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ความเห็นของกจิการเกี6ยวกบัคาํเสนอซื;อหลกัทรพัย ์
 

วันที8 13 กนัยายน 2567 

 

เรยีน ผูถ้อืหลักทรัพย ์

 บรษัิท แรบบทิ โฮลดิ]งส ์จํากดั (มหาชน) 

 

เนื8องดว้ยวันที8 23 สงิหาคม 2567 บรษัิท แรบบทิ โฮลดิ]งส ์จํากัด (มหาชน) (ซึ8งต่อไปนี]จะเรียกว่า 

“กจิการ” หรอื “บรษิทัฯ” หรอื “RABBIT”) ไดรั้บสําเนาคําเสนอซื]อหลักทรัพยข์องกจิการ (แบบ 247-4) จาก

บรษัิท บทีเีอส กรุ๊ป โฮลดิ]งส ์จํากัด (มหาชน) (“BTS”) และ บรษัิท อารบ์ ีเซอรว์สิเซส จํากัด (“RB”) ซึ8งเป็น

บรษัิทยอ่ยของ BTS ที8 BTS ถอืหุน้ในสดัสว่นรอ้ยละ 100.00 ของจํานวนหุน้ที8จําหน่ายไดแ้ลว้ทั ]งหมด (รวมเรยีกวา่ 

“ผูทํ้าคําเสนอซืBอ”) โดยมรีายละเอยีดดงัตอ่ไปนี] 

ประเภทหลกัทรพัย ์ จาํนวนหลกัทรพัยท์ ีP 

เสนอซืTอ1/ 

หลกัทรพัยท์ ีPเสนอซืTอ 

คดิเป็นรอ้ยละ 

ราคาทีPจะ

เสนอซืTอ

ตอ่หนว่ย 

(บาท)2/ 

มลูคา่ทีPเสนอซืTอ 

(บาท)4/ 

หุน้ / หนว่ย สทิธอิอกเสยีง ของจาํนวน
หลกัทรพัยท์ ี3
จาํหนา่ยได้
แลว้ท ั9งหมด
ของกจิการ 

ของจาํนวน
สทิธอิอกเสยีง
ท ั9งหมดของ

กจิการ 

หุน้สามญั 5,483,932,623   5,483,932,623  17.23 17.23 0.60  3,290,359,573.80  

หุน้บรุมิสทิธ3ิ/ 8,106,193,267   8,106,193,267  25.48 25.48 0.60  4,863,715,960.20  

ใบสําคญัแสดงสทิธทิีB

จะซื-อหุน้ 

- - -  - - 

หุน้กูแ้ปลงสภาพ - - -  - - 

หลกัทรัพยอ์ืBน (ถา้ม)ี  - - -  - - 

   รวม 42.71 รวม 8,154,075,534.00 

หมายเหต:ุ 

1/ ณ วันยืBนคําเสนอซื-อ กจิการมหีลกัทรัพย ์2 ประเภท ไดแ้ก ่หุน้สามัญทีBออกและชําระแลว้ทั -งหมดจํานวน 7,448,849,575 หุน้ มลูคา่ทีBตรา

ไวหุ้น้ละ 1.40 บาท มสีทิธอิอกเสยีง 1 หุน้สามญัตอ่ 1 เสยีง และหุน้บรุมิสทิธทิั -งหมดจํานวน 24,370,321,408 หุน้ มสีทิธอิอกเสยีง 1 หุน้

บุรมิสทิธติ่อ 1 เสยีง ซึBง BTS (หนึBงในผูทํ้าคําเสนอซื-อ) ถอืหุน้สามัญของกจิการจํานวน 1,964,916,952 หุน้ คดิเป็นรอ้ยละ 6.18 ของ

จํานวนสทิธอิอกเสยีงทั -งหมดของกจิการ และถอืหุน้บรุมิสทิธขิองกจิการ จํานวน 13,210,286,229 หุน้ คดิเป็นรอ้ยละ 41.52 ของจํานวน

สทิธอิอกเสยีงทั -งหมดของกจิการ ทําใหโ้ดยรวม BTS ถอืหุน้ของกจิการรวม 15,175,203,181 หุน้ คดิเป็นรอ้ยละ 47.70 ของจํานวนสทิธิ

ออกเสยีงทั -งหมดของกจิการ 

หุน้กจิการ จาํนวนหุน้ รอ้ยละเมื3อเทยีบกบัจาํนวน
หุน้ที3จาํหนา่ยไดแ้ลว้
ท ั9งหมดของกจิการ 

รอ้ยละเมื3อเทยีบกบั 
สทิธอิอกเสยีง 

ท ั9งหมดของกจิการ 

หุน้สามญั    

1.1 หุน้สามญัทีBถอืโดยผูทํ้าคําเสนอซื-อ 1,964,916,952 6.18 6.18 

- BTS 1,964,916,952 6.18 6.18 

- RB - - - 

1.2 หุน้สามญัคงเหลอืในการทําคําเสนอซื-อ 5,483,932,623 17.23 17.23 

รวมหุน้สามญั 7,448,849,575 23.41 23.41 

หุน้บรุมิสทิธ ิ    

2.1 หุน้บรุมิสทิธทิีBถอืโดยผูทํ้าคําเสนอซื-อ 13,210,286,229 41.52 41.52 

- BTS 13,210,286,229 41.52 41.52 
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หุน้กจิการ จาํนวนหุน้ รอ้ยละเมื3อเทยีบกบัจาํนวน
หุน้ที3จาํหนา่ยไดแ้ลว้
ท ั9งหมดของกจิการ 

รอ้ยละเมื3อเทยีบกบั 
สทิธอิอกเสยีง 

ท ั9งหมดของกจิการ 

- RB - - - 

2.2 หุน้บรุมิสทิธขิองผูถ้อืหุน้ของกจิการทีB 

ใหคํ้ายนืยนัทีBจะไมข่ายหุน้ 

3,053,841,912 9.60 9.60 

2.3 หุน้บรุมิสทิธคิงเหลอืในการทําคําเสนอซื-อ 8,106,193,267 25.48 25.48 

รวมหุน้บรุมิสทิธ ิ 24,370,321,408 76.59 76.59 

รวมหุน้สามญัและหุน้บรุมิสทิธ ิ 31,819,170,983 100.00 100.00 

2/ ผูถ้ ือหุน้ทีBตอบรับคําเสนอซื-อ (“ผูแ้สดงเจตนาขาย”) จะมีค่าธรรมเนียมการขายหุน้ในอัตรารอ้ยละ 0.25 ของราคาเสนอซื-อและ

ภาษีมูลค่าเพิBมในอัตรารอ้ยละ 7.00 ของค่าธรรมเนียมในการเสนอขายหุน้ ดังนั-น ราคาเสนอซื-อหุน้สามัญสุทธ ิและราคาเสนอซื-อหุน้

บรุมิสทิธสิทุธทิีBผูแ้สดงเจตนาขายจะไดร้ับเทา่กบั 0.598395 บาทตอ่หุน้ (หา้เกา้จดุแปดสามเกา้หา้สตางค)์ (“ราคาเสนอซืTอสทุธ”ิ)  

ผูแ้สดงเจตนาขายจะไดร้ับการชาํระเงนิคา่หุน้ทั -งหมดเป็นสกลุเงนิบาทและมทีศนยิม 2 ตําแหน่งเป็นหน่วยสตางค ์สําหรับการคดิทศนยิม 2 

ตําแหน่งในหน่วยสตางค ์ถา้เศษมากกวา่หรอืเทา่กบั 0.005 บาท จะทําการปัดเศษขึ-น แตถ่า้เศษนอ้ยกวา่ 0.005 จะทําการปัดเศษทิ-ง 

3/  ณ วนัทีBยืBนคําเสนอซื-อ ธนาคารกรงุเทพ จํากดั (มหาชน) (“BBL”) ไดม้หีนังสอืทีB ลท.ปท.(1) 18/2567 ลงวนัทีB 13 สงิหาคม 2567 แสดง

เจตนาทีBจะไมข่ายหุน้บรุมิสทิธใิหก้ับผูทํ้าคําเสนอซื-อจํานวน 3,053,841,912 หุน้ คดิเป็นรอ้ยละ 9.60 ของจํานวนหุน้ทีBจําหน่ายไดแ้ลว้

ทั -งหมดของบรษัิทฯ และคดิเป็นรอ้ยละ 9.60 ของสทิธอิอกเสยีงทั -งหมดของบรษัิทฯ โดยใหผู้ร้ับฝากทรัพยส์นิ (Custodian) เก็บรักษาหุน้

ขา้งตน้ทั -งหมด โดยไมใ่หม้กีารซื-อขายหรอืโอนกรรมสทิธติลอดระยะเวลารับซื-อตามคําเสนอซื-อ 

4/ มลูคา่เสนอซื-อสงูสดุ จะเทา่กบั 8,154,075,534.00 บาท คํานวณจาก จํานวนหุน้สามัญทีBผูทํ้าคําเสนอซื-อจะเสนอซื-อในครั -งนี- สงูสดุไมเ่กนิ 

5,483,932,623 หุน้ ในราคาเสนอซื-อหุน้สามัญทีBหุน้ละ 0.60 บาท (หกสบิสตางค)์ (“ราคาเสนอซืTอ”) และจํานวนหุน้บุรมิสทิธทิีBผูทํ้าคํา

เสนอซื-อในครั -งนี- สงูสดุไม่เกนิ 8,106,193,267 หุน้ ในราคาเสนอซื-อหุน้บุรมิสทิธทิีBหุน้ละ 0.60 บาท (หกสบิสตางค)์ (“ราคาเสนอซืTอ”) 

ทั -งนี- ราคาเสนอซื-อเป็นราคาทีBสงูกวา่ราคาตลาดถัวเฉลีBยถว่งนํ-าหนักของหุน้สามัญและหุน้บรุมิสทิธขิองกจิการในชว่งยอ้นหลัง 7 วัน 15 วัน 

30 วัน และ 60 วันทําการ กอ่นการประชมุคณะกรรมการของ BTS ครั -งทีB 6/2567 เมืBอวันทีB 1 สงิหาคม 2567 เพืBออนุมัตกิารไดม้าซึBงหุน้

สามญัและหุน้บรุมิสทิธขิองกจิการ 

 

นอกจากนี- ตามบทบัญญัตแิหง่ประมวลรัษฎากร เวน้แตจ่ะเขา้ขอ้ยกเวน้โดยชดัแจง้ภายใตข้อ้ตกลงตามอนุสญัญาภาษีซอ้นทีBใชบ้ังคับในแต่

ละกรณี ในกรณีทีBผูแ้สดงเจตนาขาย เป็นนติบิคุคลตา่งประเทศทีBไมใ่ชส่ญัชาตไิทยซึBงไมไ่ดป้ระกอบกจิการในประเทศไทย และมไิดม้ถี ิBนฐาน

อยูใ่นประเทศทีBอยูภ่ายใตบ้ังคับแหง่อนุสญัญาภาษีซอ้นกบัประเทศไทย หรอืมถี ิBนฐานอยูใ่นประเทศซึBงเป็นคูส่ญัญาตามอนุสญัญาภาษีซอ้น

กับประเทศไทย แตม่ไิดม้ขีอ้ยกเวน้เรืBองการหักภาษี ณ ทีBจ่ายจากการขายหลักทรัพยท์ีBเกดิขึ-นในประเทศไทย ผูแ้สดงเจตนาขายดังกลา่ว

จะตอ้งถกูหักภาษี ณ ทีBจ่ายในอัตรารอ้ยละ 15 ของผลกําไรจากการขายหลักทรัพย ์กลา่วคอื ผลตา่งระหวา่งราคาเสนอซื-อและตน้ทนุของ

หลักทรัพย ์โดยผูแ้สดงเจตนาขายจะตอ้งแจง้ตน้ทนุของหลักทรัพยแ์กต่ัวแทนในการรับซื-อหลักทรัพยต์ามทีBกําหนดไวใ้นแบบยนืยันราคา

ตน้ทุนหลักทรัพยซ์ ึBงแนบไปพรอ้มกับคําเสนอซื-อหลักทรัพย ์(แบบ 247-4) ในเอกสารแนบ 1.3 สําหรับหุน้สามัญและหุน้บุรมิสทิธ ิ(แบบ

ยนืยันราคาตน้ทนุหลกัทรัพย)์ และเอกสารแนบ 2.3 สําหรับใบแสดงสทิธใินผลประโยชนท์ีBเกดิจากหลกัทรัพยอ์า้งองิ (“NVDR” หรอื “เอ็นวี

ดอีาร”์) (แบบยนืยนัราคาตน้ทนุหลกัทรัพยส์ําหรับ NVDR) 

 

ทั -งนี- หากผูแ้สดงเจตนาขายไมไ่ดแ้จง้ตน้ทนุของหลักทรัพยด์ังกลา่วมาพรอ้มแบบยนืยันราคาตน้ทนุหลักทรัพยท์ีBนํามาเสนอขาย ตัวแทน

ในการรับซื-อหลักทรัพยจ์ะทําการหักภาษี ณ ทีBจ่าย โดยคํานวณภาษีหัก ณ ทีBจ่าย จากราคาเสนอซื-อคณูดว้ยจํานวนหุน้ของกจิการหรอื 

NVDR ทีBผูแ้สดงเจตนาขายนํามาเสนอขายทั -งหมด 

หมายเหต:ุ ผูแ้สดงเจตนาขายทีBเป็นนติบิคุคลสัญชาตไิทยมหีนา้ทีBหักภาษี ณ ทีBจ่ายในอัตรารอ้ยละ 3.00 ของภาระคา่ธรรมเนียมในการ

เสนอขายหลักทรัพย ์และออกหนังสอืรับรองการหักภาษี ณ ทีBจ่ายใหก้ับ บรษัิทหลักทรัพย ์ยูโอบี เคยเ์ฮยีน (ประเทศไทย) จํากัด 

(มหาชน) ในฐานะตวัแทนในการรับซื-อหลกัทรัพย ์
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โดยมรีะยะเวลารับซื]อรวมทั]งสิ]น 45 วันทําการ ตั ]งแตวั่นที8 28 สงิหาคม 2567 ถงึวันที8 31 ตลุาคม 25671 

ในทุกวันทําการของตัวแทนในการรับซื]อหลักทรัพย ์ตั ]งแต่เวลา 9.00 น. ถงึ 16.00 น. โดยผูแ้สดงเจตนาขาย

สามารถยกเลกิการแสดงเจตนาขายหุน้สามัญและหุน้บรุมิสทิธขิองกจิการได ้ณ ที8ทําการของตัวแทนในการรับซื]อ

หลักทรัพย ์ตั ]งแต่วันที8 28 สงิหาคม 2567 ถงึวันที8 24 กันยายน 25672 ทุกวันทําการของตัวแทนในการรับซื]อ

หลักทรัพย ์ตั ]งแตเ่วลา 9.00 น. ถงึเวลา 16.00 น. (รวม 20 วันทําการ) 

ทั ]งนี] ราคาเสนอซื]อและระยะเวลารับซื]อดังกลา่วเป็นราคาเสนอซื]อและระยะเวลารับซื]อสดุทา้ย ซึ8งผูทํ้าคํา

เสนอซื]อจะไม่เปลี8ยนแปลงราคาเสนอซื]อ (Final Offer) และจะไม่ขยายระยะเวลารับซื]อ (Final Period) อีก 

อยา่งไรก็ตามผูทํ้าคําเสนอซื]ออาจแกไ้ขการทําคําเสนอซื]อไดใ้นกรณีใดกรณีหนึ8งดงัตอ่ไปนี] 

(1) ผูทํ้าคําเสนอซื]ออาจลดราคาเสนอซื]อ หรอืขยายระยะเวลาในการเสนอซื]อ หากมเีหตกุารณ์รา้ยแรงตอ่

ฐานะหรอืทรัพยส์นิของกจิการในระหวา่งระยะเวลารับซื]อ  

(2) ผูทํ้าคําเสนอซื]ออาจแกไ้ขขอ้เสนอหรอืขยายระยะเวลาในการเสนอซื]อ เพื8อแขง่ขันกับบคุคลอื8นนั]น 

หากมบีคุคลอื8นยื8นคําเสนอซื]อหลักทรัพยข์องกจิการในระหวา่งระยะเวลารับซื]อ 

นอกจากนี] ผูทํ้าคําเสนอซื]ออาจยกเลกิคําเสนอซื]อได ้หากเกดิเหตกุารณ์ใดเหตกุารณ์หนึ8ง ดงัตอ่ไปนี]   

(1) มเีหตุการณ์ หรือการกระทําใดๆ เกดิขึ]นภายหลังจากผูทํ้าคําเสนอซื]อยื8นคําเสนอซื]อต่อสํานักงาน

คณะกรรมการกํากบัหลักทรัพยแ์ละตลาดหลักทรัพย ์(“สํานกังาน ก.ล.ต.”) และยังไมพ่น้ระยะเวลา

รับซื]อ อันเป็นเหตุหรืออาจเป็นเหตุใหเ้กดิความเสยีหายอย่างรา้ยแรงต่อฐานะหรือทรัพยส์นิของ

กจิการ โดยที8 เหตกุารณ์หรอืการกระทําดังกลา่วมไิดเ้กดิจากการกระทําของผูทํ้าคําเสนอซื]อหรอืการ

กระทําที8ผูทํ้าคําเสนอซื]อตอ้งรับผดิชอบ หรอื 

(2) กจิการกระทําการใดๆ ภายหลังจากผูทํ้าคําเสนอซื]อยื8นคําเสนอซื]อตอ่สํานักงาน ก.ล.ต. และยังไมพ่น้

ระยะเวลารับซื]อ อนัเป็นผลใหม้ลูคา่หุน้ของกจิการลดลงอยา่งมนัียสําคญั หรอื 

(3) กจิการกระทําการใดๆ ที8น่าจะมผีลตอ่การทําคําเสนอซื]อตามประกาศคณะกรรมการตลาดทนุ ที8 ทจ. 

14/2554 เรื8องการกระทําหรืองดเวน้กระทําการในประการที8น่าจะมีผลต่อการทําคําเสนอซื]อ

หลักทรัพยข์องกจิการ ลงวันที8 25 กรกฎาคม 2554 (รวมทั]งที8ไดม้กีารแกไ้ขเพิ8มเตมิ) 

 

ทั ]งนี] กจิการไดพ้จิารณาขอ้เสนอในคําเสนอซื]อหลักทรัพยข์องกจิการ โดยคํานงึถงึประโยชน์ของผูถ้อื

หลักทรัพยแ์ลว้ ขอเสนอความเห็นเพื8อประกอบการพจิารณาดงันี] 

 

1. สถานภาพของกจิการเกี2ยวกบัผลการดําเนนิงานที2ผา่นมาและที2คาดวา่จะเกดิขึBนในอนาคต พรอ้มขอ้

สมมตฐิานที2ใชใ้นการคาดการณ์ 

1.1 ประวตัคิวามเป็นมาและพฒันาการที2สําคญั 

บรษัิท แรบบทิ โฮลดิ]งส ์จํากัด (มหาชน) (ชื8อเดมิชื8อบรษัิท ยู ซติี] จํากัด (มหาชน) (“บรษิทัฯ” หรือ 

“กจิการ”) กอ่ตั ]งขึ]นเมื8อวันที8 23 มถินุายน 2531 โดยมวัีตถปุระสงคเ์พื8อประกอบธรุกจิพัฒนาอสงัหารมิทรัพยเ์พื8อ

 

1 หากมกีารประกาศวันหยุดราชการเพิBมเตมิในชว่งระยะเวลารับซื-อดังกล่าว ผูทํ้าคําเสนอซื-อจะขยายระยะเวลารับซื-อ เพืBอใหร้ะยะเวลารับซื-อ

หลกัทรัพยค์รบ 45 วนัทําการ เพืBอใหเ้ป็นไปตาม ประกาศทีB ทจ. 12/2554 

2 หากมกีารประกาศวันหยดุราชการเพิBมเตมิในชว่งระยะเวลารับซื-อดังกลา่ว ผูทํ้าคําเสนอซื-อจะขยายระยะเวลายกเลกิการแสดงเจตนาขายหุน้

สามญัและหุน้บรุมิสทิธขิองกจิการ เพืBอใหร้ะยะเวลาดงักลา่วเทา่กบั 20 วนัทําการ ซึBงเป็นไปตามประกาศทีB ทจ. 12/2554 
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การใหเ้ชา่ บรกิาร จําหน่าย และบรหิารอยา่งครบวงจร และไดเ้ขา้จดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยแ์หง่ประเทศไทย 

เมื8อวันที8 15 กมุภาพันธ ์2536 

โดยเมื8อปี 2558 บรษัิท บทีเีอส กรุ๊ป โฮลดิ]งส ์จํากัด (มหาชน) (“BTS”) หรอืกลุม่บทีเีอส ไดเ้ขา้มาถอื

หุน้ในสดัสว่นรอ้ยละ 35.64 ของหุน้ที8จําหน่ายไดแ้ลว้ทั ]งหมดของบรษัิทฯ ซึ8งเกดิจากการที8บรษัิทฯ ไดทํ้ารายการ

ซื]อกจิการของบรษัิท บทีเีอส แอสเสทส ์จํากดั (“BTSA”) และบรษัิท กา้มกุง้ พร็อพเพอรต์ี] จํากดั (“กา้มกุง้”)  

ซึ8งเป็นบรษัิทยอ่ยของกลุม่บทีเีอส เมื8อวันที8 20 เมษายน 2558 โดยออกหุน้สามัญเพิ8มทนุของบรษัิทฯ ในสดัสว่น

รอ้ยละ 35.64 ของหุน้ที8จําหน่ายไดแ้ลว้ทั ]งหมดของบรษัิทฯ และใบสําคญัแสดงสทิธขิองบรษัิทฯใหก้บักลุม่บทีเีอส 

เพื8อเป็นคา่ตอบแทนในการเขา้ซื]อกจิการ และบรษัิทฯ ไดข้อแกไ้ขเปลี8ยนแปลงชื8อและตราประทับของบรษัิทฯ ใหม่

ตอ่กรมพัฒนาธุรกจิการคา้ กระทรวงพาณิชย ์จากบรษัิท แนเชอรัล พารค์ จํากัด (มหาชน) เป็นชื8อ บรษัิท ยู ซติี] 

จํากัด (มหาชน) รวมถงึแจง้ขอดําเนินการเปลี8ยนแปลงชื8อย่อหลักทรัพยข์องบรษัิทฯ กับตลาดหลักทรัพยแ์ห่ง

ประเทศไทย จากชื8อย่อหลักทรัพย์เดมิ “NPARK” เป็นชื8อย่อหลักทรัพย์ใหม่ “U” เพื8อใหส้อดคลอ้งกับการ

เปลี8ยนแปลงชื8อของบรษัิทฯ 

จากนั]นในปี 2560 บรษัิทฯ ไดเ้ขา้ซื]อกจิการโรงแรมในเครอืเวยีนนา เฮา้ส ์จํานวน 24 แหง่ ใน 4 ประเทศ 

ในแถบยุโรปตะวันออก รวมทั]งธุรกจิบรหิารจัดการโรงแรม ซึ8งทําใหบ้รษัิทฯ เป็นเจา้ของทั]งโรงแรมและแบรนด์

บรหิารโรงแรมเวยีนนา เฮา้ส ์

ในปี 2561 บรษัิทฯ ไดรั้บโอนกจิการทั]งหมด (Entire Business Transfer : EBT) ของบรษัิท ยูนิคอรน์ 

เอ็นเตอรไ์พรส ์จํากัด (“UE”) ซึ8งเป็นบรษัิทยอ่ยที8บรษัิท บทีเีอส กรุ๊ป โฮลดิ]งส ์จํากัด (มหาชน) (“BTS”) ถอืหุน้

อยูใ่นสดัสว่นรอ้ยละ 100 ของหุน้ทั ]งหมด โดยบรษัิทฯ ไดรั้บโอนบรษัิทยอ่ยภายใต ้UE จํานวน 36 บรษัิท จําแนก

ออกไดเ้ป็น 5 กลุม่ธรุกจิหลัก ตามประเภทการประกอบธรุกจิและลักษณะของทรัพยส์นิ ดังนี] (1) ธรุกจิโรงแรม (2) 

อาคารสํานักงานใหเ้ชา่ (3) ธรุกจิรับจา้งบรหิาร (4) โครงการร่วมทนุบรษัิท แสนสริ ิจํากัด (มหาชน) (“แสนสริ”ิ) 

เพื8อพัฒนาโครงการคอนโดมเินยีม และ (5) ที8ดนิเปลา่  

ต่อมาในปี 2564 บริษัทฯ ไดม้ีนโยบายที8จะเปลี8ยนแปลงการดําเนินธุรกิจหลักจากธุรกิจพัฒนา

อสังหาริมทรัพย์ เขา้สู่ธุรกิจบริการทางการเงิน โดยการเขา้ลงทุนในธุรกิจประกันชีวิต และธุรกิจอื8น ๆ  

ที8เกี8ยวขอ้งกับการเงนิ ทั ]งนี] ในเดอืนตุลาคม 2564 บรษัิทฯ ไดเ้ขา้ลงทุนในบรษัิท แรบบทิ ประกันชวีติ จํากัด 

(มหาชน) (“RABBIT LIFE”) ในสดัสว่นรอ้ยละ 75 ผา่นบรษัิท ยโูกลบอล ฮอสพทิอลลติี] จํากดั (“UGH”) ซึ8งเป็น

บรษัิทยอ่ยที8บรษัิทฯ ถอืหุน้ในสัดสว่นรอ้ยละ 100 ซึ8ง RABBIT LIFE ประกอบธรุกจิประกันชวีติ การบรหิารจัดการ

สนิทรัพยแ์ละนายหนา้ธรุกจินายหนา้ซื]อขายหลักทรัพยต์ามใบอนุญาตประกอบธรุกจิหลักทรัพย ์

การเปลี8ยนแปลงครั]งสําคัญเกดิขึ]นในปี 2565 เมื8อบรษัิทฯ มุ่งมั8นที8จะดําเนนิธรุกจิหลักไปในธรุกจิบรกิาร

ทางการเงนิ ดังนั]น บรษัิทฯ จงึไดแ้กไ้ขเปลี8ยนแปลงชื8อและตราประทับของบรษัิทฯ จากบรษัิท ยู ซติี] จํากัด 

(มหาชน) เป็น บรษัิท แรบบทิ โฮลดิ]งส ์จํากัด (มหาชน) พรอ้มกับการเปลี8ยนแปลงชื8อย่อหลักทรัพยสํ์าหรับหุน้

สามัญ จาก “U” เป็น “RABBIT” และชื8อย่อหลักทรัพย์สําหรับหุน้บุริมสทิธิจาก “U-P” เป็น “RABBIT-P”  

ตลอดจนการเปลี8ยนแปลงชื8อย่อใบสําคัญแสดงสิทธิที8จะซื]อหุน้สามัญของบริษัทฯ รุ่นที8 3 และรุ่นที8 4  

จาก “U-W3” เป็น “RABBIT-W3” และ “U-W4” เป็น “RABBIT-W4” ตามลําดับ โดยการเปลี8ยนชื8อย่อ

หลักทรัพยเ์มื8อวันที8 7 ธันวาคม 2565  

ในปี 2566 บรษัิทฯ ไดเ้ขา้ลงทนุในธรุกจิที8เกี8ยวขอ้งกบับรกิารทางการเงนิเพิ8มขึ]นอยา่งตอ่เนื8อง กลา่วคอื 

การเขา้ซื]อหุน้สามัญเพิ8มทนุในบรษัิท บรหิารสนิทรัพยไ์พรม์โซน จํากัด (“PZ”) ในสดัสว่นรอ้ยละ 70 และการเขา้

ลงทุนในบรษัิท หลักทรัพยจั์ดการกองทุน เมธา จํากัด (“Metha”) ในสัดส่วนรอ้ยละ 50 ผ่านบรษัิท อารบ์เีอช  

เวนเจอรส์ จํากัด (“RBV”) (ซึ8งเป็นบรษัิทย่อยที8บรษัิทฯ ถอืหุน้ทางออ้มในสัดสว่นรอ้ยละ 100 ของจํานวนหุน้ที8
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จําหน่ายแลว้ทั ]งหมด) ทั ]งนี] PZ เป็นบรษัิทจํากัดที8จดทะเบยีนจัดตั ]งขึ]นภายใตก้ฎหมายไทย ประกอบธุรกจิหลัก

บรหิารสนิทรัพย ์ภายใตพ้ระราชกําหนดบรษัิทบรหิารสนิทรัพย ์2541 (รวมทั]งที8ไดแ้กไ้ขเพิ8มเตมิ) และ Metha 

ประกอบธุรกจิจัดการกองทุนสว่นบคุคล และไดรั้บใบอนุญาตประกอบธุรกจิหลักทรัพยป์ระเภทการจัดการกองทุน

สว่นบคุคลจากสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยแ์ละตลาดหลักทรัพย ์ซึ8งนับเป็นอกีกา้วหนึ8งของการเขา้สู่

ธรุกจิที8เกี8ยวขอ้งกบับรกิารทางการเงนิ  

โดยกจิการมกีารเปลี8ยนแปลงและพัฒนาการที8สําคญัในชว่ง 3 ปีที8ผา่นมา ดงันี] 

ปี 2564 

• เมื8อวันที8 13 มกราคม 2564 ที8ประชมุคณะกรรมการบรษัิทไดม้มีตอินุมัตกิารยกเลกิสญัญาเชา่กบัผูใ้ห ้

เชา่สทิธกิารเชา่โรงแรม Vienna House Easy Raunheim ซึ8งถอืโดย VHE Raunheim Hotelbetriebs 

GmbH และการยกเลกิสญัญาเชา่กบัผูใ้หเ้ชา่สทิธกิารเชา่โรงแรม Vienna House Easy Wroclaw ซึ8ง

ถือโดย VHE Wroclaw Hotel Sp. z o.o. (“ธุรกรรมการยกเลกิสญัญาเช่าโรงแรม”) โดยไม่

นําเสนอธุรกรรมการยกเลกิสัญญาเชา่โรงแรมเขา้ที8ประชมุผูถ้อืหุน้เพื8อพจิารณาอนุมัต ิเนื8องจากมี

ความจําเป็นเรง่ดว่นเพื8อรักษาผลประโยชนข์องบรษัิทฯ 

• เมื8อวันที8 6 พฤษภาคม 2564  Vienna House Hotelmanagement GmbH (“VHHM”) (ซึ8งเป็น

บรษัิทย่อยในประเทศเยอรมนีที8บรษัิทฯ ถอืหุน้ในสัดสว่นรอ้ยละ 100 ผ่าน Vienna House Capital 

GmbH ซึ8งเป็นบรษัิทยอ่ยที8บรษัิทฯ ถอืหุน้ทางออ้มในสดัสว่นรอ้ยละ 100 ของทนุจดทะเบยีนที8ชําระ

แลว้) จําหน่ายหุน้และภาระหนี]ทั ]งหมดในบริษัทย่อยใหก้ับ HRG Sechste Hotel Management 

GmbH ในราคาขายรวม 3,600,019 ยูโร (หรือประมาณ 133,236,703.19 บาท) ตามมตทิี8ประชุม

สามัญผูถ้อืหุน้ประจําปี 2564 

• เมื8อวันที8 8 มถินุายน 2564 Lombard Estate Holdings Limited (“LEH”) ไดดํ้าเนนิการจําหน่ายหุน้

ของ Underwood Street Limited (“Underwood”) จํานวน 3,300,001 หุน้ มลูคา่ที8ตราไวหุ้น้ละ 1 

ปอนด ์คดิเป็นรอ้ยละ 100 ของจํานวนหุน้ทั ]งหมด และภาระหนี]เงนิกูย้มืที8 Underwood มตี่อ LEH 

ใหแ้ก ่WRE Underwood Limited ในราคาขายรวม 8,000,000 ปอนด ์(หรอืประมาณ 356,713,600 

บาท) ตามมตทิี8ประชมุสามัญผูถ้อืหุน้ประจําปี 2564 

• เมื8อวันที8 28 มถิุนายน 2564 บรษัิทฯ ไดจํ้าหน่ายหุน้สามัญใน Vienna International Asset GmbH 

(“VIA”) (ซึ8งเป็นบริษัทย่อยที8บริษัทฯ ถือหุน้ในสัดส่วนรอ้ยละ 94.9) ใหแ้ก่ Asia Hong Kong 

Engineering Limited (“ASHK”) จํานวน 1,275 หุน้ หรือคิดเป็นสัดส่วนรอ้ยละ 5.1 ของทุนจด

ทะเบียนชําระแลว้ทั ]งหมดใน VIA ในราคาซื]อขายรวมจํานวน 2,937,600 ยูโร (หรือประมาณ 

112,862,592 บาท) ตามมตทิี8ประชมุคณะกรรมการบรษัิท ครั ]งที8 5/2564 เมื8อวันที8 23 มถินุายน 2564  

• เมื8อวันที8 29 มถิุนายน 2564 บรษัิทฯ ไดเ้ขา้ซื]อหุน้สามัญในบรษัิท ฟิวเจอร ์โดเมน จํากัด (“FTD”) 

จํานวน 500,000 หุน้ (คดิเป็นสัดสว่นรอ้ยละ 50 ของทุนจดทะเบยีนที8ชําระแลว้ทั ]งหมดของ FTD) 

และรับโอนตัùวสญัญาใชเ้งนิที8ออกโดย FTD จํานวน 1,058,208,589.06 บาท (คดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 

50 ของตัùวสัญญาใชเ้งนิทั ]งหมดที8ออกโดย FTD) จากการใชส้ทิธติามสัญญา Option Agreement 

ระหว่างบรษัิทฯ และบรษัิท โนเบลิ ดเีวลลอปเมนท ์จํากัด (มหาชน) (“โนเบลิ”) ฉบับลงวันที8 20 

พฤศจกิายน 2563 ในราคาซื]อขายรวมจํานวน 1,154,843,000 บาท ตามมตทิี8ประชมุคณะกรรมการ

บรษัิท ครั ]งที8 5/2564 เมื8อวันที8 23 มถินุายน 2564 

• เมื8อวันที8 16 สงิหาคม 2564 ที8ประชมุคณะกรรมการบรษัิทไดม้มีตอินุมัตกิารจัดตั ]งบรษัิทยอ่ยใหมใ่น

ประเทศไทย ภายใตช้ื8อ บรษัิท ย ูรมีกิซ ์จํากัด เพื8อประกอบธรุกจิดา้นอสังหารมิทรัพย ์โดยมทีนุจด
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ทะเบยีนจํานวน 10,000,000 บาท  แบ่งออกเป็นจํานวน 100,000 หุน้ มูลค่าที8ตราไว ้หุน้ละ 100 

บาท    

• เมื8อวันที8 26 สงิหาคม 2564 ที8ประชมุคณะกรรมการบรษัิท ไดม้มีตอินุมัตกิารจําหน่ายไปซึ8งหุน้สามัญ

ในบรษัิท แอบ๊โซลทู โฮเต็ล เซอรว์สิ จํากดั (“AHS”) (ซึ8งเป็นบรษัิทรว่มทนุของบรษัิทฯ ที8รับบรหิาร

กจิการโรงแรม) จํานวน 1,000,000 หุน้ หรอืคดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 40 ของทนุจดทะเบยีนทั]งหมดใน 

AHS และ Absolute Hotel Services Hong Kong Limited (“AHSHK”) (ซึ8งเป็นบรษัิทร่วมทุนของ

บรษัิทฯ ที8รับบรหิารกจิการโรงแรม) จํานวน 680,000 หุน้ หรอืคดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 9.81 ของทนุจด

ทะเบยีนชําระแลว้ทั ]งหมดใน AHSHK ใหแ้ก่ HRG München Holdings GmbH (“HRG”) หรอืผูซ้ ึ8ง

ไดรั้บการแตง่ตั ]งจาก HRG ในราคาขายรวม 6,000,000  ยโูร (หรอืประมาณ 233,580,000 บาท)  

• เมื8อวันที8 26 สงิหาคม 2564 ที8ประชมุคณะกรรมการบรษัิท ไดม้มีตอินุมัตกิารเขา้จองซื]อหุน้สามัญ

เพิ8มทนุของบรษัิท เจ มารท์ จํากดั (มหาชน) (“JMART”) จํานวน 136,119,587 หุน้ มลูคา่ที8ตราไว ้

หุน้ละ 1.00 บาท ในราคาจองซื]อหุน้ละ 30.3370 บาท คดิเป็นมูลคา่รวมทั]งสิ]น 4,129,459,910.82 

บาท ซึ8งสง่ผลให ้บรษัิทฯ ถอืหุน้ใน JMART ในสัดสว่นเท่ากับรอ้ยละ 9.90 ของจํานวนหุน้ที8มสีทิธิ

ออกเสยีงทั]งหมดของ JMART และการไดม้าซึ8งใบสําคัญแสดงสทิธทิี8จะซื]อหุน้สามัญเพิ8มทุนของ

บรษัิท เจ มารท์ จํากัด (มหาชน) ครั ]งที8 6 ที8จัดสรรใหแ้กผู่ล้งทุนที8จองซื]อและไดรั้บการจัดสรรหุน้

สามัญเพิ8มทนุที8ออกและเสนอขายใหแ้กบ่คุคลในวงจํากัด (Private Placement) (“ใบสําคญัแสดง

สทิธ ิJMART-W6”) จํานวน 16,723,002 หน่วย โดยไม่คดิมูลค่าการเสนอขาย (ราคาเสนอขาย

หน่วยละ 0.00 บาท) โดยมอีัตราการใชส้ทิธ ิ1 หน่วยต่อ 1 หุน้สามัญของ JMART ในราคาใชส้ทิธ ิ

30.3370 บาทตอ่หุน้ ซึ8งหากบรษัิทฯ ไดม้กีารใชส้ทิธติามใบสําคัญแสดงสทิธคิรบจํานวน จะคดิเป็น

มลูคา่การลงทนุเทา่กบั 507,325,711.67 บาท 

• เมื8อวันที8 26 สงิหาคม 2564 ที8ประชมุคณะกรรมการบรษัิท ไดม้มีตอินุมัตกิารจองซื]อหุน้สามัญเพิ8มทนุ

ของบรษัิท ซงิเกอรป์ระเทศไทย จํากดั (มหาชน) (“SINGER”) จํานวนไมเ่กนิ 197,108,696 หุน้ มลู

ค่าที8ตราไวหุ้น้ละ 1.00 บาท ในราคาจองซื]อหุน้ละ 36.3005 บาท คดิเป็นมูลค่ารวมทั]งสิ]นไม่เกนิ 

7,155,144,219.15 บาท ซึ8งส่งผลให ้บรษัิทฯ ถอืหุน้ใน SINGER ในสัดส่วนเท่ากับรอ้ยละ 24.90 

ของจํานวนหุน้ที8มสีทิธอิอกเสยีงทั]งหมดของ SINGER และการไดม้าซึ8งใบสําคัญแสดงสทิธทิี8จะซื]อ

หุน้สามัญเพิ8มทนุของบรษัิท ซงิเกอรป์ระเทศไทย จํากดั (มหาชน) ครั ]งที8 3 ที8จัดสรรใหแ้กผู่ล้งทนุที8

จองซื]อและไดรั้บการจัดสรรหุน้สามัญเพิ8มทุนที8ออกและเสนอขายใหแ้กบุ่คคลในวงจํากัด (Private 

Placement) (“ใบสําคญัแสดงสทิธ ิSINGER-W3”) จํานวน 11,557,681 หน่วย โดยไมค่ดิมลูคา่

การเสนอขาย (ราคาเสนอขายหน่วยละ 0.00 บาท) โดยมอีัตราการใชส้ทิธ ิ1 หน่วยตอ่ 1 หุน้สามัญ

ของ SINGER ในราคาใชส้ทิธ ิ36.3005 บาทตอ่หุน้ 

• เมื8อวันที8 26 สงิหาคม 2564 ที8ประชุมคณะกรรมการบริษัท ไดม้ีมตอินุมัตใิหบ้ริษัท ยู โกลบอล 

ฮอสพทิอลลติี] จํากัด (“UGH”) เขา้ซื]อหุน้สามัญเดมิของบรษัิท แอ๊ดวานซ ์ไลฟ์ ประกันชวีติ จํากัด 

(มหาชน) (“A LIFE”) จากกลุ่มผูถ้อืหุน้เดมิของ A LIFE จํานวน 6 ราย ไดแ้ก่ (1) บรษัิท เอเชี8ยน 

เวนเจอร์ ดเิวลลอปเมนท ์จํากัด (2) บรษัิท อมิพีเรียล เวนเจอร์ แคป จํากัด (3) ฮองเกา ลมิเิต็ด 

(Hong Gao Limited) (4) ควอลอตี] ซนิเนอรจ์ ีลมิเิต็ด (Quality Synergy Limited) (5) บรษัิท กติติ

วนาวู๊ดเทค จํากัด และ (6) นางลัดดา มงคลเพ็ชร ์(รวมเรยีกวา่ "ผูข้าย") รวมจํานวน 148,035,897 

หุน้ หรอืคดิเป็นสัดสว่นรอ้ยละ 75.00 ของจํานวนหุน้ที8จําหน่ายแลว้ทั ]งหมดของ A LIFE ในราคาซื]อ

ขายรวม 1,500,000,000 บาท (เวน้แต่กรณีเกดิเหตุการณ์ตามที8กําหนดในสัญญาซื]อขายหุน้) และ
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เขา้ซื]อหุน้กูด้อ้ยสทิธขิอง A LIFE จากบริษัท เอเชี8ยน เวนเจอร์ ดเิวลลอปเมนท์ จํากัด จํานวน 

100,000 หุน้ และซื]อหุน้เพิ8มทุนของ A LIFE ตามสัดสว่นการถอืหุน้เดมิ (Rights Offering) จํานวน 

61,964,103 หุน้ มลูคา่ที8ตราไวหุ้น้ละ 10 บาท รวมมลูคา่ทั ]งสิ]น 619,641,030 บาท (โดยสดัสว่นการ

ถอืหุน้ของ UGH และตวัแทนของ UGH ภายหลังวันที8ธรุกรรมเสร็จสมบรูณ์ คดิเป็นรอ้ยละ 75.00 ของ

จํานวนหุน้ที8ออกและจําหน่ายแลว้ของ A LIFE) 

• เมื8อวันที8 1 ตุลาคม 2564 บรษัิทฯ ไดจํ้าหน่ายหุน้ในบรษัิท พระราม 9 อัลไลแอนซ ์จํากัด (เดมิชื8อ

บรษัิท ไพรม์ แอเรยี 9 จํากดั) (“PA9”) จํานวน 500,000 หุน้ มลูคา่ที8ตราไวหุ้น้ละ 100 บาท คดิเป็น

รอ้ยละ 50 ของจํานวนหุน้ทั ]งหมด และภาระหนี]เงนิกูย้มืที8 PA9 มตี่อบรษัิทฯ ในสัดส่วนรอ้ยละ 50 

ของภาระหนี]เงนิกูย้ืมทั ]งหมดเพื8อร่วมลงทุนกับบรษัิท โนเบลิ ดีเวลลอปเมนท์ จํากัด (มหาชน)  

(“โนเบลิ”) ในราคาขายรวมจํานวน 209,094,520 บาท ตามมตทิี8ประชมุสามัญผูถ้อืหุน้ประจําปี 2564     

• เมื8อวันที8 13 ธันวาคม 2564 Vienna House Hotelmanagement GmbH (“VHHM”)ไดจํ้าหน่ายหุน้

สามัญใน KDAG Data GmbH (“KDAG”) (ซึ8งเป็นบรษัิทรว่มทนุในประเทศออสเตรยีที8ไมไ่ดป้ระกอบ

ธุรกจิ) ในสัดส่วนที8 VHHM ถืออยู่ในสัดส่วนรอ้ยละ 33.33 ของจํานวนหุน้ทั ]งหมด ใหแ้ก่ Amber 

Privatstiftung (“Amber”) และ Bocca Privatstiftung (“Bocca”) รวมเรยีกวา่ (“AmberBocca”)  

ในราคาขายรวมจํานวน 2 ยโูร (หรอืประมาณ 76.3468 บาท) ตามมตทิี8ประชมุคณะกรรมการบรหิาร 

ครั ]งที8 13/2564 เมื8อวันที8 1 ธันวาคม 2564 

• บริ ษัทฯ , Vienna House Capital GmbH (“VHC”) แล ะ  Lombard Estate Holdings Limited 

(“LEH”) (ซึ8งเป็นบรษัิทยอ่ยของบรษัิทฯ) รวมเรยีกวา่ (“ผูข้าย”) ไดเ้ขา้ลงนามในสญัญาซื]อขายหุน้

สามัญของกลุ่มโรงแรมเวียนนา เฮา้ส์ (“สญัญาซืBอขายหุน้”) กับ HR Neunte Hotel Estate 

Holdings GmbH, HRG Hotels Sechste Management GmbH, HR Zehnte Hotel Estate Holdings 

GmbH และ ALL Beteiligungsgesellschaft mbH (ซึ8งไม่ใช่บุคคลที8เกี8ยวโยงกันกับบรษัิทฯ ตาม

ประกาศรายการที8เกี8ยวโยงกนั) (รวมเรยีกวา่ “ผูซ้ืBอ”) เพื8อขายหุน้สามัญทั]งหมดใน (1) หุน้สามัญใน 

Vienna International Asset GmbH (“VIA”) ในส่วนที8บรษัิทฯ ถอือยู่ในสัดส่วนรอ้ยละ 89.8 ของ

จํานวนหุน้ทั ]งหมด (2) หุน้สามัญใน Vienna House Hotelmanagement GmbH (“VHHM”) ในสว่น

ที8 VHC ถอือยู่ในสัดสว่นรอ้ยละ 100 ของจํานวนหุน้ทั ]งหมด (3) หุน้สามัญใน Vienna House Real 

Estate GmbH (“VHRE”) ในส่วนที8 LEH ถอือยู่ในสัดส่วนรอ้ยละ 100 ของจํานวนหุน้ทั ]งหมด (4) 

หุน้สามัญใน VHE Bratislava s.r.o. ในส่วนที8 VHC ถืออยู่ในสัดส่วนรอ้ยละ 11.3 ของจํานวนหุน้

ทั ]งหมด (5) หุน้สามัญใน Vienna House Easy Bucharest s.r.l. ในสว่นที8 VHC ถอือยูใ่นสดัสว่นรอ้ย

ละ 1 ของจํานวนหุน้ทั ]งหมด และ (6) VHE Cracow Sp. z o.o. ในสว่นที8 VHC ถอือยูใ่นสัดสว่นรอ้ย

ละ 100 ของจํานวนหุน้ทั ]งหมด รวมเรยีกวา่ (“บรษิทัที2จะจําหนา่ย”) และภาระหนี]เงนิกูย้มืทั ]งหมดที8

บริษัทที8จะจําหน่ายและบริษัทย่อยของบริษัทที8จะจําหน่ายมีอยู่กับผูข้ายในฐานะผูถ้ือหุน้ 

(Shareholder Loan) ใหแ้กผู่ซ้ ื]อและ/หรอืนติบิคุคลอื8นที8ไดรั้บการแตง่ตั ]งจากผูซ้ื]อในราคาขายรวม

จํานวนประมาณ 137,577,436.24 ยูโร (หรือประมาณ 5,229,524,717.64 บาท) ตามมตทิี8ประชุม

คณะกรรมการบรหิาร ครั ]งที8 13/2564 เมื8อวันที8 1 ธันวาคม 2564 

ปี 2565 

• เมื8อวันที8 28 มกราคม 2565 บริษัทฯ ไดดํ้าเนินการจําหน่ายหุน้ของบริษัท บุญบารมีเมตตา  

พร็อพ เพอรต์ี] จํากดั (“BMP”) และ บรษัิท เอ็มเอชจ ีเอ็นพารค์ ดเีวลอปเมน้ท ์จํากดั (“MHG”) และ

ภาระหนี]เงนิกูย้มืที8 BMP และ MHG มตีอ่บรษัิทฯ ใหแ้กบ่รษัิท ท.ี เอ. เอส. แอสเซ็ท จํากดั (“TAS”) 
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ในราคาขายรวม 30,000,000 บาท ซึ8งอยูภ่ายใตเ้งื8อนไขตามที8ไดรั้บการอนุมัตจิากที8ประชมุสามัญผู ้

ถอืหุน้ประจําปี 2564  

• เมื8อวันที8 28 มนีาคม 2565 บรษัิทฯ ไดม้าซึ8ง (1) หุน้สามัญในบรษัิท มาเจสตคิ พารค์ จํากดั (“MJP”) 

จํานวน 500,000 หุน้ (คดิเป็นสัดส่วนรอ้ยละ 50 ของทุนจดทะเบยีนที8ชําระแลว้ทั ]งหมดของ MJP) 

และ (2) รับโอนตัùวสญัญาใชเ้งนิที8ออกโดย MJP จํานวน 999,216,525.54 บาท (คดิเป็นสดัสว่นรอ้ย

ละ 50 ของตัùวสญัญาใชเ้งนิทั ]งหมดที8ออกโดย MJP) จากการใชส้ทิธติามสญัญา Option Agreement 

ระหว่างบริษัทฯ และบริษัท โนเบลิ ดีเวลลอปเมนท์ จํากัด (มหาชน) (“โนเบลิ”) ฉบับลงวันที8  

20 พฤศจกิายน 2563 ในราคาซื]อขายรวมจํานวน 1,053.49 ลา้นบาท เพื8อร่วมทุนในการพัฒนา

อสังหารมิทรัพยเ์พื8อขายตามมตทิี8ประชมุคณะกรรมการบรษัิท ครั ]งที8 2/2565 เมื8อวันที8 10 มนีาคม 

2565 

• เมื8อวันที8 4 เมษายน 2565 บรษัิทฯ ไดจํ้าหน่ายหุน้ในบรษัิท คคูต สเตชนั อัลไลแอนซ ์จํากัด (เดมิ

ชื8อบรษัิท โปรเจค กรนี จํากัด (“PG”)) ซึ8งเป็นกรรมสทิธิ§ของบรษัิทฯ จํานวน 500,000 หุน้ มลูคา่ที8

ตราไวหุ้น้ละ 100 บาท คดิเป็นรอ้ยละ 50 ของจํานวนหุน้ทั ]งหมด และภาระหนี]เงนิกูท้ี8 PG มีต่อ 

บรษัิทฯ ในสัดสว่นรอ้ยละ 50 ของภาระหนี]เงนิกูทั้ ]งหมด เพื8อร่วมลงทนุกับบรษัิท โนเบลิ ดเีวลลอป

เมนท ์จํากัด (มหาชน) (“โนเบลิ”) แลว้เสร็จ ในราคาขายรวม 596,510,443.00 บาท ซึ8งอยูภ่ายใต ้

เงื8อนไขตามที8ไดรั้บการอนุมัตจิากที8ประชมุสามัญผูถ้อืหุน้ประจําปี 2564 

• เมื8อวันที8 14 มถินุายน 2565 บรษัิทฯ ไดจํ้าหน่ายที8ดนิพรอ้มสิ8งปลกูสรา้งซึ8งเป็นกรรมสทิธิ§ของบรษัิท 

มรรค๘ จํากัด (“มรรค๘”) บรเิวณตําบลหมสู ีอําเภอปากชอ่ง จังหวัดนครราชสมีา จํานวน 4 แปลง  

เนื]อที8รวมทั]งสิ]น 16 ไร่ 1 งาน 56 ตารางวา ใหแ้ก่ (1) นายจุลพงศ ์จารุโรจน์ (2) นางสาวปิยนาถ 

พรหมบรรดาโชค  (3) นางสาวปณุญภา เธยีรศริพิพัิฒน ์(4) นายนกิร เต็มบญุนาค และ (5) นางสาว

ศุภลักษณ์ ศรีภริมย์ (รวมเรียกว่า “ผูซ้ืBอ”) แลว้เสร็จในราคาขายรวม 100,000,000 บาท ซึ8งอยู่

ภายใตเ้งื8อนไขตามที8ไดรั้บการอนุมัตจิากที8ประชมุสามัญผูถ้อืหุน้ประจําปี 2564  

• เมื8อวันที8 29 มถินุายน 2564 บรษัิท ปราณครี ีแอสเซ็ทส ์จํากัด (ซึ8งเป็นบรษัิทยอ่ยที8บรษัิทฯ ถอืหุน้

ในสัดส่วนรอ้ยละ 100) (“PKA”) ไดดํ้าเนินการจําหน่ายหุน้ทั ]งหมดของบริษัท ราษฎร์บูรณะ  

อลัไลแอนซ ์จํากดั (“RBA”) ใหแ้ก ่บรษัิท ย ูโกลบอล ฮอทพทิอลติี] จํากดั (“UGH”) (ซึ8งเป็นบรษัิท

ยอ่ยที8บรษัิทฯ ถอืหุน้ในสดัสว่นรอ้ยละ 100) เพื8อปรับโครงสรา้งการลงทนุกอ่นเขา้ทําธรุกรรมจําหน่าย

หุน้ใน RBA แลว้เสร็จ 

• เมื8อวันที8 30 สิงหาคม 2565 บริษัทฯ, Vienna House Capital GmbH (“VHC”) และ Lombard 

Estate Holdings Limited (“LEH”) (ซึ8งเป็นบรษัิทยอ่ยของบรษัิทฯ) รวมเรยีกวา่ (“ผูข้าย”) ไดเ้ขา้

ลงนามในสัญญาซื]อขายหุน้สามัญของกลุ่มโรงแรมเวยีนนา เฮา้ส ์(“สญัญาซืBอขายหุน้”) กับ HR 

Neunte Hotel Estate Holdings GmbH, HRG Hotels Sechste Management GmbH, HR Zehnte 

Hotel Estate Holdings GmbH, ALL Beteiligungsgesellschaft mbH, HR Elfte Hotel Estate 

Holdings GmbH, ALL Zweite Beteiligungsgesellschaft mbH และ  HR Luxembourg Zweite 

Estate Holdings S.à r.l. (ซึ8งไม่ใชบ่คุคลที8เกี8ยวโยงกันกับบรษัิทฯ ตามประกาศรายการที8เกี8ยวโยง

กนั) (รวมเรยีกวา่ “ผูซ้ืBอ”) เพื8อขาย (1) หุน้สามัญใน Vienna International Asset GmbH (“VIA”) 

ในส่วนที8บรษัิทฯ ถืออยู่ในสัดส่วนรอ้ยละ 89.8 ของจํานวนหุน้ทั ]งหมด (2) หุน้สามัญใน Vienna 

House Hotelmanagement GmbH (“VHHM”) ในส่วนที8 VHC ถืออยู่ในสัดส่วนรอ้ยละ 100 ของ

จํานวนหุน้ทั ]งหมด (3) หุน้สามัญใน Vienna House Real Estate GmbH (“VHRE”) ในสว่นที8 LEH 
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ถืออยู่ในสัดส่วนรอ้ยละ 100 ของจํานวนหุน้ทั ]งหมด (4) หุน้สามัญใน VHE Bratislava s.r.o. 

(“VHEBR”) ในสว่นที8 VHC ถอือยู่ในสัดสว่นรอ้ยละ 11.3 ของจํานวนหุน้ทั ]งหมด (5) หุน้สามัญใน 

Vienna House Easy Bucharest s.r.l. (“VHEBU”) ในส่วนที8 VHC ถอือยู่ในสัดส่วนรอ้ยละ 1 ของ

จํานวนหุน้ทั ]งหมด และ (6) หุน้สามัญใน VHE Cracow Sp. z o.o. (“VHE Cracow”) ในส่วนที8 

VHC ถอือยูใ่นสดัสว่นรอ้ยละ 100 ของจํานวนหุน้ทั ]งหมด รวมเรยีกวา่ (“บรษิทัที2จะจําหนา่ย”) และ

ภาระหนี]เงนิกูย้มืทั ]งหมดที8บรษัิทที8จะจําหน่ายและบรษัิทยอ่ยของบรษัิทที8จะจําหน่ายมอียูก่บัผูข้ายใน

ฐานะผูถ้อืหุน้ (Shareholder Loan) ใหแ้กผู่ซ้ ื]อ และ/หรอืนติบิคุคลอื8นที8ไดรั้บการแตง่ตั ]งจากผูซ้ื]อใน

ราคาขายรวมจํานวนประมาณ 152,280,887 ยูโร (หรอืประมาณ 5,590,124,765 บาท) (“ธุรกรรม

การจําหน่ายหุน้ของบรษิทัย่อยในทวปียุโรป”) ตามมตทิี8ประชุมคณะกรรมการบรษัิท ครั ]งที8 

5/2565 เมื8อวันที8 25 สงิหาคม 2565 

• เมื8อวันที8 7 กันยายน 2565  บรษัิทฯ ไดดํ้าเนนิการจําหน่ายที8ดนิเปล่าซึ8งปัจจุบันเป็นกรรมสทิธิ§ของ

บรษัิทฯ บรเิวณตําบลราษฎร์บูรณะ ตําบลบางแจงรอ้นใน อําเภอราษฎร์บูรณะ กรุงเทพมหานคร 

จํานวน 7 แปลง เนื]อที8รวม 16 ไร่ 2 งาน 38.8 ตารางวา ใหแ้กบ่รษัิท สขุสวัสดิ§ อัลไลแอนซ ์จํากัด 

(“สุขสวสัดิÖ อลัไลแอนซ”์) เพื8อร่วมลงทนุกับบรษัิท โนเบลิ ดเีวลลอปเมนท ์จํากัด (มหาชน) (“โน

เบลิ”) แลว้เสร็จ ในราคาขายรวม 486,970,274.41 บาท โดยบรษัิทฯ จะถือหุน้ในบรษัิทผูซ้ื]อใน

สัดสว่นรอ้ยละ 50 ของจํานวนหุน้ทั ]งหมด ซึ8งอยู่ภายใตเ้งื8อนไขตามที8ไดรั้บการอนุมัตจิากที8ประชมุ

สามัญผูถ้อืหุน้ประจําปี 2564 

• เมื8อวันที8 7 กันยายน 2565 Vienna House Capital GmbH (“VHC”) ไดจํ้าหน่าย (1) หุน้สามัญใน 

Vienna House Hotelmanagement GmbH (“VHHM”) ในสว่นที8 VHC ถอือยูใ่นสดัสว่นรอ้ยละ 100 

ของจํานวนหุน้ทั ]งหมด และภาระหนี]เงนิกูย้มืทั ]งหมดที8 VHHM และบรษัิทย่อยของ VHHM มอียู่กับ 

VHC ในฐานะผูถ้ือหุน้ (Shareholder Loan) (2) หุน้สามัญใน VHE Bratislava s.r.o. (“VHEBR”) 

ในสว่นที8 VHC ถอือยูใ่นสดัสว่นรอ้ยละ 11.3 ของจํานวนหุน้ทั ]งหมด (3) หุน้สามัญใน Vienna House 

Easy Bucharest s.r.l. (“VHEBU”) ในสว่นที8 VHC ถอือยูใ่นสดัสว่นรอ้ยละ 1 ของจํานวนหุน้ทั ]งหมด 

(4) หุน้สามัญใน VHE Cracow Sp. z o.o. (“VHE Cracow”) ในส่วนที8 VHC ถอือยู่ในสัดส่วนรอ้ย

ละ 100 ของจํานวนหุน้ทั ]งหมดใหแ้กผู่ซ้ ื]อเป็นที8เรยีบรอ้ยแลว้ (“ธุรกรรมการจําหนา่ยหุน้สว่นที2 1”) 

โดยผูข้ายไดรั้บชําระราคาซื]อขายภายใตธ้รุกรรมการจําหน่ายหุน้สว่นที8 1 เป็นจํานวน 42,094,553.62 

ยโูร (หรอืประมาณ 1,545,261,597 บาท 

• เมื8อวันที8 3 พฤศจกิายน 2565 บรษัิท ย ูโกลบอล ฮอสพทิอลติี] จํากดั (“UGH”) ไดดํ้าเนนิการเขา้ทํา

ธุรกรรมจําหน่ายหุน้ในบริษัท ราษฎร์บูรณะ อัลไลแอนซ์ จํากัด (“RBA”) ใหแ้ก่บริษัท โนเบลิ  

ดเีวลลอปเมนท ์จํากัด (มหาชน) (“โนเบลิ”) แลว้เสร็จ ในราคาขายรวม 464,521,097 บาท ซึ8งอยู่

ภายใตเ้งื8อนไขตามที8ไดรั้บการอนุมัตจิากที8ประชมุสามัญผูถ้อืหุน้ประจําปี 2564 

• เมื8อวันที8 24 พฤศจกิายน 2565 ที8ประชมุผูถ้อืหุน้ของบรษัิทฯ ไดม้มีตอินุมัตกิารจําหน่ายทรัพยส์นิ

ของบรษัิทฯ บางสว่นใหแ้กบ่รษัิท ธนูลักษณ์ จํากดั (มหาชน) (“TNL”) โดยมรีายละเอยีดดงัตอ่ไปนี]   

(ก) การจําหนา่ยสนิทรพัยโ์ดยบรษิทัฯ 

(1) การจําหน่ายหุน้สามัญของบรษัิท รัชดา อัลไลแอนซ ์จํากัด จํานวน 250,000 หุน้ มูลคา่ที8

ตราไวหุ้น้ละ 100 บาท ซึ8งคดิเป็นรอ้ยละ 50 ของจํานวนหุน้ทั ]งหมดของบรษัิทดังกล่าว  

คดิเป็นมลูคา่รวมทั]งสิ]น 24,100,000 บาท 



บรษัิท แรบบทิ โฮลดิ-งส ์จํากดั (มหาชน) ความเห็นของกจิการเกีBยวกบัคําเสนอซื-อหลกัทรัพย ์(แบบ 250-2) 

 หนา้ทีB 10/77 

(2) การจําหน่ายหุน้สามัญของบรษัิท พระราม 9 อัลไลแอนซ ์จํากัด จํานวน 3,840,000 หุน้  

มูลค่าที8ตราไวหุ้น้ละ 100 บาท ซึ8งคดิเป็นรอ้ยละ 50 ของจํานวนหุน้ทั ]งหมดของบรษัิท

ดงักลา่ว คดิเป็นมลูคา่รวมทั]งสิ]น 6,750,000 บาท 

(3) การจําหน่ายหุน้สามัญของบรษัิท คคูต สเตชนั อัลไลแอนซ ์จํากัด จํานวน 1,500,000 หุน้ 

มูลค่าที8ตราไวหุ้น้ละ 100 บาท ซึ8งคดิเป็นรอ้ยละ 50 ของจํานวนหุน้ทั ]งหมดของบรษัิท

ดงักลา่ว คดิเป็นมลูคา่รวมทั]งสิ]น 113,666,000 บาท 

(4) การจําหน่ายหุน้สามัญของบรษัิท มาเจสตคิ พารค์ จํากัด จํานวน 1,500,000 หุน้ มูลคา่ที8

ตราไวหุ้น้ละ 100 บาท ซึ8งคดิเป็นรอ้ยละ 50 ของจํานวนหุน้ทั ]งหมดของบรษัิทดังกล่าว  

คดิเป็นมลูคา่รวมทั]งสิ]น 156,272,000 บาท 

(5) การจําหน่ายหุน้สามัญของบริษัท สุขสวัสดิ§ อัลไลแอนซ์ จํากัด จํานวน 250,000 หุน้  

มูลค่าที8ตราไวหุ้น้ละ 100 บาท ซึ8งคดิเป็นรอ้ยละ 50 ของจํานวนหุน้ทั ]งหมดของบรษัิท

ดงักลา่ว คดิเป็นมลูคา่รวมทั]งสิ]น 27,000,000 บาท และ 

(6) การจําหน่ายหุน้สามัญของบรษัิท ฟิวเจอร ์โดเมน จํากัด จํานวน 1,000,000 หุน้ มูลค่าที8

ตราไวหุ้น้ละ 100 บาท ซึ8งคดิเป็นรอ้ยละ 50 ของจํานวนหุน้ทั ]งหมดของบรษัิทดังกล่าว  

คดิเป็นมลูคา่รวมทั]งสิ]น 148,634,200 บาท 

(ข) การจําหนา่ยสนิทรพัยโ์ดยบรษิทัยอ่ย 

การจําหน่ายหุน้สามัญของบรษัิท ราษฎรบ์รูณะ อัลไลแอนซ ์จํากดั จํานวน 50,000 หุน้ มลูคา่ที8

ตราไวหุ้น้ละ 100 บาท ซึ8งคดิเป็นรอ้ยละ 50 ของจํานวนหุน้ทั ]งหมดของบรษัิทดังกลา่ว คดิเป็น

มลูคา่รวมทั]งสิ]น 55,502,590 บาท 

ธุรกรรมในขอ้ (ก) และ (ข) รวมเรียกว่า (“ธุรกรรมฯ”) โดยคดิเป็นมูลค่าธุรกรรมฯ ทั ]งสิ]น 

531,924,790 บาท 

• เมื8อวันที8 24 พฤศจกิายน 2565 ที8ประชมุผูถ้อืหุน้ของบรษัิทฯ ไดม้มีตอินุมัตกิารเปลี8ยนแปลงขอ้ตกลง

กระทําการ (Undertaking Letter) ระหวา่งบรษัิทฯ และบรษัิท บทีเีอส กรุป๊ โฮลดิ]งส ์จํากดั (มหาชน)  

ปี 2566 

• เมื8อวันที8 27 กมุภาพันธ ์2566 บรษัิทฯ ไดดํ้าเนนิการจัดตั ]งบรษัิทยอ่ยใหมใ่นประเทศไทยภายใตช้ื8อ

บรษัิท อารบ์เีอช เวนเจอรส์ จํากดั (“RBV”) โดยมวัีตถปุระสงคเ์พื8อลงทนุในหลักทรัพยอ์ื8น 

• เมื8อวันที8 28 กมุภาพันธ ์2566 RBV ไดเ้ขา้ซื]อหุน้สามัญเพิ8มทนุในบรษัิท บรหิารสนิทรัพย ์ไพรม์โซน 

จํากดั (“PZ”) ในสดัสว่นรอ้ยละ 70 ของทนุจดทะเบยีนทั]งหมดของ PZ ภายหลังการเพิ8มทนุแลว้เสร็จ 

ทั ]งนี] PZ เป็นบรษัิทจํากัดที8จดทะเบยีนจัดตั ]งขึ]นภายใตก้ฎหมายไทย ประกอบธุรกจิหลักในการเป็น

บรษัิทบรหิารสนิทรัพย ์ภายใตพ้ระราชกําหนดบรษัิทบรหิารสนิทรัพย ์พ.ศ. 2541 (รวมทั]งที8ไดแ้กไ้ข

เพิ8มเตมิ) 

• เมื8อวันที8 7 มนีาคม 2566 บรษัิทฯ ไดเ้ปลี8ยนมลูคา่ที8ตราไวข้องบรษัิทฯ จากเดมิ 3.20 บาท เป็น 1.40 

บาท 

• เมื8อวันที8 29 พฤษภาคม 2566 บรษัิทฯ ไดดํ้าเนนิการจําหน่ายหุน้สามัญในบรษัิทยอ่ยจํานวน 4 บรษัิท 

ซึ8งปัจจบัุนไมไ่ดป้ระกอบธรุกจิใดๆ ไดแ้ก ่(1) บรษัิท พารค์ โอเปรา่ จํากดั จํานวน 5,000,000 หุน้ มลู

คา่ที8ตราไวหุ้น้ละ 10 บาท คดิเป็นสัดสว่นรอ้ยละ 100 ของจํานวนหุน้ทั ]งหมด (2) บรษัิท แนเชอรัล 

พารค์ วลิล ์จํากัด จํานวน 430,000 หุน้ มูลค่าที8ตราไวหุ้น้ละ 100 บาท คดิเป็นสัดสว่นรอ้ยละ 100 

ของจํานวนหุน้ทั ]งหมด (3) บรษัิท รชิชี8 พร็อพเพอรต์ี] แมเนจเมน้ท ์จํากัด จํานวน 10,000 หุน้ มูล
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ค่าที8ตราไวหุ้น้ละ 100 บาท คดิเป็นสัดส่วนรอ้ยละ 100 ของจํานวนหุน้ทั ]งหมด และ (4) บรษัิท  

แนเชอรัล เรยีลเอสเตท จํากัด จํานวน 330,000 หุน้ มลูคา่ที8ตราไวหุ้น้ละ 100 บาท คดิเป็นสัดสว่น

รอ้ยละ 100 ของจํานวนหุน้ทั ]งหมด ใหแ้กบ่คุคลภายนอกซึ8งไมม่คีวามสมัพันธใ์ด ๆ กบับรษัิทฯ 

• เมื8อวันที8 4 ตลุาคม 2566 บรษัิท อารบ์เีอช เวนเจอรส์ จํากัด (“RBV”) (ซึ8งเป็นบรษัิทยอ่ยที8บรษัิทฯ 

ถอืหุน้ทางออ้มในสัดส่วนรอ้ยละ 100 ของจํานวนหุน้ที8จําหน่ายแลว้ทั ]งหมด) เขา้ลงทุนในบรษัิท 

หลักทรัพยจั์ดการกองทุน เมธา จํากัด (“Metha”) ซึ8งเป็นบรษัิทจํากัดที8จัดตั ]งขึ]นในประเทศไทย 

โดยประกอบธุรกจิจัดการกองทุนสว่นบุคคล และไดรั้บใบอนุญาตประกอบธุรกจิหลักทรัพยป์ระเภท

การจัดการกองทุนส่วนบุคคลจากสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยแ์ละตลาดหลักทรัพย ์

(“สํานกังาน ก.ล.ต.”) โดยการเขา้ซื]อหุน้สามัญเพิ8มทุนของ Metha จํานวน 300,000 หุน้ คดิเป็น

สดัสว่นรอ้ยละ 50 ของจํานวนหุน้ที8จําหน่ายแลว้ทั ]งหมดของ Metha  

• เมื8อวันที8 24 พฤศจกิายน 2566 บรษัิทฯ ไดรั้บการจดทะเบยีนเครื8องหมายการคา้และเครื8องหมาย

บรกิารของเครื8องหมาย  สําหรับจําพวก 35 และจําพวก 36 จากกรมทรัพยส์นิทางปัญญา 

ปี 2567  

• เมื8อวันที8 28 กมุภาพันธ ์2567 ที8ประชมุคณะกรรมการบรษัิท ครั ]งที8 2/2567 ไดม้มีตอินุมัตใิหก้จิการ

เขา้ทําสัญญาซื]อขายหุน้ของบริษัท ซงิเกอร์ประเทศไทย จํากัด (มหาชน) (“SINGER”) เพื8อ

จําหน่ายหุน้สามัญของ SINGER ในสว่นที8กจิการถอือยู่จํานวน 195,165,296 หุน้ ในราคาหุน้ละ 20 

บาท หรอืคดิเป็นมลูคา่รวมทั]งสิ]น 3,903 ลา้นบาท ภายในระยะเวลา 3 ปี นับแตเ่งื8อนไขการมผีลของ

สญัญาครบถว้น 

• เมื8อวันที8 2 สงิหาคม 2567 กจิการไดแ้จง้ข่าวต่อตลาดหลักทรัพย์ฯ ว่า BTS ไดแ้จง้ต่อตลาด

หลักทรัพยฯ์ เมื8อวันที8 2 สงิหาคม 2567 เรื8องการปรับโครงสรา้งการถอืหุน้ของบรษัิทยอ่ยและบรษัิท

ร่วม การไดม้าซึ8งหลักทรัพยข์องบรษัิท ร็อคเทค โกลบอล จํากัด (มหาชน) และบรษัิท แรบบทิ  

โฮลดิ]งส ์จํากดั (มหาชน) โดยการทําคําเสนอซื]อหลักทรัพยทั์]งหมดโดยสมัครใจแบบมเีงื8อนไขกอ่น

การทําคําเสนอซื]อ การออกและการเสนอขายหุน้สามัญเพิ8มทนุใหแ้กผู่ถ้อืหุน้เดมิตามสัดสว่นการถอื

หุน้ และการกําหนดวันประชมุวสิามัญผูถ้อืหุน้ครั ]งที8 1/2567 โดยมมีตอินุมัตใิห ้BTS และ/หรอืบรษัิท

ยอ่ยที8 BTS ถอืหุน้ไม่วา่โดยทางตรงหรอืทางออ้มในสัดสว่นรอ้ยละ 100 ของหุน้ทั ]งหมดของบรษัิท

ยอ่ย (“BTS และบรษิทัยอ่ยของ BTS”) ไดม้าซึ8งหุน้ของบรทิฯ โดยการทําคําเสนอซื]อหลักทรัพย์

ทั ]งหมดโดยสมัครใจแบบมเีงื8อนไขกอ่นการทําคําเสนอซื]อ (Conditional Voluntary Tender Offer) 

(“คําเสนอซืBอหลกัทรพัย ์VTO”) เพื8อการปรับโครงสรา้งการถอืหุน้ของ BTS ในบรษัิทย่อยและ

บรษัิทร่วม ทั ]งนี] BTS และบรษัิทย่อยของ BTS จะเป็นผูทํ้าคําเสนอซื]อหุน้ทั ]งหมดของบรษัิทฯ (ไม่

รวมหุน้สามัญและหุน้บรุมิสทิธทิี8ถอืโดย BTS และบคุคลที8แสดงเจตนาไมข่ายหุน้บรุมิสทิธใินการซื]อ

ขายหลักทรัพย)์ ในราคาหุน้ละ 0.60 บาท ทั]งหุน้สามัญและหุน้บรุมิสทิธ ิ

ทั ]งนี] เงื8อนไขกอ่นการทําคําเสนอซื]อไดสํ้าเร็จสิ]นแลว้ เมื8อวันที8 13 สงิหาคม 2567 

• เมื8อวันที8 16 สงิหาคม 2567 กจิการไดรั้บสําเนาแบบประกาศเจตนาในการเขา้ซื]อหลักทรัพยเ์พื8อ

ครอบงํากจิการ (แบบ 247-3) จาก BTS และ RB (ผูทํ้าคําเสนอซื]อ) 

• เมื8อวันที8 23 สงิหาคม 2567 กจิการไดรั้บสําเนาคําเสนอซื]อหลักทรัพยข์องกจิการ แบบ (247-4) BTS 

และ RB (ผูทํ้าคําเสนอซื]อ) 
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1.2 ลกัษณะการประกอบธุรกจิ 

บรษัิท แรบบทิ โฮลดิ]งส ์จํากดั (มหาชน) (“บรษิทัฯ”) ประกอบธรุกจิพัฒนาและลงทนุในอสงัหารมิทรัพย์

ทั ]งในประเทศและตา่งประเทศ ธรุกจิประกนัชวีติ และลงทนุในกจิการอื8น ๆ ที8เกี8ยวขอ้งกบัการเงนิ โดยสามารถแบง่

การประกอบธรุกจิไดเ้ป็น 4 ประเภท ดงันี] 

1.2.1 ธรุกจิอสงัหารมิทรัพยเ์พื8อขาย ใหเ้ชา่ บรกิาร และโรงแรม (ในประเทศและตา่งประเทศ) ซึ8งประกอบดว้ย 

ธุรกิจโรงแรม ธุรกิจรับจา้งบริหารโรงแรม ธุรกิจสํานักงานใหเ้ช่า (ในประเทศและต่างประเทศ) ธุรกิจ 

ใหเ้ชา่พื]นที8สําหรับการพาณชิยแ์ละรา้นคา้ ธรุกจิรับบรหิารและดําเนนิกจิการสนามกอลฟ์และสปอรต์คลับ ธรุกจิบรหิาร

ทรัพยส์นิ ธุรกจิพัฒนาอสังหารมิทรัพยแ์บบผสม (Mixed-Use Development) และโรงแรม และอสังหารมิทรัพย์

เพื8อขาย 

(1) ธรุกจิโรงแรม (ในประเทศ)  

ณ วันที8 31 ธันวาคม 2566 บรษัิทฯ และบรษัิทยอ่ยไดดํ้าเนนิธรุกจิโรงแรมในประเทศไทยจํานวน  

7 โรงแรม รวมจํานวน 1,450 หอ้ง โดยมรีายละเอยีดดงัตอ่ไปนี] 

ทีP ชืPอโรงแรม กรรมสทิธิw จาํนวนหอ้งพกั 

(หอ้ง) 

1. โรงแรมอวาน ีขอนแกน่ โฮเทล แอนด ์คอนเวนชัBน เซน็เตอร ์ บรษัิทฯ เป็นเจา้ของ 195 

2. โรงแรมอสีตนิ แกรนด ์สาทร  บรษัิทฯ เป็นเจา้ของ 390 

3. โรงแรมอสีตนิ ธนาซติี- กอลฟ์ รสีอรท์ กรงุเทพ บรษัิทฯ เป็นเจา้ของ 194 

4. โรงแรมย ูอนิจันทร ีกาญจนบรุ ี บรษัิทฯ เป็นเจา้ของ 50 

5. โรงแรมย ูเชยีงใหม ่ สญัญาเชา่ดําเนนิงาน 41 

6. โรงแรมย ูสาทร กรงุเทพฯ สญัญาเชา่ดําเนนิงาน 86 

7. โรงแรมอสีตนิ แกรนด ์พญาไท ภายในอาคาร เดอะ ยนูคิอรน์ พญาไท บรษัิทฯ เป็นเจา้ของ 494 

 

(2) ธรุกจิโรงแรม (ตา่งประเทศ) 

ณ วันที8 31 ธันวาคม 2566 บรษัิทฯ ยังคงดําเนินธุรกจิโรงแรมในทวปียุโรป ไดแ้ก่ ประเทศโรมาเนีย 

ประเทศโปแลนด ์ซึ8งประกอบดว้ยโรงแรมที8บรษัิทฯ เป็นเจา้ของกรรมสทิธิ§ และโรงแรมที8อยูภ่ายใตส้ญัญาเชา่ทาง

การเงนิ รวมทั]งหมด 2 แหง่ จํานวน 369 หอ้ง โดยมรีายละเอยีด ดงัตอ่ไปนี] 

ทีP ชืPอโรงแรม ทีPต ัTง กรรมสทิธิw จาํนวน

หอ้งพกั 

(หอ้ง) 

1. Vienne House ® by Wyndham Easy Airport Bucharest ประเทศโรมาเนยี บรษัิทฯ เป็นเจา้ของ 177 

2. Vienne House ® by Wyndham Amber Baltic Miedzyzdroje ประเทศโปแลนด ์ สญัญาเชา่ทาง

การเงนิ 

192 

 

และ ณ วันที8 31 ธันวาคม 2566 บรษัิทฯ มโีรงแรมใหเ้ช่า รวมทั]งหมดจํานวน 16 แห่ง มรีายละเอยีด

ดงัตอ่ไปนี] 

ทีP ชืPอโรงแรม ทีPต ัTง กรรมสทิธิw 

1. Vienne House ® by Wyndham Diplomat Prague ประเทศสาธารณรัฐเชก็ บรษัิทฯ เป็นเจา้ของ 

2. Vienne House ® by Wyndham Easy Pilsen ประเทศสาธารณรัฐเชก็ บรษัิทฯ เป็นเจา้ของ 

3. Vienne House ® by Wyndham Easy Katowice ประเทศโปแลนด ์ บรษัิทฯ เป็นเจา้ของ 

4. Vienne House ® by Wyndham Easy Amberg ประเทศเยอรมน ี บรษัิทฯ เป็นเจา้ของ 

5. Vienne House ® by Wyndham Easy Bad Oeynhausen ประเทศเยอรมน ี บรษัิทฯ เป็นเจา้ของ 
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ทีP ชืPอโรงแรม ทีPต ัTง กรรมสทิธิw 

6. Vienne House ® by Wyndham Easy Castrop-Rauxel ประเทศเยอรมน ี บรษัิทฯ เป็นเจา้ของ 

7. Vienne House ® by Wyndham Easy Coburg ประเทศเยอรมน ี บรษัิทฯ เป็นเจา้ของ 

8. Vienne House ® by Wyndham Easy Günzburg ประเทศเยอรมน ี บรษัิทฯ เป็นเจา้ของ 

9. Vienne House ® by Wyndham Easy Bratislava ประเทศสาธารณรัฐสโลวกั บรษัิทฯ เป็นเจา้ของ 

10. Vienne House ® by Wyndham Easy Landsberg ประเทศเยอรมน ี สญัญาเชา่ทางการเงนิ 

11. Vienne House ® by Wyndham Easy Limburg ประเทศเยอรมน ี สญัญาเชา่ทางการเงนิ 

12. Vienne House ® by Wyndham Easy Neckarsulm ประเทศเยอรมน ี สญัญาเชา่ทางการเงนิ 

13. Vienne House ® by Wyndham Easy Trier ประเทศเยอรมน ี สญัญาเชา่ทางการเงนิ 

14. Vienne House ® by Wyndham Easy Wuppertal ประเทศเยอรมน ี สญัญาเชา่ทางการเงนิ 

15. Vienne House ® by Wyndham Andel’s Lodz ประเทศโปแลนด ์ สญัญาเชา่ทางการเงนิ 

16. Vienne House ® by Wyndham Easy Cracow ประเทศโปแลนด ์ บรษัิทฯ เป็นเจา้ของ 

 

(3) ธรุกจิสํานักงานใหเ้ชา่ (ในประเทศ) 

ณ วันที8 31 ธันวาคม 2566 บรษัิทฯ มอีาคารสํานักงานในประเทศไทยจํานวน 2 อาคาร ซึ8งไดแ้ก ่ 

- อาคารสํานักงานทเีอสทซีึ8งเป็นอาคารสํานักงาน ความสงู 24 ชั ]น พรอ้มที8จอดรถ มขีนาดพื]นที8ใชส้อยรวม 

16,125 ตารางเมตร (30,923 ตารางเมตร) (ตามใบอนุญาตกอ่สรา้งอาคาร) 

- อาคาร เดอะ ยนูคิอรน์ พญาไท ซึ8งเป็นอาคารสํานักงาน หรอื อาคาร Mixed-Use ความสงู 51 ชั ]น พรอ้ม

พื]นที8จอดรถ (ตั ]งแตช่ั ]น 8 ถงึ ชั ]น 20 เป็นพื]นที8ใชส้อยสําหรับสํานักงานใหเ้ชา่) มขีนาดพื]นที8ใชส้อยรวม 

21,220 ตารางเมตร (120,395 ตารางเมตร) (ตามใบอนุญาตกอ่สรา้ง) 

(4) ธรุกจิสํานักงานใหเ้ชา่ (ในตา่งประเทศ) 

ณ วันที8 31 ธันวาคม 2565 บรษัิทฯ มอีาคารสํานักงานใหเ้ชา่ในกรงุลอนดอนจํานวน 1 อาคาร ซึ8งไดแ้ก ่ 

- อาคารสํานักงาน 33 Gracechurch ซึ8งเป็นอาคารสํานักงานใหเ้ชา่ ความสงู 6 ชั ]น และชั ]นใตด้นิ 1 ชั ]น มี

ขนาดพื]นที8ใชส้อยรวม 9,811 ตารางเมตร โดยสัญญาเช่าดําเนินงานจะหมดอายุในวันที8 18 มกราคม 

2705    

(5) ธรุกจิใหเ้ชา่พื]นที8สําหรับการพาณชิยแ์ละรา้นคา้ 

ณ วันที8 31 ธันวาคม 2566 บรษัิทฯ มพีื]นที8ใหเ้ชา่ สําหรับการพาณชิยแ์ละรา้นคา้ โดยมรีายละเอยีดดงันี] 

ทีP รายการ รปูแบบอาคาร ขนาดพืTนทีP  

(ตารางเมตร) 

1. พื-นทีBใหเ้ชา่สําหรับการพาณชิยแ์ละรา้นคา้ ภายใน

โครงการโนเบลิ เพลนิจติ (อาคารด)ี 

อาคารชดุ สว่นของพาณชิยร์า้นคา้ จํานวน 12 หอ้งชดุ 

พรอ้มพื-นทีBจอดรถจํานวน 125 คนั 

4,446.72 

2. พื-นทีBใหเ้ชา่สําหรับการพาณชิยแ์ละรา้นคา้ ภายใน

โครงการไอดโีอ ควิ จฬุา - สามยา่น 

อาคารชดุสว่นของพาณชิยร์า้นคา้ จํานวน 6 หอ้งชดุ 924.05 

3. พื-นทีBใหเ้ชา่สําหรับการพาณชิยแ์ละรา้นคา้ ภายใน

โครงการแอชตนั จฬุา - สลีม 

อาคารชดุสว่นของพาณชิยร์า้นคา้ จํานวน 5 หอ้งชดุ 186.98 

4. พื-นทีBใหเ้ชา่สําหรับการพาณชิยแ์ละรา้นคา้ ภายใน

โครงการไอดโีอ โมบ ิสขุมุวทิ เอ 

อาคารชดุสว่นของพาณชิยร์า้นคา้ จํานวน 3 หอ้งชดุ 291.81 

5. พื-นทีBใหเ้ชา่สําหรับการพาณชิยแ์ละรา้นคา้ ภายใน

โครงการไอดโีอ โมบ ิสขุมุวทิ บ ี

อาคารชดุสว่นของพาณชิยร์า้นคา้ จํานวน 2 หอ้งชดุ   198.63 

6. พื-นทีBใหเ้ชา่สําหรับการพาณชิยแ์ละรา้นคา้ ภายใน

โครงการไอดโีอ สขุมุวทิ 93 

อาคารชดุสว่นของพาณชิยร์า้นคา้ จํานวน 2 หอ้งชดุ   442.90 
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7. พื-นทีBใหเ้ชา่สําหรับการพาณชิยแ์ละรา้นคา้ ภายใน

โครงการเอลลโิอ เดล เรย ์

อาคารชดุสว่นของพาณชิยร์า้นคา้ จํานวน 4 หอ้งชดุ 414.11 

8. พื-นทีBใหเ้ชา่สําหรับการพาณชิยแ์ละรา้นคา้ ภายใน

โครงการไอดโีอ มกิซ ์สขุมุวทิ 103 

อาคารชดุสว่นของพาณชิยร์า้นคา้ จํานวน 15 หอ้งชดุ 1,076.94 

9. พื-นทีBใหเ้ชา่สําหรับการพาณชิยแ์ละรา้นคา้ ภายใน

โครงการไอดโีอ โมบ ิสขุมุวทิ  

อสีทเ์กต 

อาคารชดุสว่นของพาณชิยร์า้นคา้ จํานวน 5 หอ้งชดุ 389.79 

10. พื-นทีBใหเ้ชา่สําหรับการพาณชิยแ์ละรา้นคา้ ภายใน

โครงการไอดโีอ สขุมุวทิ 115 

อาคารชดุสว่นของพาณชิยร์า้นคา้ จํานวน 7 หอ้งชดุ 368.28 

11. พื-นทีBใหเ้ชา่สําหรับการพาณชิยแ์ละรา้นคา้ ภายใน

โครงการไอดโีอ ควิ พญาไท 

อาคารชดุสว่นของพาณชิยร์า้นคา้ จํานวน 1 หอ้งชดุ 141.89 

12. พื-นทีBใหเ้ชา่สําหรับการพาณชิยแ์ละรา้นคา้ ภายใน

โครงการไอดโีอ ควิ ราชเทว ี

อาคารชดุสว่นของพาณชิยร์า้นคา้ จํานวน 1 หอ้งชดุ 140.62 

13. พื-นทีBใหเ้ชา่สําหรับการพาณชิยแ์ละรา้นคา้ ภายใน

โครงการไอดโีอ โมบ ิสาทร 

อาคารชดุสว่นของพาณชิยร์า้นคา้ จํานวน 1 หอ้งชดุ   194.67 

14. พื-นทีBใหเ้ชา่สําหรับการพาณชิยแ์ละรา้นคา้ ภายใน

โครงการไอดโีอ สาทร ทา่พระ 

อาคารชดุสว่นของพาณชิยร์า้นคา้ จํานวน 5 หอ้งชดุ 543.53 

15. พื-นทีBใหเ้ชา่สําหรับการพาณชิยแ์ละรา้นคา้ ดา้นหนา้

โครงการไอดโีอ วฒุากาศ 

ทีBดนิพรอ้มสิBงปลกูสรา้งเชงิพาณชิย ์จํานวน 1 โฉนด   506 

16. พื-นทีBใหเ้ชา่สําหรับการพาณชิยแ์ละรา้นคา้ ดา้นหนา้

โครงการไอดโีอ ทา่พระ อนิเตอรเ์ชน้จ ์

ทีBดนิพรอ้มสิBงปลกูสรา้งเชงิพาณชิย ์จํานวน 3 โฉนด   144.8 

17. พื-นทีBใหเ้ชา่สําหรับการพาณชิยแ์ละรา้นคา้ ภายใน

โครงการไอดโีอ โมบ ิวงศส์วา่ง อนิเตอรเ์ชนจ ์

อาคารชดุสว่นของพาณชิยร์า้นคา้ จํานวน 4 หอ้งชดุ 193.72 

18. พื-นทีBใหเ้ชา่สําหรับการพาณชิยแ์ละรา้นคา้ ภายใน

โครงการไอดโีอ โมบ ิพญาไท 

อาคารชดุสว่นของพาณชิยร์า้นคา้ จํานวน 1 หอ้งชดุ 237.42 

19. พื-นทีBใหเ้ชา่สําหรับการพาณชิยแ์ละรา้นคา้ ภายใน

โครงการไอดโีอ เวริฟ์ ราชปรารภ 

อาคารชดุสว่นของพาณชิยร์า้นคา้ จํานวน 4 หอ้งชดุ 314.86 

20. พื-นทีBใหเ้ชา่สําหรับการพาณชิยแ์ละรา้นคา้ ภายใน

โครงการไอดโีอ โมบ ิพระราม 9 

อาคารชดุสว่นของพาณชิยร์า้นคา้ จํานวน 5 หอ้งชดุ 466.51 

21. พื-นทีBใหเ้ชา่สําหรับการพาณชิยแ์ละรา้นคา้ ภายใน

โครงการไอดโีอ รัชดา - หว้ยขวาง 

อาคารชดุสว่นของพาณชิยร์า้นคา้ จํานวน 5 หอ้งชดุ 249.35 

22. พื-นทีBใหเ้ชา่สําหรับการพาณชิยแ์ละรา้นคา้ ภายใน

โครงการไอดโีอ มกิซ ์พหลโยธนิ 

อาคารชดุสว่นของพาณชิยร์า้นคา้ จํานวน 11 หอ้งชดุ   647.47 

23. พื-นทีBใหเ้ชา่สําหรับการพาณชิยแ์ละรา้นคา้ ภายใน

โครงการยนูโิอ จรัญ 3 

อาคารชดุสว่นของพาณชิยร์า้นคา้ จํานวน 4 หอ้งชดุ   112.98 

24. พื-นทีBใหเ้ชา่สําหรับการพาณชิยแ์ละรา้นคา้ ภายใน

โครงการยนูโิอ พระราม 2 - ทา่ขา้ม 

อาคารชดุสว่นของพาณชิยร์า้นคา้ จํานวน 1 หอ้งชดุ   125.04 

25. พื-นทีBใหเ้ชา่สําหรับการพาณชิยแ์ละรา้นคา้ ภายใน

โครงการยนูโิอ เสรไีทย 

อาคารชดุสว่นของพาณชิยร์า้นคา้ จํานวน 2 หอ้งชดุ   163.85 

26. พื-นทีBใหเ้ชา่สําหรับการพาณชิยแ์ละรา้นคา้ ภายใน

โครงการยนูโิอ สขุมุวทิ 72  เฟส 1 

อาคารชดุสว่นของพาณชิยร์า้นคา้ จํานวน 3 หอ้งชดุ   167.89 

27. พื-นทีBใหเ้ชา่สําหรับการพาณชิยแ์ละรา้นคา้ ภายใน

โครงการยนูโิอ สขุมุวทิ 72 เฟส 2 

อาคารชดุสว่นของพาณชิยร์า้นคา้ จํานวน 3 หอ้งชดุ   165.60 

28. พื-นทีBใหเ้ชา่สําหรับการพาณชิยแ์ละรา้นคา้ ภายใน

โครงการโนเบลิ รมีกิซ ์

อาคารชดุสว่นของพาณชิยร์า้นคา้ จํานวน 9 หอ้งชดุ   6,726.83 
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ทีP รายการ รปูแบบอาคาร ขนาดพืTนทีP  

(ตารางเมตร) 

29. พื-นทีBใหเ้ชา่สําหรับการพาณชิยแ์ละรา้นคา้ภายใน

อาคาร เดอะ ยนูคิอรน์ พญาไท 

อาคารความสงู 51 ชั -น พรอ้มทีBจอดรถ เฉพาะสว่นพื-นทีB

ใหเ้ชา่สําหรับการพาณชิยแ์ละรา้นคา้ บรเิวณชั -น B1-L3, 

L38, L47-48 

6,500.00 

30. พื-นทีBใหเ้ชา่อาคารแอเรยี 22 ภายในอาคาร เดอะ ยู

นคิอรน์ พญาไท 

อาคารอยูอ่าศยัรวม (79 หอ้ง) พรอ้มทีBจอดรถ 3,990.00 

 

(6) ธรุกจิรับบรหิารและดําเนนิกจิการสนามกอลฟ์และสปอรต์คลับ 

ณ วันที8 31 ธันวาคม 2566 บรษัิทฯ ประกอบธรุกจิบรหิารและดําเนนิกจิการสนามกอลฟ์และสปอรต์คลับ 

ผา่นบรษัิท ธนาซติี] กอลฟ์ แอนด ์สปอรต์ คลับ จํากดั (“TGC”) ซึ8งเป็นบรษัิทยอ่ยที8บรษัิทฯ รับโอนจากการรับโอน

กจิการทั]งหมดจากบรษัิท ยนูคิอรน์ เอ็นเตอรไ์พรส ์จํากดั (“UE”) โดย TGC รับบรหิารสนามกอลฟ์ ธนาซติี] กอลฟ์ 

แอนด ์คันทรี8คลับ ซึ8งประกอบดว้ยสนามกอลฟ์ 18 หลุม ไดรั้บการออกแบบโดยเกร็ก นอรแ์มน โปรกอลฟ์ชื8อดัง 

และสปอรต์คลับแบบครบวงจร ตั ]งอยู ่กม.14 ถนนบางนา - ตราด อําเภอบางพล ีจังหวัดสมทุรปราการ 

(7) ธรุกจิบรหิารทรัพยส์นิ (ในประเทศ) 

ณ วันที8 31 ธันวาคม 2566 บรษัิทฯ ประกอบธุรกจิบรหิารทรัพย์สนิผ่านบรษัิท ธนายง พร็อพเพอร์ตี]  

แมเนจเมน้ท์ จํากัด (“TPM”) ซึ8งเป็นบริษัทย่อยที8บริษัทฯ รับโอนจากการรับโอนกจิการทั]งหมดจากบริษัท  

ยูนคิอรน์ เอ็นเตอรไ์พรส ์จํากัด (“UE”) โดย TPM รับบรหิารอาคารสํานักงานทเีอสท ีอาคารเดอะรอยัลเพลส 1 

อาคารเดอะรอยัลเพลส 2 อาคารเดอะแกรนด ์และที8ดนิเปลา่ รวมถงึถนนและสาธารณูปโภคภายในโครงการธนาซติี] 

(8) ธรุกจิพัฒนาอสงัหารมิทรัพย ์

ณ วันที8 31 ธันวาคม 2566 บรษัิทฯ มโีครงการที8อยูร่ะหวา่งการพัฒนา 1 โครงการ ไดแ้ก ่

- โครงการกจิการรว่มคา้โรงภาษีรอ้ยชกัสาม ซึ8งเป็นอาคารโรงแรมบตูคิระดับ 5 ดาว ออกแบบโดยยดึหลัก

แนวคดิการพัฒนาเชงิอนุรักษ์โบราณสถาน (Heritage Restoration) เนน้ความกลมกลืนของอาคาร

อนุรักษ์ ซึ8งเป็นสถาปัตยกรรมในยคุนีโอ-คลาสสคิที8มปีระวัตยิาวนานกวา่ 130 ปี กับกลุม่อาคารใหมท่ี8จะ

กอ่สรา้งเพิ8มเตมิ แนวทางการออกแบบเป็นการกอ่สรา้งพื]นที8ใชส้อยเพิ8มเตมิและสําหรับพื]นที8ของอาคาร

อนุรักษ์ พื]นที8กอ่สรา้งประมาณ 16,000 ตารางเมตรา มูลค่าโครงการประมาณ 6,400 ลา้นบาท โดย ณ 

วันที8 31 ธันวาคม 2566 อยูร่ะหวา่งการบรูณะอาคารโบราณสถานและประมลูงานอาคารกอ่สรา้งใหม ่และ

อยูร่ะหวา่งดําเนนิการกอ่สรา้ง (ภาพรวมโครงการรอ้ยละ 30) ทั ]งนี] คาดวา่การกอ่สรา้งจะแลว้เสร็จประมาณ

ไตรมาส 3 ปี 2569 

(9) ธรุกจิอสงัหารมิทรัพยเ์พื8อขาย 

- โครงการคอนโดมเินยีมรว่มทนุกบับรษัิท แสนสริ ิจํากดั (มหาชน) (“แสนสริ”ิ) 

บรษัิทฯ มุ่งเนน้ไปที8ธุรกจิอสังหารมิทรัพยเ์พื8อขาย ผ่านการร่วมทุนในสัดส่วน 50:50 กับ แสนสริ ิที8จะ

พัฒนาโครงการคอนโดมเินียมในพื]นที8ที8ตดิกับระบบขนสง่มวลชน การร่วมทนุกับแสนสริ ิจะเป็นการสรา้ง

รายไดใ้นรูปแบบของสว่นแบ่งกําไร/ขาดทุนใหก้ับบรษัิทฯ ปัจจุบันอยู่ในแผนทั]งหมด 10 โครงการ เป็น

โครงการที8โอนเสร็จแลว้ 6 โครงการ อยูใ่นระหวา่งการโอน 2 โครงการ อยูใ่นระหวา่งกอ่สรา้ง 1 โครงการ 

และรอการพัฒนาอกี 1 โครงการ 

- โครงการซอยสขุมุวทิ 38 

อาคารชุดพักอาศัยสูง จํานวน 56 หอ้ง อาคารเซอร์วสิเรสซเิดนท ์จํานวน 115 หอ้ง และรา้นคา้ปลกี

จําหน่ายอาหารและเครื8องดื8ม โดยโครงการมพีื]นที8 2-0-36 ไร ่โดย ณ วันที8 31 ธันวาคม 2566 โครงการ

อยูร่ะหวา่งปรับปรงุเพื8อดําเนนิการขาย 
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1.2.2 ธรุกจิประกนัชวีติ 

ณ วันที8 31 ธันวาคม 2565 บรษัิทฯ ไดป้ระกอบกจิการประกันชวีติผา่นบรษัิท แรบบทิ ประกันชวีติ จํากัด 

(มหาชน) (“RABBIT LIFE”) ซึ8งเป็นบรษัิทย่อยที8บรษัิทถอืหุน้ในสัดส่วนรอ้ยละ 75 ของทุนชําระแลว้ทั ]งหมด 

โดย RABBIT LIFE มอีาคารสํานักงานตั ]งอยูเ่ลขที8 175 อาคารสาธรซติี] ทาวเวอร ์ชั ]นที8 1/1 และ 2/1 ถนนสาทรใต ้

แขวงทุง่มหาเมฆ เขตสาทร กรงุเทพมหานคร 

ทั ]งนี] RABBIT LIFE ประกอบธุรกจิ (1) ประกันชวีติภายใตใ้บอนุญาตประกอบธุรกจิประกันชวีติ โดยการ

เสนอกรมธรรมป์ระกนัชวีติตอ่ลกูคา้ผา่นตวัแทนประกนัชวีติและนายหนา้ประกนัชวีติ การบรหิารจัดการสนิทรัพย ์การ

เสนอขายกรมธรรมป์ระกนัชวีติผา่นทางโทรศัพทแ์ละชอ่งทางออนไลน ์และ (2) ธรุกจินายหนา้ซื]อขายหลักทรัพย์

ตามใบอนุญาตประกอบธรุกจิหลักทรัพย ์

โดยผลติภัณฑห์ลักของ RABBIT LIFE แบง่ออกเป็น 2 ประเภท คอื ผลติภัณฑป์ระกนัชวีติที8เนน้การออม

เพื8อใหไ้ดผ้ลตอบแทนการลงทนุที8ด ีและผลติภัณฑท์ี8เนน้ความคุม้ครองและมสีญัญาเพิ8มเตมิตา่ง ๆ โดยในลักษณะ

ของผลติภัณฑส์ามารถจําแนกไดต้ามประเภทและแบบประกนัภัยที8เป็นมาตรฐาน ไดแ้ก ่ประกนัชวีติแบบตลอดชพี 

(Whole Life Insurance), ประกันชวีติแบบกําหนดระยะเวลา (Term Insurance), ประกันชวีติแบบสะสมทรัพย ์

(Endowment Insurance), ประกันชวีติแบบเงนิไดป้ระจํา หรอืเงนิรายปี (Annuity Insurance) นอกจากนั]น ยังมี

สญัญาเพิ8มเตมิตา่ง ๆ ที8ใหผู้เ้อาประกนัสามารถซื]อเพิ8มเตมิกบัสญัญาประกนัชวีติเพื8อเป็นการเพิ8มผลประโยชนค์วาม

คุม้ครองในดา้นตา่ง ๆ ใหค้รอบคลมุกับความเสี8ยงของการเกดิเหตกุารณ์ตา่ง ๆ โดยมสีัญญาเพิ8มเตมิ เชน่ สัญญา

เพิ8มเตมิการประกันภัยอบัุตเิหตุ, สัญญาเพิ8มเตมิการประกันภัยโรครา้ยแรง, สัญญาเพิ8มเตมิค่าชดเชยรายวัน และ

สัญญาเพิ8มเตมิการประกันภัยสขุภาพ เป็นตน้ นอกจากนี]ยังไดใ้หบ้รกิารเป็นตัวแทนสนับสนุนการขายหน่วยลงทนุ

กองทนุรวม (LBDU: Limited Broker Dealer Underwriter) เพื8อใหม้กีารใหบ้รกิารวางแผนทางการเงนิสว่นบคุคล

ที8ครอบคลมุในสว่นการลงทนุใหก้บัลกูคา้ดว้ย 

การใหบ้ริการของ RABBIT LIFE ประกอบไปดว้ยบริการหลัก ดังนี]  (1) การรับประกันชีวิต (Life 

Insurance) ประเภทสามัญรายบคุคล และ (2) การรับประกนัอบัุตเิหตสุว่นบคุคล (Personal Accident) (3) การรับ

ประกนัภัยแบบกลุม่ (Group Insurance) 

นอกจากนี] RABBIT LIFE ยังเป็นตัวแทนสนับสนุนการขายหน่วยลงทุนกองทุนรวม (LBDU: Limited 

Broker Dealer Underwriter) เพื8อใหบ้ริการซื]อขายหน่วยลงทุนแก่ผู เ้อาประกันภัย อันเป็นส่วนหนึ8งของ

กระบวนการวางแผนทางการเงนิส่วนบุคคลภายใตโ้ครงการ Rabbit Life Plan ซึ8งเป็นบรกิารทางดา้น Wealth 

Management 

 

1.2.3 ธรุกจิลงทนุในกจิการอื8น ๆ ที8เกี8ยวขอ้งกบัการเงนิ  

(1) บรษัิท เจมารท์ กรุป๊ โฮลดิ]งส ์จํากดั (มหาชน) (“JMART”)  

ณ วันที8 31 ธันวาคม 2566 บรษัิทฯ ถอืหุน้ในสัดสว่นรอ้ยละ 10.21 ของทุนชําระแลว้ของ JMART โดย 

JMART ประกอบธรุกจิเป็นโฮลดิ]งคอมพานี มกีลยทุธก์ารลงทนุแบบ Technology Investment Holding 

Company (T-IHC) เนน้การลงทุนในธุรกจิที8เกี8ยวขอ้งกับการคา้ปลกี การเงนิ และเทคโนโลย ีภายใต ้

ปณิธานของการดําเนนิงานในแนวคดิ “The Power of Synergy” ซึ8งเป็นกลยุทธห์ลักที8สําคัญที8จะสรา้ง

ระบบนเิวศนใ์นการดําเนนิงาน (Ecosystem) โดยธรุกจิในเครอื JMART ดําเนนิธรุกจิประกอบดว้ย 

• ธุรกิจ จัดจําหน่ายโทรศัพท์เคลื8อนที8และอุปกรณ์เสริม ภายใตก้ารดําเนินงานของบริษัท  

เจมารท์ โมบาย จํากดั  
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• ธรุกจิบรหิารหนี]ดอ้ยคณุภาพ ภายใตก้ารดําเนนิงานของบรษัิท เจเอ็มท ีเน็ทเวอรค์ เซอรว์สิเซ็ส จํากดั 

(มหาชน) 

• ธรุกจิพัฒนาอสงัหารมิทรัพย ์ภายใตก้ารดําเนนิงานของบรษัิท เจเอเอส แอสเซ็ท จํากดั (มหาชน) 

• ธุรกจิจัดจําหน่ายเครื8องใชไ้ฟฟ้า พรอ้มสนิเชื8อเชา่ซื]อ และ Car for Cash ภายใตก้ารดําเนนิงานของ

บรษัิท ซงิเกอรป์ระเทศไทย จํากดั (มหาชน) 

• ธรุกจิสายงานดา้นเทคโนโลย ีภายใตก้ารดําเนนิงานของบรษัิท เจ เวนเจอรส์ จํากดั  

(2) บรษัิท ซงิเกอรป์ระเทศไทย จํากดั (มหาชน) (“SINGER”) 

ณ วันที8 31 ธันวาคม 2566 บรษัิทฯ ถอืหุน้ในสัดสว่นรอ้ยละ 23.75 ของทนุชําระแลว้ของ SINGER โดย 

SINGER ประกอบธุรกิจหลักเป็นผู จั้ดจําหน่ายเครื8องใชไ้ฟฟ้า จักรเย็บผา้ สินคา้เชิงพาณิชย์ 

โทรศพัทม์อืถอื และอื8น ๆ ภายใตเ้ครื8องหมายการคา้ “ซงิเกอร”์ 

(3) บรษัิท เอสจ ีแคปปิตอล จํากดั (มหาชน) (“SGC”) ซึ8งเป็นบรษัิทยอ่ยของ SINGER 

ณ วันที8 31 ธันวาคม 2566 บรษัิทฯ ถอืหุน้ใน SGC สัดส่วนรอ้ยละ 2.20 ของทุนชําระแลว้ โดย SGC 

ดําเนนิธรุกจิประกอบดว้ยการใหบ้รกิาร 

• สนิเชื8อเชา่ซื]อเครื8องใชไ้ฟฟ้าและเครื8องใชใ้นครัวเรอืน เครื8องใชไ้ฟฟ้าในเชงิพาณชิย ์และเครื8องจักร  

• สนิเชื8อประเภทใหเ้ชา่ซื]อรถยนตแ์บบโอนกรรมสทิธิ§เลม่ทะเบยีน และสนิเชื8อที8มทีะเบยีนรถ 

เป็นประกนั (รถบรรทกุ รถยนตนั์8งสว่นบคุคล รถยนตเ์พื8อการพาณชิย)์ 

• สนิเชื8อสวัสดกิารกูย้มืเพื8อรวมหนี] 

• สนิเชื8อผอ่นทองภายใตช้ื8อ “Click2Gold” 

(4) บรษัิท บรหิารสนิทรัพยไ์พรม์โซน จํากดั (“PZ” หรอื “ไพรม์โซน”) 

บรษัิท อารบ์เีอช เวนเจอรส์ จํากดั (“RBV”) ซึ8งเป็นบรษัิทยอ่ยที8บรษัิทฯ ถอืหุน้ทางออ้มในสดัสว่นรอ้ยละ 

100 ของจํานวนหุน้ที8จําหน่ายแลว้ทั ]งหมด) ไดเ้ขา้ลงทนุใน PZ ซึ8ง ณ วันที8 31 ธันวาคม 2566 RBV ถอื

หุน้ใน PZ ในสดัสว่นรอ้ยละ 70.87 ของทนุชําระแลว้ของ PZ  

ทั ]งนี] PZ เป็นบรษัิทจํากดัที8จดทะเบยีนจัดตั ]งขึ]นภายใตก้ฎหมายไทย ประกอบธรุกจิหลักในการเป็นบรษัิท

บรหิารสนิทรัพยจ์ากการรับซื]อหรอืรับโอนสนิทรัพยด์อ้ยคุณภาพ ตลอดจนหลักประกันของสนิทรัพยนั์]น

เพื8อนํามาบรหิารหรอืจําหน่ายจา่ยโอนตอ่ไป โดย PZ ไดรั้บใบอนุญาตจากธนาคารแหง่ประเทศไทย เพื8อ

ประกอบธรุกจิเป็นบรษัิทบรหิารสนิทรัพยต์ามความในพระราชกําหนดบรษัิทบรหิารสนิทรัพย ์พ.ศ. 2541 

(รวมทั]งที8ไดแ้กไ้ขเพิ8มเตมิ) 

โดยธรุกจิของ PZ ประกอบดว้ย 2 ธรุกจิหลัก ดงันี]  

1. ธุรกจิบริหารสนิเชื8อดอ้ยคุณภาพ (Non-Performing Loans: NPL) กล่าวคือ PZ จะซื]อสนิเชื8อดอ้ย

คุณภาพประเภทที8มหีลักประกันเป็นส่วนใหญ่ จากสถาบันการเงนิ ในราคาที8สมเหตุสมผลและสามารถ 

แข่งขันได ้หลังจากไดรั้บโอนสนิทรัพยนั์]นมาเป็นกรรมสทิธิ§ ของ PZ แลว้ PZ จะดําเนินการเจรจากับ

คูส่ญัญาเพื8อปรับ โครงสรา้งหนี] หรอืตดิตามทวงหนี]ตามกรอบที8กฎหมาย กําหนด โดยมวัีตถปุระสงคห์ลัก 

คอื เพื8อใหล้กูหนี]ปลดภาระ หนี]ที8มกีบั PZ ได ้ 

2. ธรุกจิจําหน่ายสนิทรัพยร์อการขาย (Non-Performing Assets: NPA) กลา่วคอื PZ มนีโยบายจําหน่าย

สนิทรัพยร์อการขาย 2 แนวทางหลัก ไดแ้ก ่(1) ดําเนนิการขายสนิทรัพยต์ามสภาพ หรอื (2) ดําเนนิการ

ขายภายหลังปรับปรุงสนิทรัพย์แลว้เสร็จ โดยสนิทรัพย์ รอการขายของ PZ มีจุดแข็ง คือ ราคาขาย

สนิทรัพยส์ามารถ แขง่ขนัไดอ้ยา่งมนัียสําคญั เนื8องจาก PZ มขีอ้ไดเ้ปรยีบเรื8อง ตน้ทนุ ทั ]งนี] PZ มชีอ่งทาง



บรษัิท แรบบทิ โฮลดิ-งส ์จํากดั (มหาชน) ความเห็นของกจิการเกีBยวกบัคําเสนอซื-อหลกัทรัพย ์(แบบ 250-2) 

 หนา้ทีB 18/77 

การไดม้าซึ8งสนิทรัพยร์อการขาย 3 ชอ่งทางหลัก ดังนี] (1) การตโีอนทรัพยชํ์าระหนี]จากลูกหนี] (2) การ

ชนะประมลูการขายทอดตลาดจากกรมบงัคบัคด ี(3) การซื]อสนิทรัพยร์อการขายจากสถาบันการเงนิ 

(5) บรษัิท หลักทรัพยจั์ดการกองทนุ เมธา จํากดั (“Metha” หรอื “เมธา”) 

บรษัิทฯ ไดเ้ขา้ลงทุนใน Metha โดยการเขา้ซื]อหุน้สามัญเพิ8มทุนของ Metha จํานวน 300,000 หุน้ คดิ

เป็นสดัสว่นรอ้ยละ 50 ของจํานวนหุน้ ที8จําหน่ายแลว้ทั ]งหมดของ Metha โดย Metha มสํีานักงาน ตั ]งอยู่

เลขที8 18 อาคาร เดอะ ยูนิคอร์น พญาไท ชั ]น 15 ถนนพญาไท แขวงทุ่งพญาไท เขตราชเทวี 

กรุงเทพมหานคร ทั ]งนี] Metha เป็นบรษัิทหลักทรัพยจั์ดการกองทนุที8จัดตั ]งขึ]นใน ประเทศไทยในรูปแบบ

ของบรษัิทจํากัด ไดรั้บใบอนุญาตประกอบ ธุรกจิหลักทรัพยป์ระเภทการจัดการกองทุนส่วนบุคคลจาก 

กระทรวงการคลัง และไดรั้บอนุญาตใหเ้ริ8มประกอบธรุกจิ หลักทรัพยป์ระเภทการจัดการกองทนุสว่นบคุคล 

จากสํานักงาน คณะกรรมการกํากบัหลักทรัพยแ์ละตลาดหลักทรัพย ์

 

1.2.4 ธรุกจิอสงัหารมิทรัพยอ์ื8น ๆ เชน่ โรงเรยีนนานาชาต ิ 

ณ วันที8 31 ธันวาคม 2566 บรษัิทฯ ประกอบกจิการโรงเรียนนานาชาตภิายใตช้ื8อ โรงเรียนนานาชาต ิ

เวอรโ์ซ ผ่านบรษัิท คยีส์โตน แมเนจเมน้ท ์จํากัด ซึ8งเป็นบรษัิทร่วมทุนในสัดสว่น 50:50 กับกลุม่บรหิารโรงเรยีน

นานาชาตอิเมรกิันในประเทศฮ่องกง โดยมวัีตถุประสงคท์ี8จะพัฒนาโรงเรยีนนานาชาตแิห่งใหม่ ที8มกีารเรยีนการ

สอนตั ]งแต่ระดับเตรียมอนุบาล จนถงึเกรด 12 ภายใตห้ลักสูตรการเรียนการสอนแบบอเมรกิันที8สอดคลอ้งกับ

มาตรฐานการศกึษาของรัฐนวิยอรก์ (New York State Learning Standards) โดยจะเนน้การเรยีนแบบ Project-

based Learning หรอื PBL เป็นการเรยีนการสอนโดยใชโ้ครงงานเป็นฐาน ซึ8งมกีารบรูณาการความรูห้ลาย ๆ วชิา 

(interdisciplinary) เขา้ดว้ยกัน เชน่ คณิตศาสตร ์วทิยาศาสตร ์ศลิปะ ภาษาและองคค์วามรูอ้ื8น ๆ รวมไปถงึการ

สง่เสรมิการเรยีนรูร้ายบคุคล (Personalized) 

ทางโรงเรยีนเริ8มจัดการเรยีนการสอนในรูปแบบปกตใินเดอืนสงิหาคม ปี 2563 เป็นตน้มา ภายใตอ้าคาร

เรยีนระดับมาตรฐานโลกที8พรอ้มดว้ยอปุกรณ์และหอ้งเรยีนที8ตอบรับกับรูปแบบการเรยีนการสอน สนามกฬีาในร่ม

และกลางแจง้ เชน่ สนามฟตุบอล สนามบาสเกตบอล สนามเทนนสิ รวมถงึสระวา่ยนํ]า 50 เมตรในร่มแหง่เดยีวใน

เมอืงไทยที8สามารถควบคมุอณุหภมูไิด ้

 

1.3 โครงสรา้งธุรกจิของกจิการ  

ณ วันที8 30 มถินุายน 2567 โครงสรา้งธรุกจิของกจิการ เป็นดงันี]  
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ตารางแสดงการถอืหุน้ของกจิการในกลุม่บรษัิทยอ่ย บรษัิทรว่ม และกจิการรว่มทนุที8บรษัิทฯ ถอืหุน้ตั ]งแตร่อ้ยละ 10 

บรษิทั / ประเภทธรุกจิ สถานะการ

ลงทนุ 

ทนุชําระแลว้ ทนุจดทะเบยีน ชนดิของหุน้ สดัสว่นการถอืหุน้ 

(รอ้ยละ) 

ธุรกจิอสงัหารมิทรพัยเ์พืPอใหเ้ช่า บรกิาร และโรงแรมในประเทศ 

1 บรษัิท ขอนแกน่บรุ ีจํากดั 

ประเภทธรุกจิ: ดําเนนิธรุกจิโรงแรม 

บรษัิทยอ่ย 1,605,000,000 บาท  

 

1,605,000,000 บาท หุน้สามญั  รอ้ยละ 100.00 

(ถอืหุน้โดย บรษัิท ปราณครี ีแอสเซท็ส ์จํากดั) 

