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Bloomberg code IRC.TB 

Market cap (THBmn) 3,100.00 

Corporate Gov.Rating   4 

6M avg. daily turnover (THBmn) 2.08 

Outstanding shares (mn)  200.00 

Free float (%) 23.65% 

Major shareholders (%)   

INOUE RUBBER COMPANY LIMITED 34.30 

KK INTERNATIONAL COMPANY LIMITED. 25.33 

INOUE RUBBER (THAILAND) PUBLIC 
COMPANY LIMITED 3.90 

 

Source: Company, Yuanta Research 
 

 
 
 
 

INOUE RUBBER 
ต้นทุนวัตถุดบิกดดันก าไร...รอฟ้ืนปีหน้า        
  
2Q65 ก าไรยังถูกกดดันจากต้นทุนวัตถุดิบทีเ่พิ่ม 
IRC มีก ำไรสุทธิ 2Q65 (ม.ค – มี.ค...65) ที่  64 ล้ำนบำท +136%QoQ ,-51% ด้ำนรำยได้ปรับ
เพ่ิมขึน้ 12%QoQ และ 11%YoYเป็น 1,568 ลำ้นบำท ตำมอตุสำหกรรมผลิตรถยนตท์ี่ฟ้ืนตัว ซึ่ง
ยอดผลิตรถยนต์ของอุตสำหกรรมปรบัเพิ่มขึน้ 1%QoQ และ 3%YoY เป็น 465,833 คัน  ดำ้น
ประสิทธิภำพในกำรท ำก ำไรดีขึน้ QoQ ตำมยอดขำยที่เติบโต  แต่เทียบ YoY ลดลง เน่ืองจำกยัง
ถกูกดดันจำก 1) ตน้ทุนรำคำวัตถุดิบ (Polimer , Synthetic Rubber และ Carbon Black) ที่ปรบั
เพิ่มขึน้ตำมรำคำน ้ำมันในตลำดโลก  2) ค่ำขนส่งที่เพิ่มขึน้เน่ืองจำกปัญหำขำดแคลนตู้คอน
เทรนเนอร ์สง่ผลให ้EBITDA Margin ปรบัลดลงจำก 17.2% ใน 2Q64 เหลือ 8.9%   
 
ยังกังวลเร่ืองต้นทุนวัตถุดิบ ฉุดผลประกอบการใน 2H65  
ใน 2H65 แมว้่ำบริษัทจะมีกำรปรบัขึน้รำคำสินคำ้กับลูกคำ้ไปแลว้ส่วนใหญ่ อีกทัง้บริษัทพยำม
ควบคมุตน้ทนุโดยกำรปรบัปรุงระบบกำรผลิต โดยใชร้ะบบ automation มำทดแทนแรงงำน   แต่
สถำนกำรณร์ำคำวตัถดุิบยงัน่ำเป็นห่วง เน่ืองจำกรำคำวตัถดุิบหลกั Polimer , Synthetic Rubber 
และ Carbon Black ที่ยงัปรบัเพิ่มขึน้ต่อเน่ือง ตำมรำคำน ำ้มนัในตลำดโลก  ขณะที่สถำนกำรณ์
ขำดแคลนชิพในอตุสำหกรรมยำนยนต ์รวมถึงกำรขำดแคลนตูค้อนเทรนเนอร ์ยงัคงมีอยู่  ซึ่งทำง
สภำอตุสำหกรรมวำ่จะคลี่คลำยในปี 2566 
 
ปรับลดประมาณการก าไรปี 2565-2566 สะทอ้นแนวโน้มต้นทุนทีเ่พิ่มขึน้สูงกว่าคาด 
ภำพรวมปี 2565 -  2566 เรำปรับลดประมำณกำรก ำไรลงจำกเดิม 32%และ 27% เหลือ 212 
ลำ้นบำท (-38%YoY) และ 291 ลำ้นบำท (+37%YoY)  จำกกำรปรบัสมมติฐำน  1) ปรบัเพิ่ม
รำยไดปี้ 2565 และ 2566 ขึน้ 9% และ 9% เป็น 6,139ลำ้นบำท และ 6,863 ลำ้นบำท ตำมล ำดับ 
เน่ืองจำกรำยไดใ้น 2Q65 ที่เติบโตดีกวำ่ที่คำด 2) ปรบัอตัรำก ำไรขัน้ตน้ปี 2565 ลดลงจำก 12.3% 
เหลือ 9.7% และในปี 2566 ลดลงจำก 13.3% เหลือ 10.5% สะทอ้นแนวโนม้รำคำวัตถุดิบที่สูง
กว่ำที่เรำคำด  3) ปรบัเพิ่มค่ำใชจ้่ำยในกำรขำยและบริหำรปี 2565 และ 2566 ขึน้ 8% และ 8% 
เพ่ิม    
 
คงค าแนะน า “เก็งก าไร”   
เรำคำดว่ำผลประกอบกำรยงัมีโอกำสชะลอตวัต่อในช่วงที่เหลือของปี  ขณะที่คำดหวงักำรฟ้ืนตัว
ในปี 2566 หลงัจำกสถำนกำรณข์ำดแคลนชิพในอตุสำหกรรมคลี่คลำย และแนวโนม้ตน้ทนุน่ำจะ
ดีขึน้ ส่วนประเด็น EV-Car มองเป็นบวกในระยะยำวต่อบริษัท ซึงบริษัทมีกำรพัฒนำเทคโนโลยี
รองรบักำรผลิต และมีกำรเจรจำกับลูกคำ้แลว้หลำยรำย ซึ่งเชื่อว่ำจ ำนวนจะเพิ่มขึน้ต่อเน่ืองใน
อนำคตสอดคลอ้งกับปริมำณกำรใชร้ถยนต์ EV-Car ที่จะแพร่หลำยขึน้  นอกจำกนี้ IRC ยังมี
สถำนะทำงกำรเงินที่แข็งแกร่งเป็น Net cash company ไม่มีภำระหนีส้ิน และมีกำรจ่ำยปันผล
สม ่ำเสมอ  เรำปรบัลดมลูค่ำพืน้ฐำน จำกเดิมที่  17.80 บำท เป็น 16.70  บำท สะทอ้นกำรปรับ
ลดประมำณกำรก ำไร และปรบัไปใชม้ลูคำ่พืน้ฐำนเป็นปี 2566 อิง PE เฉลี่ย 5ปี ที่  11.5x    
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Action 

TRADING   

 

TP upside (downside) 8% 

Close Jun 8, 2022 

Price (THB) 15.50 

12M Target (THB) 16.70 
Previous Target (THB)  17.80 

 

What’s new? 

► IRC รายงานก าไร 2Q65 ดีขึ้น 136%QoQ 
ตามยอดขายที่ฟ้ืนตัว แต่ชะลอตัว 51%YoY 
หลักๆจากต้นทุนวัตถุดบิทีเ่พิม่ขึน้   

► แนวโน้มใน 2H65 คาดยังถูกกดดันจาก
ราคาวัตถุดบิทีป่รับเพิม่ขึน้ตามราคาน า้มัน   

► เราปรับลดประมาณการก าไรปี 2565 และ 
2566 ล ด ล ง  32% แ ล ะ  27% ส ะ ท้ อ น
แนวโน้มต้นทุนที่สูงกว่าคาด  และปัจจัย
เสี่ยงจากปัญหาขาดแคลนชิพทีย่ืดเยือ้ 

Our view 

► เราคงค าแนะน า “เก็งก าไร ” แนวโน้มผล
ป ร ะ ก อ บ ก า ร ปี นี้ ดู ไ ม่ ส ด ใ ส นั ก  จ า ก
สถานการณ์ต้นทุนที่กดดันก าไร เราคาดหวัง
การฟ้ืนตัวในปี 2566  

► เราปรับลดมูลค่าพื้นฐาน จากเดิมที่  17.80 
บาท เป็น 16.70 บาท สะท้อนการปรับลด
ประมาณการ และปรับไปใช้มูลค่าพื้นฐาน
เป็นปี 2566 อิง P/E เฉลี่ย 5 ปีที ่11.50x    
 

 

 
Company profile: The Company is the manufacturer of elastomer products for automotive and other industries, and motorcycle tires and tubes with 

high quality at the international level.  
 

