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Quick Comment 

CNS แนะน ำ Trading Buy KCE เฉพำะนักลงทนุทีล่งทุนเกนิ 6 เดือนและนักลงทนุทีเ่ก็ง
ก ำไรรำยวัน แต่ถ้ำนักลงทุนเพยีง 1-3 เดือนแนะน ำหลีกเลี่ยงไปก่อน ทัง้นีร้ำคำหุ้นปรับตัว
ลงมำกถึง -30% ในรอบ 2 เดอืน (จำก 93 บำทในเดอืนธันวำคม มำที ่64 บำทเม่ือวำนนี ้
หรือจำกพีอี 34 เท่ำ เหลอื พอีี 28 เท่ำ ต ่ำกว่ำพีอเีฉลี่ยที ่33 เท่ำ) น่ำจะสะทอ้นปัจจัยลบ
ของอตุฯอิเลคฯในเร่ืองกำรเพิม่ของอตัรำเงนิเฟ้อ/รำคำน ้ำมัน แตห่ำกจะลงทนุในระยะ1-
3 เดอืน เรำมีสิ่งทีห่่วงมำกคือกำรแก้ไขปัญหำทำงเทคนิคของเคร่ืองจักรใหม่ในโรงงำน
ลำดกระบังและอยุธยำทีจ่ะยังส่งผลลบต่อแนวโน้มผลกำรด ำเนินงำนใน 1Q-2Q22F เรำ
จึงปรับประมำณกำรก ำไรสุทธปีิ 2022/23F ลงจำกเดิม 16%/7% และปรับลด TP จำก 97 
บำท เหลอื 74 บำท จำกกำรลดพีอีเป้ำหมำยจำก 36 เทำ่ (mean+1SD) เป็น 33 เท่ำ 
(mean) นอกจำกนี ้ downside ของรำคำเป้ำหมำย กรณีที ่ 1 ลดไปที ่ 60 บำท ภำยใต้
สมมติฐำนก ำไรใน 1Q-2Q22F ต ่ำกว่ำเรำคำด 15% และลดพีอีเหลือ 30 เท่ำ (mean-1SD) 
กรณีที ่2 ลดไปที ่45 บำท ภำยใต้ลดพอีีเหลือ 20 เท่ำ เท่ำกับปี 2019 คือชว่งก่อนโควิดที่
ไม่มีกระแส work from home ท ำใหนั้กลงทนุสนใจกลุ่มอิเลคไม่มำก   

รอดูกำรแก้ไขปัญหำเทคนิคของโรงงำนลำดกระบัง&อยุธยำ  
ปัญหำกำรตดิตัง้เคร่ืองจักรของก ำลังกำรผลิตใหม่ 
 โรงงาน KCE ลาดกระบงั ใน 4Q21 มีแผนเพ่ิมก าลงัการผลิต 20% จากเดิม 1.5 ลา้นตร.ฟตุ/

เดือน เป็น 1.8 ลา้นตร.ฟตุ/เดือน โดยเริ่มติดตัง้เครื่องจกัรและทดสอบในเดือนพ.ย.-21 เป็น
เครื่องจกัรคนละยี่หอ้กบัท่ีเคยใช ้ เน่ืองจาก KCE เห็นว่าน่าจะมีประสิทธิภาพดีกว่ารุน่เก่า แต่
สดุทา้ยพบว่ามีปัญหาทางเทคนิคในการปรบัแต่งเครื่องจกัร ท าใหผ้ลผลิตเสียหาย ส่งผลให ้
scrap rate เพิม่ขึน้  หลงัจากนัน้ KCE ไดเ้รง่แกไ้ขปัญหาจนเรียบรอ้ยในเดือนกพ.-22 

 โรงงาน KCE อยธุยา แผนเดิมจะเพิ่มก าลงัการผลิต 14% จากเดมิ 2.1 ลา้นตร.ฟตุ เป็น 2.4 
ลา้นตร.ฟตุ ในเดอืนธค.-21 แต่เมื่อพบว่า KCE ลาดกระบงัมีปัญหาทางเทคนิค จึงชะลอการตัง้
เครื่องจกัรในอยธุยา จนกว่าลาดกระบงัจะแกปั้ญหาเรียบรอ้ย ดงันัน้เมื่อลาดกระบงัแกไ้ขเสรจ็ในตน้เดือนกพ. โรงงานอยธุยาก าลงัติดตัง้
เครื่องจกัร คาดจะเริ่มทดสอบปลายเดือนกพ.-22 

ควำมเหน็ของ CNS :  
 น่ีเป็นครัง้แรกท่ีเราไดร้บัทราบปัญหาการติดตัง้เครื่องจกัรของก าลงัการผลิตใหม่ในโรงงานลาดกระบงั   
 เรามองปัญหาเรื่องเทคนิคของเครือ่งจกัรเป็นเรือ่งน่ากงัวลเพราะถา้เครื่องจกัรท างานแลว้มีปัญหา จะท าใหผ้ลผลิตมีปัญหาไปทัง้สายการผลิต 

