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บริษัท อาปิโก ไฮเทค จาํกดั (มหาชน) (AH) 

ราคาหุน้สะทอ้นความกงัวลไปมาก ธุรกิจตา่งประเทศจะผลกัดนักาํไรในปีน้ี 

เราเริ่มตน้บทวิเคราห ์ AH จากปัจจยัสนับสนุน 3 เรื่อง (1) ยอดคาํสัง่ซ้ือจากธรุกิจใน

ตา่งประเทศท่ีเติบโตทั้งจากธรุกิจเดิมและกาํลงัการผลิตใหม่ท่ีจะเริ่มรบัรูเ้ต็มปี 2024 

(2) ยอดผลติช้ินส่วนรถยนต ์EV ท่ีเติบโตตอ่ Double digit (3) Valuationน่าสนใจ ราคา

หุน้ราคาหุน้สะทอ้นความกงัวลจากภาวะอุตสาหกรรมไปมากแลว้  ปัจจุบนั AH ซ้ือขาย

เพียง PE’24 ท่ี 4.61x และ เงินปันผลท่ีใหผ้ลตอบแทน 6.5% เริ่มตน้บทวิเคราะหด์ว้ย

คาํแนะนาํ ซ้ือ ราคาเป้าหมาย 33.30 บาท  

ประเด็นการลงทุน 

 AH ผูผ้ลิตชิ้ นส่วนยานยนตร์ายใหญ่ - ธุรกิจหลักของ AH ประกอบดว้ย ธุรกิจผลิตช้ินส่วนยานยนต ์

(คิดเป็น 72.28 %) ธุรกิจตัวแทนจาํหน่ายรถยนต์และศูนยบ์ริการหลงัการขาย (สัดส่วน 27.60 %) 

และธุรกิจใหบ้ริการดา้นเทคโนโลยี การเช่ือมต่อ และ IoT โดยในช่วงท่ีผ่านมาผลการดําเนินงานของ 

AH เติบโตไดอ้ย่างต่อเน่ืองทั้งจากการลงทุนขยายฐานการผลิตทั้งในไทย โปรตุเกส จีน และมาเลเซีย 

ขยายพันธมิตร รองรับงานช้ินส่วนยานยนต์ใหม่ต่อเน่ือง ในปี23 AH ได้ลงทุนขยายธุรกิจใน 

PUREMM AAPICO และ AAPICO Avee ในไทยและมาเลเซียร่วมกับพาร์ทเนอร์ เราคาดว่ากําลังการ

ผลิตใหม่จะรบัรูร้ายไดเ้ต็มปี24 และจะเร่ิมเห็นกาํไรสุทธิไดเ้ป็นปีแรก  

 ธุรกิจยานยนตใ์นประเทศฟ้ืนตวั 2H24 – เรามองว่างบประมาณภาครฐัท่ีเคยล่าชา้จะเขา้มากระตุน้

ยอดขายรถยนต์ในประเทศใหพ้ลิกกลับมาฟ้ืนตัวได ้โดยในช่วงปี 2023 ยอดขายและผลิตรถยนต์ใน

ประเทศหดตวัลงกว่า 8.24% และ 2.22% ตามลําดบั จากงบประมาณภาครฐัท่ีล่าชา้และการคุมเขม้

การใหสิ้นเช่ือของสถาบันการเงิน โดยเรามองว่าหากสองปัจจยัน้ีเร่ิมคลี่คลาย จะทําใหย้อดผลิตและ

จาํหน่ายรถยนตใ์นประเทศไทยฟ้ืนตวัได ้โดยเฉพาะรถปิคอพัท่ีเป็นกลุ่มรายไดห้ลกัของ AH  

 คาดกาํไรหลกัปี 24 ทรงตวั แต่จะเติบโต 9% yoy ในปี 25 คาดกาํไรหลัก ปี 24 ท่ี 1,716 ลา้น

บาท  ลดลง 1.85% yoy เน่ืองจากส่วนแบ่งกาํไรจาก SACL ท่ีหายไป จากการ Divest ไปเม่ือส้ินปี23 

ขณะท่ีธุรกิจหลักยังเติบโตจากธุรกิจจาํหน่ายช้ินส่วนยานยนต์ในต่างประเทศ รวมถึงกําลังการผลิต

ใหม่ทั้งในไทยและมาเลเซียท่ีจะเร่ิมรับรูร้ายได้เต็มปีและเร่ิมพลิกกําไรได้ 1H24 อย่างไรก็ตาม

ภาพรวมธุรกิจยานยนต์จะกลับมาฟ้ืนตัวใน 2H24 และจะหนุนกําไรสุทธิปี 25 ฟ้ืนตัว 9% yoy จาก

การฟ้ืนตัวของอุตสาหกรรมยานยนตใ์นประเทศ การผ่อนคลายการใหสิ้นเช่ือของสถาบนัการเงิน และ

คาํสัง่ซ้ือใหม่ 

 เริ่มตน้บทวิเคราะห์ดว้ยคาํแนะนํา ซ้ือ  ราคาเป้าหมาย  33.30 บาท อิง PE 6.88x เทียบเท่า

ค่าเฉลี่ยกลุ่มของไทยและต่างประเทศ AHซ้ือขายในPE ท่ีตํา่ท่ีสุดในกลุ่มเปรียบเทียบท่ี PE’24ราว 

4.61x อัตราผลตอบแทนเงินปันผลท่ี6.5% ในขณะท่ี ROE สูงท่ีสุดในกลุ่ม โดยเราเช่ือว่าราคาหุน้

ปัจจุบนัไดต้อบรบัความกงัวลไปมากแลว้ จึงประเมินราคาปัจจุบนัเป็นจุดเหมาะสมในการลงทุน  

KEY FINANCIALS 
  

Year to 31 Dec (Btm) 2022 2023 2024F 2025F 2026F 

Net turnover  27,967 30,034 30,118 32,094 33,518 

EBITDA  3,059 3,070 3,268 3,351 3,520 

Operating profit  1,905 1,808 2,085 2,149 2,272 

Net profit (adj.)  1,824 1,749 1,716 1,871 1,995 

EPS (Bt) 5.14 4.54 4.84 5.27 5.62 

PE (x) 6.9 5.3 4.6 4.2 4.0 

P/B (x) 1.1 0.9 0.7 0.6 0.5 

Dividend yield (%) 3.2 5.5 6.5 7.1 7.5 

Net margin (%) 6.5 5.4 5.7 5.8 6.0 

Net debt/(cash) to equity (%) 1.5 1.1 0.9 0.8 0.7 

ROE (%) 19.7 14.9 14.5 14.3 13.8 
Source: AAPICO HITECH PUBLIC COMPANY LIMITED, UOB Kay Hian     

 

BUY 

Share Price Bt22.3

Target Price Bt33.3

Upside +49.3%

  

COMPANY DESCRIPTION 
The Company's main businesses are OEM 
automotive parts manufacturing business, car 
dealerships business and Internet of Thing (IoT) 
Connectivity and Mobility business.

