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SIMAT TECHNOLOGIES 
จากยาขม กลายเป็นยาอมรสน า้ผึง้ 
เข้าสู่โหมด Turnaround แบบยั่งยืน 
ในอดีตผลประกอบการของ SIMAT ถูกถ่วงดว้ยผลขาดทนุจากธุรกิจ Broadband เพราะค่าเส่ือมราคาสูง 
และเงินลงทนุสงูท าใหมี้ภาระหนีส้งู ผลประกอบการขาดทนุ ตามมาดว้ยตน้ทุนอตัราดอกเบีย้ท่ีสงูตามฐานะ
ทางการเงินท่ีอ่อนแอ บรษิัทขาดสภาพคลอ่ง สญูเสียความสามารถในการแข่งขนั และมีขาดทนุสะสม จน
เม่ือปี 2561 ไดเ้ขา้ซือ้กิจการของ Hinsitsu ท าใหป้ระกอบการเริม่ฟ้ืนมาท าก าไรไดต้ัง้แต่ปี 2562 แต่ก็ยงั
ตอ้งแบกรบัภาระหนีแ้ละอตัราดอกเบีย้จากการลงทนุท่ีสงู ในปี 2564 บริษัทมีนโยบายพลกิฟ้ืนธุรกิจ
โทรคมนาคมซึง่เป็นรายได้หลกัของ SIMAT เราคาดวา่ปี 2565 ธุรกิจ Broadband จะเขา้สูจุ่ดคุม้ทนุไดจ้าก
การลดค่าใชจ้่ายและเนน้ตลาดท่ีมีการแข่งขนัต ่ากวา่ เช่นลกูค้าองคก์ร และอาคารชุดเพ่ืออยู่อาศยั เนน้
ประสทิธิภาพของสญัญาณ และโครงการ USO ของ กสทช. ระยะท่ี 2 ซึง่เป็นอตัราก าไรดีจะเริม่รบัรูร้ายได้
ตัง้แต่ 2Q64 สรา้งรายไดป้ระจ าในกับบรษิัทในช่วง 4 – 5 ปีขา้งหนา้ราวปีละ 271 ลบ. และอยู่ระหวา่งหา
พนัธมิตรทางธุรกิจในการขายธุรกิจโทรคมนาคมเพ่ือหา New S-Curve ของบรษิัท  

คาดก าไรโต QoQ และ YoY ได้ทุกไตรมาส ... ล้างขาดทุนสะสม ... เอาลูก IPO 
เราคาดก าไรปกติ 2Q64 ท่ี 25 ลบ. (+46%QoQ, +1,014%YoY) จาก Hinsitsu และเริม่รบัรูร้ายไดง้าน 
USO บางสว่น ซึง่จะท าใหง้บ 2Q64 พลกิมามีก าไรสะสมจากท่ีขาดทุนสะสมอยู่ 15 ลบ. ใน 1Q64 ขณะท่ี 
3Q64 คาดก าไรระดบั 50 – 60 ลบ. จากงาน USO ท่ีรบัรูร้ายไดใ้นอตัราเร่ง Hinsitsu เติบโตต่อ และเริม่
ทยอยจ่ายช าระคืนหนีท้  าใหด้อกเบีย้จ่ายลดลง และคาดเติบโตต่อเน่ืองใน 4Q64 ท  าใหค้าดว่าจะเห็นก าไร
ของ SIMAT เติบโต QoQ และ YoY ต่อเน่ืองทกุไตรมาสในปีนี ้ขณะท่ีก าลงัเตรียมน า Hinsitsu บรษิัทย่อย
ซึง่ SIMAT ถือหุน้อยู่ 70% เขา้จดทะเบียนในตลาด MAI ช่วง 1Q65 ซึง่มีแผนใหส้ทิธิผูถื้อหุน้ SIMAT จอง
ซือ้หุน้ IPO ของ Hinsitsu (Preemptive right) ซึง่ Hinsitsu อยู่ในอุตสาหกรรมท่ีมีการเติบโตทัง้ตลาด
เครื่องใชไ้ฟฟา้ ชิน้สว่นอิเลก็ทรอนกิส ์ ยานยนต ์ มีลกูคา้รายใหญ่อยู่ระหวา่งเจรจาจ านวนมาก ท าให้
จ าเป็นตอ้งขยายก าลงัการผลติ ขณะท่ีก าลงัการผลติเดิมยงัสามารถเพิม่ประสทิธิภาพขึน้ไดอี้ก ขยาย GPM 
ไดอี้กจึงจ าเป็นตอ้งใชเ้งินลงทนุผา่นการ IPO  

ก าไร New high อีก 2 ปีเป็นอย่างน้อย ... เร่ิมต้นค าแนะน า ซือ้  
เราคาดก าไรปกติปี 2564 ท าระดบัสงูสดุใหม่ท่ี 149 ลบ. (+268%YoY) และปี 2565 เติบโตอีก 31.3%YoY 
เป็น 196 ลบ. ทัง้จาก Hinsitsu และธุรกิจ Broadband ท่ีเขา้สูจุ่ดคุม้ทนุ เราประเมินมูลค่าดว้ยวธีิ 
Sum-of-the-part  จากธุรกิจของ Hinsitsu และธุรกิจ USO เทา่นัน้ ยงัไม่รวมมูลค่าจากสนิทรพัยใ์นธุรกิจ 
Broadband จนกวา่จะมีก าไรท่ีชดัเจน ไดร้าคาเป้าหมายสิน้ปี 2565 ของ SIMAT ท่ี 9.20 บาทมี Upside 
gain 61.4% จึงเริม่ตน้ค าแนะน า ซือ้  โดย SIMAT จะขึน้เครื่องหมาย XW ตัว SIMAT-W5 (อตัรา 4.07 หุน้
ต่อ 1 SIMAT-W5 มีราคาใชส้ิทธิ 2 บาท) ในวนัท่ี 18 ส.ค. หากผา่นมติท่ีประชุม EGM ในวนัท่ี 11 ส.ค. นี ้
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Action 

BUY (Initiate) 

 

TP upside (downside) +61.4% 

Close Aug 6, 2021 

Price (THB) 5.70 

12M Target (THB) 9.20 
 

What’s new? 

► คาดก าไร 2Q64 ท่ี 25 ลบ. (+46%QoQ, 
+1,014%YoY) และล้างขาดทุนสะสมได้หมด 

► คาดก าไร 3Q64 เติบในอัตราเร่งท่ีราว 50 – 60 
ลบ. ด้วยรายได้ท่ีเติบโตต่อเน่ือง ลดค่าใช้จ่าย 
และดอกเบีย้จ่ายลดลงจากการคืนหนี ้

► คาดก าไรปี 2564 ท า New high โดยเติบโต 
268%YoY เป็น 149 ลบ. และเติบโต 31.3% เป็น 
296 ลบ. ในปี 2565   

Our view 

► เรามีมุมมองบวกต่อผลประกอบการของ SIMAT ท่ีจะ
กลับมาเป็นหุ้นเติบโตอีกคร้ัง 

► ก าไรมีฐานจากรายได้ประจ าในโครงการ USO เติบโต
ด้วยก าไรจาก บริษัทย่อย และธุรกิจ Broadband เข้าสู่
จุดคุ้มทุน  

► เราเร่ิมต้นค าแนะน า ซือ้ ด้วยราคาเป้าหมายสิ้นปี 
2565 ท่ี 9.20 บาท ยังไม่รวมมลูค่าเพิม่จากธุรกิจ 
Broadband ท่ีก าลังจะ Turnaround    

 

 
Company profile:   Provide total information technologies services, services of design, develop and conversion of printed 

objects, provide high-speed internet through fiber optic network under the brand "SINET" and a wholesaler of computer equipment 

and others with big project sales such as government or multinational companies. 

 

Financial outlook (THBmn) 
 

Year to Dec 2019A 2020A 2021F 2022F 

Revenue 1,302 1,020 1,099 1,230 

EBITDA 146 199 357 437 

Core Profit 136 41 149 196 

Net Profit 69 41 149 196 

Core EPS 0.26 0.08 0.23 0.30 

Core EPS Growth (%) -540.6 -70.3 198.9 31.3 

DPS 0.00 0.00 0.00 0.15 

Core P/E (x) 43.4 73.7 24.7 18.8 

P/BV(x) 4.8 4.6 3.1 2.7 

Div Yield (%) 0.0 0.0 0.0 2.7 

Net gearing (%) 126.8 83.2 Cash Cash 

ROE (%) 11.2 6.2 12.4 14.4 
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การประเมินมูลค่า 

เราใชว้ธีิการประเมินมูลค่าแบบแยกส่วนธุรกิจ (Sum-of-the-part) เน่ืองจากราคาตลาดของ SIMAT ถือวา่ยงัซือ้ขาย
ต ่ากวา่มูลค่าท่ีควรจะเป็นค่อนขา้งมากจึงมี Upside gain สงู เราจึงเริม่ตน้ค าแนะน าดว้ยการประเมินมูลค่าแบบ
ระมดัระวงัก่อน โดยคิดมูลค่าจาก 2 ธุรกิจ ในทัง้หมด 3 ธุรกิจเทา่นัน้ เรายงัไม่ใหมู้ลค่าในธุรกิจ Broadband แมว้า่
เป็นธุรกิจท่ีมีสินทรพัยใ์นมูลค่าค่อนขา้งสงู แต่ยงัเป็นธุรกิจท่ียงัไม่มีก าไรในประมาณการก าไรของเราในปี 2564 – 
2565  

1) มูลค่าจาก HST เราคาดก าไรสทุธิปี 2565 ของ HST ท่ี 174 ลบ. เป็นก าไรส่วนของ SIMAT ท่ี 122 ลบ. (ถือ 70%) ใช้
วธีิ PER Miltiple ในการประเมินมูลค่าด้วย PER 35x เทา่กับธุรกิจคา้ปลีก และธุรกิจอิเลก็ทรอนกิส ์ไดมู้ลค่าส่วนนีท่ี้ 
6.56 บาทต่อหุน้  

2) มูลค่าจากธุรกิจวางระบบโทรคมนาคม ซึง่สว่นใหญ่เป็นมูลค่าโครงการ USO ระยะท่ี 2 เราคาดก าไรสว่นนีใ้นปี 
2565 ท่ี 87 ลบ. เทียบเทา่ EPS ท่ี 0.13 บาทต่อหุน้ ใช้วธีิ PER Multiple ดว้ย PER ท่ี 20 เทา่ เท่ากบัค่าเฉล่ีย
อุตสาหกรรมไดร้าคาสว่นธุรกิจนีท่ี้ 2.67 บาท 

เม่ือรวมทกุสว่นธุรกิจท่ีมีก าไรชดัเจนดงักลา่วขา้งตน้ไดมู้ลค่าเหมาะสมของ SIMAT ในปี 2565 ท่ี 9.20 บาท มี 
Upside gain 61.4% ราคาปัจจุบนัซือ้ขายดว้ย PER 65 เพียง 18.9 เทา่ จึงเริ่มตน้ค าแนะน า ซือ้ ส  าหรบั SIMAT หาก
รวมธุรกิจ Broadband จะมีผลท าใหร้าคาเป้าหมายเพิม่ขึอี้กราว 0.50 – 1.00 บาท 

Figure 1: SIMAT sum-of-the-part valuation  

   

1. Hinsitsu value

PER multiple

 - 2022F Norm profit to SIMAT (mnTHB) 122         

 - 2022F Norm EPS (THB) 0.19        

 - Target PER (x) 35

Equity value (THB) 6.56        

2. System integration

PER multiple

 - 2022F Norm profit (mnTHB) 87            

 - 2022 Norm EPS (THB) 0.13        

 - Target PER (x) 20

Equity value (THB) 2.67        

TOTAL SIMAT EQUITY VALUE 9.23                
Source: Yuanta Research 
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ข้อมูลท่ัวไปของบริษัท 

บรษิัท ไซแมท เทคโนโลยีจ ำกดั (มหำชน) (SIMAT) ประกอบธุรกิจเป็นผูใ้หบ้รกิำรไอทีโซลูชั่น ,อินเทอรเ์นต็ควำมเร็ว
สูง รวมถึงจ ำหน่ำยผลิตภัณฑ์เลเบลและซิลค์สกรีน (Silk screen) แบ่งออกเป็น 5 กลุ่มธุรกิจ  ได้แก่  1) ธุรกิจ
ใหบ้รกิำรเทคโนโลยีสำรสนเทศแบบครบวงจร, 2) ธุรกิจผลติและจ ำหนำ่ยผลติภัณฑ์เลเบล, 3) ธุรกิจซลิคส์กรีน พริน้
ติง้, 4) ธุรกิจใหบ้รกิำรบรอดแบนดอ์ินเทอรเ์นต็ (Broadband) และ 5) ธุรกิจโครงกำรภำครฐั  

Figure 2: Company Sshareholding Structure  

            
Source: Company 

หน่วยธรุกิจท่ี 1 ธรุกิจใหบ้รกิำรเทคโนโลยีสำรสนเทศแบบครบวงจร จดัจ ำหนำ่ยอุปกรณค์อมพวิเตอรฮ์ำรด์แวร ์
ร่วมกับกำร พฒันำโปรแกรมกำรใช้งำนคอมพิวเตอร์ (Solution Provider) และให้บริกำรบ ำรุงรกัษำทั่วประเทศ 
(Maintenance Service) แก่กลุ่มลูกค้ำหลกั ได้แก่ ธุรกิจค้ำปลีกขนำดใหญ่, ธุรกิจคลงัสินค้ำ, ธุรกิจขนส่ง, ธุรกิจ
กำรผลติ และกิจกำรของภำครฐั 

- กลุ่มผลิตภัณฑฮ์ารด์แวร์และซอฟตแ์วร์ เป็นกำรจดัจ ำหน่ำยคอมพิวเตอรมื์อถือ อุปกรณ์ท่ีเก่ียวขอ้งกับ
กำรจดัเก็บข้อมูลโดยใช้เทคโนโลยีบำรโ์คด้ และเทคโนโลยี RFID และจัดจ ำหนำ่ยอุปกรณค์อมพิวเตอรต์่ำงๆ
ตำมควำมต้องกำรของลูกค้ำ ทั้งนีอุ้ปกรณ์ฮำรด์แวรข์องบริษัทมีระบบปฏิบตัิกำรเป็นแบบเครื่องเด่ียว ไม่
สำมำรถเช่ือมต่อกับระบบฐำนขอ้มูลได้ ดังนัน้บริษัทจึงได้พัฒนำโปรแกรมซอฟต์แวรท่ี์ท  ำใหฮ้ำรด์แวรท่ี์จัด
จ ำหน่ำยสำมำรถเช่ือมต่อระยะไกลเข้ำกับระบบฐำนข้อมูลของลูกค้ำ โดยเรียกวำ่โปรแกรม MobileNet ซึ่ง
ลกูคำ้มกัจะซือ้โปรแกรมนีพ้รอ้มกบัผลติภณัฑฮ์ำรด์แวรข์องบรษิัท 

