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BUY 

(Maintained) 

Share Price Bt8.80

Target Price Bt10.40

Upside +18.2%

(Previous TP Bt12.40)

COMPANY DESCRIPTION 
BTS Group Holdings is a multi-industry 
conglomerate in Thailand specialised in mass 
transit business, especially rail transport, media, 
digital services and digital services seeking to 
amplify value-added from data utilisation and 
business synergies. 

STOCK DATA 
GICS sector Industrials

Bloomberg ticker: BTS TB

Shares issued (m): 13,167.6

Market cap (Btm): 115,875.0

Market cap (US$m): 3,400.5

3-mth avg daily t'over (US$m): 11.3
Price Performance (%) 
52-week high/low Bt10.20/Bt8.40

1mth 3mth 6mth 1yr YTD

(2.2) (7.4) (4.3) (2.2) (5.9)

Major Shareholders %

Mr. Keeree Kanjanapas's Group 19.5

Thai NVDR Company Limited 8.9

UBS AG Singapore Branch 6.3

FY23 NAV/Share (Bt) 5.12

FY23 Net Debt/Share (Bt) 9.64
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ANALYST(S) 
Peerawat Dentananan 
+662 659 8302 
peerawat@uobkayhian.co.th

ASSISTANT ANALYST(S)

Waritthorn Kaewmuang 
+662 090 8642 
waritthorn@uobkayhian.co.th

บมจ. บีทีเอส กรุป๊ โฮลดิ้ งส ์(BTS) 

4QFY22: ผลการดาํเนินงานไม่ดีจากการระบาดของสายพนัธุโ์อมิครอน 

BTS รายงานผลการดาํเนินงาน 4QGY22 ไม่ดีจากการลดลงอยา่งรุนแรงของรายไดก่้อสรา้ง การฟ้ืน

ตวัท่ีชา้ของธุรกิจ MIX และตวัเลขผุโ้ดยสารจากการระบาดของสายพนัธุโ์อมิครอน เราเช่ือว่า BTS 

จะยงัอยูภ่ายใตแ้รงกดดนัหากความไม่แน่นอนของประเด็นรถไฟฟ้าสายสีเขียวยงัคงอยู ่แตเ่ราคาด

บริษัทจะไดเ้ห็นการฟ้ืนตัวของตัวเลขผูโ้ดยสารและรายไดโ้ฆษณาท่ีจะตามมา คงคาํแนะนาํ ซ้ือ 

ราคาเป้าหมายท่ี 10.40 บาท 

4QFY22 RESULTS 
Year to 31 Mar (Btm) 4QFY22 4QFY21 3QFY22 yoy (%) qoq (%) FY22 FY21 yoy (%) 
Sales 4,729 7,619 7,896 -38% -40% 26,056 35,128 -26% 
Gross Profit  1,371 1,925 1,490 -29% -8% 5,789 6,454 -10% 
EBITDA  1,067 1,221 1,068 -13% 0% 4,277 4,896 -13% 
Pre-tax Profit  1,070 2,452 1,328 -56% -19% 5,095 7,286 -30% 
Net Profit  812 1,682 1,054 -52% -23% 3,826 4,576 -16% 
Core Profit  620 833 607 -26% 2% 2,527 2,920 -13% 
EPS (Bt) 0.062  0.128  0.080  -52% -23% 0.291  0.348  -16% 
Gross Margin (%) 29.0% 25.3% 18.9%     22.2% 18.4%   
EBITDA M. (%) 22.6% 16.0% 13.5%     16.4% 13.9%   
Net Margin (%) 17.2% 22.1% 13.4%     14.7% 13.0%   
Source: BTS, UOB Kay Hian 

 

RESULTS 

 ผลการดาํเนินงานปานกลาง บมจ. บีทีเอส กรุ๊ป โฮลด้ิงส์ (BTS) รายงานกําไรสุทธิใน 4QFY22 ท่ี 

