
  

 

 
Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานน้ีเป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษทัและเป็นความคิดเห็น ณ วนัที่ที่ปรากฏในรายงานเท่าน้ัน ซ่ึงอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว  โดยบริษทัไม่จ าเป็นตอ้งแจง้ให้ทราบ  รายงานน้ีจดัท าขึ้นเพ่ือเผยแพร่ขอ้มูลให้แก่นักลงทุนเท่าน้ัน  บริษทัไม่รับผิดชอบต่อการน าขอ้มลูหรือความคิดเห็นใดๆไปใช้ในทกุกรณี  ดงัน้ันนักลงทุนจึงควรใช้
ดุลพินิจในการพิจารณาตดัสินใจก่อนการลงทุน  นอกจากน้ี บริษทั และ/หรือ บริษทัในกลุม่ของบริษทัอาจมีส่วนเกี่ยวขอ้งหรือผลประโยชน์ใดๆกบับริษทัใดๆทีถู่กกล่าวถึงในรายงานน้ีก็ได ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) ในเร่ืองการก ากบัดูแลกิจการ (Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านักงานคณะกรรมการก ากบั
หลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มลูที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรัพยเ์อ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยตอ่สาธารณะและเป็นขอ้มูลที่ผูล้งทุนทัว่ไปสามารถเขา้ถึงได ้ ดงัน้ัน ผลส ารวจทีแ่สดงน้ีจึงไม่ไดเ้ป็นการรับรองผลการปฏิบตัิงานและไมถ่ือเป็นการใหค้ าแนะน าในการลงทุน  ผูใ้ชข้อ้มูลจึงควรใชว้ิจารณญาณในการวิเคราะห์
และตดัสินใจลงทุน  ทั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ ากดั มิไดยิ้นยนัหรือรับรองถึงความครบถว้นและถกูตอ้งของผลส ารวจดงักล่าวแต่อย่างใด การเปิดเผยผลการประเมินดชันีชี้วดัความคืบหน้าการป้องกนัการมีส่วนที่เกี่ยวขอ้งกบัการทุจริตคอร์รัปชัน่ (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษทัจดทะเบียนที่จดัท าโดยสถาบนัที่เกี่ยวขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมิน
โดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบตัิของบริษทัจดทะเบียนและมิไดใ้ช้ขอ้มลูภายในเพ่ือการประเมิน  เน่ืองจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วนัที่ปรากฏในผลการประเมินเท่าน้ัน  ดงัน้ัน ผลการประเมินจึงอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าวหรือเมื่อขอ้มูลที่เกี่ยวขอ้งมีการเปลี่ยนแปลง  ทั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบลก็ จ ากดั มิไดยิ้นยนั ตรวจสอบ หรือรับรองความถูกตอ้ง
ครบถว้นของผลการประเมินดงักล่าวแตอ่ย่างใด ทีม่า : www.cgthailand.org  

- 1 - 

COMPANY  UPDATE 
27  กนัยายน 2564 

Sector: Property  ราคาปิด 0.46 บาท 

PROPERTY PERFECT PCL.(PF) “ถือ” ราคาเป้าหมาย 0.52 บาท 
 

EARNINGS FORECAST 
Year to Dec 2561A 2562A 2563A 2564E 2565E 

Norm 
Profit(Mb) 

694 1,010 -1,757 -855 -150 

Net Profit(Mb) 549 1,138 -1,046 -855 -150 
EPS (Bt.) 0.06 0.13 -0.11 -0.09 -0.02 
Growth (%) 8 107 nm nm nm 
P/E (x) 7.3 3.5 nm nm nm 
DPS (Bt) 0.06 0.01 0.02 0.01 0.01 
Yield (%) 13.0 2.4 4.3 1.1 2.2 
BVPS (Bt.) 1.8 1.8 1.5 1.4 1.3 
P/BV (x) 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3 

Source:  Company Report and Globlex Securities Estimates 

PERTINENT INFORMATION 

SET Index 1,617.65 
Market Cap.  Btm4,385.91 
Total Shares 9,534.58m common share Par Bt1 
Major Shareholders as of May 16, 2021 

