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Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานน้ีเป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษทัและเป็นความคิดเห็น ณ วนัที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านั้น ซ่ึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว  โดยบริษทัไม่จ  าเป็นตอ้งแจง้ให้ทราบ  รายงานน้ีจดัท าขึ้นเพื่อเผยแพร่ขอ้มูลให้แกน่กัลงทุนเท่านั้น  บริษทัไม่รับผดิชอบต่อการน าขอ้มูลหรือความคิดเห็นใดๆไปใชใ้นทกุกรณี  ดงันั้น
นกัลงทุนจึงควรใชดุ้ลพินิจในการพจิารณาตดัสินใจกอ่นการลงทุน  นอกจากน้ี บริษทั และ/หรือ บริษทัในกลุ่มของบริษทัอาจมีส่วนเก ีย่วขอ้งหรือผลประโยชน์ใดๆกบับริษทัใดๆที่ถูกกล่าวถึงในรายงานน้ีกไ็ด ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) ในเร่ืองการก  ากบัดูแลกจิการ (Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตาม
นโยบายของส านกังานคณะกรรมการก  ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มูลที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทไไทยและตลาดหลกัทรัพยเ์อ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นขอ้มูลที่ผูล้งทุนทัว่ไปสามารถเขา้ถึงได ้ ดงันั้น ผลส ารวจที่แสดงน้ีจึงไม่ไดเ้ป็นการรับรองผลการปฏิบตัิงานและไม่ถือเป็นการให้ค  าแนะน า
ในการลงทุน  ผูใ้ชข้อ้มูลจึงควรใชว้จิารณญาณในการวิเคราะห์และตดัสินใจลงทุน  ท ั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดย้นิยนัหรือรับรองถึงความครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ารวจดงักล่าวแตอ่ยา่งใด การเปิดเผยผลการประเมินดชันีช้ีวดัความคืบหนา้การป้องกนัการมีส่วนทีเ่ก ีย่วขอ้งกบัการทุจริตคอร์รัปชัน่ (Anti-Corruption Progress Indicators) ของ
บริษทัจดทะเบียนที่จดัท าโดยสถาบนัที่เก ีย่วขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบตัิของบริษทัจดทะเบียนและมิไดใ้ชข้อ้มูลภายในเพือ่การประเมิน  เน่ืองจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วนัทีป่รากฏในผลการประเมินเท่านั้น  ดงันั้น ผลการประเมินจึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าวหรือเม่ือขอ้มูลที่เก ีย่วขอ้งมี
การเปล่ียนแปลง  ท ั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดย้นิยนั ตรวจสอบ หรือรับรองความถูกตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดงักล่าวแต่อยา่งใด ทีม่า : www.cgthailand.org  

 

COMPANY REPORT 24 ตุลาคม 2561 
Sector : MAI/ Propcon **ไม่จัดอนัดับ** 

Thai Enger Holding PCL. (TIGER)  
**Globlex Securities เป็นผู้ ร่วมจดัจ าหน่ายหุ้นเพิม่ทุนในคร้ังน้ีซ่ึงจะได้รับค่าธรรมเนยีมในฐานะผู้จดัจ าหน่าย 
 

EARNINGS FORECAST 
Year to Dec 2558A 2559A 2560A 2561E 2562E 

Norm profit (Btm) 9.3 36.7 67.7 89.9 152.7 

Norm profit growth N/A 294.6% 84.8% 32.7% 69.9% 

EPS (Bt) 0.02 0.08 0.15 0.20 0.33 

P/E (x)* 246.6  62.5  33.8  25.5  15.0  

BV (Bt) 0.1 0.3 0.4 1.5 1.8 

PBV (x)* 39.7 14.8 12.3 3.4 2.7 

DPS (Bt) 0.00 0.00 0.08 0.10 0.17 

Yield (%)* 0.0% 0.0% 1.6% 2.0% 3.3% 

ท่ีมา : หนงัสือช้ีชวนและบล.โกลเบลก็ 
*ค านวณจากราคาเหมาะสม 5.00 บาท 

PERTINENT INFORMATION 

ที่ปรึกษาทางการเงิน บริษทัหลกัทรัพย ์เคทีบี(ประเทไไทย) จ ากดั 
ผู้จัดการการจัดจ าหน่ายและ
รับประกันการจัดจ าหน่าย 

บริษทัหลกัทรัพย ์เคทีบี(ประเทไไทย) จ ากดั 

จ านวนหุ้นสามัญท่ีเสนอขาย 122.28 ลา้นหุ้น  (มูลค่าท่ีตราไวหุ้้นละ 0.50 บาท)                                             
ราคาเสนอขายหุ้น IPO 3.65 บาทต่อหุ้น 
วันจองซ้ือ 10-12 ตุลาคม 61 
วันเร่ิมซ้ือขายในตลาดฯ 24 ตุลาคม 61 
ทุนจดทะเบียน 230 ลา้นบาท จ านวนหุ้นสามญั 460 ลา้นหุ้น 
ทุนท่ีเรียกช าระแล้วก่อน IPO 168.86 ลา้นบาท จ านวนหุ้นสามญั 337.72 ลา้นหุ้น 
ทุนท่ีเรียกช าระแล้วหลัง IPO 230 ลา้นบาท จ านวนหุ้นสามญั 460 ลา้นหุ้น 
วัตถุประสงค์ในการเพิม่ทุน ใชเ้ป็นเงินทุนหมุนเวียนในการประกอบธุรกิจ 

โครงสร้างผู้ถือหุ้นใหญ่  
 ก่อน IPO หลงั IPO 

1. นายจตุรงค ์ไรีกุลเรืองโรจน์ 58.80% 43.17% 

2. นายกิตติ ดุษฎีพฤฒิพนัธุ์ 39.20%    28.78% 

3. นายอรรถวฒุิ สกนธวฒัน์ 2.00% 1.47% 

4. ประชาชนทัว่ไป (IPO) - 26.58% 

ท่ีมา : หนงัสือช้ีชวนและบล.โกลเบลก็ 

         Analyst : Nuttawut Wongyaowarak          

 02-672-5936                        

nuttawut@globlex.co.th 

  

 Assistant Analyst : Tossapon Wilaiprapakorn 

 

Corporate Governance Rating  : N/A 
Anti-corruption : N/A 

 

ปัจจยัเส่ียง: 1) ประมูลงานไดน้อ้ยกวา่คาด 
                   2) ตน้ทุนวสัดุก่อสร้างปรับตวัข้ึน 
 

TIGER ผู้รับเหมาก่อสร้างรายเลก็แต่ศักยภาพสูง 
บริษทั ไทย อิงเกอร์ โฮลดิ้ง จ ากดั(มหาชน) (TIGER) ประกอบธุรกิจผ่านบริษทัย่อย 3 
บริษทัไดแ้ก่ 1) TEC (TIGER ถือหุ้น 99.99%) ให้บริการรับเหมาก่อสร้างงานวิไวกรรม
โยธาทุกประเภทรวมทั้งงานออกแบบวิไวกรรมและสถาปัตยกรรม (Build and Design) 2) 
TEA (TEC ถือหุ้น 99.99%)  ประกอบธุรกิจออกแบบและผลิต พร้อมติดตั้งอุปกรณ์จาก
กระจกและอลูมิเนียม ส าหรับงานสถาปัตยกรรมและงานตกแต่ง และ3) TEM (TEC ถือ
หุน้ 70.0%)   ประกอบธุรกิจออกแบบและผลิต พร้อมติดตั้งระบบน ้ าดีและน ้ าเสีย รวมทั้ง
จดัหาและจ าหน่ายวสัดุและอุปกรณ์ท่ีเก่ียวขอ้งกบังานก่อสร้างอื่นๆ โดยบริษทัเขา้ระดม
ทุนในตลาดหลกัทรัพยฯ์ เพื่อใชเ้ป็นเงินทุนหมุนเวียนในการประมูลงานในอนาคต ฝ่าย
วจิัยประเมินราคาเหมาะสมอยู่ที่ราว 5.00 บาทต่อหุ้นส าหรับปี 2562 
ประเดน็ส าคญัในการลงทุน 
 TIGER รับเหมาก่อสร้างรายเล็กแต่ศักยภาพสูง : ด าเนินธุรกิจดังน้ี 1) ธุรกิจ

