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1 
Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานนีเ้ป็นเพียงการน าเสนอในมมุมองของบรษิัทและเป็นความคิดเห็น ณ วันที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านัน้ ซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดังกล่าว  โดยบริษัทไม่จ  าเป็นตอ้งแจง้ใหท้ราบ  รายงานนีจ้ดัท าขึน้เพ่ือเผยแพร่ขอ้มลูใหแ้ก่นกัลงทนุเท่านั้น  บริษัทไม่รบัผิดชอบต่อการน าขอ้มลูหรือความคิดเห็น
ใดๆไปใชใ้นทกุกรณี  ดังนัน้นกัลงทนุจงึควรใชดุ้ลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจก่อนการลงทนุ  นอกจากนี ้บริษัท และ/หรือ บริษัทในกลุ่มของบริษัทอาจมีส่วนเก่ียวขอ้งหรือผลประโยชนใ์ดๆกับบริษัทใดๆที่ถกูกล่าวถึงในรายงานนีก็้ได ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรื่องการก ากับดูแลกิจการ 
(Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านกังานคณะกรรมการก ากับหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มลูที่บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรพัยเ์อ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นขอ้มลูที่ผูล้งทนุทั่วไปสามารถเขา้ถึงได้  ดังนัน้ ผล
ส ารวจที่แสดงนีจ้งึไม่ไดเ้ป็นการรบัรองผลการปฏิบติังานและไม่ถือเป็นการใหค้ าแนะน าในการลงทนุ  ผูใ้ชข้อ้มลูจงึควรใชวิ้จารณญาณในการ วิเคราะหแ์ละตัดสินใจลงทนุ  ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรพัย ์โกลเบล็ก จ ากัด มิไดย้ินยนัหรือรบัรองถึงความครบถว้นและถกูตอ้งของผลส ารวจดังกล่าวแต่อย่างใด การเปิดเผยผลการประเมินดัชนีชีว้ัดความ
คืบหนา้การปอ้งกันการมีส่วนที่เก่ียวขอ้งกบัการทจุริตคอรร์ปัชั่น (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนที่จดัท าโดยสถาบนัที่เก่ียวขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบติัของบริษัทจดทะเบียนและมิไดใ้ชข้อ้มลูภายในเพ่ือการประเมิน  เนื่องจากผลการประเมินดังกล่าวเป็นเพียงผล
การประเมิน ณ วันที่ปรากฏในผลการประเมินเท่านัน้  ดังนัน้ ผลการประเมินจงึอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวันดังกล่าวหรือเม่ือขอ้มลูที่เก่ียวขอ้งมีการเปลี่ยนแปลง  ทัง้นี ้ บริษัทหลกัทรพัย ์โกลเบล็ก จ ากัด มิไดย้ินยนั ตรวจสอบ หรือรบัรองความถกูตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดังกล่าวแต่อย่างใด ที่มา : www.cgthailand.org  

ESG Rating : AAA 
CG Rating :    

 

Year to Dec 66 67 68 69E 70E 
Net Profit (Mb) 5,038 5,850 6,388 6,199 6,503 
Core Profit 1,058  1,860  1,944  2,119  2,343  
Core EPS (Bt.)   0.03  0.06   0.06  0.07  0.07  
EPS Growth (%) n/a 76% 4% 9% 11% 
P/E (x) 63 36 34 31 28 
DPS (Bt) 0.05  0.08    0.08   0.08   0.08  
Yield (%) 2.4% 3.6% 3.8% 3.7% 3.9% 
BVPS (Bt.) 2.7 2.9 3.0 3.1 3.2 
P/BV (x) 0.8 0.7 0.7 0.7 0.6 

 

Source:  Financial Statement and Globlex securities calculated  
PERTINENT INFORMATION 

SET Index 1,457.91 
Market Cap. Bt 66,615 m 
Total Shares 32,026m common share Par Bt 1.00 
Major Shareholders as of May 09, 2025 
บรษัิท ทีซีซี บรหิารธุรกิจ จ ากดั 44.98% 
บรษัิท ทีซีซี รเีทล จ ากดั 29.99% 
NOMURA SINGAPORE LIMITED-CUSTOMER 
SEGREGATED ACCOUNT 

