
 

 
                              

Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานน้ีเป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษทัและเป็นความคิดเห็น ณ วนัที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านั้น ซ่ึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว  โดยบริษทัไม่จ  าเป็นตอ้งแจง้ให้ทราบ  รายงานน้ีจดัท าขึ้นเพื่อเผยแพร่ขอ้มูลให้แกน่กัลงทุนเท่านั้น  บริษทัไม่รับผดิชอบต่อการน าขอ้มูลหรือความคิดเห็นใดๆไปใชใ้นทกุกรณี  ดงันั้น
นกัลงทุนจึงควรใชดุ้ลพินิจในการพจิารณาตดัสินใจกอ่นการลงทุน  นอกจากน้ี บริษทั และ/หรือ บริษทัในกลุ่มของบริษทัอาจมีส่วนเก ีย่วขอ้งหรือผลประโยชน์ใดๆกบับริษทัใดๆที่ถูกกล่าวถึงในรายงานน้ีกไ็ด ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) ในเร่ืองการก  ากบัดูแลกจิการ (Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตาม
นโยบายของส านกังานคณะกรรมการก  ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มูลที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทไไทยและตลาดหลกัทรัพยเ์อ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นขอ้มูลที่ผูล้งทุนทัว่ไปสามารถเขา้ถึงได ้ ดงันั้น ผลส ารวจที่แสดงน้ีจึงไม่ไดเ้ป็นการรับรองผลการปฏิบตัิงานและไม่ถือเป็นการให้ค  าแนะน า
ในการลงทุน  ผูใ้ชข้อ้มูลจึงควรใชว้จิารณญาณในการวิเคราะห์และตดัสินใจลงทุน  ท ั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดย้นิยนัหรือรับรองถึงความครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ารวจดงักล่าวแตอ่ยา่งใด การเปิดเผยผลการประเมินดชันีช้ีวดัความคืบหนา้การป้องกนัการมีส่วนทีเ่ก ีย่วขอ้งกบัการทุจริตคอร์รัปชัน่ (Anti-Corruption Progress Indicators) ของ
บริษทัจดทะเบียนที่จดัท าโดยสถาบนัที่เก ีย่วขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบตัิของบริษทัจดทะเบียนและมิไดใ้ชข้อ้มูลภายในเพือ่การประเมิน  เน่ืองจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วนัทีป่รากฏในผลการประเมินเท่านั้น  ดงันั้น ผลการประเมินจึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าวหรือเม่ือขอ้มูลที่เก ีย่วขอ้งมี
การเปล่ียนแปลง  ท ั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดย้นิยนั ตรวจสอบ หรือรับรองความถูกตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดงักล่าวแต่อยา่งใด ทีม่า : www.cgthailand.org  
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MAI / Services **ไม่จัดอันดับ** 

NICE CALL PLC. (NCP) 
**Globlex Securities อาจเป็นผู้ร่วมจัดจ าหน่ายหุ้นเพิ่มทุนในคร้ังน้ีซึ่งจะได้รับค่าธรรมเนียมในฐานะผู้จัดจ าหน่าย 
 

EARNINGS FORECAST 
Year to Dec 2564A 2565A 2566A 2567E 2568E 

Net Profit (Mb) 25.6 20.2 12.5 32.4 49.9 
EPS – Basic (Bt.) 0.28 0.22 0.10 0.18 0.28 

EPS Growth (%) -80 -21 -56 87 54 
P/E* – Basic (x) 9.1 11.5 26.2 14.0 9.1 
DPS (Bt) 0.43 0.00 0.27 0.09 0.09 
Yield (%) 17.3 0.0 10.8 3.6 3.6 
BV per share (Bt.) 0.7 1.0 0.6 1.1 1.3 
P/BV* (x) 3.5 2.6 3.9 2.3 1.9 

Source:  Filing and GloblexResearch 
*ค านวณจากราคาเหมาะสมท่ี 2.52 บาท 

PERTINENT INFORMATION 

ที่ปรึกษาทางการเงิน บริษัท แคปปิตอล วัน พาร์ทเนอร์ จ ากัด 
ผู้จัดการการจัดจ าหน่ายและ
รับประกันการจัดจ าหน่าย 

บริษัทหลักทรัพย์ โกลเบล็ก จ ากัด  

จ านวนหุ้นสามัญที่เสนอขาย 50 ล้านหุ้น (มูลค่าทีต่ราไว้หุน้ละ 0.50 บาท) 

ราคาเสนอขายหุ้น IPO ยังไม่ก าหนด 
วันจองซื้อ ยังไม่ก าหนด 
วันเริ่มซื้อขายในตลาดฯ ยังไม่ก าหนด 

ทุนจดทะเบียน 90 ล้านบาท จ านวนหุ้นสามัญ 180 ล้านหุ้น 

ทุนท่ีเรียกช าระแล้วก่อน IPO 65 ล้านบาท จ านวนหุ้นสามัญ 130 ล้านหุ้น 
ทุนท่ีเรียกช าระแล้วหลัง IPO 90 ล้านบาท จ านวนหุ้นสามัญ 180 ล้านหุ้น 
วัตถุประสงค์ในการเพิ่มทุน 1) ก่อสร้างอาคารส านักงานแห่งใหม่ 

2) ก่อสร้างสถานที่ท างานในเรือนจ า 
3) พัฒนาระบบเทคโนโลยีซอฟต์แวร์ และ

พัฒนาระบบเครือข่ายเพ่ือรองรับการเพ่ิม
จ านวนพนักงาน 

4) ใช้เป็นเงินทุนหมุนเวียน 
โครงสร้างการถือหุ้น  
 ก่อน IPO (%) หลัง IPO (%) 
1. นายศรัณย์ เวชสุภาพร 70.00 50.56 
2. นายนพพล ชูกลิ่น 25.00 18.05 
3. นายเอนก อึ้งตระกูล 5.00 3.61 
ประชาชนทั่วไป (IPO) - 27.78 

Source: Filing 

Analyst: Salakbun Wongakaradeth 
02-687-7287 
Salakbun@globlex.co.th  

 
ปัจจัยเสี่ยง 

1) ความเสีย่งจากการเปลีย่นแปลงของความต้องการสินค้าทีบ่ริษัทฯ
จดัจ าหน่าย 

2) ความเสีย่งจากการทีต่้องพ่ึงพิงการส่งมอบสินค้าของคู่ค้าพนัธมิตร
และคู่ค้าโรงงานผลิตสินคา้แบรนด์ของบริษัทฯ (House Brand) 

 

NCP ผู้น าด้านการท าตลาดแบบตรงผ่าน 
ช่องทางการขายทางโทรศัพท์ (Telemarketing) 

         บริษัท ไนซ์ คอล จ ากัด (มหาชน) (“บริษัทฯ”) ผู้ประกอบธุรกิจจัด
จ าหน่ายสินค้าและให้บริการท าการตลาดแบบตรงผ่านช่องทางการขายทาง
โทรศัพท์ (Telemarketing) มี 3 กลุ่มธุรกิจ คือ 1) ธุรกิจการจัดจ าหน่ายสินค้า
ผ่านทางโทรศัพท์ (Telemarketing) 2) ธุรกิจการให้บริการเพิ่มยอดขายสินค้า
จากการขายครั้งแรก (Upselling Service) และ 3) ธุรกิจการให้บริการบริหาร
พนักงานขาย (Dedicated Telesale Outsourcing) โดยวัตถุประสงค์ของการ
เข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ์ คือ 1) ก่อสร้างอาคารส านักงานแห่งใหม่ 
2) ก่อสร้างสถานที่ท างานในเรือนจ า 3) พัฒนาระบบเทคโนโลยีซอฟต์แวร์ 
และ 4) ใช้เป็นเงินทุนหมุนเวียน โดยฝ่ายวิจัยประเมินมูลค่าเหมาะสมของ 
NCP ในปี 67 ที่ 2.52 บาทต่อหุ้น 
ประเด็นส าคัญในการลงทุน 
 ช่วงปี 64-66 ก าไรหดตัวเฉลี่ย CAGR 23% ต่อปี แต่ 1Q67 พลิกโต 

10%YoY: ช่วงปี 64-66 มีรายได้ 191 ลบ. 181 ลบ. และ 173 ลบ. 
ตามล าดับ หดตัวเฉล่ีย CAGR 1.5% ต่อปี โดยหลักมาจากการลดลงของ
รายได้กลุ่มสินค้าอาหารเสริมเพื่อสุขภาพ (สัดส่วน 57%) หลังจาก
สถานการณ์แพร่ระบาดของเชื้อไวรัสโควิด-19 คล่ีคลายลง แต่ถูกชดเชยด้วย
กลุ่มสินค้าเวชส าอาง (สัดส่วน 37%) ปรับตัวดีขึ้น ส่วน %GPM มีแนวโน้ม
ปรับดีขึ้นอยู่ที่ 56.0% 57.3% และ 57.8% ตามล าดับ จากสัดส่วนการขาย
สินค้า House Brand ที่มีแนวโน้มเพิ่มขึ้น ควบคู่กับการปรับขายผลิตภัณฑ์
ที่มีอัตราก าไรขั้นต้นสูง ขณะที่ SG&A/Sales มีแนวโน้มเร่งขึ้นมาที่ 13.5% 
16.6% และ 19.5% ตามล าดับ จากค่าใช้จ่ายในการเตรียมตัวเข้าตลาดฯ 
และการเตรียมพนักงานและผู้บริหารเพื่อรองรับการเติบโต ส่งผลให้ช่วงปี 
64-66 มีก าไรสุทธิ 26 ลบ. 20 ลบ. และ 13 ลบ. ตามล าดับ หดตัวเฉล่ีย 
CAGR 23% ต่อปี ขณะที่งวด 1Q67 มีรายได้ 45 ลบ. -1%YoY จาก
ยอดขายกลุ่มสินค้าของคู่ค้าที่ปรับตัวลดลง แต่ชดเชยด้วยการขายสินค้า 
House Brand ที่ปรับตัวดีขึ้น และสนับสนุนให้ %GPM ปรับดีขึ้นสู่ 60.1% 
ส่งผลใหง้วด 1Q67 มีก าไรสุทธิ 2.7 ลบ. +10%YoY 