รับเหมาก่อสร้างงานวิไกรรมโยธาทุกประเภท (TEC) มีสัดส่วนรายไดร้าว  99% 
ของรายไดร้วม 2) ธุรกิจออกแบบ ผลิตพร้อมติดตั้งกระจกและอลูมิเนียม (TEA) มี
สัดส่วนรายได ้1% และ3)ธุรกิจออกแบบ ผลิตพร้อมติดตั้งระบบน ้ าดีและน ้ าเสีย
รวมทั้งจดัหาและจ าหน่ายวสัดุอุปกรณ์ท่ีเก่ียวขอ้งกบังานก่อสร้าง (TEM) ยงัไม่
สร้างรายไดเ้น่ืองจากอยู่ในช่วงจดัตั้งธุรกิจ โดยบริษทัเลง็เห็นโอกาสทางธุรกิจของ 
TEA และ TEM ในการต่อยอดงานดา้นสถาปัตยกรรมและตกแต่งซ่ึงใช้ความ
ช านาญเฉพาะส่งผลให้สร้างก าไรไดดี้กว่าธุรกิจรับเหมาก่อสร้างในอนาคต โดยปี 
60 บริษทัรับงานก่อสร้างทั้งภาครัฐฯและภาคเอกชนในสัดส่วน 48% และ 52% 
ตามล าดบั โดยงานภาครัฐบริษทัจะเป็นผูรั้บเหมาะช่วง (Sub-Contractor) ขณะท่ีงาน
ภาคเอกชนเนน้งานก่อสร้างอาคารและโรงแรม 

 งานก่อสร้างภาครัฐมีโอกาสเติบโตสูง : แนวโนม้อุตสาหกรรมรับเหมาก่อสร้างปี 
2561-2563 คาดวา่จะเติบโต 7-9 %ต่อปี เป็นผลจากการเร่งลงทุนโครงสร้างพื้นฐาน
ขนาดใหญ่ของรัฐราว 61 โครงการวงเงินลงทุนรวม 3.2 ล้านล้านบาทซ่ึงจะ
ด าเนินการก่อสร้างไปถึงปี 2569 เพื่อพฒันาประเทไให้เป็นไูนยก์ลางการคมนาคม
และโลจิสติกส์ของเอเชียในอนาคต โดยมีโครงการส าคญั ไดแ้ก่ การก่อสร้างรถไฟ
ความเร็วสูง รถไฟรางคู่ และมอเตอร์เวย์ 3 เส้นทาง เป็นต้น โดยการลงทุน
โครงสร้างพื้นฐานของภาครัฐจะส่งผลใหมี้การลงทุนภาคเอกชนตามมาในอนาคต 

 คาดการก่อสร้างโรงแรมเติบโตตามจ านวนท่องเที่ยว : ตั้งแต่ปี 2557-2560 จ านวน
นกัท่องเท่ียวต่างชาติเติบโตเฉลี่ย 12.5%ต่อปีสู่ระดบั 35.4 ลา้นคนต่อปี ซ่ึงช่วยสร้าง
รายไดใ้ห้ประเทไราว 2.75 ลา้นลา้นบาท โดยเรามีมุมมองบวกต่อจ านวนโรงแรม
และรีสอร์ทในประเทไไทยซ่ึงมีโอกาสเติบโตตามจ านวนนกัท่องเท่ียว โดย TIGER 
มีความรู้ความช านาญในการก่อสร้างโรงแรมและรีสอร์ทท าให้ไดรั้บผลบวกตาม
การเติบโตของอุตสาหกรรมการท่องเท่ียว 

 คาดก าไรปี 61 – 62 เติบโตอย่างก้าวกระโดด : ฝ่ายวิจยัคาดว่ารายไดปี้ 61-62 จะ
เติบโตอย่างต่อเน่ือง จากงานในมือ (Backlog ) ส้ินเดือน มิ.ย. ท่ีมีอยู่ 655 ลา้นบาท
ซ่ึงคาดว่าจะรับรู้รายไดภ้ายในปี 61 ทั้งหมดช่วยหนุนรายไดแ้ละผลประกอบการ 
2H61 ใหเ้ติบโตต่อเน่ือง นอกจากน้ีการน าบริษทัเขา้จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
จะช่วยปลดล็อคขอ้จ ากดัดา้นเงินทุน เน่ืองจากงานรับเหมาก่อสร้างโดยปกติจะใช้
เงินทุนหมุนเวยีนราว 20-30% ของมูลค่าก่อสร้าง เราคาดวา่ปี 61 จะมีรายไดร้าว 869 
ลา้นบาทเติบโต 41%YoY จากการรับรู้รายได ้Backlog ท่ีมีในปัจจุบนั ขณะท่ีคาดว่า
อตัราก าไรขั้นตน้จะปรับลงจากปีก่อนท่ี 18.5% สู่ระดบั 17.6% เน่ืองจาก Backlog 
ส่วนใหญ่เป็นงานก่อสร้างท่ีไม่มีความซับซ้อนมากนกั ดา้นค่าใชจ่้ายในการบริหาร
คาดวา่จะทรงตวัท่ีระดบั 4.0% ของยอดขาย โดยเราคาดวา่ปี 61 จะรายงานก าไรสุทธิ
ราว 90 ลา้นบาท +33%YoY ขณะท่ีปี 62 รายไดจ้ะเติบโตต่อเน่ืองสู่ 1.4 พนัลา้นบาท 
+77%YoY จากการเขา้ประมูลงานใหม่หลงัไดรั้บเงินจากการระดมทุน และคาดว่า
จะมีก าไรสุทธิราว 153 ลา้นบาท +70%YoY 
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Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานน้ีเป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษทัและเป็นความคิดเห็น ณ วนัที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านั้น ซ่ึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว  โดยบริษทัไม่จ  าเป็นตอ้งแจง้ให้ทราบ  รายงานน้ีจดัท าขึ้นเพื่อเผยแพร่ขอ้มูลให้แกน่กัลงทุนเท่านั้น  บริษทัไม่รับผดิชอบต่อการน าขอ้มูลหรือความคิดเห็นใดๆไปใชใ้นทกุกรณี  ดงันั้น
นกัลงทุนจึงควรใชดุ้ลพินิจในการพจิารณาตดัสินใจกอ่นการลงทุน  นอกจากน้ี บริษทั และ/หรือ บริษทัในกลุ่มของบริษทัอาจมีส่วนเก ีย่วขอ้งหรือผลประโยชน์ใดๆกบับริษทัใดๆที่ถูกกล่าวถึงในรายงานน้ีกไ็ด ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) ในเร่ืองการก  ากบัดูแลกจิการ (Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตาม
นโยบายของส านกังานคณะกรรมการก  ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มูลที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทไไทยและตลาดหลกัทรัพยเ์อ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นขอ้มูลที่ผูล้งทุนทัว่ไปสามารถเขา้ถึงได ้ ดงันั้น ผลส ารวจที่แสดงน้ีจึงไม่ไดเ้ป็นการรับรองผลการปฏิบตัิงานและไม่ถือเป็นการให้ค  าแนะน า
ในการลงทุน  ผูใ้ชข้อ้มูลจึงควรใชว้จิารณญาณในการวิเคราะห์และตดัสินใจลงทุน  ท ั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดย้นิยนัหรือรับรองถึงความครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ารวจดงักล่าวแตอ่ยา่งใด การเปิดเผยผลการประเมินดชันีช้ีวดัความคืบหนา้การป้องกนัการมีส่วนทีเ่ก ีย่วขอ้งกบัการทุจริตคอร์รัปชัน่ (Anti-Corruption Progress Indicators) ของ
บริษทัจดทะเบียนที่จดัท าโดยสถาบนัที่เก ีย่วขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบตัิของบริษทัจดทะเบียนและมิไดใ้ชข้อ้มูลภายในเพือ่การประเมิน  เน่ืองจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วนัทีป่รากฏในผลการประเมินเท่านั้น  ดงันั้น ผลการประเมินจึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าวหรือเม่ือขอ้มูลที่เก ีย่วขอ้งมี
การเปล่ียนแปลง  ท ั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดย้นิยนั ตรวจสอบ หรือรับรองความถูกตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดงักล่าวแต่อยา่งใด ทีม่า : www.cgthailand.org 

 

  
 การประเมินมูลค่าหุ้น : ฝ่ายวิจยัประเมินมูลค่าหุ้นดว้ยวิธี Price to Earning Ratio 

(P/E Ratio)โดยอา้งอิงจากบริษทัท่ีด าเนินธุรกิจท่ีคลา้ยคลึงกนั อาทิ SYNTEC 
PREB TPOLY และ CRD ซ่ึงมี P/E Ratio อยู่ในช่วง 8-15 เท่า โดยเราใช ้
Prospective P/E ท่ี 15 เท่าเน่ืองจากไกัยภาพการเติบโตของบริษทัท่ีสูงกว่ากลุ่ม 
โดยเราประเมิน EPS ปี 62 อยู่ท่ี 0.33 บาทต่อหุ้น ไดร้าคาเหมาะสม 5.00 บาทต่อ
หุน้ และคาดหวงัอตัราเงินปันผลท่ี 3.3% ต่อปี 

