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ASPS Exclusive 

 

         

ASPS Fundamental Update 

 EGCO (ซื้อ): ให้น้ำหนักไปท่ีปันผลสม่ำเสมอราว 4% ต่อปี 

 SAWAD (ซื้อ): ธุรกิจหลักจะเติบโตเชิงรุกมากข้ึนในปี 2564   

 SFT (ซื้อ): ขยายกำลังการผลิตต่อยอดฐานกำไรข้ึนทำ New high 

 SSP (Switch):  พื้นฐานแข็งแกร่ง แต่ราคาสูงเกิน Fair value 
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กำไรปกติ 4Q63 เพิ่มข้ึน...ลูกค้าเพิ่มคำสั่งซื้อ  

กาํไรสทุธิงวด ŜQŞś เท่ากบั ŚŚ ลา้นบาท ลดลง Ř.ś% qoq (แต่เพิÉมขึ Êนถึง 105.9% yoy) 
โดยรบัรูข้าดทุน Fx เขา้มา ŝ ลา้น ทาํใหก้าํไรปกติของ SFT อยู่ทีÉ ŚŞ ลา้นบาท เพิÉมขึ Êน 
28.2% qoq และ 149.1% yoy จากคาํสัÉงซื Êอของลกูคา้ในกลุม่เครืÉองดืÉมและเครืÉองสาํอาง
เพิÉมขึ Êน ส่งผลบวกต่อประสิทธิภาพการทาํกาํไร ทัÊง Gross margin ใหป้รบัเพิÉมขึ Êนเป็น 
śř.Ş% และสดัสว่น SG&A/sales ลดลงมาทีÉ řŚ.Ř%  

ธุรกิจเติบโต..นำไปสู่การเพิ่มประมาณการกำไรปี 2564-65 

ปรับเพิÉมประมาณการกาํไรสุทธิปี ŚŝŞŜ-Şŝ ขึ Êน š.ŝ% และ Ŝ.Ř% จากเดิม สะท้อน
แนวโนม้ธุรกิจทีÉดีกว่าคาด ทัÊงในดา้นรายไดร้วมและGross margin ภายหลังปรบัเพิÉม
ประมาณการ คาดกาํไรสทุธิปี ŚŝŞŜ-Şŝ จะเพิÉมขึ Êนถึง śś.Š % yoy และ řş.Ş% yoy จาก
แนวโน้มเศรษฐกิจไทยและโลกฟืÊ นตัว หนุนคําสัÉ งซื Êอจากลูกค้าในกลุ่มเครืÉองดืÉม 
เครืÉองสาํอางและกลุม่สง่ออกเติบโตตามไปดว้ย     

FV ปี 2564 ใหม่ เท่ากับ 5.50 บาท/หุ้น... Valuation น่าสนใจ 

ภายใตป้ระมาณการใหม่ กาํหนด Fair value ปี ŚŝŞŜ ใหม่ เท่ากบั ŝ.ŝŘ บาท  อิง PER ทีÉ
เพิÉมขึ Êนเป็น Śś เท่า (เดิม Śř เท่า) เพืÉอสะทอ้นค่าเฉลีÉย PER ของกลุ่ม Packaging และ
กลุ่มอาหารเครืÉองดืÉมยอ้นหลงั Ş  เดือน นอกจากนีÊ SFT ยงัประกาศจ่ายปันผลสาํหรบัทัÊง
ปี ŚŝŞś ทีÉ Ř.Řşřř บาท/หุน้ คิดเป็น Div yield 1.5% (XD วนัทีÉ Řš มี.ค.ŞŜ) ราคาหุน้ยงัมี 
Upside řŚ.Ś% จงึเพิÉมคาํแนะนาํเป็นซื Êอ (เดิม Switch) 

 ราคาปัจจุบัน (บาท) 4.90 

 ราคาเป้าหมาย (บาท) 5.50 

 Upside (%) 12.2% 

 Dividend Yield (%) 1.5% 

 Total Return (%) 13.7% 

 มูลค่าตลาด (ล้านบาท) 2,156 

   

 Technical Chart 

 

 

 

 

 

  

  

 

ประมาณการตัวเลขสำคัญทางการเงิน 

 
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

CG Score : -  = ไมป่รากฎชืѷอในรายงาน CGR
Anti-corruption Indic. = na.

