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ตััวอย่่างแนวปฏิิบััตัิที่่�ดี่ในการบัริหารจััดีการความเส่ี่�ย่ง
ที่่�เก่�ย่วข้้องกับัสี่ภาพภูมิอากาศ

โดีย่ผูู้้ประกอบัธุุรกิจัจััดีการลงทีุ่นตั่างประเที่ศ
1. วัตัถุุประสี่งค์

เพื่่�อให้้ผู้้้ประกอบธุุรกิจจัดการลงทุุน (“ผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ”) เช่่น บริษััทุห้ลักทุรัพื่ย์์จัดการกองทุุน บริษัทัุห้ลักทุรัพื่ย์์ 

เปน็ต้น้ ทุ่�บรหิ้ารจดัการกองทุนุรวม กองทุนุส่ว่นบุคคล และกองทุนุส่ำรองเล่�ย์งช่่พื่ ในฐานะผู้้รั้บจดัการเงนิลงทุุนให้กั้บผู้้ล้งทุนุ 

ม่ความเข้้าใจและส่ามารถปฏิิบัต้ิต้ามค้่ม่อเก่�ย์วกับแนวปฏิิบัต้ิทุ่�ด่ในการบริห้ารจัดการและเปิดเผู้ย์ข้้อม้ลเก่�ย์วกับความเส่่�ย์ง 

ทุ่�เก่�ย์วข้้องกับส่ภาพื่ภ้มิอากาศส่ำห้รับผู้้้ประกอบธุุรกิจจัดการลงทุุน (“ค้่ม่อฯ”) ได้อย์่างถ้กต้้อง ส่ำนักงาน ก.ล.ต้. จึงได้ 

จัดทุำต้ัวอย์่างแนวปฏิิบัต้ิทุ่�ด่ส่ำห้รับการบริห้ารจัดการความเส่่�ย์งทุ่�เก่�ย์วข้้องกับส่ภาพื่ภ้มิอากาศฉบับน่� เพื่่�อแนบทุ้าย์ค้่ม่อฯ 

ดังกล่าว โดย์ได้นำแนวปฏิิบัต้ิทุ่�ด่ข้องผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ ต่้างประเทุศทุ่�ปฏิิบัต้ิต้ามกรอบคำแนะนำข้อง Task Force on  

Climate-Related Financial Disclosures (“TCFD”) และองค์กรส่ากลทุ่�กำห้นดมาต้รฐานห้ร่อให้้แนวปฏิิบัต้ิเก่�ย์วกับ 

การบริห้ารจัดการความเส่่�ย์งด้านส่ภาพื่ภ้มิอากาศ (“climate risk”) มาจัดทุำเป็นต้ัวอย์่างภาย์ใต้้ห้ัวข้้อต่้าง ๆ ต้ามทุ่�ค้่ม่อฯ 

กำห้นด เพื่่�อให้้ผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ ส่ามารถศึกษัาและพิื่จารณานำไปประย์ุกต้์ใช่้ให้้เข้้ากับบริบทุข้องต้นได้ต้่อไป

2. ตััวอย่่างแนวปฏิิบััติัที่่�ด่ีในการบัริหารจััดีการและการเปิดีเผู้ย่ข้้อมูลเก่�ย่วกับั
ความเส่ี่�ย่งดี้านสี่ภาพภูมิอากาศ

2.1  หลักธุรรมาภิบัาล (governance) 

2.1.1 บทุบาทุและห้น้าทุ่�ข้องคณะกรรมการ (Board of Directors : “BoD”)

ต้ัวอย่์างแนวปฏิบิัต้ิทุ่� 1

 ผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ กำห้นดกรอบการกำกับด้แลกิจการทุ่�ทุำให้้มั�นใจว่าความเส่่�ย์งและโอกาส่ทุ่�เกิดจากการเปล่�ย์นแปลง

ส่ภาพื่ภ้มิอากาศ (“climate change”) จะได้รับการประเมิน บริห้ารจัดการ และควบคุมให้้อย์้่ภาย์ใต้้ระดับความเส่่�ย์งทุ่� 

ผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ ย์อมรับได้ โดย์ BoD ซึึ่�งม่ห้น้าทุ่�กำกับดแ้ลการปฏิิบัต้ิห้น้าทุ่�ผู้้้ลงทุุนทุ่�ม่ความรับผู้ิดช่อบ (“stewardship”) 

ข้องผู้้ป้ระกอบธุรุกจิฯ ในระย์ะย์าว ไดม้อบห้มาย์ห้นา้ทุ่�การกำกบัด้แลการบรหิ้ารจดัการ climate risk ให้ก้บัแกค่ณะกรรมการ

ด้านส่ิ�งแวดล้อมข้องผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ ซึึ่�งคณะกรรมการด้านส่ิ�งแวดล้อมม่การดำเนินการ ดังน่�
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 • กำห้นดกลย์ุทุธุ์ในการบริห้ารจัดการผู้ลกระทุบด้านส่ิ�งแวดล้อม โดย์มุ่งเน้นด้านส่ภาพื่ภ้มิอากาศ รวมถึงกำห้นด

เป้าห้มาย์ วิธุ่การต้ิดต้ามต้รวจส่อบ และการราย์งานผู้ลการดำเนินงาน

 • กำกบัด้แลผู้ลกระทุบข้อง climate risk แบบรวมศน้ย์ ์โดย์กำกับดแ้ลให้ผู้้้ป้ระกอบธุรุกิจฯ มก่ารคำนงึถงึ climate 

change ในการกำห้นดแผู้นกลย์ุทุธุ์ และการต้ัดส่ินใจเช่ิงธุุรกิจ 

 • กำกับด้แลแนวทุางการบริห้ารจัดการ เพื่่�อให้้มั�นใจว่า climate risk ทุ่�เก่�ย์วเน่�องกับพื่อร์ต้การลงทุุน อย์้่ในระดับ

ความเส่่�ย์งทุ่�ผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ ย์อมรับได้ และม่ความส่อดคล้องกับกลย์ุทุธุ์ด้านส่ิ�งแวดล้อมข้องผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ

 • เส่ริมส่ร้างความต้ระห้นักร้้และความเข้้าใจภาย์ในองค์กรเก่�ย์วกับความเส่่�ย์งและโอกาส่ต่้าง ๆ ทุ่�เก่�ย์วข้้องกับ 

ส่ภาพื่ภ้มิอากาศ 

 • กำกับด้แลให้้วิธุ่ปฏิิบัต้ิและแนวทุางการดำเนินการด้านส่ภาพื่ภ้มิอากาศเป็นไปต้ามห้ลักความส่มส่่วน  

(proportionate approach) กล่าวคอ่ ข้อ้มล้ทุ่�ผู้้ป้ระกอบธุรุกจิฯ เปิดเผู้ย์ควรส่มส่่วนกับการทุ่�ผู้้ป้ระกอบธุรุกจิฯ นำ climate 

risk มาเป็นส่่วนห้นึ�งในกระบวนการจัดการลงทุุน และการบริห้ารจัดการความเส่่�ย์ง

 • พื่จิารณาทุั�งความเส่่�ย์งจากการเปล่�ย์นผู้า่น (“transition risk”) และความเส่่�ย์งทุางกาย์ภาพื่ (“physical risk”) 

ทุ่�เก่�ย์วข้้องกับ climate change และผู้ลกระทุบทุ่�อาจเกิดข้ึ�นกับทุรัพื่ย์์ส่ินประเภทุต้่าง ๆ  (“asset classes”) ทุั�งในระย์ะส่ั�น

และระย์ะย์าว

ต้ัวอย์่างแนวปฏิิบัต้ิทุ่� 2

 BoD เป็นผู้้้รับผู้ิดช่อบการกำห้นดกลย์ุทุธุ์โดย์รวมข้องผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ และกำกับด้แลความเส่่�ย์งและโอกาส่ต้่าง ๆ 

ทุ่�เก่�ย์วข้้องกับส่ภาพื่ภ้มิอากาศ โดย์ BoD ม่ห้น้าทุ่� ดังน่�

 • กำห้นดเป้าห้มาย์และแผู้นกลย์ุทุธุ์ข้องผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ

 • กำห้นดและรักษัามาต้รฐานด้านจริย์ธุรรม รวมถึงช่่�อเส่่ย์งข้องผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ

 • อนุมัต้ิโครงการริเริ�ม (initiatives) ทุ่�ส่ำคัญ รวมถึงค่าใช่้จ่าย์ต้่าง ๆ 

 • กำห้นดนโย์บาย์ข้องผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ และด้แลระบบการควบคุมภาย์ในให้้ม่ประส่ิทุธุิภาพื่

 • ด้แลเส่ถ่ย์รภาพื่ทุางการเงินข้องผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ

 ทัุ�งน่� BoD ม่การประชุ่มอย์่างน้อย์ส่่�ครั�งต้่อปี โดย์ BoD กำกับด้แลประเด็นทุ่�เก่�ย์วข้้องกับส่ภาพื่ภ้มิอากาศ และ 

มอบห้มาย์ห้นา้ทุ่�การบรหิ้ารจดัการผู้้้ประกอบธุรุกจิฯ ให้แ้กป่ระธุานกรรมการบรหิ้าร (“CEO”) โดย์ CEO ไดต้้ั�งคณะกรรมการ

บริห้ารทุ่�มุ่งเน้นรับผู้ิดช่อบด้านส่ภาพื่ภ้มิอากาศ เช่่น คณะกรรมการปฏิิบัต้ิการ (Operating Committee : “OC”)  

คณะกรรมการด้านความย์ั�งย์่น (Corporate Sustainability Committee : “CSC”) และคณะกรรมการด้านการลงทุุน 

อย์่างย์ั�งย์่น (Sustainable Investment Operating Committee : “SIOC”) โดย์ CSC และ SIOC จะราย์งานต้่อ OC  

ในแนวทุางเด่ย์วกับทุ่�คณะกรรมการบริห้ารราย์งานต้่อ CEO
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ต้ัวอย์่างแนวปฏิิบัต้ิทุ่� 3

 BoD ม่ห้น้าทุ่�ความรับผู้ิดช่อบเก่�ย์วกับ stewardship ซึ่ึ�งรวมถึงประเด็นทุ่�เก่�ย์วข้้องกับความเส่่�ย์งและโอกาส่ต้่าง ๆ 

จาก climate change โดย์ BoD และคณะกรรมการบริห้ารทุำการทุบทุวนแนวปฏิิบัต้ิข้องผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ ในการบริห้าร

จดัการประเดน็เก่�ย์วกบัส่ภาพื่ภ้มอิากาศเปน็ประจำทุกุป ีรวมทุั�งไดร้บัแจง้เก่�ย์วกบัส่ถานะความคบ่ห้นา้ข้องการดำเนนิการข้อง

ผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ อย์้่เส่มอ 

 ผู้้อ้ำนวย์การส่าย์ย์ทุุธุศาส่ต้รเ์ปน็ผู้้ป้ระส่านงานดา้น climate change โดย์เปน็ผู้้น้ำในการดำเนนิการต้ามแผู้นกลยุ์ทุธุ์

ด้าน climate change รวมทุั�งราย์งานส่ถานะความค่บห้น้าต้่อ BoD และคณะทุำงานต้่าง ๆ

 2.1.2  บทุบาทุและห้น้าทุ่�ข้องผู้้้บริห้าร  (management)

ต้ัวอย์่างแนวปฏิิบัต้ิทุ่� 4

 ผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ ม่การดำเนินการ ดังน่�

 • CEO ประกาศการนำเปา้ห้มาย์การพื่ฒันาทุ่�ย์ั�งย์น่ (Sustainable Development Goals : “SDGs”) ข้ององคก์าร

ส่ห้ประช่าช่าต้ิ (“UN”) เป็นส่่วนห้นึ�งข้องนโย์บาย์ด้านความรับผู้ิดช่อบต้่อส่ังคมและส่ิ�งแวดล้อมข้องผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ

 • กำห้นดเปา้ห้มาย์ให้ก้ารจดัการลงทุนุข้องผู้้ป้ระกอบธุรุกจิฯ ส่อดคลอ้งกบัเปา้ห้มาย์ข้องความต้กลงปารส่่ (“Paris 

Agreement”) ภาย์ในปี พื่.ศ. 2568

 • จัดให้้ม่ศ้นย์์พัื่ฒนาธุุรกิจเพื่่�อความย์ั�งย์่น ซึ่ึ�งม่บุคลากรทุ่�ม่ประส่บการณ์จากห้ลากห้ลาย์ส่าข้าพื่ร้อมให้้ข้้อม้ล 

ด้านความย์ั�งย์่นทุั�งในระดับบริษััทุ และระดับกลุ่มอุต้ส่าห้กรรม แก่บุคลากรทุ่�เก่�ย์วข้้องกับการจัดการลงทุุน รวมทุั�งช่่วย์ 

อำนวย์ความส่ะดวกในการนำปัจจัย์ความเส่่�ย์งและโอกาส่ทุ่�เกิดจากความย์ั�งย์่นไปผู้นวกกับกลย์ุทุธุ์การลงทุุน 

 • ต้ิดต้ามพัื่ฒนาการข้องพื่อร์ต้การลงทุุนในด้านปริมาณการปล่อย์ก๊าซึ่เร่อนกระจก (“Greenhouse Gases : 

“GHGs”) และผู้ลกระทุบต้่ออุณห้ภ้มิโลก (temperature pathway) รวมถึงส่ัดส่่วนการลงทุุนในกลุ่มอุต้ส่าห้กรรมทุ่�ม ่

การปล่อย์ GHGs ส่้ง หุ้้นทุ่�เป็นมิต้รกับส่ิ�งแวดล้อม (“green share”) และหุ้้นทุ่�ม่การปล่อย์ก๊าซึ่เร่อนกระจกส่้ง (brown 

share) เพื่่�อต้ิดต้ามส่ถานะการบริห้ารจัดการ climate risk ข้องผู้้้จัดการกองทุุน
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ต้ัวอย์่างแนวปฏิิบัต้ิทุ่� 5

 ผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ ทุ่�เป็นบริษััทุในเคร่อข้องบริษััทุห้ลักทุรัพื่ย์์จัดการลงทุุนต้่างประเทุศ โดย์ทุ่�บริษััทุแม่ในต้่างประเทุศ

ม่ทุ่มทุ่�รับผู้ิดช่อบการกำกับด้แลการลงทุุนอย์่างย์ั�งย์่นข้องบริษััทุในเคร่อโดย์เฉพื่าะ โดย์ทุ่มม่การทุำงานร่วมกับบุคลากร 

ทุ่�เก่�ย์วข้อ้งกบัการจดัการลงทุนุข้องผู้้ป้ระกอบธุรุกจิฯ เพ่ื่�อผู้ลักดนัการนำปจัจยั์ด้านความย์ั�งย์น่ไปผู้นวกในกระบวนการจดัการ

ลงทุุน และผู้ลักดันให้้ม่กระบวนการวิจัย์เพ่ื่�อการลงทุุนอย่์างย์ั�งย์่น ซึึ่�งความค่บห้น้าในการดำเนินการข้องผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ 

จะอย์้่ภาย์ใต้้การกำกับด้แลข้องผู้้้อำนวย์การด้านส่ิ�งแวดล้อม ส่ังคม และบรรษััทุภิบาล (Environmental, Social and 

Governance : “ESG”) ในระดับกลุ่ม

 นอกจากน่� ผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ ม่การจัดตั้�งทุ่มบริห้ารจัดการความเส่่�ย์งทุ่�ม่ห้น้าทุ่�ประเมินความเส่่�ย์งทุ่�เก่�ย์วข้้องกับ 

การลงทุุนโดย์รวมข้องผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ ซึ่ึ�งรวมถึงความเส่่�ย์งด้านความย์ั�งย์่นด้วย์ เพื่่�อให้้ผู้้้จัดการกองทุุนส่ามารถต้ิดต้าม

ความเส่่�ย์งทุ่�เก่�ย์วข้้องได้อย์่างส่ม�ำเส่มอ โดย์คณะกรรมการบริห้ารระดับกลุ่มทุ่�ม่ผู้้้อำนวย์การส่าย์การลงทุุนข้องกลุ่มเป็น 

ห้นึ�งในส่มาช่ิกข้องคณะกรรมการดังกล่าว จะทุำห้น้าทุ่�กำกับด้แลกระบวนการจัดการลงทุุนข้องผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ เพื่่�อให้้เป็น

ไปในทุิศทุางเด่ย์วกัน

  บทุบาทุและห้นา้ทุ่�ข้องผู้้บ้ริห้ารในการกำห้นดเปา้ห้มาย์และพื่ฒันาแผู้นการดำเนนิการเพื่่�อแกไ้ข้ปญัห้าดา้นส่ภาพื่

ภ้มิอากาศ

ต้ัวอย์่างแนวปฏิิบัต้ิทุ่� 6

 ผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ เผู้ย์แพื่ร่แถลงการณ์เก่�ย์วกับ climate change โดย์แส่ดงความมุ่งมั�นทุ่�จะดำเนินการ ดังน่� 

 • วิเคราะห้์ และบรรเทุาความเส่่�ย์งทุ่�อาจเกิดขึ้�นจาก climate change ในส่่วนทุ่�ส่ามารถทุำได้ เพ่ื่�อรักษัาม้ลค่า

ทุรัพื่ย์์ส่ินข้องล้กค้าในระย์ะย์าว

 • ส่นับส่นุนพื่ฤต้ิกรรมทุ่�มุ่งไปส่้่การม่ความรับผู้ิดช่อบและความย์ั�งย์่นมากย์ิ�งข้ึ�น โดย์เฉพื่าะด้าน climate change 

ผู้่าน stewardship

 นอกจากน่� ผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ ได้ลงนามส่นับส่นุน Paris Agreement เพื่่�อผู้ลักดันให้้รัฐบาลปฏิิบัต้ิต้ามห้ลักการข้อง

ความต้กลงดงักล่าวอย์า่งต้อ่เน่�อง และผู้้ป้ระกอบธุรุกิจฯ ได้เข้า้เปน็ส่มาช่กิ United Nations Global Compact (“UNGC”) 

โดย์ส่นับส่นุนห้ลักการข้อง UNGC ทุ่�เก่�ย์วข้้องกับส่ิ�งแวดล้อมและ SDGs

ต้ัวอย์่างแนวปฏิิบัต้ิทุ่� 7

 ผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ มุ่งมั�นในการส่นับส่นุนเป้าห้มาย์การปล่อย์ก๊าซึ่เร่อนกระจกสุ่ทุธุิเป็นศ้นย์์ (“Net Zero”) ภาย์ใน 

ปี พื่.ศ. 2593 ห้ร่อเร็วกว่านั�น โดย์ผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ ม่ส่่วนร่วมโดย์การจัดเต้ร่ย์มพื่อร์ต้การลงทุุนข้องผู้้้ลงทุุนให้้ส่อดรับกับ

ส่ังคม Net Zero ซึ่ึ�งรวมถึงการห้าโอกาส่ได้รับผู้ลต้อบแทุนจากการเปล่�ย์นผู้่านไปส่้่ Net Zero ด้วย์ ทุั�งน่� การดำเนินการ 

ทุ่�ส่ำคัญในปี พื่.ศ. 2566 ม่ดังน่�
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 การวัดผู้ลการดำเนินการและความโปร่งใส่

 • เปิดเผู้ย์ต้ัวช่่�วัดด้านส่ภาพื่ภ้มิอากาศข้องกองทุุนรวมต้ราส่ารทุุนและกองทุุนรวมต้ราส่ารห้น่� 

 • เปิดเผู้ย์ส่ัดส่่วนข้องทุรัพื่ย์์ส่ินภาย์ใต้้การบริห้ารจัดการ (assets under management : “AUM”) ทุ่�ส่อดคล้อง

กับเป้าห้มาย์ Net Zero รวมถึงเป้าห้มาย์อ่�น ๆ ทุ่�จะดำเนินการให้้ส่อดคล้องกับเป้าห้มาย์ Net Zero ภาย์ในปี พื่.ศ. 2593 

 • ช่ว่ย์ให้้ผู้้ล้งทุนุบรรลุเป้าห้มาย์ด้านส่ภาพื่ภมิ้อากาศ โดย์การบริห้ารจัดการพื่อร์ต้การลงทุนุทุ่�มุง่ไปส่้เ่ป้าห้มาย์ Net 

Zero รวมทุั�งผู้ลักดันให้้ม่ข้้อม้ลและต้ัวช่่�วัดทุ่�เก่�ย์วข้้องกับส่ภาพื่ภ้มิอากาศทุ่�ม่มาต้รฐานในอุต้ส่าห้กรรม

 การบริห้ารจัดการลงทุุน  

 • ผู้นวกผู้ลกระทุบข้อง climate change ในการต้ั�งส่มมต้ฐิานเก่�ย์วกบัต้ลาดทุนุ เพื่่�อการบรหิ้ารจดัการพื่อร์ต้การลงทุนุ

 • ม่กระบวนการวิเคราะห้์และต้รวจส่อบห้ลักทุรัพื่ย์์ทุ่�ม่ climate risk อย์่างม่นัย์ส่ำคัญ ในการบริห้ารจัดการพื่อร์ต้

การลงทุุนแบบเช่ิงรุก (active)

 • ช่่วย์ให้้ผู้้้ลงทุุนได้รับโอกาส่ทุ่�เกิดข้ึ�นจากการเปล่�ย์นผู้่านพื่ลังงาน (energy transition)

 • จัดต้ั�งและบริห้ารจัดการกองทุุนทุ่�ม่เป้าห้มาย์การลงทุุนส่อดรับกับเป้าห้มาย์การลดอุณห้ภ้มิโลกอย์่างช่ัดเจน

 การปฏิิบัต้ิห้น้าทุ่�ผู้้้ลงทุุนทุ่�ม่ความรับผู้ิดช่อบ (stewardship)

 • ใช่้ห้ลัก stewardship เพ่ื่�อให้้มั�นใจได้ว่าบริษััทุผู้้้ออกห้ลักทุรัพื่ย์์ทุ่�กองทุุนลงทุุน (“investee companies”)  

ม่การดำเนินการเพื่่�อลด climate risk และพื่ิจารณาโอกาส่ทุ่�เก่�ย์วข้้องจากการเปล่�ย์นผู้่านไปส่้่ Net Zero

 • ข้อให้้ investee companies เปิดเผู้ย์แผู้นการดำเนินธุุรกิจทุ่�ส่อดคล้องกับเป้าห้มาย์การลดการเพื่ิ�มข้ึ�นข้อง

อุณห้ภ้มิโลกให้้ต้�ำกว่า 2 องศาเซึ่ลเซึ่่ย์ส่ ซึ่ึ�งส่อดรับกับเป้าห้มาย์การบรรลุ Net Zero ภาย์ในปี พื่.ศ. 2593

 • เพื่ิ�มบทุบาทุข้องผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ ในการใช่้ส่ิทุธุิออกเส่่ย์งในการประชุ่มผู้้้ถ่อหุ้้น ในประเด็นทุ่�เก่�ย์วข้้องกับ 

ความย์ั�งย์่น

ต้ัวอย์่างแนวปฏิิบัต้ิทุ่� 8

 ผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ เปิดเผู้ย์แนวทุางการดำเนินการข้องผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ เก่�ย์วกับ climate change ในแถลงการณ์

จุดย์่นข้องผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ ซึ่ึ�งรวมถึงแนวทุางการดำเนินการ ในเร่�องดังต้่อไปน่�

 • การพื่ัฒนาข้่ดความส่ามารถข้องบุคลากรในการประเมินความเส่่�ย์งและโอกาส่ทุ่�เก่�ย์วข้้องกับ climate risk  

ในกระบวนการจัดการลงทุุน

 • การร่วมม่อกับผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ ราย์อ่�น ๆ ในอุต้ส่าห้กรรม เช่่น การเข้้าร่วมเป็นส่มาช่ิก Global Investor  

Coalition on Climate Change (GIC) เพื่่�อเร่ย์นร้้จากผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ ราย์อ่�น เป็นต้้น
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 • การม่ส่่วนร่วมในการเจรจาอย่์างแข็้งข้ันกับ investee companies รวมทุั�งการใช้่ส่ิทุธุิออกเส่่ย์ง เพื่่�อส่่งเส่ริม

ผู้ลลัพื่ธุ์เช่ิงบวกส่ำห้รับ investee companies ผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ และผู้้้ลงทุุน ในประเด็นทุ่�เก่�ย์วข้้องกับ climate change

 • การปฏิิบัต้ิต้ามกรอบคำแนะนำข้อง TCFD

ต้ัวอย์่างแนวปฏิิบัต้ิทุ่� 9

 ผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ ต้ั�งเป้าห้มาย์เพื่่�อส่นับส่นุนการเปล่�ย์นผู้่านไปส่้่พื่ลังงานคาร์บอนต้�ำอย่์างเป็นร้ปธุรรม โดย์ต้ั�ง 

เป้าห้มาย์ทุ่�ต้้องการบรรลุ 3 ประการ ดังน่� 

 (1)  การจัดพื่อร์ต้การลงทุุนให้้ส่อดคล้องกับเป้าห้มาย์ข้อง Paris Agreement ภาย์ในปี พื่.ศ. 2568 

 (2)  การส่่งเส่ริมให้้ investee companies วางแผู้นกลย์ุทุธุ์ให้้ส่อดคล้องกับเป้าห้มาย์ข้อง Paris Agreement 

 (3)  การส่่งเส่ริมให้้ห้น่วย์งานทุ่�กำห้นดนโย์บาย์ม่มาต้รการทุ่�ส่อดคล้องกับเป้าห้มาย์ข้อง Paris Agreement 

 ในการน่� ผู้้ป้ระกอบธุรุกิจฯ มก่ารดำเนินการเพื่่�อให้บ้รรลุเปา้ห้มาย์ดังกล่าว อาทิุ ผู้้ป้ระกอบธุรุกิจฯ ได้ปรบัปรุงนโย์บาย์

การลงทุุนทุ่�เก่�ย์วข้้องกับถ่านห้ิน เพื่่�องดเว้นการลงทุุนในบริษััทุซึ่ึ�งดำเนินธุุรกิจขุ้ดถ่านห้ิน ทุ่�ม่ราย์ได้มากกว่าร้อย์ละ 10  

มาจากการขุ้ดถ่านห้ินประเภทุให้้ความร้อน (thermal coal) ห้ร่อม่การผู้ลิต้ถ่านห้ินคิดเป็นร้อย์ละ 1 ห้ร่อมากกว่า เม่�อเทุ่ย์บ

กับปริมาณการผู้ลิต้ถ่านหิ้นทุั�วโลก นอกจากน่� ผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ ได้งดเว้นการลงทุุนในโรงไฟฟ้าถ่านหิ้นทุ่�ม่ดัช่น่การเกิด

คาร์บอน (“carbon intensity”)1  ส่้งกว่าค่าเฉล่�ย์ทุั�วโลกในปี พื่.ศ. 2560 ทุ่� 491 gCO2/kWh

 นอกจากน่� ผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ มุ่งมั�นทุ่�จะต้ิดต้ามต้รวจส่อบ และเปิดเผู้ย์ข้้อม้ลต้ัวช่่�วัดผู้ลการดำเนินการทุ่�เก่�ย์วข้้องกับ

ส่ภาพื่ภ้มิอากาศแก่ผู้้้ลงทุุนเป็นการทัุ�วไป ซึ่ึ�งรวมถึงปริมาณการปล่อย์ GHGs (“carbon footprint”) ข้องแต้่ละกองทุุน 

(fund-level) และพื่อร์ต้การลงทุุนโดย์รวม (firm-level) และส่ัดส่่วนการลงทุุนใน green share ต้่อ AUM ห้ร่อต้่อม้ลค่า

การลงทุุนอย์่างย์ั�งย์่นทุั�งห้มด

1 carbon intensity ค่อ ต้ัวช่่�วัดปริมาณการปล่อย์ก๊าซึ่คาร์บอนไดออกไซึ่ด์เทุ่ย์บเทุ่า (Carbon dioxide equivalent : CO2e) ทุั�งห้มดต้่อกิจกรรมใด

