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UBA (UBA TB) 

IPO 

 

บมจ. ยทิูลิต้ี บิสิเนส อลัลายแอนซ์ 
   

2023 Target Price (Bt) 2.15 ผู้น าธรุกิจให้บริการด้านจดัการน ้าแบบครบวงจร 
IPO Price (Bt) 1.70 

Up/downside (%) +26.5 UBA เป็นผูน้ าในงานบริหารจดัการโรงควบคมุคณุภาพน ้าเสียขนาดใหญ่ของ กทม. มี
ส่วนแบง่ตลาดเป็นอนัดบั 1 ท่ี 51.5% และเป็นเอกชนรายเดียวท่ีบริหารจดัการอโุมงค์
ระบายน ้าของ กทม. ผลประกอบการย้อนหลงั 3 ปี (2019-2021) รายได้และก าไรสุทธิ
เติบโตเฉล่ีย 11.4% และ 69.1% CAGR  และมีอตัราก าไรสุทธิเฉล่ียท่ี 7.4% แนวโน้ม 3 
ปี ข้างหน้า (2022-2024) เราคาดรายได้และก าไรยงัเติบโตในระดบัสูงเฉล่ีย 41.9% 
และ 32.9% CAGR ตามล าดบั จากงานในมือกว่า 1.6 พนัล้านบาทและโอกาสได้งาน
ใหม่อีกมากจาก กทม. แม้จะคาดอตัราอตัราก าไรขัน้ต้นลดลงจาก Service mix แต่
ค่าใช้จ่ายด าเนินงานและดอกเบี้ยจ่ายท่ีลดลงท าให้คาดอตัราก าไรสุทธิจะเพ่ิมขึ้นได้ 
เราประเมินราคาเป้าหมายปี 2023 ด้วยวิธี Relative PER ท่ี 15.7 เท่า อิง +1SD ของ 
PER เฉล่ียย้อนหลงั 5 ปี ในช่วงก่อนการระบาดของ Covid-19 (2015-2019) ได้ 2.15 
บาท คิดเป็น PEG 0.48 

ผูน้ าการบริหารโรงบ าบดัน ้าเสียและดแูลอโุมงคร์ะบายน ้าขนาดใหญ่ของ กทม. 

UBA เป็นผูใ้หบ้รกิารจดัการเดนิระบบและบ ารุงรกัษาแบบครบวงจร (Integrated Operation 
and Maintenance หรอื IOM) รวมถงึงานดา้นวศิวกรรมและจดัหาอุปกรณ์ ให้ค าปรกึษา 
ออกแบบ ก่อสรา้ง และตดิตัง้เครื่องจกัรต่างๆ (EEPI) ในช่วง 3 ปีทีผ่่านมา (ปี 2019-2021) 
งาน IOM สรา้งรายไดห้ลกัใหแ้ก่บรษิทั คดิเป็นสดัส่วน 70-96% ของรายไดร้วม อกี 3-29% 
มาจากรายไดจ้าก EEPI โดยงาน IOM บรษิทัดแูลโรงบ าบดัน ้าเสยีขนาดใหญ่ของกทม. รวม 
3 โครงการ ไดแ้ก่ โรงควบคุมคุณภาพน ้าดนิแดง โรงควบคุมคุณภาพน ้าหนองแขม และโรง
ควบคุมคุณภาพน ้าทุ่งครุ คดิเป็นส่วนแบ่งการตลาดอันดบั 1 ที ่51.5% ของการบ าบดัน ้าใน
โรงควบคุมคุณภาพน ้าเสยีขนาดใหญ่ใหก้บั กทม. รวมถงึดูแลโครงการบ าบดัน ้าเสยีใหก้บั
หน่วยงานรฐัอื่นๆ และภาคเอกชน ส าหรบังานอุโมงค์ระบายน ้า UBA เป็นหน่วยงานเอกชน
รายเดยีวทีเ่ดนิระบบใหก้บั กทม. 1 โครงการ คอื อุโมงคร์ะบายน ้าจากบงึมกักะสนัลงสู่แม่น ้า
เจ้าพระยา ส าหรบังานด้าน EEPI ของบรษิัท ได้แก่ โครงการจดัซื้อจดัหารวมถึงติดตัง้
เครือ่งจกัร ระบบรวบรวมและบ าบดัน ้าเสยี มนีบุร ีระยะที ่1 
บริการครบวงจร และมีประสบการณ์ในการจดัการน ้าโครงการขนาดใหญ่ 
UBA ใหบ้รกิารระบบบรหิารจดัการน ้าครบวงจร ตัง้แต่เริม่ใหค้ าปรกึษาในการออกแบบระบบ 
ก่อสร้าง จดัหาอุปกรณ์ เครื่องจกัรต่างๆ จนถึงการเดินระบบ บ ารุงรกัษา และซ่อมแซม 
ใหบ้รกิารครอบคลุมทัง้ระบบน ้าประปา ระบบบ าบดัน ้าเสยี และอุโมงคร์ะบายน ้า ประกอบกบั
ดูแลโครงการขนาดใหญ่ให้ กทม. มากว่า 20 ปี ท าให้มคีวามเชี่ยวชาญในการบริหาร
โครงการใหม้ปีระสทิธภิาพและใหเ้กดิความไวว้างใจต่อลูกคา้ รวมถงึการควบคุมต้นทุนเพื่อ
รกัษาอตัราการท าก าไรของบรษิัทให้อยู่ในระดบัที่ยอมรบัได้ ทัง้นี้  บรษิัทผ่านการรบัรอง
มาตรฐานสากล ISO 9001 ISO 14001 และ ISO 45001 ในการบรหิารจดัการน ้า ซึ่งเป็น
หนึ่งในคุณสมบตัขิองการเขา้ประมลูงานภาครฐัต่างๆ ท าใหบ้รษิทัใหมจ่ะเขา้มาค่อนขา้งยาก 
ก าไร +32.9% CAGR (2022-24) จากงานในมือกว่า 1.6 พนัลบ.และโอกาสได้งานใหม่ 
UBA ม ีBacklog แขง็แกร่ง 1,617 ลบ. ณ สิ้น 1H22 และมโีอกาสในการเขา้ร่วมประมลูงาน
อกีมาก โดยเราคาดก าไรปี 2022 ที ่65 ลบ. +24.2% Y-Y จากการรบัรูร้ายไดข้องโรงควบคุม
น ้าดนิแดง และอุโมงระบายน ้ามกักะสนัเตม็ปี จากปี 2021 ทีอ่ยู่ในช่วงระหว่างการต่อสญัญา
ใหม่ท าใหเ้กดิรอยต่อระหว่างสญัญา และคาดก าไรปี 2023--2024 เตบิโต 26.3% Y-Y และ 
39.7% Y-Y ตามล าดบั คดิเป็นอตัราการเตบิโตเฉลีย่ 3 ปี +32.9% CAGR จาก 1) โครงการ
ใหม่ของกทม. ทอียู่ระหว่างด าเนินการ 3 โครงการ ได้แก่ โรงบ าบดัน ้าธนบุร ีโรงบ าบดัน ้า
เสยีคลองเตย และอุโมงระบายน ้าหนองบอน และ 2) การขยายงานสู่กลุ่มลูกคา้เอกชนมาก
ขึน้โดยเฉพาะในกลุ่มศนูยก์ารคา้ขนาดใหญ่ โรงพยาบาล คอนโด เป็นตน้ 
ประเมินราคาเป้าหมายปี 2023 ท่ี 2.15 บาท 
เราประเมนิมลูค่าเป้าหมาย UBA ปี 2023 ที ่2.15 บาท องิ PER 15.7 เท่าโดยองิ PE เฉลีย่
ยอ้นหลงั 5 ปีช่วงก่อน Covid-19 (2015-2019) ของ PPP +1SD ราคาเป้าหมายดงักล่าวคดิ
เป็น PEG 0.48 เท่า ลกัษณะธุรกจิ ความสามารถในการท าก าไร และ ROE ของ UBA และ 
PPP ใกลเ้คยีงกนั แต่แนวโน้มการเตบิโตของ UBA ดกีว่า PPP จากแผนการประมลูงานของ 
กทม. ซึง่เป็นลกูคา้รายหลกัทีช่ดัเจน ประสบการณ์ในการบรหิารงานใหก้ทม.กว่า 20 ปี UBA 
จงึมโีอกาสทีจ่ะไดต่้อสญัญาเดมิและไดง้านโครงการใหมข่องกทม. เราไมไดน้ า HYDRO ซึง่มี
ธุรกจิใกลเ้คยีงกนัมาประเมนิเพราะยงัมผีลขาดทุน 

SET Index 1,632.97 

Sector MAI/SERVICE 

Foreign limit/actual (%) NA 

Free float (%) 28.3 

Market cap (Bt m) 1,020 

Issuer UBA 

No. of IPO (mn shares) 170.00 

Par value (Bt) 0.50 

Subscription period 28-30 November 2022 

First day trading 7 November 2022 

Financial Advisor Capital One Partners 

Underwriter Globex Securities 

 

Consolidated earnings 

BT (mn) 2021 2022E 2023E 2024E 

Revenue  530   665   863   1,339  

Normalized profit    52   65   82   115  

Net profit  52   65   82   115  

EPS (Bt) – norm*  0.12   0.11   0.14   0.19  

EPS (Bt)- reported*  0.12   0.11   0.14   0.19  

%growth y-y 20.53 -11.00 26.34 39.75 

Dividend/share (Bt)  0.43   0.01   0.03   0.04  

BV/share (Bt) 0.57 1.11 1.21 1.36 

EV/EBITDA (x) 14.80 10.02 9.20 7.99 

PER (x) - norm 13.96 15.69 12.42 8.89 

PER (x)  13.96 15.69 12.42 8.89 

PBV (x)  3.01 1.53 1.40 1.25 

Dividend yield (%) 25.17 0.78 1.91 2.42 

ROE (%) 23.68 14.30 11.78 14.84 

YE No. of shares (million) 430 600 600 600 

Par (Bt) 0.50 0.50 0.50 0.50 

Source: Company data, FSS estimates 
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Company Overview 

UBA ด าเนินธุรกิจใหบ้รกิารจดัการเดนิระบบ และบ ารุงรกัษาแบบครบ
วงจร (IOM) รวมถึงงานด้านวศิวกรรม และจดัหาอุปกรณ์ ให้ค าปรกึษา 
ออกแบบ ก่อสรา้ง และตดิตัง้เครื่องจกัรต่างๆ (EEPI) เพื่อสนับสนุนธุรกจิ
บรหิารจดัการน ้าแบบครบวงจร โดยผลติภณัฑข์องบรษิทัแบ่งเป็น 3 กลุ่ม 
ได้แก่ งานระบบบ าบัดน ้ าเสีย งานอุโมงค์ระบายน ้ า และงานระบบ
น ้าประปา 

โครงสรา้งรายไดแ้บ่งตามประเภทงาน ลูกคา้ และผลติภณัฑ ์

 

 

 

 ESG 

Environment 

- UBA ให้ความส าคญักบัปัญหาสิง่แวดล้อม บรษิทัมกีารก าหนด
นโยบายการบริหารจดัการการปล่อยก๊าซเรอืนกระจกและจดัท า
แบบประเมินการปล่อยก๊าซเรือนกระจกขององค์กร โดยการ
พจิารณาก๊าซเรอืนกระจก 5 ชนิด ไดแ้ก่ ก๊าซคารบ์อนไดออกไซด ์
(   ) ก๊าซมเีทน (   ) ก๊าซไนตรสัออกไซด(์   ) ก๊าซ HFC-32 
(R-32) และก๊าซ HFC-410a (R-410a) และรวบรวมข้อมูลการ
ปล่อยก๊าซเรอืนกระจกเพื่อน ามาค านวณค่าคารบ์อนฟุตพริน้ท์และ
หาทางลดการปล่อยก๊าซเรอืนกระจกอยา่งมปีระสทิธภิาพ  

- บรษิทัมกีารจดัการของเสยีที่เกิดจากกระบวนการอย่างเป็นระบบ 
มุ่ง เน้นที่จะลดการก่อเกิดขยะและของเสียตามมาตรฐานที่
กฎหมายก าหนด บริษัทสามารถบ าบัดน ้ าเสียให้สามารถน า
กลบัมาใช้ใหม่ และมกีารตรวจสอบคุณภาพน ้าทิ้งที่ปล่อยออกสู่
สาธารณะอยา่งสม ่าเสมอ 

- บรษิทัมุง่เน้นการใชพ้ลงังานทีต่ ่าลง ท าใหป้ระหยดัพลงังานไดม้าก
ขึ้น มีการรณรงค์ให้มีการใช้พลงังานไฟฟ้าอย่างมีประสิทธิภาพ
โดยมีเป้าหมายด าเนินการควบคุมอัตราการใช้ไฟฟ้าเฉลี่ยต่อ
หน่วยตอ้งไมม่ากกวา่ปีก่อนหน้า     

Social 

- UBA ใหค้วามส าคญัในการสนับสนุนกจิกรรมเพื่อสงัคมและชุมชน
โดยรอบ รวมทัง้ใส่ใจดูแลสิง่แวดล้อมโดยยดึหลกัการด าเนินธุรกิจ
ที่โปร่งใส ตรวจสอบได้ มจีรยิธรรม เคารพต่อสทิธมินุษยชน และ
ผลประโยชน์ของผูม้สีว่นไดเ้สยี 

- บรษิทัมกีารดแูลพนักงานใหม้คีณุภาพชวีติที่ด ีมคีวามสขุ ให้
คา่จา้งอยูใ่นระดบัทีเ่หมาะสมกบัระดบัของอุตสาหกรรม จดัท า
ประกนัอุบตัเิหตุกลุ่ม ประกนัสขุภาพ จดัตัง้กองทุนส ารองเลีย้งชพี 
เพื่อสรา้งหลกัประกนัใหแ้ก่พนกังาน  

Governance 

- UBA ไดก้ าหนดบทบาทหน้าที่ความรบัผดิชอบของคณะกรรมการ
บรษิทัไว้อย่างชดัเจนในกฎบตัร โดยคณะกรรมการบรษิทัเข้าใจ
และตระหนักถึงบทบาทความรบัผดิชอบ และหลกัการก ากบัดูแล
กจิการทีด่ใีนฐานะผูน้ าซึง่ตอ้งก ากบัดแูลองคก์ร 

- คณะกรรมการบริษทัได้ก าหนดหน้าที่ขอบเขตความรบัผิดชอบ
ของคณะกรรมการชุดย่อย และประธานกรรมการบรหิารไว้อย่าง
ชดัเจน รวมทัง้ท าการก ากบัดูแลให้กรรมการและผู้บรหิารปฏิบตัิ
หน้าที่ตามที่ก าหนดด้วยความรบัผิดชอบ ระมดัระวงั (Duty of 
Care) และซื่อสตัย์สุจรติ พร้อมดูแลการด าเนินงานของบรษิทัให้
เป็นไปตามกฎหมายทีเ่กีย่วขอ้ง   

 

Valuation Methodology 

เราประเมนิมูลค่าเหมาะสมของ UBA ปี 2023 เท่ากบั 2.15 บาท ดว้ยวธิ ี
Relative PER ที่ 15.7 เท่า องิ PER เฉลี่ยยอ้นหลงั 5 ปี ในช่วงปกตก่ิอน
การระบาดของ Covid-19 (2015-2019) ของบมจ. พรีเมียร์ โพรดกัส์ 
(PPP)+1SD จากลกัษณะธรุกจิ ความสามารถในการท าก าไร และ ROE ที่
ใกล้เคยีงกนั แต่คาดว่า UBA จะเตบิโตได้ดกีว่า PPP จากโครงการของ
กทม. ที่อยู่ระหว่างด าเนินการแล้วและมีแผนการประมูลงานที่ชัดเจน 
รวมถงึประสบการณ์ในการบรหิารงานใหก้ทม. กว่า 20 ปี โดยเราคาดการ
เติบโตของก าไร 3 ปีเฉลี่ยของ UBA ที่ 32.9% CAGR (2022-2024) คดิ
เป็น PEG 0.48 เท่า 
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แผนการขาย IPO และวตัถปุระสงคก์ารใช้เงิน  

จ านวนหุ้นท่ีเสนอขาย 170 ลา้นหุน้ คดิเป็น 28.3% ของจ านวนหุน้สามญัที่ออกและช าระแล้วทัง้หมดของ
บรษิทัภายหลงัเสนอขาย IPO แบ่งเป็น 

1. จดัสรรให้แก่ผู้ถอืหุ้นที่มสีทิธจิองซื้อหุ้นตามสดัส่วนการถือหุ้นในบรษิทั 
(Pre-emptive Rights) ไม่เกิน 25.5 ล้านหุ้น คดิเป็นไม่เกนิ 15% ของ
จ านวนหุน้ IPO 

2. จดักรรใหแ้ก่ประชาชนทัว่ไป จ านวน 144.5 ล้านหุน้ คดิเป็น 85% ของ
จ านวนหุน้ IPO 

