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Flash Poin ts  
• 3Q68 คาดกำไร 1 พันล้านบาท อ่อนตัว 9% qoq จากส่วนแบ่งกำไรในออสเตรเลียลดลง

จากฐานสูงงวดก่อน ตามปัจจัยฤดูกาล และยอดโอนฯ บริษัทเองหดตัวจากกลุ่มแนวราบ 
สวนทางคอนโดฯ ดีขึ้นจากส่งมอบโครงการใหม่ ด้านมาร์จ้ินขายฯ ปรับตัวดีขึ้นจากงวด
ก่อน ผลจาก Product Mix ที่มีสัดส่วนโอนฯ คอนโดฯ มากขึ้น  

• หากเทียบกับ 3Q67 คาดกำไรหดตัวแรง 50% จากฐานสูงปีก่อนที่เกือบ 2 พันล้านบาท 
ตามการโอนฯ ลดลงทั้งแนวราบและคอนโดฯ รวมถึงมาร์จิ้นขายถูกกดดันจากใช้กลยุทธ์
ด้านราคา และไม่สามารถชดเชยกับส่วนแบ่งกำไรออสเตรเลียสูงขึ้นจากการลงทุนเพิ่มได้ 

Impact  Ins ight  
• ปรับลดกำไรปี 2568 ลงจากเดิม 14% มาอยู่ที่ 3.96 พันล้านบาท (-36% yoy) เพ่ือ

สะท้อนแนวโน้มกำไร 9M68 มีโอกาสต่ำกว่าคาด เหตุจากการแข่งขันในตลาดสูงขึ้น ทำให้
ต้องใช้โปรโมชั่น กดดันมาร์จิ้นหดตัวมากกว่าคาด  

• แนวโน้ม 4Q68 คาดฟื้นตัว QoQ (แต่ยังลดลงจากฐาน 4Q67 ที่เกือบ 2 พันล้านบาท) 
สนับสนุนด้วย Backlog สิ้น 3Q68 รอรับรู้รายได้ปีนี้ 5.33 พันล้านบาท , การเปิด
แนวราบใหม่มูลค่า 8.44 พันล้านบาท และขายสต๊อกคอนโดฯ พร้อมขายที่มีมูลค่าเหลือ
ขาย 1.66 หมื่นล้านบาท รวมถึงการรับรู้ส่วนแบ่งกำไรจากบริษัทร่วมในออสเตรเลียคาด
เพ่ิมขึ้น (ข้อมูลย้อนหลังพบว่าไตรมาส 4 จะรับรู้สูงกว่าไตรมาส 3) ตลอดจนยังมีธุรกรรม
การขายออฟฟิศในโครงการ Icon สาทร มูลค่ากว่า 200 ล้านบาท (เลื่อนมาจาก 3Q68 
และประเมินมีมาร์จ้ินสูง)  

Execution  
• ทิศทางกำไร 3Q68 ไม่เด่น ลดลงทั้ง yoy และ qoq ทำให้ฝ่ายวิจัยคงน้ำหนักลงทุน Neutral 

ภายใต้มูลค่าพื้นฐานใหม่ปี 2569 ที่ 17.20 บาท (เดิม 18.30 บาท)  
• โครงการซ้ือหุ้นของบริษัทวงเงินไม่เกิน 2 พันล้านบาท จำนวนไม่เกิน 120 ล้านหุ้น 

(สัดส่วน 6.14% ของหุ้นชำระแล้ว) ระยะเวลา 6 เดือน ตั้งแต่ 19 พ.ค. – 18 พ.ย. 2568 
จนถึงล่าสุดมีการซ้ือหุ้นคืนรวม 64.811 ล้านหุ้น (หรือ 54% ของเป้าหมาย และ 3.32% 
ของหุ้นชำระแล้ว ) มูลค่า 929.36 ล้านบาท คิดเป็นต้นทุนเฉลี่ย 14.34 บาท/หุ้น   
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ที่มา : SET 

