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UPDATE 
COMPANY 

24 January 2022 Leo Global Logistics  
Sector: Services ลุ้นการประกาศดลี M&A ใหม่ และเร่ิมการขนส่งทางราง 
   เราคงค าแนะน า “ซือ้” ท่ีราคาเป้าหมาย 20.00 บาท อิง 2022E PER 30x (average peer 28x) เรามี

มมุมองเป็นบวกตอ่การประชมุ group conference call ในวนัท่ี 21 ม.ค. ท่ีผ่านมา โดยประเดน็ส าคญั
ไดแ้ก่ 1) ผูบ้รหิารมองแนวโนม้คา่ระวางเฉล่ียอยู่ท่ีระดบัสงูตลอดปี รวมถงึปรมิาณการขนส่งจะเติบโต
ขึน้ตามการฟ้ืนตวัและขยายตวัของเศรษฐกิจโลก 2) จบัตาการดีล M&A กบัธุรกิจขนส่งทางอากาศท่ี
คาดจะประกาศในวนัท่ี 24-25 ม.ค. นีห้ลงัการประชุม board และ 3) การขนส่งทางรางท่ีร่วมมือกับ 
China Post มีโอกาสไดจ้  านวนตูถ้ึง 400-500 ตู/้เดือน ซึ่งอตัราค่าขนส่งอยู่ท่ีประมาณ 1 แสนบาท/ตู ้
และคาดมี margin ท่ีระดบั 10-15% เราประเมินรายไดข้นส่งทางรางเบือ้งตน้ในปี 2022E ท่ี 100 ลา้น
บาท อย่างไรก็ตาม เรามองว่าการขนส่งทางรางมีโอกาศเติบโตได้อีกมากในอนาคต ซึ่งหากสามารถ
ramp up จ านวนตูข้นส่งไดถ้ึง 400-500 ตู/้เดือน จะคิดเป็นรายไดร้าว 480-600 ลา้นบาท ซึ่งคิดเป็น 
upside ตอ่ประมาณการปี 2023E ราว 15-25% 
เราประเมินก าไรปี 2022E/23E ท่ี 213 ล้านบาท (+25% YoY) และ 231 ล้านบาท (+8% YoY) 
ตามล าดบั คาดรายไดจ้ะเติบโตจาก 1) คา่ระวางท่ีจะยงัคงอยู่ในระดบัสงู 2) ผลประโยชนจ์ากการจบั
มือกับ China post และ Cardinal UK เต็มปี ซึ่งคาดว่าจะท าใหป้ริมาณการขนส่งทัง้ทางทะเลและ
ทางอากาศเพิ่มขึน้ 3) เริ่มรบัรูร้ายไดจ้ากการขนส่งทางรางที่ท  ารว่มกบั China post เป็นปีแรก     
ราคาหุน้ outperform +28%/+33% ใน 3 และ 6 เดือน จากก าไรท่ีท  า new high ตอ่เน่ือง ทัง้นี ้เราคง
ค าแนะน า “ซือ้” โดยมี Key catalysts คือการประกาศดีล M&A ใหม่กับธุรกิจขนส่งทางอากาศใน
ประเทศ และการเริ่มใชก้ารขนส่งทางราง ดา้น valuation ยงัน่าสนใจ เทรดท่ี 2022E PER ท่ี 21x ถือ
วา่ยงัต  ่ากวา่คา่เฉล่ียกลุ่มท่ี 25x และเทียบกบัก าไรปี 2021E-23E เตบิโตดว้ย CAGR ท่ี +17%  

