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CK Outperform 

 14.90 
 

21.00 
 40.94 

แนวโน้มกำไรแกร่ง ทั้งธุรกิจหลักและรายการพิเศษ  2.68 
 

Flash Poins  
• คาด 3Q68 กำไรสุทธิ 1,403 ล้านบาท เพ่ิมขึ้น 39%YoY สนับสนุนจากรายได้ธุรกิจ

ก่อสร้างที่เติบโต 15%YoY อยู่ที่ 1.08 หมื่นล้านบาท โดยมีรายได้งานก่อสร้างรถไฟฟ้า
สายสีส้ม และงาน M&E รถไฟฟ้าสายสีน้ำเงินเข้ามาเพ่ิมเติมในปีนี้ และยังรักษาอัตรากำไร
ขั้นต้นได้ในเกณฑ์มาตรฐานที่ 7.7% บวกกับส่วนแบ่งกำไรตามส่วนได้เสียจาก CKP และ 
BEM ที่เพิ่มขึ้น โดย CKP จะทำกำไรได้สูงสุดของปีในช่วงฤดูฝน ส่วน BEM ได้รับอานิสงค์
จากการเดินทางของผู้คนที่มากขึ้นและมีการควบคุมต้นทุนเข้มงวด ขณะทีก่ารลงทุนใน 
TTW ก็ได้รับเงินปันผลเข้ามาตามปกติ 232 ล้านบาท 

• นอกจากกำไรปกติแล้ว ไตรมาสนี้ CK จะรับรูก้ำไรพิเศษก่อนภาษีจำนวน 750 ล้านบาท 
มาจากการขายหุ้นบริษัทหลวงพระบางพาวเวอร์ 10% ให้กับ TTW  และส่วนต่างมูลค่าที่
เกิดจากการเปลี่ยนแปลงวิธีบันทึกมูลค่าเงินลงทุนตามวิธีสว่นได้เสียมาเป็นการบันทึก
ด้วยมูลค่ายุติธรรม สำหรับเงินลงทุนในหลวงพระบางพาวเวอร์ที่เหลืออีก 10%  

Impact  Ins ight  
• ปัจจุบัน CK มีงานในมือ 1.9 แสนล้านบาท เป็นเครื่องการันตีรายได้ที่มั่นคงในอนาคต และ

ช่วยลดแรงกดดันเรื่องการหางานใหม่ที่มีการแข่งขันสูง โดย CK มีงานใหม่ที่อยู่ระหว่าง
การติดตามอีก 746,000 ล้านบาท โครงการที่มีโอกาสเปิดประมูลในระยะถัดไปคืองาน
ก่อสร้างรถไฟสายสีแดง ช่วงรังสิต-ธรรมศาสตร์ มูลค่า 4,000 ล้านบาท ถนนมอเตอร์
เวย์ M5 มูลค่า 25,000 ล้านบาท และรถไฟไทยจีนเฟส 2 มูลค่า 235,000 ล้านบาท 
รวมถึงโครงการ Double Deck ของ BEM มูลค่า 35,000 ล้านบาท 

• Business Model ของ CK มีลักษณะพิเศษ โดยมีการรับงานก่อสร้างในฐานะผู้รับเหมา 
พร้อมเข้าถือหุ้นในธุรกิจสัมปทาน สร้างผลตอบแทนที่สม่ำเสมอในรูปส่วนแบ่งกำไรตาม
ส่วนได้เสียและเงินปันผล ทำให้กำไรของ CK มีเสถียรภาพสูงมากกว่าบริษัทรับเหมาอื่นๆ 

Execution  
• ฝ่ายวิจัยให้น้ำหนักลงทุน Outperform โดยแนวโน้มกำไร 3Q68 ที่ออกมาแข็งแกร่ง จะ

สนับสนุนราคาหุ้นให้มีโอกาสสรา้งผลตอบแทนชนะตลาด ประเมินราคาเหมาะสมวิธี 
Sum of the part อยู่ที่ 21.00 บาท  คิดเป็น Implied PER ปี 2569 ที่ 19.60 เท่า มี 
Upside จากราคาปัจจุบัน 41% 
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ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส  

