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ผูน้ ำธุรกจิผลติภณัฑส์อ่งสวำ่ง 

ITTHI มจีุดเดน่ในดำ้นควำมเป็นหนึง่ในผูน้ ำในธุรกจิผลติภณัฑส์อ่งสวำ่ง
ทีค่รองสว่นแบง่ตลำดอนัดบัตน้ ๆ รำว 50% ในกลุม่ผูป้ระกอบกำรพฒันำ
อสงัหำรมิทรพัยช์ ัน้น ำ ซึง่คำดวำ่จะท ำให ้ITTHI ไดร้บัอำนสิงสโ์ดยตรง
จำกภำคธุรกจิอสงัหำรมิทรพัยท์ีก่ลบัมำฟ้ืนตวั รวมถงึประสบกำรณ์ใน
ธุรกจิทีย่ำวนำนและเป็นทีย่อมรบั อกีท ัง้มสีำยสมัพนัธท์ีด่กีบัลูกคำ้เป็นอกี
จดุแข็ง นอกจำกนี ้กำรขยำยฐำนลกูคำ้ใหมก่ลุม่ภำครฐัทึค่ำดวำ่จะเป็นอกี 
Segment ที่จะเพิ่มโอกำสกำรเตบิโตที่ด ีให้กบับรษิทั ผนวกกบักำรมี
พนัธมติรรำยใหม ่MEGAMAN จำกจนี คำดวำ่จะช่วยสนบัสนุนกำรเตบิโต
ทีโ่ดดเดน่ใหก้บั ITTHI ในระยะยำว โดยเรำคำดอตัรำกำรเตบิโตเฉลีย่ตอ่
ปี (CAGR) ของก ำไรสุทธใินช่วง 3 ปีขำ้งหนำ้ที ่52% ขณะทีด่ำ้นฐำนะ
กำรเงนิของบรษิทัค่อนขำ้งแข็งเกร่ง ท ัง้นี ้เรำประเมนิมูลค่ำเหมำะสมปี 
2566 ที ่4.50 บำท คดิเป็น Target PER ที ่30 เทำ่ 
 
ไดร้บัอำนสิงสโ์ดยตรงจำกภำคธุรกจิพฒันำอสงัหำรมิทรพัยท์ ีฟ้ื่นตวั   
ภำพรวมของกลุ่มอสังหำรมิทรัพยท์ีม่แีนวโนม้ฟ้ืนตัวชดัเจน เห็นไดจ้ำกจ ำนวนโครงกำรทีม่ี
กำรเปิดตัวจ ำนวนมำก คำดว่ำจะท ำให ้ITTHI ไดร้ับประโยชน์โดยตรง จำกกำรทีบ่รษัิท
ครองสว่นแบง่ตลำดในอันดับตน้รำว 50% ในกลุม่ผูป้ระกอบกำรอสังหำรมิทรัพย ์ 
 
กำรขยำยฐำนลกูคำ้สูก่ลุม่ภำครฐั เพิม่โอกำสในกำรเตบิโต  

เรำมองว่ำฐำนลูกคำ้กลุ่มใหม่กลุ่มภำครัฐ ที่บรษัิทเริม่เขำ้ไปเจำะตลำดคำดจะช่วยเพิ่ม
ชอ่งทำงและโอกำสในกำรเตบิโตทีด่ ีอกีทัง้ กำรทีบ่รษัิทมใีบรับรองสนิคำ้นวัตกรรม คำด
ว่ำจะช่วยใหบ้รษัิทสำมำรถเขำ้ไปอยู่ในตะกรำ้สนิคำ้ของภำครัฐ โดยคำดว่ำกลุ่มลูกคำ้
ภำครัฐจะมสีัดสว่นเพิม่ขึน้เป็น 16% ของรำยไดร้วมในปี 2567 จำกเพยีง 1% ใน 9M65 

กำรจบัมอืกบัพนัธมติรทีแ่ข็งแกรง่ชว่ยหนนุกำรเตบิโตและเพิม่มำรจ์ ิน้ 
กำรจับมอืกับพันธมติรใหม่อย่ำง MEGAMAN ซึง่เป็นผูผ้ลติ ผลติภัณฑไ์ฟฟ้ำส่องสว่ำงรำย
ใหญ่อันดับ 3 ของจนี คำดว่ำจะช่วยลดตน้ทุน เพิม่ฐำนลูกคำ้มำกขึน้ และคำดว่ำจะท ำให ้
GPM ปรับเพิม่ขึน้แตะระดับ 34% ในปี 2566-67E เทียบ 29% ในปี 2564 และ 32.7% 
ใน 9M65 

คำดแนวโนม้ผลกำรด ำเนนิงำนเตบิโตโดดเดน่ตอ่เนือ่ง 
เรำคำดก ำไรสทุธใินชว่ง 3 ปีขำ้งหนำ้จะเตบิโตเฉลีย่ตอ่ปี (CAGR) ที ่ 52% (+41%, 
+89% และ +31% ในปี 2565-67) ผลักดันจำกรำยไดก้ลุม่ Property Developer รำย
ใหญท่ีม่กีำรขยำยโครงกำรเชงิรกุ และกลุม่ลกูคำ้ภำครัฐ ประกอบกับ GPM ทีค่ำดปรับดขีึน้
หนุนจำกกำรมพีันธมติรใหม ่MEGAMAN และกำรขยำยตัวสงูของลกูคำ้ภำครัฐทีม่ำรจ์ิน้สงู 
 
Financial Summary 

 

 
Source: ITTHI, BYD Research 
Note: ลำ่สดุ ITTHI ประกำศก ำไรสทุธปีิ 2022 ที ่21.15 ลำ้นบำท เป็นไปตำมทีเ่รำคำดกำรณ์ไว ้
 

 

 

FY ended Dec. 2019 2020 2021 2022E 2023E 2024E

Revenue (Btmn) 186.3 231.2 216.0 230.3 335.1 412.5

Net Profit (Btmn) 6.8 18.5 15.0 21.2 40.0 52.4

Normalized Profit (Btmn) 6.7 17.0 14.3 21.2 40.0 52.4

EPS (Bt) 0.13 0.34 0.18 0.11 0.15 0.19

Normalized EPS (Bt) 0.12 0.32 0.17 0.11 0.15 0.19

DPS (Bt) 0.22 0.20 0.20 0.45 0.06 0.08

EPS Growth (%) (84.20) 170.89 (46.43) (42.32) 39.85 31.25

Normalized EPS Growth (84.41) 154.85 (44.75) (39.28) 39.85 31.25

P/E (X) 19.78 7.30 13.63 28.35 20.27 15.45

P/BV (X) 1.16 1.11 1.54 4.83 2.27 2.08

Dividend Yield (%) N/A 8.00 7.90 15.13 1.97 2.59

ROE (%) 6.06 15.49 11.78 16.43 16.60 14.06

BVPS (Bt) 2.16 2.26 1.63 0.62 1.32 1.44

D/E (X) 0.08 0.10 0.05 0.10 0.02 0.02

 

 

มูลคำ่เหมำะสมปี 2566 (บำท) 4.50 

รำคำ IPO (บำท) 3.00 

 

Share data 

 

 

Reuters  
Bloomberg 

ITTHI.BK   
ITTHI TB 

ตลำด MAI 
หมวดธุรกจิ (Sector) CONSUMP 
ทนุเรยีกช ำระแลว้ หลัง IPO (ลำ้นหุน้)  270 
ทนุเรยีกช ำระแลว้ กอ่น IPO (ลำ้นหุน้) 200 
รำคำพำร ์(บำท) 0.50 
นโยบำยจ่ำยเงนิปันผล >40% ของก ำไรสทุธ ิ
  

รำยละเอยีด IPO 

จ ำนวนเสนอขำย IPO (ลำ้นหุน้)  70 

รำคำเสนอขำย IPO (บำท) 3.00 

วนัทีหุ่น้เริม่ซือ้ขำยวนัแรก  22 มนีำคม 2566 

Financial Advisor  UOB Kay Hian Securities Thailand Pcl. 

  

โครงสรำ้งผูถ้อืหุน้ Pre-IPO Post-IPO 

นำยไตรสทิธิ ์อคัรบญุญำพฒัน ์ 30% 22.22% 

นำยธนเสฏฐ ์อคัรบญุญำพฒัน ์ 29% 21.48% 

นำงสำวจรีะนันท ์อคัรบญุญำพฒัน ์

นำงมณีวรรณ์ อคัรบญุญำพฒัน ์

นำยวรีะศกัดิ ์ขวญัมงคลพงศ ์

ประชำชนทัว่ไป 

10% 

30% 

1.0% 

- 

7.41% 

22.22% 

 0.74% 

25.93% 

 

 

 

ฝ่ำยวจิยัหลกัทรพัยบ์ยีอนด ์

ประภำรัสมิ ์สริธัิญภัสสร                    
Prapharas.s@beyondsecurities.co.th 

+662 8200 198 

สปิปกร  กำญจนำ 
Sippagon.k@beyondsecurities.co.th  
+662 8200 199 
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ประเด็นส ำคญักำรลงทุน  
 

มทีมีผูบ้รหิำรและทมีงำนทีม่ปีระสบกำรณใ์นธุรกจิมำอยำ่งยำวนำน 

บรษัิท “ITTHI” มปีระสบกำรณ์ในธุรกจิจ ำหน่ำยผลติภัณฑไ์ฟฟ้ำส่องสว่ำงภำยใตแ้บรนด ์“LIGHT-TRIO” มำกกว่ำ 20 ปี เป็นทีย่อมรับและถอืวำ่มี
สำยสัมพันธท์ีด่กีับลกูคำ้ อกีทัง้บรษัิทยังมจีุดแข็งทีม่กีำรพัฒนำคุณภำพสนิคำ้ กำรบรกิำร และกำรเพิม่สนิคำ้นวัตกรรมใหมอ่ยำ่งตอ่เนือ่ง ในรำคำที่
แข่งขันได ้รวมถงึมบีรกิำรหลังกำรขำยและรับประกันสนิคำ้ทีค่รบวงจร และมกีำรท ำสนิคำ้นวัตกรรมตรงตำมนโยบำย Thailand 4.0 ทีข่ับเคลือ่น
เศรษฐกจิดว้ยนวัตกรรม และควำมตอ้งกำรของลูกคำ้สมัยใหม่ ที่เนน้เรือ่งควำมสะดวกสบำย นอกจำกนี้  บรษัิทยังมีธุรกจิผลติและจ ำหน่ำย
แอลกอฮอลฆ์่ำเชือ้ Food Grade ภำยใตแ้บรนด ์“Union Clean” เป็นอกีธุรกจิเสรมิ อย่ำงไรก็ด ีเรำคำดว่ำธุรกจิดังกล่ำวจะมบีทบำททีล่ดลงใน
อนำคต 

 

ไดร้บัอำนสิงสโ์ดยตรงจำกภำคธุรกจิพฒันำอสงัหำรมิทรพัยท์ีฟ้ื่นตวั   

เรำคำด ITTHI จะเป็นผูไ้ดป้ระโยชน์หลักจำกภำพรวมของอุตสำหกรรมอสังหำรมิทรัพยท์ี่มีแนวโนม้ฟ้ืนตัวขึน้ หลังจำกสถำนกำรณ์โควดิ-19 

