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 INSET (INSET TB) 
 บมจ. อินฟราเซท 

Current Previous IPO Price 2020 TP Exp Return THAI CAC CG 2018 

-- -- 2.69 3.10 + 15.2% N/A N/R 

 

Consolidated earnings 

 

ผู้เช่ียวชาญการก่อสร้าง Data center ท่ีเติบโตไปพร้อมอตุสาหกรรม 
ผูอ้อกหลกัทรพัย ์ INSET 
จ านวนหุน้ IPO (ลา้นหุน้) 146 ลา้นหุน้  INSET เป็นผู้เช่ียวชาญในการก่อสร้าง Data center ติดตัง้เสาสญัญาณและ

โครงข่ายสาย รวมถึงมีบริการซ่อมบ ารงุ รายได้หลกัราว 90% มาจากการ
ก่อสร้าง Data center และติดตัง้เสาสญัญาณและโครงข่ายสาย บริษทัมีรายได้
เติบโตอย่างต่อเน่ืองและควบคมุต้นทุนและรายจ่ายได้เป็นอย่างดี ท าให้อตัรา
ก าไรขัน้ต้นและอตัราก าไรสทุธิต่อรายได้ไม่ผนัผวน จาก Backlog ณ ส้ิน 2Q19 
ท่ีมีอยู่ 2.7 พนัล้านบาท เราคาดรายได้ปี 2019-20 จะเติบโต 22% และ 9% 
ตามล าดบั และคาดก าไรสทุธิ 116.6 ล้านบาทในปีน้ี +25.3% และ 132.1 ล้านบาท
ปี 2020 +13.2% เราประเมินมลูค่าของ INSET ปี 2020 ท่ี 3.10 บาท อิง PE 13 เท่า  

เช่ียวชาญงานก่อสร้าง Data center และงานติดตัง้เสาส่งและโครงข่ายสาย 

INSET เป็นผูใ้หบ้รกิารรบัเหมาก่อสรา้งใหผู้ป้ระกอบการในกลุ่มสื่อสาร โดยอาศยั
ประสบการณ์ของคุณศกัดิบ์วร พุกกะณะสตุ ผูก่้อตัง้บรษิทัปี 2006 มคีวามรูค้วาม
ช านาญในธรุกจิก่อสรา้งศูนยข์อ้มลู (Data center) ปัจจบุนัรายไดข้อง INSET มาจาก 3 
ธรุกจิไดแ้ก่ 1) งานก่อสรา้งศูนยข์อ้มลูและระบบเทคโนโลยสีารสนเทศ (Data Center & 
IT Infrastructure) 2) ธรุกจิโครงสรา้งพืน้ฐานและโครงขา่ยโทรคมนาคม (Telecom 
Infrastructure) เช่น งานตดิตัง้เสาสง่สญัญาณและงานตดิตัง้โครงขา่ยสาย (สายไฟเบอร์
ออพตกิและสายทองแดง เป็นตน้) และ 3) ธรุกจิงานซ่อมบ ารงุรกัษา โดยรายไดห้ลกั
ราว 80% มาจากการก่อสรา้งศูนยข์อ้มลูและระบบเทคโนโลยสีารสนเทศ อกีราว 19% 
มาจากธุรกจิโครงสรา้งพืน้ฐานและโครงขา่ยโทรคมนาคม ทีเ่หลอืมาจากงานซ่อมบ ารงุ 

เน้นรบังานท่ีเหมาะกบัความสามารถ บริการด้วยคณุภาพให้ลูกค้าประทบัใจ  

ลูกคา้หลกัของ INSET ม ี 2 กลุ่มคอืกลุ่มทีเ่ป็นผูร้บัเหมาหลกัและกลุ่มทีเ่ป็นเจา้ของ
โครงการโดยตรง ส าหรบักลุ่มทีเ่ป็นผูร้บัเหมาหลกัจะเป็นผูป้ระกอบการทีใ่หบ้รกิาร
ออกแบบ รบัเหมาวางระบบโครงข่ายโทรคมนาคม และใหบ้รกิารก่อสรา้ง Data center 
ในลกัษณะ Turnkey project โดยลูกคา้ในกลุ่มน้ีจะวา่จา้ง INSET ในฐานะผูร้บัเหมา
ช่วงเพื่อใหด้ าเนินการออกแบบ ก่อสรา้ง วางระบบ และตดิตัง้อุปกรณ์ รวมไปถงึการ
ซ่อมบ ารงุรกัษา สว่นกลุ่มลูกคา้ที่เป็นเจา้ของโครงการโดยตรง บรษิทัจะประมลูเองหรอื
เขา้รว่มกบัผูป้ระมลูรายอื่น (Consortium) ทัง้น้ี ลูกคา้ของ INSET มทีัง้ทีเ่ป็นภาครฐั
และภาคเอกชน เช่น TOT, CAT, กฟภ., SYMC, AIT, FORTH, ICN เป็นตน้ บรษิทั
เน้นรบังานทีเ่หมาะกบัความสามารถของบรษิทั เน้นคุณภาพของงานและสง่มอบเรว็
กวา่ก าหนด เกนิความคาดหมายของลูกคา้เพื่อใหเ้กดิความประทบัใจและอยากกลบัมา
ใชบ้รกิารอกี 

