
• ก าไรงวด 1Q67 +30%YoY +1%QoQ :  ผลประกอบการ 1Q67 มีรายได้ 155 ลบ. +49%YoY +4%QoQ  มาจากรายได้ท่ี
เพิ่มขึน้ตามจ านวนลกูค้าท่ีเซ็นสญัญาเพิ่มขึน้ 27 บริษัท 62 แบรนด์รวมมีจ านวนลกูค้าทัง้หมด 107 บริษัท 201 แบรนด์ โดยมี
รายได้บริการจดัเรียงสินค้า (สดัส่วนรายได้ 38%)  +84%YoY รายได้จากการจดักิจกรรมทางการตลาดและดิจิทลั (สดัส่วน
รายได้สงูสดุท่ี 32%) +15%YoY และรายได้บริการพนกังานแนะน าสินค้า (สดัส่วนรายได้ 21%) +23%YoY ส่วนธุรกิจจดั
จ าหน่ายสินค้าท่ีเร่ิมด าเนินตัง้แต่ 3Q66 ยงัมีสดัสว่นรายได้ไม่มากท่ี 7% อตัราก าไรขัน้ต้นรวม 18.6% ลดลงเม่ือเทียบ YoY 
(21% ใน 1Q66) และ QoQ (19.8% ใน 4Q66) เน่ืองจากรายได้บริการจดัเรียงสินค้ามีมาร์จิน้ต ่า ทางด้านค่าใช้จ่ายในการขาย
และบริหารเพิม่ขึน้ 31%YoY จากการเพิ่มพนกังานเพื่อรองรับการขยายธุรกิจ อย่างไรก็ดี อตัราสว่นค่าใช้จ่ายในการขายและ
บริหารต่อรายได้ขายเท่ากบั 13% ต ่ากว่าค่าเฉล่ีย 16% ในปี 66 บริษัทมีก าไรสทุธิ 6.72 ลบ. +30%YoY -54%QoQ คิดเป็น
อตัราก าไรสทุธิ 4%  ก าไร 1Q67 คิดเป็น 15% ของประมาณการก าไรเดิมท่ี 45 ล้านบาท 
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CG Report : n/a 

SET ESG Rating : n/a 

CAC Anti-Corruption : 
n/a 

 

MCA 1Q67 %YoY  %QoQ 2566A %YoY 2567F %YoY

Sales (Btm) 155         49% 4% 471         26% 599         27%

Net Profit (Btm) 7             30% 1% 25           52% 31           22%

EPS (Bt) 0.03 -4% 1% 0.177 13% 0.134 -3%

Source : Financial Statement and Globlex estimated



• ปรับประมาณการก าไรปี 2567 ลดลงแต่ก าไรที่คาดการณ์ยังเตบิโต 22%YoY : ผู้บริหารตัง้เป้าปี 2567 รายได้เตบิโต 
30%YoY ขณะท่ีคาดปี 2568-2571 เติบโตราว 15% ต่อปี เราประเมินว่าภาพรวมการด าเนินงานในปี 2567 มีแนวโน้มเติบโต
ต่อเน่ืองจากกิจกรรมการตลาดท่ีมีแนวโน้มเพิ่มขึน้ท าให้ความต้องการบริการในการจดักิจกรรมทางการตลาดและดิจิทลั บรรจุ
และจดัส่งสินค้า พนกังานแนะน าสินค้า บริการจดัเรียงสินค้า และธุรกิจจดัจ าหน่ายสินค้าเป็นธุรกิจใหม่ท่ีเป็นบริการครบวงจร
มากขึน้ ในปี 2567 มีลกูค้าจ านวน 21 บริษัทท่ีเซ็นสญัญาจ้างบริการระยะเวลาสญัญาตัง้แต่ 1 ปี ถึง 3 ปีรวมมลูค่า 307 ลบ. 
ฝ่ายวิจยัยงัคงประมาณการรายได้จากการขายตามเดิมท่ี 599 ล้านบาท เติบโต 27%YoY เราปรับลดสมมติฐานอตัราก าไรขัน้ต้น
จากเดิม 23% เหลือ 20%   ส่งผลให้ประมาณก าไรสทุธิลดลง 32% เหลือ 31 ล้านบาทเติบโต 22% คดิเป็นอตัราการเติบโต 
(CAGR) ระหว่างปี 2565 – 2567 เท่ากบั 23% ต่อปี  ทัง้นีแ้นวโน้มก าไรงวด 2Q67 มีโอกาสเติบโตสงูทัง้ YoY และ QoQ ซึง่
สอดคล้องกบักิจกรรมการตลาดและบริการด้านดิจิทลัท่ีมีแนวโน้มเติบโตและมีความต้องการบริการด้าน Outsourcing มากขึน้  

