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President Automobile Industries 

 อะไหลแบตเตอรี่คูลเลอรจุดเดนมาพรอมทั้งคุณภาพและราคา 
PACO เปนผูผลิตชิ้นสวนรถยนตทดแทนรายแรกของไทย ที่เริ่มเปดตัวผลิตภัณฑใหมเจาะ
ตลาด Aftermarket ชิ้นสวนยานยนตไฟฟาดวยการผลิตแบตเตอรี่คูลเลอร ซึ่งเปนหนึ่งใน
ชิ้นสวนสําคัญสําหรับรถยนตไฟฟาแบบ BEV และ PHEVขณะนี้ไดมีการพัฒนาผลิตภัณฑ
สําหรับรถยนต BEVTesla Model X และ Tesla 3 รถยนต PHEVBMW Series 3 และ 
Series 5สินคาของ PACO มีจุดเดนที่คุณภาพเทียบเคียงกับอะไหลแท แตมรีาคาขายต่ํากวา
ประมาณ 200-300% และมีการรับประกันสินคานาน1 ปโดยสินคาดังกลาวจะมี GPM ไมต่ํา
กวา 50%ตั้งเปาทําตลาดสงออกเปนหลัก ปจจุบันสงสินคาไปยังประเทศบังคลาเทศและศรี
ลังกาบางแลว สวนคําสั่งซื้อจากสหรัฐฯจะเริ่มสงมอบใน4Q64สําหรับป 64 ยอดขายยังไมมี
นัยสําคัญ แตคาดวาจะเพิ่มขึน้เปนสัดสวน 5% ของรายไดรวมในป 65 และเพิ่มข้ึนในปถัดไป
ตามตลาดรถยนตไฟฟาที่กําลังขยายตัวอยางรวดเร็วและตอเนื่อง 

 การจําหนายชิ้นสวนอะไหลเครื่องปรับอากาศรถยนตยังขยายตัวดี 
สําหรับการจําหนายชิ้นสวนอะไหลเครื่องปรับอากาศรถยนตในตลาดREMไดแก คอยลรอน 
(Condenser) และ คอยลเย็น (Evaporator)ซึ่งเปนสินคาหลักของบริษัท ยังมีแนวโนม
ขยายตัวไดดีทั้งในประเทศและตางประเทศโดยปจจัยหนุนในประเทศมาจากแผนการขยาย
เครือขายรานอะไหลแอรรถยนตครบวงจร ภายใตแบรนดPACO Auto Hub จากปจจุบัน200 
สาขา ใหได300 สาขาภายในป64และขยายเปน500สาขาในป 65รวมถึงมีแผนนําผลิตภัณฑ
ใหมออกจําหนายใหหลากหลายมากขึ้น ไดแก ชิ้นสวนชวงลางรถยนต ยาง ลูกหมากใน 
3Q64 และไดรชารจ ไดรสตารทใน 4Q64ขณะที่ตลาดสงออกไดรับผลดีจากคาเงินบาทที่
ออนคาและตลาดรถยนตทั่วโลกฟนตัวโดยยอดสงออกคิดเปนสัดสวนรายไดในป 63 ที่ 55%
ภูมิภาคตะวันออกกลางและเอเชียเปนกลุมลูกคาหลัก 

 คาดการณกําไรสุทธิป 64-65 เพิ่มขึ้น27%YoY และ 29%YoY 
ฝายวิจัยคาดการณกําไรสุทธิป 64-65อยูที่ 97 ลานบาท+27%YoY และ 125 ลานบาท 
+29%YoYตามลําดับ โดยมีปจจัยหนุนจาก 1) ตลาด REM ยังสามารถเติบโตไดดีแมอยูใน
สภาวะ COVID-192) การขยายฐานตัวแทนจําหนายจากโครงการ PACO AutoHub 3) การ
ขยายฐานลูกคาในประเทศมาเลเซีย โดยประมาณการรายไดจากการขายผลิตภัณฑในป64 
ที่ 799.3 ลานบาท +20%YoY และป 65ที่ 999.7 ลานบาท +25%YoY มาจากโครงการ 
PACO AutoHub ซึ่งเปนการสรางฐานตัวแทนจําหนาย และคําคําสั่งซื้อใหมจากกลุมลูกคา 
OES นอกจากนี้ยังมี Bidding Project ใหมจากสวน OES และ OEM ที่คาดวาจะไดรับ
เพิ่มเติมใน 2H64ประกอบกับตนทุนแรงงานที่ลดลงอยางมีนัยสําคัญหลังติดตั้งเครื่องจักร
อัตโนมัติทดแทน สงผลใหคาดGPM ในป 64-65 อยูที2่4.50-26.25% 

 ประเมินมูลคาเหมาะสมป 65อิงP/E28เทาอยูท่ี3.50 บาท 
ฝายวิจัยประเมินมูลคาเหมาะสมป 65 ที่ 3.50 บาทอิง P/E Multiple ที่ 28 เทา (ระดับ PEG 
1 เทา จากอัตราการเติบโตเฉลี่ย CAGR ป 64-65 ที่ 28%) ซื้อขายในระดับ Premium 
เหนือกวาผูผลิตชิ้นสวนยานยนตไทยอื่นๆเนื่องจากสวนใหญพึ่งพิงรายไดจากลูกคา OEMซึ่ง
ม ีNPM ต่ํากวาขณะที่การรุกตลาดชิ้นสวนยานยนตไฟฟาชวยเพิ่มโอกาสเติบโตอีกมาก 
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  Financial Summary 

