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XD - Date 
Period X-Date DPS(Bt) 

- 04/10/23 0.30 
- 18/04/23 0.0056 
- 03/05/22 0.1591 

 
 

 

 
 

 
  
 
 
 
 
 
 

ซืÊอ 
ราคาเป้าหมาย 7.50 บาท 

Upside/Downside +25% 

Median Consensus - บาท  

1M price direction:   
  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  
Stock information 

ราคาปิด 6.00 บาท 

ราคาปิดสงู/ตํÉาใน ř ปี 7.60/5.70 บาท 
มลูค่าตลาด 13,093 ล้านบาท 

ปริมาณหุ้น (พาร์ Ř.ŝŘ) 2,182.2 ล้านหุ้น 

Free Float 59.69% 
Foreign Limit/Available 49%/48.09% 

NVDR in hand (% of share) 2.48% 

ปริมาณหุ้นเฉลีÉย/วนั(‘000) 4,109.29 
Anti-corruption: ได้รับการรับรอง 
CG Score:   

2HŚŜ ธุรกิจ Entertainment เข้าไฮซีซัÉน หนุนปี ŚŘŚŜ พลิกกลับมามีกาํไร  
คาดปี ŚŘŚŝ ยังเติบโตแกร่งทัÊง Commerce และ Entertainment หลงัปรับ
โครงสร้างใหม่ เพิÉมความคลอ่งตัว ลดต้นทุนและความซับซ้อน  
 เริÉมต้นคาํแนะนํา ซืÊอ ประเมินราคาเป้าหมายปี 2025 ทีÉ ş.ŝ บาท อิง ş-Yr Avg PBV  

-0.5SD ทีÉ 5.3 เท่า โดยเรามองว่ามูลค่าลิขสทิธิÍต่างๆ ทีÉบริษัทถืออยู่นัÊนมีมูลค่ากว่า 
4.6 พันล้านบาท หรือกว่า 2 บาทต่อหุ้น สามารถต่อยอดสร้างรายได้ผ่าน Platform 
ต่างๆ ทัÊง offline, online ทีÉบริษัทมี รวมถึงการร่วมมือกับพันธมิตรใหม่ๆ ทีÉจะช่วย 
Monetize ลิขสิทธิÍต่างๆ ทีÉบริษทัถืออยู่ 

 ปรับโครงสร้างบริษัทครัÊงใหญ่เตรียมรองรับ New S-Curve ใหม่ๆ 3 กลยุทธห์ลัก 
RESTRUCTURE, REDUCE, REFOCUS 

 2HŚŜ ธุรกิจ Entertainment เข้าไฮซีซัน มีโอกาสกลับมามีกําไร แนวโน้มผลการ
ดาํเนินงานครึÉงปีคาดว่าจะฟืÊ นตัวขึÊน เร่งการขายลิขสิทธิÍคอนแทนต ์พลิกกลับมามี
กาํไรทันท ีรวมถึงการขายลิขสิทธิÍอืÉน ทีÉจะเป็น One-time Gain คาดว่าจะมีกาํไรราว 
śŘŘ ล้านบาท 

