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ลักษณะธุรกิจ : 
ผลิต น ำเข้ำ และจัดจ ำหน่ำย ผนังบำนเลื่อนกันเสียง วัสดุกันเสียงส ำหรับงำนสถำปัตยกรรม รวมทัง้ระบบประตูอัตโนมัติ และวัสดุส ำหรับ

โรงพยำบำลและสำธำรณสุข และให้บริกำรอ่ืนๆ ที่เกี่ยวข้องแบบครบวงจร โดยเป็นผู้ เชี่ยวชำญด้ำนผนังกันเสียงเคลื่อนที่ ระบบประตูห้องผ่ำตัด

อัตโนมัติ และระบบทำงเข้ำออกอัจฉริยะ ซึ่งมีผลิตภัณฑ์หลัก 2 กลุ่ม ได้แก่ ผลิตภัณฑ์กลุ่มสินค้ำออกแบบตกแต่งภำยในส ำหรับอำคำรทั่วไป 

(Interior Products) ภำยใต้แบรนด์ MANUSA และผลิตภัณฑ์กลุ่มสินค้ำส ำหรับกำรใช้งำนในสถำนพยำบำล (Hospital and Healthcare Product) 

ภำยใต้แบรนด์ PENELES ◼ 

โครงสร้างรายได้ของบริษัท 

 

Source: Company data 

 
ตัวอย่างลูกค้าท่ีใช้ผลิตภัณฑ์ของบริษัท 

 

Source: Company data 

 

บริษัท เพเนเล่ส์มาติก โซลูช่ันส์ จ ากัด (มหาชน) (PANEL) 
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งานท่ียังไม่ได้ส่งมอบ ณ 30 ก.ย. 23 

 

Source: Company data 

 

mailto:tiscoresearch@tisco.co.th


 www.tiscosec.com 
 

 

 

ส ำนกัวจิยั บรษิทัหลกัทรพัย ์ทสิโก ้จ ำกดั 
48/8 อาคารทสิโกท้าวเวอร ์ชัน้ 5 ถนนสาทรเหนือ แขวงสลีม เขตบางรัก กรุงเทพฯ 10500  โทรศัพท ์: (66) 2633-6999 โทรสาร : (66) 2633-6490  

 
รายงานฉบบันีไ้ม่ถอืว่าเป็นค าเสนอหรอืค าชีช้วนใหซ้ือ้หรอืขายหลักทรัพย ์และจัดท าขึน้เป็นการเฉพาะเพือ่ประโยชน์แกบุ่คคลทีเ่กีย่วขอ้งกับบรษัิทเท่านัน้ มใิหน้ าไปเผยแพร่ทางสือ่มวลชนหรอืโดยทางอืน่ใด  

ทสิโกไ้ม่ตอ้งรับผดิต่อความเสยีหายใด ๆ ทีเ่กดิขึน้โดยตรงหรอืเป็นผลจากการใชเ้น้ือหาหรอืรายงานฉบับนี้  การน าไปซึง่ขอ้มูล บทความ บทวเิคราะห ์และการคาดหมายทัง้หลายทีป่รากฏอยู่ในรายงานฉบับน้ี 
เป็นการน าไปใชโ้ดยผูใ้ชย้อมรับความเสีย่งและเป็นดุลยพนิจิของผูใ้ชแ้ต่ผูเ้ดยีว 

 

 

 

 

MMaarrkkeett  IInnssiigghhtt  
     E- mail :tiscoresearch@tisco.co.th 

 

22 กุมภำพนัธ ์2567 

หุ้นใหม่เข้าตลาด  
 
 
ความเหน็ของเรา :  

  
สินค้าลักษณะพิเศษและคู่แข่งน้อย 

ผลิตภัณฑ์ส ำหรับสถำปัตยกรรม เช่น ผนังบำนเลื่อนกันเสียง ผนังกระจกกันเสียง และผลิตภัณฑ์ส ำหรับสถำนพยำบำล เช่น ประตูบำน
เลื่อน ประตหู้องผ่ำตดั และระบบประตอูตัโนมตัิ เป็นสินค้ำลกัษณะพิเศษ และเป็นที่ต้องกำรของลกูค้ำเฉพำะกลุ่ม โดยบริษัทเป็นตวัแทนจ ำหน่ำย
แต่เพียงผู้ เดียวของประตอูตัโนมตัิแบรนด์ MANUSA รวมทัง้มีโรงงำนผลิตประตหู้องผ่ำตดัและผนงักนัเสียงภำยใต้แบรนด์ของตนเอง “PENELES” 
เพ่ือตอบโจทย์ให้กับลูกค้ำที่มีงบประมำณน้อยกว่ำ แต่ยงัต้องกำรสินค้ำที่คุณภำพและมำตรฐำนระดบัเดียวกัน ซึ่งบริษัทถือว่ำเป็นผู้น ำในตลำด
ผลิตภณัฑ์ประตหู้องผ่ำตดั และมีคู่แข่งในอตุสำหกรรมน้อยรำย โดยกลุ่มลกูค้ำทัง้หมดของบริษัทอยู่ในธุรกิจโรงพยำบำลและโรงแรมเป็นหลกั 