Event: Group conference call 
 ลุ้นการประกาศดีล M&A ใหม่ และเร่ิมการขนส่งทางราง เรามีมุมมองเป็นบวกต่อการ
ประชมุ group conference call ในวนัท่ี 21 ม.ค. ท่ีผ่านมา โดยประเดน็ส าคญัไดแ้ก่ 1) ผูบ้รหิารมอง
แนวโนม้คา่ระวางเฉล่ียอยู่ท่ีระดบัสงูตลอดปี รวมถงึปรมิาณการขนส่งจะเตบิโตขึน้ตามการฟ้ืนตวัและ
ขยายตวัของเศรษฐกิจโลก 2) จบัตาการดีล M&A กบัธุรกิจขนส่งทางอากาศท่ีคาดจะประกาศในวนัท่ี 
24-25 ม.ค. นี ้หลังการประชุม board 3) การขนส่งทางรางท่ีร่วมมือกับ China Post มีโอกาสได้
จ  านวนตูร้าว 400-500 ตู/้เดือน ซึง่อตัราคา่ขนส่งตกอยู่ท่ีประมาณ 1 แสนบาท/ตู ้และคาดธุรกิจขนส่ง
ทางรางมี margin อยู่ท่ีระดบั 10-15% 
เรามองวา่การขนส่งทางรางมีความน่าสนใจและมีโอกาศเติบโตไดอี้กมาก โดยเฉพาะการขนส่งสินคา้
เกษตร อาทิ ทเุรียน มงัคดุ ล  าไย หรือสินคา้ชิน้ส่วนรถยนต ์และยาง ไปยงัประเทศลาว-จีน เน่ืองจาก
ใชเ้วลาสัน้กวา่ในการเดนิทางและผ่านด่านเม่ือเทียบกบัรถบรรทกุ ซึง่ China Post ไดร้บั capacity ตอ่
ขบวนรถไฟของการรถไฟจีนแล้ว 1 ใน 5 ส่วน ท าให้เราคาดว่า LEO มีโอกาสสูงในอนาคตท่ีจะ
สามารถขนส่งไดถ้ึง 400-500 ตู/้เดือน ซึ่งจะคิดเป็นรายได้ราว 480-600 ลา้นบาท ทัง้นีเ้ราประเมิน
รายไดข้นส่งทางรางเบือ้งตน้ในปี 2022E ท่ี 100 ลา้นบาท เน่ืองจากยงัอยู่ในช่วงพฒันาธุรกิจ 
 คงประมาณการก าไรปี 2022E/23E เราประเมินก าไรปี 2022E/23E ท่ี 213 ลา้นบาท (+25% 
YoY) และ 231 ลา้นบาท (+8% YoY) ตามล าดบั โดยเราคาดรายไดจ้ะเติบโตจาก 1) ค่าระวางในปี 
2022E ท่ีจะยังคงอยู่ในระดับสูง 2) ผลประโยชนจ์ากการจับมือกับ China post และ Cardinal UK 
เต็มปี ซึ่งคาดว่าจะท าใหป้ริมาณการขนส่งทัง้ทางทะเลและทางอากาศเพิ่มขึน้ 3) เริ่มรบัรูร้ายไดจ้าก
การขนส่งทางรางที่ท  ารว่มกบั China post เป็นปีแรก   

Valuation/Catalyst/Risk 
เราประเมินราคาเหมาะสมท่ี 20.00 บาท อิง PER 30x (peer avg. อยู่ท่ี 28x) เรามองว่า Global 
demand ของการขนส่งจะเตบิโตตามการฟ้ืนตวัของเศรษฐกิจโลกหลงัไดร้บัผลกระทบจากโควดิ และ
จากตลาด e-commerce ท่ีเติบโตไดอ้ย่างดา้วกระโดด นอกจากนี ้เราคาดว่าบริษัทจะไดป้ระโยชร์
จากการร่วมมือกบับรษิัท China post และThailand post distribution อีกทัง้ คาดว่าในปี 2022E จะ
ยงัมีการประกาศดีล M&A ใหม่ๆ อีกหลายดีล  

Bloomberg ticker LEO TB 
Recommendation BUY (maintained) 
Current price Bt14.9 
Target price Bt20.00 (maintained) 
Upside/Downside +34% 
EPS revision No change 
  
Bloomberg target price Bt18.60 
Bloomberg consensus Buy 6 / Hold 0 / Sell 0 
 Stock data 
Stock price 1-year high/low Bt14.70 / Bt3.46 
Market cap. (Bt mn) 4,765 
Shares outstanding (mn) 320 
Avg. daily turnover (Bt mn) 81 
Free float 41% 
CG rating n.a. 
ESG rating n.a. 
 Financial & valuation highlights 
FY: Dec (Bt mn)  2020A 2021E 2022E 2023E 
Revenue 1,126  2,867  2,888  2,962  
EBITDA 78  206  266  289  
Net profit 57  170  213  231  
EPS (Bt) 0.18  0.53  0.67  0.72  
Growth -31.1% 198.5% 25.5% 8.5% 
Core EPS (Bt) 0.18  0.53  0.67  0.72  
Growth -31.1% 198.5% 25.5% 8.5% 
DPS (Bt) 0.13  0.37  0.47  0.51  
Div. yield 0.9% 2.5% 3.1% 3.4% 
PER (x) 83.8  28.1  22.4  20.6  
Core PER (x) 83.8  28.1  22.4  20.6  
EV/EBITDA (x) 60.9  21.5  16.9  15.6  
PBV (x) 7.6  7.1  6.5  6.0  
 