2 บรษัิท คยีส์โตน เอสเตท จํากดั  

ประเภทธรุกจิ: ถอืครองทีBดนิ และพัฒนา อสงัหารมิทรัพย ์

บรษัิทรว่มคา้ 1,874,000,000 บาท  

 

1,874,000,000 บาท หุน้สามญั รอ้ยละ 50.00 

*สว่นทีBเหลอืถอืหุน้โดย โกลด ์ไดมอนด ์ 

โฮลดิ-ง ลมิเิต็ด รอ้ยละ 49.00 และ  

นายประเสรฐิ อารยะการกลุ รอ้ยละ 1.00 

3 บรษัิท กา้มกุง้ พร็อพเพอรต์ี- จํากดั 

ป ร ะ เภทธุ ร กิจ : ดํ า เนิน ธุ ร ก ิจ  โ ร งแ รม  และพัฒนา

อสงัหารมิทรัพย ์

บรษัิทยอ่ย 1,100,000,000 บาท 

 

1,100,000,000 บาท หุน้สามญั รอ้ยละ 100.00 

 

4 บรษัิท ยนูซินั วนั จํากดั 

ประเภทธรุกจิ: อาคารสํานักงาน ใหเ้ชา่ 

บรษัิทยอ่ย 340,000,000 บาท  

 

340,000,000 บาท หุน้สามญั รอ้ยละ 100.00 

5 บรษัิท ธนายง พร็อพเพอรต์ี- แมเนจเมน้ท ์จํากดั 

ประเภทธรุกจิ: บรหิารอสงัหารมิทรัพย ์

บรษัิทยอ่ย 1,000,000 บาท 

 

1,000,000 บาท หุน้สามญั รอ้ยละ 100.00 

6 บรษัิท ธนาซติี- กอลฟ์ แอนด ์สปอรต์ คลบั จํากดั 

ประเภทธรุกจิ: บรหิารและดําเนนิกจิการสนามกอลฟ์และ

ศนูยก์ฬีา 

บรษัิทยอ่ย 20,000,000 บาท 

 

20,000,000 บาท หุน้สามญั รอ้ยละ 100.00 

7 บรษัิท แอบ๊โซลทู โฮเต็ล เซอรว์สิ จํากดั  

ประเภทธรุกจิ: บรหิารอสงัหารมิทรัพยป์ระเภทโรงแรม 

เงนิลงทนุ 15,000,000 บาท  

 

25,000,000 บาท หุน้สามญั รอ้ยละ 10.00 

(ถอืหุน้โดย บรษัิท ย ูโกลบอล ฮอสพทิอลลติี- 

จํากดั) 

*สว่นทีBเหลอืถอืหุน้โดย HRG Siam Hotel 

Management Co., Ltd. รอ้ยละ 36.00 นายโจ

นาธาน แมก๊ซเ์วล วกิลยี ์รอ้ยละ 35.00 HRG 

Hotels Siebte Management GmbH รอ้ยละ 

14.00 และ นางสาวนพรัตน ์พงศว์ฒันกลุศริ ิ

รอ้ยละ 5.00 

8 บรษัิท อจีเีอส แอสเสทส ์จํากดั บรษัิทยอ่ย 2,200,000,000 บาท 2,200,000,000 บาท หุน้สามญั รอ้ยละ 100.00 
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บรษิทั / ประเภทธรุกจิ สถานะการ

ลงทนุ 

ทนุชําระแลว้ ทนุจดทะเบยีน ชนดิของหุน้ สดัสว่นการถอืหุน้ 

(รอ้ยละ) 

ประเภทธรุกจิ: ดําเนนิธรุกจิโรงแรม   

9 บรษัิท เมอืงทอง แอสเซท็ส ์จํากดั 

ประเภทธรุกจิ: ดําเนนิธรุกจิโรงแรม 

บรษัิทยอ่ย 125,000,000 บาท 

 

125,000,000 บาท หุน้สามญั รอ้ยละ 100.00 

10 บรษัิท มรรค๘ จํากดั 

ประเภทธรุกจิ: ดําเนนิธรุกจิโรงแรม 

บรษัิทยอ่ย 151,000,000 บาท 

 

151,000,000 บาท หุน้สามญั รอ้ยละ 100.00 

11 บรษัิท ไนน ์สแควร ์พร็อพเพอรต์ี- จํากดั 

ประเภทธรุกจิ: ดําเนนิธรุกจิโรงแรม 

บรษัิทยอ่ย 10,000,000 บาท 

 

10,000,000 บาท 

 

หุน้สามญั รอ้ยละ 100.00 

12 บรษัิท บทีเีอส แลนด ์จํากดั 

ประเภทธรุกจิ: ดําเนนิธรุกจิโรงแรม 

บรษัิทยอ่ย 110,000,000 บาท 

 

110,000,000 บาท 

 

หุน้สามญั รอ้ยละ 100.00 

13 บรษัิท ไพรม์ แอเรยี รเีทล จํากดั 

ประเภทธรุกจิ: ดําเนนิธรุกจิใหเ้ชา่อสงัหารมิทรัพย ์

บรษัิทยอ่ย 10,000,000 บาท 

 

10,000,000 บาท 

 

หุน้สามญั รอ้ยละ 100.00 

14 บรษัิท ย ูรมีกิซ ์จํากดั 

ประเภทธรุกจิ: ดําเนนิธรุกจิใหเ้ชา่อสงัหารมิทรัพย ์

บรษัิทยอ่ย 10,000,000 บาท 

 

10,000,000 บาท 

 

หุน้สามญั รอ้ยละ 100.00 

15 กจิการรว่มคา้ โรงภาษี รอ้ยชกัสาม 

ประเภทธรุกจิ: ลงทนุและพัฒนาทีBดนิเพืBอกอ่สรา้ง โรงแรม

และสิBงปลกูสรา้งอืBน 

กจิการรว่มคา้ - - - กจิการรว่มคา้ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิ-งส ์จํากดั 

(มหาชน) บรษัิท อามนัรสีอรท์ เซอรว์สิเซส ลมิ ิ

เต็ด และบรษัิท ซลิเวอรล์งิค ์รสีอรท์ส ์ลมิเิต็ด 

ธุรกจิอสงัหารมิทรพัยเ์พืPอใหเ้ช่า บรกิาร และโรงแรมในตา่งประเทศ     

16 Lombard Estate Holdings Limited (“LEH”) 

ประเภทธุรกจิ: ลงทุนในหลักทรัพย์ของบจ.อืBน บริหาร

จัดการทรัพยส์นิและบรกิารใหคํ้าปรกึษา 

บรษัิทยอ่ย 76,500,001 ปอนด ์และ 

27,400,000 ยโูร 

76,500,001 ปอนด ์และ 

27,400,000 ยโูร 

หุน้สามญั รอ้ยละ 100.00 

17 U Hospitality Holding (Mauritius) (“UHH MAU”) 

ประเภทธรุกจิ: ลงทนุในหลกัทรัพยข์องบรษัิทอืBน 

บรษัิทยอ่ย 650,321 ยโูร 650,321 ยโูร หุน้สามญั รอ้ยละ 100.00 

(ถอืหุน้โดย บรษัิท ย ูโกลบอล ฮอสพทิอลลติี- 

จํากดั) 

18 Thirty Three Gracechurch 1 Limited (“TTG1”) 

ประเภทธุรกจิ: ถอืครองทรัพยส์นิและประกอบธุรกจิอาคาร

สํานักงานใหเ้ชา่ 

บรษัิทยอ่ย 15,140,001 ปอนด ์ 15,150,000 ปอนด ์ หุน้สามญั รอ้ยละ 100.00 

(ถอืหุน้โดย LEH) 

19 Lombard Estate Capital GmbH (“LEC”) 

ประเภทธรุกจิ: ลงทนุในหลกัทรัพยข์องบรษัิทอืBน 

บรษัิทยอ่ย 35,000 ยโูร 35,000 ยโูร หุน้สามญั รอ้ยละ 100.00 

(ถอืหุน้โดย LEH) 



บรษัิท แรบบทิ โฮลดิ-งส ์จํากดั (มหาชน)            ความเห็นของกจิการเกีBยวกบัคําเสนอซื-อหลกัทรัพย ์(แบบ 250-2) 
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บรษิทั / ประเภทธรุกจิ สถานะการ

ลงทนุ 

ทนุชําระแลว้ ทนุจดทะเบยีน ชนดิของหุน้ สดัสว่นการถอืหุน้ 

(รอ้ยละ) 

20 Lombard Real Estate GmbH (“LRE”) 

ประเภทธรุกจิ: ลงทนุในหลกัทรัพยข์องบรษัิทอืBน  

บรษัิทยอ่ย 651,616 ยโูร 669,116 ยโูร หุน้สามญั รอ้ยละ 100.00 

(ถอืหุน้โดย LEH) 

21 Lombard Estate Asset GmbH (“LEA”) 

ประเภทธรุกจิ: ลงทนุในหลักทรัพยข์องบรษัิทอืBน ถอืครอง

ทรัพยส์นิและประกอบธรุกจิใหเ้ชา่อสงัหารมิทรัพย ์

บรษัิทยอ่ย 25,000 ยโูร 25,000 ยโูร หุน้สามญั รอ้ยละ 89.80 

*สว่นทีBเหลอืถอืหุน้โดย Asia Hong Kong 

Engineering Limited รอ้ยละ 0.10 และ HR 

Neunte Hotel Estate Holdings GmbH รอ้ย

ละ 10.10 

22 Calvus Grundstücks verwaltungs gesellschaft mbH & 

Co. Vermietungs KG 

ประเภทธรุกจิ: ถอืครองทรัพยส์นิ 

บรษัิทยอ่ย 5,000 ยโูร 5,000 ยโูร หุน้สามญั รอ้ยละ 94.00 

(ถอืหุน้โดย LEA ในฐานะหุน้สว่นจํากดัความ

รับผดิชอบ) 

*สว่นทีBเหลอืถอืหุน้โดย Calvus Grundstücks 

verwaltungs gesellschaft mbH รอ้ยละ 6.00 

ในฐานะหุน้สว่นไมจํ่ากดัความรับผดิ 

23 Enigma Grundstücks verwaltungs gesellschaft mbH & 

Co. Objekt Wuppertal KG 

ประเภทธรุกจิ: ถอืครองทรัพยส์นิ 

บรษัิทยอ่ย 5,000 ยโูร 5,000 ยโูร หุน้สามญั รอ้ยละ 94.00 

(ถอืหุน้โดย LEA ในฐานะหุน้สว่นจํากดัความ

รับผดิชอบ) 

*สว่นทีBเหลอืถอืหุน้โดย Enigma Grundstücks 

verwaltungs gesellschaft mbH รอ้ยละ 6.00 

ในฐานะหุน้สว่นไมจํ่ากดัความรับผดิ 

24 Fabella Grundstücks verwaltungs gesellschaft mbH & 

Co. Vermietungs KG 

ประเภทธรุกจิ: ถอืครองทรัพยส์นิ 

บรษัิทยอ่ย 5,000 ยโูร 5,000 ยโูร หุน้สามญั รอ้ยละ 94.00 

(ถอืหุน้โดย LEA ในฐานะหุน้สว่นจํากดัความ

รับผดิชอบ) 

*สว่นทีBเหลอืถอืหุน้โดย Fabella Grundstücks 

verwaltungs gesellschaft mbH รอ้ยละ 6.00 

ในฐานะหุน้สว่นไมจํ่ากดัความรับผดิ 

25 Fabio Grundstücks verwaltungs gesellschaft mbH & 

Co. Vermietungs KG 

ประเภทธรุกจิ: ถอืครองทรัพยส์นิ 

บรษัิทยอ่ย 5,000 ยโูร 5,000 ยโูร หุน้สามญั รอ้ยละ 94.00 

(ถอืหุน้โดย LEA ในฐานะหุน้สว่นจํากดัความ

รับผดิชอบ) 



บรษัิท แรบบทิ โฮลดิ-งส ์จํากดั (มหาชน)            ความเห็นของกจิการเกีBยวกบัคําเสนอซื-อหลกัทรัพย ์(แบบ 250-2) 

       หนา้ทีB 23/77 

บรษิทั / ประเภทธรุกจิ สถานะการ

ลงทนุ 

ทนุชําระแลว้ ทนุจดทะเบยีน ชนดิของหุน้ สดัสว่นการถอืหุน้ 

(รอ้ยละ) 

*สว่นทีBเหลอืถอืหุน้โดย Fabio Grundstücks 

verwaltungs gesellschaft mbH รอ้ยละ 6.00 

ในฐานะหุน้สว่นไมจํ่ากดัความรับผดิ 

26 Fiora Grundstücks verwaltungs gesellschaft mbH & 

Co. Vermietungs KG 

ประเภทธรุกจิ: ถอืครองทรัพยส์นิ 

บรษัิทยอ่ย 5,000 ยโูร 5,000 ยโูร หุน้สามญั รอ้ยละ 94.00 

(ถอืหุน้โดย LEA ในฐานะหุน้สว่นจํากดัความ

รับผดิชอบ) 

*สว่นทีBเหลอืถอืหุน้โดย Fiora Grundstücks 

verwaltungs gesellschaft mbH รอ้ยละ 6.00 

ในฐานะหุน้สว่นไมจํ่ากดัความรับผดิ 

27 Diplomat Prague a.s. 

ประเภทธรุกจิ: ประกอบธรุกจิใหเ้ชา่อสงัหารมิทรัพย ์

บรษัิทยอ่ย 2,000,000 โครนูาเชก็ 2,000,000 โครนูาเชก็ หุน้สามญั รอ้ยละ 100.00 

(ถอืหุน้โดย LEC) 

28 Diplomat Prague RE s.r.o 

ประเภทธุรกจิ: ถอืครองทรัพยส์นิและประกอบธุรกจิใหเ้ชา่

อสงัหารมิทรัพย ์

บรษัิทยอ่ย 200,000 โครนูาเชก็ 200,000 โครนูาเชก็ หุน้สามญั รอ้ยละ 100.00 

(ถอืหุน้โดย LRE) 

29 Pilsen RE s.r.o. 

ประเภทธุรกจิ: ถอืครองทรัพยส์นิและประกอบธุรกจิใหเ้ชา่

อสงัหารมิทรัพย ์

บรษัิทยอ่ย 200,000 โครนูาเชก็ 200,000 โครนูาเชก็ หุน้สามญั รอ้ยละ 100.00 

(ถอืหุน้โดย LRE) 

30 Vienna House Cluster Tschechien s.r.o. 

ประเภทธุรกจิ: ธุรกจิใหบ้รกิารอันเกีBยวเนืBองกับการบรหิาร

จัดการโรงแรม 

บรษัิทยอ่ย 200,000 โครนูาเชก็ 200,000 โครนูาเชก็ หุน้สามญั รอ้ยละ 100.00 

(ถอืหุน้โดย LEC) 

31 Andels Lodz RE Sp. z o.o. 

ประเภทธุรกจิ: ถอืครองทรัพยส์นิและประกอบธุรกจิใหเ้ชา่

อสงัหารมิทรัพย ์

บรษัิทยอ่ย 5,208,000 ซลอตโีปแลนด ์ 5,208,000 ซลอตโีปแลนด ์ หุน้สามญั รอ้ยละ 100.00 

(ถอืหุน้โดย LEC) 

32 Amber Baltic RE Sp. z o.o. 

ประเภทธรุกจิ: ถอืครองทรัพยส์นิและประกอบธรุกจิโรงแรม 

บรษัิทยอ่ย 38,325,000 ซลอตโีปแลนด ์ 38,325,000 ซลอตโีปแลนด ์ หุน้สามญั รอ้ยละ 100.00 

(ถอืหุน้โดย LRE) 

33 Katowice RE Sp. z o.o. 

ประเภทธุรกจิ: ถอืครองทรัพยส์นิและประกอบธุรกจิใหเ้ชา่

อสงัหารมิทรัพย ์

บรษัิทยอ่ย 7,550,000 ซลอตโีปแลนด ์ 7,550,000 ซลอตโีปแลนด ์ หุน้สามญั รอ้ยละ 100.00 

(ถอืหุน้โดย LRE) 



บรษัิท แรบบทิ โฮลดิ-งส ์จํากดั (มหาชน)            ความเห็นของกจิการเกีBยวกบัคําเสนอซื-อหลกัทรัพย ์(แบบ 250-2) 

       หนา้ทีB 24/77 

บรษิทั / ประเภทธรุกจิ สถานะการ

ลงทนุ 

ทนุชําระแลว้ ทนุจดทะเบยีน ชนดิของหุน้ สดัสว่นการถอืหุน้ 

(รอ้ยละ) 

34 Cracow RE Sp. z o.o. 

ประเภทธุรกจิ: ถอืครองทรัพยส์นิและประกอบธุรกจิใหเ้ชา่

อสงัหารมิทรัพย ์

บรษัิทยอ่ย 11,224,300 ซลอตโีปแลนด ์ 11,224,300 ซลอตโีปแลนด ์ หุน้สามญั รอ้ยละ 100.00 

(ถอืหุน้โดย LEC) 

35 Comtel Focus S.A. 

ประเภทธรุกจิ: ถอืครองทรัพยส์นิและประกอบธรุกจิโรงแรม 

บรษัิทยอ่ย 42,703,016 ลวิโรมาเนยี 42,703,016 ลวิโรมาเนยี หุน้สามญั รอ้ยละ 99.99 

(ถอืหุน้โดย LRE) 

*สว่นทีBเหลอืถอืหุน้โดย SC.Nur Focus 

Advertising Products Ltd. รอ้ยละ 0.0025  

SC.Com Euro Tel Holding B.V รอ้ยละ 

0.000814 และ Mr. Beniamin Kirstain รอ้ยละ 

0.000058 

36 Bratislava RE s.r.o. 

ประเภทธุรกจิ: ถอืครองทรัพยส์นิและประกอบธุรกจิใหเ้ชา่

อสงัหารมิทรัพย ์

บรษัิทยอ่ย 5,000 ยโูร 5,000 ยโูร หุน้สามญั รอ้ยละ 100.00 

(ถอืหุน้โดย LRE รอ้ยละ 99.00 และ Katowice 

RE Sp. z o.o. รอ้ยละ 1.00) 

37 ธนายง ฮอ่งกง ลมิเิต็ด 

ประเภทธรุกจิ: ลงทนุในหลกัทรัพยข์องบรษัิทอืBน 

บรษัิทยอ่ย 10,000 ดอลลารฮ์อ่งกง 10,000 ดอลลารฮ์อ่งกง หุน้สามญั รอ้ยละ 100.00 

ธุรกจิอสงัหารมิทรพัยเ์พืPอขาย 

38 บรษัิท เอ็นพารค์ โกลบอล โฮลดิ-ง จํากดั 

ประเภทธรุกจิ: พัฒนาอสงัหารมิทรัพย ์

บรษัิทยอ่ย 1,000,000 บาท 1,000,000 บาท หุน้สามญั รอ้ยละ 100.00 

 

39 บรษัิท ธนายง ฟู๊ ด แอนด ์เบเวอเรจ จํากดั 

ประเภทธรุกจิ: ถอืครองทีBดนิและพัฒนาอสงัหารมิทรัพย ์

บรษัิทยอ่ย 201,000,000 บาท 201,000,000 บาท หุน้สามญั รอ้ยละ 100.00 

 

40 บรษัิท ปราณครี ีแอสเซท็ส ์จํากดั 

ประเภทธรุกจิ: ถอืครองทีBดนิและพัฒนาอสงัหารมิทรัพย ์

บรษัิทยอ่ย 311,000,000 บาท 311,000,000 บาท หุน้สามญั รอ้ยละ 100.00 

 

41 บรษัิท สยาม เพจจิ-ง แอนด ์คอมมวินเิคชัBน จํากดั 

ประเภทธรุกจิ: ถอืครองทีBดนิและพัฒนาอสงัหารมิทรัพย ์

บรษัิทยอ่ย 5,000,000 บาท 5,000,000 บาท หุน้สามญั รอ้ยละ 100.00 

 

42 บรษัิท ไพรม์ แอเรยี 38 จํากดั 

ประเภทธรุกจิ: ถอืครองทีBดนิและพัฒนาอสงัหารมิทรัพย ์

บรษัิทยอ่ย 50,000,000 บาท 50,000,000 บาท หุน้สามญั รอ้ยละ 100.00 

 

43 บรษัิท ไพรม์ แอเรยี 12 จํากดั 

ประเภทธรุกจิ: ถอืครองทีBดนิและพัฒนาอสงัหารมิทรัพย ์

บรษัิทยอ่ย 100,000,000 บาท 100,000,000 บาท หุน้สามญั รอ้ยละ 100.00 

 



บรษัิท แรบบทิ โฮลดิ-งส ์จํากดั (มหาชน)            ความเห็นของกจิการเกีBยวกบัคําเสนอซื-อหลกัทรัพย ์(แบบ 250-2) 
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บรษิทั / ประเภทธรุกจิ สถานะการ

ลงทนุ 

ทนุชําระแลว้ ทนุจดทะเบยีน ชนดิของหุน้ สดัสว่นการถอืหุน้ 

(รอ้ยละ) 

44 บรษัิท บทีเีอส แสนสริ ิโฮลดิ-ง วนั จํากดั 

ประเภทธุรกจิ: ถือครองทีBดนิและพัฒนาอสังหารมิทรัพย์

เพืBอขาย 

บรษัิทรว่มคา้ 10,000,000 บาท 10,000,000 บาท หุน้สามญั รอ้ยละ 50.00 

*สว่นทีBเหลอืถอืหุน้โดย บรษัิท แสนสริ ิจํากดั 

(มหาชน) รอ้ยละ 50.00 

45 บรษัิท บทีเีอส แสนสริ ิโฮลดิ-ง โฟร ์

ประเภทธุรกจิ: ถือครองทีBดนิและพัฒนาอสังหารมิทรัพย์

เพืBอขาย 

บรษัิทรว่มคา้ 40,000,000 บาท 40,000,000 บาท หุน้สามญั รอ้ยละ 50.00 

*สว่นทีBเหลอืถอืหุน้โดย บรษัิท แสนสริ ิจํากดั 

(มหาชน) รอ้ยละ 50.00 

46 บรษัิท บทีเีอส แสนสริ ิโฮลดิ-ง เซเวน่ จํากดั 

ประเภทธุรกจิ: ถือครองทีBดนิและพัฒนาอสังหารมิทรัพย์

เพืBอขาย 

บรษัิทรว่มคา้ 10,000,000 บาท 10,000,000 บาท หุน้สามญั รอ้ยละ 50.00 

*สว่นทีBเหลอืถอืหุน้โดย บรษัิท แสนสริ ิจํากดั 

(มหาชน) รอ้ยละ 50.00 

47 บรษัิท บทีเีอส แสนสริ ิโฮลดิ-ง เอท จํากดั 

ประเภทธุรกจิ: ถือครองทีBดนิและพัฒนาอสังหารมิทรัพย์

เพืBอขาย 

บรษัิทรว่มคา้ 10,000,000 บาท 10,000,000 บาท หุน้สามญั รอ้ยละ 50.00 

*สว่นทีBเหลอืถอืหุน้โดย บรษัิท แสนสริ ิจํากดั 

(มหาชน) รอ้ยละ 50.00 

48 บรษัิท บทีเีอส แสนสริ ิโฮลดิ-ง ไนน ์จํากดั 

ประเภทธุรกจิ: ถือครองทีBดนิและพัฒนาอสังหารมิทรัพย์

เพืBอขาย 

บรษัิทรว่มคา้ 10,000,000 บาท 10,000,000 บาท หุน้สามญั รอ้ยละ 50.00 

*สว่นทีBเหลอืถอืหุน้โดย บรษัิท แสนสริ ิจํากดั 

(มหาชน) รอ้ยละ 50.00 

49 บรษัิท บทีเีอส แสนสริ ิโฮลดิ-ง ซกิซท์นี จํากดั 

ประเภทธุรกจิ: ถือครองทีBดนิและพัฒนาอสังหารมิทรัพย์

เพืBอขาย 

บรษัิทรว่มคา้ 100,000,000 บาท 100,000,000 บาท หุน้สามญั รอ้ยละ 50.00 

*สว่นทีBเหลอืถอืหุน้โดย บรษัิท แสนสริ ิจํากดั 

(มหาชน) รอ้ยละ 50.00 

50 บรษัิท บทีเีอส แสนสริ ิโฮลดิ-ง ไนนท์นี จํากดั 

ประเภทธุรกจิ: ถือครองทีBดนิและพัฒนาอสังหารมิทรัพย์

เพืBอขาย 

บรษัิทรว่มคา้ 100,000,000 บาท 100,000,000 บาท หุน้สามญั รอ้ยละ 50.00 

*สว่นทีBเหลอืถอืหุน้โดย บรษัิท แสนสริ ิจํากดั 

(มหาชน) รอ้ยละ 50.00 

51 บรษัิท บทีเีอส แสนสริ ิโฮลดิ-ง ทเวนท ีท ูจํากดั 

ประเภทธุรกจิ: ถือครองทีBดนิและพัฒนาอสังหารมิทรัพย์

เพืBอขาย 

บรษัิทรว่มคา้ 100,000,000 บาท 100,000,000 บาท หุน้สามญั รอ้ยละ 50.00 

*สว่นทีBเหลอืถอืหุน้โดย บรษัิท แสนสริ ิจํากดั 

(มหาชน) รอ้ยละ 50.00 

52 บรษัิท นูโว ไลน ์เอเจนซีB จํากดั 

ประเภทธุรกจิ: ถือครองทีBดนิและพัฒนาอสังหารมิทรัพย์

เพืBอขาย 

บรษัิทรว่มคา้ 100,000,000 บาท 100,000,000 บาท หุน้สามญั รอ้ยละ 50.00 

*สว่นทีBเหลอืถอืหุน้โดย บรษัิท แสนสริ ิจํากดั 

(มหาชน) รอ้ยละ 50.00 
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บรษิทั / ประเภทธรุกจิ สถานะการ

ลงทนุ 

ทนุชําระแลว้ ทนุจดทะเบยีน ชนดิของหุน้ สดัสว่นการถอืหุน้ 

(รอ้ยละ) 

53 บรษัิท สริพิัฒน ์ทร ีจํากดั 

ประเภทธุรกจิ: ถือครองทีBดนิและพัฒนาอสังหารมิทรัพย์

เพืBอขาย 

บรษัิทรว่มคา้ 50,000,000 บาท 50,000,000 บาท หุน้สามญั รอ้ยละ 50.00 

*สว่นทีBเหลอืถอืหุน้โดย บรษัิท แสนสริ ิจํากดั 

(มหาชน) รอ้ยละ 50.00 

ธุรกจิประกนัชวีติ 

54 บรษัิท ย ูโกลบอล ฮอสพทิอลลติี- จํากดั (“UGH”) 

ประเภทธรุกจิ: ลงทนุในหลกัทรัพยข์องบรษัิทอืBน 

บรษัิทยอ่ย 750,000,000 บาท 750,000,000 บาท หุน้สามญั รอ้ยละ 100.00 

55 บรษัิท แรบบทิ ประกนัชวีติ จํากดั (มหาชน) 

ประเภทธรุกจิ: ประกนัชวีติ 

บรษัิทยอ่ย 2,800,000,000 บาท 3,000,000,000 บาท หุน้สามญั รอ้ยละ 75.00  

(ถอืหุน้โดย UGH) 

*ส่วนทีBเหลือถือหุน้โดย บรษัิท เอเชีBยน เวน

เจอร์ ดเิวลลอปเมนท์ จํากัด รอ้ยละ 18.50 

บรษัิท อมิพเีรยีล เวนเจอร ์แคป จํากัด รอ้ยละ 

5.00 และ นางวัลยา ดําเนนิชาญวนชิย ์รอ้ยละ 

1.50 

ธุรกจิลงทุนในกจิการอืPนๆ ทีPเก ีPยวขอ้งกบัการเงนิ 

56 บ ริ ษั ท  ซิง เ ก อ ร์  ป ร ะ เ ท ศ ไ ท ย  จํ า กั ด  ( ม ห า ช น ) 

(“SINGER”) 

ประเภทธรุกจิ: บรกิารทางการเงนิ 

บรษัิทรว่ม 828,992,226 บาท 828,992,226 บาท1/ หุน้สามญั รอ้ยละ 23.753/ 

57 บรษัิท เจมารท์ กรุป๊ โฮลดิ-งส ์จํากดั (มหาชน) (“JMART”) 

ประเภทธุรกจิ: เทคโนโลยสีารสนเทศและการสืBอสารและ

บรกิารทางการเงนิ 

เงนิลงทนุ 1,471,711,584 บาท2/ 1,558,820,418 บาท หุน้สามญั รอ้ยละ 10.213/4/ 

58 บรษัิท อารบ์เีอช เวนเจอรส์ จํากดั (“RBV”) 

ประเภทธรุกจิ: ลงทนุในหลกัทรัพยอ์ืBน 

บรษัิทยอ่ย 1,000,000 บาท 1,000,000 บาท หุน้สามญั รอ้ยละ 100.00  

(ถอืหุน้โดย UGH) 

59 บรษัิท บรหิารสนิทรัพย ์ไพรม์โซน จํากดั (“PZ”) 

ประเภทธรุกจิ: ธรุกจิบรหิารสนิทรัพย ์

บรษัิทยอ่ย 318,367,400 บาท5/ 318,367,400 บาท5/ หุน้สามญั รอ้ยละ 70.00 

(ถอืหุน้โดย RBV) 

*สว่นทีBเหลอืถอืหุน้โดย นายรวีนิ เพทายบันลอื 

รอ้ยละ 20.71 นายสุภาพ วงษ์จนิดา รอ้ยละ 

6.67 และนายธันภว์าจ์ รุ่งสทิธมิงคล รอ้ยละ 

2.62 
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บรษิทั / ประเภทธรุกจิ สถานะการ

ลงทนุ 

ทนุชําระแลว้ ทนุจดทะเบยีน ชนดิของหุน้ สดัสว่นการถอืหุน้ 

(รอ้ยละ) 

60 บรษัิท หลกัทรัพย ์จัดการกองทนุ เมธา จํากดั 

ประเภทธรุกจิ: ธรุกจิบรหิารจัดการกองทนุ 

บรษัิทรว่มคา้ 60,000,000 บาท 60,000,000 บาท หุน้สามญั รอ้ยละ 50.00  

(ถอืหุน้โดย RBV) 

*ส่วนทีBเหลอืถือหุน้โดย นายสุเมธา ลิBวเฉลมิ

วงศ ์รอ้ยละ 11.50 นายพัชร ลิBวเฉลมิวงศ ์รอ้ย

ละ 4.50 นางสาวอรทัย คดิเห็น รอ้ยละ 4.50 

นางสาวสรศิราว ์ลิBวเฉลมิวงศ ์รอ้ยละ 4.50 และ

นายวรีภทัร แกว้สวา่ง รอ้ยละ 4.50 

ธุรกจิพฒันาอสงัหารมิทรพัยอ์ ืPนๆ 

61 บรษัิท คยีส์โตน แมเนจเมน้ท ์จํากดั 

ประเภทธรุกจิ: บรหิารและดําเนนิธรุกจิโรงเรยีนนานาชาต ิ

บรษัิทรว่มคา้ 500,000,000 บาท 500,000,000 บาท หุน้สามญั รอ้ยละ 50.00 

*สว่นทีBเหลอืถอืหุน้โดย ฟอรจ์นู แฮนด ์เวนเจอร ์

ลมิเิต็ด รอ้ยละ 49.00 และนายประเสรฐิ อารยะ

การกลุ รอ้ยละ 1.00 

ทีBมา: แบบ 56-1 One Report 2566 ของกจิการ ขอ้มลูจากกจิการ และ ขอ้มลูจากเว็บไซตข์องตลาดหลกัทรัพยฯ์ (www.set.or.th) 

หมายเหต:ุ  

1/  ทนุจดทะเบยีน ของ SINGER ณ วนัทีB 30 มถินุายน 2567 

2/  ทนุชาํระแลว้ ของ JMART ณ วนัทีB 30 มถินุายน 2567 

3/  ขอ้มลูของผูถ้อืหุน้สว่นทีBเหลอืสามารถดไูดท้ีBเว็บไซตข์องตลาดหลกัทรัพยฯ์ (www.set.or.th) 

4/  สดัสว่นการถอืหุน้ของกจิการใน JMART ณ วนัทีB 15 สงิหาคม 2567  

5/  ทนุจดทะเบยีนและทนุชาํระแลว้ของ PZ ณ วนัทีB 30 มถินุายน 2567 
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1.4 โครงสรา้งรายไดข้องกจิการ 

โครงสรา้งรายไดข้องกจิการสําหรับปี 2564 – 2566 และงวด 6 เดอืนแรกของปี 2567 เป็นดงันี] 

รายได ้

 

ปี 2564 ปี 2565 ปี 2566 6 เดอืนแรกของปี 2567 

ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ 

รายไดจ้ากธรุกจิใหเ้ชา่พื-นทีBและบรกิาร  384.38   5.85   425.53   5.37  1,072.60   20.30  686.74 23.30 

รายไดจ้ากธรุกจิบรหิารจัดการ  182.93   2.78   262.22   3.31   132.93   2.52  81.94 2.78 

รายไดจ้ากธรุกจิโรงแรม 1,954.71   29.74  3,213.02   40.52  1,960.55   37.11  1,298.45 44.05 

รายไดจ้ากธรุกจิประกนัภยั  170.76   2.60  1,345.76   16.97   716.11   13.55  246.30 8.36 

รายไดจ้ากธรุกจิอสงัหารมิทรัพยเ์พืBอขาย  51.30   0.78   210.42   2.65   110.15   2.08  0.00 0.00 

รายไดอ้ืBน 3,827.74   58.24  2,472.70   31.18  1,291.04   24.44  634.16 21.51 

- เงนิปันผลรับ  1.18   0.02   212.75   2.68   116.98   2.21  4.80 0.16 

- ดอกเบี-ยรับ  190.14   2.89   406.38   5.12   463.71   8.78  260.29 8.83 

- กําไรจากอตัราแลกเปลีBยน  208.58   3.17   21.56   0.27   481.20   9.11  313.70 10.64 

- กําไรจากการจําหน่ายสนิทรัพย ์  21.14   0.32   29.95   0.38  0.00    0.00    0.00 0.00 

- กําไรจากการจําหน่ายเงนิลงทนุใน

บรษัิทยอ่ยและการรว่มคา้ 

 404.15   6.15   1,062.53   13.40   72.11   1.36  0.00 0.00 

- กําไรจากการวดัมลูคา่เงนิลงทนุดว้ย

มลูคา่ยตุธิรรม 

 2,342.37   35.64  0.00    0.00 0.00     0.00   0.00 0.00 

- อืBนๆ1/  660.19   10.05   739.54   9.33   157.04   2.97  55.37 1.88 

รวม 6,571.81   100.00  7,929.65   100.00  5,283.38   100.00  2,947.59 100.00 

หมายเหต:ุ 

1/ อืBนๆ ไดแ้ก ่กําไรจากการปรับราคาขายสนิทรัพย ์คา่ชดเชยความเสยีหาย/ชาํรดุ จากผูเ้ชา่ทีBยา้ยออก เป็นตน้ 

 

1.5 โครงสรา้งผูถ้อืหุน้รายใหญข่องกจิการ 

1.5.1 รายชื2อผูถ้อืหุน้สามญัและหุน้บรุมิสทิธกิอ่นการทําคําเสนอซืBอ 

ก) รายชื8อผูถ้อืหุน้สามัญกอ่นการทําคําเสนอซื]อ 

รายชื8อผูถ้อืหุน้สามัญสงูสดุ 10 รายแรก ตามรายชื8อในสมดุทะเบยีนผูถ้อืหุน้ลา่สดุของกจิการ ณ วันที8 28 

มถินุายน 2567 และปรับปรุงดว้ยการเพิ8มขึ]นของจํานวนหุน้สามัญของกจิการจากการแปลงสภาพหุน้บรุมิสทิธเิป็น

หุน้สามัญ เมื8อวันที8 28 มถิุนายน 2567 โดยหุน้สามัญที8เกดิจากการแปลงสภาพดังกล่าวเขา้ซื]อขายในตลาด

หลักทรัพยเ์มื8อวันที8 5 กรกฎาคม 2567 

ลาํดบั รายชืPอผูถ้อืหุน้สามญั จาํนวนหุน้สามญั รอ้ยละเมื3อเทยีบกบั
จาํนวนหุน้ที3จาํหนา่ย
ไดแ้ลว้ท ั9งหมดของ

กจิการ 

รอ้ยละเมื3อเทยีบกบั
สทิธอิอกเสยีง

ท ั9งหมดของกจิการ 

1. ผูทํ้าคําเสนอซื-อ1/ 1,964,916,952 6.18 6.18 
 

- บรษัิท บทีเีอส กรุป๊ โฮลดิ-งส ์จํากดั (มหาชน) โดย บลจ.เมธา จํากดั   1,380,000,000  4.34 4.34 

 - บรษัิท บทีเีอส กรุป๊ โฮลดิ-งส ์จํากดั (มหาชน)   584,916,952  1.84 1.84 

2 CGS International Securities Hong Kong Limited. 564,250,800 1.77 1.77 

3 บรษัิท ไทยเอ็นวดีอีาร ์จํากดั 406,497,713 1.28 1.28 

4 นายไว ยนิ มาน 271,000,000 0.85 0.85 

5 นายไชยยนัต ์ชาครกลุ 60,592,896 0.19 0.19 

6 นายสชุาต ิวงศอ์นันตช์ยั 55,000,000 0.17 0.17 

7 East Fourteen Limited - Dfa Emerg Market Core Eq Port 54,914,981 0.17 0.17 

8 นายนํ-า ชลสายพันธ ์ 42,004,111 0.13 0.13 

9 นายณัฐภณ นธิธินัตกลุ 41,000,000 0.13 0.13 
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ลาํดบั รายชืPอผูถ้อืหุน้สามญั จาํนวนหุน้สามญั รอ้ยละเมื3อเทยีบกบั
จาํนวนหุน้ที3จาํหนา่ย
ไดแ้ลว้ท ั9งหมดของ

กจิการ 

รอ้ยละเมื3อเทยีบกบั
สทิธอิอกเสยีง

ท ั9งหมดของกจิการ 

10 นายเดน่ดนัย หตุะจฑูะ 40,209,900 0.13 0.13 

รวมผูถ้อืหุน้สามญั 10 รายแรก 3,500,387,353 11.00 11.00 

ผูถ้อืหุน้สามญัรายอืBน 3,948,462,222 12.41 12.41 

รวมท ัTงส ิTน 7,448,849,575 23.41 23.41 

ทีBมา: ขอ้มลูจากการปิดสมดุทะเบยีนผูถ้อืหุน้ (XO) ของกจิการ ณ วันทีB 28 มถินุายน 2567 จากบรษัิท ศนูยร์ับฝากหลักทรัพย ์(ประเทศไทย) 

จํากดั และแบบ 247-4 

หมายเหต:ุ  

1/  บรษัิท บทีเีอส กรุ๊ป โฮลดิ-งส ์จํากดั (มหาชน) (“BTS”) (หนึBงในผูทํ้าคําเสนอซื-อ) เป็นบรษัิทจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยแ์หง่ประเทศ

ไทย ประกอบธุรกจิในหลากหลายอุตสาหกรรมโดยมุ่งเนน้การใชป้ระโยชน์จากการเขา้ถงึขอ้มูลเครือข่ายระบบขนส่งมวลชนและสืBอ

โฆษณา รวมทั -งการเป็นพันธมติรทางธรุกจิกับบรษัิทตา่งๆ เพืBอเพิBมมลูคา่ทางธรุกจิแกก่ลุม่บรษัิทและพันธมติรผ่านการดําเนนิธรุกจิใน 3 

แพลตฟอรม์ ไดแ้ก ่MOVE MIX และ MATCH (โปรดดรูายละเอยีดเพิBมเตมิในคําเสนอซื-อหลกัทรัพย ์(แบบ 247-4) และ www.set.or.th) 

 

ข) รายชื8อผูถ้อืหุน้บรุมิสทิธกิอ่นการทําคําเสนอซื]อ 

รายชื8อผูถ้ือหุน้บุรมิสทิธสิูงสุด 10 รายแรก ตามรายชื8อในสมุดทะเบียนผูถ้ือหุน้ล่าสุดของกจิการ 28 

มถินุายน 2567 และปรับปรงุดว้ยการลดลงของจํานวนหุน้บรุมิสทิธขิองกจิการ จากการแปลงสภาพหุน้บรุมิสทิธเิป็น

หุน้สามัญ เมื8อวันที8 28 มถินุายน 2567  

ลาํดบั รายชืPอผูถ้อืหุน้บรุมิสทิธ ิ จาํนวนหุน้บรุมิสทิธ ิ รอ้ยละเมื3อเทยีบกบั
จาํนวนหุน้ที3จาํหนา่ย
ไดแ้ลว้ท ั9งหมดของ

กจิการ 

รอ้ยละเมื3อเทยีบ
กบัสทิธอิอกเสยีง

ท ั9งหมดของกจิการ 

1 

 

ผูทํ้าคําเสนอซื-อ1/  13,210,286,229   54.21   41.52  

- บรษัิท บทีเีอส กรุป๊ โฮลดิ-งส ์จํากดั (มหาชน)   11,830,286,229   48.54   37.18  

- บรษัิท บทีเีอส กรุป๊ โฮลดิ-งส ์จํากดั (มหาชน) โดย บลจ.เมธา จํากดั   1,380,000,000   5.66   4.34  

2 CGS International Securities Hong Kong Limited. 4,216,457,700 13.25 13.25 

3 ธนาคาร กรงุเทพ จํากดั (มหาชน)2/ 3,053,841,912 9.60 9.60 

4 บรษัิท สหพัฒนาอนิเตอรโ์ฮลดิ-ง จํากดั (มหาชน)3/ 864,071,800 2.72 2.72 

5 บรษัิท ไทยเอ็นวดีอีาร ์จํากดั 455,315,552 1.43 1.43 

6 นายไว ยนิ มาน 221,000,000 0.69 0.69 

7 นายชชัชยั กรีตวิรสกลุ 148,000,000 0.47 0.47 

8 น.ส. สภุตัรา แปงการยิา 99,872,800 0.31 0.31 

9 นายโกมล จงึรุง่เรอืงกจิ 67,000,000 0.21 0.21 

10 นายณัฐพล ตั -งจติร 64,250,000 0.20 0.20 

รวมผูถ้อืหุน้บรุมิสทิธ ิ10 รายแรก 22,400,095,993 70.40 70.40 

ผูถ้อืหุน้บรุมิสทิธริายอืBน 1,970,225,415 6.19 6.19 

รวมท ัTงส ิTน4/ 24,370,321,408 76.59 76.59 

ทีBมา: ขอ้มลูจากการปิดสมดุทะเบยีนผูถ้อืหุน้ (XO) ของกจิการ ณ วันทีB 28 มถินุายน 2567 จากบรษัิท ศนูยร์ับฝากหลักทรัพย ์(ประเทศไทย) 

จํากดั และแบบ 247-4 

หมายเหต:ุ  

1/ บรษัิท บทีเีอส กรุ๊ป โฮลดิ-งส ์จํากดั (มหาชน) (“BTS”) (หนึBงในผูทํ้าคําเสนอซื-อ) เป็นบรษัิทจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยแ์หง่ประเทศ

ไทย ประกอบธุรกจิในหลากหลายอุตสาหกรรมโดยมุ่งเนน้การใชป้ระโยชน์จากการเขา้ถงึขอ้มูลเครือข่ายระบบขนส่งมวลชนและสืBอ

โฆษณา รวมทั -งการเป็นพันธมติรทางธรุกจิกับบรษัิทตา่งๆ เพืBอเพิBมมลูคา่ทางธรุกจิแกก่ลุม่บรษัิทและพันธมติรผ่านการดําเนนิธรุกจิใน 3 

แพลตฟอรม์ ไดแ้ก ่MOVE MIX และ MATCH (โปรดดรูายละเอยีดเพิBมเตมิในคําเสนอซื-อหลกัทรัพย ์(แบบ 247-4) และ www.set.or.th) 



บรษัิท แรบบทิ โฮลดิ-งส ์จํากดั (มหาชน)  ความเห็นของกจิการเกีBยวกบัคําเสนอซื-อหลกัทรัพย ์(แบบ 250-2) 
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2/ ธนาคาร กรงุเทพ จํากดั (มหาชน) (“BBL”) เป็นบรษัิทจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยแ์หง่ประเทศไทย ประกอบธรุกจิธนาคารพาณชิยท์ีB

ใหบ้รกิารทางการเงนิครบวงจรแกธ่รุกจิ ทั -งขนาดใหญ ่SME ตลอดจนฐานลกูคา้บคุคล โดยมสีาขาในทกุพื-นทีBทัBวประเทศ และมเีครอืขา่ย

ในตา่งประเทศครอบคลมุเขตเศรษฐกจิสําคัญของโลก โดย BBL เป็นผูถ้อืหุน้ใน BTS (หนึBงในผูทํ้าคําเสนอซื-อ) ในสัดสว่นรอ้ยละ 1.82 

ของจํานวนหุน้ทีBออกและจําหน่ายแลว้ทั -งหมดของ BTS (โปรดดรูายละเอยีดเพิBมเตมิใน www.bangkokbank.com และ www.set.or.th) 

3/ บรษัิท สหพัฒนาอนิเตอรโ์ฮลดิ-ง จํากัด (มหาชน) (“SPI”) เป็นบรษัิทจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ประกอบธุรกจิ

แบง่เป็น 3 ประเภท คอื 1) ธรุกจิการลงทนุในธรุกจิสนิคา้อปุโภค 2) ธรุกจิการลงทนุในธรุกจิอาหารและเครืBองดืBม และ 3) ธรุกจิการพัฒนา

สวนอตุสาหกรรมและลงทนุในธรุกจิอืBนๆ โดย BTS เป็นผูถ้อืหุน้ในสดัสว่นรอ้ยละ 1.95 ของจํานวนหุน้ทีBออกและจําหน่ายแลว้ทั -งหมดของ 

SPI (โปรดดรูายละเอยีดเพิBมเตมิใน www.spi.co.th และ www.set.or.th) 

 

โครงสรา้งการถอืหุน้ตามมาตรา 258 ของ BTS และ RB 

 
ทีBมา: แบบ 247-4 

หมายเหต:ุ  

1/ นายครี ีกาญจนพาสน์ และ บคุคลตามมาตรา 258 ของนายครี ีกาญจนพาสน์ ถอืหุน้ใน บรษัิท เค ท ูเจ โฮลดิ-ง จํากัด (“K2J”) คดิเป็น

รอ้ยละ 71.00 ของจํานวนหุน้ทั -งหมดของ K2J 

 

1.5.2 โครงสรา้งผูถ้อืหุน้ที2คาดวา่จะเป็นภายหลงัการทําคําเสนอซืBอ ในกรณีที2มผีูแ้สดงเจตนา

ขายหลกัทรพัยข์องกจิการท ัBงหมด 

กรณีที8ผูถ้อืหุน้รายอื8นของกจิการทกุราย ขายหุน้ใหก้บัผูทํ้าคําเสนอซื]อ โครงสรา้งการถอืหุน้จะเป็นดงันี] 

ก) รายชื8อผูถ้อืหุน้สามัญหลังการทําคําเสนอซื]อ 

รายชืPอผูถ้อืหุน้สามญั จาํนวนหุน้สามญั รอ้ยละเมืPอเทยีบกบั

จาํนวนหุน้ท ีPจาํหนา่ยได้

แลว้ท ัTงหมดของกจิการ
1/ 

รอ้ยละเมืPอเทยีบกบั 

สทิธอิอกเสยีง 

ท ัTงหมดของกจิการ 
1/ 

ผูทํ้าคําเสนอซื-อ ประกอบดว้ย 

1. บรษัิท บทีเีอส กรุ๊ป โฮลดิ-งส ์จํากดั (มหาชน) 

(“BTS”) โดย บลจ. เมธา จํากดั และ 

7,448,849,575 23.41 23.41 



บรษัิท แรบบทิ โฮลดิ-งส ์จํากดั (มหาชน)  ความเห็นของกจิการเกีBยวกบัคําเสนอซื-อหลกัทรัพย ์(แบบ 250-2) 
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รายชืPอผูถ้อืหุน้สามญั จาํนวนหุน้สามญั รอ้ยละเมืPอเทยีบกบั

จาํนวนหุน้ท ีPจาํหนา่ยได้

แลว้ท ัTงหมดของกจิการ
1/ 

รอ้ยละเมืPอเทยีบกบั 

สทิธอิอกเสยีง 

ท ัTงหมดของกจิการ 
1/ 

     บรษัิท บทีเีอส กรุป๊ โฮลดิ-งส ์จํากดั (มหาชน) 

2.  บรษัิท อารบ์ ีเซอรว์สิเซส จํากดั (“RB”) 

รวมท ัTงส ิTน 7,448,849,575 23.41 23.41 

หมายเหต:ุ  

1/  BTS และ RB รับรองวา่สดัสว่นในการถอืหุน้และสทิธอิอกเสยีงในกจิการภายหลงัการทําคําเสนอซื-อจะไมข่ดัตอ่กฎหมายทีBเกีBยวขอ้ง 

 

ข) รายชื8อผูถ้อืหุน้บรุมิสทิธหิลังการทําคําเสนอซื]อ 

รายชืPอผูถ้อืหุน้บรุมิสทิธ ิ จาํนวนหุน้บรุมิสทิธ ิ รอ้ยละเมืPอเทยีบกบั

จาํนวนหุน้ท ีPจาํหนา่ยได้

แลว้ท ัTงหมดของกจิการ
1/ 

รอ้ยละเมืPอเทยีบกบั 

สทิธอิอกเสยีง 

ท ัTงหมดของกจิการ 
1/ 

ผูทํ้าคําเสนอซื-อ ประกอบดว้ย 

1. บรษัิท บทีเีอส กรุป๊ โฮลดิ-งส ์จํากดั (มหาชน) 

(“BTS”) โดย บลจ. เมธา จํากดั และ 

     บรษัิท บทีเีอส กรุป๊ โฮลดิ-งส ์จํากดั (มหาชน) 

2.  บรษัิท อารบ์ ีเซอรว์สิเซส จํากดั (“RB”) 

21,316,479,496 66.99 66.99 

ธนาคาร กรงุเทพ จํากดั (มหาชน)1/ 3,053,841,912 9.60 9.60 

รวมท ัTงส ิTน 24,370,321,408 76.59 76.59 

หมายเหต:ุ  

1/  BTS และ RB รับรองวา่สดัสว่นในการถอืหุน้และสทิธอิอกเสยีงในกจิการภายหลงัการทําคําเสนอซื-อจะไมข่ดัตอ่กฎหมายทีBเกีBยวขอ้ง 

2/ ณ วันทีBยืBนคําเสนอซื-อ ธนาคาร กรงุเทพ จํากดั (มหาชน) ไดแ้สดงเจตนาทีBจะไมข่ายหุน้บรุมิสทิธขิองกจิการใหแ้กผู่ทํ้าคําเสนอซื-อในครั -ง

นี- โดยไดล้งนามในหนังสอืขอ้ตกลงยนืยันทีBจะไมข่ายหุน้เนืBองดว้ยการทําคําเสนอซื-อหุน้ทั -งหมดของกจิการ ตามทีBปรากฏในแบบ 247-4 

เอกสารแนบ 7 

 

ค) รายชื8อผูถ้อืหุน้หลังการทําคําเสนอซื]อ 

รายชืPอผูถ้อืหุน้ จาํนวนหุน้ 

สามญั 

จาํนวนหุน้

บรุมิสทิธ ิ

รวมจาํนวนหุน้

ท ัTงหมด 

รอ้ยละเมืPอเทยีบ

กบัจาํนวนหุน้ท ีP

จาํหนา่ยไดแ้ลว้

ท ัTงหมดของ

กจิการ 

รอ้ยละเมืPอเทยีบ

กบั 

สทิธอิอกเสยีง 

ท ัTงหมดของ

กจิการ 

ผูทํ้าคําเสนอซื-อ ประกอบดว้ย 

1. บรษัิท บทีเีอส กรุ๊ป โฮลดิ-งส ์

จํากัด (มหาชน) (“BTS”) 

โดย บลจ. เมธา จํากดั และ 

     บรษัิท บทีเีอส กรุ๊ป โฮลดิ-งส ์

จํากดั (มหาชน) 

2. บริษัท อาร์บี เซอร์ว ิสเซส 

จํากดั (“RB”) 

7,448,849,575 21,316,479,496 28,765,329,071 90.40 90.40 

ธนาคาร กรงุเทพ จํากดั (มหาชน) - 3,053,841,912 3,053,841,912 9.60 9.60 

รวมท ัTงส ิTน 7,448,849,575 24,370,321,408 31,819,170,983 100.00 100.00 

 

 



บรษัิท แรบบทิ โฮลดิ-งส ์จํากดั (มหาชน)  ความเห็นของกจิการเกีBยวกบัคําเสนอซื-อหลกัทรัพย ์(แบบ 250-2) 
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1.6 รายชื2อคณะกรรมการ 

1.6.1 รายชื2อคณะกรรมการของกจิการกอ่นผูทํ้าคําเสนอซืBอไดม้าซึ2งหุน้ของกจิการ มดีงันีB 

 รายชืPอ ตาํแหนง่ 

1. นายครี ีกาญจนพาสน1์/ ประธานคณะกรรมการ 

2. นางสาวสรญา เสฐยีรโกเศศ กรรมการ  

3. นายกวนิ กาญจนพาสน1์/ กรรมการ 

4. นายคง ช ิเคอืง1/ กรรมการ  

5. นายสรุจติร กอ้งวฒันา กรรมการ 

6. นายรังสรรค ์ศรวีรศาสตร ์ กรรมการอสิระ / ประธานคณะกรรมการตรวจสอบ / กรรมการสรรหาและกําหนดคา่ตอบแทน 

7. นายชยัวฒัน ์อศัวนิทรางกรู กรรมการอสิระ / กรรมการตรวจสอบ / ประธานกรรมการสรรหาและกําหนดคา่ตอบแทน 

8. นายพลากร หวัBงหล ี กรรมการอสิระ / กรรมการตรวจสอบ / กรรมการสรรหาและกําหนดคา่ตอบแทน 

ทีBมา: www.set.or.th และ กจิการ 

หมายเหต:ุ 

1/ นายครี ีกาญจนพาสน์ นายกวนิ กาญจนพาสน์ และนายคง ช ิเคอืง เขา้ดํารงตําแหน่งกรรมการ โดยมาจากสัดสว่นการถอืหุน้ของ BTS 

(หนึBงในผูทํ้าคําเสนอซื-อ) ในกจิการ 

 

กรรมการผูม้อํีานาจลงลายมอืชื8อแทนกจิการ มดีงันี] 

 นายสุรจติร กอ้งวัฒนา หรือ นางสาวสรญา เสฐียรโกเศศ คนใดคนหนึ8งลงลายมือชื8อร่วมกับ นายคีรี  

กาญจนพาสน์ หรอื นายกวนิ กาญจนพาสน์ หรอื นายคง ช ิเคอืง คนใดคนหนึ8งรวมเป็นสองคน พรอ้มประทับตรา

สําคญัของกจิการ 

 

1.6.2 รายชื2อคณะกรรมการของกจิการที2คาดวา่จะเป็นภายหลงัการทําคําเสนอซืBอ 

ภายหลังการทําคําเสนอซื]อเสร็จสิ]น ผูทํ้าคําเสนอซื]อจะพจิารณาใหจํ้านวนกรรมการสะทอ้นสดัสว่นการถอื

หุน้ โดยจะคํานงึถงึการดําเนนิธุรกจิของกจิการใหม้คีวามต่อเนื8อง อย่างไรก็ดรีายชื8อคณะกรรมการ อาจจะมกีาร

เปลี8ยนแปลงไดต้ามรอบระยะเวลา และความเหมาะสม เช่น มีการลาออกหรือครบกําหนดตามวาระการดํารง

ตําแหน่ง หรอือาจมกีารแต่งตั ]งกรรมการเพิ8มเตมิ เป็นตน้ ทั ]งนี] หากมกีารเปลี8ยนแปลงใด ๆ ผูทํ้าคําเสนอซื]อจะ

พจิารณาดําเนินการตามที8เหมาะสมเพื8อใหเ้ป็นไปตามขอ้บังคับของกจิการ และเป็นไปตามประกาศสํานักงาน 

ก.ล.ต. ว่าดว้ยแนวปฏบิัตใินการขอความเห็นชอบและการใหค้วามเห็นชอบการแต่งตั ]งบุคคลเป็นกรรมการหรอื

ผูจั้ดการของบจ.หลักทรัพย ์พ.ศ. 2553 และประกาศคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยแ์ละตลาดหลักทรัพย ์ที8 กจ. 

3/2560 เรื8องการกําหนดลักษณะขาดความน่าไวว้างใจของกรรมการและผูบ้รหิารของบรษัิทตลอดจนหลักเกณฑ์

และกฎหมายของหน่วยงานที8เกี8ยวขอ้ง 

 

รายชื2อผูบ้รหิารระดบัสงู 

ณ วันที8 2 กนัยายน 2567 รายชื8อผูบ้รหิารระดบัสงูของกจิการ มดีงันี]  

 รายชืPอ1/2/ ตาํแหนง่ 

1. นางสาวสรญา เสฐยีรโกเศศ รักษาการประธานเจา้หนา้ทีBบรหิาร และประธานเจา้หนา้ทีBสายงานการเงนิ 

2. นายอนุชติ ศริริุง่งาม รักษาการผูช้ว่ยประธานเจา้หนา้ทีBสายงานการเงนิ และผูอํ้านวยการฝ่ายการเงนิ 

3. นายณัฐพงษ์ ยาวชิยั รักษาการผูช้ว่ยประธานเจา้หนา้ทีBสายงานบญัช ีและรองผูอํ้านวยการฝ่ายวางแผนและวเิคราะหก์ารเงนิ 

หมายเหต:ุ  

1/ ผูบ้รหิารลําดับทีB 1 - 3 คอืผูบ้รหิารตามคํานยิมของสํานักงาน ก.ล.ต. ซึBงหมายถงึ ผูจ้ัดการหรอืผูดํ้ารงตําแหน่งระดับบรหิารสีBรายแรกตอ่

จากผูจ้ัดการลงมา ผูซ้ ึBงดํารงตําแหน่งเทยีบเทา่กบัผูดํ้ารงตําแหน่งระดับบรหิารรายทีBสีBทกุราย และผูดํ้ารงตําแหน่งระดับบรหิารในสายงาน

บญัช ีหรอืการเงนิทีBเป็นระดบัผูจ้ัดการฝ่ายขึ-นไปหรอืเทยีบเทา่ 



บรษัิท แรบบทิ โฮลดิ-งส ์จํากดั (มหาชน)  ความเห็นของกจิการเกีBยวกบัคําเสนอซื-อหลกัทรัพย ์(แบบ 250-2) 

  หนา้ทีB 33/77 

2/ นายวรีะพงศ ์โรจนวโรดม ไดล้าออกจากการตําแหน่งกรรมการบรหิาร และประธานเจา้หนา้ทีBปฏบิัตกิาร เมืBอวันทีB 1 กรกฎาคม 2567 ซึBง

ปัจจบุนับรษัิทฯ อยูร่ะหวา่งสรรหาบคุคลทีBมคีณุสมบตัเิหมาะสมเขา้ดํารงตําแหน่งดงักลา่วแทนนายวรีะพงศ ์โรจนวโรดม 

 

1.7 ฐานะทางการเงนิและผลการดาํเนนิงานของกจิการ 

งบแสดงฐานะการเงนิ 

งบการเงนิรวม 
 

งบปี 2564 
งวดสิ9นสดุ 

31 ธ.ค. 64 
(งบตรวจสอบ) 

งบปี 2565 
งวดสิ9นสดุ 

31 ธ.ค. 65 
(งบตรวจสอบ) 

งบปี 2566 
งวดสิ9นสดุ 

31 ธ.ค. 66 
(งบตรวจสอบ) 

งบ 6 เดอืนแรกปี 2567 
งวดสิ9นสดุ 

30 ม.ิย. 67 
(งบสอบทาน) 

 ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ 

สนิทรพัย ์         

สนิทรพัยห์มนุเวยีน         

 เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด 2,739.67  3.53 1,902.82  2.77 1,600.75  2.56 2,076.23  3.31 

 ลกูหนี@การคา้และลกูหนี@อืEน 387.82  0.50 661.36  0.96 735.02  1.18 398.82  0.64 

 เบี@ยประกนัคา้งรับ 13.04  0.02 11.04  0.02 53.44  0.09 153.88  0.25 

 ลกูหนี@จากสญัญาประกนัภยัตอ่ 1.91  0.00 8.07  0.01 36.13  0.06 112.11  0.18 

 

เงนิใหส้นิเชืEอจากการซื@อลกูหนี@ดอ้ยคณุภาพและดอกเบี@ยคา้ง

รับทีEคาดวา่จะไดรั้บชาํระภายในหนึEงปี 

0.00  0.00 0.00  0.00 44.34  0.07 53.36  0.09 

 เงนิใหกู้ย้มืและดอกเบี@ยคา้งรับทีEถงึกําหนดชาํระภายในหนึEงปี  218.48  0.28 225.85  0.33 217.04  0.35 187.95  0.30 

 

เงนิใหกู้ย้มืแกก่จิการทีEเกีEยวขอ้งกนัและดอกเบี@ยคา้งรับทีEถงึ

กําหนดชาํระภายในหนึEงปี 

0.00  0.00 1,281.87  1.86 0.00  0.00 0.00  0.00 

 สนิคา้คงเหลอื 14.31  0.02 21.89  0.03 26.76  0.04 44.76  0.07 

 โครงการอสงัหารมิทรัพยร์ะหวา่งการพัฒนา 2,730.28  3.52 2,581.83  3.75 1,158.39  1.85 1,283.78  2.05 

 สนิทรัพยท์างการเงนิหมนุเวยีนอืEน 1,381.18  1.78 655.26  0.95 536.14  0.86 341.05  0.54 

 ทรัพยส์นิรอการขายทีEคาดวา่จะจําหน่ายภายในหนึEงปี 0.00  0.00 0.00  0.00 26.47  0.04 12.49  0.02 

 สนิทรัพยห์มนุเวยีนอืEน 403.15  0.52 639.52  0.93 481.91  0.77 489.81  0.78 
 สนิทรัพยท์ีEถอืไวเ้พืEอขาย 13,720.08  17.69 189.05  0.27 0.00  0.00 0.00  0.00 

รวมสนิทรพัยห์มนุเวยีน 21,609.91  27.86 8,178.56  11.89 4,916.38  7.86 5,154.24 8.22 

สนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน         

 เงนิฝากธนาคารทีEมภีาระคํ@าประกนั 138.01  0.18 567.00  0.82 658.25  1.05 663.82  1.06 

 เงนิใหส้นิเชืEอจากการซื@อลกูหนี@ดอ้ยคณุภาพและดอกเบี@ยคา้ง

รับสทุธจิากสว่นทีEคาดวา่จะไดรั้บชาํระภายในหนึEงปี 

0.00  0.00 0.00  0.00 802.34  1.28 863.75  1.38 

 เงนิใหกู้ย้มืและดอกเบี@ยคา้งรับสทุธจิากสว่นทีEถงึกําหนดชาํระ

ภายในหนึEงปี 

1,114.78  1.44 1,217.93  1.77 982.96  1.57 921.84  1.47 

 เงนิใหกู้ย้มืแกก่จิการทีEเกีEยวขอ้งกนัและดอกเบี@ยคา้งรับสทุธิ

จากสว่นทีEถงึกําหนดชาํระในหนึEงปี 

2,822.69  3.64 1,607.38  2.34 1,333.21  2.13 1,363.24  2.17 

 สนิทรัพยท์างการเงนิไมห่มนุเวยีนอืEน 12,041.63  15.52 11,703.62  17.02 8,558.84  13.68 8,068.02  12.87 

 ทรัพยส์นิรอการขายสทุธจิากสว่นทีEคาดวา่จะจําหน่ายภายในหนึEงปี 0.00  0.00 0.00  0.00 78.96  0.13 72.02  0.11 
 เงนิลงทนุในบรษัิทยอ่ย 0.00  0.00 0.00  0.00 0.00  0.00 0.00  0.00 

 เงนิลงทนุในบรษัิทรว่ม 7,155.14  9.22 7,171.29  10.43 3,933.57  6.29 3,938.31  6.28 

 เงนิลงทนุในการรว่มคา้ 1,293.54  1.67 1,173.75  1.71 1,197.57  1.91 1,244.63  1.99 

 ทีEดนิและโครงการรอการพัฒนา 5,078.13  6.55 2,588.70  3.76 2,702.12  4.32 2,702.12  4.31 

 อสงัหารมิทรัพยเ์พืEอการลงทนุ 13,351.76  17.21 21,765.85  31.64 17,896.31  28.61 18,088.18  28.86 

 ทีEดนิ อาคารและอปุกรณ ์ 7,641.00  9.85 7,197.85  10.46 14,751.40  23.59 14,907.29  23.78 

 สนิทรัพยส์ทิธกิารใช ้ 2,881.01  3.71 3,147.04  4.58 1,746.00  2.79 1,730.06  2.76 

 

ประมาณการผลแตกตา่งระหวา่งระหวา่งตน้ทนุการซื@อเงนิ

ลงทนุในบรษัิทยอ่ยกบัสนิทรัพยส์ทุธทิีEระบไุดข้องผูถ้กูซื@อ 

0.00  0.00 0.00  0.00 116.29  0.19 0.00  0.00 

 เงนิมดัจํา 50.00  0.06 0.00  0.00 0.00  0.00 0.00  0.00 

 คา่ความนยิม 1,997.71  2.58 1,987.67  2.89 1,865.94  2.98 1,982.23  3.16 

 สนิทรัพยไ์มม่ตีวัตนอืEน 312.53  0.40 392.37  0.57 423.79  0.68 437.87  0.70 

 สนิทรัพยภ์าษีเงนิไดร้อการตดับญัช ี 57.86  0.07 52.68  0.08 345.08  0.55 313.81  0.50 



บรษัิท แรบบทิ โฮลดิ-งส ์จํากดั (มหาชน)  ความเห็นของกจิการเกีBยวกบัคําเสนอซื-อหลกัทรัพย ์(แบบ 250-2) 
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งบการเงนิรวม 
 

งบปี 2564 
งวดสิ9นสดุ 

31 ธ.ค. 64 
(งบตรวจสอบ) 

งบปี 2565 
งวดสิ9นสดุ 

31 ธ.ค. 65 
(งบตรวจสอบ) 

งบปี 2566 
งวดสิ9นสดุ 

31 ธ.ค. 66 
(งบตรวจสอบ) 

งบ 6 เดอืนแรกปี 2567 
งวดสิ9นสดุ 

30 ม.ิย. 67 
(งบสอบทาน) 

 ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ 

 สนิทรัพยไ์มห่มนุเวยีนอืEน 30.27  0.04 30.32  0.04 235.17  0.38 227.19  0.36 

รวมสนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน 55,966.06  72.14 60,603.44  88.11 57,627.77  92.14 57,524.37  91.78 
รวมสนิทรพัย ์ 77,575.97  100.00 68,782.00  100.00 62,544.16  100.00 62,678.62  100.00 

หนี9สนิและสว่นของผูถ้อืหุน้         

หนี9สนิหมนุเวยีน         

 เจา้หนี@การคา้และเจา้หนี@อืEน 347.48  0.45 779.83  1.13 565.53  0.90 586.20  0.94 

 เจา้หนี@บรษัิทประกนัภยัตอ่ 2.03  0.00 6.26  0.01 27.25  0.04 79.98  0.13 

 เงนิกูย้มืระยะสั @นจากกจิการทีEเกีEยวขอ้งกนัและดอกเบี@ยคา้งจา่ย 0.00  0.00 0.00  0.00 0.00  0.00 0.00  0.00 

 เงนิกูย้มืระยะสั @นจากบคุคลทีEไมเ่กีEยวขอ้งกนั 0.00  0.00 0.00  0.00 77.23  0.12 0.00  0.00 
 เงนิกูย้มืระยะสั @นจากสถาบนัการเงนิ 0.00  0.00 0.00  0.00 1,492.82  2.39 2,065.71  3.30 

 สว่นของหนี@สนิระยะยาวทีEถงึกําหนดชาํระภายในหนึEงปี         

     หนี@สนิจากสญัญาประกนัภยั 775.23  1.00 800.97  1.16 537.29  0.86 758.74  1.21 

     หนี@สนิจากสญัญาลงทนุ 248.68  0.32 78.99  0.11 582.23  0.93 375.26  0.60 

     เงนิกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิ 493.95  0.64 1,659.76  2.41 8,264.93  13.21 2,575.68  4.11 

     หนี@สนิตามสญัญาเชา่ 1,560.73  2.01 26.89  0.04 374.02  0.60 369.56  0.59 

 เงนิมดัจําและเงนิรับลว่งหนา้ 104.67  0.13 308.99  0.45 115.98  0.19 191.89  0.31 

 ภาษีเงนิไดค้า้งจา่ย 37.88  0.05 46.27  0.07 44.39  0.07 17.20  0.03 

 

หนี@สนิหมนุเวยีนอืEน 45.90  0.06 54.22  0.08 155.35  0.25 86.43  0.14 
หนี@สนิทีEเกีEยวขอ้งโดยตรงกบัสนิทรัพยท์ีEถอืไวเ้พืEอขาย 9,583.45  12.35 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

รวมหนี9สนิหมนุเวยีน 13,200.02  17.02 3,762.19  5.47 12,237.01  19.57 7,106.66  11.34 

หนี9สนิไมห่มนุเวยีน         

 หนี@สนิระยะยาวสทุธจิากสว่นทีEถงึกําหนดชาํระภายในหนึEงปี         

     หนี@สนิจากสญัญาประกนัภยั 3,656.32  4.71 3,068.22  4.46 2,260.05  3.61 2,198.04  3.51 

     หนี@สนิจากสญัญาลงทนุ 1,319.47  1.70 1,660.86  2.41 2,740.97  4.38 3,464.58  5.53 

     เงนิกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิ 15,231.84  19.63 15,519.96  22.56 7,922.85  12.67 13,125.38  20.94 

     หนี@สนิตามสญัญาเชา่ 876.68  1.13 1,201.45  1.75 942.21  1.51 946.43  1.51 

 สํารองรายการภายใตว้ธิสีว่นไดเ้สยีของเงนิลงทนุในการรว่มคา้ 465.97  0.60 544.00  0.79 867.46  1.39 960.52  1.53 

 สํารองผลประโยชนร์ะยะยาวของพนักงาน 110.32  0.14 101.76  0.15 104.27  0.17 100.70  0.16 
 หนี@สนิภาษีเงนิไดร้อการตดับญัช ี 1,198.97  1.55 1,553.64  2.26 1,507.60  2.41 1,520.09  2.43 

 หนี@สนิไมห่มนุเวยีนอืEน 297.18  0.38 356.36  0.52 329.91  0.53 384.01  0.61 

รวมหนี9สนิไมห่มนุเวยีน 23,156.75  29.85 24,006.25  34.90 16,675.31  26.66 22,699.74  36.22 
รวมหนี9สนิ 36,356.77  46.87 27,768.44  40.37 28,912.32  46.23 29,806.41  47.55 
สว่นของผูถ้อืหุน้         

 ทนุจดทะเบยีน          

 

30 ม.ิย. 67:  หุน้บรุมิสทิธ ิ24,373,249,408 หุน้  

มลูคา่หุน้ละ 1.40 บาท 

      34,122.55 54.44 

 

31 ธ.ค. 66:  หุน้บรุมิสทิธ ิ24,917,449,173 หุน้  

มลูคา่หุน้ละ 1.40 บาท 

    34,884.43  55.78   

 

31 ธ.ค. 65:  หุน้บรุมิสทิธ ิ26,205,452,290 หุน้  

มลูคา่หุน้ละ 3.20 บาท 

  83,857.45  121.92     

 

31 ธ.ค. 64:  หุน้บรุมิสทิธ ิ32,738,882,612 หุน้  

มลูคา่หุน้ละ 3.20 บาท 

104,764.42  135.05       

 30 ม.ิย. 67:  หุน้สามญั 9,870,798,629 หุน้ มลูคา่หุน้ละ 1.40 บาท       13,819.12 22.05 
 31 ธ.ค. 66:  หุน้สามญั 9,326,598,864 หุน้ มลูคา่หุน้ละ 1.40 บาท     13,057.24  20.88   

 31 ธ.ค. 65:  หุน้สามญั 8,038,595,747 หุน้ มลูคา่หุน้ละ 3.20 บาท   25,723.51  37.40     

 31 ธ.ค. 64:  หุน้สามญั 8,889,968,663 หุน้ มลูคา่หุน้ละ 3.20 บาท 28,447.90  36.67       

  133,212.32  171.72 109,580.95  159.32 47,941.67  76.65 47,941.67  76.49 



บรษัิท แรบบทิ โฮลดิ-งส ์จํากดั (มหาชน)  ความเห็นของกจิการเกีBยวกบัคําเสนอซื-อหลกัทรัพย ์(แบบ 250-2) 

  หนา้ทีB 35/77 

งบการเงนิรวม 
 

งบปี 2564 
งวดสิ9นสดุ 

31 ธ.ค. 64 
(งบตรวจสอบ) 

งบปี 2565 
งวดสิ9นสดุ 

31 ธ.ค. 65 
(งบตรวจสอบ) 

งบปี 2566 
งวดสิ9นสดุ 

31 ธ.ค. 66 
(งบตรวจสอบ) 

งบ 6 เดอืนแรกปี 2567 
งวดสิ9นสดุ 

30 ม.ิย. 67 
(งบสอบทาน) 

 ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ 

 ทนุทีEออกและชาํระเต็มมลูคา่แลว้         

 

30 ม.ิย .67:  หุน้บรุมิสทิธ ิ24,373,249,408 หุน้  

มลูคา่หุน้ละ 1.40 บาท 

      34,122.55 54.44 

 

31 ธ.ค. 66:  หุน้บรุมิสทิธ ิ24,917,449,173 หุน้  

มลูคา่หุน้ละ 1.40 บาท 

    34,884.43  55.78   

 

31 ธ.ค. 65:  หุน้บรุมิสทิธ ิ26,205,452,290 หุน้  

มลูคา่หุน้ละ 3.20 บาท 

  83,857.45  121.92     

 

31 ธ.ค. 64:  หุน้บรุมิสทิธ ิ26,205,452,290 หุน้  

มลูคา่หุน้ละ 3.20 บาท 

83,857.45  108.10       

 30 ม.ิย. 67:  หุน้สามญั 7,445,921,575 หุน้ มลูคา่หุน้ละ 1.40 บาท       10,424.29 16.63 

 31 ธ.ค. 66:  หุน้สามญั 6,901,721,810 หุน้ มลูคา่หุน้ละ 1.40 บาท     9,662.41  15.45   

 31 ธ.ค. 65:  หุน้สามญั 5,613,717,564 หุน้ มลูคา่หุน้ละ 3.20 บาท   17,963.90  26.12     

 31 ธ.ค. 64:  หุน้สามญั 5,613,717,564 หุน้ มลูคา่หุน้ละ 3.20 บาท 17,963.90 23.16       

 สว่นตํEากวา่มลูคา่หุน้บรุมิสทิธ ิ (56,162.19) (72.40) (56,162.19) (81.65) 0.00  0.00 0.00  0.00 
 สว่นเกนิมลูคา่หุน้สามญั 0.00  0.00 0.00  0.00 1,112.32  1.78 1,112.32  1.77 

 สว่นตํEากวา่ทนุจาการรวมธรุกจิภายใตก้ารควบคมุเดยีวกนั 0.00  0.00 0.00  0.00 0.00  0.00 0.00  0.00 

 กําไร (ขาดทนุ) สะสม         

    จัดสรรแลว้ – สํารองตามกฎหมาย 125.02  0.16 136.02  0.20 136.02  0.00 136.02  0.00 

    ยงัไมไ่ดจั้ดสรร (ขาดทนุสะสม) (5,694.82) (7.34) (4,487.91) (6.52) (8,828.43) 0.22 (9,013.62) 0.22 

 องคป์ระกอบอืEนของสว่นของผูถ้อืหุน้ 701.38  0.90 (823.38) (1.20) (4,171.23) (14.12) (4,710.03) (14.38) 

รวมสว่นของผูถ้อืหุน้ของกจิการ 40,790.73  52.58 40,483.88  58.86 32,795.53  52.44 32,071.52 51.17 
 สว่นของผูม้สีว่นไดเ้สยีทีEไมม่อํีานาจควบคมุของบรษัิทยอ่ย  428.47  0.55 529.69  0.77 836.31  1.34 800.69 1.28 

รวมสว่นของผูถ้อืหุน้ 41,219.20  53.13 41,013.57  59.63 33,631.83  53.77 32,872.21 52.45 
รวมหนี9สนิและสว่นของเจา้ของ 77,575.97  100.00 68,782.00  100.00 62,544.16  100.00 62,678.62 100.00 

 

งบกําไรขาดทนุ 

งบการเงนิรวม 

งบปี 2564 
งวดสิ9นสดุ 

31 ธ.ค. 64 
(งบตรวจสอบ) 

งบปี 2565 
งวดสิ9นสดุ 

31 ธ.ค. 65 
(งบตรวจสอบ) 

งบปี 2566 
งวดสิ9นสดุ 

31 ธ.ค. 66 
(งบตรวจสอบ) 

งบ 6 เดอืนแรก ปี 2567 
งวดสิ9นสดุ 

30 ม.ิย. 67 
(งบสอบทาน) 

 ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ 

รายได ้         

รายไดจ้ากกจิการโรงแรม 1,905.43  28.99  3,079.89  38.84  1,960.55  37.11  1,298.45  44.05  

รายไดค้า่บรหิารจัดการ 182.93  2.78  262.22  3.31  132.93  2.52  81.94  2.78  

รายไดค้า่เชา่ 433.66  6.60  558.65  7.05  1,072.60  20.30  686.74  23.30  

รายไดจ้ากการขายอสงัหารมิทรัพย ์ 51.30  0.78  210.42  2.65  110.15  2.08  0.00  0.00  

รายไดจ้ากการรับประกนัภยั 170.76  2.60  1,345.76  16.97  716.11  13.55  246.30  8.36  

รายไดด้อกเบี@ย 190.14  2.89  406.38  5.12  463.71  8.78  260.29  8.83  

รายไดเ้งนิปันผล 1.18  0.02  212.75  2.68  116.98  2.21  4.81  0.16  

รายไดอ้ืEน         
    กําไรจากการจําหน่ายสนิทรัพย ์ 21.14  0.32  29.95  0.38  0.00  0.00  0.00  0.00  

    กําไรจากการจําหน่ายเงนิลงทนุในบรษัิทยอ่ยและการรว่มคา้ 404.15  6.15  1,062.53  13.40  72.11  1.36  0.00  0.00  

    กําไรจากอตัราแลกเปลีEยน 208.58  3.17  21.56  0.27  481.20  9.11  313.70  10.64  

    กําไรจากการวดัมลูคา่เงนิลงทนุดว้ยมลูคา่ยตุธิรรม 2,342.37  35.64  0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  

    อืEนๆ 660.19  10.05  739.54  9.33  157.04  2.97  55.38  1.88  

รวมรายได ้
 

6,571.81  100.00  7,929.65  100.00  5,283.38  100.00  2,947.59  100.00  



บรษัิท แรบบทิ โฮลดิ-งส ์จํากดั (มหาชน)  ความเห็นของกจิการเกีBยวกบัคําเสนอซื-อหลกัทรัพย ์(แบบ 250-2) 

  หนา้ทีB 36/77 

งบการเงนิรวม 

งบปี 2564 
งวดสิ9นสดุ 

31 ธ.ค. 64 
(งบตรวจสอบ) 

งบปี 2565 
งวดสิ9นสดุ 

31 ธ.ค. 65 
(งบตรวจสอบ) 

งบปี 2566 
งวดสิ9นสดุ 

31 ธ.ค. 66 
(งบตรวจสอบ) 

งบ 6 เดอืนแรก ปี 2567 
งวดสิ9นสดุ 

30 ม.ิย. 67 
(งบสอบทาน) 

 ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ 

คา่ใชจ้า่ย         
ตน้ทนุกจิการโรงแรม 839.07  12.77  1,320.68  16.66  838.50  15.87  473.58  16.07  

ตน้ทนุการใหบ้รกิาร 134.66  2.05  161.55  2.04  200.53  3.80  120.34  4.08  

ตน้ทนุการขายอสงัหารมิทรัพย ์ 38.76  0.59  151.84  1.91  74.40  1.41  0.00  0.00  

คา่ใชจ้า่ยในการรับประกนัภยั 118.63  1.81  627.45  7.91  386.36  7.31  640.20  21.72  

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรกิาร 151.99  2.31  192.40  2.43  252.54  4.78  147.87  5.02  

คา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร 1,689.36  25.71  1,783.16  22.49  1,372.17  25.97  696.90  23.64  
คา่เสืEอมราคาและคา่ตดัจําหน่าย 918.20  13.97  860.54  10.85  947.21  17.93  511.13  17.34  

ขาดทนุจากอตัราแลกเปลีEยน 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  

ขาดทนุจากการวดัมลูคา่เงนิลงทนุดว้ยมลูคา่ยตุธิรรม 0.00  0.00  254.78  3.21  20.92  0.40  13.74  0.47  

ขาดทนุจากการดอ้ยคา่ของเงนิลงทนุในบรษัิทยอ่ย บรษัิทร่วมและ

การรว่มคา้ 

51.97  0.79  0.00  0.00  2,373.24  44.92  0.00  0.00  

ขาดทุนจากการดอ้ยค่าของสนิทรัพยแ์ละผลขาดทุนดา้นเครดติทีE

คาดวา่จะเกดิขึ@น 

1,028.30  15.65  105.18  1.33  1,109.39  21.00  39.19  1.33  

ขาดทนุจากการจําหน่ายและตดัจําหน่ายสนิทรัพย ์ 268.50  4.09  0.00  0.00  4.30  0.08  0.00  0.00  
รวมคา่ใชจ้า่ย 5,239.44  79.73  5,457.58  68.83  7,579.55  143.46  2,642.94  89.66  
กําไร (ขาดทนุ) จากกจิกรรมการดําเนนิงาน 1,332.37  20.27  2,472.07  31.17  (2,296.17) (43.46) 304.65  10.34  

สว่นแบง่กําไร (ขาดทนุ) จากเงนิลงทนุในบรษัิทรว่ม (1.26) (0.02) 200.79  2.53  (795.18) (15.05) 3.87  0.13  

สว่นแบง่กําไร (ขาดทนุ) จากเงนิลงทนุในการรว่มคา้ (350.35) (5.33) (315.34) (3.98) (324.62) (6.14) 25.01  0.85  

ตน้ทนุทางการเงนิ (670.12) (10.20) (894.99) (11.29) (945.71) (17.90) (579.27) (19.65) 

กาํไร (ขาดทนุ) กอ่นภาษเีงนิได ้ 310.64  4.73  1,462.53  18.44  (4,361.68) (82.55) (245.75) (8.34) 

ภาษีเงนิได ้ (180.67) (2.75) (131.06) (1.65) 20.76  0.39  (47.69) (1.62) 

กาํไร (ขาดทนุ) สาํหรบัปี 129.97  1.98  1,331.47  16.79  (4,340.92) (82.16) (293.43) (9.96) 
สว่นทีEเป็นของผูถ้อืหุน้ของกจิการ 116.86  1.78  1,208.66  15.24  (4,383.86) (82.97) (185.20) (6.28) 
สว่นทีEเป็นของผูม้สีว่นไดเ้สยีทีEไมม่อํีานาจควบคมุของบรษัิทยอ่ย 13.11  0.20  122.82  1.55  42.94  0.81  (108.24) (3.67) 

หมายเหตุ: งบการเงนิของกจิการสามารถดูรายละเอยีดไดท้ีB เว็บไซตข์องสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยแ์ละตลาดหลักทรัพย ์

(www.sec.or.th) หรอืเว็บไซตข์องตลาดหลกัทรัพยแ์หง่ประเทศไทย (www.set.or.th) 

 
งบกระแสเงนิสด 

งบการเงนิรวม 
(หนว่ย: ลา้นบาท) 

งบปี 2564 
งวดสิ9นสดุ 

31 ธ.ค. 64 
(งบตรวจสอบ) 

งบปี 2565 
งวดสิ9นสดุ 

31 ธ.ค. 65 
(งบตรวจสอบ) 

งบปี 2566 
งวดสิ9นสดุ 

31 ธ.ค. 66 
(งบตรวจสอบ) 

งบ 6 เดอืนแรก ปี 2567 
งวดสิ9นสดุ 

30 ม.ิย. 67 
(งบสอบทาน) 

กระเเสเงนิสดไดม้า (ใชไ้ป) จากกจิกรรมดําเนนิงาน (314.68) 599.99  493.77  292.36  

กระเเสเงนิสดไดม้า (ใชไ้ป) จากกจิกรรมลงทนุ (15,829.31) 1,199.54  (510.69) 140.06  

กระเเสเงนิสดไดม้า (ใชไ้ป) จากกจิกรรมจัดหาเงนิ 16,043.61  (3,415.04) 203.22  (10.02) 

ผลตา่งจากการแปลงคา่งบการเงนิเพิEมขึ@น (ลดลง) (55.19) 152.69  (488.38) 53.09  

เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสดเพิ3มข ึ9น (ลดลง) สทุธ ิ (155.56) (1,462.83) (302.07) 475.49  

เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด ณ ตน้งวด 3,633.44  2,739.67  1,902.82  1,600.75  

เงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสดของของบรษัิทย่อยทีEจัดประเภทเป็น

สนิทรัพยท์ีEถอืไวเ้พืEอขายตน้ปี 
0.00  625.97  0.00  0.00  

เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสดของบรษัิทยอ่ย ณ วนัซื@อกจิการ 54.54  0.00  0.00  0.00  

เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสดของบรษัิทยอ่ย ณ วนัขายกจิการ (166.78) 0.00  0.00  0.00  

เงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสดของของบรษัิทย่อยทีEจัดประเภทเป็น

สนิทรัพยท์ีEถอืไวเ้พืEอขายปลายปี 
(625.97) 0.00  0.00  0.00  

เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด ณ สิ9นงวด 2,739.67  1,902.82  1,600.75  2,076.23  

 



บรษัิท แรบบทิ โฮลดิ-งส ์จํากดั (มหาชน)  ความเห็นของกจิการเกีBยวกบัคําเสนอซื-อหลกัทรัพย ์(แบบ 250-2) 

  หนา้ทีB 37/77 

อตัราสว่นทางการเงนิ 

รายการ งบปี 2564 

งวดสิTนสดุ 

31 ธ.ค. 64 

(งบตรวจสอบ) 
(ฉบบัปรบัปรงุ) 

งบปี 2565 

งวดสิTนสดุ 

31 ธ.ค. 65 

(งบตรวจสอบ) 

งบปี 2566 

งวดสิTนสดุ 

31 ธ.ค. 66 

(งบตรวจสอบ) 

งบ 6 เดอืนแรก

ของปี 2567 

งวดสิTนสดุ 

30 ม.ิย. 67 

(งบสอบทาน) 

อตัราสว่นสภาพคลอ่ง (Liquidity Ratio)     

อตัราสว่นสภาพคลอ่ง1/    (เทา่) 1.64  2.17  0.40  0.73 

อตัราสว่นสภาพคลอ่งหมนุเร็ว2/    (เทา่) 0.34  0.86  0.24  0.43 

อตัราสว่นสภาพคลอ่งกระแสเงนิสด3/   (เทา่) (0.02) 0.08  0.06  0.06 

อตัราสว่นหมนุเวยีนลกูหนี-การคา้4/   (เทา่) 17.98  44.48  11.89  4.51 

ระยะเวลาเกบ็หนี-เฉลีBย5/    (วนั) 20.30  8.21  30.71  40.35 

อตัราสว่นหมนุเวยีนสนิคา้คงเหลอื6/                           (เทา่) n.a.25/ n.a.25/ n.a.25/ n.a.25/ 

ระยะเวลาขายสนิคา้เฉลีBย7/                                      (วนั) n.a.25/ n.a.25/ n.a.25/ n.a.25/ 

อตัราสว่นหมนุเวยีนเจา้หนี-8/    (เทา่) 1.23  1.74  1.10  0.88 

ระยะเวลาในการชาํระหนี-9/    (วนั) 296.23  209.67  332.88  207.80 

วงจรเงนิสด10/     (วนั) (275.93) (201.46) (302.17) (167.45) 

อตัราสว่นแสดงความสามารถในการหากาํไร (Profitability Ratio)    

อตัรากําไรขั -นตน้11/     (รอ้ยละ) 58.78  58.56  62.43  46.65 

อตัรากําไรจากการดําเนนิงาน12/                                (รอ้ยละ) (41.78) 6.58  (1.99) (11.96) 

อตัรากําไรอืBน13/                                                    (รอ้ยละ) 55.35  26.06  24.44  21.51 

อตัรากําไร EBITDA14/                                                                      (รอ้ยละ) 34.25  42.03  (25.53) 27.68 

อตัรากําไร EBIT15/                                                                             (รอ้ยละ) 14.92  29.73  (64.65) 11.32 

อตัรากําไรสทุธ1ิ6/     (รอ้ยละ) 1.98  16.79  (82.16) (9.96) 

อตัราผลตอบแทนผูถ้อืหุน้17/    (รอ้ยละ) 0.36  2.97  (11.96) (2.23) 

อตัราสว่นแสดงประสทิธภิาพในการดาํเนนิงาน (Efficiency Ratio)    

อตัราผลตอบแทนจากสนิทรัพย1์8/   (รอ้ยละ) 1.40  3.22  (5.20) 0.53 

อตัราผลตอบแทนจากสนิทรัพยถ์าวร19/                                     (รอ้ยละ) 3.60  7.73  (10.08) 0.62 

อตัราหมนุเวยีนของสนิทรัพย2์0/    (เทา่) 0.09  0.11  0.08  0.05 

อตัราสว่นวเิคราะหน์โยบายทางการเงนิ    

อตัราสว่นหนี-สนิตอ่สว่นของผูถ้อืหุน้21/   (เทา่) 0.88  0.68  0.86  0.91 

อตัราสว่นความสามารถชาํระดอกเบี-ย22/                          (เทา่) 1.46  2.63  (3.61) 0.58 

อตัราการจา่ยเงนิปันผล23/                 (เทา่) 0.00  0.00  0.00  0.00 

หมายเหต:ุ  

1/  อตัราสว่นสภาพคลอ่ง = สนิทรัพยห์มนุเวยีน / หนี-สนิหมนุเวยีน 

2/ อตัราสว่นสภาพคลอ่งหมนุเร็ว = (เงนิสดและเงนิฝากธนาคาร + เงนิลงทนุระยะสั -น + ลกูหนี-การคา้) / หนี-สนิหมนุเวยีน 

3/  อตัราสว่นสภาพคลอ่งกระแสเงนิสด = กระแสเงนิสดจากการดําเนนิงาน / หนี-สนิหมนุเวยีนเฉลีBย 

4/  อตัราสว่นหมนุเวยีนลกูหนี-การคา้ = ยอดขายรวม / ลกูหนี-เฉลีBย24/ 

5/   ระยะเวลาเกบ็หนี-เฉลีBย (สําหรับงบปี) = 365 วนั / อตัราสว่นหมนุเวยีนลกูหนี-การคา้ และ  

  ระยะเวลาเกบ็หนี-เฉลีBย (สําหรับงบ 6 เดอืน) = 182 วนั / อตัราสว่นหมนุเวยีนลกูหนี-การคา้ 

6/ อตัราหมนุเวยีนสนิคา้คงเหลอื = ตน้ทนุขาย / สนิคา้คงเหลอืเฉลีBย 

7/ ระยะเวลาขายสนิคา้เฉลีBย (สําหรับงบปี) = 365 วนั / อตัราสว่นหมนุเวยีนสนิคา้คงเหลอื และ 

  ระยะเวลาขายสนิคา้เฉลีBย (สําหรับงบ 6 เดอืน) = 182 วนั / อตัราสว่นหมนุเวยีนสนิคา้คงเหลอื 

8/ อตัราสว่นหมนุเวยีนเจา้หนี- = ตน้ทนุขาย / เจา้หนี-การคา้เฉลีBย24/ 

9/ ระยะเวลาชาํระหนี- (สําหรับงบปี) = 365 วนั / อตัราหมนุเวยีนเจา้หนี- และ  

  ระยะเวลาชาํระหนี- (สําหรับงบ 6 เดอืน) = 182 วนั / อตัราหมนุเวยีนเจา้หนี- 

10/ วงจรเงนิสด = ระยะเวลาเกบ็หนี-เฉลีBย - ระยะเวลาชาํระหนี-เฉลีBย 

11/ อตัรากําไรขั -นตน้ = กําไรขั -นตน้ / ขายสทุธ ิ
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12/ อตัรากําไรจากการดําเนนิงาน = กําไรจากการดําเนนิงาน / ขายสทุธ ิ

13/ อตัรากําไรอืBน = รายไดอ้ืBน / รายไดร้วม 

14/ อตัรากําไร EBITDA = กําไร (ขาดทนุ) กอ่นคา่เสืBอมราคาและคา่ตดัจําหน่าย ตน้ทนุทางการเงนิและภาษีเงนิได ้/ รายไดร้วม 

15/ อตัรากําไร EBIT = กําไร (ขาดทนุ) กอ่นตน้ทนุทางการเงนิและภาษีเงนิได ้/ รายไดร้วม 

16/ อตัรากําไรสทุธ ิ= กําไรสทุธ ิ/ รายไดร้วม 

17/ อตัราผลตอบแทนผูถ้อืหุน้ = กําไร (ขาดทนุ) สว่นทีBเป็นของผูถ้อืหุน้ของกจิการ / รวมสว่นของผูถ้อืหุน้ของบรษัิทใหญเ่ฉลีBย 

18/ อตัราผลตอบแทนจากสนิทรัพย ์= กําไร (ขาดทนุ) กอ่นดอกเบี-ยจา่ยและภาษีเงนิได ้/ สนิทรัพยร์วมเฉลีBย 

19/ อตัราผลตอบแทนจากสนิทรัพยถ์าวร = (กําไรสทุธ ิ+ คา่เสืBอมราคาและคา่ตดัจําหน่าย) / สนิทรัพยถ์าวรสทุธเิฉลีBย 

20/ อตัราสว่นหมนุเวยีนของสนิทรัพย ์= รายไดร้วม / สนิทรัพยร์วมเฉลีBย 

21/ อตัราสว่นหนี-สนิตอ่สว่นของผูถ้อืหุน้ = รวมหนี-สนิ / รวมสว่นของผูถ้อืหุน้ 

22/ อัตราสว่นความสามารถชําระดอกเบี-ย คํานวณจาก EBITDA หารดว้ยดอกเบี-ยจ่าย = กําไร (ขาดทุน) กอ่นดอกเบี-ยจ่ายและภาษีเงนิได ้/ 

ดอกเบี-ยจา่ย 

23/ อตัราการจา่ยเงนิปันผล = เงนิปันผล / กําไรสทุธ ิ

24/ รวมลกูหนี-และเจา้หนี-จากธรุกจิประกนัภยั 

25/ n.a. = non applicable ไมส่ามารถคํานวณได ้เนืBองจาก ไมม่ตีน้ทนุขาย และสนิคา้คงเหลอืเป็นสนิทรัพยท์ีBใชใ้นการประกอบธรุกจิโรงแรม 

 

1.8 การวเิคราะหฐ์านะการเงนิและผลการดําเนนิงาน 

• ผลการดาํเนนิงานตามงบการเงนิรวม 

(1) ภาพรวมผลการดาํเนนิงาน 

ผลการดําเนนิงานสําหรับปี 2566 เทยีบกบัปี 2565 

(หน่วย: ลา้นบาท) ปี 2566 ปี 2565 %YOY 

รายไดร้วม 5,283 7,930 (33.4%) 

คา่ใชจ้า่ยรวม (7,580) (5,458) 38.9% 

กาํไร (ขาดทนุ) จากการดาํเนนิงานกอ่นคา่เสืPอมราคา คา่ตดัจาํหนา่ย          

ดอกเบีTยและภาษ ี(EBITDA) 

(1,349) 3,333 n.a.2/ 

ตน้ทนุทางการเงนิ (946) (895) 5.7% 

สว่นแบง่กําไร/(ขาดทนุ) จากเงนิลงทนุในบรษัิทรว่มและการรว่มคา้ (1,120) (115) (877.6%) 

กาํไร (ขาดทนุ) สทุธ ิ (4,341) 1,331 n.a.2/ 

อตัรากาํไรกอ่นคา่เสืPอมราคา คา่ตดัจาํหนา่ย ดอกเบีTยและภาษ ี(%) (25.5%) 42.0%  

อตัรากาํไรกอ่นคา่เสืPอมราคา คา่ตดัจาํหนา่ย ดอกเบีTย และภาษ ีจากการ

ดาํเนนิงาน1/ (%)  

30.4% 32.9%  

อตัรากาํไร (ขาดทนุ) สทุธ ิ(%) (82.2%) 16.8%  

หมายเหต:ุ 

1/ ไม่รวมกําไร/(ขาดทุน) จากอัตราแลกเปลีBยน การดอ้ยคา่ของสนิทรัพย ์กําไร/(ขาดทุน) จากการตัดจําหน่ายสนิทรัพย ์กําไร/(ขาดทุน) 

จากการจําหน่ายเงนิลงทนุในบรษัิทยอ่ย/บรษัิทรว่ม/การรว่มคา้ และ กําไร/(ขาดทนุ) จากการวัดมลูคา่ยตุธิรรมของเงนิลงทนุในสนิทรัพย์

ทางการเงนิ 

2/ n.a. = non applicable ไมส่ามารถคํานวณอตัราการเตบิโตได ้เนืBองจาก ในปี 2566 กจิการมผีลการดําเนนิงานทีBขาดทนุ 

 

 บรษัิทฯ รายงานรายไดร้วม ประจําปี 2566 จํานวน 5,283 ลา้นบาท ลดลง 2,646 ลา้นบาท หรอืรอ้ยละ 

33.4 จากปีกอ่นหนา้ที8 7,930 ลา้นบาท โดยการลดลงของรายไดร้วมมปัีจจัยหลักมาจาก (i) การลดลงของรายได ้

อื8น จํานวน 1,182 ลา้นบาท เนื8องจากไม่มกีารบันทกึกําไรจากการจําหน่ายหุน้สามัญของกลุ่มโรงแรมที8ยุโรปใน

สว่นที8ถอืโดย Lombard Estate Capital GmBH (“LEC” ชื8อเดมิ คอื Vienna House Capital GmbH) และโครงการ

รว่มทนุของ บรษัิท โนเบลิ ดเีวลลอปเมนท ์จํากดั (มหาชน) (“โนเบลิ”) ใหก้บั บรษัิท ธนูลักษณ์ จํากดั (มหาชน) 

(“ธนูลกัษณ์”) (ii) รายไดจ้ากการประกอบกจิการโรงแรมลดลง 1,119 ลา้นบาท ส่วนใหญ่มาจากการขาย

แพลตฟอรม์บรหิารจัดการโรงแรมในยโุรปภายใต ้LEC และ (iii) รายไดจ้ากการรับประกันภัยลดลง 603 ลา้นบาท 
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เนื8องจากการลดลงของเบี]ยประกันภัยรับโดยเฉพาะเบี]ยประกันภัยชําระครั]งเดยีว อยา่งไรก็ตาม การลดลงดังกลา่ว

ถูกชดเชยบางสว่นดว้ย (iv) รายไดค้่าเชา่ที8เพิ8มขึ]น จํานวน 514 ลา้นบาท หรอืรอ้ยละ 92.0 เมื8อเทยีบกับปีกอ่น 

จากการเปลี8ยนธุรกจิบรหิารโรงแรมในยุโรปไปสูรู่ปแบบการปล่อยใหเ้ชา่สนิทรัพย ์(โรงแรม) และ (v) กําไรจาก

อตัราแลกเปลี8ยนที8สงูขึ]น 460 ลา้นบาท เทยีบกบั 22 ลา้นบาท ในปีที8ผา่นมา 

คา่ใชจ้่ายรวม ในปี 2566 จํานวน 7,580 ลา้นบาท เพิ8มขึ]น 2,122 ลา้นบาท หรอืรอ้ยละ 38.9 เมื8อเทยีบ

กับปีกอ่น สาเหตหุลักมาจาก (i) การรับรูผ้ลขาดทนุจากการดอ้ยคา่ของเงนิลงทนุในบรษัิท ซงิเกอร ์ประเทศไทย 

จํากดั (มหาชน) (“SINGER”) จํานวน 2,372 ลา้นบาท และ (ii) ผลขาดทนุจากการดอ้ยคา่ของสนิทรัพย ์จํานวน 

899 ลา้นบาท จากอสังหารมิทรัพยใ์นตา่งประเทศและประเทศไทย อย่างไรก็ตาม การเพิ8มขึ]นดังกลา่วถูกชดเชย

บางส่วนดว้ย (iii) ตน้ทุนกจิการโรงแรมที8ลดลงจํานวน 482 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 36.5 เมื8อเทียบกับปีก่อน 

เนื8องจากการจําหน่ายหุน้สามัญของกลุม่โรงแรมในยโุรปตามที8กลา่วมาแลว้ขา้งตน้ และ (iv) คา่ใชจ้า่ยในการขาย 

การบรกิาร และการบรหิาร (“SG&A”) ที8ลดลงจํานวน 351 ลา้นบาท 

สว่นแบง่ผลขาดทนุจากเงนิลงทนุในบรษัิทร่วมและการร่วมคา้ จํานวน 1,120 ลา้นบาท เพิ8มขึ]นจากปีกอ่น

หนา้ที8มสีว่นแบง่ผลขาดทนุ จํานวน 115 ลา้นบาท โดยสว่นแบง่ผลขาดทนุในปี 2566 ประกอบดว้ย (i) สว่นแบง่ผล

ขาดทนุจากการลงทนุใน SINGER จํานวน 795 ลา้นบาท (ii) สว่นแบง่ผลขาดทนุจากการลงทนุในบรษัิทรว่มและการ

รว่มคา้อื8น ๆ จํานวน 238 ลา้นบาท และ (iii) สว่นแบง่ผลขาดทนุจากโครงการรว่มทนุกบัแสนสริ ิจํานวน 87 ลา้นบาท 

ตน้ทุนทางการเงนิ จํานวน 946 ลา้นบาท เพิ8มขึ]น 51 ลา้นบาท หรอืรอ้ยละ 5.7 เมื8อเทยีบกับปีกอ่น ซึ8ง

เป็นผลจากการเพิ8มขึ]นของเงนิกูย้มืจากสถาบันการเงนิ 

 ในปี 2566 บรษัิทฯ รายงานผล ขาดทนุสทุธ ิจํานวน 4,341 ลา้นบาท โดยมสีาเหตหุลักมาจากการบันทกึ

ผลขาดทนุจากการดอ้ยคา่ของสนิทรัพยแ์ละเงนิลงทนุใน SINGER ตามที8ไดก้ลา่วไวข้า้งตน้ และการรับรูส้ว่นแบง่

ขาดทนุจากบรษัิทรว่มและการรว่มคา้ที8เพิ8มขึ]นจากปีกอ่นหนา้ 

ผลการดําเนนิงานสําหรับชว่ง 6 เดอืนแรกของปี 2567 เทยีบกบัชว่ง 6 เดอืนแรกปีของ 2566 

(หน่วย: ลา้นบาท) 6 เดอืนแรก

ปี 2567 

6 เดอืนแรก

ปี 2566 

%YOY 

รายไดร้วม 2,948 2,682 9.9% 

คา่ใชจ้า่ยรวม (2,643) (3,450) (23.4%) 

กาํไรจากการดาํเนนิงานกอ่นคา่เสืPอมราคา คา่ตดัจาํหนา่ย          

ดอกเบีTยและภาษ ี(EBITDA) 

816 (350) n.a. 

ตน้ทนุทางการเงนิ (579) (410) 41.3% 

สว่นแบง่กําไร/(ขาดทนุ) จากเงนิลงทนุในบรษัิทรว่มและการรว่มคา้ 29 (945) n.a. 