- กลุ่มผลิตภัณฑ์ซอฟตแ์วร์ เนน้กำรพัฒนำโปรแกรมซอฟต์แวร์ โดยวิเครำะห์และออกแบบโปรแกรมท่ี
สอดคล้องตำมลักษณะควำมต้องกำรใช้งำนของลูกค้ำแต่ ละรำย (Solution Provider) รวมทั้งพัฒนำ
ซอฟตแ์วรป์ระยุกตท่ี์เก่ียวข้องกบัเทคโนโลยีสำรสนเทศ ท่ีช่วยใหก้ำรจดัเก็บขอ้มูลในองคก์รเป็นปัจจุบนั (Real 
time) และแม่นย ำมำกขึน้  โดยเฉพำะข้อมูลท่ีเก่ียวกบัสินคำ้คงคลงัหรือทรพัยำกรต่ำงๆท่ีมีจ ำนวนมำก และ
ยำกต่อกำรตรวจสอบ ท ำใหก้ำรด ำเนนิงำนขององคก์รมีประสทิธิภำพมำกขึน้ 

- ธุรกิจการให้บริการบ ารุงรักษา บรษิัทมีกำรใหบ้รกิำรบ ำรุงรกัษำ (Maintenance Service) ส ำหรบัอุปกรณ์
ฮำรด์แวร ์และโปรแกรมซอฟต์แวรท่ี์บริษัทเป็นผูจ้ัดจ ำหน่ำย รวมถึงอุปกรณ์และระบบต่ำงๆของลูกค้ำท่ีใช้
รว่มกบัผลติภณัฑท่ี์บรษิัทจดัจ ำหนำ่ย 
 

หน่วยธรุกิจท่ี 2 ธุรกิจผลิตและจ ำหน่ำยผลิตภณัฑเ์ลเบล ใหบ้รกิำรออกแบบพฒันำ และจดัหำวตัถุดิบ สิง่พมิพ์
ท่ีมีกำวบนเครื่องใช้ไฟฟ้ำและอิเล็กทรอนกิส์ เพื่อใหมี้คุณสมบตัิเฉพำะตรงตำมควำมต้องกำรลูกค้ำ (Customized 
Labels) ภำยใต้ บ.ลูกฮินซิซึ (HST) โดยรำยได้ในกลุ่มธุรกิจนี้จะมีลักษณะรำยได้ท่ีจะรับรู ้ต่อเน่ือง เน่ืองจำก
ผลิตภัณฑถื์อเป็นสิ่งพิมพมี์กำวท่ีใช้ส  ำหรบัติดในชิน้งำนของเครื่องใชไ้ฟฟ้ำและชิน้ส่วนอิเล็กทรอนิกส์ ซึ่งต้องมีกำร
สั่งซือ้เร่ือยๆตำมจ ำนวนยอดขำยของสนิค้ำ  กลุม่ลกูค้ำเป้ำหมำยคือ อุตสำหกรรมเครื่องใช้ไฟฟำ้และอิเลก็ทรอนกิส ์
ตวัอย่ำงสนิคำ้เช่น ตูเ้ย็น, พดัลม และสมำรท์โฟน  เป็นตน้ 
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Figure 3: Seal Printing/ Label 

            
Source: Company 

หน่วยธุรกิจท่ี 3 ธุรกิจซิลคส์กรนี พริน้ติง้ ใหบ้ริกำรออกแบบพฒันำ และรบัผลิตชิน้งำน ซิลค์สกรีน รวมถึงสติก
เกอรเ์ลเบล ส  ำหรบัเครื่องใช้ไฟฟำ้ และอุปกรณอ์ิเล็กทรอนกิส ์ภำยใต ้บ.ลกูฮินซซิ ึ(HST) ถือหุน้ในสดัสว่น 70% โดย
รำยไดใ้นกลุ่มนีมี้ลกัษณะรำยไดท่ี้รบัรูต้่อเน่ือง เน่ืองจำกผลิตภัณฑ์ถือเป็นส่วนหนึ่งของเครื่องใชไ้ฟฟ้ำและชิน้ส่วน
อิเลก็ทรอนิกส ์ซึง่ต้องมีกำรสั่งซือ้เรื่อยๆตำมจ ำนวนยอดขำยของสินคำ้ กลุ่มลกูค้ำได้แก่ กลุ่มธุรกิจเครื่องใชไ้ฟฟ้ำ
และอุปกรณอ์ิเลก็ทรอนกิส ์ตวัอย่ำงสนิคำ้เช่น เครื่องซกัผำ้, หมอ้หงุขำ้ว และเตำอบไมโครเวฟ เป็นตน้  
 

 
หน่วยธุรกิจท่ี 4 ธุรกิจใหบ้รกิำรบรอดแบนดอิ์นเทอรเ์น็ต บรษิัทฯใหบ้รกิำรอินเทอรเ์นต็ควำมเรว็สงู ผำ่นโครงข่ำย
ใยแก้วน ำแสง (FTTx) แก่พืน้ท่ีเมืองในจังหวดันครรำชสีมำ เชียงใหม่ ขอนแก่น และกรุงเทพฯ และปริมณฑล ภำยใต้
แบรนด ์“Sinet” แก่กลุม่ลกูคำ้ไดแ้ก่ ผูบ้รโิภคในครวัเรือน, ธุรกิจขนำดกลำงและเลก็ (SME)   

Figure 6: Broadband Internet Customers 

 
Source: Company 

 
หน่วยธุรกิจท่ี 5 ธุรกิจโครงกำรภำครัฐ บริษัทฯ ได้ลงนำมในสญัญำโครงกำร  USO ให้มีบริกำรอินเทอรเ์น็ต
ควำมเร็วสูงในพืน้ท่ีห่ำงไกล (Zone C) กลุ่มท่ี 4 ภำคตะวนัออกเฉียงเหนือ 2 กับส  ำนกังำนคณะกรรมกำรกิจกำร
กระจำยเสียงกิจกำรโทรทศัน ์และกิจกำรโทรคมนำคมแหง่ชำติ (“กสทช.”) มูลค่ำโครงกำร 2,248 ลำ้นบำท ปัจจุบนั
อยู่ในระยะท่ี 2 จำกทัง้หมด 3 ระยะ เริม่รบัรูร้ำยไดใ้น 1Q62 และ รบัรูร้ำยไดแ้ลว้ 599 ลบ. ณ สิน้ 1Q64 

Figure 4: Silk Screen  Figure 5: HST’s Customers 

 

  

Source :Company  Source :Company 
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Figure 7: USO Projects 

 
Source: Company 

สัดส่วนรายได้ 

ในปี 2563 SIMAT มีรำยได้รวม 1,020 ลบ. โดยแบ่งเป็นรำยได้จำกธุรกิจซิลค์สกรีน พริน้ติง้ 357 ลบ. หรือคิดเป็น
สดัสว่น 35% ของรำยได้รวม เป็นสดัสว่นรำยไดม้ำกท่ีสดุ เพิม่ขึน้จำกปี 2562 ท่ี 332 ลบ. เน่ืองจำกกำรพฒันำระบบ
เทคโนโลยี 5G, Data Center และผลิตภัณฑ์ส  ำหรบัโครงสรำ้งพื ้นฐำนทำง IT ส่งผลให้ควำมต้องกำรใช้สินค้ำ
เครื่องใช้ไฟฟ้ำและอิเล็กทรอนิกสเ์พิ่มขึน้  ขณะท่ีล  ำดับรองลงมำเป็นรำยได้จำก โครงกำรภำครฐั, ธุรกิจผลิตและ
จ ำหนำ่ยผลติภณัฑเ์ลเบล และอ่ืนๆ ท่ี 33, 22 และ 10% ตำมล ำดบั 
 

Figure 8: Revenue Breakdown by Businesses 

 
Source: Company 

 

ประเด็นการลงทุน 
ฮนิซซิ ึ(Hinsitsu - HST) อู่ข้าวอู่น า้ของแม่ 
เกี่ยวกับ HST 
SIMAT ถือหุน้ในสดัสว่น 70% ตัง้แต่ปี 2561 ก่อตัง้เม่ือวนัท่ี 12 พ.ค. 2546 ดว้ยทนุจดทะเบียน 5 ลบ. ปัจจุบนัทนุ
ทะเบียนอยู่ท่ี 100 ลบ. เช่ียวชาญในการผลติงานซลิค์สกรีนเนมเพลท เลเบลสติก๊เกอร ์ และจดัหาผลติภณัฑต์าม
ความตอ้งการของลกูคา้ใหก้บักลุม่ลกูคา้เครื่องใชไ้ฟฟา้ และอิเลก็ทรอนกิส ์ทัง้ในและต่างประเทศ ปัจจุบนัเพิม่ขยาย
สูต่ลาดเลเบลในยานยนตส์ดัส่วนรายไดร้าว 4% ของรายไดร้วม “HST” ไดแ้ปรสภาพจากบรษิัทจ ากดั เป็นบรษิัท
มหาชนจ ากดั โดยใชช่ื้อวา่ “บรษิัท ฮินซซิ ึ(ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน)” ในวนัท่ี 25 กุมภาพนัธ ์2564  

ผลิตภัณฑข์อง HST 
 Silk Screen Printing เช่น Name Plate Panel, Pop Sticker, LCD Panel, Remote Control Panel 

 Seal Printing เช่น Label Model Number Label, Blank & Bar Code Label, Sticker Label Computer 
Form, 

 Die Cutting เช่น Spacer/Insulating Sheet/Copper Shield, Sheet Adhesive 
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 In Mold Decoration เช่น แผงปุ่ มกดเครื่องซกัผา้ เป็นสนิคา้ High value มีอตัราก าไรสงู เริม่ผลติมาตัง้แต่ 
4Q62 

ธุรกิจ Silk screen มีราคาต่อหน่วยราว 50 – 60 บาท ซึง่สงูกว่าบรรจุภณัฑป์ระเภทอ่ืนเกือบ 10 เทา่ ขณะท่ี In mold 
decoration มีราคาต่อหน่วยสงูกวา่ Silk screen อีก 4 – 5 เท่า ซึง่มี GPM ท่ีสงูกวา่เช่นกัน  
 
 

 
  

 

ผลประกอบการของ HST 
ลกูคา้ของ HST เป็นผูจ้  าหนา่ยเครื่องใชไ้ฟฟา้ อุปกรณอ์ิเลก็ทรอนกิส ์และยานยนต ์แบรนดร์ะดบัโลกซึง่มียอดขายทั่ว
โลก และมีการเติบโตสงู การระบาดของ COVID-19 จึงมีผลกระทบจ ากดัต่อยอดขายของ HST  

HST ถือเป็นบรษิัทหลกัท่ีสรา้งรายไดใ้หก้บั SIMAT โดนรายไดใ้นปี 2563 อยู่ท่ี 583 ลบ. คิดเป็นสดัสว่น 57% ของ
รายไดข้อง SIMAT ทัง้หมด และเป็นบรษิัทหลกัท่ีสรา้งก าไรใหก้บั SIMAT เช่นกนั เราคาดสดัสว่นรายไดจ้าก HST จะ
เพิม่ขึน้เป็น 69%, 72% และ 75% ในปี 2564 – 2566 ตามล าดบั 

เราคาดรายไดข้อง HST ในปี 2564 ท่ี 758 ลบ. เติบโต 30% YoY (1Q64 รายไดอ้ยู่ท่ี 169 ลบ. สดัส่วน 22% ของ
ประมาณการ) และปี 2565 ท่ี 887 ลบ. เติบโต 17% YoY โดยเติบโตเฉล่ียปีละ 20.5% CAGR 3ปี (2563 – 2566) 
ตามการเติบโตของอุปสงคเ์ครื่องใชไ้ฟฟา้ สนิคา้ IT และยานยนตใ์นตลาดโลกท่ียอดขายมีการเติบโตสงูหลงั 
COVID-19 ท  าใหก้ารบริโภคทั่วโลกฟ้ืนตวั ผูผ้ลติสินคา้ออกสนิคา้รุ่นใหม่ เทคโนโลยีใหม่ หนุนอุปสงคข์องเลเบล และ 
Silk screen เช่นกนั ขณะท่ี HST มีการใชเ้งินลงทุนราว 30 – 40 ลบ. ในปี 2564 เพ่ือขยายก าลงัการผลติ Silk 
screen เพิม่ขึน้ราว 15% โดยใชพ้ืน้ท่ีโรงงานเดิมท่ีเคยใชผ้ลติเลเบลใหส้ินคา้ Smart phone โดยยกเลกิการผลติให ้
Smart phone เน่ืองจากเป็นสินคา้อตัราก าไรขัน้ต้นต ่า เพื่อเพิม่พืน้ท่ีในการผลติ Silk screen ซึง่มีอตัราก าไรขัน้ตน้ไม่
ต ่ากวา่ 40% ซึง่ก าลงัการผลติใหม่จะเริม่ผลติไดใ้นปี 2565 เต็มปี  

Figure 9: Seal Printing  Figure 10: Silk screen  

  

 

 

 

   

Source :Company  Source :Company 

Figure 11: Stamping/SUS Plate  Figure 12: In mold Decoration 

  

  

 

 

Source :Company  Source :Company 
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ขณะท่ีนโยบายหลกัของทัง้กลุม่บรษิัทคือการควบคุมตน้ทนุทัง้ตน้ทุนขาย และค่าใชจ้่ายในการขายและบรหิาร ท าให้
การเติบโตของก าไรของ HST จะสงูกวา่การเติบโตของรายได ้ เราคาดก าไรปกติปี 2564 – 2565 ของ HST ท่ี 137 
ลบ. และ 174 ลบ. (+26.4% YoY) ตามล าดบั และคาดเติบโตเฉล่ียต่อปีท่ี 33.9% CAGR 3ปี (2563 – 2566) 
 

Figure 13: HST revenue & Norm net profit (LHS) vs NPM (RHS) 
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Source: Yuanta Research  

 
HST เตรียมจดทะเบียนในตลาด MAI ในปี 2565  
ปัจจุบนั HST มีการเติบโตสงูต่อเน่ืองและมีลกูคา้ในระดบัโลกมากมาย อยู่ในธุรกิจท่ีมีคู่แข่งนอ้ย โดยเฉพาะธุรกิจ 
Silk screen ไม่มีคู่แข่งในประเทศ เน่ืองจากมีการลงทุนสงู เครื่องจกัรมีความซบัซอ้น ตอ้งใชค้วามเช่ียวชาญในการ
ผลติเพื่อใหเ้กิดของเสียนอ้ย จึงจะได ้GPM สงูและสามารถแข่งขนัราคาได ้ ปัจจุบนัใชก้ าลงัการผลติราว 65% และ
ทยอยเพิม่ขึน้ต่อเน่ือง จึงตอ้งขยายก าลงัการผลติ โดยการระดมทนุผ่านการเขา้จดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัย์ MAI 
ซึง่จะน าไปใชใ้นการก่อสรา้งโรงงานใหม่ของตวัเองจากปัจจุบนัมีโรงงาน 2 แหง่ท่ี จ. สมุทรปราการ และลาดกระบงั 
แต่เป็นการเช่าใช้ ซึง่รองรบัก าลงัการผลติไดเ้กือบ 2 เทา่ ของก าลงัการผลติปัจจุบนั และจะยา้ยก าลงัการผลติเดิมไป
รวมท่ีโรงงานใหม่ทัง้หมดภายในปี 2566 ซึง่จะท าใหก้ าลงัการผลติเดิมมีประสทิธิภาพการผลติมากขึน้ ใชค้นนอ้ยลง 
และยงัมีพืน้ท่ีวา่งในการขยายก าลงัการผลติเพิม่เติม ซึง่ยงัไม่รวมในประมาณการ ปัจจุบนัอยู่ระหวา่งเจรจางานกบั
ลกูคา้รายใหญ่ในสหรฐัฯ รายใหม่หากไดจ้ะเป็น Upside ท่ีมีนยัส  าคญัต่อประมาณการปี 2565  