ปรับโครงสร้างบรษิัทครัÊงใหญ่เตรียมรองรับ New S-Curve ใหม่ๆ 
เราได้เข้าพบผู้บริหาร RSGROUP กําลังดําเนินการปรับองค์กร และ จัดกลุ่มธุรกิจ ปรับ
โครงสร้างธุรกิจใหม่ ซึÉงเป็นไปอย่างรวดเร็วและชดัเจนมาก เราเห็นพฒันาการของการ ว่าจะ
มีการเปลีÉยนแปลงทีÉสร้าวความน่าสนใจและน่าติดตามเป็นอย่างยิÉง RSGROUP ยงัคงเป็น
องค์กร ทีÉมีความโดดเด่น ในการปรับตัวให้ทันกับสถานการณ์ของการดําเนินธุรกิจอย่าง
รวดเร็วและทําได้ดี โดยบริษัทได้มีการปรับกลยุทธ์แผนธุรกิจและโครงสร้างองค์กรครั Êงใหญ่ 
เพืÉอขยายโอกาสการเติบโตทางธุรกิจใหม่ ๆ ดําเนิน ś กลยทุธ์หลกั ได้แก่  
1.RESTRUCTURE: การปรับโครงสร้างทีมบริหารรุ่นใหม่ เพืÉอให้ทนักบักระแสและเทคโนโลยี
ใหม่ๆ ทีÉกําลงัจะเปลีÉยนไป 
2. REDUCE : การลดและควบคมุต้นทนุอย่างเคร่งครัดและทนัทีในระดบัองค์กร 
3. REFOCUS : การปรับกลยุทธ์และทิศทางการดําเนินธุรกิจใหม่ทั Êงหมด แบ่งเป็น ś กลุ่ม
ธุรกิจหลัก ได้แก่ Products, Music & Entertainment และ RSX โดย RSX จะประกอบไป
ด้วยธุรกิจใหม่ เช่น ธุรกิจ Pet Experiential Retail, ธุรกิจ New Education, ธุรกิจ MCN และ
อืÉน ๆ โดยจะมีการร่วมมือกบัพนัธมิตรใหม่ ๆ 
2H24 ธุรกิจ Entertainment เข้าไฮซีซัÉน มีโอกาสกลับมากาํไร 
แนวโน้มผลการดําเนินงานครึÉงปีคาดว่าจะฟืÊนตัวขึ Êน จากทั Êงการผลักดันยอดขายธุรกิจ 
Entertainment ซึÉงเป็นสดัส่วนรายได้หลกั โดยเร่งสร้างรายได้การขายลิขสิทธิÍคอนแทนต์จาก
ทั Êงลกูค้าต่างประเทศ และ OTT Platform (VIU, IQiYi, TRUE ID) เพิÉมขึ Êนจากระดบั ŜŘ ล้าน
บาทต่อไตรมาส เป็นรายได้ระดบั ŠŘ-řŘŘ ล้านบาท ต่อโตรมาส และการขายลิขสิทธิÍอืÉน ทีÉจะ
เป็น One-time Gain คาดว่าจะมีกําไรราว śŘŘ ล้านบาท ส่งผลให้เราคาดการณ์ปี ŚŘŚŜ จะ
พลิกกลับมามีกําไรทีÉ řŜŠ ล้านบาท และปี ŚŘŚŝ คาดกําไรทีÉ řŚŞ ล้านบาท จากธุรกิจ 
Entertainment ทีÉคาดว่าจะมีทิศทางทีÉดีขึ Êน หลงัจากทีÉมีรัฐบาลใหม่การบริโภคและใช้จ่ายใน
ประเทศน่าจะมีทิศทางทีÉดีขึ Êน ส่งผลดีต่อเม็ดเงินโฆษณาทีÉน่าจะเพิÉมขึ Êน และการต่อยอดใน
ธุรกจิ Entertainmerce  
ประเมินราคาเป้าหมายปี ŚŘŚŝ ทีÉ ş.ŝ บาท  
ประเมินราคาเป้าหมายปี ŚŘŚŝ ทีÉ ş.ŝ บาท อิง ş-Yr Avg PBV-0.5SD ทีÉ 5.3 เท่า โดยเรามอง
ว่ามลูค่าลิขสิทธิÍต่างๆ ทีÉบริษัทถืออยู่นั Êนมีมลูค่ากว่า Ŝ.Ş พนัล้านบาท หรือกว่า Ś บาทต่อหุ้น 
ซึÉงบริษัทสามารถต่อยอดสร้างรายได้ผ่าน Platform ต่างๆ ทั Êง offline, online ทีÉบริษัทมี 
รวมถึงการร่วมมือกบัพนัธมติรใหม่ๆ ทีÉจะช่วย Monetize ลิขสิทธิÍต่างๆ ทีÉบริษัทถืออยู่  
ความเสีÉยง: การเปลีÉยนแปลงของพฤติกรรมผู้บริโภค  