ผลิตและจัดจําหนายชิ้นสวนเครื่องปรับอากาศรถยนตทดแทน
ใหแกลูกคาในประเทศและตางประเทศโดยการสงออก

ผลิตภัณฑครอบคลุมถึงทวีปเอเชีย อเมริกาเหนือ ยุ โรป 

อเมริกาใต และออสเตรเลีย 

 
ที่มาSETSMART 

Unit:MB 2018 2019 2020 2021E 2022E

Net Profit 29        31       77       97       125     

EPS 7.84     0.04    0.10    0.10    0.13    

DPS -           0.12    0.18    0.04    0.05    

Div Yields(%) 0.0% 4.2% 6.3% 1.4% 1.8%

P/E 0.4       68.5    27.4    29.2    22.7    

BVS 156.83 0.83    0.63    0.90    0.98    

P/BV 0.0       3.4      4.5      3.2      2.9       
ที่มา KingsfordResearch 
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Key Data 

หุนที่ออกและชําระแลว (ลานหุน)   1,000.00 
Par Value (บาท)               0.50 
มูลคาตลาด (ลานบาท)    2,840.00 
Free Float (%)    25.92 

Major Shareholder’s (%)(18/03/2021) 
1. นาย สมชาย เลิศขจรกิตติ            25.49 
2. นาย สมศักดิ์ เลิศขจรกิตติ   12.12 
3. นาง อัญชลี เลิศขจรกิตติ   8.04 
4.นาง มาลีวัลย เลิศขจรกิตติ   6.00 
ที่มาSETSMART 
 

  Price Performance 
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 เราออกบทวิเคราะห PACO ดวยคําแนะนํา “ซื้อ”ประเมินราคา
เหมาะสมป 65อยูที่ 3.50 บาท อิง P/E Multiple ที่ 28 เทา (ระดับ PEG 1 เทา 
จากอัตราการเติบโตเฉลี่ย CAGR ป 64-65 ที่ 28%)โดย PACOเปนผูนําดาน
ผลิตและจัดจําหนายชิ้นสวนอะไหลเครื่องปรับอากาศรถยนตในตลาด REM
มีจุดเดนดานผลิตภัณฑที่มีคุณภาพสูงและมีจํานวนรุนที่หลากหลาย
ครอบคลุมรุนรถยนตยี่หอตางๆ ทั่วโลก อีกทั้งมีเทคโนโลยีการผลิตทันสมัย 
และความสามารถดาน R&D ตอยอดการเติบโตเขาสูตลาดAftermarket 
รถยนต EV ที่ยังเปดกวาง คาดผลประกอบการป 64-65มีกําไรสุทธิ97 ลาน
บาท และ 125 ลานบาท อัตราการเติบโตเฉลี่ย(CAGR)28%ตามการเติบโต
ของตลาด REM และการขยายฐานตัวแทนจําหนายจาก PACO AutoHub
ขณะที่ผลิตภัณฑใหม แบตเตอรี่คูลเลอรจะรับรูรายไดมากขึ้นในป 65 

เปดตัวผลิตภัณฑใหมเจาะตลาดชิ้นสวนยานยนตไฟฟา 
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Financial Highlights - PACO
Statement of comprehensive income (MB) Cash flow statement (MB)
For the year ended 31 Dec 2018 2019 2020 2021E 2022E For the year ended 31 Dec 2018 2019 2020 2021E 2022E

Sales and service income 645              678             667             799             1,000         Cash flows from operating activities

Cost of sales and service (544)            (572)           (504)           (603)           (737)           Net profit 29               31               77               97               125             

Gross profit 101              106             163             196             262             Adjustment non cash items 13               18               (1)                -                  -                  

Selling and administrative expenses (73)              (71)             (69)             (72)             (105)           Depreciation and amortisation 48               48               55               61               63               

Other income/expenses 19                16               15               13               13               +/- Working capital (80)             18               28               (0)                (85)             

Share of profit (loss) invt. in associates -                   -                  -                  -                  -                  Net cash from operating activities (3)                109             169             157             103             

Gain (loss) from FX -                   (3)                (0)                -                  -                  Cash flows from investing activities 

Gain (loss) from extra items -                   -                  (2)                -                  -                  +/- ST investments -                  -                  -                  -                  -                  

EBIT 47                49               107             136             170             +/- Invt. in associates (0)                (0)                (2)                -                  -                  

Finance costs (13)              (13)             (13)             (15)             (13)             +/- Property, plant and equipment (57)             (27)             (6)                (115)           (50)             

EBT 34                36               95               121             156             +/- Intangible assets (4)                -                  -                  (1)                (1)                

Income tax (5)                 (5)                (18)             (24)             (31)             +/- Other Investments 0                 (1)                0                 (2)                -                  

