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 TEAMG (TEAMG TB)  
 บมจ. ทีม คอนซลัต้ิง เอนจิเนียร่ิง แอนด ์แมเนจเมนท ์

Current Previous IPO Price 2018 TP Exp Return THAI CAC CG 2017 

-- -- 2.42 4.20 + 73.6% N/A N/R 
 

IPO Details 

 

ผูน้ าด้านท่ีปรึกษาวิศวกรรมในไทยและก าลงัก้าวสู่ระดบัภมิูภาค 
ผูอ้อกหลกัทรพัย ์ TEAMG 
จ านวนหุน้ IPO (ลา้นหุน้) 180 ลา้นหุน้  TEAMG เป็นผู้ให้บริการท่ีปรึกษาด้านวิศวกรรม โดยมีจดุเด่นท่ีบริการท่ีครบ

วงจรและเป็น One Stop Service รวมถึงมีประสบการณ์และความเช่ียวชาญใน
โครงการขนาดใหญ่หลายโครงการและหลายอตุสาหกรรม ขณะท่ีการลงทุน
ภาครฐัเพ่ือยกระดบัและพฒันาโครงสร้างพืน้ฐานประเทศเป็นบวกโดยตรงต่อ
ธรุกิจของ TEAMG รวมถึงยงัมีโอกาสเติบโตในส่วนงานภาคเอกชนรวมถึงตลาด
ต่างประเทศท่ีเร่งลงทุนด้วยเช่นกนั เราคาดก าไรสทุธิปี 2017-2020 เติบโตเฉล่ีย
สงูถึง 23.4% CAGR และประเมินราคาเหมาะสมท่ี 4.20 บาท 
แต้มต่อส าคญัในการแข่งขนัคือประสบการณ์และความเช่ียวชาญ 
TEAMG เป็นผูน้ าในประเทศไทยส าหรบัธรุกจิทีป่รกึษาดา้นวศิวกรรมแบบบูรณาการ 
แบบครบวงจรเบด็เสรจ็ในจุดเดยีว (One-stop Service) โดยในอดตีทีผ่า่นมาม ี Track 
Record ในแงข่องความสามารถในการรบังานโครงการขนาดใหญ่ ผลงานมคีณุภาพ
ผลงานและตรงตามก าหนดเวลา รวมถงึมคีวามเชีย่วชาญในหลายหลายอุตสาหกรรม 
ซึง่เรามองว่าเป็นแตม้ต่อส าคญัในแงค่วามสามารถในการแขง่ขนัเน่ืองจากคู่แขง่สว่น
ใหญ่ไมไ่ดใ้หบ้รกิารครบวงจรในรปูแบบดงักล่าว รวมถงึมบีุคลากรคุณภาพซึง่สามารถ
น าเทคโนโลยทีีท่นัสมยัมาใหบ้รกิารแก่ลูกคา้ 
ได้ประโยชน์โดยตรงจากการลงทุนยกระดบัโครงสร้างพืน้ฐานของภาครฐั  
จากภาพรวมเศรษฐกจิไทยทีอ่ยู่ในช่วงเรง่ตวัขึน้ โดยประมาณการปัจจบุนัธนาคารแหง่
ประเทศไทยคาดวา่ GDP ปี 2018 จะเตบิโต 4.1% Y-Y และมโีอกาสถูกปรบัขึน้ใน
อนาคต และส่วนทีโ่ตมากมาจากฝัง่ของการลงทุนภาครฐัจากความพยายามในการ
ยกระดบัและพฒันาโครงสรา้งพืน้ฐานโดยเฉพาะดา้นคมนาคมขนสง่ รวมถงึการเรง่
พฒันาพืน้ทีร่ะเบยีงเศรษฐกจิพเิศษภาคตะวนัออก (EEC) โดยในปี 2018 ภาครฐัมี
โครงการลงทุนเรง่ด่วนทิง้สิน้ 44 โครงการ ใชเ้มด็เงนิลงทุนรวมสงูถงึกวา่ 2 ลา้นลา้น
บาท ขณะทีภ่าคเอกชนคาดวา่จะเหน็การเตบิโตที่ดขีึน้เช่นกนัตามภาวะเศรษฐกจิ 
รวมถงึการขยายตลาดในกลุ่มประเทศ CLM ซึง่มนีโยบายลงทุนโครงสรา้งพืน้ฐาน
เช่นกนั จงึถอืเป็นโอกาสอยา่งมหาศาลส าหรบั TEAMG และเป็นผูไ้ดป้ระโยชน์โดยตรง
ในการเขา้ไปรบังาน 
คาดก าไรสทุธิโตเฉล่ีย 23.4% ในช่วง 3 ปีข้างหน้า 
เราคาดก าไรสทุธปีิ 2018-2020 จะเตบิโตโดดเฉลีย่สงูถงึ 23.4% CAGR โดยปี 2018 
เราคาดก าไรสทุธ ิ 125 ลบ. +27.2% Y-Y จากรายไดท้ีค่าดวา่จะกลบัมาเตบิโตในอตัรา
เรง่ +13.3% Y-Y จากการรบัรูร้ายไดโ้ครงการภาครฐัทีม่ากขึน้กวา่ปีก่อนทีห่ลาย
โครงการอยูร่ะหวา่งรอประมลูและเซน็งาน ล่าสดุ Backlog ของ TEAMG ณ สิน้ 1Q18 
มมีลูคา่ 3,474 ลบ. โดยจะทยอยรบัรูร้ายไดช้่วงทีเ่หลอืของปี 2018 ราว 1,200 ลบ. 
แมว้า่ Gross Margin คาดวา่จะอ่อนตวัลงเลก็น้อย แต่สามารถชดเชยไดจ้ากค่าใชจ้า่ย 
SG&A ต่อยอดขายทีล่ดลงจากประสทิธภาพในการบรหิารจดัการ รวมถงึผลบวกจาก 
Operating Leverage สง่ผลให ้Net Margin คาดวา่จะขยายตวัขึน้แตะระดบั 7%  
ประเมินราคาเหมาะสม ปี 2018 ท่ี 4.20 บาท 
เราประเมนิราคาเหมาะสมปี 2018 ของ TEAMG ที ่4.20 บาท องิ Target PE 23 เท่า 
ใกลเ้คยีงคา่เฉลีย่ของกลุ่มรบัเหมาก่อสรา้งในช่วง 3 ปีทีผ่า่นมา และมีพรเีมีย่มจากผู้
เล่นในตลาดหุน้ไทยทีม่ธีรุกจิใกลเ้คยีงกนัอยา่ง PPS  

ราคาเสนอขาย (บาท) 2.42 
มลูค่าหุน้ทีต่ราไว ้(บาท) 0.50 
ระยะการจองซื้อ  4-6 ก.ค. 2018 
วนัทีเ่ริม่ท าการซื้อขาย 12 ก.ค. 2018 
ทีป่รกึษาทางการเงนิ บจ.แอสเซท โปร แมเนจเมน้ท์ 
ผูจ้ดัการการจดัจ าหน่ายและรบัประกนัการจ าหน่าย        บล. ฟินนัเซยี ไซรสั  
Sector Professional Service 

 

  
Consolidated earnings     

(Bt mn) 2017 2018E 2019E 2020E 

Normalized profit   99  125  149  185  

Net profit 99  125  149  185  

EPS (Bt)-Norm 0.39 0.18 0.22 0.27 

EPS (Bt) 0.39 0.18 0.22 0.27 

%  EPS growth  -25.3 -53.2 19.1 23.9 

Dividend (Bt) 0.1 0.1 0.1 0.1 

BV/share (Bt) 0.9 1.5 1.6 1.8 

EV/EBITDA (x)* 11.7 9.6 8.5 7.1 

PER (x) – Norm* 6.1 13.1 11.0 8.9 

PER (x)* 12.3 13.1 11.0 8.9 

PBV(x)* 2.6 1.7 1.5 1.4 

Dividend yield (%)* 3.1 3.8 4.5 5.6 

ROE (%) 25.9 17.1 14.4 16.3 

No. of shares- full dilution 500.0 680.0 680.0 680.0 

Par (Bt) 0.5 0.5 0.5 0.5 

Source: Company data, FSS estimates / Note : *Price is IPO price 

 

