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BYD (1211.HK)

• ยอดส่งมอบรถยนต์และการผลิตโตแกร่งต่อใน 3Q22
• เตรียมขยายตัวสู่ตลาดโลก โดยล่าสุดเปิดตัวรถยนต์ 3 รุ่นใหม่ในยโุรป

• หุ้นยังคงถูกกดดันจากภาพใหญ่อย่างนโยบาย Zero Covid ในจีน
• มีความสามารถในการแข่งขันหลังมีธุรกิจตั้งแต่ต้นน ้ายันปลายน ้า

Investment Thesis 

ตัวเลขยอดขายและการผลติรถยนตแ์กรง่ / เตรยีมขยายธรุกจิสูต่ลาดโลก
• BYD เผยยอดขายในเดือนก.ย. 22 โตแกร่ง 151.2%YoY อยู่ที่ 201,259 คัน ส่งผลให้ยอดขายรวมในไตรมาส 3 อยู่ที่ 538,704 คัน เพ่ิมขึ้น 

194%YoY และ 52%QoQ ด้านตัวเลขการผลิตโตแกร่งเช่นกัน 160.1%YoY อยู่ที่ 204,893 คัน 
• BYD มีแผนขยายธุรกิจไปทั่วโลก โดยในช่วงปลาย ก.ย. ได้เริ่มเข้าสู่ตลาดยุโรปผ่านการเปิดตัวรถ EV 3 รุ่นใหม่ Tang, Han และ Atto 3 ที่คาดจะ

เริ่มส่งมอบตั้งแตช่่วง 4Q22 เป็นต้นไป ขณะที่ทางฝ่ังเอเชียแปซิฟกิ BYD ได้เริ่มส่งมอบรถยนต์ในออสเตรเลีย นิวซีแลนด์ และอินเดีย ช่วงหลาย
สัปดาห์ที่ผ่านมา ทั้งนี้บริษัทมีแผนเข้าสู่ตลาดอื่นในเอเชีย เช่น ไทย ญี่ปุ่น ฯลฯ ในอีกไม่กี่เดือนข้างหน้า

มุมมองของ InnovestX
• เรามองบวกต่อยอดส่งมอบของ BYD และคาดว่าจะโตแกร่งต่อในช่วงที่เหลือของปี 22 หลังยังมียอดค าสั่งซื้อในมือที่ยังไม่ได้ส่งมอบราว 800K 

คัน หนุนจากโมเดลใหม่ Seal ที่เปิดตัวไปในช่วงส.ค. 22 ประกอบกับยอดส่งมอบนับตั้งแตต่้นปีอยู่ที่ราว 984K ท าใหเ้ราคาดว่าจะส่งมอบรถยนต์
ได้ถึง 1.5M -1.9M คัน ในช่วง FY22 ทั้งนี้เรามองว่าก าลังการผลิตจะโตแกร่งตอ่เนื่องหลังบริษัทได้เปิดตวัโรงงานใหม่ใน Jinan และ Zhengzhou
ที่จะท าให้ก าลังการผลิตรถยนต์เพ่ิมขึ้น 20k-30k คันต่อเดือน ซ่ึงเรามองว่าจะท าให้ก าลังการผลิตรวมสามารถบรรลุเป้าหมาย 4M คันที่บริษัท
ตั้งไว้ได้ใน FY23

• ขณะที่เราเชื่อว่าแผนขยายธุรกิจ BYD จะช่วย Turn Positions ของ EV จากตลาด Niche Market สู่ตลาด Mass Production ได้ ซ่ึงจะช่วยหนุน
อัตราการเติบโตของรายได้และก าไรในอนาคต ประกอบกับความสามารถทางการแข่งขันที่แกร่งจากการผลิตตั้งแต่ตน้น ้ายันปลายน ้า อย่าง
แบตเตอรี่ยันรถยนต์ EV ท าให้เรามองว่า BYD จะสามารถสู้ Peer ในตลาดโลกได้

