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SIRI 
ภาพธุรกจิและการเงนิเผชิญกับความทา้ทาย   แนะนํา : SWITCH 
1Q63 ขาดทุนปกติ 65 ล้านบาท จากการระบายสต๊อก กดดันต่อมาร์จิ้น, SG&A สูงจากย้าย
ออฟฟิศ และขาดทุนจากธุรกิจโรงแรม นําไปสู่การปรับลดกําไรปกติปีนี้ลงจากเดิม 42% และ FV 
ใหม่ต่ํากว่าราคาปัจจุบัน แนะนํา SWITCH ไป LH และ AP ที่มีพื้นฐานธุรกิจและการเงินแข็งแรงมากกว่า 

 
1Q63 กําไรสุทธิ 62 ล้านบาท แต่ขาดทุนปกติ 65 ล้านบาท 
งวด 1Q63 กําไรสทุธิ 62 ล้านบาท หากไมร่วมกําไรพิเศษสทุธิ 127 ล้านบาท มีผลขาดทนุปกติ 62 
ล้านบาท สาเหตจุากการเร่งระบายสต๊อกสนิค้าคงเหลือ แม้หนนุยอดโอนฯ เพ่ิม 10% yoy อยู่ท่ี 5.4 
พนัล้านบาท แตต้่องแลกกบั Gross Margin ขายฯ หดตวัเหลือ 18% (งวดปีก่อน 26.7%) ประกอบกบั
คา่ใช้จ่ายบริหารสงูขึน้  40% yoy หรือ 244 ล้านบาท สว่นหนึง่เป็นคา่ใช้จ่ายท่ีเกิดขึน้เฉพาะไตรมาส 
เกิดจากการย้ายสํานกังานใหม ่ และคา่ชดเชยให้กบัพนกังานท่ีลาออกจากการปรับโครงสร้างภายใน
รวม 150 ล้านบาท ทําให้ SG&A/Sales เพ่ิมเป็น 21% (งวดปีก่อน 17%) ขณะเดียวกนัต้องรับรู้ผล
ขาดทนุของธรุกิจโรงแรม The Stardard  ราว 150 ล้านบาท (เพ่ิมเติมด้านหลงั) 
ออก Perp Bond และ เพ่ิมทุนหวังเพ่ิมสภาพคล่อง 