หมายเหต ุ : บริษทัหลกัทรพัย ์ ฟินันเซีย ไซรสั จ ากดั (มหาชน) 
เป็นผู้จดัการการจดัจ าหน่ายและรบัประกนัการจดัจ าหน่าย หุ้น
สามญัเพ่ิมทุนของบริษทั ทีม คอนซลัต้ิง เอนจิเนียร่ิง แอนด ์
แมเนจเมนท์ จ ากดั (มหาชน) ท่ีเสนอขายต่อประชาชนเป็นครัง้
แรก 

นักลงทุนควรศึกษารายละเอียดในหนังสือช้ีชวนก่อนตดัสินใจ
ลงทุนในตลาดหลกัทรพัย ์
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  ลกัษณะการประกอบธรุกิจ 

ผู้ด าเนินธรุกิจท่ีปรึกษาด้านวิศวกรรมและส่ิงแวดล้อมแบบบรูณาการ (Integrated Consulting Service) 
บรษิทั ทมี คอนซลัติง้ เอนจเินียริง่ แอนด ์ แมเนจเมนท ์ จ ากดั (มหาชน) (TEAMG) ด าเนินธรุกจิทีป่รกึษาดา้น
วศิวกรรมแขนงต่างๆและสิง่แวดล้อมแบบบูรณาการ รวมไปถงึการจดัท ารายงานประเมนิผลกระทบดา้นสิง่แวดลอ้ม 
โดยสามารถใหบ้รกิารแบบเบด็เสรจ็ในจุดเดยีว (One-stop Service) ใหแ้ก่ลูกคา้ไดอ้ย่างครบถ้วนและรวดเรว็ 
TEAMG มบีรษิทัยอ่ย 6 บรษิทั โดยทีแ่ต่ละบรษิทัจะมคีวามถนัดในดา้นทีแ่ต่ตากกนัออกไป ไดแ้ก่    

1) บรษิทั ATT Consultant จ ากดั (ATT) ด าเนินธุรกจิทีป่รกึษาดา้นพลงังาน ไฟฟ้า น ้ามนั ปิโตรเคม ี
และอุตสาหกรรมทีเ่กีย่วเน่ือง  
2) บรษิทั วศิวกรรมธรณีและรากฐาน จ ากดั (GFE) ด าเนินธรุกจิทีป่รกึษาดา้นวศิวกรรมธรณีเทคนิค 
รากฐาน และโครงสรา้งใต้ดนิ  
3) บรษิทั TEAM Construction Management จ ากดั (TEAM-CM) ด าเนินธุรกจิทีป่รกึษาดา้นการบรหิาร 
และควบคมุการก่อสรา้งอาคาร  
4) บรษิทั SQ Architect and Planner จ ากดั (SQ) ด าเนินธรุกจิผูเ้ชี่ยวชาญดา้นการวางแผน ออกแบบ
สถาปัตยกรรม ตกแต่งภายใน  
5) บรษิทั TLT Consultant จ ากดั (TLT) ด าเนินธุรกจิทีป่รกึษาในการจดัท ารายงานประเมนิผลกระทบ
ดา้นสิง่แวดลอ้ม  
6) บรษิทั LTEAM Sole Company จ ากดั (LTEAM) ด าเนินธรุกจิทีป่รกึษาในการจดัท ารายงาน
ประเมนิผลกระทบดา้นสิง่แวดลอ้ม โดยใหบ้รกิารในประเทศ สปป.ลาว 

โครงสร้างการถือหุ้นของ TEAMG และบริษทัในเครือ 

 
Source: TEAMG 
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ธรุกจิของ TEAMG สามารถแบ่งประเภทการใหบ้รกิารตามลกัษณะการประกอบธรุกจิได ้3 ประเภท ดงัน้ี 

- ธรุกจิการศกึษา ออกแบบ และจดัท าราบงาน (Study and Design)  
- ธรุกจิบรหิารโครงการและควบคมุการก่อสรา้ง (Project Management and Construction 

Supervision)  
- ธรุกจิเกี่ยวเน่ือง (Related Business) 

และหากจ าแนกรายไดต้ามสาขาทีเ่ชีย่วชาญ 6 สาขา ไดแ้ก่  

- ดา้นคมนาคม  
- ดา้นทรพัยากรน ้า  
- ดา้นอาคารและสาธารณูปโภค  
- ดา้นสิง่แวดลอ้ม  
- ดา้นพลงังาน  
- ดา้นอื่นๆ  

ซึง่หากดูจากส่วนแบ่งรายไดต้ามกราฟทีแ่สดงดา้นล่างจะพบวา่รายไดจ้ากบรกิารใน 2 สว่นแรกซึง่เป็นบรกิารหลกั
ของ TEAMG คดิเป็นสดัสว่นถงึ 95% ของรายไดท้ัง้หมด และหากจ าแนกตามสาขาความเชีย่วชาญ รายไดส้่วน
ใหญ่ราว 40% มาจากกลุ่มงานคมนาคมและโลจสิตกิส ์ รองลงมาในสดัส่วนใกลเ้คยีงกนัคอืดา้นทรพัยากรน ้า และ
ดา้นอาคารและสาธารณูปโภคอยู่ในสดัส่วนใกลเ้คยีงกนักลุ่มละราว 20-25% ของรายไดร้วม โดยสดัสว่นรายไดใ้น
แต่ละกลุ่มคอ่นขา้งสม ่าเสมอในหลายปีทีผ่า่นมา ซึง่หมายถงึการเตบิโตของแต่ละสาขาความเชีย่วชาญเตบิโตใน
ระดบัทีใ่กลเ้คยีงกนั 

 สดัส่วนรายได้แบ่งตามลกัษณะการประกอบธรุกิจและความเช่ียวชาญ 

 

 

 

 

 

 

      สดัส่วนรายได้แบ่งตามกลุ่มลกูค้า 

หากจ าแนกรายไดต้ามกลุ่มลูกคา้จะเหน็วา่สดัสว่นรายไดใ้หญ่สุด
ราว 50% มาจากงานภาครฐัซึง่มงีานโครงการขนาดคอ่นขา้งใหญ่
และมมีลูคา่งานทีส่งู รองลงมาสดัสว่นใกลเ้คยีงกนัราว 20-25% 
คอืกลุ่มลูกคา้เอกชนในประเทศและกลุ่มลูกคา้ต่างประเทศ  

 

 

 

Source: Company Data 
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ผลการด าเนินงานในอดีต  