ขอ้มลูทางการเงนิ 
Year End: 2021A 2022A 2023A 2024F 2025F 

Sales(Bt mn) 3,573 3,533 3,650 3,305 3,966 

EBITDA(Bt mn) 663 903 692 433 766 

Net Profit (Bt mn) 125 125 1,379 148 126 

EPS (Bt) 0.06 0.06 0.64 0.07 0.06 

EV/EBITDA (x) 22.91 18.72 23.62 36.06 20.04 

PER(x) 91.82 91.85 9.16 86.76 102.32 

PBV(x) 5.37 5.73 4.31 4.26 4.17 

DPS(Bt) 0.00 0.17 0.35 0.03 0.03 

Div Yield (%) 0% 3% 6% 1% 0% 

ROE (%) 6% 6% 46% 5% 4% 
Source: Company Data, Trinity Research 
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Valuation 
ประเมินราคาเป้าหมายปี ŚŘŚŝ ทีÉ ş.5 บาท อิง ş-Yr Avg PBV-0.5SD ทีÉ 5.3 เท่า โดยเรามองว่า
มูลค่าลิขสิทธิÍต่างๆ ทีÉบริษัทถืออยู่นั Êนมีมูลค่ากว่า Ŝ.Ş พันล้านบาท หรือกว่า Ś บาทต่อหุ้น ซึÉง
บริษัทสามารถต่อยอดสร้างรายได้ผ่าน Platform ต่างๆ ทั Êง offline, online ทีÉบริษัทมี รวมถึงการ
ร่วมมือกับพนัธมิตรใหม่ๆ ทีÉจะช่วย Monetize ลิขสิทธิÍต่างๆ ทีÉบริษัทถืออยู่ ในกรณีของ PER เรา
มองว่าธุรกิจอยู่ในช่วงกําลงัจะฟืÊนตัว PER อาจจะไม่ได้สะท้อน และทีÉผ่านมาบริษัทมีผลขาดทุน
ด้วย 
 

Fig 1.RS PBV Band 

 

Source Bloomberg 
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ลักษณะการประกอบธุรกิจ 

ปัจจุบนั RS ดําเนินธุรกิจโดยแบ่งรายได้ออกเป็น 3 ด้านหลกั ได้แก่ 1. ธุรกิจพาณิชย์ 2. ธุรกิจสืÉอ
โฆษณา และ 3. ธุรกิจเพลงและอืÉนๆ โดยมีสัดส่วนรายได้ส่วนใหญ่ประมาณร้อยละ 39.2 มาจาก
ธุรกิจพาณิชย์ ซึÉงพัฒนาและจําหน่ายทั Êงสินค้าทีÉพัฒนาเอง และสินค้าของพาร์ทเนอร์ ผ่าน
แพลตฟอร์ม RS Mall ช่องทางออนไลน์ ร้านค้าปลีกสมัยใหม่ และอืÉนๆ อีกทั Êงยังได้ขยายธุรกิจ
พาณิชย์สู่ธุรกิจขายตรงโดยผ่านบริษัท อาร์เอส คอนเน็ค จํากดั ด้านธุรกิจสืÉอโฆษณาแบ่งเป็น สืÉอ
โทรทัศน์ ช่อง 8 และ สืÉอวิทยุ Cool Fahrenheit 93FM สําหรับธุรกิจเพลงและอืÉนๆ มีการดําเนิน
ธุรกิจทั Êงการพฒันาเพลงและคอนเทนต์เพืÉอเผยแพร่ผ่านช่องทางต่างๆ การจัดเก็บรายได้ลิขสิทธิÍ
จากการนําเพลงซึÉงเป็นทรัพย์สินทางปัญญาไปใช้ นอกจากนี ÊยังมีธุรกิจเกีÉยวเนืÉองอืÉนๆ ซึÉงช่วย
เสริมระบบนิเวศทางธุรกิจ (Ecosystem) ของบริษัทให้ครบถ้วนยิÉงขึ Êน อาทิ ธุรกิจด้านผลิตคอน
เทนต ์อีเวนท์ บริหารศิลปิน 
สําหรับโครงสร้างรายได้ปี ŚŘŚř-ŚŘŚś มีสดัส่วนรายได้ดงันี Ê 
 

Fig 2.สดัส่วนรายได้ของบริษทั ŚŘŚř-ŚŘŚś 

 
Source Company 

 
1 ธุรกิจพาณิชย ์
ผลิตภณัฑ์ของบริษัทมีหลากหลายซึÉงพฒันาและจําหน่ายสินค้าทีÉพฒันาเอง และสินค้าของพาร์ท
เนอร์ ผ่านแพลตฟอร์ม RS Mall ช่องทางออนไลน์ ร้านค้าปลีกสมยัใหม่ และอืÉนๆ โดยแบ่งเป็น ř) 
ผลิตภณัฑ์สําหรับผู้บริโภค และ Ś) สินค้าและบริการสําหรับสตัว์เลี Êยง 
 
ř.ř ผลิตภัณฑส์ําหรับผู้บริโภค บริษัทมุ่งเน้นกลุ่มผู้บริโภคอายุตั Êงแต่ śŘ ปี ทีÉอยู่ในเมือง ซึÉงเป็น
วัยทํางานและมีกําลงัซื Êอในผลิตภัณฑ์ทีÉเกีÉยวข้องกับการดูแลสุขภาพ โดยตวัอย่างสินค้าและแบ
รนด์ ภายใต้กลุ่มบริษัทมีดงันี Ê  
 