 คาดการณ์ก าไรงวดปี 67-68 ราว 32 ลบ. +159%YoY และ 50 ลบ. 
+54%YoY ตามล าดับ เราคาดการณ์รายได้ช่วงปี 67-68 ราว 262 ลบ. 
+51%YoY และ 335 ลบ. +28%YoY ตามล าดับ บนสมมติฐาน Best 
Scenario จากทั้ง 3 ส่วนธุรกิจ คือ 1) ธุรกิจการขายสินค้าผ่านช่องทางการ
ขายทางโทรศัพท์ 2) ธุรกิจการให้บริการเพิ่มยอดขายสินค้าจากการขาย
สินค้าครั้งแรก (Upselling Service) และ 3) ธุรกิจการให้บริการบริหาร
พนักงานขายโดยเฉพาะเจาะจง (Dedicated Telesale Outsourcing) โดย
หลักมาจากแผนการเพิ่มจ านวนพนักงาน เพื่อรองรับฐานข้อมูลรายชื่อ
ลูกค้าที่บริษัทมีทั้งหมดกว่า 5 ล้านราย และเพื่อรองรับส าหรับคู่ค้าในธุรกิจ
ใหม่ ส่วน %GPM คาดทรงตัวที่ราว 57% ขณะที่ %SG&A/Sales จะทยอย
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Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานน้ีเป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษทัและเป็นความคิดเห็น ณ วนัที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านั้น ซ่ึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว  โดยบริษทัไม่จ  าเป็นตอ้งแจง้ให้ทราบ  รายงานน้ีจดัท าขึ้นเพื่อเผยแพร่ขอ้มูลให้แกน่กัลงทุนเท่านั้น  บริษทัไม่รับผดิชอบต่อการน าขอ้มูลหรือความคิดเห็นใดๆไปใชใ้นทกุกรณี  ดงันั้น
นกัลงทุนจึงควรใชดุ้ลพินิจในการพจิารณาตดัสินใจกอ่นการลงทุน  นอกจากน้ี บริษทั และ/หรือ บริษทัในกลุ่มของบริษทัอาจมีส่วนเก ีย่วขอ้งหรือผลประโยชน์ใดๆกบับริษทัใดๆที่ถูกกล่าวถึงในรายงานน้ีกไ็ด ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) ในเร่ืองการก  ากบัดูแลกจิการ (Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตาม
นโยบายของส านกังานคณะกรรมการก  ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มูลที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทไไทยและตลาดหลกัทรัพยเ์อ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นขอ้มูลที่ผูล้งทุนทัว่ไปสามารถเขา้ถึงได ้ ดงันั้น ผลส ารวจที่แสดงน้ีจึงไม่ไดเ้ป็นการรับรองผลการปฏิบตัิงานและไม่ถือเป็นการให้ค  าแนะน า
ในการลงทุน  ผูใ้ชข้อ้มูลจึงควรใชว้จิารณญาณในการวิเคราะห์และตดัสินใจลงทุน  ท ั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดย้นิยนัหรือรับรองถึงความครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ารวจดงักล่าวแตอ่ยา่งใด การเปิดเผยผลการประเมินดชันีช้ีวดัความคืบหนา้การป้องกนัการมีส่วนทีเ่ก ีย่วขอ้งกบัการทุจริตคอร์รัปชัน่ (Anti-Corruption Progress Indicators) ของ
บริษทัจดทะเบียนที่จดัท าโดยสถาบนัที่เก ีย่วขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบตัิของบริษทัจดทะเบียนและมิไดใ้ชข้อ้มูลภายในเพือ่การประเมิน  เน่ืองจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วนัทีป่รากฏในผลการประเมินเท่านั้น  ดงันั้น ผลการประเมินจึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าวหรือเม่ือขอ้มูลที่เก ีย่วขอ้งมี
การเปล่ียนแปลง  ท ั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดย้นิยนั ตรวจสอบ หรือรับรองความถูกตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดงักล่าวแต่อยา่งใด ทีม่า : www.cgthailand.org  
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3) ความเสีย่งจากการขาดแคลนบคุลากรด าเนินงาน 
4) ความเสีย่งจากการทีลู่กค้าอาจมีความกงัวลจากจากการรบัสายโทร

เข้าสืบเนือ่งจากภยัอาชญากรรมแก๊งคอลเซ็นเตอร์ (Gang Call 
Center) 

5) ความเสีย่งจากการเปลีย่นแปลงของกลยทุธ์การท าตลาดสมยัใหม่ 
6) ความเสีย่งด้านการประมาณการของผลประกอบการในอนาคต 

  
 

ปรับลดลงสู่ 42% และ 38% ตามล าดับ จากปี 66 อยู่ที่ 49% เนื่องจาก
ค่าใช้จ่ายในการน าหุ้นเข้าตลาดฯราว 3 ลบ./ปี ทยอยหมดไป และการ
เติบโตในธุรกิจ Upselling Service และ  Dedicated Telesale 
Outsourcing ซึ่งต้นทุนพนักงานจะถูกบันทึกเป็นต้นทุนในการขายและ
บริการ แตกต่างจากธุรกิจ Telesales ซึ่งต้นทนุจะถูกบันทึกเป็นค่าใช้จ่ายใน
การขาย ส่งผลให้เราคาดการณ์ก าไรสุทธิปี 67-68 ราว 32 ลบ. +159%YoY 
และ 50 ลบ. +54%YoY ตามล าดับ 

 ประเมินราคาเหมาะสม NCP ปี 67 ราว 2.52 บาท: ฝ่ายวิจัย  
บล.โกลเบล็ก ประเมินราคาเหมาะสม NCP โดยอิง Prospective PE ที่
ระดับ 14.0x เท่ากับระดับค่าเฉล่ียของกลุ่มธุรกิจที่ท าเกี่ยวข้องกับ Direct 
Marketing รวมถึงธุรกิจที่มีการท า Telesales Marketing โดยเราคาดการณ์
ก าไรต่อหุ้นปี 67 ราว 0.18 บาท ค านวณเป็นราคาเหมาะสมของ NCP ปี 67 
ราว 2.52 บาท 

 

NCP ผู้น าด้านการท าตลาดแบบตรงผ่านช่องทางการขายทางโทรศัพท์ (Telemarketing) 

 

บริษัท ไนซ์ คอล จ ากัด (มหาชน) (“บริษัทฯ”) ผู้ประกอบธุรกิจจัดจ าหน่ายสินค้าและให้บริการท าการตลาดแบบตรง 
(Direct Marketing) ผ่านช่องทางการขายทางโทรศัพท์ (Telemarketing) โดยคุณศรัณย์ เวชสุภาพร ซึ่งมีประสบการณ์การ
ด าเนินงานด้านการท าการตลาดแบบตรง (Direct Marketing) มีประสบการณ์มากกว่า 20 ปี และเป็นนายกสมาคมการค้าธรุกจิ
ศูนย์บริการทางโทรศัพท์ไทย (Thai Contact Center Association) โดยเล็งเห็นว่าธุรกิจการขายสินค้าผ่านช่องทางการขายทาง
โทรศัพท์ (Telemarketing) ยังคงมีศักยภาพในการเติบโตและเป็นหนึ่งในช่องทางการขายที่คู่ค้าพันธมิตรมักเลือกใช้ในการท า
การตลาดขายสินค้าควบคู่กับการท าตลาดในช่องทางอื่นๆ โดยกลุ่มสินค้าและผลิตภัณฑ์ที่บริษัทฯน ามาจัดจ าหน่ายส่วนใหญ่
จะเกี่ยวข้องกับสุขภาพและความสวยงาม เพราะเป็นกลุ่มสินค้าที่ใช้แล้วหมดไปและต้องมีการบริโภคอย่างต่อเนื่องจึงมีอัตรา
การซื้อซ้ าที่สูง โดยหากมีการท าการตลาดผ่านช่องทางการขายทางโทรศัพท์ (Telemarketing) ที่สามารถแลกเปล่ียนข้อมูลที่
ละเอียดอ่อน เช่น ปัญหาสุขภาพ หรือการปรึกษาด้านความงาม จะท าให้มีอัตราการปิดการขาย (Sales Conversion) ที่สูงกว่า
ช่องทางอื่นๆ 