ส้ินสุด 31 ธ .ค. 25 62 25 63 25 64F 25 65 F 25 65 F
กาํไรสทุธิ (ลา้นบาท) 57                 78                 105               123               137              
EPS (บาท) 0.30              0.27              0.24              0.28              0.31             
EPS growth (%) 8.3% -11.4% -11.6% 17.6% 11.6%
PER (เท่า) 16.1 18.2 20.6 17.5 15.7
PBV (เท่า) 4.3                3.3                2.9                2.6                2.4               
Div yield (%) 10.2% 1.5% 1.5% 1.7% 1.9%
ROE (%) 12.6% 8.8% 7.5% 7.9% 7.9%
*ปี 2561-62 ปรับราคาพาร์เป็น 0.50 บาทต่อหุ้น 

SFT 

แนะนำ:
 

ซื้อ ขยายกำลังการผลิตต่อยอดฐานกำไรข้ึนทำ New high  
ภาพรวมธุรกิจฉลากฟิล์มหดรัดรูปจะเติบโตต่อเน่ืองในปี 2564 ตามการฟื้น
ตัวของเศรษฐกิจ และการคลาย lock down หนุนคำสั่งซื้อของลูกค้าเพิ่มข้ึน 
นำไปสู่การปรับประมาณการกำไรปี 2564-65 ขึ้นเฉลี่ย 7% จากเดิม และ 
FV ใหม่ ท่ี 5.50 บาท พร้อมเพ่ิมแนะนำเป็น “ซื้อ” 
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กำไรปกติ 4Q63 เพิ่มขึน้...ลูกค้าเพิม่คำสั่งซ้ือ 
กาํไรสทุธิงวด ŜQ63 เท่ากบั ŚŚ ลา้นบาท ลดลง Ř.ś% qoq (แต่เพิÉมขึ Êนถึง řŘŝ.š% yoy) 
โดยรบัรูข้าดทนุจาก Fx เขา้มา ŝ ลา้น ทาํใหก้าํไรปกติของ SFT อยู่ทีÉ ŚŞ ลา้นบาท เพิÉมขึ Êน
ถึง ŚŠ.Ś% qoq และ 149.1% yoy หลกัๆ มาจากยอดขายทีÉเพิÉมขึ Êน š.Š% qoq และ Śş.Ś% 
yoy มาทีÉ řŠś ลา้นบาท ระดบั New high รายไตรมาส เนืÉองจากลูกคา้เดิมเพิÉมคาํสัÉงซื Êอ 
อีกทัÊง มีลกูคา้ใหม่เขา้มาต่อเนืÉอง โดยเฉพาะกลุ่มอตุสาหกรรมเครืÉองดืÉม และอตุสาหกรรม
เครืÉองสาํอาง ซึÉงส่งผลให้บริษัทฯสามารถสัÉงซื Êอวัตถุดิบด้วยต้นทุนทีÉต ํÉาลงและได้รับ
ประโยชนจ์ากการผลิตทีÉประหยัดต่อขนาด หนุนให ้Gross margin ปรบัตัวเพิÉมขึ Êนเป็น 
31.6% (จาก Śš.Ř% ในงวด śQ63) ซึÉงก็สง่ผลบวกใหส้ดัสว่นคา่ใชจ้่าย SG&A/ sales ปรบั
ลดลงมาทีÉ řŚ.Ř% (จาก řŚ.ŝ% ในงวด śQ63) หกัลา้งปัจจยักดดนัจากตน้ทนุทางการเงิน
เพิÉมขึ Êนจากค่าธรรมเนียมการจ่ายคืนเงินกูก่้อนครบกาํหนด Ś ลา้นบาทและค่าใชจ้่ายภาษี
เงินไดจ้ากการ IPO อีก 4 ลา้นบาท ไปไดท้ัÊงหมด 

โดยรวมแลว้ กาํไรสทุธิปี ŚŝŞś เท่ากบั şŠ ลา้นบาท เพิÉมขึ Êนถึง śş.Ŝ% yoy สอดคลอ้งกบั
ประมาณการกาํไรสทุธิปี ŚŝŞś ทีÉฝ่ายวิจยัประเมินไว ้ขณะทีÉกาํไรปกติปี ŚŝŞś เท่ากบั şš 
ลา้นบาท เพิÉมขึ Êนถึง śš.ś% yoy สอดคลอ้งกบัประมาณการกาํไรปกติปี ŚŝŞś เช่นกนั 

