
Planet Communications Asia : PCA   

 
 

  

23 June 2014  A member of the Kiatnakin Phatra Financial Group 
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ลงทนุควรใชว้จิารณญาณในการลงทุน การน าขอ้มูลทีป่รากฏในเอกสารนี้ไมว่า่จะทัง้หมดหรอืบางสว่นไปท าซ ้า หรอืดดัแปลง แกไ้ข หรอืน าเอกสารเผยแพรส่าธารณชนจะตอ้งไดร้บัความยนิยอมจากบรษิทักอ่น  
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หวงัการเติบโตจากทีวีดิจิตอล  ธรศิา ชยัสนุทรโยธนิ              662 680 2939 

นักวเิคราะหก์ารลงทุน  
รวภิา โรจน์อศัวชยั               ผูช้่วยนักวเิคราะห ์ 
บรษิทัหลกัทรพัย ์เคเคเทรด จ ากดั  
tarisa@kktrade.co.th 

บริการด้านเทคโนโลยียงัมีความต้องการสูง  
PCA เป็นผูใ้หบ้รกิารดา้นเทคโนโลยสีือ่สารโทรคมนาคมและดจิติอลทวี ีมรีายไดห้ลกักวา่ 80% จากการขาย
ผลติภณัฑท์ีเ่ป็นตวัแทนจ าหน่ายจากแบรนดช์ัน้น าทัว่โลก และรายไดจ้ากขายสนิคา้ตราของบรษิทัแบรนด ์
PlanetComm PCA มจีุดแขง็ในดา้นกลุม่ผลติภณัฑท์ีห่ลากหลาย ครอบคลุมทุกกลุม่เทคโนโลย ีและมคีวาม
เชีย่วชาญในอุตสาหกรรมนี้มายาวนาน จงึไดร้บัความไวว้างใจในกลุม่ลกูคา้ทัง้ภาครฐั และภาคเอกชนอื่นๆ 
แตเ่น่ืองจากธุรกจินี้มกีารแขง่ขนัสงูเราจงึคาดวา่รายไดจ้ะเตบิโตเฉลีย่ 7% ตอ่ปีในชว่ง 4 ปีขา้งหน้า 
โอกาสจากทีวีดิจิตอล 
PCA วางเป้าหมายทีเ่ขา้มาชงิสว่นแบง่ตลาดในการจ าหน่ายกลอ่งแปลงสญัญาณดจิติอล (Set top box) โดย
ตัง้เป้าสว่นแบง่ตลาด 5-10% อยา่งไรกต็าม เรามองวา่ยอดขาย Set top box จะไมส่งูเน่ืองจากเกณฑแ์ละ
ขอ้สรุปราคาคปูองถกูเลื่อนออกไปซึง่จะกระทบตอ่ความตอ้งการของผูบ้รโิภค เราประมาณการยอดขาย
อยา่งความระมดัระวงั โดยคาดวา่ PCA จะมรีายไดจ้ากการขยาย Set Top Box เลก็น้อยใน 4Q57 แตจ่ะ
เตบิโตกา้วกระโดดในปี 2558 เป็น 516 ลา้นบาท หรอืคดิเป็นราว 5 แสนกลอ่ง สง่ผลใหก้ าไรท าสถติสิงูสดุที ่
75 ลา้นบาท 
ลดความเส่ียงจากรฐั สรา้งเสถียรภาพของผลประกอบการ  
การด าเนินชวีติของผูบ้รโิภคทีนิ่ยมตดิตอ่กนัผา่นทาง Social Network มากขึน้ สง่ผลใหอุ้ตสาหกรรมการ
สือ่สารมแีนวโน้มสงูขึน้อยา่งตอ่เน่ือง โดยเฉพาะ Mobile Internet และ Smart phone ถอืเป็นปจัจยับวกต่อ
ธุรกจิของ PCA ในระยะยาว อยา่งไรกด็เีรามองวา่ PCA ยงัมคีวามเสีย่งจากการพึง่พงิรายไดร้ฐั คดิเป็น
สดัสว่น 40% ของรายไดร้วม ดงันัน้ความลา่ชา้ของงบประมาณหรอืโครงการลงทุนทีม่ขี ัน้ตอนการอนุมตันิาน
มากขึน้อาจกระทบตอ่รายได ้ ดงันัน้ PCA จ าเป็นตอ้งสรา้งความสม ่าเสมอของรายไดโ้ดยหาผลติภณัฑอ์ื่นๆ
เขา้มาเสรมิเพื่อลดความเสีย่งลง  
ประเมินมูลค่าเหมาะสม 3.36 บาท 
เรามองวา่ PCA ถงึแมจ้ะเป็นหุน้ขนาดเลก็ แตม่ปีจัจยับวกทีน่่าสนใจจาก 1) แนวโน้มอุตสาหกรรมทีเ่ตบิโต
จากความตอ้งการเทคโนโลยใีหม่ๆ อยูเ่สมอ 2) มสีนิคา้หลากหลายในทุกกลุม่เทคโนโลย ี ท าใหส้ามารถเขา้ถงึ
กลุม่ลกูคา้ไดห้ลากหลาย 3) การขยายธุรกจิสูต่ลาดทวีดีจิติอลชว่ยตอ่ยอดรายได ้ และลดความเสีย่งจากการ
พึง่พงิรายไดจ้ากรฐั  เราจงึประเมนิมลูคา่เหมาะสมของหุน้ PCA ดว้ยวธิ ีP/E Multiple ที ่14 เทา่ เทยีบเคยีง
จาก P/E เฉลีย่กบับรษิทัทีม่สีนิคา้คลา้ยคลงึกนั (MFEC AIT SAMTEL) ไดม้ลูคา่เหมาะสมเทา่กบั 3.36 บาท  
  