กิจกรรมห้นึ�ง เช่่น ต้่อห้นึ�งห้น่วย์ข้องไฟฟ้าทุ่�ผู้ลิต้ออกมา (gCO2e/kWh) ห้ร่อต่้อห้นึ�งห้น่วย์ข้องผู้ลิต้ภัณฑ์์มวลรวมประช่าช่าต้ิ (gross domestic  

product : “GDP”) (gCO2e/บาทุ)
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2.2   การบัริหารจััดีการลงทีุ่น (investment management)

 2.2.1  การระบุ climate risk ส่ำห้รับแต้่ละกลย์ุทุธุ์การลงทุุนและกองทุุน

วิธุ่การ ต้ัวอย์่าง

วิธุ่การเช่ิงคุณภาพื่ 

(Qualitative approach)

 •  ระบกุลุม่อตุ้ส่าห้กรรม เช่่น ส่าธุารณป้โภคและพื่ลังงาน เห้ม่องแร่ ย์านย์นต์้    

    น�ำมันและก๊าซึ่ การข้นส่่งและโลจิส่ต้ิกส่์ เป็นต้้น ซึ่ึ�งม่แนวโน้มทุ่�จะได้รับ 

    ผู้ลกระทุบในแง่ลบจากการเปล่�ย์นผู้่านไปส่้่เศรษัฐกจิคาร์บอนต้�ำ และประเมนิ

    ว่าพื่อร์ต้การลงทุนุมก่ารกระจุกต้ัวในกลุม่อตุ้ส่าห้กรรมเห้ล่าน่�ห้รอ่ไม่ โดย์ผู้้้จดัการ 

    กองทุนุอาจพื่จิารณาผู้ลกระทุบในลำดับส่อง (second-level effects) ต่้อ 

    บรษิัทัุในห่้วงโซ่ึ่ทุางธุรุกจิ (“value chain”) ข้องกลุ่มอุต้ส่าห้กรรมเห้ล่าน่�

    ด้วย์ก็ได้  

 •  พื่บปะกับผู้้้บริห้ารข้อง investee companies และวิเคราะห้์แนวทุาง 

    การดำเนินธุุรกิจข้อง investee companies ต้่อความเส่่�ย์งและโอกาส่

    ทุ่�เกิดข้ึ�นจากความทุ้าทุาย์ทุ่�เก่�ย์วข้้องกับส่ภาพื่ภ้มิอากาศ

วิธุ่การเช่ิงปริมาณ 

(Quantitative approach)

 •  ใช่้ ESG score ห้ร่อการจัดอันดับทุ่�ม่ลักษัณะคล้าย์คลึงกัน ซึ่ึ�งจัดทุำ 

    โดย์บุคคลทุ่�ส่าม เพื่่�อระบุ investee companies ทุ่�ม่ climate risk 

    ส่้งกว่าบริษััทุอ่�น ๆ

 •  ใช้่เคร่�องมอ่วเิคราะห์้ข้้อมล้ภาย์ในทุ่�เก่�ย์วกบัส่ภาพื่ภมิ้อากาศทุ่�ผู้้ป้ระกอบธุุรกจิฯ  

    ม่อย์้่ห้ร่อข้้อม้ลทุ่�ได้จากบุคคลทุ่�ส่าม เพื่่�อวิเคราะห้์ climate risk ข้องพื่อร์ต้

    การลงทุุน ต้วัอย่์างข้้อมล้ทุ่�จำเป็นในการวเิคราะห์้ข้้อม้ลส่ภาพื่ภ้มิอากาศ

    ย้์อนห้ลังในช่่วงห้้าปี เช่่น ข้้อมล้อณุห้ภม้ ิปรมิาณห้ย์าดน�ำฟ้า (precipitation)  

    และผู้ลกระทุบจากเห้ตุ้การณ์ส่ภาวะสุ่ดข้ั�วข้องลมฟ้าอากาศ (“extreme  

    weather events”) ซึ่ึ�งรวมถึงพื่าย์ุไซึ่โคลน แผู้่นดินไห้ว และภัย์แล้ง ห้ร่อ 

    ข้้อม้ลการพื่ย์ากรณ์ภ้มิอากาศในอนาคต้ โดย์รวมถึงอัต้ราการเพื่ิ�มข้ึ�นข้อง

    ระดับน�ำทุะเล ในช่่วง 10 20 ห้ร่อ 30 ปี เป็นต้้น โดย์ประเมินผู้ลกระทุบ

    ทุ่�อาจเกิดข้ึ�นต้่อพื่อร์ต้การลงทุุนจากปัจจัย์เห้ล่าน่� 
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วิธุ่การ ต้ัวอย์่าง

วิธุ่การเช่ิงปริมาณ 

(Quantitative approach)

 •  ใช่้ข้้อม้ลเช่ิงปริมาณเก่�ย์วกับ extreme weather events ระดับน�ำทุะเล 

    ทุ่�เพื่ิ�มส่้งข้ึ�น ห้ร่อการข้าดแคลนน�ำ ทุ่�แส่ดงในร้ปแบบ heat map ซึ่ึ�งจัดทุำ 

    โดย์ผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ ห้ร่อบุคคลภาย์นอก ในการประเมินผู้ลกระทุบ 

    ทุางการเงิน ห้ร่อการประเมินส่ัดส่่วนข้องส่ินทุรัพื่ย์์ทุ่�ต้ั�งอย์้่ในพื่่�นทุ่�ซึ่ึ�งม่  

    climate risk

 •  วัดปริมาณ carbon footprint ข้อง investee companies เพื่่�อประเมิน 

    ผู้ลกระทุบจากการเปล่�ย์นแปลงราคาคาร์บอนห้ร่อภาษั่คาร์บอนต่้อมล้ค่า

    ข้องพื่อร์ต้การลงทุนุ ห้รอ่เปร่ย์บเทุย่์บปรมิาณ carbon footprint ทุั�งห้มด

    กับดัช่น่ช่่�วัด ห้ร่อพื่อร์ต้การลงทุุนข้องผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ อ่�น เพื่่�อประเมิน  

    ข้นาดข้องความเส่่�ย์งจากส่ภาพื่ภ้มิอากาศข้องพื่อร์ต้การลงทุุน

 •  ผู้นวกข้้อม้ลทุ่�เก่�ย์วข้้องกับส่ภาพื่ภ้มิอากาศ เพ่ื่�อกำาห้นดข้้อจำากัดในกระบวนการ 

    คัดเล่อกห้ลักทุรัพื่ย์์ส่ำาห้รับพื่อร์ต้การลงทุุน โดย์กำาห้นดปริมาณส่้งสุ่ด (upper  

    bound) ทุ่�ย์อมรับได้ข้องต้ัวช่่�วัดคาร์บอนทุ่�ผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ เล่อกใช่้ เพื่่�อวัด 

    ปริมาณข้อง investee companies โดย์ต้รง และเปร่ย์บเทุ่ย์บปริมาณดังกล่าว 

    กับดัช่น่ช่่�วัด
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วิธุ่การ ต้ัวอย์่าง

วิธุ่การต้ามประเภทุทุรัพื่ย์์ส่ินต้่าง ๆ 

(Asset class approach)

ต้ราส่ารทุุน และต้ราส่ารห้น่�ข้องภาคเอกช่น

 •  ประเมินผู้ลกระทุบทุางการเงินจาก physical risk และ transition risk  

    ข้อง investee companies แต้่ละแห้่ง โดย์พื่ิจารณากลย์ุทุธุ์ด้านผู้ลิต้ภัณฑ์์ 

    และบริการ value chain การดำาเนินธุุรกิจ และการลงทุุนในการวิจัย์ และ 

    พื่ัฒนาข้อง investee companies ด้วย์

 •  วิเคราะห้์ราย์ได้ข้อง investee companies โดย์ประเมินส่ถานทุ่�ต้ั�งข้อง 

    ทุรัพื่ย์์ส่ินห้ร่อ value chain ข้อง investee companies เพื่่�อประเมิน 

    ความส่้ญเส่่ย์ทุ่�อาจเกิดข้ึ�นจากเห้ตุ้การณ์ทุางกาย์ภาพื่ (physical event)    

    และเห้ตุ้การณ์เปล่�ย์นผู้่าน (transition event)

 •  ประเมินการเปิดเผู้ย์ข้้อม้ลข้อง investee companies ด้านส่ภาพื่

    ภ้มิอากาศ เพื่่�อวิเคราะห้์ climate risk ในระดับบริษััทุข้อง investee 

    companies และโอกาส่ทุ่�อาจเกิดข้ึ�น

ต้ราส่ารห้น่�ภาครัฐ

 •  ประเมินความเส่่�ย์งและความอ่อนไห้วข้องประเทุศทุ่�ออกต้ราส่ารห้น่�ต้่อ 

    climate change ซึ่ึ�งรวมถึงการพื่ิจารณาเก่�ย์วกับการพื่ึ�งพื่าอุต้ส่าห้กรรม 

    การเกษัต้รและทุรัพื่ย์ากรธุรรมช่าติ้ สั่ดส่่วนการใช้่พื่ลังงาน (“energy mix”)  

    และนโย์บาย์ข้องรัฐบาลเพ่ื่�อจัดการกับ climate change ทุ่�อาจส่่งผู้ลกระทุบ 

    ต้่อความส่ามารถในการช่ำาระห้น่�ข้องประเทุศนั�น ๆ ได้ โดย์เฉพื่าะประเทุศ

    ทุ่�ม่แนวโน้มจะเกิด extreme weather events ห้ร่อประเทุศทุ่�ม่เศรษัฐกิจ 

    ซึ่ึ�งม่ carbon intensity ส้่ง โดย์อาจพิื่จารณาสั่ดส่่วนกลุ่มอุต้ส่าห้กรรมทุ่�ม่ 

    การปล่อย์ก๊าซึ่เร่อนกระจกส่้ง (brown sector) ต้่อม้ลค่า GDP
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วิธุ่การ ต้ัวอย์่าง

วิธุ่การต้ามประเภทุทุรัพื่ย์์ส่ินต้่าง ๆ 

(Asset class approach)

 •  วเิคราะห์้ค่าศกัย์ภาพื่ในการทุำให้้เกิดภาวะโลกร้อน (warming potential)  

    ข้องต้ราส่ารภาครฐั โดย์อาจเริ�มจากการใช้่ฐานข้้อมล้ทุ่�ไม่มค่่าใช้่จ่าย์ เช่่น  

    ND-GAIN Country Index2  เป็นต้้น ห้รอ่ห้ากจำเป็น อาจพื่จิารณาใช้่ 

    เคร่�องมอ่จากบคุคลทุ่�ส่ามเพื่ิ�มเต้มิ

 •  จดัอนัดบัประเทุศต้าม carbon intensity รวมทุั�งวเิคราะห์้และเปรย่์บเทุย่์บ  

    climate risk ข้องประเทุศต่้าง ๆ ในระดบัห้น่วย์งานภาย์ในประเทุศด้วย์

อส่งัห้ารมิทุรพัื่ย์์

 •  ประเมินการใช่้พื่ลังงานทุ่�ย์ั�งย์่นห้ร่อพื่ลังงานทุางเล่อก และความเป็นไปได้ 

    ข้องความเส่่ย์ห้าย์ทุางกาย์ภาพื่ทุ่�อาจเกิดข้ึ�นต้่อส่ินทุรัพื่ย์์ จาก extreme  

    weather events โดย์อาจพื่จิารณาจากปัจจยั์ต่้าง ๆ เช่่น ส่ถานทุ่�ต้ั�ง อตั้รา 

    การเช่่าห้ร่อใช่้พื่่�นทุ่� และประเภทุอส่ังห้าริมทุรัพื่ย์์

 •  วิเคราะห้์เช่ิงคุณภาพื่เก่�ย์วกับประเภทุอส่ังห้าริมทุรัพื่ย์์ วันทุ่�ก่อส่ร้างและ 

    ปรับปรุงให้ม่ ทุ่�ต้ั�งทุางภ้มิศาส่ต้ร์ และระดับบ่งช่่�การประห้ย์ัดพื่ลังงานข้อง 

    อาคาร (energy label) (ถ้าม)่ โดย์ผู้้ป้ระกอบธุุรกจิฯ มร่ะบบการให้้คะแนน 

    ความเส่่�ย์ง (risk scoring) เพื่่�อใช้่วเิคราะห์้พื่อร์ต้การลงทุนุในอส่งัห้ารมิทุรพัื่ย์์ 

    ด้วย์

 •  ใช่้ต้ัวช่่�วัด เช่่น carbon intensity ต้่อต้ารางฟุต้ เป็นต้้น ในการประเมิน  

    transition risk และส่ัดส่่วนข้องห้น่�ส่ินทุ่�ม่ต้ัวบ่งช่่� physical risk 

    อย์่างม่นัย์ส่ำคัญ

2 ND-GAIN Country Index ส่รุปความอ่อนไห้ว (vulnerability) ข้องแต้่ละประเทุศต้่อ climate change และความทุ้าทุาย์ระดับโลกอ่�น ๆ รวมถึง

ความพื่ร้อมในการพัื่ฒนาความย์ด่ห้ย์ุน่ห้รอ่ความส่ามารถในการฟ้�นตั้วอย่์างรวดเร็ว (“resilience”) ดว้ย์ โดย์ผู้้ป้ระกอบธุรุกิจฯ ส่ามารถศึกษัา ND-GAIN 

Country Index ได้ทุ่� https://gain.nd.edu/our-work/country-index/ 

https://gain.nd.edu/our-work/country-index/
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3 ส่ามารถศึกษัา Materiality Finder และ Materiality Map ข้อง SASB เพื่ิ�มเต้ิมได้ทุ่� https://www.sasb.org/standards/materiality-map/ 
4 จากราย์งาน Implementing the TCFD Recommendations: A Guide for Asset Owners (2018) PRI ได้แนะนำว่า ในการประเมนิ materiality 