Fig 3.ตัวอย่างแบรนดแ์ละผลิตภัณฑส์าํหรับผู้บริโภค 

Well U ผลิตภณัฑ์เสริมอาหารและผลิตภณัฑ์บํารุงผิว จากนวตักรรมทางวิทยาศาสตร์รวมกบัคณุประโยชน์จาก

ธรรมชาต ิ

Vitanature+ ผลิตภณัฑ์เสริมอาหารและผลิตภณัฑ์ดแูลเส้นผม เน้นการสกดัเข้มข้นจากสมุนไพรธรรมชาต ิ

Daring & Co. ผลิตภณัฑ์เสริมอาหารและสกินแคร์บํารุงผิว เพืÉอผิวขาว กระจา่ยใส่ สําหรบักลุ่มลกูค้าวยัรุ่นโดยเฉพาะ 

Beyonde ผลิตภณัฑ์เสริมอาหารในเรืÉองของสขุภาพ 

Aviance ผลิตภณัฑ์ความงามระดบัพรีเมีÉยม 

Happy Homie เครืÉองใช้ในครัวเรือน 

i fresh ผลิตภณัฑ์ดแูลช่องปาก 
 
Source Company 
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บริษัทมีช่องทางการจัดจําหน่ายของตนเองทีÉหลากหลายเช่น ผ่าน RS Mall ซึÉงเป็นแพลตฟอร์ม
การจัดจําหน่ายทีÉหลากหลายทั Êงออฟไลน์ และออนไลน์ และ ULife ซึÉงเป็นธุรกิจขายตรงใน
รูปแบบ MLM เพืÉอให้สามารถเข้าถึงผู้บริโภคกลุ่มเป้าหมายต่างๆ อย่างทัÉวถึง อีกทั Êงยงัใช้ช่องทาง
การจดัจําหน่ายภายนอก อาทิ Traditional trade และ Modern trade เพืÉอสามารถเข้าถึงผู้บริโภค
ได้ครอบคลมุทัÉวประเทศ  
 

Fig 4.ช่องทางการจัดจาํหน่ายทัÊงทางภายในและภายนอก 

 
Source Company 
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ř.Ś สินค้าและบริการสาํหรับสัตวเ์ลี Êยง 
บริษัทได้ดําเนินธุรกิจภายใต้ บริษัท RS pet all ทีÉจัดตั Êงขึ Êนในปี ŚŘŚŚ เพืÉอดําเนินธุรกิจเกีÉยวกับ
สตัว์เลี Êยง โดยในปัจจบุนัครอบคลมุ ś กลุ่มสินค้าและบริการ 
 
1) Lifemate เป็น ผลิตภัณฑ์ Health & Wellness สําหรับสัตว์เลี Êยง โดยมีช่องทางจัดจําหน่าย

ผ่านร้านค้าปลีกแบบเดิม ซึÉงได้แก่ร้านค้าปลีกสําหรับสตัว์เลี Êยงกว่า ŝŘŘ แห่งทัÉวประเทศ 
2) HATO เป็นศุนย์ยกระดบัคณุภาพชีวิตสัตว์เลี Êยงครบวงจร ทีÉเน้นการป้องกนัดแูลให้สตัว์เลี Êยง

มีสุขภาพแข็งแรง ให้บริการทีÉเกีÉยวข้องกับสัตว์เลี Êยง เช่น grooming, บริการฝากเลี Êยง, 
รักษาพยาบาล โดย ณ สิ Êนปี ŚŘŚś ให้บริการ Hato wellness จํานวน Ş สาขา และ
โรงพยาบาลสตัว์เลี Êยง ř แห่ง  

3) Pet All My Love เป็นร้านค้าปลีกสินค้าและบริการสําหรับสตัว์เลี Êยง โดยเริÉมเปิดสาขายแรก
ในไตรมาส Ŝ ปี ŚŘŚś โดยล่าสดุได้มีความร่วมมือกบัพนัธมิตร บริษัท บางจาก คอร์ปอเรชัÉน 
จํากัด (มหาชน) ในการขยายสาขาไปยงัสถานีบริการนํ Êามนัของ บางจาก 

 
Fig 5.สนิค้าและบริการสําหรับสตัวเ์ลีÊยง 

 
Source Company 

 
Ś ธุรกิจเอนเตอรเ์ทนเมนท ์
บริษัทให้บริการสืÉอโฆษณาทีÉหลากหลายประเภท อาทิเช่น สืÉอโทรทศัน์ ผ่านช่อง Š และสถานีเพลง 
Cool Fahrenheit และ สืÉอออนไลน์ นอกจากนี Êยงัดําเนินธุรกิจเพลงครบวงจร 
 
