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Bloomberg code IRC.TB 

Market cap (THBmn) 3,360.0 

Corporate Gov.Rating   4 

6M avg. daily turnover (THBmn) 0.66 

Outstanding shares (mn)  200.0 

Free float (%) 23.6% 

Major shareholders (%)   

Inoue Rubber Company Limited 34.3 

Sopakanok International Company Limited 25.3 

Inoue Rubber (Thailand) Public Company 
Limited 3.9 

 

Source: Company, Yuanta Research 
 

 
 
 
 

INOUE RUBBER 
ก ำไร 4Q64 สะดุด..แต่จะกลับมำฟ้ืนในปี 65    
4Q64 ก ำไรลดลง QoQ และ YoY ต้นทุนวัตถุดบิกดดัน  
IRC รายงานก าไรสุทธิ 4Q64 (ก.ค – ก.ย..64) ที่  29 ล้านบาท-50%QoQ ,-64%YoY ต ่ากว่า
ประมาณการของเรา 45% จากต้นทุนที่สูงกว่าคาด  ผลประกอบการที่ปรบัลดลง หลักๆจาก
ประสิทธิภาพในการท าก าไรที่ลดลง  เนื่องจากตน้ทุนราคาวตัถุดิบ (Polimer ,Synthetic Rubber 
และ Carbon Black) ที่ปรบัเพิ่มขึน้เฉลี่ย 3%QoQ ตามราคาน า้มันในตลาดโลก ส่งผลให้อัตรา
ก าไรขัน้ตน้ปรบัลดลงจาก 14.8% และ 11.7% ใน 4Q63 และ 3Q64 เหลือ 8.5%   
ภาพรวมปี 2564 บริษัทมีก าไรสุทธิที่  340 ล้านบาท +55% YoY โดยยอดขายปรับเพิ่มขึ ้น 
21%YoY เป็น 5,297 ล้านบาท ตามการฟ้ืนตัวของอุตสาหกรรมผลิตรถยนต์ ที่ยอดผลิตปรับ
เพิ่มขึน้ราว 15%YoY ดา้นตน้ทุนปรบัลดลง นอกจากผลของรายได้ที่เพิ่มขึน้ ยังมาจากนโยบาย
การควบคุมตน้ทุน โดยน าระบบ Automation มาทดแทนแรงงานท าใหค้่าใชจ้่ายในการขายและ
บรหิารปรบัลดลงจากปี 2564 ที่  8.5% เหลือ 7.0%   

ปี 2565 คำดเตบิโตดตีำมอุตสำหกรรม   
เรามองว่าผลประกอบการของ IRC ใน 1Q65 (ต.ค.-ธ.ค.64) จะฟ้ืนตวัตามอตุสาหกรรมยานยนต ์
ลา่สดุสภาอตุสาหกรรมแห่งประเทศไทย (ส.อ.ท.) เปิดเผยจ านวนการผลิตรถยนต ์ในเดือน ต.ค. 64 
เพิ่มขึน้ 3%YoYและเพิ่มจากเดือนก่อน 10% เน่ืองจากสถานการณข์าดแคลนชิพในอตุสาหกรรม
ยานยนตเ์ริ่มคลี่คลาย  หลังคลายล็อคดาวนข์องประเทศคู่คา้ ท าใหส้่งชิน้ส่วนใหป้ระเทศไทยได้
มากขึน้ ขณะที่ในเดือน พ.ย.มีการเปิดประเทศ และมีการจัดงานมอเตอรโ์ชวซ์ึ่งคาดว่าจะช่วย
กระตุน้ยอดขายรถยนตใ์นประเทศใหก้ลบัมาเติบโตอีกครัง้ ขณะที่แนวโนม้ราคาวตัถุดิบคาดว่าจะ
เริ่มปรบัลดลงตามราคาน า้มนัในตลาดโลกซึง่เริ่มอ่อนตวัลง       
อย่างไรก็ตามด้วยผลประกอบการใน 4Q64 ที่ออกมาต ่ากว่าที่ เราคาด จากต้นทุนวัตถุดิบที่
ปรบัตัวสูงกว่าที่เราคาด ท าใหเ้ราปรบัลดประมาณการก าไรปี 2565 ลงจากเดิม 9% เหลือ 398 
ลา้นบาท (+17%YoY) จากการปรบัสมมติฐานอตัราก าไรขัน้ตน้จากเดิมที่ 14.67% เหลือ 13.98% 

คงค ำแนะน ำ “ซือ้” คำดผ่ำนจดุทีแ่ย่สุดไปแล้ว 
เรามองว่าผลประกอบการผ่านช่วงที่แย่สดุไปแลว้  เราคาดว่าผลประกอบการจะกลบัมาเติบโตอีก
ครัง้ในปี 65 ตามการฟ้ืนตวัของอุตสาหกรรมยานยนต ์และแนวโนม้ตน้ทุนวตัถุดิบที่คาดจะปรบั
ลดลงตามราคาน ้ามัน   ระยะยาวคาดได้ผลบวกจากการขยายธุรกิจใหม่ Rubber pad ยาง
ส าหรบัรองรางรถไฟ ซึ่งจะไดป้ระโยชนจ์ากการก่อสรา้งรถไฟทางคู่   ส่วนประเด็น EV-Car มอง
เป็นบวกต่อบริษัท ซึงบริษัทมีการพฒันาเทคโนโลยีรองรบัการผลิต และมีการเจรจากับลกูคา้แลว้
หลายราย ซึ่งเช่ือว่าจ านวนจะเพิ่มขึน้ต่อเน่ืองในอนาคตสอดคล้องกับปริมาณการใช้รถยนต ์
EV-Car ที่จะแพร่หลายขึน้  นอกจากนี ้IRC ยังมีสถานะทางการเงินที่แข็งแกร่งเป็น Net cash 
company ไม่มีภาระหนีส้ิน และมีการจ่ายปันผลสม ่าเสมอ  เราปรบัลดมูลค่าพืน้ฐาน ในปี 2565 
จากเดิมที่ 22.90 บาท เป็น 20.90 บาท สะทอ้นการปรบัลดประมาณการก าไร อิง PE เฉลี่ย 5ปี ใน
กรอบลา่งที่  10.5x 

   

Company Update 

IRC  

     

 Thailand : Automotive  3 December 2021  

 
Action 

BUY   

TP upside (downside) 24% 

Close Nov 28, 2021 

Price (THB) 16.80 

12M Target (THB) 20.90 
Previous Target (THB)  22.90 

 

What’s new? 