ข้อง climate risk ผู้้ป้ระกอบธุรุกจิฯ ควรประเมินและระบกุารลงทุนุทุ่�ผู้้ป้ระกอบธุรุกิจฯ ให้ค้วามส่ำคัญดา้น climate risk มากทุ่�ส่ดุ โดย์ผู้้ป้ระกอบธุรุกจิฯ 

อาจพิื่จารณาจากระดับความเส่่�ย์งข้องทุั�งพื่อร์ต้การลงทุุน ประเภทุข้องห้ลักทุรัพื่ย์์ กลยุ์ทุธ์ุการลงทุุน กลุ่มอุต้ส่าห้กรรม ห้ร่อความเส่่�ย์งทุ่�เฉพื่าะเจาะจง

ส่ำห้รับ investee companies  
5 ผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ อาจพื่ิจารณาอ้างอิงห้ลักส่ากล เช่่น TCFD, Climate Disclosure Standards Board (CDSB), International Integrated  

Reporting Council (IIRC), Partnership for Carbon Accounting Financials (PCAF Standard) ด้วย์ก็ได้

การประเมินความม่นัย์ส่ำคัญ (“materiality” ห้ร่อ “material” ต้ามแต้่กรณ่)

 ในการประเมนิ materiality ข้องผู้ลกระทุบจาก climate risk ต้อ่กลย์ทุุธุก์ารลงทุนุ ห้ร่อต้อ่กองทุนุใดกองทุนุ

ห้นึ�ง ผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ อาจพื่ิจารณาใช่้วิธุ่การทุ่�ม่ความเห้มาะส่มและส่มส่่วนกับกลย์ุทุธุ์การลงทุุนห้ร่อกองทุุน  

โดย์ผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ อาจพื่ิจารณาใช่้วิธุ่การวิเคราะห้์เช่ิงคุณภาพื่ ห้ร่อเช่ิงปริมาณ ห้ร่อทุั�งส่องวิธุ่ผู้ส่มผู้ส่านกันก็ได้ 

นอกจากน่� ผู้้ป้ระกอบธุรุกจิฯ อาจพื่จิารณานำวธิุก่ารทุ่�แนะนำโดย์มาต้รฐานการเปดิเผู้ย์ข้้อมล้ในระดบัส่ากลมาปรบัใช้่

ในการประเมิน materiality ข้อง climate risk เช่่น Sustainability Accounting Standards Board (“SASB”)
3
 

Principles for Responsible Investment (“PRI”)
4
  เป็นต้้น

5
  ทุั�งน่� ผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ ควรพื่ิจารณาเก็บเอกส่าร

การประเมินและวิเคราะห้์ เพ่ื่�อประโย์ช่น์ในการแส่ดงให้้เห้็นว่าผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ ได้ประเมิน materiality ข้อง 

ความเส่่�ย์งต้่าง ๆ แล้วทุำกำไรข้อง investee companies ในภาคส่่วนทุ่�ได้รับผู้ลกระทุบจากเห้ตุ้ภัย์แล้งน่�

https://www.sasb.org/standards/materiality-map/
https://www.unpri.org/download?ac=4652
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ต้วัอย์า่งแนวปฏิบิตั้ทิุ่� 10

 ผู้้จั้ดการกองทุนุส่ามารถอา้งองิข้อ้มล้ทุ่�เปดิเผู้ย์เปน็การทุั�วไปห้ร่อบทุวิจยั์ ในการประเมนิ climate risk ต้ามทุ่�ต้ั�งทุาง

ภ้มิศาส่ต้ร์ เพื่่�อประเมินผู้ลกระทุบทุ่�อาจเกิดข้ึ�นจาก climate risk ต้่อการดำเนินธุุรกิจข้อง investee companies  

โดย์แผู้นภาพื่ด้านล่างน่�เป็นต้ัวอย์่างจาก World Resources Institute ทุ่�ได้ระบุความเส่่�ย์งจากอุทุกภัย์และความเคร่ย์ดน�ำ 

(“water stress”)  ต้ามทุ่�ต้ั�งทุางภ้มิศาส่ต้ร์

6 water stress ห้มาย์ถึง ภาวะทุ่�ประช่ากรต้้องการน�ำจ่ด (fresh water) ทุ่�ส่ามารถบริโภคและใช่้เพื่่�อกิจกรรมทุางเศรษัฐกิจเพื่ิ�มส่้งข้ึ�น ข้ณะทุ่�ทุรัพื่ย์ากร

น�ำจ่ดม่ปริมาณลดลง จึงส่่งผู้ลให้้น�ำจ่ดต้กอย์้่ภาย์ใต้้แรงกดดัน ห้ร่อปัญห้าความเคร่ย์ดน�ำ
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 2.2.2  การผู้นวก climate risk ในกระบวนการจัดการลงทุุน

ต้วัอย์า่งแนวปฏิบิตั้ทิุ่� 11

 ผู้้้จัดการกองทุุนม่การผู้นวกปัจจัย์ด้านส่ภาพื่ภ้มิอากาศในกระบวนการคัดเล่อกห้ลักทุรัพื่ย์์ โดย์ใช่้การวิเคราะห้์จาก

ล่างข้ึ�นบน (“bottom-up approach”) เพื่่�อระบุ climate risk ห้ร่อโอกาส่จากกระบวนการเปล่�ย์นผู้่านพื่ลังงาน

 ในกระบวนการวิเคราะห้์แบบ bottom-up approach ผู้้้จัดการกองทุุนได้ปรับปรุงกระบวนการภาย์ใน ในการให้้

คะแนนบรษิัทัุทุ่�จะลงทุนุ เพื่่�อให้ค้รอบคลุมปจัจยั์ดา้นส่ภาพื่ภม้อิากาศและส่ิ�งแวดลอ้มทุ่�ละเอย่์ดย์ิ�งขึ้�น โดย์เคร่�องมอ่ในการให้้

คะแนนข้องผู้้ป้ระกอบธุรุกิจฯ จะเปรย่์บเทุย่์บตั้วช่่�วดัดา้นสิ่�งแวดล้อมข้อง investee companies ทุ่�กองทุนุจะลงทุนุกับบรษิัทัุ

ในกลุ่มเด่ย์วกัน เช่่น การปล่อย์ก๊าซึ่เร่อนกระจก (Scope 1, 2 และ 3) การกักเก็บคาร์บอนแทุนการปล่อย์ส่้่ช่ั�นบรรย์ากาศ 

(carbon reserve) และราย์ได้ทุ่�เกิดจากกิจกรรมซึึ่�งเป็นมิต้รกับส่ิ�งแวดล้อม ซึ่ึ�งช่่วย์ผู้้้จัดการกองทุุนในการระบุบริษััทุทุ่�ม่ 

climate risk รวมทุั�งบริษััทุทุ่�อาจได้รับโอกาส่จาก climate risk ด้วย์

 ทุั�งน่� ผู้้้จัดการกองทุุนประเมิน physical risk ในระดับประเทุศ โดย์ใช่้ต้ัวช่่�วัด อาทุิ นโย์บาย์ด้าน climate change 

ความเส่่�ย์งข้องเศรษัฐกิจและประช่ากรต้่อภัย์ธุรรมช่าต้ิ อุทุกภัย์ และคล่�นความร้อน รวมทุั�งข้้อม้ลโดย์รวมข้องประเทุศ 

ทุ่�เก่�ย์วข้้องกับการปล่อย์ก๊าซึ่เร่อนกระจก การจัดการข้องเส่่ย์ คุณภาพื่อากาศ ความห้ลากห้ลาย์ทุางช่่วภาพื่ และการต้ัดไม้

ทุำลาย์ป่า โดย์ผู้้จ้ดัการกองทุนุนำข้อ้มล้เห้ล่าน่�มาใช้่ในการระบุคะแนนข้องแต่้ละประเทุศ รวมทุั�งมก่ารรวบรวมและวิเคราะห์้

ข้อ้ม้ลทุ่�มค่วามละเอย่์ดย์ิ�งข้ึ�นส่ำห้รับการลงทุนุในอสั่งห้าริมทุรัพื่ย์แ์ละโครงส่ร้างพื่่�นฐาน ซึึ่�งถ่อเป็นส่ว่นห้นึ�งในการต้รวจส่อบ

และส่อบทุาน (การทุำ due diligence) เพื่่�อประเมินความเส่่�ย์งในอนาคต้ เช่่น การเกิดพื่าย์ุฝนฟ้าคะนอง อุทุกภัย์ เป็นต้้น

 นอกจากน่� ผู้้จ้ดัการกองทุนุไดว้เิคราะห้เ์ช่งิคณุภาพื่ โดย์ใช่ข้้้อมล้จากบรษิัทัุทุ่�กองทุนุอาจต้ดัส่นิใจลงทุนุ เช่น่ นโย์บาย์

ข้องบริษััทุด้านส่ิ�งแวดล้อมและ climate change การใช่้น�ำ การกำจัดก๊าซึ่ด้วย์การเผู้าทุิ�ง (gas flaring) และการจัดการ

ข้องเส่่ย์ โดย์ข้้อม้ลดังกล่าวจะถ้กนำมาให้้คะแนนเพื่่�อใช่้ในการเปร่ย์บเทุ่ย์บระห้ว่างบริษััทุต้่อไป

 ทุั�งน่� ผู้้้จัดการกองทุุนได้ผู้นวกผู้ลการวิเคราะห้์เช่ิงปริมาณเข้้ากับผู้ลการวิเคราะห้์เช่ิงคุณภาพื่ เพ่ื่�อต้ัดส่ินใจลงทุุน 

แบบองค์รวมอย์่างครบถ้วนรอบด้าน

ต้วัอย์า่งแนวปฏิบิตั้ทิุ่� 12

 ผู้้้จัดการกองทุุนได้ผู้นวกการพื่ิจารณาประเด็นเก่�ย์วกับ climate change เข้้าในกระบวนการวิจัย์ โดย์ใช่้มุมมอง 

ด้านผู้ลกระทุบและความเส่่�ย์งในการพื่ิจารณา

 ผู้้้จัดการกองทุุนใช่้ carbon intensity ข้อง investee companies เป็นจุดเริ�มต้้นในการพื่ิจารณาผู้ลกระทุบข้อง 

climate change นอกจากน่� ผู้้้จัดการกองทุุนย์ังใช่้การคาดการณ์ล่วงห้น้าในกระบวนการวิจัย์ โดย์คาดการณ์การลด 

การปล่อย์คาร์บอน (“decarbonization”) ในอนาคต้ รวมถึงกลย์ุทุธุ์และเป้าห้มาย์ข้อง investee companies  

ด้าน decarbonization เพื่่�อให้้มั�นใจได้ว่ากลย์ุทุธุ์ดังกล่าวเป็นไปต้ามทุิศทุางทุ่�ผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ มุ่งห้วัง ซึ่ึ�งผู้้้จัดการกองทุุน

อาจพื่จิารณาบรษิัทัุทุ่�มก่ารปลอ่ย์กา๊ซึ่เรอ่นกระจกส่ง้ในปจัจบุนั แต้อ่ย์้ร่ะห้วา่งการดำเนนิการเพื่่�อลดการปลอ่ย์ก๊าซึ่เรอ่นกระจก

ด้วย์
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 นอกจากน่� ผู้้จั้ดการกองทุนุได้ทุำการวิจยั์เพื่่�อระบภุาคส่่วนห้รอ่กลุม่อุต้ส่าห้กรรมทุ่� climate change ม ่materiality 

และม่ความเก่�ย์วข้้อง (“relevance” ห้ร่อ “relevant” ต้ามแต้่กรณ่) โดย์กลย์ุทุธุ์ด้าน climate change ทุ่� investee 

companies ในภาคส่่วนห้ร่อกลุ่มอุต้ส่าห้กรรมห้นึ�งใช้่ จะถ้กนำมาวิเคราะห์้และเปร่ย์บเทุ่ย์บกับบริษััทุในกลุ่มเด่ย์วกัน  

โดย์จากการวิเคราะห้์น่� ผู้้้จัดการกองทุุนจะประเมินผู้ลกระทุบต้่อร้ปแบบทุางธุุรกิจข้อง investee companies ซึ่ึ�งจะทุำให้้

เห้็นความเส่่�ย์งและโอกาส่ทุ่�อาจเกิดข้ึ�นได้

ต้วัอย์า่งแนวปฏิบิตั้ทิุ่� 13

 ผู้้ป้ระกอบธุุรกจิฯ มผู่้้เ้ช่่�ย์วช่าญด้าน ESG ทุ่�ทุำงานร่วมกับผู้้จ้ดัการกองทุนุ และนักวเิคราะห์้ ในการวิเคราะห์้ผู้ลกระทุบ

และโอกาส่จาก climate risk ต่้อการดำเนนิธุรุกจิข้อง investee companies กลย์ทุุธ์ุการจดัการ และการประมาณการ 

ทุางการเงิน โดย์ได้ผู้นวกผู้ลการวิเคราะห้์เห้ล่าน่�เข้้าในกลย์ุทุธุ์การลงทุุน การให้้คะแนนด้าน ESG การจัดอันดับราคาหุ้้น และ

ต้ัวช่่�วัดอ่�น ๆ โดย์ผู้้้จัดการกองทุุนม่การวิเคราะห้์การปล่อย์ก๊าซึ่เร่อนกระจกข้อง investee companies และคะแนน 

ด้าน ESG เปร่ย์บเทุ่ย์บกับดัช่น่ช่่�วัด และต้ัวช่่�วัดอ่�น ๆ รวมทุั�งใช่้ข้้อม้ลเห้ล่าน่�ในการม่ส่่วนร่วมกับ investee companies  

เพื่่�อปรับปรุงม้ลค่าข้อง investee companies ในพื่อร์ต้การลงทุุน โดย์ห้ากม้ลค่าข้อง investee companies ไม่เพื่ิ�มข้ึ�น  

ภาย์ห้ลงัจากการเข้า้ไปมส่่ว่นร่วมผู้้ป้ระกอบธุรุกิจฯ จะนำข้้อมล้น่�ไปประกอบการตั้ดส่นิใจลงทุนุต่้อไป ทุั�งน่� ผู้้ป้ระกอบธุุรกิจฯ 

