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ตาม ลว้นเป็นผลจากการใชวิ้จารณญาณของผูอ่้าน โดยไม่มีส่วนเกี่ยวขอ้งหรือพนัธะผูกพนัใดๆ กบั บริษัทหลกัทรัพย์ เอเซีย พลสั จํากดั ไม่ว่ากรณีใด     "ASIA PLUS SECURITIES CO.,LTD. Broker#8. Research Protection @Copyright 2015" 

Investment Strategy 
Research Division 
  

 
 

หุ้นเด่น เล่นตามกระแส 

 

 

   
  

     Business Model  

    Highlight 

    วิเคราะห์ทางเทคนิค 
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บริษัทประกอบธุรกิจจัดจําหน่ายและเป็นตวัแทนจําหน่ายสินค้าอุปโภค
และบริโภค ใน 5 กลุ่มผลิตภณัฑ์ ได้แก่ ผลิตภณัฑ์ขนมขบเคีย้ว (อาทิ ทา
โร แจ๊กซ์) ผลิตภณัฑ์อาหารและเคร่ืองด่ืม ผลิตภณัฑ์ลกูอม ผลิตภณัฑ์ยา
และอาหารเสริม ผลิตภณัฑ์ของใช้ส่วนตวัและของใช้ในครัวเรือน, ธุรกิจ
ผลิตอาหาร และคลงัสินค้าห้องเย็นและบริการ 

 
 คาดทิศทางรายได้ 2H62 จะดีขึน้จาก 1H62 และยงัสามารถรักษา

มาตรฐานกําไรขัน้ต้น(Gross profit magin )ได้คอ่นข้างสงูราว 28% 
ภายใต้การคาดการณ์ของบริษัท PM วา่ยอดขายในปี62 จะเติบโตมากกวา่
ภาพรวมของอตุสาหกรรมท่ีคาดวา่เติบโต 5-6% ด้วยการมุง่เน้นคูค้่าท่ี
สามารถสร้างผลตอบแทนและสร้างความยัง่ยืนร่วมกนั รวมถึงกลยทุธ์
กระตุ้นยอดขายจากกิจกรรมการตลาดทัง้ Online & Offline ช่วยหนนุกําไร
เติบโต 

 PM หุ้นท่ีได้ประโยชน์หากมีกองทนุ SEF เข้ามาแทน LTF เน่ืองจากหุ้น PM 
เป็นหุ้นนอกสายตาท่ีกองทนุ LTF ทัง้ประเทศ 93 กองทนุ แถบไมมี่การถือ
ครองอยู่เลย ขณะท่ีในดชันี SETTHSI + กองทนุโครงสร้างพืน้ฐาน ให้
นํา้หนกัลงทนุในหุ้น PM อยู่ท่ี 0.05% ทําให้มีโอกาสสงูท่ีหลายบลจ.จะให้
ความสนใจในหุ้นตวันีม้ากขึน้  

 ราคาหุ้นปัจจบุนัซือ้ขายบน PER 15.26 เทา่ ต่ํากวา่หุ้นในกลุม่อาหารและ
เคร่ืองท่ีซือ้ขาย 20 เทา่ และกลุม่ค้าเฉลี่ยท่ี 30 เทา่ หากอิง PER กรอบลา่ง 
20 เทา่ ให้ FV 12.20 บาท ราคาหุ้นยงัมี Upside เปิดกว้าง พร้อมคาดหวงั
การเติบโตของธรุกิจอย่างตอ่เน่ือง รวมถึง Div. Yield กวา่ 6% p.a. 

 ราคาสร้างฐานยืนเหนือแนวรับ 8.65 บาท โดยลา่สดุปรับตวัขึน้ผ่านแนว
ต้าน 8.90 บาท เป็นการเปิด Upside ระยะสัน้ จงึคาดวา่จะเหน็การกลบั
ขึน้ไปทดสอบแนวต้าน 9.20 และ 9.35 บาท ตามลาํดบั 

 
แนวรับ 8.90 บาท / แนวต้าน 9.35 บาท 

ปลาสวรรค์ PM วันอังคารที่ 15 ตุลาคม พ.ศ. 2562 

ราคาปัจจุบัน 

PER 

P/BV 

ราคาเป้าหมาย (อิง P/E 20 เท่า) 

