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ลักษณะธุรกิจ 
ดําเนินธุรกิจใหบริการงานกอสรางงานโลหะใหกับผูรับเหมาหลักและ
จากบริษัทเจาของโครงการโดยตรง โดยกลุมอุตสาหกรรมท่ีเปนฐาน
ลูกคาสวนใหญของบริษัทๆ ไดแก ลูกคาในกลุมอุตสาหกรรมพลังงาน 

 
• ผลการดําเนินงาน 1Q55 กําไรสุทธิเติบโต 81%y-y  
• แนวโนมผลการดําเนินงานป 2555 – 2556 คาดกําไรสุทธิจะอยู

ในชวงทรงตัวโดยจะลดลงเล็กนอยในป ’55 และจะกลับมาสูงขึ้นใน
ป ‘56 

• แนะนํา “ซื้อ” ราคาพื้นฐานป 2555 อยูที่ 23.30 บาท/หุน และเงิน
ปนผลอีก 3.08 บาท/หุน 

 
ประเด็นขาว 
ผูบริหารเผยวาในปนี้บริษัทอยูระหวางประมูลงานมูลคารวมประมาณ 
2.2 พันลานบาท และจะเขารวมประมูลงานมูลคาประมาณ 9.4 พันลาน
บาท สําหรับโครงการป 2556 - 2557 
 
ความเห็น  
ทางฝายมองวาบริษัทเปนหุนปนผลเดน มีฐานะทางการเงินแข็งแกรง
แมวาในชวง 2-3 ปอาจไมมีการเติบโตของกําไร แตบริษัทมีจุดเดนใน
เร่ือง ผลตอบแทนผูถือหุน อัตราการทํากําไร และเงินปนผลในระดับสูง 
 
คําแนะนําการลงทุน  
แนะนํา “ซื้อ” ดวยมี Upside 7.9% เทียบมูลคาพื้นฐานป 2555 ที่ 23.30 
บาท/หุน และเงินปนผลอีก 3.08 บาทตอหุน คิดเปน Dividend yield 
14%  
 

  

 

คําแนะนาํ 1.00 ซือ้
- คําแนะนําเดิม - Not Rated

ราคาพืน้ฐาน 23.30
- ราคาพ้ืนฐานเดิม -

ราคาปด 21.60

ผลตอบแทนจากการลงทุน (%) 7.9%

คาดการณผลตอบแทนเงินปนผล (%) 14.3%

ผลตอบแทนรวม (%) 22.1%

เบตา (ชอมูลรายสัปดาห 2 ปยอนหลัง) N/A

มูลคาตลาด (ลานบาท) 6,550

มูลคากิจการ (ลานบาท) 5,540

ปริมาณซ้ือขายเฉล่ีย/วัน 3 เดือนยอนหลัง (ลานบาท) N/A

Free Float % 40.9

ชวงราคา 52 สัปดาห 15 - 21.6

ราคาปดในชวง 52 สัปดาห

ผูถอืหุนใหญ (09/05/55) (%)
1. บริษัท ศรีราชา โฮลด้ิง จํากัด 46.9

2. กลุมนายบุญเครือ เขมาภิรัตน 15.0

3. นายกฤษฎา โพธิสมภรณ 3.2

CG: การจัดอันดับบรรษทัภบิาล - 2554
ไมปรากฏช่ือในรายงาน CGR

ขอมูลทางการเงิน
งบรวม 12/53 12/54 12/55F 12/56F
รายได (ลานบาท) 2,383 2,832 2,101 3,100

กําไรสุทธิ (ลานบาท) 1,190 1,108 869 1,066

กําไรสุทธิตอหุน (บาท) 8.55 4.92 2.80 3.44

กําไร (ปรับปรุง) (ลานบาท) 1,191 1,000 865 1,066

กําไรตอหุน (ปรับปรุง) (บาท) 8.56 4.44 2.79 3.44

P/E (X) (ปรับปรุง) 2.5 4.9 7.7 6.3

ราคาตามบัญชี (บาท) 8.92 4.89 6.28 6.28

P/B (X) 2.4 4.4 3.4 3.4

เงินปนผลตอหุน (บาท) 8.77 5.56 2.80 3.44

ผลตอบแทนเงินปนผล (%) 40.6 25.7 13.0 15.9

ท่ีมา: Bloomberg และ PSR คาดการณ

*ขอมูล P/E, P/B และ ผลตอบแทนเงินปนผลคิดจากราคาปดลาสุด

วิธีประเมินมูลคา
P/E'55 7.6X

นกัวิเคราะห
ดนัย ตุลยาพิศิษฐชัย นักวิเคราะหการลงทุนดานตลาดทุน #2375

โทร: 66 2 635 1700 ตอ 481 

รักไผท ณรงคศักด์ิ ผูชวยนักวิเคราะห
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ภาพรวมการประกอบธุรกิจ 

บริษัท ศรีราชาคอนสตรัคชั่น จํากัด (มหาชน) ดําเนินธุรกิจรับเหมา
กอสรางงานโลหะในโรงงานอุตสาหกรรมหนัก     ( “Mechanical 
Construction”) ใหกับผูรับเหมาหลักและจากบริษัทเจาของโครงการ
โดยตรง ซึ่งงานสวนใหญเปนงานที่มีความซับซอนและตองใชความ
ชํานาญ  กลุมอุตสาหกรรมที่เปนฐานลูกคาสวนใหญของบริษัทๆ ไดแก 
ลูกคาในกลุมอุตสาหกรรมพลังงาน เชน โรงกล่ันน้ํามัน โรงงานผลิต
ไฟฟา อุตสาหกรรมปโตรเคมี และอุตสาหกรรมเหมืองแร โดยการ
ใหบริการดานวิศวกรรมของบริษัท แบงออกเปน  

1. งานโครงสรางเหล็ก (Steel structure) โดยบริษัทจะเปนผูออกแบบ
รายละเอียด จัดหาวัสดุ จัดทําประกอบ และติดต้ังโครงสรางเหล็ก
รองรับทอ เพื่อใชสําหรับเปนทางเดินของเหลวตางๆ (Pipe Bridge 
and Pipe Rack) และ โครงสรางเหล็กเพื่อรองรับเครื่องจักร 
(Equipments and Machineries) ในอุตสาหกรรมตางๆ อาทิ เชน 
โรงกล่ันน้ํามัน โรงงานปโตรเคมี โรงงานผลิตไฟฟา โครงงานผลิตต
เคร่ืองด่ืมตามแบบที่ลูกคากําหนด 

2. งานประกอบและติดต้ังระบบทอ (Piping) ไดแก ประกอบ ติดต้ัง 
และเช่ือมทอที่ใชในการลําเลียงของเหลวและกาซ เชน น้ํามัน และ 
สารทําละลายตางๆ เปนตน ใหกับโรงงานอุตสาหกรรมหนักตางๆ 
เชน โรงงานปโตรเคมี โรงกล่ันน้ํามัน และโรงงานผลิตไฟฟา 