และส่งผลให ้ scrap rate (อตัราของเสีย) เพิ่มขึน้ ส่งผลใหต้น้ทนุการผลิตเพิ่มขึน้ ถึงแม ้ KCE จะสามารถเรียกรอ้งค่าเสียหายกบับรษิัท
เครื่องจกัร แต่น่าจะไดเ้พียงบางสว่น โดยสรุปมองว่าปัญหาทางเทคนิคจะส่งผลกระทบตอ่ผลการด าเนินงานในช่วง 1Q-2Q22F  

แผนกำรสร้ำงโรงงำนใหม่ในนิคมโรจนะ เล่ือนออกไป 1 ไตรมำส 
 แผนการเริ่มผลติของโรงงานใหม่ท่ีนิคมโรจนะ-อยธุยา เลื่อนจากเดมิ 1Q23F เป็น 2Q23F เพราะ 1) เปลี่ยนคนเขียนแบบ และเปลี่ยน

ผูร้บัเหมาก่อสรา้งโรงงาน  2)ตอ้งจดัสรรผูบ้รหิาร/บคุลากรท่ีมีประสบการณ ์จากโรงงานเดิมไปโรงงานใหม่ และตอ้งเทรนคนงานเพิ่ม 
 พนกังานปัจจบุนั 4700 คน ตอ้งมกีารเทรนเพิ่มอีก 1000 คน 
 หลงัจากแกไ้ข/ปรบัแต่งเครื่องจกัรใหม่ของลาดกระบงั-อยธุยาแลว้ KCE จะสามารถตดัสินใจ เลอืกเครือ่งจกัรใหก้บัโรงงานใหม่ได ้
 โรงงานใหม่ (มี 3 เฟส) จะมีก าลงัการผลิตรวม 2.6 ลา้นตร.ฟตุ/เดอืน ท าใหก้ าลงัการผลิตรวมของ KCE เพิ่ม 70% จาก 3.6 ลา้นตร.ฟตุ/เดอืน

ในปี 2022F เป็น 6.2 ลา้นตร.ฟตุ/เดือนในปี 2025 โดยเฟสแรกคือ 6 แสนตร.ฟตุ (20-25% ของโรงงานใหม่) จะเริ่มใน 2Q23F จะท าใหก้ าลงั
การผลิตเพิ่มขึน้ 17-20% จากเดิม 3.6 ลา้นตร.ฟตุเป็น 4.2 ลา้นตร.ฟตุ ซึ่งมีค าสั่งซือ้ทัง้ลกูคา้เก่าและลกูคา้ใหม่รองรบั 

 หลงัโรงงานใหม่เริ่ม สดัส่วน HDI PCB จะเพิ่มจากปัจจบุนัท่ี 16-18% เฉพาะโรงงานใหม่เมื่อครบทกุเฟสจะมี HDI ราว 50% แต่ในช่วงตน้เฟส 
1 สดัส่วน HDI ของโรงนีน่้าจะประมาณ 30%    

ควำมเหน็ของ CNS :  
 แผนของโรงงานโรจนะไดม้ีการเลื่อนมาก่อนหนา้นี ้1 ครัง้แลว้ จากเดิม 2H22F เป็น 1Q23F และครัง้นีเ้ป็นครัง้ท่ี 2 ท่ีเลื่อนออกไปเป็น 2Q23F  
 เรามีมมุมองเชิงลบกบัแผนการเริ่มโรงงานใหม่นี ้ เพราะมีความไมล่งตวัในการหาคนเขียนแบบและผูร้บัเหมาก่อสรา้งมาสกัระยะหน่ึงแลว้ คาด

Rating 

Remains Trading Buy 

TP 22F (PE 33x)  

From THB97 THB 74.00 

Closing price THB 64.75 

Upside/Downside +14.3% 
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Key financials & valuations

31 Dec (THBmn) 2020 2021 2022F 2023F

Revenue    11,527   14,938   16,609     18,119 

EBITDA   2,072   3,298   3,639   4,213 

Normalised profit   1,127   2,426   2,663   3,194 

Net profit   1,127   2,426   2,663   3,194 

EPS (THB)     0.96     2.05     2.25     2.70 

EPS grow th (%)     20.04    114.68        9.77      19.92 

PER (x)   67.70   31.53   28.73   23.96 

BVPS (THB)   10.19   11.32   12.48   14.08 

P/BV (x)     6.35     5.72     5.19     4.60 

EV/EBITDA (x)   36.82   23.71   21.84   18.81 

DPS (THB)     0.80     1.10     1.10     1.10 

Dividend yield (%)     1.24     1.70     1.70     1.70 

ROE (%)     9.50   19.11   18.94   20.35 

D/E (x)     0.20     0.27     0.27     0.24 

10 February 2022 
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ว่าเพราะตอ้งการผลิต HDI มากขึน้ ท าใหต้อ้งมีออกแบบโรงงานใหม่ต่างจากแบบของโรงงานลาดกระบงั/อยธุยาท่ีสรา้งมานานกว่า 10 ปีแลว้  
 ในอดีตท่ีผ่านมา KCE นบัเป็นบรษิัทท่ีไม่ค่อยมีปัญหาในการหาลกูคา้ใหม่หรือขอค าสั่งซือ้เพิ่มในลกูคา้เดิม แต่หลายๆครัง้สาเหตท่ีุยอดขายลด

