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สู่การเป็นบริษัทดิจิทัลทรานส์ฟอร์เมชั่นครบวงจร  

   What’s new 
 

 

วางเป้าหมายเป็นบริษัทให้บรกิารดิจทัิลครบวงจร 
BE8 เป็นบริษัทท่ีปรึกษาและบริการดิจิทัลทรานส์ฟอร์เมชั่น โดยมีจุดเด่นคือเป็น
พันธมิตรกับ Salesforce ผู้นำใน CRM Cloud solution ปีท่ีผ่านมา BE8 ได้เข้าซื้อ
กิจการ X10 และ Baycoms (Fig.26) ผู้นำ IT Outsourcing และ Cybersecurity
ตามลำดับ ทำให้ BE8 สามารถนำเสนอบริการดิจิทัลครบวงจรได้ รวมถึงขยายตลาด
โครงการท่ีมีขนาดใหญ่ข้ึน, ตลาดต่างประเทศ, และจัดตังบริษัทร่วมทุน 

 

  Analysis  

อุตสาหกรรมดิจทัิลทรานสฟ์อร์แมช่ันจะยังเติบโตได้โดดเด่น 
Grand View Research คาดอุตฯ ในภาพรวมเติบโต 26.7% CAGR ในชว่ง 2023-30
เทียบกับในช่วงปี 2020-21 ท่ี 22.5% เป็นผลจากการประยุกต์ใช้เทคโนโลยี คลาวด์, 
บิ๊กดาตา, AI ซึ่งทำให้บริการด้านดิจิทัล ท้ังท่ีปรึกษา, การเชื่อมต่อระบบ, และบริการ
โซลูชั่น หากเทียบกับ BE8 ในช่วงปี 2020-2021 เป็นช่วงท่ี BE8 สามารถเติบโตได้
ใกล้เคียงอุตฯ ท่ี 20% และในปี 2022 เติบโตแบบ organic ได้โดดเด่นกว่าอุตฯ ท่ี 
50% จากการขยายธุรกิจ เพ่ิมพนักงานหลัง IPO (Fig.3-4)  
คาดรายไดเ้ติบโตจากท้ัง Organic และ Synergy 
การเติบโตของรายได้ BE8 นอกจากจะมาจากท้ังการเติบโตของอุตฯ ในภาพรวม แล้ว
ยังมาจาก 1) การเติบโตตามพันธมิตร Salesforce ท่ีขยายตลาดท้ังจำนวนลูกค้าและ
จำนวนแพลตฟอร์มต่อลูกค้า, 2) เข้าสู่โครงการขนาดใหญ่และตลาดต่างประเทศ, 
3) Synergy จากการ cross-sell (Fig.7)   
EBIT margin โดยรวมลดลงระยะสั้นจากการเข้าซ้ือกิจการ แต่มีแนวโน้มฟื้นตัว
จาก Synergy แม้การซื้อ X10 และ Baycoms จะเพ่ิมกำไรของ BE8 ในทันทีจาก
การ Conso งบ แต่เนื่องจาก X10 และ Baycoms มี EBIT margin ในช่วง 5-7%
และ 4-9% เทียบกับ BE8 ในช่วง FY20-21 ท่ี  20-25%. ทำให้  EBIT margin มี
แนวโน้มลดลงในระยะสั้นเป็น 10%-13% ในช่วงปี FY23 (Fig 11-12) แล้วและจะฟ้ืน
ตัวหลังจากนั้น จากการประหยัดจากขนาด, และเพ่ิมประสิทธิภาพบุคลากร   
เรามีมุมมองเชิงบวกต่อ BE8 จากท้ังภาพอุตสาหกรรม, แนวโน้มรายได้และอัตรากำไร
ท่ีมีแนวโน้มดีข้ึนหลังการเข้าซื้อกิจการ 
ราคาเป้าหมาย Bloomberg Consensus อยู่ท่ี Bt73.54 ต่อหุ้น (BUY / HOLD / 
SELL: 2 / 0 / 0) BE8 ประกาศจ่ายหุ้นปันผล 10:1 และจัดสรร BE8-W1 ให้กับผู้ถือ
หุ้นเดิม 20:1 อัตราและราคาใชส้ิทธิ 1:1 ท่ี 75 บาท อายุ 3 ป ีXD 3 พ.ค. 2023 
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โครงสร้างรายได ้กลุ่มบรษัิท BE8 
BE8 เป็นบริษัทท่ีปรึกษาธุรกิจและ IT รวมถึงบริการเทคโนโลยี โดยปี 2022 
BE8 ได้ เข้าซื้ อ กิจการท่ี มีนัยสำคัญ ได้แ ก่ X10 ท่ี มีความชำนาญด้าน IT 
Outsource แ ล ะ  Baycoms ซึ่ ง เป็ น บ ริ ษั ท ท่ี มี ค ว า ม ช ำ น า ญ ด้ า น 
Cybersecurity โครงสร้างรายได้ของ BE8 ในปี FY22 แบ่งเป็น ท่ีปรึกษา 49% 
บริการเทคโนโลย ี50% และรายได้อ่ืน 
 

