
 

  

12 ธันวาคม 2568 “ซือ้” ราคาเหมาะสม 1.38 บาท | ราคาปิด 0.83 บาท
 

Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานนีเ้ป็นเพียงการน าเสนอในมมุมองของบรษิัทและเป็นความคิดเห็น ณ วันที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านัน้ ซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดังกล่าว  โดยบริษัทไม่จ  าเป็นตอ้งแจง้ใหท้ราบ  รายงานนีจ้ดัท าขึน้ เพ่ือเผยแพร่ขอ้มลูใหแ้ก่นกัลงทนุเท่านัน้  บริษัทไม่รบัผิดชอบต่อการน าขอ้มลูหรือความคิดเห็นใดๆไปใชใ้น
ทกุกรณี  ดังนัน้นกัลงทนุจงึควรใชดุ้ลพินิจในการพิจารณาตดัสินใจก่อนการลงทนุ  นอกจากนี ้บริษัท และ/หรือ บริษัทในกลุ่มของบริษัทอาจมีส่วนเก่ียวขอ้งหรอืผลประโยชนใ์ดๆกบับรษิัทใดๆที่ถกูกล่าวถึงในรายงานนีก็้ได ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรื่องการก ากับดูแลกิจการ (Corporate Governance) 
เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านกังานคณะกรรมการก ากับหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มลูที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรพัยเ์อ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นขอ้มลูที่ผูล้งทนุทั่วไปสามารถเขา้ถึงได ้ ดังนัน้ ผลส ารวจที่แสดงนีจ้งึไม่ไดเ้ป็นการรบัรองผลการ
ปฏิบติังานและไม่ถือเป็นการใหค้ าแนะน าในการลงทนุ  ผูใ้ชข้อ้มลูจงึควรใชวิ้จารณญาณในการวิเคราะหแ์ละตดัสินใจลงทนุ  ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรพัย ์โกลเบล็ก จ ากัด มิไดย้ินยนัหรือรบัรองถงึความครบถว้นและถกูตอ้งของผลส ารวจดงักล่าวแต่อย่างใด การเปิดเผยผลการประเมินดัชนีชีว้ดัความคืบหนา้การป้องกันการมีส่วนที่เก่ียวขอ้งกบัการทจุริตคอรร์ปัชั่น 
(Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนที่จดัท าโดยสถาบนัที่เก่ียวขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบติัของบริษทัจดทะเบียนและมิไดใ้ชข้อ้มลูภายในเพ่ือการประเมิน  เนื่องจากผลการประเมินดังกล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วันที่ปรากฏในผลการประเมินเท่านัน้  ดังนัน้ ผลการประเมิน
จงึอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวันดังกล่าวหรือเม่ือขอ้มูลที่เก่ียวขอ้งมีการเปลี่ยนแปลง  ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรพัย ์โกลเบล็ก จ ากัด มิไดย้ินยนั ตรวจสอบ หรือรบัรองความถกูตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดังกล่าวแต่อย่างใด ที่มา : www.cgthailand.org  

ESG Rating : - 
CG Rating :  

 

Year to Dec 65A 66A 67A 68E 69E 
Net Profit (Mb) 29 29 46 60 63 

EPS-Basic (Bt.) 0.043 0.042 0.067 0.088 0.092 

Growth (%) -12% -1% 57% 32% 4% 

P/E-Basic (x) 19.4 19.5 12.4 9.4 9.0 

DPS (Bt) 0.03 0.02 0.03 0.04 0.04 

Yield (%) 3.6% 2.4% 3.6% 4.2% 4.4% 

BVPS (Bt.) 0.7 0.8 0.8 0.9 0.9 

P/BV (x) 1.1 1.1 1.0 1.0 0.9 
 

Source:  Financial Statement and Globlex securities calculated  
PERTINENT INFORMATION 

SET Index 1,253.54 
Market Cap. 566.32 
Total Shares 682.31 
Major Shareholders as of Apr 9, 2025 
นาย ชาตชิาย พานิชชีวะ 13.63%   

