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สามารถคอรป์อเรชัÉน– SAMART ŚŘ มนีาคม 2568 
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ซืÊอ 
ราคาเป้าหมาย 8.55 บาท 

Upside/Downside +24% 

Median Consensus - บาท 

1M price direction:   
  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  
Stock information 

ราคาปิด 6.90 บาท 

ราคาปิดสงู/ตํÉาใน ř ปี 7.85/5.50 บาท 
มลูค่าตลาด 6,944 ล้านบาท 

ปริมาณหุ้น (พาร์ ř) 1,006.5 ล้านหุ้น 

Free Float 57.98% 
Foreign Limit/Available 49%/48.19% 

NVDR in hand (% of share) 1.90% 

ปริมาณหุ้นเฉลีÉย/วนั(‘000) 2,425.20 
Anti-corruption: n/a 
CG Score:   

SAMART เข้าสู่ Phase การ Turnaround อย่างเต็มตัว 
 ให้คาํแนะนํา ซืÊอ ราคาเป้าหมายทีÉ 8.55 บาท หรือ เทียบเท่า PER ทีÉ řŜ เท่า โดย

อิงวิธี SoTP จากธุรกิจให้บริการวิทยุการบิน (SAV) และ ICT Solution แนวโน้ม
ของการเติบโตในปี ŚŘŚŝ กว่า śŘŘ%  

 กลุ่มธุรกิจ ICT ของ SAMART คาดว่าจะเติบโตได้ดีขึÊนในปี ŚŘŚŝ มีแผนเข้า
ประมูลงานใหม่มูลค่า 10,000 ล้านบาท  

 Utility & Transportation การเปิดสนามบินใหม่ทีÉพนมเปญ ซึÉงจะเพิÉมความสามารถ
รองรับผู้โดยสารจาก 2 ล้านคนเป็น 13 ล้านคนต่อปี 

 ประเมินกาํไรปี ŚŘŚŝ ของ SAMART จะอยู่ทีÉ ŞŘś ล้านบาท +śŝś% YoY  จากทัÊง
ธุรกิจการบินทีÉยังเติบโตได้ดีเป็น Recurring Income ให้กับบริษัท รวมถึงการเข้า
ประมูลงาน ICT Solution อีกกว่า 10,000 ล้านบาท  

2025  Outlook Turnaround อย่างเต็มตัว  
 กลุ่มธุรกิจ ICT คาดว่าจะเติบโตได้ดีขึ Êนในปี ŚŘŚŝ โดยบริษัทตั Êงเป้ารายได้ทีÉ Ş,500 

ล้านบาท และมุ่งเน้นเพิÉมรายได้แบบ Recurring ให้ถึง Ś,ŠŘŘ ล้านบาท การขยายตวั
ของธุรกิจนี Êจะมาจากโครงการใหม่ๆ โดย YTD บริษัท ได้เซ็นสัญญาไปแล้วกว่า ś.ŝ 
พนัล้านบาท ซึÉงได้แก่ ř) โครงการปรับปรุงเครือข่าย AOT ทีÉบริษัทร่วมกับ AIT โดยมี
มลูค่างานในส่วนของบริษัทประมาณ ŜŝŘ ล้านบาท และ Ś) งานดแูลบํารุงรักษาระบบ
สาธารณูปโภคด้านไฟฟ้า (Utility Platform UTP) กฟภ. มูลค่า ś.ř พันล้านบาท และ
คาดว่า 1Q25 จะมีมูลค่างานทีÉเซ็นทั Êงสิ Êนกว่า ś.Š พนัล้านบาท และใน š เดือนทีÉเหลือ
มีงานทีÉรอการประมลูอกีว่า Ş.Ś พนัล้านบาท  

 ธุรกิจ Utility & Transportation คาดว่าจะเป็นกลุ่มทีÉมีการเติบโตสูงสุดในปี 2025 
หนึÉงในปัจจยัสําคญัทีÉช่วยขบัเคลืÉอนธุรกิจนี Êคือ การเปิดสนามบินใหม่ทีÉพนมเปญ ซึÉงจะ
เพิÉมความสามารถรองรับผู้ โดยสารจาก 2 ล้านคนเป็น 13 ล้านคนต่อปี สนามบินใหม่นี Ê
คาดว่าจะเปิดให้บริการในเดือนกรกฎาคม 2025  