ปัจจุบัน บริษัทฯ ประกอบธุรกิจหลักใน 3 กลุ่มธุรกิจ คือ 1) ธุรกิจการจัดจ าหน่ายสินค้าผ่านทางโทรศัพท์ 
(Telemarketing) 2) ธุรกิจการให้บริการเพิ่มยอดขายสินค้าจากการขายครั้งแรก (Upselling Service) และ 3) ธุรกิจการ
ให้บริการบริหารพนักงานขาย (Dedicated Telesale Outsourcing) โดยมีรายละเอียดดังนี้   

 

1) ธุรกิจการจัดจ าหน่ายสินค้าผ่านทางโทรศัพท์ (Telemarketing) 
 

บริษัทฯ ด าเนินธุรกิจการจัดจ าหน่ายสินค้าผ่านทางโทรศัพท์ (Telemarketing) โดยสามารถให้บริการขายสินค้าผ่าน
ทางโทรศัพท์ทั้งแบบเชิงรุก (Outbound Telemarketing) และเชิงรับ (Inbound Telemarketing) โดยการด าเนินการขายสินค้า
ผ่านทางโทรศัพท์แบบเชิงรุก (Outbound Telemarketing) เป็นธุรกิจหลักที่บริษัทฯด าเนินการอยู่ โดยบริษัทฯ จะด าเนินการขาย
สินค้าของคู่ค้าพันธมิตร หรือสินค้าของบริษัทฯ โดยการติดต่อไปยังกลุ่มลูกค้าเป้าหมาย ผ่านช่องทางการขายและฐานข้อมูล
ลูกค้าของบริษัทฯ ที่มีอยู่มากกว่า 5 ล้านรายชื่อ ในส่วนการขายสินค้าผ่านทางโทรศัพท์แบบเชิงรับ (Inbound Telemarketing) 
จะเป็นการขายสินค้าโดยลูกค้าเป็นผู้โทรเข้ามาส่ังซื้อจากการรับรู้โฆษณาที่ออกอากาศทางโทรทัศน์ 



 

Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานน้ีเป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษทัและเป็นความคิดเห็น ณ วนัที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านั้น ซ่ึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว  โดยบริษทัไม่จ  าเป็นตอ้งแจง้ให้ทราบ  รายงานน้ีจดัท าขึ้นเพื่อเผยแพร่ขอ้มูลให้แกน่กัลงทุนเท่านั้น  บริษทัไม่รับผดิชอบต่อการน าขอ้มูลหรือความคิดเห็นใดๆไปใชใ้นทกุกรณี  ดงันั้น
นกัลงทุนจึงควรใชดุ้ลพินิจในการพจิารณาตดัสินใจกอ่นการลงทุน  นอกจากน้ี บริษทั และ/หรือ บริษทัในกลุ่มของบริษทัอาจมีส่วนเก ีย่วขอ้งหรือผลประโยชน์ใดๆกบับริษทัใดๆที่ถูกกล่าวถึงในรายงานน้ีกไ็ด ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) ในเร่ืองการก  ากบัดูแลกจิการ (Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตาม
นโยบายของส านกังานคณะกรรมการก  ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มูลที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทไไทยและตลาดหลกัทรัพยเ์อ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นขอ้มูลที่ผูล้งทุนทัว่ไปสามารถเขา้ถึงได ้ ดงันั้น ผลส ารวจที่แสดงน้ีจึงไม่ไดเ้ป็นการรับรองผลการปฏิบตัิงานและไม่ถือเป็นการให้ค  าแนะน า
ในการลงทุน  ผูใ้ชข้อ้มูลจึงควรใชว้จิารณญาณในการวิเคราะห์และตดัสินใจลงทุน  ท ั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดย้นิยนัหรือรับรองถึงความครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ารวจดงักล่าวแตอ่ยา่งใด การเปิดเผยผลการประเมินดชันีช้ีวดัความคืบหนา้การป้องกนัการมีส่วนทีเ่ก ีย่วขอ้งกบัการทุจริตคอร์รัปชัน่ (Anti-Corruption Progress Indicators) ของ
บริษทัจดทะเบียนที่จดัท าโดยสถาบนัที่เก ีย่วขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบตัิของบริษทัจดทะเบียนและมิไดใ้ชข้อ้มูลภายในเพือ่การประเมิน  เน่ืองจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วนัทีป่รากฏในผลการประเมินเท่านั้น  ดงันั้น ผลการประเมินจึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าวหรือเม่ือขอ้มูลที่เก ีย่วขอ้งมี
การเปล่ียนแปลง  ท ั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดย้นิยนั ตรวจสอบ หรือรับรองความถูกตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดงักล่าวแต่อยา่งใด ทีม่า : www.cgthailand.org  
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Figure1: ธุรกิจ Telemarketing 

Outbound / Inbound Telemarketing 

 
ตัวอย่างกลุ่มคู่ค้าพันธมิตรของบริษัท 

 
แบรนด์สินค้าหลักที่บริษัทฯจัดจ าหน่ายช่วงไตรมาส 1/2567 

 
Source: Filing 



 

Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานน้ีเป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษทัและเป็นความคิดเห็น ณ วนัที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านั้น ซ่ึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว  โดยบริษทัไม่จ  าเป็นตอ้งแจง้ให้ทราบ  รายงานน้ีจดัท าขึ้นเพื่อเผยแพร่ขอ้มูลให้แกน่กัลงทุนเท่านั้น  บริษทัไม่รับผดิชอบต่อการน าขอ้มูลหรือความคิดเห็นใดๆไปใชใ้นทกุกรณี  ดงันั้น
นกัลงทุนจึงควรใชดุ้ลพินิจในการพจิารณาตดัสินใจกอ่นการลงทุน  นอกจากน้ี บริษทั และ/หรือ บริษทัในกลุ่มของบริษทัอาจมีส่วนเก ีย่วขอ้งหรือผลประโยชน์ใดๆกบับริษทัใดๆที่ถูกกล่าวถึงในรายงานน้ีกไ็ด ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) ในเร่ืองการก  ากบัดูแลกจิการ (Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตาม
นโยบายของส านกังานคณะกรรมการก  ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มูลที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทไไทยและตลาดหลกัทรัพยเ์อ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นขอ้มูลที่ผูล้งทุนทัว่ไปสามารถเขา้ถึงได ้ ดงันั้น ผลส ารวจที่แสดงน้ีจึงไม่ไดเ้ป็นการรับรองผลการปฏิบตัิงานและไม่ถือเป็นการให้ค  าแนะน า
ในการลงทุน  ผูใ้ชข้อ้มูลจึงควรใชว้จิารณญาณในการวิเคราะห์และตดัสินใจลงทุน  ท ั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดย้นิยนัหรือรับรองถึงความครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ารวจดงักล่าวแตอ่ยา่งใด การเปิดเผยผลการประเมินดชันีช้ีวดัความคืบหนา้การป้องกนัการมีส่วนทีเ่ก ีย่วขอ้งกบัการทุจริตคอร์รัปชัน่ (Anti-Corruption Progress Indicators) ของ
บริษทัจดทะเบียนที่จดัท าโดยสถาบนัที่เก ีย่วขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบตัิของบริษทัจดทะเบียนและมิไดใ้ชข้อ้มูลภายในเพือ่การประเมิน  เน่ืองจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วนัทีป่รากฏในผลการประเมินเท่านั้น  ดงันั้น ผลการประเมินจึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าวหรือเม่ือขอ้มูลที่เก ีย่วขอ้งมี
การเปล่ียนแปลง  ท ั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดย้นิยนั ตรวจสอบ หรือรับรองความถูกตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดงักล่าวแต่อยา่งใด ทีม่า : www.cgthailand.org  
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2) ธุรกิจการให้บริการเพิ่มยอดขายสินค้าจากการขายครั้งแรก (Upselling Service) 
 

ธุรกิจการให้บริการเพิ่มยอดขายสินค้าจากการขายครั้งแรก (Upselling Service) เป็นบริการที่บริษัทฯ มีหน้าที่จัดหา
พนักงานขายสินค้าทางโทรศัพท์ (Telesales) ให้กับคู่ค้าพันธมิตรเพื่อท าหน้าที่ติดต่อลูกค้ากลุ่มเป้าหมาย น าเสนอขายสินค้า 
ติดตามการขายและผลักดันยอดการส่ังซื้อ ผ่านการน าเสนอโปรโมชั่น (Promotion) ที่คู่ค้าพันธมิตรก าหนดไว้ จนถึงการบันทึก
ค าส่ังซื้อเพิ่มเติมของลูกค้าผ่านระบบช่องทางการขายของคู่ค้าพันธมิตร ทั้งนี้บริษัทฯ ไม่ได้ด าเนินการบริหารจัดการสินค้า การ
จัดส่งสินค้าและการรับช าระเงินค่าสินค้าให้แก่คู่ค้าพันธมิตร โดยรายได้จากการด าเนินธุรกิจดังกล่าว รับรู้เป็นรายได้บริการตาม
อัตราส่วนแบ่งยอดขายที่ได้ตกลงกับทางคู่ค้าพันธมิตรแต่ละราย ทั้งนี้ บริษัทฯได้เริ่มให้บริการประเภทนี้ตั้งแต่เดือนเมษายน 
2566 

 

Figure2: ธุรกิจ Upselling Service 

 
Source:  Filing 

 

3) ธุรกิจการให้บริการบริหารพนักงานขายโดยเฉพาะเจาะจง (Dedicated Telesale Outsourcing) 
 