เงนิที่ได้จากการเพิ่มทุนครัง้จะน าไปลงทุนพฒันาระบบสารสนเทศ (Information 
System) รองรบัการขยายตวัของธุรกิจ วจิยัและพฒันาเพื่อสร้างสนิค้าและบรกิาร
ใหม ่ปรบัปรงุเครื่องจกัร ช าระคนืเงนิกูส้ถาบนั และส ารองเป็นเงนิทุนหมนุเวยีน 

ทุนท่ีออกและเรียกช าระแล้ว 215 ลบ. ตลาดรองท่ีจดทะเบียน MAI 

PAR 0.50 บาท กลุ่มอตุสาหกรรม บรกิาร 

นโยบายจ่ายปันผล ไม่ต ่ากว่า 30% ของก าไรสุทธิหลงัหกัภาษีจากงบเฉพาะกิจการ และหลงัหกัเงิน
ส ารองต่างๆ ทุกประเภทตามกฎหมายก าหนดในแต่ละปี 

โครงสร้างผู้ถือหุ้นก่อนและหลงั IPO 

ล าดบั รายช่ือผูถ้ือหุ้นของบริษทัฯ 
ก่อนการเสนอขายหุ้นให้แก่

ประชาชน ณ วนัท่ี 31 มี.ค. 2022 
หลงัการเสนอขายหุ้นให้แก่
ประชาชนครัง้แรก (IPO) 

จ านวนหุ้น (หุ้น) % จ านวนหุ้น (หุ้น) % 
1 บรษิทั เนาวรตัน์พฒันาการ จ ากดั (มหาชน) 257,999,800 60.0 257,999,800  43.0  
2 บรษิทั สยามอสีต์ โซลชู ัน่ จ ากดั (มหาชน) 171,999,800 40.0 171,999,800  28.7  
3 นายพลพฒั กรรณสตู 100 0.0 100  0.0  
4 นางวฒันา สมันาวงศ ์ 100 0.0 100 0.0  
5 นางสาวอรสา วมิลเฉลา 100 0.0 100 0.0  
6 นายสทิธชิยั ลเีกษม 100 0.0 100 0.0  

รวมจ านวนหุ้นก่อนการเสนอขายหลกัทรพัย ์ 430,000,000 100.0 430,000,000 71.7 

7 
ผู้ถือหุ้นเดิมของ NWR เฉพาะกลุ่มที่มสีิทธิ
ไดร้บัการจดัสรรหุน้ 

- - 15,300,000 2.6 

8 
ผูถ้อืหุน้เดมิของ SE เฉพาะกลุ่มทีม่สีทิธไิดร้บั
การจดัสรรหุน้ 

- - 10,200,000 1.7 

9 ประชาชนทัว่ไป  - - 144,500,000 24.1 
รวมจ านวนหุ้นหลงัการเสนอขายหลกัทรพัย ์ 430,000,000 100.0 600,000,000 100.0 
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  ลกัษณะการประกอบธรุกิจ  
 

ผู้ให้บริการด้านการจดัการน ้าแบบครบวงจร และเป็นผู้ให้บริการจดัการน ้าเสียรายใหญ่ของ กทม. 

UBA ด าเนินธุรกิจให้บริการจดัการน ้ า เดินระบบ และบ ารุงรกัษาแบบครบวงจร (Integrated Operation and 
Maintenance หรอื IOM) พรอ้มทัง้การบรกิารใหค้ าปรกึษา ออกแบบ ก่อสรา้ง และตดิตัง้เครื่องจกัรอุปกรณ์ต่างๆ ตาม
ความต้องการของลูกคา้ เพื่อสนับสนุนธุรกจิบรหิารจดัการน ้าแบบครบวงจร บรษิทัยงัมผีลิตภณัฑท์ี่ครอบคลุมในการ
บรหิารจดัการน ้า 3 ผลติภณัฑ ์ไดแ้ก่ 1) ระบบบ าบดัน ้าเสยี 2) ระบบน ้าประปา และ 3) อุโมงคร์ะบายน ้า ปัจจุบนั UBA 
ไดใ้ห้บรกิารแก่กลุ่มลูกคา้ทัง้หน่วยงานราชการ เช่น ส านักการระบายน ้า กรุงเทพมหานคร และการประปานครหลวง 
เป็นต้น และหน่วยงานเอกชนในหลากหลายอุตสาหกรรม เช่น ธุรกจิคา้ปลกี ธุรกจิถุงมอืยาง และธุรกจิปิโตรเคม ีเป็น
ตน้ 

การด าเนินธรุกจิของ UBA สามารถแบ่งออกเป็น 2 ประเภทบรกิารหลกั ไดแ้ก่  

 

 

 

 

      Source: Company filing 

1. การให้บริการงานด้านวิศวกรรมและจดัหาอปุกรณ์  
1.1 การให้บริการออกแบบ และให้ค าปรึกษา (Design & Consultation) บรษิทัให้บรกิารออกแบบระบบ

บ าบดัน ้าเสยีใหถู้กต้องตามหลกัวศิวกรรมสิ่งแวดล้อม โดยน านวตักรรมด้านการออกแบบก่อสรา้งที่ทนัสมยั 
รวมกบัประสบการณ์และความเชี่ยวชาญดา้นการออกแบบโดยเฉพาะจากทมีงานวศิวกรผูเ้ชี่ยวชาญ รวมถึง
บรกิารใหค้ าปรกึษาด้านการจดัการระบบน ้าแบบครบวงจร โดยครอบคลุมถงึระบบบ าบดัน ้าเสยี และระบบ
ประปา 

1.2 การบริการจดัซ้ือ และติดตัง้เครื่องจกัรและอุปกรณ์ (Procurement and Installation) บรษิทัมกีาร
จดัซือ้จดัหา และตดิตัง้เครื่องจกัร อุปกรณ์ต่างๆ ทุกชนิดทีเ่กี่ยวขอ้งกบัระบบบรหิารจดัการน ้า เช่น เครื่องสูบ
น ้า เครื่องเตมิอากาศ และระบบก าจดัตะกอน เป็นตน้ 

ภาพตวัอย่างอุปกรณ์ทีเ่กีย่วขอ้งกบัระบบบรหิารจดัการน ้า 

Source: Company filing 
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1.3 การให้บริการก่อสร้าง (Construction) บรษิทัใหบ้รกิารก่อสรา้งถงับ าบดัน ้าเสยี ถงัน ้าประปา หรอืปรบัปรงุ
พืน้ที ่ เพื่อใหพ้รอ้มในการตดิตัง้เครื่องจกัร อุปกรณ์ต่างๆ ทุกชนิดทีเ่กีย่วขอ้งกบัระบบบรหิารจดัการน ้า 
เน่ืองจากการก่อสรา้งตอ้งใชเ้ครื่องจกัรอุปกรณ์และแรงงานเฉพาะทางจ านวนมาก งานส่วนน้ีบรษิทัไดม้กีาร
วา่จา้งผูร้บัเหมาช่วงในการเขา้มาด าเนินงานใหเ้พื่อสนบัสนุนธรุกจิหลกัของบรษิทั 

ภาพตวัอย่างบรกิารก่อสรา้ง (Construction) 

Source: Company filing 

2. การให้บริการจดัการเดินระบบ และบ ารงุรกัษาแบบครบวงจร (IOM) UBA ใหบ้รกิารบรหิารจดัการ เดนิระบบ
และบ ารงุรกัษาแบบครบวงจร ซึง่เป็นธรุกจิหลกัของบรษิทั โดยครอบคลุมงานทัง้หมด 4 ประเภท ดงัน้ี 

2.1 งานเดินระบบระยะแรก (Start-up & Commissioning) บรกิารทดสอบเดนิระบบบรหิารจดัการน ้า เพื่อให้
ระบบที่ตดิตัง้มานัน้สามารถท างานไดต้่อเน่ือง การเริม่เดนิระบบที่ถูกต้องและเหมาะสมกบัเทคโนโลยแีต่ละ
ประเภทมคีวามส าคญัทีส่ดุ เพื่อใหร้ะบบทีต่ดิตัง้มานัน้ท างานไดอ้ยา่งมปีระสทิธภิาพและมคีวามต่อเน่ือง ส่วน
ใหญ่ขัน้ตอนน้ีจะมรีะยะเวลาด าเนินการประมาณ 1-3 เดอืนต่อสญัญา 

ภาพตวัอย่างการใหบ้รกิารงานเดนิระบบระยะแรก (Start-up & Commissioning) 

 
Source: Company filing 
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2.2 งานเดินระบบและบริหารจดัการน ้า (Operation and Maintenance) บรษิทัจะส่งทีมวศิวกรของบรษิทั 
เข้าไปเพื่อช่วยลูกค้าบริหารจัดการระบบจัดการน ้ า โดยทีมงานของบริษัทมีความเชี่ยวชาญ และมี
ประสบการณ์ยาวนาน มีความรู้ความสามารถในการบริหารจดัการระบบเทคโนโลยีใหม่ๆ รวมถึงมคีวาม
เขา้ใจในลกัษณะการท างานของ แต่ละประเภทธุรกจิลูกคา้ ท าใหลู้กคา้สามารถควบคุมงบประมาณด้านการ
จดัการน ้าเสยีไดต้รงจดุ และเป็นไปตามมาตรฐานทีก่ฎหมายก าหนด ปัจจุบนับรษิทัสามารถใหบ้รกิารทัง้แบบ
บรหิารจดัการเตม็รูปแบบ (Full Operation) หรอืแบบการให้บรกิารก ากบัดูแลการด าเนินงาน (Operation 
Supervision) โดยมรีายละเอยีด ดงัน้ี 

2.2.1 การบริหารจดัการเตม็รปูแบบ (Full Operation) โดยเขา้ไปช่วยลูกค้าบรหิารจดัการดูแลระบบ
ตลอด 24 ชัว่โมง โดยบรษิทัท าหน้าที่เขา้ไปบรหิารจดัการระบบบ าบดัน ้าเสยีแบบครบวงจร และ
รบัผดิชอบงานทุกประเภท ระยะเวลาในการด าเนินงานขึน้อยู่กบัความต้องการของลูกคา้ เช่น 1 ปี 
3 ปี และ 5 ปี เป็นต้น ลูกค้าส่วนใหญ่จะเป็นหน่วยงานราชการที่มรีะบบบ าบดัน ้าเสยีขนาดใหญ่ที่
ตอ้งการประสทิธภิาพในการจดัการสงูและต่อเน่ือง 24 ชัว่โมง  

ภาพตวัอย่างโครงการการใหบ้รกิารบรหิารจดัการเตม็รปูแบบ (Full Operation) 

Source: Company filing 
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2.2.2 การให้บริการก ากบัดูแลการด าเนินงาน (Operation Supervision) UBA เขา้ไปช่วยลูกค้า
จดัการเดินระบบตามกรอบระยะเวลาที่ตกลงกับลูกค้า  ครอบคลุมถึงการควบคุมระบบและวาง
แผนการท างานของเครื่องจกัร อุปกรณ์ และระบบไฟ ให้สามารถท างานได้อย่างมีประสิทธภิาพ
เพื่อใหค้ณุภาพน ้าทิง้เป็นไปตามขอ้ก าหนด ความถี่ในการเขา้ไปใหบ้รกิารจะขึน้อยู่กบัการตกลงกบั
ลูกค้า เช่น ทุกสปัดาห์ ทุก 1 เดือน หรือทุก 3 เดือน เป็นต้น กลุ่มลูกค้าส่วนใหญ่จะเป็นลูกค้า
หน่วยงานทีม่รีะบบบ าบดัน ้าเสยีขนาดเลก็และไม่มผีูดู้แลระบบเฉพาะทาง ต้องการผูเ้ชี่ยวชาญดา้น
ระบบบ าบัดน ้ าเสียในการให้ค าแนะน าเพื่อให้สามารถควบคุมคุณภาพน ้ าทิ้งให้เป็นไปตามที่
กฎหมายก าหนด 

 
ภาพตวัอย่างโครงการการใหบ้รกิารก ากบัดแูลการด าเนินงาน (Operation Supervision) 

 
Source: Company filing 
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2.3 การให้บริการบ ารงุรกัษาเคร่ืองจกัรและอปุกรณ์ (Maintenance) UBA ใหบ้รกิารบ ารุงรกัษาเครื่องจกัร
และอุปกรณ์ ใหอ้ยูใ่นสภาพสมบูรณ์เพื่อรองรบัการท างานของระบบไดเ้ตม็ประสทิธภิาพ  

ภาพตวัอย่างการใหบ้รกิารบ ารงุรกัษา  (Maintenance) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Source: Company filing 

 

2.4 การบริการแก้ปัญหาในภาวะฉุกเฉิน (Troubleshooting) การบรกิารแก้ไขปัญหาที่เกิดจากการท างาน
ระบบในภาวะฉุกเฉิน โดยบรษิทัฯ จะส่งทมีงานวศิวกรเขา้ไปช่วยหาสาเหตุของปัญหาและแนวทางแก้ไขเพื่อ
ควมคมุความเสยีหายใหร้วดเรว็ทีส่ดุ 

ภาพตวัอย่างการใหบ้รกิารแกปั้ญหาในภาวะฉุกเฉิน (Troubleshooting) 

S
o
u
r
c
e
:
 
C
o
m
p
any filing 

ลกัษณะผลิตภณัฑ ์

บรษิทัฯ มผีลติภณัฑบ์รหิารจดัการน ้าครอบคลุม 3 ผลติภณัฑห์ลกั ไดแ้ก่ 1) ระบบบ าบดัน ้าเสยี 2) อุโมงคร์ะบายน ้า 
และ 3) ระบบน ้าประปา โดยมรีายละเอยีดของแต่ละผลติภณัฑ ์ดงัน้ี        

1. ระบบบ าบดัน ้าเสีย 

จากข้อมูลของกรมควบคุมมลพิษในปี 2019 ประเทศไทยมีระบบบ าบัดน ้ าเสียรวมของชุมชน จ านวน 179 
โครงการ สามารถบ าบดัน ้าเสยีได้ 2.69 ล้านลูกบาศก์เมตรต่อวนั ในส่วนของกรุงเทพ มโีรงควบคุมคุณภาพน ้า
ขนาดใหญ่ในการบ าบดัน ้าเสยี 8 โครงการ สามารถรองรบัปรมิาณการบ าบดัน ้าเสยีที่ 1.11 ล้านลูกบาศก์เมตรต่อ
วนั UBA ด าเนินการใหก้บักรงุเทพอยู ่3 โครงการ ปรมิาณรองรบัการบ าบดัน ้าเสยี 0.57 ล้านลูกบาศก์เมตรต่อวนั 
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หรอืคิดเป็น 51.5% ของปรมิาณรองรบัการบ าบดัน ้าเสียขนาดใหญ่ของกรุงเทพต่อวนั ซึ่งถือเป็นผู้ให้บรกิาร
จดัการน ้าเสยีรายใหญ่ทีส่ดุของกรงุเทพ 
 
แหล่งก าเนิดน ้าเสียโดยทัว่ไป แบ่งออกเป็น 3 แหล่ง ได้แก่ 1) น ้ าเสียจากชุมชน เกิดจากกิจกรรมต่างๆใน
ชวีติประจ าวนัของคนทัว่ไป 2) น ้าเสยีจากโรงงานอุตสาหกรรม เป็นน ้าเสยีที่เกิดจากกระบวนการผลิต ซึ่งส่วน
ใหญ่เป็นน ้าล้างในกระบวนการผลิต ซึ่งมคีุณสมบตัิแตกต่างกนัตามประเภทของอุตสาหกรรม และบางแห่งอาจ
ปนเป้ือนดว้ยสารโลหะหนกั หรอืสารประกอบทีต่อ้งอาศยักระบวนการบ าบดัทีซ่บัซอ้นกว่าน ้าเสยีจากชุมชน 3) น ้า
เสยีจากการเกษตร เป็นน ้าเสยีทีเ่กดิจากกจิกรรมทางการเกษตร เช่น น ้าเสยีจากการล้างคอกสัตว ์และน ้าเสยีจาก
นาขา้ว เป็นตน้ โดยสว่นใหญ่จะเป็นปนเป้ือนดว้ยสารเคม ียาฆา่แมลง หรอืปุ๋ ย 
 
โรงควบคมุคณุภาพน ้าในกรงุเทพมหานคร 

โรงควบคมุคณุภาพน ้า 
ความสามารถในการบ าบดัน ้าเสีย 

(ลกูบาศกเ์มตรต่อวนั) 
ผูเ้ดินระบบ 

โรงควบคมุคณุภาพน ้าอนัเน่ืองมาจากพระราชด าริ จ านวน 2 แห่ง 
1) โรงควบคุุมคุุณภาพน ้าพระราม 9 86,400 กรุงเทพมหานคร 
2) โรงควบคุุมคุุณภาพน ้ามกักะสนั 260,000 กรุงเทพมหานคร 