มกัจะเกิดจากปัญหาของโรงงานเป็นหลกั ดงันัน้หาก KCE สามารถบรหิารเรื่องเครือ่งจกัรและการทดสอบไดด้ี ก็น่าจะท าใหแ้ผนการเตบิโตของ
บรษิัทลลุ่วงไปไดด้ว้ยดี   

แนวโน้มก ำไรสุทธิใน 1Q22F  
 ปัญหาในการเพิ่มก าลงัการผลิตของ KCE ลาดกระบงัและ KCE อยธุยาท่ีล่าชา้ไปกว่าเดิม 1 ไตรมาส ท าใหผู้บ้รหิารคาดว่าปรมิาณผลติใน 

1Q22F จะอยู่ในระดบัใกลเ้คียงกบั 4Q21 แต่การปรบัราคาขายขืน้ 3-4% ท าใหย้อดขาย 1Q22F น่าจะอยู่ท่ี US$110 ลา้น สงูกว่า US$106 
ลา้นใน 4Q21 ราว 3-4% 

 KCE ไดเ้จรจาปรบัเพิ่มราคาขายประจ าปีได ้3-4% ท าใหผู้บ้รหิารคาดว่า GPM ใน 1Q22F จะสงูกว่า 4Q21 
 อย่างไรก็ตามความขลกุขลกัของการปรบัแต่ง/แกไ้ขเครื่องจกัรใหม่ ท าใหป้ระสิทธิภาพในการผลิต Efficiency ของโรงงานยงัต ่ากว่าปกติ ซึ่ง

อาจมีผลกระทบดา้นลบตอ่ GPM ของ KCE ใน 1Q22F 
ควำมเหน็ของ CNS :  
 ปัญหาการติดตัง้เครื่องจกัรท าใหเ้รายงัมองแบบ conservative กว่าผูบ้รหิารของ KCE ว่ายอดขายและ GPM ของ KCE ใน 1Q22F น่าจะต ่า

กว่า 4Q21 ถึงแมจ้ะมีการปรบัราคาขายขึน้ เพราะใน 1Q22F ตอ้งแกไ้ขปัญหาเครื่องจกัรทัง้ 2 โรงงานคือลาดกระบงัและอยธุยา ขณะท่ีใน 
4Q21 แกปั้ญหาท่ีเดียวคอืลาดกระบงั 

 CNS คาดก าไรสทุธิ 1Q22F ท่ี 520 ลา้นบาท +3%y-y -26%q-q ยงักงัวลต่อการแกปั้ญหาทางเทคนิคของเครื่องจกัรใหม ่ท่ีจะส่งผลใหอ้ตัรา
ก าไรขัน้ (GPM) ลดลงต ่ากว่า 4Q21 เนื่องจากใน 4Q21 เป็นการแกไ้ขปัญหาในโรงงานลาดกระบงั แตใ่น 1Q22F จะเป็นการแกไ้ขปัญหาถึง 2 
แห่ง คือลาดกระบงัและอยธุยา และการแกไ้ขอาจส่งผลกระทบต่อประสิทธิภาพในการผลิตของภาพรวม ดงันัน้เราคาดยอดขายเพิม่ y-y 
เพราะค าสั่งซือ้เพิ่มขึน้ และปรบัราคาขายได ้3-4% ขณะท่ีคาดยอดขายลด q-q เพราะใน 1Q22F ตอ้งแกปั้ญหา 2 โรงงาน ท าใหผ้ลผลิตลดลง   

 
Fig. 1: Quarterly earnings estimate 
 

  1Q20 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22F 2Q22F 3Q22F 4Q22F 

Sales (THBmn) 3,260  2,127  2,722  3,418  3,415  3,536  3,789  4,198  3,608  3,795  4,480  4,726  

Gross margin (%) 23.99% 18.17% 19.01% 24.16% 25.03% 29.04% 27.16% 25.30% 24.00% 26.00% 27.50% 29.62% 

SG&A to sales (%) 13.19% 15.14% 11.34% 11.37% 11.77% 12.93% 10.43% 9.56% 10.80% 10.80% 10.80% 11.50% 