Figure 1: รายไดป้ ีFY22 แบง่ตามบรษิัทย่อย  Figure 2: รายไดแ้บ่งตามประเภทการบริการ 
 

 

 

Source: Company data, Krungsri Securities          Source: Company data, Krungsri Securities 

 
Figure 3: รายได ้BE8 (เฉพาะกจิการ) รายป ี  Figure 4: จำนวนพนักงาน 

 

 

   

Source: Company data, Krungsri Securities  
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Figure 5: รายไดแ้ละขนาดของบริษัทย่อย 
 

Source: Company data, Krungsri Securities 

 
Figure 6: บริการดิจ่ทิัลของ BE8  

 

Source: Company data, Krungsri Securities  
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Figure 7: โอกาส Cross-selling หลังม ีEcosystem ที่ใหญ่ขึ้น 
 

Source: Company data, Krungsri Securities 

  

Figure 8: โครงการขนาดใหญข่อง BE8, X10, และ Baycoms – คาดว่าหลังการควบรวมจะเห็นการ Cross-sales ของบริการมากขึ้น 
 

Source: Company data, Krungsri Securities 
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Figure 9: Backlog + Pipeline  Figure 10: Secured Backlog  
 

 

 

Source: Company data, Krungsri Securities 

  

 Source: Company data, Krungsri Securities 

Figure 11: EBIT margin ของ X10 และ Baycoms เทยีบ BE8  Figure 12: EBIT margin แนวโน้มลดลงหลังการเขา้ซื้อ X10 และ Baycoms

 

 

 

Source: Company data, Krungsri Securities  Source: Company data, Krungsri Securities 

 
โครงสร้างรายได ้บรษัิท BE8 
BE8 เป็นบริษัทท่ีปรึกษาและบริการเทคโนโลยีด้าน IT เป็นพันธมิตรกับ 
Salesforce โดย Salesforce ยังถือหุ้น 2.08% ใน BE8 ณ สิ้นปี 2022 
โครงสร้างรายได้ของ BE8 ในปี FY21 - FY22 แบ่งเป็นท่ีปรึกษา 50-65% และ
บริการด้านเทคโนโลยี 35-50% 
ต้นทุนหลัก ค่าบุคลากรท่ี 52-60% และค่าลิขสิทธิ์ซอฟต์แวร์ 20-30% โดย
ค่าลิขสิทธิ์ซอฟต์แวรเ์ริ่มสูงข้ึนตามรายได้ใหบ้ริการเทคโนโลยีท่ีสูงข้ึน 
 

Figure 13: รายได ้BE8 (เฉพาะกจิการ) รายป ี
 Figure 14: รายได ้BE8 (เฉพาะกจิการ) รายไดรมาส 

 

 

 

Source: Company data, Krungsri Securities   Source: Company data, Krungsri Securities 
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Figure 15: รายได ้BE8 (เฉพาะกจิการ) ตามประเภทธุรกิจ 
 Figure 16: EBIT margin ช่วง 20-25% 

 

 

 

Source: Company data, Krungsri Securities  Source: Company data, Krungsri Securities 

 
Figure 17: ต้นทนุการดำเนินงานหลักมาจากบุคลากรและค่าลขิสิทธิซ์อฟตแ์วร์  Figure 18: ต้นทนุการดำเนินงาน (รวม) 
 

