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ซ้ือ 

ราคาปัจจุบนั   2.44 บาท 

ราคาเป้าหมายปี’63   3.80 บาท 

Upside    55.7%

รายละเอียดบริษัทฯ 

ดําเนินธุรกิจผลิตและจาํหน่ายยางแผ่นรมควนั ยางแท่ง 

และยางผสม เพ่ือจําหน่ายไปยังผูผ้ลิตในอุตสาหกรรม

ยานยนตแ์ละกลุ่มผูค้า้คนกลาง 
 

 
3Q19 Earnings  

Million baht 3Q18 2Q19 3Q19 %yoy %qoq

Total revenue 2,614           3,343           3,079           18% -8%

Gross Profit 266              279              313              17% 12%

Total expenses 2,423           3,124           2,863           18% -8%

EBIT 191              218              216              13% -1%

EBT 128              167              157              22% -6%

Net profit 121              166              148              21% -11%

Gross margin 10% 8% 10%

Net margin 5% 5% 5%

D/E 4.11             1.51             1.60             

Source: UOB Kay Hian 

 
 
 
 
 
ตารางปรบัประมาณการ 

2018

old new old new

Net profit (Btm) 486            456           545           579           586           

%changed -15% 19% -4% 1%

%YoY 117% -6% 12% 27% 8%

---------2019F--------- ---------2020F---------

 

Source: UOB Kay Hian 

 
 
 
 
 
 
 
 
นักวเิคราะห ์

ธญัญา  สุทวปีราโมชานนท ์

662 659 8031 

thunya@uobkayhian.co.th 

บริษทั นอรท์อีส รบัเบอร ์จาํกดั (มหาชน) (NER) 

กาํไรสุทธิไตรมาสท่ี 3Q62 สูงกว่าท่ีคาดไว ้

 

กาํไรสุทธิไตรมาสท่ี 3/62 อยู่ท่ี 148 ลา้นบาท เพิ่มขึ้ น 21%yoy แต่ลดลง 11%qoq ซ่ึงมากกว่าท่ีเรา

คาดไวค้่อนขา้งมาก จากค่าใชจ้่ายดา้นการขายและบริหารน้ันเพิ่มขึ้ นน้อยกว่าท่ีคาดเป็นหลัก ขณะท่ีรายการ

อ่ืนๆใกลเ้คียงกับท่ีคาดไว ้ด้านยอดขายรวมลดลง 8%qoq จากกการชะลอคําสัง่ซ้ือของลูกคา้จีนเน่ืองใน

เทศกาลวนัชาติซ่ึงเป็นวนัหยุดยาวในเดือน ก.ย. 2562  ปรบัประมาณการกาํไรสุทธิปีน้ีและปีหน้าขึ้ นจากเดิม 

19% และ 1% ตามลาํดบั ทาํใหค้าดว่ากาํไรสุทธิปีน้ีโต 12%yoy และปีหน้าโต 8%yoy คงคาํแนะนํา ซ้ือ ดว้ย

ราคาพื้ นฐานใหมท่ี่ 3.80 บาท  

 

 กาํไรสุทธิไตรมาสที่ 3/62 เพิ่มข้ึน 21%yoy แตล่ดลง 11%qoq 

กาํไรสุทธิไตรมาสท่ี 3/62 อยูท่ี่ 148 ลา้นบาท เพิ่มขึ้ น 21%yoy แต่ลดลง 11%qoq ซ่ึงมากกวา่ท่ีเราคาดไว ้

ค่อนขา้งมาก จากค่าใชจ้า่ยดา้นการขายและบริหารน้ันเพิ่มขึ้ นนอ้ยกวา่ท่ีคาดเป็นหลกั ดา้นยอดขายรวมาลดลง 

8%qoq จากการชะลอคาํสัง่ซ้ือของลกูคา้จีน เน่ืองในเทศกาลวนัชาติซ่ึงเป็นวนัหยุดยาวในเดือน ก.ย. 2562 

ขณะท่ีอตัรากาํไรขั้นตน้ในไตรมาสท่ี 3/62 อยท่ีู 10% ทรงตวั yoy และดีขึ้ นจาก 8% ในไตรมาสท่ี 2/62 จาก