Ś.ř ธุรกิจสืÉอโทรทัศน ์ให้บริการออกอากาศ สถานีโทรทศัน์ ช่อง Š มีฐานผู้ชมมากกว่า Š ล้าน
คนทัÉวประเทศ โดยเน้นการนําเสนอคอนเทนต์ ś ประเภทหลกั ได้แก่ ละคร กีฬา และข่าว 

 คอนเทนต์กีฬา เน้นรายการแข่งขนักีฬามวย อาทิ รายการ มวยไทยซุปเปอร์แชมป์ LWC 
Super Champ และ ไทยไฟท์ เป็นต้น 

 คอนเทนต์ประเภทละคร ผลิตในหลากหลายแนว อาทิ ดราม่า แฟนตาซี ลี Êลบั และเบา
สมอง 

 คอนเทนต์ข่าว เริÉมออกอากาศรายการ ลยุชนข่าว และมีการจดัตั Êงศนูย์ข่าวตามภูมิภาค
ครอบคลมุทัÉวประเทศ 

ช่อง Š มีช่องทางรายได้ Ŝ ช่องทางหลกัได้แก่ 
 รายได้โฆษณาจากลกูค้าซึÉงเป็นแบรนด์สินค้าและบริการ 
 รายได้โฆษณาจาก RS Mall ซึÉงเป็นลกูค้าภายใน 
 รายได้ลิขสิทธิÍคอนเทนต์จากคลงัเดิมและทีÉผลิตใหม่ โดยจําหน่ายผ่านผู้ ให้บริการ OTT 

(Over the top) อาทิ IQiYi, TRUE ID, VIU และ WeTV  
 รายได้จากการจดัอเีว้นท์ ซึÉงเป็นการต่อยอดจากคอทเทนต์ประเภทต่างๆ ทีÉออกอากาศ 
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Ś.Ś ธุรกิจสืÉอวิทยุ ดําเนินธุรกิจให้บริการสืÉอวิทยุผ่านระบบคลืÉนความถีÉ FM 93.0 MHz หรือ “คูล
ฟาเรนไฮต์” โดยมีรายได้ผ่าน ś ช่องทางหลกั คือ  

 รายได้จากโฆษณา 
 รายได้จากบตัรเข้าชมงาน รวมถึงรายได้สปอนเซอร์จากแบรนด์ต่างๆ  
 รายได้จากการขายสินค้า โดยเปลีÉยนผู้ ฟังเป็นผู้ซื Êอสินค้า 
 

2.3 ธุรกิจเพลง เป็นธุรกิจต้นนํ Êาของบริษัทมากว่า ŜŘ ปี มีการดําเนินงานทีÉครบวงจรในทุกมิตี 
เพืÉอสร้างคอนเทนต์ทีÉหลากหลาย ตรงตามความต้องการสําหรับทั Êงตลาด กลุ่มเป้าหมาย และ
ศิลปิน โดยบริษัทมีการสร้างคอนเทนต์ร่วมกับ Artist, Partner, Creator และ Influencer ซึÉง
ดําเนินงานภายใต้ Ŝ ค่ายเพลง ได้แก่ Rsiam, RoseSound, Kamikaze และ BRIQ  
นอกจากนิบริษัทยังกมีต่อยอดบนสินทรัพย์ของธุรกิจเพลง เพืÉอนําไปพัฒนาสร้างคอนเทนต์ทีÉ
เกีÉยวข้องผ่านช่องทางต่างๆ อาทิ Digital Service Platform และ Social Media เป็นต้น ปัจจบุนัมี
รายได้ออกเป็น ś ประเภทได้แก่ 

 รายได้จากการใช้เพลงผ่านรพบบดิจิทัล ทั Êงในรูปแบบการฟังสตรีมมิ Êงออนไลน์ผ่าน
เพลตฟอร์มต่างๆ เช่น JOOX, Spotify, Apple Music การชมมิวสิควีดีโอออนไลน์ ผ่าน
เพลตฟอร์ม เช่น YouTube, Facebook, AIS play ซึÉงบริษัทมีฐานแฟนคลบัมากกว่า ŝŘ 
ล้านบญัชี  

 รายได้จากอีเวนท์และโชว์บิซ ของศิลปินในสงักัด รวมทั Êงการสร้างรายได้จากการจดัหา
สปอนเซอร์สู่การเป็นแบรนด์แอมบาสเดอร์ 