ในปี 2016 TEAMG มรีายไดเ้ตบิโตในระดบัทีด่รีาว 11% Y-Y เน่ืองจากสามารถรบัรูร้ายไดจ้ากงานโครงการขนาด
ใหญ่ไดห้ลายโครงการโดยเฉพาะในสว่นงานต่างประเทศ รวมถงึสามารถบรหิารจดังานงานโครงการออกแบบ
รายละเอยีดการก่อสรา้งเขื่อนพลงัน ้าขนาดใหญ่ในลาวไดเ้รว็กวา่แผนทีว่างไว ้ ขณะทีโ่ครงการภาครฐัมกีารรบัรู้
รายไดท้ีช่ะลอลงเลก็น้อยเน่ืองจากบางโครงการประสบปัญหาล่าชา้จากการด าเนินงานของผูร้บัเหมาและมกีาร
เปลีย่นแปลงแบบก่อสรา้ง ขณะที่ปี 2017 รายไดข้อง TEAMG หดตวัลง 3.5% Y-Y โดยแมว้า่ในสว่นงานโครงการ
ภาคเอกชนจะเตบิโตไดด้ ีแต่หลายๆโครงการทัง้ในสว่นของภาครฐัและต่างประเทศมกีารรบัรูร้ายไดไ้ปมากแลว้ในปี
ก่อน ท าใหร้บัรูร้ายไดล้ดลงในปี 2017 ขณะทีโ่ครงการใหม่ๆ หลายโครงการอยู่ระหวา่งการประมลูหรอืรอลงนาม 
และยงัไมส่ามารถเริม่รบัรูร้ายได ้(TEAMG รบัรูร้ายไดต้ามรอ้ยละความส าเรจ็ของงาน)  

อยา่งไรกต็ามในแงข่องก าไรสทุธปีิ 2016-2017 กลบัมกีารเตบิโตต่อเน่ือง 71% Y-Y และ 12.5% Y-Y ตามล าดบั 
ซึง่สวนทางกบัรายไดท้ีช่ะลอลง โดยปัจจยัหลกัเกดิจาก Gross Margin ทีข่ยายตวัอย่างมนียัยะในปี 2016 เน่ืองจาก
รายไดท้ีร่บัรูเ้ป็นโครงการขนาดใหญ่และมอีตัราก าไรสงู ก่อนจะอ่อนตวัลงในปี 2017 ขณะทีส่ดัส่วนคา่ใชจ้า่ย 
SG&A ต่อรายไดล้ดลงอยา่งต่อเน่ืองซึง่เป็นผลจากการบรหิารจดัการคา่ใช้จา่ยทัง้ตน้ทุนการใหบ้รกิารและเพิม่
ประสทิธภิาพในการบรหิารทรพัยากรบุคคลใหม้ปีระสทิธภิาพมากขึน้ ซึง่เป็นปัจจยัขบัเคลื่อนและสง่ผลให ้ Net 
Margin ขยายตวัขึน้เป็นล าดบัจาก 3.5% ในปี 2015 ขึน้สู่ระดบั 6.2% ในปี 2017  

ล่าสดุช่วง 1Q18 TEAMG กลบัมามรีายไดเ้ตบิโตในระดบัทีแ่ขง็แกร่งอกีครัง้ +10.5% Y-Y จากการเริม่รบัรูร้ายได้
โครงการใหม่ๆ ทีเ่พิม่มากขึน้ ขณะทีก่ารควบคมุต้นทุนและคา่ใช้จา่ย SG&A ยงัท าไดด้ตี่อเน่ืองและส่งผลใหก้ าไร
สทุธเิตบิโตก้าวกระโดดจากฐานที่ต ่าในปีก่อนเพยีง 1 ลบ.ใน 1Q17 ขึน้เป็น 22 ลบ. +2,082% Y-Y 

 
Revenue, Gross Profit, Net Profit, Gross Margin and Net Margin 

 
Source: Company Data 
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 ประเดน็การลงทุนและโอกาสการเติบโตในอนาคต 

การให้บริการครบวงจรและมีประสบการณ์สงูเป็นแต้มต่อในการแข่งขนั  
TEAMG เป็นผูน้ าในธุรกจิที่ปรกึษาดา้นวศิวกรรมในประเทศไทยและมคีวามโดดเดน่ดว้ยความสามารถในการ
ใหบ้รกิารครบวงจรแบบ One-Stop Service เริม่ตัง้แต่การวางแนวคดิพฒันาโครงการ การจดัท าแผนแมบ่ท 
การศกึษาความเหมาะสม การศกึษาผลกระทบสิง่แวดลอ้ม การออกแบบ ตลอดจนถงึการบรหิารโครงการและ
ควบคมุการก่อสรา้ง ซึง่เรามองวา่เป็นแตม้ต่อส าคญัในแง่ความสามารถในการแขง่ขนัเน่ืองจากคูแ่ขง่ส่วนใหญ่ไม่ได้
ใหบ้รกิารครบวงจรในรปูแบบดงักล่าว นอกจากน้ียงัม ี Track Record ทีด่ที ัง้ในแงคุ่ณภาพของผลงานและสามารถ
ท าไดส้ าเรจ็ตรงตามก าหนดเวลา นอกจากน้ีกลุ่มลูกคา้ของ TEAMG อยูใ่นอุตสาหกรรมต่างๆที่หลากหลายทัง้ภาค
การคมนาคมขนสง่ ภาคอสงัหาฯ ภาคพลงังาน ภาคทรพัยากรน ้า เป็นตน้ ซึง่แสดงใหเ้หน็ถงึขอบเขตการรบังาน
ของ TEAMG ทีค่อ่นขา้งเปิดกวา้ง  

นอกจากน้ียงัมจีุดแขง็ในดา้นบุคลากรโดยผูบ้รหิารระดบัสงูมปีระสบการณ์ยาวนานกวา่ 40 ปีและมบีุคลากรมอื
อาชพีทัง้วศิวกร สถาปนิก และนกัวชิาการซึง่เป็นพนกังานประจ ากวา่ 1,200 คน ซึง่สามารถน าเทคโนโลยทีี่
ทนัสมยัมาใหบ้รกิารแก่ลูกคา้ เช่น เทคโนโลยอีากาศยานไรค้นขบั (UAV) มาใชส้ ารวจพืน้ที ่ การใชโ้ปรแกรม 
Building Information Modeling (BIM) ในการสรา้งแบบจ าลองอาคาร 3 มติเิพื่อใหส้ามารถเกบ็ขอ้มลูสารสนเทศ
ทัง้หมดและใชใ้นการบรหิารจดัการโครงการไดง้า่ยและมปีระสทิธภิาพมากขึน้ 

 
ตวัอย่างงานโครงการท่ีท าในอดีต 
โครงการขนสง่มวลชนระบบรางในกรุงเทพฯและปรมิณฑล   โครงการรถไฟความเรว็สงูกรงุเทพ-เชยีงใหม ่
ขอบเขตงานบรกิาร – จดัท าแผนแม่บท ขอบเขตงานบรกิาร - ศกึษาความเหมาะสมและออกแบบ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Source : TEAMG 
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โครงการเขือ่นขนุด่านปราการชล     โครงการพฒันาท่าอากาศยานสวุรรณภมู ิ
ขอบเขตงานบรกิาร – ออกแบบและควบคมุงานก่อสรา้ง ขอบเขตงานบรกิาร - ศกึษาผลกระทบสิง่แวดลอ้มและควบคมุ

งานก่อสรา้ง 

 

 

 

 

 
 

Source : TEAMG 

 