ทิศทางกำไรเติบโตต่อเนื่องปี 2564  
แนวโนม้ธุรกิจปี ŚŝŞŜ เติบโตตอ่เนืÉอง จากแนวโนม้ยอดขายเครืÉองดืÉมฟืÊนตวัตามการฟืÊนตวั
ของเศรษฐกิจ ส่งผลใหค้วามตอ้งการฉลากฟิลม์หดรดัรูปเพิÉมขึ Êนตามไปดว้ย โดย SFT ตัÊง
เป้ายอดขายในปี ŚŝŞŜ จะเติบโต řŝ-ŚŘ% yoy สอดคลอ้งกับแผนลงเครืÉองจักรแบบ
ระบบกราเวียรต์ัวทีÉ ŝ โดยมีแผนทีÉจะเริÉมผลิตตัÊงแต่เดือนพฤษภาคม ปี ŚŝŞŜ ทาํให้
สามารถรองรบัคาํสัÉงซื ÊอทีÉเพิÉมขึ Êนไดต้่อเนืÉอง อีกทัÉง ยงัไดผ้ลบวกจากการทีÉลกูคา้ของ SFT 
มีแนวโนม้ส่งออกสินคา้ไปยังต่างประเทศไดเ้พิÉมขึ Êนจากปี ŚŝŞś จากแนวโนม้เศรษฐกิจ
โลกฟืÊนตวั อาทิ นํÊามะพรา้ว เป็นตน้ นอกจากนีÊ SFT ยงัมีแผนเพิÉมลกูคา้ใหม่ๆ มากขึ Êน โดย
มีแผนในการหาลกูคา้ Premium เพิÉมขึ Êน ซึÉงไม่จาํเป็นตอ้งผลิตจาํนวนมากแต่ไดอ้ตัราส่วน
กาํไรขัÊนตน้ทีÉสงูขึ Êน  

นอกจากนีÊ  SFT ก็ไดใ้หค้วามสาํคญักบัการพิมพร์ะบบดิจิทลั โดยมองวา่เป็นโอกาสในการ
เพิÉมคาํสัÉงซื Êอ หากสินคา้ของลูกคา้ประสบความสาํเร็จ ก็มีแนวโน้มทีÉจะกลับมาสัÉงตัว
แม่พิมพแ์ละต่อยอดการพิมพแ์บบระบบกราเวียรท์ีÉเป็น Mass production ไดใ้นอนาคต 
นอกจากนีÊ ยงัมีแผนใชเ้งินลงทนุอีกราว řŘŘ-řŚŘ ลา้นบาท สรา้งโรงงานใหม่โดยคาดว่าจะ
รบัรูเ้ป็นรายไดใ้นปีหนา้ ซึÉงรวมไวใ้นประมาณการแลว้  

ทัÊงนี Ê แม้ว่าราคาวัตถุดิบปัจจุบันทีÉประกอบไปดว้ย PET และ PVC ปรับสูงขึ Êน แต่ SFT 
ประเมินว่าจะส่งผลกระทบต่อประสิทธิภาพการทาํกาํไรของ SFT จาํกดั เนืÉองจากไดมี้การ
สต็อกวตัถดิุบล่วงหนา้ Ş เดือน ทาํใหมี้วตัถพุรอ้มใชไ้ปถึงเดือนกนัยายนแลว้ ซึÉงหากราคา
วตัถุดิบปรบัตวัขึ Êนสงูกว่านี Êทาง SFT จะมีการปรบัราคาขึ Êนกับลกูคา้เพืÉอแบ่งเบาภาระค่า
วตัถดิุบบางสว่นได ้
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เพิ่มประมาณการปี 2564-65 ขึ้น สะท้อนการขยายกำลังการผลิต 
ปรบัเพิÉมประมาณการกาํไรสทุธิปี 2564-65 ขึ Êน 9.5% และ 4.0% จากเดิม สะทอ้นการปรบั
สมมติฐานหลกัๆ ดงันี Ê  

1) ปรบัเพิÉมสมมติฐานปริมาณขายฉลากฟิลม์ปี 2564 ขึ Êน 3.8% จากเดิม มา
อยู่ทีÉ 113 ลา้นเมตร สะทอ้นความตอ้งการใชฉ้ลากฟิลม์หดรดัรูปทีÉเพิÉมขึ Êน
ตามเศรษฐกิจทีÉฟืÊนตวั หนนุใหล้กูคา้เพิÉมคาํสัÉงซื Êอ สอดคลอ้งกบัการทีÉลกูคา้
มาแผนออกสินคา้ใหม่มากขึ Êน รบัการเปิดเมืองหนุนกาํลังซื Êอดีขึ Êนตามไป
ดว้ย  ยงัปรบัเพิÉมสมมติฐานปริมาณขายฉลากฟิลม์ปี 2565 ขึ Êน 1.6% จาก
เดิม มาอยู่ทีÉ řŚŠ ลา้นเมตร จากแนวโนม้การหาลกูคา้ใหม่ไดเ้พิÉมขึ Êน 

