
   
 

ขอ้มลูในเอกสารฉบบันี รวบรวมมาจากแหลง่ขอ้มลูทีน่าเชือถือ อย่างไรก็ดี บรษัิทหลกัทรพัย ์เอเซีย พลสั จาํกดั ไม่สามารถทีจะยืนยนัหรือรบัรองความถกูตอ้งของขอ้มลูเหล่านีได ้ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะหใ์นเอกสารนี จดัทาํขึนโดยอา้งอิง
หลกัเกณฑท์างวิชาการเกียวกบัหลกัการวิเคราะห ์และมิไดเ้ป็นการชีนาํ หรือเสนอแนะใหซ้ือหรือขายหลกัทรพัยใ์ดๆ การตดัสินใจซือหรือขายหลกัทรพัยใ์ดๆ ของผูอ่้าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนีหรือไม่ก็ตาม ลว้นเป็นผลจากการใช้
วิจารณญาณของผูอ่้าน โดยไม่มีสว่นเกียวขอ้งหรือพนัธะผกูพนัใดๆ กบั บรษัิทหลกัทรพัย ์เอเซีย พลสั จาํกดั ไม่ว่ากรณีใด  

 
Earning Preview 2Q63 

 

 

         
กำไร 2Q63 จะอ่อนตัว กดดันจากโรงงานรถยนต์ปิดช่ัวคราว   

คาดกาํไร Q  ที 55 ล้านบาท ชะลอ 31.4%YoY (-41.4%QoQ) กดดันจาก Gross 
Margin จะออ่นตวัผิดปกติที 21.8% ฉดุดว้ยงานจดัเก็บรถยนตท์ีผูผ้ลิตปิดโรงงาน ขณะที
คลงัสินคา้อนัตรายไดร้บัผลลบจาก Lockdown แตโ่ดยรวมรายได ้2Q63 ยงัโต 4.3%YoY 
มาที 866 ลา้นบาท หนุนดว้ยธุรกิจ Food (+111%YoY),คลงัสินคา้ทัวไป (+32%YoY), 
คลงัเย็น (+32%YoY), และโครงสรา้งพืนฐานโลจิสติกส(์+29%YoY) หักลา้งไดท้ังหมด
กบัคลงัสินคา้อนัตราย (-31%YoY), ลานเก็บรถยนต ์(-46%YoY), และขนสง่ (-25%YoY)  

คาดช่วงท่ีเหลือของปีกำไรฟื้นตัว HoH 

ฝ่ายวิจยัคงประมาณการกาํไรปี 2563 เดิมที 337 ลา้นบาท เนืองจากพฒันาการปัจจุบนั
กาํลงัเรง่ตวัขึนจากกลุ่ม Automotive ทีกลบัมาใชบ้รกิาร ผสานกบัการเปิดเศรษฐกิจของ
ไทยและต่างประเทศที JWD เขา้ลงทุน เช่น กัมพูชาและเวียดนาม นอกจากนีแผนการ
ขยายคลังเย็น (10,000 Pallets) และคลังเก็บเอกสาร (23,360 Pallets) รวมถึงโกดัง 
Built-to-Suit (13,111 ตรม.) ทีจะรบัรูร้ายไดห้ลงัจากก่อสรา้งเสร็จใน 4Q63 ขณะทีหอ้ง
เก็บของสว่นตวัสาขา 5 (1,380 ตรม.) ก็ไดเ้ปิดเป็นทีเรยีบรอ้ยเมือช่วง 2Q63 ทีผ่านมา   

ทยอยสะสมหุ้น Dividend Yield 3.7% 

แผนลดตน้ทนุทีไม่จาํเป็น พรอ้มดว้ยการกระจายตวัของรายได ้ช่วยจาํกดัผลกระทบจาก
เศรษฐกิจทีชะลอตวั คาดกาํไร 2H63 เติบโต HoH ปัจจบุนัราคาหุน้ Upside ยงัเปิดกวา้ง 
มี Div.Yield 3.7% คงคาํแนะนาํซือ เพือการลงทนุระยะยาว 

 ราคาปัจจุบัน (บาท) 6.30 

 ราคาเป้าหมาย (บาท) 9.00 

 Upside (%) 42.90 

 Dividend Yield (%) 3.70 

 Total Return (%) 46.50 

 มูลค่าตลาด (ล้านบาท) 6,426 

   

 Technical Chart 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ประมาณการตัวเลขสำคัญทางการเงิน 

 
ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

เปรียบเทียบประมาณการของ  ASPS กับ IAA consensus
EPS (บาท ) IAA Cons
2563F
2564F
ทีมา : ประมาณการโดย ASPS, IAA consensus
CG Score : 4  = ดมีาก
Anti-corruption Indic. = na.