Norm profit (THBmn) 425  71  250  381  503  618  604  701  520  613  771  759  

Extra items (THBmn) - - - - - - - - - - - - 

Net profit (THBmn) 425  71  250  381  503  618  604  701  520  613  771  759  

%y-y 58.2% -55.1% -2.0% 51.2% 18.5% 766.0% 141.6% 84.2% 3.4% -0.8% 27.5% 8.3% 

%q-q 68.7% -83.2% 250.5% 52.2% 32.3% 22.8% -2.2% 16.0% -25.8% 17.8% 25.7% -1.4% 

         Source : CNS 

 CNS มองเชิงลบตอ่ปัญหาการติดตัง้เครื่องจกัรใหม่ในโรงงานเดิมท่ีลาดกระบงัและอยธุยา จะสง่ผลต่อแนวโนม้ผลการด าเนินงานในปี 
2022F โดยคาด 1Q22F จะเป็นไตรมาสที่ยอดขาย/GPM/ก าไรสทุธิแย่ท่ีสดุของปี นอกจากนีย้งัเลือ่นแผนขึน้โรงงานใหม่ในนิคมลาดกระบงั
ไปถึง 2Q23F โดยรวมเราปรบัประมาณการก าไรสทุธิปี 2022/23F ลงจากเดิม 16%/7% คาดก าไรสทุธิปี 2022/23F ท่ี 2663 และ 3194 ลา้น
บาท คิดเป็นการเติบโต 10%/20% ตามล าดบั และลดราคาเป้าหมายเป็น 74 บาทจากเดิม 97 บาท (ลดประมาณการและลดพีอ)ี และแนะน า 
Trading Buy เฉพาะนกัลงทนุท่ีรอไดน้านกว่า 6 เดือน แต่แนะน าหลีกเลี่ยงส าหรบันกัลงทนุท่ีรอไดเ้พียง 1-3 เดือน   

Fig. 2: Forecast change assumption 

  2021   2022F     2023F   

  Actual Old New %chg Old New %chg 

US$ sales (US$mn) 429  510  471  (7.69) 561  518  (7.70) 

Sales (THBmn) 14,938  17,608  16,609  (5.68) 19,221  18,119  (5.73) 

Norm profit (THBmn) 2,426  3,183  2,663  (16.34) 3,452  3,194  (7.48) 

Net profit (THBmn) 2,426  3,183  2,663  (16.34) 3,452  3,194  (7.48) 

EPS (THB) 2.05  2.70  2.25  (16.38) 2.92  2.70  (7.52) 

THB/USD 31.86  32.00  32.50  1.56  32.00  32.50  1.56  

THB/EUR      37.00      37.00      37.00  0.00      37.00      37.00  0.00  

Copper price (USD/ton)      9,600      9,600      9,600  0.00      9,600      9,600  0.00  

US$ sales growth 25.99  16.41  9.01  (7.40) 9.16  9.09  (0.06) 

Baht sales growth 29.59  17.33  11.19  (6.14) 9.16  9.09  (0.06) 

Net profit growth 115.33  30.02  9.77  (20.26) 8.44  19.92  11.48  

Gross margin (%) 26.59  30.00  27.00  (3.00) 30.00  28.83  (1.17) 

Net margin (%) 16.24  18.08  16.04  (2.04) 17.96  17.63  (0.33) 

Target price (THB)   97.00 74.00         

Target PER (x)   36.00 33.00         
 

   Source : CNS 
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ค ำแนะน ำกำรลงทุน และควำมหมำยของค ำแนะน ำกำรลงทุน  
Stock Rating หมายถึง การใหน้ า้หนกัการลงทนุของบริษัท แบ่งเป็น 4 ระดบั   
Buy  หมายถึง ราคาพืน้ฐานสงูกว่าราคาตลาด 15%  
Trading Buy หมายถึง ราคาพืน้ฐานสงูกว่าราคาตลาดระหว่าง 5% - 15% 
Neutral หมายถึง ราคาพืน้ฐานสงูกว่าราคาตลาดไม่เกิน 5% หรือต ่ากว่าราคาตลาดไม่เกิน 5% 
Reduce  หมายถึง ราคาพืน้ฐานต ่ากวา่ราคาตลาด 5%  
 
ค ำจ ำกัดควำม  
Sector หมายถึง กลุ่มอตุสาหกรรมที่บริษัทจดัอยู่  
Sector Rating หมายถึง การใหน้ า้หนกัการลงทนุของกลุ่มอตุสาหกรรม แบ่งเป็น 3 ระดบั 
Bullish หมายถึง หุน้ส่วนใหญ่ในกลุ่มอตุสาหกรรมไดร้บัค าแนะน า “Buy” หรือค าแนะน าเฉลี่ยถ่วงน า้หนกัของกลุ่มอตุสาหกรรมคือ “Buy” และ “Trading Buy” 
Neutral หมายถึง หุน้ส่วนใหญ่ในกลุ่มอตุสาหกรรมไดร้บัค าแนะน า “Neutral” หรือค าแนะน าเฉลี่ยถว่งน า้หนกัของกลุ่มอตุสาหกรรมคือ “Neutral” 
Bearish หมายถึง หุน้ส่วนใหญ่ในกลุม่อตุสาหกรรมไดร้บัค าแนะน า “Reduce” หรือ “Sell” หรือค าแนะน าเฉลี่ยถว่งน า้หนกัของกลุ่มอตุสาหกรรมคือ “Reduce” 
หรือ “Sell” 
Current หมายถึง การใหน้ า้หนกัการลงทนุของบริษัท ณ ปัจจบุนั 
Previous หมายถึง การใหน้ า้หนกัการลงทนุของบริษัท ก่อนหนา้นี ้
Market Prices หมายถึง ราคาหุน้ ณ ปัจจบุนั 
Fair Price หมายถึง ราคาที่เหมาะสมตามปัจจยัพืน้ฐาน  
Net Profit หมายถึง ก าไรสทุธิ (ลา้นบาท)   
EPS หมายถึง ก าไรสทุธิต่อหุน้ (บาท)   
EPS Growth หมายถึง อตัราการขยายตวัของก าไรต่อหุน้ (%) 
PER หมายถึง ราคาหุน้ปัจจบุนั / ก าไรสทุธิต่อหุน้ (เท่า) 
P/BV หมายถึง ราคาหุน้ปัจจบุนั / มลูค่าทางบญัชีต่อหุน้ (เท่า) 
EBITDA หมายถึง ก าไรก่อนหกัดอกเบีย้ ภาษี ค่าเสื่อมราคา และ ค่าตดัจ าหน่าย (บาท) 
EBITDA Growth หมายถึง อตัราการขยายตวัของ ก าไรก่อนหกัดอกเบีย้ ภาษี ค่าเสื่อมราคา และ ค่าตดัจ าหนา่ย (%) 
EV / EBITDA หมายถึง มลูค่ากิจการ / ก าไรก่อนหกัดอกเบีย้ ภาษี ค่าเสื่อมราคา และ ค่าตดัจ าหน่าย (เท่า) 
DPS หมายถึง เงินปันผลต่อหุน้ (บาท) 
Dividend Yield หมายถึง อตัราผลตอบแทนของเงินปันผล (%) 
 
