
 

 

 

เข้าซื้อหุ้น TITLE สัดส่วน 57.8% จากผู้ถือหุ้นเดิม ราคาหุ้นละ 2.50 บาท พร้อมทำ 
TENDER OFFER ที่เหลือ (คาดเสร็จ ส.ค ) ในราคาเดียวกัน คิดเป็นมูลค่ารวม 1.8 
พันล้านบาท แหล่งเงินทุนจากเงินภายใน และเงินกู้ แม้ลงทุนซื้อ 100% คาด NET 
GEARING ไม่เกิน 1.5 เท่า (DEBT COVENANT 2.5 เท่า) 

การเข้าลงทุนครั้งนี้ เพื่อขยายธุรกิจคอนโดฯ ไปยังตลาดภูเก็ต ซึ่ง TITLE มี
ประสบการณ์มานานกว่า 10 ปี มีโครงการภายใต้พัฒนา 7 โครงการ มูลค่า 6 
พันล้านบาท ปัจจุบันเหลือขายและอยู่ระหว่างก่อสร้าง 2 โครงการ คิดเป็น 
BACKLOG และ INVENTORY ราว 1.6 พันล้านบาท นอกจากนี้ยังมีที่ดินอีก 80 
ไร่ เตรียมพัฒนา 9 โครงการ มูลค่ากว่า 1.4 หมื่นล้านบาท เพื่อเข้ามาเสริม
แผนการเติบโตของ ASW สู่เป้าหมายในอัตราเฉลี่ย 20% ต่อปี 
ประมาณการตวัเลขสำคัญทางการเงนิ 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
TECHNICAL CHART/COMMENT 

 

แนวโนม้ราคา : Sideway 
แนวรับ : 7.60/8.00 บาท 
แนวต้าน : 8.75 บาท 

ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
 

OUTPERFORM:  กรณีที่นักวิเคราะห์พิจารณาปัจจัยแวดล้อมทางพ้ืนฐานแล้วเห็นว่าราคาหุ้นบริษัทท่ีทำการวิเคราะห์มีโอกาสที่จะสร้างผลตอบแทนท่ีชนะค่าเฉลี่ยของ SECTOR หรือชนะ SET INDEX 
NEUTRAL:  กรณีที่นักวิเคราะห์พิจารณาปัจจัยแวดล้อมทางพ้ืนฐานแล้วเห็นว่าราคาหุ้นบริษัทท่ีทำการวิเคราะห์มีโอกาสที่จะสร้างผลตอบแทนท่ีพอๆกับค่าเฉลี่ยของ SECTOR หรือพอๆกับ SET INDEX 
UNDERPERFORM:  กรณีที่นักวิเคราะห์พิจารณาปัจจัยแวดล้อมทางพ้ืนฐานแล้วเห็นว่าราคาหุ้นบริษัทท่ีทำการวิเคราะห์มีโอกาสที่จะสร้างผลตอบแทนท่ีแย่ค่าเฉลี่ยของ SECTOR หรือแย่กว่า SET INDEX 

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2564 2565 2566F 2567F 2568F
ก ำไรสทุธิ (ลบ) 951 1,119 1,006 1,114 1,231
Norm Profit (ลบ) 898 774 1,006 1,114 1,231
Norm EPS (บำท) 1.05 0.90 1.18 1.30 1.44
EPS (บำท) 1.11 1.31 1.18 1.30 1.44
PER (เท่ำ) 7.7 9.0 6.9 6.2 5.6
DPS (บำท) 0.55 0.52 0.59 0.65 0.72
Dividend Yield (%) 6.8 6.5 7.3 8.0 8.9
BV (บำท) 5.65 6.56 7.18 7.87 8.62
PBV (เท่ำ) 1.43 1.23 1.13 1.03 0.94
EV/EBITDA (เท่ำ) 7.79 10.58 9.02 8.59 8.21
ROE (%) 26.6 21.4 17.1 17.3 17.4