ภายใต้ตลาดท่ีอยู่อาศยัท่ีเผชิญกบัหลายปัจจยักดดนั ขณะท่ีธุรกิจโรงแรมก็ได้รับผลกระทบหนกัจาก
โควิด-19 นําไปสู่ผลขาดทนุต่อเน่ืองใน 2Q63 และตลอดทัง้ปี ดงันัน้เพ่ือเพ่ิมสภาพคล่องทางการเงิน 
ทําให้บริษัทมีแผนออกหุ้นกู้ ด้อยสิทธิคล้ายทุน (Perpetual Bond) ในลักษณะ Private Placement 
(PP) มูลค่าไม่เกิน 2.5 พันล้านบาท ให้กับนักลงทุนสถาบันจากฮ่องกง  “Theatre Lane Limited” 
(คาดจะออกขายภายใน ส.ค. นี ้โดยประเมินอตัราดอกเบีย้ 7-8%) นอกจากนีป้ระกาศเพ่ิมทนุหุ้นใหม่
ไม่เกิน 4.6 พนัล้านหุ้น (พาร์ 1.07 บาท) แบ่งเป็น 1) หุ้นใหม่ 2.5 พนัล้านหุ้น รองรับการแปลงสภาพ 
PP Warrant 2.5 พนัล้านหน่วย ท่ีจะเสนอให้กับผู้ลงทนุใน Perpetual Bond 2) ไม่เกิน 700 ล้านหุ้น 
รองรับสิทธิท่ีจะซือ้หุ้นให้แก่กรรมการและพนักงาน (ESOP) และ 3) เพ่ิมทุนไม่เกิน 1.4 พันล้านหุ้น 
แบบ General mandate ให้แก่บคุคลในวงจํากดั (กําหนดการประชมุผู้ ถือหุ้นวนัท่ี 24 ก.ค. 2563) 
ปรับลดกําไรปี 2563 สะท้อนมาร์จ้ินอ่อนตัว จากการลดราคา 
ฝ่ายวิจยัคงเป้ายอดโอนฯ ปี 2563 ท่ี 2.22 หม่ืนล้านบาท (สิน้ 1Q63 มี Backlog ของ SIRI ท่ีจะโอนฯ 
ใน 9M63 รวม 1.54 หม่ืนล้านบาท รองรับเป้าปีนี ้ 94%) แตป่รับลด Gross Margin ขายฯ จากเดิม 
27% เหลือ 23% จากการทําโปรโมชัน่อย่างหนกัเพ่ือระบายสต๊อก ด้าน SG&A/Sales คงไว้ท่ี 19% 
(เป้าบริษัท 18-19%) ทําให้กําไรปกติปี 2563 ลดลงจากเดิม 42% อยู่ท่ี 1 พนัล้านบาท (-44% yoy) 
โดย 2Q63 มีโอกาสดีขึน้จาก 1Q63 เพราะไมมี่คา่ใช้จ่ายจากการย้ายออฟฟิศเหมือนงวดก่อน กอปร
กบัการโอนฯ คาดสงูขึน้ไมต่ํ่ากวา่ 6-7 พนัล้านบาท แตม่าร์จิน้ท่ียงัถกูกดดนัจากการลดราคา และผล
ขาดทนุของโรงแรม จะทําให้กําไรอยู่ในระดบัต่ํา ก่อนจะเร่งตวัขึน้ใน 2H63 จากการเปิดขายโครงการ 
แนวราบใหม ่ และโอนฯ คอนโดฯ ของ SIRI 3 โครงการ ท่ีมีมาร์จิน้สงูกวา่ 40% รวมถึงคอนโดฯ JV 
ใหมอี่ก 3 โครงการ (Backlog JV รอโอนฯ ปีนีร้วม 9 พนัล้านบาท) ซึง่จะหนนุตอ่การรับรู้สว่นแบง่กําไร  
คง SWITCH ไป LH และ AP 

กําหนด PER 7 เท่า FV ใหม่ปี 2563 ท่ี 0.5 บาท ต่ํากว่าราคาปัจจบุนั จึงคงแนะนํา SWTICH ไป LH 
(FV@B8.00) ท่ีมีความแข็งแรงของพืน้ฐานธุรกิจและโครงสร้างการเงิน รวมถึงให้ Div Yield 7-8% 
และ AP (FV@6.30) ด้วยจดุเดน่ของ Backlog ระดบัสงู หนนุให้ 2Q63 ยงัเติบโต YoY และ QoQ

ราคาปัจจุบัน (บาท): 0.71 
ราคาเป้าหมาย (บาท): 0.50 
Upside -29.1%
Dividend Yield 5.1%
Total Return -24.0%
มูลค่าตลาด (ล้านบาท) 10,553
 

Technical Chart 

 

เปรียบเทียบประมาณการของ ASPS กับ IAA consensus
EPS (บาท) IAA Cons
2563F

2564F
ทีม่า : ประมาณการโดย ASPS, IAA consensus
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FY: ปิด 31 ธ.ค. FY61A FY62A FY63F FY64F FY65F  
กําไรสทุธิ (ลบ) 2,046 2,392 1,069 1,244 1,436  

Norm Profit (ลบ) 2,110 1,913 1,069 1,244 1,436 

เทิดศักด์ิ ทวีธีระธรรม,  
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทุน และด้านเทคนิค 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 004132 
therdsak@asiaplus.co.th 

นวลพรรณ น้อยรัชชุกร, 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทุน และด้านเทคนิค 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 019994 
nuanpun@asiaplus.co.th 

EPS (บาท) 0.14 0.16 0.07 0.08 0.10 

Norm PER (เทา่) 5.0 5.5 9.9 8.5 7.3 

DPS (บาท) 0.12 0.08 0.04 0.04 0.05 

Dividend Yield (%) 16.9 11.3 5.1 5.9 6.8 

PBV (เทา่) 0.34 0.34 0.34 0.33 0.32 

EV/EBITDA (เทา่) 16.4 18.3 29.2 27.3 25.5 

ROE (%) 6.6 7.7 3.4 4.0 4.5 
ทีม่า : ฝ่ายวิจยั ASPS / หมายเหต ุ: DPS ปี 63-65F ภายใตค้าดการณ์ Div Payout Ratio ใกลเ้คียงปี 2562 ที ่50%  