3. งานประกอบและติดต้ังถังบรรจุ เคร่ืองจักรและอุปกรณ (Tank, 
Equipment & Mechanical Installation and Modification) ไดแก 
การประกอบและติดต้ังถังบรรจุของเหลว เคร่ืองจักรและอุปกรณ 
รวมถึงงานยกติดต้ังของหนัก (Heavy Lift Operation) ที่ใชใน
โรงงานอุตสาหกรรมหนัก  

4. งานอื่นๆนอกเหนือจากงานท่ีไดกลาวมาขางตน ไดแก งานปรับปรุง
ซอมบํารุงเคร่ืองจักร (Equipment & Mechanical Installation and 
Modification) ซึ่งจะประกอบไปดวยงานยกและยายเคร่ืองจักร
อุปกรณ และ วัสดุตางๆท่ีใชในโรงงานอุตสาหกรรมหนัก ซึ่งตองใช
ความชํานาญเปนพิเศษ 

 

กลยุทธและเปาหมายการดําเนินงาน 

เปาหมาย (Vision) ของบริษัท คือ เปนผูรับเหมาขนาดกลางที่รับงาน 
International โดยเปาหมายในชวง 5 ป บริษัทจะเพิ่มความสามารถใน
การรับงานที่มูลคา 5,000 ลานบาทตอป 
กลยุทธของบริ ษัท  คือ  เนนเปนผู เ ช่ียวชาญเฉพาะทางในงาน 
Mechanical ซึ่งจะอยูในสวนของ Construction (Construction แบงเปน 
3 สวน คือ Civil Electric และ Mechanical) ซึ่งงาน Mechanical จะมี 
margin ที่สูงกวางาน Civil และ Electric เพราะตองใชความเชี่ยวชาญ
สูง โดยปรกติผูรับเหมาจะแบง Scope งานออกเปน Engineering 
Procurement และ Construction ดังรุปที่ 1  

รูปที่ 1 แผนภาพโครงสรางงานรับเหมากอสรางอุตสาหกรรมหนัก 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ที่มา: PSR 

งาน Mechanical สําหรับอุตสาหกรรมหนักถือเปนหัวใจสําคัญของ
โครงการ ซึ่งเม่ือเทียบกับมูลคาโครงการทั้งหมดแลวถือวาไมเยอะ 
เจาของโครงการจึงใหความสําคัญสูง ซึ่งมีปจจัยแหงความสําเร็จ 3 
ประการ ไดแก  
1. Safety ความปลอดภัย เนื่องจากงานในอุตสาหกรรมปโตรเคมี และ
พลังงานจะมีสารเคมีซึ่งเปนอันตราย หรือเหล็กที่มีน้ําหนักมากอาจ 
กอใหเกิดอันตรายถึงชีวิตได 
2. Quality Control (Q.C.) ตองไดมาตรฐานสูง ถาหากมีขอผิดพลาด
อาจทําใหเกิดความเสียหายมูลคาสูงมาก เชน โรงงานเกิดการระเบิด 
3. Schedule ตองการคนงานที่ทุมเททํางาน ทําเสร็จตรงเวลา  

บริษัทใหความสําคัญกับปจจัยเหลานี้ ประกอบกับแรงงานฝมือที่มีความ
เช่ียวชาญของบริษัท ซึ่งพนักงานแตละคนตองผานการอบรมใหเขาใจถึง
ความสําคัญของปจจัยตางๆเหลานี้ และวิธีการทํางานท่ีถูกตอง ทําใหผล
งานของบริษัทประสบผลสําเร็จ โดย ผลงานที่ผานมาทําใหกับลูกคาทั้ง
ในและตางประเทศ เชน Thai Oil, Foster Wheeler, Exxon Mobile 
บริษัทไดรับคําช่ืนชมจากลูกคา และเชิญบริษัทเม่ือมีงานใหมอยาง
ตอเนื่อง กลุมลูกคาของบริษัทมักจะเปนลูกคาเดิมที่เคยเห็นผลงาน และ
ใหความไววางใจ จึงมีการแนะนําตอไปยังลูกคาอื่นๆ 

วิเคราะหปจจัยภายใน (Internal analysis) 
จุดแข็ง:  
1. บริษัทมีชื่อเสียงที่ดี จากผลงานที่ผานมา ทําใหบริษัทเปนที่ตองการ

จากลูกคา 
2. เนื่องจากบริษัทเปนผูรับเหมาคาแรง มีความตองการใชเงินทุนตํ่า 

ตางจากผูรับเหมาท่ัวไปที่มีสวน Procurement ดวย โครงสราง
ตนทุนของบริษัทสวนใหญจึงเปนคาแรงดังรูปที่ 2 และเน่ืองจาก
กระแสเงินสดของโครงการสวนใหญจะเปน บวกตั้งแตตน ทําให
บริษัทสามารถจายปนผลไดในระดับสูง 

 
Engineering 

 
Procurement 

 
Construction 

Mechanical Electrical Civil 
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3. แรงงานฝมือของไทย เชน ชางเชื่อม เม่ือเปรียบเทียบคาแรงกับ
บริษัทตางชาติถือวาถูกมาก บริษัทจึงสามารถแขงขันในการย่ืน
ประมูลโครงการโดยที่ยังมีมารจินระดับสูง 

4. เนื่องจากกลยุทธของบริษัทคือทําเฉพาะสวน Construction ทําใหมี
ความยืดหยุนในการรับงานมากกวา บริษัทที่ทําสวน Engineering 
ดวย เชน งานทอ ถาหากเปนสวน Engineering จะตองเชี่ยวชาญ
พิเศษในประเภทงาน เชน ทอสงกาซ แตบริษัทสามารถรับงานทอใน
อุตสาหกรรมอื่นได เชน ทอในเหมือง ทอสงสารเคมี   

 
จุดออน: 
1. บริษัทสามารถรับงานไดจํากัด ปจจุบันบริษัทมีพนักงานประมาณ 

1,300 คน (พนักงานประจํา ประมาณ 200 คน) โดยมี Key man ที่
เปนวิศวกรอยู 13 คน บริษัทมีขอจํากัดในการรับงาน คือจํานวน
โครงการที่ดูแลจะมีจํานวนมากเกินไปโดยที่กระจายสถานที่ไมได ซึ่ง
ปจจุบันทางฝายคาดวาบริษัทสามารถรับงานไดที่ระดับ 3 พันลาน
บาท การจะเพิ่มความสามารถในการรับงานของบริษัท จําเปนตอง
อาศัยเวลาในการเสริมทักษะ และประสบการณกับพนักงาน 
เนื่องจากเปนงานท่ีตองใชความเชี่ยวชาญสูง 

 
รูปที่ 2 โครงสรางตนทุนของบริษัทซึ่งเปนผูรับเหมาคาแรง 
เปรียบเทียบกับผูรับเหมาที่เปน EPC 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ที่มา: PSR 
 
แนวโนมอุตสาหกรรม ใน Segment Mechanical ซึ่งเปนงานที่ตอง
อาศัยความเช่ียวชาญสูง Demand>Supply 