ซื้อหุ้น TITLE เพื่อขยายตลาดในภูเก็ต 13 กรกฎาคม 2566 

ASW 
Outperform 

ราคาปจัจบุนั (บาท) 8.10 
ราคาเปา้หมาย (บาท) 9.40 
Upside (%) 16.1 
Dividend yield (%) 7.3 

  

CONSENSUS ANALYSIS 

 
ท่ีมา: IAA consensus, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส    

ESG RATING 

 
ท่ีมา: IAA CONSENSUS  

COMPANY UPDATE 

บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส 
 

นวลพรรณ น้อยรัชชุกร 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทุน และทางเทคนิค 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 019994 
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ซื้อหุ้น TITLE 57.8% + Tender Offer ที่เหลือราคา 2.5 บาท 
ASW ประกาศเข้าซื้อหุ้นในบริษัท ร่มโพธ์ิ พร๊อพเพอร์ตี้ จำกัด มหาชน (TITLE) ใน
สัดส่วน 57.79% ของหุ้นทั้งหมด หรือ จำนวน 417.1695 ล้านหุ้น จากผู้ถือหุ้น
เดิม คือ คุณเด่นดนัย หุตะจูฑะ ในราคาหุ้นละ 2.50 บาท คิดเป็นมูลค่ารวม 
1,042.92 ล้านบาท ผ่านการทำ Big Lot เมื่อวันที่ 12 ก.ค. 2566  

ภายหลังเข้าทำธุรกรรมดังกล่าว ทาง ASW ต้องทำคำเสนอซื้อ (Tender Offer) 
หุ้นส่วนที่เหลือของ TITLE จำนวนไม่เกิน 304.727 ล้านหุ้น หรือ สัดส่วน 42.21% 
ในราคาไม่ต่ำกว่า 2.50 บาท คิดเป็นจำนวนเงิน 761.817 ล้านบาท (คาดระยะเวลา
ทำ Tender Offer ระหว่างวันที่ 25 ก.ค. -31 ส.ค. 2566) สำหรับแหล่งเงินทุนใน
ธุรกรรมครั้งนี้มาจากกระแสเงินสดภายใน 500 ล้านบาท ที่เหลือมาจากเงินกู้ยืม
สถาบันการเงิน  

นอกจากนี้บริษัทมีมติอนุมตัอิอกและจัดสรรหุ้นเพิ่มทุนจำนวน 43 ล้านหุ้น (พาร์ 1 
บาท) หรือคิดเป็น 4.78% ของหุ้นทั้งหมดของ ASW หลังเพ่ิมทุน หรือ 899.121 
ล้านหุ้น เพื่อเสนอขายให้แก่คุณเด่นดนัย หุตะจูฑะ ในราคาหุ้นละ 8.40 บาท (ราคา
ปิด ณ  12 ก.ค. 2566 อยูท่ี่ 8.10 บาท) คิดเป็นมูลค่า 361.2 ล้านบาท โดยมี
กำหนดชำระค่าหุ้นเพิ่มทุนวันที่ 13 ก.ค. 2566  

TRANSACTION TIMELINE  ข้อมูลบริษัท TITLE 
 

 

  

 
ที่มา: ASW   ที่มา: ASW  

 