นอกจากนี ้ HST ยงัใชจุ้ดแข่งของบรษิัทในการขยายกิจการดว้ยการซือ้กิจการเลเบลในต่างประเทศ ซึง่อยู่ระหว่าง
ศึกษาความเป็นไปได ้ซึง่เป็น Upside ต่อประมาณการ 

SIMAT มีโนบายถือหุน้ใน HST ไม่นอ้ยกวา่ 50% ภายหลงัการ IPO ซึง่จะยงัรวมงบการเงิน HST อยู่ และมีนโยบาย
ให ้ Preemptive right ผูถื้อหุน้ SIMAT ในการจองซือ้หุน้ HST ซึง่ปัจจุบนัยงัไม่ก าหนดอตัราสว่น ภายหลงัการลด
สดัสว่นใน HST ท าให ้SIMAT รบัรูก้  าไรจาก HST นอ้ยลง ซึง่ SIMAT อยู่ระหวา่งเจรจากับพนัธมิตรเพ่ือพฒันาธุรกิจ
ท่ีบรษิัทเช่ียวชาญคือโทรคมนาคม ซึง่ยงัไม่สามารถเปิดเผยขอ้มูล  

 

ธุรกิจโทรคมนาคมมี Recurring income ต่อเน่ือง 5 ปี  
บรษิัทไดล้งนามในสญัญาโครงการจดัใหมี้บรกิารอินเทอรเ์นต็ความเรว็สงูในพืน้ท่ีห่างไกล (Zone C) กลุม่ท่ี 4 ภาค
ตะวนัออกเฉียงเหนือ 2 กบัส  านกังานคณะกรรมการกิจการกระจายเสียง กิจการโทรทศัน ์ และกิจการโทรคมนาคม
แหง่ชาติ (“กสทช.”) มูลค่าโครงการ 2,248 ลา้นบาท โดยโครงการดงักลา่วมีรายละเอียดโดยสงัเขปดงันี ้

ชื่อโครงการ: โครงการจดัใหมี้บรกิารอินเทอรเ์นต็ความเรว็สงูในพืน้ท่ีหา่งไกล (Zone C) กลุม่ท่ี 4 ภาค
ตะวนัออกเฉียงเหนือ 2  

พืน้ทีเ่ป้าหมาย: ประกอบดว้ยจงัหวดั กาฬสนิธุ ์ มหาสารคาม ยโสธร รอ้ยเอ็ด ศรีสะเกษ อานาจเจริญ และ
อุบลราชธานี  

มูลค่าโครงการ: 2,248 ลา้นบาท  

ขอบเขตงาน: แบง่เป็น 5 ประเภทบรกิาร ดงันี ้ 

1) การจดัใหมี้บรกิารอินเทอรเ์นต็ความเร็วสงูสาธารณะ (Wi-Fi) ในหมู่บา้นเปา้หมาย  

2) การจดัใหมี้อาคารศูนยบ์รกิารอินเทอรเ์นต็ความเรว็สงูสาธารณะ (USO Net)  
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3) การจดัใหมี้หอ้งบรกิารอินเทอรเ์นต็ความเรว็สงูสาธารณะ (USO Wrap)  

4) การจดัใหมี้บรกิารสญัญาณอินเทอรเ์นต็ความเรว็สงูสาธารณะส าหรบัโรงเรียน  

5) การจดัใหมี้บรกิารสญัญาณอินเทอรเ์นต็ความเรว็สงูสาธารณะส าหรบัโรงพยาบาลสง่เสรมิสขุภาพประจ า
ต าบล  

ระยะเวลาการด าเนินงาน: แบง่เป็น 3 ระยะดงันี ้ 

1) ระยะท่ี 1 การจดัหาอุปกรณ์บรกิาร การติดตัง้ การทดสอบความพรอ้มก่อนการใหบ้รกิาร (300 วนั)  

2) ระยะท่ี 2 การบรหิารจดัการและบ ารุงรกัษาต่อเน่ือง 5 ปี (60 เดือน)  

3) ระยะท่ี 3 การสง่มอบอุปกรณ์หลงัจากสิน้สดุ ระยะท่ี 2 (ภายใน 60 วนั)  

ปัจจุบนั SIMAT รบัรูร้ายไดใ้นระยะท่ี 1 จ านวนราว 690 ลบ. ครบแลว้ ในปี 2564 จะเริม่รบัรูร้ายไดจ้ากระยะท่ี 2 ใน 
2Q64 เป็นต้นไป โดยจะเรง่ขึน้ในช่วง 3Q64 มูลค่าโครงการรวม 1,270 ลบ. รบัรู ้5 ปี เฉล่ียปีละ 271 ลบ. ใน 4ปี แรก
และ 185 ลบ. ในปีท่ี 5 (2568) ซึง่เป็นงานบรหิารจดัการและบ ารุงรกัษาซึง่เป็นงานท่ีมีอตัราก าไรสทุธิค่อนขา้งดี เรา
คาดก าไร 87 ลบ.ต่อปีในปี 2564 – 2567 และ 59 ลบ. ในปี 2568  
 

Figure 14: USO phase II project  

 

  
 
Source: Company   

 

Figure 15: USO phase II revenue forecast  

 

 

 
 

Source: Company   

 

นอกจากนี ้SIMAT มีงานรอประมูลและมีโอกาสไดง้านสงู 2 โครงการคือ งาน Course online ของ กสทช. มูลค่า 
120 ลบ. และงานคดัแยกพสัดุของไปรษณียไ์ทยมูลค่าราว 100 ลบ.  
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ธุรกิจ Broadband มาช้าแต่มานะ  
เป็นธุรกิจเดียวท่ีถ่วงผลประกอบการของ SIMAT อย่างต่อเน่ืองจากการท่ีชนะการประมูลติดตัง้โครงข่าย Internet 
ความเรว็สงูใน จ.นครราชสีมา และ จ.เชียงใหม่ ใหก้บั CAT แต่ถูกปฏิเสธรบัมอบโครงการ ท าให ้ SIMAT ตอ้งรบั
โครงข่ายมาบรหิารจดัการเชิงพาณิชยเ์อง ในระหวา่งนี ้ SIMAT ไดท้  าการฟอ้งรอ้งค่าเสียหายจากกรณีดงักล่าว
ต่อเน่ือง ลา่สดุปี 2561 ศาลปกครองชัน้ตน้ให ้SIMAT ชนะคดีไดร้บัค่าชดเชย 53 ลบ. พรอ้มดอกเบีย้ 7.5% อย่างไรก็
ตาม SIMAT ไดย่ื้นฟอ้งเพิม่เติมดว้ยมูลค่ากวา่ 400 ลบ. ต่อศาลปกครองสงูสดุ ปัจจุบนัอยู่ระหวา่งการพจิารณาคาด
ใชเ้วลาอีก 3 – 5 ปี  

SIMAT ไดเ้ริม่ใหบ้รกิาร Internet ความเรว็สงูดว้ยเทคโนโลยี Fiber optic ในพืน้ท่ี จ.เชียงใหม่, จ.นครราชสีมา, จ.
ขอนแก่น และกรุงเทพฯ ภายใตช่ื้อ Sinet ตัง้แต่ปี 2556 โดยมีจ านวนผูใ้ชบ้รกิารเพิม่ขึน้ต่อเน่ืองแตะระดบักวา่ 
16,000 รายในปี 2562 แต่ดว้ยการแข่งขนัท่ีสงูขึน้ ทัง้ดา้นราคาและบรกิารท าใหจ้ านวนลกูคา้และ ARPU ลดลง
ต่อเน่ืองลา่สดุเดือน ส.ค. 2564 จ านวนลกูค้าเหลือเพียง 7,977 ราย แต่เป็นการลดลงในอตัราท่ีชะลอลงแลว้ คาดวา่
บรษิัทจะรกัษาระดบัลกูคา้ไวท่ี้ได ้ 7,500 – 8,000 รายไวไ้ด ้ ปัจจุบนัอยู่ระหว่างหาพนัธมิตรในการเพิม่ประสิทธิภาพ
การบรกิาร และลดต้นทนุลง เราคาดว่าธุรกิจนีจ้ะขาดทนุราว 20 ลบ. ในปี 2564 และเขา้สูจุ่ดคุม้ทนุในปี 2565  
 

Figure 16: Sinet broadband subscribers 
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Source: Company   

 

แนวโน้มผลประกอบการของ SIMAT 
2Q64 คาดก าไรโตแรง แต่ 3Q64 จะแซงได้อีก 
คาดรายได ้2Q64 ท่ี 267 ลบ. (+5.0%QoQ, +18.0%YoY) โดยหมดช่วงการรบัรูร้ายไดง้าน USO ระยะท่ี 1 ไปแลว้
ใน 1Q64 ขณะท่ี 2Q64 เริม่มีรายไดร้ะยะท่ี 2 เขา้มาบา้งแต่ยงัไม่เต็มท่ี รายไดจ้าก HST เรง่ตวัขึน้ทัง้ QoQ และ YoY 
หลงัเศรษฐกิจโลกฟ้ืนตวัท าใหอุ้ปสงคส์นิคา้กลุม่เครื่องใชไ้ฟฟา้และชิน้สว่นอิเลก็ทรอนกิสเ์ติบโต คาดอตัราก าไร
ขัน้ตน้เพิม่ขึน้เป็น 40.0% จาก 36.8% ใน 1Q64 และ 25.7% ใน 2Q63 เน่ืองจากสดัสว่นรายไดจ้าก HST ซึง่มี GPM 
มากกวา่ 40% มีสดัสว่นเพิม่ขึน้ ค่าใชจ้่ายในการขายและบรหิารทรงตวั QoQ ก าไรปกติ 2Q64 คาดท่ี 25 ลบ.        
(+45.5%QoQ, +1,014.4%YoY) หากก าไรใกลเ้คียงเราคาดจะท าให ้SIMAT สามารถลา้งขาดทุนสะสมไดห้มด 

แมว้า่ก าไร 1H64 มีสดัสว่นเพียง 29% ของประมาณการก าไรทัง้ปี 2564 ท่ี 149 ลบ. ซึง่เราคาดวา่ก าไรจะเรง่ขึน้
ตัง้แต่ 3Q64 เป็นต้นไป เน่ืองจาก 

1. HST มีรายไดเ้ติบโต พรอ้ม GPM สงูขึน้จากการเลกิผลติสนิคา้ GPM ต ่า เพ่ือเพิม่ก าลงัการผลติใน
สนิคา้ GPM สงู  

2. โครงการจดัใหมี้บรกิารอินเทอรเ์นต็ความเรว็สงูในพืน้ท่ีหา่งไกล (USO) ระยะท่ี 2 เริม่รบัรูร้ายไดใ้น
อตัราเรง่ใน 3Q64 เป็นตน้ไป ซึง่เป็นกลุม่รายได้ท่ีมี GPM สงูกวา่ระยะแรกเพราะเป็นส่วนบรหิารจดัการ
และบ ารุงรกัษา 

3. SIMAT ไดเ้งินสดจากการเพิม่ทนุและการใชส้ิทธิ์ใน SIMAT-W4 ท่ี 226 ลบ. และ 45 ลบ. ตามล าดบั ซึง่
สว่นใหญ่เกือบทัง้หมดจะถูกน าไปช าระหนีส้ถาบนัการเงิน ท  าใหด้อกเบีย้จะเริม่ลดลงราว 50% จาก
ปกติท่ีราว 8 ลบ. ต่อไตรมาส ตัง้แต่ 3Q64  

4. ธุรกิจ Broadband เริม่ขาดทุนนอ้ยลงจากการลดคน และลดค่าใชจ้่าย  
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Figure 17: 2Q21 Earnings preview   

 
2Q21F 1Q21 %QoQ 2Q20 %YoY

Core revenue 267            254            5.0% 226            18.0%

Cost of goods sold (160)          (160)          -0.3% (168)          -4.8%

Gross profit 107            94              14.0% 58              83.9%

SG&A (53)            (53)            -1.3% (42)            25.7%

EBIT 54              40              34.4% 16              236.0%

Depre & amortization 25              30              -15.7% 21              19.5%

EBITDA 79              70              13.1% 37              113.5%

Other incomes (expenses) 3                3                -1.3% 2                28.8%

Profit sharing from subsidiaries -            (0)              n.a. (2)              n.a.

Financial cost (8)              (8)              -5.1% (7)              8.1%

Pre-tax profit 49              35              41.2% 9                422.6%

Taxes (10)            (8)              19.6% 9                n.a.

Minorities (14)            (9)              48.1% (3)              -55.4%

Norm profit 25              17              45.5% 2                1014.4%

Extraordinary items -            (0)              n.a. 0                n.a.

