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24 May 2024 Automotive 
 ยอดผลิตรถยนต ์เม.ย.24 ลดลง YoY ติดต่อกันเป็นเดือนท่ี 9  
   News Flash 

❑ ยอดผลิตรถยนต ์เม.ย.24 ลดลง YoY ต่อเน่ือง จากท้ังยอดขายในประเทศและส่งออกท่ี
ลดลง ส.อ.ท.รายงานยอดผลิตรถยนตเ์ดือน เม.ย.24 อยู่ท่ี 1.05 แสนคัน -11% YoY, -24% MoM 
ยังคงปรับตวัลดลง YoY ตามยอดการจ าหน่ายรถยนตใ์นประเทศท่ีลดลง ทั้งรถกระบะและรถยนต์
น่ัง รวมถึงมีการน าเขา้รถยนตไ์ฟฟ้ามาจ าหน่าย อีกทัง้ยอดส่งออกรถยนต์ปรบัตัวลดลงมากขึน้จาก
ฐานสูงปีก่อน ขณะท่ีลดลง MoM มาก ยังเป็นผลจากปัจจัยฤดูกาลท่ีในเดือน เม.ย. มีวันหยุดยาว 
ทัง้นี ้4M24 มียอดผลิตรถยนตร์วม 5.2 แสนคนั -17% YoY 
- ยอดขายในประเทศ -21% YoY, -17% MoM ยังมีทิศทางชะลอตัว จากความเข้มงวดในการ
อนุมตัิสินเชื่อของสถาบนัการเงินจากหนีค้รวัเรือนท่ีสงูมากและเศรษฐกิจท่ีอ่อนแอ ทัง้นี ้รวม 4M24 
ยอดขายรถยนตใ์นประเทศ -24% YoY 
- ยอดส่งออก -12% YoY, -26% MoM ปรับตัวลดลง YoY จากฐานสูงในปีก่อน และมีวันท างาน
นอ้ยในเดือน เม.ย. ทัง้นี ้รวม 4M24 ยอดส่งออก -4% YoY 
❑ ยอดจดทะเบียนใหม่รถยนตน่ั์ง BEV (ไม่เกิน 7 คน) เดือน เม.ย.24 กลับมาโต YoY ได้
เล็กน้อย อยู่ท่ี 4.0 พนัคนั +5% YoY, -15% MoM โดยแบรนด ์BYD ยงัครองสดัส่วนมากสดุท่ี 22% 
อนัดบั 2 เป็น Deepal 20% ตามมาดว้ย MG 16%, NETA 10%, ORA 7% (Fig.5, 6) รวม 4M24 มี
ยอดจดทะเบียนใหม่จ านวน 2.6 หม่ืนคนั  +39% YoY 
(ทีม่า: อินโฟเควสท์, https://web.dlt.go.th/statistics/index.php) 

 
Implication 
❑ มองเป็นลบต่อบริษัทผลิตชิน้ส่วนรถยนต ์จากยอดผลิตรถยนตท่ี์ปรบัตวัลดลง YoY ต่อเนื่อง
เป็นเดือนท่ี 9 ทั้งนี ้เรายังคงประเมินยอดผลิตรถยนตปี์ 2024E ลดลงเป็น 1.6 ล้านคัน -13% YoY 
(ปี 2023 ผลิตได้ 1.84 ล้านคัน) และต ่ากว่าประมาณการของ ส.อ.ท.ท่ี 1.9 ล้านคัน โดยยอดผลิต
รถยนต ์4M24 คิดเป็น 32% จากทั้งปี และยังมีแนวโน้มลดลง YoY อย่างต่อเน่ือง ส าหรับในช่วง 
2H24E อาจเร่ิมได้ผลบวกบ้างจากการเร่ิมผลิตรถ BEV เพื่อน ามาจ าหน่ายมาทดแทนการน าเข้า
มากขึน้ โดยประเมินว่าค่ายรถยนต ์BYD และ GAC AION จะเร่ิมผลิตและจ าหน่ายได ้ทัง้นี ้ 
❑ เราไม่มีหุ้น top pick โดย SAT (ขาย/เป้า 15.50 บาท) เราประเมินก าไรปี 2024E จะลดลง -
19% YoY ตามทิศทางยอดผลิตรถยนตท่ี์ปรับตวัลดลง และ outlook ยังดูไม่สดใส โดยแนวโน้มใน
อนาคตท่ีจะมีการผลิตรถกระบะ EV เพิ่มขึน้ อาจท าให ้SAT เสียประโยชน ์ เนื่องจากส่วนใหญ่ผลิต
ชิน้ส่วนส าหรบัรถกระบะ ICE เป็นหลกั 
❑ มองเป็นลบต่อหุ้นส่งออก-น าเข้ารถยนต ์จากยอดส่งออกรถยนตท่ี์มีทิศทางชะลอตวัมากขึน้ 
ขณะท่ียอดจดทะเบียน BEV ใหม่ ยังฟ้ืนตัวช้าจากการสิน้สุดมาตรการสนับสนุน EV3.0 ท่ีต้องจด
ทะเบียนภายใน 31 ม.ค.24 ส าหรบัหุน้ท่ีเกี่ยวขอ้ง ไดแ้ก่  
❑ NYT (ถือ/เป้า 4.90 บาท) ก าไรปี 2024E-25E จะเติบโตลดลงจากฐานสูง และมีปัจจัย 
overhang จากท่าเทียบเรือ A5 ท่ีเป็นธุรกิจหลกั จะใกลส้ิน้สดุสมัปทานในอีก 2 ปีขา้งหนา้   