ราคาขายเฉล่ียท่ีสงูขึ้ น ขณะท่ีตน้ทุนวตัถุดิบอยูใ่นระดบัตํา่ ดา้นค่าใชจ้า่ยในการขายและบริหารต่อรายไดร้วม

ในไตรมาสท่ี 3/62 อยูท่ี่ 3.5% เพิ่มขึ้ นเล็กนอ้ยจาก 3.0% ในไตรมาสกอ่น มาจากการส่งออกท่ีเพิ่มขึ้ น ซ่ึงทาํ

ใหต้อ้งเสียค่าใชจ้า่ยดา้นขนส่งและเงินสงเคราะหก์องทุนสวนยางมากขึ้ น  

 คาดผลประกอบการปี 2562 จะเตบิโตได ้12%yoy 

เราคาดว่าผลประกอบการไตรมาสท่ี 4/62 จะลดลงจากไตรมาสท่ี 3/62 จากราคายางท่ีลดลง อย่างไรก็ดี

ประเมินกาํไรสุทธิปี 2562 ทั้งปียงัขยายตวัได ้12%yoy จากยอดขายรวมท่ีเพิ่มขึ้ นเป็นหลกั อน่ึงกาํไรสุทธิงวด 

9 เดือนแรกปีน้ีคิดเป็น 76% ของประมาณการปีน้ีทั้งปีของเรา 

 คาดผลประกอบากรปี 2563 จะเตบิโตต่อ่อีก 8%yoy 

ปัจจยัสนับสนุนมาจากการเปิดดาํเนินงานโรงงานผลิตแหง่ใหมใ่นไตรมาสท่ี 2/63 ท่ีจะทาํใหก้าํลงัการผลิตยาง

โดยรวมเพิ่มขึ้ นเป็น 2 เท่าตวั ส่งผลบวกต่อการเติบโตของยอดขายในปี 2563  

 คงคาํแนะนาํ ซ้ือ  

จากผลประกอบการไตรมาสท่ี 3/62 ท่ีสงูกวา่ท่ีเราคาดไว ้ทาํใหเ้ราปรบัเพ่ิมประมาณการกาํไรสุทธิในน้ีและปี

หน้าขึ้ น 19% และ 1% ตามลาํดบั ยงัคงคาํแนะนํา ซ้ือ ดว้ยราคาพ้ืนฐานปี 2563 ใหม่ท่ี 3.80 บาท คิดท่ี 10 

เท่า 2562 PE โดยมองว่าผลประกอบการในปี 2563 ยงัแข็งแกร่งและมีเสถียรภาพ อีกทั้งหากในอนาคต

บริษัทสามารถขายไฟจากโรงไฟฟ้าพลงังานชีวมวลของบริษัท (4 MW) ใหก้บัภาครฐัได ้จะเป็นส่วนเพิ่มใหก้บั

ประมาณการของเรา ซ่ึงยงัไมไ่ดร้วัมไวใ้นขณะน้ี 

 

 

Million baht 2017 2018 2019F %yoy 2020F %yoy 2021F

Total revenue 9,877        10,084      12,315      22% 18,836      53% 20,772      

Gross Profit 689           1,040        1,094        5% 1,787        63% 1,969        

Total expenses 9,394        9,349        11,555      24% 17,881      55% 19,638      

EBIT 483           735           759           3% 954           26% 1,134        

EBT 234           498           557           12% 644           16% 753           

Net profit 224           486           545           12% 586           8% 670            
Source:NER report (consolidated), UOBKH calculated 

 

 

 

 

 

 



 
                          

                                                     
    

       
 

 

 
 

2

 

