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รายงานฉบับนีจัดทําขึนโดยข้อมูลเท่าทีปรากฏและเชือว่าเป็นทีน่าเชือถือได้แต่ไม่ถือเป็นการยืนยนัความถูกต้องและความสมบูรณ์ของข้อมูลนันๆ  โดยบริษัทหลักทรัพย์ ยูโอบี เคย์ เฮียน (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน) ผูจั้ดทําขอสงวนสิทธ์ในการเปลียนแปลง
ความเห็นหรือประมาณการณ์ต่างๆ ทีปรากฏในรายงานฉบับนี โดยไม่ต้องแจ้งล่วงหน้า รายงานฉบับนีมีวตัถุประสงค์เพือใช้ประกอบการตัดสินใจของนักลงทุน โดยไม่ได้เป็นการชีนําชักชวนให้นักลงทุนทําการซือหรือขายหลักทรัพย์ หรือตราสารทางการเงินใดๆ  
ทีปรากฏในรายงาน 

บรษิทั อรสิรนิ โฮลด้ิง จาํกดั (มหาชน) (ORN) 
 

ขอ้มูลพ้ืนฐานหลกัทรพัย ์

 

ราคาพ้ืนฐานปี 2024 ท่ี 2.20 บาท/หุน้ 

 

 

 

รายละเอียดการเสนอขายหลกัทรพัย ์

 

จาํนวนหุน้ท่ีเสนอขาย 406.5 ลา้นหุน้ 

จาํนวนหุน้หลงั IPO 1,500.0 ลา้นหุน้ 

 

 

โครงสรา้งผูถื้อหุน้หลงั IPO 

บจก.ชยัจิตรา (1993) 51.3% 

ครอบครวับูรณุปกรณ ์ 17.5% 

ประชาชนทัว่ไป (IPO) 27.5% 

 

นโยบายการจา่ยเงินปันผล 

 

จา่ยปันผลในอตัราไมน้่อยกวา่รอ้ยละ 40  

ของกาํไรสุทธิ ตามงบเฉพาะกิจการ 

ภายหลงัหกัภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล 

และการจดัสรรทุนสาํรองต่างๆ 

 

ANALYST(S) 

Kasemsun Koonnara 

02 659 8027 

Kasemsun@uobkayhian.co.th 

 
 Kampon Akaravarinchai 

 02 659 8031 

 Kampon@uobkayhian.co.th 

 

ORN ตอ่ยอดรุกตลาดอสงัหาฯลา้นนา 

ORN บริษัทพัฒนาอสงัหาฯชั้นนาํในพื้ นท่ีเชียงใหม่ พรอ้มเร่งเปิดตัวโครงการในช่วง 2023-

2024 กว่า 9 โครงการ มูลค่ารวมกว่า 5.1 พนัลบ. รบัการฟ้ืนตวัของกาํลังซ้ือตามการฟ้ืนตัว

ของเศรษฐกิจและการขยายเมือง คาดแนวโนม้กาํไรเติบโตเฉลี่ยต่อปี 11% CAGR ในช่วงปี 

2023-2025 ประเมินราคาเป้าหมายปี 2024 ท่ี 2.20 บาท 

ประเด็นการลงทุน 

 มีจุดแข็งจากการพฒันาอสงัหาฯในพื้ นท่ีจงัหวัดเชียงใหม่มาต่อเน่ือง ORN เป็นผูป้ระกอบการ

ธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพยท่ี์อยู่ในพื้ นท่ีจังหวัดเชียงใหม่มากกว่า 17 ปี โดย ณ ส้ิน ไตรมาส 

1Q23 มีมูลค่าโครงการท่ีกําลังพัฒนาและอยู่ระหว่างการขายมูลค่ากว่า 15.5 พันล้านบาท 

ครอบคลุมทั้งโครงการแนวราบและแนวสูง เช่น บา้นเด่ียว บา้นแฝด ทาวน์โฮม และคอนโดมิเนียม 

รวมถึงอาคารพาณิชยด์ว้ย ORN ถือเป็นผูพ้ฒันาอสงัหาริมทรพัยช์ั้นนําในพื้ นท่ีเชียงใหม่และมีมาร์

เก็ตแชรติ์ดอยูใ่นอนัดบั 1-5 ของพื้ นท่ี ส่ิงท่ีทาํให ้ORN มีความไดเ้ปรียบคือความเช่ียวชาญในพื้ นท่ี

และการเลือกท่ีดินท่ีมีศกัยภาพสูง โดยเน้นท่ีทาํเลท่ีมีความสะดวกในการคมนาคมและเขา้ถึงยา่นใจ

กลางศูนยธุ์รกิจ รวมถึงส่ิงอาํนวยความสะดวกต่างๆ 

 การเร่งเปิดตวัโครงการในช่วง 2023-2024 เพื่อรบัการฟ้ืนตวัของเศรษฐกิจ จากปัจจยัการ

ฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจและกาํลังซ้ือ รวมถึงการขยายตัวของเมืองจะเป็นปัจจยัหนุนความตอ้งการท่ี

อาศยัในภาคเหนือ ซ่ึงบริษัทฯเตรียมเร่งเปิดตวั 9 โครงการในช่วงปี 2023-2024 มูลค่ารวมกว่า 

5.1 พันลบ. แบ่งออกเป็นโครงการแนวราบ 3.6 พันลบ. และโครงการแนวสูง 1.5 พันลบ. โดย

โครงการส่วนใหญ่กวา่ 6 โครงการคาดวา่จะมีการเปิดตวัในปี 2566 และท่ีเหลืออีก 3 โครงการจะ

ไปเปิดตัวในปี 2567 ซ่ึงเราคาดว่าแผนการเปิดตัวโครงการของบริษัทฯ จะเขา้มาหนุนยอดโอน

ในช่วง 2023-2025 โครงการแนวราบของบริษัทจะเจาะกลุ่มลูกคา้กลุ่มกลาง-บน ท่ีมีกําลังซ้ือ

และต้องการท่ีอยู่ใหม่ ในขณะท่ีโครงการกลุ่มแนวสูงจะเน้นไปท่ีกลุ่มลูกค้าทั้งไทยและต่างชาติ

รวมถึงนักลงทุน 

 คาดแนวโนม้กาํไรเตบิโตเฉลี่ยต่อปี 11% CAGR สาํหรบัปี 2023-2025 เราประมาณการกาํไร

สุทธิของ ORN เติบโตเฉล่ีย 11% CAGR ใน 2023-2025 โดยมีปัจจยัหนุนจาก 1) backlog ท่ีรอ

การรบัรูร้ายได ้2) การรบัรูร้ายไดจ้ากการขายโครงการเดิมท่ีเพิ่มขึ้ นทั้งจากโครงการแนวราบและ

โครงการแนวสูง 3) การเปิดโครงการแนวราบใหม่ในช่วงปี 2566-2567 ท่ีคาดว่าจะเขา้มาช่วย

