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Key data Unit   

12M high/ low (Bt) 5.1/ 3.3 

Market cap (Btm/ USDm) 5,258/ 143 

3M avg. daily turnover (Btm/ USDm) 25.1/ 0.7 

Free float  (%) 40.8 

Issued shares  (m shares) 1,240 

Major shareholders: % 

1)  Nam Yuen Yong Shippi 25.2 

2)  Nyk Thailand Co Ltd 18.3 

3)  Leungsuwan Theparak 10.8 

 

Stock price performance 
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  Unit ytd 1M 3M 12M 

Total return (%) 3.0  (5.5) 9.8  37.5  

Total return vs SET (%) 5.0  (6.1) 10.7  47.6  

 

โมเมนตัมยังคงแข็งแกร่ง 
 

กำไรจากธุรกิจหลักของ NYT ยังแข็งแกร่ง โดยเพิ่มขึ้นถึง 67% yoy 
เป็น 158 ล้านบาท เนื่องจาก occupation rate ของพื้นที่เช่าสูงขึ้น 
และ ผลการดำเนินงานของ C0 อยู่ในเกณฑ์ดี เรายังคงคำแนะนำซื้อ 
และ คงราคาเป้าหมายเอาไว้ที่ 5.30 บาท เรายังคงเลือก NYT เป็นหุ้น
เด่นของเราในกลุ่มยานยนต์ เพราะอาจจะเป็นเพียงบริษัทเดียวในกลุ่มที่
กำไรโตในปีนี้ 

 

 
ผลการดำเนินงานแข็งแกร่งใน 1Q24 
รายได้ของบริษัทเพิ่มขึ้นเล็กน้อยเป็น 427 ล้านบาท (+1% yoy, -9% qoq) เพราะ
พ้ืนที่เช่าเพ่ิมข้ึนอย่างแข็งแกร่งถึง 35% หลังจากท่ีบริษัทสามารถหาลูกค้ามาเช่าพ้ืนที่
เพิ่มได้ โดย GPM เพิ่มขึ้นเป็น 45.6% จาก 41.1%/46.6% ใน 1Q23/4Q23 เพราะ
ผลการดำเนินงานของท่าเรือ Ro/Ro ซึ่งฟื้นกลับมาอยู่เป็นปกติ และ ธุรกิจให้เช่า
พ้ืนที่ซึ่งมี occupation rate สูง นอกจากนี้ ท่าเรือ C0 ยังทำกำไรสูงถึง 40 ล้านบาท 
จากที่ขาดทุน 4 ล้านบาทใน 1Q23 เนื่องจากอุปสงค์ท่าเรือ C0 ยังแข็งแกร่ง ดังนั้น 
กำไรจากธุรกิจหลักจึงเพ่ิมข้ึนเป็น 158 ล้านบาท (+67% yoy, -8% qoq)  
ผลประกอบการแข็งแกร่งที่สุดในกลุ่ม 
ถึงแม้ว่าเราจะมีมุมมองที่ระมัดระวังกับแนวโน้มกลุ่มยานยนต์ใน 2Q24 เพราะมองว่า
ยอดผลิตรถยนต์ในประเทศไทยอาจจะชะลอตัวลง yoy ซึ ่งจะกระทบกับธุรกิจ 
Ro/Ro เพราะจะทำให้มีการนำเข้า/ส่งออกรถยนต์ลดลง แต่ธุรกิจให้เช่าพื้นที่ซึ่งค่อย 
ๆ เติบโตขึ้นของบริษัทน่าจะเป็นปัจจัยสำคัญที่ช่วยขับเคลื่อนในปีนี้ จากการที่ GPM 
พุ่งสูงขึ้นมาเป็น 56% ใน 1Q24 จากที่เฉลี่ย 47% เมื่อปีที่แล้ว นอกจากนี้ เรายังมอง
บวกกับแนวโน้มผลการดำเนินงานของ C0 ซึ่งบริษัทสามารถพลิกมาเป็นกำไรได้
หลังจากท่ีขาดทุนติดต่อกันมาสี่ไตรมาส แม้ว่าตามปกติแล้วธุรกิจนี้จะมีผลขาดทุนมา
เกือบตลอดสี่ปีที่ผ่านมา  
คงคำแนะนำซื้อ และ คงราคาเป้าหมายที่ 5.30 บาท 
เรายังคงเลือก NYT เป็นหุ้นเด่นของเราในกลุ่มนี้ โดยเรามองว่าการส่งออกรถยนต์มี
ความเสี่ยงด้าน downside ต่ำที่สุด เมื่อเทียบกับยอดผลิตรถยนต์ และ ยอดขายใน
ประเทศ เราคิดว่า NYT อาจจะเป็นเพียงบริษัทเดียวในกลุ่มที่กำไรสุทธิยังโตไดใ้นปีนี้ 
ดังนั้น เราจึงยังคงคำแนะนำซื้อ NYT โดยยังคงราคาเป้าหมายเอาไว้ที่ 5.30 บาทอิง
จาก PE ที ่12.3x (ค่าเฉลี่ยในอดีต -1S.D.) 

