
 
  

10 มนีาคม 2569 “ถอื” ราคาเหมาะสม 19.00 บาท | ราคาปิด 14.80 บาท
 

Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานนีเ้ป็นเพียงการน าเสนอในมมุมองของบรษิัทและเป็นความคิดเห็น ณ วันที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านัน้ ซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดังกล่าว  โดยบริษัทไม่จ  าเป็นตอ้งแจง้ใหท้ราบ  รายงานนีจ้ดัท าขึน้เพ่ือเผยแพร่ขอ้มลูใหแ้ก่นักลงทนุเท่านัน้  บริษัทไม่รบัผิดออบต่อการน าขอ้มลูหรือความคิดเห็นใดไไปใอใ้น
ทกุกรณี  ดังนัน้นกัลงทนุจงึควรใอดุ้ลพินิจในการพิจารณาตดัสินใจก่อนการลงทนุ  นอกจากนี ้บริษัท และ/หรือ บริษัทในกลุ่มของบริษัทอาจมีส่วนเก่ียวขอ้งหรอืผลประโยอนใ์ดไกบับรษิัทใดไที่ถกูกล่าวถึงในรายงานนีก็้ได ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรื่องการก ากับดูแลกิจการ (Corporate Governance) 
เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านกังานคณะกรรมการก ากับหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มลูที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรพัยเ์อ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นขอ้มลูที่ผูล้งทนุทั่วไปสามารถเขา้ถึงได ้ ดังนัน้ ผลส ารวจที่แสดงนีจ้งึไม่ไดเ้ป็นการรบัรองผลการ
ปฏิบติังานและไม่ถือเป็นการใหค้ าแนะน าในการลงทนุ  ผูใ้อข้อ้มลูจงึควรใอวิ้จารณญาณในการวิเคราะหแ์ละตดัสินใจลงทนุ  ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรพัย ์โกลเบล็ก จ ากัด มิไดย้ินยนัหรือรบัรองถงึความครบถว้นและถกูตอ้งของผลส ารวจดงักล่าวแต่อย่างใด การเปิดเผยผลการประเมินดัอนีอีว้ดัความคืบหนา้การป้องกันการมีส่วนที่เก่ียวขอ้งกบัการทุจริตคอรร์ปัอั่น 
(Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนที่จดัท าโดยสถาบนัที่เก่ียวขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบติัของบริษทัจดทะเบียนและมิไดใ้อข้อ้มลูภายในเพ่ือการประเมิน  เนื่องจากผลการประเมินดังกล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วันที่ปรากฏในผลการประเมินเท่านัน้  ดังนัน้ ผลการประเมิน
จงึอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวันดังกล่าวหรือเม่ือขอ้มลูที่ เก่ียวขอ้งมีการเปลี่ยนแปลง  ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรพัย ์โกลเบล็ก จ ากัด มิไดย้ินยนั ตรวจสอบ หรือรบัรองความถกูตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดังกล่าวแต่อย่างใด ที่มา : www.cgthailand.org  

ESG Rating : AA 

CG Rating :    
 

Year to Dec 66A 67A 68A 69E 70E 
Net Profit (Mb) 2,402 1,638 3,667 3,579 3,614 
Core EPS (Bt.) 0.80 0.55 1.22 1.19 1.20 
EPS Growth (%) 24 -32 124 -2 1 
P/E (x) 18.1 26.6 11.9 12.2 12.1 
DPS (Bt) 1.65 0.75 0.70 1.06 1.07 
Yield (%) 11.4 5.2 4.8 7.3 7.4 
BVPS (Bt.) 5.5 5.3 5.8 5.6 5.7 
P/BV (x) 2.6 2.8 2.5 2.6 2.5 

 

Source:  Financial Statement and Globlex securities calculated  
PERTINENT INFORMATION 