812 ลบ . (-52% yoy, -23% qoq) และกําไรหลักท่ี 620 ลบ . (-26% yoy, +2% qoq) หลังหัก

รายการท่ีเกิดข้ึนครั้งเดียวต่างๆ ซ่ึงรวมถึงกาํไรจากการขายเงินลงทุนและ การกลับรายการตั้งสาํรอง

ประมาณ 141 ลบ. โดยกําไรหลักใน 4QFY22 ออกมาดีกว่าประมาณการของเรา 14% หลักๆ จาก

การควบคุมตน้ทุนท่ีดี แมร้ายไดต้ํา่กวา่คาดถึง 31% 

 รายไดล้ดลงมาก สาเหตหุลกัจากงานก่อสรา้ง การลดลงอยา่งมากของรายไดส่้วนมากเป็นผลมาจาก

รายไดก้่อสรา้งจากรถไฟฟ้าสายสีชมพูและสายสีเหลืองท่ีตํา่ ซ่ึงลดลง 66% yoy และ 62% qoq เหลือ

เพียง 1,793 ลบ. ในขณะท่ีอตัรากาํไรขั้นตน้ (gross margin) ลดลงเหลิอ 2% ซ่ึงตํา่กว่าใน 2QFY22 

ท่ีมีการระงบักิจกรรมการก่อสรา้งจาก COVID-19 เราเช่ือว่ามีสาเหตุหลกัๆ จาก: 1) การระบาดของ

สายพันธุ์โอมิครอนท่ีส่งผลต่อการชะลอตัวของงานก่อสรา้ง, b) ตน้ทุนผูร้บัเหมาช่วงท่ีเพ่ิมข้ึน (จาก 

บมจ. ซิโน-ไทย เอ็นจีเนียร่ิงแอนด์คอนสตรคัชัน่; STEC) จากการเพ่ิมข้ึนของราคาวสัดุก่อสรา้ง และ 

3) การชะลอตวัของงานก่อสรา้งในช่วงทา้ย สาํหรบัรายไดค่้าจา้งเดินรถ (O&M) และรายไดธุ้รกิจ MIX 

(ธุรกิจ ส่ือ  ดําเนินภายใต้ VGI) ลดลงเล็กน้อย  qoq จากยอดขายท่ีชะลอตัวลงของ Fanslink 

(รายละเอียดเพ่ิมเติมหน้า 2) 

KEY FINANCIALS 
Year to 31 Mar (Btm) 2021 2022 2023F 2024F 2025F

Net turnover  35,128 26,056 22,902 23,535 27,150
EBITDA  4,896 4,277 4,300 6,946 8,976
Operating profit  4,084 3,406 3,008 5,068 6,744
Net profit (rep./act.)  4,576 3,826 3,092 4,398 5,705
Net profit (adj.)  2,920 2,527 3,092 4,398 5,705
EPS (Bt) 0.2 0.2 0.2 0.2 0.3
PE (x) 39.7 57.9 50.6 35.6 27.4
P/B (x) 1.9 1.9 1.7 1.7 1.5
EV/EBITDA (x) 58.5 67.0 66.7 41.3 31.9
Dividend yield (%) 5.1 3.5 3.4 3.4 3.0
Net margin (%) 13.0 14.7 13.5 18.7 21.0
Net debt/(cash) to equity (%) 178.3 236.4 188.1 174.3 114.1
Interest cover (x) 2.0 1.3 1.2 1.6 2.3
ROE (%) 8.0 6.3 4.7 6.1 7.0
Consensus net profit  - - 2,857 3,513 4,028
UOBKH/Consensus (x)  - - 1.08 1.25 1.42
Source: BTS Group Holdings, Bloomberg, UOB Kay Hian 
n.m. : not meaningful; negative P/E, EV/EBITDA reflected as "n.m." 
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 การฟ้ืนตวัท่ีเฉ่ือยชาของผูโ้ดยสาร ใน 4QFY22 BTS รบัรูส่้วนแบ่งกาํไร 7 ลบ. จากกองทุนรวม