STOCK DATA 
GICS sector Industrials / Automotive

Bloomberg ticker: AH TB

Shares issued (m): 354.84

Market cap (Btm): 7,912.98

Market cap (US$m): 220.29

3-mth avg daily t'over (US$m): 1.34

Price Performance (%) 
52-week high/low Bt39.25/Bt22.10

1mth 3mth 6mth   1yr YTD

(11.7) (19.6) (38.9) (19.6) (20.4) 

Major Shareholders %

Thai NVDR Company Limited 14.89

MRS. TEO LEE NGO 9.82

MR. YEAP SWEE CHUAN 9.79
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PROFIT & LOSS 
    

 

BALANCE SHEET 
    

Year to 31 Dec (Btm) 2023 2024F 2025F 2026F Year to 31 Dec (Btm) 2023 2024F 2025F 2026F 

Net turnover 30,034 30,118 32,094 33,518 Fixed assets 8,061 8,166 8,513 8,874 

EBITDA 3,070 3,268 3,351 3,520 Other LT assets 6,060 6,360 6,802 7,266 

Deprec. & amort. 1,262 1,183 1,202 1,247 Cash/ST investment 3,339 3,549 3,597 4,238 

EBIT 1,808 2,085 2,149 2,272 Other current assets 7,834 8,298 8,814 9,225 

Total other non-operating income 0 0 0 0 Total assets 25,293 26,372 27,727 29,603 

Associate contributions 303 222 245 260 ST debt 4,381 2,923 2,386 2,432 

Net interest income/(expense) (446) (359) (269) (263) Other current liabilities 7,252 7,425 7,893 8,223 

Pre-tax profit 1,664 1,948 2,126 2,270 LT debt 1,851 2,982 3,050 3,096 

Tax (82) (214) (236) (254) Other LT liabilities 493 502 525 557 

Minorities 28 (17) (19) (20) Shareholders' equity 10,832 12,051 13,379 14,796 

Net profit 1,610 1,716 1,871 1,995 Minority interest 484 489 494 499 

Net profit (adj.) 1,749 1,716 1,871 1,995 Total liabilities & equity 25,293 26,372 27,727 29,603 

          

CASH FLOW     KEY METRICS 
   

Year to 31 Dec (Btm) 2023 2024F 2025F 2026F Year to 31 Dec (%) 2023 2024F 2025F 2026F 

Operating 2,106 2,877 3,169 3,279 Profitability     

Pre-tax profit 1,664 1,948 2,126 2,270 EBITDA margin 10.2 10.9 10.4 10.5 

Tax (82) (214) (236) (254) Pre-tax margin 5.5 6.5 6.6 6.8 

Deprec. & amort. 1,262 1,183 1,202 1,247 Net margin 5.4 5.7 5.8 6.0 

Associates 303 222 245 260 ROA 6.2 6.7 7.0 7.0 

Working capital changes 394 (277) (67) (50) ROE 14.9 14.5 14.3 13.8 

Non-cash items (520) (401) (438) (467)      

Other operating cashflows (917) 417 338 273 Growth     

Investing 1,739 (1,414) (1,799) (1,865) Turnover 7.4 0.3 6.6 4.4 

Capex (growth) (882) (1,156) (1,408) (1,456) EBITDA 0.3 6.5 2.5 5.0 

Investments 1,619 (372) (389) (398) Pre-tax profit (17.8) 17.0 9.1 6.8 

Others 1,002 114 (2) (10) Net profit (14.3) 9.5 9.0 6.6 

Financing (2,507) (1,267) (1,334) (786) Net profit (adj.) (4.1) (1.9) 9.0 6.6 

Dividend payments (589) (515) (561) (599) EPS (11.7) 6.6 9.0 6.6 

Proceeds from borrowings (1,298) (327) (470) 92      

Others/interest paid (620) (425) (303) (280) Leverage     

Net cash inflow (outflow) 1,338 196 36 627 Debt to total capital 0.6 0.5 0.5 0.5 

Beginning cash & cash equivalent 767 2,067 2,264 2,299 Debt to equity 1.2 1.1 1.0 0.9 

Changes due to forex impact (38) 0 0 0  Net debt/(cash) to equity 1.1 0.9 0.8 0.7 

Ending cash & cash equivalent 2,067 2,264 2,299 2,927  Interest cover (x) 7.5 12.2 13.6 14.8 



 
                          

                                                     
    

       
 

 

 
 

3

 

รายงานฉบับนีÊจัดทําขึÊนโดยข้อมูลเท่าทีÉปรากฏและเชืÉอว่าเป็นทีÉน่าเชืÉอถือได้แต่ไม่ถือเป็นการยืนยนัความถูกต้องและความสมบูรณ์ของข้อมูลนัÊนๆ  โดยบริษัทหลักทรัพย์ ยูโอบี เคย์ เฮียน (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน) ผูจั้ดทําขอสงวนสิทธ์ในการเปลีÉยนแปลง
ความเห็นหรือประมาณการณ์ต่างๆ ทีÉปรากฏในรายงานฉบับนีÊ โดยไม่ต้องแจ้งล่วงหน้า รายงานฉบับนีÊมีวัตถุประสงค์เพืÉอใช้ประกอบการตัดสินใจของนักลงทุน โดยไม่ได้เป็นการชีÊนําชักชวนให้นักลงทุนทําการซืÊอหรือขายหลักทรัพย์ หรือตราสารทางการเงินใดๆ  
ทีÉปรากฏในรายงาน 

T H A I L A N D  

Monday ,  18  Mar ch  2024I n i t i a t e  C o v e r a g e  

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

  