การขยายงานของอุตสาหกรรมหนัก จําพวก พลังงาน ปโตรเคมี และ
เหมืองแรในตางประเทศยังมีปริมาณสูงมาก เชน โครงการ LNG ที่
ออสเตรเลียที่กําลังเปนกระแสอยูในขณะน้ี สงผลให Segment งาน 
Mechanical ยังมีความตองการแรงงานฝมือที่มีความเชี่ยวชาญจํานวน
มาก ซึ่งปจจุบันยังไมเพียงพอตอความตองการ และแรงงานฝมือของ
ประเทศไทยมีชื่อเสียงในดานการทํางานละเอยีด แรงงานฝมือดี และ
คาแรงที่ถูกเม่ือเทียบในระดับ International สงผลใหมีโอกาสที่บริษัทจะ
ยังมีงานเขามาเร่ือยๆ จากตางประเทศ ซึ่งผูรับเหมาท่ีเช่ียวชาญพอยังมี
นอยกวาความตองการในตลาด (Demand > Supply) 

ในชวง 2-3 ปนี้คาดวาการแขงขันอยูในระดับต่ํา ประเทศไทยมีขอ 
ไดเปรียบในการแขงขันในดานแรงงานฝมือดี และราคาที่ถูก 
สงผลใหบริษัทจะยังรักษาระดับ Margin ที่สูง แตในระยะยาวอาจมี
คูแขงใหมที่มศัีกยภาพเพียงพอเขามา เนื่องจาก Margin ที่สูงมาก 

• การแขงขันภายในของผูแขงขันเดิม (Low)  
ปจจุบันในอุตสาหกรรมยังมีคูแขงนอยราย เพราะงาน Mechanical 
เปนงานท่ีตองอาศัยความเชี่ยวชาญสูง  

• การคุกคามจากผูแขงขันรายใหม (Medium)  
มี Barrier to entry สูงมาก ในการที่บริษัทใหมๆที่พึ่งเขามาจะไดรับ
งานเปนไปไดยากเน่ืองจากเจาของโครงการจะใหความสําคัญกับ
ชื่อ เ สียงและผลงานในอดีตของบริษัท  เพราะเปนงานท่ีให
ความสําคัญสูงเก่ียวกับ ความปลอดภัย คุณภาพท่ีไดมาตรฐาน 
และตรงเวลา แตในระยะยาว Margin ที่สูงมากจะดึงดูดคูแขงใหมที่
มีศักยภาพเพียงพอเขามาแขงขัน 

• อํานาจการตอรองจาก Supplier (Medium)  
บริษัทใช Sub contract ที่เปนแรงงานฝมือ ซึ่งบริษัทใหความสําคัญ
พนักงานซ่ึงเปนทรัพยากรที่สําคัญของบริษัท ทั้งในเร่ืองผลตอบแทน 
ที่สูง และสวัสดิการ ทําใหพนักงานมี Loyalty กับบริษัท แตใน
อนาคตอาจเผชิญเร่ืองขาดแคลนแรงงานฝมือได 

• อํานาจการตอรองจากลูกคา  (Medium)  
ปจจุบันบริษัทยังมี Competitive advantage จากความตางกันมาก
ของคาแรงเม่ือเทียบกับบริษัทในตางประเทศ เม่ือเทียบในระดับ
แรงงานฝมือที่เทากัน เม่ือเปรียบเทียบความตองการแรงงานฝมือ 
Demand ยังสูงกวา Supply ทําใหบริษัทสามารถตอรอง
ผลตอบแทนจากลูกคาไดสูง 

• การคุกคามจากสินคาทดแทน (Low)   
โรงงานท่ีเปนอุตสาหกรรมหนักสวนใหญจะเปนงานที่ทําจากเหล็ก 
(Mechanical) ซึ่งแนวโนมที่จะใชวัสดุอื่นๆทดแทนยังตํ่า แตมี
แนวโนมที่จะเปนในรูป Semi-product มากกวา ซึ่งบริษัทไดมีการ
เตรียมพรอมขยายงานในสวนของ Modular แลว 

รูปที่ 3 Porter’s Five Forces Analysis แสดงภาวะการแขงขันใน
อุตสาหกรรม 
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ผลการดําเนินงานป 2552-2554 

รูปที่ 4 ผลการดําเนินงานป 2552-2554 

 

 

 

 

 

 

 

 

ที่มา:  PSR 

รายไดป 2554 ของบริษัทอยูที่ 2,832 ลานบาท เติบโต 19% y-y แตกําไร
สุทธิสําหรับผูถือหุนอยูที่ 1,108 ลานบาท ลดลง 7% y-y จุดเดนของ
บริษัทคือ Gross profit margin อยูที่ 54% และ Net profit margin อยูที่ 
39% ซึ่งสูงมากเมื่อเปรียบเทียบกับหุนรับเหมากอสรางและใหปรึกษา
ทางวิศวกรรมตัวอื่นๆ เนื่องจากบริษัทเปนผูรับเหมาคาแรง จึงทําใหมี
ตนทุนที่เปนวัสดุกอสรางนอยมาก ซึ่ง Cost structure จะแตกตางจาก
ผูรับเหมารายอื่นๆในตลาดท่ีเปน EPC turnkey จากโครงสรางรายได
พบวา บริษัทมีรายไดสวนใหญมาจากงานโครงสรางเหล็กและงาน
ประกอบและติดต้ังระบบทอซึ่งเปนงานท่ีมี Margin สูง และสวนใหญยัง
เปนงานในตางประเทศอีกดวย แตเม่ือดูแยกตามโครงการ พบวารายได
ของบริษัทมาจากโครงการ Ambatovy/Dynatec Madagusca เพียง
โครงการเดียวถึงรอยละ 80 ซึ่งถือเปนการพึ่งพิงโครงการขนาดใหญ และ
เปนสัญญาแบบเปด ซึ่งในตอนแรกที่รับงานนั้นบริษัทไดรับงานมูลคา
โครงการประมาณ 3 พันลานบาท แตบริษัทไดรับงานสวนเพิ่มจาก
เจาของโครงการมาจนถึงมูลคารวม 7 พันลานบาท (สัญญาแบบเปดมี
ความเส่ียงและโอกาสท่ีเจาของโครงการสามารถเพ่ิมหรือลดงานของ
บริษัทได ซึ่งที่ผานมาเปนโอกาสใหบริษัทไดรับงานเพิ่มปริมาณมาก) 

รูปที่ 5 Gross Profit Margin ของบริษัทในกลุมรับเหมา 

 

 

 

 

 

 

โครงสรางรายได รายไดหลักของบริษัทคืองานโครงสรางเหล็กและ
งานประกอบติดตั้งระบบทอ สวนใหญเปนงานจากโครงการใน
ตางประเทศที่มารจิ้นสูง 

ตารางที่ 1 โครงสรางรายไดจาํแนกตามประเภทงาน 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ที่มา:  หนังสือช้ีชวน 
ตารางที่ 2 โครงสรางรายไดจาํแนกตามโครงการ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ที่มา:  หนังสือช้ีชวน 