Net profit 25              17              48.1% 2                926.7%

Margins (%) Dif QoQ Dif YoY

Gross profit margin 40.0% 36.8%            3.16 25.7% 14.34         

Operating margin 20.2% 15.8%            4.42 7.1% 13.12         

EBITDA margin 29.6% 27.5%            2.12 16.4% 13.23         

Norm profit margin 9.5% 6.8%            2.64 1.0% 8.49            
 
Source: Company   

คาดก าไรท า New high ไปถึงปี 2565 เป็นอย่างน้อย  
คาดก าไรปกติปี 2564 ท าระดบัสงูสดุใหม่ท่ี 149 ลบ. เติบโต 268%YoY จาก 1) รายได ้HST เติบโต 30.0%YoY และ
สว่นผสมผลติภณัฑเ์ปล่ียนไปเนน้สนิคา้ GPM สงู 2) เริม่รบัรูร้ายได ้USO ระยะท่ี 2 เป็นปีแรก 3) ธุรกิจ Broadband 
ขาดทนุลดลง 4) ตน้ทนุดอกเบีย้จ่ายลดลงจากการช าระหนีคื้น เราคาด GPM ท่ี 43.6% จาก 30.1% ในปี 2563  

ปี 2565 คาดว่าก าไรจะท า New high ไดต้่อเน่ืองเน่ืองจากผลท่ีเกิดขึน้ในปี 2564 สง่ผลเต็มปีในปี 2565 นอกจากนี้ 
HST มีก าลงัการผลติสนิค้า GPM สงูมากขึน้ เราคาดก าไรปกติปี 2565 ท่ี 196 ลบ. (+31.3% YoY) มี Upside จาก
การท า M&A  

แมว้า่ภายหลงั IPO การถือหุน้ HST ในสดัสว่นลดลงอาจกระทบก าไรในงบการเงินรวมของ SIMAT ได ้แต่เราเช่ือวา่
อาจกระทบไม่มากหรือไม่กระทบเพราะ 1) เราคาดว่าสดัสว่นจะลดลงไม่เกิน 20% เพราะบรษิัทมีนโยบายถือ HST 
ไม่นอ้ยกวา่ 50% 2) HST จะมีการเพิม่ก าลงัการผลติ และ M&A ซึง่ยงัไม่รวมในประมาณการ 3) ธุรกิจ Broadband 
ตามแผนของบรษิัทนัน้ควรพลกิมาท าก าไรไดใ้นปี 2565 แต่เรายงัคาดเพียงคุม้ทนุ 4) งาน SI ใหม่ท่ีอยู่ระหว่างรอ
ประมูลอีก 2 โครงการคือของ กสทช. และไปรษณียไ์ทยมูลค่ารวม 220 ลบ. ยงัไม่รวมในประมาณการ หากไดง้านจะ
ช่วยหนุนก าไรช่วง 2H65 และ 5) ธุรกิจโทรคมนาคมท่ีเป็นความเช่ียวชาญของบรษิัทแต่เดิมอยู่ระหวา่งเจรจา ศึกษา
ความเป็นไปไดใ้นธุรกิจท่ีจะเป็น New S-Curve ของบรษิัทรว่มกบัพนัธมิตรทางธุรกิจ  
  

Figure 18: SIMAT GPM (LHS) vs Core NPM (RHS)  Figure 19: SIMAT Core profit  
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ฐานะการเงนิแข่งแกร่งขึน้อย่างมีนัยยะส าคัญตั้งแต่ 3Q64  

ฐานะทางการเงนิเป็นขอ้จ ากดัหลกัในการขยายธรุกจิของ SIMAT มาตอ่เน่ือง เป็นจดุออ่นท่ีส  าคญัท่ีสดุ เพราะมี
ภาวะหนีค้่อนขา้งสงู ผลประกอบการขาดทุน จึงไดเ้งินกูใ้นอตัราดอกเบีย้สงู กูเ้พิม่ไม่ได ้ ดอกเบีย้จ่ายสงู ซ  า้เติมผล
ประกอบการมากขึน้ไปอีก  

DE Ratio ณ สิน้ปี 2563 อยู่ท่ี 1.6 เทา่ และ 1Q64 อยู่ท่ี 1.4 เทา่ ลดลงตามผลประกอบการท่ีเริม่มีก าไรแต่ยงัอยู่ใน
ระดบัสงู ณ สิน้ 1Q64 มีหนีส้นิทัง้หมด 977 ลบ. หนีส้นิท่ีมีดอกเบีย้ 436 ลบ. จาก 709 ลบ. ณ สิน้ปี 2563 และ
บรษิัทเพิง่ไดร้บัเงินสดจากการเพิม่ทุนและการใชส้ิทธิ์ SIMAT-W4 รวม 271 ลบ. มีแผนน าไปใชช้ าระหนีส้ถาบัน
การเงินก่อนเป็นสว่นใหญ่ ซึง่เราคาดหนีส้นิทัง้หมดจะลดลงเหลือเพียง 557 ลบ. และหนีส้นิท่ีมีดอกเบีย้ลดลงเหลือ 
337 ลบ. และคาดลา้งขาดทนุสะสมไดท้ัง้หมด (ขาดทนุสะสม 15 ลบ. ณ สิน้ 1Q64) ใน 2Q64 เราคาด DE Ratio 
ลดลงเหลือเพียง 0.46 เทา่ ณ สิน้ปี 2564  

จากสภาพคล่องไม่ดี กลายเป็นมีสภาพคล่องล้น 
อย่างไรก็ตามดว้ยธุรกิจมีโครงข่ายโทรคมนาคมเป็นมูลค่าหลกัในสินทรพัย์ แต่ยงัไม่สามารถก่อใหเ้กิดรายไดไ้ดเ้ต็มท่ี 
ผลประกอบการท่ีขาดทนุในอดีตสว่นใหญ่มาจากค่าเส่ือมราคาต่อปีสงูถึงราว 70 – 80 ลบ. ฉะนัน้หากพจิารณาท่ี 
EBITDA ในแต่ละปีหากไม่มีการตัง้ส  ารองพเิศษจะมี EBITDA เป็นบวกทัง้สิน้ และยิ่งค่าเส่ือมราคาโครงข่ายทยอย
ตดัจ าหนา่ยจนหมด และผลประกอบการมีก าไร จะยิ่งท  าให ้EBITDA สงูขึน้ เราคาด EBITDA ท่ี 357 ลบ. เพิม่ขึน้ 
79.3%YoY ในปี 2564 และ 437 ลบ. เพิม่ขึน้ 22.3% ในปี 2565 

ดว้ยความจ าเป็นในการรกัษาสภาพคลอ่งเพ่ือความแข็งแกรง่ทางการเงิน และการขยายการลงทุนเราจงึยงัไม่คาด
การจ่ายเงินปันผลในปี 2564 แต่คาดจะกลบัมาจ่ายปันผลเป็นเงินสดไดใ้นปี 2565 ท่ี 0.15 บาท  
  

 

SWOT Analysis 
จดุแข็ง 
 มีความพรอ้มในการใหบ้รกิารโทรคมนาคม ทัง้โครงข่าย และใบอนญุาตการใหบ้รกิาร และผ่านการลงทนุหนกั

ไปหมดแลว้ แต่ยงัไม่ก่อใหเ้กิดรายไดเ้ทา่ท่ีควร 
 มีบรษิัทย่อย HST ท่ีสรา้งก าไรสม ่าเสมอ เป็นฐานก าไร และอยู่ในอุตสาหกรรมท่ีก าลงัเติบโต 
 แมผ้ลประกอบการจะมีผลขาดทุนในอดีตแต่หากพจิารณาท่ี EBITDA เป็นบวกมากโดยตลอด สะทอ้นวา่ใน

ดา้นกระแสเงินสดภายในบรษิัทสามารถประคองบรษิัทอยู่ได ้ และหากผลประกอบการพลกิมามีก าไรจะยิ่งท  า
ใหส้ภาพคลอ่งของบรษิัทดีขึน้ 

 มีประสบการรบังานภาครฐัฯ ท าใหมี้โอกาสไดง้านต่อในอนาคต  
 
จดุอ่อน 
 ธุรกิจ Broadband อยู่ในธุรกิจท่ีมีการแข่งขนัสงูทัง้ดา้นการใหบ้รกิารและราคา บรษิัทมีบรกิารเสรมิหรือ 

Bundle กบับรกิาร Broadband ในระดบัท่ีแข่งขนัไดน้อ้ยกวา่คู่แข่ง จึงตอ้งหาพนัธมิตรทางธุรกิจเพิม่เติม 
 ฐานะทางการเงินอ่อนแอ มีขาดทนุสะสม และไม่สามารถใชเ้งินลงทนุจากสถาบนัการเงินเพิม่ขึน้ได้ ท  าให้

ธุรกิจไม่เติบโต ขยายธุรกิจไม่ได ้แต่มีแนวโนม้วา่ผลประกอบการปี 2564 จะสามารถลา้งขาดทุนสะสมได้หมด 
และลดภาระหนีส้นิลงไดอ้ย่างมีนยัส  าคญั นบัเป็นกา้วแรกในการปลดลอ็คการเติบโต 

Figure 20: SIMAT DE ratio  Figure 21: SIMAT EBITDA  
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 ผลประกอบการแต่ละปีไม่สม ่าเสมอ เน่ืองจากงานโครงการ (SI) ไดม้าไม่ต่อเน่ือง เพราะขาดสภาพคลอ่ง 
 

โอกาส 
 การลงทนุภาครฐัฯ และเอกชนดา้น IT คาดวา่จะสง่ผลบวกต่อธุรกิจโทรคมนาคมของบรษิัท และบรษิัทมีฐานะ

ทางการเงินท่ีแข็งแกรง่ขึน้ท  าใหมี้โอกาสท่ีจะรบังานใหญ่ขึน้ มีอตัราก าไรสงูขึน้ ปัจจุบนัอยู่ระหวา่งศึกษาความ
เป็นไปไดใ้นธุรกิจด้านนีร้ว่มกบัพนัธมิตร ซึง่จะเป็น New S-Curve ของบรษิัท 

 หลงัจากปี 2564 เป็นตน้ไป ฐานะการเงินแข็งแกรง่สามารถกูเ้งินไดใ้นตน้ทุนท่ีลดลง สภาพคลอ่งบรษิัทดีขึน้ มี
โอกาสในการขายธุรกิจด้วยการ M&A 

 HST ก าลงัศึกษาความเป็นไปไดใ้นการขายกิจการดว้ยการ M&A ในต่างประเทศ 
 บรษิัทอยู่ระหวา่งฟอ้งรอ้ง CAT กรณีไม่รบัสง่มอบโครงข่ายหากชนะคดีจะมีกระแสเงินสดเขา้มาในบรษิัท เพ่ือ

ขยายธุรกิจต่อ 
 

ข้อจ ากัด 
 กฎเกณฑท์างดา้นโทรคมนาคมท่ีเปล่ียนแปลงไป อาจกระทบการด าเนินงานของบรษิัทไม่เป็นไปตามแผน 
 การเปล่ียนแปลงของเทคโนโลยี อาจกระทบอุปสงคข์อง HST และธุรกิจ Broadband  
 การขาดแคลนบคุลากรด้านโทรคมนาคม เน่ืองมาจากความตอ้งการในตลาดสงู จ ากดัการรบังาน การขยาย

ธุรกิจ และอาจเพิม่ค่าใชจ้่ายดา้นแรงงานใหก้บับรษิัท  
 ภยัพบิตัิทางธรรมชาติ และโรคระบาด กระทบอุปสงค ์  

 

ความเสี่ยง 
1. บรษิัทมีการจ้างแรงงานต่างดา้ว และพึง่พาแรงงานคนเป็นหลกัในการผลติสนิคา้และควบคุมเครื่องจักร ซึง่มี

ความส่ียงหากอัตราค่าแรงขั้นต ่ามีการปรบัเปล่ียนจะกระทบตน้ทนุของบรษิัท อย่างไรก็ตามบริษัทวางแผนท่ี
จะซือ้เครื่องจกัรใหม่ท่ีมีเทคโนโลยีสงูขึน้ และจะช่วยลดการใชแ้รงงานคนในการท างาน 

2. HST มีฐานรายได้ส่วนใหญ่ราว 45% ในอุตสาหกรรมเดียวคือเครื่องใช้ไฟฟ้า จึงมีความเส่ียงหากตลาด
เครื่องใช้ไฟฟ้าหดตัวจะกระทบรายได้ของบริษัท อย่างไรก็ตามบริษัทพยายามขยายฐานลูกค้าใน
อุตสาหกรรมอ่ืนมากขึน้ เช่นยานยนต ์เริม่มีสดัส่วนมากขึ ้นปัจจุบนัอยู่ท่ี 4% และไม่มีลูกค้ารายใดรายหนึ่งมี
รายไดใ้นสดัสว่นถึง 10% ของรายไดท้ัง้หมดของบรษิัท  

3. ธุรกิจบรอดแบรนดอ์ินเทอรเ์นต็มีการแข่งขันท่ีรุนแรง และมีคู่แข่งรายใหญ่มีการลงทุนในโครงข่ายใยแก้วน า
แสงเพิม่มากขึน้ในหลายพืน้ท่ี และมีการท าตลาดในรูปแบบการแข่งขนัทางด้านราคา ซึง่อาจสง่ผลต่อจ านวน
ลูกค้า และราคาขายของบริษัทท่ีลดลง อย่างไรก็ตามบริษัทวางต าแหน่งการตลาดโดยเนน้คุณภาพของ
สญัญาณแทนการใหบ้รกิารอินเทอรเ์นต็ในราคาถูก และเจาะกลุม่ลกูคา้ขนาดใหญ่และกลุม่ลกูคา้ธุรกิจแทน 

4. ธุรกิจโครงการภาครฐัมีขัน้ตอนการตรวจรบังาน และช าระเงินค่อนขา้งนาน สง่ผลใหบ้ริษัทมีระยะเวลาในการ
เก็บหนีน้าน ราว 120-160 วนั ซึ่งอาจสง่ผลต่อสภาพคล่องจากการขาดแคลนเงินทุนหมุนเวียน และมีภาระ
ดอกเบีย้จ่ายท่ีสงูขึน้ได ้

5. ภยัพิบตัิ และโรคระบาดท่ีไม่คาดคิด เช่น น า้ทว่ม เพลงิไหม ้กระทบก าลงัการผลิต อาจกระทบอุปทานและอุป
สงค ์ ซึง่เป็นสิ่งท่ีอยู่นอกเหนือการควบคุม และการระบาดของ COVID-19 อาจกระทบการด าเนนิงานปกติได ้
เช่นตอ้งปิดโรงงานชั่วคราว และมีตน้ทนุในการปอ้งกนัรกัษามากกวา่คาดได ้  
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ภาวะอุตสาหกรรม 
ตลาดเคร่ืองใช้ไฟฟ้าของโลกโตมากกว่า GDP โลก 
ขอ้มูลจาก Allied market research ระบวุ่าในปี 2560 มูลค่าตลาดโลกของสนิคา้กลุม่เครื่องใชไ้ฟฟา้ในครวัเรือนสงู
ถึง US$5.02 แสนลา้น หรือ 163 ลา้นลา้นบาท และคาดวา่ในปี 2568 จะมีมูลค่า US$7.63 แสนลา้น หรือ 251 ลา้น
ลา้นบาท เติบโตเฉล่ียปีละ 5.4% CAGR 8ปี (2560 – 2568)  

ปัจจยัหนุนเครื่องใชไ้ฟฟา้ในครวัเรือนเติบโตไดม้ากกวา่การเติบโตของเศรษฐกิจโลกท่ีราว 3% ต่อปีเน่ืองจาก      
1) เทคโนโลยีมีความทนัสมยัมากขึน้ท  าใหเ้กิดการเปล่ียนอุปกรณใ์หม่ 2) การขยายตวัของสงัคมเมือง 3) การเติบโต
ของยอดขายบา้น และคอนโด 4) รายไดต้่อประชากรต่อปีสงูขึน้ 3) มาตรฐานการด ารงชีวติของประชาชนสงูขึน้ 4) 
ผูบ้รโิภคมีความตอ้งการดา้นความสะดวกสบายมกขึน้ 4) Life style ของการอยู่อาศยัเปล่ียนไปจากครอบครวัใหญ่
เป็นครอบครวัเลก็มากขึน้ และ 5) การรณรงคเ์ร่ืองพลงังานสะอาดของรฐับาลท าใหผู้บ้รโิภคเลือกใชเ้ครื่องใชไ้ฟฟา้ท่ี
ประหยดัพลงังานและเป็นมิตรกบัสิง่แวดลอ้มมากขึน้  

