
 

 
 
 ขอ้มูลในเอกสารฉบับน้ี รวบรวมมาจากแหล่งขอ้มูลท่ีน่าเช่ือถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลักทรพัย ์ คิงส์ฟอรด์ จ  ากัด(มหาชน)  ไม่สามารถท่ีจะยืนยนัหรือรบัรองความถูกตอ้งของขอ้มูลเหล่าน้ีได ้ไม่ว่าประการใด ๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารน้ี จดัท าข้ึนโดยอา้งอิง

หลักเกณฑท์างวิชาการเก่ียวกับหลักการวิเคราะห์ และมิไดเ้ป็นการช้ีน า หรือเสนอแนะใหซ้ื้อหรือขายหลักทรพัยใ์ด ๆ การตัดสินใจซื้ อหรือขายหลักทรพัยใ์ด ๆ ของผูอ้่าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารน้ีหรือไม่ก็ตาม ลว้นเป็นผลจากการใช้

วจิารณญาณของผูอ้่าน โดยไม่มีส่วนเก่ียวขอ้งหรือพนัธะผูกพนัใด ๆ กับ  บริษัทหลกัทรพัย ์คิงสฟ์อรด์ จ  ากัด(มหาชน) ไม่วา่กรณีใด 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 รายได้ 1Q65 เร่งตัว ตามเศรษฐกิจทีฟ้ื่นตัวแบบค่อยเป็นค่อยไป 

• ก าไรสุทธิงวด 1Q65 ที ่114.52 ล้านบาท (-14.93% QoQ, -41.95% YoY) 
• คาดปี 65 ฟ้ืนตัวจากงานเร่งตัว แม้ยังเสี่ยงจากแนวโน้มดอกเบีย้โลก 
• แนะน า “ ซือ้ ” โดยมีราคาเป้าหมายปี 65 ที ่25.25 บาท 

 

CH. KARNCHANG CO., LTD. 
    Stock Rating              Buy  
 

วนัพธุที ่18 พฤษภาคม พ.ศ. 2565 
 

Earning Result, I CK 

Current Price                  THB   18.90 

Target Price (2022)              THB   25.25 

Sector         Construction Services 

  Financial Summary 

  Company Profile 

เป็นบริษัทก่อสรา้งที่สามารถรบับริหารโครงการขนาดใหญ่ที่
ซับซอ้นทุกรูปแบบ และมีความสามารถในการพัฒนา ลงทุน 
และบริหารโครงการสัมปทานระบบสาธารณูปโภคขัน้พืน้ฐาน
ขน าด ใหญ่ ใน ป ระ เท ศ แล ะภู มิ ภ าค อย่ า งค รบ วงจ ร 
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  Key Data 

  Price Performance 
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• ก าไรสุทธิงวด 1Q65 ที ่114.52 ล้านบาท (-14.93% QoQ, -41.95% YoY) 
ในช่วงงวด 1Q65 บริษัทฯ เริ่มรบัรูร้ายไดจ้ากงานก่อสรา้งทั้งโครงการที่มีอยู่และโครงการใหม่ เช่น 
โครงการก่อสรา้งทางรถไฟสายเด่นชยั-เชียงราย-เชียงของ สญัญาที่ 2 ช่วงงาว-เชียงราย และสญัญา
ที่ 3 ช่วงเชียงราย-เชียงของ รวมแลว้ในงวด 1Q65 ท ารายไดจ้ากสญัญาก่อสรา้งได ้7,039.39 ลา้น
บาท คิดเป็น 96.65% ของรายไดร้วม รายไดอ่ื้น (ค่าบริหารโครงการ,รายไดค้่าเช่า-ดอกเบีย้ และอ่ืน 
ๆ) อีกราว 243.85 ลา้นบาท ท าใหร้ายไดร้วมงวด 1Q65 อยู่ที่ 7,283.24 ลา้นบาท (+77.71% QoQ, 
+105.52% YoY) ดา้นตน้ทุนในการรบัเหมาก่อสรา้งเพิ่มตามรายไดท้ี่ดีขึน้สู่ 1Q65 ที่ 6,448.94 ลา้น
บาท (+95.38% QoQ, +139.38% YoY) แต่สามารถควบคุมตน้ทุนบริหารลดลงไดจ้ากไตรมาสที่
แลว้สู่ 1Q65 ที่ 468.85 ลา้นบาท ขณะที่ส่วนแบ่งก าไรจากเงินลงทุนบริษัทร่วมลดลงสู่ 83.85 ลา้น
บาท และรายงานก าไรสุท ธิงวด  1Q65 ที่  114.52 ล้านบาท (-14.93% QoQ, -41.95% YoY) 
ดงักล่าว 

