
 

 

 

 อินเตอรร์อแยล เอ็นจิเนียริ่ง – IROYAL  26 กนัยายน 2567 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
นักวิเคราะห ์
เอกรินทร ์วงษศิ์ริ CFA  
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 055680 
 
ชนิตา  จุนชยะ 
ผู้ช่วยนกัวิเคราะห์ 
 
 
 
 

IPO 
มูลค่าพืน้ฐาน 10.20 บาท 

ปริมาณหุ้นเสนอขาย 
(พาร ์0.5 บาท)  

58 ล้านหุน้ 

IROYAL ธุรกิจให้บริการด้านวิศวกรรมเพ่ือจัดหาและจ าหน่ายผลิตภัณฑท์ี่
ใช้ในระบบการผลิตของโรงไฟฟ้าและโรงงานอุตสาหกรรม 
• IROYAL ประกอบธุรกิจให้บริการด้านวิศวกรรมเพื่อจัดหาและจ าหน่าย

ผลิตภัณฑท์ีม่ีลักษณะเฉพาะที่ใช้ในระบบการผลิตของโรงไฟฟ้าและโรงงาน
อุตสาหกรรม โดยครอบคลุมถึงงานบริการติดต้ังและซ่อมบ ารุงด้วยการ
ออกแบบ ให้ค าปรึกษา และน าเสนอโซลูช่ัน เพื่อตอบสนองตามความ
ต้องการของลูกค้าทัง้ในและต่างประเทศ  

• คาดผลการก าไรปี 2567-2568 เติบโตสูงเฉลี่ย CAGR ราวร้อยละ 37 ต่อปี 
เติบโตจากการมีโอกาส bid งานมากขึน้จากเงนิทีไ่ด้จากการท า IPO 

ข้อมูลสรุปการเสนอขายหุ้น IPO  
บริษัทจะมีทุนจดทะเบียนจ านวน 115 ล้านบาท และทุนจดทะเบียนช าระแล้ว 86 ล้านบาท มลู
ค่าที่ตราไว้หุ้นละ 0.50 บาท ภายหลงัการออกและเสนอขายขายหุ้นสามญัต่อประชาชนทั่วไป
เป็นครัง้แรกนี ้บริษัทจะมีหุ้นสามัญจ านวนไม่เกิน 230 ล้านหุ้น โดยจะเสนอขายหุ้นสามัญ
จ านวนไม่เกิน 58 ล้านหุ้น มลูค่าที่ตราไว้หุ้นละ 0.50 บาท หรือคิดเป็นไม่เกินร้อยละ 25.22 ของ
ทนุช าระแล้วทัง้หมดของบริษัท 
บริษัทมีวตัถปุระสงค์ที่จะน าเงินท่ีได้จากการเสนอขายหุ้นสามญัเพิ่มทนุเพื่อ  
1) ใช้ในการประมลูและค า้ประกนัผลงาน งานภาครัฐ รัฐวิสาหกิจ และเอกชน 
2) ใช้เป็นเงินทนุหมนุเวียนในกิจการ  
คาดก าไรปี 67-68 เติบโตสูง 
IROYAL มีฐานะการเงินที่แข็งแกร่ง และเป็นบริษัทที่ไม่มีหนีก้ับสถาบันการเงิน ประกอบกับ
ความสามารถท าก าไรที่ดี  ซึ่งมาจากการที่บริษัทคอยปรับตัวให้เท่าทันกับสถานการณ์โลก 
ส าหรับแนวโน้มการด าเนินงานในอนาคตของ IROYAL เรามีมุมมองบวกจากการเติบโตของ
รายได้ที่เห็นการเร่งตวัขึน้ตัง้แต่ช่วงปี 2566 ท าให้มีโอกาสเติบโตที่ดีในอนาคต ซึง่เราคาดการณ์
ว่าก าไรในปี 2567-2568 จะโตเนื่องจากการขยายตวัจากการมีโอกาสรับงานใหม่มากขึน้ ส่งผล
ให้ก าไรขัน้ต้นปรับตัวสูงขึน้ตามรายได้ ถึงแม้ว่าการประมูลงานใหม่ๆ มีโอกาสจะได้มาร์จิน้ที่
ลดลงในช่วงแรก อย่างไรก็ตามเราประเมินว่า Net Profit Margin จะยงัอยู่ในเกณฑ์ทีด่ีมากกว่า
ร้อยละ 20 ท าให้เราคาดในปี 2567-2568 จะเป็นช่วงที่ก าไรเติบโตสงูเฉล่ีย CAGR ราวร้อยละ 
37 ต่อปี 
ประเมินราคาเป้าหมาย 10.20 บาท 
ประเมินราคาเป้าหมายส าหรับปี 2568 ของ IROYAL อยู่ที่  10.20 บาท อิง P/E ที่ 17 เท่า 
ใกล้เคียงกับค่าเฉล่ีย P/E ที่ 20 เท่าของกลุ่มหุ้นในต่างประเทศ ซึ่งคล้ายคลึงกบั IROYAL ที่เป็น
ผู้ ให้บริการด้านวิศวกรรมเพื่อจดัหาและจ าหน่ายผลิตภณัฑ์ที่ใช้ในระบบการผลิตของโรงไฟฟ้า  
และโรงงานอตุสาหกรรม และประเมิน EPS ส าหรับปี 2568 ที ่0.60 บาทต่อหุ้น และถ้าพิจารณา
อตัราการเติบโตเฉล่ียปี 2567-2568 จะมีการเติบโตเฉล่ียราวร้อยละ 37 (CAGR) คิดเป็น PEG 
ที ่0.45 เท่า 

Financial Highlights 

Year-End: 2021A 2022A 2023A 2024F 2025F 

Revenue (Btm) 190 115 279 304 629 

Gross Profit (Btm) 60 51 114 113 225 

EBIT (Btm) 44 35 91 92 178 

EBITDA (Btm) 45 36 91 93 178 

Net Profit (Btm) 35 28 72 80 137 

EPS (Bt) 5.89 0.16 0.42 0.35 0.60 

BVPS (Bt) 12.28 0.79 0.94 2.89 3.20 

PER (x) 1.7 62.8 24.3 29.5 17.1 

PBV (x) 1.2 18.2 15.2 4.9 4.5 

ROA (%) 26.1% 20.4% 39.1% 17.5% 17.9% 

ROE (%) 58.0% 26.8% 48.6% 19.2% 19.5% 

Source: Company, Trinity Research  (Par @ 0.50 THB) 

บริษัทหลักทรัพย์ ทรีนีตี  ้จ ากัด อาจเป็นผู้ จัด
จ าหน่ายหุ้นสามญัของ IROYAL ในครัง้นี ้โดย
การจัดท าเอกสารฉบับนีเ้พื่อวัตถุประสงค์ใน
การน าเสนอข้อมูลและบทความการวิเคราะห์
เท่านัน้ การตัดสินใจลงทุนขึน้อยู่กับดุลยพินิจ
ของนกัลงทนุ 

ระยะเวลาห้ามเผยแพร่รายงานฉบับนี ้ตัง้แต่
วันที่  30 กันยายน 2567 เป็นต้นไปจนถึงวัน
สุดท้ายของการเสนอขาย (Black out period) 
ผู้ ลงทุนควรอ่านรายละเอียดในหนังสือชีช้วน
ก่อนตดัสินใจลงทนุ 
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การประเมินราคาเป้าหมาย 
เราประเมินราคาเป้าหมายส าหรับปี 2568 ของ IROYAL อยู่ที่  10.20 บาท อิง P/E ที่ 17 
เท่า ใกล้เคียงกับค่าเฉล่ีย P/E ที่ 20 เท่าของกลุ่มหุ้ นในต่างประเทศ ซึ่งคล้ายคลึงกับ 
IROYAL ที่เป็นผู้ ให้บริการด้านวิศวกรรมเพื่อจดัหาและจ าหน่ายผลิตภณัฑ์ที่ใช้ในระบบการ
ผลิตของโรงไฟฟ้าและโรงงานอุตสาหกรรม และประเมิน EPS ส าหรับปี 2568 ที่ 0.60 บาท
ต่อหุ้น และถ้าพิจารณาอตัราการเติบโตเฉล่ียปี 2567-2568 จะมีการเติบโตเฉล่ียราวร้อยละ 
37 (CAGR) คิดเป็น PEG ที่ 0.45 เท่า  
 

Exhibit 1.: Peer Comparison  

 
Source: Bloomberg   

  
จุดเด่นในการลงทุน 

• บริษัทมีคณะผู้บริหารและบุคลากรชัน้น าที่มีประสบการณ์ในการจดัหาอุปกรณ์ที่
ใช้ในกระบวนการผลิต หรือกระบวนการจดัการภายในโรงงานอุตสาหกรรมต่าง ๆ 
มากกว่า 10 ปี 

• สถานะทางการเงินมีความแข็งแกร่ง หนีสิ้นต่อทุนต ่า บริษัทเป็น Net Cash ส่งผล
ให้เมื่อมีฐานทุนที่เพิ่มขึน้ จะสามารถ Leverage และสร้างโอกาสในการเติบโตได้
อีกมาก 

• แนวโน้มอุตสาหกรรมการผลิตพลังงานไฟฟ้ามีแนวโน้มขยายตัวตามความ
ต้องการใช้ไฟฟ้าในประเทศ  

• บริษัทมี Recurring Income จากการที่กลุ่มลูกค้าเดิมของบริษัทมีการ Repeat 
Order เนื่องจากผลิตภณัฑ์มีลกัษณะเฉพาะ 

• คาดก าไรในปี 2567-2568 จะเติบโตค่อนข้างสูงมี CAGR ที่ร้อยละ 37 จากการ
มุ่งเน้นหาฐานลกูค้ารายใหม่ๆ ในขณะที่ลกูค้าเดิมยงัคงมีการ Repeat Order 

  

Company Name % ROE % ROA % Gross Margin % EBIT Margin % Net Margin % D/E Ratio Average PE

Jiangsu Zeyu Intelligent Electric Power Co.,Ltd 11.00                8.13                 35.46                18.69                21.79                20.91                19.00                

Jiangsu Ankura Intelligent Power Co., Ltd 6.34                 4.75                 39.36                19.78                18.53                13.53                27.00                

Pekat Group Berhad 11.03                8.09                 25.53                9.31                 6.59                 8.25                 25.00                

GenusPlus Group Ltd 17.04                7.47                 - 5.45                 3.49                 20.61                11.50                

Average 11.35                 7.11                   33.45                 13.31                 12.60                 15.82                 20.63                 
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ความเป็นมาและลักษณะการประกอบธุรกิจ  
ธุรกิจให้บริการด้านวิศวกรรม เพื่อจัดหาและจ าหน่ายผลิตภัณฑท์ีมี่ลักษณะเฉพาะ
ใช้ในระบบการผลิตของโรงไฟฟ้าและโรงงานอุตสาหกรรม  

