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กำไรหดแรงใน 3Q68...รอแรงหนุนจากงบรัฐ 4Q  6.12 
 

Flash Poin ts  
• งวด 3Q68 กำไรสุทธิ 180 ล้านบาท ลดลง 76%YoY แม้ออกมาดีกว่าคาด แต่ถือเป็นผล

ประกอบที่ต่ำมาก เกิดจากอัตรากำไรขั้นต้นธุรกิจยางมะตอยที่ลดลงเหลือเพียง 5.5% 
จากที่ทำได้ 12.2% และ 16.4% ในงวด 2Q68 และ 3Q67 ตามลำดับ เพราะคู่แข่งใน
ประเทศมีการดัมพร์าคาลงมา ส่วนตลาดเวียดนามก็เผชิญการแข่งขันด้านราคาจากยาง     
มะตอยนำเข้าจากตะวันออกกลาง ด้านปริมาณการขายทำได้ 2.9 แสนตัน เป็นระดับปกติ 
ในช่วงโลว์ซีซ่ันเพราะเป็นไตรมาสสุดท้ายของปีงบประมาณ จึงเหลืองบซ่อมแซมถนนไม่
มาก ส่วนตลาดต่างประเทศขายได้เพิ่มขึ้นในตลาดเวียดนามและกลุ่มประเทศโอเชียเนีย   

• ธุรกิจรับเหมาก่อสร้างกลับมามี gross margin เป็นบวกอีกครั้ง อยู่ที่ 22% หลังผ่านการ
ตั้งสำรองผลขาดทุนไปแล้วใน 2Q68 และมีการโอนกลับค่าเผื่อหนี้สูญคืนมา 5 ล้านบาท 
แต่ก็จะถูกหักล้างจากค่าใช้จ่ายพิเศษในการขายเรือเก่า ซ่ึงมีผลขาดทุนเกิดขึ้น 17 ล้าน
บาท  อย่างไรก็ตาม TASCO สร้างเซอร์ไพรส์ด้วยการประกาศจ่ายปันผล  0.8 บาท/หุ้น 
คิดเป็น Dividend Payout Ratio สูงถึง 123% ขึ้นเครื่องหมาย XD วันที่ 21 พ.ย 68 

Impact  Ins ight  
• ฝ่ายวิจัยคาดว่า TASCO จะกลับมาทำกำไรโดดเด่นอีกครั้งในงวด 4Q68 เพราะจะได้รับ

ผลบวกจากงบกระตุ้นเศรษฐกิจพิเศษปี 2568 ที่ถูกจัดสรรให้กรมทางหลวงและกรมทาง
หลวงชนบท จำนวน 4.7 หมื่นล้านบาท สำหรับใช้ซ่อมถนนซ่ึงเป็นโครงการระยะสั้นที่มี
การเบิกจ่ายงบประมาณเร็ว ประเมินว่าจะสร้าง Demand ยางมะตอยส่วนเพิ่มกว่า 2.5 
แสนตัน จะส่งผลบวกโดยตรงต่อ TASCO ที่มีส่วนแบ่งการตลาดยางมะตอยในประเทศ 
40% และมีศักยภาพในการจัดหายางมะตอยจากโรงกลั่นทั่วภูมิภาคอาเซียนมาจำหน่าย 

• แม้การจัดซ้ือ Feedstock มากลั่นเป็นยางมะตอยปีนี้อาจทำไม่ได้ตามเป้า แต่จะไม่ส่งผล
กระทบต่อเป้าหมายปริมาณการขายยางมะตอยทั้งปีที่ 1.15 ล้านตัน เพราะ TASCO 
สามารถจัดหายางมะตอยจากโรงกลั่นอื่นมาขายต่อ และได้ลงทุนสร้างหน่วยผลิตพิเศษที่
โรงกลั่นในมาเลเซีย เพื่อนำยางมะตอยมาปรับคุณภาพเป็นยางมะตอยเกรดพรีเมียม 