2) ปรบัเพิÉมสมมติฐานรายไดร้วมปี 2564 ขึ Êน 3.5% จากเดิม มาอยู่ทีÉ 789 ลา้น
บาท สะทอ้นคาํสัÉงซื ÊอเพิÉมขึ Êนขา้งตน้ และปรบัเพิÉมสมมติฐานรายไดร้วมปี 
2565 ขึ Êน 1.7% จากเดิม มาอยู่ทีÉ 902 ลา้นบาท  

3) ปรบัเพิÉมสมมติฐาน gross margin ปี ŚŝŞŜ-Şŝ ขึ Êนเป็น Śš.ŝ% และ Śš.Š% 
สะทอ้นจากเพิÉมขึ Êนของยอดขาย ซึÉงส่งผลใหบ้รษัิทฯไดร้บัประโยชนจ์ากการ
ประหยัดต่อขนาด(Economies of Scale) อีกทัÊง มีการลงทุนติดตัÊงแผง
พลงังานแสงอาทิตย(์Solar Rooftop) เพืÉอลดคา่ใชจ้่ายคา่ไฟฟ้าลงดว้ย 

4) ปรบัลดสมมติฐานสดัส่วนค่าใชจ้่าย SG&A/Sales ปี 2565 ลงมาทีÉ 13.0% 
จากเดิม สะทอ้นการควบคมุค่าใชจ้่ายไดดี้ต่อเนืÉอง ในขณะทีÉคงสมมติฐาน 
SG&A/Sales ปี ŚŝŞŜ ไวท้ีÉ řś.Ś% 

ทัÊงนี Ê ภายหลงัปรบัเพิÉมประมาณการ คาดกาํไรสทุธิปี 2564-65 จะเพิÉมขึ Êนถึง 33.8 % yoy 
และ 17.6% yoy ตามลาํดบั จากคาํสัÉงซื ÊอเพิÉมขึ Êนตอ่เนืÉอง หนนุแนวโนม้รายไดร้วมปี ŚŝŞŜ-
Şŝ เติบโต řŞ.ŝ% yoy และ řŜ.Ŝ% yoy ตามลาํดบั  

ในเบื Êองตน้คาดกาํไรสทุธิงวด 1Q64 จะเพิÉมขึ Êน QoQ และ YoY จากแนวโนม้รายไดใ้นกลุ่ม
เครืÉองดืÉมเติบโตตอ่เนืÉอง และผลบวกจากการนาํเงินจาก IPO ไปชาํระหนีÊตอ่ธนาคาร ทาํให้
ตน้ทนุทางการเงินลดลง อีกทัÊง ยงัคาดกาํไรสทุธิงวด ŚQ64 จะเติบโตต่อเนืÉอง เพราะเป็น
ช่วง high season ของกลุ่มเครืÉองดืÉม ซึÉงเป็นฤดูรอ้น ส่งผลบวกต่อเนืÉองมาทีÉแนวโน้ม
รายไดร้วมของ SFT ซึÉงมีลกูคา้ในกลุม่เครืÉองดืÉมราว ŞŞ% ของรายไดร้วม   

FV ปี 2564 ใหม่ เท่ากับ 5.50 บาท/หุ้น... Valuation น่าสนใจ 

ภายใตป้ระมาณการใหม่ กาํหนด Fair value ปี ŚŝŞŜ ใหม่ เท่ากบั ŝ.ŝŘ บาท  อิง PER ทีÉ
เพิÉมขึ Êนเป็น 23 เท่า (เดิม Śř เท่า) เพืÉอสะทอ้นค่าเฉลีÉย PER ของกลุ่ม Packaging และ
กลุ่มอาหารเครืÉองดืÉมยอ้นหลงั Ş  เดือน นอกจากนีÊ SFT ยงัประกาศจ่ายปันผลสาํหรบัทัÊงปี 
ŚŝŞś ทีÉ Ř.Řşřř บาท/หุน้ คิดเป็น Div yield 1.5% (XD วันทีÉ Řš มี.ค.ŞŜ) ราคาหุน้ยังมี 
Upside 13.2% มองเป็นโอกาสสะสมลงทนุ 
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ผลการดำเนินงานงวด 4Q63 ของ SFT 

 

ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั 
 

โครงสร้างรายได้แบ่งตามผลิตภัณฑ์  คาดการณ์ประสิทธิภาพการทำกำไรของ SFT ปี 2564-66 

 

