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นกัลงทุนจึงควรใชดุ้ลพินิจในการพจิารณาตดัสินใจกอ่นการลงทุน  นอกจากน้ี บริษทั และ/หรือ บริษทัในกลุ่มของบริษทัอาจมีส่วนเก ีย่วขอ้งหรือผลประโยชน์ใดไกบับริษทัใดไที่ถูกกล่าวถึงในรายงานน้ีกไ็ด ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) ในเร่ืองการก  ากบัดูแลกจิการ (Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตาม
นโยบายของส านกังานคณะกรรมการก  ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มูลที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรัพยเ์อ็มเอไอ (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 

INITIAL COVERAGE 29 ตุลาคม 2563 

SET / Technology / ICT ราคาปิด 5.15  บาท 
Premier Technology Public Company Limited (PT)   “ซ้ือ” ราคาเหมาะสม 6.50  บาท  
 

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

Net Profit (Btm) 193.2 157.8 160.4 161.1 168.8 
EPS (Bt) 0.68 0.56 0.57 0.57 0.59 
EPS Growth (%) 17.6 -18.3 1.6 0.4 4.8 
P/E (x) 7.57 9.26 9.11 9.08 8.66 
DPS (Bt) 0.50 0.65 0.52 0.50 0.53 
Yield (%) 9.71 12.62 10.10 9.71 10.29 
BV (Bt) 2.45 2.46 2.30 2.59 2.29 
P/BV (x) 2.10 2.09 2.23 1.99 2.25 

Source: Financial Statement and Globlex securities 

PERTINENT INFORMATION 

SET Index 1,207.94 

Market Cap. Bt 1,462.03m 

Total Shares 283.89m common share Par Bt 1.00 

Major Shareholders as of Aug 21, 2020 

1.นาง วิมลทิพย ์พงศธร 41.53% 
2.นาย ฮารกิชิน ทนัวานี 9.86% 
3.บริษทั ไทยเอน็วีดีอาร์ จ ากดั 5.98% 
%Free float 41.74% 

Source: SET Smart 

 

Analyst Coverage 

Watcharain  Jongyanyong 
02 672-5936 
watcharain@globlex.co.th 
 

Anti-Corruption score : ได้รับการรับรอง 

Coporate Governance Rating :    

 

ปัจจยัเส่ียง 
i) ความเส่ียงจากการเปล่ียนแปลงของ IT Technology 
ii) การด าเนิงานโครงการและการส่งมอบงานล่าชา้ 

PT ประกอบธุรกจิเทคโนโลยสีารสนเทศครบวงจร 
บริษัท พรีเมียร์ เทคโนโลยี จ ากดั (มหาชน) (PT) ด าเนินธุรกิจหลกั

คือ ลงทุนในธุรกิจเทคโนโลยีสารสนเทศ (สร้างรายได้หลักให้กับ
บริษทั) และให้เช่าอาคารส านักงาน (สัดส่วนรายได ้0.82% ของรายได้
รวมใน 1H20) โดยด้านธุรกิจเทคโนโลยีสารสนเทศด าเนินการผ่าน
บริษทัย่อย คือ บริษทั ดาตา้โปร คอมพิวเตอร์ ซิสเต็มส์ จ  ากัด (ถือหุ้น 
100%) ซ่ึงด าเนินธุรกิจเป็นผูใ้ห้บริการเทคโนโลยีสารสนเทศแบบครบ
วงจร และไดล้งทุนจดทะเบียนจัดตั้ ง Datapro Computer Systems 
(Myanmar) Company Limited ในสาธารณรัฐแห่งสหภาพเมียนมาร์ 
เพ่ือประกอบธุรกิจในการใหบ้ริการเก่ียวกบัระบบคอมพิวเตอร์ 
ประเดน็ส าคญัในการลงทุน 

แนวโน้มอุตสาหกรรม ICT ยังเติบโตได้ดี : นโยบาย Thailand 4.0 
ท่ีเนน้การพฒันาโครงสร้างพ้ืนฐานดิจิทลั ในการเขา้ถึงอินเทอร์เน็ต ซ่ึง
โครงสร้างของ ICT จะเป็นปัจจยัท่ีมีความส าคญัอย่างมาก ขอ้มูลจาก 
International Data Corporation (IDC) คาดการณ์ว่าประเทศไทยจะมี
การใชจ่้ายดา้น IT ท่ี 489 แสนลา้นบาทในปี 2020 และจะเติบโตข้ึนสู่
ระดับ 5.4 แสนล้านบาท ในปี 2022 (คิดเป็นอัตราการเติบโตเฉล่ีย
ระหวา่งปี 2019-2022 (CAGR) เท่ากบั 6.1% ต่อปี) 

ผลการด าเนินงาน 1H20 ทรงตัว YoY : บริษัทมีรายไดจ้ากการ
ด าเนินงานงวด 1H20 เท่ากบั 1,333.5 ลา้นบาท ทรงตวั -0.8%YoY แม้
จะได้รับผลกระทบจากการแพร่ระบาดของไวรัสโควิด-19 ในช่วง 
1Q20 แต่ใน 2Q20 ลูกค้าส่วนใหญ่เร่ิมกลบัมาท างานตามปกติ ท าให้
บริษัทสามารถเข้าท าการติดตั้ งและส่งมอบงานท่ีล่าช้าได้หลาย
โครงการ โดยเฉพาะลูกค้ากลุ่มสถาบันการเงินและเทคโนโลย ี
ประกอบกบัรายไดจ้ากการให้บริการ Professional Services และงาน
สัญญาบริการบ ารุงรักษาท่ีเพ่ิมข้ึน ชดเชยรายไดจ้ากการขายท่ีลดลงได้
บางส่วน ในส่วนของอตัราก าไรขั้นตน้ของบริษทังวด 1H20 อยู่ท่ีระดบั 
22.0% ลดลงจาก 28.7% ใน 1H19 เน่ืองจากงานส่วนใหญ่เป็นการขาย
อุปกรณ์ทั้งฮาร์ดแวร์และซอฟแวร์ท่ีมีอตัราก าไรขั้นตน้ต ่า อยา่งไรก็ตาม 
%SG&A/Sales ปรับตวัลดลงเป็น 17.2% จาก 21.4% โดยใน 2Q19 มี
การตั้งส ารองผลประโยชน์พนักงานตามกฎหมายแรงงานจาก 300 วนั
เป็น 400 วนั จ  านวน 21.5 ลา้นบาท ส่งผลให้บริษทัมีก าไรสุทธิในช่วง 
1H20 เท่ากบั 62.9 ลา้นบาท ทรงตวั -0.8%YoY 

