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สารจาก
เลขาธิการ

	 ตลอดระยะเวลา 27 ปีทีผ่่านมา กองทนุบำ�ำเหนจ็บำ�ำนาญ

ข้าราชการ (กบข.) มุง่ม่ันดำ�ำเนนิงานเพือ่ให้ข้าราชการสมาชกิ

มคีวามมัน่คงและเสถยีรภาพทางการเงินมาโดยตลอด รวมทัง้ 

สนับสนุนส่งเสริมการออมของสมาชิก ซ่ึงเป็นภารกิจหลัก

สำ�ำคัญที่สุดของ กบข.  
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	 กบข. ตระหนักถึงความสำ�ำคัญของผู้มีส่วน 

ได้เสียทกุกลุ่ม ทัง้จากภาครฐัและภาคเอกชน ตามหลกั

ปฏิบัติการลงทุนท่ีมีความรับผิดชอบ (Principle for 

Responsible Investment: PRI) อีกท้ังดำ�ำรงไว ้

ซึ่งการรับผิดชอบต่อเศรษฐกิจ (Economics) สังคม 

(Society) ส่ิงแวดล้อม (Environment) และการกำ�ำกบั

ดูแลกิจการ (Governance) ที่ดี  

	 ในปีน้ี กบข. มุง่ม่ัน ผสานปัจจยัด้านสิง่แวดล้อม  

สังคม และการกำ�ำกับดูแลกิจการ (ESG) เข้าสูก่ระบวนการ 

ลงทุน เราคำ�ำนึงถึงความย่ังยืนด้านสิ่งแวดล้อม โดย

เริ่มวัดปริมาณการปล่อยก๊าซเรือนกระจก (GHG) ของ

บริษัทที่เราลงทุนในพอร์ตตราสารทุนและสนับสนุน 

ให้ธรุกจิเหล่านีด้ำ�ำเนนิการลดการปล่อยก๊าซเรอืนกระจก 

เพือ่มส่ีวนร่วมในการแก้ไขปัญหาสิง่แวดล้อม นอกจากนี ้

เรายังตระหนักถึงมิติทางสังคมโดยให้ความสำ�ำคัญกับ

สิทธมินษุยชนผ่านการส่งเสรมิสวสัดิภาพของพนกังาน

และความเท่าเทียมกันทางเพศภายในองค์กรอีกด้วย

	 นอกจากน้ี กบข. ยังมีบทบาทสำ�ำคัญใน 

การส่งเสรมิการกำ�ำกับดแูล (Stewardship activities)  

ในฐานะผู ้ถือหุ ้นที่รับผิดชอบ โดยใช้สิทธิออกเสียง 

ในการประชมุผูถ้อืหุน้ทกุครัง้ตามแนวทางการออกเสยีง

ของ กบข. (Proxy Voting Guideline)  รวมทัง้เข้าหารอื 

กับบริษัทที่เราลงทุน (Positive engagement) เพื่อ

ผลักดันให้เกิดการปรับปรุงการดำ�ำเนินงานด้าน ESG  

และนำ�ำไปสู่การพัฒนาและการสร้างความเติบโตของ

ธุรกิจในระยะยาวได้ 

	 การดำ�ำเนินการต่อไปในระยะยาว กบข. มี

ความตั้งใจที่จะดำ�ำเนินการให้องค์กรบรรลุเป้าหมาย

การปล่อยก๊าซเรือนกระจกสุทธิเป็นศูนย์ มีพอร์ต

การลงทุนที่จะสร้างผลกระทบกับสิ่งแวดล้อมน้อยลง  

มีการลงทุนที่สร้างผลกระทบเชิงบวกต่อสิ่งแวดล้อม 

และสังคม และมีส่วนร่วมในด้านสิทธิมนุษยชนทั้ง 

ในภาคธุรกิจและในองค์กร โดย กบข. ในฐานะผู้นำ�ำ 

ด้านการลงทุนอย ่างรับผิดชอบจะมุ ่ งมั่นพัฒนา 

การดำ�ำเนินงานเพ่ือให้เกิดประโยชน์สูงสุดแก่สมาชิก  

พร้อมมเีป้าหมายในการเป็นกองทนุไทยทีม่คีวามมัน่คง  

มั่งคั่ง และยั่งยืน 

นายทรงพล ชีีวะปััญญาโรจน์์

เลขาธิิการคณะกรรมการ กบข.
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เกี่ยวกับ 
กบข.
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พันธกิจ

	 กบข. มีพันธกิจสำ�ำคัญในการดูแลเงินออมของสมาชิก

เพื่อเป็นหลักประกันการจ่ายบำ�ำเหน็จบำ�ำนาญแก่ข้าราชการ

เมื่อออกจากราชการ และส่งเสริมการออมทรัพย์ของสมาชิก 

ตลอดจนจัดสวัสดิการและผลประโยชน์อื่นให้แก่สมาชิก โดย

ปัจจัยสำ�ำคัญที่จะทำ�ำให้บรรลุภารกิจของเราคือการได้รับ 

ความไว้วางใจจากสมาชกิ กบข. ตระหนกัดว่ีาจำ�ำเป็นต้องสร้าง

ท้ังผลตอบแทนจากการลงทุนให้แก่สมาชิก (Investment 

return) และผลตอบแทนคืนให้แก่สังคม (Social return) 

เรามุ่งมั่นท่ีจะดำ�ำเนินงานด้วยความซ่ือสัตย์สุจริตโดยคำ�ำนึงถึง

ผลประโยชน์ของสมาชิกในระยะยาว และบูรณาการปัจจัย

ด้าน ESG เข้าไว้ในการตดัสนิใจการลงทนุเพือ่สร้างมลูค่าให้แก่ 

พอร์ตการลงทุนในระยะยาว ด้วยเหตุนี้ กบข. จึงต้องมั่นใจว่า 

การตัดสินใจและการกระทำ�ำของเรายึดมั่นอยู่บนหลักการ 

ของเราอย่างแท้จรงิ เพ่ือให้ภารกิจของเราประสบความสำ�ำเรจ็

ควบคูไ่ปกบัการกำ�ำกบัดแูลกจิการทีด่ ีและเพือ่รองรับวสิยัทศัน์ 

ของเราในการเป็นผู ้นำ�ำด้านการลงทุนและริเริ่มแนวคิด 

ด้าน ESG ในประเทศไทย

	 กองทุนบำ�ำเหน็จบำ�ำนาญข้าราชการ หรือ กบข. เป็นกองทุนสำ�ำรอง 

เลี้ยงชีพที่จัดตั้งขึ้นตามพระราชบัญญัติกองทุนบำ�ำเหน็จบำ�ำนาญข้าราชการ 

พ.ศ. 2539 เพื่อส่งเสริมการออมของสมาชิกซึ่งเป็นข้าราชการและ 

มอบสวัสดิการและผลประโยชน์อื่น ๆ แก่สมาชิกเมื่อเกษียณอายุ ในฐานะที่

เป็นนักลงทุนที่รับผิดชอบ (Responsible Investor) กบข. ไม่เพียงมุ่งเน้น 

ไปท่ีการรกัษาสมดลุระหว่าง “ความปลอดภยัของเงนิต้น” และ “ผลตอบแทน 

จากการลงทุน” ภายใต้ระดับความเส่ียงที่ยอมรับได้เท่านั้น แต่ยังให ้

ความสำ�ำคัญกับการลงทุนคำ�ำนึงถึงผลกระทบด้านส่ิงแวดล้อม สังคม และ 

การมีธรรมาภิบาลที่ดี (ESG) ซึ่งเราเชื่อว่าจะนำ�ำไปสู่การสร้างผลตอบแทน 

จากการลงทุนในระยะยาวที่เหมาะสมให้แก่สมาชิกของเราได้อย่างยั่งยืน  

วิสัยทัศน ์

	 กบข. มุ ่งมั่นสู ่การเป ็น “กองทุน

บำ�ำนาญไทย มาตรฐานกองทุนบำ�ำนาญโลก” 

(Thai Pension, World Standards) และ

เพื่อให้บรรลุวิสัยทัศน์นี้ เรามุ่งมั่นที่จะสร้าง 

ผลตอบแทนทีด่เีพือ่ให้เงนิทีส่มาชกินำ�ำมาลงทนุ

ผ่านกองทุนมีอัตราการเติบโตสูงกว่าอัตรา

เงินเฟ้อขณะที่สมาชิกเกษียณอายุ โดยปัจจุบัน

สินทรัพย์ที่ กบข. บริหารจัดการอยู่ถือเป็นหนึ่ง

ในกองทนุทีม่ขีนาดใหญ่ทีส่ดุในประเทศไทย ซึง่

มกีารลงทุนในสนิทรพัย์ประเภทต่าง ๆ  มากกว่า 

20 ประเภททั่วโลก ขณะเดียวกัน กบข. เป็น

หนึ่งในกองทุนสำ�ำรองเลี้ยงชีพท่ีริเริ่มนำ�ำปัจจัย

ด้าน ESG ผนวกเข้ากับกระบวนการลงทุน

1.

เกี่ยวกับ 
กบข.
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	 กบข. ตระหนักดีถึงความสำ�ำคัญของการเป็น ‘นักลงทุนสถาบันขนาดใหญ่’ (Universal Owner) ซึ่งทำ�ำหน้าที ่
บริหารจัดการพอร์ตการลงทุนที่สำ�ำคัญในตลาดทุนทั่วโลก นอกจากนี้ กบข. ยังดูแลสินทรัพย์ให้ผู้ลงทุนจากรุ่นสู่รุ่น (Cross- 
generational investor) หน้าที่ของเราจึงไม่เพียงแต่เพิ่มผลตอบแทนจากการลงทุนให้สูงที่สุดและการรักษามูลค่าของสินทรัพย์
บำ�ำนาญเท่านั้น แต่ยังสนับสนุนคุณค่าความยั่งยืนระดับโลกภายใต้บริบทด้านสิ่งแวดล้อม สังคม และการมีธรรมาภิบาลที่ดี  
(ESG) เพื่อให้บรรลุรายได้ท่ีมั่นคงในระยะยาว เราเชื่อว่าการลงทุนใน ESG จะเติมเต็มหน้าท่ีของเราในการรักษาผลประโยชน์
ของสมาชิกผู้รับผลประโยชน์ (Fiduciary Duty) ในอนาคต ด้วยเหตุนี้ กบข. จึงได้กำ�ำหนดนโยบายการลงทุนท่ีมีความรับผิด
ชอบ ซึ่งเป็น “นโยบายหลัก (master policy)” ที่เป็นแนวทางในการบูรณาการปัจจัยด้าน ESG เข้ากับการลงทุนในสินทรัพย ์
แต่ละประเภท รวมถึงแต่ละขั้นตอนของกระบวนการลงทุนตั้งแต่การวิจัยไปจนถึงการตัดสินใจลงทุน
	
	 กบข. มุ่งม่ันที่จะเป็นผู้นำ�ำในการขับเคลื่อนแนวคิดการลงทุนท่ีคำ�ำนึงถึงปัจจัย ESG ในประเทศไทย พันธกิจของเรา 
ไม่ได้จำ�ำกัดอยู่ที่แนวทางการลงทุนแบบเดิม แต่ยังมุ ่งส่งเสริมการลงทุนแบบยั่งยืนอย่างต่อเนื่อง โดยเรามีบทบาทสำ�ำคัญ 
ในการพัฒนาการลงทุนแบบยั่งยืนผ่านการร่วมมือกับองค์กรต่างๆ ทั้งในและต่างประเทศ ทั้งเจ้าของสินทรัพย์ ผู้จัดการกองทุน 
หน่วยงานกำ�ำกับดูแล และ ผู้กำ�ำหนดมาตรฐาน ซึ่งเป้าหมายของเราคือการผลักดันให้เกิดการปฏิบัติตามแนวทางด้าน ESG  
ภายในอุตสาหกรรมการเงินโดยมุ ่งเน้นการบูรณาการปัจจัยด้าน ESG เรามุ ่งท่ีจะสร้างผลตอบแทนสูงสุดควบคู ่ไปกับ 
การสร้างความสอดคล้องกับค่านิยมและผลประโยชน์ของผู้มีส่วนได้เสียในระยะยาว ซ่ึงแนวทางนี้จะช่วยยกระดับมาตรฐาน 
การลงทุนของ กบข.  ผ่านการส่งเสริมความรับผิดชอบ ความโปร่งใส และความยั่งยืนในพอร์ตการลงทุนทั้งหมด ทั้งนี้ เส้นทางสู่
ความยั่งยืนของเราเริ่มต้นในปี 2561 และเรายังคงพยายามส่งเสริมแนวปฏิบัติดังกล่าวจนถึงปัจจุบัน

ปรัชญาการลงทุน

เส้นทางสู่การลงทุนอย่างยั่งยืนของ กบข.

	
	นั บัตั้้�งแต่่เริ่่�มก่่อตั้้�ง กบข. ได้้รับัการยอมรัับในเรื่่�องการบริิหารจััดการและการลงทุุนอย่่างโปร่่งใสมาอย่่างยาวนาน โดย 

ก่อ่นปีี พ.ศ. 2561 กบข. ได้้ร่ว่มสนัับสนุุน “หลัักปฏิบัิัติกิารลงทุุนที่่�มีความรัับผิิดชอบ” (“Principles for Responsible  

Investment” หรือื PRI) รวมทั้้�งบริหิารจัดัการกองทุนุตามหลักัการกำกับัดูแูลกิจิการที่่�ดี ีหลักัจริยิธรรมและจรรยาบรรณ

มาอย่่างต่่อเนื่่�อง ทั้้�งนี้้�ได้้ดำเนิินการบููรณาการแนวทางปฏิิบััติิที่่�ดีีทั้้�งในระดัับประเทศและระดัับสากลเข้้ากัับหลัักการและ 

วิธีการบริหารจัดการเงินลงทุน ตลอดจนการบริหารงานของ กบข. เพื่อมุ่งสู่การเป็น“กองทุนบำ�ำนาญไทย มาตรฐาน

กองทุนบำ�ำนาญโลก” และสร้าง “ระบบนิเวศการลงทุนอย่างยั่งยืน” โดยได้พัฒนาการดำ�ำเนินงานด้านการลงทุน ESG  

มาอย่างต่อเนื่อง

2561:	 มุ่งมั่นสู่ความเป็นผู้นำ�ำด้าน ESG ของประเทศไทย: 
	 กบข. มุ่งมั่นที่จะเป็นผู้นำ�ำด้านการลงทุนท่ีคำ�ำนึงถึงปัจจัย ESG ในประเทศไทย โดยเริ่มนำ�ำกรอบการบูรณาการ  
	 ESG จาก PRI (Principles for Responsible Investment)  และแนวทางการดำ�ำเนินธุรกิจอย่างรับผิดชอบ 
	 ขององค์การเพื่อความร่วมมือทางเศรษฐกิจและการพัฒนา (OECD)  รวมถึงบูรณาการปัจจัยด้าน ESG เข้ามา 
	 ในกระบวนการวิเคราะห์และการตัดสินใจลงทุน 

2562:	 ความร่วมมือและการลงนามประกาศเจตนารมณ์:
	 กบข. ร่วมมือกับสถาบันการลงทุนจำ�ำนวน 32 แห่ง ประกาศเจตนาร่วมลงนามในแนวปฏิบัติ “การระงับลงทุน”  
	 (Negative List Guideline) สำ�ำหรับบริษัทจดทะเบียนที่มีประเด็นปัญหาด้าน ESG  และเริ่มต้นผนวกการเกณฑ ์
	 ด้าน ESG เข้าสู่กระบวนการคัดเลือกผู้จัดการกองทุนภายนอก  
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2563: 	 กบข. ร่วมกับธนาคารโลกพัฒนา ESG Scoring: 
	 กบข. ร่วมกับธนาคารโลกพัฒนา ESG Scoring “GPF-ESG Weights and Scores : Asset Valuation  
	 Methodology” สำ�ำหรับใช้วเิคราะห์และประเมนิมลูค่าตราสารทนุและตราสารหนีภ้าคเอกชนภายในประเทศ 
	 ที ่กบข. บริหารการลงทนุด้วยตัวเอง

2564: 	 บรรจุแผนการลงทนุย่ังยืนในกลยุทธ์การลงทุนระยะยาว:
	 กบข. เริ่มผนวกปัจจัยการลงทุนยั่งยืนเข้าไปเป็นส่วนหนึ่งของการวางกลยุทธ์การลงทุนระยะยาวสินทรัพย ์
	 เชิงกลยุทธ์ (Strategic Asset Allocation หรือ SAA) พร้อมทั้งบูรณาการหลักการชี้แนะขององค์การ 
	ส หประชาชาติว่าด้วยธุรกิจกับสิทธิมนุษยชน (United Nations Guiding Principles on Business and  
	 Human Rights หรือ UNGPs) เข้ากับนโยบายของสำ�ำนักงานด้วย	
	 กบข. ลงนามประกาศเจตนารมณ์ Sustainable Thailand 2564:
	 กบข. ลงนามประกาศเจตนารมณ์ Sustainable Thailand 2564 พร้อมกับองค์กรภาคีจำ�ำนวน 43 แห่ง  
	ซึ่่� งรวมถึึงหน่่วยงานภาครััฐ สถาบัันการลงทุุน และธนาคาร โดยมีีมููลค่่าสิินทรััพย์์ภายใต้้การบริิหารงาน 
	 กว่่า 40.18 ล้้านล้้านบาท ทั้้�งนี้้� เพื่่�อส่่งเสริิมแนวปฏิิบััติิทางธุุรกิิจที่่�คำนึึงถึึงความรัับผิิดชอบในทุุกมิิติิตาม 
	 มาตรฐานสากล
         

2565: 	 ให้้ความสำคััญกับัประเด็น็สิ่่�งแวดล้้อม: 
	 กบข. ให้ความสำ�ำคัญกับการลดการปล่อยก๊าซเรือนกระจกและสนับสนุนการบรรลุเป้าหมายนโยบาย 
	 การปล่อยก๊าซเรือนกระจกสุทธิเป็นศูนย์ (Net Zero Emissions) ของประเทศไทย

2566:	การลงทุุนตามเป้้าหมายการพััฒนาที่่�ยั่่�งยืืน SDGs:
	 กบข. มุ่งมั่นในการลงทุนตามเป้าหมายการพัฒนาที่ยั่งยืน (SDGs)  โดยเฉพาะในเป้าหมายที่ 11 (เมือง 
	 และถิ่่�นฐานมนุุษย์์อย่่างยั่่�งยืืน) เป้้าหมายที่่�12 (แผนการผลิิตและการบริิโภคที่่�ยั่่�งยืืน)  และเป้้าหมายที่่� 13  
	 (การรัับมืือการเปลี่่�ยนแปลงสภาพภููมิิอากาศ) 

