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Financial Highlights   
Year-End: 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 

Sales and Services (Bt mn) 124 114 126 145 168 
EBITDA (Bt mn) 30 16 22 31 45 
Net Profit (Bt mn) 23 11 15 22 34 
EPS (Bt) 3.76 1.85 0.21 0.22 0.34 
EV/EBITDA (x) 12.53 23.36 18.41 10.10 6.84 
PER(x) 1.16 2.36 20.67 19.52 12.99 
P/BV (x) 0.32 0.28 5.17 2.60 2.32 
DPS(Bt) 2.17 0.00 1.11 0.09 0.13 
Div Yield (%) 50% 0% 25% 2% 3% 
ROE (%) 29% 13% 20% 20% 19% 

Source: Company, Trinity Research  * Stock price based on target price @ 4.37 
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������
 ���7�� ������
 ���7�� ������
 ���7�� ������
 ���7�� 

��<B
!��กก��A�<F�$6%39�% 32.52 26.1 27.38 24.0 36.12 28.7 9.13 26.7 
��<B
!��กก�����ก��4�5	�����
�����" 68.04 54.7 56.97 50.0 51.78 41.2 10.62 31.1 
��<B
!��ก8�����ก���
��:��ก������3"�
F�$6%39�% 

21.03 16.9 22.63 19.9 23.02 18.3 5.51 16.1 

��<B
!��ก8�����ก�����	H 2.81 2.3 6.98 6.1 14.85 11.8 8.95 26.2 
�4���78����กก���9����5�� 124.4 100.0 113.96 100.0 125.77 100.0 34.2 100.0 

 

Source: Company 
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1.1. ก���
�	��<F�$6%39�%��ก8N�8!� ������B
!���ก��36�:6�!:?�!&�C	4�	���6���:���ก��

A�: Microsoft Corporation (�Microsoft�) ;
<?�!���ก��3��4"�&8��	4�!	Z�	���?�!
?	#
	�ก:�	 &��	 Microsoft 365 (Microsoft Excel, Microsoft Word, Microsoft 
PowerPoint, Microsoft Outlook, Onedrive, Microsoft Team) 3 "� F �$ 6 %39�%
���� ERP (Microsoft Dynamic 365) ������?�!���ก��3��8��9:�� 6�!:36�ก��?�!
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����ON!?�!:�	���9B��	= :
��
��ON!?�!:�	A�!	#N: 
	�ก��กก���
�	��<O"�6>�@P% Microsoft License 3"!9 ������<�:�����ก����
��
3"���������
ก������ Cloud ?�!3ก�"Nก8!� ��!:?	�N�3��ก��&�������F�!�A�
 ;
<
������&�C	4�	���6�?	ก��?�!���ก�� Microsoft Azure Cloud ���������N�3��ก��
�
�	��<O"�6>�@P%F�$6%39�%�� !:3�� Subscription F �:#�!�:��<B
!�� �6��&	���: 
(Recurring Revenue) ;
<?�!#����ก��?�!:�	6���
	9	ON!?�!:�	3"���<�&9"����
6ก": 3"�3�� Perpeptual License F �:&�C	3��8��?�!���<8��!:&
�<9 ;
<������&�C	 
Reseller Partner (4�	���6�A�:6�93�	�
�	��<) ���#����=��
�
�	��< 6�
6�!: 3"�
?�!���ก���"�:ก��A�<B
!�<��:8��9:��&4�����:���89��6!�:ก��A�:"Nก8!� 
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 ก"���O"�6>�@P% WORK+ 8�� 34"6%$��%� ����F�$6%39�% Application ���&�C	

&8����:���gN	<%�9�ก���
:�	A�:�:8%ก� ��:���ก��?�!:�	�	���=��3"�&9C�
&���9%&F��% O"�6>�@P%A�: WORK+ ���ก��
!9< WORK+ SUPERAPP  
WORK+ AUTOMATE 3"� WORK+ HR 

 ก"���O"�6>�@P% BIZ+ 8�� 34"6$��%�&4������ก�� #����=&�����6��ก��4�;�&�# 8�
��# 3"� 3�C�&"C6#
�������ก���	!��!�	3"�#�A�B
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ก��A�<3"�ก��?�!���ก��#
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 ก"���O"�6>�@P% LIFE+ 8�� 34"6$��%� Smart Office & Smart Living #
����
	
B�?�!?	ก��ก��#
	�ก:�	3"�;8�:ก�����4�ก��g�< &4�����9<89�8��&����:ก��
��������
ก���9�= :$�:ก%���	ก���
:�	��9�ก�����ก�@%       B�;��� ?�!&A!�ก��
ก��?�!��9�63�� Smart Living 