Non-controlling interests -                   -                  -                  -                  -                  Net cash from (used in) investing activities (61)             (28)             (8)                (118)           (51)             

Net profit 29                31               77               97               125             Cash flows from financing activities 

Norm profit 29                33               79               97               125             +/- Debts 57               (78)             151             -                  -                  

EPS 7.84            0.04           0.10           0.10           0.13           +/- Capital -                  -                  -                  355             -                  

+/- Other items -                  -                  -                  -                  -                  

Sales and service growth (%) -17.8% 5.2% -1.7% 19.8% 25.1% +/- Dividends paid -                  -                  (225)           (20)             (45)             

Net profit growth (%) -31.8% 5.7% 149.9% 26.8% 28.8% Net cash used in financing activities 57               (78)             (74)             335             (45)             

Gross profit margin (%) 15.6% 15.7% 24.5% 24.5% 26.3% +/- Net cash (7)                3                 87               374             7                 

Net profit margin (%) 4.5% 4.5% 11.5% 12.2% 12.5%

Statement of comprehensive income (MB) Statement of financial position (MB)
For the quarter ended 1Q20 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 As at 31 Dec 2018 2019 2020 2021E 2022E

Sales and service income 192              162             170             143             182             Cash and cash equivalents 11               14               101             476             482             

Cost of sales and service (148)            (122)           (125)           (108)           (134)           ST investments -                  -                  -                  -                  -                  

Gross profit 44                40               45               34               48               Trade accounts receivable 140             114             103             103             129             

Selling and administrative expenses (17)              (15)             (18)             (19)             (19)             Inventories 396             359             341             341             416             

Other income/expenses 4                  3                 3                 5                 3                 Property, plant and equipment 449             447             452             510             498             

Share of profit (loss) invt. in associates -                   -                  -                  -                  -                  Intangible assets 8                 7                 6                 6                 5                 

Gain (loss) from FX 7                  (4)                3                 (6)                7                 Total Assets 1,044         957             1,025         1,458         1,554         

Gain (loss) from extra items -                   -                  (2)                (0)                -                  ST loans from financial institutions 170             144             169             169             169             

EBIT 38                24               31               14               39               Trade accounts payable 108             66               73               72               88               

Finance costs (3)                 (3)                (4)                (3)                (3)                Current portions of LT loans 155             54               88               88               88               

EBT 35                21               27               11               36               Current portion of financial lease 3                 3                 11               11               11               

Income tax (7)                 (4)                (6)                (2)                (7)                LT loans from financial institutions -                  52               155             155             155             

Non-controlling interests -                   -                  -                  -                  -                  Debentures -                  -                  -                  -                  -                  

Net profit 29                18               21               9                 29               Financial lease 5                 3                 38               38               38               

Norm profit 21                22               21               15               22               Other non-current liabilities 12               7                 7                 7                 7                 

EPS 0.04            0.02           0.03           0.01           0.03           Total liabilities 463             340             557             557             573             

Issued and paid-up shares capital 370             370             370             500             500             

Sales and service growth (%) 24.0% -15.7% 5.2% -16.1% 27.4% Premium (discount) on share capital -                  -                  -                  225             225             

Net profit growth (%) 610.5% -38.5% 20.9% -57.0% 213.6% Retained earnings 210             247             99               176             256             

Gross profit margin (%) 22.8% 24.9% 26.3% 24.0% 26.5% Total shareholders' equity 580             617             469             901             981             

Net profit margin (%) 14.9% 10.9% 12.5% 6.4% 15.8% Total liabilities and shareholders' equity 1,044         957             1,025         1,458         1,554         

Financial ratio Key assumptions
For the year ended 31 Dec 2018 2019 2020 2021E 2022E For the year ended 31 Dec 2018 2019 2020 2021E 2022E

Current ratio (Times) 1.26            1.78           1.57           2.62           2.80           Gross profit margin (%) 15.6% 15.7% 24.5% 24.5% 26.3%

Debt to equity 0.80            0.55           1.19           0.62           0.58           SG&A/Sales (%) 11.4% 10.4% 10.3% 9.0% 10.5%

Net debt to equity 0.55            0.39           0.77           (0.02)          (0.02)          

Net debt to EBITDA 3.40            2.48           2.22           (0.07)          (0.09)          

EBITDA interest coverage 7.50            7.53           12.57         13.18         17.31         

