
   
 

ขอ้มลูในเอกสารฉบบันีÊ รวบรวมมาจากแหลง่ขอ้มลูทีÉน่าเชืÉอถือ อย่างไรก็ดี บรษัิทหลกัทรพัย ์เอเซียพลสั จาํกดั ไม่สามารถทีÉจะยืนยนัหรือรบัรองความถูกตอ้งของขอ้มลูเหลา่นี Êได ้ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะหใ์นเอกสารนี Ê จดัทาํขึ Êนโดยอา้งอิง
หลกัเกณฑท์างวิชาการเกีÉยวกบัหลกัการวิเคราะห ์และมิไดเ้ป็นการชี Êนาํ หรือเสนอแนะใหซ้ื Êอหรือขายหลกัทรพัยใ์ดๆ การตดัสินใจซื Êอหรือขายหลกัทรพัยใ์ดๆของผูอ่้าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนี Êหรือไม่ก็ตาม ลว้นเป็นผลจากการใช้
วิจารณญาณของผูอ่้าน โดยไม่มีสว่นเกีÉยวขอ้งหรือพนัธะผกูพนัใดๆ กบั บรษัิทหลกัทรพัย ์เอเซีย พลสั จาํกดั ไม่ว่ากรณีใด 
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ผู้นำในธุรกจิขนส่งปูนซีเมนต์และคอนกรีตผสมเสร็จ 
MENA คือผูใ้หบ้รกิารขนสง่ปนูซีเมนตแ์ละคอนกรตีผสมเสรจ็รายใหญ่ของประเทศ 
สามารถใหบ้รกิารขนสง่ไดท้ัÉวประเทศ โดยมีบคุลากรขบัรถทีÉชาํนาญงานกวา่ 512 คน 
และกองยานรถ Mixer เทคอนกรตีมากทีÉสดุในประเทศจาํนวน 466 คนั และรถ Trailer 
จาํนวน 75 คนั พรอ้มระบบการจดัการทีÉมีประสิทธิภาพเพืÉอควบคมุการเชื Êอเพลิงไม่ให้
สิ Êนเปลือง มีลกูคา้หลกัคือผูน้าํในอตุสาหกรรมปนูซีเมนตข์องประเทศ อาทิเช่น กลุม่
ปนูซีเมนตน์ครหลวง กลุม่ปนูเอเชียและผูข้ายคอนกรตีรายใหญ่อย่าง CPAC เป็นตน้   

คาดกำไรปี 2564-66 เติบโตเฉลี่ยปลีะ 16% 
คาดกาํไรปี ŚŝŞŜ-ŞŞ เติบโตเฉลีÉยปีละ řŞ% จากปี ŚŝŞś ทีÉ śŝ ลา้นบาท ขึ Êนสูร่ะดบั ŝŜ 
ลา้นบาท ในปี ŚŝŞŞ โดยกาํไรทีÉจะเติบโต řš.ş%YoY ในปี ŚŝŞŜ มาจากรายไดธุ้รกิจ
ขนสง่ดว้ยรถ Mixer (สดัสว่นรายได ้ŞŠ%) ทีÉเติบโต řř%YoY ตามการขยายกองยานรถ
ขนสง่ รองรบัลกูคา้กลุม่โรงปนูทีÉตอ้งการขยายกองยานรถเพืÉอใชใ้นงานก่อสรา้งรถไฟ
เชืÉอม ś สนามบิน และรถไฟ ไทย-จีน เป็นตน้ ขณะทีÉรายไดธุ้รกิจขนสง่ดว้ยรถ Trailer 
(สดัสว่นรายได ้Śş%) คาดรายไดล้ดลง ś%YoY หลงัการขายรถ Trailer ออกไปบางสว่น  

กำหนดราคาเหมาะสมองิ PER 22 เท่า ได้ที่ 1.45 บาท 
ประเมินมลูคา่เหมาะสมอิง PER ŚŚ เท่า ตามค่าเฉลีÉยหุน้เปรยีบเทียบในกลุ่มวสัดกุ่อสรา้ง
และกลุม่ขนสง่ ใหม้ลูคา่พื Êนฐานสิ Êนปี ŚŝŞŝ ทีÉ ř.Ŝŝ บาท คาดหวงัเงินปันผลปีนีÊ Ř.Řś บาท 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 บริษัทหลักทรัพย์เอเซียพลัส จำกัดเป็นผู้จัดจำหน่าย
และรับประกันการจำหน่ายหุ ้นสามัญเพิ่มทุนของ 
MENA ในครั้งนี้ โดยการจัดทำเอกสารฉบับนี้เพื่อ
วัตถุประสงค์ในการนำเสนอข้อมูลและบทวิเคราะห์
เท่านั้น การตัดสินใจลงทุนขึ้นกับดุลยพินิจของนัก
ลงทุนผู้ลงทุนควรอ่านรายละเอียดในหนังสือชี้ชวน 
ก่อนตัดสินใจลงทุน 

ระยะเวลาห้ามเผยแพร่รายงานฉบับนี้ (Black out 
period) ตั ้งแต่วันที ่ 14 มิ.ย. 2564 จนถึงสิ ้นสุด
ระยะเวลาการจองซ้ือ 

 

 

 

 

 

  

ประมาณการตัวเลขสำคัญทางการเงิน 

 
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

การกระจายหุ้น IPO (ลา้นหุ้น)

ประชาชนทัÉวไป 184

ทุนจดทะเบียนชาํระแลว้ (ลา้นบาท)

ก่อน IPO 275

หลงั IPO 367

ราคาพาร์ (บาท) 0.5

รายชืÉอผูถื้อหุ้น ก่อน IPO หลงั IPO

1. ครอบครัวขจรวุฒิเดช 93.9% 70.4%

2. บุคคลอืÉน 6.1% 4.5%

3. ประชาชนทัÉวไป 0.0% 25.1%

รวม 100.0% 100.0%

นโยบายเงินปันผลจ่ายไม่ต ํÉา กว่า 40% ของกาํไรสทุธิ

สิ้นสุด 31 ธ.ค. 2562 2563 2564F 2565F 2566F

กําไรสุทธิ 37.6 34.8 41.6 48.5 54.3

EPS (บาท) 0.07 0.06 0.06 0.07 0.07

DPS (บาท) 0.00 0.04 0.03 0.04 0.04

Book Value (บาท) 1.02 1.09 1.05 1.08 1.11

EV/EBITDA (X) 8.53 7.82 7.61 6.64 5.83

ROE (%) 6.9% 6.0% 6.1% 6.2% 6.8%

 MENA 

Fair Value (บาท) 1.45 พร้อมเติบโตไปกับการพัฒนาประเทศ 
Mega Project จำนวนมากที่กำลังทยอยเกิดขึ้น เพิ่มโอกาสในการขยาย
กองยานรถขนส่งของ MENA รองรับการเติบโตของลูกค้ากลุ ่มโรงงาน
ปูนซีเมนต์และคอนกรีตผสมเสร็จ คาดผลักดันกำไรปี 2564-66 เติบโตเฉลี่ย
ปีละ 16% ประเมินราคาเหมาะสมปี 2565 อิง PER 22 เท่า ได้ 1.45 บาท    

9 มิถุนายน 2564|
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ผู้ให้บริการจัดส่งปนูและคอนกรีตผสมเสร็จอันดับ 1 ของประเทศ 
บริษัท มีนาทรานสปอรต์ จาํกัด (มหาชน) (“MENA”) ก่อตัÊงในปี ŚŝśŞ เริÉมตน้จากธุรกิจ
ขนส่งก๊าซปิโตรเลียม และขยายการใหบ้รกิารไปสู่การขนส่งปนูซีเมนตผ์ง ต่อมาในปี ŚŝŝŘ 
ผูบ้ริหารไดเ้ล็งเห็นโอกาสในการเติบโตของธุรกิจขนส่งคอนกรีตผสมเสร็จ จึงไดล้งทุนรถ
ผสมคอนกรีต 50 คนั พรอ้มปรบัเปลีÉยนระบบการใหบ้ริการรถผสมคอนกรีตรูปแบบใหม่
เพืÉอตอบโจทย์การให้บริการทีÉช่วยให้ผู้ว่าจ้างสามารถเพิÉมยอดขายได้มากยิÉงขึ Êน จน
ปัจจบุนั MENA กลายเป็นผูใ้หบ้รกิารรถขนสง่คอนกรตีผสมเสรจ็รายใหญ่ทีÉสดุของประเทศ 
(หากไม่นบัรวมโรงงานผูผ้ลิตปนูซีเมนตแ์ละคอนกรีตทีÉมีกองยานเป็นของตนเอง) โดย ณ 
śř มี.ค ŞŜ มีกองยานรถผสมคอนกรีตจาํนวน 466 คนั และรถ Trailer จาํนวน 75 คนั จึง
เป็นผูเ้ชีÉยวชาญการขนส่งสินคา้ประเภทวสัดุก่อสรา้งทีÉอยู่เบื Êองหลงัอตุสาหกรรมรบัเหมา
ก่อสรา้งไทย ขบัเคลืÉอนดว้ยแผนการลงทนุโครงสรา้งพื Êนฐานภาครฐัมาโดยตลอด  MENA 
มีสาํนักงานใหญ่อยู่ทีÉจังหวัดสระบุรี และมีสาขาอีก Ŝ แห่ง ไดแ้ก่ ลาดกระบัง ราชเทวี 
ระยอง และขอนแก่น โดย MENA แบง่การประกอบธุรกิจออกเป็น ś หน่วยธุรกิจดงันี Ê 

1) ธุรกิจการใหบ้ร ิการขนส่งคอนกร ีตผสมเสร ็จด้วยรถมิกเซอร  ์(Mixer)  