เอกสารฉบบันีจ้ดัท าขึน้โดยบริษัทหลกัทรพัย ์ โนมรูะ พฒันสิน จ ากดั (มหาชน) ("บริษัท") ขอ้มลูที่ปรากฏในเอกสารฉบบันีจ้ดัท าโดยอาศยัขอ้มลูที่จดัหามาจาก
แหล่งที่เชื่อหรือควรเชื่อว่ามีความน่าเชื่อถือ และ/หรือถกูตอ้ง อย่างไรก็ตาม บริษัทไม่ยืนยนั และไม่รบัรองถึงความครบถว้นสมบรูณห์รือถกูตอ้งของขอ้มูลดงักล่าว 
และไม่ไดป้ระกนัราคาหรือผลตอบแทนของหลกัทรพัยท์ี่ปรากฏขา้งตน้ แมว้า่ขอ้มลูดงักล่าวจะปรากฏขอ้ความที่อาจเป็นหรืออาจตีความว่าเป็นเช่นนัน้ได ้  บริษัท 
จึงไม่รบัผิดชอบต่อการน าเอาขอ้มลู ขอ้ความ ความเห็น และหรือบทสรุปทีป่รากฏในเอกสารฉบบันีไ้ปใชไ้ม่ว่ากรณีใดๆ บริษัท รวมทัง้บริษัทที่เกี่ยวขอ้ง ลกูคา้ 
ผูบ้ริหารและพนกังานของบริษทัต่างๆ  อาจจะท าการลงทนุใน หรือซือ้ หรือขายหลกัทรพัยท์ี่ปรากฏในเอกสารฉบบันีไ้ดท้กุเวลา ขอ้มลูและความเห็นที่ปรากฏอยู่ใน
เอกสารฉบบันี ้ มิไดป้ระสงคจ์ะชีช้วน เสนอแนะ หรือจงูใจใหล้งทนุใน หรือซือ้ หรือขายหลกัทรพัยท์ี่ปรากฏในเอกสารฉบบันี ้ และขอ้มลูอาจมีการแกไ้ขเพ่ิมเติม
เปลี่ยนแปลงโดยมิตอ้งแจง้ใหท้ราบลว่งหนา้ ผูล้งทนุควรใชด้ลุยพินิจอย่างรอบคอบในการลงทนุในหรือซือ้หรือขายหลกัทรพัย ์  บริษัทสงวนลิขสิทธิ์ในขอ้มลูที่
ปรากฏในเอกสารนี ้หา้มมิใหผู้ใ้ดใชป้ระโยชน ์ท าซ า้ ดดัแปลง น าออกแสดง ท าใหป้รากฏ หรือเผยแพรต่่อสาธารณชน ไม่ว่าดว้ยประการใด ๆ ซึ่งขอ้มลูในเอกสาร
นี ้ไม่ว่าทัง้หมดหรือบางส่วน เวน้แต่ไดร้บัอนญุาตเป็นหนงัสือจากบริษัทเป็นการล่วงหนา้ การกลา่ว คดั หรืออา้งอิง ขอ้มลูบางส่วนตามสมควรในเอกสารนี ้ไม่ว่าใน
บทความ บทวิเคราะห ์บทวิจยั หรือในเอกสาร หรือการสื่อสารอื่นใดจะตอ้งกระท าโดยถกูตอ้ง และไม่เป็นการก่อใหเ้กิดการเขา้ใจผดิหรือความเสียหายแก่บริษัท 
ตอ้งรบัรูถ้ึงความเป็นเจา้ของลิขสิทธิใ์นขอ้มลูของบริษัท และตอ้งอา้งอิงถึงฉบบัทีแ่ละวนัที่ในเอกสารฉบบันีข้องบริษัทโดยชดัแจง้ การลงทนุในหรือซือ้หรือขาย
หลกัทรพัยย์่อมมีความเสี่ยง ท่านควรท าความเขา้ใจอย่างถ่องแทต้่อลกัษณะของหลกัทรพัยแ์ต่ละประเภท และควรศกึษาขอ้มลูของบริษัทที่ออกหลกัทรพัยแ์ละ
ขอ้มลูอ่ืนใดที่เกี่ยวขอ้งก่อนการตดัสินใจลงทนุในหรือซือ้หรือขายหลกัทรพัย ์ 
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การเปิดเผยผลการส ารวจของสมาคมสง่เสรมิสถาบนักรรมการบรษัิทไทย  (IOD)  ในเรื่องการก ากบัดแูลกิจการ   (Corporate Governance)    นี ้ เป็นการด าเนินการตามนโยบายของ
ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์ โดยการส ารวจของ IOD เป็นการส ารวจและประเมินจากขอ้มลูของบรษัิทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทย 
และตลาดหลกัทรพัย ์ เอ็มเอไอ  (MAI)  ท่ีมีการเปิดเผยตอ่สาธารณะ และเป็นขอ้มลูท่ีผูล้งทนุทั่วไปสามารถเขา้ถึงได ้ ดงันัน้ ผลส ารวจดงักลา่วจงึเป็นการน าเสนอในมมุมองของ
บคุคลภายนอก โดยไม่ไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบตั ิ และมิไดมี้การใชข้อ้มลูภายในเพ่ือการประเมิน ผลส ารวจดงักลา่วเป็นผลการส ารวจ ณ วนัท่ีปรากฏในรายงานการก ากบัดแูลกิจการ
ของบรษัิทจดทะเบียนไทยเทา่นัน้ ดงันัน้ ผลการส ารวจจงึอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักลา่ว ทัง้นี ้บรษัิทหลกัทรพัย ์ โนมรูะ พฒันสนิ จ ากดั (มหาชน) มิไดยื้นยนัหรือรบัรองถึงความ
ถกูตอ้งของผลการส ารวจดงักลา่วแตอ่ย่างใด  
* บรษัิทหรือกรรมการหรือผูบ้รหิารของบรษัิทท่ีมีข่าวดา้นการก ากบัดแูลกิจการ เช่น การกระท าผิดเก่ียวกบัหลกัทรพัย ์การทจุรติ คอรร์ปัชนั เป็นตน้ ซึง่การใชข้อ้มลู CGR ควรตระหนกัถึงข่าว
ดงักลา่วประกอบดว้ย อ่านรายละเอียดเพิ่มเตมิไดท่ี้  http://www.thai-iod.com/en/projects-2.asp  