ROAA (%) 2.9% 3.1% 7.7% 7.8% 8.3%

ROAE (%) 5.1% 5.1% 14.1% 14.2% 13.3%
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ภาพรวมการประกอบธุรกิจ 
 บริษัท เพรสซิเดนท ออโตโมบิล อินดัสทรีส จํากัด (มหาชน) (PACO) ประกอบธุรกิจผลิตและจัดจําหนาย
ชิ้นสวนอะไหลเครื่องปรับอากาศรถยนตในตลาดชิ้นสวนทดแทนใหแกลูกคาทั้งในประเทศและตางประเทศ 
ครอบคลุมตลาดในทวีปเอเชีย อเมริกาเหนือ ยุโรป อเมริกาใต และออสเตรเลีย โดยมีฐานการผลิตอยูในประเทศไทย 
และมีโรงงานผลิตจํานวน 3 แหงและคลังสินคาอีก 1 แหง ตั้งอยูในจังหวัดสมุทรสาครและศูนยกระจายสินคาอีก 1 
แหงในจังหวัดกรุงเทพฯ (เขตบางบอน) ปจจุบันมีจํานวนรุนสินคามากกวา 2,600 รุน ครอบคลุมรุนรถยนตยี่หอตางๆ 
ทั่วโลก ทั้งรถยนตนั่ง รถเอนกประสงค รถกระบะ รถยนตหรู และรถยนตซุปเปอรคาร รวมไปถึงรถยนตเชิงพาณิชย 
เชน รถบัสโดยสาร รถแทรคเตอร ภายใตตราสินคา “PACO” 

ผลิตภัณฑของบริษัท 
 ผลิตภัณฑของ PACO แบงเปน 3 กลุม ไดแก 1) คอยลรอน(Condenser)2) คอยลเย็น (Evaporator) และ 
3) ผลิตภัณฑอื่น ๆ ไดแก สายน้ํายาแอร / ทอนํ้ายาแอร (A/C Hose)รีซีฟเวอรดรายเออร (Receiver Drier)อินเตอร
คูลเลอร (Intercooler)สารทําความเย็น R134aออยลคูลเลอร (Oil Cooler) วาลวลดความดัน (Expansion Valve) 
สวิตซปด-เปดและควบคุม (Switch and Speed Control) สารดูดความชื้น (Desiccant Bags) เปนตนโดย
ผลิตภัณฑคอยลรอน(Condenser)และคอยลเย็น(Evaporator)เปนผลิตภัณฑที่ PACO ผลิตเองและเปนผลิตภัณฑ
หลัก คิดเปนสัดสวนรายไดในป 2563 ที่ 65% และ 23% ตามลําดับ 

กลุมลูกคาและชองทางจําหนายของบริษัท 
 กลุมลูกคาของPACOแบงเปน 3 กลุมไดแก1) กลุมผูคาชิ้นสวนอะไหลรถยนตซึ่งซื้อผลิตภัณฑเพื่อนําไป
จํ า หน าย หรือ ใหบ ริก าร ใ หกั บผู บ ริ โภค ใ นต ลา ดอะไหล รถ ยนตทด แทน ( Replacement Equipment 
Manufacturer :REM)2) กลุมผูจัดหาวัตถุดิบเพื่อนําไปรองรับการซอมหรือเปลี่ยนอะไหลรถยนตตามศูนยบริการ
รถยนต (Original Equipment Spare Part :OES) 3) ผูกลุมผูประกอบรถยนตซึ่งซื้อผลิตภัณฑเพื่อนําไปประกอบ
รถยนต (Original Equipment Manufacturer: OEM)คิดเปนสัดสวนรายไดในป 2563 ที่ 92%, 7% และ 1% 
ตามลําดับ 
 ชองทางการจัดจําหนาย แบงเปน 2 ชองทาง ไดแก 1) ชองทางการจัดจําหนายตางประเทศ คิดเปน
สัดสวนรายไดในป 2563 ที่ 53% โดยภูมิภาคตะวันออกกลางมีสัดสวนสูงสุด 30% รองลงมาภูมิภาคเอเชีย
ตะวันออกเฉียงใตมีสัดสวน 17% 2) ชองทางการจัดจําหนายในประเทศคิดเปนสดัสวนรายไดในป 2563 ที่ 47% 