• ระยะสั้น หุ้น BYD ยังคงถูกกดดันจากแรงขายของ Berkshire Hathaway ที่ปัจจุบันถือหุ้นอยู่ราว 20% ประกอบกับภาพเศรษฐกิจที่ชะลอตัวจน
อาจส่งผลต่อยอดขาย EVs อย่างไรก็ดี ด้วยสองประเด็นนี้เรามองว่าตลาดอาจจะกังวลมากจนเกินไปหลังยอดขายยังคงแกร่ง ประกอบกับ
พ้ืนฐานบริษัทดี ซ่ึงเราชอบ BYD หลังมี Supply Chain ที่ครบวงจร แนวโน้มก าไรดี มีแผนธุรกิจที่ชัดเจน จึงแนะสะสมช่วงที่ราคาย่อตัว ขณะที่ 
Valuation ในปัจจุบันถึงแม้จะสูง โดย PE อยู่ที่ 53.5x แต่เรามองว่าอาจจะสมเหตุสมผล เมื่อเทียบกับอัตราการเติบโตที่ 96% ซ่ึง PEG จะอยู่ที่
ระดับ 0.55 เท่า ด้าน Bloomberg ให้ราคาเป้าหมายไว้ที่ 192 HKD ซ่ึงมี Upside 94% จากราคาปัจจุบัน สิทธิชัย ดวงรัตนฉายา 

(นักวิเคราะห์การลงทุนปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์)
sittichai.duangrattanachaya@scb.co.th

ธนาวดี รัตนแสง (ผู้ช่วยนักวเิคราะห)์ 
tanawadee.rattanasang@scb.co.th

Source: InnovestX Wealth Research, Morningstar, Bloomberg, Company Report as of 4/10/2022
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บริษัทผู้ผลิตรถยนต์ EVs ชั้นน าในประเทศจีน ท่ีมีการขยายธุรกิจไปยังสหรัฐฯ ยุโรป และเอเชีย ท้ังนี้
ยังด าเนินธุรกิจผลิตแบตเตอรี่ รวมไปถึงเป็นซัพพลายเออรห์ลักของสมาร์ทโฟนและพีซี NB ท่ัวโลก 

BYD’s Vehicle Sold 
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Bull case (+)
• ได้ประโยชน์จากนโยบายของภาคจีนที่สนับสนุนอุตฯ EV 
• มีความสามารถการแข่งขนัที่ดี โดยมีการผลิตต้ังแต่ต้นน ้ายันปลายน ้า มีซัพพลาย

เชนที่ครบวงจร ท าให้ลดความเสี่ยงในการพึ่งพา Outsource หรือ Third Party 
• แผนธุรกิจชัดเจนตั้งแต่ในส่วนการลดต้นทุน ไปจนการขยายตลาด มองช่วยหนุน

อัตราก าไรให้โตดีในอนาคต

BBG Rating. BUY
Last Price : 192 HKD
Target Price : 373.2 HKD
Upside/Downside : 94.4%

Key Ratio FY21A FY22E FY23E
P/E (x) 87.5 52.5 33.2
Rev. Growth (%) 37.7 75.0 35.5
EPS Growth (%) (27.9) 213.0 57.6
Dividend Yield (%) - 0.1 0.2

นโยบายยกเว้นภาษี
ซื้อรถ EV ของรัฐฯ
จีน

+
นโยบายยกเว้นภาษีซ้ือรถ EV เริ่มใช้มาตั้งแต่ปี 2014 ซึ่งจากเดิม
จะสิ้นสุดในสิ้นปี 22 นี้ อย่างไรก็ดี ทางการจีนได้ขยายเวลาไป
จนถึงสิ้นปี 23 เรามองว่านโยบายนี้เป็นปัจจัยส าคัญที่หนุนความ
ต้องการใช้รถ EV ในจีน ซึ่งเป็นประเด็นบวกต่อ BYD 

เริ่มการผลิตในโร
งาน Jinan และ 
Zhengzhou 

+
บริษัทจะเริ่มผลิตรถยนต์ใน 2 โรงงานนี้ตั้งแต่ช่วงต้นปี 23 ซึ่ง
คาดว่าจะท าให้ก าลังการผลิตของบริษัทเพิ่มขึ้นราว 20k-30k ต่อ
เดือน มองช่วยท าให้ BYD สามารถผลิตรถยนต์ได้ตามเป้าที่ 4M 
ในช่วง FY23 ได้

ส่งมอบรถยนต์ใน
ยุโรป

+
บริษัทจะเริ่มส่งมอบรถยนต์ในช่วงไตรมาส 4 ปี 22 เป็นต้นไป โดย
จะเริ่มในประเทศสวีเดน เนเธอร์แลนด์ เยอรมัน ก่อนที่จะส่งมอบ
ในสหราชอาณาจักรและฝรั่งเศสในระยะถัดไป ซึ่งคาดว่าจะเป็น
ปลายปีนี้ เรามองบวกต่อประเด็นนี้หลังจะช่วยหนุนยอดส่งมอบ
รถยนต์โดยรวมประกอบกับหนุนรายได้ให้โตเพิ่มขึ้น