► IRC รำยงำนก ำไร 4Q64 ชะลอตัว 50%QoQ 
และ 64%YoY หลักๆจำกต้นทุนวัตถุดิบที่
เพิม่ขึน้   

► เรำคำดผลประกอบกำรจะกลับมำฟ้ืนตัวอีก
ค ร้ั ง ใ น ปี  2565 ต ำ ม ก ำ ร ฟ้ื น ตั ว ข อ ง
อุตสำหกรรมยำนยนต์ หลังสถำนกำรขำด
แคลนชิพท่ัวโลกเร่ิมคล่ีคลำยในทำงทีด่ีขึน้ 

► ระยะยำวคำดได้ผลบวกจำกกำรขยำยธุรกิจ
ใหม่  Rubber pad และโอกำสได้งำนจำก 
EV-Car 

Our view 

► เร ำค งค ำ แ น ะน ำ  “ซื้ อ ”  เร ำม อ ง ว่ ำ ผ ล
ประกอบกำรผ่ำนช่วงที่แย่สุดไปแล้ว และจะ
กลับมำเตบิโตอีกครั้งในปี 2565  

► IRC เป็น Net cash company ไม่มีภำระหนี้สิน 
และมีกำรจ่ำยปันผลสม ่ำเสมอ   

► เรำปรับมูลค่ำพื้นฐำน ปี 2565 ลดลงจำกเดิม 
ที่ 22.90 บำท เหลือ 20.90 บำท สะท้อนกำร
ปรับลดประมำณกำร อิง P/E เฉล่ียที ่10.50x    
 

 

 
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 5,860 6,312 

EBITDA  593   782   873   947  

Core Profit  219   340   398   438  

Net Profit  219   340   398   438  

Core EPS (THB)  1.10   1.70  1.99 2.19 

Core EPS Growth (%)  31.54   55.26   16.89   10.27  

DPS (THB)  0.57   0.88   1.03   1.14  

Core P/E (x) 15.34 9.88 8.45 7.66 

P/BV(x) 0.95 0.86 0.87 0.82 

Div Yield (%) 3.39 5.27 6.16 6.79 

Net gearing (%) CASH CASH CASH CASH 

ROE (%) 6.14 9.14 10.22 10.97 
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Figure 1:  4Q21 Earnings Result 

Unit : (THBmn) 4Q21 3Q21 %QoQ 4Q20 %YoY

Core revenue 1,254 1,299 -3% 1,112 13%

Cost of goods sold -1,147 -1,147 0% -947 21%

Gross profit 107 152 -30% 164 -35%

SG&A -101 -90 12% -78 28%

EBIT 7 62 -89% 86 -92%

Depre & amortization 100 87 15% 92 9%

EBITDA 86 149 -42% 178 -52%

Other incomes (expenses) 14 13 9% 11 30%

Financial cost -60 -0 - 0 -

Pre-tax profit 36 71 -49% 96 -62%

Taxes -7 -13 -46% -16 -56%

Minorities 0 0 - 0 -

Norm profit 29 58 -50% 82 -64%

Extraordinary items 0 0 - 0 -

Net profit 29 58 -50% 82 -64%

EPS (THB) 0.15 0.29 -50% 0.41 -64%

Margins (%) 

Gross profit margin 8.5% 11.7% 14.8%

Operating margin 0.6% 4.8% 7.7%

EBITDA margin 6.8% 11.5% 16.0%

Norm profit margin 2.3% 4.4% 7.3%  

Source: Company ,Yuanta Research 

 
Figure 2:  Earnings Revision 

New assumption Previous assumption            %Change

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

Core Revenue 5,860 6,312 5,740 6,182 2.1% 2.1%

Gross Margin 13.98% 14.06% 14.67% 14.78% -0.70% -0.72%

Core Profit 398        438        436 485 -8.8% -9.6%  

Source: Company ,Yuanta Research 
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Balance Sheet 

Year as of Sep 

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

   Cash & ST investment  599   905   1,003   1,117   1,148  

   Inventories  568   459   790   874   941  

   Accounts receivable  1,012   817   884   978   1,054  

   Others  447   320   229   253   271  

Current assets  2,626   2,501   2,906   3,221   3,414  

   LT investments  31   31   9   9   10  

   Net fixed assets  1,846   1,868   1,698   2,053   2,209  

   Others  79   109   142   146   150  

Other assets  266   80   541   5   5  

Total assets  4,849   4,589   5,295   5,435   5,788  

   Accounts payable  991   702   1,026   1,135   1,222  

   ST borrowings  -     -     -     -     -    

   Others  15   11   24   30   35  

Current liabilities  1,007   712   1,050   1,165   1,257  

   Long-term debts  -     -     -     -     -    

   Others  261   327   351   388   418  

Long-term liabilities  261   327   351   388   418  

Total liabilities  1,268   1,040   1,401   1,553   1,675  

   Paid-in capital  200   200   200   200   200  

   Retained earnings  3,091   3,232   3,347   3,682   3,914  

   Others  -    -67   -     -     -    

Shareholders' equity  3,581   3,549   3,894   3,882   4,114  

Total Equity  3,581   3,549   3,894   3,882   4,114  

Source: Company, Yuanta Research 

 
Cash Flow 

Year as of Sep 

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

  Net profit  167   219   340   398   438  

  Depr & amortization  319   351   361   381   405  

  Change in working 
cap. 