SET Index 1,382.97 
Market Cap. Bt 44,456 m 
Total Shares 3,003.75 m common share Par Bt 1.00 
Major Shareholders as of Mar 28, 2025 
นายนิต ิโอสถานเุคราะห ์ 24.07% 
BANK JULIUS BAER & CO. LTD, SINGAPORE 8.69% 
บรษัิท ไทยเอ็นวีดีอาร ์จ  ากดั 3.59% 
% Free Float 52.24% 

 

Source: SETSMART 

  
Source: SET 
Analyst: Nuttawut Wongyaowarak 

02-672-5805 
nuttawut@globlex.co.th 

(Btm.) 4Q68 3Q68 %QoQ 4Q67 %YoY 2568 2567 %YoY 

Sales 6,319 5,604 12.8 6,422 -1.6 27,069 25,561 -5.6 

Net Profit 692 700 -1.2 567 22.1 1,638 3,667 123.8 

EPS 0.23 0.23 -1.2 0.19 22.1 0.55 1.22 123.8 

%GPM 39.5 38.5 1.0 38.5 1.2 37.3 40.1 2.8 

%NPM 11 12 -1.5 9 2.1 13 13 -0.3 
 

ปัจจัยเส่ียง 
i) แนวโนม้การแข่งขนัทีรุ่นแรงขึน้ในอตุสาหกรรมเครือ่งดืม่ชูก าลงั 
ii) เกิด Price war ระหว่างเครือ่งดืม่ชูก าลงัจากการออกผลิตภณัฑ์

ใหม่ของโอสถสภา 
iii) ราคาน า้ตาลปรบัตวัขึน้กดดนัตน้ทนุการผลติ 
  

ก าไร 4Q68 ทรงตัว QoQ แตเ่ตบิโต 22%YoY  
พร้อมปรับเพิม่ประมาณการปี 69 

 

Investment Highlight  
 รายงานก าไร 4Q68 ทรงตัว QoQ แต่เตบิโต 22%YoY 
 ปรับเพิม่ประมาณการก าไรปี 69 เพิม่ขึน้ 6% จาก

ประมาณการเดมิ 
 คงค าแนะน า “ถอื” พร้อมปรับใช้ราคาเหมาะสมปี 69 

ที ่19.00 บาท 
 

รายงานก าไร 4Q68 ทรงตวั QoQ แต่เติบโต 22%YoY 
รายงานก าไรสทุธิ 4Q68 อยู่ที่ 692 ลบ.เป็นไปตามคาด โดยทรงตวั QoQ แต่
เติบโต 22%YoY แมว้่าจะมีค่าใอจ้่ายพิเศษจากการควบรวมฐานการผลิตไปท่ี
อยุธยาประมาณ 163 ลา้นบาท หากพิจารณาก าไรปกติจะอยู่ที่ราว 855 ลบ. 
เติบโต 22%QoQ และเติบโต 51%YoY มาจากรายไดเ้ติบโต 13%QoQ แต่หด
ตวั 2%YoY สู ่6.3 พนัลบ. โดยไดแ้รงหนนุจากธุรกิจเครื่องดื่มในประเทศ ธุรกิจ
เครือ่งดื่มในตา่งประเทศ และธุรกิจของใอส้ว่นตวัเติบโตราว 4%QoQ 51%QoQ 
และ 14%QoQ ตามล าดบั ดา้นอตัราก าไรขัน้ตน้ปรบัตวัขึน้สู ่39.5% เพิ่มขึน้
จาก 3Q68 ที่ 38.5% ตามตน้ทุนวัตถุดิบและพลงังานที่ลดลง อย่างไรก็ตาม
ค่าใอจ้่ายในการขายและบริหารต่อยอดขายอยู่ที่ 27.4% เพิ่มขึน้จากไตรมาส
ก่อนหนา้ที่ 24.4% เนื่องจากมีค่าใอจ้่ายพิเศษฯ 163 ลบ. ที่บนัทึกในค่าใอจ้่าย
ในการบรหิาร ทัง้นี ้รายงานก าไรปี 68 ที่ 3.67 พนัลบ +124%YoY  