กาํไร (ขาดทนุ) สทุธ ิ (293) (2,194) (86.6%) 

อตัรากาํไรกอ่นคา่เสืPอมราคา คา่ตดัจาํหนา่ย ดอกเบีTยและภาษ ี(%) 27.7% (13.0%)  

อตัรากาํไรกอ่นคา่เสืPอมราคา คา่ตดัจาํหนา่ย ดอกเบีTย และภาษ ีจากการ

ดาํเนนิงาน1/ (%)  

17.5% 21.3%  

อตัรากาํไร (ขาดทนุ) สทุธ ิ(%) (10.0%) (81.8%)  

หมายเหต:ุ 

1/ ไม่รวมกําไร/(ขาดทุน) จากอัตราแลกเปลีBยน การดอ้ยคา่ของสนิทรัพย ์กําไร/(ขาดทุน) จากการตัดจําหน่ายสนิทรัพย ์กําไร/(ขาดทุน) 

จากการจําหน่ายเงนิลงทนุในบรษัิทยอ่ย/บรษัิทรว่ม/การรว่มคา้ และ กําไร/(ขาดทนุ) จากการวัดมลูคา่ยตุธิรรมของเงนิลงทนุในสนิทรัพย์

ทางการเงนิ 

2/  n.a. = non applicable ไม่สามารถคํานวณอัตราการเตบิโตได ้เนืBองจาก ในชว่ง 6 เดอืนแรกของปี 2566 กจิการมผีลการดําเนนิงานทีB

ขาดทนุ 
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บรษัิทฯ รายงานรายไดร้วมในชว่ง 6 เดอืนแรกของปี 2567 จํานวน 2,948 ลา้นบาท เพิ8มขึ]น 265.93 ลา้น

บาท หรอืรอ้ยละ 9.9 เมื8อเทยีบกบัชว่ง 6 เดอืนแรกของปี 2566 ที8 2,682 ลา้นบาท โดยการเพิ8มขึ]นของรายไดร้วม

มปัีจจัยหลักมาจาก (i) การเพิ8มขึ]นของรายไดจ้ากการประกอบกจิการโรงแรม จํานวน 594 ลา้นบาท หรอืรอ้ยละ 

84.2 จากปีกอ่นหนา้ โดยมสีาเหตจุากการฟื]นตัวของธรุกจิโรงแรมและภาคการทอ่งเที8ยวในประเทศไทย และการ

เปิดโรงแรมอสีตนิ แกรนด ์พญาไท ภายใตโ้ครงการเดอะ ยนูคิอรน์ ซึ8งเริ8มเปิดใหบ้รกิารในเดอืนพฤษภาคม 2566 

และ (ii) รายไดค้า่เชา่เพิ8มขึ]น 162 ลา้นบาท หรอืรอ้ยละ 31.0 จากปีกอ่นหนา้ สาเหตหุลักมาจากการเปิดใหบ้รกิาร

พื]นที8สํานักงานในโครงการ เดอะ ยูนคิอรน์ และการรับรูร้ายไดค้่าเชา่เพิ8มเตมิจากการใหเ้ชา่กลุ่มโรงแรมในทวปี

ยุโรป อย่างไรก็ตาม การเพิ8มขึ]นดังกล่าวถูกชดเชยบางส่วนดว้ย (iii) การลดลงของกําไรจากอัตราแลกเปลี8ยน 

จํานวน 246 ลา้นบาท คดิเป็นรอ้ยละ 44.0 เทยีบกบัชว่ง 6 เดอืนแรกของปี 2566 ที8 560 ลา้นบาท (iv) การลดลง

ของรายไดจ้ากเงนิปันผล จํานวน 108 ลา้นบาท คดิเป็นรอ้ยละ 95.7 เทยีบกบัชว่ง 6 เดอืนแรกของปี 2566 ที8 113 

ลา้นบาท ซึ8งไดรั้บจากการลงทุนใน SINGER, JMART และ SGC และ (v) ไม่มีการรับรูร้ายไดจ้ากการขาย

อสงัหารมิทรัพยใ์นชว่ง 6 เดอืนแรกของปี 2567 เทยีบกบัชว่ง 6 เดอืนแรกของปี 2566 ที8 102 ลา้นบาท 

คา่ใชจ้า่ยรวม ในชว่ง 6 เดอืนแรกของปี 2567 จํานวน 2,643 ลา้นบาท ลดลง 807 ลา้นบาท หรอืรอ้ยละ 

23.4 จากชว่งเดยีวกนัของปีกอ่น สาเหตหุลักมากจาก (i) ไมม่กีารรับรูผ้ลขาดทนุจากการดอ้ยคา่เงนิลงทนุในบรษัิท 

ซงิเกอรป์ระเทศไทย จํากดั (มหาชน) (“SINGER”) เมื8อเทยีบกบัชว่ง 6 เดอืนแรกของปี 2566 ที8มกีารรับรูร้ายการ

ดงักลา่วจํานวน 1,554 ลา้นบาท และ (ii) ไมม่กีารรับรูต้น้ทนุจากการขายอสงัหารมิทรัพย ์เมื8อเทยีบกบัชว่ง 6 เดอืน

แรกของปี 2566 ที8มกีารรับรูร้ายการดังกล่าว จํานวน 67 ลา้นบาท แต่ถูกชดเชยดว้ยการเพิ8มขึ]นของตน้ทุนจาก

ธรุกจิประกนัชวีติ 

สว่นแบง่ผลกําไรจากเงนิลงทุนในบรษัิทร่วมและการร่วมคา้ จํานวน 29 ลา้นบาท เทยีบกับชว่ง 6 เดอืน

แรกของปี 2566 ที8มสีว่นแบ่งผลขาดทุน จํานวน 945 ลา้นบาท โดยสว่นแบ่งผลกําไรในชว่ง 6 เดอืนแรกของปี 

2566 ประกอบดว้ย (i) โครงการร่วมทนุกับบรษัิท แสนสริ ิจํากัด (มหาชน) (“แสนสริ”ิ) จํานวน 92 ลา้นบาท (ii) 

การร่วมคา้กับบรษัิท หลักทรัพยจั์ดการกองทุน เมธา จํากัด (“เมธา”) จํานวน 3 ลา้นบาท และ (iii) เงนิลงทุนใน 

SINGER จํานวน 4 ลา้นบาท โดยมกีารชดเชยบางสว่นดว้ยสว่นแบ่งผลขาดทุนจากการลงทุนในการร่วมคา้อื8น ๆ 

จํานวน 70 ลา้นบาท 

ตน้ทุนทางการเงนิ จํานวน 579 ลา้นบาท เพิ8มขึ]น 169 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 41.3 เมื8อเทียบกับช่วง

เดยีวกนัของปีกอ่น ซึ8งสว่นใหญเ่ป็นผลจากโครงการเดอะ ยนูคิอรน์ ที8หยดุรับรูด้อกเบี]ยจา่ยเป็นสว่นหนึ8งของตน้ทนุ

ของสนิทรัพย ์และการเพิ8มขึ]นของเงนิกูย้มืจากสถาบันการเงนิ 

ในชว่ง 6 เดอืนแรกของปี 2567 บรษัิทฯ รายงานผล ขาดทนุสทุธ ิจํานวน 293 ลา้นบาท ปรับตัวดขีึ]นจาก

ไตรมาสเดยีวกนัของปีกอ่นที8มผีลขาดทนุสทุธ ิ2,194 ลา้นบาท โดยมสีาเหตหุลักมาจากปัจจัยที8กลา่วมาแลว้ขา้งตน้ 

 

(2) ผลการดําเนนิตามสว่นงาน 

ผลการดําเนนิงานสําหรับปี 2566 เทยีบกบัปี 2565 

รายได ้(ลา้นบาท) ปี 2566 ปี 2565 เปลีPยนแปลง 

ลา้นบาท % ลา้นบาท % (YoY) 

ธรุกจิบรกิารทางการเงนิ 1,036 19.6% 1,598 20.2% (35.2%) 

ธรุกจิประกนัชวีติ 994 18.8% 1,598 20.2% (37.8%) 

ธุรกจิการบริหารจัดการสนิเชืBอดอ้ยคุณภาพ (NPL) 

และสนิทรัพยร์อการขาย (NPA) 

42 0.8% n.a n.a n.a 

ธรุกจิอสงัหารมิทรพัย ์ 3,276 62.0% 4,111 51.8% (35.2%) 
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รายได ้(ลา้นบาท) ปี 2566 ปี 2565 เปลีPยนแปลง 

ลา้นบาท % ลา้นบาท % (YoY) 

ธรุกจิโรงแรม 1,961 37.1% 3,080 38.8% (20.3%) 

ธรุกจิอสงัหารมิทรัพยเ์พืBอเชา่ 1,072 20.3% 559 7.0% (36.3%) 

ธรุกจิบรหิารอสงัหารมิทรัพย ์ 133 2.5% 262 3.3% 92.0% 

ธรุกจิการขายอสงัหารมิทรัพย ์ 110 2.1% 210 2.7% (49.3%) 

รายไดอ้ ืPน 971 18.4% 2,221 28.0% (47.7%) 

รายไดร้วม 5,283 100.0% 7,930 100.0% (33.4%) 

หมายเหต:ุ n.a. = non applicable เนืBองจากบรษัิทฯ ยงัมไิดป้ระกอบธรุกจินี-ในปี 2565 

 

ธุรกจิบรกิารทางการเงนิ 

ในปี 2566 บรษัิทฯ รับรูร้ายไดจ้ากธรุกจิบรกิารทางการเงนิ จํานวน 1,036 ลา้นบาท คดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 

19.6 ของรายไดร้วม โดยรายไดจ้ากธุรกจิบรกิารทางการเงนิ ลดลง 562 ลา้นบาท หรอืรอ้ยละ 35.2 จากปีกอ่น

หนา้ เนื8องจากการลดลงของรายไดธ้รุกจิประกนัชวีติ 

ธรุกจิประกันชวีติ  มรีายไดร้วมในปี 2566 จํานวน 994 ลา้นบาท ลดลงรอ้ยละ 37.8 หรอื 604 ลา้นบาท 

จากปีกอ่นหนา้ สว่นใหญ่เป็นผลมาจากการลดลงของรายไดจ้ากเบี]ยประกันภัย ซึ8งลดลงรอ้ยละ 46.6 หรอื 630 

ลา้นบาท จากปีกอ่นหนา้ เป็น 716 ลา้นบาท เป็นผลมาจากการลดลงของเบี]ยประกนัภัยชําระครั]งเดยีว 

• รายไดจ้ากเบี]ยประกันภัยปีแรก จํานวน 322 ลา้นบาท เพิ8มขึ]นรอ้ยละ 62.1 หรอื 122 ลา้นบาท จากปี

กอ่นหนา้ เนื8องจากการเพิ8มขึ]นของรายไดจ้ากเบี]ยประกนัภัยแบบระยะยาว 

• รายไดจ้ากเบี]ยประกนัภัยปีตอ่ จํานวน 357 ลา้นบาท เพิ8มขึ]นรอ้ยละ 16.4 หรอื 50 ลา้นบาท จากปีกอ่น

หนา้ 

• รายไดจ้ากเบี]ยประกันภัยชําระครั]งเดยีว จํานวน 37 ลา้นบาท ลดลง 802 ลา้นบาท จากปีก่อนหนา้ 

สาเหตุที8รายไดล้ดลง เนื8องจากมีการเปลี8ยนแปลงเงื8อนไขของผลติภัณฑ์ประกันภัยทําใหถู้กจัด

ประเภทเป็นสญัญาลงทนุ ทั ]งนี] สญัญาลงทนุจะไมถ่กูรับรูเ้ป็นรายไดใ้นงบกําไรขาดทนุเบ็ดเสร็จ แตจ่ะ

ถกูรับรูเ้ป็นหนี]สนิสญัญาลงทนุในงบแสดงฐานะการเงนิ  

รายไดจ้ากการลงทนุ และอื8น ๆ จํานวน 278 ลา้นบาท เพิ8มขึ]นรอ้ยละ 10.3 หรอื 26 ลา้นบาท จากปีกอ่น

หนา้ 

ตน้ทุนและคา่ใชจ้่ายรวมของธุรกจิประกันชวีติ จํานวน 776 ลา้นบาท ลดลงรอ้ยละ 22.8 หรอื 229 ลา้น

บาท เมื8อเทยีบกับปีกอ่นหนา้ ที8 1,006 ลา้นบาท สาเหตหุลักมาจากการลดลงของการตั ]งสํารองประกันภัยสําหรับ

สญัญาประกนัภัยระยะยาว โดยเฉพาะเบี]ยประกนัภัยปีแรก 

ปี 2566 บรษัิทฯ รับรูกํ้าไรสทุธจิากธรุกจิประกนัชวีติ จํานวน 179 ลา้นบาท ลดลงรอ้ยละ 64.0 หรอื 314 

ลา้นบาท จากปีกอ่นหนา้ สาเหตุหลักมาจากรายไดจ้ากเบี]ยประกันภัยที8ลดลง และการจัดประเภททางบัญชตีาม

ประเภทของผลติภัณฑป์ระกนัภัย 

ณ วันที8 31 ธันวาคม 2566 อตัราสว่นความเพยีงพอของเงนิกองทนุ (Capital Adequacy Ratio หรอื CAR 

Ratio) อยู่รอ้ยละ 328 ซึ8งตํ8ากวา่ CAR Ratio ณ วันที8 31 ธันวาคม 2565 ที8รอ้ยละ 349 สาเหตหุลักมาจากลดลง

ของมลูคา่เงนิลงทนุในสนิทรัพยท์างการเงนิ อยา่งไรก็ด ีCAR Ratio ในงวดนี]ยังคงสงูกวา่เกณฑข์ั ]นตํ8าที8สํานักงาน

คณะกรรมการกํากบัและสง่เสรมิการประกอบธรุกจิประกนัภัย (คปภ.) กําหนดไวท้ี8ไมตํ่8ากวา่รอ้ยละ 140 

ธรุกจิการลงทนุทางการเงนิอื8น ๆ 

ในปี 2566 บรษัิทฯ ไดรั้บเงนิปันผลจาก JMART จํานวน 98 ลา้นบาท SINGER จํานวน 51 ลา้นบาท และ 

SGC จํานวน 8 ลา้นบาท รวมทั]งสิ]น 157 ลา้นบาท 
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ธรุกจิบรหิารสนิเชื8อดอ้ยคณุภาพ และสนิทรัพยร์อการขาย (NPL & NPA) 

ในปี 2566 บรษัิทฯ รับรูร้ายไดจ้ากธรุกจิบรหิารสนิเชื8อดอ้ยคณุภาพ และสนิทรัพยร์อการขาย จํานวน 39 

ลา้นบาท จากการควบรวมงบการเงนิของไพรม์โซน เมื8อวันที8 3 กรกฎาคม 2566 

ตั ]งแตวั่นที8 3 กรกฎาคม 2566 ไพรม์โซนไดเ้ขา้รว่มและชนะการประมลูสนิเชื8อดอ้ยคณุภาพ (NPL) จํานวน 

482.9 ลา้นบาทโดยยอดรวม NPL ของไพรม์โซน ในปี 2566 มมีลูคา่ 1,542.3 ลา้นบาท  ทั ]งนี] ไพรม์โซนบันทกึ

เงนิสดรับจากการบรหิาร NPL และ NPA รวมทั]งสิ]น 44 ลา้นบาท 

ธรุกจิบรหิารสนิทรัพย ์

ในปี 2566 บรษัิทฯ บันทกึสว่นแบง่ผลขาดทนุจากเมธา จํานวน 1 ลา้นบาท 

ธุรกจิอสงัหารมิทรพัย ์

ในปี 2566 รายไดจ้ากธรุกจิอสังหารมิทรัพย ์ลดลง 835 ลา้นบาท หรอืรอ้ยละ 20.3 จากปีกอ่นหนา้ เป็น 

3,276 ลา้นบาท คดิเป็นสัดสว่นรอ้ยละ 62.0 ของรายไดร้วม การลดลงดังกลา่วเป็นผลมาจากรายไดท้ี8ลดลงของ

ธรุกจิโรงแรมและธรุกจิบรหิารจัดการอสงัหารมิทรัพย ์

ธรุกจิโรงแรม 

รายไดจ้ากธรุกจิโรงแรม จํานวน 1,961 ลา้นบาท ลดลงรอ้ยละ 37.1 จากปีกอ่นหนา้ สว่นใหญเ่ป็นผลมา

จากการจําหน่ายหุน้สามัญของธรุกจิโรงแรมที8ยโุรป ในสว่นที8ถอืโดย LEC และจากการจําหน่ายเงนิลงทนุรอ้ยละ 40 

ใน AHS สง่ผลใหจํ้านวนหอ้งพักที8เปิดดําเนนิการลดลงจากปีกอ่นหนา้ ประกอบดว้ยการลดลงของหอ้งพักรับบรหิาร 

จํานวน 2,871 หอ้ง และหอ้งพักที8บรษัิทฯ เป็นเจา้ของและทําสญัญาเชา่ดําเนนิงาน จํานวน 277 หอ้ง อยา่งไรก็ด ี

การลดลงดังกลา่วถกูชดเชยบางสว่นดว้ยการเพิ8มขึ]นของหอ้งพัก จํานวน 494 หอ้ง จากการเปิดใหบ้รกิารโรงแรม  

อสีตนิ แกรนด ์พญาไท ในเดอืนพฤษภาคม ปี 2566 นอกจากนี] ภาคการทอ่งเที8ยวมสีญัญาณการฟื]นตัวที8ดขี ึ]นเมื8อ

เทยีบกับปีกอ่น สง่ผลใหอ้ัตราเฉลี8ยราคาหอ้งพักตอ่วัน (Average Daily Rate: ADR)  อัตราเขา้พัก (Occupancy 

Rate: OCC) และรายไดเ้ฉลี8ยตอ่หอ้งพักทั]งหมด (RevPAR) ปรับตวัไปในทศิทางที8ดขี ึ]นเมื8อเทยีบกบัปี 2565   

ธรุกจิอสงัหารมิทรัพยเ์พื8อเชา่ 

รายไดจ้ากธุรกจิอสังหารมิทรัพยเ์พื8อเชา่ เพิ8มขึ]น 513 ลา้นบาท หรอืรอ้ยละ 92.0 จากปีกอ่นหนา้ เป็น 

1,072 ลา้นบาท ในปีนี] การเพิ8มขึ]นไดรั้บปัจจัยหลักจากการรับรูร้ายไดค้า่เชา่เพิ8มเตมิจากการใหเ้ชา่โรงแรมที8ยโุรป 

และการเปิดใหบ้รกิารพื]นที8สํานักงานในโครงการ เดอะ ยนูคิอรน์  ทั ]งนี] บรษัิทฯ มพีื]นที8ใหเ้ชา่สทุธริวมในไตรมาสนี] 

51,552 ตารางเมตร เพิ8มขึ]น 21,170 ตารางเมตร โดยบรษัิทฯ ยังคงมุง่มั8นที8จะรว่มมอืกบัผูเ้ชา่รายใหมท่ี8มศีกัยภาพ 

เพื8อเพิ8มรายไดใ้หก้บับรษัิทฯ และยกระดบัโอกาสทางธรุกจิตอ่ไปในอนาคต 

ธรุกจิบรหิารจัดการอสงัหารมิทรัพย ์

รายไดจ้ากธุรกจิบรหิารจัดการอสังหารมิทรัพย ์ลดลง 129 ลา้นบาท หรอืรอ้ยละ 49.3 จากปีกอ่น เป็น 

133 ลา้นบาท ในปีนี] สาเหตหุลักเนื8องจากรับรูค้า่บรหิารจัดการโครงการใหมจ่ากการรว่มคา้ลดลง จากการขายเงนิ

ลงทุนในกจิการร่วมคา้กับบรษัิท โนเบลิ ดเีวลลอปเมนท ์จํากัด (มหาชน) (โครงการคอนโดมเินียม) และในปีนี] 

บรษัิทฯ รับรูร้ายไดจ้ากธรุกจิการขายอสงัหารมิทรัพย ์จํานวน 110 ลา้นบาท 

ผลการดําเนนิงานสําหรับชว่ง 6 เดอืนแรกของปี 2567 เทยีบกบัชว่ง 6 เดอืนแรกปีของ2566 

รายได ้(ลา้นบาท) 6 เดอืนแรกปี 2567 6 เดอืนแรกปี 2566 เปลีPยนแปลง 

ลา้นบาท % ลา้นบาท % (YoY) 

ธรุกจิบรกิารทางการเงนิ 458 15.6% 394 14.7% 16.3% 

ธรุกจิประกนัชวีติ 398 13.5% 394 14.7% 1.0% 

ธุรกจิการบริหารจัดการสนิเชืBอดอ้ยคุณภาพ (NPL) 

และสนิทรัพยร์อการขาย (NPA) 

60 2.1% n.a n.a n.a 
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รายได ้(ลา้นบาท) 6 เดอืนแรกปี 2567 6 เดอืนแรกปี 2566 เปลีPยนแปลง 

ลา้นบาท % ลา้นบาท % (YoY) 

ธรุกจิอสงัหารมิทรพัย ์ 2,067 70.1% 1,393 52.0% 48.4% 

ธรุกจิโรงแรม 1,298 44.1% 705 26.3% 84.2% 

ธรุกจิอสงัหารมิทรัพยเ์พืBอเชา่ 687 23.3% 524 19.6% 31.0% 

ธรุกจิบรหิารอสงัหารมิทรัพย ์ 82 2.8% 62 2.3% 31.5% 

ธรุกจิการขายอสงัหารมิทรัพย ์ - - 102 3.8% - 

รายไดอ้ ืPน 422 14.3% 894 33.3% (52.8%) 

รายไดร้วม 2,948 100.0% 2,682 100.0% 9.9% 

หมายเหต:ุ n.a. = non applicable เนืBองจากบรษัิทฯ ยงัมไิดป้ระกอบธรุกจินี-ในชว่งครึBงปีแรกของปี 2566 

 

ธุรกจิบรกิารทางการเงนิ 

ในชว่ง 6 เดอืนแรกของปี 2567 บรษัิทฯ รับรูร้ายไดจ้ากธรุกจิบรกิารทางการเงนิ จํานวน 458 ลา้นบาท 

คดิเป็นสัดสว่นรอ้ยละ 15.6 ของรายไดร้วม โดยรายไดจ้ากธรุกจิบรกิารทางการเงนิเพิ8มขึ]น 64 ลา้นบาท หรอืรอ้ย

ละ 16.3 จากช่วงเดยีวกันของปีก่อน เนื8องจากการรับรูร้ายไดจ้ากการควบรวมธุรกจิบรหิารจัดการสนิเชื8อดอ้ย

คุณภาพ (NPL) และสนิทรัพยร์อการขาย (NPA) ภายใต ้ไพรม์โซน ตั ]งแต่วันที8 3 กรกฎาคม 2566 ซึ8งในชว่ง 6 

เดอืนแรกของปี 2566 ยังไมม่กีารรับรูร้ายไดใ้นสว่นนี] 

ธรุกจิประกนัชวีติ  ในชว่ง 6 เดอืนแรกของปี 2567 บรษัิทฯ รับรูร้ายไดร้วม จํานวน 398 ลา้นบาท เพิ8มขึ]น

รอ้ยละ 1.0 หรอื 4 ลา้นบาท จากชว่งเดยีวกันของปีกอ่นหนา้ สาเหตุหลักมาจากการเพิ8มขึ]นของรายไดจ้ากเบี]ย

ประกนัภัยปีแรก ซึ8งไดรั้บประโยชนจ์ากเครอืขา่ยพันธมติรแพลตฟอรม์ 3M ของกลุม่บทีเีอส ผา่นธรุกจิ MATCH ซึ8ง

เขา้มาช่วยในการขยายฐานลูกคา้ช่องทางการขายผ่านโทรศัพท์ (Telesales) โดยเนน้ผลติภัณฑท์ี8เนน้ความ

คุม้ครองและระยะยาว 

• รายไดจ้ากเบี]ยประกนัภัยปีแรก จํานวน 106 ลา้นบาท เพิ8มขึ]นรอ้ยละ 16.5 หรอื 15 ลา้นบาท จากชว่ง

เดยีวกนัของปีกอ่น 

• รายไดจ้ากเบี]ยประกนัภัยปีตอ่ จํานวน 135 ลา้นบาท ลดลงเล็กนอ้ยรอ้ยละ 5.6 หรอื 8 ลา้นบาท จาก

ชว่งเดยีวกนัของปีกอ่น 

• รายไดจ้ากเบี]ยประกนัภัยชําระครั]งเดยีว จํานวน 5 ลา้นบาท ลดลงรอ้ยละ 78.3 หรอื 18 ลา้นบาท จาก

ปีกอ่นหนา้ สาเหตหุลักมาจากยอดขายลดลงในไตรมาส 1 เนื8องจากเป็นชว่งซบเซา (Low Season) 

ของธรุกจิประกนัภัย 

รายไดจ้ากการลงทุน และอื8น ๆ จํานวน 152 ลา้นบาท เพิ8มขึ]นรอ้ยละ 10.9 หรอื 15 ลา้นบาท จากชว่ง

เดยีวกนัของปีกอ่น 

ตน้ทนุและคา่ใชจ้่ายรวมของธรุกจิประกันชวีติ จํานวน 846 ลา้นบาท เพิ8มขึ]นรอ้ยละ 97.5 หรอื 418 ลา้น

บาท เมื8อเทียบกับช่วง 6 เดือนแรกของปี 2566 ที8 428 ลา้นบาท สาเหตุหลักมาจากการเพิ8มขึ]นของสํารอง

ประกันภัย เนื8องจากกรมธรรมข์าดการต่ออายุ (Lapsed Policy) สง่ผลใหม้กีารกลับรายการสํารองประกันภัยเป็น

คา่ใชจ้า่ย 

ในชว่ง 6 เดอืนแรกของปี 2567 บรษัิทฯ รับรูข้าดทุนสทุธจิากธุรกจิประกันชวีติ จํานวน 483 ลา้นบาท 

เทยีบกบัชว่งเดยีวกนัของปีกอ่นที8ขาดทนุสทุธ ิ98 ลา้นบาท สาเหตหุลักมาจากการเพิ8มขึ]นของคา่ใชจ้า่ยจากสํารอง

ประกนัภัยที8มากขึ]น เนื8องจากกรมธรรมข์าดการตอ่อาย ุสง่ผลใหม้กีารกลับรายการสํารองประกนัภัยเป็นคา่ใชจ้า่ย 

ณ วันที8 30 มถินุายน 2567 อัตราสว่นความเพยีงพอของเงนิกองทนุ (Capital Adequacy Ratio หรอื CAR) 

อยู่ที8รอ้ยละ 218 ซึ8งตํ8ากวา่ CAR ณ วันที8 30 มถิุนายน 2566 ที8รอ้ยละ 335 สาเหตหุลักมาจากผลขาดทุนจากการ
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ดําเนนิงาน เนื8องจากการเปลี8ยนแปลงของสํารองประกันภัย อย่างไรก็ด ีCAR ในงวดนี]ยังคงสงูกว่าเกณฑข์ั ]นตํ8าที8

สํานักงานคณะกรรมการกํากบัและสง่เสรมิการประกอบธรุกจิประกนัภัย (คปภ.) กําหนดไวท้ี8ไมตํ่8ากวา่รอ้ยละ 140 

ธรุกจิบรหิารสนิเชื8อดอ้ยคณุภาพ และสนิทรัพยร์อการขาย (NPL & NPA) 

ในชว่ง 6 เดอืนแรกของปี 2567 บรษัิทฯ รับรูร้ายไดจ้ากธุรกจิบรหิารจัดการสนิเชื8อดอ้ยคุณภาพ (NPL)  

และสนิทรัพยร์อการขาย (NPA) จํานวน 60 ลา้นบาท 

ในช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2567 ไพร์มโซนไดเ้ขา้ร่วมและชนะการประมูลสนิเชื8อดอ้ยคุณภาพ (NPL) 

เพิ8มเตมิ จํานวน 89 ลา้นบาท โดยยอดรวมพอรต์การลงทุนของไพรม์โซน ณ 30 มถิุนายน 2567 มมีูลคา่ 1,644 

ลา้นบาท และมกีารรับชําระเงนิรวมจาก NPL และ NPA จํานวน 49 ลา้นบาท 

ธรุกจิบรหิารสนิทรัพย ์

ในชว่ง 6 เดอืนแรก ปี 2567 บรษัิทฯ บันทกึสว่นแบง่ผลกําไรจากเมธา จํานวน 3 ลา้นบาท 

โดยในชว่ง 6 เดอืนแรกของปี 2567 เมธาสามารถขยายฐานลกูคา้ และสรา้งความแข็งแกรง่ในธรุกจิบรหิาร

สนิทรัพย ์โดยการใชเ้ครอืขา่ยพันธมติรของ แรบบทิ โฮลดิ]งส ์และแพลตฟอรม์ 3M ของกลุม่บทีเีอส ดว้ยเหตนุี] ทํา

ใหเ้มธาประสบความสําเร็จในการดําเนนิธุรกจิดว้ยการบรรลุเป้าหมายปี 2567 โดยมสีนิทรัพยภ์ายใตก้ารจัดการ 

(AUM) จํานวน 10,000 ลา้นบาท 

 

ธุรกจิอสงัหารมิทรพัย ์

ในชว่ง 6 เดอืนแรกของปี 2567 รายไดจ้ากธรุกจิอสงัหารมิทรัพย ์เพิ8มขึ]น 674 ลา้นบาท หรอืรอ้ยละ 48.4 

จากชว่งเดยีวกนัของปีกอ่น เป็น 2,067 ลา้นบาท คดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 70.1 ของรายไดร้วม การเพิ8มขึ]นดงักลา่วเป็น

ผลมาจากรายไดท้ี8เพิ8มขึ]นของธรุกจิโรงแรม ธรุกจิบรหิารจัดการอสงัหารมิทรัพย ์และธรุกจิอสงัหารมิทรัพยเ์พื8อเชา่  

ธรุกจิโรงแรม 

รายไดจ้ากธรุกจิโรงแรม จํานวน 1,298 ลา้นบาท เพิ8มขึ]นรอ้ยละ 84.2 จากชว่งเดยีวกนัของปีกอ่น สาเหตุ

หลักมาจากการฟื]นตัวของภาคการท่องเที8ยว โดยครึ8งแรกของปี 2567 มนัีกท่องเที8ยวเดนิทางเขา้มาในประเทศ

ไทย จํานวน 17.5 ลา้นคน เพิ8มขึ]นรอ้ยละ 35 จากชว่งเดยีวกนัของปีกอ่น  สง่ผลใหอ้ัตราเฉลี8ยราคาหอ้งพักตอ่วัน 

(Average Daily Rate: ADR)  อัตราเขา้พัก (Occupancy Rate: OCC) และรายไดเ้ฉลี8ยต่อหอ้งพักทั]งหมด 

(RevPAR) ปรับตวัไปในทศิทางที8ดขี ึ]นเมื8อเทยีบกบัชว่ง 6 เดอืนแรกของปี 2566 

ธรุกจิอสงัหารมิทรัพยเ์พื8อเชา่ 

รายไดจ้ากธรุกจิอสงัหารมิทรัพยเ์พื8อเชา่ เพิ8มขึ]น 162 ลา้นบาท หรอืรอ้ยละ 31.0 จากชว่งเดยีวกนัของปี

กอ่น เป็น 687 ลา้นบาท การเพิ8มขึ]นมปัีจจัยหลักจากการเปิดใหบ้รกิารพื]นที8สํานักงานในโครงการ เดอะ ยนูคิอรน์ 

และการรับรูร้ายไดค้า่เชา่เพิ8มเตมิจากการใหเ้ชา่กลุม่โรงแรมในทวปียโุรป โดยบรษัิทฯ ยังคงมุง่มั8นที8จะรว่มมอืกบัผู ้

เชา่รายใหมท่ี8มศีกัยภาพ เพื8อเพิ8มรายไดใ้หก้บับรษัิทฯ และยกระดบัโอกาสทางธรุกจิตอ่ไปในอนาคต 

กลุ่มบรษัิทมกีารลงทุนในหอ้งชดุเพื8อการพาณิชยห์ลายแห่งในกรุงเทพมหานครเพื8อเพิ8มรายไดป้ระจํา 

(Recurring Revenue) โดยหอ้งชดุเพื8อการพาณิชยน์ี]มพีื]นที8ใหเ้ชา่สทุธริวม 15,824 ตารางเมตร และมอีัตราการ

เชา่พื]นที8รวมอยูท่ี8รอ้ยละ 100.0 โดยสามารถสรา้งรายไดใ้หก้บักลุม่บรษัิทประมาณ 134 ลา้นบาทตอ่ปี 

ธรุกจิบรหิารจัดการอสงัหารมิทรัพย ์

รายไดจ้ากธุรกจิบรหิารจัดการอสังหารมิทรัพย ์เพิ8มขึ]น 20 ลา้นบาท หรอืรอ้ยละ 31.5 จากชว่งเดยีวกัน

ของปีกอ่น เป็น 82 ลา้นบาท สาเหตหุลักจากการเพิ8มขึ]นของคา่บรหิารจัดการโรงแรม 
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• ฐานะทางการเงนิ 

สนิทรัพย ์

ณ วันที8 31 ธันวาคม 2566 สนิทรัพยร์วม จํานวน 62,544 ลา้นบาท ลดลง 6,238 ลา้นบาท หรอืรอ้ยละ 

9.1 จาก ณ วันที8 31 ธันวาคม 2565 โดยการลดลงมปัีจจัยหลักมาจากการลดลงของ (i) อสงัหารมิทรัพยเ์พื8อการ

ลงทุน จํานวน 3,870 ลา้นบาท (ii) เงนิลงทุนในบรษัิทร่วม สาเหตุหลักมาจากการบันทกึค่าเผื8อการดอ้ยค่าเงนิ

ลงทนุใน SINGER จํานวน 3,238 ลา้นบาท (iii) เงนิลงทนุระยะยาวอื8น จํานวน 3,145 ลา้นบาท (iv) เงนิใหกู้ย้มืแก่

กจิการที8เกี8ยวขอ้งกนัและดอกเบี]ยคา้งรับ จํานวน 1,556 ลา้นบาท (v) โครงการอสงัหารมิทรัพยร์ะหวา่งการพัฒนา 

จํานวน 1,423 ลา้นบาท และ (vi) สทิธกิารใชส้นิทรัพย ์จํานวน 1,401 ลา้นบาท อยา่งไรก็ด ีการลดลงถกูชดเชย

บางสว่นดว้ยการเพิ8มขึ]นของ (vii) ที8ดนิ อาคารและอุปกรณ์ สว่นใหญ่จากโครงการเดอะยูนคิอรน์ จํานวน 7,554 

ลา้นบาท และ (viii) การใหส้นิเชื8อสําหรับสนิทรัพยร์อการขาย จํานวน 847 ลา้นบาท  

ณ วันที8 30 มถิุนายน 2567 สนิทรัพยร์วม จํานวน 62,679 ลา้นบาท เพิ8มขึ]น 135 ลา้นบาท หรอืรอ้ยละ 

0.2 จาก 62,544 ลา้นบาท ณ สิ]นปี 2566 โดยการเพิ8มขึ]นมีปัจจัยหลักมาจากการเพิ8มขึ]นของ (i) เงนิสดและ

รายการเทยีบเท่าเงนิสด จํานวน 475 ลา้นบาท   (ii) อสังหารมิทรัพยเ์พื8อการลงทุน จํานวน 192 ลา้นบาท และ 

(iii) ที8ดนิ อาคารและอปุกรณ์ จํานวน 156 ลา้นบาท บาท อยา่งไรก็ด ีการเพิ8มขึ]นถกูชดเชยบางสว่นดว้ยการลดลง

ของ (iv) เงนิลงทนุในสนิทรัพยท์างการเงนิระยะสั ]นและระยะยาว จํานวน 686 ลา้นบาท และ (v) ลกูหนี]การคา้และ

ลกูหนี]อื8น จํานวน 336 ลา้นบาท 

หนี]สนิ 

ณ วันที8 31 ธันวาคม 2566 หนี]สนิรวม จํานวน 28,912 ลา้นบาท เพิ8มขึ]นเล็กนอ้ยรอ้ยละ 4.1 หรอืคดิเป็น

จํานวน 1,144 ลา้นบาท จาก 27,768 ลา้นบาท ณ สิ]นปี 2565 โดยการเพิ8มขึ]นมสีาเหตหุลักมาจาก (i) หนี]สนิจาก

สญัญาลงทนุ สว่นใหญเ่กดิจากการเพิ8มขึ]นของยอดขายเบี]ยประกันภัยชําระครั]งเดยีว ซึ8งถกูจัดประเภทเป็นสญัญา

ลงทนุ จํานวน 1,583 ลา้นบาท (ii) เงนิกูย้มืจากสถาบันการเงนิซึ8งการเพิ8มขึ]นถกูหักกลบบางสว่นดว้ยการลดลงของ 

จํานวน 501 ลา้นบาท (iii) หนี]สนิจากสญัญาประกนัภัย จํานวน 1,072 ลา้นบาท 

ณ วันที8 30 มถิุนายน 2567 หนี]สนิรวมจํานวน 29,807 ลา้นบาท เพิ8มขึ]น 895 ลา้นบาท หรอืรอ้ยละ 3.1 

จาก 28,912 ลา้นบาท ณ สิ]นปี 2566 โดยการเพิ8มขึ]นมสีาเหตหุลักมาจาก (i) เงนิกูย้มืระยะสั ]นจากสถาบันการเงนิ 

จํานวน 573 ลา้นบาท และ (ii) หนี]สนิจากสญัญาลงทนุจากการเพิ8มขึ]นของยอดขายเบี]ยประกันภัยประเภทสญัญา

ลงทนุ จํานวน 517 ลา้นบาท การเพิ8มขึ]นถกูหักกลบบางสว่นดว้ยการลดลงของ (iii) เงนิกูย้มืระยะยาวจากสถาบัน

การเงนิ จํานวน 487 ลา้นบาท และ (iv) เงนิกูย้มืระยะสั ]นจากบคุคลที8ไมเ่กี8ยวขอ้งกนั จํานวน 77 ลา้นบาท 

สว่นของผูถ้อืหุน้ 

ณ วันที8 31 ธันวาคม 2566 สว่นของผูถ้อืหุน้อยูท่ี8 33,632 ลา้นบาท ลดลง 7,382 ลา้นบาท หรอืรอ้ยละ 

18.0 จาก 41,014 ลา้นบาท ณ สิ]นปี 2565 การลดลงสว่นใหญ่มาจาก (i) การลดลงของกําไรสะสม สาเหตหุลัก

จากการรับรูผ้ลขาดทนุในปี 2566 จํานวน 4,341 ลา้นบาท และ (ii) การลดลงขององคป์ระกอบอื8นของสว่นของผู ้

ถอืหุน้ จํานวน 3,348 ลา้นบาท จากการวัดมลูคา่ยตุธิรรมที8ขาดทนุของเงนิลงทนุในสนิทรัพยท์างการเงนิ 

ณ วันที8 30 มถินุายน 2567 สว่นของผูถ้อืหุน้อยูท่ี8 32,872 ลา้นบาท ลดลง 760 ลา้นบาท หรอืรอ้ยละ 2.3 

จาก 33,632 ลา้นบาท ณ สิ]นปี 2566 การลดลงสว่นใหญม่าจาก (i) องคป์ระกอบอื8นของสว่นของผูถ้อืหุน้ จํานวน 

539 ลา้นบาท สว่นใหญม่าจากผลขาดทนุจากการวัดมลูคา่ยตุธิรรมของเงนิลงทนุในสนิทรัพยท์างการเงนิ และ (ii) 

กําไรสะสม สาเหตหุลักจากการรับรูผ้ลขาดทนุในระหวา่งปี 2567 
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• งบกระแสเงนิสด 

ณ วันที8 31 ธันวาคม 2566 บรษัิทฯ มเีงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด จํานวน 1,601 ลา้นบาท ลดลง 

302 ลา้นบาท จากตน้งวดที8 1,903 ลา้นบาท  

บรษัิทฯ มเีงนิสดจากกจิกรรมดําเนนิงาน 1,321 ลา้นบาทกอ่นหักดอกเบี]ยจา่ยสทุธแิละภาษีเงนิได ้โดยมา

จากผลขาดทุนก่อนค่าใชจ้่ายภาษีเงนิได ้จํานวน 4,362 ลา้นบาท สมทบดว้ยรายการที8ไม่ใชเ่งนิสดปรับกระทบ

กําไรกอ่นภาษีใหเ้ป็นเงนิสด จํานวน 5,719 ลา้นบาท และหักกลบบางสว่นดว้ยการลดลงสทุธขิองเงนิทนุหมนุเวยีน 

จํานวน 37 ลา้นบาท ทั]งนี] เมื8อหักเงนิสดที8ใชจ้่ายดอกเบี]ยสทุธ ิจํานวน 771 ลา้นบาท และจ่ายภาษีเงนิไดจํ้านวน 

65 ลา้นบาท ในขณะที8ถูกชดเชยบางสว่นดว้ยเงนิปันผลรับ จํานวน 9.3 ลา้นบาทแลว้ บรษัิทฯ มเีงนิสดสทุธจิาก

กจิกรรมดําเนนิงาน จํานวน 494 ลา้นบาท 

เงินสดสุทธใิชไ้ปในกจิกรรมลงทุน จํานวน 511 ลา้นบาท โดยมีรายการหลักคือ (i) เงินสดจ่ายซื]อ

อสังหารมิทรัพยเ์พื8อการลงทุน 1,122 ลา้นบาท (ii) เงนิสดจ่ายซื]อที8ดนิ อาคารและอุปกรณ์ จํานวน 1,085 ลา้น

บาท (iii) เงนิสดซื]อจ่ายซื]อการลงทนุในสนิทรัพยท์างการเงนิ 879 ลา้นบาท หักกลบบางสว่นดว้ย (iv) การไดรั้บ

ชําระเงนิคนืเงนิกูย้มืระยะยาวแกก่จิการที8เกี8ยวขอ้งกนั จํานวน 1,338 ลา้นบาท สว่นใหญจ่าก (v) เงนิสดรับจากการ

จําหน่ายเงนิลงทนุในสนิทรัพยท์างการเงนิ จํานวน 453 ลา้นบาท และ (vi) ดอกเบี]ยรับ จํานวน 189 ลา้นบาท  

เงนิสดสทุธจิากกจิกรรมจัดหาเงนิ จํานวน 203 ลา้นบาท สว่นใหญ่เกดิจากเงนิกูย้มืระยะสั ]นจากสถาบัน

การเงนิ จํานวน 1,488 ลา้นบาท หักกลบบางสว่นดว้ยเงนิสดจ่ายชําระเงนิกูย้มืระยะยาวจากสถาบันการเงนิสทุธ ิ

จํานวน 1,164 ลา้นบาท   

ณ วันที8 30 มถินุายน 2567 บรษัิทฯ มเีงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด จํานวน 2,076 ลา้นบาท เพิ8มขึ]น 

475 ลา้นบาท จากตน้งวดที8 1,601 ลา้นบาท  

บรษัิทฯ มเีงนิสดจากกจิกรรมดําเนนิงาน 851 ลา้นบาทกอ่นเงนิสดจา่ยภาษีเงนิได ้ดอกเบี]ยสทุธ ิและเงนิ

ปันผล โดยมาจากผลขาดทุนกอ่นค่าใชจ้่ายภาษีเงนิได ้จํานวน 246 ลา้นบาท สมทบดว้ยรายการที8ไม่ใชเ่งนิสด

ปรับกระทบขาดทนุกอ่นภาษีใหเ้ป็นเงนิสด จํานวน 551 ลา้นบาท และการเพิ8มขึ]นสทุธขิองเงนิทนุหมนุเวยีน จํานวน 

545 ลา้นบาท ทั]งนี] เมื8อหักเงนิสดที8ใชจ้่ายดอกเบี]ยสทุธ ิจํานวน 488 ลา้นบาท และจ่ายภาษีเงนิได ้จํานวน 74 

ลา้นบาท หักกลบบางสว่นดว้ยเงนิปันผลรับ จํานวน 4 ลา้นบาทแลว้ บรษัิทฯ มเีงนิสดสทุธจิากกจิกรรมดําเนนิงาน 

จํานวน 292 ลา้นบาท 

เงนิสดสทุธจิากกจิกรรมลงทุน จํานวน 140 ลา้นบาท โดยมรีายการหลักคอื (i) เงนิสดรับสทุธจิากการ

จําหน่ายอสังหารมิทรัพยเ์พื8อการลงทุน จํานวน 264 ลา้นบาท (ii) เงนิสดรับจากการจําหน่ายเงนิลงทุนในบรษัิท

ยอ่ยและการรว่มคา้ จํานวน 97 ลา้นบาท และ (iii) เงนิปันผลรับ จํานวน 72 ลา้นบาท หักกลบบางสว่นดว้ย (iv) เงนิ

สดจา่ยสทุธจิากการซื]อที8ดนิ อาคารและอปุกรณ์ จํานวน 295 ลา้นบาท และ (v) เงนิสดจา่ยซื]อสนิทรัพยไ์มม่ตีวัตน 

จํานวน 21 ลา้นบาท 

เงนิสดสทุธใิชไ้ปในกจิกรรมจัดหาเงนิ จํานวน 10 ลา้นบาท สว่นใหญ่เกดิจากเงนิสดจ่ายชําระเงนิกูย้มื

ระยะยาวจากสถาบันการเงนิสทุธ ิจํานวน 586 ลา้นบาท หักกลบบางสว่นดว้ยเงนิกูย้มืระยะสั ]นจากสถาบันการเงนิ 

จํานวน 584 ลา้นบาท 

 

• อตัราสว่นทางการเงนิที2สําคญั 

อตัราสว่นสภาพคลอ่ง (Current Ratio)  

ณ วันที8 31 ธันวาคม 2566 กจิการมอีตัราสว่นสภาพคลอ่งเทา่กบั 0.40 เทา่ ลดลง 1.77 เทา่ จากปี 2565 

เนื8องจากหนี]สนิหมนุเวยีนที8เพิ8มขึ]นจํานวน 8,747.82 ลา้นบาท หรอื เพิ8มขึ]นรอ้ยละ 225.3 ซึ8งมสีาเหตหุลักมาจาก
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การเพิ8มขึ]นของสว่นของเงนิกูย้มืระยะยาวจากสถาบันการเงนิที8ถงึกําหนดชําระภายในหนึ8งปี จํานวน 6,605.17 ลา้น

บาท ในขณะที8สนิทรัพยห์มนุเวยีนลดลง จํานวน 3,262.18 ลา้นบาท หรอืลดลงรอ้ยละ 39.9 จงึมผีลใหส้ภาพคลอ่ง

ลดลง  

ณ วันที8 30 มถินุายน 2567 กจิการมอีัตราสว่นสภาพคลอ่ง เทา่กบั 0.73 เทา่ เพิ8มขึ]น 0.33 เทา่ จากวันที8 

31 ธันวาคม 2566 เนื8องจากหนี]สนิหมุนเวยีนที8ลดลงจํานวน 5,130.35 ลา้นบาท หรอื ลดลงรอ้ยละ 41.9 ซึ8งมี

สาเหตุหลักมาจากการลดลงของส่วนของเงนิกูย้มืระยะยาวจากสถาบันการเงนิที8ถงึกําหนดชําระภายในหนึ8งปี 

จํานวน 5,689.25 ลา้นบาท ในขณะที8สนิทรัพยห์มนุเวยีนเพิ8มขึ]น จํานวน 237.86 ลา้นบาท หรอืเพิ8มขึ]นรอ้ยละ 4.8 

จงึมผีลใหส้ภาพคลอ่งเพิ8มขึ]น 

อตัราสว่นหนี]สนิตอ่สว่นของผูถ้อืหุน้ 

ณ วันที8 31 ธันวาคม 2566 กจิการมอีัตราสว่นหนี]สนิตอ่สว่นของผูถ้อืหุน้เทา่กับ 0.86 เทา่ เพิ8มขึ]น 0.18 

เทา่ จากปี 2565 เนื8องจากสว่นของผูถ้อืหุน้ลดลงจํานวน 7,381.73 ลา้นบาท หรอืลดลงรอ้ยละ 18.0 ซึ8งมสีาเหตุ

หลักมาจากการเพิ8มขึ]นของขาดทุนสะสมจํานวน 4,340.52 ลา้นบาท จากผลการดําเนินงานที8ขาดทุนสุทธใินปี 

2566 และการที8องคป์ระกอบอื8นของส่วนของผูถ้อืหุน้ตดิลบมากขึ]นจํานวน 3,347.84 ลา้นบาท จากการรับรูผ้ล

ขาดทนุจากตราสารทนุที8กําหนดใหวั้ดมลูคา่ดว้ยมลูคา่ยตุธิรรมผ่ายกําไรขาดทนุเบ็ดเสร็จอื8น ในขณะที8หนี]สนิรวม

เพิ8มขึ]นจํานวน 1,143.88 ลา้นบาท หรอืเพิ8มขึ]นรอ้ยละ 4.1  

ณ วันที8 30 มถินุายน 2567 กจิการมอีัตราสว่นหนี]สนิตอ่สว่นของผูถ้อืหุน้เทา่กับ 0.91 เทา่ เพิ8มขึ]น 0.05 

เทา่ จากวันที8 31 ธันวาคม 2566 เนื8องจากสว่นของผูถ้อืหุน้ลดลงจํานวน 759.62 ลา้นบาท หรอืลดลงรอ้ยละ 2.3 

ซึ8งมสีาเหตหุลักมาจากการเพิ8มขึ]นของขาดทนุสะสมจํานวน 185.19 ลา้นบาท จากผลการดําเนนิงานที8ขาดทนุสทุธิ

ในชว่ง 6 เดอืนแรกของปี 2567 และการที8องคป์ระกอบอื8นของสว่นของผูถ้อืหุน้ตดิลบมากขึ]นจํานวน 538.81 ลา้น

บาท จากการรับรูผ้ลขาดทนุจากตราสารทนุที8กําหนดใหวั้ดมลูคา่ดว้ยมลูคา่ยตุธิรรมผ่ายกําไรขาดทนุเบ็ดเสร็จอื8น 

ในขณะที8หนี]สนิรวมเพิ8มขึ]นจํานวน 894.09 ลา้นบาท หรอืเพิ8มขึ]นรอ้ยละ 3.1 

อตัราสว่นแสดงความสามารถในการหากําไร (Profitability Ratio) 

ในปี 2566 อัตรากําไรขั ]นตน้ของกจิการปรับตัวเพิ8มขึ]นจากรอ้ยละ 58.56 ในปี 2565 เป็นรอ้ยละ 62.43 

เนื8องจาก มรีายไดเ้พิ8มขึ]นจากธุรกจิโรงแรมในประเทศไทย เนื8องจากการเปิดโรงแรมอสีตนิ แกรนด ์พญาไท ซึ8ง

เป็นสว่นหนึ8งของโครงการ เดอะ ยนูคิอรน์ ในขณะที8ในชว่ง 6 เดอืนแรกของปี 2567 ลดลงเหลอืรอ้ยละ 46.65 โดย

มสีาเหตสํุาคัญมาจากตน้ทนุจากการรับประกนัเพิ8มขึ]นจากกรณีที8ผูเ้อาประกนัภัยขาดชําระเบี]ยประกนัปีตอ่ จงึทําให ้

บรษัิทฯ ตอ้งกลับรายการสํารองประกนัภัยเป็นคา่ใชจ้า่ยเพิ8มขึ]น และจากการที8ผลประกอบการในชว่งปี 2566 และ 

6 เดอืนแรกของปี 2567 ที8กจิการมผีลขาดทนุ จงึสง่ผลใหม้อีตัราสว่นกําไรสทุธ ิตดิลบที8รอ้ยละ 82.16 และ ตดิลบ

รอ้ยละ 9.96 

 

1.9 ปัจจยัที2มผีลกระทบต่อผลการดําเนนิงานในอนาคต และคาดการณ์ผลการดําเนนิงานใน

อนาคต 

1.9.1 ปจัจยัที2มผีลกระทบตอ่ผลการดําเนนิงานในอนาคต 

บรษัิทฯ ตระหนักและใหค้วามสําคัญกับการบรหิารความเสี8ยง เพื8อใหบ้รษัิทฯ สามารถบรรลวัุตถปุระสงค์

ทางธุรกจิ บรษัิทฯ ไดกํ้าหนดระดับความเสี8ยงที8ยอมรับไดต้ามมาตรฐานการบรหิารความเสี8ยงระดับสากลและ

หลักการกํากับดแูลกจิการที8ด ีบรษัิทฯ ไดพ้จิารณาปัจจัยความเสี8ยงที8เกี8ยวขอ้งกับการดําเนนิงานของบรษัิทฯ ทั ]ง

ปัจจัยภายในและภายนอกที8อาจสง่ผลกระทบตอ่ธรุกจิ โดยปัจจัยเสี8ยงของบรษัิทฯ ไดรั้บการวเิคราะหอ์ยา่งถี8ถว้น



บรษัิท แรบบทิ โฮลดิ-งส ์จํากดั (มหาชน)  ความเห็นของกจิการเกีBยวกบัคําเสนอซื-อหลกัทรัพย ์(แบบ 250-2) 

  หนา้ทีB 48/77 

ผ่านกระบวนการระบแุละประเมนิความเสี8ยง วเิคราะหถ์งึผลกระทบ และไดจั้ดทําแผนการรองรับเพื8อบรหิารความ

เสี8ยงตา่ง ๆ 

ปัจจัยความเสี8ยงที8ระบไุวด้ังตอ่ไปนี] อธบิายถงึความเสี8ยงที8เกดิขึ]นและอาจเกดิขึ]นกับบรษัิทฯ ผูม้สีว่นได ้

สว่นเสยีควรตระหนักถงึผลกระทบและความเป็นไปไดข้องความเสี8ยงที8อาจจะเกดิขึ]นนี] และควรพนิจิพจิารณาอยา่ง

รอบคอบในปัจจัยที8เกี8ยวขอ้งทั]งหมด การนําเสนอนี]รวมถงึแตไ่มจํ่ากดัเพยีงความเสี8ยงทั8วไปและความเสี8ยงเฉพาะ 

ดงัที8ปรากฏดา้นลา่งนี] 

ความเสี8ยงดา้นการปรับกลยทุธแ์ละการขยายธรุกจิ 

บรษัิทฯ ไดท้บทวนทศิทางและวัตถุประสงคก์ารดําเนนิธุรกจิระยะยาว และมนีโยบายที8จะลดสัดสว่นการ

ลงทุนในธุรกจิอสังหารมิทรัพยล์ง และมุ่งสูธุ่รกจิบรกิารทางการเงนิ เพื8อสรา้งผลตอบแทนจากการลงทุนที8สงูขึ]น 

และกระตุน้ใหบ้รษัิทฯ แสวงหาโอกาสทางการลงทนุใหม ่ๆ อยูต่ลอดเวลา ปัจจบัุนบรษัิทฯ ดําเนนิธรุกจิ 4 ประเภท 

ดงัตอ่ไปนี] 

o  ธรุกจิโรงแรม 

o  ธรุกจิอสงัหารมิทรัพยเ์พื8อขาย ใหเ้ชา่ บรกิาร และอสงัหารมิทรัพยอ์ื8น ๆ 

o  ธรุกจิประกนัชวีติ 

o ธรุกจิลงทนุในกจิการใหบ้รกิารทางการเงนิอื8น ๆ 

การลงทนุในธรุกจิใหมน่ี] บรษัิทฯ จะสามารถใชป้ระโยชนจ์ากความรว่มมอืกบัพันธมติรภายใตก้ลยทุธข์อง

หน่วยธรุกจิ MATCH (จากเครอืขา่ย MOVE, MIX และ MATCH หรอื "กลยทุธ ์3M" ของกลุม่บทีเีอส) โดยเฉพาะ

อย่างยิ8งในปี 2566 บรษัิทฯ ไดล้งทุนในธุรกจิใหม่ ไดแ้ก่ บรษัิท บรหิารสนิทรัพย ์ไพรม์โซน จํากัด และบรษัิท 

หลักทรัพยจั์ดการกองทุน เมธา จํากัด ซึ8งเป็นสว่นหนึ8งของการดําเนนิการไปสูธุ่รกจิใหม่ ซึ8งรวมถงึโอกาสใหม่ ๆ 

และความเสี8ยงต่อความสําเร็จในการดําเนนิตามกลยุทธ ์ผลประกอบการณ์ที8คาดหวัง การเตบิโต และการสรา้ง

มลูคา่ใหแ้กผู่ถ้อืหุน้ 

เพื8อบรหิารจัดการความเสี8ยงดงักลา่ว บรษัิทฯ ไดกํ้าหนดหลักเกณฑแ์ละกระบวนการดา้นการลงทนุ โดยมี

การวเิคราะหแ์นวโนม้อตุสาหกรรมในอนาคต สภาวะเศรษฐกจิ สถานการณ์ทางการเมอืง และความเป็นไปไดใ้นการ

ลงทนุในโครงการตา่ง ๆ รวมถงึมกีารพจิารณาถงึความเสี8ยงที8อาจเกดิขึ]น การประเมนิความเสี8ยงนี]ครอบคลมุถงึการ

พจิารณาความพรอ้มดา้นการลงทนุและความพรอ้มดา้นบคุลากร อกีทั ]ง บรษัิทฯ ยังมกีารตดิตามการเคลื8อนไหวของ

ตลาดอย่างใกลช้ดิ ศกึษา และวเิคราะหปั์จจัยแวดลอ้มในแต่ละภูมภิาค เพื8อสรรหาโอกาสทางธุรกจิ แสวงหา

พันธมติรที8เป็นผูนํ้าในตลาด เพื8อเป็นชอ่งทางในการเขา้ถงึความเชี8ยวชาญและโอกาสทางธรุกจิใหม ่ๆ ภายในกรอบ

ของความเสี8ยงที8เหมาะสม แผนการจัดการความเสี8ยงเหล่านี]ช่วยใหบ้รษัิทฯ ตดิตามและจัดการความเสี8ยงที8

เกี8ยวขอ้งกบักลยทุธแ์ละการขยายธรุกจิไดอ้ยา่งตอ่เนื8องและเหมาะสม 

ความเสี8ยงดา้นความผันผวนของสภาวะเศรษฐกจิ 

สภาวะเศรษฐกจิโดยรวมของประเทศไทยในปี 2566 แสดงใหเ้ห็นถงึการฟื]นตัวอยา่งตอ่เนื8อง โดยไดรั้บ

แรงหนุนจากการเตบิโตของภาคการทอ่งเที8ยว การบรโิภคภาคเอกชน และการผอ่นคลายขอ้กําหนดที8เกี8ยวขอ้งกบั

การระบาดของ COVID-19 ปัจจัยเชงิบวกเหล่านี]คาดว่าจะสง่ผลกระทบต่อเนื8องไปจนถงึปี 2567 อกีทั ]งยังไดรั้บ

แรงสนับสนุนจากการฟื]นตัวของการทอ่งเที8ยว การเตบิโตของการสง่ออก และนโยบายของภาครัฐ (เชน่ โครงการ

กระเป๋าเงนิดจิทัิล การปรับค่าแรงขั ]นตํ8า นโยบายการท่องเที8ยว และการใชจ้่ายดา้นการลงทุนที8เพิ8มขึ]น เป็นตน้) 

อยา่งไรก็ตาม ดว้ยสถานการณ์ความตงึเครยีดดา้นการเมอืงระหวา่งประเทศอาจสง่ผลกระทบถงึตน้ทนุการกอ่สรา้ง

ที8สงูขึ]น ราคาพลังงานที8สงูขึ]น และมโีอกาสที8เศรษฐกจิจะชะลอตวัลง 
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ธรุกจิโรงแรมของบรษัิทฯ ไดก้ลับเขา้สูส่ภาวะปกตใิกลเ้คยีงกับระดับกอ่นที8จะเกดิโรคระบาด แตก่จิกรรม

ภาคการทอ่งเที8ยวยังคงฟื]นตัวในระดับที8ชา้กวา่เทยีบกับชว่งกอ่นเกดิโรคระบาด สําหรับธรุกจิอสังหารมิทรัพยเ์พื8อ

การอยู่อาศัยไดรั้บผลกระทบจากปัจจัยต่าง ๆ เชน่ อัตราเงนิเฟ้อที8นําไปสู่ตน้ทุนการก่อสรา้งที8สูงขึ]นและความ

ตอ้งการซื]อที8อยู่อาศัยลดลง เป็นตน้ ทั ]งนี] รัฐบาลอยู่ระหว่างดําเนินการเกี8ยวกับมาตรการต่าง ๆ เพื8อบรรเทา

ผลกระทบทางเศรษฐกจิ 

บรษัิทฯ ตระหนักถงึผลกระทบของปัจจัยทางเศรษฐกจิต่อการดําเนนิธุรกจิ และไดเ้ฝ้าระวังและตดิตาม

สถานการณ์ต่าง ๆ ที8อาจเกดิขึ]นอยู่เสมอ เพื8อใหส้ามารถปรับแผนธุรกจิไดทั้นเวลาเพื8อลดผลกระทบต่อการ

ดําเนนิงานที8อาจเกดิขึ]น นอกจากนี] บรษัิทฯ ตดิตามภาวะเศรษฐกจิทั]งในประเทศและต่างประเทศอย่างต่อเนื8อง 

เพื8อระบแุผนการจัดการความเสี8ยงเพื8อลดผลกระทบและรับมอืกับความเสี8ยงที8เกดิจากการเปลี8ยนแปลงของภาวะ

เศรษฐกจิได ้แนวทางเชงิรุกนี]ทําใหบ้รษัิทฯสามารถปรับตัวใหเ้ขา้กับสภาพแวดลอ้มทางเศรษฐกจิที8มพีลวัตได ้

อยา่งมปีระสทิธภิาพ 

ความเสี8ยงดา้นการลงทนุ 

ความเสี8ยงจากการลงทุนเป็นความเสี8ยงที8เกดิจากผลตอบแทนจากการลงทุนที8เกดิขึ]นจรงิแตกต่างจาก

ผลตอบแทนที8คาดหวัง โดยความแตกตา่งนี]อาจเกดิขึ]นไดจ้ากปัจจัยตา่ง ๆ เชน่ การเปลี8ยนแปลงของราคาตลาด

ของสนิทรัพย์ที8ลงทุน ความผันผวนของตลาด ความผันผวนของอัตราดอกเบี]ย อัตราแลกเปลี8ยนเงินตรา

ตา่งประเทศ ราคาเงนิลงทนุ และราคาสนิคา้โภคภัณฑ ์เป็นตน้ 

บรษัิทฯ กําหนดกลยุทธใ์นการกระจายการลงทุนไปยังสนิทรัพยป์ระเภทต่าง ๆ และตดิตามสถานการณ์

ของตลาดเงนิและตลาดทนุอยา่งใกลช้ดิ เพื8อใหส้ามารถปรับสดัสว่นการลงทนุอยา่งเหมาะสมและทันเวลา 

นอกจากนี] บรษัิทฯ ตดิตามและและวเิคราะหส์ดัสว่นการลงทนุอยา่งใกลช้ดิ โดยกําหนดมาตรการเชงิรกุใน

การปรับแผนการลงทนุและกําหนดแผนในการการจัดการความเสี8ยงอยา่งมปีระสทิธผิล บรษัิทฯ พจิารณาการลงทนุ

ดว้ยความระมัดระวัง และตัดสนิใจดว้ยพื]นฐานขอ้มลูอยา่งรอบคอบ รวมถงึการปรับตัวตามสภาวะของตลาด เพื8อให ้

มั8นใจวา่การลงทนุจะกอ่ใหเ้กดิประโยชนส์งูสดุ และสามารถบรหิารจัดการความเสี8ยงที8อาจเกดิขึ]นจากความผันผวน

ของตลาดการเงนิ  

ความเสี8ยงดา้นธรุกจิประกนั 

บรษัิทฯ ไดล้งทุนในธุรกจิประกันชวีติผ่านการลงทุนในบรษัิท แรบบทิ ประกันชวีติ จํากัด (มหาชน)  

ซึ8งใหบ้รกิารดงัตอ่ไปนี] (1) ประกนัชวีติ (2) ประกนัอบัุตเิหตสุว่นบคุคล และ (3) ประกนัภัยกลุม่ ความเสี8ยงจากการ

รับประกนัภัย (Insurance Risk) เกดิจากความเสยีหายหรอืความรับผดิตามสญัญาประกนัภัยที8เกดิขึ]นจรงิเบี8ยงเบน

ไปจากที8บรษัิทฯคาดการณ์ไว ้รวมถงึความเสี8ยงจากการแบกรับภาระผูกพันไวม้ากเกนิไป หรอืมกีารกระจุกตัวใน

ผลติภัณฑบ์างกลุม่มากเกนิไป ซึ8งปัจจัยตา่ง ๆ เหลา่นี]สง่ผลตอ่การกําหนดอัตราเบี]ยประกันภัย การคํานวณสํารอง

ประกนัภัย และอาจสง่ผลเสยีตอ่รายได ้ตน้ทนุ และคา่ใชจ้า่ยของธรุกจิประกนัภัย 

นอกจากนี] ธุรกจิประกันชวีติยังมคีวามเสี8ยงในการบรหิารจัดการ (Operational Risk) จากกระบวนการ

ออกแบบและพัฒนาผลติภัณฑ์ ซึ8งอาจก่อใหเ้กดิการทุจริต การกระทําผดิกฎหมาย ค่าปรับ ค่าชดเชย และ

ผลกระทบต่อชื8อเสยีง การเงนิ และความสามารถในการหาลูกคา้ในอนาคตเพื8อเป็นการลดความเสี8ยงดังกล่าว 

บรษัิทฯ ไดม้กีารกําหนดนโยบาย แผนงาน และโครงสรา้งการบรหิารความเสี8ยง ครอบคลุมถงึการออกแบบและ

พัฒนาผลติภัณฑ ์การกําหนดอตัราเบี]ยประกนัภัย การจัดการคา่สนิไหมทดแทน และการประกนัภัยตอ่ใหส้อดคลอ้ง

กบัความเสี8ยงที8ยอมรับไดต้ามนโยบายของบรษัิทฯ พรอ้มทั]งพจิารณารับประกนัภัยดว้ยความระมัดระวัง รอบคอบ มี

การตดิตามขา่วสารอยูเ่สมอเพื8อปรับอตัราเบี]ยประกนัภัยใหส้อดคลอ้งความเสี8ยง มกีารกระจายความเสี8ยงโดยไมรั่บ

ประกนัภัยในผลติภัณฑใ์ดมากเกนิไป และมกีารโอนความเสี8ยงใหบ้รษัิทรับประกนัภัยตอ่ที8มฐีานะมั8นคง เพื8อบรหิาร
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จัดการความเสี8ยงดังกลา่ว นอกจากนี] บรษัิทฯ จัดใหม้กีารควบคมุในกระบวนการลงทนุ การตดิตามแผนการลงทนุ 

และผลการดําเนนิงานอยา่งสมํ8าเสมอ 

 

1.9.2 การคาดการณ์ผลการดาํเนนิงานในอนาคต 

รายไดห้ลักของกจิการในปี 2567 ยังคงมาจากธรุกจิอสงัหารมิทรัพย ์ซึ8งคดิเป็นรอ้ยละ 39.2 รอ้ยละ 51.8

รอ้ยละ 62.0 และรอ้ยละ 70.1 ของรายไดร้วม ในปี 2564 - 2566 และไตรมาส 2 ปี 2567 ตามลําดบั  

อย่างไรก็ด ีจากการที8ในปี 2564 บรษัิทฯ ไดม้นีโยบายที8จะเปลี8ยนแปลงการดําเนนิธุรกจิหลักจากธุรกจิ

พัฒนาอสงัหารมิทรัพย ์เขา้สูธ่รุกจิบรกิารทางการเงนิ โดยในชว่งครึ8งปีหลังของปี 2567 บรษัิทฯ จะยังคงดําเนนิการ

จําหน่ายสนิทรัพยภ์ายใตธุ้รกจิอสังหารมิทรัพยต์ามแผนต่อไป และจะมุ่งมั8นสรา้งการเตบิโตในธุรกจิบรกิารทาง

การเงนิซึ8งจะสง่ผลใหส้ดัสว่นรายไดจ้ากธรุกจิบรกิารทางการเงนิตอ่รายไดร้วมของกจิการคอ่ยๆ ปรับตัวเพิ8มขึ]นใน

อนาคต อนึ8ง รายไดจ้ากธรุกจิบรกิารทางเงนิของกจิการ ในปี 2564 – 2566 และไตรมาส 2 ปี 2567 คดิเป็นรอ้ยละ 

3.5 รอ้ยละ 20.2 รอ้ยละ 19.6 และรอ้ยละ 15.6 ของรายไดร้วม ตามลําดบั 

 
1.9.3 ภาพรวมอตุสาหกรรม แนวโนม้ทางธุรกจิ และสภาพการแขง่ขนัในอนาคต 

ในปี 2566 ธรุกจิประกันชวีติ ภายใตช้ื8อ แรบบทิ ประกันชวีติ บรรลเุป้าหมายดว้ยเบี]ยประกันภัยรวมมลูคา่ 

2.5 พันลา้นบาท ซึ8งสะทอ้นถงึแผนทางการตลาดที8มปีระสทิธภิาพของ แรบบทิ ประกันชวีติ จากการขยายฐาน

ลกูคา้ใหม ่(กลุม่ Millennials และ Gen Z) โดยนําเสนอผลติภัณฑป์ระกนัชวีติที8หลากหลายใหแ้กล่กูคา้ นอกจากนี] 

บรษัิทฯ ไดข้ยายธรุกจิไปสูก่ารบรกิารทางการเงนิ ดว้ยการลงทนุเชงิกลยทุธใ์นไพรม์โซน ซึ8งประกอบธรุกจิบรหิาร

สนิทรัพย ์ที8มคีวามเชี8ยวชาญในการจัดการสนิเชื8อดอ้ยคุณภาพที8มหีลักทรัพยคํ์]าประกัน โดยเฉพาะสนิเชื8อดอ้ย

คณุภาพ (“NPL”) และสนิทรัพยร์อการขาย (“NPA”) โดยบรษัิทฯ เล็งเห็นโอกาสที8น่าดงึดดูจากหนี]ครัวเรอืนไทย

ที8เพิ8มขึ]นอยา่งตอ่เนื8อง ซึ8งปัจจุบันมมีลูคา่ 18.3 ลา้นลา้นบาท  โดยนับตั ]งแตท่ี8เขา้ลงทนุ ไพรมโ์ซนสามารถสรา้ง

ความแข็งแกรง่ใหก้บัธรุกจิบรหิารสนิทรัพยแ์ละทําใหพ้อรต์การลงทนุเตบิโตถงึรอ้ยละ 123.0 ยิ8งไปกวา่นั]น เพื8อให ้

สอดคลอ้งกับการขยายธุรกจิบรกิารทางการเงนิ บรษัิทฯ ไดล้งทุนในเมธา ซึ8งเป็นบรษัิทที8ประกอบธุรกจิจัดการ

กองทนุสว่นบคุคล ที8เชี8ยวชาญดา้นการจัดหาโซลชูนัดา้นการลงทนุใหแ้กส่ถาบันการเงนิและผูล้งทนุที8มใิชร่ายยอ่ย 

(Accredited Investor) ที8มุง่เนน้การลงทนุเพื8อสรา้งมลูคา่ระยะยาว   

นอกจากนี] อุตสาหกรรมการท่องเที8ยวของประเทศไทยเตบิโตสูงกว่าการคาดการณ์ของภาครัฐ ดว้ย

นักท่องเที8ยวเดนิทางเขา้ประเทศมากกว่า 27 ลา้นคนในปี 2566 ซึ8งเป็นปัจจัยบวกต่อธุรกจิอสังหารมิทรัพยข์อง

แรบบทิ โฮลดิ]งส ์อยา่งมนัียสําคัญ ซึ8งโครงการ เดอะ ยนูคิอรน์ เป็นโครงการสงู 51 ชั ]นแบบผสมผสานที8ครบครัน

ดว้ยพื]นที8สํานักงาน โรงแรมภายใต ้ชื8ออสีตนิ แกรนด ์พญาไท รวมทั]งพื]นที8คา้ปลกีเชงิพาณชิยท์ี8ใหบ้รกิารอาหาร

และเครื8องดื8ม ซึ8งไดรั้บอุปสงคจ์ากระดับการบรโิภคภาคเอกชนที8เพิ8มขึ]น ทําใหม้อีัตราการเขา้พักที8สงูถงึรอ้ยละ 

81.0 (ในเดอืนธันวาคม 2566)  

ในปี 2567 บรษัิทฯ ยังคงมุง่มั8นในการดําเนนิแผนการขายสนิทรัพยด์า้นอสงัหารมิทรัพย ์รวมถงึการเตบิโต

และการขยายตัวของธรุกจิบรกิารทางการเงนิ โดย แรบบทิ ประกนัชวีติ ตั ]งเป้าเบี]ยประกนัภัยรวมใหมจํ่านวน 2.8 – 

3.0 พันลา้นบาท เพื8อสรา้งการเตบิโตและความสําเร็จในธุรกจิประกันชวีติ สําหรับไพรม์โซน ภายหลังจากการ

เตบิโตของพอรต์โฟลโิอในระยะแรก ไพรม์โซนไดต้ั ]งเป้าขยายการเตบิโตและเพิ8มมูลคา่รวมของพอรต์ NPL ที8 2 

พันลา้นบาท สุดทา้ยนี] ดว้ยความเชี8ยวชาญดา้นการจัดการกองทุน เมธาตั ]งเป้าหมายระยะยาวที8จะขยายมูลค่า

สนิทรัพยทั์]งหมดภายใตก้ารบรหิารจัดการ เป็นจํานวน 1 หมื8นลา้นบาท นอกจากนี] ยังตั ]งเป้าเปิดตวัธรุกจิใหม ่ไดแ้ก ่

การจัดการกองทุนสํารองเลี]ยงชพี และทรัสตเ์พื8อการลงทุนในอสังหารมิทรัพย/์กองทุนรวมโครงสรา้งพื]นฐาน ใน

อนาคตอนัใกล ้ 
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กา้วเขา้สูไ่ตรมาส 2 ปี 2567 บรษัิทฯ ยังคงดําเนนิตามแผนการเปลี8ยนผา่นสูธ่รุกจิบรกิารทางการเงนิอยา่ง

ตอ่เนื8อง โดยรายไดจ้ากธรุกจิดังกลา่วคดิเป็นสัดสว่นประมาณรอ้ยละ 20 ของรายไดร้วม เพิ8มขึ]นเป็นสองเทา่เมื8อ

เทยีบกับชว่งเดยีวกันของปีกอ่น นอกจากนี] การฟื]นตัวของภาคการทอ่งเที8ยวยังเป็นอกีปัจจัยสําคัญที8สนับสนุนผล

การดําเนนิงานของบรษัิทฯ โดยในชว่งครึ8งปีแรกของปี 2567 ประเทศไทยมนัีกท่องเที8ยวมากกว่า 17.5 ลา้นคน 

เพิ8มขึ]นรอ้ยละ 35 เมื8อเทยีบกับชว่งเดยีวกันของปีก่อน ซึ8งโรงแรมอสีตนิ แกรนด ์พญาไท ซึ8งเป็นสว่นหนึ8งของ

โครงการ เดอะ ยนูคิอรน์ ยังคงรักษาอตัราการเขา้พักที8รอ้ยละ 85 ไดอ้ยา่งตอ่เนื8อง เนื8องจากจํานวนนักทอ่งเที8ยวที8

เพิ8มขึ]นและความตอ้งการที8พักที8มคีณุภาพในยา่นใจกลางเมอืงกรงุเทพฯ 

สําหรับธุรกจิประกันชวีติ ภายใตแ้รบบทิ ประกันชวีติ ไดดํ้าเนนิการแกไ้ขปัญหาที8เกดิขึ]นในไตรมาสกอ่น

หนา้ เพื8อลดความเสี8ยงในการขาดทนุ ผลการดําเนนิงานในไตรมาสนี]สะทอ้นใหเ้ห็นถงึความพยายามดังกลา่ว โดย

แรบบทิ ประกันชวีติ มรีายได ้222 ลา้นบาท เพิ8มขึ]นรอ้ยละ 17 เมื8อเทยีบกับชว่งเดยีวกันของปีกอ่น แมว้า่จะมกีาร

ดําเนนิการเพื8อลดความเสี8ยง แรบบทิ ประกันชวีติยังคงมผีลขาดทนุ แตต่ัวเลขนั]นลดลงเมื8อเทยีบกับไตรมาสกอ่น

หนา้ ในสว่นของธรุกจิบรหิารสนิทรัพย ์ภายใตไ้พรม์โซน ซึ8งดําเนนิธรุกจิบรหิารจัดการ NPL และ NPA ยังคงสรา้ง

รายไดอ้ยา่งตอ่เนื8องจากการรับชําระเงนิ นอกจากนี] ไพรม์โซนยังไดล้งทนุใน NPL เพิ8มจํานวน 2 พอรต์ในไตรมาส 

2 ปี 2567 สอดคลอ้งกบัเป้าหมายมลูคา่พอรต์การลงทนุสําหรับปี 2567 สําหรับเมธา สามารถขยายฐานลกูคา้ และ

สรา้งความแข็งแกรง่ในธรุกจิบรหิารสนิทรัพย ์โดยการใชเ้ครอืขา่ยพันธมติรของ แรบบทิ โฮลดิ]งส ์และแพลตฟอรม์ 

3M ของกลุม่บทีเีอส ดว้ยเหตนุี] ทําใหเ้มธาประสบความสําเร็จในการดําเนนิธรุกจิดว้ยการบรรลเุป้าหมายปี 2567  

 

โปรดดรูายละเอยีดขอ้มลูบรษัิท ฐานะการเงนิ และผลการดําเนนิงานของกจิการ เพิ8มเตมิไดจ้ากรายงาน

ประจําปี และงบการเงนิที8ผ่านการตรวจสอบของผูส้อบบัญชไีดจ้าก เว็บไซตข์องสํานักงานคณะกรรมการกํากับ

หลักทรัพยแ์ละตลาดหลักทรัพย ์(www.sec.or.th) หรอืตลาดหลักทรัพยฯ์ (www.set.or.th) 

 

2. ความเห็นเกี2ยวกบัความถกูตอ้งของขอ้มลูกจิการที2ปรากฏในคําเสนอซืBอ 

คณะกรรมการของกจิการ (ซึ8งไมร่วมกรรมการที8มสีว่นไดเ้สยี) ไดพ้จิารณาขอ้มลูตา่งๆ ที8เกี8ยวกับกจิการ

ตามที8ปรากฏในคําเสนอซื]อหลักทรัพยข์องกจิการโดยผูทํ้าคําเสนอซื]อ (แบบ 247-4) ลงวันที8 23 สงิหาคม 2567 

แลว้มคีวามเห็นวา่ ขอ้มลูดงักลา่วมคีวามถกูตอ้งครบถว้นในสาระสําคญั ณ ชว่งเวลาที8ผูทํ้าคําเสนอซื]อและที8ปรกึษา

ทางการเงนิของผูทํ้าคําเสนอซื]อไดจั้ดเตรยีมแบบ 247-4  

 

3. ความสมัพนัธห์รอืขอ้ตกลงใดๆ ของกรรมการของกจิการกบัผูทํ้าคําเสนอซืBอ ท ัBงในฐานะสว่นตวัใน

ฐานะกรรมการของกจิการ หรอืในฐานะตวัแทนของผูทํ้าคําเสนอซืBอ ซึ2งรวมถงึการถอืหุน้ของ

กรรมการของกจิการในนติบิคุคลผูทํ้าคําเสนอซืBอและการมสีญัญาหรอืขอ้ตกลงที2จะมหีรอืมรีะหวา่ง

กนัในดา้นตา่งๆ 

3.1 ความสมัพนัธห์รอืขอ้ตกลงใดๆ ของกรรมการของกจิการกบัผูทํ้าคําเสนอซืBอ 

§ กรรมการของกจิการกบัผูทํ้าคําเสนอซื]อมคีวามสมัพันธ ์ดงันี] 

ลาํดบั รายชืPอ ตาํแหนง่ใน BTS 
(หนึ3งในผูท้าํคาํเสนอซื9อ) 

ตาํแหนง่ใน RB 
(หนึ3งในผูท้าํคาํเสนอซื9อ) 

ตาํแหนง่ในกลุม่บรษิทั

ของผูท้าํคาํเสนอซืTอ 

ตาํแหนง่ใน 

กจิการ 

1. นายครี ี 

กาญจนพาสน ์

• ประธานกรรมการ 

• ประธาน

คณะกรรมการบรหิาร 

• กรรมการบรษัิท • ประธานกรรมการ 

และ/หรอื ประธาน

คณะกรรมการบรหิาร

ในบรษัิทยอ่ยและ

• ประธาน

คณะกรรมการ 
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ลาํดบั รายชืPอ ตาํแหนง่ใน BTS 
(หนึ3งในผูท้าํคาํเสนอซื9อ) 

ตาํแหนง่ใน RB 
(หนึ3งในผูท้าํคาํเสนอซื9อ) 

ตาํแหนง่ในกลุม่บรษิทั

ของผูท้าํคาํเสนอซืTอ 

ตาํแหนง่ใน 

กจิการ 

• ประธานกรรมการเพืBอ

พัฒนาความยัBงยนื 

บรษัิทรว่มของ BTS 

จํานวนหลายแหง่1/ 

2. นายกวนิ  

กาญจนพาสน ์

• กรรมการบรหิาร 

• กรรมการผูอํ้านวยการ

ใหญ ่

• กรรมการบรษัิท • กรรมการ และ/หรอื 

ผูบ้รหิารในบรษัิท

ยอ่ยและบรษัิทรว่ม

ของ BTS จํานวน

หลายแหง่1/ 

• กรรมการบรษัิท 

3. นายคง ช ิเคอืง • กรรมการบรหิาร 

• กรรมการสรรหาและ

กําหนดคา่ตอบแทน 

• รองกรรมการ

ผูอํ้านวยการใหญ ่

- • กรรมการ และ/หรอื 

ผูบ้รหิารในบรษัิท

ยอ่ยและบรษัิทรว่ม

ของ BTS จํานวน

หลายแหง่1/ 

• กรรมการบรษัิท 

4. นางสาวสรญา 

เสฐยีรโกเศศ 

- - - • กรรมการ 

• กรรมการบรหิาร 

• รักษาการประธาน

เจา้หนา้ทีBบรหิาร 

• ประธานเจา้หนา้ทีB

สายการเงนิ 

5. นายสรุจติร  

กอ้งวฒันา 

- - - • กรรมการ 

• ประธาน

กรรมการบรหิาร 

6. นายรังสรรค ์ 

ศรวีรศาสตร ์

- - - • กรรมการอสิระ  

• ประธานกรรมการ

ตรวจสอบ 

• กรรมการสรรหาและ

กําหนดคา่ตอบแทน 

7. นายชยัวฒัน ์ 

อศัวนิทรางกรู 

- - • กรรมการอสิระ, 

ประธานกรรมการ

บรษัิท, และประธาน

กรรมการตรวจสอบ 

ในบรษัิท ซปุเปอร ์

เทอรเ์ทลิ จํากดั 

(มหาชน) 

(“TURTLE”)2/ 

• กรรมการอสิระ 

• กรรมการตรวจสอบ 

• ประธานกรรมการสรร

หาและกําหนด

คา่ตอบแทน 

8. นายพลากร หวัBงหล ี - - - • กรรมการอสิระ 

• กรรมการตรวจสอบ 

• กรรมการสรรหาและ

กําหนดคา่ตอบแทน 

หมายเหต:ุ ขอ้มลู ณ วนัทีB 23 สงิหาคม 2567 

1/  สามารถดูขอ้มูลเพิBมเตมิไดท้ีBแบบ 56-1 (One Report) ประจําปี 2566/67 ของ BTS และขอ้มูลทีBเว็บไซต์ของตลาดหลักทรัพย์ฯ 

(www.set.or.th) 

2/ BTS เป็นผูถ้อืหุน้ในบรษัิท วจีไีอ จํากัด (มหาชน) (“VGI”) ในสัดสว่นรอ้ยละ 61.13 ของจํานวนหุน้ทีBออกและจําหน่ายแลว้ทั -งหมดของ 

VGI, VGI ถอืหุน้ในบรษัิท พอยท ์ออฟ ววิ (พโีอว)ี มเีดยี กรุ๊ป จํากดั (“POV”) ซึBงเป็นบรษัิทยอ่ย (รอ้ยละ 100) ของ VGI โดย POV ถอื

หุน้ใน TURTLE ในสัดส่วนรอ้ยละ 73.32 (ขอ้มูลจากการปิดสมุดทะเบียนผูถ้ือหุน้ของ TURTLE (XM) ณ วันทีB 5 มิถุนายน 2567,  

ทีBมา: www.set.or.th) 
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3.2 การถอืหุน้ของกรรมการของกจิการในผูทํ้าคําเสนอซืBอ บคุคลกลุม่เดยีวกบัผูทํ้าคําเสนอซืBอ และ

บคุคลตามมาตรา 258 ของผูทํ้าคําเสนอซืBอ 

ลาํดบั รายชืPอ การถอืหุน้ใน BTS 
(หนึ3งในผูท้าํคาํเสนอซื9อ) 

การถอืหุน้ใน RB 
(หนึ3งในผูท้าํคาํเสนอซื9อ) 

การถอืหุน้ในกลุม่บรษิทั

ของผูท้าํคาํเสนอซืTอ 

1. นายครี ีกาญจนพาสน ์ จํานวน 4,667,393,652 หุน้ 

รอ้ยละ 35.45 

- ถอืหุน้ในบรษัิทยอ่ย และ/หรอื

บรษัิทรว่มของ BTS จํานวน

หลายแหง่ 

2. นายกวนิ กาญจนพาสน ์ จํานวน 782,664,295 หุน้  

รอ้ยละ 5.94 

จํานวน 1 หุน้  

รอ้ยละ <0.01 

ถอืหุน้ในบรษัิทยอ่ย และ/หรอื

บรษัิทรว่มของ BTS จํานวน

หลายแหง่ 

3. นายคง ช ิเคอืง จํานวน 3,200,000 หุน้  

รอ้ยละ 0.02 

- ถอืหุน้ในบรษัิทยอ่ย และ/หรอื

บรษัิทรว่มของ BTS จํานวน

หลายแหง่ 

4. นางสาวสรญา เสฐยีรโกเศศ - - - 

5. นายสรุจติร กอ้งวฒันา - - - 

6. นายรังสรรค ์ศรวีรศาสตร ์ - - - 

7. นายชยัวฒัน ์อศัวนิทรางกรู - - - 

8. นายพลากร หวัBงหล ี - - - 

หมายเหต:ุ ขอ้มลู ณ วนัทีB 23 สงิหาคม 2567 

 

3.3 การทํารายการระหวา่งกนัระหวา่งผูทํ้าคําเสนอซืBอกบักจิการหรอืบรษิทัยอ่ยของกจิการ 

3.3.1   กอ่นการทําคําเสนอซืBอ 

กอ่นการทําคําเสนอซื]อหลักทรัพยท์ี8เหลอืทั ]งหมดของกจิการ รายการระหวา่งกันระหวา่งกจิการและผูทํ้า

คําเสนอซื]อ และ/หรือบุคคลตามมาตรา 258 ของผูทํ้าคําเสนอซื]อ ซึ8งเป็นรายการธุรกจิปกตขิองกจิการและมี

เงื8อนไขการคา้ทั8วไป สําหรับปีสิ]นสดุ ณ วันที8 31 ธันวาคม 2564 - 2566 และ ณ สิ]นไตรมาสที8 2 ปี 2567 สามารถ

สรปุไดด้งันี] 

1) กจิการ 

ลกัษณะความสมัพนัธ ์: กจิการมีรายการระหว่างกันกับ BTS ซึ8งเป็นหนึ8งในผูทํ้าคําเสนอซื]อ หรือมี

รายการระหวา่งกนักบับคุคลตามมาตรา 258 ของ BTS        

ลําดบั ลกัษณะของรายการ 

 

ประเภทของ

รายการ 

มลูคา่รายการ (บาท) ความสมเหตสุมผลของ

รายการ ปี 2564 

สิ@นสดุ  

31 ธ.ค. 2564 

ปี 2565 

สิ@นสดุ  

31 ธ.ค. 2565 

ปี 2566 

สิ@นสดุ  

31 ธ.ค. 2566 

6 เดอืน 2567 

สิ@นสดุ  

30 ม.ิย. 2567 

1 กจิการรับบรกิารวา่จา้งนักลงทนุสมัพันธจ์าก BTS รายการรับบรกิาร 0.00 0.00 2,228,006.02 686,277.42 การรับบริการดังกล่าว

เป็นไปตามสัญญาซึEง

เ ป็นประโยชน์ต่อการ

ดําเนนิธรุกจิของกจิการ 

2 กิจการรับจา้งบริหารงานก่อสรา้งใหก้ับบริษัท 

หมอชติแลนด ์จํากดั ซึEงเป็นบรษัิทยอ่ยของ BTS 

รายการใหบ้รกิาร 10,800,000 0.00 11,310,000.00 4,083,000.00 การใหบ้ริการดังกล่าว

เป็นไปตามสัญญาซึEง

เ ป็นประโยชน์ต่อการ

ดําเนนิธรุกจิของกจิการ 

3 กิจการ รับบริการบํารุง รักษา Hardware และ 

Software จาก บริษัท ฟิวชัEน ฟอร์เทรส จํากัด

(ชืEอเดมิคอื บรษัิท ยงส ุจํากดั) ซึEงเป็นบรษัิทยอ่ย

ของ BTS 

คา่บํารงุรักษา 

Hardware และ 

Software 

2,049,916.59 5,309,555.52 0.00 3,414,754.49 การรับบริการดังกล่าว

เป็นไปตามสัญญาซึEง

เ ป็นประโยชน์ต่อการ

ดําเนนิธรุกจิของกจิการ 

ทีBมา: บรษัิทฯ และรายงานประจําปี 2566 (แบบ 56-1 One Report) ของบรษัิทฯ 
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2) บรษิทั ยนูซินั วนั จํากดั (บรษัิทยอ่ยของกจิการ) 
ลกัษณะความสมัพนัธ ์: บรษัิท ยูนซิัน วัน จํากัด มรีายการระหว่างกันกับ BTS ซึ8งเป็นหนึ8งในผูทํ้าคํา

เสนอซื]อ หรอืมรีายการระหวา่งกนักบับคุคลตามมาตรา 258 ของ BTS  

ลําดบั ลกัษณะของรายการ 

 

ประเภทของ

รายการ 

มลูคา่รายการ (บาท) ความสมเหตสุมผลของ

รายการ ปี 2564 

สิ@นสดุ  

31 ธ.ค. 2564 

ปี 2565 

สิ@นสดุ  

31 ธ.ค. 2565 

ปี 2566 

สิ@นสดุ  

31 ธ.ค. 2566 

6 เดอืน 2567 

สิ@นสดุ  

30 ม.ิย. 2567 

1 บ ริ ษั ท  ยู นิ ซั น  วั น  ทํ า สั ญ ญ า ใ ห ้ เ ช่ า

อสังหารมิทรัพย์ไม่เกนิ 3 ปี ตามสัญญาใหเ้ช่า

พื@นทีE ทรัพยส์นิ อปุกรณ์ใดๆ และใหบ้รกิารรวมถงึ

สิEงอํานวยความสะดวกทีEอยูภ่ายในพื@นทีEเชา่ ชั @น 5 

โซน C, ชั @น 6 โซน C, ชั @น 11 โซน B1, ชั @น 12 

โซน B1, ชั @น 14 และชั @น 15 ของอาคารทเีอสท ี

กบั BTS 

ใหเ้ชา่

อสงัหารมิทรัพย ์ 

< 3 ปี 

23,269,927.71 23,453,728.14 22,402,048.16 11,835,793.72 การใหเ้ช่าพื@นทีEรวมถงึ

ทรัพย์ส ินและอุปกรณ์

ใดๆทีEอยู่ภายในพื@นทีE

เช่า การใหบ้ริการและ

สิEงอํานวยความสะดวก

ต่างๆ ดังกล่าว เป็นการ

ใ ห ้เ ช่ า เ พืE อ ใ ช ้เ ป็ น

สถานทีEประกอบธุรกิจ

ของผูเ้ช่าตามปกตแิละ

เ ป็ นไปตาม เ งืE อ น ไข

ทางการคา้ทัEวไป 

2 บริษัท  ยูนิซัน  วั น  จํ ากัด  ทํ าสัญญาให เ้ช่า

อสังหารมิทรัพย์ไม่เกนิ 3 ปี ตามสัญญาใหเ้ช่า

พื@นทีE ทรัพยส์นิ อปุกรณ์ใดๆ และใหบ้รกิารรวมถงึ

สิEงอํานวยความสะดวกทีEอยูภ่ายในพื@นทีEเชา่ ชั @น 6

โซน A, ชั @น 7A (หอ้งเก็บของ), ชั @น 19 และชั @น 

24 โซน B2 ของอาคารทีเอสที กับ  บริษัท 

บางกอก สมาร์ทการ์ด ซสิเทม จํากัด ซึEงเป็น

บรษัิทยอ่ยของ BTS 

ใหเ้ชา่

อสงัหารมิทรัพย ์ 

< 3 ปี 

10,010,502.50 10,874,828.00 10,887,024.00 5,344,362.00 การใหเ้ช่าพื@นทีEรวมถงึ

ทรัพย์ส ินและอุปกรณ์

ใดๆทีEอยู่ภายในพื@นทีE

เช่า การใหบ้ริการและ

สิEงอํานวยความสะดวก

ต่างๆ ดังกล่าว เป็นการ

ใ ห ้เ ช่ า เ พืE อ ใ ช ้เ ป็ น

สถานทีEประกอบธุรกิจ

ของผูเ้ช่าตามปกตแิละ

เ ป็ นไปตาม เ งืE อ น ไข

ทางการคา้ทัEวไป 

3 บริษัท  ยูนิซัน  วัน  จํ ากัด  ทําสัญญาให เ้ช่า

อสังหารมิทรัพย์ไม่เกนิ 3 ปี ตามสัญญาใหเ้ช่า

พื@นทีE ทรัพยส์นิ อปุกรณ์ใดๆ และใหบ้รกิารรวมถงึ

สิEงอํานวยความสะดวกทีEอยูภ่ายในพื@นทีEเชา่ ชั @น 4 

โซน A, ชั @น 9, 10 ชั @น 11 โซน A และชั @น 12 โซน 

A1 ของอาคารทีเอสที กับบริษัท วีจีไอ จํากัด 

(มหาชน) ซึEงเป็นบรษัิทยอ่ยของ BTS 

ใหเ้ชา่

อสงัหารมิทรัพย ์ 

< 3 ปี 

17,514,911.40 17,724,085.65 18,762,287.97 9,256,025.89 การใหเ้ช่าพื@นทีEรวมถงึ

ทรัพย์ส ินและอุปกรณ์

ใดๆทีEอยู่ภายในพื@นทีE

เช่า การใหบ้ริการและ

สิEงอํานวยความสะดวก

ต่างๆ ดังกล่าว เป็นการ

ใ ห ้เ ช่ า เ พืE อ ใ ช ้เ ป็ น

สถานทีEประกอบธุรกิจ

ของผูเ้ช่าตามปกตแิละ

เ ป็ นไปตาม เ งืE อ น ไข

ทางการคา้ทัEวไป 

4 บริษัท  ยูนิซัน  วัน  จํ ากัด  ทําสัญญาให เ้ช่า

อสังหารมิทรัพย์ไม่เกนิ 3 ปี ตามสัญญาใหเ้ช่า

พื@นทีE ทรัพยส์นิ อปุกรณ์ใดๆ และใหบ้รกิารรวมถงึ

สิEงอํานวยความสะดวกทีEอยู่ภายในพื@นทีEเช่า ชั @น 

11 โซน B ของอาคารทเีอสท ีกบั บรษัิท เอชเอช

ที คอนสตรัคชัEน จํากัด ซึEงเป็นบริษัทย่อยของ 

BTS 

ใหเ้ชา่

อสงัหารมิทรัพย ์ 

< 3 ปี 

2,240,005.12 2,218,223.36 2,252,857.84 1,190,109.28 การใหเ้ช่าพื@นทีEรวมถงึ

ทรัพย์ส ินและอุปกรณ์

ใดๆทีEอยู่ภายในพื@นทีE

เช่า การใหบ้ริการและ

สิEงอํานวยความสะดวก

ต่างๆ ดังกล่าว เป็นการ

ใ ห ้เ ช่ า เ พืE อ ใ ช ้เ ป็ น

สถานทีEประกอบธุรกิจ

ของผูเ้ช่าตามปกตแิละ

เ ป็ นไปตาม เ งืE อ น ไข

ทางการคา้ทัEวไป 

ทีBมา: บรษัิทฯ และรายงานประจําปี 2566 (แบบ 56-1 One Report) ของบรษัิทฯ 

 



บรษัิท แรบบทิ โฮลดิ-งส ์จํากดั (มหาชน)  ความเห็นของกจิการเกีBยวกบัคําเสนอซื-อหลกัทรัพย ์(แบบ 250-2) 

  หนา้ทีB 55/77 

3) บรษิทั ธนายง พร็อพเพอรต์ีB แมเนจเมน้ท ์จํากดั (บรษัิทยอ่ยของกจิการ) 
ลกัษณะความสมัพนัธ ์: บรษัิท ธนายง พร็อพเพอรต์ี] แมเนจเมน้ท ์จํากัด มรีายการระหวา่งกันกับ BTS 

ซึ8งเป็นหนึ8งในผูทํ้าคําเสนอซื]อ หรอืมรีายการระหวา่งกนักบับคุคลตามมาตรา 258 ของ BTS  

ลําดบั ลกัษณะของรายการ 

 

ประเภทของ

รายการ 

มลูคา่รายการ (บาท) ความสมเหตสุมผลของ

รายการ ปี 2564 

สิ@นสดุ  

31 ธ.ค. 2564 

ปี 2565 

สิ@นสดุ  

31 ธ.ค. 2565 

ปี 2566 

สิ@นสดุ  

31 ธ.ค. 2566 

6 เดอืน 2567

สิ@นสดุ  

30 ม.ิย. 2567 

1 บรษัิท ธนายง พร็อพเพอรต์ี@ แมเนจเมน้ท ์จํากัด 

ทําสัญญาใหบ้รกิารเป็นตัวแทนขายหรือใหเ้ช่า

บรหิารอาคารทีEพักอาศัยบางโครงการของ BTS 

เชน่ โครงการเดอะรอยลัเพลส 1 เดอะรอยลัเพลส 

2 เดอะแกรนด ์เป็นตน้ 

รายการใหบ้รกิาร

ตามสญัญาจา้ง 

38,208,750.00 44,733,000.00 48,462,000.00 23,289,000.00 การใหบ้ริการดังกล่าว

เป็นไปตามสัญญาซึEง

เป็นไปตามปกติธุรกิจ

ของบรษัิท 

ทีBมา: บรษัิทฯ และรายงานประจําปี 2566 (แบบ 56-1 One Report) ของบรษัิทฯ 

 

4) บรษิทั บทีเีอส แลนด ์จํากดั (บรษัิทยอ่ยของกจิการ) 
ลกัษณะความสมัพนัธ ์: บรษัิท บทีเีอส แลนด ์จํากัด มรีายการระหวา่งกันกับ BTS ซึ8งเป็นหนึ8งในผูทํ้า

คําเสนอซื]อ หรอืมรีายการระหวา่งกนักบับคุคลตามมาตรา 258 ของ BTS   

ลําดบั ลกัษณะของรายการ 

 

ประเภทของ

รายการ 

มลูคา่รายการ (บาท) ความสมเหตสุมผลของ

รายการ ปี 2564 

สิ@นสดุ  

31 ธ.ค. 2564 

ปี 2565 

สิ@นสดุ  

31 ธ.ค. 2565 

ปี 2566 

สิ@นสดุ  

31 ธ.ค. 2566 

6 เดอืน 2567

สิ@นสดุ  

30 ม.ิย. 2567 

1 บริษัท  บีทีเอส แลนด์ จํ ากัด  รับบริการใช ้

ประโยชนจ์ากพื@นทีEสว่นกลางของ BTS 

คา่บรกิารพื@นทีE

สว่นกลาง 

(Facility and 

common fee) 

1,060,111.67 3,295,080.46 801,749.04 2,503,094.28 การรับบริการดังกล่าว

เ ป็ น ไปตาม เ งืE อ น ไข

ทางการคา้ทัEวไป 

2 บรษัิท บีทีเอส แลนด์ จํากัด ใหบ้รกิารหอ้งพัก

โรงแรมและบริการของโรงแรมอีสตนิ ธนาซติี@ 

กอลฟ์ รสีอรท์ กรงุเทพฯ กบั BTS 

รายการใหบ้รกิาร 46,325,149.51  1,225,067.57 1,803,903.56 935,908.50 การใหบ้ริการดังกล่าว

เ ป็ น ไปตาม เ งืE อ น ไข

ทางการคา้ทัEวไป 

ทีBมา: บรษัิทฯ และรายงานประจําปี 2566 (แบบ 56-1 One Report) ของบรษัิทฯ 
 
 
5) บรษิทั อจีเีอส แอสเสทส ์จํากดั (บรษัิทยอ่ยของกจิการ) 

ลกัษณะความสมัพนัธ ์: บรษัิท อจีเีอส แอสเสทส ์จํากัด มรีายการระหว่างกันกับ BTS ซึ8งเป็นหนึ8งใน

ผูทํ้าคําเสนอซื]อ หรอืมรีายการระหวา่งกนักบับคุคลตามมาตรา 258 ของ BTS  

ลําดบั ลกัษณะของรายการ 

 

ประเภทของ

รายการ 

มลูคา่รายการ (บาท) ความสมเหตสุมผลของ

รายการ ปี 2564 

สิ@นสดุ  

31 ธ.ค. 2564 

ปี 2565 

สิ@นสดุ  

31 ธ.ค. 2565 

ปี 2566 

สิ@นสดุ  

31 ธ.ค. 2566 

6 เดอืน 2567

สิ@นสดุ  

30 ม.ิย. 2567 

1 บรษัิท อีจีเอส แอสเสทส ์จํากัด ใหบ้รกิารตาม

สญัญาเชา่หอ้งพักโรงแรมและบรกิารของโรงแรม

อสีตนิ แกรนด ์สาทร กบั BTS 

รายการใหบ้รกิาร 46,325,149.51 40,980,578.70 21,067,107.75 1,147,977.32 การใหบ้ริการดังกล่าว

เ ป็ น ไปตาม เ งืE อ น ไข

ทางการคา้ทัEวไป 

2 บรษัิท อจีเีอส แอสเสทส ์ จํากดั ใหบ้รกิารตาม

สญัญาเชา่พื@นทีEทํารา้นอาหารในโรงแรมอสีตนิ 

แกรนด ์สาทร กบับรษัิท แมน คทิเชน่ จํากดั ซึEง

เป็นบคุคลตามมาตรา 258 ของ BTS 

รายการใหบ้รกิาร 0.00 3,232,942.47 0.00 1,812,085.35 การใหบ้ริการดังกล่าว

เ ป็ น ไปตาม เ งืE อ น ไข

ทางการคา้ทัEวไป 

3 บรษัิท อจีเีอส แอสเสทส ์จํากัด เป็นบรษัิทย่อย

ของ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิ@งส ์จํากัด (มหาชน) 

จา้งทําอาหารใหก้ับลูกคา้ทีEจัดงานในโรงแรมอี

สตนิ แกรนด ์สาทร กบับรษัิท แมน คทิเชน่ จํากดั 

ซึEงเป็นบคุคลตามมาตรา 258 ของ BTS 

รายการรับบรกิาร 0.00 4,492,197.21 0.00 1,450,960.69 การรับบริการดังกล่าว

เ ป็ น ไปตาม เ งืE อ น ไข

ทางการคา้ทัEวไป 

ทีBมา: บรษัิทฯ และรายงานประจําปี 2566 (แบบ 56-1 One Report) ของบรษัิทฯ 



บรษัิท แรบบทิ โฮลดิ-งส ์จํากดั (มหาชน)  ความเห็นของกจิการเกีBยวกบัคําเสนอซื-อหลกัทรัพย ์(แบบ 250-2) 

  หนา้ทีB 56/77 

6) บรษิทั มรรค๘ จํากดั (บรษัิทยอ่ยของกจิการ) 
ลกัษณะความสมัพนัธ ์: บรษัิท มรรค๘ จํากดั มรีายการระหวา่งกนักบั BTS ซึ8งเป็นหนึ8งในผูทํ้าคําเสนอ

ซื]อ หรอืมรีายการระหวา่งกนักบับคุคลตามมาตรา 258 ของ BTS  

ลําดบั ลกัษณะของรายการ 

 

ประเภทของ

รายการ 

มลูคา่รายการ (บาท) ความสมเหตสุมผลของ

รายการ ปี 2564 

สิ@นสดุ  

31 ธ.ค. 2564 

ปี 2565 

สิ@นสดุ  

31 ธ.ค. 2565 

ปี 2566 

สิ@นสดุ  

31 ธ.ค. 2566 

6 เดอืน 2567

สิ@นสดุ  

30 ม.ิย. 2567 

1 บรษัิท มรรค๘ จํากัด รับบรกิารใชป้ระโยชน์จาก

พื@นทีEสว่นกลางของ BTS 

คา่บรกิารพื@นทีE

สว่นกลาง 

(Facility and 

common fee) 

1,640,337.37 4,475,916.81 1,573,597.20 7,935,596.54 การรับบริการดังกล่าว

เ ป็ น ไปตาม เ งืE อ น ไข

ทางการคา้ทัEวไป 

2 บรษัิท มรรค๘ จํากัด ใหบ้รกิารหอ้งพักโรงแรม

และบริการของโรงแรมอีสติน ธนาซติี@ กอล์ฟ  

รสีอรท์ กรงุเทพฯ กบั BTS 

รายการใหบ้รกิาร 0.00  2,708,437.32 4,589,322.65 6,008,154.88 การใหบ้ริการดังกล่าว

เ ป็ น ไปตาม เ งืE อ น ไข

ทางการคา้ทัEวไป 

ทีBมา: บรษัิทฯ และรายงานประจําปี 2566 (แบบ 56-1 One Report) ของบรษัิทฯ 

 

7) บรษิทั ไนน ์สแควร ์พร็อพเพอรต์ีB จํากดั (บรษัิทยอ่ยของกจิการ) 
ลกัษณะความสมัพนัธ ์: บรษัิท ไนน์ สแควร ์พร็อพเพอรต์ี] จํากัด มรีายการระหวา่งกันกับ BTS ซึ8งเป็น

หนึ8งในผูทํ้าคําเสนอซื]อ หรอืมรีายการระหวา่งกนักบับคุคลตามมาตรา 258 ของ BTS  

ลําดบั ลกัษณะของรายการ 

 

ประเภทของ

รายการ 

มลูคา่รายการ (บาท) ความสมเหตสุมผลของ

รายการ ปี 2564 

สิ@นสดุ  

31 ธ.ค. 2564 

ปี 2565 

สิ@นสดุ  

31 ธ.ค. 2565 

ปี 2566 

สิ@นสดุ  

31 ธ.ค. 2566 

6 เดอืน 2567

สิ@นสดุ  

30 ม.ิย. 2567 

1 บรษัิท ไนน ์สแควร ์พร็อพเพอรต์ี@ จํากดั รับบรกิาร

ใชป้ระโยชนจ์ากพื@นทีEสว่นกลางของ BTS 

คา่บรกิารพื@นทีE

สว่นกลาง 

(Facility and 

common fee) 

2,482,366.97 5,648,013.26 1,582,314.96 4,712,732.45 การรับบริการดังกล่าว

เ ป็ น ไปตาม เ งืE อ น ไข

ทางการคา้ทัEวไป 

2 บรษัิท ไนน ์สแควร ์พร็อพเพอรต์ี@ จํากดั ใหบ้รกิาร

หอ้งพักโรงแรมและบรกิารของโรงแรมอสีตนิ ธนา

ซติี@ กอลฟ์ รสีอรท์ กรงุเทพฯ กบั BTS 

รายการใหบ้รกิาร 0.00 1,818,775.65 3,191,776.10 1,768,929.27 การใหบ้ริการดังกล่าว

เ ป็ น ไปตาม เ งืE อ น ไข

ทางการคา้ทัEวไป 

ทีBมา: บรษัิทฯ และรายงานประจําปี 2566 (แบบ 56-1 One Report) ของบรษัิทฯ 

 

8) บรษิทั กา้มกุง้ พร็อพเพอรต์ีB จํากดั (บรษัิทยอ่ยของกจิการ) 
ลกัษณะความสมัพนัธ ์: บรษัิท กา้มกุง้ พร็อพเพอรต์ี] จํากดั มรีายการระหวา่งกนักบั BTS ซึ8งเป็นหนึ8งใน

ผูทํ้าคําเสนอซื]อ  หรอืมรีายการระหวา่งกนักบับคุคลตามมาตรา 258 ของ BTS  

ลําดบั ลกัษณะของรายการ 

 

ประเภทของ

รายการ 

มลูคา่รายการ (บาท) ความสมเหตสุมผลของ

รายการ ปี 2564 

สิ@นสดุ  

31 ธ.ค. 2564 

ปี 2565 

สิ@นสดุ  

31 ธ.ค. 2565 

ปี 2566 

สิ@นสดุ  

31 ธ.ค. 2566 

6 เดอืน 2567

สิ@นสดุ  

30 ม.ิย. 2567 

1 บรษัิท กา้มกุง้ พร็อพเพอรต์ี@ จํากัด ใหบ้รกิาร

ใหเ้ชา่หอ้งพักโรงแรม อสีตนิ แกรนด ์พญาไท 

กบั BTS 

รายการใหบ้รกิาร 0.00 0.00 7,512,137.83 13,020.00 การใหบ้ริการดังกล่าว

เ ป็ น ไปตาม เ งืE อ น ไข

ทางการคา้ทัEวไป 

2 บรษัิท กา้มกุง้ พร็อพเพอรต์ี@ จํากัด ทําสัญญา

ใหเ้ชา่อสงัหารมิทรัพย ์10 ปี ตามสญัญาใหเ้ชา่

พื@นทีE ทรัพย์ส ิน อุปกรณ์ใดๆ และใหบ้ริการ

รวมถงึสิEงอํานวยความสะดวกทีEอยูภ่ายในพื@นทีE

เช่า อาคารเดอะ ยูนิคอร์น และแอเรีย22 กับ 

BTS  

ใหเ้ชา่

อสงัหารมิทรัพย ์ 

10 ปี 

0.00 0.00 27,462,627.52 45,626,820.21 การใหบ้ริการดังกล่าว

เ ป็ น ไปตาม เ งืE อ น ไข

ทางการคา้ทัEวไป 



บรษัิท แรบบทิ โฮลดิ-งส ์จํากดั (มหาชน)  ความเห็นของกจิการเกีBยวกบัคําเสนอซื-อหลกัทรัพย ์(แบบ 250-2) 

  หนา้ทีB 57/77 

ลําดบั ลกัษณะของรายการ 

 

ประเภทของ

รายการ 

มลูคา่รายการ (บาท) ความสมเหตสุมผลของ

รายการ ปี 2564 

สิ@นสดุ  

31 ธ.ค. 2564 

ปี 2565 

สิ@นสดุ  

31 ธ.ค. 2565 

ปี 2566 

สิ@นสดุ  

31 ธ.ค. 2566 

6 เดอืน 2567

สิ@นสดุ  

30 ม.ิย. 2567 

3 บรษัิท กา้มกุง้ พร็อพเพอรต์ี@ จํากดั วา่จา้งเหมา

กอ่สรา้งโครงการเดอะยนูคิอรน์ กบั บรษัิท เอช

เอชท ีคอนสตรัคชัEน จํากัด ซึEงเป็นบรษัิทย่อย

ของ BTS 

รายการจา้งเหมา

กอ่สรา้ง 

377,957,022.31 35,474,614.43 347,154,206.86 0.00 การจา้งเหมาก่อสรา้ง

ดังกล่าว เป็นการจา้ง

ก่อสรา้งตามปกติและ

เ ป็ นไปตาม เ งืE อ น ไข

ทางการคา้ทัEวไป 

4 บรษัิท กา้มกุง้ พร็อพเพอรต์ี@ จํากัด รับบรกิาร

เกีEยวกับงานบรหิาร (Management Fee) จาก

บริษัท ระบบขนส่งมวลชนกรุงเทพ จํากัด 

(มหาชน) ซึEงเป็นบรษัิทยอ่ยของ BTS 

รายการรับบรกิาร 0.00 0.00 1,016,933.00 0.00 การรับบริการดังกล่าว

เ ป็ น ไปตาม เ งืE อ น ไข

ทางการคา้ทัEวไป 

5 บรษัิท กา้มกุง้ พร็อพเพอรต์ี@ จํากัด รับบรกิาร

เกีEยวกับงานบรหิาร (Management Fee) จาก 

บรษัิท ยงส ุจํากดั ซึEงเป็นบรษัิทยอ่ยของ BTS 

รายการรับบรกิาร 0.00 0.00 3,667,323.47 0.00 การรับบริการดังกล่าว

เ ป็ น ไปตาม เ งืE อ น ไข

ทางการคา้ทัEวไป 

6 บรษัิท กา้มกุง้ พร็อพเพอรต์ี@ จํากัด รับบรกิาร

เกีEยวกับงานบรหิาร (Management Fee) จาก 

บรษัิท ยงส ุจํากดั ซึEงเป็นบรษัิทยอ่ยของ BTS 

รายการรับบรกิาร 0.00 0.00 3,170,000.00 1,803,958.50 การรับบริการดังกล่าว

เ ป็ น ไปตาม เ งืE อ น ไข

ทางการคา้ทัEวไป 

7 บรษัิท กา้มกุง้ พร็อพเพอรต์ี@ จํากัด ทําสัญญา

ใหเ้ชา่อสังหารมิทรัพยไ์มเ่กนิ 3 ปี ตามสัญญา

ให เ้ช่าพื@นทีE  ท รัพย์ส ิน  อุปกรณ์ใดๆ และ

ใหบ้ริการรวมถงึสิEงอํานวยความสะดวกทีEอยู่

ภายในพื@นทีEเชา่ อาคารเดอะ ยูนคิอรน์ บรษัิท 

เทอร์เทิล 23 จํากัด ซึEงเป็นบริษัทย่อยของ 

BTS 

ใหเ้ชา่

อสงัหารมิทรัพย ์ 

 < 3 ปี 

0.00 0.00 0.00 2,804,295.30 การใหบ้ริการดังกล่าว

เ ป็ น ไปตาม เ งืE อ น ไข

ทางการคา้ทัEวไป 

ทีBมา: บรษัิทฯ และรายงานประจําปี 2566 (แบบ 56-1 One Report) ของบรษัิทฯ 

 

9) บรษิทั เมอืงทอง แอสเซ็ทส ์จํากดั (บรษัิทยอ่ยของกจิการ) 
ลกัษณะความสมัพนัธ ์: บรษัิท เมอืงทอง แอสเซ็ทส ์จํากดั มรีายการระหวา่งกนักบั BTS ซึ8งเป็นหนึ8งใน

ผูทํ้าคําเสนอซื]อ  หรอืมรีายการระหวา่งกนักบับคุคลตามมาตรา 258 ของ BTS        

ลําดบั ลกัษณะของรายการ 

 

ประเภทของ

รายการ 

มลูคา่รายการ (บาท) ความสมเหตสุมผลของ

รายการ ปี 2564 

สิ@นสดุ  

31 ธ.ค. 2564 

ปี 2565 

สิ@นสดุ  

31 ธ.ค. 2565 

ปี 2566 

สิ@นสดุ  

31 ธ.ค. 2566 

6 เดอืน 2567

สิ@นสดุ  

30 ม.ิย. 2567 

1 บรษัิท เมอืงทอง แอสเซ็ทส ์จํากัด ใหบ้รกิารให ้

เชา่หอ้งพักโรงแรม ย ูสาทร กบั BTS 

รายการใหบ้รกิาร 90,328,047.14 22,227,913.87 22,248,638.02 4,691,248.94 การใหบ้ริการดังกล่าว

เ ป็ น ไปตาม เ งืE อ น ไข

ทางการคา้ทัEวไป 

ทีBมา: บรษัิทฯ และรายงานประจําปี 2566 (แบบ 56-1 One Report) ของบรษัิทฯ 

 

10) บรษิทั ธนาซติีB กอลฟ์ แอนด ์สปอรต์ คลบั จํากดั (บรษัิทยอ่ยของกจิการ) 
ลกัษณะความสมัพนัธ ์: บรษัิท ธนาซติี] กอลฟ์ แอนด ์สปอรต์ คลับ จํากดั มรีายการระหวา่งกนักบั BTS 

ซึ8งเป็นหนึ8งในผูทํ้าคําเสนอซื]อ  หรอืมรีายการระหวา่งกนักบับคุคลตามมาตรา 258 ของ BTS        

ลําดบั ลกัษณะของรายการ 

 

ประเภทของ

รายการ 

มลูคา่รายการ (บาท) ความสมเหตสุมผลของ

รายการ ปี 2564 

สิ@นสดุ  

31 ธ.ค. 2564 

ปี 2565 

สิ@นสดุ  

31 ธ.ค. 2565 

ปี 2566 

สิ@นสดุ  

31 ธ.ค. 2566 

6 เดอืน 2567

สิ@นสดุ  

30 ม.ิย. 2567 

1 บรษัิท ธนาซติี@ กอลฟ์ แอนด ์สปอรต์ คลับ จํากดั 

รับจา้งบรหิารสนามกอลฟ์ใหก้บั BTS 

รับจา้งบรหิาร

สนามกอลฟ์ 

88,395,000.00 52,899,831.24 69,543,000.00 46,236,000.00 ก า ร รั บ จ ้า ง ดั ง ก ล่ า ว

เป็นไปตามสัญญาซึEง



บรษัิท แรบบทิ โฮลดิ-งส ์จํากดั (มหาชน)  ความเห็นของกจิการเกีBยวกบัคําเสนอซื-อหลกัทรัพย ์(แบบ 250-2) 

  หนา้ทีB 58/77 

ลําดบั ลกัษณะของรายการ 

 

ประเภทของ

รายการ 

มลูคา่รายการ (บาท) ความสมเหตสุมผลของ

รายการ ปี 2564 

สิ@นสดุ  

31 ธ.ค. 2564 

ปี 2565 

สิ@นสดุ  

31 ธ.ค. 2565 

ปี 2566 

สิ@นสดุ  

31 ธ.ค. 2566 

6 เดอืน 2567

สิ@นสดุ  

30 ม.ิย. 2567 

เป็นไปตามธุรกิจปกติ

ของบรษัิท 

ทีBมา: บรษัิทฯ และรายงานประจําปี 2566 (แบบ 56-1 One Report) ของบรษัิทฯ 

 

11) บรษิทั แรบบทิ ประกนัชวีติ จํากดั (มหาชน) (บรษัิทยอ่ยของกจิการ) 
ลกัษณะความสมัพนัธ ์: บรษัิท แรบบทิ ประกันชวีติ จํากัด (มหาขน) มรีายการระหวา่งกันกับ BTS ซึ8ง

เป็นหนึ8งในผูทํ้าคําเสนอซื]อ  หรอืมรีายการระหวา่งกนักบับคุคลตามมาตรา 258 ของ BTS        

ลําดบั ลกัษณะของรายการ 

 

ประเภทของ

รายการ 

มลูคา่รายการ (บาท) ความสมเหตสุมผลของ

รายการ ปี 2564 

สิ@นสดุ  

31 ธ.ค. 2564 

ปี 2565 

สิ@นสดุ  

31 ธ.ค. 2565 

ปี 2566 

สิ@นสดุ  

31 ธ.ค. 2566 

6 เดอืน 2567

สิ@นสดุ  

30 ม.ิย. 2567 

1 บรษัิท แรบบทิ ประกันชวีติ จํากัด (มหาชน) 

ลงทนุในหุน้กูข้อง BTS 

ลงทนุในหุน้กู ้ 39,365,414.89 
(รวมดอกเบี8ยหุน้

กูค้า้งรับ) 

262,108,069.95 
(รวมดอกเบี8ยหุน้

กูค้า้งรับ) 

264,582,969.13 
(รวมดอกเบี8ยหุน้

กูค้า้งรับ) 

252,624,687.65 
(รวมดอกเบี8ยหุน้

กูค้า้งรับ) 

การลงทนุดงักลา่ว

เป็นไปตามธรุกจิปกติ

ของบรษัิท 

2 บรษัิท แรบบทิ ประกนัชวีติ จํากดั (มหาชน) รับ

บรกิารทางการตลาดตามสัญญาจา้งบรกิารกับ 

บรษัิท วีจีไอ จํากัด (มหาชน) ซึEงเป็นบรษัิท

ยอ่ยของ BTS 

รายการรับบรกิาร 0.00 40,435,132.38 24,783,099.38 1,809,500.00  การรับบรกิารดงักลา่ว

เป็นไปตามเงืEอนไข

ทางการคา้ทัEวไป 

3 บรษัิท แรบบทิ ประกนัชวีติ จํากดั (มหาชน) รับ

บรกิารสืEอสารการตลาดจากบรษัิท วจีไีอ จํากดั 

(มหาชน) ซึEงเป็นบรษัิทยอ่ยของ BTS 

รายการรับบรกิาร 0.00 0.00 5,774,671.58 0.00 การรับบรกิารดงักลา่ว

เป็นไปตามเงืEอนไข

ทางการคา้ทัEวไป 

4 บรษัิท แรบบทิ ประกนัชวีติ จํากดั (มหาชน) รับ

บรกิารสืEอโฆษณาแบบดจิทิัลและสืEอโฆษณา

แบบออนไลนจ์ากบรษัิท วจีไีอ จํากดั (มหาชน) 

ซึEงเป็นบรษัิทยอ่ยของ BTS 

รายการรับบรกิาร 0.00 0.00 0.00 3,733,574.00 การรับบรกิารดงักลา่ว

เป็นไปตามเงืEอนไข

ทางการคา้ทัEวไป 

5 บรษัิท แรบบทิ ประกันชวีติ จํากัด (มหาชน) 

จา้งผลิตและติดตั @งป้ายตามสัญญาจา้งกับ

บรษัิท บรษัิท 888 มีเดยี จํากัดซึEงเป็นบรษัิท

ยอ่ยของ BTS 

รายการจา้งตาม

สญัญา 

0.00 1,519,400.00 0.00 0.00 การจา้งผลติและตดิตั @ง

ป้ายตามสญัญาดงักลา่ว

เป็นไปตามเงืEอนไข

ทางการคา้ทัEวไป 

6 บรษัิท แรบบทิ ประกนัชวีติ จํากดั (มหาชน) รับ

บรกิารงาน Prospect’s Lead จากบรษัิท แรบ

บทิ แคร ์ โบรคเกอร ์ จํากดั ซึEงเป็นบคุคลตาม

มาตรา 258 ของ BTS 

รายการรับบรกิาร 0.00 330,148.50 0.00 0.00 การรับบรกิารดงักลา่ว

เป็นไปตามเงืEอนไข

ทางการคา้ทัEวไป 

7 บรษัิท แรบบทิ ประกนัชวีติ จํากดั (มหาชน) รับ

บรกิารงาน Insurance Broker จากบรษัิท แรบ

บทิ แคร ์ โบรคเกอร ์ จํากดั ซึEงเป็นบคุคลตาม

มาตรา 258 ของ BTS 

รายการรับบรกิาร 0.00 41,438.08 2,583,541.45 8,777,736.80 การรับบรกิารดงักลา่ว

เป็นไปตามเงืEอนไข

ทางการคา้ทัEวไป 

8 บรษัิท แรบบทิ ประกนัชวีติ จํากดั (มหาชน) 

ขายประกนักลุม่ใหก้บั BTS และบรษัิทกลุม่บทีี

เอส 

รายการใหบ้รกิาร 0.00 0.00 24,585,868.83 36,075,827.57 การใหบ้รกิารดงักลา่ว

เป็นไปตามเงืEอนไข

ทางการคา้ทัEวไป 

9 บรษัิท แรบบทิ ประกนัชวีติ จํากดั (มหาชน) รับ

บรกิารคา่ธรรมเนยีมใชช้ืEอทางการคา้และ

เครืEองหมายทางการคา้ “Rabbit” กบั บรษัิท 

บางกอก สมารท์การด์ ซสิเทม จํากดั ซึEงเป็น

บรษัิทยอ่ยของ BTS 

รายการใหบ้รกิาร 0.00 0.00 0.00 2,140,000.00 การใหบ้รกิารดงักลา่ว

เป็นไปตามเงืEอนไข

ทางการคา้ทัEวไป 

10 บรษัิท แรบบทิ ประกนัชวีติ จํากดั (มหาชน) 

ขายประกนักลุม่ใหก้บั บรษัิท ระบบขนสง่

รายการใหบ้รกิาร 0.00 0.00 0.00 61,826,496.00 การใหบ้รกิารดงักลา่ว

เป็นไปตามเงืEอนไข

ทางการคา้ทัEวไป 



บรษัิท แรบบทิ โฮลดิ-งส ์จํากดั (มหาชน)  ความเห็นของกจิการเกีBยวกบัคําเสนอซื-อหลกัทรัพย ์(แบบ 250-2) 

  หนา้ทีB 59/77 

ลําดบั ลกัษณะของรายการ 

 

ประเภทของ

รายการ 

มลูคา่รายการ (บาท) ความสมเหตสุมผลของ

รายการ ปี 2564 

สิ@นสดุ  

31 ธ.ค. 2564 

ปี 2565 

สิ@นสดุ  

31 ธ.ค. 2565 

ปี 2566 

สิ@นสดุ  

31 ธ.ค. 2566 

6 เดอืน 2567

สิ@นสดุ  

30 ม.ิย. 2567 

มวลชนกรงุเทพ จํากดั (มหาชน) ซึEงเป็นบรษัิท

ยอ่ยของ BTS 

11 บรษัิท แรบบทิ ประกนัชวีติ จํากดั (มหาชน) 

ขายประกนักลุม่ใหก้บั บรษัิท เนชัEน โกลบอล 

เอ็ดดเูทนเมนท ์ จํากดั ซึEงเป็นบรษัิทยอ่ยของ 

BTS 

รายการใหบ้รกิาร 0.00 0.00 0.00 619,329.00 การใหบ้รกิารดงักลา่ว

เป็นไปตามเงืEอนไข

ทางการคา้ทัEวไป 

12 บรษัิท แรบบทิ ประกนัชวีติ จํากดั (มหาชน) 

ขายประกนักลุม่ใหก้บั บรษัิท ซปุเปอร ์ เทอร์

เทลิ จํากดั (มหาชน)  ซึEงเป็นบรษัิทยอ่ยของ 

BTS 

รายการใหบ้รกิาร 0.00 0.00 0.00 2,565,950.00 การใหบ้รกิารดงักลา่ว

เป็นไปตามเงืEอนไข

ทางการคา้ทัEวไป 

13 บรษัิท แรบบทิ ประกนัชวีติ จํากดั (มหาชน) 

ขายประกนักลุม่ใหก้บั บรษัิท แฟนสลิ@งค ์คอมมู

นเิคชัEน จํากดั ซึEงเป็นบรษัิทยอ่ยของ BTS 

รายการใหบ้รกิาร 0.00 0.00 0.00 1,071,000.00 การใหบ้รกิารดงักลา่ว

เป็นไปตามเงืEอนไข

ทางการคา้ทัEวไป 

14 บรษัิท แรบบทิ ประกนัชวีติ จํากดั (มหาชน) 

ขายประกนักลุม่ใหก้บั บรษัิท อลัเปียร ์จํากดัซึEง

เป็นบรษัิทยอ่ยของ BTS 

รายการใหบ้รกิาร 0.00 0.00 0.00 309,099.70 การใหบ้รกิารดงักลา่ว

เป็นไปตามเงืEอนไข

ทางการคา้ทัEวไป 

ทีBมา: บรษัิทฯ และรายงานประจําปี 2566 (แบบ 56-1 One Report) ของบรษัิทฯ 

 

12) บรษิทั ลอมบารด์ เอสเตท โฮลดิBงส ์ลมิเิต็ด (บรษัิทยอ่ยของ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิ]งส ์จํากดั (มหาชน)) 
ลกัษณะความสมัพนัธ ์: บรษัิท ลอมบารด์ เอสเตท โฮลดิ]งส ์ลมิเิต็ด มรีายการระหว่างกันกับบรษัิท  