16.70% บรษัิท โตโยตา้ ทโูช ไทย โฮลดิง้ส ์จ  ากดั 9.53%    
นาย ปิยะ เตชากลู 7.42%    
นาย วิวฒัน ์กรมดษิฐ ์ 6.27%    
% Free Float 50.91% 

 

Source: SETSMART 

  
Source: SETSMART 

Analyst: Wilasinee Boonmasungsong 
02 672-5937  
wilasinee@globlex.co.th 

ปัจจัยเส่ียง 
1 ลกูคา้เก่าไม่ตอ่สญัญาใชบ้รกิาร   
2. บรษัิทจดัหารถใหบ้รกิารไม่ทนัตามก าหนดเวลา  
3. ราคาน า้มนัท่ีปรบัเพิ่มขึน้ท  าใหต้น้ทนุบรกิารเพิ่มสงูขึน้  
4. นกัลงทนุชะลอการลงทนุทางตรงในประเทศไทย 

 
 

คาดก าไรปี 68-69 เตบิโตต่อเน่ือง 
 

 ก าไร 3Q68 ต ่ากวา่คาด 6% แต่ยงัเตบิโต +12%YoY +3%QoQ  
 คงประมาณก าไรปี 2568-69 ตามเดิม คิดเป็น CAGR 11%YoY ต่อปี  
 มุ่งสู่การเติบโตอยา่งยั่งยนื ดว้ยการเพิ่มสัดสว่นรถ EV 
 คงค าแนะน า "ซือ้" ราคาเหมาะสมส าหรับปี 69 ที่ 1.38 บาท  

Investment Highlight 
ก าไรงวด 3Q68 ต ่ากว่าคาด 6% แต่ยงัเติบโต +12%YoY +3%QoQ 

     บริษัทรายงานก าไรงวด 3Q68 เท่ากบั 15 ลา้นบาท ต ่ากว่าคาด 6% 
โดยมีรายไดจ้ากการใหบ้รกิาร 204  ลา้นบาท +12%YoY +3%QoQ จาก
การขยายฐานลูกคา้เดิมและเพิ่มลูกคา้ใหม่ดว้ยจ านวนรถโดยสาร 801 
คนั อตัราก าไรขัน้ตน้เท่ากบั 21.2% ต ่ากว่าสมมติฐานท่ี 21.7% แต่ปรบัดี
ขึน้ YoY เน่ืองจากมีรถโดยสารท่ีหมดค่าเสื่อมราคาแลว้ 16 คันช่วยลด
ภาระตน้ทุน ขณะท่ีอัตราส่วนค่าใชจ้่ายขายและบริหารเมื่อเทียบกับ
รายไดบ้ริการอยู่ท่ี 9.6% สงูขึน้ QoQ จาก 8.9% ในงวด 2Q68 อัตรา
ก าไรสทุธิ 7.4% ลดลง QoQ เพิ่มขึน้ YoY  งวด 9M68 มีรายไดจ้ากการ
ใหบ้รกิาร 605 ลา้นบาท และก าไรสทุธิ 46 ลา้นบาท +13%YoY 
คงประมาณก าไรปี 2568-69 ตามเดิม คิดเป็น CAGR 11%YoY 
ต่อปี  
     ก าไรงวด 9M68 คิดเป็น 77% ของประมาณการของฝ่ายวิจยัท่ี 60 
ลา้นบาท  ปลายงวดมี backlog 1,690 ลา้นบาทท่ีจะทยอยรับรูเ้ป็น
รายไดต้่อเนื่องจนถงึปี 2574 ทัง้นีเ้รายงัคงประมาณการรายไดท่ี้ราว 800 
ลา้นบาทและ 60 ล้านบาทส าหรับปี 68 ซึ่งเติบโต 10%YoY และ 
32%YoY ตามล าดับ  และคงประมาณการส าหรับปี 69 ตามเดิมท่ี
คาดการณร์ายไดจ้ากการใหบ้ริการและก าไรสทุธิอยู่ท่ีราว 882 และ 63 
ลา้นบาท  +5%YoY , +4%YoY ตามล าดบั  คิดเป็นอัตราการเติบโต
เฉลี่ย (CAGR) ของก าไรสทุธิระหว่างปี 2567 – 2569 เท่ากบั 11% ต่อปี      
มุ่งสู่การเติบโตอยา่งยั่งยนื ด้วยการเพิ่มสัดสว่นรถ EV  