คลีค่ลำย จำกจุดแข็งของ ITTHI ทีค่รองสว่นแบ่งตลำดในอันดับตน้ ๆ รำว 50% ของกลุม่ลูกคำ้ผูพั้ฒนำอสังหำรมิทรัพย ์(Property Developer) 

ชัน้น ำ โดยเห็นไดจ้ำกจ ำนวนโครงกำรอสังหำรมิทรัพย์ต่ำง ๆ ที่เป็นลูกคำ้ของบรษัิทมีกำรเปิดตัวเป็นจ ำนวนมำก ทัง้ในกลุ่มลูกคำ้ผูพ้ัฒนำ

อสังหำรมิทรัพย์ อำทิ AP, Q-House, PRUKSA, SANSIRI, PROPPERTY PERFECT, ORIGIN, ASSET WISE, ANANDA ทั ้งประเภทหมู่บำ้น

จัดสรร ทำวน์โฮม บำ้นเดยีว คอนโดมเินียม รวมถงึลูกคำ้กลุ่มรับเหมำก่อสรำ้ง ไดแ้ก่ SYNTEC, VISAVAPAT, Tri-En TOENEC, SFC, FLOYD, 

SAHASAP, T.PEERAGRICH และ PROSPER ENGINEERING   

ทัง้นี้ โครงสรำ้งรำยไดห้ลักของบรษัิทสัดส่วนกว่ำ 80% มำจำกกลุ่มลูกคำ้ผูพั้ฒนำอสังหำรมิทรัพย ์(Property Developer) ทีม่แีผนกำรขยำย

โครงกำร 20-30% ท ำใหผ้ลติภัณฑไ์ฟฟ้ำสอ่งสวำ่งมคีวำมสัมพันธโ์ดยตรงกับกลุม่อตุสำหกรรมอสังหำรมิทรัพยแ์ละกอ่สรำ้ง ประกอบกับ แนวโนม้

ควำมนยิมในบำ้น Smart Home ทีเ่พิม่สงูขึน้ตอ่เนือ่ง เป็นอกีปัจจัยหนุนกำรเตบิโตของบรษัิท  

 

กำรจบัมอืกบัพนัธมติรทีแ่ข็งแกรง่ช่วยหนุนกำรเตบิโตและเพิม่มำรจ์ ิน้ 

อตุสำหกรรมผลติภัณฑไ์ฟฟ้ำส่องสว่ำงเป็นอุตสำหกรรมทีม่คีวำมเขม้ขน้ในกำรแขง่ขันสูง ทัง้ดำ้นคุณภำพผลติภัณฑ ์รำคำ และกำรบรกิำร รวมถงึ

ควำมผันผวนจำกอัตรำแลกเปลีย่น บรษัิทจงึไดใ้ชก้ลยุทธใ์นกำรจับมอืกับพันธมติรใหมอ่ยำ่ง MEGAMAN ซึง่เป็นผูผ้ลติ ผลติภัณฑไ์ฟฟ้ำสอ่งสวำ่ง

รำยใหญ่อันดับ 3 ของจีน ในช่วง 2H65 เป็นตน้มำ จำกเดิมที่มีพันธมติรที่แข็งแกร่ง อำทิ PHILIPS, OPPLE, SIEMENS, BTICINO, SIMON  

คำดว่ำจะท ำใหก้ำรบรหิำรตน้ทุนสนิคำ้ของผลติภัณฑ์ใหแ้สงสว่ำงของบรษัิทต ่ำลง ดว้ยกำรเจรจำต่อรองรำคำเพือ่เพิม่ขดีควำมสำมำรถในกำร

แข่งขัน และช่วยกดีกันคู่แข่งรำยใหม่ผ่ำนกำรตัง้รำคำของสนิคำ้ ซึง่คำดว่ำจะท ำใหแ้นวโนม้รำยไดแ้ละอัตรำก ำไรขัน้ตน้ของ ITTHI ปรับตัวดขีึน้ 

อกีทัง้สำมำรถขยำยฐำนไปสูส่นิคำ้กลุม่ premium มำกขึน้ 

 

กำรขยำยฐำนลกูคำ้ใหมสู่ก่ลุม่ภำครฐัเพิม่โอกำสในกำรเตบิโต 

เรำมองว่ำฐำนลูกคำ้กลุ่มใหม่กลุ่มภำครัฐ ทีบ่รษัิทเริม่เขำ้ไปเจำะตลำดมแีนวโนม้ ทีน่่ำจะมศัีกยภำพในกำรเตบิโตทีด่ ีโดยผลติภัณฑส์่วนใหญ่เป็น

กลุ่มสนิคำ้นวัตกรรม ทีม่กีระแสควำมนยิมเพิม่ขึน้ อกีทัง้เป็นผลติภัณฑท์ีม่อีัตรำก ำไรขัน้ตน้สูง นอกจำกนี้ กำรทีบ่รษัิทไดรั้บกำรขึน้ทะเบยีนบัญชี

นวัตกรรมไทย จะสง่ผลใหห้น่วยงำนภำครัฐสำมำรถจัดซือ้จัดจำ้งจำกผูข้ำย หรอืผูใ้หบ้รกิำรทีม่รีำยชือ่ตำมบัญชนีวัตกรรมไทย โดยวธิเีฉพำะเจำะจง 

ดังนั้นจงึเป็นโอกำสของบรษัิทผ่ำนกำรประมูลโครงกำรส ำหรับผลติภัณฑท์ี่ขึน้บัญชนีวัตกรรมไทย ประกอบกับ “นโยบำย Thailand 4.0” ของ

ภำครัฐที่เนน้ด ำเนินเศรษฐกจิดว้ยนวัตกรรม เกดิควำมสนใจในผลติภัณฑ์ทำงดำ้นนวัตกรรมเพิ่มขึน้อย่ำงรวดเร็ว คำดช่วยสนับสนุนใหส้นิคำ้

ผลติภัณฑ์ทำงดำ้นนวัตกรรมของบรษัิทมกีำรเตบิโตอย่ำงกำ้วกระโดด โดยคำดว่ำกลุ่มลูกคำ้ภำครัฐจะมสีัดส่วนเพิม่ขึน้เป็นประมำณ 16% ของ

รำยไดร้วมในปี 2567 จำกเพยีง 1% ใน 9M65  
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แนวโนม้ผลกำรด ำเนนิงำนเตบิโตโดดเดน่ 

เรำคำดแนวโนม้ผลกำรด ำเนนิงำนของ ITTHI ในชว่ง 3 ปีขำ้งหนำ้คำดยังคงเตบิโตโดดเดน่ โดยเรำคำดกำรณ์ก ำไรสทุธขิองบรษัิทที ่21 ลำ้นบำท 

40 ลำ้นบำท และ 52 ลำ้นบำท ในปี 2565-2567 ตำมล ำดับ คดิเป็นอัตรำกำรเตบิโตเฉลีย่ต่อปี (Net profit CAGR) ที ่52% ในชว่ง 3 ปีขำ้งหนำ้ 

(+41%, +89% และ +31% ในปี 2565-2567 ตำมล ำดับ) โดยไดแ้รงสนับสนุนหลักจำกกำรเตบิโตของรำยไดจ้ำกกลุ่มลูกคำ้ผูป้ระกอบกำร

อสังหำรมิทรัพยท์ีเ่ร ิม่กลับมำเปิดตัวและขยำยโครงกำรใหม่ในเชงิรุก เพือ่รองรับก ำลังซือ้และควำมตอ้งกำรทีเ่ร ิม่กลับมำฟ้ืนตัว หลังสถำนกำรณ์ 

โควดิ-19 คลีค่ลำย และจำกรำยไดข้องฐำนลูกคำ้ภำครัฐทีม่แีนวโนม้เตบิโตอย่ำงมนัียส ำคัญตัง้แต่ปี 2566 เป็นตน้ไป  อกีทัง้จำกควำมสำมำรถใน

กำรเพิม่อัตรำก ำไรขัน้ตน้คำดเพิม่เป็น 33-34% ในปี 2565-67E จำก 29% ในปี 2564 และ 32.7% ในงวด 9M65 จำกผลบวกจำกกำรมพีันธมติร

ทำงธุรกจิคอื MEGAMAN ทีค่ำดจะชว่ยดำ้นกำรบรหิำรตน้ทุนสนิคำ้ใหต้ ่ำลงและเพิม่ margin อกีทัง้จำกกำรเตบิโตของกลุม่ลูกคำ้ภำครัฐทีม่มีำรจ์ิ้

นสงู  

 

กำรประเมนิมลูคำ่หุน้ 

ประเมนิมูลคำ่เหมำะสมปี 2566 ที ่4.50 บำท  
เรำประเมนิมลูคำ่เหมำะสมปี 2566 ส ำหรับ ITTHI ที ่ 4.50 บำท/หุน้ ดว้ยวธิ ี Gordon growth model (GGM) โดยองิ EPS ปี 2566E ที ่ 0.15 
บำท/หุน้, L-T sustainable ROE ที ่14% และ Market Risk Premium ที ่8% โดยมลูคำ่เหมำะสมดังกลำ่วองิประมำณกำรก ำไรสทุธขิอง ITTHI 

ทีเ่รำคำดว่ำจะเตบิโตเฉลีย่ตอ่ปี (CAGR) ที ่52% ในชว่ง 3 ปีขำ้งหนำ้ (+41%, +89% และ +31% ในปี 2565-2567E ตำมล ำดับ) และคดิเป็น 
Implied target PER ที ่ 30 เทำ่ ซึง่สงูกวำ่คำ่เฉลีย่ PER ทีร่ำว 27 เทำ่ ของกลุม่อปุโภคบรโิภค (Consumption) ในตลำด MAI และคูแ่ขง่ที่
ด ำเนนิธุรกจิทีใ่กลเ้คยีงกัน 2 บรษัิททีซ่ ือ้ขำยในตลำดหลักทรัพย ์ไดแ้ก ่Teera-Mongkol Industry Pcl. (TMI) และ Lighting and Equipment 
Pcl. (L&E) สนับสนุนจำกควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรของ ITTHI ทีเ่รำคำดว่ำจะเตบิโตโดดเดน่กวำ่คู่แขง่ และจำก ROE ของ ITTHI ที ่14-16% 
ในปี 2565-2567E สงูกวำ่ ROE ของ TMI ที ่12.1% และ L&E ที ่5.9% ในงวด 9M65  

 
Figure 1: ผูป้ระกอบกำรในอตุสำหกรรม 

 

 

 
 

 
 
Note: ITTHI มคีูแ่ขง่ทีใ่กลเ้คยีงทีป่ระกอบธรุกจิในไทยไดแ้ก ่TMI และ L&E 
Source: Company Filling, BYD Research, SET 

 
 

Upside/downside ตอ่ประมำณกำรและมูลคำ่เหมำะสม 

ประเด็นเสี่ยงและ Upside เชงิบวกหลักต่อประมำณกำรก ำไรและมูลค่ำพื้นฐำน ที่ตอ้งตดิตำมคือโอกำสในกำรเตบิโตในอนำคต หลัก ๆ จำก

ควำมสำมำรถในกำรขยำยฐำนลูกคำ้ภำครัฐ ทีเ่ป็นกลุ่มลูกคำ้ใหม่ทีม่ศัีกยภำพในกำรเตบิโตสูงและเป็นกลุ่มทีม่มีำรจ์ิน้สูง ประกอบกับ กำรขยำย