 (168)  14   (73)  (69)  (55) 

  Others  (29)  (192)  164   (1)  (6) 

Operating cash flow  378   580   610   708   781  

  Capex   (436)  (405)  (226)  (498)  (537) 

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

  Change in other 
assets 

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

Investment cash flow  (422)  (99)  (402)  (493)  (532) 

  Change in share 
capital 

 -     -     -     -     -    

  Net change in debt  -     -     -     -     -    

  Other adjustments  (179)  (83)  (110)  (177)  (207) 

Financing cash flow  (179)  (197)  (110)  (177)  (207) 

Impact from changes in FX  -     -     -     -     -    

Net cash flow  (224)  284   98   38   43  

Free cash flow  (44)  481   208   215   250  

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   5,860   6,312  

  Cost of goods sold  (4,866)  (3,799)  (4,577)  (5,041)  (5,425) 

Gross profit  564   565   720   819   888  

  Operating 
expenses 

 (419)  (371)  (373)  (408)  (431) 

Operating profit  145   195   347   411   457  

  Interest income  -     -     -     -     -    

  Interest expense  -     -     -     -     -    

Net interest   -     -     -     -     -    

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

Net oth 
non-op.Inc/(loss) 

 52   48   74   81   86  

Net extraordinary  -     -     -     -     1  

Pretax income  249   290   495   573   629  

Income taxes  (30)  (45)  (81)  (95)  (104) 

Net profit  167   219   340   398   438  

Minority interest  -     -     -     -     -    

Net profit  
167 219 340 398 438 

EBITDA 515 593 782 873 947 

EPS (THB)  0.83 1.10 1.70 1.99 2.19 

Source: Company, Yuanta Research 

Key Ratios 

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

Growth (% YoY)      

Sales -2.4 -19.6 21.4 10.6 7.7 

Op profit -61.8 33.9 78.6 18.4 11.0 

EBITDA -29.7 15.1 31.8 11.6 8.5 

Net profit -53.6 31.5 55.3 16.9 10.3 

EPS -53.6 31.5 55.3 16.9 10.3 

Profitability (%) 
     

Gross margin  10.4   12.9   13.6   14.0   14.1  

Operating margin  2.7   4.5   6.6   7.0   7.2  

EBITDA margin  9.5   13.6   14.8   14.9   15.0  

Net profit margin  3.1   5.0   6.4   6.8   6.9  

ROA   3.4   4.6   6.9   7.4   7.8  

ROE   4.6   6.1   9.1   10.2   11.0  

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 2.8 2.7 

Quick ratio (X) 2.0 2.9 2.0 2.0 2.0 

Net debt (THB mn)  -     -     -     -     1.0  

BVPS (THB) 17.9 17.7 19.5 19.4 20.5 

Valuation Metrics (x) 
     

P/E  20.2 15.3 9.9 8.5 7.7 

P/FCF   -75.6 7.0 16.2 15.6 13.5 

P/B  0.9 0.9 0.9 0.9 0.8 

P/EBITDA  6.5 5.7 4.3 3.8 3.6 

P/S   0.6 0.8 0.6 0.6 0.5 

Source: Company, Yuanta Research  
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Corporate Governance Report Rating (CG Score)  ขอ้มลู ณ วนัที่ 4 มกราคม 2564 
 

 

AAV BAY CNT EASTW HMPRO KSL MFEC PDJ PTG SAMTEL SITHAI THANA TRC UV 
ADVANC BCP COL ECF ICC KTB MINT PG PTT SAT SNC THANI TRU VGI 
AIRA BCPG COMAN EGCO ICHI KTC MONO PHOL PTTEP SC SORKON THCOM TRUE VIH 
AKP BOL CPALL GBX III KTIS MTC PJW PTTGC SCB SPALI THIP TSC WACOAL 
AKR BRR CPF GC ILINK LH NCH PLANB PYLON SCC SPI THREL TSR WAVE 
AMA BTS CPI GCAP INTUCH LHFG NCL PLANET Q-CON SCCC SPRC TIP TSTH WHA 
AMATA BTW CPN GEL IRPC LIT NKI PORT QH SCN SSSC TISCO TTA WHAUP 
AMATAV BWG CSS GFPT IVL LPN NSI PPS QTC SDC STA TK TTCL WICE 
ANAN CFRESH DELTA GGC JKN MAKRO NVD PR9 RATCH SEAFCO STEC TKT TTW WINNER 
AOT CHEWA DEMCO GPSC JSP MALEE NYT PREB RS SEAOIL SVI TMB TU  
AP CHO DRT GRAMMY K MBK OISHI PRG S SE-ED SYNTEC TMILL TVD  
ARROW CK DTAC GUNKUL KBANK MBKET OTO PRM S & J SELIC TASCO TNDT TVO  
BAFS CKP DTC HANA KCE MC PAP PSH SABINA SENA TCAP TOA U  
BANPU CM EA HARN KKP MCOT PCSGH PSL SAMART SIS THAI TOP UAC  
 

 