ได้อานิสงสโ์ดยตรงจากการลงทุนพฒันาโครงสร้างพืน้ฐานของภาครฐั  
จากภาพรวมเศรษฐกจิไทยทีอ่ยู่ในช่วงเรง่ตวัขึน้ โดยประมาณการปัจจบุนัธนาคารแหง่ประเทศไทยคาดวา่ GDP จะ
เตบิโต 4.1% Y-Y ในปี 2018 และมโีอกาสถูกปรบัขึน้ในอนาคต (สภาพฒัน์ฯปรบัขึน้เป็นเตบิโต 4.2%-4.7% ใน
เดอืน พ.ค. ทีผ่า่นมา) โดยหากแยกตามประเภทรายจา่ยจะเหน็วา่สว่นที่โตมากจะมาจากการลงทุนภาครฐัซึง่คาด
วา่จะเพิม่ขึน้สงูถงึราว 10% Y-Y แสดงใหเ้หน็ถงึความพยายามของภาครฐัทีต่อ้งการยกระดบัและพฒันาโครงสรา้ง
พืน้ฐานโดยเฉพาะดา้นคมนาคมขนสง่ รวมถงึการเรง่พฒันาพืน้ทีร่ะเบยีงเศรษฐกจิพเิศษภาคตะวนัออก (EEC) โดย
ในปี 2018 ภาครฐัมโีครงการลงทุนเรง่ดว่นทิง้สิน้ 44 โครงการ ประกอบไปดว้ยการพฒันาการขนสง่ในทุกรปูแบบ
ทัง้ระบบราง การขนสง่ทางน ้า ทางบก และทางอากาศ โดยจะใชเ้มด็เงนิลงทุนรวมสงูถงึกวา่ 2 ลา้นล้านบาท ซึง่ถอื
เป็นโอกาสอย่างมหาศาลส าหรบั TEAMG และเป็นผูไ้ดป้ระโยชน์โดยตรงในการเขา้ไปรบังานทัง้ในสว่นการ
ออกแบบ หรอืการบรหิารโครงการและควบคมุงานก่อสรา้ง 

นอกจากน้ีในสว่นของภาคเอกชนเองคาดวา่จะเหน็การเตบิโตในระดบัทีด่ขีึน้เช่นกนั ทัง้ฝัง่ของอุตสาหกรรม
อสงัหารมิทรพัยท์ี่ระยะหลงัผูป้ระกอบต่างๆเริม่มกีารเปิดโครงการใหมม่ากขึน้ตัง้แต่ต้นปี 2018 เมื่อเทยีบกบัปีที่
ผา่นมา ซึง่สะทอ้นความเชื่อมัน่ในแง่ก าลงัซือ้ของผูบ้รโิภคทีจะคอ่ยๆดขีึน้ ขณะทีโ่อกาสในการรบังานใน
ต่างประเทศยงัคงเปิดกวา้งโดยเฉพาะในประเทศกลุ่ม CLM ซึง่มกีารเตบิโตเศรษฐกจิที่ดแีละมนีโยบายเรง่ขยายการ
ลงทุนโครงสรา้งพืน้ฐานและสิง่อ านวยความสะดวกต่อเน่ืองเช่นกนั ซึง่สอดคลอ้งกบัเป้าหมายของ TEAMG ที่
ตอ้งการยกระดบัตนเองขึน้เป็นหน่ึงในผูน้ าธรุกจิทีป่รกึษาดา้นวศิวกรรมของภูมภิาคอาเซยีน โดยทัง้หมดจะช่วย
หนุนใหร้ายไดแ้ละก าไรในช่วง 3-5 ปีขา้งหน้า TEAMG มกีารเตบิโตทีแ่ขง็แกรง่ 
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ประมาณการ GDP ของธนาคารแห่งประเทศไทย โครงการลงทุนเร่งด่วนปี 2018 

 
Source: BOT Source: ส านกังานนโยบายและแผนการขนส่งและจราจร กระทรวงคมนาคม 

คาดก าไรอยู่ในช่วงขาขึน้ โตเฉล่ีย 23% ในช่วง 3 ปีข้างหน้า  
เราคาดวา่แนวโน้มผลการด าเนินงานของ TEAMG จะเป็นขาขึน้ในช่วง 3 ปีต่อจากน้ีและท าจุดสงูสดุใหมอ่ยา่ง
ต่อเน่ืองจากนโยบายของภาครฐัที่ลงทุนดา้นโครงสรา้งพืน้ฐานอยา่งจรงิจงัและมกีารผลกัดนัโครงการขนาดใหญ่
ออกประมลูในตลาดอยา่งต่อเน่ือง โดยในส่วนก าไรสทุธปีิ 2018-2020 คาดวา่จะเตบิโตโดดเฉลีย่สงูถงึ 23.4% 
CAGR โดยส าหรบัปี 2018 เราคาดก าไรสทุธ ิ125 ลบ. +27.2% Y-Y จากรายไดท้ีค่าดวา่จะกลบัมาเตบิโตในอตัรา
เรง่ +13.3% Y-Y ทะลุระดบั 1,800 ลบ.จากการรบัรูร้ายไดโ้ครงการภาครฐัทีม่ากขึน้กวา่ปีก่อนทีห่ลายโครงการอยู่
ระหวา่งรอประมลูและเซน็งาน ล่าสดุ Backlog ของ TEAMG ณ สิน้ 1Q18 มมีลูคา่ 3,474 ลบ. โดยจะทยอยรบัรู้
รายไดช้่วงทีเ่หลอืของปี 2018 ราว 1,200 ลบ. ซึง่เมื่อรวมรวมกบัรายไดใ้น 1Q18 ที ่414 ลบ. จะคดิเป็นสดัส่วนสงู
ถงึ 90% ของประมาณการทัง้ปี ท าใหม้โีอกาสคอ่นขา้งสงูที่จะท าไดต้ามเป้า แมว้า่ฝัง่ Gross Margin คาดวา่จะอ่อน
ตวัลงเลก็น้อยเหลอื 33.5% จาก 35% ในปีก่อน (อา้งองิแนวโน้ม Gross Margin ใน 1Q18 ที่ 32.6%)  แต่คาดวา่
สามารถชดเชยไดจ้ากสดัส่วนคา่ใช้จา่ย SG&A ต่อยอดขายทีล่ดลงจากประสทิธภาพในการบรหิารจดัการภายใน 
รวมถงึผลบวกจาก Operating Leverage สง่ผลให ้Net Margin คาดว่าจะขยายตวัขึน้แตะระดบั 7% ในปีน้ี  

TEAMG: Revenues                     TEAMG: Gross Profit 

  
 

Source : Company Data, FSS estimates                      Source : Company Data, FSS estimates 
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TEAMG: Net Profit                      TEAMG: ROE and Net Margin 

 
Source : Company Data, FSS estimates                      Source : Company Data, FSS estimates 

 

 

 

ประเมินมูลค่าเหมาะสม  

หากดจูากรปูแบบของงานที ่ TEAMG ใหบ้รกิารซึง่สว่นใหญ่เป็นโครงการภาครฐั และเป็นงานที่เกีย่วเน่ืองโดยตรง
กบักลุ่มรบัเหมาก่อสรา้ง โดยเราอ้างองิระดบั PE เฉลีย่ของกลุ่มรบัเหมาในช่วง 3 ปีที่ผา่นมาซึง่อยูท่ี่ระดบัราว 23 
เท่า และหากเปรยีบเทยีบกบัผูเ้ล่นในตลาดหุน้ไทยทีม่ลีกัษณะธรุกจิใกลเ้คยีงกนัอยา่ง PPS ซึง่ซื้อขายทีร่ะดบั 
Forward PE ราว 15 เท่า เรามองวา่ควรจะใหพ้รเีมยีมกบั TEAMG จากธุรกจิทีส่ามารถใหบ้รกิารไดค้รบวงจรและมี
ขอบเขตการรบังานที่กวา้งกว่า รวมถงึแนวโน้มการเตบิโตของผลการด าเนินงานทีแ่ขง็แกรง่และมคีวามมัน่คง
มากกวา่ เราจึงประเมินมลูค่าตามปัจจยัพืน้ฐานปี 2018 โดยอิงระดบั Target PE ท่ี 23 เท่า ค านวณราคา
เหมาะสมได้ท่ี 4.20 บาท/หุ้น  

โดย ณ ระดบั Target PE ดงักล่าวเมื่อเทยีบกบัการเตบิโตของก าไรสทุธปีิ 2018-2020 ทีค่าดโตเฉลีย่ 23.4% 
CAGR จะคดิเป็น PEG ราว 1 เท่า ซึง่เรามองว่าไมไ่ดส้งูเกนิไปและค่อนขา้งสมเหตุสมผล 