  TIGER ผู้รับเหมาก่อสร้างรายเลก็แต่ศักยภาพสูง 

TIGER ประกอบธุรกิจรับเหมาก่อสร้างงาน
ประ เภทโรงแรม  รีสอ ร์ท  ง านอาคา ร
ส านักงาน และงานสาธารณูปโภค และมี
บริษัทย่อยประกอบธุรกิจออกแบบและผลิต
อลูมิเนียมและกระจก และบริษัทออกแบบ
และผลิตระบบน ้าดีและน ้าเสียรวมถึงจัดหา
และจ าหน่ายอุปกรณ์ส าหรับการก่อสร้างเพ่ือ
สนับสนุนงานก่อสร้าง 

      บมจ.ไทย อิงเกอร์ โฮลด้ิง หรือ TIGER  ประกอบธุรกิจลงทุนในบริษทัอ่ืน โดยปัจจุบนับริษทัฯ ถือหุ้น 
99.99% ในบจ.ไทย อิงเกอร์ หรือ TEC ซ่ึงเป็นบริษทัแกน ประกอบธุรกิจให้บริการรับเหมาก่อสร้างงาน
วไิวกรรมโยธาทุกประเภทรวมทั้งงานออกแบบวิไวกรรมและสถาปัตยกรรม นอกจากน้ียงัมีบริษทัย่อย 2 
บริษทัประกอบธุรกิจสนับสนุนงานรับเหมาก่อสร้าง ซ่ึงไดแ้ก่ 1) TEA (TEC ถือหุ้น 99.99%)  ประกอบ
ธุรกิจออกแบบและผลิต พร้อมติดตั้งอุปกรณ์จากกระจกและอลูมิเนียม ส าหรับงานสถาปัตยกรรมและงาน
ตกแต่ง และ 2) TEM (TEC ถือหุน้ 70.0%)   ประกอบธุรกิจออกแบบและผลิต พร้อมติดตั้งระบบน ้ าดีและ
น ้ าเสีย รวมทั้งจดัหาและจ าหน่ายวสัดุและอุปกรณ์ท่ีเก่ียวขอ้งกับงานก่อสร้างอ่ืนๆ โดยทั้ง 2 ธุรกิจตอ้ง
อาไยัความสามารถดา้นวิไวกรรมในการออกแบบเพื่อให้มีความเหมาะสมและถูกตอ้งตามความตอ้งการ
ของลูกคา้ 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

โครงสร้างการถือหุ้นของบริษทั

ท่ีมา : หนงัสือช้ีชวน

 ล้านบาท ร้อยละ  ล้านบาท ร้อยละ  ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ

1)    รายได้จากโครงการโรงแรมและรีสอร์ท 215.9 59.1 153.0 31.2 83.4 13.6 19.8 7.5 55.9 15.8

2)    รายได้จากโครงการอาคารส านกังาน และอาคารอ่ืนๆ 120.6 33.0 22.2 4.5 186.5 30.3 45.1 17.2 106.4 30.1

3)    รายได้จากโครงการสาธารณูปโภค และงานภาครัฐ 8.4 2.3 284.1 58.0 341.0 55.5 195.0 74.4 144.0 40.7

4)    รายได้จากโครงการขนาดเล็ก 10.5 2.9 23.5 4.8 3.6 0.6 1.0 0.4 27.7 7.8

รวมรายได้จากโครงการก่อสร้างของ TEC 355.4 97.3 482.8 98.6 614.6 100.0 260.9 99.5 333.9 94.5

5)    รายได้ส่วนของ  TEA 9.8 2.7 7.1 1.5 0.3 0.1 1.4 0.5 16.1 4.6

6)    รายได้ส่วนของ  TEM 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -   3.4 1.0

รวมรายได้จากการด าเนินการ 365.2 100.0 489.9 100.0 614.9 100.0 262.3 100.0 353.4 100.0
ท่ีมา : หนังสือชีช้วน

งวด 6 เดือนแรก
ปี 2561

โครงสร้างรายได้ของบริษัท

ลักษณะงานโครงการก่อสร้าง
ปี 2558 ปี 2559 ปี 2560 งวด 6 เดือนแรก

ปี 2560
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Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานน้ีเป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษทัและเป็นความคิดเห็น ณ วนัที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านั้น ซ่ึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว  โดยบริษทัไม่จ  าเป็นตอ้งแจง้ให้ทราบ  รายงานน้ีจดัท าขึ้นเพื่อเผยแพร่ขอ้มูลให้แกน่กัลงทุนเท่านั้น  บริษทัไม่รับผดิชอบต่อการน าขอ้มูลหรือความคิดเห็นใดๆไปใชใ้นทกุกรณี  ดงันั้น
นกัลงทุนจึงควรใชดุ้ลพินิจในการพจิารณาตดัสินใจกอ่นการลงทุน  นอกจากน้ี บริษทั และ/หรือ บริษทัในกลุ่มของบริษทัอาจมีส่วนเก ีย่วขอ้งหรือผลประโยชน์ใดๆกบับริษทัใดๆที่ถูกกล่าวถึงในรายงานน้ีกไ็ด ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) ในเร่ืองการก  ากบัดูแลกจิการ (Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตาม
นโยบายของส านกังานคณะกรรมการก  ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มูลที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทไไทยและตลาดหลกัทรัพยเ์อ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นขอ้มูลที่ผูล้งทุนทัว่ไปสามารถเขา้ถึงได ้ ดงันั้น ผลส ารวจที่แสดงน้ีจึงไม่ไดเ้ป็นการรับรองผลการปฏิบตัิงานและไม่ถือเป็นการให้ค  าแนะน า
ในการลงทุน  ผูใ้ชข้อ้มูลจึงควรใชว้จิารณญาณในการวิเคราะห์และตดัสินใจลงทุน  ท ั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดย้นิยนัหรือรับรองถึงความครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ารวจดงักล่าวแตอ่ยา่งใด การเปิดเผยผลการประเมินดชันีช้ีวดัความคืบหนา้การป้องกนัการมีส่วนทีเ่ก ีย่วขอ้งกบัการทุจริตคอร์รัปชัน่ (Anti-Corruption Progress Indicators) ของ
บริษทัจดทะเบียนที่จดัท าโดยสถาบนัที่เก ีย่วขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบตัิของบริษทัจดทะเบียนและมิไดใ้ชข้อ้มูลภายในเพือ่การประเมิน  เน่ืองจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วนัทีป่รากฏในผลการประเมินเท่านั้น  ดงันั้น ผลการประเมินจึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าวหรือเม่ือขอ้มูลที่เก ีย่วขอ้งมี
การเปล่ียนแปลง  ท ั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดย้นิยนั ตรวจสอบ หรือรับรองความถูกตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดงักล่าวแต่อยา่งใด ทีม่า : www.cgthailand.org 

 

 
1. ธุรกิจรับเหมาก่อสร้างโครงการทุกประเภท และงานออกแบบ (Construction Contractor – Build & 
Design) :  TEC ด าเนินธุรกิจให้บริการรับเหมาก่อสร้างงานวิไวกรรมโยธาทุกประเภท รวมถึงงาน
ออกแบบวไิวกรรม และออกแบบสถาปัตยกรรมและตกแต่งภายใน ท่ีเก่ียวขอ้งกบัการก่อสร้างอาคารและ
ระบบสาธารณูปโภคตามแบบท่ีลูกคา้ก าหนด ให้แก่ทั้งลูกคา้ภาครัฐและเอกชน ซ่ึง TEC ให้บริการทั้งเป็น
ผูรั้บเหมาหลกั (Main Contractor) และผูรั้บเหมาช่วง (Sub-Contractor) โดย TEC สามารถให้ค  าปรึกษาแก่
ลูกคา้เก่ียวกบังานออกแบบดา้นต่างๆ เช่น ดา้นโครงสร้าง ดา้นวิไวกรรม (M&E) ดา้นสถาปัตยกรรมทั้ง
ภายนอกและภายใน ดา้นภูมิสถาปัตยกรรม เป็นตน้ ทั้งยงัสามารถให้ค  าปรึกษาดา้นความเป็นไปไดข้อง
โครงการก่อสร้าง (Feasibility Test) ซ่ึงท าให ้TEC สามารถตอบสนองความตอ้งการของลูกคา้ไดอ้ยา่งครบ
วงจร (One Stop Service) โดยประเภทงานใหบ้ริการก่อสร้างของ TEC สามารถแบ่งไดเ้ป็น 4 ประเภทดงัน้ี 

1.1)  งานใหบ้ริการรับเหมาก่อสร้างโครงการโรงแรม  รีสอร์ท  
1.2) งานให้บริการรับเหมาก่อสร้างโครงการอาคารส านักงาน และอาคารอ่ืนๆ เช่น คอนโดมิเนียม 
และเซอร์วสิอพาร์ทเมน้ท ์
1.3) งานใหบ้ริการรับเหมาก่อสร้างโครงการสาธารณูปโภค และกลุ่มงานภาครัฐ 
1.4) งานให้บริการรับเหมาก่อสร้างโครงการและงานอ่ืนๆ เช่น บ้านเด่ียวราคาสูง ร้านกาแฟ 

