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รายงานฉบับนี้ จัดทําขึ้นโดยมีวัตถุประสงคเพื่อนําเสนอขอมูลและบทความการวิเคราะห โดยใชขอมูลและขาวสารตางๆ ที่ไดรับการเผยแพรตอสาธารณะ ตลอดจนจากการสัมภาษณผูบริหารของบริษัทตางๆมาประกอบและไดพยายาม
ตรวจสอบ ความถูกตองอยางระมัดระวัง แตก็ไมสามารถยืนยันความถูกตองไดอยางสมบูรณการวิเคราะหในรายงานฉบับนี้ไดพยายาม ยึดมาตรฐานบนหลักการวิเคราะหทางดานปจจัยพื้นฐานมาเปนบทสรุปและขอเสนอแนะ โดยมิไดเจตนาที่
จะนําไปสูการชี้นํา แตอยางใดซึ่งขอเสนอแนะเหลานี้ เปนขอคิดเห็นของนักวิเคราะห ซึ่งบริษัทฯ ไมจําเปนตองเห็นดวยกับขอคิดเห็น  ดังกลาวเสมอไป ทั้งนี้นักลงทุน และผูใชรายงานฉบับนี้ควรใชวิจารณญาณสวนตัวประกอบดวย 
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บมจ. อินเตอรลิ้งค คอมมิวนิเคชั่น - ILINK  
“เปนโอกาสลงทุนอีกครั้ง” 
 
สรุปประเด็นสําคัญ
- ราคาปรับตัวลดลงตอบสนอง Backlog ที่อยูในระดับต่ํา 

- ความชัดเจนของการประมูลมีมากขึ้นเรื่อยๆ 
- IPO บริษัทลูก ITEL ปลดล็อค Hidden Asset  

- กลับมามี Upside ที่นาสนใจอีกครั้ง แนะนํา “ซื้อลงทุน” 
 

 ราคาปรับตัวลดลงตอบสนอง Backlog ท่ีอยูในระดับต่ํา 
ราคาหุน ILINK ปรับตัวลดลงกวา 15% ในชวง 3 เดือนที่ผานมา เน่ืองจากความ
กังวลตอแนวโนมผลประกอบการที่ชะลอตัว แมวาในสวนของธุรกิจการจัดจําหนาย
สายสัญญาณและธุรกิจ Telecom จะสามารถขยายตัวไดในระดับดี แตก็ไมสามารถลด
ความกังวลตอรายไดของงานวางระบบวิศวกรรมที่มีแนวโนมหดตัวจากปริมาณที่อยูใน
ระดับต่ําเพียง 4 รอยลานบาทได สงผลแนวโนมผลประกอบการในชวง 4Q58 มี
แนวโนมหดตัวลง QoQ และ YoY ตอเนื่องถึงป 59 กอนฟนตัวข้ึนในชวงปลาย 2Q59 
 

 ความชัดเจนของการประมูลมีมากขึ้นเรื่อยๆ 
บนนโยบายเศรษฐกิจ Digital ของรัฐบาลที่ตองการสรางการเขาถึงอินเทอรเน็ต และ
พัฒนาโครงขายทั่วประเทศ ที่อยูระหวางการรางแผนเสนอครม. ในชวงเดือนมีนาคม  
และ  แผนการลงทุนระบบไฟฟาของ กฟน. กฟภ. ที่ดําเนินงานอยางตอเน่ืองบนแผน
ระยะยาว จะเปนปจจัยในการสรางผลดีตอ ILINK ทั้งในทางตรงจากการประมูลงาน
ระบบวิศวกรรมและทางออมในสวนของธุรกิจการจําหนายสายเคเบิล โดย ILINK อยู
ระหวางการเขาประมูลงานจํานวนมาก โดยมีโครงการที่นาจับตาประกอบดวย 
โครงการเคเบิ้ลใตนํ้าที่เกาะสมุย, งานดานอินเทอรเน็ตของรัฐบาล และโครงการ
สายไฟฟาใตดิน โดยเฉพาะโครงการเกาะสมุยที่มีมูลคา 2 พันลานบาท ที่คาดวาจะมี
ความชัดเจนในชวงไตรมาส 2 ของป 59 สรางการฟนตัวของธุรกิจวางระบบวิศวกรรม 
 

 IPO บริษัทลูก ITEL ปลดล็อค Hidden Asset 
จากการเติบโตของธุรกิจใหม ในสวนของเทเลคอมในชวง 2-3 ที่ผานมา ซึ่งสามารถ
ขยายตัวไดอยางนาประทับใจ และ โอกาสในการขยายงานที่มีอีกมาก จากจุดเดนใน
เรื่องราคาและคุณภาพของ ILINK ทําให ILINK อยูระหวางการนําบริษัทลูกเขาจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เพ่ือขยายงานในอนาคต นอกเหนือจากแผนปจจุบันใน
สวนของการขยายงานในธุรกิจ Data Center ที่จับมือรวมกับ AIT ซึ่งคาดวาจะมีความ
ชัดเจนมากขึ้นเรื่อยๆ และสามารถเขาทําการจดทะเบียนไดในไตรมาส 3 ป 59 
 