ม่การต้ิดต้ามผู้ลิต้ภัณฑ์์การลงทุุนทุั�งห้มดข้องผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ ในประเด็นทุ่�เก่�ย์วข้้องกับส่ภาพื่ภ้มิอากาศอย์่างส่ม�ำเส่มอ

ต้วัอย์า่งแนวปฏิบิตั้ทิุ่� 14

 ผู้้้จัดการกองทุุนพื่ิจารณาว่าการห้ล่กเล่�ย์งความเส่่ย์ห้าย์จาก climate change จะช่่วย์ข้ับเคล่�อนการเจริญเต้ิบโต้

ทุางเศรษัฐกิจ และให้ผู้้ลต้อบแทุนทุ่�ดก่ว่าแก่ผู้้ล้งทุนุ ดงันั�น ในกระบวนการจัดการลงทุนุ ผู้้จ้ดัการกองทุนุได้ผู้นวกกระบวนการ 

เช่่น การต้รวจส่อบ carbon intensity และต้ัวช่่�วัดอ่�น ๆ เพื่่�อพื่ิจารณาโอกาส่ทุางการลงทุุน

ต้วัอย์า่งแนวปฏิบิตั้ทิุ่� 15

 ผู้้้จัดการกองทุุนใช่้กลย์ุทุธุ์การลงทุุนแบบ impact investing ซึ่ึ�งมุ่งเน้นทุ่�จะส่ร้างผู้ลต้อบแทุนทุางการเงิน และ 

ผู้ลกระทุบเช่ิงบวกต้่อสั่งคมและส่ิ�งแวดล้อมทุ่�ส่ามารถประเมินผู้ลลัพื่ธุ์ได้ (measurable outcome) อย่์างชั่ดเจน ดังนั�น  

ผู้้้จัดการกองทุุนจึงมุ่งเน้นลงทุุนในห้ลักทุรัพื่ย์์ทุ่�ม่ความย์่ดห้ย์ุ่นและบริษััทุม่การดำเนินงานทุ่�ส่อดคล้องกับการเปล่�ย์นผู้่าน 

ไปส่้่ส่ังคมคาร์บอนต้�ำ และ Net Zero ภาย์ในปี พื่.ศ. 2593
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ต้วัอย์า่งแนวปฏิบิตั้ทิุ่� 16

 ผู้้้จัดการกองทุุนใช่้กลย์ุทุธุ์การลงทุุนแบบ impact investing โดย์กำห้นด 9 ห้ัวข้้อการลงทุุน (“theme”) ทุ่�อ้างอิง

กบั SDGs ข้อง UN และเป็นต้วัช่่�วดัการลงทุนุข้องพื่อร์ต้การลงทุนุ ทุั�งน่� theme ทุ่�เก่�ย์วข้้องกบั climate change ครอบคลุม

เร่�องพื่ลังงานส่ะอาด การข้นส่่งทุ่�ย์ั�งย์่น การใช้่ทุรัพื่ย์ากรอย่์างม่ประสิ่ทุธิุภาพื่ และการให้้บริการด้านส่ิ�งแวดล้อม โดย์ม ่

เป้าห้มาย์ส่้งสุ่ดเพื่่�อห้ล่กเล่�ย์งการปล่อย์ก๊าซึ่คาร์บอนไดออกไซึ่ด์เทุ่ย์บเทุ่า และการผู้ลิต้พื่ลังงานห้มุนเว่ย์น

แนวทุางอ่�น ๆ ทุ่�ผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ อาจพื่ิจารณา

 ในการผู้นวก climate risk ในกระบวนการจัดการลงทุุน ผู้้้จัดการกองทุุนอาจอ้างอิงถึงเอกส่ารเผู้ย์แพื่ร่ และ

มาต้รฐานส่ากลข้ององค์กรต้่าง ๆ เพื่ิ�มเต้ิมได้ ย์กต้ัวอย์่างเช่่น Standards Board for Alternative Investments 

(“SBAI”) ได้พื่ัฒนา Responsible Investment Policy Framework  ทุ่�เป็นกรอบคำแนะนำแนวทุางการลงทุุน 

อย์า่งรบัผู้ดิช่อบ โดย์มก่ารแนะนำให้ผู้้้ป้ระกอบธุรุกจิฯ ผู้นวกปจัจยั์ทุ่�อาจส่ง่ผู้ลกระทุบต้อ่ส่ภาพื่ภม้อิากาศในกระบวนการ

จัดการลงทุุน เช่่น ผู้้้จัดการกองทุุนอาจใช่้กลย์ุทุธุ์การลงทุุนแบบ baseline exclusion ห้ร่อการไม่ลงทุุนในธุุรกิจใด

ธุุรกิจห้นึ�ง อาทุิ ย์าส่้บ ส่ำห้รับทุุกกองทุุนภาย์ใต้้การบริห้ารจัดการ ห้ร่อจัดต้ั�งและบริห้ารจัดการกองทุุนทุ่�ใช่้กลย์ุทุธ์ุ 

การลงทุุนอย์า่งรบัผู้ดิช่อบโดย์เฉพื่าะ เปน็ต้น้ นอกจากน่� ผู้้จ้ดัการกองทุนุอาจใช่ว้ธิุก่ารอ่�น ๆ  รว่มดว้ย์ เพื่่�อเปน็แนวทุาง

ในการลงทุุนอย์่างรับผู้ิดช่อบ ซึ่ึ�งรวมถึงการผู้นวกการลงทุุนอย์่างรับผู้ิดช่อบเข้้าไปในกระบวนการจัดการลงทุุน  

การคดัเลอ่กห้ลกัทุรพัื่ย์ ์การใช่ส้่ทิุธุอิอกเส่่ย์งในนามผู้้ถ่้อหุ้น้ข้อง investee companies และความรบัผู้ดิช่อบต้อ่ส่งัคม

และผู้้้ม่ส่่วนได้เส่่ย์ (stakeholders) ข้อง investee companies

7 ผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ ส่ามารถศึกษัา Responsible Investment Policy Framework โดย์ SBAI เพื่ิ�มเติ้มได้ทุ่� https://www.sbai.org/resource/ 

responsible-investment-policy-framework.html 

https://shorturl.asia/m9yqL
https://shorturl.asia/m9yqL
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 2.2.3  การประเมินผู้ลกระทุบข้อง climate risk ต้่อผู้ลต้อบแทุนข้องห้ลักทุรัพื่ย์์ในพื่อร์ต้การลงทุุน

ต้ัวอย์่าง climate risk และผู้ลกระทุบทุางการเงินทุ่�อาจเกิดข้ึ�น8

ประเภทุ climate risk9 ผู้ลกระทุบทุางการเงินทุ่�อาจเกิดข้ึ�น

Physical risk

 ความเส่่�ย์งทุางกาย์ภาพื่ทุ่�เกิดข้ึ�นอย์่างฉับพื่ลัน   

 เป็นครั�งคราว (acute physical risk)

 •  ราย์ได้ลดลงจากความส่ามารถในการผู้ลิต้

    ทุ่�ลดลง เน่�องจากปัญห้าในการข้นส่่ง ห้ร่อ 

    การส่ะดุดข้องห้่วงโซึ่่อุปทุาน 

 •  ราย์ได้ลดลงและต้้นทุนุเพื่ิ�มข้ึ�นจากผู้ลกระทุบ 

    เช่ิงลบต้่อบุคลากร เช่่น ปัญห้าสุ่ข้ภาพื่ 

    ความปลอดภัย์ การข้าดงานเป็นประจำ  

    เป็นต้้น

 •  การต้ัดจำห้น่าย์ทุรัพื่ย์์ส่ิน ห้ร่อการเลิกใช่้ 

    ทุรพัื่ย์์ส่นิก่อนกำห้นด เน่�องจากความเส่ย่์ห้าย์ 

     ต้่ออส่ังห้าริมทุรัพื่ย์์และทุรัพื่ย์์ส่ินใน

     ส่ถานทุ่�ต้ั�งทุ่�ม่ความเส่่�ย์งส่้ง 

 •  ต้้นทุุนการดำเนินการเพื่ิ�มข้ึ�น เน่�องจาก 

    ทุรัพื่ย์ากรน�ำไม่เพื่่ย์งพื่อส่ำห้รับโรงไฟฟ้า

    พื่ลังน�ำ โรงไฟฟ้านิวเคล่ย์ร์ และโรงไฟฟ้า 

    พื่ลังงานฟอส่ซึ่ิล

 •  ต้้นทุนุทุางการเงนิเพื่ิ�มข้ึ�น จากความเส่ย่์ห้าย์ 

    ต่้อส่ถานทุ่� ห้รอ่ส่ิ�งอำนวย์ความส่ะดวกต่้าง ๆ 

 •  ราย์ได้ลดลงจากย์อดข้าย์ห้ร่อผู้ลผู้ลิต้ทุ่� 

    ลดลง

 •  เบ่�ย์ประกนั (insurance premium) ทุ่�ส่ง้ข้ึ�น 

    และความคุ้มครองทุ่�ลดลงส่ำห้รับทุรัพื่ย์์ส่ิน 

    ในส่ถานทุ่�ต้ั�งทุ่�ม่ความเส่่�ย์งส่้ง

 •  ความรุนแรงทุ่�เพื่ิ�มข้ึ�นข้อง  extreme  

    weather events เช่่น พื่าย์ุไซึ่โคลน  

    อุทุกภัย์ เป็นต้้น

 ความเส่่�ย์งทุางกาย์ภาพื่ทุ่�เกิดอย์่างช่้า ๆ และ   

 ม่นัย์ส่ำคัญในระย์ะย์าว (chronic physical   

 risk)

 •  การเปล่�ย์นแปลงในการกระจาย์ข้องฝน  

    (precipitation pattern) และส่ภาวะ

    สุ่ดข้ั�วข้องลมฟ้าอากาศ

 •  การเพื่ิ�มข้ึ�นข้องอุณห้ภ้มิเฉล่�ย์

 •  การเพื่ิ�มข้ึ�นข้องระดับน�ำทุะเล

8 อ้างอิง Table 1 จาก Recommendations of the Task Force on Climate-related Financial Disclosures (2017)
9 climate risk ทุ่�ย์กต้ัวอย์่าง ไม่ใช่่เห้ตุ้การณ์ทุ่�แย์กกันโดย์เด็ดข้าด (mutually exclusive) โดย์บางความเส่่�ย์งอาจเกิดข้ึ�นพื่ร้อมกันได้

https://assets.bbhub.io/company/sites/60/2021/10/FINAL-2017-TCFD-Report.pdf
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ประเภทุ climate risk9 ผู้ลกระทุบทุางการเงินทุ่�อาจเกิดข้ึ�น

Transition risk

 ความเส่่�ย์งด้านนโย์บาย์และกฎห้มาย์

 •  การกำาห้นดราคาคาร์บอนห้ร่อการปล่อย์ 

    ก๊าซึ่เร่อนกระจกทุ่�ส่้งข้ึ�น

 •  กฎเกณฑ์์การราย์งานการปล่อย์ก๊าซึ่

    เร่อนกระจกทุ่�เข้้มงวดข้ึ�น

 •  ข้้อบังคับและกฎเกณฑ์์ให้ม่ต้่อส่ินค้า

    และบริการในปัจจุบัน

 •  ความเส่่�ย์งต้่อการเกิดข้้อพื่ิพื่าทุห้ร่อ

    คด่ความ

 •  ต้้นทุุนการดำเนินการเพื่ิ�มข้ึ�น เช่่น ต้้นทุุน

    ทุ่�เกิดจากการปฏิิบัต้ิต้ามกฏิเกณฑ์์ส่้งข้ึ�น 

    เบ่�ย์ประกันแพื่งข้ึ�น

 •  การต้ัดจำห้น่าย์ทุรัพื่ย์์ส่ิน การด้อย์ค่าข้อง 

    ทุรัพื่ย์์ส่ิน ห้ร่อการเลิกใช่้ทุรัพื่ย์์ส่ินก่อน 

    กำห้นด เน่�องจากนโย์บาย์ทุ่�เปล่�ย์นแปลงไป

 •  ต้้นทุนุการดำเนินการเพื่ิ�มข้ึ�น และความต้้องการ 

    ส่ินค้าและบริการลดลง เน่�องจากการถ้กปรับ 

    ห้ร่อต้ัดส่ินคด่

 ความเส่่�ย์งด้านเทุคโนโลย์่

 •  ต้ัวเล่อกส่ินค้าและบริการทุ่�ปล่อย์ก๊าซึ่ 

    เร่อนกระจกน้อย์ลง ซึ่ึ�งเข้้ามาแทุนทุ่� 

    ส่ินค้าและบริการในปัจจุบัน

 •  การลงทุุนในเทุคโนโลย์่ให้ม่ทุ่�ไม่ประส่บ 

    ความส่ำาเร็จ

 •  ต้้นทุุนในการเปล่�ย์นผู้่านไปส่้่เทุคโนโลย์่

    ทุ่�ลดการปล่อย์ก๊าซึ่เร่อนกระจก

 •  การต้ัดจำห้น่าย์ทุรัพื่ย์์ส่ิน และการเลิกใช่้ 

    ทุรัพื่ย์์ส่ินก่อนกำห้นด

 •  ความต้้องการส่ินค้าและบริการลดลง

 •  ม่ค่าใช่้จ่าย์ในการวิจัย์และการพื่ัฒนา เพื่่�อ 

    เทุคโนโลย์่ให้ม่ ห้ร่อเทุคโนโลย์่ทุางเล่อก  

    เป็นต้้น

 •  การลงทุนุในสิ่นทุรพัื่ย์์ลงทุนุ เพื่่�อการพื่ฒันา 

    เทุคโนโลย์่

 •  ม่ต้้นทุุนในการปรับห้ร่อประย์ุกต้์ใช่้แนวทุาง  

    ห้ร่อกระบวนการให้ม่ ๆ
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ประเภทุ climate risk9 ผู้ลกระทุบทุางการเงินทุ่�อาจเกิดข้ึ�น