Automotive  Underweight (maintained) 

  
  
Auto Sector - Price performance 

 
Source: Aspen 
Price performance 1M 3M 6M 12M 
Absolute  -13.6% -21.0% -20.2% -29.5% 

Relative to SET  -15.0% -18.5% -17.0% -18.9% 

SAT – Price performance 

Source: Aspen 
Price performance 1M 3M 6M 12M 
Absolute  -9.0% -19.7% -16.1% -24.1% 

Relative to SET  -10.4% -17.2% -12.8% -13.6% 

 

 

     
     
     

Analyst: Amnart Ngosawang (Reg. No. 029734) 

สถติอุิตสาหกรรมรถยนตไ์ทยเดอืน เม.ย.2024

(Units) Apr-24 %YoY %MoM 4Q24 %YoY

Production 104,667 -11.0% -24.3% 518,790 -17.1%

Domestic sales 46,738 -21.5% -16.7% 210,494 -23.9%

Exports 70,160 -12.2% -26.2% 340,685 -3.7%

Source: The Federation of Thai Industries14
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❑ มองเป็นลบต่อหุ้นปล่อยสินเช่ือรถยนตแ์ละจ าน าทะเบียนรถ จากยอดขายรถยนตใ์น
ประเทศท่ีลดลง สะท้อนถึงความตอ้งการรถยนตท่ี์ชะลอตวั ซึ่งกดดนัต่อยอดปล่อยสินเชื่อใหม่ของ
ผูป้ระกอบการเช่าซือ้ท่ีน้อยลง นอกจากนีเ้ราประเมินว่าผู้ประกอบการปล่อยสินเชื่อเช่าซือ้ยังกดดัน
จากราคารถมือสองท่ียงัต ่า จากความตอ้งการท่ียงัไม่ดีขึน้อย่างเด่นชัดในช่วงเศรษฐกิจชะลอ ท าให้
มีโอกาสรับรูข้าดทุนรถยึดท่ียงัสูง คาดสูงสุดประมาณ -20% (อิง used car index ปี 2023 ท่ีลดลง
สงูสดุ -20% YoY)   
❑ กลุ่มธนาคาร เราประเมินผลกระทบจากมากไปน้อย ได้แก่ KKP (ถือ/เป้า 52.00 บาท) 
เนื่องจากมีสดัส่วนสินเชื่อเช่าซือ้ท่ี 48%, TISCO (ถือ/เป้า 100.00 บาท) มีสดัส่วนสินเชื่อเช่าซื ้อท่ี 
46% และ TTB (ซือ้/เป้า 2.10 บาท) มีสดัส่วนสินเชื่อเช่าซือ้ท่ี 31%  
❑ กลุ่ม Finance จะกระทบสินเชื่อท่ีอ่อนตัวลง โดยเฉพาะกลุ่มสินเชื่อเช่าซือ้รถบรรทุกท่ีพึ่งพิง
เศรษฐกิจ ได้แก่ THANI (ถือ/เป้า 2.50 บาท), ASK, MICRO ขณะท่ีกลุ่มสินเชื่อจ าน าทะเบียน 
TIDLOR (ถือ/เป้า 23.00 บาท), SAWAD (ถือ/เป้า 39.00 บาท) และ MTC (ซื้อ/เป้า 52.00 
บาท) จะไดผ้ลกระทบทางอ้อมจากปริมาณรถในอุตสาหกรรมท่ีเพิ่มขึน้ในอตัราท่ีลดลง และกดดัน
ต่อโอกาสในการขยายสินเชื่อจ าน าทะเบียน 

