
• ก าไรงวด 2Q67 -18%YoY -14%QoQ :  งวด 2Q67 มีรายไดร้วม 156 ลา้นบาท +47%YoY ทรงตวั QoQ และมีก าไรสทุธิ 
5.8 ลา้นบาท -18%YoY -14%QoQ งวด 1H67 มีรายไดร้วม 311 ลา้นบาท +26%YoY และมีก าไรสทุธิ 12.5 ลา้นบาท 
+52%YoY  การเพิ่มขึน้ของรายไดม้าจากจ านวนลกูคา้ท่ีเซน็สญัญาเพิ่มขึน้อีก 9 บรษัิทใน 2Q67 งวด 1H67 บรษัิทมีจ านวน
ลกูคา้ทัง้หมด 135 บรษัิท 273 แบรนด ์ เพิ่มขึน้จาก 99 บรษัิท 190 แบรนดใ์นช่วง 1H66 ทัง้นี ้ รายไดท่ี้เติบโตสงูมาจากบรกิาร
จดัเรยีงสินคา้ +96%YoY (สดัส่วนรายไดส้งูสดุท่ี 40% ของรายไดร้วม) และรายไดจ้ากการเป็นผูจ้ดัจ  าหน่ายสินคา้ +65%YoY 
(สดัส่วนรายได ้ 8% ของรายไดร้วม) ซึง่เป็นธุรกิจใหม่เริ่มด าเนินงานตัง้แต่ 3Q66 อตัราก าไรขัน้ตน้และอตัราก าไรสทุธิเท่ากบั 
18.3% และ 4% ต ่ากว่างวด 1H66  ท่ีระดบั 22.5% และ 6% ตามล าดบั ทัง้นี ้ก าไรงวด 1H67 คิดเป็น 41% ของประมาณการ
ก าไรเดิมท่ี 31 ลา้นบาท  
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CG Report : n/a 

SET ESG Rating : n/a 

CAC Anti-Corruption : 
n/a 

 

MCA 2Q67 %YoY  %QoQ 1H67 %YoY 2567F %YoY

Revenue (Btm) 156 47% 0% 311         26% 637         35%

Net Profit (Btm) 5.8 -18% -14% 12.5       52% 28           13%

EPS (Bt) 0.03 -40% -14% 0.05 13% 0.12 -11%

Source : Financial Statement and Globlex estimated



• ปรับประมาณการก าไรปี 2567 ลดลง 8% ทัง้นีก้ าไรทีค่าดการณยั์งเตบิโต 13%YoY : รายไดร้วมท่ีท าไดใ้นช่วง 1H67 คดิ
เป็น 52% ของประมาณการรายไดเ้ดิมท่ี 599 ลา้นบาทถือว่าดีกว่าคาดการณ ์  ทัง้นีแ้นวโนม้ก าไรในงวดครึง่ปีหลงัมีแนวโนม้
เติบโตกว่าครึง่ปีแรกจากภาพรวมการจดักิจกรรมการตลาดท่ีฟ้ืนตวัต่อเน่ือง และล่าสดุบรษัิทไดร้บัแต่งตัง้ใหเ้ป็นผูจ้ดัจ  าหน่าย
สินคา้แบรนด ์ “SMOOTH E, DENTISTE, Dr.SMOOTH E, PRO SKIN, BLISTEX, MARO, PALMER’S” ในพืน้ท่ีภาคเหนือและ
ภาคตะวนัออกเฉียงเหนือรวมเป็น 40 จงัหวดัซึง่เพิ่มขึน้จากเดิมท่ีดแูลเพียง 10 จงัหวดั ฝ่ายวิจยัจงึปรบัประมาณการรายได้
เพิ่มขึน้ 6% เป็น 637 ลา้นบาท เติบโต 35%YoY อย่างไรก็ดี รายไดส้่วนท่ีเติบโตสงูมีอตัราก าไรขัน้ตน้ท่ีต  ่ากว่าค่าเฉล่ีย เราจงึ
ปรบัลดสมมติฐานอตัราก าไรขัน้ตน้รวมจากเดิม 20% เหลือ 18.4%  ส่งผลใหป้ระมาณก าไรสทุธิส าหรบัปี 67 ลดลง 8% เหลือ 
28 ลา้นบาทซึง่ยงัเติบโต 13%YoY คิดเป็นอตัราการเติบโต (CAGR) ระหว่างปี 2565 – 2567 เท่ากบั 20% ต่อปี 