 

 

ทีÉมา: SFT  ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  
 

ประมาณการกำไรสุทธิปี 2564-65 หลังปรับปรุง  ความเส่ียงที่สำคัญของ SFT 

 

 

1) ความผนัผวนราคาวตัถดิุบตัÊงตน้หลกัอย่าง “ฟิลม์” ซึÉงขึ Êนลงผนั
ผวนตามนํÊามนัดิบ, LLDPE, Caprolactam โดยหากตน้ทนุฟิลม์
สงูขึ Êนจะกดดนัประสิทธิภาพการทาํกาํไรของ SFT 
2) ความผนัผวนของคา่เงินบาท/ดอลลารส์หรฐัฯ หากคา่เงินบาท
ออ่นคา่ลง จะกดดนัแนวโนม้กาํไรสทุธิของ SFT 

ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  
 
 
  
 

ล านบาท  1Q62 2Q62 3Q62 4Q62 1Q63 2Q63 3Q63 4Q63 %QoQ % YoY 2563 2562 %yoy
รายไดร้วม 138          156          147          144          162          166          166          183          9.8% 27.2% 677          585          15.7%

ตน้ทุนขาย (102)         (113)         (108)         (107)         (118)         (119)         (118)         (125)         5.8% 17.3% (479)         (430)         11.6%

กําไรขั Ѹนตน้ 36            43            39            37            44            48            48            58            19.7% 55.5% 198          156          27.1%

ค่าใชจ่้ายในการขายและบริหาร (18)           (18)           (20)           (22)           (22)           (22)           (21)           (22)           5.8% -1.8% (87)           (79)           10.7%

กําไรจากการดําเนนิงาน 18            25            20            15            25            25            29            32            9.3% 112.5% 110          78            41.6%

กําไรขาดทุนจากอัตราแลกเปลีѷยน 3              (1)             1              (5)             N/A N/A (1)             -              N/A

กําไรปกติ 13            19            14            10            15            18            20            26            28.2% 149.1% 79            57            39.3%

กําไรสุทธิ 13            19            14            10            18            17            22            22            -0.3% 105.9% 78            57            37.4%

EPS 0.07         0.10         0.08         0.06         0.09         0.05         0.07         0.07         -0.3% 20.6% 0.28         0.30         -8.6%

Gross Margin 26.0% 27.8% 26.6% 25.9% 27.3% 28.6% 29.0% 31.6% 29.2% 26.6%

SG&A/Sales 13.0% 11.7% 13.8% 15.6% 13.8% 13.5% 12.5% 12.0% 12.9% 13.5%

Net Profit Margin 9.7% 12.0% 9.7% 7.3% 10.9% 10.4% 13.0% 11.8% 11.5% 9.7%

ระบบพมิพก์ราเวยีร์
91%

ระบบดจิทิัล
6%

แมพ่มิพ์
3%

0.0%

10.0%

20.0%

30.0%

40.0%

2560 2561 2562 2563 2564F 2565F 2566F
Gross margin Net profit margin SG&A to sales

ล้านบาท 2564F 2565F 2564F 2565F 2564F 2565F
รายไดร้วม 789 902 762 887 3.5% 1.7%

กําไรขั Ѹนตน้ 233 269 218 263 6.8% 2.3%

กําไรก่อนรายการพเิศษ 105 123 95 118 9.5% 4.0%

กําไรสุทธ ิ 105 123 95 118 9.5% 4.0%

EPS (บาท) 0.24 0.28 0.22 0.27 7.2% 3.5%

Fair value (บาท) 5.50 4.60

สมมตฐิานในการประมาณการ
Gross margin 29.5% 29.8% 28.6% 29.6%

SG&A  of Sales 13.2% 13.0% 13.2% 13.2%

ปริมาณการผลติรวม(ลา้นเมตร/ปี) 113 128 109 126 3.8% 1.6%

ประมาณการใหม่ ประมาณการเดิม % เปล่ียนแปลง
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ประมาณการผลการดำเนินงานปี 2564-66 ของ SFT 

 
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั 

 

งบกําไรขาดทุน (ล้านบาท)
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2563 2564F 2565F 2566F
รายไดจ้ากการขาย 677 789 902 1008