ASPS

0.35
0.33 0.29

0.33
14%
7%

% dif f

สิ้นสุด 31 ธ.ค. 2561 2562 2563F 2564F 2565F
กําไรสุทธิ (ล้านบาท) 225 363 337 361 416

EPS (บาท) 0.22 0.36 0.33 0.35 0.41

PER (เทา่) 28.6 17.7 19.1 17.8 15.5

DPS (บาท) 0.21 0.25 0.23 0.24 0.28

Dividend Yield (%) 3.3% 4.0% 3.7% 3.8% 4.4%

BV (บาท) 2.99 3.09 3.18 3.29 3.42

PBV (เทา่) 2.1 2.0 2.0 1.9 1.8

EV/EBITDA(เทา่) 11.6 11.4 10.2 9.7 15.0

JWD 

แนะนำ:
 

ซื้อ  สถานการณ์ค่อยๆดีขึ้น 
กำไร 2Q63 อาจสะดุดช่วงสั ้นจากโรงงานรถยนต์ท่ีหยุดชั ่วคราว โดย
ปัจจุบันกลับเป็นปกติแล้ว อีกทั้งกิจกรรมทางเศรษฐกิจทยอยฟื้นตัว ถือเป็น
ปัจจัยหนุนการเติบโตช่วง 2H63 คงประมาณการเท่าเดิม ราคาหุ้นปัจจุบัน
ยังเหลือ Upside เปิดกว้าง และ Div.Yield 3.7% แนะนำซื้อ   
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ผลการดำเนินงานรายไตรมาส 

 

ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  
 

สัดส่วนรายได้ของ JWD แบ่งตามประเภทธุรกจิ   Occupancy Rate คลังสินค้าแต่ละชนิด 

 

 

 
ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั   ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั 

 

ประสิทธิภาพการทำกำไรรายไตรมาส  ประเด็นความเส่ียง 

 

 

1. เชือไวรสั Covid-19 กดดนัเศรษฐกิจโลก หากไทยตอ้งกลบัไป 
Lockdown อีกครงัจะกระทบต่อการรบัฝากสินคา้ โดยเฉพาะลาน
จดัเก็บรถยนตแ์ละสินคา้อนัตราย  

. เนืองจากธุรกิจอาหาร CSLF ทีไตห้วนั มี Gross Margin 
คอ่นขา้งตาํอยู่ที 5-10% เทียบกบั Gross Margin ธุรกิจโลกจิ
สติกส ์ 6-28% หากพฒันาการเชิงบวกธุรกิจลา่ชา้ อาจเป็นตวัฉดุ
กาํไร โดย JWD กาํลงัประเมินผลกระทบประกอบการและ
พิจารณาขายหน่วยธุรกิจนีออกไป 

ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั   ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  
 
  

Key Data (ล านบาท ) 2Q61 3Q61 4Q61 1Q62 2Q62 3Q62 4Q62 1Q63 2Q63F % QoQ % YoY 1H63F 1H62 % YoY
รายไดค้่าเช่าและบริการ 760     849     945     879     830     884     970     943     866     -8.2% 4.3% 1,809  1,709  5.9%

ตน้ทุนขาย 567     627     697     632     598     646     690     683     678     -0.8% 13.4% 1,361  1,230  10.7%

กําไรขันตน้ 193     222     248     247     233     237     280     260     188     -27.4% -19.0% 448     479     -6.5%

ค่าใชจ่้ายในการขาย&บริหาร 134     148     160     173     181     160     184     150     130     -13.6% -28.3% 280     354     -20.8%

ส่วนแบ่งกําไรบริษัทร่วม (2)       11       (13)      43       19       12       41       25       19       -24.2% 0.1% 44       62       -28.4%

EBIT 77       107     106     135     109     104     157     157     107     -31.7% -1.9% 265     244     8.4%

กําไรสุทธ ิ 49       70       64       89       80       75       119     93       55       -41.4% -31.4% 148     169     -12.3%

Norm Profit 49       71       49       89       80       82       117     98       55       -43.8% -31.4% 152     169     -9.9%

Gross Margin (%) 25.3% 26.1% 26.2% 28.1% 28.0% 26.9% 28.8% 27.5% 21.8% 24.8% 28.0%

SG&A/Sales 17.7% 17.4% 17.0% 19.6% 21.8% 18.1% 19.0% 15.9% 15.0% 15.5% 20.7%

1Q62 2Q62 3Q62 4Q62 1Q63 2Q63 %QoQ %YoY
1. ธุรกจิโลจสิตกิส์และซพัพลายเชน : 720      720      732      740      738      646      -12% -10%