ร้านอาหาร เป็นตน้ และให้บริการงานระบบภายในตวัอาคาร เช่น ระบบปรับอากาไและงาน
ปรับปรุงต่างๆ ท่ีเก่ียวขอ้ง  

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
2. ธุรกจิสนับสนุนงานก่อสร้างโครงการทุกประเภท และงานออกแบบ (Construction Supporting): 
นอกเหนือจากธุรกิจรับเหมาก่อสร้างโครงการทุกประเภท และงานออกแบบแลว้ TEC ยงัมีธุรกิจสนบัสนุน
งานก่อสร้างซ่ึงด าเนินการโดย 2 บริษทัยอ่ยไดแ้ก่ 

1) TEA ซ่ึงประกอบธุรกิจออกแบบและผลิต พร้อมติดตั้งอุปกรณ์จากกระจกและอลูมิเนียมส าหรับ
งานสถาปัตยกรรมและงานตกแต่ง เช่น งานประตู งานหนา้ต่าง ผนงักระจก และแผน่อลูมิเนียม
คอมโพสิท (Aluminum Composite Cladding) เป็นตน้  

2) TEM ซ่ึงประกอบธุรกิจออกแบบและผลิต พร้อมติดตั้งระบบน ้าดีและน ้าเสีย รวมทั้ง จดัหาและ
จ าหน่ายวสัดุและอุปกรณ์ท่ีเก่ียวขอ้งกบังานก่อสร้างอ่ืนๆ เช่น เคร่ืองสุขภณัฑ ์กระเบ้ืองปูพ้ืน 
อุปกรณ์และระบบปรับอากาไ เคร่ืองก าเนิดไฟฟ้า เป็นตน้  

     โดยทั้ง 2 ธุรกิจตอ้งใชค้วามรู้ความสามารถดา้นวไิวกรรมในการออกแบบใหมี้ความเหมาะสมและ
ถูกตอ้งตามความตอ้งการของลูกคา้ 

  
 
 

งานประเภทโครงการโรงแรม รีสอร์ท งานโครงการสาธารณูปโภค งานภาครัฐ

         โครงการ KC Grande Resort & Spa เกาะช้าง จ.ตราด                    โครงการ VELO Bike Hotel จ.สระแก้ว          โครงการอู่รถเมล์และลานจอดของขสมก.                โครงการก่อสร้างการผลิตน า้ประปาของกปภ.

                           โครงการเอวารีสอร์ท จ.ตราด                                   โครงการปรับปรุงรพ.พิษณเุวช  จ.พิษณโุลก   โครงการก่อสร้างการผลิตน า้ประปาของกปภ.

ทีม่า : หนงัสือชี้ชวน

ตัวอย่างผลงานประเภทรับเหมาก่อสร้าง



- 4 - 
 

Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานน้ีเป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษทัและเป็นความคิดเห็น ณ วนัที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านั้น ซ่ึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว  โดยบริษทัไม่จ  าเป็นตอ้งแจง้ให้ทราบ  รายงานน้ีจดัท าขึ้นเพื่อเผยแพร่ขอ้มูลให้แกน่กัลงทุนเท่านั้น  บริษทัไม่รับผดิชอบต่อการน าขอ้มูลหรือความคิดเห็นใดๆไปใชใ้นทกุกรณี  ดงันั้น
นกัลงทุนจึงควรใชดุ้ลพินิจในการพจิารณาตดัสินใจกอ่นการลงทุน  นอกจากน้ี บริษทั และ/หรือ บริษทัในกลุ่มของบริษทัอาจมีส่วนเก ีย่วขอ้งหรือผลประโยชน์ใดๆกบับริษทัใดๆที่ถูกกล่าวถึงในรายงานน้ีกไ็ด ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) ในเร่ืองการก  ากบัดูแลกจิการ (Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตาม
นโยบายของส านกังานคณะกรรมการก  ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มูลที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทไไทยและตลาดหลกัทรัพยเ์อ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นขอ้มูลที่ผูล้งทุนทัว่ไปสามารถเขา้ถึงได ้ ดงันั้น ผลส ารวจที่แสดงน้ีจึงไม่ไดเ้ป็นการรับรองผลการปฏิบตัิงานและไม่ถือเป็นการให้ค  าแนะน า
ในการลงทุน  ผูใ้ชข้อ้มูลจึงควรใชว้จิารณญาณในการวิเคราะห์และตดัสินใจลงทุน  ท ั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดย้นิยนัหรือรับรองถึงความครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ารวจดงักล่าวแตอ่ยา่งใด การเปิดเผยผลการประเมินดชันีช้ีวดัความคืบหนา้การป้องกนัการมีส่วนทีเ่ก ีย่วขอ้งกบัการทุจริตคอร์รัปชัน่ (Anti-Corruption Progress Indicators) ของ
บริษทัจดทะเบียนที่จดัท าโดยสถาบนัที่เก ีย่วขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบตัิของบริษทัจดทะเบียนและมิไดใ้ชข้อ้มูลภายในเพือ่การประเมิน  เน่ืองจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วนัทีป่รากฏในผลการประเมินเท่านั้น  ดงันั้น ผลการประเมินจึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าวหรือเม่ือขอ้มูลที่เก ีย่วขอ้งมี
การเปล่ียนแปลง  ท ั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดย้นิยนั ตรวจสอบ หรือรับรองความถูกตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดงักล่าวแต่อยา่งใด ทีม่า : www.cgthailand.org 

 

 ภาพรวมอุตสาหกรรมการก่อสร้าง 

แนวโน้มอุตสาหกรรมรับเหมาก่อสร้าง
คาดจะมีการเติบโตราว 7-9% ต่อปีในอีก 
3  ปี ข้ างหน้าจากการ เ ร่ งลงทุนด้าน
โครงสร้างพื้นฐานของภาครัฐ รวมท้ังมี
การจัดตั้งเขตเศรษฐกิจพิเศษท้ัง SEZs 
และ EEC ซ่ึงส่งผลต่อเน่ืองไปยังรับเหมา
ภาคเอกชน  
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

       อุตสาหกรรมการก่อสร้างในประเทไไทยสามารถแบ่งไดเ้ป็น 2 กลุ่มใหญ่ ไดแ้ก่ กลุ่มงานก่อสร้าง
ภาครัฐมีสัดส่วน 56% และกลุ่มงานก่อสร้างภาคเอกชนมีสัดส่วน 44% (สัดส่วนปี 60) ปี 60 มีมูลค่า
โครงการก่อสร้างรวม 1.2 ลา้นลา้นบาท -1%YoY เน่ืองจากเกิดความล่าช้าในโครงการของภาครัฐบาง
โครงการท่ียงัอยู่ในขั้นตอนการไึกษาผลกระทบทางส่ิงแวดล้อม(EIA) และบางโครงการยงัไม่มีแหล่ง
เงินทุนท่ีชดัเจน ส่งผลใหอุ้ตสาหกรรมการก่อสร้างโดยรวมปี 60 หดตวัลงเลก็นอ้ย 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
       อย่างไรก็ตาม แนวโน้มภาพรวมอุตสาหกรรมรับเหมาก่อสร้างโดยรวมระหว่างปี 2561-2563 คาดว่า
จะปรับตวัดีข้ึน โดยจะมีการเติบโตประมาณ 7-9%ต่อปี เป็นผลจากการเร่งลงทุนโครงสร้างพ้ืนฐานขนาด
ใหญ่ของรัฐท่ีมีประมาณ 61 โครงการ วงเงินลงทุนรวม 3.2 ลา้นลา้นบาทภายในปี 2569 ซ่ึงมีแผนลงทุน
เพื่อพฒันาให้เป็นไูนยก์ลางการคมนาคมและโลจิสติกส์ของเอเชียในอนาคต ไดแ้ก่ การก่อสร้างรถไฟ
ความเร็วสูงและรถไฟรางคู่ การก่อสร้างถนนมอเตอร์เวย ์3 เส้นทาง การก่อสร้างท่าเรือมาบตาพุดระยะท่ี 3 
การก่อสร้างท่าเรือแหลมฉบงั การก่อสร้างท่าเรือพาณิชยสั์ตหีบ และการก่อสร้างสนามบินอู่ตะเภาให้เป็น
สนามบินเชิงพาณิชย ์เป็นตน้ อีกทั้งไดก้ าหนดนโยบายเพ่ือสนับสนุนเไรษฐกิจและการลงทุนในพ้ืนท่ี
ต่างๆ ภายในประเทไ เช่น นโยบายเขตพฒันาเไรษฐกิจพิเไษโครงการ (กนพ .) (Special Economic Zones: 
SEZs) นโยบายระเบียงเไรษฐกิจภาคตะวนัออก (Eastern Economic Corridor : EEC) เป็นตน้ คาดจะส่งผล
ต่อเน่ืองไปสู่การลงทุนก่อสร้างภาคเอกชน ซ่ึงเป็นอีกปัจจยัผลกัดนัส าคญัให้เกิดการขยายตวัของธุรกิจ
รับเหมาก่อสร้าง 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ท่ีมา : ส านกังานคณะกรรมการพฒันาการเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติและคาดการณ์จากศูนยวิ์จยักรุงศรี