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส  
  

EPS (บาท ) ASPS IAA Cons % diff
2568F 2.03 2.40 -15%
2569F 2.45 2.60 -6%

( เ ท่า) Mar ket Cap 
 บ ริ ษัท (M USD) 2568F 2569F 2568F 2569F 2568F 2569F
AP THAILAND PCL 27,526.62          5.95         5.48      0.59     0.55     6.2% 6.7%
SANSIRI PUB CO 24,585.64          5.57         5.07      0.49     0.46     8.8% 9.4%
LAND & HOUSES PC 46,603.88          11.44       10.32    0.88     0.86     6.5% 6.8%
SUPALAI PUB CO 32,288.95          6.95         6.48      0.60     0.57     6.5% 7.1%
SC ASSET CORP PC 7,271.35            4.80         3.96      0.29     0.28     8.3% 10.1%
ORIGIN PROPERTY 5,644.48            5.50         4.99      0.28     0.26     3.2% 4.0%
QUALITY HOUSES 13,499.99          7.54         6.56      0.45     0.43     8.0% 8.7%
LPN DEVELOPMENT 2,311.09            13.78       14.02    0.20     0.20     4.6% 5.1%
PRUKSA HOLDING P 8,316.32            13.15       9.11      0.19     0.19     5.8% 8.8%

PE PBV Div Y ield

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2566 2567 2568F 2569F 2570F
ก ำไรสทุธิ (ลบ) 5,989 6,190 3,959 4,785 5,019
Norm Profit (ลบ) 5,989 6,190 3,959 4,785 5,019
Norm EPS (บำท) 3.07 3.17 2.03 2.45 2.57
PER (เท่ำ) 5.6 5.4 8.4 7.0 6.7
DPS (บำท) 1.45 1.45 1.10 1.20 1.25
Dividend Yield (%) 8.5 8.5 6.5 7.0 7.3
BV (บำท) 25.8 27.2 28.0 29.3 30.6
PBV (เท่ำ) 0.66 0.63 0.61 0.58 0.56
EV/EBITDA (เท่ำ) 6.7 7.1 10.7 9.6 9.4
ROE (%) 12.4 11.9 7.3 8.6 8.6

SET ESG Ratings A
CG Score ดีเลิศ
Anti-corruption ท่ีผ่านการรับรอง Yes

จัดทำโดย : นวลพรรณ น้อยรัชชุกร, CISA 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทุนและทางเทคนิค 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 019994 
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คาดกำไร 3Q68 ลดลง yoy และ qoq 

งวด 3Q68 คาดกำไร 1 พันลา้นบาท ออ่นตัว 9% qoq เหตุหลักจาก 

1) การรับรู้ส่วนแบ่งกำไรบริษัทร่วมในประเทศออสเตรเลียคาดอยูท่ี่ 130 ล้านบาท ลดลงจากฐานสูง 446 
ล้านบาทงวด 2Q68 ซึ่งเปน็ไปตามปัจจัยฤดูกาลทีม่ีการโอนกรรมสิทธิ์ทีอ่ยูอ่าศัยสูงกว่าทุกไตรมาส 
เนือ่งจากไตรมาส 2 เป็นช่วงปิดงบประจำปีในเดอืน มิ.ย. ของทุกปี  

2) รายได้ขายอสังหาฯ ลดลง 7.6% qoq เท่ากบั 6.30 พันล้านบาท จากกลุ่มแนวราบ (สดัสว่น 74%) หด
ตัว 20% จากฐานสูงงวดก่อน ประกอบกับดีมานด์แนวราบยังชะลอตัวจากตามภาพเศรษฐกิจและการ
ถูกปฏิเสธสนิเช่ือจากแบงค์ทีเ่พิม่ขึ้น สวนทางกลุม่คอนโดฯ (สดัสว่น 26%) มียอดโอนฯ เพิม่ขึ้น 85% 
qoq เนื่องจากมีการโอนกรรมสทิธิ์เตม็ไตรมาสของโครงการใหม่ Supalai Blue Whale มูลค่า 1.2 
พันลา้นบาท (ขาย 77% คาดโอนฯ 60% เพิ่มจาก 13% ณ สิน้ 2Q68)  