รวม 346,400  
โรงควบคมุน ้าขนาดชมุชนท่ีรบัโอนจากการเคหะแห่งชาติ จ านวน 12 แห่ง 
1) โรงควบคุมคุณภาพน ้าทุ่งสองหอ้ง 1 3,000 กรุงเทพมหานคร 
2) โรงควบคุมคุณภาพน ้าทุ่งสองหอ้ง 2 1,100 กรุงเทพมหานคร 
3) โรงควบคุุมคุุณภาพน ้าบางบวั 1,200 กรุงเทพมหานคร 
4) โรงควบคุุมคุุณภาพน ้ารามอนิทรา 800 กรุงเทพมหานคร 
5) โรงควบคุุมคุุณภาพน ้าหว้ยขวาง 2,400 กรุงเทพมหานคร 
6) โรงควบคุุมคุุณภาพน ้าท่าทราย 1,600 กรุงเทพมหานคร 
7) โรงควบคุุมคุุณภาพน ้าบางนา 1,500 กรุงเทพมหานคร 
8) โรงควบคุุมคุุณภาพน ้าบ่อนไก่ 400 กรุงเทพมหานคร 
9) โรงควบคุุมคุุณภาพน ้าคลองเตย 1,200 กรุงเทพมหานคร 
10)  โรงควบคุุมคุุณภาพน ้าคลองจัน่ 6,500 กรุงเทพมหานคร 
11)  โรงควบคุุมคุุณภาพน ้าหวัหมาก 1,500 กรุงเทพมหานคร 
12)  โรงควบคุุมคุุณภาพน ้าร่มเกลา้ 3,800 กรุงเทพมหานคร 

รวม 25,000  
โรงควบคุมุคุณุภาพน ้าขนาดใหญ่ จ านวน 8 แห่ง 
1) โรงควบคุมคุณภาพน ้าดนิแดง 350,000 UBA 

2) โรงควบคุมคุณภาพน ้าช่องนนทร ี 200,000 
บรษิทั โกลบอล ยทูลิติี้ เซอรว์สิ จ ากดั 

(GUSCO) 
3) โรงควบคุมคุณภาพน ้าหนองแขม 157,000 UBA 

4) โรงควบคุมคุณภาพน ้าจตุจกัร 150,000 
บรษิทั โกลบอล ยทูลิติี้ เซอรว์สิ จ ากดั 

(GUSCO) 
5) ศนูยก์ารศกึษาและอนุรกัษ์

สิง่แวดลอ้มบางซื่อ 
120,000 

บรษิทั โกลบอล เอน็ไวรอนเมนทอล 
เทคโนโลย ีจ ากดั (GETCO) 

6) โรงควบคุมคุณภาพน ้าทุ่งครุ 65,000 UBA 
7) โรงควบคุมคุณภาพน ้ารตันโกสนิทร ์ 40,000 กรุงเทพมหานคร 
8) โรงควบคุมคุณภาพน ้าสีพ่ระยา 30,000 กรุงเทพมหานคร 

รวม 1,112,000  
รวมทัง้หมด 22 แห่ง 1,483,400  

ทีม่า : รายงานประจ าปี ส านกังานจดัการคุณภาพน ้า ปี 2020 
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โครงการ IOM กบัหน่วยงานกรงุเทพมหานคร ท่ี UBA ด าเนินการให้ 3 ปีท่ีผ่านมา  

ช่ือหน่วยงาน ช่ือโครงการ 
ระยะท่ี

ด าเนินการ 
ระยะเวลาโครงการ 

มูลค่าโครงการ 
(ล้านบาท) 

1) ส านักงานจัดการ
คุณภาพน ้า ส านัก
การระบายน ้า 

 

1.1) โครงการเดินระบบ บ ารุงร ักษา 
และบริหารจัดการ โรงควบคุม
คุณภาพน ้าหนองแขม-ทุ่งครุ  

ระยะที ่3 กรกฎาคม 2014 
ถงึ สงิหาคม 2019 

771 

ระยะที ่4 มกราคม 2020          
ถงึ ธนัวาคม 2024 

804 

1.2) โครงการเดนิระบบ บ ารุงรกัษา และ
บรหิารจดัการ โรงควบคุมคุณภาพ
น ้าดนิแดง  

ระยะที ่3 เมษายน 2016 
ถงึ มนีาคม 2021 

924 

ระยะที ่4 มถุินายน 2021          
ถงึ มถุินายน 2026 

918 

2) ส านักงานระบบ
ควบคุมน ้ า ส านัก
การระบายน ้า 

2.1) โครงการเดินระบบ บ ารุงร ักษา 
และบรหิารจดัการอุโมงคร์ะบายน ้า
จากบงึมกักะสนัสู่แมน่ ้าเจา้พระยา  

ระยะที ่2 พฤษภาคม 2016 
ถงึ เมษายน 2021 

456 

ระยะที ่3 กนัยายน 2021          
ถงึ กนัยายน 2026 

545 

รวม 4,418 
Source: Company filing 

 
2. ระบบอโุมงคร์ะบายน ้า 

เน่ืองจากกรุงเทพเป็นพื้นที่ราบต ่า ระบบระบายน ้าท าได้จ ากดั ดงันัน้ ทางส านักระบายน ้า กรุงเทพ เล็งเห็น
ความส าคญัและความจ าเป็นของอุโมงคร์ะบายน ้าใต้ดนิขนาดใหญ่เพื่อเรง่ระบายน ้าสูแ้มน่ ้าเจา้พระยา 

ปัจจุบนัโครงการอุโมงคร์ะบายน ้าขนาดใหญ่ที่ UBA ด าเนินการอยู่ม ี1 โครงการ คอื โครงการอุโมงค์ระบายน ้า
จากบงึมกักะสนัสู่แม่น ้าเจา้พระยา ซึ่งเป็นโครงการที่ก่อสรา้งแล้วเสรจ็เมื่อปี 2008 ซึ่งมเีสน้เสน้ผ่าศูนยก์ลางของ
อุโมงคอ์ยู่ที่ 4.60 เมตร ระยะทางของอุโมงคร์ะบายน ้ารวมทัง้หมด 5,986 เมตร ลกึจากผวิดนิประมาณ 30 เมตร 
สามารถระบายน ้าได ้45 ลูกบาศกเ์มตรต่อวนิาท ี 

 
ภาพแสดงต าแหน่งอาคารรบัน ้า 4 อาคาร และเสน้ทางการไหลของน ้า 

Source: Company filing  

3. ระบบน ้าประปา 

UBA ใหบ้รกิารจดัการระบบน ้าประปากบัทัง้บรษิทัเอกชนและหน่วยงานรฐั ซึง่การใหบ้รหิารหลกัเป็นการใหบ้รกิาร
ดา้น IOM เป็นหลกั 
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พฒันาการท่ีส าคญั 
ปี เหตกุารณ์ส าคญั 

2001  NWR และ SRT ร่วมกนัก่อตัง้ UBA ซึง่ประกอบธุรกจิหลกัในการบรหิารจดัการน ้า ดว้ยทุนจดทะเบยีน 40.0 ลา้น
บาท ซึง่ถอืหุน้ร่วมกนัในสดัส่วนบรษิทัละ 50.0% ของหุน้สามญัทีอ่อกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมด และผูถ้อืหุน้ราย
ย่อย

 1 จ านวน 7 ท่าน ท่านละ 1 หุน้ 
2002  UBA เริม่ด าเนินธุรกจิทดสอบและเริม่เดนิระบบ (Start-up & Commissioning) ระบบบ าบดัน ้าเสยี โครงการเดนิ

ระบบ บ ารุงรกัษา บรหิารจดัการ ระบบบ าบดัน ้าเสยี โรงควบคุมคุณภาพน ้าหนองแขม-ทุ่งครุ โดยเป็นผูร้บัเหมา
ช่วง (Sub-contractor) จากทาง NWR 

2003  SRT ไดข้ายหุน้ของ UBA ทัง้หมดจ านวน 1.99 ลา้นหุน้ ที ่SRT ถอืหุน้อยู่ ณ ขณะนัน้ โดยคดิเป็นสดัส่วน 50.0% 
ของหุ้นสามญัที่ออกและจ าหน่ายแล้วทัง้หมด ให้กบั PPM ซึ่งเป็นบรษิัทในกลุ่มผู้ถือหุ้นเดยีวกนั เพื่อปรบั
โครงสรา้งการถอืหุน้ของกลุ่มผูถ้อืหุน้ 

 บรษิทั แบลค็ แอนด ์วชิช ์(ประเทศไทย) จ ากดั (“B&V”) เขา้มาร่วมลงทุนใน UBA โดยการซื้อหุน้จาก NWR และ 
PPM และเป็นผลให ้NWR PPM และ B&V ต่างถอืหุน้ในสดัส่วน 33.3% โดยมจีุดมุ่งหมายในการขยายธุรกจิ
เกีย่วกบัน ้าในประเทศไทย  

2004  UBA และ NWR ร่วมประมูลงานในฐานะกิจการร่วมค้า ในการเริ่มด าเนินงานบริหารจัดการเดินระบบและ
บ ารุงรกัษาแบบครบวงจร (IOM) ในโครงการเดนิระบบ บ ารุงรกัษา บรหิารจดัการ ระบบบ าบดัน ้าเสยี โรงควบคุม
คุณภาพน ้าหนองแขม-ทุ่งครุ ระยะที ่1  

2006  NWR และ PPM ซื้อหุน้คนืจาก B&V ส่งผลให ้NWR มสีดัส่วนการถอืหุน้เท่ากบั 60.0% ของหุน้สามญัทีอ่อกและ
จ าหน่ายแลว้ทัง้หมด และ PPM ถอืหุน้ 40.0% ของหุน้สามญัทีอ่อกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมด 

2009  UBA และ NWR ร่วมประมลูงานในฐานะกจิการร่วมคา้ เริม่ด าเนินงานบรหิารจดัการเดนิระบบและบ ารุงรกัษาแบบ
ครบวงจร (IOM) โครงการเดนิระบบ บ ารุงรกัษา บรหิารจดัการ ระบบบ าบดัน ้าเสยี โรงควบคุมคุณภาพน ้าหนอง
แขม-ทุ่งครุ ระยะที ่2  

2010  UBA และ NWR ร่วมประมลูงานในฐานะกจิการร่วมคา้ เริม่ด าเนินงานบรหิารจดัการเดนิระบบและบ ารุงรกัษาแบบ
ครบวงจร (IOM) โครงการเดนิระบบ บ ารุงรกัษา บรหิารจดัการ ระบบบ าบดัน ้าเสยี โรงควบคุมคุณภาพน ้า ดนิแดง 
ระยะที ่2  

2012  UBA เริม่ขยายงานดา้นการบรหิารจดัการระบบน ้าประปาใหก้บัโครงการบรหิารจดัการระบบน ้าประปา  
2013  UBA เริม่ด าเนินธุรกจิบรหิารจดัการเดนิระบบและบ ารุงรกัษาแบบครบวงจร (IOM) โครงการเดนิระบบ บ ารุงรกัษา 

และบรหิารจดัการ อุโมงคร์ะบายน ้าจากบงึมกักะสนัลงสู่แมน่ ้าเจา้พระยา ระยะที ่1 ซึง่บรษิทั ไดเ้ป็นผูร้บัเหมาช่วง
จากกจิการร่วมคา้รายหนึ่ง 

2014  UBA บรหิารจดัการเดนิระบบและบ ารุงรกัษาแบบครบวงจร (IOM) โครงการเดนิระบบ บ ารุงรกัษา บรหิารจดัการ 
ระบบบ าบดัน ้าเสยี โรงควบคุมคุณภาพน ้าหนองแขม-ทุ่งครุ ระยะที ่3 

2016  UBA บรหิารจดัการเดนิระบบและบ ารุงรกัษาแบบครบวงจร (IOM) โครงการเดนิระบบ บ ารุงรกัษา และบรหิาร
จดัการ อุโมงคร์ะบายน ้าจากบงึมกักะสนัลงสู่แมน่ ้าเจา้พระยา ระยะที ่2  

2018  SE เขา้มาเป็นผูถ้อืหุน้ในสดัส่วน 40.0% ของหุน้สามญัทีอ่อกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมด โดยซื้อหุน้จาก PPM ซึ่ง
เป็นบรษิทัในกลุ่มผูถ้อืหุน้เดยีวกนั  

2021  เพิม่ทุนจดทะเบยีนจ านวน 175.00 ลา้นบาท ท าใหทุ้นจดทะเบยีนหลงัเพิม่ทุนจาก 40.00 ลา้นบาท เป็น 215.00 
ลา้นบาท เพือ่ใชเ้ป็นเงนิทุนหมุนเวยีน และส่งผลใหจ้ านวนหุน้ของบรษิทัฯ เพิม่ขึน้จ านวน 17.50 ลา้นหุน้ จาก 4 
ลา้นหุน้ รวมเป็น 21.50 ลา้นหุน้ (พาร ์10.00 บาท) 

2022  แปรสภาพบริษัทจ ากดัเป็นบริษัทมหาชนจ ากดั และน าบริษัทเข้าจดทะเบียนเป็นบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรพัยฯ์  

 เปลีย่นแปลงมลูค่าทีต่ราไวข้องหุน้จากเดมิมลูค่าหุน้ละ 10.00 บาท เป็นหุน้ละ 0.50 บาท  
 เพิม่ทุนจดทะเบยีนจ านวน 85.00 ลา้นบาท โดยการออกและเสนอขายหุน้ IPO 170 ลา้นหุน้ (พาร์ 0.50 บาท) ท า

ใหทุ้นจดทะเบยีนเพิม่ขึน้จากเดมิ 215.00 ลา้นบาท เป็น 300.00 ลา้นบาท แบ่งออกเป็น 600 ลา้นหุน้ (พาร์ 0.50 
บาท) 

Source: Company filing 
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โครงสร้างรายได้ 

สดัส่วนรายได้แบ่งตามประเภทรายไดปี้ 2019-2021 มรีายไดจ้าก 1) การบรหิารจดัการเดนิระบบและบ ารุงรกัษาแบบ
ครบวงจร (IOM) เท่ากบั 96%, 94% และ 70% ตามล าดบั 2) บรกิารงานวศิวกรรม และจดัหาอุปกรณ์ (EEPI) เท่ากบั 
3%, 5% และ 29% ตามล าดบั 3) อื่นๆ ราว 1%  

สดัส่วนรายได้แบ่งตามประเภทผลิตภณัฑ์ปี 2019-2021 มีรายได้จาก 1) ระบบบ าบดัน ้ าเสยี 80%, 80% และ 85% 
ตามล าดบั 2) ระบบอุโมงค ์19%, 13% และ 7% ตามล าดบั 3) ระบบประปา 1%, 7% และ 8% ตามล าดบั 

สัดส่วนรายได้แบ่งตามประเภทลูกค้าปี 2019-2021 มีรายได้จาก 1) กรุงเทพมหานคร 85%, 81% และ 61% 
ตามล าดบั 2) หน่วยงานราชการอื่น 2%, 11% และ 13% ตามล าดบั 3) เอกชน 13%, 8% และ 26% ตามล าดบั 

รายได้จ าแนกตามประเภทรายได้ 

2019* 

 

2020 

 

2021 

 

(*หมายเหตุ : ปี 2019 บรษิทัฯ มรีายไดจ้ากการขายสารเคมใีหก้บัเอกชนรายหน่ึงจ านวน 3 ลบ. และตัง้แต่ปี 2020 ลูกคา้มกีาร
เปลีย่นขอบเขตงาน ท าใหบ้รษิทัไมม่รีายไดจ้ากการขายสารเคมกีบัลูกคา้ดงักล่าวแล้ว) 

 

รายได้จ าแนกตามประเภทผลิตภณัฑ ์

2019 

 

2020 

 

2021 

 
 

รายได้จ าแนกตามประเภทลูกค้า 

2019 

 

2020 

 

2021 

 

Source: Company filing  
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แนวโน้มอตุสาหกรรม  
 

 

ปริมาณความต้องการใช้น ้าเติบโตตามปริมาณของประชากร 

ปรมิาณความตอ้งการใชน้ ้าขึน้อยูก่บัการขยายตวัของชุมชน และภาคอุตสาหกรรม โดยตัง้แต่ปี 2012-2021 พบว่าการ
เพิม่ขึ้นของประชากรที่ต่อเน่ืองตัง้แต่ปี 2012 จาก 64 ล้านคน เป็น 66 ล้านคนในปี 2021 สอดคล้องกบัปรมิาณการ
จ าหน่ายน ้าของการประปานครหลวง (กปน.) 