หนุนยอดโอนของบริษัทฯ และ 4) แนวโน้มอตัรากาํไรขั้นตน้ท่ียงัคงอยูใ่นระดบัสูงกว่าค่าเฉล่ียของ

อุตสาหกรรม อยูท่ี่ 42-43% ในชว่งปี 2023-2025 

 ประเมินราคาเป้าหมายปี 2024 ท่ี 2.20 บาท โดยใชวิ้ธี PE Valuation อิงจาก Net profit ท่ี 323 

ลบ. หรือคิดเป็น EPS ท่ี  0.22 บาทต่อหุน้ และใช ้Forward PE อิงจาก peer กลุ่มผูป้ระกอบการ

อสงัหาฯ ท่ีมีการพฒันาโครงการในเชียงใหม ่ท่ีเฉล่ียอยูท่ี่ 10 เท่า 

KEY FINANCIALS    
Year to 31 Dec (Btm) 2021 2022 2023F 2024F 2025F 

Net turnover 678 1,534 1,458 1,770 2,116 
EBITDA 103 372 330 415 496 
Operating Profit 94 363 321 406 487 
Net profit (rep./act.) 75 281 248 323 387 
Net profit (adj.) 71 277 244 315 379 
EPS (Bt) 6.88 25.69 0.19 0.22 0.26 
PE (x) n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. 
P/B (x) n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. 
Dividend yield (%) n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. 
Net margin (%) 11.2 18.4 17.0 18.3 18.3 
Net debt/(cash) to equity (%) 17.8  19.7  (7.8) (0.5) 4.2 
ROE (%) 4.0 13.9 9.9 10.8 11.6 
Source: ORN, UOB Kay Hian 

UOB Kay Hian อาจเป็นผูร้่วมจําหน่าย
และรับประกนัการจัดจําหน่าย 

หุน้เพมิทนุของ ORN 
โดยมรีะยะเวลาหา้มเผยแพร่รายงาน 

ตงัแตว่นัท ี3 ตลุาคม 2023 ถงึสนิสดุวนั
จองซอื
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ลกัษณะการประกอบธุรกิจ 

บริษัท อรสิริน จาํกัด (มหาชน) (บริษัท”หรือ ORN) ประกอบธุรกิจการลงทุนถือหุน้บริษัท

อ่ืน (Holding Company) ปัจจุบันมีการลงทุนในกลุ่มธุรกิจหลักเฉพาะธุรกิจพัฒนาอสงัหาริมทรัพย ์

(Property Developer) ประเภทท่ีอยู่อาศัยเพื่อขาย (ปัจจุบันโครงการทั้งหมดอยู่ในพื้ นท่ีจังหวัด

เชียงใหม)่ ทั้งโครงการอสงัหาริมทรพัยแ์นวราบ ไดแ้ก่ บา้นเด่ียว บา้นแฝด ทาวน์โฮม อาคารพาณิชย ์

เป็นตน้ และแนวสูง ไดแ้ก ่คอนโดมิเนียมแนวราบ (Low rise) และคอนโดมิเนียมแนวสูง (High rise) 

เป็นตน้ 

กลุ่มบริษัทถูกบริหารจดัการโดยกลุ่มนายบุญเลิศ บูรณุปกรณ ์และพี่น้อง ซ่ึงมีประสบการณ์ในธุรกิจ

อสงัหาริมทรพัยใ์นพื้ นท่ีจงัหวดัเชียงใหม่มานานกว่า 17 ปี ปัจจุบนัอยู่ภายใตก้ารบริหารจดัการโดย

นายปรีดิกร บูรณุปกรณ ์ในฐานะประธานเจา้หน้าท่ีบริหาร ร่วมกบัผูบ้ริหารท่านอ่ืนๆ และมีนายบุญ

เลิศ บูรณุปกรณ ์ดาํรงตาํแหน่งประธานกรรมการบริหาร 

โครงสรา้งบริษัทท่ีอยูภ่ายใตก้ลุ่มอรสิริน 

Source: ORN 

โครงสรา้งรายไดข้อง ORN แบ่งออกเป็น 2 ส่วนหลัก คือ 1) รายไดจ้ากการขายในโครงการ

แนวราบ (27.85% ของรายไดจ้ากการขาย) และ 2) รายไดจ้ากการขายโครงการแนวสูง (71.69% 

ของรายไดจ้ากการขาย) โดยมีลกัษณะโครงการ และรูปแบบดงัน้ี 

1) โครงการอสงัหาริมทรพัยแ์นวราบ ไดแ้ก่ บา้นเด่ียว บา้นแฝด ทาวน์โฮม อาคารพาณิชย ์

เป็นตน้ โดยจะบริหารงานภายใตก้ลุ่มแบรนดท่ี์แตกต่างกนั รวม 7 แบรนด์ คือ กลุ่มบา้น

แฝด บา้นเด่ียว และทาวน์โฮม ภายใตแบรนด์ ORNSIRIN VILLE และ BELIVE, กลุ่มบา้น

เด่ียว ภายใตแ้บรนด ์ORNSIRIN, HABITAT และ THE ESCAPE, กลุ่มอาคารพาณิชย ์ภายใต้

แบรนด ์URBAN MYX และ Business Center โดยจะครอบคลุมความตอ้งการใชส้อยทั้งเชิง

พาณิชย ์และท่ีอยูอ่าศยั รวมถึงครอบคลุมฐานลูกคา้ล่าง – บน 

โครงสรา้งรายไดปี้ 2020-22 และรายไตรมาส 
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Source: ORN 

แนวโนม้รายไดร้วม และแนวราบ-สูง 
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โครงสรา้งอสงัริมทรพัยแ์นวราบภายใตก้ลุ่ม ORN 

 
Source: ORN 

ตารางแสดงสถานะโครงการแนวราบ ส้ินงวด 1Q23 

 
Source: ORN 

 

2) โครงการอสังหาริมทรัพย์แนวสูง ได้แก่ คอนโดมิเนียมแนวราบ (Low rise) และ

คอนโดมิเนียมแนวสูง (High rise) เป็นตน้ โดยจะอยูภ่ายใตแ้บรนดร์วม 3 แบรนด์ ไดแ้ก่ The Next, 

ARISE, และ ASTRA ครอบคลุมฐานลูกคา้กลุ่มล่าง – บน และชาวต่างชาติท่ีเขา้มาอาศยัในไทย  
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ตารางแสดงสถานะโครงการแนวสูง ส้ินงวด 1Q23 

 
Source: ORN 

นอกจากน้ี ORN มีแผนท่ีจะพัฒนาโครงการอสังหาริมทรัพย์ในอนาคตอย่างต่อเน่ือง โดย

โครงการ ณ ส้ินงวด 1Q23 บริษัทมีโครงการท่ีอยูร่ะหวา่งพฒันาเพื่อเตรียมเร่ิมขาย ภายในชว่ง 2H23 