โครงกำรใหม่ของผูป้ระกอบกำรอสังหำรมิทรัพยร์ำยใหญ่ ๆ ทีเ่ป็นลูกคำ้หลักของบรษัิท และ Synergy ทีเ่พิม่ขึน้จำกกำรทีม่ี MEGAMAN เขำ้มำ

เป็นพันธมติรทีอ่ำจท ำใหแ้นวโนม้รำยไดแ้ละอัตรำก ำไรขัน้ตน้ดกีว่ำทีค่ำดกำรณ์ไว ้ขณะที ่ยังตอ้งตดิตำมประเด็นเสีย่งในดำ้นควำมผันผวนของ

อัตรำแลกเปลีย่น และธุรกจิผลติแอลกอฮอล ์ทีเ่รำมองวำ่จะมบีทบำทตอ่ผลกำรด ำเนนิงำนลดลงในอนำคต หลังสถำนกำรณ์โควดิผอ่นคลำยลง 

  

2020 2021 9M22 2022E2023E 2021 9M22 2022E2023E 2020 2021 9M22 2022E2023E 2020 2021 9M22 2022E2023E

ITTHI 18.5 15.0 11.5 21.2 40.0 (18.6) 56.6 40.7 88.8 0.34 0.18 0.06 0.11 0.15 15.5 11.8 11.9 16.4 16.6

TMI 14.4 0.6 24.6 N/A N/A (96.2) N/A N/A N/A 0.02 0.00 0.04 N/A N/A 7.7 0.3 12.1 N/A N/A

L&E 37.1 43.8 33.5 N/A N/A 18.0 228.4 N/A N/A 0.08 0.09 0.07 N/A N/A 3.1 3.8 5.9 N/A N/A

 Growth (%)Net Profit (Btmn)
STOCK

EPS (Bt) ROE (%)

2020 2021 9M22 2022E2023E 2020 2021 9M22 2022E2023E 2020 2021 9M22 2022E 2023E 2020 2021 9M22 2022E2023E

ITTHI 34.5 29.1 32.5 33.4 34.4 8.0 7.0 7.6 9.2 11.9 0.3 0.3 0.4 0.4 0.1 5.8 5.5 4.1 3.9 9.4

TMI 34.4 31.5 33.9 N/A N/A 3.1 (0.5) 4.9 N/A N/A 1.2 1.7 2.1 N/A N/A 1.0 1.3 0.8 N/A N/A

L&E 32.2 27.0 25.4 N/A N/A 1.5 1.6 1.4 N/A N/A 1.4 1.9 2.1 N/A N/A 1.2 1.1 1.1 N/A N/A

Gross Profit Margin(%) Debt/Equity (X)Net Profit Margin (%)
STOCK

Current Ratio (X)
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ภำพรวมของบรษิทั  

 
“ITTHI” หรอื บรษัิท อทิธฤิทธิ ์ไนซ ์คอรป์อเรชั่น จ ำกัด (มหำชน) เป็นผูด้ ำเนนิธุรกจิหลัก คอื จัดจ ำหน่ำยอุปกรณ์อเิล็กทรอนกิสซ์ ึง่ประกอบดว้ย 

ผลติภัณฑไ์ฟฟ้ำส่องสว่ำงและอุปกรณ์ประเภท IET (Internet Of Every Thing) เช่น หลอดไฟ โคมไฟ โดยมกีระบวนกำรตัง้แต่น ำเขำ้วัตถุดบิ 

ประกอบ และส่งออกใหก้ับลูกคำ้อย่ำงครบวงจร นอกจำกนี้บรษัิทยังมบีรกิำรเสรมิต่ำง ๆ ไม่ว่ำจะเป็นกำรออกแบบระบบแสงสว่ำงใหเ้หมำะสม

ส ำหรับสถำนที ่ตลอดจนใหบ้รกิำรเชำ่ผลติภัณฑโ์คมไฟแสงสวำ่ง และระบบไฟฟ้ำแสงสวำ่งส ำหรับกจิกรรมต่ำง ๆ ซึง่บรษัิทยังไดร้ับควำมไวว้ำงใจ

จำกผูพั้ฒนำอสังหำรมิทรัพย ์เชน่ โครงกำรคอนโดมเินยีม, หมูบ่ำ้นจัดสรร, ผูร้ับเหมำ ภำยใตแ้บรนด ์“LIGHTTRIO”  

ขณะทีบ่รษัิทไดเ้ล็งเห็นโอกำสในชว่งระยะเวลำตำ่ง ๆ จงึไดป้ระกอบธุรกจิยอ่ย 2 ธุรกจิไดแ้ก ่1) ธุรกจิผลติและจัดจ ำหน่ำยผลติภัณฑแ์อลกอฮอล์

ฆำ่เชือ้เพือ่สุขอนำมัยส ำหรับมอืและผวิกำยชนดิไม่ลำ้งออก ในลักษณะเจล สเปรยไ์ม่อัดแก๊ส และของเหลว ในบรรจุภัณฑห์ลำกหลำยแบบและ

หลำกหลำยขนำด ภำยใตแ้บรนด ์“UNION CLEAN” พรอ้มทัง้รับรับจำ้งผลติแบบ OEM แก่ลูกคำ้ทีส่นใจทั่วไป 2) ธุรกจิจ ำหน่ำยเครือ่งดืม่ชงสด

ผำ่นตูเ้ตำ่บนิในชว่งกลำงปี 2564 แตห่ยดุด ำเนนิกจิกำรและไดย้ตุลิงในปลำยปีเดยีวกัน 

Figure 2: Company History 

 
 

  

ทนุจดทะเบยีน  
 

Source: Company Filling  
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Figure 3: กำรปรบัโครงสรำ้งธุรกจิกอ่นและหลงั IPO 
 
 
       

 

 

 

 

Source: Company Filling 
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ธุรกจิจดัจ ำหนำ่ยอุปกรณอ์เิล็กทรอนกิส ์

ปัจจุบันบรษัิทผลติ จัดจ ำหน่ำย และบรกิำรผลติภัณฑ์ไฟฟ้ำส่องสว่ำงอย่ำงครบวงจร ควบคู่ไปกับบรกิำรออกแบบระบบแสงสว่ำงใหเ้หมำะสม

ส ำหรับงำนตำ่ง ๆ ทัง้นีใ้นส่วนของผลติภัณฑไ์ฟฟ้ำสอ่งสว่ำงบรษัิทจะด ำเนนิกำรว่ำจำ้งผูผ้ลติจำกภำยนอกเพือ่ผลติและน ำมำตดิแบรนดส์นิคำ้ของ

บริษัทในแบรนด์ “LIGHTTRIO” ในขณะที่ กำรจ ำหน่ำยอุปกรณ์ประเภท IET บริษัทไดร้ับสิทธิ์ในกำรจัดจ ำหน่ำยจำกคู่คำ้จำกแบรนด ์

“HOMEHUK” และธุรกจิผลติ จัดจ ำหน่ำย ผลติภัณฑ์แอลกอฮอล์ฆ่ำเชือ้พรอ้มทัง้รับจำ้งผลติแบบ OEM ในบรรจุภัณฑ์หลำกหลำยแบบและ

หลำกหลำยขนำด 

 ผลติภณัฑไ์ฟฟ้ำสอ่งสวำ่งอยำ่งครบวงจร 

บรษัิทผลติภัณฑไ์ฟฟ้ำสอ่งสวำ่งประเภทโคมไฟและสว่นควบอืน่ ๆ ภำยใตเ้ครือ่งหมำยกำรคำ้ “LIGHTTRIO”  

 

Figure 4: ตวัอยำ่งผลติภณัฑโ์คมไฟฟ้ำสอ่งสวำ่งและสว่นควบอืน่ ๆ 

ตวัอยำ่ง ประเภท/ลกัษณะ ตวัอยำ่ง ผลติภณัฑ ์

 
 

 
ผลติภณัฑส์อ่งสวำ่งทีใ่ช ้
ภำยในอำคำร 
 
ผลิตภัณฑ์ส่องสว่ำงที่ใชต้ิดตั ้ง
ภำยในอำคำรไม่ เหมำะแก่กำร
น ำไป ใช ้ง ำน ภ ำยนอกอ ำคำร
เนื่องจำกไม่สำมำรถทนทำนต่อ
สภำวะอำกำศภำยนอก 

 

 
ผลติภณัฑส์อ่งสวำ่งใช ้
ภำยนอกอำคำร 
 
เป็ น โคมไฟที่ ใช ต้ิด ตั ้ง เฉพ ำะ
ภำยนอกอำคำรบรเิวณสนำมหรือ
พื้นที่กลำงแจง้ มีคุณสมบัติของ
ผลิตภัณฑ์ที่ออกแบบใหท้นต่อ
สภำวะอำกำศภำยนอก 

 

ผลติภณัฑส์อ่งสวำ่งทีใ่ช ้
ในกำรตกแตง่  

 
ผลติภัณฑท์ีใ่ชเ้พือ่กำรตกแต่งและ

ออกแบบใหเ้กิดควำมสวยงำม มี
ทัง้แบบภำยในและภำยนอก ซึง่ที่
ตัวสินคำ้จะมีระบุค่ำ IP ว่ำเหมำะ
แก่กำรติดตัง้แบบใดเช่น โคมไฟ
หอ้ย, โคมไฟระยำ้ 

 ผลติภณัฑส์อ่งสวำ่งโดยใช้

พลงังำนจำกแสงอำทติย ์ 
 
ผลติภัณฑท์ีใ่ชแ้สงดวงอำทติยเ์ป็น

แหล่งพลังงำนหลักในกำรใหแ้สง
สว่ำง โดยกำรท ำงำนจะใชแ้ผงโซ-
ล่ ำ เ ซ ล ล์ รั บ พ ลั ง ง ำ น จ ำ ก
แสงอำทิตย์ในเวลำกลำงวันและ
น ำไปเปลี่ยน เป็นกระแสไฟฟ้ำ
จำกนั้น ก็จะส่งเข ำ้ไปเก็บไวใ้น
แบตเตอรี ่

 

  
อปุกรณไ์ฟฟ้ำ  
 
ผลิต ภัณ ฑ์ ที่ ใช ้เ ป็ น ส่ วน หนึ่ ง
ประกอบ ของวงจรไฟฟ้ำเพื่อให ้
ครบวงจรต่อกำรใชง้ำน อำทิเช่น 
สวทิซไ์ฟฟ้ำ ปล๊ักไฟ บัลลำสต ์

  
หลอดไฟฟ้ำแอลอดี ี
 
อุปกรณ์ที่ใชไ้ฟฟ้ำเพื่อท ำใหเ้กิด
แ ส งส ว่ ำ งซึ่ ง ส่ วน ให ญ่ จ ะถู ก
น ำไปใชง้ำนร่วมกับโคมไฟและ
อปุกรณ์ไฟฟ้ำ เพือ่ใหเ้กดิแสงสวำ่ง

และพรอ้มแกก่ำรใชง้ำน 

 

Source: Company Filling 



 
 

 

7 
 

 

บรษัิทหลักทรัพย ์บยีอนด ์จ ำกัด (มหำชน)  

Beyond Securities Public Company Limited 
 

 

46/7 อำคำรร ุง่โ รจน์ ธนกุล ชัน้ 11,12 ถ.รชัดำภิเษก  

IPO Report 

 

• ผลติภณัฑป์ระเภท IET (Internet of Every Thing) 

