
 

 

 

4 กรกฏาคม 2560 

Initiate Report Interlink : ILINK 
 

  

 
FYE Dec (THBmn.) 2015A 2016A 2017F 2018F 

Revenue  3,079 2,972 3,739 4,120 

EBITDA  496 486 569 671 

Core Profit 266 221 278 305 

Net Profit 266 221 244 305 

Core EPS 0.77 0.63 0.77 0.84 

Core EPS Growth (%) 25.5 (18.0) 22.3 9.4 

DPS  0.26 0.20 0.24 0.29 

Core P/E (x) 20.1 24.5 20.1 18.3 

P/BV (x)  2.9 1.7 1.6 1.5 

Dividend Yield (%) 1.7 1.3 1.5 1.9 

Net gearing (%) 24.0  net cash net cash net cash 

Source :Company, Yuanta  

ราคาหุ้นผ่านจุดต ่าสุดไปแล้ว 

เร่ิมต้นที่ค าแนะน า “Trading” 1) คาดก าไรปกติ 2Q60 ท่ี 51 ล้านบาท ฟืน้ตวัแรง 
317% QoQ  ตอ่ด้วย ก าไร 2H60 ท่ีโต +70% YoY แม้งานประมลู submarine cable อาจ
เกิดไมท่นัปี 2560 2) ราคาหุ้นปัจจบุนัมี downside ท่ีจ ากดั คิดกลบัเป็น PER60 ท่ี 20.1X ต ่า
กวา่คา่เฉล่ียของกลุม่ ICT ท่ี 24X และมี PEG60 ท่ี 0.9X และ 3) อย่างไรก็ดี การเติบโตในปี 
2561 ท่ีจะกลบัมาสูร่ะดบัปกติท่ี 9% YoY ท าให้ upside ของหุ้นจ ากดั 

คาดก าไรปกต ิ2Q60 ฟ้ืนตัว +317% QoQ ทัง้ปี 2560 โต 22% YoY  
คาดก าไรปกติ 2Q60 ท่ี 51 ล้านบาท ฟืน้ตวัเดน่ 317% QoQ จาก GPM ท่ีดีขึน้ +290 bps 
QoQ และ SG&A ท่ีลดลง 30% QoQ จากท่ี 1Q60 มีรายการพิเศษต้องตัง้ส ารอง 34 ล้าน
บาท แม้วา่รายได้รวมจะท าได้เพียงทรงตวั QoQ ขณะที่ก าไรปกตลิดลง 4% YoY เน่ืองจาก 
2Q59 ยงัรับรู้ก าไรของ ITEL ท่ี 100% (ITEL เข้าตลาด 3Q60)  
แม้ก าไรปกติ 1H60 ไมส่ดใส (คาด -10% YoY) เราเช่ือวา่ผลการด าเนินเงานของ ILINK ผา่น
จดุต ่าสดุไปแล้วและจะกลบัมาเติบโตโดดเดน่ใน 2H60 มากถึง 70% YoY หนนุโดย 
backlogs ของงานวางระบบท่ีจะทยอยรับรู้ใน 2H60 ประมาณ 650 ล้านบาท (+439% YoY) 
และก าไรของ ITEL ในคร่ึงหลงัท่ีเราคาด 51 ล้านบาท (+64% YoY) เราคาดก าไรปกติปี 2560 
เติบโตได้ 22% YoY เป็น 278 ล้านบาท และกลบัสูก่ารเติบโตปกติ 9% YoY ในปี 2561 ท่ี 
305 ล้านบาท 

ปี 2561 กลับสู่การเตบิโตปกต ิหนุนโดย ITEL และ Submarine Cable  
แม้เราประเมินธุรกิจ Distribution เติบโตท่ีระดบั 3-5% YoY ในช่วง 3-5 ปีข้างหน้า แต่ดาว
เดน่ของ ILINK คือ ธุรกิจวางระบบ และ ธุรกิจ ITEL (ILINK ถือ 60%) จาก 1) คาดรายได้
ธุรกิจวางระบบท าจดุสงูสดุใหมท่ี่ 850 ล้านบาท (+400% YoY) ในปี 2560 และ 1,060 ล้าน
บาท (+25% YoY) ในปี 2561 หนนุด้วย backlogs ณ สิน้ 1Q60 ท่ี 1.5 พนัล้านบาท และ
สมมติฐานวา่ปิดงานใหญ่ submarine (มลูคา่งาน 2 พนัล้านบาท) ได้ภายใน 2H60 และ 2) 
คาดก าไรปกติของ ITEL ท่ี 94 ล้านบาท (+40% YoY) ในปี 2560 และ 125 ล้านบาท (+34% 
YoY) ในปี 2561 หนนุโดย รายได้ของธุรกิจให้เช่าโครงขา่ยท่ีเพิ่มขึน้ปีละ 120 ล้านบาท และ 
อตัราก าไรขัน้ต้นท่ีขยบัขึน้จาก 26% ในปี 2560 ขึน้เป็น 35% ในปี 2563 ตาม Utilization ท่ี
เพิ่มสงูขึน้  

เร่ิมต้นค าแนะน า Trading ที่ราคาเหมาะสม 17.40 บาทต่อหุ้น 
เราประเมินมลูคา่ ILINK ณ สิน้ปี 2560 ท่ี 17.40 บาทตอ่หุ้นอิง Sum of the part 
ประกอบด้วย 1) ธุรกิจ distribution และ งานวางระบบท่ี 8.96 บาท อิง PER60 ท่ี 16X (-1.0 
SD) และ 2) มลูคา่เงินลงทนุใน ITEL ท่ี 8.42 บาทตอ่หุ้น อิงมลูคา่ ITEL ท่ี 5.10 บาทตอ่หุ้น   
( DCF WACC 7.6% Terminal Growth 1.5%) แม้วา่คิดกลบัเป็น PER60 ท่ี 20.1X ก็ยงัต ่า
กวา่คา่เฉล่ียของกลุม่ ICT ท่ี 24X และ PEG 60 ท่ีต ่ากวา่ 1X  

Initiate Trading 

Fair Price (THB) 17.40 

Previous Fair Price (THB) n.a. 

Closing Price (THB) 15.40 

 

Key Statistic 
Bloomberg code ILINK TB 

Anti-Corruption Declared 

Corporate Gov. Rating   3 

52w high/low (THB) 23.80 / 14.10 

3m avg.turnover (THBmn) 26.83 

Free Float (%) 43.20% 

Issued shares (mn)                  362.42  

Market Cap. (THBmn) 5,581.33 

  

Major Shareholders 

บริษทั อินเตอร์ลิ้งค ์โฮลด้ิง จ ำกดั 25.05 

นำง ชลิดำ อนนัตรัมพร 13.71 

นำย สมบติั อนนัตรัมพร 12.47 
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 เร่ิมต้นค าแนะน า Trading ราคาพืน้ฐาน 17.40 บาทต่อหุ้น 

 คาดก าไรปกตขิอง ILINK เตบิโต 22% YoY ในปี 2560 และ 9% YoY ในปี 2561  

 คาดธุรกิจ Distribution แข็งแกร่ง เตบิโตท่ีระดบั 3-5% ในระยะ 3-5 ปีข้างหน้า 
 คาดรายได้ธุรกิจวางระบบ เป็นดาวเด่น รายได้ท าจุดสูงสุดใหม่ท่ี 850 ล้านบาท (+