ห้างหุ้นส่วนจ ากดั อินเตอร์รอแยล ก่อตัง้ในปี 2522 โดยคณุบญุรัตน์ ประภทัรโพธิพงศ (สามี
ของคุณนาฎนภา ประภัทรโพธิพงศ์ ที่ปัจจุบันด ารงต าแหน่งประธานกรรมการบริษัท) ผู้มี
ความช านาญในการจดัหาอุปกรณ์ที่ใช้ในกระบวนการผลิต หรือกระบวนการจดัการภายใน
โรงงานอุตสาหกรรมต่างๆ โดยเฉพาะโรงไฟฟ้าเนื่องจากมีประสบการณ์การท างานในด้าน
บริหารงานขายมาเป็นเวลานาน จึงเร่ิมจากการจดัหาและจ าหน่ายผลิตภัณฑ์จ าพวกวสัดุ
อุปกรณ์ทั่วไปที่ใช้ในโรงไฟฟ้าเป็นหลัก เช่น ท่อ วาล์ว มอเตอร์ต่างๆ เป็นต้น โดยเป็นการ
จัดหาและจ าหน่ายผลิตภัณฑ์ดังกล่าวให้กับการไฟฟ้าฝ่ายผลิตแห่งประเทศไทยในช่วง
เร่ิมต้น ต่อมากิจการห้างหุ้นส่วนจ ากัดได้เติบโตและเป็นที่รู้จักมากขึน้  เพื่อให้การด าเนิน
ธุรกิจมีความน่าเชื่อถือและเพิ่มความสามารถในการรับงานและขยายฐานลูกค้า จึงจด
ทะเบียนก่อตัง้บริษัทจ ากัดขึน้เมื่อวนัที่  23 มิถุนายน 2535 ในนาม บริษัท อินเตอร์รอแยล 
เอ็นจิเนียร่ิง จ ากัด ด้วยทุนจดทะเบียนเร่ิมแรก 1 ล้านบาท โดยมีคุณบุญรัตน์ ประภทัรโพธิ
พงศ์ เป็นกรรมการและผู้บริหารหลกั และมีคณุภณภทัร เมฆาสวุรรณด ารง ร่วมบริหารงาน 
โดยขยายกลุ่มผลิตภณัฑ์ให้มีความหลากหลาย สามารถใช้งานได้กบักระบวนการผลิตหรือ
กระบวนการจดัการภายในโรงงานอุตสาหกรรมที่หลากหลาย มีลกัษณะการใช้งานเฉพาะ
มากขึน้และเพื่อการให้บริการแก่ลกูค้าอย่างครบวงจร จึงขยายขอบเขตการให้บริการตัง้แต่
การท าความเข้าใจความต้องการของลกูค้า ศกึษา วิเคราะห์ ให้ค าปรึกษา น าเสนอแนวทาง
แก้ไขปัญหา จัดหาผลิตภัณฑ์และบริการทางวิศวกรรมที่มีลักษณะเฉพาะครอบคลุมการ
จัดหาผู้ รับเหมาที่มีประสบการณ์ในการติดตัง้และงานซ่อมบ ารุงอย่างครบวงจรเพื่อให้
อปุกรณ์มีการท างานอย่างมีประสิทธิภาพอย่างต่อเนื่องตอบโจทย์ความต้องการ สร้างความ
เชื่อมั่น ก่อให้เกิดประโยชน์สูงสุดและความพึงพอใจให้แก่ลูกค้า โดยมีคุณภณภัทร เมฆา
สุวรรณด ารง (ปัจจุบันด ารงต าแหน่งประธานเจ้าหน้าที่บริหาร) ผู้ ที่มีความรู้ด้าน
วิศวกรรมไฟฟ้าเข้ามาช่วยบริหารธุรกิจ ตัง้แต่ปี 2551 เป็นต้นมา เมื่อวนัท่ี 7 กมุภาพนัธ์ 2549 
ได้มีการจดัตัง้บริษัท ซีนิท เพาเวอร์ ซิสเต็ม จ ากดั (“ZENITH”) เพื่อด าเนินธุรกิจให้บริการด้าน
วิศวกรรมเพื่อจดัหาและจ าหน่ายผลิตภณัฑ์ที่มีลกัษณะเฉพาะ ซึง่ ZENITH มีความเชี่ยวชาญ
ในการจัดหาผลิตภัณฑ์ที่ใช้ในระบบการผลิตของโรงไฟฟ้าและโรงงานอุตสาหกรรม ในปี 
2559 ZENITH เข้าท าสญัญาซือ้ขายพร้อมติดตัง้กบัโรงไฟฟ้าหงสา สาธารณรัฐประชาธิปไตย
ประชาชนลาว นอกจากนัน้ในปี 2565 ZENITH ได้เข้าท าสญัญาบริหารสินค้าคงคลงัในส่วนที่
บริษัทฯ จัดหากับโรงไฟฟ้าหงสา  ในเดือนตุลาคม 2566 ที่ประชุมวิสามัญผู้ ถือหุ้น ครัง้ที่ 
3/2566 มีมติเพื่ออนุมตัิการแปรสภาพบริษัทจากบริษัทจ ากัดเป็นบริษัทมหาชนจ ากัด และ
เปล่ียนชื่อจาก บริษัท อินเตอร์รอแยลเอ็นจิเนียร่ิง จ ากัด เป็น บริษัท อินเตอร์รอแยล เอ็นจิ
เนียร่ิง จ ากัด (มหาชน) ทัง้นี ้บริษัท ได้จดทะเบียนแปรสภาพจากบริษัทจ ากัด เป็นบริษัท
มหาชนจ ากัด เมื่อวันที่ 9 พฤศจิกายน 2566 และมีมติเปล่ียนแปลงมลูค่าที่ตราไว้ของหุ้น
สามญัของบริษัท จากเดิมหุ้นละ 100 บาท เป็นหุ้นละ 0.50 บาท ส่งผลให้จ านวนหุ้นสามญั
ของบริษัท เพิ่มขึน้จาก 860,000 หุ้น เป็น 172,000,000 หุ้น และมีมติเพิ่มทุนจดทะเบียน 
จ านวน 29.00 ล้านบาท ส่งผลให้ทุนจดทะเบียนเพิ่มขึน้จาก 86.00 ล้านบาท เป็น 115.00 
ล้านบาท โดยการออกหุ้นสามญัเพิ่มทุนจ านวน 58,000,000 หุ้น มลูค่าที่ตราไว้หุ้นละ 0.50 
บาท เพื่อเสนอขายให้แก่ประชาชนเป็นครัง้แรก (IPO) 

  



  

 

 

IROYAL: 26 กันยายน 2567 

4 

บริษัทจดัหาผลิตภณัฑ์ทางวิศวกรรมที่ใช้ส าหรับโรงงานอุตสาหกรรมต่างๆ ผ่านการน าเข้า
จากผู้ผลิตชัน้น า ในต่างประเทศภายใต้ตราสินค้าของผู้ผลิต โดยสามารถแบ่งออกเป็น 4 
กลุ่มหลกั ดงันี ้ 

1. กลุ่มผลิตภณัฑ์ที่ใช้ในระบบเผาไหม้ เช่น อุปกรณ์ก าจดัเขม่าควนั (Soot Blower) เป็น
อปุกรณ์ท าความสะอาดเขม่าควนัหรือเถ้าต่างๆ ที่เกิดขึน้ในท่อหม้อต้มไอน า้เตาเผา 
ณ ขณะเผาไหม้เชือ้เพลิง เพื่อเพิ่มประสิทธิภาพการเผาไหม้และป้องกันการเกิด
คราบตะกรันในหม้อต้มเตาเผา นอกจากนี ้จะมีอุปกรณ์แลกเปล่ียนความร้อนใน
ระบบเผาไหม้ (Heating Element) ท าหน้าที่ถ่ายเทความร้อน เพื่อเพิ่มพลงัความร้อนที่
ใช้ในการผลิตไฟฟ้า  

Exhibit 2.: ตัวอย่างกลุ่มผลติภัณฑท์ีใ่ช้ในระบบเผาไหม้ 

 

 
อปุกรณ์ก าจดัเขม่าควนั (Soot Blower) อปุกรณ์แลกเปล่ียนความร้อนในระบบเผาไหม้ (Heating Element) 

 
Source Company 

2. กลุ่มผลิตภณัฑ์ที่ใช้ในระบบจดัการของเสียและไอเสีย เช่น อปุกรณ์ดกัจบัฝุ่ นละออง
ชนิดไฟฟาสถิตย์ (Electrostatic Precipitator) เป็นอุปกรณ์ที่ดักจับอนุภาคแขวนลอย
หรือฝุ่ นจากกระบวนการเผาไหม้ในอุณหภูมิสงูออกจากไอเสีย เพื่อลดปริมาณการ
ปล่อยก๊าซเรือนกระจกก่อนระบายออกไปสู่ภายนอก พัดลมดูดอากาศในรบบการ
ผลิต (Industrial Fan) ท าหน้าที่ดูดอากาศ หรือเติมอากาศในระบบอุตสาหกรรมที่
หลากหลาย เช่น โรงไฟฟ้า อุตสาหกรรมเหล็ก อุตสาหกรรมซีเมนต์ โรงงานโลหะ 
กระบวนการปิโตรเคมี  และระบบโครงสร้างพืน้ฐาน (รถไฟใต้ดิน) รวมถึงอปุกรณ์ดกั
จบัละอองน า้ (Mist Eliminator) ซึ่งท าหน้าที่เสมือนตวักรองแยกละอองน า้ เพื่อลด
การสญูเสียน า้ในกระบวนการผลิต  

Exhibit 3.: ตัวอย่างกลุ่มผลติภัณฑท์ีใ่ช้ในระบบจัดการของเสียและไอเสีย 

 

 

 

อปุกรณ์ดกัจบัฝุ่ นละอองชนิดไฟฟ้าสถิตย์ 
(Electrostatic Precipitator) 

ลกูบอลเหล็กส าหรับบด 
(Grinding Ball) 

พดัลมดดูอากาศในระบบการผลิต (Industrial Fan) 

 
Source: Company   
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3. กลุ่มผลิตภณัฑ์ที่ใช้ในระบบแลกเปล่ียนความร้อน (Heat Exchanger System) เช่น 
แผงระบายความร้อน (Fill Pack) ที่อยู่ในหอหล่อเย็น ท าหน้าที่ลดอุณหภูมิของน า้
ร้อนให้เย็นลงและวนกลบัไปใช้ในโรงงานหรือระบบต่างๆ 

Exhibit 4.: ตัวอย่างกลุ่มผลติภัณฑท์ีใ่ช้ในระบบแลกเปลี่ยนความร้อน 

 
แผงระบายความร้อน (Fill Pack) 

 
Source: Company   

 

4. กลุ่มผลิตภณัฑ์อื่น ๆ ได้แก่ ระบบน า้ (Water System) เช่น เคร่ืองกรองอนภุาคระดบั
ไมครอนในน า้ดิบ (Microfiltration) ป๊ัมน า้ (Pump) วาล์ว (Valve) และหวัขบัลมที่ใช้
ควบคุมการท างานของวาล์ว (Pneumatic Actuator) ระบบส ารองไฟฟ้าและ
พลังงาน (Uninterruptible Power Supply System) เช่น เคร่ืองส ารองไฟ (UPS) 
เคร่ืองก าเนิดไฟฟ้า (Generator) เป็นต้น 

Exhibit 5.: ตัวอย่างกลุ่มผลติภณัฑอ์ืน่ๆ 

  
 

ป๊ัม (Pump) เคร่ืองส ารองไฟ 3 เฟส (Three Phase UPS) เคร่ืองก าเนดิไฟฟ้า หรือ เคร่ืองป่ันไฟ 
(Generator) 

 
Source: Company   

 
 

  



  

 

 

IROYAL: 26 กันยายน 2567 

6 

โครงสร้างรายได้ 

การประกอบธุรกิจของบริษัทและบริษัทย่อยสามารถแบ่งออกตามประเภทของกลุ่ม
ผลิตภณัฑ์ ได้แก่ 1) กลุ่มผลิตภณัฑ์ในระบบเผาไหม้ 2)กลุ่มผลิตภณัฑ์ในระบบจดัการของ
เสียและไอเสีย 3) กลุ่มผลิตภณัฑ์ในระบบแลกเปล่ียนความร้อน และ 4)กลุ่มผลิตภณัฑ์ใน
ระบบอื่นๆ โดยโครงสร้างรายได้ตามแต่ละประเภทของการด าเนินธุรกิจในงวดปี 2564 ถึง
งวดปี 2566 มีสดัส่วนรายได้ดงันี ้

 

Exhibit 6.: โครงสร้างรายได้ 

 
Source: Company   

 
 
 

  

ล้านบาท 
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การตลาดและการแข่งขัน 
บริษัทมีกลยุทธ์ในการด าเนินธุรกิจ เพื่อให้สามารถแข่งขนัในตลาดได้อย่างมีประสิทธิภาพ 
ดงัต่อไปนี ้

กลยุทธก์ารแข่งขัน 

กลยุทธ์การขายโดยมุ่งเน้นการได้รับการคัดเลือกเป็นผู้ ให้บริการและการรับงานตรงจาก
ลกูค้า 