ในการบริการขนส่งคอนกรีตผสมเสร็จ (Ready-to-mix concrete) จะใชร้ถผสมคอนกรีต
หรือรถ Mixer ชนิด Ŝ – řŘ ลอ้ ซึÉง MENA ใหบ้ริการทัÊงรถ Mixer ขนาดเล็ก (บรรทุกได  ้      
Ś ลบ.ม) และรถ Mixer ขนาดใหญ่ (บรรทุกได ้ŝ ลบ.ม)  โดยจดัตัÊงศูนยท์ีÉลาดกระบงัเพืÉอ
เป็นศนูยก์ลางบรหิารจดัการธุรกิจ Mixer ในพื ÊนทีÉเขตกรุงเทพฯและปรมิณฑล  

กลุม่ธุรกิจขนสง่คอนกรตีผสมเสรจ็ หรอืธุรกิจ Mixer ปี 2561, 2562, 2563 มีรายไดอ้ยู่ทีÉ 
443 ลา้นบาท, 468 ลา้นบาท, และ 411 ลา้นบาท ตามลาํดบั ซึÉงเป็นกลุ่มธุรกิจทีÉมีสดัสว่น
รายไดส้งูสดุคิดเป็น 67% ของรายไดธุ้รกิจหลกั ดา้นประสิทธิภาพการทาํกาํไรก็สงูทีÉสดุ
เช่นเดียวกนั โดยปี 2561,2562,2563 มี Gross Margin อยู่ทีÉ 23.7%, 22.5%, 19.4% 
ตามลาํดบั โดย margin ทีÉลดลงมากในปี ŚŝŞś เกิดจากราคานํÊามนัทีÉปรบัตวัลงอย่าง
รุนแรง ซึÉงสง่ผลตอ่การคาํนวณคา่ขนสง่ ทาํใหร้ายไดล้ดลง ในขณะทีÉ Fix Cost ทีÉ MENA ยงั
ตอ้งแบกรบัยงัอยู่ในปรมิาณใกลเ้คียงเดิม 

รายได้ธุรกิจขนส่งคอนกรีตผสมเสร็จด้วยรถมิกเซอร์ (Mixer)  Gross Margin ธุรกิจขนส่งคอนกรีตผสมเสร็จ (Mixer) 

 

 

 
ทีÉมา: หนงัสือชี Êชวน  ทีÉมา: หนงัสือชี Êชวน 

443 
468 

411 

105  105 
80 

 ‐

 50

 100

 150

 200

 250

 300

 350

 400

 450

 500

2561 2562 2563

รายได ้ กําไรขั Ѹนตน้

ลา้นบาท 23.7%
22.5%

19.4%

0.0%

5.0%

10.0%

15.0%

20.0%

25.0%

2561 2562 2563

%Gross Margin



Research Division
 

|3 
 

IPO STOCK 

การใหบ้รกิารธุรกิจ Mixer สามารถแบง่ออกเป็น ś รูปแบบ ดงันี Ê 

1.1 บร ิการรถโม่ครบวงจร  (สัดส่วนรายได้หลักของกลุ่มธ ุรกิจ  Mixer) : การ
ให้บริการขนส่งคอนกรีตประจาํหน่วยงาน โดย MENA จะทาํการลงทุนจัดหารถและ
พนกังานจดัส่งไปประจาํในพื ÊนทีÉตามทีÉลกูคา้กาํหนด โดยเป็นการว่าจา้งระยะยาว 5-7 ปี 
ขึ Êนกับข้อตกลงของลูกค้า และเป็นการให้บริการแบบระบุทะเบียน (รถ Mixer จะถูก
กาํหนดใหว้ิÉงไดเ้ฉพาะงานของลกูคา้ตามสญัญานัÊนๆ และตวัรถจะมีตราสญัลกัษณข์อง
ลูกคา้) ทัÊงนี Êในการบริหารประสิทธิภาพของกองยาน MENA สามารถโยกยา้ยรถไปตาม
สญัญาไปใชใ้นแพลน้ทอ์ืÉน หรอืงานอืÉนไดห้ากไดร้บัความยินยอมจากลกูคา้ 

1.2 Me-Mo Service : การใหบ้ริการรถ Mixer พรอ้มคนขบัทัÉวประเทศ โดยเป็นการ
ใหบ้ริการแบบรายเดือน ซึÉงมีทัÊงแบบรวมค่าเชื Êอเพลิง และ ไม่รวมค่าเชื Êอเพลิง ซึÉงมีการ
กาํหนดอัตราค่าบริการแบบเหมาจ่ายรายเดือนและค่าล่วงเวลาตามอตัราทีÉไดต้กลงกับ
ลกูคา้ ทัÊงนี Êการใหบ้ริการ Me-Mo Service นัÊน ตอ้งมีสญัญาว่าจา้งขัÊนตํÉา ś เดือน และจะ
เป็นการใหบ้รกิารแบบไม่ระบทุะเบียน (บรกิารดว้ยรถทีÉมีตรา MENA หรอืรถสีขาว) 

1.3 Me-Mo Fleet :  การบริหารจัดการรถ Mixer ของลูกคา้ โดยรถทีÉใชเ้ป็นรถของ
ลูกคา้ แต่ทีมงานของ MENA เป็นผูบ้ริหารจัดการการขนส่งใหแ้ก่ลูกคา้เฉกเช่นเดียวกับ
งานบรกิารรถโม่ครบวงจร โดยมีเงืÉอนไขการจดัจา้งทีÉอย่างนอ้ยเวลา ś ปี 

ธุรกิจบริการขนส่งด้วยรถ Mixer ของ  MENA จะมีลูกค้าเป้าหมายคือกลุ่มลูกค้าโรง
ปนูซีเมนตร์ายใหญ่หรือบริษัทคอนกรีตชัÊนนาํของประเทศ ปัจจบุนั MENA รบังานจดัการ
ขนส่งใหก้ับกลุ่มปูนซีเมนตน์ครหลวง, กลุ่มปูนเอเชีย และผูข้ายคอนกรีตรายใหญ่อย่าง 
CPAC เป็นตน้ รวมถึงโรงงานผลิตคอนกรตี/ผูข้ายคอนกรตีทีÉไม่ใช่ผูผ้ลิตปนูซีเมนต ์

ณ สิ Êนงวด 1Q64 MENA มีรถ Mixer จาํนวน 466 คนั (รวมรถสาํรอง ŚŘ คนั) แบง่ออกเป็น
รถ Mixer ขนาดเล็ก 96 คนั และรถ Mixer ขนาดใหญ่ 370 คนั โดย MENA จะมีรถสาํรอง
จาํนวน 20 คนั กรณีทีÉรถทีÉใหบ้รกิารลกูคา้ตอ้งมีการหยดุซอ่มบาํรุง สว่นรถทีÉเหลือ 446 คนั 
จะประจาํการทีÉหน่วยงานของลกูคา้ โดย Utilization Rate การใชร้ถของ MENA สงูระดบั 
90% เพราะผูว้่าจา้งตอ้งประกนัรายไดข้ัÊนตํÉาให ้MENA  ส่งผลใหก้ารทาํงานของรถ Mixer 
ในแต่ละเดือนจะต้องเทคอนกรีตผสมเสร็จ 26-28 วัน สําหรับแพลนท์ทีÉ ใช้รถไม่ถึง 
Utilization Rate ทีÉกาํหนด MENA จะดาํเนินการประสานงานกับทางลูกคา้เพืÉอพิจารณา
แนวทางการเพิÉม Utilization Rate รว่มกนัเพืÉอใหเ้กิดผลประโยชนส์งูสดุ   
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รถผสมคอนกรีตหรือรถมิกเซอร์ (Mixer)  จำนวนรถขนส่งคอนกรีตผสมเสร็จ (Mixer)  

Mixer 10 ล้อ 

 
 

Mixer 6 ล้อ 

 
 

Mixer 4 ล้อ 

 
 

 

 

ทีÉมา: MENA  ทีÉมา: MENA 
 

2) ธุรกิจใหบ้ร ิการขนส่งด้วยรถเทรลเลอร  ์(Trailer)  

MENA ใหบ้รกิารขนสง่โดยใชร้ถลากจงูหรอืรถเทรลเลอร ์(Trailer) řŠ – ŚŚ ลอ้ โดยรถลาก
จงูหรอืรถ Trailer คือรถบรรทกุทีÉสามารถเปลีÉยนหางหรอืรถกึÉงพ่วงไดห้ลายประเภทเพืÉอใช้
ขนสินคา้หลากหลายชนิดตามความตอ้งการของลกูคา้ ไดแ้ก่ หางกลว้ยหอมแบบ Ś และ ś 
เพลา หางยกเท หางพื Êนเรยีบ ś เพลา และหางกา้งปลา Ś เพลา  

ธุรกิจขนสง่ดว้ยรถ Trailer มีรายได ้3 ปียอ้นหลงั คิดเป็นสดัสว่นราว 28% ของรายไดธุ้รกิจ
หลกัของ MENA โดยปี 2561, 2562 และ 2563 ทาํรายไดท้ีÉ 198 ลา้นบาท, 192 ลา้นบาท
และ 157 ลา้นบาท ตามลาํดบั ขณะทีÉปี 2561,2562 และ ŚŝŞś มี Gross Margin เท่ากับ 
6.6%, 10.3%, และ 11.8% ตามลาํดบั 
 

รายได้ธุรกิจขนส่งด้วยรถ Trailer  Gross Margin ธุรกิจขนส่งด้วยรถ Trailer 

 

 

 
ทีÉมา: หนงัสือชี Êชวน  ทีÉมา: หนงัสือชี Êชวน 
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Mixer 2561 2562 2563 1Q63 1Q64
จํานวนรถตน้ปี 1.ม.ค. 427 447 460 460 465