เป็นอุปกรณ์อเิล็กทรอนิกสต์่ำง ๆ สำมำรถเชือ่มโยงหรอืส่งขอ้มูลถงึกันไดด้ว้ยอนิเทอรเ์น็ต จำกนโยบำยเคลือ่นเศรษฐกจิดว้ยนวัตกรรม ท ำให ้

ผูบ้รโิภค, หน่วยงำนเอกชน และหน่วยงำนภำครัฐ เริม่ใหค้วำมสนใจเป็นองคป์ระกอบที่ส่งผลใหบ้รษัิทพัฒนำสนิคำ้อุปกรณ์ฮำรด์แวรอ์ัจฉรยิะ 

รวมถงึกำรพัฒนำแอปพลเิคชนัและคลำวดแ์พลตฟอรม์  

ธุรกจิผลติและจ ำหนำ่ยผลติภณัฑแ์อลกอฮอลฆ์ำ่เชือ้ 

บรษัิทด ำเนินธุรกจิเกีย่วกับกำรผลติและจ ำหน่ำยผลติภัณฑ์แอลกอฮอลฆ์่ำเชือ้ โดยจัดจ ำหน่ำยภำยใตแ้บรนด์ “Union Clean” และบรหิำรกำร

รับจำ้งผลติแบบ OEM แกล่กูคำ้ทีส่นใจทั่วไปในบรรจุภัณฑห์ลำกหลำยแบบ ทัง้นีบ้รษัิทไดด้ ำเนนิกำรจดแจง้กำรผลติเพือ่ขำยเครือ่งส ำอำงประเภท

แอลกอฮอลเ์พือ่สุขอนำมัยส ำหรับมอืและผวิกำย ชนดิไมล่ำ้งออก ในลักษณะเจล สเปรยไ์มอ่ัดแกส๊ และของเหลว ซึง่เป็นใบรับรองจำก มอก. โดย

ใหก้ำรยอมรับวำ่เป็นผลติภัณฑแ์อลกอฮอลฆ์ำ่เชือ้ระดับ Food Grade ท ำใหเ้มือ่ใชง้ำนแลว้สำมำรถน ำไปสัมผัสอำหำรและเครือ่งดืม่ไดท้ันท ี 

Figure 5: ตวัอยำ่งผลติภณัฑแ์ละรำยละเอยีดผลติภณัฑป์ระเภท IET และ แอลกอฮอลฆ์ำ่เชือ้ 

ตวัอยำ่ง ประเภท/ลกัษณะ ตวัอยำ่ง ผลติภณัฑ ์

 

 

 
ผลติภณัฑป์ระเภท 
Smart Home 
 
ผลิตภัณฑ์ประเภท Smart Home
ไดแ้ก่ ผลติภัณฑ์ที่ใชเ้ทคโนโลยี
สมั ยใหม่ เพื่ อ สอดป ระสำนให ้
อุปกรณ์ เครื่อ งใช ไ้ฟ ฟ้ ำต่ ำง ๆ 
ภำยในบำ้นสำมำรถใชง้ำนไดอ้ย่ำง
สะดวกสบำย ยก ตัวอย่ำงเช่น 
Digital Door lock , Smart- 
Camera เป็นตน้ 

 

 
ผลติภณัฑป์ระเภท  
Smart Application 
 
ได แ้ก่  โปรแก รมที่ พัฒ นำเพื่ อ
ควบคุมอุปกรณ์ไฟฟ้ำที่ใชใ้นบำ้น
ผ่ ำ น อุ ป ก ร ณ์ มื อ ถื อ  
แท๊ บ เล็ต  เพื่ อ ตอบโจทย์ชีวิต
สมัยใหม่ทีต่อ้งกำรใหก้ำรใชช้วีติมี
ควำมสะดวกสบำยมำกขึน้ และกำร
สั่งงำนอัตโนมัตใินชวีติประจ ำวัน 

  
 
ผลติภณัฑป์ระเภท Smart City 
 
ผลิตภัณฑ์ที่ประยุกต์เทคโนโลยี
ดจิิทัล ขอ้มูลสำรสนเทศและกำร
สื่อสำรมำเพิ่มประสิทธิภำพของ
กำรบรหิำรจัดกำรเมอืงในมติติ่ำง ๆ 
เพือ่เป้ำหมำยกำรเป็นเมอืงทีน่่ำอยู ่
ทั นสมั ย  ลดต น้ทุ น  ลดกำรใช ้

ทรัพยำกร ส่งผลใหป้ระชำชนมี
คุ ณ ภ ำพ ชี วิต ที่ ดี ขึ้ น  มี ค ว ำม
ป ล อ ด ภั ย  เช่ น  Smart Street 
Pole, Smart Solar Street, Smart 
Solar Camera 

  
 
ผลติภณัฑแ์อลกอฮอล ์
ฆำ่เชือ้ Food Grade 
 
แอลกอฮอล์บริสุทธิ์มีค่ ำควำม
เข ม้ข น้  96  ดีก รีขึ้น ไป  ที่ ผ ลิต
ออกมำเพือ่ใชส้ ำหรับ อุตสำหกรรม
อำหำร ซึง่เป็นแอลกอฮอลท์ีไ่ดก้ำร
รับรองมำตรฐำน GMP 

 

 
 

 

Source: Company Filling 
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Figure 6: โครงสรำ้งรำยไดจ้ำกกำรขำยแบง่ตำมผลติภณัฑ ์

 

Source: Company Filling 

 

• กลุม่ลกูคำ้เป้ำหมำย 

ผลติภัณฑจั์ดจ ำหน่ำยอเิล็กทรอนกิส ์

1) กลุ่มลูกคำ้โครงกำร ถอืเป็นกลุ่มลูกคำ้ทีม่สีัดส่วนรำยไดข้องกำรจ ำหน่ำยอเิล็กทรอนกิสส์ูงทีสุ่ด ไดแ้ก่ ลูกคำ้ผูพั้ฒนำอสังหำรมิทรัพย ์และ

ลกูคำ้ผูร้ับเหมำทีจ่ะกระจำยอยูใ่นหลำกหลำยอตุสำหกรรม เชน่  โรงงำน โรงพยำบำล โรงแรม  

2) กลุ่มลูกคำ้ขำยส่ง เป็นกำรจัดจ ำหน่ำยไปยังผูป้ระกอบกำรเพือ่ผูป้ระกอบกำรจะน ำผลติภัณฑไ์ปจ ำหน่ำยอกีทอดหนึง่ ไดแ้ก่ ลูกคำ้ตัวแทน 

ลกูคำ้กลุม่หำ้งสรรพสนิคำ้โดยจะน ำผลติภัณฑไ์ปจ ำหน่ำยทีร่ำ้ยขำยยำของตน และกลุม่ลกูคำ้รำ้นเครือ่งใชไ้ฟฟ้ำ  

3) กลุม่ลกูคำ้รำยยอ่ย เป็นกำรจ ำหน่ำยไปยังลูกคำ้โดยตรงทัง้รปูแบบออนไลน์และออฟไลน์ หรอืลกูคำ้มำเลอืกซือ้ทีร่ำ้น ณ ส ำนักงำนใหญ่ของ

บรษัิท โดยมชีอ่งทำงกำรจ ำหน่ำยทำง Shopee, Lazada, Line, Facebook, Instagram ควบคู่กับกำรท ำ Data Analytics  เพือ่สรำ้งประสบกำรณ์ 

สรำ้งควำมภักดตีอ่แบรนด ์ 

4) กลุม่ลกูคำ้รำชกำร เป็นกลุม่ลกูคำ้ใหมต่ำมกลยทุธใ์นกำรเตบิโตของบรษัิทในกำรขยำยฐำนลกูคำ้ใหห้ลำกหลำยมำกขึน้ 

สว่นผลติภัณฑแ์อลกอฮอลฆ์ำ่เชือ้ 

ลูกคำ้กลุ่มเป้ำหมำยของบรษัิท คอื บรษัิท ฟอรท์ เวนดิง้ จ ำกัด น ำไปใชร้่วมกับตูเ้ต่ำบนิเพือ่ท ำควำมสะอำดทัง้ตัวผูใ้ชบ้รกิำร และตัวตูเ้ต่ำบนิรำว 

70% ของรำยไดก้ำรจ ำหน่ำยผลติภัณฑแ์อลกอฮอลฆ์ำ่เชือ้ ในสัดส่วนทีเ่หลอืจะเป็นกำรจ ำหน่ำยใหร้ำ้นอำหำร โรงแรม และ ลูกคำ้ทั่วไปผ่ำนทำง

ออนไลน ์

 
Figure 7: กลุม่ลกูคำ้เป้ำหมำยและแผนข ัน้ตอนกำรจดัจ ำหนำ่ยผำ่นชอ่งทำงตำ่ง ๆ 

 

ลกูคำ้ผูพ้ฒันำอสงัหำรมิทรพัย ์(Property Developer) 

 

อปุกรณ์อเิล็กทรอนกิส์ ผลติภัณฑแ์อลกอฮอลฆ์า่เชือ้

จ าหน่ายเครือ่งดืม่ชงสดพรอ้มดืม่ รายไดอ้ืน่ๆ

152.60
ลา้นบาท

9M 2565

97.82%

1.60%

0.58%

อปุกรณ์อเิล็กทรอนกิส์ ผลติภัณฑแ์อลกอฮอลฆ์า่เชือ้

จ าหน่ายเครือ่งดืม่ชงสดพรอ้มดืม่ รายไดอ้ืน่ๆ

216.84 
ลา้นบาท

2564

93.21%

5.82%

0.59%

0.38%
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ลกูคำ้ผูร้บัเหมำหลกั (Main Contractor) 

 

ชอ่งทำงกำรจดัจ ำหนำ่ยและแผนข ัน้ตอนกำรจดัจ ำหนำ่ย 

 

 

 

Source: Company Filling     
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Figure 8: พนัธมติรหลกัของบรษิทั 

ภำวะอตุสำหกรรมและกำรแขง่ขนั 
แนวโนม้ของอุตสำหกรรมผลติภัณฑไ์ฟฟ้ำส่องสว่ำงและผลติภัณฑป์ระเภท IET ทียั่งมแีนวโนม้กำรเตบิโตดตี่อเนื่อง เนื่องจำกเป็นอุตสำหกรรม

เกีย่วโยงกับอุตสำหกรรมก่อสรำ้งและอสังหำรมิทรัพย ์ซึง่ฐำนลูกคำ้หลักของบรษัิทประกอบไปดว้ยคอนโดมเินียมและโครงกำรบำ้นจัดสรร รวมถงึ

อำคำรทุกประเภท เช่น ศูนย์กำรคำ้ อำคำรส ำนักงำน โชวร์ูม รำ้นคำ้ รำ้นอำหำร โรงงำนอุตสำหกรรม โรงพยำบำล ซึง่มีกำรฟ้ืนตัวหลังผ่ำน 

วกิฤตโควดิ-19 จงึไดร้เิริม่ท ำโครงกำรที่คำ้งไวเ้พือ่ส่งมอบตำมสัญญำ อกีทัง้ยังหนุนในเรือ่งของกำรประหยัดพลังงำน ส่งผลต่อผูบ้รโิภคเลอืก

ผลติภัณฑท์ีม่คีณุภำพดกีวำ่ ดังนัน้เรำเชือ่วำ่ ITTHI จะอยูใ่นสถำนะทีม่คีวำมไดเ้ปรยีบทีจ่ะไดรั้บอำนสิงสโ์ดยตรงจำกภำวะอตุสำหกรรมทีเ่ตบิโต  

