
ว่าจะเป็นรายได้ในอีก 12 เดือนข้างหน้า (cRPO) ท่ี $3.2 
พันล้าน โดย Cadence Design Systems  รายงานผล
ประกอบการ 4Q แยกตามกลุ่มธุรกิจ รายละเอียดดังน้ี

- กลุ่ม Digital IC design และ Signoff products: ช่วยให้
ลูกค้าสามารถตรวจสอบการท างานของชิป ทรานซิสเตอร์

สรุปผลประกอบการ CDNS และ WM ใน 4Q และ ปี 2023:
ผลประกอบการของ CDNS และ WM เป็นดังน้ี 

ผลประกอบการ 4Q ของ CDNS: รายได้จากการปฏิบัติการท่ี
$1.069 พันล้าน เพ่ิมข้ึน 13% จากปีก่อน  ส่วนหลักมาจากอุป
สงค์ต่อสินค้าท่ีมีมากข้ึน และ Operating Margin ท่ี 43% เทียบ

กับ 36% เม่ือปีก่อน โดยก าไรต่อหุ้นท่ี $1.38 เทียบกับท่ี $0.96
เม่ือปีก่อน โดยรายงานผลประกอบการ ในปี 2023 โดยมีรายได้

แนวโน้มตลาดหุ้นสหรัฐคืนน้ี: คาดตลาดเปิดในแดนลบ จากมุมของบางโบรกฯ ต่อ Valuation ของตลาดท่ีสูง
คาดตลาดหุ้นสหรัฐคืนน้ีจะเปิดในแดนลบเล็กน้อย จากความกังวลของบางโบรกเกอร์ต่อระดับดัชนีหุ้นสหรัฐท่ีเร่ิมจะสูงและดู
จะเส่ียงต่อการลดลงอยู่มากข้ึน รวมถึงตัวเลข CPI สหรัฐท่ีจะออกค ่าน้ี น่าจะไม่ลดลงต่อมากนัก ด้าน CDNS ใน 4Q มีรายได้
จากการปฏิบัติการท่ี $1.069 พันล้าน เพ่ิมข้ึน 13% จากปีก่อน  ส่วนหลักมาจากอุปสงค์ต่อสินค้าท่ีมีมากข้ึน และ Operating 
Margin ท่ี 43% เทียบกับ 36% ในปีก่อน ส่วน Waste Management ใน 4Q มีรายได้สุทธิท่ี $5.2 พันล้าน เพ่ิมข้ึน 5.7% จาก
ปีก่อน จากธุรกิจ collection และ Disposal รวมถึงมี backlog ณ วันส้ินปี ท่ี $6 พันล้าน และมูลค่า cRPO ท่ี $3.2 พันล้าน 
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สุทธิท่ี $4.09 พันล้าน เพ่ิมข้ึน 14% จากปีก่อน และมี
Operating Margin ท่ี 42% เทียบกับ 40% เม่ือปีก่อน  และ
ก าไรต่อหุ้นท่ี $5.15 เทียบกับท่ี $4.27 เม่ือปีก่อน รวมถึงมี 
backlog ณ วันส้ินปี ท่ี $6 พันล้าน รวมถึงมูลค่าสัญญาท่ีคาด

LIB Today’s Asia Update
ตลาดหุ้นเอเชียวันน้ี เทรดในแดนบวกเป็นส่วนใหญ่ น าโดยดัชนี
ตลาดหุ้นญ่ีปุ่น Nikkei225 ท่ีปิดบวก 2.89% ในวันน้ี จากการท่ี
งบการเงินของบริษัทเทคโนโลยีญ่ีปุ่นออกมาดีกว่าคาดมาก
โดยเฉพาะอย่างย่ิง Tokyo Electron รวมถึงกลุ่มธุรกิจประกัน 
ในขณะท่ีค่าเงินเยนยังคงอ่อนค่าลงอย่างต่อเน่ือง แตะระดับ
อ่อนท่ีสุด นับต้ังแต่เดือน พ.ย. 2023 ด้านดัชนีตลาดหุ้น Kospi 
ของเกาหลีใต้ท่ีข้ึนมากว่า 1% ซ่ึงน าการข้ึนมาโดยหุ้นในกลุ่ม
เทคโนโลยีเป็นหลัก
LIB Today’s EU Update
แม้ประธานธนาคารกลางยุโรป คริสติน ลาการ์ด จะย ้าว่าหาก
อัตราเงินเฟ้อลดลงมาเข้าใกล้ระดับเป้าหมายแบบชัดเจนกว่าน้ี 
น่าจะถึงเวลาท่ีจะลดอัตราดอกเบ้ียนโยบาย อย่างไรก็ดี ท้ัง JP 
Morgan และ Morgan Stanley ต่างประเมินผลก าไรจากตลาด
หุ้นยุโรปจะลดลงต่ออีก โดย Underweight ตลาดหุ้นยุโรป

