
กลุ่มรับเหมาก่อสร้าง (Construction Services)

 มองต้ังแต่ 4Q66 เป็นต้นไป ถึงส้ินปีหน้ารายได้และ
ก าไรจะเติบโต: โดยทางฝ่ายมีมุมมองเชิงบวกต่อกลุ่ม
รับเหมาก่อสร้าง จากงานประมูลภาครัฐท่ี Pent-up จาก
ปี  66 จะไปประมูลต่อในช่วงปี  67 ซ่ึง มีงานมูลค่า
โครงการขนาดใหญ่ได้แก่ โครงการรถไฟฟ้าสายสีส้ม 
มูลค่า 1.4 แสนลบ., โครงการมอเตอร์เวย์ (บางปะอิน-
โคราช) มูลค่า 7.7 หม่ืนลบ., ทางรถไฟรางคู่ (เด่นชัย-
เชียงราย-เชียงของ) มูลค่า 7.2 หม่ืนลบ. เป็นต้น ท าให้
คาดว่า Backlog จะเพ่ิมข้ึนท้ังอุตสาหกรรม 

 แนวโน้มดัชนีวัสุดก่อสร้างเร่ิมลดลง: ท้ัง CK และ STEC
มีอัตราท าก าไรข้ันต้น (Gross Margin) ท้ังคู่งวด 3Q66
ท่ี 11.7% และ 4.7% ซ่ึงต ่ ากว่าปี 2565 ท่ี และ 15%
และ 5.9% ตามล าดับ สาเหตุจากดัชนีราคาวัสดุก่อสร้าง
ท่ี เ พ่ิม ข้ึนจาก 10M65 เฉล่ีย 112.78 จุด สู่  10M66
เฉล่ีย 113.01 จุด อย่างไรก็ตาม ดัชนีได้ทยอยย่อตัวลง
ต่อเน่ืองต้ังแต่ มี.ค. ท่ี 113.6 จุด สู่ ต.ค.ท่ี 112.7 จุด 
ทางฝ่ายจึงมีมุมมองต่อแนวโน้มท่ีจะลดลงต่อสู่ช่วงปี 67
ซ่ึงจะเป็นผลดีต่ออุตสาหกรรม ผ่าน Gross Margin ท่ี
สูงข้ึน

CK B / 28.50

STEC B / 13.90

B = Buy N = Neutral
A = Accumulate S = Sell

ฟา้ใสรับรุ่งอรุณ

Ref.No.: CO2565_1208กิตติ บัวบึง- นักวิเคราะห์การลงทุนปัจจัยพ้ืนฐานด้านตลาดทุน # 038313

ลงทุนมากกว่าตลาด16พฤศจิกายน 2566

รายได้/ก าไร CK 3Q66 STEC 3Q66
รายได้รวม
q-q%, 
y-y%

9,365 ลบ.
-4%q-q,

+127%y-y

7,885 ลบ.
+6%q-q, 
-2%y-y)

ก าไรสุทธิ
q-q%, 
y-y%

641 ลบ.
32%q-q, 
12%y-y

130 ลบ.
-6%q-q, 
-16%y-y

GPM (%)
NPM (%)

11.7%
6.8%

4.7%
1.6%

Backlog
(ลบ.) 137,879 98,325

Target Price
Upside

28.50
36%

13.90
66.5%

ตาราง ราคาพ้ืนฐาน CK และ STEC โดย Phillip research
Upside เทียบราคาปิดภาคเที่ยงวันท่ี 15 พ.ย. 2566



กลุ่มรับเหมาก่อสร้าง (Construction Services)

 คาดก าไร 4Q66 ดีท้ังคู่: ทางฝ่ายมองก าไรงวด 4Q66
ของ CK และ STEC ท่ี 749 ลบ. (+32%q-q) และ 229
ลบ. (+77%q-q) ตามล าดับ ท าให้ปี 66 ทางฝ่ายมอง
ก าไร CK และ STEC จะอยู่ท่ี 2,094 ลบ. (+89%y-y และ
683 ลบ.(-20%y-y) ตามล าดับ