มองศักยภาพที่ดิน และโอกาสขยายตลาดไปยังภูเก็ต 
เนื่องจาก TITLE (จดทะเบียนในตลาด MAI เดือน พ.ย. 2560 มีมูลค่าตลาด 1.6 
พันล้านบาท) มีธุรกิจคล้ายคลึงกับ ASW โดยดำเนินธุรกิจพัฒนาที่อยู่อาศัย
ประเภทคอนโดฯ ในจังหวัดภูเก็ตมานานกว่า 10 ป ี ภายใต้แบรนด์ “The Title” 
ตั้งอยู่ในทำเลหาดในยาง, หาดราไวย์ และหาดบางเทา ปัจจุบันมีการพัฒนา
โครงการแล้วทั้งสิ้น 7 โครงการ มูลค่าราว 6 พันล้านบาท ปิดโครงการแล้ว 5 
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โครงการ และ อีก 2 โครงการ มูลค่า 2.5 พันล้านบาท เป็นโครงการสร้างเสร็จอยู่
ระหว่างโอนฯ 1 โครงการ คือ The Title V Rawai มูลค่า 947 ล้านบาท ขาย 100% 
โอนฯ 89% คิดเป็น Backlog ราว 100 ล้านบาท และโครงการระหว่างก่อสร้าง 1 
โครงการ คือ The Title Halo 1 Naiyang มูลค่า 1.5 พนัล้านบาท (ขาย 79%) 
กำหนดโอนฯ 1Q67 

โครงการภายใต้การพัฒนาของ TITLE 

 
ที่มา: ASW 

 

โครงการในอนาคต  โครงการในอนาคต 

 

 

 
ที่มา: ASW   ที่มา: ASW  

 

ความสนใจของ ASW ในการลงทุนครั้งนี้ เนื่องจากมองโอกาสในการขยายตลาด
ไปยังภูเก็ต ซึ่งถือเป็นแหล่งท่องเที่ยวสำคัญของไทย มีนักท่องเที่ยวต่างชาติมา
ภูเก็ตสัดส่วน 12% ของทั้งหมด และสร้างรายได้กว่า 30% ของรายได้จากต่างชาติ
ทั้งประเทศ รวมถึงเป็นตลาดที่อยู่อาศัยที่ลูกค้าต่างชาติให้ความสนใจ ขณะที ่
TITLE มีศักยภาพของที่ดินเปล่าที่สามารถพัฒนาอีกกว่า 80 ไร ่  ในทำเล
ศักยภาพอย่าง หาดในยาง, หาดราไวย์ และหาดบางเทา ที่สามารถพัฒนา
โครงการในอนาคตได้ถึง 9 โครงการ มูลค่ารวมกว่า 1.4 หมื่นล้านบาท (หนึ่งในนั้น
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คือ โครงการ Title Halo 1 ในยาง มูลค่า 1.5 พันล้านบาท ที่อยู่ระหว่างก่อสร้าง) มี
แผนเริ่มพัฒนาตั้งแต่ปีนี้ และภายใต้ 9 โครงการดังกล่าว ตั้งเป้าการสร้างรายได้
ของ TITLE รวม 1 หมื่นล้านบาท ภายในปี 2567-2569 เพื่อเข้ามาเสริมการเติบโต
ของ ASW สู่เป้าหมายเฉลี่ย 20% ต่อป ี

หากพิจารณาผลประกอบการปี 2565 TITLE มีรายได้ 581 ล้านบาท และกำไร
สุทธิ 61 ล้านบาท (Gross Margin ขายฯ 44% และ Net Margin 11%) ขณะที ่
1Q66 มีรายได้ 346 ล้านบาท และกำไร 66 ล้านบาท ผลจากการโอนของโครงการ 
Title V Rawai เป็นหลัก ม ีGross Margin ขายฯ 46% และ Net Margin 19% ด้าน
โครงสร้างการเงินสิ้น 1Q66 มีสินทรัพย์รวม 1.23 พันล้านบาท (เงินสด 192 ล้าน
บาท), หนี้สิน 505 ล้านบาท (เป็นหนี้ที่มีภาระดอกเบี้ย 9 ล้านบาท) และส่วนผู้ถือหุ้น 
728 ล้านบาท มีสถานะเป็น Net Cash 184 ล้านบาท 

งบกำไรขาดทุนของ TITLE 

 
ที่มา: ASW 

 