– 1H24 รวมอีก 9 โครงการ แบ่งเป็น โครงการแนวราบ 6 โครงการ และโครงการแนวสูง 3 

โครงการ มีมูลค่ารวมราว 5.2 พันล้านบาท ท่ีจะเร่ิมรับรู ้ในปี  2023 และระยะถัดไป  โดยมี

รายละเอียดเพิ่มเติม ดงัตาราง 

ตารางแสดงสถานะโครงการแนวราบ - สูง ท่ีอยู่ระหว่างการพัฒนา 

 
Source: ORN 

ท่ีตั้งโครงการในอนาคตท่ีคาดว่าจะเปิดขายภายในช่วงปี 2023 - 24 

 
Source: ORN 
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กลุ่มลกูคา้เป้าหมาย 

 ภายใตโ้ครงการปัจจุบนัของบริษัท มีโครงการอสงัหาริมทรพัย ์ทั้งแนวราบ – สูง ท่ีครอบคลุม

เพื่อจบัฐานลูกคา้เป้าหมายระดบัล่าง – บน อยา่งไรก็ตาม โครงการส่วนใหญ่จะเน้นไปท่ีการจบักลุ่ม

ฐานลูกคา้ระดบักลาง – บน ทั้งคนไทย และชาวต่างชาติ ท่ีตอ้งการอาศัยในจงัหวดัเชียงใหม่ โดยใน

สว่นของโครงการอสงัหาฯแนวราบ จะเน้นไปท่ีการจบัฐานลูกคา้คนไทย และในส่วนโครงการอสงัหาฯ

แนวสูง จะจบัทั้งกลุ่มคนไทย 51% และกลุ่มต่างชาติอีก 49% ซ่ึงโครงการของบริษัท ถือว่าไดก้ระแส

ตอบรับท่ีดีจากชาวต่างชาติ โดยปัจจุบันโครงการแนวสูงทั้งหมดของ ORN มีการขายใหช้าวต่างชาติ

ครบตามเกณฑ์ท่ี 49% ทั้งหมดแลว้ สะทอ้นจุดแข็งการพฒันาโครงการท่ีมีความตอบโจทยผู์อ้าศัย

ชาวต่างชาติ 
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ภาพรวมอตุสาหกรรม 

ภาพรวมอุปทานท่ีอยู่อาศัยในภาคเหนือช่วง 2H22 มีทั้งส้ินรวม 16,724 ยูนิต โดยหากนับ

เฉพาะอุปทานในจงัหวดัเชียงใหม ่มีอุปทานพรอ้มขายรวมอยูท่ี่ 10,047 ยนิูต ลดลง 22% hoh เทียบ

กบั 1H22 โดยอุปทานท่ีลดลงสอดคลอ้งกบัแนวโน้มยอดขายใหม่ (New Sales) ท่ีปรบัตวัลงในช่วง

ก่อนหน้าเช่นเดียวกัน ส่งผลใหแ้นวโน้มการเปิดตัวโครงการใหม่ๆลดลงตามไปด้วย และมีเพียง

ผูป้ระกอบการบางรายท่ีมีการเพิ่มการลงทุนก่อสรา้งและเปิดตัวโครงการใหม่ๆเขา้สู่ตลาดในจงัหวดั

เชียงใหมใ่นปี 2023  

อยา่งไรก็ตาม ในสว่นของอุปสงคค์วามตอ้งการซ้ืออสงัหาริมทรพัยร์ะยะกลาง – ยาว คาดว่าจะ

ยงัคงฟ้ืนตวั และมีความตอ้งการท่ีดีอยู ่สะทอ้นจาก 1) การท่องเท่ียวในเชียงใหมท่ี่ฟ้ืนตวัต่อเน่ือง โดย

จงัหวดัเชียงใหม่ถือเป็น จงัหวดัท่ีมีรายไดจ้ากการท่องเท่ียวสูงท่ีสุดในภาคเหนือ และเป็นศูนยร์วม

เศรษฐกิจของภาค จึงเช่ือว่าจะเป็นหน่ึงในจังหวัดท่ีได้รับอานิสงส์บวกจากการท่องเท่ียวท่ีฟ้ืนตัว 

รวมถึง มาตรการยกเวน้การขอวีซ่าของรัฐบาลไทย ต่อชาวจีนดว้ย, 2) จงัหวดัเชียงใหม่ มีจาํนวน

ประชากรเป็นอันดับ 1 ของภาคเหนือ และเป็นลําดับท่ี 4 ของประเทศไทย โดยรองจากเพียง

กรุงเทพฯ, นครราชสีมา และอุบลราชธานี สะทอ้นโอกาสในการขยายตวัของเมือง (Urbanisation) ท่ี

ยงัมีอีกมากในระยะกลาง – ยาว และ 3) การพฒันาความเป็นเมืองท่ีมากขึ้ น โดยสะทอ้นจากทั้งการ

ก่อสรา้งภาครัฐ ท่ีมีทิศทางขยายตัวต่อเน่ืองในปี 2023 – 24 รวมถึงปัจจยับวกจากแผนการสรา้ง

สนามบินแห่งท่ี 2 ในจงัหวดัเชียงใหม่ และภูเก็ต ท่ีจะช่วยเพิ่มศกัยภาพของจงัหวดั และเป็นอานิสงส์

บวกต่อผูพ้ฒันาอสงัหาริมทรพัยใ์นจงัหวดัดว้ย 

ระยะถดัไปจะเห็นวา่ ORN ยงัเดินหน้าการเปิดโครงการต่อเน่ือง โดยในปี 2023 – 24 เตรียม

แผนเปิดโครงการใหม่อีกกวา่ 5.2 พนัลา้นบาท ซ่ึงจะช่วยให ้ORN ไดโ้อกาสน้ีในการมีโครงการพรอ้ม

ขายอยูแ่ลว้ รองรบัความตอ้งการท่ีค่อยๆฟ้ืนตวัดีขึ้ นได ้ประกอบกบั ภายใตก้ลยุทธข์องบริษัท 3 ดา้น 

คือ 1) คุณภาพของวสัดุกอ่สรา้ง และอุปกรณของใช ตกแต่งภายใน, 2) การออกแบบโครงการท่ีตอบ

โจทย์ผู ้อาศัยทั้ งชาวไทย และชาวต่างชาติ, และ 3) Innovation ต่างๆ เช่น วัสดุป้องกัน PM2.5 

ภาพรวมจะชว่ยให ้ORN สามารถเติบโตไดอ้ยา่งยัง่ยนืในระยะถดัไป 

 

 

Total supply พรอ้มขายตน้งวด (ยูนิต) 

Source: ORN filing 

New supply (ยูนิต) ในจงัหวัดเชียงใหม่ 

Source: ORN filing 

New sales (ยูนิต) ในจงัหวัดเชียงใหม่ 

Source: ORN filing 

Remaining supply พรอ้มขายปลายงวด (ยูนิต) 

Source: ORN filing 
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Investment Highlight 