 
 

(MB) 2Q19A 1Q19A %QoQ 2Q18A %YoY

Core Revenue (+) 805.0 699.3 15.1% 228.2 252.8%

COGS (-) 704.2 653.9 7.7% 197.7 256.3%

Gross Profit (+) 100.8 45.4 122.1% 30.5 230.4%

SG&A (-) 61.3 60.6 1.2% 31.9 92.0%

EBITDA (+) 65.1 44.1 47.7% 51.2 27.0%

Interest Expense (-) 11.3 9.2 23.4% 2.2 408.1%

Norm. Profit (+) 51.0 30.1 69.6% 48.2 5.9%

Net Profit (+) 51.0 30.1 69.6% 48.2 5.9%

EPS (Bt/Share) 0.10 0.06 66.5% 0.10 4.0%

Gross Margin (%) 12.5 6.5 93.0% 13.4 -6.3%

EBITDA Margin (%) 8.1 6.3 28.3% 22.5 -64.0%

Net Margin (%) 6.3 4.3 47.3% 21.1 -70.0%

Source: Company data, Globlex estimates

mailto:watcharain@globlex.co.th
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นกัลงทุนจึงควรใชดุ้ลพินิจในการพจิารณาตดัสินใจกอ่นการลงทุน  นอกจากน้ี บริษทั และ/หรือ บริษทัในกลุ่มของบริษทัอาจมีส่วนเก ีย่วขอ้งหรือผลประโยชน์ใดไกบับริษทัใดไที่ถูกกล่าวถึงในรายงานน้ีกไ็ด ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) ในเร่ืองการก  ากบัดูแลกจิการ (Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตาม
นโยบายของส านกังานคณะกรรมการก  ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มูลที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรัพยเ์อ็มเอไอ (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  
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คาดผลประกอบการปี 2020-2021 เติบโต +0.4% และ +4.8% 
ตามล าดบั : ทิศทางผลประกอบการ 2H20 ฟ้ืนตวัต่อเน่ือง หลงัการแพร่
ระบาดของไวรัสโควิด-19 คล่ีคลาย ส่งผลให้งานโครงการขนาดใหญ่
ของภาครัฐและเอกชนท่ีเร่ิมกลบัมาประมูลอีกคร้ัง นอกจากนั้นในช่วง
ไตรมาส 4 ยงัเป็นช่วง High Season ของธุรกิจ 

ขณะท่ีแนวโน้มผลประกอบการปี 2021 เราคาดว่าจะเติบโต
ต่อเน่ือง โดยมีสาเหตุหลักจาก 1) แรงหนุนจากเทคโนโลยี 5G ท่ีมา
พร้อมกับ Internet of Things (IoT) จะส่งผลให้เกิดความต้องการ 
Upgrade อุปกรณ์ IT เพื่อรองรับ Big Data มากข้ึน 2) การแสวงหาตลาด
ใหม่ไเพ่ือขยายฐานลูกคา้ จากการขยาย Segment ในธุรกิจอ่ืนไ และ
พยายามเพ่ิม Recurring Income มากข้ึน โดยการเปิด Services ใหม่ไ
เพ่ิมเติม 3) จากสถานการณ์โควิด-19 ส่งผลให้ความตอ้งการท า Digital 
Transformation ของผู้ประกอบการ เ พ่ิมสูง ข้ึน  ประกอบกับ
ผูป้ระกอบการจ าเป็นตอ้งเตรียม IT Infrastructure เพื่อรองรับการ Work 
From Home ดา้นอตัราก าไรขั้นตน้ปี 2021 เราคาดว่าจะท าไดท่ี้ระดบั 
25.6% ปรับตวัดีข้ึนจาก 25.5% ในปี 2020 จากการพยายามเพ่ิมสัดส่วน 
Professional Services ท่ี มีอัตราก าไรขั้ นต้นสูง ในส่วนของ 
%SG&A/Sales คาดไวท่ี้ 16.6% ใกลเ้คียงกบัปี 2020 ซ่ึงเป็นระดบัปกติ
ของบริษทั เราประมาณการรายไดปี้ 2020-2021 ราว 2,804.6 ลา้นบาท 
และ 2,930.5 ลา้นบาท  เติบโต +0.25%YoY และ +4.5%YoY ตามล าดบั 
พร้อมคาดก าไรสุทธิปี 2020-2021 ราว 161.1 ลา้นบาท และ 168.8 ลา้น
บาท เติบโต +0.4%YoY และ +4.8%YoY ตามล าดบั 

เร่ิมต้นค าแนะน า “ซ้ือ” ราคาเหมาะสม 18.30 บาท : เราเร่ิมต้น
ค าแนะน า “ซ้ือ” ประเมินมูลค่าอิงค่าเฉล่ีย PER ยอ้นหลงั 5 ปี ท่ี 11.0 
เท่า ภายใต้สมมติฐานประมาณการของเรา ได้ราคาเหมาะสมปี 21 
เท่ากบั 6.50 บาท โดย PT นับเป็นหุ้นท่ีมีอตัราปันผลในระดบัสูง โดยมี 
Payout Ratio เฉล่ียท่ีระดบั 80%-90% ของก าไรสุทธิ คิดเป็นอตัราปัน
ผลเฉล่ียราว 10.5% จากราคาปัจจุบนั 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 



Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานน้ีเป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษทัและเป็นความคิดเห็น ณ วนัที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านั้น ซ่ึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว  โดยบริษทัไม่จ  าเป็นตอ้งแจง้ให้ทราบ  รายงานน้ีจดัท าขึ้นเพื่อเผยแพร่ขอ้มูลให้แกน่กัลงทุนเท่านั้น  บริษทัไม่รับผดิชอบต่อการน าขอ้มูลหรือความคิดเห็นใดไไปใชใ้นทกุกรณี  ดงันั้น
นกัลงทุนจึงควรใชดุ้ลพินิจในการพจิารณาตดัสินใจกอ่นการลงทุน  นอกจากน้ี บริษทั และ/หรือ บริษทัในกลุ่มของบริษทัอาจมีส่วนเก ีย่วขอ้งหรือผลประโยชน์ใดไกบับริษทัใดไที่ถูกกล่าวถึงในรายงานน้ีกไ็ด ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) ในเร่ืองการก  ากบัดูแลกจิการ (Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตาม
นโยบายของส านกังานคณะกรรมการก  ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มูลที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรัพยเ์อ็มเอไอ (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  
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 PT ประกอบธุรกจิเทคโนโลยีสารสนเทศครบวงจร 
PT – ด าเนินธุรกิจหลกัคือ ลงทุนในธุรกิจ
เทคโนโลยีสารสนเทศ (สร้างรายได้หลัก
ให้กับบริษัท) และให้เช่าอาคารส านักงาน 
(สัดส่วนรายได้ 0.82% ของรายได้รวมใน 
1H20) โดยดา้นธุรกิจเทคโนโลยีสารสนเทศ
ด าเนินการผ่านมีบริษทัย่อย คือ บริษทั ดาตา้
โปร คอมพิวเตอร์ ซิสเต็มส์ จ  ากัด (ถือหุ้น 
100%) ซ่ึงด า เนินธุรกิจเป็นผู ้ให้บริการ
เทคโนโลยีสารสนเทศแบบครบวงจร และ
ลงทุนจดทะเบียนจดัตั้ง Datapro Computer 
Systems (Myanmar) Company Limited ใน
สาธารณรัฐแห่งสหภาพเมียนมาร์  เ พ่ือ
ประกอบธุรกิจในการให้บริการเก่ียวกับ
ระบบคอมพิวเตอร์ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

บริษทั พรีเมียร์ เทคโนโลยี จ  ากดั (มหาชน) (PT) ด  าเนินธุรกิจหลกัคือ ลงทุนในธุรกิจเทคโนโลยี
สารสนเทศ และใหเ้ช่าอาคารส านกังานโดยดา้นธุรกิจเทคโนโลยสีารสนเทศด าเนินการผา่นบริษทัย่อย คือ  
บริษทั ดาตา้โปร คอมพิวเตอร์ ซิสเต็มส์ จ  ากดั (ถือหุ้น 100%) ซ่ึงด าเนินธุรกิจเป็นผูใ้ห้บริการเทคโนโลยี
สารสนเทศแบบครบวงจร (Total Enterprise Solution and Service Provider) มีผลิตภณัฑท่ี์บริษทัย่อย
พฒันาข้ึนเองและผลิตภณัฑท่ี์ไดรั้บการแต่งตั้งใหเ้ป็นผูแ้ทนจ าหน่ายจากบริษทัชั้นน าของโลก รวมถึงการ
ให้บริการทางด้านเทคโนโลยีสารสนเทศด้านต่างไ และลงทุนจดทะเบียนจัดตั้ง Datapro Computer 
Systems (Myanmar) Company Limited ในสาธารณรัฐแห่งสหภาพเมียนมาร์ เพ่ือประกอบธุรกิจในการ
ให้บริการเก่ียวกบัระบบคอมพิวเตอร์ ส าหรับดา้นการให้เช่าอาคารส านักงาน บริษทัลงทุนในท่ีดินและ
อาคารส านักงาน อาคารพรีเมียร์เพลซ อย่างไรก็ตามรายไดค่้าเช่ามีสัดส่วนไม่สูงเม่ือเทียบกับรายไดร้วม 
(0.82% ใน 1H20) 

         Figure 1: โครงสร้างกลุ่มบริษัท 

 
              
             Source: Company data 

 ลกัษณะของผลติภัณฑ์และการบริการด้านธุรกจิเทคโนโลยีสารสนเทศ     

ธุรกิจหลกัของ PT สามารถแบ่งกลุ่มผลิตภณัฑด์า้นธุรกิจเทคโนโลยสีารสนเทศออกเป็น 3 กลุ่ม ดงัน้ี 

1. กลุ่มผลิตภณัฑฮ์าร์ดแวร์ ประกอบดว้ย  
1) ผลิตภณัฑเ์ทคโนโลยีสารสนเทศ (IT Products)คอมพิวเตอร์ และหน่วยเก็บขอ้มูล (Server & 

