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mai / Technology ราคาปิด 12.90  บาท 
SKY ICT PUBLIC COMPANY LIMITED (SKY) “ซ้ือ” ราคาเหมาะสม 15.60 บาท  
 

EARNING FORECAST 
Year to Dec 2017A 2018A 2019A 2020F 2021F 

Net Profit (Btm) 4.9 108.5 218.5 272.3 317.9 
EPS (Bt) 0.02 0.22 0.41 0.44 0.52 
EPS Growth (%) -55.9 1158.6 81.2 8.7 16.7 
P/E (x) 723.8 57.5 31.7 29.2 25.0 
DPS (Bt) 0.00 0.00 0.00 0.20 0.23 
Yield (%) 0.0 0.0 0.0 1.6 1.8 
BV (Bt) 2.3 2.2 2.7 3.8 4.0 
P/BV (x) 5.6 5.9 4.7 3.4 3.2 

Source: Financial Statement and Globlex securities 

 

PERTINENT INFORMATION 

SET Index 1,247.59 

Market Cap. Bt 7,194.09m 

Total Shares 557.68m common share Par Bt 0.50 

Major Shareholders as of Aug 19, 2020 

1.นาย พิมาน เตียวตรานนทใ 9.03% 
2.นาย วรพจนใ อ านวยพล 
 

8.42% 
 3.LGT BANK (SINGAPORE) LTD 7.08% 

%Free float 63.34% 
 

Source: SET Smart 
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Anti-Corruption score : n/a 

Coporate Governance Rating :     
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
ความเส่ียง 

i) การพ่ึงพิงลูกค้ารายใหญ่โดยเฉพาะภาครัฐ 
ii) การเปล่ียนแปลงเทคโนโลยี 
iii) การด าเนิงานโครงการและการส่งมอบงานล่าช้า 

คาด 2H20 ฟ้ืน หลงังานโครงการขนาดใหญ่ทีเ่ร่ิมกลบัมา 
 ผลประกอบการ 2Q20 ฟ้ืนตัว QoQ แต่ยังชะลอตัว YoY 

 คาดผลประกอบการ 2H20 เร่ิมฟ้ืนตัว และเติบโตต่อเน่ืองในปี 21 

 เพิม่ทุนรองรับการขยายธุรกจิในระยะยาว 

 ปรับใช้ราคาเหมาะสมปี 21 ที่ 15.60 พร้อมปรับค าแนะน าเป็น “ซ้ือ” 

ประเด็นส าคัญในการลงทุน : 
 ผลประกอบการ 2Q20 ฟ้ืนตวั QoQ แต่ยงัชะลอตวั YoY 

บริษทัรายงานผลประกอบการ 2Q20 มีรายไดจ้ากการด าเนินงานท่ีระดบั 
760.1 ลา้นบาท เติบโต +5.7%QoQ จากรายไดจ้ากการขายท่ีเพ่ิมข้ึน ตามการ
ขยายตลาดสู่ภาคเอกชนมากข้ึน โดยสินคา้หลกั ไดแ้ก่ อุปกรณใส าหรับระบบ
ควบคุมการเขา้ออก Controlled Access Security System (CASS) ระบบ
โทรทศันใวงจรปิด (CCTV) และ อุปกรณใโครงข่าย IP Access Network ดา้น
อตัราก าไรขั้นตน้อยูท่ี่ระดบั 18.1% ปรับตวัลงเล็กนอ้ยจาก 18.7% ใน 1Q20 
ตามตน้ทุนโครงการท่ีรับรู้ แต่หากเทียบกบั 2Q19 อตัราก าไรขั้นตน้ปรับตวั
ดีข้ึนจาก 12.5% เน่ืองจากมีการขายสินคา้ให้ภาคเอกชน และการให้บริการ
บ ารุงดูแลรักษางานโครงการต่าง ๆมากข้ึน ในส่วนของสดัส่วนค่าใชจ่้ายขาย
และบริหารต่อรายไดอ้ยูท่ี่ระดบั 13.6% เพ่ิมข้ึนจาก 11.0% ใน 1Q20 ตาม
สัดส่วนการรับรู้รายได้งานโครงการ แต่หากเทียบกบั 1Q19 สัดส่วน
ค่าใชจ่้ายขายและบริหารต่อรายไดร้วมปรับตวัเพ่ิมข้ึนจาก 7.6% หลงัการ
ควบรวมพนกังานบริษทั เรยใเทล จ ากดั และการเพ่ิมพนกังานเพื่อรองรับการ
ขยายธุรกิจ ส่งผลให้งวด 2Q20 มีก าไรสุทธิเท่ากบั 25.6 ลา้นบาท เติบโต 
+32.5%QoQ แต่ลดลง -49.7%YoYโดยก าไรสุทธิ 1H20 คิดเป็น 16.2% ของ
ประมาณการทั้งปีของเรา เน่ืองจากบริษทัมีการรับรู้รายไดเ้ป็นลกัษณะงาน
โครงการ จึงไม่สามารถส่งมอบงานไดใ้นช่วง Lockdown 