Execution  
• ประเมินราคาเหมาะสมอิง PER 16.9 เท่า (Historical 7Y) อยูท่ี่ 17.50 บาท ให้น้ำหนัก

การลงทุน Neutral เช่ือราคาหุน้น่าจะสร้างผลตอบแทนใกล้เคียงตลาดในช่วง 3 
เดือนข้างหน้า จากแนวโน้มกำไร 4Q68 ที่จะฟื้นตัวจากฐานตำ่ใน 3Q68 
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ที่มา : SET 

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส  

  

EPS (บาท ) ASPS IAA Cons % diff
2568F 0.91 1.06 -14%
2569F 1.03 1.16 -11%

หุ้น
2568F 2569F 2568F 2569F

SIAM CEMENT PCL 14.08       19.81       0.63         0.62         
SIAM CITY CEMENT 10.49       9.78         1.20         1.17         
DYNASTY CERAMIC 11.94       11.22       1.59         1.54         
SCG DECOR PCL 7.25         6.51         0.40         0.39         
TIPCO ASPHALT 12.52       11.52       1.37         1.33         

PE PBV

ส้ินสุด 31 ธ .ค. 2566 2567 2568F 2569F 2570F
ก ำไรสทุธิ 2,306 1,417 1,437 1,633 1,658
Norm. Profit 2,430 1,692 1,346 1,633 1,658
EPS (บำท) 1.46 0.90 0.91 1.03 1.05
DPS (บำท) 1.25 0.90 0.85 0.85 0.85
PER (X) 9.52 15.48 15.27 13.44 13.23
Dividend Yield (%) 8.99% 6.47% 6.12% 6.12% 6.12%
Book Value (บำท) 10.35 10.06 10.31 10.49 10.70
P/BV (X) 1.34 1.38 1.35 1.32 1.30
EV/EBITDA (X) 5.10 7.49 6.85 6.03 5.75

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

จัดทำโดย : ประสิทธิ์ รัตนกิจกมล CFA,CISA 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทุนและทางเทคนิค 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 025917 
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งวด 3Q68 กำไรสทุธ ิ180 ลา้นบาท ลดลง 76%YoY   