บริษทั ไทยเอน็วีดีอาร์ จ ากดั 9.04% 
นายศานิด อรรถญาณสกุล 7.83% 
บริษทั วิริยะประกนัภยั จ ากดั (มหาชน) 7.50% 
% free float 74.88% 

Source: Setsmart  

 
Source: Set Smart 

Analyst: Wilasinee Boonmasungsong 

 02 672-5937 

wilasinee@globlex.co.th 

Anti-Corruption Score: N/A 

CG  Rating:  

ปัจจยัเส่ียง 
1.ภาวะเศรษฐกิจฟ้ืนตวัชา้ กดก าลงัซ้ือของผูบ้ริโภค 
2. การแพร่ระบาดซ ้าของไวรัสโควิด-19 ท าให้ธุรกิจโรงแรมฟ้ืนตวัไดช้า้ 
3. การก่อสร้างล่าชา้ไม่เป็นไปตามแผนการโอน 
4. หากขายสินทรัพยไ์ม่ไดต้ามแผนจะท าให้ภาระหน้ีสินยงัสูง  
5. การออกหุ้นกูชุ้ดใหม่ทดแทนหุ้นกูท่ี้จะครบก าหนดช าระท าไม่ไดต้ามแผน 
6. ราคาขายถุงมือยางในอนาคตอาจลดลงจากปัจจุบนัหากมี supply เพียงพอ 

2Q64 ขาดทุนต่อเน่ืองและคาดปี 64 พลกิขาดทุน 
• งวด 2Q64 ขาดทุนเป็นไตรมาสท่ี 5 ติดต่อกัน 
• การรับรู้รายได้ของธุรกิจถุงมือยางล่าช้ากว่าแผน   
• แผนขายสินทรัพย์มีความล่าช้าบางรายการ 
• ปรับประมาณการก าไรปี 64 ใหม่พลิกเป็นขาดทุน 
• ปรับค าแนะน าเป็น “ถือ” จาก “ซ้ือเก็งก าไร” ปรับราคาเหมาะสมปี 64 เหลือ 0.52 บาท 

ประเด็นส าคัญในการลงทุน :  
➢ งวด 2Q64 ขาดทุนเป็นไตรมาสที่ 5 ติดต่อกัน : งวด 2Q64 มีผลขาดทุน 186 ล้าน

บาทสวนทางกบัท่ีคาดว่าจะฟ้ืนตวัจาก 1Q64 ท่ีขาดทุน 153 ลา้นบาทเน่ืองจากธุรกิจ
อสังหาริมทรัพย์ (80% ของรายได้รวม) มีรายได้ลดลง 14%YoY แต่อัตราก าไร
ขั้นต้นเพ่ิมขึ้นสู่ 32.3% จาก 29.1% ใน 2Q63 เน่ืองจากการขายบ้านหลังใหญ่ท่ีมี
อตัราก าไรขั้นต้นสูงมีสัดส่วนเพ่ิมขึ้น ธุรกิจโรงแรม (9% ของรายได้รวม) มีผล
ขาดทุนขั้นต้น 182 ล้านบาทลดลงจากขาดทุนขั้นต้น 206 ล้านบาทในงวด 2Q63 
เน่ืองจากได้รับผลกระทบจากการแพร่ระบาดของเช้ือไวรัสโควิด-19 ท่ีมีผูเ้ขา้พกั
ลดลง อยา่งไรก็ดี ค่าใชจ้่ายในการขายและบริหารลดลง 9%YoY และ 10%QoQ จาก
ค่าใชจ้่ายบริหารของธุรกิจโรงแรมลดลง  งวด 6M64 ขาดทุน 339 ลา้นบาทมากขึ้น
จากขาดทุน 163 ลา้นบาทในงวด 6M63 เน่ืองจากรายไดล้ดลง 22%YoY อตัราก าไร
ขั้นตน้ปรับลงเหลือ 21.8% จากระดับ 26.4% ในงวด 6M63 และอตัราก าไรสุทธิ -
6.8% ต ่ากว่าระดับ -2.6% ในงวด 6M63  ฐานะการเงินอ่อนแอลงจากอตัราส่วน
หน้ีสินสุทธิต่อส่วนของผูถื้อหุ้น ณ ปลาย ก.ย. 64 เพ่ิมขึ้นสู่ 2.98 เท่าจาก 2.89 เท่า ณ 
ปลาย มิ.ย. 64  