รายงานฉบบันีจ้ดัทําข้ึนโดยข้อมูลเท่าทีป่รากฏและเชือ่ว่าเป็นทีน่่าเชือ่ถือไดแ้ต่ไม่ถือเป็นการยืนยนัความถูกตอ้งและความสมบูรณ์ของข้อมูลนัน้  ๆโดยบริษัทหลกัทรัพย์ ยูโอบี เคย์ เฮียน (ประเทศไทย) จํากดั (มหาชน) 
ผูจ้ดัทําขอสงวนสิทธ์ในการเปลีย่นแปลงความเห็นหรือประมาณการณ์ต่างๆ ทีป่รากฏในรายงานฉบบันี ้โดยไม่ตอ้งแจ้งล่วงหนา้ รายงานฉบบันีมี้วตัถปุระสงค์เพือ่ใชป้ระกอบการตดัสินใจของนกัลงทนุ โดยไม่ไดเ้ป็นการชีนํ้า
ชกัชวนใหน้กัลงทนุทําการซ้ือหรือขายหลกัทรพัย์ หรือตราสารทางการเงินใด  ๆทีป่รากฏในรายงาน 

T H A I L A N D  

Wednesday ,  20  November  2019C o m p a n y  R e s u l t s  

w w w . u t r a d e . c o . t h  

   
NER 2015 2016 2017 2018 2019F 2020F 2021F 

Financial ratio 

Gross margin 14% 6% 7% 10% 9% 9% 9% 

Net margin 6% 0% 2% 5% 4% 3% 3% 

ROE 0% 2% 34% 29% 20% 20% 20% 

ROA 0% 0% 5% 8% 8% 7% 6% 

Debt/Equity 5.55 5.97 5.41 1.32 1.10 2.15 1.98 

Income Statement (Btm) 

Total revenue 4,418 6,185 9,877 10,084 12,315 18,836 20,772 

Total expense 3,965 5,972 9,394 9,349 11,555 17,881 19,638 

EBIT 453 213 483 735 759 954 1,134 

Interest expense 172 195 249 237 202 310 381 

EBT 281 19 234 498 557 644 753 

Net profit 282 10 224 486 545 586 670 

EPS (Bt/share) 0.34 0.01 0.24 0.32 0.35 0.38 0.44 

DPS (Bt/share) - - - 0.13 0.14 0.15 0.17 

BV (Bt/share) 0.58 0.65 0.76 1.74 1.81 2.03 2.30 

Balance Sheet (Btm) 

Cash and cash equivalents 0 1 25 15 85 156 234 

Short-term investment - - - - - - - 

Inventories 2,374 2,531 1,784 4,989 5,102 8,730 9,237 

Total current assets 2,631 3,662 4,147 5,717 5,346 9,822 10,506 

Property, plant and equipment 702 877 892 904 950 976 1,001 

Total non-current assets 709 883 954 976 1,053 1,079 1,103 

Total assets 3,340 4,546 5,101 6,693 6,399 10,901 11,609 

Short-term borrowings 2,436 3,297 3,623 3,375 2,969 6,650 6,900 

Total current liabilities 2,570 3,581 4,013 3,828 3,505 7,655 7,961 

Long-term debt 275 348 255 157 99 99 99 

Total non-current liabilities 281 353 371 192 112 112 112 

Total liabilities 2,852 3,934 4,384 4,021 3,617 7,767 8,074 

Total shareholders' equity 489 611 717 2,672 2,782 3,133 3,535 
Total liabilities and shareholders' 
equity 3,340 4,545 5,101 6,693 6,399 10,901 11,609 
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THAI INSTITUTE OF DIRECTORS ASSOCIATION (IDO) CORPORATE GOVERNANCE REPORT RATING 2018 
 
         

ADVANC AKP AMATA AMATAV ANAN AOT AP BAFS BANPU BAY 
BCP BCPG BRR BTS BWG CFRESH CHO CK CKP CM 
CNT COL CPF CPI CPN CSL CSS DELTA DEMCO DRT 
DTAC DTC EA EASTW EGCO GC GEL GFPT GGC GOLD 
GPSC GRAMMY GUNKUL HANA HMPRO ICC ICHI INTUCH IRPC IVL 
JSP KBANK KCE KKP KSL KTB KTC LHFG LIT LPN 
MAKRO MBK MCOT MINT MONO MTC NCL NKI NVD NYT 
OISHI OTO PCSGH PDJ PG PHOL PLANB PLANET PPS PRG 
PSH PSL PTG PTT PTTEP PTTGC PYLON Q-CON QH QTC 
RATCH ROBINS S & J SABINA SAMART SAMTEL SAT SC SCB SCC 
SCCC SDC SE-ED SIS SITHAI SNC SPALI SPRC SSSC STEC 
SVI SYNTEC TASCO TCAP THAI THANA THANI THCOM THIP THREL 
TIP TISCO TKT TMB TNDT TOP TRC TRU TRUE TSC 
TSTH TTCL TU TVD UAC UV VGI VIH WACOAL WAVE 
WHA WINNER         