ปรับเพิ่มประมาณการก าไรปี 69 เพิ่มขึน้ 6% จากประมาณการเดิม  
เราปรบัเพิ่มประมาณการก าไรปี 69 จาก 3.37 พนัลบ. สู ่3.58 พนัลบ. เพิ่มขึน้ 
6% จากประมาณการเดิม และปรบัเพิ่มประมาณการรายไดเ้พิ่มขึน้ 5% จาก
ประมาณการเดิมสู ่2.63 หมื่นลบ. เนื่องจากปี 68 ตน้ปีมีการปรบัปรุงสต๊อก
สนิคา้ท าใหย้อดขายอยูใ่นฐานต ่า และคาดว่าธุรกิจต่างประเทศจะฟ้ืนตวัจาก
ปีก่อนหลงัสถานะการณใ์นเมียนมาคลี่คลาย ดา้นอตัราก าไรขัน้ตน้คาดว่าจะ
อ่อนตวัลงจาก 40.1% เหลือ 39.5% จากตน้ทนุพลงังานที่ปรบัตวัขึน้ตาม
ราคาน า้มนั อีกทัง้คูแ่ขง่ในตลาดออกผลติภณัฑเ์ครือ่งดื่มอกู าลงัราคา 10 บาท
กดดนัเพิ่มเติม ขณะที่เราคาดว่าค่าใอจ้่ายในการขายและบริหารต่อยอดขาย
จะปรบัตวัขึน้เพียง 1% สู ่6.53 พนัลบ. จากการควบคมุคา่ใอจ้่ายตอ่เนื่อง  

คงค าแนะน า “ถอื” ราคาเหมาะสมปี 69 ที่ 19.00 บาท  
เราประเมินราคาเหมาะสม OSP โดยอิง Prospective P/E Ratio ที่ 16x โดย
ใอค้า่เฉลีย่ 3 ปีปรบัลดดว้ย 2 S.D. และคาดการณก์ าไรสทุธิตอ่หุน้ปี 69 ที่ราว 
1.19 บาทตอ่หุน้ ค านวณเป็นราคาเหมาะสมปี 69 ที่ 19.00 บาทต่อหุน้ แมว้่า
ราคาหุน้มีอพัไซตจ์ากราคาปัจจุบนัราว 31% แต่ผลประกอบการมีแนวโนม้
อ่อนตวัในปี 69 เมื่อเทียบกบัปี 68 จากการแข่งขนัที่รุนแรงขึน้และตน้ทนุการ
ผลติที่ปรบัตวัขึน้ตามราคาน า้มนั เราจึงคงค าแนะน า “ถือ” 
 
 
 
 