ซืѸอเพิѷม 21 13 10 0 10

ขาย/ตัดจําหน่าย ระหว่างงวด ‐1 0 ‐5 0 ‐9

คงเหลอืสิѸนงวด (คัน) 447 460 465 460 466
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MENA มีรถ Trailer Ś ประเภท แยกตามเชื ÊอเพลิงทีÉใช ้ คือ รถ Trailer ทีÉใชเ้ชื Êอเพลิง NGV 
คิดเป็น 60% ของรถทัÊงหมด ทีÉเหลือคือรถ Trailer ทีÉใชเ้ชื ÊอเพลิงนํÊามนัดีเซล ความแตกตา่ง
กนัของเชื ÊอเพลิงทีÉใช ้สง่ผลถึงความตา่งของตน้ทนุการขนสง่ โดยรถ Trailer ทีÉใชเ้ชื Êอเพลิง 
NGV จะมีตน้ทนุตํÉากวา่รถ Trailer ทีÉใชน้ ํÊามนัดีเซล แตจ่ะมีรอบการบาํรุงรกัษาทีÉเรว็กว่า
และมีตน้ทนุการบาํรุงรกัษาทีÉสงูกวา่มาหกัลา้ง อย่างไรก็ตาม โดยรวมแลว้รถ Trailer ทีÉใช้
เชื Êอเพลิง NGV จะใหอ้ตัรากาํไรขัÊนตน้สงูกวา่รถ Trailer ทีÉใชน้ ํÊามนัดีเซลราว ś% และเพืÉอให้
การบรหิารงานเป็นไปอย่างมีประสิทธิภาพ MENA ไดด้าํเนินการใหส้าํนกังานทีÉสระบรุเีป็น
ศนูยก์ลางการจดัการงานขนสง่รถ Trailer และสาขาระยองเป็นศนูยก์ลางสาํหรบัการ
บรหิารงานขนส่งขี Êเถา้ลอยจากโรงไฟฟ้าบรเิวณใกลเ้คียง 

จำนวนรถ Trailer และ รถกึ่งพ่วง  จำนวนรถ Trailer และ รถกึ่งพ่วง 

 

 

 
ทีÉมา: MENA  ทีÉมา: MENA 

 

รถ Trailer รถถึงพ่วง และการใช้งาน   รถ Trailer รถถึงพ่วง และการใช้งาน 
หางกลว้ยหอม 2 เพลา 38 คนั 

 
ใชง้านขนสง่ ปนูซีเมนตผ์ง ขี Êเถา้ลอย หรอื แคลเซีÉยม 

หางกลว้ยหอม 3 เพลา 45 คนั 

 

ใชง้านขนสง่ ปนูซีเมนตผ์ง ขี Êเถา้ลอย หรอื แคลเซีÉยม 

หางยกเท (ดัËมพ)์ 13 คนั 

 

ใชง้านยกเทวสัดกุ่อสรา้ง เช่น หิน ดิน ทราย ปนูเม็ด ขี Êเถา้หนกั 
 

 

หางพืÊนเรยีบ ŝ คนั 

 
ใชง้านขนสง่ ถงุบิËกแบ็ค พาเลท สินคา้อปุโภคบรโิภค หรอืขน

แผ่นไม ้
 

หางกา้งปลา 4 คนั 

 

ใชง้าน ขนยกตูค้อนเทนเนอร ์
 

  

ทีÉมา: MENA  ทีÉมา: MENA 
 

Trailer 2561 2562 2563 1Q63 1Q64
จํานวนรถตน้ปี 1.ม.ค. 106 94 86 86 75

ซืѸอเพิѷม 0 0 0 0 0

ขาย/ตัดจําหน่าย ระหว่างงวด ‐12 ‐8 ‐11 0 0

คงเหลอืสิѸนงวด (คัน) 94 86 75 86 75
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3) ธุรกิจขายสินค้าวัสดุก่อสร ้าง อุปกรณ ์และเคร ืÉองมือเคร ืÉองใช้ในการก่อสร ้าง 

MENA ทาํธุรกิจซื Êอมาขายไป โดยขายสินคา้ประเภทวสัดกุ่อสรา้ง อปุกรณ ์ และเครืÉองมือ
เครืÉองใชใ้นการก่อสรา้ง เช่น คอนกรตี, ปนูซีเมนตถ์งุ, ปนูซีเมนตผ์ง, และขี Êเถา้ลอย (Fly 
Ash) ใหแ้ก่ลกูคา้ซึÉงเป็นบรษัิทรบัเหมาก่อสรา้งทีÉอาจมีขอ้จาํกดัและไม่สะดวกทีÉจะซื Êอ
สินคา้กบัผูผ้ลิตสินคา้ดงักลา่วโดยตรง 
รายไดเ้ฉลีÉยของธุรกิจขายวสักุ่อสรา้งมีสดัสว่นเพียง 4% ของรายไดห้ลกั โดย ปี 2561, 
2562, และ 2563 มีรายไดเ้ท่ากบั 13 ลา้นบาท, 29 ลา้นบาท, 36 ลา้นบาท ตามลาํดบั 
ขณะทีÉ Gross Margin ปี 2561,2562 และ ŚŝŞś อยู่ทีÉ 12.88% ,7.82%, 5.83% โดยความ
แตกตา่งกนัของ Gross margin ขึ Êนอยู่กบั Product Mixed ทีÉขายในแตล่ะปี 

รายได้ธุรกิจขายวัสดุก่อสร้าง  Gross Margin ธุรกิจขายวัสดุก่อสร้าง 

 

 

 
ทีÉมา: หนงัสือชี Êชวน  ทีÉมา: หนงัสือชี Êชวน 

MENA ทาํหนา้ทีÉจดัหาสินคา้ใหต้ามทีÉลกูคา้ตอ้งการ อย่างไรก็ตาม MENA ไม่ไดเ้ป็น
ตวัแทนขายสินคา้ใหก้บัผูผ้ลิตรายใดรายหนึÉงเพืÉอความยืดหยุ่นในการดาํเนินงาน ยกเวน้
สินคา้วสัดเุสรมิแรงคอนกรตีในรูปแบบพอลิเมอรเ์สรมิเสน้ใยหรอื Fiber Reinforce 
Polymer เพืÉอใชใ้นกิจการก่อสรา้ง ภายใตชื้Éอสินคา้ C-Bar by MENA ซึÉง MENA ไดร้บัการ
แตง่ตัÊงเป็นตวัแทนจาํหน่ายสินคา้ในเขตพื ÊนทีÉ กทม. และปรมิณฑล โดยเมืÉอ MENA ไดร้บั
แจง้ความตอ้งการจากลกูคา้ก็จะทาํการติดตอ่ซื Êอสินคา้จากบรษัิทผูผ้ลิตและจดัสง่ให้
ลกูคา้ ทัÊงนี Ê MENA ไม่มีนโยบายสต๊อกสินคา้เพืÉอรอขาย แตจ่ะติดตอ่ขอซื Êอสินคา้จากผูผ้ลิต
เมืÉอมีการแจง้ความตอ้งการซื Êอจากลกูคา้เท่านัÊน ทาํให ้ MENA ไม่มีความเสีÉยงเรืÉองสินคา้
เสืÉอมสภาพหรอืหมดอาย ุ 
 

ประเภทสินค้าวัสดุก่อสร้าง 

 
ทีÉมา: MENA 
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บุคลากรพร้อม รองรับการขนส่งได้ทกุที่ทกุเวลา 
MENA มีพนกังานขบัรถ 512 คน โดยแบง่ออกเป็น ś ประเภทไดแ้ก่  

ř)  พนกังานจดัส่ง (พจส.) หมายถึง พนกังานจดัส่งของ MENA ทีÉไดร้บัเงินเดือนและค่า
เทีÉยวของการวิÉงรถ ปัจจุบนัมีทัÊงหมด Ŝ49 คน แบ่งเป็น พจส. รถ Mixer จาํนวน 401 
คน และ พจส. รถ Trailer จาํนวน 48 คน 

2) พนักงานจัดส่งรถร่วม (พจร.) หมายถึง บุคคลทีÉเคยเป็นพนักงานจัดส่งของ MENA 
และมีประวติัการทาํงานรวมถึงคณุสมบติัตามทีÉกาํหนด MENA จะใหสิ้ทธิÍในการซื Êอรถ
ทีÉครบกาํหนดอายุการใชง้านแต่ยงัมีสภาพดีจาก MENA โดย พจร. เขา้ทาํสญัญาซื Êอ
ขายแบบผ่อนชาํระราคาและสัญญาว่าจ้างขนส่งกับ MENA โดยตลอดระยะเวลา
สญัญา พจร. จะผ่อนชาํระค่ารถใหแ้ก่ MENA และ MENA จะหางานขนส่งใหแ้ก่ พจร. 
โดย พจร. จะตอ้งทาํการสง่สินคา้ในนาม MENA เท่านัÊน ซึÉง พจร. จะไดร้บัผลตอบแทน
เป็นค่าขนส่งของแต่ละงานทีÉ MENA ไดร้บัจากลูกคา้ ภายหลังหักค่าบริหารจัดการ
ต่างๆ นอกจากนีÊ ระหว่างผ่อนชาํระ พจร. เป็นผูร้บัผิดชอบค่าใชจ้่ายทีÉเกีÉยวกับการ
ซ่อมแซม การต่อประกัน การต่อ พ.ร.บ. และการเติมนํÊามัน ปัจจุบนั MENA มี พจร. 
ทัÊงหมด 63 คน แบง่เป็น พจร. รถ Mixer 44 คน และ พจร. รถ Trailer 19 คน 
 