 SDC ธุรกิจ Trunk radio เริÉมกลับมาสร้างกําไรให้บริษัทโดยคาดว่าจะสามารถสร้าง
ผลกําไรได้ประมาณ ŞŘ ล้านบาทในปี ŚŘŚŝ จากปี ŚŘŚŜ ทีÉมีกําไรประมาณ ŝ ล้าน
บาท จากการรับรู้ค่า air-time นอกจากกนี ÊอาจจะมีโอกาสกลบัสํารองทีÉเคยตั Êงไว้จาก
การส่งมอบเครืÉองกลบัมาได้ตามแผน  

Hidden Backlog แน่นกว่า 6.5 หมืÉนล้านบาท 
แม้ว่าบริษัทจะรายงาน Backlog ณ สิ Êนปี ŚŘŚŜ เพียง ř.ś หมืÉนล้านบาท แต่ยงัคงมี Hidden 
Backlog ทีÉหลายคนอาจจะมองข้ามจาก SAV ทีÉเป็นผู้ รับสัมปทานวิทยุการบินคนเดียวใน
ประเทศกมัพชูา ซึÉงสามารถสร้างรายได้ให้กบั SAMART กว่าปีละ Ś พนัล้านบาท และจะเพิ Êม
ขึ Êนในทุกๆปี ตามปริมาณการบิน และอายุสัญญา ŚŞ ปี ซึÉงคิดเป็นมูลค่ารวมแล้วกว่า ŝ.Ś 
หมืÉนล้านบาท เสมือนเป็น Hidden Backlog ทีÉหลายคนมองข้ามไป  
ประเมินราคาเหมาะสมทีÉ Š.ŝŝ บาท  
ให้คําแนะนํา ซื Êอ ราคาเป้าหมายทีÉ 8.55 บาท หรือ เทียบเท่า PER ทีÉ řŜ เท่า โดยอิงวิธี SoTP 
(Fig 1 ) จากธุรกิจให้บริการวิทยุการบิน (SAV) และ ICT Solution แนวโน้มของการเติบโตใน
ปี ŚŘŚŝ กว่า śŘŘ% จากปี ŚŘŚŜ ทีÉบริษัทมีการบนัทึกขาดทนุการตั Êงสํารองต่างๆ ไปหมดแล้ว 
ปี ŚŘŚŝ จะเติบโตอย่างสดใส 
ความเสีÉยง: การไม่ได้ต่อหรือถูกบอกเลิกสมัปทานและภาวะการเติบโตของการจราจรทาง
อากาศ , ความเสีÉยงจากความไม่แน่นอนของงานประมลู 