 จุดแข็งจากการพฒันาอสงัหาฯในพื้ นท่ีจงัหวดัเชียงใหม่มาต่อเน่ือง ORN เป็นผูป้ระกอบการ

ธุรกิจพฒันาอสงัหาริมทรพัยใ์นพื้ นท่ีจงัหวดัเชียงใหม่มาต่อเน่ือง ดว้ยประสบการณ์กว่า 17 ปี มี

โครงการท่ีอยูร่ะหวา่งการพฒันาและการขาย รวม 18 โครงการ มูลค่ากวา่ 15.5 พนัลบ. (ณ ส้ิน 

ไตรมาส 1Q23) ครอบคลุมทั้งโครงการแนวราบ (บา้นเด่ียว บา้นแฝด และ ทาวน์โฮม) และ

โครงการแนวสูง (คอนโดมิเนียม) รวมถึงอาคารพาณิชย ์บริษัทฯถือเป็นผูพ้ฒันาอสงัหาริมทรพัย์

ชั้นนําในพื้ นท่ีเชียงใหม่โดยมีมารเ์ก็ตแชรติ์ดอยูใ่นอนัดบั 1-5 เรามองว่า ORN มีความไดเ้ปรียบ

ทางการแข่งขนัจากการเป็นแบรนดร์ะดบัทอ้งถ่ิน (Local Brand) ทีมีความเช่ียวชาญในพื้ นท่ี ซ่ึงมี

ท่ีดินรอการพฒันาและศักยภาพในการหาซ้ือท่ีดินท่ีอยูใ่นทําเลท่ีมีศกัยภาพสูง โดย ORN จะเน้น

ทําเลท่ีมีความสะดวกในการคมนาคม และการเขา้ถึงย่านใจกลางศูนยธุ์รกิจ รวมถึงส่ิงอํานวย

ความสะดวกต่างๆ เชน่ถนนติดถนนวงแหวนและทางเช่ือมต่อไปสนามบิน  

 การเร่งเปิดตัวโครงการในช่วง 2023-2024 บริษัทฯ เตรียมเร่งเปิดตัวโครงการในช่วงปี 

2023-2024 จาํนวน 9 โครงการ มูลค่ารวมกว่า 5.1 พันลบ. แบ่งออกเป็นโครงการแนวราบ 

3.6 พนัลบ. และโครงการแนวสูง 1.5 พนัลบ. โดยโครงการส่วนใหญ่กว่า 6 โครงการคาดวา่จะมี

การเปิดตวัในปี 2023 และท่ีเหลืออีก 3 โครงการจะไปเปิดตวัในปี 2024 โครงการของบริษัทฯ

เน้นไปท่ีกลุ่มลูกคา้ท่ีเป็นกลุ่มกลาง-บน ท่ีมีกาํลงัซ้ือ โดยโครงการกลุ่มแนวราบจะเน้นไปท่ีกลุ่ม

หน่วยงานราชการ รฐัวิสาหกิจ กลุ่มมหาลัย และ กลุ่มผูป้กครองท่ีมีลูกเรียนโรงเรียนนานาชาติ 

ในขณะท่ีโครงการกลุ่มแนวสูงจะเน้นไปท่ีกลุ่มลูกคา้ทั้งไทยและต่างชาติรวมถึงนักลงทุน เราคาด

วา่การเร่งเปิดตวัโครงการดงักล่าวจะเขา้มาชว่ยหนุนยอดโอนและกาํไรในชว่ง 2023-2025 

 การฟ้ืนตัวของกาํลังซ้ือและความตอ้งการอสังหาฯในภาคเหนือ เราคาดว่ากาํลังซ้ือของผูท่ี้

ตอ้งการท่ีอยูอ่าศยัในภาคเหนือจะฟ้ืนตวัตามการฟ้ืนตวัของเศรษฐกิจในช่วงปี 2023-2024 ซ่ึง

จากขอ้มูลธนาคารแห่งประเทศไทย สํานักงานภาคเหนือ ได้คาดการณ์การการขยายตัวของ

เศรษฐกิจจากภาคการท่องเท่ียว อุตสาหกรรม การคา้ และการกอ่สรา้ง นอกจากน้ีการการเติบโต

ของเมืองตามการพัฒนาโครงสรา้งพื้ นฐานและแนวโน้มการยา้ยถ่ินเขา้ในภาคเหนือถือเป็นอีก

ปัจจัยหนุนต่อความตอ้งการท่ีอยู่อาศัย อย่างไรก็ตามปัจจัยจากภาคเกษตรกรรมท่ีมีแนวโน้ม

ชะลอตวัอาจเป็นปัจจยักดดนักาํลงัซ้ือ สาํหรบัความตอ้งการซ้ือจากชาวต่างชาติคาดวา่เพิ่มขึ้ นตาม

แนวโน้มการฟ้ืนตวัของนักท่องเท่ียวต่างชาติโดยเฉพาะคนจีนท่ีมีกาํลงัซ้ือสูง 

 ฐานะการเงินแข็งแกร่งสามารถรองรบัการเติบโต ณ ส้ิน ไตรมาส 1/2566 บริษัทฯมี IBD/E 

อยูท่ี่ประมาณ 0.4 เท่า น้อยกว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรมท่ีประมาณ 0.7 เท่า นอกจากน้ีเรามองว่า

ภายหลงัการเพิ่มทุนฐานะการเงินของ ORN จะมีความแข็งแกร่งมากขึ้ น ซ่ึงจะสามารถเขา้ถึงแหล่ง

เงินทุนและสรา้งความมัน่ใจใหก้บัสถาบนัการเงินในการขอเงินกูเ้พื่อนํามาพฒันาโครงการอสงัหา

ฯ ไดอ้ยา่งต่อเน่ือง 

 คาดแนวโนม้กาํไรเติบโตเฉล่ียต่อปี 11% CAGR สาํหรบัปี  2023-2025 ฝ่ายวิจยัประมาณ

การกําไรสุทธิของ ORN เติบโตเฉล่ีย 11% CAGR ใน 2023-2025 โดยมีปัจจัยหนุนจาก 1) 

backlog รอการรบัรูร้ายได ้2) การรบัรูร้ายไดจ้ากการขายโครงการเดิมท่ีเพิ่มขึ้ นทั้งจากโครงการ

แนวราบและโครงการแนวสูง 3) การเปิดโครงการแนวราบใหม่ในชว่ง ปี 2023-2024 ท่ีคาดว่า

จะเขา้มาช่วยหนุนยอดโอนของบริษัทฯ และ 4) แนวโน้มอัตรากาํไรขั้นตน้ท่ีอยู่ในระดับสูงกว่า

ค่าเฉล่ียของอุตสาหกรรม เราประมาณการอตัรากาํไรขั้นตน้อยูท่ี่ 42-43% ในปี 2023-2025 

