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 SK (SK TB) 
 บมจ. ศิรกร 

Current Previous IPO Price 2021 TP Exp Return THAI CAC CG 2018 

-- -- 0.80 1.00 +25.0% N/A N/R 

 

IPO details 

 

ผูเ้ช่ียวชาญผลิตภณัฑเ์สาไฟคอนกรีต และรบัเหมาสายส่ง 
ผูอ้อกหลกัทรพัย ์ SK 
จ านวนหุน้ IPO (ลา้นหุน้) 115 ลา้นหุน้  SK ด าเนินธรุกิจผลิตและจ าหน่ายผลิตภณัฑค์อนกรีตอดัแรงโดยเฉพาะเสา

ไฟฟ้า และธรุกิจรบัเหมางานสายส่งและสายจ าหน่ายไฟฟ้า จดุเด่นคือ เป็น
ผู้เช่ียวชาญการผลิตเสาไฟฟ้าคอนกรีต มีลกูค้าหลกัคือกฟภ. รวมถึงตัง้โรงงาน
ครอบคลมุพืน้ท่ีทัว่ประเทศ และมี Synergy จากธรุกิจรบัเหมาท่ีใช้วสัดกุ่อสร้างท่ี
บริษทัผลิตเอง ขณะท่ีบริษทัมุ่งเน้นเพ่ิมสดัส่วนรายได้จากการรบัเหมา เพ่ือเป็น
แรงขบัเคล่ือนการเติบโตไปพร้อมกบัแผนการลงทุนเพ่ิมประสิทธิภาพการใช้
ไฟฟ้าของภาครฐั  เราคาดการณ์ก าไรสทุธิปี 2020 ชะลอ 51% Y-Y ถกูกดดนัจาก
อตัราก าไรขัน้ต้นท่ีปรบัลด อย่างไรกดี็ คาดฟ้ืนตวั 56% Y-Y ในปี 2021 หนุนจาก
รายได้รบัเหมาท่ี +28% Y-Y ตามการรบัรู้งานในมือ และการประมลูงานใหม่เพ่ิม 
เราประเมินมูลค่าของหุ้น SK อิง PER ท่ี 12 เท่า ได้ราคาเหมาะสมปี 2021 ท่ี 1.00 
บาท 
โดดเด่นในแวดวงเสาไฟคอนกรีต พร้อมให้บริการรบัเหมาสายส่ง 
SK ประกอบธรุกจิผลติและจ าหน่ายผลติภณัฑค์อนกรตีอดัแรงต่างๆ โดยเฉพาะเสา
ไฟฟ้า และธรุกจิรบัเหมาก่อสรา้ง อยา่งงานสายสง่และสายจ าหน่ายไฟฟ้า โดยลูกคา้
หลกัเป็นหน่วยงานราชการอยา่งการไฟฟ้าภูมภิาค จุดแขง็คอืการด าเนินธุรกจิมานาน
กวา่ 30 ปี พรอ้มมทีีต่ ัง้โรงงาน 6 แหง่ ครอบคลุมพืน้ทีทุ่กภาคทัว่ประเทศ นอกจากน้ี ม ี
Synergy จากธรุกจิรบัเหมาที่ใชว้สัดกุ่อสรา้งทีบ่รษิทัผลติเอง สามารถประหยดัตน้ทุน
ก่อสรา้งได ้เป็นแตม้ต่อของคูแ่ขง่รายอื่นในอุตสาหกรรม 
ผลกัดนัธรุกิจรบัเหมาระบบสายส่งไฟฟ้าเป็น New Growth Engine 
ธรุกจิหลกัอยา่งการขายผลติภณัฑค์อนกรตีอดัแรงมกีารแขง่ขนัคอ่นขา้งสงู และอุปสงค์
ของเสาไฟฟ้าคอนกรตีคอ่นขา้งทรงตวั บรษิทัจงึใช้กลยทุธ ์ Vertical Growth มุง่เพิม่
สดัสว่นการรบังานรบัเหมาก่อสรา้งสายสง่และสายจ าหน่ายไฟฟ้ามากขึน้ เพื่อเป็นแรง
ขบัเคลื่อนการเตบิโตของรายได ้ โดยบรษิทัมโีอกาสเขา้ร่วมประมลูงานจากแผนลงทุน
เพิม่ประสทิธภิาพในการใช้ไฟฟ้าของกฟภ., กฟผ., กฟน. ซึง่ธรุกจิจ าหน่ายผลติภณัฑ์
คอนกรตีอดัแรงโดยเฉพาะเสาไฟฟ้า และธรุกจิรบัเหมาสายสง่และสายจ าหน่ายไฟฟ้าจะ
ไดร้บัอานิสงสค์วบคูก่นั 
คาดก าไรปี 2020 สะดดุ ก่อนฟ้ืนตวัในปี 2021 
เราประเมนิว่าผลประกอบการปี 2020 อ่อนตวั 51% Y-Y อยูท่ี ่25 ลา้นบาท ถูกกดดนั
จากอตัราก าไรขัน้ต้นทีป่รบัลด หลงัมกีารแกไ้ขงานรบัเหมาก่อสรา้งเพิม่เตมิใน 1H20 
อยา่งไรกด็ ี คาดก าไรฟ้ืนตวั 56% Y-Y ที ่ 38 ลา้นบาทในปี 2021 หนุนจากรายได้
รบัเหมาทีค่าด +28% Y-Y ตามการรบัรูง้านในมอื และการประมลูงานใหมเ่พิม่ ซึง่ท าให้
สดัสว่นรายไดง้านรบัเหมาปรบัขึน้เป็น 47% เทยีบกบัปี 2016-2019 ทีเ่ฉลีย่ 29% ของ
รายไดร้วม ซึง่เป็นไปตามกลยทุธข์องบรษิทั 
ประเมินมลูค่าเหมาะสมปี 2021 ท่ี 1.00 บาท  
เราประเมนิมูลค่าของ SK ดว้ยวธิ ีRelative valuation องิ PE ที่ 12 เท่า โดยเทยีบกบั
บรษิทัที่ประกอบธุรกจิเป็นผูผ้ลติและจ าหน่ายผลติภณัฑค์อนกรตีอย่าง DCON, SCP 
รวมถึงบรษิทัที่มีส่วนของงานรบัเหมาสายส่งและสายจ าหน่ายไฟฟ้าอย่าง DEMCO 
ค านวณไดมู้ลค่าเหมาะสมตามปัจจยัพืน้ฐานปี 2021 ที่ 1.00 บาท ซึ่ง Implied PBV ที ่
1.16 เท่า ใกลเ้คยีงกบัคา่เฉลีย่ยอ้นหลงั 3 ปีของ DCON, SCP, DEMCO 