2S ASIMAR BLA DCON GENCO JCKH M NTV PT SIRI STANLY TFMAMA TPAC UT 
ABM ASK BPP DDD GJS JMART MACO NWR QLT SKE STPI THG TPBI UWC 
ADB ASN BROOK DOD GL JMT MAJOR OCC RCL SKR SUC THRE TPCORP VNT 
AF ASP CBG EASON GLOBAL JWD MBAX OGC RICHY SKY SUN TIPCO TPOLY WIIK 
AGE ATP30 CEN ECL GULF KBS MEGA ORI RML SMIT SUSCO TITLE TRITN XO 
AH AUCT CENTEL EE HPT KCAR METCO OSP RWI SMK SUTHA TIW TRT YUASA 
AHC AYUD CGH EPG HTC KGI MFC PATO S11 SMPC SWC TKN TSE ZEN 
AIT B CHG ERW HYDRO KIAT MK PB SAAM SMT SYMC TKS TSTE ZMICO 
ALLA BA CHOTI ESTAR ICN KOOL MODERN PDG SALEE SNP SYNEX TM TVI  
ALT BBL CHOW ETE IFS KWC MOONG PDI SAMCO SONIC T TMC TVT  
AMANAH BDMS CI FLOYD INET KWM MPG PL SANKO SPA TACC TMD TWP  
AMARIN BEC CIMBT FN INSURE L&E MSC PLAT SAPPE SPC TAE TMI TWPC  
APCO BEM COLOR FNS IRC LALIN MTI PM SAWAD SPCG TAKUNI TMT UBIS  
APCS BFIT COM7 FORTH IRCP LANNA NEP PPP SCG SPVI TBSP TNITY UEC  
AQUA BGC COTTO FPI IT LDC NETBAY PRECHA SCI SR TCC TNL UMI  
ARIP BGRIM CRD FPT ITD LHK NEX PRIN SCP SRICHA TCMC TNP UOBKH  
ASAP BIZ CSC FSMART ITEL LOXLEY NINE PRINC SE SSC TEAM TNR UP  
ASIA BJC CSP FSS J LRH NOBLE PSTC SFP SSF TEAMG TOG UPF  
ASIAN BJCHI DCC FVC JCK LST NOK NTV SIAM SST TFG TPA UPOIC  
 

 

A ASEFA BR CITY D GLOCON JTS MATI NDR PK RPC SQ TOPP VPO 
ABICO AU BROCK CMAN DIMET GPI JUBILE M-CHAI NER PLE RPH SSP TPCH WIN 
ACAP B52 BSBM CMC EKH GREEN KASET MCS NNCL PMTA SF STI TPIPP WORK 
AEC BCH BSM CMO EMC GTB KCM MDX NPK POST SGF SUPER TPLAS WP 
AEONTS BEAUTY BTNC CMR EP GYT KKC META NUSA PPM SGP SVOA TQM WPH 
AJ BGT CCET CPL ESSO HTECH KWG MGT OCEAN PROUD SKN TCCC TTI ZIGA 
ALUCON BH CCP CPT FE HUMAN KYE MJD PAF PTL SLP THE TYCN  
AMC BIG CGD CSR FTE IHL LEE MM PF RCI SMART THMUI UTP  
APURE BLAND CHARAN CTW GIFT INGRS LPH MVP PICO RJH SOLAR TIGER VCOM  
AS BM CHAYO CWT GLAND INOX MATCH NC PIMO ROJNA SPG TNH VIBHA  

 
Corporate Governance Report - การเปิดเผยผลการส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการ
บริษัทไทย (IOD) ในเรื่องการก ากับดูแลกิจการ (Corporate Governance) นีเ้ป็นการด าเนินการ
ตามนโยบายของสานกังานคณะกรรมการก ากับหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัยโ์ดยการส ารวจของ  
IOD เป็นการส ารวจและประเมินจากขอ้มูลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรพัยแ์ห่งประเทศ
ไทยและตลาดหลกัทรพัยเ์อ็มเอไอ (mai) ท่ีมีการเปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นขอ้มลูที่ผูล้งทนุทั่วไป
สามารถเขา้ถึงไดด้งันัน้ผลส ารวจดงักลา่วจึงเป็นการน าเสนอในมมุมองของบุคคลภายนอกโดยไม่ได้
เป็นการประเมินการปฏิบตัิและมิไดม้ีการใชข้อ้มลูภายในเพ่ือการประเมินผลส ารวจดงักล่าวเป็นผล
การส ารวจ ณ วนัที่ปรากฏในรายงานการก ากับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียนไทยเท่านัน้ดังนั้น
ผลการส ารวจจึงอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลังวนัดังกล่าวทั้งนีบ้ริษัทหลักทรพัยห์ยวนตา้ (ประเทศ
ไทย) จ ากดั  มิไดย้ืนยนัหรือรบัรองถึงความถกูตอ้งของผลการส ารวจดงักลา่วแต่อย่างใด 
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Anti-Corruption Progress Indicator  ขอ้มลู ณ วนัที่ 4 มกราคม 2564 
 