สารบญั 
 
 ประเด็นสําคัญในการลงทนุ ......................................................................................... 4 

 การประเมนิมลูคา่ ...................................................................................................... 5 

 คาดการณ์ผลประกอบการ ........................................................................................... 5 

 มมุมองตอ่อตุสาหกรรม .............................................................................................. 6 

 ลักษณะการประกอบธรุกจิ ........................................................................................... 6 

 ภาพรวมอุตสาหกรรม ................................................................................................. 8 

 ความเสีѷยง ............................................................................................................. 10 

       ภาคผนวก .............................................................................................................. 11 

 

 
This report uses the closing prices of 18 Mar 24 



 
                          

                                                     
    

       
 

 

 
 

4

 

รายงานฉบับนีÊจัดทําขึÊนโดยข้อมูลเท่าทีÉปรากฏและเชืÉอว่าเป็นทีÉน่าเชืÉอถือได้แต่ไม่ถือเป็นการยืนยนัความถูกต้องและความสมบูรณ์ของข้อมูลนัÊนๆ  โดยบริษัทหลักทรัพย์ ยูโอบี เคย์ เฮียน (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน) ผูจั้ดทําขอสงวนสิทธ์ในการเปลีÉยนแปลง
ความเห็นหรือประมาณการณ์ต่างๆ ทีÉปรากฏในรายงานฉบับนีÊ โดยไม่ต้องแจ้งล่วงหน้า รายงานฉบับนีÊมีวัตถุประสงค์เพืÉอใช้ประกอบการตัดสินใจของนักลงทุน โดยไม่ได้เป็นการชีÊนําชักชวนให้นักลงทุนทําการซืÊอหรือขายหลักทรัพย์ หรือตราสารทางการเงินใดๆ  
ทีÉปรากฏในรายงาน 

T H A I L A N D  

Monday ,  18  Mar ch  2024I n i t i a t e  C o v e r a g e  

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

ประเด็นสาํคญัในการลงทุน 

AH หน่ึงในผูน้าํธุรกิจช้ินส่วนยานยนตข์องประเทศไทย – AH มี Track Record ท่ีน่าสนใจ 

รายไดเ้ติบโตข้ึนเฉลี่ย 13 % CAGR 5 years ตามลําดับ AH ลงทุนสรา้งฐานการผลิตชิ้ นส่วน

ยานยนต์ทั้งในไทยและต่างประเทศ จับมือพันธมิตรอาทิ กลุ่มProton, Minth, Sanoh ขยาย

การเติบโต จบักลุ่มลูกคา้แบรนด์รถยนต์ชั้นนําของโลกทั้งรถยนต์สนัดาปภายในและ EV อาทิ 

Isuzu, Ford, Mazda, BMW ฯลฯ โดยเรามองว่ากลุ่มธุรกิจจําหน่ายชิ้ นส่วนยานยนต์ใน

ต่างประเทศจะเป็นตวัผลกัดนัผลประกอบการของ AH ในปี2024-25 น้ี 

ยอดขายช้ินส่วน EV เติบโตต่อเน่ือง – AH ได้รับงานผลิตชิ้ นส่วนยานยนต์จากค่าย

รถยนต์EVสัญชาติจีนหลายรายท่ีเขา้มาตั้งฐานการผลิตในประเทศไทย เรามองว่าหากค่าย

รถยนต์EV เริ่มการผลิตจาํนวนมาก (Mass Production) AH จะอยู่ในจุดท่ีไดเ้ปรียบกว่าผูผ้ลิต

ชิ้ นส่วนยานยนตร์ายอื่นในการไดง้านชิ้ นส่วนใหม่ โดยเฉพาะกลุ่ม Isuzu ท่ีเป็นลูกคา้หลกัท่ีจะ

ใชไ้ทยเป็นฐานการผลิตกระบะไฟฟ้า EV ในปี 2025 น้ี AHถือเป็นPotential Supplier ท่ีเรา

คาดวา่จะไดร้บังานจากIsuzu อย่างไรก็ตามรายไดจ้ากการจาํหน่ายชิ้ นส่วนยานยนต์ไฟฟ้าใน

ปัจจุบนัยงัมีสดัส่วนท่ีน้อยเทียบกบัรายไดร้วมของบริษัท แต่เราเชื่อวา่จะมีสดัส่วนมากข้ึนอยา่ง

มีนัยสาํคญัตามการเติบโตของรถยนตไ์ฟฟ้า 

ออเดอรโ์ปรตเุกส-จีนโตบวกตอ่ การลงทุนในมาเลเซียจะเริ่มทาํกาํไรปีน้ี – แมจ้ะเห็นการ

เติบโตสูงในธุรกิจในโปรตุเกสและจีนในช่วงท่ีผ่านมา เรามองวา่ปี24 ธุรกิจใน 2 ประเทศน้ีจะ

ยงัคงเติบโตไดต่้อเน่ืองหนุนจากคาํสัง่ซ้ือท่ียงัแข็งแกร่ง ขณะท่ีการลงทุนใน PUREMM AAPICO 

บริษัทร่วมท่ี AH ถือหุน้ 49 % ผลิตระบบควบคุมไอเสียแห่งใหม่ใน มาเลเซียและไทยจะเติบโต

ต่อ  โดยในปี 2023 AH รบัรูส้่วนแบ่งขาดทุนจากPUREMM AAPICO อยู่ท่ี 64 ลา้นบาท จาก

การ Ramp up กระบวนการผลิตในช่วงแรก เราเชื่อว่าในปี2024 PUREMM AAPICO จะพลิก

กําไรได ้จากการรับรูผ้ลการดําเนินงานเต็มทั้งปีซ่ึงจะมาชดเชยส่วนแบ่งกําไรท่ีหายไปของ

SACL ในบางส่วน รวมถึงการลงทุนใน AAPICO Avee ท่ีถือหุน้ร่วมกบักลุ่ม Proton ท่ีเราคาดว่า

จะไดเ้ห็นการเติบโตไดใ้นปีน้ี 

ขาย SACL หนุนสภาพคล่องของ AH ดีข้ึน – ส่วนหน่ึงของประมาณการกําไรหลักในปี 

2024 ปรบัลดลง yoy เป็นผลมาจากการ Divest SACL ในช่วงปลายปี 2023 ท่ีผ่านมา ซ่ึงจะ

ทาํใหใ้นปี 2024 ไม่มีการรบัรูก้าํไรจากเงินลงทุนใน SACL ตั้งแต่ 1Q24  เป็นตน้ไป อย่างไร