มลูค่าหุน้ทีต่ราไว ้(บาท) 0.50 
ระยะการจองซื้อ  28-30 ก.ย. 2020 
วนัทีเ่ริม่ท าการซื้อขาย 8 ต.ค. 2020 
ทีป่รกึษาทางการเงนิ บจ. แคปปิตอล วนั พารท์เนอร ์
ผูจ้ดัการการจดัจ าหน่ายและ
รบัประกนัการจ าหน่าย 

บล.โกลเบลก็, บล.คนัทรี ่กรุ๊ป 

Sector วสัดุก่อสรา้ง (MAI) 
 

Consolidated earnings     

(Bt mn) 2018 2019 2020E 2021E 

Normalized profit   29 50 25 38 

Net profit 29 50 25 38 

EPS (Bt)-Norm 1.67 0.15 0.05 0.08 

EPS (Bt) 1.67 0.15 0.05 0.08 

%  EPS growth  -15.6 -91.3 -63.4 55.9 

Dividend (Bt) 3.00 0.10 0.14 0.04 

BV/share (Bt) 15.47 0.82 0.71 0.75 

EV/EBITDA (x) 1.5 4.5 10.2 7.6 

PER (x) – Norm 0.5 5.2 15.0 9.6 

PER (x) 0.5 5.2 15.0 9.6 

PBV(x) 0.1 1.0 1.1 1.1 

Dividend yield (%) 375.0 12.5 17.4 5.2 

ROE (%) 10.8 17.8 7.5 11.1 

No. of shares- full dilution 17 345 460 460 

Par (Bt) 10.00 0.50 0.50 0.50 

Source: Company data, FSS estimates  

 

หมายเหต ุ: บริษทัหลกัทรพัย ์ฟินันเซีย ไซรสั จ ากดั (มหาชน) 
เป็นผูร่้วมจดัจ าหน่ายและรบัประกนัการจดัจ าหน่าย หุ้นสามญั
เพ่ิมทุนของบริษทั  ศิรกร จ ากดั (มหาชน) ท่ีเสนอขายต่อ
ประชาชนเป็นครัง้แรก (IPO) 
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  ลกัษณะการประกอบธรุกิจ 

กลุ่มบรษิทั ศริกร จ ากดั (มหาชน) (SK) ด าเนินธรุกจิผลติและจ าหน่ายผลติภณัฑค์อนกรตีอดัแรงต่างๆ อาท ิ เสา
ไฟฟ้า, เสาเขม็, เสาตอมอ่, ฐานราก, แผน่พืน้สะพาน เป็นตน้ นอกจากน้ี ประกอบธรุกจิรบัเหมาก่อสรา้ง อยา่งงาน
สายสง่และสายจ าหน่ายไฟฟ้า ซึง่เน้นใหบ้รกิารหน่วยงานภาครฐั อาท ิ การไฟฟ้าส่วนภูมภิาค การไฟฟ้าฝ่ายผลติ
แหง่ประเทศไทย รวมถงึงานโยธาอื่นๆ อาท ิอาคาร, สะพาน, เขื่อนป้องกนัตลิง่หรอืก าแพงกนัดนิ เป็นตน้ 

ผลติภณัฑแ์ละบรกิารแบ่งเป็น 2 กลุ่ม ดงัน้ี 

1. ธรุกิจผลิตและจดัจ าหน่ายผลิตภณัฑค์อนกรีตอดัแรงต่างๆ  

บรษิทั และบรษิทั สี ่เอ คอนกรตี จ ากดั (บรษิทัยอ่ย) ด าเนินการผลติและจดัจ าหน่ายผลติภณัฑค์อนกรตีอดั
แรงต่างๆ ใหแ้ก่กลุ่มภาครฐั และภาคเอกชนเป็นหลกั โดยเป็นตัง้แต่ผูจ้ดัหาวตัถุดบิในการผลติ และเขา้สู่
กระบวนการผลติตามมาตรฐานการผลติต่างๆ อาท ิมาตรฐานการไฟฟ้าสว่นภูมภิาค และมาตรฐาน
อุตสาหกรรม (มอก.) รวมถงึไดร้บัรองตามมาตรฐาน ISO 9001:2015 

แบ่งเป็น 4 ผลติภณัฑห์ลกั ดงัน้ี  
1) เสาไฟฟ้าคอนกรีตอดัแรง และผลิตภณัฑค์อนกรีตท่ีเก่ียวข้องกบัการไฟฟ้าส่วนภมิูภาค ใชส้ าหรบั
ตดิตัง้สายไฟฟ้าระบบจ าหน่ายแรงสงู  

เสาไฟฟ้าคอนกรีตอดัแรง   เสาตอม่อไฟฟ้าคอนกรีตอดัแรง   

   