 มุมมองปี 67 เติบโตต่อ และปัจจัยด้านราคา: จาก
โครงการภาครัฐท่ี Resume ขณะท่ีปัจจัยลบได้ซึมซับไป
หมดแล้ว ท้ังต้นทุนค่าแรงท่ีแนวโน้มสูงข้ึน และงาน
ประมูลท่ีเคยถูกเล่ือนออกไป จะถูกชดเชยด้วยการเปิด
ประมูลใหม่ในปี 67 ซ่ึงจะรับรู้ต้นทุนค่าแรงท่ีสูงข้ึนไป
พร้อมกัน ขณะท่ีแรงกดดันด้านต้นทุนผ่านดัชนีวัสดุ
ก่อสร้างและเงินเฟ้อเร่ิมลดลง ทางฝ่ายจึงคงมีมุมมอง
ต่อกลุ่มรับเหมาก่อสร้างเป็น “ลงทุนมากกว่าตลาด” โดย
คาดก าไร CK ปี 67 ท่ี 2.13 พันลบ. (+2%y-y) และ 
STEC ท่ี 807 ลบ. (+18%y-y)

CK B / 28.50

STEC B / 13.90

B = Buy N = Neutral
A = Accumulate S = Sell

ฟา้ใสรับรุ่งอรุณ (2)

ลงทุนมากกว่าตลาด16พฤศจิกายน 2566

ตาราง แสดงดัชนีวัสดุก่อสร้าง 
ที่มา: กระทรวงพาณิชย์, เรียบเรียงโดย Phillip Research



กิตติ บัวบึง- นักวิเคราะห์การลงทุนปัจจัยพ้ืนฐานด้านตลาดทุน # 038313

ตารางแสดงงานคาดการณ์งานประมูลภาครัฐปี 2567

ช่ือโครงการ (เฉพาะมูลค่าต้ังแต่ 1 หม่ืนล้านบาท)
มูลค่า 

(ล้านบาท)
รถไฟฟ้าสายสีส้ม (บางขุนนนท์- มีนบุรี) (สุวินทวงศ์) 35.9 km 140,000        
มอเตอร์เวย์ (บางปะอิน-สระบุรี-นครราชสีมา) 76,580          
ทางรถไฟสายเด่นชัย-เชียงราย-เชียงของ 72,921          
ทางรถไฟสายบ้านไผ่-นครพนม 66,848          
รถไฟทางคู่ สายปากน ้าโพ-เด่นชัย 62,800          
มอเตอร์เวย์ (บางใหญ่-กาญจนบุรี) 56,178          
มอเตอร์เวย์ M9 วงแหวนรอบนอกกรุงเทพมหานครด้านตะวันตก (บางขุนเทียน-บางบัวทอง) 35.85 km 56,035          
รถไฟฟ้าสายสีน ้าตาล (ช่วงแคราย-ล าสาลี) (บึงกุ่ม) 22.1 km 49,000          
รถไฟทางคู่สายชุมทางถนนจิระ-อุบลราชธานี 37,500          
ทางพิเศษ ฉลองรัชส่วนต่อขยาย ช่วงจตุโชติ-ล าลูกกา 33,400          
โครงการระบบขนส่งมวลชนภูเก็ต Phase 1 (ท่าอากาศยานภูเก็ต-ห้าแยกฉลอง) 42 km 33,000          
มอเตอร์เวย์ M5 (อุตราภิมุข) (รังสิต-บางปะอิน) 22 km 31,358          
รถไฟทางคู่ สายขอนแก่น-หนองคาย 29,748          
ทางพิเศษ สายกระทู้-ป่าตอง จังหวัดภูเก็ต 14,670          
ระบบรถไฟชานเมืองส่วนต่อขยายสายสีแดง ช่วงตล่ิงชัน-ศาลายา 10,670          
รถไฟทางคู่ สายหาดใหญ่-ปาดังเปซาร์ 6,660             
ระบบรถไฟชานเมืองส่วนต่อขยายสายสีแดง ช่วงรังสิต-มหาวิทยาลัยธรรมศาสตร์ศูนย์รังสิต 6,468             
ระบบรถไฟชานเมืองส่วนต่อขยายสายสีแดง ช่วงตล่ิงชัน-ศิริราช 4,616             
มอเตอร์เวย์ M7 ส่วนต่อขยายเช่ือมต่อสนามบินอู่ตะเภา 1.92 km 4,508             
โครงการศูนย์เปล่ียนถ่ายรูปแบบการขนส่งสินค้าเชียงของ จังหวัดเชียงราย 2,851             
โครงการศูนย์ขนส่งชายแดน จ.นครพนม 1,361             