งวด 3Q68 กำไรสุทธิ 180 ล้านบาท (-55%QoQ,-76%YoY) ดกีว่าที่ฝ่ายวิจัยคาดไว้ที่ 147 ลา้นบาท แต่ยังถือ
เป็นผลประกอบการทีต่่ำมาก ผลประกอบการลดลงอย่างมีนยัสำคัญเทียบกับช่วงเดียวกนัของปีก่อน เนื่องจาก
งวด 3Q67 เป็นไตรมาสที่กรมทางหลวงและกรมทางหลวงชนบท ซึ่งเป็น 2 หน่วยงานหลักที่มีหนา้ที่ซ่อม/สร้าง
ถนน เร่งการเบิกจ่ายงบลงทุนในช่วงโค้งสุดท้ายก่อนสิ้นสุดปีงบประมาณในเดอืน ก.ย.67 เพราะการอนมุัติใช้
งบประมาณแผ่นดนิปี 2567 มีความล่าช้ากวา่ปกตมิาก ส่งผลให้งวด 3Q67 TASCO มียอดขายยางมะตอยใน
ประเทศสูงถึง 1.85 แสนตนั ซึ่งการขายยางมะตอยในประเทศเป็นตลาดที่ใหม้าร์จ้ินสูง ขณะที่การเบิกจ่าย
งบประมาณแผ่นดนิในปนีี้เปน็ไปตามวงรอบปกติ โดยไตรมาส 3 ถือเปน็ช่วงโลวซ์ีซั่นของธุรกิจยางมะตอยใน
ประเทศเพราะเปน็ไตรมาสสุดท้ายของปีงบประมาณ จึงเหลืองบประมาณสำหรับงานซ่อมแซมถนนไม่มาก งวด 
3Q68 TASCO มีปริมาณการขายยางมะตอยในประเทศประมาณ 1.42 แสนตัน และมีปริมาณการส่งออกยาง       
มะตอย 1.48 แสนตัน โดยตลาดส่งออกทีท่ำไดม้ากข้ึนคอืตลาดเวียดนามและตลาดกลุม่ประเทศโอเชียเนยี อีก
ปัจจัยสำคัญทีส่่งผลกระทบเชิงลบตอ่ผลประกอบการ      ไตรมาสนี้คือการแข่งขันด้านราคาที่รุนแรงทั้งตลาดใน
ประเทศและตลาดเวยีดนาม เนื่องจากคู่แข่งในประเทศที่ได้รับ โควตา้ยางมะตอยจากโรงกลั่นในประเทศ ไม่สามารถ
ส่งออกยางมะตอยไปขายกัมพูชาจากปัญหาความขดัแย้งระหว่างประเทศและมีการปิดด่านและไม่มีถังสำรองเกบ็
ยางมะตอย จึงมีการดัมพ์ราคาเทขายยางมะตอยออกมา ส่วนตลาดเวียดนามก็เผชิญการแข่งขันด้านราคาจาก
ยางมะตอยนำเข้าจากตะวันออกกลาง สร้างแรงกดดนัตอ่มาร์จ้ิน โดยงวด 3Q68 TASCO มีอตัรากำไรข้ันตน้
ธุรกิจยางมะตอยลดลงเหลือเพียง 5.5% จากที่ทำได้ 12.2% และ 16.4% ในงวด 2Q68 และ 3Q67 ตามลำดบั  

ธุรกิจรับเหมาก่อสร้างถนนมีรายได้ 599 ล้านบาท (+52%QoQ,-10%YoY) พลิกกลบัมามี gross margin เปน็
บวกอีกคร้ังอยูท่ี่ 22.4% หลังผ่านการตั้งสำรองผลขาดทนุไปแล้วใน 2Q68 และมีการเพิ่มสัดส่วนงานซอ่มบำรุง
ทางและงานสว่นเพิ่มจากโครงการทางวิ่งที่ 3 ทา่อากาศยานสุวรรณภูมิ ซึ่งให้อตัรากำไรข้ันต้นสูงกว่าโครงการ
ประเภทอื่น โดยไตรมาสนี้ TASCO มีการโอนกลบัค่าเผือ่หนีสู้ญคืนมา 5.15 ล้านบาท จากลูกค้าทีเ่ป็น
ผู้รับเหมากอ่สร้างงานถนนที่มสีภาพคล่องดีขึ้นและมีความสามารถในการชำระค่าสินค้าให้กับ TASCO ได้ตาม
กำหนด แต่ก็จะถูกหักล้างจากค่าใช้จ่ายพิเศษในการขายเรือเก่า ซึ่งมีผลขาดทุนเกิดขึน้ 16.89 ล้านบาท  

ผลประกอบการย้อนหลังรายไตรมาส  ปริมาณและราคาขายยางมะตอยของ TASCO 
 

 

  

