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ก ำลังกำรผลิตปี 23F เพิม่กว่ำเท่ำตัว 
Action: คงค ำแนะน ำ “Buy” โดยมีมูลค่ำพืน้ฐำนปี 23F ที ่3.16 บำท 
คงค ำแนะน ำ “Buy” โดยมีมูลค่ำพืน้ฐำนปี 2023F ท่ี 3.16 บำท อิง SOTP โดยเร็วๆนี ้(ธ.ค.22-ม.ค.23)  
คำดเห็นโรงไฟฟ้ำ Onikoube  ซึ่งเป็นโครงกำรท่ีใหญ่ท่ีสุดของบริษัท (133 MW) เริ่ม COD ท ำให้ก ำลัง
กำรผลิตของบริษัทจะเพิ่มขึน้กว่ำเท่ำตวัเป็น 254 MW จำกปัจจุบันท่ีมีก ำลังกำรผลิตตำมสดัส่วนกำรถือ
หุน้ท่ี 121 MW ส่วนดำ้น outlook คำดก ำไรปี 22F ท่ี 716 ลบ. (+45%y-y) หลักๆเพิ่มขึน้จำกก ำไรพิเศษ
จำกกำรขำยโรงไฟฟ้ำท่ีญ่ีปุ่ นไปใน 1Q22 และคำดก ำไรปี 23F ท่ี 870 ลบ. (+22%y-y) เพิ่มขึน้ตำมก ำลงั
กำรผลิตของ Onikoube ซึ่งสำมำรถช่วยชดเชยผลกระทบจำก Adder ท่ีทยอยหมดลงในปี 23F-24F ได้
ทั้งหมด นอกจำกนีบ้ริษัทยังตั้งเป้ำเพิ่มก ำลังกำรผลิตอีก 100-200 MW ในช่วง 5 ปีข้ำงหน้ำ ซึ่งล่ำสุด
บริษัทเขำ้รว่มประมลูกำรผลิตไฟฟ้ำจำกพลงังำนหมนุเวียนในไทยครัง้ใหญ่ 5,203 MW ดว้ย 
Catalyst: โครงกำรใหญ่ทีญ่ี่ปุ่ นจะเริ่ม COD + ประมูลพลังงำนหมุนเวียนครั้งใหญ่ 
Earnings Result 3Q22: รำยงำนก ำไรสุทธิ 121 ลบ. (-42%y-y, -29%q-q) ใกลเ้คียงคำด และรำยได้ท่ี 
333 ลบ. (-20%y-y, +1%q-q) โดยก ำไรลดลง y-y ตำมก ำลงักำรผลิตท่ีลดลงหลังขำยโรงไฟฟ้ำในญ่ีปุ่ น
รวม 22 MW ในช่วง 3Q21 และ 1Q22 ออกไป ส่วนก ำไรลดลง q-q เน่ืองจำกปัจจัยฤดูกำลท่ีเป็น low 
season ของโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทิตย ์แมเ้ดือน ก.ค.22 มีซือ้ solar farm ในไทย 8 MW เพิ่มเขำ้มำ 
ด้ ำ น อั ต ร ำ ท ำ ก ำ ไ ร  Gross profit margin อ ยู่ ท่ี  34.9% (3Q21/2Q22 ท่ี  34.7%/34.6%) แ ล ะ 
SG&A/Sales ใกลเ้คียงเดิมที่ 12.9% (3Q21/2Q22 ท่ี 12.9%/13.0%) 
โดยรวมก ำไร 9M22 อยู่ท่ี 631 ลบ. (+6%y-y) คิดเป็น 88% ของประมำณกำรก ำไรปี 22F โดยแนวโน้ม
ก ำไร 4Q22F คำดอยู่ในกรอบ 100 - 120 ลบ. (พลิกก ำไร y-y, ลดลงเล็กนอ้ย q-q) ท ำใหป้ระเมินก ำไรทัง้
ปี 22F มีโอกำสสงูกว่ำประมำณของเรำรำว 5%  
Outlook: เรำคงประมำณกำรก ำไรปี 2022F ท่ี 716 ลบ. (+45% y-y) โดยคำดก ำไรปกติอยู่ท่ี 499 ลบ. 
ลดลง -11% y-y จำกโครงกำร solar farm ในญ่ีปุ่ นท่ีหำยไปรวม 22 MW แต่คำดก ำไรจะพลิกกลับมำ
เติบโตอีกครั้งเป็น 870 ลบ. (+22%y-y) ในปี 2023F หลังโรงไฟฟ้ำ Onikoube ท่ีคำดจะเริ่ม COD ได้
ในช่วง 4Q22F-1Q23F จะท ำใหก้ ำลังกำรผลิตเพิ่มขึน้เป็นเท่ำตวั จำกปัจจุบนัท่ี 121 MW เป็น 254 MW 
ส่วนในปี 24F คำดก ำไรจะลดลงสู่ 552 ลบ. เนื่องจำก Adder ของโครงกำร solar ในไทยจะทยอยหมดลง 
(56 MW) ในช่วงปี 2023F-24F แต่ก ำไรก็ยังเป็นระดับท่ีสูงกว่ำในช่วงท่ีผ่ำนมำเน่ืองจำกคำดโครงกำร 
Onikoube สำมำรถชดเชยผลกระทบจำกก ำไรท่ีหำยไปจำก Adder ได ้ 
Valuation: มูลค่ำพืน้ฐำน 3.16 บำท อิง SOTP 
เรำคงค ำแนะน ำ “Buy” โดยมีมลูค่ำเหมำะสมปี 2023F ท่ี 3.16 บำท ดว้ยวิธี Sum-of-the-Parts (SOTP) 
ประกอบดว้ย 1) โครงกำรปัจจบุนั 3.32 บำท 2) Onikoube 6.87 บำท 3) Net debt -7.03 บำท ซึ่งรำคำ 
TSE ปัจจุบันมี  PER23F เพียง 5.1 เท่ำ (หรือหำกพิจำรณำก ำไรปกติหลัง Adder หมดในปี 24F 
PER24F จะอยู่ท่ี 8.1 เท่ำ) พรอ้มคำดปันผลเฉลี่ย 3% ต่อปี โดยบริษัทตั้งเป้ำหำโครงกำรใหม่เขำ้มำ
เพิ่มเติมเพ่ือสรำ้งกำรเติบโตหลังจำกท่ี Adder จะทยอยหมดลงในช่วงปี 2023F-2024F (เบื ้องต้น
ประเมินทกุ solar farm ขนำด 10 MW ท่ีเพิ่มขึน้ เป็น upside 0.10 บำท/หุน้ ต่อมลูค่ำพืน้ฐำน ปี 23F) 
 Year-end 31 Dec (THBm) FY 20 FY 21 FY 22F FY23F FY24F