ขอ้มลูทางการเงนิ 
Year End: 2565A 2566A 2567A 2568F 2569F 

Sales(Bt mn) 9,020 10,139 10,043 12,037 13,385 

EBITDA(Bt mn) 1,089 1,498 2,005 2,152 2,316 

Net Profit (Bt mn) (955) (390) 133 603 707 

EPS (Bt) (0.95) (0.39) 0.13 0.60 0.70 

EV/EBITDA (x) 14.82 8.24 4.89 4.59 3.77 

PER(x) N.A. N.A. 51.49 11.35 9.68 

PBV(x) 2.55 1.41 1.34 1.20 1.07 

DPS(Bt) 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

Div Yield (%) 0% 0% 0% 0% 0% 

ROE (%) -25% -6% 2% 8% 8% 
Source: Company Data, Trinity Research 
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Valuation 
ให้คําแนะนํา ซื Êอ ราคาเป้าหมายทีÉ 8.55 บาท หรือ เทียบเท่า PER ทีÉ řŜ เท่า โดยองิวธีิ 
SoTP (Fig 1 ) จากธุรกจิให้บริการวิทยกุารบิน (SAV) และ ICT Solution นอกจากนี Êถ้า
เปรียบเทียบกบัคู่แขง่ในอตุสาหกรรม Forward PER 2025 ของ SAMART ยงัถกูกวา่เมืÉอ
เทียบกบั SKY และทีÉผ่านมา PER ของ SAMART อาจจะดูสงูกว่า SKY เนืÉองจากชว่ง Ś-ś 
ปีทีÉผ่านมา SAMART มีการตั Êงสาํรองในธุรกจิ Trunk radio ซึÉงไม่เป็นไปตามทีÉวางแผนไว้
จากปัญหา COVID-19 และ Chip ขาดแคลน ซึÉงถ้าไม่นบัการตั Êงสํารองดงักล่าว PER ของ 
SAMART จะอยู่เพยีง řŘ-řŝx เทา่นั Êน ซึÉงยงัตํÉากว่า คู่แข่งทีÉ ŚŘ-Śŝx 

 
Fig 1: SAMART Valuation  

 
Source: Trinity Research 

 
  

SAMART Valuation SoTP

SAV Equity Value (Mil THB) 11,964.85                         

% Hold by SAMART 74%

% Holding Discount 30%

(1) SAV Value contribution to SAMART (Mil THB) 6,197.79                           

ICT Solution & Others Net profit (Mil THB) 200.70                              

PE Multiple 12

(2) ICT Solution & Others Value (Mil THB) 2,408.38                           

(1)+(2) Total SAMART Value (Mil THB) 8,606.17                           

# Shares (Mil) 1,006.50                           

SAMART Value per share (THB) 8.55                                 
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Fig 2: SAMART PER   

 
Source: Bloomberg  

Fig 3: SKY PER   

 
Source: Bloomberg  
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ลักษณะการประกอบธุรกิจ 
บริษัท สามารถคอร์ปอเรชัÉน จํากดั (มหาชน) หรือ SAMART เป็นกลุ่มธุรกิจขนาดใหญ่ทีÉ
ดําเนินกิจการในหลายอตุสาหกรรม โดยมีการแบ่งหน่วยธุรกจิออกเป็น ś กลุ่มหลกั ได้แก ่
ř.กลุ่มธุรกิจ Digital ICT Solution (Samtel - บริษัท สามารถเทลคอม จํากัด (มหาชน)) 

 ให้บริการโซลชูนัเทคโนโลยีสําหรับภาครัฐและเอกชน ครอบคลมุด้าน Network 
Infrastructure, Business Applications และ Digital Transformation 

 มีโครงการสําคญัทีÉดาํเนินการต่อเนืÉอง เช่น ระบบ ERP สําหรับการไฟฟ้า, ระบบ 
Core Banking สําหรับธนาคารออมสิน และโครงการพฒันาระบบเอกสาร
อิเล็กทรอนิกส์ให้กรมทีÉดิน 

 บริษัทมุ่งพฒันาโมเดลธุรกิจใหม่ๆ  เช่น การลงทุนเองเพืÉอลดภาระภาครัฐ และ
ขยายสู่โครงการ Outsourcing ขนาดใหญ่ 

Ś.กลุ่มธุรกิจ Utility & Transportation  
 SAV ดําเนินธุรกิจสมัปทานวิทยกุารบินของประเทศกัมพชูา ดแูลการบินขึ Êน-ลง 

และเทีÉยวบินผ่านนา่นฟ้า โดยสร้างรายได้จากค่าธรรมเนียมการบนิ 
 ธุรกจิรับเหมาก่อสร้างโครงสร้างพื Êนฐานด้านพลงังาน เช่น ระบบสายส่งไฟฟ้า, 

Substation และโครงสร้างพื Êนฐานใต้ดิน 
 ธุรกจิ Direct Coding Solution ให้บริการยิงโค้ด QR บนกระป๋องเบียร์และ

สินค้าบรรจภุณัฑ์ โดยมีรายได้แบบ Recurring จากอตุสาหกรรมเครืÉองดืÉมและ
อาหาร 

ś.กลุ่มธุรกิจ Digital Communication (SDC - บริษัท สามารถดจิติอล จํากดั (มหาชน)) 
 ดําเนินธุรกิจ Digital Trunked Radio ซึÉงเป็นระบบสืÉอสารแบบเข้ารหสัทีÉใช้งาน