ผลประกอบการ (ส้ินสดุ ธ.ค.)  2555 2556 2557F 2558F  
รายไดร้วม (ลบ.)  613 744 928 1,442  

ก าไรขัน้ตน้ (ลบ.)  209 240 287 442  

ก าไรก่อนภาษดีอกเบีย้ค่าเสือ่ม (ลบ.) 100 88 97 116  

อตัราการเตบิโต (%)  33 -11 10 20  

ก าไรสุทธ ิ(ลบ.) 58 49 60 75  

ก าไรต่อหุน้ (บาท)  2.31 0.48 0.24 0.30  

อตัราการเตบิโต (%) -82 -79 -50 24  

เงนิปนัผลต่อหุน้ (บาท)                -                      -                  0.12                0.15   

อตัราผลตอบแทนเงนิปนัผล (%) 0.0 0.0 4.3 5.3  

ราคาหุน้ / ก าไรต่อหุน้ (เท่า) 1.2 5.9 11.7 9.4  

ราคาหุน้ / มลูค่าทางบญัช ี(เท่า) 0.3 1.4 1.6 1.6  

ทีม่า : Company, kktrade        

IPO Stock 

  

Opinion & Financial Data  

Target Price : Bt 3.36 

IPO Price : Bt 2.80 

  
ทนุจดทะเบยีนช าระแลว้ (ลบ.) 250 
มลูคา่ทีต่ราไว ้(บาท) 1.00 
นโยบายปนัผล (%) > 50%ของก าไร 
Free Float (%)  N.A. 
มลูคา่ทางบญัช ี(บาท)  1.26 
  
Stock Data  
กรอบราคา 52 สปัดาห ์ N.A. 
กลุ่มอตุสาหกรรม  ขนาดกลาง 
น ้าหนกัการลงทนุ  N.A. 
ค่าเฉลีย่ PE ของกลุ่มฯ (เทา่)  53.46 
ค่าเฉลีย่ PBV ของกลุ่มฯ (เทา่) 3.37 
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งบก าไรขาดทุนเบด็เสรจ็ (ล้านบาท) 2555 2556 2557F 2558F 

รายได ้ 613 744 928 1,442 

ก าไรขัน้ตน้ 209 240 287 442 

EBITDA 100 88 97 116 

ดอกเบีย้จ่าย 7 8 7 6 

ก าไรจากธุรกจิปกต ิ 58 49 60 75 

รายการพเิศษ 0 0 0 0 

ก าไร (ขาดทุน) สุทธ ิ 58 49 60 75 

     

อตัราส่วนทางการเงิน 2555 2556 2557F 2558F 

อตัราก าไรขัน้ตน้ 34.0% 32.2% 30.9% 30.7% 

อตัราผลตอบแทนผูถ้อืหุน้ 27.5% 23.5% 13.9% 15.9% 

อตัราผลตอบแทนจากสนิทรพัย ์ 10.6% 11.2% 8.7% 9.3% 

อตัราสว่นราคาหุน้ต่อก าไร 1.2 5.9 11.7 9.4 

อตัราสว่นราคาหุน้ต่อมลูค่าบญัช ี 0.3 1.4 1.6 1.6 

อตัราผลตอบแทนเงนิปนัผล (%) 0.0% 0.0% 4.3% 5.3% 

หนี้ทีม่ดีอกเบีย้ต่อส่วนผูถ้อืหุน้ 0.8 0.6 0.2 0.2 

     

งบแสดงฐานะการเงิน (ส้ินสดุ ธ.ค.) 2555 2556 2557F 2558F 

เงนิสดและเงนิลงทุนระยะสัน้  6 1 61 28 

สนิทรพัยห์มนุเวยีน 454 337 594 702 

สนิทรพัยค์งที ่ 91 98 98 96 

สนิทรพัยร์วม  545 435 692 797 

เงนิกูร้ะยะสัน้ 177 120 100 90 

หนี้ถงึก าหนดช าระ 0 0 0 0 

หนี้สนิหมนุเวยีน 311 206 241 309 

เงนิกูร้ะยะยาว 0 3 0 0 

หนี้สนิรวม  335 227 261 329 

ทุนช าระแลว้ 25 175 250 250 

ก าไรสะสม 185 16 46 83 

ส่วนผูถ้อืหุน้  210 208 431 468 

     