Bloomberg consensus 
Net profit 57  174  n.a. n.a. 
EPS (Bt) 0.26  0.54  n.a.  n.a.  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
Source: Aspen 

Price performance 1M 3M 6M 12M 
Absolute 13.7% 28.4% 40.6% 131.0% 
Relative to SET 11.9% 27.9% 33.3% 121.8% 

 
Major shareholders Holding 
1. Mr. Kettiwit Sittisontornwong 22.77% 
2. Mr. Somsak Srisutatkul 9.17% 
3. TSC Holding Company Limited 8.64% 
 
Analyst: Amnart Ngosawang (Reg. No. 029734) 
Assistant Analyst: Warasiree Kengradomying 
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Quarterly income statement       Forward PER band      
(Bt mn) 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 3Q21  

 

Sales 252 337 473 558 1,083  
Cost of sales  (164) (250) (363) (408) (917)  
Gross profit 88 87 110 150 166  
SG&A (71) (70) (82) (109) (110)  
EBITDA 20 24 32 48 62  
Finance costs (1) (1) (1) (1) (1)  
Core profit 15 16 27 43 52  
Net profit 15 14 27 43 52  
EPS 0.07  0.05  0.08  0.13  0.16   
Gross margin 34.9% 25.8% 23.3% 26.9% 15.3%  
EBITDA margin 7.9% 7.0% 6.7% 8.6% 5.7%  
Net profit margin 5.9% 4.2% 5.7% 7.6% 4.8%  
Balance sheet            Income statement           
FY: Dec (Bt mn) 2019 2020 2021E 2022E 2023E  FY: Dec (Bt mn) 2019 2020 2021E 2022E 2023E 
Cash & deposits 90 38 365 275 289  Sales 1,044 1,126 2,867 2,888 2,962 
Accounts receivable 180 288 202 351 418  Cost of sales  (732) (796) (2,259) (2,223) (2,263) 
Inventories 0 0 0 0 0  Gross profit 312 330 608 665 698 
Other current assets 2 383 383 383 383  SG&A (273) (269) (419) (422) (432) 
Total cur. assets 272 709 951 1,009 1,091  EBITDA 50 78 206 266 289 
Investments 79 56 56 56 56  Depre. & amortization 7 14 14 20 20 
Fixed assets 61 61 187 181 181  Equity income 0 0 0 0 0 
Other assets 132 592 707 772 854  Other income 3 3 3 3 3 
Total assets 477 984 1,351 1,403 1,485  EBIT 43 64 192 246 269 
Short-term loans 3 1 0 0 0  Finance costs (1) (4) (4) (4) (4) 
Accounts payable 177 197 528 519 529  Income taxes (7) (11) (38) (48) (53) 
Current maturities 0 0 0 0 0  Net profit before MI 50 60 171 214 232 
Other current liabilities 31 31 31 25 25  Minority interest  (1) (1) (1) (1) (1) 
Total cur. liabilities 211 228 558 544 554  Core profit 46 59 170 213 231 
Long-term debt 0 20 20 20 20  Extraordinary items 0 (2) 0 0 0 
Other LT liabilities 56 109 105 107 110  Net profit 46 57 170 213 231 
Total LT liabilities 56 129 125 127 130        
Total liabilities 267 357 683 672 683  Key ratios      
Registered capital  160 160 160 160 160  FY: Dec (Bt mn) 2019 2020 2021E 2022E 2023E 
Paid-up capital 100 160 160 160 160  Growth YoY      
Share premium 29 361 361 361 361  Revenue -0.8% 7.9% 154.5% 0.7% 2.6% 
Retained earnings 68 84 125 189 258  EBITDA 49.5% 57.1% 164.0% 29.4% 8.4% 
Others (1) 9 9 9 9  Net profit 73.1% 24.0% 198.5% 25.5% 8.5% 
Minority interests  14 12 12 12 12  Core profit 73.1% 28.8% 187.3% 25.5% 8.5% 
Shares’ equity 210 627 668 732 801  Profitability ratio      
       Gross profit margin 29.9% 29.3% 21.2% 23.0% 23.6% 
Cash flow statement            EBITDA margin 4.8% 6.9% 7.2% 9.2% 9.8% 
FY: Dec (Bt mn) 2019 2020 2021E 2022E 2023E  Core profit margin 4.4% 5.2% 5.9% 7.4% 7.8% 
Net profit  54 69 170 213 231  Net profit margin 4.4% 5.0% 5.9% 7.4% 7.8% 
Depreciation 7 14 14 20 20  ROA 9.6% 5.8% 12.6% 15.2% 15.6% 
Chg in working capital (16) (97) 423 (157) (57)  ROE 21.8% 9.1% 25.4% 29.1% 28.8% 
Others 4 (13) 0 0 0  Stability      
CF from operations  49 (27) 606 76 194  D/E (x) 1.27  0.57  1.02  0.92  0.85  
Capital expenditure (1) (390) (140) (14) (20)  Net D/E (x) (0.16) 0.14  (0.36) (0.20) (0.20) 
Others 2 1 0 0 0  Interest coverage ratio 75.95  16.29  48.08  61.59  67.22  
CF from investing  1 (388) (140) (14) (20)  Current ratio (x) 1.29  3.11  1.70  1.86  1.97  
Free cash flow 50 (415) 467 62 174  Quick ratio (x) 1.28  1.43  1.02  1.15  1.28  
Net borrowings (6) 76 (7) (6) 0  Per share (Bt)      
Equity capital raised 25 393 0 0 0  Reported EPS  0.26  0.18  0.53  0.67  0.72  
Dividends paid (32) (43) (119) (149) (162)  Core EPS 0.26  0.18  0.53  0.67  0.72  
Others (10) (62) (13) 2 3  Book value 1.18  1.96  2.09  2.29  2.50  
CF from financing  (23) 363 (139) (153) (159)  Dividend 0.18  0.13  0.37  0.47  0.51  
Net change in cash  27 (52) 327 (90) 14  Valuation (x)      
       PER 57.73  83.83  28.08  22.39  20.64  
       Core PER 57.73  83.83  28.08  22.39  20.64  
       P/BV 12.60  7.61  7.14  6.52  5.95  
       EV/EBITDA 94.25  60.91  21.48  16.94  15.57  
       Dividend yield 1.2% 0.9% 2.5% 3.1% 3.4% 
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Corporate governance report of Thai listed companies 2020 