38,797.38 (+0.33%)
5,021.84 (-0.09%)
15,942.55 (-0.30%)
2,038.40 (+0.27%)
4.183% (-0.1133%)

รูปแสดงภาพรวมโมเดลธุรกิจระยะยาวของ CDNS

13 กุมภาพันธ์
13 กุมภาพันธ์
13 กุมภาพันธ์
13 กุมภาพันธ์
13 กุมภาพันธ์
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US CPI Inflation (Jan)
Coca Cola
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Airbnb
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ก่อนเปิดตลาด

รูปแสดงอุตสาหกรรมท่ีธุรกิจของ CDNS ได้คลอบคลุมถึง
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และระบบภายในของเซมิคอนดัคเตอร์ผ่านการ simulation 
ก่อนน าไปใช้จริง มีรายได้เติบโต 22% จากปีก่อน ด้านสัดส่วน
เพ่ิมข้ึนจากสัดส่วน 28% เป็น 29% ของรายได้รวม
- กลุ่ม Functional verification: ช่วยลูกค้าตรวจสอบการ
ท างานระบบ circuit ก่อนน าไปใช้จริงว่ามีจุดใดต้องแก้ไขก่อน 
ผ่านผลิตภัณฑ์ Verification Suite มีรายได้เติบโต 11% จากปี
ก่อน ด้านสัดส่วนลดลงจาก 26% เหลือ 24% ของรายได้รวม 
- กลุ่ม Custom IC design และ Simulation product: ช่วย
ลูกค้าสร้าง Schematic design ถึงระดับทรานซิสเตอร์เพ่ือการ
ทดสอบแบบใช้ simulation มีรายได้เติบโต 16% จากปีก่อน 
ด้านสัดส่วนทรงตัวจากปีก่อนท่ี 22% ของรายได้รวม
- กลุ่ม IP Products: ตรวจสอบ Functional block ก่อนท่ี
ลูกค้าจะน าไปประกอบกับ IC เพ่ือลดความผิดพลาดของท างาน
จากอุปกรณ์ มีรายได้เติบโต 36% จากปีก่อน และเพ่ิมข้ึนจาก
สัดส่วน 11% เป็น 13% ของรายได้รวม 

- กลุ่ม System design และ Analysis: ช่วยลูกค้าพัฒนา 
PCBS และ Advanced IC Packages และวิเคราะห์ผลจาก
แม่เหล็กและความร้อน มีรายได้เติบโต 18% จากปีก่อน และ
ลดลงจากสัดส่วน 13% เหลือ 12% ของรายได้รวม 

แนวโน้มธุรกิจ CDNS ใน ปี 2024 และระยะยาว: คาดการณ์ ใน
1Q24 ว่า รายได้จะอยู่ในช่วงระหว่าง $990 ล้าน ถึง $1.01 
พันล้าน โดย Operating Margin อยู่ระหว่าง 36.5-37.5% และ
ก าไรต่อหุ้นอยู่ระหว่าง $1.1-$1.4 และในปี 2024 ว่า รายได้จะ
อยู่ในช่วงระหว่าง $4.55 ล้าน ถึง $4.61 พันล้าน โดย 
Operating Margin อยู่ระหว่าง 42-43% และก าไรต่อหุ้นอยู่
ระหว่าง $5.87-$5.97 โดยมีความร่วมมือเชิงพันธมิตรทาง
ธุรกิจกันอย่างยาวนานกับ NVIDIA, Arm และ Intel 