สำหรับการลงทุนครั้งนี้ที่ราคา 2.50 บาท สูงกว่าราคาปัจจุบัน (อิงราคาปิด 12 
ก.ค.) ของ TITLE ที่ 2.42 บาท และ Book Value ณ สิ้น 1Q66 ที ่1.00 บาท โดย
คิดเป็น PBV 2.5 เท่า (PBV – ASW ที่ 1.2 เท่า) และ PER 30 เท่า (กรณีอิงกำไรปี 
2565 ที ่EPS 0.08 บาท/หุ้น) ขณะที่มูลค่าเงินลงทุนทั้งสิ้น 1.8 พันล้านบาท (หาก 
Tender Offer 100%) เทียบเป็น 11% ของมูลค่าสินทรัพย์ส้ิน 1Q66 ถือเป็น
มูลค่าลงทุนที่สูงพอสมควร ภายใต้ความคาดหวังต่อมูลค่าสินทรัพย์ที่จะสร้าง
มูลค่าเพิ่มในอนาคต แต่ ASW มั่นใจถึงความพร้อมในการลงทุน ประเมินการ
ลงทุนรอบนี้ทั้งหมดมาจากการแหล่งเงินกู้ และเงินสดภายในบริษัท ทั้งนี้บริษัท
ประเมินว่าหากรวมภาระเงินลงทุนจากการเข้าซื้อหุ้น 100% ของ TITLE คาด Net 
Gearing ของ ASW จะเพิ่มขึน้จาก 1.28 เท่า มาอยู่ที่ 1.4-1.5 เท่า ยงัต่ำกว่า Debt 
Covenant ที ่2.5 เท่า 
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คาดสร้างการเติบโตและมูลค่าเพิ่มในระยะถดัไป 

ฝ่ายวิจัยยังไม่ได้รวมการดำเนินงานของ TITLE ไว้ในประมาณการ (หลังซื้อหุ้น 
57.8% สามารถควบรวมกิจการตั้งแต่ กลาง ก.ค. เป็นต้นไป) เนื่องจากรอความ
ชัดเจนของข้อมูลอีกครั้ง และเบื้องต้นประเมินการดำเนินงานของ TITLE จะยังไม่
ส่งผลอย่างมีนัยฯ ต่อภาพรวม ASW ในปีนี้ เนื่องจากปัจจุบัน TITLE มีเพียง 1 
โครงการที่สร้างเสร็จพร้อมโอนฯ คือ Title V Rawai มูลค่า 947 ล้านบาท (ขาย 
100% และโอนฯ 89%) คิดเปน็มูลค่า Backlog ราว 100 ล้านบาท ที่จะรับรู้รายได้ 
2H66 ส่วนอีก 1 โครงการที่อยู่ระหว่างก่อสร้าง คือ Title Halo 1 Naiyang มูลค่า 
1.5 พันล้านบาท (ขาย 79%) และมีกำหนดส่งมอบ 1Q67 คาดเข้ามาสร้างรายได้
เพิ่มมากขึ้นให้กับ ASW ในปีหน้า รวมถึงที่ดินเปล่าที่รอพัฒนาเป็นโครงการใหม่ใน
อนาคต หากสำเร็จตามแผน ย่อมสร้างมูลค่าเพิ่มในระยะถัดไป 

คงแนะนำ Outperform สำหรับ ASW ที่มูลค่าพื้นฐานปี 2566 ที่ 9.40 บาท (อิง 
PER 8 เท่า) ภายใต้ประมาณการเดิมที่ยังไม่รวมกิจการ TITLE โดยราคาหุ้น
ปัจจุบันมี upside 16% และทิศทางกำไรปกติ 2Q-4Q66 จะเป็นขาขึ้นรายไตรมาส 
หนุนจากส่งมอบ 8 คอนโดฯ ใหม่ ที่จะสร้างเสร็จและโอนฯ ทุกไตรมาสตลอด 9M66 
ด้าน Valuation มี PER ซื้อขาย 7 เท่า พร้อมคาด Div Yield เฉลี่ย 7% 
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ESG 

