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 LEO (LEO TB) 
 บมจ. ลีโอ โกลบอล โลจิสติกส ์

Current Previous Close 2021 TP Exp Return THAI CAC CG 2019 

BUY BUY 3.90 4.44 + 13.8% N/A N/R 
 

Consolidated earnings 

 

ก าไร 3Q20 เติบโต Y-Y จากฐานต า่ และคาดโตต่อใน 4Q20 BT (mn) 2019 2020E 2021E 2022E 

Normalized earnings   49  59  75  82  

Net profit 46  59  75  82  ก าไรปกติ 3Q20 โตสงู Y-Y ส่วน Q-Q ลดลงเลก็น้อย  

ก าไรสทุธ ิ3Q20 เท่ากบั 15 ลา้นบาท (-21.1% Q-Q, +275% Y-Y) หากไมร่วมรายการ
พเิศษทางบญัช ี จะมกี าไรปกตทิี่ 17 ลา้นบาท (-5.6% Q-Q, +240% Y-Y) สาเหตุที่
ก าไรโต Y-Y มาจากฐานทีต่ ่าของธุรกจิ Air Freight ทีม่คีา่ระวางอากาศคอ่นขา้งต ่าในปี
ก่อน ในขณะทีค่า่ระวางอากาศปีน้ีปรบัสงูขึน้จากปีก่อนราว 3 เท่าตวั จากผลกระทบ 
COVID-19 ท าใหป้รมิาณเทีย่วบนิลดลงอยา่งมาก แต่บรษิทัยงัเรยีกไดว้า่ประสบ
ความส าเรจ็ในการใช้วธิกีารเช่าเหมาล า (Charter Flight) ใหบ้รกิารลูกคา้ได ้ สว่น
สาเหตุที่ก าไรลดลง Q-Q สว่นหน่ึงเพราะปรมิาณขนสง่ทีม่ากใน 2Q20 เน่ืองจากมสีว่น
ทีต่กคา้งมาจาก 1Q20 ท าใหร้ายไดจ้าก Sea Freight และ Air freight ใน 3Q20 ลดลง 
-8.7% Q-Q และ -51.4% Q-Q ตามล าดบั สง่ผลใหร้ายไดร้วมไตรมาสน้ี -18.7% Q-Q, 
+9.1% Y-Y และอตัราก าไรขัน้ตน้ถอืวา่ยงัปรบัขึน้ไดต้่อเน่ืองมาอยูท่ี ่ 34.9% จาก 
27.5% ใน 2Q20 และ 30.9% ใน 3Q19 โดยปรบัดขีึน้เกอืบทุกธรุกจิ ในขณะที่
คา่ใชจ้า่ยขยบัขึน้ +7.6% Q-, +4.4% Y-Y สว่นหน่ึงมาจากการรบัรูค้า่ใชจ้า่ยยอ้นหลงั
ของ 2Q20 ซึง่เป็นคา่ Incentive ทีเ่กดิขึน้จรงิใน 2Q20 สงูกว่าทีป่ระมาณการไว ้ท าให้
สดัสว่นคา่ใช้จา่ยต่อรายไดข้ยบัขึน้เป็น 28% จาก 21.2% ใน 2Q20 แต่ยงัต ่ากวา่ปี
ก่อนที ่29.6% เพราะรายไดป้รบัขนึไดม้ากกวา่  