ในหน่วยงานราชการและภาคเอกชน 
 ให้บริการ Digital Content ผ่านแอปพลิเคชนั H World และ Time Merit 
 ธุรกจินี Êเคยประสบปัญหาขาดทนุแต่ได้พลิกกลบัมาทาํกําไรในปี ŚŘŚŜ จาก

รายได้คา่บริการรายเดือน (Air Time) 
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Fig 4: โครงสร้างบรษิัท  

 
Source: Company 

 

 
แนวโน้มธุรกิจ (Outlook) ปี 2025 
1. แนวโน้มธุรกิจ Digital ICT Solution (Samtel) 
กลุ่มธุรกิจ ICT ของ SAMART คาดวา่จะเติบโตได้ดีขึ Êนในปี 2025 โดยบริษัทตั Êงเป้ารายได้
ทีÉ 6,500 ล้านบาท และมุ่งเน้นเพิÉมรายได้แบบ Recurring ให้ถงึ 2,800 ล้านบาท การ
ขยายตวัของธุรกจินี Êจะมาจากโครงการใหม่ๆ เช่น ระบบ ERP และ Core Banking รวมถงึ
โครงการ Outsourcing ภาครัฐทีÉคาดว่าจะมีความชดัเจนในไตรมาส 2 ปี 2025 บริษัทมี
แผนเข้าประมลูงานใหม่มูลค่า 10,000 ล้านบาท และยงัมองหาโอกาสจากโครงการขนาด
ใหญ่ทีÉมีศกัยภาพสงูถึง 20,000 ล้านบาท 
นอกจากนี Ê บริษัทจะมุ่งเน้นการขยายโครงการ Outsourcing ขนาดใหญ่ ซึÉงเป็นโมเดล
ธุรกจิทีÉ SAMART เป็นผู้ลงทนุเองเพืÉอช่วยลดภาระงบประมาณภาครัฐ การดําเนินโครงการ
เหล่านี Êจะช่วยเพิÉมรายได้ทีÉมคีวามต่อเนืÉอง (Recurring Income) ทําให้ธุรกิจมีเสถียรภาพ
ทางการเงินมากขึ Êน ซึÉงเป็นกลยทุธ์สําคญัทีÉบริษัทต้องการใช้เพืÉอรองรับการเติบโตระยะ
ยาว 
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2. แนวโน้มธุรกิจ Utility & Transportation  
ธุรกจิ Utility & Transportation คาดว่าจะเป็นกลุ่มทีÉมกีารเติบโตสงูสดุในปี 2025 โดยตั Êง
เป้ารายได้ทีÉ 1,900 ล้านบาท และคาดว่ากําไรจะเติบโตในระดบั Double Digit หนึÉงใน
ปัจจยัสําคญัทีÉชว่ยขบัเคลืÉอนธุรกจินี Êคือ การเปิดสนามบินใหมท่ีÉพนมเปญ ซึÉงจะเพิÉม
ความสามารถรองรับผู้โดยสารจาก 2 ล้านคนเป็น 13 ล้านคนต่อปี สนามบินใหม่นี Êคาดวา่
จะเปิดให้บริการในเดือนกรกฎาคม 2025 ซึÉงจะช่วยเพิÉมจาํนวนเทีÉยวบินทีÉเข้ามาใช้บริการ
สนามบิน ส่งผลให้รายได้จากค่าธรรมเนียมการบินเติบโตขึ Êน 
นอกจากนี Ê บริษัทยงัอยู่ระหว่างดาํเนินการขยายธุรกจิ วิทยกุารบินไปยงัประเทศลาว ซึÉงมี
ศกัยภาพสงูจากจาํนวน Overflight ทีÉเพิÉมขึ Êนจากจีน, ไต้หวนั, เกาหลี, ญีÉปุ่ น และเวียดนาม
ทีÉบินข้ามลาวเพืÉอไปยงัไทย และประเทศอืÉนๆ SAMART คาดว่าหากได้รับสมัปทานในลาว 
จะสามารถเพิÉมรายได้ในระดบัทีÉใกล้เคียงกบัธุรกจิทีÉกมัพชูา นอกจากนี Ê บริษัทกําลงัพฒันา
โครงการ FOD (Foreign Object Debris Detection System) ซึÉงเป็นระบบตรวจจบัวตัถุ
แปลกปลอมบนรันเวย์ โดยคาดวา่จะเป็นโครงการทีÉมีมลูค่าประมาณ 1,280 ล้านบาท และ
จะช่วยเพิÉมรายได้ให้กบัธุรกิจนี Ê 
 