ก็ตามเรามีมุมมองเป็นบวกต่อการ Divest ดังกล่าว เน่ืองจากบริษัทมีระดับหน้ีสินต่อทุนท่ี

ลดลงจาก 3Q23 ท่ีระดบั 1.34 เท่า เป็น 1.24 เท่า ณ สิ้ นปี 2024 และมีแนวโน้มท่ีจะลดลง

ต่อเน่ือง โดย ณ สิ้ นปี 2023 AH มี Cash on hand อยู่ท่ี 3.3 พันลา้นบาท ถือเป็นระดับท่ี

แข็งแกร่ง เม่ือพิจารณาจากประมาณการ EBITDA เฉลี่ยต่อปีท่ีระดบั 3.3 พนัลา้นบาท หกัดว้ย 

CAPEX และดอกเบี้ ยจ่าย ทําใหเ้ราคาดว่าบริษัทจะยังสามารถจ่ายเงินปันผลได้ในระดับท่ี

ใกลเ้คียงปี 2023 ท่ีผ่านมาก็ตาม เราคาดวา่ AH จะใหผ้ลตอบแทนเงินปันผลท่ี 6.5% 

งบประมาณรายจ่ายภาครัฐจะกระตุน้อุตสาหกรรมฟ้ืนตัว 2H24 - จากงบประมาณ

รายจ่ายภาครฐัท่ีล่าชา้ออกไป ส่งผลไปถึงอุตสาหกรรมยานยนตใ์หข้ยายตวัในระดํา่ตํา่ในช่วงท่ี

ผ่านมา แมว้่าเราจะว่า AH จะเผชิญความทา้ทายในช่วง 1H24 กดดันจากกลุ่มรายไดจ้าก

ธุรกิจในประเทศเน่ืองจากยอดผลิตรถยนต์ท่ีหดตัว อย่างไรก็ตามเราคาดว่างบประมาณการ

ลงทุนภาครฐัท่ีจะทยอยอดัฉีดเขา้มาสู่ระบบเศรษฐกิจในปีน้ี จะเป็นหน่ึงในปัจจยักระตุน้ความ

ตอ้งการของรถยนต ์ใหก้ลบัมาฟ้ืนตวัไดใ้นช่วง 2H24 

แนวโน้มการลดดอกเบี้ ยจะส่งผลบวกต่อกาํไรของบริษัท - ในสิ้ นปี23 AH มีInterest 

Bearing Debt อยูท่ี่6.2พนัลา้นบาท และดอกเบี้ ยจ่ายในปี 2023 ท่ี464 ลา้นบาท เรามองว่า

หากการปรับลดดอกเบี้ ยของธปท.เกิดข้ึนในช่วง 2H23 จะส่งผลใหด้อกเบี้ ยจ่ายของบริษัท

น้อยลงอยา่งมีนัยสาํคญั  
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การประเมินมูลค่า 

แนะนาํ ซ้ือ ราคาเป้าหมายปี 2024F ท่ี 33.30 บาท อิง PE กลุ่ม 6.88x 

เราประเมินมูลค่าพื้ นฐานของหุน้ AH ดว้ยวิธี PE Multiple อิงค่าเฉลี่ยกลุ่มบริษัทท่ีทําธุรกิจ

ใกลเ้คียงกัน ท่ี PE 6.88x โดยมี SAT และ STANLY เป็นผูผ้ลิตชิ้ นส่วนยานยนต์ในประเทศ 

และ MGA US, CON AGและ SHA GR เป็นผูผ้ลิตชิ้ นส่วนยานยนต์ระดับโลก เรามองว่า AH มี

ความน่าสนใจดว้ย Valuation ท่ีโดดเด่นท่ีสุดในกลุ่มท่ี PE24F 4.61x ในขณะท่ีมี ROE สูงท่ีสุด

ในกลุ่มท่ี 14.53% เทียบกบัค่าเฉลี่ยกลุ่มท่ี ROE 10.36% ดังตารางท่ี 1 จากราคาหุน้ลงมา

ในช่วงท่ีผ่านมา เรามองวา่ความกงัวลต่อภาวะอุตสาหกรรมไดส้ะทอ้นอยูใ่นราคาหุน้แลว้ 

ตารางทีѷ 1 : กลุม่เปรยีบเทยีบ 

Peers Company Mkt.cap P/E* P/BV ROE(%)  

AH AAPICO Hitech Pcl. Thailand Bt 7.9b 4.34 0.75 14.53  

STANLY Thai Stanley Electric Pcl., Thailand Bt 16.8b 8.40 0.80 8.73  

SAT Somboon Advance Technology Pcl., Thailand Bt 7.2b 7.00 0.86 12.05  

MGA US Magna International, USA USD15.3b(Bt 534b) 8.25 1.26 10.63  

CON AG CONTINENTAL AG., Germany EUR13.4b(Bt 522b) 7.41 0.98 8.26  

SHA GR Schaeffler AG, Germany EUR4.2b  (Bt 165b) 5.87 1.13 7.96  

Average   6.88 0.96 10.36  
 

 * Blended Forward  / Source: Bloomberg, UOB Kay Hian 

รูปทีѷ 1: Peer ROE & P/E ratio รูปทีѷ2 : D/E ratio 
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คาดการณผ์ลประกอบการ 

ทรงตวัทั้งรายไดแ้ละกาํไรในปี 2024 – เราคาดการณก์าํไรหลกัปี 2024 ท่ี 1.72 พนัลา้น

บาท ทรงตัว yoy หนุนจาก 1) รายไดท่ี้เติบโตของธุรกิจจาํหน่ายชิ้ นส่วนยานยนต์ท่ีโปรตุเกส 

จีน และมาเลเซีย จากการเพิ่มข้ึนของคาํสัง่ซ้ือ ซ่ึงจะ off set กบักลุ่มรายไดใ้นประเทศท่ีหดตัว