อยู่ในอตุสาหกรรมท่ีก าลงัเติบโตอีกมาก  

ปัจจบุนัความกา้วหน้าของเทคโนโลยสีารสนเทศมบีทบาทส าคญัต่อวถิชีวีติ เศรษฐกจิ
และภาคธุรกจิ การพฒันาของเทคโนโลยเีป็นไปอยา่งรวดเรว็ ภาคเศรษฐกจิ
อุตสาหกรรมของไทยจงึจ าเป็นตอ้งปรบัตวัและปรบัเปลี่ยนใหข้บัเคลื่อนดว้ยนวตักรรม
มากขึน้ การพฒันาโครงสรา้งพืน้ฐานทีเ่กีย่วกบัเทคโนโลยสีารสนเทศและการสื่อสารจงึ
เป็นหน่ึงในนโยบายส าคญัของภาครฐัเพื่อใหป้ระชาชนแมใ้นชนบทหา่งไกลสามารถ
เขา้ถงึการสื่อสาร ซึง่ท าใหเ้กดิโครงการเน็ตประชารฐั (ขยาย fiber optic ใหค้รอบคลุม 
24,700 หมูบ่า้น มจีดุใหบ้รกิารอนิเตอรเ์น็ตในพืน้ทีห่า่งไกล) ขณะที่ในอนาคตอนัใกล ้    

 

มลูค่าหุน้ทีต่ราไว ้(บาท) 0.50 
ระยะการจองซื้อ  27-30 ก.ย., 1 ต.ค. 
วนัทีเ่ริม่ท าการซื้อขาย 8 ต.ค. 
ทีป่รกึษาทางการเงนิ บรษิทัทีป่รกึษา เอเซยีพลสั จ ากดั 
Sector เทคโนโลย ี(MAI) 

 

Consolidated earnings     

(Bt mn) 2017 2018 2019E 2020E 

Normalized profit   64 89 117 132 

Net profit 64 95 117 132 

EPS (Bt)-Norm 0.64 0.22 0.21 0.24 

EPS (Bt) 0.64 0.23 0.21 0.24 

%  EPS growth  48.2 -64.3 -8.8 13.2 

DPS (Bt) 0.89 0.36 0.11 0.12 

BV/share (Bt) 1.90 0.87 1.29 1.41 

EV/EBITDA (x) 2.8 10.0 9.2 8.0 

PER (x) – Norm 4.2 12.5 12.9 11.4 

PER (x) 4.2 11.8 12.9 11.4 

PBV(x) 1.4 3.1 2.1 1.9 

Dividend yield (%) 33.1 13.4 4.0 4.4 

ROE (%) 33.7 24.8 16.1 16.8 

No. of shares- full dilution 100 414 560 560 

Par (Bt) 0.50 0.50 0.50 0.50 

Source: Company data, FSS estimates  

 

 

หมายเหต ุ: บริษทัหลกัทรพัย ์ฟินันเซีย ไซรสั จ ากดั (มหาชน) 
เป็นผูจ้ดัจ าหน่ายและรบัประกนัการจ าหน่ายหุ้นสามญัเพ่ิมทุน
ของบริษทั อินฟราเซท จ ากดั (มหาชน) ท่ีเสนอขายต่อ
ประชาชนเป็นครัง้แรก (IPO) 
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พฒันาการของเทคโนโลย ีInternet of Things (IoT) จะเขา้มามบีทบาทมากขึน้ ซึง่หมายถงึการเชื่อมโยง
ขอ้มลูจากอุปกรณ์ต่างๆ ผ่านเครอืขา่ยอนิเตอรเ์น็ต ท าใหก้ารตดิตัง้ Data center เพื่อรองรบัการจดัเกบ็
ขอ้มลูจ านวนมาก (Big data) และประมวลผลเป็นสิง่จ าเป็น จากการรวบรวมขอ้มลูการลงทุนก่อสรา้ง Data 
center ของบรษิทั พบวา่ในอกี 3-5 ปีขา้งหน้า บรษิทัเอกชนหลายแห่งทีใ่หบ้รกิารใหเ้ช่าและบรกิารศูนย์
ขอ้มลู มแีผนพฒันาและลงทุนศูนย ์Data Center ใหม ่โดยคาดว่าจะมมีลูคา่ลงทุนรวมกว่า 9 พนัลา้นบาท 
ตลาดทีใ่หญ่ขึน้ ปรมิาณงานทีม่ากขึน้ ยอ่มหมายถงึโอกาสของ INSET ในอนาคต  