Construction Historical PE  

 
Source : Bloomberg 
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โครงสรา้งการถือหุ้น การเพ่ิมทุน และนโยบายการจา่ยเงินปันผล 

TEAMG มทีุนจดทะเบยีน 340 ลา้นบาท เรยีกช าระแล้ว 250 ลา้นบาท แบ่งออกเป็นหุน้สามญัจ านวน 500 ลา้นหุน้ 
มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 0.50 บาท โดยภายหลงัจากการเสนอขายหุน้สามญัเพิม่ทุนจ านวน 180 ล้านหุน้แก่ประชาชน
เป็นครัง้น้ี บรษิทัจะมทีุนจดทะเบยีนเรยีกช าระแลว้เตม็มลูคา่เท่ากบั 340 ลา้นบาท แบ่งเป็นหุน้สามญั 680 ลา้นหุน้ 
มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 0.50 บาท  

TEAMG มวีตัถุประสงคใ์นการใช้เงนิเพิม่ทุนครัง้น้ีเพื่อ 

1. ลงทุนในระบบคอมพวิเตอร ์ซอฟท์แวร ์และเทคโนโลยกีา้วหน้าเพื่อเพิม่ศกัยภาพในการใหบ้รกิาร  
2. ใชเ้ป็นเงนิทุนหมุนเวยีนในธรุกจิ 

โครงสร้างผู้ถือหุ้นใหญ่ 

รายช่ือผูถ้ือหุ้น  ก่อน IPO หลงั IPO 
1. กลุ่ม ดร.ประเสรฐิ ภทัรมยั 18.48% 13.59% 
2. กลุ่ม คุณพรีวธัน์ เปรมชืน่ 11.29% 8.30% 
3. กลุ่ม ดร.ธนสาร กว้ยเจรญิพานิชก ์ 8.41% 6.19% 
4. นายอ านาจ พรหมสตูร 7.66% 5.63% 
5. นายชวลติร จนัทรรตัน์ 7.54% 5.54% 
6. นายธงชยั มนัตภาณวีฒัน์ 5.45% 4.01% 
7.นายกติตพิล บุลนิม 5.10% 3.75% 
8. ดร.สรินิิมติร บุญยนื 4.54% 3.34% 
ผูถ้อืหุน้อืน่ 31.53% 23.18% 
ประชาชนทัว่ไป - 26.47% 
จ านวนหุ้นรวม (ล้านหุ้น) 500 ล้านหุ้น 680 ล้านหุ้น 

Source: Company Data 

นโยบายการจ่ายปันผล 
บรษิทัฯมนีโยบายการจ่ายเงนิปันผลไมน้่อยกวา่ 40% ของก าไรสทุธติามงบการเงนิเฉพาะกจิการของบรษิทัหลงัหกั
ภาษเีงนิไดนิ้ตบิุคคล และหกัส ารองต่างๆ ทุกประเภทตามทีก่ฎหมายก าหนด อยา่งไรกต็ามอาจมกีารเปลีย่นแปลง
ซึง่ขึน้อยูก่บัผลการด าเนินงาน ฐานะการเงนิ สภาพคล่อง และความเหมาะสมอื่นๆ 

 

ความเส่ียง 

ความเส่ียงจากพึงพาบคุคลากรผู้มีความเช่ียวชาญหลากหลายสาขา   
เน่ืองจากการด าเนินธรุกจิทีป่รกึษาดา้นวศิวกรรมเป็นธรุกจิทีเ่น้นการใหบ้รกิารดว้ยประสบการณ์ ความรู ้ ความ
เชีย่วชาญ ในหลากหลายสาขา โดยความสามารถในการแขง่ขนัขึน้อยูก่บัการสรรหาและคดัเลอืกบุคลากรทีม่คีวามรู้
ความสามารถใหม้าท างานกบับรษิทั รวมถงึการรกัษาบุคลากรทีม่คีวามเชีย่วชาญเดมิใหท้ างานกบับรษิทั ซึง่การ
ขาดแคลนบุคลากรทีม่คีวามเชี่ยวชาญในช่วงเวลาใดช่วงเวลาหน่ึง อาจมผีลเชงิลบใหบ้รษิทัไมส่ามารถบรรลุขอ้
ผกูพนัตามสญัญาทีใ่หไ้วก้บัลูกคา้หรอืมผีลกระทบต่อแผนงานที่วางไว ้ 
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ความเส่ียงจากความผิดพลาดในการปฏิบติัหน้าท่ีวิศวกรท่ีปรึกษา  
เน่ืองจากธรุกจิทีป่รกึษาดา้นวศิวกรรมเป็นธรุกจิทีต่อ้งอาศยัความรูค้วามสามารถของวศิวกรในการใหบ้รกิาร
ค าปรกึษา บรษิทัจงึตอ้งรบัความเสีย่งในกรณีทีบุ่คลากรของบรษิทัใหค้ าปรกึษาหรอืควบคมุงานก่อสรา้งผดิพลาด 
จนก่อใหเ้กดิความเสยีหายต่อโครงการของลูกคา้ ตลอดจนเกดิการออกรายงานการศกึษาใดๆทีม่รีายละเอยีดไม่
ครบถว้นสมบูรณ์และเกดิความเสยีหายตามมา ซึง่บรษิทัอาจถูกลูกคา้เรยีกรอ้งความเสยีหายไดแ้ละสง่ผลต่อ
ชื่อเสยีงและภาพลกัษณ์ 

ความเส่ียงจากการพึงพาส่วนงานโครงการของภาครฐั  
บรษิทัใหบ้รกิารแก่กลุ่มลูกคา้โครงการภาครฐัในสดัส่วนทีส่งูและกลุ่มลูกคา้หลกัและมกีารพึง่พงิอยา่งมนีัยส าคญั 
ดงันัน้การจดัสรรงบประมาณไปสู่หน่วยงานภาครฐัจงึเป็นปัจจยัส าคญัทีเ่ป็นตวัก าหนดแนวโน้มวา่จะเกดิการพฒันา
โครงการ และน าไปสู่การประมลูงานวา่จา้งทีป่รกึษาฯอกีหรอืไม่ นอกจากน้ีในสว่นของโครงการภาครฐัที่
บรษิทัชนะการประมลู หากยงัไม่มกีารลงนามสญัญา ภาครฐัอาจจะสามารถจดัการประมลูโครงการดงักล่าวขึน้มา
ใหม ่หรอืชะลอ/ยกเลกิโครงการดงักล่าวไปก่อน ตามแต่เหตุผลและสภาวะการณ์ในขณะนัน้ 

ความเส่ียงจากการด าเนินงานของผู้รบัเหมา   
ในการบรหิารโครงการและควบคมุการก่อสรา้ง หากผูร้บัเหมาก่อสรา้งปฏบิตังิานผดิพลาดจนก่อใหเ้กดิความ
เสยีหายหรอืล่าชา้ไมเ่ป็นไปตามเวลาหรอืเงื่อนไขทีไ่ดต้กลงไว ้ บรษิทัอาจมคีวามเสีย่งทีจ่ะเกิดผลกระทบจากการ
ขยายระยะเวลาการด าเนินงานออกไป เช่น ผลกระทบต่อตน้ทุนในการด าเนินโครงการ และการวางแผนดา้น
บุคลากรในภาพรวมของบรษิทั 