4.47% 
บรษัิท ไทยเอ็นวีดีอาร ์จ  ากดั 2.44% 
UBS AG SINGAPORE BRANCH 2.17% 
กองทนุรวม วายภุกัษ์หนึ่ง 1.86% 
% Free Float 24.95% 

 

Source: SETSMART 
Price Performance 

  
Source: Setsmart 
Analyst: Panachai Kritthanachai 

02-672-5997 
panachai@globlex.co.th 

 

ปัจจัยเส่ียง 
i) ภาวะเศรษฐกจิโลกชะลอตวั 
ii) ภยัธรรมชาต/ิโรคระบาด 
iii) ความไม่สงบทางการเมอืง 
iv) การแข่งขนัสูง 
v) Supply ของอาคารส านกังานทีเ่พิม่ขึน้ 
vi) ภาวะสงครามทางภูมริฐัศาสตร ์

 

ปี69 คาดก าไรหลัก 2,119 ลบ. +9%YoY เตบิโต
จากการรับรู้รายได้ทรัพยส์ินใหม่เตม็ปี 

 

 งวด 4Q68 มีก าไรหลัก 694 ลบ. +1%YoY +136%QoQ เป็นไปตามคาด 
 ปรับคาดการณก์ าไรหลักปี 69 ลดลง 7% เหลือ 2,119 ลบ. +9%YoY 

จากการปรับคาดการณร์ายได้ลดลง 5%  
 คงค าแนะน า “ถือ”ปรับลดราคาเหมาะสมปี 69 เดิมที่ 2.40 บาท เป็น 