EPS (บาท ) ASPS IAA Cons % diff
2568F 1.52 1.18 29%
2569F 1.07 1.16 -8%

หุ้น
2568F 2569F 2568F 2569F

CH KARNCHANG PCL 13.21 12.62 0.92 0.88
STECON GROUP PCL 11.42 10.86 0.70 0.68
SEAFCO PCL 12.11 11.50 1.13 1.06
PYLON PCL 8.66 8.66 1.76 1.68

PE PBV

ส้ิ น สุด 31 ธ.ค . 2566 2567 2568F 2569F 2570F

ก ำไรสทุธิ 1,501 1,446 2,582 1,815 1,871
Norm. Profit 1,462 1,446 1,982 1,815 1,871
EPS (บำท) 0.89 0.85 1.52 1.07 1.10
DPS (บำท) 0.30 0.30 0.40 0.50 0.50
PER (X) 16.8 17.5 9.8 13.9 13.5
Dividend Yield (%) 2.01% 2.01% 2.68% 3.36% 3.36%
Book Value (บำท) 15.0 15.3 16.4 17.0 17.6
P/BV (X) 0.99 0.97 0.91 0.88 0.85
EV/EBITDA (X) 15.8 15.4 13.1 15.4 15.1

SET ESG Ratings AA
CG Score ดีเลิศ
Anti-corruption ท่ีผ่านการรับรอง -

จัดทำโดย : ประสิทธิ์ รัตนกิจกมล CFA,CISA  
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทุนและทางเทคนิค 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 025917 
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คาด 3Q68 กำไรสทุธ ิ1,403 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 39%YoY   
ฝ่ายวิจัยคาดการณ์กำไรสทุธิงวด 3Q68 ของ CK จะทำได้สูงถึง 1,403 ล้านบาท (+63%QoQ,+39%YoY) โดย
มีการบันทึกกำไรพิเศษก่อนภาษ ี750 ล้านบาท จากการขายหุ้นบริษัทหลวงพระบางพาวเวอร์ 10% ให้กับ TTW 
หากไม่นับรายการดังกล่าว ประเมินว่า CK จะมีกำไรจากการดำเนนิงาน 803 ล้านบาท แม้จะลดลง 20%YoY แต่
ถือเปน็ฐานกำไรทีอ่ยู่ในเกณฑ์ดี เนื่องจากงวด 3Q67 CK มีกำไรทีสู่งกว่าปกตเิพราะมีการรับรู้สว่นแบ่งกำไรตาม
ส่วนได้เสียจากบริษัทหลวงพระบางพาวเวอร์เข้ามามากกว่าปกติ เกิดจากเงินบาททีแ่ข็งค่าขึ้นอย่างมีนัยสำคัญใน
ระหว่างงวด 3Q67 ทำให้บริษทัหลวงพระบางพาวเวอร์มีกำไรจากอัตราแลกเปลีย่นจำนวนมากเพราะมีหนีเ้ป็น
สกุลดอลลารส์หรัฐ ขณะที่ไตรมาสนี้ค่าเงินบาทคอ่นข้างมเีสถยีรภาพจึงไม่เกิดกำไรจากอัตราแลกเปลี่ยนมาก
เหมือนปีก่อน ไตรมาสนี้ฝ่ายวิจัยประเมินว่า CK จะมีรายได้ธุรกิจก่อสร้างเพิ่มขึ้น 15%YoY อยู่ที ่ 10,800 ล้าน
บาท จากการรับรู้รายไดเ้พิ่มขึน้ของงานโครงการใหม่ ได้แก ่ งานก่อสร้างรถไฟฟ้าสายสสี้ม และงาน M&E 
โครงการรถไฟฟ้าสายสนี้ำเงิน โดย Product Mixed จากงานก่อสร้างทีม่ี margin สูง ประเภทงานก่อสร้าง
รถไฟฟ้าที่มากขึ้น ในขณะที่สดัสว่นงาน margin ต่ำประเภทงานกอ่สร้างโรงพยาบาลที่นอ้ยลง จะช่วยหนุนอัตรา
กำไรขั้นต้นไตรมาสนี้ให้เพิ่มขึ้นมาอยู่ที ่7.7% สูงกวา่งวด 3Q67 ที่ทำได้ 7.0% ส่วนอุบตัิเหตุหลมุยุบบริเวณสถานี
รถไฟฟ้าวชิรพยาบาล โครงการรถไฟฟ้าสายสมี่วงใตท้ี่กิจการร่วมค้า CKST ( CK ถือหุ้น 55%,STECON ถือหุ้น 
45%) อยู่ระหว่างการสำรวจความเสียหายและทำเร่ืองเคลมประกัน ไมน่่าจะส่งผลอยา่งมีนยัสำคัญต่อต้นทุน
โครงการและระยเวลาในการก่อสร้าง โดยค่าใช้จ่ายตา่งๆทีเ่กิดขึ้นจะถูกบันทึกเข้าไปเปน็ส่วนหนึ่งของต้นทุน
โครงการ สำหรับส่วนแบ่งกำไรตามสว่นไดเ้สยี คาดจะรับรู้ 650 ล้านบาท โดย CKP จะทำกำไรได้สูงสุดของปี
ในช่วงฤดูฝน สว่น BEM ก็ได้อานิสงค์จากการเดนิทางของผู้คนทีม่ากข้ึนและมีการควบคุมตน้ทนุเขม้งวด ขณะที่
การลงทุนใน TTW ได้รับเงนิปันผลเข้ามาตามปกติ 232 ล้านบาท ส่วนรายการอืน่ๆในงบกำไร/ขาดทุน ได้แก ่
รายได้ค่าบริหารโครงการ รายไดค่้าเช่า รายไดอ้ื่น ดอกเบีย้รับ/จ่าย และค่าใช้จ่ายในการขายและบรหิาร ฝ่ายวิจัย
ประเมินอยู่ในระดับไม่ต่างจากเดมิมากนัก  