ความเส่ียงจากการแข่งขนัของบริษทัท่ีปรึกษาทัง้ในและต่างประเทศท่ีเพ่ิมขึน้ 
ในช่วงทีผ่่านมามผีูป้ระกอบการที่ปรกึษาดา้นวศิวกรรมมากขึน้ รวมถงึแนวโน้มทีว่ศิวกรทีป่รกึษาในองคก์รใหญ่ๆ
ผนัตวัมาเป็นผูป้ระกอบการเอง ขณะเดยีวกนัโครงการทีเ่กีย่วขอ้งกบัโครงสรา้งพืน้ฐานในประเทศก าลงัพฒันาและ
โครงการขนาดใหญ่ทีม่คีวามซบัซ้อนกเ็ป็นเป้าหมายหลกัของบรษิทัทีป่รกึษาขา้มชาตเิช่นกนั บรษิทัจงึมคีวามเสีย่ง
จากการแขง่ขนัทีส่งูขึน้และอาจสง่ผลกระทบต่อผลการด าเนินงานของบรษิทั 

ความเส่ียงจากสภาพคล่องทางการเงิน 
คา่ใชจ้า่ยหลกัของบรษิทัคอืคา่ใช้จ่ายดา้นบุคลากรซึง่เป็นค่าใชจ้า่ยทีเ่กดิขึน้ประจ าและต่อเน่ือง ในขณะทีร่ายได้
หลกัของบรษิทัมาจากรายไดบ้รกิารตามสญัญา และจะสามารถเรยีกเก็บเงนิไดก้ต็่อเมื่อการด าเนินงานโครงการได้
บรรลุข ัน้ความส าเรจ็ตามเวลาหรอืเงื่อนไขทีก่ าหนด ซึง่ความล่าชา้อนัเน่ืองมาจากผูว้่าจา้งเองหรอืจากสาเหตุทีไ่ม่
สามารถระบุผูร้บัผดิได ้ อาจสง่ผลท าใหก้ารเรยีกเกบ็เงนิค่าบรกิารหรอืคา่จา้งตามสญัญาไมเ่ป็นไปตามแผนที่
ก าหนดไว ้ซึง่อาจท าใหเ้กดิปัญหาสภาพคล่องทางการเงนิในกจิการของบรษิทัได้ 

ความเส่ียงจากการแก้ไขกฎหมายแรงงาน 
เมื่อวนัที ่ 15 ส.ค. 2017 ครม.ไดม้มีตอินุมตัหิลกัการพระราชบญัญตัคิุม้ครองแรงงานซึง่ก าหนดสวสัดกิารเพิม่เตมิ
แก่ลูกจา้งทีท่ างานตดิต่อกนัครบ 20 ปีขึน้ไปใหไ้ดร้บัค่าชดเชย 400 วนัของคา่จา้งอตัราสุดทา้ย ซึง่จากการประเมนิ
พบวา่คา่ใช้จา่ยจากการตัง้ประมาณการหน้ีสนิผลประโยชน์พนักงงานจะเพิม่ขึน้ 44 ลบ. และรบัรูใ้นงบก าไรขาดทุน
ทนัท ี อยา่งไรกต็ามคา่ใชจ้่ายดงักล่าวจะเกดิขึน้เพยีงครัง้เดยีวและไมก่ระทบกระแสเงนิสด และจากการตรวจสอบ
ล่าสดุพบวา่รา่งพรบ.ดงักล่าวยงัไม่เขา้สูก่ารพจิารณาของสนช. และยงัตอ้งรบัฟังความคดิเหน็จากหลายภาคสว่น 
ระยะเวลาทีจ่ะมผีลบงัคบัใช้จงึยงัมคีวามไมแ่น่นอน 
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Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2016 2017 2018E 2019E 2020E 

Revenue  1,648 1,590 1,801 2,029 2,286 

Costs of sales  1,026 1,034 1,198 1,349 1,520 

Gross profit 622 556 603 680 766 

SG&A costs 518 448 459 507 549 

Operating profit 104 109 144 172 217 

Other income 31 18 16 16 16 

EBIT 0 0 0 0 0 

EBITDA 135 126 161 189 234 

Interest charge 30 39 39 39 40 

Tax on income  165 166 200 228 273 

Earnings after tax  3 4 4 2 2 

Minority interests 36 24 31 37 46 

Normalized earnings 96 99 126 149 185 

Extraordinary items  9 0 0 0 0 

Net profit  88 99 125 149 185 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) 2016 2017 2018E 2019E 2020E 

Cash& equivalents 244 100 315 347 396 

Short term investment 0 0 0 0 0 

Account receivable 624 676 736 829 934 

Inventory 17 1 10 11 13 

Other current asset 44 55 55 55 55 

Total current asset 928 831 1,116 1,243 1,398 

Investment 2 3 3 3 3 

PPE 223 211 212 212 213 

Other asset 262 260 260 260 260 

Total assets 1,416 1,305 1,591 1,718 1,874 

Short term loan loans 18 80 0 0 0 

Accounts payable 321 230 319 360 405 

Current maturities 16 18 18 18 18 

Other current liabilities 575 291 45 45 45 

Total current liabilities 931 620 382 422 468 

Long-term debt 33 34 34 34 34 

Other LT liabilities 163 180 180 180 180 

Total LT liabilities 196 214 214 214 214 

Total liabilities 1,126 833 595 636 681 

Registered capital 166 250 340 340 340 

Paid up capital 166 250 340 340 340 

Share premium 95 95 440 440 440 

Legal reserve 1 1 1 1 1 

Retained earnings 56 150 238 324 435 

Others -30 -30 -30 -30 -30 

Minority Interest 1 6 6 6 6 

Shareholders' equity 290 472 996 1,082 1,193 

      

      

      

      

Source: Company data, FSS research 

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2016 2017 2018E 2019E 2020E 

Net profit 88  99  125  149  185  

Depreciation & amortization 30  39  39  39  40  

Change in working capital -4  -286  -227  -54  -61  

Other adjustments -2  -1  0  1  2  

Cash flow from operation 114  -148  -62  135  164  

Capital expenditure -53  -27  -40  -40  -40  

Others -38  1  0  0  0  

Cash flow from investing -91  -26  -40  -40  -40  

Free cash flow 22  -174  -102  95  124  

Net borrowings -12  66  -80  0  0  

Equity capital raised 58  84  436  0  0  

Dividends paid -23  -120  -38  -63  -75  

Others -71  -120  -0  0  0  

Cash flow from financing -49  -90  318  -63  -75  

Net change in cash  -26  -264  215  32  49  

      

Important Ratios (Consolidated) 

 2016 2017 2018E 2019E 2020E 

Growth (%)      

Revenues 11.0 -3.5 13.3 12.6 12.7 

EBITDA 66.2 0.4 20.7 14.2 19.6 

Net profit 71.0 12.5 27.2 19.1 23.9 

Norm profit 71.0 12.5 27.2 19.1 23.9 

Profitability Ratios (%)      

Gross profit margin 37.7 35.0 33.5 33.5 33.5 

EBITDA margin 10.0 10.4 11.1 11.3 11.9 

EBIT margin 8.2 8.0 8.9 9.3 10.2 

Normalized profit 

margin 5.3 6.2 7.0 7.4 8.1 

Net profit margin 5.3 6.2 7.0 7.4 8.1 

Normalized ROA 6.5 7.3 8.7 9.0 10.3 

Normalized ROE 29.1 25.9 17.1 14.4 16.3 

Normalized ROCE 27.8 18.4 13.3 14.6 16.6 

Risk (x)      

D/E (x) 3.9 1.8 0.6 0.6 0.6 

Net D/E (x) 3.0 1.6 0.3 0.3 0.2 

Net debt/EBITDA 5.4 4.4 1.4 1.3 1.0 

Per share data (Bt)      

Reported EPS 0.53 0.39 0.18 0.22 0.27 

Norm EPS 0.53 0.39 0.18 0.22 0.27 

EBITDA  1.0 0.7 0.3 0.3 0.4 

Book value 0.9 0.9 1.5 1.6 1.8 

Dividend 0.36 0.08 0.09 0.11 0.14 

Par 0.5 0.5 0.5 0.5 0.5 

Valuations (x)      