http://www.cgthailand.org/
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Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานนีเ้ป็นเพียงการน าเสนอในมมุมองของบรษิัทและเป็นความคิดเห็น ณ วันที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านัน้ ซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดังกล่าว  โดยบริษัทไม่จ  าเป็นตอ้งแจง้ใหท้ราบ  รายงานนีจ้ดัท าขึน้เพ่ือเผยแพร่ขอ้มลูใหแ้ก่นกัลงทนุเท่านัน้  บริษัทไม่รบัผิดออบต่อการน าขอ้มูลหรือความคิดเห็นใดไไป
ใอใ้นทกุกรณี  ดังนัน้นกัลงทนุจงึควรใอดุ้ลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจก่อนการลงทนุ  นอกจากนี ้บริษัท และ/หรือ บริษัทในกลุ่มของบริษัทอาจมีส่วนเก่ียวขอ้งหรือผลประโยอนใ์ดไกับบริษัทใดไที่ถกูกล่าวถึงในรายงานนีก็้ได ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรื่องการก ากับดูแลกิจการ (Corporate 
Governance) เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านกังานคณะกรรมการก ากับหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มลูที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรพัยเ์อ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นขอ้มลูที่ผูล้งทนุทั่วไปสามารถเขา้ถึงได ้ ดังนัน้ ผลส ารวจที่แสดงนีจ้งึไม่ได้
เป็นการรบัรองผลการปฏิบติังานและไม่ถือเป็นการใหค้ าแนะน าในการลงทนุ  ผูใ้อข้อ้มลูจงึควรใอวิ้จารณญาณในการวิเคราะหแ์ละตัดสินใจลงทนุ  ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรพัย ์โกลเบล็ก จ ากัด มิไดย้ินยนัหรือรบัรองถึงความครบถว้นและถกูตอ้งของผลส ารวจดังกล่าวแต่อย่างใด การเปิดเผยผลการประเมินดัอนีอีว้ัดความคืบหนา้การป้องกันการมีส่วนที่
เก่ียวขอ้งกับการทจุริตคอรร์ปัอั่น (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนที่จดัท าโดยสถาบนัที่เก่ียวขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบติัของบริษัทจดทะเบียนและมิไดใ้อข้อ้มลูภายในเพ่ือการประเมิน  เนื่องจากผลการประเมินดังกล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วันที่ปรากฏในผลการ
ประเมินเท่านัน้  ดังนัน้ ผลการประเมินจงึอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวันดังกล่าวหรือเม่ือขอ้มลูที่เก่ียวขอ้งมีการเปลี่ยนแปลง  ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรพัย ์โกลเบล็ก จ ากัด มิไดย้ินยนั ตรวจสอบ หรือรบัรองความถกูตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดังกล่าวแต่อย่างใด ที่มา : www.cgthailand.org  

ESG 
ดา้นสิง่แวดลอ้ม (Environment) 

 เป้าหมาย “Zero Packaging Waste” และลดผลกระทบต่อสิ่งแวดลอ้มที่
เกิดจากบรรจภุณัฑ ์ผ่านการสง่เสริม การหมนุเวียนบรรจุภณัฑ ์พรอ้มทัง้
ออกแบบ และเลอืกใอบ้รรจภุณัฑท์ี่เป็นมิตรกบัสิ่งแวดลอ้ม เพื่อใหก้ารสง่
มอบ สินค้าคุณภาพและมีส่วนอ่วยสรา้งความพึงพอใจสูงสุดให้แก่
ผูบ้รโิภค 

 บรษัิทฯ ติดตัง้ระบบบ าบดัน า้เสียประสิทธิภาพสงูที่ควบคมุค่ามาตรฐาน
ส าคญัอยา่งเขม้งวด ไดแ้ก่ คา่ความเป็นกรดด่าง (pH) อณุหภมูิ ค่าความ
ตอ้งการออกซิเจนทางเคมี (COD) ค่าความตอ้งการออกซิเจนทางอีวภาพ 
(BOD) ของแข็งแขวนลอยทัง้หมด (TSS) และปรมิาณน า้มนัและไขมนั โดย
น า้เสียทัง้หมดจะไดร้บัการบ าบดัใหไ้ดต้ามมาตรฐานก่อนปลอ่ยสูแ่หล่ง
น า้สาธารณะ 

 
ดา้นสงัคม (Social) 

 บริษัทไดมุ้่งเนน้การพฒันาบุคลากรผ่าน 6 หลกัสตูร ไดแ้ก่ 1) หลกัสตูร
พืน้ฐาน (Fundamental Skill) 2) หลกัสตูรเฉพาะดา้น (Functional Skill) 3) 
หลกัสตูร Soft Skill 4) หลกัสตูรเพื่อเตรียมความพรอ้มต่อการท างานใน
อนาคต (Future Readiness) 5) หลักสูตรเก่ียวกับธุรกิจของบริษัท 
(Business Acumen) และ 6) หลกัสตูรความเป็นผูน้  า (Leadership) 

