
 

Disclaimer: This report has been prepared by DAOL SECURITIES (THAILAND). The information herein has been obtained from sources believed to be reliable and accurate; however, DAOL SEC makes no 
representation as to the accuracy and completeness of such information. Information and opinions expressed herein are subject to change without notice. DAOL SEC has no intention to solicit investors to 
buy or sell any securities in this report. In addition, DAOL SEC does not guarantee returns nor price of the securities described in the report nor accept any liability for any loss or damage of any kind arising 
out of the use of such information or opinions in this report. Investors should study this report carefully in making decisions. All rights are reserved.  This report may not be reproduced, distributed or published 
by any person in any manner for any purpose without the permission of DAOL.SEC Investment in securities has risks. Investors are advised to consider carefully before making decisions. 

1 

 

Fig 1: Backlog 4Q22E จะท ำสถิติสูงสุดใหม่ (ล้ำนบำท) Fig 2: BBIK net profit 

  
Source: Company, DAOL Source: Company, DAOL 

20 January 2023 Bluebik Group 
 มั่นใจรำยได้ 2023E โตเกิน 100%, และมีโอกำส upside จำกดีลใหม ่
Bloomberg ticker BBIK TB News Flash 

❑ มั่นใจรำยได้ปี 2023E โตเกิน 100%, backlog ท ำ new high, อยู่ระหว่ำงศึกษำลงทุนดีล
ใหม่อีก 5-6 ดีล นายพชร อารยะการกลุ ประธานเจา้หนา้ท่ีบริหาร บริษัท บลบูิค กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) 
หรือ BBIK เปิดเผยภาพรวมแนวโน้มธุรกิจในปี 2023E จะมีรายได้เกิน 1 พันล้านบาท หรือเติบโต
มากกว่า 100% เน่ืองจากบริษัทไดร้บังานใหม่จากลกูคา้เพิ่มขึน้ต่อเน่ือง อีกทัง้จะมีการรบัรูร้ายไดจ้าก 
2 บริษัทใหม่ที่ไดป้ระกาศลงทนุในช่วงเดือน ธ.ค.22 ท่ีคาดว่าดีลจะแลว้เสรจ็ใน 1Q23E รวมทัง้แผนการ
ขยายธุรกิจในต่างประเทศ โดยมีปัจจยัหนุนการ backlog ท่ีสงูกว่า 600 ลา้นบาท ซึ่งจะรบัรูร้ายไดใ้นปี 
2023E ทัง้หมด นอกจากนัน้ ปัจจุบนั BBIK มีดีลท่ีอยู่ระหว่างการศึกษาและเจรจาในมือประมาณ 5-6 
ดีล ทัง้ในประเทศและต่างประเทศ ซึ่งมีทัง้ธุรกิจคลา้ยคลงึกบัธุรกิจหลกัของบริษัทท่ีมีความเก่ียวขอ้งกับ
งานบริการ (service) และเป็นเจา้ของแพลตฟอรม์ เป็นตน้ โดยในปี 2023E BBIK คาดหวงัว่าจะท าดีล
ใหม่ไดป้ระมาณ 1-2 ดีล ขนาดของดีลมีมลูค่าการลงทุนหลากหลายตัง้แต่ 10 ลา้นบาท ไปจนถึงกว่า 
100 ลา้นบาท ส าหรบัแหล่งเงินทุนหลักๆ จะมาจากกระแสเงินสดท่ีไดจ้ากการด าเนินงาน นอกจากนี้
บริษัทยงัมีเครติดกบัทางสถาบนัการเงินท่ีเขา้มาสนบัสนุนเพิ่มเติมดว้ย (ทีม่า: ทนัหุน้) 