Quarterly performance(Btm) 2Q64 1Q64 %QoQ 2Q63 %YoY 6M64 6M63 %YoY

Sales 2,356 2,621 -10% 2,681 -12% 4,976 6,360 -22%

Cost of sales 1,841 2,052 -10% 2,155 -15% 3,893 4,678 -17%

Selling & admin exp. 708 785 -10% 777 -9% 1,494 1,810 -17%

Interest exp. 323 333 -3% 336 -4% 655 680 -4%

Taxes -16 -5 208% 1 nm -21 -36 -41%

Net profit -186 -153 n/m -240 -23% -339 -163 n/m

Gross profit margin 21.8% 21.7% 19.6% 21.8% 26.4%

Net profit margin -7.9% -5.8% -9.0% -6.8% -2.6%

%SG&A/Sales 30% 30% 29% 30% 28%

ROA -0.7% -0.6% -0.8% -1.3% -1%

ROE -2.8% -2.4% -3.0% -5.2% -3%  
➢ การรับรู้รายได้ของธุรกิจถุงมือยางล่าช้ากว่าแผน  : โรงงานถุงมือยางของบริษัท 

แกรนด์โกลบอล โกลฟส์ (GGG) ซ่ึงบริษทัถือหุ้น 50.5% มีความคืบหน้าในการ
ติดตั้งเคร่ืองจกัรสายการผลิตท่ี 1 และ 2 แลว้เสร็จและจะเร่ิมรับรู้รายไดใ้นช่วง 4Q64 
ซ่ึงล่าชา้กว่าแผนเดิมท่ีจะเร่ิมเดินเคร่ืองการผลิตและรับรู้รายไดต้ั้งแต่ 3Q64 เน่ืองจาก
มาตรการลอ็กดาวน์ท าให้การจดัส่งเคร่ืองจกัรมีความล่าชา้  ทั้งน้ีสายการผลิตท่ีเหลือ
อีก 14 สายจะเร่ิมรับรู้รายไดใ้นปี 65  และจะเป็นแหล่งรายไดป้ระจ าในอนาคต  ทั้งน้ี
เรามีมุมมองบวกต่อธุรกิจถุงมือยางเน่ืองจากเป้าอตัราก าไรสุทธิราว 40% สูงกว่า
ธุรกิจอสังหาริมทรัพยแ์ละธุรกิจโรงแรม  ช่วยสร้างรายไดป้ระจ าและกระจายความ
เส่ียงจากธุรกิจเดิมท่ีมีความผนัผวน 

 



  

 