Waste Management รายงานผลประกอบการ 4Q23:
รายได้สุทธิท่ี $5.2 พันล้าน เพ่ิมข้ึน 5.7% จากปีก่อน จากธุรกิจ 
collection และ Disposal ซ่ึงมีอัตราการเติบโต EBITDA ท่ี 

 

รูปแสดงเป้าหมายก าไรจากการลงทุนใน MRF ของ WM

15% จากปีก่อน และ Operating Margin ท่ี 29.9% ส่วน
หลักมาจากการต้ังราคาท่ีเหมาะสม การปฏิบัติงานท่ีมี
ประสิทธิภาพมากย่ิงข้ึน การควบคุมต้นทุน และการลงทุนใน
บุคลากรและเทคโนโลยีด้านพลังงานหมุนเวียน โดยกลุ่ม
Collection และ Disposal มีก าไร EBITDA เติบโต $250 
ล้าน สู่ $1.77 พันล้าน และก าไรสุทธิท่ี $703 ล้าน จากระดับ 
$537 ล้านปีก่อน  โดยจ่ายเงินคืนให้ผู้ถือหุ้น $593 ล้าน

ผลประกอบการ ปี 2023: รายได้สุทธิท่ี $2.0 หม่ืนล้าน 
เพ่ิมข้ึน 3.7% จากปีก่อน จากธุรกิจ collection และ 
Disposal ท่ีมีอัตราการเติบโตดี ทว่าราคาสินค้าโภคภัณฑ์ท่ี
ลดลงส่งผลต่อ energy surcharge และธุรกิจพลังงาน
หมุนเวียน โดยมี EBITDA Margin ท่ี 28.9% เติบโต 90 bp 
จากปีก่อน สู่ $5.9 พันล้าน และ Operating Margin ท่ี 
29.9% ส่วนหลักมาจากการต้ังราคาท่ีเหมาะสม ด้านการ
ปฏิบัติงานท่ีมีประสิทธิภาพมากย่ิงข้ึน การควบคุมต้นทุน และ
การลงทุนในบุคลากร และเทคโนโลยีด้านพลังงานหมุนเวียน 
ด้านกลุ่ม Collection และ Disposal มีก าไร EBITDA เติบโต 
$457 ล้าน สู่ $6.63 พันล้าน ด้านก าไรสุทธิท่ี $2.51 ล้าน 
จากระดับ $2.32 ล้านปีก่อน โดยจ่ายเงินคืนให้ผู้ถือหุ้นท่ี 
$2.44 พันล้าน 

ภาพแนวโน้มธุรกิจ WM ใน ปี 2024 : บริษัทคาดการณ์ว่า
รายได้จะเติบโตระหว่าง 6% ถึง 7% ส่วน Collection และ 
Disposal Yield ใกล้ 5% โดย Volume ของ Collection และ 
Disposal โต 1% นอกจากน้ี บริษัทคาดการณ์ว่า EBITDA 
จะอยู่ในช่วงระหว่าง $6.275 ล้าน ถึง $6.425 พันล้าน โดย
ค่า mid-point เพ่ิมข้ึน $450 ล้านจากปีก่อน  ทางด้าน 
Operating Margin อยู่ระหว่าง 29% -29.4% เพ่ิมข้ึน 30 
bp จากปีก่อน โดย Capex อยู่ระหว่าง $2.2 -$2.3 พันล้าน 
ส าหรับการประกอบการธุรกิจแบบปกติ 
นอกจากน้ี ภายในปี 2026 คาดการณ์การลงทุนจาก MRF 
หรือโครงการว้สดุหมุนเวียนจะสร้างก าไร $240 ล้านต่อปี