ควบคมุต้นทุนและค่าใช้จ่ายได้ดี อตัราก าไรไม่ผนัผวน 

ในช่วง 3 ปีทีผ่า่นมารายไดข้อง INSET เตบิโตเฉลีย่ 48% CAGR จาก 450.8 ลา้นบาทในปี 2016 เป็น 
1,000.6 ลา้นบาทในปี 2018 อตัราก าไรขัน้ตน้อยู่ในช่วง 17-19% (งาน Data center มอีตัราก าไรขัน้ต้นราว 
17-19% สว่นงานตดิตัง้เสาและสายมอีตัราก าไรขัน้ 30-40% และงานซ่อมบ ารงุมอีตัราก าไรขัน้ตน้ 40%+) 
และม ีNet profit margin เฉลีย่ 10% โดยก าไรสทุธเิตบิโตจาก 43.1 ลา้นบาทในปี 2016 เป็น 95 ลา้นบาท
ในปี 2018 คดิเป็นอตัราการเตบิโตเฉลีย่ 48% ใกลเ้คยีงกบัการเตบิโตของรายไดเ้พราะบรษิทัรกัษาตน้ทนุ
และควบคมุคา่ใชจ้า่ยไดด้มีาตลอด 

ส าหรบัผลการด าเนินงานงวด 1H19 INSET มรีายได ้576.8 ลา้นบาท เตบิโต 27.6% Y-Y รายไดห้ลกั 88% 
ยงัคงมาจากงานก่อสรา้งงานก่อสรา้งศูนยข์อ้มลูและระบบเทคโนโลยสีารสนเทศ เช่นโครงการ TRUE IDC, 
MSC – TYB (Phase 2), TRUE Landing Station Songkla, TRUE IDC (Phase 2), CAT IDC เป็นตน้ 
รายไดจ้ากธรุกจิน้ีเตบิโต 30.3% Y-Y ส่วนรายไดจ้ากงานโครงสรา้งพืน้ฐานและโครงขา่ยโทรคมนาคมมี
สดัสว่น 10% ของรายไดร้วม และลดลงเลก็น้อย 3.3% Y-Y อตัราก าไรขัน้ต้นอยูท่ี ่15.8% ต ่ากวา่เฉลี่ยใน
อดตีเลก็น้อย (มารจ์ิน้ของ Data center ทีล่ดลงเลก็น้อย) แต่การควบคมุคา่ใชจ้่ายขายและบรหิารไดด้ที าให้
ยงัรกัษา Net profit margin ไดท้ี ่8.1% เป็น 46.6 ลา้นบาท เตบิโต 49.4% Y-Y 

โอกาสในอนาคต 

INSET ไดท้ าสญัญากบั CAT เมื่อเดอืน ก.ค. ทีผ่า่นมาในการวางระบบเครอืขา่ยและอุปกรณ์ WiFi ภายใต้
โครงการ Google Station โดยบรษิทัมหีน้าทีต่ดิตัง้ WiFi ประมาณ 5,000 จดุส าหรบัให ้ CAT น าไป
ใหบ้รกิารอนิเตอรเ์น็ตสาธารณะแก่ประชาชนทัว่ไป บรษิทัจะไดร้บัรายไดเ้ป็นค่าเช่าตามจ านวนและพืน้ทีท่ี่
วางเครอืขา่ยเป็นรายเดอืน สญัญามอีาย ุ 5 ปี สามารถต่อสญัญาไดค้ราวละ 2 ปี ซึง่เราไดร้วมในประมาณ
การแล้ว หากโครงการน้ีประสบความส าเรจ็ เป็นไปไดว้า่ CAT อาจขยายจุดใหบ้รกิาร ซึง่เป็นโอกาสของ 
INSET ในอนาคต  

คาดการณ์ก าไรปี 2019 +25.3% Y-Y ปี 2020 โตต่อ 13.2% Y-Y  

ณ สิน้ 2Q19 INSET ม ีBacklog ราว 2.7 พนัลา้นบาท หลกัๆ เช่น โครงการน าสายสื่อสารลงใตด้นิในพืน้ที่ 
กทม. พืน้ที ่2 โครงการ USO เฟส 1 และเฟส 2 งานส่วนใหญ่รบัรูร้ายไดต้ัง้แต่ 2H19 ถงึปี 2020 สว่นงาน
ซ่อมบ ารงุซึง่มสีดัส่วนราว 30% ของ Backlog จะทยอยรบัรูต้่อไปอกี 5-6 ปีขา้งหน้า เราคาดจงึรายไดปี้ 
2019 เตบิโต 22.3% Y-Y เป็น 1,223.7 ลา้นบาท และคาดโตต่อเน่ือง 9.1% Y-Y เป็น 1,334.5 ลา้นบาทใน
ปี 2020 อตัราก าไรขัน้ตน้คาดวา่จะคอ่ยๆขยบัเพิม่ขึน้เป็น 18.3% ในปีน้ีและ 18.6% ในปีหน้า และคาดว่า
จะยงัรกัษา Net profit margin ไดใ้กล้เคยีงกบัในอดตีคอื 9-10% ดงันัน้ ก าไรสทุธใินปี 2019 จงึคาดวา่จะ
เป็น 116.6 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 25.3% Y-Y และคาดปี 2020 ที ่132.1 ลา้นบาท เตบิโต 13.2% Y-Y และคาด
เงนิปันผล 0.08 บาท/หุน้ในปีน้ีและ 0.09 บาท/หุน้ในปีหน้า บนสมมตฐิาน Payout ratio 40%   