ธุรกิจการให้บริการบริหารพนักงานขายโดยเฉพาะเจาะจง (Dedicated Telesale Outsourcing) เป็นบริการที่บริษัทฯ 
มีหน้าที่จัดหาและบริหารพนักงานขายสินค้าที่รับฝากขายจากคู่ค้าพันธมิตร ในการน าเสนอราคาและโปรโมชั่น ( Promotion) 
ของสินค้าจะเป็นไปตามเงื่อนไขที่คู่ค้าพันธมิตรก าหนดไว้ โดยการท าสัญญากับคู่ค้าพันธมิตรเป็นแบบรับฝากขาย 
(Consignment) ซึ่งบริษัทฯ จะมีหน้าที่น าเสนอขายสินค้า พร้อมทั้ง การบรรจุสินค้า และการจัดส่งสินค้าไปยังลูกค้า แต่อย่างไร
ก็ดี คู่ค้าพันธมิตรจะมีหน้าที่จัดส่งสินค้าไปยังคลังสินค้าของบริษัทฯ รวมถึงมีภาระในการรับประกัน หรือเคลมสินค้าจากลูกค้า 
ท าให้กรรมสิทธิ์ในสินค้าจะเป็นของคู่ค้าพันธมิตร และบริษัทฯ มีฐานะเป็นผู้ให้บริการแก่คู่ค้าพันธมิตรเท่านั้น ทั้งนี้ บริษัทฯ จะ
รับรู้เป็นรายได้ตามอัตราส่วนแบ่งจากยอดขาย รวมถึงค่าบริการเจ้าหน้าที่ขายตามที่ตกลงกับทางคู่ค้าพันธมิตรไว้ ทั้งนี้ บริการ
ประเภทน้ีเริ่มด าเนินการแล้วตั้งแต่เดือนกันยายน 2566 

 



 

Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานน้ีเป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษทัและเป็นความคิดเห็น ณ วนัที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านั้น ซ่ึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว  โดยบริษทัไม่จ  าเป็นตอ้งแจง้ให้ทราบ  รายงานน้ีจดัท าขึ้นเพื่อเผยแพร่ขอ้มูลให้แกน่กัลงทุนเท่านั้น  บริษทัไม่รับผดิชอบต่อการน าขอ้มูลหรือความคิดเห็นใดๆไปใชใ้นทกุกรณี  ดงันั้น
นกัลงทุนจึงควรใชดุ้ลพินิจในการพจิารณาตดัสินใจกอ่นการลงทุน  นอกจากน้ี บริษทั และ/หรือ บริษทัในกลุ่มของบริษทัอาจมีส่วนเก ีย่วขอ้งหรือผลประโยชน์ใดๆกบับริษทัใดๆที่ถูกกล่าวถึงในรายงานน้ีกไ็ด ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) ในเร่ืองการก  ากบัดูแลกจิการ (Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตาม
นโยบายของส านกังานคณะกรรมการก  ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มูลที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทไไทยและตลาดหลกัทรัพยเ์อ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นขอ้มูลที่ผูล้งทุนทัว่ไปสามารถเขา้ถึงได ้ ดงันั้น ผลส ารวจที่แสดงน้ีจึงไม่ไดเ้ป็นการรับรองผลการปฏิบตัิงานและไม่ถือเป็นการให้ค  าแนะน า
ในการลงทุน  ผูใ้ชข้อ้มูลจึงควรใชว้จิารณญาณในการวิเคราะห์และตดัสินใจลงทุน  ท ั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดย้นิยนัหรือรับรองถึงความครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ารวจดงักล่าวแตอ่ยา่งใด การเปิดเผยผลการประเมินดชันีช้ีวดัความคืบหนา้การป้องกนัการมีส่วนทีเ่ก ีย่วขอ้งกบัการทุจริตคอร์รัปชัน่ (Anti-Corruption Progress Indicators) ของ
บริษทัจดทะเบียนที่จดัท าโดยสถาบนัที่เก ีย่วขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบตัิของบริษทัจดทะเบียนและมิไดใ้ชข้อ้มูลภายในเพือ่การประเมิน  เน่ืองจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วนัทีป่รากฏในผลการประเมินเท่านั้น  ดงันั้น ผลการประเมินจึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าวหรือเม่ือขอ้มูลที่เก ีย่วขอ้งมี
การเปล่ียนแปลง  ท ั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดย้นิยนั ตรวจสอบ หรือรับรองความถูกตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดงักล่าวแต่อยา่งใด ทีม่า : www.cgthailand.org  
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Figure3: ธุรกิจ Dedicated Telesale Outsourcing 

 
Source:  Filing 

 

ช่วงปี 64-66 ผลประกอบการหดตัวเฉลี่ย CAGR 23% ต่อปี แต่ 1Q67 พลิกโต 10%YoY 

 

Figure4: สัดส่วนรายได้ช่วงปี 64-66 และงวด 1Q67 แบ่งตามประเภทรายได้ 

 
 
 



 

Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานน้ีเป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษทัและเป็นความคิดเห็น ณ วนัที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านั้น ซ่ึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว  โดยบริษทัไม่จ  าเป็นตอ้งแจง้ให้ทราบ  รายงานน้ีจดัท าขึ้นเพื่อเผยแพร่ขอ้มูลให้แกน่กัลงทุนเท่านั้น  บริษทัไม่รับผดิชอบต่อการน าขอ้มูลหรือความคิดเห็นใดๆไปใชใ้นทกุกรณี  ดงันั้น
นกัลงทุนจึงควรใชดุ้ลพินิจในการพจิารณาตดัสินใจกอ่นการลงทุน  นอกจากน้ี บริษทั และ/หรือ บริษทัในกลุ่มของบริษทัอาจมีส่วนเก ีย่วขอ้งหรือผลประโยชน์ใดๆกบับริษทัใดๆที่ถูกกล่าวถึงในรายงานน้ีกไ็ด ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) ในเร่ืองการก  ากบัดูแลกจิการ (Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตาม
นโยบายของส านกังานคณะกรรมการก  ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มูลที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทไไทยและตลาดหลกัทรัพยเ์อ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นขอ้มูลที่ผูล้งทุนทัว่ไปสามารถเขา้ถึงได ้ ดงันั้น ผลส ารวจที่แสดงน้ีจึงไม่ไดเ้ป็นการรับรองผลการปฏิบตัิงานและไม่ถือเป็นการให้ค  าแนะน า
ในการลงทุน  ผูใ้ชข้อ้มูลจึงควรใชว้จิารณญาณในการวิเคราะห์และตดัสินใจลงทุน  ท ั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดย้นิยนัหรือรับรองถึงความครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ารวจดงักล่าวแตอ่ยา่งใด การเปิดเผยผลการประเมินดชันีช้ีวดัความคืบหนา้การป้องกนัการมีส่วนทีเ่ก ีย่วขอ้งกบัการทุจริตคอร์รัปชัน่ (Anti-Corruption Progress Indicators) ของ
บริษทัจดทะเบียนที่จดัท าโดยสถาบนัที่เก ีย่วขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบตัิของบริษทัจดทะเบียนและมิไดใ้ชข้อ้มูลภายในเพือ่การประเมิน  เน่ืองจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วนัทีป่รากฏในผลการประเมินเท่านั้น  ดงันั้น ผลการประเมินจึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าวหรือเม่ือขอ้มูลที่เก ีย่วขอ้งมี
การเปล่ียนแปลง  ท ั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดย้นิยนั ตรวจสอบ หรือรับรองความถูกตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดงักล่าวแต่อยา่งใด ทีม่า : www.cgthailand.org  

6 

 

 

Figure5: สัดสว่นรายได้ช่วงปี 64-66 และงวด 1Q67 แบ่งตามประเภทสินค้า 

 
Source:  Filing and GloblexCalculated 

 

ช่วงปี 64-66 บริษัทมีรายได้จากการด าเนินงาน 191 ลบ. 181 ลบ. และ 173 ลบ. ตามล าดับ หรือคิดเป็นการหดตัว
เฉล่ีย CAGR 1.5% ต่อปี โดยหลักมาจากการลดลงของรายได้กลุ่มสินค้าอาหารเสริมเพื่อสุขภาพ (สัดส่วน 57% ของรายได้รวม) 
หดตัวเฉล่ีย CAGR 5% ต่อปี หลังจากสถานการณ์แพร่ระบาดของเชื้อไวรัสโควิด-19 คล่ีคลายลง ท าให้ลูกค้ามีความต้องการ
สินค้าทางด้านสุขภาพลดลง อย่างไรก็ตาม กลุ่มสินค้าเวชส าอาง (สัดส่วน 37% ของรายได้รวม) กลับเร่งตัวดีขึ้นเฉล่ีย CAGR 
35% ต่อป ีขณะที่ งวดไตรมาส 1/67 (1Q67) บริษัทมีรายได้ 45 ลบ. หดตัวเล็กน้อย 1%YoY จากยอดขายกลุ่มสินค้าของคู่ค้าที่
ปรับตัวลดลง แต่ชดเชยด้วยการขายสินค้าของบริษัทฯ (House Brand) ที่ปรับตัวดีขึ้น 

 