Next Event

Bear case (-)
• การแข่งขันในอุตสาหกรรม EVs ที่เพิ่มขึ้น ทั้งจากในประเทศและต่างประเทศ
• ต้นทุนแบตเตอรี่ที่เพิ่มขึ้นส่งผลกระทบต่อแผนการลดต้นทุนการผลิตในส่วนธุรกิจ

แบตเตอรี่ของบริษัท
• การกระจุกตัวของฐานการผลิตรถยนต์ EVs ที่ส่วนมากอยู่แต่ในจีน ท าให้มีความ 

Resilient น้อย

BYD (1211.HK)

Source: InnovestX Wealth Research, Morningstar, Bloomberg, Company Report as of 4/10/2022
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Automobiles & 
Related Product 52%

เรามองว่าธุรกิจรถยนตข์อง BYD มีแนวโนม้โตแกร่งหนนุจาก Demand รถยนต์ Evs ที่โตดีต่อเนือ่งหลัง
ราคาพลังงานเริ่มปรับตวัสงูในช่วงทีผ่่านมา โดยปัจจุบัน BYD ได้เลิกผลิตรถยนตท์ี่ใช้แก๊สหรือดีเซลและ
เปลี่ยนมาผลติรถยนต์ไฮบริดและไฟฟ้าทัง้หมด ทั้งนี้บริษัทยังมแีผนการขยายธุรกิจไปยังตลาดโลกทีจ่ะช่วย
ให้ฐานลูกค้าเพิ่มขึ้น ช่วยหนุนการเติบโตของบริษัทได้ 

Mobile Handset 
Component, 

Assembly and 
others

41%
BYD เป็นหนึ่งในซัพพลายเออร์หลกัของสมาร์ทโฟนและพซีี NB ทั่วโลก ส่งผลให้เป็นผู้น าในอุตสาหกรรม
อิเล็กทรอนกิสด์้วยเทคโนโลยีทีล่ า้ มี Intelligent processes และบริการโซลชูั่นครบวงจร ขณะที่เรามองว่า
ธุรกิจนี้ยังคงมี room ให้เติบโตหลงับริษัทม ีBusiness Model ในการพัฒนารูปแบบลกูคา้และธุรกิจที่ดี 
ส่งผลให้บริษัทมีฐานลกูคา้ในประเทศและตา่งประเทศอยู่มาก

Rechargable
Batteries & 

Photovoltanic
7%

ธุรกิจพัฒนาและผลิตแบตเตอรี่ซึ่งเนน้ไปที่การรับ จัดเก็บ และใช้พลังงานใหม ่ "PV + Energy Storage" 
โดย BYD มีสายการผลิตทัง้ห่วงโซ่อตุสาหกรรม Rechargeable batteries ตั้งแต่การพัฒนาทรัพยากร
แร่ไปจนถึงการผลติแบตเตอรี่ ในแง่ของเทคโนโลยีนัน้ มีความสามารถในการวิจัยและพฒันาทีแ่ข็งแกร่ง 
การออกแบบทีย่อดเยี่ยมและความสามารถในการห่อหุ้ม นอกจากนี้ยังมสีายการผลติอัตโนมตัขินาดใหญ่
ซึ่งจัดอยู่ในกลุ่มผู้น าระดับโลก ผลิตภัณฑ์ของบริษัท ได้แก่ แบตเตอรี่ NiMH (นิกเกิลไฮโดรเจน) แบตเตอรี่
ลิเธียมโคบอลต์ออกไซด์ แบตเตอรี่ลเิธียมไอออนฟอสเฟต แบตเตอรี่นกิเกิลโคบอลตแ์มงกานสี (NCM) 
ซึ่งใช้กันอย่างแพร่หลายในผลติภัณฑอ์ิเลก็ทรอนกิส ์ยานยนต์ไฟฟ้า การจัดเก็บพลังงาน และอื่นๆ

52%41%

7%

Automobiles & Related Product

Mobile Handset Component, Assembly and others

Rechargable Batteries & Photovoltanic

as of Latest Quarter (2Q22) Segment BreakdownSegment Breakdown

BYD (1211.HK)

Source: InnovestX Wealth Research, Morningstar, Bloomberg, Company Report as of 4/10/2022
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ข้อมูลทางการเงินที่น่าสนใจ แนวโน้มก าไร
รายได้