การมีส่วนร่วมเชิงบวก (Positive Engagement):
	
	 กบข. มีีส่่วนร่่วมกัับบริิษััทที่่�ลงทุุนและผู้้�จััดการกองทุุนภายนอกเพื่่�อส่่งเสริิมการดำเนิินธุุรกิิจตามหลััก ESG ผ่่าน 
การทบทวนคะแนน ESG ทีพ่ฒันาร่วมกบัธนาคารโลก (GPF-ESG Weights and Scores: Asset Valuation Methodology)

รูปที่ 1  - เส้นทางการเดินทางด้าน ESG ของ กบข.
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การบริหารจัดการ
เงินลงทุนตามหลัก 
ESG
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	 แม้เดิมนักลงทุนใช้เพียงข้อมูลทางการเงินที่เป็นตัวเลข เช่น 

กระแสเงินสดและอัตรากำ�ำไรสุทธิเพื่อประเมินบริษัทที่เข้าลงทุน แต ่

ในปัจจบัุน การลงทนุ ESG เป็นการปรบัมมุมองไปอีกขัน้ด้วยการพจิารณา

ไปถึงปัจจัยที่ไม่ใช่ตัวเลขทางการเงินอื่น ๆ ซึ่งการลงทุนเช่นนี้คาดว่า 

จะช่วยยกระดับผลตอบแทนเทียบกับความเส่ียงในระยะยาวด้วย 

การบูรณาการประเด็นด้านสิ่งแวดล้อม สังคม และการมีธรรมาภิบาลที่ดี

เข้าไปในกลยุทธ์การลงทุน 

	 กบข. ในฐานะ “นักลงทุนสถาบันขนาดใหญ่ (Universal Owner)” หรือ 

สถาบันการเงินท่ีมีสินทรัพย์ภายใต้การบริหารจำ�ำนวนมาก กบข. ตระหนักดีว่า การลงทุน

ของเราสามารถสร้างผลกระทบท่ีดีต่อสังคมและสิ่งแวดล้อมได้อย่างมาก ดังนั้น เราจำ�ำเป็น

ต้องให้ความสำ�ำคัญกับประเด็นดังกล่าวควบคู่ไปกับการสร้างรายได้ที่มั่นคงในระยะยาว หรือ

อาจกล่าวได้ว่า เมื่อบริษัทมุ่งเน้นผลกำ�ำไรระยะส้ันมากกว่าผลกระทบต่อส่ิงแวดล้อมและ 

สังคม อาจส่งผลเสียต่อทั้งสังคมและเศรษฐกิจ ซึ่งนำ�ำไปสู่ผลกระทบรุนแรงต่อพอร์ตการ

ลงทุนโดยรวมของนักลงทุนสถาบันขนาดใหญ่อย่าง กบข. ดังนั้น การลดปัจจัยเสี่ยงดังกล่าว 

จึงเป็นส่ิงสำ�ำคัญเพื่อการรักษาผลกำ�ำไร และเป็นหัวใจสำ�ำคัญของกลยุทธ์การลงทุน ESG  

ของเรา

	 กบข. เชื่อว่าการลงทุนในด้าน ESG ไม่เพียงแต่เป็นแนวโน้มการลงทุนแห่งอนาคตเท่านั้น แต่ยังสร้างผลกระทบ 

เชิงบวกต่อสังคมและส่ิงแวดล้อม รวมถึงสามารถสร้างผลตอบแทนทางการเงินท่ีดีให้แก่สมาชิกในระยะยาว ด้วยเหตุนี้ กบข.  

จึงบูรณาการปัจจัย ESG เข้าสู่กระบวนการลงทุนทั้งในประเทศและต่างประเทศ  

	 สำ�ำหรับการลงทุนในประเทศ กบข. บูรณาการปัจจัยด้าน ESG เป็นเกณฑ์ในการคัดเลือกและประเมินมูลค่าของหุ้น 

ขณะเดียวกันก็ผนวกปัจจัยด้าน  ESG เข้าในการวิเคราะห์เครดิตสำ�ำหรับการลงทุนในตราสารหนี้ สำ�ำหรับการลงทุนต่างประเทศ 

กบข. ผนวกปัจจัยด้าน ESG เข้าสู่กระบวนการคัดเลือกผู้จัดการกองทุนภายนอก จากนั้นจึงติดต่อกับผู้จัดการกองทุนเกี่ยวกับ

ประเด็นการดำ�ำเนินงานด้าน ESG เพือ่ส่งเสริมการนำ�ำแนวทาง ESG ไปปฏิบตัติามทีต่กลง นอกจากนี ้กบข. ยงัใช้ผลการดำ�ำเนนิงาน 

ด้าน ESG ของผู้จัดการกองทุนภายนอกเป็นหนึ่งในเกณฑ์ในการประเมินผลงานของผู้จัดการกองทุนอีกด้วย   

2.

การบริหาร
จัดการ
เงินลงทุน
ตามหลัก
ESG

2.1  บูรณาการปัจจัยด้าน ESG 
	 เข้ามาในกระบวนการลงทุน 
	 (ESG Integration)



ก
อ
งท
ุน
บ
ำ�เ
ห
น
็จบ

ำ�น
าญ

ข้
าร
าช
ก
าร

10

รา
ย
งา
น
ก
าร
พ
ัฒ
น
าท
ี่ย
ั่งย

ืน

	 ในปี 2563 กบข. ร่วมกับธนาคารโลกพัฒนา “ESG Scoring (GPF-ESG Weights and Scores)”1  ซ่ึงเป็น 

องค์ประกอบสำ�ำคัญของการบูรณาการ ESG ในกระบวนการลงทุนของเรา ซึ่งอธิบายวิธีการวิเคราะห์และกำ�ำหนดน้�้ำำหนัก 

ให้กับปัจจัย ESG ในระดับอุตสาหกรรมและบริษัท และบูรณาการเข้ากับการประเมินมูลค่าหลักทรัพย์ โดย กบข. ใช้ข้อมูล  

ESG ของ MSCI เป็นหน่ึงในข้อมูลพ้ืนฐานและอ้างอิงข้อมูลด้าน  ESG จาก MSCI ESG Scores เป็นเกณฑ์การประเมิน 

เบื้องต้น ก่อนนำ�ำข้อมูลมาปรับโดยเพิ่มน้�้ำำหนักด้านการมีธรรมาภิบาลท่ีดี (Governance) เพื่อสะท้อนความสำ�ำคัญของ 

ธรรมาภิบาลในตลาดภายในประเทศ รวมทั้งปรับน้�้ำำหนักด้านสิ่งแวดล้อม (Environment) และ สังคม (Social) ตามลำ�ำดับ  

จากนั้้�นจึึงกำหนดคะแนนให้้กัับบริิษััทโดยใช้้ข้้อมููลจาก MSCI ESG Scores และคะแนนด้้านการมีีธรรมาภิิบาลที่่�ดีีจาก 

สมาคมส่่งเสริมสถาบัันกรรมการบริิษััทไทย (IOD) มาประมวลร่่วมกัับมุุมมองนัักวิิเคราะห์์และผู้้�จัดการกองทุุนของ กบข.  

คะแนน ESG จึงจะถูกนำ�ำไปรวมกับคะแนนหุ้น (Equity Score) หรือ คะแนนเครดิต (Credit Score) โดยในปีนี้ กบข.  

ได้นำ�ำคะแนน ESG มาใช้กับบริบทไทยในการประเมินมูลค่าหลักทรัพย์ ประเมินสินเชื่อผู้ออกตราสารหนี้ ตัดสินใจเสนอขาย 

หุ้น IPO คัดเลือก ติดตาม รวมถึงประเมินผู้จัดการกองทุนภายนอกด้วย2

การบูรณาการด้าน ESG ของกบข. : การพัฒนา 
“ESG Scoring ร่วมกับธนาคารโลก”

	 นอกเหนือจากพ้ืนฐานทางธุรกิจที่ดีแล้ว กบข. นำ�ำแนวทางการบูรณาการ ESG มาใช้ โดยผนวกปัจจัยด้าน ESG  

เป็นเกณฑ์เพิ่มเติมในการพิจารณาหลักทรัพย์ก่อนตัดสินใจลงทุน โดยก่อนการประเมินบริษัทต่าง ๆ  กบข. จะดำ�ำเนินการประเมิน

เบ้ืองต้นเพื่อคัดกรองบริษัทที่ไม่ผ่านเกณฑ์การคัดกรอง เช่น การตรวจสอบคุณสมบัติตามหลักเกณฑ์ที่กำ�ำหนดไว้ในแนวปฏิบัติ

การระงับลงทุน (Negative List Guidelines) โดยบริษัทที่มีคะแนน ESG สูง (หรือความเสี่ยงด้าน ESG ต่�่ำำ) จะได้รับอัตรา 

คิดลด (Discount Rate) ในการประเมินมูลค่าหลักทรัพย์ต่�่ำำกว่า และกลับกันในบริษัทที่มีคะแนน ESG ต่�่ำำ

1. 	ดาวน์โหลดเอกสารได้ที่: 
	 https://documents1.worldbank.org/curated/en/366681600756304221/pdf/Government-Pension-Fund-Thailand- 
	 Environmental-Social-and-Governance-Weight-and-Score-Asset-Valuation-Methodology.pdf
2.	 ดาวน์โหลดเอกสาร (Asset Valuation Methodology) ได้ที่: 
	 https://thedocs.worldbank.org/en/doc/4c76030b87be04edd1803015eb6b197a-0320052024/original/GPS-WB- 
	 ESGThailand-Jan30.pdf

2.1.1	 การลงทุนในตราสารทุน (EQUITY INVESTMENT)

	 กบข. ได้วิเคราะห์เครดิตผู ้ออกตราสารหนี้โดยบูรณาการปัจจัย ESG เข้าเป็นส่วนสำ�ำคัญของการประเมิน 

กรอบการพิจารณาและวิเคราะห์เครดิตของผู้ออกตราสารหนี้ประกอบด้วย:

2.1.2	 การลงทุนในตราสารหนี้ (FIXED-INCOME INVESTMENT)



ก
อ
งท
ุน
บ
ำ�เ
ห
น
็จบ

ำ�น
าญ

ข้
าร
าช
ก
าร

11

รา
ย
งา
น
ก
าร
พ
ัฒ
น
าท
ี่ย
ั่งย

ืน

รูปที่ 2 - มูลค่าการลงทุนตราสารหนี้ด้านความยั่งยืนของ กบข. (พันล้านบาท) 

53.64915.77

ตราสารหนี้ไทยรวม 979.03

Bond

ตราสารหนี้เพ��อสงเสร�มความยั�งยืน 53.64

Sustainability Bond

หุนกูสงเสร�มความยั�งยืน 3.47

Sustainability-linked Bond 

ตราสารหนี้สีเข�ยว 5.75

Green Bond

ตราสารหนี้เพ��อสังคม 0.40

Social Bond

ตราสารหนี้
ดานความยั�งยืน

 63.26

มูลค่าการลงทุนในตราสารหนี้ไทย

	 •	 ปัจจัยด้านเครดิตหลัก (Core Credit Score) ร้อยละ 65 จากการประเมินภาพธุรกิจโดยรวมและสถานะ 

ทางการเงินของบริษัท ตัวอย่างเช่น ในการกำ�ำหนดคะแนนด้านสถานะทางการเงินโดยใช้อัตราส่วนทางการเงินสำ�ำคัญ ๆ เช่น  

หนี้สินต่อสัดส่วนผู้ถือหุ้น (D/E) และผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ (ROA) จะถูกนำ�ำไปเปรียบเทียบกับเกณฑ์ที่กำ�ำหนดไว้ล่วงหน้า 

	 •	 ปัจจัยส่วนขยาย (Modifiers) ร้อยละ 35 ซึึ่งเกี่ยวข้องกับการสนับสนุนที่อาจเกิดขึ้น คุณภาพการบริหาร นโยบาย

ทางการเงิน และ ESG โดยคะแนน ESG ของ กบข. คิดเป็นหนึ่งในสี่ของตัวปรับเหล่านี้

	 ทั้งน้ี นักวิเคราะห์เครดิตของ กบข. จะกำ�ำหนดคะแนนเครดิตของบริษัทโดยอาศัยปัจจัยหลายประการ รวมถึง 
ผลการดำ�ำเนินงานด้าน ESG โดยในปัจจุบัน กบข. ยังไม่มีการวิเคราะห์ประเด็น ESG สำ�ำหรับการถือครองพันธบัตร 
ของรฐับาล แต่ในส่วนของตราสารหนีเ้พือ่ความยัง่ยนืนัน้ กบข. ลงทนุในพันธบตัรรัฐบาลเพ่ือความยัง่ยนืของประเทศไทย
เป็นส่วนใหญ่ซึ่งส่งเสริมผลลัพธ์ด้าน ESG (รูปที่ 2) 

	 ในปีี 2566 กบข. ลงทุุนในตราสารหนี้้�ด้านความยั่่�งยืืนเป็็นมููลค่่า 63.26 พัันล้้านบาท เพิ่่�มขึ้้�นจาก  
9.92 พัันล้้านบาทในปีี 2563

มูลค่าการลงทุนในตราสารหนี้ด้านความยั่งยืนของ กบข. (พันล้านบาท)
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25.44

40.78

63.26

งเสร�มความยั�งยืนสูกนุห

เพ��อสงเสร�มความยั�งยืน้ีนหราสารต

้ีนเพ��อสังคมหราสารต

เข�ยวีส้ีนหราสารต

มูลค่า ณ วันที่ 30 กันยายน 2566ตราสารหนี้ไทยรวม 979.03 (พันล้านบาท)

หมายเหตุ : รวมกองสมาชิกและกองสำ�ำรอง

หมายเหตุ : รวมกองสมาชิกและกองสำ�ำรอง
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สัดส่วนการลงทุนตราสารหนี้เพื่อส่งเสริมความยั่งยืนของ กบข. ในปี 2566

	 ในส่่วนถััดไปจะอธิิบายถึึงกระบวนการที่่� กบข. ผนวกปััจจััยด้้าน ESG ในการบริิหารจััดการ ตั้้�งแต่่การวิิเคราะห์ ์

การปล่อ่ยก๊า๊ซเรือืนกระจกในพอร์ต์การลงทุนุ ประเด็น็ด้า้นสิทิธิมินุษุยชน รวมถึงึการกำหนดเป้า้หมายการพัฒันาที่่�ยั่่�งยืนื (SDGs) 

ที่่�เกี่่�ยวข้้องมาพิิจารณาในการดำเนิินงานและการลงทุุนของ กบข. เพื่่�อสร้้างระบบนิิเวศการลงทุุนที่่�ยั่่�งยืืน  

มูลค่า ณ วันที่ 30 กันยายน 2566

และความเข้มข้นของคาร์บอนในพอร์ตการลงทุน กบข.  

ได้ดำ�ำเนนิการประเมินผลกระทบจากการปล่อยก๊าซเรอืนกระจก

โดยใช้ขอบเขตการวิเคราะห์แบบ Scope 1 และ Scope 2 

ซ่ึงคำ�ำนวณโดยใช้ S&P Capital IQ Pro และวัดจากตัวชี้วัด

ท้ังสองตัว ได้แก่ 1) ความเข้มข้นของคาร์บอนเฉล่ียถ่วง 

น้�้ำำหนกั (Weighted Average Carbon Intensity หรอื WACI)  

ซึง่เป็นการประเมนิความเข้มข้นของคาร์บอนฟตุพริน้ท์ในพอร์ต 

การลงทุนต่อเงินรายได้หนึ่งล้านบาทไทยหรือดอลลาร์สหรัฐ  

และ 2) ปริมาณการปล่อยก๊าซเรือนกระจกตามสัดส่วน 

ความเป็นเจ้าของในธรุกจิ (Apportioned Carbon Emission)  

หรือสัดส่วนของการปล่อยก๊าซเรือนกระจกตามมูลค่าของหุ้น 

ที่ถืออยู่เมื่อเทียบกับมูลค่าทั้งหมดของบริษัท

	 ในปี 2566 กบข. ได้ขยายขอบเขต 

การรายงานการปล่อยก๊าซเรือนกระจกให้ครอบคลุมถึง  

Scope 3 ทั้งการลงทุนหุ้นในประเทศและต่างประเทศ  

	 ตั้งแต่ปี 2565 กบข. ได้เริ่มรายงานปริมาณคาร์บอน 

ฟุตพริ้นท ์ (Carbon Footprint) ในพอร ์ตการลงทุน 

ตราสารทุนทั้งในประเทศและต่างประเทศ เน่ืองจาก กบข. 