ปริมาณน ้าท่ีจ าหน่ายของกปน. และจ านวนประชากรไทยปี 2012 ถึง 2021 

 

Source: Company filing 

คณุภาพน ้าเส่ือมโทรมและโรงบ าบดัน ้ายงัมีความจ าเป็น 

จากการประเมนิคณุภาพแหล่งน ้า กรมควบคมุมลพษิปี 2020 พบว่าคุณภาพน ้าเสื่อมลงเมื่อเทยีบกบัอดตี โดยแหล่งน ้า
เสยีสาเหตุหลกัมาจาก 3 ภาคส่วน ได้แก่ 1) น ้าเสยีจากภาคเกษตรกรรม 2) น ้าเสยีจากภาคอุตสาหกรรม 3) น ้าเสยี
จากแหล่งชุมชน ในขณะทีปี่ 2019 กรมควบคมุมลพษิ ไดม้กีารประเมนิปรมิาณน ้าเสยีที่เกดิขึน้จากชุมชน เท่ากบั 9.99 
ลา้นลูกบาศกเ์มตรต่อวนั ขณะทีไ่ทยมรีะบบบ าบดัน ้าเสยีชุมชนทัว่ประเทศ 179 โครงการ มคีวามสามารถในการบ าบดั
น ้าเสยี 2.69 ล้านลูกบาศก์เมตรต่อวนั คิดเป็นสดัส่วนการบ าบดัน ้ าเสียเพียง 26.93% ของปริมาณน ้าเสยีที่เกิดขึ้น 
ในขณะทีป่ระเทศพฒันาแลว้สว่นใหญ่มมีากกวา่ 75% ไทยจงึยงัมคีวามจ าเป็นในการจดัสรา้งระบบบ าบดัน ้าเสยีส าหรบั
ชุมชนเพื่อใหค้รอบคลุมพืน้ทีส่ าคญัทัว่ประเทศ โดยรฐับาลมแีผนแม่บทการบรหิารจดัการทรพัยากรน ้า 20 ปี (ปี 2018-
2037) ให้มกีารก่อสร้างบ าบดัน ้ าเสยีเพิม่เติม จ านวน 741 โครงการ ซึ่งจะท าให้ไทยมสีดัส่วนการบ าบดัน ้าเสยีเป็น 
83% เพิม่ขึน้จากประมาณ 27% ใหใ้กลเ้คยีงกบักลุ่มประเทศพฒันาแล้ว 

ปริมาณน ้าเสียจากโรงงานอตุสาหกรรม        สดัส่วนน ้าเสียตามกลุ่มอสุาหกรรม 2018 

   
Source: Company filing             Source: Company filing 
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ปริมาณน ้าเสียท่ีเข้าสู่ระบบบ าบดัน ้าเสียรวมชุมชน 
และกลุ่มอาคารในประเทศไทย 

 จ านวนระบบบ าบดัน ้าเสียรวมชุมชนและกลุ่มอาคาร
ในประเทศไทย 

 

 

 

Source: Company filing     Source: Company filing 

สดัส่วนปริมาณน ้าเสียท่ีได้รบัการบ าบดัของประเทศต่าง  ปี 2020 

 

Source: Company filing  
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ความสามารถในการบ าบดัน ้าเสียของกรงุเทพยงัน้อยกว่าความต้องการใช้  

ปัจจุบนักทม. โดยส านักการระบายน ้าดูแลโรงควบคุมคุณภาพน ้า 22 โครงการ สามารถบ าบดัน ้ าเสียได้ 1.48 ล้าน
ลูกบาศก์เมตรต่อวนั เทียบกบัปรมิาณการใช้น ้าประปาในปี 2020 เท่ากบั 2.51 ล้านลูกบาศก์เมตรต่อวนั โดยสดัส่วน
การบ าบดัน ้าเสยีคดิเป็น 59% ของปรมิาณการใชน้ ้าประปา ซึง่ส านกัระบายน ้ามแีผนการก่อสรา้งโครงการบ าบดัน ้าเสยี
เพิม่เตมิภายใต้แผนแม่บทการบรหิารจดัการทรพัยากรน ้า 20 ปี อกี 18 โครงการ ในแง่ของงบประมาณรายจ่ายด้าน
การระบายน ้า และบ าบดัน ้าเสียของกทม. จะได้รบังบประมาณรายจ่ายเพื่อใช้ในการบรหิารจดัการระบบระบายน ้า 
จ านวน 4,700 ถงึ 8,200 ลา้นบาทต่อปี 

งบประมาณรายจ่ายด้านการระบายน ้า และบ าบดัน ้าเสียปี 2017 - 2022 

 

Source: Company filing 

 

ระบบระบายน ้าของกทม. มีจ ากดั อโุมงคร์ะบายน ้าเป็นอีกหน่ึงวิธีเพ่ิมประสิทธิภาพ 

พืน้ทีข่องกทม. เป็นพืน้ที่ราบต ่าและระบบระบายน ้าจ ากดั ปัจจุบนักทม. สามารถรองรบัปรมิาณฝนตกสะสมรวมไดไ้ม่
เกิน 78 มลิลิเมตร ใน 1 วนั ผ่านระบบระบายน ้าของกรุงเทพ แบ่งเป็น 1) คู คลองระบายน ้า จ านวน 1,980 คลอง 
ความยาว 2,743 กิโลเมตร 2) ท่อระบายน ้า ความยาวประมาณ 6,564 กิโลเมตร 3) สถานีสูบน ้า 190 แห่ง ประตู
ระบายน ้า 244 แหง่ บ่อสบูน ้า 316 แหง่ ทัง้น้ี กทม. มแีผนในการเพิม่ประสทิธภิาพในการระบายน ้ามากขึน้ ใหส้ามารถ
รบัปรมิาณน ้าฝนตกสะสมไดไ้มเ่กนิ 104 มลิลเิมตร ใน 1 วนั  ซึง่อุโมงระบายน ้าขนาดใหญ่เป็นวธิกีารหน่ึงที่จะช่วยเพิม่
ประสทิธภิาพการระบายน ้าในบรเิวณทีม่ปัีญหาน ้าท่วม ปัจจุบนักทม. ไดม้กีารก่อสรา้งอุโมงคร์ะบายน ้าขนาดใหญ่ รวม 
4 โครงการ ความยาวรวม 19.37 กโิลเมตร  

โครงการ 

ความสามารถในการ
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(กิโลเมตร) 

ผูด้  าเนินการ 
เดินระบบ 

รายละเอียด 

1. ระบบผนัน ้าเปรม
ประชากร 

30 1.88 กทม. ช่วยแก้ไขปัญหาน ้าท่วมในพื้นที่ตอนบน
ของกรุ งเทพมหานครริมคลองเปรม
ประชากร ในเขตบางซื่อ จตุจกัร หลกัสี ่
และดอนเมอืง ครอบคลุมพื้นที่ประมาณ 
3.50 ตารางกโิลเมตร 

2. อุโมงค์ระบายน ้าจาก
บึ ง มัก ก ะ สั น ล ง สู่
แมน่ ้าเจา้พระยา 

45 5.98 บรษิทัฯ ช่วยแก้ไขปัญหาน ้ าท่วมในเขตวัฒนา 
ปทุมวนั ราชเทว ีพญาไท หว้ยขวาง และ
ดินแดง ครอบคลุมพื้นที่ประมาณ 26 
ตารางกโิลเมตร 
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โครงการ 

ความสามารถในการ
ระบายน ้า 

(ลกูบาศกเ์มตรต่อ
วินาที) 

ความยาว
อโุมงค ์

(กิโลเมตร) 

ผูด้  าเนินการ 
เดินระบบ 

รายละเอียด 

3. อุ โ ม ง ค์ ร ะ บ ายน ้ า
คลองแสนแสบและ
คลองลาดพร้าวลงสู่
แมน่ ้าเจา้พระยา 

60 5.11 กทม. ช่วยแกไ้ขปัญหาน ้าท่วมในเขตหว้ยขวาง 
บางกะปิ บงึกุ่ม วฒันา วงัทองหลาง และ
ลาดพร้าว ครอบคลุมพื้นที่ประมาณ 50 
ตารางกโิลเมตร 

4. อุโมงค์ระบายน ้ าใต้
คลอ งบา งซื่ อ จ าก
คลองลาดพร้าวถึง
แมน่ ้าเจา้พระยา 

60 6.40 กทม. ช่วยแกไ้ขปัญหาน ้าท่วมในเขตหว้ยขวาง 
ดินแดง พญาไท จตุจักร ลาดพร้าว วัง
ทองหลาง บางซื่อ และดุสิต ครอบคลุม
พืน้ทีป่ระมาณ 56 ตารางกโิลเมตร 

Source: Company filing 

แผนการขยายก่อสร้างก่อสรา้งอุโมงคร์ะบายน ้าขนาดใหญ่เพิม่เติมอีก 6 โครงการ ความยาวรวม 37.68 กิโลเมตร 
ความสามารถในการระบายน ้ารวม 268 ลูกบาศก์เมตรต่อวนิาที ภายในปี 2026 ได้แก่ 1) โครงการก่อสรา้งอุโมงค์
ระบายน ้าจากบงึหนองบอนลงสู่แม่น ้าเจา้พระยา 2) โครงการก่อสรา้งอุโมงค์ระบายน ้าคลองเปรมประชากรจากคลอง        
บางบวั ลงสู่แม่น ้าเจา้พระยา 3) โครงการก่อสรา้งอุโมงคร์ะบายน ้าคลองแสนแสบจากอุโมงคร์ะบายน ้าคลองแสนแสบ
และคลองลาดพรา้วถงึบรเิวณซอยลาดพร้าว 130 4) โครงการก่อสรา้งส่วนต่อขยายอุโมงคร์ะบายน ้าใต้คลองบางซื่อ 
จากถนนรชัดาภเิษกถงึคลองลาดพรา้ว 5) โครงการก่อสรา้งอุโมงคร์ะบายน ้าคลองทววีฒันาบรเิวณคอขวด 6) อุโมงค์
ระบายน ้าคลองพระยาราชมนตร ีจากคลองภาษเีจรญิถงึคลองสนามชยั 

 

ภาวะการแข่งขนัในธรุกิจหลกัยงัต า่เน่ืองจากผู้แข่งขนัมีน้อยราย 

งานบริหารโรงบ าบดัน ้าเสียขนาดใหญ่ : ภาวะการแข่งขนัไม่รุนแรงมากนัก เน่ืองจากเป็นงานที่ต้องใช้ความ
เชี่ยวชาญและประสบการณ์สูง ท าให้ในปัจจุบนัมผีู้ประกอบการในกลุ่มงานบรหิารโรงบ าบดัน ้าเสยีขนาดใหญ่เพยีง
จ านวน 6 ราย โดยสามารถเรยีงล าดบัตามรายไดข้องแต่ละบรษิทัในปี 2021 ไดด้งัน้ี  

ล าดบั ช่ือบริษทั 
รายได้จากการขายและบริการ (บาท) 

ปี 2019 ปี 2020 ปี 2021 

1 บรษิทั โกลบอล ยทูลิติี้ เซอรว์สิ จ ากดั 2,530,724,057  2,365,390,234  2,726,980,818 

2 บรษิทั พรเีมยีร ์โพรดกัส ์จ ากดั (มหาชน)  1,083,664,239 898,034,076 778,668,216 

3 บริษทั ยทิูลิต้ี บิสิเนส อลัลายแอนซ์ จ ากดั (มหาชน) 427,737,102  529,045,625  530,472,916 

4 บรษิทั อสีเทริน์ไทย คอนซลัติ้ง 1992 จ ากดั 324,825,448 288,153,988 301,531,604 

5 บรษิทั โกลบอล เอน็ไวรอนเมนทอล เทคโนโลย ีจ ากดั 145,348,045  238,182,406  246,569,530 

6 บรษิทั พรอสเพอร ์โซลชู ัน่ จ ากดั 132,567,752  82,325,383  60,317,918 
      Source: Company filing 

งานอโุมงคร์ะบายน ้า : ปัจจุบนักทม. มอีุโมงคร์ะบายน ้าขนาดใหญ่ 4 โครงการ ซึ่ง UBA เป็นหน่วยงานเอกชนเพยีง
รายเดยีวทีไ่ดร้บัเลอืกใหบ้รหิารโครงการอุโมงคร์ะบายน ้า 1 โครงการ คอื โครงการอุโมงคร์ะบายน ้าจากบงึมกักะสนัลง
สู่แม่น ้ าเจ้าพระยา ส่วนที่เหลือทางกทม. เป็นผู้ด าเนินการเอง โดยในอนาคตกทม. มแีผนขยายการก่อสร้างอุโมงค์
ระบายน ้าขนาดใหญ่เพิม่ขึน้ จ านวน 6 โครงการ 

งานระบบน ้าประปา : มกีารแข่งขนัค่อนขา้งสูง เน่ืองจากคู่แข่งในธุรกจิมคี่อนขา้งมาก และเป็นงานที่ใช้เทคโนโลยี
ไมซ่บัซอ้นมากนกัแต่มคีวามตอ้งการสงู ทัง้ในภาคอุตสาหกรรมและภาคครวัเรอืน 
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ประเดน็การลงทุน 

 

 

UBA มีการบริการท่ีครบวงจร (One Stop Service Solution)  

ปัจจบุนั UBA สามารถใหบ้รกิารระบบบรหิารจดัการน ้าอย่างเบด็เสรจ็ ตัง้แต่การเริม่ใหค้ าปรกึษาในการออกแบบระบบ 
ก่อสรา้ง จดัหาและตดิตัง้เครื่องจกัรอุปกรณ์ต่างๆ จนถงึการบรหิารจดัการ เดนิระบบบ ารุงรกัษา และซ่อมแซม ( IOM) 
และมผีลิตภณัฑท์ี่ครอบคลุมในการบรหิารจดัการน ้า ไดแ้ก่ ระบบบ าบดัน ้าเสยี ระบบน ้าประปา และอุ โมงคร์ะบายน ้า 
ท าให้ลูกค้าสามารถได้รบัการให้บรกิารที่ครบวงจร รวมถึงยงัเป็นโอกาสให้บริษทัฯ สามารถน าเสนอหรอืขยายการ
บรกิารใหมท่ีต่่อยอดงานเดมิกบัลูกคา้ได ้

บคุลากรมีประสบการณ์และมีความเช่ียวชาญในการด าเนินธรุกิจ 

ตลอดระยะเวลากวา่ 20 ปี UBA สรา้งความเชื่อมัน่ใหก้บัลูกคา้ว่าจะไดร้บัการบรกิารที่เป็นมาตรฐานและมคีุณภาพ ท า
ใหบ้รษิทัไดร้บัความไวว้างใจจากกรุงเทพมหานครใหบ้รหิารจดัการน ้าตัง้แต่ปี 2545 มูลค่าโครงการกว่า 4,000 ลบ. 
โดยบรษิทัไดร้บัการต่อสญัญาในทุกโครงการทีบ่รษิทัฯ ไดท้ างานใหก้บักรงุเทพมหานคร  
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ตวัอย่างผลงานโครงการของบริษทัฯ ในช่วง 3 ปี ท่ีผ่านมา (ตัง้แต่ปี 2019 ถึงวนัท่ี 30 มิถนุายน 2022) 

ล าดบั โครงการ ผูว้่าจ้าง หน่วยงาน 
มลูค่างาน 
(ล้านบาท) 

 งานบริหารจดัการ เดินระบบและบ ารงุรกัษาแบบครบวงจร (IOM) 
1 โครงการเดนิระบบ บ ารุงรกัษา และบรหิารจดัการ โรงควบคุม

คุณภาพน ้าดนิแดง ระยะที ่31 
ส านกังานจดัการ 
คุณภาพน ้า กทม. 

กทม. 923.83 

2 โครงการเดนิระบบ บ ารุงรกัษา และบรหิารจดัการ โรงควบคุม
คุณภาพน ้าหนองแขม-ทุ่งครุ ระยะที ่31 

ส านกังานจดัการ 
คุณภาพน ้า กทม. 

กทม. 770.60 

3 โครงการเดินระบบ บ ารุงร ักษา และบริหารจัดการอุ โมงค์
ระบายน ้าจากบงึมกักะสนัสู่แมน่ ้าเจา้พระยา ระยะที ่21 

ส านกังานระบบ 
ควบคุมน ้า กทม. 