กลยุทธในการแขงขัน 
 PACO มุงเนนการพัฒนาและปรับปรุงผลิตภัณฑใหอยูระดับมาตรฐานสากลเปนที่ยอมรับของตลาดทั่ว
โลกมีการตรวจสอบและควบคุมคุณภาพในทุกขั้นตอนการผลิตโดยไดรับการรับรองมาตรฐาน ISO 9001: 2015 อีก
ทั้งผลิตภัณฑของ PACO มีความหลากหลายจากสินคาทั้งหมดมากกวา 2,600 รุน พรอมดวยทีมงานวิจัยและ
พัฒนาผลิตภัณฑใหมท่ีมีความรูและประสบการณเพื่อตอบสนองความตองการของลูกคาไดมากขึ้นนอกจากนี้ยังมี
กลยุทธทางการตลาดเชิงรุกดวยการริเริ่มโครงการ PACO AutoHub ในชวงตนป 2563ซึ่งเปนการสรางฐานตัวแทน
จําหนายชิ้นสวนอะไหลเครื่องปรับอากาศรถยนตทดแทน เสริมสรางแบรนด PACO ผานสื่อโฆษณาตาง ๆ ทั้ง
รูปแบบออนไลนและออฟไลนใหเปนที่รูจักมากยิ่งขึ้นปจจุบันมีสาขาทั้งหมด 200 สาขา และตั้งเปาหมายในการ
ขยายสาขาใหได 300 สาขาภายในป 2564จากนั้น500 สาขาภายในป 2565และอีก 3 ปขางหนา 1,000 สาขา 
ภาวะอุตสาหกรรม 
 ผลิตภัณฑหลักของ PACO อยูในตลาดREM มีกลุมลูกคาเปาหมายเปนผูใชรถยนตที่มีอายุมากกวา5 ป
ขึ้นไป ซึ่งการเติบโตจะมีความสัมพันธกับจํานวนรถยนตจดทะเบียนสะสมภายในประเทศไทยและตะวันออกกลาง 
ซึ่งเปนฐานกลุมลูกคาเปาหมายหลัก โดยคาดจํานวนรถยนตจดทะเบียนสะสมภายในประเทศไทยป 2562-2565Fมี
อัตราการเติบโตเฉลี่ยอยูที่ 3.31% ตอป ขณะที่จํานวนรถยนตจดทะเบียนสะสมในกลุมประเทศตะวันออกกลางป 
2561-2567Fมีอัตราการเติบโตเฉลี่ย5.12% ตอป 
 นอกจากนี้ปจจุบัน ผูใชรถยนตทั่วโลกมีแนวโนมที่จะเปลี่ยนแปลงไปใชรถยนตพลังงานไฟฟา (EV) มาก
ขึ้น การผลิตรถยนตยังตองอาศัยคอยลรอนและคอยลเย็นในระบบปรับอากาศรถยนตอยู เปนโอกาสของPACO ใน
การเสนอสินคาใหม ๆ ซึ่งบริษัทสามารถผลิตและจําหนายคอยลเย็นสําหรับแบตเตอร่ีรถยนตไฟฟาในตลาด REM ได
แลว โดยอางอิงขอมูลจากสมาคมยานยนตไฟฟาไทยจํานวนรถยนตHEV/PHEVจดทะเบียนสะสมภายในประเทศ
ไทยป2563 อยูที่ 186,272 คันมีอัตราการเติบโตเฉลี่ย22.1% ตอปในป 2560-2563 และจํานวนรถยนตBEV จด
ทะเบียนสะสมภายในประเทศไทยป2563 อยูที่ 5,685 คัน มีอัตราการเติบโตเฉลี่ย59.8%ในป 2560-2563 ขณะที่ทั่ว
โลกมีจํานวนรถยนตไฟฟาสะสมในป 2563 ราว 10 ลานคันและ IEA คาดการณวาในป 2573 จะมีจํานวนรถยนต
ไฟฟาสะสมเพิ่มขึ้นเปน 145 ลานคัน 



 

 

 

 ขอมูลในเอกสารฉบับนี้ รวบรวมมาจากแหลงขอมูลที่นาเชื่อถือ อยางไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย  คิงสฟอรด จํากัด(มหาชน)ไมสามารถที่จะยนืยันหรือรับรองความถูกตองของขอมูลเหลานี้ได ไมวาประการใดๆ บทวิเคราะหในเอกสารนี้ จัดทําขึ้นโดยอางอิงหลักเกณฑ
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ทิศทางผลการดําเนินงานในป 2564-2565 และการประเมินมูลคา 
 ฝายวิจัยคาดกําไรสุทธิป 2564-65ของบริษัทจะเติบโตดวยอัตราเฉลี่ยตอป (CAGR) 27.8% โดยมีปจจัย
หนุนจาก 1)ตลาด REMยังสามารถเติบโตไดดีแมอยูในสภาวะ COVID-19 โดยแนวโนมจํานวนรถยนตจดทะเบียน
สะสมของกลุมลูกคาเปาหมายในประเทศไทยและตางประเทศขยายตัวเฉลี่ย (CAGR) ประมาณ 3-5% ตอป2) การ
ขยายฐานตัวแทนจําหนายจากโครงการ PACO AutoHub3) การจัดตั้งศูนยกระจายสินคาในประเทศมาเลเซีย และ 
4)รักษาความสามารถในการทํากําไรไดโดดเดนกวาอุตสาหกรรมชิ้นสวนยานยนต 