 

  
Financial Summary  
Year to 31 Dec Unit 2022 2023 2024F 2025F 2026F 
Revenue (Btm) 1,450 1,746 1,828 1,893 1,928 
Revenue growth (%) 8.72 20.40 4.74 3.54 1.84 
EBITDA (Btm) 863 1,064 1,115 1,144 1,162 
EBITDA growth (%) 3.32 23.34 4.75 2.62 1.57 
Profit, core (Btm) 255 509 536 546 569 
Profit growth, core (%) 11.64 99.61 5.23 2.02 4.22 
Profit, reported (Btm) 251 501 536 546 569 
Profit growth, reported (%) 3.49 99.47 6.93 2.02 4.22 
EPS, core (Bt) 0.21 0.41 0.43 0.44 0.46 
EPS growth, core (%) 11.64 99.61 5.23 2.02 4.22 
DPS (Bt) 0.22 0.36 0.41 0.42 0.43 

P/E, core (x) 16.92 10.86 9.82 9.62 9.23 
P/BV, core (x) 1.31 1.57 1.48 1.47 1.46 
ROE (%) 7.66 14.89 15.58 15.92 16.58 
Dividend yield (%) 6.32 8.07 9.77 9.84 10.25 

 
 
Krungsri vs Bloomberg consensus 

  Unit (+) (=) (-) 

Bloomberg consensus (Cnt.) 2 1 0 

  Unit KSS BB %diff 

Target price (Bt) 5.30 5.10 3.9  

2024F net profit (Btm) 536 520 3.0  

2025F net profit (Btm) 546 546 0.1  

 

Earnings revision 

Bloomberg Unit 2024F 2025F 

1M (%) 0.00 0.00 

3M (%) 28.08 57.80 

ytd (%) 28.08 57.80 

Krungsri       

From last report (%) 0.00 0.00 

Namyong Terminal NYT 
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FCF yield (%) 9.70 13.44 19.01 19.78 19.28  Source: Bloomberg, Krungsri Securities 

 

 

  

Profit and Loss (THB mn)          

  4Q22 1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 1Q24 %YoY % QoQ 

Total revenue 411 421 422 433 470 427 1.3 (9.2) 

Cost of goods sold (248) (248) (246) (243) (251) (232) (6.3) (7.4) 

Gross profit 163 173 176 189 219 194 12.2 (11.2) 

SG&A (40) (40) (40) (41) (71) (42) 4.8 (41.8) 

Operating profit 123 134 136 148 148 153 14.5 3.6 

Other income 6 7 9 10 18 12 67.8 (31.5) 

EBIT 129 141 145 158 165 165 17.2 (0.2) 

Interest expense  (25) (25) (26) (26) (25) (25) 2.0 (0.1) 

Pretax profit 104 116 119 131 140 140 20.5 (0.2) 

Corporate tax (29) (31) (29) (31) (36) (33) 5.2 (8.3) 

Profit before MI 75 85 90 101 104 107 26.2 2.6 

Equity a/c profits (3) (4) 11 13 45 40 n.a. (12.8) 

Minority interests (11) (14) (15) (11) (23) (12) (16.4) (48.6) 

Core profit 83 95 117 125 173 158 67.3 (8.3) 

Extra-ordinary items 7 11 (5) (2) (12) 0 (95.6) n.a. 

Net profit 90 105 112 123 161 159 51.0 (1.2) 

EBITDA 252 268 278 294 326 329 22.8 0.8 

Core EPS (Bt) 0.07 0.08 0.09 0.10 0.14 0.13 67.3 (8.3) 

Net EPS (Bt) 0.07 0.08 0.09 0.10 0.13 0.13 51.0 (1.2) 

Financial ratio (%)                 

Gross profit margin 39.7 41.1 41.7 43.7 46.6 45.6   

SG&A expense 9.7 9.4 9.5 9.5 15.2 9.7     

Normalized profit margin 20.2 22.5 27.6 28.9 36.7 37.1   

Net profit margin 22.0 25.0 26.5 28.5 34.2 37.2     
 

Source: Company data, Krungsri Securities 

 

 

    

  
Source : Company data, Krungsri Securities  Source: Company data, Krungsri Securities 
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Financial statement 
 