กทม. 456.07 

4 งานจ้างด าเนินการก าจดัตะกอน บ ารุงรกัษาเครื่องจกัร และ
อุปกรณ์ของระบบก าจดัตะกอน โรงงานก าจดัตะกอนสามเสน 
ฝ่ายโรงงานผลติน ้าสามเสน 

การประปานครหลวง ราชการ 20.90 

5 งานจ้างด าเนินการเดนิระบบ และบ ารุงรกัษาระบบบ าบดัน ้า
เสยี 

รา้นอาหาร เอกชน 2.96 

6 งานบรหิารจดัการตรวจสอบ และบ ารุงรกัษาระบบบ าบดัน ้าเสยี  ส านกังานจดัการทรพัยส์นิ 
จุฬาลงกรณ์มหาวทิยาลยั 

ราชการ 3.85 

7 งานจ้างเหมาบรกิารจดัการงานควบคุมดูแลบ ารุงรกัษาระบบ
ประปา สุขาภบิาลและสุขภณัฑ ์

การท่าเรอืแห่งประเทศไทย ราชการ 2.80 

8 งานจา้งเหมาบรกิารซ่อมบ ารุงรกัษาระบบบ าบดัน ้าเสยี กรมช่างโยธาทหารอากาศ  ราชการ 1.25 
9 งานซ่อมบ ารุงรกัษาระบบบ าบดัน ้าเสยี  กรมช่างโยธาทหารอากาศ 

(โรงพยาบาลภมูพิล) 
ราชการ 0.64 

10 งานบรกิารบ ารุงรกัษาเชงิป้องกนัสถานีสูบน ้า และระบบบ าบดั
น ้าเสยี 

เทศบาลฉะเชงิเทรา ราชการ 0.60 

11 งานควบคุม และตรวจสอบระบบน ้าประปา โรงพยาบาลเอกชน เอกชน 1.03 
12 งานบริการตรวจเช็ค  และบ ารุงร ักษาระบบบ าบัดน ้ าเสีย 

ซ่อมแซมแกไ้ข  
หา้งคา้ปลกี เอกชน 0.55 

13 งานตรวจสอบ และบ ารุงรกัษาระบบบ าบดัน ้าเสยี หน่วยงานบรกิารขนส่ง
มวลชนดว้ยรถไฟฟ้า 

เอกชน 0.12 

14 งานจา้งปรบัปรุงระบบบ่อบ าบดัน ้าเสยี  ราชวทิยาลยัจุฬาภรณ์ ราชการ 1.60 
15 งานปรบัปรุงระบบรไีซเคลิ อาคารสบูน ้า  คณะแพทยศาสตร์

โรงพยาบาลรามาธบิด ี
เอกชน 0.24 
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ล าดบั โครงการ ผูว้่าจ้าง หน่วยงาน 
มลูค่างาน 
(ล้านบาท) 

 งานบริการงานวิศวกรรม และจดัหาอปุกรณ์ 
1 งานปรบัปรุง และเดนิระบบบ าบดัน ้าเสยีชัว่คราว  โรงกลัน่น ้ามนั เอกชน 2.52 
2 งานซื้อพร้อมติดตัง้ ปัม๊อัดตะกอนเข้มข้นเข้าเครื่องบีบอัด

ตะกอน (Filter Press) โรงก าจดัตะกอน โรงงานผลติน ้าธนบุร ี
การประปานครหลวง ราชการ 15.64 

3 งานซื้อพรอ้มตดิตัง้ เครือ่งสบูตะกอน  ท่าอากาศยานไทย  เอกชน 3.11 
4 งานก่อสรา้งระบบประปา  สถาบนัวจิยัวทิยาศาสตร์

และเทคโนโลยแีห่งประเทศ
ไทย  

ราชการ 13.44 

5 งานปรบัปรุงระบบบ าบดัน ้าเสยี โรงพยาบาลเกือ้การุณย ์ ราชการ 12.12 
6 งานซื้อพร้อมติดตัง้ เครื่องบีบอัดตะกอน (Filter Press)              

ทีโ่รงก าจดัตะกอน โรงผลติน ้าธนบุร ี
การประปานครหลวง ราชการ 29.78 

7 โครงการปรบัปรุงระบบบ าบดัน ้าเสยี  ศนูยก์ารคา้ จงัหวดั
สมทุรปราการ 

เอกชน 99.34 

   หมายเหตุ : 1ขอ้ 1 ถงึ 3 เป็นโครงการของหน่วยงานกรงุเทพมหานคร ซึง่มรีะยะเวลาโครงการประมาณ 5 ปี 
Source: Company filing 

มาตรฐานในการให้บริการลกูค้า 

ดว้ยประสบการณ์ในการบรหิารจดัการงานโครงการขนาดใหญ่มาอย่างยาวนาน และไดผ้่านการรบัรองมาตรฐานระดบั
สากล ทัง้ ISO 9001 ISO 14001 และ ISO 45001 ในการบรหิารจดัการน ้า โดยกทม. และหน่วยงานรฐัต่างๆ ไดใ้ห้
ความส าคญักบัมาตรฐานของการให้บรกิาร และได้ก าหนดมาตรฐานระดบัสากลเป็นหน่ึงในคุณสมบตัิในการเขา้ร่วม
ประมูลงาน ซึ่งท าใหคู้่แข่งรายใหม่ที่จะเขา้มาประมูลนัน้ยากล าบากมากขึน้  ทัง้น้ี  UBA เป็นหน่วยงานเอกชน 1 ใน 6 
รายทีไ่ดร้บัการคดัเลอืกโดยกทม. ใหด้ าเนินการบรหิารจดัการน ้า 

การบริหารจดัการต้นทุนท่ีมีประสิทธิภาพ 

ดว้ยประสบการณ์กวา่ 20 ปี ในการดูแลโครงการขนาดใหญ่ UBA มคีวามเขา้ใจในการเปลี่ยนแปลงของสภาวะตลาดที่
ส่งผลกระทบต่อต้นทุน มคีู่คา้ทางธุรกจิที่สามารถหาเครื่องจกัรอุปกรณ์ เครื่องมอื แรงงาน ในราคาที่เหมาะสม และมี
ทมีงานที่เชี่ยวชาญในการประเมนิต้นทุนโครงการ เพื่อน ามาใช้ค านวณราคาในการเขา้ประมูลโครงการท าใหส้ามารถ
แข่งขนัได้ ประกอบกบัมกีารบรหิารจดัการทีมงานอย่างมคีุณภาพที่จะสามารถปฏิบตัิงานได้หลากหลายโครงการใน
เวลาพร้อมกนั ท าให้บริษทัฯ สามารถน าเสนองานในราคาที่น าเสนอราคาได้ดีกว่าคู่แข่ง หรอืมตี้นทุนต ่ากว่าการที่
กรงุเทพมหานครตอ้งบรหิารจดัการเอง นอกจากน้ี UBA ยงัมุง่เน้นในการพฒันานวตักรรม และน าเทคโนโลยใีหม่ๆ เขา้
มาช่วยเพิม่ประสทิธภิาพในการท างานและควบคมุตน้ทุนของโครงการใหเ้ป็นไปตามทีบ่รษิทัฯวางแผนไว้ 

มีโอกาสขยายงานให้กบักลุ่มลกูค้าเดิม พร้อมทัง้ขยายฐานลกูค้าใหม่ 

จากแผนแมบ่ทการบรหิารจดัการทรพัยากรน ้า 20 ปี (ปี 2018-2037) เรื่องการจดัการคุณภาพน ้าและอนุรกัษ์ทรพัยากร
น ้า ใหม้กีารก่อสรา้งระบบบ าบดัน ้าเสยีเพิม่เตมิ จ านวน 741 โครงการ เพื่อเร่งสดัส่วนปรมิาณน ้าเสยีที่ไดร้บัการบ าบดั
ใหเ้กนิ 80% เทยีบเท่ากบักลุ่มประเทศพฒันาแล้วจากปัจจุบนัเพยีง 27% ขณะที่กทม. เองก็มแีผนขยายการก่อสรา้ง
โรงบ าบดัน ้าเสยีขนาดใหญ่เพิม่เตมิ และโครงการอุโมงคร์ะบายน ้าเพื่อลดความรุนแรงของปัญหาน ้าท่วมในกทม. ซึ่ง
ปัจจุบนั UBA เป็นหน่วยงานเอกชนรายเดยีวที่ใหบ้รกิารบรหิารจดัการอุโมงคร์ะบายน ้า นอกจากน้ี ภาคเอกชนเอง
ตระหนักถงืมาตรฐานการบ าบดัน ้าเสยีของอาคารต่างๆ อาทิ โรงพยาบาล คอนโด ห้างฯ และโรงงาน เป็นต้น เพื่อให้
เป็นไปตามกฎหมายที่เกี่ยวข้องกบัการควบคุมการบ าบดัน ้าเสยีที่เข้มงวดมากขึ้น ทัง้หมดน้ีล้วนเป็นโอกาสในการ
เตบิโตของบรษิทัฯ 
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ผลการด าเนินงานในอดีต และการประมาณการ 

 

 

ในช่วง 3 ปีท่ีผ่านมา บริษทัเผชิญความท้าทายแต่สามารถสร้างก าไรได้ 

โครงสรา้งรายไดข้อง UBA ส่วนใหญ่เป็นงานบรหิารจดัการเดนิระบบและบ ารุงรกัษาแบบครบวงจร (IOM) (70%-96% 
ของรายได้รวม) โดยมาจากโครงการขนาดใหญ่ที่ด าเนินการอยู่ จ านวน 3 โครงการ ได้แก่ 1) โครงการเดินระบบ 
บ ารงุรกัษา และบรหิารจดัการ โรงควบคุมคุณภาพน ้าดนิแดง ระยะที่ 4 2) โครงการเดนิระบบ บ ารุงรกัษา และบรหิาร
จดัการ โรงควบคุมคุณภาพน ้าหนองแขม-ทุ่งครุ ระยะที่ 4 และ 3) โครงการเดนิระบบ บ ารุงรกัษา และบรหิารจดัการ
อุโมงค์ระบายน ้าจากบึงมกักะสนัสู่แม่น ้าเจ้าพระยา ระยะที่ 3 มูลค่าโครงการรวม 3 โครงการดงักล่าวจ านวน 2,267 
ลบ. คดิเป็นประมาณ 93% ของมลูคา่งานทัง้หมดของบรษิทัฯ (ณ 30 ม.ิย. 2022) 

ในปี 2019-2021 บรษิทัมรีายได้รวมเติบโตเฉลี่ย 11.1% CAGR การเตบิโตโดดเด่นในปี 2020 เกิดจากโครงการโรง
ควบคุมคุณภาพน ้าหนองแขม-ทุ่งครุ ทาง UBA ได้ด าเนินการระยะที่ 3 เสรจ็สิน้ในเดอืน ส.ค. 2019 ท าใหบ้รษิทัรบัรู้
รายได้จากโครงการดงักล่าวเพยีง 8 เดอืน และชนะการประมูลในระยะที่ 3 ท าให้สามารถรบัรู้รายได้จากโครงการ
ดงักล่าวเตม็ปีในปี 2020 ส าหรบัปี 2021 UBA มรีายไดจ้ากงาน IOM ลดลงประมาณ 128 ลบ. หรอื 25.5% Y-Y จาก
รอยต่อของ 2 โครงการขนาดใหญ่ที่สิน้สุดสญัญา และเปิดประมูลงานใหม่ ในช่วงระหว่างปี 2021 ไดแ้ก่ 1) โครงการ
โรงควบคมุคณุภาพน ้าดนิแดง และ 2) โครงการอุโมงคร์ะบายน ้า ซึง่ท าใหบ้รษิทัฯ ไม่สามารถรบัรูร้ายไดจ้ากงานของ 2 
โครงการดงักล่าวเป็นระยะเวลา 3 เดอืน และ 5 เดอืน ตามล าดบั แต่ UBA มรีายไดจ้ากบรกิารงานวศิวกรรมและจดัหา
อุปกรณ์ เพิม่ขึน้ชดเชยรายไดจ้าก IOM ที่ลดลง โดยหลกัมาจาก 3 โครงการ ได้แก่ 1) โครงการศูนยก์ารคา้ จงัหวดั
สมทุรปราการ 2) โครงการมนีบุร ีและ 3) โครงการการประปาธนบุร ีFilter Press 

อตัราก าไรขัน้ต้นในปี 2019-2021 ปรบัตวัดขี ัน้ต่อเน่ืองจากขอบเขตของงานในแต่ละโครงการ และการบรหิารต้นทุน
โครงการไดด้ขีึ้นจากทัง้ 3 โครงการหลกั ได้แก่ 1) โครงการโรงควบคุมคุณภาพน ้าหนองแขม-ทุ่งครุ 2) โครงการโรง
ควบคุมคุณภาพน ้าดนิแดง และ 3) โครงการอุโมงค์ระบายน ้า ซึ่งเป็น 3 โครงการที่บริษทัฯ ได้ด าเนินการมาอย่าง
ต่อเน่ือง ท าให้เกิดความเชี่ยวชาญและสามารถวางแผนด าเนินงานได้มปีระสทิธภิาพ ประกอบกบัการใช้เทคโนโลยี
ซอฟทแ์วรท์ีพ่ฒันาขึน้เองมาสนบัสนุน 

อตัราก าไรสุทธใินปี 2019-2021 ปรบัตวัดขีึน้ต่อเน่ือง สอดคล้องกบัอตัราก าไรขึน้ต้น ขณะเดยีวกนัก็ควบคุมค่าใช้จ่าย
ในการขายและบรหิารต่อรายได้ในระดบั 6.2%-8.5% ส่วนใหญ่การปรบัขึ้นของค่าใช้จ่ายในการขายและบรหิารมาจาก
การเตรยีมงานโครงการใหม่ ซึ่งจะเกิดขึ้นในช่วงระหว่างที่บริษทัฯ มีการต่อสญัญาโครงการใหม่ๆ ทัง้น้ี  จากความ
เชี่ยวชาญของทีมงานในการบรหิารต้นทุนโครงการได้อย่างมปีระสทิธภิาพ และควบคุมค่าใช้จ่ายที่รดักุมท าให้อตัรา
ก าไรสทุธขิองบรษิทัฯ ปรบัดขีึน้ต่อเน่ือง 

ส าหรบัผลการด าเนินงานงวด 1H22 บรษิทัฯมรีายไดเ้พิม่ขึน้ 86% Y-Y เป็น 327 ลบ. เน่ืองจากรบัรูโ้ครงการของกทม. 
2 โครงการเตม็งวด คอื โรงควบคมุคุณภาพน ้าดนิแดง และ อุโมงระบายน ้ามกักะสนั จากรอยต่อระหว่างการต่อสญัญา
ใหมใ่น 1H21 อตัราก าไรขัน้ตน้ (GPM) ลดลงเป็น 18.2% เน่ืองจากใน 1H21 ม ีGPM สูงกว่าปกตจิากโครงการอุโมงค์
ระบายน ้าทีส่ ิน้สดุสญัญา จงึมกีารปรบัประมาณการตน้ทุนสว่นทีไ่มไ่ดม้กีารด าเนินการออก และมโีครงการของเอกชนที่
มอีตัราก าไรขัน้ตน้ทีส่งู ท าใหภ้าพรวม 1H21 มกี าไรขัน้ต้นสูงกว่าปกต ิมกี าไรสุทธ ิ31 ลบ. +49.7% Y-Y จากรายไดท้ี่
เพิม่ขึน้ ขณะทีม่อีตัราก าไรสทุธปิรบัลดลงตามอตัราก าไรขัน้ตน้ 

รายได้รวม และอตัราก าไรขัน้ต้น  ก าไรสทุธิ และอตัราก าไรสทุธิ 

 

 

 

Source: Company filing     Source: Company filing 
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คาดก าไรปี 2022 เติบโตต่อเน่ือง และคาดก าไร 3 ปีข้างหน้าโตเฉล่ีย 32.9% CAGR 

เราคาดก าไรปกตปีิ 2022 อยู่ที่ 65 ลบ. เติบโต 24.2% Y-Y และคาดก าไรปกติ 3 ปีข้างหน้าโตเฉลี่ย 32.9% CAGR 
เป็น 115 ลบ. ในปี 2024 โดยมสีมมตฐิานดงัน้ี 

1. จากฐานมลูคา่งานทีย่งัไมส่ง่มอบ (Backlog) ทีย่งัแขง็แกร่ง โดย 1H22 บรษิทัฯ มมีูลค่างานที่ยงัไม่ส่งมอบจ านวน 
1,617 ลบ. แบ่งเป็นงานบรหิารจดัการ เดนิระบบและบ ารงุรกัษาแบบครบวงจร (IOM) จ านวน 1,604 ลบ. และงาน
บรกิารงานวศิวกรรม และจดัหาอุปกรณ์ (EEPI) จ านวน 13 ลบ.  