400% YoY) ในปี 2560 และ 1,060 ล้านบาท (+25% YoY) ในปี 2561 หนนุด้วย 
backlogs ณ สิน้ 1Q60 ท่ี 1.5 พนัล้านบาท และสมมติฐานว่าปิดงาน submarine 
(มลูคา่งาน 2 พนัล้านบาท) ได้ภายใน 2H60 

 คาดก าไรปกติของ ITEL ท่ี 94 ล้านบาท (+40% YoY) ในปี 2560 และ 125 ล้าน
บาท (+34% YoY) ในปี 2561 หนนุโดย 1) รายได้ของธุรกิจให้เช่าโครงข่ายเพิ่มขึน้
ปีละ 120 ล้านบาท (เทียบกับเป้าหมายของบริษัทท่ี 150 ล้านบาทต่อปี) และ 2) 
อตัราก าไรขัน้ต้น ขยบัขึน้จาก 26% ในปี 2560 ขึน้เป็น 35% ในปี 2563 (เทียบกบั 
SYMC ท่ีปัจจบุนัอยู่ท่ี 45%) ตาม Utilization ท่ีเพิ่มขึน้  

ประเมินมูลค่า ILINK ณ สิน้ปี 2560 ที่ 17.40 บาทต่อหุ้น ด้วยวิธี Sum of the part 
(ตารางที1่) 

 ธุรกิจหลกั (Distribution และวางระบบ) ประเมินด้วย PER60 ท่ี 16 เท่า (–1.0 SD) 
ได้มลูคา่ท่ี 8.96 บาทตอ่หุ้น  

 เงินลงทนุใน ITEL 60% มีมลูคา่ท่ี 8.42 บาทตอ่หุ้น จากมลูค่าพืน้ฐาน ITEL ท่ี 5.10 
บาทตอ่หุ้น (DCF WACC 7.6% Terminal Growth 1.5%)  

 

 Figure1: ILINK Valuation– Sum of the part with target price Bt17.40 per share 
 

 

 ท่ีมา: Yuanta Securities Thailand 

 

 Figure2: ITEL Valuation  
 

 

 ท่ีมา: Yuanta Securities Thailand 

ILINK

Sum of the part Base case

Share 362                

Method
Target price 

(2017)
Total share Equity values

Stake's 

holding

EV of ILINK's 

holding

EQ value per 

ILINK share

Distribution & EPC PER 16X 8.96               362                  3,249             100% 3,249            8.96               

ITEL 5,084             60% 3,050            8.42               

Total Value 17.4               

DCF (WACC 7.6% / Terminal growth 1.5%) 

DCF Valuation Base Case

(THB in millions, except per share)

2017F 2018F 2019F 2020F 2021F 2022F 2023F 2024F 2025F 2026F 2027F

Operating Cash Flow 299           308           360           407           460           510           561           613           646           691           734       

     Net Profit 94             125           160           198           241           281           322           365           408           424           457       

     Depreciation & Amortization 141           155           167           177           186           196           205           215           225           234           244       

     Change in Working Capital 64             28             33             33             33             33             33             33             13             33             33         

Investment Cash Flow (300)          (300)          (199)          (199)          (199)          (199)          (199)          (199)          (199)          (199)          (199)      

     Net CAPEX (300)          (300)          (199)          (199)          (199)          (199)          (199)          (199)          (199)          (199)          (199)      

Free Cash Flow (1)              9               161           208           260           311           361           413           447           491           535       

Terminal Value 8,765        

PV of FCFF and Terminal Value 6,240        8               139           167           194           215           233           248           249           4,788        

Cash 197           TMV as % of total 73%

Debt 1,353        

Equity value 5,084        

Share 1,000        

Target Stock price (Baht per share) 5.10          10.2

Assumptions

Terminal Grow th rate 1.5%

Cost of Equity 13.0%

Cost of Debt (After tax) 4.0%

   Target D/D+E 60.0%

WACC 7.6%



 

 

 

 ก าไรปกตผ่ิานจุดต ่าสุดไปแล้ว – คาด 2Q60 โต +317% QoQ 

 คาดก าไรปกต ิ2Q60 ฟืน้ตวัแรง QoQ ท่ี 51 ล้านบาท จาก 

 คาดรายได้รวมท่ี 763 ล้านบาท (-2% QoQ, +18% YoY) หนุนโดยรายได้ 
distribution ท่ีโต 5% YoY และรายได้ธุรกิจเช่าโครงข่ายและดาต้าเซ็นเตอร์ท่ีโต 
26%  

 คาดอตัราก าไรขัน้ต้นของกลุ่มดีขึน้ 290 bps QoQ อยู่ท่ี 23%  
 คาดต้นทนุ SG&A (-30% QoQ) กลบัมาสู่ระดบัปกติจากที 1Q60 มีรายการพิเศษ

จากการต้องตัง้ส ารอง 34 ล้านบาท   
 

 Figure3: Quarterly Income Statement 
 

 

 ท่ีมา: Yuanta Securities Thailand 

 

  

(Btmn) 2Q17F 1Q17 %QoQ 2Q16 %YoY Comment

Sale 763               776               -1.7% 645               18.2%

COGs (586)              (609)              -3.8% (475)              23.3%

Gross profits 177               167               6.0% 170               4.0%

Others 10                 13                 -25.0% 6                   75.8%

SG&A (99)                (141)              -29.6% (99)                -0.1% No more provision

Operating profit 88                 40                 122.2% 77                 14.6%

Finance cost (14)                (14)                -1.9% (11)                30.7%

Pre-tax Profit 74                 25                 192.0% 66                 12.0%

Share from JV (0)                  (0)                  -                

Current taxation (13)                (6)                  124.3% (13)                -1.3%

Minority (10)                (7)                  33.3% 0                   -5605.7% Share ITEL profit 

Net Profit 51                 12                 317.4% 53                 -3.6% Earnings bottom out

EPS (Bt) 0.14              0.03              317.4% 0.15              -6.5%

Margins (%) 2Q17F 1Q17 Dif QoQ 2Q16 Dif YoY

     Gross profit margin 23.2              21.5              1.7                26.4              (3.2)               Expect to see GPM recovery

     Operating margin 11.5              5.1                6.4                11.9              (0.4)               

     Net profit margin 6.7                1.6                5.1                8.2                (1.5)               

Revenue 2Q17F 1Q17 %QoQ 2Q16 %YoY

Trading Business 478 486 -1.8% 455 5.0% Back to grow th YoY

Pow er & Engineering 92 108 -14.9% 1 6367.3%

Netw ork Service & Data Center 138 131 5.5% 110 25.6% Remain solid

Construction netw ork 55 51 8.9% 79 -30.2%

GPM 2Q17F 1Q17 Dif QoQ 2Q16 Dif YoY

Trading Business 23.2              20.3              2.9                24.9              (1.7)               

Pow er & Engineering 16.0              18.2              (2.2)               25.7              (9.7)               

Netw ork Service & Data Center 27.3              26.2              1.1                28.3              (1.0)               

Construction netw ork 25.0              28.6              (3.6)               32.3              (7.3)               



 

 

 

 คาดก าไรปกต ิ2H60 ฟ้ืนตัวแรง 70% YoY หนุนทัง้ปี 2560 โตได้ 22% 

 ธุรกิจ Distribution: คาดกลับมาเตบิโตได้ตามปกต ิ

หลังจาก 1Q60 สะดุด รายได้โต -6% YoY เพราะ 1) งานใหญ่ท่ีเล่ือนรับรู้มาใน 2Q60  
ประมาณ 20 ล้านบาท และ 2) ผู้ รับเหมาชะลอการสัง่ซือ้เพราะต้องปรับตวัจากนโยบาย
ภาครัฐท่ีเน้นงานประมลูจากส่วนกลางมากขึน้ อย่างไรก็ดี เราคาดการปรับตวัดงักล่าวผ่าน
ไปแล้ว Distribution น่าจะกลบัมาโต +5% YoY ใน 2Q60 และโตต่อเน่ืองใน 2H60 ท่ีเข้า
สู่ช่วง high season  