Profit and Loss Statement           

FY December 31 Unit 2019 2020 2021 2022 2023 2024F 2025F 2026F 
Total revenue (Btm) 1,419 1,195 1,334 1,450 1,746 1,828 1,893 1,928 
Cost of goods sold (Btm) (782) (621) (767) (904) (988) (986) (1,017) (1,033) 
Gross profit (Btm) 637 574 567 546 757 843 876 895 
SG&A (Btm) (161) (160) (201) (155) (193) (180) (183) (184) 
Other income (Btm) 34 27 22 23 44 35 36 38 
Interest expense (Btm) (5) (75) (94) (101) (102) (102) (93) (84) 
Pre-tax profit (Btm) 505 367 294 312 506 595 636 666 
Corporate tax (Btm) (102) (69) (80) (79) (127) (150) (173) (180) 
Equity a/c profits (Btm) (36) (55) (25) (21) 66 55 55 55 
Minority interests (Btm) 0 (1) (39) (43) (64) (35) (28) (29) 
Core profit (Btm) 367 243 228 255 509 536 546 569 
Extra-ordinary items (Btm) 9 (15) 14 (4) (8) 0 0 0 
Net profit (Btm) 377 229 243 251 501 536 546 569 
EBITDA (Btm) 683 843 835 863 1,064 1,115 1,144 1,162 
Core EPS  (Bt) 0.30 0.20 0.18 0.21 0.41 0.43 0.44 0.46 
Net  EPS  (Bt) 0.30 0.18 0.20 0.20 0.40 0.43 0.44 0.46 
DPS  (Bt) 0.50 0.20 0.16 0.22 0.36 0.41 0.42 0.43 

          

Balance Sheet          

FY December 31 Unit 2019 2020 2021 2022 2023 2024F 2025F 2026F 
Total current assets (Btm) 1,737 1,420 1,465 1,623 1,947 1,943 1,997 2,143 
Total long-term assets (Btm) 2,618 4,274 5,190 5,162 5,006 4,461 4,210 3,868 
Total assets (Btm) 4,355 5,693 6,655 6,785 6,953 6,404 6,207 6,011 
Total current liabilities (Btm) 286 382 604 846 1,129 786 778 773 
Total long-term liabilities (Btm) 278 2,018 2,780 2,658 2,379 2,186 1,995 1,804 
Total liabilities (Btm) 563 2,400 3,383 3,504 3,508 2,972 2,773 2,576 
Paid-up capital (Btm) 2,798 2,798 2,798 2,798 2,798 2,798 2,798 2,798 
Total equity (Btm) 3,792 3,293 3,272 3,281 3,445 3,432 3,433 3,435 
Minority interest (Btm) 0 40 23 (16) (80) (115) (143) (172) 
BVPS  (Bt) 3.06 2.62 2.62 2.66 2.84 2.86 2.88 2.91 

          

Cash Flow Statement           

FY December 31 Unit 2019 2020 2021 2022 2023 2024F 2025F 2026F 
Core profit (Btm) 367 243 228 255 509 536 546 569 
Depreciation and amortization (Btm) 429 469 472 499 452 451 450 423 
Operating cash flow (Btm) 710 853 849 877 1,097 1,101 1,142 1,171 
Investing cash flow (Btm) (1,137) 206 (379) (458) (354) (102) (102) (157) 
Financing cash flow (Btm) (374) (701) (501) (188) (471) (1,011) (717) (739) 
Net change in cash (Btm) (801) 358 (31) 231 272 (11) 323 275 

          

Key Financial Ratios           

FY December 31 Unit 2019 2020 2021 2022 2023 2024F 2025F 2026F 
Gross margin (%) 44.91 48.04 42.49 37.64 43.38 46.09 46.27 46.43 
EBITDA margin (%) 48.15 70.58 62.60 59.50 60.95 60.96 60.42 60.25 
EBIT margin (%) 33.57 34.67 27.44 26.95 32.34 36.22 36.59 36.91 
Net profit margin (%) 26.54 19.13 18.19 17.32 28.69 29.29 28.86 29.54 
ROE  (%) 9.94 6.45 7.39 7.66 14.89 15.58 15.92 16.58 
ROA  (%) 8.58 4.55 3.93 3.74 7.29 8.02 8.67 9.32 
Net D/E  (x) (0.4) (0.3) (0.3) (0.3) (0.3) (0.4) (0.4) (0.4) 
Interest coverage  (x) 107.8 5.9 4.1 4.1 5.9 6.8 7.8 8.9 
Payout ratio (%) 165 109 82 109 89 96 95 95 

          

Main Assumptions          

FY December 31 Unit 2019 2020 2021 2022 2023 2024F 2025F 2026F 
Growth of Thailand's car exports (%) (7.59) (30.19) 30.35 4.28 11.72 1.56 2.20 1.00 
Gross Margin  (%) 44.91 48.04 42.49 37.64 43.38 46.09 46.27 0.00 
SG&A/sales (%) 11.34 13.36 15.05 10.68 11.04 9.86 9.69 9.52 
Effective tax rate (%) 21.35 23.23 28.31 27.47 22.49 23.00 25.00 25.00 
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Financial statement 
 