     กลยทุธก์ารด าเนินงานเพื่อลดการปล่อยก๊าซเรือนกระจกดว้ยการ
เพิ่มสดัสว่นการใชร้ถไฟฟา้และใช ้EV Management System เพื่อเพิ่ม
ประสิทธิภาพการชารจ์พลังงานแสงอาทิตย์ การขึน้ทะเบียนฉลาก
คารบ์อนฟตุพริน้องคก์ร (CFO) กบั TGO ในเดือนมี.ค. 2568 และรว่ม
ประกาศเจตนารมย ์ACNN (Amata Carbon Neutral Network) 
ขบัเคลื่อนเมืองอตุสาหกรรมสูค่วามยั่งยืนและลดการปลอ่ยก๊าซเรือน
กระจก ปี 69 ตัง้เป้าขยายกองรถบสั EV เพิ่มอีก 30 คนัและลงทุน
ขยายสถานีชารจ์เพิ่มอีก 3 สถานีจากปัจจบุนัท่ีมีจ านวน 2 แห่ง  ซึ่งแม้
ท าให้ต้นทุนในการลงทุนสูงขึน้แต่สนับสนุนมาร์จิ ้นที่ดีกว่าและมี
ระยะเวลาคืนทนุสัน้กวา่การใชร้ถสนัดาปซึง่เป็นผลดีในระยะยาว 
 

Quarterly performance 3Q68 3Q67 %YoY 2Q68 %QoQ 9M68 9M67 %YoY

Sales 204.0 181.9 12% 198.6 3% 604.7 535.1 13%

Cost of sales 160.7 144.9 11% 155.5 3% 474.1 428.5 11%

Selling & admin exp. 19.6 17.3 13% 17.6 11% 57.4 50.6 14%

Interest exp. 5.3 5.0 6% 5.6 -5% 16.3 15.0 9%

Taxes 3.9 3.0 29% 4.0 -3% 11.7 8.3 41%

Net profits 15.0 12.0 25% 16.0 -6% 46.3 33.5 38%

Gross profit margin 21.2% 20.3% 21.7% 21.6% 19.9%

Net profit margin 7.4% 6.6% 8.1% 7.7% 6.3%

%SG&A as of sales 9.6% 9.5% 8.9% 9.5% 9.5%

Source: Financial Statement and Globlex Securities estimated

http://www.cgthailand.org/
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Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานนีเ้ป็นเพียงการน าเสนอในมมุมองของบรษิัทและเป็นความคิดเห็น ณ วันที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านัน้ ซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดังกล่าว  โดยบริษัทไม่จ  าเป็นตอ้งแจง้ใหท้ราบ  รายงานนีจ้ดัท าขึน้เพ่ือเผยแพร่ขอ้มลูใหแ้ก่นกัลงทนุเท่านัน้  บริษัทไม่รบัผิดชอบต่อการน าขอ้มูลหรือความคิดเห็นใดๆไป
ใชใ้นทกุกรณี  ดังนัน้นกัลงทนุจงึควรใชดุ้ลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจก่อนการลงทนุ  นอกจากนี ้บริษัท และ/หรือ บริษัทในกลุ่มของบริษัทอาจมีส่วนเก่ียวขอ้งหรือผลประโยชนใ์ดๆกับบริษัทใดๆที่ถกูกล่าวถึงในรายงานนีก็้ได ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรื่องการก ากับดูแลกิจการ (Corporate 
Governance) เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านกังานคณะกรรมการก ากับหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มลูที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรพัยเ์อ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นขอ้มลูที่ผูล้งทนุทั่วไปสามารถเขา้ถึงได ้ ดังนัน้ ผลส ารวจที่แสดงนีจ้งึไม่ได้
เป็นการรบัรองผลการปฏิบติังานและไม่ถือเป็นการใหค้ าแนะน าในการลงทนุ  ผูใ้ชข้อ้มลูจงึควรใชวิ้จารณญาณในการวิเคราะหแ์ละตัดสินใจลงทนุ  ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรพัย ์โกลเบล็ก จ ากัด มิไดย้ินยนัหรือรบัรองถึงความครบถว้นและถกูตอ้งของผลส ารวจดังกล่าวแต่อย่างใด การเปิดเผยผลการประเมินดัชนีชีว้ัดความคืบหนา้การป้องกันการมีส่วนที่
เก่ียวขอ้งกับการทจุริตคอรร์ปัชั่น (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนที่จดัท าโดยสถาบนัที่เก่ียวขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบติัของบริษัทจดทะเบียนและมิไดใ้ชข้อ้มลูภายในเพ่ือการประเมิน  เนื่องจากผลการประเมินดังกล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วันที่ปรากฏในผลการ
ประเมินเท่านัน้  ดังนัน้ ผลการประเมินจงึอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวันดังกล่าวหรือเม่ือขอ้มลูที่เก่ียวขอ้งมีการเปลี่ยนแปลง  ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรพัย ์โกลเบล็ก จ ากัด มิไดย้ินยนั ตรวจสอบ หรือรบัรองความถกูตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดังกล่าวแต่อย่างใด ที่มา : www.cgthailand.org  