2.37 บาท 
Investment Highlight 
งวด 4Q68 มีก าไรหลัก 694 ลบ. +1%YoY, +136%QOQ เป็นไปตามคาด 
โดยมีรายได้จากการด าเนินงานจ านวน 4,968 ลบ. +13%YoY, +22%QoQ  
งวด 4Q68 มีรายไดจ้ากการด าเนินงาน 4,968 ลบ. +13%YoY, +22%QoQ 
เป็นไปตามคาด เติบโตทัง้จากธุรกิจโรงแรม และกลุม่ธุรกิจคอมเมอรเ์ชียล สาเหตุ
หลกัมาจากการรบัรูร้ายไดท้ี่เพิ่มขึน้ของทรพัยส์ินใหม่ที่มีการเพิ่มระดับ (Ramp 
up) ผลการด าเนินงานอยา่งตอ่เนื่อง เช่น มีเลยีพทัยา พทัยาแมรอิอทรสีอรท์แอนด ์
สปา และอาคารส านกังานจูบิลี่ เพรสทีจ ทาวนเ์วอร ์รวมถึงรายไดจ้าก Jurassic 
World: The Experience โดยธุรกิจโรงแรมมี RevPAR  4,199 บาท -8%YoY, 
+31%QoQ โรงแรมกลุ่ม MICE -12%YoY โรงแรม BKK -10%YoY และกลุ่ม 
Other Non-Bkk Hotels -4%YoY มีเพียงกลุม่ Luxury Resorts +7%YoY มี 
EBITDA Margin ที่ระดบั 39.2% เพิ่มขึน้จาก 37.4% และ 35.2% ในงวด 4Q67 
และ 3Q68 ตามล าดบัจากการรายไดท้ี่เติบโต และการควบคมุค่าใชจ้่ายอย่างมี
ประสทิธิภาพ สง่ผลใหบ้รษัิทมีก าไรสทุธิ 1,866 ลบ. ทรงตวั YoY เติบโต 63%QoQ 
เป็นไปตามคาด หากไม่รวมรายการพิเศษ (ก าไรจากการเปลี่ยนแปลงมูลค่า
ยตุิธรรมของอสงัหาริมทรพัยเ์พื่อการลงทนุ) มีก าไรจากการด าเนินงาน 694 ลบ. 
+1%YoY, +136%QoQ เป็นไปตามคาด 
ปรับลดประมาณการณก์ าไรหลักปี 69 ลง 7% เป็น 2,119 ลบ. +9%YoY 
จากการปรับคาดการณร์ายได้ด าเนินงานลง 5%   
ปรบัลดคาดการณร์ายไดจ้ากการด าเนินงานในปี 69 ลง 5% เหลือ 17,848 ลบ. 
+3%YoY จากการปรบัรายไดธุ้รกิจโรงแรมลง 12% เหลือ 12,966 ลบ. +3%YoY
เนื่องจากสถานการณส์งครามในภมูิภาคตะวนัออกกลางระหว่างสหรฐั-อิสราเอล
กับอิหร่าน โดยในปี 68 จ านวนนทท.ที่เดินทางเขา้ไทย ชาวอิสราเอลคิดเป็น
สดัสว่น 1% ของทัง้หมด ส าหรบัชาวตะวนัออกกลางสดัสว่น 2% ขณะที่บริษัทมี
สดัสว่นรายไดข้องหอ้งพกัจากคนอิสราเอล 4% ซึ่งบริษัทมีพอรต์ลกูคา้ที่กระจาย
ตัวในหลายประเทศ ในส่วนของรายได้จากการให้เช่าอาคารพาณิชย์ปรับ
คาดการณร์ายไดข้ึน้ 15% เป็น 4,402 ลบ. +7%YoY การเติบโตมาจากการรบัรู ้
รายไดข้องทรพัยส์ินใหม่เต็มปี เช่น โรงแรมมีเลีย พทัยา โรงแรมพทัยาแมริออท รี
สอรต์ แอนดส์ปา โรงแรมเจดบับลิวแมริออทแบงกค์็อกรชัดา จูบิลี่ เพรสทีจ ทาวน์
เวอร ์และJurassic World : The Experience เป็นตน้ รวมถึงในปี 69 จะมีการเปิด
โรงแรมแห่งใหม่ คือโรงแรมแฟรม์อนท์ในช่วงเดือนมิ.ย. 69 มีสมมติฐาน 
%EBITDA ที่ระดบั 37.6% เพิ่มขึน้จากระดบั 37.3% ในปี 68 จากความสามารถ
ในการท าก าไรที่เพิ่มขึน้ และการควบคมุค่าใชจ้่ายอย่างมีประสิทธิภาพ ส่งผลให้
เราปรบัคาดการณก์ าไรหลกัลดลง 7% เหลือ 2,119 ลบ. +9%YoY และปรบัลด
คาดการณก์ าไรสทุธิลง 2% เหลอื 6,199 ลบ. -3%YoY 
คงค าแนะน าจาก “ถอื” ปรับลดราคาเหมาะสมปี 69 เหลอื 2.37 บาท 
เราประเมินราคาเหมาะสม AWC ปี 69 ดว้ยวิธี DCF อิง WACC ที่ 7.0% และ 
Terminal Growth ที่ 3% ค านวณเป็นราคาเหมาะสมปี 69 เดิมที่ 2.40 บาทเหลือ 
2.37 บาท คิดเป็น P/E ปี 69 ที ่31x แมว้า่ราคาหลกัทรพัยท์ี่ปรบัตวัลงราว 19% ใน 
20 วนัที่ผ่านมาเนื่องจากความกงัวลต่อภาวะสงครามในภมูิภาคตะวนัออกกลาง 
ซึ่งส่งผลต่อจ านวนนทท.ชาวต่างชาติที่เดินทางเขา้ไทย แมร้าคามี upside 14% 
ขณะที่คาดการณอ์ตัราผลตอบแทนเงินปันผล (Dividend Yield) ในปี 69 ราว 
3.7% ตอ่ปี เรายงัคงค าแนะน า “ถือ” เพื่อรอดสูถานการณก์ารสูร้บขา้งตน้ 
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2 Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานนีเ้ป็นเพียงการน าเสนอในมมุมองของบรษิัทและเป็นความคิดเห็น ณ วันที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านัน้ ซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดังกล่าว  โดยบริษัทไม่จ  าเป็นตอ้งแจง้ใหท้ราบ  รายงานนีจ้ดัท าขึน้เพ่ือเผยแพร่ขอ้มลูใหแ้ก่นกัลงทุนเท่านัน้  บริษัทไม่รบัผิดชอบต่อการน าขอ้มลูหรือความคิดเห็น
ใดๆไปใชใ้นทกุกรณี  ดังนัน้นกัลงทนุจงึควรใชดุ้ลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจก่อนการลงทนุ  นอกจากนี ้บริษัท และ/หรือ บริษัทในกลุ่มของบริษัทอาจมีส่วนเก่ียวขอ้งหรือผลประโยชนใ์ดๆกับบริษัทใดๆที่ถกูกล่าวถึงในรายงานนีก็้ได ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรื่องการก ากับดูแลกิจการ 
(Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านกังานคณะกรรมการก ากับหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มลูที่บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรพัยเ์อ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นขอ้มลูที่ผูล้งทนุทั่วไปสามารถเขา้ถึงได้  ดังนั้น ผล
ส ารวจที่แสดงนีจ้งึไม่ไดเ้ป็นการรบัรองผลการปฏิบติังานและไม่ถือเป็นการใหค้ าแนะน าในการลงทนุ  ผูใ้ชข้อ้มลูจงึควรใชวิ้จารณญาณในการ วิเคราะหแ์ละตัดสินใจลงทนุ  ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรพัย ์โกลเบล็ก จ ากัด มิไดย้ินยนัหรือรบัรองถึงความครบถว้นและถกูตอ้งของผลส ารวจดังกล่าวแต่อย่างใด การเปิดเผยผลการประเมินดัชนีชีว้ัดความ
คืบหนา้การปอ้งกันการมีส่วนที่เก่ียวขอ้งกบัการทจุริตคอรร์ปัชั่น (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนที่จดัท าโดยสถาบนัที่เก่ียวขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบติัของบริษัทจดทะเบียนและมิไดใ้ชข้อ้มลูภายในเพ่ือการประเมิน  เนื่องจากผลการประเมินดังกล่าวเป็นเพียงผล
การประเมิน ณ วันที่ปรากฏในผลการประเมินเท่านัน้  ดังนัน้ ผลการประเมินจงึอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวันดังกล่าวหรือเม่ือขอ้มลูที่เ ก่ียวขอ้งมีการเปลี่ยนแปลง  ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรพัย ์โกลเบล็ก จ ากัด มิไดย้ินยนั ตรวจสอบ หรือรบัรองความถกูตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดังกล่าวแต่อย่างใด ที่ มา : www.cgthailand.org  