Storage) ไดแ้ก่  อุปกรณ์และระบบพ้ืนฐานเครือข่ายคอมพิวเตอร์ส าหรับองคก์ร (Network Infrastructure) 
และส าหรับศูนยส์ ารองขอ้มูล (Data Center Infrastructure) อุปกรณ์พ้ืนฐานเพ่ือการรักษาความปลอดภยั
บนเครือข่ายคอมพิวเตอร์ (Security Infrastructure) อุปกรณ์เพื่อการบริหารการส่ือสารดว้ยภาพและเสียง
ผา่นเครือข่าย (Voice and Unified Communications Products) อุปกรณ์เสริมและอุปกรณ์ต่อพ่วงอ่ืนไ อาทิ 
เคร่ืองพิมพเ์ทป และ อุปกรณ์ส ารองไฟฟ้าฉุกเฉิน หรือ UPS  
 2) ผลิตภณัฑม์ลัติมีเดีย (Multimedia Products) ไดแ้ก่ เคร่ืองฉายภาพ (Projector) เคร่ืองฉายภาพ
จากวตัถุ 3 มิติ (Visualizer) จอรับภาพ  กลอ้งวงจรปิด (CCTV) และกลอ้งวงจรปิดผา่นระบบเครือข่าย (IP 
Camera) กระดานอิเลก็ทรอนิกส์ (Interactive Board) ชุดอุปกรณ์เพ่ือการประชุมผา่นวดีิโอ (Video 
Conference) และอะไหล่ส าหรับทุกผลิตภณัฑม์ลัติมีเดียท่ีบริษทัยอ่ยเป็นตวัแทนจ าหน่าย 
 3)  อุปกรณ์เพ่ือการส่ือสารขอ้มูลระบบดิจิตลัผ่านระบบเครือข่ายความเร็วสูง (Digital Content 
Products) ซ่ึงบริษทัยอ่ยเป็นผูน้ ามาพฒันาเอง 



Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานน้ีเป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษทัและเป็นความคิดเห็น ณ วนัที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านั้น ซ่ึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว  โดยบริษทัไม่จ  าเป็นตอ้งแจง้ให้ทราบ  รายงานน้ีจดัท าขึ้นเพื่อเผยแพร่ขอ้มูลให้แกน่กัลงทุนเท่านั้น  บริษทัไม่รับผดิชอบต่อการน าขอ้มูลหรือความคิดเห็นใดไไปใชใ้นทกุกรณี  ดงันั้น
นกัลงทุนจึงควรใชดุ้ลพินิจในการพจิารณาตดัสินใจกอ่นการลงทุน  นอกจากน้ี บริษทั และ/หรือ บริษทัในกลุ่มของบริษทัอาจมีส่วนเก ีย่วขอ้งหรือผลประโยชน์ใดไกบับริษทัใดไที่ถูกกล่าวถึงในรายงานน้ีกไ็ด ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) ในเร่ืองการก  ากบัดูแลกจิการ (Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตาม
นโยบายของส านกังานคณะกรรมการก  ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มูลที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรัพยเ์อ็มเอไอ (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  
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2. กลุ่มผลิตภณัฑซ์อฟตแ์วร์ ประกอบดว้ย 
 1) ซอฟตแ์วร์ระบบงานธุรกิจและระบบบริหารองคก์ร (Business Application Software) ไดแ้ก่ 
ซอฟตแ์วร์บริหารงานบุคคลท่ีบริษทัพฒันาข้ึนเอง (Human Capital Management) และซอฟตแ์วร์เพื่อการ
บริหารข้อมูลผ่านระบบเครือข่ายความเร็วสูงท่ีบริษทัพฒันาข้ึนเอง (Digital Content Management 
Software) 
 2) ระบบปฏิบติัการและฐานขอ้มูล (Operating System and Database) ไดแ้ก่ ซอฟตแ์วร์ระบบ
ฐานขอ้มลู (Database) และระบบปฏิบติัการ (Operating Systems)  
 3) ซอฟต์แวร์เคร่ืองมืออรรถประโยชน์ (Tools & Utilities Software) ไดแ้ก่ ซอฟต์แวร์
บริหารงานเทคโนโลยสีารสนเทศ (IT Service Management Software) ซอฟตแ์วร์ระบบงานอตัโนมติัเพื่อ
การบริหารงานศูนยส์ ารองขอ้มลู (Data Center Automation) ซอฟตแ์วร์เพื่อการบริหารระบบคอมพิวเตอร์
ขนาดใหญ่ (Mainframe Solution) ซอฟต์แวร์ระบบงานอัตโนมติัเพื่อการบริการจดัการปริมาณงาน 
(Workload Automation) ซอฟตแ์วร์เพื่อการพฒันาระบบงาน (Application and Development Tools) 
ซอฟตแ์วร์เพ่ือการส ารองและกูข้อ้มูล (Backup and Recovery Software และ High Availability Software) 
ซอฟตแ์วร์เพ่ือการบริหารจดัการเทคโนโลยีสารสนเทศพ้ืนฐาน (Infrastructure Management) ซอฟตแ์วร์
พ้ืนฐานเพ่ือการรักษาความปลอดภัยบนเครือข่ายคอมพิวเตอร์ (Security Infrastructure Software) 
ซอฟตแ์วร์จดหมายอิเลคทรอนิค (Email) จาก ไมโครซอฟต ์(Microsoft) ซอฟตแ์วร์เพื่อการบริหารระบบ
เครือข่าย (Network Management) ซอฟต์แวร์เพื่อการจัดการและควบคุมเคร่ืองคอมพิวเตอร์จาก
ศูนยบ์ริการ (Remote Support) และระบบคอมพิวเตอร์เสมือนจริง (Virtualization Software)  
 3. กลุ่มงานบริการ ประกอบดว้ย บริการหลงัการขายในทุกผลิตภณัฑท่ี์บริษทัเป็นผูพ้ฒันาหรือ
เป็นตวัแทนจ าหน่าย บริการ SaaS (Software as a Service) บริการศูนยค์อมพิวเตอร์และศูนยส์ ารองขอ้มูล 
(Data Center & Disaster Recovery Center) บริการส านักงานส ารองฉุกเฉิน (Office Continuity Service) 
บริการไอทีเอาต์ซอร์ส (IT Managed Service) บริการบ ารุงรักษารายปีส าหรับอุปกรณ์ฮาร์ดแวร์และ
ซอฟตแ์วร์  (Annual Maintenance  Services) บริการสัญญาป้องกนัความเสียหายของอุปกรณ์คอมพิวเตอร์ 
(Preventive Maintenance) ให้ค  าปรึกษาการจดัการระบบห้องเคร่ืองคอมพิวเตอร์ขนาดใหญ่ และการวาง
แผนการส ารองข้อมูลฉุกเฉิน บริการการทดสอบระบบความปลอดภัยของข้อมูลในเครือข่ายองค์กร 
บริการใหเ้ช่าใชผ้ลิตภณัฑฮ์าร์ดแวร์ อุปกรณ์เทคโนโลยสีารสนเทศ และอุปกรณ์มลัติมีเดีย บริการเดินสาย
และติดตั้งอุปกรณ์เครือข่ายและอุปกรณ์ส ารองไฟฟ้า บริการพฒันาโปรแกรมประยุกต์ และบริหารจดัการ
ส่ือขอ้มลูผา่นเครือข่ายความเร็วสูง อาทิ การผลิตส่ือดิจิตลั การถ่ายทอดสดสัญญาณภาพและเสียง 