คงค าแนะน า "ซือ้" ราคาเหมาะสมส าหรับปี 69 ที ่1.38 บาท 
     ฝ่ายวิจัยมีมุมมองบวกต่อผลการด าเนินงานที่มีศักยภาพเติบโต
ต่อเนื่องและท าสถิติสงูสดุใหม่  ในการประเมินราคาเหมาะสมซึ่งอิง 
Prospect PER ที่ระดบั 15 เท่า โดยประมาณก าไรต่อหุน้ส  าหรบัปี 69 
ราว 0.092 บาท ค านวณราคาเหมาะสมไดเ้ท่ากบั 1.38 บาทซึ่งยงัมี
อัพไซตจ์ากราคาปิดล่าสุด ขณะที่คาดการณ์ yield 4.2% จึงคง
ค าแนะน า “ซือ้” 

 

การด าเนินการด้าน ESG 
ด้านสิ่งแวดล้อม (Environmental) 

ATP30 ใหค้วามส าคญักบัการเปลีย่นผา่นสูก่ารขนสง่สเีขียว (Green Logistics) อยา่งชดัเจน: 
  เปา้หมายยานยนตไ์ฟฟา้ (EV): ยงัคงเดินหนา้ตามแผนกลยทุธห์ลกัในการขยายสดัสว่นการใช้ รถโดยสารไฟฟ้า (EV) ในกองรถอย่างต่อเนื่อง 

เพื่อบรรลเุปา้หมายการเปลีย่นรถโดยสารทัง้หมดเป็น EV ภายในปี 2030 
 พลงังานหมนุเวียน: มีการลงทนุและขยายการติดตัง้ระบบ Solar Roof & Smart Charger โดยมีเป้าหมายที่จะขยายก าลงัการผลิตไฟฟ้าเพื่อ

น ามาใชช้ารจ์รถ EV ของบรษัิท ซึง่ช่วยประหยดัตน้ทนุดา้นพลงังานและใชพ้ลงังานสะอาด 100% 
 การจดัการสิ่งแวดลอ้มและลดการปลอ่ยก๊าซเรือนกระจกมุ่งมั่นในการลดปริมาณ ก๊าซเรือนกระจก (Greenhouse Gas Emissions) ตาม 

"นโยบายลดการปล่อยก๊าซ" 
 บรษัิทไดจ้ดัท ารายงานและลงทะเบียน CFO (Carbon Footprint for Organization) กบัองคก์ารบรหิารจดัการก๊าซเรอืนกระจก (อบก.) และมี

การก าหนด นโยบายจัดการสิ่งแวดล้อม ตามมาตรฐาน ISO 39001 โดยเนน้การบริหารจดัการพลงังานเชือ้เพลิงและการเดินรถใหม้ี
ประสทิธิภาพสงูสดุ 

