
 

Disclaimer : ความคิดเห็นท่ีปรากฏในรายงานน้ีเป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษทัและเป็นความคิดเห็น ณ วนัท่ีท่ีปรากฏในรายงานเท่านั้น ซ่ึงอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว  โดยบริษทัไม่จ าเป็นตอ้งแจง้ใหท้ราบ  รายงานน้ีจดัท าข้ึนเพื่อเผยแพร่ขอ้มูลใหแ้ก่นกั
ลงทุนเท่านั้น  บริษทัไม่รับผิดชอบต่อการน าขอ้มูลหรือความคิดเห็นใดๆไปใชใ้นทุกกรณี  ดงันั้นนกัลงทุนจึงควรใชดุ้ลพินิจในการพิจารณาตดัสินใจก่อนการลงทุน  นอกจากน้ี บริษทั และ/หรือ บริษทัในกลุ่มของบริษทัอาจมีส่วนเกี่ยวขอ้งหรือผลประโยชน์ใดๆกบับริษทัใดๆที่ถูก
กล่าวถึงในรายงานน้ีกไ็ด ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) ในเร่ืองการก ากบัดูแลกิจการ (Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ โดยเป็นการ
ส ารวจและประเมินขอ้มูลที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรัพยเ์อม็เอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นขอ้มูลท่ีผูล้งทุนทัว่ไปสามารถเขา้ถึงได ้ ดงันั้น ผลส ารวจท่ีแสดงน้ีจึงไม่ไดเ้ป็นการรับรองผลการปฏิบติังานและไม่ถือเป็นการให้
ค  าแนะน าในการลงทุน  ผูใ้ชข้อ้มูลจึงควรใชว้ิจารณญาณในการวิเคราะห์และตดัสินใจลงทุน  ทั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบลก็ จ ากดั มิไดย้นิยนัหรือรับรองถึงความครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ารวจดงักล่าวแต่อยา่งใด การเปิดเผยผลการประเมินดชันีช้ีวดัความคืบหน้าการป้องกนัการมี
ส่วนท่ีเกี่ยวขอ้งกบัการทุจริตคอร์รัปชัน่ (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษทัจดทะเบียนที่จดัท าโดยสถาบนัที่เกี่ยวขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบติัของบริษทัจดทะเบียนและมิไดใ้ชข้อ้มูลภายในเพื่อการ
ประเมิน  เน่ืองจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วนัที่ปรากฏในผลการประเมินเท่านั้น  ดงันั้น ผลการประเมินจึงอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าวหรือเม่ือขอ้มูลท่ีเกี่ยวขอ้งมีการเปลี่ยนแปลง  ทั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบลก็ จ ากดั มิไดย้นิยนั ตรวจสอบ หรือ
รับรองความถูกตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดงักล่าวแต่อยา่งใด ที่มา : www.cgthailand.org 

 

 

                                                                                                                   

COMPANY REPORT 17 พฤศจิกายน 2566 
MAI / SERVICE ราคาปิด 17.60 บาท 
AESTHETIC CONNECT PLC. (TRP)  “ซ้ือ” ราคาเหมาะสม 25.00 บาท  

**GLOBLEX SECURITIES เป็นผู้จัดการการจัดจ าหน่ายและรับประกนัการจัดจ าหน่ายหุ้นเพิม่ทุนในคร้ังนีซ่ึ้งจะ
ได้รับค่าธรรมเนียมในฐานะผู้จัดจ าหน่าย** 