 
โรงงานใหม่หนุนรายได้โตก้าวกระโดด 

คำดรำยได้ปี 2023 ขยำยตวั YoY และรำยได้เร่ิมเติบโตเด่นในช่วง 2H24 จำกออเดอร์ที่ไหลเข้ำเพิ่มขึน้หลงัโรงงำนแห่งใหม่เร่ิมด ำเนินกำร
และคำดว่ำงบประมำณที่ล่ำช้ำจะเร่ิมเบิกจ่ำยได้ภำยในกลำงปีนี ้ส่งผลดีต่อกำรลงทนุของภำครัฐ ซึง่เป็นหนึ่งในกลุ่มลกูค้ำของบริษัท และปี 2025 
จะรับรู้รำยได้จำกกำรขยำยก ำลังกำรผลิตเต็มปี  โดยปัจจุบันอุปทำนกำรผลิตไม่เพียงพอต่อควำมต้องกำร ประกอบกับกำรลงทุนเพิ่มใน
สถำนพยำบำลอยู่ในช่วงขยำยตวัทัง้ภำครัฐและเอกชน จำกกำรสนับสนุนให้ประเทศไทยเป็น Medical Hub ของรัฐบำล ท ำให้เรำมองว่ำอปุสงค์
จะยงัคงเพ่ิมขึน้ไปอีกระยะหนึ่ง 

 
ก าไรเติบโตเด่นตามรายได้ 

คำดก ำไรสุทธิปี 2023 เติบโต YoY จำกรำยได้ที่เพ่ิมขึน้ ท ำให้อตัรำก ำไรขัน้ต้นขยำยตวัมำอยู่ที่ 39.64% ใน 9M23 จำก 9M22 ที่ 33.42% 
แม้ว่ำค่ำใช้จ่ำยในกำรขำยและบริหำรเพิ่มขึน้ ทัง้นีค้ำดปี 2024 ค่ำใช้จ่ำยในกำรขำยและบริหำรเพ่ิมขึน้จำกกำรเพ่ิมจ ำนวนบคุลำกรเพ่ือรองรับกำร
ขยำยตวัของธุรกิจ แต่รำยได้ที่เติบโตมำกกว่ำจะเข้ำมำชดเชย ท ำให้ก ำไรสทุธิยงัขยำยตวัได้ และเติบโตเต็มที่ในปี 2025 หลงักำรขยำยก ำลงักำร
ผลิตเสร็จสิน้ในปี 2024 

 
กำรเข้ำระดมทุนเพื่อขยำยก ำลงักำรผลิตที่สอดคล้องกบัอุปสงค์ที่เพ่ิมมำกขึน้ในครัง้นีมี้ควำมเหมำะสม และมีปัจจัยที่น่ำสนใจส ำหรับกำร

เติบโตของบริษัทในอนำคต ได้แก่ 1) กำรขยำยฐำนลกูค้ำไปยงัโรงพยำบำลต่ำงจงัหวดัร่วมกบัพำร์ทเนอร์ผ่ำนกำรท ำ Package ในรำคำที่เข้ำถึงได้ 
2)กำรขยำยตลำดไปยงัต่ำงประเทศร่วมกบัพำร์ทเนอร์ 

 
ควำมเสี่ยงที่ส ำคญั คือ 1) กำรพึ่งพงิ Supplier รำยใหญ่ 2) กำรล่ำช้ำของโครงกำร จากการประเมินมูลค่าเบือ้งต้น ด้วยวิธี PER เฉล่ีย

ของดัชนีอตุสาหกรรม PROPCON ใน mai ท่ี 22.60 เท่า พบว่า มูลค่า ณ ราคา IPO มีพรีเมี่ยมแล้ว ◼  
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รายละเอียดการเสนอขายหุ้น 