  บริษัทให้บริการทัง้ลูกค้าภาครัฐและเอกชน โดยเป็นคู่สัญญาหลกั (Prime Contractor) 
ซึ่งได้รับการคัดเลือกเป็นผู้ ให้บริการโดยตรงจากเจ้าของโครงการและการรับงานตรงจาก
ลูกค้า ด้วยการน าเสนอผลิตภัณฑ์และบริการที่มีคุณภาพและมาตรฐานสูง  โดยให้
ความส าคัญตัง้แต่กระบวนการคัดสรรผลิตภัณฑ์แต่ละประเภทจากผู้ ผลิตที่มีความ
เชี่ยวชาญในการผลิตผลิตภัณฑ์ชนิดนัน้ๆ บริษัทจะค านึงถึงปัจจัยที่มีผลต่อการพิจารณา
ของลูกค้าเป็นหลัก ได้แก่ คุณภาพของผลิตภัณฑ์ เทคนิคเฉพาะทาง ประสบการณ์และ
ความน่าเชื่อถือ การส่งมอบตรงเวลา การบริการหลงัการขาย และราคาที่เหมาะสม ส าหรับ
การให้บริการ บริษัทให้บริการผ่านทีมงานขายที่มีประสบการณ์และความเชี่ยวชาญ 
นอกจากนีบ้ริษัทยงัมีการประเมินความเส่ียงของโครงการ เพื่อให้มัน่ใจว่าสามารถส่งมอบ
งานได้ตามคณุภาพ ความถกูต้องครบถ้วนตามขอบเขตงาน และระยะเวลาที่ก าหนด เพื่อให้
ตรงตามความต้องการของลกูค้ามากที่สดุและมีความปลอดภยัในระหว่างการติดตัง้ 

  

กลยทุธ์การเป็น One Stop Service ในการบริการจดัหาอปุกรณ์และโซลชูัน่ในโรงไฟฟ้าและ
อตุสาหกรรมอื่นๆ 

 บริษัทให้ความส าคัญกับการสร้างและรักษาความสัมพันธ์กับลูกค้าในระยะยาว โดย
มุ่งเน้นไปท่ีการสร้างความพึงพอใจให้กบัลกูค้าในการให้บริการรอบด้านและการตระหนกัถงึ
การบริการที่จะสร้างประโยชน์ให้แก่ลูกค้าอย่างยัง่ยืนมากกว่าแค่การให้บริการทั่วไป โดย
การท าความเข้าใจเพื่อตอบสนองความต้องการของลกูค้าอย่างทนัท่วงที การหาโซลชูัน่เพื่อ
ช่วยแก้ปัญหาให้กับลูกค้า เช่น การเข้าบริหารสินค้าคงคลังในส่วนที่บริษัทจัดหาและ
จ าหน่าย ท าหน้าที่รับผิดชอบเติมผลิตภณัฑ์ให้กบัลกูค้า (Vendor Managed Inventory) ซึง่
จะช่วยลดปัญหาการเก็บสะสมผลิตภัณฑ์ในคลังสินค้าที่มากเกินความจ าเป็น  การ
ตรวจสอบและซ่อมบ ารุงอปุกรณ์เพื่อให้มีความเสถียรและปลอดภยั การติดตัง้งานให้อยู่ใน
กรอบเวลาที่ลกูค้าก าหนดตามรอบการหยดุเดินเคร่ืองจกัร (Shutdown Period) ซึง่ทัง้หมดที่
กล่าวมานีเ้ป็นการให้บริการที่ครบวงจร (One Stop Service) ที่ท าให้ลูกค้ามั่นใจในตัว
ผลิตภณัฑ์และการบริการของบริษัท 
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กลยทุธ์การสร้างพนัธมิตรทางธุรกิจในการเป็น Sole Distributors และ Exclusive dealers 

 บริษัทสรรหาผู้ผลิตผ่านกระบวนการประเมินและคดัเลือกของบริษัทเป็นปัจจยัส าคัญที่
ท าให้บริษัทบรรลเุป้าหมายการให้บริการแก่ลกูค้า กล่าวคือ ผู้ผลิตเปรียบเสมือนหุ้นส่วนที่
ต้องท างานร่วมกันในระยะยาว นับตัง้แต่การแลกเปล่ียนข้อมูล ตลอดจนการพัฒนา
ผลิตภณัฑ์ และการให้บริการร่วมกนั โดยการสร้างและรักษาความสมัพนัธ์กบัผู้ผลิต บริษัท
เน้นการสร้างความไว้วางใจ ให้คุณค่าต่อกัน มิใช่เพียงการแสวงหาผลประโยชน์ต่อกัน
เท่านัน้ เช่น การช าระเงินที่ตรงต่อเวลา การให้ความช่วยเหลือเกือ้กลู การให้ค าแนะน าและ
ข้อเสนอแนะอย่างตรงไปตรงมา ซึ่งจะส่งผลให้เกิดคุณภาพและความเสถียรภาพในการ
ให้บริการและส่งเสริมให้มีการท างานร่วมกนัได้อย่างมีประสิทธิภาพยิ่งขึน้ 

 

กลยทุธ์การพฒันาศกัยภาพของบคุลากรทกุส่วนงานอย่างสม ่าเสมอ  

 ในการให้บริการแก่ลูกค้าเพื่อให้ได้ผลตอบรับที่เป็นที่พึงพอใจต้องอาศัยบุคลากรที่มี
ความรู้ความสามารถเฉพาะด้าน มีประสบการณ์ และทกัษะที่หลากหลาย ทัง้ในด้านการให้
ค าปรึกษา การเจรจาและส่ือสารที่ดีเพื่อตอบสนองความต้องการของลูกค้า บุคลากรของ
บริษัทจึงถือเป็นทรัพยากรที่มีความส าคัญต่อการพัฒนาองค์กรให้มีความก้าวทันการ
เปล่ียนแปลงที่รวดเร็วในยุคสมัยปัจจุบัน บริษัทจึงใส่ใจในการพัฒนาบุคลากรของอย่าง
เต็มที่และต่อเนื่อง เพื่อธ ารงไว้ซึ่งทรัพยากรบุคคลที่มีคุณค่าให้ท างานกับบริษัทได้อย่างมี
ประสิทธิภาพในระยะยาว และให้บุคลากรมีความก้าวหน้าในอาชีพ โดยมีนโยบายการ
ฝึกอบรมภายในเก่ียวกับขัน้ตอนการปฏิบัติงานต่าง ๆ ให้เหมาะสมกับแต่ละสายงาน การ
เชิญบุคลากรผู้ เชี่ยวชาญจากภายนอกเพื่อให้ความรู้เชิงวิชาการและผลิตภณัฑ์แก่พนกังาน 
การส่งผู้บริหารหรือพนักงานไปศึกษาดูงาน ในงานประชุมเชิงวิชาการนานาชาติหรืองาน
นิทรรศการที่ต่างประเทศ รวมถึงการสร้างทัศนคติและจิตส านึกที่ดีในการปฏิบัติหน้าที่  
ส่งเสริมให้เกิดทกัษะการท างานเป็นทีมอีกด้วย   

 

กลยทุธ์การการบริหารจดัการสินค้าคงคลงัอย่างมีประสิทธิภาพ 

 บริษัทไม่มีนโยบายในการสั่งซือ้ผลิตภัณฑ์ล่วงหน้า และไม่มีผลิตภัณฑ์รอจ าหน่าย 
เนื่องจากเป็นงานโครงการที่มีลักษณะและความต้องการของผลิตภัณฑ์แตกต่างกันไป 
ผนวกกับผลิตภณัฑ์มีลกัษณะการใช้งานเฉพาะทาง บริษัทจึงท าการจดัซือ้จดัจ้างเมื่อได้รับ
การว่าจ้างแล้วเท่านัน้ โดยผลิตภณัฑ์ส่วนใหญ่เป็นผลิตภณัฑ์ที่รอการติดตัง้และมีบางส่วน
เป็นอะไหล่ที่อยู่ในส่วนของการรับประกัน นอกจากนี ้ลักษณะธุรกิจของบริษัทเป็นธุรกิจที่
ต้องอาศัยการวางแผน การบริหารจัดการอุปกรณ์ที่ใช้ส าหรับติดตัง้ ตลอดจนการบริหาร
จัดการการขนส่ง จึงท าให้บริษัทให้ความส าคัญตลอดกระบวนการจัดหา หรือจัดหาและ
ติดตัง้ เพื่อการบริหารจดัการต้นทุนที่มี ประสิทธิภาพ และลดความเส่ียงในการสญูเสียของ
ผลิตภณัฑ์ ผ่านการบริหารระยะเวลา การสัง่ซือ้ การขนส่ง เพื่อส่งผลิตภณัฑ์ให้กับลกูค้าได้
ทนัเวลาและลดการจดัเก็บผลิตภณัฑ์คงคลงั 
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กลยทุธ์ด้านความยัง่ยืน 

 บริษัทให้ความส าคญักบัการพฒันาองค์กรเพื่อให้สามารถแข่งขนัและเติบโตอย่างยัง่ยืน 
รวมถึงการด าเนินงานอย่างมีประสิทธิภาพและมีคณุภาพอย่างต่อเนื่อง โดยบริษัทได้พฒันา
ระบบการบริหารควบคู่กับการพัฒนาบุคลากรเพื่อตอบสนองความต้องการที่หลากหลาย
ของลูกค้าแต่ละประเภท และเพิ่มขีดความสามารถขององค์กรเพื่อเตรียมรับมือการ
เปล่ียนแปลงของปัจจยัแวดล้อม โดยมุ่งเน้นการด าเนินการตามเป้าหมายความยัง่ยืนของ
องค์กรสหประชาชาติ (SDGs) และตามกรอบแนวคิดเก่ียวกับการพัฒนาขององค์กรอย่าง
ยัง่ยืน (ESG) 

 

กลยทุธ์การสร้างข้อได้เปรียบในการแข่งขนั เพื่อสนบัสนนุความสามารถในการแข่งขนั  

โดยปัจจบุนับริษัทมีข้อได้เปรียบดงันี ้

1. ประสบการณ์ในการด าเนินธุรกิจ 

 บริษัทเร่ิมด าเนินธุรกิจมาตัง้แต่ ปี 2522 มีผลงานและประสบการณ์ในการด าเนินธุรกิจ
รวมกว่า 40 ปี ผ่านการส่งต่อจากผู้บริหารรุ่นที่ 1 ไปยงัผู้บริหารรุ่นที่ 2 ที่พร้อมต่อยอดการ
ด าเนินธุรกิจให้มีความยัง่ยืนด้วยข้อได้เปรียบด้านประสบการณ์ของบริษัทที่เป็นคณุสมบตัิ
ส าคญัในการให้บริการอย่างครบวงจร ท าให้บริษัทได้รับความเชื่อมัน่จากกลุ่มลกูค้าทกุภาค
ส่วน ไม่ว่าจะเป็นภาครัฐ รัฐวิสาหกิจ ภาคเอกชน ทัง้ในประเทศและต่างประเทศ 

2. ความสามารถในการให้บริการด้วยความเชี่ยวชาญเฉพาะด้าน 

 อุตสาหกรรมการผลิตไฟฟ้านัน้เป็นส่วนส าคัญที่ท าให้ประชาชนสามารถอยู่อาศัยและ
สามารถเข้าถึงส่ิงอ านวยความสะดวกและเทคโนโลยีต่างๆ  ได้  ดังนัน้ การบ ารุงรักษา
เคร่ืองจกัรเพื่อเพิ่มความน่าเชื่อถือในการผลิต ความปลอดภยั และความพร้อมใช้งานของ
เคร่ืองจกัรและอุปกรณ์ต่างๆจึงเป็นส่วนส าคญัยิ่งที่ต้องมีงานบริการด้านวิศวกรรมโรงไฟฟ้า
จากผู้ เชี่ยวชาญเพื่อป้องกันไม่ให้เกิดการช ารุดหรือเสียหาย (Breakdown) ที่อาจส่งผลต่อ
กระบวนการผลิต โดยทางบริษัทมีความสามารถในด้านการให้บริการด้านวิศวกรรมเพื่อ
จัดหาและจ าหน่ายผลิตภัณฑ์ที่มีลักษณะเฉพาะ ด้วยการออกแบบ ให้ค าปรึกษา และ
น าเสนอโซลชูัน่ให้เหมาะแก่ลกูค้า เพื่อเพิ่มประสิทธิภาพ แก้ไขปัญหาและข้อบกพร่องต่างๆ 
และสนบัสนนุการด าเนินธุรกิจของลกูค้าให้มีความยัง่ยืนได้อีกด้วย 
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ลักษณะลูกค้าและกลุ่มลูกค้าเป้าหมาย 
ที่ผ่านมาจนถึงปัจจุบนักลุ่มลูกค้ารายหลักของบริษัทเป็นกลุ่มลูกค้าประเภทอุตสาหกรรม
ไฟฟ้า ทัง้ภาครัฐ และภาคเอกชน ในประเทศและต่างประเทศ ซึ่งจะต้องมีระบบการจดัการ
ของเสียและไอเสีย (Flue Gas Management System) โดยในระบบดงักล่าวจะมีอุปกรณ์ที่
มากและซบัซ้อนท าให้กลุ่มลกูค้าไม่สามารถจดัการได้เอง  