ได้รับกำรรับรอง CAC 

2S BCH CHOTI DTC GUNKUL KCE MC OCC PPP QTC SITHAI TAE TMD TVI 

ADVANC BCP CHOW EASTW HANA KGI MCOT OCEAN PPPM RATCH SMIT TAKUNI TMILL TVO 

AI BCPG CIG ECL HARN KKP MFC OGC PPS RML SMK TASCO TMT TWPC 

AIE BGC CIMBT EGCO HMPRO KSL MFEC ORI PREB RWI SMPC TBSP TNITY U 

AIRA BGRIM CM FE HTC KTB MINT PAP PRG S & J SNC TCAP TNL UBIS 

AKP BJCHI CMC FNS ICC KTC MONO PATO PRINC SABINA SNP TCMC TNP UEC 

AMA BKI COL FPI ICHI KWC MOONG PB PRM SAT SORKON TFG TNR UKEM 

AMANAH BLA COM7 FPT IFS L&E MPG PCSGH PSH SC SPACK TFI TOG UOBKH 

AP BPP CPALL FSS INET LANNA MSC PDG PSL SCB SPC TFMAMA TOP UWC 

AQUA BROOK CPF FTE INSURE LHFG MTC PDI PSTC SCC SPI THANI TPA VGI 

ARROW BRR CPI GBX INTUCH LHK MTI PDJ PT SCCC SPRC THCOM TPCORP VIH 

ASK BSBM CPN GC IRPC LPN NBC PE PTG SCG SRICHA THIP TPP VNT 

ASP BTS CSC GCAP ITEL LRH NEP PG PTT SCN SSF THRE TRU WACOAL 

AYUD BWG DCC GEL IVL M NINE PHOL PTTEP SEAOIL SSSC THREL TRUE WHA 

B CEN DELTA GFPT K MAKRO NKI PL PTTGC SE-ED SST TIP TSC WHAUP 

BAFS CENTEL DEMCO GGC KASET MALEE NMG PLANB PYLON SELIC STA TIPCO TSTH WICE 

BANPU CFRESH DIMET GJS KBANK MBAX NNCL PLANET Q-CON SENA SUSCO TISCO TTCL WIIK 

BAY CGH DRT GPSC KBS MBK NSI PLAT QH SGP SVI TKT TU XO 

BBL CHEWA DTAC GSTEEL KCAR MBKET NWR PM QLT SIRI SYNTEC TMB TVD ZEN 
 
 

ประกำศเจตนำรมณเ์ข้ำร่วม CAC 
7UP AMATAV BROCK EA EVER JKN LDC PK SE STANLY TRITN 

ABICO ANAN BUI EFORL FSMART JMART MAJOR PLE SHANG SUPER TTA 

AF APURE CHO EP GPI JMT META ROJNA SINGER SYNEX UPF 

ALT B52 CI ERW ILINK JSP NCL SAAM SKR THAI UV 

AMARIN BKD COTTO ESTAR IRC JTS NOBLE SAPPE SPALI TKS WIN 

AMATA BM DDD ETE J KWG NOK SCI SSP TOPP ZIGA 

 
ค ำชีแ้จง  ขอ้มลูบรษิัทที่เขา้รว่มโครงการแนวรว่มปฏิบตัิของภาคเอกชนไทยในการต่อตา้นทจุรติ (Thai CAC) ของสมาคมสง่เสรมิสถาบนักรรมการบรษิัทไทย มี 2 กลุม่ คือ 

-ไดป้ระกาศเจตนารมณเ์ขา้รว่ม CAC 
-ไดร้บัการรบัรอง CAC 

การเปิดเผยผลการประเมินดชันีชีว้ัดความคืบหนา้ของการป้องกันการมีส่วนเก่ียวขอ้งกบัการคอรร์ปัชั่น (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยซึ่งจัดท า
โดยสถาบนัที่เก่ียวขอ้งซึ่งมีการเปิดเผยโดยส านกังานคณะกรรมการก ากับหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัยน์ี ้ เป็นการด าเนินการตามนโยบายและตามแผนพฒันาความยั่งยืนส าหรบับริษัทจดทะเบียน โดยผลการ
ประเมินดงักล่าว  สถาบนัท่ีเก่ียวขอ้งอาศยัขอ้มลูที่ไดร้บัจากบรษิัทจดทะเบียนตามที่บรษิัทจดทะเบียนไดร้ะบุในแบบแสดงขอ้มลูเพ่ือการประเมิน Anti-Corruption  ซึ่งไดอ้า้งอิงขอ้มลูมาจากแบบแสดงรายการขอ้มลู
ประจ าปี  (แบบ 56-1)  รายงานประจ าปี (แบบ 56-2) หรือในเอกสารและหรือรายงานอื่นที่เก่ียวขอ้งของบรษิัทจดทะเบียนนัน้  แลว้แต่กรณี  ดงันัน้ ผลการประเมินดงักล่าวจึงเป็นการน าเสนอในมมุมองของสถาบนัที่
เก่ียวขอ้งซึ่งเป็นบุคคลภายนอก  โดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบตัิของบรษิัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย  และมิไดใ้ชข้อ้มลูภายในเพ่ือการประเมิน  เนื่องจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียง
ผลการประเมิน ณ วนัที่ปรากฏในผลการประเมินเท่านัน้  ดงันัน้ ผลการประเมินจึงอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว หรือเมื่อขอ้มลูที่เก่ียวขอ้งมีการเปลี่ยนแปลง ทัง้นีบ้ริษัทหลกัทรพัย ์หยวนตา้ (ประเทศไทย) 
จ ากดั มิไดย้ืนยนั ตรวจสอบ หรือรบัรองถึงความถกูตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดงักลา่วแต่อย่างใด 

 

http://www.thai-cac.com/th
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ส ำนกังำนใหญ่ 
127 อาคารเกสร ทาวเวอร ์ชัน้ 14-16 ถนนราชด าริ 
แขวงลมุพินี  เขตปทมุวนั กรุงเทพฯ 10330 
โทรศพัท ์ 0 2009 8888    โทรสาร  0 2009 8889 
 

สาขากลว้ยน า้ไท 
3803  อาคาร คิส  ชัน้ G หอ้ง  A1 – G04  
ถนนพระรามท่ี 4 แขวงพระโขนง เขตคลองเตย 
กรุงเทพฯ 10110 
โทรศพัท ์ 0 2120 3770  โทรสาร  0 2339 3865 

สาขาครสิตลัปารค์ 
เลขที่ 199 อาคาร D ชัน้ 1  หอ้งเลขที่ 106-107  
ถนนประดิษฐ์มนธูรรม  แขวงลาดพรา้ว เขตลาดพรา้ว 
กรุงเทพฯ 10230 
โทรศพัท ์ 0 2120 3510  โทรสาร  0 2515 0875 

สำขำงำมวงศว์ำน 
เลขที่ 408, 410, 412, 414, 416, 418, 420, 422, 424, 
426, 428, 430  อาคารศนุยก์ารคา้เดอะมอลลง์ามวงศ์
วาน ชัน้ 11 หมู่ที่ 2 ถนนงามวงศว์าน ต าบลบางเขน  
อ าเภอเมืองนนทบรุ ี จงัหวดันนทบรุ ี11000 
โทรศพัท ์0 2120 3100, โทรสำร 0 2550 0499 