Implication 
เรำมองเป็นบวกจำกกำรตอกย ำ้ outlook ที่ยังคงสดใสตำมที่เรำประเมินไว้ จาก 1) เราประเมิน
รายไดปี้ 2023E ท่ี 1.3 พนัลา้นบาท +127% YoY จากการเติบโตของธุรกิจปัจจบุนั และ 2 ดีลใหม่ท่ีจะ
เริ่มรบัรูร้ายไดไ้ดภ้ายใน 1Q23E และการขยายธุรกิจในต่างประเทศท่ีจะรายไดจ้ากเวียดนาม เพิ่มจาก
เดิมท่ีมีรายไดจ้าก อินโดนีเซีย, สิงคโปร ์และองักฤษ, 2) backlog ในช่วง 4Q22E ท่ี 600 ลา้นบาท จะ
เป็นสถิติสูงสุดใหม่ เพิ่มขึน้จาก 3Q22 ท่ี 431 ลา้นบาท ทั้งนี ้เรายังคงประเมินก าไรปี 2023E/24E ท่ี 
252 ลา้นบาท +82% YoY และ 365 ลา้นบาท +45% YoY ซึ่งก าไรยงัมีโอกาส upside ไดอ้ีกหากมีการ
ขยายตลาดในต่างประเทศไดเ้พิ่มขึน้ รวมถึงการท าดีลใหม่ๆ (JV และ M&A) 
คงค ำแนะน ำ “ซือ้” และรำคำเป้ำหมำย 165.00 บำท อิง PEG ท่ี 1.3 เท่า (-1SD จากค่าเฉลี่ย peer 
ท่ี 1.5 เท่า, 2023E EPS อยู่ ท่ี 2.40 บาท, EPS ปี 2022E-25E เติบโต +55% CAGR) โดยราคาหุ้น 
outperform SET +8%/+92% ในช่วง 3 และ 6 เดือน ท่ีผ่านมา จากก าไรท่ีเติบโตโดดเด่นท าสถิติสูงสดุ
ใหม่ต่อเน่ือง และ outlook ท่ีดีขึน้จากการประกาศดีลใหม่ในช่วงต้นเดือน ธ.ค.22 ทั้งนี ้เรายังชอบ 
BBIK โดยมี key catalyst จากการเติบโตทัง้ organic และ inorganic growth ซึ่งจะท าใหก้ าไรท่ียังคง
เติบโตโดดเด่นท าสถิติสงูสดุใหม่ไดต้่อเนื่อง 

Recommendation BUY (maintained) 
Current price Bt125.50 
Target price Bt165.00 (maintained) 
Upside/Dow
nside 

+31% 
EPS revision No change 
  
Bloomberg target price Bt152.70 
Bloomberg consensus Buy 4 / Hold 0 / Sell 0 
  
Stock data 
Stock price 1-year high/low Bt143.50 / Bt48.50 
Market cap. (Bt mn) 12,550 
Shares outstanding (mn) 100 
Avg. daily turnover (Bt mn) 61 
Free float 38% 
CG rating Excellent 
ESG rating Very Good 
  
 
 

Analyst:  Amnart Ngosawang (Reg. No. 029734) 
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Fig 3: BBIK forward PER Fig 4: BBIK share prices vs profit 

  
Source: Company, DAOL Source: Company, Bloomberg, DAOL 
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Corporate governance report of Thai listed companies 2022 

CG rating by the Thai Institute of Directors Association (Thai IOD) 
Score Symbol Description ควำมหมำย 
90-100  Excellent ดีเลิศ 
80-89  Very Good ดีมาก 
70-79  Good ดี 
60-69  Satisfactory ดีพอใช ้
50-59  Pass ผ่าน 
< 50 No logo given n.a. n.a. 

 
สมำคมส่งเสริมสถำบันกรรมกำรบริษัทไทย (IOD) 
ผลส ารวจการก ากับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียนท่ีแสดงไวนี้ ้ เป็นผลท่ีไดจ้ากการส ารวจและประเมินข้อมูลท่ีบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรพัย ์เอ็ม เอ ไอ ("บริษัทจดทะเบียน") เปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นขอ้มลูท่ีผูล้งทุนทั่วไปสามารถ
เขา้ถึงได ้ผลส ารวจดงักล่าวจึงเป็นการน าเสนอขอ้มูลในมุมมองของบคุคลภายนอกต่อมาตรฐานการก ากับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียน 
โดยไม่ไดเ้ป็นการประเมินผลการปฏิบติังานหรือการด าเนินกิจการของบริษัทจดทะเบียน อีกทัง้มิไดใ้ชข้อ้มลูภายในของบริษัทจดทะเบียนในการ
ประเมิน ดงันัน้ ผลส ารวจท่ีแสดงนีจ้ึงไม่ไดเ้ป็นการรบัรองถึงผลการปฏิบติังานหรือการด าเนินการของบริษัทจดทะเบียน และไม่ถือเป็นการให้
ค าแนะน าในการลงทนุในหลกัทรพัยข์องบริษัทจดทะเบียนหรือค าแนะน าใดๆ ผูใ้ชข้อ้มลูจึงควรใชว้ิจารณญาณของตนเองในการวิเคราะหแ์ละ
ตดัสินใจในการใชข้อ้มลูใด ๆ ที่เกี่ยวกับบริษัทจดทะเบียนท่ีแสดงในผลส ารวจนี ้ 
ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรพัย ์ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) มิไดย้ืนยนัหรือรบัรองถึงความครบถว้นและถกูตอ้งของผลส ารวจดงักล่าว 