โดยการลดลงของรายได้และสว่นแบ่งกำไรข้างต้น ไม่สามารถหักลา้งกับปัจจัยบวกของมาร์จ้ินขายทีด่ีขึ้นจากฐาน
ต่ำ 31.8% งวดกอ่น มาอยู่ที ่35.3% ผลจากการเปลี่ยนแปลงของ Product mix เนื่องจากสัดส่วนโอนฯคอนโดฯ 
เพิ่มขึน้จาก 12% เป็น 24% และปกติคอนโดฯ มมีาร์จ้ินสูงกวา่แนวราบ รวมถึงการโอนกรรมสทิธิ์โครงการที่อยู่
อาศัยในออสเตรเลียรูปแบบ Joint Operation (มาร์จ้ินน้อยกว่าไทย) ที่บริษัทรับรู้เป็นรายได้มสีัดส่วนลดน้อยลง  

หากเทียบกำไร 3Q68 กับ 3Q67 คาดหดตัวแรง 50% จากฐานสูงปีก่อนที่เกอืบ 2 พันล้านบาท ตามการโอน
กรรมสิทธิ์ลดลง 35% yoy จากทัง้กลุ่มแนวราบ และคอนโดฯ ซึ่งงวดปีก่อนมีการทยอยส่งมอบคอนโดฯ มากถึง 5 
โครงการ เทียบกบัปีนีม้ีเพยีง 1 โครงการ ทำให้สดัสว่นคอนโดฯ ลดลงจาก 45% งวดปีกอ่น มาอยู่ที ่ 24%  
นอกจากนี้การแข่งขันในตลาดทีเ่พิ่มขึ้น ทำให้บริษัทจำเป็นต้องใช้กลยุทธ์ดา้นราคา (Price Promotion) ทั้งใน
ผลิตภัณฑ์แนวราบและคอนโดฯ คาดกดดนัมาร์จ้ินขายฯ ลดลงจากระดับสูง 39.7% งวด 3Q67 เป็น 35.2% โดย
ทั้งหมดไมส่ามารถชดเชยกับส่วนแบ่งกำไรบริษัทร่วมเพิม่ขึ้น 230% yoy อยูท่ี่ 130 ล้านบาท เทียบกับงวดปีกอ่น 
39 ล้านบาท ผลจากการลงทนุเพิ่ม 12 โครงการอสังหาฯ รวมเปน็ 24 โครงการ ตั้งแต่ปลายที่ผา่นมาได้ 
 
ปรบัแผนเปดิโครงการใหมป่นีี.้...แม ้Presale ทัง้ป ี2568 หลดุเปา้ แตค่าดดกีวา่ป ี2567 
แม้บริษัทปรบัแผนเปิดโครงการใหม่ปี 2568 จากเดิม 34 โครงการ มูลค่า 4.6 หมื่นล้านบาท มาอยู่ที ่23 โครงการ 
มูลค่า 3.25 หมื่นลา้นบาท โดยมกีารเลือ่นเปิดแนวราบและคอนโดฯ ไปปีหน้า ทำให้เป้า Presale ปนีี้ย่อมตำ่กว่า
เป้าหมายตน้ปีที่ 3.2 หมื่นล้านบาท หลัง 9M68 ทำได้ 2.04 หมื่นล้านบาท (+2% yoy) แต่ดว้ยการเปิดโครงการ
ใหม่ 4Q68 จะมากสุดของปี ดว้ยจำนวน 8 โครงการ มูลค่า 1.41 หมื่นล้านบาท ในส่วนนีเ้ป็นคอนโดฯ 3 โครงการ 
มูลค่า 5.72 พันลา้นบาท ประกอบด้วยโครงการขนาดเล็กที่ภูเกต็ 120 ล้านบาท และในกรุงเทพ 2 โครงการ ได้แก่  
Supalai Premium ตากสนิ-วงเวยีนใหญ่ มลูค่า 2.65 พันล้านบาท (ขายไปแล้วกวา่ 50%) และ Supalai Loft ท่า
พระ มูลค่า 2.95 พันลา้นบาท (ข้ึนอยู่กบั EIA หากได้ทันปลาย พ.ย. คาดเปิด ธ.ค. นี้) ตลอดจนการจัดกิจกรรม
กระตุ้นการขายและโอนฯ ส่งท้ายปี คาดช่วยผลักดันต่อ Presale 4Q68 และทั้งปี 2568 คาดดีกว่าปี 2567 ที่ 2.67 
หมื่นล้านบาท และมีโอกาสใกล้ป ี2568 ที่ 2.88 หมื่นล้านบาท (ฝ่ายวิจัยคาด 2.75 หมื่นลา้นบาท) 
 