รายไดแ้ละ GROSS MARGIN ธรุกจิกอ่สรา้ง  ส่วนแบ่งกำไรตามส่วนได้เสีย และเงินปันผล TTW 
 

 

  

 
ท่ีมา : สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส  ท่ีมา : สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส 

ธุรกรรมการขายหุ้นบริษัทหลวงพระบางพาวเวอร์ให้กับ TTW ถอืเปน็การปรับโครงสร้างการถือหุน้ภายในกลุ่ม
บริษัท ซึ่งจะช่วยลดความผนัผวนของผลประกอบการของ CK ในอนาคต เนื่องจากบริษัทหลวงพระบางพาวเวอร์ 
อยู่ในระหวา่งการก่อสร้างโรงไฟฟ้าหลวงพระบาง และมีการกู้ยืมเงินสกุลดอลลารเ์พิ่มขึน้เร่ือยๆ จึงเกิดความเสี่ยง
ด้านอัตราแลกเปลีย่นจากค่าเงนิบาทเทียบกับสกุลดอลลาร์ทีเ่ปลีย่นแปลงทุกไตรมาส ทำให้ CK ที่ถือหุ้นบริษัท
หลวงพระบางพาวเวอร์ 20% ตอ้งรับรู้ผลประกอบการของบริษัทหลวงพระบางพาวเวอร์ตามวิธีสว่นไดเ้สีย จึง
ตัดสนิใจขายหุ้นสัดส่วน 10% ให้กับ TTW ในวนัที ่30 กันยายน 2568 ทำให้เกิดกำไรพิเศษ 2 สว่น ได้แก่ กำไรจาก
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การขายหุ้น 10% และกำไรทางบญัชีจากการเปลี่ยนแปลงวิธีบนัทกึมูลค่าเงนิลงทนุตามวิธสี่วนได้เสียมาเปน็การ
บันทึกดว้ยมูลค่ายตุิธรรมสำหรับเงินลงทุนในหลวงพระบางพาวเวอร์สว่นทีเ่หลอือีก 10%  