Equity Talk  
Research Division  

 

1Q63 กําไรสุทธิ 62 ล้านบาท แต่ขาดทุนปกติ 65 ล้านบาท 

งวด 1Q63 กําไรสทุธิ 62 ล้านบาท หากไมร่วมกําไรพิเศษสทุธิ 127 ล้านบาท (กําไรขายเงินลงทนุ 
73.5 ล้านบาท และโอนกลบัรายการขาดทนุจากการลดลงของมลูคา่โครงการ 53.6 ล้านบาท) มีผล
ขาดทนุปกติ 62 ล้านบาท สาเหตจุากการเร่งระบายสต๊อกสนิค้าคงเหลือ โดยเฉพาะคอนโดฯ ผ่านการ
ใช้กลยทุธ์ด้านราคาอย่างหนกั แม้หนนุยอดโอนฯ เพ่ิม 10% yoy อยูท่ี่ 5.4 พนัล้านบาท (เป็นคอนโดฯ 
2.2 พนัล้านบาท และแนวราบ 3.2 พนัล้านบาท) แตต้่องแลกกบั Gross Margin ขายฯ หดตวัเหลอื 
18% (งวดปีก่อน 26.7%) ประกอบกบัคา่ใช้จ่ายบริหารสงูขึน้  40% yoy หรือ 244 ล้านบาท สว่นหนึง่
เป็นคา่ใช้จ่ายท่ีเกิดขึน้เฉพาะไตรมาส เกิดจากการย้ายสํานกังานใหม ่ และคา่ชดเชยให้กบัพนกังานท่ี
ลาออกจากการปรับโครงสร้างภายในรวม 150 ล้านบาท ทําให้ SG&A/Sales เพ่ิมเป็น 21% (งวดปี
ก่อน 17%) ขณะเดียวกนัต้องรับรู้ผลขาดทนุของธรุกิจโรงแรม The Stardard (หลงั SIRI ถือหุ้นเพ่ิม
เป็น 59% ทําให้มีการรวมงบตัง้แต ่3Q62) อีกราว 150 ล้านบาท  

การเงินเริ่มตึงตัว นําไปสู่ออก Perp Bond และ เพ่ิมทุนหวังเพ่ิมสภาพคล่อง 

สิน้ 1Q63 บริษัทมีหนีส้ินท่ีมีดอกเบีย้จ่ายรวม 6.38 หม่ืนล้านบาท เพ่ิมขึน้ 5.93 พนัล้านบาท จากสิน้
ปี 2562 ท่ี 5.78 หม่ืนล้านบาท โดยหลกัมาจากการเพ่ิมขึน้ของหุ้นกู้ ชุดใหม่ท่ีออกเสนอขายเม่ือช่วง 
ก.พ. มลูค่า 4 พนัล้านบาท (เพ่ือนํามาชําระคืนหุ้นกู้ เดิมท่ีจะครบกําหนดชําระในงวด 2Q63 ทัง้สิน้ 5 
พนัล้านบาท ท่ีเหลือรองรับด้วยเงินสดในมือ ณ สิน้ 1Q63 รวม 3.28 พนัล้านบาท และวงเงินกู้ ) และ
การเพ่ิมขึน้ของหนีส้ินตามสญัญาเช่าอีกราว 1.76 พนัล้านบาท ตามการปรับใช้มาตรการบญัชีใหม ่
TFRS16 ทําให้ Net Gearing สิน้ 1Q63 เพ่ิมเป็น 1.9 เท่า (เทียบกบั 1.8 เท่า ณ สิน้ 4Q63) แม้ยงัต่ํา
กวา่ Debt Covent ท่ีกําหนดไว้  2.5 เทา่ แตร่ะดบั 1.9 เทา่ นบัวา่สงูกวา่คา่เฉล่ียกลุม่ฯ ท่ี 1-1.2 เทา่  