ส่วนผลติภัณฑฆ์ำ่เชือ้ประเภทแอลกอฮอล ์เตบิโตอย่ำงกำ้วกระโดดในปี 2563 เนื่องจำกควำมตอ้งกำรส่วนเกนิจำกกำรแพร่ระบำดของโควดิ-19 
แต่ ณ ปัจจุบันกลับตอ้งเผชญิกับตลำดทีม่ผีูค้ำ้มำกรำย รวมทัง้พฤตกิรรมผูบ้รโิภคทีเ่ปลีย่นไปซึง่อำจจะระวังตัวดำ้นสุขอนำมัยลดลง ทัง้นี้หลังจำก
กำรเปิดประเทศกำรแพร่ระบำดไม่ไดสู้งอย่ำงทีค่ำดกำรณ์ สง่ผลใหย้อดขำยปรับตัวลดลง และอำจจะท ำใหผ้ลติภัณฑฆ์ำ่เชือ้ประเภทแอลกอฮอล์
ไมม่นัียยะส ำคัญกับโครงสรำ้งรำยไดอ้กีตอ่ไป 

 

ภำวะอตุสำหกรรมธุรกจิรบัเหมำกอ่สรำ้งทีค่อ่ย ๆ ปรบัตวัดขี ึน้ 

โดย SCB EIC รำยงำนว่ำหน่วยงำนหลักทีล่งทุนภำคก่อสรำ้งในปีงบประมำณ 2564 ไดแ้ก่ กรมทำงหลวง กรมชลประทำน กรมทำงหลวงชนบท 

แล ะก รม โย ธ ำธิ ก ำ รแล ะ ผั ง เมื อ ง  มี ก ำ รข ย ำย ตั ว  แ ม ้ว่ ำ อั ต รำก ำ รเบิ ก จ่ ำ ย งบ ล งทุ น ยั ง ไม่ สู ง ม ำก นั ก  จึ ง ส่ งผ ล ให ้มู ล ค่ ำ 

กำรกอ่สรำ้งขยำยตัวไมม่ำก สว่นมลูค่ำกำรกอ่สรำ้งภำคเอกชนในปี 2565 มแีนวโนม้ขยำยตัวเล็กนอ้ย โดยเผชญิแรงกดดันจำกกำรฟ้ืนตัวไดช้ำ้ของ

ภำคอสังหำรมิทรัพย ์ซึง่กำรกอ่สรำ้งอำคำรทีอ่ยูอ่ำศัยมแีนวโนม้ฟ้ืนตัวที ่5% หลังจำกทีห่ดตัวตอ่เนือ่งมำ 3 ปี  

 

Figure 9: ภำวะอตุสำหกรรมธุรกจิรบัเหมำกอ่สรำ้ง 

 
Source: Company Filling and SCB, EIC 
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ภำวะอตุสำหกรรมอสงัหำรมิทรพัยป์ระเภทอำคำรส ำนกังำน คอนโดมเินยีม โรงแรม 
ฝ่ำยวจัิยกรุงศร ีรำยงำนว่ำ ตลำดทีอ่ยู่อำศัยในกรุงเทพฯ และปรมิณฑลช่วง 3 ปี ต่อไปจะมแีนวโนม้ปรับตัวดขีึน้ โดยคำดว่ำยอดขำยจะปรับตัวดี

ขึน้อยูท่ี ่7.4 หมืน่ยูนติ ในปี 2567 เนื่องจำกตลำดระดับกลำงยังฟ้ืนตัวไดจ้ ำกัดประกอบกับสถำบันกำรเงนิมคีวำมเขม้งวดในกำรปล่อยสนิเชือ่ ซึง่

ท ำเลชำนเมืองจะไดร้ับควำมนิยมสูงขึ้น เหตุจำกรำคำที่ดินยังไม่สูงเท่ำย่ำนใจกลำงเมืองและสำมำรถแบ่งพัฒนำโครงกำรได ้ต่ำงจำก

คอนโดมเินยีมทีต่อ้งสรำ้งเสร็จทัง้โครงกำรจงึจะโอนกรรมสทิธิไ์ด ้และหนุนจำกกำรขยำยเสน้ทำงโครงกำรรถไฟฟ้ำ ทัง้นี้ยังตอ้งระวังหลังจำกกำร

เลอืกตัง้กำรปรับแกก้ฎระเบยีบตำ่ง ๆ ของทำงกำรทีอ่ำจมผีลต่อภำคอตุสำหกรรมกำรปรับเกณฑภ์ำคอสังหำรมิทรัพย ์เพือ่จูงใจใหช้ำวต่ำงชำตเิขำ้

มำซือ้ทีอ่ยูอ่ำศัยในไทยมำกขึน้ และสรำ้งควำมเชือ่มั่นใหช้ำวตำ่งชำตทิีต่อ้งกำรเขำ้มำพ ำนักระยะยำว 

Figure 10: อปุทำนพรอ้มขำยของอสงัหำรมิทรพัย ์(Total Supply) 

 
Source: Company Filling, AREA, Krungsri Research 
 
 

 

คูแ่ขง่และสว่นแบง่กำรตลำด  

อุตสำหกรรมผลติภัณฑ์ไฟฟ้ำส่องสว่ำงเป็นอุตสำหกรรมที่มคีวำมเขม้ขน้ในกำรแข่งขันสูง ทัง้จำกผูป้ระกอบกำรที่มจี ำนวนมำกในตลำด, กำร

แข่งขันดำ้น Supply Chain, กำรแข่งขันสนิคำ้รำคำถูกจำกประเทศจนี ทัง้ชอ่งทำงโมเดริน์เทรด และกำรแข่งขันในกำรจัดจ ำหน่ำยโดยตรงไปยัง

เจำ้ของผูพ้ัฒนำโครงกำร หรอืผูร้ับเหมำหลักของโครงกำร ในระยะ 2-3 ปีทีผ่ำ่นมำพรอ้มกับกำรส่งเสรมิกำรขำยผำ่นชอ่งทำงใหม ่ๆ และกำรตลำด

ตลำดแบบ Omni Channel อกีทัง้จำกควำมทำ้ทำยดำ้นควำมสำมำรถในกำรรักษำคุณภำพของผลติภัณฑ์กับเศรษฐกจิทั่วโลกยังชะลอ ส่งผล

กระทบใหเ้กดิควำมผันผวนของปรมิำณควำมตอ้งกำรสนิคำ้ในตลำด และกำรแขง่ขันทีด่เุดอืดในสภำวะทีผู่บ้รโิภคก ำลังซือ้ลดลง 

 

Figure 11: คูแ่ขง่ประกอบธุรกจิเกีย่วกบัผลติภณัฑอ์ปุกรณอ์เิล็กทรอนกิสท์ ีใ่กลเ้คยีง 

บรษิทั รำยไดร้วม (ลำ้นบำท) 

บรษัิท ไลทต์ิง้ แอนด ์อคีวปิเมนท ์จ ำกัด (มหำชน) : (L&E)  2,211.12 

บรษัิท ช.รุง่แสงไลทต์ิง้ จ ำกัด 494.02 

บรษัิท เพมโก ้อนิเตอรไ์ลท ์จ ำกัด 492.47 

บรษัิท ธรีะมงคล อตุสำหกรรม จ ำกัด (มหำชน) : (TMI) 486.56 

บรษัิท ไลทอ์ัพ ดไีซน ์จ ำกัด 292.47 

บรษัิท อทิธฤิทธิ ์ไนซ ์คอรป์อเรชัน่ จ ำกัด (มหำชน) : (ITTHI) 202.12 

บรษัิท ยนูแิลมป์ จ ำกัด 185.08 

บรษัิท แสงอดุม ไลทต์ิง้เซ็นเตอร ์จ ำกัด 148.05 

บรษัิท ไลทเ์ทนน่ำ จ ำกัด 107.18 

บรษัิท เซำทอ์สิไทยแลนด ์จ ำกัด 85.61 

บรษัิท อมตะ แลมป์ จ ำกัด 41.23 

  
Source: Company Filling 
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วเิครำะหผ์ลกำรด ำเนนิงำนและแนวโนม้  
 
Figure 12: โครงสรำ้งรำยไดจ้ำกกำรขำย และอตัรำกำรเตบิโต   
 

(1) รำยไดอ้ืน่ ๆ ไดแ้ก ่ดอกเบีย้รับ หนีส้ญูไดร้ับคนื ก ำไรจำกอตัรำแลกเปลีย่น  

Source: Company Filling, BYD Research 

 

ผลกำรด ำเนนิงำนปี 2562-2564 

ITTHI ภำพรวมผลประกอบกำรปี 2562-2564 เตบิโตไดด้ีแมว้่ำจะตอ้งเผชญิกับควำมทำ้ทำยต่ำง ๆ เช่น ควำมผันผวนของอัตรำแลกเปลี่ยน 

โดยเฉพำะอยำ่งยิง่จำกกำรระบำดของโรคโควดิ-19 แตบ่รษัิทมกีำรเริม่กจิกำรใหม ่ๆ เพือ่รับมอืกับควำมทำ้ทำยต่ำง ๆ โดยบรษัิทมกี ำไรสทุธ ิ6.83 

ลำ้นบำท 18.49 ลำ้นบำท และ 15.04 ลำ้นบำท โดยทีอ่ัตรำก ำไรขัน้ตน้ อยู่ที ่30.4%, 34.5% และ 29.1% ตำมล ำดับ และมอีัตรำก ำไรสุทธทิี ่

3.7%, 8.0% และ 7.0% ในปี 2562-2564 โดยทีก่ำรเตบิโตของก ำไรสุทธอิยู่ที ่171% ในปี 2563 และ -19% ในปี 2564 เหตุจำกในปี 2563 มี

อุปสงคค์วำมตอ้งกำรผลติภัณฑแ์อลกอฮอลฆ์่ำเชือ้มำก แต่ยอดขำยสนิคำ้รวมเตบิโต 24% ในปี 2563 และ -7% ในปี 2564 มกีำรเตบิโตลดลง

ส ำหรับผลติภัณฑแ์อลกอฮอลฆ์ำ่เชือ้ และธุรกจิจ ำหน่ำยเครือ่งดืม่ชงสดพรอ้มดืม่ผ่ำนตูบ้รกิำรอัตโนมัติแต่รำยไดไ้มเ่ป็นไปตำมทีค่ำดหมำยจงึยุติ

กจิกำรนีใ้นปลำยปีเดยีวกัน แตส่ ำหรับผลติภัณฑอ์ุปกรณ์อเิล็กทรอนกิสเ์ตบิโตสงูถงึ 18% โดยอัตรำก ำไรสุทธแิละอัตรำก ำไรขัน้ตน้ ในปี 2564 ที่

ปรับลดลง โดยพฤตกิรรมและมุมมองผูบ้รโิภคต่อระบำดของโควดิ-19 เริม่เปลีย่นไป ท ำใหร้ำยได ้ในกำรจ ำหน่ำยแอลกอฮอลฆ์ำ่เชือ้ลดลงอย่ำง

มำกส่งผลใหอ้ัตรำก ำไรขัน้ตน้ลดลง ประกอบกับค่ำใชจ้่ำยในกำรขำยและบรหิำรเพิม่ขึน้เล็กนอ้ย เป็นผลเงนิเดอืนพนักงำนและค่ำใชจ้่ำยทีเ่กีย่วกับ

