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รายงานฉบับน้ี จัดทําข้ึนโดยมีวัตถุประสงคเพ่ือใหนักลงทุนใชเปนขอมูลประกอบการตัดสินใจในหลักทรัพย ซึ่งไดพิจารณาจากขอมูลท่ีเปดเผยตอสาธารณชน และเปนการคาดการณของผูจัดทําจากขอ
มูลท่ีมีอยูท้ังหมด โดยการวิเคราะหหลักทรัพยน้ีอาจจะมีผลไปในทิศทางเดียวกันหรือตรงกันขามกับหลักทรัพยท่ีทําการวิเคราะหก็ได ดังน้ัน นักลงทุนควรใชวิจารณญาณในการลงทุน การนําขอมูลท่ี
ปรากฏในเอกสารนี้ไมวาจะท้ังหมด หรือบางสวนไปทําซ้ํา หรือดัดแปลง แกไข หรือนําเอกสารเผยแพรสาธารณชนจะตองไดรับความยินยอมจากบริษัทกอน 
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TSC กําไรป 53 เติบโตกาวกระโดดตามคาด และป 54 ยังมีแนวโนมเติบโตตอ
เนื่อง ขณะที่ราคาหุนมี Up-side Gain กวา 31% 

ราคาเปาหมายป 2554 14.62 บาท ราคาลาสุด (24 ม.ค. 2554) 11.20 บาท 
คําแนะนํา ซื้อ นักวิเคราะห ดิษฐนพ วัธนเวคิน  (โทร. 2931) 

ประเด็นสําคัญ ! วานนี้ (24 ก.พ.) TSC ประกาศผลประกอบการป 2553 ออกมามีมีกําไร 298 ลานบาท เพ่ิมข้ึน 102% yoy 
รายไดรวมเทากับ 2,618 ลานบาท เพ่ิมข้ึน 49% yoy 

! โดยช้ีแจงสาเหตุของการเติบโตในป 53 วาเปนไปตามการเติบโตของอุตฯ ยานยนตและจักรยายนตไทยใน
ป 53 ท่ีมียอดผลิตเติบโต 64% และ 24% ตามลําดับ ขณะท่ีบริษัทควบคุมคาใชจายไดอยางมีประสิทธิภาพจึง
ทําใหมีความสามารถในการทํากําไรสูงข้ึน  

! ประกาศจายเงินปนผลครึ่งปหลังอีก 0.50 บาท/หุน XD 10 มี.ค. 54 และจาย 27 พ.ค. 54 

ความเห็นนักวิเคราะห ! ผลประกอบการป 53 เติบโตกาวกระโดดตามคาด ยอดขายเพ่ิมข้ึนตามการเพ่ิมข้ึนของยอดผลิตยานยนต
ไทยในป 53 นอกจากน้ี การขยายตัวของยอดขายทําใหเกิดการประหยัดจากขนาดสงผลใหบริษัทมีความ
สามารถในการทํากําไรสูงข้ึน (Gross Margin �53 (21%) �52 (18%)) 

! อุตฯ ยานยนตไทยยังมีแนวโนมเติบโตตอเน่ืองจากแนวโนมการเติบโตของยอดผลิตยานยนตตามการฟน
ตัวของภาวะเศรษฐกิจโลก โอกาสการเติบโตจากโครงการ �อีโคคาร� รวมถึงโอกาสการเติบโตของตลาดรถยนต
ในภูมิภาคอาเซียนหลังจากเกิดประชาคมเศรษฐกิจอาเซียนในป 58 ส.อ.ท. คาดยอดผลิตยานยนตไทยป 54 ท่ี 
1.8 ลานคัน เพ่ิมข้ึน 9% จากป 53 อยางไรก็ตาม อุตฯ ยานยนตไทยในป 54 ยังมีความเส่ียงจากความผันผวน
ของคาเงินบาท, แนวโนมการเพ่ิมข้ึนราคาวัตถุดิบและราคานํ้ามันและเสถียรภาพทางการเมืองภายในประเทศ 

! คาดผลประกอบการป 54 ของ TSC จะเติบโตตอเน่ืองตามแนวโนมของอุตฯ ยานยนตไทย โดย TSC มี
สวนแบงตลาดสายเคเบิลในรถยนต 76% และสายเคเบิลในจักรยานยนต 99% คาดป 54 จะมียอดขายเพิ่มข้ึน 
11% เปน 2,900 ลานบาท และกําไรเพ่ิมข้ึน 7% เปน 319 ลานบาท คาดจากผลการดําเนินงานป 54 TSC จะ
จายเงินปนผล 0.80 บาท/หุน คิดเปน Dividend Yield 7.1% 

! ขณะท่ีระดับราคาหุนมี Up-side Gain กวา 31% และเราเช่ือวาความกังวลตอปจจัยเส่ียงตาง ๆ ของ
อุตฯ ยานยนตไทยซ่ึงเปนปจจัยลบกดดันระดับราคาหุนในกลุมช้ินสวนยานยนตจะเริ่มเบาบางลงเม่ือ
ตัวเลขอุตฯ ยานยนตไทยออกมาเติบโตในทิศทางเดียวกันกับท่ีทาง ส.อ.ท. คาดการณ (ซึ่งเราเช่ือวามี
ความเปนไปไดสูง) เราจึงยังคงคําแนะนํา �ซื้อ 
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Quarterly Comparison (TSC)
4Q10 4Q09 3Q10 yoy qoq 2010 2009 yoy 2010 2010F diff

Sales 661 555 672 19% -2% 2,618 1,751 49% 2,618 2,636 -1%
COGS 504 430 537 17% -6% 2,061 1,431 44% 2,061 2,097 -2%
Gross profit 157 124 135 26% 16% 557 320 74% 557 539 3%
SG&A 92 73 67 27% 39% 288 206 39% 288 272 6%
Operating Profit 65 52 69 25% -6% 269 114 137% 269 268 1%
Other Income 11 14 11 -20% 4% 45 41 8% 45 43 3%
EBIT 76 66 80 15% -5% 314 155 103% 314 311 1%
Interest expenses 0 0 0 n.m. n.m. 0 0 n.m. 0 0 n.m.
EBT 76 66 80 15% -5% 314 155 103% 314 311 1%
Income taxes 5 (2) 4 n.m. 34% 16 7 120% 16 14 10%
Net Income 71 68 76 4% -7% 298 148 102% 298 296 1%
EPS 0.27 0.26 0.29 4% -7% 1.15 0.57 102% 1.15 1.14 1%
% Margin
Gross profit 23.8% 22.4% 20.1% 21.3% 18.3% 21.3% 20.5%
Net Income 10.7% 12.3% 11.3% 11.4% 8.4% 11.4% 11.2%
KKS Research Department