 
 

2S AAV ACAP AGE AH AHC AIRA AIT AKR ALLA 
ALT AMA AMANAH APCO AQUA ARIP ARROW ASIA ASIMAR ASK 
ASN ASP ATP30 AU AUCT AYUD BA BBL BDMS BEC 
BEM BFIT BGRIM BIZ BJC BJCHI BLA BOL BPP BROOK 
BTW CBG CEN CENTEL CGH CHEWA CHG CHOW CI CIMBT 
CNS COM7 COMAN CPALL CSC CSP DCC DCORP DDD EASON 
ECF ECL EE EPG ERW ETE FN FNS FORTH FPI 
FSMART FVC GBX GCAP GLOBAL GLOW GULF HARN HPT HTC 
HYDRO ICN ILINK INET IRC ITD JAS JCKH JKN JWD 
K KBS KCAR KGI KKC KOOL KTIS L&E LANNA LDC 
LH LHK LOXLEY LRH LST M MACO MAJOR MALEE MBKET 
MC MEGA METCO MFC MFEC MK MOONG MSC MTI NCH 
NET NINE NOBLE NOK NSI NTV NWR OCC OGC ORI 
PAP PATO PB PDI PJW PLAT PM PORT PPP PREB 
PRECHA PRINC PRM PT PLT RICHY RML RS RWI S 
S11 SALEE SANKO SAWAD SCG SCI SCN SE SEAFCO SEAOIL 
SELIC SENA SFP SIAM SINGER SIRI SKE SMK SMPC SMT 
SNP SORKON SPC SPI SPPT SPVI SR SSF SST STA 
SUC SUSCO SUTHA SWC SYMC SYNEX TACC TAE TAKUNI TBSP 
TCC TEAM TFG TFMAMA THRE TICON TIPCO TK TKN TKS 
TM TMC TMI TMILL TMT TNITY TNL TNP TNR TOA 
TOG TPA TPAC TPBI TPCORP TRITN TRT TSE TSR TSTE 
TTA TTW TVI TVO TWP TWPC U UMI UOBKH UP 
UPF UPOIC UT UWC VNT WHAUP WICE WIIK XO YUASA 
ZMICO          

 
 

7UP ABICO ABM AEC AEONTS AF AJ ALUCON AMA AMC 
AS ASAP ASEFA ASIAN BCH BEAUTY BGT BH BIG BLAND 
BM BR BROCK BSBM BTNC CCET CCP CGD CHARAN CHAYO 
CITY CMO CMR COLOR CPL CPT CRD CSR CTW CWT 
D DCON DIGI DIMET EKH EMC EPCO ESSO ESTAR FE 
FLOYD FOCUS FSS FTE GENCO GIFT GJS GLAND GPI GREEN 
GTB GYT HTECH IFS IHL III INOX INSURE IRCP IT 
ITEL J JCK JMART JMT JTS JUBILE KASET KCM KIAT 
KWC KWG KYE LALIN LEE LPH MATCH MATI MBAX M-CHAI 
MDX META MILL MJD MM MODERN MPG NC NDR NETBAY 
NNCL NPK OCEAN PAF PDG PF PICO PIMO PK PL 
PLE PMTA PPPM PRIN PSTC PTL RCI RCL RJH ROJNA 
RPC RPH SAMCO SAPPE SCP SF SGF SGP SKN SKR 
SKY SLP SMIT SOLAR SPA SPCG SPG SQ SRICHA SSC 
SSP STANLY STPI SUN SUPER SVOA T TCCC TCMC THE 
THG THMUI TIC TITLE TIW TMD TOPP TPCH TPIPP TPOLY 
TTI TVT TYCN UEC UMS UNIQ VCOM VIBHA VPO WIN 
WORK WP WPH ZIGA       