ปรบัลดกำไรทัง้ป.ี..แต่หวงั 4Q68 จะฟืน้ตวั qoq 
ฝ่ายวิจัยปรับลดกำไรป ี2568 ลงจากเดิม 14% เพื่อสะทอ้นการดำเนินงาน 9M68 มีโอกาสต่ำกวา่คาด เนือ่งจาก
หากำไร 3Q68 ตามคาด จะทำให้ 9M68 มีกำไร 2.5 พันล้านบาท (-40% yoy) คิดเป็นสัดส่วน 55% ของกำไรทั้ง
ปีเดิมที่คาดไว้ เหตุหลักมาจากการแข่งขันที่สูงข้ึน ทำให้ตอ้งมีการใช้กลยุทธ์ดา้นราคาอย่างหลีกเลีย่งไม่ได้ และเปน็
แรงกดดันตอ่มาร์จ้ินหดตวัมากกว่าคาด จึงปรับลดมาร์จ้ินเป็นหลกั ส่งผลให้กำไรปี 2568 เท่ากับ 3.96 พันล้าน
บาท (-36% yoy) เบื้องต้นประเมนิกำไร 4Q68 จะฟื้นตัว QoQ (แตย่ังลดลงจากฐาน 4Q67 ที่เกือบ 2 พันล้านบาท) 
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สนับสนนุด้วย Backlog สิ้น 3Q68 รอรับรู้รายได้ปนีี้ 5.33 พันล้านบาท (ในสว่นนีเ้ปน็แนวราบ 4.2 พนัล้านบาท), 
การเปิดแนวราบใหม่เพิ่ม 5 โครงการ มูลค่า 8.44 พันล้านบาท และการขายสตอ๊กคอนโดฯ พร้อมขายที่มมีูลค่า
เหลือขาย 1.66 หมื่นลา้นบาท รวมถึงการรับรู้ส่วนแบ่งกำไรจากบริษัทร่วมในออสเตรเลียคาดเพิ่มขึ้น (ข้อมูล
ย้อนหลังพบวา่ไตรมาส 4 จะรับรู้สูงกว่าไตรมาส 3) ตลอดจนยงัมีธุรกรรมการขายออฟฟิศในโครงการ Icon 
สาทร มูลค่ากวา่ 200 ล้านบาท (เลื่อนมาจาก 3Q68 และประเมนิมมีาร์จ้ินสูง)  
 
ขณะที่ปี 2569 ปรับลดกำไรลงจากเดิมเฉลีย่ 6% อยู่ที่ 4.78 พันลา้นบาท คาดกลับมาเติบโต 21% จากฐานตำ่ป ี
2568 รวมถึงการเปิดแนวราบใหม่ตอ่เนื่องไมต่่ำกวา่ปีนี้ และการสง่มอบคอนโดฯ ใหม่มากขึ้นรวม 3 โครงการ 
(เทียบกบัปีนีม้ีเพยีง 1 โครงการ) มูลค่า 6 พันล้านบาท (ขายเฉลี่ย 43%) จะช่วยสนับสนุนต่อยอดโอนฯ และมาร์จ้ิน
ฟื้นตวัมากขึน้ ตามส่วนผสมของการโอนฯ  คอนโดฯ ที่มีมาร์จ้ินสงูจะมีสัดสว่นเพิ่มจากปีนี้ 
 
 

แผนเปิดโครงการใหม่ปี 2568    แผนเปิดโครงการใหม่ 4Q68 

 

  

 

ท่ีมา : SPALI และ สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส  ท่ีมา : SPALI และ สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส 

 
 

แผนเปิดโครงการใหม่รายไตรมาส  เป้าหมาย PRESALE บริษัท 

 

  

 

ท่ีมา : SPALI และ สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส  ท่ีมา : SPALI และ สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส 
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ESG 