8.95 บาท 

15.26 เท่า 

3.27 เท่า 

12.20 บาท 

โครงสรา้งรายได้ 2Q62 เท่ากบั 967.15 ล้านบาท 

Technical Chart 

ทีม่า : ฝ่ายวิจยั ASPS  

ทีม่า : PM  

หุ้นนอกสายตากองทุน LTF แต่อยุ่ในดัชนี SETTHSI 

Stock

%สัดส่วนจาก
กองทุน LTF 
(6M62)

%สัดส่วน SETTHSI + 
กองทุนโครงสรา้ง

พื้นฐาน

%ทีจ่ะตอ้งถูก
เพิ่มน้ําหนัก

PTG 0.00 0.31 0.30

JWD 0.00 0.09 0.09

THCOM 0.00 0.05 0.05

PM 0.00 0.05 0.05

จัดจําหน่าย
สนิคา้อุปโภค
และบรโิภค

82.2%

ผลติอาหาร
17.7%

คลังสนิคา้หอ้งเย็น                           
และบรกิาร

0.1%
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ทีม่า : SET 

ทีม่า : Opportunity Day PM 

บริษัทเดินหน้าขยายตลาดสู่ต่างประเทศ โดยเฉพาะจีน และเวียดนาม อัตรากําไรขั้นตน้(Gross profit magin) ค่อนข้างสูงเฉล่ียราว 28% 

ทีม่า : SET 

งบกําไรขาดทุน (ลา้นบาท) งบกระแสเงนิสด (ลา้นบาท)
สิน้สดุ 31 ธ.ค. 2558 2559 2560 2561 สิน้สดุ 31 ธ.ค. 2558 2559 2560 2561
รายไดจ้ากการขายและบริการ 4,254.13 4,052.74 4,186.20 4,472.01 กระแสเงนิสดจากการดําเนนิงาน
ตน้ทุนขายสนิคา้และบริการ 3,038.86 2,932.57 3,055.72 3,223.71 กําไรสุทธิ 433.23 345.11 507.83 367.89
กําไรข ัน้ตน้ 1,215.27 1,120.17 1,130.48 1,248.30 รายการเปลีย่นแปลงท ีไ่ม่กระทบเงนิสด
ค่าใชจ่้ายในการขายและบริหาร 682.20 628.34 722.18 810.24 ค่าเส ือ่มราคาและตัดจําหน่าย 31.19 41.18 44.85 51.26
ดอกเบีย้จ่าย 4.29 3.84 3.58 3.71 กําไร/ขาดทุนจาก Fx ทีไ่ม่ไดรั้บรู ้ 1.28 0.98 (1.01) (0.10)
ค่าใชจ่้ายอ ืน่ๆ - - - - อ ืน่ๆ - - - -
รายไดอ้ ืน่ 19.80 29.36 153.69 27.68 เพิม่/ลด จากกจิกรรมการดําเนนิงาน 585.60 571.17 493.37 513.38
กําไรสุทธกิ่อนหกัภาษี 508.45 460.15 547.58 464.28 กระแสเงนิสดจากการดําเนนิงานสุทธ ิ 537.64 406.09 420.70 362.36
ภาษีเงนิได ้ 70.93 111.21 42.43 95.87 กระแสเงนิสดจากการลงทนุ - - - -
ส่วนของผูถ้อืหุน้รายย่อย - - - - เพิม่/ลด จากการลงทุนระยะสัน้ (21.56) 142.71 46.93 57.56
รายการพเิศษอ ืน่ๆ - - - - เพิม่/ลด จากสนิทรัพย์ถาวร (59.30) (42.29) (43.78) (81.67)
กําไร (ขาดทุน) สุทธิ 433.23 345.11 501.57 364.69 เพิม่/ลด จากการลงทุนทีเ่ก ีย่วขอ้ง - - - -
ส่วนของกําไร (ขาดทุน) ผูถ้อืหุน้บริษัทใหญ่ 433.23 345.11 507.83 367.89 กระแสเงนิสดจากการลงทนุสุทธ ิ (126.44) (49.09) 150.93 21.39
EPS 0.72 0.58 0.85 0.62 กระแสเงนิสดจากการจดัหาเงนิ - - - -

