
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

3Q/64 ก าไรสุทธิ 275 ล้านบาท 
-14%qoq และ -64%yoy

ผลกระทบจากปดิ Camp คนงาน และ
หยุดงานกอ่สร้าง อย่างนอ้ย 1 เดือน

แต่ได้รับการชดเชยบา้งจาก
ส่วนแบง่ก าไรบริษัทร่วม และเงินปนัผล

“ซ้ือ”

• CK ประกาศก าไรสุทธิ 3Q/64 จ านวน 275 ล้านบาท ลดลง 14%qoq และ 64%yoy โดยรวมเงินปันผล จ านวน 232
ล้านบาท พร้อมส่วนแบ่งก าไรจากบริษัทร่วม จ านวน 431 ล้านบาท เพิ่มจาก 306 ล้านบาท เมื่อ 2Q/64 หลักๆ ตาม
ผลประกอบการที่ดีขึ้นของ CKP แต่ลดลงจาก 546 ล้านบาท เม่ือ 3Q/63 หลังไดร้ับผลกระทบจาก Covid-19 ซ่ึง
ส่งผลต่อผลการด าเนินงานของ BEM ใน 3Q/64 และในไตรมาสนี้ไม่มีก าไรจากการขายเงินลงทุน ซ่ึง 2Q/64 และ
3Q/63 มีจ านวน 143 ล้านบาท และ 275 ล้านบาท ตามล าดับ

• ทางด้านรายได้งานก่อสร้าง 2,515 ล้านบาท ลดลง 21%qoq และ 34%yoy หลังได้รับผลกระทบจากการแพร่ระบาด
Covid-19 ท าให้มีการปิด Camp คนงาน และหยุดงานก่อสร้างในพื้นท่ีควบคุมสูงสุด ขณะที่โครงการใหม่ๆ ท่ีรับเข้ามา
มูลค่าโครงการไม่มาก และอยู่ในช่วงเริ่มงานก่อสร้าง เช่น อาคารศูนย์เรียนรู้และวิจัยเฉลิมพระเกียรติ 60 พรรษา
เจ้าฟ้าจุฬาภรณ์ เป็นต้น

• ทางด้านความสามารถในการท าก าไร มี Gross Profit Margin เฉลี่ย 9.82% ดีขึ้นท้ัง qoq และ yoy ขณะท่ีมีค่าใช้จ่าย
ขายและบริหาร ลดลง 11%qoq และ 2%yoy อยู่ที่ 445 ล้านบาท และดอกเบ้ียจ่าย 357 ล้านบาท ทรงตัว qoq แต่
เพิ่มขึ้น 9%yoy

• CK อยู่ระหว่างรอลงนามสัญญางานก่อสร้าง Double Track เสน้ทางเด่นชัย-เชียงราย-เชียงของ สญัญา 2 งาว-
เชียงราย และสญัญา 3 เชียงราย-เชยีงของ มูลค่า 26,900 ล้านบาท และ 19,390 ล้านบาท ซ่ึง JV กับ STEC คาด
ภายในสิ้นปีน้ี คาดช่วยให้ Backlog ของ CK ดขีึ้น จากล่าสุด คาดอยู่ท่ี ประมาณ 26,000 ล้านบาท (หลังรับรู้รายได้
3Q/64)

• และคาด Backlog สิ้นปี’64 – ต้นป’ี65 มีโอกาสขึ้นไปสู่ระดับไม่ต ่ากว่า 100,000 ล้านบาท จากโครงการไฟฟ้าพลังน ้า
หลวงพระบาง คาดมูลค่าก่อสร้างใกล้เคียงโครงการไซยะบุรี ~85,000 ล้านบาท พร้อมคาด CK สามารถรับรู้รายได้
งานในส่วนท่ีท าล่วงหน้า มูลค่ากว่า 2,000 ล้านบาท หลังลงนามสัญญา

• ประเมินราคาเป้าหมายปี’65 ท่ี 24.50 บาท อิง PBV 1.5X ยังแนะน า “ซ้ือ” ส าหรับการลงทุนในระยะกลาง – ยาว คาดมี
การเร่งรัดเปิดประมูลโครงการขนาดใหญ่ เพื่อกระตุ้นเศรษฐกิจในระยะถัดไป คาดยังเป็นปัจจัยหนุนภาพรวมกลุ่ม
รับเหมาก่อสร้าง นอกจากน้ี CK ยังมีจุดเดน่เม่ือเทียบกับผู้ประกอบการรายอื่น โดยเฉพาะประโยชน์จากบริษัทท่ีร่วม
ลงทุนท้ังงานก่อสร้าง เงินปันผล และก าไรจากการขายเงินลงทุน ช่วยชดเชยความผันผวนจากงานรับเหมาก่อสร้าง
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