Figure6: อัตราก าไรขั้นต้น (%GPM) ช่วงปี 64-66 และงวด 1Q67 แบ่งตามประเภทสินค้า 

 
Source:  Filing  and GloblexCalculated 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานน้ีเป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษทัและเป็นความคิดเห็น ณ วนัที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านั้น ซ่ึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว  โดยบริษทัไม่จ  าเป็นตอ้งแจง้ให้ทราบ  รายงานน้ีจดัท าขึ้นเพื่อเผยแพร่ขอ้มูลให้แกน่กัลงทุนเท่านั้น  บริษทัไม่รับผดิชอบต่อการน าขอ้มูลหรือความคิดเห็นใดๆไปใชใ้นทกุกรณี  ดงันั้น
นกัลงทุนจึงควรใชดุ้ลพินิจในการพจิารณาตดัสินใจกอ่นการลงทุน  นอกจากน้ี บริษทั และ/หรือ บริษทัในกลุ่มของบริษทัอาจมีส่วนเก ีย่วขอ้งหรือผลประโยชน์ใดๆกบับริษทัใดๆที่ถูกกล่าวถึงในรายงานน้ีกไ็ด ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) ในเร่ืองการก  ากบัดูแลกจิการ (Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตาม
นโยบายของส านกังานคณะกรรมการก  ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มูลที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทไไทยและตลาดหลกัทรัพยเ์อ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นขอ้มูลที่ผูล้งทุนทัว่ไปสามารถเขา้ถึงได ้ ดงันั้น ผลส ารวจที่แสดงน้ีจึงไม่ไดเ้ป็นการรับรองผลการปฏิบตัิงานและไม่ถือเป็นการให้ค  าแนะน า
ในการลงทุน  ผูใ้ชข้อ้มูลจึงควรใชว้จิารณญาณในการวิเคราะห์และตดัสินใจลงทุน  ท ั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดย้นิยนัหรือรับรองถึงความครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ารวจดงักล่าวแตอ่ยา่งใด การเปิดเผยผลการประเมินดชันีช้ีวดัความคืบหนา้การป้องกนัการมีส่วนทีเ่ก ีย่วขอ้งกบัการทุจริตคอร์รัปชัน่ (Anti-Corruption Progress Indicators) ของ
บริษทัจดทะเบียนที่จดัท าโดยสถาบนัที่เก ีย่วขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบตัิของบริษทัจดทะเบียนและมิไดใ้ชข้อ้มูลภายในเพือ่การประเมิน  เน่ืองจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วนัทีป่รากฏในผลการประเมินเท่านั้น  ดงันั้น ผลการประเมินจึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าวหรือเม่ือขอ้มูลที่เก ีย่วขอ้งมี
การเปล่ียนแปลง  ท ั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดย้นิยนั ตรวจสอบ หรือรับรองความถูกตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดงักล่าวแต่อยา่งใด ทีม่า : www.cgthailand.org  
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อัตราก าไรขั้นต้น (%GPM) ช่วงปี 64-66 และ 1Q67 ทยอยปรับดีขึ้นมาที่ระดับ 56.0% 57.3% 57.8% และ 60.1% 
ตามล าดับ จากสัดส่วนการขายสินค้าแบรนด์ของบริษัทเอง (House Brand) ที่เพิ่มขึ้นจากระดับ 20% ในปี 64 สู่ระดับ 26% ใน
ปี 66 ส่วนงวด 1Q67 มีสัดส่วนเพิ่มขึ้นมาที่ระดับ 31% ควบคู่กับการปรับขายผลิตภัณฑ์ที่มีอัตราก าไรขั้นต้นสูงทดแทน
ผลิตภัณฑ์ที่มีอัตราก าไรขั้นต้นต่ า 

 

Figure7: ก าไรสุทธิ อัตราก าไรสุทธิ (%NPM) และอัตราส่วนค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารต่อยอดขาย 
(%SG&A/Sales) 

 
Source:  Filing and GloblexCalculated 

 

อัตราส่วนค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารต่อยอดขาย (%SG&A/Sales) ช่วงปี 64-66 มีแนวโน้มเร่งขึ้นมาที่ระดับ 
13.5% 16.6% และ 19.5% ตามล าดับ สาเหตุหลักมาจากค่าใช้จ่ายจากการเตรียมตัวเข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ตั้งแต่
ปี 65 และการเตรียมพนักงานและผู้บริหารเพื่อรองรับการเติบโต ส่งผลให้ช่วงปี 64-66 มีก าไรสุทธิ 26 ลบ. 20 ลบ. และ 13 ลบ. 
ตามล าดับ หรือคิดเป็นการหดตัวเฉล่ีย CAGR 23% ต่อปี และคิดเป็นอัตราก าไรสุทธิ (%NPM) อยู่ที่ระดับ 13.4% 11.2% และ 
7.2% ตามล าดับ และหากพิจารณาเฉพาะอัตราก าไรสุทธิไม่รวมค่าใช้จ่ายในการน าหุ้นเข้าตลาด (%NPM Ex IPO Expense) 
จะอยู่ที่ระดับ 13.4% 12.0% และ 8.5% ตามล าดับ ส่วนงวด 1Q67 มีก าไรสุทธิ 3 ลบ. +10%YoY โดยหลักมาจากอัตราการท า
ก าไรขั้นต้นที่ปรับดีขึ้นจากการขายสินค้า House Brand 

 



 

Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานน้ีเป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษทัและเป็นความคิดเห็น ณ วนัที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านั้น ซ่ึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว  โดยบริษทัไม่จ  าเป็นตอ้งแจง้ให้ทราบ  รายงานน้ีจดัท าขึ้นเพื่อเผยแพร่ขอ้มูลให้แกน่กัลงทุนเท่านั้น  บริษทัไม่รับผดิชอบต่อการน าขอ้มูลหรือความคิดเห็นใดๆไปใชใ้นทกุกรณี  ดงันั้น
นกัลงทุนจึงควรใชดุ้ลพินิจในการพจิารณาตดัสินใจกอ่นการลงทุน  นอกจากน้ี บริษทั และ/หรือ บริษทัในกลุ่มของบริษทัอาจมีส่วนเก ีย่วขอ้งหรือผลประโยชน์ใดๆกบับริษทัใดๆที่ถูกกล่าวถึงในรายงานน้ีกไ็ด ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) ในเร่ืองการก  ากบัดูแลกจิการ (Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตาม
นโยบายของส านกังานคณะกรรมการก  ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มูลที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทไไทยและตลาดหลกัทรัพยเ์อ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นขอ้มูลที่ผูล้งทุนทัว่ไปสามารถเขา้ถึงได ้ ดงันั้น ผลส ารวจที่แสดงน้ีจึงไม่ไดเ้ป็นการรับรองผลการปฏิบตัิงานและไม่ถือเป็นการให้ค  าแนะน า
ในการลงทุน  ผูใ้ชข้อ้มูลจึงควรใชว้จิารณญาณในการวิเคราะห์และตดัสินใจลงทุน  ท ั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดย้นิยนัหรือรับรองถึงความครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ารวจดงักล่าวแตอ่ยา่งใด การเปิดเผยผลการประเมินดชันีช้ีวดัความคืบหนา้การป้องกนัการมีส่วนทีเ่ก ีย่วขอ้งกบัการทุจริตคอร์รัปชัน่ (Anti-Corruption Progress Indicators) ของ
บริษทัจดทะเบียนที่จดัท าโดยสถาบนัที่เก ีย่วขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบตัิของบริษทัจดทะเบียนและมิไดใ้ชข้อ้มูลภายในเพือ่การประเมิน  เน่ืองจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วนัทีป่รากฏในผลการประเมินเท่านั้น  ดงันั้น ผลการประเมินจึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าวหรือเม่ือขอ้มูลที่เก ีย่วขอ้งมี
การเปล่ียนแปลง  ท ั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดย้นิยนั ตรวจสอบ หรือรับรองความถูกตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดงักล่าวแต่อยา่งใด ทีม่า : www.cgthailand.org  
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คาดการณ์ก าไรงวดปี 67-68 ราว 32 ลบ. +159%YoY และ 50 ลบ. +54%YoY ตามล าดับ 

 

เราคาดการณ์รายได้จากการด าเนินงานปี 67-68 ราว 262 ลบ. +51%YoY และ 335 ลบ. +28%YoY ตามล าดับ มีแนวโน้ม
เติบโตทั้ง 3 ส่วนธุรกิจ ดังนี ้

1) ธุรกิจการขายสินค้าผ่านช่องทางการขายทางโทรศัพท์ คาดการณ์รายได้ราว 219 ลบ. +27%YoY 270 ลบ. +23%YoY 
ตามล าดับ โดยมีแผนเพิ่มจ านวนพนักงานสู่ 233 คน +101 คน YoY และ 281 คน +48 คน YoY ตามล าดับ เพื่อรองรับฐานรายชื่อลูกค้าที่
บริษัทมีทั้งหมดกว่า 5 ล้านราย โดยหากบริษัทต้องการให้บริการกับฐานรายชื่อลูกค้าทั้งหมด คาดการณ์ว่าจะต้องใช้พนักงานราว 1,000 
คน ดังนั้นปัจจุบันจึงมีโอกาสในการขยายการเติบโตจากการเพิ่มจ านวนพนักงาน 