 
Figure1: AWC Project in Pipeline 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

            Source: Company Data 
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3 Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานนีเ้ป็นเพียงการน าเสนอในมมุมองของบรษิัทและเป็นความคิดเห็น ณ วันที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านัน้ ซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดังกล่าว  โดยบริษัทไม่จ  าเป็นตอ้งแจง้ใหท้ราบ  รายงานนีจ้ดัท าขึน้เพ่ือเผยแพร่ขอ้มลูใหแ้ก่นกัลงทุนเท่านัน้  บริษัทไม่รบัผิดชอบต่อการน าขอ้มลูหรือความคิดเห็น
ใดๆไปใชใ้นทกุกรณี  ดังนัน้นกัลงทนุจงึควรใชดุ้ลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจก่อนการลงทนุ  นอกจากนี ้บริษัท และ/หรือ บริษัทในกลุ่มของบริษัทอาจมีส่วนเก่ียวขอ้งหรือผลประโยชนใ์ดๆกับบริษัทใดๆที่ถกูกล่าวถึงในรายงานนีก็้ได ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรื่องการก ากับดูแลกิจการ 
(Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านกังานคณะกรรมการก ากับหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มลูที่บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรพัยเ์อ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นขอ้มลูที่ผูล้งทนุทั่วไปสามารถเขา้ถึงได้  ดังนั้น ผล
ส ารวจที่แสดงนีจ้งึไม่ไดเ้ป็นการรบัรองผลการปฏิบติังานและไม่ถือเป็นการใหค้ าแนะน าในการลงทนุ  ผูใ้ชข้อ้มลูจงึควรใชวิ้จารณญาณในการ วิเคราะหแ์ละตัดสินใจลงทนุ  ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรพัย ์โกลเบล็ก จ ากัด มิไดย้ินยนัหรือรบัรองถึงความครบถว้นและถกูตอ้งของผลส ารวจดังกล่าวแต่อย่างใด การเปิดเผยผลการประเมินดัชนีชีว้ัดความ
คืบหนา้การปอ้งกันการมีส่วนที่เก่ียวขอ้งกบัการทจุริตคอรร์ปัชั่น (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนที่จดัท าโดยสถาบนัที่เก่ียวขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบติัของบริษัทจดทะเบียนและมิไดใ้ชข้อ้มลูภายในเพ่ือการประเมิน  เนื่องจากผลการประเมินดังกล่าวเป็นเพียงผล
การประเมิน ณ วันที่ปรากฏในผลการประเมินเท่านัน้  ดังนัน้ ผลการประเมินจงึอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวันดังกล่าวหรือเม่ือขอ้มลูที่เ ก่ียวขอ้งมีการเปลี่ยนแปลง  ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรพัย ์โกลเบล็ก จ ากัด มิไดย้ินยนั ตรวจสอบ หรือรบัรองความถกูตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดังกล่าวแต่อย่างใด ที่ มา : www.cgthailand.org  