3. แนวโน้มธุรกิจ Digital Communication (SDC) 
ธุรกจิ Digital Communication ได้พลิกกลบัมาทํากําไรในปี 2024 และคาดวา่จะเติบโต
ต่อเนืÉองในปี 2025 บริษัทตั Êงเป้าเพิÉมจํานวนอปุกรณ์ Digital Trunked Radio จาก 79,000 
เครืÉองเป็น 87,000 เครืÉอง และมีเป้าหมายสงูสดุทีÉ 120,000 เครืÉองภายในปี 2026 การ
ขยายตวัของธุรกจินี ÊจะมาจากการเพิÉมฐานลกูค้าในกลุ่มหนว่ยงานราชการ เช่น ตํารวจ, 
กรมทางหลวง และกระทรวงสาธารณสขุ ซึÉงต้องการใช้เครือขา่ยสืÉอสารเฉพาะทาง 
ปัจจยัสําคญัทีÉชว่ยสนบัสนนุการเติบโตของธุรกจินี Êคือ รายได้จากค่าบริการรายเดือน (Air 
Time) ซึÉงมีอตัรากําไรทีÉสงู และเป็นรายได้แบบ Recurring ทีÉชว่ยให้ธุรกิจมเีสถียรภาพ 
แม้วา่บริษัทจะไมม่แีผนขายอปุกรณ์เพิÉมเติมในปี 2025 แต่การเติบโตของฐานลกูค้าและ
การขยายบริการไปยงัหนว่ยงานใหม่ๆ จะชว่ยสร้างรายได้ทีÉมัÉนคงและต่อเนืÉอง 
 
4. แนวโน้มธุรกิจ Direct Coding Solution และโครงการใหม่ๆ  
ธุรกจิ Direct Coding Solution คาดว่าจะเติบโต 5% ในปี 2025 จากปริมาณการผลิตโค้ด 
QR ทีÉเพิÉมขึ Êน โดยเฉพาะในอตุสาหกรรมเบียร์ และมีแผนขยายไปสู่ อุตสาหกรรมยา, 
อาหารเสริม และเครืÉองดืÉมชกํูาลงั นอกจากนี Ê บริษัทได้รับสมัปทานโครงการนี Êเป็น
ระยะเวลา 7 ปี ทําให้สามารถสร้างรายได้แบบ Recurring ต่อเนืÉอง 
นโยบายรัฐบาลทีÉเปิดให้จําหนา่ยสรุาในวนัพระ และช่วงเวลา 14:00-17:00 น. คาดว่าจะ
ช่วยเพิÉมยอดการผลิตเครืÉองดืÉมแอลกอฮอล์ ซึÉงจะส่งผลดีต่อธุรกิจ Direct Coding 
Solution นอกจากนี Ê บริษัทมีแผนเปิดโรงงานผลิตโค้ดใหม่อกี 1 แห่ง เพืÉอรองรับความ
ต้องการทีÉเพิÉมขึ Êน 
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Fig 5: Upcoming Projects  

 
Source: Company 

 
 
 
Fig 6 Backlog  

 
Source: Company 
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SAMART: นโยบาย ESG  

SET ESG Ratings N/A 
 
E – Environment 
(ด้านสิÉงแวดล้อม) 

 นาํแนวทางอนรุกัษ์พลงังานมาใช ้ลดการใชไ้ฟฟ้าและนํÊา 
 ส่งเสรมิการใชพ้ลงังานหมนุเวียน และปรบัปรุงระบบการใชพ้ลงังานใหม้ีประสิทธิภาพ 
 เลือกใชอุ้ปกรณแ์ละเครืÉองใชส้าํนกังานทีÉไดร้บัรองมาตรฐานสิÉงแวดลอ้ม เช่น เครืÉองถ่าย