จากการควบคุมค่าใชจ้า่ย รวมถึงตน้ทุนในการซ้ือท่ีดินท่ีมีความไดเ้ปรียบในการแขง่ขนั 

รายไดแ้ละกาํไรสุทธิ 

0

500

1,000

1,500

2,000

2,500

2021 2022 2023F 2024F 2025F

Revenue Net Profit

Btm

 

Source: ORN, UOB Kay Hian 

อตัรากาํไรขั้นตน้และอตัรากาํไรสุทธิ 

0.0%
5.0%

10.0%
15.0%
20.0%
25.0%
30.0%
35.0%
40.0%
45.0%
50.0%

2021 2022 2023F 2024F 2025F

Gross margin Net Profit Margin

Btm

Source: ORN, UOB Kay Hian 



 
                          

                                                     

    
       

 

 

 
 

8

 

T H A I L A N D  

F r i d a y ,  29  Sep t ember  2023I P O  

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

รายงานฉบับนีจัดทําขึนโดยข้อมูลเท่าทีปรากฏและเชือว่าเป็นทีน่าเชือถือได้แต่ไม่ถือเป็นการยืนยนัความถูกต้องและความสมบูรณ์ของข้อมูลนันๆ  โดยบริษัทหลักทรัพย์ ยูโอบี เคย์ เฮียน (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน) ผูจั้ดทําขอสงวนสิทธ์ในการเปลียนแปลง
ความเห็นหรือประมาณการณ์ต่างๆ ทีปรากฏในรายงานฉบับนี โดยไม่ต้องแจ้งล่วงหน้า รายงานฉบับนีมีวตัถุประสงค์เพือใช้ประกอบการตัดสินใจของนักลงทุน โดยไม่ได้เป็นการชีนําชักชวนให้นักลงทุนทําการซือหรือขายหลักทรัพย์ หรือตราสารทางการเงินใดๆ  
ทีปรากฏในรายงาน 

โครงสรา้งผูถื้อหุน้ของบรษิทั 

บริษัท อรสิริน จาํกดั (มหาชน) (“บริษัทฯ หรือ ORN”) จดทะเบียนเป็นหลกัทรพัยจ์ดทะเบียน

ในตลาดหลกัทรพัย ์เอ็ม เอ ไอ (mai) และเสนอขายหุน้สามญัต่อประชาชนทัว่ไปเป็นครั้งแรก (Initial 

Public Offering: IPO) จาํนวนไม่เกิน 406.50 ลา้นหุน้ (มูลค่าท่ีตราไว ้1.00 บาทต่อหุน้) คิดเป็นไม่

เกิน 27.10% ของจาํนวนหุน้สามญัท่ีออกและเรียกชาํระแลว้ทั้งหมดของบริษัท ภายหลังการเสนอ

ขายหุน้สามญัในครั้งน้ี ORN จะมีจาํนวนหุน้รวม 1,500.00 ลา้นหุน้ 

โครงสรา้งผูถื้อหุน้ก่อนและภายหลังการเสนอขายหุน้สามัญ 

Source: ORN 

วตัถปุระสงคก์ารใชเ้งิน 

ORN มีวตัถุประสงคใ์นการนําเงินท่ีไดจ้ากการเสนอขายหุน้สามญัเพิ่มทุนในครั้งน้ี (ภายหลัง

การหกัค่าใชจ้า่ยในการเสนอขายหลกัทรพัย)์ ไปใชเ้พื่อวตัถุประสงคต์่างๆ ดงัน้ี 

1. เพื่อเป็นเงินทุนในการลงทุนซ้ือท่ีดิน ท่ีมีศักยภาพสาํหรับนําไปพฒันาโครงการ และหรือ

เงินลงทุนและค่าใชจ้า่ยในการพฒันาโครงการตามแผนธุรกิจและแผนการตลาด 

2. ใชเ้ป็นเงินทุนหมุนเวียนในการดาํเนินกิจการ 

Valuation 

ประเมินราคาเป้าหมายปี 2024 ท่ี 2.20 บาท ฝ่ายวิจยัประเมินราคาพื้ นฐานปี 2024 ของ 

ORN ท่ี 2.20 บาท โดยใชวิ้ธี PE Valuation อิงจาก Net profit ท่ี 323 ลบ. หรือคิดเป็น EPS ท่ี  0.22 

บาทต่อหุน้ และใช ้Forward PE ท่ี 10 เท่า อิง peer ผูป้ระกอบการอสงัหาท่ีอยูใ่น coverage ของเรา

และมีโครงการในเชียงใหม ่

ตารางเปรียบเทียบ Valuation กลุ่ม 

PEER COMPARISON    EPS     
 Last Market ---------------- PE ---------------- CAGR PEG P/B Yield ROE 
Company Price Cap 2022 2023F 2024F 2022-24F 2023F 2023F 2023F 2023F 
 (Bt) (US$m) (x) (x) (x) (%) (x) (x) (%) (%) 
Land and Houses 8.35 2,827 12.0 11.5 11.1 4.1 2.7 1.9 7.4 16.3 
Pruksa Holding 13.30 825 10.5 10.1 10.9 -1.7 2.3 0.6 6.8 6.3 
Quality Houses 2.32 704 10.4 10.3 9.8 3.1 11.0 0.9 6.4 8.6 
Supalai 21.40 1,299 5.1 5.9 5.8 -5.9 -0.4 0.8 5.9 14.3 
Sector   5,655 10.0 9.9 9.7     1.3 6.9 13.4 

Source: Bloomberg, UOB Kay Hian 
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ปัจจยัเส่ียง  

1. ความเสี่ยงจากการแข่งขนั และความสาํเร็จของแต่ละโครงการ  จากลกัษณะของธุรกิจท่ีมี

การแข่งขนัสูง จากทั้งระหว่างผูป้ระกอบการรายใหญ่ – เล็ก ในพื้ นท่ี และผูป้ระกอบการราย

ใหญ่ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยฯ์ ท่ีมีความไดเ้ปรียบดา้นเงินทุน และ economy of scale 

รวมถึงคู่แข่งรายใหม่ๆท่ีจะเขา้มา อย่างไรก็ตาม จากประสบการณ์ผูก้่อตั้งกว่า 17 ปี ทําให้

ผูบ้ริหาร และบริษัท มีจุดแข็งในดา้นทําเล ผงัเมือง และเขา้ใจถึงความตอ้งการของกลุ่มลูกคา้ 

จึงเช่ือวา่จะมีความสามารถในการปรบักลยุทธเ์พื่อรองรบัการแขง่ขนัท่ีสูงขึ้ นได ้

2. ความเสีย่งจากการกระจุกตวัของโครงการในพื้ นท่ีจงัหวดัเชียงใหม่ ปัจจุบนัโครงการพฒันา

อสงัหาริมทรพัยท์ั้งหมดของบริษัทอยูใ่นพื้ นท่ีจงัหวดัเชียงใหม ่จึงมีความเส่ียงจากการกระจุกตวั

ของโครงการในพื้ นท่ีเดียว จากทั้งการแข่งขนัท่ีสูงดังกล่าว รวมถึง ปัจจยักดดันเฉพาะตัว เช่น 

