
 

Disclaimer : ความคดิเห็นทีป่รากฏในรายงานน้ีเป็นเพียงการน าเสนอในมมุมองของบริษัทและเป็นความคิดเห็น ณ วันที่ที่ปรากฏในรายงานเท่าน้ัน ซ่ึงอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลังวนัดังกล่าว  โดยบริษัทไม่จ าเป็นตอ้งแจ้งให้ทราบ  รายงานน้ีจัดท าขึ้นเพื่อเผยแพร่ข้อมูลให้แก่นักลงทุนเท่าน้ัน  บริษัทไม่รับผิดชอบต่อการน าขอ้มลูหรือความคิดเห็นใดไไปใช้ในทกุกรณี  ดงัน้ันนักลงทุนจึงควรใช้
ดุลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจก่อนการลงทุน  นอกจากน้ี บริษัท และ/หรือ บริษัทในกลุม่ของบริษัทอาจมีส่วนเกี่ยวขอ้งหรือผลประโยชน์ใดไกับบริษัทใดไทีถู่กกล่าวถึงในรายงานน้ีก็ได้ 
การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเร่ืองการก ากับดแูลกิจการ (Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านักงานคณะกรรมการก ากบัหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์  โดยเป็นการส ารวจและประเมินข้อมลูทีบ่ริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยและตลาดหลักทรัพย์เอม็เอไอ (MAI) เปิดเผยต่อ
สาธารณะและเป็นขอ้มลูที่ผู้ลงทุนทัว่ไปสามารถเข้าถึงได้  ดังน้ัน ผลส ารวจที่แสดงน้ีจึงไม่ได้เป็นการรับรองผลการปฏิบัติงานและไมถ่ือเป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุน  ผู้ใช้ขอ้มลูจึงควรใช้วิจารณญาณในการวิเคราะห์และตดัสินใจลงทุน  ทั้งน้ี บริษัทหลกัทรัพย์ โกลเบล็ก จ ากดั มิได้ยินยันหรือรับรองถึงความครบถว้นและถูกต้องของผลส ารวจดังกลา่วแตอ่ย่างใด 
การเปิดเผยผลการประเมินดัชนีชี้วัดความคืบหน้าการปอ้งกันการมีส่วนที่เกี่ยวขอ้งกับการทุจริตคอร์รัปชั่น (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนที่จัดท าโดยสถาบันที่เกี่ยวข้อง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิได้เป็นการประเมินการปฏิบัตขิองบริษัทจดทะเบียนและมิไดใ้ช้ขอ้มลูภายในเพือ่การประเมิน  เน่ืองจากผลการประเมินดังกล่าวเป็นเพียง
ผลการประเมิน ณ วันทีป่รากฏในผลการประเมินเท่าน้ัน  ดังน้ัน ผลการประเมินจึงอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าวหรือเมื่อข้อมูลที่เกี่ยวขอ้งมกีารเปลี่ยนแปลง  ทั้งน้ี บริษัทหลกัทรัพย์ โกลเบลก็ จ ากัด มิได้ยินยัน ตรวจสอบ หรือรับรองความถูกต้องครบถ้วนของผลการประเมินดังกล่าวแต่อย่างใด ที่มา : www.cgthailand.org 

 