ประเมินมลูค่าเหมาะสมปี 2020 ท่ี 3.10 บาท 

เราประเมนิมลูคา่ของ INSET ดว้ยวธิ ีPE Approach องิตามบรษิทัจดทะเบยีนทีม่ธีรุกจิใกลเ้คยีงทีสุ่ด (AIT, 
MFEC, PT, SAMTEL) ม ีPE อยูใ่นช่วง 11-14 เท่า เราประเมนิมลูค่า INSET ทีร่ะดบั PE 13 เท่าเน่ืองจาก
บรษิทัอยูใ่นระยะเตบิโต ม ีROE 20-22% อยูใ่นระดบัต้นๆเมื่อเทยีบกบัผูป้ระกอบการรายอื่น เป็นรองเพยีง 
PT จงึไดม้ลูคา่เหมาะสมของ INSET ในปี 2020 ที ่3.10 บาท 
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โครงสร้างการถือหุ้น 

ก่อน IPO บรษิทัมทีุนจดทะเบยีนเรยีกช าระแล้ว 207 ลา้นบาท แบ่งเป็นหุน้สามญั 414 ลา้นหุน้ ราคาพาร ์
0.50 บาท ภายหลงัการเสนอขายหุน้สามญัเพิม่ทุนจ านวน 146 ลา้นหุน้ (พาร ์ 0.50 บาท) ขายประชาชน
ทัว่ไป 131.4 ลา้นหุน้ และอกี 14.6 ลา้นหุน้ขายใหแ้ก่กรรมการและผูบ้รหิารของบรษิทั บรษิทัจะมทีุนจด
ทะเบยีนเรยีกช าระแล้ว 280 ลา้นบาท แบ่งเป็นหุน้สามญัจ านวน 560 ลา้นหุน้ (พาร ์0.50 บาท) 

รายช่ือผู้ถือหุ้น ณ วนัท่ี 30 มิ.ย. 2019  

ล าดบั รายช่ือผู้ถือหุ้น 
ก่อนการกระจายหุ้น หลงัการกระจายหุ้น 
จ านวน 
(หุ้น) 

สดัส่วน 
(ร้อยละ) 

จ านวน 
(หุ้น) 

สดัส่วน 
(ร้อยละ) 

1 ครอบครวัพุกกะณะสตุ     
 นายศกัดิบ์วร พกุกะณะสุต 212,850,000 51.41 212,850,000 38.01 
 นายบุญสมทิธิ ์พุกกะณะสตุ 62,700,000 15.14 62,700,000 11.20 
2 วา่ที ่ร.ต. สรุพนัธ ์เตไชยา 24,000,000 5.80 24,000,000 4.29 
3 นายเมธา โชตอิภสิทิธิกุ์ล 21,450,000 5.18 21,450,000 3.83 
4 นางสาวณฐัพชิา เหล่าบุญชยั 13,200,000 3.19 13,200,000 2.36 
5 นายอนุชาต ิองัสเุมธางกูร 9,000,000 2.17 9,000,000 1.61 
6 นายรจุโรจ วยัวฒุ ิ 8,000,000 1.93 8,000,000 1.43 
7 นางสาวสุกญัญา มลูรตัน์ 8,000,000 1.93 8,000,000 1.43 
8 นายอานนท ์เจยีกเจมิ 7,000,000 1.69 7,000,000 1.25 
9 นายประธาน รพพีงศ์พรรณ 6,600,000 1.59 6,600,000 1.18 
10 นางสาวสาวรส คามจงัหาร 6,600,000 1.59 6,600,000 1.18 
11 อื่นๆ  34,600,000 8.37 34,600,000 6.16 
12 เสนอขายประชาชน   146,000,000 26.07 
 รวม 414,000,000 100.00 560,000,000 100.00 

  ทีม่า: INSET 

ปัจจยัความส่ียง 

1.  ความเสีย่งจากการพึง่พาลูกคา้รายใหญ่ บรษิทัมนีโยบายและแนวทางในการลดการพึง่พงิลูกคา้รายใหญ่
ทัง้ในระยะสัน้และระยะยาว โดยมเีป้าหมายในการขยายฐานลูกคา้ ขยายการด าเนินงานใหม้ลีกัษณะเป็น 
one-stop service และลดการพึง่พงิลูกคา้รายใดรายหน่ึง 