 
Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานน้ีเป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษทัและเป็นความคิดเห็น ณ วนัที่ที่ปรากฏในรายงานเท่าน้ัน ซ่ึงอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว  โดยบริษทัไม่จ าเป็นตอ้งแจง้ให้ทราบ  รายงานน้ีจดัท าขึ้นเพ่ือเผยแพร่ขอ้มูลให้แก่นักลงทุนเท่าน้ัน  บริษทัไม่รับผิดชอบต่อการน าขอ้มลูหรือความคิดเห็นใดๆไปใช้ในทกุกรณี  ดงัน้ันนักลงทุนจึงควรใช้
ดุลพินิจในการพิจารณาตดัสินใจก่อนการลงทุน  นอกจากน้ี บริษทั และ/หรือ บริษทัในกลุม่ของบริษทัอาจมีส่วนเกี่ยวขอ้งหรือผลประโยชน์ใดๆกบับริษทัใดๆทีถู่กกล่าวถึงในรายงานน้ีก็ได ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) ในเร่ืองการก ากบัดูแลกิจการ (Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านักงานคณะกรรมการก ากบั
หลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มลูที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรัพยเ์อ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยตอ่สาธารณะและเป็นขอ้มูลที่ผูล้งทุนทัว่ไปสามารถเขา้ถึงได ้ ดงัน้ัน ผลส ารวจทีแ่สดงน้ีจึงไม่ไดเ้ป็นการรับรองผลการปฏิบตัิงานและไมถ่ือเป็นการใหค้ าแนะน าในการลงทุน  ผูใ้ชข้อ้มูลจึงควรใชว้ิจารณญาณในการวิเคราะห์
และตดัสินใจลงทุน  ทั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ ากดั มิไดยิ้นยนัหรือรับรองถึงความครบถว้นและถกูตอ้งของผลส ารวจดงักล่าวแต่อย่างใด การเปิดเผยผลการประเมินดชันีชี้วดัความคืบหน้าการป้องกนัการมีส่วนที่เกี่ยวขอ้งกบัการทุจริตคอร์รัปชัน่ (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษทัจดทะเบียนที่จดัท าโดยสถาบนัที่เกี่ยวขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมิน
โดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบตัิของบริษทัจดทะเบียนและมิไดใ้ช้ขอ้มลูภายในเพ่ือการประเมิน  เน่ืองจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วนัที่ปรากฏในผลการประเมินเท่าน้ัน  ดงัน้ัน ผลการประเมินจึงอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าวหรือเมื่อขอ้มูลที่เกี่ยวขอ้งมีการเปลี่ยนแปลง  ทั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบลก็ จ ากดั มิไดยิ้นยนั ตรวจสอบ หรือรับรองความถูกตอ้ง
ครบถว้นของผลการประเมินดงักล่าวแตอ่ย่างใด ทีม่า : www.cgthailand.org  
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➢ แผนขายสินทรัพย์มีความล่าช้าบางรายการ : ปี 64 คาดว่าจะขายท่ีดินได้เพียง 537 ลา้นบาทจากแผนเดิมมูลค่า 3,000 ลา้นบาท ซ่ึงคาดว่าจะ
บนัทึกเป็นรายไดใ้นช่วง 4Q64 ส่วนท่ีเหลือเล่ือนไปเป็นปี 65 ส่วนแผนการขายโรงแรมในปี 64 ท าไดต้ามแผนในการขายโรงแรมรอยลั ออร์คิด 
เชอราตนั เขา้กองทรัสต์ของทรัสต์เพ่ือการลงทุนในอสังหาริมทรัพย ์แกรนด์ รอยลั ออคิด โฮสพีทาลิต้ี ท่ีมีขอ้ตกลงในการซ้ือคืน (GROREIT) 
ในเดือนก.ค. 64 มูลค่า 4,500 ลา้นบาทแต่ไม่มีการบนัทึกก าไรเน่ืองจากมีขอ้ก าหนดในการซ้ือกลบัในอนาคตตั้งแต่ปีท่ี 3  ซ่ึงช่วยสร้างกระแส
เงินสดในการด าเนินงาน ส าหรับปี 65 มีเป้าขายท่ีดินมูลค่า 4,400 ล้านบาท  และมีแผนขายโรงแรม Hyatt Regency สุขุมวิท ซ่ึงอยู่ในเครือ 
GRAND มูลค่า  3,800 ลา้นบาทเขา้กองทรัสตเ์พ่ิมเติม (มีรายละเอียดในรูปท่ี 1 แผนขายสินทรัพย)์ หากการขายสินทรัพยเ์ป็นไปตามแผนเราคาด
ว่าบริษทัจะไดรั้บประโยชน์ในเร่ืองฐานะการเงินท่ีแข็งแกร่งขึ้น  โดยบริษทัตั้งเป้าระดบัอตัราส่วนหน้ีสินสุทธิต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (Net D/E 
Ratio) ณ ปลายปี 2564 ลดลงเหลือ 1.2 เท่าและลดความต้องการใช้เงินทุนเพ่ิมจากการไม่เปิดโครงการคอนโดฯใหม่ 3 ปีระหว่างปี 62-64  
อยา่งไรก็ดี แผนการขายสินทรัพยล์ดภาระหน้ีท่ีมีความล่าชา้ท าให้เราคาดอตัราส่วนหน้ีสินสุทธิต่อส่วนของผูถื้อหุ้น ณ ปลายปี 2564 ราว 2.7 เท่า 
(จากเดิม 2.4 เท่า) ซ่ึงใกลเ้คียงกบัปลายปี 63  