งานท่ียงัไม่ส่งมอบ 

ณ 30 ม.ิย. 2022 บรษิทัฯมงีานทีย่งัไม่ส่งมอบรวมมูลค่างานรวม 2,431 ลบ. คงเหลอื 1,617 ลบ. โดยสดัส่วนโครงการ
ขนาดใหญ่ 3 โครงการ คดิเป็นมูลค่างานราว 97% ของโครงการทัง้หมดไดแ้ก่ 1) โครงการเดนิระบบ บ ารุงรกัษา และ
บรหิารจดัการ โรงควบคุมคุณภาพน ้าดนิแดง ระยะที่ 4 2) โครงการเดนิระบบ บ ารุงรกัษา และบรหิารจดัการ โรง
ควบคมุคณุภาพน ้าหนองแขม-ทุ่งคร ุระยะที ่4 และ 3) โครงการเดนิระบบ บ ารุงรกัษา และบรหิารจดัการอุโมงคร์ะบาย
น ้าจากบงึมกักะสนัสูแ่มน่ ้าเจา้พระยา ระยะที ่3 

ล าดบั โครงการ หน่วยงาน 
ระยะเวลา
โครงการ 

มลูค่างาน 
(ล้านบาท) 

คงเหลือ 
(ล้านบาท) 

(%) ความ
คืบหน้างาน 

 งานบริหารจดัการ เดินระบบและบ ารงุรกัษาแบบครบวงจร (IOM) 
1 โครงการเดินระบบ บ ารุงร ักษา และบริหาร

จดัการ โรงควบคุมคุณภาพน ้าดนิแดง ระยะที ่4  
กทม. มถุินายน 2021 ถงึ 

มถุินายน 2026 
918 719 22 

2 โครงการเดินระบบ บ ารุงร ักษา และบริหาร
จดัการ โรงควบคุมคุณภาพน ้าหนองแขม-ทุ่งครุ 
ระยะที ่4 

กทม. มกราคม 2020 ถงึ 
ธนัวาคม 2024 

805 382 52 

3 โครงการเดนิระบบ บ ารุงรกัษา และบรหิาร
จดัการอุโมงคร์ะบายน ้าจากบงึมกักะสนัสู่แมน่ ้า
เจา้พระยา ระยะที ่3 

กทม. กนัยายน 2021 ถงึ 
กนัยายน 2026 

545 463 15 

4 โครงการงานจ้างด าเนินการก าจัดตะกอน 
บ ารุงรกัษาเครือ่งจกัรและอุปกรณ์ของระบบก าจดั
ตะกอน การประปานครหลวง สาขาสามเสน 

ราชการ ตุลาคม 2021 ถงึ  
กนัยายน 2023 

21 13 39 

5 โครงการบรหิารจดัการระบบบ าบดัน ้า โรงงาน
ถุงมอื จงัหวดัสงขลา 

เอกชน ธนัวาคม 2021 ถงึ 
พฤศจกิายน 2022 

17 7 56 

6 โค ร งก า รบริห า ร จัด ก า ร ร ะบบบ าบัดน ้ า 
ศนูยก์ารคา้ จงัหวดัสมทุรปราการ 

เอกชน เมษายน 2022 ถงึ  
มนีาคม 2025 

10 9 9 

7 โครงการงานจ้างด าเนินการก าจดัตะกอน การ
ประปานครหลวง สาขาธนบุร ี

ราชการ ธนัวาคม 2020 ถงึ 
กนัยายน 2022 

8 1 90 

8 โครงการอื่นๆ 13 โครงการ   21 10 55 
รวมมลูค่างานบริหารจดัการ เดินระบบและบ ารงุรกัษาแบบครบวงจร (IOM) 2,344 1,604 32 

 งานบริการงานวิศวกรรม และจดัหาอปุกรณ์ (EEPI) 
1 โครงการจดัซื้อจดัหารวมถงึตดิตัง้เครือ่งจกัร 

ระบบรวบรวมและบ าบดัน ้าเสยี มนีบุร ีระยะที ่1  
เอกชน สงิหาคม 2020 ถงึ 

สงิหาคม 2022 
87 13 85 

รวมมลูค่างานบริการงานวิศวกรรม และจดัหาอปุกรณ์ (EEPI) 87 13 85 
รวมมลูค่างานทัง้หมด 2,431 1,617  

Source: Company filing 
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2. แผนการก่อสร้างระบบบ าบดัน ้าเสยีของกทม. ที่อยู่ระหว่างด าเนินการ 12 โครงการ และโครงการเดมิที่จะเปิด
ประมูลระยะใหม่ 2 โครงการ รวมถงึโครงการอุโมงค์ระบายน ้า 6 โครงการ และอุโมงคร์ะบายน ้าเดมิที่จะเปิด
ประมูลระยะใหม่ 1 โครงการ ซึ่งจะเป็นโอกาสในการเขา้ประมูลงาน EEPI ในส่วนของเครื่องจกัรต่างๆ และเป็น
โอกาสส าหรบัประมลูงาน IOM ในอนาคตเมื่อโครงการสรา้งเสรจ็เรยีบรอ้ย 
 

ล าดบั โครงการบ าบดัน ้าเสีย ปีท่ีเร่ิม สถานะปัจจบุนั 
ความสามารถในการ

บ าบดัน ้าเสีย (ลบ.ม/วนั) 

1 โครงการบ าบดัน ้าเสยีมนีบุร ี 2018 อยู่ระหว่างการก่อสรา้งและควบคุมงานตาม
สญัญา 

52,000 

2 โครงการบ าบดัน ้าเสยีธนบุร ี 2022 อยู่ระหว่างกระบวนการจดัซือ้จดัจา้ง 160,000 
3 โครงการบ าบดัน ้าเสยีคลองเตย 2020 อยู่ระหว่างการขอรบัจดัสรรเงนิกองทนุ

ส่งเสรมิการร่วมลงทุนระหว่างรฐัและเอกชน 
(PPP) 

360,000 

4 โครงการบ าบดัน ้าเสยีหนองบอน 2022 อยู่ระหว่างการขอรบั จดัสรรเงนิกองทุน 
ส่งเสรมิการร่วมลงทุน ระหว่างรฐัและเอกชน 

(PPP) 

135,000 

5 โครงการบ าบดัน ้าเสยีบางเขน 2024 ผ่านความเหน็ชอบจากคณะกรรมการ
ทรพัยกรน ้าแห่งชาต ิ

135,000 

6 โครงการบ าบดัน ้าเสยีดอนเมอืง 2024 ผ่านความเหน็ชอบจากคณะกรรมการ
ทรพัยกรน ้าแห่งชาต ิ

135,000 

7 โครงการบ าบดัน ้าเสยีสายไหม 2025 N/A N/A 
8 โครงการบ าบดัน ้าเสยีบงึกุม 2025 N/A 125,000 
9 โครงการบ าบดัน ้าเสยีสะพานสงู 2025 N/A 85,000 
10 โครงการบ าบดัน ้าเสยีวงัทองหลาง 2025 N/A 152,000 
11 โครงการบ าบดัน ้าเสยีธนบุรใีต ้ 2027 N/A N/A 
12 โครงการบ าบดัน ้าเสยีจอมทอง 2027 N/A N/A 

รวม 1,339,000 

 โครงการเปิดประมูลระยะใหม่ 
1 โครงการบ าบดัน ้าเสียหนองแขม

ทุ่งครุ #5 (ระยะใหม)่ 
2024 IOM (บรษิทัฯ) 222,000 

2 โครงการบ าบดัน ้าเสยีดินแดง #5 
(ระยะใหม)่ 

2026 IOM (บรษิทัฯ) 350,000 

Source: แผนปฏบิตักิารป้องกนัและแกไ้ขปัญหาน ้าทว่มกทม. ประจ าปี 2022 และ Company Filing 
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ล าดบั อโุมงคร์ะบาย ระยะเวลาก่อสร้าง สถานะปัจจบุนั 
ความสามารถในการ

ระบายน ้า (ลบ.ม/วินาที) 

1 อุโมงคร์ะบายน ้าหนองบอน 5 ปี คาดว่าจะเสรจ็ 2022 อยู่ระหว่างการก่อสรา้ง 60 
2 อุโมงคร์ะบายน ้าคลองเปรม 

 
5 ปี คาดว่าจะเสรจ็ 2026 อยู่ระหว่างการก่อสรา้ง 60 

3 อุโมงค์ระบายน ้าคลองแสนแสบ
จากอุโมงค์ระบายน ้าคลองแสน
แสบและคลองลาดพรา้ว 

3 ปี คาดว่าจะเสรจ็ 2024 อยู่ระหว่างการก่อสรา้ง 30 

4 อุโมงคร์ะบายน ้าใตค้ลองบางซื่อ 3 ปี คาดว่าจะเสรจ็ 2026 - ไดร้บัความเหน็ชอบจาก
กนช. และครม. 

- อยู่ระหว่างขอจดัสรร
งบประมาณประจ าปี 2023 

38 

5 อุโมงคร์ะบายน ้าคลองทววีฒันา 3 ปี คาดว่าจะเสรจ็ 2024 อยู่ระหว่างการก่อสรา้ง 32 
6 อุโมงค์ระบายน ้ าคลองพระยา

ราชมนตร ี
5 ปี คาดว่าจะเสรจ็ 2027  -ไดร้บัความเหน็ชอบจาก

กนช. และครม.  
-อยู่ระหว่างขอจดัสรร

งบประมาณประจ าปี 2023 

48 

รวม 268 

 โครงการเปิดประมูลระยะใหม่ 
1 อุโมงค์ระบายน ้าบงึมกักะสนั #4 

(ระยะใหม)่ 
2024 IOM (บรษิทัฯ) 45 

Source: แผนปฏบิตักิารป้องกนัและแกไ้ขปัญหาน ้าทว่มกทม. ประจ าปี 2022 และ Company Filing 

 
3. อตัราก าไรขัน้ต้นมแีนวโน้มลดลงจากสดัส่วนรายไดข้องงานโครงการ EEPI ที่คาดว่าจะสูงขึน้ ซึ่งหลายโครงการ

ขนาดใหญ่อยู่ในช่วงระหว่างการก่อสร้างซึ่งจะเป็นโอกาสของการประมูลงานบริการงานวศิวกรรม และจดัหา
อุปกรณ์ (EEPI) ซึ่งมอีตัราก าไรขัน้ต้นน้อยกว่างานบรหิารจดัการ เดนิระบบและบ ารุงรกัษาแบบครบวงจร (IOM) 
อย่างไรกด็กีารเขา้ประมูลงาน EEPI แม้จะมอีตัราก าไรขัน้ต้นต ่ากว่าแต่กเ็ป็นโอกาสของบรษิทัฯ ที่จะต่อยอดใน
การรบังาน IOM ต่อเน่ืองหลงัจากงาน EEPI เสรจ็สิน้ 
 

4. คาดว่าบรษิทัจะสามารถยงัสามารถควบคุมค่าใช้จ่ายด าเนินงานไดด้ขีึ้นจากการน าเทคโนโลยใีหม่ๆ เขา้มาช่วย 
รวมถงึฐานรายไดท้ีข่ยบัสงูขึน้จากการประมูลโครงการใหม่ๆ เพิม่ขึน้ สดัส่วนค่าใช้จ่ายดงักล่าวต่อรายได ้(SG&A 
to sales) คาดว่าจะลดลงเป็น 5.7% ในปี 2022 จาก 7.1% ในปี 2021 โดยในปี 2021 บรษิทัอยู่ระหว่างการต่อ
สญัญากบักทม. ใน 2 โครงการใหญ่ คอื โครงการโรงควบคุมน ้าดนิแดง #4 และโครงการอุโมงคร์ะบายน ้า #3 ท า
ใหม้คีา่ใชจ้า่ยในการเตรยีมงานโครงการใหมส่งูขึน้  
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รายได้รวม และอตัราการเติบโต  ก าไรขัน้ต้น และอตัราการเติบโต 

 

 

 

ก าไรปกติ และอตัราการเติบโต  ความสามารถในการท าก าไร 

 

 

 
Source: FSS estimates 

สมมติฐานในการคาดการณ์ 

Assumptions 
Actual Forecast %Growth 

2021 2022E 2023E 2024E 2022E 2023E 2024E 

Revenue (Btm) 530 665 863 1,339 26.0 29.0 55.2 

- IOM (Btm) 373 590 656 828 58.2 11.2 26.2 

- EEPI (Btm) 157 74 207 511 -52.6 177.6 147.2 

Gross margin (%) 19.0 18.3 16.4 14.3 -0.6 -1.9 -2.1 

SG&A expense (Btm) 38 38 42 54 -0.2 10.4 29.4 

SG&A to sale (%) 7.1 5.7 4.8 4.0 -1.4 -0.9 -0.8 

Net profit (Btm) 52 65 82 115 24.2 26.3 39.7 

Net margin (%) 9.9 9.8 9.5 8.6 -0.1 -0.3 -0.9 

Source: FSS estimates          
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ฐานะทางการเงินแขง็แกร่ง 

ฐานะทางการเงนิของบรษิทัแขง็แกร่ง สดัส่วน D/E Ratio และ IBD/E Ratio มแีนวโน้มลดลงหลงัการเพิม่ทุน IPO ครัง้
น้ี ซึ่งเงนิส่วนหน่ึงจะน าไปช าระหน้ี เราคาดบรษิทัจะมอีตัราส่วน D/E Ratio และ IBD/E Ratio สิน้ปี 2022 ที่ 0.3 เท่า
และ 0.1 เท่า ตามล าดบั ในขณะทีอ่ตัราผลตอบแทนต่อสนิทรพัย ์(ROA) เราคาดว่าทรงตวัไดจ้ากความสามารถในการ
ท าก าไรทีย่งัดอียู ่ในขณะทีอ่ตัราผลตอบแทนต่อผูถ้อืหุน้ (ROE) จะปรบัลดลงชัว่คราวจากฐานทุนที่ใหญ่ขึน้  

 

D/E Ratio, IBD Ratio  อตัราผลตอบแทน ROAA (%), ROAE (%) 

 

 

 

            Source: Company Data, FSS Research                          Source: Company Data, FSS Research                                                                                     
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ประเมินมูลค่าเหมาะสม 
 

 

เราประเมนิมูลค่าเป้าหมาย UBA ปี 2023 เท่ากบั 2.15 บาท องิ PER เฉลี่ยยอ้นหลงั 5 ปีช่วงก่อน Covid-19 (2015-
2019) ของบมจ. พรเีมยีร ์โพรดกัส ์(PPP) +1SD เท่ากบั 15.71 เท่า ทัง้น้ี ณ ราคาเป้าหมาย 2.15 บาท คดิเป็น PEG 
0.48 เท่า โดยลกัษณะธุรกิจของ UBA และ PPP คล้ายคลึงกนั และทัง้สองบรษิทัมคีวามสามารถในการท าก าไร และ 
ROE ใกล้เคยีงกนั แมอ้ตัราก าไรขัน้ต้นของ PPP จะสูงกว่าเน่ืองจากงานส่วนใหญ่เป็นงานเอกชน แต่ก็ม ีSG&A และ
ต้นทุนทางการเงนิที่สูงกว่า ท าใหอ้ตัราก าไรสุทธขิอง PPP ใกล้เคยีงกบั UBA เราคาดว่ารายไดข้อง UBA มโีอกาส
เติบโตได้ดกีว่า PPP เน่ืองจาก กทม. ซึ่งเป็นลูกคา้รายหลกัของบรษิทัมีโครงการที่อยู่ระหว่างด าเนินการแล้วและมี
แผนการประมลูงานทีช่ดัเจน รวมถงึประสบการณ์ในการบรหิารงานให ้กทม. กว่า 20 ปี ท าใหบ้รษิทัมโีอกาสที่จะไดต้่อ
สญัญาเดมิและไดง้านโครงการใหมข่อง กทม. มากขึน้ อยา่งไรกด็ ีบรษิทัจดทะเบยีนที่มลีกัษณะธุรกจิใกล้เคยีงกนัอกี 1 
บรษิทัคอื HYDRO แต่ยงัมผีลขาดทุนสทุธ ิเราจงึไมน่ ามารวมในการประเมนิมลูคา่ 

 

  

 บมจ. ยทิูลิต้ี บิสิเนส อลัลายแอนซ์ 
(UBA) 

บมจ. พรีเมียร ์โพรดกัส์  
(PPP) 

ลกัษณะการ

ใหบ้รกิาร 

  

ผลการ

ด าเนินงาน 

  

    Source: Bloomberg, SET, FSS Research 
 

 

  

ผลิตภณัฑ์ IOM EEPI

น ้ำเสยี / /

อุโมงค์ / /

ประปำ / /

ผลิตภณัฑ์ IOM EEPI

น ้ำเสยี / /

อุโมงค์

ประปำ / /

Rev (mn thb) GPM (%) NPM (%) ROE (%)

2015 N/A N/A N/A N/A

2016 N/A N/A N/A N/A

2017 N/A N/A N/A N/A

2018 525 13% 4% 30%

2019 428 14% 4% 12%

2020 529 17% 8% 24%

2021 530 19% 10% 24%

Rev (mn thb) GPM (%) NPM (%) ROE (%)

2015 1,495 39% 11% 20%

2016 1,542 38% 12% 20%

2017 1,363 36% 9% 12%

2018 1,330 34% 4% 6%

2019 1,329 34% 10% 13%

2020 1,116 34% 3% 3%

2021 959 27% -3% -3%
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ปัจจยัเส่ียงในการด าเนินธรุกิจ 
 

 

ความเส่ียงจากการพ่ึงพิงลูกค้ารายใหญ่ 

กลุ่มลูกคา้หลกัของ UBA สามารถแบ่งออกไดเ้ป็น 3 กลุ่ม ไดแ้ก่ กรุงเทพมหานคร กลุ่มลูกคา้ภาครฐัอื่นๆ เช่น 
การประปานครหลวง สถาบนัวจิยัวทิยาศาสตร์และเทคโนโลยแีห่งประเทศไทย และธนาคารแห่งประเทศไทย 
เป็นตน้ และกลุ่มลูกคา้ภาคเอกชน เช่น ธรุกจิหา้งสรรพสนิคา้ ธุรกจิพลงังาน และธุรกจิโรงงานอุตสาหกรรม เป็น
ตน้ โดยกรงุเทพมหานครเป็นแหล่งรายไดห้ลกัของบรษิทั ในช่วงปี 2019-2021 มสีดัส่วนรายได ้84.8%, 80.6% 
และ 61.5% ของรายได้จากการให้บรกิารและการขาย ตามล าดบั และในงวด 1H22 รายได้จากการให้บรกิาร
กรงุเทพมหานครมสีดัสว่น 73.1% แมว้า่บรษิทัจะขยายฐานลูกคา้ไปยงักลุ่มเอกชนมากขึน้ แต่กรุงเทพมหานครก็
มแีผนขยายระบบบ าบดัน ้าเสียขนาดใหญ่เพิม่อีก 12 แห่ง และก่อสร้างอุโมงค์ระบายน ้าขนาดใหญ่เพิ่มอีก 6 
โครงการภายในปี 2027 ซึง่แยกประมลูเป็นแต่ละโครงการ อาจมองไดว้า่บรษิทัลดการพึง่พาโครงการใดโครงการ
หน่ึงโดยเฉพาะ 