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

สำหรับผลประกอบการ 9M68 TASCO มีกำไรสุทธิ 1,025 ล้านบาท เพิ่มขึ้น 22%YoY คิดเป็น EPS อยู่ที ่0.65 
บาท/หุ้น และสร้างเซอร์ไพรส์ดว้ยการประกาศจ่ายเงินปนัผลอัตรา 0.80 บาท/หุ้น คิดเป็น Dividend Payout 
Ratio 123% ขึ้น XD วันที ่21 พ.ย 68 
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ลุน้กำไรฟืน้ตวัแรงใน 4Q68 รบัอานสิงคง์บกระตุน้เศรษฐกจิพเิศษ  
ฝ่ายวิจัยคาดว่า TASCO จะกลบัมาทำกำไรโดดเดน่อีกคร้ังในงวด 4Q68 เพราะจะได้รับผลบวกจากงบกระตุ้น
เศรษฐกิจพิเศษปี 2568 ที่ถูกจัดสรรให้กรมทางหลวงและกรมทางหลวงชนบท จำนวน 4.7 หมื่นลา้นบาท ซึ่งคิด
เป็นส่วนเพิม่จากงบประมาณปกติอีกเกือบ 30% สำหรับใช้ซอ่มถนนซึ่งเป็นโครงการระยะสั้นทีม่ีการเบิกจ่าย
งบประมาณเร็ว 3-6 เดอืน ประเมินว่าจะสร้าง Demand ยางมะตอยส่วนเพิ่มกวา่ 2.5 แสนตัน จะส่งผลบวก
โดยตรงตอ่ TASCO ที่มีส่วนแบง่การตลาดยางมะตอยในประเทศ 40% และมีศักยภาพในการจัดหายางมะตอย
จากโรงกลั่นทั่วภูมิภาคอาเซยีนมาจำหน่าย ขณะที่ พรบ.งบประมาณรายจ่ายปี 2569 เร่ิมขึ้นในวนัที่ 1 ต.ค 68 
ตามกำหนดการปกติ จะมสี่วนสนับสนุนการใช้ยางมะตอยในประเทศเพิ่มขึน้ในงวด 4Q68 ต่อเนือ่งถึง 1Q69 ส่วน
ตลาดยางมะตอยในต่างประเทศก็จะเข้าสู่ช่วงไฮซซีั่นของตลาดอินโดนีเซยี แม้ว่าการจัดซื้อ Feedstock มากลัน่
เป็นยางมะตอยปีนีอ้าจทำไม่ไดต้ามเป้า โดยตั้งแตต่้นปี TASCO สามารถจัดซือ้ Crude ได้เพยีง 1 Shipment จาก
เป้าหมายทีต่้องการนำเขา้ Crude หรือ Residue ปลีะ 3-4 Shipment แต่จะไมส่่งผลกระทบตอ่เปา้หมายปริมาณ
การขายยางมะตอยทั้งปทีี่ 1.15 ล้านตัน เพราะ TASCO สามารถจัดหายางมะตอยจากโรงกลั่นอืน่มาขายต่อ และ
ได้มีการลงทนุสร้างหนว่ยผลติพเิศษที่โรงกลั่นในมาเลเซยีเพือ่นำยางมะตอยมาปรับคุณภาพเปน็ยางมะตอย
เกรดพรีเมยีมสำหรับขายในตลาด Retail 