สนิคา้หลกัท่ีผูบ้รโิภคเลือกซือ้เป็นอนัดับแรกๆ คือ ตู้เย็น รองลงมาเป็น เครื่องปรบัอาการและเครื่องท าความอุ่น 
สนิคา้ IT เพ่ือการสนัทนาการ เครื่องซกัผา้ และเครื่องท าความสะอาดบา้นเป็นตน้ ซึง่นวตักรรมส่วนใหญ่มกัจะเป็น
การใชง้านผา่นระบบ Touch screen หรอื Application ในกรณีผา่น Application ก็ยงัคงจ าเป็นตอ้งมีปุ่ มสมัผสัเป็น
ทางเลือกใหผู้บ้ริโภคดว้ย ซึง่หนุนอุปสงคส์นิคา้ประเภท Silk screen และ In mold decoration  

IMF คาดการเติบของเศรษฐกิจโลกในปี 2564 ท่ี 6.0%YoY จากฐานท่ีต ่าในปี 2563 ท่ีหดตัว 3.3%YoY และเติบโต
อีก 4.4%YoY ในปี 2566 โดยมีแรงขบัเคล่ือนจากเศรษฐกิจของประเทศพฒันาแลว้ ท่ีมีอตัราการไดร้บัวคัซีนของประ
ประชากรสงู ท  าใหส้ามารถเปิดเศรษฐกิจไดเ้รว็กว่าประเทศก าลงัพฒันา ซึง่การบรโิภคของประเทศในกลุม่นีจ้ะ
เติบโตสงู สง่ผลใหต้ลาดเครื่องใชไ้ฟฟา้ในครวัเรือนเติบโตสงูไปในทศิทางเดียวกนัเช่นกัน สินคา้ของ HST ถูกขาย
ใหก้บัลกูคา้ซึง่มีโรงงานในไทยเป็นสว่นใหญ่ ซึง่ลกูคา้เป็นผูผ้ลติเครื่องใชไ้ฟฟ้าแบรนดช์ัน้น  าระดบัโลก ซึง่ขายสนิค้า
ไปจ าหนา่ยทั่วโลก เหน็ไดว้่ารายไดข้อง HST ท่ีราว 500 - 600 ลบ. ต่อปียงัเลก็มากเม่ือเทียบกบัมูลค่าตลาด ซึง่ท  า
ให ้HST ยงัมีโอกาสเติบโตอีกมาก  
 

 

 

 

 
 
 
 

Figure 22: Global household market value  Figure 23: IMF GDP growth forecast   

 

  

 

 

 

 

Source : Allied market research  Source  :  IMF. Bloomberg  
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อุตสาหกรรมเคร่ืองใช้ไฟฟ้าในประเทศ 

การจ าหนา่ยในประเทศ ใน ปี 2563 สินคา้ท่ีจ าหนา่ยในประเทศมีการปรบัตวัลดลงเม่ือเทียบกบัปีก่อน ไดแ้ก่
เครื่องปรบัอากาศ พดัลม เตาอบไมโครเวฟ และกระติกน า้ หดตัวรอ้ยละ 7.9, 12.4, 86.6 และ 5.9 ตามล าดับ 
ในขณะท่ี คอมเพรสเซอร ์ตูเ้ย็น หมอ้หงุขา้ว และเครื่องซกัผา้ เพิม่ขึน้รอ้ยละ 4.9, 5.9, 0.6 และ 10 ตามล าดบั 

Figure 24: Domestic Sales Volume of Electric Goods   

            
Source: Office of Industrial Economics survey of the domestic sales volume of Thai-made 

electrical goods, OIE 

การส่งออกเคร่ืองใช้ไฟฟ้า ในปี 2563 มีมูลค่า 23,561 ลา้นเหรียญสหรฐัฯ หดตวัจากปีก่อนรอ้ยละ 2.7 (%YoY) 
จากการสง่ออกสนิคา้ไฟตลาดอาเซียน สหภาพยุโรป และญ่ีปุ่ นลดลง ไดแ้ก่ คอมเพรสเซอร ์ เครื่องซกัแหง้ และ
เครื่องปรบัอากาศ ในขณะท่ีสินคา้เตาอบไมโครเวฟ และตูเ้ย็น มีมูลค่าการสง่ออกเพิม่ขึน้จากการสง่ออกไปตลาดจีน 
และสหรฐัอเมรกิา 

Figure 25: Electrical Appliance Exports by Product 

            
Source: Ministry of Commerce, MOC 

Figure 26: Growth of Electrical Appliance Sales 

            
Source: OIE, MOC 

สดัสว่นการสง่ออกเครื่องใชไ้ฟฟา้ ในปี 2563 มีสดัสว่นการสง่ออกสงูสดุไปยงั อาเซียน สหรฐัอเมรกิา ญ่ีปุ่ น สหภาพ
ยุโรป จีน และอ่ืนๆ ท่ีรอ้ยละ 19.4, 18.9, 15.2, 12.2, 7.3 และ 27 ตามล าดับ 
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Figure 27: Export Value Share by Geographic (ไม่มี 2019) 

            
Source: MOC 

อุตสาหกรรมเครื่องใชไ้ฟฟา้ในไทยมีผูผ้ลติจ านวนทัง้สิน้ 468 ราย ณ ปี 2563 ประกอบดว้ย (1) ผูผ้ลติรายใหญ่ 
(สดัสว่น 16% ของจ านวนผูผ้ลติทัง้หมด) ซึง่มีความพรอ้มดา้นเทคโนโลยีและเงินทนุ แบง่เป็น (a) บรษิัทขา้มชาติ ท่ี
ผลติเครื่องใชไ้ฟฟา้แบรนดช์ัน้น  าของโลก อาท ิ Mitsubishi, Sony, LG, Samsung และ Toshibaและ (b) ผูผ้ลติ
สญัชาติไทย ซึง่มีทัง้ผูร้บัจา้งผลติแบรนดต์่างชาติ (Original Equipment Manufacturer: OEM) และผูผ้ลติแบรนด์
ไทย (เครื่องปรบัอากาศ เช่น Tasaki, Saijo-Denki, UNI-Aire และ Central Air พดัลม เช่น Hatari, Accord และ 
Master Kool) และ (2) ผูผ้ลติรายกลางถึงเลก็ (สดัสว่น 84%) ส่วนใหญ่เป็นผูร้บัจา้งประกอบและสง่ต่อใหก้บัผูผ้ลติ
รายใหญ่ จึงมีขอ้จ ากดัดา้นการพฒันาเทคโนโลยีของตนเอง และมีอ านาจต่อรองค่อนขา้งต ่า (source: E&E 
Intelligence Unit, as of December 2020) 

Figure 28: Major Electrical Appliance Manufacturer in Thailand 

            
Source: E&E Intelligence Unit  

 
แนวโน้มอุตสาหกรรมไฟฟ้าในประเทศของปี 2564  
อุตสาหกรรมไฟฟา้ในปี 2564 คาดวา่ จะมีการผลติและการสง่ออกเพิม่ขึน้รอ้ยละ 6.4 และ 8.3 ตามล าดบั เม่ือเทียบ
กบัปีก่อน จากปัจจยับวกทัง้ภายในประเทศและภายนอกประเทศ เช่น วคัซีนปอ้งกนัCOVID-19 มาตรการกระตุน้
ความตอ้งซือ้สนิคา้เครื่องใชไ้ฟฟา้ของภาครฐัช่วงปลายปี 2563 รวมถึงการผลติสนิค้าในสหรฐัอเมรกิาและยุโรป
หยุดชะงกั สง่ผลใหมี้ปรมิาณค าสั่งซือ้ในประเทศไทยเพิม่ขึน้มากขึน้ต่อเน่ือง  

ศูนยว์ิจัยธนาคารกรุงศรีอยุธยาคาดว่ารายไดข้องผู้ผลติเคร่ืองใช้ไฟฟ้าในปี 2564-2566 จะทยอยปรับตัวดี
ขึน้ โดยมูลค่าสง่ออกมีแนวโนม้ขยายตวัตามทศิทางเศรษฐกิจโลกท่ีฟ้ืนตวั และโอกาสของไทยในตลาดสหรฐัฯ มี
มากขึน้จากนโยบายกีดกนัทางการคา้ระหวา่งสหรฐัฯ และจีน สว่นตลาดในประเทศคาดว่าจะทยอยปรบัดีขึน้ตาม
การฟ้ืนตวัของก าลงัซือ้ผูบ้รโิภค ขณะท่ีผูจ้  าหนา่ยกระตุ้นตลาดอย่างต่อเน่ือง โดย อาศยักลยุทธก์ารเปิดตวัสนิคา้ใหม่ 
และการขยายตลาดผา่นช่องทางจ าหนา่ยออนไลน  ์

  ผู้ผลติเคร่ืองใช้ไฟฟ้าท าความเย็น: คาดวา่รายไดจ้ะทยอยเติบโต การฟ้ืนตวัของกิจกรรมทางเศรษฐกิจ
โดยรวมจะหนนุความตอ้งการใชเ้ครื่องใชไ้ฟฟา้ ขณะท่ีความขดัแยง้ทางการค้าระหวา่งสหรฐัฯ และจีนท่ีน่าจะ
ยงัคงมีอยู่จะเป็นโอกาสใหไ้ทยสามารถสง่ออกเครื่องปรบัอากาศและตูเ้ย็นไปยงั สหรฐัฯ ทดแทนจีนไดเ้พิม่ขึน้ 
(สหรฐัฯ เป็นตลาดสง่ออกหลกัของไทย) เน่ืองจากไทยเป็นฐานการผลติเครื่องปรบัอากาศและตูเ้ย็นท่ีส  าคญั
แหง่หนึง่ของโลกมีศกัยภาพในการแข่งขนั และสามารถผลติตูเ้ย็นขนาดใหญ่ซึง่เป็นท่ีนยิมในตลาสหรฐัฯ ได้ 
นอกจากนี ้ อุณหภูมิท่ีคาดว่าจะสงูขึน้จากสภาวะโลกรอ้นนา่จะเอือ้ใหค้วามตอ้งการเครื่องใชไ้ฟฟา้ประเภทท า
ความเย็นเติบโตได ้ 
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 ผู้ผลติเคร่ืองใช้ไฟฟ้าในครัวเรือนประเภทอื่นๆ: รายไดโ้ดยรวมมีแนวโน้มฟ้ืนตัว โดยการสง่ออกเครื่อง
ซกัผา้ไปยงัสหรฐัฯ (ตลาดสง่ออกเครื่องซกัผา้อนัดบัหนึง่ของไทย) มีโอกาสฟ้ืนตวัไดต้ัง้แต่ปี 2564 หลงัสิน้สดุ
มาตรการตอบโตก้ารทุม่ตลาดของสหรฐัฯ ส  าหรบัเครื่องใชไ้ฟฟา้ประเภทอ่ืน การสง่ออกยงัเผชิญภาวะการ
แข่งขนัสงู โดยเฉพาะเครื่องใชไ้ฟฟา้จากจีนซึง่มีราคาถูกกวา่ และมีการพฒันคุณภาพสงูขึน้เป็นล าดบั ส่วน
ความตอ้งการใชใ้นประเทศมีแนวโนม้กระเตือ้งขึน้ โดยเฉพาะเครื่องซกัผา้ เครื่องฟอกอากาศ (จากความกงัวล
ปัญหาฝุ่ นละอองท่ีเกิดบอ่ยขึแ้ละมีระยะเวลานานขึน้จนอาจสง่ผลกระทบต่อระบบทางเดินหายใจ) และ
เครื่องใชไ้ฟฟา้ในครวัเรือนขนาดเลก็ อาท ิหมอ้หงุขา้ว เครื่องดูดฝุ่ น ไมโครเวฟ เป็นตน้ (จากภาวะเศรษฐกิจใน
ประเทศและภาคอสงัหารมิทรพัยท่ี์มีแนวโนม้ฟ้ืนตวั) แต่เครื่องใชไ้ฟฟา้ในกลุม่ภาพและเสียงมีทศิทางลดลง
จากการเขา้มาแย่งสว่นแบง่ตลาดของอุปกรณอ์ิเลก็ทรอนกิสแ์บบพกพา อาทิ สมารท์โฟน แทบ็แลต็ โน๊ตบุ๊ค 
เป็นตน้ 

 

 ผู้จ าหน่ายเคร่ืองใช้ไฟฟ้า: รา้นคา้สมยัใหม่รายใหญ่จะเป็นกลุม่ท่ีไดอ้านสิงสจ์ากแนวโนม้การเติบโตของ
ตลาดเครื่องใชไ้ฟฟา้ อาท ิ Power Buy, Power Mall ซึง่มีความไดเ้ปรยีบด้านเงินทุน ความหลากหลายของ
สนิคา้ สาขาท่ีมีจ านวนมาก รวมทัง้กลยุทธก์ารตลาดและราคาท่ีจูงใจ แต่รา้นจ าหนา่ยเครื่องใชไ้ฟฟา้ทั่วไปซึง่
มีจ านวนมากและสว่นใหญ่มีการบรหิารธุรกิจแบบดัง้เดิมอาจมีความเส่ียงดา้นผลประกอบการ เน่ืองจาก
เผชิญการแข่งขนัรุนแรงขึน้จากรายใหญ่และรา้นคา้ปลีกสมยัใหม่บางประเภทท่ีมีการจ าหนา่ยเครื่องใชไ้ฟฟา้ 
อาท ิHomePro, homeWorks, TESCO Lotus, Big C เป็นต้น รวมทัง้การเข้ามาแข่งขนัท าตลาดของผูผ้ลติใน
ประเทศและผูน้  าเขา้จากจีนท่ีมีจุดเด่นด้านราคาและเทคโนโลยีท่ีทนัสมยั นอกจากนีย้งัมีรา้นคา้สมยัใหม่ผา่น
ช่องทางตลาดออนไลน ์ ซึง่เขา้มามีบทบาทและเขา้มาแย่งชิงสว่นแบง่ตลาดรา้นจ าหน่ายเครื่องใชไ้ฟฟา้ทั่วไป
ไดม้ากขึน้ 

สถานการณช่์วง 1Q64 การผลติเครื่องใชไ้ฟฟา้เติบโต 2.1% YoY ตามทศิทางการเติบโตของตลาดสง่ออกเป็นหลกั 
ผลจากเศรษฐกิจโลกท่ีฟ้ืนตวัอย่างค่อยเป็นค่อยไป รายละเอียดมีดงันี ้