 กลับมามี Upside ท่ีนาสนใจอีกครั้ง แนะนํา “ซื้อลงทุน” 
แมวาภาพรวมปริมาณ Backlog ของ ILINK ที่อยูในระดับต่ํา   กดดันตอแนวโนมผล
ประกอบการในป 59 ของบริษัท แตดวยความชัดเจนการประมูลงานที่มีมากขึ้น
โดยเฉพาะโครงการเกาะสมุยซึ่งมีมูลคาสูง ทําใหเราคาดหมายถึงการขยายตัวตอของ
ผลประกอบการในป 59 ตอเน่ืองจากป 58 ที่มีกําไร 275 ลานบาท ประเมินการ
ขยายตัวที่ 17%YoY สู 323 ลานบาท ในทิศทางเดียวกับรายไดที่ขยายตัว 16%YoY
ประเมินมูลคาเหมาะสมของ ILINK ดวยวิธี PER 24 เทา ไดมูลคาเหมาะสมของ 
ILINK ที่ 23.25 บาทตอหุน กลับมา Upside ที่นาสนใจอีกครั้งในระยะยาว เราจึง
แนะนํา “ซื้อลงทุน”  สําหรับ ILINK 
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Net Profit 
(Btm) EPS (Bt) BV (Bt) PER (x) P/BV (x) DPS (Bt)

2016F 323 0.98 5.92 19 3.11 0.49
2015F 275 0.87 5.35 21 3.44 0.42
2014 219 0.84 5.67 14 2.12 0.03
2013 167 1.39 9.79 5 0.76 0.11

Source: CGS estimates

Historical Ratings and Forecasts based on Current Price

 

 

ลักษณะการดําเนินธุรกิจ : 
บริ ษัทมุ งเนนในธุ รกิจที่ เก่ียวของกับ
สายสัญญาณคอมพิวเตอร ไมวาจะเปนดาน
การจําหนายอุปกรณสื่อสารยี่หอ Link และ 
AMP นอกจากนี้ยังมีการวางระบบเครือขาย
และสายใยแกวในลักษณะรับเหมาใหกับทาง
ภาครัฐ และ เอกชน 
  
 

ขอมูลบริษัทฯ : 
Share O/S 335 ลานหุน 
Par Value 1 บาท 
Mkt. Cap 6,175 ลบ. 
  
Foreign Limit 100.0% 
Foreign Holding 1.25% 
 
การเคลื่อนไหวของราคารายวัน : 

 

Major Shareholders : 
1.บริษัท อินเตอรลิ้งค โฮลดิ้ง จํากัด 26.32% 
2. นาง ชลิดา อนันตรัมพร 15.06% 
3. นาย สมบัติ อนันตรัมพร 13.35% 
4. นาย ศักดิ์ชัย ศักดิ์ชัยเจริญกุล 8.00% 
5. นายสุเทพ พัฒนสิน  1.97% 

Analyst   วรายุ วัฒนศิริ        
Tel: 0-2205-7000  Ext. 4406 
 

  แนะนํา        ซื้อลงทุน 
Sector เทคโนโลยี 
Share Price (15/2/59) 18.40 บาท 
Target Price 59 23.25 บาท 
Upside Gain 26.4%  