3) พนกังานจดัสง่รถรว่มนอก (พจน.) หมายถึง พจร. ทีÉผ่อนชาํระคา่รถครบแลว้และยงั
ประสงคม์าขนส่งให ้ MENA หรอืพนกังานจดัส่งจากภายนอก โดย พจน. จะเขา้ทาํ
สญัญาวา่จา้งขนสง่กบั MENA และตอ้งขนสง่ให ้ MENA เพียงรายเดียวภายใน
ระยะเวลาตามสญัญา ยกเวน้กรณีช่วงทีÉ MENA ไม่มีงาน อาจไปขนสง่ใหบ้คุคลอืÉนได ้
โดยไดร้บัความเห็นชอบจาก MENA ทัÊงนี Ê พจน. จะไดร้บัคา่ตอบแทนเป็นคา่ขนสง่ของ
แตล่ะงานทีÉ MENA ไดร้บัจากลกูคา้ ภายหลงัหกัคา่บรหิารจดัการตา่งๆ โดยปัจจบุนั 
MENA ไม่มี พจน. เนืÉองจาก MENA สามารถบรหิารรถทีÉมีเพียงพอกบัปรมิาณงาน  

จำนวนพนักงาน พจส. พจร. และ พจน. แยกตามประเภทรถจัดส่ง 

 
ทีÉมา: MENA 
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การลงทนุอสังหาฯและงานภาครัฐ หนุน Demand ปูนและคอนกรีต  
งานบรกิารขนส่งดว้ยรถ Trailer และรถ Mixer ถกูขบัเคลืÉอนดว้ยโครงการอสงัหาฯจาก
ภาคเอกชนและการลงทนุโครงสรา้งพื Êนฐานภาครฐั เนืÉองจากโรงงานผลิตปนูซีเมนตแ์ละ
แพลน้ทค์อนกรีตผสมเสรจ็จะวา่จา้งให ้ MENA จดัการรถขนสง่มากขึ Êนตามยอดขายปนู
และคอนกรตีผสมเสรจ็ สาํหรบัอตุสาหกรรมอสงัหารมิทรพัยท์ีÉทรุดตวัลงอย่างหนกัในช่วง Ś 
ปีทีÉผ่านมา จากมาตรการ LTV จาํกดัการซื Êอบา้นหลงัทีÉสอง ซํÊาเติมดว้ยการแพรร่ะบาดของ 
Covid-19 ทาํใหปี้ 2563 ผูป้ระกอบการอสงัหาฯภายใต ้ Coverage ฝ่ายวิจยัจาํนวน 17 
ราย มียอดเปิดตวัโครงการใหม่ลดลง 35.7%YoY เหลือเพียง 1.86 แสนลา้นบาท  ขณะทีÉปี 
2564 ความหวงัเชิงบวกจากการกระจายวคัซีน Covid-19 ในวงกวา้งตัÊงแต่ช่วงกลางปี  
น่าจะช่วยใหผู้ป้ระกอบการอสงัหาฯ กลบัมาเปิดตวัโครงการใหม่มากขึ Êน  นอกจากนีÊ
โครงการลงทนุขนาดใหญ่ภาครฐัทีÉไดผ่้านการเปิดประมลูไปแลว้ ไม่วา่จะเป็น เมืองการบิน
ภาคตะวนัออก, รถไฟความเรว็สงูเชืÉอม 3 สนามบิน, ท่าเรอืมาบตาพตุเฟส ś ท่าเรอืแหลม
ฉบงัเฟส 3, และโครงการรถไฟไทย-จีน จะเริÉมเขา้สูข่ัÊนตอนก่อสรา้ง ซึÉงจะเป็นปัจจยัหนนุให้
เกิดความตอ้งการใชป้นูซีเมนตแ์ละคอนกรตีผสมเสรจ็มากขึ Êนในช่วงหลายปีนบัจากนีÊ  

มูลค่าการลงทุนอสังหาฯของ 17 บริษัทจดทะเบียน  จำนวนโครงการบ้านแนวราบและคอนโดฯ 17 บริษัทจดทะเบียน 

 

 

 
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั   ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

คอนกรตีผสมเสรจ็และปนูซีเมนตซ์ึÉงเป็นสินคา้หลกัทีÉ MENA ใหบ้รกิารขนสง่จะเติบโตตาม
ยอดขายปนูซีเมนตแ์ละการเปิดแพลน้ทค์อนกรีตแห่งใหม่ของบรษัิทผูว้า่จา้ง โดยแพลน้ท์
คอนกรตี 1 แห่ง จะตอ้งใชก้องยานขนสง่รถ Mixer เทคอนกรตีราว 8-10 คนั ซึÉงนโยบายของ
โรงปนูซีเมนตช์ัÊนนาํในปัจจบุนัจะนิยมการ Outsource ธุรกิจขนสง่คอนกรตีใหบ้คุคลอืÉน 
เพืÉอตดัปัญหาความวุน่วายเกีÉยวกบัการบรหิารพนกังานขบัรถรวมถึงการซอ่มบาํรุงรถขนสง่ 
จงึเป็นโอกาสสาํหรบั MENA ในการขยายกองยานรถขนสง่ใหม่ และทดแทนรถ Mixer เดิม
ของผูว้า่จา้งทีÉเสืÉอมสภาพลงตามอายกุารใชง้าน  

สาํหรบัปรมิาณขายคอนกรตีผสมเสรจ็ในประเทศปี 2563 (อา้งอิงขอ้มลูจากสาํนกังานสถิติ
อตุสาหกรรม) มียอดรวมอยู่ทีÉ 18.2 ลา้น ลบม. เติบโต 8%YoY สวนทางเศรษฐกิจทีÉชะลอ
ตวั เพราะอตุสาหกรรมก่อสรา้งยงัไดแ้รงหนนุจากโครงการลงทนุภาครฐัทีÉมีตอ่เนืÉอง และ
เมืÉอพิจารณายอดขายคอนกรตีผสมเสรจ็ช่วงระยะเวลา 5 ปีทีÉผ่านมา (2559-2563) มีอตัรา
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การเติบโตเฉลีÉยปีละ 6.1% ขณะทีÉปรมิาณการผลิตปนูซีเมนตร์วมกนัทกุประเภท (ซีเมนต์
ปอรต์แลนด,์ ซีเมนตผ์สม, และซีเมนตอ์ืÉนๆ) บวกกบัปรมิาณการผลิตปนูเม็ด (Clinkers) มี
ยอดการผลิตโดยเฉลีÉยอยู่ทีÉปีละ 38.7 ลา้นตนั ซึÉงลา่สดุงวด 1Q64 ปรมิาณการผลิต
ปนูซีเมนตอ์ยู่ทีÉ 10.4 ลา้นตนั เติบโต 6%YoY   
 

ปริมาณการผลิตปูนซีเมนต์ในประเทศไทย  ยอดจำหน่ายคอนกรีตผสมเสร็จในประเทศไทย 

 

 

 
ทีÉมา: สาํนกังานสถิติอตุสาหกรรม  ทีÉมา: สาํนกังานสถิติอตุสาหกรรม 

MENA ได้รับความไว้วางใจจากลกูคา้ทั่วประเทศ   
จดุเดน่ทีÉสาํคญัของ MENA สรุปไดด้งันี Ê 

1. ทีมงานมีศกัยภาพสงู  ดว้ยประสบการณใ์นธุรกิจบรกิารขนสง่ยาวนานกวา่ 20 ปี  
2. มีจาํนวน Fleet รถ Mixer 466 คนั สามารถกล่าวไดว้่ามีขนาดกองรถติดอันดบั

ตน้ๆของประเทศ อา้งอิงขอ้มลูรถ Mixer ทีÉจดทะเบียนกบักรมขนส่ง และพรอ้ม
ใหบ้รกิารไดไ้ม่จาํกดัพื ÊนทีÉแบบ One Stop Service รวมถึงมีรูปแบบการใหบ้รกิาร
หลากหลายตามความตอ้งการของลกูคา้ ทัÊงขนาดรถและระยะเวลาทาํสญัญา 

3. ความสมัพนัธท์ีÉยาวนานกับลกูคา้ซึÉงเป็นบริษัทขนาดใหญ่อาทิ  กลุ่มปนูซีเมนต์
นครหลวง กลุ่มปนูเอเชียและผูข้ายคอนกรีตรายใหญ่อย่าง CPAC ซึÉงเป็นบริษัท
ในกลุ่มปนูซีเมนตไ์ทย เป็นตน้  รวมถึงลกูคา้ทีÉเป็นผูผ้ลิตปนูซีเมนตใ์นทอ้งถิÉน ทัÊง
ทีÉเป็นเจา้ของเอง หรือเป็นแฟรนไชสแ์พลน้ทค์อนกรีต ทาํให ้MENA มีโอกาสการ
เติบโตไปพรอ้มกับการขยายธุรกิจของลกูคา้ และไดร้บัการต่อสญัญากับลูกคา้
เดิมอย่างตอ่เนืÉอง 

4. การบริหารการเดินรถทีÉ มีระบบในการควบคุมการใช้เ ชื Êอ เพลิงอย่างมี
ประสิทธิภาพ ภายใตเ้ทคโนโลยีสารสนเทศทีÉถูกพฒันาขึ ÊนเพืÉอป้องกนัไม่ใหเ้กิด
การทจุรติในเรืÉองการใชเ้ชื Êอเพลิงของพนกังานขบัรถ  