P/E 9.2 12.3 13.1 11.0 8.9 

Norm P/E 4.6 6.1 13.1 11.0 8.9 

P/BV 2.8 2.6 1.7 1.5 1.4 

EV/EBTDA 10.2 11.7 9.6 8.5 7.1 

Dividend yield (%) 14.9 3.1 3.8 4.5 5.6 
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บริษัทหลักทรัพย์ ฟินันเซีย ไซรัส จ ากัด (มหาชน) 

ส านักงานใหญ่ ส านักงานไทยซัมมิท ทาวเวอร์  สาขา อัลม่าลิงค์ สาขา อัมรินทร์ ทาวเวอร์ สาขา เซ็นทรัลปิ่นเกล้า 1 

999/9 อาคารดิ ออฟฟิศเศส แอท (สายงานสนับสนุน) 1768  25 อาคารอัลม่าลิงค์ ชั้น 9,14,15 496/502 อาคารอัมรินทร์ ทาวเวอร์ 7/129-221 อาคารเซ็นทรัล ปิ่นเกล้า  

เซ็นทรัลเวิลด์ ชั้น 18 , 25 อาคารไทยซัมมิท ทาวเวอร์ ชั้น 5, 31  ซ.ชิดลม ถ.เพลินจิต แขวงลุมพินี ชั้น 20 ถ.เพลินจิต แขวงลุมพินี ทาวเวอร์ ชั้นที่ 16 ห้อง 2160/1 

ถ.พระราม 1 แขวงปทุมวัน  ถ.เพชรบุรีตัดใหม่ แขวงบางกะปิ  เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร ถ.บรมราชชนนี แขวง อรุณอมรินทร์   

เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตห้วยขวาง จ.กรุงเทพมหานคร   เขต บางกอกน้อย จ.กรุงเทพมหานคร 

     
สาขา บางกระปิ สาขา บางนา สาขา สินธร 1 สาขา เคี่ยนหงวน (สินธร 2) สาขา สินธร 3 

3105 อาคารเอ็นมาร์ค ชั้น 3 589 หมู่ 12 อาคารชุดทาวเวอร์ 1 130-132 อาคารสินธร ทาวเวอร์ 1 140/1 อาคารเค่ียนหงวน 2 ชั้น 18 130-132 อาคารสินธร ทาวเวอร์ 3 

ห้องเลขที่ A3R02  ถ.ลาดพร้าว ออฟฟิศ ชั้น 19 ห้องเลขที่ 589/105 ชั้น 2 ถ.วิทยุ แขวงลุมพินี ถ.วิทยุ แขวงลุมพินี ชั้น 19 ถ.วิทยุ แขวงลุมพินี 

แขวงคลองจั่น เขตบางกะปิ (เดิม 1093/105)  เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร 

จ.กรุงเทพมหานคร ถ.บางนา-ตราด(กม.3)  แขวงบางนา     

 เขตบางนา จ.กรุงเทพมหานคร    

     

สาขา ลาดพร้าว สาขา ประชาชื่น สาขา รังสิต สาขา อับดุลราฮิม สาขา รัตนาธิเบศร์ 

555 อาคารรสา ทาวเวอร์ 2 105/1 อาคารบี ชั้น 4 1/832 ชั้น 2, 2.5, 3 หมู๋ 17 990 อาคารอับดุลราฮิมเพลส ชั้น 12 576 ถ.รัตนาธิเบศร์ 

ยูนิต 1106 ชั้น 11 ถ.พหลโยธิน ถ.เทศบาลสงเคราะห์ แขวงลาดยาว ต.คูคต อ.ล าลูกกา ห้อง 1210 ถ.พระราม 4 แขวงสีลม ต.บางกระสอ อ.เมืองนนทบุรี 

แขวงจตุจักร เขตจตุจักร เขตจตุจักร จ.กรุงเทพมหานคร จ.ปทุมธานี เขตบางรัก จ.กรุงเทพมหานคร จ.นนทบุรี 

จ.กรุงเทพมหานคร     

     

สาขา ศรีราชา สาขา ขอนแก่น 1 สาขา ขอนแก่น 2 สาขา ขอนแก่น 3 สาขา อุดรธานี 

135/99 (ตึกคอม ชั้น G) ถนนสุขุมวิท 311/16 ชั้น 2 ถ.กลางเมือง เลขที่ 26/9 หมู่ที่ 7 ชั้น 2 311/1 197/29, 213/3 

ต.ศรีราชา อ.ศรีราชา ต.ในเมือง อ.เมืองขอนแก่น ถ.ศรีจันทร์ใหม่ ถ.กลางเมือง  (ฝั่งริมบึง) ถ.อุดรดุษฏี ต. หมากแข้ง 

จ.ชลบุรี จ.ขอนแก่น ต. ในเมือง ต. ในเมือง อ.เมืองอุดรธานี จ.อุดรธานี 

  อ.เมืองขอนแก่น จ.ขอนแก่น อ.เมืองขอนแก่น จ.ขอนแก่น  

     

สาขา เชียงใหม่ 1 สาขาเชียงใหม่ 2 สาขาเชียงใหม่ 3 สาขา เชียงราย  สาขา แม่สาย 

308  310  อาคารมะลิเพลส 32/4 หมู่ที่ 2 ชั้น 1 353/15 หมู่ 4 ต.ริมกก 119 หมู่ 10 ต.แม่สาย 

หมู่บ้านเชียงใหม่แลนด์ หมู่บ้านเชียงใหม่แลนด์ ห้อง B1-1, B1-2  อ.เมืองเชียงราย จ.เชียงราย อ.แม่สาย จ.เชียงราย 

ถ.ช้างคลาน ต.ช้างคลาน ถ.ช้างคลาน ต.ช้างคลาน ต.แม่เหียะ อ.เมืองเชียงใหม่   

อ.เมืองเชียงใหม่ จ.เชียงใหม่ อ.เมือง จ.เชียงใหม่ เชียงใหม่   

     

สาขา นครราชสีมา สาขา สมุทรสาคร สาขา ภูเก็ต สาขา หาดใหญ่ 1 สาขา หาดใหญ่ 2 

1242/2 ห้อง A3 ชั้น 7 813/30 ถ.นรสิงห์ 22/18 200/221, 200/223 106 ชั้นลอย ถ.ประชาธิปัตย์  

ส านักงานเดอะมอลล์ นครราชสีมา ต.มหาชัย อ.เมืองสมุทรสาคร ถ.หลวงพ่อวัดฉลอง อาคารจุลดิศ หาดใหญ่พลาซ่า ชั้น2 ต.หาดใหญ่ อ.หาดใหญ่ จ.สงขลา 

ถ.มิตรภาพ ต.ในเมือง  จ.สมุทรสาคร ต.ตลาดใหญ่ อ.เมืองภูเก็ต  ถ.นิพัทธ์อุทิศ 3 ต.หาดใหญ่  

อ.เมืองนครราชสีมา จ.นครราชสีมา  จ.ภูเก็ต อ.หาดใหญ่ จ.สงขลา  

     

สาขา หาดใหญ่ 3 สาขา ตรัง สาขา สุราษฏ์ธานี สาขา ปัตตานี  

200/222, 200/224, 200/226 59/28 ถ.ห้วยยอด ต.ทับเที่ยง 173/83-84 หมู่ 1 ถ.วัดโพธิ์-บางใหญ่ 300/69-70 หมู่ 4 ต.รูสะมิแล  

อาคารจุลดิศ หาดใหญ่พลาซ่า ชั้น2 อ.เมืองตรัง จ.ตรัง ต.มะขามเต้ีย อ.เมืองสุราษฎ์ธานี อ.เมือง จ.ปัตตานี  