 

Fig 1: Thailand auto production – Apr24; -11% YoY, -24% MoM Fig 2: Domestic car sales – Apr24; -21% YoY, 17% MoM 

  

Source: The Federation of Thai Industries Source: The Federation of Thai Industries 

 

Fig 3: Export car sales – Apr24; -12% YoY, -26% MoM Fig 4: Thai auto production, 2024E (million units) 

  
Source: The Federation of Thai Industries, DAOL Source: The Federation of Thai Industries, DAOL 
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Fig 5: รถยนตน่ั์ง (ไม่เกิน 7 คน) BEV จดทะเบียนใหม่  Fig 6: รถยนตน่ั์ง BEV จดทะเบียนใหม่ แยกตาม Brand 

  

Source: https://web.dlt.go.th/statistics/index.php Source: https://web.dlt.go.th/statistics/index.php 

  

Brand Oct-23 Nov-23 Dec-23 Jan-24 Feb-24 Mar-24 Apr-24

BYD 3,843 4,524 4,062 7,806 1,068 1,132 897

DEEPAL 0 0 0 207 236 427 801

MG 1,388 1,494 1,180 1,826 400 695 623

NETA 951 1,134 1,398 2,013 216 576 381

ORA 641 790 953 333 87 289 298

Others 803 992 1,540 1,129 1,522 1,601 1,007

Total 7,626 8,934 9,133 13,314 3,529 4,720 4,007
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Corporate governance report of Thai listed companies 2023 

CG rating by the Thai Institute of Directors Association (Thai IOD) 
Score Symbol Description ความหมาย 
90-100  Excellent ดีเลิศ 
80-89  Very Good ดีมาก 
70-79  Good ดี 
60-69  Satisfactory ดีพอใช ้
50-59  Pass ผ่าน 
< 50 No logo given n.a. n.a. 

 
สมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) 
ผลส ารวจการก ากับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียนที่แสดงไว้นี้ เป็นผลที่ได้จากการส ารวจและประเมินข้อมูลที่บริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรพัย ์เอ็ม เอ ไอ ("บริษัทจดทะเบียน") เปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นขอ้มูลที่ผูล้งทุนทั่วไปสามารถ
เขา้ถึงได ้ ผลส ารวจดงักล่าวจึงเป็นการน าเสนอขอ้มูลในมุมมองของบุคคลภายนอกต่อมาตรฐานการก ากับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียน 
โดยไม่ไดเ้ป็นการประเมินผลการปฏิบติังานหรือการด าเนินกิจการของบริษัทจดทะเบียน อีกทัง้มิไดใ้ชข้อ้มูลภายในของบริษัทจดทะเบียนในการ
ประเมิน ดงันัน้ ผลส ารวจที่แสดงนีจ้ึงไม่ไดเ้ป็นการรบัรองถึงผลการปฏิบติังานหรือการด าเนินการของบริษัทจดทะเบียน และไม่ถือเป็นการให้
ค าแนะน าในการลงทุนในหลกัทรพัยข์องบริษัทจดทะเบียนหรือค าแนะน าใดๆ ผูใ้ชข้อ้มูลจึงควรใชว้ิจารณญาณของตนเองในการวิเคราะห์และ
ตดัสินใจในการใชข้อ้มูลใด ๆ ที่เก่ียวกับบริษัทจดทะเบียนที่แสดงในผลส ารวจนี ้ 
ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรพัย ์ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) มิไดยื้นยันหรือรบัรองถึงความครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ารวจดงักล่าว 