เอกสารทีÉม ีENERGY STAR 
 ใชผ้ลิตภณัฑก์ระดาษทีÉผลิตจากเยืÉอรีไซเคิลหรือจากแหล่งป่าไมที้ÉยัÉงยืน 
 จดัการขยะและของเสียตามมาตรฐานกรมควบคมุมลพษิ 
 ปลกูฝังจิตสาํนึกดา้นสิÉงแวดลอ้มใหพ้นกังาน 

S – Social 
(ด้านสงัคม) 

 ส่งเสรมิใหป้ระชาชนเขา้ถึงเทคโนโลยีสารสนเทศและบรกิารดิจิทลั 
 สนบัสนนุการพฒันาทกัษะของพนกังานผ่านทุนการศกึษาและการอบรม 
 ส่งเสรมิความปลอดภยั อาชีวอนามยั และสภาพแวดลอ้มทีÉดีในการทาํงาน 
 ทบทวนนโยบายดา้นสิทธิมนษุยชนอย่างต่อเนืÉอง 
 ใหค้วามรูเ้กีÉยวกับสิทธิมนษุยชนแก่พนกังานและคู่คา้ 

G – Governance 
(ด้านการกาํกับดูแลกิจการ) 

 ยึดหลกับรรษัทภิบาล (Corporate Governance) และธรรมาภิบาลในการดาํเนินธุรกจิ 
 คณะกรรมการบรหิารมีการกาํกบัดแูลกิจการตามมาตรฐานสากล 
 นาํแนวทาง ESG มาใชเ้ป็นเกณฑใ์นการคดัเลือกการลงทนุและพิจารณาความเสีÉยงของ

ธุรกจิ 
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SAMART CORPORATION PUBLIC COMPANY LIMITED 
Income statement

Year End Dec (Btm) 2022A 2023A 2024A 2025F 2026F

Sales 9,020 10,139 10,043 12,037 13,385

Cost of good sold (6,809) (7,520) (6,948) (8,701) (9,746)

Gross Profit 2,212 2,620 3,094 3,337 3,639

SG&A (1,123) (1,122) (1,089) (1,184) (1,323)

EBITDA 1,089 1,498 2,005 2,152 2,316

Depreciation & Amortization (702) (840) (950) (998) (1,048)

EBIT 388 658 1,055 1,154 1,268

Equity Shares 0 0 0 0 0

Financial Costs (471) (498) (295) (279) (241)

Other Income 398 158 115 110 112

Other Expenses 0 0 0 0 0

Pretax Profit 314 318 875 985 1,139

Tax (482) (149) (184) (191) (218)

Net Profit before minority (168) 169 691 794 922

Less Minority Interest 378 254 (168) (191) (215)