EARNING FORECAST 

Year to Dec 2563A 2564A 2565A 2566E 2567E 

Net Profit (Btm) 37 113 270 199 265 

EPS (Bt) 0.11 0.32 0.77 0.57 0.76 

EPS Growth (%) N/A 203.3 139.8 -26.3 32.9 

P/E () 235.5 77.7 32.4 43.9 33.1 

BV (Bt) 0.40 1.03 1.63 5.51 5.89 

PBV (x) 63.0 24.4 15.4 4.5 4.2 

DPS (Bt) 0.11 0.23 0.17 0.28 0.38 

Yield (%) 0.4 0.9 0.7 1.1 1.5 

Source: Financial Statement and Globlex securities 

PERTINENT INFORMATION 

SET Index 1,415.34 

Market Cap. Bt 6,160m  

Total Shares 350m common share Par Bt 0.50 

Major Shareholders as of Oct 16, 2023 

บริษทั สานฝันโฮลด้ิง จ ากดั 33.94% 
นาวาโทหญิง สุวรรณี จิรย ัง่ยืน 22.86% 
นายกฤตภาส จิรย ัง่ยืน 2.63% 
% Free Float 40.14% 

 

Source: SET Smart and Company Snapshot 

 

 

 

 

Analyst Nuttawut Wongyaowarak 
02 672 5805 nuttawut@globlex.co.th 

Anti-Corruption score : N/A 
CORPORATE GOVERNANCE Rating : - 
 

ตารางแสดงผลประกอบการรายไตรมาส 
(MB) 3Q66 2Q66 %QoQ 3Q65 %YoY

Sales 172.8 159.3 8.5% 218.1 -20.8%

COGS 79.0 73.4 7.6% 97.1 -18.6%

Gross Profit 93.8 85.8 9.2% 121.0 -22.5%

SG&A 38.4 34.1 12.6% 33.4 15.0%

Net Profit 42.5 40.7 4.2% 69.0 -38.5%

EPS(Bt) 0.1 0.1 4.2% 0.2 -38.5%  
 
 
 
 

ก าไร 3Q66 ชะลอตวัตามคาดจากประชาชนชะลอการท าศัลกรรม 

 รายงานผลประกอบการ 3Q66 ที่ 42.5 ลบ. เป็นไปตามที่เราคาดไว้หดตัว 
39%YoY แต่เติบโต 4%QoQ 

 TRP ผู้ให้บริการศัลยกรรมความงามบนใบหน้า 

 คาดอุตสาหกรรมศัลยกรรมความงามในไทยปี 65-73 จะเติบโตเฉลีย่ 9.7% ต่อปี 

 คงประมาณการก าไรปี 66 ที่ 199 ลบ. หดตัว 26%YoY 

 คงค าแนะน า “ซ้ือ” พร้อมประเมินราคาเหมาะสมปี 67 ที่ 25.00 บาทต่อหุ้น 

ประเดน็ส าคญัในการลงทุน : 

 รายงานผลประกอบการ 3Q66 ที่ 42.5 ลบ. เป็นไปตามที่เราคาดไว้หดตัว 
39%YoY แต่เติบโต 4%QoQ : งวด 3Q66 รายงานรายได ้173 ลบ. หดตวั 
21%YoY แต่เติบโต 9%QoQ เน่ืองจากประชาชนเดินทางท่องเท่ียวมากข้ึนส่งผล
ให้มาใช้บริการท าศลัยกรรมลดลง ขณะท่ีอตัราก าไรขั้นตน้ปรับตัวดีข้ึนจาก 
2Q66 ท่ี 53.8% สู่ 54.3% เน่ืองจากรายได้ท่ีเพ่ิมข้ึนท าให้ใช้สินทรัพย์ได้มี
ประสิทธิภาพเพ่ิมข้ึน ดา้นค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารท่ีเป็นตวัเงินเพ่ิมข้ึน
จาก 34.1 ลบ. ใน 2Q66 สู่ 38.4 ลบ. เน่ืองจากค่าใช้จ่ายในการโฆษณาส่งเสริม
การขายจากการสร้างแบรนด ์ ส่งผลให้รายงานก าไร 3Q66 อยู่ท่ี 42.5 ลบ. หดตวั 
39%YoY แต่เติบโต 4%QoQ และรานงานก าไร 9M66 ท่ี 148 ลบ. หดตัว 
31%YoY และคิดเป็น 74% ของประมาณการ 