พนักงำนฝ่ำยผลติซึง่เป็นตน้ทนุคงทีใ่นชว่งปี 2562 - 2564 มกีำรเปลีย่นแปลงไมม่ำก   

 

ผลกำรด ำเนนิงำนงวด 9 เดอืนแรกปี 2565  

ผลกำรด ำเนนิงำนล่ำสุดงวด 9M65 มกี ำไรสุทธทิี ่10.96 ลำ้นบำท เตบิโตโดดเด่นถงึ 57%YoY เทยีบก ำไรสุทธ ิ6.98 ลำ้นบำท ใน 9M64 และ

อัตรำก ำไรสุทธยัิงคงเพิม่ขึน้เป็น 7.26% ใน 9M65 จำก 4.69% ใน 9M64 สนับสนุนจำก 1) ภำพรวมของธุรกจิกลุ่มอสังหำรมิทรัพยแ์ละกลุ่ม

รับเหมำก่อสรำ้งทีค่่อย ๆ ฟ้ืนตัวจำกสถำนกำรณ์ โควดิ-19 ทีผ่่อนคลำยลงท ำใหผู้ร้ับเหมำก่อสรำ้งเร่งกลับมำก่อสรำ้งโครงกำร ส่งผลใหอุ้ปกรณ์

อเิล็กทรอนิกส์มีควำมตอ้งเพิม่สูงขึน้; 2) อัตรำก ำไรขัน้ตน้ในงวด 9M65 ปรับตัวดีขึน้เป็น 32.66% จำก 28.47% ใน 9M64 รวมถงึระดับกำร

แขง่ขันของธุรกจิจัดจ ำหน่ำยอปุกรณ์อเิล็กทรอนกิสล์ดควำมรนุแรงลง ขณะทีผ่ลติภัณฑแ์อลกอฮอลฆ์ำ่เชือ้มกีำรผลติและจ ำหน่ำยลดลงจำกควำม

ตอ้งกำรทีล่ดลงอันเนือ่งมำจำกสถำนกำรณ์กำรแพรร่ะบำดของโรคโควดิ-19 ผอ่นคลำยลง 

 

แนวโนม้ผลกำรด ำเนนิงำนเตบิโตโดดเดน่ตอ่เนือ่ง 

เรำคำดแนวโนม้ผลกำรด ำเนนิงำนของ ITTHI ในชว่ง 3 ปีขำ้งหนำ้คำดยังคงเตบิโตโดดเดน่ โดยเรำคำดกำรณ์ก ำไรสทุธขิองบรษัิทที ่21 ลำ้นบำท 

40 ลำ้นบำท และ 52 ลำ้นบำท ในปี 2565-2567 ตำมล ำดับ คดิเป็นอัตรำกำรเตบิโตเฉลีย่สะสม (Net profit CAGR) ที ่52% ในชว่ง 3 ปีขำ้งหนำ้ 

(+41%, +89% และ +31% ในปี 2565-2567 ตำมล ำดับ) โดยไดแ้รงสนับสนุนหลักจำก; 

1) รำยไดจ้ำกกำรขำยทีค่ำดวำ่จะกลับมำเตบิโตโดดเดน่ในอัตรำ 7% ในปี 2565, 46% ในปี 2566 และ 23% ในปี 2567 ฟ้ืนตัวจำกทีต่ดิลบ  

-7% ในปี 2564 สนับสนุนหลัก ๆ จำกรำยไดจ้ำกกลุม่ลกูคำ้ผูป้ระกอบกำรอสังหำรมิทรัพยเ์ริม่กลับมำเปิดตัวและขยำยโครงกำรใหมใ่นเชงิรกุ 

เพือ่รองรับก ำลังซือ้และควำมตอ้งกำรทีเ่ร ิม่กลับฟ้ืนตัว โดยเฉพำะในปี 2566 หลังจำกสถำกำรณ์ โควดิ-19 คลีค่ลำย   

2) รำยไดจ้ำกฐำนลกูคำ้ภำครัฐทีเ่ป็นลกูคำ้กลุม่ใหมท่ีแ่นวโนม้เตบิโตอยำ่งมนัียส ำคัญตัง้แตปี่ 2566 เป็นตน้ไป โดยคำดวำ่สัดสว่นของลกูคำ้

ภำครัฐจะเพิม่ขึน้เป็นประมำณ 16% ของรำยไดร้วมในปี 2567 จำกเพยีง 1% ใน 9M65 จำกกระแสควำมตอ้งกำรกลุม่สนิคำ้นวัตกรรมของ

กลุม่ภำครัฐทีเ่พิม่ขึน้ ท ำใหบ้รษัิทไดรั้บอำนสิงสจ์ำกกำรทีผ่ลติภัณฑข์องบรษัิทไดรั้บกำรขึน้ทะเบยีนบัญชนีวัตกรรมไทย  

3) คำดบรษัิทจะสำมำรถปรับเพิม่อัตรำก ำไรขัน้ตน้เป็นระดับประมำณ 33-35% จำก 29% ในปี 2564 และ 32.7% ในงวด 9M65 จำกผลบวก
จำกกำรหยัดตอ่ขนำดและกำรมพีันธมติรทำงธุรกจิคอื MEGAMAN ทีเ่ป็นผูผ้ลติผลติภัณฑใ์หแ้สงสวำ่ง (Lighting Products) ขนำดใหญ่
อันดับ 3 ในประเทศจนี ตัง้แตช่ว่ง 2H65 คำดว่ำจะเป็นอกีจุดแข็งทีช่ว่ยเพิม่ Synergy ในดำ้นกำรบรหิำรตน้ทนุสนิคำ้ใหต้ ่ำลงและเพิม่มำรจ์ิน้ 
รวมถงึเพิม่โอกำสในกำรชนะประมลูงำนไดม้ำกขึน้จำกตน้ทนุทีแ่นวโนม้ต ่ำลง และจำกกำรเตบิโตสงูของกลุม่ลกูคำ้ภำครัฐทีม่มีำรจ์ิน้สงู 

 

 
  

ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ 2563 2564 9M65

อปุกรณ์อเิล็กทรอนกิส์ 186.3 99.2 171.7 73.8 202.1 93.2 137.3 92.3 149.3 97.8 -8% 18% 8%

ผลติภัณฑแ์อลกอฮอลฆ์า่เชือ้ 0.0 0.0 59.5 25.6 12.6 5.8 9.8 6.6 2.4 1.6 -        -79% -302%

เครือ่งดืม่ชงสดพรอ้มดืม่ผา่นตูบ้รกิารอตัโนมตัิ 0.0 0.0 0.0 0.0 1.3 0.6 1.3 0.9 0.0 0.0 -        -        -

รวม 186.3 231.2 216.0 148.4 151.7 24% -7% 2%

รายไดอ้ืน่
(1)

1.4 0.8 1.4 0.6 0.8 0.4 0.3 0.2 0.9 0.6 1% -43% 187%

รวม 187.7 100.0 232.7 100.0 216.8 100.0 148.7 100.0 152.6 100.0 24% -7% 3%

9M2565
โครงสรา้งรายได้

2562 2563 2564 9M 2564 Growth YOY (%)
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ฐำนะทำงกำรเงนิ 
 
ฐำนะทำงกำรเงนิของบรษัิทถอืว่ำอยู่ในระดับแข็งแรง เห็นไดจ้ำกอัตรำส่วนสภำพคล่องอยู่ในระดับทีสู่งที ่5.52 เท่ำ ในปี 2564 และ 4.06 เท่ำใน

งวด 9M65 ขณะที่ มีหนี้สนิและภำระดอกเบี้ยจ่ำยในระดับต ่ำ โดยมีอัตรำส่วนหนี้สนิต่อทุนในระดับต ่ำเพียง 0.25 เท่ำ และ 0.39 เท่ำ และมี

อัตรำสว่นควำมสำมำรถในกำรช ำระดอกเบีย้ในระดับสงูที ่21.8 เทำ่ และ 15.2 เทำ่ ในปี 2564 และงวด 9M65 ตำมล ำดับ 

 

ปจัจยัเส ีย่งทีส่ ำคญั 

บรษัิทมคีวำมเสีย่งทีส่ ำคญัส ำหรับธรุกจิผลติภัณฑไ์ฟฟ้ำสอ่งสวำ่งและ IET ในกำรประกอบธรุกจิหลกั ๆ ในดำ้น  

1) ควำมเสีย่งจำกกำรแขง่ขนัของสนิคำ้รำคำถกูจำกประเทศจนี  

2) ควำมเสีย่งจำกควำมผันผวนของอัตรำแลกเปลีย่นเงนิตรำตำ่งประเทศ เนือ่งจำกสนิคำ้สว่นใหญข่องบรษัิทผลติในประเทศจนี ถำ้

มคีวำมผันผวนอยำ่งมนัียยะส ำคญัจะสง่ผลโดยตรงกับตน้ทนุน ำเขำ้  

3) ควำมเสีย่งจำกกำรพึง่พงิลกูคำ้โครงกำรสดัสว่นสงู โดยมลีกูคำ้โครงกำรถงึ 70% ดงันัน้เมือ่เกดิวกิกฤตทีม่คีวำมเกีย่วโยงกบั

อตุสำหกรรมกอ่สรำ้ง สง่ผลใหต้วัธรุกจิรำยไดล้ดลง  

 

ส ำหรับธรุกจิผลติและจ ำหน่ำยผลติภัณฑแ์อลกอฮอลฆ์ำ่เชือ้ มคีวำมเสีย่งทีส่ ำคญัในกำรประกอบธรุกจิหลกั ๆ ดงัตอ่ไปนี ้ 

1) ควำมเสีย่งจำกทีจ่ำกกำรแขง่ขนัทีส่งู เนื่องจำกเป็นสนิคำ้ทีม่ผีูผ้ลติและผูค้ำ้มำกรำย 

2) ควำมเสีย่งกำรเปลีย่นแปลงของพฤตกิรรมผูบ้รโิภค 

3) ควำมเสีย่งจำกกำรพึง่พงิลกูคำ้รำยใหญ ่เนือ่งจำกรำยไดก้ำรจ ำหน่ำยแอลกอฮอลฆ์่ำเชือ้มมีำกจำกกำรจ ำหน่ำยใหก้บัเครือ่งดืม่ 

ชงสดพรอ้มดืม่ผ่ำนตูบ้รกิำรอตัโนมัต ิ(เตำ่บนิ) สดัสว่น 70% ของยอดขำยผลติภัณฑแ์อลกอฮอลฆ์่ำเชือ้ 
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Source: Company Filling, BYD Research 

  Note: ลำ่สดุ ITTHI ประกำศก ำไรสทุธปีิ 2022 ที ่21.15 ลำ้นบำท เป็นไปตำมทีเ่รำคำดกำรณ์ไว ้
 

Balance Sheet Profit & Loss

As of 31 Dec (Btmn) 2019 2020 2021 2022E 2023E 2024E Year to Dec 31 (Btmn) 2019 2020 2021 2022E 2023E 2024E

Total Assets 147.0 152.5 166.9 172.7 408.5 441.8 Revenue 186.3  231.2 216.0 230.3 335.1 412.5 

Current Assets 113.6 121.9 144.3 143.5 373.8 401.5      Cost of Goods Sold (129.6) (151.4) (153.2) (153.4) (219.8) (270.2) 