กิ8งแกว้ แอสเสทส ์จํากดั ซึ8งเป็นบรษัิทยอ่ยของ BTS 

ลําดบั ลกัษณะของรายการ 

 

ประเภทของ

รายการ 

มลูคา่รายการ (บาท) ความสมเหตสุมผลของ

รายการ ปี 2564 

สิ@นสดุ  

31 ธ.ค. 2564 

ปี 2565 

สิ@นสดุ  

31 ธ.ค. 2565 

ปี 2566 

สิ@นสดุ  

31 ธ.ค. 2566 

6 เดอืน 2567

สิ@นสดุ  

30 ม.ิย. 2567 

1 บรษัิท ลอมบารด์ เอสเตท โฮลดิ@งส ์ลมิเิต็ด เป็น

บรษัิทย่อยของ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิ@งส ์จํากัด 

(มหาชน) ทําสญัญาเชา่อสงัหารมิทรัพยไ์มเ่กนิ 3 

ปี ตามสัญญาเช่าพื@นทีEของอาคาร Chung Num 

House ประเทศฮ่องกง กับบรษัิท กิEงแกว้ แอส

เสทส ์จํากดั ซึEงเป็นบรษัิทยอ่ยของ BTS 

เชา่

อสงัหารมิทรัพย ์ 

< 3 ปี 

0.00 1,449,978.33 2,127,386.46  1,111,151.81 การเชา่พื@นทีEตามสญัญา

เช่าดังกล่าว เป็นการ

เช่าเพืEอใชเ้ป็นสถานทีE

ประกอบธุรกจิตามปกติ

และเป็นไปตามเงืEอนไข

ทางการคา้ทัEวไป 

ทีBมา: บรษัิทฯ และรายงานประจําปี 2566 (แบบ 56-1 One Report) ของบรษัิทฯ 

 

13) กจิการรว่มคา้ โรงภาษรีอ้ยชกัสาม (บรษัิทรว่มคา้ของกจิการ) 
ลกัษณะความสมัพนัธ ์: กจิการร่วมคา้ โรงภาษีรอ้ยชักสาม  มรีายการระหว่างกันกับบรษัิท เอชเอชท ี

คอนสตรัคชั8น จํากดั ซึ8งเป็นบรษัิทยอ่ยของ BTS 

ลําดบั ลกัษณะของรายการ 

 

ประเภทของ

รายการ 

มลูคา่รายการ (บาท) ความสมเหตสุมผลของ

รายการ ปี 2564 

สิ@นสดุ  

31 ธ.ค. 2564 

ปี 2565 

สิ@นสดุ  

31 ธ.ค. 2565 

ปี 2566 

สิ@นสดุ  

31 ธ.ค. 2566 

6 เดอืน 2567

สิ@นสดุ  

30 ม.ิย. 2567 

1 กจิการร่วมคา้ โรงภาษีรอ้ยชักสาม ว่าจา้งเหมา

ก่อสรา้งโครงการรอ้ยชักสาม บรษัิท เอชเอชที 

คอนสตรัคชัEน จํากดั ซึEงเป็นบรษัิทยอ่ยของ BTS 

ใหบ้รกิาร 0.00 0.00 0.00 178,405,380.00 การใหบ้ริการดังกล่าว

เ ป็ น ไปตาม เ งืE อ น ไข

ทางการคา้ทัEวไป 

ทีBมา: บรษัิทฯ และรายงานประจําปี 2566 (แบบ 56-1 One Report) ของบรษัิทฯ 
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3.3.2   หลงัการทําคําเสนอซืBอ 

ภายในระยะเวลา 1 ปีนับแตส่ิ]นสดุระยะเวลารับซื]อ รายการระหวา่งกันที8เกดิขึ]นระหวา่งกจิการและผูทํ้าคํา

เสนอซื]อ และ/หรอืบคุคลตามมาตรา 258 ของผูทํ้าคําเสนอซื]อ ผูทํ้าคําเสนอซื]อคาดวา่รายการที8มอียูเ่ดมิยังจะคง

เกดิขึ]น โดยผูทํ้าคําเสนอซื]อไมม่แีผนที8จะเปลี8ยนแปลงหรอืแกไ้ขเงื8อนไขตามที8มอียูใ่นปัจจบัุนของรายการดงักลา่ว

อยา่งมนัียสําคญั  

นอกจากนี] กจิการจะตอ้งปฏบัิตใิหเ้ป็นไปตามกฎหมายว่าดว้ยหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ และ

ขอ้บังคบั ประกาศ คําสั8ง หรอืขอ้กําหนดของคณะกรรมการกํากบัตลาดทนุ รวมถงึการปฏบัิตติามขอ้กําหนดเกี8ยวกบั

การเปิดเผยขอ้มลูการทํารายการที8เกี8ยวโยงกนั และการไดม้าหรอืจําหน่ายทรัพยส์นิที8สําคัญของกจิการ เทา่ที8ยังมี

ผลบังคบัใชก้บักจิการในขณะนั]น 

 

3.4 การดําเนนิธุรกจิรว่มกนั หรอืการรว่มลงทนุในบรษิทัอื2น  

3.4.1   การดําเนนิธุรกจิรว่มกนั  

 -ไมม่-ี  

 

3.4.2   การรว่มลงทนุในบรษิทัอื2น 

ตารางแสดงการรว่มลงทนุในบรษัิทอื8น 

บรษิทั สดัสว่นการถอืหุน้ของ BTS  

(หนึPงในผูท้าํคาํเสนอซืTอ) 

 

 

(รอ้ยละ)1/ 

สดัสว่นการถอืหุน้ของ 

VGI2/  

(บคุคลตามมาตรา 258 

ของ BTS) 

(รอ้ยละ)1/ 

สดัสว่นการถอืหุน้ของ

กจิการ 

 

 

(รอ้ยละ)1/ 

บรษัิท เจมารท์ กรุป๊ โฮลดิ-งส ์จํากดั 

(มหาชน) 

0.96 13.66 10.21 

หมายเหต:ุ  

1/ รายชืBอผูถ้อืหุน้ทีBเปิดเผยบนเว็บไซตข์องตลาดหลกัทรัพย ์ณ วนัทีB 23 สงิหาคม 2567 

2/ บรษัิท วจีไีอ จํากดั (มหาชน) (“VGI”) เป็นบรษัิทจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรัพยแ์หง่ประเทศไทย ประกอบธรุกจิสืBอโฆษณา ธรุกจิบรกิาร

ดา้นดจิทิัล และธรุกจิจัดจําหน่าย โดย VGI (นติบิคุคลตามมาตรา 258 ของ BTS) เป็นบรษัิทยอ่ยของ BTS ซึBง BTS ถอืหุน้ในสดัสว่นรอ้ย

ละ 61.13 ของจํานวนหุน้ทีBออกและจําหน่ายแลว้ทั -งหมดของ VGI (โปรดดรูายละเอยีดเพิBมเตมิใน www.vgi.co.th และ www.set.or.th)  

 

3.5 การมขีอ้ตกลงหรอืสญัญาอื2นๆ ระหวา่งกนั  

(1) ขอ้ตกลงกระทําการ (Undertaking Letter) 

บรษัิทฯ และ BTS ไดเ้ขา้ทําขอ้ตกลงกระการ (Undertaking Letter) ฉบับลงวันที8 16 มนีาคม 2561 เพื8อ

กําหนดนโยบายการประกอบธรุกจิอสงัหารมิทรัพยข์องบรษัิทฯ และ BTS อยา่งไรก็ด ีเนื8องจากบรษัิทฯ ประสงคท์ี8

จะเปลี8ยนแปลงธรุกจิหลักของบรษัิทฯ จากธรุกจิอสงัหารมิทรัพย ์โดยเมื8อปี 2564 ที8ประชมุผูถ้อืหุน้ของบรษัิทฯ ได ้

มมีตอินุมัตกิารจําหน่ายอสังหารมิทรัพยข์องบรษัิทฯ ซึ8งปัจจุบัน อยู่ระหว่างดําเนนิการจําหน่ายอสังหารมิทรัพย์

ดังกล่าว ดว้ยเหตุผลดังกล่าวขา้งตน้ BTS จงึขอใหบ้รษัิทฯ พจิารณาถงึการเปลี8ยนแปลงขอ้ตกลงในการกําหนด

ขอบเขตการประกอบธุรกจิพัฒนาอสังหารมิทรัพย ์ระหว่างบรษัิทฯ กับ BTS ทั ]งนี] ที8ประชมุวสิามัญผูถ้อืหุน้ของ

บริษัทฯ ครั ]งที8 1/2565 เมื8อวันที8 24 พฤศจิกายน 2565 ได ้อนุมัติการเปลี8ยนแปลงขอ้ตกลงกระทําการ 

(Undertaking Letter) ระหวา่งบรษัิทฯ และ BTS เป็นที8เรยีบรอ้ยแลว้ โดยสรปุขอ้ตกลงกระทําการฉบับปัจจบุันซึ8ง

ลงนามเมื8อวันที8 1 ธันวาคม 2565 ไดด้งันี] 
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ตลอดระยะเวลาที8 BTS ถอืหุน้อยูใ่นบรษัิทฯ ไมว่า่โดยทางตรงหรอืทางออ้มรวมกันในสดัสว่นไมน่อ้ยกวา่

รอ้ยละ 10 ของจํานวนหุน้ที8ออกและจําหน่ายไดแ้ลว้ทั ]งหมดของบรษัิทฯ การทําธรุกจิพัฒนาอสังหารมิทรัพยข์อง 

BTS สําหรับโรงแรมและอาคารสํานักงาน หรอือาคาร mixed-use จะอยูภ่ายใตข้อ้จํากดัดงัตอ่ไปนี] 

- โรงแรม: BTS จะตอ้งไมดํ่าเนนิธรุกจิโรงแรมประเภทและระดบั (ดาว) เดยีวกนักบัของบรษัิทฯ ภายในรัศม ี

2 กโิลเมตร โดยการกําหนดพื]นที8ที8ถูกจํากัดขอบเขตจะกําหนดจากที8ตั ]งโรงแรมของบรษัิทฯ ซึ8งเป็น

โรงแรมที8ใชใ้นการพจิารณา 

- อาคารสํานักงาน หรืออาคาร mixed-use: BTS จะตอ้งไม่ดําเนินธุรกจิอาคารสํานักงาน หรืออาคาร 

mixed-use ในประเภทหรอืระดับ (คา่เชา่) เดยีวกันกับของบรษัิทฯ ภายในรัศม ี2 กโิลเมตร โดยกําหนด

พื]นที8ที8ถกูจํากดัขอบเขตจะกําหนดจากที8ตั ]งของอาคารของบรษัิทฯ ซึ8งเป็นอาคารที8ใชใ้นการพจิารณา 

 
(2) สญัญาอื2นๆ 

ในระหวา่งปี 2564 - 2567 ผูทํ้าคําเสนอซื]อรวมถงึบคุคลตามมาตรา 258 ของผูทํ้าคําเสนอซื]อมรีายการ

ระหวา่งกนักบัผูถ้อืหุน้ใหญห่รอืกรรมการของกจิการ โดยมรีายละเอยีดในขอ้ 3.3 การทํารายการระหวา่งกนั ขอ้ยอ่ย 

3.3.1 กอ่นการทําคําเสนอซื]อ 

 
 

3.6 ขอ้มลูอื2นที2เกี2ยวขอ้งตอ่การตดัสนิใจของผูถ้อืหลกัทรพัย ์

3.6.1 การป้องกนัความขดัแยง้ทางผลประโยชน ์(Conflict interest)  

เนื8องจาก BTS และ RABBIT ตา่งเป็นบรษัิทจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยแ์หง่ประเทศไทย นอกจากนี] 

BTS และ บ.ย่อยของ BTS และ RABBIT มกีารประกอบธุรกจิอยู่ในกลุ่มอุตสาหกรรมเดยีวกันบางส่วนคอืธุรกจิ

การเงนิและธุรกจิอสังหารมิทรัพย ์ดังนั]น เพื8อความชัดเจนในการดําเนินธุรกจิและเพื8อป้องกันความขัดแยง้ทาง

ผลประโยชนใ์นอนาคตที8อาจมขีึ]น BTS ซึ8งจะเป็นผูถ้อืหุน้รายใหญข่อง RABBIT จงึไดกํ้าหนดโครงสรา้งธรุกจิและ

แนวทางการดําเนนิธรุกจิใหมด่งักลา่ว ดงันี]  

(1) ธุรกจิพฒันาอสงัหารมิทรพัย ์ 

กจิการเปลี8ยนแปลงการดําเนนิธุรกจิหลักจากธุรกจิพัฒนาอสังหารมิทรัพยไ์ปสูธุ่รกจิบรกิารทางการเงนิ 

โดยในปี 2564 ที8ประชุมผูถ้ือหุน้มีมตอินุมัตกิารจําหน่ายสนิทรัพยท์ี8เกี8ยวขอ้งกับธุรกจิพัฒนาอสังหารมิทรัพย ์

ปัจจบัุน RABBIT อยูร่ะหวา่งการจําหน่ายสนิทรัพยด์ังกลา่ว อยา่งไรก็ด ีณ ปัจจบัุนสนิทรัพยส์ว่นใหญข่อง RABBIT 

ยังคงเป็นมธีรุกจิหลักคอืธรุกจิพัฒนาอสงัหารมิทรัพย ์เมื8อวันที8 1 ธันวาคม 2565  BTS และ RABBIT ไดล้งนามใน

หนังสอืแสดงเจตจํานงเพื8อกําหนดขอ้จํากดัเกี8ยวกบัการดําเนนิธรุกจิพัฒนาอสงัหารมิทรัพย ์สรปุสาระสําคญัไดด้งันี] 

ตลอดระยะเวลาที8 BTS ถอืหุน้อยูใ่น RABBIT ไมว่า่โดยทางตรงหรอืทางออ้มรวมกนัในสดัสว่นไมน่อ้ยกวา่

รอ้ยละ 10 ของจํานวนหุน้ที8ออกและจําหน่ายไดแ้ลว้ทั ]งหมดของ RABBIT การทําธรุกจิพัฒนาอสงัหารมิทรัพยข์อง

BTS สําหรับโรงแรมและอาคารสํานักงาน และ/หรอือาคารแบบผสมผสาน จะอยูภ่ายใตข้อ้จํากดั ดงัตอ่ไปนี]: 

โรงแรม: BTS จะไม่ดําเนินธุรกจิโรงแรมประเภทและระดับ (ดาว) เดยีวกันกับ RABBIT ภายในรัศม ี2 

กโิลเมตร โดยการกําหนดพื]นที8ที8ถกูจํากดัขอบเขตจะกําหนดจากที8ตั ]งโรงแรมของ RABBIT ซึ8งเป็นโรงแรมที8ใชใ้น

การพจิารณา 

อาคารสํานักงาน หรอือาคารแบบผสมผสาน: BTS จะไม่ดําเนนิธุรกจิอาคารสํานักงาน หรอือาคารแบบ

ผสมผสานในประเภทและระดับ (คา่เชา่) เดยีวกันกับ RABBIT ภายในรัศม ี2 กโิลเมตร โดยการกําหนดพื]นที8ที8ถกู

จํากดัขอบเขตจะกําหนดจากที8ตั ]งอาคารของ RABBIT  ซึ8งเป็นอาคารที8ใชใ้นการพจิารณา 

อย่างไรก็ตาม เพื8อสรา้งความมั8นใจใหแ้ก่ผูถ้ือหุน้และผูม้ีส่วนไดเ้สียทุกฝ่าย กจิการจะดําเนินการ

ดงัตอ่ไปนี]เพื8อป้องกนัการขดัแยง้ทางผลประโยชนใ์นการดําเนนิธรุกจิ  
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(ก) ภายใตแ้ผนการดําเนนิงานของกจิการ ผูถ้อืหุน้รายใหญทั่]งสองราย ไดแ้ก ่RABBIT และ BTS จะมกีาร

ตรวจสอบและถ่วงดุล (Check & Balance) เพื8อดูแลและบริหารกจิการของกจิการโดยพิจารณา

ประโยชนข์องผูถ้อืหุน้ทกุรายและกจิการเป็นสําคญั ภายใตก้ฎหมายและกฎเกณฑท์ี8เกี8ยวขอ้ 

(ข) ในกรณีที8กจิการมีความประสงค์จะดําเนินธุรกจิที8อาจมีความเป็นไปไดท้ี8จะมีความขัดแยง้ทาง

ผลประโยชน์กับ RABBIT หรือ BTS หรือบริษัทย่อยบริษัทที8ร่วมของผูถ้ือหุน้รายใหญ่ดังกล่าว 

กรรมการผูแ้ทนของผูถ้อืหุน้รายดังกล่าวจะถอืว่ามสี่วนไดเ้สยี จะไม่สามารถมสี่วนในกระบวนการ

ตัดสนิใจในที8ประชมุคณะกรรมการเพื8อพจิารณากรณีดังกล่าวได ้และการประชมุคณะกรรมการเพื8อ

พจิารณาเรื8องดงักลา่ว กรรมการอสิระทกุทา่นของกจิการตอ้งเขา้รว่มประชมุเพื8อรว่มพจิารณาถงึความ

เหมาะสม และความสมเหตสุมผลในการดําเนนิธรุกจิดงักลา่ว 

(ค) สําหรับธรุกจิอสงัหารมิทรัพย ์RABBIT และ BTS รับทราบและเขา้ใจถงึประเด็นความเสี8ยงเรื8องความ

ขัดแยง้ทางผลประโยชนเ์ป็นอยา่งด ีถงึแมว้า่จะไมม่คีวามขัดแยง้หรอืทับซอ้นกันในการดําเนนิธรุกจิ

และการลงทุนในปัจจุบัน อย่างไรก็ตาม RABBIT และ BTS ตกลงที8จะไม่ดําเนินการโครงการ

อสงัหารมิทรัพยใ์ด ๆ ที8อาจกอ่ใหเ้กดิความขดัแยง้ทางผลประโยชนต์อ่การดําเนนิการ 

 

(2) ธุรกจิบรกิารทางดา้นการเงนิ    

(ก) ธุรกจิประกันชวีติ ประกอบธุรกจิโดยบรษัิท แรบบทิ ประกันชวีติ จํากัด (มหาชน) ( “แรบบทิ 

ประกนัชวีติ”)  

(ข) ธรุกจิบรหิารสนิทรัพย ์ประกอบธรุกจิโดยบรษัิท บรหิารสนิทรัพยไ์พรม์โซน จํากดัซึ8งเป็นบรษัิทที8

บรหิารสนิเชื8อดอ้ยคุณภาพ (NPL) และสนิทรัพยร์อการขาย (NPA) โดยถอืหุน้สัดส่วนรอ้ยละ 

70.0 ของจํานวนหุน้ทั ]งหมดของไพรม์โซน 

(ค) ธุรกจิจัดการกองทุน ประกอบธุรกจิโดย บรษัิทหลักทรัพยจั์ดการกองทุน เมธา จํากัด ซึ8งเป็น

บรษัิทที8ประกอบธรุกจิจัดการกองทนุสว่นบคุคล ในสัดสว่นรอ้ยละ 50.0 ของจํานวนหุน้ทั ]งหมด

ของเมธา 

(ง) การร่วมลงทุนในบรษัิทอื8น ๆ ในธุรกจิบรกิารทางการเงนิ ประกอบไปดว้ยการลงทุนผ่าน บรษัิท  

เจ มาร์ท กรุ๊ป โฮลดิ]งส ์จํากัด (มหาชน) (“JMART”), บรษัิท ซงิเกอร์ ประเทศไทย จํากัด 

(มหาชน) (“SINGER”) และบรษัิท เอสจ ีแคปปิตอล จํากัด (มหาชน) (“SGC”) โดย JMART 

เป็นบรษัิทที8มกีารประกอบธรุกจิหลักโดยการถอืหุน้ ซึ8งลงทนุในธรุกจิที8หลากหลาย  

 

ผูทํ้าคําเสนอซื]อเห็นวา่มาตรการดงักลา่วขา้งตน้เป็นการดําเนนิการที8เพยีงพอที8จะชว่ยป้องกนัความขดัแยง้

ทางผลประโยชนท์ี8อาจเกดิขึ]นในอนาคตได ้
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4. ความเห็นของคณะกรรมการของกจิการตอ่ผูถ้อืหลกัทรพัย ์

4.1 เหตผุลที2สมควรจะตอบรบัคําเสนอซืBอ/ปฏเิสธคําเสนอซืBอหลกัทรพัย ์

ที8ประชมุคณะกรรมการกจิการ ครั ]งที8 6/2567 ซึ8งประชมุเมื8อวันที8 2 กันยายน 2567 ไดพ้จิารณาคําเสนอ

ซื]อหลักทรัพยข์องผูทํ้าคําเสนอซื]อ ซึ8งมกีรรมการเขา้ร่วมประชุมในวาระนี]จํานวน 8 ท่าน จากจํานวนกรรมการ

ทั]งหมด 8 ทา่น ดงันี] 

 รายชืPอ ตาํแหนง่ 

1. นายครี ีกาญจนพาสน ์ ประธานคณะกรรมการ 

2. นางสาวสรญา เสฐยีรโกเศศ กรรมการ  

3. นายกวนิ กาญจนพาสน ์ กรรมการ 

4. นายคง ช ิเคอืง กรรมการ 

5. นายสรุจติร กอ้งวฒันา กรรมการ 

6. นายรังสรรค ์ศรวีรศาสตร ์ กรรมการอสิระ / ประธานคณะกรรมการตรวจสอบ / กรรมการสรรหาและกําหนดคา่ตอบแทน 

7. นายชยัวฒัน ์อศัวนิทรางกรู กรรมการอสิระ / กรรมการตรวจสอบ / ประธานกรรมการสรรหาและกําหนดคา่ตอบแทน 

8. นายพลากร หวัBงหล ี กรรมการอสิระ / กรรมการตรวจสอบ / กรรมการสรรหาและกําหนดคา่ตอบแทน 

 

ทั ]งนี] กรรมการของกิจการซึ8งเป็นกรรมการที8มีส่วนไดเ้สีย ไดแ้ก่ นายคีรี กาญจนพาสน์ นายกวิน 

กาญจนพาสน ์และ นายคง ช ิเคอืง ไมไ่ดร้ว่มพจิารณาและลงคะแนนในการลงมตใิหค้วามเห็นของกจิการเกี8ยวกบั

คําเสนอซื]อในครั]งนี] 

 

ความเห็นคณะกรรมการ  

คณะกรรมการของกจิการ โดยไมร่วมกรรมการที8มคีวามเกี8ยวขอ้งกบัผูทํ้าคําเสนอซื]อ ไดพ้จิารณาคําเสนอ

ซื]อหลักทรัพยข์องผูทํ้าคําเสนอซื]อ (แบบ 247-4) ลงวันที8 23 สงิหาคม 2567 และความเห็นของที8ปรกึษาของผูถ้อื

หุน้ตอ่คําเสนอซื]อหลักทรัพยข์องผูทํ้าคําเสนอซื]อแลว้ และมคีวามเห็นสอดคลอ้งกับที8ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ ซึ8งได ้

ความเห็นวา่ราคาเสนอซื]อมคีวามไมเ่หมาะสม จงึไดม้มีตเิป็นเอกฉันทใ์หเ้สนอแนะตอ่ผูถ้อืหุน้ของกจิการวา่ผูถ้อืหุน้

ควรพจิารณา ปฏเิสธ คําเสนอซื]อหลักทรัพยใ์นครั]งนี] โดยมเีหตผุลดงัตอ่ไปนี] 

(1) ราคาเสนอซื]อตํ8ากวา่ราคาที8ประเมนิโดยที8ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

คณะกรรมการของกจิการเห็นดว้ยกับราคาที8ประเมนิโดยที8ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ ซึ8งประเมนิราคาหุน้สามัญ

และหุน้บรุมิสทิธขิองกจิการดว้ยวธิมีลูคา่ตามบัญชทีี8ปรับปรงุแลว้ ซึ8งแสดงถงึมลูคา่พื]นฐานขั ]นตํ8าของหุน้ของกจิการ

ที8ราคา 1.00 บาท/หุน้ ซึ8งสงูกวา่ราคาเสนอซื]อหุน้สามัญและหุน้บรุมิสทิธขิองกจิการ เทา่กับ 0.40 บาท/หุน้ หรอื

สงูกวา่รอ้ยละ 66.67 ของราคาเสนอซื]อหุน้สามัญและหุน้บรุมิสทิธขิองกจิการ ดังนั]น ราคาเสนอซื]อหุน้สามัญและ

หุน้บรุมิสทิธขิองกจิการ ที8 0.60 บาท/หุน้ เป็นราคาที8ไมเ่หมาะสม 

(2) กจิการและผูถ้อืหุน้ของกจิการที8ไมต่อบรับคําเสนอซื]อในครั]งนี]จะไมไ่ดรั้บผลกระทบ เนื8องจากกจิการ

จะไมม่กีารเปลี8ยนแปลงสถานภาพของกจิการ รวมทั]งการเปลี8ยนแปลงนโยบายและแผนงานตา่งๆ อยา่งมนัียสําคญั 

คณะกรรมการของกจิการเห็นดว้ยกับที8ปรกึษาของผูถ้อืหุน้วา่ ในสว่นสถานภาพของกจิการ นโยบายและ

แผนการบรหิารกจิการ การเปลี8ยนแปลงโครงสรา้งการบรหิาร (กรรมการ ผูบ้รหิาร และโครงสรา้งองคก์ร) แผนการ

ไดม้าและจําหน่ายไปซึ8งสนิทรัพยข์องกจิการ โครงสรา้งทางการเงนิ นโยบายการจา่ยเงนิปันผล รายการระหวา่งกนั 

จะไมม่อีะไรเปลี8ยนแปลงอยา่งมนัียสําคัญ ภายในชว่งระยะเวลา 1 ปี นับแตวั่นสิ]นสดุระยะเวลาการทําคําเสนอซื]อ 

ประกอบกบัผูทํ้าคําเสนอซื]อจะยังคงใหก้ารสนับสนุนการประกอบธรุกจิของกจิการ ซึ8งปัจจบัุน กจิการประกอบธรุกจิ

พัฒนาและลงทุนในอสังหารมิทรัพย ์และธุรกจิบรกิารทางการเงนิ ไดแ้ก ่(ก) ธุรกจิประกันชวีติ (ข) ธุรกจิบรหิาร

สนิทรัพย ์และ (ค) ธรุกจิหลักทรัพยจั์ดการกองทนุ เชน่เดมิที8ผา่นมาเนื8องจาก BTS เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญอ่นัดบัหนึ8ง
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ของกจิการมาตั ]งแตปี่ 2558 เป็นตน้มา โดยมสีัดสว่นการถอืหุน้ในกจิการตั ]งแตปี่ 2558 จนถงึปัจจุบัน อยู่ระหวา่ง

รอ้ยละ 35.64 – 47.70 ของสทิธอิอกเสยีงทั]งหมดของกจิการ 

 

อยา่งไรก็ตาม ตั ]งแตต่น้ปี 2567 จนถงึวันที8คณะกรรมการพจิารณาใหค้วามเห็นเกี8ยวกับคําเสนอซื]อ ราคา

ตลาดของหุน้ของบรษัิทฯ ตํ8ากว่าราคาเสนอซื]อ ดังนั]น อาจมผีูถ้อืหุน้พจิารณาตอบรับคําเสนอซื]อซึ8งอาจทําให ้

สภาพคลอ่งในการซื]อขายหุน้ของกจิการในตลาดหลักทรัพยฯ์ ลดลง และในกรณีที8ผูทํ้าคําเสนอซื]อมสีดัสว่นการถอื

หุน้ในกจิการสูงกว่ารอ้ยละ 50 และ/หรือรอ้ยละ 75 อาจมผีลต่อความเสี8ยงในการรวบรวมคะแนนเสยีงเพื8อการ

ตรวจสอบและถว่งดลุการบรหิารงาน รวมถงึทศิทางการดําเนนิธรุกจิของกจิการ โดยผูทํ้าคําเสนอซื]อซึ8งเป็นผูถ้อืหุน้

ใหญข่องกจิการได ้รวมทั]งภาวะเศรษฐกจิในปัจจบุันอาจทําใหเ้กดิความไมแ่น่นอนของผลประกอบการของกจิการ

ในอนาคต จากการที8กจิการอยูร่ะหวา่งการเปลี8ยนแปลงธรุกจิหลักจากธรุกจิพัฒนาอสงัหารมิทรัพยไ์ปสูธ่รุกจิบรกิาร

ทางการเงนิ ซึ8งหากผูถ้อืหุน้ตอ้งการจะลดความเสี8ยงหรอืผลกระทบตา่งๆ ที8อาจเกดิขึ]นในอนาคต ผูถ้อืหุน้สามารถ

พจิารณาตอบรับคําเสนอซื]อในครั]งนี]ไดเ้พื8อลดความเสี8ยง 

 

ทั ]งนี] ความเห็นของคณะกรรมการของกจิการขา้งตน้ เป็นเพยีงความเห็นประกอบในการพจิารณาของผูถ้อื

หลักทรัพยเ์ทา่นั]น การพจิารณาตอบรับหรอืปฏเิสธคําเสนอซื]อหลักทรัพยนั์]นขึ]นอยูก่บัดลุพนิจิของผูถ้อืหลักทรัพย์

แต่ละรายเป็นสําคัญ ผูถ้อืหลักทรัพยค์วรพจิารณา วเิคราะหข์อ้มูลต่างๆ ที8เกี8ยวขอ้ง โดยเฉพาะอย่างยิ8งในเรื8อง

ประโยชนแ์ละผลกระทบตอ่ผูถ้อืหุน้ และความเห็นของที8ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เพื8อประกอบการตดัสนิใจ 

 

4.2 ความเห็นและเหตุผลของกรรมการของกจิการแตล่ะราย และจํานวนหุน้ที2กรรมการแตล่ะราย

น ัBนถอือยู ่(เฉพาะกรณีที2ความเห็นของคณะกรรมการของกจิการตาม 4.1 ไมเ่ป็นเอกฉนัท)์ 

- ไมม่ ี– 

 

4.3 ประโยชนห์รอืผลกระทบจากแผนงานและนโยบาย ตามที2ผูทํ้าคําเสนอซืBอระบไุวใ้นคําเสนอซืBอ 

รวมท ัBงความเป็นไปไดข้องแผนงานและนโยบาย 

จากแผนการดําเนนิงานภายหลังการทําคําเสนอซื]อที8ระบไุวใ้นคําเสนอซื]อหลักทรัพย ์คณะกรรมการกจิการ 

(ไมร่วมกรรมการที8ไมเ่ขา้รว่มประชมุ) มคีวามเห็นถงึผลกระทบที8อาจจะเกดิขึ]นจากการทําคําเสนอซื]อครั ]งนี] สรปุได ้

ดงันี] 

4.3.1 สถานภาพของกจิการ 

คําเสนอซื]อหลักทรัพย ์(แบบ 247-4) ระบวุา่ “ผูทํ้าคําเสนอซื]อจะไมเ่พกิถอนหุน้ของกจิการออกจากการ

เป็นหลักทรัพยจ์ดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยฯ์ ในชว่งระยะเวลา 1 ปีนับแตวั่นสิ]นสดุระยะเวลารับซื]อ เวน้แตก่รณีที8

กจิการไมส่ามารถดํารงสถานะตามที8กําหนดไวต้ามเกณฑก์ารดํารงสถานะของตลาดหลักทรัพยฯ์ ซ ึ8งผูทํ้าคําเสนอ

ซื]อมหีนา้ที8ตอ้งปฏบัิตใิหเ้ป็นไปตามกฎหมาย หลักเกณฑ ์และระเบยีบที8เกี8ยวขอ้งและมผีลบังคบัในขณะนั]น 

ทั ]งนี] กรณีมผีูถ้อืหุน้รายยอ่ยของกจิการตอบรับคําเสนอซื]อจํานวนมาก อาจสง่ผลกระทบตอ่คณุสมบัตขิอง

กจิการในการดํารงสถานะ บจ.จดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยฯ์ เรื8องการกระจายการถอืหุน้ของผูถ้อืหุน้รายย่อย 

(Free Float) ซ ึ8งตามเกณฑข์องตลาดหลักทรัพยฯ์กําหนดใหต้อ้งมผีูถ้อืหุน้รายย่อยไม่นอ้ยกวา่ 150 ราย และถอื

หุน้รวมกนัไมตํ่8ากวา่รอ้ยละ 15 ของทนุชาํระแลว้ของกจิการ ในกรณีดงักลา่วผูทํ้าคําเสนอซื]อและกจิการจะหารอืกบั

ตลาดหลักทรัพยฯ์ เกี8ยวกบัแผนการกระจายการถอืหุน้ของผูถ้อืหุน้รายยอ่ยเพื8อใหก้จิการมสีดัสว่นการถอืหุน้ของผู ้
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ถอืหุน้รายยอ่ยครบถว้นตามขอ้กําหนดของตลาดหลักทรัพยฯ์ และจะรายงานความคบืหนา้ใหก้บัผูถ้อืหุน้ของกจิการ

เป็นระยะตอ่ไป” 

ความเห็นของคณะกรรมการ  

คณะกรรมการของกจิการ (ซึ8งไมร่วมกรรมการที8มสีว่นไดเ้สยี) มคีวามเห็นวา่ กจิการยังคงสถานะเป็นบรษัิท

จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ ต่อไป ทําใหก้จิการและผูถ้ือหุน้ของกจิการ จะไม่ไดรั้บผลกระทบจากการ

เปลี8ยนแปลงสถานะการเป็นบรษัิทจดทะเบยีนหรอืจากการเพกิถอนหลักทรัพย ์(Delisting) ของกจิการที8เกดิจาก

ผูทํ้าคําเสนอซื]อ แตอ่ยา่งใดในชว่งระยะเวลา 1 ปีนับแตวั่นสิ]นสดุระยะเวลารับซื]อ เวน้แตใ่นกรณีที8ผูทํ้าคําเสนอซื]อมี

หนา้ที8ปฏบัิตใิหเ้ป็นไปตามกฎหมาย กฎเกณฑ ์และระเบยีบขอ้บังคบัที8เกี8ยวขอ้งและมผีลใชบั้งคบัในขณะนั]น 

อยา่งไรก็ด ีคณะกรรมการของกจิการ (ซึ8งไมร่วมกรรมการที8มสีว่นไดเ้สยี) ยังมคีวามเห็นวา่ กจิการอาจมี

ความเสี8ยงในเรื8องการดํารงสถานะเป็นบรษัิทจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยฯ์ หากผูถ้อืหุน้ของกจิการตอบรับคํา

เสนอซื]อหลักทรัพยเ์ป็นจํานวนมากจนทําใหภ้ายหลังวันสิ]นสดุระยะเวลารับซื]อ กจิการมสีดัสว่นการถอืหุน้ของผูถ้อื

หุน้รายยอ่ยตํ8ากวา่เกณฑดํ์ารงสถานะการเป็นบรษัิทยอ่ยของตลาดหลักทรัพยฯ์ เรื8องการกระจายการถอืหุน้ของผูถ้อื

หุน้รายยอ่ย (Free Float) ที8กําหนดใหก้จิการตอ้งมจํีานวนผูถ้อืหุน้สามัญรายยอ่ยไมน่อ้ยกวา่ 150 ราย และผูถ้อืหุน้

ดังกล่าวตอ้งถือหุน้รวมกันไม่นอ้ยกว่ารอ้ยละ 15 ของทุนชําระแลว้ของกจิการ และหากกจิการยังมไิดม้ีการ

ดําเนินการแกไ้ขเรื8องการกระจายการถอืหุน้ของผูถ้อืหุน้สามัญรายย่อย (Free Float) กจิการจะตอ้งปฏบัิตติาม

แนวทางของตลาดหลักทรัพยฯ์ เกี8ยวกบัการปรับปรงุมาตรการดําเนนิการกรณีม ีFree Float ไมเ่ป็นไปตามเกณฑ ์

ทั]งนี] ตลาดหลักทรัพย ์ไดกํ้าหนดแนวทางดําเนินการกับบรษัิทจดทะเบยีนที8ม ีFree Float ไม่ครบถว้น 

โดยใชม้าตรการขึ]นเครื8องหมาย CF (Caution – Free Float) และ SP (Suspension) แทนการเก็บค่าธรรมเนียม

สว่นเพิ8ม (ซึ8งเป็นมาตรการเดมิ) และการประกาศรายชื8อ ดงันี] 

(ก) ขึ]นเครื8องหมาย CF เมื8อบรษัิทจดทะเบยีนม ีFree Float ไมเ่ป็นไปตามเกณฑ ์

(ข) เปลี8ยนเป็นเครื8องหมาย SP เพื8อหยดุพักการซื]อขาย หากบรษัิทไมส่ามารถแกไ้ขคณุสมบัตไิดเ้ป็นปีที8 

2 และ 

(ค) ในกรณีที8ขึ]นเครื8องหมาย SP ตดิต่อกันเกนิ 2 ปี และบริษัทจดทะเบียนยังคงไม่สามารถแกไ้ข

คุณสมบัตดัิงกล่าวได ้จะเป็นเหตุใหเ้พกิถอนบรษัิทจดทะเบยีนตามเกณฑเ์พกิถอนหลักทรัพยจ์ด

ทะเบยีนในปัจจบุนั 

(โปรดดูรายละเอียดเพิ8มเตมิเกี8ยวกับการดํารงสถานการณ์กระจายการถือหุน้โดยผูถ้ือหุน้รายย่อยใน 

https://www.set.or.th/th/listing/listed-company/simplified-regulations/maintaining-status/free-float) 

 

อย่างไรก็ตาม คณะกรรมการของกจิการ (ซึ8งไม่รวมกรรมการที8มสีว่นไดเ้สยี) เห็นว่า ผูทํ้าคําเสนอซื]อจะ

ดําเนนิการเพื8อใหก้จิการมสีัดสว่นการถอืหุน้ของผูถ้อืหุน้รายย่อยครบถว้นตามขอ้กําหนดของตลาดหลักทรัพยฯ์ 

โดยจะร่วมมอืกับกจิการเขา้หารอืกับตลาดหลักทรัพยฯ์ เกี8ยวกับแผนการกระจายหุน้ของผูถ้อืหุน้รายย่อย เพื8อให ้

กจิการมสีดัสว่นการถอืหุน้ของผูถ้อืหุน้รายยอ่ยครบถว้นตามขอ้กําหนดของตลาดหลักทรัพย ์

 

4.3.2 นโยบายและแผนการบรหิารจดัการ 

คําเสนอซื]อหลักทรัพย ์(แบบ 247-4) ระบุว่า “ผูทํ้าคําเสนอซื]อไม่มแีผนหรอืนโยบายที8จะเปลี8ยนแปลง

ลักษณะหรอืวัตถปุระสงคก์ารดําเนนิธรุกจิแผนการขยายการลงทนุ การเปลี8ยนแปลงโครงสรา้งการบรหิาร แผนการ

ไดม้าและจําหน่ายไปซึ8งสนิทรัพยข์องกจิการ โครงสรา้งทางการเงนิ และนโยบายการจ่ายเงนิปันผล อย่างมี

นัยสาํคญัเป็นระยะเวลา 1 ปี นับแตวั่นสิ]นสดุระยะเวลารับซื]อ โดยมรีายละเอยีดตามที8ระบ ุ
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อนึ8ง ในกรณีที8ผูคํ้าเสนอซื]อจะดําเนนิการเปลี8ยนแปลงใดๆ อยา่งมนัียสาํคัญ ที8แตกตา่งจากที8ระบไุวใ้นคํา

เสนอซื]อ ในชว่งระยะเวลา 1 ปี นับแต่วันสิ]นสุดระยะเวลารับซื]อ ผูทํ้าคําเสนอซื]อจะดําเนินการใหเ้ป็นไปตาม

กฎหมาย ขอ้บังคบั ประกาศ คําสั8ง หรอืขอ้กําหนดที8เกี8ยวขอ้งและมผีลบังคบัใชใ้นขณะนั]น” 

 

(1) วตัถปุระสงคใ์นการประกอบธุรกจิของกจิการ 

คําเสนอซื]อหลักทรัพย ์(แบบ 247-4) ระบุว่า “ผูทํ้าคําเสนอซื]อไม่มแีผนหรอืนโยบายที8จะเปลี8ยนแปลง

ลักษณะหรอืวัตถปุระสงคก์ารดําเนนิธรุกจิตามแผนธรุกจิหลักของกจิการอยา่งมนัียสาํคัญเป็นระยะเวลา 1 ปีนับแต่

วันสิ]นสุดระยะเวลารับซื]อโดยผูทํ้าคําเสนอซื]อจะ ยังคงมุ่งมั8นในการดําเนินแผนการขายสินทรัพย์ดา้น

อสงัหารมิทรัพย ์และเนน้ใหก้ารเตบิโตของกจิการมาจากธรุกจิบรกิารทางการเงนิ รวมทั]งจะไมม่กีารเปลี8ยนแปลง

เกี8ยวกับรายการที8ไดรั้บอนุมัตจิากคณะกรรมการของกจิการและที8ประชมุผูถ้อืหุน้ และ/หรอื แผนธรุกจิตา่งๆที8มอียู่

แลว้กอ่นหนา้ที8ผูทํ้าคําเสนอซื]อจะยื8นคําเสนอซื]อหลักทรัพยใ์นการเขา้ถอืหลักทรัพยเ์พื8อครอบงํากจิการในครั]งนี] 

อยา่งไรก็ตาม ผูทํ้าคําเสนอซื]ออาจใหข้อ้เสนอแนะ และ/หรอื ร่วมกันกับกจิการพจิารณาปรับเปลี8ยนแผน

ธรุกจิและนโยบายการดําเนนิธรุกจิของกจิการเพื8อใหเ้กดิประโยชนส์งูสดุตอ่กจิการ หรอืในกรณีที8มกีารเปลี8ยนแปลง

อย่างมีนัยสําคัญของสภาพเศรษฐกจิ สถานภาพทางการเงินหรือสภาวะทางทางธุรกจิของกจิการหรือการ

เปลี8ยนแปลงอื8นใดที8มีผลกระทบต่อกจิการ โดยผูทํ้าคําเสนอซื]ออาจเสนอใหก้จิการพิจารณาทบทวนและ

ปรับเปลี8ยนโยบายการดําเนนิธรุกจิหรอืแผนธรุกจิของกจิการเพื8อใหม้คีวามเหมาะสมกบัการดําเนนิงานและฐานะการ

ทางการเงนิของกจิการ เพื8อเพิ8มความคลอ่งตัวในการขยายธรุกจิในดา้นตา่งๆ และ/หรอืเพื8อเพิ8มประสทิธภิาพและ

ศกัยภาพในการแขง่ขนัในอนาคตของกจิการ โดยคํานงึถงึผลประโยชนข์องกจิการเป็นสาํคญั” 

ความเห็นของคณะกรรมการ  

คณะกรรมการของกจิการ (ซึ8งไม่รวมกรรมการที8มีส่วนไดเ้สยี) มีความเห็นว่า กจิการและผูถ้ือหุน้ของ

กจิการจะไม่ไดรั้บผลกระทบจากการเปลี8ยนแปลงซึ8งวัตถุประสงคใ์นการประกอบธุรกจิของกจิการ รวมถงึการ

ประกอบธุรกจิหลักของกจิการ โดยภายในชว่งระยะเวลา 1 ปี นับจากวันสิ]นสุดระยะเวลารับซื]อ กจิการจะยังคง

ประกอบธรุกจิหลัก คอื ธรุกจิพัฒนาอสังหารมิทรัพย ์ควบคูไ่ปกับการเปลี8ยนแปลงการดําเนนิธรุกจิหลักจากธรุกจิ

พัฒนาอสงัหารมิทรัพย ์เพื8อเขา้สูธ่รุกจิบรกิารทางการเงนิ ซึ8งกจิการไดเ้ริ8มดําเนนิการมาตั ]งแตปี่ 2564 โดยกจิการ

ไดท้ยอยขายสนิทรัพยด์า้นอสังหารมิทรัพยอ์ย่างต่อเนื8องตามแผนที8วางไว ้และไดนํ้าเงนิที8ไดรั้บจากการขาย

สนิทรัพยเ์หล่านี]ไปสรา้งมูลค่าเพิ8มใหก้ับผูถ้ือหุน้และต่อยอดโอกาสการเตบิโตในธุรกจิบรกิารทางการเงนิซึ8ง

สอดคลอ้งกับแผนกลยุทธร์ะยะยาวของบรษัิทฯ ที8จะมุ่งสู่การเป็นบรษัิทดา้นบรกิารทางการเงนิชั ]นนํา ทั ]งนี] การ

ดําเนินการตามแผนดังกล่าวของกจิการจะไม่ไดรั้บผลกระทบ อนึ8ง ภายในชว่งระยะเวลา 1 ปี นับจากวันสิ]นสุด

ระยะเวลารับซื]อ กจิการจะยังคงมรีายไดห้ลักมาจากธรุกจิพัฒนาอสงัหารมิทรัพย ์

อยา่งไรก็ตาม หากผูทํ้าคําเสนอซื]อมกีารเปลี8ยนแปลงวัตถปุระสงคใ์นการประกอบธรุกจิของกจิการในสว่น

สาระสําคัญใดๆ แตกต่างจากที8ผูทํ้าคําเสนอซื]อไดร้ะบุไวใ้นคําเสนอซื]อภายในระยะเวลา 1 ปีนับแต่วันสิ]นสุด

ระยะเวลาการทําคําเสนอซื]อ ผูทํ้าคําเสนอซื]อจะตอ้งดําเนนิการใหก้จิการขออนุมัตติอ่ที8ประชมุผูถ้อืหุน้ของกจิการ

กอ่นดําเนนิการดังกลา่ว ดว้ยคะแนนเสยีงไมน่อ้ยกวา่ 3 ใน 4 ของจํานวนเสยีงทั]งหมดของผูถ้อืหุน้ที8มาประชมุและ

มสีทิธอิอกเสยีงลงคะแนน และไดแ้จง้ใหสํ้านักงาน ก.ล.ต. ทราบแลว้ จงึจะสามารถดําเนนิการได ้ดงันั]น ผูถ้อืหุน้ที8

ไม่ตอบรับคําเสนอซื]อควรตดิตามข่าวสาร และเขา้ประชุมผูถ้อืหุน้เพื8อลงมตเิกี8ยวกับการเปลี8ยนแปลงที8อาจจะ

เกดิขึ]นดงักลา่ว 
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(2) แผนการขยายการลงทนุ 

คําเสนอซื]อหลักทรัพย ์(แบบ 247-4) ระบวุา่ “ณ วันที8ยื8นคําเสนอซื]อ และในชว่งระยะเวลา 1 ปีนับแตวั่น

สิ]นสุดระยะเวลารับซื]อผูทํ้าคําเสนอซื]อไม่มีแผนที8จะใหก้ิจการขยายการลงทุนเพิ8มเติมอย่างมีนัยสําคัญ 

นอกเหนอืจากการลงทนุตามปกตขิองกจิการ โดยผูทํ้าคําเสนอซื]อจะสนับสนุนกจิการในการดําเนนิงานตามแผนการ

ลงทนุของกจิการ 

อย่างไรก็ดใีนชว่งระยะเวลา 1 ปีนับแต่วันสิ]นสุดระยะเวลารับซื]อ หากมีโอกาสทางธุรกจิ หรือโอกาส

ทางการลงทนุที8น่าสนใจผูทํ้าคําเสนอซื]ออาจจะเสนอใหก้จิการพจิารณาการลงทนุของกจิการเพิ8มเตมิ โดยผูทํ้าคํา

เสนอซื]อยนิดใีหคํ้าแนะนําเกี8ยวกับแผนการลงทุนดังกล่าว ทั ]งนี] ในกรณีที8มีการลงทุนใดๆ ผูทํ้าคําเสนอซื]อจะ

ดําเนนิการใหก้จิการปฏบัิตติามกฎหมาย ประกาศ ขอ้บังคับ และกฎเกณฑต์า่งๆที8เกี8ยวขอ้งของสาํนักงาน ก.ล.ต. 

และ ตลาดหลักทรัพยฯ์ ตอ่ไป” 

ความเห็นของคณะกรรมการ 

คณะกรรมการของกจิการ (ซึ8งไม่รวมกรรมการที8มีส่วนไดเ้สยี) มีความเห็นว่า กจิการและผูถ้ือหุน้ของ

กจิการจะไมไ่ดรั้บผลกระทบจากการ เปลี8ยนแปลงแผนการขยายการลงทนุของกจิการอยา่งมนัียสําคัญ เนื8องจาก

ผูทํ้าคําเสนอซื]อระบุในคําเสนอซื]อว่าภายในระยะเวลา 1 ปีนับแต่วันสิ]นสดุระยะเวลารับซื]อ ผูทํ้าคําเสนอซื]อไม่มี

แผนที8จะใหก้จิการขยายการลงทุนเพิ8มเตมิอย่างมนัียสําคัญในชว่งระยะเวลาดังกล่าว นอกเหนือจากการลงทุน

ตามปกตขิองกจิการ ทั ]งนี] หากกจิการจะมกีารขยายการลงทนุในระยะอนัใกลจ้ะเป็นไปตามแผนกลยทุธข์องบรษัิทฯ 

ที8จะมุ่งสูก่ารเป็นบรษัิทดา้นบรกิารทางการเงนิชั ]นนํา ควบคู่ไปกับการเพิ8มศักยภาพในการแข่งขันทางธุรกจิตาม

แผนการลงทนุปกตขิองกจิการ 

อย่างไรก็ตาม หากผูทํ้าคําเสนอซื]อมีการเปลี8ยนแปลงในแผนการขยายการลงทุนของกจิการในส่วน

สาระสําคัญใดๆ ที8แตกต่างจากที8ผูทํ้าคําเสนอซื]อไดร้ะบุไวใ้นคําเสนอซื]อในชว่งระยะเวลา 1 ปีนับแต่วันสิ]นสุด

ระยะเวลารับซื]อ ผูทํ้าคําเสนอซื]อจะตอ้งดําเนินการใหก้จิการขออนุมัตติ่อที8ประชุมผูถ้ือหุน้ของกจิการก่อน

ดําเนนิการดังกล่าว ดว้ยคะแนนเสยีงไม่นอ้ยกว่า 3 ใน 4 ของจํานวนเสยีงทั]งหมดของผูถ้อืหุน้ที8มาประชมุและมี

สทิธอิอกเสยีงลงคะแนน และไดแ้จง้ใหสํ้านักงาน ก.ล.ต. ทราบแลว้ จงึจะสามารถดําเนนิการได ้ดังนั]น ผูถ้อืหุน้ที8

ไม่ตอบรับคําเสนอซื]อควรตดิตามข่าวสาร และเขา้ประชุมผูถ้อืหุน้เพื8อลงมตเิกี8ยวกับการเปลี8ยนแปลงที8อาจจะ

เกดิขึ]นดงักลา่ว 

 

(3) การเปลี2ยนแปลงโครงสรา้งการบรหิาร 

คําเสนอซื]อหลักทรัพย ์(แบบ 247-4) ระบวุา่ “ณ วันที8ยื8นคําเสนอซื]อ ผูทํ้าคําเสนอซื]อไมม่แีผนที8จะเปลี8ยน

โครงสรา้งการบรหิารกจิการ ในชว่งเป็นระยะเวลา 1 ปีนับแตวั่นสิ]นสดุระยะเวลารับซื]อ รวมถงึยังไมม่คีวามประสงคท์ี8

จะเปลี8ยนแปลงโครงสรา้งองคก์ร ผูบ้รหิาร หรอืลดจํานวนพนักงานของกจิการแตอ่ยา่งใด เวน้กรณีมกีารลาออกหรอื

เป็นการปรับเปลี8ยนเพื8อเพิ8มประสทิธภิาพเพื8อใหส้อดคลอ้งกบัสภาพเศรษฐกจิ 

ทั ]งนี] หากกจิการจะมกีารปรับเปลี8ยนโครงสรา้งการถอืหุน้และการจัดการ โครงสรา้งผูบ้รหิารรวมถงึการ

เปลี8ยนแปลงตําแหน่งผูบ้ริหาร การเพิ8มจํานวนกรรมการของกจิการ และการแต่งตั ]งกรรมการเขา้ใหม่ การ

เปลี8ยนแปลงดังกล่าวจะตอ้งไดรั้บการพจิารณาอนุมัตจิากที8ประชมุคณะกรรมการ และ/หรอืที8ประชมุผูถ้อืหุน้ของ

กจิการ (แลว้แตก่รณี) และดําเนนิการใหถู้กตอ้งเพื8อใหเ้ป็นไปตามขอ้บังคับ กฎหมาย และกฎเกณฑข์อง ก.ล.ต. 

และตลาดหลักทรัพยฯ์ 

นอกจากนี] ภายหลังการทําคําเสนอซื]อเสร็จสิ]น ผูทํ้าคําเสนอซื]อจะพจิารณาใหจํ้านวนกรรมการสะทอ้น

สดัสว่นการถอืหุน้ โดยจะคํานงึถงึการดําเนนิธุรกจิของกจิการใหม้คีวามตอ่เนื8อง อย่างไรก็ดรีายชื8อคณะกรรมการ 
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อาจจะมกีารเปลี8ยนแปลงไดต้ามรอบระยะเวลา และความเหมาะสม เชน่ มกีารลาออกหรอืครบกําหนดตามวาระการ

ดํารงตําแหน่ง หรอือาจมกีารแตง่ตั ]งกรรมการเพิ8มเตมิ เป็นตน้ ทั ]งนี] หากมกีารเปลี8ยนแปลงใด ๆ ผูทํ้าคําเสนอซื]อจะ

พจิารณาดําเนินการตามที8เหมาะสมเพื8อใหเ้ป็นไปตามขอ้บังคับของกจิการ และเป็นไปตามประกาศสํานักงาน 

ก.ล.ต. ว่าดว้ยแนวปฏบิัตใินการขอความเห็นชอบและการใหค้วามเห็นชอบการแต่งตั ]งบุคคลเป็นกรรมการหรอื

ผูจั้ดการของบจ.หลักทรัพย ์พ.ศ. 2553 และประกาศคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยแ์ละตลาดหลักทรัพย ์ที8 กจ. 

3/2560 เรื8อง การกําหนดลักษณะขาดความน่าไวว้างใจของกรรมการและผูบ้รหิารของบจ.ตลอดจนหลักเกณฑแ์ละ

กฎหมายของหน่วยงานที8เกี8ยวขอ้ง” 

ความเห็นของคณะกรรมการ  

คณะกรรมการของกจิการ (ซึ8งไมร่วมกรรมการที8มสีว่นไดเ้สยี) มคีวามเห็นวา่ กจิการจะไมไ่ดรั้บผลกระทบ

จากการเปลี8ยนแปลงโครงสรา้งของคณะกรรมการบรษัิท ซึ8งรวมถงึคณะกรรมการตรวจสอบแตอ่ยา่งใด เนื8องจาก

จํานวนกรรมการของกจิการที8เป็นตัวแทนของผูทํ้าคําเสนอซื]อจะเป็นไปตามสดัสว่นการถอืหุน้ของผูทํ้าคําเสนอซื]อ

ภายหลังจากการทําคําเสนอซื]อในครั]งนี] และกจิการในฐานะที8เป็นบรษัิทจดทะเบยีนจงึมหีนา้ที8ที8จะตอ้งจัดใหม้ี

โครงสรา้งของกรรมการอสิระและคณะกรรมการตรวจสอบ ใหส้อดคลอ้งกับกฎหมายที8เกี8ยวขอ้งรวมถงึกฎเกณฑ์

และขอ้กําหนดของสํานักงาน ก.ล.ต. และตลาดหลักทรัพยฯ์ ที8มผีลบังคบัใช ้ 

อนึ8ง ณ วันที8ยื8นคําเสนอซื]อ โครงสรา้งกรรมการของกจิการประกอบดว้ย กรรมการอสิระและกรรมการ

ตรวจสอบจํานวน 3 ท่าน และมกีรรมการรายเดมิที8เป็นตัวแทนของผูทํ้าคําเสนอซื]อจํานวน 3 ท่าน คอื นายครีี  

กาญจนพาสน ์นายกวนิ กาญจนพาสน ์และ นายคง ช ิเคอืง (ซึ8งมาจากสดัสว่นการถอืหุน้ของผูทํ้าคําเสนอซื]อที8มี

อยูเ่ดมิในกจิการ) โดยกรรมการตวัแทนของผูทํ้าคําเสนอซื]อทั ]ง 3 ทา่น ไดเ้ขา้มาดํารงตําแหน่งกรรมการของกจิการ

ตั ]งแต่วันที8 7 กรกฎาคม 2560 อนึ8ง ภายในระยะเวลา 1 ปีนับแต่วันสิ]นสดุระยะเวลาการรับซื]อ จะมกีรรมการของ

กจิการครบกําหนดที8ตอ้งออกตามวาระ จํานวน 2 ทา่น อกีทั ]งตามพระราชบญัญัตมิหาชน จํากดั พ.ศ. 2535 (ตามที8

ไดม้ีการแกไ้ขเพิ8มเตมิ) และขอ้บังคับของบรษัิทฯ ขอ้ 15 กําหนดว่าในการประชุมสามัญประจําปีทุกครั]ง ให ้

กรรมการออกจากตําแหน่งหนึ8งในสาม ถา้จํานวนกรรมการที8จะออกแบง่ออกใหต้รงเป็นสามสว่นไมไ่ด ้ก็ใหอ้อกโดย

จํานวนใกลท้ี8สดุกับสว่นหนึ8งในสาม และกรรมการที8จะออกตามวาระนี]อาจถูกเลอืกเขา้มาดํารงตําแหน่งใหม่ก็ได ้

ปัจจบัุน บรษัิทฯ มกีรรมการทั]งสิ]นจํานวน 8 ทา่น ดังนั]น กรรมการของบรษัิทฯ ที8จะตอ้งออกจากตําแหน่งตามวาระ

ในการประชมุสามัญผูถ้อืหุน้ประจําปี 2568 ซึ8งจะเกดิขึ]นในชว่งเดอืนเมษายน 2568 (ภายในระยะเวลา 1 ปี นับแต่

วันสิ]นสุดระยะเวลารับซื]อ) จะมจํีานวน 3 ท่าน (รวม 2 ท่านที8ครบกําหนดที8ตอ้งออกตามวาระ) สรุปขอ้มูลวาระ

คงเหลอืกรรมการเป็นดงันี] 

ลาํดบั รายชืPอ ตาํแหนง่ วนัทีPจดทะเบยีนแตง่ต ัTง

เป็นกรรมการของบรษิทัฯ 

วาระคงเหลอื  

ณ วนัทีP 23 สงิหาคม 2567 

1. นายครี ีกาญจนพาสน ์ ประธานกรรมการ 7 กรกฎาคม 2560 1 ปี 8 เดอืน 

2. นางสาวสรญา เสฐยีรโกเศศ กรรมการ  15 ธนัวาคม 2563 2 ปี 8 เดอืน 

3. นายกวนิ กาญจนพาสน ์ กรรมการ  7 กรกฎาคม 2560 1 ปี 8 เดอืน 

4. นายคง ช ิเคอืง กรรมการ  7 กรกฎาคม 2560 1 ปี 8 เดอืน 

5. นายสรุจติร กอ้งวฒันา กรรมการ  7 กรกฎาคม 2560 2 ปี 8 เดอืน 

6. นายรังสรรค ์ศรวีรศาสตร ์ กรรมการอสิระ / ประธาน

คณะกรรมการตรวจสอบ / 

กรรมการสรรหาและกําหนด

คา่ตอบแทน 

19 ธนัวาคม 2560 2 ปี 8 เดอืน 

7. นายชยัวฒัน ์อศัวนิทรางกรู กรรมการอสิระ /  28 เมษายน 2548 8 เดอืน 
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ลาํดบั รายชืPอ ตาํแหนง่ วนัทีPจดทะเบยีนแตง่ต ัTง

เป็นกรรมการของบรษิทัฯ 

วาระคงเหลอื  

ณ วนัทีP 23 สงิหาคม 2567 

กรรมการตรวจสอบ / ประธาน

กรรมการสรรหาและกําหนด

คา่ตอบแทน 

8. นายพลากร หวัBงหล ี กรรมการอสิระ /  

กรรมการตรวจสอบ / กรรมการ

สรรหาและกําหนดคา่ตอบแทน 

7 กรกฎาคม 2560 8 เดอืน 

ทีBมา: บรษัิทฯ และรายงานประจําปี 2566 (แบบ 56-1 One Report) ของบรษัิทฯ 

 

ทั ]งนี] การเปลี8ยนแปลงกรรมการของกจิการ คณะกรรมการของกจิการจะตอ้งดําเนนิการภายใตก้ฎระเบยีบที8

เกี8ยวขอ้ง นโยบายของกจิการ ที8ประชมุคณะกรรมการของกจิการ และ/หรอื ที8ประชมุผูถ้อืหุน้ของกจิการ รวมถงึจะมี

การพจิารณาคณุสมบัตขิองผูท้ี8จะเขา้มาดํารงตําแหน่งกรรมการและผูบ้รหิาร เพื8อใหเ้กดิความเหมาะสมและเป็นไป

ตามขอ้บังคับของกจิการ และ/หรอื กฎระเบยีบ ขอ้บังคับ ที8เกี8ยวขอ้งกับเรื8องดังกลา่ว รวมถงึหลักการกํากับดแูล

กจิการที8ด ี(Corporate Governance)  

นอกจากนี] การที8ผูทํ้าคําเสนอซื]อไมม่คีวามประสงคท์ี8จะเปลี8ยนแปลงโครงสรา้งองคก์ร ผูบ้รหิาร หรอืลด

จํานวนพนักงานของกจิการแต่อย่างใด เวน้แต่มกีารลาออกหรอืเป็นการปรับเปลี8ยนเพื8อเพิ8มประสทิธภิาพเพื8อให ้

สอดคลอ้งกับสภาพเศรษฐกจิ ดังนั]น คณะกรรมการของกจิการ (ซึ8งไม่รวมกรรมการที8มีส่วนไดเ้สยี) จงึเห็นว่า 

กจิการจะไม่ไดรั้บผลกระทบจากการเปลี8ยนแปลงโครงสรา้งองคก์ร หรอืลดจํานวนพนักงานของกจิการ และหาก

เป็นการปรับเปลี8ยนเพื8อเพิ8มประสทิธภิาพเพื8อใหส้อดคลอ้งกับสภาพเศรษฐกจินั]น คณะกรรมการของกจิการจะ

พจิารณาดําเนนิการดว้ยความรอบคอบและเพื8อประโยชนส์งูสดุของกจิการ 

อยา่งไรก็ตาม หากผูทํ้าคําเสนอซื]อมกีารเปลี8ยนแปลงในโครงสรา้งของกรรมการบรษัิท โครงสรา้งองคก์ร 

ผูบ้รหิารของกจิการ ในสว่นสาระสําคญัใดๆ แตกตา่งจากที8ผูทํ้าคําเสนอซื]อไดร้ะบไุวใ้นคําเสนอซื]อภายในระยะเวลา 

1 ปี นับจากวันสิ]นสดุระยะเวลาการทําคําเสนอซื]อ ผูทํ้าคําเสนอซื]อจะตอ้งดําเนนิการใหก้จิการขออนุมัตติอ่ที8ประชมุ

ผูถ้อืหุน้ของกจิการกอ่นดําเนนิการดังกลา่ว ดว้ยคะแนนเสยีงไมน่อ้ยกวา่ 3 ใน 4 ของจํานวนเสยีงทั]งหมดของผูถ้อื

หุน้ที8มาประชมุและมสีทิธอิอกเสยีงลงคะแนน และไดแ้จง้ใหสํ้านักงาน ก.ล.ต. ทราบแลว้ จงึจะสามารถดําเนนิการ

ได ้ดังนั]น ผูถ้ือหุน้ที8ไม่ตอบรับคําเสนอซื]อควรตดิตามข่าวสารและเขา้ประชุมผูถ้ือหุน้เพื8อลงมตเิกี8ยวกับการ

เปลี8ยนแปลงที8อาจจะเกดิขึ]นดงักลา่ว 

 

(4) แผนการไดม้า และจําหนา่ยไปซึ2งสนิทรพัยข์องกจิการ 

คําเสนอซื]อหลักทรัพย ์(แบบ 247-4) ระบวุา่ “ณ วันที8ยื8นคําเสนอซื]อ ผูทํ้าคําเสนอซื]อไมม่แีผนที8จะมกีาร

ไดม้า และ/หรอืจําหน่ายไปซึ8งสนิทรัพยข์องกจิการอยา่งมนัียสาํคัญในชว่งระยะเวลา 1 ปีนับแตวั่นสิ]นสดุระยะเวลา

รับซื]อเวน้แต่เป็นการไดม้า และ/หรอืจําหน่ายไปซึ8งสนิทรัพยจ์ากการดําเนนิธุรกจิปกตขิองกจิการ และยังคงให ้

กจิกรรมมุ่งมั8นในการดําเนนิแผนการขายสนิทรัพยด์า้นอสงัหารมิทรัพย ์และเนน้ใหก้ารเตบิโตของกจิการมาจาก

ขยายตัวของธรุกจิบรกิารทางการเงนิ 

ทั ]งนี]หากจะมกีารเปลี8ยนแปลงแผนการดําเนนิงานของกจิการเพื8อใหส้อดคลอ้งกบัสภาวะทางธรุกจิของใน

อนาคต อันจะสง่ผลใหม้กีารไดม้า และ/หรอืจําหน่ายไปซึ8งสนิทรัพยท์ี8มนัียสาํคัญจะตอ้งไดรั้บการพจิารณาอนุมัติ

อยา่งถูกตอ้งตามนโยบายของกจิการ และดําเนนิการใหเ้ป็นไปตามกฎหมายและระเบยีบขอ้บังคับที8เกี8ยวขอ้ง ซึ8ง

รวมถงึแตไ่มจํ่ากดัเพยีงกฎเกณฑข์องสาํนักงาน ก.ล.ต. และตลาดหลักทรัพยฯ์” 
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ความเห็นของคณะกรรมการ  

คณะกรรมการของกจิการ (ซึ8งไม่รวมกรรมการที8มีส่วนไดเ้สยี) มีความเห็นว่า กจิการและผูถ้ือหุน้ของ

กจิการจะไมไ่ดรั้บผลกระทบจากการไดม้า และ/หรอื จําหน่ายไปซึ8งทรัพยส์นิของกจิการอยา่งมนัียสําคญั เนื8องจาก

ผูทํ้าคําเสนอซื]อระบุในคําเสนอซื]อว่าภายในระยะเวลา 1 ปีนับแต่วันสิ]นสดุระยะเวลารับซื]อ ผูทํ้าคําเสนอซื]อไม่มี

แผนที8จะใหก้จิการไดม้า และ/หรอื จําหน่ายไปซึ8งสนิทรัพยข์องกจิการอยา่งมนัียสําคญัในชว่งเวลาดงักลา่ว เวน้แต่

เป็นการไดม้า และ/หรอื จําหน่ายไปซึ8งสนิทรัพยจ์ากการดําเนนิธรุกจิปกตขิองกจิการ  

ซึ8งปัจจบัุนกจิการอยูร่ะหวา่งการขายสนิทรัพยด์า้นอสงัหารมิทรัพยต์ามแผนที8วางไว ้ซึ8งกจิการมแีผนจะนํา

เงนิที8ไดรั้บจากการขายสนิทรัพยเ์หลา่นี]เพื8อขยายโอกาสทางธรุกจิที8สอดคลอ้งกบัแผนกลยทุธร์ะยะยาวของกจิการ

ที8จะมุง่สูก่ารเป็นบรษัิทดา้นบรกิารทางการเงนิ โดยการดําเนนิการดงักลา่วจะสง่ผลใหส้นิทรัพยด์า้นอสงัหารมิทรัพย์

ของกจิการค่อยๆ ปรับตัวลดลง ในขณะที8สนิทรัพยท์ี8เกี8ยวขอ้งกับธุรกจิบรกิารทางการเงนิของกจิการจะค่อยๆ 

ปรับตวัเพิ8มขึ]นในระยะยาว 

อยา่งไรก็ตาม หากผูทํ้าคําเสนอซื]อมกีารเปลี8ยนแปลงในแผนการไดม้า และจําหน่ายไปซึ8งสนิทรัพยข์อง

กจิการ ในสว่นสาระสําคัญใดๆ แตกตา่งจากที8ผูทํ้าคําเสนอซื]อไดร้ะบไุวใ้นคําเสนอซื]อภายในระยะเวลา 1 ปีนับแต่

วันสิ]นสดุระยะเวลารับซื]อ ผูทํ้าคําเสนอซื]อจะตอ้งดําเนนิการใหก้จิการขออนุมัตติอ่ที8ประชมุผูถ้อืหุน้ของกจิการกอ่น

ดําเนนิการดังกล่าว ดว้ยคะแนนเสยีงไม่นอ้ยกว่า 3 ใน 4 ของจํานวนเสยีงทั]งหมดของผูถ้อืหุน้ที8มาประชมุและมี

สทิธอิอกเสยีงลงคะแนน และไดแ้จง้ใหสํ้านักงาน ก.ล.ต. ทราบแลว้ จงึจะสามารถดําเนนิการได ้ดังนั]น ผูถ้อืหุน้ที8

ไม่ตอบรับคําเสนอซื]อควรตดิตามข่าวสาร และเขา้ประชุมผูถ้อืหุน้เพื8อลงมตเิกี8ยวกับการเปลี8ยนแปลงที8อาจจะ

เกดิขึ]นดงักลา่ว 

 

(5) โครงสรา้งทางการเงนิ 

คําเสนอซื]อหลักทรัพย ์(แบบ 247-4) ระบวุา่ “ณ วันที8ยื8นคําเสนอซื]อ และในชว่งระยะเวลา 1 ปีนับแตวั่น

สิ]นสุดระยะเวลารับซื]อ ผูทํ้าคําเสนอซื]อไม่มีแผนที8จะเปลี8ยนแปลงโครงสรา้งทางการเงนิของกจิการอย่างมี

นัยสาํคญั นอกเหนอืจากการบรหิารการเงนิตามปกตขิองกจิการ อยา่งไรก็ด ีหากจะมคีวามจําเป็น ผูทํ้าเสนอซื]ออาจ

แนะนําหรอืรว่มกบักจิการในการพจิารณาทบทวน โครงสรา้งทางการเงนิเพื8อใหม้คีวามเหมาะสมกบัการดําเนนิงาน

และฐานะทํางานทางการเงนิของกจิการ รวมถงึการเสรมิสรา้งความสามารถในการแขง่ขนัและการลงทนุของกจิการ 

หรอืการจัดหาเงนิทนุดว้ยการกอ่หนี]เพิ8มเตมิในอัตราที8เหมาะสมกบัโครงสรา้งทางการเงนิและการดําเนนิธรุกจิของ

กจิการ อันจะชว่ยเพิ8มประสทิธภิาพในการแขง่ขันในอนาคต ทั]งนี] การดําเนนิการใด ๆ ผูทํ้าเสนอซื]อจะใหก้จิการ

ตอ้งไดรั้บการอนุมัตจิากที8ประชุมคณะกรรมการ และ/หรือที8ประชุมผูถ้ือหุน้ของกจิการ (แลว้แต่กรณี) รวมถงึ

ดําเนินการใหถู้กตอ้งตามนโยบายของกจิการ เพื8อใหเ้ป็นไปตามขอ้บังคับ กฎหมาย และกฎเกณฑข์องสถาบัน

การตลาดหลักทรัพยฯ์” 

ความเห็นของคณะกรรมการ 

คณะกรรมการของกจิการ (ซึ8งไม่รวมกรรมการที8มีส่วนไดเ้สยี) มีความเห็นว่า กจิการและผูถ้ือหุน้ของ

กจิการจะไม่ไดรั้บผลกระทบจากการเปลี8ยนแปลงโครงสรา้งทางการเงนิอย่างมนัียสําคัญ อันเนื8องมาจากผูทํ้าคํา

เสนอซื]อระบใุนคําเสนอซื]อวา่ภายในระยะเวลา 1 ปี นับแตวั่นสิ]นสดุระยะเวลารับซื]อ ซึ8งผูทํ้าคําเสนอซื]อไมม่แีผนที8

จะเปลี8ยนแปลงโครงสรา้งทางการเงนิของกจิการอยา่งมนัียสําคัญ นอกเหนือจากการบรหิารการเงนิตามปกตขิอง

กจิการ แตอ่าจแนะนําใหม้กีารทบทวนเพื8อใหเ้หมาะสมตอ่การดําเนนิงานของกจิการ 

นอกจากนี] คณะกรรมการของกจิการ (ซึ8งไม่รวมกรรมการที8มสีว่นไดเ้สยี) มคีวามเห็นว่า กจิการยังคงมี

สภาพคลอ่งทางการเงนิที8ดแีละเพยีงพอตอ่การดําเนนิงาน โดยพจิารณาจากสภาพคลอ่งและโครงสรา้งทางการเงนิ
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ของกจิการจากงบการเงนิรวมล่าสดุ ณ วันที8 30 มถิุนายน 2567 ซึ8งกจิการมเีงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสด 

จํานวน 2,076.23 ลา้นบาท ในสว่นของภาระหนี]สนิเงนิกูย้มื อัตราสว่นหนี]สนิที8มภีาระดอกเบี]ยตอ่สว่นของผูถ้อืหุน้

เท่ากับ 0.91 เท่า และอัตราส่วนหนี]สนิต่อส่วนของผูถ้ือหุน้เท่ากับ 0.59 เท่า ซึ8งเป็นอัตราส่วนที8ทําใหก้จิการ

สามารถกอ่หนี]เพื8อการลงทนุตา่งๆ ไดอ้กี โดยกจิการมวีงเงนิกูย้มืจากสถาบันการเงนิเพื8อรองรับการทําธรุกรรมตา่งๆ 

อย่างเพียงพอในการดําเนินธุรกิจ นอกจากนี] กิจการยังอยู่ระหว่างการดําเนินการจําหน่ายสินทรัพย์ดา้น

อสงัหารมิทรัพย ์ซึ8งจะทําใหบ้รษัิทฯ มกีระแสเงนิสดรับที8จะนํามาใชใ้นการลงทนุตามแผนของบรษัิทฯ 

ทั ]งนี] หากกจิการมคีวามจําเป็นที8จะตอ้งจัดหาแหลง่เงนิทนุเพื8อรองรับการการดําเนนิธรุกจิ หรอืเพื8อใชใ้น

การลงทุนเพิ8มเตมิของกจิการ คณะกรรมการของกจิการจะพจิารณาจัดหาแหล่งเงนิทุนเพิ8มเตมิจากการกูย้มืเงนิ 

และ/หรือการระดมทุน ในสัดส่วนที8เหมาะสมเพื8อใหโ้ครงสรา้งทางการเงนิของกจิการมีความเหมาะสมและมี

ประสทิธภิาพ  

อย่างไรก็ตาม หากผูทํ้าคําเสนอซื]อมีการเปลี8ยนแปลงโครงสรา้งทางการเงินของกิจการ ในส่วน

สาระสําคัญใดๆ แตกต่างจากที8ผูทํ้าคําเสนอซื]อไดร้ะบุไวใ้นคําเสนอซื]อภายในระยะเวลา 1 ปี นับแต่วันสิ]นสุด

ระยะเวลารับซื]อ ผูทํ้าคําเสนอซื]อจะตอ้งดําเนินการใหก้จิการขออนุมัตติ่อที8ประชุมผูถ้ือหุน้ของกจิการก่อน

ดําเนนิการดังกล่าว ดว้ยคะแนนเสยีงไม่นอ้ยกว่า 3 ใน 4 ของจํานวนเสยีงทั]งหมดของผูถ้อืหุน้ที8มาประชมุและมี

สทิธอิอกเสยีงลงคะแนน และไดแ้จง้ใหสํ้านักงาน ก.ล.ต. ทราบแลว้ จงึจะสามารถดําเนนิการได ้ดังนั]น ผูถ้อืหุน้ที8

ไม่ตอบรับคําเสนอซื]อควรตดิตามข่าวสาร และเขา้ประชุมผูถ้อืหุน้เพื8อลงมตเิกี8ยวกับการเปลี8ยนแปลงที8อาจจะ

เกดิขึ]นดงักลา่ว 

 

(6) นโยบายการจา่ยเงนิปนัผล 

คําเสนอซื]อหลักทรัพย ์(แบบ 247-4) ระบุว่า “ผูทํ้าคําเสนอซื]อไม่มแีผนหรอืนโยบายที8จะเปลี8ยนแปลง

นโยบายการจ่ายเงนิปันผลภายในระยะเวลา 12 เดอืนนับจากวันสิ]นสดุระยะเวลารับซื]อ โดยในกรณีที8กจิการไม่มี

ความจําเป็นในการใชเ้งนิเพื8อการลงทนุหรอืขยายกจิการและมกีระแสเงนิสดเพยีงพอ กจิการมนีโยบายที8จะจา่ยเงนิ

ปันผลใหแ้กผู่ถ้อืหุน้ไม่นอ้ยกวา่รอ้ยละ 30 ของกําไรสทุธติามงบการเงนิเฉพาะกจิการของบจ.ฯ หลังจากหักภาษี

เงนิไดน้ติบิคุคล เงนิสาํรองตามกฎหมาย และเงนิสาํรองอื8นๆตามที8กฎหมาย และขอ้บังคบัของบจ.ฯ กําหนด 

ทั]งนี] การจา่ยเงนิปันผลอาจเปลี8ยนแปลงได ้และตอ้งนําปัจจัยตา่งๆ ตอ่ไปนี]มาพจิารณาประกอบ เชน่ ผล

การดําเนินงานและฐานะทางการเงนิของบจ.ฯ สภาพคล่อง การขยายธุรกจิ และปัจจัยอื8นๆ ที8เกี8ยวขอ้งในการ

บรหิารงานของบจ.ฯ และการจา่ยเงนิปันผลขา้งตน้จะตอ้งไดรั้บความเห็นชอบจากคณะกรรมการบจ.และที8ประชมุผู ้

ถอืหุน้ 

ทั ]งนี] กจิการมนีโยบายที8จะจา่ยเงนิปันผลใหแ้กผู่ถ้อืหุน้ กจิการฯ จะตอ้งจา่ยเงนิปันผลใหผู้ถ้อืหุน้บรุมิสทิธิ

กอ่นผูถ้อืหุน้สามัญ โดยมรีายละเอยีดดงัตอ่ไปนี] 

(1) ระหวา่งวันที8 1 มกราคม 2561 ถงึวันที8 31 ธันวาคม 2565 ใหส้ทิธขิองหุน้บรุมิสทิธเิป็นดงันี] 

(ก) สทิธใินการไดรั้บเงนิปันผล 

(ก.1) สาํหรับหุน้บรุมิสทิธทิี8ออกระหวา่งวันที8 1 มกราคม 2561 ถงึ 31 ธันวาคม 2561  

ในกรณีที8กจิการจา่ยเงนิปันผล ใหผู้ถ้อืหุน้บรุมิสทิธดิังกลา่วมสีทิธไิดรั้บเงนิปันผลในแตล่ะรอบ

ปีปฏทินิกอ่นผูถ้อืหุน้สามัญในอตัรา 0.22 บาท ตอ่หนึ8งหุน้บรุมิสทิธ ิตอ่รอบปีปฏทินิ  

(ก.2) สาํหรับหุน้บรุมิสทิธทิี8ออกระหวา่งวันที8 1 มกราคม 2564 ถงึ 31 ธันวาคม 2564  
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ในกรณีที8กจิการจ่ายเงนิปันผล ใหผู้ถ้อืหุน้บุรมิสทิธดิังกล่าวมสีทิธไิดรั้บเงนิปันผลในรอบปี

ปฏทินิ 2564ในอัตรา 0.88 บาท ต่อหนึ8งหุน้บุรมิสทิธแิละไดส้ทิธรัิบเงนิปันผลสําหรับรอบปี

ปฏทินิ 2565 ในอตัรา 0.22 บาทตอ่หนึ8งหุน้บรุมิสทิธ ิ

โดยในการจา่ยเงนิปันผลแตล่ะคราว หากมลูคา่ของเงนิปันผลรวมที8ผูถ้อืหุน้รายใดจะไดรั้บมเีศษนอ้ยกวา่ 

1 สตางค ์ใหปั้ดเศษดงักลา่วนั]นทิ]ง  

 

(ข) สทิธใินการไดรั้บเงนิปันผลสะสม 

(ข.1) สาํหรับหุน้บรุมิสทิธทิี8ออกระหวา่งวันที8 1 มกราคม 2561 ถงึ 31 ธันวาคม 2561  

ในกรณีที8ในระหวา่งรอบปีปฏทินิใดระหวา่งวันที8 1 มกราคม 2561 ถงึวันที8 31 ธันวาคม 2565

หากกจิการไมม่กีารจา่ยเงนิปันผล หรอืมกีารจา่ยเงนิปันผลแตจ่า่ยใหแ้กหุ่น้บรุมิสทิธใินอัตราที8

นอ้ยกวา่อัตราที8กําหนดไวใ้นขอ้ (ก.1) ใหหุ้น้บรุมิสทิธมิสีทิธสิะสมเงนิปันผลในรอบปีปฏทินิใด 

ๆ นั]น ในอตัราดงันี]  

1. อัตรา 0.22 บาท ตอ่หนึ8งหุน้บรุมิสทิธ ิตอ่รอบปีปฏทินิ ในกรณีกจิการไมจ่า่ยเงนิปันผลใน

รอบปีปฏทินินั]น ๆ หรอื  

2. อัตราเท่ากับสว่นตา่งของเงนิปันผลที8ไดรั้บจรงิตอ่หนึ8งหุน้บรุมิสทิธใินรอบปีปฏทินินั]น ๆ 

กับอัตราที8กําหนดไวใ้นขอ้ (ก.1) ในกรณีที8กจิการมกีารจ่ายเงนิปันผลแตจ่่ายใหแ้กผู่ถ้อื

หุน้บรุมิสทิธใินอตัราที8นอ้ยกวา่อตัราที8กําหนดไวใ้นขอ้ (ก.1) 

(ข.2) สาํหรับหุน้บรุมิสทิธทิี8ออกระหวา่งวันที8 1 มกราคม 2564 ถงึ 31 ธันวาคม 2564  

ในกรณีที8ในระหวา่งรอบปีปฏทินิใดระหวา่งวันที8 1 มกราคม 2564 ถงึวันที8 31 ธันวาคม 2565 

หากกจิการไมม่กีารจา่ยเงนิปันผล หรอืมกีารจา่ยเงนิปันผลแตจ่า่ยใหแ้กหุ่น้บรุมิสทิธใินอัตราที8

นอ้ยกวา่อัตราที8กําหนดไวใ้นขอ้ (ก.2) ใหหุ้น้บรุมิสทิธมิสีทิธสิะสมเงนิปันผลในรอบปีปฏทินิใด 

ๆ นั]น ในอตัราดงันี]  

1. อตัรา 0.88 บาท ตอ่หนึ8งหุน้บรุมิสทิธ ิสาํหรับรอบปีปฏทินิ 2564 และอตัรา 0.22 บาทตอ่

หนึ8งหุน้บุรมิสทิธ ิสําหรับรอบปีปฏทินิ 2565 ในกรณีกจิการไม่จ่ายเงนิปันผลในรอบปี

ปฏทินินั]น ๆ หรอื  

2. อัตราเท่ากับสว่นตา่งของเงนิปันผลที8ไดรั้บจรงิตอ่หนึ8งหุน้บรุมิสทิธใินรอบปีปฏทินินั]น ๆ 

กับอัตราที8กําหนดไวใ้นขอ้ (ก.2) ในกรณีที8กจิการมกีารจ่ายเงนิปันผลแตจ่่ายใหแ้กผู่ถ้อื

หุน้บรุมิสทิธใินอตัราที8นอ้ยกวา่อตัราที8กําหนดไวใ้นขอ้ (ก.2) 

ทั ]งนี] ใหส้ทิธขิองหุน้บรุมิสทิธใินการไดรั้บเงนิปันผลสะสมสาํหรับรอบปีปฏทินิระหวา่งวันที8  

1 มกราคม 2561 ถงึวันที8 31 ธันวาคม 2565 ตามขอ้ (ข.1) และใหส้ทิธขิองหุน้บรุมิสทิธใินการไดรั้บเงนิ

ปันผลสะสมสาํหรับรอบปีปฏทินิระหวา่งวันที8  

1 มกราคม 2564 ถงึวันที8 31 ธันวาคม 2565 ตามขอ้ (ข.2) ยังคงอยู่จนกว่าจะมกีารจ่ายเงนิปันผลสะสม

ใหแ้กผู่ถ้อืหุน้บรุมิสทิธจินครบถว้นแลว้ แมว้า่การจา่ยเงนิปันผลของกจิการดังกลา่วจะเกดิขึ]นหลังจากวันที8 

31 ธันวาคม 2565 ก็ตาม 

(ค) ในรอบปีปฏทินิใดก็ตาม หากกจิการจา่ยเงนิปันผลเป็นจํานวนเกนิกวา่จํานวนเงนิปันผลตามขอ้ 

(ก) และเงนิปันผลที8สะสมไวต้ามขอ้ (ข) (ถา้ม)ี ใหผู้ถ้อืหุน้บรุมิสทิธแิละผูถ้อืหุน้สามัญมสีทิธิ

ไดรั้บเงนิปันผลสว่นเกนิดงักลา่วในอตัราเดยีวกนัตอ่หนึ8งหุน้ 
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(ง) ในการจา่ยเงนิปันผลแตล่ะคราว ใหก้จิการจา่ยเงนิปันผลที8สะสมไวต้ามขอ้ (ข) ใหแ้กผู่ถ้อืหุน้

บรุมิสทิธจินครบถว้นกอ่น แลว้จงึจา่ยเงนิปันผลตามขอ้ (ก) ใหแ้กผู่ถ้อืหุน้บรุมิสทิธหิากกจิการ

จา่ยเงนิปันผลตามขอ้ (ก) จนครบถว้นแลว้ ใหก้จิการสามารถจา่ยเงนิปันผลใหแ้กผู่ถ้อืหุน้

บรุมิสทิธแิละผูถ้อืหุน้สามัญตามขอ้ (ค) ได ้

(จ) หุน้บรุมิสทิธมิสีทิธอิอกเสยีงลงคะแนนเทา่กบัหุน้สามัญทกุประการ 

 

(2) ภายหลังจากวันที8 31 ธันวาคม 2565 ใหส้ทิธขิองหุน้บรุมิสทิธเิป็นดงันี] 

(ก.) หุน้บรุมิสทิธมิสีทิธไิดรั้บเงนิปันผลเทา่กบัหุน้สามัญทกุประการ เวน้แตก่รณีที8กจิการยังจา่ยเงนิ

ปันผลสะสมตามขอ้ (1)(ข) ไมค่รบถว้น ใหหุ้น้บรุมิสทิธมิสีทิธไิดรั้บเงนิปันผลที8สะสมไวต้ามขอ้ 

(1)(ข) จนครบถว้นกอ่น 

(ข.) ในกรณีที8 กจิการยังจา่ยเงนิปันผลที8สะสมไวต้ามขอ้ (1)(ข) ไมค่รบถว้น ใหหุ้น้บรุมิสทิธมิสีทิธิ

ออกเสยีงลงคะแนนหนึ8งหุน้ตอ่หนึ8งเสยีง 

(ค.) เมื8อกจิการจ่ายเงนิปันผลที8สะสมไวต้ามขอ้ (1)(ข) ครบถว้นแลว้ ใหหุ้น้บุรมิสทิธมิสีทิธอิอก

เสยีงลงคะแนนสบิหุน้ตอ่หนึ8งเสยีง ในกรณีที8มเีศษของหุน้ใหปั้ดทิ]ง 

(ง.) ภายหลังจากวันที8 31 ธันวาคม 2570 แมก้จิการยังจ่ายเงนิปันผลที8สะสมไวต้ามขอ้ (1)(ข) ไม่

ครบถว้นก็ตาม ใหหุ้น้บุรมิสทิธมิสีทิธอิอกเสยีงลงคะแนนสบิหุน้ต่อหนึ8งเสยีง ในกรณีที8มเีศษ

ของหุน้ใหปั้ดเศษดงักลา่วทิ]ง 

(3) ในกรณีที8มกีารเปลี8ยนแปลงมลูคา่หุน้ที8ตราไว ้โดยการรวมหุน้ หรอืแบง่แยกหุน้ ใหส้ทิธขิองหุน้บรุมิสทิธิ

ปรับเปลี8ยนไปตามอตัราการรวมหุน้ หรอืแบง่แยกหุน้ (แลว้แตก่รณี) 

(4) ภายหลังจากวันที8 31 ธันวาคม 2565 ใหผู้ถ้อืหุน้บรุมิสทิธสิามารถแปลงหุน้บรุมิสทิธเิป็นหุน้สามัญไดใ้น

อัตราหนึ8งหุน้บุรมิสทิธ ิต่อหนึ8งหุน้สามัญ โดยใหผู้ถ้อืหุน้บุรมิสทิธยิื8นคําขอแปลงหุน้ตามแบบที8บรษัิท

กําหนดพรอ้มสง่มอบใบหุน้คนืใหแ้กก่จิการในชว่งระยะเวลาเจ็ด (7) วันทําการกอ่นวันสดุทา้ยของเดอืน

มนีาคม มถินุายน กนัยายน และธันวาคมของแตล่ะปี 

(5) ในกรณีที8มกีารแปลงหุน้บรุมิสทิธเิป็นหุน้สามัญ ใหส้ทิธใินการรับเงนิปันผลที8สะสมไวต้ามขอ้ (1)(ข) ของ

หุน้บรุมิสทิธทิี8ถกูแปลงเป็นหุน้สามัญเป็นอนัสิ]นสดุลง” 

ความเห็นของคณะกรรมการ 

คณะกรรมการของกจิการ (ซึ8งไมร่วมกรรมการที8มสีว่นไดเ้สยี) มคีวามเห็นวา่ ผูถ้อืหุน้ที8ยังคงถอืหุน้กจิการ

ตอ่ไปจะไม่ไดรั้บผลกระทบจากการเปลี8ยนแปลงนโยบายการจ่ายเงนิปันผลภายในระยะเวลา1 ปี นับแตวั่นสิ]นสดุ

ระยะเวลารับซื]อ สว่นการพจิารณาจา่ยเงนิปันผลนั]น ขึ]นอยูก่บัการพจิารณาของที8ประชมุคณะกรรมการบรษัิท และ/

หรอื ที8ประชมุผูถ้อืหุน้ของกจิการ เป็นสําคัญ อนึ8งในชว่ง 3 ปียอ้นหลัง กจิการไมม่กีารจา่ยเงนิปันผลใหก้บัทั ]งผูถ้อื

หุน้บรุมิสทิธ ิและผูถ้อืหุน้สามัญ 

อย่างไรก็ตาม หากผูทํ้าคําเสนอซื]อมกีารเปลี8ยนแปลงในนโยบายการจ่ายเงนิปันผลของกจิการ ในสว่น

สาระสําคัญใดๆ แตกต่างจากที8ผูทํ้าคําเสนอซื]อไดร้ะบุไวใ้นคําเสนอซื]อภายในระยะเวลา 1 ปี นับแต่วันสิ]นสุด

ระยะเวลารับซื]อ ผูทํ้าคําเสนอซื]อจะตอ้งดําเนินการใหก้จิการขออนุมัตติ่อที8ประชุมผูถ้ือหุน้ของกจิการก่อน

ดําเนนิการดังกล่าว ดว้ยคะแนนเสยีงไม่นอ้ยกว่า 3 ใน 4 ของจํานวนเสยีงทั]งหมดของผูถ้อืหุน้ที8มาประชมุและมี

สทิธอิอกเสยีงลงคะแนน และไดแ้จง้ใหสํ้านักงาน ก.ล.ต. ทราบแลว้ จงึจะสามารถดําเนนิการได ้ดังนั]น ผูถ้อืหุน้ที8

ไม่ตอบรับคําเสนอซื]อควรตดิตามข่าวสาร และเขา้ประชุมผูถ้อืหุน้เพื8อลงมตเิกี8ยวกับการเปลี8ยนแปลงที8อาจจะ

เกดิขึ]นดงักลา่ว 
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(7) แผนการขายหุน้ของกจิการของผูทํ้าคําเสนอซืBอ 

คําเสนอซื]อหลักทรัพย ์(แบบ 247-4) ระบวุา่ “ณ วันที8ทําคําเสนอซื]อ ผูทํ้าคําเสนอซื]อไมม่คีวามประสงคท์ี8

จะขายหุน้สามัญและหุน้บรุมิสทิธ ิหรอืโอนหุน้สามัญและหุน้บรุมิสทิธ ิของกจิการที8ถอือยู่กอ่นการทําคําเสนอซื]อ 

และหุน้ของกจิการที8จะรับซื]อจากการทําคําเสนอซื]อในจํานวนที8มนัียสําคัญใหแ้กบ่คุคลใดๆ ในชว่งระยะเวลา 12 

เดอืนนับจากวันสิ]นสดุระยะเวลารับซื]อ เวน้แตใ่นกรณีใดกรณีหนึ8งดงัตอ่ไปนี] 

1. ผูทํ้าคําเสนอซื]อตอ้งปฏบัิตเิพื8อใหก้จิการมคีณุสมบัตเิรื8องการกระจายการถอืหุน้รายยอ่ยตามเกณฑก์าร

ดํารงสถานะเป็นบรษัิทจดทะเบยีน หรอื BTS มหีนา้ที8ตอ้งปฏบัิตติามกฎหมายและกฎระเบยีบที8มผีลใช ้

บังคบัในขณะนั]น 

2. ผูทํ้าคําเสนอซื]อ ขาย หรอื โอนหุน้ใหก้ับบุคคลตามมาตรา 258 ตามพระราชบัญญัตหิลักทรัพยแ์ละ

ตลาดหลักทรัพย ์พ.ศ. 2535 (รวมทั]งที8ไดม้กีารแกไ้ขเพิ8มเตมิ)  

3. การปรับโครงสรา้งกจิการตามที8ไดรั้บอนุมัตจิากที8ประชมุผูถ้อืหุน้ของกจิการในอนาคต (หากม)ี  

4. กรณีที8ผูทํ้าคําเสนอซื]อตอ้งลดภาระทางการเงนิ หรอืเพิ8มสภาพคลอ่ง ทางการเงนิ หรอืหาพันธมติรทาง

ธรุกจิผูทํ้าคําเสนอซื]ออาจตอ้งพจิารณาขายหลักทรัพยข์องกจิการบางสว่นตามที8เห็นสมควร 

 

ทั ]งนี] หากผูทํ้าคําเสนอซื]อขายหรอืโอนหุน้สามัญของกจิการจนสง่ผลใหผู้ทํ้าคําเสนอซื]อมหีนา้ที8รายงาน

การจําหน่ายไปซึ8งหุน้สามัญดังกล่าว ผูทํ้าคําเสนอซื]อจะดําเนนิการตามระเบยีบ หลักเกณฑ ์และ/หรอื ขอ้บังคับ

ของสํานักงาน ก.ล.ต. และ/หรอื ตลาดหลักทรัพยฯ์ หากผูทํ้าคําเสนอซื]อมคีวามจําเป็นตอ้งขายหุน้สามัญของ

กจิการตามกรณีที8 1 ถงึ 4 ขา้งตน้” 

ความเห็นของคณะกรรมการ  

คณะกรรมการของกจิการ (ซึ8งไม่รวมกรรมการที8มสีว่นไดเ้สยี) มคีวามเห็นว่า การที8ผูทํ้าคําเสนอซื]อไม่มี

ความประสงคท์ี8จะขายหรอืโอนหลักทรัพยข์องกจิการตามที8ระบุในคําเสนอซื]อ จะไม่ส่งกระทบต่อราคาหุน้ของ

กจิการจากการที8ผูทํ้าคําเสนอซื]ออาจจะขายหุน้ของกจิการในปรมิาณที8มาก อยา่งไรก็ตาม หากผูทํ้าคําเสนอซื]อจะ

ขายหุน้บางสว่นออกไปดว้ยเหตผุลตามที8ระบใุนคําเสนอซื]อในขอ้ (1) และ/หรอื (4) ขา้งตน้ อาจจะกระทบตอ่ราคา

หุน้ของกจิการในกรณีที8ผูทํ้าคําเสนอซื]อขายหุน้ออกพรอ้มกนัในคราวเดยีว  

ในกรณีที8ผูทํ้าคําเสนอซื]อขาย หรอืโอนหุน้ใหแ้กบ่คุคลตามมาตรา 258 ของผูทํ้าคําเสนอซื]อ ตามที8ระบใุน

ขอ้ (2) คณะกรรมการของกจิการ (ซึ8งไมร่วมกรรมการที8มสีว่นไดเ้สยี) เห็นวา่ ผูถ้อืหุน้รายยอ่ยจะไมไ่ดรั้บผลกระทบ

ใด ๆ ในกรณีนี] เนื8องจากเป็นการเปลี8ยนการถอืหุน้กันภายในระหว่างผูทํ้าคําเสนอซื]อและบุคคลตามมาตรา 258 

ของผูทํ้าคําเสนอซื]อเทา่นั]นซึ8งถอืเป็นกลุม่บคุคลเดยีวกนั 

สว่นการปรับโครงสรา้งกจิการในขอ้ (3) ขา้งตน้ ยังไมม่รีายละเอยีดเพื8อประกอบการพจิารณา โดยหากวา่

การถอืหุน้ยังคงอยู่ภายในกลุ่มหรือภายใตอํ้านาจควบคุมของผูทํ้าคําเสนอซื]อ การดําเนินงานต่างๆ ก็ยังคงอยู่

ภายใตน้โยบายและแผนการดําเนนิงานของผูทํ้าคําเสนอซื]อ นอกจากนี] ก่อนดําเนนิการปรับโครงสรา้งดังกล่าว 

กจิการตอ้งไดรั้บอนุมัตจิากที8ประชมุผูถ้อืหุน้ของกจิการ ซึ8งถอืเป็นชอ่งทางที8ใหผู้ถ้อืหุน้ของกจิการมสีว่นรวมในการ

ตดัสนิใจ 

ทั ]งนี] หากผูทํ้าคําเสนอซื]อมกีารเปลี8ยนแปลงแผนการขายหุน้ของกจิการ ในสว่นสาระสําคัญใดๆ แตกตา่ง

จากที8ผูทํ้าคําเสนอซื]อไดร้ะบไุวใ้นคําเสนอซื]อภายในระยะเวลา 12 เดอืน นับจากวันสิ]นสดุระยะเวลาการทําคําเสนอ

ซื]อ กจิการและผูทํ้าคําเสนอซื]อจะตอ้งปฏบัิตติามกฎหมายและกฎระเบยีบที8มผีลบังคับใชใ้นขณะนั]น อกีทั ]ง หาก

ผูทํ้าคําเสนอซื]อมกีารจําหน่ายหุน้ของกจิการแตะหรอืขา้มจํานวนทกุรอ้ยละ 5.00 ของจํานวนสทิธอิอกเสยีงทั]งหมด

ของกจิการ ผูทํ้าคําเสนอซื]อมหีนา้ที8ตอ้งยื8นแบบ 246-2 ต่อสํานักงาน ก.ล.ต. และมกีารเปิดเผยในเว็บไซตข์อง
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ตลาดหลักทรัพยฯ์ ซึ8งเป็นชอ่งทางที8ผูถ้อืหุน้ของกจิการสามารถใชใ้นการตดิตามขา่วสารการเปลี8ยนแปลงการถอื

หุน้ของผูทํ้าคําเสนอซื]อได ้ 

 

4.3.3 รายการระหวา่งกนั 

คําเสนอซื]อหลักทรัพย ์(แบบ 247-4) ระบวุา่ “ภายในระยะเวลา 12 เดอืนนับจากวันสิ]นสดุระยะเวลาการทํา

คําเสนอซื]อ รายการระหว่างกันที8เกดิขึ]นระหว่างภายในชว่งระยะเวลา 1 ปีนับแตวั่นสิ]นสดุระยะเวลารับซื]อผูทํ้าคํา

เสนอซื]อคาดวา่ รายการระหวา่งกันที8เกดิขึ]นระหวา่งกจิการและ ผูทํ้าคําเสนอซื]อ และ/หรอืบคุคลตามมาตรา 258 

ของผูทํ้าคําเสนอซื]อที8มอียูเ่ดมิจะยังคงเกดิขึ]น โดยผูทํ้าคําเสนอซื]อไมม่นีโยบายในการเปลี8ยนแปลงเงื8อนไขตามที8

มอียูใ่นปัจจบัุนของรายการดงักลา่ว ทั ]งนี] รายการระหวา่งกนัระหวา่งกจิการกบัผูทํ้าคําเสนอซื]อ ปรากฏในตารางสรปุ

รายการระหวา่งกนัในสว่นที8 2 ขา้งตน้ 

นอกจากนี] ผูทํ้าคําเสนอซื]อ และ/หรือบุคคลตาม มาตรา 258 ของผูทํ้าคําเสนอซื]อยังไม่มีแผนที8จะ

เปลี8ยนแปลงหรอืแกไ้ขนโยบายการทํารายการระหวา่งกนัที8มอียูใ่นปัจจบัุนระหวา่งกจิการกบัผูทํ้าคําเสนอซื]ออยา่งมี

นัยสาํคัญโดยผูทํ้าคําเสนอซื]อจะยังคงใหก้จิการยดึถอืปฏบัิตติามนโยบายการเขา้ทํารายการระหวา่งกนัฉบับเดมิอยู่

ตอ่ไป โดย ณ วันที8ทําคําเสนอซื]อ กจิการมกีารกําหนดนโยบายและระเบยีบปฏบัิตแิละขั ]นตอนการอนุมัตริายการ

ระหว่างกันตามขอ้กําหนดของตลาดหลักทรัพยฯ์ และสํานักงาน ก.ล.ต. เพื8อป้องกันมใิหเ้กดิความขัดแยง้ทาง

ผลประโยชนใ์นการทํารายการระหวา่งกนัของกจิการกบับคุคลที8อาจมคีวามขดัแยง้ 

ทั ]งนี] รายการระหวา่งกันของผูทํ้าคําเสนอซื]อและบคุคลตาม มาตรา 258 ของผูทํ้าคําเสนอซื]อกับกจิการ

และบรษัิทยอ่ยของกจิการจะคํานงึถงึความจําเป็นและความสมเหตสุมผลของรายการเป็นสาํคัญ โดยผูทํ้าคําเสนอ

ซื]อจะ ดําเนินการใหก้จิการและบรษัิทย่อยของกจิการปฏบัิตใิหเ้ป็นไปตามขอ้บังคับของกจิการ ขอ้กําหนดของ

พระราชบัญญัต ิบรษัิทมหาชนจํากดั พ.ศ.2535 และขอ้บังคับ ประกาศ หรอืขอ้กําหนดของสาํนักงาน ก.ล.ต. และ

ตลาดหลักทรัพย ์รวมถงึการ ปฏบัิตติามขอ้กําหนดเกี8ยวกบัการเปิดเผยขอ้มลูการทํารายการที8เกี8ยวโยงกนัและการ

ไดม้าหรอืจําหน่ายทรัพยส์นิที8สาํคญัของกจิการ เทา่ที8ยังมผีลบังคบัใชก้บักจิการในขณะนั]น” 

ความเห็นของคณะกรรมการ  

คณะกรรมการของกจิการ (ซึ8งไมร่วมกรรมการที8มสีว่นไดเ้สยี) มคีวามเห็นวา่ กจิการมรีายการระหวา่งกนักบั

กลุม่ของผูทํ้าคําเสนอซื]ออยา่งตอ่เนื8องมาถงึปัจจบัุน โดยรายการระหวา่งกนัดงักลา่วถอืวา่เป็นรายการธรุกจิปกต ิหรอื

รายการสนับสนุนธรุกจิปกตขิองกจิการในปัจจบัุนซึ8งครอบคลมุทั]งธรุกจิพัฒนาอสงัหารมิทรัพย ์อาท ิใหเ้ชา่พื]นที8 ให ้

เชา่หอ้งพักโรงแรม ใหบ้รกิารหอ้งพักโรงแรมและบรกิาร เป็นตน้ และธรุกจิบรกิารทางการเงนิ อาท ิขายประกัน รับ

บรกิารงานโบรกเกอร ์อนิชวัรันส ์รับบรกิารสื8อโฆษณา เป็นตน้  โดยรายละเอยีดของรายการระหวา่งกนัปรากฏใน ขอ้ 

3.3 การทํารายการระหว่างกันระหว่างผูทํ้าคําเสนอซื]อกับกจิการหรอืบรษัิทย่อยของกจิการ ซึ8งการเขา้ทํารายการ

ระหว่างกัน กจิการไดดํ้าเนนิการตามหลักเกณฑ ์และแนวทางในการปฏบัิตใิหเ้ป็นไปตามขอ้ตกลงทางการคา้ที8มี

เงื8อนไขการคา้ทั8วไป 

ภายหลังจากการทําคําเสนอซื]อ รายการระหวา่งกันที8เกดิขึ]นระหวา่งกจิการและผูทํ้าคําเสนอซื]อ และ/หรอื 

บุคคลตามมาตรา 258 ของผูทํ้าคําเสนอซื]อที8มีอยู่เดิมจะยังคงเกิดขึ]น โดยผูทํ้าคําเสนอซื]อไม่มีแผนที8จะ

เปลี8ยนแปลงหรอืแกไ้ขเงื8อนไขตามที8มอียูใ่นปัจจบัุนของรายการดังกลา่วอยา่งมนัียสําคัญ รวมทั]งจะยังคงใหก้จิการ

ยดึถอืปฏบัิตติามนโยบายการเขา้ทํารายการฉบับเดมิอยูต่อ่ไป อยา่งไรก็ด ีหากเป็นการทํารายการระหวา่งกนัเพิ8มเตมิ

ทั ]งเพื8อสนับสนุนธรุกจิของกจิการ หรอืรายการระหวา่งกนัอื8นใด กจิการจะปฏบัิตใิหเ้ป็นไปตามหลักเกณฑท์ี8เกี8ยวขอ้ง

กําหนด ดังนั]น คณะกรรมการของกจิการ (ซึ8งไมร่วมกรรมการที8มสีว่นไดเ้สยี) มคีวามเห็นวา่ กจิการและผูถ้อืหุน้ของ

กจิการไมน่่าจะไดรั้บผลกระทบจากการเปลี8ยนแปลงนโยบายการทํารายการระหวา่งกนั 



บรษัิท แรบบทิ โฮลดิ-งส ์จํากดั (มหาชน)  ความเห็นของกจิการเกีBยวกบัคําเสนอซื-อหลกัทรัพย ์(แบบ 250-2) 

  หนา้ทีB 76/77 

อนึ8ง ปัจจุบัน กจิการมนีโยบายที8จะทํารายการระหวา่งกันในอนาคตซึ8งเป็นไปตามการดําเนนิธุรกจิทั8วไป

ของกจิการ โดยคํานึงถงึผลประโยชน์สูงสุดของกจิการเป็นหลัก โดยจะมีราคาหรือเงื8อนไขที8เป็นธรรม และ

คณะกรรมการตรวจสอบเป็นผูใ้หค้วามเห็นเกี8ยวกับความจําเป็นและความเหมาะสมของรายการนั]นๆ ในกรณีที8

คณะกรรมการตรวจสอบไม่มคีวามชํานาญในการพจิารณารายการระหวา่งกันที8เกดิขึ]น กจิการจะจัดใหม้บีคุคลที8มี

ความรูค้วามชํานาญพเิศษ เชน่ ผูส้อบบัญชหีรอืผูเ้ชี8ยวชาญอสิระ หรอืผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระ หรอืที8ปรกึษา

ทางการเงนิอสิระ เป็นผูใ้หค้วามเห็นเกี8ยวกับรายการระหว่างกัน โดยความเห็นของคณะกรรมการตรวจสอบหรอื

บุคคลที8มีความรูค้วามชํานาญพเิศษจะถูกนําไปใชป้ระกอบการตัดสนิใจของคณะกรรมการบรษัิทหรือผูถ้ือหุน้

ตามแตก่รณี ทั ]งนี] เพื8อใหมั้8นใจวา่ธรุกรรมดงักลา่วไมเ่ป็นการโยกยา้ย หรอืถา่ยเทผลประโยชนร์ะหวา่งกจิการ หรอืผู ้

ถอืหุน้ของกจิการ แตเ่ป็นธรุกรรมที8กจิการไดคํ้านงึถงึประโยชนส์งูสดุของผูถ้อืหุน้ทกุราย อยา่งไรก็ตาม กจิการ หรอื

บรษัิทยอ่ย (บรษัิทซึ8งกจิการถอืหุน้ไมว่า่ทางตรงหรอืทางออ้มเกนิกวา่รอ้ยละ 50 ของทนุชําระแลว้ของบรษัิทนั]น) 

มรีายการเกี8ยวโยงกนั กจิการจะตอ้งปฏบัิตพิระราชบัญญัตหิลักทรัพยแ์ละตลาดหลักทรัพย ์(ฉบับที8 4) พ.ศ. 2551 

และประกาศของคณะกรรมการกํากบัตลาดทนุที8กําหนดเรื8องดงักลา่ว 

นอกจากนี] คณะกรรมการตรวจสอบ กรรมการอสิระ และกรรมการ (ที8ไม่มีส่วนไดเ้สยี) ของกจิการ จะ

พจิารณา และตรวจสอบวา่ การทํารายการระหวา่งกนัจะตอ้งดําเนนิการเชน่เดยีวกบัการทํารายการกบับคุคลภายนอก

อื8นๆ นั8นคอื พจิารณาตามกระบวนการ ขั ]นตอน และเงื8อนไขที8เป็นธรรม เสมอืนกับการทํารายการกับบคุคลภายนอก 

(Arm’s Length) เพื8อป้องกันมใิหเ้กดิความขัดแยง้ทางผลประโยชน์ เป็นไปเพื8อประโยชน์สงูสดุของกจิการ อกีทั ]ง

เพื8อใหมั้8นใจวา่การทํารายการระหวา่งกันที8เกดิขึ]น มคีวามจําเป็น และมคีวามสมเหตสุมผล เพื8อประโยชนส์งูสดุของ

กจิการและเป็นธรรมต่อผูถ้อืหุน้ทุกราย อกีทั ]ง กจิการจะปฏบัิตใิหเ้ป็นไปตามขอ้บังคับของกจิการ ขอ้กําหนดของ

พระราชบัญญัตบิรษัิทมหาชนจํากัด พ.ศ. 2535 พระราชบัญญัตหิลักทรัพยแ์ละตลาดหลักทรัพย ์พ.ศ. 2535 และ

ขอ้บังคับ ประกาศ หรอืขอ้กําหนด ของสํานักงาน ก.ล.ต. และตลาดหลักทรัพย ์รวมถงึการปฏบัิตติามขอ้กําหนด

เกี8ยวกบัการเปิดเผยขอ้มลูการทํารายการที8เกี8ยวโยงกนั เทา่ที8ยังมผีลบังคบัใชก้บักจิการในขณะนั]น  

 

4.4 ความเห็นเพิ2มเตมิของคณะกรรมการของกจิการ (เฉพาะกรณีที2คําเสนอซืBอน ัBนเป็นคําเสนอซืBอ

เพื2อเพกิถอนหลกัทรพัยจ์ากการเป็นหลกัทรพัยจ์ดทะเบยีนตามขอ้บงัคบัตลาดหลกัทรพัยฯ์) 

ไมม่ ี เนื8องจากการทําคําเสนอซื]อหลักทรัพยใ์นครั]งนี] ไมไ่ดเ้ป็นการทําคําเสนอซื]อหลักทรัพยเ์พื8อเพกิถอน

หุน้ออกจากตลาดหลักทรัพยฯ์ แตอ่ยา่งใด 

 

5. ความเห็นของที2ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

โปรดพิจารณารายละเอียดตามเอกสารแนบ “ความเห็นของที8ปรึกษาของผูถ้ือหุน้ต่อคําเสนอซื]อ

หลักทรัพยข์องบรษัิท แรบบทิ โฮลดิ]งส ์จํากดั (มหาชน)” 





ส ิ#งที#สง่มาดว้ย 

 

 
 
 
 
 
 
 

ความเห็นของที.ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 
เกี.ยวกบัคาํเสนอซื@อหลกัทรพัย ์

(ประกอบการพจิารณา 
รายงานความเห็นของกจิการเกี9ยวกบัคําเสนอซื?อหลกัทรัพย ์(แบบ 250-2)) 

 
 

ของ 
 
 

 
 

บรษิทั แรบบทิ โฮลดิ-งส ์จาํกดั (มหาชน) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ที9ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 
 

 
 

บรษิทั แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จาํกดั 
 
 
 
 
 

13 กนัยายน 2567 
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ที$ 119/2567 

 

วันที$ 13 กนัยายน 2567 

 

เรื$อง ความเห็นของที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ตอ่คําเสนอซืJอหลักทรัพยข์องบรษัิท แรบบทิ โฮลดิJงส ์จํากดั (มหาชน) 

 

เรยีน กรรมการและผูถ้อืหุน้ 

บรษัิท แรบบทิ โฮลดิJงส ์จํากดั (มหาชน) 

 

เอกสารแนบ: A) การประเมนิมลูคา่บรษัิท แรบบทิ โฮลดิJงส ์จํากดั (มหาชน) (เฉพาะกจิการ) 

 B) การประเมนิมลูคา่บรษัิทยอ่ยในประเทศไทย 

 C) การประเมนิมลูคา่บรษัิทยอ่ยในตา่งประเทศ 

 D) การประเมนิมลูคา่บรษัิทรว่มคา้ 

 E) อตัราคดิลดของบรษัิท แรบบทิ โฮลดิJงส ์จํากดั (มหาชน) 

 F) อตัราคดิลดของบรษัิทในประเทศไทย 

 G) อตัราคดิลดของบรษัิทในตา่งประเทศ 

 H) แนวโนม้ธรุกจิโรงแรม ปี 2567 - 2569 

 

อา้งถงึ: 1) แบบประกาศเจตนาในการเขา้ซืJอหลักทรัพย์เพื$อครอบงํากจิการ (แบบ 247-3) ลงวันที$ 16 

สงิหาคม 2567 

 2) คําเสนอซืJอหลักทรัพยข์องกจิการ (แบบ 247-4) จากผูทํ้าคําเสนอซืJอ ลงวันที$ 23 สงิหาคม 2567 

3) แบบแสดงรายการขอ้มลูประจําปี/รายงานประจําปี (แบบ 56-1 One Report) ของบรษัิท แรบบทิ 

โฮลดิJงส ์จํากดั (มหาชน) สิJนสดุวันที$ 31 ธันวาคม 2564 - 2566 

4) งบการเงินที$ตรวจสอบแลว้โดยผูส้อบบัญชีรับอนุญาตของบริษัท แรบบิท โฮลดิJงส์ จํากัด 

(มหาชน) สําหรับงวด 12 เดอืน สิJนสดุวันที$ 31 ธันวาคม 2563 – 2566 และงบการเงนิที$สอบทาน

แลว้สําหรับงวด 6 เดอืน สิJนสดุวันที$ 30 มถินุายน 2567  

5) หนังสอืรับรอง หนังสอืบรคิณหส์นธ ิขอ้มลู และเอกสารอื$นๆ ตลอดจนการสมัภาษณ์ผูบ้รหิารและ

เจา้หนา้ที$ที$เกี$ยวขอ้งของบรษัิท แรบบทิ โฮลดิJงส ์จํากดั (มหาชน)  

 

Disclaimers: 1) ผลการศึกษาของบริษัท แคปปิตอล แอ๊ดแวนเทจ จํากัด (“ที#ปรกึษาของผูถ้อืหุน้” หรือ 

“CapAd”) ในรายงานฉบับนีJ อยู่บนพืJนฐานของขอ้มูลและสมมตฐิานที$ไดรั้บจากผูบ้รหิารของ

บรษัิท แรบบทิ โฮลดิJงส ์จํากัด (มหาชน) (“กจิการ” หรือ “บรษิทัฯ” หรือ “RABBIT”) และ

ขอ้มลูที$บรษัิทเปิดเผยแกส่าธารณะ ในเว็บไซตข์องสํานักงานคณะกรรมการกํากบัหลักทรัพยแ์ละ

ตลาดหลักทรัพย์ (www.sec.or.th) และเว็บไซต์ของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

(www.set.or.th) 

2) ที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้จะไมรั่บผดิชอบตอ่ผลกําไรหรอืขาดทนุ และผลกระทบตา่งๆ อนัเกดิจากการ

ทํารายการในครัJงนีJ 



ความเห็นของที/ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี/ยวกบัคําเสนอซืAอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิAงส ์จํากดั (มหาชน) 
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3) ที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ทําการศกึษาโดยใชค้วามรู ้ความสามารถ และความระมัดระวัง โดยตั Jงมั$นอยู่

บนพืJนฐานเยี$ยงผูป้ระกอบวชิาชพี 

4) ที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดพ้จิารณาและใหค้วามเห็น ภายใตส้ถานการณ์และขอ้มลูที$สามารถรับรูไ้ด ้

ในปัจจบัุน หากสถานการณ์และขอ้มลูมกีารเปลี$ยนแปลงอยา่งมนัียสําคญั อาจสง่ผลกระทบตอ่ผล

การศกึษาของที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ได ้

 

ตามที$ บรษัิท บทีเีอส กรุ๊ป โฮลดิJงส ์จํากดั (มหาชน) (“BTS”) และบรษัิท อารบ์ ีเซอรว์สิเซส จํากดั (“RB”) 

ซึ$งเป็นบรษัิทยอ่ยที$ BTS ถอืหุน้ในสดัสว่นรอ้ยละ 100 (รวมเรยีกวา่ “ผูทํ้าคําเสนอซืIอ”) ซึ$งผูทํ้าคําเสนอซืJอเป็นผูถ้อื

หุน้ของบรษัิท แรบบทิ โฮลดิJงส ์จํากัด (มหาชน) (“RABBIT” หรอื “กจิการ” หรอื “บรษิทัฯ”) ในสัดสว่นรอ้ยละ 

47.70 ของจํานวนหุน้ที$ออกและจําหน่ายแลว้ทั Jงหมดของกจิการ และคดิเป็นสทิธอิอกเสยีงรอ้ยละ 47.70 ของจํานวน

สทิธอิอกเสยีงทัJงหมดของกจิการ โดยผูทํ้าคําเสนอซืJอมคีวามประสงคท์ี$จะเขา้ทําคําเสนอซืJอหุน้ทั Jงหมดของกจิการ

โดยความสมัครใจแบบมเีงื$อนไข (“Conditional Voluntary Tender Offer” หรอื “VTO”) ดังนัJน ผูทํ้าคําเสนอ

ซืJอจงึตอ้งดําเนินการตามประกาศคณะกรรมการกํากับตลาดทุน ที$ ทจ. 12/2554 เรื$อง หลักเกณฑ ์เงื$อนไข และ

วธิกีารในการเขา้ถอืหลักทรัพยเ์พื$อครอบงํากจิการ ลงวันที$ 13 พฤษภาคม 2554 (รวมที$มกีารแกไ้ขเพิ$มเตมิ) ซึ$งตอ่มา

เมื$อวันที$ 16 สงิหาคม 2567 กจิการไดรั้บสําเนาแบบประกาศเจตนาในการเขา้ถอืหลักทรัพยเ์พื$อครอบงํากจิการ (แบบ 

247-3) และเมื$อวันที$ 23 สงิหาคม 2567  กจิการไดรั้บสําเนาคําเสนอซืJอหลักทรัพยข์องกจิการ (แบบ 247-4) จาก

ผูทํ้าคําเสนอซืJอแลว้นัJน 

ทั JงนีJ ผูทํ้าคําเสนอซืJอมวัีตถุประสงคจ์ะเขา้ลงทุนและถอืหุน้ในกจิการเพิ$มเตมิ เพื$อเป็นการปรับโครงสรา้ง

ภายในกลุ่ม BTS ซึ$งเป็นการจัดรูปแบบธุรกิจใหช้ัดเจนขึJน โดย RABBIT ประกอบธุรกิจพัฒนาและลงทุนใน

อสงัหารมิทรัพย ์และธรุกจิบรกิารทางการเงนิ ไดแ้ก ่(ก) ธรุกจิประกนัชวีติ (ข) ธรุกจิบรหิารสนิทรัพย ์และ (ค) ธรุกจิ

หลักทรัพยจั์ดการกองทนุ โดยแนวทางการดําเนนิการนโยบายและแผนบรหิารกจิการเป็นไปตามรายละเอยีดที$ระบไุว ้

ในสว่นที$ 3 ขอ้ 2 แผนการดําเนนิการภายหลังการเขา้ครอบงํากจิการ ของแบบ 247-4 

อนึ$ง ณ วันที$ยื$นคําเสนอซืJอ กจิการมหีลักทรัพย ์2 ประเภท ไดแ้ก ่(1) หุน้สามัญ และ (2) หุน้บรุมิสทิธ ิโดย

ผูทํ้าคําเสนอซืJอจะทําคําเสนอซืJอหลักทรัพยทั์Jงสองประเภท 

บรษัิท แคปปิตอล แอ๊ดแวนเทจ จํากัด (“ที#ปรกึษาของผูถ้อืหุน้” หรือ “CapAd”) ในฐานะที$ปรกึษา

ทางการเงนิที$ไดรั้บความเห็นชอบจากสํานักงานกํากับหลักทรัพยแ์ละตลาดหลักทรัพย ์(“สํานกังาน ก.ล.ต.”) 