 TRP ผู้ให้บริการศัลยกรรมความงามบนใบหน้า : ประกอบธุรกิจ ให้บริการ
หตัถการเก่ียวกบัการผา่ตดัตามมาตรฐานทางการแพทย ์การให้บริการให้ยาระงบั
ความรู้สึกทางหลอดเลือดด า และการให้บริการท่ีไม่เก่ียวกับการผ่าตัด โดยมี
สัดส่วนรายไดปี้ 65 ท่ี 93.6% 4.2% และ 2.2% ตามล าดบั โดยรายไดจ้ากบริการ
หตัถการเก่ียวกบัการผา่ตดัซ่ึงเป็นรายไดห้ลกัสามารถแบ่งเป็นศลัยกรรมผ่าตดัดึง
หน้า ผ่าตดัตา ผ่าตดัจมูก และอ่ืนๆ ในสัดส่วน 64.5% 20.6% 5.1% และ 3.3% 
ทั้งน้ีบริษทัมีรายไดแ้ละก าไรสุทธิปี 63-65 อยู่ท่ี 222-854 ลบ. และ 37-270 ลบ. 
ตามล าดบั โดยคิดเป็นอตัราการเติบโตเฉล่ีย CAGR ตลอด 3 ปีท่ี 96% และ 170% 
ต่อปีตามล าดบั เน่ืองจากแนวโน้มในปัจจุบนัผูบ้ริโภคหันมาใส่ใจดา้นความงาม
เพ่ิมข้ึนประกอบกับเร่ิมเข้าสู่สังคมผูสู้งอายุท  าให้มีความต้องการท าศัลกรรม
เพ่ิมข้ึน อีกทั้งความตอ้งการท าศลัยกรรมถูกเล่ือนมาจากปี 64 ท่ีมีการแพร่ระบาด 
COVID-19 อยา่งไรก็ตามหลงัสถานการณ์ COVID-19 คล่ีคลายและผูบ้ริโภคเร่ิม
เดินทางท่องเท่ียวมากข้ึนท าใหผู้เ้ขา้ใชบ้ริการท าศลัยกรรมชะลอตวั 

 คาดอุตสาหกรรมศัลยกรรมความงามในไทยปี 65-73 จะเติบโตเฉลี่ย 9.7% ต่อปี 
: Grand View Research ซ่ึงเป็นบริษทัสัญชาติสหรัฐรายงานว่าอุตสาหกรรม
ศัลยกรรมความงามในประเทศไทยในปี 65 มีมูลค่าประมาณ 1.64 พันล้าน
ดอลลาร์สหรัฐ และคาดว่าจะมีอตัราการเติบโตเฉล่ียสะสมต่อปี (Compounded 
Annual Growth Rate หรือ “CAGR”) ท่ี 9.7%ต่อปี ในช่วงปี 65 ถึงปี 73 โดยได้
แรงหนุนจากกระแสนิยมการดูแลผิวพรรณและการดูแลรูปร่างหน้าตาท่ีเพ่ิมมาก

mailto:nuttawut@globlex.co.th


.  

 

Disclaimer : ความคิดเห็นท่ีปรากฏในรายงานน้ีเป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษทัและเป็นความคิดเห็น ณ วนัท่ีท่ีปรากฏในรายงานเท่านั้น ซ่ึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว  โดยบริษทัไม่จ าเป็นตอ้งแจง้ใหท้ราบ  รายงานน้ีจดัท าข้ึนเพ่ือเผยแพร่ขอ้มูลใหแ้กน่กัลงทุนเท่านั้น  บริษทัไม่รับผดิชอบต่อการน าขอ้มูล
หรือความคิดเห็นใดๆไปใช้ในทุกกรณี  ดงันั้นนกัลงทุนจึงควรใชดุ้ลพินิจในการพิจารณาตดัสินใจกอ่นการลงทุน  นอกจากน้ี บริษทั และ/หรือ บริษทัในกลุ่มของบริษทัอาจมีส่วนเกีย่วขอ้งหรือผลประโยชนใ์ดๆกบับริษทัใดๆท่ีถูกกล่าวถึงในรายงานน้ีกไ็ด ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) 