พืน้ฐานมัน่คง ม ีBacklog รองรบัรายได้ไมต่ำ่กวา่ 4 ป ี  
ปัจจุบัน CK มีงานคงเหลอืในมือ 1.9 แสนล้านบาท ถอืเปน็หลักประกันที่มัน่คง เพียงพอรองรับการสร้างรายได้ไม่
ต่ำกว่า 4 ป ีและช่วยให้ CK ไมม่ีแรงกดดันเร่ืองการหางานใหมท่ี่มีการแข่งขันสูง เปิดโอกาสเลือกรับงานใหม่ที่จะเป็น
ประโยชน์สูงสดุภายใต้ทรัพยากรที่มีอยู่ ฝา่ยวิจัยจึงเช่ือมัน่ว่า CK จะรักษาอตัรากำไรข้ันต้นของธุรกิจรับเหมา
ก่อสร้างได้ไม่ต่ำกว่า 7% ในช่วงหลายปีข้างหนา้ โดย CK ยังมีงานใหม่ทีอ่ยู่ระหวา่งการติดตาม มูลค่ารวมกว่า 
746,000 ล้านบาท โครงการที่มีโอกาสเปิดประมลูในระยะถดัไปคืองานกอ่สร้างรถไฟสายสีแดง ช่วงรังสิต-
ธรรมศาสตร์ มลูค่า 4,000 ล้านบาท ถนนมอเตอร์เวย์ M5 มูลค่า 25,000 ล้านบาท และรถไฟไทยจนีเฟส 2 มลูค่า 
235,000 ล้านบาท รวมถึงโครงการ Double Deck ของ BEM มลูค่า 35,000 ล้านบาท 

นอกเหนือจากธุรกิจก่อสร้างแลว้ บริษัทลูกทุกแห่งของ CK ยังมีแนวโน้มที่สดใสและพรอ้มสร้างผลตอบแทนที่ดี
ให้กับ CK โดยเฉพาะ BEM ที่เร่ิมเห็นสญัญาณการฟื้นตัวของจำนวนผู้ใช้ทางด่วนบางเส้นทาง และจำนวน
ผู้ใช้บริการรถไฟฟ้าใต้ดนิสายสนีำ้เงินในเดอืน ก.ย 68 ซึ่งฝ่ายวิจัยเช่ือวา่จำนวนผู้ใช้ทางดว่นขัน้ที่ 1 น่าจะเพิ่มขึน้
อีก หลังการก่อสร้างทางด่วนดาวคะนอง-พระราม 3 ที่เช่ือมต่อเข้ากับทางด่วนขั้นที่ 1 แล้วเสร็จกลางปี 2569 ช่วย
ลดปริมาณรถที่หนาแนน่ และส่งผลบวกต่อเนือ่งไปถึงทางดว่นขัน้ที่ 2 ที่รับรถต่อมาจากทางด่วนขัน้ที่ 1ขณะที่การ
เปิดโครงการ ดุสิต เซน็ทรัล พาร์ค ที่อยู่บริเวณหัวมุมถนนสลีมตดักับถนนพระราม 4 ซึ่งอยูต่ิดกบัสถานีรถไฟฟา้
ใต้ดินสีลม (MRT) สายสนี้ำเงินและมีทางเช่ือมจากสถานี MRT สีลม เข้าสูต่ัวห้างโดยตรง จะเป็นแมเ่หล็กดึงดูดการ
เดินทางและใช้บริการรถไฟฟ้าใตด้ิน สถานสีีลม อย่างมนีัยสำคัญ  

ราคาเหมาะสมวธิ ีSum of the Part อยูท่ี ่21 บาท คงนำ้หนกัลงทนุ Outperform 

ฝ่ายวิจัยให้นำ้หนักลงทนุ Outperform โดยแนวโนม้กำไร 3Q68 ที่ยังแข็งแกร่ง และทิศทางธุรกิจในอนาคตที่ยังมี
โอกาสเตบิโตได้จากงานประมูลโครงการขนาดใหญ่จำนวนมากที่ทยอยเกิดขึ้น จะสนบัสนุนราคาหุ้นให้มีโอกาส
สร้างผลตอบแทนชนะตลาด ประเมินราคาเหมาะสมวิธี Sum of the part อยู่ที ่21.00 บาท  Upside 41% 
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ESG 
Environment (E) 