ลงจากการคุมเขม้ต่อการปล่อยสินเชื่อของสถาบันการเงิน 2) ส่วนแบ่งกําไรจาก Purem 

Aapico ท่ีจะพลิกมากาํไร (ปี2023: ส่วนแบ่งขาดทุน 64 ลา้นบาท) จะชดเชยส่วนแบ่งกําไร

จากบริษัท SACL (ปี2023 มีส่วนแบ่งกําไร 165 ลา้นบาท)ท่ีDivest ออกไปในปีน้ี และ 3) 

รายไดด้อกเบี้ ยสุทธิท่ีเพิ่มข้ึนจากการนําเงินสดบางส่วนมาชาํระหน้ีและลงทุนในสินทรพัยท์าง

การเงิน อย่างไรก็ตามแมผู้้บริหารตั้งเป้ารายได้เติบโตสูงกว่าอุตสาหกรรมท่ี 3% แต่เรา

คาดการณ์รายไดท้รงตัว เพื่อสะทอ้นความเสี่ยงจากความไม่แน่นอนในภาพอุตสาหกรรมใน

ประเทศ 
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อ่อนแอคร่ึงแรก ฟ้ืนตวัครึ่งหลัง – แนวโน้มผลประกอบการในช่วง 1H24 จะอ่อนแอตาม

ภาพอุตสาหกรรมในประเทศ รวมไปถึง High Base Effect จากฐานกําไรท่ีสูงใน 1H23 และ

ส่วนแบ่งกําไรในบริษัทร่วมท่ีลดลงจากส่วนแบ่งกําไรจาก SACL ท่ีไม่มีการรับรูใ้นปี 2024 

รวมถึงอยู่ในช่วง Ramp up กาํลงัการผลิตของ Purem Aapico อย่างไรก็ดีเราคาดวา่ 2H24 จะ

ปรบัตัวดีข้ึนจากงบประมาณภาครัฐท่ีเคยล่าชา้จะเริ่มเขา้สู่ระบบเศรษฐกิจ ผลักดันกาํลังซ้ือ

รถยนตใ์นประเทศใหม้ากข้ึน รวมถึงการเติบโตข้ึนของส่วนแบ่งกาํไรจาก Purem Aapico  

รูปทีѷ3 : Sale forecast รูปทีѷ4: Net profit forecast 
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มุมมองตอ่อุตสาหกรรมช้ินส่วนยานยนตใ์นไทย 

การเขา้มาของ EV จะกดดันระยะสั้น - เรามองว่าการเขา้มาแข่งขันของรถยนต์EVกดดัน

ภาพรวมทั้งอุตสาหกรรมชิ้ นส่วนยานยนต์ในระยะแรกเริ่ม ในปี 2022-23 รัฐบาลได้ให้

มาตรการอุดหนุนแก่ผูนํ้าเขา้รถยนต์ไฟฟ้าท่ีประกอบแลว้เสร็จ(Completely Built Unit หรือ 

CBU) จากต่างประเทศเขา้มาจาํหน่าย อาทิ เงินอุดหนุน การลดอากรนําเขา้ และการลดภาษี

สรรพสามิตร  ยอดขายรถยนต ์EV ในช่วง 2022-23 โดยมากจึงเป็นการนําเขา้รถยนตท์ั้งคนั 

(CBU) มาจําหน่าย ส่งผลใหร้ถยนต์ท่ีผลิตในประเทศโดนแย่งส่วนแบ่งทางการตลาด กดดัน

ต่อภาพรวมอุตสาหกรรมชิ้ นส่วนยานยนตใ์นช่วงท่ีผ่านมา 

ระยะยาวจะฟ้ืนตวั – ในระยะยาว เรามองเป็นบวกต่อ AH โดยตั้งแต่ปี 2024 แบรนดร์ถยนต์

ท่ีเคยไดร้ับการสนับสนุนมาตรการ EV 3.0 จะตอ้งผลิตรถยนต์ในประเทศคืน ในอัตรา 1:1 

และ 1:1.5 ในช่วงปี 2024 และ 2025 ตามลาํดับ ตามความตอ้งการของภาครฐัท่ีสนับสนุน

ใหเ้กิด Mass Production และส่งเสริมใหผู้ป้ระกอบการEV เลือกใชช้ิ้ นส่วนยานยนตใ์นประเทศ

(Localize) เรามองว่าผูผ้ลิตและจาํหน่ายชิ้ นส่วนยานยนต์ในประเทศท่ีมีศักยภาพและไดร้ับ

งานจากแบรนด์รถยนตE์V จะไดร้บัประโยชน์ไปพรอ้มกบัการเติบโตของรถยนต์EV ถึงแมว้า่จะ

ยงัคงไดร้บัแรงกดดันจากมาตรการ EV 3.5 ท่ีภาครฐัสนับสนุนการนําเขา้รถยนต์ CBU ในปี 

2024-25 อยู่ แต่เม่ือ off set กันแลว้ เรามองว่าภาพรวมเป็นบวกต่ออุตสาหกรรมชิ้ นส่วน

ยานยนตใ์นระยะยาว 

ลกัษณะการประกอบธุรกิจ  

AH ประกอบ 3 ธุรกิจหลัก (1) ธุรกิจผลิตและจําหน่ายชิ้ นส่วนยานยนต์ มีฐานการผลิตใน

ประเทศไทย จีน โปรตุเกส และมาเลเซีย ส่งมอบชิ้ นส่วนใหก้บัผูผ้ลิตและประกอบรถยนต์ ทั้ง

รถยนต์ส่วนบุคคล รถกระบะ เครื่องจกัรในการเกษตร ฯลฯ จําหน่ายชิ้ นส่วนยานยนต์ต่างๆ 

ได้แก่ ชิ้ นส่วนโลหะข้ึนรูป (Metal Forming) โครงช่วงล่างรถกระบะและชิ้ นส่วนโครงสรา้ง 

(Chassis & Structural) ชิ้ นส่วนพลาสติกในรถยนต์ (Plastics Parts) ถังน้ํามนัพลาสติกและ

ถังพักน้ําฉีดกระจก (Fuel Tank & Washer System) ชิ้ นส่วนโลหะตีอัดข้ึนรูปและกลึงเจียผิว 
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(Forging & Machining) ชิ้ นส่วนหล่อข้ึนรูปโลหะและกลึงเจียผิว (Casting & Machining) และ