CG rating by the Thai Institute of Directors Association (Thai IOD) 
Score Symbol Description ความหมาย 
90-100  Excellent ดีเลิศ 
80-89  Very Good ดีมาก 
70-79  Good ดี 
60-69  Satisfactory ดีพอใช ้
50-59  Pass ผ่าน 
< 50 No logo given n.a. n.a. 

 
สมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) 
ผลส ารวจการก ากับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียนท่ีแสดงไวนี้ ้ เป็นผลท่ีไดจ้ากการส ารวจและประเมินขอ้มูลท่ีบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทย และตลาดหลกัทรพัย ์เอ็ม เอ ไอ ("บรษัิทจดทะเบียน") เปิดเผยตอ่สาธารณะ และเป็นขอ้มลูท่ีผูล้งทนุทั่วไปสามารถ
เขา้ถึงได ้ผลส ารวจดงักล่าวจึงเป็นการน าเสนอขอ้มูลในมุมมองของบคุคลภายนอกต่อมาตรฐานการก ากับดแูลกิจการของบรษัิทจดทะเบียน 
โดยไม่ไดเ้ป็นการประเมินผลการปฏิบตังิานหรือการด าเนินกิจการของบรษัิทจดทะเบียน อีกทัง้มิไดใ้ชข้อ้มลูภายในของบรษัิทจดทะเบียนในการ
ประเมิน ดงันัน้ ผลส ารวจท่ีแสดงนีจ้ึงไม่ไดเ้ป็นการรบัรองถึงผลการปฏิบตัิงานหรือการด าเนินการของบรษัิทจดทะเบียน และไม่ถือเป็นการให้
ค  าแนะน าในการลงทนุในหลกัทรพัยข์องบรษัิทจดทะเบียนหรือค าแนะน าใดๆ ผูใ้ชข้อ้มลูจึงควรใชว้ิจารณญาณของตนเองในการวิเคราะหแ์ละ
ตดัสนิใจในการใชข้อ้มลูใด ๆ ที่เก่ียวกับบรษัิทจดทะเบียนท่ีแสดงในผลส ารวจนี ้ 
ทัง้นี ้บรษัิทหลกัทรพัย ์เคทีบีเอสที จ ากดั (มหาชน) มิไดยื้นยนัหรือรบัรองถึงความครบถว้นและถกูตอ้งของผลส ารวจดงักลา่ว 