คงประมาณการก าไรและราคาเป้าหมาย 

บรษิทัมกี าไรปกต ิ 9M20 เท่ากบั 45 ลา้นบาท (+18.4% Y-Y) คดิเป็นสดัส่วน 76% 
ของประมาณการทัง้ปี แนวโน้มก าไร 4Q20 น่าจะทรงตวัถงึปรบัขึน้เลก็น้อย Q-Q และ
เตบิโตสงู Y-Y เพราะปกตเิป็นช่วง High Season ของธรุกจิ กอปรกบัดว้ยสถานการณ์ 
COVID-19 ทีเ่ริม่ทยอยฟ้ืนตวัเป็นล าดบั ท าใหค้วามตอ้งการใชบ้รกิารขนสง่ปรบัตวั
สงูขึน้ในทุกช่องทาง และคาดจะฟ้ืนตวัต่อเน่ืองไปในปี 2021 เมื่อการคา้และปรมิาณ
เทีย่วบนิเริม่ดขีึน้อกีครัง้ อกีทัง้บรษิทัยงัอยูร่ะหวา่งขยายพืน้ทีส่ าหรบัเกบ็ของ (Self-
storage) แหง่ที ่ 2 หลงัจากแหง่แรกถูกใชเ้กอืบเตม็ก าลงัการผลติแลว้ คาดจะเริม่รบัรู้
รายไดไ้ดใ้นปีหน้า ดงันัน้เรายงัคงประมาณการก าไรปกตปีิ 2020 – 2021 ไวต้ามเดมิ 
+29.2% Y-Y และ +27.2% Y-Y ตามล าดบั ยงัคงราคาเป้าหมายปี 2021 เท่ากบั 4.44 
บาท (องิ PE เดมิ 18.5 เท่า) ยงัม ีUpside 13.8% แนะน าซือ้ 

Normalized EPS (Bt) 0.27  0.19  0.24  0.26  

EPS (Bt) 0.26  0.19  0.24  0.26  

% growth  46.1 -28.2 27.2 8.2 

Dividend (Bt) 0.00 0.09 0.12 0.13 

BV/share (Bt) 0.61  1.76  1.87  2.00  

EV/EBITDA (x) 17.5 15.2 11.8 10.5 

Normalized PER (x) 14.3 21.0 16.5 15.3 

PER (x) 15.1 21.0 16.5 15.3 

PBV (x) 6.4 2.2 2.1 1.9 

Dividend yield (%) 0.0 2.4 3.0 3.3 

ROE (%) 24.8 10.6 12.6 12.7 

YE No. of shares (million) 178  320  320  320  

Par (Bt) 0.5 0.5 0.5 0.5 

Source: Company data, FSS estimates 
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3Q20 Earnings Results 

(Bt mn) 3Q20 2Q20 %Q-Q 3Q19 %Y-Y Comment 

Revenues 252 310 -18.7 231 9.1 
 รายไดเ้ตบิโต Y-Y เพราะฐานรายได ้Air Freight ทีค่อ่นขา้งต ่าในปีก่อน 

และอ่อนตวัลง Q-Q เพราะปรมิาณการขนส่งทีเ่รง่ตวัผดิปกต ิจากที่
ตกคา้งมาจาก 1Q20 

 อตัราก าไรขัน้ต้นปรบัตวัขึน้ดทีัง้ Q-Q และ Y-Y มาจากความสามารถท า
ก าไรที่ดขีึน้แทบทุกธรุกจิ 

 คา่ใชจ้า่ยปรบัขึน้ สว่นหน่ึงมกีารรบัรูค้า่ Incentive ของจรงิทีจ่า่ยใหก้บั
พนกังาน สงูกวา่ทีป่ระมาณการไวใ้น 2Q20 

Cost of
services 164 225 -27.1 160 2.5 

Gross profit  88 85 3.5 71 23.9 

SG&A 71 66 7.6 68 4.4 

Interest expense 0.95 1.44 -34.0 0.06 1,483 

Normalized earnings   17 18 -5.6 5 240.0 

Net profit 15 19 -21.1 4 275.0 

Gross margin (%) 34.9 27.5 7.4 30.9 4.0 

SG&A (%) 28.0 21.2 6.8 29.6 -1.6 

Net profit margin (%)  5.9 6.1 -0.2 1.6 4.3 

Source: Company and FSS Research 
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บรษิทัหลกัทรพัย ์ฟินนัเซยี ไซรสั จ ากดั (มหาชน) 