Forward P/Eอัตราการท าก าไร

5 ต.ค. 2565
BYD (1211.HK)

Source: InnovestX Wealth Research, Morningstar, Bloomberg, Company Report as of 4/10/2022
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Disclaimer

ข้อมูลในรายงานนี้เป็นข้อมูลทีม่ีการเปิดเผยต่อสาธารณะ ซ่ึงนักลงทุนสามารถเข้าถงึได้โดยทั่วไป และเป็นข้อมูลที่เช่ือว่าน่าจะเช่ือถือได้ แต่ทั้งนี้ บริษัทหลักทรัพย์ อินโนเวสท์ เอกซ์ จ ากัด (“บริษัท”) มิได้ยืนยันหรือรับรองถึงความถกูต้อง หรือสมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่าวแต่อย่างใด ความคิดเห็นทีป่รากฏอยู่ในรายงานนี้เป็นเพียงการน าเสนอใน
มุมมองของบริษัท และเป็นความคิดเห็น ณ วันที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านัน้ ซ่ึงอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว โดยบริษัทไม่จ าเป็นตอ้งแจ้งให้สาธารณชน หรือนักลงทุนทราบ รายงานนี้จัดท าขึ้นเพ่ือเผยแพร่ข้อมูลให้แก่นักลงทุนเท่านั้น บริษัทไม่รับผิดชอบต่อการน าข้อมูลหรือความคิดเห็นใดๆ ไปใช้ในทุกกรณี ดังนั้นนักลงทุนจึงควรใช้
ดุลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจก่อนการลงทุน นอกจากนี้ บริษัท และ/หรือ บริษัทในเครือของบริษัทอาจมีส่วนเก่ียวข้องหรือผลประโยชน์ใดๆ กับบริษัทใดๆ ที่ถูกกล่าวถึงในรายงานนี้ก็ได้
บริษัทหลักทรัพย์ อินโนเวสท์ เอกซ์ จ ากัด (INVX) เป็นบริษัทย่อยที่ธนาคารไทยพาณิชย์ จ ากัด (มหาชน) (SCB) ถือหุ้นทั้งหมด ข้อมูลใดๆ ที่เก่ียวข้องกับ SCB มีวัตถุประสงค์เพ่ือใช้ในการเปรียบเทียบเท่านั้น
เอกสารฉบับนี้จัดท าโดย บริษัทหลักทรัพย์ อินโนเวสท์ เอกซ์ จ ากัด (INVX)  ซ่ึงมีธนาคารไทยพาณิชย์ จ ากัด (มหาชน) (“ธนาคารฯ”) เป็นผู้ถือหุ้นรายใหญ่แต่เพียงผู้เดียว โดยธนาคารฯ เป็นที่ปรึกษาทางการเงินส าหรับธุรกรรมใด ๆ ของบริษัท เอสซีจี เคมิคอลส์ จ ากัด (มหาชน) ความเห็น ข่าว บทวิจัย บทวิเคราะห์ ราคา ข้อความ การ
คาดการณ์ การประเมิน และ/หรือ ข้อมูลอ่ืนที่ระบุในเอกสารฉบับนี้ (“ข้อมูล”) มีวัตถุประสงค์เพ่ือใช้เป็นข้อมูลทั่วไปเท่านั้น และไม่อาจตีความได้ว่าเป็นการให้ค าแนะน าแก่บุคคลใดๆ หรือเป็นการเสนอซ้ือ หรือเสนอขาย หรือชักชวนให้เสนอซ้ือหรือเสนอขายหลักทรัพย์ โดย INVX และ/หรือกรรมการ พนักงาน และลูกจ้างของ INVX ย่อมไม่ต้อง
รับผิดต่อความเสียหายใดๆ ทั้งความเสียหายทางตรง ความเสียหายทางอ้อม ความเสียหายจากการผิดสัญญา หรือความเสียหายอันสืบเนื่อง อันเป็นผลมาจากการใช้หรือการเชื่ อถือต่อการใช้ข้อมูล ทั้งนี้ รวมถึงแต่ไม่จ ากัดเพียงการสูญเสียผลก าไร นักลงทุนพึงใช้ข้อมูล ในเอกสารฉบับนี้ประกอบข้อมูลและความเห็นอื่นๆ รวมถึง
วิจารณญาณของตนในการตัดสินใจลงทุน ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้จัดท าขึ้นจากแหล่งข้อมูลที่ INVX เห็นว่าน่าเชื่อถือ โดย INVX ไม่รับรองถึงความถูกต้อง สมบูรณ์ และ/หรือ ครบถ้วนของข้อมูลดังกล่าว
