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1 
Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานนีเ้ป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษัทและเป็นความคิดเห็น ณ วันที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านัน้ ซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลงัวนัดังกล่าว  โดยบริษัทไม่จ าเป็นต้องแจ้งให้ทราบ  รายงานนีจ้ัดท าขึน้เพ่ือเผยแพร่ข้อมูลให้แกน่ักลงทุนเท่านัน้  บริษัทไม่รับผิดชอบต่อการน าข้อมูลหรือความคิดเห็น
ใดๆไปใช้ในทุกกรณี  ดังนัน้นักลงทุนจึงควรใช้ดุลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจก่อนการลงทุน  นอกจากนี ้บริษัท และ/หรือ บริษัทในกลุ่มของบริษัทอาจมีส่วนเกี่ยวข้องหรือผลประโยชน์ใดๆกับบริษัทใดๆที่ถูกกล่าวถึงในรายงานนีก้็ได้ การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเร่ืองการก ากับดูแลกิจการ 
(Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์  โดยเป็นการส ารวจและประเมินข้อมูลที่บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรัพย์เอ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไปสามารถเข้าถึงได้  ดังนัน้ ผล
ส ารวจที่แสดงนีจ้ึงไม่ได้เป็นการรับรองผลการปฏิบัติงานและไม่ถือเป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุน  ผู้ใช้ข้อมูลจึงควรใช้วิจารณญาณในการวิเคราะห์และตัดสินใจลงทุน  ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรัพย์ โกลเบล็ก จ ากัด มิได้ยินยันหรือรับรองถึงความครบถ้วนและถูกต้องของผลส ารวจดังกล่าวแต่อย่างใด การเปิดเผยผลการประเมินดัชนีชีว้ัดความ
คืบหน้าการปอ้งกันการมีส่วนที่เกี่ยวข้องกบัการทุจริตคอร์รปัชั่น (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนที่จัดท าโดยสถาบันที่เกี่ยวข้อง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิได้เป็นการประเมินการปฏิบัติของบริษัทจดทะเบียนและมิได้ใช้ข้อมูลภายในเพ่ือการประเมิน  เนื่องจากผลการประเมินดังกล่าวเป็นเพียงผล
การประเมิน ณ วันที่ปรากฏในผลการประเมินเท่านัน้  ดังนัน้ ผลการประเมินจึงอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลงัวันดังกล่าวหรือเม่ือข้อมูลที่ เกี่ยวข้องมีการเปลี่ยนแปลง  ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรัพย์ โกลเบล็ก จ ากัด มิได้ยินยัน ตรวจสอบ หรือรับรองความถูกต้องครบถ้วนของผลการประเมินดังกล่าวแต่อย่างใด ที่มา : www.cgthailand.org  

ESG Rating : - 
CG Rating :    

 

Year to Dec 65A 66A 67A 68E 69E 
Net Profit (Mb) 774 585 674 884 915 
EPS (Bt.) 0.27 0.19 0.21 0.26 0.27 
EPS Growth (%) -65 -29 10 25 4 
P/E (x) 27.2 38.3 34.7 27.8 26.8 
DPS (Bt) 0.019 0.007 0.005 0.005 0.007 
Yield (%) 0.3 0.1 0.1 0.1 0.1 
BVPS (Bt.) 4.0 3.9 4.0 4.0 4.3 
P/BV (x) 1.8 1.8 1.8 1.8 1.7 

 

Source:  Financial Statement and Globlex securities calculated  
PERTINENT INFORMATION 

SET Index 1,188.41 
Market Cap. Bt 24,544 m 
Total Shares 3,230m common share Par Bt 1.00 
Major Shareholders as of Mar 05, 2024 
บริษัท ดโูฮมโฮลดิง้ จ ากดั 28.17% 
นาย อดิศกัด์ิ ตัง้มิตรประชา 11.27% 
นาง นาตยา ตัง้มิตรประชา 8.45% 
น.ส. อริยา ตัง้มิตรประชา 5.63% 
นาย มารวย ตัง้มิตรประชา 5.63% 
AMPLUS HOLDINGS LIMITED 5.37% 
% Free Float 29.81% 

 

Source: SETSMART 
Price Performance 

  
Source: Bloomberg 
Analyst: Salakbun Wongakaradeth,CISA 

02-687-7287 
Salakbun@globlex.co.th 

 

ปัจจัยเส่ียง 
i) แนวโนม้การแข่งขนัทีรุ่นแรงข้ึนในอตุสาหกรรมค้าปลีก 
ii) แผนการขยายสาขาไม่เป็นไปตามเป้า 
iii) การเติบโตของยอดขายสาขาเดิมเร่ิมชะลอลง 
iv) ภาครัฐหยดุกระตุ้นเศรษฐกิจ  
v) ภาครัฐปรับเพ่ิมค่าแรงขัน้ต ่า 
vi) บริษัทมีสดัส่วนรายได้จากการขายเหล็กราว 31% ของรายได้ 
จึงมีโอกาสทีผ่ลประกอบการจะผนัผวนตามทิศทางราคาเหล็ก  

แนวโน้มปี 68 พลิกเตบิโต ได้แรงหนุนจากงาน
โครงการภาครัฐและเอกชน 

 

▪ งวด 4Q67 มีก าไรสุทธิ 160 ลบ. -19%YoY +108%QoQ ขณะที่ทัง้ปี 67 
มีก าไร 673 ลบ. +15%YoY 

▪ คาดก าไรปี 68 ราว 884 ลบ. +31%YoY ได้แรงหนุนจากโครงการ
ก่อสร้างทัง้รัฐและเอกชนที่ทยอยออกมามากขึน้ 

▪ เร่ิมต้นค าแนะน า “ซือ้เมื่ ออ่อนตัว” และประเมินราคาเหมาะสม 
DOHOME ราว 7.85 บาท 