มูลค่าโครงการก่อสร้างในอดีต
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ตวัอย่างงานของ TEA ตวัอย่างงานของ TEC

               งานประต ู                                งานหน้าตา่ง       ถังและระบบบ าบดัน า้เสีย             ถังและระบบเก็บน า้ดี

         งานผนงักระจก                งานแผ่นอลมิูเนียมคอมโพสิท   อปุกรณ์และระบบปรับอากาศ        กระเบือ้งและสขุภณัฑ์

ทีม่า : หนงัสือชี้ชวน

ธุรกิจสนับสนุนงานก่อสร้าง
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อุตสาหกรรมการท่องเท่ียวยังคงเป็น
ปั จ จั ยหลั กห นุนก า ร เ ติบ โตใ ห้ กั บ
เศรษฐกิจไทยมาอย่างต่อ เ น่ือง  จาก
จ านวนนักท่องเท่ียวท่ีเพ่ิมขึ้นทุกปี ซ่ึง 
TIGER ได้รับประโยชน์จากการก่อสร้าง
โ ร ง แ ร ม ท่ี เ พ่ิ ม ขึ้ น  เ น่ื อ ง จ า ก มี
ประสบการณ์ด้านงานก่อสร้างโรงแรม
และรีสอร์ท จึงเป็นโอกาสท่ีดีส าหรับ
เติบโตของบริษัทในอนาคต 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
       นโยบายเขตพฒันาเไรษฐกิจพิเไษโครงการ (กนพ .) (Special Economic Zones: SEZs)  เป็นโครงการ
จดัตั้งเไรษฐกิจพิเไษโดยมี 5 จงัหวดัชายแดน ไดแ้ก่ สงขลา ตาก มุกดาหาร สระแก้ว และตราดตามรูป
ดา้นบน โดยโครงการดงักล่าวครอบคลุมพ้ืนท่ี 1.8 ลา้นไร่ โดยคาดว่าจะใชเ้งินลงทุนราว 1.04 หม่ืนลา้น
บาท 
       นโยบายระเบียงเไรษฐกิจภาคตะวนัออก (Eastern Economic Corridor : EEC) เป็นแผนพฒันา
เไรษฐกิจภาคตะวนัออกท่ีด าเนินมาตลอด 30 ปีท่ีผ่านมา โดยการลงทุน EEC จะเป็นการยกระดบัพ้ืนท่ี
เไรษฐกิจภาคตะวนัออกให้กลายเป็นพ้ืนท่ีเไรษฐกิจระดับโลกโดยคาดว่าจะใช้เงินลงทุนใน 5 ปีแรก 
(2560-2564) ราว 1.5 ลา้นลา้นบาท ครอบคลุมพ้ืนท่ี 3 จงัหวดั คือ ชลบุรี ระยอง และฉะเชิงเทรา  
       เน่ืองดว้ยบริษทัมีการรับเหมาก่อสร้างโครงสร้างพ้ืนฐานและโครงการสาธารณูปโภคจากภาครัฐผ่าน
การรับเหมาช่วง(Sub-Contract) ตวัอยา่งโครงการในอดีตไดแ้ก่ การก่อสร้างนิคมอุตสาหกรรม ฝายเก็บน ้ า 
สถานีผลิตน ้าประปา ตั้งแต่การวางระบบท่อส่งน ้ า การติดตั้งระบบสูบส่งน ้ าดิบ และระบบผลิตน ้ าประปา 
เป็นต้น ในปี 60 มีสัดส่วนรายได้จากงานภาครัฐถึง 55% คาดว่าหลังจากภาครัฐเร่งลงทุนทางด้าน
โครงสร้างพ้ืนฐาน จะเป็นปัจจยัหนุนที่ดีส าหรับการเติบโตในอนาคตของบริษทั 
 
ภาพรวมอุตสาหกรรมการท่องเท่ียว 

     อุตสาหกรรมท่องเท่ียวถือเป็นอุตสาหกรรมท่ีสร้างรายไดห้ลกัให้กบัประเทไเป็นจ านวนมาก โดยในปี 
2560 มีการเติบโตจากการท่องเท่ียวในประเทไ และนักท่องเท่ียวต่างชาติท่ีหลัง่ไหลเขา้มาต่อเน่ืองตั้งแต่ปี 
2557-2560 เพ่ิมข้ึนเฉล่ียปีละ 12.5% ณ ส้ินปี 60 มีจ านวนนักท่องเท่ียวต่างชาติท่ีเดินทางเขา้มาในประเทไ
ไทยราว 35.4 ลา้นคน จากปัจจยัเร่ืองตน้ทุนการเดินทางท่ีต ่าลง ประกอบกบัประเทไไทยมีแหล่งท่องเท่ียว
ท่ีมีช่ือเสียง และปัจจยัดา้นค่าครองชีพท่ีไม่สูงเม่ือเทียบกบัประเทไอ่ืนในแถบเอเชีย โดยธุรกิจโรงแรมถือ
เป็นธุรกิจท่ีไดรั้บประโยชน์โดยตรงจากจ านวนนักท่องเท่ียวท่ีเติบโตต่อเน่ืองตั้งแต่ปี 2557-2560 เพ่ิมข้ึน
เฉล่ียปีละ 12.5% โดย ณ ส้ินปี 60 มีจ านวนนักท่องเท่ียวต่างประเทไเดินทางเขา้มาในประเทไไทยกว่า 
35.4 ลา้นคนและสร้างรายไดก้วา่ 2.72 ลา้นลา้นบาท โดยหากนบัรวมนกัท่องเท่ียวทั้งไทยและต่างประเทไ
ท่ีเขา้พกัโรงแรมในประเทไไทยอยูท่ี่ราว 155 ลา้นคน และมีอตัราการเขา้พกัโรงแรมเฉล่ียอยู่ท่ีระดบั 67% 
(ท่ีมา : กระทรวงการท่องเท่ียวและกีฬา) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ท่ีมา : SCB - EIC ท่ีมา : กระทรวงคมนาคม

โครงการเขตเศรษฐกิจพิเศษของภาครัฐ

               นโยบายระเบียงเศรษฐกิจภาคตะวนัออก (Eastern Economic Corridor : EEC)      โครงการพฒันาเขตเศรษฐกิจพิเศษ(Special Economic Zones: SEZs)                             

ทีม่า : กระทรวงการท่องเทีย่วและกฬีา

จ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติที่เดินทางเข้ามาในประเทศ

24,809,683 

29,923,185
32,529,588

35,381,210

17,323,640
19,481,749

                1H60 1H61

จ านวนนกัท่องเท่ียวท่ีเขา้พกัรวมทั้งประเทศ

ทีม่า : กระทรวงการท่องเทีย่วและกฬีา

117,351,337 121,324,613 

136,006,051 
145,179,569 

154,794,250 

80,916,100 
85,779,663 

                    1H60 1H61
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Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานน้ีเป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษทัและเป็นความคิดเห็น ณ วนัที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านั้น ซ่ึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว  โดยบริษทัไม่จ  าเป็นตอ้งแจง้ให้ทราบ  รายงานน้ีจดัท าขึ้นเพื่อเผยแพร่ขอ้มูลให้แกน่กัลงทุนเท่านั้น  บริษทัไม่รับผดิชอบต่อการน าขอ้มูลหรือความคิดเห็นใดๆไปใชใ้นทกุกรณี  ดงันั้น
นกัลงทุนจึงควรใชดุ้ลพินิจในการพจิารณาตดัสินใจกอ่นการลงทุน  นอกจากน้ี บริษทั และ/หรือ บริษทัในกลุ่มของบริษทัอาจมีส่วนเก ีย่วขอ้งหรือผลประโยชน์ใดๆกบับริษทัใดๆที่ถูกกล่าวถึงในรายงานน้ีกไ็ด ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) ในเร่ืองการก  ากบัดูแลกจิการ (Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตาม
นโยบายของส านกังานคณะกรรมการก  ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มูลที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทไไทยและตลาดหลกัทรัพยเ์อ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นขอ้มูลที่ผูล้งทุนทัว่ไปสามารถเขา้ถึงได ้ ดงันั้น ผลส ารวจที่แสดงน้ีจึงไม่ไดเ้ป็นการรับรองผลการปฏิบตัิงานและไม่ถือเป็นการให้ค  าแนะน า
ในการลงทุน  ผูใ้ชข้อ้มูลจึงควรใชว้จิารณญาณในการวิเคราะห์และตดัสินใจลงทุน  ท ั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดย้นิยนัหรือรับรองถึงความครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ารวจดงักล่าวแตอ่ยา่งใด การเปิดเผยผลการประเมินดชันีช้ีวดัความคืบหนา้การป้องกนัการมีส่วนทีเ่ก ีย่วขอ้งกบัการทุจริตคอร์รัปชัน่ (Anti-Corruption Progress Indicators) ของ
บริษทัจดทะเบียนที่จดัท าโดยสถาบนัที่เก ีย่วขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบตัิของบริษทัจดทะเบียนและมิไดใ้ชข้อ้มูลภายในเพือ่การประเมิน  เน่ืองจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วนัทีป่รากฏในผลการประเมินเท่านั้น  ดงันั้น ผลการประเมินจึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าวหรือเม่ือขอ้มูลที่เก ีย่วขอ้งมี
การเปล่ียนแปลง  ท ั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดย้นิยนั ตรวจสอบ หรือรับรองความถูกตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดงักล่าวแต่อยา่งใด ทีม่า : www.cgthailand.org 