มลูค่ำที่ตรำไว้ต่อหุ้น (Par) 0.50 บำท 
จ ำนวนหุ้นที่เสนอขำย (IPO) 50 ล้ำนหุ้น (ร้อยละ 26.32 ของจ ำนวนหุ้นสำมญัทัง้หมดภำยหลงักำรเสนอขำยในครัง้นี)้ 
ทนุจดทะเบียน 95 ล้ำนบำท (190 ล้ำนหุ้น) 
รำคำเสนอขำย 3.68 บำท 
วนัเร่ิมซือ้ขำย 22 ก.พ. 2024 
ตลำดรอง ตลำดหลกัทรัพย์เอ็ม เอ ไอ (mai) (PROPCON) 
วนัที่เสนอขำย 14-16 ก.พ. 2024 
ที่ปรึกษำทำงกำรเงิน บริษัท เอส 14 แอดไวเซอร่ี จ ำกดั 
วตัถปุระสงคก์ำรใช้เงินเพ่ิมทนุ 1) เพ่ือสร้ำงโรงงำนแห่งใหม่ 

2) ช ำระคืนเงินกู้ยืม 
3) เพ่ือใช้เป็นเงินทนุหมนุเวียนของบริษัทฯ 

นโยบำยกำรจ่ำยเงินปันผล บริษัทฯ มีนโยบำยจ่ำยเงินปันผลในอตัรำไม่น้อยกว่ำร้อยละ 40 ของก ำไรสทุธิจำกงบเฉพำะกิจกำร 
ภำยหลงัหกัภำษีเงินได้นิติบคุคล เงินส ำรองตำมกฎหมำย และเงินส ำรองต่ำงๆ (หำกก ำหนดไว้และ
หำกมี) อย่ำงไรก็ตำมคณะกรรมกำรบริษัทฯ จะพิจำรณำกำรจ่ำยเงินปันผลหรืออำจมีกำร
เปลี่ยนแปลงนโยบำยกำรจ่ำยเงินปันผลได้โดยพิจำรณำจำกผลประกอบกำร ฐำนะทำงกำรเงินของ
บริษัท กระแสเงินสด ควำมจ ำเป็นในกำรใช้เงินทุนหมนุเวียนเพ่ือบริหำรกิจกำร แผนกำรลงทนุเพ่ือ
ขยำยธุรกิจในอนำคต และกำรเปลี่ยนแปลงเงื่อนไขทำงกำรตลำดหรือภำวะเศรษฐกิจ 

 

Source: Company data 
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รายงานฉบบันีไ้ม่ถอืว่าเป็นค าเสนอหรอืค าชีช้วนใหซ้ือ้หรอืขายหลักทรัพย ์และจัดท าขึน้เป็นการเฉพาะเพือ่ประโยชน์แกบุ่คคลทีเ่กีย่วขอ้งกับบรษัิทเท่านัน้ มใิหน้ าไปเผยแพร่ทางสือ่มวลชนหรอืโดยทางอืน่ใด  

ทสิโกไ้ม่ตอ้งรับผดิต่อความเสยีหายใด ๆ ทีเ่กดิขึน้โดยตรงหรอืเป็นผลจากการใชเ้น้ือหาหรอืรายงานฉบับนี้  การน าไปซึง่ขอ้มูล บทความ บทวเิคราะห ์และการคาดหมายทัง้หลายทีป่รากฏอยู่ในรายงานฉบับน้ี 
เป็นการน าไปใชโ้ดยผูใ้ชย้อมรับความเสีย่งและเป็นดุลยพนิจิของผูใ้ชแ้ต่ผูเ้ดยีว 
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หุ้นใหม่เข้าตลาด  

 

 

โครงสร้างผู้ถือหุ้นใหญ่ 
 

 ก่อน IPO หลัง IPO  
1.นำย องัสรัุสม์ิ อำรีกลุ 45.00% 33.16% 
2.กลุ่มนำงจเูลีย ดบัเบิล้ย ูเพ็ชญไพศิษฎ์ 55.00% 40.53% 
รวมผู้ถือหุ้นเดิม 100.0% 73.68% 
หุ้น IPO - 26.32% 
รวม  100.0% 100.0% 

Source: Company data 

 
ข้อมลูทางการเงิน 

 

 2020 2021 2022 9M23 

รำยได้รวม (ล้ำนบำท)  87.98   70.08   110.71   90.46  

ก ำไรสทุธิ (ล้ำนบำท) 16.87 10.96 15.94 10.41 

FD EPS (บำท) 0.09 0.06 0.08 0.05 

FD BV (บำท)  0.52  0.61 0.54 0.44 

Source: TISCO Research 
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