เอกสารฉบับนี้จัดท าโดย บริษัทหลักทรัพย์ อินโนเวสท์ เอกซ์ จ ากัด (INVX) ซ่ึงมีธนาคารไทยพาณิชย์ จ ากัด (มหาชน) (“ธนาคารฯ”) เป็นผู้ถือหุ้นรายใหญ่แต่เพียงผู้เดียว โดยธนาคารฯ อาจได้รับการแต่งตั้งเป็นที่ปรึกษาทางการเงินส าหรับธุรกรรมใด ๆ ของบริษัท ไทยออยล์ จ ากัด (มหาชน) ความเห็น ข่าว บทวิจัย บทวิเคราะห์ ราคา 
ข้อความ การคาดการณ์ การประเมิน และ/หรือ ข้อมูลอ่ืนที่ระบุในเอกสารฉบับนี้ (“ข้อมูล”) มีวัตถุประสงค์เพ่ือใช้เป็นข้อมูลทั่วไปเท่านั้น และไม่อาจตีความได้ว่าเป็นการให้ค าแนะน าแก่บุคคลใดๆ หรือเป็นการเสนอซื้อ หรือเสนอขาย หรือชักชวนให้เสนอซื้อหรือเสนอขายหลักทรัพย์ โดย INVX และ/หรือกรรมการ พนักงาน และลูกจ้างของ 
INVX ย่อมไม่ต้องรับผิดต่อความเสียหายใดๆ ทั้งความเสียหายทางตรง ความเสียหายทางอ้อม ความเสียหายจากการผิดสัญญา หรือความเสียหายอันสืบเนื่อง อันเป็นผลมาจากการใช้หรือการเชื่อถือต่อการใช้ข้อมูล ทั้งนี้ รวมถึงแต่ไม่จ ากัดเพียงการสูญเสียผลก าไร นักลงทุนพึงใช้ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้ประกอบข้อมูลและความเห็นอื่นๆ
รวมถึงวิจารณญาณของตนในการตัดสินใจลงทุน ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้จัดท าขึ้นจากแหล่งข้อมูลที่ INVX เห็นว่าน่าเชื่อถือ โดย INVX ไม่รับรองถึงความถูกต้อง สมบูรณ์ และ/หรือ ครบถ้วนของข้อมูลดังกล่าว
เอกสารฉบับนี้จัดท าโดย บริษัทหลักทรัพย์ อินโนเวสท์ เอกซ์ จ ากัด (INVX) ซ่ึงมีธนาคารไทยพาณิชย์ จ ากัด (มหาชน) (“ธนาคารฯ”) เป็นผู้ถือหุ้นรายใหญ่แต่เพียงผู้เดียว โดยธนาคารฯ ได้ท าหน้าที่เป็นที่ปรึกษาทางการเงิน Lead Arranger ของ บริษัท โกลบอล เพาเวอร์ ซินเนอร์ย่ี จ ากัด (มหาชน) ความเห็น ข่าว บทวิจัย บทวิเคราะห์ ราคา 
ข้อความ การคาดการณ์ การประเมิน และ/หรือ ข้อมูลอ่ืนที่ระบุในเอกสารฉบับนี้ (“ข้อมูล”) มีวัตถุประสงค์เพ่ือใช้เป็นข้อมูลทั่วไปเท่านั้น และไม่อาจตีความได้ว่าเป็นการให้ค าแนะน าแก่บุคคลใดๆ หรือเป็นการเสนอซื้อ หรือเสนอขาย หรือชักชวนให้เสนอซื้อหรือเสนอขายหลักทรัพย์ โดย INVX และ/หรือกรรมการ พนักงาน และลูกจ้างของ 
INVX ย่อมไม่ต้องรับผิดต่อความเสียหายใดๆ ทั้งความเสียหายทางตรง ความเสียหายทางอ้อม ความเสียหายจากการผิดสัญญา หรือความเสียหายอันสืบเนื่อง อันเป็นผลมาจากการใช้หรือการเชื่อถือต่อการใช้ข้อมูล ทั้งนี้ รวมถึงแต่ไม่จ ากัดเพียงการสูญเสียผลก าไร นักลงทุนพึงใช้ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้ประกอบข้อมูลและความเห็นอื่นๆ
รวมถึงวิจารณญาณของตนในการตัดสินใจลงทุน ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้จัดท าขึ้นจากแหล่งข้อมูลที่ INVX เห็นว่าน่าเชื่อถือ โดย INVX ไม่รับรองถึงความถูกต้อง สมบูรณ์ และ/หรือ ครบถ้วนของข้อมูลดังกล่าว