ฐานเสาไฟฟ้าคอนกรีตอดัแรง    คอนสปันคอนกรีตอดัแรง 

  

คานคอนกรีตอดัแรง 

 

Source: Company data 
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2) เสาเขม็คอนกรีตอดัแรงตามมาตรฐานอตุสาหกรรม (มอก.396-2549) ใชก้บัการก่อสรา้งฐานราก
โครงสรา้งต่างๆ เช่น อาคารสิง่ปลูกสรา้ง และเขื่อน ซึง่จะตอกฝังลงไปในชัน้ดนิเพื่อรองรบัน ้าหนกัของสิง่ปลูก
สรา้งต่างๆ   

เสาเขม็คอนกรีตอดัแรงรปูตวัไอ   เสาเขม็คอนกรีตอดัแรงรปูส่ีเหล่ียม 

  
Source: Company data 

3) แผ่นพืน้สะพาน (Plank Girder) ใชง้านเพื่อการก่อสรา้งสะพาน 

 
Source: Company data 

4) ผลิตภณัฑค์อนกรีตตามแบบมาตรฐานต่างๆ 

  
Source: Company data 

2. ธรุกิจให้บริการรบัเหมาก่อสร้างและงานบริการอ่ืนๆ 

 1) รบัเหมาก่อสร้างงานโยธา 

บรษิทัและ บรษิทั ศริกิมล คอนสตรคัชัน่ จ ากดั (บรษิทัยอ่ย) ประกอบธรุกจิรบัเหมาเฉพาะงานก่อสรา้งโยธา 
ทัง้น้ี ศริกิมลเน้นใหบ้รกิารรบัเหมาก่อสรา้งงานแก่ลูกคา้ในภาคเหนือเป็นหลกั โดยงานทีร่บัจะเป็นโครงการที่
เลก็ มลูคา่ไมเ่กนิ 10 ลา้นบาท โดยใหบ้รกิารรบัเหมาก่อสรา้งงานโยธา รวมถงึงานปรบัปรงุอาคาร อาท ิเขื่อน
ป้องกนัตลิง่ อาคารส านักงาน และอาคารเรยีน เป็นตน้  
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Source: Company data 

 2) รบัเหมาก่อสร้างงานสายส่งและสายจ าหน่ายไฟฟ้า บรษิทัใหบ้รกิารรบัเหมาก่อสรา้งงานสายสง่และ
 สายจ าหน่ายไฟฟ้าตามแบบทีลู่กคา้ก าหนด   

     

Source: Company data 

 3) งานบริการอ่ืนๆ บรษิทัใหบ้รกิารตอกเสาเขม็แก่ลูกคา้ทีส่ ัง่ซือ้ผลติภณัฑเ์สาเขม็ของบรษิทั โดยจะ
 ด าเนินการจา้งผูร้บัเหมาและเช่าเครื่องปัน้จัน่และมทีมีงานของบรษิทัคอยควบคมุการตอกเสาเขม็ 

โครงสร้างรายได้ 

ในช่วงปี 2017-2019 ทีผ่า่นมา โครงสรา้งรายไดข้อง SK มาจากการขายเสาไฟฟ้าคอนกรตีและผลติภณัฑค์อนกรตี
ทีเ่กีย่วขอ้ง เฉลีย่คดิเป็น 56.5% รองลงมาเป็นรายไดก้ารรบัเหมาก่อสรา้งโยธาเฉลีย่ 15% และรายไดจ้ากการ
รบัเหมาสายสง่และสายจ าหน่ายไฟฟ้าเฉลีย่ 14% ของรายไดร้วม ส่วนงวด 1H20 สดัสว่นรายไดก้ารขายเสาไฟฟ้า
และผลติภณัฑค์อนกรตีทีเ่กีย่วขอ้งปรบัลดเป็น 42% ของรายไดร้วม เน่ืองจากสถานการณ์การแพรร่ะบาดของโค
วดิ-19 ท าใหห้ลายโครงการก่อสรา้งชะลอการสัง่ซือ้สนิคา้จากการด าเนินงานทีช่า้ลง และไมส่ามารถส่งสนิคา้ไดใ้น
บางพืน้ทีจ่ากมาตรการ Lockdown ขณะทีร่ายไดจ้ากการรบัเหมาสายสง่และสายจ าหน่ายไฟฟ้าปรบัขึน้เป็น 41% 
ของรายไดร้วม จากการรบัรูง้านในมอืทีย่งัไมส่ง่มอบ และโครงการใหมท่ีร่บัเพิม่ ซึง่เป็นไปตามเป้าหมายของบรษิทั
ทีต่อ้งการเพิม่สดัส่วนดงักล่าว 

หากพจิารณาแยกตามกลุ่มลูกคา้ ในปี 2017-2019 รายไดห้ลกัจะมาจากหน่วยงานราชการเฉลีย่ 61% สว่นทีเ่หลอื
เป็นหน่วยงานเอกชนเฉลี่ย 39% ของรายไดร้วม สว่นงวด 1H20 มสีดัสว่นจากหน่วยงานราชการ และเอกชนที ่
75% และ 25% ตามล าดบั โดยหากพจิารณาแยกตามรายชื่อลูกคา้หลกัจะเป็นการไฟฟ้าสว่นภูมภิาค 
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   Revenue by type of product (mn)   Revenue by customer segment (%)   

  

393 
468 

425 

139 

126 

167 249 

134 

            1H20

Sale Construction  

61.5%
53.0%

68.4%
74.7%

38.5%
47.1%

31.6%
25.3%

            1H20

Government Private  
Source: Company data, FSS Researh Source: Company data, FSS Research  