 
ชว่งคะแนน  สญัลกัษณ์               ความหมาย    
 90-100                                ดเีลศิ  
 80-89    ดมีาก           
 70-79    ด ี
 60-69    ดพีอใช ้       
 50-59    ผา่น        

 ตํ่ากวา่ 50        -   - 
 
Disclaimer : การเปิดเผยผลการสารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) ในเร่ืองการกากบัดแูลกิจการ (Corporate Governance) น้ี เป็นการดาเนินการตามนโยบายของสา
นักงานคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์โดยการสารวจของ IOD เป็นการสารวจและประเมินจากข้อมลูของบริษทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และตลาด
หลกัทรพัย ์เอม็เอไอ (MAI) ท่ีมีการเปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมลูท่ีผูล้งทนุทัว่ไปสามารถเข้าถึงได้ ดงันัน้ ผลสารวจดงักล่าวจึงเป็นการนาเสนอในมมุมองของบคุคลภายนอก โดยไม่ได้เป็น
การประเมินการปฏิบติั และมิได้มีการใช้ข้อมลูภายในเพ่ือการประเมิน ผลสารวจดงักล่าวเป็นผลการสารวจ ณ วนัท่ีปรากฏในรายงานการกากบัดแูลกิจการของบริษทัจดทะเบยีนไทยเท่านัน้ 
ดงันัน้ ผลการสารวจจึงอาจเปล่ียนแปลงได้ภายหลงัวนัดงักล่าว หรือเม่ือข้อมลูท่ีเก่ียวข้องมีการเปล่ียนแปลง ทัง้น้ี บริษทัหลกัทรพัย ์ยโูอบ ีเคย ์เฮียน (ประเทศไทย) จาํกดั (มหาชน) มิได้ยืนยนั 
ตรวจสอบ หรือรบัรองถึงความถกูต้องครบถ้วนของผลการสารวจดงักล่าวแต่อย่างใด 
 



 

  

รายงานฉบบันีจ้ดัทําข้ึนโดยข้อมูลเท่าทีป่รากฏและเชือ่ว่าเป็นทีน่่าเชือ่ถือไดแ้ต่ไม่ถือเป็นการยืนยนัความถูกตอ้งและความสมบูรณ์ของข้อมูลนัน้  ๆโดยบริษัทหลกัทรัพย์ ยูโอบี เคย์ เฮียน (ประเทศไทย) จํากดั (มหาชน) 
ผูจ้ดัทําขอสงวนสิทธ์ในการเปลีย่นแปลงความเห็นหรือประมาณการณ์ต่างๆ ทีป่รากฏในรายงานฉบบันี ้โดยไม่ตอ้งแจ้งล่วงหนา้ รายงานฉบบันีมี้วตัถปุระสงค์เพือ่ใชป้ระกอบการตดัสินใจของนกัลงทนุ โดยไม่ไดเ้ป็นการชีนํ้า
ชกัชวนใหน้กัลงทนุทําการซ้ือหรือขายหลกัทรพัย์ หรือตราสารทางการเงินใด  ๆทีป่รากฏในรายงาน 
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Anti-corruption Progress Indicator 2019 
 