 

      
     เน่ืองดว้ยบริษทัมีความช านาญทั้งทางดา้นวิไวกรรม และสถาปัตยกรรม รวมถึงการออกแบบระบบ
ภายในในการก่อสร้างโรงแรมท าให้บริษัทได้รับงานก่อสร้างโรงแรมมาอย่างต่อเน่ืองโดยมีตัวอย่าง
โครงการดงัน้ี โครงการรีสอร์ทแอนดส์ปา คชา เกาะชา้ง จ.ตราด โครงการรีสอร์ทแอนดส์ปา เคซี แกรนด ์
เกาะชา้ง จ.ตราด โครงการรีสอร์ทเอวา เกาะชา้ง จ.ตราด โครงการโรงแรมลาบารีส ปากช่อง นครราชสีมา 
และโครงการรีสอร์ทแอนดส์ปา ไอธารา หาดเขา้ส าราญ จ.เพชรบุรี  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
     จ  านวนนกัท่องเท่ียวใน จ.ตราด ปี 2556-2560 เพ่ิมข้ึนอย่างต่อเน่ืองเฉล่ีย 5.9% ต่อปีสู่ระดบั 1.87 ลา้น
คนต่อปีและมีอตัราการเขา้พกัท่ีสูงถึง 66% ส่งผลให้มีความต้องการโรงแรมเพ่ิมข้ึนตามไปดว้ยจึงเป็น
โอกาสทางธุรกิจของ TIGER เน่ืองจากในอดีตบริษทัไดรั้บงานก่อสร้างโรงแรมบนเกาะช้าง จ.ตราด 3 
โครงการซ่ึงเป็นโครงการท่ีตอ้งอาไยัความช านาญในการบริหารจดัการวสัดุก่อสร้าง เน่ืองจากตอ้งขนส่ง
วสัดุก่อสร้างทางเรืออีกทั้ง จ.ตราด เป็นจงัหวดัท่องเท่ียวท าให้ไม่สามารถก่อสร้างไดใ้นช่วงวนัหยุด แต่
บริษทัก็สามารถด าเนินการก่อสร้างโรงแรมทั้ง 3 แห่งไดแ้ลว้เสร็จตามแผน ท าให้ไดรั้บความไวว้างใจจาก
เจา้ของโครงการ  
 

 จุดประสงค์การใช้เงินเพิม่ทุนต่อแผนลงทุนในอนาคต 

หลังเข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์
คาด ว่าจะใช้ เ งิน ทุนเ พ่ือ เ ป็นเ งินทุน
หมุนเวียนในการประมูลโครงการใน
อนาคตท้ังของภาครัฐและภาคเอกชน 
รวมถึงใช้ในการขยายธุรกิจผลิตและ
ติดตั้ งอลู มิ เ นี ยมและ ธุร กิจจ าหน่าย
อุปกรณ์ท่ีเก่ียวข้องกับการก่อสร้างด้วย 

     ส าหรับการจ าหน่ายหุ้นสามญัเพ่ิมทุนคร้ังแรกแก่ประชาชน (IPO) คิดเป็นจ านวนหุ้นทั้ งส้ิน 122.28 
ลา้นหุ้น par หุ้นละ 0.50 บาท TIGER มีจุดประสงคใ์นการน าเงินดงักล่าว เพ่ือลงทุนตามรายละเอียดดงัน้ี 
คือ  

1. แผนการรับเหมาโครงการท่ีมีมูลค่าและขนาดใหญ่ขึน้  
 ภาคเอกชน : TEC ไดว้างแผนและเร่ิมเขา้ประมูลงานท่ีมีขนาดใหญ่มากข้ึน จาก

เจา้ของท่ีมีช่ือเสียง โดยในการเขา้ร่วมประมลูงาน ผูรั้บเหมาก่อสร้างแต่ละรายจะตอ้ง
อยู่ในทะเบียนคู่คา้ (Vendor List) ของบริษทัผูอ้อกแบบ (Designer) หรือบริษทั
ผูบ้ริหารโครงการ (CM) ท่ีท  างานใหก้บัโครงการนั้นๆ  

 ภาครัฐ : TEC เลง็เห็นถึงโอกาสทางธุรกิจรับเหมาต่างๆ ท่ีจะเป็นผลมาจากการลงทุน
ในโครงสร้างพ้ืนฐาน (Infrastructure) ท่ีมีมูลค่าสูงของภาครัฐสืบเน่ืองจากนโยบาย
ของภาครัฐ เช่น เขตพฒันาพิเไษภาคตะวนัออก (EEC) เพื่อรองรับการขยายตวัทาง
เไรษฐกิจและส่งเสริมการการลงทุนของภาคเอกชน 

2. แผนการขยายธุรกจิออกแบบและผลติ รวมท้ังติดต้ังอุปกรณ์ส าหรับงานสถาปัตยกรรมและงาน
ตกแต่งจากกระจกและอลูมิเนียม: TEA ไดมี้การลงทุนก่อสร้างโรงงานพร้อมเคร่ืองจกัรเพ่ือใช้
ในงานออกแบบและการผลิตอุปกรณ์ส าหรับงานสถาปัตยกรรมและงานตกแต่งจากกระจกและ
อลูมิเนียม โดยบริษทัมีแผนจะใช้เงินจากการระดมทุนบางส่วนเป็นเงินทุนหมุนเวียนเพื่อให้
สามารถรองรับการขยายตวัของธุรกิจ  

3. แผนการขยายธุรกิจออกแบบและผลิต พร้อมติดต้ังระบบน ้าดีและน ้าเสีย รวมทั้งจัดหาและ
จ าหน่ายวัสดุและอุปกรณ์ที่เกี่ยวข้องกับงานก่อสร้างอื่นๆ: กลุ่มบริษทัไดมี้การจดัตั้ง TEM ข้ึน
เพ่ือประกอบธุรกิจออกแบบและผลิต พร้อมติดตั้งระบบน ้ าดีและน ้ าเสีย รวมทั้ง จดัหาและ
จ าหน่ายวสัดุและอุปกรณ์ท่ีเก่ียวขอ้งกบังานก่อสร้างอ่ืนๆ เพื่อเขา้มาต่อยอดและขยายธุรกิจการ
จดัหาและจ าหน่ายสินคา้ใหแ้ก่กลุ่มลูกคา้ท่ีมิไดเ้ป็นลูกคา้โครงการก่อสร้างของ TEC โดยบริษทั
มีแผนจะใชเ้งินจากการระดมทุนบางส่วนเป็นเงินทุนหมุนเวยีนในการขยายธุรกิจดงักล่าว 