 คาดผลประกอบการ 2H20 เร่ิมฟ้ืนตวั และเตบิโตต่อเนื่องในปี 21 
ผลประกอบการ 2H20 มีแนวโนม้ฟ้ืนตวัข้ึน ตามสถานการณใโควิด-19 ท่ีมี
ทิศทางดีข้ึน ตามคาดว่าการลงทุนของภาครัฐและเอกชนจะเร่ิมทยอย
กลบัมา โดยเม่ือวนัท่ี 11 มิ.ย.ท่ีผ่านมา บริษทัไดล้งนามในสัญญาโครงการ
ใหบ้ริการระบบบริการผูโ้ดยสารข้ึนเคร่ือง  กบั AOT  มูลค่าโครงการทั้งส้ิน 
8.6 พนัลา้นบาท ซ่ึงจะบนัทึกรายไดเ้ขา้มาตั้งแต่ 1 ต.ค.63โดยมีระยะเวลา
ด าเนินการ 10 ปี  
ประกอบกบัเม่ือวนัท่ี 14 ก.ค.ท่ีผ่านมา บอรใดมีมติอนุมติัการเขา้ลงทุนใน
บริษทั เอสเอแอล กรุ๊ป (ไทยแลนดใ) จ ากดั (SAL) ในสดัส่วน 46.80% มูลค่า
รวม 212.1 ลา้นบาท ส่งผลให้ปัจจุบนั SKY เป็นผูถื้อหุ้นร่วมกบั AOT ใน 
บริษทั บริการภาคพ้ืน ท่าอากาศยานไทย จ ากดั (AOTGA) ผ่านการลงทุน
ใน SAL เพ่ือต่อยอดธุรกิจในอุตสาหกรรมการบิน 
นอกจากนั้นในช่วง 4Q20 บริษทัเตรียมท่ีจะเปิดตวัผลิตภณัฑใใหม่ Smart 
Security Platform ซ่ึงจะยิ่งสนบัสนุนให้บริษทัมีรายไดจ้ากการขายเติบโต
ต่อเน่ือง เราคงประมาณรายไดจ้ากการด าเนินงานปี 20-21 ท่ีระดบั 4,316.2 

(MB) 2Q20A 1Q20A %QoQ 2Q19A %YoY

Core Revenue (+) 760.1 719.1 5.7% 805.0 -5.6%

COGS (-) 622.4 584.8 6.4% 704.2 -11.6%

Gross Profit (+) 137.7 134.3 2.5% 100.8 36.6%

SG&A (-) 103.6 79.4 30.6% 61.3 68.9%

EBITDA (+) 69.3 79.0 -12.3% 65.1 6.5%

Interest Expense (-) 16.9 23.2 -27.2% 11.3 49.2%

Norm. Profit (+) 25.6 19.3 32.5% 51.0 -49.7%

Net Profit (+) 25.6 19.3 32.5% 51.0 -49.7%

EPS (Bt/Share) 0.05 0.04 27.8% 0.10 -55.6%

Gross Margin (%) 18.1 18.7 -3.0% 12.5 44.7%

EBITDA Margin (%) 9.1 11.0 -17.0% 8.1 12.8%

Net Margin (%) 3.4 2.7 25.4% 6.3 -46.7%

Source: Company data, Globlex estimates

mailto:watcharain@globlex.co.th


.  