 

 

Source: Company data, Krungsri Securities  Source: Company data, Krungsri Securities 
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โครงสร้างรายได ้บรษัิท X10  
X10 เป็นบริษัทท่ีให้บริการด้าน IT โดยรายได้หลักมาจากการ Outsource 
บคุลากรด้าน IT (68%) การพัฒนาและเชื่อมต่อระบบ (32%) โดยมีระบบท่ีเป็น
จุดเด่น คือ Mulesoft 
 

Figure 19: รายได ้X10 ตามประเภทการบริการ  Figure 20: อัตรากำไรของ X10 
 

 

 

Source: Company data, Krungsri Securities  Source: Company data, Krungsri Securities 

 
Figure 21: บริการและความเชียวชาญของ X10 

Source: Company data, Krungsri Securities 
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โครงสร้างรายได ้บรษัิท Baycoms 
Baycoms เป็นบริษัทท่ีมีความชำนาญทางด้าน Cybersecurity ครบวงจร โดย
รายได้ปี FY22 มาจาก รายได้การติดตั้งระบบ (50-60%) การบริการซอฟต์แวร์ 
(35-40%) และ การขายฮาร์ดแวรต์ามโครงการท่ีได้รับ 
ส่วนอัตรากำไรของบริการการติดตั้งและซอฟต์แวร์จะอยู่ในช่วง 18-25% โดย
ต้นทุนส่วนใหญม่าจากค่าบคุลากร 
 

Figure 22: รายได ้Baycoms ตามประเภท 
 Figure 23: อัตรากำไรขั้นต้นของ Baycoms 

 

 

 

Source: Company data, Krungsri Securities  Source: Company data, Krungsri Securities 

  
Figure 24: อัตรากำไรของ Baycoms 
 

Source: Company data, Krungsri Securities 
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Figure 25: บรกิารและความเชียวชาญของ Baycoms  

 

 
Source: Company data, Krungsri Securities 

 
ดีลการเข้าซ้ือกิจการ 
BE8 ได้เข้าซื้อหุ้น 100% ของบริษัท X10 และ Baycoms ซึ่งเป็นบริษัท IT ท่ีมี
ความชำนาญด้าน IT Outsource และ Cybersecurities ได้เข้าซื้อสำเร็จตั้งแต่ 
31 ส.ค. 2022 และ 29 ธ.ค. 2022 
BE8 ชำระค่าเข้าซื้อกิจการโดยเงินสดและออกหุ้นเพ่ิมทุน PP ให้ผูถื้อหุ้นเดิม
โดยมีรายละเอียดตามตาราง 
 

Figure 26: ดีลการซื้อกิจการที่มีนัยสำคัญในป ี2022 
Deal Deal date Specialized Deal size Payment 

BE8 - 
Sales Forces, CRM, Data & AI, Digital Consult 
Google cloud platform, Snowflake, Cloudera 

- - 

X10 31 Aug 2022 
IT Outsources, Custom Application Development, 
System integration, MuleSoft 