ผลการด าเนินงานในอดีต 

ในช่วง 3 ปีทีผ่า่นมา (ปี 2017-2019) SK มรีายไดร้วมเตบิโตเฉลีย่ 14% CAGR โดยมแีรงหนุนจากรายไดร้บัเหมา
ก่อสรา้งในปี 2018-2019 ที ่+34% Y-Y และ +49% Y-Y ตามล าดบั หลกัๆจากการรบัเหมาสายสง่และสายจ าหน่าย
ไฟฟ้า จากความคบืหน้าที่เพิม่ขึน้ของงานในมอื บวกกบัโครงการใหมท่ีร่บัเพิม่ระหว่างปี อยา่งไรกต็าม รายไดก้าร
ขายทัง้เสาไฟฟ้า, เสาเขม็ และพืน้สะพาน +19% Y-Y ในปี 2018 แต่พลกิเป็นหดตวั -9% Y-Y ในปี 2019 เน่ืองจาก
สภาวะการแขง่ขนัทีส่งูขึน้ 

แงก่ าไรสทุธปีิ 2018 อยูท่ี ่29 ลา้นบาท (-16% Y-Y) แตก่ลบัมาโต +74% Y-Y ในปี 2019 จากอตัราก าไรขัน้ตน้ที่
ปรบัขึน้เป็น 24.8% เทยีบกบั 21.3% ในปี 2018 เน่ืองจากราคาขายเฉลีย่ต่อลูกบาศกเ์มตรสงูขึน้ ขณะทีปี่ 2018 
ถูกกดดนัจากการเพิม่ขึน้ของทัง้ต้นทุนการผลติ และคา่แรงงานรบัเหมาก่อสรา้ง ส่วนคา่ใช้จา่ยการขายและบรหิาร 
(SG&A) ต่อรายไดท้รงตวัที ่ 16% ในปี 2018-2019 ปรบัลดจากปี 2017 ที ่ 19% ซึง่มคีา่ทีป่รกึษาและคา่ใชจ้า่ยใน
การเตรยีมพรอ้มการเขา้จดทะเบยีนในตลท. ทัง้น้ี อตัราก าไรสทุธใินปี 2019 ปรบัขึน้เป็น 7.5% เทยีบกบัปี 2018 
และ 2017 ที ่4.5% และ 6.6% ตามล าดบั  

สว่นก าไรสทุธงิวด 1H20 อยูท่ี ่ 9 ลา้นบาท หดตวั 32% Y-Y มสีาเหตุจาก 1) รายไดล้ดลง 14% Y-Y จากรายได้
จากการขาย -25% Y-Y จากผลกระทบของ COVID-19 ท าใหห้ลายโครงการก่อสรา้งชะลอการสัง่ซือ้สนิคา้ และไม่
สามารถสง่สนิคา้ไดใ้นบางพืน้ที่จากมาตรการ Lockdown 2) อตัราก าไรขัน้ต้นปรบัลดเป็น 20% เทยีบกบั 1H19 ที ่
21.9% จากมารจ์ิน้ของธรุกจิรบัเหมาก่อสรา้งทีล่ดลงเป็น 11.5% จาก 14% ใน 1H19 เน่ืองจากมตีน้ทุนงาน
ก่อสรา้งเพิม่เตมิจากการแกไ้ขงานโครงการทีส่ง่มอบในปี 2019 

  Revenue, Net Profit, Gross Profit Margin and Net Profit Margin  
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ประเดน็การลงทุน และคาดการณ์ผลการด าเนินงานในอนาคต 

โดดเด่นในแวดวงเสาไฟคอนกรีต พร้อมให้บริการรบัเหมาสายส่ง 

จดุแขง็ของ SK คอืการด าเนินธุรกจิดา้นการผลติและจ าหน่ายผลติภณัฑค์อนกรตีมานานกว่า 30 ปี และธรุกจิ
รบัเหมาก่อสรา้งสายสง่และสายจ าหน่ายไฟฟ้ากวา่ 20 ปี ไดร้บัความไวว้างใจ และรูจ้กัเป็นอยา่งดขีองลูกคา้ รวมถงึ
ท าเลทีต่ ัง้ของโรงงานทัง้ 6 แหง่ ครอบคลุมพืน้ทีก่ารจดัจ าหน่ายทุกภาคทัว่ประเทศอยา่ง จงัหวดัชลบุร,ี ชยันาท, 
กาฬสนิธุ,์ สรุาษฎรธ์านี, ล าปาง และสงขลา ซึง่ท าใหไ้ดเ้ปรยีบดา้นตน้ทุนคา่ขนสง่ โดยกระบวนการผลติภณัฑ์
คอนกรตี ไดร้บัรองตามมาตรฐาน ISO 9001:2015 และใหค้วามส าคญักบัคณุภาพงานก่อสรา้ง ดว้ยบุคลากรดา้น
วศิวกรรมทีม่คีวามรูค้วามช านาญ นอกจากน้ี ธรุกจิรบัเหมาก่อสรา้งใชว้สัดกุ่อสรา้งทีบ่รษิทัผลติเอง ท าใหเ้กดิ 
Synergy สง่ผลใหธุ้รกจิสามารถประหยดัต้นทุนวสัดุก่อสรา้ง และเพิม่ยอดขายในส่วนของการขายผลติภณัฑ์
คอนกรตี เน่ืองจากบรษิทัเป็นผูร้่วมประมลู ท าใหท้ราบผล และมโีอกาสตดิต่อกบัผูช้นะก่อนรายอื่น ซึ่งเป็นแตม้ต่อ
ของคูแ่ขง่รายอื่นในอุตสาหกรรม 

ท่ีตัง้โรงงานทัง้หมด 6 แห่ง 

  

    ผลงานรบัเหมาก่อสร้างงานโยธา  
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ผลงานรบัเหมาก่อสร้างงานโยธา (ต่อ) 