Environment (E) 
• ASW กำหนดนโยบายและแนวปฏิบัติด้านสิ่งแวดล้อมผ่านโครงการ 

Grow Green โดยให้ความสำคัญกับพื้นทีสีเขียวในโครงการ ด้วยรักษา
ต้นไม้บนที่ดินเดิมในโครงการ และเพิ่ม Shade Garden Facility สำหรับให้
ลูกบ้านปลูกพืชสวนครัวได้  

• วางเป้าการลดการปล่อยก๊าซเรือนกระจกขององค์กรในระยะยาว เมื่อ
เทียบกับยอดขายในแต่ละปี โดยตั้งเป้าการลดการปล่อยก๊าซเรือนกระจก
ลดลง 40% จากผลการปล่อยก๊าซของปี 2563 ให้ได้ภายในปี 2573 

Social (S) 
• มีนโยบายด้านความปลอดภัยสุขอนามัย และสิ่งแวดล้อมในการทำงาน

ของพนักงานทั้งในสำนักงานใหญ่และโครงการ เช่น จัดกิจกรรมกีฬาเพื่อ
ส่งเสริมสุขภาพของพนักงาน และ จัดสรรวัคซีนโควิด-19 แก่พนักงาน 
ฯลฯ 

• จัดกิจกรรมเพื่อช่วยเหลือชุมชนและสังคมอย่างต่อเนื่อง เช่น กิจกรรม
บริจาคโลหิต 4 ครั้งในปี 2564 มีผู้เข้าร่วม 437 คน และได้จำนวนโลหิต 
130,950 ซีซี, ตั้งตู้ปันอิ่มเพือ่แบ่งปันอาหารสดและแห้งแก่ประชาชนทั่วไป 
และจัดตั้งจุดแยกขยะพลาสติกในสำนักงาน เพื่อส่งมอบต่อหน่วยงานต่าง 
ๆ นำไปรีไซเคิล ฯลฯ  

Governance (G) 
• ดำเนินนโยบายต่อต้านการทุจริตคอร์รัปชั่น ครอบคลุมถึงคู่ค้า ธุรกิจ 

ลูกค้า และผู้มส่วนได้เสียทุกฝ่ายทั้งในและต่างประเทศ โดยจัดให้มีการสอบ
ทานการปฏิบัติตามนโยบายการต่อต้านการทุจริตคอร์รัปชั่น และทำการ
ประเมินความเสี่ยงต่อการเกิดทุจริตคอร์รัปชั่นทั้งองค์กรเป็นประจำอย่าง
น้อยปีละ 1 ครั้ง 

• มุ่งมั่นจะเป็นตัวแทนทีด่ีของผู้ถือหุ้น โดยปฏิบัติหน้าที่ด้วยความซื่อสัตย์
สุจริต ตามกฎหมาย มีรายงานข่าวสารและสถานภาพของบริษัทให้ผู้ถือ
หุ้นทราบอย่างสม่ำเสมอเท่าเทียมกัน และดูแลไม่ให้กรรมการ ผู้บริหาร 
และพนักงาน แสวงหาผลประโยชน์ส่วนตัว หรือของครอบครัว จากข้อมูล
ที่มีสาระสำคัญของบริษัท และยังไม่ได้เปิดเผยต่อสาธารณชน 
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ผลการดำเนินงานรายไตรมาส 

 
ที่มา: ASW และ สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

 

เป้าหมายการ LAUNCH และ รายได้ของ TITLE  INVESTMENT HILIGHT 

 

 

 
ที่มา: ASW   ที่มา: ASW  

 
 

คอนโดฯ ใหม่ของ ASW ท่ีมีกำหนดส่งมอบปี 2566  ประเด็นความเส่ียง 
 

 