ตน้ทุนขาย -479 -556 -634 -706

กําไรขั Ѹนตน้ 198 233 269 303

ค่าใชจ่้ายในการขายและบริหาร -87 -104 -117 -133

กําไรจากการดําเนนิงาน 110 134 157 174

รายไดอ้ ืѷน 1 5 5 5

ดอกเบีѸยจ่าย -13 -3 -3 -3

กําไรก่อนภาษี 98 131 154 172

ภาษีเงนิได ้ -20 -26 -31 -34

กําไรก่อนรายการพเิศษ 79 105 123 137

กําไร/ขาดทุนจาก Fx -1 0 0 0

รายไดแ้ละค่าใชจ่้ายพเิศษอ ืѷน ๆ
กําไรสุทธิ 78 105 123 137

EPS 0.27 0.24 0.28 0.31

การเตบิโตของรายได ้(%) 15.7% 16.5% 14.4% 11.8%

การเตบิโตของกําไรก่อนรายการพเิศษ (%) 39.3% 32.0% 17.6% 11.6%

การเตบิโตของกําไรสุทธ ิ(%) 37.4% 33.8% 17.6% 11.6%

อัตราส่วนกําไรขั Ѹนตน้ (%) 29.2% 29.5% 29.8% 30.0%

อัตราส่วนกําไรสุทธ ิ(%) 11.5% 13.3% 13.6% 13.6%

งบกําไรขาดทุนรายไตรมาส (ล้านบาท)
1Q63 2Q63 3Q63 4Q63

รายไดจ้ากการขาย 162 166 166 183

ตน้ทุนขาย -118 -119 -118 -125

กําไรขั Ѹนตน้ 44 48 48 58

ค่าใชจ่้ายในการขายและบริหาร -22 -22 -21 -22

กําไรจากการดําเนนิงาน 25 25 29 32

รายไดอ้ ืѷน 0 0 0 0

ดอกเบีѸยจ่าย -3 -2 -3 -5

กําไรก่อนภาษี 22 22 26 27

ภาษีเงนิได ้ -5 -5 -5 -5

กําไรก่อนรายการพเิศษ 15 18 20 26

กําไร/ขาดทุนจาก Fx 3 -1 1 -5

รายไดแ้ละค่าใชจ่้ายพเิศษอ ืѷน ๆ
กําไรสุทธิ 18 17 22 22

EPS 0.09         0.05         0.07         0.07         

การเตบิโตของรายได ้(%) 13% 3% 0% 10%

การเตบิโตของกําไรก่อนรายการพเิศษ (%) 69% -2% 18% 9%

การเตบิโตของกําไรสุทธ ิ(%) 0% 24% 12% 28%

อัตราส่วนกําไรขั Ѹนตน้ (%) 27% 29% 29% 32%

อัตราส่วนกําไรสุทธ ิ(%) 11% 10% 13% 12%

อัตราส่วนทางการเงิน
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2563 2564F 2565F 2566F
อัตราส่วนสภาพคล่อง (เท่า) 4.60         4.21         3.98         4.17         

อัตราส่วนสภาพคล่องหมุนเร็ว (เท่า) 2.27         1.80         1.55         1.71         

อัตราส่วนหมุนเวยีนลูกหนีѸการคา้(เท่า) 5.40         5.50         5.50         5.50         

อัตราส่วนหมุนเวยีนสนิคา้คงเหลอื (เท่า) 4.00         4.00         4.00         4.00         

อัตราส่วนหมุนเวยีนเจา้หนีѸการคา้ (เท่า) 6.09         6.09         6.09         6.09         

หนีѸสนิทีѷมภีาระดอกเบีѸยต่อส่วนผูถ้อืหุน้ 0.14         0.06         0.05         0.05         

ผลตอบแทนจากสนิทรัพย์เฉลีѷย 6.2% 6.1% 6.7% 6.7%

ผลตอบแทนจากผูถ้อืหุน้เฉลีѷย 8.8% 7.5% 7.9% 7.9%
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ประมาณการผลการดำเนินงานปี 2564-66 (ต่อ) 

 
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั 

 
 
 

งบกระแสเงินสด (ล้านบาท)
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2563 2564F 2565F 2566F
กระแสเงนิสดจากการดําเนนิงาน
กําไรสุทธ ิ 78 105 123 137