• คงแนะน า “ซือ้” ปรับลดราคาเหมาะสมเหลือ 2.55 บาท (จากเดมิ 2.77 บาท) : เรามีมมุมองบวกจากภาพรวมการ
ด าเนินงานในช่วงครึง่ปีหลงัของปี 67 ท่ีมีแนวโนม้เติบโตกว่าครึง่ปีแรก  ประกอบกบัฐานะการเงินท่ียงัแข็งแกรง่โดยมีอตัราส่วน
หนีส้ินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ต  ่าเพียง 0.2 เท่า ทัง้นี ้ ในการประเมินราคาเหมาะสมดว้ยวิธี Prospective PER อิง PER ท่ีระดบัเดิม 
20.7x และจากประมาณการใหม่ท่ีมีก าไรต่อหุน้ปี 2567 เท่ากบั 0.12 บาท ค านวณเป็นราคาเหมาะสมใหม่ปี 2567 ไดเ้ท่ากบั 
2.55 บาท (จากเดิม 2.77 บาท) ซึง่ยงัมี upside จากราคาปิดล่าสดุ ทัง้ เราจงึคงค าแนะน า “ซือ้”  
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• Disclaimer : ความคิดเห็นท่ีปรากฏในรายงานนีเ้ป็นเพียงการน าเสนอในมมุมองของบรษัิทและเป็นความคิดเห็น ณ วนัท่ีท่ี
ปรากฏในรายงานเท่านัน้ ซึง่อาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว  โดยบรษัิทไม่จ าเป็นตอ้งแจง้ใหท้ราบ  รายงานนีจ้ดัท าขึน้
เพ่ือเผยแพรข่อ้มลูใหแ้ก่นกัลงทนุเท่านัน้  บรษัิทไม่รบัผิดชอบต่อการน าขอ้มลูหรอืความคิดเห็นใดๆไปใชใ้นทกุกรณี  ดงันัน้นกั
ลงทนุจงึควรใชด้ลุพนิิจในการพจิารณาตดัสินใจก่อนการลงทนุ  นอกจากนี ้ บรษัิท และ/หรอื บรษัิทในกลุ่มของบรษัิทอาจมีส่วน
เก่ียวขอ้งหรอืผลประโยชนใ์ดๆกบับรษัิทใดๆท่ีถกูกล่าวถึงในรายงานนีก็้ได ้ 

• ขอ้ส าคญั: ท่านตอ้งรบัทราบถึงขอ้ก าหนดและเง่ือนไขในการเปิดเผยขอ้มลูและค าสงวนสิทธ์ิดงักลา่วนี ้ ซึง่ถือเป็นส่วนหนึ่งของ
รายงานบทวิเคราะห ์ การน ารายงานฉบบันีไ้ปใชต้อ่ตอ้งเป็นไปตามขอ้ก าหนดและเง่ือนไขในการเปิดเผยขอ้มลูและค าสงวนสทิธ์ิ
ดงักล่าวทกุประการ  ทัง้นี ้ท่านสามารถขอรายละเอียดเพิ่มเติมเก่ียวกบับรษัิทผูอ้อกหลกัทรพัยท่ี์กล่าวถึงในรายงานบทวิเคราะห์
ฉบบันี ้

• การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสรมิสถาบนักรรมการบรษัิทไทย (IOD) ในเรื่องการก ากบัดแูลกิจการ (Corporate 
Governance) เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์  โดยเป็นการ
ส ารวจและประเมินขอ้มลูท่ีบรษัิทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรพัยเ์อ็มเอไอ (MAI) เปิดเผย
ต่อสาธารณะและเป็นขอ้มลูท่ีผูล้งทนุทั่วไปสามารถเขา้ถึงได ้  ดงันัน้ ผลส ารวจท่ีแสดงนีจ้งึไม่ไดเ้ป็นการรบัรองผลการปฏิบตัิงาน
และไม่ถือเป็นการใหค้  าแนะน าในการลงทนุ  ผูใ้ชข้อ้มลูจงึควรใชว้ิจารณญาณในการวิเคราะหแ์ละตดัสินใจลงทนุ   

• ทัง้นี ้บรษัิทหลกัทรพัย ์โกลเบล็ก จ ากดั มิไดย้ินยนัหรอืรบัรองถึงความครบถว้นและถกูตอ้งของผลส ารวจดงักล่าวแต่อย่างใด การ
เปิดเผยผลการประเมินดชันีชีว้ดัความคืบหนา้การปอ้งกนัการมีส่วนท่ีเก่ียวขอ้งกบัการทจุรติคอรร์ปัชั่น (Anti-Corruption 
Progress Indicators) ของบรษัิทจดทะเบียนท่ีจดัท าโดยสถาบนัท่ีเก่ียวขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็น
การประเมินการปฏิบตัิของบรษัิทจดทะเบียนและมิไดใ้ชข้อ้มลูภายในเพ่ือการประเมิน  เน่ืองจากผลการประเมินดงักล่าวเป็น
เพียงผลการประเมิน ณ วนัท่ีปรากฏในผลการประเมินเท่านัน้  ดงันัน้ ผลการประเมินจงึอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักลา่ว
หรอืเม่ือขอ้มลูท่ีเก่ียวขอ้งมีการเปล่ียนแปลง  ทัง้นี ้ บรษัิทหลกัทรพัย ์ โกลเบล็ก จ ากดั มิไดย้ินยนั ตรวจสอบ หรอืรบัรองความ
ถกูตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดงักล่าวแต่อย่างใด ท่ีมา : www.cgthailand.org 
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