 
KTBST: ความหมายของค าแนะน า 

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

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

“ขาย” เน่ืองจากราคาปัจจบุนั  สงูกว่า มลูคา่ตามปัจจยัพืน้ฐาน (ไม่รวมเงินปันผล) 

หมายเหต ุ: ผลตอบแทนท่ีคาดหวงัอาจเปลี่ยนแปลงตามความเสี่ยงของตลาดท่ีเพิ่มขึน้ หรือลดลงในขณะนัน้ 
 
IOD disclaimer 
The Corporate Governance Report (CGR) of Thai listed Companies is based on a survey and assessment of information which 
companies listed on the Stock Exchange of Thailand and the Market for Alternative Investment (“listed companies”) disclose to 
the public. The CGR is a presentation of information from the perspective of outsiders on the standards of corporate governance 
of listed companies. It is not any assessment of the actual practices of the listed companies, and the CGR does not use any non-
public information. The CGR is not therefore an endorsement of the practices of the listed companies. It is not a recommendation 
for investment in any securities of any listed companies or any recommendation whatsoever. Investors should exercise their own 
judgment to analyze and consider any information relating to the listed companies presented in this CGR report. No representation 
or warranty is made by the Institute of Directors or any of its personnel as to the completeness or accuracy of the CGR report or 
the information used. 
 
KTBST’s stock rating definition 

BUY The stock’s total return is expected to exceed 10% over the next 6-12 months. The stock has good fundamentals and 
attractive valuations. 

HOLD The stock’s total return is expected to be between 0% - 10% over the next 6-12 months. The stock has good 
fundamentals, but may lack of near-term catalysts or its valuations are not attractive. 

SELL The stock’s total return is expected to fall below 0% or more over the next 6-12 months. Stock should be sold as 
negative total return is anticipated due to deteriorating fundamentals compared with its valuations. 

The stock’s expected total return is the percentage difference between the target price and the current price, which excludes 
dividend yields. 



 

Disclaimer: This report has been prepared by KTBST Securities PCL (KTBST). The information herein has been obtained from sources believed to be reliable and accurate; however, KTBST makes no representation as to the accuracy and completeness 
of such information. Information and opinions expressed herein are subject to change without notice. KTBST has no intention to solicit investors to buy or sell any securit ies in this report. In addition, KTBST does not guarantee returns nor price of the 
securities described in the report nor accept any liability for any loss or damage of any kind arising out of the use of such information or opinions in this report . Investors should study this report carefully in making decisions. All rights are reserved.  This 
report may not be reproduced, distributed or published by any person in any manner for any purpose without permission of KTBST. Investment in securities has risks. Investors are advised to consider carefully before making decisions. 
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Disclaimer: บทวิเคราะหฉ์บบันีจ้ัดท าขึน้โดยบริษัทหลกัทรพัย ์ เคทีบเีอสท ีจ ากดั (มหาชน) มีวตัถปุระสงคเ์พื่อน าเสนอและเผยแพร่บทวิเคราะหใ์หเ้ป็นขอ้มลูประกอบการตัดสนิใจของนกัลงทุนทั่วไป โดยจดัท าขึน้บนพืน้ฐานของขอ้มูลที่ ได้
เปิดเผยต่อสาธารณชนอนัเชื่อถือได ้และมิไดม้ีเจตนาเชิญชวนหรือชีน้  าใหซ้ือ้หรือขายหลกัทรพัยแ์ต่อย่างใด ดงันัน้ บริษัทหลกัทรพัย ์เคทีบ ี(ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) จะไม่รบัผิดชอบต่อความเสยีหายใดๆ ที่เกิดขึน้จากการใชบ้ทวิเคราะห์
ฉบบันีท้ัง้ทางตรงและทางออ้ม และขอใหน้กัลงทนุใชด้ลุพินิจพิจารณาอย่างรอบคอบก่อนการตดัสนิใจลงทนุ 