กาํลงัซ้ือในจงัหวดั, แนวโน้มการท่องเท่ียว และนโยบายของภาครฐั 

3. ความเสี่ยงจากการจดัหาท่ีดินเพื่อพฒันาการโครงการในอนาคต “ท่ีดิน” ถือเป็นหน่ึงใน

ปัจจยัสาํคญัของบริษัทพฒันาอสงัหาริมทรพัย ์โดยจากปัญหาการดาํเนินธุรกิจท่ีกระจุกตวัอยูใ่น

เพียงจงัหวดัเดียว ทาํใหมี้ความเส่ียงจากการหาทาํเลท่ีเหมาะสม และมีศกัยภาพ ในการแขง่ขนั

กบัผูป้ระกอบการรายอ่ืน ทั้งน้ี จากประสบการณผู์ก้อ่ตั้งท่ียาวนาน ทาํใหก้ลุ่มบริษัทมีการจดัหา 

ติดตาม และเก็บบนัทึกรวบรวมขอ้มูลท่ีดินท่ีน่าสนใจอยา่งสมํา่เสมอ เพื่อพิจารณาซ้ือท่ีดินและ

นํามาพฒันาโครงการทนัที รวมถึงการซ้ือท่ีดินสะสมบางส่วนเพื่อรอพฒันา หากพบว่าเป็นทาํเล

ท่ีมีศกัยภาพ และราคาสมเหตุสมผล 

4. ความเสีย่งของการพึง่พงิแหล่งเงินทุนจากสถาบนัการเงิน แบ่งออกเป็น 2 ประเด็น คือ  

a) สนิเช่ือในการประกอบธุรกิจ (Pre-Finance) ในการพฒันาโครงการอสงัหาริมทรพัย ์กลุ่ม

บริษัทจะใชเ้งินทุนจากสถาบันการเงินในสดัส่วนประมาณ 70% ซ่ึงเป็นสดัส่วนหลักของ

เงินทุนในการพัฒนาโครงการ ทําใหก้ลุ่มบริษัทจึงอาจมีความเส่ียงหากสถาบันการเงินมี

ความเขม้งวดในการอนุมัติสินเช่ือสาํหรับการพัฒนาโครงการในอนาคต และอาจทําให้

บริษัทมีขอ้จาํกดัในการเขา้ถึงแหล่งเงินทุนจากสถาบันการเงิน อย่างไรก็ตาม จากฐานะ

การเงินท่ียงัอยู่ในระดบัท่ีดี และประวติัการชาํระคืนเงินตน้และดอกเบ้ียท่ีตรงตามกาํหนด 

กลุ่มบริษัทจึงเช่ือว่ายงัคงสามารถเขา้ถึงแหล่งสินเช่ือจากสถาบนัการเงินไดเ้พียงพอต่อการ

ลงทุนพฒันาโครงการในอนาคต 

b) สินเช่ือสาํหรบัผูบ้ริโภค (Post-Finance) ในปี 2565 ลูกคา้ของกลุ่มบริษัทมีการซ้ือท่ีอยู่

อาศยัโดยขอสินเช่ือ Housing Loan ซ่ึงอาจมีความเส่ียงท่ีสถาบนัการเงินปรบัความเขม้งวด

ในการขออนุมติัสินเช่ือเพื่อท่ีอยูอ่าศยั ซ่ึงอาจสง่ผลใหข้อสินเช่ือยากขึ้ นหรือบางกรณีไมผ่่าน

การอนุมติัสินเช่ือ หรือใชเ้วลาในการพิจารณาสินเช่ือนาน กลุ่มบริษัทจึงมีความเส่ียงท่ีจะไม่

สามารถขายสินคา้ใหก้ับลูกคา้ได ้ในกรณีท่ีลูกค้าไม่ไดร้ับอนุมัติวงเงินสินเช่ือ Housing 

Loan จากสถาบนัการเงิน นอกจากน้ี ยงัรวมถึงประเด็นการปรบัเกณฑ ์LTV ของภาครฐัฯท่ี

จะกระทบต่อกาํลงัซ้ือของลูกคา้ดว้ย 
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PROFIT & LOSS 
 

 

BALANCE SHEET 
 

Year to 31 Dec (Btm) 2021 2022 2023F 2024F 2025F Year to 31 Dec (Btm) 2021 2022 2023F 2024F 2025F 

Net turnover 678  1,534  1,458  1,770  2,116  Fixed assets 85 100 178 309 423 

EBITDA 103  372  330  415  496  Other LT assets 315 658 677 698 721 

Deprec. & Amort. 9  8  9  9  9  Cash & Equivalent 
    

155  
    

203  
    

850  
    

646  
    

482  

EBIT 94  363  321  406  487  Other C/A 
    

2,447  
    

2,377  
    

2,259  
    

2,743  
    

3,279  

Total other non-operating income 5  5  5  10  10  Total assets 
    

3,001  
    

3,339  
    

3,964  
    

4,396  
    

4,904  

Associate contributions 0  0  0  0  0  ST debt 388  306  306  306  306  

Net interest income/(expense) (3) (9) (9) (7) (7) Other current liabilities 611  527  499  605  724  

Pre-tax profit 97  359  316  409  489  LT debt 103  324  324  324  324  

Tax (21) (77) (68) (86) (103) Other LT liabilities 12  12  12  14  17  

Extraordinary items 0  0  0  0  0  Shareholders' equity 1,884  2,166  2,821  3,144  3,530  

Minorities 1  1  0  0  0  Minority interest 2  3  3  3  3  

Net profit 75  281  248  323  387  Total liabilities & equity 3,001  3,339  3,964  4,396  4,904  

Net profit (adj.) 71  277  244  315  379  

CASH FLOW 
 

KEY METRICS 
 

Year to 31 Dec (Btm) 2021 2022 2023F 2024F 2025F Year to 31 Dec (%) 2021 2022 2023F 2024F 2025F 

Operating (207) 276  347  (45) (22) Profitability  
Pre-tax profit 97  359  316  409  489  EBITDA margin 15.2 24.2 22.6 23.5 23.4 

Tax (21) (77) (68) (86) (103) Net margin 11.2 18.4 17.0 18.3 18.3 

Deprec. & Amort. 9  8  9  9  9  ROA 2.8 9.2 7.0 7.9 8.5 

Associates 0  0  0  0  0  ROE 4.0 13.9 9.9 10.8 11.6 

Working capital changes (31) (27) 105  (426) (472)  
Non-cash items (263) 12  (14) 49  54  Growth  
Other operating cashflows 2  1  0  0  0  Turnover (21.7) 126.4  (5.0) 21.4  19.5  

Investing (112) (367) (107) (159) (142) EBITDA (37.1) 261.6  (11.3) 26.0  19.3  

Capex (growth) (3) (24) (87) (140) (122) Net profit (41.6) 273.3  (11.9) 30.5  19.6  