 ก"���O"�6>�@P% 365+ 8�� ;F"N��	���	
&��&�8;	;"<� Microsoft ��4�5	� ;
<
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&�C	�N�3��348&ก�4�!��#
����ก��ก��A�<3"�?�!:�	 
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 ก��#���#�� (Communication) 

 ก����#�9	��9�A�:4	�ก:�	 (Employee Engagement) 

 gN	<%���ก�� (Service Center) 

 ก������36�:#�9	��88" (Personalize) 
WORK+ 

AUTOMATE 
 ��3��3�����4�!��?�!:�	3"�&�����
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!
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?�!ON!?�!:�	#����=�
:�	B
!��ก��� 
��ก&9"�  

 3#
:���9�6�ก���
:�	&�ก#�� 6�9�#��ก��&�"��<	3�":B
!�<��:;���:?#��กA�!	6�	
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�"�
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 ��3��$��%�6��6!�:ก������36�:$��%�B
!:��<
�<3"�6�:6��89��6!�:ก��A�:�:8%ก� 

 Workflow �����
&�	A�!	6�	���3#
:��
&�	3"�:��<6��ก��6�
6�� "
89��#��#	?	ก���9	ก��  

 ������3�!:&6��	&4���?�!ON!?�!:�	B��4"�
��ก:�	#
8�I���6!�:6�9�#�������	���6� 

 #�!�:3"�����36�:$��%�#�!�:$��%�?�����������36�:$��%�������<N�B
!:��< H  

 &�����6��ก���������	 H ��:���ก��&�����6��ก���������	 H ?	�:8%ก�O��	 API  

 ��:���ก���
:�	��ก��ก���B��9�����<N����B�	 ON!?�!:�	กC#����=�
:�	B
!�<��::��<
�<3"�B��A�
6�	 

 ��:���ก��?�!:�	�"�<>��� ?�!:�	B
!��!:>���B�<3"�>�����:ก|�  
WORK+ HR  ;
<��8�@#���6��"�ก
�:	�! gN	<%���ก��4	�ก:�	 (Service Center) �9�ก����
ก��8
�!�:A�:4	�ก:�	?	��ก&����: 

 A��9#��3"����ก�g (News & Announcement) #���#��A!��N"#
8�Iก��4	�ก:�	��ก8	O��	34"6$��%�ก"�: 

 B
&�ก����4	�ก:�	 (Employee Directory) 8!	��A!��N"4	�ก:�	�<��:�9
&�C9 

 ก����
ก��ก��&A!�:�	3"�"�:�	 (Attendance & Leave Management) 6�
6��ก��&A!�:�	 3"���
ก��8

�!�:A�"�:�	 

 ก����
ก��8��?�!���<3"�ก���
:�	"�9:&9"� (Expense & Overtime Management)  &4���89��;���:?#?	
ก���9	ก����
ก��8��?�!���<A�:4	�ก:�	 

 ����	 Experience+ (Experience+ Community) #�!�:4�!	�� �#
����4	�ก:�	?	ก��3��:��	 89��8�
&�C	 
���#�ก��@% 3"�3	98�
6��: H 

 ก����
ก��ก���!�:A�3"��	���6� (Approval Workflow) ����ก���	���6�8
�!�:���#�
9ก3"�:��<6��ก��?�!:�	 
B��9����&�C	8
�!�:"�:�	 8��?�!���< ����6
3�	�::�	?��� 

 ����3�!:&6��	���W��<� (Smart Notifications) ������3�!:&6��	ON!?�!:�	��6;	��6� ��9<?�!ON!?�!:�	B��4"�

A!��N"#
8�I����ก��

&	�	ก������
&�C	 

 ก����
ก��&�ก#��3"�	;<��< PDPA ��9<?�!ON!?�!:�	��������
ก��&�ก#��3"�	;<��<ก��8�!�8��:A!��N"
#�9	��88"B
!�<��:&�C	���� �"�
>�< 3"��}���6�6��ก~���< PDPA 
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BIZ+  ก���
��<ก����:���ก��6�9�#��3����	B"	%O��	���=������3�C�&"C6 &4���?�!ON!?�!:�	#����=?�!���ก����:

���ก��B
!3��8��9:��  

 ก���
��<ก��#	��#	�	ก��A�< &��	 &"��ก��<ก��#�	8!� ก��6�9�#��;��;����	 

 ก���
��<ก��O��	��
���ก��
!9< QR Code    

 ก��6�9�#��6�����&>�A�::�	���6!�:ก��6�9�#�� &��	 ก��6�9�#��8�@>�4#�	8!�, ก��6�9�#��
���ก�@% ����ก��6�9�#��
!�	89���"�
>�< ;
<B��6!�:&����6!	��ก3��?��� 

 ก����	� ก���9�6� ����#����=��	� กO"ก��6�9�#��3"�&กC���	� ก���9�6�ก��6�9�&4���?�!#����=
6�9�#��<!�	�"�:B
!?	ก�@����6!�:ก��
NA!��N"&ก�� 