 1.ตัวแปรสำคัญที่มีผลตอ่การตัดสินใจซือ้ทีอ่ยูอ่าศัยไดแ้ก่ 
ความเช่ือมัน่ตอ่การสร้างรายได้ในอนาคตของผู้ซื้อ หากการ
ฟื้นตวัของเศรษฐกิจไมเ่ป็นไปตามที่คาด ก็จะกระทบความ
เช่ือมัน่ของผู้บริโภคในการตัดสินซื้อโครงการ ส่งผลให้
ยอดขายและยอดโอนไมเ่ปน็ไปตามเป้าหมายได้ 
2.ระดับการแข่งขันในอุตสาหกรรมรุนแรงข้ึนตอ่เนือ่ง อาจทำ
ให้การควบคุมเร่ืองประสิทธิภาพการทำกำไรทำได้ยากขึน้ 

ที่มา: ASW และ สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส    ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
  

Key Data (ล้านบาท ) 3Q64 4Q64 1Q65 2Q65 3Q65 4Q65 1Q66 % YoY % QoQ 2565 2564 % YoY
รายไดข้ายอสังหาฯ 1,123  1,499  1,050  1,574  791    1,806    1,513    44.1% -16.2% 5,221    4,851    7.6%

รายไดด้ าเนนิงาน 1,134  1,513  1,118  1,609  881    1,875    1,611    44.1% -14.1% 5,483    4,928    11.3%

ตน้ทนุขายอสังหาฯ 639     880     642     874     502    972      900      40.2% -7.4% 2,990    2,681    11.5%

ตน้ทนุรวม 649     891     660     891     532    996      943      42.8% -5.3% 3,079    2,727    12.9%

ก าไรขัน้ตน้รวม 485     622     458     718     349    879      669      46.0% -24.0% 2,404    2,202    9.2%

คา่ใชจ้า่ยในการขาย&บรหิาร 212     251     271     320     305    350      358      32.3% 2.4% 1,245    882      41.2%

ก าไรสทุธิ 157     216     226     273     191    429      283      25.3% -34.0% 1,119    951      17.6%

Norm Profit 157     216     110     273     85      307      194      76.7% -36.8% 774      898      -13.8%

Norm EPS 0.21    0.25    0.13    0.32    0.10   0.36     0.23     76.7% -36.8% 0.90     1.05     -13.9%

Gross Margin ขายฯ (%) 43.1% 41.3% 38.8% 44.5% 36.6% 46.2% 40.5% 42.7% 44.7%

Gross Margin เฉลีย่ (%) 42.8% 41.1% 41.0% 44.6% 39.6% 46.9% 41.5% 43.8% 44.7%

SG&A/Sales 18.7% 16.6% 24.2% 19.9% 34.6% 18.6% 22.2% 22.7% 17.9%

Norm Profit Margin (%) 13.8% 14.3% 9.8% 16.9% 9.6% 16.4% 12.0% 14.1% 18.2%

Net Profit Margin (%) 13.8% 14.3% 20.2% 16.9% 21.7% 22.9% 17.6% 20.4% 19.3%

โครงการ มูลค่า (ลบ . ) Presale (%) ก าหนดโอนฯ
Modiz Launch 1,325                   92% 1Q66

Atmoz Bangna (JV) 2,296                   62% 2Q66

Modiz Rhyme hill 1,810                   50% 2Q66

Atmoz Sriracha 1,166                   32% 3Q66

Atmoz Portrait Srisaman 1,150                   58% 3Q66

Atmoz Kanaal 1,701                   38% 4Q66

Atmoz Oasis (JV) 2,218                   53% 4Q66

Atmoz Flow Minburi 1,390                   65% 4Q66

Kave Town Colony 1,933                   90% 4Q66
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ประมาณการผลการดำเนินงานปี 2566-2568 ของ ASW 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

งบก าไรขาดทุน (ล้านบาท)
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2565 2566F 2567F 2568F
รายไดธ้รุกจิหลัก 5,483   6,987   7,673   8,398   