โครงสรา้งพ้ืนฐานระบบขนส่งมวลชนทางราง บีทีเอสโกรท (BTSGIF) จากการท่ี: 1) ตัวเลข

ผูโ้ดยสารฟ้ืนตัวตํา่ qoq จากการระบาดของสายพันธุ์โอมิครอน และ 2) ค่าใชจ้่ายทางการขาย

เพ่ิมเติม 31 ลบ. ของ BTSGIF จากค่าพอยทส์าํหรบั Rabbit Rewards 

4QFY22 AND FY21/FY22 KEY STATISTICS 
Year to 31 Mar (Btm) 4QFY22 4QFY21 3QFY22 yoy (%) qoq (%) FY22 FY21 yoy (%) 
Revenue 

        
   O&M 1,545 1,548 1,529 0% 1% 6,188 5,335 16% 
   Construction 1,793 5,332 4,733 -66% -62% 15,075 26,788 -44% 
   MIX Business 1,163 637 1,429 82% -19% 4,444 2,480 79% 
Share of Profit 

        
   BTSGIF 7 21 30 -68% -78% -29 235 -112% 
   U City -55 -142 475 n.m. n.m. 220 -2,098 n.m. 
Avg D. Ridership 266,667 315,556 254,348 -15% 5% 203,562 340,822 -40% 
Source: BTS, BTSGIF, UOB Kay Hian 

STOCK IMPACT 

 ความไม่แน่นอนจากการเปล่ียนผ่านทางการเมือง การชนะการเลือกตั้ งผู ้ว่าราชการ

กรุงเทพมหานครแบบถล่มทลายของชชัชาติ สิทธิพนัธุใ์นวนัท่ี 22 พ.ค. 22 ไดส้รา้งความกงัวลถึง

อนาคตของรถไฟฟ้าสายสีเขียวจากการท่ีว่าท่ีผูว้่าราชการกรุงเทพมหานครตัดคา้นการอนุมติัต่อ

สัมปทานรถไฟฟ้าสายสีเขียวเป็นระยะเวลา 30 ปีแก่บริษัท ระบบขนส่งมวลชนกรุงเทพ จาํกัด 

(BTSC) เพ่ื อ ยุ ติข ้อ พิพาทในประเด็นห น้ีค้างชําระ โดย  ณ  วัน ท่ี  23 พ .ค . หน้ีดังก ล่าว

ประกอบดว้ย: 1) หน้ีค่าจา้งเดินรถและซ่อมบํารุงคา้งชาํระรถไฟฟ้าสายสีเขียวส่วนต่อขยายท่ี 1 

และ 2 มูลค่า 3,710 ลบ. และ 13,343 ลบ. ตามลําดับ และ 2) หน้ีตามสัญญาซ้ือขายพรอ้ม

ติดตั้งระบบการเดินรถท่ีเก่ียวขอ้งกับโครงการรถไฟฟ้าสายสีเขียวส่วนต่อขยายช่วงท่ี 2 มูลค่า 

20,088 ลบ. 

 ชชัชาติระบุว่าจะตอ้งตรวจสอบประเด็นดงักล่าวอย่างถ่ีถว้น ตั้งแต่การทําสญัญา รายละเอียดของ

สญัญา และความถูกตอ้งตามกฎหมายในประเด็นการโอนหน้ีสายสีเขียวจากการรถไฟฟ้าขนส่ง

มวลชนแห่งประเทศไทย (รฟม.) ใหก้รุงเทพมหานคร (กทม.) ประเด็นเหล่าน้ีเป็นผลมาจาก

คาํสัง่คณะรกัษาความสงบแห่งชาติ (คสช.) ท่ีใชอ้าํนาจตามมาตรา 44 ซ่ึงไม่ผ่านพระราชบญัญติั

การร่วมลงทุนระหวา่งรฐัและเอกชน (PPP) นอกจากน้ี ประเด็นดงักล่าวยงัมีความซนัซอ้นมากข้ึน