Investment Highlight 
งวด 4Q67 มีก าไรสุทธิ 160 ลบ. -19%YoY +108%QoQ ขณะที่ทัง้ปี 67 มี
ก าไร 673 ลบ. +15%YoY 
งวด 4Q67 มีก าไรสทุธิ 160 ลบ. -19%YoY +108%QoQ โดยมีรายได้ 7,623 ลบ. 
+4%YoY +3%QoQ มี ปัจจัยเติบโตจาก SSSG +1.5% สนับสนุนจากงาน
โครงการภาครัฐ ส่วน %GPM ทรงตวัที่ 16.8% (4Q66 = 16.9%, 3Q67 = 16.4%) 
ขณะที่ %SG&A ปรับลดลงสู่ 13.7% (4Q66 = 13.9%, 3Q67 = 14.7%) จากการ
ควบคมุต้นทนุและประสิทธิภาพการด าเนินงานท่ีดีขึน้ อย่างไรก็ตาม ช่วง 4Q66 มี
รายได้พิเศษจากค่าสินไหมทดแทนจากเหตุการณ์น า้ท่วม 53 ลบ. หากพิจารณา
เฉพาะก าไรปกติงวด 4Q67 จะ +13%YoY +108%QoQ  

ภาพรวมทัง้ปี 67 มีรายได้ 30,991 ลบ. -1%YoY เนื่องจากไม่มีการ
ขยายสาขาขนาดใหญ่ ขณะเดียวกัน SSSG ทัง้ปีติดลบ 5.3% จากก าลังซือ้ที่
อ่อนแอ อย่างไรก็ตาม %GPM ปรับดีสู่ 17.13% จากปีก่อน 15.7% จากการปรับ 
Product  Mix และทยอยเพิ่มสดัส่วนสินค้า House Brand อย่างไรก็ตาม %SG&A 
ปรับเพิ่มขึน้สู่ 13.58% จากปีก่อน 12.62% จากรับรู้ต้นทุนในการขยายสาขาใหม่
จากปีก่อนเต็มปี ส่งผลให้ทัง้ปี 67 มีก าไร 673 ลบ. +15%YoY 
คาดก าไรปี 68 ราว 884 ลบ. +31%YoY ได้แรงหนุนจากโครงการก่อสร้างทัง้
รัฐและเอกชนที่ทยอยออกมามากขึน้ 
เราคาดการณ์รายได้ปี 68 ราว 34,141 ลบ. +10%YoY มีปัจจยัสนับสนุนจากทัง้
งานโครงการภาครัฐและโครงการอสังหาริมทรัพย์ของภาคเอกชนที่ทยอยออกมา
มากขึน้ สะท้อน SSSG ม.ค.-ก.พ.ที่ผ่านมาเป็นบวก 1-2% อย่างไรก็ตาม กลุ่ม
ลกูค้าทัว่ไปยงัไม่ฟืน้ตวัจากก าลงัที่ซือ้ที่ยงัอ่อนแอ โดยเราคาด SSSG ทัง้ปีราว 5% 
นอกจากนี ้บริษัทมีแผนขยายสาขาใหม่แบ่งเป็นสาขาขนาดใหญ่ 3 แห่ง สู่ทัง้หมด 
27 แห่ง และสาขาขนาดเล็ก 3 แห่ง สู่ทัง้หมด 18 แห่ง ขณะที่ %GPM มีแนวโน้ม
ปรับดีขึน้สู่ 18% จากปีก่อนที่ 17.1% จากการปรับ Product Mix และเพิ่มสดัส่วน 
House Brand จาก 20% สู่ 21% ซึ่งสินค้ากลุ่มดังกล่าวมีมาร์จิน้ราว 33 -35% 
ส่วน %SG&A คาดปรับเพิ่มขึน้สู่ 14.2% จากปีก่อน 13.6% จากค่าใช้จ่ายในการ
ขยายสาขาใหม่ อย่างไรก็ตาม บริษัทพยายามปรับลดค่าใช้จ่ายดังกล่าวลงจาก
การปรับปรุงประสิทธิภาพการจดัการคลงัสินค้า ทัง้นี ้เราคาดก าไรปี 68 ราว 884 
ลบ. +31%YoY 

http://www.cgthailand.org/
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2 Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานนีเ้ป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษัทและเป็นความคิดเห็น ณ วันที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านัน้ ซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลงัวนัดังกล่าว  โดยบริษัทไม่จ าเป็นต้องแจ้งให้ทราบ  รายงานนีจ้ัดท าขึน้เพ่ือเผยแพร่ข้อมูลให้แกน่ักลงทุนเท่านัน้  บริษัทไม่รับผิดชอบต่อการน าข้อมูลหรือความคิดเห็น
ใดๆไปใช้ในทุกกรณี  ดังนัน้นักลงทุนจึงควรใช้ดุลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจก่อนการลงทุน  นอกจากนี ้บริษัท และ/หรือ บริษัทในกลุ่มของบริษัทอาจมีส่วนเกี่ยวข้องหรือผลประโยชน์ใดๆกับบริษัทใดๆที่ถูกกล่าวถึงในรายงานนีก้็ได้ การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเร่ืองการก ากับดูแลกิจการ 
(Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านักงานคณะกรรมการก ากับหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์  โดยเป็นการส ารวจและประเมินข้อมูลที่บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรัพย์เอ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไปสามารถเข้าถึงได้  ดังนัน้ ผล
ส ารวจที่แสดงนีจ้ึงไม่ได้เป็นการรับรองผลการปฏิบัติงานและไม่ถือเป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุน  ผู้ใช้ข้อมูลจึงควรใช้วิจารณญาณในการวิเคราะห์และตัดสินใจลงทุน  ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรัพย์ โกลเบล็ก จ ากัด มิได้ยินยันหรือรับรองถึงความครบถ้วนและถูกต้องของผลส ารวจดังกล่าวแต่อย่างใด การเปิดเผยผลการประเมินดัชนีชีว้ัดความ
คืบหน้าการปอ้งกันการมีส่วนที่เกี่ยวข้องกบัการทุจริตคอร์รปัชั่น (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนที่จัดท าโดยสถาบันที่เกี่ยวข้อง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิได้เป็นการประเมินการปฏิบัติของบริษัทจดทะเบียนและมิได้ใช้ข้อมูลภายในเพ่ือการประเมิน  เนื่องจากผลการประเมินดังกล่าวเป็นเพียงผล
การประเมิน ณ วันที่ปรากฏในผลการประเมินเท่านัน้  ดังนัน้ ผลการประเมินจึงอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลงัวันดังกล่าวหรือเม่ือข้อมูลที่ เกี่ยวข้องมีการเปลี่ยนแปลง  ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรัพย์ โกลเบล็ก จ ากัด มิได้ยินยัน ตรวจสอบ หรือรับรองความถูกต้องครบถ้วนของผลการประเมินดังกล่าวแต่อย่างใด ที่มา : www.cgthailand.org  