งบกระแสเงินสด (ส้ินสดุ ธ.ค.) 2555 2556 2557F 2558F 

ก าไรจากการด าเนินงาน 58 49 60 75 

ค่าเสือ่ม ค่าตดัจ าหน่าย 16 14 16 17 

เปลีย่นแปลงเงนิทุนหมนุเวยีน 70 -12 -12 40 

รายการทีไ่มใ่ช่เงนิสดอื่นๆ 0 0 0 0 

เงนิสดจากการด าเนินงาน -80 147 -60 36 

งบลงทุน 0 0 0 0 

เงนิสดอสิระ -80 147 -60 36 

หุน้เพิม่ทุน 0 150 193 0 

เงนิสดสุทธจิากการหาเงนิ 78 -136 133 -53 

กระแสเงนิสดสุทธ ิ -10 -5 60 -33 

ทีม่า : Company, kktrade 
 
 

Investment Case 

PCA ด าเนินธุรกจิใหบ้รกิารดา้นเทคโนโลยี
สือ่สารโทรคมนาคม และดจิติอลทวี ีครอบคลุม
ทัง้หมด 3 กลุ่มผลติภณัฑ ์ ดงันี้ 1) ผลติภณัฑท์ี่
บรษิทัฯเป็นตวัแทนจ าหน่าย ทัง้ระบบสือ่สาร
โทรคมนาคม และระบบถ่ายทอดสญัญาณ
โทรทศัน์และดจิติอลทวี ี  2) ผลติภณัฑภ์ายใตช้ือ่ 
PlanetComm   3) การบรกิาร 
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 มีทีวีดิจิตอลเป็นแรงหนุน  

 จากการเปลีย่นผา่นจากระบบทวีอีนาลอ็คไปสูร่ะบบทวีดีจิติอลของประเทศทีไ่ดเ้ริม่ออกอากาศบางสว่น
แลว้ในเดอืนเมษายนทีผ่า่นมา ทางคณะกรรมการกจิการกระจายเสยีง กจิการโทรทศัน์ และกจิการ
โทรคมนาคมแหง่ชาต ิ (กสทช.) ไดก้ าหนดการเปลีย่นระบบการรบัชมโทรทศัน์ทัง้หมดใหเ้ป็นระบบทวีี
ดจิติอลใหแ้ลว้เสรจ็ภายในปี 2559 ซึง่การเปลีย่นระบบการรบัชมน้ีจะสง่ผลใหเ้กดิความตอ้งการสนิคา้
ประเภทเทคโนโลยสีารสนเทศและการสือ่สารเป็นจ านวนมาก ทัง้ในดา้นผูใ้หบ้รกิารทีต่อ้งพฒันาระบบให้
สามารถรองรบัการแพรภ่าพระบบดจิติอลได ้ เช่น ระบบกลอ้งโทรทศัน์ ในขณะทีผู่ร้บับรกิารจ าเป็นตอ้ง
เปลีย่นอุปกรณ์เพือ่ใหส้ามารถรบัชมทวีดีจิติอลได ้เช่น กล่องแปลงสญัญาณดจิติอล (Set top box) เป็นตน้ 
เราจงึคาดวา่จะเป็นปจัจยับวกตอ่ PCA ทีม่ผีลติภณัฑใ์นกลุม่เทคโนโลยรีะบบถา่ยทอดสญัญาณโทรทศัน์
และดจิติอลทวีตีัง้แตต่น้น ้าจนถงึปลายน ้า (ระบบผลติรายการโทรทศัน์และสือ่มลัตมิเีดยี, ระบบกระจาย
สญัญาณ, ระบบสง่สญัญาณ จนถงึอุปกรณ์ดา้นผูร้บัสญัญาณ)  สง่ผลใหเ้ราคาดวา่รายไดใ้นกลุม่ระบบ
ถา่ยทอดสญัญาณโทรทศัน์และดจิติอลทวีจีะมกีารเตบิโตโดยเฉลีย่ในชว่ง 4 ปีขา้งหน้า เทา่กบั 13% YoY  

Digital TV Roadmap  รายได้รวมของ PCA ปี 2555-2561F 

 

 

 
ทีม่า : Company  ทีม่า : Company, kktrade 

 ส าหรบัอุปกรณ์กลอ่งแปลงสญัญาณดจิติอล หรอื Set top box นัน้ เราคาดวา่การเตบิโตทีโ่ดดเดน่อาจยงั
ไมเ่หน็เดน่ชดัในปีน้ี เน่ืองจากคณะรกัษาความสงบแหง่ชาต ิ(คสช.) ไดช้ะลอแผนการด าเนินโครงการ
สนบัสนุนคปูองสว่นลดใหป้ระชาชน จงึท าใหร้าคาคปูองและหลกัเกณฑก์ารใชค้ปูองยงัไมไ่ดข้อ้สรุปทีแ่น่
ชดั รวมทัง้คูแ่ขง่ทีม่จี านวนมาก เราจงึประเมนิการรบัรูร้ายไดจ้าก Set top box ดว้ยความระมดัระวงั 
โดยคาดวา่จะสามารถเริม่ขาย Set top box ไดภ้ายในไตรมาส 4 ของปีน้ีทีเ่ทา่กบั 84 ลา้นบาท หรอื
ครองสว่นแบง่ตลาดไดร้าว 3% จากคปูองทีจ่ะแจกใหค้รวัเรอืนในปีแรกทัง้หมด 11 ลา้นครวัเรอืน แต่
อยา่งไรกต็าม เราคาดวา่จะเหน็การเตบิโตอยา่งกา้วกระโดดในปี 2558 โดยมรีายไดจ้าก Set top box 
เพิม่ขึน้ราว 6 เทา่ เน่ืองจากการรบัรูร้ายไดเ้ตม็จ านวน และการกระตุน้การเขา้ถงึทวีดีจิติอลของ
ประชาชน 