คงนำ้หนกัลงทนุ Neutral ประเมนิราคาเหมาะสม 17.50 บาท  
ฝ่ายวิจัยคงน้ำหนักการลงทุน Neutral ประเมินราคาเหมาะสมอิง PER 16.9 เท่า (Historical 7Y) อยูท่ี่ 17.50 บาท  
เช่ือราคาหุ้นน่าจะสร้างผลตอบแทนใกลเ้คียงตลาดในช่วง 3 เดือนข้างหน้า จากแนวโน้มกำไร 4Q68 ที่จะฟื้นตวั
จากฐานตำ่ใน 3Q68 แตย่ังอยูใ่นระดับใกลเ้คียงกับช่วงเดียวกนัของปีก่อนที่มอีานิสงค์ตกค้างจากการเบิกจ่าย
งบประมาณแผ่นดนิทีล่่าช้า ทำให้มียอดขายยางมะตอยในประเทศสงูกว่าปกติ 
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ESG 
กลุ่มทิปโกแ้อสฟัลท์ประกอบธุรกิจหลายด้านได้แก่ ธุรกิจโรงกลั่น ธุรกิจผลิตยางมะตอยในประเทศ ธุรกิจผลิตยาง
มะตอยในต่างประเทศ ธุรกิจผลิตยางมะตอยระหวา่งประเทศ ธุรกจิเรือขนส่ง และธุรกิจก่อสร้าง ไดม้ีการกำหนด
เป้าหมายเพื่อมุ่งสู่การเป็นองค์กรพัฒนาอยา่งยั่งยืนไว้ในเป้าหมายกลยุทธ์ขององค์กร โดยกำหนดโครงสร้าง
การกำกับดูแลตั้งแต่ระดับคณะกรรมการบริษัทไปจนถึงพนักงานทกุคน และได้ระบบุทบาทความรับผิดชอบ 
ความถี่ เพือ่ให้สามารถตรวจสอบผลการปฏิบตัิงานดา้นความยัง่ยืนได้อย่างเปน็ระบบและมีประสทิธิภาพในการ
ติดตามการดำเนินงาน โดยมีการกำหนดประเด็นความยั่งยนืทีส่ำคญัจากปัจจัยเสีย่งทั้งภายในและภายนอก ผ่าน
การสอบถามความคิดเห็นจากกลุ่มผู้มสี่วนได้เสียภายใน/ภายนอกองค์กร และจัดลำดบัความสำคญัเพือ่นำมาใช้
ในลำดับการวางแผนละดำเนนิการตั้งรับ รวมถึงบริหารจัดการประเด็นสำคัญอย่างมีประสทิธิภาพและทันเวลา 
ครอบคลุมทั้งด้านเศรษฐกิจ สังคม สิ่งแวดลอ้ม รวมถึงดา้นธรรมาภิบาลและการพฒันาบุคลากร 

Environment (E) 
• ใช้หลักการบริหารแบบประสิทธิภาพเชิงนเิวศเศรษฐกิจ (ECO-EFFICIENCY) ครอบคลุมด้านการ

บริหารจัดการมลพิษและการหกร่ัวไหล การบริหารจัดการของเสีย และการบริหารจัดการพลังงาน โดย
มีการกำหนดเป้าหมายระยะสั้นและระยะยาวเพื่อวัดผลอยา่งเปน็รูปธรรม อาทิ กา๊ซไนโตรเจนออกไซด ์
ก๊าซซลัเฟอร์ออกไซด์ คาร์บอนมอนอกไซด ์ ฝุ่นระลองรวม ระดบัเสียง ปรมิาณน้ำทิ้งที่ผา่นการบำบัด
และนำกลับมาใช้ใหม ่

Social (S) 

• กลุ่มบริษัทฯ มุ่งมัน่ดำเนนิธุรกิจควบคู่ไปกับการบริหารจัดการผลกระทบดา้นสิ่งแวดลอ้มตลอดหว่งโซ่
คุณค่า ด้วยการส่งเสริมการสร้างความตระหนักในการปกป้อง อนุรักษ์ทรัพยากรธรรมชาต ิ และ
สิ่งแวดล้อม โดยมุ่งเนน้การดำเนินงานทางธุรกิจตามระบบการจัดการด้านสิ่งแวดลอ้มตามมาตรฐาน
ISO14001 และ ISO26000 ประยุกต์กับนโยบายสิ่งแวดล้อมและการพัฒนาความยั่งยนืของบริษัท ใน
การขับเคลือ่นสู่ความสมดุลและยัง่ยืน และขยายเครือขา่ยสเีขียวไปยังห่วงโซ่อุปทานเพือ่สนับสนนุให้คู่
ค้าและพนัธมิตรเข้าสู่กระบวนการการบริหารจัดการเพื่อลดผลกระทบด้านสิ่งแวดล้อมควบคู่ไปพรอ้ม
กัน ซึ่งสะทอ้นผา่นรางวลัที่ได้รับจากโครงการอุตสาหกรรมสเีขียว ระดับที่ 5 เครือขา่ยสเีขียว (Green 
Industry Award Level 5 : Green Network หรือ GI 5) ซึ่งเป็นระดับสูงสุดของโครงการนี้ 