เพิม่/ลด เงนิกู ้
เพิม่/ลด ทุนและส่วนเกนิมูลค่าหุน้ - - - -

การเตบิโตของยอดขายและบริการ (0.05) 0.03 0.07 เพิม่/ลด ส่วนของผูถ้อืหุน้ส่วนนอ้ย - - - -
การเตบิโตของกําไรจากการดําเนนิงาน (0.20) 0.47 (0.28) ลด จ่ายเงนิปันผล (394.79) (364.86) (562.15) (388.86)
อัตราส่วนกําไรขัน้ตน้ 0.29 0.28 0.27 0.28 กระแสเงนิสดจากการจดัหาเงนิสุทธ ิ (397.07) (384.49) (562.50) (401.25)
อัตราส่วนกําไรจากการดําเนนิงาน 0.10 0.09 0.12 0.08 เพิม่/ลด เงนิสดสุทธ ิ 14.13 (27.50) 9.14 (17.50)
งบกําไรขาดทุนรายไตรมาส (ลา้นบาท) งบดุล (ลา้นบาท)

3Q61 4Q61 1Q62 2Q62 สิน้สดุ 31 ธ.ค. 2558 2559 2560 2561
รายไดจ้ากการขายและบริการ 1,122.07 1,180.66 1,094.33 967.69 เงนิสดและเทยีบเท่าเงนิสด 77.25 49.75 58.90 41.40
ตน้ทุนขายสนิคา้และบริการ 802.41 857.49 788.44 668.25 ลูกหนีก้ารคา้ 667.02 733.50 777.82 762.49
กําไรข ัน้ตน้ 319.66 323.17 305.90 299.44 สนิคา้คงเหลอื 228.29 271.90 407.16 458.67
ค่าใชจ่้ายในการขายและบริหาร 191.06 199.80 176.97 223.68 สนิทรัพย์หมุนเวยีนอ ืน่ 21.65 24.04 26.37 36.22
ดอกเบีย้จ่าย 1.00 0.90 0.94 1.47 ทีด่นิ อาคาร และอุปกรณ ์สุทธิ 719.54 722.31 732.23 816.56
ค่าใชจ่้ายอ ืน่ๆ - - - - สนิทรพัยร์วม 2,498.62 2,558.79 2,553.07 2,565.19
รายไดอ้ ืน่ 6.11 (3.30) 7.57 4.72 - - - -
กําไรสุทธกิ่อนหกัภาษี 134.13 119.19 135.92 52.30 เจา้หนีก้ารคา้ 508.18 564.26 623.43 599.47
ภาษีเงนิได ้ 22.80 22.43 27.18 15.06 หนีส้นิหมุนเวยีนอ ืน่ 53.32 50.99 28.86 57.15
ส่วนของผูถ้อืหุน้รายย่อย - - - - หนีส้นิรวม 733.95 786.29 834.16 858.43
รายการพเิศษอ ืน่ๆ (Net Tax) - - - - ส่วนของผูถ้อืหุน้ส่วนนอ้ย - - - -
กําไร (ขาดทุน) สุทธิ 110.32 95.86 107.81 35.77 ทุนทีชํ่าระแลว้ 598.25 598.25 598.25 598.25
ส่วนของกําไร (ขาดทุน) ผูถ้อืหุน้บริษัทใหญ่ 110.89 96.60 108.51 36.74 ส่วนเกนิมูลค่าหุน้
EPS 0.21 0.18 0.06 กําไร (ขาดทุน) สะสม - ยังไม่ไดจั้ดสรร 942.12 924.73 862.05 841.08

ส่วนของผูถ้อืหุน้ 1,764.68 1,772.50 1,718.91 1,706.76
การเตบิโตของยอดขาย (QoQ) 0.05 (0.07) (0.12)
อัตราส่วนกําไรขัน้ตน้ 0.28 0.27 0.28 0.31
อัตราส่วนกําไรจากการดําเนนิงาน 0.10 0.08 0.10 0.04 หนีส้นิและส่วนของผูถ้อืหุน้ 2,498.62 2,558.79 2,553.07 2,565.19

27.92

28.57

27.64

27

27.91 27.95

30.94

2557 2558 2559 2560 2561 1Q62 2Q62

Gross Profit Magin (%)