อยา่งไรกต็าม การเขา้สูท่วีดีจิติอลน้ีกน็ าไปสูก่ารเพิม่ขึน้ของตน้ทุนเพือ่ขยายฐานสนิคา้และการโฆษณา
เพือ่รุกตลาด แตเ่ราคาดวา่บรษิทัสามารถรกัษาระดบัตน้ทุนคา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิารตอ่ยอดขาย
ที ่24% ตอ่เน่ือง  เน่ืองจากการด าเนินงานบรหิารจดัการตน้ทุนอยา่งมปีระสทิธภิาพ และไดร้บัประโยชน์
จากการประหยดัจากขนาด  
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 ตลาดส่ือสารแนวโน้มเติบโต 

 ตลาดการสือ่สารของไทยถอืเป็นตลาดขนาดใหญ่ และมกีารเตบิโตอยา่งตอ่เน่ืองมาโดยตลอด 
ส านกังานพฒันาวทิยาศาสตรเ์ทคโนโลยแีหง่ชาต ิ(สวทช.) รายงานวา่ ในปี 2556 มลูคา่ตลาดสือ่สาร
เทา่กบั 466,526 ลา้นบาท และมแีนวโน้มเตบิโต 8.4% ในปีน้ี คดิเป็นมูลคา่ราว 505,831 ลา้นบาท  
ซึง่แบง่เป็นสดัสว่นจากตลาดบรกิารสือ่สาร (Communication Service) เทา่กบั 63% และตลาด
อุปกรณ์สือ่สาร (Communication Equipment) เทา่กบั 37%  ซึง่เรามองวา่แรงขบัเคลื่อนส าคญัต่อ
การเตบิโตของอุตสาหกรรมมาจากการเปลีย่นแปลงของเทคโนโลยทีีเ่รว็ขึน้ ความนิยมของผูบ้รโิภค
โดยเฉพาะเรื่อง Mobile Internet คาดวา่ปีน้ีจะเตบิโตสงูสดุ 26.4%  และโทรศพัทส์มารท์โฟนเตบิโต 
32.5% เน่ืองมาจากผูบ้รโิภคตดิตอ่สื่อสาร หรอืตดิตามขา่วสารตา่งๆผา่นทาง Social network มาก
ขึน้ การใชป้ระโยชน์จากโครงขา่ย 3G/4G  นอกจากน้ี ยงัมปีจัจยับวกจากทวีดีจิติอลในปีน้ีอกีดว้ย  

ส าหรบัผูป้ระกอบการทีเ่ป็นผูใ้หบ้รกิารเทคโนโลยทีีเ่กี่ยวขอ้งกบัเทคโนโลยสีือ่สารโทรคมนาคมใน
ปจัจุบนั ไดแ้ก่ AIT, MFEC, SAMTEL และ LOXLEY เป็นตน้ ซึง่แตล่ะบรษิทัลว้นมคีวามเชีย่วชาญ
ในแตล่ะระบบสื่อสารโทรคมนาคมทีแ่ตกตา่งกนั แตส่ าหรบั PCA มปีระสบการณ์และชื่อเสยีงทางดา้น
น้ีมายาวนาน มผีลติภณัฑท์ีค่รอบคลุมความตอ้งการในทุกกลุม่เทคโนโลย ี และมคีวามเชีย่วชาญ
โดยเฉพาะระบบสือ่สารแบบไรส้าย และระบบมลัตมิเีดยี เราจงึคาดวา่ PCA มคีวามสามารถในการ
แขง่ขนักบัคูแ่ขง่ตา่งๆได ้ 

มลูค่าตลาดส่ือสาร (หน่วย: ล้านบาท)  มลูค่าตลาด Mobile Internet และ Smart phone (หน่วย: ล้านบาท) 

 

 

 
ทีม่า : สวทช.  ทีม่า : สวทช. 

 
 ลดการพ่ึงพิงรายได้จากรฐั 

 PCA ด าเนินธุรกจิใหบ้รกิารออกแบบ ตดิตัง้ จ าหน่ายระบบสือ่สารและระบบดจิติอลทวีแีบบครบวงจร
มายาวนานกวา่ 20 ปี  โดยครอบคลุม 3 กลุม่ผลติภณัฑห์ลกั ไดแ้ก่ 1) ผลติภณัฑท์ีบ่รษิทัไดร้บั
แตง่ตัง้ใหเ้ป็นตวัแทนจ าหน่าย เชน่ CISCO, Panasonic, CODAN เป็นตน้ 2) ผลติภณัฑภ์ายใตช้ื่อ 
PlanetComm คอือุปกรณ์สือ่สารโทรคมนาคมทีบ่รษิทัไดอ้อกแบบ พฒันาและต่อเชื่อมอุปกรณ์ตา่งๆ
ใหท้ างานรว่มกนัเป็นโซลชูัน่ เช่น รถสือ่สารผา่นดาวเทยีมเคลื่อนที ่ อุปกรณ์ตดัสญัญาณวทิยสุ าหรบั
โทรศพัทม์อืถอื 3) การบรกิารใหค้ าปรกึษา ออกแบบ หรอืบ ารุงรกัษาใหก้บัลกูคา้ ซึง่คดิเป็นสดัสว่น 
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รายไดเ้ทา่กบั 83%, 11% และ 6% ตามล าดบั โดย PCA ไดต้ัง้เป้าหมายเพิม่สดัสว่นรายไดจ้าก
ผลติภณัฑภ์ายใตแ้บรนดข์องบรษิทัเอง (PlanetComm) ขึน้มาเป็น 60% ในระยะยาว ซึง่เราคาดวา่จะ
ชว่ยเพิม่ความมัน่คงใหก้บับรษิทัเองดว้ย  

