
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 
วันอังคารท่ี 29 กรกฎาคม พ.ศ. 2557

ราคาหุ้นปัจจุบัน (บาท)  10.40
มูลค่าตลาด (ล้านบาท) 7,205 

 ประเด็นร้อน 
 

หนังสือพิมพขาวหุน : DEMCO เซ็นรับงาน EA กอสรางโรงไฟฟามูลคา 1,749.54 ลานบาท ทยอย
รับรูรายไดทันที ดันแบกล็อกพุงแตะ 6,800 ลานบาท จอบันทึกรายไดเขาป 2557 กวา 4,000 ลาน
บาท เชื่อผลประกอบการ 2Q57 สวย 

  

 ความเห็น 
 DEMCO ประกอบธุรกิจเปนผูใหบริการดานวิศวกรรมอยางครบวงจรในงานระบบจําหนาย

ไฟฟา ระบบสายสงไฟฟาแรงสูง และงานกอสรางสถานีไฟฟาแรงสูง ท่ีผานมา DEMCO ได
มุงเนนไปท่ีธุรกิจพลังงานทดแทนมากขึ้น ทําใหในป 2556 มีสัดสวนรายไดจากชองทางน้ีเพ่ิมขึ้น
สูงเปนรอยละ 66 ของรายไดรวม และถือเปนผูรับเหมา EPC ดานพลังงานทดแทนท่ีมีความ
เชี่ยวชาญสูงในประเทศ สําหรับผลประกอบการงวด 1Q57  มีกําไรสุทธิ 72 ลานบาท เติบโตสูง
ถึง 821% YoY โดยไดรับแรงหนุนจาก 2 ปจจัยหลักไดแก 1)รายไดจากการขายและบริการที่
เพ่ิมขึ้น 18% YoY หลังมีการรับรูรายไดงานกอสรางโรงไฟฟาพลังงานแสงอาทิตยของเอกชน 
และสถานีไฟฟาของการไฟฟาสวนภูมิภาค อีกท้ังมีการขายเสาโครงเหล็กใหกับผูใหบริการ
โทรศัพทเคลื่อนท่ีไดมากขึ้น 2)Gross Margin ท่ีปรับดีขึนมาอยูท่ี 14% เทียบกับ 13% ในชวง
เดียวกันของปกอน เน่ืองจากมีอัตราการทํากําไรขั้นตนจากการจําหนายเสาโครงเหลก็สงูขึ้น 

 สําหรับแนวโนมธรุกิจในอนาคตของ DEMCO ไดรับประเด็นบวกอยางมาก หลังมีการลงนามใน
สัญญากอสรางโซลารฟาลมขนาด 90 MW ใหกับ EA ท่ีจงัหวัดลําปาง ซึ่งมีมูลคาโครงการสูงถงึ 
1.75 พันลานบาท โดยมีระยะเวลากอสราง 8 เดือน ทําใหคาดวา DEMCO จะทยอยรับรูรายได
จากโครงการน้ีเต็มท่ีต้ังแตชวง 2H57 เปนตนไป นอกจากน้ี การรับงานคร้ังนียังชวยใหงานรอ
รับรูรายได (Backlog) ของ DEMCO โดยรวมปรับเพ่ิมขึ้นไปอยูสูงถงึ 6.8 พันลานบาท สวน
ประเด็นบวกอื่นๆยังมีอยูอีก 2 ประเด็นดวยกันคือ 1)DEMCO ไดรวมมือกับผูประกอบการจาก
สเปน เพ่ือพัฒนาโครงการผลิตไฟฟาจากขยะ (Waste to Energy) และ 2)การขยายธุรกิจไปยัง
ประเทศลาว ผานบริษัทยอย “เดมโก เดอรลาว” ซึ่งคาดวาแผนการลงทุนจะมีความชัดเจน
ภายในงวด 3Q57  

 ในสวนโครงสรางทางการเงินปจจบุันมี Net gearing อยูท่ี 0.04 เทา ลดลงจาก 0.25 เทา ในป
กอน ขณะท่ีราคาหุนปจจุบันซือ้ขายท่ี PE 17.62 เทา ยงัตํ่ากวาบริษํทท่ีทําธุรกิจพลังงาน
ทดแทนอยาง GUNKUL,SPCG,EAและ SOLARท่ีซือ้ขายกันทีระดับPER สูงกวา 26 เทา 

ผู้ถือหุ้นใหญ่ 5 อันดับแรก

จํานวนหุนท่ีถือ (%)

1. นางประพีร ปุยพันธวงศ 15.57
2. บริษัท ไทยเอ็นวีดีอาร จํากัด 7.79
3. นายสวาสด์ิ ปุยพันธวงศ 4.48
4. นายสมพงษ ชลคดีดํารงกุล โดย 3.75
5. นายพิชัย วิจักขณพันธ 2.62

 
 
 

 
ประสิทธ์ิ รัตนกิจกมล, CISA,CFA 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห: 025917  

prasit@asiaplus.co.th 
 

วรรษิษฐ เดียวอิศเรศ 
ผูชวยนักวิเคราะห 

ตัวเลขท่ีสําคัญทางการเงิน
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2Q56 3Q56 4Q56 1Q57
ยอดขาย (ลบ) 1,264 1,791 1,764 802
กําไรสุทธิ (ลบ) 40 216 77 72
EPS (บาท) 0.06 0.31 0.11 0.10
BV (บาท) 4.55 4.41 4.52 4.63

PER (เทา) 17.62
PBV (เทา) 2.25  

 
ประกิต สิริวัฒนเกตุ 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห: 031178 
prakit.re@asiaplus.co.th 

 
สาธิกา โพธ์ิชัย 

ผูชวยนักวิเคราะห 

 

วิเคราะห์ทางเทคนิค 
 
DEMCO : ปจจุบนั DEMCO พักตัวแบบ Flag in Bullish Trend ซึ่งเม่ือวัด
จาก flagpole ออกไปจะมีราคาเปาหมายอยูท่ี 12.50 บาท ท้ังน้ีควรต้ัง
จุดตัดขาดทุนท่ี 9.70 บาท 
 
กลยุทธการลงทุน ซื้อเก็งกําไร โดยมีเปาหมายทํากําไร 12.50 บาท ท้ังน้ีควร
ต้ังจุดตัดขาดทุนไวท่ี 9.70 บาท  

 

 