Financial outlook (THBmn) 
 

Year to Sep 2020A 2021A 2022F 2023F 
Revenue 4,364 5,297 6,139 6,863 

EBITDA  593   782   648   777  

Core Profit  219   340   212   291  

Net Profit  219   340   212   291  

Core EPS (THB)  1.10   1.70  1.06 1.46 

Core EPS Growth (%)  31.54   55.26   (37.65)  37.30  

DPS (THB)  0.57   0.88   0.55   0.76  

Core P/E (x) 9.11 14.62 10.65 9.11 

P/BV(x) 0.80 0.84 0.80 0.80 

Div Yield (%) 5.71 3.56 4.89 5.71 

Net gearing (%) CASH CASH CASH CASH 

ROE (%) 9.14 5.59 7.69 9.14 
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Figure 1 :  2Q22 Earnings Result 

Unit : (THBmn) 2Q22 1Q22 %QoQ 2Q21 %YoY

Core revenue 1,568 1,403 12% 1,416 11%

Cost of goods sold -1,424 -1,282 11% -1,189 20%

Gross profit 145 121 20% 227 -36%

SG&A -96 -97 0% -91 6%

EBIT 48 24 103% 135 -64%

Depre & amortization 91 89 2% 87 5%

EBITDA 139 113 23% 244 -43%

Other incomes (expenses) 22 14 53% 12 84%

Financial cost -0 -0 - 0 -

Pre-tax profit 71 32 123% 164 -57%

Taxes -0 -5 -97% -32 -100%

Minorities 0 0 - 0 -

Norm profit 64 27 136% 132 -51%

Extraordinary items 0 0 - 0 -

Net profit 64 27 136% 132 -51%

EPS (THB) 0.32 0.14 136% 0.66 -51%

Margins (%) 

Gross profit margin 9.2% 8.6% 16.0%

Operating margin 3.1% 1.7% 9.5%

EBITDA margin 8.9% 8.1% 17.2%

Norm profit margin 4.1% 1.9% 9.3%  
Source: Bloomberg 

 
Figure 2 :  Earnings Revision 

New assumption Previous assumption            %Change

2022F 2023F 2022F 2023F 2022F 2023F

Core Revenue 6,139 6,863 5,632 6,295 9.0% 9.0%

Gross Margin 9.7% 10.5% 12.3% 13.3% -2.7% -2.7%

SG&A 415 455 388 426 6.8% 6.8%

Core Profit 212        291        310 399 -31.5% -27.1%  
Source: Company & Yuanta Research 
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ESG 
IRC มีกำรตระหนกัถึงควำมส ำคญัในดำ้นกำรเตบิโตทำงเศรษฐกิจ กำรจดักำรทรพัยำกรอย่ำงยั่งยืน รวมทัง้กำรสรำ้งประโยชน์
และควำมรบัผิดชอบต่อชุมชนและผูมี้ส่วนไดเ้สียท่ีเก่ียวขอ้ง วิสยัทศันข์อง IRC คือ มุ่งสู่กำรเป็นบริษัทชัน้น ำท่ีขบัเคลื่อนดว้ย
นวัตกรรมและยั่งยืนของผลิตภัณฑย์ำงอีลำสโตเมอรแ์ละยำงลอ้ท่ีน่ำเช่ือถือและมีคุณภำพโดยสอดคลอ้งตำมประเด็นดำ้น
สิ่งแวดลอ้ม สงัคม และกำรก ำกับดแูล โดย IRC มีกลยทุธก์ำรด ำเนินธุรกิจ และกำรบริหำรจดักำรควำมเสี่ยงที่ได้มำตรฐำนทัง้
ในเชิงคณุภำพ (ค  ำนงึถึง ESG) และเชิงปรมิำณ (ผลประกอบกำรเตบิโตอย่ำงยั่งยืน) อย่ำงแทจ้รงิ 
โดยจะเหน็ไดช้ดัเจนจำกกำรท่ี IRC ไดร้บัรำงวลัแห่งควำมส ำเรจ็มำกมำย รำงวลัในดำ้นควำมยั่งยืน และเศรษฐกิจ ไดแ้ก่ ไดร้บั
คดัเลือกใหอ้ยู่ในรำยช่ือหุน้ยั่งยืน (THSI) ประจ ำปี 2563 ท่ีด  ำเนินธุรกิจอย่ำงยั่ งยืน โดยค ำนึงถึงสิ่งแวดลอ้ม สังคม และ 
บรรษัทภิบำล ต่อเน่ืองเป็นปีท่ี 4 รำงวลัชมเชยจำกกำรจัดประกวดรำงวลัองค์กรโปร่งใส ครัง้ท่ี 9 (NACC Integrity Awards) 
ซึ่งบริษัทฯ เป็น 1 ใน 4 หน่วยงำนเอกชน จำกทั้งหมด 20 องคก์ร  รำงวัล Sustainability Disclosure Acknowledgement 
ประจ ำปี 2562 โดยพิจำรณำและประเมินสถำนะกำรเปิดเผยขอ้มูลควำมยั่งยืนตอ่สำธำรณะและผูมี้สว่นไดส้ว่นเสียท่ีเก่ียวขอ้ง 
กำรไดร้บัคดัเลือกใหอ้ยู่ใน 100 บริษัทจดทะเบียน (ESG 100) ที่มีควำมโดดเดน่ในกำรด ำเนินกำรดำ้นสิ่งแวดลอ้ม สงัคม และ
ธรรมำภิบำล จำกสถำบนัไทยพฒันต์่อเน่ืองเป็นปีท่ี 5 รำงวลัในดำ้นดำ้นสงัคม รำงวลัดำ้นควำมปลอดภยั อำชีวอนำมยั และ
สภำพแวดลอ้มในกำรท ำงำน ไดแ้ก่ ประกำศเกียรติคุณระดับทองแดง ปีท่ี 1 จำกกิจกรรมกำรรณรงคล์ดสถิติอุบัติเหตุจำก
กำรท ำงำนให้เป็ นศูนย์ (Zero Accident Campaign) ประจ ำปี  2563 และสุดท้ำยรำงวัลด้ำนสิ่ งแวดล้อม  ได้ แ ก่ 
ประกำศนียบตัรโครงกำรเพิ่มประสิทธิภำพกำรเผำไหมส้  ำหรบัหมอ้น ำ้และหมอ้ตม้ท่ีใชข้องเหลวเป็นสื่อน ำควำมรอ้น เพ่ือกำร
อนรุกัษ์พลงังำนและลดฝุ่ นละออง PM 2.5 ของโรงงำนในพืน้ท่ี กรุงเทพฯ และปริมณฑลจำกกระทรวงแรงงำน  รำงวลัระดบั 
Gold ประจ ำปี 2563 และใบรับรองส ำหรับหน่วยงำนท่ีผ่ำนกำรประเมิน จำกงำน “TOGETHER WE CAN, Create the 
Sustainable World with GSEE” โดยกำรไฟฟ้ำสว่นภมูิภำค (PEA) 

 
 
ด้านส่ิงแวดล้อม        

IRC ตระหนกัถึงควำมส ำคญักับกำรบรหิำรจดักำรสิ่งแวดลอ้มดว้ยกำรลงทนุในกำรปรบัปรุงและพฒันำกระบวนกำรผลติเพ่ือ
เป้ำหมำยในกำรใชท้รพัยำกรอย่ำงคุม้ค่ำ เกิดของเสียและมลพิษท่ีส่งผลกระทบต่อคณุภำพชีวิตของผูมี้ส่ วนไดเ้สียนอ้ยท่ีสุด 
รวมถึงเพ่ือใหส้อดคลอ้งกับกฎหมำยและกฎระเบียบต่ำงๆ ที่เก่ียวขอ้งกับกำรด ำเนินงำนของบริษัทฯ โดยบริษัทฯ มีระบบกำร
จัดกำรสิ่งแวดลอ้มตำมมำตรฐำน ISO 14001 และส่งเสริมกำรมีวัฒนธรรมสีเขียวร่วมกันของคนในองคก์ร เพ่ือใหเ้กิดผล
กระทบดำ้นลบตอ่สิ่งแวดลอ้มนอ้ยท่ีสดุ  
IRC มีกำรบริหำรจัดกำรน ำ้ กำรบริหำรจัดกำรของเสียในกระบวนกำรผลิต กำรประเมินผล กระทบดำ้นสิ่งแวดลอ้ม กำร
อนรุกัษ์พลงังำน ซึง่เป็นกำรบรหิำรจดักำรสิ่งแวดลอ้มอย่ำงเป็นระบบมีกำรตดิตำมประเมินผลและทบทวนเพ่ือกำรพฒันำอย่ำง
ตอ่เน่ือง ซึ่งปัจจบุนั บริษัทฯ ไดร้บักำรรบัรองอุตสำหกรรมสีเขียว ในระดบัท่ี 3 : ระบบสีเขียว(Green System) และเป้ำหมำย
ตอ่ไปของบรษัิทฯ คือกำรขอรบักำรรบัรองอุตสำหกรรมสีเขียวระดบัท่ี 4 (Green Industry) และส่งเสรมิใหพ้นกังำนมีส่วนร่วม
ในกำรจัดกำรสิ่งแวดลอ้ม เช่น กำรประหยัดพลงังำน กำรแยกขยะใหถู้กต้อง เป็นตน้ ตวัอย่ำงของผลกำรด ำเนินงำนดำ้น
สิ่งแวดลอ้มท่ีน่ำสนใจของ IRC เช่น ปริมำณกำรปล่อย CO2 ลดลง 44% จำกปี 2562อยู่ ท่ี 0.79 กิโลกรมัต่อตันกำรผลิต 
ปรมิำณกำรปล่อย NOx ลดลง 19% จำกปี 2562อยู่ท่ี 0.01 ppmตอ่ตนักำรผลิต กำรลดปรมิำณขยะอำหำร 28.99% ปริมำณ
ออกซเิจนท่ีสำรเคมี ใชใ้นกำรย่อยสลำยสำรอินทรียใ์นน ำ้ (COD) 48.48 มิลลิกรมั/ลิตรสอดคลอ้งตำมคำ่ควบคมุมำตรฐำนไม่
เกิน 120 มิลลกิรมั/ลติร ปรมิำณขยะอำหำร เฉล่ีย 37.96 ตนั/ปี ลดลง 28.99% เทียบกบัปีก่อน 
 