ในเร่ืองการก  ากบัดูแลกจิการ (Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านกังานคณะกรรมการก  ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มูลท่ีบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรัพยเ์อ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็น
ขอ้มูลท่ีผูล้งทุนทัว่ไปสามารถเขา้ถึงได ้ ดงันั้น ผลส ารวจท่ีแสดงน้ีจึงไม่ไดเ้ป็นการรับรองผลการปฏิบติังานและไม่ถือเป็นการใหค้ าแนะน าในการลงทุน  ผูใ้ชข้อ้มูลจึงควรใชว้ิจารณญาณในการวิเคราะหแ์ละตดัสินใจลงทุน  ทั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดยิ้นยนัหรือรับรองถึงความครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ารวจ
ดงักล่าวแต่อย่างใด การเปิดเผยผลการประเมินดชันีช้ีวดัความคืบหนา้การป้องกนัการมีส่วนท่ีเกีย่วขอ้งกบัการทุจริตคอร์รัปชัน่ (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษทัจดทะเบียนท่ีจดัท าโดยสถาบนัท่ีเกีย่วขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบติัของบริษทัจดทะเบียน
และมิไดใ้ชข้อ้มูลภายในเพ่ือการประเมิน  เน่ืองจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วนัท่ีปรากฏในผลการประเมินเท่านั้น  ดงันั้น ผลการประเมินจึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าวหรือเม่ือขอ้มูลท่ีเกีย่วขอ้งมีการเปล่ียนแปลง  ทั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดยิ้นยนั ตรวจสอบ หรือรับรองความ
ถูกตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดงักล่าวแต่อย่างใด ท่ีมา : www.cgthailand.org 

(MB) 9M66 9M65 %YoY

Sales 541.4 636.9 -15.0%

COGS 243.3 281.0 -13.4%

Gross Profit 298.1 356.0 -16.3%

SG&A 109.0 88.8 22.8%

Net Profit 147.9 212.8 -30.5%

EPS(Bt) 0.42 0.61 -30.5%  
Source: Financial Statement 

 

 

ปัจจัยเส่ียง 
i) ความเส่ียงจากภาวะการแข่งขนัท่ีรุนแรงในอุตสาหกรรม 
ii) ความเส่ียงจากการขาดแคลนแพทย์หรือบคุลากรทางการแพทย์ 
iii) ความเส่ียงจากการเปลีย่นแปลงพฤติกรรมของผู้บริโภค 
iv) ความเส่ียงจากการพ่ึงพิงบคุลากรส าคัญ 

ข้ึน อีกทั้งการเพ่ิมข้ึนของจ านวนผูสู้งอายใุนประเทศท่ีคาดว่าปี 68 จะมีประชากร
ผูสู้งอายุ 21.1% ส่งผลให้ประเทศไทยเข้าสู่สังคมผูสู้งอายุเต็มตวั และจ านวน
นกัท่องเท่ียวเพ่ือรับบริการทางการแพทย ์(Medical Tourism) เป็นอีกปัจจยัท่ีช่วย
เร่งการเติบโตของตลาดได้เน่ืองจากโรงพยาบาลในไทยได้รับมาตรฐาน JCI 
สูงสุดติดอนัดบั 1 ใน 5 และในปี 63 ไทยไดอ้นัดบั 2 ของโลกในการท่องเท่ียว
เชิงสุขภาพจาก Wellness Tourism Initiative  