5. ประสิทธิภาพการทาํกาํไรคอ่นขา้งสมํÉาเสมอในช่วง 3 ปีทีÉผ่านมา (ปี 2561-2563) 
โดยมี Net Profit margin 5.5-5.8% ทาํให ้MENA มีกาํไรสะสม ณ สิ Êนงวด 1Q64 
สงูถึง 211 ลา้นบาท และแมภ้ายหลงัจ่ายเงินปันผลจาํนวน ŚŚ ลา้นบาท ในเดือน 
พ.ค ŞŜ ก็ยงัมีความพรอ้มจ่ายเงินปันผลใหแ้ก่นกัลงทนุตามนโยบายทีÉจะจ่ายไม่
นอ้ยกวา่ 40% ของกาํไรสทุธิ 
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ระดมทุน IPO เพื่อขยายกองยานและชำระคืนหนี้  
MENA นาํเสนอขายหุน้ IPO รวม 184 ลา้นหุน้ (ราคาพาร ์ 0.5 บาท) คิดเป็น Ś5.1% ของ
จาํนวนหุน้สามญัทีÉออกและชาํระแลว้ทัÊงหมดภายหลงั IPO หรือจาํนวน 734 ลา้นหุน้ สง่ผล
ใหมี้ทนุจดทะเบียนชาํระเพิÉมจาก 275 ลา้นบาท ณ สิ Êน ธ.ค. ŚŝŞś เป็น 367 ลา้นบาท 
วตัถปุระสงคข์องการขายหุน้เพิÉมทนุครัÊงนี Ê เพืÉอใชเ้ป็นเงินทนุในการพฒันาโครงการใหม่ใน
อนาคต รวมถึงชาํระคืนหนีÊ และใชเ้ป็นเงินทนุหมนุเวียนภายใน  

โดยมีหุน้เดิมทีÉหา้มขายหุน้ (Silent Period) ในช่วง 6 เดือนแรก หลงัเขา้ซื Êอขายในตลาดฯ 
จาํนวน ŜŘś.ş ลา้นหุน้ คิดเป็นสดัสว่น ŝŝ% ของทนุเรยีกชาํระแลว้หลงัเสนอขายหุน้ IPO  

 

  โครงสร้างผู้ถือหุ้น MENA กอ่นและหลัง IPO 

รายช่ือ 
ก่อน 

การเสนอขายหุ้นต่อประชาชน 
ภายหลงั 

การเสนอขายหุ้นต่อประชาชน 
จาํนวนหุ้น % จาํนวนหุ้น % 

ครอบครวัขจรวฒิุเดช (หมายเลข 1-10) 516,640,000 93.9 516,640,000 70.4 
1. นาง สุวรรณา ขจรวุฒิเดช 195,920,000 35.6 195,920,000 26.7 
2. นาย ณัฐพล ขจรวุฒิเดช 189,026,000 34.4 189,026,000 25.8 
3. นาย ศรชยั แซ่ตัง้ 33,360,000 6.1 33,360,000 4.5 
4. นางสาว สิริมา ขจรวุฒิเดช 22,200,000 4.0 22,200,000 3.0 
5. นางสาว สุดารัตน์ ขจรวุฒิเดช 22,078,000 4.0 22,078,000 3.0 
6. นางสาว ดารณี มธุรพจน์วจนะ 21,920,000 4.0 21,920,000 3.0 
7. นาย งีเ่พง้ ขจรวุฒิเดช 20,258,000 3.7 20,258,000 2.8 
8. นางสาว กรรณิกา ขจรวุฒิเดช 9,838,000 1.8 9,838,000 1.3 
9. นางสาว สิริรัตน์ ขจรวุฒิเดช 1,360,000 0.2 1,360,000 0.2 
10. นาย สมพร ขจรวุฒิเดช 680,000 0.1 680,000 0.1 
11.  นาย จิรวุฒิ คุวานันท์ 33,360,000 6.1 33,360,000 4.5 
ประชาชนทัว่ไป - - 184,000,000 25.1 

รวม 550,000,000 100.00 734,000,000 100.00 
 

ทีÉมา: หนงัสือชี Êชวน 

สัดส่วนการถือหุ้นก่อน IPO  สัดส่วนการถือหุ้นหลัง IPO 

 

 

 
ทีÉมา: หนงัสือชี Êชวน  ทีÉมา: หนงัสือชี Êชวน 

ทนุจดทะเบียนชาํระแลว้ 275 ลา้นบาท
หุน้สามญั 550 ลา้นหุน้ (พาร ์0.5 บาท)
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โครงสร้างการเงินแข็งแรงข้ึนหลัง IPO หนุนเงินปนัผลข้ันตำ่ 40%  
ณ สิ Êนปี ŚŝŞś MENA มี Net Gearing อยู่ทีÉ Ř.śś เท่า โดยอตัราสว่น Net Gearing ลดลง
ตอ่เนืÉองตลอดช่วง ś ปีทีÉผ่านมา จากการทยอยชาํระคืนเงินกูแ้ละสว่นทนุทีÉเพิÉมขึ Êนตามผล
กาํไรทีÉทาํได ้ฝ่ายวิจยัคาดวา่ MENA จะมี Net Gearing ลดลงจนกลายสภาพเป็นบรษัิททีÉมี
เงินสดสทุธิ (Net Cash) ภายในปี ŚŝŞŞ แมใ้นช่วงปี ŚŝŞŜ-ŚŝŞŞ MENA จะมีแผนซื Êอรถเขา้
มาเพิÉมเติมจาํนวนมากก็ตาม โดยเงินทีÉไดจ้ากการระดมทนุ IPO บางสว่นจะถกูนาํไปจ่ายคืน
หนีÊเงินกู ้ ประกอบกบัผลประกอบการทีÉจะเติบโตขึ Êนตามแผนการขยายกองยาน สง่ผลให ้
MENA มีความสามารถในการจ่ายเงินปันผลไดต้ามนโยบายทีÉกาํหนดไวไ้ม่ตํÉากวา่ 40% 
ของกาํไรสทุธิ ทัÊงนี ÊทีÉประชมุ EGM เมืÉอวนัทีÉ 22 เม.ย. 2564 ไดอ้นมุติัจ่ายเงินปันผลสาํหรบั
ผลประกอบการปี ŚŝŞś จาํนวน 22 ลา้นบาท ซึÉงผูซ้ื Êอหุน้ IPO จะไม่ไดร้บัเงินปันผลในครัÊงนี Ê  

โครงสร้างการเงิน  อัตราส่วน IBD/Equity 

 

 

 
ทีÉมา: งบการเงิน, สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  ทีÉมา: งบการเงิน, สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั 

อัตรากำไร 3 ปีล่าสุด คอ่นข้างนิง่  Net Profit margin 5.5-5.8%  
ช่วง ś ปีทีÉผ่านมา ( 2561-2563)  MENA มีรายไดห้ลกัอยู่ในช่วง ŞŘŝ-ŞšŘ ลา้นบาท และมี 
Net Profit margin ค่อนขา้งนิÉงอยู่ในช่วง ŝ.ŝ-ŝ.Š%  สาํหรบัปี ŚŝŞś มีรายไดห้ลกัลดลง 
12%YoY อยู่ทีÉ 605 ลา้นบาท สาเหตุหลกัมาจากการปรบัตวัลงของราคาดีเซล ส่งผลให้
อตัราคา่บรกิารซึÉงอา้งอิงกบัราคานํÊามนัปรบัตวัลดลง และยงัมีสาเหตจุากการชะลอตวัของ
ภาคอสงัหาริมทรพัย ์เนืÉองมาจากสถานการณก์ารแพรร่ะบาดของไวรสั COVID-řš ทาํให้
ปรมิาณคอนกรีตทัÊงหมดทีÉ MENA ขนส่งลดลง Ŝ.š%YoY และ MENA ยงัไดร้บัผลกระทบ
จากการยกเลิกสญัญาของบรษัิทขนสง่สินคา้อปุโภค Multi National ขนาดใหญ่ ตัÊงแตช่่วง
ปลายปี ŚŝŞŚ แมว้่า MENA จะเขา้ทาํสญัญากบัผูว้่าจา้งรายใหม่ แต่ก็ไม่สามารถชดเชย
ปริมาณงานทีÉหายไปได ้โดยรวมจึงทาํใหก้าํไรสุทธิปี 2563 ลดลง 8%YoY จาก 38 ลา้น
บาทในปี 2562 ลงมาอยู่ทีÉ 35 ลา้นบาท อย่างไรก็ดีในปี 2564 บริษัทขนส่งสินคา้อุปโภค 
Multi National ขนาดใหญ่ดังกล่าว ไดก้ลับมาว่าจ้าง MENA อีกครัÊง โดยมีปริมาณรถ 
Trailer จาํนวน 7 คนั คาดจะช่วยหนนุรายไดเ้พิÉมใหก้บั MENA ไดป้ระมาณ 24 ลา้นบาท 
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สาํหรบังวด 1Q64 MENA มีรายไดห้ลกั 147 ลา้นบาท ลดลง 17%YoY หลกัๆมาจากการ
เปลีÉยนแปลงวิธีคาํนวณคา่ขนส่งกบัลกูคา้ทกุรายโดยอา้งอิงนํÊามนัดีเซล B10 เทียบกบั 
1Q63 ทีÉยงัอา้งอิงนํÊามนัดีเซล B7 ซึÉงมีราคาสงูกวา่ดีเซล BřŘ ประมาณลิตรละ ś บาท 
ประกอบกบัปรมิาณการขนสง่ดว้ยรถ Mixer ลดลง Ś.ŝ%YoY เนืÉองดว้ยงานก่อสรา้ง
ภาคเอกชนยงัคงไดร้บัผลกระทบจากสถานการณก์ารแพรร่ะบาดของไวรสั COVID-19 
รวมถึงงานขนส่งขี Êเถา้ลดลงเพราะโรงไฟฟ้ามีการปิดซอ่มบาํรุงฉกุเฉินช่วงเดือน ม.ค.-ก.พ. 
2564 จงึทาํใหก้าํไรสทุธิ 1Q64 ลดลง 22%YoY มาอยู่ทีÉ 10 ลา้นบาท      

รายได้และกำไรปี 2561-2563 และงวด 1Q64  ประสิทธิภาพการทำกำไรป ี2561-2563 และงวด 1Q64 

 

 

 

ทีÉมา: งบการเงิน และสายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั   ทีÉมา: งบการเงิน และสายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั 
 