Others (109) (343) (20) (19) (19) EPS (41.6) 273.3  (99.3) 12.8  19.6  

Financing 320  139  406  0  0   
Dividend payments (56) 0  0  0  0  Leverage  
Issue of shares 0  0  407  0  0  Debt to equity 26.0  29.0  22.3  20.0  17.8  

Proceeds from borrowings / (Repay) 376  139  (0) 0  0  Net debt/(cash) to equity 17.8  19.7  (7.8) (0.5) 4.2  

Others (0) 0  0  0  0  Interest cover (x) 0.2  1.1  1.0  1.3  1.5  

Net cash inflow (outflow) 1  49  647  (204) (164) 

Beginning cash & cash equivalent 154  155  203  850  646  

Changes due to forex impact (1) 0  0  1  2  

Ending cash 155  203  850  646  482  
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ผูจ้ดัทาํขอสงวนสทิธ์ในการเปลี�ยนแปลงความเหน็หรือประมาณการณต์่างๆ ที�ปรากฏในรายงานฉบบันี � โดยไมต่อ้งแจง้ล่วงหนา้ รายงานฉบบันี �มวีตัถุประสงคเ์พื�อใชป้ระกอบการตดัสนิใจของนกัลงทนุ โดยไม่ไดเ้ป็นการชี �นาํ
ชกัชวนใหน้กัลงทนุทาํการซื �อหรือขายหลกัทรพัย์ หรือตราสารทางการเงนิใด  ๆที�ปรากฏในรายงาน 
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THAI INSTITUTE OF DIRECTORS ASSOCIATION (IDO) CORPORATE GOVERNANCE REPORT RATING 2022 
 
          

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

 
2S 7UP ABM ACE ACG ADB ADD AEONTS AGE AHC AIE AIT 
ALUCON AMANAH AMR APCO APCS AQUA ARIN ARROW AS ASAP ASEFA ASIA 
ASIAN ASIMAR ASK ASN ATP30 B BA BC BCH BE8 BEC BH 
BIG BJC BJCHI BLA BR BRI BROOK BSM BYD CBG CEN CHARAN 
CHAYO CHG CHOTI CHOW CI CIG CITY CIVIL CMC CPL CPW CRANE 
CRD CSC CSP CV CWT DCC DHOUSE DITTO DMT DOD DPAINT DV8 
EASON EFORL ERW ESSO ESTAR FE FLOYD FORTH FSS FTE GBX GCAP 
GENCO GJS GTB GYT HEMP HPT HTC HUMAN HYDRO ICN IFS IIG 
IMH INET INGRS INSET INSURE IRCP IT ITD J JAS JCK JCKH 
JMT JR KBS KCAR KGEN KIAT KISS KK KOOL KTIS KUMWEL KUN 
KWC KWM L&E LDC LEO LH LHK M MATCH MBAX MEGA META 
MFC MGT MICRO MILL MITSIB MK MODERN MTI NATION NCAP NCH NDR 
NETBAY NEX NINE NNCL NOVA NPK NRF NTV NUSA NWR OCC OGC 
ONEE PACO PATO PB PICO PIMO PIN PJW PL PLE PM PMTA 
PPP PPPM PRAPAT PRECHA PRIME PRIN PRINC PROEN PROS PROUD PSG PSTC 
PT PTC QLT RCL RICHY RJH ROJNA RPC RT RWI S11 SA 
SABUY SAK SALEE SAMCO SANKO SAPPE SAWAD SCAP SCI SCP SE SECURE 
SFLEX SFP SFT SGP SIAM SINGER SKE SKN SKR SKY SLP SMART 
SMD SMIT SMT SNNP SNP SO SPA SPC SPCG SR SRICHA SSF 
SSP STANLY STC STPI SUC SVOA SVT SWC SYNEX TAE TAKUNI TCC 
TCMC TFG TFI TFM TGH TIDLOR TIGER TIPH TITLE TM TMC TMD 
TMI TNL TNP TNR TOG TPA TPAC TPCS TPIPL TPIPP TPLAS TPS 
TQR TRITN TRT TRU TRV TSE TVT TWP UBE UEC UKEM UMI 
UOBKH UP UPF UTP VIBHA VL VPO VRANDA WGE WIIK WIN WINMED 
WORK WP XO YUASA ZIGA         

 

A A5 AI ALL ALPHAX AMC APP AQ AU B52 BEAUTY BGT 
BLAND BM BROCK BSBM BTNC CAZ CCP CGD CMAN CMO CMR CPANEL 
CPT CSR CTW D DCON EKH EMC EP EVER F&D FMT GIFT 
GLOCON GLORY GREEN GSC GTV HL HTECH IHL INOX JAK JMART JSP 
JUBILE KASET KCM KWI KYE LEE LPH MATI M-CHAI MCS MDX MENA 
MJD MORE MPIC MUD NC NEWS NFC NSL NV PAF PEACE PF 
PK PPM PRAKIT PTECH PTL RAM ROCK RP RPH RSP SIMAT SISB 
SK SOLAR SPACK SPG SQ STARK STECH SUPER TC TCCC TCJ TEAM 
THE THMUI TKC TNH TNPC TOPP TPCH TPOLY TRUBB TTI TYCN UMS 
UNIQ UREKA VARO W WFX WPH YGG       

 

ชว่งคะแนน  สญัลกัษณ์               ความหมาย    

 90-100                                ดเีลศิ  

 80-89    ดมีาก           

 70-79    ด ี

 60-69    ดพีอใช ้       

 50-59    ผา่น        
 ตํ�ากวา่ ��        -   - 

Disclaimer : การเปิดเผยผลการสารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) ในเรื�องการกากบัดแูลกิจการ (Corporate Governance) นี�  เป็นการดาเนินการตามนโยบายของสา
นักงานคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์โดยการสารวจของ IOD เป็นการสารวจและประเมินจากข้อมูลของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และตลาด
หลกัทรพัย ์เอม็เอไอ (MAI) ที�มีการเปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลที�ผู้ลงทุนทั �วไปสามารถเข้าถงึได้ ดงันั �น ผลสารวจดงักล่าวจึงเป็นการนาเสนอในมุมมองของบคุคลภายนอก โดยไมไ่ด้เป็น
การประเมินการปฏิบติั และมิได้มีการใช้ข้อมูลภายในเพื�อการประเมิน ผลสารวจดงักล่าวเป็นผลการสารวจ ณ วนัที�ปรากฏในรายงานการกากบัดแูลกิจการของบริษทัจดทะเบียนไทยเท่านั�น 
ดงันั�น ผลการสารวจจึงอาจเปลี�ยนแปลงได้ภายหลงัวนัดงักล่าว หรือเมื�อข้อมูลที�เกี�ยวข้องมีการเปลี�ยนแปลง ทั �งนี�  บริษทัหลกัทรพัย ์ยูโอบี เคย ์เฮียน (ประเทศไทย) จาํกดั (มหาชน) มิได้ยืนยนั 
ตรวจสอบ หรือรบัรองถงึความถกูต้องครบถว้นของผลการสารวจดงักล่าวแต่อย่างใด 
 