เร่ิมต้นค าแนะน า “ซือ้เมื่ออ่อนตวั” และประเมินราคาเหมาะสม DOHOME 
ราว 7.85 บาท 
เราประเมินราคาเหมาะสม DOHOME ปี 68 โดยอิง Prospective PE ที่ 30.7x ณ 
ระดับ -1SD ของค่าเฉล่ีย 5 ปี จากค่าเฉล่ียในอดีตที่ราว 41.7x สะท้อนภาวะ
เศรษฐกิจและก าลงัซือ้ที่อ่อนแอ แต่ยงัคงสงูกว่าค่าเฉล่ียอตุสาหกรรม (HMPRO = 
16.7x, GLOBAL = 17.5x) ที่  17x อย่างไรก็ตาม เราคาดก าไร DOHOME มี
แนวโน้มเติบโตดีกว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรมที่คาดว่าจะทรงตัวในปี 68 ทัง้นี ้เรา
คาดการณ์ก าไรต่อหุ้นปี 68 ราว 0.26 บาท ค านวณเป็นราคาเหมาะสม 7.85 บาท 
มีอพัไซต์ 8% และล่าสดุบริษัทประกาศจ่ายเงินปันผล โดยแบ่งเป็นจ่ายเป็นหุ้นใน
อตัรา 21:1 (เดิม : ใหม่) และจ่ายเป็นเงินสดในอัตรา 0.00529 บาท/หุ้น คิดเป็น 
%Yield รวมราว 4.83% ก าหนด XD วนัที่ 4 มี.ค.68 และจ่ายปันผลวนัที่ 26 พ.ค 
68 อย่างไรก็ตาม ราคาหุ้ นมีอัพไซต์จากราคาเป้าหมายเพียง 8% จึงเร่ิมต้น
ค าแนะน า “ซือ้เมื่ออ่อนตวั” 

 

 
Figure1: Performance, Forecast, and Assumption 

 
 
ณ ปลายปี  67 มีจ านวน

สาขาทั้งส้ิน 39 แห่ง แบ่งเป็น
สาขารูปแบบ Large 24 แห่ง 
และสาขา รูป แบบ  ToGo 15 
แห่ง โดยสาขาส่วนใหญ่กระจาย
อยู่ในปริมณฑลและต่างจงัหวดั 

ธุรกิจของดูโฮม 

กลุ่มบริษัทฯ ด าเนินธุรกิจค้าปลีก ค้าส่งและให้บริการด้านวสัดกุ่อสร้างและอปุกรณ์ตกแต่งบ้าน รวมถึง

บริการท่ีเก่ียวข้อง ภายใต้ชื่อทางการค้าวา่ “ดโูฮม” ภายใต้แนวคิดการด าเนินงาน “ครบ ถกู ดี...ท่ีดโูฮม” โดยมีศนูย์

จ าหน่ายวัสดุก่อสร้างและตกแต่งบ้านแบบครบวงจร (One-stop Home Products Destination) เป็นอาคาร

จ าหน่ายสินค้าขนาดใหญ่ด้วยพืน้ที่ให้บริการที่ประกอบด้วยพืน้ที่ขาย และพืน้ที่คลังสินค้า ขนาดประมาณ 

(THB mn) 4Q66 3Q67 4Q67 %YoY %QoQ 2566 2567 %YoY 2568E %YoY 2569E %YoY
Sales 7,331 7,393 7,623 4% 3% 31,218 30,991 -1% 34,141 10% 36,974 8%
COGS 6,094 6,180 6,345 4% 3% 26,317 25,683 -2% 27,995 9% 30,134 8%
Gross Profit 1,238 1,213 1,278 3% 5% 4,901 5,308 8% 6,145 16% 6,840 11%
Other Revenues 190 115 94 -50% -18% 379 353 -7% 389 10% 421 8%
Selling & admin exp. 1,021 1,087 1,045 2% -4% 3,988 4,256 7% 4,890 15% 5,584 14%
Other Expenses 1 2 1 -46% -77% 4 4 5% 5 23% 6 20%
EBIT 405 239 327 -19% 37% 1,288 1,402 9% 1,640 17% 1,672 2%
Interest exp. 158 147 137 -13% -7% 566 583 3% 562 -4% 556 -1%
EBT 247 92 190 -23% 107% 722 819 13% 1,078 32% 1,116 4%
Taxes 48 15 30 -38% 102% 136 145 6% 194 34% 201 4%
Net Profit 197 77 160 -19% 108% 585 674 15% 884 31% 915 4%EBITDA 638 490 576 2,185 2,398 2,641 2,745
%EBITDA 8.5% 6.5% 7.5% 6.9% 7.6% 7.6% 7.3%
%GPM 16.9% 16.4% 16.8% 15.7% 17.1% 18.0% 18.5%
%SG&A 13.6% 14.5% 13.5% 12.6% 13.6% 14.2% 14.9%
%NPM 2.6% 1.0% 2.1% 1.9% 2.2% 2.6% 2.4%
%SSSG -9.1% -4.5% 1.5% -9.5% -5.3% 5.0% 3.0%
%House Brand 20.0% 21.0% 21.0% 20.0% 20.0% 21.0% 22.0%
No.Stores (Large) 24 24 24 24 24 27 30
No.Stores (ToGo) 11 15 15 11 15 18 21
Source: Company and GloblexCalculated
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3 Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานนีเ้ป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษัทและเป็นความคิดเห็น ณ วันที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านัน้ ซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลงัวนัดังกล่าว  โดยบริษัทไม่จ าเป็นต้องแจ้งให้ทราบ  รายงานนีจ้ัดท าขึน้เพ่ือเผยแพร่ข้อมูลให้แกน่ักลงทุนเท่านัน้  บริษัทไม่รับผิดชอบต่อการน าข้อมูลหรือความคิดเห็น
ใดๆไปใช้ในทุกกรณี  ดังนัน้นักลงทุนจึงควรใช้ดุลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจก่อนการลงทุน  นอกจากนี ้บริษัท และ/หรือ บริษัทในกลุ่มของบริษัทอาจมีส่วนเกี่ยวข้องหรือผลประโยชน์ใดๆกับบริษัทใดๆที่ถูกกล่าวถึงในรายงานนีก้็ได้ การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเร่ืองการก ากับดูแลกิจการ 
(Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านักงานคณะกรรมการก ากับหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์  โดยเป็นการส ารวจและประเมินข้อมูลที่บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรัพย์เอ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไปสามารถเข้าถึงได้  ดังนัน้ ผล
ส ารวจที่แสดงนีจ้ึงไม่ได้เป็นการรับรองผลการปฏิบัติงานและไม่ถือเป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุน  ผู้ใช้ข้อมูลจึงควรใช้วิจารณญาณในการวิเคราะห์และตัดสินใจลงทุน  ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรัพย์ โกลเบล็ก จ ากัด มิได้ยินยันหรือรับรองถึงความครบถ้วนและถูกต้องของผลส ารวจดังกล่าวแต่อย่างใด การเปิดเผยผลการประเมินดัชนีชีว้ัดความ
คืบหน้าการปอ้งกันการมีส่วนที่เกี่ยวข้องกบัการทุจริตคอร์รปัชั่น (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนที่จัดท าโดยสถาบันที่เกี่ยวข้อง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิได้เป็นการประเมินการปฏิบัติของบริษัทจดทะเบียนและมิได้ใช้ข้อมูลภายในเพ่ือการประเมิน  เนื่องจากผลการประเมินดังกล่าวเป็นเพียงผล
การประเมิน ณ วันที่ปรากฏในผลการประเมินเท่านัน้  ดังนัน้ ผลการประเมินจึงอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลงัวันดังกล่าวหรือเม่ือข้อมูลที่ เกี่ยวข้องมีการเปลี่ยนแปลง  ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรัพย์ โกลเบล็ก จ ากัด มิได้ยินยัน ตรวจสอบ หรือรับรองความถูกต้องครบถ้วนของผลการประเมินดังกล่าวแต่อย่างใด ที่มา : www.cgthailand.org  