2) ธุรกิจการให้บริการเพิ่มยอดขายสินค้าจากการขายสินค้าครั้งแรก (Upselling Service) คาดการณ์รายได้ราว 12 ลบ. (จากปี 
66 มีรายได้ 1 ล้านบาท) และ 15 ลบ. +26%YoY ตามล าดับ โดยมีแผนเพิ่มจ านวนพนักงานในปี 67-68 สู่ 29 คน และ 30 คน ตามล าดับ 
(จากปี 66 มีพนักงาน 10 คน) ซึ่งธุรกิจดังกล่าวเพิ่งเริ่มให้บริการเมื่อช่วง 3Q66 และให้บริการกับกลุ่มคู่ค้าในแพลตฟอร์ม GoSell ซึ่งเป็น
ระบบหลังบ้านร้านค้าขายของออนไลน์ โดยปัจจุบันมีคู่ค้าใช้บริการเพียง 15 ราย จากคู่ค้าทั้งหมดในแพลตฟอร์มดังกล่าวกว่า 4,000 ราย 
ซึ่งบริษัทเตรียมแผนขยายฐานคู่ค้าเพิ่มเติม    

3) ธุรกิจการให้บริการบริหารพนักงานขายโดยเฉพาะเจาะจง (Dedicated Telesale Outsourcing) คาดการณ์รายได้ราว 31 
ลบ. (จากปี 66 มีรายได้ 1.6 แสนบาท) และ 50 ลบ. +60%YoY โดยมีแผนเพิ่มจ านวนพนักงานในปี 67-68 สู่ 100 คน และ 150 คน 
ตามล าดับ (จากปี 66 มีพนักงาน 4 คน) ซึ่งธุรกิจดังกล่าวเพิ่งเริ่มให้บริการเมื่อชว่ง 3Q66 ปัจจุบันมีคู่ค้าราว 6 ราย และก าลังอยู่ในระหว่าง
การเจรจากับลูกค้ารายใหญ่ 1 ราย ซึ่งมีสินค้าหลากหลายประเภท SKU และคาดว่าต้องการพนักงานราว 100 คน หากการเจรจาเป็น
ผลส าเร็จคาดว่ารายได้กลุ่มดังกล่าวจะเป็นไปตามเป้าหมาย  

ทั้งนี้ พนักงานส่วนใหญ่ที่บริษัทเตรียมขยายเพิ่มขึ้นจะมาจากโครงการคืนคนดีสู่สังคมซึ่งเป็นแรงงานจากเรือนจ าหรือทัณฑสถาน
หญิง ตามแผนขยายขอบเขตการด าเนินงานในเรือนจ าอีก 2-3 แห่ง ในช่วง 2 ปีต่อจากนี้ ประกอบกับช่วงปี 68 มีแผนการขยายส านักงาน
แห่งใหม่สามารถรองรับพนักงานเพิ่มอีก 200 คน 

สมมติฐานอัตราก าไรขั้นต้น (%GPM) คาดจะทรงตัวใกล้เคียงกับปี 66 โดยแม้ %GPM  ช่วง 1Q67 จะมีแนวโน้มเร่งดีขึ้นเหนือ
ระดับ 60% อย่างไรก็ตาม การขยายตัวของธุรกิจ Upselling Service และ Dedicated Telesale Outsourcing ซึ่งมี %GPM เฉล่ียราว 
50% ท าให้ %GPM โดยรวมจะถูกเฉล่ียต่ าลง เราจึงคาดการณ์ว่าทั้งปี 67-68 %GPM จะยังคงทรงตัวที่ราว 57-57.5% 

สมมติฐานอัตราส่วนค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารต่อรายได้รวม (%SG&A/Sales) คาดการณ์จะทยอยปรับลดลงมาที่ระดับ 
42% และ 38% ตามล าดับ จากปี 66 อยู่ที่ระดับ 49% จากค่าใช้จ่ายในการน าหุ้นเข้าตลาดฯราว 3 ลบ./ปี ทยอยหมดไป ประกอบกับการ
ขยายในธุรกิจ Upselling Service และ Dedicated Telesale Outsourcing ซึ่งต้นทุนพนักงานจะถูกบันทึกเป็นต้นทุนในการขายและ
บริการ แตกต่างจากธุรกิจ Telesales ซึ่งต้นทนุจะถูกบันทึกเป็นค่าใชจ้่ายในการขาย ส่งผลให้เราคาดการณ์ก าไรสุทธิปี 67-68 ราว 32 ลบ. 
+159%YoY และ 50 ลบ. +54%YoY ตามล าดับ 

ทั้งนี้ การคาดการณ์ดังกล่าวตั้งอยู่บนสมตติฐานของกรณีดีที่สุดที่อาจจะเกิดขึ้น หรือ Best Scenario Case ซึ่งมีความท้าทายสูง 
และแนวโน้มผลประกอบการมีโอกาสคลาดเคลื่อนจากที่คาดการณ์จากปัจจัยดังต่อไปนี้ 1) แผนการเพิ่มจ านวนพนักงานน้อยกว่าที่ตั้งไว้ 
2) การสร้างรายได้ของพนักงานต่อคนน้อยกว่าที่คาดการณ์ และ 3) การเติบโตของธุรกิจใหม่ คือ ธุรกิจการให้บริการเพิ่มยอดขายสินค้า
จากการขายครั้งแรก (Upselling Service) และ ธุรกิจการให้บริการบริหารพนักงานขาย (Dedicated Telesale Outsourcing) ไม่เป็นไป
ตามแผน ซึ่งอาจจะเกิดจากการเจรจากับกลุ่มลูกค้าเก่าและใหม่ไม่เป็นผลส าเร็จ 



 

Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานน้ีเป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษทัและเป็นความคิดเห็น ณ วนัที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านั้น ซ่ึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว  โดยบริษทัไม่จ  าเป็นตอ้งแจง้ให้ทราบ  รายงานน้ีจดัท าขึ้นเพื่อเผยแพร่ขอ้มูลให้แกน่กัลงทุนเท่านั้น  บริษทัไม่รับผดิชอบต่อการน าขอ้มูลหรือความคิดเห็นใดๆไปใชใ้นทกุกรณี  ดงันั้น
นกัลงทุนจึงควรใชดุ้ลพินิจในการพจิารณาตดัสินใจกอ่นการลงทุน  นอกจากน้ี บริษทั และ/หรือ บริษทัในกลุ่มของบริษทัอาจมีส่วนเก ีย่วขอ้งหรือผลประโยชน์ใดๆกบับริษทัใดๆที่ถูกกล่าวถึงในรายงานน้ีกไ็ด ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) ในเร่ืองการก  ากบัดูแลกจิการ (Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตาม
นโยบายของส านกังานคณะกรรมการก  ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มูลที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทไไทยและตลาดหลกัทรัพยเ์อ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นขอ้มูลที่ผูล้งทุนทัว่ไปสามารถเขา้ถึงได ้ ดงันั้น ผลส ารวจที่แสดงน้ีจึงไม่ไดเ้ป็นการรับรองผลการปฏิบตัิงานและไม่ถือเป็นการให้ค  าแนะน า
ในการลงทุน  ผูใ้ชข้อ้มูลจึงควรใชว้จิารณญาณในการวิเคราะห์และตดัสินใจลงทุน  ท ั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดย้นิยนัหรือรับรองถึงความครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ารวจดงักล่าวแตอ่ยา่งใด การเปิดเผยผลการประเมินดชันีช้ีวดัความคืบหนา้การป้องกนัการมีส่วนทีเ่ก ีย่วขอ้งกบัการทุจริตคอร์รัปชัน่ (Anti-Corruption Progress Indicators) ของ
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การเปล่ียนแปลง  ท ั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดย้นิยนั ตรวจสอบ หรือรับรองความถูกตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดงักล่าวแต่อยา่งใด ทีม่า : www.cgthailand.org  
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ประเมินราคาเหมาะสมในปี 67 ของ NCP ราว 2.52 บาทต่อหุ้น 
 

Figure8: กลุ่มบริษัทและอุตสาหกรรมที่ประกอบธุรกิจใกล้เคียง 

 
ฝ่ายวิจัย บล.โกลเบล็ก ประเมินราคาเหมาะสม  NCP โดยอิง Prospective PE ที่ระดับ 14.0x เท่ากับค่าเฉล่ียของช่วงที่ผล

ประกอบการยังไม่เกิดการขาดทุนของกลุ่มธุรกิจที่ท าเกี่ยวข้องกับ Direct Marketing รวมถึงธุรกิจที่มีการท า Telesales Marketing อาทิ 
TVDH RS MCA และ NV เป็นต้น (Figure 8) โดยเราคาดการณ์ก าไรต่อหุ้นปี 67 ราว 0.18 บาทต่อหุ้น ค านวณเป็นราคาเหมาะสมของ 
NCP ปี 67 ราว 2.52 บาทต่อหุ้น บนสมมติฐานกรณีดีที่สุดที่มีโอกาสเกิดขึ้น (Best Scenario Case) (Figure 9) 

Figure9:  EPS Forecast and PE Ratio Scenario 

 
 

 