รูปท่ี 1 แผนขายสินทรัพย์ รูปท่ี 2 แผนเปิดโครงการใหม่ปี 2564 

 
 

 

➢ ปรับประมาณการก าไรปี 64 ใหม่พลิกเป็นขาดทุน : แผนเปิดโครงการใหม่ปี 2564 ยงัเป็นไปตามเดิมมีเฉพาะโครงการแนวราบไม่เปิดขายโครงการ
คอนโดมิเนียมโดยจะเปิดใหม่ 6 โครงการ มูลค่ารวม 9,900 ลา้นบาทเป็นบา้นเด่ียวทั้งหมดแบ่งเป็นโครงการของบริษทั 5 โครงการและโครงการร่วม
ทุน 1 โครงการ (ดงัแสดงในรูปท่ี 2 ) โดยปรับแผนการเปิดโครงการใหม่มาอยูใ่นช่วงปลายปี 64  เดือนก.ย. 64 มีแผนเปิด  1 โครงการ ไดแ้ก่ โมดิ วิล
ล่า บางนา 2  มูลค่า 420 ลา้นบาท และในเดือนพ.ย. 64 มีแผนเปิด 4 โครงการมูลค่ารวม 4,410 ลา้นบาท บริษทัมียอดขายรอโอน (backlog) ณ ส้ิน
งวด 2Q64 เท่ากบั 2,352 ลา้นบาท  ทั้งน้ี จากผลขาดทุนท่ีสูงกว่าคาดใน 6M64 น าไปสู่การปรับลดประมาณการโดยปรับลดประมาณการรายไดจ้าก
การขายรวมลดลง 49% จากเดิม 21,104 ลา้นบาทเหลือ 10,720 ลา้นบาท  ปรับลดสมมติอตัราก าไรขั้นตน้จากเดิม 29.7% เหลือ 23% ส่งผลให้ประมาณ
การผลการด าเนินงานปี 64  ขาดทุนสุทธิต่อเน่ืองราว   885 ลา้นบาทจากเดิมคาดพลิกมีก าไร 332 ลา้นบาท  ผลประกอบการในช่วง 3Q64  มีแนวโน้ม
ขาดทุนต่อ เน่ืองจากมีมาตรการล็อกดาวน์ซ่ึงส่งผลกระทบโดยตรงต่อธุรกิจโรงแรม  ส่วนการฟ้ืนตวัของผลประกอบการใน 4Q64 คาดว่าจะมาจาก
ความคืบหนา้ในการฉีดวคัซีน การเร่ิมเปิดประเทศ และการบนัทึกก าไรจากการขายท่ีดิน 

สมมติฐานปี 2564 เดิม ใหม่ เปลี่ยนแปลง  เหตุผล 
รายไดจ้ากการขาย
(ลา้นบาท)  

21,104 10,720 -49% COVID-19 ระลอก 3 + ลอ็คดาวน์ 

อตัราก าไรขั้นตน้ (%) 29.7% 23% ลดลง ธุรกิจโรงแรมขาดทุนต่อเน่ือง 

ก าไรสุทธิ (ลา้นบาท) 332 -855 ลดลง COVID-19 ระลอก 3 + ลอ็คดาวน์ 

ท่ีมา บล.โกลเบล็ก 

 
➢ ปรับค าแนะน าเป็น “ถือ” จาก “ซ้ือเก็งก าไร” ปรับราคาเหมาะสมปี 64 เหลือ 0.52 บาท : จากประมาณการผลด าเนินงานใหม่ท่ีคาดจะยงัขาดทุน