 
ข้อมูลการด าเนินงานด้าน ESG 

E: การจัดการด้านสิ่งแวดลอ้ม  
 เปา้หมายหลกั: มุง่มั่นสูก่ารบรรลเุปา้หมายความเป็นกลางทางคารบ์อน (Carbon Neutrality) ภายในปี 2573  
 พลงังานและการเปลี่ยนแปลงสภาพภูมิอากาศ: ตัง้เป้าลดการซือ้ไฟฟ้ามาใช้ 11% ภายในปี 2573 (ปีฐาน 2562) พรอ้มทัง้เพิ่ม

ประสทิธิภาพการใชพ้ลงังาน และเพิ่มสดัสว่นการใชพ้ลงังานหมนุเวียน  
 การจดัการน า้: ตัง้เปา้ลดการดงึน า้มาใช ้(Water Withdrawal) ลง 20% ภายในปี 2573 (ปีฐาน 2562) และลงทนุในเทคโนโลยีบ าบดัน า้เสีย

เพื่อการหมนุเวียนน า้  
 การจดัการขยะ: ขบัเคลื่อนเศรษฐกิจหมนุเวียน โดยมุ่งลดปริมาณขยะที่ตอ้งน าไปฝังกลบใหเ้ป็นศนูย ์100% ภายในปี 2573 และสง่เสริม

การน าขยะ/วสัดเุหลอืใชก้ลบัมาใชซ้  า้ (Reuse) และรไีซเคิล (Recycle) ผา่นโครงการตา่งๆ  
 ความหลากหลายทางชีวภาพ: มุง่มั่นด าเนินการตามแนวทาง No Gross Deforestation ภายในปี 2035  

 

S: การจัดการด้านสังคม  
 บคุลากรและการปฏิบตัิที่เป็นธรรม: สรา้งสภาพแวดลอ้มการท างานท่ีปลอดภยัและสขุอนามยัที่ดี มีการจดัสวสัดิการกองทนุส ารองเลีย้งชีพ 

(PVD) และสง่เสรมิการพฒันาพนกังานอยา่งตอ่เนื่อง โดยมีชั่วโมงอบรมเฉลีย่ที่สงู  
 ความรบัผิดชอบตอ่ลกูคา้: มุง่เนน้การผลติและบรกิารอยา่งมีความรบัผิดชอบ การรกัษาขอ้มลูสว่นบคุคลของลกูคา้ และตัง้เป้าผลประเมิน

ความพงึพอใจของลกูคา้ไมน่อ้ยกวา่ 80% ในแตล่ะธุรกิจ  
 ความสมัพนัธก์บัชมุชน: ด าเนินโครงการพฒันาชมุชนและสงัคมภายใตแ้นวคดิ "AWFC Pun Fun" (ปันฝัน), "Pun Dee" (ปันดี), "Pun Sook" 

(ปันสขุ) และ "Pun Rak" (ปันรกัษ์)  
 เปา้หมายดา้นสงัคม: ตัง้เปา้สรา้งความผกูพนักบัชมุชนใหมใ่นพืน้ท่ีโครงการรวม 240 ชมุชน และสรา้งผลตอบแทนทางสงัคมจากการลงทนุ 