ปรมิาณจ าหนา่ยในประเทศอยู่ท่ี 4.5 ลา้นหนว่ย เติบโต 0.02% YoY โดยยอดจ าหนา่ยเครื่องซกัผา้เติบโต 15.7% 
YoY เน่ืองจากรา้นสะดวกซกั (เครื่องซกัผา้หยอดเหรียญ) ก าลงัเป็นท่ีนยิมและขยายสาขาจ านวนมาก ประกอบกบั
เครื่องซกัผา้รุน่ใหม่เนน้พฒันาฟังกช์นัด้านสขุภาพ (ก าจดัเชือ้โรคและแบคทีเรีย) และควบคุมการท างานผ่าน Smart 
phone ท าใหค้วามตอ้งการเครื่องซกัผา้รุน่ใหม่เพิม่ขึน้ ดา้นยอดจ าหนา่ยตูเ้ย็นเติบโต 4.2% YoY เน่ืองจากผูบ้ริโภค
บางสว่นตอ้งการกกัตุนอาหารเพื่อปรุงรบัประทานเองท่ีบา้นเพิม่ขึน้ จากการแพรร่ะบาดระลอกใหม่ของ COVID-19 
ท าใหต้อ้งลดกิจกรรมนอกบา้นโดยไม่จ าเป็น อย่างไรก็ตาม สภาพภูมิอากาศในช่วงไตรมาสแรกของปี 2564 ท่ีหนาว
เย็นเป็นเวลานานกวา่ช่วงเวลาเดียวกนัของปีก่อน ท าใหป้รมิาณจ าหนา่ยเครื่องปรบัอากาศ และคอมเพรสเซอรห์ดตวั 
2.0% YoY และ 2.9% YoY ตามล าดบั 

การสง่ออกมีมูลค่า 7.14 พนัลา้นดอลลารส์หรฐัฯ เติบโต 14.8% YoY โดยการสง่ออกเครื่องใชไ้ฟฟา้หลกัเติบโตทกุ
ประเภท โดยเฉพาะเครื่องซกัผา้ เพิม่ขึน้ 26.6% YoY น าโดยตลาดสหรฐัฯ (สดัสว่น 21.7% ของมูลค่าสง่ออกเครื่อง
ซกัผา้ทัง้หมดของไทย) ขยายตวัถึง 202.6% อานสิงสจ์ากมาตรการตอบโตก้ารทุม่ตลาดของสหรฐัฯ สิน้สดุลง 
รองลงมา ไดแ้ก่ ตูเ้ย็น (+19.0% YoY) คอมเพรสเซอร ์(+10.8% YoY)และเครื่องปรบัอากาศ (+3.1% YoY) หนนุโดย
ตลาดหลกัไดแ้ก่สหรฐัฯ และสหภาพยุโรป (สดัสว่นรวมกนั 22.8% 20.2% และ 39.7% ของมูลค่าสง่ออกทัง้หมดใน
กลุม่ตูเ้ย็น คอมเพรสเซอร ์และเครื่องปรบัอากาศ ตามล าดบั) โดยมูลค่าสง่ออก 3 ผลติภัณฑร์วมกนัไปยงัตลาดหลกั
ทัง้สองเติบโต 113.5% YoY 17.3% YoY และ 39.0% YoY ตามล าดบั จากภาวะเศรษฐกิจประเทศคู่คา้ท่ีเริม่ฟ้ืนตัว 
ผลจากความคืบหนา้ของการกระจายวคัซีน COVID-19 ใหก้บัประชาชน ด้านเครื่องใชไ้ฟฟา้ในกลุม่ภาพและเสียง
ขยายตวั 4.5% YoY เน่ืองจากการระบาดของ COVID-19 ระลอกใหม่หนุนความตอ้งการเครื่องใชไ้ฟฟา้เพ่ือความ
บนัเทงิ 
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Balance Sheet 

Year as of Dec 

(THB mn) 
2018A 2019A 2020A 2021F 2022F 

   Cash & ST investment 72 28 162 349 418 

   Inventories 150 88 78 74 73 

   Accounts receivable 395 208 203 177 194 

   Others - 418 174 158 174 

Current assets 618 742 617 758 859 

   LT investments 150 175 119 119 119 

   Net fixed assets 136 143 159 164 196 

   Others 23 24 44 58 61 

Other assets 477 622 776 660 657 

Total assets 1,403 1,705 1,716 1,759 1,892 

   Accounts payable 297 217 263 167 164 

   ST borrowings 223 439 330 131 141 

   Others 88 109 178 101 88 

Current liabilities 608 765 771 398 394 

   Long-term debts 175 292 236 118 100 

   Others 52 30 49 40 35 

Long-term liabilities 226 321 286 159 136 

Total liabilities 835 1,086 1,056 557 530 

   Paid-in capital 526 526 527 649 649 

   Capital surplus 477 477 69 220 220 

   Retained earnings (540) (471) (30) 150 248 

   Others 105 87 94 184 246 

Shareholders' equity 568 619 659 1,202 1,363 

Total Equity 568 619 659 1,202 1,363 

Source: Company, Yuanta Research 

 

Cash Flow 

Year  to Dec 

(THB mn) 
2018A 2019A 2020A 2021F 2022F 

  Net profit -493  69  41  149  196  

  Depr & amortization 81  47  84  87  104  

  Change in working 
cap. 

-78  -233  327  -36  -16  

  Others 408  -27  -94  119  -141  

Operating cash flow -82  -144  358  320  143  

  Capex  -65  -168  -18  -7  -50  

  Change in LT inv. 0  0  0  0  0  

  Change in other 
assets 

0  -205  -45  0  0  

Investment cash flow -65  -373  -64  -7  -50  

  Change in share 
capital 

175  - 0  272  0  

  Net change in debt 85  520  -110  -389  -18  

  Other adjustments -73  -49  -51  -10  -8  

Financing cash flow 186  471  -161  -127  -26  

Impact from changes in FX -3  1  0  0  0  

Net cash flow 37  -44  134  186  67  

Free cash flow -147  -517  294  313  93  

Source: Company, Yuanta Research 

Profit and Loss 

Year  to Dec 

(THB mn) 
2018A 2019A 2020A 2021F 2022F 

Sales 1,694 1,302 1,020 1,099 1,230 

  Cost of goods sold 1,415 915 713 620 695 

Gross profit 279 387 307 479 535 

  Operating expenses 265 224 204 209 203 

Operating profit 14 163 103 270 332 

  Interest income       -          -          -          -          -    

  Interest expense -33 -14 -36 -24 -19 

Net interest  -33 -14 -36 -24 -19 

Net Invst.Inc/(loss) 1 1 -5 0 0 

Net oth non-op.Inc/(loss) 15 3 17 0 0 

Net extraordinary  -462 -68 0 0 0 

Pretax income -465 84 78 247 313 

Income taxes -12 -1 -12 -56 -65 

Net profit -476 101 66 191 248 

Minority interest -16 -32 -25 -41 -52 

Net profit attributable 
to the parent -493 69 41 149 196 

EBITDA -351 146 199 357 437 

EPS (THB)  -0.94 0.13 0.08 0.23 0.30 

Source: Company, Yuanta Research 

 

Key Ratios 

Year  to Dec 2018A 2019A 2020A 2021F 2022F 

Growth (% YoY)           

Sales 11.9 -23.1 -21.7 7.7 11.9 

Op profit n.a. n.a. 11.3 24.6 27.1 

EBITDA n.a. n.a. 36.8 79.3 22.3 

Net profit -57775.8 n.a. -40.9 266.6 31.3 

EPS -48019.3 n.a. -41.1 197.8 31.3 

Profitability (%) 
     

Gross margin 16.5 29.7 30.1 43.6 43.5 

Operating margin -25.5 7.6 11.3 24.6 27.1 

EBITDA margin -20.7 11.2 19.5 32.5 35.5 

Net profit margin -29.1 5.3 4.0 13.6 16.0 

ROA  -35.1 4.0 2.4 8.5 10.4 

ROE  -86.7 11.2 6.2 12.4 14.4 

Stability      

Gross debt/equity (%) 146.9 175.6 160.3 46.3 38.9 

Net cash (debt)/equity 
(%) 

65.6 126.8 83.2 Net cash Net cash 

Int. coverage (X) -13.1 6.8 3.1 11.4 17.3 

Int. & ST debt cover (X) -1.7 0.2 0.3 1.7 2.1 

Cash flow int. cover (X) -2.5 -10.0 9.8 13.6 7.5 

Cash flow/int. &  
ST debt (X) -0.3 -0.3 1.0 2.1 0.9 

Current ratio (X) 1.0 1.0 0.8 1.9 2.2 

Quick ratio (X) 0.8 0.9 0.7 1.7 2.0 

Net debt (THB mn) 373.0 784.6 548.4 -27.8 -114.8 

BVPS (THB) 1.1 1.2 1.3 1.9 2.1 

Valuation Metrics (x)      

P/E  15.3 13.3 11.8 27.6 12.7 

P/FCF   16.1 67.7 -523.1 19.1 38.7 

P/B  1.3 1.2 1.1 1.1 1.0 

P/EBITDA  6.2 6.1 6.1 8.0 5.5 

P/S   1.0 0.9 1.1 1.1 1.0 

Source: Company, Yuanta Research  
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► บรษัิทมีความเชื่อมนัว่าธุรกิจจะประสบความส าเร็จ มีความ
เจริญก้าวหน้าได้อย่างต่อเนื่องและมั่นคงก็ต่อเมื่อสังคม
โดยรวมมีความสงบสุข  และสิ่ งแวดล้อมมีความยั่ งยืน 
บริษัทจึงตระหนักถึงความจ าเป็นที่ตอ้งเป็นสมาชิกที่ดีของ
สังคม ตลอดจนมีความรับ ผิดชอบต่อสิ่ งแวดล้อมใน
รูปแบบต่างๆ ที่เหมาะสมกบัก าลงัความสามารถของบรษัิท  

► บริษั ท ได้ก  าหนดนโยบายในการบ ริห ารจัดการด้าน
สิ่งแวดลอ้มในดา้นต่าง ๆ โดยค านึงถึงบริบทของบริษัทใน
ปัจจุบนั ใหค้วามส าคญักบักระบวนการผลิตของบรษัิทที่จะ
ไม่ส่งผลกระทบใดๆต่อสิ่งแวดลอ้ม รวมถึงการจัดจ าหน่าย
สนิคา้ของบรษัิทใหเ้กิดผลกระทบต่อสิ่งแวดลอ้มนอ้ยที่สดุ 

 

      ESG Analysis (Ticker: SIMAT) 

Environmental 

Governance CG Scores:  - 

 

► บริษัทมุ่งสรา้งพันธกิจระหว่างองคก์รและสงัคมใหเ้ติบโตไป
พรอ้มกันอย่างแข็งแกร่ง จึงน  ามาซึ่งการด าเนินโครงการ
ให้บริการอินเทอรเ์น็ตความเร็วสูงในพื ้นที่ห่างไกลในภาค
ตะวันออกเฉียงเหนือ ครอบคลุมพื ้นที่  7  จังหวัด เพื่ อ
ยกระดับโครงสร้างพื ้นฐานโทรคมนาคมเพื่อขับเคลื่อน
เศรษฐกิจของประเทศ และใหห้น่วยงานภาครฐัและเอกชน 
ในพืน้ที่ห่างไกลมีโอกาสในการเขา้ถึงบรกิารโทรคมนาคมที่
มีประสทิธิภาพ  

► บริษั ท ได้สนับสนุน บ ริก ารอิน เทอร์เน็ ตความ เร็วสูง
สาธารณะส าหรบัโรงเรียน ประกอบดว้ยชุดอปุกรณก์ระจาย
สัญญาณ , เครื่อ งคอมพิ วเตอร์และอุปกรณ์อื่ นๆ  แ ก่
โรงเรยีนจ านวน 398 แห่ง 

► บริษัทไดส้นับสนุนบริการสญัญาณอินเทอรเ์น็ตความเร็วสงู
สาธารณะส าหรบัโรงพยาบาลส่งเสริมสขุภาพประจ าต าบล 
ประกอบด้วยชุดอุปก รณ์ ก ระจายสัญญ าณ , เครื่อ ง
คอมพิวเตอรแ์ละอุปกรณ์อื่นๆ ตามโรงพยาบาลจ านวน 2 
แห่ง 

Social 

► บรษัิทด าเนินธุรกิจใหเ้ป็นไปตามหลกัคุณธรรมในการด าเนินธุรกิจ เสรมิสรา้งวฒันธรรมดา้นการก ากบัดูแลและการบริหารความเสี่ยงที่
เข้มแข็ง ภายใต้กรอบจรรยาบรรณในการด าเนินธุรกิจ และสนับสนุนแนวทางการปฏิบัติตามกฎหมาย ระเบียบ ข้อบังคับ วิธีการ 
มาตรฐานที่สากล และแนวทางการต่อตา้นการทจุรติคอรร์ปัชนั รวมถงึการด าเนินงานที่โปรง่ใส ตรวจสอบได้ ้

► บรษัิทตระหนกัถงึหนา้ที่ในการดแูลผลประโยชนข์องผูถื้อหุน้ทุกรายใหไ้ดร้บัสทิธิและการปฏิบติัที่เป็นธรรมและเท่าเทียมกนั โดยมีแนว
ปฏิบติัที่ดีในการป้องกนัการใชข้อ้มูลภายใน โดยจดัใหม้ีการป้องกันและการตรวจสอบการใชข้อ้มูลภายในเพื่อประโยชนส์ว่นตนโดยมิ
ชอบ เพื่อเป็นแนวทางปฏิบติัแก่บคุคลที่เก่ียวขอ้ง 

► บริษัทใหค้วามส  าคัญกับพนักงานซึ่งเป็นทรพัยากรที่มีค่าสงูสดุของบริษัท  จึงไดส้่งเสรมิใหพ้นักงานมีการพฒันาตนเองอย่างต่อเนื่อง
เพื่อเพิ่มทักษะในการท างานผ่านการอบรมในหลกัสตูรต่างๆทั้งในประเทศและต่างประเทศ รวมถึงพัฒนาคุณภาพชีวิตของบุคลากร 
โดยใหผ้ลตอบแทนและสวสัดิการต่างๆที่เหมาะสมและเป็นธรรมสอดคลอ้งกบัสถานการณท์ี่เป็นจรงิ 