จากการนัดฟังคาํตัดสินของศาลปกครองกลางท่ีจะมาถึงใน มิ.ย. 22 ท่ี BTSC ไดย้ื่นฟ้องไปก่อน

หน้า ดังน้ัน ความซับซอ้นของประเด็นจะสรา้งแรงกดดันต่อ BTS และ VGI ในระยะสั้น โดยใน

มุมมองของเรา BTSC น่าจะไดร้บัการตอบแทนบางรูปแบบท่ีเป็นประโยชน์จากการท่ีคําสัง่ตาม

มาตรา 44 น้ันถือวา่ถูกตอ้งตามหลกักฎหมายไทย 

EARNING REVISION/RISK 

 ไม่มี เราพิจารณาปรบัประมาณการสาํหรบั FY23 หลังเขา้ประชุมนักวิเคราะห์ FY22 ในวนัท่ี 2 

มิ.ย. รวมถึงแนวโน้มบริษัทและแนวทางออกต่อประเด็นต่างๆ ในปัจจุบนั 

VALUATION/RECOMMENDATION 

 คงคาํแนะนํา ซ้ือ ดว้ยราคาเป้าหมายท่ี 10.40 บาท อิงวิธี SOTP (เดิม: 12.40 บาท) ณ 

ปัจจุบันเรายงัคงคําแนะนําเดิม แต่หักลบ upside จากสัมปทานรถไฟฟ้าสายสีเขียว 30 ปีจาก

ความเป็นไปไดท่ี้ลดลง เราเช่ือว่ความกงัวลไดถู้กรบัรูไ้ปมากจากการท่ีราคาหุน้ของ BTS ปรบัตัว

ไดแ้ย่กว่าราคาหุน้ของ บมจ. ทางด่วนและรถไฟฟ้ากรุงเทพ (BEM) 13% นับจากตน้ พ.ค. 22 

แมว้า่ตวัเลขผูโ้ดยสารของรถไฟฟ้าสายสีเขียวส่วนสมัปทานหลกัไดท้ําจุดสูงสุดใหม่หลงัคลายล็อค

ดาวน์ท่ี 399,000 เท่ียว/วนั ณ วนัท่ี 17 พ.ค. 22 หลงัการเปิดภาคเรียนใหม่ในสถานท่ี BTS ยงั

ไดป้ระโยชน์จากการกลบัมาฟ้ืนตวัของตวัเลขผูโ้ดยสารและรายไดโ้ฆษณาท่ีจะตามมา 

SHARE PRICE CATALYST 

 ขอ้สรุปสาํหรบัประเด็นรถไฟฟ้าสายสีเขียว ท่ีจะลดความคา้งคาของประเด็นน้ี 

 การฟ้ืนตวัของจาํนวนผูโ้ดยสาร และรายไดจ้ากการธุรกิจ MIX 

 มลูค่าเพิ่มจากการผนึกกาํลงัทางธุรกิจ (synergies)  

REVENUE BREAKDOWN BY SEGMENT 

 

Source: BTS, UOB Kay Hian 

QUARTERLY RESULTS AND MARGINS 

 

Source: BTS, UOB Kay Hian 

MONTHLY AVERAGE GREEN LINE RIDERSHIP 

 
Source: BTSGIF, UOB Kay Hian 

QUARTERLY CONSTRUCTION PROCESS 

 
Source: MRTA, UOB Kay Hian 
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PROFIT & LOSS     
Year to 31 Mar (Btm) 2022 2023F 2024F 2025F

Net turnover 26,056 22,902 23,535 27,150

EBITDA 4,277 4,300 6,946 8,976

Deprec. & amort. 871 1,292 1,878 2,232

EBIT 3,406 3,008 5,068 6,744

Total other non-operating income 3,942 3,829 3,833 3,570

Associate contributions (671) 1,221 2,038 2,515

Net interest income/(expense) (3,220) (3,721) (4,238) (3,830)

Pre-tax profit 3,457 4,337 6,700 8,998

Tax (1,214) (623) (932) (1,297)