.
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รูปแสดงสินทรัพย์แนว Vertical Integrated ของ WM
ท่ีมา: Company Statements 
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รายงานน้ี ถูกจัดท าข้ึนเพ่ือเผยแพร่ และเพ่ือให้ข้อมูลเท่าน้ัน มิใช่การชักจูงให้ซ้ือหรือขายหุ้นท่ีกล่าวถึงในรายงานฉบับน้ี นักลงทุนควร
ตระหนักเสมอว่า ราคาหุ้นอาจเคล่ือนไหวผันผวน เพ่ิมข้ึน และลดลงได้ตลอดเวลา ความเห็น หรือค าแนะน าต่างๆ จัดท าข้ึนบนการวิเคราะห์
เชิงเทคนิค และทางปัจจัยพ้ืนฐาน อาจมีความแตกต่างกันได้ การประเมินมูลค่าท่ีเหมาะสมทางพ้ืนฐาน อาจแตกต่างจากการวิเคราะห์เชิง
เทคนิคซ่ึงจะข้ึนกับปัจจัยทางด้านราคา(Price) และปริมาณการซ้ือขาย(Volume) ซ่ึงแตกต่างไปจากการวิเคราะห์เชิงปัจจัยพ้ืนฐานซ่ึง
ประเมินมาจากการคาดการณ์ผลการด าเนินงานบริษัท ดังน้ัน ผลตอบแทนของนักลงทุนจึงอาจต ่ากว่าต้นทุนได้ ขณะท่ีผลตอบแทนจาก
การลงทุนในอดีตไม่สามารถสะท้อนถึงผลตอบแทนในอนาคตได้ บทวิเคราะห์น้ีไม่ได้มีจุดประสงค์เพ่ือแนะน าการลงทุนเพ่ือบุคคลใดเป็นการ
เฉพาะ และเพ่ือวัตถุประสงค์เฉพาะเจาะจงต่อการลงทุน ฐานะทางการเงิน และความต้องการส่วนบุคคลของนักลงทุนท่ีอ่านบทวิเคราะห์
ฉบับน้ี ดังน้ัน นักลงทุนจึงควรใช้วิจารณญาณ ในการอ่านบทวิเคราะห์ฉบับน้ี 

การจัดท ารายงานฉบับน้ี ได้อ้างอิงมาจากแหล่งข้อมูลท่ีได้รับการยอมรับว่ามีความน่าเช่ือถือ แต่ไม่ได้เป็นการรับรองจาก บล.ลิเบอเรเตอร์ 
ดังน้ันผลท่ีตามมาท้ังในส่วนของความแม่นย า หรือเรียบร้อยสมบูรณ์จึงไม่ได้เป็นความรับผิดชอบจากทาง บล.ลิเบอเรเตอร์ และ เจ้าหน้าท่ี, 
กรรมการ, และหน่วยงานท่ีเก่ียวข้อง และ/หรือพนักงาน จะไม่มีส่วนรับผิดชอบต่อการสูญเสียต่างๆ ท่ีเกิดข้ึนท้ังทางตรง หรือทางอ้อมจาก
การใช้รายงานฉบับน้ี ข้อมูล, ความเห็น และค าแนะน าท่ีปรากฏอยู่ในบทวิเคราะห์ฉบับน้ีอาจมีการเปล่ียนแปลงได้ตลอดเวลา โดยไม่ต้องแจ้ง
ให้ทราบล่วงหน้า

ในบทวิเคราะห์น้ี อาจมีการคาดการณ์ผลการด าเนินงานล่วงหน้า ด้วยการใช้ค าเหล่าน้ี เช่น “คาดว่า” “เช่ือว่า” “คาดการณ์ว่า” “มีแนวโน้ม
ว่า” “มีแผนว่า” “ประมาณการ” หรือ อาจมีการอธิบายว่า เหตุการณ์น้ี “อาจ” เกิดข้ึน หรือ เหตุการณ์น้ี “เป็นไปได้” ท่ีจะเกิดข้ึน เป็นต้น 
การคาดการณ์ล่วงหน้าดังท่ีกล่าวน้ี จะอยู่บนพ้ืนฐานของสมมติฐานท่ีต้ังข้ึนและอ้างอิงบนข้อมูลในปัจจุบัน และยังข้ึนอยู่กับความเส่ียงและ
ความไม่แน่นอนท่ีจะท าให้ผลการด าเนินงานท่ีแท้จริงแตกต่างไปจากท่ีคาดการณ์ได้ นักลงทุนจึงไม่ควรใช้การคาดการณ์ล่วงหน้าน้ีเป็นหลัก
ในการตัดสินใจลงทุน โดยหลังจากวันท่ีบทวิเคราะห์ถูกเผยแพร่ออกไป บล.ลิเบอเรเตอร์ ไม่ถือเป็นภาระผูกพันในการปรับประมาณการ หาก
จะมีข้อมูลใหม่ หรือเหตุการณ์ท่ีไม่คาดคิดเกิดข้ึน 