Net Profit before Extra. 209 423 523 603 707

Impairment loss on assets (1,164) (813) (390) 0 0

Extraordinary items 0 0 0 0 0

Reported Net Profit (955) (390) 133 603 707

EPS (Bt) (0.95) (0.39) 0.13 0.60 0.70

Core (EPS) 0.21 0.42 0.52 0.60 0.70

Statements of Financial Position

Year End Dec (Btm) 2022A 2023A 2024A 2025F 2026F

  Cash in hand & at banks 1,636 2,455 3,035 3,027 4,269

  Short term investment 0 0 0 0 0

  Accounts receivable -net 5,383 6,189 4,886 5,936 6,601

  Inventories 615 534 642 834 401

  Other current assets 1,850 1,508 1,646 1,974 2,194

Total Current Assets 9,484 10,686 10,210 11,771 13,464

Investments 1,092 565 453 453 453

Property, Plant & Equipment 6,263 5,451 5,206 5,008 4,760

Good w ill 237 237 237 237 237

Intangible assets 1,402 1,412 1,286 1,286 1,286

Deferred tax assets          0 0 0 0 0

Others 859 759 708 708 708

Total Assets 19,336 19,109 18,099 19,462 20,908

  Loans and O/D from banks 3,141 2,406 1,023 921 829

  Account payable-trade 2,062 1,886 2,360 2,861 3,204

  Current portion 1 yr L/T loans 3,569 2,334 2,676 2,944 3,238

  Other current liabilities 1,959 2,436 2,335 2,382 2,430

Total Current Liabilities 10,731 9,062 8,395 9,107 9,701

Long-term debt 4,230 3,208 2,304 2,188 2,079

Other 522 517 631 603 643

Total Liabilities 15,483 12,787 11,329 11,899 12,423

  Paid-up share capital 1,007 1,007 1,007 1,007 1,007

  Premium on share capital (3) 2,598 2,600 2,600 2,600

  Legal reserve 134 134 134 134 134

  Reserve for expansion   0 0 0 0 0

  Subordinated capital debentures 0 0 0 0 0

  Unappropriated  1,398 1,006 1,128 1,731 2,438

  Others 144 108 236 236 236

Total Equity before MI 2,679 4,854 5,104 5,707 6,414

Minority Interest 1,174 1,468 1,665 1,857 2,072

Total Equity 3,853 6,322 6,769 7,563 8,485

Total Liabilities & Equity 19,336 19,109 18,099 19,462 20,908
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SAMART CORPORATION PUBLIC COMPANY LIMITED 
Cash Flow Statement

Year End Dec (Btm) 2022A 2023A 2024A 2025F 2026F

Pre-tax profit (2) 257 612 1,073 1,166

Depreciation 702 840 950 998 1,048

Chg in w orking capital (482) (149) (184) (191) (218)

Tax paid 1,164 813 390 0 0

Other operating activities 818 18 1,506 (1,006) (43)

CF from Operating 2,201 1,778 3,274 873 1,953

Capital expenditure (808) (37) (580) (800) (800)

Change in investments (519) 527 112 0 0

Other investing activities 0 0 0 0 0

CF from Investment (1,326) 490 (468) (800) (800)

Capital Increase 257 2,602 1 0 0

Debt Financing 1,087 (2,991) (1,945) 50 93

Dividend (incl. tax) 0 0 0 0 0

Other f inancing activities (1,890) (1,059) (282) (132) (4)

CF from Financing (547) (1,449) (2,226) (82) 89

Change in Cash 328 819 580 (9) 1,242

Beginning Cash 1,309 1,636 2,455 3,035 3,027

Ending Cash 1,636 2,455 3,035 3,027 4,269

Key Ratios      

Year End Dec (Bt mn) 2022A 2023A 2024A 2025F 2026F

Per Share (Bt)

EPS -0.95 -0.39 0.13 0.60 0.70

DPS 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

BV 2.66 4.82 5.07 5.67 6.37

CF 2.19 1.77 3.25 0.87 1.94

Liquidity Ratio (x)

Current Ratio 0.88 1.18 1.22 1.29 1.39

Quick Ratio 0.83 1.12 1.14 1.20 1.35

Profitability Ratio (%)

Gross Margin (Inc. Depre) 16.74% 17.56% 21.35% 19.43% 19.36%

EBITDA Margin 12.07% 14.77% 19.97% 17.88% 17.30%

EBIT Margin 4.30% 6.49% 10.50% 9.59% 9.48%

Net Margin -10.59% -3.85% 1.32% 5.01% 5.28%

ROE -24.79% -6.17% 1.96% 7.97% 8.33%

Efficiency Ratio

ROA -4.94% -2.04% 0.73% 3.10% 3.38%

ROFA -15.25% -7.15% 2.55% 12.04% 14.85%

Leverage Ratio (x)

Debt to Equity 4.08 1.64 1.18 1.06 0.96

Net Debt to Equity 3.47 1.13 0.58 0.53 0.29

Interest Coverage Ratio 0.82 1.32 3.58 4.14 5.26

Growth      

Sales Grow th 29.71% 12.40% -0.96% 19.86% 11.19%

EBITDA Grow th 196.60% 37.49% 33.90% 7.33% 7.61%

Net Prof it Grow th 145.49% -59.18% -134.09% 353.48% 17.24%

EPS Grow th 145.49% -59.18% -134.09% 353.48% 17.24%

Valuation

PER (x) N.A. N.A. 51.49 11.35 9.68

P/BV (x) 2.55 1.41 1.34 1.20 1.07

EV/EBITDA (x) 14.82 8.24 4.89 4.59 3.77

P/CF (x) 3.11 3.85 2.09 7.84 3.50

Dividend Yield (%) 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

Dividend Payout Ratio (%) 0% 0% 0% 0% 0%



 