 
 

CORPORATE GOVERNANCE REPORT OF THAI LISTED COMPANIES 2021 (as  02  January  2022) 

 
AAV ADVANC AF AH AIRA AKP AKR ALT AMA AMATA AMATAV 

ANAN AOT AP ARIP ARROW ASP AUCT AWC AYUD BAFS BANPU 

BAY BBL BCP BCPG BDMS BEM BGC BGRIM BIZ BKI BOL 

BPP BRR BTS BTW BWG CENTEL CFRESH CHEWA CHO CIMBT CK 
CKP CM CNT COM7 COMAN COTTO CPALL CPF CPI CPN CRC 

CSS DDD DELTA DEMCO DRT DTAC DUSIT EA EASTW ECF ECL 

EE EGCO EPG ETC FPI FPT FSMART GBX GC GCAP GFPT 

GGC * GLAND GLOBAL GPI GPSC GRAMMY GULF GUNKUL HANA HARN HMPRO 
ICC ICHI III ILINK ILM INTUCH IP IRPC ITEL IVL JSP 
JWD K KBANK KCE KKP KSL KTB KTC LALIN LANNA LH 

LHFG LIT LPN MACO MAJOR MAKRO MALEE MBK MBKET MC MCOT 

METCO MFEC MINT MONO MOONG MSC MTC MVP NCL NEP NER 
NKI NOBLE NSI NVD NWR NYT OISHI OR ORI OSP OTO 

PAP PCSGH PDG PDJ PG PHOL * PLANB PLANET PLAT PORT PPS 

PR9 PREB PRG PRM PROUD PSH PSL PTG PTT PTTEP PTTGC 

PYLON Q-CON QH QTC RATCH RS S S & J SAAM SABINA SAMART 
SAMTEL SAT SC SCB SCC SCCC SCG SCGP SCM SDC SEAFCO 

SEAOIL SE-ED SELIC SENA SHR SIRI SIS SITHAI SMK SMPC SNC 

SONIC SPALI SPI SPRC SPVI SSSC SST STA STEC STI SUN 

SUSCO SUTHA SVI  * SYMC SYNTEC TACC TASCO TCAP TEAMG TFMAMA TGH 
THANA THANI THCOM THG THIP THRE THREL TIP1 TIPCO TISCO TK 

TKT TMT TNDT TNITY TOA TOP TPBI TQM TRC TRU TRUE 

TSC TSR TSTE TSTH TTA TTB TTCL TTW TU TVD TVI 

TVO TWPC U UAC UBIS UV VGI VIH WACOAL WAVE WHA 
WHAUP WICE WINNER ZEN        

 