 
DAOL SEC: ควำมหมำยของค ำแนะน ำ 

“ซือ้” เน่ืองจากราคาปัจจบุนั ต ่ากว่า มลูค่าตามปัจจยัพืน้ฐาน โดยคาดหวงัผลตอบแทนขัน้ต ่า 10% (ไม่รวมเงินปันผล) 

“ถือ” เน่ืองจากราคาปัจจบุนั ต ่ากว่า มลูค่าตามปัจจยัพืน้ฐาน โดยคาดหวงัผลตอบแทนระหว่าง 0% - 10% (ไม่รวมเงินปันผล) 

“ขำย” เน่ืองจากราคาปัจจบุนั  สงูกว่า มลูค่าตามปัจจยัพืน้ฐาน (ไม่รวมเงินปันผล) 

หมายเหต ุ: ผลตอบแทนท่ีคาดหวงัอาจเปลี่ยนแปลงตามความเสี่ยงของตลาดท่ีเพิม่ขึน้ หรือลดลงในขณะนัน้ 
 
IOD disclaimer 
The Corporate Governance Report (CGR) of Thai listed Companies is based on a survey and assessment of information that 
companies listed on the Stock Exchange of Thailand and the Market for Alternative Investment (“listed companies”) disclose to 
the public. The CGR is a presentation of information from the perspective of outsiders on the standards of corporate governance 
of listed companies. It is not any assessment of the actual practices of the listed companies, and the CGR does not use any non-
public information. The CGR is not therefore an endorsement of the practices of the listed companies. It is not a recommendation 
for investment in any securities of any listed companies or any recommendation whatsoever. Investors should exercise their own 
judgment to analyze and consider any information relating to the listed companies presented in this CGR report. No representation 
or warranty is made by the Institute of Directors or any of its personnel as to the completeness or accuracy of the CGR report or 
the information used. 
 
DAOL SEC’s stock rating definition 

BUY The stock’s total return is expected to exceed 10% over the next 6-12 months. The stock has good fundamentals and 
attractive valuations. 

HOLD The stock’s total return is expected to be between 0% and 10% over the next 6-12 months. The stock has good 
fundamentals but may lack near-term catalysts or its valuations are not attractive. 

SELL The stock’s total return is expected to fall below 0% or more over the next 6-12 months. Stock should be sold as 
negative total return is anticipated due to deteriorating fundamentals compared with its valuations. 

The stock’s expected total return is the percentage difference between the target price and the current price, which excludes 
dividend yields. 
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Disclaimer: บทวิเคราะหฉ์บบันีจ้ดัท าขึน้โดยบริษัทหลกัทรพัย ์ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) มีวตัถปุระสงคเ์พื่อน าเสนอและเผยแพร่บทวิเคราะหใ์หเ้ป็นขอ้มลูประกอบการตดัสินใจของนกัลงทนุทั่วไป โดยจดัท า
ขึน้บนพืน้ฐานของขอ้มลูที่ไดเ้ปิดเผยต่อสาธารณชนอนัเชื่อถือได ้และมิไดม้ีเจตนาเชิญชวนหรือชีน้  าใหซ้ือ้หรือขายหลกัทรพัยแ์ต่อย่างใด ดงันัน้ บริษัทหลกัทรพัย ์ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) จะไม่รับผิดชอบต่อ
ความเสียหายใดๆ ที่เกิดขึน้จากการใชบ้ทวิเคราะหฉ์บบันีท้ัง้ทางตรงและทางออ้ม และขอใหน้กัลงทนุใชด้ลุพินิจพิจารณาอย่างรอบคอบก่อนการตดัสินใจลงทนุ 