22,000-65,000 ตารางเมตร โดยปัจจุบนัมีสาขาที่เปิดด าเนินการแล้วทัง้หมด 39 สาขา แบ่งเป็นสาขาขนาดใหญ่ 

24 สาขา และสาขาขนาดเล็ก (Dohome ToGo) 15 สาขา 

  
Figure2: จ านวนสาขา DOHOME รูปแบบ Large Store และรูปแบบ ToGo 

 
 

 

*สาขารูปแบบ ToGo ทัง้ 15 แห่ง ตัง้อยู่กรุงเทพและปริมณฑล 
Source: Company and GloblexCalculated 

 
บริษัทมีลูกค้า 3 ประเภท

หลกั คือ 1) รายย่อย 2) ร้านค้า
ช่วง และ 3) ผู้รับเหมาฯโครงการ
รัฐและเอกชน ซ่ึงมีสดัส่วนรายได้
คิ ด เป็ น  60% 19% และ  21% 
ตามล าดบั และแบ่งเป็นการขาย
สินค้า 3 ประเภทหลัก คือ 1) 
ก่อสร้าง 2) ซ่อมแซม และ 3) 
ตกแต่ง ซ่ึงมีสัดส่วนรายได้คิด
เ ป็ น  47% 36% แ ล ะ  17% 
ตามล าดบั 

 

กลุ่มลูกค้าเป้าหมาย  

1) ลูกค้ารายย่อย เป็นลกูค้าที่ซือ้สินค้าเพื่อน าไปใช้เอง 

2) ร้านค้าช่วง เป็นลกูค้าที่ประกอบธุรกิจร้านค้าปลีก ทัง้กลุ่มสินค้าก่อสร้าง กลุ่มสินค้าซ่อมแซม และกลุ่มสินค้า

ตกแต่ง โดยจะซือ้สินค้าจากกลุ่มบริษัทฯ เพื่อน าไปจ าหน่ายต่อ 

3) ผู้รับเหมาก่อสร้าง/โครงการ เป็นลกูค้าที่ประกอบธุรกิจก่อสร้าง รับเหมา ต่อเติม และตกแต่ง ทัง้รายเล็กและ

รายใหญ่ รวมถึงลกูค้าที่เป็นเจ้าของโครงการก่อสร้าง เช่น บ้านจดัสรร โรงแรม รีสอร์ท และอพาร์ตเมนต์ โดยมีการ

ซือ้สินค้าทัง้กลุ่มสินค้าก่อสร้าง ซ่อมแซม และตกแต่ง 

4) หน่วยงานราชการและรัฐวิสาหกิจ ได้แก่ ลกูค้าที่ซือ้สินค้าเพื่อไปใช้ในหน่วยงานราชการและรัฐวิสาหกิจ เช่น 

สถาบนัการศกึษา เป็นต้น โดยจะเน้นเลือกสินค้าที่ตรงตามจดุประสงค์การใช้งานและงบประมาณเป็นหลกั 

ประเภทสินค้า บริษัทฯมุ่งเน้นจ าหน่ายสินค้าที่มีคุณภาพจากผู้ผลิตทัง้ในประเทศและต่างประเทศ 