Environment (E) 
• ออกแบบวางผังอาคาร/โครงการ และเลอืกใช้วัสุดการก่อสร้างที่ช่วยประหยัดพลังงาน ทรัพยากร ลด

ภาวะโลกร้อน และเป็นมิตรกับสิ่งแวดลอ้ม (Green Procurement) 
• คำนึงถึงปัญหาด้านสิ่งแวดลอ้ม โดยมีการตรวจวัดค่าฝุน่ ความสัน่สะเทอืน ค่าเสียงทั้งภายในโครงการ

และพืน้ที่ข้างเคียงเพือ่ให้เปน็ไปตามค่ามาตรฐาน ตลอดจนดำเนินการป้องกันฝุ่นระหวา่งก่อสร้าง โดย
ใช้ Mesh Sheet, ติดตั้งสเปรย์นำ้รอบอาคาร และทำความสะอาดภายในโครงการเพือ่ลดฝุน่ 

Social (S) 

• จัดให้มีกระบวนการจ้างงานอยา่งเป็นธรรม ไม่เลือกปฏิบัตทิั้งในเชิงเพศ และสัญชาติ รวมถึงส่งเสริมการ
พัฒนาบุคลากร ผา่นการจัดอบรม สัมมนา และจัดสวัสดิการ การให้เงินช่วยเหลือประเภทต่างๆ แก่
พนักงาน 

• ให้ความช่วยเหลือและพัฒนาสังคม ผ่านการจัดทำโครงการและกิจกรรมต่าง ๆ กบัชุมชนโดย 
• จัดทำโครงการและกิจกรรม เพื่อพัฒนาชมุชนและสังคม เช่น โครงการ Happiness Camp ช่วยเหลือ

คนงานในแคมป์, ร่วมกับมูลนิธิประทีป-อัจฉรา ตั้งมติธรรม เพื่อส่งมอบอุปกรณ์การศึกษาให้เด็กใน
ต่างจังหวัด 

Governance (G) 
• ดำเนินงานภายใต้หลักธรรมาภิบาลหรือการกำกับดูแลกิจการทีด ี (Corporate Governance)  ด้วย

ความรับผิดชอบต่อผู้ถอืหุ้น โดยบริษัทฯ จะเคารพสิทธิของผู้ถือหุน้ ปฏิบตัิตอ่ผู้ถอืหุ้น อย่างเท่าเทยีม
กัน มีการจัดทำและเปดิเผยข้อมลู รายงานทางการเงินและข้อมูลที่มิใช่ข้อมูลทางการเงินอย่างถูกต้อง 
ครบถ้วน และทนัเวลา ตามรูปแบบที่เป็นมาตรฐานทีย่อมรับกันโดยทั่วไป 

ESG Comment: การให้สำคัญและปฏิบตัติามแผนงานพัฒนาธุรกิจอย่างยั่งยืนด้าน ESG นอกจากทำให้
บริษัทได้รับ SET ESG Rating ที ่ A แล้ว ยังส่งผลดตี่อภาพลักษณ์องค์กร สร้างโอกาสตอ่การเพิ่มขึน้ของ
ยอดขาย และนำไปสู่การเตบิโตของการดำเนนิงานอย่างยั่งยืนในอนาคต 
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28 October 
2025 

ผลการดำเนนิงานรายไตรมาส 

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส

 
BACKLOG สิ้น 3Q68 รวม 1.42 หมืน่ล้านบาท    คอนโดฯ ใหม่สร้างเสร็จปี 2568-2569 

 

  

 

ท่ีมา : SPALI และ สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส  ท่ีมา : SPALI และ สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส 

 
สมมติฐานในการปรับประมาณการ  ประเด็นความเสี่ยง 

 

 1.ตัวแปรสำคัญที่มีผลตอ่การตัดสินใจซือ้ทีอ่ยูอ่าศัยไดแ้ก่ ความ
เช่ือมัน่ตอ่การสร้างรายได้ในอนาคตของผู้ซือ้ หากการฟืน้ตัวของ
เศรษฐกิจไม่เป็นไปตามที่คาด ก็จะกระทบความเช่ือมั่นของผู้บริโภคใน
การตัดสนิซือ้โครงการ ส่งผลให้ยอดขายและยอดโอนไมเ่ป็นไปตาม
เป้าหมายได ้
2.ระดับการแข่งขันในอุตสาหกรรมรุนแรงข้ึนตอ่เนือ่ง อาจทำให้การ
ควบคุมเร่ืองประสิทธิภาพการทำกำไรทำได้ยากขึ้น 