ถ.นิพัทธ์อุทิศ 3 ต.หาดใหญ่  จ.สุราษฎ์ธานี   

อ.หาดใหญ่ จ.สงขลา     

     

     

     

                                            
ค านิยามของค าแนะน าการลงทนุ 

BUY “ซื้อ”    เนื่องจากราคาปัจจุบัน ต่ ากวา่ มูลค่าตามปัจจัยพ้ืนฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทน 10% 

HOLD “ถือ”    เนื่องจากราคาปัจจุบัน ต่ ากวา่ มูลค่าตามปัจจัยพ้ืนฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทน 0% - 10% 

SELL “ขาย”  เนื่องจากราคาปัจจุบัน  สูงกว่า มูลค่าตามปัจจัยพ้ืนฐาน 

TRADING BUY “ซื้อเก็งก าไรระยะสั้น”   เนื่องจากมีประเด็นที่มีผลบวกต่อราคาหุ้นในระยะสั้น แม้ว่าราคาปัจจุบันจะสูงกว่ามูลค่าตามปัจจัยพ้ืนฐาน 

OVERWEIGHT “ลงทุนมากกว่าตลาด”   เนื่องจากคาดหวังผลตอบแทนที่ สูงกว่า ตลาด 

NEUTRAL “ลงทุนเท่ากับตลาด”     เนื่องจากคาดหวังผลตอบแทนที่ เทา่กับ ตลาด 

UNDERWEIGHT “ลงทุนน้อยกว่าตลาด”   เนื่องจากคาดหวังผลตอบแทนที่ ต่ ากว่า ตลาด 

หมายเหตุ : ผลตอบแทนที่คาดหวังอาจเปล่ียนแปลงตามความเสี่ยงของตลาดที่เพ่ิมข้ึน หรอืลดลงในขณะนั้น 

 

DISCLAIMER: รายงานฉบับนี้จัดท าโดยบริษัทหลักทรัพย์ ฟินันเซยี ไซรัส จ ากัด (มหาชน) “บริษัท” ข้อมูลที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ถูกจัดท าขึ้นบนพ้ืนฐานของ

แหล่งข้อมูลที่เชื่อว่าหรือควรเชื่อว่ามีความน่าเชื่อถือ และ/หรือมีความถูกต้อง อย่างไรก็ตามบรษิัทไม่รบัรองความถูกต้องครบถ้วนของข้อมูลดังกล่าว ข้อมูลและความเห็นที่

ปรากฏอยู่ในรายงานฉบับนี้อาจมีการเปล่ียนแปลง แก้ไข หรือเพ่ิมเติมได้ตลอดเวลาโดยไม่ต้องแจ้งให้ทราบล่วงหนา้ บริษัทไม่มีความประสงค์ที่จะชักจูงหรือชี้ชวนให้ผู้ลงทนุ 

ลงทุนซื้อหรือขายหลักทรัพย์ตามที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ รวมทั้งบริษทัไม่ได้รับประกันผลตอบแทนหรอืราคาของหลักทรัพย์ตามข้อมูลที่ปรากฏแต่อย่างใด บรษิัทจึงไม่

รับผิดชอบต่อความเสียหายใดๆ ที่เกิดขึ้นจากการน าข้อมูลหรือความเห็นในรายงานฉบับนี้ไปใช้ไม่ว่ากรณใีดก็ตาม ผู้ลงทุนควรศึกษาข้อมูลและใช้ดุลยพินจิอย่างรอบคอบใน

การตัดสินใจลงทุน 

บริษัทขอสงวนลิขสิทธิ์ในข้อมูลและความเห็นที่ปรากฏอยูใ่นรายงานฉบับนี ้หา้มมิให้ผู้ใดน าข้อมูลและความเห็นในรายงานฉบับนี้ไปใช้ประโยชน ์คัดลอก ดัดแปลง ท าซ้ า น า

ออกแสดงหรือเผยแพร่ต่อสาธารณชนไม่ว่าทั้งหมดหรือบางส่วน โดยไม่ได้รบัอนุญาตเป็นลายลักษณ์อักษรจากบรษิัทล่วงหน้า การลงทุนในหลักทรัพย์มคีวามเสี่ยง ผู้ลงทุน

ควรศึกษาข้อมูลและพิจารณาอย่างรอบคอบก่อนการตัดสินใจลงทุน 

บริษัทหลักทรัพย ์ ฟินันเซยี ไซรสั จ ากัด (มหาชน) อาจเป็นผู้ดูแลสภาพคล่อง (Market Maker) และผู้ออกใบส าคัญแสดงสทิธิอนุพันธ์ (Derivative Warrants) บน

หลักทรัพยท์ี่ปรากฎอยูใ่นรายงานฉบับนี้ โดยบรษิัทฯ อาจจัดท าบทวิเคราะห์ของหลกัทรัพยอ์้างอิงดังกล่าวนี้ ดังนั้น นักลงทุนควรศึกษารายละเอียดในหนังสอืชี้ชวนของ

ใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ดังกล่าวก่อนตัดสินใจลงทุน 

 

 

 



  
 

 

หน้า 13 จาก 13 

Thai Institute of Directors Association (IOD) – Corporate Governance Report Rating 2017 

 

  ช่วงคะแนน
100-90

80-89

70-79

60-69

50-59

<50

ความหมาย

ดีเลิศ

ดีมาก

ดี

ดีพอใช้

ผ่าน

n/ano logo given

สัญลักษณ์

 

 

สัญลักษณ ์N/R  หมายถึง “ไม่ปรากฏชื่อในรายงาน CGR” 

IOD (IOD Disclaimer) 

ผลส ารวจการก ากับดูแลกิจการบริษทัจดทะเบียนทีแ่สดงไว้นี ้ เป็นผลที่ได้จากการส ารวจและประเมินข้อมูลที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

และตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ("บรษิัทจดทะเบียน") เปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไปสามารถเข้าถึงได้ ผลส ารวจดังกล่าวจึงเป็นการน าเสนอข้อมูล

ในมุมมองของบุคคลภายนอกต่อมาตรฐานการก ากับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียน โดยไม่ได้เป็นการประเมนิผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินกิจการของบริษทัจด

ทะเบียน อกีทั้งมิได้ใช้ข้อมูลภายในของบริษทัจดทะเบียนในการประเมิน ดังนั้น ผลส ารวจทีแ่สดงนี้จึงไม่ได้เป็นการรับรองถึงผลการปฏิบัติงานหรอืการด าเนินการของ

บริษัทจดทะเบียน และไม่ถือเป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุนในหลักทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนหรือค าแนะน าใดๆ ผู้ใช้ข้อมูลจึงควรใช้วิจารณญาณของตนเองในการ

วิเคราะห์และตัดสินใจในการใช้ข้อมูลใด ๆ ที่เกี่ยวกับบรษิัทจดทะเบียนทีแ่สดงในผลส ารวจนี้  

ทั้งนี้ บริษัทหลกัทรพัย ์ฟนินัเซีย ไซรัส จ ากัด (มหาชน) มิไดย้ืนยนัหรือรับรองถึงความครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ารวจดังกล่าวแต่อย่างใด 

 

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

--- 

 

โครงการแนวร่วมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทุจริต (THAI CAC) 

1 ข้อมูล CG Score ประจ าปี 2560 จาก สมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย 

2 ข้อมูลบริษัทที่เข้าร่วมโครงการแนวร่วมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทุจริต (Thai CAC) ของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย  

   (ข้อมูล ณ วันที่ 31 กรกฏาคม 2560) มี 2 กลุ่ม คือ 

   - ได้ประกาศเจตนารมณ์เข้าร่วม CAC (Declared) 

   - ได้รับการรับรอง CAC (Certified) 

 