ส านกังานใหญ ่ ส านกังานเอ็ม บ ีเค ทาวเวอร ์ ส านกังานอลัมา่ลงิค ์ ส านกังานอมัรนิทร ์ทาวเวอร ์ สาขา เซ็นทรลัป่ินเกลา้ 1 

999/9 อาคารด ิออฟฟิศเศส แอท ชัน้ 15 อาคารเอ็ม บ ีเค ทาวเวอร ์ 25 อาคารอัลมา่ลงิค ์ชัน้ 9,14,15 496/502 อาคารอัมรนิทร ์ทาวเวอร ์ 7/129-221 อาคารเซ็นทรัล ป่ินเกลา้  

เซ็นทรัลเวลิด ์ชัน้ 18 , 25 เลขที ่444 ถนนพญาไท แขวงวังใหม่ ซ.ชดิลม ถ.เพลนิจติ แขวงลมุพนิี ชัน้ 20 ถ.เพลนิจติ แขวงลมุพนีิ ทาวเวอร ์ชัน้ที ่16 หอ้ง 2160/1 

ถ.พระราม 1 แขวงปทุมวัน  เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร ถ.บรมราชชนนี แขวง อรุณอมรนิทร ์  

เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร 02-680-0700, 02-680-0777 02-646-9600, 02-646-9999 02-660-5000, 02-264-6000 เขต บางกอกนอ้ย จ.กรุงเทพมหานคร 

02-658-9000, 02-658-9500    02-878-5999 
     

สาขา บางกระปิ สาขา บางนา สาขา สนิธร 1 สาขา เคีย่นหงวน (สนิธร 2) สาขา แจง้วฒันะ 

3105 อาคารเอ็นมารค์ ชัน้ 3 589 หมู ่12 อาคารชดุทาวเวอร ์1 130-132 อาคารสนิธร ทาวเวอร ์1 140/1 อาคารเคีย่นหงวน 2 ชัน้ 18 99, 99/9  

หอ้งเลขที ่A3R02  ถ.ลาดพรา้ว ออฟฟิศ ชัน้ 19 หอ้งเลขที ่589/105 ชัน้ 2 ถ.วทิย ุแขวงลมุพนิี ถ.วทิย ุแขวงลมุพนิี เซ็นทรัลแจง้วัฒนะ ออฟฟิศ ทาวเวอร ์

แขวงคลองจ่ัน เขตบางกะปิ (เดมิ 1093/105)  เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร ยนูติเลขที ่1904 ชัน้ 19 

จ.กรุงเทพมหานคร ถ.บางนา-ตราด(กม.3)  แขวงบางนา  02-690-4100 02-254-1717 หมู ่2 ถ.แจง้วัฒนะ, บางตลาด 

02-378-4545 เขตบางนา จ.กรุงเทพมหานคร   ปากเกร็ด, จ.นนทบรุี 

 02-740-7100   02-005-4193 

     

สาขา ประชาชืน่ สาขา รงัสติ สาขา รตันาธเิบศร ์   

105/1 อาคารบ ีชัน้ 4 1/832 ชัน้ 2, 2.5, 3 หมู ๋17 576 ถ.รัตนาธเิบศร ์   

ถ.เทศบาลสงเคราะห ์แขวงลาดยาว ซอยพหลโยธนิ 60 ถนนพหลโยธนิ  ต.บางกระสอ อ.เมอืงนนทบรุี   

เขตจตจัุกร จ.กรุงเทพมหานคร ต.คคูต อ.ล าลูกกา จ.ปทุมธานี จ.นนทบรุี   

02-580-9130 02-993-8180 02-831-8300   

     