ท่ีมา : สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส  ท่ีมา : สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส 

 
 
  
  

Key Data (ล้านบาท ) 1Q67 2Q67 3Q67 4Q67 1Q68 2Q68 3Q68F % YoY % QoQ 9M68F 9M67 % YoY
รายไดจ้ากธรุกจิหลัก 4,580    7,942    9,836    8,837    3,634    6,912    6,392    -35.0% -7.5% 16,938  22,357  -24.2%

รายไดข้ายอสังหาฯ 4,472    7,858    9,753    8,733    3,514    6,823    6,305    -35.4% -7.6% 16,642  22,083  -24.6%

ตน้ทนุรวม 2,919    5,071    5,943    5,498    2,234    4,733    4,141    -30.3% -12.5% 11,109  13,934  -20.3%

ตน้ทนุขาย 2,864    5,022    5,882    5,416    2,149    4,653    4,079    -30.6% -12.3% 10,882  13,768  -21.0%

ก าไรขัน้ตน้ 1,661    2,870    3,892    3,339    1,400    2,179    2,251    -42.2% 3.3% 5,829    8,424    -30.8%

คา่ใชจ้า่ยในการขาย&บรหิาร 781      1,008    1,319    1,193    869      982      945      -28.4% -3.8% 2,796    3,108    -10.0%

สว่นแบง่ก าไรบรษัิทร่วม 0          237      39        117      132      446      130      230.4% -70.9% 708       277       155.8%

ก าไรสทุธิ 614      1,599    1,989    1,988    405      1,104    1,003    -49.6% -9.2% 2,512    4,201    -40.2%

Norm Profit 614      1,599    1,989    1,988    405      1,104    1,003    -49.6% -9.2% 2,512    4,201    -40.2%

Norm EPS 0.31     0.82     1.02     1.02     0.21     0.57     0.51     -49.6% -9.2% 1.29      2.15      -40.2%

Gross Margin เฉลีย่ (%) 36.3% 36.1% 39.6% 37.8% 38.5% 31.5% 35.2% 34.4% 37.7%

Gross Margin ขายอสังหาฯ (%) 36.0% 36.1% 39.7% 38.0% 38.8% 31.8% 35.3% 34.6% 37.7%

SG&A/Sales 17.1% 12.7% 13.4% 13.5% 23.9% 14.2% 14.8% 14.8% 18.8%

Norm Profit Margin (%) 13.4% 20.1% 20.2% 22.5% 11.1% 16.0% 15.7% 14.8% 18.8%

โครงการ มูลค่า(ลบ. ) เ ร่ิมโอนฯ Presale

Supalai Blue Whale Huahin 1,200         2Q68 77%

Supalai Sense Srinakarin 1,000         1Q69 37%

Supalai Kram Khao-Tao 480            3Q69 25%

Supalai Park Ekkamai-Pattanakarn 4,600         4Q69 47%

68F 69F 68F 69F 68F 69F
Norm Profit (ลบ.) 3,959               4,785      4,589      5,098      -13.7% -6.1%

Norm EPS (บาท) 2.03                 2.45        2.35        2.61        -13.7% -6.1%

Fair Value PER (X) 7.0          7.00        

Fair Value (บาท) 17.20      18.30      

สมมตฐิาน

รายไดจ้ากการด าเนนิงาน (ลบ.) 24,167             26,594     24,547     26,845     -1.5% -0.9%

รายไดข้ายอสังหาฯ 23,770             26,177     24,150     26,427     -1.6% -0.9%

สว่นแบง่ก าไร(ขาดทนุ)บ.ร่วม 900 945 753 866 19.5% 9.1%

Gross Margin อสังหาฯ 34.7% 35.2% 37.2% 37.2% -2.4% -1.9%

Gross Margin เฉลีย่ 34.9% 35.3% 37.2% 37.2% -2.3% -1.9%

SG&A/Sale 16.0% 15.0% 16.0% 16.0% 0.0% -1.0%

ใหม่ เดิม % เปล่ียนแปลง
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28 October 
2025 