เอกสารฉบับนี้จัดท าโดย บริษัทหลักทรัพย์ อินโนเวสท์ เอกซ์ จ ากัด (INVX)  ซ่ึงมีธนาคารไทยพาณิชย์ จ ากัด (มหาชน) (“ธนาคารฯ”) เป็นผู้ถือหุ้นรายใหญ่แต่เพียงผู้เดียว บริษัทหลักทรัพย์จัดการกองทุน ไทยพาณิชย์ จ ากัด (“SCBAM”) ซึ่งมีธนาคารไทยพาณิชย์ จ ากัด (มหาชน) (“ธนาคารฯ”) เป็นผู้ถือหุ้นรายใหญ่แต่เพียงผู้เดียว โดย
ธนาคารฯ ได้ท าหน้าที่เป็นที่ปรึกษาทางการเงินของ กองทุนรวมโครงสร้างพ้ืนฐานโทรคมนาคม ดิจิทัล SCBAM ได้ท าหน้าที่เป็นผู้จัดการกองทุนของ กองทุนรวมโครงสร้างพ้ืนฐานโทรคมนาคม ดิจิทัล ความเห็น ข่าว บทวิจัย บทวิเคราะห์ ราคา ข้อความ การคาดการณ์ การประเมิน และ/หรือ ข้อมูลอื่นที่ระบุในเอกสารฉบับนี้ (“ข้อมูล”) มี
วัตถุประสงค์เพ่ือใช้เป็นข้อมูลทั่วไปเท่านั้น และไม่อาจตีความได้ว่าเป็นการให้ค าแนะน าแก่บุคคลใดๆ หรือเป็นการเสนอซ้ือ หรือเสนอขาย หรือชักชวนให้เสนอซ้ือหรือเสนอขายหลักทรัพย์ โดย INVX และ/หรือกรรมการ พนักงาน และลูกจ้างของ INVX ย่อมไม่ต้องรับผิดต่อความเสียหายใดๆ ทั้งความเสียหายทางตรง ความเสียหายทางอ้อม 
ความเสียหายจากการผิดสัญญา หรือความเสียหายอันสืบเนื่อง อันเป็นผลมาจากการใช้หรือการเช่ือถือต่อการใช้ข้อมูล ทั้งนี้ รวมถึงแต่ไม่จ ากัดเพียงการสูญเสียผลก าไร นักลงทุนพึงใช้ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้ประกอบข้อมูลและความเห็นอื่นๆ รวมถึงวิจารณญาณของตนในการตัดสินใจลงทุน ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้จัดท าขึ้นจาก
แหล่งข้อมูลที่ INVX เห็นว่าน่าเชื่อถือ โดย INVX ไม่รับรองถึงความถูกต้อง สมบูรณ์ และ/หรือ ครบถ้วนของข้อมูลดังกล่าว
การซ้ือขายฟิวเจอร์สและออปชั่น (Futures and Options) มีความเสี่ยงสูงที่อาจก่อให้เกิดผลขาดทุนอย่างมีนัยส าคัญ จึงไม่เหมาะสมกับบุคคลทุกคน ทั้งนี้ ก่อนการตัดสินใจซ้ือขายฟิวเจอร์สและออปชั่น ท่านควรพิจารณาถึงฐานะทางการเงิน วัตถุประสงค์ในการลงทุน ประสบการณ์ในการลงทุนของท่าน ตลอดจนความเสี่ยงที่ท่านสามารถ
ยอมรับได้อย่างรอบคอบ เนื่องจากมีความเป็นไปได้ที่ท่านอาจสูญเสียเงินลงทุนมากกว่าเงินลงทุนเร่ิมแรก ท่านควรพิจารณาถึงความเสี่ยงทั้งหมดที่อาจเกิดขึ้นจากการซ้ือขายฟิวเจอร์สและออปชั่น และท่านควรตัดสินใจลงทุนด้วยตนเอง และ/หรือ ในกรณีที่มีข้อสงสัย ท่านควรขอค าแนะน าจากที่ปรึกษาทางการลงทุน
เอกสารฉบับนี้จัดส่งให้กับเฉพาะบุคคลที่ก าหนด (intended recipient) เท่านั้น และห้ามมิให้ผู้ ใดน าข้อมูลในเอกสารฉบับนี้ไปท าซ ้า ส่งต่อ เผยแพร่ ขาย จ าหน่าย คัดลอก น าออกแสดง หรือน าไปแสวงหาประโยชน์ใน เชิงพาณิชย์ ไม่ว่าด้วยวิธีการใด ๆ โดยไม่ได้รับอนุญาตเป็นลายลักษณ์อักษรจาก INVX เป็นการล่วงหน้า
Copyright©2012 บริษัทหลักทรัพย์ อินโนเวสท์ เอกซ์ จ ากัด สงวนลิขสิทธิ์