สรุปสมมติฐานประมาณการ 
 1) ประมาณการรายไดรวมในป 2564-2565 ที่ 799.31 ลานบาท และ 999.72 ลานบาท คิดเปนการ
เติบโตเฉลี่ย 22.4%YoY โดยการเติบโตในประเทศจะมาจากรายไดในตลาด REM และ OESเปนหลักทั้งจากการ
ขยายสาขา PACO AutoHub เพิ่มมากขึ้นและคําสั่งซื้อใหมลูกคาศูนยบริการที่ไดรับมาในชวงป 2563 ขณะทีร่ายได
ตางประเทศจะเติบโตตามการขยายตัวของตลาด REM ในภูมิภาคตะวันออกกลางและเอเชียตะวันออกเฉียงใต 
นอกจากนี้ยังมี Bidding Project จากสวน OES และ OEM ที่คาดวาจะไดรับใน 2H64 และรับรูเต็มปในป 2565  
 2) คาดอัตรากําไรข้ันตนในป 2564-2565อยูที่ระดับ24.50-26.25% สูงกวาบริษัทในอุตสาหกรรมชิ้นสวน
ยานยนตเนื่องจากมีการลดการใชแรงงานคนอยางมีนัยสําคัญ โดยการติดตั้งเครื่องจักรอัตโนมัติแทน รวมถึงทําให
ประหยัดการใชวัตถุดิบลง นอกจากนี้ยังไดรับประโยชนจากโครงการติดตั้งSolar Rooftop ทําใหประหยัดคาไฟ 
รวมถึงการเริ่มขายผลิตภัณฑใหมกลุม EV ในป 2565 ซึ่งมี margin สูง และไมตองลงทุนเพิ่ม 
 3) คาดสัดสวน SG&A/Sale อยูที่ระดับ9-10.5%ทรงตัวเนื่องจากสวนใหญเปนคาใชจายคงที่ ขณะที่ 
Effective Tax คาดวาจะอยูทีร่าว 20% 
 สงผลใหฝายวิจัยคาดการณกําไรสุทธิในป 2564-2565 อยูที9่7.17ลานบาท และ 125.19 ลานบาท ในป 
เติบโต +26.81%YoY และ +28.84%YoY ตามลําดับมีอัตรากําไรสุทธิที่ 11.97% / 12.37% ตามลําดับ คิดเปน 
ROE เฉลี่ย 13.75% 
 นอกจากนี้ฐานะทางการเงินยังมีความแข็งแกรง ณ สิ้น 1Q64D/E Ratio อยูที่0.45 เทา สภาพคลองและ
กระแสเงินสดเพียงพอตอการลงทุนในอนาคต รวมถึงสามารถจายเงินปนผลไดตามนโยบายการจายเงินปนผลใหแก
ผูถือหุนไมนอยกวา 40% ของกําไรสุทธิจากงบเฉพาะกิจการหลังจากหักภาษีและการจัดสรรสํารองตางๆ ทุก
ประเภทตามที่กฎหมายกําหนด 

ประเมินมูลคาเหมาะสม 
 ฝายวิจัยประเมินมูลคาเหมาะสมป 2565 ที่ 3.50 บาทอิง P/E Multiple ที่ 28 เทา (ระดับ PEG 1 เทา 
จากอัตราการเติบโตเฉลี่ย CAGR ป 64-65 ที่ 28%) มองวา PACO ควรจะซื้อขายในระดับ Premium เหนือกวา
บริษัทอื่นๆ ในอุตสาหกรรมชิ้นสวนยานยนตไทยเนื่องจากสวนใหญพึ่งพิงรายไดจากกลุมลูกคา OEM เปนหลักและ
สูงกวาบริษัทที่ประกอบธุรกิจคลายคลึงกับ PACO ทีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย mai ซึ่งอยูในกลุมสินคา
อุตสาหกรรมจากการรุกตลาด Aftermarket ชิ้นสวนยานยนตไฟฟาที่มีโอกาสในการเติบโตอีกมาก 

 

 



 

 
 
 ขอ้มูลในเอกสารฉบับน้ี รวบรวมมาจากแหล่งขอ้มูลท่ีน่าเช่ือถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลักทรพัย ์ คิงส์ฟอรด์ จ  ากัด(มหาชน)  ไม่สามารถท่ีจะยืนยนัหรือรบัรองความถูกตอ้งของขอ้มูลเหล่าน้ีได ้ไม่ว่าประการใด ๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารน้ี จดัท าข้ึนโดยอา้งอิง

หลักเกณฑท์างวิชาการเก่ียวกับหลักการวิเคราะห์ และมิไดเ้ป็นการช้ีน า หรือเสนอแนะใหซ้ื้อหรือขายหลักทรพัยใ์ด ๆ การตัดสินใจซื้ อหรือขายหลักทรพัยใ์ด ๆ ของผูอ้่าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารน้ีหรือไม่ก็ตาม ลว้นเป็นผลจากการใช้

วจิารณญาณของผูอ้่าน โดยไม่มีส่วนเก่ียวขอ้งหรือพนัธะผูกพนัใด ๆ กับ  บริษัทหลกัทรพัย ์คิงสฟ์อรด์ จ  ากัด(มหาชน) ไม่วา่กรณีใด 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ค ำแนะน ำกำรลงทุน และควำมหมำยของค ำแนะน ำกำรลงทุน 
Stock Rating หมายถึง การใหน้ า้หนกัการลงทนุของบริษัท แบ่งเป็น 3 ระดบั 
Buy หมายถึง ราคาพืน้ฐานสงูกว่าราคาตลาด 15% หรือมากกว่า 
Hold หมายถึง ราคาพืน้ฐานสงูกว่าราคาตลาดไม่เกิน 15% หรือต ่ากว่าราคาตลาดไม่เกิน 15 % 
Sell หมายถึง ราคาพืน้ฐานต ่ากวา่ราคาตลาด 15% หรือมากกว่า 
 