Figure 2 : ผลิตภัณฑ์และการบริการ   

 
       Source: Company data  
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 อุตสาหกรรม ICT มีแนวโน้มเติบโตได้ดี 

แนวโน้มอุตสาหกรรม ICT ยงัเติบโตได้ดี 
โดยเฉพาะนโยบาย Thailand 4.0 ท่ีเน้นการ
พฒันาโครงสร้างพ้ืนฐานดิจิทัล ในการ
เขา้ถึงอินเทอร์เน็ต ซ่ึงโครงสร้างของ ICT 
จะเป็นปัจจยัท่ีมีความส าคญัอย่างมาก ขอ้มูล
จาก International Data Corporation (IDC) 
คาดการณ์วา่ประเทศไทยจะมีการใชจ่้ายดา้น 
IT ท่ี 489 แสนลา้นบาทในปี 2020 และจะ
เติบโตข้ึนสู่ระดับ 5.4 แสนลา้นบาท ในปี 
2022 (คิดเป็นอตัราการเติบโตเฉล่ียระหว่าง
ปี 2019-2022F (CAGR) เท่ากบั 6.1% ต่อปี) 
พร้อมคาดว่าภายในปี 2022 จีดีพีของ

ภาพรวมอุตสาหกรรม :  

แนวโน้มอุตสาหกรรม ICT ยงัเติบโตไดดี้ โดยเฉพาะนโยบาย Thailand 4.0 ท่ีเน้นการพฒันาโครงสร้าง
พ้ืนฐานดิจิทลัในการเขา้ถึงอินเทอร์เน็ต ซ่ึงโครงสร้างของ ICT จะเป็นปัจจยัท่ีมีความส าคญัอย่างมาก โดย
งานวิจยัของ สถาบนัทรัพยสิ์นทางปัญญาแห่งจุฬาลงกรณ์มหาวิทยาลยั ระบุว่า ส่วนงานท่ีเก่ียวขอ้งกับ
สมาร์ทโฟน พาณิชยอิ์เล็กทรอนิกส์ การรับช าระเงินอิเล็กทรอนิกส์ ดิจิทลัคอนเทนต์ คลาวดค์อมพิวต้ิง 
ฟินเทค จะเป็นส่วนท่ีมีการเติบโตมากข้ึน ความจ าเป็นในการใชข้อ้มูลสารสนเทศส าหรับการขยายธุรกิจ
จะส่งผลใหค้วามตอ้งการพฒันาระบบปรับตวัเพ่ิมข้ึน โดยเฉพาะภาครัฐท่ีมีแนวโน้มเติบโตมากกว่ากลุ่ม
อ่ืน เน่ืองจากจ าเป็นตอ้งขยายฐานเพื่อรองรับประชาชน 
 
 

โครงสร้างรายได้ 

รายไดห้ลกัของบริษทัมาจากรายไดจ้ากการขายผลิตภณัฑ์ฮาร์ดแวร์และซอฟต์แวร์ คิดเป็นสัดส่วน
ประมาณ 60%-70% ของรายได้จากการด าเนินงาน รองลงมาเป็นรายได้จากการให้บริการท่ีคิดเป็น
สัดส่วนประมาณ 30%-38% ของรายได้จากการด าเนินงาน และรายได้ค่าเช่าและค่าบริการอาคาร
ส านกังานคิดเป็นสัดส่วนประมาณ 0.6%-1% ของรายไดจ้ากการด าเนินงาน ทั้งน้ี โครงสร้างรายไดส้ าหรับ
ปี 2017– 1H20 แสดงไดด้งัรูป 

 
   Figure 2  : สัดส่วนรายได้แยกตามประเภทธุรกิจ 

 

 
 
Source: Company data 
 

จากขอ้มูลปี 2019 ลูกคา้ส่วนใหญ่ของบริษทัอยู่ในกลุ่มผูใ้ห้บริการทางการเงินคิดเป็นสัดส่วน 36.40% 
รองลงมาลูกคา้กลุ่มโทรคมนาคมคิดเป็นสัดส่วน 26.67% และกลุ่มบริการ 22.84% นอกนั้นเป็นกลุ่มลูกคา้
แพก็เกจสินคา้อุปโภคบริโภค (CPG) 7.09% ลูกคา้กลุ่มอุตสาหกรรม 4.48% ลูกคา้กลุ่มอสังหาริมทรัพย์
และการก่อสร้าง 2.44% และอ่ืนไ 0.08% 
 