ไดรั้บการแตง่ตั Jงจากกจิการใหเ้ป็นที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ เพื$อใหค้วามเห็นตอ่ผูถ้อืหุน้รายยอ่ยของกจิการตอ่คําเสนอ

ซืJอหลักทรัพยใ์นครัJงนีJ ซึ$งในการพจิารณาเพื$อใหค้วามเห็นดงักลา่ว ที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดศ้กึษาขอ้มลูในคําเสนอ

ซืJอหลักทรัพย ์(แบบ 247-4) ของผูทํ้าคําเสนอซืJอ ฉบับลงวันที$ 23 สงิหาคม 2567 รวมถงึขอ้มูลที$ไดจ้ากการ

สมัภาษณ์ผูบ้รหิารและฝ่ายจัดการของกจิการ และเอกสารที$ไดรั้บจากกจิการ เชน่ งบการเงนิ แผนการดําเนนิธรุกจิ 

แผนการทางการเงนิที$จัดทําโดยฝ่ายจัดการของกจิการ สญัญาตา่งๆ รวมทัJงขอ้มลูที$เผยแพรต่อ่สาธารณะทั$วไป เชน่ 

แบบแสดงรายการขอ้มลูประจําปี/รายงานประจําปี (แบบ 56-1 One Report) ขอ้มลูทางสถติทิี$เปิดเผยในเว็บไซต์

ของกจิการ ตลาดหลักทรัพยแ์หง่ประเทศไทย (“ตลาดหลกัทรพัยฯ์”) สํานักงาน ก.ล.ต. ขา่วตา่งๆ เกี$ยวกบักจิการ

และขา่วที$เกี$ยวขอ้ง เป็นตน้ เพื$อพจิารณาใหค้วามเห็นตอ่คําเสนอซืJอหลักทรัพยด์งักลา่ว 

ความเห็นของที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ในรายงานฉบับนีJตั Jงอยูบ่นสมมตฐิานวา่ ขอ้มลูและเอกสารดังกลา่วเป็น

ขอ้มูลที$ถูกตอ้งตามความเป็นจรงิและสมบูรณ์ตามที$กจิการ และ/หรอื ผูบ้รหิาร และ/หรอื ฝ่ายจัดการของกจิการ 

จัดเตรยีมใหก้ับที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ ทั JงนีJ ที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไมส่ามารถรับรองหรอืรับประกันความถกูตอ้งหรอื

ความสมบูรณ์ของขอ้มูลได ้และการใหค้วามเห็นนีJ ที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้พจิารณาจากสถานการณ์และขอ้มูลที$
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สามารถรับรูไ้ดใ้นปัจจุบัน ณ วันที$จัดทํารายงานฉบับนีJ ทั JงนีJ หากมกีารเปลี$ยนแปลงใดๆ หรอืมเีหตกุารณ์ใดเกดิขึJน

ในอนาคต อาจสง่ผลกระทบอยา่งมนัียสําคญัตอ่การดําเนนิธรุกจิและประมาณการทางการเงนิของกจิการ รวมถงึการ

ตดัสนิใจของผูถ้อืหุน้ตอ่คําเสนอซืJอหลักทรัพยด์งักลา่วได ้

ในการใหค้วามเห็นต่อผูถ้อืหุน้รายย่อยในครัJงนีJ ที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดพ้จิารณาถงึความเหมาะสมของ

ราคา ขอ้สนับสนุนที$ทําใหผู้ถ้อืหุน้ตดัสนิใจตอบรับหรอืปฏเิสธคําเสนอซืJอ สามารถสรปุไดด้งันีJ 

  



ความเห็นของที/ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี/ยวกบัคําเสนอซืAอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิAงส ์จํากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จํากดั         หนา้ที/ 4/61 

 

สารบญั 

 

บทสรปุผูบ้รหิาร (Executive Summary) .................................................................................... 6 
สว่นที# 1: ความเป็นมา .............................................................................................................. 10 
สว่นที# 2: ความเหมาะสมของราคาเสนอซืIอหุน้ของกจิการ ............................................................. 13 

1. วธิมีลูคา่ตามบัญช ี(Book Value Approach) ......................................................................... 14 
2. วธิมีลูคา่ตามบัญชทีี$ปรับปรงุแลว้ (Adjusted Book Value Approach) ......................................... 15 
3. วธิมีลูคา่หุน้ตามราคาตลาด (Market Value Approach) ........................................................... 21 
4. วธิอีตัราสว่นราคาตอ่มลูคา่ตามบัญช ี(Price to Book Value Ratio Approach: P/BV Ratio) ............ 25 
5. วธิอีตัราสว่นราคาตอ่กําไรตอ่หุน้ (Price to Earnings Ratio Approach: P/E Ratio) ....................... 27 
6. วธิรีวมสว่นกจิการ (Sum of the Parts Approach) .................................................................. 28 
7. สรปุความเห็นของที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี$ยวกบัราคาเสนอซืJอหุน้ RABBIT และ หุน้ RABBIT-P ........ 41 

สว่นที# 3: เหตผุลที#สมควรจะตอบรบั และ/หรอื เหตผุลที#สมควรจะปฏเิสธคําเสนอซืIอ ......................... 45 
1.   ราคาเสนอซืJอหุน้ ............................................................................................................... 45 
2. ผลกระทบจากสถานภาพของกจิการ รวมทัJงการเปลี$ยนแปลงนโยบายและแผนงานตา่งๆ โดย

ผูทํ้าคําเสนอซืJอ ............................................................................................................... 45 
3. ความเสี$ยงตา่งๆ ในอนาคต ................................................................................................. 46 
4. ขอ้มลูเพื$อประกอบการพจิารณาอื$นๆ ..................................................................................... 47 

สว่นที# 4: ประโยชนห์รอืผลกระทบจากแผนงานและนโยบายตามที#ผูเ้สนอซืIอระบไุวใ้นคําเสนอซืIอ 

รวมท ัIงความเป็นไปไดข้องแผนงานและนโยบายดงักลา่ว ................................................. 49 
1. สถานภาพของกจิการ ........................................................................................................ 49 
2. นโยบายและแผนการบรหิารจัดการ ...................................................................................... 50 

2.1 วัตถปุระสงคใ์นการประกอบธรุกจิของกจิการ ....................................................................... 50 
2.2 แผนการขยายการลงทนุ ................................................................................................ 51 
2.3 การเปลี$ยนแปลงโครงสรา้งการบรหิาร ............................................................................... 52 
2.4 แผนการไดม้า และจําหน่ายไปซึ$งสนิทรัพยข์องกจิการ .......................................................... 54 
2.5 โครงสรา้งทางการเงนิ ................................................................................................... 54 
2.6 นโยบายการจา่ยเงนิปันผล ............................................................................................. 55 
2.7 แผนการขายหุน้ของกจิการของผูทํ้าคําเสนอซืJอ .................................................................. 58 
2.8 รายการระหวา่งกนั ........................................................................................................ 59 

ส่วนที# 5: ประโยชนท์ี#ผูถ้อืหุน้จะไดร้บัและผลกระทบที#จะเกดิขึIนต่อผูถ้อืหุน้ในกรณีที#ผูถ้อืหุน้

ปฏิเสธคําเสนอซืIอ (เฉพาะกรณีที#คําเสนอซืIอน ัIนเป็นคําเสนอซืIอเพื#อเพิกถอน

หลกัทรพัย ์จากการเป็นหลกัทรพัยจ์ดทะเบยีน) ............................................................. 60 
สว่นที# 6: สรปุความเห็นของที#ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ ........................................................................ 61 
 

เอกสารแนบ A: การประเมนิมลูคา่บรษัิท แรบบทิ โฮลดิJงส ์จํากดั (มหาชน) (เฉพาะกจิการ) 

เอกสารแนบ B: การประเมนิมลูคา่บรษัิทยอ่ยในประเทศไทย 

เอกสารแนบ C: การประเมนิมลูคา่บรษัิทยอ่ยในตา่งประเทศ 



ความเห็นของที/ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี/ยวกบัคําเสนอซืAอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิAงส ์จํากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จํากดั         หนา้ที/ 5/61 

 

เอกสารแนบ D: การประเมนิมลูคา่บรษัิทรว่มคา้ 

เอกสารแนบ E: อตัราคดิลดของบรษัิท แรบบทิ โฮลดิJงส ์จํากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ F: อตัราคดิลดสําหรับธรุกจิในประเทศไทย 

เอกสารแนบ G: อตัราคดิลดสําหรับธรุกจิในตา่งประเทศเอกสารแนบ H: แนวโนม้ธรุกจิโรงแรม ปี 2567 - 2569 

  



ความเห็นของที/ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี/ยวกบัคําเสนอซืAอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิAงส ์จํากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จํากดั         หนา้ที/ 6/61 

 

บทสรปุผูบ้รหิาร (Executive Summary) 

 

ตามที$ บรษัิท บีทีเอส กรุ๊ป โฮลดิJงส ์จํากัด (มหาชน) (“BTS”) และบรษัิท อาร์บี เซอร์วสิเซส จํากัด 

(“RB”) ซึ$งเป็นบรษัิทยอ่ยที$ BTS ถอืหุน้ในสัดสว่นรอ้ยละ 100 (รวมเรยีกวา่ “ผูทํ้าคําเสนอซืIอ”) ซึ$งผูทํ้าคําเสนอ

ซืJอเป็นผูถ้อืหุน้ของบรษัิท แรบบทิ โฮลดิJงส ์จํากัด (มหาชน) (“RABBIT” หรอื “กจิการ” หรอื “บรษิทัฯ”) ใน

สัดสว่นรอ้ยละ 47.70 ของจํานวนหุน้ที$ออกและจําหน่ายแลว้ทั Jงหมดของกจิการ และคดิเป็นสทิธอิอกเสยีงรอ้ยละ 

47.70 ของจํานวนสทิธอิอกเสยีงทัJงหมดของกจิการ โดยผูทํ้าคําเสนอซืJอมคีวามประสงคท์ี$จะเขา้ทําคําเสนอซืJอหุน้

ทั Jงหมดของกจิการโดยความสมัครใจแบบมเีงื$อนไข (“Conditional Voluntary Tender Offer” หรอื “VTO”) 

โดยที$ผูทํ้าคําเสนอซืJอจะตอ้งทําคําเสนอซืJอหุน้สามัญที$เหลอือยูทั่ Jงหมดของกจิการจากผูถ้อืหุน้รายอื$น คดิเป็นหุน้

สามัญที$ตอ้งเสนอซืJอทั JงสิJน จํานวน 5,483,932,623 หุน้ คดิเป็นรอ้ยละ 17.23 ของจํานวนหุน้ที$ออกและจําหน่าย

แลว้ทั Jงหมดของกจิการ และคดิเป็นสทิธอิอกเสยีงรอ้ยละ 17.23 ของจํานวนสทิธอิอกเสยีงทัJงหมดของกจิการ และ

หุน้บรุมิสทิธทิี$เหลอืทั Jงหมดของกจิการจากผูถ้อืหุน้รายอื$น (ไมร่วมหุน้บรุมิสทิธขิองผูถ้อืหุน้ของกจิการที$ใหคํ้ายนืยัน

ที$จะไมข่ายหุน้) จํานวน 8,106,193,267 หุน้ คดิเป็นรอ้ยละ 25.48 ของจํานวนหุน้ที$ออกและจําหน่ายแลว้ทั Jงหมด

ของกจิการ และคดิเป็นสทิธอิอกเสยีงรอ้ยละ 25.48 ของจํานวนสทิธอิอกเสยีงทัJงหมดของกจิการ ซึ$งรวมเป็นจํานวน

หุน้ที$ตอ้งทําคําเสนอซืJอทั JงสิJน 13,590,125,890 หุน้ คดิเป็นรอ้ยละ 42.71 ของจํานวนหุน้ที$ออกและจําหน่ายแลว้

ทั Jงหมดของกจิการ และคดิเป็นสทิธอิอกเสยีงรอ้ยละ 42.71 ของจํานวนสทิธอิอกเสยีงทัJงหมดของกจิการ ในราคา

หุน้ละ 0.60 บาท รวมเป็นจํานวนเงนิ 8,154,075,534.00 บาท 

ทัJงนีJ ผูทํ้าคําเสนอซืJอมวัีตถุประสงคจ์ะเขา้ลงทนุและถอืหุน้ในกจิการเพิ$มเตมิ เพื$อเป็นการปรับโครงสรา้ง

ภายในกลุ่ม BTS ซึ$งเป็นการจัดรูปแบบธุรกจิใหช้ัดเจนขึJน โดย RABBIT ประกอบธุรกจิพัฒนาและลงทุนใน

อสงัหารมิทรัพย ์และธรุกจิบรกิารทางการเงนิ ไดแ้ก ่(ก) ธรุกจิประกนัชวีติ (ข) ธรุกจิบรหิารสนิทรัพย ์และ (ค) ธรุกจิ

หลักทรัพยจั์ดการกองทนุ โดยแนวทางการดําเนนิการนโยบายและแผนบรหิารกจิการเป็นไปตามรายละเอยีดที$ระบุ

ไวใ้นสว่นที$ 3 ขอ้ 2 แผนการดําเนนิการภายหลังการเขา้ครอบงํากจิการ ของแบบ 247-4 

 

ที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้มคีวามเห็นตอ่คําเสนอซืJอ ดงันีJ 

ในสว่นสถานภาพของกจิการ นโยบายและแผนการบรหิารกจิการ การเปลี$ยนแปลงโครงสรา้งการบรหิาร 

(กรรมการ ผูบ้รหิาร และโครงสรา้งองคก์ร) แผนการไดม้าและจําหน่ายไปซึ$งสนิทรัพยข์องกจิการ โครงสรา้งทางการ

เงนิ นโยบายการจา่ยเงนิปันผล รายการระหวา่งกนั จะไมม่อีะไรเปลี$ยนแปลงอยา่งมนัียสําคัญ ภายในชว่งระยะเวลา 

1 ปี นับแตวั่นสิJนสดุระยะเวลาการทําคําเสนอซืJอ ดังนัJน กจิการและผูถ้อืหุน้ของกจิการจงึยังไมไ่ดรั้บผลกระทบจาก

การเปลี$ยนแปลงนโยบายตา่งๆ โดยผูทํ้าคําเสนอซืJอยังคงใหก้ารสนับสนุนการประกอบธรุกจิของกจิการ ซึ$งปัจจบัุน 

กจิการประกอบธรุกจิพัฒนาและลงทนุในอสงัหารมิทรัพย ์และธรุกจิบรกิารทางการเงนิ ไดแ้ก ่(ก) ธรุกจิประกนัชวีติ 

(ข) ธุรกจิบรหิารสนิทรัพย์ และ (ค) ธุรกจิหลักทรัพย์จัดการกองทุน นอกจากนีJ ผูทํ้าคําเสนอซืJอยังคงใหก้าร

สนับสนุนการเปลี$ยนแปลงการดําเนนิธรุกจิหลักของกจิการจากธรุกจิพัฒนาอสังหารมิทรัพย ์เขา้สูธ่รุกจิบรกิารทาง

การเงนิ ซึ$งกจิการไดเ้ริ$มดําเนนิการมาตั Jงแตปี่ 2564 ทั JงนีJ BTS เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญอ่ันดับหนึ$งของกจิการมาตั Jงแต่

ปี 2558 เป็นตน้มา โดยมสีดัสว่นการถอืหุน้ในกจิการตั Jงแตปี่ 2558 จนถงึปัจจบัุน อยูร่ะหวา่งรอ้ยละ 35.64 – 47.70 

ของสทิธอิอกเสยีงทัJงหมดของกจิการ 

อย่างไรก็ตาม หากมกีารเปลี$ยนแปลงในสถานภาพของกจิการ นโยบายและแผนการบรหิารกจิการ การ

เปลี$ยนแปลงโครงสรา้งการบรกิาร (กรรมการ ผูบ้รหิาร และโครงสรา้งองคก์ร) แผนการไดม้าและจําหน่ายไปซึ$ง

สนิทรัพยข์องกจิการ โครงสรา้งทางการเงนิ นโยบายการจา่ยเงนิปันผล รายการระหวา่งกนั อยา่งมนัียสําคัญใดๆ ที$



ความเห็นของที/ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี/ยวกบัคําเสนอซืAอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิAงส ์จํากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จํากดั         หนา้ที/ 7/61 

 

แตกต่างจากที$ผูทํ้าคําเสนอซืJอไดร้ะบุไวใ้นคําเสนอซืJอ ตามประกาศที$ ทจ. 12/2554 กําหนดใหผู้ทํ้าคําเสนอซืJอ

จะตอ้งไดรั้บความเห็นชอบจากที$ประชมุผูถ้อืหุน้ของกจิการดว้ยคะแนนเสยีงไม่นอ้ยกว่า 3 ใน 4 ของจํานวนเสยีง

ทัJงหมดของผูถ้อืหุน้ที$มาประชมุและมสีทิธอิอกเสยีงลงคะแนน และไดแ้จง้ใหสํ้านักงาน ก.ล.ต. ทราบแลว้ จงึจะ

สามารถดําเนนิการได ้

 

ที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้มคีวามเห็นดา้นราคาเสนอซืJอ ดงันีJ 

ตารางสรุปเปรยีบเทยีบมลูคา่หุน้สามัญของกจิการ (“หุน้ RABBIT”) และ หุน้บรุมิสทิธขิองกจิการ (“หุน้ 

RABBIT-P”) ตามการประเมนิมลูคา่ดว้ยวธิตีา่งๆ ดงันีJ 

 
ตารางที' 1: ตารางสรปุเปรยีบเทยีบมลูคา่หุน้ RABBIT ตามการประเมนิมลูคา่ดว้ยวธิตีา่ง ๆ 

หุน้ RABBIT มลูคา่หุน้ 
RABBIT1/ 

ราคาเสนอ
ซืHอหุน้ 

RABBIT 

ราคาประเมนิหุน้ RABBIT สงูกวา่ (ตํ'ากวา่)  
ราคาเสนอซืHอหุน้ RABBIT 

ความ
เหมาะสม

ของวธิกีาร
ประเมนิ2/  (บาท/หุน้) (บาท/หุน้) (บาท/หุน้) (รอ้ยละ) 

 (1) (2) (3) = (1) – (2)  (3)/(2) 

วธิมีลูคา่ตามบญัช ี 1.01 0.60 0.41 68.33% ไมเ่หมาะสม 

วธิมีลูคา่ตามบญัชทีี/ปรับปรงุแลว้ 1.00 0.60 0.40 66.67% เหมาะสม 

วธิมีลูคา่หุน้ตามราคาตลาด 0.45 – 0.62 0.60 (0.15) – 0.02 (25.00)% – 3.33% ไมเ่หมาะสม 

วธิอีตัราสว่นราคาตอ่มลูคา่ตามบญัช ี 0.71 – 1.05 0.60 0.11 – 0.45 18.33% – 75.00% ไมเ่หมาะสม 

วธิอีตัราสว่นราคาตอ่กําไรตอ่หุน้ n.a.3/ 0.60 n.a. n.a. ประเมนิไมไ่ด ้

วธิรีวมสว่นกจิการ 0.73 – 0.82 0.60 0.13 – 0.22 21.67% – 36.67% ไมเ่หมาะสม 

หมายเหต:ุ  

1/ มลูคา่ที/ตราไวหุ้น้ละ 1.40 บาท 

2/ ความเหมาะสมของวธิกีารประเมนิสําหรับกรณีการทําคําเสนอซืAอในครั AงนีAเทา่นัAน 

3/ n.a. = non applicable ไมส่ามารถประเมนิได ้เนื/องจากกจิการมผีลการดําเนนิงานขาดทนุสทุธใินชว่ง 12 เดอืนยอ้นหลัง ส ิAนสดุวันที/ 30 

มถินุายน 2567 
 
ตารางที' 2: ตารางสรปุเปรยีบเทยีบมลูคา่หุน้ RABBIT-P ตามการประเมนิมลูคา่ดว้ยวธิตีา่ง ๆ 

หุน้ RABBIT-P มลูคา่หุน้ 
RABBIT-P1/ 

ราคาเสนอ
ซืHอหุน้ 

RABBIT-P 

ราคาประเมนิหุน้ RABBIT-P สงูกวา่ (ตํ'ากวา่)  
ราคาเสนอซืHอหุน้ RABBIT-P 

ความ
เหมาะสม

ของวธิกีาร
ประเมนิ2/  (บาท/หุน้) (บาท/หุน้) (บาท/หุน้) (รอ้ยละ) 

 (1) (2) (3) = (1) – (2)  (3)/(2) 

วธิมีลูคา่ตามบญัช ี 1.01 0.60 0.41 68.33% ไมเ่หมาะสม 

วธิมีลูคา่ตามบญัชทีี/ปรับปรงุแลว้ 1.00 0.60 0.40 66.67% เหมาะสม 

วธิมีลูคา่หุน้ตามราคาตลาด 0.45 – 0.64 0.60 (0.15) – 0.04 (25.00)% – 6.67% ไมเ่หมาะสม 

วธิอีตัราสว่นราคาตอ่มลูคา่ตามบญัช ี 0.71 – 1.05 0.60 0.11 – 0.45 18.33% – 75.00% ไมเ่หมาะสม 

วธิอีตัราสว่นราคาตอ่กําไรตอ่หุน้ n.a.3/ 0.60 n.a. n.a. ประเมนิไมไ่ด ้

วธิรีวมสว่นกจิการ 0.73 – 0.82 0.60 0.13 – 0.22 21.67% – 36.67% ไมเ่หมาะสม 

หมายเหต:ุ  

1/ มลูคา่ที/ตราไวหุ้น้ละ 1.40 บาท 

2/ ความเหมาะสมของวธิกีารประเมนิสําหรับกรณีการทําคําเสนอซืAอในครั AงนีAเทา่นัAน 

3/ n.a. = non applicable ไมส่ามารถประเมนิได ้เนื/องจากกจิการมผีลการดําเนนิงานขาดทนุสทุธใินชว่ง 12 เดอืนยอ้นหลัง ส ิAนสดุวันที/ 30 

มถินุายน 256 



ความเห็นของที/ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี/ยวกบัคําเสนอซืAอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิAงส ์จํากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จํากดั         หนา้ที/ 8/61 

 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จํากดั ในฐานะที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้มคีวามเห็นวา่ วธิทีี$เหมาะสมที$สดุใน

การประเมนิมลูคา่หุน้ RABBIT และ หุน้ RABBIT-P สําหรับกรณีการทําคําเสนอซืJอ คอื วธิมีลูคา่ตามบัญชทีี$ปรับปรงุ

แลว้ เพราะเป็นมลูคา่พืJนฐานขั Jนตํ$าของหุน้ เนื$องจากเป็นวธิทีี$นํามลูคา่ตามบัญชขีองบรษัิทฯ ในงวดลา่สดุ ปรับปรงุ

ดว้ยมลูคา่ยตุธิรรมของเงนิลงทนุ เพื$อใหส้ะทอ้นถงึมลูคา่พืJนฐานจากมลูคา่ยตุธิรรมของสนิทรัพยหั์กลบดว้ยหนีJสนิ

ของบรษัิทฯ โดยวธิมีูลคา่ตามบัญชทีี$ปรับปรุงแลว้ของหุน้ RABBIT และ RABBIT-P เท่ากับ 1.00 บาท/หุน้ ซึ$งสงู

กวา่ราคาเสนอซืJอหุน้ RABBIT และหุน้ RABBIT-P เทา่กบั 0.40 บาท/หุน้ หรอืสงูกวา่รอ้ยละ 66.67 ของราคาเสนอ

ซืJอหุน้ RABBIT และ หุน้ RABBIT-P ดงัน ัIน ราคาเสนอซืIอหุน้ RABBIT และ หุน้ RABBIT-P ที# 0.60 บาท/

หุน้ เป็นราคาที#ไมเ่หมาะสม เนื#องจาก ตํ#ากวา่มลูคา่พืIนฐานข ัIนตํ#าของหุน้ RABBIT และหุน้ RABBIT-P ที#

ประเมนิโดยวธิมีลูคา่ตามบญัชทีี#ปรบัปรงุแลว้ 

โดยทั$วไป ที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้จะพจิารณาการประเมนิมูลค่าหุน้ดว้ยวธิมีูลค่ารวมสว่นกจิการที$ (0.73 – 

0.82 บาท/หุน้) ดว้ย เนื$องจากเป็นวธิทีี$สําคัญ แตใ่นกรณีนีJของบรษัิทฯ ที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไมส่ามารถประเมนิผล

กระทบจากการเปลี$ยนแปลงธุรกจิหลักจากธุรกจิพัฒนาอสังหารมิทรัพยไ์ปสูธุ่รกจิบรหิารการเงนิ ซึ$งทําใหบ้รษัิทฯ 

ตอ้งทยอยขายสนิทรัพยด์า้นอสังหารมิทรัพยอ์ย่างตอ่เนื$อง อย่างไรก็ตาม ระยะเวลาในการจําหน่ายสนิทรัพยยั์งมี

ความไม่แน่นอนสูง  ซึ$งส่งผลกระทบโดยตรงต่อกระแสเงินสดที$บริษัทฯ จะได รั้บในอนาคต อีกทัJง  

ที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไม่สามารถประเมนิผลกระทบที$จะเกดิจากธุรกจิบรกิารทางการเงนิซึ$งจะเป็นธุรกจิหลักของ

บรษัิทฯ ในอนาคต ออกมาเป็นตัวเลขได ้ณ ปัจจบัุน เนื$องจาก บรษัิททัJง 3 แหง่ที$ประกอบธรุกจิบรกิารทางการเงนิ

ของบรษัิทฯ ยังมแีนวโนม้หรอืทศิทางของผลประกอบการที$ยังมคีวามไมแ่น่นอนสงู (ผูถ้อืหุน้โปรดพจิารณาขอ้มลู
เพิ$มเตมิในสว่นที$ 3 ขอ้ 4 ของรายงานฉบับนีJ) ดงันัJน ที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เห็นวา่ การประเมนิมลูคา่หุน้ดว้ยวธินีีJอาจ

ไมส่ะทอ้นถงึแผนธรุกจิและกระแสเงนิสดในอนาคตของบรษัิทฯ ได ้

 

โดยสรุป ที#ปรกึษาของผูถ้อืหุน้มคีวามเห็นวา่ ผูถ้อืหุน้ควรพจิารณาปฏเิสธคําเสนอซืIอ เนื#องจาก

ราคาเสนอซืIอตํ#ากวา่มูลคา่พืIนฐานข ัIนตํ#าของหุน้ของกจิการที#ประเมนิโดยที#ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ดว้ยวธิี

มลูคา่หุน้ตามบญัชทีี#ปรบัปรงุแลว้ 

ทั JงนีJ ราคาตลาดของหุน้ RABBIT และ หุน้ RABBIT-P ที$ผูถ้อืหุน้จะสามารถขายหุน้ไดใ้นตลาดหลักทรัพยฯ์ 

ในอนาคต อาจตํ$ากวา่ หรอืสงูกวา่มลูคา่พืJนฐานขั Jนตํ$าของหุน้ของกจิการ ที$ประเมนิโดยวธิมีลูคา่ตามบัญชทีี$ปรับปรุง

แลว้ ก็ได ้ดังนัJน ผูถ้อืหุน้ที$ไมต่อบรับคําเสนอซืJอในครัJงนีJ ตอ้งคํานงึถงึความเสี$ยงของการผันผวนของราคาตลาดของ

หุน้ RABBIT และหุน้ RABBIT-P ในอนาคตดว้ย 

 

อยา่งไรก็ตาม ในกรณีที$ผูถ้อืหุน้ตอ้งการจะลดความเสี$ยงหรอืผลกระทบตา่งๆ ที$อาจเกดิขึJนในอนาคต อัน

เป็นผลจากการเปลี$ยนแปลงนโยบายและแผนงานต่างๆ โดยผูทํ้าคําเสนอซืJอซึ$งเป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่ของกจิการ ที$

อาจจะเกดิขึJนภายหลังระยะเวลา 1 ปี นับแตวั่นสิJนสดุระยะเวลารับซืJอ และ ความเสี$ยงที$อาจเกดิขึJนภายหลังสิJนสดุ

ระยะเวลารับซืJอ เชน่ ความเสี$ยงในการรวบรวมคะแนนเสยีงเพื$อการตรวจสอบและการถว่งดลุการบรหิารงาน ความ

เสี$ยงจากสภาพคล่องในการซืJอขายหุน้ของกจิการ รวมถงึความเสี$ยงจากการที$กจิการอยู่ระหว่างการเปลี$ยนแปลง

ธุรกิจหลักจากธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพย์ไปสู่ธุรกิจบริการทางการเงินซึ$งผลกระทบต่อแนวโนม้ของผล

ประกอบการของกจิการในอนาคตยังมคีวามไมแ่น่นอน และความเสี$ยงจากการลดลงของสทิธอิอกเสยีงของผูถ้อืหุน้

บุรมิสทิธใินอนาคต (ผูถ้อืหุน้โปรดพจิารณาขอ้มูลเพิ$มเตมิในสว่นที$ 3 ของรายงานฉบับนีJ) เป็นตน้ ผูถ้อืหุน้อาจ

พจิารณาตอบรับคําเสนอซืJอได ้ 
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ทั JงนีJ การประเมนิมลูคา่พืJนฐานของหุน้ของกจิการ อาจมขีอ้จํากดัของขอ้มลู ณ ปัจจบัุนทัJงของกจิการ และ

ปัจจัยแวดลอ้มภายนอก รวมทัJงโอกาสทางธุรกจิที$ขึJนอยู่กับความเสี$ยงและความไม่แน่นอน ซึ$งจะตอ้งทําการ

วเิคราะห ์อยา่งสมเหตสุมผล ทัJงนีJ การเปลี$ยนแปลงจากสภาวะของตลาดหลักทรัพยฯ์ หรอืปัจจัยภายนอกอาจสง่ผล

ต่อราคาหุน้ของกจิการได ้ดังนัJน ความเห็นของที$ปรึกษาของผูถ้ือหุน้เป็นเพียงส่วนหนึ$ง ซึ$งไม่ใช่ทั Jงหมดที$

ประกอบการพจิารณาของผูถ้อืหุน้ในการตดัสนิใจที$จะตอบรับหรอืปฏเิสธคําเสนอซืJอหลักทรัพยใ์นครัJงนีJ ผูถ้อืหุน้ควร

วเิคราะห ์ขอ้มลูตา่งๆ ที$เกี$ยวขอ้ง โดยการพจิารณาตอบรับหรอืปฏเิสธคําเสนอซืJอของผูถ้อืหุน้จะขึJนอยูก่ับดลุพนิจิ

ของผูถ้อืหุน้เป็นสําคญั  

 

ผูถ้อืหุน้ควรจะศกึษาขอ้มลูในคําเสนอซืJอหลักทรัพย ์(แบบ 247-4) ความเห็นของกจิการเกี$ยวกับคําเสนอ

ซืJอหลักทรัพย ์(แบบ 250-2) รายงานความเห็นของที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ฉบับนีJ และพจิารณาราคาหุน้ของกจิการที$

ซืJอขายอยูใ่นตลาดหลักทรัพยฯ์ เพื$อใชป้ระกอบการพจิารณาในการตัดสนิใจสําหรับการตอบรับหรอืปฏเิสธคําเสนอ

ซืJอหลักทรัพย์ ซึ$งการพจิารณาตอบรับหรือปฏเิสธคําเสนอซืJอหลักทรัพย์ดังกล่าวขึJนอยู่กับดุลยพนิิจและการ

ตดัสนิใจของผูถ้อืหุน้เป็นสําคญั 

ทั JงนีJ CapAd ในฐานะที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ ขอรับรองว่าไดพ้จิารณาใหค้วามเห็นกรณีขา้งตน้ดว้ยความ

รอบคอบตามมาตรฐานวชิาชพี โดยคํานงึถงึผลประโยชนข์องผูถ้อืหุน้เป็นสําคญั 

 

โดยรายละเอยีดประกอบความเห็นของที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ มดีงัตอ่ไปนีJ 
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สว่นที# 1: ความเป็นมา 

 

ตามที$ บรษัิท บทีเีอส กรุ๊ป โฮลดิJงส ์จํากดั (มหาชน) (“BTS”) และบรษัิท อารบ์ ีเซอรว์สิเซส จํากดั (“RB”) 

ซึ$งเป็นบรษัิทยอ่ยที$ BTS ถอืหุน้ในสดัสว่นรอ้ยละ 100 (รวมเรยีกวา่ “ผูทํ้าคําเสนอซืIอ”) ซึ$งผูทํ้าคําเสนอซืJอเป็นผูถ้อื

หุน้ของบรษัิท แรบบทิ โฮลดิJงส ์จํากัด (มหาชน) (“RABBIT” หรอื “กจิการ” หรอื “บรษิทัฯ”) ในสัดสว่นรอ้ยละ 

47.70 ของจํานวนหุน้ที$ออกและจําหน่ายแลว้ทั Jงหมดของกจิการ และคดิเป็นสทิธอิอกเสยีงรอ้ยละ 47.70 ของจํานวน

สทิธอิอกเสยีงทัJงหมดของกจิการ โดยผูทํ้าคําเสนอซืJอมคีวามประสงคท์ี$จะเขา้ทําคําเสนอซืJอหุน้ทั Jงหมดของกจิการ

โดยความสมัครใจแบบมเีงื$อนไข (“Conditional Voluntary Tender Offer” หรอื “VTO”)  

ดังนัJน ผูทํ้าคําเสนอซืJอจะตอ้งทําคําเสนอซืJอหุน้สามัญที$เหลอือยูทั่ Jงหมดของกจิการจากผูถ้อืหุน้รายอื$น คดิ

เป็นหุน้สามัญที$ตอ้งเสนอซืJอทั JงสิJน จํานวน 5,483,932,623 หุน้ คดิเป็นรอ้ยละ 17.23 ของจํานวนหุน้ที$ออกและ

จําหน่ายแลว้ทั Jงหมดของกจิการ และคดิเป็นสทิธอิอกเสยีงรอ้ยละ 17.23 ของจํานวนสทิธอิอกเสยีงทัJงหมดของ

กจิการ และหุน้บรุมิสทิธทิี$เหลอืทั Jงหมดของกจิการจากผูถ้อืหุน้รายอื$น (ไมร่วมหุน้บรุมิสทิธขิองผูถ้อืหุน้ของกจิการที$

ใหคํ้ายนืยันที$จะไมข่ายหุน้) จํานวน 8,106,193,267 หุน้ คดิเป็นรอ้ยละ 25.48 ของจํานวนหุน้ที$ออกและจําหน่ายแลว้

ทั Jงหมดของกจิการ และคดิเป็นสทิธอิอกเสยีงรอ้ยละ 25.48 ของจํานวนสทิธอิอกเสยีงทัJงหมดของกจิการ ซึ$งรวมเป็น

จํานวนหุน้ที$ตอ้งทําคําเสนอซืJอทั JงสิJน 13,590,125,890 หุน้ คดิเป็นรอ้ยละ 42.71 ของจํานวนหุน้ที$ออกและจําหน่าย

แลว้ทั Jงหมดของกจิการ และคดิเป็นสทิธอิอกเสยีงรอ้ยละ 42.71 ของจํานวนสทิธอิอกเสยีงทัJงหมดของกจิการ ใน

ราคาหุน้ละ 0.60 บาท รวมเป็นจํานวนเงนิ 8,154,075,534.00 บาท 

 
ตารางที' 1-1: ขอ้มลูสรปุของจาํนวนหุน้สามญัท ัHงหมดที'ถอืครองโดยผูท้าํคาํเสนอซืHอ 

ชื'อ ประเภทหุน้ จาํนวนหุน้กจิการที'
ถอือยู ่

รอ้ยละเมื'อเทยีบ
กบัจาํนวนหุน้ท ี'
จาํหนา่ยไดแ้ลว้

ท ัHงหมดของกจิการ 

รอ้ยละเมื'อเทยีบ
กบัสทิธอิอกเสยีง 

ท ัHงหมดของ
กจิการ 

I. ผูทํ้าคําเสนอซืAอหลกัทรัพย ์     

       BTS หุน้สามญั 1,964,916,952 6.18 6.18 

       RB หุน้สามญั - - - 

II. บคุคลกลุม่เดยีวกบัผูทํ้าคําเสนอซืAอหลกัทรัพย ์ - - - - 

III. บคุคลตามมาตรา 258 ของบคุคลตาม I และ II - - - - 

IV. บุคคลตามมาตรา 246 และ 247 ของบุคคล 

ตาม I และ II 
- - - - 

V. ขอ้ตกลงอื/นที/จะทําใหบุ้คคลตาม I ถึง III  

ไดหุ้น้เพิ/มขึAน 

- - - - 

 รวม 1,964,916,952 6.18 6.18 

ที/มา: แบบ 247-4 ของผูทํ้าคําเสนอซืAอ 

 

ตารางที' 1-2: ขอ้มลูสรปุของจาํนวนหุน้บรุมิสทิธทิ ัHงหมดที'ถอืครองโดยผูท้าํคาํเสนอซืHอ 

ชื'อ ประเภทหุน้ จาํนวนหุน้กจิการที'
ถอือยู ่

รอ้ยละเมื'อเทยีบกบั
จาํนวนหุน้ท ี'

จาํหนา่ยไดแ้ลว้
ท ัHงหมดของกจิการ 

รอ้ยละเมื'อเทยีบ
กบัสทิธอิอกเสยีง 

ท ัHงหมดของ
กจิการ 

I. ผูทํ้าคําเสนอซืAอหลกัทรัพย ์     

       BTS หุน้บรุมิสทิธ ิ 13,210,286,229 41.52 41.52 

       RB หุน้บรุมิสทิธ ิ - - - 
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ชื'อ ประเภทหุน้ จาํนวนหุน้กจิการที'
ถอือยู ่

รอ้ยละเมื'อเทยีบกบั
จาํนวนหุน้ท ี'

จาํหนา่ยไดแ้ลว้
ท ัHงหมดของกจิการ 

รอ้ยละเมื'อเทยีบ
กบัสทิธอิอกเสยีง 

ท ัHงหมดของ
กจิการ 

II. บคุคลกลุม่เดยีวกบัผูทํ้าคําเสนอซืAอหลกัทรัพย ์ - - - - 

III. บคุคลตามมาตรา 258 ของบคุคลตาม I และ II - - - - 

IV. บุคคลตามมาตรา 246 และ 247 ของบุคคล 

ตาม I และ II 
- - - - 

V. ขอ้ตกลงอื/นที/จะทําใหบุ้คคลตาม I ถึง III  

ไดหุ้น้เพิ/มขึAน 

- - - - 

 รวม 13,210,286,229 41.52 41.52 

ที/มา: แบบ 247-4 ของผูทํ้าคําเสนอซืAอ 

 

ตารางที' 1-3: ขอ้มลูสรปุของจาํนวนหุน้สามญัและหุน้บรุมิสทิธทิ ัHงหมดที'ถอืครองโดยผูท้าํคาํเสนอซืHอ 

ชื'อ ประเภทหุน้ จาํนวนหุน้กจิการที'
ถอือยู ่

รอ้ยละเมื'อเทยีบกบั
จาํนวนหุน้ท ี'

จาํหนา่ยไดแ้ลว้
ท ัHงหมดของกจิการ 

รอ้ยละเมื'อเทยีบ
กบัสทิธอิอกเสยีง 

ท ัHงหมดของ
กจิการ 

I. ผูทํ้าคําเสนอซืAอหลกัทรัพย ์     

       BTS หุน้สามญั 1,964,916,952 6.18 6.18 

      หุน้บรุมิสทิธ ิ 13,210,286,229 41.52 41.52 

       RB หุน้สามญั - - - 

 หุน้บรุมิสทิธ ิ - - - 

II. บคุคลกลุม่เดยีวกบัผูทํ้าคําเสนอซืAอหลกัทรัพย ์ - - - - 

III. บคุคลตามมาตรา 258 ของบคุคลตาม I และ II - - - - 

IV. บุคคลตามมาตรา 246 และ 247 ของบุคคล 

ตาม I และ II 
- - - - 

V. ขอ้ตกลงอื/นที/จะทําใหบุ้คคลตาม I ถึง III  

ไดหุ้น้เพิ/มขึAน 

- - - - 

 รวม 15,175,203,181 47.70 47.70 

ที/มา: แบบ 247-4 ของผูทํ้าคําเสนอซืAอ 

 

โดย ผูทํ้าคําเสนอซืJอมวัีตถุประสงคจ์ะเขา้ลงทุนและถอืหุน้ในกจิการเพิ$มเตมิ เพื$อเป็นการปรับโครงสรา้ง

ภายในกลุ่ม BTS ซึ$งเป็นการจัดรูปแบบธุรกิจใหช้ัดเจนขึJน โดย กิจการประกอบธุรกิจพัฒนาและลงทุนใน

อสงัหารมิทรัพย ์และธรุกจิบรกิารทางการเงนิ ไดแ้ก ่(ก) ธรุกจิประกนัชวีติ (ข) ธรุกจิบรหิารสนิทรัพย ์และ (ค) ธรุกจิ

หลักทรัพยจั์ดการกองทนุ โดยแนวทางการดําเนนิการนโยบายและแผนบรหิารกจิการเป็นไปตามรายละเอยีดที$ระบไุว ้

ในสว่นที$ 3 ขอ้ 2 แผนการดําเนนิการภายหลังการเขา้ครอบงํากจิการ ของแบบ 247-4 
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1. ขอ้มลูเกี#ยวกบัธุรกจิของกจิการและธุรกจิของผูทํ้าคําเสนอซืIอ 

1.1 ธุรกจิของกจิการ 

ผูถ้อืหุน้สามารถศกึษาขอ้มลูการประกอบธรุกจิของกจิการในหัวขอ้ตา่งๆ ดงัตอ่ไปนีJ ไดใ้นแบบ 250-2 และ

แบบ 56-1 One Report ของกจิการที$เปิดเผยไวใ้นเว็บไซตข์องตลาดหลักทรัพยฯ์ และสํานักงาน ก.ล.ต. ไดท้ี$ 

www.set.or.th และ www.sec.or.th 

- ลักษณะการประกอบธรุกจิของกจิการ 

- ทนุจดทะเบยีนและโครงสรา้งผูถ้อืหุน้ 

- รายชื$อคณะกรรมการตามทะเบยีนกรรมการลา่สดุของกจิการ และที$คาดวา่จะเป็นหลังการทําคําเสนอซืJอ 

- สรปุผลการดําเนนิงานและฐานะการเงนิของกจิการ และปัจจัยที$มผีลกระทบตอ่ผลการดําเนนิงานในอนาคต 

 

1.2 รายละเอยีดของผูทํ้าคําเสนอซืIอหลกัทรพัย ์

ผูถ้อืหุน้สามารถศกึษาขอ้มลูการประกอบธรุกจิของผูทํ้าคําเสนอซืJอ ไดใ้นแบบ 247-4 ของผูทํ้าคําเสนอซืJอ

ที$เปิดเผยไวใ้นเว็บไซตข์องตลาดหลักทรัพยฯ์ และสํานักงาน ก.ล.ต. ไดท้ี$ www.set.or.th และ www.sec.or.th 
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สว่นที# 2: ความเหมาะสมของราคาเสนอซืIอหุน้ของกจิการ 

 

ที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดพ้จิารณาถงึความเหมาะสมของราคาเสนอซืJอหลักทรัพยข์องกจิการ โดยใชข้อ้มลู

จากคําเสนอซืJอหลักทรัพย ์(แบบ 247-4) การสมัภาษณ์ผูบ้รหิาร ขอ้มลูจากกจิการ และเอกสารตา่งๆ รวมทัJงขอ้มลู

ที$เผยแพร่ต่อสาธารณะทั$วไป เช่น แบบแสดงรายการขอ้มูลประจําปี (แบบ 56-1 One Report) งบการเงินที$

ตรวจสอบหรือสอบทานแลว้ ขอ้มูลทางการเงนิจากเว็บไซตต์่างๆ และขอ้มูลที$บรษัิทฯ เปิดเผยแก่สาธารณะใน

เว็บไซตข์องสํานักงาน ก.ล.ต. (www.sec.or.th) เว็บไซตข์องตลาดหลักทรัพยฯ์ (www.set.or.th) เป็นตน้ 

ในการประเมนิความเหมาะสมของราคาเสนอซืJอหุน้สามัญของกจิการ (“หุน้ RABBIT”) และหุน้บรุมิสทิธิ

ของกจิการ (“หุน้ RABBIT-P”) ในครัJงนีJ ความเห็นของที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ตั Jงอยู่บนสมมตฐิานว่าขอ้มูลและ

เอกสารที$ไดรั้บเป็นขอ้มูลที$สมบูรณ์ ครบถว้น และถูกตอ้ง รวมทัJงเป็นการพจิารณาจากสถานการณ์และขอ้มูลที$

สามารถรับรูไ้ดใ้นปัจจุบัน ซึ$งหากมกีารเปลี$ยนแปลงใดๆ อาจส่งผลกระทบอย่างมนัียสําคัญต่อการดําเนินธุรกจิ 

ประมาณการทางการเงนิของกจิการ รวมถงึอาจกระทบตอ่การตัดสนิใจของผูถ้อืหุน้ในการพจิารณาความเหมาะสม

ของราคาเสนอซืJอหุน้สามัญและหุน้บรุมิสทิธขิองกจิการได ้

ที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดพ้จิารณาความเหมาะสมของมูลค่าหุน้สามัญและหุน้บุรมิสทิธขิองกจิการ ดว้ย

วธิกีารตา่งๆ จํานวน 6 วธิ ีไดแ้ก ่

1) วธิมีลูคา่ตามบัญช ี(Book Value Approach) 

2) วธิมีลูคา่ตามบัญชทีี$ปรับปรงุแลว้ (Adjusted Book Value Approach) 

3) วธิมีลูคา่หุน้ตามราคาตลาด (Market Value Approach) 

4) วธิอีตัราสว่นราคาตอ่มลูคา่ตามบัญช ี(Price to Book Value Ratio Approach: P/BV Ratio) 

5) วธิอีตัราสว่นราคาตอ่กําไรตอ่หุน้ (Price to Earnings Ratio Approach: P/E Ratio) 

6) วธิมีลูคา่รวมกจิการ (Sum of the Parts Approach) 

 

ทั JงนีJ ณ วันที$ยื$นคําเสนอซืJอ กจิการมหีุน้ 2 ประเภท คอื หุน้สามัญ และหุน้บรุมิสทิธ ิซึ$งปัจจบัุนมสีทิธอิอก

เสยีงในกจิการเทา่กนั คอื 1 หุน้ ตอ่ 1 สทิธอิอกเสยีง โดยถงึแมว้า่หุน้บรุมิสทิธจิะมสีทิธใินการรับเงนิปันผลกอ่นผูถ้อื

หุน้สามัญและมเีงนิปันผลสะสมอยูท่ี$ 1.10 บาทตอ่หุน้ อยา่งไรก็ด ีที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้พจิารณาแลว้เห็นวา่ โอกาส

ที$บรษัิทฯ จะจา่ยเงนิปันผลยังอยูใ่นระดับที$ตํ$า อา้งองิจากการที$ในชว่ง 5 ปีที$ผา่นมา (2561 - 2566) บรษัิทฯ ยังไม่

เคยประกาศจ่ายเงนิปันผลใหก้ับทั Jงผูถ้อืหุน้บรุมิสทิธแิละผูถ้อืหุน้สามัญของบรษัิทฯ ดังนัJน ในการประเมนิมลูคา่หุน้

ดว้ยวธิมีูลค่าตามบัญช ีวธิมีูลค่าตามบัญชทีี$ปรับปรุงแลว้ วธิอีัตราส่วนราคาต่อมูลค่าตามบัญช ีและวธิมีูลค่ารวม

กจิการ มลูคา่หุน้ RABBIT และมลูคา่หุน้ RABBIT-P จะมมีลูคา่ที$เทา่กนั จากการที$หุน้ RABBIT และหุน้ RABBIT-P 

มสีทิธใินความเป็นเจา้ของที$เทา่กนั อยา่งไรก็ด ีสําหรับการประเมนิมลูคา่ดว้ยวธิมีลูคา่หุน้ตามราคาตลาด มลูคา่หุน้ 

RABBIT และ มลูคา่หุน้ RABBIT-P ที$ไดจ้ะมคีวามแตกตา่งกนั เนื$องจากหุน้ทั Jงสองตัวเป็นหุน้ที$จดทะเบยีนในตลาด

หลักทรัพย ์ทําใหม้คีวามเคลื$อนไหวของระดบัราคาที$แตกตา่งกนั 

 

หลังจากที$ไดศ้กึษาขอ้มลูและเอกสารที$เกี$ยวขอ้งแลว้ ที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้สามารถสรปุความเห็นเกี$ยวกบั

ความเหมาะสมของราคาหุน้สามัญและหุน้บรุมิสทิธขิองบรษัิทฯ ไดด้งันีJ 
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1. วธิมีลูคา่ตามบญัช ี(Book Value Approach) 

การประเมนิมูลคา่หุน้โดยวธินีีJ จะแสดงใหเ้ห็นถงึมูลคา่หุน้สามัญและหุน้บรุมิสทิธขิองบรษัิทฯ ซึ$งปรากฏ

ตามบัญช ีณ ขณะใดขณะหนึ$ง โดยเป็นการประเมนิจากมลูคา่ตามบัญชขีองบรษัิทฯ ตามงบการเงนิรวมงวดลา่สดุ ณ 

วันที$ 30 มถินุายน 2567 ซึ$งสอบทานโดยผูส้อบบัญชรัีบอนุญาตที$ไดรั้บความเห็นชอบจากสํานักงาน ก.ล.ต. ทั JงนีJ 

สามารถนํางบการเงนิดงักลา่วมาคํานวณหามลูคา่หุน้ตามบัญชขีองบรษัิทฯ ไดด้งันีJ 
ตารางที' 2-1: มลูคา่ตามบญัชขีองบรษิทัฯ ณ วนัที' 30 มถินุายน 2567 

มลูคา่ตามบญัชขีองบรษิทัฯ ณ วนัที' 30 มถินุายน 2567 หนว่ย 

ทนุที/ออกและชาํระแลว้  44,546.84  ลา้นบาท 

สว่นเกนิมลูคา่หุน้สามญั  1,112.32  ลา้นบาท 

กําไรสะสม (ขาดทนุ)  ลา้นบาท 

จัดสรรแลว้ – สํารองตามกฎหมาย  136.02  ลา้นบาท 

ยงัไมจ่ัดสรร (ขาดทนุสะสม)  (9,013.62) ลา้นบาท 

องคป์ระกอบอื/นของสว่นของเจา้ของ  (4,710.03) ลา้นบาท 

รวมสว่นของผูถ้อืหุน้ของบรษิทัใหญ ่  32,071.52  ลา้นบาท 

จํานวนหุน้ที/ชาํระแลว้ทั Aงหมด1/ 31,819.17 หุน้ 

มลูคา่ตามบญัชตีอ่หุน้  1.01 บาท/หุน้ 

หมายเหต:ุ 1/ ประกอบดว้ยหุน้สามญัและหุน้บรุมิสทิธทิี/ชาํระแลว้ รวมจํานวน 31,819,170,983 หุน้ มลูคา่ที/ตราไวหุ้น้ละ 1.40 บาท  

 

จากการประเมนิมลูคา่หุน้โดยวธินีีJ จะไดม้ลูคา่หุน้ RABBIT และ หุน้ RABBIT-P เทา่กบั 1.01 บาทตอ่หุน้ 

โดยมลูคา่หุน้ RABBIT และมลูคา่หุน้ RABBIT-P ที$ 1.01 บาทตอ่หุน้ จะสงูกวา่ราคาเสนอซืJอหุน้ที$ 0.60 

บาทตอ่หุน้ เป็นจํานวนเทา่กบั 0.41 บาทตอ่หุน้ หรอืสงูกวา่รอ้ยละ 68.33 ของราคาเสนอซืJอหุน้ 

 

อยา่งไรก็ตาม วธิมีลูคา่ตามบัญชเีป็นวธิทีี$สะทอ้นถงึผลประกอบการและฐานะของบรษัิทฯ ณ เวลาใดเวลา

หนึ$ง โดยพจิารณาจากผลการดําเนนิงานในอดตี แตว่ธินีีJไมไ่ดคํ้านงึถงึมลูคา่สนิทรัพยท์ี$แทจ้รงิ เหตกุารณ์ภายหลัง

วันที$ในงบการเงนิ และความสามารถในการทํากําไรของบรษัิทฯ ในอนาคต ตลอดจนแนวโนม้ภาวะเศรษฐกจิและ

อตุสาหกรรมโดยรวม ดงันัJน วธินีีJจงึไมส่ะทอ้นถงึมลูคา่ที$แทจ้รงิของหุน้สามัญและหุน้บรุมิสทิธขิองบรษัิทฯ 
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2. วธิมีลูคา่ตามบญัชทีี#ปรบัปรงุแลว้ (Adjusted Book Value Approach) 

การประเมนิมูลค่าหุน้ดว้ยวธินีีJ เป็นการนําสนิทรัพยร์วมของบรษัิทฯ หักดว้ยหนีJสนิทั Jงหมด รวมทัJงภาระ

ผกูพันและหนีJสนิที$อาจจะเกดิขึJนในอนาคต (Commitments and Contingent Liabilities) ซึ$งปรากฏตามงบการเงนิ

รวมงวดล่าสุด ณ วันที$ 30 มถิุนายน 2567 ซึ$งสอบทานโดยผูส้อบบัญชรัีบอนุญาตที$ไดรั้บความเห็นชอบจาก

สํานักงาน ก.ล.ต. และปรับปรงุดว้ยรายการตา่งๆ ที$เกดิขึJนภายหลังจากวันที$ในงบการเงนิ หรอืรายการที$มผีลกระทบ

ทําใหมู้ลค่าตามบัญชสีะทอ้นมูลค่าที$แทจ้รงิมากขึJน เชน่ สว่นเพิ$มหรอืสว่นลดจากการประเมนิราคาทรัพยส์นิที$ยัง

ไมไ่ดบั้นทกึในงบการเงนิ รายการขาดทนุที$สามารถนํามาลดภาษีไดใ้นอนาคต (Tax Saving from Losses Carried 

Forward) หนีJสนิที$อาจเกดิขึJนในอนาคต และเหตกุารณ์ภายหลังวันที$ในงบการเงนิ เป็นตน้  

ในการประเมนิมลูคา่หุน้ของบรษัิทฯ โดยวธินีีJ ที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดใ้ชม้ลูคา่ตามบัญชซีึ$งปรากฏตามงบ

การเงนิรวมงวดลา่สดุ ณ วันที$ 30 มถินุายน 2567 ของบรษัิทฯ มาปรับปรงุโดยพจิารณาประเด็นสําคญัดงันีJ 

 

2.1 สว่นเพิ#ม (ลด) จากการประเมนิมลูคา่ทรพัยส์นิถาวร 

ไม่มกีารปรับปรุงขอ้มูลในสว่นนีJ เนื$องจากบรษัิทฯ ไม่ไดม้กีารจัดทํารายงานประเมนิมูลคา่ทรัพยส์นิโดยผู ้

ประเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระในชว่ง 6 เดอืนยอ้นหลังกอ่นวันที$บนรายงานความเห็นของที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี$ยวกบั

คําเสนอซืJอหลักทรัพย ์ 

โดยรายงานประเมนิมลูคา่ทรัพยส์นิของบรษัิทฯ และบรษัิทยอ่ย ฉบับลา่สดุเป็นรายงานประเมนิที$จัดทําขึJน

ในชว่งปลายปี 2565 และปลายปี 2566 ซึ$งมอีายุเกนิกวา่ 6 เดอืน นับจากวันที$บนรายงานความเห็นของที$ปรกึษา

ของผูถ้อืหุน้เกี$ยวกับคําเสนอซืJอหลักทรัพยฉ์บับนีJ ทั JงนีJ ตามขอ้บังคับของตลาดหลักทรัพยแ์หง่ประเทศไทย เรื$อง 

หลักเกณฑ ์เงื$อนไข และวธิกีารเกี$ยวกบัประเมนิคา่ทรัพยส์นิ พ.ศ. 2558 กําหนดวา่รายงานการประเมนิคา่ทรัพยส์นิ

ที$ผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิที$เป็นอสิระจัดทําเพื$อเสนอตอ่ตลาดหลักทรัพยใ์หม้ผีลใชไ้ดไ้ม่เกนิ 6 เดอืน นับแตวั่นที$

บคุคลนัJนไดล้งลายมอืชื$อในรายงานประเมนิมลูคา่ทรัพยส์นิ นอกจากนีJ รายงานประเมนิมลูคา่ทรัพยส์นิของบรษัิทฯ 

บางเล่มมไิดจั้ดทําเพื$อวัตถุประสงคส์าธารณะ ดังนัJน ที$ปรกึษาทางการเงนิของผูถ้อืหุน้จงึไม่สามารถนํารายงาน

ประเมนิทรัพยส์นิที$มอียูด่งักลา่วมาใชใ้นการปรับปรงุมลูคา่ตามบัญชไีด ้

 

2.2 มลูคา่ยตุธิรรมของเงนิลงทนุในตราสารหนีIภาคเอกชน 

อา้งองิจากขอ้มลูที$เปิดเผยในหมายเหตปุระกอบงบการเงนิของกจิการ สําหรับงวดหกเดอืนสิJนสดุ ณ วันที$ 

30 มถิุนายน 2567 บรษัิทฯ มเีงนิลงทุนในตราสารหนีJภาคเอกชนของบรษัิทแหง่หนึ$งซึ$งมมีูลคา่สทุธติามบัญช ีณ 

วันที$ 30 มถิุนายน 2567 จํานวน 104 ลา้นบาท ซึ$งภายหลังวันสิJนรอบระยะเวลารายงานจนถงึวันที$ไดรั้บอนุมัตใิห ้

ออกงบการเงนิ ผูอ้อกตราสารหนีJไดถ้กูปรับลดอันดับความน่าเชื$อถอืลงและขอเลื$อนการชําระหนีJสําหรับตราสารหนีJ

ระยะสั Jนกลุ่มที$ถงึกําหนดชําระในเดอืนกรกฎาคม 2567 ส่งผลใหมู้ลค่ายุตธิรรมของเงนิลงทุนในตราสารหนีJของ

บรษัิทฯ มมีลูคา่ยตุธิรรมลงอกีเป็นจํานวนเงนิประมาณ 21 ลา้นบาท  

อย่างไรก็ตาม เนื$องจากตัวเลขดังกล่าวยังมีความไม่แน่นอนและบริษัทฯ ยังไม่สามารถประเมนิการ

เปลี$ยนแปลงของมลูคา่ที$คาดวา่จะไดรั้บคนืของเงนิลงทนุและกระแสเงนิสดในอนาคตไดอ้ยา่งน่าเชื$อถอื ฝ่ายบรหิาร

ของบรษัิทฯ จะทําการตดิตามสถานการณ์และประเมนิผลกระทบจากเหตุการณ์ดังกล่าวอย่างต่อเนื$องทุกสิJนรอบ

ระยะเวลารายงาน เพื$อใหง้บการเงนิแสดงมลูคา่ที$คาดวา่จะไดรั้บของเงนิลงทนุและกระแสเงนิสดในอนาคตของเงนิ

ลงทนุดงักลา่วไดอ้ยา่งเหมาะสม 

ทัJงนีJ เพื$อเป็นการประเมนิมูลค่าตามหลักความระมัดระวัง ที$ปรกึษาของผูถ้ือหุน้พจิารณาปรับลดมูลค่า

ยตุธิรรมของเงนิลงทนุในหุน้กูภ้าคเอกชนดงักลา่ว จํานวน 21 ลา้นบาท  



ความเห็นของที/ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี/ยวกบัคําเสนอซืAอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิAงส ์จํากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จํากดั         หนา้ที/ 16/61 

 

ตารางที' 2-2: มลูคา่ยตุธิรรมของเงนิลงทนุในตราสารหนีHภาคเอกสารชนของบรษิทัแหง่หนึ'ง 

เงนิลงทนุในตราสารหนีHภาคเอกสารชนของบรษิทัแหง่หนึ'ง  หนว่ย: ลา้นบาท 

มลูคา่ตามบญัชเีงนิลงทนุในตราสารหนีAภาคเอกชนของบรษัิทแหง่หนึ/ง 

ณ วนัที/ 30 มถินุายน 2567 

(1) 104.001/ 

มลูคา่ยตุธิรรมของเงนิลงทนุ (2) 83.002/ 

ขาดทนุจากมลูคา่ยตุธิรรมของเงนิลงทนุในตราสารหนีHภาคเอกชน (3) = (2) – (1) (21.00) 

บวก: สนิทรัพยภ์าษีเงนิไดร้อตดับญัช ี(Deferred Tax Assets) (4) = (3) * -20% 4.203/ 

รายการปรบัปรงุ: สว่นของผูถ้อืหุน้ (5) = (3) + (4) (16.80) 

หมายเหต:ุ  

1/  มลูคา่สทุธติามบญัชเีงนิลงทนุในตราสารหนีAภาคเอกชนของบรษัิทแหง่หนึ/ง ณ วนัที/ 30 มถินุายน 2567 

2/  ขอ้มลูตามที/ปรากฏในหมายเหตปุระกอบงบการเงนิของกจิการ สิAนสดุ ณ วันที/ 30 มถินุายน 2567 ระบวุา่ มลูคา่ยตุธิรรมของเงนิลงทนุใน

ตราสารหนีAภาคเอกชนของบรษัิทแหง่หนึ/งของบรษัิทฯ มมีลูคา่ลดลงอกีเป็นจํานวนเงนิประมาณ 21 ลา้นบาท ดงันัAน มลูคา่ยตุธิรรมของเงนิ

ลงทนุดงักลา่ว จะปรับลดลงจากเดมิมาอยูท่ี/ 83 ลา้นบาท 

3/  ประมาณการสนิทรัพยภ์าษีเงนิไดร้อตดับญัช ี(Deferred Tax Assets) ในอตัราภาษีรอ้ยละ 20 ของสว่นตา่งระหวา่งมลูคา่ยตุธิรรมและราคา

ทนุของเงนิลงทนุ (Capital Loss)1 

 

2.3 มลูคา่ยตุธิรรมของเงนิลงทนุในตราสารทนุของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยฯ์ 

2.3.1 เงนิลงทนุในตราสารทนุของบรษัิท เจมารท์ กรุป๊ โฮลดิJงส ์จํากดั (มหาชน) 

บรษัิทฯ มเีงนิลงทนุในตราสารทนุของบรษัิท เจมารท์ กรุ๊ป โฮลดิJงส ์จํากดั (มหาชน) (“JMART”) ดําเนนิ

ธรุกจิลงทนุในบรษัิทอื$น โดยมธีรุกจิหลักของบรษัิทแกน คอื จําหน่ายทัJงคา้ปลกีและคา้สง่โทรศัพทเ์คลื$อนที$ และ

สนิคา้ที$เกี$ยวขอ้งกันโทรศัพทเ์คลื$อนที$ของผูผ้ลติโทรศัพทเ์คลื$อนที$หลักทุกรายและผูใ้หบ้รกิารเครือข่าย และ

อปุกรณ์ที$เกี$ยวขอ้ง ณ วันที$ 15 สงิหาคม 2567 (ซึ$งเป็นวันทําการกอ่นวันที$บรษัิทฯ ไดรั้บแบบ 247-3 จากผูทํ้าคํา

เสนอซืJอ) บรษัิทฯ ถอืหุน้ JMART จํานวน 148,861,318 หุน้ คดิเป็นสดัสว่นการถอืหุน้รอ้ยละ 10.21 ของจํานวนหุน้

ที$ออกและจําหน่ายแลว้ทั Jงหมดของ JMART  

บรษัิทฯ เลอืกวัดมูลค่ายุตธิรรมเงนิลงทุนในหุน้สามัญของ JMART ผ่านกําไรขาดทุนเบ็ดเสร็จอื$น ทุกสิJน

รอบระยะเวลาบัญช ีโดยอา้งองิราคาเสนอขายในตลาดหลักทรัพยฯ์ ตามงบการเงนิรวมของบรษัิทฯ ณ วันที$ 30 

มถินุายน 2567 มลูคา่เงนิลงทนุใน JMART เทา่กบั 1,935.20 ลา้นบาท (ราคาตลาด 13.00 บาท/หุน้) 

อย่างไรก็ตาม ที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดทํ้าการปรับปรุงมูลค่ายุตธิรรมของเงนิลงทุนใน JMART เพื$อให ้

สะทอ้นถงึมูลค่าตลาดปัจจุบัน ณ วันที$ 15 สงิหาคม 2567 (ซึ$งเป็นวันทําการกอ่นวันที$บรษัิทฯ ไดรั้บแบบ 247-3 

จากผูทํ้าคําเสนอซืJอ) โดยสรปุมลูคา่หุน้สามัญของ JMART ไดด้งันีJ 

 

 

 
1 ตามมาตรฐานการบัญช ีฉบับที/ 36 เรื/องการดอ้ยคา่ของสนิทรัพย ์ระบวุา่ หากกจิการรับรูผ้ลขาดทนุจากการดอ้ยคา่ของสนิทรัพย ์กจิการตอ้ง

ระบสุนิทรัพยห์รอืหนีAสนิภาษีเงนิไดร้อการตดับญัช ีตามมาตรฐานการบญัช ีฉบบัที/ 12 เรื/องภาษีเงนิได ้

ตามมาตรฐานบัญช ีฉบับที/ 12 เรื/องภาษีเงนิได ้ระบวุา่ การตรีาคาหรอืการปรับปรุงราคาสนิทรัพยใ์หเ้ป็นมลูคา่ยตุธิรรม จะเกดิผลตา่งระหวา่ง

มลูคา่ตามบญัชขีองสนิทรัพยท์ี/ตรีาคาใหมก่บัฐานภาษี ซึ/งจะตอ้งรับรูเ้ป็นสนิทรัพยห์รอืหนีAสนิภาษีเงนิไดร้อตดับญัช ีไมว่า่กจิการมคีวามตั Aงใจที/จะ

จําหน่ายสนิทรัพย ์

ในการประเมนิมลูคา่หุน้ดว้ยวธิมีลูคา่ตามบญัชทีี/ปรับปรงุแลว้ ที/ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดป้รับปรงุรานการสว่นเพิ/ม (สว่นลด) จากการประเมนิราคา

ทรัพยส์นิ เพื/อใหส้ะทอ้นมลูคา่ยตุธิรรมของทรัพยส์นิ ดังนัAน จงึไดคํ้านงึถงึสนิทรัพย ์(หนีAสนิ) ภาษีเงนิไดร้อการตัดบัญช ี(Deferred Tax Assets 

(Liabilities)) ดว้ย เนื/องจากเป็นผลกระทบทางบญัชตีอ่มลูคา่ตามบญัช ีโดยอา้งองิจากมาตรฐานการบญัชทีี/กลา่วถงึมาขา้งตน้ โดยที/ปรกึษาของ

ผูถ้อืหุน้เห็นวา่การประมาณการมลูคา่สนิทรัพย ์(หนีAสนิ) ภาษีเงนิไดร้อการตดับญัชมีคีวามสมเหตสุมผลเพยีงพอที/จะนํามาใชใ้นการประเมนิมลูคา่

หุน้ 



ความเห็นของที/ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี/ยวกบัคําเสนอซืAอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิAงส ์จํากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จํากดั         หนา้ที/ 17/61 

 

ตารางที' 2-3: มลูคา่ยตุธิรรมของเงนิลงทนุในหุน้สามญัของ JMART  

เงนิลงทนุในหุน้ JMART  หนว่ย: ลา้นบาท 

มลูคา่ตามบญัชเีงนิลงทนุใน JMART ณ วนัที/ 30 มถินุายน 2567 (1) 1,935.201/ 

มลูคา่ยตุธิรรมของเงนิลงทนุ (2) 1,620.03 – 1,675.692/ 

ขาดทนุจากมลูคา่ยตุธิรรมของเงนิลงทนุในหุน้ JMART (3) = (2) – (1) (315.17) – (259.51) 

บวก: สนิทรัพยภ์าษีเงนิไดร้อตดับญัช ี(Deferred Tax Assets) (4) = (3) * -20% 63.03 – 51.903/ 

รายการปรบัปรงุ: สว่นของผูถ้อืหุน้ (5) = (3) + (4) (252.13) – (207.61) 

หมายเหต:ุ  

1/  ณ วันที/ 30 มถิุนายน 2567 มูลค่าตามบัญชเีงนิลงทุนใน JMART บันทกึดว้ยราคาตลาด ณ วันที/ 28 มถิุนายน 2567 (ซึ/งเป็นวันทําการ

สดุทา้ยของเดอืนมถินุายน 2567) 

2/  ราคาตลาดถัวเฉลี/ยถว่งนํAาหนักของหุน้ JMART 7 วัน และ 15 วัน (ระหวา่งวันที/ 23 กรกฎาคม 2567 – 14 สงิหาคม 2567) จะไดม้ลูคา่หุน้ 

JMART เทา่กบั 10.88 – 11.26 บาทตอ่หุน้ ทั AงนีA บรษัิทฯ ถอืหุน้ใน JMART จํานวน 148,861,318 หุน้ คดิเป็นมลูคา่ยตุธิรรมของเงนิลงทนุ

ใน JMART เทา่กบั 1,620.03 – 1,675.69 ลา้นบาท 

3/  ประมาณการสนิทรัพยภ์าษีเงนิไดร้อตดับญัช ี(Deferred Tax Assets) ในอตัราภาษีรอ้ยละ 20 ของสว่นตา่งระหวา่งมลูคา่ยตุธิรรมและราคา

ทนุของเงนิลงทนุ (Capital Loss) 

 

2.3.2 เงนิลงทนุในตราสารทนุของบรษัิท เอสจ ีแคปปิตอล จํากดั (มหาชน) 

บรษัิทฯ มเีงนิลงทุนในตราสารทุนของบรษัิท เอสจ ีแคปปิตอล จํากัด (มหาชน) (“SGC”) ดําเนนิธุรกจิ

ใหบ้รกิารทางการเงนิที$มใิชส่ถาบันทางการเงนิ ซึ$งใหบ้รกิาร (1) สนิเชื$อเชา่ซืJออปุกรณ์เครื$องใชไ้ฟฟ้าและเครื$องใช ้

ในครัวเรอืน เครื$องใชไ้ฟฟ้าในเชงิพาณชิยแ์ละเครื$องจักร (2) สนิเชื$อรถทําเงนิ (สนิเชื$อประเภทใหเ้ชา่ซืJอรถยนต)์ 

(3) สนิเชื$อสวัสดกิาร (4) สนิเชื$อผอ่นทองออนไลน ์และ (5) สนิเชื$อเงนิใหกู้ย้มืประเภทอื$น เชน่ เงนิใหกู้ย้มืเพื$อซืJอ

สนิคา้ ณ วันที$ 15 สงิหาคม 2567 (ซึ$งเป็นวันทําการก่อนวันที$บรษัิทฯ ไดรั้บแบบ 247-3 จากผูทํ้าคําเสนอซืJอ) 

บรษัิทฯ ถือหุน้ SGC จํานวน 71,966,133 หุน้ คดิเป็นสัดส่วนการถือหุน้รอ้ยละ 2.20 ของจํานวนหุน้ที$ออกและ

จําหน่ายแลว้ทั Jงหมดของ SGC 

บรษัิทฯ เลอืกวัดมลูคา่ยตุธิรรมเงนิลงทนุในหุน้สามัญของ SGC ผา่นกําไรขาดทนุเบ็ดเสร็จอื$น ทกุสิJนรอบ

ระยะเวลาบัญช ีโดยอา้งองิราคาเสนอขายในตลาดหลักทรัพยฯ์ ตามงบการเงนิรวมของบรษัิทฯ ณ วันที$ 30 มถินุายน 

2567 มลูคา่เงนิลงทนุใน SGC เทา่กบั 130.26 ลา้นบาท (ราคาตลาด 1.81 บาท/หุน้) 

อยา่งไรก็ตาม ที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดทํ้าการปรับปรงุมลูคา่ยตุธิรรมของเงนิลงทนุใน SGC เพื$อใหส้ะทอ้น

ถงึมลูคา่ตลาดปัจจุบัน ณ วันที$ 15 สงิหาคม 2567 (ซึ$งเป็นวันทําการกอ่นวันที$บรษัิทฯ ไดรั้บแบบ 247-3 จากผูทํ้า

คําเสนอซืJอ) โดยสรปุมลูคา่หุน้สามัญของ SGC ไดด้งันีJ 
ตารางที' 2-4: มลูคา่ยตุธิรรมของเงนิลงทนุในหุน้สามญัของ SGC  

เงนิลงทนุในหุน้ SGC  หนว่ย: ลา้นบาท 

มลูคา่ตามบญัชเีงนิลงทนุใน SGC ณ วนัที/ 30 มถินุายน 2567 (1) 130.261/ 

มลูคา่ยตุธิรรมของเงนิลงทนุ (2) 92.86 – 94.792/ 

ขาดทนุจากมลูคา่ยตุธิรรมของเงนิลงทนุในหุน้ SGC (3) = (2) – (1) (37.40) – (35.47) 

บวก: สนิทรัพยภ์าษีเงนิไดร้อตดับญัช ี(Deferred Tax Assets) (4) = (3) * -20% 7.48 – 7.093/ 

รายการปรบัปรงุ: สว่นของผูถ้อืหุน้ (5) = (3) + (4) (29.92) – (28.37) 

หมายเหต:ุ  

1/  ณ วนัที/ 30 มถินุายน 2567 มลูคา่ตามบญัชเีงนิลงทนุใน SGC บนัทกึดว้ยราคาตลาด ณ วนัที/ 28 มถินุายน 2567 (ซึ/งเป็นวนัทําการสดุทา้ย

ของเดอืนมถินุายน 2567) 

2/  ราคาตลาดถัวเฉลี/ยถ่วงนํAาหนักของหุน้ SGC 7 วัน และ 15 วัน (ระหว่างวันที/ 23 กรกฎาคม 2567 – 14 สงิหาคม 2567) จะไดมู้ลค่าหุน้ 

SGC เทา่กับ 1.29 – 1.32 บาทตอ่หุน้ ทั AงนีA บรษัิทฯ ถอืหุน้ใน SGC จํานวน 71,966,133 หุน้ คดิเป็นมลูคา่ยตุธิรรมของเงนิลงทนุใน SGC 

เทา่กบั 92.86 – 94.79 ลา้นบาท 



ความเห็นของที/ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี/ยวกบัคําเสนอซืAอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิAงส ์จํากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จํากดั         หนา้ที/ 18/61 

 

3/  ประมาณการหนีAสนิภาษีเงนิไดร้อตดับญัช ี(Deferred Tax Liabilities) ในอตัราภาษีรอ้ยละ 20 ของสว่นตา่งระหวา่งมลูคา่ยตุธิรรมและราคา

ทนุของเงนิลงทนุ (Capital Gain) 

 

2.4 มลูคา่ยตุธิรรมของเงนิลงทนุในบรษิทัรว่ม 

บรษัิทฯ มีเงนิลงทุนในบรษัิทร่วมคือ บรษัิท ซงิเกอร์ประเทศไทย จํากัด (มหาชน) (“SINGER”) ซึ$ง

ดําเนินธุรกจิเป็นผูจั้ดจําหน่ายสนิคา้อุปโภคบริโภคและสนิคา้เพื$อการพาณิชย์หลากหลายผลติภัณฑ์ภายใต ้

เครื$องหมายการคา้ซงิเกอร ์โดยบรษัิทฯ ถอืหุน้ SINGER จํานวน 196,889,196 หุน้ คดิเป็นสดัสว่นการถอืหุน้รอ้ยละ 

23.75 ของจํานวนหุน้ที$ออกและชําระแลว้ทั Jงหมดของ SINGER ทัJงนีJ บรษัิทฯ ไดบั้นทกึมลูคา่เงนิลงทนุใน SINGER 

ดว้ยวธิสีว่นไดเ้สยี (Equity Method) และหักคา่เผื$อการดอ้ยคา่ของเงนิลงทนุ 

เมื$อวันที$ 28 กมุภาพันธ ์2567 ที$ประชมุคณะกรรมการบรษัิทครัJงที$ 2/2567 ไดม้มีตอินุมัตใิหบ้รษัิทฯ เขา้

ทําสญัญาซืJอขายหุน้สามัญของ SINGER กบันายอดศิักดิ¢ สขุมุวทิยา เพื$อจําหน่ายหุน้สามัญของ SINGER บางสว่น

ที$บรษัิทฯ ถอือยู่จํานวน 195,165,296 หุน้ (“หุน้ SINGER ที#ซืIอขาย”) จากจํานวนหุน้ที$บรษัิทฯ ถอือยู่ทั Jงหมด 

196,889,196 หุน้ ในราคาหุน้ละ 20 บาท หรอื คดิเป็นมลูคา่รวมทัJงสิJน 3,903,305,920 บาท ภายในระยะเวลา 3 ปี 

นับแต่วันที$เงื$อนไขการมผีลของสัญญาครบถว้น โดยภายหลังจากที$บรษัิทฯ จําหน่ายหุน้ SINGER ที$ซืJอขาย หุน้ 

SINGER สว่นที$เหลอืที$บรษัิทฯ ถอือยู ่จํานวน 1,723,900 หุน้ จะถกูจัดไปอยูใ่นรายการเงนิลงทนุในสนิทรัพยท์าง

การเงนิ 

อย่างไรก็ตาม ที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดทํ้าการปรับปรุงมูลค่ายุตธิรรมของหุน้ SINGER โดยอา้งองิมูลค่า

ยุตธิรรมของหุน้ SINGER ที$ซืJอขาย จํานวน 195,165,296 หุน้ ตามราคาซืJอขายที$ระบุในสัญญาซืJอขายหุน้สามัญ

ของ SINGER ที$ 20 บาทต่อหุน้ และอา้งองิมูลค่ายุตธิรรมของหุน้สว่นที$เหลอื จํานวน 1,723,900 หุน้ ดว้ยมูลค่า

ตลาด ณ วันที$ 15 สงิหาคม 2567 (ซึ$งเป็นวันทําการกอ่นวันที$บรษัิทฯ ไดรั้บแบบ 247-3 จากผูทํ้าคําเสนอซืJอ) โดย

สรปุมลูคา่ยตุธิรรมของหุน้สามัญของ SINGER ไดด้งันีJ 
ตารางที' 2-5: มลูคา่ยตุธิรรมของเงนิลงทนุในหุน้สามญัของ SINGER  

เงนิลงทนุในหุน้ SINGER  หนว่ย: ลา้นบาท 

มลูคา่ตามบญัชเีงนิลงทนุในหุน้ SINGER ณ วนัที/ 30 มถินุายน 2567 (1) 3,938.311/ 

มลูคา่ยตุธิรรมของเงนิลงทนุ (2) 3,916.54 – 3,916.742/ 

ขาดทนุจากมลูคา่ยตุธิรรมของเงนิลงทนุในหุน้ SINGER (3) = (2) – (1) (21.77) – (21.57) 

บวก: สนิทรัพยภ์าษีเงนิไดร้อตดับญัช ี(Deferred Tax Assets) (4) = (3) * -20% 4.35 – 4.31/ 

รวมสว่นของผูถ้อืหุน้ของบรษิทัใหญ ่ (5) = (3) + (4) (17.41) – (17.25) 

หมายเหต:ุ  

1/  ณ วันที/ 30 มถิุนายน 2567 มูลค่าตามบัญชีเงินลงทุนใน SINGER เท่ากับ 3,938.31 ลา้นบาท (บันทกึดว้ยวธิีส่วนไดเ้สีย (Equity 

Method))  

2/  มลูคา่ยตุธิรรมของหุน้ SINGER ที/ซืAอขาย จํานวน 195,165,296 หุน้ ตามราคาซืAอขายที/ระบใุนสญัญาซืAอขายหุน้สามัญของ SINGER ที/ 20 

บาทต่อหุน้ คดิเป็นมูลค่า 3,903.31 ลา้นบาท และ ราคาตลาดถัวเฉลี/ยถ่วงนํAาหนักของหุน้ SINGER 7 วัน และ 15 วัน (ระหว่างวันที/ 23 

กรกฎาคม 2567 – 14 สงิหาคม 2567) จะไดม้ลูคา่หุน้ SINGER เทา่กบั 7.68 – 7.79 บาทตอ่หุน้ ทําใหหุ้น้ SINGER สว่นที/เหลอืที/บรษัิทฯ 

ถอือยู่ จํานวน 1,723,900 หุน้ มมีูลค่าเท่ากับ 13.24 – 13.44 ลา้นบาท ทําใหมู้ลค่ายุตธิรรมของหุน้ SINGER ที/บรษัิทฯ ถอือยู่จํานวน 

196,889,196 หุน้ คดิเป็นมลูคา่รวมเทา่กบั 3,916.54 – 3,916.74 ลา้นบาท 

3/  ประมาณการสนิทรัพยภ์าษีเงนิไดร้อตดับญัช ี(Deferred Tax Assets) ในอตัราภาษีรอ้ยละ 20 ของสว่นตา่งระหวา่งมลูคา่ยตุธิรรมและราคา

ทนุของเงนิลงทนุ (Capital Loss) 

 

 

 

 

 



ความเห็นของที/ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี/ยวกบัคําเสนอซืAอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิAงส ์จํากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จํากดั         หนา้ที/ 19/61 

 

2.5 สทิธปิระโยชนท์างภาษจีากการขาดทนุสะสม (ทางภาษ)ี 

จากขอ้มูลที$ไดรั้บจากบริษัทฯ บริษัทย่อยของบริษัทฯ จํานวน 18 แห่ง มีผลขาดทุนทางภาษีตั Jงแต่          

1 มกราคม 2562 ถงึ 31 ธันวาคม 2566 รวมเป็นระยะเวลา 5 รอบบัญช ีเท่ากับ 8,594.50 ลา้นบาท ซึ$งคดิเป็น

สนิทรัพยภ์าษีเงนิไดร้อตดับัญชทัีJงสิJน 1,718.90 ลา้นบาท 

อยา่งไรก็ตาม ที$ปรกึษาทางเงนิของผูถ้อืหุน้เห็นวา่ ผลขาดทนุสะสมทางภาษีของบรษัิทยอ่ยของบรษัิทฯ 

ยังไม่มคีวามชัดเจนว่าจะถูกนํามาใชป้ระโยชน์หรอืไม่ เนื$องจาก บรษัิทย่อยของบรษัิทฯ สว่นใหญ่มผีลขาดทุนมา

อยา่งตอ่เนื$อง ดังนัJน ที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้จงึมไิดนํ้าผลประโยชน์ที$จะไดรั้บจากการไดรั้บลดหยอ่นภาษีเงนิไดน้ติิ

บคุคลของบรษัิทยอ่ยของบรษัิทฯ มาพจิารณาปรับปรงุมลูคา่ตามบัญช ี
 

สว่นการปรบัปรงุมลูคา่ตามบญัชขีองบรษิทัฯ 

จากการพจิารณารายการที$กล่าวไวข้า้งตน้ ที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดทํ้าการประเมนิมูลค่าหุน้ของบรษัิทฯ 

จากวธิมีลูคา่ตามบัญชทีี$ปรับปรงุแลว้ สรปุไดด้งันีJ 
ตารางที' 2-6: สว่นปรบัปรงุมลูคา่ตามบญัชขีองบรษิทัฯ 

มลูคา่ตามบญัชที ี'ปรบัปรงุแลว้ของกจิการ ณ วนัที' 30 มถินุายน 2567 หนว่ย 

รวมสว่นของผูถ้อืหุน้สว่นของบรษัิทใหญ ่ณ วนัที/ 30 มถินุายน 2567 32,071.52 ลา้นบาท 

รายการปรับปรงุ   

2.1 รายการสว่นเพิ/ม (สว่นลด) จากการประเมนิมลูคา่ทรัพยส์นิถาวร -1/ ลา้นบาท 

2.2 รายการส่วนเพิ/ม (ส่วนลด) จากการประเมนิมูลค่าเงนิลงทุนในตราสารหนีA

ภาคเอกชน 

(16.80)2/ ลา้นบาท 

2.3 รายการสว่นเพิ/ม (สว่นลด) จากมลูคา่ยตุธิรรมของเงนิลงทนุในตราสารทนุของ

บรษัิทจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรัพยฯ์ 

  

2.3.1 เงนิลงทนุใน JMART (252.13) – (207.61)3/ ลา้นบาท 

2.3.2 เงนิลงทนุใน SGC (29.92) – (28.37)4/ ลา้นบาท 

2.4 รายการสว่นเพิ/ม (สว่นลด) จากมลูคา่ยตุธิรรมของเงนิลงทนุในบรษัิทรว่ม (17.41) – (17.25)5/ ลา้นบาท 

2.5 สทิธปิระโยชนท์างภาษีจากขาดทนุสะสม (ทางภาษี) -6/ ลา้นบาท 

สว่นของผูถ้อืหุน้สทุธหิลงัปรบัปรงุ 31,755.26 – 31,801.49  ลา้นบาท 

จํานวนหุน้ที/ชาํระแลว้ทั Aงหมด1/ 31,819.177/ หุน้ 

มลูคา่ตามบญัชตีอ่หุน้ 1.008/ – 1.008/ บาท/หุน้ 

หมายเหต:ุ 

1/ โปรดดรูายละเอยีดในสว่นที/ 2 ขอ้ 2.1 ของรายงานฉบบันีA 

2/ โปรดดรูายละเอยีดในสว่นที/ 2 ขอ้ 2.2 ของรายงานฉบบันีA 

3/ โปรดดรูายละเอยีดในสว่นที/ 2 ขอ้ 2.3.1 ของรายงานฉบบันีA 

4/ โปรดดรูายละเอยีดในสว่นที/ 2 ขอ้ 2.3.2 ของรายงานฉบบันีA 

5/ โปรดดรูายละเอยีดในสว่นที/ 2 ขอ้ 2.4 ของรายงานฉบบันีA 

6/ โปรดดรูายละเอยีดในสว่นที/ 2 ขอ้ 2.5 ของรายงานฉบบันีA 

7/ ประกอบดว้ยหุน้บรุมิสทิธแิละหุน้สามญัที/ชาํระแลว้ รวมจํานวน 31,819,170,983 หุน้ มลูคา่ที/ตราไวหุ้น้ละ 1.40 บาท  

8/ ตวัเลขปัดเศษเพื/อใหเ้หลอืทศนยิมเพยีง 2 ตําแหน่ง 

 

จากการประเมนิมลูคา่หุน้โดยวธินีีJ จะไดม้ลูคา่หุน้ RABBIT และ หุน้ RABBIT-P เทา่กบั 1.00 บาทตอ่หุน้ 

โดยมูลค่าหุน้ RABBIT และมูลค่าหุน้ RABBIT-P ที$ 1.00 บาทต่อหุน้ จะสงูกว่าราคาเสนอซืJอหุน้ที$ 0.60 

บาทตอ่หุน้ เป็นจํานวนเทา่กบั 0.40 บาทตอ่หุน้ หรอืสงูกวา่รอ้ยละ 66.67 ของราคาเสนอซืJอหุน้ 

 



ความเห็นของที/ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี/ยวกบัคําเสนอซืAอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิAงส ์จํากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จํากดั         หนา้ที/ 20/61 

 

ทั JงนีJ วธิมีลูคา่ตามบัญชทีี$ปรับปรุงแลว้ เป็นวธิทีี$มกีารปรับปรุงรายการตา่งๆ ใหส้ะทอ้นถงึมลูคา่ตลาดของ

สนิทรัพย ์ณ ปัจจบัุน มากกวา่วธิมีลูคา่ตามบัญช ีซึ$งวธิมีลูคา่ตามบัญชทีี$ปรับปรงุแลว้สามารถสะทอ้นถงึราคาตลาด

ของทรัพยส์นิ รายการขาดทนุที$สามารถนํามาลดภาษีไดใ้นอนาคต (Tax Saving from Losses Carried Forward) 

และเหตกุารณ์ภายหลังวันที$ในงบการเงนิ อยา่งไรก็ตาม การประเมนิมลูคา่หุน้ดว้ยวธินีีJยังคงไมส่ะทอ้นความสามารถ

ในการทํากําไรในอนาคตของบรษัิทฯ 

วธิมีลูคา่ตามบัญชทีี$ปรับปรงุแลว้เป็นมลูคา่พืJนฐานขั Jนตํ$าของบรษัิทฯ เนื$องจากเป็นวธิทีี$นํามลูคา่ตามบัญชี

ที$บันทกึในงบการเงนิของบรษัิทฯ ในงวดลา่สดุ ปรับปรุงดว้ยมูลคา่ยุตธิรรมของเงนิลงทุน เพื$อใหส้ะทอ้นถงึมูลคา่

พืJนฐานจากมลูคา่ยตุธิรรมของสนิทรัพยหั์กลบดว้ยหนีJสนิของบรษัิทฯ 

  



ความเห็นของที/ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี/ยวกบัคําเสนอซืAอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิAงส ์จํากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จํากดั         หนา้ที/ 21/61 

 

3. วธิมีลูคา่หุน้ตามราคาตลาด (Market Value Approach)  

การประเมนิมลูคา่หุน้โดยวธินีีJ จะใชร้าคาตลาดถัวเฉลี$ยถว่งนํJาหนักจากการซืJอขายหลักทรัพยข์องกจิการใน

ตลาดหลักทรัพยฯ์ ในอดตี ณ ชว่งเวลาตา่ง ๆ โดยที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดพ้จิารณาราคาตลาดถัวเฉลี$ยถว่งนํJาหนัก

ของหุน้ของกจิการ (มลูคา่การซืJอขายหุน้ของกจิการ / ปรมิาณการซืJอขายหุน้ของกจิการ) ยอ้นหลังในชว่งเวลา 7 วัน

ทําการ, 15 วันทําการ, 30 วันทําการ, 60 วันทําการ, 90 วันทําการ, 120 วันทําการ, 180 วันทําการ และ 360 วันทํา

การ ตั Jงแต่วันที$ 15 สงิหาคม 2567 (ซึ$งเป็นวันทําการก่อนวันที$บรษัิทฯ ไดรั้บแบบประกาศเจตนาในการเขา้ซืJอ

หลักทรัพยเ์พื$อครอบงํากจิการ (แบบ 247-3) จากผูทํ้าคําเสนอซืJอ) 

 

(1) หุน้สามญัของกจิการ (“หุน้ RABBIT”) 

ในชว่ง 360 วันทําการ ระหว่างวันที$ 20 กมุภาพันธ ์2566 – 15 สงิหาคม 2567 ราคาตลาดถัวเฉลี$ยถ่วง

นํJาหนักของหุน้ RABBIT สงูสดุเท่ากับหุน้ละ 1.17 บาท (วันที$ 22 กมุภาพันธ ์2566) และราคาตลาดถัวเฉลี$ยถ่วง

นํJาหนักของหุน้ RABBIT ตํ$าสุดเท่ากับหุน้ละ 0.33 บาท (วันที$ 7 มถิุนายน 2567) โดยมแีผนภาพราคาตลาดถัว

เฉลี$ยถว่งนํJาหนักหุน้ RABBIT ดงันีJ 

 
แผนภาพที' 2-1: ราคาหุน้  RABBIT 360 วนัทาํการยอ้นหลงั ระหวา่งวนัที' 20 กมุภาพนัธ ์2566 – 15 สงิหาคม 2567  

 

 
 

 
ที/มา: SETSMART 

 

 

 

 

 



ความเห็นของที/ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี/ยวกบัคําเสนอซืAอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิAงส ์จํากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จํากดั         หนา้ที/ 22/61 

 

ราคาตลาดของหุน้ RABBIT จากการประเมนิดว้ยวธิมีลูคา่หุน้ตามราคาตลาดสามารถคํานวณไดด้งันีJ 
ตารางที' 2-7: ขอ้มลูราคาปิดและราคาถวัเฉลี'ยถว่งนํ Hาหนกัของ RABBIT ยอ้นหลงั 7 วนัทาํการถงึ 360 วนัทาํการ 

ขอ้มลูราคาปิดยอ้นหลงัจาก 
วนัที' 15 สงิหาคม 2567 

ราคาปิด 
ตํ'าสดุ 1/ 

ราคาปิด 
สงูสดุ 1/ 

ปรมิาณซืHอ
ขายเฉลี'ย  

 

Turnover 
Ratio 2/ 

ของ  

RABBIT 

ราคาถวัเฉลี'ย
ถว่งนํ Hาหนกั 3/  

Turnover 
Ratio  

ของ ดชันี
ตลาด

หลกัทรพัย ์

Turnover 
Ratio  

ของ หมวดธรุกจิ
อสงัหารมิทรพัย์
และกอ่สรา้ง / 

พฒันา
อสงัหารมิทรพัย ์

 (บาท/หุน้) (บาท/หุน้) (หุน้ตอ่วนั)  (บาท/หุน้)   

ยอ้นหลงั 7 วนัทาํการ 0.52 0.56 58,652,865 0.79 0.54  0.47   0.19  

ยอ้นหลงั 15 วนัทาํการ 0.52 0.57 50,348,843 0.68 0.55  0.46   0.16  

ยอ้นหลงั 30 วนัทาํการ 0.42 0.57 41,788,517 0.56 0.53  0.49   0.14  

ยอ้นหลงั 60 วนัทาํการ 0.33 0.57 32,533,902 0.44 0.47  0.56   0.16  

ยอ้นหลงั  90 วนัทาํการ 0.33 0.57 31,472,774 0.43 0.46  0.60   0.16  

ยอ้นหลงั 120 วนัทาํการ 0.33 0.57 31,056,050 0.43 0.45  0.67   0.17  

ยอ้นหลงั 180 วนัทาํการ 0.33 0.60 33,289,327 0.47 0.48  0.69   0.17  

ยอ้นหลงั 360 วนัทาํการ 0.33 1.17 35,777,466 0.52 0.62  0.67   0.19  

ชว่งราคาหุน้ RABBIT ในชว่งระยะเวลายอ้นหลงั 7 – 360 วนัทาํการจากวนัที' 15 สงิหาคม 2567 0.45 – 0.62   

ที/มา : SETSMART ขอ้มลูราคาปิดและการซืAอขายยอ้นหลงัจากวนัที/ 15 สงิหาคม 2567 ยอ้นหลงั 7 วนัทําการถงึ 360 วนัทําการ 

หมายเหต:ุ  

1/  ราคาปิดไมไ่ดร้วมราคาที/เกดิจากการทํารายการ Big Lot 

2/  Turnover Ratio คอื อัตราการหมุนเวยีนการซืAอขายเฉลี/ย คํานวณจากปรมิาณการซืAอขายหลักทรัพยห์ารดว้ยปรมิาณหุน้จดทะเบยีนกับ

ตลาดหลกัทรัพยฯ์ ณ วนัที/นํามาคํานวณ 

3/  ราคาถวัเฉลี/ยถว่งนํAาหนักรวมราคาและจํานวนที/เกดิจากการทํา Big Lot แลว้ 

 
จากการประเมนิมลูคา่หุน้โดยวธินีีJ จะไดม้ลูคา่หุน้ RABBIT เทา่กบั 0.45 – 0.62 บาท/หุน้ ซึ$งมมีลูคา่ตํ#า

กวา่ราคาเสนอซืJอหุน้ RABBIT ที$ 0.60 บาท เป็นจํานวนเท่ากับ 0.15 บาทตอ่หุน้ หรอืตํ#ากวา่รอ้ยละ 25.00 ของ

ราคาเสนอซืJอหุน้ RABBIT และมมีูลค่าสูงกวา่ราคาเสนอซืJอหุน้ RABBIT ที$ 0.60 บาท เป็นจํานวนเท่ากับ 0.02 

บาทตอ่หุน้ หรอืสงูกวา่รอ้ยละ 3.33 ของราคาเสนอซืJอหุน้ RABBIT 

 

(2) หุน้บรุมิสทิธขิองกจิการ (“หุน้ RABBIT-P”) 

ในชว่ง 360 วันทําการ ระหว่างวันที$ 20 กุมภาพันธ ์2566 – 15 สงิหาคม 2567 ราคาตลาดถัวเฉลี$ยถ่วง

นํJาหนักของหุน้ RABBIT-P สงูสดุเท่ากับหุน้ละ 0.95 บาท (วันที$ 31 มนีาคม 2566) และราคาตลาดถัวเฉลี$ยถ่วง

นํJาหนักของหุน้ RABBIT-P ตํ$าสดุเทา่กับหุน้ละ 0.33 บาท (วันที$ 7 มถิุนายน 2567) โดยมแีผนภาพราคาตลาดถัว

เฉลี$ยถว่งนํJาหนักหุน้ RABBIT-P ดงันีJ 

 

 

 

 

 

 

 

 



ความเห็นของที/ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี/ยวกบัคําเสนอซืAอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิAงส ์จํากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จํากดั         หนา้ที/ 23/61 

 

แผนภาพที' 2-2: ราคาหุน้  RABBIT-P 360 วนัทาํการยอ้นหลงั ระหวา่งวนัที' 20 กมุภาพนัธ ์2566 – 15 สงิหาคม 2567  
 

 
 

 
ที/มา: SETSMART 

 

ราคาตลาดของหุน้ RABBIT-P จากการประเมนิดว้ยวธิมีลูคา่หุน้ตามราคาตลาดสามารถคํานวณไดด้งันีJ 
ตารางที' 2-8: ขอ้มลูราคาปิดและราคาถวัเฉลี'ยถว่งนํ Hาหนกัของ RABBIT-P ยอ้นหลงั 7 วนัทาํการถงึ 360 วนัทาํการ 

ขอ้มลูราคาปิดยอ้นหลงัจาก 
วนัที' 15 สงิหาคม 2567 

ราคาปิด 
ตํ'าสดุ 1/ 

ราคาปิด 
สงูสดุ 1/ 

ปรมิาณซืHอ
ขายเฉลี'ย  

 

Turnover 
Ratio 2/ 

ของ  

RABBIT-P 

ราคาถวัเฉลี'ย
ถว่งนํ Hาหนกั 3/  

Turnover 
Ratio  

ของ ดชันี
ตลาด

หลกัทรพัย ์

Turnover 
Ratio  

ของ หมวดธรุกจิ
อสงัหารมิทรพัย์
และกอ่สรา้ง / 

พฒันา
อสงัหารมิทรพัย ์

 (บาท/หุน้) (บาท/หุน้) (หุน้ตอ่วนั)  (บาท/หุน้)   

ยอ้นหลงั 7 วนัทาํการ 0.51 0.56 17,424,966 0.07 0.53  0.47   0.19  

ยอ้นหลงั 15 วนัทาํการ 0.51 0.56 12,441,945 0.05 0.54  0.46   0.16  

ยอ้นหลงั 30 วนัทาํการ 0.43 0.56 8,684,007 0.04 0.53  0.49   0.14  

ยอ้นหลงั 60 วนัทาํการ 0.33 0.56 5,894,161 0.02 0.49  0.56   0.16  

ยอ้นหลงั  90 วนัทาํการ 0.33 0.56 6,997,164 0.03 0.45  0.60   0.16  

ยอ้นหลงั 120 วนัทาํการ 0.33 0.56 6,551,442 0.03 0.45  0.67   0.17  

ยอ้นหลงั 180 วนัทาํการ 0.33 0.56 7,050,643 0.03 0.47  0.69   0.17  

ยอ้นหลงั 360 วนัทาํการ 0.33 0.96 8,621,003 0.03 0.64  0.67   0.19  

ชว่งราคาหุน้ RABBIT-P ในชว่งระยะเวลายอ้นหลงั 7-360 วนัทาํการจากวนัที' 15 สงิหาคม 2567 0.45 – 0.64   

ที/มา :  SETSMART ขอ้มลูราคาปิดและการซืAอขายยอ้นหลงัจากวนัที/ 15 สงิหาคม 2567 ยอ้นหลงั 7 วนัทําการถงึ 360 วนัทําการ 

หมายเหต:ุ  

1/  ราคาปิดไมไ่ดร้วมราคาที/เกดิจากการทํารายการ Big Lot 



ความเห็นของที/ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี/ยวกบัคําเสนอซืAอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิAงส ์จํากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จํากดั         หนา้ที/ 24/61 

 

2/  Turnover Ratio คอื อัตราการหมุนเวยีนการซืAอขายเฉลี/ย คํานวณจากปรมิาณการซืAอขายหลักทรัพยห์ารดว้ยปรมิาณหุน้จดทะเบยีนกับ

ตลาดหลกัทรัพยฯ์ ณ วนัที/นํามาคํานวณ 

3/  ราคาถวัเฉลี/ยถว่งนํAาหนักรวมราคาและจํานวนที/เกดิจากการทํา Big Lot แลว้ 

 
จากการประเมนิมลูคา่หุน้โดยวธินีีJ จะไดม้ลูคา่หุน้ RABBIT-P เทา่กบั 0.45 – 0.64 บาท/หุน้ ซึ$งมมีลูคา่

ตํ#ากวา่ราคาเสนอซืJอหุน้ RABBIT-P ที$ 0.60 บาท เป็นจํานวนเทา่กับ 0.15 บาทตอ่หุน้ หรอืตํ#ากวา่รอ้ยละ 25.00 

ของราคาเสนอซืJอหุน้ RABBIT-P และมมีลูคา่สงูกวา่ราคาเสนอซืJอหุน้ RABBIT-P ที$ 0.60 บาท เป็นจํานวนเทา่กบั 

0.04 บาทตอ่หุน้ หรอืสงูกวา่รอ้ยละ 6.67 ของราคาเสนอซืJอหุน้ RABBIT-P 

การประเมนิมูลค่าหุน้ของกจิการดว้ยวธิรีาคาตลาดถัวเฉลี$ยถ่วงนํJาหนักเป็นการอา้งองิราคาตลาดซึ$งเป็น

กลไกที$ถูกกําหนดโดยอุปสงคแ์ละอุปทานของนักลงทุนที$มตี่อหุน้ของกจิการ ซึ$งสามารถสะทอ้นถงึมูลค่าหุน้ใน

ขณะนัJน รวมทัJงสะทอ้นถงึปัจจัยพืJนฐาน และความตอ้งการของนักลงทนุทั$วไปที$มตีอ่ศักยภาพและการเตบิโตของ

กจิการในอนาคตไดด้พีอสมควร  

ทั JงนีJ หุน้ RABBIT มีสภาพคล่องในการซืJอขายค่อนขา้งดีเมื$อเทียบกับบริษัทจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยฯ์ โดยมีอัตราหมุนเวียนการซืJอขายหุน้ RABBIT เฉลี$ย (Average Turnover Ratio) ยอ้นหลังในช่วง

ระยะเวลายอ้นหลัง 7 – 360 วันทําการ คอืระหวา่งวันที$ 20 กมุภาพันธ ์2567 – 15 สงิหาคม 2567 อยูท่ี$รอ้ยละ 0.43 

– 0.79 ของจํานวนหุน้ RABBIT ดังนัJน วธิีมูลค่าหุน้ตามราคาตลาดน่าจะสะทอ้นถงึมูลค่าที$เหมาะสมของหุน้ 

RABBIT แตใ่นการพจิารณามูลคา่หุน้ RABBIT ที$เหมาะสมสําหรับกรณีการทําคําเสนอซืJอ ที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้มี

ความเห็นวา่ วธิทีี$เหมาะสมที$สดุ คอื วธิมีลูคา่ตามบัญชทีี$ปรับปรงุแลว้ 

สําหรับหุน้ RABBIT-P มสีภาพคล่องในการซืJอขายค่อนขา้งตํ$าเมื$อเทยีบกับบรษัิทจดทะเบยีนในตลาด

หลักทรัพยฯ์ โดยมอีัตราหมุนเวยีนการซืJอขายหุน้ RABBIT-P เฉลี$ย (Average Turnover Ratio) ยอ้นหลังในชว่ง

ระยะเวลายอ้นหลัง 7 – 360 วันทําการ คอืระหวา่งวันที$ 20 กมุภาพันธ ์2567 – 15 สงิหาคม 2567 อยูท่ี$รอ้ยละ 0.02 

– 0.07 ของจํานวนหุน้ RABBIT-P (โดยอัตราการหมนุเวยีนการซืJอขายเฉลี$ยของดัชนีตลาดหลักทรัพย ์และหมวด

ธุรกจิอสังหารมิทรัพยแ์ละกอ่สรา้ง / พัฒนาอสังหารมิทรัพย ์ในชว่งเวลาดังกล่าวอยู่ระหว่างรอ้ยละ 0.46 – 0.69 

และรอ้ยละ 0.14 – 0.19 ตามลําดับ) ดังนัJน การประเมนิมลูคา่หุน้ดว้ยวธินีีJอาจไมส่ะทอ้นถงึมลูคา่หุน้ RABBIT-P ที$

แทจ้รงิ 

  



ความเห็นของที/ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี/ยวกบัคําเสนอซืAอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิAงส ์จํากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จํากดั         หนา้ที/ 25/61 

 

4. วธิอีตัราสว่นราคาตอ่มลูคา่ตามบญัช ี(Price to Book Value Ratio Approach: P/BV Ratio) 

ที$ปรึกษาของผูถ้ือหุน้ไดป้ระเมนิมูลค่าหุน้ของบริษัทฯ โดยการนํามูลค่าทางบัญช ี(Book Value per 

Share) ตามที$ปรากฏในงบการเงนิรวม ณ วันที$ 30 มถินุายน 2567 ซึ$งสอบทานโดยผูส้อบบัญชรัีบอนุญาตที$ไดรั้บ

ความเห็นชอบจากสํานักงาน ก.ล.ต. ซึ$งเท่ากับ 1.01 บาท/หุน้ คูณดว้ยค่ามัธยฐาน (Median) ของ P/BV Ratio 

ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในหมวดอสังหาริมทรัพย์และก่อสรา้ง/พัฒนา

อสงัหารมิทรัพย ์และหมวดบรกิาร/การทอ่งเที$ยวและสนัทนาการ และ บรษัิทจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพย ์เอ็ม เอ 

ไอ หมวดอสงัหารมิทรัพยแ์ละกอ่สรา้ง ซึ$งมรีายไดห้ลักอนัดบัหนึ$งมาจากธรุกจิโรงแรม และมสีดัสว่นของรายไดจ้าก

ธุรกจิอสังหารมิทรัพยใ์หเ้ช่ามากกว่ารอ้ยละ 10 ของรายไดร้วมเช่นเดยีวกับบรษัิทฯ โดยเป็นขอ้มูลถงึวันที$ 15 

สงิหาคม 2567 (ซึ$งเป็นวันทําการกอ่นวันที$บรษัิทฯ ไดรั้บแบบประกาศเจตนาในการเขา้ซืJอหลักทรัพยเ์พื$อครอบงํา

กจิการ (แบบ 247-3) จากผูทํ้าคําเสนอซืJอ) ซึ$งสามารถสรปุไดด้งันีJ 
ตารางที' 2-9: ขอ้มลูบรษิทัจดทะเบยีนที'ใชอ้า้งองิ 

รายชื'อ ชื'อยอ่
หลกัทรพัย ์

ลกัษณะการประกอบธรุกจิ 

1. บมจ. เอเชยีโฮเต็ล  ASIA ธรุกจิประเภทโรงแรมโดยใหบ้รกิารดา้นหอ้งพักและภัตตาคาร ศนูยก์ารคา้ใหเ้ชา่ และพัฒนา

อสงัหารมิทรัพย ์

2. บมจ. แอสเสท เวริด ์คอรป์  AWC บรษัิทประกอบธุรกจิโดยการถือหุน้ในบรษัิทอื/น (Holding Company) ที/ประกอบธุรกจิ

อสงัหารมิทรัพยช์ั Aนนําที/มุง่ตอบสนองไลฟ์สไตลแ์บบครบวงจรในประเทศไทย อนัประกอบ

ไปดว้ยกลุม่ธรุกจิโรงแรมและการบรกิาร (Hospitality) และกลุม่ธรุกจิอสงัหารมิทรัพยเ์พื/อ

การพาณิชย ์(Retail and Commercial) ซึ/งประกอบดว้ยกลุ่มธุรกจิอสังหารมิทรัพยเ์พื/อ

ประกอบกจิการการคา้ (Retail & Wholesale) และกลุม่ธรุกจิอาคารสํานักงาน (Office) 

3. บมจ. บทูคิ คอรป์อเรชั/น  BC 1. ธุรกจิพัฒนาโครงการอสังหารมิทรัพย์ในรูปแบบสรา้ง - ดําเนินงาน - ขาย (Build-

Operate-Sell: BOS) อสังหารมิทรัพยป์ระเภท โรงแรม เซอรว์สิอพารท์เมนท ์ศนูยก์ารคา้ 

และอาคารสํานักงานใหเ้ชา่ 2. ใหบ้รกิารดา้นบรหิารจัดการอสงัหารมิทรัพย ์

ที/มา: ตลาดหลกัทรัพยแ์หง่ประเทศไทย (www.set.or.th) 

 

ขอ้มลูทางการเงนิของบรษัิทจดทะเบยีนที$ใชอ้า้งองิ 
ตารางที' 2-10: ขอ้มลูทางการเงนิของบรษิทัจดทะเบยีนที'ใชอ้า้งองิ 

บรษิทั 
หน่วย:  

ลา้นบาท 

มลูคา่ตลาด ณ 
วนัทีK  

15 สงิหาคม 
2567 

สนิทรพัยร์วม
ตามงบการ

เงนิงวดลา่สดุ 
 

รวมสว่นของ 
ผูถ้อืหุน้ของ 

บรษิทัใหญง่วด
ลา่สดุ 

รายไดร้วม  
ยอ้นหลงั 

4 ไตรมาสลา่สดุ 

กาํไร (ขาดทนุ) 
สทุธยิอ้นหลงั  

4 ไตรมาสลา่สดุ 
(สว่นทีKเป็นของ

บรษิทั) 

สดัสว่นรายได้
จากธรุกจิ
โรงแรมตอ่

รายไดร้วม1/ 
(รอ้ยละ) 

สดัสว่นรายได้
จากธรุกจิ

อสงัหารมิทรพัย ์
ใหเ้ชา่ตอ่รายได้

รวม1/ 
(รอ้ยละ) 

1. ASIA 2,064.00 10,337.14 5,919.57 1,222.19 (39.15) 46.1 37.1 

2. AWC 96,014.88 179,283.53 88,741.57 19,878.67 5,345.83 53.5 18.6 

3. BC 417.49 3,870.27 640.96 530.33 (76.14) 74.1 13.6 

กจิการ2/ 17,575.03 62,678.62 32,071.52 5,549.31 (2,400.16) 37.1 20.3 

ที/มา: SETSMART รายงานประจําปี งบการเงนิ หรอื คําอธบิายหรอืวเิคราะห ์(MD&A) ของบรษัิทแตล่ะแหง่  

หมายเหต:ุ   

1/ ขอ้มลู 12 เดอืนของปี 2566 (1 มกราคม 2566 – 31 ธนัวาคม 2566) 

2/    ผลรวมของมลูคา่ตลาดของหุน้ RABBIT และ หุน้ RABBIT-P 

 

 

สรปุการประเมนิราคาหุน้ของบรษัิทฯ ไดด้งันีJ  

 



ความเห็นของที/ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี/ยวกบัคําเสนอซืAอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิAงส ์จํากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จํากดั         หนา้ที/ 26/61 

 

ตารางที' 2-11: การประเมนิราคาหุน้ของบรษิทัฯ โดยวธิ ีP/BV Ratio 

บรษิทั คา่ P/BV Ratio เฉลี'ยยอ้นหลงั (เทา่) 

 7 วนั 15 วนั 30 วนั 60 วนั 90 วนั 120 วนั 180 วนั 360 วนั 

1. ASIA 0.35 0.35 0.35 0.35 0.35 0.35 0.35 0.37 

2. AWC 1.15 1.23 1.29 1.30 1.39 1.40 1.41 1.60 

3. BC 0.71 0.73 0.80 0.84 0.92 1.01 1.02 1.04 

คา่มธัยฐาน (Median) 3 บรษิทั 0.71 0.73 0.80 0.84 0.92 1.01 1.02 1.04 

มลูคา่หุน้ RABBIT และ RABBIT-P 
(บาท/หุน้) 

0.71 0.73 0.80 0.84 0.93 1.02 1.03 1.05 

ที/มา: SETSMART 

 

จากการประเมนิมูลค่าหุน้โดยวธิีนีJ จะไดมู้ลค่าหุน้ RABBIT และ หุน้ RABBIT-P เท่ากับ 0.71 – 1.05 

บาทตอ่หุน้ 

โดยมูลค่าหุน้ RABBIT และมูลค่าหุน้ RABBIT-P ที$ 0.71 – 1.05 บาทตอ่หุน้ จะสูงกวา่ราคาเสนอซืJอ

หุน้ที$ 0.60 บาทตอ่หุน้ เป็นจํานวนเท่ากับ 0.11 – 0.45 บาทตอ่หุน้ หรอืสูงกวา่รอ้ยละ 18.33 – 75.00 ของราคา

เสนอซืJอหุน้ 

 

วธิอีัตราสว่นราคาตอ่มูลคา่ตามบัญช ีใชมู้ลคา่ตามบัญชซีึ$งเป็นขอ้มูลในอดตีของบรษัิทฯ มาเปรยีบเทยีบ

กับอัตราส่วนราคาต่อมูลค่าตามบัญชีของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในหมวด

อสงัหารมิทรัพยแ์ละกอ่สรา้ง/พัฒนาอสงัหารมิทรัพย ์และหมวดบรกิาร/การทอ่งเที$ยวและสนัทนาการ และ บรษัิทจด

ทะเบยีนในตลาดหลักทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ หมวดอสงัหารมิทรัพยแ์ละกอ่สรา้ง  จํานวน 3 บรษัิท ซึ$งมรีายไดห้ลักอนัดบั

หนึ$งมาจากธุรกจิโรงแรม และมสีัดสว่นของรายไดจ้ากธุรกจิอสังหารมิทรัพยใ์หเ้ชา่มากกวา่รอ้ยละ 10 ของรายได ้

รวมเชน่เดยีวกับบรษัิทฯ อย่างไรก็ตาม การประเมนิมูลค่าหุน้ดว้ยวธินีีJเป็นการใชข้อ้มูลในอดตีของบรษัิทฯ ไม่ได ้

สะทอ้นถงึความสามารถในการทํากําไรของบรษัิทฯ ในอนาคต ดังนัJน การประเมนิมลูคา่หุน้ดว้ยวธินีีJอาจไมส่ะทอ้น

ถงึมลูคา่ที$เหมาะสมของบรษัิทฯ  



ความเห็นของที/ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี/ยวกบัคําเสนอซืAอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิAงส ์จํากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จํากดั         หนา้ที/ 27/61 

 

5. วธิอีตัราสว่นราคาตอ่กําไรตอ่หุน้ (Price to Earnings Ratio Approach: P/E Ratio) 

ที$ปรึกษาของผูถ้ือหุน้ไดป้ระเมินมูลค่าหุน้สามัญของบริษัทฯ โดยการนําผลรวมของกําไรสุทธิต่อหุน้ 

(Earnings per Share) ตามที$ปรากฏในงบการเงนิรวมงวด 12 เดอืนยอ้นหลัง สิJนสดุวันที$ 30 มถิุนายน 2567 ซึ$งสอบ

ทานโดยผูส้อบบัญชรัีบอนุญาตที$ไดรั้บความเห็นชอบจากสํานักงาน ก.ล.ต. คณูดว้ยคา่มัธยฐาน (Median) ของ P/E 

Ratio ของบรษัิทจดทะเบยีนจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยแ์หง่ประเทศไทยในหมวดอสงัหารมิทรัพยแ์ละกอ่สรา้ง/

พัฒนาอสงัหารมิทรัพย ์และหมวดบรกิาร/การทอ่งเที$ยวและสนัทนาการ และ บรษัิทจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพย ์

เอ็ม เอ ไอ หมวดอสังหารมิทรัพยแ์ละกอ่สรา้ง ซึ$งมรีายไดห้ลักอันดับหนึ$งมาจากธุรกจิโรงแรม และมสีัดสว่นของ

รายไดจ้ากธุรกจิอสังหารมิทรัพยใ์หเ้ชา่มากกว่ารอ้ยละ 10 ของรายไดร้วมเชน่เดยีวกับบรษัิทฯ (โดยรายชื$อของ

บรษัิทเทยีบเคยีงปรากฏในตารางที$ 2-9 ขา้งตน้) โดยเป็นขอ้มลูถงึวันที$ 15 สงิหาคม 2567 (ซึ$งเป็นวันทําการกอ่น

วันที$บรษัิทฯ ไดรั้บแบบประกาศเจตนาในการเขา้ซืJอหลักทรัพยเ์พื$อครอบงํากจิการ (แบบ 247-3) จากผูทํ้าคําเสนอ

ซืJอ) ซึ$งสามารถสรปุไดด้งันีJ 
ตารางที' 2-12: การประเมนิราคาหุน้ของบรษิทัฯ โดยวธิ ีP/E Ratio 

บรษิทั คา่ P/E Ratio เฉลี'ยยอ้นหลงั (เทา่) 

 7 วนั 15 วนั 30 วนั 60 วนั 90 วนั 120 วนั 180 วนั 360 วนั 

1. ASIA1/ n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. 

2. AWC 19.52 21.00 21.94 22.22 23.90 24.10 24.08 29.15 

3. BC2/ n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. 

คา่มธัยฐาน (Median) 3 บรษิทั 19.52 21.00 21.94 22.22 23.90 24.10 24.08 29.15 

มลูคา่หุน้ RABBIT และ RABBIT-P 
(บาท/หุน้)3/ 

n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. 