 

ผลงานรบัเหมาก่อสร้างงานสายส่งและสายจ าหน่ายไฟฟ้า  
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ใบอนุญาตและใบรบัรองท่ีเก่ียวข้องในการด าเนินธรุกิจ 

 
Source: Company data 

ผลกัดนัธรุกิจรบัเหมาระบบสายส่งไฟฟ้าเป็น New Growth Engine 

ธรุกจิหลกัอยา่งการขายผลติภณัฑค์อนกรตีอดัแรงมกีารใชก้ าลงัการผลติ 65-75% ในปี 2017-2019 อยา่งไรกด็ ี
อุตสาหกรรมดงักล่าวมกีารแขง่ขนัคอ่นขา้งสงู และอุปสงคข์องเสาไฟฟ้าคอนกรตีคอ่นขา้งทรงตวั เน่ืองจากการ
เตบิโตมาจากการขยายพืน้ทีเ่ป็นหลกั ขณะทีน่โยบายของรฐับาลมเีหน็ชอบใหด้ าเนินโครงการเปลีย่นระบบสายไฟ
อากาศลงใต้ดนิในพืน้ทีก่ทม. และ 4 เมอืงใหญ่ อาท ิ เชยีงใหม่, นครราชสมีา, พทัยา และหาดใหญ่ ซึง่อาจเป็น
ปัจจยักดดนัต่อความตอ้งการใชเ้สาไฟฟ้าคอนกรตีในอนาคต  

บรษิทัจงึใช้กลยทุธ ์ Vertical Growth มุง่เพิม่สดัส่วนการรบังานรบัเหมาก่อสรา้งสายสง่และสายจ าหน่ายไฟฟ้ามาก
ขึน้ ตามแผนของการไฟฟ้าสว่นภูมภิาค (กฟภ.) และการไฟฟ้าฝ่ายผลติแหง่ประเทศไทย (กฟผ.) ทีพ่ฒันาก าลงั
การผลติไฟฟ้า และเพิม่ประสทิธภิาพ ในการสง่ไฟฟ้า เพื่อตอบสนองความตอ้งการใชไ้ฟฟ้าของประชาชน โดยการ
ขยายไปยงัธรุกจิดงักล่าวท าใหเ้กดิผลประโยชน์ร่วมกนัของทัง้ 2 ธรุกจิ (Synergy) รวมถงึครอบคลุมเครอืขา่ยทัง้
หว่งโซ่อุปทาน (Supply Chain) ตัง้แต่ตน้น ้าถงึปลายน ้า หนุนโอกาสในการเตบิโตของบรษิทัในระยะยาว โดย
ปัจจบุนับรษิทัสามารถเขา้ร่วมประมลูงานก่อสรา้งสายสง่ไฟฟ้าขนาดสงูสดุ 115 กโิลโวลต์ ของกฟภ. และกฟผ. 
นอกจากน้ี อยูร่ะหวา่งด าเนินการงานสายสง่ขนาด 230 กโิลโวลตข์องกฟผ. ในฐานะผูป้ระกอบการคา้รว่ม 
(Consortium) ซึง่หากเสรจ็สิน้งานดงักล่าว คาดวา่จะเขา้ร่วมประมลูงานสายสง่ขนาด 230 กโิลโวลตก์บัการไฟฟ้า
ฝ่ายผลติแหง่ประเทศไทยไดด้ว้ยตนเอง เพิม่ศกัยภาพในการรบังานทีม่ลูคา่ขนาดใหญ่ขึน้จาก 115 กโิลโวลต ์ ที่
มลูคา่ราว 40-80 ลา้นบาท เป็น 230 กโิลโวลต ์ทีม่ลูคา่ประมาณ 200 ลา้นบาท 

รบัอานิสงสจ์ากแนวโน้มความต้องการใช้ไฟฟ้าท่ีเพ่ิมขึน้ 

แมใ้นปี 2020 ธนาคารแหง่ประเทศไทย (ธปท.) ประมาณการเศรษฐกจิไทยหดตวั 8.1% จากผลกระทบของการ
แพร่ระบาด COVID-19 และฟ้ืนตวั 5.0% ในปี 2021 อยา่งไรกด็ ี ไฟฟ้ายงัเป็นปัจจยัส าคญัและจ าเป็นในการ
ด ารงชวีติประจ าวนั ท าใหม้องวา่แนวโน้มความตอ้งการใชไ้ฟฟ้าในประเทศยงัขยายตวั ทัง้ภาคครวัเรอืน และ
อุตสาหกรรม ขณะที่หน่วยงานทีเ่กีย่วขอ้งอยา่ง การไฟฟ้าส่วนภูมภิาค และการไฟฟ้าฝ่ายผลติแหง่ประเทศไทย มี
แผนการลงทุนในโครงการต่างๆ เพื่อเพิม่ประสทิธภิาพ และตอบสนองความตอ้งการใช้ไฟฟ้า ซึง่จะเอือ้ต่อธรุกจิ
ธรุกจิรบัเหมาสายสง่และสายจ าหน่ายไฟฟ้าของบรษิทั รวมถงึจ าหน่ายผลติภณัฑค์อนกรตีอดัแรงโดยเฉพาะเสา
ไฟฟ้าของบรษิทัใหเ้ตบิโตไปควบคู่กนั  
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ณ สิน้งวด 2Q20 บรษิทัม ี Backlog ของงานรบัเหมาก่อสรา้ง มลูค่า 157 ลา้นบาท ทยอยรบัรูถ้งึปี 2021 ขณะที่
บรษิทัมแีผนรบังานเพิม่จากทัง้ส่วนของเอกชนผ่านการไดร้บัติดต่อกบัลูกคา้โดยตรง และหน่วยงานรฐับาลผา่นการ
เขา้รว่มประมลู  