ครอบคลมุงานก่อสร้าง ซ่อมแซม และตกแต่งบ้านทัง้ภายนอกและภายใน โดยมีจ านวนหน่วยเก็บสินค้า (SKUs) 

http://www.cgthailand.org/
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4 Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานนีเ้ป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษัทและเป็นความคิดเห็น ณ วันที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านัน้ ซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลงัวนัดังกล่าว  โดยบริษัทไม่จ าเป็นต้องแจ้งให้ทราบ  รายงานนีจ้ัดท าขึน้เพ่ือเผยแพร่ข้อมูลให้แกน่ักลงทุนเท่านัน้  บริษัทไม่รับผิดชอบต่อการน าข้อมูลหรือความคิดเห็น
ใดๆไปใช้ในทุกกรณี  ดังนัน้นักลงทุนจึงควรใช้ดุลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจก่อนการลงทุน  นอกจากนี ้บริษัท และ/หรือ บริษัทในกลุ่มของบริษัทอาจมีส่วนเกี่ยวข้องหรือผลประโยชน์ใดๆกับบริษัทใดๆที่ถูกกล่าวถึงในรายงานนีก้็ได้ การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเร่ืองการก ากับดูแลกิจการ 
(Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านักงานคณะกรรมการก ากับหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์  โดยเป็นการส ารวจและประเมินข้อมูลที่บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรัพย์เอ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไปสามารถเข้าถึงได้  ดังนัน้ ผล
ส ารวจที่แสดงนีจ้ึงไม่ได้เป็นการรับรองผลการปฏิบัติงานและไม่ถือเป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุน  ผู้ใช้ข้อมูลจึงควรใช้วิจารณญาณในการวิเคราะห์และตัดสินใจลงทุน  ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรัพย์ โกลเบล็ก จ ากัด มิได้ยินยันหรือรับรองถึงความครบถ้วนและถูกต้องของผลส ารวจดังกล่าวแต่อย่างใด การเปิดเผยผลการประเมินดัชนีชีว้ัดความ
คืบหน้าการปอ้งกันการมีส่วนที่เกี่ยวข้องกบัการทุจริตคอร์รปัชั่น (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนที่จัดท าโดยสถาบันที่เกี่ยวข้อง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิได้เป็นการประเมินการปฏิบัติของบริษัทจดทะเบียนและมิได้ใช้ข้อมูลภายในเพ่ือการประเมิน  เนื่องจากผลการประเมินดังกล่าวเป็นเพียงผล
การประเมิน ณ วันที่ปรากฏในผลการประเมินเท่านัน้  ดังนัน้ ผลการประเมินจึงอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลงัวันดังกล่าวหรือเม่ือข้อมูลที่ เกี่ยวข้องมีการเปลี่ยนแปลง  ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรัพย์ โกลเบล็ก จ ากัด มิได้ยินยัน ตรวจสอบ หรือรับรองความถูกต้องครบถ้วนของผลการประเมินดังกล่าวแต่อย่างใด ที่มา : www.cgthailand.org  

รวมมากกว่า 110,000 รายการ และสามารถแบ่งเป็น 3 กลุ่มหลกั ได้แก่ สินค้ากลุ่มวสัดุก่อสร้าง สินค้ากลุ่มวสัดุ

ซ่อมแซม และสินค้ากลุ่มวสัดตุกแต่ง 

สินค้าแบ่งออกเป็น 3 ประเภทหลัก 

 
กลุ่มสนิค้า ตัวอย่างรายการสินค้า 

1.สินค้ากลุ่มก่อสร้าง เหล็กรูปพรรณ เหล็กเส้น ปนู ลวด สเตนเลส สินค้าโครงสร้างพืน้ฐานอื่นๆ 
2.สินค้ากลุ่มซ่อมแซม ฮาร์ดแวร์ เคร่ืองมือช่าง เกษตรสวน-อปุกรณ์ประปา วสัดปุพูืน้-ผนงั อปุกรณ์ไฟฟ้า 

ลกูบิด-บานพบั ป๊ัมน า้ อปุกรณ์สขุภณัฑ์เคร่ืองครัว-บานซงิค ์สขุภณัฑ์ ประต-ูหน้าตา่ง สี
และเคมีภณัฑ์ คิว้ไม้ 

3.สินค้ากลุ่มตกแตง่ เคร่ืองใช้ไฟฟ้า เฟอร์นิเจอร์เคร่ืองใช้ภายในบ้าน เคร่ืองเขยีนแบบพิมพ์โคมไฟตกแต่ง 

เคร่ืองอปุโภคบริโภค เคร่ืองนอน กิ๊ฟช็อป ของตกแต่งบ้าน 
Source: Company   

 

Source: www.dohome.co.th 

Figure3: % รายได้แยกรายประเภทสินค้า Figure4: %รายได้จากการขายเหลก็ Figure5: %รายได้แยกรายประเภทลูกค้า 
 

 
 

Source: Company and GloblexCalculated  
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5 Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานนีเ้ป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษัทและเป็นความคิดเห็น ณ วันที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านัน้ ซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลงัวนัดังกล่าว  โดยบริษัทไม่จ าเป็นต้องแจ้งให้ทราบ  รายงานนีจ้ัดท าขึน้เพ่ือเผยแพร่ข้อมูลให้แกน่ักลงทุนเท่านัน้  บริษัทไม่รับผิดชอบต่อการน าข้อมูลหรือความคิดเห็น
ใดๆไปใช้ในทุกกรณี  ดังนัน้นักลงทุนจึงควรใช้ดุลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจก่อนการลงทุน  นอกจากนี ้บริษัท และ/หรือ บริษัทในกลุ่มของบริษัทอาจมีส่วนเกี่ยวข้องหรือผลประโยชน์ใดๆกับบริษัทใดๆที่ถูกกล่าวถึงในรายงานนีก้็ได้ การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเร่ืองการก ากับดูแลกิจการ 
(Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านักงานคณะกรรมการก ากับหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์  โดยเป็นการส ารวจและประเมินข้อมูลที่บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรัพย์เอ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไปสามารถเข้าถึงได้  ดังนัน้ ผล
ส ารวจที่แสดงนีจ้ึงไม่ได้เป็นการรับรองผลการปฏิบัติงานและไม่ถือเป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุน  ผู้ใช้ข้อมูลจึงควรใช้วิจารณญาณในการวิเคราะห์และตัดสินใจลงทุน  ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรัพย์ โกลเบล็ก จ ากัด มิได้ยินยันหรือรับรองถึงความครบถ้วนและถูกต้องของผลส ารวจดังกล่าวแต่อย่างใด การเปิดเผยผลการประเมินดัชนีชีว้ัดความ
คืบหน้าการปอ้งกันการมีส่วนที่เกี่ยวข้องกบัการทุจริตคอร์รปัชั่น (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนที่จัดท าโดยสถาบันที่เกี่ยวข้อง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิได้เป็นการประเมินการปฏิบัติของบริษัทจดทะเบียนและมิได้ใช้ข้อมูลภายในเพ่ือการประเมิน  เนื่องจากผลการประเมินดังกล่าวเป็นเพียงผล
การประเมิน ณ วันที่ปรากฏในผลการประเมินเท่านัน้  ดังนัน้ ผลการประเมินจึงอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลงัวันดังกล่าวหรือเม่ือข้อมูลที่ เกี่ยวข้องมีการเปลี่ยนแปลง  ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรัพย์ โกลเบล็ก จ ากัด มิได้ยินยัน ตรวจสอบ หรือรับรองความถูกต้องครบถ้วนของผลการประเมินดังกล่าวแต่อย่างใด ที่มา : www.cgthailand.org  