ตระหนักถึงความเสี่ยงและโอกาสด้านการเปลี่ยนแปลง 

สภาพภูมิอากาศในฐานะผู้ลงทุน โดยการรายงานนี้สอดคล้อง 

กับมาตรฐานการเปิดเผยข้อมูลที่กำ�ำหนดโดยคณะทำ�ำงานด้าน 

การเปิดเผยข้อมูลทางการเงินที่เกี่ยวข้องกับสภาพภูมิอากาศ  

(Task Force on Cl imate-Related F inancial  

Disclosures: TCFD)  

	

	 คาร์บอนฟตุพริน้ท์ คือ ปริมาณก๊าซคาร์บอนไดออกไซด์

และก๊าซเรือนกระจกอืน่ ๆ  ทีเ่กดิจากกจิกรรมต่าง ๆ  ของมนษุย์ 

ที่ปล่อยจากภาคการผลิตสินค้าหรือบริการ โดยแสดงผล 

ออกมาในรูปแบบของคาร์บอนไดออกไซด์เทียบเท่า (CO2e 

ตัน/บาท) เพือ่ประเมนิผลกระทบด้านสิง่แวดล้อมของกจิกรรม

ที่เกี่ยวข้องกับองค์กร หรือผลิตภัณฑ์/บริการในทุกช่วงของ

วัฏจักรชีวิต โดยในการวิเคราะห์ปริมาณคาร์บอนฟุตพริ้นท์ 

2.2 	ปัจจัยด้านสิ่งแวดล้อม (Environment): การวิเคราะห์
	 การปล่อยก๊าซเรือนกระจกในพอร์ตการลงทุน
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คำ�ำอธิบายเพิ่มเติมเกี่ยวกับการปล่อยก๊าซเรือนกระจกในขอบเขต (scope) ที่ 1, 2, และ 3 

Scope 1
เป็นการปล่อยก๊าซโดยตรงจาก
แหล่งที่มาที่บริษัทเป็นเจ้าของหรือ
ควบคุม เช่น การเผาไหม้เชื้อเพลิง
ในยานพาหนะของบริษัทเอง

Scope 2
เป็นการปล่อยก๊าซโดยอ้อม
ที่เกิดจากบริษัท เนื่องมาจาก
การผลิตพลังงานที่บริษัทซื้อ
และนำ�ำมาใช้ 

Scope 3
เป็นการปล่อยก๊าซที่ไม่ได้เกิดขึ้นโดยตรง
หรือไม่ได้ควบคุมโดยบริษัท แต่เป็นผลจาก
กิจกรรมของบริษัทตลอดทั้งห่วงโซ่อุปทาน 
เช่น การปล่อยก๊าซที่เกี่ยวข้องกับผลิตภัณฑ์
ที่ซื้อจากซัพพลายเออร์

	

	 ความเข้มข้นคาร์บอนเฉลี่ยถ่วงน้�้ำำหนัก (WACI) คือ ความเข้มข้นของการปล่อยก๊าซคาร์บอนไดออกไซด์เทียบเท่า 

ต่อรายได้ 1 ล้านบาท หากค่าของตัวชี้วัด WACI สูง แสดงว่าพอร์ตการลงทุนมีความเข้มข้นของคาร์บอนมาก

ตราสารทุนในประเทศ 

	 จากการวิเคราะห์ พบว่าค่า WACI ของพอร์ตตราสารทุนในประเทศอยู่ที่ 20.31 ซึ่งสูงกว่าเกณฑ์มาตรฐานท่ี  

18.74 เล็กน้อย (รูปที่ 3)

2.2.1	 ค่าความเข้มข้นของคาร์บอนเฉลี่ยถ่วงน้�้ำำหนัก  
		  (Weighted Average Carbon Intensity หรือ WACI)
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20.31

ตราสารทุนในประเทศ ดัชนี SET50

18.74

รูปที่ 3 - ความเข้มข้นคาร์บอนเฉลี่ยถ่วงน้�้ำำหนัก (WACI) ของพอร์ตตราสารทุนในประเทศ

WACI ขอบเขต 1, 2 และ 3 (tCO2e/ล้านบาท)

ที่มา: ข้อมูลและการคำ�ำนวณจาก S&P Global Platform ณ ตุลาคม 2566
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	 เมือ่วิเคราะห์ถงึสาเหตุทีท่ำ�ำให้ดัชน ีWACI ของพอร์ตการลงทนุสูงกว่าเกณฑ์มาตรฐาน พบว่าสาเหตหุลกัมาจากการลงทนุ

ในภาคสาธารณูปโภคซึ่งคิดเป็นสัดส่วนประมาณร้อยละ 10 ของพอร์ตการลงทุน ซึ่งการลงทุนในภาคส่วนนี้มักปล่อยประมาณ 

ก๊าซเรือนกระจกที่ค่อนข้างสูง ดังที่แสดงในรูปที่ 4 ส่งผลให้ดัชนี WACI ของภาคสาธารณูปโภคปล่อยคาร์บอนไดออกไซด์ 

อยู่ที่ 10.23 tCO2e ต่อรายได้หนึ่งล้านบาท ซึ่งสูงกว่าเกณฑ์มาตรฐาน (SET 50) ที่ 8.13 tCO2e นอกจากนี้ พอร์ตตราสารทุน

ในประเทศยังมีการลงทุนในบริษัทนอกเกณฑ์มาตรฐาน (off-benchmark) ในภาคอสังหาริมทรัพย์ซึ่งไม่ได้อยู่ในดัชนี SET50  

โดยบริษัทหนึ่งในภาคอุตสาหกรรมนี้มีค่า WACI อยู่ที่ 106.36 tCO2e ต่อรายได้หนึ่งล้านบาท ส่งผลทำ�ำให้ค่า WACI สูงกว่า 

เกณฑ์มาตรฐานโดยรวมของพอร์ตตราสารทุนภายในประเทศ 

รูปที่ 4 - ความเข้มข้นคาร์บอนเฉลี่ยถ่วงน้�้ำำหนัก (WACI) ของหุ้นภายในประเทศตามประเภทธุรกิจ

WACI ขอบเขต 1, 2 และ 3 (ต่อเงินลงทุนล้านบาท หรือ tCO2e/ล้านบาท) ตามประเภทธุรกิจ

	 เน่ืองจากเราตระหนักถึงการลงทุนที่สร้างความยั่งยืน กบข. ได้ติดตามการดำ�ำเนินงานของบริษัท 10 อันดับแรกที่มี 

การปล่อยก๊าซเรือนกระจกสูงสุด (Top 10 WACI contributors) ในพอร์ตตราสารทุนภายในประเทศ โดยศึกษาการดำ�ำเนินงาน 

และหารือเกี่ยวกับกลยุทธ์ร่วมกันในการบรรลุเป้าหมายการปล่อยก๊าซเรือนกระจกสุทธิเป็นศูนย์ บทสรุปเบ้ืองต้นชี้ว่า 

บริษัทส่วนใหญ่เหล่านี้มีแผนการดำ�ำเนินงานและมีความตั้งใจท่ีจะประกาศเป้าหมายการปล่อยก๊าซเรือนกระจกสุทธิเป็นศูนย์

ภายในปี 2593 แม้ว่าจะยังไม่ได้ประกาศอย่างเป็นทางการ อย่างไรก็ตาม การเข้าพบบริษัทเพื่อหารือการดำ�ำเนินงานด้าน ESG 

ในเชิงบวกอย่างต่อเน่ือง (Positive Engagement) เป็นหนึ่งในกลไกในการลดความเข้มข้นของก๊าซเรือนกระจกในพอร์ต 

การลงทุนของ กบข. เนื่องจากทำ�ำให้หลายบริษัทตระหนักถึงความสำ�ำคัญ และได้กำ�ำหนดเป้าหมายที่ชัดเจนในการลดการปล่อย 

ก๊าซคาร์บอนไดออกไซด์เบื้องต้นแล้ว
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ความเขมขนคารบอนเฉลี่ยถวงน้ำหนัก 
(tCO2e/THB M) ตราสารทุนในประเทศ
ความเขมขนคารบอนเฉลี่ยถวงน้ำหนัก 
(tCO2e/THB M) ดัชนี SET50
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ที่มา: ข้อมูลและการคำ�ำนวณจาก S&P Global Platform ณ ตุลาคม 2566
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ตราสารทุนต่างประเทศ 

	 ในพอร์ตการลงทุนหุ้นต่างประเทศ ค่าความเข้มข้นคาร์บอนเฉลี่ยถ่วงน้�้ำำหนัก (WACI) อยู่ที่ 214.03 tCO2e ต่อรายได ้

หนึ่งล้านดอลลาร์สหรัฐ ซึ่งเมื่อเทียบกับเกณฑ์มาตรฐานท่ี 237.29 tCO2e (รูปท่ี 5) พบว่าค่า WACI ของกบข. มีค่าต่�่ำำกว่า 

เกณฑ์มาตรฐาน

	 เม่ือเปรียบเทียบการปล่อยก๊าซเรือนกระจกระหว่างพอร์ตตราสารทุนในประเทศและต่างประเทศในปี 2566 
จำ�ำแนกตามประเภทธุรกิจดังท่ีแสดงในรูปท่ี 6 พบว่า บริษัทในภาคสาธารณูปโภคของพอร์ตตราสารทุนต่างประเทศ 
มีค่า WACI ต่�่ำำกว่าเกณฑ์มาตรฐานอย่างมีนัยสำ�ำคัญที่ร้อยละ 72.80 ในขณะที่ภาคส่วนอื่น ๆ มีค่า WACI ใกล้เคียงกับ 
เกณฑ์มาตรฐาน นอกจากนี้ เมื่อวิเคราะห์เพ่ิมเติมในพอร์ตตราสารทุนต่างประเทศยังเผยให้เห็นว่า การลงทุน 
ในภาคสาธารณูปโภคมีสัดส่วนที่น้อยกว่าเมื่อเทียบกับภาคธุรกิจอื่น ๆ ในพอร์ตการลงทุน

รูปที่ 5 - ความเข้มข้นคาร์บอนเฉลี่ยถ่วงน้�้ำำหนัก (WACI) ของพอร์ตตราสารทุนต่างประเทศ

ที่มา: ข้อมูลและการคำ�ำนวณจาก S&P Global Platform ณ ตุลาคม 2566
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Figure 5 WACI ขอบเขต 1, 2 และ 3 (tCO2e/ล้้านดอลลาร์์สหรััฐ)



ก
อ
งท
ุน
บ
ำ�เ
ห
น
็จบ

ำ�น
าญ

ข้
าร
าช
ก
าร

16

รา
ย
งา
น
ก
าร
พ
ัฒ
น
าท
ี่ย
ั่งย

ืน

รูปที่ 6 - ความเข้มข้นคาร์บอนเฉลี่ยถ่วงน้�้ำำหนัก (WACI) ของหุ้นต่างประเทศตามประเภทธุรกิจ

WACI ขอบเขต 1, 2 และ 3 (tCO2e/ล้านบาท) ตามประเภทธุรกิจ

เปรียบเทียบค่าความเข้มข้นคาร์บอนเฉลี่ยถ่วงน้�้ำำหนัก (WACI) ระหว่างปี 2565 และ 2566 
(เฉพาะใน Scope 1 และ Scope 2)

	 ในการเปรียบเทียบค่าความเข้มข้นคาร์บอนเฉลี่ยถ่วงน้�้ำำหนัก (WACI) ของพอร์ตตราสารทุนในประเทศที่ กบข.  

บริหารภายใน และกองทุนภายใต้การบริหารของผู้จัดการกองทุนภายนอกระหว่างปี 2565 และ 2566 (รูปที่ 7) โดยพิจารณา 

Scope 1 และ 2 ผลการวเิคราะห์แสดงให้เหน็ว่า ค่า WACI ของพอร์ตตราสารทนุในประเทศปี 2566 ต่�่ำำกว่าปี 2565 เช่นเดยีวกนั

กับพอร์ตตราสารทุนต่างประเทศในปี 2566 ที่มีค่า WACI ต่�่ำำกว่าปี 2565 ปัจจัยหนึ่งที่ส่งผลดังกล่าวเป็นผลจากการเข้าพบ 

บริษัทต่าง ๆ ในพอร์ตตราสารทุนในประเทศเพื่อหารือการดำ�ำเนินงานด้าน ESG อย่างต่อเนื่องของ กบข. 

	 ทั้งนี้ การศึกษายังพบว่าบริษัททั้งในประเทศและต่างประเทศให้ความสำ�ำคัญกับการลดผลกระทบด้านส่ิงแวดล้อม 

และการปล่อยก๊าซเรือนกระจก ซึ่งสอดคล้องกับแนวทางของ กบข. และแนวทางในระดับสากล ทั้งยังให้ความสำ�ำคัญกับประเด็น 

ท่ีเก่ียวข้องกบัการพฒันาอย่างยัง่ยนือืน่ ๆ  เช่น การกำ�ำหนดเป้าหมายการปล่อยก๊าซเรอืนกระจกเป็นศนูย์ (Net Zero Emissions) 

การให้ความสำ�ำคัญด้านสิทธิมนุษยชน และอื่น ๆ 

ที่มา: ข้อมูลและการคำ�ำนวณจาก S&P Global Platform ณ ตุลาคม 2566
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WACI ขอบเขต 1 และ 2 (tCO2e/ล้านบาท)

WACI ขอบเขต 1 และ 2 (tCO2e/ล้านดอลล่าร์สหรัฐ)

ที่มา: ข้อมูลและการคำ�ำนวณจากS&P Global Platform ณ ตุลาคม 2566

รูปที่ 7 - เปรียบเทียบค่าความเข้มข้นคาร์บอนเฉลี่ยถ่วงน้�้ำำหนัก (WACI) ของพอร์ตการลงทุนระหว่างปี 2565 

และ 2566
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	 การจัดสรรการปล่อยก๊าซเรือนกระจก คือ สัดส่วนของการปล่อยก๊าซเรือนกระจกตามมูลค่าของตราสารทุนที่ถือครอง 

เมื่อเทียบกับมูลค่าทั้งหมดของบริษัท 

พอร์ตตราสารทุนในประเทศ

	 เมื่อเปรียบเทียบการปล่อยก๊าซเรือนกระจกของพอร์ตตราสารทุนในประเทศท่ี กบข. บริหารเองภายใน และกองทุน 

ภายใต้การบริหารของผู ้จัดการกองทุนภายนอก รวมทั้งส้ิน 74 บริษัท พบว่า พอร์ตตราสารทุนในประเทศของ กบข.  

มีการปล่อยก๊าซเรือนกระจกทั้งหมด 157,463.75 tCO2e ซ่ึงปริมาณการปล่อยก๊าซนี้ต่�่ำำกว่าดัชนีช้ีวัด (SET50) คิดการลดลง 

เป็นอัตราร้อยละ 3.84 (รูปที่ 8)

2.2.2	 ปริมาณการปล่อยก๊าซเรือนกระจกตามสัดส่วน
		  ความเป็นเจ้าของในธุรกิจ (Apportioned Carbon 
		  Emission)

รููปที่่� 8 - การปล่่อยก๊๊าซเรืือนกระจกของพอร์์ตการลงทุุนในตราสารทุุน (ไทย)

การแบ่งประเภทการปล่อยก๊าซเรือนกระจกตาม Scope (000, tCO2e)

ที่มา: ข้อมูลและการคำ�ำนวณจาก S&P Global Platform ณ ตุลาคม 2566

Figure8
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ที่มา: ข้อมูลและการคำ�ำนวณจากS&P Global Platform ณ ตุลาคม 2566

พอร์ตตราสารทุนต่างประเทศ 

	 สำหรัับพอร์์ตตราสารทุุนต่่างประเทศที่่�บริิหารโดยผู้้�จััดการกองทุุนภายนอก มีีการปล่่อยก๊๊าซเรืือนกระจกทั้้�งสิ้้�น 

143,399.30 tCO2e เมื่่�อเปรีียบเทีียบกัับตััวชี้้�วัดผสม หรืือ Composite Benchmark ของ MSCI World และ MSCI  

Emerging Markets พบว่่า การปล่่อยก๊๊าซเรืือนกระจกมีีปริิมาณใกล้้เคีียงกัับเกณฑ์์มาตรฐาน (รููปที่่� 9) 

	 เม่ือเปรียบเทียบการจัดสรรการปล่อยก๊าซเรือนกระจกตามประเภทธุรกิจระหว่างพอร์ตตราสารทุนในประเทศ 

และต่างประเทศของ กบข. พบว่า ในพอร์ตตราสารทุนในประเทศ ภาคธุรกิจท่ีมีการปล่อยก๊าซเรือนกระจกสูงท่ีสุด ได้แก่  

ภาคพลังงาน ภาคสาธารณูปโภค และภาควัสดุ รวมท้ังส้ิน 138,747.69 tCO2e (คิดเป็นประมาณร้อยละ 88 ของการปล่อย 

ก๊๊าซเรืือนกระจกทั้้�งหมดของพอร์์ตตราสารทุุนในประเทศ) โดยภาคธุุรกิิจทั้้�งสามภาคส่่วนนี้้�มีีสััดส่่วนจำนวนบริิษััทมากกว่่า 

ประมาณร้้อยละ 26 ของบริิษััททั้้�งหมดที่่�อยู่่�ในพอร์์ตตราสารทุุน เมื่่�อเปรีียบเทีียบกัับพอร์์ตตราสารทุุนต่่างประเทศ ธุุรกิิจ 

ที่่�มีีการปล่่อยก๊๊าซเรืือนกระจกสููงที่่�สุุด ได้้แก่่ ภาควััสดุุ ภาคพลัังงาน และภาคสิินค้้าอุุปโภคบริิโภค ตามลำดัับ คิิดเป็็นมููลค่่ารวม  

92,419.29 tCO2e หรืือประมาณร้้อยละ 64.45 ของการปล่่อยก๊๊าซเรืือนกระจกทั้้�งหมดในพอร์์ตตราสารทุุนต่่างประเทศ  

(รูปูที่่� 10) นอกจากนี้้� การจััดสรรการปล่่อยก๊๊าซเรืือนกระจกในภาคอุุตสาหกรรมและภาคเทคโนโลยีีสารสนเทศของพอร์์ตตราสารทุุน 

ต่่างประเทศมีีแนวโน้้มสููงกว่่าพอร์์ตตราสารทุุนในประเทศอย่่างเห็็นได้้ชััด ในขณะที่่�ภาคสาธารณููปโภคและภาคพลัังงาน 

กลัับมีีแนวโน้้มลดลงอย่่างมาก เนื่่�องจากพอร์์ตตราสารทุุนต่่างประเทศมีีความหลากหลายในอุุตสาหกรรมที่่�ลงทุุนมากกว่่า  

ประกอบกัับธุุรกิิจในพอร์์ตตราสารทุุนต่่างประเทศ โดยเฉพาะในภููมิิภาคยุุโรป มีีความก้้าวหน้้าในการใช้้พลัังงานหมุุนเวีียนและ 

พลัังงานทางเลืือกมากขึ้้�นในภาคธุุรกิิจดัังกล่่าวด้้วย 

รููปที่่� 9 - การปล่่อยก๊๊าซเรืือนกระจกของพอร์์ตการลงทุุนในตราสารทุุน (ต่่างประเทศ)

การแบ่งประเภทการปล่อยก๊าซเรือนกระจกตาม Scope (000, tCO2e)

Figure9
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รูปที่ 10 - การปล่อยก๊าซเรือนกระจกตามประเภทธุรกิจ

การปล่อยก๊าซเรือนกระจกตามประเภทธุรกิจ (000, tCO2e)

ที่มา: ข้อมูลและการคำ�ำนวณจาก S&P Global Platform ณ ตุลาคม 2566

Figure10
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	 นอกเหนือจากแนวปฏิบัติในมิติด้านสิ่งแวดล้อม กบข. ยังให้ความสำ�ำคัญประเด็นด้านสังคมในการพิจารณาการลงทุน  