Disclaimer : ความคิดเห็นท่ีปรากฏในรายงานน้ีเป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษทัและเป็นความคิดเห็น ณ วนัท่ีท่ีปรากฏในรายงานเท่านั้น ซ่ึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว  โดยบริษทัไม่จ าเป็นตอ้งแจง้ใหท้ราบ  รายงานน้ีจดัท าข้ึนเพ่ือเผยแพร่ขอ้มูลใหแ้กน่กัลงทุนเท่านั้น  บริษทัไม่รับผดิชอบต่อการน าขอ้มูล
หรือความคิดเห็นใดๆไปใช้ในทุกกรณี  ดงันั้นนกัลงทุนจึงควรใชดุ้ลพินิจในการพิจารณาตดัสินใจกอ่นการลงทุน  นอกจากน้ี บริษทั และ/หรือ บริษทัในกลุ่มของบริษทัอาจมีส่วนเกีย่วขอ้งหรือผลประโยชนใใดๆกบับริษทัใดๆท่ีถกูกล่าวถึงในรายงานน้ีกไ็ด ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) 

ในเร่ืองการก  ากบัดูแลกจิการ (Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านกังานคณะกรรมการก  ากบัหลกัทรัพยใและตลาดหลกัทรัพยใ  โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มูลท่ีบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยใแห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรัพยใเอ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็น
ขอ้มูลท่ีผูล้งทุนทัว่ไปสามารถเขา้ถึงได ้ ดงันั้น ผลส ารวจท่ีแสดงน้ีจึงไม่ไดเ้ป็นการรับรองผลการปฏิบติังานและไม่ถือเป็นการใหค้ าแนะน าในการลงทุน  ผูใ้ชข้อ้มูลจึงควรใชว้ิจารณญาณในการวิเคราะหใและตดัสินใจลงทุน  ทั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพยใ โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดย้ินยนัหรือรับรองถึงความครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ารวจ
ดงักล่าวแต่อย่างใด การเปิดเผยผลการประเมินดชันีช้ีวดัความคืบหนา้การป้องกนัการมีส่วนท่ีเกีย่วขอ้งกบัการทุจริตคอรใรัปชัน่ (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษทัจดทะเบียนท่ีจดัท าโดยสถาบนัท่ีเกีย่วขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบติัของบริษทัจดทะเบียน
และมิไดใ้ชข้อ้มูลภายในเพ่ือการประเมิน  เน่ืองจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วนัท่ีปรากฏในผลการประเมินเท่านั้น  ดงันั้น ผลการประเมินจึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าวหรือเม่ือขอ้มลูท่ีเก ีย่วขอ้งมีการเปล่ียนแปลง  ทั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพยใ โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดยิ้นยนั ตรวจสอบ หรือรับรองความ
ถูกตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดงักล่าวแต่อย่างใด ท่ีมา : www.cgthailand.org 

ลา้นบาท และ 5,140.0 ลา้นบาท เติบโต +9.0%YoY และ +19.1%YoY และ
คงประมาณการก าไรสุทธิปี 20-21 ท่ี 272.3 ลา้นบาท และ 317.9 ลา้นบาท 
เพ่ิมข้ึน +24.6%YoY และ +16.7%YoY ตามล าดบั 

 เพิม่ทุนรองรับการขยายธุรกจิในระยะยาว 
13 ก.ค. ท่ีผ่านมา ท่ีประชุมคณะกรรมการบริษทัไดมี้มติจดัสรรหุ้นเพ่ิมทุน
ไม่เกิน 40 ลา้นหุน้ (คิดเป็น 7.1%ของจ านวนหุ้นทั้งหมดในปัจจุบนั) ให้แก่
บุคคลในวงจ ากดั (PP) คือ นายวรพจนใ อ านวยพล ปัจจุบนัด ารงต าแหน่งท่ี
ปรึกษาประธานเจ้าหน้าท่ีบริหารของบริษทั โดยเสนอขายท่ีราคาหุ้นละ 
13.194 บาท คิดเป็นมูลค่า 527.76 ลา้นบาท ซ่ึงจะท าให้นายวรพจนใ เขา้มา
ถือหุน้ในบริษทัเพ่ิมเป็น  27.68% (ไม่รวมหุน้ปันผลท่ีจะพึงไดรั้บในฐานะผู ้
ถือหุ้นเดิม) จากเดิม 23.41% (รวมท่ีถือในนามของ Custodian อ่ืน ไดแ้ก่ 