 รายได้จากการบริหารลิขสิทธิÍเพลง โดยบริษัท จดัเก็บลิขสิทธิÍไทยจํากดั 
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RS: นโยบาย ESG  

SET ESG Ratings AA 
 
E – Environment 
(ด้านสิÉงแวดล้อม) 

 ไดด้าํเนินโครงการเพืÉอส่งเสรมิการใชพ้ลงังานและทรพัยนากรอย่างมีประสิทธิภาพจาํนวน 
ś โครงการ เพืÉอใหพ้นักงานร่วมเป็นส่วนหนึÉงของการใชพ้ลังงานและทรัพยากรอย่างรู ้
คณุค่า 

 เพิÉมสัดส่วนยอดขายสินคา้ทีÉไดร้ับการพัฒนาอย่างยัÉงยืน และลดการปล่อยก๊าซเรือน
กระจกต่อหน่วยการผลิตลง เพืÉอกา้วสู่เศรษฐกิจแบบหมนุเวียนและความเป็นกลางทาง
คารบ์อน 

 ปรบัรูปแบบการออกแบบบรรจุภณัฑเ์พืÉอลดปริมาณการใช้พลาสติก และเลือกใช้บรรจุ
ภณัฑท์ีÉผลิตจากวสัดทุีÉเป็นมิตรต่อสิÉงแวดลอ้ม 

S – Social 
(ด้านสงัคม) 

 บริษัทไดม้ีการจัดแคมเปญในเดือน Pride Month เพืÉอให้พนักงงานตระหนักและเห็น
คณุค่าของความหลากหลายและความเท่าเทียม 

 จัดโครงการ RS Yong Blood ทีÉผู้บริหารและบุคคลากรไดอ้อกไปแชร์และแลกเปลีÉยน
ความรูแ้ละประสบการณจ์รงิใหแ้ก่เยาวชนในสถาบนัศกึษาต่างๆ  

G – Governance 
(ด้านการกาํกับดูแลกิจการ) 

 ไดร้บัผลการประเมินการกาํกับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียนประจาํปี ŚŝŞŞ ในระดับ ŝ 
ดาว หรือ “ดีเลิส”  

 นโยบายจรรยาบรรณธุรกิจของบริษัท ประกอบดว้ย การปฎิบตัิหนา้ทีÉดว้ยความซืÉอสัตย์
สุจริต ความเสมอภาคกับสิทธิมนุษยชนแก่ผู้เกีÉยวข้อง การไม่ล่วงละมืดทรัพยส์ินทาง
ปัญญาหรือลิขสิทธิÍ ความรบัผิดชอบต่อสังคมและสิÉงแวดลอ้ม การปฏิบัติต่อผูมี้ส่วนได้
เสีย การรกัษาขอ้มลูและทรพัยสิ์ร การดูแลการใชข้อ้มลูภายในและการรกัษาความลบั  
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RS PUBLIC COMPANY LIMITED
Income statement

Year End Dec (Btm) 2021A 2022A 2023A 2024F 2025F

Sales 3,573 3,533 3,650 3,305 3,966

Cost of good sold (1,231) (1,091) (1,268) (1,154) (1,416)

Gross Profit 2,342 2,442 2,382 2,151 2,550

SG&A (1,678) (1,539) (1,690) (1,719) (1,785)

EBITDA 663 903 692 433 766

Depreciation & Amortization (573) (697) (587) (480) (480)

EBIT 90 205 105 (47) 286

Equity Shares 83 46 31 31 31

Financial Costs (59) (99) (178) (198) (184)

Other Income 17 16 155 16 16

Other Expenses 0 0 0 0 0

Pretax Profit 131 169 113 (197) 149

Tax (6) (44) (28) 46 (24)

Net Profit before minority 125 125 85 (152) 126

Less Minority Interest 0 0 0 0 0

Net Profit before Extra. 125 125 85 (152) 126

Impairment loss on assets 0 0 0 0 0

Extraordinary items 0 0 1,293 300 0

Reported Net Profit 125 125 1,379 148 126

EPS (Bt) 0.06 0.06 0.64 0.07 0.06

Core (EPS) 0.06 0.06 0.04 (0.07) 0.06

Statements of Financial Position

Year End Dec (Btm) 2021A 2022A 2023A 2024F 2025F

  Cash in hand & at banks 141 115 310 848 840

  Short term investment 0 0 0 0 0

  Accounts receivable -net 553 743 501 453 543

  Inventories 337 300 178 190 233

  Other current assets 60 81 60 54 65

Total Current Assets 1,091 1,239 1,049 1,544 1,680

Investments 1,093 1,091 837 868 900

Property, Plant & Equipment 567 507 447 (33) (213)