ESG rating (ESG: Environmental, Social, and Governance) 
DAOL SEC มีการจัดท า ESG Rating (ESG: Environment, Social, Governance) เพื่อบ่งบอกว่าบริษัทมีการก ากับดูแลกิจการและมีความ
รบัผิดชอบต่อส่ิงแวดลอ้มและสงัคมระดบัใด โดยทาง DAOL SEC ใหค้วามใส่ใจกบัการลงทนุในบริษัทท่ีมีการพฒันาท่ียั่งยืน จึงไดจ้ดัท าเกณฑ์
ในการใหค้ะแนน ESG ส าหรบัหุน้ท่ีเรา Cover อยู่ ส าหรบัหลกัเกณฑใ์นการประเมินคะแนน ESG ของ DAOL SEC ท าการพิจารณาจาก 3 ดา้น 
ดงันี ้
❑ กำรจัดกำรด้ำนสิ่งแวดล้อม (Environment) หมายถึง การท่ีบริษัทมีนโยบายและกระบวนการท างานในองคก์รเพื่อจัดการสิ่งแวดลอ้ม
อย่างชดัเจนและใชท้รพัยากรอย่างมีประสิทธิภาพ รวมถึงมีการฟ้ืนฟูสภาพแวดลอ้มทางธรรมชาติท่ีไดร้บัผลกระทบจากการด าเนินธุรกิจ ซึ่งเรา
ใชเ้กณฑด์า้นรายไดข้องบริษัทว่าบริษัทนัน้ๆ มีสดัส่วนรายไดท่ี้ส่งผลกระทบต่อส่ิงแวดลอ้มเท่าไหร่ 
❑ กำรจัดกำรด้ำนสังคม (Social) การท่ีบริษัทมีนโยบายการบริหารทรพัยากรบุคคลอย่างเป็นธรรมและเท่าเทียม มีการส่งเสริมและพฒันา
พนักงานอย่างต่อเน่ืองและมีคุณภาพ รวมถึงสนับสนุนคู่คา้ใหม้ีการปฏิบติัต่อแรงงานอย่างเหมาะสม และเปิดโอกาสใหชุ้มชนท่ีบริษัทมีความ
เกี่ยวขอ้งใหเ้ติบโตอย่างยั่งยืน ซึ่งเราใชเ้กณฑค์ะแนนจาก Bloomberg โดยการส ารวจรายงานต่างๆ ท่ีไม่ใช่งบการเงิน ข่าวสารต่างๆ ท่ีเกี่ยวขอ้ง
กบับบริษัท และกิจกรรมทาง NGO 
❑ บรรษัทภิบำล (Governance) การท่ีบริษัทมีการก ากบัดูแลกิจการท่ีดี ด าเนินงานอย่างโปรง่ใส มีแนวทางการบริหารความเสี่ยงท่ีชดัเจน 
ต่อตา้นทุจริตและคอรร์ปัชั่น ตลอดจนดูแลผูม้ีส่วนไดเ้สีย ซึ่งรวมถึงการจ่ายภาษีใหแ้ก่ภาครฐัอย่างโปร่งใส  ซึ่งเราใชเ้กณฑพ์ิจารณาจาก CG 
rating ของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย (IOD) 
ESG Rating ท่ี DAOL SEC ประเมินมี 5 ระดบั ไดแ้ก่  
1. Excellent ไดค้ะแนนรวม อยู่ในระดบั 5 
2. Very Good ไดค้ะแนนรวม อยู่ในระดบั 4 
3. Good ไดค้ะแนนรวม อยู่ในระดบั 3 
4. Satisfactory ไดค้ะแนนรวม อยู่ในระดบั 2 
5. Pass ไดค้ะแนนรวม อยู่ในระดบั 1 
ส าหรบับริษัทท่ีมีขอ้มลูไม่เพียงพอในการประเมินจะได ้rating เป็น n.a. 

 
ESG rating (ESG: Environmental, Social, and Governance) 
DAOL SEC believes environment, social and governance (ESG) practices will help determine the sustainability and future financial 
performance of companies. We thus incorporate ESG into our valuation model. 
❑ Environment. Environment factors relate to corporate responsibility for its actions and how it manages its impact on the 

environment. DAOL SEC analyzes revenue, which exposes to environment risks and opportunities. 
❑ Social. Social factors deal with company’s relationship with its employees and vendors. That also includes company’s 

initiatives related to employee health and well-being, as well as community involvement. DAOL SEC’s evaluation on social 
practices is based on Bloomberg, which measure from company’s social responsibility news. 

❑ Governance. Corporate government factors include company’s transparency, decision-making structure, concrete risk 
assessment method, treatment of minority shareholders and anti-corruption practices. DAOL SEC conduct this analysis based 
on IOD’s scores. 

DAOL SEC’s ESG ratings score from 1-5 
1. Excellent scores at 5 
2. Very Good scores at 4 
3. Good scores at 3 
4. Satisfactory scores at 2 
5. Pass scores at 1 
DAOL SEC provides “n.a.” in cases of insufficient data. 