• การดำเนินธุรกิจก่อสร้างขนาดใหญ่ จะมีประเด็นที่ตอ้งให้ความสำคัญเรื่องสิ่งแวดล้อม ไม่ว่าจะเปน็การ
ควบคุมคุณภาพอากาศ การควบคุมคุณภาพเสียง การใช้พลังงาน และการบำบัดน้ำทิ้งและกำจัดของ
เสีย โดย CK ได้ปฎิบตัิตามบทบญัญัติกฎหมายทีเ่กี่ยวขอ้งกับการก่อสร้างอย่างเคร่งครัด และได้รเิร่ิม
การการประยุกต์ใช้เทคโนโลยีและเทคนิคที่ทันสมยัได้มาตรฐาน ด้วยการนำเทคโลยีการออกแบบและ
ก่อสร้างดว้ยระบบ BIM (BUILDING INFORMATION MODELING) เข้ามาใช้ในการวางแผนการ
ก่อสร้างให้เปน็ไปอย่างมีประสิทธภิาพ ซึ่งทำให้งานกอ่สร้างมีความรวดเร็ว สามารถควบคุมคุณภาพ
งานก่อสร้าง และควบคุมการใช้ทรัพยากรให้เกิดประโยชนส์ูงสุดอีกทั้งยังช่วยทำให้เกิดการบริหาร
ต้นทนุได้ดยีิ่งขึ้น 

Social (S) 

• CK มีการประเมินและวางแผนเพื่อป้องกันผลกระทบที่อาจเกิดขึน้ตอ่ชุมชนในระหวา่งการดำเนินการ
ก่อสร้าง ส่งเสริมการมสี่วนร่วมของชุมชน เพือ่ให้ได้รับการยอมรับและไว้วางใจจากชุมชนที่ตัง้อยู่
โดยรอบพื้นที่โครงการก่อสร้าง โดยมีโครงการที่ช่วยพัฒนาชุมชนและสังคม อาทิ การสมทบทนุ
ก่อสร้างหอผู้ปว่ยโรงพยาบาลสนามเร่งด่วนสำหรับผู้ปว่ยโควิด โรงพยาบาลจุฬาลงกรณ์ นอกจากนี ้
CK ยังให้ความสำคัญสูงสุดในดา้นความปลอดภัยและอาชีวอนามัยของพนักงานและผูเ้กี่ยวขอ้ง เพราะ
หากเกิดอบุัตเิหตุจากการก่อสร้างจะส่งผลร้ายแรงตอ่ช่ือเสยีงของบริษัท CK โดยมีการบรรจุ
รายละเอียดไว้ในแผนการจัดการด้านความปลอดภัยและอาชีวอนามัย ที่พนักงานและผู้รับเหมาช่วงต้อง
ปฏิบัตติามอยา่งเคร่งครัด ซึ่งกำหนดให้มีการประชุมสปัดาหล์ะ 1 คร้ัง เพื่อให้เกิดความปลอดภัยและยัง
เป็นการควบคุมการสูญเสยีจากการเกิดอบุัตเิหตุในการทำงาน 

Governance (G) 
• CK ยึดถือหลัก CG Code ปี 2560 ของสำนักงาน ก.ล.ต ในการกำกับดูแลกิจการที่ดี โดยมี

คณะกรรมการบรรษัทภิบาลและบริหารความเสี่ยงดแูลการปฏบิัตติาม พร้อมทบทวนนโยบายและแนว
ปฏิบัตอิย่างสม่ำเสมอทุกปี โดยมีการเปิดเผยขอ้มลูโครงการและงบการเงินอย่างตรงไปตรงมา จัดให้มี
การประชุมนักวิเคราะหอ์ย่างสม่ำเสมอทุกไตรมาส ซึ่ง CK ได้รับการประเมิน ESG Rating ระดับ “AA” 
จากตลาดหลักทรัพย์ฯ และรางวลั ESG 100 ต่อเนือ่งหลายปี ซึง่สะท้อนถึงความมุ่งมั่นในการดำเนิน
ธุรกิจอย่างยั่งยืนภายใต้หลักธรรมาภิบาลทีเ่ข้มแข็ง 