ความเส่ียงจากการรบัจ้างบริหารจดัการโครงการท่ีมีรปูแบบสญัญาแบบเหมาครบวงจร (Turnkey) 

การใหบ้รกิารรบัเหมาบรหิารจดัการโครงการที่มรีูปแบบสญัญาแบบเหมาครบวงจร (Turnkey) มคีวามเสีย่งหลกั 
คอื การควบคมุงบประมาณโครงการใหอ้ยูใ่นวงเงนิประมาณการต้นทุนโครงการที่ก าหนดตามสญัญา หากบรษิทั
ไมส่ามารถควบคมุต้นทุนได ้หรอืมคี่าใช้จ่ายสูงเกนิกว่างบประมาณการที่ก าหนด บรษิทัจะต้องเป็นผูร้บัผดิชอบ
ต่อภาระตน้ทุนและคา่ใชจ้า่ยทีเ่พิม่ขึน้เองทัง้หมด โดยไม่สามารถเรยีกรอ้งจากผูว้่าจา้งได ้ดงันัน้ บรษิทัจะต้องมี
การประเมนิต้นทุนอย่างละเอียดและศึกษาข้อก าหนดต่างๆ ตัง้แต่ก่อนเข้าประมูลเพื่อความแม่นย า และต้อง
ตดิตามและควบคมุรายจา่ยทุกเดอืนตามประมาณการงบประมาณทีไ่ดจ้ดัท าขึน้   

ความเส่ียงจากการพ่ึงพิงผู้รบัเหมาช่วง (Sub-contractor)  

บรกิารของบรษิทับางส่วน เช่น งานก่อสรา้ง บรษิทัต้องมกีารว่าจา้งผูร้บัเหมาช่วง (Sub-contractor) เขา้มาช่วย
ด าเนินการ เพื่อใหส้ามารถใหบ้รกิารลูกคา้ไดอ้ยา่งครบวงจร ลกัษณะการว่าจา้งผูร้บัเหมาช่วงของบรษิทัจะมกีาร
ก าหนดใหผู้ร้บัเหมารบัผดิชอบทัง้ค่าวสัดุอุปกรณ์และค่าแรง และแบบว่าจา้งเฉพาะค่าแรง เพื่อช่วยลดภาระดา้น
การบรหิารจดัการเกี่ยวกบับุคลากรและแรงงานของบรษิทั แต่ผู้รบัเหมาช่วงดงักล่าว อาจท าให้บรษิทัมคีวาม
เสีย่งจากการขาดแคลนผูร้บัเหมาช่วงในขณะใดขณะหน่ึง รวมถงึคุณภาพการท างานของผูร้บัเหมาช่วงที่อาจเกดิ
การละทิ้งงานหรอืไม่ท างานตามสญัญาว่าจ้าง ท าให้มโีอกาสส่งผลกระทบต่อการด าเนินงานของบรษิทัได้ ซึ่ง
บรษิทับรหิารจดัการโดยใชบ้รกิารจากคู่คา้หลายราย ลดการพึง่พารายใดรายหน่ึง แบ่งคู่คา้เป็นเกรด ตัง้แต่เกรด 
A-F มกีารประเมนิทุกปี เพื่อลดความเสีย่งดงักล่าว   

ความเส่ียงจากการพึ่งพาบคุลากรท่ีมีความช านาญ 

การบรหิารจดัการ เดนิระบบผลิตน ้าประปา และระบบบ าบดัน ้าเสยีใหไ้ด้คุณภาพตามมาตรฐานนัน้ ต้องอาศยั
ความรู้ ทกัษะ และประสบการณ์อนัยาวนานของบุคลากรที่มคีวามรู้และความช านาญเฉพาะด้าน โดยเฉพาะ
ผูจ้ดัการโครงการ ปัจจุบนับรษิทัมผีูจ้ดัการโครงการจ านวน 10 คน ท าหน้าที่ส าคญัในการควบคุมงานเพื่อใหไ้ด้
คุณภาพตามที่ลูกค้าต้องการ โดยผู้จดัการโครงการมปีระสบการณ์ท างานเฉลี่ย 19 ปี บรษิทัตระหนักถึงความ
เสี่ยงจากการพึ่งพาบุคลากร จงึได้ก าหนดแนวทางพฒันาบุคลากรด้วยการอบรม เพิม่พูนทกัษะความรู้ในด้าน
ต่างๆ ส่งเสริมให้พนักงานรู้สึกเป็นส่วนหน่ึงของบริษทั ดูแลและจดัสวัสดิการที่เหมาะสมเพื่อสร้างขวญัและ
ก าลงัใจทีด่ ีและช่วยใหบ้รษิทัลดการพึง่พาบุคลากรรายใดหรอืกลุ่มใดมากจนเกดิความเสีย่ง  

ความเส่ียงจากการต้องเข้าประมลูงานในอนาคตเพ่ือต่อสญัญาในโครงการหลกัท่ี UBA ด าเนินการอยู่ 

บรษิทัฯ มรีายไดบ้รกิารกบักรุงเทพมหานครเป็นส่วนใหญ่ของรายไดบ้รกิารทัง้หมด โดยเป็นการใหบ้รกิาร IOM 
ในโครงการโรงควบคุมคุณภาพน ้า 3 โครงการ ซึ่งในแต่ละโครงการมรีะยะเวลาสญัญาด าเนินงานจ านวน 5 ปี 
และจะต้องมีการประมูลงานใหม่เมื่อจบสญัญา ทัง้น้ีในอดตีที่ผ่านมา UBA เป็นผู้ด าเนินงานในโครงการของ
กรุงเทพมหานครมาอย่างต่อเน่ืองแล้ว จ านวน 7 โครงการ มูลค่าโครงการรวมกว่า 4.0 พนัล้านบาท และอยู่
ระหวา่งการด าเนินการอกี 3 โครงการ มลูคา่โครงการรวมกวา่ 2.2 พนัลา้นบาท  
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Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

Revenue  529   530   665   863   1,339  

Cost of sales  438   430   543   721   1,147  

Gross profit  91   101   122   142   191  

SG&A  33   38   38   42   54  

Operating profit  62   66   88   105   145  

Other income  4   3   4   5   8  

EBIT  62   66   88   105   145  

EBITDA  65   69   91   109   151  

Interest charge  6   4   7   2   2  

Tax on income  13   10   16   21   29  

Earnings after tax  56   62   81   103   143  

Minority interest  -     -     -     -     -    

Normalized earnings  43   52   65   82   115  

Extraordinary items  -     -     -     -     -    

Net profit  43   52   65   82   115  

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

Cash  39   23   303   226   128  

Accounts receivable  148   248   248   322   500  

Inventory  -     -     -     -     -    

Other current assets  4   12   14   17   25  

Total current assets  309   461   765   823   1,023  

Investments  -     -     -     -     -    

Investment properties  -     -     -     -     -    

PPE & RoU  11   11   16   24   21  

Intangible assets  1   1   1   11   11  

Other assets  49   77   78   79   80  

Total assets  370   550   859   936   1,136  

Short-term loans  2   116   33   17   27  

Accounts payable  57   95   96   127   203  

Current maturities  48   39   16   2   2  

Other current liabilities  10   16   18   23   33  

Total current liabilities  117   274   172   181   281  

Long-term debt  35   14   -     -     -    

Other non-current liab.  18   18   21   26   36  

Total non-current liab.  54   33   21   26   36  

Total liabilities  171   307   193   207   317  

Registered capital  40   215   300   300   300  

Paid up capital  40   215   300   300   300  

Share premium  -     -     280   280   280  

Legal reserve  4   4   30   30   30  

Retained earnings  155   24   55   118   208  

Minority Interests  -     -     -     -     -    

Shareholders' equity  199   243   666   728   819  

      

      

      

      

      

Source: Company data, FSS research 
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Cash Flow Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

Net profit 43  52  65  82  115  

Financial cost 6  4  7  2  2  

Deprec. & amortization 2  3  3  4  6  

Change in working capital -21  -119  -21  -95  -209  

Other adjustments 9  2  2  5  10  

Cash flow from operations 40  -59  56  -2  -77  

Capital expenditure 13  -29  -8  -22  -4  

Others -3  0   -     -     -    

Cash flow from investing 11  -28  -8  -22  -4  

Free cash flow 50  -87  48  -24  -81  

Net borrowings -11  85  -119  -31  9  

Equity capital raised  -     175   365   -     -    

Dividends paid -5  -184  -8  -20  -25  

Interest Paid -6  -4  -7  -2  -2  

Others -4  1  0  0  0  

Cash flow from financing -26  73  232  -52  -17  

Net change in cash   24  -14  280  -76  -98  

      

Key Ratios 

 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

Growth (%)      

Revenue 23.7 0.3 25.3 29.8 55.2 

EBITDA 118.6 6.3 32.5 19.6 39.1 

Net profit 137.4 20.5 24.2 26.3 39.7 

Normalized earnings 137.4 20.5 24.2 26.3 39.7 

Profitability (%)      

Gross profit margin 17.2 19.0 18.3 16.4 14.3 

EBITDA margin 12.2 12.9 13.7 12.6 11.3 

EBIT margin 11.7 12.4 13.2 12.2 10.8 

Normalized profit margin 8.2 9.9 9.8 9.5 8.6 

Net profit margin 8.2 9.9 9.8 9.5 8.6 

ROA 12.7 11.4 9.2 9.2 11.1 

ROE 24.1 23.7 14.3 11.8 14.8 

ROCE 28.1 24.9 18.3 14.6 18.0 

Risk (x)      

D/E 0.9 1.3 0.3 0.3 0.4 

Net D/E 0.7 1.2 -0.2 0.0 0.2 

Net debt/EBITDA 2.0 4.1 -1.2 -0.2 1.2 

Per share data (Bt)      

Reported EPS  0.10   0.12   0.11   0.14   0.19  

Normalized EPS  0.10   0.12   0.11   0.14   0.19  

EBITDA  0.15   0.16   0.15   0.18   0.25  

Book value  0.46   0.57   1.11   1.21   1.36  

Dividend  0.01   0.43   0.01   0.03   0.04  

Par  0.50   0.50   0.50   0.50   0.50  

Valuations (x)      

P/E  40.0   16.8   14.0   15.7   12.4  

Norm P/E  40.0   16.8   14.0   15.7   12.4  

P/BV  4.5   3.7   3.0   1.5   1.4  

EV/EBITDA  29.4   13.4   14.8   10.0   9.2  

Dividend yield (%)  -     0.7   25.2   0.8   1.9  

      

Source: Company data, FSS research 
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บรษิทัหลกัทรพัย ์ฟินนัเซยี ไซรสั จ ากดั (มหาชน) 

ส านกังานใหญ ่ ส านกังานอลัมา่ลงิค ์ สาขา เซ็นทรลัป่ินเกลา้ 1 สาขา บางกระปิ สาขา ประชาชืน่ 

999/9 อาคารด ิออฟฟิศเศส แอท 25 อาคารอัลมา่ลงิค ์ชัน้ 9,14,15 7/129-221 อาคารเซ็นทรัล ป่ินเกลา้  3105 อาคารเอ็นมารค์ ชัน้ 3 105/1 อาคารบ ีชัน้ 4 

เซ็นทรัลเวลิด ์ชัน้ 18 , 25 ซ.ชดิลม ถ.เพลนิจติ แขวงลมุพนิี ทาวเวอร ์ชัน้ที ่16 หอ้ง 2160/1 หอ้งเลขที ่A3R02  ถ.ลาดพรา้ว ถ.เทศบาลสงเคราะห ์แขวงลาดยาว 

ถ.พระราม 1 แขวงปทุมวัน  เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร ถ.บรมราชชนนี แขวง อรุณอมรนิทร ์  แขวงคลองจ่ัน เขตบางกะปิ เขตจตจัุกร จ.กรุงเทพมหานคร 

เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร 02-646-9600, 02-646-9999 เขต บางกอกนอ้ย จ.กรุงเทพมหานคร จ.กรุงเทพมหานคร 02-580-9130 

02-658-9000, 02-658-9500  02-878-5999 02-378-4545  

     

สาขา บางนา สาขา ม ิน้ท ์ทาวเวอร ์ สาขา สนิธร 1 สาขา สาทร สาขา รงัสติ 

589 หมู ่12 อาคารชดุทาวเวอร ์1 ชัน้ 6 (หอ้งเลขที ่601), 7, 8 และ 9  130-132 อาคารสนิธร ทาวเวอร ์1 เลขที ่48/32 ชัน้ 16  1/832 ชัน้ 2, 2.5, 3 หมู ๋17 

ออฟฟิศ ชัน้ 19 หอ้งเลขที ่589/105 อาคาร มิน้ท ์ทาวเวอร ์ ชัน้ 2 ถ.วทิย ุแขวงลมุพนิี อาคารทสิโกท้าวเวอร ์ถนนสาทรเหนือ ซอยพหลโยธนิ 60 ถนนพหลโยธนิ  

(เดมิ 1093/105)  เลขที ่719 ถนนบรรทัดทอง เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร แขวงสลีม เขตบางรัก  ต.คคูต อ.ล าลูกกา จ.ปทุมธานี 

ถ.บางนา-ตราด(กม.3)  แขวงบางนา  แขวงวังใหม ่เขตปทุมวัน 02-690-4100 จ.กรุงเทพมหานคร 02-993-8180 

เขตบางนา จ.กรุงเทพมหานคร จ.กรุงเทพมหานคร  02-036-4859  

02-740-7100 02-680-0700    

     

สาขา รตันาธเิบศร ์ สาขา แจง้วฒันะ    

576 ถ.รัตนาธเิบศร ์ 99, 99/9     

ต.บางกระสอ อ.เมอืงนนทบรุี เซ็นทรัลแจง้วัฒนะ ออฟฟิศ ทาวเวอร ์    

จ.นนทบรุี ยนูติเลขที ่1904 ชัน้ 19    

02-831-8300 หมู ่2 ถ.แจง้วัฒนะ, บางตลาด    

 ปากเกร็ด, จ.นนทบรุี    

 02-005-4193    

     

สาขา ขอนแกน่ สาขา อุดรธาน ี สาขาเชยีงใหม ่ สาขา เชยีงราย  สาขา สมทุรสาคร 

311/1 197/29, 213/3 310  758 ถ.พหลโยธนิ ต.เวยีง เลขที ่813/30 ถนนนรสงิห ์ต าบลมหาชัย 

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

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

อ.เมอืงขอนแกน่ จ.ขอนแกน่ 042-245-589 อ.เมอืง จ.เชยีงใหม่  034-428-045 

043-058-925  053-235-889, 053-204-711   

     

สาขา แมส่าย สาขา นครราชสมีา สาขา ออนไลนภ์เูก็ต สาขา หาดใหญ่ สาขา สรุาษฏธ์าน ี

119 หมู ่10 ต.แมส่าย 198/1 ตรอกสมอราย 22/18 43/3 ถ.ราษฏรย์นิด ี 173/83-84 หมู ่1 ถ.วัดโพธิ-์บางใหญ่ 

อ.แมส่าย จ.เชยีงราย ต.ในเมอืง ถ.หลวงพ่อวัดฉลอง ต.หาดใหญ่ อ.หาดใหญ่ จ.สงขลา ต.มะขามเตีย้ อ.เมอืงสรุาษฎธ์านี 

053-640-599 อ.เมอืงนครราชสมีา จ.นครราชสมีา ต.ตลาดใหญ่ อ.เมอืงภูเก็ต  074-243-777 จ.สรุาษฎธ์านี 

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

 044-014-323 076-210-499   

     

สาขา ตรงั สาขา ปัตตาน ี    

59/28 ถ.หว้ยยอด ต.ทับเทีย่ง 300/69-70 หมู ่4 ต.รูสะมแิล    

อ.เมอืงตรัง จ.ตรัง อ.เมอืง จ.ปัตตานี    

075-211-219 073-338-142-3    
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Corporate Governance report of Thai listed companies 2021 

 
EXCELLENT LEVEL (Score range 90-100) 