Profit and Loss Statement           

FY December 31 Unit 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 1Q24 

Total revenue (Btm) 316 370 411 421 422 433 470 427 

Cost of goods sold (Btm) (205) (227) (248) (248) (246) (243) (251) (232) 

Gross profit (Btm) 111 143 163 173 176 189 219 194 

SG&A (Btm) (35) (38) (40) (40) (40) (41) (71) (42) 

Other income (Btm) 5 6 6 7 9 10 18 12 

Interest expense (Btm) (25) (25) (25) (25) (26) (26) (25) (25) 

Pre-tax profit (Btm) 56 86 104 116 119 131 140 140 

Corporate tax (Btm) (13) (19) (29) (31) (29) (31) (36) (33) 

Equity a/c profits (Btm) 0 (11) (3) (4) 11 13 45 40 

Minority interests (Btm) (9) (9) (11) (14) (15) (11) (23) (12) 

Core profit (Btm) 52 65 83 95 117 125 173 158 

Extra-ordinary items (Btm) (11) (1) 7 11 (5) (2) (12) 0 

Net profit (Btm) 42 64 90 105 112 123 161 159 

EBITDA (Btm) 187 215 252 268 278 294 326 329 

Core EPS  (Bt) 0.04 0.05 0.07 0.08 0.09 0.10 0.14 0.13 

Net  EPS  (Bt) 0.03 0.05 0.07 0.08 0.09 0.10 0.13 0.13 

DPS  (Bt) 0.00 0.00 0.22 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 
 
 

        

Balance Sheet          

FY December 31 Unit 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 1Q24 

Total current assets (Btm) 1,270 1,416 1,623 1,809 1,556 1,763 1,947 1,961 

Total long-term assets (Btm) 5,115 5,149 5,162 4,974 4,862 4,873 5,006 5,124 

Total assets (Btm) 6,385 6,565 6,785 6,783 6,417 6,637 6,953 7,085 

Total current liabilities (Btm) 602 696 846 917 821 923 1,129 1,234 

Total long-term liabilities (Btm) 2,633 2,664 2,658 2,494 2,400 2,406 2,379 2,259 

Total liabilities (Btm) 3,235 3,361 3,503 3,411 3,222 3,329 3,508 3,493 

Paid-up capital (Btm) 2,798 2,798 2,798 2,798 2,798 2,798 2,798 2,798 

Total equity (Btm) 3,150 3,205 3,281 3,372 3,196 3,308 3,445 3,592 

Minority interest (Btm) 5 (5) (16) (30) (46) (57) (80) (92) 

BVPS  (Bt) 2.54 2.59 2.66 2.74 2.61 2.71 2.84 2.97 
          

Cash Flow Statement           

FY December 31 Unit 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 1Q24 

Core profit (Btm) 42 64 90 105 112 123 161 159 

Depreciation and amortization (Btm) 116 117 118 121 126 125 128 124 

Operating cash flow (Btm) 158 181 209 226 238 248 948 283 

Investing cash flow (Btm) 65 (90) (458) (210) (210) (147) (471) (160) 

Financing cash flow (Btm) (310) (239) (188) (1) (1) (389) (388) (87) 

Net change in cash (Btm) (87) (149) (437) 15 27 (288) 89 35 
          

Key Financial Ratios           

FY December 31 Unit 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 1Q24 

Gross margin (%) 35.04 38.72 39.69 41.13 41.68 43.73 46.62 45.57 

EBITDA margin (%) 59.07 58.16 61.20 63.59 65.83 67.84 69.47 77.09 

EBIT margin (%) 23.95 28.45 30.00 31.70 32.13 34.19 31.41 35.82 

Net profit margin (%) 13.26 17.25 21.96 24.95 26.52 28.50 34.17 37.18 

ROE  (%) 1.30 2.01 2.79 3.16 3.41 3.79 4.76 4.51 

ROA  (%) 0.64 0.99 1.35 1.55 1.70 1.89 2.36 2.26 

Net D/E  (x) (0.29) (0.30) (0.28) (0.30) (0.24) (0.27) (0.33) 0.07 

Interest coverage  (x) 3.23 4.39 5.07 5.65 5.61 6.00 6.50 6.50 

Payout ratio (%) 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



Krungsri Securities  I   

 Research Division                                                                                                                                   

8 May 2024 

5 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

                                                   

Stock Rating                                                  4          
Buy                                     15%  
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*                                                                                                                                                            CGR                  
                                                  http://www.thai-iod.com/en/projects-2.asp  
 
           : https://market.sec.or.th/public/idisc/th/Ranking/Listed/Issuer 
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