อุปกรณ์จับยึดและแม่พิมพ์ป๊ัมโลหะ (Assembly Jigs & Stamping Dies) (2) ธุรกิจตัวแทน

จําหน่ายรถยนต์และศูนย์บริการหลังการขาย  และ (3) ธุรกิจใหบ้ริการด้านเทคโนโลยี 

(Internet of Thing (IoT) Connectivity and Mobility)  

รูปทีѷ5: 2023’s revenue breakdown by segments รูปทีѷ6: 2023’s revenue breakdown by countries 

72.28%

27.60%
0.12%

2023's revenue breakdown by segments

OEM auto parts Car dealerships IoT connectivity & Mobility

64.29%
5.10%

16.44%

14.17%

2023's revenue breakdown by country

Thailand China Malaysia Portugal

Source: AH,UOB Kay Hian Source: AH,UOB Kay Hian 

รูปทีѷ7: OEM auto parts segment รูปทีѷxx สดัสว่นรายไดจ้ากการขายแยกตามประเทศ 
 

รูปทีѷ8: Car dealerships segment รูปทีѷx
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รูปทีѷ9: 2023 VS 2022 OEM customers contribution รูปทีѷ10: 2023 VS 2022 Dealerships contribution 

Source: AH Source: AH 
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ภาพรวมอุตสาหกรรม 

ตลาดรถยงัขยายตวั คาดยอดผลิตในปี 2024 เติบโต 3.2% yoy - สภาอุตสาหกรรมแห่ง

ประเทศไทย(ส.อ.ท.)ประมาณการการผลิตรถยนต์ในปี 2024 ประมาณ 1.90 ล้านคัน 

เพิ่มข้ึน 3.2% yoy เป็นการผลิตเพื่อการส่งออกประมาณ 1.15 ลา้นคนั ทรงตัว yoy (คิดเป็น 

65% ของยอดการผลิตรวม)และเป็นการผลิตเพื่อจาํหน่ายในประเทศ 750,000 คนั เพิ่มข้ึน 

9.39% yoy (คิดเป็น  35% ของยอดผลิตรวม)ด้านการผลิตรถจักรยานยนต์ ส .อ .ท . 

ตั้งเป้าหมาย 2.12 ลา้นคนัในปี 2024 ทรงตวั yoy  

ปี 2024 มีปัจจยัเส่ียง แต่เราเช่ือว่าภาพรวมธุรกิจยงัเติบโต – เราเชื่อวา่ปัจจยักดดันจาก

งบประมาณรายจ่ายประจาํปี 2024 ท่ีเบิกจ่ายล่าชา้ จะคลี่คลายลงในช่วงกลางปี 2024 เป็น

ตน้ไป เรามองประเด็นดังกล่าวจะเป็น Key factor หลักท่ีจะกลับมา Drive ภาพรวมเศรษฐกิจ 

รวมไปถึงกาํลงัซ้ือในประเทศ ซ่ึงจะส่งผลบวกต่อยอดขายและผลิตรถยนตใ์นประเทศไทยฟ้ืนตวั 

โดยเราคาดว่า แม้เรามองว่าประมาณการยอดผลิตรถยนต์ในประเทศไทยปี 2024 ท่ีจะ

กลับมาเติบโต 3.2% yoy ตามเป้าส.อ.ท.น้ันเป็นเรื่องท่ีทา้ทาย แต่ยงัมีความเป็นไปได ้และจะ

หนุนใหภ้าพรวมอุตสาหกรรมรถยนตใ์นประเทศ กลบัมาเติบโตใน 2H24 

อย่างไรก็ตามปัจจัยเสี่ยงท่ีเรายังติดตามอย่างใกล้มี 2 ประเด็น (1) การปล่อยสินเช่ือท่ี

เขม้งวดมากข้ึน - การปฏิเสธสินเชื่อของสถาบันการเงินท่ีมีแนวโน้มเพิ่มข้ึน โดยปัจจุบัน

ตัวเลขปฏิเสธสินเชื่อท่ีทรงตัวอยู่ในระดับสูง มีสาเหตุจากหน้ีสงสยัจะสูญ (NPL) ท่ีเพิ่มสูงข้ึน

หลังหมดมาตรการช่วยเหลือในช่วง Covid-19 ปริมาณรถยนต์ถูกยึดเขา้มาในลานประมูล

สูงข้ึน กาํลงัซ้ือในประเทศท่ีชะลอตวัจากภาพรวมเศรษฐกิจและภาวะหน้ีภาคครวัเรือนท่ีสูงกวา่ 

90%ต่อ GDP ดงัรูปท่ี12 ส่งผลใหส้ถาบนัการเงินเพิ่มความระมดัระวงัต่อการอนุมติัสินเชื่อ ซ่ึง

รวมถึงสินเชื่อเช่าซ้ือรถยนต ์เหตุการณด์งักล่าวส่งผลใหย้อดขายรถยนตใ์นประเทศ โดยเฉพาะ

รถปิคอัพไดร้ับผลกระทบค่อนขา้งมาก และ (2) งบประมาณรายจ่ายประจาํปี 2024 ท่ี

เบิกจา่ยล่าชา้ จากผลของการเลือกตั้งท่ีใชเ้วลานานกวา่ท่ีคาด ทาํใหก้ารลงทุนและการจบัจ่าย

ใชส้อยของภาครฐัชะลอลงอย่างมีนัยสาํคญั โดยเฉพาะในช่วง 4Q23 ท่ีผ่านมา กระทบต่อการ

บริโภคภาคเอกชน กาํลังซ้ือในประเทศ  ส่งผลต่อภาพรวมเศรษฐกิจใน 4Q23 ขยายตัวเพียง 

1.7% yoy (Consensus คาดว่าจะเติบโต 2.5% yoy) แมเ้ราเชื่อว่าประเด็นดังกล่าวจะเริ่ม

คลี่คลายในช่วงกลางปี 2024 แต่เรายงัคงติดตามประเด็นดังกล่าวอย่างใกลช้ิด เน่ืองจากเรา

มองเป็น Key driver หลกัท่ีจะทาํใหธุ้รกิจยานยนตก์ลบัมาฟ้ืนตวัจากกาํลงัซ้ือในประเทศ  

รูปทีѷ11: 2024 Thailand Automotive Industry Outlook รูปทีѷ12: Thailand Household Debt to GDP (%) 
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นโยบายสนับสนุนยานยนตไ์ฟฟ้า จุดติด EV ในไทย - ประเทศไทยกาํลงักา้วสู่การเป็นฐาน