เอกสารฉบบันีจ้ัดท าขึน้โดยบริษัทหลกัทรพัยค์ิงสฟ์อรด์ จ ากัด (มหาชน) ขอ้มูลที่ปรากฏในเอกสารฉบับนีจ้ัดท าโดยอาศยัขอ้มูลที่จัดหามาจากแหล่งที่เช่ือหรือควรเช่ือว่ามี
ความน่าเชื่อถือ และ/หรือถูกตอ้ง อย่างไรก็ตามบริษัทไม่ยืนยนั และไม่รบัรองถึงความครบถว้นสมบูรณห์รือถูกตอ้งของขอ้มลูดงักล่าว และไม่ไดป้ระกนัราคาหรือผลตอบแทน
ของหลักทรพัยท์ี่ปรากฏขา้งตน้ แมว้่าขอ้มูลดังกล่าวจะปรากฏขอ้ความที่อาจเป็นหรืออาจตีความว่าเป็นเช่นนั้นได ้บริษัทจึงไม่รบัผิดชอบต่อการน าเอาขอ้มูล ขอ้ความ 
ความเห็น และหรือบทสรุปที่ปรากฏในเอกสารฉบบันีไ้ปใชไ้ม่ว่ากรณีใดๆ ขอ้มลูและความเห็นที่ปรากฏอยู่ในเอกสารฉบบันีมิ้ไดป้ระสงคจ์ะชี้ชวน เสนอแนะ หรือจงูใจใหล้งทนุ
ใน หรือ ซือ้หรือขายหลกัทรพัยท์ี่ปรากฏในเอกสารฉบบันี ้และขอ้มลูมีการแกไ้ขเพิ่มเติมเปลี่ยนแปลงโดยมิตอ้งแจง้ใหท้ราบล่วงหนา้ ผูล้งทนุควรใชดุ้ลยพินิจอย่างรอบครบใน
การลงทุนในหรือซือ้หรือขายหลกัทรพัย ์บริษัทสงวนลิขสิทธิ์ในขอ้มลูที่ปรากฏในเอกสารนี ้หา้มมิใหผู้ใ้ดใชป้ระโยชน ์ท าซ า้ ดดัแปลง น าออกแสดง ท าใหป้รากฏหรือเผยแพร่
ต่อสาธารณชน ไม่ว่าดว้ยประการใดๆ ซึ่งขอ้มลูในเอกสารนีไ้ม่ว่าทัง้หมดหรือบางส่วน เวน้แต่ไดร้บัอนญุาตเป็นหนงัสือจากบริษัทเป็นการล่วงหนา้ การกล่าว คดั หรืออา้งอิง 
ขอ้มูลบางส่วนตามสมควรในเอกสารนี ้ไม่ว่าในบทความ บทวิเคราะห ์บทวิจัย หรือในเอกสาร หรือการสื่อสารอ่ืนใดจะตอ้งกระท าโดยถูกตอ้ง และไม่เป็นการก่อใหเ้กิดการ
เขา้ใจผิดหรือความเสียหายแก่บริษัท ตอ้งรบัรูถ้ึงความเป็นเจา้ของลิขสิทธิ์ในขอ้มูลบริษัท และตอ้งอา้งอิงถึงเอกสารฉบบันี ้และวนัที่ในเอกสารฉบบันีข้องบริษัทโดยชัดแจง้ 
การลงทนุในหรือซือ้หรือขายหลกัทรพัยย์่อมมีความเสี่ยง ท่านควรท าความเขา้ใจอย่างถ่องแทต้่อลกัษณะของหลกัทรพัยแ์ต่ละประเภท และควรศกึษาขอ้มลูของบริษัทที่ออก
หลกัทรพัยแ์ละขอ้มลูอ่ืนใดที่เกี่ยวขอ้งก่อนการตดัสินใจลงทนุในหรือซือ้หรือขายหลกัทรพัย ์
 
 
 



 

 
 
 ขอ้มูลในเอกสารฉบับน้ี รวบรวมมาจากแหล่งขอ้มูลท่ีน่าเช่ือถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลักทรพัย ์ คิงส์ฟอรด์ จ  ากัด(มหาชน)  ไม่สามารถท่ีจะยืนยนัหรือรบัรองความถูกตอ้งของขอ้มูลเหล่าน้ีได ้ไม่ว่าประการใด ๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารน้ี จดัท าข้ึนโดยอา้งอิง

หลักเกณฑท์างวิชาการเก่ียวกับหลักการวิเคราะห์ และมิไดเ้ป็นการช้ีน า หรือเสนอแนะใหซ้ื้อหรือขายหลักทรพัยใ์ด ๆ การตัดสินใจซื้ อหรือขายหลักทรพัยใ์ด ๆ ของผูอ้่าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารน้ีหรือไม่ก็ตาม ลว้นเป็นผลจากการใช้

วจิารณญาณของผูอ้่าน โดยไม่มีส่วนเก่ียวขอ้งหรือพนัธะผูกพนัใด ๆ กับ  บริษัทหลกัทรพัย ์คิงสฟ์อรด์ จ  ากัด(มหาชน) ไม่วา่กรณีใด 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Thai Institute of Directors Association (IOD) – Corporate Governance Report Rating 2019 (CG Score) 

 

 
 

 
   

 
 