(SROI) ทีร่อ้ยละ 21.5 ภายในปี 2573  
 การมีสว่นรว่ม: สรา้งอาชีพและสง่เสรมิความเป็นอยูท่ีด่ีขึน้ใหแ้ก่ชมุชน ผา่นการจดัการโครงการตา่งๆ เช่น The GALLERY และ Our Art 

Gallery ซึง่สรา้งรายไดใ้หแ้ก่ศิลปินทอ้งถ่ิน  
 

G: การจัดการด้านธรรมาภบิาล  
 นโยบายและจรรยาบรรณ: คณะกรรมการบรษัิทไดอ้นมุตัิและทบทวนนโยบายการก ากบัดแูลกิจการ (CG Policy) และจรรยาบรรณธุรกิจ

อยา่งสม ่าเสมอทกุปี เพื่อใหส้อดคลอ้งกบักฎหมายและแนวปฏิบตัิที่ดี  
 หลกัการก ากบัดแูล: น าหลกัปฏิบตัิตามหลกัการก ากบัดแูลกิจการท่ีดี (CG Code) 8 ประการ มาใช ้เพื่อสรา้งความโปรง่ใสและเพิ่ม

ความสามารถในการแขง่ขนั  
 โครงสรา้งการก ากบัดแูล: มีคณะกรรมการก ากบัดแูลกิจการท่ีดแีละความยั่งยืน ท าหนา้ที่ก ากบัดแูลและกลั่นกรองงานดา้นธรรมาภิบาล  
 การติดตามและควบคมุ: มีการตดิตามการปฏิบตัติามนโยบาย CG และจรรยาบรรณธุรกิจอยา่งเครง่ครดัผา่นกระบวนการตรวจสอบภายใน  
 ความรบัผิดชอบของคณะกรรมการ: กรรมการบรษัิทมีการเขา้รว่มประชมุในอตัราที่สงู แสดงถึงความรบัผิดชอบและความใสใ่จในการก ากบั

ดแูลกิจการ 
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4 Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานนีเ้ป็นเพียงการน าเสนอในมมุมองของบรษิัทและเป็นความคิดเห็น ณ วันที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านัน้ ซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดังกล่าว  โดยบริษัทไม่จ  าเป็นตอ้งแจง้ใหท้ราบ  รายงานนีจ้ดัท าขึน้เพ่ือเผยแพร่ขอ้มลูใหแ้ก่นกัลงทุนเท่านัน้  บริษัทไม่รบัผิดชอบต่อการน าขอ้มลูหรือความคิดเห็น
ใดๆไปใชใ้นทกุกรณี  ดังนัน้นกัลงทนุจงึควรใชดุ้ลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจก่อนการลงทนุ  นอกจากนี ้บริษัท และ/หรือ บริษัทในกลุ่มของบริษัทอาจมีส่วนเก่ียวขอ้งหรือผลประโยชนใ์ดๆกับบริษัทใดๆที่ถกูกล่าวถึงในรายงานนีก็้ได ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรื่องการก ากับดูแลกิจการ 
(Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านกังานคณะกรรมการก ากับหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มลูที่บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรพัยเ์อ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นขอ้มลูที่ผูล้งทนุทั่วไปสามารถเขา้ถึงได้  ดังนั้น ผล
ส ารวจที่แสดงนีจ้งึไม่ไดเ้ป็นการรบัรองผลการปฏิบติังานและไม่ถือเป็นการใหค้ าแนะน าในการลงทนุ  ผูใ้ชข้อ้มลูจงึควรใชวิ้จารณญาณในการ วิเคราะหแ์ละตัดสินใจลงทนุ  ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรพัย ์โกลเบล็ก จ ากัด มิไดย้ินยนัหรือรบัรองถึงความครบถว้นและถกูตอ้งของผลส ารวจดังกล่าวแต่อย่างใด การเปิดเผยผลการประเมินดัชนีชีว้ัดความ
คืบหนา้การปอ้งกันการมีส่วนที่เก่ียวขอ้งกบัการทจุริตคอรร์ปัชั่น (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนที่จดัท าโดยสถาบนัที่เก่ียวขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบติัของบริษัทจดทะเบียนและมิไดใ้ชข้อ้มลูภายในเพ่ือการประเมิน  เนื่องจากผลการประเมินดังกล่าวเป็นเพียงผล
การประเมิน ณ วันที่ปรากฏในผลการประเมินเท่านัน้  ดังนัน้ ผลการประเมินจงึอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวันดังกล่าวหรือเม่ือขอ้มลูที่เ ก่ียวขอ้งมีการเปลี่ยนแปลง  ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรพัย ์โกลเบล็ก จ ากัด มิไดย้ินยนั ตรวจสอบ หรือรบัรองความถกูตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดังกล่าวแต่อย่างใด ที่ มา : www.cgthailand.org  