9

CG Rating 2021 Companies with CG Rating
Companies with Excellent CG Scoring
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
Companies with Very Good CG Scoring
2S, 7UP, ABICO, ABM, ACE, ACG, ADB, AEONTS, AGE, AHC, AIT, ALL, ALLA, ALUCON, AMANAH, AMARIN, APCO, APCS, APURE, AQUA, ASEFA, ASIAN, ASK, ATP30, BA, BC, BEC, BFIT, BJCHI, BR, CBG, CGH, CHAYO, CHOTI, CI, CMC, CPL, CRD, CSP, DCC, ASAP, ASIA, ASIMAR, ASN, B, BAM, BCH, BEYOND, BJC,
BLA, BROOK, CEN, CHARAN, CHG, CHOW, CIG, COLOR, CPW, CSC, CWT, 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
Companies with Good CG Scoring
A, AI, AIE, AJ, AMC, APP, AQ, ARIN, AS, AU, B52, BEAUTY, BGT, BH, BIG, BLAND, BM, BROCK, BSBM, BSM, BYD*, CCP, CITY, CMO, CPT, CSR, EKH, EP, FMT, GLOCON*, GSC, HTECH, IHL, INGRS, JAK, JTS, KASET, KK, KWG, LEE, BTNC, CAZ, CGD, CMAN, CMR, CRANE, D, EMC, F&D, GIFT, GREEN, GTB, HUMAN,
IIG, INOX, JR, JUBILE, KCM, KKC, KYE, 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
Corporate Governance Report
The material contained in this publication is for general information only and is not intended as advice on any of the matters discussed herein. Readers and others should perform their own independent analysis as to the accuracy or completeness or legality of such information. The Thai Institute
of Directors, its officers, the authors and editor make no representation or warranty as to the accuracy, completeness or legality of any of the information contained herein. By accepting this document, each recipient agrees that the Thai Institute of Directors Association, its officers, the authors
and editor shall not have any liability for any information contained in, or for any omission from, this publication.
The survey result is as of the date appearing in the Corporate Governance Report of Thai Listed Companies. As a result, the survey result may be changed after that date. InnovestX Securities Company Limited does not conform nor certify the accuracy of such survey result.
To recognize well performers, the list of companies attaining “Good”, “Very Good” and “Excellent” levels of recognition
(Not including listed companies qualified in the "no announcement of the results" clause from 1 January 2020 to 26 October 2021) is publicized.
1 TIP was voluntarily delisted from the Stock Exchange of Thailand effectively on July 24, 2021
2 RCI was voluntarily delisted from the Stock Exchange of Thailand, effectively on July 16, 2021
* บริษัทหรือกรรมการหรือผู้บริหารของบริษัททม่ีีข่าวด้านการกากับดูแลกิจการ เช่น การกระทาผิดเก่ียวกับหลักทรัพย์ การทุจริต คอร์รัปชัน เป็นต้น ซ่ึงการใช้ข้อมูล CGR ควรตระหนักถึงข่าวดังกล่าวประกอบด้วย