Minorities (55) (622) (1,369) (1,997)

Net profit 3,826 3,092 4,398 5,705

Net profit (adj.) 2,527 3,092 4,398 5,705
 

 BALANCE SHEET     
Year to 31 Mar (Btm) 2022 2023F 2024F 2025F

Fixed assets 61,132 60,804 60,369 59,645

Other LT assets 171,581 178,839 176,085 173,406

Cash/ST investment 5,676 19,296 19,306 26,838

Other current assets 17,478 5,088 6,821 8,404

Total assets 255,867 264,027 262,582 268,292

ST debt 41,178 33,676 36,880 26,676

Other current liabilities 6,346 11,254 12,727 13,473

LT debt 111,197 118,787 109,115 103,643

Other LT liabilities 11,018 13,844 14,138 14,719

Shareholders' equity 62,063 70,783 72,672 90,733

Minority interest 24,065 15,681 17,050 19,047

Total liabilities & equity 255,867 264,027 262,582 268,292

     
CASH FLOW     
Year to 31 Mar (Btm) 2022 2023F 2024F 2025F

Operating (25,153) 13,474 14,177 16,368

Pre-tax profit 5,095 4,337 6,700 8,998

Tax (1,214) (623) (932) (1,297)

Deprec. & amort. 871 1,292 1,878 2,232

Associates (671) 1,221 2,038 2,515

Working capital changes (18,823) (5,072) 5,734 5,134

Non-cash items (10,412) 12,319 (1,240) (1,215)

Other operating cashflows 0 0 0 0

Investing (11,524) (491) (3,560) (4,850)

Capex (growth) (10,581) (964) (1,443) (1,508)

Investments (15,500) 1,680 (1,765) (1,827)

Others 14,557 (1,207) (352) (1,514)

Financing 35,077 637 (10,607) (3,986)

Dividend payments (4,081) (4,146) (4,147) (3,994)

Issue of shares 13 2,629 4 5,271

Proceeds from borrowings 48,020 89 0 0

Loan repayment (10,200) 0 (6,469) (15,675)

Others/interest paid 1,325 2,065 5 10,411

Net cash inflow (outflow) (1,600) 13,620 10 7,532

Beginning cash & cash equivalent 7,276 5,676 19,296 19,306

Ending cash & cash equivalent 5,676 19,296 19,306 26,838
 

      
KEY METRICS     
Year to 31 Mar (%) 2022 2023F 2024F 2025F

Profitability     
EBITDA margin 16.4 18.8 29.5 33.1

Pre-tax margin 13.3 18.9 28.5 33.1

Net margin 14.7 13.5 18.7 21.0

ROA 1.6 1.2 1.7 2.1

ROE 6.3 4.7 6.1 7.0

     
Growth     
Turnover (25.8) (12.1) 2.8 15.4

EBITDA (12.6) 0.5 61.5 29.2

Pre-tax profit (25.8) 25.5 54.5 34.3

Net profit (16.4) (19.2) 42.2 29.7

Net profit (adj.) (13.5) 22.4 42.2 29.7

EPS (31.5) 14.4 42.2 29.7

     
Leverage     
Debt to total capital 63.9 63.8 61.9 54.3

Debt to equity 245.5 215.4 200.9 143.6

Net debt/(cash) to equity 236.4 188.1 174.3 114.1

Interest cover (x) 1.3 1.2 1.6 2.3
 

 



 