• คาดปี 65 ฟ้ืนตัวจากงานเร่งตัว แม้ยังเสี่ยงจากแนวโน้มดอกเบีย้โลก  
ในวนัที่ 11 มี.ค. 65 ซึ่งอยู่ในงวด 1Q65 ที่ผ่านมากิจการรว่มคา้ ซีเคเอสที-พีแอล ลงนามรบัจา้งกบัการ
รถไฟฟ้าขนส่งมวลชนแห่งประเทศไทย ท าสญัญาโครงการก่อสรา้งรถไฟฟ้าสายสีม่วงใต ้ (เตาปนู - 
ราษฎรบ์รูณะ วงแหวนกาญจนาภิเษก) รว่มกบั STEC โดยบริษัทรว่มคา้ฯ ถือสดัส่วน 55% ซึ่งประกอบ
ไปดว้ย 2 สญัญาไดแ้ก่ สญัญาที่ 1) งานออกแบบและก่อสรา้งอโุมงคท์างวิ่งและสถานีใตด้ิน (เตาปนู - 
หอสมดุแห่งชาติ) มลูค่ารวมภาษี 1.94 หม่ืนลา้นบาท และสญัญาที่ 2 งานออกแบบและก่อสรา้งอโุมง
คทางวิ่งและสถานีใตด้ิน (หอสมดุแห่งช่าติ - ผ่านฟ้า) มลูค่ารวมภาษี 1.58 หม่ืนลา้นบาท ส าหรบังาน
เดิมที่คงคา้งก่อนหนา้ไดแ้ก่ โครงการอาคารศนูยเ์รียนรูแ้ละวิจยัเฉลิมพระเกียรติ 60 พรรษา เจา้ฟ้าจุฬา
ภรณ,์ โครงการอุโมงคส์่งน า้กาญจนาภิเษก เป็นอีกหนึ่งตวัแปรที่จะท าใหร้ายไดเ้ติบโตไดต้่อเนื่องในปีนี ้
คาดมีโอกาสเห็นการฟ้ืนตวัต่อเนื่องตลอดปี 65 ภายใตส้ถานการณโ์ควิด-19 ที่คลี่คลายลงไป ดงัจะเห็น
ไดจ้ากการปรบัลดมาตรการตรวจรบัต่างชาติที่ยกเลิก RT-PCR ลงเหลือเพียงการตรวจ ATK ก่อนเขา้
ประเทศ ปัจจยัสนบัสนนุจากเศรษฐกิจที่ฟ้ืนตวั ล่าสดุสภาพฒันเ์ผย GDP ไทย 1Q65 ฟ้ืนตวัมากกว่า
คาด +2.2% QoQ ดา้นปัจจัยกดดนัจากสถานการณย์เูครน-รสัเซีย ที่ยงัยืดเยือ้และกดดนัราคาพลงังาน
อนัส่งผลต่อตน้ทนุค่าก่อสรา้งรวมถึงเงินเฟ้อที่มีโอกาสเร่งตวัไดต้่อ ขณะที่ประเทศเศรษฐกิจขนาดใหญ่
ทัง้สหรฐัและยูโรโซนมีแนวโนม้ขึน้ดอกเบีย้ต่อเนื่อง 