ธุรกิจวางระบบ (EPC): คาดรายได้ 2H60 โตเด่น 440% YoY 

ILINK มี Backlogs ณ สิน้ 1Q60 ท่ี 1.5 พันล้านบาท ซึ่งจะทยอยรับรู้ในปี 2560 อย่าง
น้อย 750 ล้านบาท หากตดังานรับรู้คร่ึงแรกท่ีราว 200 ล้านบาท ILINK จะรับรู้ Backlogs 
ส่วนท่ีเหลือในคร่ึงหลังประมาณ 550 ล้านบาท เทียบกับยอดรับรู้รายได้ EPC 2H59 ท่ี 
120 ล้านบาท  

นอกจากนี ้หากงาน Submarine (มูลค่าโครงการ 2 พันล้านบาท)เข้าประมูลทนัปีนี ้มี
โอกาสท่ีรายได้ EPC จะเพิ่มขึน้ได้ราว 200-300 ล้านบาท แต่หากเข้าไม่ทัน ILINK 
สามารถเร่งการรับรู้งาน AOT เพ่ือมาชดเชยได้ (เราคิดว่ามีโอกาสสูงท่ีผู้บริหารจะท า) ท า
ให้เราประเมินรายได้ EPC ทัง้ปีท่ี 850 ล้านบาท และจะรับรู้ใน 2H60 ท่ี 650 ล้านบาท (+
440% YoY)  

ธุรกิจ ITEL (ILINK ถือ 60%): คาดรายได้โครงข่ายโตแรงจากการปิดลูกค้าใหม่  

โครงข่ายของ ITEL ปัจจุบนัมี Utilization rate ณ 1Q60 ท่ีเพียง 20% ในขณะท่ีการขาย 
bandwidth ให้ลูกค้าใหม่ทัง้ในและต่างประเทศเดินหน้าต่อเน่ือง ทัง้การเร่ิมต้นให้บริการ
ลกูค้าสินเช่ืออย่าง MTLS และ การพดูคยุกบัลกูค้าใหม่ในตลาด IPLC  

เราประเมินรายได้จากคา่เช่าโครงข่ายท่ีเพิ่มขึน้จะผลกัดนัให้ก าไรคร่ึงหลงัเด่น คาด +64% 
YoY  

 

 Figure4: EPC Revenue Recognition – Strong 2H17 momentum 
 

 

 ท่ีมา: Yuanta Securities Thailand 

 

 Figure5: ITEL Projection – Strong 2H17 earnings momentum 
 

 

 ท่ีมา: Yuanta Securities Thailand 

 

1H16 49

2H16 120

2016 170

Growth YoY

1H17F 200 306%

2H17F 650 439%

2017F 850 401%

Revenue EPC (Bt mn)

1H16 36

2H16 31

2016 67

Growth YoY

1H17F 43                 19%

2H17F 51                 64%

2017F 94                 40%

ITEL Earnings Momentum (Bt mn)



 

 

 ลุ้น Submarine Cable เกดิทันปี 2560 หนุน backlogs ท าระดับสูงสุด 

 

 

ส าหรับภาพระยะกลาง แม้การชนะงานสายไฟใต้ดินในอนาคตจะยากแล้ว จากอตัราก าไร
ของผู้ชนะในงานก่อนหน้าออกมาต ่ากว่าค่าเฉล่ียงานปกติของ ILINK มาก อย่างไรก็ดี เรา
คงมมุมองเชิงบวกต่อโอกาสได้งาน submarine cable เน่ืองจาก ILINK มีความช านาญ
เฉพาะทาง อย่างไรก็ดีโอกาสเกิดขึน้ทนัปี 2560 หรือไม่ ยงัต้องลุ้น  

Submarine Cable คือ Backlogs 2 พันล้านบาท 

งาน Submarine Cable มีมลูค่าโครงการประมาณ 1.9 พนัล้านบาท ตามก าหนดการเดิม
จะประมลูช่วง 2H60 งานดงักล่าวมีนัยยะส าคญัต่อ ILINK เพราะ หากสามารถปิดได้
ภายในปี 2560 จะท าให้ Backlogs ท าระดบัสูงสุดใหม่ทนัที และ หนุนการรับรู้รายได้ 
EPC ท่ีระดบั 1 พนัล้านบาทตอ่ปี ในปี 2561 และ ปี 2562 เป็นไปได้  

ลุ้น Submarine Cable จะเกิดทันปี 2560 หรือไม่  

ณ ปัจจุบนั ยังมีความเส่ียงท่ีการประมูลจะเกิดไม่ทนัเดือนสิงหาคม ปี 2560 เน่ืองจาก 
ขัน้ตอนกลบัไปสู่กระบวนการตรวจสอบพืน้ท่ีในจงัหวดัสุราษฏร์ธานีอีกครัง้ จากนัน้ต้องส่ง
ให้การไฟฟ้า กรรมการสิ่งแวดล้อม และครม. พิจารณาตามล าดบั จึงจะก าหนดวนัประมลู
ได้ อย่างไรก็ดีโอกาสประมลูภายในปี 2560 ยงัเป็นไปได้และหากการประมลูเกิดไม่ทนั มี
โอกาสที่ ILINK จะเร่งรับรู้งาน AOT เพ่ือชดเชยรายได้ท่ีหายไปจาก Submarine ในปีนี ้

 

 Figure6: EPC Revenue Projection with Submarine Cable 
 

 

 ท่ีมา: Yuanta Securities Thailand 

 การเตบิโตของ ITEL หนุนก าไรกลุ่ม  
 คาดการเตบิโตของรายได้โครงข่ายหนุนก าไรของกลุ่ม 

ITEL ถือครองโครงข่าย Fiber optic ตามแนวรถไฟ และถนนครอบคลุม 75 จังหวัด 
โครงข่ายดงักล่าวเป็นโครงข่ายใหมท่ีเร่ิมลงทนุในปี 2556 และมีอายุการใช้งาน 18 ปี การ
มีโครงข่ายครอบคลุมเกือบทกุจงัหวดัสะท้อนว่า 1) ITEL ไม่ต้องลงทนุเพิ่มจ านวนมากใน
อนาคต (คาด CAPEX ท่ี 300 ล้านบาทต่อปี) และ 2) การเพิ่มขึน้ของ utilization ใน
อนาคตจะได้ประโยชน์จาก economies of scale เน่ืองจากค่าเส่ือมราคาหลกัๆได้ถูกรับรู้
ไปแล้ว  

ณ สิน้ปี 2559 โครงข่ายของ ITEL มี utilization rate ท่ี 20% เท่านัน้ บนฐานรายได้เพียง 
393 ล้านบาท (เทียบกบัรายได้ SYMC ท่ี 1.4 พนัล้านบาท) และมีอตัราก าไรขัน้ต้นท่ีเพียง 
24% (เทียบกับ SYMC ท่ีเกินกว่า 40%) ดังนัน้การปรับเพิ่มของรายได้ต่อจากนี  ้จะ
หมายถงึรายได้ท่ีเพิ่มและอตัราก าไรขึน้ต้นท่ีเร่งตวัด้วย 