ปัจจุบนับริษัทได้เร่ิมขยายฐานลกูค้าไปยงักลุ่มอุตสาหกรรมอื่นๆ มากขึน้ ด้วยผลิตภณัฑ์ที่
บริษัทมีความช านาญ เนื่องจากผลิตภัณฑ์ที่บริษัทให้บริการจัดหาให้แก่ลูกค้าประเภท
อุตสาหกรรมไฟฟ้านัน้ สามารถใช้ได้ในอุตสาหกรรมอื่นๆ เช่น โรงกลัน่น า้มนั หรือ โรงงานปิ
โตรเคมีที่มีระบบการเผาไหม้ (Combustion System) โรงงานปูนซีเมนต์ที่มีระบบจัดการ
ของเสียและไอเสีย (Flue Gas Management System) เพื่อเพิ่มประสิทธิภาพการผลิต และ/
หรือ ลดมลภาวะทางอากาศจากกระบวนการผลิตได้ และได้เร่ิมขยายฐานลูกค้าด้วยการ
สรรหาผลิตภัณฑ์อื่นๆ เพิ่มเติม เช่น ผลิตภัณฑ์ที่ใช้ในระบบส ารองไฟฟ้าและพลังงาน 
(Uninterruptible Power Supply System) โดยเน้นกลุ่มโรงแรม อาคารขนาดใหญ่ อาคาร
โรงพยาบาล หรือศูนย์ข้อมูลขนาดใหญ่ ที่มีปริมาณการใช้ไฟฟ้าจ านวนมาก ซึ่งเป็นกลุ่ม
ลกูค้าที่มีความจ าเป็นต้องใช้ระบบส ารองไฟฟ้าและพลงังาน 

 
Exhibit 7.: กลุ่มลูกค้าเป้าหมาย 

 

ตัวอย่างลูกค้าหลกัของบริษทั ตัวอย่างลูกค้ารายอื่นๆ ของบริษัท 

 

บริษัท ไทยออยล์ จ ากดั (มหาชน) 
บริษัท บี.กริม เพาเวอร์ จ ากดั (มหาชน) 
บริษัท พีทีท ีโกลบอล เคมิคอล จ ากดั (มหาชน) 
บริษัท โกลบอล เพาเวอร์ ซินเนอร์ยี่ จ ากดั (มหาชน) 
บริษัท ไออาร์พีซี จ ากดั (มหาชน) 
บริษัท ราช กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) 
บริษัท ปนูซิเมนต์ไทย จ ากดั (มหาชน) 
บริษัท ผลิตไฟฟ้า จ ากดั (มหาชน) 
บริษัท โกลว์ เอสพีพ ี11 จ ากดั 
บริษัท เก็คโค-่วนั จ ากดั 
บริษัท มิตรผล ไบโอ-เพาเวอร์(ดา่นช้าง) จ ากดั 
บริษัท มหาชยั กรีน เพาเวอร์ จ ากดั 
บริษัท พาเนล พลสั ไบโอ-เพาเวอร์ จ ากดั 
การไฟฟ้าส่วนภมูิภาค 
โรงพยาบาลหนองบญุมาก 

 

 

 

Source: Company 
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ภาวะอุตสาหกรรมและการแข่งขัน 
การแข่งขันในอุตสาหกรรมคู่แข่งและส่วนแบ่งการตลาด 
ธุรกิจผลิตไฟฟ้าภาคเอกชนมีแนวโน้มเติบโตดี ตามความต้องการใช้ไฟฟ้าในประเทศที่คาด
ว่าจะขยายตัวเฉล่ียร้อยละ 2.8-3.8 ต่อปี รวมถึงนโยบายสนับสนุนการลงทุนภาครัฐตาม
แผนพฒันาก าลงัการผลิตไฟฟ้าและแผนพฒันาพลงังานทดแทนและพลงังานทางเลือก โดย
กลุ่มโรงไฟฟ้าที่คาดว่าจะมีการลงทุนขยายตัวเร่งขึน้  ได้แก่ โครงการพลังงานแสงอาทิตย์
ติดตัง้บนหลงัคาภาคประชาชน โรงไฟฟ้าเชือ้เพลิงชีวมวล (โรงไฟฟ้าชุมชนและโรงไฟฟ้าชีว
มวลประชารัฐภาคใต้) ก๊าซชีวภาพ (โรงไฟฟ้าชมุชน) และขยะ เนื่องจากเป็นกลุ่มเป้าหมายที่
ภาครัฐมีแผนรับซือ้ไฟฟ้าในปี 2564-2567 อีกทัง้เป็นกลุ่มที่มีศักยภาพการแข่งขันทัง้ด้าน
ต้นทุนและแหล่งวตัถุดิบ  ด้านการแข่งขนัของธุรกิจมีแนวโน้มรุนแรงขึน้ จากการขยายการ
ลงทุนต่อเนื่องของผู้ประกอบการรายใหญ่  และการลงทนุผลิตไฟฟ้าพลงังานหมนุเวียนจาก
ผู้ประกอบการรายใหม่ ส่งผลให้รายได้ของธุรกิจโดยรวมเติบโตในระดบัปานกลาง 

 

Exhibit 8.: ภาพรวมของอุตสาหกรรมการผลิตพลังงานไฟฟ้า 
 

 
 
Source: Wood Mackenzie Power & Renewables จากฝ่ายบริหารของบริษัท  
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ภาวะอุตสาหกรรม 

ปัจจุบนัภาพรวมของอุตสาหกรรมการผลิตพลงังานไฟฟ้ายงัคงมาจากเชือ้เพลิงดัง้เดิม 
(ถ่านหินและก๊าซธรรมชาติ) เป็นหลัก เนื่องจากเชือ้เพลิงดัง้เดิมนัน้มีทัง้ประสิทธิภาพและ
ความเสถียรในการผลิตพลังงานไฟฟ้าเป็นอย่างมาก ท าให้การผลิตไฟฟ้าจากเชือ้เพลิง
ดัง้เดิมจึงเป็นที่นิยมในการผลิตพลงังานไฟฟ้าของทัว่โลก ส าหรับประเทศไทยถ่านหินยงัคง
เป็นหนึ่งในเชือ้เพลิงหลักในอุตสาหกรรมการผลิตไฟฟ้า ในแต่ละปีประเทศไทยมีการผลิต
ไฟฟ้าจากโรงไฟฟ้าพลงังานความร้อนจากถ่านหินโดยเฉล่ียมากถึงร้อยละ 20 ของก าลงัการ
ผลิตไฟฟ้าทัง้ประเทศ จากรายงานของ Wood Mackenzie พบว่า ในปี 2563 แหล่งเชือ้เพลงิ
ที่ใช้ผลิตไฟฟ้าทัง้หมดของไทยมาจากก๊าซธรรมชาติร้อยละ 64 ถ่านหินร้อยละ 20 จากแหล่ง
พลงังานหมนุเวียน เช่น พลงังานน า้ พลงังานลม และ พลงังานแสงอาทิตย์มีสดัส่วนเท่ากบั 
ร้อยละ 15 คาดการณ์ว่าปี 2573 แหล่งเชือ้เพลิงที่ใช้ผลิตไฟฟ้าจะประกอบไปด้วยสัดส่วน
ของก๊าซธรรมชาติ และถ่านหินที่ลดลง ขณะที่สดัส่วนของพลงังานหมุนเวียนและพลังงาน
แสงอาทิตย์มีสดัส่วนเพิ่มขึน้เป็นร้อยละ 22 ซึง่สงูกว่าที่ระบไุว้ตามเป้าหมายตามแผนพฒันา
ก าลังผลิตไฟฟ้าของประเทศไทยพ.ศ. 2561 – 2580 ที่เท่ากับร้อยละ 17 เนื่องจากการ
ประมลูพลงังานหมนุเวียนผลกัดนัการเติบโต แต่การผลิตไฟฟ้าจากแหล่งพลงังานหมนุเวียน
ก าลังประสบปัญหาการแข่งขันด้านต้นทุนการผลิตตลอดจนความไม่แน่นอนของสภาพ
ภมูิอากาศส่งผลให้การผลิตพลงังานไฟฟ้าจากพลงังานหมนุเวียนมีความไม่แน่นอนมากขึน้ 
แนวโน้มการเติบโตของอุตสาหกรรมการผลิตไฟฟ้าในปี 2567 จากข้อมลูของ SCB EIC 

มองว่ามีแนวโน้มขยายตัวตามความต้องการใช้ไฟฟ้าในประเทศ ท่ามกลางความท้าทาย
จากการปรับโครงสร้างพลงังานและค่า Ft ของรัฐบาล ขณะเดียวกัน พลงังานหมนุเวียนใน
ไทยและทัว่โลกยงัคงเติบโตจากการเพิ่มสดัส่วนพลงังานหมนุเวียนตามเป้าหมาย Net zero 
pathway และนโยบาย ESG ส าหรับแนวโน้มในระยะกลาง การผลิตไฟฟ้าจากพลังงาน
ดัง้เดิมมีความเส่ียงที่จะถูกกดดันมากขึน้จากกระแสการลดการปล่อยก๊าซเรือนกระจก 
(GHG) เช่น โรงไฟฟ้าถ่านหิน และโรงไฟฟ้าก๊าซธรรมชาติที่มีประสิทธิภาพต ่า ท าให้ธุรกิจ
โรงไฟฟ้าพลงังานดัง้เดิมอาจต้องปรับตวัให้สอดคล้องกับกระแสของโลก รวมถึงสอดรับไป
กับแนวทาง Thailand Taxonomy ที่เร่ิมด าเนินการในกลุ่มพลังงานไปแล้ว  ทัง้นี ้ปัจจัย
สนบัสนนุและปัจจยัเส่ียงที่มีผลต่อแนวโน้มของการเติบโตของอตุสาหกรรมมีดงัต่อไปนี ้
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ปัจจัยสนับสนุน  
1. ความต้องการใช้ไฟฟ้าที่ยงัเติบโตตามกิจกรรมทางเศรษฐกิจ ค าสัง่ซือ้สินค้าจากประเทศ
คู่ค้าส าคญั การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ (FDI) ที่เข้ามาในไทยมากขึน้จากการย้าย
ฐานการผลิต และแรงหนนุจากอากาศที่มีแนวโน้มร้อนขึน้ 

2. แผนพัฒนาก าลังการผลิตไฟฟ้าของประเทศ (PDP) ฉบับใหม่ที่คาดว่าจะเผยแพร่ในปี 
2567 คาดว่าจะมีการผลิตไฟฟ้าจากพลังงานลมและแสงอาทิตย์เพิ่มขึน้ และมีนโยบาย
สนบัสนุนการใช้ไฟฟ้าจากพลงังานหมนุเวียนเพื่อให้บรรลเุป้าหมายการลดการปล่อยก๊าซ
เรือนกระจกสทุธิเป็นศนูย์  

3. นโยบายที่อนุญาตให้ด าเนินการเก่ียวกับโครงสร้างพืน้ฐานที่สนับสนุนการใช้ไฟฟ้าจาก
พลงังานหมนุเวียน อาทิ Third Party Assess (TPA) และ Smart grids (Off-grids) รวมถึง
การเปิดให้มีตลาดซือ้-ขายไฟฟ้าพลงังานหมนุเวียนบนแพลตฟอร์ม เป็นต้น 

 
กล่าวโดยสรุป อุตสาหกรรมการผลิตไฟฟ้าในไทยน่าจะยงัขยายตวัต่อเนื่อง รวมถึงในปี 

2567 คาดธุรกิจยงัได้รับอานิสงส์จากระดบัราคาและความต้องการใช้ไฟฟ้าที่มีการขยบัเพิ่ม
สูงขึน้ใน อย่างไรก็ดี ผู้ประกอบการยังคงเผชิญความท้าทายส าคัญคือความเส่ียงที่อาจ
ส่งผลกระทบต่อค่า Ft โดยเฉพาะโรงไฟฟ้าที่รายได้อ้างอิงกบัค่า Ft 