คาดการณก์ำไรปี 2564-2566 เติบโตเฉลี่ยปีละ 16% 
ฝ่ายวิจยัคาดการณก์าํไรปี ŚŝŞŜ-ŚŝŞŞ จะเติบโตขึ ÊนเฉลีÉยปีละ řŞ% จาก śŝ ลา้นบาทในปี 
2563 กา้วสู่ 54 ลา้นบาทในปี 2566 จากการขยายกองยานรถ Mixer เพิÉมอย่างตอ่เนืÉอง 
รวมถึงการเติบโตของลกูคา้หลกัอย่าง กลุม่บรษัิทปนูซีเมนตช์ัÊนนาํทีÉตอ้งการ Outsource 
กองยานรถขนส่ง Mixer (พรอ้มคนขบั) เพิÉมเติมเพืÉอรองรบังานก่อสรา้งโครงการรถไฟเชืÉอม 
3 สนามบิน, รถไฟไทย-จีน, และรถไฟทางคูเ่ดน่ชยั-เชียงของ เป็นตน้ โดยรายไดท้ีÉเพิÉมขึ Êนจะ
สง่ผลบวกตอ่อตัรากาํไรทีÉดีขึ ÊนเนืÉองจากลกัษณะธุรกิจของ MENA ทีÉมี Fixed Cost สงู ทาํ
ใหอ้ตัรากาํไรจะผนัแปรไปตามรายได ้

สมมติฐานในการจัดทำประมาณการ 

1. รายได้จากการธุรกิจหลัก  
ธุรกิจขนส่งคอนกร ีตผสมเสรจ็ด้วยรถ Mixer (สัดส่วน  68%) คาดรายไดปี้ 2564 
เติบโต 11% YoY และปี 2565-2566 เติบโตปีละ 7%YoY หนนุจากการขยายกองยาน
รถขนสง่เพิÉมจากปี ŚŝŞś อีก śŘ คนัเป็น Ŝšŝ คนั และเพิÉมตอ่เนืÉองเป็น ŝśŝ คนั ในปี 
ŚŝŞŞ ตามแผนการขยายแพลน้ทค์อนกรตีผสมเสรจ็และทดแทนรถเก่าดว้ยรถใหม่ 
(Replacement) ของลกูคา้เดิมเพืÉอรองรบัจาํนวนงานคอนกรตีทีÉมากขึ Êน ตามความ
คืบหนา้ของการก่อสรา้งรถไฟฟ้าเชืÉอม 3 สนามบิน, รถไฟ ไทย-จีน, รวมถึงงาน
ประมลูลา่สดุอย่างรถไฟทางคูเ่ด่นชยั-เชียงของ ฝ่ายวิจยักาํหนดสมมติฐานคา่บรกิาร
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ขนสง่ตอ่ปรมิาตรอยู่ทีÉ 220 บาท/ลบม. ในปี 2564 และเพิÉมชึ Êนปีละ 3% ในปี       
2565-2566 
ธุรกิจขนส่งปูนซ ีเมนตด์้วยรถ Trailer (สัดส่วน  27%)  คาดรายไดปี้ 2564 ลดลง 
3% YoY และจะกลบัมาเติบโต ŝ% ในปี ŚŝŞŝ และ ŚŝŞŞ โดยรายไดปี้ ŚŝŞŜ ทีÉลดลง
เกิดจากฐานการคิดค่าบริการทีÉเปลีÉยนมาอา้งอิงกับนํÊามันดีเซล B10 ซึÉงมีราคาถูก
กว่านํÊามนัดีเซล B7 ถึง ś บาท/ลิตร โดยทีÉ MENA ไม่ไดมี้แผนเพิÉมจาํนวนรถ Trailer 
ขึ ÊนจากปัจจบุนัทีÉมีอยู่ şŝ คนั แต่การเติบโตของรายไดใ้นอนาคตจะมาจากการเพิÉม
รายไดต้อ่คนัของรถ Trailer ใหม้ากขึ Êน ทัÊงในดา้นการจดัหาพนกังานขบัรถเพิÉมเติมให้
สอดคลอ้งกบัจาํนวนรถทีÉมีอยู่และการดแูลรกัษารถใหพ้รอ้มใชง้านอยู่เสมอ  
 

สมมติฐานรายได้ธุรกิจขนส่งดว้ยรถ Mixer  สมมติฐานรายได้ธุรกิจขนส่งดว้ยรถ Trailer 

 

 

 

ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั 

 
ธุรกิจขายวัสดุก่อสร ้าง (สัดส่วน  6%)  คาดรายไดปี้ 2564-66 เติบโตเฉลีÉยปีละ  
10% YoY ซึÉงเป็นอตัราการเติบโตในระดบัปกติของธุรกิจ โดยมีแรงหนนุจากการขาย
วสัดุก่อสรา้งทีÉเพิÉมขึ Êน เช่น ปนูผงมอรต์า้, ไมอ้ดัแบบ, และอิฐ-ผนงัมวลเบา รวมถึง 
สินคา้ใหม่อย่าง C-Bar by MENA ซึÉงเป็นสินคา้ทีÉใชท้ดแทนเหลก็เสน้และน่าจะไดร้บั
การตอบรบัจากตลาดเป็นอย่างดีในสถานการณท์ีÉราคาเหล็กเสน้ปรบัตวัสงูขึ Êนมาก
ในปัจจบุนั  
 

2. Gross Margin   
ปี 2564 กาํหนด Gross margin ไวท้ีÉ 17.0% และเพิÉมขึ Êนเป็น 17.5% ในปี ŚŝŞŝ-ŚŝŞŞ 
โดยองคป์ระกอบหลกัของตน้ทนุ คือคา่ตอบแทนคนขบัรถทีÉคิดเป็นสดัสว่นราว śş% 
สาํหรบัธุรกิจ Mixer และสดัสว่นมากกวา่ ŝŘ% สาํหรบัธุรกิจ Trailer รองลงมาคา่
เชื Êอเพลิง คิดเป็นสดัสว่นราว řş%  สาํหรบัธุรกิจ Mixer และสดัสว่น 15% สาํหรบั
ธุรกิจ Trailer โดยราคานํÊามนัทีÉเปลีÉยนแปลงทกุ 1% จะทาํใหค้า่บรกิารขนส่งของ 
MENA เปลีÉยนแปลงไป 0.5% ซึÉงสตูรการคาํนวณคา่บรกิารขนสง่ของ MENA มี
ตน้ทนุอืÉนรวมอยู่ดว้ย เช่น ค่ายางและอะไหลใ่นการซอ่มรถซึÉงไม่ไดผ้นัแปรไปตาม
ราคานํÊามนั ดงันัÊน Gross Margin ปี ŚŝŞŜ-ŚŝŞŞ จงึมีทิศทางปรบัตวัสงูขึ Êนตามราคา

2563 2564F 2565F 2566F
รายไดข้นส่งดว้ยรถ Mixer (ลา้นบาท) 411 458 491 525
% Revenue Growth -12% 11% 7% 7%
จาํนวนรถ Mixer (คัน) 465            495            515            535            
การเปลีÉยนแปลงของจาํนวนรถ (คัน) 5 30 20 20
ปริมาณขนส่ง (ลบม./คัน/เดือน) N/A 350            350            350            
ค่าบริการขนส่งต่อนํÊาหนัก (บาท/ลบม.) N/A 220            227            233            
%Price Growth N/A N/A 3% 3%

2563 2564F 2565F 2566F
รายไดข้นส่งดว้ยรถ Trailer (ลา้นบาท) 157 153 161 169
% Revenue Growth -18% -3% 5% 5%
จาํนวนรถ Trailer (คัน) 81 75 75 75
การเปลีÉยนแปลงของจาํนวนรถ (คัน) -9 -6 0 0
รายได/้คัน/เดือน (ลา้นบาท) 0.16        0.17        0.18        0.19        
%Price Growth -9% 5% 5% 5%



Research Division
 

|14 
 

IPO STOCK 

นํÊามนัทีÉขยบัขึ Êน บวกกบัความประหยดัตอ่ขนาดทีÉเกิดขึ Êนตามการเติบโตของรายได ้
นอกจากนีÊ MENA อยู่ระหวา่งการลงทนุสรา้งถงัเก็บนํÊามนัขนาด 15,000 ลิตร ทีÉ        
จ.ระยอง จากทีÉมีอยู่แลว้ทีÉ จ. สระบรุ ีขนาด 15,000 ลิตร จะช่วยให ้MENA บรหิาร
ความเสีÉยงเรืÉองราคานํÊามนัไดดี้ยิÉงขึ Êน  

  
คาดการณ ์Gross Margin แยกตามธุรกิจป ี2564-2566  ทิศทางราคาน้ำมันเชื้อเพลิงน้ำมันดีเซล B10 และ B7 

 

 

 
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  ทีÉมา: บมจ. บางจาก คอรป์อเรชัÊน จาํกดั, MENA 

 
โครงสร้างต้นทุนธุรกิจ Mixer  โครงสร้างต้นทุนธุรกิจ Trailer 

 

 

 

ทีÉมา: MENA  ทีÉมา: MENA 

 
3. SG&A/Sale ปี 2564 กาํหนดไวท้ีÉ 10% และปี 2565-66% ขยบัลดลงเหลือ 9.8%

และ 9.6% ตามลาํดบั ตามฐานรายไดท้ีÉเพิÉมขึ Êน 
4. ต้นท ุนการ เงิน  (Interest Expense) ปี 2564 คาดลดลงจาก ปี 2563 ทีÉ 13.9 

ลา้นบาท เหลือ 6.7 ลา้นบาท และลดลงเป็น Ś.Š ลา้นบาทในปี 2566 จากการ
ทยอยชาํระคืนเงินกู ้ 

5. อัตราภาษีจ่าย (Effective Rate) ปี 2564-66 กาํหนดใหเ้ท่ากบัอตัราภาษีเงินได้
นิติบคุคลทีÉ 20%  