คาดก าไรปี 2020 สะดดุ ก่อนฟ้ืนตวัในปี 2021 

เราคาดก าไรสทุธปีิ 2020 อยูท่ี่ 25 ลา้นบาท ชะลอ 51% Y-Y แมร้ายไดค้าดทรงตวัได ้ Y-Y จากรายไดร้บัเหมา 
+10% จากรบัรูต้ามความคบืหน้าทีเ่พิม่ขึน้ของงานในมอื ชดเชยรายไดจ้ากการขายที่ -5% Y-Y หลงัไดร้บั
ผลกระทบจาก COVID-19 อยา่งไรกด็ ี ถูกกดดนัจากอตัราก าไรขัน้ตน้รวมทีค่าดปรบัลดเป็น 20.1% จาก 24.8% 
ในปี 2019 สาเหตุจากมารจ์ิน้ของธรุกจิรบัเหมาก่อสรา้งทีล่ดลง เน่ืองจากมกีารแก้ไขงานเพิม่เตมิในโครงการทีส่ง่
มอบในปี 2019 ส่วนคา่ใชจ้่ายการขายและบรหิาร (SG&A) ต่อรายไดค้าดทรงตวัที ่ 15.8% ทัง้น้ี ก าไร 1H20 คดิ
เป็น 38% ของประมาณการทัง้ปีของเรา ขณะที่คาด 2H20 จะฟ้ืนตวั จากอตัราก าไรขัน้ตน้กลบัสูภ่าวะปกต ิ และ
สามารถสง่มอบสนิคา้ใหลู้กคา้ไดใ้นเดอืนม.ิย.หลงัมกีารคลายมาตรการ Lockdown 

สว่นปี 2021 คาดก าไรสทุธฟ้ืินตวั 56% Y-Y ที ่ 38 ล้านบาท หนุนจากรายไดร้วมทีข่ยายตวั 12% Y-Y เป็น 760 
ลา้นบาท จากรายไดง้านรบัเหมาที ่ +28% Y-Y ตามการรบัรูง้านในมอื และการประมลูงานเพิม่ระหวา่งปีจากแผน
ลงทุนพฒันาระบบไฟฟ้าของหน่วยงานราชการ คาดท าใหส้ดัส่วนรายไดเ้พิม่ขึน้เป็น 47% จากในปี 2016-2019 ที่
เฉลีย่ 29% ของรายไดร้วม ซึง่เป็นไปตามกลยทุธข์องบรษิทั นอกจากน้ี อตัราก าไรขัน้ตน้รวมคาดฟ้ืนตวัเป็น 
21.3% จาก 20.1% ในปี 2020 เน่ืองจากไมม่ตีน้ทุนการแกไ้ขงานรบัเหมาเหมอืนใน 1H20 อยา่งไรกด็ ียงัถอืวา่อยู่
ระดบัต ่ากว่าทีท่ าไดใ้นปี 2019 ทีท่ าได ้24.8% เน่ืองจากภาวะการแขง่ขนัทีส่งูทัง้การขาย และงานรบัเหมา รวมถงึ
งานรบัเหมาซึง่มมีารจ์ิน้ต ่ากวา่มสีดัสว่นทีส่งูขึน้  

ตน้ทุนวตัถุดบิหลกัของบรษิทัทีใ่ช้ผลติ ไดแ้ก่ ปนูซเีมนตผ์ง, หนิ, ทราย และลวดเหลก็กล้า ซึง่ลวดเหลก็กลา้ และ
เหลก็ เป็นต้นทุนทีส่งูทีส่ดุของต้นทุนการผลติรวม ขณะที่ดชันีราคาวสัดุก่อสรา้งในช่วง 5 เดอืนแรก (มกราคม-
พฤษภาคม 2020) ลดลง 3% Y-Y เท่ากบั 104.5 หลกัๆจากดชันีราคาเหลก็ -12% Y-Y ตามทศิทางของราคา
น ้ามนัดบิ ถอืเป็นการปรบัลงต่อเน่ืองจากจุดสงูสดในปี 2018 สว่นดชันีราคาปนูซเีมนตย์งัทรงตวัจากปีก่อน ท าให้
เราประเมนิว่าตน้ทุนราคาวสัดกุ่อสรา้งยงัไมน่่ากงัวล  

Construction Materials Price Index 
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 ประเมินมูลค่าเหมาะสม 

เราประเมนิมลูคา่เหมาะสมของ SK ดว้ยวธิ ี Relative valuation โดย SK มโีครงสรา้งรายไดเ้ป็นสดัสว่นของการ
ขายราว 63% และสว่นทีเ่หลอืเป็นงานรบัเหมา 37% ในปี 2019 จงึเทยีบกบับรษิทัทีป่ระกอบธรุกจิเป็นผูผ้ลติและ
จ าหน่ายผลติภณัฑค์อนกรตีอยา่ง บมจ. ดคีอนโปรดกัส ์ (DCON) และบมจ.ทกัษณิคอนกรตี (SCP) ซึง่ซือ้ขายบน
คา่เฉลีย่ของ PE ยอ้นหลงั 3 ปี (ปี 2017-2019) ที ่17.3 เท่า และ 9.7 เท่า ตามล าดบั ขณะทีส่ว่นของธุรกจิรบัเหมา
สายสง่และสายจ าหน่ายไฟฟ้า เทยีบกบับรษิทั DEMCO ซึง่มกีารรบัเหมางานวศิวกรรมไฟฟ้า ซือ้ขายบน PE 
ยอ้นหลงั 3 ปีเฉลีย่ที ่ 51 เท่า แต่ DEMCO มกีารรบังานทีห่ลากหลายกวา่ หากพจิารณาความสามารถในการท า
ของแต่ละธรุกจิพบว่า อตัราก าไรขัน้ตน้ของธรุกจิการขายผลติภณัฑค์อนกรตีในปี 2017-2019 ของ SK เฉลีย่ 29% 
ต ่ากว่า DCON ที ่34.7% และธุรกจิรบัเหมาของ SK เฉลีย่ 11.2% ต ่ากวา่ DEMCO ที ่12.4%  