    
 

Corporate Governance Report Rating 
 

 
 

Disclaimer : การเปิดเผยผลการสำรวจของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรื่องการกำกับดูแลกิจการ (Corporate 
Governance) นี้ เป็นการดำเนินการตามนโยบายของสำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ โดยการสำรวจของ 
IOD เป็นการสำรวจและประเมินจากข้อมูลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และตลาดหลักทรัพย์ เอ็มเอไอ (MAI) 
ที่มีการเปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไปสามารถเข้าถึงได้ ดังนั้น ผลสำรวจดังกล่าวจึงเป็นการนำเสนอในมุมมองของ
บุคคลภายนอก โดยไม่ได้เป็นการประเมนิการปฏิบัติ และมิได้มีการใช้ข้อมูลภายในเพื่อการประเมิน ผลสำรวจดังกล่าวเป็นผลการสำรวจ ณ 
วันที่ปรากฏในรายงานการกำกับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียนไทยเท่านั้น ดังน้ัน ผลการสำรวจจึงอาจเปล่ียนแปลงได้ภายหลังวัน
ดังกล่าว หรือเมื่อข้อมูลที่เกี่ยวข้องมีการเปล่ียนแปลง ทั้งน้ี บริษัทหลักทรัพย์ ทรีนีตี้ จำกัด มิได้ยืนยัน ตรวจสอบ หรือรับรองถึงความถูกต้อง
ครบถ้วนของผลการสำรวจดังกล่าวแต่อย่างใด 
 
 

Anti-corruption Progress Indicators 

 
บริษัทท่ีเข้าร่วมโครงการแนวร่วมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทุจริต (Thai CAC) ของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการ

บริษัทไทย แบ่งเป็น 2 กลุ่ม คือ 
 ได้ประกาศเจตนารมณเ์ขา้ร่วม CAC 

 ได้รับการรับรอง CAC 

 
 

Disclaimer : การเปิดเผยผลการประเมินดัชนีชี้วัดความคืบหน้าการป้องกันการมีส่วนเกี่ยวข้องกับการทุจริตคอร์รัปชัน (Anti-Corruption 
Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยที่จัดทำโดยสถาบันที่เกี่ยวข้องซึ่งมีการเปิดเผยโดย
สำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์นี้ เป็นการดำเนินการตามนโยบายและตามแผนพัฒนาความยั่งยืนสำหรับ
บริษัทจดทะเบียน โดยผลการประเมินดังกล่าว สถาบันที่เกี่ยวข้องอาศัยข้อมูลที่ได้รับจากบริษัทจดทะเบียนตามที่บริษัทจดทะเบียนได้ระบุ
ในแบบแสดงข้อมูลเพื่อการประเมิน Anti-Corruption ซึ่งได้อ้างอิงข้อมูลมาจากแบบแสดงรายการข้อมูลประจำปี (แบบ 56-1) รายงาน
ประจำปี (แบบ 56-2) หรือในเอกสารและหรือรายงานอื่นที่เกี่ยวข้องของบริษัทจดทะเบียนนั้น แล้วแต่กรณี ดังนั้น ผลการประเมินดังกล่าวจึง
เป็นการนำเสนอในมุมมองของสถาบันที่เกี่ยวข้องซึ่งเป็นบุคคลภายนอก โดยมิได้เป็นการประเมินการปฏิบัติของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และมิได้ใช้ข้อมลูภายในเพื่อการประเมิน 

เนื่องจากผลการประเมินดังกล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วันที่ปรากฏในผลการประเมินเท่านั้น ดังนั้น ผลการประเมินจึงอาจ
เปลี่ยนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว หรือเมื่อข้อมูลที่เกี่ยวข้องมีการเปลี่ยนแปลง ทั้งนี ้บรษิัทหลักทรัพย์ ทรีนีตี้ จำกัด มิได้ยืนยัน ตรวจสอบ 
หรือรับรองความถูกต้องครบถ้วนของผลการประเมินดังกล่าวแต่อย่างใด 

 