 บริษัทมีรายได้จากการขายเหล็กคิดเป็นราว 30-31% ของรายได้รวม ดงันัน้ จึงมีความเส่ียงหากราคา
เหล็กปรับตวัลงอย่างรวดเร็ว โดยปกติอตัราก าไรขัน้ต้น (%GPM) ของสินค้าเหล็กจะอยู่ที่ราว 10% อย่างไรก็ตาม 
ในอดีตเคยมีช่วงทีราคาเหล็กปรับตัวลงอย่างรวดเร็วราว 20% แต่บริษัทยังคงรักษา %GPM ได้ค่อนข้างดีที่ราว 
8% จากแหล่งซือ้วตัถดุิบส่วนใหญ่กว่า 90% ที่อยู่ภายในประเทศ และมีระยะเวลาจดัส่งไม่นาน 

ประเด็นแผนเรียกเก็บภาษีน าเข้าอะลมูิเนียมและเหล็ก 25% จากอตัราเดิมที่ระดบั 10%  จากคู่ค้าทุก
รายของสหรัฐฯ ซึง่จะมีผลบงัคบัใช้ตัง้แต่วนัท่ี 4 มี.ค.68 เพื่อปราบปรามโลหะจากประเทศจีนที่เข้าสู่ตลาดโลก โดย
แม้ประเทศไทยจะไม่ได้ส่งออกเหล็กไปยงัสหรัฐฯ ในปริมาณมาก แต่อาจกระทบทางอ้อมต่ออุตสาหกรรมเหล็ก
ไทยจากการที่จีนระบายสินค้าออกมาในตลาดโลกมากขึน้แทนที่ลดการส่งออกไปยงัสหรัฐ อย่างไรก็ตาม ประเทศ
ไทยมีมาตรการภาษีตอบโต้การทุ่มตลาด (Anti-Dumping) นอกจากนี ้บริษัทยังพยายามปรับลดระยะเวลาขาย
สินค้า หรือการเก็บสินค้าไว้ในคลงั (Inventory Days) จากราว 120 วนั สู่ปัจจุบนัที่ราว 90-100 วนั ท าให้คาดว่า
จะได้รับผลกระทบค่อนข้างจ ากดัหากราคาเหล็กปรับตวัลงจากเร่ืองดงักล่าว 

 

Figure6: รายได้จากการขาย และจ านวนสาขา Figure7: รายได้จากการขาย และ %SSSG 

  
Figure8: ก าไรขัน้ต้น %GPM และ %รายได้ House Brand Figure9: ก าไรสุทธิ %GPM และ %SG&A 

  
Source: Company and GloblexCalculated  
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6 Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานนีเ้ป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษัทและเป็นความคิดเห็น ณ วันที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านัน้ ซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลงัวนัดังกล่าว  โดยบริษัทไม่จ าเป็นต้องแจ้งให้ทราบ  รายงานนีจ้ัดท าขึน้เพ่ือเผยแพร่ข้อมูลให้แกน่ักลงทุนเท่านัน้  บริษัทไม่รับผิดชอบต่อการน าข้อมูลหรือความคิดเห็น
ใดๆไปใช้ในทุกกรณี  ดังนัน้นักลงทุนจึงควรใช้ดุลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจก่อนการลงทุน  นอกจากนี ้บริษัท และ/หรือ บริษัทในกลุ่มของบริษัทอาจมีส่วนเกี่ยวข้องหรือผลประโยชน์ใดๆกับบริษัทใดๆที่ถูกกล่าวถึงในรายงานนีก้็ได้ การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเร่ืองการก ากับดูแลกิจการ 
(Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านักงานคณะกรรมการก ากับหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์  โดยเป็นการส ารวจและประเมินข้อมูลที่บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรัพย์เอ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไปสามารถเข้าถึงได้  ดังนัน้ ผล
ส ารวจที่แสดงนีจ้ึงไม่ได้เป็นการรับรองผลการปฏิบัติงานและไม่ถือเป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุน  ผู้ใช้ข้อมูลจึงควรใช้วิจารณญาณในการวิเคราะห์และตัดสินใจลงทุน  ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรัพย์ โกลเบล็ก จ ากัด มิได้ยินยันหรือรับรองถึงความครบถ้วนและถูกต้องของผลส ารวจดังกล่าวแต่อย่างใด การเปิดเผยผลการประเมินดัชนีชีว้ัดความ
คืบหน้าการปอ้งกันการมีส่วนที่เกี่ยวข้องกบัการทุจริตคอร์รปัชั่น (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนที่จัดท าโดยสถาบันที่เกี่ยวข้อง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิได้เป็นการประเมินการปฏิบัติของบริษัทจดทะเบียนและมิได้ใช้ข้อมูลภายในเพ่ือการประเมิน  เนื่องจากผลการประเมินดังกล่าวเป็นเพียงผล
การประเมิน ณ วันที่ปรากฏในผลการประเมินเท่านัน้  ดังนัน้ ผลการประเมินจึงอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลงัวันดังกล่าวหรือเม่ือข้อมูลที่ เกี่ยวข้องมีการเปลี่ยนแปลง  ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรัพย์ โกลเบล็ก จ ากัด มิได้ยินยัน ตรวจสอบ หรือรับรองความถูกต้องครบถ้วนของผลการประเมินดังกล่าวแต่อย่างใด ที่มา : www.cgthailand.org  