ตน้ทนุขาย 3,079   4,122   4,530   4,961   

ก ำไรข ัน้ตน้ 2,404   2,865   3,143   3,436   

คา่ใชจ้า่ยในการขาย 1,245   1,537   1,688   1,848   

ดอกเบีย้จา่ย 4         4         4         2         

สว่นแบง่ก าไรจากบรษัิทร่วม (11)      49       54       62       

รายไดอ้ืน่ 66       80       82       85       

ก าไรสทุธกิ่อนหกัภาษี 1,211   1,453   1,587   1,733   

ภาษีเงนิได ้ 202      291      317      347      

สว่นของผูถ้ือหุน้รายย่อย (234)     (156)     (156)     (156)     

รายการพเิศษอืน่ ๆ 344      -      -      -      

ก ำไรสทุธิ 1,119   1,006   1,114   1,231   

EPS 1.31     1.18     1.30     1.44     

ก ำไรจำกกำรด ำเนนิงำนปกติ 774      1,006   1,114   1,231   

Norm EPS 0.90     1.18     1.30     1.44     

การเตบิโตของรายได ้ 11.3% 27.4% 9.8% 9.4%

การเตบิโตของก าไรจากการด าเนนิงานปกติ -13.8% 30.0% 10.7% 10.5%

อัตราสว่นก าไรขัน้ตน้ 43.8% 41.0% 41.0% 40.9%

อัตราสว่นก าไรจากการด าเนนิงานปกติ 14.1% 14.4% 14.5% 14.7%

งบก าไรขาดทุนรายไตรมาส (ล้านบาท)
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2Q65 3Q65 4Q65 1Q66
รายไดธ้รุกจิหลัก 1,609   881      1,875   1,611   

ตน้ทนุขาย 891      532      996      943      

ก ำไรข ัน้ตน้ 718      349      879      669      

คา่ใชจ้า่ยในการขาย 320      305      350      358      

ดอกเบีย้จา่ย 1         1         (0)        1         

สว่นแบง่ก าไรจากบรษัิทร่วม (4)        35       (7)        (39)      

รายไดอ้ืน่ 8         34       17       20       

ก าไรสทุธกิ่อนหกัภาษี 402      111      540      291      

ภาษีเงนิได ้ 92       (9)        100      53       

สว่นของผูถ้ือหุน้รายย่อย (37)      (35)      (133)     (44)      

รายการพเิศษอืน่ ๆ -      106      122      89       

ก ำไรสทุธิ 273      191      429      283      

ก ำไรจำกกำรด ำเนนิงำนปกติ 273      85       307      194      

การเตบิโตของรายได ้(QoQ) 43.9% -45.2% 112.8% -14.1%

อัตราสว่นก าไรขัน้ตน้ 44.6% 39.6% 46.9% 41.5%

อัตราสว่นก าไรจากการด าเนนิงานปกติ 16.9% 9.6% 16.4% 12.0%

อัตราส่วนทางการเงิน
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2565 2566F 2567F 2568F
อัตราสว่นสภาพคลอ่ง (เทา่) 3.25     2.50     2.65     3.59     

อัตราสว่นสภาพคลอ่งหมุนเร็ว (เทา่) 0.40     0.29     0.28     0.35     

อัตราสว่นหมุนเวยีนสนิคา้คงเหลอื (เทา่) 0.31     0.33     0.33     0.33     

อัตราสว่นหมุนเวยีนเจา้หนีก้ารคา้ (เทา่) 2.51     2.81     2.55     2.54     

หนีส้นิทีม่ภีาระดอกเบีย้สทุธติอ่สว่นผูถ้ือหุน้ (เทา่) 1.21     1.18     1.16     1.15     

ผลตอบแทนจากสนิทรัพย์เฉลีย่ 8.3% 6.2% 6.4% 6.5%

ผลตอบแทนจากผูถ้ือหุน้เฉลีย่ 21.4% 17.1% 17.3% 17.4%
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ประมาณการผลการดำเนินงานปี 2566-2568 ของ ASW 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

งบกระแสเงินสด (ล้านบาท)
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2565 2566F 2567F 2568F