สาขาแจง้วฒันะ   
99/9 อาคารส านกังานเซ็นทรลัแจง้วฒันะ 
หอ้ง 1106 ชัน้ 11 หมู่ที่ 2 ต าบางตลาด 
อ าเภอปากเกรด็ จงัหวดันนทบรุ ี11120 
โทรศพัท ์ 0 2120 3660  โทรสาร  0 2193 8149 

สาขาเซ็นทรลัลาดพรา้ว 
เลขที่ 1693 อาคารส านกังาน  เซ็นทรลัลาดพรา้ว 
ชัน้ 11 หอ้งเลขที่ 1101 ถนนพหลโยธิน  
แขวงจตจุกัร  เขตจตจุกัร กรุงเทพฯ 10900 
โทรศพัท ์ 0 2120 3700  โทรสาร  0 2541 1505 
 

สาขาถนนสีลม 
62 อาคารธนิยะ หอ้ง 408, 410  ชัน้ 4 
ถนนสีลม  แขวงสรุยิวงศ ์ เขตบางรกั 
กรุงเทพฯ 10500 
โทรศพัท ์ 0 2120 3380 โทรสำร  0 2235 6817 

สาขาท่าพระ 
129 อาคารศนูยก์ารคา้เดอะมอลล ์ 
ท่าพระ ชัน้ 9 ถนนรชัดาภิเษก  แขวงบคุคโล 
เขตธนบรุ ี กรุงเทพฯ 10600 
โทรศพัท ์ 0 2120 3560 โทรสาร  0 2477 7217 

สาขานานา 
142 อาคาร ท ูแปซิฟิค เพลส 
ชัน้ 18 ถนนสขุมุวิท  แขวงคลองเตยเหนือ 
เขตคลองเตย กรุงเทพฯ 10110 
โทรศพัท ์ 0 2120 3200  โทรสาร  0 2254 9954 

สาขาบองมารเ์ช่ 
105/1 หอ้ง E204 ถนนเทศบาลสงเคราะห ์
แขวงลาดยาว เขตจตจุกัร 
กรุงเทพฯ 10900 
โทรศพัท ์ 0 2120 3630 โทรสาร  0 2002 5551 

สาขาบางกะปิ 
3522 ชัน้ 8 อาคารศนูยก์ารคา้เดอะมอลล ์
บางกะปิ  ถนนลาดพรา้ว แขวงคลองจั่น 
เขตบางกะปิ  กรุงเทพฯ 10240 
โทรศพัท ์ 0 2120 3000  โทรสาร  0 2363 3075 

สาขาบางนา 
1093/56  ชัน้ 11 อาคารเซ็นทรลัซิตีบ้างนา  
ถนนบางนา-ตราด กม.3  
แขวงบางนา เขตพระโขนง กรุงเทพฯ  10260 
โทรศพัท ์ 0 2120 3460  โทรสำร  0 2745 
6467 

สาขาป่ินเกลา้ 
เลขที่ 7/129 อาคารส านกังานเซ็นทรลัพลาซา ป่ินเกลา้  
อาคาร เอ หอ้งเลขที่ 21803/2 ชัน้ 18 ถนนบรมราชชนนี 
แขวงอรุณอมรินทร ์ เขตบางกอกนอ้ย  กรุงเทพฯ 10700 
โทรศพัท ์ 0 2120 3030  โทรสาร  0 2433 7001 

สาขาพาราไดซ ์พารค์ 
เลขที่ 61 อาคารพาราไดซ ์พารค์ ชัน้ 4  
ถนนศรีนครินทร ์แขวงหนองบอน  
เขตประเวศ  กรุงเทพฯ 10250 
โทรศพัท ์ 0 2120 3300  โทรสาร  0 2780 2265 

สาขารตันาธิเบศร ์
145 ถนนติวานนท ์ ต าบลบางกระสอ  อ าเภอเมือง 
จงัหวดันนทบรุ ี 11000 
โทรศพัท ์ 0 2120 3270  โทรสาร  0 2580 7765 

สาขาวชัรพล 
78/26 ซอยวชัรพล 2 
แขวงท่าแรง้  เขตบางเขน  กรุงเทพฯ 10230 
โทรศพัท ์ 0 2120 3170  โทรสาร  0 2363 6629 

สำขำหยวนตำ้อำรีย ์
เลขที่ 412/44-45  อาคาร บา้นพหลโยธิน เพลส ชัน้ 3 
ถนนพหลโยธิน  แขวงสามเสนใน 
เขตพญาไท  กรุงเทพฯ 10400 
โทรศพัท ์ 0 2120 3350  โทรสาร  0 2619 0552 

สาขาอโศก 
50 อาคารจีเอ็มเอ็ม แกรมมี่ เพลส ชัน้ 18 ถนนสขุมุวิท 
21  
แขวงคลองเตยเหนือ เขตวฒันา กรุงเทพฯ 10110 
โทรศพัท ์0 2120 3050  โทรสาร  0 2258 3074-5 

สำขำอมัรินทร์ 
เลขที่ 496-502  อาคารอมัรินทร ์ทาวเวอร ์ชัน้ 8 
ถนนเพลินจิต  แขวงลมุพินี  เขตปทมุวนั 
กรุงเทพฯ  10330 
โทรศพัท ์0 2120 3241 , โทรสาร 0 2256 9596 

สำขำขอนแก่น 
561/27-28 ถนนหนา้เมือง 
ต าบลในเมือง  อ าเภอเมือง จงัหวดัขอนแก่น  40000 
โทรศพัท ์ 0 4322 6944 โทรสาร 0 4322 5 344 