Revenue from sales and services 1,530 1,524 1,207 2,941 2,812

Revenue Growth (%) 13% 0% -21% 144% -4%

Share of profit from associates 643 643 593 543 171

EBITDA 1,183 1,271 1,329 2,662 2,277

Norm. Profit 507 560 499 850 532

Net Profit 421 493 716 870 552

EPS (THB) 0.20 0.23 0.34 0.41 0.26

EPS Growth (%) -46% 17% 45% 22% -37%

PER (x) 10.6 9.0 6.2 5.1 8.1

BV/share (THB) 2.79 3.00 3.06 3.62 4.04

P/BV (x) 0.8 0.7 0.7 0.6 0.5

DPS (THB) 0.05 0.08 0.07 0.07 0.07

Dividend yield (%) 2.4% 3.6% 3.4% 3.6% 3.4%

ROE (%) 7.3% 8.0% 11.2% 12.3% 6.8%

IBD/Equity (x) 2.1 2.0 2.7 2.0 1.6

Forecasts & Valuation 

 
Source: Company data, IRIS Division – Capital Nomura Securities 

 
 

Rating 
Remains Buy 

TP23F (SOTP)  
Remains THB 3.16 

Closing price 2.14 

 Upside/Downside 48% 

 
Anchor Themes 

แนวโนม้พลงังำนแสงอำทิตยย์งัขยำยตวัอย่ำงต่อเน่ืองทั่ว
โลก เน่ืองจำกเทคโนโลยีท ำใหต้น้ทุนกำรผลิตลดลงอยำ่ง
มีนยัส ำคญั และภำครฐัมนีโยบำยเพิ่มสดัสว่นกำรผลิต
ไฟฟำ้จำกพลงังำนหมนุเวยีนในช่วง 15 ปีขำ้งหนำ้ 
 
Key Data 

Shares in Issue (mn) 2,117.72 
Market Cap (THBmn) 4,531.91 
12-mth High/Low (THB) 2.84/2.00 
3-mth avg daily turnover (THBmn) 3.92 
Foreign Limit/Actual (%) 49.00/33.52 
Expected Free Float (%) 45.31 
NVDR (%)                 0.59 
Dividend Policy (%) At least 40 
Par Value (THB) 1.00 

 
 
Revenue Structure (9M22) 
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Risk 
1. ส่วนเพิม่รำคำรบัซือ้ไฟฟ้ำ (Adder) ซึ่งเป็นสดัสว่นส ำคญัของรำยไดแ้ละก ำไรของบรษิัทจะทยอยหมด

ลงในชว่งปี 2023 - 2024 และหำกบรษิัทมีกำรขำยโรงไฟฟ้ำเพ่ิมเติมอีก ก ำไรของบรษิัทมีโอกำสลดลง 
2. หำกบรษิัทไม่สำมำรถควำ้โครงกำรใหม่จำกกำรเปิดรบัซือ้ไฟฟ้ำไดเ้ลย (รวมถึงในกำรประมลู 5,203 

MW ในไทยครัง้นี)้ ท ำใหบ้รษิัทอำจไม่สำมำรถเพิ่มก ำลงักำรผลิตและเติบโตตำมเป้ำหมำยท่ีวำงไวไ้ด ้
3. ควำมไมแ่น่นอนของธรรมชำติซึ่งมผีลโดยตรงต่อปรมิำณไฟฟ้ำท่ีสำมำรถผลิตได ้และสง่ผลตอ่ก ำไร