Figure 3 : 2019 Sales Portion by Industry 

 
Source: Company data 
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นกัลงทุนจึงควรใชดุ้ลพินิจในการพจิารณาตดัสินใจกอ่นการลงทุน  นอกจากน้ี บริษทั และ/หรือ บริษทัในกลุ่มของบริษทัอาจมีส่วนเก ีย่วขอ้งหรือผลประโยชน์ใดไกบับริษทัใดไที่ถูกกล่าวถึงในรายงานน้ีกไ็ด ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) ในเร่ืองการก  ากบัดูแลกจิการ (Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตาม
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บริษทัจดทะเบียนที่จดัท าโดยสถาบนัที่เก ีย่วขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบตัิของบริษทัจดทะเบียนและมิไดใ้ชข้อ้มูลภายในเพือ่การประเมิน  เน่ืองจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วนัทีป่รากฏในผลการประเมินเท่านั้น  ดงันั้น ผลการประเมินจึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าวหรือเม่ือขอ้มูลที่เก ีย่วขอ้งมี
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ประเทศไทยกว่า 61% จะถูกท าให้เป็น
เศรษฐกิจดิจิทลั 

 

 

Figure 4: การใช้จ่ายด้าน IT ของประเทศไทย  

 

    Source: International Data Corporation (IDC) 

ขอ้มูลจาก International Data Corporation (IDC) ซ่ึงเป็นองคก์รท่ีรวบรวมขอ้มูลการตลาดระดบัโลก
คาดการณ์วา่ประเทศไทยจะมีการใชจ่้ายดา้น IT ท่ี 489 แสนลา้นบาทในปี 2020 และจะเติบโตข้ึนสู่ระดบั 
5.4 แสนลา้นบาท ในปี 2022 (คิดเป็นอตัราการเติบโตเฉล่ียระหว่างปี 2019-2022 (CAGR) เท่ากบั 6.1% 
ต่อปี) พร้อมคาดว่าภายในปี 2022 จีดีพีของประเทศไทยกว่า 61% จะถูกท าให้เป็นเศรษฐกิจดิจิทลัโดยมี
การเติบโตในทุกอุตสาหกรรมท่ีขบัเคล่ือนแบบดิจิทลั ทั้งน้ี IDC เช่ือว่าเศรษฐกิจดิจิทลัจะน าไปสู่การ
แข่งขนัท่ีรุนแรงยิง่ข้ึน โดยเฉพาะอย่างยิ่งเม่ือมีการสนับสนุนให้เกิดการเปล่ียนแปลงดา้นระบบดิจิทลัได้
ท  าการขบัเคล่ือนเขา้ไปในตลาดทอ้งถ่ินมากยิง่ข้ึน 

 คาดก าไรปี 2019-2020 เตบิโตโดดเด่น  
แนวโน้มผลประกอบการปี 2021 คาดว่าจะ
เติบโตต่อเน่ือง โดยมีสาเหตุหลกัจาก 1) แรง
หนุนจากเทคโนโลยี 5G ท่ีมาพร้อมกับ 
Internet of Things (IoT) จะส่งผลให้เกิด
ความต้องการ Upgrade อุปกรณ์ IT เพื่อ
รองรับ Big Data มากข้ึน 2) การแสวงหา
ตลาดใหม่ไเพ่ือขยายฐานลูกค้า จากการ
ขยาย Segment ในธุรกิจอ่ืนไ และพยายาม
เพ่ิม Recurring Income มากข้ึน โดยการเปิด 
Services ใหม่ไเพ่ิมเติม 3) จากสถานการณ์
โควิด-19 ส่งผลให้ความตอ้งการท า Digital 
Transformation ของผู้ประกอบการเพ่ิม
สูงข้ึน ประกอบกบัผูป้ระกอบการจ าเป็นตอ้ง
เตรียม IT Infrastructure เพื่อรองรับการ 
Work From Home 

บริษทัมีรายไดจ้ากการด าเนินงานงวด 1H20 เท่ากบั 1,333.5 ลา้นบาท ทรงตวั -0.8%YoY แมจ้ะไดรั้บ
ผลกระทบจากการแพร่ระบาดของไวรัสโควิด-19 ในช่วง 1Q20 แต่ใน 2Q20 ลูกคา้ส่วนใหญ่เร่ิมกลบัมา
ท างานตามปกติ ท าใหบ้ริษทัสามารถเขา้ท าการติดตั้งและส่งมอบงานท่ีลา้ชา้ไดห้ลายโครงการ โดยเฉพาะ
ลูกคา้กลุ่มสถาบนัการเงินและเทคโนโลยี ประกอบกับรายไดจ้ากการให้บริการ Professional Services 
และงานสัญญาบริการบ ารุงรักษาท่ีเพ่ิมข้ึน ชดเชยรายไดจ้ากการขายท่ีลดลงไดบ้างส่วน ในส่วนของอตัรา
ก าไรขั้นตน้ของบริษทังวด 1H20 อยู่ท่ีระดบั 22.0% ลดลงจาก 28.7% ใน 1H19 เน่ืองจากงานส่วนใหญ่
เป็นการขายอุปกรณ์ทั้ งฮาร์ดแวร์และซอฟแวร์ท่ีมีอัตราก าไรขั้นต้นต ่า อย่างไรก็ตาม %SG&A/Sales 
ปรับตวัลดลงเป็น 17.2% จาก 21.4% โดยใน 2Q19 มีการตั้งส ารองผลประโยชน์พนักงานตามกฎหมาย
แรงงานจาก 300 วนัเป็น 400 วนั จ านวน 21.5 ลา้นบาท ส่งผลให้บริษทัมีก าไรสุทธิในช่วง 1H20 เท่ากบั 
62.9 ลา้นบาท ทรงตวั -0.8%YoY 

 