กลุม่ลกูคา้หลกัของบรษิทัไดแ้ก่ องคก์รภาครฐัและสาธารณูปโภค เชน่ ศาลยตุธิรรม 
กระทรวงการคลงั ส านกังานต ารวจแหง่ชาต ิเป็นตน้ มสีดัสว่นราว 40% ซึง่บรษิทัมแีผนทีจ่ะปรบัลด
สดัสว่นการรบังานจากภาครฐัใหเ้หลอืประมาณ 25% ในปีน้ี เรามองวา่จะสง่ผลบวกต่อผลการ
ด าเนินงานของบรษิทัเองใหม้รีายไดส้ม ่าเสมอ และไมก่ระจุกตวัอยูเ่พยีงในไตรมาส 3-4 ทีม่กีารอนุมตัิ
งบประมาณจากหน่วยงานราชการ จงึชว่ยลดความเสีย่งจากปญัหาความลา่ชา้ของงบประมาณรฐัหาก
เกดิปญัหาทางการเมอืงได ้

ตวัอยา่งผลิตภณัฑท่ี์บริษทัเป็นตวัแทนจ าหน่าย  โครงสร้างรายได้งวดปี 2556 

 

 

 

 
ทีม่า : Company  ทีม่า : Company 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ตราสินค้าต่างๆท่ีบริษทัเป็นผู้จดัจ าหน่ายตามกลุ่มเทคโนโลยี 

ระบบผลิตรายการโทรทศัน์ ส่ือ

 มลัติมิเดียและระบบสตูดิโอ
ระบบกระจายสญัญาณ ระบบส่งสญัญาณ

อปุกรณ์ทางด้านผูร้บั

สญัญาณ

Panasonic Netinsight Screen Service PlanetComm (Set Top Box)

Cobham Thomson RFS

Broadcastpix Envivio LS Telcom

Evertz Viewcast

TVU

PlanetComm (Mobile Vechile)  
ทีม่า : Company 
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 ฐานะการเงินแขง็แกร่ง  

 การเขา้สูต่ลาดหลกัทรพัยฯ์ของ PCA ในการเสนอขายหุน้ IPO ครัง้น้ี สง่ผลใหบ้รษิทัไดร้บัเงนิสด
จ านวน 210 ลา้นบาทเพือ่ใชเ้ป็นเงนิทุนหมุนเวยีนของบรษิทั เชน่ การออกแบบ พฒันาผลติภณัฑ์
ใหม่ๆ ใหท้นัต่อการเปลีย่นแปลงเทคโนโลยอียูเ่สมอ หรอืการขยายธุรกจิไปสูย่คุทวีดีจิติอล เราจงึไมม่ี
ความกงัวลตอ่เงนิลงทุนตา่งๆ เน่ืองจาก เราคาดวา่บรษิทัจะสามารถมรีะดบัของ EBITDA เกนิ 100 
ลา้นบาทเป็นครัง้แรกในปี 2558 รวมถงึสดัสว่นการกูย้มืเงนิทีล่ดลงตอ่เน่ือง สง่ผลใหอ้ตัราสว่นหน้ีสิน้
ตอ่ทุน (Debt to Equity Ratio) มแีนวโน้มลดลง จาก 1.59 เทา่ในปี 2555 เหลอืเพยีง 0.46 เทา่ในปี 
2561 และ ความสามารถในการจา่ยดอกเบีย้ (Interest Coverage Ratio) กม็แีนวโน้มเพิม่ขึน้เช่นกนั 
เป็น 38 เทา่อกี 4 ปีขา้งหน้าจากในปี 2556 ทีเ่ทา่กบั 8.72 เทา่ 

 
 ความเส่ียงของธรุกิจ   

 1. ความเส่ียงจากการเปลี่ยนแปลงเทคโนโลยี การด าเนินธุรกจิของบรษิทัจ าเป็นตอ้งทนัตอ่
การเปลีย่นแปลงเทคโนโลยอียูเ่สมอ ไมเ่ช่นนัน้อาจก่อใหเ้กดิปญัหาทัง้ในดา้นสนิคา้คงคลงั 
และโอกาสในการไดง้านจากการเขา้ประมลูโครงการตา่งๆ 

2. ความเส่ียงจากความล่าช้าในการส่งมอบโครงการ หากบรษิทัไม่สามารถสง่มอบงานได้
ตามระยะเวลาทีก่ าหนด อาจกระทบตอ่รายไดใ้นการด าเนินงานของบรษิทัได ้ 