สทุธิของบรษิัทโดยตรง 
4. บรษิัทอำจมีควำมจ ำเป็นตอ้งเพิ่มทนุ ในกรณีท่ีมีโครงกำรใหญ่ท่ีตอ้งใชเ้งินลงทนุจ ำนวนมำก และ

บรษิัทไม่ตอ้งกำรขำยกิจกำรบำงสว่นออกไป 
 

Figure 1: Quarterly Financial Table 

Year end 31 Dec (THBm) 3Q21 4Q21 1Q22 2Q22 3Q22 % Y-Y % Q-Q 2021 2022F % Y-Y %YTD

Revenue from sales and services 414 319 335 329 333 -20% 1% 1,524 1,207 -21% 83%

Gross Profit 144 43 104 114 116 -19% 2% 449 471 5% 71%

SG&A (53) (210) (78) (43) (43) -20% 0% (349) (253) -27% 64%

Share of profit (loss) from associates 154 130 177 169 148 -4% -12% 643 593 -8% 84%

FX gain (loss) (48) (39) 0 0 0 n.a. n.a. (78) 0 n.a. n.a.

EBIT 298 (10) 420 247 202 -32% -18% 840 1,027 22% 85%

Interest expense (84) (86) (78) (74) (79) -7% 7% (338) (304) -10% 76%

Tax (6) (5) (3) (3) (2) -60% -14% (9) (8) -13% 105%

Net Profit 208 (100) 339 171 121 -42% -29% 493 716 45% 88%

Norm Profit 156 30 124 171 121 -22% -29% 560 499 -11% 83%

Gross profit margin (%) 34.7% 13.4% 30.9% 34.6% 34.9% 29.4% 39.0%

Net profit margin (%) 50.3% -31.4% 101.1% 51.9% 36.5% 32.3% 59.3%

SG&A/Sales (%) 12.9% 65.6% 23.2% 13.0% 12.9% 22.9% 21.0%

Profit & Loss (THB mn)

 
Sources: IRIS Division – Capital Nomura Securities, Company data 

 

Figure 2: Current and Developing projects and Valuation 

        Current Projects PPA MW Equity MW Scheme COD Location THB/Share

1 SSE1 (Solar Farm) 80.0 48.0 Adder 6.5 Baht 2013, 2014 Thailand 1.12

2 Solar PV Rooftop 14.0 14.0 FiT 6.16 Baht 2014-2015 Thailand 0.39

3 INS (Solar Farm) 2.0 2.0 FiT 5.66 Baht 2015 Thailand 0.05

4 SLC (Solar Farm) 1.0 1.0 FiT 5.66 Baht 2016 Thailand 0.03

5 BSW (Biomass) 4.6 4.6 FiT 4.28 + 0.30 Baht 2018 Thailand 0.24

6 OSW1 (Biomass) 8.8 8.8 FiT 4.28 + 0.30 Baht 2018 Thailand 0.38

7 OSW2 (Biomass) 8.8 8.8 FiT 4.28 + 0.30 Baht 2018 Thailand 0.38

8 BSS (Solar Farm) 5.0 5.0 FiT 5.66 Baht 2016 (Acquired Mar-19) Thailand 0.14

9 SSP (Solar Farm) 8.0 8.0 Adder 8 Baht 2013 (Acquired Nov-19) Thailand 0.14

10 EES (Solar Farm) 4.3 4.3 FiT 4.12 Baht 2018 (Acquired Jul-20) Thailand 0.11

11 Floating Solar - Prachinburi 8.0 8.0 N/A 2Q21 Thailand 0.13

12 Soilcrete (Solar Farm) 8.0 8.0 FiT 5.66 Baht 2015 (Acquired Jul-22) Thailand 0.21

Total Current Project 152.5 120.5 3.32

        Under Construction/Development PPA MW Equity MW Scheme COD Location

1 Onikoube 133.0 133.0 FiT 36 Yen Expected 4Q22F Japan 6.87

Total Under Construction/Development 133.0 133.0 6.87

Net Debt (7.03)

Total 285.5 253.5 3.16  
Sources: IRIS Division – Capital Nomura Securities, Company data 
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Key Data on TSE
Relative Performance Chart Statement of comprehensive income

TSE  vs SET Index Year-end 31 Dec (THBmn) 2020 2021 2022F 2023F 2024F

Revenue from sales and services 1,530 1,524 1,207 2,941 2,812

Cost of goods sold (1,023) (1,075) (736) (1,448) (1,348)

Gross profit 507 449 471 1,493 1,465

SG&A (305) (349) (253) (353) (337)

EBIT 760 840 1,027 1,703 1,318

Depreciation & amortization (367) (370) (242) (899) (899)

EBITDA 1,183 1,271 1,329 2,662 2,277

Share of profit from investments in joint venture 643 643 593 543 171

Interest expense (341) (338) (304) (654) (585)