• แนะน า “ซือ้” โดยมีราคาเป้าหมายปี 65 ที ่25.25 บาท 

เราคาดช่วงเวลาต่อจากนี ้งานโครงการใหม่ต่าง ๆ ที่กล่าวไป รวมถึงงานในมือที่ด  าเนินการอยู่เดิมจะ
หนุนให้บริษัทมีรายได้เร่งตัว พรอ้ม ๆ กับการฟ้ืนตัวทางเศรษฐกิจที่จะหนุนให้โครงการต่าง ๆ 
เดินหนา้ไดต้่อ แมย้งัเผชิญความเสี่ยงปัจจัยภูมิรฐัศาสตรท์ี่ดูยืดเยือ้ กดดันตน้ทุนค่าก่อสรา้ง และ
แนวโนม้ประเทศเศรษฐกิจขนาดใหญ่ยงัมีโอกาสขึน้อตัราดอกเบีย้ มองตลอดปี 2565 คาดบริษัทจะ
สามารถท าไดไ้ดร้วมไดสู้่ 19,623.58 ลา้นบาท (+36.09% YoY) และคาดก าไรสุทธิปีนีสู้่ 1,294.35 
ลา้นบาท (+38.66% YoY) โดยมี EPS ที่ราว 0.76 บาทต่อหุน้ Dividend Yield ปี 2565 มีโอกาสฟ้ืน
ตัวสู่ราว 1.44% เราให้ราคาเป้าหมายปี 2565 ไวท้ี่ 25.25 บาท มองราคาปัจจุบันยังอยู่ระดับต ่าที่ 
18.90 บาทจึงแนะน า”ซือ้” ดว้ย Upside = 33.60% (ตามวิธี P/BV โดยมีค่า Peer ที่ระดบั 1.59X)  

 

 
ท่ีมา  Kingsford Research 

หุน้ที่ออกและช าระแลว้ (ลา้นหุน้)            1,693.89 
Par Value (บาท)                   1.00 
มลูค่าตลาด (ลา้นบาท)          31,337.09 
Free Float (%)                 65.49 
Major Shareholder’s (%) 
1. บริษัท มหาศิริ สยาม จ ากดั                                                       14.26 
2. บริษัท ช.การช่าง โฮลดิง้ จ ากดั                                                      11.18 
3. บริษัท ไทยเอ็นวีดีอาร ์จ ากดั                                                                      6.28                                       
4. บริษัท ซีเค.ออฟฟิซ ทาวเวอร ์จ ากดั                      5.08          
ท่ีมา:  SETSMART 
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Financial Highlight 2022F-2023F 

 
     ท่ีมา  Kingsford Research, Company Data 

 
 



 
 

 

ขอมูลในเอกสารฉบับนี้ รวบรวมมาจากแหลงขอมูลที่นาเชื่อถือ อยางไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย  คิงสฟอรด จํากัด(มหาชน)ไมสามารถที่จะยืนยันหรือรับรองความถูกตองของขอมูลเหลานี้ได ไมวาประการใดๆ บทวิเคราะหในเอกสารนี้ จัดทําขึ้นโดยอางอิง
หลักเกณฑทางวิชาการเกี่ยวกับหลักการวิเคราะห และมิไดเปนการชี้นํา หรือเสนอแนะใหซื้อหรือขายหลักทรัพยใดๆ การตัดสินใจซื้อหรือขายหลักทรัพยใดๆของผูอาน ไมวาจะเกิดจากการอานบทความในเอกสารนี้หรือไมก็ตาม ลวนเปนผลจากการใช
วิจารณญาณของผูอาน โดยไมมีสวนเกี่ยวของหรือพันธะผูกพันใดๆ กับ บริษัทหลักทรัพย คิงสฟอรด จํากัด(มหาชน) ไมวากรณีใด 
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Stock Rating หมายถึงการใหนํ้าหนักการลงทุนของบริษัท แบงเปน 3 ระดับ 