จ านวนนกัท่องเท่ียวท่ีเขา้พกัในจ.ตราด

ทีม่า : กระทรวงการท่องเทีย่วและกฬีา

1,486,051 
1,541,886 

1,655,063 
1,767,389 

1,868,939 

1,012,520 1,057,464 

                    1H60 1H61
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Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานน้ีเป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษทัและเป็นความคิดเห็น ณ วนัที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านั้น ซ่ึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว  โดยบริษทัไม่จ  าเป็นตอ้งแจง้ให้ทราบ  รายงานน้ีจดัท าขึ้นเพื่อเผยแพร่ขอ้มูลให้แกน่กัลงทุนเท่านั้น  บริษทัไม่รับผดิชอบต่อการน าขอ้มูลหรือความคิดเห็นใดๆไปใชใ้นทกุกรณี  ดงันั้น
นกัลงทุนจึงควรใชดุ้ลพินิจในการพจิารณาตดัสินใจกอ่นการลงทุน  นอกจากน้ี บริษทั และ/หรือ บริษทัในกลุ่มของบริษทัอาจมีส่วนเก ีย่วขอ้งหรือผลประโยชน์ใดๆกบับริษทัใดๆที่ถูกกล่าวถึงในรายงานน้ีกไ็ด ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) ในเร่ืองการก  ากบัดูแลกจิการ (Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตาม
นโยบายของส านกังานคณะกรรมการก  ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มูลที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทไไทยและตลาดหลกัทรัพยเ์อ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นขอ้มูลที่ผูล้งทุนทัว่ไปสามารถเขา้ถึงได ้ ดงันั้น ผลส ารวจที่แสดงน้ีจึงไม่ไดเ้ป็นการรับรองผลการปฏิบตัิงานและไม่ถือเป็นการให้ค  าแนะน า
ในการลงทุน  ผูใ้ชข้อ้มูลจึงควรใชว้จิารณญาณในการวิเคราะห์และตดัสินใจลงทุน  ท ั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดย้นิยนัหรือรับรองถึงความครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ารวจดงักล่าวแตอ่ยา่งใด การเปิดเผยผลการประเมินดชันีช้ีวดัความคืบหนา้การป้องกนัการมีส่วนทีเ่ก ีย่วขอ้งกบัการทุจริตคอร์รัปชัน่ (Anti-Corruption Progress Indicators) ของ
บริษทัจดทะเบียนที่จดัท าโดยสถาบนัที่เก ีย่วขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบตัิของบริษทัจดทะเบียนและมิไดใ้ชข้อ้มูลภายในเพือ่การประเมิน  เน่ืองจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วนัทีป่รากฏในผลการประเมินเท่านั้น  ดงันั้น ผลการประเมินจึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าวหรือเม่ือขอ้มูลที่เก ีย่วขอ้งมี
การเปล่ียนแปลง  ท ั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดย้นิยนั ตรวจสอบ หรือรับรองความถูกตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดงักล่าวแต่อยา่งใด ทีม่า : www.cgthailand.org 

 

 
 คาดก าไรปี 61 – 62 เติบโตเฉลีย่ 50%YoY ต่อปี จากการประมูลงานใหม่อย่างต่อเน่ือง 

คาดก าไรปี 61-62 เติบโตเฉล่ีย 50% สู่
ระดับ 153 ล้านบาท ขณะท่ีคาดรายได้จะ
เติบโตเฉล่ีย 51% สู่ระดับ 1.4 พันล้าน
บาทในปี 62 จากการประมูลงานใหม่
อย่างต่อเน่ืองหลังได้รับเงินทุนจากการ
เข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

     ฝ่ายวิจยัมีมุมมองบวกต่อการเขา้จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยข์อง TIGER เน่ืองจากธุรกิจรับเหมา
ก่อสร้างเป็นธุรกิจท่ีตอ้งใชเ้งินทุนหมุนเวยีนสูงถึง 20-30% ของมูลค่าโครงการ ดงันั้นเม่ือบริษทัไดรั้บเงิน
จากการเขา้จดทะเบียนฯ จะช่วยหนุนให้บริษทัสามารถรับงานก่อสร้างไดเ้พ่ิมข้ึนตามไกัยภาพดา้นบุตลา
กรและเงินทุน อีกทั้งการเขา้จดทะเบียนฯ จะช่วยใหต้น้ทุนทางการเงินลดลงท าให้เขา้ถึงแหล่งเงินกูไ้ดง่้าย
ข้ึน โดยเราเล็งเห็นไักยภาพในการรับงานก่อสร้างทั้งภาคเอกชนและภาครัฐท่ีสามารถสร้างรายไดใ้ห้
เติบโตเฉล่ีย 3 ปียอ้นหลงัราว 19% ต่อปี ซ่ึงสูงกวา่บริษทัอ่ืนในอุตสาหกรรม โดยบริษทัมีความช านาญใน
การก่อสร้างโรงแรม เช่น รงแรมในจงัหวดัตราด 3 โครงการ (โครงการรีสอร์ทแอนดส์ปา คชา โครงการรี
สอร์ทแอนดส์ปา เคซี แกรนด ์และโครงการรีสอร์ทเอวา) และจงัหวดัอ่ืนๆ อีก 2 โครงการ(นครราชสีมา
และเพชรบุรี) ซ่ึงเป็นงานท่ีประณีตส่งผลใหส้ามารถรักษาอตัราก าไรขั้นตน้ไดท่ี้ระดบั 15-20% นอกจากน้ี
บริษทัยงัมีผลงานก่อสร้างคอนโดมิเนียมแนวราบ รวมทั้งงานราชการ เช่น งานก่อสร้างนิคมอุตสาหกรรม 
ฝายเก็บน ้า สถานีผลิตน ้าประปา ตั้งแต่การวางระบบท่อส่งน ้ าการติดตั้งระบบสูบส่งน ้ าดิบและระบบผลิต
น ้าประปา จนถึงการก่อสร้างหอเก็บน ้ าเพ่ือรอการจ่ายให้ชุมชน อีกทั้งความสามารถในการบริหารตน้ทุน
ค่าก่อสร้างไดอ้ยา่งแม่นย  าส่งผลให้ไม่มีตน้ทุนส่วนเกิน (Cost overrun) โดยในอนาคตเราคาดว่าบริษทัจะ
สามารถต่อยอดประมูลงานก่อสร้างโรงแรมและงานอาคารเช่น คอนโดมิเนียม ของภาคเอกชน และ
โครงการต่างๆ ของภาครัฐได ้
     ฝ่ายวิจยัประมาณการรายไดปี้ 61 อยู่ท่ีราว 869 ลา้นบาท +41%YoY จากการรับรู้ Backlog ณ ปลาย
เดือน มี.ค. 61 ราว 655 ลา้นบาท ขณะท่ีคาดว่าอตัราก าไรขั้นตน้จะปรับตวัลงจากปี 60 ท่ี 18.5% สู่ระดบั 
17.6% ในปี 61 เน่ืองจาก Backlog ส่วนใหญ่เป็นอาคารท่ีไม่มีความซับซ้อน อาทิ  ไูนยอ์อกก าลงักาย 
อาคารส านกังาน และอาคารจอดรถ เป็นตน้ ดา้นค่าใชจ่้ายในการขายและบริหารคาดว่าจะทรงตวัท่ีระดบั 
4.0% โดยเราประเมินก าไรสุทธิปี 61 อยูท่ี่ 90 ลา้นบาท +33%YoY  
    ขณะท่ีปี 62 เราคาดวา่รายไดจ้ะเติบโตสู่ 1.4 พนัลา้นบาท 62%YoY เน่ืองจากสามารถประมูลงานเพ่ิมได้
และไม่มีขอ้จ ากัดจากเงินทุนหมุนเวียนเหมือนในอดีตหลงัไดเ้งินจากการเขา้จดทะเบียนฯ ขณะท่ีคาดว่า
อตัราก าไรขั้นตน้จะปรับตวัลงสู่ 16.8% เน่ืองจากมีโอกาสเขา้ร่วมงานประมูลภาครัฐเพ่ิมข้ึนซ่ึงมีอตัรา
ก าไรต ่ากว่างานภาคเอกชน นอกจากน้ียงัมีโอกาสเติบโตจาก TEA และ TEM ซ่ึงด าเนินธุรกิจสนับสนุน 
อยา่งไรก็ตามการรับงานก่อสร้างท่ีเพ่ิมข้ึนจะท าให้มีการประหยดัจากขนาด (Economies of scale) และใช้
บุคลากรไดมี้ประสิทธิภาพเพ่ิมข้ึน ส่งผลให้สัดส่วนค่าใชจ่้ายในการบริหารต่อยอดขายปรับตวัลงจาก 4.0 
สู่ 2.7% โดยเราประเมินก าไรปี 62 อยูท่ี่ราว 153 ลา้นบาท +70%YoY 
 

 คาดการณ์รายไดแ้ละอตัราก าไรขั้นตน้ปี 61-62 คาดการณ์ก าไรสุทธิปี 61-62 

  