การผลิตยานยนตไ์ฟฟ้าและชิ้ นส่วนท่ีสาํคญัของโลก โดยคณะกรรมการนโยบายยานยนตไ์ฟฟ้า

แห่งชาติ ไดอ้อกแนวทางการส่งเสริมยานยนต์ไฟฟ้า (EV) ตามนโยบาย 30@30 คือ การตั้ง

เป้าผลิตรถ ZEV (Zero Emission Vehicle) หรือรถยนต์ท่ีปล่อยมลพิษเป็นศูนย ์ใหไ้ด้อย่าง

น้อย 30% ของการผลิตยานยนต์ทั้งหมดในปี2030 ถือเป็นอีกหน่ึงกลไกท่ีจะนําพาประเทศ

ไทยเขา้สู่การเป็นสงัคมคารบ์อนตํา่ (Low-carbon Society) โดยระบุเป็นรายละเอียดดงัน้ี 

1) เป้าหมายการผลิต ยานยนต์ไฟฟ้า ประเภทรถยนต์นัง่และรถกระบะ, รถจกัรยานยนต์, 

รถบัสและรถบรรทุกท่ี 725,000 คัน, 245,000 คัน และ 34,000 คัน ตามลําดับ 

นอกจากน้ัน ยงัมีการส่งเสริมการผลิตรถสามลอ้ เรือโดยสาร และรถไฟระบบรางอีกดว้ย 

2) เป้าหมายการส่งเสริมการใชย้านยนตไ์ฟฟ้า ประเภทรถยนต์นัง่และรถกระบะ 440,000 
คัน รถจักรยานยนต์ 650,000 คัน รถบัสและรถบรรทุก 33,000 คัน รวมถึงการ

กาํหนดเป้าหมายการส่งเสริมสถานีอัดประจุยานยนต์ไฟฟ้าสาธารณะแบบ Fast charge 

จํานวน 12,000 หัวจ่าย และสถานีสับเปลี่ยนแบตเตอรี่สําหรับรถจักรยานยนต์ไฟฟ้า

จาํนวน 1,450 สถานี และมีมาตรการส่งเสริม ZEV ในดา้นต่าง ๆ 

3) การส่งเสริมอุตสาหกรรมการผลิตยานยนตไ์ฟฟ้าและชิ้ นส่วน เพื่อใหไ้ทยเป็นฐานการผลิต

ยานยนต์ไฟฟ้าและชิ้ นส่วน โดยไดมี้การกําหนดมาตรฐานใหค้รอบคลุมยานยนต์และ

ชิ้ นส่วนสําคัญ แผนส่งเสริมผูป้ระกอบการรองรบัการเปลี่ยนผ่านสู่ยานยนต์ไฟฟ้า และ

แผนการท่ีเก่ียวขอ้งกบัการพฒันาบุคลากรและกาํลงัคน 

4) การส่งเสริมการใชย้านยนต์ไฟฟ้า ทั้งมาตรการทางภาษีและท่ีไม่ใช่ภาษี เป็นการส่งเสริม

การใชร้ถจกัรยานยนตไ์ฟฟ้าของธุรกิจขนส่งเชิงพาณิชยแ์ละหน่วยงานรฐั 

จาก EV 3.0 ถึง EV 3.5 - มาตรการสนับสนุนการใช้ยานยนต์ไฟฟ้าหรือ EV 3.5 หาก

เปรียบเทียบกบัมาตรการ EV 3.0 ท่ีสิ้ นสุดลงในปี 2023 ถือวา่ EV 3.5 มีการปรบัเปลี่ยนให้

เขม้ขน้ข้ึน โดยเฉพาะการปรบัลดเงินสนับสนุนแก่ผูป้ระกอบการ และการปรบัขนาดแบตเตอรี่

ท่ีใหญ่ข้ึน จากเดิมท่ี EV 3.0 จะใหเ้งินอุดหนุนสาํหรบัรถยนต์ไฟฟ้าราคาไม่เกิน 2 ลา้นบาทท่ี

มีแบตเตอรี่ขนาดตํา่กว่า 30kWh อยู่ท่ี 70,000 บาทต่อคนั และแบตเตอรี่ตั้งแต่ 30kWh ข้ึน

ไป ไดร้ับเงินสนับสนุนท่ี 150,000 บาทต่อคัน ในขณะท่ีมาตรการ EV 3.5 รถยนต์ไฟฟ้า

ราคาไม่เกิน 2 ล้านบาทท่ีมีขนาดแบตเตอรี่ตั้งแต่ 50kWh ข้ึนไป จะได้รับเงินสนับสนุน 

50,000 – 100,000 บาทต่อคัน  และรถรุ่น ท่ีตํ ่ากว่า 50kWh ได้รับเงินอุดหนุนอยู่ ท่ี 

20,000 – 50,000 บาทต่อคนั จากการทุ่มเทของภาครฐัในการกาํหนดนโยบายเพ่ือกระตุน้

อุตสาหกรรมยานยนต์ไฟฟ้า ส่งผลใหย้อดจดทะเบียนยานยนตไ์ฟฟ้าทาํสถิติสูงสุดใหม่ในปี23

และคาดวา่จะยงัเติบโตต่อเน่ืองในปี24 น้ี Source: Ministry of Energy, Post today  

รูปทีѷ13 : EV 3.5 subsidy package รูปทีѷ14 : Timeline of EV3.5 subsidy package 

  
Source :Bangkok Biz Source: Board of Investment (BOI) 
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ความเส่ียง 

ความเส่ียงจากการกระจุกตวัของลูกคา้ - ในปี23 AHมีรายไดส้่วนใหญ่มาจากลูกคา้หลัก 3 

ราย ไดแ้ก่ อีซูซุ, ดาน่า และออโตอ้ลัลายแอนซ ์เท่ากบั 33%, 8% และ 5% ของธุรกิจชิ้ นส่วน

ยานยนต์ตามลําดับ โดยหาก AH สูญเสียรายไดลู้กคา้รายหลักไปจะส่งผลกระทบต่อผลการ

ดาํเนินงานอยา่งมีนัยสาํคญั แต่เรามองวา่ความเสี่ยงน้ีโอกาสเกิดข้ึนน้อย เน่ืองจากการสัง่ผลิต