รายได รอยละ รายได รอยละ รายได รอยละ

1

โครงการ 
Ambatovy/Dynatec 
Madaguscar 1435.4 72.7 1698.4 71.3 2282.4 79.6

2
โครงการ Clean Fuels 
Project/ Bechtel - 0.0 - 0.0 113.4 4.0

3
โครงการ U7 Expansion
 Project/ MKK Asia - 0.0 - 0.0 123.7 4.3

4

โครงการ TPX Expansion
 Phase II Project/ 
บริษัทไทยพาราไซลีน 
จํากัด - 0.0 - 0.0 67.3 2.3
โครงการ/ ลูกคารายอื่นๆ 0.5 0.0 - 0.0 37.4 1.3

1

โครงการ Singapore 
Parallel Train/ Foster 
Wheeler Parsons 386.3 19.6 530.5 22.3 9.0 0.3

2
งานซอมบํารุงและงาน
บริการอานๆ 152.5 7.7 154.3 6.5 234.2 8.2
รวม 1974.7 100.0 2383.2 100.0 2867.4 100.0

งานบริการ

ป 2552 ป 2553 ป 2554
ชื่อโครงการ/ลูกคาลําดับ

งานรับเหมากอสราง

มูลคา % มูลคา % มูลคา %
1. งานโครงสรางเหล็ก
ในประเทศ -         0.0% -         0.0% 202.7     7.2%
ตางประเทศ 1,000.5  50.7% 533.6     22.4% 316.4     11.2%

2. งานประกอบและติดตั้ง
ระบบทอ
ในประเทศ -         0.0% -         0.0% 113.4     4.0%
ตางประเทศ 472.2     23.9% 1,275.1  53.5% 1,534.3  54.2%

3. งานติดตั้งปรับปรุง
เครื่องจักรและอุปกรณ
ในประเทศ -         0.0% -         0.0% -         0.0%
ตางประเทศ 207.9     10.5% 213.4     9.0% 281.3     9.9%

4. งานติดตั้งและซอมบํารุง
ในประเทศ 96.8       4.9% 154.3     6.5% 248.0     8.8%
ตางประเทศ -         0.0% -         0.0% -         0.0%

5. รายไดอื่น
ในประเทศ 56.1       2.8% -         0.0% 11.8       0.4%
ตางประเทศ 141.2     7.2% 206.8     8.7% 124.3     4.4%

รวม 1,974.7  100.0% 2,383.2  100.0% 2,832.2  100.0%

ป ป ป
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ที่มา: PSR 
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ผลการดําเนินงาน 1Q55 กําไรสุทธิเติบโต 81%y-y  

ตารางที ่3 ผลการดําเนนิงาน 1Q55 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ที่มา:  หนังสือช้ีชวน/ PSR 

ผลการดําเนินงานในไตรมาส 1 พบวากําไรสุทธิเติบโตจากป 54  ถึง 
81% เนื่องจากเปนการเก็บงานชวงสุดทายของโครงการ Ambatovy ที่
ประเทศมาดากาสกา ซึ่งไมมีตนทุนวัสดุกอสราง และมีรายการยอนกลับ
จากที่ต้ังสํารองในการประมาณตนทุนกอสรางที่สูงเกินไป จึงมีกําไร
ยอนกลับเขามาในไตรมาส 1 สงผลให Gross Profit Margin สูงถึง 70%  
 
ผูบริหารเผยวาในปนี้บริษัทอยูระหวางประมูลงานมูลคารวม
ประมาณ 2.2 พันลานบาท และจะเขารวมประมูลงานมูลคา
ประมาณ 9.4 พันลานบาทสําหรับโครงการป 2556 - 2557 

จากเดิมบริษัทมี Backlog อยูที่ 1,500 ลานบาท และในปนี้บริษัทอยู
ระหวางการประมูลงานท้ังหมด 4 โครงการ รวมมูลคา 2,200 ลานบาท 
ประกอบดวยงานในประเทศมูลคา 1,500 ลานบาท 1 โครงการ งานที่
ประเทศออสเตรเลีย 138 ลานบาท งานที่ประเทศตุรกี 90 ลานบาท และ
งานที่ยังไมเปดเผยขอมูลมูลคาประมาณ 400 ลานบาท คาดวาจะทราบ
ผลภายในเดือนกันยายน สวนงานในป 2556 – 2557 บริษัทจะเขารวม
ประมูลรวม 6 โครงการ รวมมูลคาประมาณ 9,400 ลานบาท ซึ่งจะเปน
งาน Modular ประมาณ 60 %  จากที่บริษัทไดมีแผนลงทุนขยายงานใน
สวนโครงสรางเหล็กขนาดใหญ (Modular) ใชเงินลงทุนประมาณ 800 
ลานบาท ซึ่งจะใชเงินสดจากการเพิ่มทุนจากที่นําบริษัทเขาตลาด
หลักทรัพยและเงินสดของบริษัท ลักษณะงานจะคลายงานโครงสราง
เหล็กเดิม จากเดิมที่จะเปนการนําไปประกอบติดต้ังที่หนางาน จะทําการ
ประกอบเปนช้ินใหญจากประเทศไทยกอน แลวจึงขนสงโดยเรือไปยัง
ประเทศที่จะติดต้ัง เพื่อลดเวลาและคาใชจายในการติดต้ังที่หนางาน 

แนวโนมผลการดําเนินงานป 2555 – 2556 คาดกําไรสุทธิจะอยู
ในชวงทรงตัวโดยจะลดลงเล็กนอยในป ’55 และจะกลับมาสูงขึ้น
ในป ‘56 

รูปที่ 6 คาดการณผลการดําเนินงานป 2555-2556 
 

 

 

 

 

 

 

ที่มา: PSR คาดการณ 

คาดผลการดําเนินงานป 55 รายไดจะลดลงเหลือเพียง 2,351 ลานบาท 
เนื่องจากอยูในชวงรอยตองานเกาหมด และงานใหมยังเขาไมทัน 
ปจจุบันเหลือ backlog อยูประมาณ 1,500 ลานบาท คาดวาจะรับรู
ภายในปนี้ทั้งหมด และคาดวาจะไดงานเพิ่มจากที่อยูระหวางรอผลการ
ประมูลอีก 1,100 ลานบาท ซึ่งจะรับรูภายในปนี้บางสวน แต Profit 
Margin จะปรับตัวสูงขึ้นกวาป ’54 สงผลใหกําไรสุทธิลดลงจากป ’54 
13.8%y-y มาอยูที่ 956 ลานบาท และคาดวารายไดและกําไรสุทธิจะ
สูงขึ้นในป ’56 โดยสมมติฐานวาจะไดงาน 50% จากที่จะเขารวมประมูล
ในอนาคตอีก 6 โครงการ 
รายการพิเศษ 
อาจมีรายการคืนภาษทีี่จะเกิดขึ้นในปนี้ ไดแก 
1. ได VAT คืนจากโครงการ Ambatovy 70 ลานบาท 
2. ขอ Withholding tax คืนจาก สิงคโปร 150 ลานบาท คาดวาใชเวลา