 
สภาวการณแ์ข่งขัน 
บริษัทไม่มีคู่แข่งทางตรงที่ท าธุรกิจเหมือนกับบริษัท ที่สามารถจัดหาผลิตภัณฑ์และ

บริการให้กับลูกค้าได้หลากหลายประเภทและครบวงจร เนื่องจากผู้ ให้บริการจัดหาและ
ให้บริการรายอื่นจะเน้นให้บริการจัดหาผลิตภัณฑ์ประเภทใดประเภทหนึ่ง  ทัง้นี ้บริษัทได้
แข่งขันโดยการมุ่งเน้นในเร่ืองของการจัดหาผลิตภัณฑ์  การให้บริการที่มีคุณภาพและ
มาตรฐานสูงจากผู้ผลิตที่มีนวตักรรมและเทคโนโลยี การพิจารณาคู่แข่งสามารถแบ่งตาม
กลุ่มผลิตภณัฑ์ได้ดงันี ้

 
Exhibit 9.: คู่แข่งในแต่ละผลิตภณัฑ ์

กลุ่มผลิตภัณฑ ์ รายชื่อคู่แข่ง 
1) ผลิตภณัฑ์ที่ใช้ในระบบเผาไหม้       
(Combustion System) 

บจก. โพธิรัตนเอ็นจิเนยีร่ิง 
บจก. สหกลเทรดดิง้ 

2) ผลิตภณัฑ์ที่ใช้ในระบบจดัการของเสียและไอเสีย 
(Fuel Gas Management System)  

บจก.เทอร์เรคคอร์ปอเรชัน่ 
บจก. เอ.ที.อี.มสักาต ี

3) ผลิตภณัฑ์ที่ใช้ในระบบแลกเปล่ียนความร้อน  
(Heat Exchanger System) 

บจก. เบรนท์วู้ด เอเชยี 

4)  ผลิตภณัฑ์ที่ใช้ในระบบอื่น ๆ บจก. ไอเอ็มไอ อินดสัตรีส์ 
 

 

Source: Company 
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การจัดหาผลิตภัณฑแ์ละบริการ 
 

การด าเนินงานของบริษัทเร่ิมจากการที่พนักงานขายประสานงานติดต่อกับลูกค้าเพื่อ
สอบถามและ/หรือศึกษาความต้องการของลกูค้า เมื่อได้รับค าสัง่ซือ้จากลกูค้าบริษัทจึงจะ
ด าเนินการสั่งซือ้กับผู้ ผลิต โดยบริษัทมีกระบวนการในการสรรหาและคัดสรรอุปกรณ์ให้
เหมาะสมและสอดคล้องกับความต้องการของลกูค้า เนื่องด้วยตัง้แต่เร่ิมด าเนินธุรกิจจนถึง
ปัจจบุนั บริษัทจดัหาและจ าหน่ายผลิตภณัฑ์จากผู้ผลิตชัน้น าระดบัสากล ครอบคลมุถึงงาน
บริการติดตัง้และซ่อมบ ารุง ด้วยการออกแบบ ให้ค าปรึกษา และน าเสนอโซลชูัน่ให้แก่ลกูค้า
จ านวนมากรายในกลุ่มอุตสาหกรรมต่าง ๆ โดยเฉพาะกลุ่มอุตสาหกรรมพลงังานไฟฟ้า ที่มี
ความต้องการผลิตภณัฑ์และบริการตามกระบวนการผลิตพลงังานไฟฟ้า ซึง่ล้วนแล้วแต่เป็น
ผลิตภัณฑ์และบริการที่หาได้ยากในประเทศไทย บริษัทจึงต้องสรรหาผลิตภัณฑ์ที่มี
คุณสมบัติและประสิทธิภาพตรงตามที่ความต้องการของลูกค้าจากต่างประเทศ โดยการ
น าเข้าผลิตภัณฑ์จากต่างประเทศกว่า  10 ประเทศ เช่น ประเทศเยอรมัน ประเทศ
ออสเตรเลีย ประเทศอิตาลี ประเทศจีนและประเทศอื่น ๆ  

 
บริษัทเชื่อว่าการสรรหาผลิตภณัฑ์ที่มีคุณภาพสงูและตรงตามความต้องการของลูกค้า  

ต้องมาจากผู้ผลิตที่มีนวตักรรมและเทคโนโลยีขัน้สงู อีกทัง้ต้องมีความเชี่ยวชาญในการผลิต
ในผลิตภัณฑ์นัน้ๆ ตลอดระยะเวลาที่ผ่านมาบริษัทได้พิสูจน์ให้ผู้ ผลิตเห็นว่าบริษัทมี
ศักยภาพในการให้บริการลูกค้า และมีความสามารถในการสร้างความสัมพันธ์อันดีกับ
ลูกค้า บริษัทจึงได้รับความไว้วางใจจากผู้ ผลิตในการแต่งตัง้ให้เป็นตัวแทนจ าหน่าย
ผลิตภณัฑ์และบริการของผู้ผลิตชัน้น าหลายราย ปัจจบุนั บริษัทได้รับการรับรองและแต่งตัง้
เป็นตวัแทนจ าหน่ายของผู้ผลิตชัน้น าระดบัสากล โดยแบ่งเป็น 3 รูปแบบ ดงัต่อไปนี ้

 
• ตัวแทนจ าหน่ายรายเดียว (Sole Distributors และ Exclusive Dealers) เป็น

รูปแบบท่ีได้รับเอกสิทธ์ิจากผู้ ผลิตในการเป็นตัวแทนน าเข้าและจ าหน่าย
ผลิตภัณฑ์ภายใต้ตราผลิตภัณฑ์ทัง้หมดหรือบางส่วนของผู้ผลิตแต่เพียงราย
เดียวในอาณาเขตหนึ่งๆ 

• ตัวแทนจ าหน่ายทั่วไป (Dealers / Distributors) เป็นรูปแบบการเป็นตัวแทน
จ าหน่ายท่ีไม่ได้มีการให้เอกสิทธ์ิในการน าเข้าและจ าหน่ายผลิตภณัฑ์ภายใต้
ตราผลิตภณัฑ์ทัง้หมดหรือบางส่วนแต่เพียงรายเดียว  

• ตัวแทนจ าหน่ายรายย่อย (Sub-Dealers / Distributors) เป็นรูปแบบที่ได้รับ
สิทธิในการจ าหน่ายผลิตภณัฑ์ภายใต้ตราผลิตภณัฑ์ทัง้หมดหรือบางส่วนจาก
ตวัแทนจ าหน่ายอีกทอดหนึ่ง ซึ่งตวัแทนจ าหน่ายรายดงักล่าวอาจเป็นตวัแทน
จ าหน่ายรายเดียวในประเทศไทยของผู้ผลิตจากต่างประเทศ 

 
ทัง้นีบ้ริษัทได้รับการแต่งตัง้เป็นตวัแทนจ าหน่ายในรูปแบบต่างๆ โดยมีระยะเวลาแต่งตัง้

ตัง้แต่ 1 – 7 ปี และแบบที่ไม่มีก าหนดระยะเวลาการแต่งตัง้ ซึ่งที่ผ่านมาบริษัทได้รับการต่อ
อายุการเป็นตวัแทนจ าหน่ายมาอย่างต่อเนื่อง ส าหรับความเส่ียงจากการถกูยกเลิกการเป็น
ตวัแทนจ าหน่ายสินค้า 
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ข้อมูลสรุปการเสนอขายหุ้น IPO และโครงสร้างผู้ถือหุ้น  

บริษัทจะมีทุนจดทะเบียนจ านวน 115 ล้านบาท และทุนจดทะเบียนช าระแล้ว 86 ล้านบาท 
มลูค่าที่ตราไว้หุ้นละ 0.50 บาท ภายหลงัการออกและเสนอขายหุ้นสามญัต่อประชาชนทัว่ไป
เป็นครัง้แรกนี ้บริษัทจะมีหุ้นสามัญจ านวนไม่เกิน230 ล้านหุ้น โดยจะเสนอขายหุ้นสามัญ
จ านวนไม่เกิน 58 ล้านหุ้น มูลค่าที่ตราไว้หุ้นละ 0.50 บาท หรือคิดเป็นไม่เกินร้อยละ 25.22 
ของทนุช าระแล้วทัง้หมดของบริษัท 
 

Exhibit 10: โครงสร้างผู้ถือหุ้นก่อน IPO  Exhibit 11: โครงสร้างผู้ถือหุ้นหลัง IPO  

  
Source: Company Source: Company 

 
นโยบายการจ่ายเงินปันผล 
บริษัทมีนโยบายจ่ายเงินปันผลให้แก่ผู้ ถือหุ้นในอัตราไม่ต ่ากว่า  50% ของก าไรสุทธิจากงบ
เฉพาะกิจการภายหลงัจากหกัภาษีเงินได้นิติบคุคลและการจดัสรรทนุส ารองต่างๆ ทกุประเภท
ตามที่ได้ก าหนดไว้ในกฎหมายและข้อบงัคบัของบริษัท โดยค านึงถึงฐานะทางการเงิน กระแส
เงินสด สภาพคล่อง แผนการลงทุน และปัจจยัอื่นๆ ตามความเห็นสมควรของคณะกรรมการ
บริษัท  และการจ่ายปันผลนัน้จะต้องไม่มีผลกระทบต่อการด าเนินงานปกติของบริษัท อย่างมี
นยัส าคญั ทัง้นี ้การจ่ายปันผลอาจน้อยกว่าอตัราข้างต้น โดยค านึงถึงปัจจยัต่างๆ เช่น ภาวะ
เศรษฐกิจ ผลการด าเนินงานและฐานะทางการเงินของบริษัท  กระแสเงินสด เงินทนุหมนุเวียน 
แผนการลงทุนและการขยายธุรกิจ ภาระหนีสิ้น เงื่อนไข และข้อจ ากดัตามที่ก าหนดในสญัญา
กู้ยืมเงิน และความเหมาะสมอื่นๆ โดยคณะกรรมการบริษัท จะพิจารณาอย่างระมดัระวงั 
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การวิเคราะหแ์ละค าอธบิายผลการด าเนินงาน 
ภาพรวมผลการด าเนินงาน 
ปี 2564 – 2566 

ปี 2564 รายได้จากการด าเนินงานของบริษัทปรับเพิ่มสงูขึน้จากปี 2563 จาก 121 ล้านบาท 
เป็น 190 ล้านบาท เกิดจากลูกค้ากลับมาสั่งซือ้ผลิตภัณฑ์ส่วนที่ชะลอการสั่งซือ้ในปี 2563 
จากผลกระทบของไวรัส COVID-19 ทัง้นี ้แม้สถานการณ์แพร่ระบาดของโรคไวรัส COVID-19 
จะยงัคงมีอยู่ต่อเนื่องจากปี 2563 แต่การซ่อมบ ารุงโรงไฟฟ้ายงัคงมีความจ าเป็นตามแผนงาน
เพื่อลดความเส่ียงการหยุดท างานของโรงไฟฟ้า ด้วยเหตุผลตามที่กล่าวข้างต้น ท าให้กลุ่ม
บริษัทยังคงสามารถจดัหาผลิตภัณฑ์ และเข้าติดตัง้และส่งมอบงานให้แก่ลูกค้าได้ ส่งผลให้
ก าไรขัน้ต้นปรับเพิ่มขึน้จากปี 2563 ที่ 27 ล้านบาท เป็น 60 ล้านบาท โดยอัตราก าไรขัน้ต้น
เฉล่ียปรับเพิ่มขึน้จากปี 2563 ที่ ร้อยละ 23 เป็น ร้อยละ 32 ซึ่งเป็นผลมาจากก าไรขัน้ต้นส่วน
ใหญ่เกิดจากการท่ีกลุ่มบริษัทสามารถจ าหน่ายและส่งมอบงานกลุ่มผลิตภณัฑ์ใช้ในระบบเผา
ไหม้ กลุ่มผลิตภณัฑ์ที่ใช้ในระบบจดัการของเสียและไอ เป็นหลกั ซึ่งมีจ านวน มลูค่าสงู และ
อตัราก าไรขัน้ต้นสงู ส่งผลให้อตัราก าไรขัน้ต้นเฉล่ียในปี 2564 สงูขึน้เมื่อเทียบกบัปีก่อนหน้า 