Governance (G) 
• TASCO มีการดำเนินงานดา้น ESG ในมิติของธรรมาภิบาล (Governance) ที่โดดเดน่ โดยได้รับการ

ประเมินจากตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยใหอ้ยู่ในระดับ “AA” สะท้อนถึงการบริหารจัดการที่โปร่งใส 
มีจริยธรรม และคำนึงถึงผู้มีสว่นได้เสยีทุกภาคสว่นอย่างรอบดา้น นอกจากนี้ TASCO ยังได้รับการ
คัดเลอืกให้อยู่ในดัชนี SET ESG Index และ ESG100 ซึ่งเป็นการยืนยันถึงความมุ่งมัน่ในการดำเนิน
ธุรกิจอย่างยั่งยืน โดยมีการเปดิเผยข้อมลูอย่างโปร่งใสและเขา้ร่วมโครงการ ESG DNA เพือ่ส่งเสริม
ความรู้ด้านความยั่งยืนแก่บุคลากรภายในองค์กร 

ESG Comment: TASCO มีข้อจำกัดในการเปดิเผยข้อมูลบางประการที่ออ่นไหวต่อการดำเนนิธุรกิจ อาท ิ
Terms & Condition ในการซือ้ FEEDSTOCK และปริมาณสินคา้คงเหลือ ซึ่งมีส่วนสำคัญในการจัดทำประมาณ
การตัวเลขทางการเงินของนักวเิคราะห์ ขณะที่การบริหารจัดการเพื่อไม่ให้เกิดผลกระทบด้านสิง่แวดลอ้มและ
ความปลอดภยั ถอืเปน็สิ่งที่ TASCO ให้ความสำคัญอยา่งมาก และมีตัวชีว้ัดที่ชัดเจนในทุกมติิ  
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ผลการดำเนนิงานรายไตรมาส 

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส

 
ปริมาณขายยางมะตอยในประเทศและการเบิกงบลงทุน  ราคายางมะตอยตลาดในประเทศ 

 

 

 
 

 

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

 
ราคายางมะตอยตลาดสิงคโปร์และราคาน้ำมันดิบดูไบ  งบกรมทางหลวง กรมทางหลวงชนบท กับการใช้ยางมะตอย 

 

 

  

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

 
 
  

Key Data (ล้านบาท ) 1Q67 2Q67 3Q67 4Q67 1Q68 2Q68 3Q68 %QoQ %YoY 9M68 9M67 %YoY
ยอดขาย 5,679 5,483 9,038 7,764 7,107 6,459 6,465 0% -28% 20,031 20,200 -1%

ก าไรขัน้ตน้ 343 492 1,384 917 730 723 459 -36% -67% 1,912 2,219 -14%

คา่ใชจ้า่ยในการขาย -300 -280 -344 -319 -306 -306 -276 -10% -20% -888 -924 -4%

ดอกเบีย้จา่ย -33 -42 -40 -32 -36 -37 -32 -14% -20% -104 -116 -10%

ก าไรจากการด าเนนิงาน 108 246 828 511 394 378 192 -49% -77% 963 1,181 -18%

ก าไรสทุธิ 8 99 735 576 444 400 180 -55% -76% 1,025 841 22%

รายการพเิศษ -100 -147 -93 65 51 23 -12 62 -340

EPS ( บาท/หุน้ ) 0.00 0.06 0.47 0.36 0.28 0.25 0.11 -55% -76% 0.65 0.53 22%

Gross Margin 6.0% 9.0% 15.3% 11.8% 10.3% 11.2% 7.1% 9.5% 11.0%

SG&A/Sale 5.3% 5.1% 3.8% 4.1% 4.3% 4.7% 4.3% 4.4% 4.6%

Net Gearing 0.07 0.16 0.07 0.09 0.14 0.20 0.13 0.20 0.16

Book Value/Share (บาท) 10.58 9.64 9.64 10.06 10.31 9.48 9.53 9.48 9.64
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ประมาณการผลการดำเนนิงานป ี2568-2570 ของ TASCO 