 
2S 7UP ABICO ABM ACE ACG ADB AEONTS AGE AHC AIT 

ALL ALLA ALUCON AMANAH AMARIN APCO APCS APURE AQUA ASAP ASEFA 

ASIA ASIAN ASIMAR ASK ASN ATP30 B BA BAM BC BCH 

BEC BEYOND BFIT BJC BJCHI BLA BR BROOK CBG CEN CGH 

CHARAN CHAYO CHG CHOTI CHOW CI CIG CMC COLOR CPL CPW 

CRD CSC CSP CWT DCC DCON DHOUSE DOD DOHOME DV8 EASON 

EFORL ERW ESSO ESTAR ETE FE FLOYD FN FNS FORTH FSS 

FTE FVC GEL GENCO GJS GYT HEMP HPT HTC HYDRO ICN 
IFS IMH IND INET INSET INSURE IRC IRCP IT ITD J 

JAS JCK JCKH JMART JMT KBS KCAR KEX KGI KIAT KISS 

KOOL KTIS KUMWEL KUN KWC KWM L&E LDC LEO LHK LOXLEY 

LRH LST M MATCH MBAX MEGA META MFC MGT MICRO MILL 
MITSIB MK MODERN MTI NBC NCAP NCH NETBAY NEX NINE NRF 

NTV OCC OGC PATO PB PICO PIMO PJW PL PM PMTA 

PPP PPPM PRIME PRIN PRINC PSTC PT QLT RBF RCL RICHY 

RML ROJNA RPC RT RWI S11 SA SAK SALEE SAMCO SANKO 
SAPPE SAWAD SCI SCN SCP SE SFLEX SFP SFT SGF SIAM 

SINGER SKE SKN SKR SKY SLP SMIT SMT SNP SO SORKON 

SPA SPC SPCG SR SRICHA SSC SSF STANLY STGT STOWER STPI 
SUC SWC SYNEX T TAE TAKUNI TBSP TCC TCMC TEAM TFG 
TFI TIGER TITLE TKN TKS TM TMC TMD TMI TMILL TNL 
TNP TOG TPA TPAC TPCS TPS TRITN TRT TSE TVT TWP 

UEC UMI UOBKH UP UPF UPOIC UTP VCOM VL VNT VPO 

VRANDA WGE WIIK WP XO XPG YUASA     
 

 
A AI AIE AJ AMC APP AQ ARIN AS AU B52 

BEAUTY BGT BH BIG BLAND BM BROCK BSBM BSM BTNC BYD 

CAZ CCP CGD CITY CMAN CMO CMR CPT CRANE CSR D 

EKH EMC EP F&D FMT GIFT GLOCON GREEN GSC GTB HTECH 

HUMAN IHL IIG INGRS INOX JAK JR JTS JUBILE KASET KCM 

KK KKC KWG KYE LEE LPH MATI M-CHAI MCS MDX MJD 

MORE MUD NC NDR NFC NNCL NOVA NPK NUSA OCEAN PAF 

PF PK PLE PPM PRAKIT PRAPAT PRECHA PTL RCI2 RJH RP 
RPH RSP SABUY SF SGP SICT SIMAT SISB SK SMART SOLAR 

SPACK SPG SQ SSP STARK STC SUPER SVOA TC TCCC THMUI 

TNH TNR TOPP TPCH TPIPL TPIPP TPLAS TPOLY TQR TTI TYCN 

UKEM UMS UNIQ UPA UREKA VIBHA W WIN WORK WPH YGG 
ZIGA           

ช่วงคะแนน สัญลัก ณ  ควำมหมำย 
90 - 100 

 
ดีเลิศ 

80 - 89  ดีมาก 

70 - 79 
 

ดี 

60 - 69 
 

ดีพอใช ้

50 - 59 
 

ผ่าน 
ต ่ากวา่ 50 No logo given N/A 
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 ANTI-CORRUPTION PROGRESS INDICATOR  ขอ้มลู ณ วนัท่ี 24 ตลุาคม 2564  (ปรบัปรุงลา่สดุ  31 มกราคม 2565) 