ในฐานะที่เป็นผู้ลงทุนที่คำ�ำนึงถึงความรับผิดชอบ กบข. มุ่งเน้นการดำ�ำเนินธุรกิจท่ีคำ�ำนึงถึงศักดิ์ศรีความเป็นมนุษย์ เสรีภาพ  

ความเสมอภาค และการไม่เลือกปฏิบัติ โดยยึดหลักการดำ�ำเนินธุรกิจด้านสิทธิมนุษยชนขององค์การสหประชาชาติ (UN Guiding  

Principles on Business and Human Rights: UNGPs) ซ่ึงเป็นหลักการท่ีได้รับการยอมรับและส่งเสริมให้นำ�ำไปปฏิบัต ิ

ในระดับนานาชาติ

	 ตั้งแต่วันที่ 12 มิถุนายน ถึง 11 สิงหาคม 2566 กบข. ได้ร่วมมือกับโครงการพัฒนาแห่งสหประชาชาติ (UNDP)  

และสมาคมบริษัทจดทะเบียนไทย ดำ�ำเนินการสำ�ำรวจเพื่อติดตามสถานการณ์สิทธิมนุษยชน (Human Rights Pulse Survey  

and Heatmap) วัตถุประสงค์ของการสำ�ำรวจน้ีมี 3 ประการ ได้แก่ 1. การประเมินและติดตามความเส่ียงด้านสิทธิมนุษยชน 

ที่่�สำคััญ 2. การประเมิินและระบุุช่่องว่่างในการปฏิิบััติิเกี่่�ยวกัับสิิทธิิมนุุษยชน และ 3. การเผยแพร่่ผลการสำรวจและแบ่่งปััน 

ความรู้้� โดยแบบสอบถามได้้ถููกออกแบบอ้้างอิิงตามหลัักการชี้้�แนะของสหประชาชาติิว่่าด้้วยธุุรกิิจกัับสิิทธิิมนุุษยชน (UNGPs) 

ซึ่่�งครอบคลุุม 3 เสาหลัักอัันได้้แก่่ การป้้องกััน (Protect) การเคารพ (Respect) และกระบวนการเยีียวยา (Remedy) ซึ่่�ง 

หลัักการเหล่่านี้้�กำหนดหน้้าที่่�ของรััฐและภาคเอกชนในการคุ้้�มครองสิิทธิิมนุุษยชน โดยได้้รัับการตอบรัับจากบริิษััทจำนวน 

55 แห่่ง แบบสอบถามเป็็นการตรวจสอบตามกรอบการดำเนิินงาน 5 ขั้้�นตอนสำหรัับการปฏิิบััติิเกี่่�ยวกัับสิิทธิิมนุุษยชนดัังนี้้�

2 .	 การประเมินความเสี่ยงและผลกระทบด้านสิทธิมนุษยชน

3 .	 การบริหารจัดการเยียวยาและป้องกันผลกระทบด้านสิทธิมนุษยชน

5 .	 การตดิตามและรายงานผลการดำ�ำเนนิงานด้านสทิธมินษุยชนเป็นระยะ

4 . การจดัทำ�ำกลไกการร้องเรยีนสำ�ำหรบัผูท้ีพ่บเหน็หรอืได้รบัผลกระทบจาก
ประเด็นสิทธิมนุษยชน

1 .	 การประกาศนโยบายด้านสิทธิมนุษยชนของบริษัท

2.3  ประเด็นด้านสังคม (Social): สิทธิมนุษยชน

2.3.1 	การสำ�ำรวจเพื่อติดตามสถานการณ์สิทธิมนุษยชน 		
	 (Human Rights Pulse Survey and Heatmap)
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	 จากผลการวิเคราะห์แบบสำ�ำรวจ พบว่า บริษัทส่วนใหญ่ดำ�ำเนินงานด้านสิทธิมนุษยชนได้อย่างมีประสิทธิภาพ โดย

บริษัทร้อยละ 91 มีการประกาศนโยบายด้านสิทธิมนุษยชนของบริษัท บริษัทร้อยละ 75 ดำ�ำเนินการประเมินความเสี่ยงและ 

ประเมินผลกระทบด้านสิทธิมนุษยชน บริษัทร้อยละ 89 มีมาตรการเยียวยาและป้องกันการละเมิดสิทธิมนุษยชน บริษัท 

ร้อยละ 96 มีช่องทางการร้องเรียน และ บริษัทร้อยละ 91 มีการรายงานผลการดำ�ำเนินงานด้านสิทธิมนุษยชนเป็นระยะ

	 ช่องว่าง (Gaps) ด้านสิทธิมนุษยชนที่พบจากการดำ�ำเนินงานของบริษัท

	 1.	 วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดย่อม (SMEs) ประสบความท้าทายในการดำ�ำเนินงานด้านสิทธิมนุษยชนมากกว่า 

		  บริษัทขนาดใหญ่ซึ่งมีการดำ�ำเนินงานตามมาตรฐานสากลและแนวทางปฏิบัติที่ดีอยู่แล้ว

	 2.	 ขั้นตอนการประเมินความเสี่ยงด้านสิทธิมนุษยชนยังเป็นขั้นตอนที่บริษัทดำ�ำเนินการน้อยที่สุด

	 3.	 ความเสี่่�ยงด้้านสิิทธิิมนุุษยชนยัังเน้้นไปที่่�ประเด็็นความเสี่่�ยงแบบเดิิมยัังไม่่ครอบคลุุมความเสี่่�ยงที่่�เกิิดขึ้้�นใหม่่

ผลกระทบในพอร์ตการลงทุนของ กบข.

	 การสำ�ำรวจเพื่อติดตามสถานการณ์สิทธิมนุษยชน (Human Rights Pulse Survey) ชี้ให้เห็นว่า โดยทั่วไปบริษัท 

จดทะเบีียนในประเทศไทยดำเนิินงานด้้านสิิทธิิมนุุษยชนตามหลัักการชี้้�แนะของสหประชาชาติิว่่าด้้วยธุุรกิิจกัับสิิทธิิมนุุษยชน 

(UNGPs) สำหรัับพอร์์ตตราสารทุุนในประเทศ กบข. ลงทุุนเฉพาะในบริิษััทขนาดใหญ่่ที่่�มีีปััจจััยพื้้�นฐานมั่่�นคงแข็็งแรงเพื่่�อลด 

ความเสี่่�ยงด้้านการละเมิิดสิิทธิิมนุุษยชน อย่่างไรก็็ตาม กบข. มีีแผนที่่�จะผลัักดัันและส่่งเสริมให้้วิิสาหกิิจขนาดกลางและ 

ขนาดย่่อม (SMEs) ปฏิิบััติิตามหลัักการสิิทธิิมนุุษยชนด้้วยเช่่นกััน นอกจากนี้้� กบข. ได้้วางแผนที่่�จะสนัับสนุุนบริิษััทคู่่�ค้้าที่่�อยู่่�ใน

ห่่วงโซ่่อุุปทานด้้วย

	 กบข. ไม่เพียงบูรณาการประเด็นด้านสังคมเฉพาะการตัดสินใจลงทุนเท่านั้น แต่ยังรวมไปถึงการบริหารภายใน 

องค์กรด้วย กบข. ให้ความสำ�ำคัญกับการพัฒนาทักษะของพนักงานเพ่ือให้บรรลุภารกิจ โดยบูรณาการแนวปฏิบัติด้าน 

สทิธมินษุยชนเข้าไปในวฒันธรรมองค์กร การส่งเสรมิความเป็นอยูท่ีดี่ของพนกังานและการสร้างสภาพแวดล้อมทีด่ภีายในองค์กร

นับเป็นส่ิงสำ�ำคัญอันดับแรกที่ กบข. ให้ความสำ�ำคัญ นอกจากนี้ กบข. ยังลงทุนในการฝึกอบรมท้ังภายในและภายนอกองค์กร 

เพื่อยกระดับทักษะของพนักงาน โดยเฉพาะอย่างยิ่งการฝึกอบรมภาคบังคับเกี่ยวกับพระราชบัญญัติคุ้มครองข้อมูลส่วนบุคคล 

หรือกฎหมาย PDPA เพ่ือลดความเสี่ยงการละเมิดสิทธิมนุษยชน นอกจากนี้ การส่งเสริมความเท่าเทียมกันทางเพศยังเป็น 

หลักการพื้นฐานที่ กบข. ให้ความสำ�ำคัญ โดยมุ่งเน้นการส่งเสริมทักษะและประสบการณ์ทำ�ำงานโดยไม่คำ�ำนึงถึงเพศและ 

อัตลักษณ์ทางเพศ

2.3.2	 การบริหารด้านสิทธิมนุษยชนภายในของ กบข.
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	 ในเดือนกันยายน 2566 กบข. มีพนักงานรวมทั้งส้ิน 255 คน ประกอบด้วยพนักงานประจำ�ำและ 

พนักงานจ้างชั่วคราว โดยมีสัดส่วนเป็นเพศหญิงร้อยละ 62 (158 คน) และเพศชายร้อยละ 38 (97 คน) นอกจากนี้ 

พนักงานหญิงยังดำ�ำรงตำ�ำแหน่งบริหารระดับสูงกว่า 59% 

	 นอกเหนือจากความเท่าเทียมกันทางเพศแล้ว ภาพประกอบยังแสดงถึงการแบ่งช่วงอายุของพนักงาน  

ซึ่งช่วยให้เห็นภาพรวมของโครงสร้างประชากรด้านวัยท่ีหลากหลายภายในองค์กร นอกเหนือจากความเท่าเทียม 

ทางเพศที่่� กบข. ให้้ความสำคััญแล้้ว  เรายัังปฏิิบััติิตามพระราชบััญญััติิคนพิิการ พ.ศ. 2550 มาตรา 33 ว่่าด้้วยการจ้้าง

พนัักงานผู้้�พิิการ และยัังคงเปิิดโอกาสทางการจ้้างงานให้้กัับผู้้�พิิการอย่่างต่่อเนื่่�อง

รูปที่ 11: ช่วงอายุของพนักงาน กบข.

ช่วงอายุของพนักงาน กบข.

Figure 11

อายุ 41-50 ป รอยละ 49 อายุ 51-60 ป รอยละ 20

อายุ 24-30 ป รอยละ 5

อายุ 31-40 ป รอยละ 26

38% 62%
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2.4	 การพิจารณาประเด็น ESG เพิ่มเติม

	 นอกเหนือจากข้อมูลที่นำ�ำเสนอในรายงานการปล่อยก๊าซเรือนกระจกสำ�ำหรับพอร์ตตราสารทุนในประเทศและ 

ต่างประเทศ ในปีนี้ กบข. ได้วิเคราะห์มิติ ESG เพิ่มเติมในหลายด้านเพื่อบูรณาการข้อมูลดังกล่าวกับระบบนิเวศการลงทุน 

อย่างยั่งยืนของ กบข. โดยครอบคลุมประเด็น 1) ต้นทุนด้านสิ่งแวดล้อม (Environmental Cost) อันเป็นภาระผูกพันทาง 

การเงินที่เกี่ยวข้องในกระบวนการดำ�ำเนินธุรกิจ ซึ่งสะท้อนถึงความรับผิดชอบทางการเงินที่เชื่อมโยงกับการบริหารจัดการ 

ด้านสิ่งแวดล้อม 2) รายได้ที่สอดคล้องกับเป้าหมายการพัฒนาที่ยั่งยืน (SDG-aligned revenue) การประเมินผลตอบแทน

ทางการเงินที่เกิดข้ึนจากบริษัทภายในพอร์ตตราสารทุนในประเทศ ซ่ึงผลกระทบเชิงบวกสอดคล้องกับเป้าหมายการพัฒนา 

ที่ยั่งยืน (SDGs)

2.4.1	 ต้นทุนด้านสิ่งแวดล้อม (Environmental Cost) 
		  ของพอร์ตตราสารทุนไทยของ กบข.

	 ต้นทุนด้านสิ่งแวดล้อม กลายเป็นปัจจัยสำ�ำคัญอย่างต่อเนื่องสำ�ำหรับนักลงทุนและสถาบันการเงิน โดยนักลงทุน 

ใช้ต้นทุนเหล่าน้ีในการประเมินประสิทธิภาพการดำ�ำเนินธุรกิจของบริษัท และนำ�ำปัจจัยดังกล่าวไปวิเคราะห์ร่วมกับการบริหาร 

จัดการกลยุทธ์พอร์ตการลงทุนเพ่ือช่วยลดผลกระทบต่อส่ิงแวดล้อม ต้นทุนด้านส่ิงแวดล้อมเกิดข้ึนจากการประเมิน 

ผลกระทบของการใช้ทรัพยากร โดยรายงานจากการคำ�ำนวณปริมาณเงินที่บริษัทจัดสรรให้กับการจัดการสิ่งแวดล้อมตามสัดส่วน 

ของมูลค่ากิจการของหุ้น

ต้นทุนด้านสิ่งแวดล้อม

มลพิษทางอากาศ ก๊าซเรือนกระจก

การใช้ทรัพยากรธรรมชาติ ขยะและของเสีย การใช้น้�้ำำ

มลพิษทางพื้นดินและน้�้ำำ

	 ต้้นทุุนด้้านสิ่่�งแวดล้้อมของพอร์์ตตราสารทุุนในประเทศของกบข. มีีแนวโน้้มต่่ำกว่่าเกณฑ์์มาตรฐาน (ดััชนีี SET50) 

แสดงให้้เห็็นว่่า บริิษััทที่่� กบข. ลงทุุนมีีความใส่่ใจในสิ่่�งแวดล้้อม โดยเมื่่�อวิิเคราะห์์จากข้้อมููลพอร์์ตตราสารทุุนในประเทศ 

ของ กบข. มีต้นทุนด้านสิ่งแวดล้อมอยู่ที่ 445.27 ล้านบาท ซึ่งต่�่ำำกว่าเกณฑ์มาตรฐานที่ 521.78 ล้านบาท คิดเป็นร้อยละ 14.66 

(รูปที่ 12)
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ที่มา: ข้อมูลและการคำ�ำนวณจาก S&P Global Platform ณ ตุลาคม 2566

	อุ ตุสาหกรรมด้้านสินิค้้าอุปุโภคบริิโภค (Consumer Staples) เป็น็หนึ่่�งในอุตุสาหกรรมที่่�มีตี้น้ทุนุด้า้นสิ่่�งแวดล้อ้มต่ำ่ที่่�สุดุ 

เมื่่�อเทีียบกับัเกณฑ์ม์าตรฐาน ในทางกลัับกััน ภาคธุรุกิิจสาธารณูปูโภค (Utility) เป็น็อุุตสาหกรรมที่่�มีคี่า่ใช้จ้่า่ยด้า้นสิ่่�งแวดล้อ้มสูงูที่่�สุดุ  

โดยต้้นทุุนเหล่่านี้้�คิดเป็็นประมาณร้้อยละ 20 เมื่่�อเทีียบกัับรายได้้ทั้้�งหมด ปััจจััยหลัักที่่�ส่งผลต่่อต้้นทุุนด้้านสิ่่�งแวดล้้อมที่่�สูงนี้้� 

มาจากการจัดการการปล่อยก๊าซเรือนกระจก การใช้น้�้ำำ และการปล่อยมลพิษทางอากาศ ตามลำ�ำดับ (รูปที่ 13)

รูปที่ 12 - การจัดสรรต้นทุนด้านสิ่งแวดล้อม (ตราสารทุนไทย)

ต้นทุนด้านสิ่งแวดล้อม (ล้านบาท)

รูปที่ 13 - สัดส่วนต้นทุนด้านสิ่งแวดล้อมต่อรายได้ตามประเภทธุรกิจ (ร้อยละ)

สัดส่วนต้นทุนด้านสิ่งแวดล้อมต่อรายได้ตามประเภทธุรกิจ (ร้อยละ)

ที่มา: ข้อมูลและการคำ�ำนวณจาก S&P Global Platform ณ ตุลาคม 2566

Figure 12
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	 สำ�ำหรับพอร์ตตราสารทุนต่างประเทศของ กบข. พบว่าต้นทุนด้านสิ่งแวดล้อมมีแนวโน้มต่�่ำำกว่าเกณฑ์มาตรฐาน 
เล็กน้อย โดยต้นทุนด้านสิ่งแวดล้อมของพอร์ต กบข. อยู่ที่ 17.85 ล้านดอลลาร์สหรัฐ เมื่อเปรียบเทียบกับเกณฑ์มาตรฐานอยู่ที่ 
18.03 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (รูปที่ 14)

ที่มา: ข้อมูลและการคำ�ำนวณจาก S&P Global Platform ณ ตุลาคม 2566

	 เมื่อเปรียบเทียบกับเกณฑ์มาตรฐาน ภาคสาธารณูปโภคมีต้นทุนด้านสิ่งแวดล้อมที่ต่�่ำำกว่า (ประมาณร้อยละ 5.02)  
ซึ่งเป็นเหตุผลหลักที่ทำ�ำให้ต้นทุนด้านส่ิงแวดล้อมลดลงเมื่อเปรียบเทียบกับเกณฑ์มาตรฐาน ในทางกลับกัน ภาควัสดุถือเป็น
อุตสาหกรรมที่มีค่าใช้จ่ายด้านสิ่งแวดล้อมสูงที่สุดในพอร์ตตราสารทุนต่างประเทศของ กบข. ค่าใช้จ่ายสำ�ำหรับภาคธุรกิจนี้ 
มีสัดส่วนอยู่ประมาณร้อยละ 16 เมื่อเทียบกับรายได้ท้ังหมด โดยปัจจัยหลักสามข้อท่ีส่งผลให้เกิดค่าใช้จ่ายท่ีสูง ได้แก่ การใช้
ทรัพยากรธรรมชาติ การจัดการการปล่อยก๊าซเรือนกระจก และการใช้ทรัพยากรน้�้ำำ ในขณะที่ภาคการเงินเป็นอุตสาหกรรมที่มี
ค่าใช้จ่ายด้านสิ่งแวดล้อมต่�่ำำที่สุดเมื่อเทียบกับภาคธุรกิจอื่น ๆ (ภาพที่ 15)

รูปที่ 14 - การจัดสรรต้นทุนด้านสิ่งแวดล้อม (ตราสารทุนต่างประเทศ)

สัดส่วนต้นทุนด้านสิ่งแวดล้อม (ล้านดอลล่าร์สหรัฐ)

รูปที่ 15 - สัดส่วนต้นทุนด้านสิ่งแวดล้อมต่อรายได้ตามประเภทธุรกิจ (ร้อยละ)

สัดส่วนต้นทุนด้านสิ่งแวดล้อมต่อรายได้ตามประเภทธุรกิจ (ร้อยละ)

Figure14
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 	 จากการวิเคราะห์บนแพลตฟอร์ม S&P พบว่า บริษัทท่ี กบข. ลงทุนมีการจัดการต้นทุนทางส่ิงแวดล้อมอย่าง 
มีประสิทธิภาพ ซ่ึงส่งผลเชิงบวกต่อบริษัท ต้นทุนทางสิ่งแวดล้อมที่ลดลงไม่เพียงแต่ส่งผลต่อกำ�ำไรที่สูงขึ้นของบริษัทเหล่านั้น 
เท่านั้น แต่ยังช่วยลดผลกระทบที่สร้างต่อสิ่งแวดล้อมอีกด้วย

2.4.2	 การประเมินผลกระทบด้านรายได้ต่อเป้าหมายการพัฒนา
		  ที่ยั่งยืน (SDGs) ของบริษัทในพอร์ตตราสารทุนในประเทศ 
		  ของ กบข.