สาขา ขอนแกน่ สาขา อุดรธาน ี สาขาเชยีงใหม ่2 สาขา เชยีงราย  สาขา แมส่าย 

311/1 197/29, 213/3 310  353/15 หมู ่4 ต.รมิกก 119 หมู ่10 ต.แมส่าย 

ถ.กลางเมอืง (ฝ่ังรมิบงึแกน่นคร) ถ.อดุรดุษฏ ีต. หมากแขง้ หมูบ่า้นเชยีงใหมแ่ลนด ์ อ.เมอืงเชยีงราย จ.เชยีงราย อ.แมส่าย จ.เชยีงราย 

ต. ในเมอืง อ.เมอืงอุดรธานี จ.อดุรธานี ถ.ชา้งคลาน ต.ชา้งคลาน 053-750-120 053-640-599 

อ.เมอืงขอนแกน่ จ.ขอนแกน่ 042-245-589 อ.เมอืง จ.เชยีงใหม่   

043-058-925  053-235-889, 053-204-909   

     

สาขา นครราชสมีา สาขา ออนไลนภ์เูก็ต สาขา หาดใหญ่ สาขา ตรงั สาขา สรุาษฏธ์าน ี

198/1 ตรอกสมอราย 22/18 106 ชัน้ลอย ถ.ประชาธปัิตย ์ 59/28 ถ.หว้ยยอด ต.ทับเทีย่ง 173/83-84 หมู ่1 ถ.วัดโพธิ-์บางใหญ่ 

ต.ในเมอืง ถ.หลวงพ่อวัดฉลอง ต.หาดใหญ่ อ.หาดใหญ่ จ.สงขลา อ.เมอืงตรัง จ.ตรัง ต.มะขามเตีย้ อ.เมอืงสรุาษฎธ์านี 

อ.เมอืงนครราชสมีา จ.นครราชสมีา ต.ตลาดใหญ่ อ.เมอืงภูเก็ต  074-243-777 075-211-219 จ.สรุาษฎธ์านี 

044-288-700, 044-014-322,  จ.ภูเก็ต   077-222-595 

044-014-323 076-210-499    

     

สาขา ปัตตาน ี     

300/69-70 หมู ่4 ต.รูสะมแิล     

อ.เมอืง จ.ปัตตานี     

073-350-140-4     

     

     

                                            
ค านยิามของค าแนะน าการลงทนุ 

BUY “ซือ้”    เนือ่งจากราคาปัจจบุนั ต า่กวา่ มลูคา่ตามปัจจัยพืน้ฐาน โดยคาดหวงัผลตอบแทน 10% 

HOLD “ถอื”    เนือ่งจากราคาปัจจบุนั ต า่กวา่ มลูคา่ตามปัจจัยพืน้ฐาน โดยคาดหวงัผลตอบแทน 0% - 10% 

SELL “ขาย”  เนือ่งจากราคาปัจจบุนั  สงูกวา่ มลูคา่ตามปัจจัยพืน้ฐาน 

TRADING BUY “ซือ้เก็งก าไรระยะสัน้”   เนือ่งจากมปีระเด็นทีม่ผีลบวกตอ่ราคาหุน้ในระยะสัน้ แมว้า่ราคาปัจจบุนัจะสงูกวา่มลูคา่ตามปัจจัยพืน้ฐาน 

OVERWEIGHT “ลงทนุมากกวา่ตลาด”   เนือ่งจากคาดหวงัผลตอบแทนที ่สงูกวา่ ตลาด 

NEUTRAL “ลงทนุเทา่กบัตลาด”     เนือ่งจากคาดหวงัผลตอบแทนที ่เทา่กบั ตลาด 

UNDERWEIGHT “ลงทนุนอ้ยกวา่ตลาด”   เนือ่งจากคาดหวงัผลตอบแทนที ่ต า่กวา่ ตลาด 

หมายเหต ุ: ผลตอบแทนทีค่าดหวงัอาจเปลีย่นแปลงตามความเสีย่งของตลาดทีเ่พิม่ขึน้ หรอืลดลงในขณะนัน้ 

 

 