ดงันัน้ เราจึงเลือกประเมินหุ้น SK โดยอิง PE ท่ี 12 เท่า และคาดการณ์ EPS ปี 2021 ท่ี 0.08 บาท/หุ้น จึง
ค านวณได้มลูค่าเหมาะสมตามปัจจยัพืน้ฐานปี 2021 ท่ี 1.00 บาทต่อหุ้น ซึง่คดิเป็น Implied PBV ที ่1.16 เท่า 
ใกลเ้คยีงกบัคา่เฉลีย่ PBV ยอ้นหลงั 3 ปีของ DCON, SCP, DEMCO ที ่0.9 เท่า, 1.0 เท่า และ 0.9 เท่า ตามล าดบั 
ซึง่มองวา่สมเหตุสมผล 

โครงสรา้งการถือหุ้น การเพ่ิมทุน และนโยบายการจา่ยเงินปันผล 

SK มทีุนจดทะเบยีน 230 ลา้นบาท เรยีกช าระแล้ว 172.32 ลา้นบาท แบ่งออกเป็นหุน้สามญั 344.65 หุน้ มลูคา่ที่
ตราไว ้0.50 บาทต่อหุน้ ภายหลงัเสนอขายหุน้สามญัเพิม่ทุนจ านวน 115.35 ลา้นหุน้ แก่ประชาชนครัง้น้ี บรษิทัมี
ทุนจดทะเบยีนเรยีกช าระแล้วเตม็มลูคา่ 230 ลา้นบาท แบ่งเป็นหุน้สามญัจ านวน 460 ลา้นหุน้ มลูคา่ที่ตราไวหุ้น้ละ 
0.50 บาท 
วตัถุประสงคก์ารเพิม่ทุนครัง้น้ี  1) เงนิทุนหมุนเวยีนส าหรบัการด าเนินงาน เพื่อรองรบัแผนในการขยาย 
    งานในธรุกจิรบัเหมาก่อสรา้ง 

  2) ลงทุนเครื่องจกัร อุปกรณ์ และรถขนสง่ เพื่อเพิม่ประสทิธภิาพการผลติ 
การขนส่ง และสภาพแวดลอ้มในการท างาน  

โครงสร้างผู้ถือหุ้น 

รายช่ือผูถ้ือหุ้น  ก่อน IPO หลงั IPO 
1. กลุ่มตัง้นุกลูกจิ         40.31% 30.20% 
2. กลุ่มกติตวิรภทัร          10.71% 8.02% 
3. กลุ่มพุ่มเสนาะ           9.65% 7.23% 
4. กลุ่มศรินิรินัดร ์           7.35% 5.51% 
5. กลุ่มหรรษ์หริญั           6.22% 4.66% 
6. กลุ่มเจรญิพานนท ์           3.48%             2.61% 
7. นายวนิยั มโหฬารกจิ 2.49% 1.87% 
8. นายสุวทิย ์สุรยิะพฒัน์พงษ์ 1.61% 1.21% 
9. นางสาวนิโลบล ลว้นรอด 1.43% 1.07% 
10. กลุ่มไทยทนั 1.39% 1.04% 
11. ผูถ้อืหุน้อืน่ (จ านวน 36 ราย) 15.35% 11.50% 
12. เสนอขายต่อประชาชน  25.08% 
 รวม 100.00% 100.00% 

Source: Company Data 
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นโยบายการจ่ายปันผล 

บรษิทัมนีโยบายการจา่ยเงนิปันผลใหแ้ก่ผูถ้อืหุน้ในอตัราไมน้่อยกวา่รอ้ยละ 50 ของก าไรสทุธขิองงบการเงนิเฉพาะ
กจิการภายหลงัจากหกัภาษแีละเงนิทุนส ารองตามกฎหมายและเงนิส ารองอื่น 

ปัจจยัเส่ียงในการด าเนินธรุกิจ 

1. ความเส่ียงจากภาวะเศรษฐกิจ 
สว่นใหญ่ธรุกจิของกลุ่มบรษิทัเป็นการรบังานจากหน่วยงานภาครฐั จงึมคีวามสมัพนัธก์บัภาวะเศรษฐกจิและ
อตัราการขยายตวัทางเศรษฐกจิของประเทศ รวมถงึยงัมคีวามเสีย่งจากการแขง่ขนัภายในกลุ่ม ผูจ้ าหน่าย
ผลติภณัฑค์อนกรตี และผูด้ าเนินธุรกจิรบัเหมาก่อสรา้ง 

2. ความเส่ียงจากการเปล่ียนแปลงนโยบายของภาครฐั 

การเปลี่ยนแปลงนโยบายของภาครฐัทีอ่าจสง่ผลกระทบต่อกลุ่มบรษิทัโดยตรง ไดแ้ก่ นโยบายการปรบัคา่จา้ง
แรงงานขัน้ต ่า 

3. ความเส่ียงด้านความผนัผวนของราคาต้นทุนวตัถดิุบ 

ความผนัผวนของราคาวตัถุดบิหลกัในการผลติผลติภณัฑค์อนกรตีอดั มผีลโดยตรงต่อบรษิทั เน่ืองจากในการ
ผลติผลติภณัฑค์อนกรตีอดัแรงในแต่ละครัง้จะผลติตามค าสัง่ซือ้ของลูกคา้ ท าใหไ้มอ่าจควบคมุต้นทุนในการ
ผลติแต่ละครัง้ใหเ้ท่ากนั 