 
DAOL SEC: ความหมายของค าแนะน า 

“ซือ้” เนื่องจากราคาปัจจุบนั ต ่ากว่า มูลค่าตามปัจจัยพืน้ฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทนขัน้ต ่า 10% (ไม่รวมเงินปันผล) 

“ถือ” เนื่องจากราคาปัจจุบนั ต ่ากว่า มูลค่าตามปัจจัยพืน้ฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทนระหว่าง 0% - 10% (ไม่รวมเงินปันผล) 

“ขาย” เนื่องจากราคาปัจจุบนั  สูงกว่า มูลค่าตามปัจจัยพืน้ฐาน (ไม่รวมเงินปันผล) 

หมายเหตุ : ผลตอบแทนที่คาดหวังอาจเปลี่ยนแปลงตามความเสี่ยงของตลาดที่เพ่ิมขึน้ หรือลดลงในขณะนัน้ 
 
IOD disclaimer 
The Corporate Governance Report (CGR) of Thai listed Companies is based on a survey and assessment of information that 
companies listed on the Stock Exchange of Thailand and the Market for Alternative Investment (“listed companies”) disclose to  
the public. The CGR is a presentation of information from the perspective of outsiders on the standards of corporate governance 
of listed companies. It is not any assessment of the actual practices of the listed companies, and the CGR does not use any non-
public information. The CGR is not therefore an endorsement of the practices of the listed companies. It is not a recommendation 
for investment in any securities of any listed companies or any recommendation whatsoever. Investors should exercise their own 
judgment to analyze and consider any information relating to the listed companies presented in this CGR report. No representation 
or warranty is made by the Institute of Directors or any of its personnel as to the completeness or accuracy of the CGR report or 
the information used. 
 
DAOL SEC’s stock rating definition 

BUY The stock’s total return is expected to exceed 10% over the next 6-12 months. The stock has good fundamentals and 
attractive valuations. 

HOLD The stock’s total return is expected to be between 0% and 10% over the next 6-12 months. The stock has good 
fundamentals but may lack near-term catalysts or its valuations are not attractive. 

SELL The stock’s total return is expected to fall below 0% or more over the next 6-12 months. Stock should be sold as 
negative total return is anticipated due to deteriorating fundamentals compared with its valuations. 

The stock’s expected total return is the percentage difference between the target price and the current price, which excludes 
dividend yields. 
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Disclaimer: บทวิเคราะหฉ์บับนีจ้ัดท าขึน้โดยบริษัทหลกัทรพัย ์ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) มีวัตถุประสงคเ์พ่ือน าเสนอและเผยแพร่บทวิเคราะหใ์หเ้ป็นขอ้มูลประกอบการตัดสินใจของนักลงทุนทั่วไป โดยจัดท า
ขึน้บนพืน้ฐานของขอ้มูลที่ไดเ้ปิดเผยต่อสาธารณชนอนัเชื่อถือได ้และมิไดมี้เจตนาเชิญชวนหรือชีน้ าใหซ้ือ้หรือขายหลกัทรพัยแ์ตอ่ยา่งใด ดังนั้น บริษัทหลกัทรพัย ์ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) จะไม่รบัผิดชอบตอ่
ความเสียหายใดๆ ที่เกิดขึน้จากการใชบ้ทวิเคราะหฉ์บับนีท้ัง้ทางตรงและทางออ้ม และขอใหน้ักลงทุนใชดุ้ลพินิจพิจารณาอย่างรอบคอบก่อนการตัดสินใจลงทุน 