 ก��3�!:&6��	3"�ก��6�
6��O" &����4�A!��ก4���: ����#����=#�:ก��3�!:&6��	?�!ON!���O�
���

&	�	ก��
3ก!BA�����
ก��6�9�#��F!
6����<�&9"����ก
�	
 

 ก��#�!�:��<:�	��6;	��6� ����#�!�:��<:�	���#���O"ก��6�9�#��B
!��6;	��6� &4���	
&#	�A!��N"?�!ก��
ON!�������������:�	B
!�<��:�9
&�C9 

LIFE+  ก��?�!���ก��
!9< QR Code &4���&�����6����
���ก��6��:H B9!?	���&
�<9  

 ���ก��&�����6��ก�����ก�@% IoTs >�<?	��
?�!���ก�� ;
<#����=&�����6�����ก�@%B
!�"�ก�"�< 

 ��������������
ก��ON!?�!:�	3"�?�!���ก��4�!	Z�	#
����?�!:�	B
!��!:>�<?	�:8%ก�3"�ก��?�!:�	ก��ก"���
"Nก8!� ����?�!:�	3��#����@� 

 �����ก������"�ก�"�<&����#
����#���#��ON!?�!:�	 B
!3ก� ���ก�gA��9#��#
8�I ก��3�!:&6��	 ก��6�9����
#��:A�: ก��6�9�#�����9�6�ก��?�!���ก��6��:H   

 ก��3�!:��I��B����#�9	ก"�:&4���3ก!BA  

 #����=A<�<����:�	&4���&�����6��ก������:�	���	 H >�<?	�:8%ก�B
! 
365+  365+ MODERN PORTAL8�� ;F"N��	#
����4�5	�4��%��"#���#���:8%ก� ;
<?�!���;<�	%��ก��
;��3ก�� 

Microsoft365 suite ���� SharePoint, Microsoft VIVA Connection 3"� Team 

 365+ Document Management System (DMS);F"N��	��
&กC�&�ก#��3"�8!	��&�ก#��
�����" �"�
>�< 
��:���ก����
&กC�&�ก#��3�� Soft file ��ก�	�
B
!      

 365+ E-MEMO;F"N��	��:���ก��#�:8��A�3"��	���6�B
!��ก��� ��ก&9"� #�
9ก�9
&�C93"��"�
>�< "
ก��?�!
ก��
�� 

 365+ Adoption & Consulting :�	���ก��?�!8
�� ก��?	ก������?�!&�8;	;"<� (Consulting Services) ก��
����3"�#�:&#���ก��?�!:�	 (Adoption Services) ก������36�:3"�ก��4�5	�&W4����: (Customization & 
Development) 3"�ก��#	��#	�	�"�:ก��?�!:�	 (Post-Adoption Support) 

 

Source: Company 
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2. ก��?�!���ก��4�5	�����
�����" ?�!8
�� ก��6�
6� !:F�$6%39�%3"�ก��?�!���ก��

�
��:��ก������3"�F�$6%39�% ;
<�����������ก��4�5	�����
�����"3"�?�!8
�� ก��
6�
6�!:F�$6%39�%&4����
	9<89��#�
9ก?�!3ก�"Nก8!�?	ก��6�
6�!:F�$6%39�%3��8��
9:�� ;
<#�9	?�I�3"!9��������?�!���ก��?	"�ก�@�34C8&ก� F �:��&�C	ก��?�!
8
�� ก�� ���ก��6�
6� !:F�$6%39�%89�8N�B�ก��ก��?�!���ก���
��:��ก��F�$6%39�%
>�<�"�:ก��6�
6�!: 
�����������ก��
!�	ก��#	��#	�	3"��
��:��ก�������"�:��ก���B
!#�:���:�	?�!ก��
"Nก8!�>�<?6!��<�&9"�?�!���ก���"�:ก��A�<6��#�II� ;
<&�C	"�ก�@�#�II�
6��&	���:;
<#�9	��ก������<�&9"�?	ก��?�!���ก��#	��#	�	3"��
��:��ก��F�$6%39�%
�<N���� 1-5 �� A !	�<N�ก��89��6!�:ก��A�:"Nก8!� 

3. ก��?�!���ก�����	H �����������ก��?�!8
�� ก��&ก��<9ก��ก��4�5	�F�$6%39�%A�:�:8%ก� 
;
<B���
ก�
9����6!�:&�C	F�$6%39�%���������4�5	������
�	��<;
<������  �9�= :
?�!���ก��ก������ก��?�!:�	A�: Microsoft 365 B��	= :ก��?�!:�	 AI (Artificial 
Intelligence) 6�!:36�A�!	4�!	Z�	B��	= :A�!	#N: &4���&#���#�!�:89��&A!�?�?	6�9F�$6%39�%
&4���?�!��88"�ก�A�:"Nก8!�#����=?�!:�	F�$6%39�%B
!�<��:������	 
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ก��1��Eก� �"# �$��% 
ก"���"Nก8!��"�กA�:������ 8�� ก"���#=���	ก��&:�	3"��	�8�� ก"���ก��34�<% ก"���

���ก�	>�< ก"������ก�������3"�&8����:
��� ก"������ก��;�:3�� ก"������ก��8!��"�ก ก"������ก��
�#�:��������4<% ก"������ก��#�	8!����;>8���;>8 ก"���>�8��Z3"���Z9�#��ก�� 3"�ก"������ก��
;�::�	��6#��ก��� &�C	6!	 

;
<ก"���"Nก8!� 3 ��	
��3�ก�<N�?	ก"��� �	�8��, &�8;	;"<�#��#	&�g3"�ก��#��#��, 
ก��34�<% �9�8�
&�C	�!�<"� 45-54 

 
Exhibit 3 =0�=14�!�%N� @*1?���ก��1��Eก� � 
 

Source: Company 

 
Exhibit 4 �04	%1�?�Eก� �/	?*!
G0+ 
 

 

Source: Company 
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V1	?+�?ก�!
0�
C$�1�% 
#
�������:��:ก����
�
�	��<A�:������ 3��:��ก&�C	 4 ���:��: 
�:	�! 
1. "Nก8!�6�
6��O��	������;
<6�: �����������e��<A�<&4���?�!���ก��3"�?�!A!��N"ก��"Nก8!�

;
<&W4�� O��	e��<A�<3"�e��< Pre-Sales ;
<��4����@�89��6!�:ก��A�:"Nก8!� 
A!��N"ก�����ก�����ก��A�:"Nก8!� �9�B�= :�
	9	4	�ก:�	�����&A!���?�!:�	���� 
	
�����&��	&��!�:6!	 &4���&6��<�ก��	
&#	�����;F"N���	3"�34C8&ก����#����=6��
;��<%?�!ก����:"Nก8!�B
! 

2. "Nก8!�?�����กก��3	�	
��กก"���"Nก8!�&
�� 
!9<O":�	���O��	��3"�89��&���<9��I
?	
!�	ก��4�5	�����
�����"3"�:�	#	��#	�	
!�	&�8;	;"<�A�:������3"�
89��#��4�	�%��	
�ก��"Nก8!�&#���� ������� :B
!���89��B9!9�:?�?�!4�5	�34"6$��%�
3"�3��4"�&8��	 �9�= :ก��?�!���ก�����	 H ��ก"Nก8!��
	9	��ก F �:#�9	?�I�&�C	
�:8%ก���!		
A	�
?�I� 3"�/�����������
��&��<	?	6"�
�"�ก���4<%f ?	�"�ก�"�<
ก"�����6#��ก��� ����&��	 ก"������ก���	�8�� ก��&:�	 3"����ก�	>�< ก"������ก��8!�
�"�ก ก"������ก����6#��ก���3"�ก��O"�6 3"�ก"������ก�����	 H &�C	6!	 �
?�!"Nก8!�
&�������	?	���4�5	�����A�:������ � :�
?�!&ก�
ก��3	�	
?	ก"���"Nก8!�  

3. "Nก8!���กก��3	�	
O��	��:4�	���6� ��������4�	���6����#
8�I8�� Microsoft 
Corporation F �:������&�C	 Solution Partner ?�!ก �� Microsoft Corporation ;
<?	
ก�@������"Nก8!����6!�:ก��89���
	�I&W4��
!�	�����������89���
	�I&�C	4�&g� 
������กC��B
!���ก��3	�	
"Nก8!���ก Microsoft Coporation &4���?�!���ก�� 

4. "Nก8!���กก��&A!�����N":�	 	�ก��ก"Nก8!�&�ก�	A	�
?�I� ������<�:��ก"���"Nก8!�
>�8��Z���?�!9���ก������N":�	?	ก��8�
&"��กON!����!�:;
<���O��	�� ��������B
!���ก��
&��I?�!&A!���9�����N":�	��ก&�!�A�:;8�:ก��;
<6�: F �:�������= :���9�6�ก���
:�	
����&8<9���!�:��������ก��	 ��!:	�! ON!9���!�:��4����@�= ::������@ 3"�8�
&"��กON!?�!
���ก��;
<9���ก������N"��8�&�C	�"�ก ;
<ON!9���!�:��4����@���ก����&#�<:O":�	?	
�
�6 ���#�ก��@%�
:�	 ก��6��#	�:6��89��6!�:ก��A�:ON!9���!�: 3"�#=�	�
��:ก��&:�	������	8:A�:ON!����!�: &�C	6!	 
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A�!?ก�!>�	���� 
1. 9���<3"�4�5	�O"�6>�@P% ��������&�!����<?	ก��4�5	�O"�6>�@P%3"����ก��

&4���6��#	�:6����ก89��6!�:ก��A�:ON!���ก��ก��F �:&�C	"Nก8!�A�:������B
!
�<��:�����#����>�4#N:#�
 ;
<&�C	ก��4�5	�O"�6>�@P%?���;
<&W4��F �:������9�� 
Transformantion + ;
<&�C	ก"���O"�6>�@P%?������4�5	�A !	��
!9<	9�6ก��� AI 
3"�?�!?	ก��#	��#	�	ก���
;8�:ก�� Digital & AI Transformation 3��8��
9:��?�!ก��>�8���ก��F �:����9<?�!#����=6��;��<%ก��?�!���ก��"Nก8!�B
!
�A !	 
>�<?	��<�&9"����&�C9A !	 3"���6!	��	���"
": 

2. A<�<#
	�ก:�	3"�gN	<%���ก�����ก��
�����" ��������89��6� !:?� A<�<4� !	���
#
	�ก:�	A�:������ 3"�4�5	�gN	<%���ก�����ก��?	�N�3�� Community & Co ��

#=�	�� �?	�N�3�� Community Business Showcase ?� !8
�� ก��?�!���ก��
e ก���� ��
ก��ก���6��: H 
!�	
�����"?�!ก�����ก�� ;
<������B
!&"C:&�C	= :ก��A<�<
ก��&6��;6B�<�:6��:��:�9�
 ;
<����<"�&��<

�:	�! 
 �� 2568 : gN	<% 1 ก��:&�4f 
 �� 2569 : gN	<%���ก�� 2 & 3 >N&กC6/�"���� 
 �� 2570 : gN	<%���ก�� 4 & 5 &6 A�	3ก�	/���"�����	�/&��<:?��� 
�< ��:B�กC
� #
����"

��ก��#�!�:gN	<%�� �ก��
 �� �� �" �� �� �����4����@�
&�"��<	3�":6��3O	3"�89��&����#�6��#>�4&g��Zก��&�C	�"�ก 
	�ก��ก	�!3"!9������&6��<�����;8�:#�!�:3"�?�!89��#
8�I 5 ก"������ก��?��� 

�:	�! 
 ���ก��ก��?�!8
�� ก��
!�	
�����"3"�:�	���ก��
!�	B��� (Digital Consulting 

Business) ?�!8
�� ก��
!�	ก��9�:;8�:#�!�:
�����"?�!ก���:8%ก�	
B�
4�5	�6��A<�<���ก�� 

 ���ก��ก��4�5	�3"���	��&ก�6����:�	 (Digital Integration Business) ?�!
8
�� ก��
!�	ก��4�5	�34"6$��%�����F�$6%39�% &4���&�����6������:�	
6��:H �9�= :ก������&�"��<	3ก!BA����:�	?�!6��;��<%         89��6!�:ก��
��:���ก�� ;
<8���8"����กA�!	6�	A�:ก��4�5	����� ;
<	
�"�กก��A�: 
Design Thinking ��9<��ก3��89��6!�:ก��"Nก8!� 3"� DevSecOps ?�!?	
ก��4�5	�89���"�
>�< 

 � ��ก ��ก��?� !�� �ก��
 �� �� �"34"6$�� %� (Digital Platform) ?� !�� �ก��
34"6$��%�
�����"4�!��?�!:�	 ;
<8���8"����!:#�	8!�3"����ก������� �:&	!	
ก���
 Digital Transformation ��!:?	3"�	�ก�:8%ก� 

 ���ก ��ก��e ก����
!�	
�� �� �" (Digital Academy Business) ?� !�� �ก��
e ก����
!�	
�����"ก���:8%ก�3"���88" &4���&#�����ก��89���N!89��&A!�?�
&ก��<9ก�����ก��  &�8;	;"<�3"�ก��?�!&8����:���
�����"<�8?��� 

 ���ก��A�<#�	8!�
�����"?	�N�3����	B"	% (Digital Market) ?�!���ก��;
<ก��
A�<3"�#�:#�	8!�&A!� Marketplace Platform ;
<&	!	��
��#�	8!�
�����"���&�C	
���6!�:ก��?	6"�
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Q�4D	��=�$ก!!�@�Dก�!@/1?/0� 
��1��Iก�������
	� 
#
����>�8��6#��ก���
�����"B��B
!&6��;66�����8�
ก��@%&	���:��ก>�9�ก��34��

����
A�:&��!�B9��#;8;�	� 2019 &�C	�����<#
8�I���&��:?�!��6#��ก���
�����"&6��;6 A !	
6"�
��<�&9"����O��	�� ��&�C	B
!��ก4|6�ก���A�:ON!���;>8���?�!���ก�� Mobile platform 
���#�:O"?�!&ก�
ก��&6��;6A�:ก��":��	 ��:
!�	F�$6%39�% gN	<%9�&8����%&g��Zก�� TTB (TTB 
Analytics) 3"������:9���<ก��:g�� B
!��ก�����&��	3	9;	!�A�:���ก��
�����"= :ก�� &6��;6
?	��9:�� 2566-2568 9������ก��&6��;6= :�!�<"� 19-20 &ก�
&g��Zก��3��
�����" &ก�

&�8;	;"<�?������&A!������<�ก6%?�!?	�������	 &��	 ก��?�!���ก��Z�	A�:�N"A�: SaaS ก��
4�5	�
!9< AI ����ก��	�� Digital Transformation ������?�!ก�����ก���<��:&6C��N�3��
&4���?�!���ก�� #����=6��#	�:89��6!�:ก��A�:ON!���;>8 

?	#�9	A�:3	9;	!����ก��F�$6%39�%3"����ก��F�$6%39�%��<B
!��3	9;	!�&6��;6&W"��<
�!�<"� 11 -12  6���� ?	��9:�� 2566-2568 #�
���3	9;	!�ก��":��	
!�	F�$6%39�%�� ���
��g��:A<�<6�9 ;
< Gartner, Inc. 8�
9�� �N"8��F�$6%39�%3"����ก��
!�	B���A�:B�<��
&6��;66��&	���:��ก3	9;	!�ก��&4���8��?�!���<?	ก��":��	
!�	F�$6%39�%3"����ก��B��������
8���8"��B�= :�:8%ก���
��>N��>�8ก9!�:A9�:A !	 ;
<�������<�	�	���#
8�I B
!3ก� 

1) การแข่งขนัสร้างมูลค่าเพิ�มผ่านการให้บริการเฉพาะเจาะจงกบัลูกค้าในปริมาณ
มาก (Mass customization) ซึ�งต้องใชร้ะบบฐานขอ้มลูขนาดใหญ่แบบทนัเวลาทั 6ง
ในภาคการผลติและบรกิาร 

2) การลดค่าใช่จ่ายด้านการบริหารและประมวลผลข้อมูลโดยใช้บริการผ่านระบบ
สมาชกิบนคลาวด์ในรูปแบบ Subscription model หรอื SaaS ที�มตี้นทุนถูกกว่า
การตดิตั 6งระบบ Software แบบเดมิ 

3) การเขา้มาลงทุนของผูใ้หบ้รกิารคลาวด์ชั 6นนําของโลก ไดแ้ก่ Google Cloud และ 
Amazon Web Services (AWS) โดยจะตั 6งศูนย์ข้อมูลระดับภูมิภาคในประเทศ
ไทย (Regional data centers) 

 
Exhibit 5 ก!�W@=�?!�%N� /	?2�!ก

�	W�S@4!S@�D*!
ก�!�	W�S@4!S 
 

 

Source: ที�มา: DEPA, วจิยักรุงศร ีมนีาคม 2567 
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Q�4Dก�!@/1?/0� 
������

&	�	���ก��?�!���ก����ก3��3"�4�5	�����
�����"3��8��9:�� �9�B�= :ON!?�!
8
�� ก��
!�	
�����"���	#%$��%&���	 3"�4�5	�;F"N��	6��89��6!�:ก��A�:"Nก8!� ;
<?�! 
Low-Code Development Platform 3"� No-Code Development Platform O��	 Microsoft 
Power Apps F �:ก��&A!���A�: Low Code 3"� No Code ��&�C	&8����:���?	ก����9<?�!
�:8%ก�6��: H #����=4�5	�F�$6%39�% ����3��4"�&8��	 B
!�9
&�C9 ��	&9"� 3"�6�:6��
89��6!�:ก�� 
#
����ON!&"�	?	��6#��ก���������ก�����ก��?�!8
�� ก��
!�	
�����"���	#%$��%&���	3"�
4�5	�;F"N��	6��89��6!�:ก��A�:"Nก8!� F �:��:9����ON!&"�	?	��6#��ก����
	9	��ก���
���ก�����ก��?ก"!&8�<: &��	 ���������

&	�	���ก��?	ก��?�!8
�� ก��?	ก����ก3�� 3"�
4�5	�����
�����" ���������4�5	�F�$6%39�%;
<?�! 1) 34"6$��%� Low Code 2) ก��&A�<	
;8!
3��
�!:&
�� (High Code) 3) F�$6%39�% Off-the-shelf &��	 SAP Oracle 3"����������?�!
F�$6%39�% ;F"N��	 ����&�8;	;"<�?	�N�3�����	H ���#����=4�5	�����6�����"Nก8!�6!�:ก��
B
! ;
<��กก"���8N�3A�:���ก"��9��A!�:6!	��ON!���ก��ก����������ก��?ก"!&8�<:ก��������6��
��<���� 
�:	�! 
 