4 เดือน นาจะเขา Q4 
 
ทางฝายประเมินราคาเหมาะสมสําหรับป 2555 ที่ 23.30 บาท อิง
P/E’55 ที่ 7.6 เทา 

วิธีประเมินมูลคา 
P/E justified ที่ 7.6 เทา จาก ROE 50%, Expected 3 years Growth 
0%, Re (Required return for equity) 13%, DPR 100% (เนื่องจาก
บริษัทพึ่งเขาตลาดยังไมมีคา Beta จึงใช Beta ของบริษัทเทียบเคียง
คาเฉล่ียระหวาง STPI, TTCL และ TRC ในการคํานวณ Re) 

1QCY54 1QCY55 y-y %

Revenues 625.80 591.10 -6%

Gross Profit 250.80 411.90 64%

Net profit to share holders 193.30 349.40 81%

Gross Profit margin 40% 70% 30%

Net profit margin 31% 59% 28%
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ตารางที ่4 เปรียบเทียบ Relative price multiple ที่ราคาพ้ืนฐาน 

 

 

 

 

 
Assumption: 
• ในประมาณการยังไมรวมรายการพิเศษที่อาจเกิดขึ้น 2 รายการ ใน

การไดคืนภาษี 
• ในประมาณการคาดวาบริษัทจะไดรับงาน 50 % จากท่ีบริษัทเขา

ประมูล จากผลงานในอดีต และผูแขงขันที่นอยราย 
• ประมาณการอัตราเงินปนผลที่ 100 % จากกําไรสุทธิ เนื่องจาก

บริษัทไมมีความจําเปนตองใชเงินทุนหมุนเวียน นอกจากไดรับ
โครงการขนาดใหญมากจึงตองลงทุนเพิ่ม ตามประวัติการจายเงิน
ปนผลในชวง 3 ปที่ผานมา   โดยนโยบายปนผลของบริษัทปนผลไม
ตํ่ากวา 50 % ของกําไรสุทธิหลังหักสํารองตางๆ 

• ในการคํานวณใชสมมติฐานวา ESOP จะถูกใชสิทธทั้งหมด (Fully 
diluted) 

 
Scenario analysis 

ทางฝายทําการศึกษาความเปล่ียนแปลงจากปจจัยที่มีความไมแนนอน
สูง วาจะสงผลอยางไรตอราคาพ้ืนฐานและเงินปนผลอยางไรบาง  ปจจัย
ที่ศึกษาไดแก 
1. อัตราเงินปนผล (DPR) 
2. โครงการที่จะประมูลไดในป ’55 4 โครงการ มูลคา 2,200 ลานบาท  

อางอิง Base case โดย ประมูลงานได 50% และ DPR 100% 
• ราคาพื้นฐาน  23.3 บาท upside 7.9% 
• ผลตอบแทนจากเงินปนผล 3.08 บาท dividend yield 14.3% 
คิดเปนผลตอบแทนรวม 22.1% 
 
ตารางที่ 5 ราคาพ้ืนฐาน และเงินปนผลเปล่ียนแปลงตาม
สถานการณตางๆ 

 

 

 
 

จากการศึกษาพบวาในกรณี Worst case หากบริษัทสามารถประมูลงาน
ไดเพียง 25% จาก 4 โครงการ และจายเงินปนผลป ’55 เพียง 50% ราคา
พื้นฐานป ’55 จะอยูที่ 21.20 บาท และเงินปนผล 1.40 บาท คิดเปน
ผลตอบแทนรวม 4.6% สวนใน Best case หากบริษัทประมูลงานไดทั้ง 
4 โครงการ และจายเงินปนผล 100% ราคาพื้นฐานจะอยูที่ 25.4 และเงิน
ปนผล 3.36 บาท คิดเปนผลตอบแทน 33.1% 

ปจจัยเส่ียงที่สําคัญ 

1. ทางฝายมองวาหากเกิดวิกฤตหนี้ยุโรป แลวเศรษฐกิจโลกถึงขั้น
ถดถอย อาจทําใหเกิดการชะลอโครงการลงทุนของโครงการขนาด
ใหญ ทําใหปริมาณงาน (Demand) ลดลงได อาจจะสงผลกระทบ
ตอรายไดของบริษัทในอนาคต โดยเฉพาะสัญญาของบริษัท ซึ่งเปน
สัญญาแบบเปด จะมีความเส่ียงสูงกวาสัญญาแบบปดที่อาจจะลด
หรือเพิ่มงานได 

2. หากผลการประมูลไมไดตามที่คาดหวัง อาจปรับลดประมาณการลง
จะสงผลตอราคาพ้ืนฐานตามที่ไดทําการศึกษา Scenario analysis 

3. การรักษาอัตรากําไรขั้นตนใหอยูที่ระดับสูงกวา 50% ในระยะยาว 
เปนไปไดยาก เนื่องจากอัตรากําไรท่ีสูงมากกวาผลตอบแทนปรกติ
ของธุรกิจอื่นๆ จะดึงดูดใหคูแขงใหมเขามาในธุรกิจนี้ ทําใหการ
แขงขันสูงขึ้น แมวาในชวงแรกจะมี Barrier to entry ในเร่ือง Credit 
ในการประมูลงาน ที่บริษัทตองมีความเช่ียวชาญ แตในที่สุดบริษัทที่
มีศักยภาพเพียงพอเขามาแขงขันจนทําให Profit Margin ลดลงใน
ที่สุด 

ที่มา: PSR คาดการณ 

SRICHA TTCL TRC
Leading P/E 7.6 18.3 6.9
Growth 0% 13% 5%
Peg ratio n/a 141 137
Leading P/B 3.7 3.4 1.9
Roe 50% 22% 20%
PB/Roe 7 15 10
DPR 100% 50% 40%

ที่มา: PSR คาดการณ 

DPR Fair value Div. Fair value Div. Fair value Div.
50% 21.20     1.40       23.30    1.54        25.40   1.68 
75% 21.20     2.10       23.30    2.31        25.40   2.52 

100% 21.20     2.80       23.30    3.08        25.40   3.36 

100%
Success rate

25% 50%
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งบรวมส้ินสุด 12/52 12/53 12/54 12/55F 12/56F

Valuation Ratios

P/E (X), adj. 0.0            2.5            4.9            7.7            6.3            

P/B (X) 0.0            2.4            4.4            3.4            3.4            

EV/EBITDA (X), adj. 5.2            4.0            3.9            5.4            4.4            

Dividend Yield (%) 6,833.3    40.6          25.7          13.0          15.9          

ขอมูลตอหุน (บาท)

กําไรตอหุน (ตามท่ีรายงาน) 1,424.38 8.55 4.92 2.80 3.44

กําไรตอหุน (กอนรายการพิเศษ) 1,452.35 8.56 4.44 2.79 3.44

เงินปนผลตอหุน 1,476.00 8.77 5.56 2.80 3.44

มูลคาตามบัญชีตอหุน 2,192.50 8.92 4.89 6.28 6.28

อัตราการเติบโต และอัตราการทํากําไร (%)