Pre-tax profit (loss) 419 502 723 1,049 733

Tax (0) (9) (8) (179) (181)

Other extraordinary Items 13 175 217 20 20 

Non-controlling Interests -3 0 0 0 0

Net profit (loss) 421 493 716 870 552

Statement of financial position Normalized net profit (loss) 507 560 499 850 532

As at 31 Dec (THBmn) 2020 2021 2022F 2023F 2024F EPS (THB) 0.20 0.23 0.34 0.41 0.26

Cash 883 849 537 550 738

Investment 14 9 9 59 59

Accounts Receivable 341 372 282 645 616 Valuation and ratios

Inventory 23 26 17 35 32 Year-end  31 Dec 2020 2021 2022F 2023F 2024F

Other Current Assets 394 494 351 735 703 Per Share (THB)

Total Current Assets 1,654 1,750 1,195 2,024 2,149 EPS 0.20 0.23 0.34 0.41 0.26

LT Investment 2,138 2,198 2,198 2,198 2,198 DPS 0.05 0.08 0.07 0.07 0.07

Fixed Assets 10,344 10,765 17,908 17,179 16,465 BVPS 2.79 3.00 3.06 3.62 4.04

Intangible Assets 4,996 4,934 4,874 4,814 4,754 EV  5.80 5.95 8.01 7.55 7.03

Other non-current assets 44 60 48 118 112 Multiplier (x)

Total Assets 19,177 19,707 26,224 26,332 25,678 PER 10.55 9.03 6.21 5.11 8.06

Accounts Payable 284 152 154 254 260 P/BV 0.75 0.70 0.69 0.58 0.52

Short-term debt 250 230 730 730 230 EV/EBITDA 10.39 9.91 12.76 6.01 6.54

Current portion of long-term loan 2,444 2,949 2,060 911 3,411 Dividend yield 2.4% 3.6% 3.4% 3.6% 3.4%

Other Current Liabilities 73 74 58 143 136 Growth (%)

Total Current Liabilities 3,051 3,406 3,002 2,038 4,037 Revenue growth 13% 0% -21% 144% -4%

LT Loans 9,723 9,492 14,579 13,668 10,257 EBITDA growth -8% 7% 5% 100% -14%

Other Liabilities 3,928 1,558 2,166 2,941 2,812 Reported net profit growth -46% 17% 45% 22% -37%

Total Liabilities 13,257 13,358 19,747 18,647 17,106 Norm profit growth -26% 11% -11% 70% -37%

Paid-up Capital 2,118 2,118 2,118 2,118 2,118 EPS growth -46% 17% 45% 22% -37%

Share Premium 1,046 1,046 1,046 1,046 1,046 Profitability Ratio (%)

Retained Earnings 2,972 3,380 3,946 4,657 5,059 Gross margin 33.1% 29.4% 39.0% 50.8% 52.1%

Total Equity 5,919 6,349 6,477 7,685 8,572 EBITDA margin 54.1% 54.3% 65.9% 76.0% 75.8%

Non-controlling Interests 2 0 5 16 21 EBIT margin 34.7% 35.9% 50.9% 48.6% 43.9%

Total Liabilities and Equity 19,177 19,707 26,224 26,332 25,678 Net margin 27.5% 32.3% 59.3% 29.6% 19.6%

ROE 7.3% 8.0% 11.2% 12.3% 6.8%

Cashflow statement ROA 2.4% 2.5% 3.1% 3.3% 2.1%

Year-end 31 Dec (THBmn) 2020 2021 2022F 2023F 2024F ROCE 5.1% 5.2% 5.2% 7.2% 5.7%

Earnings before tax 419 502 723 1,049 733 Asset Utilization (x)

Depreciation & amortization 367 431 302 959 959 Fixed asset turnover 0.17 0.15 0.09 0.17 0.17

Net change in working capital & others (221) (394) 855 712 757 Receivable turnover 3.97 4.28 3.70 6.35 4.46

Net operating cash flows 566 538 1,880 2,720 2,449 Inventory turnover 43.70 43.79 33.84 55.86 40.54

Net investing cash flows (1,921) (888) (7,789) 323 (14) Payable turnover 4.16 4.93 4.80 7.09 5.25

Debt issue 2,269 881 6,051 (2,060) (1,411) Liquidity ratio (x)

Equity issue 0 0 0 0 0 Current ratio 0.54 0.51 0.40 0.99 0.53

Dividend paid (254) (191) (150) (158) (151) Quick ratio 0.41 0.36 0.28 0.62 0.35

Interest paid and finance fee (323) (329) (304) (654) (585) Leverage ratios (x)

Net financing cash flows 1,658 318 5,597 (3,029) (2,247) Liabilities / equity 2.24 2.10 3.05 2.43 2.00

Net cash 302 (33) (312) 13 188 Interest-bearing debt / equity 2.10 2.00 2.68 1.99 1.62

Beginning cash balance 644 883 849 537 550 Interest coverage 2.23 2.48 3.38 2.60 2.25