ภายใต้สภาวะตลาดท่ีอยู่อาศยัท่ีเผชิญกับหลายปัจจยักดดนัต่อความต้องการซือ้ท่ีอยู่อาศยั ขณะท่ี
ธุรกิจโรงแรมของ The Standart ก็ได้รับผลกระทบหนักจากโควิด-19 นําไปสู่ผลขาดทุนต่อเน่ืองใน 
2Q63 และตลอดทัง้ปี ดงันัน้เพ่ือเพ่ิมความสภาพคล่องทางการเงิน ทําให้บริษัทมีแผนออกหุ้นกู้ ด้อย
สิทธิคล้ายทุน (Perpetual Bond) ในลักษณะ Private Placement (PP) มูลค่าไม่เกิน 2.5 พันล้าน
บาท ให้กบักลุ่มนกัลงทนุสถาบนัต่างประเทศจากฮ่องกง  “Theatre Lane Limited” โดยรายละเอียด
จะเปิดเผยในการประชุมผู้ ถือหุ้นวนัท่ี 24 ก.ค. 2563 (เบือ้งต้นคาดจะออกขายภายใน ส.ค. นี ้โดย
ประเมินอตัราดอกเบีย้ 7-8%) นอกจากนีบ้ริษัทประกาศเพ่ิมทนุหุ้นใหม่ไม่เกิน 4.6 พนัล้านหุ้น (พาร์ 
1.07 บาท) ประกอบด้วย 

1) หุ้นใหม่ไม่เกิน 2.5 พันล้านหุ้น รองรับการแปลงสภาพ PP Warrant จํานวน 2.5 พันล้าน
หน่วย (อาย ุ5 ปี อตัรา 1:1 ราคาใช้สิทธิ 1.10 บาท) ท่ีจะเสนอให้กบัผู้ลงทนุใน Perpetual 
Bond ข้างต้น 

2) หุ้นเพ่ิมทนุไม่เกิน 700 ล้านหุ้น รองรับสิทธิท่ีจะซือ้หุ้นให้แก่กรรมการและพนกังาน (ESOP) 
ครัง้ท่ี 8 จํานวนไมเ่กิน 700 ล้านหน่วย  

3) หุ้นเพ่ิมทนุไมเ่กิน 1.4 พนัล้านหุ้น แบบมอบอํานาจทัว่ไป (General mandate) ให้แก่บคุคล
ในวงจํากดั (Private Palcement) 

ทัง้นีก้ารเพ่ิมทนุจะขอมติอนมุติัจากท่ีประชมุผู้ ถือหุ้นในวนัท่ี 24 ก.ค. 2563 
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ลดเปิดคอนโดฯ ใหม่ เพ่ือเน้นระบายสต๊อกเป็นหลัก  

SIRI ปรับลดแผนเปิดโครงการใหม่ปี 2563 จากเดิม 18 โครงการ มลูค่า 2.4 หม่ืนล้านบาท เหลือ 14 
โครงการ มลูค่า 1.77 หม่ืนล้านบาท เป็นการเลื่อนเปิดคอนโดฯ ใหม่ 4 โครงการ เพ่ือให้ความสําคญั
กบัการระบายโครงการคอนโดฯ เดิม (ทัง้รูปแบบพร้อมอยู่และระหว่างก่อสร้าง) ท่ีมีมลูคา่คงเหลือขาย
ในระดับสูง 3.1 หม่ืนล้านบาท (ข้อมูล ณ สิน้ 1Q63) ซึ่งนับตัง้แต่ต้นปี บริษัทได้เร่งระบายสต๊อก
คงเหลือขายอย่างหนกั ผ่านการจดัแคมเปญการตลาดเชิงรุกต่อเน่ือง ทําให้ยอด Presale งวด 1Q63 
ทําได้ 6.65 พนัล้านบาท และล่าสดุ 2Q63 (ถึง ณ 10 พ.ค. 2563) สงูถึง  6.54 พนัล้านบาท ส่งผลให้ 
Presale สะสมตัง้แต่ต้นปี ถึง 10 พ.ค. 2563 มียอดรวม 1.32 หม่ืนล้านบาท (เป็นคอนโดฯ 6.3 
พนัล้านบาท) โดยภายใต้ความสําเร็จในการขายข้างต้น บริษัทจึงปรับเพ่ิมเป้า Presale ปี 2563 ใหม่
เป็น 3.2 หม่ืนล้านบาท (เดิม 2.9 หม่ืนล้านบาท) หลงัยอด Presale ณ ปัจจบุนัคิดเป็น 41% ของเป้า 
และคาดเร่งตวัมากขึน้ใน 2H63 ท่ีมีแผนเปิดโครงการใหมร่วม 11 โครงการ มลูคา่ 1.45 หม่ืนล้านบาท 
(เป็นคอนโดฯ ของ SIRI เอง 2 โครงการ มลูคา่ 2.5 พนัล้านบาท) 