 
ราย ได้ ช่ ว ง ปี 62-67 อ ยู่ ที ่

17,730 – 30,991 ลบ . เติ บ โต
เฉลี่ย CAGR 12% ต่อปี  ส่วน
ก าไรสุทธิ 726 - 674 ลบ. คิด
เป็นการหดเฉลี่ย CAGR 1% ต่อ
ปี โดยรายได้ยังคงเติบโตตาม
แ ผ น ข ย า ย ส า ข า ใ ห ม่  แ ต่ 
%SSSG ติดลบจากก าลัง ซ้ือ ที่
อ่อนแอตามสภาวะเศรษฐกิจ 
ราคาเหล็กที่ปรับลดลง รวมทั้ง
การแข่งขันในอุตสาหกรรมที่
รุนแรง ประกอบกับมีค่าใช้จ่าย
ในการขยายสาขาใหม่ที่เพ่ิมข้ึน
กดดนัก าไร 

ช่วงปี 62-67 บริษัทมีรายได้จากการขาย 17,730 – 30,991 ลบ. คิดเป็นการเติบโตเฉล่ีย CAGR 12% 

ต่อปี โดยปัจจยัเติบโตหลกัมาจากแผนการขยายสาขาต่อเนื่องเฉล่ียปีละ 3-4 แห่ง อย่างไรก็ตาม การเติบโตของ

ยอดขายต่อสาขาเดิม (Same-store sales growth : SSSG) ปรับลดลงต่อเนื่องหลงัจากขึน้ไปสงูสดุในปี 64 ที่ได้

ประโยชน์จากราคาเหล็กที่เร่งขึน้แรงในช่วงเวลาดงักล่าว ขณะที่ก าลงัซือ้กลุ่มผู้บริโภครายย่อยยงัไม่ฟืน้ตวัสะท้อน

ผ่านตวัเลขดชันีความเชื่อมัน่ผู้บริโภคที่ยงัอยู่ในช่วงระหว่าง 50-60 และต ่ากว่าระดบั 100 บ่งชีค้วามเชื่อมัน่ของ

ผู้บริโภคที่อยู่ในระดับต ่า รวมทัง้การกระจายตวัของสาขา DOHOME ส่วนใหญ่อยู่ในต่างจงัหวดั ดงันัน้ ก าลงัซือ้

บางส่วนจึงขึน้กบัรายได้จากภาคการเกษตรทีย่งัคงผนัผวนบวกสลบัลบขึน้กบัปริมาณและราคาขายในช่วงขณะนัน้ 

นอกจากนี ้บริษัทมีสดัส่วนลกูค้าจากภาคโครงการก่อสร้างทัง้ภาครัฐและเอกชน ซึ่งช่วงปี 66-67 ชะลอการลงทุน

เนื่องจากช่วงเปล่ียนผ่านรัฐบาลประกอบกับแนวโน้มอัตราดอกเบีย้ที่เป็นขาขึน้ อย่างไรก็ตาม แนวโน้ม %GPM 

ปรับตวัดีขึน้สู่ 17.13% ในปี 67 จากระดบัปกติ 15.5-15.7% จากการทยอยปรับ Product Mix ขายสินค้าที่มีอตัรา

ก าไรดี ประกอบกบัการเพิ่มสดัส่วนสินค้า House Brand ทัง้นี ้ช่วงปี 64 %GPM เร่งขึน้สู่ 20.19% โดยหลกัมาจาก

ทิศทางราคาเหล็กที่เร่งขึน้แรงก่อนทยอยปรับลดลงในเวลาต่อมา ขณะที่ %SG&A/Sales ทยอยปรับเพิ่มขึน้จาก 

10.9% ในปี 64 สู่ 13.6% ในปี 67 โดยหลักมาจากค่าใช้จ่ายในการเปิดเพิ่มสาขาใหม่ อาทิ ค่าใช้จ่ายพนักงาน 

และค่าเส่ือมราคาเป็นต้น  ส่งผลให้ช่วงปี 62-67 มีก าไรสทุธิ 726 - 674 ลบ. คิดเป็นการหดเฉล่ีย CAGR 1% ต่อปี 
 

Figure10: CCI, GDP Growth, ดัชนีรายได้เกษตรกร และราคาเหล็ก  

 
Source: Office of Agricultural Economics, Bloomberg and GloblexCalculated 
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7 Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานนีเ้ป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษัทและเป็นความคิดเห็น ณ วันที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านัน้ ซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลงัวนัดังกล่าว  โดยบริษัทไม่จ าเป็นต้องแจ้งให้ทราบ  รายงานนีจ้ัดท าขึน้เพ่ือเผยแพร่ข้อมูลให้แกน่ักลงทุนเท่านัน้  บริษัทไม่รับผิดชอบต่อการน าข้อมูลหรือความคิดเห็น
ใดๆไปใช้ในทุกกรณี  ดังนัน้นักลงทุนจึงควรใช้ดุลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจก่อนการลงทุน  นอกจากนี ้บริษัท และ/หรือ บริษัทในกลุ่มของบริษัทอาจมีส่วนเกี่ยวข้องหรือผลประโยชน์ใดๆกับบริษัทใดๆที่ถูกกล่าวถึงในรายงานนีก้็ได้ การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเร่ืองการก ากับดูแลกิจการ 
(Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านักงานคณะกรรมการก ากับหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์  โดยเป็นการส ารวจและประเมินข้อมูลที่บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรัพย์เอ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไปสามารถเข้าถึงได้  ดังนัน้ ผล
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 เร่ิมต้นค าแนะน า “ซือ้เมื่ออ่อนตัว” และประเมินราคาเหมาะสม DOHOME ราว 7.85 บาท 
 

Figure11: DOHOME 5-Yr Historical PE Band (Adjusted Extra Expenses) 

 
Source: Bloomberg and GloblexCalculated 

 
เราประเมินราคาเหมาะสม DOHOME ปี 68 โดยอิง Prospective PE ที่ 30.7x ณ ระดับ -1SD ของ