LGT BANK (SINGAPORE) LTD , CITI (NOMINEES) LIMITED-S.A 
PBG CLIENTS SG , CITI (NOMINEES) LIMITED-PBG CLIENTS H.K. 
และ UBS AG SINGAPORE BRANCH ) ซ่ึงบริษทัคาดวา่จะน าเงินท่ีไดรั้บ
เพื่อใช้เป็นเงินทุนหมุนเวียนส าหรับโครงการให้บริการระบบบริการ
ผูโ้ดยสารข้ึนเคร่ืองของ AOT และเพื่อรองรับการขยายธุรกิจ เช่น งาน
ประมูลของภาครัฐ และภาคเอกชน ใน Pipeline ของบริษทั  

 ปรับใช้ราคาเหมาะสมปี 21 ที ่15.60 พร้อมปรับค าแนะน าเป็น “ซ้ือ” 
แมจ้ะไดรั้บผลกระทบจากการแพร่ระบาดของไวรัสโควิด-19 แต่เรามองวา่
ผลประกอบการได้ผ่านจุดต ่าสุดไปแลว้ ประกอบกบังานโครงการขนาด
ใหญ่ท่ีเร่ิมกลบัมา พร้อมกบัการร่วมมือกบัพนัธมิตรท่ีแข็งแกร่งอย่างกลุ่ม 
King Power และกลุ่มเมืองไทยประกนัภยัท่ีจะช่วยต่อยอดการเติบโตใน
อนาคต เราประเมินราคาเหมาะสมอิงค่าเฉล่ีย PER +1SD  ของหุ้นกลุ่ม ICT 
ยอ้นหลงั 3 ปีท่ี 30 เท่า ใช ้EPS Fully Diluted (รวมจ่ายหุน้ปันผลและ PP 40 
ลา้นหุ้น) พร้อมปรับใชร้าคาเหมาะสมปี 21 ท่ี 15.60 บาท ยงัมี Upside อีก
ราว 20.9% จึงปรับค าแนะน าจาก “ซ้ือเม่ืออ่อนตวั” เป็น “ซ้ือ”  

 

 

 
 

 



.  

Disclaimer : ความคิดเห็นท่ีปรากฏในรายงานน้ีเป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษทัและเป็นความคิดเห็น ณ วนัท่ีท่ีปรากฏในรายงานเท่านั้น ซ่ึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว  โดยบริษทัไม่จ าเป็นตอ้งแจง้ใหท้ราบ  รายงานน้ีจดัท าข้ึนเพ่ือเผยแพร่ขอ้มูลใหแ้กน่กัลงทุนเท่านั้น  บริษทัไม่รับผดิชอบต่อการน าขอ้มูล
หรือความคิดเห็นใดๆไปใช้ในทุกกรณี  ดงันั้นนกัลงทุนจึงควรใชดุ้ลพินิจในการพิจารณาตดัสินใจกอ่นการลงทุน  นอกจากน้ี บริษทั และ/หรือ บริษทัในกลุ่มของบริษทัอาจมีส่วนเกีย่วขอ้งหรือผลประโยชนใใดๆกบับริษทัใดๆท่ีถกูกล่าวถึงในรายงานน้ีกไ็ด ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) 