ESG Comment: ลักษณะการประกอบธุรกิจของ CK มีความเกี่ยวพันกับประเดน็ความปลอดภัยและ
สิ่งแวดล้อมสูง เพราะมีการใช้คนงานจำนวนมากในการก่อสร้างและบอ่ยคร้ังที่ตอ้งทำงานในพืน้ที่เกี่ยวขอ้งกับ
ชุมชน อย่างไรก็ตามผลการดำเนนิงานในช่วงหลายปทีี่ผ่านมา ถอืว่า CK ได้ปฏิบตัิตามหลักความปลอดภัยเป็น
อย่างดี โดยไมม่ีเคสอบุัตเิหตุร้ายแรงและก่อสร้างแลว้เสร็จได้ตามกำหนดการ ในดา้นการกำกบัดูแลกจิการที่ดี CK 
ได้้รัับผลการประเมิินการกำกับดูแูลกิิจการบริิษััทจดทะเบีียนไทย (CGR) จากสมาคมส่่งเสริิมสถาบััน
กรรมการบริิษััทไทย (IOD) ในเกณฑ์์ “ดีเีลิิศ” เป็น็ปีีที่่ 9 ติิดต่่อกันั 
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คาดการณผ์ลการดำเนนิงาน 3Q68 

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส

 
สถานะ BACKLOG ของ CK  การประเมิน FAIR VALUE วิธี SUM OF THE PART 

 

 
 

 
 

ท่ีมา : สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส  ท่ีมา : สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส 

 
  
  

Key Data (ล้านบาท ) 1Q67 2Q67 3Q67 4Q67 1Q68 2Q68 3Q68F %QoQ %YoY 9M68F 9M67 %YoY
รายไดก้่อสรา้ง 9,458 9,206 9,381 9,413 11,900 10,730 10,800 1% 15% 33,429 28,044 19%

ก าไรขัน้ตน้ 717 659 659 682 921 844 832 -1% 26% 2,596 2,034 28%

คา่ใชจ้า่ยในการขาย -533 -545 -555 -596 -556 -534 -551 3% -1% -1,641 -1,633 0%

ดอกเบีย้จา่ย -360 -402 -587 -671 -507 -551 -570 3% -3% -1,628 -1,349 21%

ก าไรจากการด าเนนิงาน 121 488 1,008 -171 282 863 803 -7% -20% 1,948 1,617 20%

ก าไรสทุธิ 121 488 1,008 -171 282 863 1,403 63% 39% 2,548 1,617 58%

รายการพเิศษ ( สทุธจิากภาษี ) 0 0 0 0 0 0 600 600 0

EPS 0.07 0.29 0.59 -0.10 0.17 0.51 0.83 63% 39% 1.50 0.95 58%

Gross Margin 7.6% 7.2% 7.0% 7.2% 7.7% 7.9% 7.7% 7.8% 7.3%

SG&A/Sale 5.6% 5.9% 5.9% 6.3% 4.7% 5.0% 5.1% 4.9% 5.8%
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       ราคาทนุ Fair Value มีผลต่อ Methodology

(ล้านบาท) 2568 Fair value 

CK 25,847 12,408 7.33
PER 20X (เฉพาะก าไร
จากธุรกจิรบัเหมา)

TTW 1,256 6,967 3.37 DCF - discount 10%

BEM 31,324 46,702 9.08 DCF - discount 10%

CK Pow er 7,582 9,657 1.23 DCF - discount 10%

Total 66,009 75,734

หกัลบดว้ยหนี้ส าหรบัเงนิลงทุน 40,162 ลา้นบาท

adjusted Equity 35,572 ลา้นบาท

จ านวนหุน้ 1,694 ลา้นหุน้

Total ( บาท/หุน้ ) 21.00
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ประมาณการผลการดำเนนิงานป ี2568-2570 ของ CK 