ประมาณการผลการดำเนนิงานป ี2568-2570 ของ SPALI 

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส

 

งบก าไรขาดทุน (ล้านบาท) งบกระแสเงินสด (ล้านบาท)

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F
รายไดธ้รุกจิหลัก 31,194  24,167  26,594  27,099  

ตน้ทนุขาย 19,431  15,772  17,228  17,503  ก าไรสทุธิ 6,190     3,959     4,785     5,019     

ก าไรข ัน้ตน้ 11,763  8,395    9,366    9,596    รายการเปลีย่นแปลงทีไ่ม่กระทบเงนิสด 2,795     1,959     2,044     2,143     

คา่ใชจ้า่ยในการขาย 4,302    3,867    3,989    3,929    คา่เสือ่มราคาและตัดจ าหน่าย 203        223        246        270        

ดอกเบีย้จา่ย 709       753       791       832       ก าไร/ขาดทนุจาก Fx ทีไ่ม่ไดรั้บรู ้ -         -         -         -         

สว่นแบง่ก าไรจากบรษัิทร่วม 394       900       945       973       สว่นแบง่ผลก าไรจาก บ.ร่วม (394)       -         -         -         

รายไดอ้ืน่ 790       490       507       522       เพิม่/ลด จากกจิกรรมการด าเนนิงาน (9,481)    (6,735)    (5,963)    (6,490)    

ก าไรสทุธกิ่อนหกัภาษี 7,937    5,165    6,037    6,330    กระแสเงนิสดจากการด าเนนิงานสทุธิ (687)       (593)       1,111     942        

ภาษีเงนิได ้ 1,665    1,136    1,207    1,266    

สว่นของผูถ้ือหุน้รายย่อย (82)       (70)       (45)       (45)       เพิม่/ลด จากการลงทนุระยะสัน้ -         -         -         -         

รายการพเิศษอืน่ ๆ -       -       -       -       เพิม่/ลด จากการลงทนุอืน่ (1,939)    -         -         -         

ก าไรสทุธิ 6,190    3,959    4,785    5,019    เพิม่/ลด จากสนิทรัพย์ถาวร (212)       (435)       (479)       (527)       

EPS 3.17      2.03      2.45      2.57      กระแสเงนิสดจากการลงทนุสทุธิ (2,151)    (435)       (479)       (527)       

ก าไรจากการด าเนนิงานปกติ 6,190    3,959    4,785    5,019    

Norm EPS 3.17      2.03      2.45      2.57      เพิม่/ลด เงนิกู ้ 6,631     2,647     1,686     2,156     

เพิม่/ลด ทนุและสว่นเกนิมูลคา่หุน้ -         -         -         -         

การเตบิโตของยอดขาย 0.1% -22.5% 10.0% 1.9% เพิม่/ลด สว่นทนุอืน่ๆ (21)         -         -         -         

การเตบิโตของก าไรจากการด าเนนิงานปกติ 3.3% -36.0% 20.8% 4.9% ลด จา่ยปันผล (2,636)    (2,495)    (2,251)    (2,389)    

อัตราสว่นก าไรขัน้ตน้ 37.7% 34.7% 35.2% 35.4% กระแสเงนิสดจากการจดัหาเงนิสทุธิ 3,973     153        (565)       (234)       

อัตราสว่นก าไรจากการด าเนนิงานปกติ 19.8% 16.4% 18.0% 18.5% เพิม่/ลด เงนิสดสทุธิ 412        (876)       68          182        

งบก าไรขาดทุนรายไตรมาส (ล้านบาท) งบดุล (ล้านบาท)

3Q67 4Q67 1Q68 2Q68 ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F
รายไดธ้รุกจิหลัก 9,836    8,837    3,634    6,912    เงนิสดและเทยีบเทา่เงนิสด 5,123     4,248     4,315     4,497     

ตน้ทนุขาย 5,943    5,498    2,234    4,733    ลกูหนีก้ารคา้ 111        66          73          74          