ชิ้ นส่วนยานยนตมี์ความจาํเป็นตอ้งใชเ้งินลงทุนสูง  

ความเสี่ยงจากภาวะความเขม้งวดในการอนุมัติสินเช่ือท่ีอยู่นานกว่าคาด - AH มีสดัส่วน

รายไดใ้นประเทศไทยกว่า 64% ความเสี่ยงจากความเขม้งวดในการอนุมติัสินเชื่อเป็นเรื่องท่ี

เราตระหนักถึง กลุ่มผูบ้ริโภคในประเทศบางส่วนมีความจาํเป็นท่ีจะตอ้งขอสินเชื่อกบัสถาบัน

การเงินในการซ้ือรถยนต์ ซ่ึงหากภาวะของความเขม้งวดในการอนุมัติสินเชื่อคงอยู่นานกว่า

คาด จะมีDownsideต่อประมาณการของเรา 

ความเส่ียงจากความผันผวนของค่าเงิน - AH มีสัดส่วนการซ้ือขายในสกุลเงินตรา

ต่างประเทศน้อยกวา่ 5% ของรายได ้จึงไดร้บัผลกระทบในส่วนน้ีน้อย แต่ในอดีตท่ีผ่านมา AH 

มีผลกระทบจากความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนจากการใหเ้งินกูยื้มเงินแก่ SGAH ในสกุล

USD ท่ีไม่สามารถ Natural Hedge ได้ โดยหลังจากการจําหน่ายบริษัท SACL(บ.ย่อยของ 

SGAH) ออกไป ทําใหค้วามผนัผวนของค่าเงินกระทบผลการดําเนินงานน้อยลง โดย 1 บาทท่ี

อ่อน จะเป็นบวกต่อประมาณการกาํไรราว 10 ลา้นบาท  

ความเส่ียงจากการเขา้มาของรถยนตไ์ฟฟ้า – ผลกระทบจากมาตรการสนับสนุน EV 3.5 

ยงัคงเป็นความเสี่ยงสําหรบัอุตสาหกรรมชิ้ นส่วนยานยนต์ในปี2024 จากการสนับสนุนการ

นําเขา้รถยนตไ์ฟฟ้าประกอบเสร็จแลว้(CBU) อาจทาํใหร้ถยนตป์ระกอบในประเทศสูญเสียส่วน

แบ่งการตลาด ซ่ึงมาตรการสนับสนุนรถยนตไ์ฟฟ้า CBU จะหมดลงในปี2025  

ความเส่ียงจากการแข่งขันในอุตสาหกรรมรถยนต ์– ในช่วงท่ีผ่านมาภาพการแข่งขันใน

อุตสาหกรรมยานยนต์ไทยค่อนขา้งสูง นอกจากการแข่งขันดา้นราคาของรถยนต์ของแบรนด์

รถยนต์ค่ายญี่ปุ่ นท่ีสูงแลว้ การเขา้มาแข่งขนัดา้นราคาและการใหเ้งินสนับสนุนแก่รถยนต์อีวี

จากจีนเป็นอีกหน่ึงความเสี่ยงท่ีทําให้ค่ายรถยนต์ญี่ปุ่ นท่ีเป็นลูกค้าหลักของ AH สูญเสีย 

Market Share อยา่งไรก็ตาม รายไดห้ลกัของ AH เป็นกลุ่มรถยนตปิ์คอพั ซ่ึงจะไดร้บัผลกระทบ

จากความเสี่ยงน้ีตํา่กวา่ รถยนตนั์ง่ส่วนบุคคล 

ความเสี่ยงจากความผันผวนของราคาวัตถุดิบ - วตัถุดิบหลักในการผลิต ไดแ้ก่ เหล็กมว้น 

เหล็กแผ่น เหล็กท่อน เป็นต้น คิดเป็นสัดส่วนประมาณ 70-80% ของรายไดซ่ึ้งในกรณีท่ี

ลูกคา้เป็นแบรนดค่์ายรถยนต ์AH ไดจ้ดัซ้ือจดัหาผ่านตวัแทนจาํหน่ายตามขอ้กาํหนดของลูกคา้ 

ดังน้ัน AH จึงไดท้ํา ขอ้ตกลงกบัลูกคา้ในการปรบัเปลี่ยนราคาขายของสินคา้ใหส้อดคลอ้ง กับ

ราคาเหล็กท่ีเป็นปัจจุบัน เพื่อลดความเสี่ยงท่ีอาจเกิดข้ึนจากความ ผันผวนของราคาวตัถุดิบ 

แต่ในกรณีลูกคา้เป็นผูผ้ลิตชิ้ นส่วนยานยนต์Tier 1 ทางAH จะยงัคงรับความเสี่ยงจากการผัน

ผวนของราคาเหล็กสูงกวา่ 

ความเส่ียงจากการหยุดชะงักของห่วงโซ่อุปทาน - สถานการณ์ในสงครามในทะเลแดง

ปัจจุบนัไม่ไดก้ระทบกบัผลการดาํเนินงานหลกัโดยตรง แต่จะกระทบในมุมของห่วงโซ่อุปทานท่ี

หยุดชะงกั ซ่ึงหากซัพพลายเออรช์ิ้ นส่วนยานยนต์รายใดรายหน่ึงไม่สามารถส่งมอบชิ้ นส่วน

ตามเวลาท่ีกาํหนด จะทําใหลู้กคา้ค่ายรถยนต์ไม่สามารถประกอบรถยนต์ใหส้มบูรณ์ได ้จะมี

ความเสี่ยงท่ีลูกคา้จะชะลอคาํสัง่ซ้ือชิ้ นส่วนจาก AH อย่างไรก็ดีเราไดต้ระหนักถึงความเสี่ยงน้ี

ในการประมาณการแลว้ 
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ภาคผนวก 

รูปทีѷ15: Total Thailand Car Production (units) รูปทีѷ16: Thailand’s Pick-up Truck Production (units) 
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รูปทีѷ17: Thailand Domestic Car Sales (units) รูปทีѷ18: Total Car Exports (units) 
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รูปทีѷ19: Volume of Cars Registered in Malaysia รูปทีѷ20: China Automobile Sales 
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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  
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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 