ค่าเฉล่ีย 5 ปี จากค่าเฉล่ียในอดีตที่ราว 41.7x สะท้อนภาวะเศรษฐกิจและก าลังซือ้ที่อ่อนแอ แต่ยังคงสูงกว่า
ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม (HMPRO = 16.7x, GLOBAL = 17.5x) ที่ 17x อย่างไรก็ตาม เราคาดก าไร DOHOME มี
แนวโน้มเติบโตดีกว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรมที่คาดว่าจะทรงตัวในปี 68 ทัง้นี ้เราคาดการณ์ก าไรต่อหุ้นปี 68 ราว 
0.26 บาท ค านวณเป็นราคาเหมาะสม 7.85 บาท มีอัพไซต์ 8% และล่าสุดบริษัทประกาศจ่ายเงินปันผล โดย
แบ่งเป็นจ่ายเป็นหุ้นในอตัรา 21:1 (เดิม : ใหม่) และจ่ายเป็นเงินสดในอัตรา 0.00529 บาท/หุ้น คิดเป็น %Yield 
รวมราว 4.83% ก าหนด XD วนัท่ี 4 มี.ค.68 และจ่ายปันผลวนัท่ี 26 พ.ค 68 อย่างไรก็ตาม ราคาหุ้นมีอพัไซต์จาก
ราคาเป้าหมายเพียง 8% จึงเร่ิมต้นค าแนะน า “ซือ้เมื่ออ่อนตวั” 
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8 Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานนีเ้ป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษัทและเป็นความคิดเห็น ณ วันที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านัน้ ซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลงัวนัดังกล่าว  โดยบริษัทไม่จ าเป็นต้องแจ้งให้ทราบ  รายงานนีจ้ัดท าขึน้เพ่ือเผยแพร่ข้อมูลให้แกน่ักลงทุนเท่านัน้  บริษัทไม่รับผิดชอบต่อการน าข้อมูลหรือความคิดเห็น
ใดๆไปใช้ในทุกกรณี  ดังนัน้นักลงทุนจึงควรใช้ดุลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจก่อนการลงทุน  นอกจากนี ้บริษัท และ/หรือ บริษัทในกลุ่มของบริษัทอาจมีส่วนเกี่ยวข้องหรือผลประโยชน์ใดๆกับบริษัทใดๆที่ถูกกล่าวถึงในรายงานนีก้็ได้ การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเร่ืองการก ากับดูแลกิจการ 
(Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านักงานคณะกรรมการก ากับหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์  โดยเป็นการส ารวจและประเมินข้อมูลที่บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรัพย์เอ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไปสามารถเข้าถึงได้  ดังนัน้ ผล
ส ารวจที่แสดงนีจ้ึงไม่ได้เป็นการรับรองผลการปฏิบัติงานและไม่ถือเป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุน  ผู้ใช้ข้อมูลจึงควรใช้วิจารณญาณในการวิเคราะห์และตัดสินใจลงทุน  ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรัพย์ โกลเบล็ก จ ากัด มิได้ยินยันหรือรับรองถึงความครบถ้วนและถูกต้องของผลส ารวจดังกล่าวแต่อย่างใด การเปิดเผยผลการประเมินดัชนีชีว้ัดความ
คืบหน้าการปอ้งกันการมีส่วนที่เกี่ยวข้องกบัการทุจริตคอร์รปัชั่น (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนที่จัดท าโดยสถาบันที่เกี่ยวข้อง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิได้เป็นการประเมินการปฏิบัติของบริษัทจดทะเบียนและมิได้ใช้ข้อมูลภายในเพ่ือการประเมิน  เนื่องจากผลการประเมินดังกล่าวเป็นเพียงผล
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Balance Sheet (Btm) 65A 66A 67A 68E 69E

Cash 160 296 124 163 165

Receivables 1,463 1,326 1,587 1,604 1,737

Inventories 13,761 13,264 12,412 13,331 14,349

other current assets 274 158 319 352 380

Current assets 15,659 15,044 14,442 15,450 16,633

Non-current assets 17,659 18,939 19,124 20,702 22,211

Total assets 33,318 33,983 33,566 36,152 38,844

Current liabilities 16,456 15,869 15,332 16,720 17,475

Long-term liabilities 5,259 5,938 5,408 5,740 6,786

Total liabilities 21,715 21,807 20,740 22,460 24,261

Paid-up, prem share & others 7,866 8,060 8,200 8,354 8,354

Retained earnings 3,737 4,116 4,627 5,338 6,229

Equity 11,603 12,176 12,826 13,692 14,582

P&L (Btm) 65A 66A 67A 68E 69E

Sales 31,321 31,218 30,991 34,141 36,974

Cost of sales 26,434 26,317 25,683 27,995 30,134

Gross profits 4,887 4,901 5,308 6,145 6,840

Other Revenues 227 379 353 389 421

Selling & admin exp. 3,728 3,988 4,256 4,890 5,584

Other Expenses 78 4 4 5 6

EBIT 1,307 1,288 1,402 1,640 1,672

Interest exp. 350 566 583 562 556

EBT 957 722 819 1,078 1,116

Taxes 183 136 145 194 201

Profit after tax 774 585 674 884 915

Net Profit 774 585 674 884 915

EBITDA 2,091 2,185 2,398 2,641 2,745

EPS (Bt) 0.27 0.19 0.21 0.26 0.27

Cashflow projection (Btm) 65A 66A 67A 68E 69E

EBIT(1-t) 1,057 1,045 1,154 1,345 1,371

Dep. & Amortization 784 897 996 1,001 1,074

Change in net working capital -1,271 6 -81 -284 -858

Capital expenditure -4,145 -2,416 -1,062 -2,460 -2,460

Firm free cashflow -3,575 -468 1,007 -398 -874

Financial Ratios 65A 66A 67A 68E 69E

Gross profit margin 15.6% 15.7% 17.1% 18.0% 18.5%

Net profit margin 2.5% 1.9% 2.2% 2.6% 2.4%

Current ratio (x) 1.0           0.9           0.9           0.9           1.0           

Times interest earned (x) 4               2               2               3               3               

Debt to Equity (x) 1.9           1.8           1.6           1.6           1.7           

ROA 3% 2% 2% 3% 2%

ROE 7% 5% 5% 7% 6%

Trends (%) 65A 66A 67A 68E 69E

Sales growth 21% 0% -1% 10% 8%

Expense growth 28% 1% -1% 10% 8%

EBIT growth -48% -1% 9% 17% 2%

Net Profit -57% -24% 15% 31% 4%

EBITDA -32% 4% 10% 10% 4%

EPS  -65% -29% 10% 25% 4%

Source: Financial Statement and Globlex Securities estimated
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