2.  ความเสีย่งจากการพึง่พาบุคคลากร ไมว่า่จะเป็นผูบ้รหิาร กลุ่มผูก่้อตัง้บรษิทั วศิวกร อยา่งไรกต็าม 
บรษิทัเชื่อว่าไดร้บังานดว้ยชื่อเสยีงของคณุภาพของงาน การพึง่พาจาก Connection ของผูบ้รหิารลด
น้อยลง และบรษิทัมแีผนสบืทอดต าแหน่งในส่วนของผูบ้รหิารระดบัสงู ซึง่มกีารก าหนดคุณสมบตัแิละ
ความสามารถทีเ่หมาะสมและสอดคลอ้งกบัธรุกจิของบรษิทัอยูแ่ล้ว ในสว่นของการพึง่พาวศิวกรนัน้ 
บรษิทัมนีโยบายบรหิารจดัการบุคลากรทีส่ามารถท างานใหก้บับรษิทั อยา่งมปีระสทิธภิาพ และรกัษา
บุคลากรดงักล่าวใหท้ างานกบับรษิทั ในระยะยาว 

3.  ความเสีย่งจากรายไดท้ีย่งัไมไ่ดเ้รยีกช าระ บรษิทัมกีารตดิตาม ประชุมรว่มกบัลูกคา้ รายงานความ
คบืหน้าทัง้ในส่วนของขัน้ตอนความส าเรจ็ของโครงการ การเรยีกเกบ็เงนิ และการช าระเงนิของลูกคา้ 
เพื่อใหม้ ัน่ใจวา่บรษิทัสามารถเกบ็เงนิได้ 

     

 
 

 

 
 

 

 
 



 
INSET (INSET TB) 
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Income Statement  

(Bt mn) 2016 2017 2018 2019E 2020E 

Revenue  451 529 1,001 1,224 1,335 

Cost of sales  368 427 826 1,000 1,086 

Gross profit 83 103 174 224 249 

SG&A  28 23 60 77 83 

Operating profit 55 80 114 147 166 

Other income 1 1 1 2 2 

EBIT 55 80 114 147 166 

EBITDA 56 81 115 149 173 

Interest charge  0 0 1 1 1 

Tax on income  12 17 25 31 35 

Earnings after tax  43 64 89 117 132 

Minority Interests 0 0 0 0 0 

Norm profit 43 64 89 117 132 

Extraordinary items   0 0 5 0 0 

Net profit 43 64 95 117 132 

      

Balance Sheet  

(Bt mn) 2016 2017 2018 2019E 2020E 

Cash and equivalent 68 91 174 384 354 

Accounts receivables 289 115 50 188 194 

Unbilled receivables 55 95 285 305 296 

Other current asset 10 0 0 0 0 

Total current assets 422 302 509 877 844 

Restricted cash to 

financial institution 
0 35 36 36 36 

PPE 2 1 52 107 185 

Other assets 2 6 9 11 12 

Total Assets 456 388 607 1,031 1,077 

Short term loan 0 0 0 0 0 

Account payables 197 122 189 174 172 

Current maturities 0 0 8 8 0 

Other current liabilities  39 69 9 101 91 

Total current liabilities 236 191 207 283 263 

Long term loan 0 0 28 0 0 

Other LT liabilities 5 7 13 25 25 

Total liabilities 241 198 248 308 289 

Registered capital 50 50 207 280 280 

Paid-up capital 50 50 207 280 280 

Share Premium 0 0 63 297 297 

Legal reserve 1 5 13 21 21 

Retained earnings  164 135 70 119 185 

Shareholders' equity 215 190 359 722 788 

Total Liab. & Equities 456 388 607 1,031 1,077 

 

 

      

      

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement  

(Bt mn) 2016 2017 2018 2019E 2020E 

Profit before tax 55 81 120 147 167 

Depreciation  1 1 1 2 7 

Change in working capital -11 69 -145 -130 -50 

Other adjustments 1 1 5 25 9 

Cash flow from operation 47 151 -19 45 132 

Capital expenditures  -31 -14 36 -57 -85 

Others  -10 -25 -0 3 -2 

Cash flow from investing  -41 -39 36 -54 -88 

Free cash flow 6 113 17 -9 45 

Net borrowings 0 0 -4 -28 -8 

Equity capital raised  0 0 220 307 0 

Dividend paid  -5 -89 -150 -60 -66 

Others  0 0 0 0 0 

Cash flow from financing  -5 -89 66 219 -74 

Net Change in cash 1 24 83 210 -29 

      

Important Ratios  

 2016 2017 2018 2019E 2020E 

Growth (%)      

Revenue  17.4  89.0  22.3  9.1  

EBITDA  44.0  42.1  29.6  16.2  

Net profit  48.2  47.9  23.4  13.2  

Normalized earnings  48.2  39.6  30.7  13.2  

Profitability (%)      