ปี 2565 รายได้จากการด าเนินงานของบริษัทปรับลดลงจากปี 2564 จาก 190 ล้านบาท เป็น 
115 ล้านบาท เป็นผลจากลูกค้ารัฐวิสาหกิจด้านกิจการพลังงานภายใต้การก ากับดูแลของ
กระทรวงพลังงานแห่งหนึ่ง และลูกค้าเอกชนในต่างประเทศแห่งหนึ่ง ได้ด าเนินการเร่งซือ้
ผลิตภณัฑ์ พร้อมติดตัง้ในส่วนงานที่จ าเป็นจากกลุ่มบริษัทแล้วในปี 2564 เนื่องจากความไม่
แน่นอนของสถานการณ์แพร่ระบาดของโรคไวรัส COVID-19 ที่เกิดขึน้ในปี 2563 ส่งผลให้
ก าไรขัน้ต้นปรับลดลงจากปี 2564 ท่ี 60 ล้านบาท เป็น 51 ล้านบาท หรือคิดเป็นอตัราลดลง
ร้อยละ 15 อย่างไรก็ดี อัตราการลดลงของก าไรขัน้ต้น น้อยกว่าอัตราการการลดลงของของ
รายได้รวมจากการด าเนินงาน ซึ่งมาจากกลุ่มผลิตภัณฑ์ที่มีการจ าหน่ายยังคงมีอัตราก าไร
ขัน้ต้นเฉล่ียสงูขึน้เมื่อเทียบกบัปีก่อนหน้า ส่งผลให้อตัราก าไรขัน้ต้นเฉล่ียในปี 2565 สงูขึน้เมื่อ
เทียบกบัปีก่อนหน้า 

ปี 2566 รายได้จากการด าเนินงานของบริษัทปรับเพิ่มสงูขึน้จากปี 2565 จาก 115 ล้านบาท 
เป็น 279 ล้านบาท สาเหตุหลักมาจากการเพิ่มขึน้ของยอดขายผลิตภัณฑ์ให้แก่ลูกค้า
รัฐวิสาหกิจด้านกิจการพลังงานภายใต้การก ากับดูแลของกระทรวงพลังงานแห่งหนึ่ง  ลูกค้า
เอกชนในต่างประเทศแห่งหนึ่ง และลกูค้าเอกชนในประเทศแห่งหนึ่ง และกลุ่มบริษัทได้รับงาน
ขายพร้อมติดตัง้ที่มีจ านวนงานรวมที่เพิ่มขึน้ 7 โครงการ (ปี 2565 มีจ านวน 3 โครงการ) 
ในขณะที่รายได้เฉล่ียต่อโครงการก็เพิ่มขึน้เมื่อเทียบกบัปีก่อนหน้า ก าไรขัน้ต้นปรับเพิ่มสงูขึน้
จากปี 2565 ที่ 51 ล้านบาท เป็น 114 ล้านบาท และส าหรับอตัราก าไรขัน้ต้นเฉล่ียปรับลดลง
จากปี 2565 ที่ ร้อยละ 45 เป็น ร้อยละ 41 เนื่องด้วยงานที่กลุ่มบริษัทส่งมอบได้นัน้มีอัตรา
ก าไรขัน้ต้นเฉล่ียลดลงเมื่อเทียบกับปีก่อนหน้า ส่งผลให้อัตราก าไรขัน้ต้นเฉล่ียในปี 2566 
ลดลงเมื่อเทียบกบัปีก่อนหน้า 
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งวด 3 เดือนแรกปี 2567 รายได้จากการด าเนินงานของบริษัทใกล้เคียงกับงวด 3 เดือนแรกปี 
2566 ที่ 83 ล้านบาท เป็น 83 ล้านบาท ในขณะที่ก าไรขัน้ต้นปรับเพิ่มสงูขึน้จากงวด 3 เดือน
แรกปี 2566 ที่ 24 ล้านบาท เป็น 44 ล้านบาท ซึ่งเป็นผลจากอัตราก าไรขัน้ต้นของบริษัท
ปรับตัวสูงขึน้จากอัตราก าไรขัน้ต้นในงวด 3 เดือนแรกปี 2566 ท่ีร้อยละ 28 เป็นร้อยละ 53 
จากกลุ่มผลิตภัณฑ์ที่มีการจ าหน่ายยังคงมีอัตราก าไรขัน้ต้นเฉล่ียสูงขึน้เมื่อเทียบกับงวด
เดียวกนัของปีก่อนหน้า ส่งผลให้อตัราก าไรขัน้ต้นเฉล่ียส าหรับงวด 3 เดือนแรกปี 2567 สงูขึน้
เมื่อเทียบกบังวดเดียวกนัของปีก่อนหน้า 
 
คาดก าไร 2567 - 2568 เติบโตสูง 
ประเมินแนวโน้มผลประกอบการในปี 2567 ก าไรสทุธิจะอยู่ที่ 80 ล้านบาท คิดเป็นอตัราการ
เติบโตของก าไรสุทธิร้อยละ 10 ซึ่งเป็นผลมาจากการบริหารต้นทุนในการจัดจ าหน่ายและ
ค่าใช้จ่ายในการบริหารที่มีประสิทธิภาพมากขึน้ รวมทัง้จากการขยายตัวได้โดดเด่นจาก
โอกาสรับงานใหม่ในช่วงคร่ึงหลงัปี 2567 ที่มีมากขึน้ ปี 2568 ก าไรสทุธิจะอยู่ที่ 137 ล้านบาท 
คิดเป็นอตัราการเติบโตของก าไรสทุธิร้อยละ 72 จากรายได้จากกลุ่มลกูค้าเดิมและลกูค้าใหม่
ที่คาดว่าจะหาได้ในอนาคต และ จากการประมลูงานใหม่ๆ  
โดยที่อัตราก าไรขัน้ต้นของบริษัทในปี 2567 มีแนวโน้มปรับลดลงจากปี 2566 ที่ ร้อยละ 41 
เป็น ร้อยละ 37 จากรายได้งานโครงการหนึ่งที่มีอตัราก าไรขัน้ต้นท่ีต ่า และอตัราก าไรขัน้ต้นใน
ปี 2568 จะลดลงเล็กน้อยจากปี 2567 ที่ ร้อยละ 37 เป็น ร้อยละ 36 เนื่องจากบริษัทมีการหา
ลกูค้าใหม่และงานประมลูใหม่ๆ ที่บริษัทต้องการเข้าไปท าตลาดจึงจ าเป็นต้องมีการลดอตัรา
การท าก าไรเพื่อความสามารถในการแข่งขนั 
 
 

Exhibit 12: คาดการณร์ายได้จากการด าเนินงาน  Exhibit 13: คาดการณก์ าไรสุทธิ 

  
Source: Company Data, Trinity Research Source: Company Data, Trinity Research 
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นโยบายและเป้าหมายการจัดการด้านความย่ังยืน 
บริษัทตระหนักถึงความส าคัญและความรับผิดชอบที่พึงมีต่อสังคมและชุมชน  และ

ด าเนินงานด้วยความมุ่งมัน่อย่างเต็มที่ในการรับผิดชอบต่อส่ิงแวดล้อม สงัคม และเศรษฐกิจ 
เพื่อให้บรรลวุตัถปุระสงค์ของการพฒันาเพื่อความยัง่ยืน รวมทัง้เพื่อมุ่งสร้างความสมัพนัธ์อนัดี
และค านึงถึงผลกระทบที่อาจมีต่อสังคม ส่ิงแวดล้อมและกลุ่มผู้มีส่วนได้เสีย โดยที่ประชุม
คณะกรรมการบริษัท ครัง้ที่ 3/2566 เมื่อวันที่ 29 มีนาคม 2566 ได้มีมติอนุมตัินโยบายความ
รับผิดชอบต่อสังคม ส่ิงแวดล้อม และผู้มีส่วนได้เสีย เพื่อความยั่งยืนของกิจการ และสังคม
โดยรวม  

นอกจากนี ้บริษัทมีนโยบายในการปลูกฝังทัศนคติและสร้างวัฒนธรรมองค์กรเพื่อให้
พนกังานมีความรับผิดชอบต่อสงัคมที่อยู่ร่วมกันจนถือเสมือนเป็นภารกิจหลักที่จะสร้างสรรค์
โครงการและกิจกรรมที่เป็นประโยชน์ในการพฒันาสงัคมและชมุชน จึงได้ก าหนดให้มีนโยบาย
ด้านความยัง่ยืน เพื่อส่งเสริมสิ่งแวดล้อม สงัคม และธรรมาภิบาล (ESG) พร้อมกบัการร่วมเป็น
ส่วนหนึ่งที่ช่วยขับเคล่ือนไปสู่เป้าหมายการพัฒนาที่ยั่งยืนในระดับประเทศและสากล โดย
บริษัทมีความมุ่งมัน่ที่จะสนบัสนุนเป้าหมายการพัฒนาที่ยัง่ยืน 8 เป้าหมาย เพื่อสร้างคุณค่า
อย่างยัง่ยืนให้แก่ผู้มีส่วนได้เสียทกุฝ่าย โดยนโยบายดงักล่าวครอบคลมุด้านการก ากบัดแูลและ
เศรษฐกิจ ส่ิงแวดล้อม และสงัคม โดยมีรายละเอียด ดงันี ้ 
 
ด้านเศรษฐกิจและการก ากับดูแลกิจการทีด่ี 
IROYAL มีการจัดท านโยบายการก ากับดูแลกิจการขึน้ โดยครอบคลุมเนือ้หาหลักการส าคญั
ตัง้แต่โครงสร้าง บทบาท หน้าที่ และความรับผิดชอบของคณะกรรมการบริษัท จนถึงหลกัการ
ในการบริหารงานของผู้บริหารอย่างโปร่งใส ชัดเจน และสามารถตรวจสอบได้ โดยยึดตาม
แนวทางหลกัการก ากบัดแูลกิจการท่ีดีส าหรับบริษัทจดทะเบียนปี 2560 ของ ส านกังาน ก.ล.ต 

 
ด้านสิ่งแวดล้อม 
1) บริษัทมีการก าหนดนโยบายและแนวปฏิบัติด้านส่ิงแวดล้อมและจัดให้มีการประเมินผล

การปฏิบตัิตามนโยบายที่ก าหนดไว้เป็นประจ าและต่อเนื่อง 
2) ส่งเสริมให้พนักงานทุกระดบัในองค์กรใช้ทรัพยากรอย่างประหยดัและมีประสิทธิภาพ มี

การเลือกใช้เคร่ืองใช้ไฟฟ้าที่มีฉลากประหยดัไฟฟ้า การปิดไฟ และอุปกรณ์ที่ใช้ไฟฟ้าใน
ส านกังาน เมื่อไม่มีการใช้งาน 

3) มีการคดัแยกขยะภายในองค์กร โดยแบ่งเป็น ขยะเศษอาหาร ขยะทัว่ไป และ ขยะรีไซเคิล 
เพื่อน าไปก าจดัในสถานท่ีที่เหมาะสม 

4) บริษัทมีการจัดท ารายงานคาร์บอนฟุตพริน้ท์ขององค์กร โดยผู้ประเมินภายนอกที่ได้รับ
การขึน้ทะเบียนกบัองค์การบริหารจดัการก๊าซเรือนกระจกแล้ว 