620.6 
Cash 50 MB + 14.594m 
PP shares * 39.10 
Baht/sh 

Bay Computing 
29 Dec 2022 Cyber securities 1,440.0 

Cash 200 MB + 26.05m 
PP shares * 47.60 Bt/sh 

ECOP Securities Operation Center 

Source: Company data, Krungsri Securities 
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Disclaimer   
การเปิดเผยผลการส ารวจของสมาคมส่งเสรมิสถาบันกรรมการบรษิัทไทย (IOD) ในเรื่องการก ากับดูแลกิจการ (Corporate Governance) นี้ เป็นการ
ด าเนินการตามนโยบายของส านักงานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัย์และตลาดหลกัทรพัย ์โดยการสารวจของ IOD เป็นการส ารวจและประเมนิจากขอ้มูล
ของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรพัย์ เอม็เอไอ (MAI) ที่มกีารเปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นขอ้มูลที่ผูล้งทุน
ทัว่ไปสามารถเขา้ถงึได้ ดงันัน้ ผลส ารวจดงักล่าวจงึเป็นการน าเสนอในมุมมองของบุคคลภายนอก โดยไม่ได้เป็นการประเมนิการปฏบิตั ิและมไิด้มกีารใช้
ขอ้มลูภายในเพื่อการประเมนิ ผลสารวจดงักล่าวเป็นผลการส ารวจ ณ วนัทีป่รากฏในรายงานการก ากบัดูแลกจิการของบรษิทัจดทะเบยีนไทยเท่านัน้ ดงันัน้ 
ผลการส ารวจจงึอาจเปลีย่นแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว หรอืเมื่อขอ้มลูทีเ่กี่ยวขอ้งมกีารเปลีย่นแปลง ทัง้นี้ บรษิทัหลกัทรพัย ์กรุงศร ีจ ากดั (มหาชน) มไิด้
ยนืยนั ตรวจสอบ หรอืรบัรองถงึความถูกตอ้งครบถว้นของผลการส ารวจดงักล่าวแต่อย่างใด 
 

 



Anti-corruption Progress Indicator 2020 

Companies that have declared their intention to join CAC 
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YUASA  
Disclaimer   

การเปิดเผยผลการประเมนิดชันีชี้วดัความคบืหน้าการป้องกนัการมสี่วนเกี่ยวขอ้งกบัการทุจรติคอร์รปัชนั (Anti-Corruption Progress Indicators) ของ
บรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยซึ่งจดัท าโดยสถาบนัไทยพฒัน์นี้ เป็นการด าเนินการตามนโยบายและตามแผนพฒันาความยัง่ยนื
ส าหรบับรษิทัจดทะเบยีนของส านักงานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัย์และตลาดหลกัทรพัย์ โดยผลการประเมนิดงักล่าวของสถาบนัไทยพฒัน์ อาศยั
ขอ้มูลที่ได้รบัจากบรษิทัจดทะเบยีนตามที่บรษิทัจดทะเบยีนได้ระบุในแบบแสดงขอ้มูลเพื่อการประเมนิ Anti-Corruption ซึ่งได้อ้างองิขอ้มูลมาจากแบบ
แสดงรายการขอ้มูลประจ าปี (แบบ 56-1) รายงานประจ าปี (แบบ 56-2) หรอืในเอกสารและหรอืรายงานอื่นที่เกี่ยวขอ้งของบรษิทัจดทะเบยีนนัน้ แล้วแต่
กรณี ดงันัน้ ผลการประเมนิดงักล่าวจงึเป็นการน าเสนอในมุมมองของสถาบนัไทยพฒัน์ซึ่งเป็นบุคคลภายนอก โดยมไิด้เป็นการประเมนิการปฏบิตัิ ของ
บรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย และมไิด้ใช้ขอ้มูลภายในเพื่อการประเมนิ เนื่องจากผลการประเมนิดงักล่าวเป็นเพยีงผลการประเมนิ 
ณ วนัที่ปรากฏในผลการประเมนิเท่านัน้ ดงันัน้ ผลการประเมนิจงึอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลงัวนัดงักล่าว หรอืเมื่อขอ้มูลที่เกี่ยวขอ้งมีการเปลี่ยนแปลง 
ทัง้นี้ บรษิทัหลกัทรพัย์ กรุงศร ีจ ากดั (มหาชน) มไิด้ยนืยนั ตรวจสอบ หรอืรบัรองความถูกต้องครบถ้วนของผลการประเมนิดงักล่าวแต่อย่างใด  
Reference 
การเปิดเผยขอ้มูลบรษิทัที่เขา้ร่วมโครงการแนวร่วมปฏบิตัขิองภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทุจรติ (Thai CAC) ของสมาคมส่งเสรมิสถาบนักรรมการ
บรษิทัไทย (ขอ้มูล ณ วนัที่ 30 มกราคม 2564) ม ี2 กลุ่ม คอื  

• ได้ประกาศเจตนารมณ์เขา้ร่วม CAC 
• ได้รบัการรบัรอง CAC 

 

http://www.thai-cac.com/th
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01 สํานกังานใหญ่   02 เอ็มโพเรียม 

  