ด้านสังคม (Social) 
 ความปลอดภยัและอาชีวอนามัย: ใหค้วามส าคญัสงูสดุกบัความปลอดภยัในการปฏิบตัิงานและสภาพแวดลอ้มในการท างาน มีการจดัตัง้  

คณะกรรมการความปลอดภยั อาชีวอนามยัและสภาพแวดลอ้มในการท างาน (คปอ.) 
 การพัฒนาบุคลากร: เนน้การพฒันาทรพัยากรบคุคล โดยเฉพาะการ ฝึกอบรมพนักงานขับรถ อยา่งเขม้ขน้ เพื่อเพิ่มทกัษะและลดอบุตัิเหตุ

จากการใหบ้รกิารอยา่งตอ่เนื่อง 
 สิทธิมนุษยชนและการจ้างงานที่เป็นธรรม: มีนโยบายการปฏิบตัิตอ่พนกังานอยา่งเป็นธรรม ใหโ้อกาสที่เท่าเทียมในการจา้งงานและเลื่อน

ต าแหนง่ จ่ายคา่จา้งและสวสัดิการท่ีเป็นธรรมตามมาตรฐานกฎหมายแรงงาน 
 ความรับผิดชอบต่อชุมชน: สนับสนุนการพัฒนาชุมชนผ่านโครงการ CSR และรบัฟังความคิดเห็นจากชุมชน เพื่อลดผลกระทบทาง

สิง่แวดลอ้มจากการด าเนินธุรกิจ 
ด้านธรรมาภบิาล (Governance) 
 นโยบายต่อต้านการทุจริต: บรษัิทมีนโยบายตอ่ตา้นการคอรร์ปัชนัและการทจุริตทกุรูปแบบอยา่งชดัเจน 
 การก ากับดูแลกิจการ: มีการแบ่งแยกบทบาทหนา้ที่ระหว่างคณะกรรมการบริษัทกบัฝ่ายจัดการอย่างชดัเจน เพื่อความเป็นอิสระในการ

ตดัสนิใจ 
 การก าหนดค่าตอบแทน: มีการจดัท าหลกัเกณฑแ์ละนโยบายในการก าหนดคา่ตอบแทนของคณะกรรมการบรษัิทและกรรมการชดุยอ่ยอยา่ง

เป็นธรรมและโปรง่ใส โดยพิจารณาจากภาระหนา้ที่ ความรบัผิดชอบ และผลประกอบการของบรษัิท 
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Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานนีเ้ป็นเพียงการน าเสนอในมมุมองของบรษิัทและเป็นความคิดเห็น ณ วันที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านัน้ ซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดังกล่าว  โดยบริษัทไม่จ  าเป็นตอ้งแจง้ใหท้ราบ  รายงานนีจ้ดัท าขึน้เพ่ือเผยแพร่ขอ้มลูใหแ้ก่นกัลงทนุเท่านัน้  บริษัทไม่รบัผิดชอบต่อการน าขอ้มูลหรือความคิดเห็นใดๆไป
ใชใ้นทกุกรณี  ดังนัน้นกัลงทนุจงึควรใชดุ้ลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจก่อนการลงทนุ  นอกจากนี ้บริษัท และ/หรือ บริษัทในกลุ่มของบริษัทอาจมีส่วนเก่ียวขอ้งหรือผลประโยชนใ์ดๆกับบริษัทใดๆที่ถกูกล่าวถึงในรายงานนีก็้ได ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรื่องการก ากับดูแลกิจการ (Corporate 
Governance) เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านกังานคณะกรรมการก ากับหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มลูที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรพัยเ์อ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นขอ้มลูที่ผูล้งทนุทั่วไปสามารถเขา้ถึงได ้ ดังนัน้ ผลส ารวจที่แสดงนีจ้งึไม่ได้
เป็นการรบัรองผลการปฏิบติังานและไม่ถือเป็นการใหค้ าแนะน าในการลงทนุ  ผูใ้ชข้อ้มลูจงึควรใชวิ้จารณญาณในการวิเคราะหแ์ละตัดสินใจลงทนุ  ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรพัย ์โกลเบล็ก จ ากัด มิไดย้ินยนัหรือรบัรองถึงความครบถว้นและถกูตอ้งของผลส ารวจดังกล่าวแต่อย่างใด การเปิดเผยผลการประเมินดัชนีชีว้ัดความคืบหนา้การป้องกันการมีส่วนที่
เก่ียวขอ้งกับการทจุริตคอรร์ปัชั่น (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนที่จดัท าโดยสถาบนัที่เก่ียวขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบติัของบริษัทจดทะเบียนและมิไดใ้ชข้อ้มลูภายในเพ่ือการประเมิน  เนื่องจากผลการประเมินดังกล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วันที่ปรากฏในผลการ
ประเมินเท่านัน้  ดังนัน้ ผลการประเมินจงึอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวันดังกล่าวหรือเม่ือขอ้มลูที่เก่ียวขอ้งมีการเปลี่ยนแปลง  ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรพัย ์โกลเบล็ก จ ากัด มิไดย้ินยนั ตรวจสอบ หรือรบัรองความถกูตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดังกล่าวแต่อย่างใด ที่มา : www.cgthailand.org  