ระยะสัน้ คาด ITEL โต 40% ในปี 2560 และ 33% ในปี 2561  

คาดก าไร ITEL ทัง้ปี 2560 ท่ี 94 ล้านบาท (+40% YoY) จาก 1) รายได้ให้เช่าโครงข่ายโต 
ท าระดับสูงสุดใหม่ท่ี 520 ล้านบาท (+33% YoY ) จากการปิดลูกค้าใหม่ในตลาด
ตา่งประเทศ และการเร่ิมต้นให้บริการลกูค้าสินเช่ืออย่าง MTLS และ 2) อตัราก าไรขัน้ต้นท่ี
สงูขึน้ คาดท่ี 29% ในปี 2560 และ 31.5% ในปี 2561 

ระยะยาว คาดรายได้ธุรกิจให้เช่าโครงข่ายโตได้ปีละ 120 ล้านบาท 

ตลาดบริการเช่าโครงข่ายเตบิโตปีละ 5% ในขณะที่รายได้ของ ITEL ควรจะเติบโตมากกว่า
ตลาดจาก สินค้าท่ีใหม่ ฐานท่ีต ่า capacity ท่ีมีเหลือเฟือ และความน่าเช่ือถือของระบบท่ีมี
เพิ่มขึน้อย่างต่อเน่ือง ท าให้เราประเมินรายได้ท่ีเพิ่มขึน้ปีละ 120 ล้านบาทต่อปี (เทียบกับ
เป้าผู้บริหารท่ี 150 ล้านบาทต่อปี) เป็นไปได้ เราประเมินก าไรปกติของ ITEL จะขยบัจาก 
94 ล้านบาทในปี 2561 ไปสู่ 250 ล้านในปี 2564  

 

2017F 850

2018F 1,060

2019F 1,210

EPC Revenue Projection (Bt mn)



 

 

 

 Figure7: Project ITEL growth 40% YoY in 2017 and 33% YoY in 2018 
 

 

 ท่ีมา: Yuanta Securities Thailand 
 

  

ITEL P&L 2015 2016 2017F 2018F 2019F

Total Revenue 437         809         825         926         1,047      

Service revenue 430         806         822         923         1,044      

FOC Netw ork service 274         393         523         643         763         

Data center 25           51           72           72           72           

Netw ork construction 125         344         220         200         200         

Other service revenue 6             17           7             8             9             

Other income 7             3             3             3             3             

Growth YoY

FOC Network service 142.5% 43.6% 33.1% 22.9% 18.7%

Data center 780.0% 108.2% 40.1% 0.0% 0.0%

Network construction 7.9% 175.8% -36.1% -9.1% 0.0%

Gross Profit 142         206         243         292         346         

FOC Netw ork service 74           95           148         201         254         

Data center 7             19           30           30           30           

Netw ork construction 48           71           55           50           50           

Gross M argin 32.5% 25.5% 29.4% 31.5% 33.0%

FOC Network service 26.9% 24.2% 28.2% 31.2% 33.2%

Data center 30.2% 37.9% 41.7% 41.7% 41.7%

Network construction 38.0% 20.7% 25.0% 25.0% 25.0%

SG&A (62)          (71)          (84)          (96)          (107)        

SG&A Growth YoY 85.8% 13.0% 19.6% 13.3% 11.8%

EBIT 80           136         158         196         239         

D&A 88           119         141         155         167         

EBITDA 168         255         299         351         406         

EBITDA growth 188.4% 52.3% 17.1% 17.5% 15.5%

Finance cost (39)          (52)          (46)          (49)          (51)          

Profit before income tax expenses 40           84           112         147         187         

Share of loss from investment in associate-          (0)            5             8             10           

Income tax expenses (10)          (17)          (22)          (29)          (37)          

Profit for the period 31           67           94           125         160         

Netprofit margin 7.0% 8.3% 11.4% 13.6% 15.3%

Net profit growth 484.5% 119.3% 39.9% 33.4% 27.7%



 

 

 

Financial Summary (Ended Dec.) (THB mn) 

Income Statement  2015 2016 2017F 2018F 

Revenue 3,079 2,972 3,739 4,120 

Gross Profit  743 718 875 961 

EBITDA 496 486 569 671 

SG&A (371) (388) (473) (473) 

Net Interest Income/ (Exp)  (37) (45) (49) (44) 

Associates & JV - (0) - - 

Normalized Income  266 221 278 305 

Extra Items  - - (34) - 

Net Income (Loss)   266 221 244 305 

     

Balance Sheet   2015 2016 2017F 2018F 

Cash & Short-Term Investment 423 1,446 1,369 1,410 

Account Receivable 380 809 922 1,016 

Inventory 224 275 359 395 

Current Assets  1,147 2,721 2,840 3,011 

Property, Plant & Equip (net) 2,277 2,776 2,908 3,023 

Other Assets 27 89 89 89 

Total Assets   3,450 5,586 5,837 6,123 

ST Interest Baring Debt 57 140 108 108 

Account Payable 719 1,050 1,229 1,355 

LT Interest Baring Debt 802 1,153 1,045 937 

Other Liabilities 57 54 54 54 

Total Liabilities   1,635 2,398 2,437 2,454 

Paid-up Capital  911 1,595 1,595 1,595 

Retained Earnings (Loss) 900 1,030 1,204 1,423 

Total Shareholder Equity   1,815 3,188 3,400 3,669 

     

Key Cash Flow Statement Data 2015 2016 2017F 2018F 

Pretax Profit 335 286 352 443 

Depreciation & Amortization  124 156 168 183 

Adjust Net Interest (Income)/Exp (37) (45) (49) (44) 

Change in Working Capital  20 (149) (17) (5) 

Other Operating Cash Flow (78) (111) (59) (95) 

Cash Flow From Operation  364 137 395 483 

Capital Expenditure  (650) (656) (300) (298) 

Other Investment Cash Flow 69 (45) - - 

Free Cash Flow (218) (564) 96 185 

Dividend Paid (10) (90) (70) (86) 

Equity Raised / (Purchased)  133 684 - - 

Change in Debt 200 434 (140) (108) 

Other Invest / Financing Cash Flow (57) 559 38 50 

Net Cash Flow  48 1,023 (77) 41 

     

Source : Company, Yuanta     

 
 

  

Company Profile 
ธุรกิจของ ILINK และบริษัทยอ่ย แบง่ออกเป็น 3 ธุรกิจ 
ดงันี ้ 1) ธุรกิจจดัจ าหน่ายสายสญัญาณ (Distribution 
Business) โดยเป็นผู้น าเข้า และผู้จดัจ าหน่าย
สายสญัญาณสื่อสารคอมพิวเตอร์และโทรคมนาคม ที่
ใหญ่ที่สดุในประเทศไทย 2) ธุรกิจวิศวกรรมโครงการ 
(Engineering Business) เป็นธุรกิจรับออกแบบ/ก่อสร้าง 
และรับเหมา งานโครงการสายเคเบิล้ใต้น า้ (Submarine 
Cable) ร่วมกบัใยแก้วน าแสง (สาย Composite) หรือ
โครงข่ายสายใยแก้วน าแสง รวมถึงงานโครงการระบบ
สายสง่ไฟฟ้า (Transmission Line) สายไฟฟ้าใต้ดิน 
(Under Ground Cable) สถานีไฟฟ้ายอ่ย (Substation) 
หรือโครงการที่เก่ียวข้องกบัระบบไฟฟ้าก าลงั และ 3) 
ธุรกิจโทรคมนาคม (Telecom Business) แบง่ออกเป็น 3 
ธุรกิจดงันี ้ 3.1 การให้บริการโครงข่ายวงจรสื่อสารข้อมลู
ความเร็วสงู (Data Service) 3.2 การให้บริการติดตัง้
โครงข่ายโทรคมนาคม 3.3 การให้บริการพืน้ที่ดาต้าเซ็น
เตอร์ (Data Center) 

Risks 
1) งาน Submarine Cable เลื่อนจาก 2H60 
2) ธุรกิจ distribution หดตวัผิดคาด  
3) การแข่งขนัด้านราคาในธุรกิจให้บริการโครงข่าย 
 



 

 

 
Financial Summary (Ended Dec.)  