898 อาคารเพลินจิตทาวเวอร ์ชั้น 3 
ถนนเพลินจิต แขวงลมุพินี เขตปทุมวัน กรงุเทพฯ 10330 
โทร. +662 659 7000 โทรสาร. +662 658 5699

622 เอ็มโพเรียมทาวเวอร์ ชั้น 10 ถนนสุขุมวทิ 24  
แขวงคลองตัน เขตคลองเตย กรุงเทพฯ 10110 
โทร. +662 695 4539-40 โทรสาร. +662 695 4599

   
03 เซ็นทรัลบางนา   04 พระราม 2 

  

589/151 อาคารเซ็นทรัลซิต้ีทาวเวอร์ ชั้น 27 ถนนเทพ
รัตน แขวงบางนาเหนือ เขตบางนา กรุงเทพฯ 10260 
โทร. +662 763 2000 โทรสาร. +662 399 1448

    356, 358, 360 ชั้น 4 ถนนพระราม 2 แขวงแสมดํา 
เขตบางขุนเทียน กรุงเทพฯ 10150 
โทร. +662 013 7145  โทรสาร. +662 895 9557

   
05 สุพรรณบุร ี   06 ชลบรุ ี

  

249/171-172 หมู่ 5 ถนนเณรแก้ว ตําบลท่าระหัด อําเภอ
เมอืงสุพรรณบรุี จังหวัดสุพรรณบรุี 72000 
โทร. +663 596 7981 โทรสาร. +663 552 2449

    64/17 ถนนสุขุมวิท ตําบลบางปลาสรอ้ย  
อําเภอเมืองชลบุรี จงัหวัดชลบรุี 20000 
โทร. +663 312 6 580 โทรสาร. +663 312 6588

   
07 นครปฐม   08 เชียงใหม ่

  

67/1 ถนนราชดําเนิน ตําบลพระปฐมเจดีย์ อําเภอเมือง
นครปฐม จังหวดันครปฐม 73000 
โทร. +663 427 5500-7 โทรสาร. +663 421 8989

70 อาคารธนาคารกรุงศรีอยุธยา จํากัด(มหาชน)  
สาขาประตูช้างเผือก ถนนช้างเผือก ตําบลศรภูีมิ  
อําเภอเมืองเชียงใหม่ จังหวัดเชยีงใหม่ 50200

  โทร. +665 321 9234 โทรสาร. +665 321 9247
09 พิษณุโลก   10 ขอนแก่น 

  

275/1 อาคารธนาคารกรุงศรอียุธยา จํากัด(มหาชน) 
สาขาพิษณุโลก ถนนพิชัยสงคราม ตําบลในเมือง อําเภอ
เมอืงพษิณุโลก จังหวัดพิษณุโลก 65000 

114 อาคารธนาคารกรงุศรอียุธยา จํากัด(มหาชน) สาขา
ขอนแก่น ถนนศรีจันทร์ ตําบลในเมอืง อําเภอเมืองขอนแก่น 
จังหวัดขอนแก่น 40000 

  โทร. +665 530 3360 โทรสาร. +665 530 2580 โทร. +664 322 6120 โทรสาร. +664 322 6180
11 หาดใหญ่     
  90-92-94 อาคารธนาคารกรุงศรีอยุธยา จํากัด (มหาชน) 

สาขาหาดใหญ่ ถนนนิพัทธ์อุทิศ 1 ตําบลหาดใหญ่ อําเภอ
หาดใหญ่ จังหวดัสงขลา 90110

    

 โทร. +667 422 1229 โทรสาร. +667 422 1411

Krungsri Securities  

คําแนะนําการลงทุน 
ซื้อ: หุ้นท่ีคาดหวังอตัราผลตอบแทนรวมจากการลงทุนเกินกว่า 10% ภายในระยะเวลา 1 ปีข้างหน้า 
ถือ: หุ้นท่ีคาดหวังอตัราผลตอบแทนรวมจากการลงทุนระหว่าง -10% ถึง 10% ภายในระยะเวลา 1 ปีข้างหน้า 
ขาย: หุ้นท่ีคาดหวังอตัราผลตอบแทนรวมจากการลงทุนน้อยกว่า -10% ภายในระยะเวลา 1 ปีข้างหน้า 
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