Effect from currency translation (62) (1) 0 0 0 Debt service coverage 0.33 1.19 0.39 0.83 1.12

Ending cash balance 883 849 537 550 738
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ค ำแนะน ำกำรลงทุน และควำมหมำยของค ำแนะน ำกำรลงทุน  

Stock Rating หมำยถึง กำรให้น ้ำหนักกำรลงทุนของบริษัท แบ่งเป็น 4 ระดับ   
Buy  หมำยถึง รำคำพืน้ฐำนสูงกว่ำรำคำตลำด 15%  
Trading Buy หมำยถึง รำคำพืน้ฐำนสูงกว่ำ รำคำตลำดระหว่ำง 5% - 15% 
Neutral หมำยถึง รำคำพืน้ฐำนสงูกว่ำรำคำตลำดไม่เกิน 5% หรือต ่ำกว่ำรำคำตลำดไม่เกิน 5% 
Reduce  หมำยถึง รำคำพืน้ฐำนต ่ำกว่ำรำคำตลำด 5%  

 

ค ำจ ำกัดควำม  

Sector หมำยถึง กลุ่มอุตสำหกรรมท่ีบริษัทจัดอยู่  
Sector Rating หมำยถึง กำรให้น ้ำหนักกำรลงทุนของกลุ่มอุตสำหกรรม แบง่เป็น 3 ระดับ 
Bullish หมำยถึง หุ้นส่วนใหญ่ในกลุ่มอุตสำหกรรมได้รับค ำแนะน ำ “Buy” หรือค ำแนะน ำเฉลีย่ถ่วงน ้ำหนักของกลุม่อุตสำหกรรมคือ “Buy” และ “Trading Buy” 
Neutral หมำยถึง หุ้นส่วนใหญ่ในกลุ่มอุตสำหกรรมได้รับค ำแนะน ำ “Neutral” หรือค ำแนะน ำเฉลี่ยถ่วงน ้ำหนักของกลุ่มอุตสำหกรรมคือ “Neutral” 
Bearish หมำยถึง หุ้นส่วนใหญ่ในกลุม่อุตสำหกรรมได้รับค ำแนะน ำ “Reduce” หรือ “Sell” หรือค ำแนะน ำเฉลี่ยถ่วงน ้ำหนักของกลุ่มอุตสำหกรรมคือ “Reduce” 
หรือ “Sell” 
Current หมำยถึง กำรให้น ้ำหนักกำรลงทุนของบริษัท ณ ปัจจุบัน 
Previous หมำยถึง กำรให้น ้ำหนักกำรลงทุนของบริษัท ก่อนหน้ำนี ้
Market Prices หมำยถึง รำคำหุ้น ณ ปัจจบุัน 
Fair Price หมำยถึง รำคำท่ีเหมำะสมตำมปัจจยัพืน้ฐำน  
Net Profit หมำยถึง ก ำไรสุทธิ (ล้ำนบำท)   
EPS หมำยถึง ก ำไรสุทธิต่อหุ้น (บำท)   
EPS Growth หมำยถึง อัตรำกำรขยำยตวัของก ำไรต่อหุ้น (%) 
PER หมำยถึง รำคำหุ้นปัจจุบัน / ก ำไรสุทธิต่อหุ้น (เท่ำ) 
P/BV หมำยถึง รำคำหุ้นปัจจุบัน / มูลค่ำทำงบัญชีต่อหุ้น (เท่ำ) 
EBITDA หมำยถึง ก ำไรก่อนหักดอกเบีย้ ภำษี ค่ำเสื่อมรำคำ และ ค่ำตัดจ ำหน่ำย (บำท) 
EBITDA Growth หมำยถึง อัตรำกำรขยำยตัวของ ก ำไรก่อนหักดอกเบีย้ ภำษี ค่ำเสื่อมรำคำ และ ค่ำตัดจ ำหน่ำย (%) 
EV / EBITDA หมำยถึง มูลค่ำกจิกำร / ก ำไรก่อนหักดอกเบีย้ ภำษี ค่ำเสื่อมรำคำ และ ค่ำตัดจ ำหน่ำย (เท่ำ) 
DPS หมำยถึง เงินปันผลต่อหุ้น (บำท) 
Dividend Yield หมำยถึง อัตรำผลตอบแทนของเงินปันผล (%) 

 