สำขำชลบรุี 
98/16  หมู่ที่ 5ต าบลหว้ยกะปิ   
อ าเภอเมือง จงัหวดัชลบรุ ี 20130 
โทรศพัท ์ 033 135130-59  โทรสาร 038 384794 
 

สาขาเซ็นทรลัชลบรุี 
เลขที่ 55/35-36 หมู่ที่ 1 ต.เสม็ด  อ.เมือง 
ชลบรุ ี จงัหวดัชลบรุี 20000 
โทรศพัท ์ 0 3313 5119  โทรสาร  0 3805 3839 

สำขำเชยีงใหม่ 
สมาคมพาณิชยส์ามคัคี เชียงใหม่ ท่ีอยู่ 71 ชัน้ 3 
ถนน ทุ่งโฮเต็ล  ต าบล วดัเกต  อ าเภอ เมือง 
จงัหวดัเชียงใหม่ 50000 
โทรศพัท ์052-081460, โทรสาร 053-240206 

สาขานครศรธีรรมราช  
155/8 ถนนพฒันาคขูวาง ต าบล ในเมือง  
อ าเภอ เมืองนครศรธีรรมราช 
จงัหวดันครศรธีรรมราช 80000 
โทรศพัท ์0 7534 4955 โทรสาร 0 7534 4956 

สำขำพษิณโุลก 
เลขที่ 261/42 ถนนบรมไตรโลกนารถ  ต าบลในเมือง 
อ าเภอเมืองพิษณโุลก  จงัหวดัพิษณโุลก  65000 
โทรศพัท ์055 105 400 โทรสาร  055 243 168 

สาขาภเูก็ต 
เลขที่ 1/6-7 ถนนทุ่งคา ต.ตลาดใหญ่  อ.เมือง 
จงัหวดัภเูก็ต 83000 
โทรศพัท ์ 0 7668 1700  โทรสาร  0 7635 4020 

สำขำสมทุรสำคร 
เลขที่ 67/518  หมู่ที่ 4 ถ. เอกชยั  ต. โคกขาม 
อ. เมือง  จงัหวดั สมทุรสาคร 74000 
โทรศพัท ์ 034 114300 โทรสาร 034 429202 

สำขำระยอง 
125/1  ถนนจนัทอดุม (ระยอง - บา้นค่าย) 
ต าบลเชิงเนิน  อ าเภอเมือง  จงัหวดัระยอง  21000 
โทรศพัท ์038 673900-12 โทรสาร 038 617490,  
038 619253 

สาขาสรุนิทร ์
เลขที่ 574/6-7  หมู่ 19 ต. นอกเมือง  อ.เมือง 
จ.สรุินทร ์32000 
โทรศพัท ์ 0 4406 9040  โทรสาร  0 4451 2447 

สาขาหวัหิน 
เลขที่ 8/89  ศนุยก์ารคา้บลพูอรต์ 
ซอยหมู่บา้นหนองแกง  อ าเภอหวัหิน 
จงัหวดัประจวบคีรีขนัธ ์ 77110 
โทรศพัท ์ 0 3290 9612-4 โทรสาร 0 3252 3270 

สำขำหำดใหญ่  
โครงการ The Rise Residence หอ้งเลขที่ 11/103 
ถนนประชายินดี 5 อ าเภอหาดใหญ่ จ. สงขลา 90110 
โทรศพัท ์074 894 600, 074 894 666  
โทรสาร  074 894 629, 074 894 687 

สาขาอบุลราชธานี 
เลขที่ 941 ชัน้ 1 ถนนชยางกรู  ต าบลในเมือง 
อ าเภอเมือง  จงัหวดัอบุลราชธานี  34000 
โทรศพัท ์ 0 4595 9456  โทรสาร  0 4531 2132 
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กำรเปิดเผยข้อมูล 
รายงานฉบบันีจ้ดัท าขึน้โดยฝ่ายวิเคราะหก์ารลงทนุ บรษัิทหลกัทรพัย ์ หยวนตา้ (ประเทศไทย) จ ากดั (“บรษัิท”)  บนพืน้ฐานขอ้มลูซึง่พิจารณาแลว้ว่ามีความ
น่าเช่ือถือ อย่างไรก็ตาม บรษัิทไม่สามารถที่จะยืนยนัหรอืรบัรองความถกูตอ้งของขอ้มลูเหลา่นีไ้ด ้ การวิเคราะหข์อ้มลูนีจ้ดัท าขึน้โดยอา้งอิงหลกัเกณฑแ์ละ
มาตรฐานการวิเคราะห ์ เพื่อเป็นขอ้มลูประกอบการตดัสินใจในการลงทนุ ดงันัน้นกัลงทนุควรใชด้ลุยพินิจอย่างรอบคอบในการพิจารณาลงทนุ  บริษัทขอสงวน
สิทธ์ิในการน าขอ้มลูที่ปรากฏในเอกสารนีไ้ม่วา่ทัง้หมดหรอืบางสว่น ไปท าซ า้ ดดัแปลง แกไ้ข เผยแพร ่หรอืแสวงหาผลประโยชนใ์นเชิงพาณิชยไ์ม่วา่ในลกัษณะใด 
ๆ เวน้แต่จะไดร้บัความยินยอมเป็นลายลกัษณอ์กัษรจากบรษัิทก่อน 
 