(MB) 2Q20A 1Q20A %QoQ 2Q19A %YoY 1H20 1H19 %YoY

Core Revenue (+) 724.2 609.3 18.9% 560.2 29.3% 1,333.5 1,343.7 -0.8%

COGS (-) 584.7 459.0 27.4% 401.0 45.8% 1,043.7 1,000.4 4.3%

Gross Profit (+) 139.5 150.3 -7.2% 159.2 -12.4% 289.8 343.4 -15.6%

SG&A (-) 114.8 114.3 0.5% 146.2 -21.4% 229.1 276.7 -17.2%

EBITDA (+) 44.5 38.6 15.2% 23.4 89.8% 83.1 86.0 -3.4%

Interest Expense (-) 2.1 1.9 9.1% 1.4 45.3% 4.0 0.2 2531.4%

Norm. Profit (+) 34.5 28.5 20.9% 14.1 144.3% 62.9 63.4 -0.8%

Net Profit (+) 34.5 28.5 20.9% 14.1 144.3% 62.9 63.4 -0.8%

EPS (Bt/Share) 0.12 0.10 20.9% 0.05 144.3% 0.22 0.22 -0.8%

Gross Margin (%) 19.3 24.7 -21.9% 28.4 -32.2% 22.0 28.7 -23.3%

EBITDA Margin (%) 6.1 6.3 -3.1% 4.2 46.8% 6.2 4.3 46.4%

Net Margin (%) 4.8 4.7 1.7% 2.5 89.0% 4.7 2.6 82.8%

Source: Company data, Globlex estimates



Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานน้ีเป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษทัและเป็นความคิดเห็น ณ วนัที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านั้น ซ่ึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว  โดยบริษทัไม่จ  าเป็นตอ้งแจง้ให้ทราบ  รายงานน้ีจดัท าขึ้นเพื่อเผยแพร่ขอ้มูลให้แกน่กัลงทุนเท่านั้น  บริษทัไม่รับผดิชอบต่อการน าขอ้มูลหรือความคิดเห็นใดไไปใชใ้นทกุกรณี  ดงันั้น
นกัลงทุนจึงควรใชดุ้ลพินิจในการพจิารณาตดัสินใจกอ่นการลงทุน  นอกจากน้ี บริษทั และ/หรือ บริษทัในกลุ่มของบริษทัอาจมีส่วนเก ีย่วขอ้งหรือผลประโยชน์ใดไกบับริษทัใดไที่ถูกกล่าวถึงในรายงานน้ีกไ็ด ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) ในเร่ืองการก  ากบัดูแลกจิการ (Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตาม
นโยบายของส านกังานคณะกรรมการก  ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มูลที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรัพยเ์อ็มเอไอ (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  
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ทิศทางผลประกอบการ 2H20 ฟ้ืนตวัต่อเน่ือง หลงัการแพร่ระบาดของไวรัสโควิด-19 คล่ีคลาย ส่งผล
ให้งานโครงการขนาดใหญ่ของภาครัฐและเอกชนท่ีเร่ิมกลบัมาประมูลอีกคร้ัง นอกจากนั้นในช่วงไตร
มาส 4 ยงัเป็นช่วง High Season ของธุรกิจ 

ขณะท่ีแนวโนม้ผลประกอบการปี 2021 เราคาดวา่จะเติบโตต่อเน่ือง โดยมีสาเหตุหลกัจาก 1) แรงหนุน
จากเทคโนโลยี 5G ท่ีมาพร้อมกบั Internet of Things (IoT) จะส่งผลให้เกิดความตอ้งการ Upgrade 
อุปกรณ์ IT เพื่อรองรับ Big Data มากข้ึน 2) การแสวงหาตลาดใหม่ไเพ่ือขยายฐานลูกคา้ จากการขยาย 
Segment ในธุรกิจอ่ืนไ และพยายามเพ่ิม Recurring Income มากข้ึน โดยการเปิด Services ใหม่ไเพ่ิมเติม 
3) จากสถานการณ์โควิด-19 ส่งผลให้ความตอ้งการท า Digital Transformation ของผูป้ระกอบการเพ่ิม
สูงข้ึน ประกอบกบัผูป้ระกอบการจ าเป็นตอ้งเตรียม IT Infrastructure เพื่อรองรับการ Work From Home 
ดา้นอตัราก าไรขั้นตน้ปี 2021 เราคาดว่าจะท าไดท่ี้ระดบั 25.6% ปรับตวัดีข้ึนจาก 25.5% ในปี 2020 จาก
การพยายามเพ่ิมสัดส่วน Professional Services ท่ีมีอตัราก าไรขั้นตน้สูง ในส่วนของ %SG&A/Sales คาด
ไวท่ี้ 16.6% ใกลเ้คียงกบัปี 2020 ซ่ึงเป็นระดบัปกติของบริษทั  เราประมาณการรายไดปี้ 2020-2021 ราว 
2,804.6 ลา้นบาท และ 2,930.5 ลา้นบาท  เติบโต +0.25%YoY และ +4.5%YoY ตามล าดบั พร้อมคาด
ก าไรสุทธิปี 2020-2021 ราว 161.1 ลา้นบาท และ 168.8 ลา้นบาท เติบโต +0.4%YoY และ +4.8%YoY 
ตามล าดบั 

 

รายได้หลกั  และ อตัราก าไรขั้นต้น ก าไรสุทธิ  และ อตัราก าไรสุทธิ 

 
 
 
 

 

โครงสร้างเงนิทุน อตัราส่วนหนีสิ้นต่อทุน 

 
 
 
 

 