3. ความเส่ียงจากความผนัผวนของรายได้ เน่ืองจากรายไดข้องบรษิทัสว่นหน่ึงองิกบั
หน่วยงานรฐั ซึง่สว่นใหญ่อยูใ่นชว่งครึง่ปีหลงั จงึอาจกระทบตอ่การกระจุกตวัของรายไดข้อง
บรษิทั 

4. ความเส่ียงจากความล่าช้าของทีวีดิจิตอล  หากแผนการด าเนินโครงการทวีดีจิติอลเกดิ
ความลา่ชา้ ผูบ้รโิภคไมส่ามารถเขา้ถงึทวีดีจิติอลไดต้ามคาด อาจสง่ผลกระทบตอ่ผลการ
ด าเนินงานของบรษิทัได ้ 
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เปิดเผยตอ่สาธารณชน และเป็นการคาดการณ์ของผูจ้ดัท าจากขอ้มลูทีม่อียู่ทัง้หมด โดยการวเิคราะหห์ลกัทรพัย์นี้อาจจะมผีลไปในทศิทางเดยีวกนัหรอืตรงกนัขา้มกบัหลกัทรพัย์ทีท่ าการวเิคราะห์กไ็ด ้ ดงันัน้ นกั
ลงทนุควรใชว้จิารณญาณในการลงทุน การน าขอ้มูลทีป่รากฏในเอกสารนี้ไมว่า่จะทัง้หมดหรอืบางสว่นไปท าซ ้า หรอืดดัแปลง แกไ้ข หรอืน าเอกสารเผยแพรส่าธารณชนจะตอ้งไดร้บัความยนิยอมจากบรษิทักอ่น  
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 การเปิดเผยข้อมลู  
 รายงานฉบบัน้ีจดัท าขึน้โดย ฝ่ายวิเคราะห์การลงทุน บรษิัทหลกัทรพัย์ เคเคเทรด จ ากดั บนพื้นฐานขอ้มูลซึ่ง

พจิารณาแล้วว่ามคีวามน่าเชื่อถือและ/หรอืถูกต้อง อย่างไรกต็าม ฝา่ยวเิคราะหก์ารลงทุนมอิาจยนืยนัและรบัรอง
ความถูกต้องและความสมบูรณ์ของขอ้มูลดงักล่าวได้ แมว้่าขอ้มูลดงักล่าวจะปรากฏขอ้ความที่อาจเป็นหรอือาจ
ตคีวามว่าเป็นเชน่นัน้ได้ บรษิทัฯจงึไม่รบัรองต่อการน าเอาขอ้มูล บทความ ความเหน็ และ/หรอื บทสรุปทีป่รากฏ
ในเอกสารฉบับนี้ ไปใช้ไม่ว่ากรณีใดๆซึ่งบทความดังกล่าวเป็นเพียงแนวคิดของผู้จ ัดท าเพื่ อใช้เป็นข้อมูล
ประกอบการตดัสนิใจในการลงทนุ ดงันัน้ นกัลงทนุควรใชดุ้ลพนิิจอย่างรอบคอบในการพจิารณาลงทนุ บรษิทัฯ ขอ
สงวนสทิธิใ์นการน าขอ้มูลทีป่รากฏในเอกสารน้ีไม่ว่าจะทัง้หมด หรอืบางส่วน ไปท าซ ้า หรอื ดดัแปลง แกไ้ข หรอื
น าเอกสารเผยแพรต่่อสาธารณชนจะตอ้งไดร้บัความยนิยอมจากบรษิทัฯก่อน 

บรษิทัหลกัทรพัย ์ภทัร จ ากดั (มหาชน) (บล. ภทัร) ซึง่เป็นบรษิทัในเครอื “เป็น หรอื จะเป็น” ผูอ้อกใบส าคญัแสดง
สทิธอินุพนัธท์ีม่หีลกัทรพัย์อา้งองิเป็นหลกัทรพัย์ที ่บรษิทัหลกัทรพัย์ เคเคเทรด จ ากดั มกีารจดัท าหรอือา้งถงึใน
รายงานวจิยัฉบบันี้ ในกรณีที ่บล. ภทัร เป็นผูอ้อกใบส าคญัแสดงสทิธอินุพนัธ ์บล. ภทัร อาจจะท าหน้าทีเ่ป็นผูดู้แล
สภาพคล่องส าหรบัใบส าคญัแสดงสทิธดิงักลา่วดงันัน้นกัลงทนุควรใชค้วามระมดัระวงัในการใชข้อ้มลูเนื่องจากอาจมี
ส่วนหนึ่งส่วนใดทีม่ผีลประโยชน์ทบัซอ้นซึง่อาจมผีลกระทบต่อวตัถุประสงคใ์นการจดัท ารายงายวจิยัฉบบันี้ 