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส

 

งบก าไรขาดทุน (ลา้นบาท) งบกระแสเ งินสด (ลา้นบาท)
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F
ยอดขาย 27,964 26,510 27,468 28,716 กระแสเงนิสดจากการด าเนนิงาน

ตน้ทนุขาย 24,828 23,856 24,525 25,639 ก าไรสทุธิ 1,417 1,437 1,633 1,658

ก าไรขัน้ตน้ 3,136 2,654 2,943 3,077 รายการเปลีย่นแปลงทีไ่ม่กระทบเงนิสด 3,787 2,670 2,978 3,088

คา่ใชจ้า่ยในการขาย 1,243 1,207 1,209 1,263 คา่เสืม่ราคาและตัดจ าหน่าย 1,112 1,170 1,250 1,330

ดอกเบีย้จา่ย 148 144 144 144 ก าไร/ขาดทนุจาก Fx ทีไ่ม่ไดรั้บรู ้ 5 0 0 0

คา่ใชจ้า่ยอืน่ 0 0 0 0 อืน่ๆ 0 0 0 0

รายไดอ้ืน่ 2,562 2,065 2,236 2,275 เพิม่/ลด จากกจิกรรมการด าเนนิงาน -2,239 1,725 -279 -374

ก าไรสทุธกิ่อนหกัภาษี 4,307 3,369 3,827 3,944 กระแสเงนิสดจากการด าเนนิงานสทุธิ 735 4,190 2,461 2,470

ภาษีเงนิได ้ 411 356 417 424 กระแสเงนิสดจากการลงทนุ

สว่นของผูถ้ือหุน้รายย่อย -37 -10 -37 -36 เพิม่/ลด จากการลงทนุระยะสัน้ 30 0 0 0

รายการพเิศษอืน่ ๆ -275 90 0 0 เพิม่/ลด จากการลงทนุทีเ่กีย่วขอ้ง 92 0 0 0

ก าไรสทุธิ 1,417 1,437 1,633 1,658 เพิม่/ลด จากสนิทรัพย์ถาวร -551 -800 -800 -800

ก าไรจากการด าเนนิงาน 1,692 1,346 1,633 1,658 กระแสเงนิสดจากการลงทนุสทุธิ -364 -800 -800 -800

Norm EPS 0.90          0.91          1.03          1.05          กระแสเงนิสดจากการจัดหาเงนิ

เพิม่/ลด เงนิกู ้ 725 0 0 0

การเตบิโตของยอดขาย -10.1% -5.2% 3.6% 4.5% เพิม่/ลด ทนุและสว่นเกนิมูลคา่หุน้ 0 0 0 0

การเตบิโตของก าไรจากการด าเนนิงาน -30.4% -20.4% 21.3% 1.6% ลด จา่ยปันผล -1,582 -1,342 -1,342 -1,342

อัตราสว่นก าไรขัน้ตน้ 11.2% 10.0% 10.7% 10.7% กระแสเงนิสดจากการจัดหาเงนิสทุธิ -1,527 -1,541 -1,322 -1,322

อัตราสว่นก าไรจากการด าเนนิงาน 6.1% 5.1% 5.9% 5.8% เพิม่/ลด เงนิสดสทุธิ (1,155)        1,849         340            348            

งบก าไรขาดทุนรายไตรมาส (ลา้นบาท) งบดุล (ลา้นบาท)

4Q67 1Q68 2Q68 3Q68 ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F
ยอดขาย 7,764 7,107 6,459 6,465 เงนิสดและเทยีบเทา่เงนิสด 1,846 3,696 4,035 4,384