ที/มา: SETSMART 

หมายเหต:ุ  

1/ ไมส่ามารถคํานวณอตัราสว่นราคาตอ่กําไรตอ่หุน้ได ้เนื/องจาก ASIA มผีลการดําเนนิงานขาดทนุ 

2/  ไมส่ามารถคํานวณอตัราสว่นราคาตอ่กําไรตอ่หุน้ได ้เนื/องจาก BC มผีลการดําเนนิงานขาดทนุ 

3/  ไมส่ามารถคํานวณอตัราสว่นราคาตอ่กําไรตอ่หุน้ได ้เนื/องจากกจิการมขีาดทนุจากการดําเนนิงาน 

 

อยา่งไรก็ตาม บรษัิทฯ มผีลขาดทนุจากการดําเนนิงานในชว่ง 12 เดอืนยอ้นหลัง ทําใหไ้มส่ามารถคํานวณ

อัตราส่วนราคาต่อกําไรต่อหุน้ได ้ดังนัJน ที$ปรกึษาของผูถ้ือหุน้ไม่สามารถประเมนิมูลค่าหุน้ RABBIT และ หุน้ 

RABBIT-P ดว้ยวธินีีJได ้

 

วธิอีัตราส่วนราคาต่อกําไรต่อหุน้ ใชมู้ลค่าผลการดําเนินงานในอดตียอ้นหลัง 12 เดอืน สิJนสุดวันที$ 30 

มถิุนายน 2567 ของบรษัิทฯ มาเปรยีบเทยีบกับอัตราสว่นราคาตอ่กําไรต่อหุน้ของจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพย์

แหง่ประเทศไทยในหมวดอสงัหารมิทรัพยแ์ละกอ่สรา้ง/พัฒนาอสงัหารมิทรัพย ์และหมวดบรกิาร/การทอ่งเที$ยวและ

สันทนาการ และ บรษัิทจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ หมวดอสังหารมิทรัพยแ์ละกอ่สรา้ง  จํานวน 3 

บรษัิท ซึ$งมรีายไดห้ลักอันดับหนึ$งมาจากธุรกจิโรงแรม และมสีัดสว่นของรายไดจ้ากธุรกจิอสังหารมิทรัพยใ์หเ้ชา่

มากกวา่รอ้ยละ 10 ของรายไดร้วมเชน่เดยีวกบับรษัิทฯ อยา่งไรก็ตาม ที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไมส่ามารถประเมนิมลูคา่

หุน้ของบรษัิทฯ ดว้ยวธินีีJได ้เนื$องจากบรษัิทฯ มผีลการดําเนนิงานขาดทนุในชว่ง 12 เดอืนยอ้นหลังสิJนสดุวันที$ 30 

มถินุายน 2567  

 

  



ความเห็นของที/ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี/ยวกบัคําเสนอซืAอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิAงส ์จํากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จํากดั         หนา้ที/ 28/61 

 

6. วธิรีวมสว่นกจิการ (Sum of the Parts Approach) 

ในการประเมนิมูลค่าดว้ยวธิรีวมสว่นกจิการ (Sum of the Parts Approach) ของบรษัิทฯ ที$ปรกึษาของผู ้

ถอืหุน้จะทําการประเมนิมลูคา่หุน้ของบรษัิทฯ (เฉพาะกจิการ) บรษัิทยอ่ย บรษัิทรว่ม และบรษัิทรว่มคา้ทกุแหง่ของ

บรษัิทฯ (รวมเรยีกวา่ “กลุม่บรษิทัฯ”) โดยอา้งองิขอ้มลูจากงบการเงนิเฉพาะกจิการ และนํามลูคา่ยตุธิรรมของแตล่ะ

บรษัิทในกลุม่บรษัิทฯ มารวมกนั  

การประเมินมูลค่าของบริษัทแต่ละแห่งจะถูกประเมินโดยวิธีมูลค่าปัจจุบันสุทธิของกระแสเงินสด 

(Discounted Cash Flow Approach) หรือ วธิมีูลค่าตามบัญช ี(Book Value Approach) หรือ วธิมีูลค่าตามราคา

ตลาด (Market Value Approach) หรอื วธิรีาคาขาย (Selling Price Approach) หรอื วธิอีัตราส่วนราคาต่อมูลค่า

ตามบัญชี (Price to Book Value Approach) โดยที$ปรึกษาของผูถ้ือหุน้จะทําการพิจารณา สถานะของบริษัท 

ทรัพยส์นิที$บรษัิทถอืครอง ผลการดําเนนิงานของบรษัิท รวมถงึกระแสเงนิสดจากการดําเนนิงานที$คาดวา่จะเกดิขึJน

ในอนาคต เพื$อนํามาพจิารณาเลอืกวธิกีารประเมนิมลูคา่ที$เหมาะสมสําหรับบรษัิทแตล่ะแหง่  

โดยหลักเกณฑสํ์าคญัที$ใชใ้นการเลอืกวธิปีระเมนิ สรปุไดด้งันีJ 

กลุม่ที$ 1: บรษัิทฯ (เฉพาะกจิการ) และบรษัิทยอ่ยของกจิการ 

- วธิมีลูคา่ปัจจุบันสทุธขิองกระแสเงนิสด (Discounted Cash Flow Approach: DCF) จะใชสํ้าหรับบรษัิทที$

มผีลการดําเนินงานที$มนัียสําคัญต่อบรษัิทฯ โดยที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ ใชห้ลักเกณฑเ์รื$องรายได ้โดย

พจิารณาแลว้เห็นวา่ บรษัิทที$มรีายไดม้ากกวา่หรอืเทา่กบัรอ้ยละ 1.0 ของรายไดร้วมของบรษัิทฯ ภายใตง้บ

การเงนิรวม ถอืเป็นบรษัิทที$มผีลการดําเนนิงานที$มนัียสําคญัตอ่บรษัิทฯ 

- วธิมีูลค่าตามบัญช ี(Book Value Approach: BV) จะใชสํ้าหรับบรษัิทที$มไิดส้รา้งรายไดท้ี$มนัียสําคัญกับ

กจิการ และ/หรอื บรษัิทที$ยังไมม่คีวามแน่นอนของกระแสเงนิสดที$จะเกดิขึJนในอนาคต และ/หรอื บรษัิทที$

มหีนา้ที$เพยีงถอืครองทรัพยส์นิและมไิดก้อ่ใหเ้กดิรายได ้ซึ$งที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดพ้จิารณาแลว้เห็นวา่ 

วธิมีูลค่าตามบัญช ีสามารถสะทอ้นใหเ้ห็นถงึมูลค่าพืJนฐานของบรษัิทดังกล่าวได ้โดยสรุปหลักเกณฑ์

สําคญัที$ใชพ้จิารณาไดด้งันีJ 

I. บรษัิทที$มรีายไดน้อ้ยกวา่รอ้ยละ 1.0 ของรายไดร้วมของบรษัิทฯ หรอื 

II. บรษัิทที$มหีนา้ที$หลักในการถอืครองทรัพยส์นิ หรอืลงทนุในบรษัิทอื$น หรอื 

III. บรษัิทที$เพิ$งเริ$มดําเนนิกจิการ หรอื บรษัิทที$บรษัิทฯ เพิ$งเขา้ลงทนุ 

IV. บรษัิทที$อยูร่ะหวา่งการปิดกจิการ 

- วธิรีาคาขาย (Selling Price Approach:) จะใหสํ้าหรับการประเมนิมลูคา่หุน้ของบรษัิทที$มกีารทําสญัญาซืJอ

ขาย และ/หรอืไดรั้บขอ้เสนอในการขอซืJอ เป็นที$เรยีบรอ้ยแลว้ 

- วธิอีัตราสว่นราคาตอ่มลูคา่ตามบัญช ี(Price to Book Value Approach: P/BV) เป็นหนึ$งในวธิกีารประเมนิ

ที$นักวเิคราะหใ์ชโ้ดยทั$วไปในการประเมนิคา่ธรุกจิประกนัชวีติ 

 
ตารางที' 2-13: โครงสรา้งรายไดร้วมของบรษิทัฯ ภายใตง้บการเงนิรวม สาํหรบัปี 2566 และ 6 เดอืนแรกของปี 2567 

ที' รายชื'อบรษิทัฯ และบรษิทัยอ่ย ปี 2566 6 เดอืนแรก ปี 2567 

ลา้นบาท1/ รอ้ยละ ลา้นบาท1/ รอ้ยละ 

1 บมจ. แรบบทิ โฮลดิAงส ์  409.60  7.75  86.97  2.95 

2 บจ. ย ูโกลบอล ฮอสพทิอลลติีA  21.30  0.40  6.62  0.22 

3 บจ. อารบ์เีอช เวนเจอรส์  0.04  0.00  0.00  0.00 

4 บจ. ปราณครี ีแอสเซท็ส ์  0.74  0.01  0.70  0.02 

5 บจ. สยาม เพจจิAง แอนด ์คอมมวินเิคชั/น  0.12  0.00  0.11  0.00 



ความเห็นของที/ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี/ยวกบัคําเสนอซืAอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิAงส ์จํากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จํากดั         หนา้ที/ 29/61 

 

ที' รายชื'อบรษิทัฯ และบรษิทัยอ่ย ปี 2566 6 เดอืนแรก ปี 2567 

ลา้นบาท1/ รอ้ยละ ลา้นบาท1/ รอ้ยละ 

6 บจ. ไพรม์ แอเรยี 12  0.81  0.02  0.00  0.00 

7 บจ.  ไพรม์ แอเรยี 38  0.02  0.00  0.04  0.00 

8 บจ. เอ็นพารค์ โกลบอล โฮลดิAง  12.00  0.23  6.00  0.20 

9 บจ. ธนายง ฟู๊ ด แอนด ์เบเวอเรจ  0.20  0.00  0.17  0.01 

10 บจ. ธนายง พร็อพเพอรต์ีA แมเนจเมน้ท ์  49.50  0.94  23.56  0.80 

11 บจ. ยนูซินั วนั   126.19  2.39  65.48  2.22 

12 บจ. อจีเีอส แอสเสทส ์  499.25  9.45  284.23  9.64 

13 บจ. เมอืงทอง แอสเซท็ส ์  272.42  5.16  131.68  4.47 

14 บจ. มรรค๘    31.54  0.60  24.12  0.82 

15 บจ. ไนน ์สแควร ์พร็อพเพอรต์ีA   37.01  0.70  22.26  0.76 

16 บจ. บทีเีอส แลนด ์  19.88  0.38  11.56  0.39 

17 บจ. ธนาซติีA กอลฟ์ แอนด ์สปอรต์ คลบั   69.48  1.32  46.25  1.57 

18 บจ. ขอนแกน่บรุ ี  158.84  3.01  84.67  2.87 

19 บจ. กา้มกุง้ พร็อพเพอรต์ีA   619.60  11.73  678.76  23.03 

20 บจ. ย ูรมีกิซ ์  69.32  1.31  34.66  1.18 

21 บจ. ไพรม์ แอเรยี รเีทล   61.53  1.16  32.51  1.10 

22 บมจ. แรบบทิ ประกนัชวีติ จํากดั   994.09  18.82  397.99  13.50 

23 บจ. บรหิารสนิทรัพยไ์พรม์โซน  42.12  0.80  60.49  2.05 

24 ธนายง ฮอ่งกง ลมิเิต็ด   20.58  0.39  0.00  0.00 

25 U Hospitality Holding (Mauritius)2/   (0.00) 0.00  -    0.00 

26 Lombard Estate Holdings Limited  246.903/ 4.67 330.513/ 11.21 

27 Thirty Three Gracechurch 1 Limited  

28 Lombard Real Estate GmbH  1,520.323/ 28.78 618.253/ 20.97 

29 Comtel Focus S.A. 

30 Amber Baltic RE Sp. z o.o. 

31 Pilsen RE s.r.o. 

32 Katowice RE Sp. z o.o. 

33 Bratislava RE s.r.o. 

34 Cracow RE Sp. z o.o. 

35 Diplomat Prague a.s. 

36 Lombard Estate Asset GmbH  

37 Calvus Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH & Co. Vermietungs KG 

38 Enigma Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Wuppertal KG 

39 Fabella Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH & Co. Vermietungs KG 

40 Fabio Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH & Co. Vermietungs KG 

41 Fiora Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH & Co. Vermietungs KG 

42 Lombard Estate Capital GmbH  

43 Andels Lodz RE Sp. z o.o. 

44 Vienna House Cluster Tschechien s.r.o.2/ 

45 Diplomat Prague RE s.r.o. 

รวม 5,283.404/ 100.00 2,947.59 100.00 

หมายเหต:ุ 

1/ รายไดท้ี/ปรากฏในงบการเงนิรวมของบรษัิทฯ เป็นรายไดข้องบรษัิทยอ่ยแตล่ะแหง่หลงัหกัรายการระหวา่งกนั 

2/  อยูร่ะหวา่งปิดกจิการ 



ความเห็นของที/ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี/ยวกบัคําเสนอซืAอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิAงส ์จํากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จํากดั         หนา้ที/ 30/61 

 

3/ ไมส่ามารถแยกเป็นรายไดข้องแตล่ะบรษัิทได ้เนื/องจาก มกีารจัดทํางบการเงนิรวมในตา่งประเทศกอ่นที/จะสง่มารวมกบังบการเงนิของธรุกจิ

ในประเทศไทย 

4/ ไมร่วมขอ้มลูของบรษัิทยอ่ยที/จําหน่ายไปแลว้เมื/อเดอืนพฤษภาคม 2566 

 

กลุม่ที$ 2: บรษัิทรว่ม 

ณ วันที$ 23 สงิหาคม 2567 (วันที$ผูทํ้าคําเสนอซืJอยื$นแบบ 247 ตอ่สํานักงาน ก.ล.ต.) บรษัิทฯ มบีรษัิทรว่ม

เพียง 1 แห่ง คือ บรษัิท ซงิเกอร์ประเทศไทย จํากัด (มหาชน) โดยเมื$อวันที$ 28 กุมภาพันธ์ 2567 ที$ประชุม

คณะกรรมการบรษัิท ครั Jงที$ 2/2567 ไดม้มีตอินุมัตใิหบ้รษัิทฯ เขา้ทําสญัญาซืJอขายหุน้สามัญของ SINGER กบันาย

อดศิักดิ¢ สขุมุวทิยา เพื$อจําหน่ายหุน้สามัญของ SINGER บางสว่นที$บรษัิทฯ ถอือยูจํ่านวน 195,165,296 หุน้ (“หุน้ 

SINGER ที#ซืIอขาย”) จากจํานวนหุน้ที$บรษัิทฯ ถอือยูทั่ Jงหมด 196,889,196 หุน้ ในราคาหุน้ละ 20 บาท หรอื คดิ

เป็นมลูคา่รวมทัJงสิJน 3,903,305,920 บาท ภายในระยะเวลา 3 ปี นับแตวั่นที$เงื$อนไขการมผีลของสัญญาครบถว้น 

โดยภายหลังจากที$บรษัิทฯ จําหน่ายหุน้ SINGER ที$ซืJอขาย หุน้ SINGER ส่วนที$เหลือที$บรษัิทฯ ถืออยู่ จํานวน 

1,723,900 หุน้ จะถกูจัดไปอยูใ่นรายการเงนิลงทนุในสนิทรัพยท์างการเงนิ ดงันัJน การประเมนิมลูคา่ยตุธิรรมของหุน้ 

SINGER จํานวน 195,165,296 หุน้ จะอา้งองิจากราคาซืJอขายตามสญัญา และหุน้ SINGER จํานวน 1,723,900 หุน้ 

จะอา้งองิราคาตลาด 

 

กลุม่ที$ 3: บรษัิทรว่มคา้ 

ณ วันที$ 23 สงิหาคม 2567 (วันที$ผูทํ้าคําเสนอซืJอยื$นแบบ 247 ตอ่สํานักงาน ก.ล.ต.) บรษัิทฯ มบีรษัิทรว่ม

คา้ จํานวน 13 แหง่ โดยสรปุหลักเกณฑท์ี$ใชใ้นการพจิารณาเลอืกวธิปีระเมนิของบรษัิทแตล่ะแหง่ สรปุไดด้งันีJ 

- บรษัิทร่วมคา้กับแสนสริ ิจํานวน 10 แห่ง ซึ$งบรษัิททัJง 10 แห่งมวัีตถุประสงคเ์พื$อพัฒนาอสังหารมิทรัพย์

เพื$อขาย โดย 

บรษัิทรว่มคา้กบัแสนสริ ิจํานวน 7 แหง่ ไดดํ้าเนนิการพัฒนาโครงการและโอนเสร็จสมบรูณ์แลว้ ณ วันที$ 30 

มถินุายน 2567 ทําใหจ้ะไมม่กีระแสเงนิสดในอนาคตจากการขายหอ้งชดุในโครงการ ดงันัJน ที$ปรกึษาของผู ้

ถอืหุน้จงึพจิารณาใชว้ธิมีลูคา่ตามบัญชใีนการประเมนิมลูคา่แทนที$วธิมีลูคา่ปัจจบัุนสทุธจิากกระแสเงนิสด 

บรษัิทร่วมคา้กับแสนสริ ิจํานวน 1 แหง่ ปัจจุบันถอืครองที$ดนิเปลา่รอการพัฒนา ดังนัJน ที$ปรกึษาของผูถ้อื

หุน้จงึพจิารณาใชว้ธิมีลูคา่ตามบัญชใีนการประเมนิมลูคา่ เนื$องจากมลูคา่หลักของบรษัิท คอืมลูคา่ที$ดนิ ซึ$ง

สะทอ้นผา่นมลูคา่ตามบัญชแีลว้ 

บรษัิทรว่มคา้กบัแสนสริ ิจํานวน 1 แหง่ ปัจจบัุนถอืครองที$ดนิเปลา่รอการพัฒนา และอยูร่ะหวา่งการวางแผน

พัฒนาโครงการ ดงันัJน ที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้จงึพจิารณาใชว้ธิมีลูคา่ตามบัญชใีนการประเมนิมลูคา่ 

บรษัิทรว่มคา้กบัแสนสริ ิจํานวน 1 แหง่ คอื บรษัิท บจ. นูโว ไลน ์เอเจนซี$ (“NLA”) ซึ$งปัจจบัุนโครงการอยู่

ระหวา่งการโอน โดย ณ วันที$ 30 มถินุายน 2567 มโีครงการที$อยูร่ะหวา่งการโอน จํานวน 1 โครงการซึ$ง

สามารถขายไดแ้ลว้ 661 หอ้ง (โอนแลว้ 217 หอ้ง และรอโอน 444 หอ้ง) และยังไมข่าย 282 หอ้ง ทั JงนีJ ที$

ปรกึษาของผูถ้อืหุน้พจิารณาแลว้เห็นวา่ มลูคา่พืJนฐานขั Jนตํ$าไดส้ะทอ้นอยูใ่นมลูคา่ตามบัญชขีอง NLA แลว้ 

เนื$องจาก NLA จะสรา้งกระแสเงนิสดในอนาคตเพยีงระยะสั Jนในชว่งโอนหอ้งชดุใหก้บัลกูคา้เทา่นัJน 

- บรษัิท คยีส์โตน เอสเตท จํากดั (“KE”) ดําเนนิธรุกจิถอืครองที$ดนิและพัฒนาอสงัหารมิทรัพย ์โดยปัจจบัุน

มรีายไดป้ระมาณปีละ 20 ลา้นบาทตอ่ปี จากการใหเ้ชา่ที$ดนิของ KE บางสว่น (ประมาณรอ้ยละ 47.30 ของ

เนืJอที$ดนิทั Jงหมดของ KE) เพื$อเป็นที$ตั Jงของโรงเรยีนนานาชาตแิวรโ์ซ และมรีายไดด้อกเบีJยจากเงนิใหกู้ย้มื

อกีประมาณ 0.93 ลา้นบาท ซึ$งรายไดด้ังกลา่วถอืวา่นอ้ยมากเมื$อเทยีบกับรายไดร้วมของบรษัิทฯ ทั JงนีJ ที$
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ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เห็นว่า มูลค่าหลักของ KE อยู่ที$มูลค่าที$ดนิ ซึ$งยังมไิดถู้กนําไปใชอ้ย่างเต็มที$ ดังนัJน  

ที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้จงึพจิารณาใชว้ธิมีลูคา่ตามบัญชใีนการประเมนิมลูคา่ของ KE  

- บรษัิท คยีส์โตน แมเนจเมน้ท ์จํากัด (“KM”) มทีรัพยส์นิหลักคอืเงนิลงทุนในบรษัิทย่อยที$ดําเนินธุรกจิ

โรงเรยีนนานาชาตเิวอรโ์ซ (“VERSO”) ทั JงนีJ เนื$องจากโรงเรยีนเปิดดําเนนิการในเดอืนสงิหาคม 2563 ซึ$ง

ถอืวา่ยังอยูใ่นชว่งการระบาดของ COVID-19 สง่ผลใหจํ้านวนนักเรยีนยังมไีมม่ากนัก และการเพิ$มขึJนของ

จํานวนนักเรยีนในแตล่ะปีในชว่งปี 2564 - 2566 ยังเป็นไปในลักษณะที$คอ่ยเป็นคอ่ยไป ทําให ้VERSO มี

ผลการดําเนนิงานที$ขาดทนุมาอยา่งตอ่เนื$องจนถงึงวด 6 เดอืนแรกของปี 2567 อยา่งไรก็ด ีผูบ้รหิารของ

บรษัิทฯ คาดการณ์วา่จะมกีารเตบิโตของจํานวนนักเรยีนที$สงูตั Jงแตปี่ 2571 เป็นตน้ไป และจะทําให ้VERSO 

เริ$มมผีลการดําเนนิงานพลกิเป็นกําไร และมกีารเตบิโตที$สงูอยา่งตอ่เนื$อง อยา่งไรก็ด ีที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

เห็นว่า ผลการดําเนนิงานในอนาคตตามประมาณการของผูบ้รหิารยังมคีวามไม่แน่นอนสงูภายใตส้ภาวะ

เศรษฐกจิในปัจจบัุน ทําใหท้ี$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้พจิารณาเลอืกใชว้ธิมีลูคา่ตามบัญชเีพื$อประเมนิมลูคา่ของ 

KM แทนที$การใชว้ธิมีูลค่าปัจจุบันสทุธขิองกระแสเงนิสด เนื$องจากพจิารณาแลว้เห็นว่า มูลค่าตามบัญชี

น่าจะสะทอ้นมลูคา่ที$เหมาะสมของ KM ณ ปัจจบัุนไดด้กีวา่ โดยในการประเมนิที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดทํ้า

การปรับลดมูลค่าเงนิลงทุนใน VERSO ลงตามมูลค่าตามบัญชขีอง VERSO ณ วันที$ 30 มถิุนายน 2567 

เพื$อสะทอ้นถงึผลจากการขาดทนุจากการดําเนนิงานมาอยา่งตอ่เนื$องของ VERSO ในงบการเงนิของ KM  

- บรษัิท หลักทรัพยจั์ดการกองทนุ เมธา จํากัด (“MAM”) เพิ$งเริ$มดําเนนิธรุกจิอยา่งเต็มตัวในปี 2567 หรอื

เพิ$งเริ$มดําเนินธุรกจิมาไดเ้พียง 6 เดอืน ทําใหก้ารคาดการณ์ผลการดําเนินงานในอนาคตยังมคีวามไม่

แน่นอนสงู ดังนัJน ที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้จงึพจิารณาใชว้ธิมีลูคา่ตามบัญชซีึ$งน่าจะสะทอ้นมลูคา่ที$เหมาะสม

ของ MAM ณ ปัจจบัุน ไดเ้หมาะสมกวา่วธิมีลูคา่ปัจจบัุนสทุธกิระแสเงนิสด 

 

 

ทั JงนีJ สรปุวธิกีารประเมนิของบรษัิทแตล่ะแหง่ สรปุไดด้งันีJ 
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ตารางที' 2-14: ตารางสรปุวธิกีารประเมนิของบรษิทัแตล่ะแหง่ 

ที' ชื'อบรษิทั ชื'อยอ่ ลกัษณะการประกอบธรุกจิ สดัสว่นการถอื
หุน้สทุธขิอง

กจิการ  
(รอ้ยละ) 

วธิ ี
ประเมนิ 

เหตผุล 

1 บมจ. แรบบทิ โฮลดิAงส ์(เฉพาะกจิการ) RABBIT บรหิารจัดการทรัพยส์นิ 100.00 DCF สรา้งรายไดม้ากกวา่รอ้ยละ 1.00 ของรายไดร้วมของบรษัิทฯ 

บรษิทัยอ่ยในประเทศไทย 

2 บจ. ย ูโกลบอล ฮอสพทิอลลติีA  UGH ลงทนุในหลกัทรัพยข์องบรษัิทอื/น 100.00 BV UGH เป็นบรษัิทที/ลงทนุในบรษัิทอื/น และมทีรัพยส์นิหลักคอื 

เงินลงทุนในบริษัทย่อย โดยบริษัทย่อยของ UGH จะถูก

นําไปประเมนิแยกตา่งหาก 

3 บจ. อารบ์เีอช เวนเจอรส์ RBV ลงทนุในหลกัทรัพยอ์ื/น 100.00 BV RBV เป็นบรษัิทที/ลงทนุในบรษัิทอื/น และมทีรัพยส์นิหลักคอื 

เงนิลงทนุในบรษัิทยอ่ยและบรษัิทรว่มคา้ โดยบรษัิทยอ่ยและ 

บรษัิทรว่มคา้ของ RBV จะถกูนําไปประเมนิแยกตา่งหาก 

4 บจ. ปราณครี ีแอสเซท็ส ์ PKR ถอืครองที/ดนิและพัฒนาอสงัหารมิทรัพย ์ 100.00 BV ทรัพยส์นิหลกัของ PKR คอืที/ดนิ และเงนิลงทนุในบรษัิทยอ่ย 

โดยบรษัิทยอ่ยของ PKR จะถกูนําไปประเมนิแยกตา่งหาก 

5 บจ. สยาม เพจจิAง แอนด ์คอมมวินเิคชั/น SPC ถอืครองที/ดนิและพัฒนาอสงัหารมิทรัพย ์ 100.00 BV ทรัพยส์นิหลกัคอืที/ดนิเปลา่ 

6 บจ. ไพรม์ แอเรยี 12 PA12 ถอืครองที/ดนิและพัฒนาอสงัหารมิทรัพย ์ 100.00 BV ทรัพยส์นิหลกัคอืที/ดนิเปลา่ 

7 บจ.  ไพรม์ แอเรยี 38 PA38 ถอืครองที/ดนิและพัฒนาอสงัหารมิทรัพย ์ 100.00 BV ทรัพย์สนิหลักคือที/ดนิพรอ้มสิ/งปลูกสรา้งที/อยู่ระหว่างการ

พัฒนา 

8 บจ. เอ็นพารค์ โกลบอล โฮลดิAง NGH พัฒนาอสงัหารมิทรัพย ์ 100.00 BV ทรัพยส์นิหลกัคอืที/ดนิเปลา่ 

9 บจ. ธนายง ฟู๊ ด แอนด ์เบเวอเรจ TFB ดําเนนิธรุกจิใหเ้ชา่อสงัหารมิทรัพย ์ 100.00 BV ทรัพยส์นิหลกัคอืที/ดนิเปลา่ 

10 บจ. ธนายง พร็อพเพอรต์ีA แมเนจเมน้ท ์ TPM บรหิารอสงัหารมิทรัพย ์ 100.00 BV สรา้งรายไดน้อ้ยกวา่รอ้ยละ 1.00 ของรายไดร้วมของบรษัิทฯ 

11 บจ. ยนูซินั วนั  UN1 อาคารสํานักงานใหเ้ชา่ 100.00 DCF สรา้งรายไดม้ากกวา่รอ้ยละ 1.00 ของรายไดร้วมของบรษัิทฯ 

12 บจ. อจีเีอส แอสเสทส ์ EGSA ดําเนนิธรุกจิโรงแรม 100.00 DCF สรา้งรายไดม้ากกวา่รอ้ยละ 1.00 ของรายไดร้วมของบรษัิทฯ 

13 บจ. เมอืงทอง แอสเซท็ส ์ MTA ดําเนนิธรุกจิโรงแรม 100.00 DCF สรา้งรายไดม้ากกวา่รอ้ยละ 1.00 ของรายไดร้วมของบรษัิทฯ 

14 บจ. มรรค๘   MK8 ดําเนนิธรุกจิโรงแรม 100.00 DCF MK8 NSP และ BTSL ดําเนินธุรกจิโรงแรม อีสตนิ ธนาซติีA 

กอลฟ์ รสีอรท์ ซึ/งสรา้งรายไดใ้หก้ับบรษัิทฯ มากกวา่รอ้ยละ 

1.00 ของรายไดร้วมของบรษัิทฯ 

15 บจ. ไนน ์สแควร ์พร็อพเพอรต์ีA  NSP ดําเนนิธรุกจิโรงแรม 100.00 DCF 

16 บจ. บทีเีอส แลนด ์ BTSL ดําเนนิธรุกจิโรงแรม 100.00 DCF 

17 บจ. ธนาซติีA กอลฟ์ แอนด ์สปอรต์ คลบั  TGC บรหิารและดําเนนิกจิการสนามกอลฟ์และศนูยก์ฬีา 100.00 DCF สรา้งรายไดม้ากกวา่รอ้ยละ 1.00 ของรายไดร้วมของบรษัิทฯ 

18 บจ. ขอนแกน่บรุ ี KKB ดําเนนิธรุกจิโรงแรม 100.00 DCF สรา้งรายไดม้ากกวา่รอ้ยละ 1.00 ของรายไดร้วมของบรษัิทฯ 
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ที' ชื'อบรษิทั ชื'อยอ่ ลกัษณะการประกอบธรุกจิ สดัสว่นการถอื
หุน้สทุธขิอง

กจิการ  
(รอ้ยละ) 

วธิ ี
ประเมนิ 

เหตผุล 

19 บจ. กา้มกุง้ พร็อพเพอรต์ีA  KKP ดําเนนิธรุกจิโรงแรมและพัฒนาอสงัหารมิทรัพย ์ 100.00 DCF สรา้งรายไดม้ากกวา่รอ้ยละ 1.00 ของรายไดร้วมของบรษัิทฯ 

20 บจ. ย ูรมีกิซ ์ URM ดําเนนิธรุกจิใหเ้ชา่อสงัหารมิทรัพย ์ 100.00 DCF สรา้งรายไดม้ากกวา่รอ้ยละ 1.00 ของรายไดร้วมของบรษัิทฯ 

21 บจ. ไพรม์ แอเรยี รเีทล  PAR ดําเนนิธรุกจิใหเ้ชา่อสงัหารมิทรัพย ์ 100.00 DCF สรา้งรายไดม้ากกวา่รอ้ยละ 1.00 ของรายไดร้วมของบรษัิทฯ 

22 บมจ. แรบบทิ ประกนัชวีติ จํากดั  RLI ประกนัชวีติ 75.00 P/BV โดยทั/วไป การประเมนิมลูคา่ของบรษัิทที/ดําเนนิธรุกจิประกนั

ชวีติ นักวเิคราะหจ์ะเลอืกใชว้ธิมีูลคา่ปัจจุบันสทุธกิระแสเงนิ

สด (DCF) วธิอีัตราสว่นราคาตอ่มลูคา่ตามบัญช ี(P/BV) และ

วธิอีตัราสว่นราคาตอ่กําไรตอ่หุน้ (P/E) ทั AงนีA เนื/องจากผลการ

ดําเนินงานของ RLI ในช่วงปี 2565 ถงึ 6 เดอืนแรกของปี 

2567 มแีนวโนม้ปรับตัวลดลงอย่างต่อเนื/อง และ RLI พลกิ

กลับมามผีลการดําเนนิงานขาดทุนสทุธใินชว่ง 6 เดอืนแรก

ของปี 2567 ทําใหแ้นวโนม้ของผลประกอบการในอนาคต

ของ RLI เป็นเรื/องที/ยังมคีวามไมแ่น่นอน ดังนัAน การประเมนิ

ดว้ยวธิ ีDCF จงึไม่ใชว่ธิทีี/เหมาะสม ณ ปัจจุบัน ประกอบกับ

การใชว้ธิ ีDCF ที/ปรกึษาของผูถ้อืหุน้จําเป็นตอ้งใชส้มมตฐิาน

ที/เกี/ยวขอ้งกับคณิตศาสตรป์ระกันภัย ซึ/งที/ปรกึษาของผูถ้อื

หุน้ไม่มีขอ้มูลเฉพาะดังกล่าวที/จะนํามาใชใ้นการประเมนิ

มูลค่าไดใ้นปัจจุบัน  สําหรับวิธี P/E เนื/องจาก RLI มีผล

ขาดทุนจากการดําเนนิงานในชว่ง 12 เดอืนยอ้นหลัง ทําให ้

ไมส่ามารถประเมนิมลูคา่ดว้ยวธินีีAได ้(ขอ้มลูเพิ/มเตมิเกี/ยวกบั

ผลการดําเนินงานของ RLI อยู่ในตารางที/ 3.1 ในสว่นที/ 3 

ของรายงานฉบบันีA) 

23 บจ. บรหิารสนิทรัพยไ์พรม์โซน PZ ธรุกจิบรหิารสนิทรัพย ์ 70.00 BV บรษัิทฯ เพิ/งเขา้ลงทุนโดยการซืAอหุน้เพิ/มทุนของ PZ เมื/อ

เดือนกรกฎาคม 2566 โดยไดท้ยอยลงทุนตั Aงแต่เดือน

กรกฎาคม 2566 ถงึเดอืนมนีาคม 2567 เป็นจํานวนเงนิทั Aงส ิAน 

900 ลา้นบาท อนึ/ง PZ ก่อตั Aงในเดือนมีนาคม 2560 โดย

ในช่วงปี 2563 – 2565 (ก่อนที/บริษัทฯ จะเขา้ลงทุน) มี

รายไดร้วมอยูท่ี/ 1.17 ลา้นบาท 18.22 ลา้นบาท และ 19.82 
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ลา้นบาท ตามลําดับ และมีผลการดําเนินงานขาดทุนในปี 

2563 และปี 2565 อย่างไรก็ด ีในปี 2566 มกีารเตบิโตของ

รายไดท้ี/รอ้ยละ 294.9 จากปี 2565 และพลกิกลับมากําไรใน

ปี 2566 ซึ/งปัจจัยสําคญัของการเตบิโตน่าจะมาจากการไดร้ับ

เงนิเพิ/มทุนจากบรษัิทฯ โดยแนวโนม้การเพิ/มขึAนของรายได ้

ยังมตีอ่เนื/องในชว่งครึ/งปีแรกของปี 2567 แตอ่ัตรากําไรสทุธิ

กลับลดลงอยา่งมนัียสําคัญ ทั AงนีA เนื/องจาก PZ ยังอยูใ่นชว่ง

ที/เพิ/งจะเริ/มเตบิโต ทําใหก้ารคาดการณ์ถงึแนวโนม้ของการ

เตบิโต และผลประกอบการรวมถงึกระแสเงนิสดที/จะเกดิขึAน

ในอนาคตเป็นเรื/องที/ยังมคีวามไมแ่น่นอนสงู ดังนัAน ที/ปรกึษา

ของผูถ้ือหุน้ จึงพิจารณาใชว้ ิธีมูลค่าตามบัญชี ซ ึ/งน่าจะ

สะทอ้นมูลค่าพืAนฐานในปัจจุบันของ PZ ไดเ้หมาะสมกว่าวธิี

มูลคา่ปัจจุบันสทุธกิระแสเงนิสด (ขอ้มูลเพิ/มเตมิเกี/ยวกับผล

การดําเนนิงานของ PZ อยู่ในตารางที/ 3.1 ในสว่นที/ 3 ของ

รายงานฉบบันีA) 

บรษิทัยอ่ยในตา่งประเทศ 

24 ธนายง ฮอ่งกง ลมิเิต็ด  THK ลงทนุในหลกัทรัพยข์องบรษัิทอื/น 100.00 BV บรษัิทที/ลงทนุในบรษัิทอื/น และมทีรัพยส์นิหลกัคอื เงนิลงทนุ 

25 U Hospitality Holding (Mauritius)1/  UHH MAU ลงทนุในหลกัทรัพยข์องบรษัิทอื/น 100.00 BV อยูร่ะหวา่งปิดบรษัิท 

26 Lombard Estate Holdings Limited (“LEH”) LEH ลงทนุในหลกัทรัพยข์องบรษัิทอื/น บรหิารจัดการ

ทรัพยส์นิและบรกิารใหคํ้าปรกึษา 

100.00 BV บรษัิทที/ลงทนุในบรษัิทอื/น และมทีรัพยส์นิหลกัคอื เงนิลงทนุ

ในบรษัิทย่อย โดยบรษัิทย่อยของ LEH จะถูกนําไปประเมนิ

แยกตา่งหาก 

27 Thirty Three Gracechurch 1 Limited  TTG1 ถอืครองทรัพยส์นิและประกอบธรุกจิอาคาร

สํานักงานใหเ้ชา่ 

100.00 DCF สรา้งรายไดม้ากกวา่รอ้ยละ 1.00 ของรายไดร้วมของบรษัิทฯ 

28 Lombard Real Estate GmbH (“LRE”) LRE&LEA ลงทนุในหลกัทรัพยข์องบรษัิทอื/น 100.00 Selling 

Price 

มีสัญญาซืAอขาย โดยบริษัทฯ จะตอ้งดําเนินการจําหน่าย

ทรัพย์สนิภายใตส้ัญญาดังกล่าวใหแ้ลว้เสร็จภายในวันที/  

1 สงิหาคม 2568 

29 Comtel Focus S.A.  ถอืครองทรัพยส์นิและประกอบธรุกจิโรงแรม 100.00 

30 Amber Baltic RE Sp. z o.o.  ถอืครองทรัพยส์นิและประกอบธรุกจิโรงแรม 100.00   
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31 Pilsen RE s.r.o.  ถอืครองทรัพยส์นิและประกอบธรุกจิใหเ้ชา่

อสงัหารมิทรัพย ์

100.00   

32 Katowice RE Sp. z o.o.  ถอืครองทรัพยส์นิและประกอบธรุกจิใหเ้ชา่

อสงัหารมิทรัพย ์

100.00   

33 Bratislava RE s.r.o.  ถอืครองทรัพยส์นิและประกอบธรุกจิใหเ้ชา่

อสงัหารมิทรัพย ์

100.00   

34 Cracow RE Sp. z o.o.2/  ถอืครองทรัพยส์นิและประกอบธรุกจิใหเ้ชา่

อสงัหารมิทรัพย ์

100.00   

35 Diplomat Prague a.s.2/  ประกอบธรุกจิใหเ้ชา่อสงัหารมิทรัพย ์ 100.00   

36 Lombard Estate Asset GmbH (“LEA”)  ลงทนุในหลกัทรัพยข์องบรษัิทอื/น ถอืครอง

ทรัพยส์นิ และประกอบธรุกจิใหเ้ชา่อสงัหารมิทรัพย ์

100.00   

37 Calvus Grundstücksverwaltungsgesellschaft 

mbH & Co. Vermietungs KG 

 ถอืครองทรัพยส์นิ 89.80   

38 Enigma Grundstücksverwaltungsgesellschaft 

mbH & Co. Objekt Wuppertal KG 

 ถอืครองทรัพยส์นิ 84.41   

39 Fabella Grundstücksverwaltungsgesellschaft 

mbH & Co. Vermietungs KG 

 ถอืครองทรัพยส์นิ 84.41   

40 Fabio Grundstücksverwaltungsgesellschaft 

mbH & Co. Vermietungs KG 

 ถอืครองทรัพยส์นิ 84.41   

41 Fiora Grundstücksverwaltungsgesellschaft 

mbH & Co. Vermietungs KG 

 ถอืครองทรัพยส์นิ 84.41   

42 Lombard Estate Capital GmbH  LEC ลงทนุในหลกัทรัพยข์องบรษัิทอื/น 100.00 Selling 

Price 

อยูใ่นแผนการขายสนิทรัพย ์ดา้นธรุกจิพัฒนาอสงัหารมิทรัพย์

ของบรษัิทฯ และบรษัิทฯ ไดร้ับขอ้เสนอจากนักลงทนุ ซึ/งได ้

มกีารสง่หนังสอืแสดงเจตจํานง (“LOI”) เพื/อขอซืAอโรงแรม 

Vienna House Diplomat และโรงแรม Andels Hotel Lodz 

พรอ้มทั AงระบุราคาซืAอขายมาใน LOI ฉบับดังกล่าว ทั AงนีA ที/

43 Andels Lodz RE Sp. z o.o.  ถอืครองทรัพยส์นิและประกอบธรุกจิใหเ้ชา่

อสงัหารมิทรัพย ์

100.00 

44 Vienna House Cluster Tschechien s.r.o.1/  ธรุกจิใหบ้รกิารอนัเกี/ยวเนื/องกบัการบรหิารจัดการ

โรงแรม 

100.00  
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45 Diplomat Prague RE s.r.o.3/  ถอืครองทรัพยส์นิและประกอบธรุกจิใหเ้ชา่

อสงัหารมิทรัพย ์

100.00  ปรกึษาของผูถ้อืหุน้พจิารณาแลว้เห็นวา่ ราคาซืAอขายดงักลา่ว 

สามารถสะทอ้นมูลค่าของโรงแรมทั Aงสองแห่งได ้เนื/องจาก

ราคาขายดงักลา่วเปรยีบไดก้บัราคาตลาดของทรัพยส์นิ 

บรษิทัรว่ม4/ 

46 บมจ .ซงิเกอร ์ประเทศไทย  SINGER บรกิารทางการเงนิ 23.75 Selling 

Price 

หุน้ SINGER เกอืบทั Aงหมดที/บรษัิทฯ ถอืครองอยูภ่ายใตส้ญัญา

ซืAอขายหุน้ ซ ึ/งมกีารระบรุาคาซืAอขายที/แน่ชดั 

บรษิทัรว่มคา้5/ 

47 บจ. บทีเีอส แสนสริ ิโฮลดิAง วนั  BTSS1 ถอืครองที/ดนิและพัฒนาอสงัหารมิทรัพยเ์พื/อขาย 50.00 BV โครงการโอนเสร็จสมบรูณแ์ลว้ 

48 บจ. บทีเีอส แสนสริ ิโฮลดิAง โฟร ์ BTSS4 ถอืครองที/ดนิและพัฒนาอสงัหารมิทรัพยเ์พื/อขาย 50.00 BV โครงการโอนเสร็จสมบรูณแ์ลว้ 

49 บจ. บทีเีอส แสนสริ ิโฮลดิAง เซเวน่  BTSS7 ถอืครองที/ดนิและพัฒนาอสงัหารมิทรัพยเ์พื/อขาย 50.00 BV โครงการโอนเสร็จสมบรูณแ์ลว้ 

50 บจ. บทีเีอส แสนสริ ิโฮลดิAง เอท BTSS8 ถอืครองที/ดนิและพัฒนาอสงัหารมิทรัพยเ์พื/อขาย 50.00 BV โครงการโอนเสร็จสมบรูณแ์ลว้ 

51 บจ. บทีเีอส แสนสริ ิโฮลดิAง ไนน ์ BTSS9 ถอืครองที/ดนิและพัฒนาอสงัหารมิทรัพยเ์พื/อขาย 50.00 BV โครงการโอนเสร็จสมบรูณแ์ลว้ 

52 บจ. บทีเีอส แสนสริ ิโฮลดิAง ซกิซท์นี  BTSS16 ถอืครองที/ดนิและพัฒนาอสงัหารมิทรัพยเ์พื/อขาย 50.00 BV โครงการโอนเสร็จสมบรูณแ์ลว้ 

53 บจ. บทีเีอส แสนสริ ิโฮลดิAง ไนนท์นี BTSS19 ถอืครองที/ดนิและพัฒนาอสงัหารมิทรัพยเ์พื/อขาย 50.00 BV ถอืครองที/ดนิรอการพัฒนา และอยู่ระหว่างการวางแผนการ

พัฒนา 

54 บจ. บทีเีอส แสนสริ ิโฮลดิAง ทเวนท ีท ู BTSS22 ถอืครองที/ดนิและพัฒนาอสงัหารมิทรัพยเ์พื/อขาย 50.00 BV โครงการโอนเสร็จสมบรูณแ์ลว้ 

55 บจ. นูโว ไลน ์เอเจนซี/ NLA ถอืครองที/ดนิและพัฒนาอสงัหารมิทรัพยเ์พื/อขาย 50.00 BV ณ วันที/ 30 มถิุนายน 2567 มโีครงการที/อยู่ระหว่างการโอน

จํานวน 1 โครงการซึ/งที/ปรกึษาของผูถ้อืหุน้พจิารณาแลว้เห็น

ว่า มูลค่าพืAนฐานขั Aนตํ/าไดส้ะทอ้นอยู่ในมูลค่าตามบัญชขีอง 

NLA แลว้ เนื/องจาก NLA จะสรา้งกระแสเงนิสดในอนาคต

เพยีงระยะสั Aนในชว่งโอนหอ้งชดุใหก้บัลกูคา้เทา่นัAน  

56 บจ. สริพิัฒน ์ทร ี ST ถอืครองที/ดนิและพัฒนาอสงัหารมิทรัพยเ์พื/อขาย 50.00 BV ถอืครองที/ดนิรอการพัฒนา 

57 บจ. คยีส์โตน เอสเตท  KE ถอืครองที/ดนิและพัฒนาอสงัหารมิทรัพย ์ 50.00 BV ทรัพยส์นิหลกัคอืที/ดนิ  

58 บจ. คยีส์โตน แมเนจเมน้ท ์ KM บรหิารและดําเนนิธรุกจิโรงเรยีนนานาชาต ิ 50.00 BV ทรัพย์ส ินหลักคือเงินลงทุนในบริษัทย่อยที/ดําเนินธุรก ิจ

โรงเรียนนานาชาติเวอร์โซ ซึ/งยังมีผลการดําเนินงานที/

ขาดทนุมาอยา่งตอ่เนื/อง ดังนัAน ที/ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เห็นวา่ 
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ที' ชื'อบรษิทั ชื'อยอ่ ลกัษณะการประกอบธรุกจิ สดัสว่นการถอื
หุน้สทุธขิอง

กจิการ  
(รอ้ยละ) 

วธิ ี
ประเมนิ 

เหตผุล 

ผลการดําเนนิงานในอนาคตตามประมาณการของผูบ้รหิารยัง

มคีวามไมแ่น่นอนสงูภายใตส้ภาวะเศรษฐกจิในปัจจบุนั ทําให ้

ที/ปรกึษาของผูถ้อืหุน้พจิารณาเลอืกใชว้ธิมีลูคา่ตามบญัชเีพื/อ

ประเมนิมูลค่าของ KM แทนที/การใชว้ธิีมูลค่าปัจจุบันสุทธิ

ของกระแสเงนิสด เนื/องจากพจิารณาแลว้เห็นว่า มูลค่าตาม

บัญชน่ีาจะสะทอ้นมูลค่าที/เหมาะสมของ KM ณ ปัจจุบันได ้

ดกีวา่ 

59 บจ. หลกัทรัพยจ์ัดการกองทนุ เมธา MAM ธรุกจิบรหิารจัดการกองทนุ 50.00 BV MAM เพิ/งเริ/มดําเนนิธรุกจิอยา่งเต็มตวัในปี 2567 หรอืเพิ/งเริ/ม

ดําเนนิธรุกจิมาไดเ้พยีง 6 เดอืน ทําใหก้ารคาดการณ์ผลการ

ดําเนนิงานในอนาคตยังมคีวามไมแ่น่นอนสงู ดงันัAน ที/ปรกึษา

ของผูถ้อืหุน้จงึพจิารณาใชว้ธิมีลูคา่ตามบัญชซี ึ/งน่าจะสะทอ้น

มูลค่าที/เหมาะสมของ MAM ณ ปัจจุบัน ไดเ้หมาะสมกว่าวธิี

มลูคา่ปัจจบุนัสทุธกิระแสเงนิสด 

หมายเหต:ุ  

1/ อยูร่ะหวา่งการปิดกจิการ 

2/ บรษัิทที/จะถกูปรับโครงสรา้งออกจากการเป็นบรษัิทยอ่ยของ LEC เพื/อถกูขายรวมกบัธรุกรรมการจําหน่ายหุน้ของ LRE และ LEA 

3/  บรษัิทที/จะถกูปรับโครงสรา้งออกจากการเป็นบรษัิทยอ่ยของ LRE เพื/อไมใ่หถ้กูจําหน่ายไปในธรุกรรมการจําหน่ายหุน้ LRE และ LEA 

4/ ผลการดําเนนิงานของบรษัิทรว่มจะสะทอ้นผา่นสว่นแบง่กําไร/(ขาดทนุ) จากเงนิลงทนุในบรษัิทรว่ม 

5/ ผลการดําเนนิงานของบรษัิทรว่มคา้จะสะทอ้นผา่นสว่นแบง่กําไร/(ขาดทนุ) จากเงนิลงทนุในการว่มคา้ 

 

 

 

 



ความเห็นของที/ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี/ยวกบัคําเสนอซืAอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิAงส ์จํากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จํากดั               หนา้ที/ 38/61 

 

สรปุการประเมนิมลูคา่หุน้โดยวธิรีวมสว่นกจิการ 
 
ตารางที' 2-15: มลูคา่หุน้โดยวธิรีวมสว่นกจิการ 

ที' ชื'อยอ่ ชื'อบรษิทั วธิ ี
ประเมนิ 

รายละเอยีดของการ
ประเมนิ 

สดัสว่น
การถอื
หุน้สทุธ ิ

ของ
กจิการ  

มลูคา่สว่นของผูถ้อืหุน้ ตาม
สดัสว่นการถอืหุน้ของกจิการ 

(ลา้นบาท) 

(รอ้ยละ) ตํ'าสดุ - สงูสดุ 

1 A01: RABBIT บมจ. แรบบทิ โฮลดิAงส ์ DCF เอกสารแนบ A หนา้ 1 100.00 19,864.84  - 19,919.03  

2 B01: UGH บจ. ย ูโกลบอล ฮอสพทิอลลติีA BV เอกสารแนบ B หนา้ 3 100.00 (1,584.84) - (1,584.84) 

3 B02: RBV บจ. อารบ์เีอช เวนเจอรส์ BV เอกสารแนบ B หนา้ 4 100.00 (1,013.95) - (1,013.95) 

4 B03: PKR บจ. ปราณครี ีแอสเซท็ส ์ BV เอกสารแนบ B หนา้ 5 100.00 (549.73) - (549.73) 

5 B04: SPC บจ. สยาม เพจจิAง แอนด ์คอมมวินเิคชั/น BV เอกสารแนบ B หนา้ 6 100.00 (24.35) - (24.35) 

6 B05: PA12 บจ. ไพรม์ แอเรยี 12 BV เอกสารแนบ B หนา้ 7 100.00 (604.08) - (604.08) 

7 B06: PA38 บจ.  ไพรม์ แอเรยี 38 BV เอกสารแนบ B หนา้ 8 100.00 (1,167.10) - (1,167.10) 

8 B07: NGH บจ. เอ็นพารค์ โกลบอล โฮลดิAง BV เอกสารแนบ B หนา้ 9 100.00 (161.00) - (161.00) 

9 B08: TFB บจ. ธนายง ฟู๊ ด แอนด ์เบเวอเรจ BV เอกสารแนบ B หนา้ 10 100.00 53.04  - 53.04  

10 B09: TPM บจ. ธนายง พร็อพเพอรต์ีA แมเนจเมน้ท ์ BV เอกสารแนบ B หนา้ 11 100.00 14.92  - 14.92  

11 B010: UN1 บจ. ยนูซินั วนั  DCF เอกสารแนบ B หนา้ 12 100.00 1,094.36  - 1,223.17  

12 B11: EGSA บจ. อจีเีอส แอสเสทส ์ DCF เอกสารแนบ B หนา้ 17 100.00 2,343.62  - 2,619.11  

13 B12: MTA บจ. เมอืงทอง แอสเซท็ส ์ DCF เอกสารแนบ B หนา้ 24 100.00 (493.48) - (459.43) 

14 B13: MK8 บจ. มรรค๘   DCF เอกสารแนบ B หนา้ 42 100.00 (681.90) - (649.24) 

15 B14: NSP บจ. ไนน ์สแควร ์พร็อพเพอรต์ีA  DCF เอกสารแนบ B หนา้ 48 100.00 (760.34) - (727.65) 

16 B15: BTSL บจ. บทีเีอส แลนด ์ DCF เอกสารแนบ B หนา้ 55 100.00 (340.95) - (335.06) 

17 B16: TGC บจ. ธนาซติีA กอลฟ์ แอนด ์สปอรต์ คลบั  DCF เอกสารแนบ B หนา้ 62 100.00 (532.24) - (473.77) 

18 B17: KKB บจ. ขอนแกน่บรุ ี DCF เอกสารแนบ B หนา้ 66 100.00 (893.70) - (868.55) 

19 B18: KKP บจ. กา้มกุง้ พร็อพเพอรต์ีA  DCF เอกสารแนบ B หนา้ 76 100.00 501.84  - 1,480.01  

20 B19: URM บจ. ย ูรมีกิซ ์ DCF เอกสารแนบ B หนา้ 87 100.00 248.78  - 406.28  

21 B20: PAR บจ. ไพรม์ แอเรยี รเีทล  DCF เอกสารแนบ B หนา้ 91 100.00 337.97  - 494.87  

22 B21: RLI บมจ. แรบบทิ ประกนัชวีติ จํากดั  P/BV เอกสารแนบ B หนา้ 95 75.00 647.55  - 1,049.53  

23 B22: PZ บจ. บรหิารสนิทรัพยไ์พรม์โซน BV เอกสารแนบ B หนา้ 97 70.00 775.97  - 775.97  

24 C01: THK ธนายง ฮอ่งกง ลมิเิต็ด  BV เอกสารแนบ C หนา้ 4 100.00 0.89  - 0.89  

25 C02: UHH MAU U Hospitality Holding (Mauritius)  BV เอกสารแนบ C หนา้ 5 100.00 3.13  - 3.13  

26 C03: LEH Lombard Estate Holdings Limited  BV เอกสารแนบ C หนา้ 6 100.00 (2,789.69) - (2,789.69) 

27 C04: TTG1 Thirty Three Gracechurch 1 Limited  DCF เอกสารแนบ C หนา้ 7 100.00 (1,162.13) - (773.00) 

28 C05:  

LRE & LEA 

Lombard Real Estate GmbH  Selling 

Price 

เอกสารแนบ C หนา้ 12 100.00 3,296.27  - 3,296.27  

29 Comtel Focus S.A.  100.00    

30  Amber Baltic RE Sp. z o.o.   100.00    

31  Pilsen RE s.r.o.   100.00    

32  Katowice RE Sp. z o.o.   100.00    

33  Bratislava RE s.r.o.   100.00    

34  Cracow RE Sp. z o.o.   100.00    

35  Diplomat Prague a.s.   100.00    

36  Lombard Estate Asset GmbH    89.80    

37  Calvus   84.41    
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ที' ชื'อยอ่ ชื'อบรษิทั วธิ ี
ประเมนิ 

รายละเอยีดของการ
ประเมนิ 

สดัสว่น
การถอื
หุน้สทุธ ิ

ของ
กจิการ  

มลูคา่สว่นของผูถ้อืหุน้ ตาม
สดัสว่นการถอืหุน้ของกจิการ 

(ลา้นบาท) 

(รอ้ยละ) ตํ'าสดุ - สงูสดุ 

Grundstücksverwaltungsgesellschaft 

mbH & Co. Vermietungs KG 

38  Enigma 

Grundstücksverwaltungsgesellschaft 

mbH & Co. Objekt Wuppertal KG 

  84.41    

39  Fabella 

Grundstücksverwaltungsgesellschaft 

mbH & Co. Vermietungs KG 

  84.41    

40  Fabio 

Grundstücksverwaltungsgesellschaft 

mbH & Co. Vermietungs KG 

  84.41    

41  Fiora 

Grundstücksverwaltungsgesellschaft 

mbH & Co. Vermietungs KG 

  84.41    

42 C06: LEC Lombard Estate Capital GmbH  Selling 

Price 

เอกสารแนบ C หนา้ 14 100.00 2,810.51 - 2,810.51 

43  Andels Lodz RE Sp. z o.o.  100.00  -  

44  Vienna House Cluster Tschechien 

s.r.o. 

  100.00  -  

45  Diplomat Prague RE s.r.o.   100.00  -  

46 SINGER บมจ .ซงิเกอร ์ประเทศไทย BV สว่นที/ 2 ขอ้ 2.3 50.00 3,920.90  - 3,921.06  

47 D01: BTSS1 บจ. บทีเีอส แสนสริ ิโฮลดิAง วนั  BV เอกสารแนบ D หนา้ 2 50.00 17.49  - 17.49  

48 D02: BTSS4 บจ. บทีเีอส แสนสริ ิโฮลดิAง โฟร ์ BV เอกสารแนบ D หนา้ 3 50.00 37.47  - 37.47  

49 D03: BTSS7 บจ. บทีเีอส แสนสริ ิโฮลดิAง เซเวน่  BV เอกสารแนบ D หนา้ 4 50.00 11.17  - 11.17  

50 D04: BTSS8 บจ. บทีเีอส แสนสริ ิโฮลดิAง เอท BV เอกสารแนบ D หนา้ 5 50.00 13.89  - 13.89  

51 D05: BTSS9 บจ. บทีเีอส แสนสริ ิโฮลดิAง ไนน ์ BV เอกสารแนบ D หนา้ 6 50.00 11.98  - 11.98  

52 D06: BTSS16 บจ. บทีเีอส แสนสริ ิโฮลดิAง ซกิซท์นี  BV เอกสารแนบ D หนา้ 7 50.00 (138.23) - (138.23) 

53 D07: BTSS19 บจ. บทีเีอส แสนสริ ิโฮลดิAง ไนนท์นี BV เอกสารแนบ D หนา้ 8 50.00 (275.59) - (275.59) 

54 D08: BTSS22 บจ. บทีเีอส แสนสริ ิโฮลดิAง ทเวนท ีท ู BV เอกสารแนบ D หนา้ 9 50.00 (21.84) - (21.84) 

55 D09: NLA บจ. นูโว ไลน ์เอเจนซี/ BV เอกสารแนบ D หนา้ 10 50.00 125.81  - 125.81  

56 D10: ST บจ. สริพิัฒน ์ทร ี BV เอกสารแนบ D หนา้ 11 50.00 (60.41) - (60.41) 

57 D11: KE บจ. คยีส์โตน เอสเตท  BV เอกสารแนบ D หนา้ 12 50.00 947.97  - 947.97  

58 D12: KM บจ. คยีส์โตน แมเนจเมน้ท ์ BV เอกสารแนบ D หนา้ 13 50.00 (551.03) - (551.03) 

59 D13: MAM บจ. หลกัทรัพยจ์ัดการกองทนุ เมธา BV เอกสารแนบ D หนา้ 14 50.00 48.05   48.05  

มลูคา่สว่นของผูถ้อืหุน้ตามวธิรีวมมลูคา่กจิการ 23,321.84  - 26,053.07  

จํานวนหุน้ที/ชาํระแลว้ทั Aงหมด (หุน้) 31,819.17 - 31,819.17 

มลูคา่หุน้ RABBIT และ RABBIT-P (บาท/หุน้) 0.73 - 0.82 

 

จากการประเมนิมูลค่าหุน้โดยวธิีนีJ จะไดมู้ลค่าหุน้ RABBIT และ หุน้ RABBIT-P เท่ากับ 0.73 – 0.82 

บาทตอ่หุน้ 
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โดยมลูคา่หุน้ RABBIT และหุน้ RABBIT-P ที$ 0.73 – 0.82 บาทตอ่หุน้ จะสงูกวา่ราคาเสนอซืJอหุน้ที$ 0.60 

บาทตอ่หุน้ เป็นจํานวนเทา่กบั 0.13 – 0.22 บาทตอ่หุน้ หรอืสงูกวา่รอ้ยละ 21.67 – 36.67 ของราคาเสนอซืJอหุน้  

อนึ$ง การประเมนิมูลคา่หุน้ในครัJงนีJจัดทําโดยอา้งองิจากสมมตฐิานตา่งๆ ที$ไดรั้บจาก RABBIT รวมถงึการ

ปรับปรุงสมมตฐิานบางรายการโดยที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ ตามหลักความระมัดระวังภายใตส้ภาวะเศรษฐกจิ และ

สถานการณ์ปัจจบัุน ดงันัJน การเปลี$ยนแปลงใดๆ เกี$ยวกบัแผนธรุกจิและนโยบายตา่งๆ ของ RABBIT รวมถงึนโยบาย

ของภาครัฐ หรอืสภาวะเศรษฐกจิที$เปลี$ยนแปลงไป หรอืเกดิเหตกุารณ์ที$ไมป่กต ิอาจทําใหเ้กดิความแตกตา่งอยา่งมี

นัยสําคัญจากการดําเนนิธรุกจิในปัจจบัุนของ RABBIT หรอืเปลี$ยนแปลงไปจากประมาณการและตัวแปรที$กําหนดไว ้

อาจทําใหป้ระมาณการที$กําหนดขึJนภายใตส้มมตฐิานที$กล่าวมาขา้งตน้เปลี$ยนแปลงไปอย่างมนัียสําคัญ และอาจ

สง่ผลกระทบใหม้ลูคา่หุน้ RABBIT และหุน้ RABBIT-P ที$ประเมนิไดเ้ปลี$ยนแปลงไปเชน่กนั  

 

ทั JงนีJ มลูคา่หุน้ของบรษัิทฯ จากวธิรีวมสว่นกจิการในครัJงนีJ ที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้จะทําการพจิารณาเลอืกวธิี

ที$เหมาะสมที$ใชใ้นการประเมนิมลูคา่หุน้ของบรษัิทแตล่ะแหง่ซึ$งอยูภ่ายใตก้ลุม่บรษัิทฯ ในปัจจบัุน จากขอ้มลูสถานะ

ของบรษัิท ทรัพยส์นิที$บรษัิทถอืครอง ผลการดําเนนิการในอดตี และผลการดําเนนิงานรวมถงึกระแสเงนิสดจากการ

ดําเนนิงานที$คาดวา่จะเกดิขึJนในอนาคต เป็นตน้ อยา่งไรก็ด ีหากในอนาคตขอ้เท็จจรงิดงักลา่วมกีารเปลี$ยนแปลงไป 

วธิทีี$เหมาะสมในการประเมนิมลูคา่ของบรษัิทแตล่ะแหง่อาจเปลี$ยนแปลงไปไดเ้ชน่กนั อกีทั Jงวธิทีี$สําคัญที$ใชใ้นการ

ประเมนิมูลคา่ในสว่นนีJ คอื วธิมีูลคา่ปัจจุบันสทุธขิองกระแสเงนิสดซึ$งเป็นการคํานวณกระแสเงนิสดในอนาคตจาก

ประมาณการทางการเงนิ ซึ$งตั Jงอยู่บนสมมตฐิานต่างๆ ที$ไดรั้บจากบรษัิทฯ และประมาณการขึJนจากขอ้มูลและ

เอกสารที$เผยแพรส่าธารณะ และกําหนดขึJนมาภายใตภ้าวะเศรษฐกจิ และสถานการณ์ปัจจบัุน การเปลี$ยนแปลงใดๆ 

ที$เกดิขึJนในอนาคต อันมผีลกระทบตอ่สมมตฐิานดังกลา่วขา้งตน้อย่างมนัียสําคัญ อาจสง่ผลใหผ้ลประกอบการใน

อนาคตของบรษัิทฯ ไม่เป็นไปตามที$คาดการณ์ หรอืทําใหต้ัวแปรต่างๆ ที$ใชใ้นการประเมนิมูลค่าเปลี$ยนแปลงไป 

ดงันัJน มลูคา่หุน้ที$ประเมนิไดต้ามวธินีีJก็จะเปลี$ยนแปลงไปดว้ยเชน่กนั อกีทั Jง สมมตุฐิานที$สําคญัของการประเมนิโดย

วธิมีลูคา่ปัจจุบันสทุธกิระแสเงนิสด คอื ธรุกจิดังกลา่วจะยังคงดําเนนิตอ่ไปอยา่งตอ่เนื$อง (Going Concern Basis) 

อยา่งไรก็ด ีเนื$องจากบรษัิทฯ อยูร่ะหวา่งการจําหน่ายสนิทรัพยด์า้นอสงัหารมิทรัพย ์เพื$อเปลี$ยนธรุกจิหลักจากธรุกจิ

พัฒนาอสังหารมิทรัพยไ์ปสู่ธุรกจิบรกิารทางการเงนิ แต่ระยะเวลาจะใชดํ้าเนินการเพื$อจําหน่ายสนิทรัพยแ์ต่ละ

รายการยังมคีวามไมแ่น่นอนสงู โดยพจิารณาจากการที$สนิทรัพยบ์างรายการไดรั้บอนุมัตจิากที$ประชมุวสิามัญผูถ้อื

หุน้ในปี 2561 หรอื 2564 แต่ยังไม่สามารถจําหน่ายไดใ้นปัจจุบัน ทําใหท้ี$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไม่สามารถกําหนด

กรอบเวลาที$แน่นอนในการจําหน่ายสนิทรัพยแ์ตล่ะรายการเพื$อใชใ้นการจัดทําประมาณการไดอ้ยา่งเหมาะสม ทําให ้

การจัดทําประมาณการในครัJงนีJ ที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ตั Jงสมมตฐิานใหท้กุบรษัิทที$อยูภ่ายใตก้ลุม่บรษัิทฯ ในปัจจบัุน 

ยังคงอยูภ่ายใตก้ลุม่บรษัิทฯ และดําเนนิธรุกจิอยา่งตอ่เนื$อง ซึ$งอาจสง่ผลใหเ้กดิความแตกตา่งของกระแสเงนิสดที$

บรษัิทฯ จะไดรั้บจากธุรกจิอสังหารมิทรัพยใ์นอนาคตอย่างมนัียสําคัญ กล่าวคอื หากบรษัิทยังคงดําเนินการอยู่

ภายใตก้ลุม่บรษัิทฯ จะทยอยสรา้งกระแสเงนิสดจากการดําเนนิอยา่งตอ่เนื$อง แตห่ากบรษัิทดังกลา่วถกูจําหน่ายไป

จะสามารถสรา้งกระแสเงนิสดจํานวนมากใหก้บั กจิการไดใ้นระยะเวลาอันสั Jน ซึ$งเหตดุังกลา่วอาจสง่ผลใหม้ลูคา่หุน้ 

RABBIT และหุน้ RABBIT-P ที$ประเมนิไดอ้าจจะเปลี$ยนแปลงไปดว้ยเชน่กนั อกีทั Jงที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไมส่ามารถ

ประเมนิผลกระทบที$เกดิจากธรุกจิบรกิารทางการเงนิซึ$งจะเป็นธรุกจิสําคัญของบรษัิทฯ ในอนาคตออกมาเป็นตัวเลข

ได ้ณ ปัจจบัุน  เนื$องจาก บรษัิททัJง 3 แหง่ที$ประกอบธรุกจิบรกิารทางการเงนิของบรษัิทฯ ยังมแีนวโนม้หรอืทศิทาง

ของผลประกอบการที$ยังมคีวามไมแ่น่นอนสงู (ผูถ้อืหุน้โปรดพจิารณาขอ้มลูเพิ$มเตมิในสว่นที$ 3 ขอ้ 4 ของรายงาน
ฉบับนีJ) ดงันัJน ที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เห็นวา่ การประเมนิมลูคา่หุน้ดว้ยวธินีีJอาจไมส่ะทอ้นถงึแผนธรุกจิและกระแสเงนิ

สดในอนาคตของบรษัิทฯ ได ้  



ความเห็นของที/ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี/ยวกบัคําเสนอซืAอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิAงส ์จํากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จํากดั               หนา้ที/ 41/61 

 

7. สรปุความเห็นของที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี#ยวกบัราคาเสนอซืIอหุน้ RABBIT และ หุน้ RABBIT-P 

ตารางสรปุเปรยีบเทยีบมลูคา่ของหุน้ RABBIT ตามการประเมนิมลูคา่ดว้ยวธิตีา่งๆ ดงันีJ 
ตารางที' 2-16: สรปุมลูคา่หุน้ RABBIT ตามการประเมนิมลูคา่ดว้ยวธิตีา่งๆ 

หุน้ RABBIT มลูคา่หุน้ของ 
RABBIT1/ 

ราคาเสนอ
ซืHอหุน้ 

RABBIT 

ราคาประเมนิหุน้ RABBIT สงูกวา่ (ตํ'ากวา่)  
ราคาเสนอซืHอหุน้ RABBIT 

ความ
เหมาะสม

ของวธิกีาร
ประเมนิ2/  (บาท/หุน้) (บาท/หุน้) (บาท/หุน้) (รอ้ยละ) 

 (1) (2) (3) = (1) – (2) (3)/(2) 

วธิมีลูคา่ตามบญัช ี 1.01 0.60 0.41 68.33% ไมเ่หมาะสม 

วธิมีลูคา่ตามบญัชที ี'ปรบัปรงุแลว้ 1.00 0.60 0.40 66.67% เหมาะสม 

วธิมีลูคา่หุน้ตามราคาตลาด 0.45 – 0.62 0.60 (0.15) – 0.02 (25.00)% – 3.33% ไมเ่หมาะสม 

วธิอีตัราสว่นราคาตอ่มลูคา่ตามบญัช ี 0.75 – 1.05 0.60 0.11 – 0.45 18.33% – 75.00% ไมเ่หมาะสม 

วธิอีตัราสว่นราคาตอ่กําไรตอ่หุน้ n.a.3/ 0.60 n.a. n.a. ประเมนิไมไ่ด ้

วธิรีวมสว่นกจิการ 0.73 – 0.82 0.60 0.13 – 0.22 21.67% – 36.67% ไมเ่หมาะสม 

หมายเหต:ุ  

1/ มลูคา่ที/ตราไวหุ้น้ละ 1.40 บาท 

2/ ความเหมาะสมของวธิกีารประเมนิสําหรับกรณีการทําคําเสนอซืAอในครั AงนีA 

3/ n.a. = non applicable ไมส่ามารถประเมนิได ้เนื/องจากกจิการมผีลการดําเนนิงานขาดทนุสทุธใินชว่ง 12 เดอืนยอ้นหลัง ส ิAนสดุวันที/ 30 

มถินุายน 2567 

 

จากตารางสรุปขา้งตน้ จะเห็นไดว้่ามูลค่าหุน้ RABBIT ที$ประเมนิไดโ้ดยใชว้ธิีการต่างๆ จะอยู่ระหว่าง    

0.45 – 1.05  บาท/หุน้ 

 

ตารางสรปุเปรยีบเทยีบมลูคา่ของหุน้ RABBIT-P ตามการประเมนิมลูคา่ดว้ยวธิตีา่งๆ ดงันีJ 
ตารางที' 2-17: สรปุมลูคา่หุน้ RABBIT-P ตามการประเมนิมลูคา่ดว้ยวธิตีา่งๆ 

หุน้ RABBIT-P มลูคา่หุน้ของ 
RABBIT-P1/ 

ราคาเสนอ
ซืHอหุน้ 

RABBIT-P 

ราคาประเมนิหุน้ RABBIT-P สงูกวา่ (ตํ'ากวา่)  
ราคาเสนอซืHอหุน้ RABBIT-P 

ความ
เหมาะสม

ของวธิกีาร
ประเมนิ2/  (บาท/หุน้) (บาท/หุน้) (บาท/หุน้) (รอ้ยละ) 

 (1) (2) (3) = (1) – (2) 
  

(3)/(2) 

วธิมีลูคา่ตามบญัช ี 1.01 0.60 0.41 68.33% ไมเ่หมาะสม 

วธิมีลูคา่ตามบญัชที ี'ปรบัปรงุแลว้ 1.00 0.60 0.40 66.67% เหมาะสม 

วธิมีลูคา่หุน้ตามราคาตลาด 0.45 – 0.64 0.60 (0.15) – 0.04 (25.00)% – 6.67% ไมเ่หมาะสม 

วธิอีตัราสว่นราคาตอ่มลูคา่ตามบญัช ี 0.71 – 1.05 0.60 0.11 – 0.45 18.33% – 75.00% ไมเ่หมาะสม 

วธิอีตัราสว่นราคาตอ่กําไรตอ่หุน้ n.a.3/ 0.60 n.a. n.a. ประเมนิไมไ่ด ้

วธิรีวมสว่นกจิการ 0.73 – 0.82 0.60 0.13 – 0.22 21.67% – 36.67% ไมเ่หมาะสม 

หมายเหต:ุ  

1/ มลูคา่ที/ตราไวหุ้น้ละ 1.40 บาท 

2/ ความเหมาะสมของวธิกีารประเมนิสําหรับกรณีการทําคําเสนอซืAอในครั AงนีA 

3/ n.a. = non applicable ไมส่ามารถประเมนิได ้เนื/องจากกจิการมผีลการดําเนนิงานขาดทนุสทุธใินชว่ง 12 เดอืนยอ้นหลัง ส ิAนสดุวันที/ 30 

มถินุายน 2567 

 

จากตารางสรุปขา้งตน้ จะเห็นไดว้่ามูลค่าหุน้ RABBIT-P ที$ประเมนิไดโ้ดยใชว้ธิกีารต่างๆ จะอยู่ระหว่าง 

0.45 – 1.05  บาท/หุน้ 



ความเห็นของที/ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี/ยวกบัคําเสนอซืAอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิAงส ์จํากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จํากดั               หนา้ที/ 42/61 

 

วธิมีูลค่าตามบัญชเีป็นวธิทีี$สะทอ้นถงึผลประกอบการ และฐานะของบรษัิทฯ ณ เวลาใดเวลาหนึ$ง โดย

พจิารณาจากผลการดําเนนิงานในอดตี แตว่ธินีีJไมไ่ดคํ้านงึถงึมลูคา่สนิทรัพยท์ี$แทจ้รงิ และความสามารถในการทํา

กําไรของบรษัิทฯ ในอนาคต ตลอดจนแนวโนม้ภาวะเศรษฐกจิและอตุสาหกรรมโดยรวม ดังนัJน วธินีีJจงึไมส่ะทอ้นถงึ

มลูคา่ที$แทจ้รงิของหุน้ของบรษัิทฯ 

วธิมีลูคา่ตามบัญชทีี$ปรับปรงุแลว้เป็นวธิมีลูคา่ตามบัญชทีี$ปรับปรงุแลว้ เป็นวธิทีี$มกีารปรับปรงุรายการตา่งๆ 

ใหส้ะทอ้นถงึมลูคา่ตลาดของสนิทรัพย ์ณ ปัจจุบัน มากกวา่วธิมีลูคา่ตามบัญช ีซึ$งวธิมีลูคา่ตามบัญชทีี$ปรับปรุงแลว้

สามารถสะทอ้นถงึราคาตลาดของทรัพยส์นิ รายการขาดทนุที$สามารถนํามาลดภาษีไดใ้นอนาคต (Tax Saving from 

Losses Carried Forward) และเหตกุารณ์ภายหลังวันที$ในงบการเงนิ อยา่งไรก็ตาม การประเมนิมลูคา่หุน้ดว้ยวธินีีJ

ยังคงไมส่ะทอ้นความสามารถในการทํากําไรในอนาคตของบรษัิทฯ 

วธิมีลูคา่ตามบัญชทีี$ปรับปรงุแลว้เป็นมลูคา่พืJนฐานขั Jนตํ$าของบรษัิทฯ เนื$องจากเป็นวธิทีี$นํามลูคา่ตามบัญชี

ที$บันทกึในงบการเงนิของบรษัิทฯ ในงวดลา่สดุ ปรับปรุงดว้ยมูลคา่ยุตธิรรมของเงนิลงทุน และสทิธปิระโยชน์ทาง

ภาษีจากขาดทุนสะสมทางภาษี เพื$อใหส้ะทอ้นถงึมูลค่าพืJนฐานจากมูลค่ายุตธิรรมของสนิทรัพยหั์กลบดว้ยหนีJสนิ

ของบรษัิทฯ 

วธิมีลูคา่หุน้ตามราคาตลาด จะพจิารณาราคาตลาดของหุน้ RABBIT และหุน้ RABBIT-P ที$มกีารซืJอขายใน

ตลาดหลักทรัพย์ฯ ซึ$งควรจะสะทอ้นถงึมูลค่าหุน้บริษัทฯ ตามอุปสงค์และอุปทานในการซืJอขายหุน้ในตลาด

หลักทรัพย์ฯ ของนักลงทุน ซึ$งนักลงทุนจะพจิารณาจากข่าวสาร และขอ้มูลที$เปิดเผย และการคาดการณ์ผล

ประกอบการในอนาคต รวมถงึควรเป็นราคาตลาดในชว่งระยะเวลาที$ยังไมไ่ดรั้บผลกระทบจากขา่วสารของการเขา้ทํา

รายการในครัJงนีJ โดยที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดพ้จิารณาขอ้มูลถงึวันที$ 15 สงิหาคม 2567 ซึ$งเป็นวันทําการสดุทา้ย 

กอ่นวันที$บรษัิทฯ ไดรั้บแบบประกาศเจตนาในการเขา้ซืJอหลักทรัพยเ์พื$อครอบงํากจิการของบรษัิทฯ (แบบ 247-3) 

ทั JงนีJ หุน้ RABBIT มีสภาพคล่องในการซืJอขายค่อนขา้งดีเมื$อเทียบกับบริษัทจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยฯ์ โดยมีอัตราหมุนเวียนการซืJอขายหุน้ RABBIT เฉลี$ย (Average Turnover Ratio) ยอ้นหลังในช่วง

ระยะเวลายอ้นหลัง 7 – 360 วันทําการ คอืระหวา่งวันที$ 20 กมุภาพันธ ์2567 – 15 สงิหาคม 2567 อยูท่ี$รอ้ยละ 0.43 

– 0.79 ของจํานวนหุน้ RABBIT ดังนัJน วธิีมูลค่าหุน้ตามราคาตลาดน่าจะสะทอ้นถงึมูลค่าที$เหมาะสมของหุน้ 

RABBIT แตใ่นการพจิารณามูลคา่หุน้ RABBIT ที$เหมาะสมสําหรับกรณีการทําคําเสนอซืJอ ที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้มี

ความเห็นวา่ วธิทีี$เหมาะสมที$สดุ คอื วธิมีลูคา่ตามบัญชทีี$ปรับปรงุแลว้ 

สําหรับหุน้ RABBIT-P มสีภาพคล่องในการซืJอขายค่อนขา้งตํ$าเมื$อเทยีบกับบรษัิทจดทะเบยีนในตลาด

หลักทรัพยฯ์ โดยมอีัตราหมุนเวยีนการซืJอขายหุน้ RABBIT-P เฉลี$ย (Average Turnover Ratio) ยอ้นหลังในชว่ง

ระยะเวลายอ้นหลัง 7 – 360 วันทําการ คอืระหวา่งวันที$ 20 กมุภาพันธ ์2567 – 15 สงิหาคม 2567 อยูท่ี$รอ้ยละ 0.02 

– 0.07 ของจํานวนหุน้ RABBIT-P (โดยอัตราการหมนุเวยีนการซืJอขายเฉลี$ยของดัชนีตลาดหลักทรัพย ์และหมวด

ธุรกจิอสังหารมิทรัพยแ์ละกอ่สรา้ง / พัฒนาอสังหารมิทรัพย ์ในชว่งเวลาดังกล่าวอยู่ระหว่างรอ้ยละ 0.46 – 0.49 

และรอ้ยละ 0.14 – 0.19 ตามลําดับ) ดังนัJน การประเมนิมลูคา่หุน้ดว้ยวธินีีJอาจไมส่ะทอ้นถงึมลูคา่หุน้ RABBIT-P ที$

แทจ้รงิ 

วธิีอัตราส่วนราคาต่อมูลค่าตามบัญช ีใชมู้ลค่าตามบัญชซีึ$งเป็นขอ้มูลในอดีตของบรษัิทฯ ณ วันที$ 30 

มถิุนายน 2567 จากงบการเงนิงวดรวมล่าสดุที$สอบทานโดยผูส้อบบัญชรัีบอนุญาต มาเปรยีบเทยีบกับอัตราสว่น

ราคาต่อมูลค่าตามบัญชีบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ในหมวดอสังหาริมทรัพย์และก่อสรา้ง/พัฒนา

อสงัหารมิทรัพย ์และหมวดบรกิาร/การทอ่งเที$ยวและสนัทนาการ และ บรษัิทจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพย ์เอ็ม เอ 

ไอ หมวดอสังหารมิทรัพยแ์ละก่อสรา้ง จํานวน 3 บรษัิท ซึ$งมรีายไดห้ลักอันดับหนึ$งมาจากธุรกจิโรงแรม และมี

สดัสว่นของรายไดจ้ากธรุกจิอสงัหารมิทรัพยใ์หเ้ชา่มากกวา่รอ้ยละ 10 ของรายไดร้วมเชน่เดยีวกบับรษัิทฯ อยา่งไรก็
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ตาม การประเมนิมลูคา่หุน้ดว้ยวธินีีJเป็นการใชข้อ้มลูในอดตีของบรษัิทฯ ไมไ่ดส้ะทอ้นถงึความสามารถในการทํากําไร

ของบรษัิทฯ ในอนาคต ดงันัJน การประเมนิมลูคา่หุน้ดว้ยวธินีีJอาจไมส่ะทอ้นถงึมลูคา่ที$เหมาะสมของบรษัิทฯ  

วธิอีัตราส่วนราคาต่อกําไรต่อหุน้ ใชกํ้าไรต่อหุน้ 12 เดอืนยอ้นหลังสิJนสุดวันที$ 30 มถิุนายน 2567 ของ 

บรษัิทฯ มาเปรียบเทียบกับอัตราส่วนราคาต่อกําไรต่อหุน้ของบรษัิทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ในหมวด

อสงัหารมิทรัพยแ์ละกอ่สรา้ง/พัฒนาอสงัหารมิทรัพย ์และหมวดบรกิาร/การทอ่งเที$ยวและสนัทนาการ และ บรษัิทจด

ทะเบยีนในตลาดหลักทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ หมวดอสงัหารมิทรัพยแ์ละกอ่สรา้ง จํานวน 3 บรษัิท ซึ$งมรีายไดห้ลักอนัดบั

หนึ$งมาจากธุรกจิโรงแรม และมสีัดสว่นของรายไดจ้ากธุรกจิอสังหารมิทรัพยใ์หเ้ชา่มากกวา่รอ้ยละ 10 ของรายได ้

รวมเช่นเดยีวกับบรษัิทฯ อย่างไรก็ตาม ที$ปรกึษาผูถ้ือหุน้ไม่สามารถประเมนิมูลค่าหุน้ของบรษัิทฯ ดว้ยวธิีนีJได ้

เนื$องจากบรษัิทฯ มผีลการดําเนนิงานขาดทนุในชว่ง 12 เดอืนยอ้นหลังสิJนสดุวันที$ 30 มถินุายน 2567 

วธิรีวมสว่นกจิการ จะทําการพจิารณาเลอืกวธิทีี$เหมาะสมที$ใชใ้นการประเมนิมลูคา่หุน้ของบรษัิทแตล่ะแหง่

ซึ$งอยูภ่ายใตก้ลุม่บรษัิทฯ ในปัจจุบัน จากขอ้มลูสถานะของบรษัิท ทรัพยส์นิที$บรษัิทถอืครอง ผลการดําเนนิการใน

อดตี และผลการดําเนนิงานรวมถงึกระแสเงนิสดจากการดําเนนิงานที$คาดวา่จะเกดิขึJนในอนาคต เป็นตน้ อยา่งไรก็ด ี

หากในอนาคตขอ้เท็จจรงิดงักลา่วมกีารเปลี$ยนแปลงไป วธิทีี$เหมาะสมในการประเมนิมลูคา่ของบรษัิทแตล่ะแหง่อาจ

เปลี$ยนแปลงไปไดเ้ชน่กัน อกีทั Jงวธิทีี$สําคัญที$ใชใ้นการประเมนิมลูคา่ในสว่นนีJ คอื วธิมีลูคา่ปัจจุบันสทุธขิองกระแส

เงนิสดซึ$งเป็นการคํานวณกระแสเงนิสดในอนาคตจากประมาณการทางการเงนิ ซึ$งตั Jงอยูบ่นสมมตฐิานตา่งๆ ที$ไดรั้บ

จากบรษัิทฯ และประมาณการขึJนจากขอ้มลูและเอกสารที$เผยแพรส่าธารณะ และกําหนดขึJนมาภายใตภ้าวะเศรษฐกจิ 

และสถานการณ์ปัจจบัุน การเปลี$ยนแปลงใดๆ ที$เกดิขึJนในอนาคต อนัมผีลกระทบตอ่สมมตฐิานดังกลา่วขา้งตน้อยา่ง

มนัียสําคญั อาจสง่ผลใหผ้ลประกอบการในอนาคตของบรษัิทฯ ไมเ่ป็นไปตามที$คาดการณ์ หรอืทําใหต้วัแปรตา่งๆ ที$

ใชใ้นการประเมนิมลูคา่เปลี$ยนแปลงไป ดังนัJน มลูคา่หุน้ที$ประเมนิไดต้ามวธินีีJก็จะเปลี$ยนแปลงไปดว้ยเชน่กนั อกีทั Jง 

สมมตุฐิานที$สําคัญของการประเมนิโดยวธิมีลูคา่ปัจจุบันสทุธกิระแสเงนิสด คอื ธรุกจิดังกลา่วจะยังคงดําเนนิตอ่ไป

อย่างต่อเนื$อง (Going Concern Basis) อย่างไรก็ดี เนื$องจากบริษัทฯ อยู่ระหว่างการจําหน่ายสนิทรัพย์ดา้น

อสงัหารมิทรัพย ์เพื$อเปลี$ยนธรุกจิหลักจากธรุกจิพัฒนาอสงัหารมิทรัพยไ์ปสูธ่รุกจิบรกิารทางการเงนิ แตร่ะยะเวลาจะ

ใชดํ้าเนินการเพื$อจําหน่ายสนิทรัพยแ์ต่ละรายการยังมคีวามไม่แน่นอนสูง โดยพจิารณาจากการที$สนิทรัพยบ์าง

รายการไดรั้บอนุมัตจิากที$ประชมุวสิามัญผูถ้อืหุน้ในปี 2561 หรอื 2564 แตยั่งไมส่ามารถจําหน่ายไดใ้นปัจจุบัน ทํา

ใหท้ี$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไมส่ามารถกําหนดกรอบเวลาที$แน่นอนในการจําหน่ายสนิทรัพยแ์ตล่ะรายการเพื$อใชใ้นการ

จัดทําประมาณการไดอ้ยา่งเหมาะสม ทําใหก้ารจัดทําประมาณการในครัJงนีJ ที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ตั Jงสมมตฐิานใหท้กุ

บรษัิทที$อยูภ่ายใตก้ลุม่บรษัิทฯ ในปัจจบัุน ยังคงอยูภ่ายใตก้ลุม่บรษัิทฯ และดําเนนิธรุกจิอยา่งตอ่เนื$อง ซึ$งอาจสง่ผล

ใหเ้กดิความแตกต่างของกระแสเงนิสดที$บรษัิทฯ จะไดรั้บจากธุรกจิอสังหารมิทรัพยใ์นอนาคตอย่างมนัียสําคัญ 

กลา่วคอื หากบรษัิทยังคงดําเนนิการอยูภ่ายใตก้ลุม่บรษัิทฯ จะทยอยสรา้งกระแสเงนิสดจากการดําเนนิอยา่งตอ่เนื$อง 

แตห่ากบรษัิทดงักลา่วถกูจําหน่ายไปจะสามารถสรา้งกระแสเงนิสดจํานวนมากใหก้บักจิการไดใ้นระยะเวลาอนัสั Jน ซึ$ง

เหตดุังกลา่วอาจสง่ผลใหม้ลูคา่หุน้ RABBIT และหุน้ RABBIT-P ที$ประเมนิไดอ้าจจะเปลี$ยนแปลงไปดว้ยเชน่กนัอกี

ทั Jงที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไมส่ามารถประเมนิผลกระทบที$จะเกดิจากการเปลี$ยนแปลงธรุกจิสําคญัของบรษัิทฯ ออกมา

เป็นตัวเลขได ้ณ ปัจจุบัน เนื$องจาก บรษัิททัJง 3 แหง่ที$ประกอบธรุกจิบรกิารทางการเงนิของบรษัิทฯ ยังมแีนวโนม้

หรอืทศิทางของผลประกอบการที$ยังมคีวามไม่แน่นอนสงู (ผูถ้อืหุน้โปรดพจิารณาขอ้มูลเพิ$มเตมิในสว่นที$ 3 ขอ้ 4 

ของรายงานฉบับนีJ) ดังนัJน ที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เห็นวา่ การประเมนิมูลคา่หุน้ดว้ยวธินีีJอาจไม่สะทอ้นถงึแผนธรุกจิ

และกระแสเงนิสดในอนาคตของบรษัิทฯ ได ้
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ในการพจิารณามลูคา่หุน้ที$เหมาะสมสําหรับกรณีการทําคําเสนอซืIอ ที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้มคีวามเห็นวา่ 

วธิทีี$เหมาะสมที$สดุคอื วธิมีลูคา่ตามบัญชทีี$ปรับปรงุแลว้ เพราะเป็นมลูคา่พืJนฐานขั Jนตํ$าของหุน้ เนื$องจากเป็นวธิทีี$นํา

มลูคา่ตามบัญชขีองบรษัิทฯ ในงวดลา่สดุ ปรับปรงุดว้ยมลูคา่ยตุธิรรมของเงนิลงทนุ เพื$อใหส้ะทอ้นถงึมลูคา่พืJนฐาน

จากมลูคา่ยตุธิรรมของสนิทรัพยหั์กลบดว้ยหนีJสนิของบรษัิทฯ โดยวธิมีลูคา่ตามบัญชทีี$ปรับปรงุแลว้ของหุน้ RABBIT 

และ RABBIT-P เท่ากับ 1.00 บาท/หุน้ ซึ$งสูงกว่าราคาเสนอซืJอหุน้ RABBIT และหุน้ RABBIT-P เท่ากับ 0.40 

บาท/หุน้ หรอืสงูกวา่รอ้ยละ 66.67 ของราคาเสนอซืJอหุน้ RABBIT และ หุน้ RABBIT-P ดงัน ัIน ราคาเสนอซืIอหุน้ 

RABBIT และ หุน้ RABBIT-P ที# 0.60 บาท/หุน้ เป็นราคาที#ไมเ่หมาะสม เนื#องจาก ตํ#ากวา่มูลคา่พืIนฐาน

ข ัIนตํ#าของหุน้ RABBIT และหุน้ RABBIT-P ที#ประเมนิโดยวธิมีลูคา่ตามบญัชทีี#ปรบัปรงุแลว้ 

 

อยา่งไรก็ตาม ราคาตลาดของหุน้ RABBIT และหุน้ RABBIT-P ในวันที$ 15 สงิหาคม 2567 (ซึ$งเป็นวันทํา

การกอ่นวันที$บรษัิทฯ ไดรั้บแบบ 247-3 จากผูทํ้าคําเสนอซืJอ) จนถงึวันที$ 30 สงิหาคม 2567 มกีารปรับตวัเพิ$มขึJนมา

อยูท่ี$ 0.57 – 0.59 บาท/หุน้ และ 0.56 – 0.58 บาท/หุน้ ตามลําดับ ซึ$งใกลเ้คยีงกบัราคาเสนอซืJอหลักทรัพยใ์นครัJง

นีJที$ 0.60 บาทตอ่หุน้ แตยั่งตํ$ากวา่มลูพืJนฐานขั Jนตํ$าของหุน้ RABBIT และหุน้ RABBIT-P ที$ประเมนิโดยวธิมีลูคา่ตาม

บัญชทีี$ปรับปรงุแลว้ 

 
แผนภาพที' 2-3: ราคาปิดของหุน้ RABBIT และหุน้ RABBIT-P ต ัHงแตว่นัที' 1 - 30 สงิหาคม 2567 

 
ที/มา: SETSMART 

 

ทั JงนีJ ราคาตลาดของหุน้ RABBIT และ หุน้ RABBIT-P ที$ผูถ้อืหุน้จะสามารถขายหุน้ไดใ้นตลาดหลักทรัพยฯ์ 

ในอนาคต อาจตํ$ากวา่ หรอืสงูกวา่มลูคา่พืJนฐานขั Jนตํ$าของหุน้ของกจิการ ที$ประเมนิโดยวธิมีลูคา่ตามบัญชทีี$ปรับปรุง

แลว้ ก็ได ้ดังนัJน ผูถ้อืหุน้ที$ไมต่อบรับคําเสนอซืJอในครัJงนีJ ตอ้งคํานงึถงึความเสี$ยงของการผันผวนของราคาตลาดของ

หุน้ RABBIT และหุน้ RABBIT-P ในอนาคตดว้ย  
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สว่นที# 3: เหตผุลที#สมควรจะตอบรบั และ/หรอื เหตผุลที#สมควรจะปฏเิสธคําเสนอซืIอ 

 

ที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดพ้จิารณาคําเสนอซืJอ (แบบ 247-4) ขอ้มลูอื$นๆ ของผูทํ้าคําเสนอซืJอที$เปิดเผยตอ่

สาธารณะ และขอ้มูลประกอบอื$นๆ ของกจิการ และมีความเห็นว่าผูถ้ือหุน้ควรจะพจิารณาปฏเิสธคําเสนอซืJอ

หลักทรัพย ์ดว้ยเหตผุลดงัตอ่ไปนีJ 

 

1.   ราคาเสนอซืIอหุน้ 

ราคาเสนอซืIอไม่เหมาะสม เนื#องจากตํ#ากว่ามูลค่าพืIนฐานข ัIนตํ#าของหุ ้น RABBIT และหุ ้น 

RABBIT-P ที#ประเมนิโดยที#ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ ดว้ยวธิมีลูคา่ตามบญัชทีี#ปรบัปรงุแลว้ 

ที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้มคีวามเห็นว่า วธิทีี$เหมาะสมที$สดุคอื วธิมีูลค่าตามบัญชทีี$ปรับปรุงแลว้ เพราะเป็น

มูลค่าพืJนฐานขั Jนตํ$าของหุน้ เนื$องจากเป็นวธิีที$นํามูลค่าตามบัญชขีองบรษัิทฯ ในงวดล่าสุด ปรับปรุงดว้ยมูลค่า

ยตุธิรรมของเงนิลงทนุ เพื$อใหส้ะทอ้นถงึมลูคา่พืJนฐานจากมลูคา่ยตุธิรรมของสนิทรัพยหั์กลบดว้ยหนีJสนิของบรษัิทฯ 

โดยวธิมีลูคา่ตามบัญชทีี$ปรับปรงุแลว้ของหุน้ RABBIT และ RABBIT-P เทา่กบั 1.00 บาท/หุน้ ซึ$งสงูกวา่ราคาเสนอ

ซืJอหุน้ RABBIT และหุน้ RABBIT-P เท่ากับ 0.40 บาท/หุน้ หรือสูงกว่ารอ้ยละ 66.67 ของราคาเสนอซืJอหุน้ 

RABBIT และ หุน้ RABBIT-P ดังนัJน ราคาเสนอซืJอหุน้ RABBIT และ หุน้ RABBIT-P ที$ 0.60 บาท/หุน้ เป็นราคาที$

ไมเ่หมาะสม เนื$องจาก ตํ$ากวา่มลูคา่พืJนฐานขั Jนตํ$าของหุน้ RABBIT และหุน้ RABBIT-P ที$ประเมนิโดยวธิมีลูคา่ตาม

บัญชทีี$ปรับปรงุแลว้ 

อย่างไรก็ดี ราคาตลาดของหุน้ RABBIT และ หุน้ RABBIT-P ที$ผูถ้ือหุน้จะสามารถขายหุน้ไดใ้นตลาด

หลักทรัพยฯ์ ในอนาคต อาจตํ$ากวา่ หรอืสงูกวา่มูลคา่พืJนฐานขั Jนตํ$าของหุน้ของกจิการ ที$ประเมนิโดยวธิมีูลคา่ตาม

บัญชทีี$ปรับปรุงแลว้ ก็ได ้ดังนัJน ผูถ้อืหุน้ที$ไม่ตอบรับคําเสนอซืJอในครัJงนีJ ตอ้งคํานงึถงึความเสี$ยงของการผันผวน

ของราคาตลาดของหุน้ RABBIT และหุน้ RABBIT-P ในอนาคตดว้ย 

 

2. ผลกระทบจากสถานภาพของกจิการ รวมท ัIงการเปลี#ยนแปลงนโยบายและแผนงานตา่งๆ โดยผูทํ้าคํา

เสนอซืIอ 

เมื$อพจิารณาในสว่นสถานภาพของกจิการ นโยบายและแผนการบรหิารกจิการ การเปลี$ยนแปลงโครงสรา้ง

การบรหิาร (กรรมการ ผูบ้รหิาร และโครงสรา้งองคก์ร) แผนการไดม้าและจําหน่ายไปซึ$งสนิทรัพยข์องกจิการ 

โครงสรา้งทางการเงนิ นโยบายการจ่ายเงนิปันผล รายการระหว่างกัน จะไม่มอีะไรเปลี$ยนแปลงอย่างมนัียสําคัญ 

ภายในชว่งระยะเวลา 1 ปี นับแตวั่นสิJนสดุระยะเวลาการทําคําเสนอซืJอ ดังนัJน กจิการและผูถ้อืหุน้ของกจิการจงึยัง

ไมไ่ดรั้บผลกระทบจากการเปลี$ยนแปลงนโยบายตา่งๆ โดยผูทํ้าคําเสนอซืJอยังคงใหก้ารสนับสนุนการประกอบธรุกจิ

ของกจิการ ซึ$งปัจจบัุน กจิการประกอบธรุกจิพัฒนาและลงทนุในอสงัหารมิทรัพย ์และธรุกจิบรกิารทางการเงนิ ไดแ้ก ่

(ก) ธรุกจิประกันชวีติ (ข) ธรุกจิบรหิารสนิทรัพย ์และ (ค) ธรุกจิหลักทรัพยจั์ดการกองทนุ นอกจากนีJ ผูทํ้าคําเสนอ

ซืJอยังคงใหก้ารสนับสนุนการเปลี$ยนแปลงการดําเนนิธุรกจิหลักของกจิการจากธุรกจิพัฒนาอสังหารมิทรัพย ์เขา้สู่

ธรุกจิบรกิารทางการเงนิ ซึ$งกจิการไดเ้ริ$มดําเนนิการมาตั Jงแตปี่ 2564 ทั JงนีJ BTS เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญอ่นัดบัหนึ$งของ

กจิการมาตั Jงแตปี่ 2558 เป็นตน้มา โดยมสีดัสว่นการถอืหุน้ในกจิการตั Jงแตปี่ 2558 จนถงึปัจจบัุน อยูร่ะหวา่งรอ้ยละ 

35.64 – 47.70 ของจํานวนสทิธอิอกเสยีงทัJงหมดของกจิการ 

อนึ$ง หากมกีารเปลี$ยนแปลงในสถานภาพของกจิการ นโยบายและแผนการบรหิารกจิการ การเปลี$ยนแปลง

โครงสรา้งทางการบรหิาร แผนการไดม้าและจําหน่ายไปซึ$งสนิทรัพยข์องกจิการ โครงสรา้งทางการเงนิ นโยบายการ

จา่ยเงนิปันผลและ รายการระหวา่งกนั อยา่งมนัียสําคญัใดๆ ที$แตกตา่งจากที$ผูทํ้าคําเสนอซืJอไดร้ะบไุวใ้นคําเสนอซืJอ
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ตามประกาศที$ ทจ. 12/2554 กําหนดใหผู้ทํ้าคําเสนอซืJอจะตอ้งไดรั้บความเห็นชอบจากที$ประชมุผูถ้อืหุน้ของกจิการ

ดว้ยคะแนนเสยีงไมน่อ้ยกวา่ 3 ใน 4 ของจํานวนเสยีงทัJงหมดของผูถ้อืหุน้ที$มาประชมุและมสีทิธอิอกเสยีงลงคะแนน 

และไดแ้จง้ใหสํ้านักงาน ก.ล.ต. ทราบแลว้ จงึจะสามารถดําเนนิการได ้

 

ทั JงนีJ โปรดศกึษารายละเอยีดเพิ$มเตมิในสว่นที$ 4 ของรายงานความเห็นของที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ฉบับนีJ 

 

3. ความเสี#ยงตา่งๆ ในอนาคต 

ผูถ้อืหุน้รายย่อยควรพจิารณาความเสี$ยงหรอืผลกระทบต่างๆ ที$อาจเกดิขึJนในอนาคต อันเป็นผลจากการ

เปลี$ยนแปลงนโยบายและแผนงานตา่งๆ ตอ่การดําเนนิงานของกจิการ โดยผูทํ้าคําเสนอซืJอซึ$งเป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่

ของกจิการ ที$อาจจะเกดิขึJนภายหลังระยะเวลา 1 ปี นับแต่สิJนสดุระยะเวลารับซืJอ รวมถงึความเสี$ยงที$อาจเกดิขึJน

ภายหลังสิJนสดุการทําคําเสนอซืJอ เชน่  

(ก) สภาพคล่องในการซืJอขายหุน้ของกจิการในตลาดหลักทรัพยฯ์ อาจจะลดลง หากมผีูถ้อืหุน้มาตอบ

รับคําเสนอซืJอเป็นจํานวนมาก; หรอื 

(ข) ความเสี$ยงในการรวบรวมคะแนนเสยีงเพื$อการตรวจสอบและการถว่งดลุการบรหิารงาน รวมถงึทศิทาง

การดําเนนิธรุกจิของกจิการ โดยผูทํ้าคําเสนอซืJอซึ$งเป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่ของกจิการได ้หากมผีูถ้อืหุน้ตอบรับคําเสนอ

ซืJอเป็นจํานวนมาก จนอาจทําใหผู้ทํ้าคําเสนอซืJอมสีดัสว่นการถอืหุน้ในกจิการสงูกวา่รอ้ยละ 50 หรอืรอ้ยละ 75  

ในกรณีที$ผูทํ้าคําเสนอซืJอถอืหุน้ในกจิการภายหลังคําเสนอซืJอที$สูงกว่ารอ้ยละ 50 แต่ไม่เกนิรอ้ยละ 75 

ผูทํ้าคําเสนอซืJอจะสามารถควบคมุการบรหิารงานของกจิการ โดยควบคมุสทิธอิอกเสยีงในมตปิระชมุผูถ้อืหุน้ เชน่ 

การอนุมัตงิบการเงนิ การจ่ายเงนิปันผล การแตง่ตั Jงกรรมการที$ออกตามวาระ และการแตง่ตั Jงผูส้อบบัญช ีหรอืมตทิี$

ประชมุในเรื$องทั$วไปที$อาศยัคะแนนเสยีงขา้งมากในที$ประชมุเกนิกวา่กึ$งหนึ$ง อยา่งไรก็ตาม ในสว่นของมตทิี$ประชมุที$

ตอ้งการเสยีงเกนิกวา่รอ้ยละ 75 หรอื 3 ใน 4 ของที$ประชมุผูถ้อืหุน้และมสีทิธอิอกเสยีงซึ$งตอ้งไดรั้บอนุมัตโิดยมติ

พเิศษจากที$ประชมุผูถ้อืหุน้ของกจิการ เชน่ การเพิ$มทนุ การลดทนุ การควบรวมกจิการ การเลกิบรษัิท การไดม้าและ

จําหน่ายไปซึ$งทรัพยส์นิที$สําคัญ และการออกหุน้กู ้ผูทํ้าคําเสนอซืJอยังคงตอ้งไดรั้บการสนับสนุนจากผูถ้อืหุน้ราย

ยอ่ยอื$น ๆ ดว้ย ดังนัJน สําหรับการบรหิารจัดการที$ตอ้งใชม้ตพิเิศษดังกลา่ว ผูถ้อืหุน้รายยอ่ยจะยังคงสามารถถว่งดลุ

อํานาจในการบรหิารกจิการได ้

และในกรณีที$ผูทํ้าคําเสนอซืJอมสีัดสว่นการถอืหุน้ในกจิการสงูกวา่รอ้ยละ 75 ผูทํ้าคําเสนอซืJอจะมอํีานาจ

ควบคุมและอทิธพิลต่อการตัดสนิใจสว่นใหญ่ของกจิการ ทั Jงการเสนอวาระและการลงคะแนนเสยีงอนุมัตใินเรื$อง

สําคัญภายใตม้ตพิเิศษที$ตอ้งการคะแนนเสยีงขา้งมากอยา่งนอ้ย 3 ใน 4 ของจํานวนเสยีงทัJงหมดของผูถ้อืหุน้ที$มา

ประชมุและและมสีทิธอิอกเสยีง สง่ผลใหผู้ทํ้าคําเสนอซืJอมอํีานาจในการบรหิารกจิการอยา่งเบ็ดเสร็จทันท ีโดยผูถ้อื

หุน้รายยอ่ยจะไมส่ามารถถว่งดลุอํานาจในการบรหิารกจิการเนื$องจากสดัสว่นการถอืหุน้ที$เปลี$ยนแปลงไป อยา่งไรก็

ตาม ในกรณีที$ผูถ้อืหุน้รายยอ่ยตอ้งการสอบทาน หรอืคานอํานาจการตัดสนิใจของผูทํ้าคําเสนอซืJอ ผูถ้อืหุน้รายยอ่ย

สามารถขอตรวจสอบหรอืขอใหค้ณะกรรมการชีJแจงตอ่ที$ประชมุผูถ้อืหุน้ โดยที$ผูถ้อืหุน้รายยอ่ยซึ$งมหีุน้รวมกันเกนิ

กว่ารอ้ยละ 10 ของจํานวนหุน้ที$จําหน่ายไดแ้ลว้ทั Jงหมด สามารถเขา้ชื$อกันทําหนังสอืขอใหค้ณะกรรมการเรียก

ประชมุผูถ้อืหุน้เป็นการประชมุวสิามัญเมื$อใดก็ได ้โดยระบเุหตผุลที$ตอ้งการขอใหม้กีารเรยีกประชมุไวใ้หช้ดัเจน 
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4. ขอ้มลูเพื#อประกอบการพจิารณาอื#นๆ 

นอกจาก ความเสี$ยงจากผลของการทําคําเสนอซืJอแลว้ ผูถ้อืหุน้รายยอ่ยควรพจิารณาความเสี$ยงภายในของ

กจิการ และความเสี$ยงของผูถ้อืหุน้บรุมิสทิธ ิประกอบการพจิารณาดว้ย ดงันีJ 

(ก) ความเสี$ยงจากการที$กจิการอยู่ระหว่างการเปลี$ยนแปลงธุรกจิหลักจากธุรกจิพัฒนาอสังหารมิทรัพย์

ไปสูธ่รุกจิบรกิารทางการเงนิซึ$งผลกระทบตอ่แนวโนม้ของผลประกอบการของกจิการในอนาคตยังมคีวามไมแ่น่นอน 

ในปี 2564 บริษัทฯ ไดม้ีนโยบายที$จะเปลี$ยนแปลงการดําเนินงานธุรกิจหลักจากธุรกิจพัฒนา

อสังหารมิทรัพย ์เขา้สู่ธุรกจิบรกิารทางการเงนิ ควบคู่ไปกับการขายอสังหารมิทรัพยด์า้นอสังหารมิทรัพยอ์ย่าง

ตอ่เนื$อง โดย 

• ในเดอืนตลุาคม 2564 เขา้ลงทนุในบรษัิท แรบบทิ ประกนัชวีติ จํากดั (มหาชน) (“RLI”) ซึ$งประกอบ

ธรุกจิประกนัชวีติ โดยมสีดัสว่นการถอืหุน้อยูท่ี$รอ้ยละ 75 ของจํานวนหุน้ที$ออกและชําระแลว้ของ RLI 

• ในเดอืนกรกฎาคม 2566 เขา้ลงทุนในบรษัิท บรหิารสนิทรัพยไ์พรม์โซน จํากัด (“PZ”) ซึ$งประกอบ

ธุรกจิบรหิารสนิทรัพย ์โดยมกีารทยอยเขา้ลงทุนตั Jงแตใ่นเดอืนกรกฎาคม 2566 จนถงึเดอืนมนีาคม 

2567 ทําใหปั้จจบัุน มสีดัสว่นการถอืหุน้อยูท่ี$รอ้ยละ 70 ของจํานวนหุน้ที$ออกและชําระแลว้ของ PZ 

• ในเดอืนพฤศจกิายน 2566 เขา้ลงทนุในบรษัิท หลักทรัพยจั์ดการกองทนุ เมธา จํากดั (“MAM”)2 ซึ$ง

ประกอบธรุกจิหลักทรัพยจั์ดการกองทนุ 

อย่างไรก็ด ีสัดสว่นรายไดห้ลักของกจิการตั Jงแต่ ปี 2564 จนถงึ 6 เดอืนแรก ของปี 2567 ยังคงมาจาก

ธรุกจิอสงัหารมิทรัพย ์โดยมสีดัสว่นอยูท่ี$ รอ้ยละ 39.2 รอ้ย 51.8 รอ้ยละ 62.0 และรอ้ยละ 70.1 ตามลําดับ ในขณะ

ที$สดัสว่นรายไดข้องธรุกจิบรกิารทางการเงนิอยูท่ี$รอ้ยละ 3.5 รอ้ยละ 20.2 รอ้ยละ 19.6 และรอ้ยละ 15.6 ตามลําดบั 

โดยมกีารปรับตัวเพิ$มขึJนในปี 2565 แตก่ลับมาปรับตัวลดลงอยา่งตอ่เนื$องในปี 2566 และครึ$งปีแรกของปี 2567 ซึ$ง

แสดงใหเ้ห็นถงึทศิทางการเปลี$ยนแปลงธรุกจิหลักของบรษัิทฯ ที$มกีารเปลี$ยนแปลงที$ยังมคีวามแกวง่ตัวและความ

ไมแ่น่นอนของสดัสว่นรายไดท้ี$ธรุกจิบรกิารทางการเงนิจะสง่ผลตอ่รายไดร้วมของบรษัิทฯ 

นอกจากนีJ เมื$อพจิารณาถงึผลประกอบการของ 3 บรษัิทในธรุกจิบรกิารทางการเงนิจะพบวา่ 
ตารางที' 3-1: ผลการดาํเนนิงานในอดตีของ RLI PZ และ MAM 