เอกสำรฉบบันีจ้ดัท ำขึน้โดยบรษิัทหลกัทรพัย ์โนมรูะ พฒันสิน จ ำกดั (มหำชน) ("บรษิัท") ขอ้มลูท่ีปรำกฏในเอกสำรฉบบันีจ้ดัท ำโดยอำศยัขอ้มลูท่ีจดัหำมำจำกแหล่งท่ีเชื่อหรือควร
เชื่อว่ำมีควำมน่ำเชื่อถือ และ/หรือถกูตอ้ง อย่ำงไรก็ตำม บริษัทไม่ยืนยนั และไมร่บัรองถงึควำมครบถว้นสมบรูณห์รือถกูตอ้งของขอ้มลูดงักล่ำว และไม่ไดป้ระกนัรำคำหรือ
ผลตอบแทนของหลกัทรพัยท่ี์ปรำกฏขำ้งตน้ แมว้่ำขอ้มลูดงักล่ำวจะปรำกฏขอ้ควำมท่ีอำจเป็นหรืออำจตีควำมว่ำเป็นเช่นนัน้ได ้ บรษิัท จึงไมร่บัผิดชอบต่อกำรน ำเอำขอ้มลู ขอ้ควำม 
ควำมเห็น และหรือบทสรุปท่ีปรำกฏในเอกสำรฉบบันีไ้ปใชไ้มว่่ำกรณีใดๆ บรษิัท รวมทัง้บริษัทท่ีเกี่ยวขอ้ง ลกูคำ้ ผูบ้ริหำรและพนกังำนของบรษิัทต่ำงๆ  อำจจะท ำกำรลงทนุใน หรอื
ซือ้ หรือขำยหลกัทรพัยท่ี์ปรำกฏในเอกสำรฉบบันีไ้ดท้กุเวลำ ขอ้มลูและควำมเห็นท่ีปรำกฏอยู่ในเอกสำรฉบบันี ้มไิดป้ระสงคจ์ะชีช้วน เสนอแนะ หรือจงูใจใหล้งทนุใน หรอืซือ้ หรือ
ขำยหลกัทรพัยท่ี์ปรำกฏในเอกสำรฉบบันี ้และขอ้มลูอำจมกีำรแกไ้ขเพิ่มเติมเปล่ียนแปลงโดยมิตอ้งแจง้ใหท้รำบล่วงหนำ้ ผูล้งทนุควรใชด้ลุยพินิจอย่ำงรอบคอบในกำรลงทนุในหรือ
ซือ้หรือขำยหลกัทรพัย ์ บริษัทสงวนลขิสทิธ์ิในขอ้มลูท่ีปรำกฏในเอกสำรนี ้หำ้มมิใหผู้ใ้ดใชป้ระโยชน ์ท ำซ ำ้ ดดัแปลง น ำออกแสดง ท ำใหป้รำกฏ หรือเผยแพรต่่อสำธำรณชน ไม่ว่ำ
ดว้ยประกำรใด ๆ ซึง่ขอ้มลูในเอกสำรนี ้ไมว่่ำทัง้หมดหรือบำงส่วน เวน้แต่ไดร้บัอนญุำตเป็นหนงัสือจำกบริษัทเป็นกำรล่วงหนำ้ กำรกล่ำว คดั หรืออำ้งองิ ขอ้มลูบำงส่วนตำมสมควร
ในเอกสำรนี ้ไม่ว่ำในบทควำม บทวิเครำะห ์บทวิจยั หรือในเอกสำร หรือกำรสื่อสำรอื่นใดจะตอ้งกระท ำโดยถกูตอ้ง และไมเ่ป็นกำรก่อใหเ้กิดกำรเขำ้ใจผิดหรือควำมเสียหำยแก่
บริษัท ตอ้งรบัรูถ้ึงควำมเป็นเจำ้ของลิขสิทธ์ิในขอ้มลูของบริษัท และตอ้งอำ้งอิงถึงฉบบัท่ีและวนัท่ีในเอกสำรฉบบันีข้องบรษิัทโดยชดัแจง้ กำรลงทนุในหรือซือ้หรือขำยหลกัทรพัยย์่อม
มีควำมเสี่ยง ท่ำนควรท ำควำมเขำ้ใจอยำ่งถ่องแทต่้อลกัษณะของหลกัทรพัยแ์ต่ละประเภท และควรศึกษำขอ้มลูของบริษัทท่ีออกหลกัทรพัยแ์ละขอ้มลูอ่ืนใดท่ีเกี่ยวขอ้งกอ่นกำร
ตดัสนิใจลงทนุในหรือซือ้หรือขำยหลกัทรพัย ์ 
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กำรเปิดเผยผลกำรส ำรวจของสมำคมสง่เสรมิสถำบนักรรมกำรบรษัิทไทย  (IOD)  ในเรื่องกำรก ำกบัดแูลกิจกำร   (Corporate Governance)    นี ้ เป็นกำรด ำเนินกำรตำมนโยบำยของ
ส ำนกังำนคณะกรรมกำรก ำกบัหลกัทรพัยแ์ละตลำดหลกัทรพัย ์ โดยกำรส ำรวจของ IOD เป็นกำรส ำรวจและประเมินจำกขอ้มลูของบรษัิทจดทะเบียนในตลำดหลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทย 
และตลำดหลกัทรพัย ์ เอ็มเอไอ  (MAI)  ท่ีมีกำรเปิดเผยตอ่สำธำรณะ และเป็นขอ้มลูท่ีผูล้งทนุทั่วไปสำมำรถเขำ้ถึงได ้ ดงันัน้ ผลส ำรวจดงักลำ่วจงึเป็นกำรน ำเสนอในมมุมองของ
บคุคลภำยนอก โดยไม่ไดเ้ป็นกำรประเมินกำรปฏิบตั ิ และมิไดมี้กำรใชข้อ้มลูภำยในเพ่ือกำรประเมิน ผลส ำรวจดงักลำ่วเป็นผลกำรส ำรวจ ณ วนัท่ีปรำกฏในรำยงำนกำรก ำกบัดแูลกิจกำร
ของบรษัิทจดทะเบียนไทยเทำ่นัน้ ดงันัน้ ผลกำรส ำรวจจงึอำจเปล่ียนแปลงไดภ้ำยหลงัวนัดงักลำ่ว ทัง้นี ้บรษัิทหลกัทรพัย ์ โนมรูะ พฒันสนิ จ ำกดั (มหำชน) มิไดยื้นยนัหรือรบัรองถึงควำม
ถกูตอ้งของผลกำรส ำรวจดงักลำ่วแตอ่ย่ำงใด  
* บรษัิทหรือกรรมกำรหรือผูบ้รหิำรของบรษัิทท่ีมีข่ำวดำ้นกำรก ำกบัดแูลกิจกำร เช่น กำรกระท ำผิดเก่ียวกบัหลกัทรพัย ์กำรทจุรติ คอรร์ปัชนั เป็นตน้ ซึง่กำรใชข้อ้มลู CGR ควรตระหนกัถึงข่ำว
ดงักลำ่วประกอบดว้ย อ่ำนรำยละเอียดเพิ่มเตมิไดท่ี้  http://www.thai-iod.com/en/projects-2.asp  