Gross profit margin 18.5  19.4  17.4  18.3  18.6  

EBITDA margin 12.5  15.3  11.5  12.2  13.0  

EBIT margin 12.2  15.1  11.4  12.0  12.4  

Normalized profit margin 9.6  12.1  8.9  9.5  9.9  

Net profit margin 9.6  12.1  9.5  9.5  9.9  

Normalized ROA 9.5  16.5  14.7  11.3  12.3  

Normalized ROE 20.1  33.7  24.8  16.1  16.8  

Normalized ROCE 19.6  32.5  23.6  15.6  16.2  

Risk (x)      

D/E 1.1  1.0  0.7  0.4  0.4  

Net D/E 0.8  0.6  0.2  -0.1  -0.1  

Net debt/EBITDA 3.1  1.3  0.6  -0.5  -0.4  

Per share data (Bt)      

Reported EPS 0.43  0.64  0.23  0.21  0.24  

Normalized EPS 0.43  0.64  0.22  0.21  0.24  

EBITDA 0.56  0.81  0.28  0.27  0.31  

Book value 2.15  1.90  0.87  1.29  1.41  

Dividend 0.05  0.89  0.36  0.11  0.12  

Par 0.50 0.50 0.50 0.50 0.50 

Valuations (x)      

P/E 6.2  4.2  11.8  12.9  11.4  

Norm P/E 6.2  4.2  12.5  12.9  11.4  

P/BV 1.3  1.4  3.1  2.1  1.9  

Dividend yield (%) 1.9  33.1  13.4  4.0  4.4  
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บริษัทหลักทรัพย์ ฟินันเซีย ไซรัส จ ำกัด (มหำชน) 

ส ำนักงำนใหญ่ สำขำ อัลม่ำลิงค์ สำขำ อัมรินทร์ ทำวเวอร์ สำขำ เซ็นทรัลปิ่นเกล้ำ 1 สำขำ บำงกระปิ 

999/9 อาคารดิ ออฟฟิศเศส แอท 25 อาคารอัลม่าลิงค์ ชั้น 9,14,15 496/502 อาคารอัมรินทร์ ทาวเวอร์ 7/129-221 อาคารเซ็นทรัล ปิ่นเกล้า  3105 อาคารเอ็นมาร์ค ชั้น 3 

เซ็นทรัลเวิลด์ ชั้น 18 , 25 ซ.ชิดลม ถ.เพลินจิต แขวงลุมพินี ชั้น 20 ถ.เพลินจิต แขวงลุมพินี ทาวเวอร์ ชั้นที่ 16 ห้อง 2160/1 ห้องเลขที่ A3R02  ถ.ลาดพร้าว 

G,nถ.พระราม 1 แขวงปทุมวัน  เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร ถ.บรมราชชนนี แขวง อรุณอมรินทร์   แขวงคลองจั่น เขตบางกะปิ 

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

     
สำขำ บำงนำ สำขำ สินธร 1 สำขำ เคี่ยนหงวน (สินธร 2) สำขำ ลำดพร้ำว สำขำ ประชำชื่น 

589 หมู่ 12 อาคารชุดทาวเวอร์ 1 130-132 อาคารสินธร ทาวเวอร์ 1 140/1 อาคารเค่ียนหงวน 2 ชั้น 18 555 อาคารรสา ทาวเวอร์ 2 105/1 อาคารบี ชั้น 4 

ออฟฟิศ ชั้น 19 ห้องเลขที่ 589/105 ชั้น 2 ถ.วิทยุ แขวงลุมพินี ถ.วิทยุ แขวงลุมพินี ยูนิต 1106 ชั้น 11 ถ.พหลโยธิน ถ.เทศบาลสงเคราะห์ แขวงลาดยาว 

(เดิม 1093/105)  เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร แขวงจตุจักร เขตจตุจักร เขตจตุจักร จ.กรุงเทพมหานคร 

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

เขตบางนา จ.กรุงเทพมหานคร     

     

สำขำ รังสิต สำขำ อับดุลรำฮิม สำขำ รัตนำธิเบศร์ สำขำ แจ้งวัฒนะ  

1/832 ชั้น 2, 2.5, 3 หมู๋ 17 990 อาคารอับดุลราฮิมเพลส ชั้น 12 576 ถ.รัตนาธิเบศร์ 99, 99/9   

ต.คูคต อ.ล าลูกกา ห้อง 1210 ถ.พระราม 4 แขวงสีลม ต.บางกระสอ อ.เมืองนนทบุรี เซ็นทรัลแจ้งวัฒนะ ออฟฟิศ ทาวเวอร์  

จ.ปทุมธานี เขตบางรัก จ.กรุงเทพมหานคร จ.นนทบุรี ห้อง 2203, ชั้น 22  

   หมู่ 2 ถ.แจ้งวัฒนะ, บางตลาด  

   ปากเกร็ด, จ.นนทบุรี  

     