ในเร่ืองการก  ากบัดูแลกจิการ (Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านกังานคณะกรรมการก  ากบัหลกัทรัพยใและตลาดหลกัทรัพยใ  โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มูลท่ีบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยใแห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรัพยใเอ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็น
ขอ้มูลท่ีผูล้งทุนทัว่ไปสามารถเขา้ถึงได ้ ดงันั้น ผลส ารวจท่ีแสดงน้ีจึงไม่ไดเ้ป็นการรับรองผลการปฏิบติังานและไม่ถือเป็นการใหค้ าแนะน าในการลงทุน  ผูใ้ชข้อ้มูลจึงควรใชว้ิจารณญาณในการวิเคราะหใและตดัสินใจลงทุน  ทั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพยใ โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดย้ินยนัหรือรับรองถึงความครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ารวจ
ดงักล่าวแต่อย่างใด การเปิดเผยผลการประเมินดชันีช้ีวดัความคืบหนา้การป้องกนัการมีส่วนท่ีเกีย่วขอ้งกบัการทุจริตคอรใรัปชัน่ (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษทัจดทะเบียนท่ีจดัท าโดยสถาบนัท่ีเกีย่วขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบติัของบริษทัจดทะเบียน
และมิไดใ้ชข้อ้มูลภายในเพ่ือการประเมิน  เน่ืองจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วนัท่ีปรากฏในผลการประเมินเท่านั้น  ดงันั้น ผลการประเมินจึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าวหรือเม่ือขอ้มลูท่ีเก ีย่วขอ้งมีการเปล่ียนแปลง  ทั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพยใ โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดยิ้นยนั ตรวจสอบ หรือรับรองความ
ถูกตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดงักล่าวแต่อย่างใด ท่ีมา : www.cgthailand.org 

Balance Sheet (Btm) 2017A 2018A 2019A 2020F 2021F

Cash 246 273 261 1474 1436

Receivables 258 350 1122 1108 1163

Inventory 0 1486 1258 1504 1596

Other current assets 104 310 517 152 154

Current assets 608 2419 3157 4237 4349

Non-current assets 255 766 1607 1711 1803

Total assets 862 3185 4765 5948 6152

Current liabilities 167 2055 3038 3047 3087

Long-term liabilities 56 55 244 239 242

Total liabilities 222 2110 3282 3286 3328

Paid-up, prem share & others 871 1196 1426 2202 2207

Retained earnings 34 143 344 461 617

Equity 904 1339 1770 2663 2824

P&L (Btm) 2017A 2018A 2019A 2020F 2021F

Sales 539 966 3,961 4,316 5,140

Cost of sales -463 -788 -3,509 -3,826 -4,560

Gross profits 77 178 451 491 580

Other Revenues 3 104 140 151 180

Selling & admin exp. -71 -156 -284 -302 -360

EBIT 8 126 307 340 400

Interest exp. -2 -7 -60 -28 -41

EBT 7 120 247 311 359

Taxes -2 -12 -23 -34 -36

 Net profits 5 109 219 272 318

EBITDA 12 133 330 351 414

Fully Diluted EPS (Bt) 0.01 0.21 0.39 0.44 0.52

Cashflow projection (Btm) 2017A 2018A 2019A 2020F 2021F

EBIT(1-t) 10 138 330 374 436

Dep. & Amortization 4 7 22 11 14

Change in net working capital 348             (77)              (245)           1,071         72               

Capital expenditure (172)           140             (1,767)        58               (135)           

Firm free cashflow 190             209             (1,660)        1,514         387             

Key Ratios 2017A 2018A 2019A 2020F 2021F

Gross profit margin 14.2% 18.4% 11.4% 11.4% 11.3%

Net profit margin 0.9% 11.2% 5.5% 6.3% 6.2%

Current ratio (x) 3.6              1.2              1.0              1.4              1.4              

Times interest earned (x) 5.4              21.0            5.5              13.3            10.7            

Debt to Equity (x) 0.2              1.6              1.9              1.2              1.2              

ROA 1% 3% 5% 5% 5%

ROE 1% 8% 12% 10% 11%

Trends (%) 2017A 2018A 2019A 2020F 2021F

Sales growth 73% 79% 310% 9% 19%

Expense growth 63% 119% 82% 6% 19%

EBIT growth -26% 1407% 143% 11% 18%

Net Profit growth -47% 2106% 101% 25% 17%

EBITDA Margin -12% 975% 147% 7% 18%

EPS  growth -55% 1657% 83% 12% 17%

Source: Financial Statement and Globlex Securities estimated

Financial Highlight
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