 
 

CORPORATE GOVERNANCE REPORT OF THAI LISTED COMPANIES 2021 (as  01 November 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 JWD 

K KBANK KCE KKP KSL KTB KTC LALIN LANNA LH LHFG 

LIT LPN MACO MAJOR MAKRO MALEE MBK MC MCOT METCO MFEC 

MINT MONO MOONG MSC MST 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 SENAJ 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 TIPCO TIPH TISCO TK 

TKT TMT TNDT TNITY TOA TOP TPBI TQM TRC TRU TRUE 

TSC TSR TSTE TSTH TTA TTB TTCL TTW TU TVDH 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 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 PSG PSTC PT PTECH QLT RBF RCL 
RICHY RML ROJNA RPC RT RWI S11 SA SAK SALEE SAMCO 

SANKO SAPPE SAWAD SCAP 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 TAE TAKUNI 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 VPO VRANDA 
WGE WIIK WP XO XPG YUASA      
 

 
A AI AIE AJ ALPHAX 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 KWI KYE LEE LPH MATI M-CHAI MCS MDX 

MJD MORE MUD NC NDR NFC NNCL NOVA NPK NUSA PAF 

PF PK PLE PPM PRAKIT PRAPAT PRECHA PTL RJH RP RPH 
RSP SABUY 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 สัญลักษณ  ควำมหมำย 
90 - 100 

 
ดีเลิศ 

80 - 89  ดีมำก 

70 - 79 
 

ด ี

60 - 69 
 

ดีพอใช ้

50 - 59 
 

ผ่ำน 
ต ่ำกวำ่ 50 No logo given N/A 
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 ANTI-CORRUPTION PROGRESS INDICATOR  ขอ้มลู ณ วนัท่ี 7 กรก ำคม 2565  (ปรบัปรุงลำ่สดุ   01 พฤศจิกำยน 2565) 

ได้รับกำรรับรอง 

2S 7UP ADVANC AF AI AIE AIRA AJ AKP AMA AMANAH AMATA AMATAV 

AP APCS AS ASIAN ASK ASP AWC AYUD B BAFS BAM BANPU BAY 

BBL BCH BCP BCPG BE8 BEC BEYOND BGC BGRIM BKI BLA BPP BROOK 

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

CM CMC COM7 COTTO CPALL CPF CPI CPL CPN CRC CSC DCC DELTA 

DEMCO DIMET DRT DTAC DUSIT EA EASTW EGCO EP EPG ERW ESTAR ETE 

FE FNS FPI FPT FSMART FSS FTE GBX GC GCAP GEL GFPT GGC 

GJS GPI GPSC GSTEEL GULF GUNKUL HANA HARN HEMP HENG HMPRO HTC ICC 

ICHI IFS III ILINK INET INSURE INTUCH IRC IRPC ITEL IVL JKN JR 

K KASET KBANK KBS KCAR KCE KGI KKP KSL KTB KTC KWI L&E 

LANNA LH LHFG LHK LPN LRH M MAJOR MAKRO MALEE MATCH MBAX MBK 

MC MCOT META MFC MFEC MILL MINT MONO MOONG MSC MST MTC MTI 

NBC NEP NINE NKI NOBLE NOK NSI NWR OCC OGC ORI PAP PATO 

PB PCSGH PDG PDJ PG PHOL PK PL PLANB PLANET PLAT PM PPP 

PPPM PPS PR9 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 SCGP SCM 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 STGT STOWER 