งบกาํไรขาดทนุของ RLI 
หน่วย: ลา้นบาท 

2564 
(งบตรวจสอบ)1/ 

2565 
(งบตรวจสอบ)1/ 

2566 
(งบตรวจสอบ)1/ 

6 เดอืนแรก 2567 
(งบภายใน)2/ 

รายไดร้วม 1,025.06  1,617.98  966.43  385.66 

คา่ใชจ้า่ยรวม 1,072.42  1,203.98  822.59  815.04 

กําไร (ขาดทนุ) สทุธ ิ (47.36) 414.01  143.84  (429.38) 

งบกาํไรขาดทนุของ PZ 
หน่วย: ลา้นบาท 

2564 
(งบตรวจสอบ)1/ 

2565 
(งบตรวจสอบ)1/ 

2566 
(งบตรวจสอบ)1/ 

6 เดอืนแรก 2567  
(งบภายใน)2/ 

รายไดร้วม 18.22  19.82  78.27  74.06 

คา่ใชจ้า่ยรวม 12.66 26.29  43.53  58.69 

กําไร (ขาดทนุ) สทุธ ิ 5.56 (6.47) 34.74  15.37 

งบกาํไรขาดทนุของ MAM 
หน่วย: ลา้นบาท 

2564 
(งบตรวจสอบ) 

2565 
(งบตรวจสอบ)1/3/ 

2566 
(งบตรวจสอบ)1/ 

6 เดอืนแรก 2567  
(งบภายใน)2/ 

รายไดร้วม - 0.01  0.16  19.37 

คา่ใชจ้า่ยรวม - 0.01  10.32  13.11 

กําไร (ขาดทนุ) สทุธ ิ - 0.00  (10.16) 6.26 

หมายเหต:ุ 

 
2 MAM เป็นบรษัิทรว่มคา้ของกจิการ โดยผลการดําเนนิงานของ MAM จะสะทอ้นผา่นสว่นแบง่กําไร/(ขาดทนุ) จากเงนิลงทนุในการว่มคา้ 



ความเห็นของที/ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี/ยวกบัคําเสนอซืAอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิAงส ์จํากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จํากดั               หนา้ที/ 48/61 

 

1/  งบการเงนิสําหรับปีสิAนสดุ ณ วันที/ 31 ธันวาคม 2564 2565 และ 2566 ผา่นการตรวจสอบจากผูต้รวจสอบบญัชรีับอนุญาต และสรปุโดยที/

ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

2/  ขอ้มลูงจากบภายในที/ไดร้ับจากบรษัิทฯ และสรปุโดยที/ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

3/ สําหรับรอบระยะเวลาตั Aงแตว่นัที/ 14 พฤศจกิายน 2565 ถงึวนัที/ 31 ธนัวาคม 2565 

• RLI มรีายไดแ้ละกําไรที$ลดลงอย่างต่อเนื$องตั Jงแต่ปี 2566 เป็นตน้มา ทําใหม้ผีลการดําเนินงานที$

ขาดทนุสทุธใินชว่งครึ$งปีแรกของปี 2567 หลังจากที$มผีลประกอบการที$เป็นกําไรตอ่เนื$องมา 2 ปี ในปี 

2565 และ 2566 ซึ$งทําใหแ้นวโนม้ของผลประกอบการในอนาคตของ RLI เป็นเรื$องที$ยังไม่มคีวาม

แน่นอน  

• PZ กอ่ตั Jงในเดอืนมนีาคม 2560 โดยในปี 2566 มกีารเตบิโตของรายไดท้ี$รอ้ยละ 294.9 จากปี 2565 

และพลกิกลับมามกํีาไรในปี 2566 โดยแนวโนม้การเพิ$มขึJนของรายไดยั้งมตีอ่เนื$องในชว่งครึ$งปีแรก

ของปี 2567 แต่อัตรากําไรสทุธกิลับปรับตัวลดลงจากปี 2566 ที$รอ้ยละ 44.4 มาอยู่ที$รอ้ยละ 20.8 

ในช่วง 6 เดือนแรกของปี 2567 ทั JงนีJ เนื$องจาก PZ ยังอยู่ในช่วงที$เพิ$งเริ$มจะเตบิโต ทําใหก้าร

คาดการณ์ถงึแนวโนม้ของการเตบิโต และผลประกอบการที$จะเกดิขึJนในอนาคตจงึเป็นเรื$องยาก 

• MAM เพิ$งกอ่ตั Jงในเดอืนพฤศจกิายน 2565 และเริ$มประกอบธรุกจิและมรีายไดจ้ากการประกอบธรุกจิ

อยา่งเต็มตัวในปี 2567 โดยในชว่ง 6 เดอืนแรก MAM ประสบความสําเร็จในการดําเนนิธรุกจิดว้ยการ

บรรลเุป้าหมายปี 2567 โดยมสีนิทรัพยภ์ายใตก้ารจัดการ (AUM) จํานวน 10,000 ลา้นบาท และมผีล

กําไรสทุธอิยูท่ี$ 6.26 ลา้นบาท อยา่งไรก็ด ีเนื$องจาก MAM อยูใ่นชว่งเริ$มตน้ของธรุกจิ ทําใหเ้ป็นการ

ยากที$จะคาดการณ์ถงึแนวโนม้ของผลประกอบการในอนาคต 
 

จากขอ้มูลขา้งตน้สะทอ้นใหเ้ห็นว่า ผลประกอบการของธุรกจิบรกิารทางการเงนิจะสง่ผลในดา้นบวกหรอื

ดา้นลบตอ่แนวโนม้ผลการดําเนนิงานของกจิการในอนาคต ยังเป็นเรื$องที$ยังมคีวามไมแ่น่นอน 

 

(ข) ความเสี$ยงจากการลดลงของสทิธอิอกเสยีงของหุน้บรุมิสทิธใินอนาคต 

ณ วันที$ออกรายงานฉบับนีJ หุน้บรุมิสทิธมิสีทิธอิอกเสยีงลงคะแนน 1 หุน้ตอ่ 1 สทิธอิอกเสยีง อยา่งไรก็ตาม 

สทิธอิอกเสยีงลงคะแนนของหุน้บุรมิสทิธจิะลดลงเหลอื 10 หุน้ ต่อ 1 สทิธอิอกเสยีง ภายหลังจากที$บรษัิทฯ ได ้

จา่ยเงนิปันผลสะสมจํานวน 1.10 บาทตอ่หุน้ ใหก้บัผูถ้อืหุน้บรุมิสทิธแิลว้ หรอืภายหลังจากวันที$ 31 ธันวาคม 2570 

ถงึแมว้่ายังจ่ายเงนิปันผลที$สะสมดังกล่าวไม่ครบถว้น แลว้แต่เหตุการณ์ใดจะเกดิกอ่น ซึ$งการลดลงของสทิธอิอก

เสยีง (Control Dilution) จะลดสทิธใินการมสีว่นรว่มเพื$อการถว่งดลุอํานาจในการบรหิารกจิการ ผา่นการลงมตใินที$

ประชมุผูถ้อืหุน้ของผูถ้อืหุน้บุรมิสทิธลิง กล่าวคอื ผูถ้อืหุน้สามัญและผูถ้อืหุน้บุรมิสทิธทิี$ถอืหุน้กจิการในจํานวนที$

เทา่กนั ผูถ้อืหุน้สามัญจะมสีทิธอิอกเสยีงที$มากกวา่ผูถ้อืหุน้บรุมิสทิธ ิ

 

ทั JงนีJ การตอบรับคําเสนอซืJออาจเป็นทางเลอืกใหก้บัผูถ้อืหุน้รายยอ่ยที$จะลดความเสี$ยงหรอืผลกระทบตา่งๆ 

ที$อาจเกดิขึJนในอนาคต อนัเป็นผลจากการเปลี$ยนแปลงนโยบายและแผนงานตา่งๆ โดยผูทํ้าคําเสนอซืJอ ซึ$งเป็นผูถ้อื

หุน้รายใหญข่องกจิการ ที$อาจเกดิขึJนภายหลังระยะเวลา 1 ปีนับแตวั่นสิJนสดุระยะเวลาการทําคําเสนอซืJอ รวมทัJงลด

ความเสี$ยงภายในของกจิการ ตามที$กลา่วไวข้า้งตน้ 

  



ความเห็นของที/ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี/ยวกบัคําเสนอซืAอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิAงส ์จํากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จํากดั               หนา้ที/ 49/61 

 

 

สว่นที# 4: ประโยชนห์รอืผลกระทบจากแผนงานและนโยบายตามที#ผูเ้สนอซืIอระบไุวใ้นคําเสนอซืIอ รวมท ัIง

ความเป็นไปไดข้องแผนงานและนโยบายดงักลา่ว 

 

1. สถานภาพของกจิการ 

คําเสนอซืJอหลักทรัพย ์ (แบบ 247-4) ระบวุา่ “ผูทํ้าคําเสนอซืJอจะไมเ่พกิถอนหุน้ของกจิการออกจากการ
เป็นหลักทรัพยจ์ดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยฯ์ ในชว่งระยะเวลา 1 ปีนับแตวั่นสิJนสดุระยะเวลารับซืJอ เวน้แตก่รณีที$
กจิการไมส่ามารถดํารงสถานะตามที$กําหนดไวต้ามเกณฑก์ารดํารงสถานะของตลาดหลักทรัพยฯ์ ซ ึ$งผูทํ้าคําเสนอซืJอ
มหีนา้ที$ตอ้งปฏบัิตใิหเ้ป็นไปตามกฎหมาย หลักเกณฑ ์และระเบยีบที$เกี$ยวขอ้งและมผีลบังคบัในขณะนัJน 

ทั JงนีJ กรณีมผีูถ้อืหุน้รายยอ่ยของกจิการตอบรับคําเสนอซืJอจํานวนมาก อาจสง่ผลกระทบตอ่คณุสมบัตขิอง
กจิการในการดํารงสถานะ บจ.จดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยฯ์ เรื$องการกระจายการถอืหุน้ของผูถ้อืหุน้รายย่อย 
(Free Float) ซ ึ$งตามเกณฑข์องตลาดหลักทรัพยฯ์กําหนดใหต้อ้งมผีูถ้อืหุน้รายยอ่ยไมน่อ้ยกวา่ 150 ราย และถอืหุน้
รวมกันไม่ตํ$ากว่ารอ้ยละ 15 ของทุนชําระแลว้ของกจิการ ในกรณีดังกล่าวผูทํ้าคําเสนอซืJอและกจิการจะหารอืกับ
ตลาดหลักทรัพยฯ์ เกี$ยวกับแผนการกระจายการถอืหุน้ของผูถ้อืหุน้รายยอ่ยเพื$อใหก้จิการมสีดัสว่นการถอืหุน้ของผู ้
ถอืหุน้รายยอ่ยครบถว้นตามขอ้กําหนดของตลาดหลักทรัพยฯ์ และจะรายงานความคบืหนา้ใหก้บัผูถ้อืหุน้ของกจิการ
เป็นระยะตอ่ไป” 

 

ที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้มคีวามเห็นวา่ กจิการยังคงสถานะเป็นบรษัิทจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยฯ์ ตอ่ไป 

ทําใหก้จิการและผูถ้อืหุน้ของกจิการ จะไม่ไดรั้บผลกระทบจากการเปลี$ยนแปลงสถานะการเป็นบรษัิทจดทะเบยีน

หรอืจากการเพกิถอนหลักทรัพย ์(Delisting) ของกจิการที$เกดิจากผูทํ้าคําเสนอซืJอ แตอ่ยา่งใดในชว่งระยะเวลา 1 ปี

นับแต่วันสิJนสดุระยะเวลารับซืJอ เวน้แต่ในกรณีที$ผูทํ้าคําเสนอซืJอมหีนา้ที$ปฏบัิตใิหเ้ป็นไปตามกฎหมาย กฎเกณฑ ์

และระเบยีบขอ้บังคบัที$เกี$ยวขอ้งและมผีลใชบั้งคบัในขณะนัJน 

อย่างไรก็ด ีที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ยังมคีวามเห็นว่า กจิการอาจมคีวามเสี$ยงในเรื$องการดํารงสถานะเป็น

บรษัิทจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยฯ์ หากผูถ้อืหุน้ของกจิการตอบรับคําเสนอซืJอหลักทรัพยเ์ป็นจํานวนมากจนทํา

ใหภ้ายหลังวันสิJนสดุระยะเวลารับซืJอ กจิการมสีัดสว่นการถอืหุน้ของผูถ้อืหุน้รายยอ่ยตํ$ากวา่เกณฑดํ์ารงสถานะการ

เป็นบรษัิทย่อยของตลาดหลักทรัพยฯ์ เรื$องการกระจายการถอืหุน้ของผูถ้อืหุน้รายย่อย (Free Float) ที$กําหนดให ้

กจิการตอ้งมจํีานวนผูถ้อืหุน้สามัญรายยอ่ยไมน่อ้ยกวา่ 150 ราย และผูถ้อืหุน้ดังกลา่วตอ้งถอืหุน้รวมกันไมน่อ้ยกวา่

รอ้ยละ 15 ของทนุชําระแลว้ของกจิการ และหากกจิการยังมไิดม้กีารดําเนนิการแกไ้ขเรื$องการกระจายการถอืหุน้ของ

ผูถ้อืหุน้สามัญรายยอ่ย (Free Float) กจิการจะตอ้งปฏบัิตติามแนวทางของตลาดหลักทรัพยฯ์ เกี$ยวกบัการปรับปรงุ

มาตรการดําเนนิการกรณีม ีFree Float ไมเ่ป็นไปตามเกณฑ ์

ทัJงนีJ ตลาดหลักทรัพย ์ไดกํ้าหนดแนวทางดําเนนิการกบับรษัิทจดทะเบยีนที$ม ีFree Float ไมค่รบถว้น โดย

ใชม้าตรการขึJนเครื$องหมาย CF (Caution – Free Float) และ SP (Suspension) แทนการเก็บคา่ธรรมเนยีมสว่นเพิ$ม 

(ซึ$งเป็นมาตรการเดมิ) และการประกาศรายชื$อ ดงันีJ 

(ก) ขึJนเครื$องหมาย CF เมื$อบรษัิทจดทะเบยีนม ีFree Float ไมเ่ป็นไปตามเกณฑ ์

(ข) เปลี$ยนเป็นเครื$องหมาย SP เพื$อหยดุพักการซืJอขาย หากบรษัิทไมส่ามารถแกไ้ขคณุสมบัตไิดเ้ป็นปีที$ 

2 และ 

(ค) ในกรณีที$ขึJนเครื$องหมาย SP ตดิต่อกันเกนิ 2 ปี และบริษัทจดทะเบียนยังคงไม่สามารถแกไ้ข

คุณสมบัตดัิงกล่าวได ้จะเป็นเหตุใหเ้พกิถอนบรษัิทจดทะเบยีนตามเกณฑเ์พกิถอนหลักทรัพยจ์ด

ทะเบยีนในปัจจบุนั 
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(โปรดดูรายละเอียดเพิ$มเตมิเกี$ยวกับการดํารงสถานการณ์กระจายการถือหุน้โดยผูถ้ือหุน้รายย่อยใน 

https://www.set.or.th/th/listing/listed-company/simplified-regulations/maintaining-status/free-float) 
 

อยา่งไรก็ตาม ที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เห็นวา่ ผูทํ้าคําเสนอซืJอจะดําเนนิการเพื$อใหก้จิการมสีดัสว่นการถอืหุน้

ของผูถ้อืหุน้รายย่อยครบถว้นตามขอ้กําหนดของตลาดหลักทรัพยฯ์ โดยจะร่วมมอืกับกจิการเขา้หารือกับตลาด

หลักทรัพยฯ์ เกี$ยวกบัแผนการกระจายหุน้ของผูถ้อืหุน้รายยอ่ย เพื$อใหก้จิการมสีดัสว่นการถอืหุน้ของผูถ้อืหุน้รายยอ่ย

ครบถว้นตามขอ้กําหนดของตลาดหลักทรัพย ์

 

2. นโยบายและแผนการบรหิารจดัการ 

คําเสนอซืJอหลักทรัพย ์(แบบ 247-4) ระบวุา่ “ผูทํ้าคําเสนอซืJอไม่มแีผนหรอืนโยบายที$จะเปลี$ยนแปลง
ลักษณะหรอืวัตถปุระสงคก์ารดําเนนิธรุกจิแผนการขยายการลงทนุ การเปลี$ยนแปลงโครงสรา้งการบรหิาร แผนการ
ไดม้าและจําหน่ายไปซึ$งสนิทรัพย์ของกจิการ โครงสรา้งทางการเงนิ และนโยบายการจ่ายเงนิปันผล อย่างมี
นัยสาํคญัเป็นระยะเวลา 1 ปี นับแตวั่นสิJนสดุระยะเวลารับซืJอ โดยมรีายละเอยีดตามที$ระบ ุ

อนึ$ง ในกรณีที$ผูคํ้าเสนอซืJอจะดําเนนิการเปลี$ยนแปลงใดๆ อยา่งมนัียสาํคญั ที$แตกตา่งจากที$ระบไุวใ้นคํา
เสนอซืJอ ในชว่งระยะเวลา 1 ปี นับแตวั่นสิJนสดุระยะเวลารับซืJอ ผูทํ้าคําเสนอซืJอจะดําเนนิการใหเ้ป็นไปตามกฎหมาย 
ขอ้บังคบั ประกาศ คําสั$ง หรอืขอ้กําหนดที$เกี$ยวขอ้งและมผีลบังคบัใชใ้นขณะนัJน” 

 
2.1 วตัถปุระสงคใ์นการประกอบธุรกจิของกจิการ 

คําเสนอซืJอหลักทรัพย ์(แบบ 247-4) ระบวุา่ “ผูทํ้าคําเสนอซืJอไม่มแีผนหรอืนโยบายที$จะเปลี$ยนแปลง
ลักษณะหรอืวัตถปุระสงคก์ารดําเนนิธรุกจิตามแผนธรุกจิหลักของกจิการอยา่งมนัียสาํคญัเป็นระยะเวลา 1 ปีนับแตวั่น
สิJนสดุระยะเวลารับซืJอโดยผูทํ้าคําเสนอซืJอจะ ยังคงมุง่มั$นในการดําเนนิแผนการขายสนิทรัพยด์า้นอสงัหารมิทรัพย ์
และเนน้ใหก้ารเตบิโตของกจิการมาจากธรุกจิบรกิารทางการเงนิ รวมทัJงจะไมม่กีารเปลี$ยนแปลงเกี$ยวกับรายการที$
ไดรั้บอนุมัตจิากคณะกรรมการของกจิการและที$ประชมุผูถ้อืหุน้ และ/หรอื แผนธรุกจิตา่งๆที$มอียูแ่ลว้กอ่นหนา้ที$ผูทํ้า
คําเสนอซืJอจะยื$นคําเสนอซืJอหลักทรัพยใ์นการเขา้ถอืหลักทรัพยเ์พื$อครอบงํากจิการในครัJงนีJ 

อยา่งไรก็ตาม ผูทํ้าคําเสนอซืJออาจใหข้อ้เสนอแนะ และ/หรอื รว่มกนักบักจิการพจิารณาปรับเปลี$ยนแผน
ธรุกจิและนโยบายการดําเนนิธรุกจิของกจิการเพื$อใหเ้กดิประโยชนส์งูสดุตอ่กจิการ หรอืในกรณีที$มกีารเปลี$ยนแปลง
อย่างมีนัยสําคัญของสภาพเศรษฐกจิ สถานภาพทางการเงินหรือสภาวะทางทางธุรกจิของกจิการหรือการ
เปลี$ยนแปลงอื$นใดที$มผีลกระทบตอ่กจิการ โดยผูทํ้าคําเสนอซืJออาจเสนอใหก้จิการพจิารณาทบทวนและปรับเปลี$ยน
โยบายการดําเนนิธรุกจิหรอืแผนธรุกจิของกจิการเพื$อใหม้คีวามเหมาะสมกบัการดําเนนิงานและฐานะการทางการเงนิ
ของกจิการ เพื$อเพิ$มความคลอ่งตัวในการขยายธรุกจิในดา้นตา่งๆ และ/หรอืเพื$อเพิ$มประสทิธภิาพและศกัยภาพใน
การแขง่ขนัในอนาคตของกจิการ โดยคํานงึถงึผลประโยชนข์องกจิการเป็นสาํคญั” 

 

ที$ปรึกษาของผูถ้ือหุน้มีความเห็นว่า กิจการและผูถ้ือหุน้ของกิจการจะไม่ไดรั้บผลกระทบจากการ

เปลี$ยนแปลงซึ$งวัตถปุระสงคใ์นการประกอบธรุกจิของกจิการ รวมถงึการประกอบธรุกจิหลักของกจิการ โดยภายใน

ช่วงระยะเวลา 1 ปี นับจากวันสิJนสุดระยะเวลารับซืJอ กิจการจะยังคงประกอบธุรกิจหลัก คือ ธุรกิจพัฒนา

อสงัหารมิทรัพย ์ควบคูไ่ปกบัการเปลี$ยนแปลงการดําเนนิธรุกจิหลักจากธรุกจิพัฒนาอสงัหารมิทรัพย ์เพื$อเขา้สูธ่รุกจิ

บริการทางการเงิน ซึ$งกิจการไดเ้ริ$มดําเนินการมาตั Jงแต่ปี 2564 โดยกิจการไดท้ยอยขายสินทรัพย์ดา้น

อสงัหารมิทรัพยอ์ยา่งตอ่เนื$องตามแผนที$วางไว ้และไดนํ้าเงนิที$ไดรั้บจากการขายสนิทรัพยเ์หลา่นีJไปสรา้งมลูคา่เพิ$ม
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ใหก้ับผูถ้อืหุน้และตอ่ยอดโอกาสการเตบิโตในธุรกจิบรกิารทางการเงนิซึ$งสอดคลอ้งกับแผนกลยุทธร์ะยะยาวของ

บรษัิทฯ ที$จะมุ่งสูก่ารเป็นบรษัิทดา้นบรกิารทางการเงนิชั Jนนํา ทั JงนีJ การดําเนนิการตามแผนดังกล่าวของกจิการจะ

ไมไ่ดรั้บผลกระทบ อนึ$ง ภายในชว่งระยะเวลา 1 ปี นับจากวันสิJนสดุระยะเวลารับซืJอ กจิการจะยังคงมรีายไดห้ลักมา

จากธรุกจิพัฒนาอสงัหารมิทรัพย ์

อยา่งไรก็ตาม หากผูทํ้าคําเสนอซืJอมกีารเปลี$ยนแปลงวัตถปุระสงคใ์นการประกอบธรุกจิของกจิการในสว่น

สาระสําคัญใดๆ แตกต่างจากที$ผูทํ้าคําเสนอซืJอไดร้ะบุไวใ้นคําเสนอซืJอภายในระยะเวลา 1 ปีนับแต่วันสิJนสุด

ระยะเวลาการทําคําเสนอซืJอ ผูทํ้าคําเสนอซืJอจะตอ้งดําเนนิการใหก้จิการขออนุมัตติอ่ที$ประชมุผูถ้อืหุน้ของกจิการ

กอ่นดําเนนิการดงักลา่ว ดว้ยคะแนนเสยีงไมน่อ้ยกวา่ 3 ใน 4 ของจํานวนเสยีงทัJงหมดของผูถ้อืหุน้ที$มาประชมุและมี

สทิธอิอกเสยีงลงคะแนน และไดแ้จง้ใหสํ้านักงาน ก.ล.ต. ทราบแลว้ จงึจะสามารถดําเนนิการได ้ดงันัJน ผูถ้อืหุน้ที$ไม่

ตอบรับคําเสนอซืJอควรตดิตามขา่วสาร และเขา้ประชมุผูถ้อืหุน้เพื$อลงมตเิกี$ยวกับการเปลี$ยนแปลงที$อาจจะเกดิขึJน

ดงักลา่ว 

 

2.2 แผนการขยายการลงทนุ 

คําเสนอซืJอหลักทรัพย ์(แบบ 247-4) ระบวุา่ “ณ วันที$ยื$นคําเสนอซืJอ และในชว่งระยะเวลา 1 ปีนับแตวั่น
สิJนสุดระยะเวลารับซืJอผูทํ้าคําเสนอซืJอไม่มีแผนที$จะใหก้ิจการขยายการลงทุนเพิ$มเติมอย่างมีนัยสําคัญ 
นอกเหนอืจากการลงทนุตามปกตขิองกจิการ โดยผูทํ้าคําเสนอซืJอจะสนับสนุนกจิการในการดําเนนิงานตามแผนการ
ลงทนุของกจิการ 

อย่างไรก็ดใีนชว่งระยะเวลา 1 ปีนับแต่วันสิJนสุดระยะเวลารับซืJอ หากมโีอกาสทางธุรกจิ หรือโอกาส
ทางการลงทนุที$น่าสนใจผูทํ้าคําเสนอซืJออาจจะเสนอใหก้จิการพจิารณาการลงทนุของกจิการเพิ$มเตมิ โดยผูทํ้าคํา
เสนอซืJอยนิดีใหคํ้าแนะนําเกี$ยวกับแผนการลงทุนดังกล่าว ทั JงนีJ ในกรณีที$มีการลงทุนใดๆ ผูทํ้าคําเสนอซืJอจะ
ดําเนนิการใหก้จิการปฏบัิตติามกฎหมาย ประกาศ ขอ้บังคับ และกฎเกณฑต์า่งๆที$เกี$ยวขอ้งของสํานักงาน ก.ล.ต. 
และ ตลาดหลักทรัพยฯ์ ตอ่ไป” 

 

ที$ปรึกษาของผูถ้ือหุน้มีความเห็นว่า กิจการและผูถ้ือหุน้ของกิจการจะไม่ไดรั้บผลกระทบจากการ 

เปลี$ยนแปลงแผนการขยายการลงทุนของกจิการอย่างมนัียสําคัญ เนื$องจากผูทํ้าคําเสนอซืJอระบุในคําเสนอซืJอว่า

ภายในระยะเวลา 1 ปีนับแต่วันสิJนสุดระยะเวลารับซืJอ ผูทํ้าคําเสนอซืJอไม่มีแผนที$จะใหก้จิการขยายการลงทุน

เพิ$มเตมิอยา่งมนัียสําคญัในชว่งระยะเวลาดงักลา่ว นอกเหนอืจากการลงทนุตามปกตขิองกจิการ ทั JงนีJ หากกจิการจะ

มกีารขยายการลงทนุในระยะอันใกลจ้ะเป็นไปตามแผนกลยทุธข์องบรษัิทฯ ที$จะมุง่สูก่ารเป็นบรษัิทดา้นบรกิารทาง

การเงนิชั Jนนํา ควบคูไ่ปกบัการเพิ$มศกัยภาพในการแขง่ขนัทางธรุกจิตามแผนการลงทนุปกตขิองกจิการ 

อย่างไรก็ตาม หากผูทํ้าคําเสนอซืJอมีการเปลี$ยนแปลงในแผนการขยายการลงทุนของกจิการในส่วน

สาระสําคัญใดๆ ที$แตกต่างจากที$ผูทํ้าคําเสนอซืJอไดร้ะบุไวใ้นคําเสนอซืJอในช่วงระยะเวลา 1 ปีนับแต่วันสิJนสุด

ระยะเวลารับซืJอ ผูทํ้าคําเสนอซืJอจะตอ้งดําเนนิการใหก้จิการขออนุมัตติอ่ที$ประชมุผูถ้อืหุน้ของกจิการกอ่นดําเนนิการ

ดังกลา่ว ดว้ยคะแนนเสยีงไมน่อ้ยกวา่ 3 ใน 4 ของจํานวนเสยีงทัJงหมดของผูถ้อืหุน้ที$มาประชมุและมสีทิธอิอกเสยีง

ลงคะแนน และไดแ้จง้ใหสํ้านักงาน ก.ล.ต. ทราบแลว้ จงึจะสามารถดําเนนิการได ้ดังนัJน ผูถ้อืหุน้ที$ไม่ตอบรับคํา

เสนอซืJอควรตดิตามขา่วสาร และเขา้ประชมุผูถ้อืหุน้เพื$อลงมตเิกี$ยวกบัการเปลี$ยนแปลงที$อาจจะเกดิขึJนดงักลา่ว 
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2.3 การเปลี#ยนแปลงโครงสรา้งการบรหิาร 

คําเสนอซืJอหลักทรัพย ์(แบบ 247-4) ระบุว่า “ณ วันที$ยื$นคําเสนอซืJอ ผูทํ้าคําเสนอซืJอไม่มแีผนที$จะ
เปลี$ยนโครงสรา้งการบรหิารกจิการ ในชว่งเป็นระยะเวลา 1 ปีนับแต่วันสิJนสดุระยะเวลารับซืJอ รวมถงึยังไม่มคีวาม
ประสงคท์ี$จะเปลี$ยนแปลงโครงสรา้งองคก์ร ผูบ้รหิาร หรอืลดจํานวนพนักงานของกจิการแตอ่ยา่งใด เวน้กรณีมกีาร
ลาออกหรอืเป็นการปรับเปลี$ยนเพื$อเพิ$มประสทิธภิาพเพื$อใหส้อดคลอ้งกบัสภาพเศรษฐกจิ 

ทั JงนีJ หากกจิการจะมกีารปรับเปลี$ยนโครงสรา้งการถอืหุน้และการจัดการ โครงสรา้งผูบ้รหิารรวมถงึการ
เปลี$ยนแปลงตําแหน่งผูบ้ริหาร การเพิ$มจํานวนกรรมการของกจิการ และการแต่งตั Jงกรรมการเขา้ใหม่ การ
เปลี$ยนแปลงดังกล่าวจะตอ้งไดรั้บการพจิารณาอนุมัตจิากที$ประชมุคณะกรรมการ และ/หรอืที$ประชมุผูถ้อืหุน้ของ
กจิการ (แลว้แตก่รณี) และดําเนนิการใหถ้กูตอ้งเพื$อใหเ้ป็นไปตามขอ้บังคบั กฎหมาย และกฎเกณฑข์อง กล.ต. และ
ตลาดหลักทรัพยฯ์ 

นอกจากนีJ ภายหลังการทําคําเสนอซืJอเสร็จสิJน ผูทํ้าคําเสนอซืJอจะพจิารณาใหจํ้านวนกรรมการสะทอ้น
สดัสว่นการถอืหุน้ โดยจะคํานงึถงึการดําเนนิธุรกจิของกจิการใหม้คีวามต่อเนื$อง อย่างไรก็ดรีายชื$อคณะกรรมการ 
อาจจะมกีารเปลี$ยนแปลงไดต้ามรอบระยะเวลา และความเหมาะสม เชน่ มกีารลาออกหรอืครบกําหนดตามวาระการ
ดํารงตําแหน่ง หรอือาจมกีารแตง่ตั Jงกรรมการเพิ$มเตมิ เป็นตน้ ทั JงนีJ หากมกีารเปลี$ยนแปลงใด ๆ ผูทํ้าคําเสนอซืJอจะ
พจิารณาดําเนนิการตามที$เหมาะสมเพื$อใหเ้ป็นไปตามขอ้บังคบัของกจิการ และเป็นไปตามประกาศสาํนักงาน ก.ล.ต. 
วา่ดว้ยแนวปฏบัิตใินการขอความเห็นชอบและการใหค้วามเห็นชอบการแตง่ตั Jงบคุคลเป็นกรรมการหรอืผูจั้ดการของ 
บจ.หลักทรัพย ์พ.ศ. 2553 และประกาศคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยแ์ละตลาดหลักทรัพย ์ที$ กจ. 3/2560 เรื$อง 
การกําหนดลักษณะขาดความน่าไวว้างใจของกรรมการและผูบ้รหิารของบจ. ตลอดจนหลักเกณฑแ์ละกฎหมายของ
หน่วยงานที$เกี$ยวขอ้ง” 

 

ที$ปรกึษาของผูถ้ือหุน้มีความเห็นว่า กจิการจะไม่ไดรั้บผลกระทบจากการเปลี$ยนแปลงโครงสรา้งของ

คณะกรรมการบรษัิท ซึ$งรวมถงึคณะกรรมการตรวจสอบแต่อย่างใด เนื$องจากจํานวนกรรมการของกจิการที$เป็น

ตัวแทนของผูทํ้าคําเสนอซืJอจะเป็นไปตามสดัสว่นการถอืหุน้ของผูทํ้าคําเสนอซืJอภายหลังจากการทําคําเสนอซืJอใน

ครัJงนีJ และกจิการในฐานะที$เป็นบรษัิทจดทะเบยีนจงึมีหนา้ที$ที$จะตอ้งจัดใหม้ีโครงสรา้งของกรรมการอสิระและ

คณะกรรมการตรวจสอบ ใหส้อดคลอ้งกบักฎหมายที$เกี$ยวขอ้งรวมถงึกฎเกณฑแ์ละขอ้กําหนดของสํานักงาน ก.ล.ต. 

และตลาดหลักทรัพยฯ์ ที$มผีลบังคบัใช ้ 

อนึ$ง ณ วันที$ยื$นคําเสนอซืJอ โครงสรา้งกรรมการของกจิการประกอบดว้ย กรรมการอสิระและกรรมการ

ตรวจสอบจํานวน 3 ท่าน และมีกรรมการรายเดมิที$เป็นตัวแทนของผูทํ้าคําเสนอซืJอจํานวน 3 ท่าน คอื นายครีี  

กาญจนพาสน ์นายกวนิ กาญจนพาสน ์และ นายคง ช ิเคอืง (ซึ$งมาจากสดัสว่นการถอืหุน้ของผูทํ้าคําเสนอซืJอที$มอียู่

เดมิในกจิการ) โดยกรรมการตัวแทนของผูทํ้าคําเสนอซืJอทั Jง 3 ท่าน ไดเ้ขา้มาดํารงตําแหน่งกรรมการของกจิการ

ตั Jงแต่วันที$ 7 กรกฎาคม 2560 อนึ$ง ภายในระยะเวลา 1 ปีนับแต่วันสิJนสดุระยะเวลาการรับซืJอ จะมกีรรมการของ

กจิการครบกําหนดที$ตอ้งออกตามวาระ จํานวน 2 ทา่น อกีทั Jงตามพระราชบัญญัตมิหาชน จํากดั พ.ศ. 2535 (ตามที$

ไดม้กีารแกไ้ขเพิ$มเตมิ) และขอ้บังคบัของบรษัิทฯ ขอ้ 15 กําหนดวา่ในการประชมุสามัญประจําปีทกุครั Jง ใหก้รรมการ

ออกจากตําแหน่งหนึ$งในสาม ถา้จํานวนกรรมการที$จะออกแบง่ออกใหต้รงเป็นสามสว่นไมไ่ด ้ก็ใหอ้อกโดยจํานวน

ใกลท้ี$สดุกับสว่นหนึ$งในสาม และกรรมการที$จะออกตามวาระนีJอาจถูกเลอืกเขา้มาดํารงตําแหน่งใหม่ก็ได ้ปัจจุบัน 

บรษัิทฯ มกีรรมการทัJงสิJนจํานวน 8 ท่าน ดังนัJน กรรมการของบรษัิทฯ ที$จะตอ้งออกจากตําแหน่งตามวาระในการ

ประชมุสามัญผูถ้อืหุน้ประจําปี 2568 ซึ$งจะเกดิขึJนในชว่งเดอืนเมษายน 2568 (ภายในระยะเวลา 1 ปี นับแตวั่นสิJนสดุ
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ระยะเวลารับซืJอ) จะมีจํานวน 3 ท่าน (รวม 2 ท่านที$ครบกําหนดที$ตอ้งออกตามวาระ) สรุปขอ้มูลวาระคงเหลือ

กรรมการเป็นดงันีJ 
ตารางที' 4-1: ขอ้มลูวาระคงเหลอืของกรรมการ 

ลาํดบั รายชื'อ ตาํแหนง่ วนัที'จดทะเบยีนแตง่ต ัHง
เป็นกรรมการของบรษิทัฯ 

วาระคงเหลอื  
ณ วนัที' 23 สงิหาคม 2567 

1. นายครี ีกาญจนพาสน ์ กรรมการ /  

ประธานกรรมการ 

7 กรกฎาคม 2560 1 ปี 8 เดอืน 

2. นางสาวสรญา เสฐยีรโกเศศ กรรมการ  15 ธนัวาคม 2563 2 ปี 8 เดอืน 

3. นายกวนิ กาญจนพาสน ์ กรรมการ  7 กรกฎาคม 2560 1 ปี 8 เดอืน 

4. นายคง ช ิเคอืง กรรมการ  7 กรกฎาคม 2560 1 ปี 8 เดอืน 

5. นายสรุจติร กอ้งวฒันา กรรมการ  7 กรกฎาคม 2560 2 ปี 8 เดอืน 

6. นายรังสรรค ์ศรวีรศาสตร ์ กรรมการอสิระ / ประธาน

คณะกรรมการตรวจสอบ / 

กรรมการสรรหาและกําหนด

คา่ตอบแทน 

19 ธนัวาคม 2560 2 ปี 8 เดอืน 

7. นายชยัวฒัน ์อศัวนิทรางกรู กรรมการอสิระ /  

กรรมการตรวจสอบ  / ประธาน

กรรมการสรรหาและกําหนด

คา่ตอบแทน 

28 เมษายน 2548 8 เดอืน 

8. นายพลากร หวั/งหล ี กรรมการอสิระ /  

กรรมการตรวจสอบ / กรรมการ

สรรหาและกําหนดคา่ตอบแทน 

7 กรกฎาคม 2560 8 เดอืน 

ที/มา: บรษัิทฯ และรายงานประจําปี 2566 (แบบ 56-1 One Report) ของบรษัิทฯ 

 

ทั JงนีJ การเปลี$ยนแปลงกรรมการของกจิการ คณะกรรมการของกจิการจะตอ้งดําเนนิการภายใตก้ฎระเบยีบที$

เกี$ยวขอ้ง นโยบายของกจิการ ที$ประชมุคณะกรรมการของกจิการ และ/หรอื ที$ประชมุผูถ้อืหุน้ของกจิการ รวมถงึจะมี

การพจิารณาคณุสมบัตขิองผูท้ี$จะเขา้มาดํารงตําแหน่งกรรมการและผูบ้รหิาร เพื$อใหเ้กดิความเหมาะสมและเป็นไป

ตามขอ้บังคับของกจิการ และ/หรอื กฎระเบยีบ ขอ้บังคับ ที$เกี$ยวขอ้งกับเรื$องดังกล่าว รวมถงึหลักการกํากับดูแล

กจิการที$ด ี(Corporate Governance)  

นอกจากนีJ การที$ผูทํ้าคําเสนอซืJอไม่มคีวามประสงคท์ี$จะเปลี$ยนแปลงโครงสรา้งองคก์ร ผูบ้รหิาร หรอืลด

จํานวนพนักงานของกจิการแต่อย่างใด เวน้แต่มกีารลาออกหรอืเป็นการปรับเปลี$ยนเพื$อเพิ$มประสทิธภิาพเพื$อให ้

สอดคลอ้งกับสภาพเศรษฐกจิ ดังนัJน ที$ปรึกษาของผูถ้ือหุน้จึงเห็นว่า กจิการจะไม่ไดรั้บผลกระทบจากการ

เปลี$ยนแปลงโครงสรา้งองคก์ร หรอืลดจํานวนพนักงานของกจิการ และหากเป็นการปรับเปลี$ยนเพื$อเพิ$มประสทิธภิาพ

เพื$อใหส้อดคลอ้งกบัสภาพเศรษฐกจินัJน คณะกรรมการของกจิการจะพจิารณาดําเนนิการดว้ยความรอบคอบและเพื$อ

ประโยชนส์งูสดุของกจิการ 

อยา่งไรก็ตาม หากผูทํ้าคําเสนอซืJอมกีารเปลี$ยนแปลงในโครงสรา้งของกรรมการบรษัิท โครงสรา้งองคก์ร 

ผูบ้รหิารของกจิการ ในสว่นสาระสําคัญใดๆ แตกตา่งจากที$ผูทํ้าคําเสนอซืJอไดร้ะบไุวใ้นคําเสนอซืJอภายในระยะเวลา 

1 ปี นับจากวันสิJนสดุระยะเวลาการทําคําเสนอซืJอ ผูทํ้าคําเสนอซืJอจะตอ้งดําเนนิการใหก้จิการขออนุมัตติอ่ที$ประชมุ

ผูถ้อืหุน้ของกจิการกอ่นดําเนนิการดังกลา่ว ดว้ยคะแนนเสยีงไมน่อ้ยกวา่ 3 ใน 4 ของจํานวนเสยีงทัJงหมดของผูถ้อื

หุน้ที$มาประชมุและมสีทิธอิอกเสยีงลงคะแนน และไดแ้จง้ใหสํ้านักงาน ก.ล.ต. ทราบแลว้ จงึจะสามารถดําเนนิการ

ได ้ดังนัJน ผูถ้ือหุน้ที$ไม่ตอบรับคําเสนอซืJอควรตดิตามข่าวสารและเขา้ประชุมผูถ้ือหุน้เพื$อลงมตเิกี$ยวกับการ

เปลี$ยนแปลงที$อาจจะเกดิขึJนดงักลา่ว 
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2.4 แผนการไดม้า และจําหนา่ยไปซึ#งสนิทรพัยข์องกจิการ 

คําเสนอซืJอหลักทรัพย ์(แบบ 247-4) ระบวุา่ “ณ วันที$ยื$นคําเสนอซืJอ ผูทํ้าคําเสนอซืJอไมม่แีผนที$จะมกีาร
ไดม้า และ/หรอืจําหน่ายไปซึ$งสนิทรัพยข์องกจิการอยา่งมนัียสาํคัญในชว่งระยะเวลา 1 ปีนับแตวั่นสิJนสดุระยะเวลา
รับซืJอเวน้แต่เป็นการไดม้า และ/หรือจําหน่ายไปซึ$งสนิทรัพยจ์ากการดําเนินธุรกจิปกตขิองกจิการ และยังคงให ้
กจิกรรมมุ่งมั$นในการดําเนนิแผนการขายสนิทรัพยด์า้นอสงัหารมิทรัพย ์และเนน้ใหก้ารเตบิโตของกจิการมาจาก
ขยายตัวของธรุกจิบรกิารทางการเงนิ 

ทั JงนีJหากจะมกีารเปลี$ยนแปลงแผนการดําเนนิงานของกจิการเพื$อใหส้อดคลอ้งกบัสภาวะทางธรุกจิของใน
อนาคต อันจะสง่ผลใหม้กีารไดม้า และ/หรอืจําหน่ายไปซึ$งสนิทรัพยท์ี$มนัียสําคัญจะตอ้งไดรั้บการพจิารณาอนุมัติ
อย่างถูกตอ้งตามนโยบายของกจิการ และดําเนนิการใหเ้ป็นไปตามกฎหมายและระเบยีบขอ้บังคับที$เกี$ยวขอ้ง ซึ$ง
รวมถงึแตไ่มจํ่ากดัเพยีงกฎเกณฑข์องสาํนักงาน ก.ล.ต. และตลาดหลักทรัพยฯ์” 

 

ที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้มคีวามเห็นว่า กจิการและผูถ้อืหุน้ของกจิการจะไม่ไดรั้บผลกระทบจากการไดม้า 

และ/หรือ จําหน่ายไปซึ$งทรัพยส์นิของกจิการอย่างมีนัยสําคัญ เนื$องจากผูทํ้าคําเสนอซืJอระบุในคําเสนอซืJอว่า 

ภายในระยะเวลา 1 ปีนับแต่วันสิJนสุดระยะเวลารับซืJอ ผูทํ้าคําเสนอซืJอไม่มีแผนที$จะใหก้จิการไดม้า และ/หรือ 

จําหน่ายไปซึ$งสนิทรัพยข์องกจิการอยา่งมนัียสําคญัในชว่งเวลาดงักลา่ว เวน้แตเ่ป็นการไดม้า และ/หรอื จําหน่ายไป

ซึ$งสนิทรัพยจ์ากการดําเนนิธรุกจิปกตขิองกจิการ  

ซึ$งปัจจบัุนกจิการอยูร่ะหวา่งการขายสนิทรัพยด์า้นอสงัหารมิทรัพยต์ามแผนที$วางไว ้ซึ$งกจิการมแีผนจะนํา

เงนิที$ไดรั้บจากการขายสนิทรัพยเ์หลา่นีJเพื$อขยายโอกาสทางธรุกจิที$สอดคลอ้งกบัแผนกลยทุธร์ะยะยาวของกจิการ

ที$จะมุง่สูก่ารเป็นบรษัิทดา้นบรกิารทางการเงนิ โดยการดําเนนิการดังกลา่วจะสง่ผลใหส้นิทรัพยด์า้นอสงัหารมิทรัพย์

ของกจิการคอ่ยๆ ปรับตวัลดลง ในขณะที$สนิทรัพยท์ี$เกี$ยวขอ้งกบัธรุกจิบรกิารทางการเงนิของกจิการจะคอ่ยๆ ปรับตัว

เพิ$มขึJนในระยะยาว 

อย่างไรก็ตาม หากผูทํ้าคําเสนอซืJอมกีารเปลี$ยนแปลงในแผนการไดม้า และจําหน่ายไปซึ$งสนิทรัพยข์อง

กจิการ ในสว่นสาระสําคญัใดๆ แตกตา่งจากที$ผูทํ้าคําเสนอซืJอไดร้ะบไุวใ้นคําเสนอซืJอภายในระยะเวลา 1 ปีนับแตวั่น

สิJนสดุระยะเวลารับซืJอ ผูทํ้าคําเสนอซืJอจะตอ้งดําเนนิการใหก้จิการขออนุมัตติ่อที$ประชมุผูถ้อืหุน้ของกจิการก่อน

ดําเนนิการดงักลา่ว ดว้ยคะแนนเสยีงไมน่อ้ยกวา่ 3 ใน 4 ของจํานวนเสยีงทัJงหมดของผูถ้อืหุน้ที$มาประชมุและมสีทิธิ

ออกเสยีงลงคะแนน และไดแ้จง้ใหสํ้านักงาน ก.ล.ต. ทราบแลว้ จงึจะสามารถดําเนนิการได ้ดงันัJน ผูถ้อืหุน้ที$ไมต่อบ

รับคําเสนอซืJอควรตดิตามข่าวสาร และเขา้ประชุมผูถ้ือหุน้เพื$อลงมตเิกี$ยวกับการเปลี$ยนแปลงที$อาจจะเกดิขึJน

ดงักลา่ว 

 

2.5 โครงสรา้งทางการเงนิ 

คําเสนอซืJอหลักทรัพย ์(แบบ 247-4) ระบวุา่ “ณ วันที$ยื$นคําเสนอซืJอ และในชว่งระยะเวลา 1 ปีนับแตวั่น
สิJนสดุระยะเวลารับซืJอ ผูทํ้าคําเสนอซืJอไมม่แีผนที$จะเปลี$ยนแปลงโครงสรา้งทางการเงนิของกจิการอยา่งมนัียสาํคญั 
นอกเหนอืจากการบรหิารการเงนิตามปกตขิองกจิการ อยา่งไรก็ด ีหากจะมคีวามจําเป็น ผูทํ้าเสนอซืJออาจแนะนําหรอื
ร่วมกับกจิการในการพจิารณาทบทวน โครงสรา้งทางการเงนิเพื$อใหม้คีวามเหมาะสมกับการดําเนนิงานและฐานะ
ทํางานทางการเงนิของกจิการ รวมถงึการเสรมิสรา้งความสามารถในการแขง่ขันและการลงทนุของกจิการ หรอืการ
จัดหาเงนิทนุดว้ยการกอ่หนีJเพิ$มเตมิในอตัราที$เหมาะสมกบัโครงสรา้งทางการเงนิและการดําเนนิธรุกจิของกจิการ อนั
จะชว่ยเพิ$มประสทิธภิาพในการแขง่ขันในอนาคต ทัJงนีJ การดําเนนิการใด ๆ ผูทํ้าเสนอซืJอจะใหก้จิการตอ้งไดรั้บการ
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อนุมัตจิากที$ประชมุคณะกรรมการ และ/หรอืที$ประชมุผูถ้อืหุน้ของกจิการ (แลว้แตก่รณี) รวมถงึดําเนนิการใหถ้กูตอ้ง
ตามนโยบายของกจิการ เพื$อใหเ้ป็นไปตามขอ้บังคบั กฎหมาย และกฎเกณฑข์องสถาบันการตลาดหลักทรัพยฯ์” 

 

ที$ปรึกษาของผูถ้ือหุน้มีความเห็นว่า กิจการและผูถ้ือหุน้ของกิจการจะไม่ไดรั้บผลกระทบจากการ

เปลี$ยนแปลงโครงสรา้งทางการเงนิอย่างมนัียสําคัญ อันเนื$องมาจากผูทํ้าคําเสนอซืJอระบใุนคําเสนอซืJอว่า ภายใน

ระยะเวลา 1 ปี นับแตวั่นสิJนสดุระยะเวลารับซืJอ ซึ$งผูทํ้าคําเสนอซืJอไมม่แีผนที$จะเปลี$ยนแปลงโครงสรา้งทางการเงนิ

ของกจิการอย่างมนัียสําคัญ นอกเหนือจากการบรหิารการเงนิตามปกตขิองกจิการ แตอ่าจแนะนําใหม้กีารทบทวน

เพื$อใหเ้หมาะสมตอ่การดําเนนิงานของกจิการ 

นอกจากนีJ ที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้มคีวามเห็นวา่ กจิการยังคงมสีภาพคลอ่งทางการเงนิที$ดแีละเพยีงพอตอ่

การดําเนนิงาน โดยพจิารณาจากสภาพคลอ่งและโครงสรา้งทางการเงนิของกจิการจากงบการเงนิรวมลา่สดุ ณ วันที$ 

30 มถิุนายน 2567 ซึ$งกจิการมเีงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสด จํานวน 2,076.23 ลา้นบาท ในสว่นของภาระ

หนีJสนิเงนิกูย้มื อัตราสว่นหนีJสนิที$มภีาระดอกเบีJยตอ่สว่นของผูถ้อืหุน้เทา่กบั 0.91 เทา่ และอัตราสว่นหนีJสนิตอ่สว่น

ของผูถ้อืหุน้เทา่กบั 0.59 เทา่ ซึ$งเป็นอตัราสว่นที$ทําใหก้จิการสามารถกอ่หนีJเพื$อการลงทนุตา่งๆ ไดอ้กี โดยกจิการมี

วงกูย้มืเงนิจากสถาบันการเงนิเพื$อรองรับการทําธรุกรรมตา่งๆ อยา่งเพยีงพอในการดําเนนิธรุกจิ นอกจากนีJ กจิการยัง

อยูร่ะหวา่งการดําเนนิการจําหน่ายสนิทรัพยด์า้นอสงัหารมิทรัพย ์ซึ$งจะทําใหบ้รษัิทฯ มกีระแสเงนิสดรับที$จะนํามาใช ้

ในการลงทนุตามแผนของบรษัิทฯ 

ทั JงนีJ หากกจิการมคีวามจําเป็นที$จะตอ้งจัดหาแหลง่เงนิทุนเพื$อรองรับการการดําเนนิธุรกจิ หรอืเพื$อใชใ้น

การลงทุนเพิ$มเตมิของกจิการ คณะกรรมการของกจิการจะพจิารณาจัดหาแหล่งเงนิทุนเพิ$มเตมิจากการกูย้มืเงนิ 

และ/หรือการระดมทุน ในสัดส่วนที$เหมาะสมเพื$อใหโ้ครงสรา้งทางการเงนิของกจิการมีความเหมาะสมและมี

ประสทิธภิาพ  

อยา่งไรก็ตาม หากผูทํ้าคําเสนอซืJอมกีารเปลี$ยนแปลงโครงสรา้งทางการเงนิของกจิการ ในสว่นสาระสําคญั

ใดๆ แตกตา่งจากที$ผูทํ้าคําเสนอซืJอไดร้ะบไุวใ้นคําเสนอซืJอภายในระยะเวลา 1 ปี นับแตวั่นสิJนสดุระยะเวลารับซืJอ 

ผูทํ้าคําเสนอซืJอจะตอ้งดําเนนิการใหก้จิการขออนุมัตติอ่ที$ประชมุผูถ้อืหุน้ของกจิการกอ่นดําเนนิการดังกล่าว ดว้ย

คะแนนเสยีงไมน่อ้ยกวา่ 3 ใน 4 ของจํานวนเสยีงทัJงหมดของผูถ้อืหุน้ที$มาประชมุและมสีทิธอิอกเสยีงลงคะแนน และ

ไดแ้จง้ใหสํ้านักงาน ก.ล.ต. ทราบแลว้ จงึจะสามารถดําเนินการได ้ดังนัJน ผูถ้อืหุน้ที$ไม่ตอบรับคําเสนอซืJอควร

ตดิตามขา่วสาร และเขา้ประชมุผูถ้อืหุน้เพื$อลงมตเิกี$ยวกบัการเปลี$ยนแปลงที$อาจจะเกดิขึJนดงักลา่ว 

 

2.6 นโยบายการจา่ยเงนิปนัผล  

คําเสนอซืJอหลักทรัพย ์(แบบ 247-4) ระบวุา่ “ผูทํ้าคําเสนอซืJอไม่มแีผนหรอืนโยบายที$จะเปลี$ยนแปลง
นโยบายการจ่ายเงนิปันผลภายในระยะเวลา 12 เดอืนนับจากวันสิJนสดุระยะเวลารับซืJอ โดยในกรณีที$กจิการไม่มี
ความจําเป็นในการใชเ้งนิเพื$อการลงทนุหรอืขยายกจิการและมกีระแสเงนิสดเพยีงพอ กจิการมนีโยบายที$จะจา่ยเงนิ
ปันผลใหแ้กผู่ถ้อืหุน้ไมน่อ้ยกวา่รอ้ยละ 30 ของกําไรสทุธติามงบการเงนิเฉพาะกจิการของบจ.ฯ หลังจากหักภาษีเงนิ
ไดน้ติบิคุคล เงนิสาํรองตามกฎหมาย และเงนิสาํรองอื$นๆตามที$กฎหมาย และขอ้บังคบัของบจ.ฯ กําหนด 

ทัJงนีJ การจา่ยเงนิปันผลอาจเปลี$ยนแปลงได ้และตอ้งนําปัจจัยตา่งๆ ตอ่ไปนีJมาพจิารณาประกอบ เชน่ ผล
การดําเนินงานและฐานะทางการเงนิของบจ.ฯ สภาพคล่อง การขยายธุรกจิ และปัจจัยอื$นๆ ที$เกี$ยวขอ้งในการ
บรหิารงานของบจ.ฯ และการจา่ยเงนิปันผลขา้งตน้จะตอ้งไดรั้บความเห็นชอบจากคณะกรรมการบจ.และที$ประชมุผู ้
ถอืหุน้ 
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ทั JงนีJ กจิการมนีโยบายที$จะจา่ยเงนิปันผลใหแ้กผู่ถ้อืหุน้ กจิการฯ จะตอ้งจา่ยเงนิปันผลใหผู้ถ้อืหุน้บรุมิสทิธิ
กอ่นผูถ้อืหุน้สามัญ โดยมรีายละเอยีดดงัตอ่ไปนีJ 
(1) ระหวา่งวันที$ 1 มกราคม 2561 ถงึวันที$ 31 ธันวาคม 2565 ใหส้ทิธขิองหุน้บรุมิสทิธเิป็นดงันีJ 

(ก) สทิธใินการไดรั้บเงนิปันผล 
(ก.1) สาํหรับหุน้บรุมิสทิธทิี$ออกระหวา่งวันที$ 1 มกราคม 2561 ถงึ 31 ธันวาคม 2561  

ในกรณีที$กจิการจา่ยเงนิปันผล ใหผู้ถ้อืหุน้บรุมิสทิธดิงักลา่วมสีทิธไิดรั้บเงนิปันผลในแตล่ะรอบปี
ปฏทินิกอ่นผูถ้อืหุน้สามัญในอตัรา 0.22 บาท ตอ่หนึ$งหุน้บรุมิสทิธ ิตอ่รอบปีปฏทินิ  

(ก.2) สาํหรับหุน้บรุมิสทิธทิี$ออกระหวา่งวันที$ 1 มกราคม 2564 ถงึ 31 ธันวาคม 2564  
ในกรณีที$กจิการจ่ายเงนิปันผล ใหผู้ถ้ือหุน้บุรมิสทิธดิังกล่าวมีสทิธไิดรั้บเงนิปันผลในรอบปี
ปฏทินิ 2564 ในอัตรา 0.88 บาท ต่อหนึ$งหุน้บุรมิสทิธแิละไดส้ทิธรัิบเงนิปันผลสําหรับรอบปี
ปฏทินิ 2565 ในอตัรา 0.22 บาทตอ่หนึ$งหุน้บรุมิสทิธ ิ

โดยในการจา่ยเงนิปันผลแตล่ะคราว หากมลูคา่ของเงนิปันผลรวมที$ผูถ้อืหุน้รายใดจะไดรั้บมเีศษนอ้ยกวา่ 1 
สตางค ์ใหปั้ดเศษดงักลา่วนัJนทิJง  
(ข) สทิธใินการไดรั้บเงนิปันผลสะสม 
(ข.1) สาํหรับหุน้บรุมิสทิธทิี$ออกระหวา่งวันที$ 1 มกราคม 2561 ถงึ 31 ธันวาคม 2561  

ในกรณีที$ในระหว่างรอบปีปฏทินิใดระหว่างวันที$ 1 มกราคม 2561 ถงึวันที$ 31 ธันวาคม 2565
หากกจิการไมม่กีารจ่ายเงนิปันผล หรอืมกีารจ่ายเงนิปันผลแตจ่่ายใหแ้กหุ่น้บรุมิสทิธใินอัตราที$
นอ้ยกวา่อัตราที$กําหนดไวใ้นขอ้ (ก.1) ใหหุ้น้บรุมิสทิธมิสีทิธสิะสมเงนิปันผลในรอบปีปฏทินิใด 
ๆ นัJน ในอตัราดงันีJ  
1. อัตรา 0.22 บาท ตอ่หนึ$งหุน้บรุมิสทิธ ิตอ่รอบปีปฏทินิ ในกรณีกจิการไมจ่่ายเงนิปันผลใน

รอบปีปฏทินินัJน ๆ หรอื  
2. อัตราเท่ากับสว่นต่างของเงนิปันผลที$ไดรั้บจรงิต่อหนึ$งหุน้บุรมิสทิธใินรอบปีปฏทินินัJน ๆ 

กบัอตัราที$กําหนดไวใ้นขอ้ (ก.1) ในกรณีที$กจิการมกีารจา่ยเงนิปันผลแตจ่า่ยใหแ้กผู่ถ้อืหุน้
บรุมิสทิธใินอตัราที$นอ้ยกวา่อตัราที$กําหนดไวใ้นขอ้ (ก.1) 

(ข.2) สาํหรับหุน้บรุมิสทิธทิี$ออกระหวา่งวันที$ 1 มกราคม 2564 ถงึ 31 ธันวาคม 2564  
ในกรณีที$ในระหว่างรอบปีปฏทินิใดระหว่างวันที$ 1 มกราคม 2564 ถงึวันที$ 31 ธันวาคม 2565 
หากกจิการไมม่กีารจ่ายเงนิปันผล หรอืมกีารจ่ายเงนิปันผลแตจ่่ายใหแ้กหุ่น้บรุมิสทิธใินอัตราที$
นอ้ยกวา่อัตราที$กําหนดไวใ้นขอ้ (ก.2) ใหหุ้น้บรุมิสทิธมิสีทิธสิะสมเงนิปันผลในรอบปีปฏทินิใด 
ๆ นัJน ในอตัราดงันีJ  
1. อัตรา 0.88 บาท ตอ่หนึ$งหุน้บรุมิสทิธ ิสาํหรับรอบปีปฏทินิ 2564 และอัตรา 0.22 บาทตอ่

หนึ$งหุน้บุรมิสทิธ ิสําหรับรอบปีปฏทินิ 2565 ในกรณีกจิการไม่จ่ายเงนิปันผลในรอบปี
ปฏทินินัJน ๆ หรอื  

2. อัตราเท่ากับสว่นต่างของเงนิปันผลที$ไดรั้บจรงิต่อหนึ$งหุน้บุรมิสทิธใินรอบปีปฏทินินัJน ๆ 
กบัอตัราที$กําหนดไวใ้นขอ้ (ก.2) ในกรณีที$กจิการมกีารจา่ยเงนิปันผลแตจ่า่ยใหแ้กผู่ถ้อืหุน้
บรุมิสทิธใินอตัราที$นอ้ยกวา่อตัราที$กําหนดไวใ้นขอ้ (ก.2) 

ทั JงนีJ ใหส้ทิธขิองหุน้บรุมิสทิธใินการไดรั้บเงนิปันผลสะสมสาํหรับรอบปีปฏทินิระหวา่งวันที$  
1 มกราคม 2561 ถงึวันที$ 31 ธันวาคม 2565 ตามขอ้ (ข.1) และใหส้ทิธขิองหุน้บรุมิสทิธใินการไดรั้บเงนิ
ปันผลสะสมสาํหรับรอบปีปฏทินิระหวา่งวันที$  
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1 มกราคม 2564 ถงึวันที$ 31 ธันวาคม 2565 ตามขอ้ (ข.2) ยังคงอยู่จนกว่าจะมกีารจ่ายเงนิปันผลสะสม
ใหแ้กผู่ถ้อืหุน้บรุมิสทิธจินครบถว้นแลว้ แมว้า่การจ่ายเงนิปันผลของกจิการดังกลา่วจะเกดิขึJนหลังจากวันที$ 
31 ธันวาคม 2565 ก็ตาม 
(ค) ในรอบปีปฏทินิใดก็ตาม หากกจิการจา่ยเงนิปันผลเป็นจํานวนเกนิกวา่จํานวนเงนิปันผลตามขอ้ 

(ก) และเงนิปันผลที$สะสมไวต้ามขอ้ (ข) (ถา้ม)ี ใหผู้ถ้อืหุน้บรุมิสทิธแิละผูถ้อืหุน้สามัญมสีทิธิ
ไดรั้บเงนิปันผลสว่นเกนิดงักลา่วในอตัราเดยีวกนัตอ่หนึ$งหุน้ 

(ง) ในการจา่ยเงนิปันผลแตล่ะคราว ใหก้จิการจา่ยเงนิปันผลที$สะสมไวต้ามขอ้ (ข) ใหแ้กผู่ถ้อืหุน้
บรุมิสทิธจินครบถว้นกอ่น แลว้จงึจา่ยเงนิปันผลตามขอ้ (ก) ใหแ้กผู่ถ้อืหุน้บรุมิสทิธหิากกจิการ
จา่ยเงนิปันผลตามขอ้ (ก) จนครบถว้นแลว้ ใหก้จิการสามารถจา่ยเงนิปันผลใหแ้กผู่ถ้อืหุน้
บรุมิสทิธแิละผูถ้อืหุน้สามัญตามขอ้ (ค) ได ้

(จ) หุน้บรุมิสทิธมิสีทิธอิอกเสยีงลงคะแนนเทา่กบัหุน้สามัญทกุประการ 
(2) ภายหลังจากวันที$ 31 ธันวาคม 2565 ใหส้ทิธขิองหุน้บรุมิสทิธเิป็นดงันีJ 

(ก.) หุน้บรุมิสทิธมิสีทิธไิดรั้บเงนิปันผลเทา่กับหุน้สามัญทกุประการ เวน้แตก่รณีที$กจิการยังจ่ายเงนิ
ปันผลสะสมตามขอ้ (1)(ข) ไมค่รบถว้น ใหหุ้น้บรุมิสทิธมิสีทิธไิดรั้บเงนิปันผลที$สะสมไวต้ามขอ้ 
(1)(ข) จนครบถว้นกอ่น 

(ข.) ในกรณีที$ กจิการยังจ่ายเงนิปันผลที$สะสมไวต้ามขอ้ (1)(ข) ไม่ครบถว้น ใหหุ้น้บรุมิสทิธมิสีทิธิ
ออกเสยีงลงคะแนนหนึ$งหุน้ตอ่หนึ$งเสยีง 

(ค.) เมื$อกจิการจา่ยเงนิปันผลที$สะสมไวต้ามขอ้ (1)(ข) ครบถว้นแลว้ ใหหุ้น้บรุมิสทิธมิสีทิธอิอกเสยีง
ลงคะแนนสบิหุน้ตอ่หนึ$งเสยีง ในกรณีที$มเีศษของหุน้ใหปั้ดทิJง 

(ง.) ภายหลังจากวันที$ 31 ธันวาคม 2570 แมก้จิการยังจ่ายเงนิปันผลที$สะสมไวต้ามขอ้ (1)(ข) ไม่
ครบถว้นก็ตาม ใหหุ้น้บุรมิสทิธมิสีทิธอิอกเสยีงลงคะแนนสบิหุน้ต่อหนึ$งเสยีง ในกรณีที$มเีศษ
ของหุน้ใหปั้ดเศษดงักลา่วทิJง 

(3) ในกรณีที$มกีารเปลี$ยนแปลงมูลคา่หุน้ที$ตราไว ้โดยการรวมหุน้ หรอืแบง่แยกหุน้ ใหส้ทิธขิองหุน้บรุมิสทิธิ
ปรับเปลี$ยนไปตามอตัราการรวมหุน้ หรอืแบง่แยกหุน้ (แลว้แตก่รณี) 

(4) ภายหลังจากวันที$ 31 ธันวาคม 2565 ใหผู้ถ้อืหุน้บุรมิสทิธสิามารถแปลงหุน้บุรมิสทิธเิป็นหุน้สามัญไดใ้น
อัตราหนึ$งหุน้บุรมิสทิธ ิต่อหนึ$งหุน้สามัญ โดยใหผู้ถ้ือหุน้บุรมิสทิธยิื$นคําขอแปลงหุน้ตามแบบที$บรษัิท
กําหนดพรอ้มสง่มอบใบหุน้คนืใหแ้กก่จิการในชว่งระยะเวลาเจ็ด (7) วันทําการกอ่นวันสดุทา้ยของเดอืน
มนีาคม มถินุายน กนัยายน และธันวาคมของแตล่ะปี 

(5) ในกรณีที$มกีารแปลงหุน้บรุมิสทิธเิป็นหุน้สามัญ ใหส้ทิธใินการรับเงนิปันผลที$สะสมไวต้ามขอ้ (1)(ข) ของ
หุน้บรุมิสทิธทิี$ถกูแปลงเป็นหุน้สามัญเป็นอนัสิJนสดุลง” 

 

ที$ปรกึษาของผูถ้ือหุน้มีความเห็นว่า ผูถ้ือหุน้ที$ยังคงถือหุน้กจิการต่อไปจะไม่ไดรั้บผลกระทบจากการ

เปลี$ยนแปลงนโยบายการจ่ายเงนิปันผลภายในระยะเวลา1 ปี นับแต่วันสิJนสุดระยะเวลารับซืJอ ส่วนการพจิารณา

จ่ายเงนิปันผลนัJน ขึJนอยู่กับการพจิารณาของที$ประชมุคณะกรรมการบรษัิท และ/หรอื ที$ประชมุผูถ้อืหุน้ของกจิการ 

เป็นสําคญั อนึ$งในชว่ง 3 ปียอ้นหลัง กจิการไมม่กีารจา่ยเงนิปันผลใหก้บัทั Jงผูถ้อืหุน้บรุมิสทิธ ิและผูถ้อืหุน้สามัญ 

อย่างไรก็ตาม หากผูทํ้าคําเสนอซืJอมกีารเปลี$ยนแปลงในนโยบายการจ่ายเงนิปันผลของกจิการ ในส่วน

สาระสําคัญใดๆ แตกต่างจากที$ผูทํ้าคําเสนอซืJอไดร้ะบุไวใ้นคําเสนอซืJอภายในระยะเวลา 1 ปี นับแต่วันสิJนสุด

ระยะเวลารับซืJอ ผูทํ้าคําเสนอซืJอจะตอ้งดําเนนิการใหก้จิการขออนุมัตติอ่ที$ประชมุผูถ้อืหุน้ของกจิการกอ่นดําเนนิการ
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ดังกลา่ว ดว้ยคะแนนเสยีงไมน่อ้ยกวา่ 3 ใน 4 ของจํานวนเสยีงทัJงหมดของผูถ้อืหุน้ที$มาประชมุและมสีทิธอิอกเสยีง

ลงคะแนน และไดแ้จง้ใหสํ้านักงาน ก.ล.ต. ทราบแลว้ จงึจะสามารถดําเนนิการได ้ดังนัJน ผูถ้อืหุน้ที$ไม่ตอบรับคํา

เสนอซืJอควรตดิตามขา่วสาร และเขา้ประชมุผูถ้อืหุน้เพื$อลงมตเิกี$ยวกบัการเปลี$ยนแปลงที$อาจจะเกดิขึJนดงักลา่ว 

 

2.7 แผนการขายหุน้ของกจิการของผูทํ้าคําเสนอซืIอ 

คําเสนอซืJอหลักทรัพย ์(แบบ 247-4) ระบวุา่ “ณ วันที$ทําคําเสนอซืJอ ผูทํ้าคําเสนอซืJอไมม่คีวามประสงค์
ที$จะขายหุน้สามัญและหุน้บรุมิสทิธ ิหรอืโอนหุน้สามัญและหุน้บรุมิสทิธ ิของกจิการที$ถอือยูก่อ่นการทําคําเสนอซืJอ 
และหุน้ของกจิการที$จะรับซืJอจากการทําคําเสนอซืJอในจํานวนที$มนัียสําคัญใหแ้กบุ่คคลใดๆ ในชว่งระยะเวลา 12 
เดอืนนับจากวันสิJนสดุระยะเวลารับซืJอ เวน้แตใ่นกรณีใดกรณีหนึ$งดงัตอ่ไปนีJ 

ผูทํ้าคําเสนอซืJอตอ้งปฏบัิตเิพื$อใหก้จิการมคีณุสมบัตเิรื$องการกระจายการถอืหุน้รายย่อยตามเกณฑก์าร
ดํารงสถานะเป็นบรษัิทจดทะเบยีน หรือ BTS มหีนา้ที$ตอ้งปฏบัิตติามกฎหมายและกฎระเบยีบที$มผีลใชบั้งคับใน
ขณะนัJน ผูทํ้าคําเสนอซืJอ ขาย หรอื โอนหุน้ใหก้ับบคุคลตามมาตรา 258 ตามพระราชบัญญัตหิลักทรัพยแ์ละตลาด
หลักทรัพย ์พ.ศ. 2535 (รวมทัJงที$ไดม้กีารแกไ้ขเพิ$มเตมิ) การปรับโครงสรา้งกจิการตามที$ไดรั้บอนุมัตจิากที$ประชมุผู ้
ถอืหุน้ของกจิการในอนาคต (หากม)ี กรณีที$ผูทํ้าคําเสนอซืJอตอ้งลดภาระทางการเงนิ หรอืเพิ$มสภาพคล่อง ทาง
การเงนิ หรือหาพันธมติรทางธุรกจิผูทํ้าคําเสนอซืJออาจตอ้งพจิารณาขายหลักทรัพยข์องกจิการบางสว่นตามที$
เห็นสมควร 

ทั JงนีJ หากผูทํ้าคําเสนอซืJอขายหรอืโอนหุน้สามัญของกจิการจนสง่ผลใหผู้ทํ้าคําเสนอซืJอมหีนา้ที$รายงาน
การจําหน่ายไปซึ$งหุน้สามัญดงักลา่ว ผูทํ้าคําเสนอซืJอจะดําเนนิการตามระเบยีบ หลักเกณฑ ์และ/หรอื ขอ้บังคบัของ
สํานักงาน ก.ล.ต. และ/หรอื ตลาดหลักทรัพยฯ์ หากผูทํ้าคําเสนอซืJอมคีวามจําเป็นตอ้งขายหุน้สามัญของกจิการ
ตามกรณีที$ 1 ถงึ 4 ขา้งตน้” 

 

ที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้มคีวามเห็นวา่ การที$ผูทํ้าคําเสนอซืJอไมม่คีวามประสงคท์ี$จะขายหรอืโอนหลักทรัพย์

ของกจิการตามที$ระบใุนคําเสนอซืJอ จะไมส่ง่กระทบตอ่ราคาหุน้ของกจิการจากการที$ผูทํ้าคําเสนอซืJออาจจะขายหุน้

ของกจิการในปรมิาณที$มาก อยา่งไรก็ตาม หากผูทํ้าคําเสนอซืJอจะขายหุน้บางสว่นออกไปดว้ยเหตผุลตามที$ระบใุน

คําเสนอซืJอในขอ้ (1) และ/หรอื (4) ขา้งตน้ อาจจะกระทบตอ่ราคาหุน้ของกจิการในกรณีที$ผูทํ้าคําเสนอซืJอขายหุน้

ออกพรอ้มกนัในคราวเดยีว  

ในกรณีที$ผูทํ้าคําเสนอซืJอขาย หรอืโอนหุน้ใหแ้กบ่คุคลตามมาตรา 258 ของผูทํ้าคําเสนอซืJอ ตามที$ระบใุน

ขอ้ (2) คณะกรรมการของกจิการ เห็นว่า ผูถ้อืหุน้รายย่อยจะไม่ไดรั้บผลกระทบใด ๆ ในกรณีนีJ เนื$องจากเป็นการ

เปลี$ยนการถอืหุน้กันภายในระหว่างผูทํ้าคําเสนอซืJอและบุคคลตามมาตรา 258 ของผูทํ้าคําเสนอซืJอเท่านัJนซึ$งถอื

เป็นกลุม่บคุคลเดยีวกนั 

สว่นการปรับโครงสรา้งกจิการในขอ้ (3) ขา้งตน้ ยังไมม่รีายละเอยีดเพื$อประกอบการพจิารณา โดยหากวา่

การถอืหุน้ยังคงอยูภ่ายในกลุม่หรอืภายใตอํ้านาจควบคมุของผูทํ้าคําเสนอซืJอ การดําเนนิงานตา่งๆ ก็ยังคงอยูภ่ายใต ้

นโยบายและแผนการดําเนนิงานของผูทํ้าคําเสนอซืJอ นอกจากนีJ กอ่นดําเนนิการปรับโครงสรา้งดังกลา่ว กจิการตอ้ง

ไดรั้บอนุมัตจิากที$ประชมุผูถ้อืหุน้ของกจิการ ซึ$งถอืเป็นชอ่งทางที$ใหผู้ถ้อืหุน้ของกจิการมสีว่นรวมในการตดัสนิใจ 

ทั JงนีJ หากผูทํ้าคําเสนอซืJอมกีารเปลี$ยนแปลงแผนการขายหุน้ของกจิการ ในสว่นสาระสําคัญใดๆ แตกตา่ง

จากที$ผูทํ้าคําเสนอซืJอไดร้ะบไุวใ้นคําเสนอซืJอภายในระยะเวลา 12 เดอืน นับจากวันสิJนสดุระยะเวลาการทําคําเสนอ

ซืJอ กจิการและผูทํ้าคําเสนอซืJอจะตอ้งปฏบัิตติามกฎหมายและกฎระเบยีบที$มผีลบังคบัใชใ้นขณะนัJน อกีทั Jง หากผูทํ้า

คําเสนอซืJอมกีารจําหน่ายหุน้ของกจิการแตะหรอืขา้มจํานวนทกุรอ้ยละ 5.00 ของจํานวนสทิธอิอกเสยีงทัJงหมดของ
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กจิการ ผูทํ้าคําเสนอซืJอมหีนา้ที$ตอ้งยื$นแบบ 246-2 ตอ่สํานักงาน ก.ล.ต. และมกีารเปิดเผยในเว็บไซตข์องตลาด

หลักทรัพยฯ์ ซึ$งเป็นชอ่งทางที$ผูถ้อืหุน้ของกจิการสามารถใชใ้นการตดิตามขา่วสารการเปลี$ยนแปลงการถอืหุน้ของ

ผูทํ้าคําเสนอซืJอได ้ 

 

2.8 รายการระหวา่งกนั 

คําเสนอซืJอหลักทรัพย ์(แบบ 247-4) ระบวุา่ “ภายในระยะเวลา 12 เดอืนนับจากวันสิJนสดุระยะเวลาการ
ทําคําเสนอซืJอ รายการระหวา่งกนัที$เกดิขึJนระหวา่งภายในชว่งระยะเวลา 1 ปีนับแตวั่นสิJนสดุระยะเวลารับซืJอผูทํ้าคํา
เสนอซืJอคาดว่า รายการระหว่างกันที$เกดิขึJนระหว่างกจิการและ ผูทํ้าคําเสนอซืJอ และ/หรอืบคุคลตามมาตรา 258 
ของผูทํ้าคําเสนอซืJอที$มอียูเ่ดมิจะยังคงเกดิขึJน โดยผูทํ้าคําเสนอซืJอไมม่นีโยบายในการเปลี$ยนแปลงเงื$อนไขตามที$มี
อยูใ่นปัจจุบันของรายการดังกลา่ว ทั JงนีJ รายการระหวา่งกันระหวา่งกจิการกับผูทํ้าคําเสนอซืJอ ปรากฏในตารางสรุป
รายการระหวา่งกนัในสว่นที$ 2 ขา้งตน้ 

นอกจากนีJ ผูทํ้าคําเสนอซืJอ และ/หรือบุคคลตาม มาตรา 258 ของผูทํ้าคําเสนอซืJอยังไม่มีแผนที$จะ
เปลี$ยนแปลงหรอืแกไ้ขนโยบายการทํารายการระหวา่งกนัที$มอียูใ่นปัจจบัุนระหวา่งกจิการกบัผูทํ้าคําเสนอซืJออยา่งมี
นัยสาํคัญโดยผูทํ้าคําเสนอซืJอจะยังคงใหก้จิการยดึถอืปฏบัิตติามนโยบายการเขา้ทํารายการระหวา่งกันฉบับเดมิอยู่
ต่อไป โดย ณ วันที$ทําคําเสนอซืJอ กจิการมกีารกําหนดนโยบายและระเบยีบปฏบัิตแิละขั Jนตอนการอนุมัตริายการ
ระหว่างกันตามขอ้กําหนดของตลาดหลักทรัพยฯ์ และสํานักงาน ก.ล.ต. เพื$อป้องกันมใิหเ้กดิความขัดแยง้ทาง
ผลประโยชนใ์นการทํารายการระหวา่งกนัของกจิการกบับคุคลที$อาจมคีวามขดัแยง้ 

ทั JงนีJ รายการระหวา่งกันของผูทํ้าคําเสนอซืJอและบคุคลตาม มาตรา 258 ของผูทํ้าคําเสนอซืJอกับกจิการ
และบรษัิทยอ่ยของกจิการจะคํานงึถงึความจําเป็นและความสมเหตสุมผลของรายการเป็นสาํคัญ โดยผูทํ้าคําเสนอ
ซืJอจะ ดําเนินการใหก้จิการและบรษัิทย่อยของกจิการปฏบิัตใิหเ้ป็นไปตามขอ้บังคับของกจิการ ขอ้กําหนดของ
พระราชบัญญัต ิบรษัิทมหาชนจํากดั พ.ศ. 2535 และขอ้บังคับ ประกาศ หรอืขอ้กําหนดของสาํนักงาน ก.ล.ต. และ
ตลาดหลักทรัพย ์รวมถงึการ ปฏบัิตติามขอ้กําหนดเกี$ยวกับการเปิดเผยขอ้มลูการทํารายการที$เกี$ยวโยงกันและการ
ไดม้าหรอืจําหน่ายทรัพยส์นิที$สาํคญัของกจิการ เทา่ที$ยังมผีลบังคบัใชก้บักจิการในขณะนัJน” 

 

ที$ปรกึษาของผูถ้อืหุน้มคีวามเห็นว่า กจิการมรีายการระหว่างกันกับกลุ่มของผูทํ้าคําเสนอซืJออย่างตอ่เนื$อง

มาถงึปัจจบุัน โดยรายการระหวา่งกนัดังกลา่วถอืวา่เป็นรายการธรุกจิปกต ิหรอืรายการสนับสนุนธรุกจิปกตขิองกจิการ

ในปัจจุบันซึ$งครอบคลมุทัJงธุรกจิพัฒนาอสังหารมิทรัพย ์อาท ิใหเ้ชา่พืJนที$ ใหเ้ชา่หอ้งพักโรงแรม ใหบ้รกิารหอ้งพัก

โรงแรมและบรกิาร เป็นตน้ และธุรกจิบรกิารทางการเงนิ อาท ิขายประกัน รับบรกิารงานโบรกเกอร ์อนิชัวรันส ์รับ

บรกิารสื$อโฆษณา เป็นตน้  โดยรายละเอยีดของรายการระหว่างกันปรากฏใน แบบ 250-2 ขอ้ 3.3 การทํารายการ

ระหวา่งกันระหวา่งผูทํ้าคําเสนอซืJอกับกจิการหรอืบรษัิทยอ่ยของกจิการ ซึ$งการเขา้ทํารายการระหวา่งกัน กจิการได ้

ดําเนนิการตามหลักเกณฑ ์และแนวทางในการปฏบัิตใิหเ้ป็นไปตามขอ้ตกลงทางการคา้ที$มเีงื$อนไขการคา้ทั$วไป 

ภายหลังจากการทําคําเสนอซืJอ รายการระหว่างกันที$เกดิขึJนระหว่างกจิการและผูทํ้าคําเสนอซืJอ และ/หรอื 

บคุคลตามมาตรา 258 ของผูทํ้าคําเสนอซืJอที$มอียูเ่ดมิจะยังคงเกดิขึJน โดยผูทํ้าคําเสนอซืJอไมม่แีผนที$จะเปลี$ยนแปลง

หรอืแกไ้ขเงื$อนไขตามที$มอียูใ่นปัจจุบันของรายการดังกลา่วอยา่งมนัียสําคัญ รวมทัJงจะยังคงใหก้จิการยดึถอืปฏบัิติ

ตามนโยบายการเขา้ทํารายการฉบับเดมิอยู่ต่อไป อย่างไรก็ด ีหากเป็นการทํารายการระหว่างกันเพิ$มเตมิทั Jงเพื$อ

สนับสนุนธรุกจิของกจิการ หรอืรายการระหวา่งกนัอื$นใด กจิการจะปฏบัิตใิหเ้ป็นไปตามหลักเกณฑท์ี$เกี$ยวขอ้งกําหนด

ดังนัJน ที$ปรึกษาของผูถ้ือหุน้มีความเห็นว่า กิจการและผูถ้ือหุน้ของกิจการไม่น่าจะไดรั้บผลกระทบจากการ

เปลี$ยนแปลงนโยบายการทํารายการระหวา่งกนั 
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อนึ$ง ปัจจุบัน กจิการมนีโยบายที$จะทํารายการระหว่างกันในอนาคตซึ$งเป็นไปตามการดําเนนิธุรกจิทั$วไป

ของกจิการ โดยคํานึงถงึผลประโยชน์สูงสุดของกจิการเป็นหลัก โดยจะมีราคาหรือเงื$อนไขที$เป็นธรรม และ

คณะกรรมการตรวจสอบเป็นผูใ้หค้วามเห็นเกี$ยวกับความจําเป็นและความเหมาะสมของรายการนัJนๆ ในกรณีที$

คณะกรรมการตรวจสอบไม่มคีวามชํานาญในการพจิารณารายการระหว่างกันที$เกดิขึJน กจิการจะจัดใหม้บีุคคลที$มี

ความรูค้วามชํานาญพเิศษ เชน่ ผูส้อบบัญชหีรอืผูเ้ชี$ยวชาญอสิระ หรอืผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระ หรอืที$ปรกึษา

ทางการเงนิอสิระ เป็นผูใ้หค้วามเห็นเกี$ยวกบัรายการระหวา่งกนั โดยความเห็นของคณะกรรมการตรวจสอบหรอืบคุคล

ที$มคีวามรูค้วามชํานาญพเิศษจะถูกนําไปใชป้ระกอบการตัดสนิใจของคณะกรรมการบรษัิทหรอืผูถ้อืหุน้ตามแตก่รณี 

ทั JงนีJ เพื$อใหมั้$นใจว่าธุรกรรมดังกล่าวไม่เป็นการโยกยา้ย หรอืถ่ายเทผลประโยชน์ระหว่างกจิการ หรอืผูถ้อืหุน้ของ

กจิการ แตเ่ป็นธรุกรรมที$กจิการไดคํ้านงึถงึประโยชนส์งูสดุของผูถ้อืหุน้ทกุราย อยา่งไรก็ตาม กจิการ หรอืบรษัิทยอ่ย 

(บรษัิทซึ$งกจิการถอืหุน้ไมว่า่ทางตรงหรอืทางออ้มเกนิกวา่รอ้ยละ 50 ของทนุชําระแลว้ของบรษัิทนัJน) มรีายการเกี$ยว

โยงกนั กจิการจะตอ้งปฏบัิตพิระราชบัญญัตหิลักทรัพยแ์ละตลาดหลักทรัพย ์(ฉบับที$ 4) พ.ศ. 2551 และประกาศของ

คณะกรรมการกํากบัตลาดทนุที$กําหนดเรื$องดงักลา่ว 

นอกจากนีJ คณะกรรมการตรวจสอบ กรรมการอสิระ และกรรมการ (ที$ไมม่สีว่นไดเ้สยี) ของกจิการ จะพจิารณา 

และตรวจสอบวา่ การทํารายการระหวา่งกนัจะตอ้งดําเนนิการเชน่เดยีวกบัการทํารายการกบับคุคลภายนอกอื$นๆ นั$นคอื 

พจิารณาตามกระบวนการ ขั Jนตอน และเงื$อนไขที$เป็นธรรม เสมือนกับการทํารายการกับบุคคลภายนอก (Arm’s 

Length) เพื$อป้องกันมใิหเ้กดิความขัดแยง้ทางผลประโยชน์ เป็นไปเพื$อประโยชน์สูงสุดของกจิการ อกีทั Jงเพื$อให ้

มั$นใจวา่การทํารายการระหวา่งกันที$เกดิขึJน มคีวามจําเป็น และมคีวามสมเหตสุมผล เพื$อประโยชน์สงูสดุของกจิการ

และเป็นธรรมต่อผูถ้ือหุน้ทุกราย อีกทัJง กจิการจะปฏิบัติใหเ้ป็นไปตามขอ้บังคับของกจิการ ขอ้กําหนดของ

พระราชบัญญัตบิรษัิทมหาชนจํากัด พ.ศ. 2535 พระราชบัญญัตหิลักทรัพยแ์ละตลาดหลักทรัพย ์พ.ศ. 2535 และ

ขอ้บังคับ ประกาศ หรอืขอ้กําหนด ของสํานักงาน ก.ล.ต. และตลาดหลักทรัพย ์รวมถงึการปฏบัิตติามขอ้กําหนด

เกี$ยวกบัการเปิดเผยขอ้มลูการทํารายการที$เกี$ยวโยงกนั เทา่ที$ยังมผีลบังคบัใชก้บักจิการในขณะนัJน  

 

สว่นที# 5: ประโยชนท์ี#ผูถ้อืหุน้จะไดร้บัและผลกระทบที#จะเกดิขึIนตอ่ผูถ้อืหุน้ในกรณีที#ผูถ้อืหุน้ปฏเิสธคํา

เสนอซืIอ (เฉพาะกรณีที#คําเสนอซืIอน ัIนเป็นคําเสนอซืIอเพื#อเพกิถอนหลกัทรพัย ์จากการเป็นหลกัทรพัยจ์ด

ทะเบยีน) 

 

ไม่ม ีเนื$องจากการทําคําเสนอซืJอหลักทรัพยค์รั JงนีJ ไม่ไดเ้ป็นการทําคําเสนอซืJอหลักทรัพยเ์พื$อเพกิถอน

หลักทรัพยอ์อกจากการเป็นหลักทรัพยจ์ดทะเบยีนแตอ่ยา่งใด 

 

  



ความเห็นของทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้เกีย่วกบัค าเสนอซือ้หลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิง้ส ์จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั      หนา้ที ่61/61 

สว่นที ่6: สรุปความเห็นของทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้

โปรดดใูน บทสรุปผูบ้รหิาร (Executive Summary) ในหนา้ที ่6 ของรายงานฉบบันี ้

อย่างไรก็ตาม ผูถ้ือหุน้ควรจะศกึษาขอ้มูลในค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์(แบบ 247-4) ความเห็นของกจิการ
เกีย่วกบัค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์(แบบ 250-2) และรายงานความเห็นทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ฉบับนี ้เพือ่ใชป้ระกอบการ

พจิารณาในการตัดสนิใจส าหรับการตอบรับหรอืปฏเิสธค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์ซึง่การพจิารณาตอบรับหรอืปฏเิสธค า

เสนอซือ้หลกัทรัพยด์งักลา่วขึน้อยู่กบัดลุยพนิจิและการตดัสนิใจของผูถ้อืหุน้เป็นส าคญั 

ทัง้นี้ CapAd ในฐานะทีป่รึกษาของผูถ้ือหุน้ ขอรับรองว่าไดพ้ิจารณาใหค้วามเห็นกรณีขา้งตน้ดว้ยความ

รอบคอบตามมาตรฐานวชิาชพี โดยค านงึถงึผลประโยชนข์องผูถ้อืหุน้เป็นส าคัญ 

ขอแสดงความนับถอื 

ทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั 

(นายพัชร เนตรสวุรรณ) 

ประธานเจา้หนา้ทีบ่รหิาร 

(นางสาวสายชล ีลิม่อภชิาต, CFA, CFP®) 

ผูค้วบคมุการปฏบิตังิาน 
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เอกสารแนบ A 
การประเมนิมลูคา่บรษิทั แรบบทิ โฮลดิ7งส ์จํากดั (มหาชน) เฉพาะกจิการ 

สําหรบัวธิรีวมสว่นกจิการ (Sum of the Parts Approach) 

1.1 ขอ้มลูเบื7องตน้ 

 
ตารางที' A01-1: ขอ้มลูเบื7องตน้ของบรษิทั แรบบทิ โฮลดิ7งส ์จาํกดั (มหาชน) (“RABBIT”) เฉพาะกจิการ 

ชื#อยอ่ บรษิทั สดัสว่นการถอื

หุน้สทุธโิดย

กจิการ 
(รอ้ยละ) 

ลกัษณะ 

การประกอบธรุกจิ 

ทรพัยส์นิหลกั 

A01 RABBIT บมจ. แรบบทิ โฮลดิ5งส ์จํากดั  

(เฉพาะกจิการ) 

100.00 บรหิารจัดการทรัพยส์นิ • ทีGดนิเปลา่ - โครงการชลบรุ ี(ปัญญารสีอรต์) 

• ทีGดนิเปลา่ – โครงการบางกระเจา้ 

• ทีGดนิพรอ้มสิGงปลกูสรา้ง – สทิธกิารเชา่ – โครงการ

รอ้ยชกัสาม 

• อาคารชดุโนเบลิ เพลนิจติ 

ที5มา: แบบ 56-1 One Report 2566 ของกจิการ และสรปุโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

 

1.2 การประเมนิมลูคา่ 

 
A01 RABBIT บรษิทั แรบบทิ โฮลดิ7งส ์จํากดั (มหาชน) เฉพาะกจิการ 

การประเมนิมลูคา่หุน้ตามวธิมีลูคา่ปัจจุบันสทุธขิองกระแสเงนิสด เป็นวธิทีีAคํานงึถงึผลการดําเนนิงานของ 
RABBIT (เฉพาะกจิการ) ในอนาคต โดยประมาณการกระแสเงนิสด และคํานวณหามูลคา่ปัจจุบันสทุธขิองกระแส
เงนิสด ดว้ยอัตราคดิลดทีAเหมาะสม ซึAงไดแ้ก ่อัตราตน้ทุนทางการเงนิถัวเฉลีAยถ่วงนํUาหนัก (Weighted Average 
Cost of Capital: WACC) ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดจั้ดทําประมาณการทางการเงนิของ RABBIT (เฉพาะกจิการ) ใน
ระยะเวลา 5 ปี (ปี 2567 - 2571) โดยตั Uงอยูบ่นพืUนฐานวา่ธรุกจิของ RABBIT (เฉพาะกจิการ) จะยังคงดําเนนิตอ่ไป
อย่างต่อเนืAอง (Going Concern Basis) ไม่มีการเปลีAยนแปลงอย่างมีนัยสําคัญเกดิขึUน และเป็นไปภายใตภ้าวะ
เศรษฐกจิและสถานการณ์ทีAรับรูไ้ดใ้นปัจจุบัน รวมถงึไม่ไดพ้จิารณาถงึผลกระทบต่อนโยบายการดําเนนิธุรกจิใน
อนาคตของบรษัิทฯ จากการเปลีAยนแปลงโครงสรา้งผูถ้อืหุน้ของบรษัิทฯ 

ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดจั้ดทําประมาณการทางการเงนิของ RABBIT (เฉพาะกจิการ) โดยอา้งองิขอ้มูล
และสมมตฐิานทีAไดรั้บจากบรษัิทฯ รวมถงึขอ้มลูอตุสาหกรรม เพืAอวัตถปุระสงคใ์นการพจิารณาหามลูคา่ยตุธิรรมของ
หุน้ของบรษัิทฯ ในครัUงนีUเทา่นัUน ทั UงนีU หากภาวะเศรษฐกจิ และปัจจัยภายนอกอืAนๆ ทีAมผีลกระทบตอ่การดําเนนิงาน
ของบรษัิทฯ รวมทัUงสถานการณ์ภายในของบรษัิทฯ มกีารเปลีAยนแปลงไปอยา่งมนัียสําคัญจากสมมตฐิานทีAกําหนด 
มลูคา่ยตุธิรรมของหุน้ทีAประเมนิไดต้ามวธินีีUจะเปลีAยนแปลงไปดว้ยเชน่กนั 

 
สมมตฐิานทางการเงนิของ RABBIT (เฉพาะกจิการ) สรปุไดด้งันี7 

1) รายได ้
รายไดข้อง RABBIT (เฉพาะกจิการ) สว่นใหญม่าจากรายไดร้ายไดด้อกเบีUย รายไดค้า่บรหิารจัดการ และ

รายไดเ้งนิปันผล  
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เอกสารแนบ A หนา้ที5 2 

§ รายไดค้า่บรหิารจดัการ (Revenue from Management) 
ในปี 2564 – 2566 รายไดค้า่บรหิารจัดการเทา่กบั 291.36 ลา้นบาท 392.58 ลา้นบาท และ 254.50 ลา้น

บาท ตามลําดบั หรอืเพิAมขึUนรอ้ยละ 34.7 และลดลงรอ้ยละ 35.2 จากปีกอ่นหนา้ ตามลําดบั  
ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัUงนีU ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานรายไดค้า่บรหิารจัดการ

ในช่วงปี 2567 เท่ากับ 267.05 ลา้นบาท อา้งองิรายไดค้่าบรหิารจัดการของครึAงปีแรกของปี 2567 ทีAเท่ากับ 
133.52 ลา้นบาท และกําหนดใหร้ายไดด้งักลา่วคงทีAตลอดปีประมาณการ 
§ รายไดค้า่เชา่ (Revenue from Rental) 

ในปี 2564 – 2566 รายไดค้า่เชา่จากการใหเ้ชา่อาคารชดุโนเบลิ เพลนิจติ เทา่กบั 57.78 ลา้นบาท 56.00 
ลา้นบาท และ 56.00 ลา้นบาท ตามลําดบั หรอืลดลงรอ้ยละ 3.1 และเพิAมขึUนรอ้ยละ 0.0 จากปีกอ่นหนา้ ตามลําดบั  

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัUงนีU ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานรายไดค้่าเชา่ในชว่งปี 
2567 - 25671 เทา่กบั 56.00 ลา้นบาท อา้งองิรายไดค้า่เชา่ของปี 2565 และ 2566   
§ รายไดจ้ากการขายอสงัหารมิทรพัย ์(Revenue from sale of real estate) 

ในปี 2564 – 2566 รายไดจ้ากการขายอสังหารมิทรัพย ์เทา่กับ 51.30 ลา้นบาท 210.42 ลา้นบาท และ 
110.15 ลา้นบาท ตามลําดบั หรอืเพิAมขึUนรอ้ยละ 310.2 และลดลงรอ้ยละ 47.7 จากปีกอ่นหนา้ ตามลําดบั  

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัUงนีU ทีAปรกึษาของผูถ้ือหุน้ใหส้มมตฐิานรายไดจ้ากการขาย
อสังหารมิทรัพยเ์ท่ากับศูนยต์ลอดประมาณการ เนืAองจาก รายไดใ้นสว่นนีUเป็นรายไดท้ีAไม่มคีวามไม่แน่นอน โดย
รายไดจ้ะเกดิขึUนก็ตอ่เมืAอกจิการสามารถจําหน่ายสนิทรัพยไ์ด ้อกีทั Uง ในครึAงปีแรกของปี 2567 ยังไมม่รีายไดใ้นสว่น
นีU 
§ รายไดด้อกเบี7ย 

ในปี 2564 – 2566 รายไดด้อกเบีUย เทา่กบั 849.23 ลา้นบาท 1,003.90 ลา้นบาท และ 991.33 ลา้นบาท 
ตามลําดบั หรอืเพิAมขึUนรอ้ยละ 18.2 และ ลดลงรอ้ยละ 1.3 จากปีกอ่นหนา้ ตามลําดบั  

 ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัUงนีU ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานรายไดด้อกเบีUยเทา่กับ
ศนูยต์ลอดประมาณการ เนืAองรายไดด้อกเบีUยในสว่นนีU เป็นรายไดด้อกเบีUยจากเงนิใหกู้ย้มืแกก่จิการทีAเกีAยวขอ้งกัน 
อย่างไรก็ด ีผูบ้รหิารของกจิการแจง้ว่า อยู่ระหว่างการทบทวนอัตราดอกเบีUยและปรับปรุงนโยบาย หลักการ และ
วธิกีารในการคดิอัตราดอกเบีUย ซึAงทําใหท้ีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไมส่ามารถประมาณการรายไดใ้นสว่นนีUได ้ดังนัUน ใน
การประเมนิมูลคา่ของ RABBIT (เฉพาะกจิการ) ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้จงึพจิารณาใชก้ารบวกมูลคา่เงนิใหกู้ย้มืแก่
กจิการทีAเกีAยวขอ้งในตอนสดุทา้ยของประมาณการ แทนทีAการประเมนิรายไดด้อกเบีUย 
§ รายไดเ้งนิปนัผล (Dividend Income) 

ในปี 2564 – 2566 รายไดเ้งนิปันผล เทา่กับ 10.62 ลา้นบาท 434.80 ลา้นบาท และ 185.33 ลา้นบาท 
ตามลําดบั หรอืเพิAมขึUนรอ้ยละ 3,993.1 และ ลดลงรอ้ยละ 57.4 จากปีกอ่นหนา้ ตามลําดบั  

อนึAง เนืAองจากรายไดเ้งนิปันผล เป็นรายไดท้ีAไดรั้บจากบรษัิทยอ่ยและหรอืบรษัิทร่วม ซึAงรายไดส้ว่นนีUถอื
เป็นมลูคา่ทีAรวมอยูใ่นมลูคา่ของบรษัิทยอ่ยและบรษัิทร่วมแตล่ะแหง่อยูแ่ลว้ และ เนืAองจากการจัดทําประมาณการ
ทางการเงนิในครัUงนีU เป็นไปเพืAอการหามลูคา่ของบรษัิทแตล่ะแหง่แยกจากกนั ดังนัUน เพืAอไมใ่หเ้กดิการคดิมลูคา่ทีA
ซํUาซอ้น ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานรายไดเ้งนิปันผลเทา่กับศนูยต์ลอดประมาณการ (กลา่วคอื รายไดเ้งนิ
ปันผลทีAไมไ่ดรั้บจากบรษัิทยอ่ยและบรษัิทรว่ม เปรยีบเสมอืนบรษัิทดงักลา่วมไิดจ้า่ยปันผลออกมา ทําใหม้ลูคา่ของ
เงนิปันผลจะรวมเป็นมลูคา่อยูภ่ายใตบ้รษัิทดงักลา่ว) 

 
 



เอกสารแนบ A ความเห็นของที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี5ยวกบัคําเสนอซืCอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิCงส ์จํากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ A หนา้ที5 3 

§ รายไดอ้ืoนๆ 
ในปี 2564 – 2566 รายไดอ้ืAนๆ เท่ากับ 2,355.59 ลา้นบาท 45.64 ลา้นบาท และ 17.90 ลา้นบาท 

ตามลําดับ หรอืลดลงรอ้ยละ 98.1 และรอ้ยละ 60.8 จากปีกอ่นหนา้ ตามลําดับ โดยรายไดท้ีAสงูมากในปี 2564 มา
จากกําไรจากการวัดมลูคา่เงนิลงทนุดว้ยมลูคา่ยตุธิรรม 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัUงนีU ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานรายไดอ้ืAนเท่ากับศูนย์
ตลอดประมาณการ เนืAองจาก รายไดใ้นสว่นนีUเป็นรายไดท้ีAไมม่คีวามไมแ่น่นอน  

 
โดยสรปุประมาณการทางการเงนิเกีAยวกบัรายไดข้อง RABBIT (เฉพาะกจิการ) ปี 2567 – 2571 ไดด้งันีU 

ตารางที' A01-2: สรปุประมาณการทางการเงนิเกี'ยวกบัรายไดข้อง RABBIT (เฉพาะกจิการ) 

(หน่วย: ลา้นบาท) 
รายได ้ 2564A 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

รายไดค้า่บรหิารจัดการ 291.36 392.58 254.50 267.05  267.05  267.05  267.05  267.05  

รายไดค้า่เชา่ 57.78 56.00 56.00 56.00  56.00  56.00  56.00  56.00  

รายไดจ้ากการขายอสงัหารมิทรัพย ์ 51.30 210.42 110.15 -  -  - -  -  

รายไดด้อกเบีCย 849.23 1,003.90 991.33 - - - - - 

รายไดเ้งนิปันผล 10.62 434.80 185.33 -  - -  - -  

รายไดอ้ื5นๆ 2,355.59 45.64 17.90 - - - - - 

รวมรายได ้ 3,615.89 2,143.34 1,615.21 323.05  323.05  323.05  323.05  323.05  

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

หมายเหต:ุ  

1/  ไดแ้ก ่กําไรจากการจําหน่ายสนิทรัพย ์ กําไรจากการจําหน่ายเงนิลงทนุในบรษัิทยอ่ยและการรว่มคา้  กําไรจากอัตราแลกเปลี5ยน และกําไร

จากการวดัมลูคา่เงนิลงทนุดว้ยมลูคา่ยตุธิรรม เป็นตน้ 

 
2) ตน้ทนุ 
§ ตน้ทนุการใหบ้รกิาร 

ในปี 2564 – 2566 ตน้ทนุบรกิารเทา่กบั 0.0 ลา้นบาท 2.63 ลา้นบาท และ 2.63 ลา้นบาท ตามลําดบั  
ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัUงนีU ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานตน้ทุนบรกิารในชว่งปี 

2567 – 2571 เทา่กบั 2.63 ลา้นบาท ตอ่ปี อา้งองิตน้ทนุการใหบ้รกิารของปี 2565 - 2566 ซึAงตน้ทนุดังกลา่วเป็น
ตน้ทนุคงทีAตามสญัญา 
§  ตน้ทนุการใหเ้ชา่ 

ในปี 2564 – 2566 ตน้ทนุการใหเ้ชา่เทา่กบั 1.43 ลา้นบาท 0.00 ลา้นบาท และ 0.00 ลา้นบาท ตามลําดบั  
ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัUงนีU ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานตน้ทนุการใหเ้ชา่เทา่กบั

ศนูยต์ลอดประมาณการ อา้งองิตน้ทนุการใหเ้ชา่ของปี 2565 - 2566 
§ ตน้ทนุขายอสงัหารมิทรพัย ์

ในปี 2564 – 2566 ตน้ทุนขายอสังหารมิทรัพยเ์ท่ากับ 38.76 ลา้นบาท 151.84 ลา้นบาท และ 74.40 
ลา้นบาท ตามลําดบั  

อย่างไรก็ด ีเนืAองจากในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัUงนีU ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิาน
รายไดจ้ากการขายอสงัหารมิทรัพยเ์ทา่กบัศนูยต์ลอดประมาณการ ดงันัUน จงึไมม่ตีน้ทนุในสว่นนีU 

โดยสรปุประมาณการทางการเงนิเกีAยวกบัตน้ทนุของ RABBIT (เฉพาะกจิการ) ปี 2567 – 2571 ไดด้งันีU 
 

 

 



เอกสารแนบ A ความเห็นของที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี5ยวกบัคําเสนอซืCอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิCงส ์จํากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ A หนา้ที5 4 

ตารางที' A01-3: สรปุประมาณการทางการเงนิเกี'ยวกบัตน้ทนุของ RABBIT (เฉพาะกจิการ) 

(หน่วย: ลา้นบาท) 
ตน้ทนุ 2564A 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

ตน้ทนุการใหบ้รกิาร -  2.63  2.63  2.63  2.63  2.63  2.63  2.63  

ตน้ทนุการใหเ้ชา่ 1.43  -  -  -  -  -  -  -  

ตน้ทนุขายอสงัหารมิทรัพย ์ 38.76  151.84  74.40  -  -  -  -  -  

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

 

3) คา่ใชจ้า่ย 
§ คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรกิาร (Selling and Servicing Expenses) 

ในปี 2564 – 2566 คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรกิารเทา่กบั 23.71 ลา้นบาท 25.10 ลา้นบาท และ 29.56 
ลา้นบาท ตามลําดบั หรอืคดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 5.92 รอ้ยละ 3.81 รอ้ยละ 7.03 ของรายไดร้วม ตามลําดับ 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัUงนีU ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานสดัสว่นคา่ใชจ้า่ยในการ
ขายและบรกิารในชว่งปี 2567 - 2571 เทา่กับรอ้ยละ 5.59 ตอ่ปี อา้งองิคา่เฉลีAยของสัดสว่นดังกลา่วในปี 2564 - 
2566 
§ คา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร (Administrative Expenses) 

ในปี 2564 – 2566 คา่ใชจ้า่ยในการบรหิารเทา่กบั 284.96 ลา้นบาท 251.06 ลา้นบาท และ 250.40 ลา้น
บาท ตามลําดับ หรอืลดลงรอ้ยละ 11.9 และรอ้ยละ 0.3 จากปีกอ่นหนา้ ตามลําดบั  

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัUงนีU ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานสดัสว่นคา่ใชจ้า่ยในการ
บรหิารในชว่งปี 2567 - 2571 เพิAมขึUนรอ้ยละ 3.00 ตอ่ปี ตามคา่เฉลีAยอัตราการปรับเงนิเดอืนโดยทัAวไปทีAประมาณ
รอ้ยละ 3.00 – 5.00 ตอ่ปี เนืAองจาก คา่ใชจ้่ายในการบรหิาร ประกอบดว้ย ประกอบดว้ย คา่ใชจ้่ายสว่นสํานักงาน 
คา่ผูบ้รหิาร คา่บคุคลากร คา่พลังงานของสํานักงานใหญ่ (คา่นํUา/คา่ไฟฟ้า/โทรศัพท)์ และอืAนๆ โดยคา่ใชจ้่ายใน
สว่นนีUสว่นใหญเ่ป็นคา่ใชจ้า่ยทีAเกีAยวขอ้งกบัพนักงาน 
§ คา่เสืoอมราคาและคา่ตดัจําหนา่ย (Depreciation Expenses) 

ในปี 2564 – 2566 คา่เสืAอมราคาและคา่ตดัจําหน่ายเทา่กบั 30.96 ลา้นบาท 29.82 ลา้นบาท และ 28.41 
ลา้นบาท ตามลําดบั  

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัUงนีU ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานในชว่งปี 2567 - 2571 
คา่เสืAอมราคาและคา่ตัดจําหน่ายเทา่กับ 27.98 – 30.19 ลา้นบาท อา้งองิตามนโยบายและประมาณการการตัดคา่
เสืAอมราคาและคา่ตดัจําหน่ายของ RABBIT (เฉพาะกจิการ)  

 
โดยสรปุประมาณการทางการเงนิเกีAยวกบัคา่ใชจ้า่ยของ RABBIT (เฉพาะกจิการ) ปี 2567 – 2571 ไดด้งันีU 

ตารางที' A01-4: สรปุประมาณการทางการเงนิเก ี'ยวกบัคา่ใชจ้า่ยของ RABBIT (เฉพาะกจิการ) 

(หน่วย: ลา้นบาท) 

คา่ใชจ้า่ย 2564A 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรกิาร 23.71  25.10  29.56  18.06  18.06  18.06  18.06  18.06  

คา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร 284.96  251.06  250.40  257.91  265.65  273.62  281.83  290.28  

คา่เสื7อมราคาและคา่ตดัจําหน่าย 30.96  29.82  28.41  27.98  28.26  28.71  29.35  30.19  

รวมคา่ใชจ้า่ยในการขายและบรกิาร  

และการบรหิาร 
339.64  305.97  308.37  303.95  311.96  320.39  329.23  338.53  

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

 
สรปุประมาณการทางการเงนิ ไดด้งันีU 



เอกสารแนบ A ความเห็นของที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี5ยวกบัคําเสนอซืCอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิCงส ์จํากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ A หนา้ที5 5 

ตารางที' A01-5: สรปุประมาณการทางการเงนิของ RABBIT (เฉพาะกจิการ) 

(หน่วย: ลา้นบาท) 
 2564A 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

รายไดร้วม1/ 411.07  1,093.80  605.99  323.05  323.05  323.05  323.05  323.05  

ตน้ทนุบรกิาร (40.19) (154.46) (77.02) (2.63) (2.63) (2.63) (2.63) (2.63) 

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรกิาร (23.71) (25.10) (29.56) (18.06) (18.06) (18.06) (18.06) (18.06) 

คา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร (284.96) (251.06) (250.40) (257.91) (265.65) (273.62) (281.83) (290.28) 

คา่เสื7อมราคาและคา่ตดัจําหน่าย (30.96) (29.82) (28.41) (27.98) (28.26) (28.71) (29.35) (30.19) 

EBIT 2/  31.24  633.36  220.59  16.48  8.46  0.04  (8.81) (18.11) 

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

หมายเหต:ุ 

1/  ตวัเลขในปีประมาณการ คอื ปี 2567F - 2571F จะเป็นตวัเลขที5เกดิจากรวมรายไดค้า่บรหิารจัดการ และรายไดค้า่เชา่เทา่นัCน ทําใหม้คีวาม

แตกตา่งจากผลการดําเนนิงานในอดตีที5มรีายไดจ้ากการขายอสงัหารมิทรัพย ์รายไดด้อกเบีCย รายไดเ้งนิปันผล และอื5นๆ รวมอยูด่ว้ย ทั CงนีC 

สมมตฐิานที5ใชส้ําหรับการประมาณการรายไดแ้ตล่ะรายการ ไดม้กีารอธบิายโดยละเอยีดไวใ้นหวัขอ้ 1) ขา้งตน้แลว้  

2/ EBIT (หรอื Earnings Before Interest, Taxes) คอื กําไรกอ่นดอกเบีCย  

 

4) ตน้ทนุทางการเงนิ 
ณ วันทีA 30 มถินุายน 2567 RABBIT (เฉพาะกจิการ) มเีงนิกูย้มื โดยมอีตัราดอกเบีUยสงูสดุทีAรอ้ยละ 6.60   
 

5) ภาษเีงนิไดน้ติบิคุคล  
ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้กําหนดใหอ้ัตราภาษีเงนิไดน้ติบิคุคลเทา่กบัรอ้ยละ 20 ตลอดระยะเวลาประมาณการ 

อย่างไรก็ด ีเนืAองจาก RABBIT (เฉพาะกจิการ) มขีาดทุนสะสมทางภาษีซึAงสามารถนํามาลดหย่อนภาษีได ้ดังนัUน 
RABBIT (เฉพาะกจิการ) จะไมม่คีา่ใชจ้า่ยภาษีเงนิไดใ้นปี 2567 – 2571 

 
6) คา่ใชจ้า่ยลงทนุ 

ค่าใชจ้่ายลงทุนในปี 2567 – 2571 ประมาณ 5 ลา้นบาท/ปี ตามงบประมาณลงทุนของบรษัิทฯ (ตาม
ขอ้มลูทีAปรากฏในตาราง A01-6  ดา้นลา่งนีU) 
 
7) อตัราการหมนุเวยีนสนิทรพัยห์มนุเวยีนและหนี7สนิหมนุเวยีน 

 กําหนดโดยพจิารณาขอ้มูลในอดตีของ RABBIT (เฉพาะกจิการ) ในปี 2566 เนืAองจาก RABBIT (เฉพาะ
กจิการ) ยังคงมโีครงสรา้งรายไดห้ลักเชน่เดมิในอนาคต ดังนัUน การใชข้อ้มลูโดยอา้งองิจากตัวเลขทีAเกดิขึUนในอดตี
มคีวามสมเหตสุมผลทีAจะใชเ้ป็นตวัแทนของตวัเลขทีAจะเกดิขึUนในอนาคต สรปุไดด้งันีU  

ลกูหนีUการคา้และลกูหนีUอืAน  เฉลีAยประมาณ 5.7 วัน 
เจา้หนีUการคา้และเจา้หนีUอืAน  เฉลีAยประมาณ 6.5 วัน 

 
8) อตัราการขยายตวัของกระแสเงนิสดหลงัจากชว่งระยะเวลาประมาณการ (Terminal Value Growth) 

 ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้กําหนดใหอ้ัตราการขยายตัวของกระแสเงนิสดหลังจากชว่งระยะเวลาประมาณการ 
(Terminal Value Growth) เท่ากับรอ้ยละ 1.00 ต่อปี (ประมาณรอ้ยละ 50 ของประมาณการอัตราเงนิเฟ้อ) ตาม
หลักความระมัดระวัง 

 
9)  อตัราสว่นลด (Discount Rate) 

เทา่กบัรอ้ยละ 8.93 อา้งองิขอ้มลูทีAปรากฏในเอกสารแนบ E 
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โดยสรปุประมาณการกระแสเงนิสดของ RABBIT ไดด้งันีU 
 
ตารางที' A01-6: สรปุประมาณการทางการเงนิของ RABBIT (เฉพาะกจิการ) ปี 2567 - 2571 

กระแสเงนิสดของ  

RABBIT (เฉพาะกจิการ) 

(ลา้นบาท) 

6 เดอืนสดุทา้ย 

ของปี 2567F 
2568F 2569F 2570F 2571F 

กาํไรกอ่นดอกเบี7ยและภาษเีงนิได ้ (552.96) 8.46  0.04  (8.81) (18.11) 
กําไรสทุธจิากการดําเนนิงานหลงัหกัภาษี (552.96) 6.77  0.03  (8.81) (18.11) 
คา่เสื5อมราคา 13.79  28.26  28.71  29.35  30.19  
เงนิลงทนุสทุธ ิ (5.00) (5.00) (5.00) (5.00) (5.00) 
การเปลี5ยนแปลงเงนิลงทนุหมนุเวยีน 13.60  (0.14) (0.15) (0.16) (0.17) 
กระแสเงนิสดของกจิการ (FCFF) (530.57) 29.88  23.59  15.38  6.92  
มลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดสทุธ ิ 

(PV of FCFF) 
(508.36) 26.28  19.05  11.40  4.71  

หมายเหต:ุ  

1/  ตวัเลขในปีประมาณการ คอื ปี 2567F - 2571F จะเป็นตวัเลขที5เกดิจากรวมรายไดค้า่บรหิารจัดการ และรายไดค้า่เชา่เทา่นัCน ทําใหม้คีวาม

แตกตา่งจากผลการดําเนนิงานในอดตีที5มรีายไดจ้ากการขายอสงัหารมิทรัพย ์รายไดด้อกเบีCย รายไดเ้งนิปันผล และอื5นๆ รวมอยูด่ว้ย ทั CงนีC 

สมมตฐิานที5ใชส้ําหรับการประมาณการรายไดแ้ตล่ะรายการ ไดม้กีารอธบิายโดยละเอยีดไวใ้นหวัขอ้ 1) ขา้งตน้แลว้  

 

ตารางที' A01-7: ตารางการคาํนวณมลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดของ RABBIT (เฉพาะกจิการ)  