Company Note Normal PE Sales (Mb.) %GPM %NPM %ROE %ROA

TVDH
จ ำหนำ่ยสินค้ำและบริกำรผ่ำนช่องทำงกำรตลำดที่

หลำกหลำยช่องทำง อำท ิสถำนทีวีีดิจิตอล 

สถำนโีทรทศันผ์่ำนดำวเทยีม และสื่อออนไลน์

20.04 1,778 43 -24 -51 -26

RS

ธุรกิจพำณิชย์ (สัดส่วนกว่ำ 50%) พัฒนำสินค้ำ

สุขภำพและควำมงำมออกจ ำหนำ่ยผ่ำนช่องทำงต่ำงๆ

 ของบริษทัเอง อำท ิTelesale วิทยุ โทรทศัน ์เว็บไซต์ 

และช่องทำงของพันธมิตร

10.46 3,650 49 36 57 25

MCA
ใหบ้ริกำรจัดกิจกรรมส่งเสริมทำงกำรตลำดแบบครบ

วงจรทั้ง Offline และ Online
15.16 471 22 5 13 12

NV
ผลิตและจ ำหนำ่ยอำหำรเสริมภำยใต้เคร่ืองหมำย

กำรค้ำของบริษทั ผ่ำนช่องทำง 1) Telesales 2) 

Modern Trade 3) Home Shopping และ 4) Online

10.44 613 42 -11.0 -5 -4

14.02 39 2 3 2

NCP
จ ำหนำ่ยสินค้ำภำยใต้แบรนด์สินค้ำของตัวเองและคู่

ค้ำ ผ่ำนช่องทำงกำรขำยทำงโทรศัพท ์

(Telemarketing)

14.00 173 58 7 15 11

Source: Company and GloblexCalculated

2566Aหมวดกิจกรรมส่งเสริมการขาย

Equally-Weighted Average



 

Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานน้ีเป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษทัและเป็นความคิดเห็น ณ วนัที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านั้น ซ่ึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว  โดยบริษทัไม่จ  าเป็นตอ้งแจง้ให้ทราบ  รายงานน้ีจดัท าขึ้นเพื่อเผยแพร่ขอ้มูลให้แกน่กัลงทุนเท่านั้น  บริษทัไม่รับผดิชอบต่อการน าขอ้มูลหรือความคิดเห็นใดๆไปใชใ้นทกุกรณี  ดงันั้น
นกัลงทุนจึงควรใชดุ้ลพินิจในการพจิารณาตดัสินใจกอ่นการลงทุน  นอกจากน้ี บริษทั และ/หรือ บริษทัในกลุ่มของบริษทัอาจมีส่วนเก ีย่วขอ้งหรือผลประโยชน์ใดๆกบับริษทัใดๆที่ถูกกล่าวถึงในรายงานน้ีกไ็ด ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) ในเร่ืองการก  ากบัดูแลกจิการ (Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตาม
นโยบายของส านกังานคณะกรรมการก  ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มูลที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทไไทยและตลาดหลกัทรัพยเ์อ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นขอ้มูลที่ผูล้งทุนทัว่ไปสามารถเขา้ถึงได ้ ดงันั้น ผลส ารวจที่แสดงน้ีจึงไม่ไดเ้ป็นการรับรองผลการปฏิบตัิงานและไม่ถือเป็นการให้ค  าแนะน า
ในการลงทุน  ผูใ้ชข้อ้มูลจึงควรใชว้จิารณญาณในการวิเคราะห์และตดัสินใจลงทุน  ท ั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดย้นิยนัหรือรับรองถึงความครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ารวจดงักล่าวแตอ่ยา่งใด การเปิดเผยผลการประเมินดชันีช้ีวดัความคืบหนา้การป้องกนัการมีส่วนทีเ่ก ีย่วขอ้งกบัการทุจริตคอร์รัปชัน่ (Anti-Corruption Progress Indicators) ของ
บริษทัจดทะเบียนที่จดัท าโดยสถาบนัที่เก ีย่วขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบตัิของบริษทัจดทะเบียนและมิไดใ้ชข้อ้มูลภายในเพือ่การประเมิน  เน่ืองจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วนัทีป่รากฏในผลการประเมินเท่านั้น  ดงันั้น ผลการประเมินจึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าวหรือเม่ือขอ้มูลที่เก ีย่วขอ้งมี
การเปล่ียนแปลง  ท ั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดย้นิยนั ตรวจสอบ หรือรับรองความถูกตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดงักล่าวแต่อยา่งใด ทีม่า : www.cgthailand.org  
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ความเสี่ยงหลักที่ควรพงึระวัง 

 

1) ความเสี่ยงจากการเปลี่ยนแปลงของความต้องการสินค้าที่บริษัทฯจัดจ าหน่าย 
2) ความเสี่ยงจากการที่ต้องพึ่งพิงการส่งมอบสินค้าของคู่ค้าพันธมิตรและคู่ค้าโรงงานผลิตสินค้าแบรนด์ของบริษัทฯ 

(House Brand) 
3) ความเสี่ยงจากการขาดแคลนบุคลากรด าเนินงาน 

เนื่องด้วยลักษณะธุรกิจของบริษัทฯจ าเป็นต้องใช้บุคลากรจ านวนมากที่มีความช านาญเฉพาะทาง โดยเฉพาะทักษะการขาย
ส าหรับพนักงานขายสินค้าผ่านโทรศัพท์ (Telesales) บุคคลากรจึงเป็นหนึ่งในปัจจัยที่ส าคัญที่ขับเคล่ือนองค์กรให้เติบโต เพื่อ
ป้องกันความเส่ียงจากการขาดแคลนบุคลากรจึงมี การก าหนดค่าตอบแทนทั้งในส่วนของเงินเดือนและค่าคอมมิชชั่น 
(Commission) ที่เหมาะสมกับความสามารถของพนักงานแต่ละบุคคล ตลอดจนการขยายขอบข่ายในการจ้างแรงงานจากเรือนจ า
หรือทัณฑสถานหญิงภายใต้โครงการคืนคนดีสู่สังคมตั้งแต่ปี 2562 

4) ความเสี่ยงจากการที่ลูกค้าอาจมีความกังวลจากจากการรับสายโทรเข้าสืบเนื่องจากภัยอาชญากรรมแก๊งคอลเซ็นเตอร์ 
(Gang Call Center) 
เนื่องจากปัจจุบันมีภัยอาชญากรรมเกี่ยวกับแก๊งคอลเซ็นเตอร์ (Gang Call Center) ท าให้ผู้รับโทรศัพท์อาจมีความไม่ไว้วางใจในผู้
ที่โทรเข้ามา ซึ่งลักษณะธุรกิจของบริษัทฯเป็นการขายสินค้าผ่านช่องทางโทรศัพท์เป็นหลัก จึงอาจส่งผลกระทบต่อการด าเนินงาน
ของบริษัทฯ ได้ อย่างไรก็ตามทางบริษัทฯ มองว่าส าหรับกลุ่มลูกค้าเดิมของบริษัทไม่ได้รับผลกระทบ เนื่องจากลูกค้ามีความเชื่อถือ
และคุ้นเคยกับการขายของบริษัทเป็นอย่างดีอยู่แล้ว ส าหรับลูกค้ารายใหม่อาจจะมีผลกระทบเล็กน้อยเนื่องจากข่าวดัง กล่าว 
อย่างไรก็ดี บริษัทยังคงรักษาอัตราการติดต่อลูกค้า (Contact Rate) อยู่ใกล้เคียงกับระดับเดิมที่ร้อยละ 40 เทียบกับช่วงก่อนมีข่าว
ดังกล่าวซึ่งอยู่ที่ระดับร้อยละ 40-43 

5) ความเสี่ยงจากการเปลี่ยนแปลงของกลยุทธ์การท าตลาดสมัยใหม่ 
แม้ปัจจุบันการท าตลาดแบบตรง (Direct Marketing) มีพัฒนาการรูปแบบใหม่ตลอดเวลา อาทิ การท าตลาดผ่านช่องทางออนไลน์ 
(E-Commerce) อย่างไรก็ตาม การขายผ่านช่องทางโทรศัพท์ (Telemarketing) จะยังคงมีบทบาทที่ส าคัญต่อไปในฐานะช่องทาง
การติดต่อหาลูกค้าที่มลัีกษณะเด่นเฉพาะตัว เนื่องจากเปิดโอกาสให้มีการพูดคุยและตอบปัญหาโดยตรงกับลูกค้า สามารถตอบข้อ
สงสัยและส่ือสารกับลูกค้าได้อย่างตรงไปตรงมา และท าให้สามารถปิดการขายได้เร็วขึ้น  โดยเมื่อเปรียบเทียบกับการท าการขาย
ผ่านบนแพลตฟอร์มออนไลน์แบบปกติ (E-commerce) การขายผ่านทางโทรศัพท์ (Telemarketing) สามารถสร้างอัตราส่วน
ระหว่างยอดจ าหน่ายสินค้าตามจริงเทียบกับยอดคลิกเข้าชมในช่วงเวลาหน่ึง (Conversion Rate) ที่ดีกว่า และเมื่อน ามาพิจารณา
ร่วมกับต้นทุนในการท าโฆษณาบนแพลตฟอร์มออนไลน์และช่องทางโซเชยีลมีเดียตา่งๆ ที่มีการปรับตัวเพิ่มสูงขึ้น ท าให้หลายธุรกิจ
ชะลอการขยายตัวบนแพลตฟอร์มออนไลน์ และเริ่มหันมาสนใจการตลาดทางเลือกอื่นๆ ที่มีประสิทธิภาพในการขายเมื่อเทียบกับ
ต้นทุนที่ดีกว่า อาทิ การท าการตลาดผ่านโทรศัพท์ (Telemarketing) 