Buy หมายถึง ราคาพ้ืนฐานสูงกวาราคาตลาด 15% หรือมากกวา 

Hold หมายถึงราคาพื้นฐานสูงกวาราคาตลาดไมเกิน 15% หรือต่ํากวาราคาตลาดไมเกิน 15 % 

Sell หมายถึง ราคาพ้ืนฐานต่ํากวาราคาตลาด 15% หรือมากกวา 

 

เอกสารฉบับนีจ้ัดทําขึ้นโดยบริษัทหลักทรัพยคิงสฟอรด จํากัด (มหาชน)ขอมูลที่ปรากฏในเอกสารฉบับนี้จัดทําโดยอาศัยขอมูลที่จัดหามาจากแหลงที่เชื่อหรือควรเชื่อวามี

ความนาเชื่อถือ และ/หรือถูกตอง อยางไรก็ตามบริษัทไมยืนยัน และไมรับรองถึงความครบถวนสมบูรณหรือถูกตองของขอมูลดังกลาว และไมไดประกันราคาหรือผลตอบแทน

ของหลักทรัพยที่ปรากฏขางตน แมวาขอมูลดังกลาวจะปรากฏขอความที่อาจเปนหรืออาจตีความวาเปนเชนนั้นได บริษัทจึงไมรับผิดชอบตอการนําเอาขอมูล ขอความ 

ความเห็น และหรือบทสรุปที่ปรากฏในเอกสารฉบับนี้ไปใชไมวากรณีใดๆ ขอมูลและความเห็นที่ปรากฏอยูในเอกสารฉบับนี้มิไดประสงคจะชี้ชวน เสนอแนะ หรือจูงใจใหลงทุน

ใน หรือ ซื้อหรือขายหลักทรัพยที่ปรากฏในเอกสารฉบับนี้และขอมูลมีการแกไขเพิ่มเติมเปล่ียนแปลงโดยมิตองแจงใหทราบลวงหนา ผูลงทุนควรใชดุลยพินิจอยางรอบครบใน

การลงทุนในหรือซื้อหรือขายหลักทรัพย บริษัทสงวนลิขสิทธิ์ในขอมูลที่ปรากฏในเอกสารน้ี หามมิใหผูใดใชประโยชน ทําซ้ํา ดัดแปลง นําออกแสดง ทําใหปรากฏหรือเผยแพร

ตอสาธารณชน ไมวาดวยประการใดๆ ซึ่งขอมูลในเอกสารนี้ไมวาท้ังหมดหรือบางสวน เวนแตไดรับอนุญาตเปนหนังสือจากบริษัทเปนการลวงหนา การกลาว คัด หรืออางอิง 

ขอมูลบางสวนตามสมควรในเอกสารน้ี ไมวาในบทความ บทวิเคราะห บทวิจัย หรือในเอกสาร หรือการสื่อสารอื่นใดจะตองกระทําโดยถูกตอง และไมเปนการกอใหเกิดการ

เขาใจผิดหรือความเสียหายแกบริษัท ตองรับรูถึงความเปนเจาของลิขสิทธิ์ในขอมูลบริษัท และตองอางอิงถึงเอกสารฉบับนี้ และวันที่ในเอกสารฉบับนี้ของบริษัทโดยชัดแจง 

การลงทุนในหรือซื้อหรือขายหลักทรัพยยอมมีความเสี่ยง ทานควรทําความเขาใจอยางถองแทตอลักษณะของหลักทรัพยแตละประเภทและควรศึกษาขอมูลของบริษัทที่ออก

หลักทรพัยและขอมูลอื่นใดท่ีเกี่ยวของกอนการตัดสินใจลงทุนในหรือซื้อหรือขายหลักทรัพย 
 