สำขำ ขอนแก่น 1 สำขำ ขอนแก่น 3 สำขำ อุดรธำนี สำขำ เชียงใหม่ 1 สำขำเชียงใหม่ 2 

311/16 ชั้น 2 ถ.กลางเมือง 311/1 197/29, 213/3 308  310  

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

จ.ขอนแก่น ต. ในเมือง อ.เมืองอุดรธานี จ.อุดรธานี ถ.ช้างคลาน ต.ช้างคลาน ถ.ช้างคลาน ต.ช้างคลาน 

 อ.เมืองขอนแก่น จ.ขอนแก่น  อ.เมืองเชียงใหม่ จ.เชียงใหม่ อ.เมือง จ.เชียงใหม่ 

     

สำขำเชียงใหม่ 3 สำขำ เชียงรำย  สำขำ แม่สำย สำขำ นครรำชสีมำ สำขำ สมุทรสำคร 

อาคารมะลิเพลส 32/4 หมู่ที่ 2 ชั้น 1 353/15 หมู่ 4 ต.ริมกก 119 หมู่ 10 ต.แม่สาย 1242/2 ห้อง A3 ชั้น 7 813/30 ถ.นรสิงห์ 

ห้อง B1-1, B1-2  อ.เมืองเชียงราย จ.เชียงราย อ.แม่สาย จ.เชียงราย ส านักงานเดอะมอลล์ นครราชสีมา ต.มหาชัย อ.เมืองสมุทรสาคร 

ต.แม่เหียะ อ.เมืองเชียงใหม่   ถ.มิตรภาพ ต.ในเมือง  จ.สมุทรสาคร 

เชียงใหม่   อ.เมืองนครราชสีมา จ.นครราชสีมา  

     

สำขำ ออนไลน์ภูเก็ต สำขำ หำดใหญ่ สำขำ ตรัง สำขำ สุรำษฏ์ธำนี สำขำ ปัตตำนี 

22/18 106 ชั้นลอย ถ.ประชาธิปัตย์  59/28 ถ.ห้วยยอด ต.ทับเที่ยง 173/83-84 หมู่ 1 ถ.วัดโพธิ์-บางใหญ่ 300/69-70 หมู่ 4 ต.รูสะมิแล 

ถ.หลวงพ่อวัดฉลอง ต.หาดใหญ่ อ.หาดใหญ่ จ.สงขลา อ.เมืองตรัง จ.ตรัง ต.มะขามเต้ีย อ.เมืองสุราษฎ์ธานี อ.เมือง จ.ปัตตานี 

ต.ตลาดใหญ่ อ.เมืองภูเก็ต    จ.สุราษฎ์ธานี  

จ.ภูเก็ต     

     

 

                                            
ค ำนิยำมของค ำแนะน ำกำรลงทนุ 

BUY “ซื้อ”    เนื่องจากราคาปัจจุบัน ต่ ำกวำ่ มูลค่าตามปัจจัยพ้ืนฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทน 10% 

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

SELL “ขาย”  เนื่องจากราคาปัจจุบัน  สูงกว่ำ มูลค่าตามปัจจัยพ้ืนฐาน 

TRADING BUY “ซื้อเก็งก าไรระยะสั้น”   เนื่องจากมีประเด็นที่มีผลบวกต่อราคาหุ้นในระยะสั้น แม้ว่าราคาปัจจุบันจะสูงกว่ามูลค่าตามปัจจัยพ้ืนฐาน 

OVERWEIGHT “ลงทุนมากกว่าตลาด”   เนื่องจากคาดหวังผลตอบแทนที่ สูงกว่ำ ตลำด 

NEUTRAL “ลงทุนเท่ากับตลาด”     เนื่องจากคาดหวังผลตอบแทนที่ เทำ่กับ ตลำด 

UNDERWEIGHT “ลงทุนน้อยกว่าตลาด”   เนื่องจากคาดหวังผลตอบแทนที่ ต่ ำกว่ำ ตลำด 

หมายเหตุ : ผลตอบแทนที่คาดหวังอาจเปล่ียนแปลงตามความเสี่ยงของตลาดที่เพ่ิมข้ึน หรอืลดลงในขณะนั้น 

 

 

DISCLAIMER: รายงานฉบับนี้จัดท าโดยบริษทัหลักทรัพย์ ฟินันเซยี ไซรสั จ ากัด (มหาชน) “บริษัท” ข้อมูลที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ถูกจัดท าขึ้นบนพ้ืนฐานของแหล่งข้อมูลที่

เชื่อว่าหรือควรเชื่อว่ามีความน่าเชื่อถือ และ/หรือมีความถูกต้อง อย่างไรก็ตามบริษัทไม่รับรองความถูกต้องครบถ้วนของข้อมูลดังกล่าว ขอ้มูลและความเห็นที่ปรากฏอยู่ในรายงาน

ฉบับนี้อาจมีการเปล่ียนแปลง แก้ไข หรอืเพ่ิมเติมได้ตลอดเวลาโดยไม่ต้องแจ้งให้ทราบล่วงหน้า บรษิัทไม่มีความประสงค์ที่จะชักจูงหรอืชี้ชวนให้ผู้ลงทุน ลงทุนซื้อหรือขาย