ESG rating (ESG: Environmental, Social, and Governance) 
DAOL SEC มีการจัดท า ESG Rating (ESG: Environment, Social, Governance) เพ่ือบ่งบอกว่าบริษัทมีการก ากับดูแลกิจการและมีความ
รบัผิดชอบต่อสิ่งแวดลอ้มและสงัคมระดบัใด โดยทาง DAOL SEC ใหค้วามใส่ใจกับการลงทุนในบริษัทที่มีการพัฒนาที่ย่ังยืน จึงไดจ้ัดท าเกณฑ์
ในการใหค้ะแนน ESG ส าหรบัหุน้ที่เรา Cover อยู่ ส าหรบัหลกัเกณฑใ์นการประเมินคะแนน ESG ของ DAOL SEC ท าการพิจารณาจาก 3 ดา้น 
ดงันี ้
❑ การจัดการด้านส่ิงแวดล้อม (Environment) หมายถึง การที่บริษัทมีนโยบายและกระบวนการท างานในองค์กรเพ่ือจัดการสิ่งแวดล้อม
อย่างชัดเจนและใชท้รพัยากรอย่างมีประสิทธิภาพ รวมถึงมีการฟ้ืนฟูสภาพแวดลอ้มทางธรรมชาติที่ไดร้บัผลกระทบจากการด าเนินธุรกิจ  ซึ่งเรา
ใชเ้กณฑด์า้นรายไดข้องบริษัทว่าบริษัทนัน้ๆ มีสดัส่วนรายไดท้ี่ส่งผลกระทบต่อสิ่งแวดลอ้มเท่าไหร่ 
❑ การจัดการด้านสังคม (Social) การที่บริษัทมีนโยบายการบริหารทรพัยากรบุคคลอย่างเป็นธรรมและเท่าเทียม มีการส่งเสริมและพัฒนา
พนักงานอย่างต่อเนื่องและมีคุณภาพ รวมถึงสนับสนุนคู่คา้ใหม้ีการปฏิบัติต่อแรงงานอย่างเหมาะสม และเปิดโอกาสใหชุ้มชนที่บริษัทมีความ
เก่ียวขอ้งใหเ้ติบโตอย่างย่ังยืน ซึ่งเราใชเ้กณฑค์ะแนนจาก Bloomberg โดยการส ารวจรายงานต่างๆ ที่ไม่ใช่งบการเงิน ข่าวสารต่างๆ ที่เก่ียวขอ้ง
กับบบริษัท และกิจกรรมทาง NGO 
❑ บรรษัทภิบาล (Governance) การที่บริษัทมีการก ากับดูแลกิจการที่ดี ด าเนินงานอย่างโปร่งใส มีแนวทางการบริหารความเสี่ยงที่ชัดเจน 
ต่อต้านทุจริตและคอรร์ปัชั่น ตลอดจนดูแลผูม้ีส่วนได้เสีย ซึ่งรวมถึงการจ่ายภาษีใหแ้ก่ภาครฐัอย่างโปร่งใส  ซึ่งเราใชเ้กณฑ์พิจารณาจาก CG 
rating ของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย (IOD) 
ESG Rating ที่ DAOL SEC ประเมินมี 5 ระดบั ไดแ้ก่  
1. Excellent ไดค้ะแนนรวม อยู่ในระดบั 5 
2. Very Good ไดค้ะแนนรวม อยู่ในระดบั 4 
3. Good ไดค้ะแนนรวม อยู่ในระดบั 3 
4. Satisfactory ไดค้ะแนนรวม อยู่ในระดบั 2 
5. Pass ไดค้ะแนนรวม อยู่ในระดบั 1 
ส าหรบับริษัทที่มีขอ้มูลไม่เพียงพอในการประเมินจะได ้rating เป็น n.a. 

 
ESG rating (ESG: Environmental, Social, and Governance) 
DAOL SEC believes environment, social and governance (ESG) practices will help determine the sustainability and future financial 
performance of companies. We thus incorporate ESG into our valuation model. 
❑ Environment. Environment factors relate to corporate responsibility for its actions and how it manages its impact on the 

environment. DAOL SEC analyzes revenue, which exposes to environment risks and opportunities. 
❑ Social. Social factors deal with company’s relationship with its employees and vendors. That also includes company’s 

initiatives related to employee health and well-being, as well as community involvement. DAOL SEC’s evaluation on social 
practices is based on Bloomberg, which measure from company’s social responsibility news. 

❑ Governance. Corporate government factors include company’s transparency, decision-making structure, concrete risk 
assessment method, treatment of minority shareholders and anti-corruption practices. DAOL SEC conduct this analysis based 
on IOD’s scores. 

DAOL SEC’s ESG ratings score from 1-5 
1. Excellent scores at 5 
2. Very Good scores at 4 
3. Good scores at 3 
4. Satisfactory scores at 2 
5. Pass scores at 1 
DAOL SEC provides “n.a.” in cases of insufficient data. 