Good w ill 11 698 751 751 751

Intangible assets 2,742 3,545 4,580 4,430 4,430

Deferred tax assets          0 0 0 0 0

Others 299 412 368 368 368

Total Assets 5,803 7,492 8,031 7,927 7,915

  Loans and O/D from banks 0 0 0 0 0

  Account payable-trade 895 981 720 727 892

  Current portion 1 yr L/T loans 1,207 2,184 1,860 1,767 1,590

  Other current liabilities 96 104 221 226 230

Total Current Liabilities 2,198 3,269 2,801 2,719 2,712

Long-term debt 1,255 1,950 1,911 1,815 1,724

Other 212 284 334 312 335

Total Liabilities 3,665 5,503 5,046 4,846 4,771

  Paid-up share capital 972 972 1,070 1,091 1,091

  Premium on share capital 162 210 376 376 376

  Legal reserve 280 248 120 120 120

  Reserve for expansion   0 0 0 0 0

  Subordinated capital debentures 0 0 0 0 0

  Unappropriated  723 571 1,359 1,434 1,497

  Others 0 0 0 0 0

Total Equity before MI 2,138 2,001 2,926 3,021 3,084

Minority Interest 1 (12) 59 59 59

Total Equity 2,138 1,990 2,985 3,081 3,144

Total Liabilities & Equity 5,803 7,492 8,031 7,927 7,915

 2021A 2022A 2023A 2024F 2025F

Assumption

Sale Grow th -5.3% -1.1% 3.3% -9.5% 20.0%

Gross Margin 50% 49% 49% 51% 52%
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RS PUBLIC COMPANY LIMITED
Cash Flow Statement

Year End Dec (Btm) 2021A 2022A 2023A 2024F 2025F

Pre-tax profit 190 268 1,585 300 333

Depreciation 573 697 587 480 480

Chg in w orking capital (56) (123) 338 32 48

Tax paid (6) (44) (28) 46 (24)

Other operating activities 0 0 (1,293) (300) 0

CF from Operating 701 799 1,188 558 838

Capital expenditure (866) (2,127) (1,615) 150 (300)

Change in investments (1,079) 2 255 (31) (31)

Other investing activities 0 0 0 0 0

CF from Investment (1,945) (2,125) (1,360) 119 (331)

Capital Increase 0 15 137 21 0

Debt Financing 1,235 1,673 (364) (189) (267)

Dividend (incl. tax) 0 (335) (750) (74) (63)

Other financing activities (50) (53) 1,345 102 (184)

CF from Financing 1,185 1,300 368 (139) (514)

Change in Cash (59) (27) 196 538 (8)

Beginning Cash 200 141 115 310 848

Ending Cash 141 115 310 848 840

Key Ratios      

Year End Dec (Bt mn) 2021A 2022A 2023A 2024F 2025F

Per Share (Bt)

EPS 0.06 0.06 0.64 0.07 0.06

DPS 0.00 0.17 0.35 0.03 0.03

BV 1.10 1.03 1.37 1.38 1.41

CF 0.36 0.41 0.56 0.26 0.38

Liquidity Ratio (x)

Current Ratio 0.50 0.38 0.37 0.57 0.62

Quick Ratio 0.34 0.29 0.31 0.50 0.53

Profitability Ratio (%)

Gross Margin (Inc. Depre) 49.50% 49.37% 49.18% 50.57% 52.21%

EBITDA Margin 18.56% 25.55% 18.95% 13.10% 19.31%

EBIT Margin 2.53% 5.81% 2.88% -1.43% 7.21%

Net Margin 3.50% 3.54% 37.77% 4.49% 3.17%

ROE 5.85% 6.28% 46.18% 4.82% 4.00%

Efficiency Ratio

ROA 2.15% 1.67% 17.17% 1.87% 1.59%

ROFA 22.06% 24.65% 308.67% -444.80% -58.98%

Leverage Ratio (x)

Debt to Equity 1.15 2.07 1.29 1.19 1.07

Net Debt to Equity 1.09 2.01 1.18 0.90 0.80

Interest Coverage Ratio 1.53 2.06 0.59 -0.24 1.55

Grow th      

Sales Grow th -5.33% -1.12% 3.33% -9.46% 20.00%

EBITDA Grow th -45.58% 36.08% -23.37% -37.43% 76.94%

Net Prof it Grow th -76.34% -0.04% 1003.52% -89.24% -15.21%

EPS Grow th -76.34% -0.04% 903.20% -89.45% -15.21%

Valuation

PER (x) 91.82 91.85 9.16 86.76 102.32

P/BV (x) 5.37 5.73 4.31 4.26 4.17

EV/EBITDA (x) 22.91 18.72 23.62 36.06 20.04

P/CF (x) 16.36 14.37 10.63 23.07 15.37

Dividend Yield (%) 0.00% 2.92% 5.94% 0.58% 0.49%

Dividend Payout Ratio (%) 0% 268% 54% 50% 50%



 