 
การเปิดเผยผลการส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรื่องการก ากับดูแลกิจการ (Corporate Governance) นีเ้ป็นการด าเนินการตามนโยบาย
ของส านักงานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์โดยการส ารวจของ IOD เป็นการส ารวจและประเมินจากขอ้มูลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัย์
แห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรพัยเ์อ็มเอไอ ที่มีการเปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นขอ้มูลที่ผูล้งทุนทั่วไปสามารถเขา้ถึงได ้ดงันัน้ผลส ารวจดงักล่าวจึงเป็นการน าเสนอใน
มมุมองของบคุคลภายนอกโดยไม่ไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบตัิและมิไดมี้การใชข้อ้มลูภายในในการประเมิน อนึ่ง ผลการส ารวจดงักล่าว เป็นผลการส ารวจ ณ วนัที่ปรากฎใน
รายงานการก ากบัดแูละกิจการบริษัทจดทะเบียนไทยเท่านัน้ ดงันัน้ผลการส ารวจจึงอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว ทัง้นีบ้ริษัทหลกัทรพัย ์คิงสฟ์อรด์ จ ากดั (มหาชน)
มิไดย้ืนยนัหรือรบัรองถึงความถกูตอ้งของผลการส ารวจดงักล่าวแต่อย่างใด 

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

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

A AU BSBM CMO EP HTECH KYE MM PICO ROJNA SQ TPCH WORK
ABICO B52 BSM CMR ESSO HUMAN LEE MVP PIMO RPC SSP TPIPP WP
ACAP BCH BTNC CPL FE IHL LPH NC PK RPH STI TPLAS WPH
AEC BEAUTY CCET CPT FTE INGRS MATCH NDR PLE SF SUPER TQM ZIGA
AEONTS BGT CCP CSR GIFT INOX MATI NER PMTA SGF SVOA TTI
AJ BH CGD CTW GLAND JTS M-CHAI NNCL POST SGP TCCC TYCN
ALUCON BIG CHARAN CWT GLOCON JUBILE MCS NPK PPM SKN THE UTP
AMC BLAND CHAYO D GPI KASET MDX NUSA PROUD SLP THMUI VCOM
APURE BM CITY DIMET GREEN KCM META OCEAN PTL SMART TIGER VIBHA
AS BR CMAN EKH GTB KKC MGT PAF RCI SOLAR TNH VPO
ASEFA BROCK CMC EMC GYT KWG MJD PF RJH SPG TOPP WIN
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Anti-Corruption Progress Indicator 2019 
บริษัทจดทะเบียนทีไ่ด้ประกำศเจตนำรมณเ์ข้ำร่วม CAC 

 
บริษัทจดทะเบียนทีไ่ด้ได้รับกำรรับรอง CAC 

 
 
 

ค าชีแ้จง ขอ้มลูบริษัทที่เขา้รว่มโครงการแนวรว่มปฏิบตัิของภาคเอกชนไทยในการต่อตา้นทจุริต (Thai CAC) ของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย มี 2 กลุ่ม คือ 
 - ไดป้ระกาศเจตนารมณเ์ขา้รว่ม CAC 
 - ไดร้บัการรบัรอง CAC 
การเปิดเผยผลการประเมินดัชนีชีว้ดัความคืบหนา้การป้องกันการมีส่วนเกี่ยวขอ้งกับการทุจริตคอรปัชั่น (Anti-corruption Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยซึ่งจดัท าโดยสถาบนัไทยพฒันน์ี ้เป็นการด าเนินการตามนโยบายและตามแผนพฒันาความยั่งยืนส าหรบับริษัทจดทะเบียนของส านกังาน
คณะกรรมการก ากับหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์โดยผลการประเมินดงักล่าวของสถาบนัไทยพฒัน ์อาศยัขอ้มลูที่ไดร้บัจากบริษัทจดทะเบียนตามที่บริษัทจดทะเบียนได้
ระบุในแบบแสดงขอ้มูลเพื่อการประเมิน Anti-corruption ซึ่งไดอ้า้งอิงขอ้มูลมาจากแบบแสดงรายการขอ้มูลประจ าปี (แบบ 56-1) รายงานประจ าปี (แบบ 56-2) หรือใน
บุคคลภายนอก โดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบัติของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และมิไดใ้ชข้อ้มูลภายใจเพ่ือการประเมิน  เนื่องจากผลการ
ประเมินดงักล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วนัที่ปรากฏในผลการประเมินเท่านั่น ดงันัน้ผลการประเมินจึงอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว หรือเม่ือขอ้มลูที่เกี่ยวขอ้ง
มีการเปลี่ยนแปลง ทัง้นี ้บริษัทบริษัทหลกัทรพัย ์คิงสฟ์อรด์ จ ากดั (มหาชน)มิไดย้ืนยนั ตรวจสอบ หรือรบัรองความถกูตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดงักล่าวแต่อย่างใด 

7UP AMATA BKD CI EP FSMART JKN KWG NOBLE SAAM SINGER SUPER TRITN ZIGA
ABICO AMATAV BM COTTO ERW GPI JMART LDC NOK SAPPE SKR SYNEX TTA
AF ANAN BROCK DDD ESTAR ILINK JMT MAJOR PK SCI SPALI THAI UPF
ALT APURE BUI EA ETE IRC JSP META PLE SE SSP TKS UV
AMARIN B52 CHO EFORL EVER J JTS NCL ROJNA SHANG STANLY TOPP WIN

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