ด้านสังคม 
IRC มีควำมเช่ือมั่นว่ำควำมสขุท่ียั่งยืน คือควำมสขุในกำรแบ่งปันและกำรอยู่รว่มกันในสงัคม โดยเป็นกำรด ำเนินธุรกิจร่วมกับ
กำรพฒันำสงัคมไปพรอ้มๆ กัน จะเห็นไดว้่ำมิไดมุ้่งเนน้เฉพำะกำรพฒันำสงัคมภำยในองคก์รเท่ำนัน้ แตย่งัรวมถึงกำรพฒันำ
สงัคมภำยนอกองคก์รดว้ยเพ่ือกำรเติบโตอย่ำงสมดลุและยั่งยืน รวมถึงกำรเคำรพสิทธิมนษุยชน กำรปฏิบตัิต่อแรงงำนอย่ำง
เป็นธรรม และกำรส่งเสริมกำรสรำ้งนวัตกรรมและควำมคิดสรำ้งสรรคข์องพนกังำน โดย IRC ด ำเนินงำนผ่ำนโครงกำรต่ำงๆ 
ของบรษัิท เช่น โครงกำรใหอ้ำชีพ ใหชี้วิต ที่จะเนน้ฝึกอำชีพใหผู้ต้อ้งขงัหญิง ณ ทณัฑสถำนบ ำบัดหญิงคลองหำ้ ต.คลองหลวง 
จ.ปทมุธำนี ภำยใตค้วำมรว่มมือจำกกรมรำชทณัฑ ์ต่อเน่ืองเป็นปีท่ี 7 เพ่ือใหผู้ ้ตอ้งขงัหญิงเป็นแรงงำนท่ีมีฝีมือ และน ำไปใช้
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ประโยชนใ์นกำรประกอบอำชีพหลงัพน้โทษ ตลอดจนสำมำรถหำเลีย้งตนเองและครอบครวัได ้โดยไม่หวนกลบัเขำ้สูว่งจรของ
สิ่งผิดกฎหมำยอีก  
นอกจำกนี้ IRC ยังมีกำรวำงแผนและจัดสรรอย่ำงเหมำะสม เพ่ือใหเ้กิดควำมเป็นธรรมในกำรจ้ำงงำนต่ำงๆ เช่น ควำม
หลำกหลำยของพนกังำน กำรจดัสรรคำ่จำ้ง กำรพฒันำควำมรูแ้ละทกัษะและสวสัดกิำร  
 
ด้านธรรมาภิบาล 
IRC ยึดหลกัในกำรด ำเนินงำนภำยใตก้รอบของจริยธรรม และมีกำรพัฒนำอย่ำงต่อเน่ืองเพ่ือตอบสนองต่อกำรเปลี่ยนแปลง
ทำงเศรษฐกิจ สงัคม และสภำพแวดลอ้ม รวมถึงตัง้มั่นในกำรด ำเนินธุรกิจดว้ยควำมรบัผิดชอบ มีคณุธรรม ซื่อสตัยส์จุริต มี
ควำมโปร่งใส และเป็นธรรม ซึ่งหลกัในกำรด ำเนินงำนเหล่ำนีส้่งผลให ้IRC ไม่มีขอ้รอ้งเรียนทำงดำ้นธรรมำภิบำลในปี 2563 
อีกทัง้ IRC ยงัเสริมควำมมั่นใจของลกูคำ้ในสินคำ้และบรกิำรดว้ยกำรจดัส่งสินคำ้ถึงลกูคำ้ดว้ยคุณภำพและกำรบรกิำรท่ีเป็น
มำตรฐำนและตรงเวลำ โดย IRC พยำยำมรกัษำและเพิ่มระดับควำมพึงพอใจของลูกคำ้อย่ำงต่อเน่ืองดว้ยผลิตภัณฑ์ท่ีมี
คณุภำพในรำคำท่ีสมเหตสุมผล และแสดงควำมรับผิดชอบต่อผลิตภณัฑท่ี์ส่งมอบใหก้ับลกูคำ้ เพ่ือใหล้กูคำ้เกิดควำมเช่ือมั่น
และไวใ้จในบรกิำร  
 
 
ความเส่ียง 

o ความเสี่ยงจากความผันผวนของเศรษฐกิจ และการแพร่ระบาดของ COVID-19 หำกสถำนกำรณก์ำรแพร่
ระบำดกลบัมำรุนแรงกว่ำท่ีตลำดคำดไว ้    อำจท ำใหเ้กิดปัญหำขำดแคลนชิฟ ปัญหำซัพพำยเชน  หรือกำรขำด
แคลนตูค้อนเทรนเนอรก์ลับมำอีก  และท ำใหเ้ศรษฐกิจโลก ฟ้ืนตัวช้ำกว่ำท่ีตลำดคำด และอุตสำหกรรมผลิต
รถยนตข์องไทยไม่ไดเ้ตบิโตตำมท่ีเรำคำด 

o ความเสี่ยงจากการปรับขึ้นของราคาวัตถุดิบ พบว่ำอัตรำก ำไรผันแปรตำมรำคำวัตถุดิบ โดยพบว่ำรำคำ
วตัถุดบิผนัผวนตำมรำคำน ำ้มนัในตลำดโลก  ที่เพิ่มขึน้ตำมเศรษฐกิจโลกที่ฟ้ืนตวั  อย่ำงไรก็ตำมคำดว่ำจะบรรเทำ
ผลกระทบไดจ้ำก กำรปรบัรำคำกบัลกูคำ้ไดส้ว่นใหญ่ ผลของรำยไดท่ี้เพิ่ม  และกำรควบคมุตน้ทนุ 

o ความเสี่ยงจากสินค้าปลอมและลอกเลียนแบบ  ในตลำด replacement มีสนิคำ้จำกจีนในรำคำท่ีถูกกว่ำเขำ้
มำอย่ำงต่อเน่ือง  อย่ำงไรก็ตำมพบว่ำสินคำ้ลอกเลียนแบบดงักล่ำว ไม่มี มอก. และคุณภำพต ่ำกว่ำของจรงิ  จึง
เจำะไดเ้ฉพำะในตลำดลำ่งเทำ่นัน้ 

o การเข้ามาของ EV-Car ถือเป็นจุดเปลี่ยนของอุตสาหกรรมยานยนตไ์ทย  เน่ืองจำกชิ ้นส่วนส ำหรบัรถ 
EV-car มีกำรใชเ้ทคโนโลยีท่ีต่ำงไปจำกเดิม และบำงชิน้สว่นไม่จ ำเป็นตอ้งใช้  อย่ำงไรก็ตำมทำง IRC ใหข้อ้มลูว่ำ
ไดพ้ฒันำเทคโนโลยีรองรบัแลว้  และเริ่มมีเจรจำกบัทำงลกูคำ้ไวบ้ำ้งแลว้ จงึไม่น่ำสง่ผลลบตอ่บรษัิท  
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Balance Sheet 

Year as of Sep 

(THB mn) 
2019A 2020A 2021A 2022F 2023F 

   Cash & ST investment  599   905   1,003   867   780  

   Inventories  568   459   790   915   1,023  

   Accounts receivable  1,012   817   884   1,025   1,145  

   Others  447   320   229   264   294  

Current assets  2,626   2,501   2,906   3,070   3,243  

   LT investments  31   31   9   9   10  

   Net fixed assets  1,846   1,868   1,698   2,077   2,275  

   Others  79   109   142   146   150  

Other assets  266   80   541   5   5  

Total assets  4,849   4,589   5,295   5,308   5,683  

   Accounts payable  991   702   1,026   1,189   1,329  

   ST borrowings  -     -     -     -     -    

   Others  15   11   24   16   23  

Current liabilities  1,007   712   1,050   1,205   1,352  

   Long-term debts  -     -     -     -     -    

   Others  261   327   351   406   454  

Long-term liabilities  261   327   351   406   454  

Total liabilities  1,268   1,040   1,401   1,611   1,806  

   Paid-in capital  200   200   200   200   200  

   Retained earnings  3,091   3,232   3,347   3,497   3,677  

   Others  -    -67   -     -     -    

Shareholders' equity  3,581   3,549   3,894   3,697   3,877  

Total Equity  3,581   3,549   3,894   3,697   3,877  

Source: Company, Yuanta Research 

 

Cash Flow 

Year as of Sep 

(THB mn) 
2019A 2020A 2021A 2022F 2023F 

  Net profit  167   219   340   212   291  

  Depr & amortization  319   351   361   385   417  

  Change in working 
cap. 

