
รายงานฉบับนีจ้ัดท าในนามของบรษิัทหลักทรพัย ์ไอร่า จ ากัด (มหาชน) (“ไอร่า”) เพื่อเป็นช้อมูลให้กับลูกคา้ของไอรา่เท่านั้น มิได้เป็นการชี้น าหรอืเสนอแนะหรอืเชิญชวนเพื่อการซ้ือหรอื
ขายหลักทรัพย์ใดๆ ผู้อ่านควรตัดสนิใจซ้ือหรอืขายหลักทรพัย์โดยใช้วิจารณญาณของตนเอง ไอร่า รวมทั้งพนักงานของบรษิัท ปราศจากความรบัผิดในความเสียหายอันเกิดจากการใช้
ข้อมูลในรายงานนี้ ไม่ว่างทางตรงหรอืทางอ้อม ทั้งหมดหรือบางส่วน และไม่ถือเป็นการรบัประกันความถกูต้องสมบรูณ์และเชื่อถือใดๆของข้อมูลในรายงานนี้ ไอร่า และ/หรือ กรรมการ
บริษัท, พนักงานที่เกี่ยวข้อง อาจมีความสัมพันธ์กับ/หรอือาจให้บรกิารทางด้านวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริหารทางการเงนิอื่นๆ กับบริษัทที่กล่าวถึงในรายงานฉบบันี้ ไอร่าขอสงวนสิทธ์ิใน
การเปลี่ยนแปลงความคิดเห็น หรือข้อมูลโดยไม่ต้องแจ้งล่วงหน้า เอกสารฉบับนี้ใชภ้ายในไอรา่เท่านัน้ มิได้จัดท าขึ้นส าหรบัการลงตีพิมพ์ในหนงัสือพิมพ์ หรือสื่ออื่นๆ แต่อย่างใด

CK
ช. การช่าง

4Q/63 พลิกกลับมาขาดทุนสุทธิ
คาดกดดันราคาหุ้นในระยะส้ัน

แต่มองความน่าสนใจในระยะกลาง
จากโอกาสในการรบังานเพ่ิมในช่วง
กลางปี’64 คาด Backlog กลับมา

โดดเด่นอีกครัง้

“ซ้ือ”

• CK ประกาศผลการด าเนินงาน 4Q/63 พลิกกลับมาขาดทุนสุทธิ จ านวน 114 ล้านบาท หลัง 3Q/63มี
ก าไรจากการขายเงนิลงทุน 275 ล้านบาท และเงินปันผล 232 ล้านบาท โดยใน 4Q/63 ส่วนใหญ่มา
จากการด าเนินงานปกติ หลังรายได้งานก่อสร้าง ลดลง 5%qoq และ 30%yoy อยู่ที่ 3,668 ล้านบาท
จากโครงการขนาดใหญ่ อยูใ่นช่วงท้ายๆ งานก่อสร้าง เชน่ งานจดัหาและตดิตั้งอุปกรณ์โครงการ
ส่วนต่อขยายรถไฟฟ้าสายสีน า้เงิน ขณะที่โครงการใหม่ๆ เช่น ทางด่วนพระราม 3 – ดาวคะนอง
สัญญา 4 อยู่ในชว่งเริ่มต้นงานกอ่สรา้ง พร้อมกับความสามารถในการท าก าไร มี Gross Profit
Margin เฉลี่ย 8.83% ทรงตัว qoq แต่ลดลงจาก 9.73% เมื่อ 4Q/62 และมีค่าใชจ้่ายขายและบริหาร
เพิ่มขึ้น 17%qoq และ 9%yoy อยู่ที่ 531 ล้านบาท รวมถึงดอกเบี้ยจา่ย 339 ล้านบาท เพิ่มขึ้น 3%qoq
และ 11%qoq

• ภาพรวมทั้งป’ี63 มีก าไรสุทธิ ลดลง 66% อยู่ที่ 612 ล้านบาท หลังรายไดง้านก่อสรา้ง ลดลง 27%
อยู่ที่ 16,941 ล้านบาท จากการรับรู้รายได้โครงการเดิมๆ ที่อยู่ในช่วงทา้ยงานก่อสร้าง ขณะที่งาน
ใหม่ๆ ที่ได้รับมาอยูใ่นช่วงเริ่มต้นงานกอ่สรา้ง และส่วนแบ่งก าไรจากบริษัทรว่มทุน 856 ล้านบาท
ลดลงเกือบ 1,000 ล้านบาท จากป’ี62 หลัง BEM และ CKP ได้รับผลกระทบจาก Covid-19 และ
ปัญหาภยัแล้ง ตามล าดับ ส่วนความสามารถในการท าก าไรมี Gross Profit Margin เฉลีย่ 9.62%
ซึ่งยังอยูใ่นกรอบเป้าหมายของ CK ที่ 8 – 10% พร้อมประกาศเงินปันผล 0.20 บาท XD : 10/5/64

• CK มีความน่าสนใจในระยะกลาง – ยาว จากงานก่อสรา้งโครงการไฟฟ้าพลังน ้าหลวงพระบาง ที่คาด
มีความชัดเจนกลางปี’64 คาดมูลคา่ก่อสร้างใกลเ้คยีงโครงการไซยะบุรี ไม่ต า่กว่า 90,000 ล้านบาท
คาดท าให้ Backlog กลับมาโดดเดน่ และคาดสูงกว่า 100,000 ล้านบาท อีกครั้ง

• ประเมินราคาเป้าหมายปี’64 ท่ี 25.00 บาท อิง PBV 1.5X ยังแนะน า “ซื้อ”

Target ปี’64 
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