    
 

Corporate Governance Report Rating 
 

 
 

Disclaimer : การเปิดเผยผลการสำรวจของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรื่องการกำกับดูแลกิจการ (Corporate 
Governance) นี้ เป็นการดำเนินการตามนโยบายของสำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ โดยการสำรวจของ 
IOD เป็นการสำรวจและประเมินจากข้อมูลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และตลาดหลักทรัพย์ เอ็มเอไอ (MAI) 
ที่มีการเปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไปสามารถเข้าถึงได้ ดังนั้น ผลสำรวจดังกล่าวจึงเป็นการนำเสนอในมุมมองของ
บุคคลภายนอก โดยไม่ได้เป็นการประเมนิการปฏิบัติ และมิได้มีการใช้ข้อมูลภายในเพื่อการประเมิน ผลสำรวจดังกล่าวเป็นผลการสำรวจ ณ 
วันที่ปรากฏในรายงานการกำกับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียนไทยเท่านั้น ดังน้ัน ผลการสำรวจจึงอาจเปล่ียนแปลงได้ภายหลังวัน
ดังกล่าว หรือเมื่อข้อมูลที่เกี่ยวข้องมีการเปล่ียนแปลง ทั้งน้ี บริษัทหลักทรัพย์ ทรีนีตี้ จำกัด มิได้ยืนยัน ตรวจสอบ หรือรับรองถึงความถูกต้อง
ครบถ้วนของผลการสำรวจดังกล่าวแต่อย่างใด 
 
 

Anti-corruption Progress Indicators 

 
บริษัทท่ีเข้าร่วมโครงการแนวร่วมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทุจริต (Thai CAC) ของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการ

บริษัทไทย แบ่งเป็น 2 กลุ่ม คือ 
 ได้ประกาศเจตนารมณเ์ขา้ร่วม CAC 

 ได้รับการรับรอง CAC 

 
 

Disclaimer : การเปิดเผยผลการประเมินดัชนีชี้วัดความคืบหน้าการป้องกันการมีส่วนเกี่ยวข้องกับการทุจริตคอร์รัปชัน (Anti-Corruption 
Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยที่จัดทำโดยสถาบันที่เกี่ยวข้องซึ่งมีการเปิดเผยโดย
สำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์นี้ เป็นการดำเนินการตามนโยบายและตามแผนพัฒนาความยั่งยืนสำหรับ
บริษัทจดทะเบียน โดยผลการประเมินดังกล่าว สถาบันที่เกี่ยวข้องอาศัยข้อมูลที่ได้รับจากบริษัทจดทะเบียนตามที่บริษัทจดทะเบียนได้ระบุ
ในแบบแสดงข้อมูลเพื่อการประเมิน Anti-Corruption ซึ่งได้อ้างอิงข้อมูลมาจากแบบแสดงรายการข้อมูลประจำปี (แบบ 56-1) รายงาน
ประจำปี (แบบ 56-2) หรือในเอกสารและหรือรายงานอื่นที่เกี่ยวข้องของบริษัทจดทะเบียนนั้น แล้วแต่กรณี ดังนั้น ผลการประเมินดังกล่าวจึง
เป็นการนำเสนอในมุมมองของสถาบันที่เกี่ยวข้องซึ่งเป็นบุคคลภายนอก โดยมิได้เป็นการประเมินการปฏิบัติของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และมิได้ใช้ข้อมลูภายในเพื่อการประเมิน 

เนื่องจากผลการประเมินดังกล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วันที่ปรากฏในผลการประเมินเท่านั้น ดังนั้น ผลการประเมินจึงอาจ
เปลี่ยนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว หรือเมื่อข้อมูลที่เกี่ยวข้องมีการเปลี่ยนแปลง ทั้งนี ้บรษิัทหลักทรัพย์ ทรีนีตี้ จำกัด มิได้ยืนยัน ตรวจสอบ 
หรือรับรองความถูกต้องครบถ้วนของผลการประเมินดังกล่าวแต่อย่างใด 

 