รูปที่ 16 - รายได้ที่สอดคล้องกับ SDGs 

 
ผลกระทบเชิงบวกตามเป้าหมาย SDG

0 5%4%3%2%1% 10%9%8%7%6% 15%14%13%12%11% 17%16%

ตราสารทุนไทย
ดัชนี SET50

SDG17

SDG16

SDG15

SDG14

SDG13

SDG12

SDG11

SDG10

SDG9

SDG8

SDG7

SDG6

SDG5

SDG4

SDG3

SDG2

SDG1

       2.31%
1.36%

Figure 16

    2.99%
2.53%

            5.84%
4.35%

         2.27%
1.20%

2.49%
  2.76%

2.33%
2.39%

6.32%
6.17%

    0.82%
0.37%

    3.91%
3.24%

14.24%
         15.40%

1.81%
       2.61%

3.18%
       4.13%

0.00%
0.00%

0.00%
0.00%

0.00%
0.00%

0.00%
0.00%

0.00%
0.00%

ที่มา:  	

ข้อมูลและการคำ�ำนวณจาก 

S&P Global Platform 

ณ ตุลาคม 2566

	 ในปี 2558 สหประชาชาติได้กำ�หนดเป้าหมายการพัฒนาท่ียั่งยืน (SDGs) ท้ังส้ิน 17 ข้อ เพื่อส่งเสริมความยั่งยืน
ครอบคลมุทัง้มติเิศรษฐกจิ สงัคม และส่ิงแวดลอ้ม กบข. ไดป้ระเมนิและวเิคราะหบ์รษิทัในพอรต์ตราสารทนุในประเทศโดยองิจาก 
การกระจายรายได้จากผลิตภัณฑ์ บริการ และเทคโนโลยีท่ีสอดคล้องและสนับสนุนเป้าหมาย SDGs ท้ัง 17 ข้อ (อ้างอิง
ตาม Trucost Positive Impact Taxonomy, 2021) การประเมินดังกล่าวเผยให้เห็นว่ารายได้มากกว่าครึ่งหนึ่งจากธุรกิจ 
ในพอร์ตการลงทุนสนับสนุนและส่งผลกระทบเชิงบวกเป้าหมาย SDGs จำ�นวนกว่า 12 ข้ออย่างมีนัยสำ�คัญ 

	 เป้าหมายที่ 8 ซึ่งว่าด้วยการส่งเสริมการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจและการจ้างงานที่มีคุณค่า เป็นเป้าหมายที่ได้รับ 
การสนับสนุนมากที่สุดจากพอร์ตการลงทุน โดยคิดเป็นร้อยละ 14.24 ของรายได้จากบริษัทที่ได้รับการลงทุน ซึ่งส่วนใหญ่มาจาก
ธุรกิจภาคการเงิน ถัดมาเป้าหมายที่ 9 (อุตสาหกรรม นวัตกรรม และโครงสร้างพื้นฐาน) ซึ่งได้รับแรงขับเคลื่อนจากการลงทุน
ในด้านพลังงาน อุตสาหกรรม เทคโนโลยี และการสื่อสาร นอกจากน้ีเป้าหมายท่ี 3 (สุขภาพและความเป็นอยู่ท่ีดี) ก็ได้รับผล 
เชงิบวกเช่นกนั โดยไดร้บัการสนบัสนนุจากการลงทนุดา้นการดแูลสขุภาพ อสังหาริมทรพัย ์และสนิคา้อปุโภคบรโิภค (ดรูปูที ่16)
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ที่มา: องค์การสหประชาชาติ, 2558

เป้าหมายที่ คำ�ำอธิบายเป้าหมายการพัฒนาที่ยั่งยืน

1 ยุติความยากจนทุกรูปแบบในทุกที่

2 ยุติความหิวโหย บรรลุความมั่นคงทางอาหารและยกระดับโภชนาการ และส่งเสริมเกษตรกรรมที่ยั่งยืน

3 สร้างหลักประกันการมีสุขภาวะที่ดี และส่งเสริมความเป็นอยู่ที่ดีสำ�ำหรับทุกคนในทุกช่วงวัย

4 สร้างหลักประกันว่าทุกคนมีการศึกษาที่มีคุณภาพอย่างครอบคลุมและเท่าเทียม และสนับสนุนโอกาสใน
การเรียนรู้ตลอดชีวิต

5 บรรลุความเสมอภาคระหว่างเพศ และเพิ่มบทบาทของสตรีและเด็กหญิงทุกคน

6 สร้างหลักประกันเรื่องน้�้ำำและการสุขาภิบาล ให้มีการจัดการอย่างยั่งยืนและมีสภาพพร้อมใช้สำ�ำหรับทุกคน

7 สร้างหลักประกันว่าทุกคนเข้าถึงพลังงานสมัยใหม่ในราคาที่สามารถซื้อหาได้ เชื่อถือได้ และยั่งยืน

8 ส่งเสริมการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจที่ต่อเนื่อง ครอบคลุม และยั่งยืน การจ้างงานเต็มที่
และมีประสิทธิภาพ และการมีงานที่มีคุณค่าสำ�ำหรับทุกคน

9 สร้างโครงสร้างพื้นฐานที่มีความยืดหยุ่นต่อการเปลี่ยนแปลง ส่งเสริมการพัฒนาอุตสาหกรรมที่ครอบคลุม 
และยั่งยืน และส่งเสริมนวัตกรรม

10 ลดความไม่เสมอภาคภายในและระหว่างประเทศ

11 ทำ�ำให้เมอืงและการตัง้ถ่ินฐานของมนุษย์ มคีวามครอบคลุม ปลอดภยั ยดืหยุน่ต่อการเปลีย่นแปลงและย่ังยนื

12 สร้างหลักประกันให้มีแบบแผนการผลิตและการบริโภคที่ยั่งยืน

13 ปฏิบัติการอย่างเร่งด่วนเพื่อต่อสู้กับการเปลี่ยนแปลงสภาพภูมิอากาศและผลกระทบที่เกิดขึ้น

14 อนุรักษ์และใช้ประโยชน์จากมหาสมุทร ทะเล และทรัพยากรทางทะเลอย่างยั่งยืนเพื่อการพัฒนาที่ยั่งยืน

15 ปกป้อง ฟื้นฟู และสนับสนุนการใช้ระบบนิเวศบนบกอย่างยั่งยืน จัดการป่าไม้อย่างยั่งยืน ต่อสู้การกลาย
สภาพเป็นทะเลทราย หยุดการเสื่อมโทรมของที่ดินและฟื้นสภาพกลับมาใหม่ และหยุดการสูญเสีย
ความหลากหลายทางชีวภาพ

16 ส่งเสริมสังคมที่สงบสุขและครอบคลุม เพื่อการพัฒนาที่ยั่งยืน ให้ทุกคนเข้าถึงความยุติธรรม 
และสร้างสถาบันที่มีประสิทธิผล รับผิดชอบ และครอบคลุมในทุกระดับ

17 ส่งเสริมความเข้มแข็งให้แก่กลไกการดำ�ำเนินงานและฟื้นฟูสภาพหุ้นส่วนความร่วมมือระดับโลก
สำ�ำหรับการพัฒนาที่ยั่งยืน
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 	 นอกจากนี้ การวิเคราะห์พอร์ตการลงทุนของ กบข. ยังแสดงให้เห็นถึงการให้ความสำ�ำคัญกับเป้าหมายที่ 11 (เมือง 

และชุมชนที่ยั่งยืน), เป้าหมายที่ 12 (การบริโภคและแผนการผลิตที่ยั่งยืน) และเป้าหมายที่ 13 (การรับมือกับการเปลี่ยนแปลง

สภาพภูมิอากาศ) ผ่านการลงทุนโดยตรงและกองทุนรวมซึ่งส่งผลต่อเป้าหมาย SDGs ดังนี้    

	 •	 โครงสร้างพ้ืนฐานและอสังหาริมทรัพย์: การลงทุนในโครงสร้างพื้นฐานพิเศษและเครือข่ายการส่ือสารดิจิทัล 

มีบทบาทสำ�ำคัญในการพัฒนาเมืองและชุมชน สนับสนุนเป้าหมายการพัฒนาที่ยั่งยืนข้อ 11

	

	 •	 การบริหารจัดการอสังหาริมทรัพย์และสำ�ำนักงาน: การลงทุนของ กบข. ในด้านอสังหาริมทรัพย์และการบริหาร

จัดการสำ�ำนักงาน มุ่งเน้นการปฏิบัติที่เป็นมิตรต่อสิ่งแวดล้อม เช่น การลดการปล่อยก๊าซเรือนกระจก ซึ่งสอดคล้องกับเป้าหมาย

การพัฒนาที่ยั่งยืนข้อ 13

		

	 •	 ตราสารหนี้้�เพื่่�อความยั่่�งยืนื:  การลงทุุนในตราสารหนี้้�สีเขียีวที่่�เชื่่�อมโยงกัับโครงการด้้านสิ่่�งแวดล้้อม เป็็นสิ่่�งที่่�สนับัสนุนุ

การรัับมืือกัับการเปลี่่�ยนแปลงสภาพภููมิิอากาศ (ข้้อ 13) และส่่งเสริิมความยั่่�งยืืนของภาคเอกชนที่่�ดำเนิินธุุรกิิจอย่่างรัับผิิดชอบ  

(ข้้อ 12) นอกจากนี้้� การลงทุุนในตราสารหนี้้�สำหรัับธุุรกิิจระบบขนส่่งมวลชนที่่�ยั่่�งยืืน มัักถููกนำไปใช้้เพื่่�อพััฒนาระบบขนส่่งที่่� 

สะอาด ส่่งเสริิมการพััฒนาเมืืองและชุุมชนที่่�ยั่่�งยืืน (ข้้อ 11) ตราสารหนี้้�เพื่่�อความยั่่�งยืืนของรััฐบาลยัังส่่งผลต่่อข้้อ 11 และ 13  

ด้้วยการนำเงิินที่่�ระดมทุุนไปใช้้สำหรัับโครงการบรรเทาภัยพิิบััติิ บรรเทาผลกระทบจากโควิิด-19 และการพััฒนาโครงการ 

ขนส่่งพลัังงานสะอาด เช่่น โครงการรถไฟฟ้้าสายสีีส้้ม ศููนย์์วััฒนธรรมแห่่งประเทศไทย - มีีนบุุรีี (สุุวิินทวงศ์์)

กบข. จึงมุ่งขับเคล่ือนองค์กรให้สอดคล้องกับเป้าหมายการพัฒนา
ท่ียั่งยืนของสหประชาชาติ (Sustainable Development Goals 
หรือ SDGs) โดยนำ�ำแนวทางปฏิบัติมาเช่ือมโยงกับการดำ�ำเนินงาน
ขององค์กรให้เข้ากับเป้าหมายการพัฒนาที่ยั่งยืน

	 ความมุ่่�งมั่่�นของ กบข. ในการบรรลุุเป้้าหมายการพััฒนาที่่�ยั่่�งยืืนเหล่่านี้้�แสดงให้้เห็็นถึึงความมุ่่�งมั่่�นต่่อแนวทางการ

ลงทุุนอย่่างรัับผิิดชอบและยั่่�งยืืนในธุุรกิิจหลากหลายภาคส่่วน แสดงถึึงความสามารถบริิหารจััดสรรเงิินทุุนได้้อย่่างเหมาะสม 

เพือ่สนับสนุนเป้าหมายการพฒันาท่ียัง่ยนืเหล่านี ้อย่างไรก็ตาม ยงัมช่ีองว่างสำ�ำหรบัการปรบัปรงุบรษิทับางแห่งในพอร์ตการลงทนุ

ของ กบข. เพื่อยกระดับความสามารถในการสนับสนุนเป้าหมายการพัฒนาที่ยั่งยืนในอนาคต

3 เป้าหมายสู่การพัฒนาที่ยั่งยืน
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2.5	 การประเมินผลการดำ�ำเนินงานและการให้คะแนน
	 ผลกระทบด้าน ESG

	 เพื่่�อประเมิินการบููรณาการ ESG ในพอร์์ตการลงทุุน กบข. ใช้้การให้้คะแนน ESG ในการประเมิิน 
การดำ�ำเนินงานด้านสิ่งแวดล้อม (Environmental: E) สังคม (Social: S) และ การมีธรรมาภิบาลที่ดี (Governance: G)   
ซ่ึงครอบคลุมการบริหารจัดการความเสี่ยง โอกาส และผลกระทบที่เกี่ยวข้อง โดยมุ่งเน้นการพัฒนาอย่างยั่งยืนของ 
พอร์ตตราสารทุนในประเทศ ระบบการประเมินดังกล่าวนี้ใช้ข้อมูลจาก S&P Global และกำ�ำหนดคะแนนจาก 0 ถึง 100 
โดย 100 คือคะแนนสูงสุด  คะแนน ESG มีความสำ�ำคัญสำ�ำหรับนักลงทุนที่คำ�ำนึงถึงความรับผิดชอบต่อสังคม และมุ่ง
หวังลงทุนในธุรกิจท่ีเน้นการพัฒนาอย่างยั่งยืน  คะแนนเหล่านี้สามารถใช้เป็นเกณฑ์ในการเปรียบเทียบการดำ�ำเนินงาน
ของธุรกิจตามปัจจัยต่าง ๆ โดยเครื่องมือของ S&P Global ประเมินปัจจัยที่เกี่ยวข้องมากกว่า 65 ข้อ เช่น การจัดการ 
ด้านสิทธิมนุษยชน ความหลากหลายทางชีวภาพ และการดำ�ำเนินธุรกิจอย่างมีจริยธรรม

	 จากรูปที่ 17 คะแนน ESG โดยรวมของพอร์ตตราสารทุนในประเทศของ กบข. อยู่ที่ 72 คะแนน จาก 
คะแนนเต็ม 100 ซึ่งใกล้เคียงกับดัชนี SET50 ที่ 73 คะแนน

	 อุตสาหกรรมที่มีคะแนน ESG รวมสูงสุดสามอันดับแรกในตลาดตราสารทุนภายในประเทศได้แก่ วัสดุ (Materials)  

บริการด้านสื่อสาร (Communication Services) และสาธารณูปโภค (Utilities) ในทางกลับกัน กลุ่มอุตสาหกรรมที่ได้คะแนน

ต่�่ำำที่สุดสามอันดับ ได้แก่ อสังหาริมทรัพย์ (Real Estate) สุขภาพ (Health Care) และเทคโนโลยีสารสนเทศ (Information 

Technology) บริษัทประมาณร้อยละ 70 โดยในพอร์ตตราสารทุนไทย (จำ�ำนวน 50 บริษัท) มีคะแนน ESG อยู่ที่ 70 คะแนนหรือ

สงูกว่า ซึง่แสดงว่าบรษัิทจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์ของไทย โดยเฉพาะบรษิทัในกลุม่อตุสาหกรรมชัน้นำ�ำ มกีารบรหิารจดัการ

ที่และดำ�ำเนินงานอย่างมีประสิทธิภาพที่มุ่งเน้นการพัฒนาอย่างยั่งยืนได้อย่างดี

รูปที่ 17 - คะแนน ESG

คะแนน ESG

คะแนน ESG ตราสารทุนไทย
คะแนน ESG ดัชนี SET50

Figure 17
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ที่มา: ข้อมูลและการคำ�ำนวณจาก S&P Global Platform ณ ตุลาคม 2566
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	 นอกจากนี้้� ตลาดหลัักทรััพย์์แห่่งประเทศไทย (SET) ยัังประเมิินผลการดำเนิินงานด้้านสิ่่�งแวดล้้อม สัังคม และ 

การมีธรรมาภิบาลที่ดี (ESG) ของบริษัทจดทะเบียน และประเมินความน่าเชื่อถือผ่านการจัดอันดับ SET ESG ซึ่งการจัดอันดับ

เหล่านี้ ให้ข้อมูลที่มีค่าสำ�ำหรับนักลงทุนในการตัดสินใจลงทุน โดยประมาณร้อยละ 79 ของตราสารทุนในประเทศไทยของ กบข. 

ได้รับการจัดอันดับที่สูงในระดับ AAA, AA และ A (รายละเอียดอยู่ในรูปที่ 18) ซึ่งแสดงให้เห็นถึงความมุ่งมั่นที่มีต่อการพัฒนา

อย่างยั่งยืนของ กบข. ผ่านพอร์ตการลงทุนและการให้ความสำ�ำคัญต่อปัจจัยด้าน ESG ของ กบข. 

	

	 อย่างไรก็ตาม กบข. มุ่งหวังที่จะปรับปรุงแนวปฏิบัติด้านการลงทุนอย่างมีความรับผิดชอบโดยสร้างการมีส่วนร่วม 

มากขึ้นกับธุรกิจขนาดกลางและขนาดย่อมเพื่อสนับสนุนและส่งเสริมหลักปฏิบัติด้านสิทธิมนุษยชนและมิติอื่น ๆ ของความยั่งยืน 

	 จากข้อมูลนี้แสดงให้เห็นว ่า คะแนน ESG ของพอร์ตตราสารทุนในประเทศ มีความสอดคล้องกับบริษัท 

ที่จดทะเบียนในดัชนี SET50 กบข. ได้บูรณาการปัจจัยด้าน ESG เข้ากับการพิจารณาการลงทุน ซึ่งช่วยตัดสินใจลงทุนในธุรกิจ

ที่ให้ความสำ�ำคัญกับความยั่งยืนและความรับผิดชอบต่อสังคม นอกจากนี้ วิธีการดังกล่าวยังช่วยลดความเส่ียงทางด้านการเงิน 

ที่เกี่ยวข้องกับประเด็นด้าน ESG ที่อาจส่งผลกระทบต่อธุรกิจในอนาคตได้อีกด้วย

รูปที่ 18 -  SET ESG Rating สำ�ำหรับพอร์ตตราสารทุนในประเทศ

SET ESG Rating สำ�ำหรับพอร์ตตราสารทุนในประเทศFigure 18

AA 34% A 15%

BBB 3%

ยังไมประเมิน 19%AAA 30%
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ภาพรวมของ
การกำ�ำกับดูแล 
ในป ี2566
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3.