 (168)  14   (73)  (103)  (89) 

  Others  (29)  (192)  164   (15)  (4) 

Operating cash flow  378   580   610   479   615  

  Capex   (436)  (405)  (226)  (522)  (583) 

  Change in LT inv.  14   305   (199)  0   0  

  Change in other 
assets 

 (15)  (3)  (32)  (6)  (11) 

Investment cash flow  (422)  (99)  (402)  (517)  (578) 

  Change in share 
capital 

 -     -     -     -     -    

  Net change in debt  -     -     -     -     -    

  Other adjustments  (179)  (83)  (110)  (177)  (110) 

Financing cash flow  (179)  (197)  (110)  (177)  (110) 

Impact from changes in FX  -     -     -     -     -    

Net cash flow  (224)  284   98   (215)  (73) 

Free cash flow  (44)  481   208   (38)  37  

Source: Company, Yuanta Research 

Profit and Loss 

Year as of Sep 

(THB mn) 
2019A 2020A 2021A 2022F 2023F 

Sales  5,430   4,364   5,297   6,139   6,863  

  Cost of goods sold  (4,866)  (3,799)  (4,577)  (5,546)  (6,141) 

Gross profit  564   565   720   593   722  

  Operating 
expenses 

 (419)  (371)  (373)  (415)  (455) 

Operating profit  145   195   347   178   267  

  Interest income  -     -     -     -     -    

  Interest expense  -     -     -     -     -    

Net interest   -     -     -     -     -    

Net Invst.Inc/(loss)  -     -     -     -     -    

Net oth 
non-op.Inc/(loss) 

 52   48   74   85   94  

Net extraordinary  -     -     -     -     1  

Pretax income  249   290   495   347   454  

Income taxes  (30)  (45)  (81)  (50)  (69) 

Net profit  167   219   340   212   291  

Minority interest  -     -     -     -     -    

Net profit  
167 219 340 212 291 

EBITDA 515 593 782 648 777 

EPS (THB)  0.83 1.10 1.70 1.06 1.46 

Source: Company, Yuanta Research 

Key Ratios 

Year as of Sep 2019A 2020A 2021A 2022F 2023F 

Growth (% YoY)      

Sales -2.4 -19.6 21.4 15.9 11.8 

Op profit -61.8 33.9 78.6 -48.8 50.0 

EBITDA -29.7 15.1 31.8 -17.2 20.0 

Net profit -53.6 31.5 55.3 -37.7 37.3 

EPS -53.6 31.5 55.3 -37.7 37.3 

Profitability (%) 
     

Gross margin  10.4   12.9   13.6   9.7   10.5  

Operating margin  2.7   4.5   6.6   2.9   3.9  

EBITDA margin  9.5   13.6   14.8   10.6   11.3  

Net profit margin  3.1   5.0   6.4   3.5   4.2  

ROA   3.4   4.6   6.9   4.0   5.3  

ROE   4.6   6.1   9.1   5.6   7.7  

Stability 
     

Gross debt/equity (%)  -     -     -     -     -    

Net cash (debt)/equity 
(%) 

 CASH   CASH   CASH   CASH   CASH  

Int. coverage (X)  -     -     -     -     -    

Int. & ST debt cover (X)  -     -     -     -     -    

Op Cash flow int. cover (X)  -     -     -     -     -    

Op Cash flow/int. &  
ST debt (X) 

 -     -     -     -     -    

Current ratio (X) 2.6 3.5 2.8 2.5 2.4 

Quick ratio (X) 2.0 2.9 2.0 1.8 1.6 

Net debt (THB mn)  -     -     -     -     -    

BVPS (THB) 17.9 17.7 19.5 18.5 19.39 

Valuation Metrics (x) 
     

P/E  18.6 14.2 9.1 14.6 10.6 

P/FCF   -69.7 6.4 14.9 -81.7 84.0 

P/B  0.9 0.9 0.8 0.8 0.8 

P/EBITDA  6.0 5.2 4.0 4.8 4.0 

P/S   0.6 0.7 0.6 0.5 0.5 

Source: Company, Yuanta Research  
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ธุรกิจที่มีหลกักำรปฏิบัติในแนวทำงที่ยั่งยืน หรือ ESG นัน้จะ
แสดงถึ งว่ำมีกำรตะหนักถึ งปัจจัยส ำคัญ  3 ด้ำน ได้แก่ 
สิ่งแวดลอ้ม(Environment) สังคม(Social) และธรรมำภิบำล
(Governance) โดยตำมปัจจัยทั้ง 3 ด้ำนนี ้จะสำมำรถเพิ่ม
โอกำสและผลตอบแทนที่ดีสม ่ำเสมอในระยะยำวให้กับผู้ที่
ลงทุนได ้ซึ่งปัจจัยส ำคญัในกำรประกอบธุรกิจตำมหลกัควำม
ยั่งยืน เกิดจำกกำรน ำหลกัปฏิบตัิกำรลงทนุที่มีควำมรบัผิดชอบ 
(Principles for Responsible Investment: PRI) ไปเช่ือมโยง
กับเป้ำหมำยกำรพฒันำที่ยั่งยืน (Sustainable Development 
Goals: SDGs) ของ UN  

 

 

Overview/ Main Issue   

 

AH IRC SAT STANLY

E 0.7 0.9 1.5 0.7

S 0.9 0.9 1.4 0.9

G 1.5 1.2 1.4 1.2

Total 3.1 3.0 4.3 2.8

IHL PACO

E 0.7 0.7

S 1.2 0.9

G 0.6 1.3

Total 2.5 2.9

AH IRC SAT STANLY

E 0.7 0.9 1.5 0.7

S 0.9 0.9 1.4 0.9

G 1.5 1.2 1.4 1.2

Total 3.1 3.0 4.3 2.8               ......... 
 

 

ESG Ranked Score   

 
 

Stock Investment Plan Budget 
Years to see 

its impact 

IRC 
พฒันำผูร้บัเหมำช่วงอบยำง และผูส้ง่มอบชิน้สว่นประกอบกำรผลติประเภทเหลก็ ใหส้ำมำรถน ำควำมรูค้วำมเขำ้ใจไปปรบัปรุง
ประสทิธิภำพกระบวนกำรท ำงำน และลดคำ่ใชจ้่ำยในกำรด ำเนินงำนได ้ n/a 1-3 ปี 

 

Highlighted ESG Investment plan 

 

 
 

Stock Good in E/S/G What they did? What’s effect from the project 

IRC E 
รีไซเคลิน ำ้เพ่ือน ำกลบัมำในระบบน ำ้หลอ่เย็น น ำหลกักำร 3Rs มำเพ่ือเพิ่ม
ประสทิธิภำพกำรใชน้ ำ้ดว้ยกำรลดกำรใชน้ ำ้(Reduce) และน ำน ำ้ท่ีไดห้ลงั
กำรบ ำบดักลบัมำใชใ้หม่ (Recycle) โดยใช ้Electrocoagulation 

ลดปรมิำณก๊ำซเรือนกระจกลงรอ้ยละ 1 เม่ือเทียบกบักำรใชน้ ำ้ประปำใน
ระบบหลอ่เย็น และลดปรมิำณกำรใชน้ ำ้ประปำในระบบหลอ่เย็น 
รอ้ยละ 100 (ระบบหลอ่เย็นจ ำนวน 6 เครื่อง) 

IRC S 

สง่เสรมิกำรพฒันำศกัยภำพของชมุชนใหเ้กิดกำรจำ้งงำนอย่ำงมีคณุคำ่ 
เพ่ือกำรเตบิโตทำงเศรษฐกิจท่ียั่งยืน รวมถงึมีกำรรว่มกิจกรรมท่ีสรำ้งควำม
สำมคัคีกบัชมุชน แลกเปล่ียนควำมคดิเหน็ และน ำประเดน็ท่ีอยู่ในควำม
สนใจของชมุชนมำพฒันำเป็นจดุแขง็ขององคก์ร 

สงัคมและชมุชนรอบขำ้งพฒันำเตบิโตอย่ำงยั่งยืนควบคูไ่ปกบับรษัิท 
เช่น เดก็นกัเรียนไดร้บัโอกำสทำงกำรศกึษำท่ีเปิดกวำ้งมำกขึน้ทัง้ปัจจยั 
อปุกรณ ์และแนวทำงในกำรตอ่ยอดไปในสำขำท่ีตนเองชอบ 

IRC G 
สรำ้งโอกำสใหมี้กำรพฒันำทรพัยำกรมนษุยเ์พ่ือใหบ้รรลเุปำ้หมำยดำ้น
ทกัษะควำมสำมำรถในทกุระดบั โดยมุ่งสง่เสรมิทกัษะ ควำมสำมำรถใน
กำรพฒันำดำ้นกำรท ำงำน และกำรด ำรงชีวิตของพนกังำน 