Opinion Key - บริษัทหลักทรพัย ์หยวนต้า (ประเทศไทย) จ ากัด ก าหนดค าแนะน าการลงทุนทางปัจจัยพืน้ฐาน 3 ระดับ คือ (1) ซือ้ (BUY) ส าหรบัหุ้นที่มี
ปัจจยัพืน้ฐานดี ใหผ้ลตอบแทนที่คาดหวงัรวมส่วนต่างของมลูค่าเหมาะสมกบัราคาในตลาดและผลตอบแทนเงินปันผล มากกว่า 15% (2) เก็งก าไร (TRADING) 
ส าหรบัหุน้ที่ใหผ้ลตอบแทนที่คาดหวงัรวมส่วนต่างของมูลค่าเหมาะสมกับราคาในตลาดและผลตอบแทนเงินปันผล ระหว่าง -10% ถึง +15%(3) ขาย (SELL) 
ส าหรบัหุน้ที่ปัจจยัพืน้ฐานไม่ดี และ/หรือ ใหผ้ลตอบแทนที่คาดหวงัรวมสว่นตา่งของมลูค่าเหมาะสมกบัราคาในตลาด ติดลบมากกวา่ 10% ขึน้ไป 
ค าแนะน าการลงทนุของบทวิเคราะหท์างปัจจยัพืน้ฐานอาจจะ “เหมือน” หรือ “แตกต่าง” กบัค าแนะน าการลงทนุในบทวิเคราะหท์างเทคนิครายวนั นักลงทนุตอ้ง
พิจารณาค าแนะน าการลงทนุของบทวิเคราะหฯ์อย่างรอบคอบก่อนการตดัสินใจลงทนุเพื่อใหส้อดคลอ้งกบัลกัษณะการลงทนุของท่าน 
 
ฝ่ำยวิเครำะหห์ลกัทรัพย ์
 

กลยุทธก์ำรลงทุน  Sector E-mail  เบอรโ์ทรศัพท ์
ภาดล  วรรณรตัน ์ หวัหนา้ฝ่ายวิเคราะหห์ลกัทรพัย ์  padon.v@yuanta.co.th 0-2009-8060 
ปิยะภทัร ์ภทัรภวูดล นกักลยทุธก์ารลงทนุ  piyapat.p@yuanta.co.th 0-2009-8062 
ณฐัพล  ค าถาเครอื นกักลยทุธก์ารลงทนุ MAI natapon.k@yuanta.co.th 0-2009-8059 
ธิดารตัน ์ เจริญวฒุิ ผูช้่วยนกัวิเคราะห ์ Asset Allocation   
ปรมาภรณ ์ รุจาคม ผูช้่วยนกัวิเคราะห ์    

 
ปัจจัยพืน้ฐำน  Sector E-mail  เบอรโ์ทรศัพท ์

วีณา  นายดลุย ์ นกัวิเคราะหพ์ืน้ฐานสถาบนั  veena.n@yuanta.co.th 0-2009-8070 
วิชชดุา  ปลั่งมณี นกัวิเคราะหปั์จจยัพืน้ฐานดา้นหลกัทรพัย ์ Construction Service, 

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

ถกล บรรจงรกัษ์  นกัวิเคราะหปั์จจยัพืน้ฐานดา้นหลกัทรพัย ์ Media, Health Care, Auto thakol.b@yuanta.co.th 0-2009-8067 
ธีรธ์นตัถ ์ จินดารตัน ์ นกัวเิคราะหปั์จจยัพืน้ฐานดา้นหลกัทรพัย ์ F&B, SMID Cap, 

Power&Utility 
theethanat.j@yuanta.co.th 0-2009-8071 

ศภุชยั  วฒันาวิเทศกลุ นกัวิเคราะหปั์จจยัพืน้ฐานดา้นหลกัทรพัย ์ ICT, IE,  Electronic, 
Transportation, Utility 

supachai.w@yuanta.co.th 0-2009-8066 

ปรนิทร ์ นิกรกิตติโกศล นกัวิเคราะหปั์จจยัพืน้ฐานดา้นหลกัทรพัย ์ Energy, Petrochemical Parinth.n@yuanta.co.th 0-2009-8075 
ตฤณ  สิทธิสวสัดิ ์ นกัวิเคราะหปั์จจยัพืน้ฐานดา้นหลกัทรพัย ์ Banking, Finance trin.s@yuanta.co.th 0-2009-8068 
กานตส์ิร ี การะ ผูช้่วยนกัวิเคราะห ์ Hotel   
จารุชาติ บชูาชาติ ผูช้่วยนกัวิเคราะห ์ Property   
กชกร  สธุารกัษนนท ์ ผูช้่วยนกัวิเคราะห ์ Power&Utility   
สาริน  วฒุิศิรศิาสตร ์ ผูช้่วยนกัวิเคราะห ์    
คณิน  องัศนุิตย ์ ผูช้่วยนกัวิเคราะหพ์ืน้ฐานสถาบนั    
กฤตวิทย ์ รตันะกนกชยั ผูช้่วยนกัวิเคราะห ์    
ณชัพล  แพรสีเจริญ ผูช้่วยนกัวิเคราะห ์    

 
วิเครำะหท์ำงเทคนิค  E-mail เบอรโ์ทรศัพท ์

พงษพ์ฒัน ์ ค า้ชู , CMT นกัวิเคราะหปั์จจยัทางเทคนิค pongpat.k@yuanta.co.th 0-2009-8079 
ปรดิี ์ ลปุระสิทธ์ิ นกัวิเคราะหปั์จจยัทางเทคนิค pridi.l@yuanta.co.th 0-2009-8073 
ณภทัร  อมรสง่เจริญ ผูช้่วยนกัวิเคราะหปั์จจยัทางเทคนิค   
    
ฝ่ำยสนับสนุนข้อมูล    

สมจิต  วิรุฬหธ์านี ฝ่ายสนบัสนนุขอ้มลูฝ่ายวิเคราะห ์   
องัศมุาลิน  คุม้วงค ์ ฝ่ายสนบัสนนุขอ้มลูฝ่ายวิเคราะห ์   
พีรญา  เวียงเพิ่ม ฝ่ายสนบัสนนุขอ้มลูฝ่ายวิเคราะห ์   
อษุณี  อีโ้คว้ ฝ่ายสนบัสนนุขอ้มลูฝ่ายวิเคราะห ์   
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