Opinion Key - บรษิทัหลกัทรพัย์ เคเคเทรด จ ากดั ก าหนดค าแนะน าการลงทุนทางปจัจยัพื้นฐาน 4 ระดบั คอื ซื้อ (Buy) / ซื้อเกง็ก าไร (Trading Buy) / ถอื (Hold) / ขาย (Sell) 
การใหค้ าแนะน าการลงทุนจะพจิารณาหลายปจัจยัประกอบกนั ไดแ้ก่ (1) ส่วนต่างราคาหุน้ในตลาดกบัมูลค่าเหมาะสม (2) ผลตอบแทนเงนิปนัผลต่อปี  และ (3) ปจัจยับวก/ลบ ทัง้ใน
ระยะสัน้และระยะยาว ทีน่กัวเิคราะหป์ระเมนิวา่จะมผีลกระทบต่อราคาหุน้ ค าแนะน าการลงทนุของบทวเิคราะหท์างปจัจยัพืน้ฐาน พจิารณาจากส่วนต่าง (Upside / Downside) ของราคา
หุน้ในตลาดและมลูคา่ทีเ่หมาะสมทีน่กัวเิคราะห์การลงทนุประเมนิไดเ้ป็นหลกั ทัง้น้ี ค าแนะน าการลงทนุของบทวเิคราะหท์างปจัจยัพืน้ฐานอาจจะ “เหมอืน” หรอื “แตกต่าง” กบัค าแนะน า
การลงทุนในบทวเิคราะหท์างเทคนิครายวนั นกัลงทุนต้องพจิารณาค าแนะน าการลงทุนของบทวิเคราะหฯ์อย่างรอบคอบก่อนการตดัสนิใจลงทนุเพื่อใหส้อดคล้องกบัลกัษณะการลงทุน
ของทา่น 

Corporate Governance Report - การเปิดเผยผลการส ารวจของสมาคมสง่เสรมิสถาบนักรรมการบรษิทัไทย IOD ในเรื่องการก ากบัดูแลกจิการ (Corporate Governance) 
เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านักงานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์โดยการส ารวจของ IOD เป็นการส ารวจและประเมนิจากขอ้มลูของบรษิทัจดทะเบยีน
ในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรพัย ์เอม็เอไอ ทีม่กีารเปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นขอ้มูลทีผู่ล้งทุนทัว่ไปสามารถเขา้ถงึ ได้ ดงันัน้ ผลส ารวจดงักล่าวจงึเป็นการ
น าเสนอในมมุมองของบุคคลภายนอก โดยไมไ่ดเ้ป็นการประเมนิการปฏบิตั ิและมไิดม้กีารใชข้อ้มลูภายใน ในการประเมนิ ทัง้นี้ IOD ท าการเผยแพรร่ายชื่อเฉพาะบรษิทัทีไ่ด้คะแนนอยู่
ในระดบั “ด”ี ขึน้ไป ซึง่ม ี3 กลุ่มคอื “ด”ี “ดมีาก” และ “ดเีลศิ” อนึ่ง ผลการส ารวจดงักล่าวเป็นผลการส ารวจ ณ วนัทีป่รากฏในรายงานการก ากบัดูแลกจิการบรษิทัจดทะเบยีนไทยเทา่นัน้ 
ผลการส ารวจจงึอาจเปลีย่นแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว ทัง้นี้ บรษิทัหลกัทรพัย ์เคเคเทรด จ ากดั มไิดย้นืยนัหรอืรบัรองถงึความถูกตอ้งของผลการส ารวจ 

 

ADVANC AOT BANPU BAY BBL BCP EGCO GRAMMY HEMRAJ IRPC 

KBANK KTB LPN MCOT PS PTT PTTEP PTTGC QH RATCH 

RS SAT SCB SNC SYMC THAI THCOM TISCO TKT TMB 

TOP VGI CK SPALI       

 

AMATA AP  BEC BH SIRI CPF CPALL DTAC ESSO GLOW 

IVL LIVE LH LIVE MAJOR NBC SEAFCO STANLY STEC TCAP 

TOG TRUE TUF TVO ITD      

 

AH MAJOR ROJNA SF       

          

 

BCH BGH RML BCH       

 

 

   บริษทัท่ีได้รบัการจดัอนัดบัในเร่ืองการก ากบัดแูลกิจการ “ดีเลิศ” เฉพาะท่ี  kktrade ศึกษาข้อมลู 

   บริษทัท่ีได้รบัการจดัอนัดบัในเร่ืองการก ากบัดแูลกิจการ “ดีมาก” เฉพาะท่ี  kktrade ศึกษาข้อมลู  

 

    บริษทัท่ีได้รบัการจดัอนัดบัในเร่ืองการก ากบัดแูลกิจการ “ดี” เฉพาะท่ี  kktrade ศึกษาข้อมูล 

N/A     บริษทัท่ีไม่ได้รบัการจดัอนัดบัในเร่ืองการก ากบัดแูลกิจการ เฉพาะท่ี  kktrade ศึกษาข้อมลู 



Planet Communications Asia : PCA   

 
 

  

23 June 2014  A member of the Kiatnakin Phatra Financial Group 

 