น ำจำกแนวคดิของบคุลำกรไปสูก่ำรพฒันำกำรผลติ กำรลดตน้ทนุ กำร
เพิ่มยอดขำย และกำรพฒันำองคก์รในระยะยำวอยำ่งสรำ้งสรรค ์ 

 

Highlighted Practice in ESG  

 
 

Risk Factor 
Level of 
Impact 

Level of 
Possibility 

Description 

ดำ้นกลยทุธ ์กำรตอบโจทยค์วำม
ตอ้งกำรลกูคำ้ รกัษำสว่นแบ่งทำง

ตลำด สรำ้งนวตักรรม 
High High 

ค ำนงึถึงควำมยั่งยืนดำ้นสิ่งแวดลอ้ม และกำรจดักำรกำรสญูเสียใหเ้ป็นศนูย ์(Zero Waste Policy) โดยกำรใชห้ลกั 
3Rs: Reduce Reuse Recycle มำประยกุตใ์ชใ้นกระบวนกำรผลติเพ่ือลดตน้ทนุและคำ่ใชจ้่ำย 
 

ดำ้นกำรเงิน อตัรำแรกเปล่ียน Low High ตดิตำมและวิเครำะหแ์นวโนม้ของอตัรำ, ท ำสญัญำซือ้ขำยอตัรำแลกเปล่ียนลว่งหนำ้, บรหิำรำยรบัรำยจ่ำยเป็น
สกลุเงินท่ีสอดคลอ้งกนั 

 

Highlighted ESG Risk   

      ESG Analysis (IRC) 
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Corporate Governance Report Rating (CG Score) (ขอ้มลู ณ วนัที่ 30 ธันวำคม 2564) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 
AAV BAFS CHEWA DTAC GPI K METCO ORI PSL SCC SPI THANA TSC WAVE 
ADVANC BANPU CHO DUSIT GPSC KBANK MFEC OSP PTG SCCC SPRC THANI TSR WHA 
AF BAY CIMBT EA GRAMMY KCE MINT OTO PTT SCG SPVI THCOM TSTE WHAUP 
AH BBL CK EASTW GULF KKP MONO PAP PTTEP SCGP SSSC THG TSTH WICE 
AIRA BCP CKP ECF GUNKUL KSL MOONG PCSGH PTTGC SCM SST THIP TTA WINNER 
AKP BCPG CM ECL HANA KTB MSC PDG PYLON SDC STA THRE TTB ZEN 
AKR BDMS CNT EE HARN KTC MST PDJ Q-CON SEAFCO STEC THREL TTCL TRUE 
ALT BEM COM7 EGCO HMPRO LALIN MTC PG QH SEAOIL STI TIPCO TTW  
AMA BGC COMAN EPG ICC LANNA MVP PHOL QTC SE-ED SUN TISCO TU  
AMATA BGRIM COTTO ETC ICHI LH NCL PLANB RATCH SELIC SUSCO TK TVD  
AMATAV BIZ CPALL FPI III LHFG NEP PLANET RS SENA SUTHA TKT TVI  
ANAN BKI CPF FPT ILINK LIT NER PLAT S SHR SVI TMT TVO  
AOT BOL CPI FSMART ILM LPN NKI PORT S & J SIRI SYMC TNDT TWPC  
AP BPP CPN GBX INTUCH MACO NOBLE PPS SAAM SIS SYNTEC TNITY U  
ARIP BRR CRC GC IP MAJOR NSI PR9 SABINA SITHAI TACC TOA UAC  
ARROW BTS CSS GCAP IRPC MAKRO NVD PREB SAMART SMK TASCO TOP UBIS  
ASP BTW DDD GFPT ITEL MALEE NWR PRG SAMTEL SMPC TCAP TPBI UV  
AUCT BWG DELTA GGC IVL MBK NYT PRM SAT SNC TEAMG TQM VGI  
AWC CENTEL DEMCO GLAND JSP MC OISHI PROUD SC SONIC TFMAMA TRC VIH  
AYUD CFRESH DRT GLOBAL JWD MCOT OR PSH SCB SPALI TGH TRU WACOAL  
              

 
2S AQUA BLA CSP FSS IRCP KWC MK PM S11 SKN STPI TMI UPOIC 
7UP ASAP BR CWT FTE IT KWM MODERN PMTA SA SKR SUC TMILL UTP 
ABICO ASEFA BROOK DCC FVC ITD L&E MTI PPP SAK SKY SWC TNL VCOM 
ABM ASIA CBG DCON GEL J LDC NBC PPPM SALEE SLP SYNEX TNP VL 
ACE ASIAN CEN DHOUSE GENCO JAS LEO NCAP PRIME SAMCO SMIT TAE TOG VNT 
ACG ASIMAR CGH DOD GJS JCK LHK NCH PRIN SANKO SMT TAKUNI TPA VPO 
ADB ASK CHARAN DOHOME GYT JCKH LOXLEY NETBAY PRINC SAPPE SNP TBSP TPAC VRANDA 
AEONTS ASN CHAYO DV8 HEMP JMART LRH NEX PSG SAWAD SO TCC TPCS WGE 
AGE ATP30 CHG EASON HPT JMT LST NINE PSTC SCI SORKON TCMC TPS WIIK 
AHC B CHOTI EFORL HTC KBS M NRF PT SCN SPA TEAM TRITN WP 
AIT BA CHOW ERW HYDRO KCAR MATCH NTV QLT SCP SPC TFG TRT XO 
ALL BAM CI ESSO ICN KEX MBAX OCC RBF SE SPCG TFI TSE XPG 
ALLA BC CIG ESTAR IFS KGI MEGA OGC RCL SFLEX SR TIGER TVT YUASA 
ALUCON BCH CMC ETE IMH KIAT META PATO RICHY SFP SRICHA TITLE TWP  
AMANAH BEC COLOR FE IND KISS MFC PB RML SFT SSC TKN UEC  
AMARIN BEYOND CPL FLOYD INET KOOL MGT PICO ROJNA SGF SSF TKS UMI  
APCO BFIT CPW FN INSET KTIS MICRO PIMO RPC SIAM STANLY TM UOBKH  
APCS BJC CRD FNS INSURE KUMWEL MILL PJW RT SINGER STGT TMC UP  
APURE BJCHI CSC FORTH IRC KUN MITSIB PL RWI SKE STOWER TMD UPF  
              

 
A AU BSM CPT GLOCON JAK LEE NDR PPM SF SQ TNR UKEM YGG 
AI B52 BTNC CRANE GREEN JR LPH NFC PRAKIT SGP SSP TOPP UMS ZIGA 
AIE BEAUTY BYD CSR GSC JTS MATI NNCL PRAPAT SICT STARK TPCH UNIQ  
AJ BGT CAZ D GTB JUBILE M-CHAI NOVA PRECHA SIMAT STC TPIPL UPA  
ALPHAX BH CCP EKH HTECH KASET MCS NPK PTL SISB SUPER TPIPP UREKA  
AMC BIG CGD EMC HUMAN KCM MDX NUSA RJH SK SVOA TPLAS VIBHA  
APP BLAND CITY EP IHL KK MJD PAF RP SMART TC TPOLY W  
AQ BM CMAN F&D IIG KKC MORE PF RPH SOLAR TCCC TQR WIN  
ARIN BROCK CMO FMT INGRS KWI MUD PK RSP SPACK THMUI TTI WORK  
AS BSBM CMR GIFT INOX KYE NC PLE SABUY SPG TNH TYCN WPH  
              

 

 

 