► บริษัทไดต้ระหนักถึงความส  าคัญของลูกคา้ที่มีต่อความส  าเร็จทางธุรกิจของบริษัท จึงไดใ้หค้วามส  าคัญในการสรา้งความพึงพอใจ
สงูสุดให้แก่ลกูค้า โดยมุ่งเน้นการให้บริการ และจัดหาอุปกรณ์ฮารด์แวรต่์างๆ ที่หลากหลาย และมีคุณภาพเพื่อให้ลกูค้าสามารถ
เลือกใชไ้ดต้ามความตอ้งการและความเหมาะสมกับระบบงานของลกูคา้ และมีการจัดใหม้ีบริการเสริมรูปแบบต่างๆ เช่น การใหเ้ช่า
อปุกรณ ์และท าสญัญาบ ารุงรกัษาเป็นรายปีเป็นตน้ เพื่อใหล้กูคา้ไดร้บัประโยชนจ์ากบรษัิทมากที่สดุ 
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Corporate Governance Report Rating (CG Score) (ขอ้มูล ณ วนัท่ี 29 พฤษภาคม 2564) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 
AAV BCP CK ECF HARN LANNA NCL PPS SAAM SITHAI TASCO TOP UAC  
ADVANC BCPG CKP ECL HMPRO LH NEP PR9 SABINA SMK TCAP TPBI UBIS  
AF BDMS CM EGCO ICC LHFG NKI PREB SAMART SMPC TFMAMA TQM UV  
AIRA BEC CNT EPG ICHI LIT NOBLE PRG SAMTEL SNC THANA TRC VGI  
AKP BEM COMAN ETE III LPN NSI PRM SAT SONIC THANI TRUE VIH  
AKR BGRIM COTTO FNS ILINK MAKRO NVD PSH SC SORKON THCOM TSC WACOAL  
ALT BIZ CPALL FPI INTUCH MALEE NYT PSL SCB SPALI THG TSR WAVE  
AMA BKI CPF FPT IRPC MBK OISHI PTG SCC SPI THIP TSTE WHA  
AMATA BLA CPI FSMART IVL MBKET ORI PTT SCCC SPRC THRE TSTH WHAUP  
AMATAV BOL CPN GBX JKN MC OTO PTTEP SCG SPVI THREL TTA WICE  
ANAN BPP CSS GC JSP MCOT PAP PTTGC SCN SSSC TIP TTB WINNER  
AOT BRR DELTA GCAP JWD METCO PCSGH PYLON SDC SST TIPCO TTCL   
AP BTS DEMCO GEL K MFEC PDJ Q-CON SEAFCO STA TISCO TTW   
ARIP BWG DRT GFPT KBANK MINT PG QH SEAOIL SUTHA TK TU   
ARROW CENTEL DTAC GGC KCE MONO PHOL QTC SE-ED SUSCO TKT TVD   
ASP CFRESH DTC GPSC KKP MOONG PLANB RATCH SELIC SVI TMILL TVI   
BAFS CHEWA DV8 GRAMMY KSL MSC PLANET RS SENA SYMC TNDT TVO   
BANPU CHO EA GUNKUL KTB MTC PLAT S SIRI SYNTEC TNL TWPC   
BAY CIMBT EASTW HANA KTC NCH PORT S & J SIS TACC TOA U   
              

 
2S ASAP BJCHI CRD FTE INSURE KWC MILL PICO SAMCO SPA TCMC TPA UTP 
ABM ASEFA BROOK CSC FVC IRC KWM MITSIB PIMO SANKO SPC TEAM TPAC UWC 
ACE ASIA BTW CSP GENCO IRCP L&E MK PJW SAPPE SPCG TEAMG TPCS VL 
ACG ASIAN CBG CWT GJS IT LALIN MODERN PL SAWAD SR TFG TPOLY VNT 
ADB ASIMAR CEN DCC GL ITD LDC MTI PM SCI SRICHA TGH TPS VPO 
AEC ASK CGH DCON GLAND ITEL LHK MVP PPP SCP SSC TIGER TRITN WIIK 
AEONTS ASN CHARAN DDD GLOBAL J LOXLEY NETBAY PRIN SE SSF TITLE TRT WP 
AGE ATP30 CHAYO DOD GLOCON JAS LPH NEX PRINC SFP STANLY TKN TRU XO 
AH AUCT CHG DOHOME GPI JCK LRH NINE PSTC SGF STI TKS TSE XPG 
AHC AWC CHOTI EASON GULF JCKH LST NTV PT SHR STPI TM TVT YUASA 
AIT AYUD CHOW EE GYT JMART M NWR QLT SIAM SUC TMC TWP ZEN 
ALLA B CI ERW HPT JMT MACO OCC RCL SINGER SUN TMD UEC ZIGA 
AMANAH BA CIG ESTAR HTC KBS MAJOR OGC RICHY SKE SYNEX TMI UMI  
AMARIN BAM CMC FE ICN KCAR MBAX OSP RML SKR T TMT UOBKH  
APCO BBL COLOR FLOYD IFS KGI MEGA PATO RPC SKY TAE TNITY UP  
APCS BFIT COM7 FN ILM KIAT META PB RWI SMIT TAKUNI TNP UPF  
APURE BGC CPL FORTH IMH KOOL MFC PDG S11 SMT TBSP TNR UPOIC  
AQUA BJC CRC FSS INET KTIS MGT PDI SALEE SNP TCC TOG UT  
              

 
7UP AU BM CMAN ESSO INSET KYE NC PF PTL SGP STC TPLAS  
A B52 BR CMO FMT IP LEE NDR PK RBF SISB SUPER TTI  
ABICO BC BROCK CMR GIFT JTS MATCH NER PLE RCI SKN SVOA TYCN  
AJ BCH BSBM CPT GREEN JUBILE MATI NFC PMTA RJH SLP TC UKEM  
ALL BEAUTY BSM CPW GSC KASET M-CHAI NNCL POST ROJNA SMART TCCC UMS  
ALUCON BGT BTNC CRANE GTB KCM MCS NOVA PPM RP SOLAR THMUI VCOM  
AMC BH CAZ CSR HTECH KKC MDX NPK PRAKIT RPH SPG TNH VRANDA  
APP BIG CCP D HUMAN KUMWEL MJD NUSA PRECHA RSP SQ TOPP WIN  
ARIN BKD CGD EKH IHL KUN MM OCEAN PRIME SF SSP TPCH WORK  
AS BLAND CITY EP INOX KWG MORE PAF PROUD SFLEX STARK TPIPP WPH  
              
 

 

 

Corporate Governance Report - การเปิดเผยผลการส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบัน
กรรมการบริษัทไทย ( IOD) ในเรื่องการก ากับดูแลกิจการ (Corporate Governance) นี้เป็น
การด าเนินการตามนโยบายของสานกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย์
โดยการส ารวจของ IOD เป็นการส ารวจและประเมินจากข้อมูลของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรพัย์เอ็มเอไอ (mai) ท่ีมีการเปิดเผยต่อสาธารณะ
และเป็นข้อมูลท่ีผูล้งทุนทั่วไปสามารถเข้าถึงได้ดังนัน้ผลส ารวจดังกล่าวจึงเป็นการน าเสนอใน
มุมมองของบุคคลภายนอกโดยไม่ไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบตัิและมิได้มีการใช้ข้อมูลภายใน
เพ่ือการประเมินผลส ารวจดังกล่าวเป็นผลการส ารวจ ณ วนัท่ีปรากฏในรายงานการก ากับดูแล
กิจการของบรษิัทจดทะเบียนไทยเทา่นัน้ดงันัน้ผลการส ารวจจึงอาจเปล่ียนแปลงได้ภายหลงัวัน
ดังกล่าวทัง้นีบ้ริษัทหลกัทรพัย์หยวนต้า (ประเทศไทย) จ ากัด  มิได้ยืนยันหรือรบัรองถึงความ
ถูกตอ้งของผลการส ารวจดงักลา่วแต่อย่างใด 
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Anti-Corruption Progress Indicator (ขอ้มูล ณ วนัท่ี 29 พฤษภาคม 2564) 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ได้รับการรับรอง CAC 
2S BBL CHOW ECL GPSC KBANK MBK NWR PPPM RWI SMIT TASCO TNL UBIS 
ADVANC BCH CIG EGCO GSTEEL KBS MBKET OCC PPS S & J SMK TBSP TNP UEC 
AF BCP CIMBT EP GUNKUL KCAR MC OCEAN PREB SAAM SMPC TCAP TNR UKEM 
AI BCPG CM EPG HANA KCE MCOT OGC PRG SABINA SNC TCMC TOG UOBKH 
AIE BGC CMC ERW HARN KGI META ORI PRINC SAPPE SNP TFG TOP UPF 
AIRA BGRIM COM7 ETE HEMP KKP MFC PAP PRM SAT SORKON TFI TOPP UV 
AKP BJCHI COTTO FE HMPRO KSL MFEC PATO PSH SC SPACK TFMAMA TPA UWC 
AMA BKI CPALL FNS HTC KTB MINT PB PSL SCB SPC THANI TPCS VGI 
AMANAH BLA CPF FPI ICC KTC MONO PCSGH PSTC SCC SPI THCOM TPP VIH 
AMATA BPP CPI FPT ICHI KWC MOONG PDG PT SCCC SPRC THIP TRU VNT 
AMATAV BROOK CPN FSS IFS KWG MSC PDI PTG SCG SRICHA THRE TRUE WACOAL 
AP BRR CSC FTE ILINK L&E MTC PDJ PTT SCN SSF THREL TSC WHA 
APCS BSBM DCC GBX INET LANNA MTI PE PTTEP SEAOIL SSSC TIP TSTH WHAUP 
AQUA BTS DELTA GC INSURE LHFG NBC PG PTTGC SE-ED SST TIPCO TTB WICE 
ARROW BWG DEMCO GCAP INTUCH LHK NEP PHOL PYLON SELIC STA TISCO TTCL WIIK 
ASK CEN DIMET GEL IRC LPN NINE PL Q-CON SENA SUSCO TKS TU XO 
B CENTEL DRT GFPT IRPC LRH NKI PLANB QH SGP SVI TKT TVD ZEN 
BAFS CFRESH DTAC GGC ITEL M NMG PLANET QLT SINGER SYMC TMD TVI  
BAM CGH DTC GJS IVL MAKRO NNCL PLAT QTC SIRI SYNTEC TMILL TVO  
BANPU CHEWA EA GLOCON K MALEE NOK PM RATCH SIS TAE TMT TWPC  
BAY CHOTI EASTW GPI KASET MBAX NSI PPP RML SITHAI TAKUNI TNITY U  
              

ประกาศเจตนารมณเ์ข้าร่วม CAC 
7UP B52 CI FSMART JMART LDC NOBLE SHANG SSP THAI WIN 
ABICO BKD ESTAR J JMT MAJOR PK SKR SUPER TQM ZIGA 
APURE BROCK EVER JKN JSP NCL PLE SPALI TGH TTA  
           
 

 ค าชี้แจง  ขอ้มูลบรษิัทท่ีเขา้ร่วมโครงการแนวรว่มปฏิบตัิของภาคเอกชนไทยในการต่อตา้นทุจรติ (Thai CAC) ของสมาคมสง่เสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย มี 2 
กลุม่ คือ 

-ไดป้ระกาศเจตนารมณเ์ขา้ร่วม CAC 
-ไดร้บัการรบัรอง CAC 

การเปิดเผยผลการประเมินดัชนีชี้วดัความคืบหนา้ของการป้องกันการมีส่วนเก่ียวข้องกับการคอรร์ปัชั่น (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษัทจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรพัย์แหง่ประเทศไทยซึ่งจัดท าโดยสถาบนัท่ีเก่ียวข้องซึ่งมีการเปิดเผยโดยส านกังานคณะกรรมการก ากับหลกัทรพัย์และตลาดหลกัทรพัย์นี ้ 
เป็นการด าเนินการตามนโยบายและตามแผนพฒันาความยั่งยืนส าหรบับริษัทจดทะเบียน โดยผลการประเมินดังกลา่ว  สถาบนัท่ีเก่ียวขอ้งอาศัยข้อมูลท่ีได้รบัจาก
บรษิัทจดทะเบียนตามท่ีบริษัทจดทะเบียนได้ระบุในแบบแสดงข้อมูลเพ่ือการประเมิน Anti-Corruption  ซึง่ไดอ้้างอิงข้อมูลมาจากแบบแสดงรายการขอ้มูลประจ าปี  
(แบบ 56-1)  รายงานประจ าปี (แบบ 56-2) หรือในเอกสารและหรือรายงานอ่ืนท่ีเก่ียวขอ้งของบรษิัทจดทะเบียนนัน้  แลว้แต่กรณี  ดงันัน้ ผลการประเมินดังกล่าวจึง
เป็นการน าเสนอในมุมมองของสถาบนัท่ีเก่ียวข้องซึ่งเป็นบคุคลภายนอก  โดยมิได้เป็นการประเมินการปฏิบตัิของบรษิัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศ
ไทย  และมิได้ใช้ขอ้มูลภายในเพื่อการประเมิน  เน่ืองจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วนัท่ีปรากฏในผลการประเมินเท่านัน้  ดังนัน้ ผลการ
ประเมินจึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักลา่ว หรือเม่ือข้อมูลท่ีเก่ียวข้องมีการเปล่ียนแปลง ทัง้นีบ้ริษัทหลกัทรพัย ์หยวนต้า (ประเทศไทย) จ ากดั มิไดยื้นยัน 
ตรวจสอบ หรือรบัรองถึงความถูกตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดงักลา่วแต่อย่างใด 
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ส ำนกังำนใหญ ่
127 อาคารเกษร ทาวเวอร ์ชั้น 14-16 ถนนราชด าร ิ
แขวงลุมพินี  เขตปทุมวนั กรุงเทพฯ 10330 
โทรศพัท ์ 0 2009 8888    โทรสาร  0 2009 8889 
 

สาขากลว้ยน า้ไท 
3803  อาคาร คิส  ชั้น G หอ้ง  A1 – G04  
ถนนพระรามท่ี 4 แขวงพระโขนง เขตคลองเตย 
กรุงเทพฯ 10110 
โทรศพัท ์ 0 2120 3770  โทรสาร  0 2339 3865 

สาขาคริสตลัปารค์ 
เลขท่ี 199 อาคาร D ชั้น 1  หอ้งเลขท่ี 106-107  
ถนนประดิษฐ์มนูธรรม  แขวงลาดพรา้ว เขตลาดพรา้ว 
กรุงเทพฯ 10230 
โทรศพัท ์ 0 2120 3510  โทรสาร  0 2515 0875 

สำขำงำมวงศว์ำน 
เลขท่ี 408, 410, 412, 414, 416, 418, 420, 422, 424, 
426, 428, 430  อาคารศนูยก์ารคา้เดอะมอลลง์ามวงศว์าน 
ชั้น 11 หมูท่ี่ 2 ถนนงามวงศว์าน ต าบลบางเขน  
อ าเภอเมืองนนทบุรี  จังหวดันนทบุรี 11000 
โทรศพัท์ 0 2120 3100, โทรสำร 0 2550 0499 

สาขาแจง้วฒันะ   
99/9 อาคารส านักงานเซ็นทรลัแจง้วฒันะ 
หอ้ง 1106 ชั้น 11 หมูท่ี่ 2 ต าบางตลาด 
อ าเภอปากเกร็ด จังหวดันนทบุรี 11120 
โทรศพัท ์ 0 2120 3660  โทรสาร  0 2193 8149 

สาขาเซ็นทรลัลาดพรา้ว 
เลขท่ี 1693 อาคารส านักงาน  เซ็นทรลัลาดพรา้ว 
ชั้น 11 หอ้งเลขท่ี 1101 ถนนพหลโยธิน  
แขวงจตจุักร  เขตจตจุักร กรุงเทพฯ 10900 
โทรศพัท ์ 0 2120 3700  โทรสาร  0 2541 1505 
 

สาขาถนนสีลม 
62 อาคารธนิยะ หอ้ง 1109 ชัน้ 11 
ถนนสีลม  แขวงสุริยวงศ ์ เขตบางรกั 
กรุงเทพฯ 10500 
โทรศพัท์  0 2120 3380 โทรสำร  0 2235 6817 