ภาพรวมของ
การกำ�ำกับดูแล 
ในปี 2566

3.1  การลงคะแนนเสียงแทน 
	 (Proxy Voting)

การทำ�ำหน้าที่ผู้ถือหุ้นที่รับผิดชอบ 
(Active Ownership)

กบข. เชือ่ว่าการเป็นผูถื้อหุน้ทีร่บัผดิชอบเป็นวธิหีนึง่ทีส่ำ�ำคญั 

ในการรักษามูลค่าหุ้นและเพิ่มผลตอบแทนในระยะยาว และ 

ช่วยขบัเคล่ือนการพฒันาให้เปล่ียนแปลงไปในทางทีด่ขีึน้ ดงันัน้ 

กบข. จึงใช้สิทธิความเป็นเจ้าของจากการเป็นผู้ถือหุ้นของ

บรษิทัด้วยวธิต่ีาง ๆ  เช่น การลงคะแนนเสยีงในทีป่ระชมุผู้ถอืหุน้  

(Proxy Voting) การเข้าร่วมประชุมสามัญผู้ถือหุ้นประจำ�ำปี 

และมีส่วนร่วมอย่างเต็มที่กับบริษัทต่าง ๆ อย่างต่อเนื่อง

	 กบข. ได้นำ�ำแนวทางการออกเสียงลงคะแนนของ กบข. ในการประชุมผู้ถือหุ้นของบริษัทท่ี กบข. ลงทุน (Proxy  

Voting Guideline) เพื่อใช้เป็นแนวทางในการพิจารณาออกเสียงลงคะแนนของบริษัทจดทะเบียนที่ถือหุ้นอยู่ในพอร์ตการลงทุน  

สำ�ำหรับตราสารทุนภายในประเทศ กบข. ได้ดำ�ำเนินการลงคะแนนเสียงแทนในท่ีประชุมผู้ถือหุ ้นและได้ใช้สิทธิออกเสียง 

ในการแสดงความคิดเห็นทุกครั้งเมื่อเกิดเหตุการณ์เชิงลบข้ึนในบริษัทที่ กบข. ลงทุน โดยในไตรมาส 1-3 ของปี 2566 กบข.  

เข้าร่วมประชุมทั้งหมดเก้าสิบแปดครั้ง (ร้อยละ 100) ซึ่งมีประเด็นสำ�ำคัญที่ได้ลงคะแนนเสียงไม่เห็นด้วย ได้แก่

•	 การอนุมัติการเพิ่มทุนภายใต้มติทั่วไป (General Mandate) เนื่องจากการไม่ระบุแหล่งที่มา 
	 ของเงินทุนที่ชัดเจน

•	 ค่าตอบแทนของกรรมการและ/หรือคณะกรรมการบริหาร ซึ่งถือว่าสูงเกินไปเมื่อเทียบกับกำ�ำไร 
	 ของบริษัท

•	 การแต่งต้ังกรรมการอสิระ เนือ่งจากดำ�ำรงตำ�ำแหน่งต่อเนือ่งเกนิกว่า 9 ปี เข้าร่วมประชมุคณะกรรมการ 
	 น้อยกว่าร้อยละ 75 และมีบุคคลที่เกี่ยวข้องกับการซื้อขายหลักทรัพย์ภายใน



ก
อ
งท
ุน
บ
ำ�เ
ห
น
็จบ

ำ�น
าญ

ข้
าร
าช
ก
าร

34

รา
ย
งา
น
ก
าร
พ
ัฒ
น
าท
ี่ย
ั่งย

ืน

3.2	 การเข้าพบกิจการเพื่อหารือเชิงบวก  
	 (Positive Engagement)

	 กบข. เชื่อว่าการมีส่วนร่วมอย่างต่อเนื่องที่มีประสิทธิภาพสามารถสร้างประโยชน์แก่บริษัท นักลงทุน และสังคมโดย

รวม กบข. ได้สร้างการมส่ีวนร่วมกบับรษัิททีเ่ข้าลงทุนเพือ่แลกเปลีย่นข้อมลูและความคดิเหน็เกีย่วกบัการปรบัปรงุการดำ�ำเนนิงาน 

ด้าน ESG อย่างสม่�่ำำเสมอ  

	 ตั้งแต่ปี 2565 กบข. ได้เข้าหารือกับบริษัทมหาชนจำ�ำกัด (บมจ.) ทั้งส้ิน 10 แห่ง ใน 8 ภาคธุรกิจ ได้แก่  

ภาคเกษตรกรรมและอาหาร ภาคสินค้าอุปโภคบริโภค ภาคการเงิน ภาคผลิตภัณฑ์อุตสาหกรรม ภาคอสังหาริมทรัพย์

และก่อสร้าง ภาคธุรกิจบริการด้านพลังงาน และภาคเทคโนโลยี ในประเด็นเกี่ยวกับสิทธิมนุษยชนและการเปลี่ยนแปลง 

สภาพภมูอิากาศเป็นหลกั โดย กบข. พบว่า ทกุบรษัิทให้ความสำ�ำคญัในการสร้างความยัง่ยืนของธรุกจิ และได้จดัต้ังคณะกรรมการ 

หรือคณะอนุกรรมการด้านความยั่งยืนเพื่อกำ�ำหนดเป้าหมายของบริษัท อย่างไรก็ตาม ภาคธุรกิจต่าง ๆ ล้วนให้ความสำ�ำคัญ 

ในประเด็นที่มากน้อยแตกต่างกันไปภายในกรอบ ESG ซ่ึงข้ึนอยู่กับความท้าทายและความเส่ียงท่ีสอดคล้องกับภาคธุรกิจนั้น ๆ  

ตัวอย่างเช่น ภาคธุรกิจบริการจะให้ความสำ�ำคัญกับการกำ�ำกับดูแล (Governance: G) และสังคม (Social: S) ในมิติของ 

ความปลอดภัยด้านข้อมูลของผู้ผลิตสินค้าและบริการ มากกว่าผลกระทบด้านสิ่งแวดล้อม (Environmental: E) เป็นต้น

	 เน่ืองจากประเทศไทยได้ประกาศเป้าหมายการบรรลคุวามเป็นกลางทางคาร์บอน (Carbon Neutrality) ภายในปี 2593 

และการปล่อยก๊าซเรือนกระจกสุทธิเป็นศูนย์ (Net Zero) ภายในปี 2608 กบข. ซึ่งเป็นหน่วยงานภาครัฐและนักลงทุนที่คำ�ำนึงถึง 

ความรัับผิิดชอบต่่อสัังคมและมุ่่�งมั่่�นสนัับสนุุนเป้้าหมายดัังกล่่าวจึึงสร้้างการมีีส่่วนร่่วมกัับบริิษััทที่่�เราลงทุุน และสนัับสนุุนให้ ้

บริิษััทเหล่่านี้้�นำแนวปฏิิบััติิที่่�ช่่วยลดการปล่่อยก๊๊าซเรืือนกระจกมาใช้้อย่่างต่่อเนื่่�อง  

	 ตั้งแต่ปี 2565 กบข. เริ่มคำ�ำนวณและเปิดเผยข้อมูลปริมาณการปล่อยก๊าซคาร์บอนไดออกไซด์ (Carbon Footprint)  

ของพอร์ตตราสารทุนในประเทศ  การวิเคราะห์องค์ประกอบ (Attribution) ของคาร์บอนฟุตพรินต์ ช่วยให้ กบข. เฝ้าติดตาม

ปริมาณคาร์บอนฟุตพรินต์ของบริษัทที่ลงทุนอันส่งผลกระทบโดยรวมของพอร์ตการลงทุน หากบริษัทเหล่านี้ดำ�ำเนินการลด 

การปล่อยก๊าซเรือนกระจก ย่อมส่งผลเชิงบวกต่อการลดปริมาณคาร์บอนฟุตพรินต์ของพอร์ตการลงทุนของ กบข. ไปด้วย 

	 ในส่วนหนึ่งของการประเมินความเสี่ยงด้านสภาพภูมิอากาศ กบข. รายงานประมาณการปริมาณคาร์บอนฟุตพรินต์ 

(Scope 1 และ 2) ของพอร์ตตราสารทุนโดยใช้วิธีการคำ�ำนวณตามมาตรฐานของ Partnership for Carbon Accounting  

Financials (PCAF) ดังนี้

3.2.1	 โครงการส่งเสริมการปล่อยก๊าซเรือนกระจกสุทธิเป็นศูนย์  
		  (Net Zero Pathway Engagement Program)
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	 •	 ปรมิาณการปล่อยก๊าซเรอืนกระจกตามสดัส่วนความเป็นเจ้าของในธรุกจิ (Apportioned Carbon Emission):  

แสดงคาร์บอนฟุตพร้ินท์จากการถือหุ้นในบริษัทซึ่งมีการปล่อยก๊าซเรือนกระจกในการดำ�ำเนินธุรกิจ โดยคำ�ำนวณปริมาณการ

ปล่อยก๊าซเรือนกระจกตามสัดส่วนของมูลค่าการถือหุ้นต่อมูลค่าบริษัท ซึ่งตัวช้ีวัดนี้จะรายงานเป็นปริมาณการปล่อยก๊าซ 

คาร์บอนไดออกไซด์เทียบเท่า (CO2 equivalent)

	 •	 ค่าความเข้มข้นของคาร์บอนเฉลี่ยถ่วงน้�้ำำหนัก (Weighted Average Carbon Intensity: WACI):  

ประเมินตามความเข้มข้นของคาร์บอนของบริษัทและพิจารณาจากสัดส่วนตามพอร์ตการลงทุน โดยใช้วิธีคำ�ำนวณด้วยการนำ�ำ 

สัดส่วนการลงทุนในแต่ละบริษัทคูณกับความเข้มข้นของคาร์บอนของบริษัทนั้น ๆ และนำ�ำผลลัพธ์ของแต่ละบริษัทมารวมกัน 

ในพอร์ตการลงทุน ซึ่งค่า WACI ที่สูงบ่งชี้ได้ว่าปริมาณคาร์บอนสูงเช่นกัน

	 จากข้อมูลความเข้มข้นของคาร์บอนเฉลี่ยถ่วงน้�้ำำหนัก (WACI) กบข. ได้ระบุบริษัท 10 อันดับแรกที่สร้างความเข้มข้น

ของคาร์บอนสูงสุด (Top 10 WACI Distributor Companies) ในพอร์ตตราสารทุนในประเทศ เพื่อที่ กบข. จะเข้าหารือด้วย 

เนื่องจากบริษัทเหล่านี้ส่งผลกระทบอย่างมีนัยสำ�ำคัญต่อพอร์ตการลงทุนในปริมาณการปล่อยก๊าซเรือนกระจก (วัดโดย WACI) ใน

ระดับที่สูงและมีสัดส่วนการลงทุนที่สูง

	 •	บริ ษััทจำำ�นวน 6 จาก 10 บริิษััท มีีส่่วนก่่อให้้เกิิดการปล่่อยก๊๊าซเรืือนกระจกอย่่างมีีนััยสำำ�คัญ โดยบริิษััทส่่วน

ใหญ่่ดำเนิินธุุรกิิจในภาคพลัังงานและสาธารณููปโภค ซึ่่�ง 2 จาก 10 บริิษััท อยู่่�ในภาควััสดุุ ส่่วนอีีก 2 บริิษััท ดำเนิินธุุรกิิจ 

ในภาคการขนส่่งและอสัังหาริิมทรััพย์์

	 •	บริ ิษััทจำำ�นวน 6 จาก 10 บริิษััท ได้้ประกาศเป้้าหมายการปล่่อยก๊๊าซเรืือนกระจกสุุทธิิเป็็นศููนย์์ (Net Zero)  

หรืือความเป็็นกลางทางคาร์บอน (Carbon Neutrality) แล้้ว มีีบริิษััท 4 แห่่งที่่�ยัังไม่่ได้้ประกาศเป้้าหมาย Net Zero 

โดยบริิษััทเหล่่านั้้�นดำเนิินธุุรกิิจในภาคพลัังงาน สาธารณููปโภค การขนส่่ง และอสัังหาริิมทรััพย์์

 

ตัวอย่างของบริษัทที่มีส่วนก่อให้เกิดความเข้มข้นของคาร์บอน (WACI Contributor):  

การเปิดเผยการปล่อยก๊าซคาร์บอน (ขอบเขต 1,2,3) ในปี 2565

(ข้อมูล ณ เดือนกันยายน 2566)

รวม

13.7 
ล้านตันคาร์บอนไดออกไซด์เทียบเท่า 

รวม

14.3 
ล้านตันคาร์บอนไดออกไซด์เทียบเท่า  

มูลค่าการลงทุน   

1.2 
พันล้านบาท

มูลค่าการลงทุน  

0.53 
พันล้านบาท

คิดเป็นสัดส่วน

6.4 % 
ของพอร์ตตราสารทุนในประเทศ

คิดเป็นสัดส่วน 

2.8 % 
ของพอร์ตตราสารทุนในประเทศ
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 	 กบข. ได้หารือกับบริษัททั้ง 4 แห่งที่ยังไม่ได้ประกาศเป้าหมาย Net Zero เพื่อเฝ้าติดตามความมุ่งมั่นในการกำ�ำหนด 

เป้าหมายและแนวทางปฏิบัติในการดำ�ำเนินงานเพื่อบรรลุเป้าหมาย Net Zero ในเร็ว ๆ นี้ รายละเอียดสำ�ำคัญจาก 

หารือดังกล่าวมีดังนี้

	 1)	 บริษัทในภาคธุรกิจสาธารณูปโภค: ถึงแม้ว่าบริษัทจะยังไม่ได้ประกาศเป้าหมาย Net Zero อย่างเป็นทางการ 

		  แต่มแีผนทีจ่ะประกาศเป้าหมาย Net Zero ปี 2593 ซึง่ครอบคลมุการปล่อยก๊าซเรอืนกระจกทัง้ทางตรง (Scope 1)  

		  และทางอ้อม (Scope 2) ภายในปี 2566 โดยมีแผนการดำ�ำเนินงานซ่ึงประกอบด้วย การยกระดับประสิทธิภาพ 

		  ของโรงไฟฟ้าเพื่อลดความเข้มข้นของคาร์บอนมากกว่าร้อยละ 25 ภายในปี 2573 และเพิ่มสัดส่วนของพลังงาน 

		  หมุนเวียนของกำ�ำลังการผลิตทั้งหมดเป็นร้อยละ 40 เป็นอย่างน้อย นอกจากนี้ ยังมีการศึกษาเทคโนโลย ี

		  การดักจับและกักเก็บคาร์บอน (Carbon Capture Utilization & Storage: CCUS) และแหล่งพลังงานทางเลือก 

		  อื่น ๆ เช่น เชื้อเพลิงไฮโดรเจน มาใช้เป็นพลังงานทางเลือกอีกด้วย

	 2)	 บริษัทในภาคพลังงาน: ขณะนี้อยู่ระหว่างการศึกษาการกำ�ำหนดเป้าหมาย Net Zero ปี 2593 และการพัฒนา 

		  แผนแม่บทสูก่ารปล่อยก๊าซเรือนกระจกเป็นศนูย์ (Decarbonization Roadmap) โดยมแีผนทีจ่ะประกาศเจตนารมณ์ 

		  ภายในปีนี้ แผนปฏิบัติการด้านการดำ�ำเนินงาน ประกอบด้วย การเพิ่มสัดส่วนของพลังงานหมุนเวียนไม่น้อยกว่า 

		  ร้อยละ 25 ขยายศกัยภาพเทคโนโลยกีารดกัจบัและกกัเกบ็คาร์บอน (CCUS) ทีฐ่านการผลติ และจดัสรรงบประมาณ 

		  การลงทุนร้อยละ 60 ในเทคโนโลยีพลังงานระหว่างปี 2566-2568 นอกจากนี้ ยังมีการศึกษากรอบปฏิบัติการ 

		  ของคณะทำ�ำงานด้านการเปิดเผยข้อมลูทางการเงนิท่ีเกีย่วข้องกับสภาพภมูอิากาศ (Task Force on Nature-related  

		  Financial Disclosure: TNFD) โดยมุ่งเน้นการอนุรักษ์ความหลากหลายทางชีวภาพ

	 3)	 บริษัทในภาคการขนส่ง (การเดินเรือ): บริษัทในภาคส่วนนี้ยังยึดมั่นต่อเป้าหมายขององค์การทางทะเลระหว่าง 

		  ประเทศ (International Maritime Organization: IMO) ในการบรรลุการปล่อยก๊าซเรือนกระจกสุทธิเป็นศูนย ์

		  ภายในปี 2593 แต่ยังไม่สามารถกำ�ำหนดเป้าหมาย Net Zero ของตัวเองเนื่องจากความท้าทายด้านการดำ�ำเนินงาน 

		  ที่เกี่ยวข้องกับการปฏิบัติตามเงื่อนไขต่าง ๆ รวมไปถึงแนวโน้มการเปลี่ยนแปลงของข้อบังคับภายใน IMO

	 4)	 บริษัทในภาคธุรกิจอสังหาริมทรัพย์: ขณะนี้อยู่ระหว่างการกำ�ำหนดเป้าหมาย Net Zero ปี 2593 มีการจัดตั้ง 

		  คณะกรรมการด้านความยั่งยืน และริเริ่มโครงการพลังงานสะอาด เช่น หลังคาโซลาร์เซลล์ การบำ�ำรุงรักษา 

		  เครื่องปรับอากาศ และการติดตั้งระบบเซ็นเซอร์สำ�ำหรับบันไดเลื่อน โดยยังเผชิญอุปสรรคในการปรับพื้นที่เดิม 

		  ให้ได้มาตรฐานอาคารสีเขียวของ LEED ทั้งนี้ หลายบริษัทในภาคธุรกิจนี้ได้บูรณาการแผนงานยุทธศาสตร์ 3 ปี  