 ฉลากผลิตภัณฑ์ของเราไดร้ับการออกแบบใหส้ามารถมองเห็นอัดเจน 
เขา้ใจง่าย และมีขอ้มูลครบถว้นดา้นโภอนาการ ส่วนผสม ปริมาณบรรจ ุ
วิธีการจดัเก็บ การใอง้าน วนัที่ผลิต วนัหมดอายหุรือวนัที่ควรบริโภคก่อน 
รายละเอียดของบรษัิทผูผ้ลติ และขอ้ควรระวงัที่เก่ียวขอ้ง 
 

ดา้นบรรษัทภิบาล (Governance) 
 เดินหนา้พฒันาผลิตภณัฑท์ี่ดีและมีความปลอดภยั เพื่อตอบสนองความ

ตอ้งการของผูบ้รโิภคอยา่งตอ่เนื่อง  
 ใหค้วามส าคัญสูงสุดส าหรับการรักษาความปลอดภัยของข้อมูลเพื่อ

ตอบสนองความไวว้างใจแก่ผูม้ีส่วนไดส้่วนเสีย โดยมีแนวทางการรกัษา
ความปลอดภยัทางดา้นขอ้มูลตามมาตรฐานและกรอบการด าเนินงาน
ระดบัสากลของ ISO27001 และ NIST Cybersecurity Framework (CSF) 
2.0  
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Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานนีเ้ป็นเพียงการน าเสนอในมมุมองของบรษิัทและเป็นความคิดเห็น ณ วันที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านัน้ ซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดังกล่าว  โดยบริษัทไม่จ  าเป็นตอ้งแจง้ใหท้ราบ  รายงานนีจ้ดัท าขึน้เพ่ือเผยแพร่ขอ้มลูใหแ้ก่นกัลงทนุเท่านัน้  บริษัทไม่รบัผิดออบต่อการน าขอ้มูลหรือความคิดเห็นใดไไป
ใอใ้นทกุกรณี  ดังนัน้นกัลงทนุจงึควรใอดุ้ลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจก่อนการลงทนุ  นอกจากนี ้บริษัท และ/หรือ บริษัทในกลุ่มของบริษัทอาจมีส่วนเก่ียวขอ้งหรือผลประโยอนใ์ดไกับบริษัทใดไที่ถกูกล่าวถึงในรายงานนีก็้ได ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรื่องการก ากับดูแลกิจการ (Corporate 
Governance) เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านกังานคณะกรรมการก ากับหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มลูที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรพัยเ์อ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นขอ้มลูที่ผูล้งทนุทั่วไปสามารถเขา้ถึงได ้ ดังนัน้ ผลส ารวจที่แสดงนีจ้งึไม่ได้
เป็นการรบัรองผลการปฏิบติังานและไม่ถือเป็นการใหค้ าแนะน าในการลงทนุ  ผูใ้อข้อ้มลูจงึควรใอวิ้จารณญาณในการวิเคราะหแ์ละตัดสินใจลงทนุ  ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรพัย ์โกลเบล็ก จ ากัด มิไดย้ินยนัหรือรบัรองถึงความครบถว้นและถกูตอ้งของผลส ารวจดังกล่าวแต่อย่างใด การเปิดเผยผลการประเมินดัอนีอีว้ัดความคืบหนา้การป้องกันการมีส่วนที่
เก่ียวขอ้งกับการทจุริตคอรร์ปัอั่น (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนที่จดัท าโดยสถาบนัที่เก่ียวขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบติัของบริษัทจดทะเบียนและมิไดใ้อข้อ้มลูภายในเพ่ือการประเมิน  เนื่องจากผลการประเมินดังกล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วันที่ปรากฏในผลการ
ประเมินเท่านัน้  ดังนัน้ ผลการประเมินจงึอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวันดังกล่าวหรือเม่ือขอ้มลูที่เก่ียวขอ้งมีการเปลี่ยนแปลง  ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรพัย ์โกลเบล็ก จ ากัด มิไดย้ินยนั ตรวจสอบ หรือรบัรองความถกูตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดังกล่าวแต่อย่างใด ที่มา : www.cgthailand.org  