ได้รับกำรรับรอง 

2S ADVANC AF AI AIE AIRA AKP ALPHAX AMA AMANAH AMATA AMATAV AP 

APCS AQUA ARROW ASIAN ASK ASP AWC AYUD B BAFS BAM BANPU BAY 

BBL BCH BCP BCPG BEYOND BGC BGRIM BJCHI BKI BLA BPP BROOK BRR 

BSBM BTS BWG CEN CENTEL CFRESH CGH CHEWA CHOTI CHOW CIG CIMBT CM 

CMC COM7 COTTO CPALL CPF CPI CPN CSC DCC DELTA DEMCO DIMET DRT 

DTAC DUSIT EA EASTW ECL EGCO EP EPG ERW ESTAR ETE FE FNS 

FPI FPT FSMART FSS FTE GBX GC GCAP GEL GFPT GGC GJS GPI 

GPSC GSTEEL GUNKUL HANA HARN HEMP HMPRO HTC ICC ICHI IFEC IFS ILINK 

INET INSURE INTUCH IRC IRPC ITEL IVL JKN K KASET KBANK KBS KCAR 

KCE KGI KKP KSL KTB KTC KWC KWI L&E LANNA LH LHFG LHK 

LPN LRH M MAKRO MALEE MBAX MBK MC MCOT META MFC MFEC MINT 

MONO MOONG MSC MST MTC MTI NBC NEP NINE NKI NMG NNCL NOBLE 

NOK NSI NWR OCC OGC ORI PAP PATO PB PCSGH PDG PDJ PE 

PG PHOL PK PL PLANB PLANET PLAT PM PPP PPPM PPS PREB PRG 

PRINC PRM PROS PSH PSL PSTC PT PTG PTT PTTEP PTTGC PYLON Q-CON 

QH QLT QTC RATCH RML RWI S & J SAAM SABINA SAPPE SAT SC SCB 

SCC SCCC SCG SCN SEAOIL SE-ED SELIC SENA SGP SINGER SIRI SITHAI SKR 

SMIT SMK SMPC SNC SNP SORKON SPACK SPALI SPC SPI SPRC SRICHA SSF 

SSP SSSC SST STA STOWER SUSCO SVI SYMC SYNTEC TAE TAKUNI TASCO TBSP 

TCAP TCMC TFG TFI TFMAMA TGH THANI THCOM THIP THRE THREL TIDLOR TIPCO 

TISCO TKS TKT TMD TMILL TMT TNITY TNL TNP TNR TOG TOP TOPP 

TPA TPP TRU TRUE TSC TSTE TSTH TTA TTB TTCL TU TVD TVI 

TVO TWPC U UBE UBIS UEC UKEM UOBKH UPF UV VGI VIH VNT 

WACOAL WHA WHAUP WICE WIIK XO ZEN       

ประกำ เจตนำรมณ  

7UP ABICO AJ ALT APCO AS BEC BKD CHG CPL CPR CPW CRC 

DDD DHOUSE DOHOME ECF EKH ETC EVER GULF III INOX J JMART JMT 

JR KEX KUMWEL LDC MAJOR MATCH MILL NCL NOVA NRF NUSA PIMO PR9 

RS SAK SCGP SCM SIS SSS STECH STGT SUPER TQM TSI VCOM VIBHA 

WIN YUASA ZIGA           
 

ระดับ (Level) ผลกำรประเมนิ 

ไดร้บัการรบัรอง 
(Certified) 

การแสดงใหเ้ห็นถึงการน าไปปฏิบติัโดยมีการสอบทานความครบถว้นเพียงพอของกระบวนการทัง้หมดจากคณะกรรมการ
ตรวจสอบหรอืผูส้อบบญัชีท่ี ก.ล.ต. ใหค้วามเห็นชอบ การไดร้บัการรบัรองเป็นสมาชิกแนวรว่มปฏิบติัของภาคเอกชนไทยในการ
ตอ่ตา้นทจุรติ หรอืไดผ้า่นการตรวจสอบเพ่ือใหค้วามเช่ือมั่นอย่างเป็นอิสระจากหน่วยงานภายนอก  

ประกาศเจตนารมณ ์
(Declared) 

การแสดงใหเ้ห็นถึงความมุง่มั่นโดยการประกาศเจตนารมณเ์ขา้เป็นแนวรว่มปฏิบติั (Collective Action Coalition) ของ
ภาคเอกชนไทยในการตอ่ตา้นทจุรติ 

การเปิดเผยผลการประเมินดชันีชีว้ดัความคืบหนา้การปอ้งกนัการมีสว่นเก่ียวขอ้งกบัการทจุรติคอรร์ปัชนั  (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบรษัิทจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยซึง่จดัท าโดยสถาบนัไทยพฒันนี์  ้ เป็นการด าเนินการตามนโยบายและตามแผนพฒันาความยั่งยืนส าหรบับรษัิทจด
ทะเบียนของส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย์ โดยผลการประเมินดงักลา่วของสถาบนัไทยพฒัน์ อาศยัขอ้มลูท่ีไดร้บัจากบรษัิทจด
ทะเบียนตามท่ีบรษัิทจดทะเบียนไดร้ะบใุนแบบแสดงขอ้มลูเพื่อการประเมิน  Anti-Corruption ซึง่ไดอ้า้งอิงขอ้มลูมาจากแบบแสดงรายการขอ้มลูประจ าปี ( แบบ 
56-1) รายงานประจ าปี (แบบ 56-2) หรอืในเอกสารและหรอืรายงานอื่นท่ีเก่ียวขอ้งของบรษัิทจดทะเบียนนัน้ แลว้แตก่รณี ดงันัน้ ผลการประเมินดงักลา่วจึงเป็น
การน าเสนอในมมุมองของสถาบนัไทยพฒันซ์ึง่เป็นบคุคลภายนอก โดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบติัของบรษัิทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศ
ไทย และมิไดใ้ชข้อ้มลูภายในเพื่อการประเมิน 

เน่ืองจากผลการประเมินดงักลา่วเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วนัท่ีปรากฏในผลการประเมินเท่านัน้ ดงันัน้ ผลการประเมินจึงอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวนั
ดงักลา่ว หรอืเมื่อขอ้มลูท่ีเก่ียวขอ้งมีการเปลี่ยนแปลง ทัง้นี ้บรษัิทหลกัทรพัย ์โนมรูะ พฒันสิน จ ากดั (มหาชน)  มิไดยื้นยนั ตรวจสอบ หรอืรบัรองความถกูตอ้ง
ครบถว้นของผลการประเมินดงักลา่วแตอ่ย่างใด 

 