บล.ลิเบอเรเตอร์ รวมถึงเจ้าหน้าท่ี, กรรมการ และพนักงาน ซ่ึงรวมถึงหน่วยงานท่ีเก่ียวข้องกับการจัดท า หรือการเผยแพร่บทวิเคราะห์น้ี 
อาจมีส่วนร่วม หรือมีสิทธิลงทุนในหุ้นตัวน้ี หรือ มีส่วนได้เสียต่างๆ กับผู้ท่ีออกหลักทรัพย์น้ี นอกจากน้ี ราคาหุ้นอาจเคล่ือนไหวไปตามส่ิงท่ี
เสนอในบทวิเคราะห์น้ี บล.ลิเบอเรเตอร์ มีสิทธิใช้ข้อมูลในรายงานน้ี ก่อนท่ีรายงานน้ีจะถูกเผยแพร่ออกไปภายใต้ขอบเขตท่ีกฎหมายรับรอง
เท่าน้ัน กรรมการ, เจ้าหน้า และ/หรือพนักงานของ บล.ลิเบอเรเตอร์ ท่านหน่ึงท่านใด หรือมากกว่าหน่ึงท่าน สามารถเป็นกรรมการในบริษัท
จดทะเบียนน้ีได้

บทวิเคราะห์น้ี ถูกท าข้ึนเพ่ือลูกค้าของ บล.ลิเบอเรเตอร์ และห้ามน าไปแก้ไข ดัดแปลง แจกจ่าย และจัดท าใหม่ ไม่ว่าจะเป็นบางส่วน หรือเต็ม
ฉบับ หากไม่ได้รับอนุญาตจาก บล.ลิเบอเรเตอร์ เป็นการล่วงหน้า ท้ังน้ี บล.ลิเบอเรเตอร์ จะไม่รับผิดชอบต่อผลท่ีตามมาจากการกระท าของ
บุคคลท่ี 3 ท่ีกระท าส่ิงท่ีได้ห้ามไว้ดังกล่าว
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Liberator Research Team

จรูญพันธ์ วัฒนวงศ์ หัวหน้าฝ่ายฯ, นักวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐาน Jaroonpan.W@liberator.co.th
ดร.บุญธรรม รจิตภิญโญเลิศ นักเศรษฐศาสตร์ Boontham.R@liberator.co.th
นารี อภิเศวตกานต์ นักวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐาน Naree.A@liberator.co.th
วิจิตร อารยะพิศิษฐ นักกลยุทธ์การลงทุน Wijit.A@liberator.co.th
อภิวัฒน์ ทวีศิริเวทย์ CFTe, CMT นักวิเคราะห์ทางเทคนิก และ อนุพันธ์ Apiwat.T@liberator.co.th  
ทิวัฒถ์ ชุติภัทร์ ผู้ช่วยนักวิเคราะห์ Tiwat.C@liberator.co.th
จิรภัทร คงบัว ผู้ช่วยนักวิเคราะห์ Jirapat.K@liberator.co.th

บริษัทหลักทรัพย์ ลิเบอเรเตอร์ จ ากัด (ส านักงานใหญ่) เลขท่ี 944 โครงการสามย่านมิตรทาวน์ ช้ัน 28 ห้องเลขท่ี 2810, ช้ันท่ี 29 ห้องเลขท่ี 2906, 
ช้ันท่ี 17 ห้องเลขท่ี 1710 (ฝ่ายวิจัยฯ) ถนนพระราม 4 แขวงวังใหม่ เขตปทุมวัน กทม. 10330 โทรศัพท์ : 02-028-7441
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