  
รายงานฉบบันีจ้ดัทําข้ึนโดยข้อมูลเท่าทีป่รากฏและเชือ่ว่าเป็นทีน่่าเชือ่ถือไดแ้ต่ไม่ถือเป็นการยืนยนัความถูกตอ้งและความสมบูรณ์ของข้อมูลนัน้  ๆโดยบริษัทหลกัทรัพย์ ยูโอบี เคย์ เฮียน (ประเทศไทย) จํากดั (มหาชน) 
ผูจ้ดัทําขอสงวนสิทธ์ในการเปลีย่นแปลงความเห็นหรือประมาณการณ์ต่างๆ ทีป่รากฏในรายงานฉบบันี ้โดยไม่ตอ้งแจ้งล่วงหนา้ รายงานฉบบันีมี้วตัถปุระสงค์เพือ่ใชป้ระกอบการตดัสินใจของนกัลงทนุ โดยไม่ไดเ้ป็นการชีนํ้า
ชกัชวนใหน้กัลงทนุทําการซ้ือหรือขายหลกัทรพัย์ หรือตราสารทางการเงินใด  ๆทีป่รากฏในรายงาน 
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Wednesday ,  26  Feb rua ry  2020C o m p a n y  U p d a t e  
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AAV ADVANC AIRA AKP AKR AMA AMATA AMATAV ANAN AOT 
AP ARROW BAFS BANPU BAY BCP BCPG BOL BRR BTS 
BTW BWG CFRESH CHEWA CHO CK CKP CM CNT COL 
COMAN CPALL CPF CPI CPN CSS DELTA DEMCO DRT DTAC 
DTC EA EASTW ECF EGCO GBX GC GCAP GEL GFPT 
GGC GOLD GPSC GRAMMY GUNKUL HANA HARN HMPRO ICC ICHI 
III ILINK INTUCH IRPC IVL JKN JSP K KBANK KCE 
KKP KSL KTB KTC KTIS LH LHFG LIT LPN MAKRO 
MALEE MBK MBKET MC MCOT MFEC MINT MONO MTC NCH 
NCL NKI NSI NVD NYT OISHI OTO PAP PCSGH PDJ 
PG PHOL PJW PLANB PLANET PORT PPS PR9 PREB PRG 
PRM PSH PSL PTG PTT PTTEP PTTGC PYLON Q-CON QH 
QTC RATCH ROBINS RS S S & J SABINA SAMART SAMTEL SAT 
SC SCB SCC SCCC SCN SDC SEAFCO SEAOIL SE-ED SELIC 
SENA SIS SITHAI SNC SORKON SPALI SPI SPRC SSSC STA 
STEC SVI SYNTEC TASCO TCAP THAI THANA THANI THCOM THIP 
THREL TIP TISCO TK TKT TMB TMILL TNDT TOA TOP 
TRC TRU TRUE TSC TSR TSTH TTA TTCL TTW TU 
TVD TVO U UAC UV VGI VIH WACOAL WAVE WHA 
WHAUP WICE WINNER        

 
 

2S ABM ADB AF AGE AH AHC AIT ALLA ALT 
AMANAH AMARIN APCO APCS AQUA ARIP ASAP ASIA ASIAN ASIMAR 
ASK ASN ASP ATP30 AUCT AYUD B BA BBL BDMS 
BEC BEM BFIT BGC BGRIM BIZ BJC BJCHI BLA BPP 
BROOK CBG CEN CENTEL CGH CHG CHOTI CHOW CI CIMBT 
CNS COLOR COM7 COTTO CRD CSC CSP DCC DCON DDD 
DOD EASON ECL EE EPG ERW ESTAR ETE FLOYD FN 
FNS FORTH FPI FPT FSMART FSS FVC GENCO GJS GL 
GLOBAL GLOW GULF HPT HTC HYDRO ICN IFS INET INSURE 
IRC IRCP IT ITD ITEL J JAS JCK JCKH JMART 
JMT JWD KBS KCAR KGI KIAT KOOL KWC KWM L&E 
LALIN LANNA LDC LHK LOXLEY LRH LST M MACO MAJOR 
MBAX MEGA METCO MFC MK MODERN MOONG MPG MSC MTI 
NEP NETBAY NEX NINE NOBLE NOK NTV NWR OCC OGC 
ORI OSP PATO PB PDG PDI PL PLAT PM PPP 
PRECHA PRIN PRINC PSTC PT QLT RCL RICHY RML RWI 
S11 SAAM SALEE SAMCO SANKO SAPPE SAWAD SCG SCI SCP 
SE SFP SIAM SINGER SIRI SKE SKR SKY SMIT SMK 
SMPC SMT SNP SONIC SPA SPC SPCG SPVI SR SRICHA 
SSC SSF SST STANLY STPI SUC SUN SUSCO SUTHA SWC 
SYMC SYNEX T TACC TAE TAKUNI TBSP TCC TCMC TEAM 
TEAMG TFG TFMAMA THG THRE TIPCO TITLE TIW TKN TKS 
TM TMC TMD TMI TMT TNITY TNL TNP TOG TPA 
TPAC TPBI TPCORP TPOLY TRITN TRT TSE TSTE TVI TVT 
TWP TWPC UBIS UEC UMI UOBKH UP UPF UPOIC UT 
UWC VNT WIIK XO YUASA ZEN ZMICO TOG   