รวมมูลค่าโครงการเร่งด่วน 797,172        

โครงการประมูลภาครัฐ Mega Project เร่งด่วนในปี 2567 (ก่อสร้างใหม่และงบผูกพัน)

กลุ่มรับเหมาก่อสร้าง (Construction Services)
ลงทุนมากกว่าตลาด16พฤศจิกายน 2566



การจัดอันดับบรรษัทภิบาล 2566



Thai CAC (ณ 17 เมษายน 2566)

ข้อมูลบริษัทที่เข้าร่วมโครงการแนวร่วมปฏิบัตขิองภาคเอกชนไทยในการตอ่ตา้นทุจริต (Thai CAC) 
ของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (ข้อมูล ณ วันที่ 17 เมษายน 2566)
ไดร้บัการรบัรอง 
2S BE8 CPL GEL JR MILL PLANET RWI SPACK SCCC STA TNL UV

7UP BEC CPN GFPT K MINT PLAT S&J SPALI SCG STGT TNP VCOM

ADVANC BEYOND CRC GGC KASET MONO PM SAAM SPC SCGP STOWER TNR VGI

AF BGC CSC GJS KBANK MOONG PPP SABINA SPI SCM SUSCO TOG VIH

AI BGRIM DCC GPI KBS MSC PPPM SAK SPRC SCN SVI TOP WACOAL

AIE BKI DELTA GPSC KCAR MST PPS SAPPE SRICHA SEAOIL SYMC TOPP WHA

AIRA BLA DEMCO GSTEEL KCE MTC PR9 SAT SSF SE-ED SYNTEC TPA WHAUP

AJ BPP DIMET GULF KGI MTI PREB SC SSP SELIC TAE TPCS WICE

AKP BROOK DRT GUNKUL KKP NCAP PRG SCB SSSC SENA TAKUNI TPP WIIK

AMA BRR DUSIT HANA KSL NEP PRINC SCC SST SGP TASCO TRT XO

AMANAH BSBM EA HARN KTB NKI PRM SCCC PTTGC SINGER TCAP TRU YUASA

AMATA BTS EASTW HEALTH KTC NOBLE PROS SCG PYLON SIRI TCMC TRUE ZEN

AMATAV BWG ECF HENG KWI NOK PSH SCGP Q-CON SITHAI TFG TSC ZIGA

AP CEN ECL HMPRO L&E NRF PSL SCM QH SKR TFI TSI

APCS CENTEL EGCO HTC LANNA NWR PSTC SCN QLT SMIT TFMAMA TSTE

AS CFRESH EP ICC LHFG OCC PT SEAOIL QTC SMK TGH TSTH

ASIAN CGH EPG ICHI LHK OGC PTECH SE-ED RABBIT SMPC THANI TTA

ASK CHEWA ERW IFS LPN ORI PTG SELIC RATCH SNC THCOM TTB

ASP CHOTI ESTAR III LRH PAP PTT SENA RML SNP THIP TTCL

AWC CHOW ETC ILINK M PATO PTTEP SGP RS SORKON THRE TU

AYUD CIG ETE ILM MAJOR PB PTTGC SINGER RWI SPACK THREL TURTLE

B CIMBT FNS INET MALEE PCSGH PYLON SIRI S&J SPALI TIDLOR TVDH

BAFS CM FPI INOX MATCH PDG Q-CON SITHAI SAAM SPC TIPCO TVO

BAM CMC FPT INSURE MBAX PDJ QH SKR SABINA SPI TISCO TWPC

BANPU COM7 FSMART INTUCH MBK PG QLT SMIT SAK SPRC TKS UBE

BAY COTTO FSS IRC MC PHOL QTC SMK SAPPE SRICHA TKT UBIS