ต่อเน่ือง และในการประเมินราคาเหมาะสมดว้ยวิธี Prospective PBV ท่ีระดบัเดิมเท่ากบั 0.4 เท่าเท่ากบัค่าเฉล่ียยอ้นหลงั 3 ปี ซ่ึงต ่ากว่า PBV ของ
อุตสาหกรรมท่ีระดบั 1.32 เท่า จากประมาณการก าไรใหม่ซ่ึงมีมูลค่าตามบญัชีต่อหุ้นในปี 64 เท่ากบั  1.4 บาทต่อหุ้นค านวณเป็นราคาเหมาะสม
ได้ราว 0.52 บาทต่อหุ้นและยงัมีอพัไซต์เม่ือเทียบกบัราคาปัจจุบัน  พร้อมคาดการณ์อตัราผลตอบแทนเงินปันผลราว 1.4% ต่อปี (แมง้บรวม
ขาดทุนแตผ่ลประกอบการของงบเด่ียวยงัมีก าไรจึงสามารถจ่ายเงินปันผลได)้  เราจึงปรับค าแนะน าเป็น “ถือ” จาก “ซ้ือเก็งก าไร”  



  

 

 
Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานน้ีเป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษทัและเป็นความคิดเห็น ณ วนัที่ที่ปรากฏในรายงานเท่าน้ัน ซ่ึงอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว  โดยบริษทัไม่จ าเป็นตอ้งแจง้ให้ทราบ  รายงานน้ีจดัท าขึ้นเพ่ือเผยแพร่ขอ้มูลให้แก่นักลงทุนเท่าน้ัน  บริษทัไม่รับผิดชอบต่อการน าขอ้มลูหรือความคิดเห็นใดๆไปใช้ในทกุกรณี  ดงัน้ันนักลงทุนจึงควรใช้
ดุลพินิจในการพิจารณาตดัสินใจก่อนการลงทุน  นอกจากน้ี บริษทั และ/หรือ บริษทัในกลุม่ของบริษทัอาจมีส่วนเกี่ยวขอ้งหรือผลประโยชน์ใดๆกบับริษทัใดๆทีถู่กกล่าวถึงในรายงานน้ีก็ได ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) ในเร่ืองการก ากบัดูแลกิจการ (Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านักงานคณะกรรมการก ากบั
หลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มลูที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรัพยเ์อ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยตอ่สาธารณะและเป็นขอ้มูลที่ผูล้งทุนทัว่ไปสามารถเขา้ถึงได ้ ดงัน้ัน ผลส ารวจทีแ่สดงน้ีจึงไม่ไดเ้ป็นการรับรองผลการปฏิบตัิงานและไมถ่ือเป็นการใหค้ าแนะน าในการลงทุน  ผูใ้ชข้อ้มูลจึงควรใชว้ิจารณญาณในการวิเคราะห์
และตดัสินใจลงทุน  ทั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ ากดั มิไดยิ้นยนัหรือรับรองถึงความครบถว้นและถกูตอ้งของผลส ารวจดงักล่าวแต่อย่างใด การเปิดเผยผลการประเมินดชันีชี้วดัความคืบหน้าการป้องกนัการมีส่วนที่เกี่ยวขอ้งกบัการทุจริตคอร์รัปชัน่ (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษทัจดทะเบียนที่จดัท าโดยสถาบนัที่เกี่ยวขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมิน
โดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบตัิของบริษทัจดทะเบียนและมิไดใ้ช้ขอ้มลูภายในเพ่ือการประเมิน  เน่ืองจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วนัที่ปรากฏในผลการประเมินเท่าน้ัน  ดงัน้ัน ผลการประเมินจึงอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าวหรือเมื่อขอ้มูลที่เกี่ยวขอ้งมีการเปลี่ยนแปลง  ทั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบลก็ จ ากดั มิไดยิ้นยนั ตรวจสอบ หรือรับรองความถูกตอ้ง
ครบถว้นของผลการประเมินดงักล่าวแตอ่ย่างใด ทีม่า : www.cgthailand.org  
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Balance Sheet (Btm) 61A 62A 63A 64F 65F