 

Balance Sheet (Btm) 2566 2567 2568 2569F 2570F

Cash 509 464 379 535 562

Receivables 976 1,259 1,962 1,785 1,977

Other Current Assets 234 456 344 344 352

Current assets 1,719 2,180 2,685 2,664 2,890

Non-current assets 171,179 183,783 201,512 205,633 210,046

Total assets 172,898 185,963 204,197 208,297 212,936

Current liabilities 18,405 43,264 45,723 44,865 44,092

Long-term liabilities 66,835 50,922 62,735 63,975 65,484

Total liabilities 85,240 94,185 108,459 108,840 109,576

Paid-up, prem share & others 71,337 71,351 71,385 71,385 71,385

Retained earnings 14,438 18,688 22,636 26,355 30,257

Equity 87,658 91,778 95,739 99,458 103,360

P&L (Btm) 2566 2567 2568 2569F 2570F

Sales 13,984 15,902 17,356 17,848 18,719

Cost of sales 6,689 7,241 8,328 8,487 8,843

Gross profits 7,295 8,661 9,029 9,361 9,876

Other Revenues 5,026 5,109 5,709 5,220 5,320

Selling & admin exp. 4,247 4,856 4,921 5,033 5,279

Other Expenses 0 0 1 2 3

EBIT 3,095 3,921 4,231 4,428 4,697

Interest exp. 1,686 1,875 1,974 1,975 1,973

EBT 6,388 7,039 7,842 7,573 7,944

Taxes 1,248 1,260 1,456 1,377 1,443

Net profit 5,038 5,850 6,388 6,199 6,503

Core Profit 1,058 1,860 1,944 2,119 2,343

EBITDA 4,820 5,810 6,469 6,707 7,030

EPS (Bt) 0.16 0.18 0.20 0.19 0.20

Core EPS 0.03 0.06 0.06 0.07 0.07

Cashflow projection (Btm) 2566 2567 2568 2569F 2570F

EBIT(1-t) 2,476 3,137 3,385 3,543 3,758

Dep. & Amortization 1,725 1,889 2,238 2,279 2,333

Change in net working capital (616)           (285)           537            (281)           40               

Capital expenditure 3,910         7,191         10,160       9,000         9,000         

Firm free cashflow 326-            2,450-         4,000-         3,460-         2,869-         

Financial Ratios 2566 2567 2568 2569F 2570F

Gross profit margin 52.2% 54.5% 52.0% 52.4% 52.8%

Net profit margin 36.0% 36.8% 36.8% 34.7% 34.7%

Current ratio (x) 0.1              0.1              0.1              0.1              0.1              

Times interest earned (x) 1.8              2.1              2.1              2.2              2.4              

Debt to Equity (x) 1.0              1.0              1.1              1.1              1.1              

ROA 0.6% 1.0% 1.0% 1.0% 1.1%

ROE 1.2% 2.1% 2.1% 2.2% 2.3%

Trends (%) 2566 2567 2568 2569F 2570F

Sales growth 46% 14% 9% 3% 5%

Expense growth 29% 11% 10% 2% 4%

EBIT growth 171% 27% 8% 5% 6%

Net Profit 31% 16% 9% -3% 5%

EBITDA 75% 21% 11% 4% 5%

EPS  31% 16% 9% -3% 5%

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

Sales 4,407         4,633         3,674         4,080         4,968         

Cost of sales 2,002         2,011         1,906         2,055         2,356         

Selling & admin exp. 1,270         1,262         1,113         1,214         1,333         

Interest exp. 432 461 498 511 504

Taxes 339 488 289 265 414

Core profit 688 748 208 294 694

Source: Financial Statement and Globlex Research estimated

Financial Highlight
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