 คงประมาณการก าไรปี 66 ที่ 199 ลบ. หดตัว 26%YoY : เราคงประมาณการ
รายไดแ้ละก าไรปี 66 หดตวั 14%YoY และหดตวั 26%YoY สู่ 737 ลบ. และ 199 
ลบ. ตามล าดบั เน่ืองจากความตอ้งการท าศลัยกรรมชะลอตวัจากผูบ้ริโภคเดินทาง
ท่องเท่ียวเพ่ิมข้ึนหลงัการแพร่ระบาดของ COVID-19 คล่ีคลาย ขณะท่ีเราคาดว่า
อตัราก าไรขั้นตน้จะปรับตวัลงจากปี 65 ท่ี 55.4% เหลือ 55.1% ในปี 66 เน่ืองจาก
การเตรียมบุคลากรเพ่ือรองรับกับโรงพยาบาลแห่งใหม่ อย่างไรก็ตามเราคาดว่า
รายไดแ้ละก าไรปี 67 จะกลบัมาเติบโต 27%YoY และ 33%YoY ตามล าดบั สู่ 
936 ลบ.และ 265 ลบ. โดยไดแ้รงหนุนจาก 1) การเขา้สู่สังคมผูสู้งอาย ุ2) นโยบาย
การท่องเท่ียวเชิงสุขภาพของรัฐบาล และ 3) การเปิดโรงพยาบาลใหม่ 

 คงค าแนะน า “ซ้ือ” พร้อมประเมินราคาเหมาะสมปี 67 ที่ 25.00 บาทต่อหุ้น : เรา
ประเมินราคาเหมาะสมดว้ยวิธี  PEG Ratio ท่ี 1 เท่าเพ่ือสะทอ้นถึงความสามารถ
ในการเติบโตของผลประกอบการ โดยคาดว่าก าไรปี 64-67 จะเติบโตเฉล่ีย 
33%YoY และคาดการณ์ก าไรต่อหุ้นปี 67 ท่ี 0.76 บาทต่อหุ้น ไดร้าคาเหมาะสม
อยูท่ี่ 25.00 บาท ซ่ึงสูงกวา่ราคาปิดในปัจจุบนัเราจึงคงค าแนะน า “ซ้ือ” 
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KLINIQ 10 Month 38.9 

MASTER 9 Month 58.2 

TRP - 33.0 
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Disclaimer : ความคิดเห็นท่ีปรากฏในรายงานน้ีเป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษทัและเป็นความคิดเห็น ณ วนัท่ีท่ีปรากฏในรายงานเท่านั้น ซ่ึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว  โดยบริษทัไม่จ าเป็นตอ้งแจง้ใหท้ราบ  รายงานน้ีจดัท าข้ึนเพ่ือเผยแพร่ขอ้มูลใหแ้กน่กัลงทุนเท่านั้น  บริษทัไม่รับผดิชอบต่อการน าขอ้มูล
หรือความคิดเห็นใดๆไปใช้ในทุกกรณี  ดงันั้นนกัลงทุนจึงควรใชดุ้ลพินิจในการพิจารณาตดัสินใจกอ่นการลงทุน  นอกจากน้ี บริษทั และ/หรือ บริษทัในกลุ่มของบริษทัอาจมีส่วนเกีย่วขอ้งหรือผลประโยชนใ์ดๆกบับริษทัใดๆท่ีถูกกล่าวถึงในรายงานน้ีกไ็ด ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) 