 

2562 2563 2564F 2565F 2566F

%Gross Margin ธุรกิจ Mixer 22.5% 19.4% 20.0% 20.5% 20.5%

%Gross Margin ธุรกิจ Trailer 10.3% 11.8% 11.0% 11.5% 11.5%

%Gross Margin ธุรกิจขาย 7.8% 5.8% 6.0% 6.3% 6.3%

%Gross Margin เฉลีÉย 18.5% 16.6% 17.0% 17.5% 17.5%

27.3%
32.6% 38.1% 35.6% 36.7%

22.3%
17.9% 13.4% 15.7% 16.7%

14.8% 15.7% 17.7% 16.4% 15.9%

12.0% 11.3% 11.3% 10.7% 10.9%

2561 2562 2563 1Q63 1Q64

คา่ตอบแทนคนขับรถ คา่เชืѸอเพลงิ คา่เสืѷอมรถ คา่ยาง อะไหล ่ซอ่ม

58.6% 57.1% 53.9%
58.8%

43.1%

15.5% 14.0% 15.4%
11.8%

20.5%

9.8% 7.7% 9.4% 8.2%

10.6%

9.6% 10.9% 9.4% 8.4%
15.7%

2561 2562 2563 1Q63 1Q64

ค่าตอบแทนคนขับรถ ค่าเชืѸอเพลงิ ค่าเสืѷอมรถ ค่ายาง อะไหล่ ซ่อม
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กำหนด PER อ้างอิงจากกลุม่บริษทัที่มีความ Key Driver เดียวกัน 
เนืÉองจากไม่มีบรษัิทในตลาดหลกัทรพัยท์ีÉทาํธุรกิจเช่นเดียวกบั MENA ดงันัÊนฝ่ายวิจยัจงึทาํ
การเปรยีบเทียบ MENA กบัธุรกิจทีÉใกลเ้คียงกนั สามารถแบง่เป็น ś กลุม่ ไดด้งันี Ê 

1. กลุ่มธุรกิจจาํหน่ายผลิตภัณฑ์ทีÉ เกีÉยวข้องกับคอนกรีต เช่น แพลน้ทค์อนกรีต
ผสมเสร็จ, คอนกรีตสาํเรจ็รูป (Precast), คอนกรีตอดัแรง, เสาเข็มคอนกรีต, ปัËม
คอนกรีต, และอิฐมวลเบา เป็นตน้ ซึÉงการเติบโตของธุรกิจจะเป็นไปในทิศทาง
เดียวกบัการลงทนุโครงการภาครฐัและเอกชน ไดแ้ก่ CCP, SCP, QCON เป็นตน้ 

2. กลุ่มธุรกิจจาํหน่ายปนูซีเมนต ์และผลิตภณัฑอ์ืÉน (ปนูผง ปนูเม็ด หิน ดิน ทราย 
และขี Êเถา้ลอย)  คือ SCC,SCCC และ TPIPL อย่างไรก็ตามโครงสรา้งกาํไรส่วน
ใหญ่ของ SCC และ TPIPL มาจากธุรกิจอืÉนทีÉไม่ใช่ธุรกิจวสัดุก่อสรา้ง ดงันัÊนจึง
เลือกเฉพาะ SCCC ทีÉ มีฐานกําไรหลักอยู่ ในธุรกิจวัสดุก่อสร้างมาเป็นตัว
เปรยีบเทียบ  

3. กลุ่มธุรกิจรบัจดัการขนส่งระหว่างประเทศ (Freight Forwarder) เช่น WICE, III, 
และ SONIC เป็นตน้ รวมกับธุรกิจขนส่งทางบกและขนส่งขา้มแดนอย่าง KIAT 
แมเ้ป็นกลุ่มบริการดา้นการจัดการขนส่งให้กับลูกคา้ภาคอุตสาหกรรมทีÉมีรถ
ขนส่งและพนักงานจัดส่งเช่นเดียวกับ MENA แต่การเติบโตจะขึ Êนกับมูลค่า
การค้าของสินค้าส่งออกหลักของไทย อาทิ สินค้าเกษตร, ยานยนต์, และ
อิเลก็ทรอนิกส ์เป็นตน้   

 

P/E ซื้อขายหุ้นกลุ่มธุรกิจที่นำมาเปรียบเทียบ 

   
 

ทีÉมา: Bloomberg  ( ใชร้าคาหุน้เฉลีÉยตัÊงแต ่ř ม.ค -śř พ.ค  ŞŜ ในการคาํนวณ PER และ PBV) 

กลุ่มธ ุรกิจจาํหน่ายผลิตภัณฑค์อนกร ีต Mkt Cap Rev 2020 Net Profit 2020 NPM ROE PBV PER
ล้านบาท ล้านบาท ล้านบาท (%) (%) (x) (x)

บมจ. ผลิตภัณฑค์อนกรีตชลบุรี CCP 1,522 2,457 83 3.4% 6.3% 1.11 18.3
บมจ. ทักษิณ์คอนกรีต SCP 1,908 1,662 216 13.0% 10.5% 0.89 8.8
บมจ. เอสทีซี คอนกรีตโปรดัคส ์ STC 432 421 15 3.5% 7.3% 1.14 29.4
บมจ. ดีคอนโปรดัคส ์ DCON 2,316 928 92 10.0% 3.9% 0.95 25.1
บมจ. ควอลิตี ÊคอนสตรัคชัÉนโปรดัคส ์ Q-CON 2,144 1,718 114 6.6% 10.2% 1.12 18.8
บมจ. สมารท์คอนกรีต SMART 1,132 417 46 11.0% 9.1% 2.14 24.7

Average 1,576 1,267 94 7.4% 7.9% 1.22 20.9

กลุ่มธ ุรกิจจาํหน่ายปูนซีเมนต ์ Mkt Cap Rev 2020 Net Profit 2020 NPM ROE PBV PER
ล้านบาท ล้านบาท ล้านบาท (%) (%) (x) (x)

บมจ. ปนูซีเมนตน์ครหลวง SCCC 47,880 42,000 3,680 8.8% 11.4% 1.48 13.0
Average 47,880 42,000 3,680 8.8% 11.4% 1.48 13.0

กลุ่มธ ุรกิจร ับจัดการขนส่งระหว่างประเทศ Mkt Cap Rev 2020 Net Profit 2020 NPM ROE PBV PER
ล้านบาท ล้านบาท ล้านบาท (%) (%) (x) (x)

บมจ. เกียรติธนา ขนส่ง KIAT 1,916 784 157 20.0% 14.0% 1.70 12.2
บมจ. ไวส ์โลจิสติกส ์ WICE 4,276 3,996 201 5.0% 24.1% 4.43 21.3
บมจ. ทริพเพิล ไอ โลจิสติกส ์ III 4,595 1,607 162 10.1% 12.7% 3.34 28.3
บมจ. โซนิค อินเตอรเ์ฟรท SONIC 1,535 1,352 60 4.4% 9.6% 2.24 25.7
บมจ. ลีโอ โกลบอล โลจิสติกส ์ LEO 2,189 1,129 57 5.0% 14.0% 3.40 38.5

Average 2,902 1,774 127 7.2% 14.9% 3.02 25.2
Average 1.99 22.0
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แม ้MENA จะเป็นผูใ้หบ้รกิารขนสง่เช่นเดียวกบัตวัเปรยีบเทียบกลุม่ทีÉ ś แตปั่จจยัทีÉผลกัดนั
การเติบโตของรายไดแ้ละกาํไรแตกตา่งกนัอย่างสิ Êนเชิง โดยการเติบโตของ MENA จะ
ขึ Êนอยู่กบัการเติบโตของอตุสาหกรรมก่อสรา้งและวสัดกุ่อสรา้งประเภทปนูซีเมนตแ์ละ
คอนกรตีเป็นหลกั เนืÉองจาก MENA ดาํเนินธุรกิจอยู่ในห่วงโซอ่ปุทานของอตุสาหกรรม
ก่อสรา้ง เพราะไดร้บังานวา่จา้งจากกลุม่โรงงานปนูซีเมนตแ์ละแพลน้ทค์อนกรตีผสมเสรจ็ 
อย่างไรก็ตาม ฝ่ายวิจยัเชืÉอวา่การเคลืÉอนไหวของราคาหุน้ MENA สว่นหนึÉงน่าจะไดร้บั
อิทธิพลจากการเปลีÉยนแปลงของราคาหุน้ในกลุ่มขนสง่ซึÉงเป็นกลุม่ทีÉ MENA เขา้จด
ทะเบียน โดยเฉพาะหุน้ทีÉเกีÉยวขอ้งกบั Logistic ฝ่ายวิจยัจงึนาํ PER ของทัÊง ś กลุม่ธุรกิจทีÉ
นาํมาเปรยีบเทียบหาคา่เฉลีÉยเพืÉอใชใ้นการกาํหนดราคาเหมาะสมของหุน้ MENA ไดท้ีÉ ŚŚ 
เท่า จะใหม้ลูคา่พื Êนฐานสิ Êนปี 2565 เท่ากบั ř.Ŝŝ บาท  

 PBV ของ MENA และบริษัททีน่ำมาเปรียบเทียบ   Sensitivity ของ FV ณ ระดับ PER ต่างๆ 

 
หมายเหตุ : ใช้มูลค่าตามบัญชีสิÊน řQ64 และราคาหุ้นเฉลีÉยตัÊงแต่ ř ม.ค-śř พ.ค ŞŜ 

 

 

 
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั   ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั 

 

ความเสี่ยงทีส่ำคัญ 
1. MENA มีความเสีÉยงในแง่ของรายไดท้ีÉกระจกุตวั เพราะพึÉงพิงลกูคา้รายใหญ่คือ 