Anti-corruption Progress Indicator
Certified (ได้รับการรับรอง)
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
Declared (ประกาศเจตนารมณ์)
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
N/A
24CS, 3K-BAT, A, A5, AAV, ABICO, ABM, ACAP, ACC, ACE, ACG, ADB, ADD, AEONTS, AFC, AGE, AHC, AIT, AJA, AKR, ALL, ALLA, ALPHAX, ALUCON, AMARIN, AMC, AMR, ANAN, AOT, APEX, APP, APURE, AQ, AQUA, ARIN, ARIP, ARROW, ASAP, ASEFA, ASIA, ASIMAR, ASN, ATP30, AU, AUCT, BA, BBGI, BBIK, BC,
BCT, BDMS, BEAUTY, BEM, BGT, BH, BIG, BIOTEC, BIS, BIZ, BJC, BJCHI, BKD, BLAND, BLESS, BLISS, BM, BOL, BR, BRI, BROCK, BSM, BTNC, BTW, BUI, BYD, CAZ, CBG, CCET, CCP, CEYE, CGD, CH, CHARAN, CHAYO, CHIC, CHO, CITY, CIVIL, CK, CKP, CMAN, CMO, CMR, CNT, COLOR, COMAN, CPANEL, CPH,
CPT, CRANE, CRD, CSP, CSR, CSS, CTW, CV, CWT, D, DCON, DITTO, DMT, DOD, DPAINT, DTCI, DV8, EASON, ECL, EE, EFORL, EMC, ESSO, F&D, FANCY, FMT, FN, FORTH, FTI, FVC, GENCO, GIFT, GL, GLAND, GLOCON, GLORY, GRAMMY, GRAND, GREEN, GSC, GTB, GYT, HFT, HL, HPT, HTECH, HUMAN, HYDRO,
ICN, IFEC, IHL, IIG, IMH, IND, INGRS, INSET, IP, IRCP, IT, ITD, JAK, JAS, JCK, JCKH, JCT, JDF, JSP, JUBILE, JWD, KAMART, KC, KCC, KCM, KDH, KIAT, KISS, KK, KKC, KOOL, KTIS, KUN, KWC, KWM, KYE, LALIN, LEE, LEO, LIT, LOXLEY, LPH, LST, MACO, MANRIN, MATI, MAX, M-CHAI, MCS, MDX, MENA, METCO,
MGT, MICRO, MIDA, MITSIB, MJD, MK, ML, MODERN, MORE, MPIC, MUD, MVP, NATION, NC, NCH, NCL, NDR, NER, NETBAY, NEW, NEWS, NEX, NFC, NNCL, NPK, NSL, NTV, NV, NVD, NYT, OHTL, OISHI, ONEE, OSP, OTO, PACE, PACO, PAF, PEACE, PERM, PF, PICO, PIN, PJW, PLUS, PMTA, POLAR, POMPUI,
PORT, POST, PPM, PRAKIT, PRAPAT, PRECHA, PRIME, PRIN, PRO, PROEN, PROUD, PSG, PTC, PTECH, PTL, RAM, RBF, RCL, RICHY, RJH, ROCK, ROH, ROJNA, RP, RPC, RPH, RSP, RT, S, S11, SA, SABUY, SAFARI, SALEE, SAM, SAMART, SAMCO, SAMTEL, SANKO, SAUCE, SAWAD, SAWANG, SCAP, SCI, SCP, SDC,
SE, SEAFCO, SECURE, SENAJ, SFLEX, SFP, SFT, SGF, SHANG, SHR, SIAM, SICT, SIMAT, SISB, SK, SKE, SKN, SKY, SLM, SLP, SMART, SMD, SMT, SNNP, SO, SOLAR, SONIC, SPA, SPCG, SPG, SPVI, SQ, SR, SSC, STANLY, STARK, STC, STEC, STHAI, STI, STP, STPI, SUC, SUN, SUTHA, SVH, SVOA, SWC, SYNEX, TACC,
TAPAC, TC, TCC, TCCC, TCJ, TCOAT, TEAM, TEAMG, TEGH, TEKA, TFM, TGE, TGPRO, TH, THAI, THANA, THE, THG, THL, THMUI, TIGER, TIPH, TITLE, TK, TKC, TLI, TM, TMC, TMW, TNDT, TNH, TNPC, TOA, TPAC, TPBI, TPCH, TPIPL, TPIPP, TPLAS, TPOLY, TPS, TQR, TR, TRC, TRITN, TRUBB, TRV, TSE, TSF, TSR,
TTI, TTT, TTW, TVT, TWP, TWZ, TYCN, UAC, UMI, UMS, UNIQ, UP, UPA, UPOIC, UREKA, UTP, UVAN, VL, VNG, VPO, VRANDA, WAVE, WFX, WGE, WINMED, WINNER, WORK, WORLD, WP, WPH, XPG, YGG, YONG
Explanations
Companies participating in Thailand's Private Sector Collective Action Coalition Against Corruption programme (Thai CAC) under Thai Institute of Directors (as of July 7, 2022) are categorised into: companies that have declared their intention to join CAC, and companies certified by CAC.