 
ด้านสังคม 

บริษัทด าเนินธุรกิจโดยมีความรับผิดชอบต่อสงัคม (Corporate Social Responsibility : CSR) 
ภายใต้หลกัพืน้ฐานทางจริยธรรม เพื่อให้เกิดความเป็นธรรมต่อผู้มีส่วนได้เสียทกุฝ่ายที่เก่ียวข้อง 
ตัวอย่างโครงการ CSR เช่น โครงการ CSR ร่วมบริจาคส่ิงของอุปโภคและบริโภค ที่สถาน
สงเคราะห์เด็กพิการและ ทุพพลภาพปากเกร็ด เมื่อวนัที่ 8 กันยายน 2566, โครงการ CSR ร่วม
เก็บขยะชายหาดจอมเทียน พทัยา จงัหวดัชลบรีุ เมื่อวนัท่ี 25 พฤษภาคม 2567  
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สรุปปัจจัยความเสี่ยง 
ความเสี่ยงจากการพึ่งพิงลูกค้ารายใหญ่ 
บริษัทมีรายได้จากการขาย และรายได้จากการขายพร้อมติดตัง้ให้กับลูกค้ารายใหญ่ 2 ราย 
รวมกันคิดเป็นสดัส่วนแต่ละรายในปีมากกว่า 30% ของรายได้จากการด าเนินงานจึงอาจท าให้
บริษัทได้รับความเส่ียงหากลูกค้ารายใหญ่ดังกล่าวใช้บริการผู้ ให้บริการรายอื่น  ซึ่งอาจส่งผล
กระทบต่อผลประกอบของบริษัทได้ ส าหรับการปรับปรุง เปล่ียนแปลงเพื่อประสิทธิภาพการ
ท างานสงูสดุของเคร่ืองจกัรที่ใช้ในระบบการผลิตในอตุสาหกรรม โดยธรรมชาติลกูค้าจะเลือกใช้
อุปกรณ์ภายใต้ตราผลิตภัณฑ์เดิมที่ใช้ในระบบการท างานของเคร่ืองจกัรจากความคุ้นเคยใน
การใช้งานอปุกรณ์ และความมัน่ใจว่าอปุกรณ์ที่น าไปเปล่ียนจะสามารถท าให้เคร่ืองจกัรท างาน
เป็นปกติ และต่อเนื่อง จึงท าให้ผลิตภณัฑ์ภายใต้ตราผลิตภณัฑ์อื่นจะเข้ามาทดแทนได้ยาก ใน
กรณีที่ลกูค้ามีการปรับเปล่ียนตราผลิตภณัฑ์จะมีต้นทนุ และค่าใช้จ่ายในการเปล่ียนค่อนข้างสงู
เนื่องจากต้องลงทุนในอุปกรณ์ส่วนอื่น ๆ เพิ่มเติม เพื่อให้สามารถใช้งานร่วมกับอุปกรณ์ หรือ
ระบบการผลิตที่ใช้อยู่ในปัจจุบันได้ นอกจากนี ้ด้วยประสบการณ์ในการด าเนินธุรกิจและ
ให้บริการมานาน ท าให้บริษัทสามารถให้บริการและสรรหาผลิตภณัฑ์ได้ตรงตามความต้องการ 
รวมถึงสามารถสรรหาผลิตภัณฑ์เพื่อแก้ไขปัญหาการด าเนินงานของลูกค้าได้  ทัง้นี ้บริษัทให้
ความส าคญักบัการรักษาความสมัพนัธ์อนัดีกบัลกูค้ามาโดยต่อเนื่อง ควบคู่ไปกบัการมีนโยบาย
ในการหาลูกค้ารายใหม่ๆ ทัง้จากกลุ่มอุตสาหกรรม และอุตสาหกรรมอื่นๆที่ผลิตภัณฑ์ของ
บริษัทสามารถน าไปใช้ได้ ดงันัน้ โอกาสที่จะเกิดการเปล่ียนแปลงการใช้ผลิตภณัฑ์ดงักล่าวของ
ลกูค้าจึงมีน้อย จึงท าให้บริษัทเชื่อมัน่ว่าจะได้รับความเส่ียงในประเด็นดงักล่าวน้อย 
 
ความเสี่ยงจากการบริหารการจัดซื้อและสินค้าคงคลังในต่างประเทศในส่วนที่บริษัท
จัดหาและจ าหน่าย 
ในการด าเนินธุรกิจ บริษัทจะสั่งซือ้ผลิตภัณฑ์เมื่อได้รับค าสั่งซือ้จากลกูค้าเท่านัน้  อย่างไรก็ดี  
บริษัทมีลูกค้าเอกชนในต่างประเทศแห่งหนึ่ง  ซึ่งด าเนินธุรกิจโรงไฟฟ้าพลังงานความร้อน 
ระยะเวลาการสัง่ซือ้ผลิตภณัฑ์ในแต่ละคราวใช้เวลาค่อนข้างนาน (60 วนั – 120 วนั)  อาจไม่
ทนัรอบการหยดุเคร่ืองจกัรเพื่อซ่อมบ ารุงตามแผนงานที่วางไว้ เพื่อช่วยแก้ไขปัญหาการบริหาร
จัดการสินค้าคงคลัง บริษัทเข้าท าสัญญาในรูปแบบการให้บริการจัดการสินค้าคงคลังให้แก่
ลูกค้า บริษัทจึงให้บริการจัดการสินค้าคงคลังให้แก่ลูกค้า (Vendor Managed Inventory : 
VMI) โดยรูปแบบเป็นการด าเนินการจดัหาผลิตภณัฑ์ตามที่ตกลงกนัและน าไปจดัเก็บบนพืน้ทีท่ี่
ลกูค้าจดัเตรียมไว้ในคลงัสินค้าของลกูค้า โดยบริษัทยงัคงมีสิทธิในสินค้าที่น าไปจดัเก็บจนกว่า
ลกูค้าจะเบิกใช้ใช้สินค้าดงักล่าว จากที่กล่าวข้างต้นจึงอาจท าให้บริษัทได้รับความเส่ียง อาทิ 
การจดัเตรียมผลิตภณัฑ์ให้ทนัแผนการใช้งานของลกูค้า หรือสินค้าสญูหาย เป็นต้น อนัส่งผล
ต่อต้นทนุการบริหารจดัการของบริษัท  
บริษัทจึงได้มีวิธีการจดัการความเส่ียง โดยบริษัทมีการขายผลิตภณัฑ์ให้กบัลกูค้ารายดงักล่าว
มากกว่า 6 ปี จึงท าให้มีข้อมูลอ้างอิงการซือ้ขายผลิตภัณฑ์ที่ก าหนด รวมถึงราคาสินค้าและ
ต้นทุนในการขนส่ง และปริมาณการใช้งานในแต่ละช่วงเวลา ประกอบกับลูกค้าจะมีการแจ้ง
แผนการใช้งานผลิตภณัฑ์ล่วงหน้าก่อนการใช้งานไม่น้อยกว่า 5 เดือน จึงท าให้บริษัทสามารถ
วางแผนการสัง่ซือ้ผลิตภณัฑ์ให้เพียงพอ และสอดคล้องกบัแผนการใช้งานผลิตภณัฑ์ของลกูค้า 
ส าหรับการเบิกใช้ผลิตภณัฑ์ ลกูค้าจะมีการแจ้งการเบิกใช้ประจ าเดือนทุกๆต้นเดือนถัดไป จึง
ท าให้ทราบปริมาณสินค้าคงเหลือทกุ ๆ เดือน 
นอกจากนี ้บริษัทยงัมีนโยบายการเข้านบัรายการ และปริมาณผลิตภณัฑ์ที่มีการวางไว้ที่ลกูค้า
รายดงักล่าวปีละ 2 ครัง้ และได้จดัท ากรมธรรม์ประกันภยั คุ้มครองกรณีสญูหายและอุบัติภัย 
(อคัคีภยัและแผ่นดินไหว)  
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ความเสี่ยงจากการถูกยกเลิกการเป็นตัวแทนจ าหน่ายสินค้า 
บริษัทได้รับแต่งตัง้เป็นตวัแทนจ าหน่ายสินค้าจากผู้ผลิตต่างประเทศ จ านวนทัง้สิน้ 22 รายการ
การไม่ได้รับการต่ออายหุนงัสือตวัแทนจ าหน่ายสินค้าอาจมีสาเหตจุากหลายประการ อาทิ การ
เปล่ียนแปลงนโยบายการขายของผู้ผลิตเป็นการจ าหน่ายสินค้าเองโดยตรง หรือ บริษัทผู้ผลิต
ถูกซือ้กิจการหรือเปล่ียนแปลงโครงสร้างบริษัท เป็นต้น บริษัทจึงอาจมีความเส่ียงหากไม่ได้รับ
การต่ออายหุนงัสือตวัแทนจ าหน่ายสินค้า ซึง่จะส่งผลกระทบผลด าเนินงานของบริษัท 
บริษัทมีความรู้ ความเข้าใจเก่ียวกับอุปกรณ์ที่จ าหน่ายและใช้ในระบบการผลิตของโรงไฟฟ้า 
สามารถให้ค าปรึกษา แนะน าโซลูชั่นที่เหมาะสม และราคาที่เหมาะสม สอดคล้องกับความ
ต้องการของลกูค้าอย่างทนัท่วงที สามารถแก้ไขปัญหาได้ นอกจากนี ้ที่ผ่านมากบริษัทสามารถ
ส่งมอบสินค้าและบริการได้ถกูต้อง ครบถ้วน ตามระยะเวลาที่ตกลงร่วมกนัมาโดยตลอด ท าให้
ได้รับความไว้วางใจ และมียอดสัง่ซือ้สินค้าจากลกูค้าอย่างต่อเนื่อง น ามาซึง่ค าสัง่ซือ้กบัผู้ผลิต 
และการสร้างความสมัพนัธ์ทางการค้าที่ดีกับผู้ผลิต ท าให้ที่ผ่านมาบริษัทไม่เคยถกูยกเลิกการ
เป็นตัวแทนจ าหน่ายสินค้าจากผู้ ผลิต และได้รับการต่ออายุมาอย่างต่อเนื่อง ส าหรับกรณีที่
ผู้ผลิตจะยกเลิกหนงัสือแต่งตัง้ตวัแทนจ าหน่ายสินค้ากบับริษัท โดยเข้ามาจ าหน่ายในประเทศ
ไทยหรือสาธารณรัฐประชาธิปไตยประชาชนลาวเอง หากพิจารณาความเส่ียงก็เห็นว่าผู้ผลิตมี
ข้อจ ากัดและอุปสรรคในการด าเนินงานหลายอย่าง  ซึ่งมีผลท าให้ผู้ ผลิตมีต้นทุนในการ
ด าเนินการค่อนข้างสงู และไม่คุ้มค่ากบัการลงทนุโดยตรง 
 