รายการเปลีѷยนแปลงทีѷไม่กระทบเงนิสด
ค่าเส ืѷอมราคาและตัดจําหน่าย 45 43 49 53

เพิѷม/ลด จากกจิกรรมการดําเนนิงาน -17 -27 -44 -45

กระแสเงนิสดจากการดําเนนิงานสุทธ ิ 124 119 127 145

กระแสเงนิสดจากการลงทนุ
เพิѷม/ลด จากสนิทรัพย์ถาวร 0 -140 -120 -80

เพิѷม/ลด จากการลงทุนอ ืѷน -260 74 0 0

กระแสเงนิสดจากการลงทนุสุทธ ิ -260 -66 -120 -80

กระแสเงนิสดจากการจดัหาเงนิ
เพิѷม/ลด ทุนและส่วนเกนิมลูค่าหุน้ 496 0 0 0

เพิѷม/ลด เงนิกู ้ -97 -49 0 0

ลด จ่ายปันผล -147 -31 -37 -41

อ ืѷนๆ -10 0 0 0

กระแสเงนิสดจากการจดัหาเงนิสุทธ ิ 242 -81 -37 -41

เพิѷม/ลด เงนิสดสุทธ ิ 106 -28 -29 24

งบดุล (ล้านบาท)
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2563 2564F 2565F 2566F
เงนิสดและเทยีบเท่าเงนิสด 111           83             54             78             

ลูกหนีѸการคา้ 149           143           164           183           

สนิคา้คงเหลอื 116           139           158           176           

ทีѷดนิ อาคาร และอุปกรณส์ุทธิ 223           320           391           418           

สนิทรพัยร์วม 843           872           971           1,079        

เงนิกูร้ะยะสั Ѹน 27             32             33             34             

เจา้หนกีารคา้ 83             91             104           116           

หนีѸสนิหมุนเวยีนอ ืѷน 5              3              3              3              

เงนิกูร้ะยะยาว 66             11             10             9              

หนีѸสนิไม่หมุนเวยีน 5              4              4              4              

หนีҟสนิรวม 185           141           154           166           

ทุนทีѷชําระแลว้ 220           220           220           220           

ส่วนเกนิมูลค่าหุน้ 379           379           379           379           

กําไรสะสม 59             132           218           314           

ส่วนของผูถ้อืหุน้ 658           731           817           913           

หนีҟสนิและส่วนของผูถ้อืหุน้ 843           872           971           1,079        

สมมติฐานในการทําประมาณการ
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2563 2564F 2565F 2566F
ปริมาณการผลติระบบกราเวยีร์(ลา้นเมตร) 94.0 111.1 125.8 140.6

ปริมาณการผลติระบบดจิทัิล(ลา้นเมตร) 1.8 2.0 2.6 3.0

ราคาขายเฉลีѷยระบบกราเวยีร์ (บาท/เมตร) 6.4 6.4 6.4 6.4

ราคาขายเฉลีѷยระบบดจิทัิล (บาท/เมตร) 25.4 24.7 24.6 24.9

Gross margin 29.2% 29.5% 29.8% 30.0%

SG&A/Sales 12.9% 13.2% 13.0% 13.2%

อัตราแลกเปลีѷยน (บาท/ดอลลาร์สหรัฐฯ) 31.00 31.00 31.00 31.00



Research Division
 

 
 

EQUITY TALK 

Anti-corruption Progress Indicator 

 

 

 
 
"Disclaimer: การเปิดเผย (ก) ผลสาํรวจในเรืÉองการกาํกับดแูลกิจการ (Corporate Governance Report) ทีÉจดัทา
โดยสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย (IOD) และ (ข) ผลการประเมินดชันีชี Êวดัความคืบหนา้การป้องกัน
การมีสว่นเกีÉยวขอ้งกบัการทจุริตคอรร์ปัชนั (Anti-Corruption Progress Indicators) ทีÉจดัทาโดยสถาบนัทีÉเกีÉยวขอ้ง 
ซึÉงมีการเปิดเผยโดยสานกังานคณะกรรมการกาํกับหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัยนี์Ê เป็นการสาํรวจและประเมิน
โดยสมาคมหรือสถาบนัทีÉเกีÉยวขอ้งจากขอ้มูลทีÉไดร้บัจากบริษัทจดทะเบียนตามทีÉบริษัทจดทะเบียนไดร้ะบุใน (ก) 
แบบแสดงขอ้มูลตามหลักเกณฑ ์Corporate Governance Report of Thai Listed Companies (CGR) ประจาํปี 
และ (ข) แบบแสดงขอ้มูลเพืÉอการประเมิน Anti-Corruption ซึÉงไดอ้า้งอิงขอ้มูลมาจากแบบแสดงรายการขอ้มูล
ประจาํปี (แบบ 56-1) รายงานประจาํปี (แบบ 56-2) หรือในเอกสารและหรือรายงานอืÉนทีÉเกีÉยวขอ้งของบริษัทจด
ทะเบียนนัÊน แลว้แต่กรณี โดยเป็นการสาํรวจและประเมินจากข้อมูลของบริษัทจดทะเบียนทีÉมีการเปิดเผยต่อ
สาธารณะ และเป็นขอ้มูลทีÉผูล้งทุนทัÉวไปสามารถเขา้ถึงได ้และเป็นการดาํเนินการตามนโยบายของสานักงาน
คณะกรรมการกาํกบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์ 