 

 

 

Balance Sheet (Btm) 66A 67A 68A 69F 70F

Cash 1,339 2,190 3,321 2,936 3,057

Receivables 4,390 4,993 4,571 4,093 4,195

Inventory 3,627 3,696 2,608 2,784 2,891

Other current assets 21 16 1,204 27 28

Current assets 9,376 10,895 11,704 9,841 10,172

Non-current assets 15,026 14,240 12,880 14,735 14,648

Total assets 24,402 25,135 24,584 24,576 24,820

Current liabilities 6,852 8,193 6,370 6,628 6,760

Long-term liabilities 1,040 1,150 884 1,186 939

Total liabilities 7,892 9,343 7,254 7,814 7,700

Paid-up, prem share & others 14,900 14,714 14,714 14,714 14,714

Retained earnings 2,218 1,602 3,149 2,572 2,931

Other Components Of Equity -792 -824 -992 -824 -824

Monorities interest 184 299 458 299 298

Equity 16,510 15,792 17,330 16,762 17,120

P&L (Btm) 66A 67A 68A 69F 70F

Sales 26,062 27,069 25,561 26,328 27,118

Cost of sales -17,059 -16,966 -15,299 -15,928 -16,542

Gross profit 9,003 10,103 10,262 10,399 10,576

Other Revenues 582 -1,086 540 315 299

Selling & admin exp. -6,769 -6,952 -6,452 -6,529 -6,644

EBIT 2,816 2,065 4,349 4,185 4,231

Interest exp. -108 -118 -109 -118 -118

Share Of Profit Using The Equity Method 146 208 146 208 208

EBT 2,854 2,156 4,386 4,276 4,322

Taxes -431 -398 -532 -727 -735

Non-Controlling Interests 21 120 187 -30 -27

Net profit 2,402 1,638 3,667 3,579 3,614

EBITDA 4,314 3,500 5,768 5,590 5,625

Fully Diluted EPS (Bt) 0.80 0.55 1.22 1.19 1.20

Cashflow projection (Btm) 66A 67A 68A 69F 70F

EBIT(1-t) 2,385        1,667        3,817        3,458        3,497        

Dep. & Amortization 1,498        1,435        1,418        1,405        1,393        

Change in net working capital (1,138)      918           1,353        (960)          (122)          

Capital expenditure 2,711        (119)          (1,258)       (1,925)       (1,281)       

Firm free cashflow 5,456        3,901        5,331        1,978        3,486        

Cashflow projection (Btm) 66A 67A 68A 69F 70F

Gross profit margin 34.5% 37.3% 40.1% 39.5% 39.0%

Net profit margin 9.2% 6.1% 14.3% 13.6% 13.3%

Current ratio (x) 1.4            1.3            1.8             1.5             1.5             

Times interest earned (x) 40.1          29.8          52.7           47.6           47.9           

Debt to Equity (x) 0.5            0.6            0.4             0.5             0.4             

ROA 10% 7% 15% 15% 15%

ROE 15% 10% 21% 21% 21%

Trends (%) 67A 68A 69F 70F

Sales growth 4% -6% 3% 3%

Expense growth 3% -7% 1% 2%

EBIT growth -27% 111% -4% 1%

Net Profit growth -32% 124% -2% 1%

EBITDA Margin -19% 65% -3% 1%

EPS  growth -32% 124% -2% 1%

Quarterly performance (Btm) 4Q67 1Q68 2Q68 3Q68 4Q68

Sales 6,422 6,831 6,807 5,604 6,319

Cost of sales 3,950 4,080 3,953 3,446 3,820

Selling & admin exp. 1,818 1,692 1,660 1,367 1,732

Interest exp. -35 -36 -28 -24 -21

Taxes -114 99 -182 -130 -319

Net profit 567 1,265 1,010 700 692

Source: Financial Statement and Globlex Securities estimated
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