ความเสี่ยงจากความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนเงนิตราต่างประเทศ 
บริษัทจดัหาอปุกรณ์ส าหรับใช้ในโรงงานอตุสาหกรรมต่างๆ เพื่อน ามาจ าหน่าย ผ่านการน าเข้า
ผลิตภณัฑ์จากผู้ผลิตในต่างประเทศ บริษัทจึงอาจได้รับความเส่ียงจากความผนัผวนของอตัรา
แลกเปล่ียนเงินตราต่างประเทศจากการต้องช าระค่าผลิตภณัฑ์เป็นสกุลเงินต่างประเทศ ดงันัน้
บริษัทจึงก าหนดนโยบายบริหารความเส่ียงจากอัตราแลกเปล่ียน โดยการเจรจาท าธุรกรรม
ทางการค้าโดยก าหนดเป็นสกุลเงินบาท หรือการพิจารณาเลือกใช้การท าสญัญาซือ้ขายสกุล
เงินตราต่างประเทศล่วงหน้ากับสถาบนัการเงิน เพื่อให้ต้นทุนถูกก าหนดให้คงที่ในรูปสกุลเงิน
บาท หรือการจดัให้มีบญัชีเงินฝากเงินตราต่างประเทศ ส าหรับสกลุเงินท่ีมีการรับและจ่ายช าระ
เพื่อเป็นการบริหารความเส่ียงแบบธรรมชาติ โดยประธานเจ้าหน้าที่สายงานบญัชีและการเงิน
จะติดตามแนวโน้มทางเศรษฐกิจทัง้ในระดับสากลและในประเทศไทยเพื่อพิจารณาเลือกใช้
เคร่ืองมือในการป้องความเส่ียงที่เหมาะสม 
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ความเสี่ยงจากการพึ่งพาผู้บริหารหลัก 
ปัจจุบนั ผู้บริหารหลกัของบริษัท คือ คุณภณภทัร เมฆาสวุรรณด ารง ประธานเจ้าหน้าที่บริหาร 
ซึ่งเป็นผู้มีความรู้ทางด้านวิศวกรรม และคุณไพลิน ประภัทรโพธิพงศ์ ประธานเจ้าหน้าที่สาย
งานขายและการตลาด ซึ่งเป็นผู้ที่มีความรู้ด้านการขายและการบริหารจดัการ โดยทัง้ 2 ท่านมี
ประสบการณ์ในธุรกิจมายาวนาน มีความเข้าใจในผลิตภณัฑ์ที่บริษัทจ าหน่าย มีวิสยัทศัน์ และ
มีบทบาทส าคัญในการก าหนดนโยบาย ทิศทาง และการด าเนินธุรกิจหลักของบริษัท รวมถึง
เป็นผู้ที่ได้รับความเชื่อถือและมีความสัมพันธ์อันดีกับลูกค้าและคู่ค้ามาโดยตลอด  ซึ่งอาจ
พิจารณาได้ว่า บริษัทอาจได้รับความเส่ียงจากการพึ่งพิงผู้บริหาร และหากมีการเปล่ียนแปลง
ผู้บริหารหลกัรายดงักล่าวบริษัทอาจประสบปัญหาด้านการบริหารจดัการซึง่จะส่งผลกระทบต่อ
การด าเนินธุรกิจของบริษัท ทางบริษัทจึงมีการจัดท าแผนงาน เส้นทางความก้าวหน้าใน
ต าแหน่งงาน (career path) คุณลกัษณะและความสามารถที่จ าเป็นของต าแหน่งส าคญันัน้ ๆ 
เพื่อสรรหาบุคลากรที่มีความสามารถ (talent people) จากภายในหรือภายนอกองค์กร การ
รักษาบุคลากรให้อยู่คงอยู่กับองค์กรไม่ว่าจะเป็นการฝึกอบรมพฒันาองค์ความรู้   การก าหนด
สวสัดิการที่เหมาะสมกับระดบังานโดยอ้างอิงค่าตอบแทนของสายงานนัน้ๆ และกระบวนเพื่อ
ก าหนดแนวทางการสรรหาผู้ สืบทอดต าแหน่งที่ส าคัญ (Succession Plan) โดยก าหนด
ต าแหน่งที่ส าคัญภายในบริษัทฯ ที่จะท าให้บริษัทฯ สามารถด าเนินงานและขยายธุรกิจไปได้
อย่างยัง่ยืน นอกจากนี ้บริษัทฯก าหนดให้ผู้บริหาร และพนกังานในระดบัต่างๆ ได้มีส่วนร่วมใน
การบริหารกิจการ การตดัสินใจและก าหนดทิศทางของบริษัทฯ ดงันัน้ บริษัทฯจึงเชื่อว่าจะไม่มี
ผลกระทบจากความเส่ียงดงักล่าว 
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Statement of Comprehensive Income

Year End Dec (Btm) 2021A 2022A 2023A 2024F 2025F 2026F

Sales 190             115             279             304             629             839             

Cost of goods sold (130)            (64)              (165)            (190)            (404)            (568)            

Gross Profit 60                51                114             113             225             270             

SG&A (23)              (18)              (25)              (26)              (51)              (67)              

Other income 7                  2                  1                  4                  4                  4                  

EBIT 44                35                91                92                178             207             

Profit (loss) from associates -              -              -              -              -              -              

Interest expenses -              0                  0                  0                  0                  0                  

Pretax profit 44                35                91                92                178             207             

Corporate tax (9)                 (7)                 (18)              (12)              (41)              (41)              

Net profit before non-controlling interest 35                28                72                80                137             166             

Non-controlling interest -              -              -              -              -              -              

Reported net profit 35                28                72                80                137             166             

Statement of Financial Position

Year End Dec (Btm) 2021A 2022A 2023A 2024F 2025F 2026F

Asset

  Cash and equivalents 16                57                92                562             535             546             

  ST investments 4                  -              -              -              -              -              

  A/R 50                15                56                73                149             199             

  Inventories 9                  55                27                52                111             156             

  Other current assets 12                31                13                13                13                13                

Total current assets 90                159             187             699             807             913             

  Investments in associates 10                10                10                10                10                10                

  Net PPE 1                  1                  0                  1                  1                  3                  

  Other non-current assets 2                  2                  1                  1                  2                  2                  

Total assets 103             171             198             711             820             928             

Liabilities and Shareholders' equity

  O/D and short term loans -              -              -              -              -              -              

  A/P 21                29                20                31                64                87                

  Current portion of LT debt -              -              -              -              -              -              

  Other current liabilities 7                  4                  13                12                13                14                

Total current liabilities 27                33                33                43                77                101             

  LT Loans -              1                  1                  1                  2                  2                  

  Other non-current liabilities 2                  2                  2                  2                  4                  4                  

Total liabilities 29                36                36                46                83                107             

  Issued 3                  86                86                115             115             115             

  Share capital 3                  86                86                115             115             115             

  Share premium (discount) -              5                  5                  451             451             451             

  Other components of equity 48                -              -              -              -              -              

  Retained earnings 23                45                71                99                171             254             

Non-controlling interest -              -              -              -              -              -              

Total shareholders' equity 74                135             162             665             737             820             

Total liabilities and shareholders' equity 103             171             198             711             820             928             

-              -              -              -              -              -              

Assumptions

Year End Dec (Btm) 2021A 2022A 2023A 2024F 2025F 2026F

Sale growth (YoY) 57% -40% 144% 9% 107% 33%

Gross Margin 32% 45% 41% 37% 36% 32%

SG&A/Sales 12.0% 15.8% 8.9% 8.5% 8.1% 8.0%
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Statement of Cash Flow

Year End Dec (Btm) 2021A 2022A 2023A 2024F 2025F 2026F

Pre-tax profit 35                28                72                80                137             166             

Non-cash expenses 10                9                  21                17                44                41                

Chg in working capital (106)            (29)              (12)              (45)              (140)            (40)              

Cash flow from operations (60)              7                  82                52                41                167             

Current investment -                   -                   (1)                 0                  -                   -                   

Investments -                   (0)                 (0)                 -                   -                   -                   

Fixed asset acquisition (0)                 (0)                 (0)                 (1)                 (1)                 (1)                 

Cash flow from investments (0)                 (0)                 (2)                 (1)                 (1)                 (1)                 

Inc. (Dec.) in debt (11)              (0)                 (0)                 (0)                 1                  (72)              

Inc. (Dec.) in share capital (2)                 83                -                   29                -                   -                   

Inc. (Dec.) in share premium -                   -                   -                   447             -                   -                   

Dividend payment (8)                 (48)              (45)              (56)              (68)              (83)              

Cash flow from financing (21)              35                (46)              420             (67)              (155)            

Translation adjustment -                   -                   -                   -                   -                   -                   

Inc. (Dec.) in cash (82)              42                34                470             (27)              11                

Beginning cash 97                16                57                92                562             535             

Ending cash 16                57                92                562             535             546             

Key ratios

Year End Dec (Btm) 2021A 2022A 2023A 2024F 2025F 2026F

Per Share (Bt) @ Par 0.50 Bt

EPS 5.89            0.16            0.42            0.35            0.60            0.72            

DPS -              0.28            0.26            0.24            0.30            0.36            

BV 12.28          0.79            0.94            2.89            3.20            3.57            

Liquidity ratios (X)

Current ratio 3.31            4.84            5.64            16.39          10.50          9.01            

Quick ratio 3.27            4.82            5.63            16.37          10.48          8.99            

Profitability ratios (%)

Gross Margin 32% 45% 41% 37% 36% 32%

EBIT Margin 23% 31% 33% 30% 28% 25%

Net Margin 19% 24% 26% 26% 22% 20%

ROE 58% 27% 49% 19% 20% 21%

Efficiency ratios (%)

ROA 26.1% 20.4% 39.1% 17.5% 17.9% 19.0%

Leverage ratios (X)

Debt to Equity 0.40            0.27            0.22            0.07            0.11            0.13            

Net Debt to Equity 0.18            Cash Cash Cash Cash Cash

Interest coverage ratio N/A 139.7          1,147.6       1,159.1       17,808.3    20,711.6    

Growth (%)

Sales growth 57% -40% 144% 9% 107% 33%

Net profit growth N/A -21% 159% 10% 72% 21%

EPS growth N/A -97% 159% -18% 72% 21%

Valuation

Based on Our TP 10.20 Bt

PER (x) 1.7               62.8            24.3            29.5            17.1            14.1            

PBV (x) 1.2               18.2            15.2            4.9               4.5               4.0               

Dividend Yield (%) 0.0% 2.7% 2.6% 2.4% 2.9% 3.5%



 

    
 

Corporate Governance Report Rating 
 

 
 

Disclaimer : การเปิดเผยผลการส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย  (IOD) ในเร่ืองการก ากับดูแลกิจการ (Corporate 
Governance) นี ้เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านักงานคณะกรรมการก ากับหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์ โดยการส ารวจของ 
IOD เป็นการส ารวจและประเมินจากข้อมลูของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรัพย์ เอ็มเอไอ (MAI) 
ที่มีการเปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไปสามารถเข้าถึงได้  ดังนัน้ ผลส ารวจดังกล่าวจึงเป็นการน าเสนอในมุมมองของ
บคุคลภายนอก โดยไม่ได้เป็นการประเมินการปฏิบตัิ และมิได้มีการใช้ข้อมลูภายในเพื่อการประเมิน ผลส ารวจดงักล่าวเป็นผลการส ารวจ ณ 
วันที่ปรากฏในรายงานการก ากับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียนไทยเท่านัน้  ดังนัน้ ผลการส ารวจจึงอาจเปล่ียนแปลงได้ภายหลังวัน
ดงักล่าว หรือเมื่อข้อมลูที่เก่ียวข้องมีการเปล่ียนแปลง ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรัพย์ ทรีนีตี ้จ ากัด มิได้ยืนยนั ตรวจสอบ หรือรับรองถึงความถกูต้อง
ครบถ้วนของผลการส ารวจดงักล่าวแต่อย่างใด 
 
 

Anti-corruption Progress Indicators 
 

บริษัทที่เข้าร่วมโครงการแนวร่วมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทุจริต  (Thai CAC) ของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการ
บริษัทไทย แบ่งเป็น 2 กลุ่ม คือ 

• ได้ประกาศเจตนารมณเ์ขา้ร่วม CAC 
• ได้รับการรับรอง CAC 

 
 

Disclaimer : การเปิดเผยผลการประเมินดัชนีชีว้ดัความคืบหน้าการป้องกันการมีส่วนเก่ียวข้องกับการทุจริตคอร์รัปชนั  (Anti-Corruption 
Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยที่จัดท าโดยสถาบันที่เก่ียวข้องซึ่งมีการเปิดเผยโดย
ส านกังานคณะกรรมการก ากับหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์นี  ้เป็นการด าเนินการตามนโยบายและตามแผนพฒันาความยัง่ยืนส าหรับ
บริษัทจดทะเบียน โดยผลการประเมินดงักล่าว สถาบนัที่เก่ียวข้องอาศยัข้อมลูที่ได้รับจากบริษัทจดทะเบียนตามที่บริษัทจดทะเบียนได้ระบุ
ในแบบแสดงข้อมูลเพื่อการประเมิน Anti-Corruption ซึ่งได้อ้างอิงข้อมูลมาจากแบบแสดงรายการข้อมูลประจ าปี (แบบ 56-1) รายงาน
ประจ าปี (แบบ 56-2) หรือในเอกสารและหรือรายงานอื่นที่เก่ียวข้องของบริษัทจดทะเบียนนัน้ แล้วแต่กรณี ดงันัน้ ผลการประเมินดงักล่าวจึง
เป็นการน าเสนอในมมุมองของสถาบนัท่ีเก่ียวข้องซึง่เป็นบุคคลภายนอก โดยมิได้เป็นการประเมินการปฏิบตัิของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย และมิได้ใช้ข้อมลูภายในเพื่อการประเมิน 

เนื่องจากผลการประเมินดังกล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน  ณ  วันที่ปรากฏในผลการประเมินเท่านัน้  ดังนัน้ ผลการประเมินจึงอาจ
เปล่ียนแปลงได้ภายหลงัวนัดงักล่าว หรือเมื่อข้อมลูที่เก่ียวข้องมีการเปล่ียนแปลง ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรัพย์ ทรีนีตี ้จ ากดั มิได้ยืนยนั ตรวจสอบ 
หรือรับรองความถกูต้องครบถ้วนของผลการประเมินดงักล่าวแต่อย่างใด 

 

http://www.thai-cac.com/th