Key Ratios 2015 2016 2017F 2018F 

Growth Ratios (%)     

Revenue Growth 14.5 (3.5) 25.8 10.2 

EBITDA Growth 39.0 (2.0) 17.2 17.8 

Pretax Growth 28.1 (14.7) 23.4 25.8 

Net Profit Growth 26.0 (16.8) 10.6 24.7 

Norm.Profit Growth 26.0 (16.8) 26.0 9.4 

     

Profitability Ratios (%) 2015 2016 2017F 2018F 

Gross Profit Margin 24.1 24.2 23.4 23.3 

EBITDA Margin 16.1 16.4 15.2 16.3 

Operating Profit Margin 12.1 11.1 10.7 11.8 

Net Profit Margin 8.6 7.4 6.5 7.4 

Dividend Payout Ratio 33.9 31.8 35.0 35.0 

     

Liquidity & Efficiency 2015 2016 2017F 2018F 

Cash Conversion Cycle (13.6) 4.2 5.0 5.0 

Collection Days 45.0 99.4 90.0 90.0 

Inventory Days 26.6 33.8 35.0 35.0 

Payment Days 85.2 129.0 120.0 120.0 

Current Ratio (x) 1.4 2.2 2.1 2.0 

     

Leverage & Expense Analysis 2015 2016 2017F 2018F 

Asset / Liability (x) 2.1 2.3 2.4 2.5 

Net Gearing (x) 0.2 net cash net cash net cash 

Net Interest Cover (x) 10.1 7.4 8.2 11.1 

Debt / EBITDA (x) 0.9 net cash net cash net cash 

     

Source : Company, Yuanta     

 



 

 

Corporate Governance Report Rating (CG Score) 

 
AMATA BTS DELTA EGCO INTUCH KTB MINT PPS QTC SCB SNC THCOM TSC WAVE 
AOT BWG DEMCO GFPT IRPC KTC MONO PSL RATCH SCC SPALI TISCO TTCL  
BAFS CK DRT GPSC IVL LHBANK NKI PTT SAMART SCCC SSSC TKT TU  
BAY CPF DTAC GRAMMY KBANK LPN NYT PTTEP SAMTEL SE-ED STEC TMB VU  
BCP CPN DTC HANA KCE MBK OTO PTTGC SAT SIM SVI TNDT VGI  
BIGC CSL EASTW HMPRO KKP MCOT PHOL QH SC SITHAI TCAP TOP WACOAL  

 
2S ASIMAR CGH ERW IRC MBKET PACE PT SIAM SWC THRE TRUE YUASA  
AAV ASK CHG FORTH JSP MC PAP PTG SINGER SYMC THREL TSE ZMICO  
ACAP ASP CHO FPI K MEGA PB PYLON SIS SYNEX TICON TSR   
ADVANC AUCT CHOW GBX KSL MFC PCSGH Q-CON SMK SYNTEC TIPCO TSTE   
AGE AYUD CI GC KTIS MOONG PDI RICHY SMPC TAE TK TSTH   
AH BANPU CIMBT GCAP L&E MSC PE ROBINS SMT TAKUNI TKS TTS   
AHC BBL CKP GL LANNA MTI PG RS SNP TASCO TMC TTW   
AKP BDMS CM GLOBAL LH MTLS PJW RWI SPI TBSP TMI TVD   
ALUCON BEM CNS GLOW LHK NCH PLANB S SPPT TCC TMILL TVO   
AMANAH BFIT CNT GUNKUL LIT NOBLE PM S&J SPRC TF TMT TWPC   
ANAN BLS COL HOTPOT LOXLET NSI PPP SABINA SR TFI TNITY UAC   
AP BOL CPI HYDRO LRH NTV PR SALEE SSF TGCI TNL UP   
APCO BROOK DCC ICC LST OCC PRANDA SAMCO SST THAI TOG UPF   
APCS CEN EA ICHI M OGC PREB SCG STA THANA TPCORP VIH   
ARIP CENTEL ECF IFEC MACO OISHI PRG SEAFCO SUSCO THANI TRC VNT   
ASIA CFRESH EE INET MALEE ORI PRINC SFP SUTHA THIP TRU WINNER   

 
AEC AS CBG DCON FSMART IHL KCAR MDX PCA RCI SIRI TACC TPA UPOIC 
AEONTS BA CGD DIMET FSS ILINK KGI MFEC PDG RCL SKR TCCC TPAC UT 
AF BEAUTY CHARAN DNA FVC INSURE KKC MJD PF RICH SLP TCMC TPCH UWC 
AIRA BEC CITY EARTH GEL IRCP KOOL MK PICO RML SMIT TEAM TPIPL VIBHA 
AIT BH CMR EASON GIFT IT KWC MODERN PIMO RPC SORKON TFD TPOLY VPO 
AJ BIG COLOR ECL GLAND ITD KYE MPG PL SANKO SPA TFG TRITN VTW 
AKR BJC COM7 EFORL GOLD J LALIN NC PLAT SAPPE SPC TIC TRT WICE 
AMARIN BJCHI CPL EPCO GSTEL JMART LPH NCL PLE SAWAD SPCG TWI TTI WIIK 
AMATAV BKD CSC EPG GYT JMT MAJOR NDR PMTA SCI SPVI TKN TVI WIN 
AMC BR CSP ESSO HPT JUBILE MAKRO NEP PPM SCN SSC TLUXE TWP XO 
APURE BROCK CSR FE HTC JWD MATCH NOK PRIN SCP STANLY TMD U  
AQUA BRR CSS FER HTECH KASET MATI NUSA PSTC SEAOIL STPI TNP UBIS  
ARROW BTNC CTW FOCUS IFS KBS M-CHAI PATO QLT SENA SUC TOPP UMI  

 
Corporate Governance Report - การเปิดเผยผลการส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย ( IOD) ในเร่ืองการก ากับดแูลกิจการ 
(Corporate Governance) นีเ้ป็นการด าเนินการตามนโยบายของสานกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์โดยการส ารวจของ IOD 
เป็นการส ารวจและประเมินจากข้อมลูของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรัพย์เอม็เอไอ (mai) ท่ีมีการเปิดเผยต่อ
สาธารณะและเป็นข้อมลูท่ีผู้ลงทนุทัว่ไปสามารถเข้าถึงได้ดงันัน้ผลส ารวจดงักล่าวจึงเป็นการน าเสนอในมมุมองของบุคคลภายนอกโดยไม่ได้เป็นการ
ประเมินการปฏิบตัิและมิได้มีการใช้ข้อมลูภายในเพ่ือการประเมินผลส ารวจดงักลา่วเป็นผลการส ารวจณวนัท่ีปรากฏในรายงานการก ากบัดแูลกิจการของ
บริษัทจดทะเบียนไทยเท่านัน้ดงันัน้ผลการส ารวจจึงอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลงัวนัดงักล่าวทัง้นีบ้ริษัทหลกัทรัพย์หยวนต้า (ประเทศไทย) จ ากัดมิได้
ยืนยนัหรือรับรองถึงความถกูต้องของผลการส ารวจดงักลา่วแตอ่ย่างใด  