ปรับลดกําไรปี 2563 สะท้อนมาร์จ้ินอ่อนตัว จากการลดราคา 

ฝ่ายวิจยัคงเป้ายอดโอนฯ ของบริษัทปี 2563 ไว้ท่ี 2.22 หม่ืนล้านบาท (สิน้ 1Q63 มี Backlog ของ 
SIRI พร้อมโอนฯ ใน 9M63 รวม 1.54 หม่ืนล้านบาท รองรับเป้าโอนฯ ปีนี ้ 94%) แตป่รับลด Gross 
Margin ขายฯ ลงจากเดิม 27% เหลือ 23% จากการทําโปรโมชัน่อย่างหนกัเพ่ือระบายสต๊อก ด้าน 
SG&A/Sales คงไว้ท่ี 19% (เป้าบริษัท 18-19%) องค์ประกอบรวมทําให้กําไรปกติปี 2563 
ลดลงจากเดิม 42% อยู่ท่ี 1 พนัล้านบาท (-44% yoy) โดยทิศทาง 2Q63 มีโอกาสดีขึน้จาก 1Q63 
สว่นหนึง่เพราะไมมี่คา่ใช้จ่ายจากการย้ายออฟฟิศเหมือนงวดก่อน กอปรกบัการโอนฯ คาดสงูขึน้ไมต่ํ่า
กวา่ 6-7 พนัล้านบาท ผลจากการจดัโปรโมชัน่อย่างหนกั ซึง่คงต้องแลกกบัมาร์จิน้ท่ียงัถกูกดดนัจาก
การลดราคา และผลขาดทนุของโรงแรมจากการปิดโรงแรมตัง้แต ่ เม.ย. จากผลกระทบของโควิด-19 
เบือ้งต้นทําให้กําไร 2Q63 จะอยู่ในระดบัต่ํา ก่อนจะเร่งตวัขึน้ใน 2H63 จากการเปิดขายโครงการ 
แนวราบใหม ่และการโอนฯ คอนโดฯ ของ SIRI 3 โครงการ ท่ีมีมาร์จิน้สงูกวา่ 40% รวมถึงคอนโดฯ JV 
ใหมอี่ก 3 โครงการ (มี Backlog JV รอโอนฯ ปีนีร้วม 9 พนัล้านบาท) ซึง่จะหนนุตอ่สว่นแบง่กําไร  
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ผลการดําเนินงาน 1Q63 ของ SIRI 
 

Key Data (ล้านบาท) 3Q61 4Q61 1Q62 2Q62 3Q62 4Q62 1Q63 % QoQ % YoY 2562 2561 % YoY
รายไดจ้ากธุรกจิหลัก 6,583    9,328    6,310    3,966    5,302    8,731    6,252    -28.4% -0.9% 24,310  26,248  -7.4%

ตน้ทุนขาย 4,576    6,598    4,727    2,684    4,018    6,725    5,269    -21.7% 11.5% 18,154  18,580  -2.3%

กําไรขัน้ตน้ 2,007    2,730    1,583    1,282    1,285    2,007    984       -51.0% -37.9% 6,156    7,668    -19.7%

ค่าใชจ่้ายในการขาย&บริหาร 1,264    1,900    1,081    1,166    1,204    1,193    1,305    9.4% 20.7% 4,644    5,555    -16.4%

EBITDA 990       1,307    767       538       552       1,794    195       -89.1% -74.5% 3,610    3,431    5.2%

กําไรสุทธิ 649       703       405       285       451       1,251    62         -95.1% -84.7% 2,392    2,046    16.9%