อัตราการเติบโต

รายได 21.3 20.7 18.8 -25.8 47.5

EBITDA -81.3 29.1 4.0 -28.2 22.9

EBIT 89.5 29.1 3.7 -23.6 31.7

กําไรกอนรายการพิเศษ 220.7 64.0 -16.0 -13.5 23.2

อัตราการทํากําไร

EBITDA margin 53.8 57.6 50.4 48.7 40.6

EBIT margin 52.4 56.1 48.9 50.4 45.0

อัตราการทํากําไรสุทธิ 36.5 50.1 39.5 41.7 34.6

อัตราสวนการเงินสําคัญๆ

ROE (%) 65.0          101.8       94.6          57.0          54.8          

ROA (%) 26.3          44.9          46.6          35.8          38.0          

หน้ีสินสุทธิ/(เงินสด) (1,685) (1,172) (706) (1,013) (1,087)

อัตราหน้ีสินตอทุนสุทธิ (X) Net Cash Net Cash Net Cash Net Cash Net Cash

งบกําไรขาดทุน (ลานบาท)

รายได 1,975 2,383 2,832 2,101 3,100

EBITDA 1,063 1,373 1,427 1,024 1,259

คาเส่ือมราคา/การตัดจําหนาย 28 36 42 35 136

EBIT 1,035 1,336 1,385 1,059 1,395

ดอกเบ้ีย (จาย) รับ 0 0 0 0 0

รายการอ่ืนๆ 13 33 57 41 31

สวนแบงกําไรบริษัทรวม/กิจการรวมคา 0 0 0 0 0

กําไรกอนภาษี 1,021 1,335 1,493 1,062 1,395

ภาษีจาย 315 142 267 183 321

กําไรหลังภาษี 720 1,195 1,118 876 1,074

สวนท่ีไมมีอํานาจควบคุมของบริษัทยอย 8 5 10 7 8

กําไรสุทธิ 712 1,190 1,108 869 1,066

กําไรกอนรายการพิเศษ 726 1,191 1,000 865 1,066

ท่ีมา: PSR คาดการณ
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งบรวมส้ินสุด 12/52 12/53 12/54 12/55F 12/56F

งบแสดงฐานะการเงิน (ลานบาท)

เงินสด 1,685 1,172 706 1,013 1,087

เงินลงทุนระยะส้ัน 69 295 331 147 147

ลูกหน้ีการคา 208 244 392 197 396

เงินไดคางรับ 191 66 115 26 26

อ่ืนๆ 81 129 96 97 150

สินทรัพยหมุนเวียนรวม 2,234 1,908 1,640 1,480 1,805

ท่ีดิน, อาคารและอุปกรณ 188 417 362 1,137 1,001

อสังหาริมทรัพยเพ่ือการลงทุน 0 0 62 0 0

เงินลงทุนบริษัทรวม และกิจการรวมคา 0 0 0 0 0

เงินลงทุนระยะยาว 0 0 0 0 0

อ่ืนๆ 284 269 99 72 121

สินทรัพยไมหมุนเวียนรวม 472 686 523 1,209 1,122

สินทรัพยรวม 2,706 2,594 2,163 2,689 2,927

เงินกูระยะส้ัน 0 0 0 0 0

เจาหน้ีการคา 71 123 163 112 228

อ่ืนๆ 1,538 1,228 855 580 697

หน้ีสินหมุนเวียนรวม 1,609 1,352 1,018 691 925

เงินกูระยะยาว 0 0 0 0 0

อ่ืนๆ 0 0 46 51 55

หน้ีสินรวม 1,609 1,352 1,064 743 980

สวนของผูมีสวนไดเสียท่ีไมมีอํานาจควบคุม 26 26 26 29 30

สวนผูถือหุนรวม 1,096 1,242 1,099 1,946 1,947

งบกระแสเงินสด (ลานบาท)

กระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงาน 

กําไรกอนภาษี 1,035 1,336 1,385 1,059 1,395

รายการปรับปรุง 14 35 149 38 136

เงินสดจากการดําเนินงานกอนทุนหมุนเวียน 1,049 1,371 1,535 1,097 1,531

การเปล่ียนแปลงทุนหมุนเวียน 776 (157) (660) (52) (64)

เงินสดจากกิจกรรมดําเนินงาน 1,825 1,214 875 1,046 1,468

ภาษีจายสุทธิ (304) (310) (127) (162) (321)

ดอกเบ้ียจาย (0) 0 (0) (0) (0)

เงินสดสุทธืจากการดําเนินงาน 1,520 904 748 884 1,147
กระแสเงินสดจากกจิกรรมลงทุน 0 0 0 0 0

รายจายลงทุนสุทธิ (37) (263) (51) (810) 0

เงินปนผลรับจากบริษัทรวม/กิจการรวมคา 0 0 0 0 0

เงินปนผล/ดอกเบ้ียรับจากการลงทุน (6) 112 135 16 0

เงินสดรับจากการขาย(จายซ้ือ)เงินลงทุน 0 0 0 0 0

เงินลงทุนในบริษัทยอยและบริษัทรวม 0 0 (2) (0) 0

อ่ืนๆ 319 (220) (36) 184 0

เงินสดสุทธิจากการลงทุน 277 (371) 47 (610) 0
กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน 0 0 0 0 0

ออกหุนสามัญใหม 0 175 0 1,181 0

ซ้ือหุนคืน 0 0 0 0 0

เงินกูสุทธิจากการจายคืนหน้ี 0 0 0 (0) 0

เงินปนผลใหผูถือหุนสวนนอย 0 0 (10) (4) (8)

เงินปนผลใหผูถือหุน และการคืนทุนโดยการล (738) (1,220) (1,250) (1,269) (1,066)

อ่ืนๆ 0 0 (0) 64 0

เงินสดสุทธิจากการจัดหาเงิน (738) (1,045) (1,260) (29) (1,074)

เงินสดเปล่ียนแปลงสุทธิ 1,060 (512) (466) 245 74

ผลกระทบจากอัตราแลกเปล่ียน 0 0 0 0 0

เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดปลาย 1,685 1,172 707 1,013 1,087
ท่ีมา: PSR คาดการณ
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ผลตอบแทนรวม คําแนะนํา เกรด
> +20% ซ้ือ 1
+5% to +20% ทยอยซ้ือ / ซ้ือเก็งกําไร 2
-5% to +5% ถือ 3
-5% to -20% ทยอยขาย / ขายทํากําไร 4
>-20% ขาย 5

PSR ไมไดพิจารณาคําแนะนําการลงทุนจากเพียงแคชวงผลตอบแทนการลงทุนเชิงปริมาณ
ขางตนเพียงอยางเดียว แตยังคํานึงถึงปจจัยเชิงคุณภาพ เชนผลตอบแทนเทียบกับความเส่ียง
ของหลักทรัพย, บรรยากาศการลงทุนในตลาด, อัตราการปรับตัวข้ึนของราคาหุน,ปจจัยเรง
ของราคาหุน รวมถึง แรงเก็งกําไรในหลักทรัพย กอนคําแนะนําข้ันสุดทาย