 
 

A ABICO ACAP AEC AEONTS AJ ALUCON AMC APURE AS 
ASEFA AU B52 BCH BEAUTY BGT BH BIG BLAND BM 
BR BROCK BSBM BSM BTNC CCET CCP CGD CHARAN CHAYO 
CITY CMAN CMC CMO CMR CPL CPT CSR CTW CWT 
D DIMET EKH EMC EPCO ESSO FE FTE GIFT GLAND 
GLOCON GPI GREEN GTB GYT HTECH HUMAN IHL INGRS INOX 
JTS JUBILE KASET KCM KKC KWG KYE LEE LPH MATCH 
MATI M-CHAI MCS MDX META MGT MJD MM MVP NC 
NDR NER NNCL NPK NUSA OCEAN PAF PF PICO PIMO 
PK PLE PMTA POST PPM PROUD PTL RCI RJH ROJNA 
RPC RPH SF SGF SGP SKN SLP SMART SOLAR SPG 
SQ SSP STI SUPER SVOA TCCC THE THMUI TIC TIGER 
TNH TOPP TPCH TPIPP TPLAS TQM TTI TYCN UTP VCOM 
VIBHA VPO WIN WORK WP WPH ZIGA    
          

 

ชว่งคะแนน  สญัลกัษณ์               ความหมาย    
 90-100                                ดเีลศิ  
 80-89    ดมีาก           
 70-79    ด ี
 60-69    ดพีอใช ้       
 50-59    ผา่น        

 ตํ่ากวา่ 50        -   - 
 
Disclaimer : การเปิดเผยผลการสารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) ในเร่ืองการกากบัดแูลกิจการ (Corporate Governance) น้ี เป็นการดาเนินการตามนโยบายของสา
นักงานคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์โดยการสารวจของ IOD เป็นการสารวจและประเมินจากข้อมลูของบริษทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และตลาด
หลกัทรพัย ์เอม็เอไอ (MAI) ท่ีมีการเปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมลูท่ีผูล้งทนุทัว่ไปสามารถเข้าถึงได้ ดงันัน้ ผลสารวจดงักล่าวจึงเป็นการนาเสนอในมมุมองของบคุคลภายนอก โดยไม่ได้เป็น
การประเมินการปฏิบติั และมิได้มีการใช้ข้อมลูภายในเพ่ือการประเมิน ผลสารวจดงักล่าวเป็นผลการสารวจ ณ วนัท่ีปรากฏในรายงานการกากบัดแูลกิจการของบริษทัจดทะเบยีนไทยเท่านัน้ 
ดงันัน้ ผลการสารวจจึงอาจเปล่ียนแปลงได้ภายหลงัวนัดงักล่าว หรือเม่ือข้อมลูท่ีเก่ียวข้องมีการเปล่ียนแปลง ทัง้น้ี บริษทัหลกัทรพัย ์ยโูอบ ีเคย ์เฮียน (ประเทศไทย) จาํกดั (มหาชน) มิได้ยืนยนั 
ตรวจสอบ หรือรบัรองถึงความถกูต้องครบถ้วนของผลการสารวจดงักล่าวแต่อย่างใด 
 