     Cash & ST Investment 30.1 32.0 50.8 37.4 194.5 170.0 Gross Profit 56.7    79.8   62.8   76.9   115.3 142.3 

     Inventories 46.2 39.4 37.9 43.8 78.5 103.9      Operating Expenses (49.0)   (61.2)  (43.3)  (51.4)  (66.3)  (78.0)  

     Account Receivable 37.2 35.1 50.5 54.8 95.7 121.3      Other Incomes 0.1      0.2     0.0     -     -     -     

     Others 0.1 5.3 5.2 7.4 5.0 6.2 Operating Profit 7.8      18.9    19.5    25.6    49.0    64.4    

Non-current Assets 33.4 30.6 22.6 29.2 34.7 40.3      Depreciation of fixed assets (5.8)     (7.9)    (7.4)    (7.6)    (8.1)    (9.1)    

     LT Investment 11.5 9.5 4.1 11.0 12.1 13.3 Operating EBITDA 14.7    27.7   27.7   34.1   58.5   75.1   

     Net fixed Assets 14.9 14.1 12.8 13.2 16.5 20.3 Non-Operating Income 1.3      1.2     0.8     0.9     1.3     1.7     

     Others 6.9 7.0 5.7 5.0 6.1 6.7      Interest Income -      -     -     -     -     -     

Total Liabilities 30.3 30.5 33.5 48.5 51.3 53.2      Other Non-op Income 1.3      1.2     0.8     0.9     1.3     1.7     

Current Liabilities 20.2 21.1 26.1 37.1 39.8 40.4 Non-Operating Expense (0.3)    (0.6)    (0.9)    (0.4)    (0.4)    (0.5)    

     Account Payable 15.0 15.2 18.9 30.7 37.2 37.5      Interest Expense (0.3)     (0.6)    (0.9)    (0.4)    (0.4)    (0.5)    

     ST Borrowing 3.9 4.7 3.0 4.5 0.4 0.6      Other Non-op Expense -      -     -     -     -     -     

     Others 1.3 1.2 4.2 1.9 2.1 2.3 Equity Income/(Loss) -     -     -     -     -     -     

Long-term Liabilities 10.1 9.4 7.4 11.4 11.6 12.8 Pre-tax Profit 8.8      20.7   20.1   26.1   49.9   65.5   

     Long-term Debts 5.6 7.0 3.5 7.3 7.3 8.3      Current Taxation (1.9)     (2.3)    (5.1)    (5.0)    (10.0)  (13.1)  

     Others 4.5 2.5 3.9 4.1 4.3 4.5      Minorities -      -     -     -     -     -     

Shareholders' Equity 116.7 121.9 133.4 124.2 357.2 388.6      Extraordinaries items 0.1      1.5     0.8     -     -     -     

     Paid up Capital 27.0 27.0 41.0 100.0 135.0 135.0 Net Profit 6.8      18.5   15.0   21.2   40.0   52.4   

     Capital Surplus 1.0 1.0 1.0 1.0 175.0 175.0 Normalized Profit 6.7      17.0   14.3   21.2   40.0   52.4   

     Retained Earnings 88.7 93.9 92.8 23.2 47.2 78.6 EPS (Bt) 0.13    0.34   0.18   0.11   0.15   0.19   

Normalized EPS (Bt) 0.12    0.32   0.17   0.11   0.15   0.19   

Key Ratios Cash Flow

Year to 31 Dec 2019 2020 2021 2022E 2023E 2024E Year to 31 Dec (Btmn) 2019 2020 2021 2022E 2023E 2024E

Growth (%YoY) Operating Cash Flow 12.7 18.6 24.6 25.8 (18.4) 9.8

Sales (14.1) 24.1 (6.6) 6.6 45.5 23.1      Net Profit 6.8 18.5 15.0 21.2 40.0 52.4

Operating Profit (75.9) 142.8 3.6 30.8 91.8 31.3      Depre.& Amortization 5.8 7.9 7.4 7.6 8.1 9.1

EBITDA (60.6) 88.0 (0.0) 23.1 71.6 28.3      Change in Working Capital 0.1 (6.2) 2.9 (3.0) (66.5) (51.7)

Net Profit (73.0) 170.9 (18.6) 40.7 88.8 31.3      Others

Normalized Profit (73.4) 154.8 (16.1) 48.1 88.8 31.3 Investment Cash Flow (20.4) (5.6) 2.8 (14.0) (13.5) (14.5)

EPS (84.2) 170.9 (46.4) (42.3) 39.8 31.3      Net CAPEX (20.6) (3.6) 0.9 (15.3) (13.7) (14.7)

Normalized EPS (84.4) 154.8 (44.7) (39.3) 39.8 31.3      Change in LT Investment (1.0) (0.0) 0.5 1.0 0.0 0.0

Profitability (%)      Change in Other Assets 0.3 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Gross Margin 30.4 34.5 29.1 33.4 34.4 34.5 Free Cash Flow (7.7) 13.1 27.4 11.7 (31.9) (4.6)

Operating Margin 4.2 8.2 9.0 11.1 14.6 15.6 Financing Cash Flow  7.5 (11.1) (8.7) (25.1) 188.9 (19.8)

EBITDA Margin 7.9 12.0 12.8 14.8 17.5 18.2      Change in Share Capital 12.2 (0.0) 14.0 59.0 209.0 0.0

Net Margin 3.7 8.0 7.0 9.2 11.9 12.7      Net Change in Debt 6.2 2.2 (5.1) 5.3 (4.1) 1.2

ROAA 6.1 14.2 13.2 15.6 17.3 15.5      Change in Other LT Liab. 0.0 0.0 (1.4) 1.4 0.0 0.0

ROAE 6.1 15.5 11.8 16.4 16.6 14.1 Net Cash Flow (0.2) 2.0 18.7 (13.3) 157.0 (24.4)

Stability

Gross Debt/Equity (x) 0.3 0.3 0.3 0.4 0.1 0.1 Per Share Data (Bt) 2019 2020 2021 2022E 2023E 2024E

Net Debt/Equity (x) 0.3 0.1 0.0 0.1 0.0 0.0 EPS 0.13 0.34 0.18 0.11 0.15 0.19

Interest Coverage (x) 30.9 35.4 21.8 73.2 117.2 144.1 Normalized EPS 0.12 0.32 0.17 0.11 0.15 0.19

Interest & ST Debt Coverage (x)2.1 3.8 5.1 5.4 57.3 64.1 BVPS 2.16 2.26 1.63 0.62 1.32 1.44

Current Ratio (x) 5.6 5.8 5.5 3.9 9.4 9.9 Sales/Share 3.45 4.28 2.63 1.15 1.24 1.53

Quick Ratio (x) 3.3 3.9 4.1 2.7 7.4 7.4 EBITDA/Share 0.27 0.51 0.34 0.17 0.22 0.28

Net Debt (Btmn) (20.6) (20.4) (44.2) (25.6) (186.7) (161.1) DPS 0.22 0.20 0.20 0.45 0.06 0.08

Activity Valuation

Asset Turnover (x) 1.3 1.5 1.3 1.3 0.8 0.9 P/E (x) 19.78 7.30 13.63 28.35 20.27 15.45

Days Receivables 72.8 55.5 85.3 86.9 104.3 107.4 P/BV (x) 1.16 1.11 1.54 4.83 2.27 2.08

Days Inventory 130.2 95.0 90.2 104.3 130.4 140.4 EV/EBITDA (x) 32.53 17.31 16.46 16.85 7.06 5.85

Days Payable 42.3 36.7 45.0 73.1 61.8 50.7 Dividend Yield (%) 8.78 8.00 7.90 15.13 1.97 2.59

Cash Cycle Days 160.6 113.9 130.5 118.1 172.8 197.1 Divdend Payout Ratio (%) 173.6 58.4 107.7 428.9 40.0 40.0
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ค ำแนะน ำกำรลงทุน 

หุ้นรายตัว 

BUY “ซือ้” เน่ืองจากราคาปัจจบุนั ต  ่ากวา่ มลูคา่ตามปัจจยัพืน้ฐาน โดยคาดหวงั ผลตอบแทน 10% 
TRADING “เก็งก าไร” เน่ืองจากราคาปัจจบุนั ต  ่ากวา่ มลูคา่ตามปัจจยัพืน้ฐาน โดยคาดหวงั ผลตอบแทน 0%-10% 
TRADING BUY “ซือ้เก็งก าไรระยะสัน้” เน่ืองจากมีประเด็นท่ีมีผลบวกในระยะสัน้ หรือ มี แนวโนม้ท่ีจะปรบัประมาณ
การแมว้า่ราคาปัจจบุนัจะสงูกวา่มลูคา่ตามปัจจยัพืน้ฐาน  
SELL “ขาย” เน่ืองจากราคาปัจจบุนั สงูกวา่ มลูคา่ตามปัจจยัพืน้ฐาน 
 

อุตสำหกรรม 

OVERWEIGHT “ลงทนุมากกวา่ตลาด” เน่ืองจากคาดหวงัผลตอบแทนท่ี สงูกวา่ ตลาด 
NEUTRAL “ลงทนุเทา่กบัตลาด” เน่ืองจากคาดหวงัผลตอบแทนท่ี เทา่กบั ตลาด 
UNDERWEIGHT “ลงทนุนอ้ยกวา่ตลาด” เน่ืองจากคาดหวงัผลตอบแทนท่ี ต ่ากวา่ ตลาด 
 

 

กำรเปิดเผยข้อมูล 

รายงานนีจ้ดัท าโดยฝ่ายวิเคราะหห์ลกัทรพัย ์บมจ. หลกัทรพัยบ์ียอนด ์(“บริษัท”) โดยจัดท าขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มูลที่น่าเช่ือถือ 
บริษัทไม่อาจยืนยนัขอ้เท็จจริงหรือรบัรองความถูกตอ้งของ ขอ้มูลดงักล่าวได ้และเอกสารฉบบันีจ้ัดท าขึน้เพื่อใชป้ระโยชนใ์นการเป็น
ขอ้มูลประกอบการตดัสินใจลงทุนเท่านัน้ มิไดเ้ป็นการชีน้  า ชักชวน หรือเสนอแนะใหซ้ือ้ หรือ ขาย หรือประกันราคาหลกัทรพัยต์ามที่
ปรากฏในเอกสารฉบบันีแ้ตอ่ยา่งใด เอกสารฉบบันีอ้าจมีการเปลีย่นแปลงโดยที่ไมแ่จง้ใหท้ราบลว่งหนา้ ทัง้นีบ้รษัิทไมร่บัผิดชอบตอ่ความ
เสยีหาย ใดๆ อนัอาจจะเกิดขึน้จากการใชข้อ้มลูบทวิเคราะหท์ี่มีการ เผยแพรน่ี ้ผูล้งทนุควรศกึษาขอ้มลูและใชด้ลุยพินิจอยา่งรอบคอบใน
การตดัสินใจลงทนุ บริษัทขอสงวนลขิสทิธ์ิในขอ้มลูบทวิเคราะหท่ี์ปรากฏขา้งตน้นี ้หา้มมิใหผู้ใ้ดน าขอ้มลูดงักลา่วไปใชป้ระโยชน ์คดัลอก 
ดดัแปลง หรือเผยแพรต่่อสาธารณชนไม่ว่าดว้ยวิธีการและ/หรือช่องทางใดๆ ไม่ว่าทัง้หมดหรือบางส่วน โดยไม่ไดร้บัอนุญาตเป็นลาย
ลกัษณอ์กัษร จากบรษัิท 
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Corporate Governance Report Rating (CG Score) (ข้อมูล ณ วันที ่27 ตุลำคม 2565) 