Cash 4,777 3,869 2,007 2,379 3,298

Receivables 670 1,450 756 591 574

Inventory 26,606 26,973 24,441 25,471 26,482

Current assets 33,916 33,087 27,403 29,028 32,702

Non-current assets 23,650 25,977 25,987 21,659 22,054

Total assets 57,566 59,065 53,390 50,687 54,756

Current liabilities 12,841 14,582 15,958 5,558 6,645

Non-current liabilities 28,997 28,541 23,478 32,125 35,352

Total liabilities 41,838 43,123 39,436 37,683 41,997

Paid-up, prem share & others 9,001 9,085 9,952 9,952 9,952

Retained earnings 3,881       4,209       2,069       1,119       874          

Equity 15,728     15,942     13,954     13,004     12,759     

P&L (Btm) 61A 62A 63A 64F 65F

Sales 18,998 20,306 12,344 10,720 14,861

Cost of sales 12,611 13,433 9,495 8,252 10,227

Gross profit 6,387 6,873 2,849 2,468 4,634

Other Revenues 521 711 516 469 469

Selling & admin exp. 4,986 5,144 3,497 2,723 3,567

Other Expenses 0 0 479 0 0

EBIT 1,923       2,440       (611)        215          1,536       

Interest exp. 900 1,109 1,341 1,283 1,723

EBT 1,023       1,331       (1,953)     (1,068)     (187)        

Taxes 329 320 -195 -214 -37

Pre-excep. Net profit 694          1,010       (1,757)     (855)        (150)        

Non-Controlling Interest 145          (128)        (712)        -        -        

Net profit 549          1,138       (1,046)     (855)        (150)        

EBITDA 2,728       3,220       169          955          2,336       

EPS (Bt) - basic 0.06         0.13         (0.11)       (0.09)       (0.02)       

Cashflow projection2 (Btm) 61A 62A 63A 64F 65F

EBIT(1-t) 1,538       1,952       (489)        172          1,229       

Dep. & Amortization 805          780          780          740          800          

Change in net working capital (1,195)     1,661       5,198       (11,654)   (1,667)     

Capital expenditure (1,207)     (1,049)     (1,049)     (1,049)     (1,049)     

Firm free cashflow (59)          3,344       4,440       (11,791)   (688)        

Financial Ratios 61A 62A 63A 64F 65F

Gross profit margin 33.6% 33.8% 23.1% 23.0% 31.2%

Net profit margin 3.7% 5.0% -14.2% -8.0% -1.0%

Current ratio (x) 2.6 2.3 1.7 5.2 4.9

Times interest earned (x) 2.1 2.2 -0.5 0.2 0.9

Debt to Equity (x) 2.7 2.7 2.8 2.9 3.3

ROA 3.7% 4.2% -1.1% -1.6% -0.3%

ROE 4.3% 8.7% -8.3% -6.3% -1.2%

Trends (%) 61A 62A 63A 64F 65F

Sales growth 17% 7% -39% -13% 39%

Expense growth 17% 6% -29% -15% 29%

EBIT growth 37% 27% nm nm nm

Norm. Profit 46% 46% nm nm nm

Quarterly performance (Btm) 2Q63 3Q63 4Q63 1Q64 2Q64

Sales 2,681 2,938 3,046 2,621 2,356

Cost of sales 2,155 2,386 2,431 2,052 1,841

Selling & admin exp. 777 833 854 785 708

Interest exp. 336 328 333 333 323

Taxes 1 -52 -107 -5 -16

Net profit -240 -276 -606 -153 -186

Financial Ratios 2Q63 3Q63 4Q63 1Q64 2Q64

Gross profit margin 19.6% 18.8% 20.2% 21.7% 21.8%

Net profit margin -9.0% -9.4% -19.9% -5.8% -7.9%

%SG&A/Sales 29% 28% 28% 30% 30%

ROA -0.8% -0.8% -1.5% -0.6% -0.7%

ROE -3.0% -3.0% -5.6% -2.4% -2.8%

Source: Financial Statement and Globlex estimated
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