		  ในด้าน ESG เข้ากับกลยุทธ์ของกลุ่มบริษัทสู่เป้าหมาย Net Zero 

	 นอกจากน้ี กบข. ยังได้มีการหารือกับบริษัทต่าง ๆ เพื่อทำ�ำความเข้าใจเกี่ยวกับความท้าทายและโอกาสทางธุรกิจ 

ในการเปลี่ยนผ่านสู่เป้าหมาย Net Zero ไปพร้อมกัน
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	 กบข. ได้เข้าปรกึษาด้านส่ิงแวดล้อมร่วมกบับรษิทั กลัฟ์ เอน็เนอร์จ ีดีเวลลอปเมนท์ จํากัด (มหาชน) โดยลงสำ�ำรวจพืน้ที ่
และศึกษาโรงไฟฟ้าหนองแซงในจังหวัดสระบุรี ซ่ึงวัตถุประสงค์หลักของการลงพื้นที่ครั้งนี้คือการทำ�ำความเข้าใจเกี่ยวกับ 
แผนการบรรลุเป้าหมาย Net Zero ของบริษัทฯ ผ่านนโยบายและการปฏิบัติงานต่าง ๆ ในพื้นที่
	

	 โรงไฟฟ้้าหนองแซงเป็็นโรงไฟฟ้้าหนึ่่�งในโรงไฟฟ้้า Independent Power Producer: IPP ที่่�ใช้้ก๊๊าซธรรมชาติ 
เป็็นเชื้้�อเพลิิง ภายใต้ ้กลุ่่� มบริิษััท กััลฟ์์ เจพีี จำกััด บริิษััท กััลฟ์์ เอ็็มพีี จำกััด มีีกำลัังการผลิิตไฟฟ้้าติิดตั้้�งรวมทั้้�งสิ้้�น  
1,668.2 เมกะวััตต์์ บริิษััทฯ มุ่่�งมั่่�นที่่�จะลดผลกระทบต่่อสิ่่�งแวดล้้อมให้้น้้อยที่่�สุุดเท่่าที่่�จะทำได้้ ควบคู่่�ไปกัับการตอบแทนสัังคม
และมุ่่�งสู่่�เป้้าหมาย Net Zero

	 นอกจากน้ี บริษัทฯ ยังมุ่งเน้นการยกระดับประสิทธิภาพการผลิตไฟฟ้า เช่น ปรับปรุงเครื่องจักรเดิมและจัดหา 
เครือ่งจกัรรุ่นใหม่ท่ีมปีระสทิธภิาพสงูกว่ามาแทนที ่ อกีทัง้ยงัได้จัดตัง้ศนูย์การเรยีนรูด้้านการเกษตรกรรมและฟาร์มเกษตรตวัอย่าง
ไว้รอบบริเวณโรงไฟฟ้า ซึ่งสอดคล้องกับแนวคิดเศรษฐกิจหมุนเวียน โดยมีวัตถุประสงค์ คือ การสร้างความสัมพันธ์อันดีระหว่าง
ชมุชน พร้อมทัง้ช่วยเหลอืเกษตรกรให้สามารถเรยีนรูแ้นวทางการเกษตรกรรมอย่างยัง่ยนืและเผยแพร่ความรูสู่้เกษตรกรทัว่ประเทศ  
การจัดตั้งศูนย์ดังกล่าวสะท้อนถึงความร่วมมือระหว่างภาคอุตสาหกรรมและชุมชนเป็นอย่างดี

	 จากการลงพื้นท่ีครั้งน้ี ทำ�ำให้ กบข. มีความเข้าใจเก่ียวกับแผนการบรรลุเป้าหมาย Net Zero ของบริษัทฯ มากขึ้น  
และมั่นใจว่าบริษัทฯ แสดงถึงความพยายามอย่างจริงจังในการดำ�ำเนินการลดผลกระทบต่อสิ่งแวดล้อมให้น้อยที่สุดและมุ่งสู่ 
เป้าหมาย Net Zero

กรณีศึกษา: การลงพื้นที่โรงไฟฟ้าของบริษัทกัลฟ์  (GULF)

โดยบริษัทฯ มุ่งเน้นการดำ�ำเนินงานด้านสิ่งแวดล้อมใน 4 ด้านหลัก 
เพื่อรับมือกับปัญหาด้านสิ่งแวดล้อม และการเปลี่ยนแปลงสภาพภูมิอากาศ ดังนี้

ด้านการจัดการน้�้ำำ: 
ใช้ระบบน้�้ำำหมุนเวียน

ด้านการควบคุมเสียง: 
ใช้กำ�ำแพงกันเสียงทั้ง 3 ด้าน และปลูกต้นไม้รอบโรงไฟฟ้า

ด้านการจัดการการปล่อยมลพิษ: 
ติดตั้งโซลาร์เซลล์

ด้านการจัดการขยะ: 
นำ�ำขยะกลับมาใช้ประโยชน์ รีไซเคิล และฟื้นฟู
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	 ทุกบริษัทที่ กบข. เข้าหารือให้ความสำ�คัญกับสิทธิมนุษยชนในกระบวนการดำ�เนินธุรกิจ โดยมีการประกาศ

นโยบายด้านสิทธิมนุษยชนตามมาตรฐานสากล เช่น การดำ�เนินงานด้านสิทธิมนุษยชนตามหลักการชี้แนะของสหประชาชาติ 

ว่าด้วยธุรกิจกับสิทธิมนุษยชน (UN Guiding Principles on Business and Human Rights: UNGPs) ปฏิญญาสากล 

ว่าด้วยสิทธิมนุษยชน (Universal Declaration of Human Rights: UDHR)  และมาตรฐานที่กำ�หนดโดยองค์กรต่าง ๆ เช่น 

สภาธุรกิจโลกเพื่อการพัฒนาอย่างยั่งยืน (World Business Council for Sustainable Development: WBCSD) และ 

องค์การแรงงานระหว่างประเทศ (International Labour Organization: ILO)  ซึ่งนโยบายเหล่านี้ครอบคลุมกับผู้มีส่วนได้เสีย

ทุกกลุ่ม ตั้งแต่พนักงาน ผู้บริโภค ไปจนถึงพันธมิตรและผู้รับจ้างด้วย

	 อย่างไรก็ตามบริษัทหลายแห่งระบุถึงความท้าทายในการพัฒนาแนวปฏิบัติด้านสิทธิมนุษยชน โดยเฉพาะอย่างยิ่ง 

เม่ือต้องร่วมงานกับพันธมิตรธุรกิจขนาดกลางและขนาดย่อม ซ่ึงอาจยังไม่มีความพร้อมท่ีจะปฏิบัติตามหลักการด้าน 

สิทธิมนุษยชน

ความเสี่ยงสำ�ำคัญที่พบมี 3 ประเด็นดังน้ี

•	 ความเป็นส่วนตัวและการคุ้มครองข้อมูลส่วนบุคคล ภายใต้พระราชบัญญัติคุ้มครองข้อมูล 
	ส ่วนบุคคล พ.ศ. 2562 บริษัทต่าง ๆ บริหารจัดการความเส่ียงนี้โดยการจัดทำ�แนวทางปฏิบัติ 
	 ตาม พ.ร.บ. คุ้มครองข้อมูลส่วนบุคคล และดำ�เนินการต่าง ๆ เช่น จัดตั้งคณะกรรมการคุ้มครอง 
	 ข้อมูล ไปจนถึงการจัดอบรม เป็นต้น
 

•	 อาชีวอนามัยและความปลอดภัย อยู่ภายใต้การกำ�กับดูแลของท้ังนโยบายภายในและกฎหมาย 
	 ระหวา่งประเทศ ซึง่ธรุกิจด้านการผลติเผชิญกบัความเส่ียงสงูกวา่ โดยเฉพาะอยา่งยิง่จากสถานการณ ์
	 การแพร่ระบาดของโควิด-19

•	 ผลิตภัณฑ์ บริการ และความปลอดภัยของลูกค้า บริษัทส่วนใหญ่ดำ�เนินการจัดการความเส่ียง 
ที่เกี่ยวข้องกับอาชีวอนามัยและความปลอดภัย ในผลิตภัณฑ์และบริการ โดยการสื่อสารมาตรฐาน 
การปฏิบัติงานด้านความปลอดภัย  และจัดทำ�แนวทางการอบรมสำ�หรับพนักงาน  พันธมิตร  ไปจนถึง
ผู้รับจ้าง นอกจากนี้ ยังมีการกำ�หนดเกณฑ์สำ�หรับการผลิตวัตถุดิบและการบริการท่ีมีระบบควบคุม
คุณภาพควบคู่ไปกับแนวทางการอบรมสำ�หรับทุกฝ่ายที่เกี่ยวข้องอย่างต่อเนื่อง

3.2.2 การให้ความสำ�ำคัญด้านสังคมและสิทธิมนุษยชน
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	 กบข. ไม่เพียงแต่ประเมินผลกระทบด้านส่ิงแวดล้อมและสังคมเท่านั้น แต่ยังให้ความสำ�ำคัญกับองค์ประกอบด้าน 

การมีธรรมาภิบาลที่ดี (Governance) ซึ่งตัวอย่างต่อไปนี้จะอธิบายถึงการเข้าหารืออย่างสร้างสรรค์ของ กบข. กับบริษัทต่าง ๆ 

เพือ่พัฒนาด้านการมธีรรมาภบิาลทีดี่ โดย กบข. ต้ังใจทีจ่ะดำ�ำเนนิการมส่ีวนร่วมเหล่านีก้บับรษัิทอืน่ ๆ  ท้ังในตราสารทนุในประเทศ

และต่างประเทศต่อไป 

ตัวอย่างสองกรณีศึกษา:

กรณีศึกษาที่ 1

	 บริษัทหน่ึงท่ี กบข. มีการลงทุน มีกรรมการบริษัท 2 คน ซึ่งหนึ่งในน้ันมีความเก่ียวข้องกับบริษัทในเครือ โดย 
ถูกคณะกรรมการกำ�ำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ (ก.ล.ต.) ดำ�ำเนินฟ้องคดีแพ่งกรณีซื้อขายหุ้นของบริษัทฯ โดย 
ใช้ข้อมูลภายในสนับสนุนการกระทำ�ำความผิดดังกล่าว

	 กบข. ได้ดำ�ำเนินการตามแนวปฏิบัติ Negative List โดยระงับการลงทุนในหุ้นและตราสารหนี้ของบริษัทดังกล่าว
เป็นการชั่วคราว ก่อนเข้าพบผู้บริหารของบริษัทฯ โดย กบข. ได้มีการปรึกษากับบริษัทฯ เป็นจำ�ำนวน 2 ครั้ง 

การเข้าหารือคร้ังที่ 1

	 กบข. ได้เข้าหารือเพื่อรับทราบข้อเท็จจริงและมาตรการป้องกันของบริษัทฯ โดยประธานกรรมการบริษัทฯ ชี้แจงว่า 
บริษัทฯ มีนโยบายการบริหารงานท่ีมีประสิทธิภาพ พร้อมทั้งมีมาตรการป้องกันที่เข้มงวดโดยมีการทบทวนมาตรการเหล่านี้ 
อย่างสม่�่ำำเสมอ ทั้งนี้ บริษัทฯ ได้มีการกำ�ำหนดมาตรการรายงานการถือครองหุ้นของกรรมการและผู้บริหาร โดยห้ามมิให้ 
มีีการซื้้�อขายหุ้้�นในช่่วงเวลาห้้ามซื้้�อขาย (Silent Period) อย่่างเด็็ดขาด รวมถึึงควบคุุมการเข้้าถึึงข้้อมููลอย่่างเข้้มงวด ทำให้้
กรรมการที่่�เกี่่�ยวข้้องได้้รัับทราบถึึงผลกระทบ ถููกปรัับ และต้้องลาออกจากตำแหน่่งเมื่่�อพ้้นช่่วงเวลาห้้ามซื้้�อขาย

การเข้้าหารืือครั้้�งที่่� 2

	 กบข. ได้้เข้้าปรึึกษากับฝ่่ายธรรมาภิิบาลของบริิษััทฯ เพื่่�อติิดตามการปรัับปรุุงกระบวนการดำเนิินงานธุุรกิิจ
และป้้องกัันเหตุุการณ์์ในลัักษณะเดีียวกัันไม่่ให้้เกิิดขึ้้�นอีีกในอนาคต โดยบริิษััทฯ ได้้ดำเนิินการยกระดัับมาตรการการมีี 
ธรรมาภิิบาลที่่�ดีีหลัังจากเหตุุการณ์์นี้้� เช่่น การจััดตั้้�งคณะอนุุกรรมการเพื่่�อสรรหาและกํําหนดค่่าตอบแทน และกํํากัับดููแล 
ธรรมาภิิบาล (Nomination and Remuneration and Governance Committee) การออกแนวปฏิิบััติิที่่�ชััดเจน 
และการเสนอรายงานต่่อคณะกรรมการบริิษััทอย่่างน้้อยปีีละ 2 ครั้้�ง 

	 นอกจากนี้้� บริิษััทฯ ได้้เพิ่่�มนโยบายการซื้้�อขายหลัักทรััพย์์ให้้ครอบคลุุมไปถึึงกรรมการบริิษััท ผู้้�บริิหาร ไปจนถึึง
เจ้้าหน้้าที่่�อีกด้้วย การมีีส่่วนร่่วมในครั้้�งนี้้�สะท้้อนให้้เห็็นถึึงความมุ่่�งมั่่�นของบริิษััทฯ ในการดำเนิินธุุรกิิจด้้วยการมีีธรรมาภิบาล
ที่่�ดีี โดยมีีระบบควบคุุมภายในที่่�เหมาะสม รวมถึึงมีีมาตรการป้้องกัันความขััดแย้้งทางผลประโยชน์์และการใช้้ข้้อมููลภายใน 
จากมาตรการดัังกล่่าว บริิษััทฯ จึึงไม่่ถููกขึ้้�นทะเบีียนในบััญชีี Negative List และ กบข. ได้้ยกเลิิกการระงัับการลงทุุน

3.2.3	 การส่งเสริมธรรมาภิบาลที่ดี (Governance)
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กรณีศึกษาที่ 2
	

	 กรณีศึกษานี้เป็นเรื่องของการติดตามความเคลื่อนไหวของผู้บริหารในบริษัทท่ีอยู ่ในกลุ่มหุ ้นท่ี กบข.  

ลงทุนได้ (Stock Universe) โดยมีประเด็นการใช้ข้อมูลภายในเพื่อซื้อหุ้นของบริษัท

	 บริษัทนี้อยู ่ในภาคธุรกิจด้านการดูแลสุขภาพ ผู ้บริหารของบริษัทถูกดำ�ำเนินคดีฐานซื้อขายหุ ้นโดย 

ใช้้ข้้อมููลภายใน โดย กบข. ได้้รัับทราบปััญหาเรื่่�องความโปร่่งใสและการมีีธรรมาภิิบาลของบริิษััทฯ และได้้ติิดตาม

ประเด็็นดัังกล่่าวอย่่างใกล้้ชิิดโดยวิิเคราะห์์ประเมิินสาเหตุุของปััญหาและแนวทางในการแก้้ไข หากบริิษััทฯ ไม่่

สามารถดำเนิินการแก้้ไขปััญหาได้้อย่่างจริิงจัังและเหมาะสม กบข. มีีแนวโน้้มที่่�จะตััดสิินใจนำรายชื่่�อบริิษััทฯ ออก

จากกลุ่่�มบริิษััทที่่� กบข. สามารถลงทุุนได้้ (Stock Universe) แม้้ว่่ากระบวนการติิดตามจะพบว่่าผู้้�บริิหารของบริิษััทฯ  

มีีการกระทำผิิดจริิง แต่่บริิษััทฯ ได้้ดำเนิินการแก้้ไขอย่่างทัันท่่วงทีีและมีีมาตรการป้้องกัันไม่่ให้้เกิิดเหตุุการณ์ ์

ลัักษณะเดีียวกัันขึ้้�นอีีก

	 ในอนาคต กบข. ยังติดตามและกำ�ำกับดูแลการดำ�ำเนินงานของบริษัทท่ีลงทุนอย่างใกล้ชิด รวมถึงติดตาม

สถานการณ์ที่เกี่ยวข้องกับผลกระทบด้าน ESG ในตลาดหุ้นไทยและต่างประเทศ เพื่อให้แน่ใจว่าการลงทุนของ กบข.

ไม่เกี่ยวข้องกับกิจกรรมที่ส่งผลกระทบด้านลบ ตามแนวทางการประกอบธุรกิจตามหลักความยั่งยืน



ความร่วมมอืและ
การมีส่วนร่วม
ระหว่าง ภาคี
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	 กบข. มุ่งมั่นในการส่งเสริมการลงทุนอย่าง

รับผิดชอบ และเผยแพร่ผลงานการสนับสนุน

ด้าน ESG รวมถึงร่วมแลกเปลี่ยนประสบการณ์

เกี่ยวกับการขับเคล่ือนประเด็นเป้าหมายการ

พัฒนาที่ยั่งยืน (Sustainable Development 

Goals: SDGs) อย่างต่อเนื่อง โดยตลอดในปี 

2566 มีกิจกรรมสำ�ำคัญที่ได้ดำ�ำเนินการดังนี้

4.