หลักทรัพย์ตามที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ รวมทั้งบริษัทไม่ได้รับประกันผลตอบแทนหรือราคาของหลักทรัพย์ตามข้อมูลที่ปรากฏแต่อย่างใด บริษทัจึงไม่รับผิดชอบต่อความ

เสียหายใดๆ ที่เกิดขึ้นจากการน าข้อมูลหรือความเห็นในรายงานฉบับนี้ไปใช้ไม่ว่ากรณีใดก็ตาม ผู้ลงทุนควรศึกษาขอ้มูลและใช้ดุลยพินิจอย่างรอบคอบในการตัดสินใจลงทุน 

บริษัทขอสงวนลิขสิทธิ์ในข้อมูลและความเห็นที่ปรากฏอยูใ่นรายงานฉบับนี้ หา้มมิให้ผู้ใดน าข้อมูลและความเห็นในรายงานฉบับนี้ไปใช้ประโยชน์ คัดลอก ดัดแปลง ท าซ้ า น าออก

แสดงหรือเผยแพร่ต่อสาธารณชนไม่ว่าทั้งหมดหรือบางส่วน โดยไม่ได้รับอนญุาตเป็นลายลักษณ์อกัษรจากบริษัทลว่งหน้า การลงทุนในหลกัทรัพย์มีความเสี่ยง ผู้ลงทุนควรศึกษา

ข้อมูลและพิจารณาอย่างรอบคอบกอ่นการตัดสินใจลงทุน  

 

บริษัทหลักทรัพย์ ฟินันเซยี ไซรสั จ ากัด (มหาชน) อาจเป็นผู้ดูแลสภาพคล่อง (Market Maker) และผู้ออกใบส าคัญแสดงสิทธอินุพันธ์ (Derivative Warrants) บนหลักทรัพย ์

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 โดยบรษิัทฯ อาจจัดท าบทวิเคราะห์ของหลักทรัพย์อ้างองิดังกล่าว ดังนั้น นักลงทุนควรศึกษารายละเอียดใน

หนังสอืชี้ชวนของใบส าคัญแสดงสทิธอินุพันธ์ดังกล่าวก่อนตัดสินใจลงทุน 
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สัญลักษณ์

 

 

สัญลักษณ ์N/R  หมำยถึง “ไม่ปรำกฏชื่อในรำยงำน CGR” 

IOD (IOD Disclaimer) 

ผลส ารวจการก ากับดูแลกิจการบริษทัจดทะเบียนทีแ่สดงไว้นี้ เป็นผลที่ได้จากการส ารวจและประเมินข้อมูลที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์หง่ประเทศไทย และ

ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ("บริษัทจดทะเบียน") เปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไปสามารถเข้าถึงได้ ผลส ารวจดังกล่าวจึงเป็นการน าเสนอข้อมูลในมุมมอง

ของบุคคลภายนอกต่อมาตรฐานการก ากับดูแลกิจการของบรษิัทจดทะเบียน โดยไม่ได้เป็นการประเมนิผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินกิจการของบริษทัจดทะเบียน อีกทัง้มิได้

ใช้ข้อมูลภายในของบริษัทจดทะเบียนในการประเมิน ดังนัน้ ผลส ารวจทีแ่สดงนี้จึงไม่ได้เป็นการรับรองถึงผลการปฏิบัติงานหรอืการด าเนินการของบรษิัทจดทะเบียน และไม่ถือ

เป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุนในหลักทรัพย์ของบริษทัจดทะเบียนหรอืค าแนะน าใดๆ ผู้ใช้ขอ้มูลจึงควรใช้วิจารณญาณของตนเองในการวิเคราะห์และตัดสินใจในการใช้ข้อมูล

ใด ๆ ที่เกี่ยวกับบริษัทจดทะเบียนทีแ่สดงในผลส ารวจนี้  

ทั้งนี้ บริษัทหลกัทรพัย ์ฟนินัเซีย ไซรัส จ ำกัด (มหำชน) มิไดย้ืนยนัหรือรับรองถึงควำมครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ำรวจดังกล่ำวแต่อย่ำงใด 

 

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

 

โครงกำรแนวร่วมปฏิบัติของภำคเอกชนไทยในกำรต่อต้ำนทุจริต (THAI CAC) 

1 ข้อมูล CG Score ประจ าปี 2561 จาก สมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย 

2 ข้อมูลบริษัทที่เข้าร่วมโครงการแนวร่วมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทุจริต (Thai CAC) ของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย  

   (ข้อมูล ณ วันที่ 31 สิงหาคม 2561) มี 2 กลุ่ม คือ 

   - ได้ประกาศเจตนารมณ์เข้าร่วม CAC (Declared) 

   - ได้รับการรับรอง CAC (Certified) 

 