ท่ีมา :  หนังสือชี้ชวนและบล.โกลเบลก็ ท่ีมา :  หนังสือชี้ชวนและบล.โกลเบลก็ 
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Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานน้ีเป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษทัและเป็นความคิดเห็น ณ วนัที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านั้น ซ่ึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว  โดยบริษทัไม่จ  าเป็นตอ้งแจง้ให้ทราบ  รายงานน้ีจดัท าขึ้นเพื่อเผยแพร่ขอ้มูลให้แกน่กัลงทุนเท่านั้น  บริษทัไม่รับผดิชอบต่อการน าขอ้มูลหรือความคิดเห็นใดๆไปใชใ้นทกุกรณี  ดงันั้น
นกัลงทุนจึงควรใชดุ้ลพินิจในการพจิารณาตดัสินใจกอ่นการลงทุน  นอกจากน้ี บริษทั และ/หรือ บริษทัในกลุ่มของบริษทัอาจมีส่วนเก ีย่วขอ้งหรือผลประโยชน์ใดๆกบับริษทัใดๆที่ถูกกล่าวถึงในรายงานน้ีกไ็ด ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) ในเร่ืองการก  ากบัดูแลกจิการ (Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตาม
นโยบายของส านกังานคณะกรรมการก  ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มูลที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทไไทยและตลาดหลกัทรัพยเ์อ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นขอ้มูลที่ผูล้งทุนทัว่ไปสามารถเขา้ถึงได ้ ดงันั้น ผลส ารวจที่แสดงน้ีจึงไม่ไดเ้ป็นการรับรองผลการปฏิบตัิงานและไม่ถือเป็นการให้ค  าแนะน า
ในการลงทุน  ผูใ้ชข้อ้มูลจึงควรใชว้จิารณญาณในการวิเคราะห์และตดัสินใจลงทุน  ท ั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดย้นิยนัหรือรับรองถึงความครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ารวจดงักล่าวแตอ่ยา่งใด การเปิดเผยผลการประเมินดชันีช้ีวดัความคืบหนา้การป้องกนัการมีส่วนทีเ่ก ีย่วขอ้งกบัการทุจริตคอร์รัปชัน่ (Anti-Corruption Progress Indicators) ของ
บริษทัจดทะเบียนที่จดัท าโดยสถาบนัที่เก ีย่วขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบตัิของบริษทัจดทะเบียนและมิไดใ้ชข้อ้มูลภายในเพือ่การประเมิน  เน่ืองจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วนัทีป่รากฏในผลการประเมินเท่านั้น  ดงันั้น ผลการประเมินจึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าวหรือเม่ือขอ้มูลที่เก ีย่วขอ้งมี
การเปล่ียนแปลง  ท ั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดย้นิยนั ตรวจสอบ หรือรับรองความถูกตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดงักล่าวแต่อยา่งใด ทีม่า : www.cgthailand.org 

 

 

 การประเมินมูลค่า   

เราประเมินมูลค่าด้วยวิธี P/E Ratio โดย
ใช้ prospective P/E ท่ี  15 เท่า จาก
ศักยภาพการเติบโตท่ีโดดเด่น ได้ราคา
เหมาะสมท่ี 5.00 บาทต่อหุ้น 

     ฝ่ายวิจยัประเมินมูลค่าหุ้นดว้ยวิธี Price to Earning Ratio (P/E Ratio) โดยอิงตามบริษทัจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ละตลาดเอม็เอไอท่ีด าเนินธุรกิจคลา้ยกนั อาทิ SYNTEC PREB  TPOLY และ CRD โดย
มีค่า P/E Ratio ในช่วง 8-15 เท่า ซ่ึงแสดงในตารางดา้นล่าง  
 

PER of Peers ตารางแสดงค่า P/E Ratio ณ 12/9/61 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

ท่ีมา :  SETSMART และบล.โกลเบลก็ ท่ีมา : Aspen และบล.โกลเบลก็ 

      
     ทั้งน้ี เราใช ้Prospective P/E Ratio ท่ี 15 เท่า ในการประเมินมลูค่าหุน้ TIGER เน่ืองจากไกัยภาพในการ
เติบโตอีกทั้งบริษทัสามารถสร้างอตัราก าไรขั้นตน้ไดอ้ย่างสม ่าเสมอในระดบัสูง อีกทั้งมีไกัยภาพในการ
เติบโตอย่างต่อเน่ืองเฉล่ียตั้งแต่ปี 2560-2562 ราว 50%ต่อปี ซ่ึงสูงกว่าการเติบโตของอุตสาหกรรม เราจึง
ใช ้Prospective P/E Ratio ท่ี 15 เท่า และประเมินก าไรต่อหุน้ (EPS) ปี 62 ท่ี 0.33 บาท ไดร้าคาเหมาะสมท่ี 
5.00 บาทต่อหุน้ และคาดหวงัอตัราผลตอบแทนเงินปันผลท่ี 3.3%ต่อปี  
 
 
 

 

 

 

 

 

  

STOCK P/E Ratio

SYNTEC 8.0

PREB 6.0

TPOLY 11.0

CRD 15.0

average 10.0
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Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานน้ีเป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษทัและเป็นความคิดเห็น ณ วนัที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านั้น ซ่ึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว  โดยบริษทัไม่จ  าเป็นตอ้งแจง้ให้ทราบ  รายงานน้ีจดัท าขึ้นเพื่อเผยแพร่ขอ้มูลให้แกน่กัลงทุนเท่านั้น  บริษทัไม่รับผดิชอบต่อการน าขอ้มูลหรือความคิดเห็นใดๆไปใชใ้นทกุกรณี  ดงันั้น
นกัลงทุนจึงควรใชดุ้ลพินิจในการพจิารณาตดัสินใจกอ่นการลงทุน  นอกจากน้ี บริษทั และ/หรือ บริษทัในกลุ่มของบริษทัอาจมีส่วนเก ีย่วขอ้งหรือผลประโยชน์ใดๆกบับริษทัใดๆที่ถูกกล่าวถึงในรายงานน้ีกไ็ด ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) ในเร่ืองการก  ากบัดูแลกจิการ (Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตาม
นโยบายของส านกังานคณะกรรมการก  ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มูลที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทไไทยและตลาดหลกัทรัพยเ์อ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นขอ้มูลที่ผูล้งทุนทัว่ไปสามารถเขา้ถึงได ้ ดงันั้น ผลส ารวจที่แสดงน้ีจึงไม่ไดเ้ป็นการรับรองผลการปฏิบตัิงานและไม่ถือเป็นการให้ค  าแนะน า
ในการลงทุน  ผูใ้ชข้อ้มูลจึงควรใชว้จิารณญาณในการวิเคราะห์และตดัสินใจลงทุน  ท ั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดย้นิยนัหรือรับรองถึงความครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ารวจดงักล่าวแตอ่ยา่งใด การเปิดเผยผลการประเมินดชันีช้ีวดัความคืบหนา้การป้องกนัการมีส่วนทีเ่ก ีย่วขอ้งกบัการทุจริตคอร์รัปชัน่ (Anti-Corruption Progress Indicators) ของ
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Balance Sheet (Btm) 58A 59A 60A 61E 62E

Cash 1 29 11 506 593

Account Receivables 36 64 196 159 257

Inventorys 0 59 16 42 69

Other current assets 14 103 96 15 24

Current assets 51 254 320 722 943

Non-current assets 79 71 80 141 181

Total assets 131 325 400 863 1124

Current liabilities 65 161 207 177 286

Long-term liabilities 8 9 5 4 3

Total liabilities 73 170 213 181 289

Paid-up, prem share & others 0 169 169 619 619

Retained earnings 0 -14 18 63 216

Minorities Interest 58 0 0 0 0

Equity 58 155 187 682 835

P&L (Btm) 58A 59A 60A 61E 62E

Sales 365 490 615 869 1,408

Cost of sales 288 412 501 716 1,171

Gross profits 77 78 113 153 237

Other Revenues 4 5 2 2 0

Selling & admin exp. 62 35 29 40 44

EBIT 20 48 87 114 193

Interest exp. 1 1 1 2 2

EBT 19 47 85 112 191

Taxes -10 -10 -18 -22 -38

Minorities interest 0 1 2 3 4

 Net profits 9 37 68 90 153

EBITDA 24 53 93 122 201

Fully Diluted EPS (Bt) 0.02 0.08 0.15 0.20 0.33

Cashflow projection (Btm) 58A 59A 60A 61E 62E

EBIT(1-t) 23 56 102 135 229

Dep. & Amortization 4 6 7 7 8

Change in net working capital N/A 61 -120 82 3

Capital expenditure N/A -7 -11 -6 -6

Firm free cashflow N/A 116 -22 219 234

Cashflow projection (Btm) 58A 59A 60A 61E 62E

Gross profit margin 21.2% 15.9% 18.5% 17.6% 16.8%

Net profit margin 2.5% 7.5% 11.0% 10.3% 10.8%

Current ratio (x) 0.8              1.6              1.5              4.1              3.3              

Times interest earned (x) 26.9            69.3            75.7            60.9            100.5         

Debt to Equity (x) 1.3              1.1              1.1              0.3              0.3              

ROA 8% 12% 17% 15% 14%

ROE 16% 24% 36% 21% 18%

Trends (%) 59A 60A 61E 62E

Sales growth 34% 26% 41% 62%

Expense growth 50% 49% 175% 40%

EBIT growth 139% 82% 32% 69%

Net Profit growth 295% 85% 33% 70%

EBITDA Margin 11% 15% 14% 14%

EPS  growth 295% 85% 33% 70%

Quarterly performance (Btm) 6M60 6M61

Sales 262 353

Cost of sales 216 295

Selling & admin exp. 14 18

Interest exp. 1 1

Taxes -7 -8

Net profits 25 38

Source: Financial Statement and Globlex Securities estimated
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