Norm Profit 615       841       383       300       163       1,067    (65)        -106.1% -117.0% 1,913    2,110    -9.4%

Norm EPS 0.04      0.06      0.03      0.02      0.01      0.07      (0.00)     -106.1% -117.0% 0.13     0.14     -9.4%

Gross Margin (%) 30.5% 29.3% 25.1% 32.3% 24.2% 23.0% 15.7% 25.3% 29.2%

Norm Profit Margin (%) 9.3% 9.0% 6.1% 7.6% 3.1% 12.2% -1.0% 7.3% 7.7%  
ทีม่า : งบการเงิน  

 

Backlog (รวม JV) ส้ิน 1Q63 รวม 4.68 หม่ืนล้านบาท   แผนเปิดโครงการใหม่ปี 2563 
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ทีม่า : SIRI  ทีม่า : SIRI 

 
สมมติฐานในการปรับประมาณการ  ประเด็นความเส่ียงท่ีสําคัญ 

 

63F 64F 63F 64F 63F 64F

ประมาณการ
Norm Profit (ลบ.) 1,069            1,244   1,835   1,890   -41.8% -34.2%

Norm EPS (บาท) 0.07              0.08     0.12     0.13     -41.8% -34.2%

Fair Value PER (X) 7.0                 7.0       

Fair Value (บาท) 0.50              0.86     

สมมตฐิาน
รายได ้(ลบ.) 24,900          27,026 25,169 27,221 -1.1% -0.7%

รายไดข้ายอสังหาฯ (ลบ.) 22,221          24,163 22,221 24,163 0.0% 0.0%

รายไดค้า่บริการ (ลบ.) 2,070            2,133   2,070   2,133   0.0% 0.0%

สว่นแบง่กําไรจากบริษัทร่วม (ลบ) 432               210      432      210      0.0% 0.0%

ดอกเบีย้จา่ย (ลบ.) 852               848      918      907      -7.1% -6.5%

Gross Margin ขายอสังหาฯ 23.0% 24.0% 27.0% 27.3% -4.0% -3.3%

Gross Margin เฉลีย่ทกุธุรกจิ 21.2% 22.6% 25.3% 25.7% -4.0% -3.2%

SG&A/Sale 19.0% 19.0% 19.0% 19.0% 0.0% 0.0%

ใหม่ % เปลีย่นแปลงเดมิ

 

 1.  ตวัแปรสําคญัท่ีมีผลตอ่การตดัสินใจซือ้ท่ีอยู่อาศยัได้แก่ ความเช่ือมัน่
ตอ่การสร้างรายได้ในอนาคตของผู้ซือ้ หากการฟืน้ตวัของเศรษฐกิจไม่
เป็นไปตามท่ีคาด ก็จะกระทบความเช่ือมัน่  

2. ระดบัการแข่งขนัในอตุสาหกรรมรุนแรงขึน้ตอ่เน่ือง อาจทําให้การ
ควบคมุเร่ืองประสทิธิภาพการทํากําไรทําได้ยากขึน้ 

 
 

ทีม่า :  ฝ่ายวิจยั ASPS  ทีม่า : รวบรวมโดยฝ่ายวิจยั ASPS 
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 ประมาณการผลการดําเนินงานปี 2563-65  