Source: Company Data 
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Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานน้ีเป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษทัและเป็นความคิดเห็น ณ วนัที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านั้น ซ่ึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว  โดยบริษทัไม่จ  าเป็นตอ้งแจง้ให้ทราบ  รายงานน้ีจดัท าขึ้นเพื่อเผยแพร่ขอ้มูลให้แกน่กัลงทุนเท่านั้น  บริษทัไม่รับผดิชอบต่อการน าขอ้มูลหรือความคิดเห็นใดไไปใชใ้นทกุกรณี  ดงันั้น
นกัลงทุนจึงควรใชดุ้ลพินิจในการพจิารณาตดัสินใจกอ่นการลงทุน  นอกจากน้ี บริษทั และ/หรือ บริษทัในกลุ่มของบริษทัอาจมีส่วนเก ีย่วขอ้งหรือผลประโยชน์ใดไกบับริษทัใดไที่ถูกกล่าวถึงในรายงานน้ีกไ็ด ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) ในเร่ืองการก  ากบัดูแลกจิการ (Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตาม
นโยบายของส านกังานคณะกรรมการก  ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มูลที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรัพยเ์อ็มเอไอ (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  
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 การประเมินมูลค่า   

ในการประเมินมูลค่าโดยอิงค่าเฉล่ีย PER 
ยอ้นหลัง 5 ปี  ท่ี 11 เท่า ภายใต้สมมติฐาน
ประมาณการของเรา ได้ราคาเหมาะสมปี 
2021 เท่ากับ 6.50 บาท เราเร่ิมตน้ค าแนะน า 
“ซ้ือ” 

     เราเร่ิมตน้ค าแนะน า “ซ้ือ” ประเมินมูลค่าอิงค่าเฉล่ีย PER ยอ้นหลงั 5 ปี ท่ี 11.0 เท่า ภายใตส้มมติฐาน
ประมาณการของเรา ไดร้าคาเหมาะสมปี 21 เท่ากบั 6.50 บาท โดย PT นับเป็นหุ้นท่ีมีอตัราปันผลใน
ระดบัสูง โดยมี Payout Ratio เฉล่ียท่ีระดบั 80%-90% ของก าไรสุทธิ คิดเป็นอตัราปันผลเฉล่ียราว 10.5% 
จากราคาปัจจุบนั 

            Figure 5: PER หุ้น PT 

 
                   Source: Company Data 
  

 

 



Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานน้ีเป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษทัและเป็นความคิดเห็น ณ วนัที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านั้น ซ่ึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว  โดยบริษทัไม่จ  าเป็นตอ้งแจง้ให้ทราบ  รายงานน้ีจดัท าขึ้นเพื่อเผยแพร่ขอ้มูลให้แกน่กัลงทุนเท่านั้น  บริษทัไม่รับผดิชอบต่อการน าขอ้มูลหรือความคิดเห็นใดไไปใชใ้นทกุกรณี  ดงันั้น
นกัลงทุนจึงควรใชดุ้ลพินิจในการพจิารณาตดัสินใจกอ่นการลงทุน  นอกจากน้ี บริษทั และ/หรือ บริษทัในกลุ่มของบริษทัอาจมีส่วนเก ีย่วขอ้งหรือผลประโยชน์ใดไกบับริษทัใดไที่ถูกกล่าวถึงในรายงานน้ีกไ็ด ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) ในเร่ืองการก  ากบัดูแลกจิการ (Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตาม
นโยบายของส านกังานคณะกรรมการก  ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มูลที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรัพยเ์อ็มเอไอ (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  
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Balance Sheet (Btm) 2017A 2018A 2019A 2020F 2021F

Cash 92 33 34 249 145

Receivables 698 639 507 500 515

Inventory 533 592 466 653 681

Other current assets 304 104 105 151 158

Current assets 1627 1369 1112 1553 1499

Non-current assets 448 509 508 707 733

Total assets 2075 1878 1620 2260 2232

Current liabilities 1211 995 717 1205 1257

Long-term liabilities 159 180 243 314 318

Total liabilities 1370 1175 959 1519 1575

Paid-up, prem share & others 314 317 319 319 319

Retained earnings 391 386 342 422 338

Equity 705 703 661 741 657

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

Sales 3,087 2,664 2,798 2,805 2,931

Cost of sales -2,309 -1,897 -2,072 -2,089 -2,180

Gross profits 778 767 725 715 750

Other Revenues 68 55 42 53 53

Selling & admin exp. -593 -619 -561 -561 -586

EBIT 253 203 207 208 217

Interest exp. -13.38 -6.10 -6.14 -6.17 -5.80

EBT 239 197 201 201 211

Taxes -46 -39 -40 -40 -42

 Net profits 193 158 160 161 169

EBITDA 301 268 272 261 273

Fully Diluted EPS (Bt) 0.68 0.56 0.57 0.57 0.59

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

EBIT(1-t) 299 241 247 248 259

Dep. & Amortization 49 66 66 53 56

Change in net working capital 25               (42)              22               (47)              (107)           

Capital expenditure 14               (183)           (43)              225             8                 

Firm free cashflow 386             82               291             479             216             

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

Gross profit margin 25.2% 28.8% 25.9% 25.5% 25.6%

Net profit margin 6.3% 5.9% 5.7% 5.7% 5.8%

Current ratio (x) 1.3              1.4              1.6              1.3              1.2              

Times interest earned (x) 22.3            39.6            40.3            40.2            44.6            

Debt to Equity (x) 1.9              1.7              1.5              2.0              2.4              

ROA 9% 10.2% 11.8% 8.3% 7.5%

ROE 27.4% 22.4% 23.5% 21.7% 25.7%

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

Sales growth 17% -14% 5% 0% 4%

Expense growth 3% 4% -9% 0% 4%

EBIT growth 20% -20% 2% 0% 4%

Net Profit growth 18% -18% 2% 0% 5%

EBITDA Margin 18% -11% 2% -4% 5%

EPS  growth 18% -18% 2% 0% 5%

Source: Financial Statement and Globlex Securities estimated

Financial Highlight
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