ในเร่ืองการก  ากบัดูแลกจิการ (Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านกังานคณะกรรมการก  ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มูลท่ีบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรัพยเ์อ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็น
ขอ้มูลท่ีผูล้งทุนทัว่ไปสามารถเขา้ถึงได ้ ดงันั้น ผลส ารวจท่ีแสดงน้ีจึงไม่ไดเ้ป็นการรับรองผลการปฏิบติังานและไม่ถือเป็นการใหค้ าแนะน าในการลงทุน  ผูใ้ชข้อ้มูลจึงควรใชว้ิจารณญาณในการวิเคราะหแ์ละตดัสินใจลงทุน  ทั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดยิ้นยนัหรือรับรองถึงความครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ารวจ
ดงักล่าวแต่อย่างใด การเปิดเผยผลการประเมินดชันีช้ีวดัความคืบหนา้การป้องกนัการมีส่วนท่ีเกีย่วขอ้งกบัการทุจริตคอร์รัปชัน่ (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษทัจดทะเบียนท่ีจดัท าโดยสถาบนัท่ีเกีย่วขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบติัของบริษทัจดทะเบียน
และมิไดใ้ชข้อ้มูลภายในเพ่ือการประเมิน  เน่ืองจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วนัท่ีปรากฏในผลการประเมินเท่านั้น  ดงันั้น ผลการประเมินจึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าวหรือเม่ือขอ้มูลท่ีเกีย่วขอ้งมีการเปล่ียนแปลง  ทั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดยิ้นยนั ตรวจสอบ หรือรับรองความ
ถูกตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดงักล่าวแต่อย่างใด ท่ีมา : www.cgthailand.org 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Balance Sheet (Btm) 63A 64A 65A 66F 67F

Cash 57 329 354 1,487 1,150

Receivables 2 1 4 4 4

Inventory 3 3 4 5 5

Other current assets 0 0 0 0 0

Current assets 62 333 362 1,496 1,159

Non-current assets 135 137 441 624 1,086

Total assets 196 470 803 2,120 2,245

Current liabilities 35 88 125 109 122

Long-term liabilities 22 23 109 82 62

Total liabilities 57 111 233 191 183

Paid-up, prem share & others 100 289 289 1,549 1,549

Retained earnings 39 70 281 380 513

Other components of shareholders' equity 0 0 0 0 0

Equity 139 359 570 1,929 2,062

P&L (Btm) 63A 64A 65A 66F 67F

Sales 222 428 854 737 936

Cost of sales -123 -207 -381 -331 -426

Gross profit 98 220 473 406 510

Other Revenues 0 0 0 0 5

Selling & admin exp. -51 -78 -131 -156 -183

EBIT 47 143 342 251 333

Interest exp. -1 -1 -3 -2 -2

EBT 46 142 340 249 331

Taxes -9 -29 -69 -50 -66

Net profit 37 113 270 199 265

EBITDA 51 146 347 260 357

Fully Diluted EPS (Bt) 0.11 0.32 0.77 0.57 0.76

Cashflow projection (Btm) 63A 64A 65A 66F 67F

EBIT(1-t) 38 114 273 201 266

Dep. & Amortization 3 4 5 9 25

Change in net working capital 0 26 1 -7 11

Capital expenditure -1 -4 -315 -186 -464

Firm free cashflow 41 139 -36 17 -162

Cashflow projection (Btm) 63A 64A 65A 66F 67F

Gross profit margin 44.3% 51.5% 55.4% 55.1% 54.5%

Net profit margin 16.8% 26.4% 31.7% 27.0% 28.3%

Current ratio (x) 1.7           3.8           2.9           13.8         9.5           

Times interest earned (x) 35.4         91.3         97.9         90.6         160.3      

Debt to Equity (x) 0.4           0.3           0.4           0.1           0.1           

ROA 19% 34% 42% 14% 12%

ROE 53% 45% 58% 16% 13%

Trends (%) 64A 65A 66F 67F

Sales growth 93% 100% -14% 27%

Expense growth 53% 69% 19% 17%

EBIT growth 201% 140% -27% 32%

Net Profit growth 204% 139% -26% 33%

EBITDA Margin 189% 137% -25% 37%

EPS  growth 203% 140% -26% 33%

Quarterly performance (Btm) 3Q65 4Q65 1Q66 2Q66 3Q66

Sales 218 217 209 159 173

Cost of sales 97 100 91 73 79

Selling & admin exp. 33 -220 36 34 38

Interest exp. -1 -1 -1 -0 -0

Taxes -17 -15 -16 -11 -13

Net profit 69 57 65 41 42

Source: Financial Statement and Globlex Securities estimated
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