• คงแนะน า “ซือ้” ปรับลดราคาเหมาะสมเหลือ 2.77 บาท (จากเดมิ 4.14 บาท) : ในการประเมินราคาเหมาะสมด้วยวิธี 
Prospective PER อิง PER ท่ีระดบัเดิม 20.7x และจากประมาณการใหม่ท่ีมีก าไรต่อหุ้นปี 2567 เท่ากบั 0.134 บาท (ลดลงจาก 
0.2 บาทต่อหุ้น) ค านวณเป็นราคาเหมาะสมใหม่ปี 2567 ได้เท่ากบั 2.77 บาท (จากเดิม 4.14 บาท) ซึง่ยงัมี upside จากราคา
ปิดล่าสดุ เราจงึคงค าแนะน า “ซือ้”  
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• Disclaimer : ความคิดเห็นท่ีปรากฏในรายงานนีเ้ป็นเพียงการน าเสนอในมมุมองของบริษัทและเป็นความคิดเห็น ณ วนัท่ีท่ี
ปรากฏในรายงานเท่านัน้ ซึง่อาจเปล่ียนแปลงได้ภายหลงัวนัดงักล่าว  โดยบริษัทไม่จ าเป็นต้องแจ้งให้ทราบ  รายงานนีจ้ดัท าขึน้
เพ่ือเผยแพร่ข้อมลูให้แก่นกัลงทนุเท่านัน้  บริษัทไม่รับผิดชอบต่อการน าข้อมลูหรือความคิดเห็นใดๆไปใช้ในทกุกรณี  ดงันัน้นกั
ลงทนุจงึควรใช้ดลุพนิิจในการพจิารณาตดัสินใจก่อนการลงทนุ  นอกจากนี ้ บริษัท และ/หรือ บริษัทในกลุ่มของบริษัทอาจมีส่วน
เก่ียวข้องหรือผลประโยชน์ใดๆกบับริษัทใดๆท่ีถกูกล่าวถึงในรายงานนีก็้ได้  

• ข้อส าคญั: ท่านต้องรับทราบถึงข้อก าหนดและเง่ือนไขในการเปิดเผยข้อมลูและค าสงวนสิทธ์ิดงักลา่วนี ้ ซึง่ถือเป็นส่วนหนึง่ของ
รายงานบทวิเคราะห์ การน ารายงานฉบบันีไ้ปใช้ตอ่ต้องเป็นไปตามข้อก าหนดและเง่ือนไขในการเปิดเผยข้อมลูและค าสงวนสทิธ์ิ
ดงักล่าวทกุประการ  ทัง้นี ้ท่านสามารถขอรายละเอียดเพิ่มเติมเก่ียวกบับริษัทผู้ออกหลกัทรัพย์ท่ีกล่าวถึงในรายงานบทวิเคราะห์
ฉบบันี ้

• การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเร่ืองการก ากบัดแูลกิจการ (Corporate 
Governance) เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์  โดยเป็นการ
ส ารวจและประเมินข้อมลูท่ีบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรัพย์เอ็มเอไอ (MAI) เปิดเผย
ต่อสาธารณะและเป็นข้อมลูท่ีผู้ลงทนุทัว่ไปสามารถเข้าถึงได้  ดงันัน้ ผลส ารวจท่ีแสดงนีจ้งึไม่ได้เป็นการรับรองผลการปฏิบตัิงาน
และไม่ถือเป็นการให้ค าแนะน าในการลงทนุ  ผู้ใช้ข้อมลูจงึควรใช้วิจารณญาณในการวิเคราะห์และตดัสินใจลงทนุ   

• ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรัพย์ โกลเบล็ก จ ากดั มิได้ยินยนัหรือรับรองถึงความครบถ้วนและถกูต้องของผลส ารวจดงักล่าวแต่อย่างใด การ
เปิดเผยผลการประเมินดชันีชีว้ดัความคืบหน้าการป้องกนัการมีส่วนท่ีเก่ียวข้องกบัการทจุริตคอร์รัปชัน่ (Anti-Corruption 
Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนท่ีจดัท าโดยสถาบนัท่ีเก่ียวข้อง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิได้เป็น
การประเมินการปฏิบตัิของบริษัทจดทะเบียนและมิได้ใช้ข้อมลูภายในเพ่ือการประเมิน  เน่ืองจากผลการประเมินดงักล่าวเป็น
เพียงผลการประเมิน ณ วนัท่ีปรากฏในผลการประเมินเท่านัน้  ดงันัน้ ผลการประเมินจงึอาจเปล่ียนแปลงได้ภายหลงัวนัดงักลา่ว
หรือเม่ือข้อมลูท่ีเก่ียวข้องมีการเปล่ียนแปลง  ทัง้นี ้ บริษัทหลกัทรัพย์ โกลเบล็ก จ ากดั มิได้ยินยนั ตรวจสอบ หรือรับรองความ
ถกูต้องครบถ้วนของผลการประเมินดงักล่าวแต่อย่างใด ท่ีมา : www.cgthailand.org 
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