 

Exhibit 6  ��!�?"#!�%*"+�%*BE "�1�>�	��=�$ก!!�+�1#!Dก	*2�!ก

>$ �C#!UกG�� ���


+0�+!��=SW	!S"�V0�@�D.0T��A��EV0� 
 

�9�	� ����	
 
��78���4� 
 (������
) 

���
�	/7� 
 (������
) 

ก98���
�� 
(������
) 

1 ������ ��&�&��" �
ก�
 (����	) 6,199.65 6,182.13 236.53 
2 ������ &���" 8 4"�# �
ก�
 (����	) 2,537.96 4,001.77 154.51 
3 ������ �"N��8 ก���� �
ก�
 (����	) 1,516.45 2,510.94 301.11 
4 ������ ��93�	�ก!� �
ก�
 (����	) 1,470.13 4,215.44 343.97 
5 ������ &	C6&�<% �
ก�
 (����	)  589.26 770.41 215.92 
6 ������ &���%��B��% 4"�# �
ก�
 (����	) 505.50 508.53 29.58 
7 ������ ����&�C	 8��%��&����	 �
ก�
 (����	) 349.30 686.35 22.01 
8 ������ &�

�!34"	&	C6 �
ก�
 (����	) 199.80 396.90 40.59 
9 ����	
 ������� �9ก	� (�I���) 125.77 106.62 15.22 

10 ������ &�;	BF#% &�8;	;"<� �
ก�
/1 67.89 72.51 3.92 
11 ������ &�88�	#%��# �
ก�
/1 50.00 41.94 4.40 

 

����� : Business Online (BOL) / ก����9:4�@��<% / SET 
���<&�6�: /1 &�C	A!��N"A�:�� 2566 
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/ 	�E�=!�#ก�!"=�	/�%$� � IPO  
������������	�
��&��<	 50 "!�	��� �N"8�����6��B9!��!	"� 0.50 ��� >�<�"�:ก��&#	�A�<
?	8��!:	�! ;
<��!	#���I���&#	�A�<?	8��!:	�!���
	9	 28 "!�	��!	 �N"8�����6��B9!��!	"� 0.50 
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Exhibit 10 ก!�W"#!�%*"+�%* ROE @�D Net Profit Margin  Exhibit 11 ก!�W"#!�%*"+�%* ROA @�D Net Profit Margin 

  
Source: Bloomberg Source: Bloomberg 

 
Exhibit 12 �1�"a��1% Current Trading PER /	? $� � READY, 
BBIK @�D HUMAN 

Exhibit 13 BBIK PER band 

 

 
Source: Bloomberg Source: Bloomberg 
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Exhibit 14 HUMAN PER band Exhibit 15 READY PER band 

  

Source: Bloomberg Source: Bloomberg 
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 IDG : 24 ������ 2568 
 Indigy Public Company Limited

Income statement

Year End Dec (Btm) 2565A 2566A 2567A 2568F 2569F

Sales 124 114 126 145 168

Cost of good sold (62) (64) (64) (68) (79)

Gross Profit 62 50 62 76 89

SG&A (32) (36) (43) (48) (47)

Equity Shares 0 0 0 0 0

Other Income 2 1 1 1 1

Other Expenses (3) (1) (1) (1) (1)

EBITDA 30 16 22 31 45

Depreciation & Amortization (2) (2) (3) (3) (3)

EBIT 28 14 19 28 42

Financial Costs (0) (0) (0) (0) (0)

EBT 28 14 19 28 42

Tax (6) (3) (4) (6) (8)

Net Profit before minority 23 11 15 22 34

Less Minority Interest 0 0 0 0 0

Net Profit before Extra. 23 11 15 22 34

Impairment loss on assets 0 0 0 0 0

Extraordinary items 0 0 0 0 0

Reported Net Profit 23 11 15 22 34

EPS (Bt) 3.76 1.85 0.21 0.22 0.34

Core (EPS) 3.76 1.85 0.21 0.22 0.34

Statements of Financial Position

Year End Dec (Btm) 2565A 2566A 2567A 2568F 2569F

  Cash in hand & at banks 63 56 35 126 130

  Short term investment 0 4 3 4 4

  Accounts receivable -net 18 28 25 30 35

  Inventories 23 24 22 21 25

  Other current assets 0 0 0 0 0

Total Current Assets 104 111 86 181 193

Investments 2 0 0 0 0

Property, Plant & Equipment 1 1 1 13 25

Good w ill 0 0 0 0 0

Intangible assets 9 11 14 14 14

Deferred tax assets          0 0 0 0 0

Others 6 6 5 5 5

Total Assets 124 129 107 213 238

  Loans and O/D from banks 0 0 0 0 0

  Account payable-trade 23 18 23 23 27

  Current portion 1 yr L/T loans 4 1 2 1 0

  Other current liabilities 1 3 2 2 2

Total Current Liabilities 28 21 27 26 30

Long-term debt 1 0 1 0 0

Other 13 14 18 19 20

Total Liabilities 41 36 46 45 50

  Capital 3 3 36 130 130

  Legal reserve 0 0 1 2 4

  Unappropriated  80 91 25 37 56

  Others 0 0 (1) (1) (1)