ก าไรสทุธิ 1,119   1,006    1,114    1,231    

รายการเปลีย่นแปลงทีไ่ม่กระทบเงนิสด 128      294      322      349       

คา่เสือ่มราคาและตัดจ าหน่าย 105      116      127      140       

ก าไร/ขาดทนุจาก Fx ทีไ่ม่ไดรั้บรู ้ -       -       -       -       

สว่นแบง่ผลก าไรจาก บ.ร่วม 11        -       -       -       

เพิม่/ลด จากกจิกรรมการด าเนนิงาน (4,328)  (1,128)   (1,576)   (1,736)   

กระแสเงนิสดจำกกำรด ำเนนิงำนสทุธิ (2,966)  288      (13)       (16)       

เพิม่/ลด จากการลงทนุระยะสัน้ 503      -       -       -       

เพิม่/ลด จากการลงทนุอืน่ (24)       -       -       -       

เพิม่/ลด จากสนิทรัพย์ถาวร (425)     (34)       (37)       (41)       

กระแสเงนิสดจำกกำรลงทนุสทุธิ 55        (34)       (37)       (41)       

เพิม่/ลด เงนิกู ้ 3,131   241      601      649       

เพิม่/ลด ทนุและสว่นเกนิมูลคา่หุน้ 321      -       -       -       

เพิม่/ลด สว่นทนุอืน่ๆ (1)        -       -       -       

ลด จา่ยปันผล (575)     (475)     (530)     (586)      

กระแสเงนิสดจำกกำรจดัหำเงนิสทุธิ 2,877   (235)     71        63        

เพิม่/ลด เงนิสดสทุธิ (35)       19        21        5          

งบดุล  (ล้านบาท)
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2565 2566F 2567F 2568F
เงนิสดและเทยีบเทา่เงนิสด 751      770      791      796       

ลกูหนีก้ารคา้ 356      356      356      356       

สนิคา้คงคลัง 11,768 12,945  14,239  15,663  

สนิทรัพย์หมุนเวยีนอืน่ 554      554      554      554       

สนิทรพัยร์วม 15,537 16,767  18,119  19,590  

เจา้หนีก้ารคา้ 1,235   1,694    1,862    2,039    

เงนิกูย้ ืมระยะสัน้/ครบก าหนดใน 1 ปี 2,150   3,405    3,402    2,049    

หนีส้นิหมุนเวยีนอืน่ 521      521      521      521       

เงนิกูย้ ืมระยะยาว/หุน้กู ้ 5,398   4,382    4,987    6,988    

หนีส้นิรวม 9,584   10,283  11,052  11,878  

ทนุทีช่ าระแลว้ 856      856      856      856       

สว่นเกนิมูลคา่หุน้ 1,999   1,999    1,999    1,999    

ก าไรสะสม 2,603   3,134    3,718    4,362    

 จัดสรรแลว้ - ส ารองตามกฎหมาย 86        86        86        86        

 ยังไม่ไดจั้ดสรร 2,518   3,048    3,632    4,277    

สว่นของผูถ้ือหุน้ 5,619   6,150    6,734    7,379    

สว่นของผูถ้ือหุน้สว่นนอ้ย 333      333      333      333       

หนีส้นิและสว่นของผูถ้อืหุน้ 15,537 16,767  18,119  19,590  

สมมติฐานในการท าประมาณการ (ล้านบาท)
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2565 2566F 2567F 2568F
รายไดจ้ากการขายอสังหาฯ 5,221   6,695    7,367    8,076    

Gross Margin ขาย (%) 42.7% 40.0% 40.0% 40.0%

Gross Margin เฉลีย่ (%) 43.8% 41.0% 41.0% 40.9%

Norm Profit Margin (%) 14.1% 14.4% 14.5% 14.7%

SG&A/Sale (%) 22.7% 22.0% 22.0% 22.0%

Effective Tax Rate (%) 16.7% 20.0% 20.0% 20.0%