 

 
  



 

 

 
Anti-Corruption Progress Indicator 
ประกาศเจตนารมณ์เข้าร่วม CAC  

2S AP BRR CSS GLOBAL J KYE MPG PAF PSTC SEAOIL SR TICON TSE VGI 
A APCS BSBM EE GPSC JMART L&E MTLS PCSGH PYLON SE-ED SRICHA TIP TU VIBHA 
ABC AQUA BTNC EPCO GREEN JMT LPN NBC PDG QH SENA STA TKT TVD VNT 
AEC ASIAN CGH FC GUNKUL JUBILE LVT NINE PDI RML SGP SUSCO TLUXE TVO WAVE 
AF ASK CHOTI FER HMPRO JUTHA M NMG PIMO ROBINS SITHAI SYNTEC TMILL TVT WHA 
AI BCH CHOW FNS ICHI K MBAX NNCL PK ROH SMIT TAE TMT U WICE 
AIRA BEAUTY CM FPI IEC KASET MC NTV PLANB SANKO SMK TAKUNI TPA UBIS WIIK 
ALUCON BFIT COL FSMART IFS KBS MCOT NUSA PLAT SAUCE SORKON TASCO TPP UKEM XO 
AMATA BJCHI CPALL GEL ILINK KCAR MIDA OCC PRANDA SC SPACK TBSP TRT UOBKH  
ANAN BROCK CPF GFPT INET KSL MILL OGC PRG SCCC SPPT TFG TRU UREKA  
AOT BROOK CSC GIFT IRC KTECH ML PACE PRINC SCN SPRC TFI TRUE UWC  

 
ได้รับการรับรอง CAC  
ADVANC BBL CIMBT DRT FSS INTUCH KTC MONO PE PT S & J SMPC SVI THREL TOP 
AKP BCP CNS DTAC GBX IRPC LANNA MOONG PG PTG SABINA SNC TCAP TIPCO TPCORP 
AMANAH BKI CPI DTC GCAP IVL LHBANK MSC PHOL PTT SAT SNP TCMC TISCO TSC 
ASP BLA CPN EASTW GLOW KBANK LHK MTI PM PTTEP SCB SPC TF TMB TSTH 
AYUD BTS CSL ECL HANA KCE MBK NKI PPP PTTGC SCC SPI TGCI TMD TTCL 
BAFS BWG DCC EGCO HTC KGI MBKET NSI PPS Q-CON SCG SSF THANI TNITY TVI 
BANPU CENTEL DEMCO ERW ICC KKP MFC OCEAN PR QLT SINGER SSI THCOM TNL WACOAL 
BAY CFRESH DIMET FE IFEC KTB MINT PB PSL RATCH SIS SSSC THRE TOG  

 
N/A  
AAV ARROW BOL CNT EMC HFT KWG MJD PAP RICHY SFP STPI THL TSF UVAN 
ABICO AS BPP COLOR EPG HOTPOT LALIN MK PATO RJH SGF SUC TIC TSI VARO 
ACAP ASAP BR COM7 ESSO HPT LDC MM PCA ROCK SHANG SUPER TIW TSR VI 
ACC ASEFA BRC COMAN ESTAR HTECH LEE MODERN PERM ROJNA SIAM SUTHA TK TSTE VIH 
ADAM ASIA BSM CPH ETE HYDRO LH MPIC PF RP SIM SVH TKN TTA VNG 
AEONTS ASIMAR BTC CPL EVER IHL LIT NC PICO RPC SIMAT SVOA TKS TTI VPO 
AFC ASN BTW CPR F&D INOX LOXLEY NCH PJW RPH SIRI SWC TM TTL VTE 
AGE ATP30 BUI CRANE FANCY INSURE LPH NCL PL RS SKR SYMC TMC TTTM WG 
AH AU CBG CSP FMT IRCP LRH NDR PLE RWI SLP SYNEX TMI TTW WHAUP 
AHC AUCT CCET CSR FN IT LST NEP PMTA S SMART T TMW TUCC WIN 
AIE BA CCN CTW FOCUS ITD LTX NETBAY POLAR S11 SMM TACC TNDT TWP WINNER 
AIT BAT-3K CCP CWT FORTH ITEL MACO NEW POMPUI SAFARI SMT TAPAC TNH TWPC WORK 
AJ BCPG CEN D FVC JAS MAJOR NEWS POST SALEE SOLAR TC TNP TWZ WORLD 
AJA BDMS CGD DCON GC JCT MAKRO NFC PPM SAM SPA TCB TNPC TYCN WP 
AKR BEC CHARAN DCORP GENCO JSP MALEE NOBLE PRAKIT SAMART SPALI TCC TNR UAC WR 
ALLA BEM CHEWA DELTA GGC JTS MANRIN NOK PREB SAMCO SPCG TCCC TOPP UEC YCI 
ALT BGT CHG DNA GJS JWD MATCH NPK PRECHA SAMTEL SPG TCJ TPAC UMI YNP 
AMA BH CHO DSGT GL KAMART MATI NPP PRIN SAPPE SPORT TCOAT TPBI UMS YUASA 
AMARIN BIG CHUO DTCI GLAND KC MAX NVD PRO SAWAD SPVI TEAM TPCH UNIQ ZMICO 
AMATAV BIGC CI EA GOLD KCM M-CHAI NWR PSH SAWANG SQ TFD TPIPL UP  
AMC BIZ CIG EARTH GRAMMY KDH MCS NYT PTL SCI SSC TGPRO TPIPP UPA  
APCO BJC CITY EASON GRAND KIAT MDX OHTL QTC SCP SST TH TPOLY UPF  
APURE BKD CK ECF GSTEL KKC MEGA OISHI RAM SE STANLY THAI TR UPOIC  
APX BLAND CKP EFORL GTB KOOL METCO ORI RCI SEAFCO STAR THANA TRC UT  
AQ BLISS CMO EIC GYT KTIS MFEC OTO RCL SELIC STEC THE TRITN UTP  
ARIP BM CMR EKH HARN KWC MGT PAE RICH SF STHAI THIP TRUBB UV  

ค าชีแ้จง  ข้อมลูบริษัทท่ีเข้าร่วมโครงการแนวร่วมปฏิบติัของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทุจริต (Thai CAC) ของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย (ข้อมลู ณ วนัท่ี 27 มกราคม 
2560) มี 2 กลุม่ คือ 