Total Equity before MI 83 94 61 168 188

Minority Interest 0 0 0 0 0

Total Equity 83 94 61 168 188

Total Liabilities & Equity 124 129 107 213 238

Assumption

 2565A 2566A 2567A 2568F 2569F

Assumption

Revenues Grow th 32% -8% 10% 15.0% 16.4%

Gross Margin 49.9% 44.1% 49.3% 52.9% 53.0%
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Indigy Public Company Limited

Cash Flow Statement

Year End Dec (Btm) 2565A 2566A 2567A 2568F 2569F

EBIT 28 14 19 28 42

Depreciation 2 2 3 3 3

Chg in w orking capital 22 (11) 13 (3) (4)

Tax paid (6) (3) (4) (6) (8)

Other operating activities 0 0 0 0 0

CF from Operating 46 2 31 22 33

Capital expenditure (10) (4) (5) (15) (15)

Change in investments (0) (1) (0) (0) (0)

Other investing activities 0 0 0 0 0

CF from Investment (11) (5) (6) (15) (15)

Capital Increase 0 0 34 95 2

Debt Financing 3 (4) 2 (2) (1)

Dividend (incl. tax) (13) 0 (80) (9) (13)

Other financing activities (0) (0) (2) (1) (2)

CF from Financing (10) (4) (46) 83 (14)

Change in Cash 26 (7) (21) 90 4

Beginning Cash 37 63 56 35 126

Ending Cash 63 56 35 126 130

Key Ratios      

Year End Dec (Bt mn) 2565A 2566A 2567A 2568F 2569F

Per Share (Bt)

EPS 3.76 1.85 0.21 0.22 0.34

DPS 2.17 0.00 1.11 0.09 0.13

BV 13.81 15.65 0.85 1.68 1.88

CF 7.69 0.36 0.43 0.22 0.33

* number of shares based on par 0.5 THB

Liquidity Ratio (x)

Current Ratio 3.78 5.26 3.21 6.84 6.44

Quick Ratio 2.94 4.14 2.41 6.03 5.61

Profitability Ratio (%)

Gross Margin (Inc. Depre) 49.86% 44.06% 49.26% 52.87% 52.96%

EBITDA Margin 24.27% 14.34% 17.47% 21.37% 26.72%

EBIT Margin 22.79% 12.21% 15.18% 19.36% 24.99%

Net Margin 17.93% 9.64% 11.96% 15.34% 19.82%

ROE 28.94% 12.55% 19.67% 19.55% 18.88%

Efficiency Ratio

ROA 18.23% 8.57% 14.28% 10.49% 14.14%

ROFA 1554.68% 911.27% 1267.62% 168.43% 132.59%

Leverage Ratio (x)

Debt to Equity 0.05 0.01 0.05 0.01 0.00

Net Debt to Equity Cash Cash Cash Cash Cash

Interest Coverage Ratio 525.04 198.21 522.61 1,682.47 2,261.86

Growth      

Sales Grow th 31.87% -8.39% 10.37% 15.00% 16.44%

EBITDA Grow th 123.76% -45.89% 34.49% 40.66% 45.56%

Net Profit Grow th 137.45% -50.88% 37.25% 47.04% 50.32%

EPS Grow th 137.45% -50.88% -88.56% 5.87% 50.32%

Valuation

PER (x) 1.16 2.36 20.67 19.52 12.99

P/BV (x) 0.32 0.28 5.17 2.60 2.32

EV/EBITDA (x) 12.53 23.36 18.41 10.10 6.84

P/CF (x) 0.57 12.13 10.12 19.43 13.26

Dividend Yield (%) 49.58% 0.00% 25.43% 2.05% 3.08%

Dividend Payout Ratio (%) 58% 0% 525% 40% 40%

* Stock price based on target price @ 4.37



 

    
 

Corporate Governance Report Rating 
 

 
 

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

Anti-corruption Progress Indicators 

 
บริษัทท่ีเข้าร่วมโครงการแนวร่วมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทุจริต (Thai CAC) ของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการ

บริษัทไทย แบ่งเป็น 2 กลุ่ม คือ 
 ได้ประกาศเจตนารมณเ์ขา้ร่วม CAC 

 ได้รับการรับรอง CAC 

 
 

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

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

 