BBL CPALL FTE IRPC MCOT PIMO RABBIT SMPC SAT SSF TMD UEC

BCH CPAXT GBX ITEL META PK RATCH SNC SC SSP TMILL UKEM

BCP CPF GC IVL MFC PL RML SNP SCB SSSC TMT UOBKH

BCPG CPI GCAP JKN MFEC PLANB RS SORKON SCC SST TNITY UPF

ประกาศเจตนารมณ์

AAI DMT ITC MEGA PRTR SVOA VARO

AH DOHOME J MENA RBF SVT W

ASW EKH JAS MODERN RT TEGH WIN

BBGI EVER JMART NER SA TGE WPH

CBG FLOYD JMT OR SANKO TIPH

CI GLOBAL JTS OSP SFLEX TKN

CPW GREEN LEO OTO SIS TMI

CV ICN LH PRIME SUPER TPLAS



ฝ่ายวิเคราะห์หลักทรัพย์

ฝ่ายวเิคราะหห์ลกัทรพัย์

กลยทุธก์ารลงทนุและวเิคราะหท์างเทคนคิ เลขทะเบยีน โทรศพัท์ กลุม่อตุสาหกรรม

ธรีดา ชาญยิง่ยงค์ นักวเิคราะหก์ารลงทนุดา้นหลักทรัพย์ #9501 02 635 1700 ตอ่ 487

นักวเิคราะหก์ารลงทนุปัจจัยทางเทคนคิ

ชตุกิาญจน ์สันตเิมธวริุฬ นักวเิคราะหก์ารลงทนุปัจจัยพืน้ฐานดา้นตลาดทนุ #37928 02 635 1700 ตอ่ 494

นักวเิคราะหก์ารลงทนุปัจจัยทางเทคนคิ

ดนัยภัทร เนตรพทิรู, CFA , CMT นักวเิคราะหก์ารลงทนุปัจจัยพืน้ฐานดา้นตลาดทนุ #111498 02 635 1700 ตอ่ 498

นักวเิคราะหก์ารลงทนุปัจจัยทางเทคนคิ

กติต ิบัวบงึ นักวเิคราะหก์ารลงทนุปัจจัยพืน้ฐานดา้นตลาดทนุ #038313 02 635 1700 ตอ่ 488 บรกิารรับเหมาก่อสรา้ง พัฒนาอสังหารมิทรัพย์(นคิมอุตสาหกรรม)

เทคโนโลยีสารสนเทศและการสือ่สาร

พศตุม ์โงววิฒัน์ชยั, CISA นักวเิคราะหก์ารลงทนุปัจจัยพืน้ฐานดา้นตลาดทนุ #127632 02 635 1700 ตอ่ 495

ฐนพงษ์ แซโ่ล ้ ผูช้ว่ยนักวเิคราะห์

วชัรพล สรา้งกุศล ผูช้ว่ยนักวเิคราะห์

ภัทรดนัย จตรุพร ผูช้ว่ยนักวเิคราะห์

ปจัจยัพืน้ฐาน เลขทะเบยีน โทรศพัท์ กลุม่อตุสาหกรรม

สยาม ตยิานนท์ นักวเิคราะหก์ารลงทนุดา้นหลักทรัพย์ #17970 02 635 1700 ตอ่ 483 ขนสง่และโลจสิตกิส ์สือ่และสิง่พมิพ์

อดสิรณ์ มุง่พาลชล นักวเิคราะหก์ารลงทนุดา้นหลักทรัพย์ #18577 02 635 1700 ตอ่ 497 ธนาคาร เงนิทนุหลักทรัพย์ ประกันภัย

ทศวรรณ ธรรมสขุ ผูช้ว่ยนักวเิคราะห์

ณัฐนนท ์มนตข์ลัง ผูช้ว่ยนักวเิคราะห์

ฐานขอ้มลูและการผลติ

มนันพัทธ ์ยืนยงวฒันากร
ขนษิฐา ศรีวงค์

นันทณ์ภัส ธนสวุรรณาพงศ์

เรยีบเรยีงและแปลภาษา

ไชยยศ องิคสรรัตน์
ธฤตวตั เสมใจดี

นกัออกแบบกราฟิก

ภวกิาวรนิท ์เงยไพบลูย์



ส านักงานใหญ่และสาขา



การเปิดเผยข้อมูลและค าสงวนสิทธ์ิ 



การเปิดเผยข้อมูลและค าสงวนสิทธ์ิ (ต่อ)