-ได้ประกาศเจตนารมณ์เข้าร่วม CAC 
-ได้รับการรับรอง CAC 

การเปิดเผยผลการประเมินดชันีชีว้ดัความคืบหน้าของการป้องกันการมีส่วนเก่ียวข้องกับการคอร์รัปชั่น (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทยซึง่จดัท าโดยสถาบนัท่ีเก่ียวข้องซึง่มีการเปิดเผยโดยส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์นี  ้ เป็นการด าเนินการตามนโยบายและตามแผนพฒันา
ความยัง่ยืนส าหรับบริษัทจดทะเบียน โดยผลการประเมินดังกล่าวสถาบนัท่ีเก่ียวข้องอาศัยข้อมลูท่ีได้รับจากบริษัทจดทะเบียนตามท่ีบริษัทจดทะเบียนได้ระบุในแบบแสดงข้อมลูเพ่ือการ
ประเมิน Anti-Corruption  ซึง่ได้อ้างอิงข้อมลูมาจากแบบแสดงรายการข้อมลูประจ าปี  (แบบ 56-1)  รายงานประจ าปี (แบบ 56-2) หรือในเอกสารและหรือรายงานอ่ืนท่ีเก่ียวข้องของบริษัท
จดทะเบียนนัน้  แล้วแต่กรณี  ดงันัน้ ผลการประเมินดงักลา่วจึงเป็นการน าเสนอในมมุมองของสถาบนัท่ีเก่ียวข้องซึ่งเป็นบุคคลภายนอก  โดยมิได้เป็นการประเมินการปฏิบติัของบริษัทจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย  และมิได้ใช้ข้อมลูภายในเพื่อการประเมินเน่ืองจากผลการประเมินดังกล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วนัท่ีปรากฏในผลการประเมินเท่านัน้  
ดงันัน้ ผลการประเมินจึงอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลงัวนัดงักล่าว หรือเมื่อข้อมลูท่ีเก่ียวข้องมีการเปลี่ยนแปลง ทัง้นีบ้ริษัทหลกัทรัพย์ หยวนต้า (ประเทศไทย) จ ากัด มิได้ยืนยนั ตรวจสอบ 
หรือรับรองถึงความถกูต้องครบถ้วนของผลการประเมินดงักลา่วแต่อยา่งใด 
  



 

 

 
ส านักงานใหญ่ 
500  อาคารอมัรินทร์ทาวเวอร์  ชัน้  7  ถนนเพลินจิต   
แขวงลมุพินี เขตปทมุวนั  กรุงเทพฯ  10330 
โทรศพัท์  0-2680-2888    โทรสาร  0-2680-2889 
 

สาขาอัมรินทร์ 
496-502 อาคารอมัรินทร์  ทาวเวอร์ ชัน้ 8  
ถนนเพลินจิต  แขวงลมุพินี เขตปทมุวนั กรุงเทพฯ 10330 
โทรศพัท์  0-2120-3241  โทรสาร  0-2256-9596 
 

สาขาเชียงใหม่รวมโชค 
189 ศนูย์การค้ารวมโชคมอลล์ ชัน้ 2 โซน C 
ห้อง 104 หมู ่6 ต าบลฟ้าฮ่าม  อ าเภอเมืองเชียงใหม่ 
จงัหวดัเชียงใหม ่50000 
โทรศพัท์ (052) 081-430, โทรสาร (053) 230-138 
 

สาขาอโศก 
209 อาคารเคเคพี ทาวเวอร์ เอ  ถนนสขุมุวิท 21 (อโศก) 
แขวงคลองเตยเหนือ เขตวฒันา กรุงเทพฯ 10110 
โทรศพัท์ 0-2204-2233  โทรสาร  0-2204-2823 
 

สาขาบางกะปิ 
3522 ชัน้ 8 อาคารศนูย์การค้าเดอะมอลล ์
บางกะปิ  ถนนลาดพร้าว แขวงคลองจัน่ 
เขตบางกะปิ  กรุงเทพฯ 10240 
โทรศพัท์  0-2120-3000  โทรสาร  0-2363-3075 

สาขาศรีนครินทร์ 
เลขท่ี 399 อาคาร S4U ชัน้ 1 หมู ่5 
ถนนศรีนครินทร์  ต าบลบางเมือง 
อ าเภอเมือง จงัหวดัสมทุรปราการ 
โทรศพัท์ 0-2181-4750 , โทรสาร 0-2386-0252 
 

สาขาบางนา 
1093/56  ชัน้ 11 อาคารเซ็นทรัลซิตีบ้างนา ถนนบางนา-ตราด
กม.3  
แขวงบางนา เขตพระโขนง กรุงเทพฯ  10260 
โทรศพัท์  0-2745-6458-66  โทรสาร  0-2745-6467 
 

สาขาอารีย์ 
388 อาคารเอส.พี. ชัน้ใต้ดิน 
ถนนพหลโยธิน  แขวงสามเสนใน 
เขตพญาไท  กรุงเทพฯ 10400 
โทรศพัท์  0-2120-3350  โทรสาร  0-2278-1247 
 

สาขาหาดใหญ่ 
อาคารชดุอาเซี่ยนซิตีรี้สอร์ทชัน้ 2 
ห้องเลขท่ี 1468/126-128 ถนนกาญจนวณิชย์ 
ต าบลหาดใหญ่ อ าเภอหาดใหญ่ จงัหวดัสงขลา 90110 
โทรศพัท์ (074)559-200, (074)559-440 
 

สาขาวัชรพล 
78/26 ซอยวชัรพล 2 
แขวงท่าแร้ง  เขตบางเขนกรุงเทพฯ 10230 
โทรศพัท์  0-2120-3170  โทรสาร  0-2363-6629 
 

สาขาสมุทรสาคร 
237/351  ถนนเอกชยั 
ต าบลมหาชยั  อ าเภอเมือง  จงัหวดัสมทุรสาคร  74000 
โทรศพัท์  (034) 421-112 
โทรสาร (034) 421-127 
 

สาขาหาดใหญ่ 2 
โครงการ The Rise Residence ห้องเลขท่ี 11/103 
ถนนประชายินดี 5 อ าเภอหาดใหญ่ จ. สงขลา 90110 
โทรศพัท์ (074)206-190, (074)206-199 
 

สาขานานา 
142 อาคาร ท ูแปซิฟิคเพลส 
ชัน้ 18 ถนนสขุมุวิท  แขวงคลองเตยเหนือ 
เขตคลองเตย กรุงเทพฯ 10110 
โทรศพัท์  0-2120-3200  โทรสาร  0-2254-9954 
 

สาขาระยอง 
125/1  ถนนจนัทอดุม (ระยอง - บ้านค่าย) 
ต าบลเชิงเนิน  อ าเภอเมือง  จงัหวดัระยอง  21000 
โทรศพัท์ (038) 673-000-12 โทรสาร (038) 617-490 
 

สาขาขอนแก่น 
561/27-28 ถนนหน้าเมือง 
ต าบลในเมือง  อ าเภอเมือง จงัหวดัขอนแก่น  40000 
โทรศพัท์ (043) 226-944โทรสาร (043) 225-344 
 

สาขาพาราไดซ์พาร์ค 
เลขท่ี 61 อาคารพาราไดซ์พาร์ค ชัน้ 4  
ถนนศรีนครินทร์ แขวงหนองบอน  
เขตประเวศ  กรุงเทพฯ 10250 
โทรศพัท์  0-2120-3300  โทรสาร  0-2787-1443 
 

สาขาชลบุรี 
98/16  หมูท่ี่ 5ต าบลห้วยกะปิ   
อ าเภอเมือง จงัหวดัชลบรีุ  20130 
โทรศพัท์ (038) 384-931-37โทรสาร (083) 384-794 
 

สาขานครศรีธรรมราช  
155/8 ถนนพฒันาคขูวาง ต าบล ในเมือง  
อ าเภอ เมืองนครศรีธรรมราช 
จงัหวดันครศรีธรรมราช 80000 
โทรศพัท์ (075) 344-955 โทรสาร (075) 344-956 
 

สาขารัตนาธิเบศร์ 
145 ถนนติวานนท์  ต าบลบางกระสอ  อ าเภอเมือง 
จงัหวดันนทบรีุ  11000 
โทรศพัท์  0-2120-3270  โทรสาร  0-2580-7765 
 