4. ความเส่ียงจากการพ่ึงพิงลูกค้ารายใหญ่ 

บรษิทัมรีายไดจ้ากการขายและบรกิารส่วนใหญ่มาจากคู่คา้รายใหญ่ คอื การไฟฟ้าส่วนภูมภิาค หากเกดิ
เหตุการณ์คูค่า้ดงักล่าวหยุดโครงการใดๆหรอืเกดิเหตุการณ์ใดๆทีท่ าใหก้ารด าเนินกจิการตอ้งชะงกัชัว่คราว 
หรอืในกรณีทีคู่ค่า้เลกิการประกอบธรุกจิกบักลุ่มบรษิทั จะท าใหส้ง่ผลกระทบต่อผลประกอบการของกลุ่มบรษิทั
อยา่งมนียัส าคญั 
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Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2017 2018 2019 2020E 2021E 

Revenue  519 635 674 680 760 

Cost of sales  378 500 507 543 598 

Gross profit 141 135 167 137 162 

SG&A  99 102 106 107 116 

Operating profit 43 33 61 29 46 

Other income 2 3 3 3 3 

EBIT 45 36 64 32 49 

EBITDA 56 47 77 46 64 

Interest charge  1 1 2 2 2 

Tax on income  9 6 12 6 9 

Earnings after tax  35 29 50 25 38 

Minority Interests 1 0 0 0 0 

Norm profit 34 29 50 25 38 

Extraordinary items   0 0 0 0 0 

Net profit 34 29 50 25 38 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) 2017 2018 2019 2020E 2021E 

Cash and equivalent 84 66 86 109 121 

Accounts receivable 57 27 49 49 55 

Inventory 71 73 62 82 90 

Other current asset 47 61 50 50 50 

Total current assets 259 227 247 290 315 

Investment 17  0   0   0   0  

PPE 136 153 147 157 167 

Other assets 9 14 29 29 30 

Total Assets 421 395 422 475 512 

Short term loan 9 0 0 0 0 

Account payable 82 83 96 98 108 

Current maturities 7 9 6 8 10 

Other current liabilities  2 0 4 4 4 

Total current liabilities 101 92 106 110 121 

Long term debt 7 16 10 12 15 

Other LT liabilities 23 20 25 27 29 

Total liabilities 131 128 140 149 166 

Registered capital 172 172 230 230 230 

Paid-up capital 172 172 172 230 230 

Share Premium 11 11 11 36 36 

Legal reserve 20 20 20 21 21 

Retained earnings  85 64 79 40 59 

Others  1 0 0 0 0 

Minority Interest 0 0 0 0 0 

Shareholders' equity 289 267 282 327 346 

      

 

 

      

 

      

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2017 2018 2019 2020E 2021E 

Net profit 35 29 50 25 38 

Depreciation etc. 11 12 13 14 15 

Change in working capital 2 4 8 -15 -2 

Other adjustments 0 0 0 0 0 

Cash flow from operation 48 44 71 23 51 

Capital expenditures  -39 -12 -7 -24 -25 

Others  0 0 0 0 0 

Cash flow from investing  -39 -12 -7 -24 -25 

Free cash flow 9 32 64 -1 26 

Net borrowings 9 1 -9 4 5 

Equity capital raised  32 -1 0 83 0 

Dividend paid  -79 -50 -35 -63 -19 

Others  0 0 0 0 1 

Cash flow from financing  -38 -50 -44 24 -14 

Net Change in cash -28 -18 20 24 12 

      

Important Ratios (Consolidated) 

 2017 2018 2019 2020E 2021E 

Growth (%)      

Revenue -11.0 22.3 6.2 0.9 11.8 

EBITDA -33.4 -14.7 62.3 -40.1 38.7 

Net profit -43.2 -15.6 74.4 -51.1 55.9 

Normalized earnings -43.2 -15.6 74.4 -51.1 55.9 

Profitability (%)      

Gross profit margin 27.2 21.3 24.8 20.1 21.3 

EBITDA margin 10.7 7.5 11.4 6.8 8.4 

EBIT margin 8.6 5.7 9.5 4.7 6.4 

Normalized profit margin 6.6 4.5 7.5 3.6 5.0 

Net profit margin 6.6 4.5 7.5 3.6 5.0 

Normalized ROA 8.1 7.3 11.9 5.2 7.5 

Normalize ROE 11.8 10.8 17.8 7.5 11.1 

Normalized ROCE 10.7 9.5 15.9 6.7 9.8 

Risk (x)      

D/E 0.5 0.5 0.5 0.5 0.5 

Net D/E 0.2 0.2 0.2 0.1 0.1 

Net debt/EBITDA 0.9 1.3 0.7 0.8 0.7 

Per share data (Bt)      

Reported EPS 1.98 1.67 0.15 0.05 0.08 

Normalized EPS 1.98 1.67 0.15 0.05 0.08 

EBITDA 3.23 2.76 0.22 0.10 0.14 

Book value 16.80 15.47 0.82 0.71 0.75 

Dividend 4.00 3.00 0.10 0.14 0.04 

Par 10.00 10.00 0.50 0.50 0.50 

Valuations (x)      

P/E 0.4 0.5 5.2 15.0 9.6 

Norm P/E 0.4 0.5 5.2 15.0 9.6 

P/BV 0.0 0.1 1.0 1.1 1.1 

EV/EBITDA 1.9 1.5 4.5 10.2 7.6 

Dividend yield (%) 500 375 12.5 17.4 5.2 
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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 บริษัทจงึไมร่ับผดิชอบตอ่ความ

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 

 