งบกําไรขาดทุน (ล้านบาท)
ส้ินสุด 31 ธ.ค . 2562 2563F 2564F 2565F

รายไดธุ้รกจิหลัก 24,310        24,900        27,026        28,478        

ตน้ทุนขาย 18,154        19,610        20,925        21,832        

กําไรข ัน้ตน้ 6,156          5,290          6,100          6,646          

ค่าใชจ่้ายในการขาย 4,644          4,731          5,135          5,411          

ดอกเบีย้จ่าย 936             852             848             844             

ส่วนแบ่งกําไรจากบริษัทร่วม 791             432             210             144             

รายไดอ้ ืน่ 1,050          1,050          1,082          1,114          

กําไรสุทธกิ่อนหกัภาษี 2,418          1,190          1,409          1,649          

ภาษีเงนิได ้ 622             238             282             330             

ส่วนของผูถ้อืหุน้รายย่อย 117             117             117             117             

รายการพเิศษอ ืน่ ๆ 479             -             -             -             

กําไรสุทธ ิ 2,392          1,069          1,244          1,436          

EPS 0.16            0.07            0.08            0.10            

กําไรจากการดําเนนิงานปกติ 1,913          1,069          1,244          1,436          

Norm EPS 0.13            0.07            0.08            0.10            

การเตบิโตของยอดขาย -7.4% 2.4% 8.5% 5.4%

การเตบิโตของกําไรจากการดําเนนิงานปกติ -9.4% -44.1% 16.4% 15.5%

อัตราส่วนกําไรขัน้ตน้ 25.3% 21.2% 22.6% 23.3%

อัตราส่วนกําไรจากการดําเนนิงานปกติ 7.9% 4.3% 4.6% 5.0%

งบกําไรขาดทุนรายไตรมาส (ล้านบาท)

2Q62 3Q62 4Q62 1Q63

รายไดธุ้รกจิหลัก 3,966          5,302          8,731          6,252          

ตน้ทุนขาย 2,684          4,018          6,725          5,269          

กําไรข ัน้ตน้ 1,282          1,285          2,007          984             

ค่าใชจ่้ายในการขาย 1,166          1,204          1,193          1,305          

ดอกเบีย้จ่าย 158             282             304             202             

ส่วนแบ่งกําไรจากบริษัทร่วม 39              201             670             140             

รายไดอ้ ืน่ 319             201             206             298             

กําไรสุทธกิ่อนหกัภาษี 316             200             1,386          (85)             

ภาษีเงนิได ้ 17              65              408             40              

ส่วนของผูถ้อืหุน้รายย่อย 1                27              89              60              

รายการพเิศษอ ืน่ ๆ (15)             288             185             127             

กําไรสุทธ ิ 285             451             1,251          62              

กําไรจากการดําเนนิงานปกติ 300             163             1,067          (65)             

ยอดขาย (QoQ) -37.1% 33.7% 64.7% -28.4%

อัตราส่วนกําไรขัน้ตน้ 32.3% 24.2% 23.0% 15.7%

กําไรจากการดําเนนิงานปกต ิ(QoQ) -21.7% -45.7% 554.7% -106.1%

อัตราส่วนทางการเงิน

ส้ินสุด 31 ธ.ค . 2562 2563F 2564F 2565F

อัตราส่วนสภาพคล่อง (เท่า) 2.64            2.36            2.20            2.04            

อัตราส่วนสภาพคล่องหมุนเร็ว (เท่า) 0.42            0.35            0.33            0.30            

อัตราส่วนหมุนเวยีนลูกหนีก้ารคา้ (เท่า) 17.00          14.94          19.00          18.73          

อัตราส่วนหมุนเวยีนสนิคา้คงเหลอื (เท่า) 0.30            0.31            0.32            0.33            

อัตราส่วนหมุนเวยีนเจา้หนีก้ารคา้ (เท่า) 9.39            9.03            9.42            9.32            

หนีส้นิต่อส่วนผูถ้อืหุน้ (เท่า) 2.47            2.51            2.52            2.53            

หนีส้นิทีม่ภีาระดอกเบีย้สุทธต่ิอส่วนผูถ้อืหุน้ (เท่า) 1.79            1.83            1.85            1.86            

ผลตอบแทนจากสนิทรัพย์เฉล ีย่ 2.3% 1.0% 1.1% 1.3%

ผลตอบแทนจากผูถ้อืหุน้เฉลีย่ 7.7% 3.4% 4.0% 4.5%
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ประมาณการผลการดําเนินงานปี 2563-65 (ต่อ) 
งบกระแสเงินสด (ล้านบาท)
ส้ินสุด 31 ธ.ค . 2562 2563F 2564F 2565F

กระแสเงนิสดจากการดําเนนิงาน

กําไรสุทธิ 2,392       1,069     1,244     1,436     

รายการเปลีย่นแปลงทีไ่ม่กระทบเงนิสด 14,352     973        1,013     1,057     

ค่าเส ือ่มราคาและตัดจําหน่าย 257          270        283        298       

กําไร/ขาดทุนจาก Fx ทีไ่ม่ไดรั้บรู ้ 9             -         -         -        

ส่วนแบ่งผลกําไรจาก บ.ร่วม (791)         -         -         -        

เพิม่/ลด จากกจิกรรมการดําเนนิงาน (23,507)    (2,055)    (2,668)    (2,760)    