สาขาพิษณุโลก 
169/ 2-3-4  ถนนบรมไตรโลกนารถ 
ต าบลในเมือง  อ าเภอเมือง   จงัหวดัพิษณโุลก  65000 
โทรศพัท์ (055) 243-060 โทรสาร (055) 259-455 
 

สาขาสุรินทร์ในเมือง 
91 ซอยตาดอก ถนนกรุงศรีใน 
ต าบลในเมือง  อ าเภอเมือง 
จงัหวดัสริุนทร์ 32000 
โทรศพัท์ (044) 069-070โทรสาร (044) 512-442 
 

สาขานนทบุรี   
ชัน้ 4  อาคารเลขท่ี  68/30 - 32  หมูท่ี่  8 ต าบลบางกระสอ   
อ าเภอเมือง  จงัหวดันนทบรีุ  11000 
โทรศพัท์  0-2527-8744  โทรสาร  0-2965-4634 
 

สาขาเชียงใหม่ 
179/43  ถนนมหิดล  ต าบลหายยา  
อ าเภอเมือง จงัหวดัเชียงใหม ่50000 
โทรศพัท์ (053) 282-233-35, โทรสาร (053) 271-068 
 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
  



 

 

 

การเปิดเผยข้อมูล 
รายงานฉบบันีจ้ดัท าขึน้โดย ฝ่ายวิเคราะห์การลงทนุ บริษัทหลกัทรัพย์ หยวนต้า (ประเทศไทย) จ ากัดบนพืน้ฐานข้อมลูซึ่งพิจารณาแล้วว่ามีความน่าเชื่อถือ
และ/หรือถกูต้อง อยา่งไรก็ตาม ฝ่ายวิเคราะห์การลงทนุมิอาจยืนยนัและรับรองความถกูต้องและความสมบูรณ์ของข้อมลูดงักล่าวได้ แม้ว่าข้อมลูดงักล่าวจะ
ปรากฏข้อความที่อาจเป็นหรืออาจตีความวา่เป็นเชน่นัน้ได้ บริษัทฯจงึไมรั่บรองตอ่การน าเอาข้อมลู บทความ ความเห็น และ/หรือ บทสรุปที่ปรากฏในเอกสาร
ฉบบันีไ้ปใช้ไมว่า่กรณีใดๆซึง่บทความดงักลา่วเป็นเพียงแนวคิดของผู้จดัท าเพื่อใช้เป็นข้อมลูประกอบการตดัสินใจในการลงทนุ ดงันัน้ นักลงทนุควรใช้ดลุพินิจ
อยา่งรอบคอบในการพิจารณาลงทนุ บริษัทฯ ขอสงวนสิทธ์ิในการน าข้อมลูที่ปรากฏในเอกสารนีไ้ม่ว่าจะทัง้หมด หรือบางส่วน ไปท าซ า้ หรือ ดดัแปลง แก้ไข 
หรือน าเอกสารเผยแพร่ตอ่สาธารณชนจะต้องได้รับความยินยอมจากบริษัทฯก่อน 
 
Opinion Key - บริษัทหลกัทรัพย์ หยวนต้า (ประเทศไทย) จ ากัด ก าหนดค าแนะน าการลงทนุทางปัจจยัพืน้ฐาน 3 ระดบั คือ (1) ซือ้ (BUY) ส าหรับหุ้นที่มี
ปัจจัยพืน้ฐานดี ให้ผลตอบแทนที่คาดหวังรวมส่วนต่างของมูลค่าเหมาะสมกับราคาในตลาดและผลตอบแทนเงินปันผล มากกว่า 15% (2) เก็งก าไร 
(TRADING) ส าหรับหุ้นที่ให้ผลตอบแทนที่คาดหวงัรวมสว่นตา่งของมลูคา่เหมาะสมกบัราคาในตลาดและผลตอบแทนเงินปันผล ระหวา่ง -10% ถึง +15%(3) 
ขาย (SELL) ส าหรับหุ้นที่ปัจจยัพืน้ฐานไมด่ี และ/หรือ ให้ผลตอบแทนที่คาดหวงัรวมส่วนต่างของมลูค่าเหมาะสมกับราคาในตลาด ติดลบมากกว่า 10% ขึ น้
ไป 
ค าแนะน าการลงทนุของบทวิเคราะห์ทางปัจจยัพืน้ฐานอาจจะ “เหมือน” หรือ “แตกตา่ง” กบัค าแนะน าการลงทนุในบทวิเคราะห์ทางเทคนิครายวนั นักลงทนุ
ต้องพิจารณาค าแนะน าการลงทนุของบทวิเคราะห์ฯอยา่งรอบคอบก่อนการตดัสินใจลงทนุเพ่ือให้สอดคล้องกบัลกัษณะการลงทนุของทา่น 
 
ฝ่ายวิเคราะห์หลักทรัพย์ 
 
ช่ือ / นามสกุล  Email Address เบอร์โทรศัพท์ 
มยรีุ  โชวิกรานต์, CISA หวัหน้าฝ่ายวิเคราะห์หลกัทรัพย์ Mayuree.c@yuantathai.com 0-2680-2577 
วิชชดุา  ปลัง่มณี นกัวิเคราะห์ปัจจยัพืน้ฐานด้านหลกัทรัพย์  wichuda@yuantathai.com 0-2680-2936 
เจตอาทร สองเมือง, CFA นกัวิเคราะห์ปัจจยัพืน้ฐานด้านหลกัทรัพย์  chetathorn@yuantathai.com 0-2680-2937 
ถกล บรรจงรักษ์  นกัวิเคราะห์ปัจจยัพืน้ฐานด้านหลกัทรัพย์ thakol@yuantathai.com 0-2680-2931 
ศภุชยั  วฒันวิเทศกลุ นกัวิเคราะห์ปัจจยัพืน้ฐานด้านหลกัทรัพย์ supachai.w@yuantathai.com 0-2680-2575 
ฉัตรา  ชยัพนัธ์วิริยาพร นกัวิเคราะห์ปัจจยัพืน้ฐานด้านหลกัทรัพย์ chattra.c@yuantathai.com 0-2680-2574 
ภาดล  วรรณรัตน์ นกักลยทุธ์การลงทนุ padon.v@yuantathai.com 0-2680-2578 
ปิยะภทัร์ ภทัรภวูดล นกักลยทุธ์การลงทนุ piyapat@yuantathai.com 0-2680-2944 
อภิสิทธ์ิ  ลิมป์ธ ารงกลุ นกัวิเคราะห์ปัจจยัทางเทคนิค apisit@yuantathai.com 0-2680-2932 
ชาญวิทย์ทีฑวฒัน์ธนาธิกลุ ผู้ชว่ยนกัวิเคราะห์ปัจจยัทางเทคนิค   
สณัห์ฤทยั วิริยะทวีชยั  ผู้ชว่ยนกัวิเคราะห์   
กีรติ  ร่ืนพานิช ผู้ชว่ยนกัวิเคราะห์   
ณฐั  ตรีพนูสขุ ผู้ชว่ยนกักลยทุธ์   
ธรรศ  สงวนกิจวิบลูย์ ผู้ชว่ยนกัวิเคราะห์   
สมจิต  วิรุฬห์ธานี ฝ่ายสนบัสนนุข้อมลูฝ่ายวิเคราะห์   
องัศมุาลิน  คุ้มวงค์ ฝ่ายสนบัสนนุข้อมลูฝ่ายวิเคราะห์   
พีรญา  เวียงเพิ่ม ฝ่ายสนบัสนนุข้อมลูฝ่ายวิเคราะห์   

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 