ทัÊงนี Ê ผลการสาํรวจหรือผลการประเมินดงักล่าวเป็นการนาํเสนอในมมุมองของ IOD หรือสถาบนัทีÉเกีÉยวขอ้งซึÉงเป็น
บคุคลภายนอก โดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบติัของบรษัิทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และ
มิไดใ้ชข้อ้มลูภายในเพืÉอการประเมินแตอ่ย่างใด  

เนืÉองจากผลสาํรวจหรือผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียงผลสาํรวจหรือผลการประเมิน ณ วนัทีÉปรากฏในผลสาํรวจ
หรอืผลการประเมินเท่านัÊน ดงันัÊน ผลสาํรวจหรอืผลการประเมินจงึอาจเปลีÉยนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักลา่ว หรอืเมืÉอ
ขอ้มูลทีÉเกีÉยวขอ้งมีการเปลีÉยนแปลง ทัÊงนี Ê บริษัทหลักทรพัย ์[•] มิไดยื้นยัน ตรวจสอบ หรือรบัรองความถูกตอ้ง
ครบถว้นของผลสาํรวจหรอืผลการประเมินดงักลา่วแต่อย่างใด" 
 

คำอธิบายผลการประเมนิแต่ละระดับ 

ระดับท ีÉ ř มนีโยบาย (Committed) 
มีคาํมัÉนหรอืมติคณะกรรมการในเรืÉองการดาํเนินธุรกิจทีÉจะไม่มีสว่นเกีÉยวขอ้งกบัการทจุรติและการ
ดแูลใหบ้รษัิทปฏิบติัใหเ้ป็นไปตามกฎหมายทีÉเกีÉยวขอ้ง 

ระดับท ีÉ Ś ประกาศเจตนารมณ ์(Declared) 
มีการประกาศเจตนารมณเ์ขา้เป็นแนวรว่มปฏิบติัของภาคเอกชนไทยในการตอ่ตา้นการทจุรติ 
(CAC) หรอืโครงการตอ่ตา้นทจุรติทีÉกาํหนดใหอ้งคก์รตอ้งมีกระบวนการในทาํนองเดียวกนั 

ระดับท ีÉ ś มีมาตรการป้องกัน (Established) 
มีมาตรการปอ้งกนั การประเมินความเสีÉยง การสืÉอสารและฝึกอบรมแก่พนกังาน รวมทัÊงการดแูล
ใหมี้การดาํเนินการและการทบทวนความเหมาะสมของมาตรการอยา่งสมํÉาเสมอ 

ระดับท ีÉ Ŝ ได้ร ับการร ับรอง (Certified) 
มีการสอบทานจากคณะกรรมการตรวจสอบหรอืผูส้อบบญัชีทีÉสาํนกังาน ก.ล.ต. ใหค้วามเห็นชอบ 
และไดร้บัการรบัรองหรอืผ่านการตรวจสอบเพืÉอใหค้วามเชืÉอมัÉนอย่างเป็นอิสระจากหน่วยงาน
ภายนอก (เช่น CAC) 

ระดับท ีÉ ŝ ขยายผลสู่ผู้ท ีÉเก ีÉยวข ้อง (Extended) 
มีการขยายผลการดาํเนินนโยบายตอ่ตา้นการทจุรติสูผู่ที้ÉเกีÉยวขอ้งในห่วงโซธุ่รกิจ และการเปิดเผย
ขอ้มลูทีÉเกีÉยวกบักรณีทจุรติทีÉเกิดขึ Êน 

เปิดเผยบ้างแต่ไม่มีนโยบายท ีÉช ัดเจน   
ไม่เปิดเผยหรอืไม่มีนโยบาย 

CG Score : การจัดอันดับบรรษัทภบิาล 
คาํอธ ิบายผลการประเมินแต่ละระดับ 

ระดบัคะแนน 5 (90-100) : ดีเลิศ    
ระดบัคะแนน 4 (80-89) :  ดีมาก   
ระดบัคะแนน 3 (70-79) :  ดี  
NR. : ไม่ปรากฏชืÉอในรายงาน CGR 