 
รายงานฉบบันี้จดัท าขึน้โดย ฝา่ยวเิคราะห์การลงทนุ บรษิทัหลกัทรพัย์ เคเคเทรด จ ากดั (kktrade) มวีตัถุประสงคเ์พือ่ใหน้กัลงทนุใชเ้ป็นขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจในหลกัทรพัย์ ซึง่ไดพ้จิารณาจากขอ้มลูที่
เปิดเผยตอ่สาธารณชน และเป็นการคาดการณ์ของผูจ้ดัท าจากขอ้มลูทีม่อียู่ทัง้หมด โดยการวเิคราะหห์ลกัทรพัย์นี้อาจจะมผีลไปในทศิทางเดยีวกนัหรอืตรงกนัขา้มกบัหลกัทรพัย์ทีท่ าการวเิคราะห์กไ็ด ้ ดงันัน้ นกั
ลงทนุควรใชว้จิารณญาณในการลงทุน การน าขอ้มูลทีป่รากฏในเอกสารนี้ไมว่า่จะทัง้หมดหรอืบางสว่นไปท าซ ้า หรอืดดัแปลง แกไ้ข หรอืน าเอกสารเผยแพรส่าธารณชนจะตอ้งไดร้บัความยนิยอมจากบรษิทักอ่น  
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ส านักงานใหญ่ 
500  อาคารอมัรนิทรท์าวเวอร ์ ชัน้  7  ถนนเพลนิจติ   
แขวงลุมพนีิ เขตปทุมวนั  กรงุเทพฯ  10330 
โทรศพัท ์ 0-2680-2222    โทรสาร  0-2680-2233 
Email:  customerservices@kktrade.co.th 

สาขาระยอง 
125/1  ถนนจนัทอุดม (ระยอง - บา้นค่าย) 
ต าบลเชงิเนิน  อ าเภอเมอืง  ระยอง  21000 
โทรศพัท ์(038) 617-477-85 โทรสาร (038) 617-490 
Email : rayong@kktrade.co.th 

สาขาอโศก 
209 อาคารเค ทาวเวอร ์ ถนนสขุมุวทิ 21 (อโศก) 
แขวงคลองเตยเหนือ เขตวฒันา กรงุเทพฯ 10110 
โทรศพัท ์0-2680-2900  โทรสาร  0-2680-2995 
Email : asoke@kktrade.co.th 

สาขาชลบรีุ 
7/18  หมูท่ี ่4  ถนนสขุมุวทิ 
ต าบลหว้ยกะปิ  อ าเภอเมอืง ชลบรุ ี 20130 
โทรศพัท ์(038) 384-931-43 โทรสาร (038) 384-794 
Email : chonburi@kktrade.co.th 

สาขาบางนา 
1093/56  ชัน้ 11 อาคารเซน็ทรลัซติีบ้างนา บางนา-ตราด กม.3  
แขวงบางนา เขตพระโขนง กรงุเทพฯ  10260 
โทรศพัท ์ 0-2745-6458-66  โทรสาร  0-2745-6467 
Email:  bangna@kktrade.co.th 

สาขาพิษณุโลก 
169/ 2-3-4  ถนนบรมไตรโลกนารถ 
ต าบลในเมอืง  อ าเภอเมอืง   พษิณุโลก  65000 
โทรศพัท ์(055) 243-060 โทรสาร (055) 259-455 
Email : pitsanulok@kktrade.co.th  

สาขานนทบรีุ   
ชัน้ 4  อาคารเลขที ่ 68/30 - 32  หมูท่ี ่ 8ต าบล บางกระสอ   
อ าเภอเมอืง  จงัหวดันนทบรุ ี 11000 
โทรศพัท ์ 0-2527-8744  โทรสาร  0-2965-4634 
Email :  ngamwongwan@kktrade.co.th 

สาขาหาดใหญ่ 
200  อาคารจุลดศิหาดใหญ่พลาซ่า ชัน้ 4 หอ้ง 414-424  
ถนนนิพทัธอ์ุทศิ 3  ต าบลหาดใหญ่  อ าเภอหาดใหญ่   สงขลา 90110 
โทรศพัท ์(074) 354-747-51 โทรสาร (074) 239-515 
Email : haadyai@kks.co.th 

สาขาสมทุรสาคร 
1400 / 98-101  ถนนเอกชยั 
ต าบลมหาชยั  อ าเภอเมอืง  สมทุรสาคร  74000 
โทรศพัท ์ (034) 837-246-64, (034) 427-123-5 
โทรสาร (034) 423-565, (034) 837-255 
Email : smutsakorn@kktrade.co.th 

สาขานครศรีธรรมราช  
ชัน้ 2 ธนาคารเกยีรตนิาคนิ เลขที ่111, 111/1-4  
ถนนพฒันาการคขูวาง ต าบลคลงั อ าเภอเมอืง  
จงัหวดันครศรธีรรมราช 80000 
โทรศพัท ์(075) 432-111 โทรสาร (075) 432-359 
Email : nakornsrithamarat@kktrade.co.th 

สาขาขอนแก่น 
9/2 ถนนประชาสโมสร 
ต าบลในเมอืง  อ าเภอเมอืง ขอนแก่น  40000 
โทรศพัท ์(043) 337-700-10 โทรสาร (043) 337-721 
Email : khonkaen@kktrade.co.th 

สาขาเชียงใหม่ 
33  อาคารเกยีรตนิาคนิ แยกขว่งสงิห ์ถนนเชยีงใหม-่ล าปาง  
ต าบลชา้งเผอืก อ าเภอเมอืง เชยีงใหม ่50300 
โทรศพัท ์(053) 220-751-54, โทรสาร (053) 220-763, (053) 220-765 
Email : chiangmai@kktrade.co.th 

 

mailto:pitsanulok@kks.co.th