              
COMPANY NOTE   28  สิงหาคม 2563 

Sector : SET / Construction     ราคาปิด 0.78 บาท 

POWER LINE ENGINEERING PLC (PLE) “ซ้ือ” ราคาเหมาะสม 0.92  บาท 
 

Source:  Company Report and Globlex Securities Estimates 

PERTINENT INFORMATION 

SET Index 1,326.81 

Market Cp. Bt1,062bn 

Total shares 1,361.82m common share, Par Bt1 

Major Shareholders as of Aug 20, 2020 

นาย เสวก ศรีสุชาต 12.90% 

UBS AG London Branch           
7.27% 

Nomura PB Nominees LTD.        6.24% 

% free float 80.55 % 

Source: Set smart 
 

 
Source: Set Smart 

Analyst: Wilasinee Boonmasungsong 

 02 672-5937 

wilasinee@globlex.co.th 

Anti-Corruption score : ได้รับการรับรอง 
Corporate Governance Rating 

 
Excellent 

 
ปัจจัยเสี่ยง :  
1 ภาวะการแข่งขันสูง 2. ต้นทุนการก่อสร้างสูงขึ้น 3. การก่อสร้างโครงการล่าช้า 
4. ขาดแคลนเงินทุนหมุนเวียนท่ีเพียงพอ 5. ปัญหาขาดแคลนแรงงาน 
 

EARNINGS FORECAST 

Year to Dec 2560A 2561A 2562A 2563F 2564F 

Net profit (Btm) 1,113 224 221 50 76 

EPS (Bt) 0.89 0.16 0.16 0.04 0.06 

EPS Growth (%) N/A -82% -1% -77% 51% 

PER (x) 0.9 4.7 4.8 21.1 13.9 

DPS (Bt) 0.05 0.08 0.07 0.02 0.03 

Yield (%) 7% 10% 9% 2% 4% 

BV (Bt) 1.70 1.81 1.88 1.90 1.87 

P/BV (x) 0.46 0.43 0.41 0.41 0.42 

คาดก าไร 2H63 ดีกว่า 1H63 แต่ก าไรทั้งปีหดตัว 
 งานในมือ (backlog) มีแนวโน้มเติบโตต่อเนื่อง  
 งวด 2Q63 พลิกมกี าไรสุทธิจากขาดทุนใน 1Q63 หนุน 1H63 ยังมีก าไร 
 คาดก าไรปี 63 หดตัวแรง 77% ก่อนพลิกเตบิโตในปี 64   
 แนะน า“ซื้อเก็งก าไร” ราคาเหมาะสม 0.92 บาท 

ประเด็นส าคัญในการลงทุน :  
 งานในมือ (backlog) มีแนวโน้มเติบโตต่อเนื่อง : ภาพรวมอุตสาหกรรมรับเหมา

ก่อสร้างในระยะ 1-2 ปีข้างหน้ามีแนวโน้มเติบโตต่อเนื่องโดยเฉพาะงานภาครัฐจาก
การเร่งเปิดประมูลก่อสร้างโครงการขนาดใหญ่ด้านสาธารณูปโภคพื้นฐาน รวมทั้ง
โครงการพัฒนาเขตระเบียงเศรษฐกิจพิเศษภาคตะวันออก (EEC) เพื่อส่งเสริมการ
ลงทุนในพื้นที่ดังกล่าว ปี 2563 คาดว่าจะเข้าร่วมประมูลงานมูลค่ากว่า 3-4 หม่ืนล้าน
บาท เช่น งานโครงการรถไฟฟ้า เป็นต้น ซึ่งเป็นงานที่บริษัทมีประสบการณ์ท างาน 
งานสนามบิน และงานรถไฟรางคู่ ในช่วง 8M63 บริษัทมีงานที่ได้รับการว่าจ้างรวม  
11 โครงการมูลค่างานราว 1.34 หม่ืนล้านบาท งานที่เพิ่งได้รับการว่าจ้าง อาทิ งาน
ก่อสร้างศูนย์ราชการกระทรวงมหาดไทย มูลค่า 5.2 พันล้านบาท โครงการพัฒนา
พื้นที่หมอน 33 เขตพาณิชย์สวนหลวง- สามย่าน มูลค่า 2.8 พันล้านบาท อาคาร
ส านักงานใหญ่ AOT ที่ดอนเมือง มูลค่าเกือบ 2 พันล้านบาท  