 

 

 

                                                                        

 
A A V B A FS CH EW A EA GULF K GI M O O N G P LA N B S & J SIR I TA C C TP B I W A C O A L

A D V A N C B A M CH O EA S TW GUN K UL K K P M SC P LA N ET S A A M SIS TA S C O TQ M W A V E

A F B A N P U CIM B T EC F HA N A K SL M ST P LA T S A B IN A SITH A I TC A P TR C W HA

A H B A Y CK EC L HA RN K TB M TC P O R T S A M A R T SM P C TEA M G TR UE W HA UP

A IR A B B IK CK P EE HEN G K TC M V P P P S S A M TEL SN C TF M A M A TSC W IC E

A J B B L CM EGC O HM P RO LA LIN N C L P R 9 S A T SO N IC THA N A TSR W IN N ER

A K P B C P CN T EP G IC C LA N N A N EP P R EB S C SO R K O N THA N I TSTE X P G

A K R B C P G CO LO R ETC IC H I LHF G N ER P R G S CB SP A LI THC O M TSTH Z EN

A LLA B D M S CO M 7 ETE II I LIT N K I P R M S CC SP I THG TTA

A LT B EM CO M A N F N ILIN K LO X LEY N O B LE P S H S CC C SP R C THIP TTB

A M A B EYO N D CO TTO F N S ILM LP N N S I P S L S CG SP V I THR E TTC L

A M A R IN B GC CP A LL F P I IN D LR H N V D P TG S CG P SS C THR EL TTW

A M A TA B GR IM CP F F P T IN TUC H LST N YT P TT S CM SS SC TIP C O TU

A M A TA V B IZ CP I F SM A R T IP M A C O O ISHI P TTEP S CN SS T TIS C O TV D H

A N A N B K I CP N F V C IR C M A JO R O R P TTGC S D C STA TK TV I

A O T B O L CR C G C IR P C M A K R O O R I P YLO N S EA F C O STEC TK N TV O

A P B P P CS S G EL ITEL M A LEE O S P Q -C O N S EA O IL STGT TK S TW P C

A P UR E B R R D D D G FP T IV L M B K O TO Q H S E-ED STI TK T UA C

A R IP B TS D ELTA G GC JTS M C P A P Q TC S ELIC SUN TM ILL UB IS

A S P B TW D EM C O G LA N D JW D M C O T P C S GH R A B B IT S EN A SUSC O TM T UP O IC

A S W B W G D O H O M E G LO B A L K M ETC O P D G R A TC H S EN A J SUTHA TN D T UV

A UCT C EN TEL D R T G P I K B A N K M F EC P D J R B F S GF SV I TN ITY V C O M

A W C C FR ESH D TA C G P S C K C E M IN T P G R S S HR SYM C TO A V G I

A YUD C GH D US IT G RA M M Y K EX M O N O P H O L S S IC T SYN TEC TO P V IH

 
2S ASIAN CHAYO EASON IMH KWC NETBAY PPP SABUY SMD TCMC TQR WORK

7UP ASIMAR CHG EFORL INET KWM NEX PPPM SAK SMIT TFG TRITN WP

ABM ASK CHOTI ERW INGRS L&E NINE PRAPAT SALEE SMT TFI TRT XO

ACE ASN CHOW ESSO INSET LDC NNCL PRECHA SAMCO SNNP TFM TRU YUASA

ACG ATP30 CI ESTAR INSURE LEO NOVA PRIME SANKO SNP TGH TRV ZIGA

ADB B CIG FE IRCP LH NPK PRIN SAPPE SO TIDLOR TSE

ADD BA CITY FLOYD IT LHK NRF PRINC SAWAD SPA TIGER TVT

AEONTS BC CIVIL FORTH ITD M NTV PROEN SCAP SPC TIPH TWP

AGE BCH CMC FSS J MATCH NUSA PROS SCI SPCG TITLE UBE

AHC BE8 CPL FTE JAS MBAX NWR PROUD SCP SR TM UEC

AIE BEC CPW GBX JCK MEGA OCC PSG SE SRICHA TMC UKEM

AIT BH CRANE GCAP JCKH META OGC PSTC SECURE SSF TMD UMI

ALUCON BIG CRD GENCO JMT MFC ONEE PT SFLEX SSP TMI UOBKH

AMANAH BJC CSC GJS JR MGT PACO PTC SFP STANLY TNL UP

AMR BJCHI CSP GTB KBS MICRO PATO QLT SFT STC TNP UPF

APCO BLA CV GYT KCAR MILL PB RCL SGP STPI TNR UTP

APCS BR CWT HEMP KGEN MITSIB PICO RICHY SIAM SUC TOG VIBHA

AQUA BRI DCC HPT KIAT MK PIMO RJH SINGER SV OA TPA VL

ARIN BROOK DHOUSE HTC KISS MODERN PIN ROJNA SKE SV T TPAC VPO

ARROW BSM DITTO HUMAN KK MTI PJW RPC SKN SWC TPCS VRANDA

AS BYD DMT HYDRO KOOL NATION PL RT SKR SYNEX TPIPL WGE

ASAP CBG DOD ICN KTIS NCAP PLE RWI SKY TAE TPIPP WIIK

ASEFA CEN DPAINT IFS KUMWEL NCH PM S11 SLP TAKUNI TPLAS WIN

ASIA CHARAN DV8 IIG KUN NDR PMTA SA SMART TCC TPS WINMED

 
A CPT KA SET PPM THMUI

A 5 CSR KCM PRA KIT TKC

A I CTW KWI PTECH TN H

A LL D KYE PTL TN PC

A LPHA X DCO N LEE RA M TOPP

A MC EKH LPH RO CK TPCH

A PP EMC MA TI RP TPOLY

A Q EP M-CHA I RPH TRUBB

A U EV ER MCS RSP TTI

B52 F&D MDX SIMA T TYCN

BEA UTY FMT MEN A SISB UMS

BGT GIFT MJD SK UN IQ

BLA N D GLO CON MO RE SO LA R UPA

BM GLO RY MPIC SPA CK UREKA

BROCK GREEN MUD SPG V A RO

BSBM GSC N C SQ W

BTN C HL N EWS STA RK W FX

CA Z HTECH N FC STECH W PH

CCP IHL N SL SUPER YGG

CGD IN O X N V TC

CMA N JA K PA F TCCC

CMO JMA RT PEA CE TCJ

CMR JSP PF TEA M

CPA N EL JUBILE PK THE

 รำยงำนกำรประเมินกำรก ำกั ดูแลกิ กำร (CGR) 
การเปิดเผยผลการส ารวจของสมาคมสง่เสรมิสถาบนักรรมการบรษัิทไทย ( IOD) 
ในเรื่องการก ากบัดแูลกิจการ ( Corporate Governance) นีเ้ป็นการด าเนินการ
ตามนโยบายของส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัย ์และตลาดลกัทรพัย ์
โดยการส ารวจของ IOD เป็นการส ารวจ และประเมินจากขอ้มลูของบรษัิทจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทย และตลาดหลกัทรพัย ์เอ็มเอไอ ท่ีมี
การเปิดเผยตอ่สาธารณะ และเป็นขอ้มลูทีผูล้งทนุทั่วไปสามารถเขา้ถึงได ้ดงันัน้ 
ผลส ารวจดงักลา่วจงึเป็นการน าเสนอในมมุมองของบคุคล ายนอก โดยไม่ได้
เป็นการประเมินการปฏิบตั ิและมิไดมี้การใชข้อ้มลู ายในในการประเมิน อนึ่งผล
การส ารวจดงักลา่ว เป็นผลการส ารวจ ณ วนัท่ีปรากฏในรายงานการก ากบัดแูล
กิจการบรษัิทจดทะเบียนไทยเทา่นัน้ ดงันัน้ผลการส ารวจจงึอาจเปล่ียนแปลงได้
 ายหลงัวนัดงักลา่ว ทัง้นี ้บรษัิทหลกัทรพัย ์บียอน ด ์จ ากดั (มหาชน) มิไดยื้นยนั
หรือรบัรองถึงความถกูตอ้งของผลส ารวจดงักลา่วแตอ่ย่างใด 
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Anti-Corruption Progress Indicator (ข้อมูล ณ วันที ่7 กรกฎำคม 2565) 

 

 
 
 
 
ข้อมูล Anti-Corruption Progress Indicator 
 
ค าชีแ้จงขอ้มลูบรษัิทที่เขา้รว่มโครงการแนวรว่มปฏิบตัิของ าคเอกชนไทยในการตอ่ตา้นทจุรติ (Thai CAC) ของสมาคมสง่เสรมิสถาบนักรรมการบรษัิทไทย มี 2 กลุม่ คือ 

-ไดป้ระกาศเจตนารมณเ์ขา้รว่ม CAC  
-ไดร้บัการรบัรอง CAC 
 

การเปิดเผยการประเมินดัชนีชีว้ดัความคืบหนา้การป้องกันการมีส่วนเก่ียวขอ้งกับการทุจริตคอรร์ปัชนั (Anti-corruption Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยทีจ้ดัท  าโดยสถาบนัทีเก่ียวขอ้งซึง่มีการเปิดเผยโดยส านักงานคณะกรรมการก ากับหลกัทรัพย ์และตลาดหลกัทรพัยนี์ ้เป็นการด าเนินการตามนโยบาย 
และตามแผนพฒันาความยั่งยืนส  าหรบับริษัทจดทะเบียนโดยผลการประเมินดงักลา่ว สถาบนัที่เก่ียวขอ้งอาศยัขอ้มลูที่ไดร้บัจากบรษัิทจดทะเบียนตามที่บรษัิทจดทะเบียนไดร้ะบุ
ในแบบแสดงขอ้มลูเพ่ือการประเมิน Anti-Corruption ซึ่งอา้งอิงขอ้มลูมาจากแบบแสดงรายการขอ้มลูประจ าปี แบบ (56-1) รายงานประจ าปี แบบ(56-2) หรือในเอกสารหรือ
รายงานอ่ืนที่เก่ียวขอ้งของบรษัิทจดทะเบียนนัน้ แลว้แต่กรณี ดงันัน้ ผลการประเมินดงักล่าวจึงเป็นการน าเสนอในมมุมองของสถาบนัที่เก่ี ยวขอ้งซึ่งเป็นบคุคล ายนอก โดยมิได้
เป็นการประเมินการปฏิบตัิของบรษัิทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และมิไดใ้ชข้อ้มลู ายในเพ่ือการประเมิน เน่ืองจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียงผลการ
ประเมิน ณ วันที่ปรากฏในผลการประเมินเท่านั้น ดังนั้น ผลการประเมินจึงอาจเปลี่ยนแปลงได ้ายหลังวันดังก ล่าว หรือเม่ือขอ้มลูที่เก่ียวขอ้งมีการเปลี่ยนแปลง ทัง้นีบ้ริษัท
หลกัทรพัย ์บียอนด ์จ ากดั (มหาชน) มิไดย้ืนยนัตรวจสอบ หรอืรบัรองถึงความถกูตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดงักลา่วแตอ่ยา่งใด 
 