Business Highlight

Balance Sheet (Btm) 65A 66A 67A 68F 69F

Cash 21 9 15 54 55

Receivables 86 103 124 136 143

other current assets 18 22 30 20 26

Current assets 125 134 168 210 224

Non-current assets 1,056 1,070 1,102 1,072 1,124

Total assets 1,180 1,203 1,270 1,282 1,347

Current liabilities 252 256 261 305 306

Long-term liabilities 421 431 461 392 419

Total liabilities 674 687 722 697 725

Paid-up, prem share & others 399 399 399 399 399

Retained earnings 108 117 149 185 223

Equity 507 516 548 584 622

P&L (Btm) 65A 66A 67A 68F 69F

Sales 632 669 729 800 839

Cost of sales 522 552 584 630 659

Gross profits 110 117 144 170 180

Other Revenues 1 2 2 2 2

Selling & admin exp. 56 64 69 80 81

Other Expenses 0 0 0 0 0

EBIT 54 56 77 93 101

Interest exp. 18 20 20 21 23

EBT 36 36 57 71 78

Taxes 7 7 11 11 16

Pre-excep. Net profits 29 29 46 60 63

Exceptionals 0 0 0 0 0

Net profits 29 29 46 60 63

EBITDA 146 62 84 100 109

Norm. EPS (Bt) 0.04 0.04 0.07 0.09 0.09

Cashflow projection (Btm) 65A 66A 67A 68F 69F 61E

EBIT(1-t) 86 91 99 114 114

Dep. & Amortization 91 7 7 7 8

Change in net working capital 53        (6)        (30)      3          (13)      

Capital expenditure (7)        (7)        (8)        (8)        (8)        

Firm free cashflow 224      85        68        117      101      

Financial Ratios 65A 66A 67A 68F 69F 61E

Gross profit margin 17.4% 17.5% 19.8% 21.3% 21.5%

Net profit margin 4.6% 4.3% 6.2% 7.5% 7.5%

Current ratio (x) 0.5       0.5       0.6       0.7       0.7       

Times interest earned (x) 3.1       2.8       3.8       4.4       4.4       

Debt to Equity (x) 1.3       1.3       1.3       1.2       1.2       

ROA 3% 2% 4% 5% 5%

ROE 6% 6% 9% 11% 10%

Trends (%) 65A 66A 67A 68F 69F

Sales growth 28% 6% 9% 10% 5%

Expense growth 30% 7% 7% 8% 5%

EBIT growth 0% 3% 38% 20% 9%

Net Profit -12% -1% 57% 32% 4%
EBITDA 11% -57% 34% 19% 9%
EPS  -12% -1% 57% 32% 4%

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

Sales 181.9 193.6 202.1 198.6 204.0

Cost of sales 144.9 155.8 157.8 155.5 160.7

Selling & admin exp. 17.3 18.5 20.3 17.6 19.6

Interest exp. 5.0 5.3 5.4 5.6 5.3

Taxes 3.0 3.1 3.8 4.0 3.9

Net profits 12.0 12.0 15.2 16.0 15.0

Source: Financial Statement and Globlex Securities estimated
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