 งวด 2Q63 พลิกมีก าไรสุทธิจากขาดทุนใน 1Q63 หนุน 1H63 ยังมีก าไร: ในช่วง 2Q63 
มีก าไรสุทธิ 82 ล้านบาท เพิ่มขึ้น 167%YoY  พลิกจากขาดทุน 69 ล้านบาทในช่วง 
1Q63  ส่งผลให้งวด 1H63 มีผลการด าเนินงานที่ยังมีก าไรสุทธิ 13.14 ล้านบาท โดยมี
อัตราก าไรขั้นต้นลดเหลือ 5.9% ต่ ากว่าระดับ 8.8% ในงวด 1H62 เนื่องจากต้นทุน
วัสดุแรงงานที่เพิ่มขึ้นจากเหตุระบาดของเชื้อไวรัสโควิด-19 และบริษัทมีค่าใช้จ่ายใน
การบริหารสูงขึ้นจากการรับบุคลากรเพิ่มขึ้น และต้นทุนการเงินสูงขึ้นจากการกู้เพิ่ม
มาใช้เป็นเงินทุนหมุนเวียนและเสริมสภาพคล่อง  ทั้งนี้ปลายมิ.ย. 63 มีอัตราส่วน
หนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (D/E ratio) อยู่ที่ 3.09 เท่า ขณะที่อัตราส่วนหนี้ที่มี
ดอกเบี้ยต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (Interest bearing debt/ Equity) อยู่ที่ 1.28 เท่า  

 คาดก าไรปี 63 หดตัวแรง 77% ก่อนพลิกเติบโตในปี 64  : ตั้งแต่ปี 62 เป็นต้นมาบริษัท
มีนโยบายรับงานภาครัฐมากขึ้นจากกิจกรรมการลงทุนของภาคเอกชนที่ลดลง และ
เพื่อลดความเสี่ยงในการไม่ได้รับเงินค่าก่อสร้าง  ท าให้งานในมือ (backlog ปัจจุบันมี
สัดส่วนงานภาครัฐ 90% และงานภาคเอกชน 10% และกดให้อัตราก าไรขั้นต้นอยู่ใน
ระดับต่ ากว่าปีก่อนหน้า ฝ่ายวิจัยคาดรายได้จากบริการก่อสร้างในปี 63 ราว 8.1 
พันล้านบาท ลดลง 13%YoY ด้วยสมมติฐานอัตราก าไรขั้นราว 6.5% ส่งผลให้
ประมาณการก าไรสุทธิอยู่ที่ราว 50 ล้านบาท  ลดลง 77%YoY ก าไร 1H63 คิดเป็น 
26% ของประมาณการทั้งปี ทั้งนี้งานส่วนใหญ่มูลค่าราว 6-7 พันล้านบาทได้เลื่อนการ
รับรู้รายได้เข้ามาในช่วงครึ่งปีหลัง  ท าให้ผลการด าเนินงานครึ่งปีหลังมีแนวโน้ม
ดีกว่าครึ่งปีแรก  ส าหรับปี 64 ฝ่ายวิจัยคาดรายได้จากการก่อสร้าง 9.8 พันล้านบาท 
เติบโต 21% และคาดก าไรสุทธิจะเติบโต 51% สู่ระดับ 76 ล้านบาท 

 เริ่มต้นที่ค าแนะน า“ซื้อ” ราคาเหมาะสม 0.92 บาท :  ฝ่ายวิจัยยังมีมุมมองเชิงบวกต่อ
ศักยภาพในการเติบโตในระยะยาวตามภาพรวมอุตสาหกรรมรับเหมาก่อสร้าง  ในการ
ประเมินราคาเหมาะสมซึ่งอิง Prospect PE ที่ระดับ 25 เท่าต่ ากว่า PE กลุ่มที่ระดับ 38 
เท่า โดยประมาณก าไรต่อหุ้นปี 63 ได้ราว 0.04 บาท ค านวณราคาเหมาะสมได้เท่ากับ 
0.92 บาทมีอัพไซต์จากราคาปิดล่าสุด ราคาหุ้นซื้อขายที่ PER ระดับต่ ามากเพียง 8 เท่า
เทียบกับ PE กลุ่มที่ระดับ 38 เท่า   จึงเริ่มต้นที่ค าแนะน า “ซื้อ” 

 