ตน้ทนุขาย 6,847 6,376 5,737 6,006 ลกูหนีก้ารคา้ 5,722 4,242 4,395 4,594

ก าไรขัน้ตน้ 917 730 723 459 สนิคา้คงเหลอื 5,930 5,716 5,918 6,184

คา่ใชจ้า่ยในการขาย 319 306 306 276 สนิทรัพย์หมุนเวยีนอืน่ 509 666 688 713

ดอกเบีย้จา่ย 32 36 37 32 ทีด่นิ อาคาร และอุปกรณ์ สทุธิ 6,670 6,299 5,849 5,319

คา่ใชจ้า่ยอืน่ 0 0 0 0 สนิทรัพย์รวม 23,789 23,708 24,196 24,735

รายไดอ้ืน่ 101 119 89 107

ก าไรสทุธกิ่อนหกัภาษี 764 594 528 279 เจา้หนีก้ารคา้ 2,864 2,916 3,022 3,159

ภาษีเงนิได ้ 155 115 91 73 หนีส้นิหมุนเวยีนอืน่ 1,162 837 872 900

สว่นของผูถ้ือหุน้รายย่อย -1 1 0 6 หนีส้นิรวม 7,696 7,210 7,370 7,557

รายการพเิศษอืน่ ๆ 65 51 23 -12

ก าไรสทุธิ 576 444 400 180 ทนุทีช่ าระแลว้ 1,578 1,578 1,578 1,578

ก าไรจากการด าเนนิงาน 511 394 378 192 สว่นเกนิมูลคา่หุน้ 771 771 771 771

Norm EPS 0.32          0.25          0.24          0.12          ก าไรสะสม 14,158 14,254 14,545 14,861

สว่นของผูถ้ือหุน้ 15,878 16,273 16,565 16,881

ยอดขาย (QoQ) -14.1% -8.5% -9.1% 0.1%

ก าไรขัน้ตน้ (QoQ) -33.7% -20.4% -1.1% -36.5% สว่นของผูถ้ือหุน้รายย่อย 215 224 261 297

ก าไรจากการด าเนนิงาน (QoQ) -38.3% -23.0% -4.0% -49.3% หนีส้นิและสว่นของผูถ้ือหุน้ 23,789 23,708 24,196 24,735

อัตราส่วนทางการเ งิน สมมติฐานในการท าประมาณการ
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F
อัตราสว่นสภาพคลอ่ง (เทา่) 2.14          2.23          2.29          2.36          

อัตราสว่นหมุนเวยีนลกูหนีก้ารคา้ (เทา่) 4.89          6.25          6.25          6.25          ปรมิาณการขายรวม ( ตัน ) 1,101,000 1,107,447 1,143,779 1,181,546

อัตราสว่นหมุนเวยีนสนิคา้คงเหลอื (เทา่) 4.72          4.64          4.64          4.64          ราคาขายเฉลีย่ ( บาท/ตัน ) 20,799       21,176       21,423       21,674       

อัตราสว่นหมุนเวยีนเจา้หนีก้ารคา้ (เทา่) 9.76          9.09          9.09          9.09          รายไดรั้บเหมาก่อสรา้ง ( ลา้นบาท ) 2,167 1,657 1,740 1,827

หนีส้นิตอ่สว่นผูถ้ือหุน้ 0.48          0.44          0.44          0.45          Gross margin ธรุกจิรับเหมาก่อสรา้ง 2.1% 2.2% 6.5% 6.5%

ผลตอบแทนจากสนิทรัพย์เฉลีย่ 7.1% 5.7% 6.7% 6.7% Gross margin ธรุกจิยางมะตอย 12.0% 10.5% 11.0% 11.0%

ผลตอบแทนจากผูถ้ือหุน้เฉลีย่ 10.7% 8.3% 9.9% 9.8% %SG&A/Sale 4.4% 4.6% 4.4% 4.4%