ได้รบัการรบัรอง 

ADVANC AIE AKP AMANAH AP AQUA ASP ASK BAFS BBL 
BCH BKI BLA BSBM BAY BANPU BWG BJCHI BTS BRR 
CIG CEN CNS CPN CENTEL CPF FPI CIMBT COM7 CGH 
CPALL CSC DEMCO TIP DRT DIMET DTC DCC ECL EPCO 
ESTW EGCO FNS FSS GCAP GJS GSTEL GEL GFPT GC 
GGC GPSC GBX GLOW GOLD GUNKUL HTC HANA HARN HMPRO 
ICC IFS INSURE IVL INET INTUCH IRPC KBANK KCE KSL 
KBS KKP K KTB KWC KCAR KTC LPN LRH LHFG 
L & E LHK MALEE MBKET MBK MC MCOT MSC MINT M 
MONO MOONG MTI MBAX NBC NINE NMG NNCL OCC OCEAN 
NKI PLAT TASCO TIPCO TISCO TMB DTAC TNITY TTCL TVD 
OGC PAP PDI PATO PRG PG PHOL PLANB PLANET PSTC 
PPPM PDJ PREB PE PM PPP PT PB PRINC PDG 
PPS PTG PTTEP PTTGC PTT PYLON QTC QLT Q-CON QH 
RML RATCH THANI SNP SORKON SPACK SABINA SPI SPC SCG 
SCCC SCB MAKRO SSSC SGP SINGER SIS SNC SAT AYUD 
SMIT SMPC SSI SIRI SC SCN SE-ED CFRESH SELIC SENA 
STA SRICHA SITHAI VIH SPRC SST SSF SUSCO SVI SMK 
SYNTEC TMILL TKT TSTH TPCORP TAE TFI KASET TMD TMT 
THCOM TFG THREL TVI TCAP TNP THIP TNL BROOK LANNA 
TNR TOP TOG TPA TFMAMA THRE TSC TU WACOAL TWPC 
U UBIS UEC UKEM UOBKH VGI VNT WHA WICE  

ประกาศเจตนารมณ์ 
2S ABICO AIRA AF AMA AMARIN AMATA ANAN ARROW AI 
BM BUI B CI CHO CHOW CHG CITY COL EFORL 
ESTAR UREKA XO FTE FPI GYT GPI ICHI IRC ILINK 
JTS JNK CHOTI KWG KDC NETA MFEC MPG NEP INOX 
PSL RWI ROJNA SAAM SCI SHANG SKR SPALI SYNEX TMC 
TAKUNI TPP STANLY TVO TRITN UWC UV YUASA   

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Disclaimer : การเปิดเผยผลการประเมินดชันีช้ีวดัความคืบหน้าการป้องกนัการมีส่วนเก่ียวข้องกบัการทุจริตคอรร์ปัชนั (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษัทจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยซ่ึงจดัทาโดยสถาบนัไทยพฒัน์น้ี เป็นการดาเนินการตามนโยบายและตามแผนพฒันาความยัง่ยืนสาหรบับริษทัจดทะเบียนของสา
นักงานคณะกรรมการกากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์โดยผลการประเมินดงักล่าวของสถาบนัไทยพฒัน์ อาศยัข้อมูลท่ีได้รบัจากบริษทัจดทะเบียนตามท่ีบริษทัจดทะเบียน
ได้ระบุในแบบแสดงข้อมูลเพ่ือการประเมิน Anti-Corruption ซ่ึงได้อ้างอิงข้อมูลมาจากแบบแสดงรายการข้อมูลประจาํปี (แบบ 56-1) รายงานประจาปี (แบบ 56-2) หรือในเอกสาร
และหรือรายงานอ่ืนท่ีเก่ียวข้องของบริษทัจดทะเบียนนัน้ แล้วแต่กรณี ดงันัน้ ผลการประเมินดงักล่าวจึงเป็นการนาเสนอในมุมมองของสถาบนัไทยพฒัน์ซ่ึงเป็นบุคคลภายนอก 
โดยมิได้เป็นการประเมินการปฏิบติัของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และมิได้ใช้ข้อมูลภายในเพ่ือการประเมิน เน่ืองจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียง
ผลการประเมิน ณ วนัท่ีปรากฏในผลการประเมินเท่านัน้ ดงันัน้ ผลการประเมินจึงอาจเปล่ียนแปลงได้ภายหลงัวนัดงักล่าว หรือเมื่อข้อมูลท่ีเก่ียวข้องมีการเปล่ียนแปลง ทัง้น้ี บริษทั
หลกัทรพัย ์ยโูอบี เคย ์เฮียน (ประเทศไทย) จาํกดั (มหาชน) มิได้ยืนยนั ตรวจสอบ หรือรบัรองความถกูต้องครบถ้วนของผลการประเมินดงักล่าวแต่อย่างใด 