   1. สนิคา้ทัวไป 83        87        80        94        104      115      10% 32%

   2. สนิคา้อันตราย (DG) 139      145      148      124      122      100      -18% -31%

   3. รถยนต์ 116      114      115      120      125      62        -51% -46%

   4. หอ้งเย็น 156      148      155      189      188      196      4% 32%

   5. จัดเก็บเอกสารและขอ้มูล 28        27        28        29        29        28        -4% 3%

2. ธุรกจิขนส่งสินคา้ 116      120      121      120      107      90        -16% -25%

3. ขนยา้ยในประเทศ และตา่งประเทศ 65        62        85        65        44        35        -21% -44%

4. โครงสรา้งพนืฐานโลจสิตกิส์ 14        11        13        14        13% 29%

5. หอ้งเก็บของส่วนตวั, ของมคีา่, งานศลิปะ 3          5          6          7          27% 45%

6. ธุรกจิอาหาร 152      116      142      218      200      245      23% 111%

7. ธุรกจิอืนๆ 7          5          9          6          6          3          -46% -40%

รายไดห้ลกัจากคา่เชา่และบรกิารทงัหมด 879      841      883      965      943      894      -5% 6%
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ประมาณการผลการดำเนินงานปี 2563-65 ของ JWD 

 
ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั 

 
  

งบกํา ไรขาดทุน  (ล านบาท )
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2562 2563F 2564F 2565F
รายไดค้่าเช่าและบริการ 3,562            3,254            3,687            4,192          

ตน้ทุนค่าเช่าและบริการ 2,566            2,378            2,659            2,990          

กาํไรขนัตน้ 996               875               1,028            1,202          

กําไรจากการขายสนิทรัพย์เขา้ REIT -               -               -               -              

ค่าใชจ่้ายในการขายและบริหาร 698               537               664               755             

ดอกเบยีจ่าย 107               140               146               173             

ส่วนแบ่งกําไรจากบริษัทร่วม 115               125               137               142             

กําไรสุทธกิ่อนหกัภาษี 399               410               439               506             

ภาษีเงนิได ้ 47                70                75                86               

ส่วนของผูถ้อืหุน้รายย่อย 10                (3)                 (4)                 (4)               

รายการพเิศษอนื ๆ (5)                 (14)               -               -              

กาํไรสุทธ ิ 363               337               361               416             

EPS 0.36 0.33 0.35 0.41

กาํไรจากการดาํเนนิงานปกติ 368               351               361               416             

Norm EPS 0.36 0.34 0.35 0.41

การเตบิโตของยอดขาย 11.0% -8.7% 13.3% 13.7%

การเตบิโตของกําไรจากการดําเนนิงานปกติ 74.5% -4.5% 2.8% 15.2%

อัตราส่วนกําไรขันตน้ 28.0% 26.9% 27.9% 28.7%

อัตราส่วนกําไรจากการดําเนนิงานปกติ 10.3% 10.8% 9.8% 9.9%

งบกํา ไรขาดทุนรายไตรมาส  (ล านบาท )
3Q62 4Q62 1Q63 2Q63F

รายไดค้่าเช่าและบริการ 884               970               943               866             

ตน้ทุนค่าเช่าและบริการ 646               690               683               678             

กาํไรขนัตน้ 237               280               260               188             

ค่าใชจ่้ายในการขายและบริหาร 160               184               150               130             

ดอกเบยีจ่าย 28                27                47                43               

ส่วนแบ่งกําไรจากบริษัทร่วม 12                41                25                19               

กําไรสุทธกิ่อนหกัภาษี 77                130               106               64               

ภาษีเงนิได ้ 9                  11                16                13               

ส่วนของผูถ้อืหุน้รายย่อย 7                  0                  3                  3                

รายการพเิศษอนื ๆ (7)                 2                  (4)                 -              

กาํไรสุทธ ิ 75                119               93                55               

กาํไรจากการดาํเนนิงานปกติ 82                117               98                55               

ยอดขาย (QoQ) 6.4% 9.8% -2.8% -8.2%

อัตราส่วนกําไรขันตน้ 26.9% 28.8% 27.5% 21.8%

กําไรจากการดําเนนิงานปกต ิ(QoQ) 3% 42% -16% -44%

อัตราส วนทางการเงิน
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2562 2563F 2564F 2565F
อัตราส่วนสภาพคล่อง (เท่า) 0.9               1.0               1.0               0.9              

อัตราส่วนหมุนเวยีนลูกหนกีารคา้ (เท่า) 5.3               4.3               4.3               4.3              