กลุม่ปนูนกอินทร ี (บมจ. ปนูซีเมนตน์ครหลวง และ บจ. นครหลวงคอนกรีต) ซึÉง
สดัสว่นยอดขายจากกลุม่นี Êคิดเป็น Ŝş% ของรายไดห้ลกัในปี ŚŝŞś และ Ŝś% ใน 
1Q64 

2. การกาํหนดอตัราคา่บรกิารของ MENA ในเดือนถดัไป สว่นใหญ่จะอา้งอิงจาก
ราคานํÊามนัดีเซล B10 วนัทีÉ Śŝ ของเดือนก่อนหนา้ ดงันัÊนหากราคานํÊามนัดีเซล 
B10 ปรบัตวัขึ Êนในระหวา่งเดือนหลงัจากวนัทีÉกาํหนดราคาอา้งอิงไปแลว้ ก็จะทาํ
ให ้MENA มีตน้ทนุเชื ÊอเพลิงทีÉสงูขึ Êน  

3. การขาดแคลนบคุลากรคนขบัรถจะสง่ผลกระทบตอ่รายได ้โดยเฉพาะรถ Mixer ทีÉ
ตอ้งการคนขบัรถทีÉมีประสบการณส์งู 

4. ความเสีÉยงจากผูถื้อหุน้เดิมทีÉไม่ติด Silent Period จาํนวน 146.3 ลา้นหุน้ ซึÉงหาก
ขายหุน้ออกมาจะกดดนัราคาหุน้ ทัÊงนี Êกลุม่ครอบครวัขจรวฒุิเดชยืนยนัวา่ไม่มี
นโยบายขายหุน้ออก  
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PBV ( เท่า ) ราคาหุน้ท ีѷระดบั PER ต่างๆ 2564F 2565F
EPS ( บาท/หุน้ ) 0.06 0.07
PER 18 1.02 1.18
PER 19 1.08 1.25
PER 20 1.13 1.31
PER 21 1.19 1.38
PER 22 1.25 1.45
PER 23 1.31 1.51
PER 24 1.36 1.58
PER 25 1.42 1.64
PER 26 1.48 1.71
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ประมาณการผลการดำเนินงานปี 2564-66 ของ MENA 

 
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั 

 
  

งบกํา ไรขาดทุน  (ล านบาท )
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2563 2564F 2565F 2566F
ยอดขาย 605          651          695          742          

ตน้ทุนขาย 504          540          573          612          

กาํไรข ัҟนตน้ 101          111          122          130          

ค่าใชจ่้ายในการขาย 62            65            68            71            

ดอกเบีѸยจ่าย 14            7              4              3              

ค่าใชจ่้ายอ ืѷน -           -           -           -           

รายไดอ้ ืѷน 10            13            11            12            

กาํไรสุทธกิ่อนหกัภาษี 34            52            61            68            

ภาษีเงนิได ้ (0)             10            12            14            

ส่วนของผูถ้อืหุน้รายย่อย -           -           -           -           

รายการพเิศษอ ืѷน ๆ -           -           -           -           

กาํไรสุทธ ิ 35            42            48            54            

กาํไรจากการดาํเนนิงาน 35            42            48            54            

Norm EPS 0.06         0.06         0.07         0.07         

การเตบิโตของยอดขาย -12.3% 7.6% 6.8% 6.7%

การเตบิโตของกาํไรจากการดาํเนนิงาน -7.5% 19.7% 16.4% 12.0%

อัตราส่วนกาํไรขั Ѹนตน้ 16.6% 17.0% 17.5% 17.5%

อัตราส่วนกาํไรจากการดําเนนิงาน 5.8% 6.4% 7.0% 7.3%

งบกํา ไรขาดทุนรายไตรมาส  (ล านบาท )
2Q63 3Q63 4Q63 1Q64

ยอดขาย 149          141          135          147          

ตน้ทุนขาย 126          120          110          122          

กาํไรข ัҟนตน้ 23            20            25            25            

ค่าใชจ่้ายในการขาย 17            15            15            15            

ดอกเบีѸยจ่าย 3              3              3              2              

รายไดอ้ ืѷน 3              3              3              5              

กาํไรสุทธกิ่อนหกัภาษี 5              5              11            13            

ภาษีเงนิได ้ 1              0              (0)             (3)             

ส่วนของผูถ้อืหุน้รายย่อย -           -           -           -           

รายการพเิศษอ ืѷน ๆ -           -           -           -           

กาํไรสุทธ ิ 6              5              10            10            

กาํไรจากการดาํเนนิงาน 6              5              10            10            

Norm EPS 0.01         0.01         0.02         0.02         

ยอดขาย (QoQ) -17% -6% -4% 9%

กาํไรขั Ѹนตน้ (QoQ) -29% -11% 24% -2%

กาํไรจากการดาํเนนิงาน (QoQ) -53% -14% 97% -2%

อัตราส วนทางการเงิน
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2563 2564F 2565F 2566F
อัตราส่วนสภาพคล่อง (เท่า) 0.54         1.32         1.28         1.64         

อัตราส่วนหมุนเวยีนลูกหนีѸการคา้ (เท่า) 6.82         6.25         6.25         6.25         

อัตราส่วนหมุนเวยีนสนิคา้คงเหลอื (เท่า) 207.51      207.42      206.19      206.17      

อัตราส่วนหมุนเวยีนเจา้หนีѸการคา้ (เท่า) 8.69         8.73         8.68         8.68         

หนีѸสนิต่อส่วนผูถ้อืหุน้ 0.53         0.28         0.22         0.20         

Net Gearing Ratio 0.33         0.05         0.02         Net Cash

ผลตอบแทนจากสนิทรัพย์เฉลีѷย 3.6% 4.4% 4.9% 5.6%

ผลตอบแทนจากผูถ้อืหุน้เฉลีѷย 6.0% 6.1% 6.2% 6.8%
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ประมาณการผลการดำเนินงานปี 2564-66 (ต่อ) 

 
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั 

 

งบกระแสเงินสด (ล านบาท )
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2563 2564F 2565F 2566F
กระแสเงนิสดจากการดาํเนนิงาน
กาํไรก่อนภาษีเงนิได ้ 34            52            61            68            

รายการเปลีѷยนแปลงทีѷไม่กระทบเงนิสด
ค่าเส ืѷอมราคาและตัดจําหน่าย 93            93            103          113          

กาํไร/ขาดทุนจาก Fx ทีѷไม่ไดรั้บรู ้ - - - -

อ ืѷนๆ 10            (9)             (11)           (13)           

เพิѷม/ลด จากกจิกรรมการดําเนนิงาน 11            (11)           (4)             (5)             

กระแสเงนิสดจากการดาํเนนิงานสุทธ ิ 148           125          148          163          

กระแสเงนิสดจากการลงทนุ
เพิѷม/ลด จากการลงทุนระยะสั Ѹน -           -           -           -           

เพิѷม/ลด จากการลงทุนทีѷเก ีѷยวขอ้ง 8              -           -           -           

เพิѷม/ลด จากสนิทรัพย์ถาวร (1)             (100)         (100)         (100)         

กระแสเงนิสดจากการลงทนุสุทธ ิ 7              (100)         (100)         (100)         

กระแสเงนิสดจากการจดัหาเงนิ
เพิѷม/ลด เงนิกู ้ (16)           (56)           (29)           (33)           

เพิѷม/ลด ทุนและส่วนเกนิมูลค่าหุน้ -           160          -           -           

เพิѷม/ลด วอร์แรนท์ - - - -

ลด จ่ายปันผล -           (25)           (29)           (33)           

กระแสเงนิสดจากการจดัหาเงนิสุทธ ิ (149)          33            (79)           (54)           

เพิѷม/ลด เงนิสดสุทธ ิ 6              58            (31)           9              

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2563 2564F 2565F 2566F
เงนิสดและเทยีบเท่าเงนิสด 7 65 34 43

ลูกหนีѸการคา้ 89 104 111 119

สนิคา้คงเหลอื 2 3 3 3

สนิทรัพย์สทิธกิารใช ้+สนิทรัพย์อ ืѷนๆ 434           429          431          433          

ทีѷดนิ อาคาร และอุปกรณ ์สุทธิ 385 392 390 377

สนิทรพัยร์วม 917           993          969          975          

เจา้หนีѸการคา้+หนีѸสนิอ ืѷนๆ 117 118 124 130

หนีѸสนิทีѷมภีาระดอกเบีѸยจ่ายระยะสั Ѹน 113 63 43 23

หนีѸสนิทีѷมภีาระดอกเบีѸยจ่ายระยะยาว 89 38 8 7

หนีҟสนิรวม 319           219          175          160          

ทุนทีѷชําระแลว้ 275           367          367          367          

ส่วนเกนิมูลค่าหุน้+สาํรองตามกฎหมาย 120           188          188          188          

กาํไรสะสม 201           201          220          242          

ส่วนของผูถ้อืหุน้ 598 774 793 815

ส่วนของผูถ้อืหุน้รายย่อย -           -           -           -           

หนีҟสนิและส่วนของผูถ้อืหุน้ 917 993 969 975

สมมติฐานในการทําประมาณการ
ส้ินสุด 31 ธ.ค.
รายไดธุ้รกจิ Mixer (ลา้นบาท) 411           458          491          525          

จํานวนรถ Mixer เฉลีѷย (คัน) 465           495          515          535          

รายไดธุ้รกจิ Trailer (ลา้นบาท) 157           153          161          169          

จํานวนรถ Trailer เฉลีѷย (คัน) 81            75            75            75            

รายไดธุ้รกจิขาย (ลา้นบาท) 36            40            44            48            

Gross margin เฉลีѷย 16.6% 17.0% 17.5% 17.5%

%SG&A/Sale 10.3% 10.0% 9.8% 9.6%

Effective tax rate -1% 20% 20% 20%