Corporate Governance Report - กำรเปิดเผยผลกำรส ำรวจของสมำคมส่งเสริมสถำบัน
กรรมกำรบริษัทไทย (IOD) ในเรื่องกำรก ำกับดูแลกิจกำร (Corporate Governance) นี ้เป็น
กำรด ำเนินกำรตำมนโยบำยของสำนักงำนคณะกรรมกำรก ำกับหลกัทรพัยแ์ละตลำดหลกัทรพัย์
โดยกำรส ำรวจของ IOD เป็นกำรส ำรวจและประเมินจำกขอ้มลูของบริษัทจดทะเบียนในตลำด
หลักทรพัยแ์ห่งประเทศไทยและตลำดหลักทรพัยเ์อ็มเอไอ (mai) ที่มีกำรเปิดเผยต่อสำธำรณะ
และเป็นขอ้มลูที่ผูล้งทนุทั่วไปสำมำรถเขำ้ถึงไดด้งันั้นผลส ำรวจดงักล่ำวจึงเป็นกำรน ำเสนอใน
มมุมองของบุคคลภำยนอกโดยไม่ไดเ้ป็นกำรประเมินกำรปฏิบัติและมิไดมี้กำรใชข้อ้มลูภำยใน
เพ่ือกำรประเมินผลส ำรวจดงักล่ำวเป็นผลกำรส ำรวจ ณ วนัที่ปรำกฏในรำยงำนกำรก ำกับดูแล
กิจกำรของบริษัทจดทะเบียนไทยเท่ำนั้นดงันัน้ผลกำรส ำรวจจึงอำจเปลี่ยนแปลงไดภ้ำยหลงัวนั
ดังกล่ำวทั้งนีบ้ริษัทหลักทรพัย์หยวนตำ้ (ประเทศไทย) จ  ำกัด  มิไดย้ืนยันหรือรบัรองถึงควำม
ถกูตอ้งของผลกำรส ำรวจดงักลำ่วแตอ่ยำ่งใด 
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Anti-Corruption Progress Indicator (ขอ้มลู ณ วนัที่ 30 ธันวำคม 2564) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ได้รับการรับรอง CAC 
2S BAM CGH EA GJS JKN MAKRO NOBLE PM RATCH SKR SYNTEC TMILL TVO 
ADVANC BANPU CHEWA EASTW GPI K MALEE NOK PPP RML SMIT TAE TMT TWPC 
AF BAY CHOTI ECL GPSC KASET MBAX NSI PPPM RWI SMK TAKUNI TNITY U 
AI BBL CHOW EGCO GSTEEL KBANK MBK NWR PPS S & J SMPC TASCO TNL UBE 
AIE BCH CIG EP GUNKUL KBS MC OCC PREB SAAM SNC TBSP TNP UBIS 
AIRA BCP CIMBT EPG HANA KCAR MCOT OCEAN PRG SABINA SNP TCAP TNR UEC 
AKP BCPG CM ERW HARN KCE META OGC PRINC SAPPE SORKON TCMC TOG UKEM 
AMA BEYOND CMC ESTAR HEMP KGI MFC ORI PRM SAT SPACK TFG TOP UOBKH 
AMANAH BGC COM7 ETE HMPRO KKP MFEC PAP PROS SC SPALI TFI TOPP UPF 
AMATA BGRIM COTTO FE HTC KSL MINT PATO PSH SCB SPC TFMAMA TPA UV 
AMATAV BJCHI CPALL FNS ICC KTB MONO PB PSL SCC SPI TGH TPP VGI 
AP BKI CPF FPI ICHI KTC MOONG PCSGH PSTC SCCC SPRC THANI TRU VIH 
APCS BLA CPI FPT IFEC KWC MSC PDG PT SCG SRICHA THCOM TRUE VNT 
AQUA BPP CPN FSMART IFS KWI MST PDJ PTG SCN SSF THIP TSC WACOAL 
ARROW BROOK CSC FSS ILINK L&E MTC PE PTT SEAOIL SSP THRE TSTE WHA 
ASIAN BRR DCC FTE INET LANNA MTI PG PTTEP SE-ED SSSC THREL TSTH WHAUP 
ASK BSBM DELTA GBX INSURE LH NBC PHOL PTTGC SELIC SST TIDLOR TTA WICE 
ASP BTS DEMCO GC INTUCH LHFG NEP PK PYLON SENA STA TIPCO TTB WIIK 
AWC BWG DIMET GCAP IRC LHK NINE PL Q-CON SGP STOWER TISCO TTCL XO 
AYUD CEN DRT GEL IRPC LPN NKI PLANB QH SINGER SUSCO TKS TU ZEN 
B CENTEL DTAC GFPT ITEL LRH NMG PLANET QLT SIRI SVI TKT TVD  
BAFS CFRESH DUSIT GGC IVL M NNCL PLAT QTC SITHAI SYMC TMD TVI  
              

ประกาศเจตนารมณเ์ข้าร่วม CAC 
7UP AS CPR DOHOME GULF JMT MAJOR NRF SAK STECH VCOM 
ABICO BEC CPW ECF III JR MATCH NUSA SCGP STGT VIBHA 
AJ BKD CRC EKH INOX KEX MILL PIMO SCM SUPER WIN 
ALT CHG DDD ETC J KUMWEL NCL PR9 SIS TQM YUASA 
APCO CPL DHOUSE EVER JMART LDC NOVA RS STAR TSI ZIGA 
           
 

 
ค าชีแ้จง  ขอ้มลูบริษัทที่เขำ้รว่มโครงกำรแนวรว่มปฏิบตัิของภำคเอกชนไทยในกำรตอ่ตำ้นทจุรติ (Thai CAC) ของสมำคมส่งเสรมิสถำบนักรรมกำรบรษัิทไทย มี 2 
กลุม่ คือ 

-ไดป้ระกำศเจตนำรมณเ์ขำ้รว่ม CAC 
-ไดร้บักำรรบัรอง CAC 

กำรเปิดเผยผลกำรประเมินดัชนีชีว้ัดควำมคืบหน้ำของกำรป้องกันกำรมีส่วนเก่ียวขอ้งกับกำรคอรร์ปัชั่น ( Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษัทจด
ทะเบียนในตลำดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยซึง่จดัท ำโดยสถำบนัที่เก่ียวขอ้งซึ่งมีกำรเปิดเผยโดยส ำนักงำนคณะกรรมกำรก ำกับหลกัทรพัยแ์ละตลำดหลกัทรพัยนี์ ้  
เป็นกำรด ำเนินกำรตำมนโยบำยและตำมแผนพฒันำควำมยั่งยืนส  ำหรบับริษัทจดทะเบียน โดยผลกำรประเมินดงักล่ำว   สถำบนัที่เก่ียวขอ้งอำศยัขอ้มลูที่ไดร้บัจำก
บริษัทจดทะเบียนตำมที่บริษัทจดทะเบียนไดร้ะบุในแบบแสดงขอ้มลูเพ่ือกำรประเมิน Anti-Corruption  ซึ่งไดอ้ำ้งอิงขอ้มลูมำจำกแบบแสดงรำยกำรขอ้มลูประจ ำปี  
(แบบ 56-1)  รำยงำนประจ ำปี (แบบ 56-2) หรอืในเอกสำรและหรอืรำยงำนอ่ืนที่เก่ียวขอ้งของบรษัิทจดทะเบียนนัน้  แลว้แต่กรณี  ดงันัน้ ผลกำรประเมินดงักล่ำวจึง
เป็นกำรน ำเสนอในมมุมองของสถำบนัที่เก่ียวขอ้งซึง่เป็นบคุคลภำยนอก  โดยมิไดเ้ป็นกำรประเมินกำรปฏิบตัิของบรษัิทจดทะเบียนในตลำดหลกัทรพัยแ์หง่ประเทศ
ไทย  และมิไดใ้ชข้อ้มลูภำยในเพ่ือกำรประเมิน  เน่ืองจำกผลกำรประเมินดงักลำ่วเป็นเพียงผลกำรประเมิน ณ วนัที่ปรำกฏในผลกำรประเมินเท่ำนัน้  ดงันัน้ ผลกำร
ประเมินจึงอำจเปลี่ยนแปลงไดภ้ำยหลงัวนัดังกล่ำว หรือเม่ือขอ้มลูที่เก่ียวขอ้งมีกำรเปลี่ยนแปลง ทัง้นีบ้ริษัทหลักทรพัย ์หยวนตำ้ (ป ระเทศไทย) จ ำกัด มิไดย้ืนยัน 
ตรวจสอบ หรอืรบัรองถึงควำมถกูตอ้งครบถว้นของผลกำรประเมินดงักลำ่วแตอ่ยำ่งใด 
 

http://www.thai-cac.com/th
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ส ำนกังำนใหญ่ 
127 อำคำรเกษร ทำวเวอร ์ชัน้ 14-16 ถนนรำชด ำร ิ
แขวงลมุพินี  เขตปทมุวนั กรุงเทพฯ 10330 
โทรศพัท ์ 0 2009 8888    โทรสำร  0 2009 8889 
 

สำขำกลว้ยน ำ้ไท 
3803  อำคำร คสิ  ชัน้ G หอ้ง  A1 – G04  
ถนนพระรำมท่ี 4 แขวงพระโขนง เขตคลองเตย 
กรุงเทพฯ 10110 
โทรศพัท ์ 0 2120 3770  โทรสำร  0 2339 3865 

สำขำครสิตลัปำรค์ 
เลขท่ี 199 อำคำร D ชัน้ 1  หอ้งเลขท่ี 106-107  
ถนนประดษิฐ์มนธูรรม  แขวงลำดพรำ้ว เขตลำดพรำ้ว 
กรุงเทพฯ 10230 
โทรศพัท ์ 0 2120 3510  โทรสำร  0 2515 0875 

สำขำงำมวงศว์ำน 
เลขท่ี 408, 410, 412, 414, 416, 418, 420, 422, 424, 
426, 428, 430  อำคำรศนูยก์ำรคำ้เดอะมอลลง์ำมวงศว์ำน 
ชัน้ 11 หมู่ท่ี 2 ถนนงำมวงศว์ำน ต  ำบลบำงเขน  
อ ำเภอเมืองนนทบรุี  จงัหวดันนทบรุี 11000 
โทรศพัท ์0 2120 3100, โทรสำร 0 2550 0499 