คําแนะนําท่ีผานมา

หมายเหตุ

เกณฑในการใหคําแนะนํา

1
2
3
4
5

ท่ีมา: Bloomberg, PSR
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ฝายวิเคราะหหลักทรัพย 
 
ปจจัยพ้ืนฐาน:  
ชื่อ                                                เลขทะเบียน      โทรศัพท  กลุมอุตสาหกรรม 
ศศิกร เจริญสุวรรณ               นักวิเคราะหการลงทนุดานตลาดทนุ #9744 66 2 635 1700#480          ธนาคาร เงินทุนและหลักทรัพย 
รัศดา ทวีแสงสกุลไทย           นักวิเคราะหการลงทุนดานหลักทรัพย #17972 66 2 635 1700#482          ICT พลังงาน การแพทย 
ดนัย ตุลยาพิศิษฐชัย             นักวิเคราะหการลงทุนดานตลาดทนุ #2375 66 2 635 1700#481          วัสดุกอสรางพัฒนา  

         อสังหารมิทรัพย  
นาร ีอภิเศวตกานต นักวิเคราะหการลงทุนดานหลักทรัพย #17971       66 2 635 1700#484          เกษตรและอาหาร  
         ชิ้นสวนอิเล็คทรอนิคส 
สยาม ติยานนท นักวิเคราะหการลงทุนดานหลักทรัพย #17970      66 2 635 1700#483         ขนสงและโลจิสตกิส  
         ส่ือและส่ิงพิมพ 
ปรียนันท ตรีเพ็ชรชูพร นักวิเคราะหการลงทุนดานหลักทรัพย #17973   66 2 635 1700#488          ปโตรเคมีและเคมีภัณฑ พาณิชย  
         การทองเที่ยวและสันทนาการ 
อรมงคล  ตันติธนาธร             นักวิเคราะหการลงทุนดานหลักทรัพย #34100 66 2 635 1700#491          เงินทุนและหลักทรัพย  
         ยานยนต วัสดุกอสราง 
รักไผท ณรงคศักดิ์ *                                               
 
กลยุทธการลงทุน: 
ชื่อ                                                           เลขทะเบียน     โทรศัพท   
ธีรดา ชาญย่ิงยงค นักวิเคราะหการลงทุนดานหลักทรัพย #9501          66 2 635 1700#487   
ชุติกาญจน สันตเิมธวิรุฬ นักวิเคราะหการลงทุนดานสัญญาซ้ือขายลวงหนา #37928        66 2 635 1700#494   
วีรจักร  จึงเกียรติขจร*    
   
วิเคราะหทางเทคนิค: 
ชื่อ เลขทะเบียน โทรศัพท   
ศศิมา  หัตถกิจนกิร  18328 66 2 635 1700#490   
กนกศักดิ ์วุทธิพันธุ 32423 66 2 635 1700#485 
   
ฐานขอมูลและการผลิต: 
ชื่อ   
มนันพัทธ ยืนยงวัฒนากร   
สุธิพร อุปแกว   
   
เรียบเรียงและแปลภาษา: 
ชื่อ   
ไชยยศ อิงคสรรัตน       
เนาวรัตน  อังกุรสุชน                   
 
 
* ผูชวยนักวิเคราะห 
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สํานักงานในประเทศ 
สํานักงานใหญ ชั้น 11 หอง 1102, ชั้น 14 หอง 1404และช้ัน 15 อาคารวรวัฒน 849 ถนนสีลม  แขวงสีลม เขตบางรัก กรุงเทพฯ10500  

โทร. 0 2635 1700 , 0 2268 0999 โทรสาร. 0 2635 1615  
ศรีนครินทร ชั้น 17 อาคารโมเดอรนฟอรมทาวเวอร 699 ถนนศรีนครนิทร แขวงสวนหลวง เขตสวนหลวง กรุงเทพฯ 10250  

โทร. 0 2722 8344-53โทรสาร. 0 2722 8343   
วิภาวดี ชั้น 15 อาคารเลาเปงงวน 1 333 ซอยเฉยพวง  ถนนวิภาวด-ีรังสิตแขวงลาดยาว  เขตจตุจักร กรุงเทพฯ 10900  

โทร. 0 2618 8400 โทรสาร. 0 2618 8344 , 0 2618 8381  
เยาวราช ชั้น 19 อาคารกาญจนทัต 308 ถนนเยาวราช  แขวงจักรวรรดิ ์เขตสัมพันธวงศ กรุงเทพฯ 10100 

โทร. 0 2622 7833 , 0 2226 2777 โทรสาร. 0 2622 7844  
บางกะป 1 ชั้น 8 อาคารสํานกังานเดอะมอลล  บางกะป 3522 ถนนลาดพราว  แขวงคลองจั่นเขตบางกะป  กรุงเทพฯ 10240  

โทร.  0 2363 3263 โทรสาร. 0 2363 3275 
บางกะป 2 ชั้น 8 อาคารสํานกังานเดอะมอลล  บางกะป 3522 ถนนลาดพราว  แขวงคลองจั่นเขตบางกะป  กรุงเทพฯ 10240   

โทร.  0 2363 3469โทรสาร.  0 2363 3464  
หัวลําโพง ชั้น 4  อาคารตั้งฮั้วปก เลขที่ 320 ถนนพระราม 4 แขวงมหาพฤฒาราม 320 เขตบางรัก  กรุงเทพฯ 10500  

โทร.  0 2639 1200  โทรสาร. 0 2639 1340-1 
รังสิต ชั้น G หอง PLZ.G.SHP065A ศูนยการคาฟวเจอรพารค รังสิต 94 ถนนพหลโยธิน  แขวงประชาธิปตย ต.ธัญบุรี ปทุมธาน ี12130  

โทร. 0 2958 5040โทรสาร.  0 2567 3311   
สินธร 130-132 อาคารสินธรทาวเวอร 3 ชั้น 19  ถนนวิทยุ แขวงลุมพิน ีเขตปทุมวัน กรุงเทพฯ 10330  

โทร. 0 2650 9717 โทรสาร.  0 2657 9722 
สยามดิสคัฟเวอรี่ อาคารสยามทาวเวอร  ชั้นที ่11 ยูนิตA2  ถนนพระราม 1 แขวงปทุมวัน กรุงเทพฯ 10330  

โทร. 0 2658 0776 โทรสาร. 0 2658 0773 
สาขาตางจังหวดั 
ขอนแกน ชั้น 4 อาคารโควยูฮะ 359/2 ถ.มิตรภาพ ต.ในเมอืง อ.เมือง จ.ขอนแกน 40000 โทร. 0 4332 5044-8 โทรสาร.0 4322 5687  