6) ความเสี่ยงด้านการประมาณการของผลประกอบการในอนาคต 
แม้เราคาดการณ์ผลประกอบการในปี 67-68 ราว 32 ลบ. +159%YoY และ 50 ลบ. +54%YoY ตามล าดับ อย่างไรก็ตาม การ
คาดการณ์ดังกล่าวตั้งอยู่บนสมตติฐานของกรณีดีที่สุดที่อาจจะเกิดขึ้น หรือ Best Scenario Case ซึ่งมีความท้าทายสูง และอาจมี
ความคลาดเคล่ือนจากปัจจัย ดังต่อไปนี้ 1) แผนการเพิ่มจ านวนพนักงานน้อยกว่าที่ตั้งไว้ 2) การสร้างรายได้ของพนักงานต่อคน
น้อยกว่าที่คาดการณ์ และ 3) การเติบโตของธุรกิจใหม่ คือ ธุรกิจการให้บริการเพิ่มยอดขายสินค้าจากการขายครั้งแรก (Upselling 
Service) และ ธุรกิจการให้บริการบริหารพนักงานขาย (Dedicated Telesale Outsourcing) ไม่เป็นไปตามแผน ซึ่งอาจจะเกิดจาก
การเจรจากับกลุ่มลูกค้าเก่าและใหม่ไม่เป็นผลส าเร็จ 



 

Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานน้ีเป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษทัและเป็นความคิดเห็น ณ วนัที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านั้น ซ่ึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว  โดยบริษทัไม่จ  าเป็นตอ้งแจง้ให้ทราบ  รายงานน้ีจดัท าขึ้นเพื่อเผยแพร่ขอ้มูลให้แกน่กัลงทุนเท่านั้น  บริษทัไม่รับผดิชอบต่อการน าขอ้มูลหรือความคิดเห็นใดๆไปใชใ้นทกุกรณี  ดงันั้น
นกัลงทุนจึงควรใชดุ้ลพินิจในการพจิารณาตดัสินใจกอ่นการลงทุน  นอกจากน้ี บริษทั และ/หรือ บริษทัในกลุ่มของบริษทัอาจมีส่วนเก ีย่วขอ้งหรือผลประโยชน์ใดๆกบับริษทัใดๆที่ถูกกล่าวถึงในรายงานน้ีกไ็ด ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) ในเร่ืองการก  ากบัดูแลกจิการ (Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตาม
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นโยบายการจ่ายเงินปันผลไม่น้อยกว่า 40% ของก าไรสุทธิตามงบการเงินเฉพาะกิจการ 

 

บริษัทฯ มีนโยบายจ่ายเงินปันผลให้แก่ผู้ถือหุ้นในอัตราไม่น้อยกว่าร้อยละ 40 ของก าไรสุทธิจากงบเฉพาะกิจการภายหลัง
หักภาษีเงินได้นิติบุคคล และเงินส ารองต่างๆ ทุกประเภทตามที่ก าหนดไว้ในกฎหมายและข้อบังคับของบริษัทฯ อย่างไรก็ตาม การ
จ่ายเงินปันผลดังกล่าวอาจมีการเปล่ียนแปลงได้ขึ้นอยู่กับภาวะเศรษฐกิจ กระแสเงินสดของบริษัทฯ และแผนการลงทุนของบริษัทฯ 
ตามความจ าเป็น และความเหมาะสมอื่นๆ ตามที่คณะกรรมการบริษัท หรือผู้ถือหุ้นเห็นสมควร  

 

จุดประสงค์การใช้เงินเพิ่มทุนและโครงการในอนาคต 

 

การจ าหน่ายหุ้นสามัญเพิ่มทุนครั้งแรกแก่ประชาชน (IPO) คิดเป็นจ านวนหุ้นทั้งสิ้น 50 ล้านหุ้น มูลค่าที่ตราไว้ (Par) 0.50 
บาทต่อหุ้น โดย NCP มีจุดประสงค์ในการน าเงินดังกล่าวเพื่อใช้ตามรายละเอียดดังนี้ คือ 

 

วัตถุประสงคก์ารใช้เงนิ 
จ านวนเงนิ
โดยประมาณ  
(ล้านบาท) 

ระยะเวลาที่ใช้
เงิน

โดยประมาณ 
รายละเอียด 

1. ก่อสร้างอาคารส านักงาน

แห่งใหม่ 

30.00 ภายในไตรมาส 3 
ปี 2568 

บริษัทฯ อยู่ระหว่างการก่อสร้างอาคารส านักงานแห่งใหม่ท่ี
บริ เวณรามอินทรา 14 เพื่ อ เป็นส านักงานใหญ่ และ
คลังสินค้าแทนส านักงานในปัจจุบัน โดยส านักงานแห่ง
ใหม่สามารถรองรับพนักงานได้จ านวน 200 ราย และคาด
ว่าจะด าเนินการก่อสร้างแล้วเสร็จภายในไตรมาส 3   ปี 
2568 

2. ก่อสร้างสถานท่ีท างานใน

เรือนจ า  

10.00 ภายในสิ้นปี 2569 ตั้งแต่ไตรมาส 2 ปี 2567 บริษัทฯ มีแผนขยายขอบเขตการ
ด าเนินงานในเรือนจ าชลบุรีอีก 50 ท่ีน่ัง และอยู่ในระหว่าง
การเข้าส ารวจพื้นท่ีอีก 1 แห่ง ในช่วงไตรมาส 2-3 ปี 2567 

ท้ังน้ี ในปี 2568 และ 2569 คาดว่าจะมีการเปิดด าเนินการ
อีกปีละ 2 แห่ง ซึ่งอยู่ระหว่างการเจรจาและน าเสนอ
โครงการ 

3. พัฒนาระบบเทคโนโลยี

ซอฟต์แวร์ และพัฒนา

ระบบเครือข่ายเพื่อรองรับ

การเพิ่มจ านวนพนักงาน 

5.00 ภายในสิ้นปี 2568 บริษัทฯ มีแผนในการพัฒนาระบบเทคโนโลยีซอฟต์แวร์ 
และพัฒนาระบบเครือข่ายท่ีใช้ในการด าเนินงานขายสินค้า
ผ่านทางโทรศัพท์ให้สามารถรองรับพนักงานได้มากขึ้น 
ตามแผนการก่อสร้างอาคารส านักงานแห่งใหม่ที่รองรับ
พนักงานได้ 200 คน 

4. เงินทุนหมุนเวียน 55.00 - ใช้ส าหรับเป็นเงินทุนหมุนเวียนในการด าเนินธุรกิจ 

รวม 100.00   
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การเปล่ียนแปลง  ท ั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดย้นิยนั ตรวจสอบ หรือรับรองความถูกตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดงักล่าวแต่อยา่งใด ทีม่า : www.cgthailand.org  

12 

 

 

Figure10: โครงการในอนาคต 

 
Source:  Filing 
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Balance Sheet (Btm) 64A 65A 66A 67E 68E

Cash 79 55 39 162 169

Receivables 5 5 5 3 4

Inventories 4 5 4 7 9

other current assets 1 2 7 10 13

Current assets 89 66 56 182 195

Non-current assets 15 51 56 60 93

Total assets 103 117 112 242 289

Current liabilities 34 29 27 40 53

Long-term liabilities 2 0 1 1 2

Total liabilities 36 29 28 42 55

Paid-up, prem share & others 46 46 65 165 165

Retained earnings 21 42 19 35 69

Equity 67 88 84 200 234

P&L (Btm) 64A 65A 66A 67E 68E

Sales 191 181 173 262 335

Cost of sales 84 77 73 111 144

Gross profits 107 104 100 151 191

Other Revenues 2 1 0 0 0

Selling & admin exp. 76 76 82 107 128

Other Expenses 1 3 2 3 0

EBIT 32 25 16 41 63

Interest exp. 0 0 0 0 0

EBT 32 25 16 41 62

Taxes 6 5 3 8 12

Net profit 26 20 13 32 50

EBITDA 33 27 19 44 69

EPS (Bt) 0.28 0.22 0.10 0.18 0.28

#Shares (M.Units) 92 92 130 180 180

Cashflow projection (Btm) 64A 65A 66A 67E 68E

EBIT(1-t) 26 20 13 33 50

Dep. & Amortization 2 2 3 4 6

Change in net working capital 2 -5 1 0 0

Capital expenditure 0 37 5 3 33

Firm free cashflow 30 54 22 39 89

Financial Ratios 64A 65A 66A 67E 68E

Gross profit margin 55.9% 57.3% 57.8% 57.5% 57.0%

Net profit margin 13.2% 11.1% 7.2% 12.4% 14.9%

Current ratio (x) 2.6         2.3         2.0         4.5         3.7         

Times interest earned (x) 722        417        540        291        417        

Debt to Equity (x) 0.5         0.3         0.3         0.2         0.2         

ROA 25% 18% 11% 18% 19%

ROE 38% 26% 15% 23% 23%

Trends (%) 64A 65A 66A 67E 68E

Sales growth 5% -5% -4% 51% 28%

Expense growth 9% -3% -1% 43% 24%

EBIT growth -5% -20% -38% 160% 54%

Net Profit -8% -21% -38% 159% 54%

EBITDA -7% -18% -29% 132% 55%

EPS  -80% -21% -56% 87% 54%

Source: Financial Statement and Globlex Securities estimated
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