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส

 

งบก าไรขาดทุน (ล้านบาท) งบกระแสเ งินสด (ล้านบาท)
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F
ยอดขาย 37,458 42,329 41,097 42,330 กระแสเงนิสดจากการด าเนนิงาน

ตน้ทนุขาย 34,742 39,087 38,117 39,261 ก าไรสทุธิ 1,446 2,582 1,815 1,871

ก าไรขัน้ตน้ 2,716 3,242 2,980 3,069 รายการเปลีย่นแปลงทีไ่ม่กระทบเงนิสด -2,235 -1,965 -2,066 -2,155

คา่ใชจ้า่ยในการขาย 2,229 2,220 2,280 2,349 คา่เสืม่ราคาและตัดจ าหน่าย 854 898 968 1,038

ดอกเบีย้จา่ย 2,020 2,198 2,163 2,237 ก าไร/ขาดทนุจาก Fx ทีไ่ม่ไดรั้บรู ้ 24 0 0 0

คา่ใชจ้า่ยอืน่ 0 0 0 0 อืน่ๆ 0 0 0 0

รายไดอ้ืน่+สว่นแบง่ก าไรตามสว่นไดเ้สยี 2,283 2,456 2,494 2,606 เพิม่/ลด จากกจิกรรมการด าเนนิงาน 6,268 -9,305 370 -488

ก าไรสทุธกิ่อนหกัภาษี 1,654 2,151 1,994 2,054 กระแสเงนิสดจากการด าเนนิงานสทุธิ 5,547 -7,736 1,147 326

ภาษีเงนิได ้ 119 264 120 123 กระแสเงนิสดจากการลงทนุ

สว่นของผูถ้ือหุน้รายย่อย 89 54 60 60 เพิม่/ลด จากการลงทนุระยะสัน้ 154 955 1,003 1,048

รายการพเิศษอืน่ ๆ 0 750 0 0 เพิม่/ลด จากการลงทนุทีเ่กีย่วขอ้ง -1,081 -54 -60 -60

ก าไรสทุธิ 1,446 2,582 1,815 1,871 เพิม่/ลด จากสนิทรัพย์ถาวร -373 -700 -700 -700

ก าไรจากการด าเนนิงาน 1,446 1,982 1,815 1,871 กระแสเงนิสดจากการลงทนุสทุธิ -1,275 -799 -757 -712

Norm EPS 0.85         1.17         1.07         1.10         กระแสเงนิสดจากการจัดหาเงนิ

เพิม่/ลด เงนิกู ้ 45 2,000 2,000 2,000

การเตบิโตของยอดขาย 2.7% 13.0% -2.9% 3.0% เพิม่/ลด ทนุและสว่นเกนิมูลคา่หุน้ -130 0 0 0

การเตบิโตของก าไรจากการด าเนนิงาน -1% 37% -8% 3% ลด จา่ยปันผล -553 -678 -847 -847

อัตราสว่นก าไรขัน้ตน้ 7.3% 7.7% 7.3% 7.3% กระแสเงนิสดจากการจัดหาเงนิสทุธิ -1,868 1,322 1,153 1,153

อัตราสว่นก าไรจากการด าเนนิงาน 3.9% 4.7% 4.4% 4.4% เพิม่/ลด เงนิสดสทุธิ 2,404 -7,212 1,543 766

งบก าไรขาดทุนรายไตรมาส (ล้านบาท) งบดุล (ล้านบาท)
3Q67 4Q67 1Q68 2Q68 ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F

ยอดขาย 9,469 9,504 11,991 10,837 เงนิสดและเทยีบเทา่เงนิสด 10,188 2,976 4,520 5,286