ความร่วมมือ
และ
การมีส่วนร่วม
ระหว่าง ภาคี

•	 งาน Sustainability Forum ประจำ�ำปี 2566  
	 ร่วมกับ Bloomberg

	 กบข. ร่วมกับ Bloomberg จัดงาน Sustainability & 
Climate Finance Forum เมื่อวันที่ 21 มีนาคม 2566 ภายใต้หัวข้อ 
‘Accelerate Sustainability & Climate Finance - Measure, 
Mitigate and Manage’ เพื่อกระตุ้นความร่วมมือระหว่างภาครัฐ 
และเอกชนในการร่วมแก้ไขปัญหาการเปลี่ยนแปลงทางสภาพภูมิ
อากาศอย่างเป็นรูปธรรมร่วมกัน โดยมีใจความสำ�ำคัญหลัก คือ  

“ธรรมาภิบาลท่ีดีคือรากฐานท่ีแข็งแกร่งสู่ความย่ังยืน”

	 องค์ประกอบสำ�ำคัญในการรับมือกับการเปลี่ยนแปลง
สภาพภูมิอากาศ มีทั้งหมด 3 องค์ประกอบ นั่นคือ 1. การวัดผล 
(Measure): ต้องมีการเก็บรวบรวมข้อมูลและวัดผล รวมถึงรายงาน
ภายใต้มาตรฐานเดียวกัน เช่น Green Taxonomy 2. การบรรเทา
ผลกระทบ (Mitigate): ภาคธุรกิจการเงินมีบทบาทสำ�ำคัญในการลด 
ก๊าซเรือนกระจกและควรสนับสนุนโครงการที่ช่วยลดผลกระทบ 
จากการเปลีย่นแปลงสภาพภมูอิากาศ และ 3. การจดัการ (Manage): 
การลงทุนด้านเทคโนโลยีมีความสำ�ำคัญอย่างยิ่ง เนื่องจากมีต้นทุนที่สูง 
เช่น โครงสร้างพ้ืนฐานด้านระบบไฟฟ้า ดังนัน้จึงต้องอาศัยความร่วมมอื 
ระหว่างภาครัฐและเอกชน

•	 การประชุม IESG ที่เมืองโจฮันเนสเบิร์ก ประเทศแอฟริกาใต้

	 กบข. เข้าร่วมการประชุมเพื่อแบ่งปันประสบการณ์การบูรณาการด้าน ESG ในการดำ�ำเนินงานของ 
กองทุนสำ�ำรองเลี้ยงชีพแห่งชาติ และได้ข้อสรุปว่า “การบูรณาการ ESG คือการเดินทางไปยังเป้าหมายที่ม ี
ความเปลี่ยนแปลงอยู่ตลอดเวลา”
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•	 เข้าร่วมงาน Responsible Financing and Infrastructure 7th Bangkok  
	 Business and Human Rights Week

	 กบข. เข้้าร่่วมงานเสวนาภายใต้้หััวข้้อ “บทบาทในการดำเนิินธุุรกิิจอย่่างมีีความรัับผิิดชอบและการสร้้าง
สมดุุลระหว่่างเป้้าหมายการพััฒนากัับพัันธสััญญาด้้านสภาพภููมิิอากาศ” (The Role of Responsible Business  
Conduct in balancing development objectives with climate commitments) เพื่่�อแลกเปลี่่�ยน 
ประสบการณ์์เกี่่�ยวกัับโครงสร้างพื้้�นฐานที่่�ดำเนิินการอย่่างรัับผิิดชอบ โดยการประชุุมดัังกล่่าวมุ่่�งหวัังที่่�จะได้้รับัความรู้้� 
เพิ่่�มเติิมเกี่่�ยวกัับแนวปฏิิบััติิตััวอย่่างและกรอบการทำงานที่่�สามารถนำมาปรัับใช้้สำหรัับการระดมทุุนเพื่่�อพััฒนา
โครงสร้า้งพื้้�นฐานที่่�ยั่่�งยืนื ซึ่่�งเป็็นส่ว่นสำคัญัในการบรรลุเุป้า้หมายด้า้นสภาพภูมูิอิากาศและการพัฒันาระดับัภูมูิภิาค

•	 เข้้าร่่วมการประชุุมโต๊๊ะกลม OECD - ADBI-IRDAI ในเรื่่�องการประกัันและเงิินออม 

	 เพื่่�อการเกษีียณอายุุในทวีีปเอเชีีย ณ เมืืองไฮเดอราบััด ประเทศอิินเดีีย 

	 กบข. เข้้าร่ว่มแบ่่งปันัประสบการณ์์เกี่่�ยวกัับวิธิีกีารสร้างและเสริมสร้างระบบเงิินออมเพื่่�อการเกษีียณอายุ
โดยสมัคัรใจ โดยการส่ง่เสริมิให้เ้จ้า้หน้า้ที่่�รัฐับาลมีกีารส่ง่เงินิสะสมมากกว่า่ระบบบังัคับั กลยุทุธ์บ์างประการที่่�นำเสนอ  
เช่่น ลดหย่่อนภาษีีเงิินได้้ สะสมความมั่่�งคั่่�งและสร้้างวิินััย สร้้างแรงจููงใจด้้วยผลตอบแทน และแอปพลิิเคชััน
สำหรัับคำนวณแผนเกษีียณอายุุ  นอกจากนี้้� กบข. ยัังได้้แบ่่งปัันประสบการณ์์และความรู้้�เกี่่�ยวกัับการใช้้เทคโนโลยีี
และนวััตกรรมเพื่่�อสื่่�อสารข้้อมููลเกี่่�ยวกัับเงิินบำนาญและกระตุ้้�นให้้ประชาชนเห็็นความสำคััญของการออมเงิิน 
เพื่่�อวััยเกษีียณ

•	 เข้้าร่่วมสััมมนาการลงทุุนอย่่างยั่่�งยืืนภายใต้้หััวข้้อ “การบริิหารการลงทุุนและ 
	 จริิยธรรม”

	 	 ร่่วมกัับองค์์การแรงงานระหว่่างประเทศ (ILO) และสำนัักงานประกัันสัังคม โดยมีีวััตถุุประสงค์์ 
ของการจััดงานดัังกล่่าวเพื่่�อเน้้นย้้ำถึึงความสำคััญในการพััฒนาศักยภาพด้้านการวิิจััยและบริิการที่่�เกี่่�ยวข้้องกัับ 
วิิทยาศาสตร์์การประกัันภััย การลงทุุน จริิยธรรม และการสื่่�อสาร โดยกบข. เข้้าร่่วมเพื่่�อแบ่่งปัันประสบการณ์์ 
การลงทุุนที่่�คำนึึงถึึงผลกระทบด้้านสิ่่�งแวดล้้อม สัังคม และ การมีีธรรมาภิิบาลที่่�ดีี (ESG) ซึ่่�งสามารถ 
ส่่งผลตอบแทนที่่�ดีีในระยะยาว กบข. ชี้้�ให้้เห็็นว่่า การดำเนิินงานด้้าน ESG เปรีียบเสมืือนการทำงานกัับ “เป้้าหมาย 
ที่่�เปลี่่�ยนแปลงอยู่่�ตลอดเวลา” ซึ่่�งมีีการเปลี่่�ยนแปลงอยู่่�เสมอ ดัังนั้้�น ความร่่วมมืือจากทุุกภาคส่่วนจึึงเป็็น 
หััวใจสำคััญอย่่างยิ่่�งในการลดผลกระทบด้้าน ESG อย่่างมีีประสิิทธิิภาพ
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ในปี 2567 กบข. ยังคงเดินหน้าส่งเสริมการลงทุนอย่างรับผิดชอบอย่างต่อเนื่อง ดังนี้
	
1.	 ลดการปล่่อยก๊๊าซคาร์์บอนในพอร์์ตการลงทุุน (Decarbonized Portfolio)  
	 ประเทศไทยได้ประกาศเป้าหมายลดการปล่อยก๊าซเรือนกระจกร้อยละ 30 ถึง 40  
	 ภายในปี 2573 และมุง่สูค่วามเป็นกลางทางคาร์บอนภายในปี 2593 และการปล่อย 
	 ก๊าซเรือนกระจกสุทธิเป็นศูนย์ (Net Zero) ภายในปี 2608 ในฐานะที่ กบข.  
	 เป็นสถาบันการเงินท่ีมีขนาดใหญ่ท่ีสุดแห่งหนึ่งในประเทศไทย กบข. ตระหนักด ี
	ถึ ึงความรัับผิิดชอบต่่อสัังคมในการปกป้้องสิ่่�งแวดล้้อมและสนับสนุนเป้้าหมาย 
	 ของประเทศ โดยจะดำเนิินการลดการปล่่อยก๊๊าซคาร์บอนในพอร์์ตการลงทุุน 
	 ตราสารทุนไทยเป็นอันดับแรก และจะขยายการดำ�ำเนินงานไปยังสินทรัพย ์
	 ประเภทอื่น ๆ ต่อไป
	
2.	 ลงทุุนเพื่่�อสร้้างผลกระทบเชิิงบวกแก่่สัังคม (Impact Investing)		
	 กบข. จะจััดตั้้�งพอร์์ตการลงทุุนที่่�มุ่่�งหวัังสร้างผลตอบแทนทางการเงิิน ควบคู่่� 
	 ไปกับการสร้างผลกระทบเชิงบวกแก่สังคมและส่ิงแวดล้อม โดยพิจารณา 
	 ความมุง่มัน่ของบรษิทัทีจ่ะลงทนุในการดำ�ำเนนิธรุกจิด้วยความรบัผดิชอบต่อสังคม  
	 (Corporate Social Responsibility) ในกระบวนการคัดเลือก  
	
3.	 สนัับสนุุนการปฏิิบััติิตามหลัักสิิทธิิมนุุษยชนของธุุรกิิจขนาดกลางและ 

	 ขนาดย่อม (SMEs) และบริษัทในห่วงโซ่อุปทาน (Human rights supply  

	 chain engagement and training) กบข. ยงัคงมุง่มัน่ยกระดับการดำ�ำเนนิการ 
	 ด้านสิทธิมนุษยชน เพ่ือผลักดันให้ภาคการลงทุนดำ�ำเนินธุรกิจโดยคำ�ำนึงถึงมิติ 
	 ดังกล่าว โดยจะสนับสนุนแนวปฏิบัติด้านสิทธิมนุษยชนสำ�ำหรับธุรกิจขนาดกลาง 
	 และขนาดย่อม (SMEs) ตลอดท้ังห่วงโซ่อปุทาน โดยจะร่วมมอืกบับริษทัขนาดใหญ่ 
	 และองค์กรระหว่างประเทศ เช่น โครงการพัฒนาแห่งสหประชาชาติ (UNDP)  
	 เพื่่�อแก้้ไขปััญหาด้านสิิทธิิมนุุษยชนในภาคธุุรกิิจที่่�เกี่่�ยวข้้องกัับการลงทุุน เช่่น  
	 การฝึึกอบรม หรืือการมีีส่่วนร่่วมในทุุกภาคส่่วน

5.

แผนการ
ดำ�ำเนินงาน
ในอนาคต

	 กบข. ให้ความสำ�คัญในการดำ�เนินงานอย่างยั่งยืนด้วยการลงมือปฏิบัติจริง และมุ่งมั่นที่จะเป็นผู้ริเริ่ม 

การลงทุนด้าน ESG ในประเทศไทย โดยวางเป้าหมายเป็นผู้นำ�ในการกำ�หนดมาตรฐานในด้านนี้ นอกจากนั้น กบข. 

ยงัมุง่หวงัทีจ่ะสง่เสริมความเปน็พันธมิตรในการลงทนุอย่างรบัผดิชอบผ่านโครงการตา่ง ๆ  เชน่ ‘ESG Collaborative 

Engagement’ อย่างไรก็ดี กบข. ตระหนักว่าการสร้างผลกระทบเชิงบวกผ่านการลงทุน ESG จำ�เป็นต้องอาศัย 

ความพยายามร่วมกันจากทุกภาคส่วนภายในระบบนิเวศการลงทุนอย่างยั่งยืน จึงจะสามารถบรรลุเป้าหมาย 

ดังกล่าวได้
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	 Carbon Company Breakout: C/R Intensity (TCO2E/USD M) This is the Carbon to Revenue (C/R) intensity of the 
portfolio’s or benchmark’s underlying constituents.

	 Carbon Company Breakout: C/R Intensity Contribution (%) This is metric shows the marginal impact on the portfolio’s  
relative carbon efficiency from the inclusion of each constituent in isolation of all other constituents.

	 Carbon Company Breakout: Carbon Apportioned (% OF TOTAL) This is the absolute quantity of portfolio-owned 
emissions attributed to an individual company, as at the analysis date, expressed as a percentage of total portfolio-owned 
emissions.

	 Carbon Company Breakout: Carbon Apportioned (TCO2E) This is the absolute quantity of portfolio-owned emissions 
attributed to an individual company, as at the analysis date.

	 Carbon Footprint Summary: Apportioned Carbon Emissions (TCO2E)This is the absolute quantity of portfolio or 
benchmark emissions attributed from their underlying constituents on an ownership basis, as at the analysis date, based on 
the defined GHG methodology you select. Absolute carbon emissions are apportioned from a company to a portfolio based 
on equity ownership (market capitalization) or share of financing (enterprise value Including Cash). If you own 1% of a com-
pany’s shares, or finance 1% of its total debt, you also own 1% of that company’s emissions.

	 Carbon Footprint Summary: C/R v (TCO2E/USD M) This is the Carbon to Revenue (C/R) intensity of the portfolio and 
benchmark using the absolute apportioned carbon emissions and apportioned revenues, calculated on an ownership basis 
(value of holdings divided by chosen apportioning metric), as at the analysis date. This metric gives an indication of carbon 
efficiency with respect to output as revenues are closely linked to productivity.

	 Carbon Footprint Summary: C/V Carbon Footprint Summary Table: (TCO2E/USD M) By normalizing Total Carbon 
Emissions, market participants can compare portfolios of different sizes. The Carbon to Value (C/V) Invested metric offers one 
approach for doing this, taking the total Carbon Emissions (apportioned using either market capitalization or enterprise value 
Including Cash) and dividing by the value of holdings in a portfolio or benchmark on a given date.

	 Carbon Footprint Summary: WACI (TCO2E/USD M): The Weighted Average Carbon Intensity (WACI) metric takes the 
carbon intensity (total carbon emissions divided by total revenue) of each holding and multiplies it by its investment weight 
(the current value of the holding relative to the current value of the whole portfolio). The final footprint is the sum of these 
weighted intensities. Unlike other approaches, the calculation does not require market cap or enterprise value Including Cash 
as inputs and can therefore be applied more easily to asset classes beyond equity and listed fixed income.

	 Direct + First Tier Indirect Direct emissions are inclusive of GHG Protocol’s scope 1 emissions, plus any other emissions 
derived from a wider range of GHGs if relevant to a company’s operations (e.g., CCI4, C2H3CI3, CBrF3, CO2 from Biomass). 
First-tier indirect emissions are defined as GHG Protocol scope 2 emissions, plus the company’s other first-tier upstream supply 
chain—its direct suppliers. The goal of this approach is to include some of the company’s most relevant upstream scope 3 
emissions, while limiting the extent of the double counting of emissions.

	 GHG Methodology There are a variety of greenhouse gas (GHG) methodologies to choose from prior to running  
a footprint: Scope 1, Scope 1 + Scope 2, Scope 1 + First-tier Indirect, Direct + First-tier Indirect, or Scope 1 + 2 + 3 upstream.

	 Scope 1 Scope 1 emissions are from directly emitting sources that are owned or controlled by a company. Reference: 
Greenhouse Gas (GHG) Protocol.

	 Scope 1 + First Tier Indirect	 Scope 1 emissions are from directly emitting sources that are owned or controlled  
by a company (reference: Greenhouse Gas (GHG) Protocol). First-tier indirect emissions are defined as GHG Protocol scope 
2 emissions, plus the company’s other first-tier upstream supply chain—its direct suppliers. The goal of this approach is to 
include some of the company’s most relevant upstream scope 3 emissions, while limiting the extent of the double counting 
of emissions.
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	 Scope 1 + Scope 2	Scope 1 emissions are from directly emitting sources that are owned or controlled by a company. 
Scope 2 emissions are from the consumption of purchased electricity, steam, or other sources of energy generated upstream 
from a company’s direct operations. Reference: Greenhouse Gas (GHG) Protocol.

	 Scope 1 + Scope 2 + Scope 3 Upstream Scope 1 emissions are from directly emitting sources that are owned or 
controlled by a company. Scope 2 emissions are from the consumption of purchased electricity, steam, or other sources of 
energy generated upstream from a company’s direct operations. Scope 3 upstream includes indirect greenhouse gas emissions,  
such as from the extraction and production of purchased materials and fuels, transport-related activities in vehicles not 
owned or controlled by the reporting entity, electricity-related activities (e.g., T&D losses) not covered in Scope 2, outsourced 
activities, waste disposal, etc. Reference: Greenhouse Gas (GHG) Protocol.

	 Scope 1 + Scope 2 + Scope 3 Upstream + Scope 3 Downstream Scope 1 emissions are from directly emitting sources 
that are owned or controlled by a company. Scope 2 emissions are from the consumption of purchased electricity, steam, 
or other sources of energy generated upstream from a company’s direct operations. Scope 3 upstream includes indirect 
greenhouse gas emissions, such as from the extraction and production of purchased materials and fuels, transport-related 
activities in vehicles not owned or controlled by the reporting entity, electricity-related activities (e.g., T&D losses) not cov-
ered in Scope 2, outsourced activities, waste disposal, etc. Reference: Greenhouse Gas (GHG) Protocol. Scope 3 Downstream 
includes downstream indirect greenhouse gas emissions associated with the use of sold goods and services.

	 Sector Carbon Intensity: Portfolio/Benchmark GICS Sectors C/R Intensity (TCO2E/USD M) This table summarizes  
the Carbon to Revenue (C/R) intensity of each portfolio and benchmark to each GICS sector.

	 Portfolio Score MetThe weighted-average Score Met, across a portfolio of companies.Portfolio Score Unmet.  
The weighted-average Score Unmet, across a portfolio of companies.Score MetThe financial materiality weighted E, S or G score, 
i.e. the contribution to Total ESG score. For example, if the E score achieved was 60 out of 100, and E’s financial materially 
weight was 25%, then the Score Met would be 15 (60x25%).Score UnmetThe reverse of the Score Met. For example, if the 
E score achieved was 60 out of 100, then a further 40 could have been achieved. If E’s financial materiality is 25%, then the 
40 represents a 10 point contribution (40x25%) that E could have made to the final ESG score, but did not.

	 Environmental Footprint Company Breakout: Environmental Footprint (%) Total direct and indirect external cost 
as a percent of revenue. The external cost is an estimate of the value of a service based on the cost of damage that results 
from its loss. It is based on the assumption that the cost of maintaining an environmental benefit is a reasonable estimate 
of its value.

	 Environmental Footprint Company Breakout: Environmental Footprint Contribution (%) This is a company specific 
metric showing the marginal impact on the portfolio’s relative environmental efficiency from the inclusion of each company 
in isolation of all other companies.

	 Environmental Footprint Summary: Apportioned Environmental Cost (USD M) This is the apportioned environmental 
costs of all constitutents analyzed in the portfolio or benchmark, as at the analysis date. The ownership share is multiplied 
by each constituent’s Total Direct + Indirect Cost (USD M).





Government Pension Fund

990 Rama IV Road, Silom, Bangrak, Bangkok 10500

 Tel.: +66 2636 1000 Fax: +66 2636 0603-4

website: www.gpf.or.th   e-mail: member@gpf.or.th