ก าไรข ัน้ตน้ 3,892    3,339    1,400    2,179    สนิคา้คงคลัง 75,641   79,423   83,395   87,564   

คา่ใชจ้า่ยในการขาย 1,319    1,193    869       982       สนิทรัพย์หมุนเวยีนอืน่ 376        376        376        376        

ดอกเบีย้จา่ย 201       205       189       191       เงนิลนุระยะยาว 3,339     3,339     3,339     3,339     

สว่นแบง่ก าไรจากบรษัิทร่วม 39        117       132       446       ทีด่นิ อาคาร และอุปกรณ์ สทุธิ 4,352     4,787     5,265     5,792     

รายไดอ้ืน่ 149       356       66        56        สนิทรพัยร์วม 96,231   99,528   104,052  108,932  

ก าไรสทุธกิ่อนหกัภาษี 2,561    2,414    539       1,507    เจา้หนีก้ารคา้ 3,693     2,809     3,068     3,117     

ภาษีเงนิได ้ 558       399       130       391       เงนิกูย้ ืมระยะสัน้/ครบก าหนดใน 1 ปี 26,256   14,761   17,632   21,319   

สว่นของผูถ้ือหุน้รายย่อย (14)       (27)       (4)         (12)       หนีส้นิหมุนเวยีนอืน่ 3,419     3,419     3,419     3,419     

รายการพเิศษอืน่ ๆ -       -       -       -       เงนิกูย้ ืมระยะยาว/หุน้กู ้ 7,931     22,073   20,888   19,357   

ก าไรสทุธิ 1,989    1,988    405       1,104    หนีส้นิรวม 42,011   43,774   45,719   47,924   

ก าไรจากการด าเนนิงานปกติ 1,989    1,988    405       1,104    ทนุทีช่ าระแลว้ 1,953     1,953     1,953     1,953     

สว่นเกนิมูลคา่หุน้ 1,499     1,499     1,499     1,499     

ก าไรสะสม 52,207   53,671   56,204   58,834   

ยอดขาย (QoQ) 23.8% -10.2% -58.9% 90.2% สว่นของผูถ้อืหุน้ 53,176   54,640   57,173   59,803   

อัตราสว่นก าไรขัน้ตน้ 39.6% 37.8% 38.5% 31.5% สว่นของผูถ้ือหุน้สว่นนอ้ย 1,045     1,115     1,160     1,205     

ก าไรจากการด าเนนิงานปกต ิ(QoQ) 24.4% 0.0% -79.6% 172.8% หนีส้นิและสว่นของผูถ้อืหุน้ 96,231   99,528   104,052  108,932  

อัตราส่วนทางการเงิน สมมติฐานในการท าประมาณการ (ล้านบาท)

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F
อัตราสว่นสภาพคลอ่ง (เทา่) 2.44      4.01      3.66      3.32      Presale ระหวา่งงวด 26,743   27,548   28,575   29,804   

อัตราสว่นสภาพคลอ่งหมุนเร็ว (เทา่) 0.17      0.22      0.20      0.18      การบนัทกึรายไดจ้ากการขาย 30,817   23,770   26,177   26,661   

อัตราสว่นหมุนเวยีนสนิคา้คงเหลอื (เทา่) 0.26      0.20      0.21      0.20      รายไดค้า่เชา่และบรกิาร 378        397        417        438        

อัตราสว่นหมุนเวยีนเจา้หนีก้ารคา้ (เทา่) 5.64      4.85      5.86      5.66      Gross Margin เฉลีย่ (%) 37.7% 34.7% 35.2% 35.4%

หนีส้นิตอ่สว่นผูถ้ือหุน้ (เทา่) 0.79      0.80      0.80      0.80      Norm Profit Margin (%) 19.8% 16.4% 18.0% 18.5%

หนีส้นิทีม่ภีาระดอกเบีย้สทุธติอ่สว่นผูถ้ือหุน้ (เทา่) 0.55      0.60      0.60      0.60      SG&A/Sale (%) 13.8% 16.0% 15.0% 14.5%

ผลตอบแทนจากสนิทรัพย์เฉลีย่ 6.8% 4.0% 4.7% 4.7% Effective Tax Rate (%) 21.0% 22.0% 20.0% 20.0%