ตน้ทนุขาย 8,722 8,731 10,979 9,886 ลกูหนีก้ารคา้ 5,472 8,032 7,824 8,066

ก าไรขัน้ตน้ 747 772 1,012 951 สนิคา้คงเหลอื 1,525 1,693 1,644 1,693

คา่ใชจ้า่ยในการขาย 555 596 556 534 สนิทรัพย์หมุนเวยีนอืน่ 28,968 25,987 25,335 26,093

ดอกเบีย้จา่ย 587 671 507 551 ทีด่นิ อาคาร และอุปกรณ์ สทุธิ 9,592 9,394 9,126 8,788

คา่ใชจ้า่ยอืน่ 0 0 0 0 สนิทรัพย์รวม 113,102 107,155 109,516 113,050

รายไดอ้ืน่ 1,443 380 387 1,025 เจา้หนีก้ารคา้ 4,376 4,908 4,781 4,929

ก าไรสทุธกิ่อนหกัภาษี 1,047 -115 336 891 หนีส้นิหมุนเวยีนอืน่ 36,888 27,559 28,138 29,561

ภาษีเงนิได ้ 24 38 35 32 หนีส้นิทีม่ภีาระดอกเบีย้ ระยะสัน้ 16,419 18,419 20,419 22,419

สว่นของผูถ้ือหุน้รายย่อย -15 -18 -19 4 หนีส้นิทีม่ภีาระดอกเบีย้ ระยะยาว 38,039 38,039 38,039 38,039

รายการพเิศษอืน่ ๆ 0 0 0 0 หนีส้นิรวม 86,623 78,827 80,279 82,850

ก าไรสทุธิ 1,008 -171 282 863 ทนุทีช่ าระแลว้ 1,694 1,694 1,694 1,694

ก าไรจากการด าเนนิงาน 1,008 -171 282 863 สว่นเกนิมูลคา่หุน้ 4,977 4,977 4,977 4,977

Norm EPS 0.61         (0.10)        0.17         0.52         ก าไรสะสม 17,706 19,611 20,578 21,602

สว่นของผูถ้ือหุน้ 25,910 27,814 28,782 29,806

ยอดขาย (QoQ) 1.9% 0.4% 26.2% -9.6%

ก าไรขัน้ตน้ (QoQ) 0.2% 3.4% 31.1% -6.1% สว่นของผูถ้ือหุน้รายย่อย 569 515 455 395

ก าไรจากการด าเนนิงาน (QoQ) 106.5% -117.0% -265.2% 205.7% หนีส้นิและสว่นของผูถ้ือหุน้ 113,102 107,155 109,516 113,050

อัตราส่วนทางการเ งิน สมมติฐานในการท าประมาณการ
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F
อัตราสว่นสภาพคลอ่ง (เทา่) 1.01         1.02         1.00         0.98         

อัตราสว่นสภาพคลอ่งหมุนเร็ว (เทา่) 0.95         0.94         0.92         0.91         งานทีเ่ซ็นสัญญาเพิม่ระหวา่งปี ( ลา้นบาท ) 90,644 45,000 40,000 40,000

อัตราสว่นหมุนเวยีนลกูหนีก้ารคา้ (เทา่) 6.85         5.27         5.25         5.25         Backlog ณ สิน้ปี ( ลา้นบาท ) 181,721 184,392 183,295 180,965

อัตราสว่นหมุนเวยีนสนิคา้คงเหลอื (เทา่) 24.56        25.00        25.00        25.00        Gross margin 7.25% 7.25% 7.25% 7.25%

อัตราสว่นหมุนเวยีนเจา้หนีก้ารคา้ (เทา่) 8.56         8.62         8.60         8.59         SG$A/Sale 5.9% 5.5% 5.5% 5.5%

หนีส้นิตอ่สว่นผูถ้ือหุน้ 3.34         2.83         2.79         2.78         Effective tax rate 7.2% 6.0% 6.0% 6.0%

Net Gearing 1.67         1.89         1.84         1.83         

ผลตอบแทนจากสนิทรัพย์เฉลีย่ 1.3% 2.4% 1.7% 1.7%

ผลตอบแทนจากผูถ้ือหุน้เฉลีย่ 5.6% 9.3% 6.3% 6.3%