 

  

รายงานฉบบันี �จดัทาํขึ �นโดยขอ้มูลเท่าที�ปรากฏและเชื�อว่าเป็นที�น่าเชื�อถือไดแ้ต่ไม่ถือเป็นการยืนยนัความถูกตอ้งและความสมบูรณข์องขอ้มูลนั�น  ๆโดยบรษิัทหลกัทรพัย์ ยูโอบ ีเคย์ เฮยีน (ประเทศไทย) จาํกดั (มหาชน) 
ผูจ้ดัทาํขอสงวนสทิธ์ในการเปลี�ยนแปลงความเหน็หรือประมาณการณต์่างๆ ที�ปรากฏในรายงานฉบบันี � โดยไมต่อ้งแจง้ล่วงหนา้ รายงานฉบบันี �มวีตัถุประสงคเ์พื�อใชป้ระกอบการตดัสนิใจของนกัลงทนุ โดยไม่ไดเ้ป็นการชี �นาํ
ชกัชวนใหน้กัลงทนุทาํการซื �อหรือขายหลกัทรพัย์ หรือตราสารทางการเงนิใด  ๆที�ปรากฏในรายงาน 

T H A I L A N D  

Thur sd ay ,  20  Ap r i l  2023  C o m p a n y  U p d a t e  

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

Anti-corruption Progress Indicator 2022 
 
ได้รบัการรบัรอง 

2S 7UP ADVANC AF AI AIE AIRA AKP AMA AMANAH AMATA AMATAV 
AP AS ASIAN ASK ASP AWC AYUD B BAFS BANPU BAY BBL 
BCH BCP BEC BE8 BEYOND BGC BKI BLA BPP BROOK BRR BSBM 
BTS BWG CACTEST CEN CENTEL CFRESH CGH CHEWA CHOTI CHOW CIG CIMBT 
CM CMC COM7 CPALL CPF CPI CPL CPN CRC CSC DCC DELTA 
DEMCO DIMET DRT DTAC DTC EA EASTW ECF ECL EGCO EP EPG 
ERW ESTAR ETC ETE Financials Financials FNS FPI FPT FSMART FSS FTE 
GBX GC GCAP GEL GFPT GGC GJS GLOW GOLD GPI GPSC GSTEL 
GULF GUNKUL HANA HARN HEMP HENG HMPRO HTC ICC ICHI IFS III 
ILINK ILM INET INOX INSURE INTUCH IRC IRPC ITEL IVL JKN JR 
K KASET KBANK KBS KCAR KCC KCE KGEN KGI KKP KSL KTB 
KTC KWG L&E LANNA LH LHFG LHK LPN LRH M MAJOR MAKRO 
MALEE MATCH MBAX MBK MC MCOT META MFEC MILL MINT MONO MOONG 
MSC MST MTC MTI NCAP NEP NINE NKI NMG NOBLE NOK NRF 
OCC OGC ORI PAP PATO PB PCSGH PDG PDJ PG PHOL PIMO 
PK PL PLANB PLANET PLAT PM PPP PPPM PPS PR9 PREB PRG 
PRINC PRM PROS PSH PSL PSTC PT PTECH PTG PTT PTTEP PTTGC 
PYLON Q-CON QH QLT QTC RATCH RML RS RWI S&J SAAM SABINA 
SAK 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 SSI SSP SSSC SST 
STA STGT STOWER SUSCO SVI SYMC SYNTEC TAE TAKUNI TASCO TCAP TEST 
TFG TFI TFMAMA TGH THANI THCOM THIP THRE THREL TIDLOR TIP TIPCO 
TISCO TKS TKT TMD TMILL TMT TNITY TNL TNP TNR TOG TOP 
TOPP TPA TPCS TPP TRT TRU TRUE TSC TSI TSTE TSTH TTB 
TTCL TU TVDH TVI TVO TWPC U UBIS UEC UKEM UOBKH UV 
VCOM VGI VIH VNT WACOAL WHA WHAUP WICE WIIK XO YUASA  

 

ประกาศเจตนารมณ์ 
 

AH ADB AAI ASW BBGI BRI MME CBG CAZ CI CMCF CV 
CPW TIPH DOHOME DMT EKH EVER FLOYD GREEN ICN J JTS JMART 
JMT LH LEO MEGA MENA MODERN NER OTO FC PRTR OR RBF 
RT SANKO GLOBAL SA SIS SFLEX SVT SUPER SVOA TKN TMI TEGH 
TPLAS VARO VIBHA w WIN         

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Disclaimer : การเปิดเผยผลการประเมินดชันีชี�วดัความคืบหน้าการป้องกนัการมีส่วนเกี�ยวข้องกบัการทุจริตคอร์รปัชัน (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษัทจด

ทะเบียนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยซึ�งจดัทาโดยสถาบนัไทยพฒัน์นี�  เป็นการดาเนินการตามนโยบายและตามแผนพฒันาความยั �งยืนสาหรบับริษัทจดทะเบียนของสา

นักงานคณะกรรมการกากบัหลกัทรพัย์และตลาดหลกัทรพัย ์โดยผลการประเมินดงักล่าวของสถาบนัไทยพฒัน์ อาศยัข้อมูลที�ได้รบัจากบริษัทจดทะเบียนตามที�บริษัทจดทะเบียน

ได้ระบุในแบบแสดงข้อมูลเพื�อการประเมิน Anti-Corruption ซึ�งได้อ้างอิงข้อมูลมาจากแบบแสดงรายการข้อมูลประจาํปี (แบบ 56-1) รายงานประจาปี (แบบ 56-2) หรือในเอกสาร

และหรือรายงานอื�นที�เกี�ยวข้องของบริษัทจดทะเบียนนั�น แล้วแต่กรณี ดงันั�น ผลการประเมินดงักล่าวจึงเป็นการนาเสนอในมุมมองของสถาบนัไทยพฒัน์ซึ�งเป็นบุคคลภายนอก 

โดยมิได้เป็นการประเมินการปฏิบติัของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย และมิได้ใช้ข้อมูลภายในเพื�อการประเมิน เนื�องจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียง

ผลการประเมิน ณ วนัที�ปรากฏในผลการประเมินเท่านั�น ดงันั�น ผลการประเมินจึงอาจเปลี�ยนแปลงได้ภายหลงัวนัดงักล่าว หรือเมื�อข้อมูลที�เกี�ยวข้องมีการเปลี�ยนแปลง ทั �งนี�  บริษัท

หลกัทรพัย ์ยูโอบี เคย ์เฮียน (ประเทศไทย) จาํกดั (มหาชน) มิได้ยืนยนั ตรวจสอบ หรือรบัรองความถกูต้องครบถ้วนของผลการประเมินดงักล่าวแต่อย่างใด 