AAV BCPG CPALL GCAP K MSC PLANET SAMART SPI THRE TVD 

ADVANC BDMS CPF GFPT KBANK MST PLAT SAMTEL SPRC THREL TVI 

AF BEM CPI GGC KCE MTC PORT SAT SPVI TIPCO TVO 

AH BGC CPN GLAND KKP MVP PPS SC SSSC TISCO TWPC 

AIRA BGRIM CRC GLOBAL KSL NCL PR9 SCB SST TK U 

AKP BIZ CSS GPI KTB NEP PREB SCC STA TKT UAC 

AKR BKI DDD GPSC KTC NER PRG SCCC STEC TMT UBIS 

ALT BOL DELTA GRAMMY LALIN NKI PRM SCG STI TNDT UV 

AMA BPP DEMCO GULF LANNA NOBLE PROUD SCGP SUN TNITY VGI 

AMATA BRR DRT GUNKUL LH NSI PSH SCM SUSCO TOA VIH 

AMATAV BTS DTAC HANA LHFG NVD PSL SDC SUTHA TOP WACOAL 

ANAN BTW DUSIT HARN LIT NWR PTG SEAFCO SVI TPBI WAVE 

AOT BWG EA HMPRO LPN NYT PTT SEAOIL SYMC TQM WHA 

AP CENTEL EASTW ICC MACO OISHI PTTEP SE-ED SYNTEC TRC WHAUP 

ARIP CFRESH ECF ICHI MAJOR OR PTTGC SELIC TACC TRU WICE 

ARROW CHEWA ECL III MAKRO ORI PYLON SENA TASCO TRUE WINNER 

ASP CHO EE ILINK MALEE OSP Q-CON SHR TCAP TSC ZEN 

AUCT CIMBT EGCO ILM MBK OTO QH SIRI TEAMG TSR  

AWC CK EPG INTUCH MC PAP QTC SIS TFMAMA TSTE  

AYUD CKP ETC IP MCOT PCSGH RATCH SITHAI TGH TSTH  

BAFS CM FPI IRPC METCO PDG RS SMK THANA TTA  

BANPU CNT FPT ITEL MFEC PDJ S SMPC THANI TTB  

BAY COM7 FSMART IVL MINT PG S & J SNC THCOM TTCL  

BBL COMAN GBX JSP MONO PHOL SAAM SONIC THG TTW  

BCP COTTO GC JWD MOONG PLANB SABINA SPALI THIP TU  

 
VERY GOOD LEVEL (Score range 80-89) 

2S ASIMAR CHOW FLOYD IT LOXLEY OCC RPC SKY TCC TVT 

7UP ASK CI FN ITD LRH OGC RT SLP TCMC TWP 

ABICO ASN CIG FNS J LST PATO RWI SMIT TEAM UEC 

ABM ATP30 CMC FORTH JAS M PB S11 SMT TFG UMI 

ACE B COLOR FSS JCK MATCH PICO SA SNP TFI UOBKH 

ACG BA CPL FTE JCKH MBAX PIMO SAK SO TIGER UP 

ADB BAM CPW FVC JMART MEGA PJW SALEE SORKON TITLE UPF 

AEONTS BC CRD GEL JMT META PL SAMCO SPA TKN UPOIC 

AGE BCH CSC GENCO KBS MFC PM SANKO SPC TKS UTP 

AHC BEC CSP GJS KCAR MGT PMTA SAPPE SPCG TM VCOM 

AIT BEYOND CWT GYT KEX MICRO PPP SAWAD SR TMC VL 

ALL BFIT DCC HEMP KGI MILL PPPM SCI SRICHA TMD VPO 

ALLA BJC DCON HPT KIAT MITSIB PRIME SCN SSC TMI VRANDA 

ALUCON BJCHI DHOUSE HTC KISS MK PRIN SCP SSF TMILL WGE 

AMANAH BLA DOD HYDRO KOOL MODERN PRINC SE STANLY TNL WIIK 

AMARIN BR DOHOME ICN KTIS MTI PSG SFLEX STGT TNP WP 

APCO BROOK DV8 IFS KUMWEL NBC PSTC SFP STOWER TOG XO 

APCS CBG EASON IMH KUN NCAP PT SFT STPI TPA XPG 

APURE CEN EFORL IND KWC NCH QLT SGF SUC TPAC YUASA 

AQUA CGH ERW INET KWM NETBAY RBF SIAM SWC TPCS  

ASAP CHARAN ESSO INSET L&E NEX RCL SINGER SYNEX TPS  

ASEFA CHAYO ESTAR INSURE LDC NINE RICHY SKE TAE TRITN  

ASIA CHG ETE IRC LEO NRF RML SKN TAKUNI TRT  

ASIAN CHOTI FE IRCP LHK NTV ROJNA SKR TBSP TSE  

 
GOOD LEVEL (Score range 70-79) 

A BGT CITY GIFT JTS MDX PK SGP SUPER TQR YGG 

AI BH CMAN GLOCON JUBILE MJD PLE SICT SVOA TTI ZIGA 

AIE BIG CMO GREEN KASET MORE PPM SIMAT TC TYCN  

AJ BLAND CMR GSC KCM MUD PRAKIT SISB TCCC UKEM  

ALPHAX BM CPT GTB KK NC PRAPAT SK THMUI UMS  

AMC BROCK CRANE HTECH KKC NDR PRECHA SMART TNH UNIQ  

APP BSBM CSR HUMAN KWI NFC PTL SOLAR TNR UPA  

AQ BSM D IHL KYE NNCL RJH SPACK TOPP UREKA  

ARIN BTNC EKH IIG LEE NOVA RP SPG TPCH VIBHA  

AS BYD EMC INGRS LPH NPK RPH SQ TPIPL W  

AU CAZ EP INOX MATI NUSA RSP SSP TPIPP WIN  

B52 CCP F&D JAK M-CHAI PAF SABUY STARK TPLAS WORK  

BEAUTY CGD FMT JR MCS PF SF STC TPOLY WPH  
 

IOD (IOD Disclaimer) 

ผลส ารวจการก ากับดแูลกจิการบรษัิทจดทะเบยีนทีแ่สดงไวน้ี้ เป็นผลทีไ่ดจ้ากการส ารวจและประเมนิขอ้มลูทีบ่รษัิทจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยแ์หง่ประเทศไทย และตลาดหลักทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ ("บรษัิทจด

ทะเบยีน") เปิดเผยตอ่สาธารณะ และเป็นขอ้มูลทีผู่ล้งทุนท่ัวไปสามารถเขา้ถงึได ้ ผลส ารวจดังกลา่วจงึเป็นการน าเสนอขอ้มลูในมุมมองของบคุคลภายนอกตอ่มาตรฐานการก ากับดแูลกจิการของบรษัิทจดทะเบยีน โดย

ไมไ่ดเ้ป็นการประเมนิผลการปฏบัิตงิานหรอืการด าเนนิกจิการของบรษัิทจดทะเบยีน อกีทัง้มไิดใ้ชข้อ้มลูภายในของบรษัิทจดทะเบยีนในการประเมนิ ดังนัน้ ผลส ารวจทีแ่สดงน้ีจงึไมไ่ดเ้ป็นการรับรองถงึผลการปฏบัิตงิาน

หรอืการด าเนนิการของบรษัิทจดทะเบยีน และไมถ่อืเป็นการใหค้ าแนะน าในการลงทุนในหลักทรัพยข์องบรษัิทจดทะเบยีนหรอืค าแนะน าใด  ผูใ้ชข้อ้มลูจงึควรใชว้จิารณญาณของตนเองในการวเิคราะหแ์ละตัดสนิใจใน

การใชข้อ้มลูใด   ทีเ่กีย่วกับบรษัิทจดทะเบยีนทีแ่สดงในผลส ารวจน้ี  

สัญลักษณ ์N/R  หมายถงึ “ไมป่รากฏชือ่ในรายงาน CGR” 

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



 
 
 

หน้า 32 จาก 33 

Anti-corruption Progress Indicator 

CERTIFIED  (ได้รบัการรบัรอง) 

2S BCH CPALL GC K MFC PE QLT SNP THCOM TU 

7UP BCP CPF GCAP KASET MFEC PG QTC SORKON THIP TVD 

ADVANC BCPG CPI GEL KBANK MILL PHOL RATCH SPACK THRE TVI 

AF BE8 CPN GFPT KBS MINT PK RML SPALI THREL TVO 

AI BEYOND CSC GGC KCAR MONO PL RWI SPC TIDLOR TWPC 

AIE BGC DCC GJS KCE MOONG PLANB S & J SPI TIPCO U 

AIRA BGRIM DELTA GPI KGI MSC PLANET SAAM SPRC TISCO UBE 

AKP BJCHI DEMCO GPSC KKP MST PLAT SABINA SRICHA TKS UBIS 

ALPHAX BKI DIMET GSTEEL KSL MTC PM SAPPE SSF TKT UEC 

AMA BLA DRT GUNKUL KTB MTI PPP SAT SSP TMD UKEM 

AMANAH BPP DTAC HANA KTC NBC PPPM SC SSSC TMILL UOBKH 

AMATA BROOK DUSIT HARN KWC NEP PPS SCB SST TMT UPF 

AMATAV BRR EA HEMP KWI NINE PR9 SCC STA TNITY UV 

AP BSBM EASTW HENG L&E NKI PREB SCCC STOWER TNL VGI 

APCS BTS ECL HMPRO LANNA NMG PRG SCG SUSCO TNP VIH 

AQUA BWG EGCO HTC LH NNCL PRINC SCN SVI TNR WACOAL 

ARROW CEN EP ICC LHFG NOBLE PRM SEAOIL SYMC TOG WHA 

AS CENTEL EPG ICHI LHK NOK PROS SE-ED SYNTEC TOP WHAUP 

ASIAN CFRESH ERW IFEC LPN NSI PSH SELIC TAE TOPP WICE 

ASK CGH ESTAR IFS LRH NWR PSL SENA TAKUNI TPA WIIK 

ASP CHEWA ETE ILINK M OCC PSTC SGP TASCO TPP XO 

AWC CHOTI FE INET MAKRO OGC PT SINGER TBSP TRU ZEN 

AYUD CHOW FNS INSURE MALEE ORI PTG SIRI TCAP TRUE  

B CIG FPI INTUCH MATCH PAP PTT SITHAI TCMC TSC  

BAFS CIMBT FPT IRC MBAX PATO PTTEP SKR TFG TSTE  

BAM CM FSMART IRPC MBK PB PTTGC SMIT TFI TSTH  

BANPU CMC FSS ITEL MC PCSGH PYLON SMK TFMAMA TTA  

BAY COM7 FTE IVL MCOT PDG Q-CON SMPC TGH TTB  

BBL COTTO GBX JKN META PDJ QH SNC THANI TTCL  

DECLARED (ประกาศเจตนารมณ์) 

AJ CHG DDD ETC JR MAJOR NUSA RS SSS TQM YUASA 

ALT CPL DHOUSE FLOYD JTS NCAP NYT SAK STECH TSI ZIGA 

APCO CPR DOHOME GULF KEX NCL OR SCGP STGT VARO 
 

B52 CPW ECF III KUMWEL NOVA PIMO SCM TKN VCOM 
 

BEC CRC EKH INOX LDC NRF PLE SIS TMI VIBHA 
 

           

โครงการแนวรว่มปฏบิตัขิองภาคเอกชนไทยในการตอ่ตา้นทจุรติ (THAI CAC) 

1 ขอ้มลู CG Score ประจ าปี 2564 จาก สมาคมสง่เสรมิสถาบันกรรมการบรษัิทไทย 

2 ขอ้มลูบรษัิททีเ่ขา้ร่วมโครงการแนวร่วมปฏบิัตขิองภาคเอกชนไทยในการตอ่ตา้นทุจรติ (Thai CAC) ของสมาคมสง่เสรมิสถาบันกรรมการบรษัิทไทย (ขอ้มลู ณ วันที ่7 กรกฎาคม 2565) ม ี2 กลุม่ คอื 

    - ไดป้ระกาศเจตนารมณเ์ขา้ร่วม CAC 

    - ไดรั้บการรับรอง CAC 
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DISCLAIMERS AND DISCLOSURES  

รายงานฉบับนีจ้ัดท าโดยบรษัิทหลกัทรัพย ์ฟินันเซยี ไซรัส จ ากดั (มหาชน) “บรษัิท” ขอ้มูลทีป่รากฏในรายงานฉบบันีถ้กูจัดท าขึน้บนพืน้ฐาน

ของแหลง่ขอ้มลูทีเ่ชือ่วา่หรอืควรเชือ่วา่มคีวามน่าเชือ่ถอื และ/หรอืมคีวามถูกตอ้ง อยา่งไรก็ตาม บรษัิทไมรั่บรองความถกูตอ้งครบถว้นของ

ขอ้มลูดงักลา่ว  

ความเห็นตา่ง  ทีป่รากฎในบทวเิคราะหฉ์บบันีเ้ป็นมมุมองสว่นตวัของนักวเิคราะหท์ีม่ตีอ่หลักทรัพยนั์น้  นักวเิคราะหม์ไิดม้ผีลประโยชนแ์ละ

ผลตอบแทนทีเ่กีย่วขอ้งกับการใหค้ าแนะน าใด  ไมว่า่ทางตรงหรอืทางออ้ม  

ขอ้มลูและความเห็นทีป่รากฏอยูใ่นรายงานฉบับนีอ้าจมกีารเปลีย่นแปลง แกไ้ข หรอืเพิม่เตมิไดต้ลอดเวลาโดยไมต่อ้งแจง้ใหท้ราบลว่งหนา้ 

รายงานฉบับนีจ้ัดท าขึน้โดยมวีัตถปุระสงคเ์พือ่ใหข้อ้มูลเทา่นัน้ บรษัิทไมม่คีวามประสงคท์ีจ่ะชกัจงูหรอืชีช้วนใหผู้ล้งทนุ ลงทนุซือ้หรอืขาย

หลกัทรัพยต์ามทีป่รากฏในรายงานฉบบันี ้ รวมทัง้บรษัิทไม่ไดรั้บประกนัผลตอบแทนหรอืราคาของหลกัทรัพยต์ามขอ้มลูทีป่รากฏแตอ่ยา่งใด 

บรษัิทจงึไมรั่บผดิชอบตอ่ความเสยีหายใด  ทีเ่กดิขึน้จากการน าขอ้มลูหรอืความเห็นในรายงานฉบบันี้ไปใชไ้มว่า่กรณีใดก็ตาม ผูล้งทนุควร

ศกึษาขอ้มลูและใชด้ลุยพนิจิอยา่งรอบคอบในการตดัสนิใจลงทนุ 

บรษัิทขอสงวนลขิสทิธิใ์นขอ้มูลและความเห็นทีป่รากฏอยูใ่นรายงานฉบับนี ้ หา้มมใิหผู้ใ้ดน าขอ้มลูและความเห็นในรายงานฉบับนีไ้ปใช ้

ประโยชน์ คดัลอก ดดัแปลง ท าซ ้า น าออกแสดงหรอืเผยแพร่ตอ่สาธารณชนไมว่า่ทัง้หมดหรอืบางสว่น โดยไมไ่ดรั้บอนุญาตเป็นลายลกัษณ์

อกัษรจากบรษัิทลว่งหนา้ การลงทนุในหลักทรัพยม์คีวามเสีย่ง ผูล้งทนุควรศกึษาขอ้มลูและพจิารณาอยา่งรอบคอบกอ่นการตดัสนิใจลงทนุ  

 

บรษัิทหลักทรัพย ์ ฟินันเซยี ไซรัส จ ากดั (มหาชน) อาจเป็นผูด้แูลสภาพคลอ่ง (Market Maker) และผูอ้อกใบส าคญัแสดงสทิธอินุพันธ ์

(Derivative Warrants) บนหลกัทรัพยต์า่ง  รวมถงึ SET50 Future โดยบรษัิทฯ อาจจัดท าบทวเิคราะหข์องหลกัทรัพยอ์า้งองิดงักลา่ว 

ดงันัน้ นักลงทนุควรศกึษารายละเอยีดในหนังสอืชีช้วนของใบส าคญัแสดงสทิธอินุพันธด์งักลา่วกอ่นตดัสนิใจลงทนุ 

 
 
 

 ค านยิามของค าแนะน าการลงทนุ 

ค านยิามของค าแนะน าการลงทุนในหลกัทรพัย ์

BUY “ซือ้”    เนือ่งจากราคาปัจจบุนั ต า่กวา่ มลูคา่ตามปัจจัยพืน้ฐาน โดยคาดหวงัผลตอบแทน 10% 

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

SELL “ขาย”  เนือ่งจากราคาปัจจุบนั  สงูกวา่ มลูคา่ตามปัจจัยพืน้ฐาน 

TRADING BUY 

 

“ซือ้เก็งก าไรระยะสัน้”   เนือ่งจากมปีระเด็นทีม่ผีลบวกตอ่ราคาหุน้ในระยะสัน้ แมว้า่ราคาปัจจุบนัจะสงูกวา่มูลคา่ตาม

ปัจจัยพืน้ฐาน 

ค านยิามของค าแนะน าการลงทุนในอุตสาหกรรม 

OVERWEIGHT “ลงทนุมากกวา่ตลาด”   เนือ่งจากคาดหวงัผลตอบแทนที ่สงูกวา่ ตลาด ในระยะ 12 เดอืนขา้งหนา้ 

NEUTRAL “ลงทนุเทา่กบัตลาด”     เนื่องจากคาดหวงัผลตอบแทนที ่เทา่กับ ตลาด ในระยะ 12 เดอืนขา้งหนา้ 

UNDERWEIGHT “ลงทนุนอ้ยกวา่ตลาด”   เนือ่งจากคาดหวงัผลตอบแทนที ่ต า่กวา่ ตลาด ในระยะ 12 เดอืนขา้งหนา้ 
 

หมายเหต ุ: ผลตอบแทนทีค่าดหวงัอาจเปลีย่นแปลงตามความเสีย่งของตลาดทีเ่พิม่ขึน้ หรอืลดลงในขณะนัน้ 
 