Transition risk

 ความเส่่�ย์งด้านภาวะต้ลาด

 •  พื่ฤต้ิกรรมข้องผู้้้บริโภคทุ่�เปล่�ย์นแปลงไป

 •  สั่ญญาณข้องภาวะต้ลาด (market signal)  

    ทุ่�ไม่แน่นอน

 •  ต้้นทุุนข้องปัจจัย์การผู้ลิต้ทุ่�ส่้งข้ึ�น

 •  ความต้้องการส่ินค้าและบริการลดลง  

    เน่�องจากความต้้องการห้ร่อความพื่อใจ 

    ข้องผู้้้บริโภคเปล่�ย์นแปลงไป

 •  ต้้นทุุนการผู้ลิต้ส่้งข้ึ�น จากการเปล่�ย์นแปลงไป 

    ข้องราคาปัจจัย์การผู้ลิต้ เช่่น พื่ลังงาน น�ำ  

    เป็นต้้น รวมทุั�งการเปล่�ย์นแปลงข้องข้้อกำห้นด 

    ห้ลังการผู้ลิต้ เช่่น การจัดการข้องเส่่ย์ เป็นต้้น

 •  ต้้นทุุนพื่ลังงานม่การเปล่�ย์นแปลงกะทุันห้ัน
 

 •  ราย์ได้ลดลงเน่�องจากการเปล่�ย์นแปลงใน 

    แห้ล่งและส่ัดส่่วนข้องราย์ได้ เป็นต้้น

 •  การประเมินราคาทุรัพื่ย์์ส่ินให้ม่ เช่่น  

    เช่่�อเพื่ลิงฟอส่ซึ่ิลส่ำรอง ราคาทุ่�ดิน ม้ลค่า 

    ห้ลักทุรัพื่ย์์ เป็นต้้น

 ความเส่่�ย์งด้านช่่�อเส่่ย์งข้อง investee companies

 •  ความต้้องการห้ร่อความพื่อใจข้องผู้้้บริโภค 

    ทุ่�เปล่�ย์นแปลงไป

 •  การต่้ต้รา (stigmatization) ห้ร่อการส่ร้าง 

    ความรับร้้ในเช่ิงลบต้่อกลุ่มอุต้ส่าห้กรรม 

    ต้่าง ๆ

 •  ความกังวลข้องผู้้้ม่ส่่วนได้เส่่ย์ และผู้ลต้อบรับ 

    เช่ิงลบข้องผู้้้ม่ส่่วนได้เส่่ย์ทุ่�เพื่ิ�มข้ึ�น

 •  ราย์ได้ลดลงเน่�องจากความต้้องการส่ินค้า 

    และบริการลดลง

 •  ราย์ได้ลดลงจากความส่ามารถในการผู้ลิต้ 

    ทุ่�ลดลง เน่�องจากการอนุมัต้ิแผู้นการดำเนินการ 

    ทุ่�ล่าช่้า ห้ร่อม่การส่ะดุดข้องห้่วงโซึ่่อุปทุาน 

 •  ราย์ได้ลดลงจากผู้ลกระทุบเช่ิงลบต้่อ

    การจัดการและการวางแผู้นบุคลากร เช่่น  

    การดึงด้ดและรักษัาบุคลากร เป็นต้้น

 •  ความพื่ร้อมด้านเงินทุุนลดลง
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2.3 การบัริหารจััดีการความเส่ี่�ย่ง (risk management)

 2.3.1   การนำ climate risk มาพื่ิจารณาในกระบวนการบริห้ารจัดการความเส่่�ย์ง

การวิเคราะห้์ความเส่่�ย์ง

 ในการประเมินผู้ลกระทุบข้อง climate risk ต้่อการลงทุุนในพื่อร์ต้ ผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ ส่ามารถอ้างอิงวิธุ่การ 

และบทุวิจัย์ทุ่�ม่อย์้่ในปัจจุบัน ย์กต้ัวอย์่างเช่่น Network of Central Banks and Supervisors for Greening the 

Financial System (“NGFS”) ได้เผู้ย์แพื่ร่ Overview of Environmental Risk Analysis (“ERA”) by Financial 

Institutions10 ซึ่ึ�งแส่ดงตั้วอย่์างทุ่�เก่�ย์วกับการแปลงความเส่่�ย์งด้านส่ิ�งแวดล้อมไปส่้่ความเส่่�ย์งทุางการเงิน รวมทุั�ง 

ย์กต้ัวอย์่างเคร่�องม่อและวิธุ่การทุ่�ส่ถาบันการเงินต้่าง ๆ ซึ่ึ�งรวมถึงผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ ใช่้ ในการทุำ ERA นอกจากน่�  

ผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ ส่ามารถอ้างอิงถึง Case Studies of Environmental Risk Analysis Methodologies  

ทุ่�เผู้ย์แพื่รโ่ดย์ NGFS11 เพื่่�อข้อ้มล้เชิ่งลกึเก่�ย์วกบัเคร่�องมอ่และวิธุก่าร เพื่่�อการพัื่ฒนาห้รอ่ปรับปรงุกระบวนการทุำ ERA 

ข้องผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ ต้่อไป

ต้วัอย์า่งแนวปฏิบิตั้ทิุ่� 17

 ผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ บางแห้่งม่การดำเนินการ ดังน่�

 •  ทุำการประเมิน climate risk อย์่างต้่อเน่�อง ซึ่ึ�งรวมถึงการปรับปรุงคะแนน ESG ข้อง investee companies 

เป็นระย์ะ และทุำการส่รุปภาพื่รวมข้้อม้ล (“dashboard”) เพื่่�อติ้ดต้ามประเด็นด้านส่ภาพื่ภ้มิอากาศ โดย์การใช้่ต้ัวช่่�วัด 

ทุ่�เก่�ย์วข้้องกับ physical risk และ transition risk

 • กำห้นดกระบวนการทุ่�เห้มาะส่มในการย์กระดับ และการราย์งานปัญห้าทุ่�ม่นัย์ส่ำคัญทุ่�ต้รวจพื่บในกระบวนการ

ต้ิดต้ามต้รวจส่อบความเส่่�ย์งต้่อ BoD ห้ร่อต้่อห้น่วย์งานปฏิิบัต้ิการอ่�น ๆ ข้องผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ เช่่น ห้น่วย์งานทุ่�รับผู้ิดช่อบ

การจัดการลงทุุน เป็นต้้น อย์่างทุันทุ่วงทุ่

 • ทุบทุวนความม่ประส่ิทุธุิภาพื่ข้องระบบการบริห้ารจัดการความเส่่�ย์งอย์่างส่ม�ำเส่มอ เพื่่�อให้้มั�นใจได้ว่า climate 

risk ทุ่�อาจทุว่ความรุนแรงข้ึ�นอย์่างม่นัย์ส่ำคัญ ได้รับการต้ิดต้ามอย์่างทุันทุ่วงทุ่

10 ส่ามารถอ่านข้่าวประช่าส่ัมพัื่นธ์ุข้อง NGFS เม่�อวันทุ่� 10 กันย์าย์น 2563 ได้ทุ่� https://www.ngfs.net/en/communique-de-presse/ngfs- 

promotes-environmental-risk-analysis-financial-industry และส่ามารถศึกษัา Overview of Environmental Risk Analysis by Financial 

Institutions โดย์ NGFS เพื่ิ�มเต้ิมได้ทุ่� https://www.ngfs.net/sites/default/files/medias/documents/overview_of_environmental_risk_ 

analysis_by_financial_institutions.pdf 
11 ส่ามารถศึกษัา Case Studies of Environmental Risk Analysis Methodologies โดย์ NGFS เพื่ิ�มเต้ิมได้ทุ่� https://www.ngfs.net/sites/de-

fault/files/medias/documents/case_studies_of_environmental_risk_analysis_methodologies.pdf 

https://shorturl.asia/JnurR
https://shorturl.asia/JnurR
https://shorturl.asia/dtlPr
https://shorturl.asia/dtlPr
https://shorturl.asia/GAoyd
https://shorturl.asia/GAoyd
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ต้วัอย์า่งแนวปฏิบิตั้ทิุ่� 18

 ผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ บางแห้่งเข้้าไปม่ส่่วนร่วมกับ investee companies ผู้่านการดำเนินการ ดังน่�

 • กำห้นดนโย์บาย์และแนวปฏิิบัต้ิภาย์ในผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ เพื่่�อระบุประเด็นส่ำคัญและวัต้ถุประส่งค์ เม่�อเข้้าไปม ่

ส่่วนร่วมกับ investee companies

 • ม่การห้าร่อกับ investee companies อย์่างส่ม�ำเส่มอ เพื่่�อทุำความเข้้าใจนโย์บาย์และกิจกรรมข้อง investee 

companies ในการบริห้ารจัดการความเส่่�ย์งและโอกาส่ต้่าง ๆ จาก climate risk

 • ให้้ investee companies แส่ดงความมุง่มั�นทุ่�จะจดัการกบัข้อ้กงัวลห้รอ่ปญัห้าดา้นส่ภาพื่ภม้อิากาศ และต้ดิต้าม

ต้รวจส่อบความค่บห้น้าในการดำเนินการข้อง investee companies

 • ใช่้ส่ิทุธุิออกเส่่ย์งเพื่่�อผู้ลักดันให้้ investee companies ปรับปรุงการเปิดเผู้ย์ข้้อม้ลและแนวทุางดำเนินการ 

ทุ่�เก่�ย์วข้้องกับส่ภาพื่ภ้มิอากาศ เพื่่�อให้้ม่ข้้อม้ลในประเด็นดังกล่าวมากข้ึ�น และส่ามารถประเมิน climate risk ได้ด่ยิ์�งข้ึ�น 

ซึ่ึ�งรวมไปถึงการดำเนินการ ดังน่�

  - กำห้นดนโย์บาย์ในการใช่้ส่ิทุธิุออกเส่่ย์ง และแนวทุางเพ่ื่�อกำห้นดความคาดห้วังต้่อ investee companies 

ในการจัดการประเด็นทุ่�เก่�ย์วข้้องกับส่ภาพื่ภ้มิอากาศ เช่่น การเปิดเผู้ย์ข้้อม้ลทุ่�เป็นประโย์ช่น์ต้่อการต้ัดส่ินใจ โดย์เป็นไปต้าม 

SASB และ TCFD 

  - ใช่้ส่ิทุธิุออกเส่่ย์งคัดค้านการแต้่งต้ั�งกรรมการบริษััทุ และผู้้้บริห้ารระดับส่้งข้อง investee companies ทุ่�ม่

คะแนน ESG ต้�ำ ห้ร่อไม่ม่การกำกับด้แลกิจการ และการเปิดเผู้ย์ข้้อม้ลทุ่�เก่�ย์วข้้องกับส่ภาพื่ภ้มิอากาศทุ่�เพื่่ย์งพื่อ

ต้วัอย์า่งแนวปฏิบิตั้ทิุ่� 19

 ผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ บางแห้่งปรับส่ัดส่่วนการลงทุุนในทุรัพื่ย์์ส่ินภาย์ใต้้การบริห้ารจัดการ ดังน่�

 • กำห้นดข้้อจำกัดด้านการลงทุุน เพื่่�อจำกัดความเส่่�ย์งด้าน ESG และถอนการลงทุุนในธุุรกิจถ่านห้ินและปิโต้รเล่ย์ม 

ห้ร่อห้ล่กเล่�ย์งการลงทุุนในอุต้ส่าห้กรรมย์าส่้บ รวมทุั�ง investee companies อ่�น ๆ  ทุ่�ไม่เป็นไปต้ามห้ลักการด้าน ESG ห้ร่อ

ม่แนวปฏิิบัต้ิด้าน ESG ทุ่�แย์่ทุ่�สุ่ด เม่�อเทุ่ย์บกับบริษััทุในกลุ่มเด่ย์วกัน

 • ลดส่ดัส่่วนการลงทุนุ ห้รอ่ไมล่งทุนุใน investee companies ทุ่�มพ่ื่ฤต้กิรรมเบ่�ย์งเบนไปจากนโย์บาย์ข้องผู้้จ้ดัการ

กองทุุนและความต้้องการข้องผู้้้ลงทุุน
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ต้วัอย์า่งแนวปฏิบิตั้ทิุ่� 20

 ผู้้ป้ระกอบธุรุกจิฯ บางแห้ง่มส่่ว่นรว่มอย์า่งแข็้งข้นัในการส่นบัส่นุนการพื่ฒันาระบบการเงนิทุ่�เปน็มติ้รกบัส่ิ�งแวดลอ้ม

และความย์ั�งย์่น โดย์ม่การดำเนินการ ดังน่�

 • ม่ส่่วนร่วมกับห้น่วย์งานกำกับด้แลและห้น่วย์งานภาครัฐ เพื่่�อส่นับส่นุนการดำเนินธุุรกิจทุ่�ส่อดคล้องกับเป้าห้มาย์

ข้อง Paris Agreement 

 • ม่ส่่วนร่วมในฐานะส่มาช่ิกข้องส่มาคมผู้้้ประกอบธุุรกิจ โครงการริเริ�ม (initiatives) ห้ร่อเคร่อข้่าย์ต้่าง ๆ  เช่่น PRI, 

Climate Action 100+ เป็นต้้น ซึ่ึ�งส่นับส่นุนความค่บห้น้านโย์บาย์ส่าธุารณะ และแนวปฏิิบัต้ิเพื่่�อการลงทุุนอย์่างย์ั�งย์่น

 2.3.2 การวิเคราะห้์ส่ถานการณ์ส่ภาพื่ภ้มิอากาศ (“Scenario Analysis”)

การประเมินการใช่้ประโย์ช่น์จากการทุำ Scenario Analysis12 

ห้น่วย์งานข้องผู้้้ใช่้ ผู้้้ใช่้ ต้ัวอย์่างคำาถามทุ่�อาจใช่้ Scenario Analysis ในการห้าคำาต้อบได้