ESG rating (ESG: Environmental, Social, and Governance) 
KTBST มีการจัดท า ESG Rating (ESG: Environment, Social, Governance) เพ่ือบ่งบอกว่าบริษัทมีการก ากับดูแลกิจการและมีความ
รบัผิดชอบต่อสิ่งแวดลอ้มและสงัคมระดบัใด โดยทาง KTBST ใหค้วามใส่ใจกบัการลงทนุในบรษัิทท่ีมีการพฒันาท่ียั่งยืน จึงไดจ้ดัท าเกณฑใ์น
การใหค้ะแนน ESG ส าหรบัหุน้ท่ีเรา Cover อยู่ ส  าหรบัหลกัเกณฑใ์นการประเมินคะแนน ESG ของ KTBST ท าการพิจารณาจาก 3 ดา้น ดงันี ้
 การจัดการด้านสิ่งแวดล้อม (Environment) หมายถึง การท่ีบริษัทมีนโยบายและกระบวนการท างานในองคก์รเพ่ือจดัการสิ่งแวดลอ้ม
อย่างชดัเจนและใชท้รพัยากรอย่างมีประสิทธิภาพ รวมถึงมีการฟ้ืนฟูสภาพแวดลอ้มทางธรรมชาตท่ีิไดร้บัผลกระทบจากการด าเนินธุรกิจ ซึง่เรา
ใชเ้กณฑด์า้นรายไดข้องบรษัิทว่าบรษัิทนัน้ๆ มีสดัสว่นรายไดท่ี้สง่ผลกระทบตอ่สิ่งแวดลอ้มเทา่ไหร ่
 การจัดการด้านสังคม (Social) การท่ีบรษัิทมีนโยบายการบรหิารทรพัยากรบคุคลอย่างเป็นธรรมและเทา่เทียม มีการสง่เสรมิและพฒันา
พนกังานอย่างต่อเน่ืองและมีคณุภาพ รวมถึงสนบัสนนุคู่คา้ใหมี้การปฏิบตัิต่อแรงงานอย่างเหมาะสม และเปิดโอกาสใหชุ้มชนท่ีบริษัทมีความ
เก่ียวขอ้งใหเ้ตบิโตอย่างยั่งยืน ซึง่เราใชเ้กณฑค์ะแนนจาก Bloomberg โดยการส ารวจรายงานตา่งๆ ท่ีไม่ใช่งบการเงิน ข่าวสารตา่งๆ ท่ีเก่ียวขอ้ง
กบับบรษัิท และกิจกรรมทาง NGO 
 บรรษัทภิบาล (Governance) การท่ีบรษัิทมีการก ากับดแูลกิจการท่ีดี ด  าเนินงานอย่างโปรง่ใส มีแนวทางการบรหิารความเสี่ยงท่ีชดัเจน 
ต่อตา้นทจุริตและคอรร์ปัชั่น ตลอดจนดแูลผูมี้ส่วนไดเ้สีย ซึ่งรวมถึงการจ่ายภาษีใหแ้ก่ภาครฐัอย่างโปร่งใส ซึ่งเราใชเ้กณฑพ์ิจารณาจาก CG 
rating ของสมาคมสง่เสรมิสถาบนักรรมการบรษัิทไทย (IOD) 
ESG Rating ท่ี KTBST ประเมินมี 5 ระดบั ไดแ้ก่  
1. Excellent ไดค้ะแนนรวม อยู่ในระดบั 5 
2. Very Good ไดค้ะแนนรวม อยู่ในระดบั 4 
3. Good ไดค้ะแนนรวม อยู่ในระดบั 3 
4. Satisfactory ไดค้ะแนนรวม อยู่ในระดบั 2 
5. Pass ไดค้ะแนนรวม อยู่ในระดบั 1 
ส  าหรบับรษัิทท่ีมีขอ้มลูไม่เพียงพอในการประเมินจะได ้rating เป็น n.a. 

 
ESG rating (ESG: Environmental, Social, and Governance) 
KTBST believes environment, social and governance (ESG)  practices will help determine the sustainability and future financial 
performance of companies. We thus incorporate ESG into our valuation model. 
 Environment.  Environment factors relate to corporate responsibility for its actions and how it manages its impact on the 

environment. KTBST analyzes revenue, which exposes to environment risks and opportunities. 
 Social.  Social factors deal with company’s relationship with its employees and vendors.  That also includes company’s 

initiatives related to employee health and well- being, as well as community involvement.  KTBST’s evaluation on social 
practices is based on Bloomberg, which measure from company’s social responsibility news. 

 Governance.  Corporate government factors include company’s transparency, decision- making structure, concrete risk 
assessment method, treatment of minority shareholders and anti-corruption practices. KTBST conduct this analysis based on 
IOD’s scores. 

KTBST’s ESG ratings score from 1-5 
1. Excellent scores at 5 
2. Very Good scores at 4 
3. Good scores at 3 
4. Satisfactory scores at 2 
5. Pass scores at 1 
KTBST provides “n.a.” in cases of insufficient data. 