DISCLAIMER: รายงานฉบบันีจั้ดท าโดยบรษัิทหลกัทรัพย ์ฟินันเซยี ไซรสั จ ากดั (มหาชน) “บรษัิท” ขอ้มลูทีป่รากฏในรายงานฉบบันีถ้กูจัดท าขึน้บนพืน้ฐานของแหลง่ขอ้มลูที่

เชือ่วา่หรอืควรเชือ่วา่มคีวามน่าเชือ่ถอื และ/หรอืมคีวามถกูตอ้ง อยา่งไรก็ตามบรษัิทไมร่ับรองความถกูตอ้งครบถว้นของขอ้มลูดงักลา่ว ขอ้มลูและความเห็นทีป่รากฏอยูใ่นรายงาน

ฉบบันีอ้าจมกีารเปลีย่นแปลง แกไ้ข หรอืเพิม่เตมิไดต้ลอดเวลาโดยไมต่อ้งแจง้ใหท้ราบลว่งหนา้ บรษัิทไมม่คีวามประสงคท์ีจ่ะชกัจงูหรอืชีช้วนใหผู้ล้งทนุ ลงทนุซือ้หรอืขาย

หลกัทรัพยต์ามทีป่รากฏในรายงานฉบบันี ้ รวมทัง้บรษัิทไมไ่ดร้ับประกนัผลตอบแทนหรอืราคาของหลกัทรัพยต์ามขอ้มลูทีป่รากฏแตอ่ยา่งใด บรษัิทจงึไมร่ับผดิชอบตอ่ความ

เสยีหายใดๆ ทีเ่กดิขึน้จากการน าขอ้มลูหรอืความเห็นในรายงานฉบบันีไ้ปใชไ้มว่า่กรณีใดก็ตาม ผูล้งทนุควรศกึษาขอ้มลูและใชด้ลุยพนิจิอยา่งรอบคอบในการตดัสนิใจลงทนุ 

บรษัิทขอสงวนลขิสทิธิใ์นขอ้มลูและความเห็นทีป่รากฏอยูใ่นรายงานฉบบันี ้หา้มมใิหผู้ใ้ดน าขอ้มลูและความเห็นในรายงานฉบบันีไ้ปใชป้ระโยชน ์คดัลอก ดดัแปลง ท าซ า้ น าออก

แสดงหรอืเผยแพรต่อ่สาธารณชนไมว่า่ทัง้หมดหรอืบางสว่น โดยไมไ่ดร้ับอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจากบรษัิทลว่งหนา้ การลงทนุในหลกัทรัพยม์คีวามเสีย่ง ผูล้งทนุควรศกึษา

ขอ้มลูและพจิารณาอยา่งรอบคอบกอ่นการตดัสนิใจลงทนุ  

 

บรษัิทหลกัทรัพย ์ฟินันเซยี ไซรสั จ ากดั (มหาชน) อาจเป็นผูด้แูลสภาพคลอ่ง (Market Maker) และผูอ้อกใบส าคญัแสดงสทิธอินุพนัธ ์(Derivative Warrants) บนหลกัทรัพย ์

AAV, ADVANC, AEONTS, AMATA, ANAN, AOT, AP, BANPU, BBL, BCH, BCP, BCPG, BDMS, BEAUTY, BEC, BEM, BGRIM, BH, BJC, BLAND, BPP, BTS, CBG, 

CENTEL, CHG, CK, CKP, COM7, CPALL, CPF, CPN, DELTA, DTAC, EA, EGCO, EPG, ERW, ESSO, GFPT, GLOBAL, GPSC, GULF, GUNKUL, HANA, HMPRO, 

INTUCH, IRPC, IVL, JAS, JMT, KBANK, KCE, KKP, KTB, KTC, LH, MAJOR, MBK, MEGA, MINT, MTC, ORI, OSP, PLANB, PRM, PSH, PSL, PTG, PTT, PTTEP, 