ห้น่วย์งานการลงทุุน

และผู้ลิต้ภัณฑ์์

ส่าย์งานวิเคราะห้์

ต้ราส่ารทุุน

 •  บรษิัทัุใดเป็นผู้้ไ้ด้เปรย่์บและเส่่ย์เปรย่์บในเช่งิโครงส่ร้าง ซึ่ึ�งรวมถงึ   

    ความส่ามารถในการปรับต้ัว

 •  อะไรค่อผู้ลกระทุบจาก climate change ทุ่� material ต้่อ 

    ปัจจัย์ความเส่่�ย์งทุ่�ม่อย์้่ในปัจจุบัน ม่ปัจจัย์ความเส่่�ย์งให้ม่ทุ่� 

    ต้รวจพื่บห้ร่อไม�

ส่าย์งานพื่ัฒนาผู้ลิต้ภัณฑ์์  •  ความต้้องการลงทุุนแบบใดทุ่�เป็นทุ่�ต้้องการมากข้ึ�น และ

    ความต้้องการลงทุุนแบบใดทุ่�ลดลง 

 •  จะปรับใช่้ผู้ลลัพื่ธุ์จากการทุำ Scenario Analysis ในผู้ลิต้ภัณฑ์์ 

    การลงทุุนให้ม่ ๆ อย์่างไร ห้ร่อปรับใช่้ในการเปล่�ย์นผู้่านข้อง 

    ผู้ลิต้ภัณฑ์์ทุ่�ม่อย์้่อย์่างไร  

12 อ้างอิง Table 12-1 จาก Case Studies of Environmental Risk Analysis Methodologies (2020)

https://www.ngfs.net/sites/default/files/medias/documents/case_studies_of_environmental_risk_analysis_methodologies.pdf
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ห้น่วย์งานข้องผู้้้ใช่้ ผู้้้ใช่้ ต้ัวอย์่างคำาถามทุ่�อาจใช่้ Scenario Analysis ในการห้าคำาต้อบได้

ห้น่วย์งานการลงทุุน

และผู้ลิต้ภัณฑ์์

ผู้้้จัดการกองทุุน  •  climate change ส่่งผู้ลต้่อระดับความเส่่�ย์งและผู้ลต้อบแทุน 

    ข้องแต้่ละกลุ่มอุต้ส่าห้กรรมอย์่างไร 

 •  การคัดเล่อกห้ลักทุรัพื่ย์์ห้นึ�งส่่งผู้ลต้่อความเส่่�ย์งโดย์เฉล่�ย์ข้อง

    การลงทุุนในแต้่ละกลุ่มอุต้ส่าห้กรรมมากน้อย์เพื่่ย์งใด

 •  แต้่ละกลุ่มอุต้ส่าห้กรรมส่ามารถจัดการความเส่่�ย์งและโอกาส่

    ทุ่�เก่�ย์วข้้องกับส่ภาพื่ภ้มิอากาศได้อย์่างม่ประส่ิทุธุิภาพื่ห้ร่อไม่ 

 •  อะไรค่อผู้ลกระทุบจาก climate change ทุ่� material ต้่อ   

    ปัจจัย์ความเส่่�ย์งทุ่�ม่อย์้่ในปัจจุบัน ม่ปัจจัย์ความเส่่�ย์งให้ม่ทุ่�

    ต้รวจพื่บห้ร่อไม่

ห้น่วย์งานควบคุม

ความเส่่�ย์ง

ส่าย์งานบริห้าร

ความเส่่�ย์ง

 •  ปัจจัย์ความเส่่�ย์งทุ่�ต้รวจพื่บให้ม่ รวมถึงการเปล่�ย์นแปลงใน  

    materiality ข้องปัจจัย์ความเส่่�ย์งทุ่�ม่อย์้่ในปัจจุบัน แส่ดงให้้ 

    เห้็นถึงความจำาเป็นในการปรับปรุงแนวทุางการบริห้ารจัดการ 

    ความเส่่�ย์งข้องผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ ห้ร่อไม่

ห้น่วย์งานความย์ั�งย์่น ส่าย์งานความรับผู้ิดช่อบ

ต้่อส่ังคม (Corporate 

Social Responsibility 

: CSR)

 •  ต้ัวช่่�วัดส่ำาห้รับการเปิดเผู้ย์ข้้อม้ลเก่�ย์วกับ climate risk ใดบ้าง 

    ทุ่�ควรข้อจากฝ่าย์งานทุ่�เช่่�ย์วช่าญโดย์ต้รง

 •  ในการเปร่ย์บเทุ่ย์บเช่ิงคุณภาพื่ และเช่ิงปริมาณ ต้ัวช่่�วัด

    ทุางการเงินใดบ้างทุ่�ควรนำามาใช่้เปร่ย์บเทุ่ย์บกัน

 ห้ากประเมินแล้วว่าการทุำ Scenario Analysis จะ relevant และเป็นประโย์ช่น์ ส่ามารถศึกษัาตั้วอย่์าง 

การประย์ุกต้์ใช่้การทุำ Scenario Analysis ได้ ดังน่�
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 ผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ แบ่งการทุำ Scenario Analysis ออกเป็น 3 ประเภทุห้ลัก โดย์ปรับใช่้ต้าม asset classes ดังน่� 

 •  การทุดส่อบผู้ลกระทุบต้่อกองทุุนในกรณ่ทุ่�เกิดเห้ตุ้การณ์ทุ่�ม่นัย์ส่ำคัญ (“stress test”) โดย์กำห้นดส่ถานการณ์

ต้ามแต้่ละช่่วงเวลา เพื่่�อเป็นข้้อม้ลวิเคราะห้์แบบต้ั�งคำถาม (what-if analysis) แก่บุคลากรทุ่�เก่�ย์วข้้องกับการจัดการลงทุุน 

เช่่น จะเกิดอะไรข้ึ�นห้ากรัฐบาลกำห้นดให้้จ่าย์ภาษั่คาร์บอนในปีน่� เป็นต้้น 

 •   การทุำ Scenario Analysis โดย์อิงกบัเปา้ห้มาย์ต่้าง ๆ  เช่น่ พื่อรต์้การลงทุนุจะเปน็อย์า่งไรห้ากมก่ารจดัการลงทุนุ

ทุ่�ส่อดคล้องกับเป้าห้มาย์การลดการเพื่ิ�มข้ึ�นข้องอุณห้ภ้มิโลกให้้ต้�ำกว่า 2 องศาเซึ่ลเซึ่่ย์ส่ ต้าม Paris Agreement เป็นต้้น
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 •  การทุำ Scenario Analysis เพื่่�อคำนวณม้ลค่าความเส่่ย์ห้าย์ส่้งสุ่ด (value-at-risk : VaR) เช่่น ห้ากประเทุศ 

ต้่าง ๆ ม่การดำเนินการต้ามเป้าห้มาย์การลดการเพื่ิ�มข้ึ�นข้องอุณห้ภ้มิโลกให้้ต้�ำกว่า 2 องศาเซึ่ลเซึ่่ย์ส่ภาย์ในปี พื่.ศ. 2573 

มล้คา่พื่อร์ต้การลงทุุนในวันน่�จะเป็นอย์า่งไร ห้ลกัทุรพัื่ย์ท์ุ่�ลงทุนุมก่ารประเมินมล้ค่าส่ง้ห้รอ่ต้�ำกว่ามล้ค่าทุ่�แทุจ้รงิห้รอ่ไม่ เป็นต้น้ 

ซึ่ึ�งการทุำ Scenario Analysis น่� ใช่้การต้ั�งส่มมติ้ฐานในอนาคต้เก่�ย์วกับการบริโภคพื่ลังงาน ราย์ได้ในอนาคต้ และอัต้รา 

คิดลด (discount rate) ในการห้าม้ลค่าปัจจุบัน
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 ในการพื่ิจารณาผู้ลกระทุบต้่อผู้ลต้อบแทุนจากการลงทุุน และความผู้ันผู้วนข้องผู้ลต้อบแทุนภาย์ใต้้ส่ถานการณ์  

climate change ต้่าง ๆ เช่่น ส่ถานการณ์ทุ่�โลกม่แนวโน้มจะร้อนข้ึ�นจากช่่วงย์ุคก่อนอุต้ส่าห้กรรม 2 - 4 องศาเซึ่ลเซึ่่ย์ส่ 

ภาย์ในปี พื่.ศ. 2643 เป็นต้้น ผู้้้จัดการกองทุุนจะระบุปัจจัย์ความเส่่�ย์งด้านการลงทุุนทุ่�เก่�ย์วข้้องกับส่ภาพื่ภ้มิอากาศ เช่่น  

การพัื่ฒนาทุางเทุคโนโลย์่ ความพื่ร้อมข้องทุรัพื่ย์ากร และผู้ลกระทุบจากความเส่่ย์ห้าย์ทุางกาย์ภาพื่และการเปล่�ย์นแปลง 

ทุางนโนบาย์ เป็นต้้น ซึึ่�งปัจจัย์เห้ล่าน่�ส่ามารถแปลผู้ลออกมาเป็นส่ถานการณ์ climate change ต้่าง ๆ ทุ่�ส่ามารถนำมา

ประย์ุกต้์ใช่้ในการจัดการลงทุุน โดย์ส่ถานการณ์เห้ล่าน่�ส่ะทุ้อนให้้เห้็นถึงความมุ่งมั�นในการปฏิิบัต้ิต้ามนโย์บาย์ด้าน climate 

change ทุ่�ส่่งผู้ลต้่อส่ถานการณ์การปล่อย์ก๊าซึ่เร่อนกระจก อุณห้ภ้มิโลก และความเส่่ย์ห้าย์ต้่อเศรษัฐกิจทุ่�เกิดจาก climate 

change ทุ่�แต้กต้่างกัน ซึ่ึ�งการพื่ิจารณาส่ถานการณ์ต้่าง ๆ ด้วย์ปัจจัย์ความเส่่�ย์งทุ่�เก่�ย์วข้้องกับ climate change จะบ่งช่่� 

ให้้เห้็นการเปล่�ย์นแปลงในเศรษัฐกิจทุ่�เกิดจาก climate change ได้
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 ผู้้้จัดการกองทุุนม่การทุำ Scenario Analysis ทุ่�เก่�ย์วข้้องกับส่ภาพื่ภ้มิอากาศ โดย์ใช่้ส่ถานการณ์และปัจจัย์พื่่�นฐาน

ต้่าง ๆ เช่่น งบประมาณคาร์บอน (“carbon budget”)13 นโย์บาย์ เทุคโนโลย์่ GDP จำนวนประช่ากร เป็นต้้น  

เปน็ปจัจยั์ห้ลกัทุ่�นำมาผู้นวกกบักระบวนการวเิคราะห้เ์พื่่�อประมาณปัจจยั์แปรผัู้นด้านเศรษัฐกิจและพื่ลังงาน อาทิุ ราคาคาร์บอน  

ความต้้องการเช่่�อเพื่ลิงฟอส่ซิึ่ล ในแต่้ละส่ถานการณ์ ซึ่ึ�งผู้ลลัพื่ธุ์ทุ่�ได้จากการทุำ Scenario Analysis จะถ้กนำไปใช้่ใน 

การคำนวณม้ลค่าข้อง investee companies โดย์ในการทุำ Scenario Analysis ส่ำห้รับส่ถานการณ์การเปล่�ย์นผู้่านไปส่้่

เศรษัฐกิจคาร์บอนต้�ำ ผู้้้จัดการกองทุุนได้พื่ัฒนา 4 ข้ั�นต้อนในการทุำ Scenario Analysis ดังน่�

 • วิเคราะห์้โดย์ใช่้ 10 ร้ปแบบส่ถานการณ์ เพื่่�อพื่ิจารณาว่านโย์บาย์ทุ่�จะเกิดขึ้�นในอนาคต้ และความไม่แน่นอน 

ทุางเทุคโนโลย์่ จะส่่งผู้ลต้่อการเปล่�ย์นผู้่านอย์่างไร 

 • แปลผู้ลข้องส่มมต้ิฐานในแบบจำลองส่ถานการณ์การใช่้พื่ลังงาน (energy system model) ไปส่้่กิจกรรม 

ทุางเศรษัฐกิจในระดับต้่าง ๆ การเปล่�ย์นแปลงด้านราคา การใช่้พื่ลังงาน และการนำเทุคโนโลย์่ส่ะอาดมาใช่้

13 carbon budget คอ่ ปรมิาณการปลอ่ย์คารบ์อนทุ่�ส่ามารถปลอ่ย์ไดโ้ดย์ไมทุ่ำให้อ้ณุห้ภม้โิลกเพื่ิ�มข้ึ�นถงึ 2 องศาเซึ่ลเซึ่ย่์ส่เห้นอ่ระดบักอ่นย์คุอตุ้ส่าห้กรรม



24

ต้วัอย์า่งแนวปฏิบิตั้ทิุ่� 24

 ผู้้จ้ดัการกองทุนุไดพ้ื่ฒันา Carbon Beta เพื่่�อเปน็ต้วัช่่�วดัดา้นการลงทุนุ ทุ่�ใช่ว้ดัความออ่นไห้วห้รอ่ความผู้นัผู้วนข้อง

พื่อร์ต้การลงทุุนต้่อราคาคาร์บอน โดย์ใช่้ Carbon Beta ในการทุำ stress test ต้่ออัต้ราภาษั่ห้ร่อราคาคาร์บอน โดย์ไล่จาก

ราคาคาร์บอนต้่อเมต้ริกต้ันทุ่�ต้�ำไปจนถึงราคาทุ่�ส่้ง เพื่่�อให้้ผู้้้จัดการกองทุุนส่ามารถทุบทุวนความเส่่�ย์งข้องกองทุุนทุ่�ม่ต้่อราคา

คารบ์อนในส่ถานการณต์้า่ง ๆ  รวมถงึส่ามารถระบคุวามเส่่�ย์งและโอกาส่ทุ่�อาจเกดิข้ึ�น และส่รา้งแนวทุางห้รอ่พื่อรต์้การลงทุนุ

ส่มมต้ิ เพื่่�อให้้ผู้ลลัพื่ธุ์ด่ข้ึ�นได้
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 ผู้้จ้ดัการกองทุนุมก่ารพิื่จารณา climate change ในการทุำ Scenario Analysis ซึึ่�งรวมถึงการเพื่ิ�มขึ้�นข้องอุณห้ภมิ้