บริษัทฯและนักวิเคราะห ไมมีสวนไดเสีย 
หรือเก่ียวของกับบริษัทที่จัดทํารายงานนี้                           

ILINK’s CG Scoring 2015:   - 

Anti-corruption Progress Indicator 

ระดับ 2 : ประกาศเจตนารมณ 
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รายงานฉบับนี้ จัดทําขึ้นโดยมีวัตถุประสงคเพื่อนําเสนอขอมูลและบทความการวิเคราะห โดยใชขอมูลและขาวสารตางๆ ที่ไดรับการเผยแพรตอสาธารณะ ตลอดจนจากการสัมภาษณผูบริหารของบริษัทตางๆมาประกอบและไดพยายาม
ตรวจสอบ ความถูกตองอยางระมัดระวัง แตก็ไมสามารถยืนยันความถูกตองไดอยางสมบูรณการวิเคราะหในรายงานฉบับนี้ไดพยายาม ยึดมาตรฐานบนหลักการวิเคราะหทางดานปจจัยพื้นฐานมาเปนบทสรุปและขอเสนอแนะ โดยมิไดเจตนา
ที่จะนําไปสูการชี้นํา แตอยางใดซึ่งขอเสนอแนะเหลานี้ เปนขอคิดเห็นของนักวิเคราะห ซึ่งบริษัทฯ ไมจําเปนตองเห็นดวยกับขอคิดเห็น  ดังกลาวเสมอไป ทั้งนี้นักลงทุน และผูใชรายงานฉบับนี้ควรใชวิจารณญาณสวนตัวประกอบดวย 
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คําชี้แจง   
 1.CG Scoring การเปดเผยผลการสํารวจของสมาคมสงเสริม
สถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรื่องการกํากับดูแลกิจการ 
(Corporate Governance) น้ี เปนการดําเนินการตามนโยบาย
ของสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาด
หลักทรัพย โดยการสํารวจของ IOD เปนการสํารวจและประเมิน
จากขอมูลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย และตลาดหลักทรัพย เอ็มเอไอ ท่ีมีการเปดเผยตอ
สาธารณะ และเปนขอมูลท่ีผูลงทุนทั่วไปสามารถเขาถึงได 
ดังน้ัน ผลการสํารวจดังกลาวจึงเปนการนําเสนอในมุมมองของ
บุคคลภายนอก โดยไมไดเปนการประเมินการปฏิบัติ และมิไดมี
การใชขอมูลภายในในการประเมิน 
       อน่ึง ผลการสํารวจดังกลาว เปนผลการสํารวจ ณ วันที่
ปรากฏในรายงานการกํากับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียนไทย
เทาน้ัน ดังน้ัน ผลการสํารวจจึงอาจเปลี่ยนแปลงไดภายหลังวัน
ดังกลาว ท้ังน้ี บริษัทหลักทรัพย คันทรี่ กรุป จํากัด (มหาชน) 
มิไดยืนยันหรือรับรองถึงความถูกตองของผลการสํารวจดังกลาว
แตอยางใด 
2. Anti-corruption Progress Indicator  การประเมิน
บริษัทจดทะเบียนไทยดวยตัวช้ีวัดดานความคืบหนาในเรื่องการ
ปองกันการมีสวนเก่ียวของกับคอรรัปชันโดยสถาบันไทยพัฒน 
เปนหน่ึงในแผนดําเนินงานของ ก.ล.ต. ตามแผนพัฒนาความ
ย่ังยืน ท่ีเนนใหบริษัทมีแนวปฏิบัติท่ีดีดําเนินธุรกิจดวยความ
รับผิดชอบตอสังคมและมีการกํากับดูแลกิจการที่ดี รวมท้ังมีแนว
ปฏิบัติเพ่ือตอตานการทุจริตคอรรัปชันอยางจริงจัง เปนตนแบบ
ใหภาคธุรกิจท่ีเก่ียวของไดปฏิบัติตามตอไป 
 
Source : IOD , สถาบันไทยพัฒน 

 
1.CG Scoring 
ชวงคะแนน           สัญญาลักษณ           ความหมาย 
90-100                           ดีเลิศ  
80-89                                        ดีมาก 
70-79                                    ดี 
60-69                                      ดีพอใช 
50-59                                       ผาน 
ต่ํากวา 50          No Logo Given     N/A 
 
2. Anti-corruption Progress Indicator   
ระดับที่ 1 มีนโยบาย (Committed) : มีคํามั่นหรือมติคณะกรรมการในเรื่องการดําเนิน
ธุรกิจท่ีจะไมมีสวนเก่ียวของกับการทุจริตและการดูแลใหบริษัทปฏิบัติใหเปนไปตาม
กฎหมายที่เก่ียวของ 
ระดับที่ 2 ประกาศเจตนารมณ (Declared) : มีการประกาศเจตนารมณเขาเปนแนว
รวมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการตอตานการทุจริต (CAC) หรือโครงการตอตานทุจริต
ท่ีกําหนดใหองคกรตองมีกระบวนการในทํานองเดียวกัน 
ระดับที่ 3 มีมาตรการปองกัน (Established) : มีมาตรการปองกัน การประเมินความ
เสี่ยง การสื่อสารและฝกอบรมแกพนักงาน รวมท้ังการดูแลใหมีการดําเนินการและการ
ทบทวนความเหมาะสมของมาตรการอยางสม่ําเสมอ 
ระดับที่ 4 ไดรับการรับรอง (Certified) : มีการสอบทานจากคณะกรรมการตรวจสอบ
หรือผูสอบบัญชีท่ีสํานักงาน ก.ล.ต. ใหใหความเห็นชอบ และไดรับการรับรองหรือผานการ
ตรวจสอบเพื่อใหความเชื่อมั่นอยางเปนอิสระจากหนวยงานภายนอก (เชน CAC) 
ระดับที่ 5 ขยายผลสูผูที่เก่ียวของ (Extended) : มีการขยายผลการดําเนินนโยบาย
ตอตานการทุจริตสูผูท่ีเก่ียวของในหวงโซธุรกิจ และการเปดเผยขอมลูท่ีเก่ียวกับกรณีทุจริต
ท่ีเกิดขึ้น 
เปดเผยบางแตไมมีนโยบายที่ชัดเจน  
ไมเปดเผยหรือไมมีนโยบาย 
 