ขอนแกน - ริมบึง ชั้น 3 อาคารอโรคยา 52  ถ.รอบบึง ต.ในเมอืง อ.เมือง จ.ขอนแกน 40000 โทร. 0 4322 6026 โทรสาร.0 4322 6796 

พิษณุโลก ชั้น 2  อาคารไทยศิวารัตน  59/15  ถนนบรมไตรโลกนารถ ต.ในเมอืงอ. เมือง  จ. พิษณุโลก 65000  
โทร.  0 5524 3646 โทรสาร. 0 5524 5082 

หาดใหญ ชั้น 4  อาคารเซาทแลนดรับเบอร  55  ถนนราษฎรยินด ี ต. หาดใหญอ. หาดใหญ  จ. สงขลา  90110  

โทร.  0 7423 4095-99, 0 7423 0537-8 โทรสาร. 0 7422 0908  

หาดใหญ –  
เพชรเกษม 

ชั้น 3  ยูนิต 3D อาคารเรดารกรุป 607 ถนนเพชรเกษม  ต.หาดใหญ อ. หาดใหญ  จ. สงขลา  90110 
โทร.  0 7422 3044 โทรสาร. 0 7422 3620  

สุราษฎรธาน ี 62/9 ถนนดอนนก  ตําบลตลาด อําเภอเมือง จังหวัดสุราษฎรธาน ี84000 โทร. 077 206 131 โทรสาร.  077 206 151 

แหลมฉบัง 53/112, 114 หมูที่ 9 ต. ทุงสุขลา อ.ศรีราชา จ.ชลบุรี 20110 โทร. 0 3849 0669 โทรสาร. 0 3849 3125 

ชุมพร อินเวสเตอร 
เซ็นเตอร 

25/45 ถนนกรมหลวงชุมพร ต.ทาตะเภา อ. เมือง  จ.ชุมพร  86000  โทร.  0 7757 0652-3 โทรสาร.  0 7757 0441 

 

 
 

เกณฑการจัดอันดับบรรษัทภิบาล

ระดับคะแนน สัญลักษณ

ต่ํากวา 50% ไมมีสัญลักษณใด ๆ
50-59%
60-69%
70-79%
80-89%
90-100%  

การเปดเผยผลการสํารวจของสมาคมสงเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรื่องการกํากับดูแลกิจการ 
(Corporate Governance) นี้ เปนการดําเนินการตาม นโยบายของสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพย
และตลาดหลักทรัพย โดยการสํารวจของ IOD เปนการสํารวจและประเมินจากขอมูลของบริษัทจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย แหงประเทศไทย และตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ ที่มีการเปดเผยตอสาธารณะชน และเปน
ขอมูลที่ผูลงทุนทั่วไปสามารถเขาถึงได ดังนั้น ผล สํารวจดังกลาวจึง เปนการนําเสนอในมุม ของบุคคลภายนอก 
โดยไมไดเปนการประเมินการปฏิบัติ และมิไดมีการใชขอมูล ภายในในการประเมิน  
 
อนึ่ง ผลการสํารวจดังกลาว เปนผลการสํารวจ ณ วันที่ปรากฎในรายงานการกํากับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียน
ไทยเทานั้น ดังนั้น ผลการสํารวจจึงอาจเปลี่ยนแปลงได ภายหลังวันดังกลาว ทั้งนี้ บริษัทหลักทรัพยฟลลิป 
(ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน) มิไดยืนยันหรือรับรองถึงความถูกตองของผลการสํารวจดังกลาวแตอยางใด 
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Overseas Offices 
 

SINGAPORE Phillip Securities Pte Ltd Raffles City Tower 250, North Bridge Road #06-00, Singapore 179101 

Tel : (65) 6533 6001  Fax : (65) 6535 6631 Website: www.poems.com.sg 

HONG KONG Phillip Securities (HK) Ltd Exchange Participant of the Stock Exchange of Hong Kong 11/F United Centre  

95 Queensway, Hong Kong Tel (852) 22776600 Fax (852) 28685307 Website: www.phillip.com.hk 

MALAYSIA Phillip Capital Management Sdn Bhd B-3-6 Block B Level 3 Megan Avenue II, No. 12, Jalan Yap Kwan Seng, 

50450 Kuala Lumpur Tel (603) 21628841 Fax (603) 21665099 Website: www.poems.com.my 

JAPAN 
 

PhillipCapital Japan K.K. Nagata-cho Bldg., 8F, 2-4-3 Nagata-cho, Chiyoda-ku, Tokyo 100-0014 

Tel (81-3) 35953631 Fax (81-3) 35953630 Website:www.phillip.co.jp 

INDONESIA PT Phillip Securities Indonesia ANZ Tower Level 23B, Jl Jend Sudirman Kav 33A Jakarta 10220 – Indonesia 
Tel (62-21) 57900800 Fax (62-21) 57900809 Website: www.phillip.co.id 

THAILAND Phillip Securities (Thailand) Public Co. Ltd 15th Floor, Vorawat Building, 849 Silom Road, Silom, Bangrak, 

Bangkok 10500 Thailand Tel (66-2) 6351700 / 22680999 Fax (66-2) 22680921Website www.phillip.co.th 

CHINA Phillip Financial Advisory (Shanghai) Co. Ltd No 550 Yan An East Road, Ocean Tower Unit 2318, Postal code 

200001 Tel (86-21) 51699200 Fax (86-21) 63512940 Website: www.phillip.com.cn 

FRANCE King & Shaxson Capital Limited 3rd Floor, 35 Rue de la Bienfaisance 75008 Paris France 
Tel (33-1) 45633100 Fax (33-1) 45636017 Website: www.kingandshaxson.com 

UNITED KINGDOM King & Shaxson Capital Limited 6th Floor, Candlewick House, 120 Cannon Street, London, EC4N 6AS 
Tel (44-20) 7426 5950 Fax (44-20) 7626 1757 Website: www.kingandshaxson.com 

UNITED STATES 
 

Phillip Futures Inc 141 W Jackson Blvd Ste 3050 The Chicago Board of Trade Building, Chicago, IL 60604 USA 
Tel +1.312.356.9000 Fax +1.312.356.9005 

AUSTRALIA PhillipCapital Australia Level 37, 530 Collins Street, Melbourne, Victoria 3000, Australia 
Tel (613) 96298380 Fax (613) 96148309 Website: www.phillipcapital.com.au 

SRI LANKA 
 

Asha Phillip Securities Ltd Level 4, Millennium House, 46/58, Navam Mawatha, Colombo 2, Sri Lanka 
Tel: (+94) 11 2429 100 Fax: (+94) 11 2429 199 Email: apsl@ashaphillip.net 

TURKEY Hak Menkul Kiymetler A.Ş Dr.Cemil Bengü Cad. HAK Is Merkezi No:2 Floor :6A 34403 Çaglayan-ISTANBUL 

Tel: (+90) (212) 296 84 84 (pbx) Fax: (+90) (212) 233 69 29 - (+90) (212) 232 98 23  

Emails: hakmenkul@hakmenkul.com.tr ;  hakbilgi@hakmenkul.com.tr 
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