สาขาท่าพระ 
129 อาคารศนูยก์ารคา้เดอะมอลล ์ 
ท่าพระ ชั้น 9 ถนนรชัดาภิเษก  แขวงบุคคโล 
เขตธนบุรี  กรุงเทพฯ 10600 
โทรศพัท ์ 0 2120 3560 โทรสาร  0 2477 7217 

สาขานานา 
142 อาคาร ทู แปซิฟิค เพลส 
ชั้น 18 ถนนสุขมุวิท  แขวงคลองเตยเหนือ 
เขตคลองเตย กรุงเทพฯ 10110 
โทรศพัท ์ 0 2120 3200  โทรสาร  0 2254 9954 

สาขาบองมารเ์ช ่
105/1 หอ้ง E204 ถนนเทศบาลสงเคราะห ์
แขวงลาดยาว เขตจตจุักร 
กรุงเทพฯ 10900 
โทรศพัท ์ 0 2120 3630 โทรสาร  0 2002 5551 

สาขาบางกะปิ 
3522 ชัน้ 8 อาคารศนูยก์ารคา้เดอะมอลล ์
บางกะปิ  ถนนลาดพรา้ว แขวงคลองจั่น 
เขตบางกะปิ  กรุงเทพฯ 10240 
โทรศพัท ์ 0 2120 3000  โทรสาร  0 2363 3075 

สาขาบางนา 
1093/56  ชัน้ 11 อาคารเซ็นทรลัซิตีบ้างนา  
ถนนบางนา-ตราด กม.3  
แขวงบางนา เขตพระโขนง กรุงเทพฯ  10260 
โทรศพัท์  0 2120 3460  โทรสำร  0 2745 6467 

สาขาป่ินเกลา้ 
เลขท่ี 7/129 อาคารส านักงานเซ็นทรลัพลาซา ป่ินเกลา้  
อาคาร เอ หอ้งเลขท่ี 21803/2 ชั้น 18 ถนนบรมราชชนนี 
แขวงอรุณอมรินทร ์ เขตบางกอกนอ้ย  กรุงเทพฯ 10700 
โทรศพัท ์ 0 2120 3030  โทรสาร  0 2433 7001 

สาขาพาราไดซ ์พารค์ 
เลขท่ี 61 อาคารพาราไดซ ์พารค์ ชั้น 4  
ถนนศรีนครินทร ์แขวงหนองบอน  
เขตประเวศ  กรุงเทพฯ 10250 
โทรศพัท ์ 0 2120 3300  โทรสาร  0 2780 2265 

สาขารตันาธิเบศร ์
145 ถนนติวานนท ์ ต าบลบางกระสอ  อ าเภอเมือง 
จังหวดันนทบุรี  11000 
โทรศพัท ์ 0 2120 3270  โทรสาร  0 2580 7765 

สาขาวชัรพล 
78/26 ซอยวชัรพล 2 
แขวงท่าแรง้  เขตบางเขน  กรุงเทพฯ 10230 
โทรศพัท ์ 0 2120 3170  โทรสาร  0 2363 6629 

สำขำหยวนตำ้อำรีย ์
เลขท่ี 412/44-45  อาคาร บา้นพหลโยธิน เพลส ชั้น 3 
ถนนพหลโยธิน  แขวงสามเสนใน 
เขตพญาไท  กรุงเทพฯ 10400 
โทรศพัท ์ 0 2120 3350  โทรสาร  0 2619 0552 

สาขาอโศก 
50 อาคารจีเอ็มเอ็ม แกรมมี่ เพลส ชั้น 18 ถนนสุขมุวทิ 21  
แขวงคลองเตยเหนือ เขตวฒันา กรุงเทพฯ 10110 
โทรศพัท ์0 2120 3050  โทรสาร  0 2258 3074-5 

สำขำอมัรินทร ์
เลขท่ี 496-502  อาคารอมัรินทร ์ทาวเวอร ์ชั้น 8 
ถนนเพลินจิต  แขวงลุมพินี  เขตปทุมวนั 
กรุงเทพฯ  10330 
โทรศพัท ์0 2120 3241 , โทรสาร 0 2256 9596 

สำขำขอนแกน่ 
561/27-28 ถนนหนา้เมือง 
ต าบลในเมือง  อ าเภอเมือง จังหวดัขอนแกน่  40000 
โทรศพัท ์ 0 4322 6944 โทรสาร 0 4322 5 344 

สำขำชลบุร ี
98/16  หมูท่ี่ 5 ต าบลหว้ยกะปิ   
อ าเภอเมือง จังหวดัชลบุรี  20130 
โทรศพัท ์ 033 135130-59  โทรสาร 038 384794 
 

สาขาเซ็นทรลัชลบรุ ี
เลขท่ี 55/35-36 หมูท่ี่ 1 ต.เสม็ด  อ.เมือง 
ชลบรุี  จังหวดัชลบุรี 20000 
โทรศพัท ์ 0 3313 5119  โทรสาร  0 3805 3839 

สำขำเชียงใหม ่
สมาคมพาณิชยส์ามคัคี เชียงใหม ่ท่ีอยู ่71 ชัน้ 3 
ถนน ทุ่งโฮเต็ล  ต าบล วดัเกต  อ าเภอ เมือง 
จังหวดัเชียงใหม ่50000 
โทรศพัท ์052-081460, โทรสาร 053-240206 

สาขานครศรธีรรมราช  
155/8 ถนนพฒันาคขูวาง ต าบล ในเมือง  
อ าเภอ เมืองนครศรีธรรมราช 
จังหวดันครศรธีรรมราช 80000 
โทรศพัท ์0 7534 4955 โทรสาร 0 7534 4956 

สำขำพษิณุโลก 
เลขท่ี 261/42 ถนนบรมไตรโลกนาถ  ต าบลในเมือง 
อ าเภอเมืองพิษณุโลก  จังหวดัพิษณุโลก  65000 
โทรศพัท ์055 105 400 โทรสาร  055 243 168 

สาขาภเูก็ต 
เลขท่ี 1/6-7 ถนนทุ่งคา ต.ตลาดใหญ่  อ.เมือง 
จังหวดัภเูก็ต 83000 
โทรศพัท ์ 0 7668 1700  โทรสาร  0 7635 4020 

สำขำสมุทรสำคร 
เลขท่ี 67/518  หมูท่ี่ 4 ถ. เอกชัย  ต. โคกขาม 
อ. เมือง  จังหวดั สมทุรสาคร 74000 
โทรศพัท ์ 034 114300 โทรสาร 034 429202 

สำขำระยอง 
125/1  ถนนจันทอดุม (ระยอง - บา้นคา่ย) 
ต าบลเชิงเนิน  อ าเภอเมือง  จังหวดัระยอง  21000 
โทรศพัท ์038 673900-12 โทรสาร 038 617490,  
038 619253 

สาขาสุรินทร ์
เลขท่ี 574/6-7  หมู ่19 ต. นอกเมือง  อ.เมือง 
จ.สุรินทร ์32000 
โทรศพัท ์ 0 4406 9040  โทรสาร  0 4451 2447 

สาขาหัวหิน 
เลขท่ี 85/7 ชั้น 1 ถนนเพชรเกษม ต าบลหัวหิน อ าเภอหัว
หิน จังหวดัประจวบคีรีขนัธ ์
โทรศพัท ์ 0 3290 9612-4 โทรสาร 0 3290 9612 ตอ่ 
6201 

สำขำหำดใหญ่  
โครงการ The Rise Residence หอ้งเลขท่ี 11/103 
ถนนประชายินดี 5 อ าเภอหาดใหญ่ จ. สงขลา 90110 
โทรศพัท ์074 894 600, 074 894 666  
โทรสาร  074 894 629, 074 894 687 

สาขาอบุลราชธานี 
เลขท่ี 941 ชั้น 1 ถนนชยางกรู  ต าบลในเมือง 
อ าเภอเมือง  จังหวดัอบุลราชธานี  34000 
โทรศพัท ์ 0 4595 9456  โทรสาร  0 4531 2132 

สาขาเซ็นทรลัเวิลด ์
เลขท่ี 4,4/5 อาคารเซนทาวเวอร ์ชัน้ 14 หอ้งเลขท่ี 004/1 
ถนนราชด าริ แขวงปทุมวนั เขตปทุมวนั กรุงเทพฯ 10330 
โทรศพัท ์0 2009 8929  โทรสาร 0 2255 8880 
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การเปิดเผยข้อมูล 
รายงานฉบบันีจ้ัดท าขึน้โดยฝ่ายวิเคราะหก์ารลงทนุ บรษิัทหลกัทรพัย์ หยวนตา้ (ประเทศไทย) จ ากัด (“บรษิัท”)  บนพืน้ฐานข้อมูลซึง่พจิารณาแลว้ว่ามีความน่าเช่ือถือ 
อย่างไรก็ตาม บริษัทไม่สามารถท่ีจะยืนยนัหรือรบัรองความถูกต้องของข้อมูลเหล่านีไ้ด ้การวเิคราะหข์้อมูลนีจ้ดัท  าขึน้โดยอ้างอิงหลกัเกณฑแ์ละมาตรฐานการวเิคราะห ์
เพ่ือเป็นข้อมูลประกอบการตัดสินใจในการลงทนุ ดังนัน้นกัลงทนุควรใชดุ้ลยพนิิจอย่างรอบคอบในการพิจารณาลงทนุ  บรษิัทขอสงวนสทิธิ์ในการน าขอ้มูลท่ีปรากฏใน
เอกสารนีไ้ม่วา่ทัง้หมดหรือบางสว่น ไปท าซ  า้ ดัดแปลง แกไ้ข เผยแพร ่หรือแสวงหาผลประโยชนใ์นเชิงพาณิชย์ไม่วา่ในลกัษณะใด ๆ เวน้แต่จะไดร้บัความยินยอมเป็น
ลายลกัษณอ์กัษรจากบรษิัทก่อน 
 
Opinion Key - บริษัทหลกัทรพัย์ หยวนตา้ (ประเทศไทย) จ ากัด ก าหนดค าแนะน าการลงทุนทางปัจจยัพืน้ฐาน 3 ระดบั คือ (1) ซือ้ (BUY) ส  าหรบัหุน้ท่ีมีปัจจัยพืน้ฐานดี 
ใหผ้ลตอบแทนท่ีคาดหวงัรวมส่วนต่างของมูลค่าเหมาะสมกับราคาในตลาดและผลตอบแทนเงินปันผล มากกว่า 15% (2) เก็งก าไร (TRADING) ส  าหรบัหุน้ท่ีให้
ผลตอบแทนท่ีคาดหวงัรวมส่วนต่างของมูลค่าเหมาะสมกับราคาในตลาดและผลตอบแทนเงินปันผล ระหว่าง -10% ถึง +15%(3) ขาย (SELL) ส  าหรับหุ้นท่ี
ปัจจยัพืน้ฐานไม่ดี และ/หรือ ใหผ้ลตอบแทนท่ีคาดหวงัรวมสว่นต่างของมูลค่าเหมาะสมกบัราคาในตลาด ติดลบมากกวา่ 10% ขึน้ไป 
ค าแนะน าการลงทุนของบทวิเคราะห์ทางปัจจัยพืน้ฐานอาจจะ “เหมือน” หรือ “แตกต่าง” กับค าแนะน าการลงทุนในบทวิเคราะหท์างเทคนิครายวนั นกัลงทุนต้อง
พจิารณาค าแนะน าการลงทนุของบทวเิคราะหฯ์อย่างรอบคอบก่อนการตดัสนิใจลงทนุเพ่ือใหส้อดคลอ้งกบัลกัษณะการลงทนุของทา่น 
 

กลยุทธก์ารลงทุน  Sector E-mail เบอรโ์ทรศัพท ์
ภาดล  วรรณรตัน ์ หวัหนา้ฝ่ายวเิคราะหห์ลกัทรพัย์  padon.v@yuanta.co.th 0-2009-8060 
ปิยะภทัร ์ภทัรภูวดล นกักลยุทธก์ารลงทนุ  piyapat.p@yuanta.co.th 0-2009-8062 
ณฐัพล  ค าถาเครือ นกักลยุทธก์ารลงทนุ MAI natapon.k@yuanta.co.th 0-2009-8059 
ธิดารตัน ์ เจรญิวฒุิ นกักลยุทธก์ารลงทนุ Asset Allocation thidarat.c@yuanta.co.th 0-2009-8074 
ปรมาภรณ ์ รุจาคม ผูช้่วยนกัวิเคราะห ์    
ปัจจัยพืน้ฐาน  Sector E-mail เบอรโ์ทรศัพท ์
วีณา  นายดุลย์ นกัวเิคราะหพ์ืน้ฐานสถาบนั  veena.n@yuanta.co.th 0-2009-8070 
วชิชุดา  ปลั่งมณี นกัวเิคราะหปั์จจยัพืน้ฐานด้านหลกัทรพัย์  Construction Service, 

Commerce 
wichuda.p@yuanta.co.th 0-2009-8069 

ถกล บรรจงรกัษ์  นกัวเิคราะหปั์จจยัพืน้ฐานด้านหลกัทรพัย์ Media, Health Care, Auto thakol.b@yuanta.co.th 0-2009-8067 
ธีรธ์นตัถ ์ จินดารตัน ์ นกัวเิคราะหปั์จจยัพืน้ฐานด้านหลกัทรพัย์ F&B, SMID Cap, Power&Utility theethanat.j@yuanta.co.th 0-2009-8071 
ศุภชยั  วฒันวเิทศกุล นกัวเิคราะหปั์จจยัพืน้ฐานด้านหลกัทรพัย์ ICT, IE,  Electronic, 

Transportation, Utility 
supachai.w@yuanta.co.th 0-2009-8066 

ปรนิทร ์ นกิรกิตติโกศล นกัวเิคราะหปั์จจยัพืน้ฐานด้านหลกัทรพัย์ Energy, Petrochemical parinth.n@yuanta.co.th 0-2009-8075 
ตฤณ  สทิธิสวสัดิ์ นกัวเิคราะหปั์จจยัพืน้ฐานด้านหลกัทรพัย์ Banking, Finance trin.s@yuanta.co.th 0-2009-8068 
กานตส์ริี  การะ ผูช้่วยนกัวิเคราะห ์ Hotel   
จารุชาติ บชูาชาติ ผูช้่วยนกัวิเคราะห ์ Property   
กชกร  สธุารกัษนนท ์ ผูช้่วยนกัวิเคราะห ์ Power&Utility   
สารนิ  วฒุิศิรศิาสตร  ์ ผูช้่วยนกัวิเคราะห ์    
กฤตวทิย ์ รตันะกนกชยั ผูช้่วยนกัวิเคราะห ์    
ณชัพล  แพรสีเจรญิ ผูช้่วยนกัวิเคราะห ์    
อทติยา ชินะกาญจนดิษฐ์ ผูช้่วยนกัวิเคราะห ์    
คณิน  องัศุนติย ์ ผูช้่วยนกัวิเคราะหพ์ืน้ฐานสถาบนั    
วิเคราะหท์างเทคนิค   E-mail เบอรโ์ทรศัพท ์
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