กระแสเงนิสดจากการดําเนนิงานสุทธ ิ (7,287)      257        (127)       31         

กระแสเงนิสดจากการลงทนุ

เพิม่/ลด จากการลงทุนระยะสัน้ 2,098       -         -         -        

เพิม่/ลด จากการลงทุนอ ืน่ (2,966)      -         -         -        

เพิม่/ลด จากสนิทรัพย์ถาวร (244)         (1,047)    (1,099)    (1,154)    

กระแสเงนิสดจากการลงทนุสุทธ ิ (1,112)      (1,047)    (1,099)    (1,154)    

กระแสเงนิสดจากการจดัหาเงนิ

เพิม่/ลด เงนิกู ้ 9,653       1,799     1,866     2,001     

เพิม่/ลด ทุนและส่วนเกนิมูลค่าหุน้ -           0           0           0           

เพิม่/ลด ส่วนทุนอ ืน่ๆ (1,519)      -         -         -        

ลด จ่ายปันผล (1,432)      (862)       (578)       (670)      

กระแสเงนิสดจากการจดัหาเงนิสุทธ ิ 6,702       938        1,288     1,331     

เพิม่/ลด เงนิสดสุทธ ิ (1,801)      148        62          208       

งบดุล (ล้านบาท)

ส้ินสุด 31 ธ.ค . 2562 2563F 2564F 2565F

เงนิสดและเทยีบเท่าเงนิสด 2,132       2,280     2,342     2,550     

ลูกหนีก้ารคา้ 1,970       1,364     1,481     1,560     

สนิคา้คงคลัง 62,844     64,101   65,383   66,690   

สนิทรัพย์หมุนเวยีนอ ืน่ 7,297       7,297     7,297     7,297     

เงนิลุนระยะยาว 6,637       6,637     6,637     6,637     

ทีด่นิ อาคาร และอุปกรณ ์สุทธ ิ 20,933     21,979   23,078   24,232   

สนิทรพัยร์วม 108,336    110,182  112,741  115,490 

เจา้หนีก้ารคา้ 2,193       2,149     2,293     2,393     

เงนิกูย้ืมระยะสัน้/ครบกําหนดใน 1 ปี 15,807     19,523   22,387   25,885   

หนีส้นิหมุนเวยีนอ ืน่ 10,240     10,240   10,240   10,240   

เงนิกูย้ืมระยะยาว/หุน้กู ้ 42,060     40,143   39,146   37,648   

หนีส้นิรวม 76,461     78,217   80,227   82,327   

ทุนทีชํ่าระแลว้ 15,903     15,903   15,903   15,903   

ส่วนเกนิมูลค่าหุน้ 2,296       2,296     2,296     2,296     

กําไรสะสม 13,251     13,458   14,123   14,890   

ส่วนของผูถ้อืหุน้ 30,943     31,150   31,816   32,582   

ส่วนของผูถ้อืหุน้ส่วนนอ้ย 931          814        697        580       

หนีส้นิและส่วนของผูถ้อืหุน้ 108,336    110,182  112,741  115,490 

สมมติฐานในการทําประมาณการ (ล้านบาท)

ส้ินสุด 31 ธ.ค . 2562 2563F 2564F 2565F
Presale ระหว่างงวด 20,358     25,119   26,297   27,282   

การบันทกึรายไดจ้ากการขาย 19,126     22,221   24,163   25,518   

รายไดค่้าเช่าบริการและรับบริหารโครงการ 5,184       2,679     2,863     2,961     

Gross Margin เฉลีย่ (%) 25.3% 21.2% 22.6% 23.3%

Norm Profit Margin (%) 7.9% 4.3% 4.6% 5.0%

SG&A/Sale (%) 19.1% 19.0% 19.0% 19.0%

Effective Tax Rate (%) 25.7% 20.0% 20.0% 20.0%  
 