อัตราส่วนหมุนเวยีนสนิคา้คงเหลอื (เท่า) N/A N/A N/A N/A

อัตราส่วนหมุนเวยีนเจา้หนกีารคา้ (เท่า) 9.5               8.3               9.1               9.1              

หนสีนิต่อส่วนผูถ้อืหุน้ 1.39              1.49              1.47              1.47            

Net Gearing Ratio 0.84              0.94              1.00              1.04            

ผลตอบแทนจากสนิทรัพย์เฉลยี 5.1% 4.2% 4.2% 4.7%

ผลตอบแทนจากผูถ้อืหุน้เฉลยี 11.7% 10.5% 10.9% 12.1%
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ประมาณการผลการดำเนินงานปี 2563-65 (ต่อ) 

 
ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

งบกระแสเงินสด (ล านบาท )
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2562 2563F 2564F 2565F
กําไรสุทธิ 363              337              361              416              

ค่าเสอืมราคา และตัดจําหน่าย 294              390              437              490              

รายการเปลยีนแปลงทไีม่กระทบเงนิสดอนืๆ 40                -               -               -               

กําไร/ขาดทุนจาก Fx ทไีม่ไดรั้บรู ้ - - - -

รายการอนืๆทกีระทบกระแสเงนิสดจากการดําเนนิงาน -               -               -               -               

เพมิ/ลด จากกจิกรรมการดําเนนิงาน (272)             (272)             (111)             (126)             

กระแสเงนิสดจากการดําเนนิงานสุทธ ิ 452              455              687              780              

เพมิ/ลด ทดีนิ อาคาร และอุปกรณ์ (629)             (300)             (300)             (300)             

เพมิ/ลด อสังหาริมทรัพย์เพอืการลงทุน (85)               (400)             (400)             (500)             

อนืๆ (340)             (1)                 (10)               0                  

กระแสเงนิสดจากการลงทนุสุทธ ิ (1,022)          (701)             (710)             (800)             

เพมิ/ลด เงนิกูร้ะยะสัน 882              120              130              120              

เพมิ/ลด เงนิกูร้ะยะยาว (180)             -               (32)               -               

เงนิทไีดรั้บจากการเพมิทุน -               -               -               -               

จ่ายปันผล (214)             (236)             (245)             (283)             

อนืๆ 502              448              (46)               -               

กระแสเงนิสดจากการจดัหาเงนิสุทธ ิ 990              332              (193)             (163)             

เพมิ/ลด เงนิสดสุทธ ิ 429              122              (216)             (183)             

งบดุล  (ล านบาท )
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2562 2563F 2564F 2565F
เงนิสดและเทยีบเท่าเงนิสด 886              1,007           792              609              

ลูกหนกีารคา้ 737              813              922              1,048           

สนิทรัพย์หมุนเวยีนอนืๆ 648              727              783              794              

สนิทรัพย์ไม่หมุนเวยีน 5,548           5,840           6,127           6,485           

สนิทรพัยร์วม 7,819           8,388           8,623           8,935           

เจา้หนกีารคา้ 410              390              442              503              

หนสีนิทมีภีาระดอกเบยีจ่ายระยะสัน 1,321           1,441           1,539           1,659           

หนสีนิทมีภีาระดอกเบยีจ่ายระยะยาว 1,915           2,362           2,348           2,348           

หนสีนิรวม 4,549           5,021           5,136           5,312           

ทุนทชํีาระแลว้ 510              510              510              510              

ส่วนเกนิมูลค่าหุน้ 1,336           1,336           1,336           1,336           

กําไรสะสม 490              591              706              839              

ส่วนของผูถ้อืหุน้ 3,150           3,244           3,359           3,492           

ส่วนของผูถ้อืหุน้ส่วนนอ้ย 120              124              127              131              

หนสีนิและส่วนของผูถ้อืหุน้ 7,819           8,388           8,623           8,935           

สมมติฐานในการทําประมาณการ (ล านบาท )
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2562 2563F 2564F 2565F
Gross Margin เฉลยีทังกลุ่มบริษัท 28.0% 26.9% 27.9% 28.7%

Net Profit Margin 9.9% 10.1% 9.6% 9.7%

SG&A / Sales 19.6% 16.5% 18.0% 18.0%

Effective Tax Rate 11.7% 17.0% 17.0% 17.0%

ส่วนแบ่งกําไร 5 บริษัทร่วม/เงนิลงทุน 115 125 137 142

 1. Transimex (TMS) 95 95 104

 2. Phnom penh Industrial Estate (PPSP) 11                20                14                

 3. CJL JWD Logistics (B2B-B2C-C2C) 9                  12                13                

 4. Bokseng Dry Port 6                  6                  6                  

 5. Adib Cold Chain 4                  4                  5                  