สำขำเซน็ทรลัลำดพรำ้ว 
เลขท่ี 1693 อำคำรส ำนกังำน  เซน็ทรลัลำดพรำ้ว 
ชัน้ 11 หอ้งเลขท่ี 1101 ถนนพหลโยธิน  
แขวงจตจุกัร  เขตจตจุกัร กรุงเทพฯ 10900 
โทรศพัท ์ 0 2120 3700  โทรสำร  0 2541 1505 
 

สำขำถนนสีลม 
62 อำคำรธนิยะ หอ้ง 1109 ชัน้ 11 
ถนนสีลม  แขวงสรุยิวงศ ์ เขตบำงรกั 
กรุงเทพฯ 10500 
โทรศพัท ์ 0 2120 3380 โทรสำร  0 2235 6817 

สำขำทำ่พระ 
129 อำคำรศนูยก์ำรคำ้เดอะมอลล ์ 
ทำ่พระ ชัน้ 9 ถนนรชัดำภิเษก  แขวงบคุคโล 
เขตธนบรุี  กรุงเทพฯ 10600 
โทรศพัท ์ 0 2120 3560 โทรสำร  0 2477 7217 

สำขำนำนำ 
142 อำคำร ท ูแปซฟิิค เพลส 
ชัน้ 18 ถนนสขุมุวิท  แขวงคลองเตยเหนือ 
เขตคลองเตย กรุงเทพฯ 10110 
โทรศพัท ์ 0 2120 3200  โทรสำร  0 2254 9954 

สำขำบองมำรเ์ช ่
105/1 หอ้ง E204 ถนนเทศบำลสงเครำะห ์
แขวงลำดยำว เขตจตจุกัร 
กรุงเทพฯ 10900 
โทรศพัท ์ 0 2120 3630 โทรสำร  0 2002 5551 

สำขำบำงกะปิ 
3522 ชัน้ 8 อำคำรศนูยก์ำรคำ้เดอะมอลล ์
บำงกะปิ  ถนนลำดพรำ้ว แขวงคลองจั่น 
เขตบำงกะปิ  กรุงเทพฯ 10240 
โทรศพัท ์ 0 2120 3000  โทรสำร  0 2363 3075 

สำขำบำงนำ 
1093/56  ชัน้ 11 อำคำรเซน็ทรลัซตีิบ้ำงนำ  
ถนนบำงนำ-ตรำด กม.3  
แขวงบำงนำ เขตพระโขนง กรุงเทพฯ  10260 
โทรศพัท ์ 0 2120 3460  โทรสำร  0 2745 6467 

สำขำป่ินเกลำ้ 
เลขท่ี 7/129 อำคำรส ำนกังำนเซน็ทรลัพลำซำ ป่ินเกลำ้  
อำคำร เอ หอ้งเลขท่ี 21803/2 ชัน้ 18 ถนนบรมรำชชนนี 
แขวงอรุณอมรนิทร ์ เขตบำงกอกนอ้ย  กรุงเทพฯ 10700 
โทรศพัท ์ 0 2120 3030  โทรสำร  0 2433 7001 

สำขำพำรำไดซ ์พำรค์ 
เลขท่ี 61 อำคำรพำรำไดซ ์พำรค์ ชัน้ 4  
ถนนศรีนครนิทร ์แขวงหนองบอน  
เขตประเวศ  กรุงเทพฯ 10250 
โทรศพัท ์ 0 2120 3300  โทรสำร  0 2780 2265 

สำขำรตันำธิเบศร ์
145 ถนนตวิำนนท ์ ต  ำบลบำงกระสอ  อ ำเภอเมือง 
จงัหวดันนทบรุี  11000 
โทรศพัท ์ 0 2120 3270  โทรสำร  0 2580 7765 

สำขำวชัรพล 
78/26 ซอยวชัรพล 2 
แขวงทำ่แรง้  เขตบำงเขน  กรุงเทพฯ 10230 
โทรศพัท ์ 0 2120 3170  โทรสำร  0 2363 6629 

สำขำอำรยี ์
เลขท่ี 412/44-45  อำคำร บำ้นพหลโยธิน เพลส ชัน้ 3 
ถนนพหลโยธิน  แขวงสำมเสนใน 
เขตพญำไท  กรุงเทพฯ 10400 
โทรศพัท ์ 0 2120 3350  โทรสำร  0 2619 0552 

สำขำอโศก 
50 อำคำรจีเอ็มเอ็ม แกรมม่ี เพลส ชัน้ 18 ถนนสขุมุวิท 
21  
แขวงคลองเตยเหนือ เขตวฒันำ กรุงเทพฯ 10110 
โทรศพัท ์0 2120 3050  โทรสำร  0 2258 3074-5 

สำขำอมัรินทร ์
เลขท่ี 496-502  อำคำรอมัรนิทร ์ทำวเวอร ์ชัน้ 8 
ถนนเพลนิจิต  แขวงลมุพินี  เขตปทมุวนั 
กรุงเทพฯ  10330 
โทรศพัท ์0 2120 3241 , โทรสำร 0 2256 9596 

สำขำขอนแก่น 
561/27-28 ถนนหนำ้เมือง 
ต ำบลในเมือง  อ ำเภอเมือง จงัหวดัขอนแก่น  40000 
โทรศพัท ์ 043 041344 โทรสำร 043 041355 

สำขำชลบรุ ี
98/16  หมู่ท่ี 5 ต  ำบลหว้ยกะปิ   
อ ำเภอเมือง จงัหวดัชลบรุี  20130 
โทรศพัท ์ 033 135130-59  โทรสำร 038 384794 

สำขำเซน็ทรลัชลบรุ ี
เลขท่ี 55/35-36 หมู่ท่ี 1 ต.เสม็ด  อ.เมือง 
ชลบรุี  จงัหวดัชลบรุ ี20000 
โทรศพัท ์ 0 3313 5119  โทรสำร  0 3805 3839 

สำขำเชยีงใหม ่
สมำคมพำณิชยส์ำมคัคี เชียงใหม ่ที่อยู่ 71 ชัน้ 3 
ถนน ทุง่โฮเตล็  ต  ำบล วดัเกต  อ ำเภอ เมือง 
จงัหวดัเชียงใหม่ 50000 
โทรศพัท ์052-081460, โทรสำร 053-240206 

สำขำนครศรีธรรมรำช  
155/8 ถนนพฒันำคขูวำง ต ำบล ในเมือง  
อ ำเภอ เมืองนครศรีธรรมรำช 
จงัหวดันครศรีธรรมรำช 80000 
โทรศพัท ์0 7534 4955 โทรสำร 0 7534 4956 

สำขำพษิณโุลก 
เลขท่ี 261/42 ถนนบรมไตรโลกนำถ  ต  ำบลในเมือง 
อ ำเภอเมืองพิษณโุลก  จงัหวดัพษิณโุลก  65000 
โทรศพัท ์055 105 400 โทรสำร  055 243 168 

สำขำภเูก็ต 
เลขท่ี 1/6-7 ถนนทุง่คำ ต.ตลำดใหญ่  อ.เมือง 
จงัหวดัภเูก็ต 83000 
โทรศพัท ์ 0 7668 1700  โทรสำร  0 7635 4020 

สำขำสมทุรสำคร 
เลขท่ี 67/518  หมู่ท่ี 4 ถ. เอกชยั  ต. โคกขำม 
อ. เมือง  จงัหวดั สมทุรสำคร 74000 
โทรศพัท ์ 034 114300 โทรสำร 034 429202 

สำขำระยอง 
125/1  ถนนจนัทอดุม (ระยอง - บำ้นคำ่ย) 
ต  ำบลเชิงเนิน  อ ำเภอเมือง  จงัหวดัระยอง  21000 
โทรศพัท ์038 673900-12 โทรสำร 038 617490,  
038 619253 

สำขำสรุนิทร ์
เลขท่ี 574/6-7  หมู่ 19 ต. นอกเมือง  อ.เมือง 
จ.สรุนิทร ์32000 
โทรศพัท ์ 0 4406 9040  โทรสำร  0 4451 2447 

สำขำหวัหนิ 
เลขท่ี 85/7 ชัน้ 1 ถนนเพชรเกษม ต ำบลหวัหนิ อ ำเภอ
หวัหนิ จงัหวดัประจวบคีรีขนัธ ์
โทรศพัท ์ 0 3290 9612-4 โทรสำร 0 3290 9612 ตอ่ 
6201 

สำขำหำดใหญ่  
โครงกำร The Rise Residence หอ้งเลขท่ี 11/103 
ถนนประชำยินดี 5 อ ำเภอหำดใหญ่ จ. สงขลำ 90110 
โทรศพัท ์074 894 600, 074 894 666  
โทรสำร  074 894 629, 074 894 687 

สำขำอบุลรำชธำนี 
เลขท่ี 941 ชัน้ 1 ถนนชยำงกรู  ต  ำบลในเมือง 
อ ำเภอเมือง  จงัหวดัอบุลรำชธำนี  34000 
โทรศพัท ์ 0 4595 9456  โทรสำร  0 4531 2132 