PTTGC, QH, RATCH, ROBINS, RS, SAWAD, SCB, SCC, SGP, SIRI, SPALI, SPRC, STA, STEC, SUPER, TASCO, TCAP, THAI, THANI, TISCO, TKN, TMB, TOA, 

TOP, TPIPP, TRUE, TTW, TU, TVO, WHA และ SET50 Future โดยบรษัิทฯ อาจจัดท าบทวเิคราะหข์องหลกัทรัพยอ์า้งองิดงักลา่ว ดงันัน้ นักลงทนุควรศกึษารายละเอยีดใน

หนังสอืชีช้วนของใบส าคญัแสดงสทิธอินุพนัธด์งักลา่วกอ่นตดัสนิใจลงทนุ 
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สญัลกัษณ์

 

 

สญัลกัษณ ์N/R  หมายถงึ “ไมป่รากฏชือ่ในรายงาน CGR” 

IOD (IOD Disclaimer) 

ผลส ารวจการก ากบัดแูลกจิการบรษัิทจดทะเบยีนทีแ่สดงไวน้ี ้ เป็นผลทีไ่ดจ้ากการส ารวจและประเมนิขอ้มลูทีบ่รษัิทจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรัพยแ์หง่ประเทศไทย และ

ตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ ("บรษัิทจดทะเบยีน") เปิดเผยตอ่สาธารณะ และเป็นขอ้มลูทีผู่ล้งทนุทัว่ไปสามารถเขา้ถงึได ้ผลส ารวจดงักลา่วจงึเป็นการน าเสนอขอ้มลูในมมุมอง

ของบคุคลภายนอกตอ่มาตรฐานการก ากบัดแูลกจิการของบรษัิทจดทะเบยีน โดยไมไ่ดเ้ป็นการประเมนิผลการปฏบิตังิานหรอืการด าเนนิกจิการของบรษัิทจดทะเบยีน อกีทัง้มไิด ้

ใชข้อ้มลูภายในของบรษัิทจดทะเบยีนในการประเมนิ ดงันัน้ ผลส ารวจทีแ่สดงนีจ้งึไมไ่ดเ้ป็นการรับรองถงึผลการปฏบิตังิานหรอืการด าเนนิการของบรษัิทจดทะเบยีน และไมถ่อื

เป็นการใหค้ าแนะน าในการลงทนุในหลกัทรัพยข์องบรษัิทจดทะเบยีนหรอืค าแนะน าใดๆ ผูใ้ชข้อ้มลูจงึควรใชว้จิารณญาณของตนเองในการวเิคราะหแ์ละตดัสนิใจในการใชข้อ้มลู

ใด ๆ ทีเ่กีย่วกบับรษัิทจดทะเบยีนทีแ่สดงในผลส ารวจนี ้ 

ท ัง้นี ้บรษิทัหลกัทรพัย ์ฟินนัเซยี ไซรสั จ ากดั (มหาชน) มไิดย้นืยนัหรอืรบัรองถงึความครบถว้นและถกูตอ้งของผลส ารวจดงักลา่วแตอ่ยา่งใด 

 

------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------- 

 

โครงการแนวรว่มปฏบิตัขิองภาคเอกชนไทยในการตอ่ตา้นทจุรติ (THAI CAC) 

1 ขอ้มลู CG Score ประจ าปี 2562 จาก สมาคมสง่เสรมิสถาบันกรรมการบรษัิทไทย 

2 ขอ้มลูบรษัิททีเ่ขา้รว่มโครงการแนวรว่มปฏบัิตขิองภาคเอกชนไทยในการตอ่ตา้นทจุรติ (Thai CAC) ของสมาคมสง่เสรมิสถาบันกรรมการบรษัิทไทย  

   (ขอ้มลู ณ วันที ่30 พฤศจกิายน 2561) ม ี2 กลุม่ คอื 

   - ไดป้ระกาศเจตนารมณ์เขา้ร่วม CAC 

   - ไดร้ับการรับรอง CAC 

 