SUSCO SVI SYMC SYNTEC TAE TAKUNI TASCO TCAP TCMC TFG TFI TFMAMA TGH 

THANI THCOM THIP THRE THREL TIDLOR TIPCO TISCO TKS TKT TMILL TMT TNITY 

TNL TNP TNR TOG TOP TOPP TPA TPCS TPP TRU TRUE TSC TSTE 

TSTH TTA TTB TTCL TU TVDH TVI TVO TWPC U UBE UBIS UEC 

UKEM UOBKH UPF UV VGI VIH WACOAL WHA WHAUP WICE WIIK XO YUASA 

ZEN ZIGA            

ประกำ เจตนำรมณ  
AH ALT APCO ASW B52 CHG CI CPR CPW DDD DHOUSE DOHOME ECF 

EKH ETC EVER FLOYD GLOBAL ILM INOX J JMART JMT JTS KEX KUMWEL 

LDC MEGA NCAP NOVA NRF NUSA OR PIMO PLE RS SAK SIS SSS 

STECH SUPER SVT TKN TMD TMI TQM TRT TSI VARO VCOM VIBHA W 

WIN             

 

ระดับ (Level) ผลกำรประเมนิ 

ไดร้บักำรรบัรอง 
(Certified) 

กำรแสดงใหเ้ห็นถึงกำรน ำไปปฏิบติัโดยมีกำรสอบทำนควำมครบถว้นเพียงพอของกระบวนกำรทัง้หมดจำกคณะกรรมกำร
ตรวจสอบหรอืผูส้อบบญัชีท่ี ก.ล.ต. ใหค้วำมเห็นชอบ กำรไดร้บักำรรบัรองเป็นสมำชิกแนวรว่มปฏิบติัของภำคเอกชนไทยในกำร
ตอ่ตำ้นทจุรติ หรอืไดผ้ำ่นกำรตรวจสอบเพ่ือใหค้วำมเช่ือมั่นอย่ำงเป็นอิสระจำกหน่วยงำนภำยนอก  

ประกำศเจตนำรมณ ์
(Declared) 

กำรแสดงใหเ้ห็นถึงควำมมุง่มั่นโดยกำรประกำศเจตนำรมณเ์ขำ้เป็นแนวรว่มปฏิบติั (Collective Action Coalition) ของ
ภำคเอกชนไทยในกำรตอ่ตำ้นทจุรติ 

กำรเปิดเผยผลกำรประเมินดชันีชีว้ดัควำมคืบหนำ้กำรปอ้งกนักำรมีสว่นเก่ียวขอ้งกบักำรทจุรติคอรร์ปัชนั  (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบรษัิทจด
ทะเบียนในตลำดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยซึง่จดัท ำโดยสถำบนัไทยพฒันนี์  ้ เป็นกำรด ำเนินกำรตำมนโยบำยและตำมแผนพฒันำควำมยั่งยืนส ำหรบับรษัิทจด
ทะเบียนของส ำนกังำนคณะกรรมกำรก ำกบัหลกัทรพัยแ์ละตลำดหลกัทรพัย์ โดยผลกำรประเมินดงักลำ่วของสถำบนัไทยพฒัน์ อำศยัขอ้มลูท่ีไดร้บัจำกบรษัิทจด
ทะเบียนตำมท่ีบรษัิทจดทะเบียนไดร้ะบใุนแบบแสดงขอ้มลูเพื่อกำรประเมิน  Anti-Corruption ซึง่ไดอ้ำ้งอิงขอ้มลูมำจำกแบบแสดงรำยกำรขอ้มลูประจ ำปี ( แบบ 
56-1) รำยงำนประจ ำปี (แบบ 56-2) หรอืในเอกสำรและหรอืรำยงำนอื่นท่ีเก่ียวขอ้งของบรษัิทจดทะเบียนนัน้ แลว้แตก่รณี ดงันัน้ ผลกำรประเมินดงักลำ่วจึงเป็น
กำรน ำเสนอในมมุมองของสถำบนัไทยพฒันซ์ึง่เป็นบคุคลภำยนอก โดยมิไดเ้ป็นกำรประเมินกำรปฏิบติัของบรษัิทจดทะเบียนในตลำดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศ
ไทย และมิไดใ้ชข้อ้มลูภำยในเพื่อกำรประเมิน 

เน่ืองจำกผลกำรประเมินดงักลำ่วเป็นเพียงผลกำรประเมิน ณ วนัท่ีปรำกฏในผลกำรประเมินเท่ำนัน้ ดงันัน้ ผลกำรประเมินจึงอำจเปลี่ยนแปลงไดภ้ำยหลงัวนั
ดงักลำ่ว หรอืเมื่อขอ้มลูท่ีเก่ียวขอ้งมีกำรเปลี่ยนแปลง ทัง้นี ้บรษัิทหลกัทรพัย ์โนมรูะ พฒันสิน จ ำกดั (มหำชน)  มิไดยื้นยนั ตรวจสอบ หรอืรบัรองควำมถกูตอ้ง
ครบถว้นของผลกำรประเมินดงักลำ่วแตอ่ย่ำงใด 

 