สำขำเซน็ทรลัเวิลด ์
เลขท่ี 4,4/5 อำคำรเซนทำวเวอร ์ชัน้ 14 หอ้งเลขท่ี 
004/1 ถนนรำชด ำร ิแขวงปทมุวนั เขตปทมุวนั 
กรุงเทพฯ 10330 
โทรศพัท ์0 2009 8929  โทรสำร 0 2255 8880 

สำขำจนัทบรุ ี
เลขท่ี 177/51, 177/52 หมู่ 10 ต  ำบลทำ่ชำ้ง  
อ ำเภอเมืองจนัทบรุี จงัหวดัจนัทบรุี 22000 
โทรศพัท ์0 3960 9749  โทรสำร 0 3948 0456 
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การเปิดเผยข้อมูล 
รำยงำนฉบบันีจ้ดัท  ำขึน้โดยฝ่ำยวิเครำะหก์ำรลงทนุ บริษัทหลกัทรพัย ์หยวนตำ้ (ประเทศไทย) จ ำกดั (“บรษัิท”)  บนพืน้ฐำนขอ้มลูซึ่งพิจำรณำแลว้ว่ำมีควำมน่ำเช่ือถือ 
อย่ำงไรก็ตำม บริษัทไมส่ำมำรถที่จะยืนยนัหรอืรบัรองควำมถกูตอ้งของขอ้มลูเหลำ่นีไ้ด ้กำรวิเครำะหข์อ้มลูนีจ้ดัท  ำขึน้โดยอำ้งอิงหลกัเกณฑแ์ละมำตรฐำนกำรวิเครำะห ์
เพ่ือเป็นขอ้มลูประกอบกำรตดัสินใจในกำรลงทนุ ดงันัน้นกัลงทนุควรใชด้ลุยพินิจอยำ่งรอบคอบในกำรพิจำรณำลงทนุ  บรษัิทขอสงวนสิทธ์ิในกำรน ำขอ้มลูที่ปรำกฏใน
เอกสำรนีไ้ม่ว่ำทัง้หมดหรอืบำงส่วน ไปท ำซ ำ้ ดดัแปลง แกไ้ข เผยแพร ่หรือแสวงหำผลประโยชนใ์นเชิงพำณิชยไ์ม่ว่ำในลกัษณะใด ๆ เวน้แต่จะไดร้บัควำมยินยอมเป็น
ลำยลกัษณอ์กัษรจำกบรษัิทก่อน 
 
Opinion Key - บรษัิทหลกัทรพัย ์หยวนตำ้ (ประเทศไทย) จ  ำกดั ก ำหนดค ำแนะน ำกำรลงทนุทำงปัจจยัพืน้ฐำน 3 ระดบั คือ (1) ซือ้ (BUY) ส  ำหรบัหุน้ที่มีปัจจยัพืน้ฐำนดี 
ใหผ้ลตอบแทนที่คำดหวังรวมส่วนต่ำงของมูลค่ำเหมำะสมกับรำคำในตลำดและผลตอบแทนเงินปันผล มำกกว่ำ 15% (2) เก็งก ำไร (TRADING) ส  ำหรบัหุน้ที่ให้
ผลตอบแทนที่คำดหวังรวมส่วนต่ำงของมูลค่ำเหมำะสมกับรำคำในตลำดและผลตอบแทนเงินปันผล ระหว่ำง -10% ถึง +15%(3) ขำย (SELL) ส  ำหรบัหุ้นที่
ปัจจยัพืน้ฐำนไมด่ี และ/หรอื ใหผ้ลตอบแทนที่คำดหวงัรวมสว่นตำ่งของมลูคำ่เหมำะสมกบัรำคำในตลำด ติดลบมำกกวำ่ 10% ขึน้ไป 
ค  ำแนะน ำกำรลงทุนของบทวิเครำะหท์ำงปัจจัยพืน้ฐำนอำจจะ “เหมือน” หรือ “แตกต่ำง” กับค ำแนะน ำกำรลงทุนในบทวิเครำะหท์ำงเทคนิครำยวัน นักลงทุนตอ้ง
พิจำรณำค ำแนะน ำกำรลงทนุของบทวิเครำะหฯ์อยำ่งรอบคอบก่อนกำรตดัสินใจลงทนุเพ่ือใหส้อดคลอ้งกบัลกัษณะกำรลงทนุของทำ่น 
 

กลยุทธก์ารลงทุน  Sector E-mail เบอรโ์ทรศัพท ์
ภำดล  วรรณรตัน ์ หวัหนำ้ฝ่ำยวิเครำะหห์ลกัทรพัย ์  padon.v@yuanta.co.th 0-2009-8060 
ณฐัพล  ค  ำถำเครอื นกักลยทุธก์ำรลงทนุ MAI natapon.k@yuanta.co.th 0-2009-8059 
ณฐั  ตรพีนูสขุ นกักลยทุธก์ำรลงทนุ Asset Allocation nutt.t@yuanta.co.th 0-2009-8062 
ปรมำภรณ ์ รุจำคม ผูช้ว่ยนกัวิเครำะห ์    
ธนพงษ ์ เจรญิวฒันกิจ ผูช้ว่ยนกัวิเครำะห ์    
ปัจจัยพืน้ฐาน  Sector E-mail เบอรโ์ทรศัพท ์
วีณำ  นำยดลุย ์ นกัวิเครำะหพ์ืน้ฐำนสถำบนั  veena.n@yuanta.co.th 0-2009-8070 
วิชชดุำ  ปลั่งมณี นกัวิเครำะหปั์จจยัพืน้ฐำนดำ้นหลกัทรพัย ์ Construction Service, 

Commerce 
wichuda.p@yuanta.co.th 0-2009-8069 

ถกล  บรรจงรกัษ ์ นกัวิเครำะหปั์จจยัพืน้ฐำนดำ้นหลกัทรพัย ์ Media, Health Care, Auto, IE thakol.b@yuanta.co.th 0-2009-8067 
ธีรธ์นตัถ ์ จินดำรตัน ์ นกัวิเครำะหปั์จจยัพืน้ฐำนดำ้นหลกัทรพัย ์ F&B, SMID Cap, Power&Utility theethanat.j@yuanta.co.th 0-2009-8071 
ศภุชยั  วฒันวิเทศกลุ นกัวิเครำะหปั์จจยัพืน้ฐำนดำ้นหลกัทรพัย ์ ICT, Electronic, Utility supachai.w@yuanta.co.th 0-2009-8066 
ปรนิทร ์ นิกรกิตติโกศล นกัวิเครำะหปั์จจยัพืน้ฐำนดำ้นหลกัทรพัย ์ Energy, Petrochemical parinth.n@yuanta.co.th 0-2009-8075 
ตฤณ  สิทธิสวสัดิ ์ นกัวิเครำะหปั์จจยัพืน้ฐำนดำ้นหลกัทรพัย ์ Banking, Finance trin.s@yuanta.co.th 0-2009-8068 
จำรุชำติ บชูำชำต ิ นกัวิเครำะหปั์จจยัพืน้ฐำนดำ้นหลกัทรพัย ์ Property, Transportation jaruchart.b@yuanta.co.th 0-2009-8072 
สำรนิ  วฒิุศิรศิำสตร ์ ผูช้ว่ยนกัวิเครำะห ์    
กฤตวิทย ์ รตันะกนกชยั ผูช้ว่ยนกัวิเครำะห ์    
ณชัพล  แพรสีเจรญิ ผูช้ว่ยนกัวิเครำะห ์    
อทิตยำ  ชินะกำญจนดิษฐ ์ ผูช้ว่ยนกัวิเครำะห ์    
จินดำนชุ  ประเวศโชตินนัท ์ ผูช้ว่ยนกัวิเครำะห ์    
จิรำยสุ  อำษำนำม ผูช้ว่ยนกัวิเครำะห ์    
คณิน  องัศนิุตย ์ ผูช้ว่ยนกัวิเครำะหพ์ืน้ฐำนสถำบนั    
วิเคราะหท์างเทคนิค   E-mail เบอรโ์ทรศัพท ์
พงศพ์ฒัน ์ ค  ำ้ช,ู CMT, CAIA นกัวิเครำะหปั์จจยัทำงเทคนิค  pongpat.k@yuanta.co.th 0-2009-8079 
ปรดีิ ์ ลปุระสิทธ์ิ, CMT นกัวิเครำะหปั์จจยัทำงเทคนิค  pridi.l@yuanta.co.th 0-2009-8073 
ณภทัร  อมรสง่เจรญิ นกัวิเครำะหปั์จจยัทำงเทคนิค  napat.a@yuanta.co.th 0-2009-8052 
ส่วนสนับสนุนข้อมูล     
องัศมุำลิน  คุม้วงค ์ สนบัสนนุขอ้มลูฝ่ำยวิเครำะห ์    
พีรญำ  เวียงเพิ่ม สนบัสนนุขอ้มลูฝ่ำยวิเครำะห ์    
อษุณี  อีโ้คว้ สนบัสนนุขอ้มลูฝ่ำยวิเครำะห ์    
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