โลก ทุ่� 2 และ 4 องศาเซึ่ลเซึ่่ย์ส่ เพื่่�อระบุผู้ลกระทุบทุ่�อาจเกิดข้ึ�นต้่ออัต้ราการเต้ิบโต้ข้องเศรษัฐกิจ อัต้ราเงินเฟ้อ และ 

ห้ลักทุรัพื่ย์์ประเภทุต้่าง ๆ

 ผู้ลการวิเคราะห้์ข้้อม้ลเช่ิงลึกจากการทุำ Scenario Analysis จะถ้กระบุเป็นคะแนนด้วย์วิธุ่ Traffic light กล่าวค่อ 

ผู้้้จัดการกองทุุนจะระบุ physical risk และ transition risk ทุ่�เก่�ย์วข้้องกับส่ภาพื่ภ้มิอากาศส่ำห้รับกลุ่มอุต้ส่าห้กรรม 

ในแต้ล่ะช่ว่งเวลาเป็นคะแนนส่ง้ กลาง และต้�ำ โดย์แต้ล่ะคะแนนจะส่ง่ผู้ลต่้อการกำห้นดมล้คา่ข้องปจัจยั์ด้านส่ภาพื่ภม้อิากาศ

ทุ่�ส่ำคัญทุ่�แต้กต้่างกันในการทุำ Scenario Analysis บนส่มมต้ิฐานทุ่� investee companies ดำเนินธุุรกิจต้ามปกต้ิ ห้ร่อบน

ส่มมต้ิฐานทุ่�อุณห้ภ้มิโลกส่้งข้ึ�น 2 องศาเซึ่ลเซึ่่ย์ส่ ซึ่ึ�งม้ลค่าทุ่�แต้กต้่างกันมาก จะส่่�อถึงความเส่่�ย์งห้ร่อโอกาส่ทุ่�เพื่ิ�มมากข้ึ�นด้วย์ 

โดย์ปจัจยั์ดา้นส่ภาพื่ภม้อิากาศอาจรวมถงึ ราคาคารบ์อน ความต้้องการใช่น้�ำมนั ความเส่่�ย์งต้อ่การเกดิข้้อพื่พิื่าทุห้รอ่คดค่วาม 

และอันต้ราย์จากอุทุกภัย์ 

 นอกจากน่� ผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ ได้พื่ัฒนา dashboard ด้านส่ภาพื่ภ้มิอากาศ เพื่่�อต้ิดต้ามความรวดเร็วข้องการเปล่�ย์น

ผู้า่นไปส่้่เศรษัฐกิจคาร์บอนต้�ำ รวมทุั�งส่นับส่นุนการประเมินและการบริห้ารจัดการความเส่่�ย์งและโอกาส่จากการเปล่�ย์นแปลง

ด้านส่ภาพื่ภ้มิอากาศในระย์ะส่ั�น โดย์ต้ิดต้ามการเปล่�ย์นแปลงในร้ปข้องต้ัวบ่งช่่� 20 ต้ัว เพื่่�อคำนวณคะแนนในภาพื่รวม

 • วิเคราะห์้ส่าย์ธุารคณุค่า (value stream) เพื่่�อระบุต้วัแปรทุ่�ส่่งผู้ลต่้อผู้ลการดำเนินการข้อง investee companies 

เช่่น การลดการปล่อย์ก๊าซึ่เร่อนกระจก การส่่งผู่้านต้้นทุุน และการเปล่�ย์นแปลงในความต้้องการผู้ลิต้ภัณฑ์์ทุ่�ม่การปล่อย์ 

ก๊าซึ่เร่อนกระจกส่้ง และผู้ลิต้ภัณฑ์์เทุคโนโลย์่ส่ะอาด เป็นต้้น

 • คำนวณม้ลค่าการเปล่�ย์นแปลงในม้ลค่าหุ้้น และการเปล่�ย์นแปลงในอันดับความน่าเช่่�อถ่อข้อง investee  

companies โดย์ผู้นวกใช่้ข้้อม้ลต้ัวช่่�วัดความเส่่�ย์งและโอกาส่ทุ่�เก่�ย์วข้้องกับส่ภาพื่ภ้มิอากาศในระดับบริษััทุ
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 ผู้้้จัดการกองทุุนเปร่ย์บเทุ่ย์บปริมาณการปล่อย์ก๊าซึ่เร่อนกระจกข้องพื่อร์ต้การลงทุุนในหุ้้นข้องประเทุศญ่�ปุ่นและหุ้้น

ทุั�วโลก ภาย์ใต้้ส่ถานการณ์ทุ่�อุณห้ภ้มิโลกเพื่ิ�มส่้งข้ึ�น 2 4 และ 6 องศาเซึ่ลเซึ่่ย์ส่ ต้าม Paris Agreement โดย์ผู้ลปรากฏิว่า 

พื่อร์ต้การลงทุุนในหุ้้นทุั�วโลกม่แนวโน้มทุ่�จะปล่อย์ก๊าซึ่เร่อนกระจกในปริมาณทุ่�ย์อมรับได้ ภาย์ใต้้ส่ถานการณ์ทุ่�อุณห้ภ้มิโลก

เพื่ิ�มส่้งข้ึ�น 2 องศาเซึ่ลเซึ่่ย์ส่ เร็วกว่าพื่อร์ต้การลงทุุนในหุ้้นข้องประเทุศญ่�ปุ่น เน่�องจากพื่อร์ต้การลงทุุนในหุ้้นทุั�วโลก  

ม่การลงทุุนในหุ้้นพื่ลังงาน และส่าธุารณ้ปโภคข้องกลุ่มประเทุศเกิดให้ม่ ทุ่�ม่การปล่อย์ก๊าซึ่เร่อนกระจกส่้งข้ึ�นต้ามการเต้ิบโต้

ข้องเศรษัฐกิจ

ต้ัวอย์่างข้อง NGFS ในการทุำ Scenario Analysis

 • NGFS ได้เผู้ย์แพื่ร่กรอบการทุำ Scenario Analysis ด้านส่ภาพื่ภ้มิอากาศ14 ซึ่ึ�งให้้แนวทุางทุ่ละข้ั�นต้อน 

โดย์อ้างอิงถึงส่ถานการณ์ต้่าง ๆ เพื่่�อการพื่ิจารณาผู้ลกระทุบทุางเศรษัฐกิจ และความเส่่�ย์งทุางการเงินจาก climate 

risk โดย์ม่ต้ัวอย์่าง 3 ส่ถานการณ์ กล่าวค่อ ส่ถานการณ์ทุ่�ส่ามารถคาดการณ์ได้ ส่ถานการณ์ทุ่�เกิดข้ึ�นอย์่างกะทุันห้ัน 

และส่ถานการณ์ทุ่�แนวทุางการดำเนินการต้่าง ๆ ไม่ส่ามารถย์ับย์ั�งภาวะโลกร้อนได้ 

 • ส่ถานการณ์ทุั�ง 3 ส่ถานการณ์น่�ครอบคลุมแนวทุางการดำเนินการต้ามเป้าห้มาย์ข้อง Paris Agreement 

ทุ่�ต้้องการบรรลุเป้าห้มาย์ Net Zero ภาย์ในปี พื่.ศ. 2593 ทุั�งทุ่�เป็นไปอย์่างคาดการณ์ได้ และเป็นไปอย์่างกะทุันห้ัน 

รวมทุั�งทุ่�ไม่เป็นไปต้ามเป้าห้มาย์ข้อง Paris Agreement ซึ่ึ�งส่่งผู้ลให้้เกิด physical risk ทุ่�รุนแรง และอุณภ้มิโลกทุ่�

เพื่ิ�มข้ึ�นมากกว่า 2 องศาเซึ่ลเซึ่่ย์ส่ ในปี พื่.ศ. 2593

 • NGFS ได้เล่อกส่ถานการณ์โดย์ครอบคลุมผู้ลลัพื่ธุ์จากความเส่่�ย์งทุ่�ส่้งห้ร่อต้�ำ ส่ำห้รับการปล่อย์ก๊าซึ่ 

เร่อนกระจก ราคาคาร์บอน ผู้ลกระทุบทุาง GDP และ energy mix ซึึ่�งผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ ส่ามารถนำไปปรับใช้่  

เพื่่�อการทุำ Scenario Analysis ในทุิศทุางเด่ย์วกันได้

2.4    การเปิดีเผู้ย่ข้้อมูล (disclosure)

 ตั้วอย่์างแนวปฏิบัิต้ทิุ่�ดข่้า้งต้น้ได้แส่ดงแนวทุางการเปิดเผู้ย์ข้อ้มล้ทุ่�เก่�ย์วข้อ้งกับการกำกับดแ้ลกิจการ การบริห้ารจัดการ

ลงทุุน และการบริห้ารจัดการความเส่่�ย์งแล้ว ต้ัวอย์่างแนวปฏิิบัต้ิทุ่�ด่ด้านล่างน่�เป็นต้ัวอย์่างเพื่ิ�มเต้ิม เพื่่�อแส่ดงแนวทุางการ

เปิดเผู้ย์ข้้อม้ลเม่�อ climate risk ถ้กประเมินว่าไม่ relevant รวมทุั�งแส่ดงแนวทุางการเปิดเผู้ย์ข้้อม้ลการปล่อย์ก๊าซึ่ 

เร่อนกระจก 
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 ในการเปิดเผู้ย์ข้้อม้ลเก่�ย์วกับการลงทุุนอย์่างรับผู้ิดช่อบ ผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ เปิดเผู้ย์ว่าไม่ม่การผู้นวกปัจจัย์ด้าน ESG 

ในการบรหิ้ารจดัการกองทุนุ รวมถึงไม่มก่ารวเิคราะห์้ผู้ลกระทุบข้อง climate risk ต่้อพื่อร์ต้การลงทุนุ เน่�องจากผู้้ป้ระกอบธุรุกิจฯ 

ใช่้กลย์ุทุธุ์การลงทุุนทุ่�เน้นการวิเคราะห้์เช่ิงปริมาณ (quantitative fund) การบริห้ารจัดการลงทุุนแบบเช่ิงรับ (passive) 

ห้ร่อกลยุ์ทุธุ์การลงทุุนทุ่�ส่่งผู้ลให้้เกิดอัต้ราส่่วนห้มุนเว่ย์น การลงทุุนข้องกองทุุนรวม (portfolio turnover ratio) ส่้ง  

ทุำให้้ผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ อาจไม่ส่ามารถห้ร่อไม่ม่ความจำเป็นทุ่�จะต้้องทุำการวิเคราะห์้ว่า climate risk relevant ต้่อ 

พื่อร์ต้การลงทุุนห้ร่อไม่

 2.4.2  การเปิดเผู้ย์ข้้อม้ลเก่�ย์วกับการปล่อย์ก๊าซึ่เร่อนกระจก
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 ผู้้ป้ระกอบธุรุกจิฯ มก่ารวดัปรมิาณการปลอ่ย์กา๊ซึ่เร่อนกระจกข้องกองทุนุภาย์ใต้้การบรหิ้ารจดัการ เน่�องจากผู้้ล้งทุนุ

ต้้องการทุราบว่าพื่อร์ต้การลงทุุนม่ carbon intensity มากน้อย์เพื่่ย์งใด และลงทุุนส่อดคล้องกับห้ลักเศรษัฐกิจคาร์บอนต้�ำ

ห้ร่อไม่ โดย์ผู้ลการเปร่ย์บเทุ่ย์บปริมาณการปล่อย์ก๊าซึ่เร่อนกระจกข้องกองทุุน ซึึ่�งม่กลย์ุทุธุ์การลงทุุนในหุ้้นย์ั�งย์่นข้อง 

ผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ เทุ่ย์บกับดัช่น่ MSCI World Index แส่ดงให้้เห้็นว่า investee companies ในพื่อร์ต้การลงทุุนข้อง 

ผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ ม่ผู้ลกระทุบด้านลบต่้อส่ิ�งแวดล้อมน้อย์กว่าดัช่น่ช่่�วัด เน่�องจากพื่อร์ต้การลงทุุนข้องผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ  

ม่การปล่อย์ก๊าซึ่คาร์บอนไดออกไซึ่ด์ 72 เมต้ริกต้ัน ต้่อเงินลงทุุน 1 ล้านเห้ร่ย์ญส่ห้รัฐ ข้ณะทุ่�ดัช่น่ช่่�วัดม่การปล่อย์ก๊าซึ่

คาร์บอนไดออกไซึ่ด์ทุ่� 153 เมต้ริกต้ัน
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 ผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ เปิดเผู้ย์ปริมาณการปล่อย์ก๊าซึ่เร่อนกระจกข้องพื่อร์ต้การลงทุุน ทุั�งพื่อร์ต้ต้ราส่ารทุุน ต้ราส่ารห้น่� 

การลงทุุนแบบผู้ส่ม และการลงทุุนในอส่ังห้าริมทุรัพื่ย์์ รวมทุั�งเปิดเผู้ย์ส่ัดส่่วนการลงทุุนทุ่�ม่ข้้อม้ลปริมาณการปล่อย์ก๊าซึ่ 

เร่อนกระจก และทุ่�มาข้องข้้อม้ลดังกล่าว นอกจากน่� ผู้้้ประกอบธุุรกิจฯ เปิดเผู้ย์วิธุ่การคำนวณต้ัวช่่�วัดต้ามกรอบคำแนะนำ

ข้อง TCFD ซึ่ึ�งรวมถงึการเปิดเผู้ย์ปริมาณการปลอ่ย์กา๊ซึ่เรอ่นกระจกทุั�งห้มด ปรมิาณการปลอ่ย์กา๊ซึ่เรอ่นกระจก และ carbon 

intensity ข้องแต้่ละกองทุุน รวมทุั�ง carbon intensity เฉล่�ย์

14 ส่ามารถศึกษัา NGFS Climate Scenarios for central banks and supervisors เพื่ิ�มเต้ิมได้ทุ่� https://www.ngfs.net/sites/default/files/ 

media/2021/08/27/ngfs_climate_scenarios_phase2_june2021.pdf 

https://shorturl.asia/jlzJw
https://shorturl.asia/jlzJw
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