RABBIT (เฉพาะกจิการ) (กรณีฐาน) ลา้นบาท 

มลูคา่ปัจจบุนัของกระแสเงนิสดชว่งระยะเวลาประมาณการ (PV of FCFF) (446.92) 

มลูคา่ปัจจบุนัของกระแสเงนิสดหลงัจากชว่งระยะเวลาประมาณการ (PV of Terminal Value) 59.96  

มลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดรวม ณ วนัที' 30 มถินุายน 2567 (386.96) 

รายการปรับปรงุ  
บวก: เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 1/ 893.14 
บวก: สนิทรัพยท์างการเงนิ ณ วนัที5 30 มถินุายน 25672/ 1,911.29 – 1,957.37 
บวก: เงนิใหกู้ย้มืบรษัิทที5เกี5ยวขอ้งกนั ณ วนัที5 30 มถินุายน 25673/ 25,239.20 
บวก: ที5ดนิเปลา่ และที5ดนิพรอ้มสิ5งปลกูสรา้งซึ5งยงัไมก่อ่ใหเ้กดิรายได ้ณ วนัที5 30 มถินุายน 25674/ 1,985.60 
หกั: ภาระหนีCสนิที5มดีอกเบีCยงวดลา่สดุ ณ วนัที5 30 มถินุายน 25675/ (9,773.64) 
มลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดของ RABBIT (เฉพาะกจิการ) – สทุธ ิ 19,868.63 – 19,914.71  

หมายเหต:ุ  

1/  เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด จํานวน 411.52 ลา้นบาท และ เงนิฝากธนาคารที5มภีาระคํCาประกั Cน จํานวน 481.62 ลา้นบาท จากงบ

การเงนิเฉพาะกจิการ งวดสิCนสดุวนัที5 30 มถินุายน 2567 ซึ5งสอบทานโดยผูส้อบบญัชรีับอนุญาต 

2/  ขอ้มลูตามที5ปรากฏในตารางที5 A01-8 

3/  ขอ้มูลที5ปรากฏในหมายเหตุประกอบงบการเงนิขอ้ 2 ของกจิการ สิCนสุด ณ วันที5 30 มถิุนายน 2567 ซึ5งสอบทานโดยผูส้อบบัญชรีับ

อนุญาต 

4/ ขอ้มลูตามที5ปรากฏในตารางที5 A01-9 

5/ ประกอบดว้ยเงนิกูย้มืระยะสั Cนจากกจิการที5เกี5ยวขอ้งกนัและดอกเบีCยคา้งจา่ย จํานวน 126.13 ลา้นบาท เงนิกูย้มืระยะสั Cนจากสถาบนัการเงนิ 

จํานวน 2,065.71 ลา้นบาท เงนิกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิที5ถงึกําหนดชาํระภายใน 1 ปี จํานวน 723.52 ลา้นบาท หนีCสนิตามสญัญา

เชา่สว่นที5ถงึกําหนดชําระภายใน 1 ปี จํานวน 4.75 ลา้นบาท เงนิกูย้มืระยะยาวจากสถาบันการเงนิ จํานวน 6,181.55 ลา้นบาท และหนีCสนิ

ตามสญัญาเชา่ จํานวน 671.99 ลา้นบาท จากงบการเงนิเฉพาะกจิการ งวดสิCนสดุวันที5 30 มถินุายน 2567 ซึ5งสอบทานโดยผูส้อบบญัชรีับ

อนุญาต 
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ตารางที' A01-8: ตารางแสดงสนิทรพัยท์างการเงนิ  

สนิทรพัยท์างการเงนิ ลา้นบาท 

สนิทรัพยท์างการเงนิหมนุเวยีนอื7น – กองทนุตราสารหนีF1/ 3.79  

สนิทรัพยท์างการเงนิไมห่มนุเวยีนอื7น – พันธบตัร1/ 124.10  

สนิทรัพยท์างการเงนิไมห่มนุเวยีนอื7น - หุน้ JMART สทุธจิากภาษี2/ 1,683.06 – 1,727.59 

สนิทรัพยท์างการเงนิไมห่มนุเวยีนอื7น - หุน้ SGC สทุธจิากภาษี3/ 100.34 – 101.89 

รวมมลูคา่  1,911.29 – 1,957.37 

หมายเหต:ุ  

1/  ขอ้มลูที5ปรากฏในหมายเหตปุระกอบงบการเงนิขอ้ 7 ของกจิการ สิCนสดุ ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 ซึ5งสอบทาน

โดยผูส้อบบญัชรีับอนุญาต 

2/  โปรดดรูายละเอยีดในสว่นที5 2 ขอ้ 2.3.1 ของรายงานฉบบันีC 

3/  โปรดดรูายละเอยีดในสว่นที5 2 ขอ้ 2.3.2 ของรายงานฉบบันีC 
 

ตารางที' A01-9: ตารางแสดงที'ดนิเปลา่ และที'ดนิพรอ้มสิ'งปลกูสรา้ง  

ท ี'ดนิเปลา่ และที'ดนิพรอ้มสิ'งปลกูสรา้ง ลา้นบาท 

ที7ดนิเปลา่ - โครงการชลบรุ ี(ปัญญารสีอรต์) 2.50  

ที7ดนิเปลา่ - โครงการบางกระเจา้ 100.10  

ที7ดนิพรอ้มสิ7งปลกูสรา้ง - สทิธกิารเชา่ - โครงการรอ้ยชกัสาม 1,883.00  

รวมมลูคา่  1,985.60 

ที5มา: ขอ้มลูจากบรษัิทฯ ซึ5งเป็นตวัเลข ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 

 

10) การวเิคราะหค์วามออ่นไหว 
ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดทํ้าการวเิคราะหค์วามอ่อนไหว (Sensitivity Analysis) ของมูลค่าของ RABBIT 

โดยปรับอตัราสว่นลด (Discount Rate) ทีAอา้งองิจากอตัรา WACC ใหเ้พิAมขึUน/ลดลงรอ้ยละ 0.50 จากกรณีฐาน ซึAง
ไดม้ลูคา่ของ RABBIT (เฉพาะกจิการ) ดงันีU 

 
ตารางที' A01-10: การวเิคราะหค์วามออ่นไหว (Sensitivity Analysis)  

การวเิคราะหค์วามออ่นไหว หนว่ย อตัราสว่นลด (Discount Rate) 

WACC + 0.50% WACC 

กรณีพื7นฐาน 

WACC - 0.50% 

มลูคา่ของ RABBIT (เฉพาะกจิการ)  

(มลูคา่สว่นของผูถ้อืหุน้ของ RABBIT (เฉพาะกจิการ)) 
ลา้นบาท 19,864.84  19,891.67  19,919.03  

 
ทั UงนีU จากการวเิคราะห์ความอ่อนไหวจะไดมู้ลค่าของ RABBIT เฉพาะกจิการ เท่ากับ 19,864.84 – 

19,919.03 ลา้นบาท  
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เอกสารแนบ B 
การประเมนิมลูคา่บรษิทัยอ่ยในประเทศไทย  

สําหรบัวธิรีวมสว่นกจิการ (Sum of the Parts Approach) 

2.1 ขอ้มลูเบืVองตน้ 

 
ตารางที' B-1: ขอ้มลูเบื6องตน้ของบรษิทัยอ่ย 

ชื#อยอ่ บรษิทั สดัสว่นการถอื

หุน้สทุธโิดย

กจิการ 
(รอ้ยละ) 

ลกัษณะ 

การประกอบธรุกจิ 

ทรพัยส์นิหลกั 

B01 UGH บจ. ย ูโกลบอล ฮอสพทิอลลติี8 100.00 ลงทนุในหลกัทรัพยข์อง

บรษัิทอืDน 

• เงนิลงทนุในบรษัิทยอ่ย 

B02 RBV บจ. อารบ์เีอช เวนเจอรส์ 100.00 ลงทนุในหลกัทรัพยอ์ืDน • เงนิลงทนุในบรษัิทยอ่ย และบรษัิทรว่ม 

 

B03 PKR บจ. ปราณครี ีแอสเซท็ส ์  ถอืครองทีDดนิและพัฒนา

อสงัหารมิทรัพย ์

• ทีDดนิจังหวดันครราชสมีา  

(13 แปลง) – ทีDดนิเปลา่ 
• เงนิลงทนุในบรษัิทยอ่ย 

B04 SPC บจ. สยาม เพจจิ8ง แอนด ์ 
คอมมวินเิคชัDน 

100.00 ถอืครองทีDดนิและพัฒนา
อสงัหารมิทรัพย ์

• ทีDดนิจังหวดันครราชสมีา  
(1 แปลง) – ทีDดนิเปลา่ 

• ทีDดนิบรเิวณถนนพหลโยธนิ  

(5 แปลง) – ทีDดนิเปลา่ 

B05 PA12 บจ. ไพรม์ แอเรยี 12 100.00 ถอืครองทีDดนิและพัฒนา

อสงัหารมิทรัพย ์

• ทีDดนิโครงการสขุมุวทิ 12  

– ทีDดนิเปลา่ 

B06 PA38 บจ. ไพรม์ แอเรยี 38 100.00 ถอืครองทีDดนิและพัฒนา

อสงัหารมิทรัพย ์

• ทีDดนิโครงการสขุมุวทิ 38  

– ทีDดนิพรอ้มสิDงปลกูสรา้ง 

B07 NGH บจ. เอ็นพารค์ โกลบอล โฮลดิ8ง 100.00 พัฒนาอสงัหารมิทรัพย ์ • ทีDดนิโคราช (25 แปลง)  

– ทีDดนิเปลา่ 

B08 TFB บจ. ธนายง ฟู๊ ด แอนด ์เบเวอเรจ 100.00 ดําเนนิธรุกจิใหเ้ชา่
อสงัหารมิทรัพย ์

• ทีDดนิจังหวดันครราชสมีา (1 แปลง)  

– ทีDดนิเปลา่ 

B09 TPM บจ. ธนายง พร็อพเพอรต์ี8  

แมเนจเมน้ท ์

100.00 บรหิารอสงัหารมิทรัพย ์ • - 

B10 UN1 บจ. ยนูซินั วนั 100.00 อาคารสํานักงานใหเ้ชา่ • อาคารทเีอสท ี 

– ทีDดนิพรอ้มสิDงปลกูสรา้ง 

B11 EGSA บจ. อจีเีอส แอสเสทส ์ 100.00 ดําเนนิธรุกจิโรงแรม • โรงแรมอสีตนิ แกรนด ์สาทร กรงุเทพฯ  

– ทีDดนิพรอ้มสิDงปลกูสรา้ง 

B12 MTA บจ. เมอืงทอง แอสเซท็ส ์ 100.00 ดําเนนิธรุกจิโรงแรม • ทีDดนิบรเิวณถนนพหลโยธนิ (2 แปลง)  

– ทีDดนิเปลา่ 

• โรงแรม ย ูอนิจันทร ีกาญจนบรุ ี 

– ทีDดนิพรอ้มสิDงปลกูสรา้ง 
• โรงแรม ย ูสาทร  

- ทีDดนิพรอ้มสิDงปลกูสรา้ง (สทิธกิารเชา่) 

• โรงแรม ย ูเชยีงใหม ่ 

- ทีDดนิพรอ้มสิDงปลกูสรา้ง (สทิธกิารเชา่) 

B13 MK8 บจ. มรรค๘ 100.00 ดําเนนิธรุกจิโรงแรม • โรงแรมอสีตนิ ธนาซติี8 กอลฟ์รสีอรท์ 3  

– ทีDดนิพรอ้มสิDงปลกูสรา้ง (78 หอ้ง) 

B14 NSP บจ. ไนน ์สแควร ์พร็อพเพอรต์ี8 100.00 ดําเนนิธรุกจิโรงแรม • โรงแรมอสีตนิ ธนาซติี8 กอลฟ์รสีอรท์ 2  

– ทีDดนิพรอ้มสิDงปลกูสรา้ง (77 หอ้ง) 

B15 BTSL บจ. บทีเีอส แลนด ์ 100.00 ดําเนนิธรุกจิโรงแรม • โรงแรมอสีตนิ ธนาซติี8 กอลฟ์รสีอรท์  

– ทีDดนิพรอ้มสิDงปลกูสรา้ง (39 หอ้ง) 



เอกสารแนบ B ความเห็นของที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี5ยวกบัคําเสนอซืCอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิCงส ์จํากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ B หนา้ที5 2 

ชื#อยอ่ บรษิทั สดัสว่นการถอื

หุน้สทุธโิดย

กจิการ 

(รอ้ยละ) 

ลกัษณะ 

การประกอบธรุกจิ 

ทรพัยส์นิหลกั 

B16 TGC บจ. ธนาซติี8 กอลฟ์ แอนด ์สปอรต์ 

คลบั 

100.00 บรหิารและดําเนนิกจิการ

สนามกอลฟ์และศนูยก์ฬีา 

• - 

B17 KKB บจ. ขอนแกน่บรุ ี 100.00 ดําเนนิธรุกจิโรงแรม • โรงแรมอวาน ีขอนแกน่ โฮเทล แอนด ์คอนเวนชัDน 

เซน็เตอร ์ 

– ทีDดนิพรอ้มสิDงปลกูสรา้ง 

• โรงแรมสภุารปีารค์ววิ  

- ทีDดนิพรอ้มสิDงปลกูสรา้ง 

B18 KKP บจ. กา้มกุง้ พร็อพเพอรต์ี8 100.00 ดําเนนิธรุกจิโรงแรมและ
พัฒนาอสงัหารมิทรัพย ์

• โครงการ เดอะ ยนูคิอรน์ พญาไท  
- ทีDดนิพรอ้มสิDงปลกูสรา้ง 

B19 URM บจ. ย ูรมีกิซ ์ 100.00 ดําเนนิธรุกจิใหเ้ชา่

อสงัหารมิทรัพย ์

• อาคารชดุ โนเบลิ รมีกิซ ์(9 หอ้งชดุ) 

B20 PAR บจ. ไพรม์ แอเรยี รเีทล 100.00 ดําเนนิธรุกจิใหเ้ชา่

อสงัหารมิทรัพย ์

• อาคารชดุ ไอดโีอ ควิ จฬุา-สามยา่น (6 หอ้งชดุ) 

• อาคารชดุ แอชตนั จฬุา-สลีม (5 หอ้งชดุ) 

• อาคารชดุ ไอดโีอ โมบ ิสขุมุวทิ เอ (3 หอ้งชดุ) 

• อาคารชดุ ไอดโีอ โมบ ิสขุมุวทิ บ ี(2 หอ้งชดุ) 

• อาคารชดุ ไอดโีอ สขุมุวทิ 93 (2 หอ้งชดุ) 

• อาคารชดุ เอลลโิอ เดล เรย ์ (4 หอ้งชดุ) 

• อาคารชดุ ไอดโีอ มกิซ ์สขุมุวทิ 103 (15 หอ้งชดุ) 

• อาคารชดุ ไอดโีอ โมบ ิสขุมุวทิ อสีทเ์กต  

(5 หอ้งชดุ) 
• อาคารชดุ ไอดโีอ สขุมุวทิ 115 (7 หอ้งชดุ) 

• อาคารชดุ ไอดโีอ ควิ พญาไท (1 หอ้งชดุ) 

• อาคารชดุ ไอดโีอ ควิ ราชเทว ี(1 หอ้งชดุ) 

• อาคารชดุ ไอดโีอ โมบ ิสาทร (1 หอ้งชดุ) 

• อาคารชดุ ไอดโีอ สาทร ทา่พระ (5 หอ้งชดุ) 

• อาคารพาณชิย ์2 ชั 8น ดา้นหนา้  

โครงการไอดโีอ วฒุากาศ (ทีDดนิพรอ้มสิDงปลกูสรา้ง) 

• อาคารพาณชิย ์3 ชั 8น ดา้นหนา้โครงการไอดโีอ  

ทา่พระ อนิเตอรเ์ชนจ ์(ทีDดนิพรอ้มสิDงปลกูสรา้ง) 

• อาคารชดุ ไอดโีอ โมบ ิวงศส์วา่ง-อนิเตอรเ์ชนจ ์ 

(4 หอ้งชดุ) 
• อาคารชดุ ไอดโีอ โมบ ิพญาไท (1 หอ้งชดุ) 

• อาคารชดุ ไอดโีอ เวริฟ์ ราชปรารภ (4 หอ้งชดุ) 

• อาคารชดุ ไอดโีอ โมบ ิพระราม 9 (5 หอ้งชดุ) 

• อาคารชดุ ไอดโีอ รัชดา-หว้ยขวาง (5 หอ้งชดุ) 

• อาคารชดุ ไอดโีอ มกิซ ์พหลโยธนิ (11 หอ้งชดุ) 

• อาคารชดุ ยนูโิอ จรัญ 3 (4 หอ้งชดุ) 

• อาคารชดุ ยนูโิอ พระราม 2 – ทา่ขา้ม (1 หอ้งชดุ) 

• อาคารชดุ ยนูโิอ เสรไีทย (2 หอ้งชดุ) 

• อาคารชดุ ยนูโิอ สขุมุวทิ 72 เฟส 1 (3 หอ้งชดุ) 

• อาคารชดุ ยนูโิอ สขุมุวทิ 72 เฟส 2 (3 หอ้งชดุ) 

B21 RLI บมจ. แรบบทิ ประกนัชวีติ 75.00 ประกนัชวีติ • อาคารชดุสาธรซติี8ทาวเวอร ์ 

– อาคารชดุ 1 หอ้ง 

B22 PZ บจ. บรหิารสนิทรัพยไ์พรม์โซน 70.87 ธรุกจิบรหิารสนิทรัพย ์ - 

ที5มา: แบบ 56-1 One Report 2566 ของกจิการ และสรปุโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 
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2.2 การประเมนิมลูคา่ 

 
B01 UGH บจ. ย ูโกลบอล ฮอสพทิอลลติีV 

 
ตารางที' B01-1: มลูคา่ของ UBH ตามวธิมีลูคา่ตามบญัช ี 

รายการ 
หนว่ย: ลา้นบาท 

งบการเงนิภายใน1/ 
ณ 30 มถินุายน 2567 

รายการปรบัปรงุ งบการเงนิภายใน 
ที'ปรบัปรงุแลว้ 

ณ 30 มถินุายน 2567 
สนิทรพัย ์    
สนิทรพัยห์มนุเวยีน    
เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด  98.24   -     98.24  
เงนิลงทนุชั5วคราว  -     -     -    
ลกูหนีCการคา้และลกูหนีCอื5น  3.24   -     3.24  
เงนิใหกู้ย้มืแกก่จิการที5เกี5ยวขอ้งกนัและดอกเบีCยคา้งรับ 
ที5คาดวา่จะไดร้ับชาํระภายในหนึ5งปี 

 1,014.13   -     1,014.13  

โครงการอสงัหารมิทรัพยร์ะหวา่งการพัฒนา  -     -     -    
สนิทรัพยห์มนุเวยีนอื5น  1.26   -     1.26  
รวมสนิทรพัยห์มนุเวยีน  1,116.87   -     1,116.87  
สนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน    
เงนิฝากที5มภีาระผกูพัน  -     -     -    
ลกูหนีCจากการขายเงนิลงทนุในบรษัิทยอ่ย - สทุธจิากสว่นที5ถงึ
กําหนดชาํระภายในหนึ5งปี 

 100.00   -     100.00  

เงนิลงทนุในบรษัิทยอ่ย2/  2,125.50  (2,125.50)2/  -    
เงนิลงทนุในการรว่มคา้  -     -     -    
เงนิลงทนุระยะยาวอื5น  50.08   -     50.08  
ที5ดนิและโครงการรอพัฒนา  -     -     -    
อสงัหารมิทรัพยเ์พื5อการลงทนุ  -     -     -    
ที5ดนิ อาคารและอปุกรณ ์  -     -     -    
สนิทรัพยส์ทิธกิารใช ้  -     -     -    
สนิทรัพยไ์มม่ตีวัตน  -     -     -    
คา่เชา่จา่ยลว่งหนา้  -     -     -    
สนิทรัพยภ์าษีเงนิไดร้อการตดับญัช ี  -     -     -    
สนิทรัพยไ์มห่มนุเวยีนอื5น  -     -     -    
รวมสนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน  2,275.58  (2,125.50)  150.08  
รวมสนิทรพัย ์    (1)  3,392.45  (2,125.50)  1,266.95  
หนี6สนิ    
หนี6สนิหมนุเวยีน    
เงนิกูย้มืระยะสั Cนจากกจิการที5เกี5ยวขอ้งกนัและดอกเบีCยคา้งจา่ย  2,851.25   -     2,851.25  
เจา้หนีCการคา้และเจา้หนีCอื5น  0.20   -     0.20  
สว่นของหนีCสนิระยะยาวที5ถงึกําหนดชาํระภายในหนึ5งปี    
เงนิกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิ  -     -     -    
หนีCสนิตามสญัญาเชา่ทางการเงนิ  -     -     -    
เงนิมดัจําและเงนิรับลว่งหนา้  -     -     -    
ภาษีเงนิไดค้า้งจา่ย  -     -     -    
หนีCสนิหมนุเวยีนอื5น  0.35   -     0.35  
รวมหนี6สนิหมนุเวยีน  2,851.79   -     2,851.79  
หนี6สนิไมห่มนุเวยีนอื'น    
เงนิกูย้มืระยะยาว - สทุธจิากสว่นที5ถงึกําหนดชาํระภายในหนึ5งปี  -     -     -    
หนีCสนิตามสญัญาเชา่การเงนิ - สทุธจิากสว่นที5ถงึกําหนดชาํระ
ภายในหนี5งปี 

 -     -     -    

สํารองผลประโยชนร์ะยะยาวของพนักงาน  -     -     -    
หนีCสนิภาษีเงนิไดร้อการตดับญัช ี  -     -     -    
หนีCสนิหมนุเวยีนอื5น  -     -     -    
รวมหนี6สนิไมห่มนุเวยีนอื'น  -     -     -    
รวมหนี6สนิ     (2)  2,851.79   -     2,851.79  
สว่นของผูถ้อืหุน้ (Net Asset Value)  (3) = (1) - (2)  540.66  (2,125.50) (1,584.84) 
สดัสว่นการถอืหุน้โดยกจิการ (รอ้ยละ)   100.00 
สว่นของผูถ้อืหุน้ตามสดัสว่นการถอืหุน้ของกจิการ    (1,570.68) 

หมายเหต:ุ 

1/  ขอ้มลูงบการเงนิภายในที5ไดร้ับจากกจิการ  

2/  ตัดเงินลงทุนในบริษัทย่อยออก เนื5องจากบริษัทย่อยทั Cง 3 แห่ง ซึ5งประกอบดว้ย RBV (ขอ้มูลตามเอกสารแนบ B หัวขอ้ B02)  

RLI (ขอ้มลูตามเอกสารแนบ B หวัขอ้ B21) และ UHHMAU (ขอ้มลูตามเอกสารแนบ C หวัขอ้ หวัขอ้ C02)) ถกูประเมนิแยกตา่งหาก 
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B02 RBV บจ. อารบ์เีอช เวนเจอรส์ 

 
ตารางที' B02-1: มลูคา่ของ RBV ตามวธิมีลูคา่ตามบญัช ี 

รายการ 
หนว่ย: ลา้นบาท 

งบการเงนิภายใน1/ 
ณ 30 มถินุายน 2567 

รายการปรบัปรงุ งบการเงนิภายใน 
ที'ปรบัปรงุแลว้ 

ณ 30 มถินุายน 2567 
สนิทรพัย ์    
สนิทรพัยห์มนุเวยีน    
เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด  0.34   -     0.34  
เงนิลงทนุชั5วคราว  -     -     -    
ลกูหนีCการคา้และลกูหนีCอื5น  -     -     -    
เงนิใหกู้ย้มืแกก่จิการที5เกี5ยวขอ้งกนัและดอกเบีCยคา้งรับ 
ที5คาดวา่จะไดร้ับชาํระภายในหนึ5งปี 

 -     -     -    

โครงการอสงัหารมิทรัพยร์ะหวา่งการพัฒนา  -     -     -    
สนิทรัพยห์มนุเวยีนอื5น  0.00   -     0.00  
รวมสนิทรพัยห์มนุเวยีน  0.34   -     0.34  
สนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน    
เงนิฝากที5มภีาระผกูพัน  -     -     -    
ลกูหนีCจากการขายเงนิลงทนุในบรษัิทยอ่ย - สทุธจิากสว่นที5ถงึ
กําหนดชาํระภายในหนึ5งปี 

 -     -     -    

เงนิลงทนุในบรษัิทยอ่ย2/  900.00  (900.00)  -    
เงนิลงทนุในการรว่มคา้3/  70.00  (70.00)  -    
เงนิลงทนุระยะยาวอื5น  -     -     -    
ที5ดนิและโครงการรอพัฒนา  -     -     -    
อสงัหารมิทรัพยเ์พื5อการลงทนุ  -     -     -    
ที5ดนิ อาคารและอปุกรณ ์  -     -     -    
สนิทรัพยส์ทิธกิารใช ้  -     -     -    
สนิทรัพยไ์มม่ตีวัตน  -     -     -    
คา่เชา่จา่ยลว่งหนา้  -     -     -    
สนิทรัพยภ์าษีเงนิไดร้อการตดับญัช ี  -     -     -    
สนิทรัพยไ์มห่มนุเวยีนอื5น  -     -     -    
รวมสนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน  970.00  (970.00)  -    
รวมสนิทรพัย ์    (1)  970.34  (970.00)  0.34  
หนี6สนิ    
หนี6สนิหมนุเวยีน    
เงนิกูย้มืระยะสั Cนจากกจิการที5เกี5ยวขอ้งกนัและดอกเบีCยคา้งจา่ย  1,014.13   -     1,014.13  
เจา้หนีCการคา้และเจา้หนีCอื5น  0.16   -     0.16  
สว่นของหนีCสนิระยะยาวที5ถงึกําหนดชาํระภายในหนึ5งปี    
เงนิกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิ  -     -     -    
หนีCสนิตามสญัญาเชา่ทางการเงนิ  -     -     -    
เงนิมดัจําและเงนิรับลว่งหนา้  -     -     -    
ภาษีเงนิไดค้า้งจา่ย  -     -     -    
หนีCสนิหมนุเวยีนอื5น  0.00   -     0.00  
รวมหนี6สนิหมนุเวยีน  1,014.29   -     1,014.29  
หนี6สนิไมห่มนุเวยีนอื'น    
เงนิกูย้มืระยะยาว - สทุธจิากสว่นที5ถงึกําหนดชาํระภายในหนึ5งปี  -     -     -    
หนีCสนิตามสญัญาเชา่การเงนิ - สทุธจิากสว่นที5ถงึกําหนดชาํระ
ภายในหนี5งปี 

 -     -     -    

สํารองผลประโยชนร์ะยะยาวของพนักงาน  -     -     -    
หนีCสนิภาษีเงนิไดร้อการตดับญัช ี  -     -     -    
หนีCสนิหมนุเวยีนอื5น  -     -     -    
รวมหนี6สนิไมห่มนุเวยีนอื'น  -     -     -    
รวมหนี6สนิ     (2)  1,014.29   -     1,014.29  
สว่นของผูถ้อืหุน้ (Net Asset Value)  (3) = (1) - (2) (43.95) (970.00) (1,013.95) 
สดัสว่นการถอืหุน้โดยกจิการ (รอ้ยละ)   100.00 
สว่นของผูถ้อืหุน้ตามสดัสว่นการถอืหุน้ของกจิการ    (1,013.95) 

หมายเหต:ุ 

1/  ขอ้มลูงบการเงนิภายในที5ไดร้ับจากกจิการ  

2/  ตดัเงนิลงทนุในบรษัิทยอ่ยออก เนื5องจากบรษัิทยอ่ยคอื PZ (ขอ้มลูตามเอกสารแนบ B หวัขอ้ B22) ถกูประเมนิแยกตา่งหาก 

3/ ตดัเงนิในบรษัิทรว่มคา้ออก เนื5องจากบรษัิทรว่มคา้คอื MAM (ขอ้มลูตามเอกสารแนบ D หวัขอ้ D13) ถกูประเมนิแยกตา่งหาก 

 
  



เอกสารแนบ B ความเห็นของที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี5ยวกบัคําเสนอซืCอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิCงส ์จํากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ B หนา้ที5 5 

B03 PKR บจ. ปราณครี ีแอสเซ็ทส ์

 
ตารางที' B03-1: มลูคา่ของ PKR ตามวธิมีลูคา่ตามบญัช ี 

รายการ 
หนว่ย: ลา้นบาท 

งบการเงนิภายใน1/ 
ณ 30 มถินุายน 2567 

รายการปรบัปรงุ งบการเงนิภายใน 
ที'ปรบัปรงุแลว้ 

ณ 30 มถินุายน 2567 
สนิทรพัย ์    
สนิทรพัยห์มนุเวยีน    
เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด  0.24   -     0.24  
เงนิลงทนุชั5วคราว  -     -     -    
ลกูหนีCการคา้และลกูหนีCอื5น  1.06   -     1.06  
เงนิใหกู้ย้มืแกก่จิการที5เกี5ยวขอ้งกนัและดอกเบีCยคา้งรับ 
ที5คาดวา่จะไดร้ับชาํระภายในหนึ5งปี 

 1,063.55   -     1,063.55  

โครงการอสงัหารมิทรัพยร์ะหวา่งการพัฒนา  -     -     -    
สนิทรัพยห์มนุเวยีนอื5น  1.26   -     1.26  
รวมสนิทรพัยห์มนุเวยีน  1,066.11   -     1,066.11  
สนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน    
เงนิฝากที5มภีาระผกูพัน  57.90   -     57.90  
ลกูหนีCจากการขายเงนิลงทนุในบรษัิทยอ่ย - สทุธจิากสว่นที5ถงึ
กําหนดชาํระภายในหนึ5งปี 

 -     -     -    

เงนิลงทนุในบรษัิทยอ่ย2/  3.90  (3.90)  -    
เงนิลงทนุในการรว่มคา้  -     -     -    
เงนิลงทนุระยะยาวอื5น  -     -     -    
ที5ดนิและโครงการรอพัฒนา  192.61   -     192.61  
อสงัหารมิทรัพยเ์พื5อการลงทนุ  79.11   -     79.11  
ที5ดนิ อาคารและอปุกรณ ์  -     -     -    
สนิทรัพยส์ทิธกิารใช ้  -     -     -    
สนิทรัพยไ์มม่ตีวัตน  -     -     -    
คา่เชา่จา่ยลว่งหนา้  -     -     -    
สนิทรัพยภ์าษีเงนิไดร้อการตดับญัช ี  -     -     -    
สนิทรัพยไ์มห่มนุเวยีนอื5น  -     -     -    
รวมสนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน  333.52  (3.90)  329.62  
รวมสนิทรพัย ์    (1)  1,399.63  (3.90)  1,395.73  
หนี6สนิ    
หนี6สนิหมนุเวยีน    
เงนิกูย้มืระยะสั Cนจากกจิการที5เกี5ยวขอ้งกนัและดอกเบีCยคา้งจา่ย  1,943.63   -     1,943.63  
เจา้หนีCการคา้และเจา้หนีCอื5น  0.05   -     0.05  
สว่นของหนีCสนิระยะยาวที5ถงึกําหนดชาํระภายในหนึ5งปี    
เงนิกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิ  -     -     -    
หนีCสนิตามสญัญาเชา่ทางการเงนิ  -     -     -    
เงนิมดัจําและเงนิรับลว่งหนา้  -     -     -    
ภาษีเงนิไดค้า้งจา่ย  -     -     -    
หนีCสนิหมนุเวยีนอื5น  0.01   -     0.01  
รวมหนี6สนิหมนุเวยีน  1,943.69   -     1,943.69  
หนี6สนิไมห่มนุเวยีนอื'น    
เงนิกูย้มืระยะยาว - สทุธจิากสว่นที5ถงึกําหนดชาํระภายในหนึ5งปี  -     -     -    
หนีCสนิตามสญัญาเชา่การเงนิ - สทุธจิากสว่นที5ถงึกําหนดชาํระ
ภายในหนี5งปี 

 -     -     -    

สํารองผลประโยชนร์ะยะยาวของพนักงาน  -     -     -    
หนีCสนิภาษีเงนิไดร้อการตดับญัช ี  -     -     -    
หนีCสนิหมนุเวยีนอื5น  1.77   -     1.77  
รวมหนี6สนิไมห่มนุเวยีนอื'น  1.77   -     1.77  
รวมหนี6สนิ     (2)  1,945.46   -     1,945.46  
สว่นของผูถ้อืหุน้ (Net Asset Value)  (3) = (1) - (2) (545.83) (3.90) (549.73) 
สดัสว่นการถอืหุน้โดยกจิการ (รอ้ยละ)   100.00 
สว่นของผูถ้อืหุน้ตามสดัสว่นการถอืหุน้ของกจิการ    (549.73) 

หมายเหต:ุ 

1/  ขอ้มลูงบการเงนิภายในที5ไดร้ับจากกจิการ  

2/  ตดัเงนิลงทนุในบรษัิทยอ่ยออก เนื5องจากบรษัิทยอ่ยคอื KKB (ขอ้มลูตามเอกสารแนบ 2 หวัขอ้ B17) ถกูประเมนิแยกตา่งหาก 

 
  



เอกสารแนบ B ความเห็นของที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี5ยวกบัคําเสนอซืCอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิCงส ์จํากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ B หนา้ที5 6 

B04 SPC บจ. สยาม เพจจิVง แอนด ์คอมมวินเิคช ัnน 

 
ตารางที' B04-1: มลูคา่ของ SPC ตามวธิมีลูคา่ตามบญัช ี 

รายการ 
หนว่ย: ลา้นบาท 

งบการเงนิภายใน1/ 
ณ 30 มถินุายน 2567 

รายการปรบัปรงุ งบการเงนิภายใน 
ที'ปรบัปรงุแลว้ 

ณ 30 มถินุายน 2567 
สนิทรพัย ์    
สนิทรพัยห์มนุเวยีน    
เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด  0.28   -     0.28  
เงนิลงทนุชั5วคราว  -     -     -    
ลกูหนีCการคา้และลกูหนีCอื5น  0.11   -     0.11  
เงนิใหกู้ย้มืแกก่จิการที5เกี5ยวขอ้งกนัและดอกเบีCยคา้งรับ 
ที5คาดวา่จะไดร้ับชาํระภายในหนึ5งปี 

 -     -     -    

โครงการอสงัหารมิทรัพยร์ะหวา่งการพัฒนา  -     -     -    
สนิทรัพยห์มนุเวยีนอื5น  0.01   -     0.01  
รวมสนิทรพัยห์มนุเวยีน  0.40   -     0.40  
สนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน    
เงนิฝากที5มภีาระผกูพัน  8.97   -     8.97  
ลกูหนีCจากการขายเงนิลงทนุในบรษัิทยอ่ย - สทุธจิากสว่นที5ถงึ
กําหนดชาํระภายในหนึ5งปี 

 -     -     -    

เงนิลงทนุในบรษัิทยอ่ย  -     -     -    
เงนิลงทนุในการรว่มคา้  -     -     -    
เงนิลงทนุระยะยาวอื5น  -     -     -    
ที5ดนิและโครงการรอพัฒนา  15.87   -     15.87  
อสงัหารมิทรัพยเ์พื5อการลงทนุ  25.40   -     25.40  
ที5ดนิ อาคารและอปุกรณ ์  -     -     -    
สนิทรัพยส์ทิธกิารใช ้  -     -     -    
สนิทรัพยไ์มม่ตีวัตน  -     -     -    
คา่เชา่จา่ยลว่งหนา้  -     -     -    
สนิทรัพยภ์าษีเงนิไดร้อการตดับญัช ี  -     -     -    
สนิทรัพยไ์มห่มนุเวยีนอื5น  -     -     -    
รวมสนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน  50.24   -     50.24  
รวมสนิทรพัย ์    (1)  50.64   -     50.64  
หนี6สนิ    
หนี6สนิหมนุเวยีน    
เงนิกูย้มืระยะสั Cนจากกจิการที5เกี5ยวขอ้งกนัและดอกเบีCยคา้งจา่ย  74.36   -     74.36  
เจา้หนีCการคา้และเจา้หนีCอื5น  0.06   -     0.06  
สว่นของหนีCสนิระยะยาวที5ถงึกําหนดชาํระภายในหนึ5งปี    
เงนิกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิ  -     -     -    
หนีCสนิตามสญัญาเชา่ทางการเงนิ  -     -     -    
เงนิมดัจําและเงนิรับลว่งหนา้  -     -     -    
ภาษีเงนิไดค้า้งจา่ย  -     -     -    
หนีCสนิหมนุเวยีนอื5น  0.01   -     0.01  
รวมหนี6สนิหมนุเวยีน  74.42   -     74.42  
หนี6สนิไมห่มนุเวยีนอื'น    
เงนิกูย้มืระยะยาว - สทุธจิากสว่นที5ถงึกําหนดชาํระภายในหนึ5งปี  -     -     -    
หนีCสนิตามสญัญาเชา่การเงนิ - สทุธจิากสว่นที5ถงึกําหนดชาํระ
ภายในหนี5งปี 

 -     -     -    

สํารองผลประโยชนร์ะยะยาวของพนักงาน  -     -     -    
หนีCสนิภาษีเงนิไดร้อการตดับญัช ี  -     -     -    
หนีCสนิหมนุเวยีนอื5น  0.57   -     0.57  
รวมหนี6สนิไมห่มนุเวยีนอื'น  0.57   -     0.57  
รวมหนี6สนิ     (2)  74.99   -     74.99  
สว่นของผูถ้อืหุน้ (Net Asset Value)  (3) = (1) - (2) (24.35)  -    (24.35) 
สดัสว่นการถอืหุน้โดยกจิการ (รอ้ยละ)   100.00 
สว่นของผูถ้อืหุน้ตามสดัสว่นการถอืหุน้ของกจิการ    (24.35) 

หมายเหต:ุ 

1/  ขอ้มลูงบการเงนิภายในที5ไดร้ับจากกจิการ  

 
  



เอกสารแนบ B ความเห็นของที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี5ยวกบัคําเสนอซืCอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิCงส ์จํากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ B หนา้ที5 7 

B05 PA12 บจ. ไพรม์ แอเรยี 12 

 
ตารางที' B05-1: มลูคา่ของ PA12 ตามวธิมีลูคา่ตามบญัช ี 

รายการ 
หนว่ย: ลา้นบาท 

งบการเงนิภายใน1/ 
ณ 30 มถินุายน 2567 

รายการปรบัปรงุ งบการเงนิภายใน 
ที'ปรบัปรงุแลว้ 

ณ 30 มถินุายน 2567 
สนิทรพัย ์    
สนิทรพัยห์มนุเวยีน    
เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด  0.26   -     0.26  
เงนิลงทนุชั5วคราว  -     -     -    
ลกูหนีCการคา้และลกูหนีCอื5น  -     -     -    
เงนิใหกู้ย้มืแกก่จิการที5เกี5ยวขอ้งกนัและดอกเบีCยคา้งรับ 
ที5คาดวา่จะไดร้ับชาํระภายในหนึ5งปี 

 -     -     -    

โครงการอสงัหารมิทรัพยร์ะหวา่งการพัฒนา  -     -     -    
สนิทรัพยห์มนุเวยีนอื5น  1.05   -     1.05  
รวมสนิทรพัยห์มนุเวยีน  1.31   -     1.31  
สนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน    
เงนิฝากที5มภีาระผกูพัน  -     -     -    
ลกูหนีCจากการขายเงนิลงทนุในบรษัิทยอ่ย - สทุธจิากสว่นที5ถงึ
กําหนดชาํระภายในหนึ5งปี 

 -     -     -    

เงนิลงทนุในบรษัิทยอ่ย  -     -     -    
เงนิลงทนุในการรว่มคา้  -     -     -    
เงนิลงทนุระยะยาวอื5น  -     -     -    
ที5ดนิและโครงการรอพัฒนา  2,161.41   -     2,161.41  
อสงัหารมิทรัพยเ์พื5อการลงทนุ  -     -     -    
ที5ดนิ อาคารและอปุกรณ ์  -     -     -    
สนิทรัพยส์ทิธกิารใช ้  -     -     -    
สนิทรัพยไ์มม่ตีวัตน  -     -     -    
คา่เชา่จา่ยลว่งหนา้  -     -     -    
สนิทรัพยภ์าษีเงนิไดร้อการตดับญัช ี  -     -     -    
สนิทรัพยไ์มห่มนุเวยีนอื5น  -     -     -    
รวมสนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน  2,161.41   -     2,161.41  
รวมสนิทรพัย ์    (1)  2,162.72   -     2,162.72  
หนี6สนิ    
หนี6สนิหมนุเวยีน    
เงนิกูย้มืระยะสั Cนจากกจิการที5เกี5ยวขอ้งกนัและดอกเบีCยคา้งจา่ย  2,766.67   -     2,766.67  
เจา้หนีCการคา้และเจา้หนีCอื5น  0.13   -     0.13  
สว่นของหนีCสนิระยะยาวที5ถงึกําหนดชาํระภายในหนึ5งปี    
เงนิกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิ  -     -     -    
หนีCสนิตามสญัญาเชา่ทางการเงนิ  -     -     -    
เงนิมดัจําและเงนิรับลว่งหนา้  -     -     -    
ภาษีเงนิไดค้า้งจา่ย  -     -     -    
หนีCสนิหมนุเวยีนอื5น  0.00   -     0.00  
รวมหนี6สนิหมนุเวยีน  2,766.80   -     2,766.80  
หนี6สนิไมห่มนุเวยีนอื'น    
เงนิกูย้มืระยะยาว - สทุธจิากสว่นที5ถงึกําหนดชาํระภายในหนึ5งปี  -     -     -    
หนีCสนิตามสญัญาเชา่การเงนิ - สทุธจิากสว่นที5ถงึกําหนดชาํระ
ภายในหนี5งปี 

 -     -     -    

สํารองผลประโยชนร์ะยะยาวของพนักงาน  -     -     -    
หนีCสนิภาษีเงนิไดร้อการตดับญัช ี  -     -     -    
หนีCสนิหมนุเวยีนอื5น  -     -     -    
รวมหนี6สนิไมห่มนุเวยีนอื'น  -     -     -    
รวมหนี6สนิ     (2)  2,766.80   -     2,766.80  
สว่นของผูถ้อืหุน้ (Net Asset Value)  (3) = (1) - (2) (604.08)  -    (604.08) 
สดัสว่นการถอืหุน้โดยกจิการ (รอ้ยละ)   100.00 
สว่นของผูถ้อืหุน้ตามสดัสว่นการถอืหุน้ของกจิการ    (604.08) 

หมายเหต:ุ 

1/  ขอ้มลูงบการเงนิภายในที5ไดร้ับจากกจิการ  

 
  



เอกสารแนบ B ความเห็นของที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี5ยวกบัคําเสนอซืCอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิCงส ์จํากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ B หนา้ที5 8 

B06 PA38 บจ. ไพรม์ แอเรยี 38 

 
ตารางที' B06-1: มลูคา่ของ PA38 ตามวธิมีลูคา่ตามบญัช ี 

รายการ 
หนว่ย: ลา้นบาท 

งบการเงนิภายใน1/ 
ณ 30 มถินุายน 2567 

รายการปรบัปรงุ งบการเงนิภายใน 
ที'ปรบัปรงุแลว้ 

ณ 30 มถินุายน 2567 
สนิทรพัย ์    
สนิทรพัยห์มนุเวยีน    
เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด  7.16   -     7.16  
เงนิลงทนุชั5วคราว  -     -     -    
ลกูหนีCการคา้และลกูหนีCอื5น  -     -     -    
เงนิใหกู้ย้มืแกก่จิการที5เกี5ยวขอ้งกนัและดอกเบีCยคา้งรับที5คาด
วา่จะไดร้ับชาํระภายในหนึ5งปี 

 -     -     -    

โครงการอสงัหารมิทรัพยร์ะหวา่งการพัฒนา  1,293.12   -     1,293.12  
สนิทรัพยห์มนุเวยีนอื5น  3.89   -     3.89  
รวมสนิทรพัยห์มนุเวยีน  1,304.16   -     1,304.16  
สนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน    
เงนิฝากที5มภีาระผกูพัน  -     -     -    
ลกูหนีCจากการขายเงนิลงทนุในบรษัิทยอ่ย - สทุธจิากสว่นที5ถงึ
กําหนดชาํระภายในหนึ5งปี 

 -     -     -    

เงนิลงทนุในบรษัิทยอ่ย  -     -     -    
เงนิลงทนุในการรว่มคา้  -     -     -    
เงนิลงทนุระยะยาวอื5น  -     -     -    
ที5ดนิและโครงการรอพัฒนา  -     -     -    
อสงัหารมิทรัพยเ์พื5อการลงทนุ  -     -     -    
ที5ดนิ อาคารและอปุกรณ ์  1,473.17   -     1,473.17  
สนิทรัพยส์ทิธกิารใช ้  -     -     -    
สนิทรัพยไ์มม่ตีวัตน  -     -     -    
คา่เชา่จา่ยลว่งหนา้  -     -     -    
สนิทรัพยภ์าษีเงนิไดร้อการตดับญัช ี  -     -     -    
สนิทรัพยไ์มห่มนุเวยีนอื5น  0.28   -     0.28  
รวมสนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน  1,473.45   -     1,473.45  
รวมสนิทรพัย ์    (1)  2,777.61   -     2,777.61  
หนี6สนิ    
หนี6สนิหมนุเวยีน    
เงนิกูย้มืระยะสั Cนจากกจิการที5เกี5ยวขอ้งกนัและดอกเบีCยคา้งจา่ย  2,155.16   -     2,155.16  
เจา้หนีCการคา้และเจา้หนีCอื5น  104.65   -     104.65  
สว่นของหนีCสนิระยะยาวที5ถงึกําหนดชาํระภายในหนึ5งปี    
เงนิกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิ  874.80   -     874.80  
หนีCสนิตามสญัญาเชา่ทางการเงนิ  -     -     -    
เงนิมดัจําและเงนิรับลว่งหนา้  18.08   -     18.08  
ภาษีเงนิไดค้า้งจา่ย  -     -     -    
หนีCสนิหมนุเวยีนอื5น  0.48   -     0.48  
รวมหนี6สนิหมนุเวยีน  3,153.18   -     3,153.18  
หนี6สนิไมห่มนุเวยีนอื'น    
เงนิกูย้มืระยะยาว - สทุธจิากสว่นที5ถงึกําหนดชาํระภายในหนึ5งปี  777.91   -     777.91  
หนีCสนิตามสญัญาเชา่การเงนิ - สทุธจิากสว่นที5ถงึกําหนดชาํระ
ภายในหนี5งปี 

 -     -     -    

สํารองผลประโยชนร์ะยะยาวของพนักงาน  -     -     -    
หนีCสนิภาษีเงนิไดร้อการตดับญัช ี  -     -     -    
หนีCสนิหมนุเวยีนอื5น  13.62   -     13.62  
รวมหนี6สนิไมห่มนุเวยีนอื'น  791.53   -     791.53  
รวมหนี6สนิ     (2)  3,944.71   -     3,944.71  
สว่นของผูถ้อืหุน้ (Net Asset Value)  (3) = (1) - (2) (1,167.10)  -    (1,167.10) 
สดัสว่นการถอืหุน้โดยกจิการ (รอ้ยละ)   100.00 
สว่นของผูถ้อืหุน้ตามสดัสว่นการถอืหุน้ของกจิการ    (1,167.10) 

หมายเหต:ุ 

1/  ขอ้มลูงบการเงนิภายในที5ไดร้ับจากกจิการ  

 
  



เอกสารแนบ B ความเห็นของที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี5ยวกบัคําเสนอซืCอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิCงส ์จํากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ B หนา้ที5 9 

B07 NGH บจ. เอ็นพารค์ โกลบอล โฮลดิVง 

 
ตารางที' B07-1: มลูคา่ของ NGH ตามวธิมีลูคา่ตามบญัช ี 

รายการ 
หนว่ย: ลา้นบาท 

งบการเงนิภายใน1/ 
ณ 30 มถินุายน 2567 

รายการปรบัปรงุ งบการเงนิภายใน 
ที'ปรบัปรงุแลว้ 

ณ 30 มถินุายน 2567 
สนิทรพัย ์    
สนิทรพัยห์มนุเวยีน    
เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด  0.31   -     0.31  
เงนิลงทนุชั5วคราว  -     -     -    
ลกูหนีCการคา้และลกูหนีCอื5น  0.10   -     0.10  
เงนิใหกู้ย้มืแกก่จิการที5เกี5ยวขอ้งกนัและดอกเบีCยคา้งรับ 
ที5คาดวา่จะไดร้ับชาํระภายในหนึ5งปี 

 -     -     -    

โครงการอสงัหารมิทรัพยร์ะหวา่งการพัฒนา  -     -     -    
สนิทรัพยห์มนุเวยีนอื5น  1.20   -     1.20  
รวมสนิทรพัยห์มนุเวยีน  1.60   -     1.60  
สนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน    
เงนิฝากที5มภีาระผกูพัน  -     -     -    
ลกูหนีCจากการขายเงนิลงทนุในบรษัิทยอ่ย - สทุธจิากสว่นที5ถงึ
กําหนดชาํระภายในหนึ5งปี 

 -     -     -    

เงนิลงทนุในบรษัิทยอ่ย  -     -     -    
เงนิลงทนุในการรว่มคา้  -     -     -    
เงนิลงทนุระยะยาวอื5น  -     -     -    
ที5ดนิและโครงการรอพัฒนา  -     -     -    
อสงัหารมิทรัพยเ์พื5อการลงทนุ  661.70   -     661.70  
ที5ดนิ อาคารและอปุกรณ ์  -     -     -    
สนิทรัพยส์ทิธกิารใช ้  -     -     -    
สนิทรัพยไ์มม่ตีวัตน  -     -     -    
คา่เชา่จา่ยลว่งหนา้  -     -     -    
สนิทรัพยภ์าษีเงนิไดร้อการตดับญัช ี  -     -     -    
สนิทรัพยไ์มห่มนุเวยีนอื5น  -     -     -    
รวมสนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน  661.70   -     661.70  
รวมสนิทรพัย ์    (1)  663.30   -     663.30  
หนี6สนิ    
หนี6สนิหมนุเวยีน    
เงนิกูย้มืระยะสั Cนจากกจิการที5เกี5ยวขอ้งกนัและดอกเบีCยคา้งจา่ย  824.26   -     824.26  
เจา้หนีCการคา้และเจา้หนีCอื5น  0.04   -     0.04  
สว่นของหนีCสนิระยะยาวที5ถงึกําหนดชาํระภายในหนึ5งปี    
เงนิกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิ  -     -     -    
หนีCสนิตามสญัญาเชา่ทางการเงนิ  -     -     -    
เงนิมดัจําและเงนิรับลว่งหนา้  -     -     -    
ภาษีเงนิไดค้า้งจา่ย  -     -     -    
หนีCสนิหมนุเวยีนอื5น  0.00   -     0.00  
รวมหนี6สนิหมนุเวยีน  824.30   -     824.30  
หนี6สนิไมห่มนุเวยีนอื'น    
เงนิกูย้มืระยะยาว - สทุธจิากสว่นที5ถงึกําหนดชาํระภายในหนึ5งปี  -     -     -    
หนีCสนิตามสญัญาเชา่การเงนิ - สทุธจิากสว่นที5ถงึกําหนดชาํระ
ภายในหนี5งปี 

 -     -     -    

สํารองผลประโยชนร์ะยะยาวของพนักงาน  -     -     -    
หนีCสนิภาษีเงนิไดร้อการตดับญัช ี  -     -     -    
หนีCสนิหมนุเวยีนอื5น  -     -     -    
รวมหนี6สนิไมห่มนุเวยีนอื'น  -     -     -    
รวมหนี6สนิ     (2)  824.30   -     824.30  
สว่นของผูถ้อืหุน้ (Net Asset Value)  (3) = (1) - (2) (161.00)  -    (161.00) 
สดัสว่นการถอืหุน้โดยกจิการ (รอ้ยละ)   100.00 
สว่นของผูถ้อืหุน้ตามสดัสว่นการถอืหุน้ของกจิการ    (161.00) 

หมายเหต:ุ 

1/  ขอ้มลูงบการเงนิภายในที5ไดร้ับจากกจิการ  

 
 
  



เอกสารแนบ B ความเห็นของที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี5ยวกบัคําเสนอซืCอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิCงส ์จํากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ B หนา้ที5 10 

B08 TFB บจ. ธนายง ฟู๊ ด แอนด ์เบเวอเรจ 

 
ตารางที' B08-1: มลูคา่ของ TFB ตามวธิมีลูคา่ตามบญัช ี 

รายการ 
หนว่ย: ลา้นบาท 

งบการเงนิภายใน1/ 
ณ 30 มถินุายน 2567 

รายการปรบัปรงุ งบการเงนิภายใน 
ที'ปรบัปรงุแลว้ 

ณ 30 มถินุายน 2567 
สนิทรพัย ์    
สนิทรพัยห์มนุเวยีน    
เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด  0.27   -     0.27  
เงนิลงทนุชั5วคราว  -     -     -    
ลกูหนีCการคา้และลกูหนีCอื5น  0.18   -     0.18  
เงนิใหกู้ย้มืแกก่จิการที5เกี5ยวขอ้งกนัและดอกเบีCยคา้งรับ 
ที5คาดวา่จะไดร้ับชาํระภายในหนึ5งปี 

 -     -     -    

โครงการอสงัหารมิทรัพยร์ะหวา่งการพัฒนา  -     -     -    
สนิทรัพยห์มนุเวยีนอื5น  0.01   -     0.01  
รวมสนิทรพัยห์มนุเวยีน  0.47   -     0.47  
สนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน    
เงนิฝากที5มภีาระผกูพัน  14.75   -     14.75  
ลกูหนีCจากการขายเงนิลงทนุในบรษัิทยอ่ย - สทุธจิากสว่นที5ถงึ
กําหนดชาํระภายในหนึ5งปี 

 -     -     -    

เงนิลงทนุในบรษัิทยอ่ย  -     -     -    
เงนิลงทนุในการรว่มคา้  -     -     -    
เงนิลงทนุระยะยาวอื5น  -     -     -    
ที5ดนิและโครงการรอพัฒนา  35.89   -     35.89  
อสงัหารมิทรัพยเ์พื5อการลงทนุ  16.99   -     16.99  
ที5ดนิ อาคารและอปุกรณ ์  -     -     -    
สนิทรัพยส์ทิธกิารใช ้  -     -     -    
สนิทรัพยไ์มม่ตีวัตน  -     -     -    
คา่เชา่จา่ยลว่งหนา้  -     -     -    
สนิทรัพยภ์าษีเงนิไดร้อการตดับญัช ี  -     -     -    
สนิทรัพยไ์มห่มนุเวยีนอื5น  -     -     -    
รวมสนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน  67.64   -     67.64  
รวมสนิทรพัย ์    (1)  68.11   -     68.11  
หนี6สนิ    
หนี6สนิหมนุเวยีน    
เงนิกูย้มืระยะสั Cนจากกจิการที5เกี5ยวขอ้งกนัและดอกเบีCยคา้งจา่ย  14.62   -     14.62  
เจา้หนีCการคา้และเจา้หนีCอื5น  0.07   -     0.07  
สว่นของหนีCสนิระยะยาวที5ถงึกําหนดชาํระภายในหนึ5งปี    
เงนิกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิ  -     -     -    
หนีCสนิตามสญัญาเชา่ทางการเงนิ  -     -     -    
เงนิมดัจําและเงนิรับลว่งหนา้  -     -     -    
ภาษีเงนิไดค้า้งจา่ย  -     -     -    
หนีCสนิหมนุเวยีนอื5น  0.00   -     0.00  
รวมหนี6สนิหมนุเวยีน  14.69   -     14.69  
หนี6สนิไมห่มนุเวยีนอื'น    
เงนิกูย้มืระยะยาว - สทุธจิากสว่นที5ถงึกําหนดชาํระภายในหนึ5งปี  -     -     -    
หนีCสนิตามสญัญาเชา่การเงนิ - สทุธจิากสว่นที5ถงึกําหนดชาํระ
ภายในหนี5งปี 

 -     -     -    

สํารองผลประโยชนร์ะยะยาวของพนักงาน  -     -     -    
หนีCสนิภาษีเงนิไดร้อการตดับญัช ี  -     -     -    
หนีCสนิหมนุเวยีนอื5น  0.38   -     0.38  
รวมหนี6สนิไมห่มนุเวยีนอื'น  0.38   -     0.38  
รวมหนี6สนิ     (2)  15.07   -     15.07  
สว่นของผูถ้อืหุน้ (Net Asset Value)  (3) = (1) - (2) 53.04   -    53.04  
สดัสว่นการถอืหุน้โดยกจิการ (รอ้ยละ)   100.00 
สว่นของผูถ้อืหุน้ตามสดัสว่นการถอืหุน้ของกจิการ    53.04 

หมายเหต:ุ 

1/  ขอ้มลูงบการเงนิภายในที5ไดร้ับจากกจิการ  
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เอกสารแนบ B หนา้ที5 11 

B09 TPM บจ. ธนายง พร็อพเพอรต์ีV แมเนจเมน้ท ์

 
ตารางที' B09-1: มลูคา่ของ TPM ตามวธิมีลูคา่ตามบญัช ี 

รายการ 
หนว่ย: ลา้นบาท 

งบการเงนิภายใน1/ 
ณ 30 มถินุายน 2567 

รายการปรบัปรงุ งบการเงนิภายใน 
ที'ปรบัปรงุแลว้ 

ณ 30 มถินุายน 2567 
สนิทรพัย ์    
สนิทรพัยห์มนุเวยีน    
เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด  3.20   -     3.20  
เงนิลงทนุชั5วคราว  13.30   -     13.30  
ลกูหนีCการคา้และลกูหนีCอื5น  11.85   -     11.85  
เงนิใหกู้ย้มืแกก่จิการที5เกี5ยวขอ้งกนัและดอกเบีCยคา้งรับ 
ที5คาดวา่จะไดร้ับชาํระภายในหนึ5งปี 

 -     -     -    

โครงการอสงัหารมิทรัพยร์ะหวา่งการพัฒนา  -     -     -    
สนิทรัพยห์มนุเวยีนอื5น  0.89   -     0.89  
รวมสนิทรพัยห์มนุเวยีน  29.24   -     29.24  
สนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน    
เงนิฝากที5มภีาระผกูพัน  -     -     -    
ลกูหนีCจากการขายเงนิลงทนุในบรษัิทยอ่ย - สทุธจิากสว่นที5ถงึ
กําหนดชาํระภายในหนึ5งปี 

 -     -     -    

เงนิลงทนุในบรษัิทยอ่ย  -     -     -    
เงนิลงทนุในการรว่มคา้  -     -     -    
เงนิลงทนุระยะยาวอื5น  -     -     -    
ที5ดนิและโครงการรอพัฒนา  -     -     -    
อสงัหารมิทรัพยเ์พื5อการลงทนุ  -     -     -    
ที5ดนิ อาคารและอปุกรณ ์  0.01   -     0.01  
สนิทรัพยส์ทิธกิารใช ้  -     -     -    
สนิทรัพยไ์มม่ตีวัตน  0.00   -     0.00  
คา่เชา่จา่ยลว่งหนา้  -     -     -    
สนิทรัพยภ์าษีเงนิไดร้อการตดับญัช ี  2.80   -     2.80  
สนิทรัพยไ์มห่มนุเวยีนอื5น  0.00   -     0.00  
รวมสนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน  2.80   -     2.80  
รวมสนิทรพัย ์    (1)  32.04   -     32.04  
หนี6สนิ    
หนี6สนิหมนุเวยีน    
เงนิกูย้มืระยะสั Cนจากกจิการที5เกี5ยวขอ้งกนัและดอกเบีCยคา้งจา่ย  -     -     -    
เจา้หนีCการคา้และเจา้หนีCอื5น  1.78   -     1.78  
สว่นของหนีCสนิระยะยาวที5ถงึกําหนดชาํระภายในหนึ5งปี    
เงนิกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิ  -     -     -    
หนีCสนิตามสญัญาเชา่ทางการเงนิ  -     -     -    
เงนิมดัจําและเงนิรับลว่งหนา้  -     -     -    
ภาษีเงนิไดค้า้งจา่ย  0.50   -     0.50  
หนีCสนิหมนุเวยีนอื5น  0.81   -     0.81  
รวมหนี6สนิหมนุเวยีน  3.09   -     3.09  
หนี6สนิไมห่มนุเวยีนอื'น    
เงนิกูย้มืระยะยาว - สทุธจิากสว่นที5ถงึกําหนดชาํระภายในหนึ5งปี  -     -     -    
หนีCสนิตามสญัญาเชา่การเงนิ - สทุธจิากสว่นที5ถงึกําหนดชาํระ
ภายในหนี5งปี 

 -     -     -    

สํารองผลประโยชนร์ะยะยาวของพนักงาน  13.99   -     13.99  
หนีCสนิภาษีเงนิไดร้อการตดับญัช ี  0.04   -     0.04  
หนีCสนิหมนุเวยีนอื5น  -     -     -    
รวมหนี6สนิไมห่มนุเวยีนอื'น  14.03   -     14.03  
รวมหนี6สนิ     (2)  17.12   -     17.12  
สว่นของผูถ้อืหุน้ (Net Asset Value)  (3) = (1) - (2)  14.92   -     14.92  
สดัสว่นการถอืหุน้โดยกจิการ (รอ้ยละ)   100.00 
สว่นของผูถ้อืหุน้ตามสดัสว่นการถอืหุน้ของกจิการ    14.92 

หมายเหต:ุ 

1/  ขอ้มลูงบการเงนิภายในที5ไดร้ับจากกจิการ  
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B10 UN1 บจ. ยนูซินั วนั 

การประเมนิมลูคา่หุน้ตามวธิมีลูคา่ปัจจุบันสทุธขิองกระแสเงนิสด เป็นวธิทีีAคํานงึถงึผลการดําเนนิงานของ 
UN1 ในอนาคต โดยประมาณการกระแสเงนิสด และคํานวณหามลูคา่ปัจจุบันสทุธขิองกระแสเงนิสด ดว้ยอัตราคดิ
ลดทีAเหมาะสม ซึAงไดแ้ก่ อัตราตน้ทุนทางการเงนิถัวเฉลีAยถ่วงนํPาหนัก (Weighted Average Cost of Capital: 
WACC) ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดจั้ดทําประมาณการทางการเงนิของ UN1 ในระยะเวลา 5 ปี (ปี 2567 - 2571) โดย
ตั Pงอยู่บนพืPนฐานว่าธุรกิจของ UN1 จะยังคงดําเนินต่อไปอย่างต่อเนืAอง (Going Concern Basis) ไม่มีการ
เปลีAยนแปลงอยา่งมนัียสําคัญเกดิขึPน และเป็นไปภายใตภ้าวะเศรษฐกจิและสถานการณ์ทีAรับรูไ้ดใ้นปัจจุบัน รวมถงึ
ไมไ่ดพ้จิารณาถงึผลกระทบตอ่นโยบายการดําเนนิธรุกจิในอนาคตของ UN1 จากการเปลีAยนแปลงโครงสรา้งผูถ้อื
หุน้ของบรษัิทฯ 

ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดจั้ดทําประมาณการทางการเงนิของ UN1 โดยอา้งองิขอ้มลูและสมมตฐิานทีAไดรั้บ
จากบรษัิทฯ ควบคู่ไปกับผลการดําเนนิงานในอดตี และขอ้มูลอุตสาหกรรม เพืAอวัตถุประสงคใ์นการพจิารณาหา
มูลค่ายุตธิรรมของ UN1 ในครัPงนีPเท่านัPน ทั PงนีP หากภาวะเศรษฐกจิ และปัจจัยภายนอกอืAนๆ ทีAมผีลกระทบต่อการ
ดําเนนิงานของ UN1 รวมทัPงสถานการณ์ภายในของ UN1 มกีารเปลีAยนแปลงไปอยา่งมนัียสําคัญจากสมมตฐิานทีA
กําหนด มลูคา่ยตุธิรรมทีAประเมนิไดต้ามวธินีีPจะเปลีAยนแปลงไปดว้ยเชน่กนั 
 

สมมตฐิานทางการเงนิของ UN1 สรปุไดด้งันีV 
1) รายได ้

รายไดข้อง UN1 สว่นใหญม่าจากรายไดจ้ากการใหเ้ชา่พืPนทีA รองลงมาไดแ้ก ่รายไดค้า่สาธารณูปโภค  
§ รายไดจ้ากการใหเ้ชา่พืVนทีn (Rental Revenue) 

ในปี 2564 – 2566 รายไดจ้ากการใหเ้ชา่พืPนทีAเทา่กับ 113.04 ลา้นบาท 115.08 ลา้นบาท และ 113.85 
ลา้นบาท ตามลําดับ หรอืเพิAมขึPนรอ้ยละ 1.8 และลดลงรอ้ยละ 1.1 จากปีกอ่นหนา้ ตามลําดับ อนึAง อาคารทเีอสท ี
ของ UN1 มพีืPนทีAสํานักงานใหเ้ชา่รวมประมาณ 16,073 ตารางเมตร มอีตัราการเชา่พืPนรอ้ยละ 100 ตั Pงแตปี่ 2563 – 
ปัจจบัุน 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานอตัราการเชา่พืPนทีAในชว่ง
ปี 2567 – 2571 เท่ากับรอ้ยละ 100.0 อา้งองิอัตราการเชา่พืPนทีAในอดตีของ UN1 ทีAอยู่ทีAรอ้ยละ 100.0 มาอย่าง
ตอ่เนืAอง สําหรับอัตราคา่เชา่พืPนทีAเฉลีAยในปี 2567 กําหนดใหเ้ทา่กับ 610.61 บาทตอ่ตารางเมตรตอ่เดอืน อา้งองิ
อัตราอัตราคา่เชา่พืPนทีAเฉลีAยในชว่ง 6 เดอืนแรกของปี 2567 และกําหนดใหใ้นปี 2568 - 2571 มอีัตราการเตบิโต
อยู่ทีAรอ้ยละ 1.99 ต่อปี อา้งองิค่าเฉลีAยการเตบิโตของดัชนีผูบ้รโิภค (CPI) ของไทยยอ้นหลัง 20 ปี (2548 – 
7M2567)  

โดยสรปุประมาณการทางการเงนิเกีAยวกบัรายไดจ้ากการใหเ้ชา่พืPนทีA ปี 2567 – 2571 ไดด้งันีP 
ตารางที' B10-1: สรปุประมาณการทางการเงนิเก ี'ยวกบัรายไดจ้ากการใหเ้ชา่พื6นที'ของ UN1 

รายไดจ้ากการใหเ้ชา่ 2564A 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

พื8นทีDใหเ้ชา่ เนื8อทีD 16,073 ตารางเมตร         

อตัราการเชา่พื8นทีDเฉลีDย 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 

อตัราคา่เชา่ (บาท / ตารางเมตร / เดอืน) 586.06  596.65  590.26  610.61  622.76  635.15  647.79  660.68  

รายไดจ้ากการใหเ้ชา่พื6นที' 1/ (ลา้นบาท) 113.04  115.08  113.85  117.77  120.12  122.51  124.94  127.43  

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

หมายเหต:ุ 

1/ คํานวณจาก อตัราการเชา่พืCนที5เฉลี5ย x พืCนที5ใหเ้ชา่ เนืCอที5 16,073 ตารางเมตร x อตัราคา่เชา่ x จํานวนเดอืนในปี 

 



เอกสารแนบ B ความเห็นของที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี5ยวกบัคําเสนอซืCอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิCงส ์จํากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ B หนา้ที5 13 

§ รายไดค้า่สาธารณูปโภค (Utilities Revenue) 
ในปี 2564 – 2566 รายไดค้่าสาธารณูปโภคเท่ากับ 14.86 ลา้นบาท 15.26 ลา้นบาท และ 16.00 ลา้น

บาท ตามลําดับ หรอืเพิAมขึPนรอ้ยละ 2.7 และรอ้ยละ 4.9 จากปีกอ่นหนา้ ตามลําดับ โดยปี 2564 – 2566 สัดสว่น
รายไดค้า่สาธารณูปโภคตอ่รายไดจ้ากการใหเ้ชา่พืPนทีAอยูท่ีA รอ้ยละ 13.1 รอ้ยละ 13.3 รอ้ยละ 14.1 ของรายไดจ้าก
การใหเ้ชา่พืPนทีA ตามลําดบั 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้ือหุน้ใหส้มมตฐิานสัดส่วนรายไดค้่า
สาธารณูปโภคตอ่รายไดจ้ากการใหเ้ชา่พืPนทีAในชว่งปี 2567 – 2571 เทา่กับรอ้ยละ 14.1 อา้งองิสัดสว่นรายไดค้า่
สาธารณูปโภคตอ่รายไดจ้ากการใหเ้ชา่พืPนทีAของปี 2566  
§ รายไดจ้ากการใหบ้รกิารทีnจอดรถ (Parking Area Revenue) 

ในปี 2564 – 2566 รายไดจ้ากการใหบ้รกิารทีAจอดรถเท่ากับ 4.50 ลา้นบาท 4.46 ลา้นบาท และ 4.03 
ลา้นบาท ตามลําดบั หรอืลดลงรอ้ยละ 0.9 และรอ้ยละ 9.7 จากปีกอ่นหนา้ ตามลําดบั โดยปี 2564 – 2566 สดัสว่น
รายไดจ้ากการใหบ้รกิารทีAจอดรถต่อรายไดจ้ากการใหเ้ชา่พืPนทีA อยู่ทีA รอ้ยละ 4.0 รอ้ยละ 3.9 รอ้ยละ 3.5 ของ
รายไดจ้ากการใหเ้ชา่พืPนทีA ตามลําดบั 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานสัดสว่นรายไดจ้ากการ
ใหบ้รกิารทีAจอดรถตอ่รายไดจ้ากการใหเ้ชา่พืPนทีAในชว่งปี 2567 – 2571 เทา่กับรอ้ยละ 3.5 อา้งองิสัดสว่นรายได ้
จากการใหบ้รกิารทีAจอดรถตอ่รายไดจ้ากการใหเ้ชา่พืPนทีAของปี 2566  
§ รายไดอ้ืnน (Other Revenue) 

ประกอบดว้ย รายไดด้อกเบีPยรับ กําไรจากการขายทรัพยส์นิ กําไรจากการขายเงนิลงทนุ และรายไดอ้ืAนๆ   
ในปี 2564 – 2566 รายไดอ้ืAน เทา่กบั 0.18 ลา้นบาท 0.32 ลา้นบาท และ 1.62 ลา้นบาท ตามลําดับ หรอื

เพิAมขึPนรอ้ยละ 77.0 และรอ้ยละ 407.0 จากปีกอ่นหนา้ ตามลําดับ โดยปี 2564 – 2566 รายไดอ้ืAนเท่ากับรอ้ยละ 
0.2 รอ้ยละ 0.3 รอ้ยละ 1.4 ของรายไดร้วม ตามลําดบั 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานรายไดอ้ืAนเท่ากับศูนย์
ตลอดประมาณการ เนืAองจาก รายไดส้ว่นนีPไมใ่ชร่ายไดท้ีAเกดิจากการประกอบธรุกจิหลัก ทําใหม้คีวามไมแ่น่นอนวา่
จะมรีายไดส้ว่นนีPอยา่งตอ่เนืAองในอนาคต 

โดยสรปุประมาณการทางการเงนิเกีAยวกบัรายไดข้อง UN1 ปี 2567 – 2571 ไดด้งันีP 
ตารางที' B10-2: สรปุประมาณการทางการเงนิเกี'ยวกบัรายไดข้อง UN1 

(หน่วย: ลา้นบาท) 

รายได ้ 2564A 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

รายไดจ้ากการใหเ้ชา่พื0นที4 113.04  115.08  113.85  117.77  120.12  122.51  124.94  127.43  

รายไดค้า่สาธารณูปโภค 14.86  15.26  16.00  16.61  16.94  17.27  17.62  17.97  

รายไดจ้ากการใหบ้รกิารที4จอดรถ 4.50  4.46  4.03  4.12  4.20  4.29  4.37  4.46  

รายไดอ้ื4น 0.18  0.32  1.62  0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  

รายไดร้วม 132.58  135.12  135.50  138.50  141.26  144.07  146.93  149.86  

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

 
2) ตน้ทนุ 
§ ตน้ทนุคา่เชา่และบรกิาร 

ในปี 2564 – 2566 ตน้ทนุคา่เชา่และคา่บรกิารเทา่กบั 25.01 ลา้นบาท 27.42 ลา้นบาท และ 27.97 ลา้น
บาท ตามลําดับ หรอืคดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 18.86 รอ้ยละ 20.29 รอ้ยละ 20.64 ของรายไดร้วม ตามลําดบั 
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ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานสดัสว่นตน้ทนุคา่เชา่และ
คา่บรกิารตอ่รายไดร้วม ในชว่งปี 2567 – 2571 เทา่กบัรอ้ยละ 20.64 อา้งองิสดัสว่นตน้ทนุคา่เชา่และคา่บรกิารตอ่
รายไดร้วมของปี 2566  

โดยสรปุประมาณการทางการเงนิเกีAยวกบัตน้ทนุของ UN1 ปี 2567 – 2571 ไดด้งันีP 
ตารางที' B10-3: สรปุประมาณการทางการเงนิเกี'ยวกบัตน้ทนุของ UN1 

(หน่วย: ลา้นบาท) 

ตน้ทนุ 2564A 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

ตน้ทนุคา่เชา่และคา่บรกิาร 25.01  27.42  27.97  28.59  29.16  29.74  30.33  30.93  

รายไดร้วม 132.58  135.12  135.50  138.50  141.26  144.07  146.93  149.86  

สดัสว่นตน้ทนุตอ่รายไดร้วม 18.86% 20.29% 20.64% 20.64% 20.64% 20.64% 20.64% 20.64% 

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

 

3) คา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร 
§ คา่ใชจ้า่ยในการบรหิารตามสญัญาวา่จา้ง 

ประกอบดว้ย สญัญาจา้งบรหิารและรับบรกิารคําปรกึษา และคา่ทีAปรกึษาอืAนๆ 
ในปี 2564 – 2566 ค่าใชจ้่ายในการบรหิารตามสัญญาว่าจา้งเท่ากับ 57.00 ลา้นบาท 57.00 ลา้นบาท 

และ 57.00 ลา้นบาท ตามลําดบั  
UN1 ไดทํ้าสัญญาจา้งบรหิารและรับบรกิารคําปรกึษาเกีAยวกับการบรหิารจัดการอาคารสํานักงาน ทเีอสท ี

โดยสญัญาดงักลา่วมคีา่ใชจ้า่ยตามสญัญาเป็นรายปี โดยในปี 2563 คา่ใชจ้า่ยตามสญัญาเทา่กบั 55 ลา้นบาท และ
ในปี 2564 – ปัจจบัุน คา่ใชจ้า่ยตามสญัญาดงักลา่วอยูท่ีA 57.00 ลา้นบาทตอ่ปี 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิาค่าใชจ้่ายในการบรหิาร
ตามสัญญาว่าจา้ง ในชว่งปี 2567 – 2571 เท่ากับ 57.00 ลา้นบาทต่อปี อา้งองิสัญญาจา้งบรหิารและรับบรกิาร
คําปรกึษา 
§ คา่ใชจ้า่ยในการบรหิารอืnน 

ประกอบดว้ย คา่การตลาด คา่พลังงาน (คา่นํPา/คา่ไฟฟ้า/โทรศพัท)์ และอืAนๆ 
ในปี 2564 – 2566 คา่ใชจ้า่ยในการบรหิารอืAนเทา่กบั 0.36 ลา้นบาท 0.46 ลา้นบาท และ 1.09 ลา้นบาท 

ตามลําดบั หรอืคดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 0.3 รอ้ยละ 0.3 รอ้ยละ 0.8 ของรายไดร้วม ตามลําดบั 
ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานสัดสว่นค่าใชจ้่ายในนีP 

ในชว่งปี 2567 - 2571 เท่ากับรอ้ยละ 0.8 ของรายไดร้วมอา้งองิสัดสว่นคา่ใชจ้่ายในการบรหิารอืAนตอ่รายไดร้วม
ของปี 2566  

โดยสรปุประมาณการทางการเงนิเกีAยวกบัคา่ใชจ้า่ยในการบรหิารของ UN1 ปี 2567 – 2571 ไดด้งันีP 
ตารางที' B10-4: สรปุประมาณการทางการเงนิเก ี'ยวกบัคา่ใชจ้า่ยในการบรหิารของ UN1 

(หน่วย: ลา้นบาท) 

คา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร 2564A 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

คา่ใชจ้า่ยในการบรหิารตามสญัญาวา่จา้ง 57.00  57.00  57.00  57.00  57.00  57.00  57.00  57.00  

คา่ใชจ้า่ยในการบรหิารอืDน 0.36  0.46  1.09  1.10  1.13  1.15  1.17  1.19  

รวมคา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร 57.36  57.46  58.09  58.10  58.13  58.15  58.17  58.19  

สดัสว่นคา่ใชจ้า่ยขา้งตน้ตอ่รายไดร้วม 43.3% 42.5% 42.9% 41.9% 41.1% 40.3% 39.6% 38.8% 

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

 
สรปุประมาณการทางการเงนิ ไดด้งันีP 
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ตารางที' B10-5: สรปุประมาณการทางการเงนิของ UN1 

(หน่วย: ลา้นบาท) 
 2564A 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

รายไดร้วม 132.58  135.12  135.50  138.50  141.26  144.07  146.93  149.86  

ตน้ทนุคา่เชา่และคา่บรกิาร (25.01) (27.42) (27.97) (28.59) (29.16) (29.74) (30.33) (30.93) 

คา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร (57.36) (57.46) (58.09) (58.10) (58.13) (58.15) (58.17) (58.19) 

EBITDA 1/  50.22  50.24  49.44  51.81  53.98  56.18  58.44  60.73  

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

หมายเหต:ุ 

1/  EBITDA (หรอื Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation & Amortization) คอื กําไรกอ่นดอกเบีCย ภาษีและคา่เสื5อมราคา 

 

4) ตน้ทนุทางการเงนิ 
ไมม่ ีเนืAองจาก UN1 ไมม่กีารกูย้มืเงนิ 

 
5) ภาษเีงนิไดน้ติบิคุคล 

ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้กําหนดใหอ้ตัราภาษีเงนิไดน้ติบิคุคลเทา่กบัรอ้ยละ 20 ตลอดระยะเวลาประมาณการ 
 
6) คา่ใชจ้า่ยลงทนุ 

คา่ใชจ้่ายลงทนุในปี 2567 – 2571 ประมาณ 0.88 – 1.16 ลา้นบาท/ปี ตามงบประมาณลงทนุของ UN1 
(ตามขอ้มลูทีAปรากฏในตารางทีA B10-6 ดา้นลา่งนีP) 
 
7) อตัราการหมนุเวยีนสนิทรพัยห์มนุเวยีนและหนีVสนิหมนุเวยีน 

 กําหนดโดยพจิารณาขอ้มลูในอดตีของ UN1 ในปี 2566 เนืAองจาก UN1 ยังคงดําเนนิอาคารสํานักงานเชา่
เช่นเดมิในอนาคต ดังนัPน การใชข้อ้มูลโดยอา้งองิจากตัวเลขทีAเกดิขึPนในอดตีมคีวามสมเหตุสมผลทีAจะใชเ้ป็น
ตวัแทนของตวัเลขทีAจะเกดิขึPนในอนาคต สรปุไดด้งันีP  

ลกูหนีPการคา้และลกูหนีPอืAน  เฉลีAยประมาณ 7.0 วัน 
เจา้หนีPการคา้และเจา้หนีPอืAน  เฉลีAยประมาณ 43.0 วัน 

 
8) อตัราการขยายตวัของกระแสเงนิสดหลงัจากชว่งระยะเวลาประมาณการ (Terminal Value Growth) 

 ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้กําหนดใหอ้ัตราการขยายตัวของกระแสเงนิสดหลังจากชว่งระยะเวลาประมาณการ 
(Terminal Value Growth) เท่ากับรอ้ยละ 1.00 ต่อปี (ประมาณรอ้ยละ 50 ของประมาณการอัตราเงนิเฟ้อ) ตาม
หลักความระมัดระวัง  
 
9)  อตัราสว่นลด (Discount Rate) 

เทา่กบัรอ้ยละ 5.27 อา้งองิขอ้มลูทีAปรากฏในเอกสารแนบ F ตารางทีA F-5 
 

โดยสรปุประมาณการกระแสเงนิสดของ UN1 ไดด้งันีP 
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ตารางที' B10-6: สรปุประมาณการทางการเงนิของ UN1 ปี 2567 - 2571 

กระแสเงนิสดของ UN1 

(ลา้นบาท) 

6 เดอืนสดุทา้ยของปี 
2567F 

2568F 2569F 2570F 2571F 

กาํไรกอ่นดอกเบี6ยและภาษเีงนิได ้ 18.54  39.64  43.08  45.74  48.42  
กําไรสทุธจิากการดําเนนิงานหลงัหกัภาษี 14.84  31.71  34.46  36.59  38.74  
คา่เสื5อมราคา 5.36  14.34  13.10  12.70  12.31  
เงนิลงทนุสทุธ ิ (5.00) (5.00) (5.00) (5.00) (5.00) 
การเปลี5ยนแปลงเงนิลงทนุหมนุเวยีน (0.12) (0.01) (0.04) 0.02  (0.04) 
กระแสเงนิสดของกจิการ (FCFF) 15.08  41.04  42.53  44.31  46.01  

มลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดสทุธ ิ 

(PV of FCFF) 
14.70  38.00  37.40  37.02  36.51  

 

ตารางที' B10-7: ตารางการคาํนวณมลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดของ UN1  

UN1 (กรณีฐาน) ลา้นบาท 

มลูคา่ปัจจบุนัของกระแสเงนิสดชว่งระยะเวลาประมาณการ (PV of FCFF) 163.63  

มลูคา่ปัจจบุนัของกระแสเงนิสดหลงัจากชว่งระยะเวลาประมาณการ (PV of Terminal Value) 863.70  

มลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดรวม ณ วนัที' 30 มถินุายน 2567 1,027.32  

รายการปรับปรงุ1/  

บวก: เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 34.43 

บวก: เงนิลงทนุชั5วคราว ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567  12.32 

บวก: เงนิใหกู้ย้มืบรษัิทที5เกี5ยวขอ้งกนั ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 80.72 

หกั: ภาระหนีCสนิที5มดีอกเบีCยงวดลา่สดุ ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 - 

มลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดของ UN1 – สทุธ ิ 1,154.79  

หมายเหต:ุ 

1/  งบการเงนิภายในของ UN1 ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 ซึ5งจัดทําโดยฝ่ายบรหิารของบรษัิทฯ 

 

10) การวเิคราะหค์วามออ่นไหว 
ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดทํ้าการวเิคราะหค์วามออ่นไหว (Sensitivity Analysis) ของมลูคา่ของ UN1 โดย

ปรับอัตราสว่นลด (Discount Rate) ทีAอา้งองิจากอัตรา WACC ใหเ้พิAมขึPน/ลดลงรอ้ยละ 0.50 จากกรณีฐาน ซึAงได ้
มลูคา่ของ UN1 ดงันีP 
ตารางที' B10-8: การวเิคราะหค์วามออ่นไหว (Sensitivity Analysis)  

การวเิคราะหค์วามออ่นไหว หนว่ย อตัราสว่นลด (Discount Rate) 

WACC + 0.50% WACC 

กรณีพื6นฐาน 

WACC - 0.50% 

มลูคา่ของ UN1 (มลูคา่สว่นของผูถ้อืหุน้ของ UN1) ลา้นบาท 1,094.36  1,154.79  1,223.17  

 
ทั PงนีP จากการวเิคราะหค์วามออ่นไหวจะไดม้ลูคา่ของ UN1 เทา่กบั 1,094.36 – 1,223.17 ลา้นบาท 
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B11 EGSA บจ. อจีเีอส แอสเสทส ์

การประเมนิมลูคา่หุน้ตามวธิมีลูคา่ปัจจุบันสทุธขิองกระแสเงนิสด เป็นวธิทีีAคํานงึถงึผลการดําเนนิงานของ 
EGSA ในอนาคต โดยประมาณการกระแสเงนิสด และคํานวณหามลูคา่ปัจจบัุนสทุธขิองกระแสเงนิสด ดว้ยอัตราคดิ
ลดทีAเหมาะสม ซึAงไดแ้ก่ อัตราตน้ทุนทางการเงนิถัวเฉลีAยถ่วงนํPาหนัก (Weighted Average Cost of Capital: 
WACC) ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดจั้ดทําประมาณการทางการเงนิของ EGSA ในระยะเวลา 5 ปี (ปี 2567 - 2571) 
โดยตั Pงอยู่บนพืPนฐานว่าธุรกจิของ EGSA จะยังคงดําเนินต่อไปอย่างต่อเนืAอง (Going Concern Basis) ไม่มีการ
เปลีAยนแปลงอยา่งมนัียสําคัญเกดิขึPน และเป็นไปภายใตภ้าวะเศรษฐกจิและสถานการณ์ทีAรับรูไ้ดใ้นปัจจุบัน รวมถงึ
ไมไ่ดพ้จิารณาถงึผลกระทบตอ่นโยบายการดําเนนิธรุกจิในอนาคตของ EGSA จากการเปลีAยนแปลงโครงสรา้งผูถ้อื
หุน้ของบรษัิทฯ 

ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดจั้ดทําประมาณการทางการเงนิของ EGSA โดยอา้งองิขอ้มูลและสมมตฐิานทีA
ไดรั้บจากบรษัิทฯ ควบคูไ่ปกับผลการดําเนนิงานในอดตี และขอ้มลูอตุสาหกรรม เพืAอวัตถปุระสงคใ์นการพจิารณา
หามูลคา่ยุตธิรรมของ ESGA ในครัPงนีPเท่านัPน ทั PงนีP หากภาวะเศรษฐกจิ และปัจจัยภายนอกอืAนๆ ทีAมผีลกระทบตอ่
การดําเนินงานของ EGSA รวมทัPงสถานการณ์ภายในของ EGSA มีการเปลีAยนแปลงไปอย่างมีนัยสําคัญจาก
สมมตฐิานทีAกําหนด มลูคา่ยตุธิรรมทีAประเมนิไดต้ามวธินีีPจะเปลีAยนแปลงไปดว้ยเชน่กนั 
 

สมมตฐิานทางการเงนิของ EGSA สรปุไดด้งันีV 
1) รายไดจ้ากการประกอบกจิการโรงแรม 

รายไดจ้ากการประกอบกจิการโรงแรมของ EGSA ส่วนใหญ่มาจากรายไดค้่าหอ้งพัก รองลงมาไดแ้ก่ 
รายไดค้า่อาหารและเครืAองดืAม และรายไดอ้ืAนของกจิการโรงแรม  
§ รายไดค้า่หอ้งพกั (Room Revenue) 

ในปี 2564 – 2566 รายไดค้า่หอ้งพัก เทา่กับ 45.81 ลา้นบาท 173.72 ลา้นบาท และ 341.71 ลา้นบาท 
ตามลําดับ หรอืเพิAมขึPนรอ้ยละ 279.2 และรอ้ยละ 96.7 จากปีกอ่นหนา้ ตามลําดับ โดยในปี 2566 การเตบิโตของ
รายไดค้า่หอ้งพักสว่นใหญม่าจากการเพิAมขึPนของอัตราการเขา้พักเฉลีAยทีAเริAมกลับมาฟืPนตัวอยูใ่นระดับใกลเ้คยีงกบั
ชว่งกอ่น COVID-19 ซึAงเป็นไปในทศิทางเดยีวกนักบัภาพรวมการฟืPนตวัของธรุกจิโรงแรมในประเทศ 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานอัตราการเขา้พักเฉลีAย
ในชว่งปี 2567 – 2571 เทา่กับรอ้ยละ 72.9 อา้งองิคา่เฉลีAยของอัตราการเขา้พักเฉลีAยของปี 2566 ทีAรอ้ยละ 70.2 
และ ครึAงปีแรกของปี 2567 ทีAรอ้ยละ 75.7 โดยตัวเลขประมาณการดังกลา่วอยูใ่นระดับเดยีวกับประมาณการอัตรา
การเขา้พักเฉลีAยทัAวประเทศ สําหรับปี 2567 – 2569 ทีAรอ้ยละ 71.0 – 73.5 โดยวจัิยกรุงศร ีของบมจ. ธนาคาร  
กรุงศรอียุธยา (ผูถ้อืหุน้สามารถดูขอ้มูลเพิAมเตมิแนวโนม้ธุรกจิโรงแรมไดใ้นเอกสารแนบ H ของรายงานฉบับนีP) 
สําหรับอัตราค่าหอ้งพักเฉลีAยในปี 2567 กําหนดใหเ้ท่ากับ 3,714.86 บาทต่อคนื อา้งองิอัตราค่าหอ้งพักเฉลีAย
ในชว่ง 6 เดอืนแรกของปี 2567 และกําหนดใหใ้นปี 2568 - 2571 มอีตัราการเตบิโตอยูท่ีAรอ้ยละ 1.99 ตอ่ปี อา้งองิ
คา่เฉลีAยการเตบิโตของดชันผีูบ้รโิภค (CPI) ของไทยยอ้นหลัง 20 ปี (2548 – 7M2567)  

โดยสรปุประมาณการทางการเงนิเกีAยวกบัรายไดค้า่หอ้งพัก ปี 2567 – 2571 ไดด้งันีP 
ตารางที' B11-1: สรปุประมาณการทางการเงนิเกี'ยวกบัรายไดค้า่หอ้งพกัของ EGSA 

รายไดค้า่หอ้งพกั 2564A 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

การเขา้พัก ของจํานวนหอ้งพัก 390 หอ้ง         

อตัราการเขา้พักเฉลีDย 25.6% 47.7% 70.2% 72.9% 72.9% 72.9% 72.9% 72.9% 

อตัราคา่หอ้งพักเฉลีDย (ตอ่ หอ้ง / คนื) ADR 1/ 1,255.33  2,557.30  3,418.47  3,714.86  3,788.79  3,864.18  3,941.08  4,019.51  

RevPAR 2/ 321.81  1,220.39  2,400.52  2,708.24  2,762.02  2,816.99  2,873.05  2,930.22  

รายไดค้า่หอ้งพกั 3/  (ลา้นบาท) 45.81  173.72  341.71  386.56  393.17  401.00  408.98  418.26  
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ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

หมายเหต:ุ 

1/ อตัราคา่หอ้งพักเฉลี5ย (ตอ่ หอ้ง / คนื) หรอื Average Daily Rate (ADR)  

2/ RevPAR (หรือ Revenue Per Available Room) คอื รายไดเ้ฉลี5ยต่อจํานวนหอ้งพักที5มีจําหน่าย คํานวณมาจากอัตราค่าหอ้งพักเฉลี5ย 

(ADR) x อตัราการเขา้พักเฉลี5ย  

3/ คํานวณจาก อตัราการเขา้พักเฉลี5ย x จํานวนหอ้งพัก 390 หอ้ง x อตัราคา่หอ้งพักเฉลี5ย x จํานวนวนัทําการในปี 

 

§ รายไดค้า่อาหารและเครืnองดืnม (Food & Beverage Revenue) 
ในปี 2564 – 2566 รายไดค้า่อาหารและเครืAองดืAม เทา่กบั 46.63 ลา้นบาท 124.73 ลา้นบาท และ 145.03 

ลา้นบาท ตามลําดับ หรอืเพิAมขึPนรอ้ยละ 167.5 และรอ้ยละ 16.3 จากปีกอ่นหนา้ ตามลําดับ โดยปี 2564 – 2566 
รายไดค้า่อาหารและเครืAองดืAมอยูท่ีA รอ้ยละ 101.8 รอ้ยละ 71.8 รอ้ยละ 42.4 ของรายไดค้า่หอ้งพัก ตามลําดับ 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานสดัสว่นรายไดค้า่อาหาร
และเครืAองดืAมตอ่รายไดจ้ากการประกอบกจิการโรงแรม ในชว่งปี 2567 – 2571 เทา่กบัรอ้ยละ 42.4 อา้งองิสดัสว่น
รายไดค้า่อาหารและเครืAองดืAมตอ่รายไดค้า่หอ้งพักของปี 2566  
§ รายไดอ้ืnนของกจิการโรงแรม (Other Hotel Revenue) 

ประกอบดว้ย รายไดจ้ากคา่ซกัรดี โทรศพัท ์บรกิารสปา และรายไดค้า่บรกิารรถรับสง่ 
ในปี 2564 – 2566 รายไดอ้ืAนของกจิการโรงแรม เท่ากับ 11.18 ลา้นบาท 20.30 ลา้นบาท และ 14.31 

ลา้นบาท ตามลําดับ หรอืเพิAมขึPนรอ้ยละ 81.5 และลดลงรอ้ยละ 29.5 จากปีกอ่นหนา้ ตามลําดับ โดยปี 2564 – 
2566 รายไดอ้ืAนของกจิการโรงแรม เทา่กบั รอ้ยละ 24.4 รอ้ยละ 11.7 รอ้ยละ 4.2 ของรายไดค้า่หอ้งพัก ตามลําดับ 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานสัดสว่นรายไดอ้ืAนของ
กจิการโรงแรมต่อรายไดค้่าหอ้งพักในชว่งปี 2567 – 2571 เท่ากับรอ้ยละ 4.2 อา้งองิสัดสว่นรายไดด้ังกล่าวต่อ
รายไดค้า่หอ้งพักของปี 2566 

โดยสรปุประมาณการทางการเงนิเกีAยวกบัรายไดก้ารประกอบกจิการโรงแรมของ EGSA ปี 2567 – 2571 ได ้
ดงันีP 
ตารางที' B11-2: สรปุประมาณการทางการเงนิเกี'ยวกบัรายไดก้ารประกอบกจิการโรงแรมของ EGSA 

(หน่วย: ลา้นบาท) 
รายไดจ้ากการประกอบกจิการโรงแรม 2564A 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

รายไดค้า่หอ้งพัก 45.81  173.72  341.71  386.56  393.17  401.00  408.98  418.26  

รายไดค้า่อาหารและเครืDองดืDม 46.63  124.73  145.03  163.90  166.71  170.02  173.41  177.34  

รายไดอ้ืDนของกจิการโรงแรม 11.18  20.30  14.31  16.24  16.51  16.84  17.18  17.57  

รวมรายไดจ้ากการประกอบกจิการโรงแรม 103.63  318.75  501.05  566.70  576.39  587.86  599.56  613.17  

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

 
2) รายไดจ้ากการบรหิารจดัการและรายไดอ้ืnน 
§ รายไดจ้ากการบรหิารจดัการ (Management Income) 

ประกอบดว้ย รายไดก้ารบรหิารจัดการพืPนทีAสว่นกลางของโรงแรม  
ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานรายไดจ้ากการบรหิาร

จัดการ เทา่กบั 4.72 ลา้นบาท อา้งองิตัวเลขของปี 2566 เนืAองจาก ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้พจิารณาแลว้เห็นวา่ การ
บรหิารจัดการพืPนทีAสว่นกลางของโรงแรมจะตอ้งดําเนนิการควบคูไ่ปกบัการดําเนนิธรุกจิโรงแรม ทําใหร้ายไดใ้นสว่น
นีPจะเกดิขึPนอยา่งตอ่เนืAองในอนาคต 
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§ รายไดอ้ืnน (Other Revenue) 
ประกอบดว้ย รายไดด้อกเบีPยรับ กําไรจากการขายทรัพยส์นิ กําไรจากอัตราแลกเปลีAยน กําไรจากการขาย

เงนิลงทนุ และรายไดอ้ืAนๆ   
ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานรายไดอ้ืAนเท่ากับศูนย์

ตลอดประมาณการ เนืAองจาก รายไดส้ว่นนีPไมใ่ชร่ายไดท้ีAเกดิจากการประกอบธรุกจิหลัก ทําใหม้คีวามไมแ่น่นอนวา่
จะมรีายไดส้ว่นนีPอยา่งตอ่เนืAองในอนาคต 

โดยสรปุประมาณการทางการเงนิเกีAยวกบัรายไดร้วมของ EGSA ปี 2567 – 2571 ไดด้งันีP 
ตารางที' B11-3: สรปุประมาณการทางการเงนิเกี'ยวกบัรายไดร้วมของ EGSA 

(หน่วย: ลา้นบาท) 
รายไดร้วม 2564A 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

รายไดจ้ากการประกอบกจิการโรงแรม 103.63  318.75  501.05  566.70  576.39  587.86  599.56  613.17  

รายไดก้ารบรหิารจัดการ 2.97  4.16  4.72  4.72  4.72  4.72  4.72  4.72  

รายไดอ้ื4น 2.75  0.48  2.43  0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  

รายไดร้วมของ EGSA 109.35  323.38  508.21  571.42  581.12  592.59  604.29  617.89  

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

 
3) ตน้ทนุ 
§ ตน้ทนุการใหบ้รกิารหอ้งพกั 

ในปี 2564 – 2566 ตน้ทุนการใหบ้รกิารหอ้งพัก เท่ากับ 22.33 ลา้นบาท 53.68 ลา้นบาท และ 95.00 
ลา้นบาท ตามลําดบั หรอืคดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 48.8 รอ้ยละ 30.9 รอ้ยละ 27.8 ของรายไดค้า่หอ้งพัก ตามลําดบั 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้ือหุน้ใหส้มมตฐิานสัดส่วนตน้ทุนการ
ใหบ้รกิารหอ้งพักต่อรายไดค้่าหอ้งพัก ในชว่งปี 2567 – 2571 เท่ากับรอ้ยละ 27.8 อา้งองิสัดสว่นตน้ทุนการให ้
บรหิารหอ้งพักตอ่รายไดค้า่หอ้งพักของปี 2566  
§ ตน้ทนุการใหบ้รกิารอาหารและเครืnองดืnม 

ในปี 2564 – 2566 ตน้ทุนการใหบ้รกิารอาหารและเครืAองดืAม เท่ากับ 42.00 ลา้นบาท 87.68 ลา้นบาท 
และ 100.51 ลา้นบาท ตามลําดับ หรอืคดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 90.1 รอ้ยละ 70.3 รอ้ยละ 69.3 ของรายไดค้า่อาหาร
และเครืAองดืAม ตามลําดบั 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้ือหุน้ใหส้มมตฐิานสัดส่วนตน้ทุนการ
ใหบ้รกิารอาหารและเครืAองดืAมตอ่รายไดค้า่อาหารและเครืAองดืAม ในชว่งปี 2567 – 2571 เทา่กบัรอ้ยละ 69.3 อา้งองิ
สดัสว่นตน้ทนุการใหบ้รกิารอาหารและเครืAองดืAมตอ่รายไดค้า่อาหารและเครืAองดืAมของปี 2566  
§ ตน้ทนุการใหบ้รกิารอืnนของกจิการโรงแรม 

ในปี 2564 – 2566 ตน้ทนุการใหบ้รกิารอืAนของกจิการโรงแรม เทา่กับ 14.34 ลา้นบาท 13.43 ลา้นบาท 
และ 8.18 ลา้นบาท ตามลําดับ หรอืคดิเป็นสัดสว่นรอ้ยละ 128.2 รอ้ยละ 66.2 รอ้ยละ 57.2 ของรายไดอ้ืAนของ
กจิการโรงแรม ตามลําดบั 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้ือหุน้ใหส้มมตฐิานสัดส่วนตน้ทุนการ
ใหบ้รกิารอืAนของกจิการโรงแรมตอ่รายไดอ้ืAนของกจิการโรงแรม ในชว่งปี 2567 – 2571 เทา่กบัรอ้ยละ 57.2 อา้งองิ
สดัสว่นตน้ทนุการใหบ้รกิารอืAนของกจิการโรงแรมตอ่รายไดอ้ืAนของกจิการโรงแรม ของปี 2566  

 
โดยสรปุประมาณการทางการเงนิเกีAยวกบัตน้ทนุของ EGSA ปี 2567 – 2571 ไดด้งันีP 
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ตารางที' B11-4: สรปุประมาณการทางการเงนิเกี'ยวกบัตน้ทนุของ EGSA 

(หน่วย: ลา้นบาท) 
ตน้ทนุ 2564A 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

ตน้ทนุการใหบ้รกิารหอ้งพัก 22.33  53.68  95.00  107.46  109.30  111.48  113.70  116.28  

ตน้ทนุการใหบ้รกิารอาหารและเครืDองดืDม 42.00  87.68  100.51  113.58  115.53  117.83  120.17  122.90  

ตน้ทนุรายไดอ้ืDนของกจิการโรงแรม 14.34  13.43  8.18  9.29  9.45  9.63  9.83  10.05  

รวมตน้ทนุ 78.67  154.79  203.69  230.33  234.28  238.94  243.69  249.22  

สดัสว่นตน้ทนุตอ่ 

รายไดจ้ากการประกอบกจิการโรงแรม 
75.9% 48.6% 40.7% 40.7% 40.7% 40.7% 40.7% 40.7% 

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

 
4) คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร 
§ คา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร (Base Management Fee) 

ในปี 2564 – 2566 คา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร (Base Management Fee) เทา่กบั 1.51 ลา้นบาท 4.78 ลา้น
บาท และ 7.60 ลา้นบาท ตามลําดับ หรอืคดิเป็นสัดสว่นรอ้ยละ 1.5 รอ้ยละ 1.5 รอ้ยละ 1.5 ของรายไดจ้ากการ
ประกอบกจิการโรงแรม ตามลําดบั 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานสดัสว่นคา่ใชจ้า่ยในการ
บรหิาร ในชว่งปี 2567 – 2571 เทา่กบัรอ้ยละ 1.5 ของรายไดจ้ากการประกอบกจิการโรงแรม อา้งองิสญัญาวา่จา้ง
ในการบรหิาร 
§ คา่ใชจ้า่ยในการขายและอืnนๆ 

ประกอบดว้ย คา่การตลาด คา่พลังงาน (คา่นํPา/คา่ไฟฟ้า/โทรศพัท)์ และอืAนๆ 
ในปี 2564 – 2566 คา่ใชจ้่ายในการขายและอืAนๆ เทา่กับ 50.89 ลา้นบาท 76.55 ลา้นบาท และ 101.71 

ลา้นบาท ตามลําดบั หรอืคดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 46.5 รอ้ยละ 23.7 รอ้ยละ 20.0 ของรายไดร้วมตามลําดบั 
ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานสัดสว่นค่าใชจ้่ายในนีP 

ในชว่งปี 2567 - 2571 เท่ากับรอ้ยละ 20.0 ของรายไดร้วมอา้งองิสัดสว่นคา่ใชจ้่ายดังกลา่ว ตอ่รายไดร้วมของปี 
2566  

โดยสรปุประมาณการทางการเงนิเกีAยวกบัคา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิารของ EGSA ปี 2567 – 2571 ได ้
ดงันีP 
ตารางที' B11-5: สรปุประมาณการทางการเงนิเก ี'ยวกบัคา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิารของ EGSA 

(หน่วย: ลา้นบาท) 

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร 2564A 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

คา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร 1.51  4.78  7.60  8.50  8.65  8.82  8.99  9.20  

คา่ใชจ้า่ยในการขายและอืDนๆ 50.89  76.55  101.71  114.34  116.28  118.58  120.92  123.64  

รวมคา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร 52.40  81.33  109.32  122.84  124.93  127.39  129.91  132.84  

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

 

5) คา่ใชจ้า่ยอืnน (Non-Operating Expenses) 
ประกอบดว้ย คา่ใชจ้่ายในการบรหิารสว่นเพิAม (Incentive Management Fee) คา่ซอ่มบํารุงรักษาอาคาร 

คา่เงนิสํารองปรับปรงุอาคาร คา่ภาษีโรงเรอืน คา่เบีPยประกนัภัย และคา่ใชจ้า่ยอืAนๆ  
ในปี 2564 – 2566 คา่ใชจ้า่ยอืAน เทา่กบั 1.44 ลา้นบาท 15.02 ลา้นบาท และ 26.35 ลา้นบาท ตามลําดบั 

หรอืเพิAมขึPนรอ้ยละ 942.2 และรอ้ยละ 75.4 จากปีกอ่นหนา้ ตามลําดบั 
สมมตฐิานทีAสําคญัเกีAยวกบัคา่ใชจ้า่ยอืAนไดด้งันีP 
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- คา่ใชจ้า่ยในการบรหิารสว่นเพิAม (Incentive Management Fee) คอื คา่สว่นเพิAมตามสญัญาวา่จา้ง เทา่กบั
รอ้ยละ 5 ของกําไรจากดําเนนิงานเบืPองตน้ (Gross Operating Profit – GOP)  อา้งองิสญัญาวา่จา้งในการ
บรหิาร   

- คา่ซอ่มบํารงุรักษาอาคาร ใหส้มมตฐิานรอ้ยละ 3.00 ตอ่ปี ของรายไดร้วม อา้งองิตวัเลขของปี 2566 
- คา่เงนิสํารองปรับปรงุอาคาร ใหส้มมตฐิานรอ้ยละ 0.20 ตอ่ปี ของรายไดร้วม อา้งองิตัวเลขของปี 2566 
- ค่าภาษีทีAดนิและสิAงปลูกสรา้ง ใหส้มมตฐิานปี 2567 - 2569 เท่ากับปี 2566 และสําหรับปี 25709 

กําหนดใหม้กีารปรับเพิAมขึPนรอ้ยละ 10.00 ตอ่ปี จากการปรับตัวเพิAมขึPนของราคาประเมนิทีAดนิและสิAงปลกู
สรา้ง อา้งองิจากราคาประเมนิทีAดนิทีAมอีัตราการเปลีAยนแปลงราคาเพิAมขึPนเฉลีAยทั PงประเทศทีAรอ้ยละ 8.93 
และราคาประเมนิสิAงปลกูสรา้งเพิAมขึPนเฉลีAยรอ้ยละ 6.21 (ทีAมา: กรมธนารักษ์ www.treasury.go.th)  

- ค่าเบีPยประกันภัย ใหส้มมตฐิานปี 2567 - 2571 เท่ากับรอ้ยละ 0.10 ของมูลค่าอาคาร และทําการปรับ
เพิAมขึPนรอ้ยละ 3.00 ต่อปี ทุกๆ 3 ปี อา้งองิอัตราการปรับเพิAมขึPนของค่าเบีPยประกันภัยโดยทัAวไปซึAงเป็น
ขอ้มลูทีAไดรั้บจากบรษัิทฯ 

 
สรปุประมาณการทางการเงนิ ไดด้งันีP 

ตารางที' B11-6: สรปุประมาณการทางการเงนิของ EGSA 

(หน่วย: ลา้นบาท) 
 2564A 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

รายไดร้วม 109.35  323.38  508.21  571.42  581.12  592.59  604.29  617.89  

ตน้ทนุรวม (78.67) (154.79) (203.69) (230.33) (234.28) (238.94) (243.69) (249.22) 

กําไรขั 0นตน้ 30.68  168.59  304.52  341.09  346.84  353.65  360.59  368.67  

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร (52.40) (81.33) (109.32) (122.84) (124.93) (127.39) (129.91) (132.84) 

คา่ใชจ้า่ยอื4น (1.44) (15.02) (26.35) (38.77) (39.43) (40.19) (41.37) (42.25) 

EBITDA 1/  (23.16) 72.24  168.86  179.48  182.48  186.07  189.31  193.58  

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

หมายเหต:ุ 

1/ EBITDA (หรอื Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation & Amortization) คอื กําไรกอ่นดอกเบีCย ภาษีและคา่เสื5อมราคา ที5

ระดบัโรงแรม 

 

6) ตน้ทนุทางการเงนิ 
ณ วันทีA 30 มถินุายน 2567 ไมม่ ีเนืAองจาก EGSA ไมม่กีารกูย้มืเงนิ 

 
7) ภาษเีงนิไดน้ติบิคุคล 

ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้กําหนดใหอ้ตัราภาษีเงนิไดน้ติบิคุคลเทา่กบัรอ้ยละ 20 ตลอดระยะเวลาประมาณการ  
 
8) คา่ใชจ้า่ยลงทนุ 

ค่าใชจ้่ายลงทุนในปี 2567 – 2571 ประมาณ 11.52 – 16.62 ลา้นบาท/ปี ตามงบประมาณลงทุนของ
EGSA (ตามขอ้มลูทีAปรากฏในตารางทีA B11-7 ดา้นลา่งนีP) 

 
9 ตามประกาศคณะกรรมการประเมนิราคาทรัพยส์นิเพื5อประโยชน์แห่งรัฐ เรื5องกําหนดวันเริ5มใชบ้ัญชรีาคาประเมนิที5ดนิหนือสิ5งปลูกสรา้งตาม

พระราชบญัญัตกิารประเมนิราคาทรัพยส์นิเพื5อประโยชนแ์หง่รัฐ พ.ศ. 2562 โดยคณะกรรมการประจําจังหวัดประกาศบญัชรีาคาประเมนิที5ดนิหรอื

สิ5งปลกูสรา้งที5จัดทําทกุรอบ 4 ปี ทั CงนีC คณะกรรมการประเมนิราคาทรัพยส์นิเพื5อประโยชน์แหง่รัฐ ไดอ้อกประกาศใหเ้ริ5มใชบ้ัญชรีาคาประเมนิ

ที5ดนิและสิ5งปลกูสรา้ง โดยใหม้ผีลบงัคบัใชใ้นวนัที5 1 มกราคม 2566 พรอ้มกนัทั5วประเทศ 
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9) อตัราการหมนุเวยีนสนิทรพัยห์มนุเวยีนและหนีVสนิหมนุเวยีน 
 กําหนดโดยพจิารณาขอ้มูลในอดตีของ EGSA ในปี 2566 เนืAองจาก EGSA ยังคงดําเนินธุรกจิโรงแรม

เช่นเดมิในอนาคต ดังนัPน การใชข้อ้มูลโดยอา้งองิจากตัวเลขทีAเกดิขึPนในอดตีมคีวามสมเหตุสมผลทีAจะใชเ้ป็น
ตวัแทนของตวัเลขทีAจะเกดิขึPนในอนาคต สรปุไดด้งันีP  

ลกูหนีPการคา้และลกูหนีPอืAน  เฉลีAยประมาณ 12 วัน 
สนิคา้คงเหลอื  เฉลีAยประมาณ 20 วัน 
เจา้หนีPการคา้และเจา้หนีPอืAน  เฉลีAยประมาณ 160 วัน 

 
10) อตัราการขยายตวัของกระแสเงนิสดหลงัจากชว่งระยะเวลาประมาณการ (Terminal Value Growth) 

 ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้กําหนดใหอ้ัตราการขยายตัวของกระแสเงนิสดหลังจากชว่งระยะเวลาประมาณการ 
(Terminal Value Growth) เท่ากับรอ้ยละ 1.00 ต่อปี (ประมาณรอ้ยละ 50 ของประมาณการอัตราเงนิเฟ้อ) ตาม
หลักความระมัดระวัง  
 
11)  อตัราสว่นลด (Discount Rate) 

เทา่กบัรอ้ยละ 5.73 อา้งองิขอ้มลูทีAปรากฏในเอกสารแนบ F ตารางทีA F-9 
 

โดยสรปุประมาณการกระแสเงนิสดของ EGSA ไดด้งันีP 
ตารางที' B11-7: สรปุประมาณการทางการเงนิของ EGSA ปี 2567 - 2571 

กระแสเงนิสดของ ESGA 

(ลา้นบาท) 

6 เดอืนสดุทา้ยของปี 
2567F 

2568F 2569F 2570F 2571F 

กาํไรกอ่นดอกเบี6ยและภาษเีงนิได ้ (14.86) 9.82  10.39  10.48  13.24  
กําไรสทุธจิากการดําเนนิงานหลงัหกัภาษี (14.86) 7.86  8.31  8.39  10.59  
คา่เสื5อมราคา 58.50  108.37  111.38  114.54  116.05  
เงนิลงทนุสทุธ ิ (11.52) (14.31) (15.04) (15.79) (16.62) 
การเปลี5ยนแปลงเงนิลงทนุหมนุเวยีน (19.64) 0.76  0.90  0.91  1.06  
กระแสเงนิสดของกจิการ (FCFF) 12.48  102.68  105.55  108.05  111.08  

มลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดสทุธ ิ 

(PV of FCFF) 
12.14  94.44  91.83  88.91  86.45  

 

ตารางที' B11-8: ตารางการคาํนวณมลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดของ EGSA  

EGSA (กรณีฐาน) (ลา้นบาท) 

มลูคา่ปัจจบุนัของกระแสเงนิสดชว่งระยะเวลาประมาณการ (PV of FCFF) 373.77  

มลูคา่ปัจจบุนัของกระแสเงนิสดหลงัจากชว่งระยะเวลาประมาณการ (PV of Terminal Value) 1,845.92  

มลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดรวม ณ วนัที' 30 มถินุายน 2567 2,219.68  

รายการปรับปรงุ1/  

บวก: เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 187.35 

บวก: เงนิลงทนุชั5วคราว ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567  - 

บวก: เงนิใหกู้ย้มืบรษัิทที5เกี5ยวขอ้งกนั ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 65.97 

หกั: ภาระหนีCสนิที5มดีอกเบีCยงวดลา่สดุ ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 - 

มลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดของ EGSA – สทุธ ิ 2,473.01  

หมายเหต:ุ 

1/  งบการเงนิภายในของ EGSA ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 ซึ5งจัดทําโดยฝ่ายบรหิารของบรษัิทฯ 
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12) การวเิคราะหค์วามออ่นไหว 
ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดทํ้าการวเิคราะหค์วามออ่นไหว (Sensitivity Analysis) ของมลูคา่ของ EGSA โดย

ปรับอัตราสว่นลด (Discount Rate) ทีAอา้งองิจากอัตรา WACC ใหเ้พิAมขึPน/ลดลงรอ้ยละ 0.50 จากกรณีฐาน ซึAงได ้
มลูคา่ของ EGSA ดงันีP 
ตารางที' B11-9: การวเิคราะหค์วามออ่นไหว (Sensitivity Analysis)  

การวเิคราะหค์วามออ่นไหว หนว่ย อตัราสว่นลด (Discount Rate) 

WACC + 0.50% WACC 

กรณีพื6นฐาน 

WACC - 0.50% 

มลูคา่ของ EGSA (มลูคา่สว่นของผูถ้อืหุน้ของ EGSA) ลา้นบาท 2,343.62  2,473.01  2,619.11  

 
ทั PงนีP จากการวเิคราะหค์วามออ่นไหว จะไดม้ลูคา่ของ EGSA เทา่กบั 2,343.62 – 2,619.11 ลา้นบาท 
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B12 MTA บจ. เมอืงทอง แอสเซ็ทส ์

การประเมนิมลูคา่หุน้ตามวธิมีลูคา่ปัจจุบันสทุธขิองกระแสเงนิสด เป็นวธิทีีAคํานงึถงึผลการดําเนนิงานของ 
MTA ในอนาคต โดยประมาณการกระแสเงนิสด และคํานวณหามลูคา่ปัจจุบันสทุธขิองกระแสเงนิสด ดว้ยอัตราคดิ
ลดทีAเหมาะสม ซึAงไดแ้ก่ อัตราตน้ทุนทางการเงนิถัวเฉลีAยถ่วงนํPาหนัก (Weighted Average Cost of Capital: 
WACC) ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดจั้ดทําประมาณการทางการเงนิของ MTA ในระยะเวลา 5 ปี (ปี 2567 - 2571) โดย
ตั Pงอยู่บนพืPนฐานว่าธุรกิจของ MTA จะยังคงดําเนินต่อไปอย่างต่อเนืAอง (Going Concern Basis) ไม่มีการ
เปลีAยนแปลงอยา่งมนัียสําคัญเกดิขึPน และเป็นไปภายใตภ้าวะเศรษฐกจิและสถานการณ์ทีAรับรูไ้ดใ้นปัจจุบัน รวมถงึ
ไมไ่ดพ้จิารณาถงึผลกระทบตอ่นโยบายการดําเนนิธรุกจิในอนาคตของ MTA จากการเปลีAยนแปลงโครงสรา้งผูถ้อื
หุน้ของบรษัิทฯ 

ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดจั้ดทําประมาณการทางการเงนิของ MTA โดยอา้งองิขอ้มลูและสมมตฐิานทีAไดรั้บ
จากบรษัิทฯ ควบคู่ไปกับผลการดําเนนิงานในอดตี และขอ้มูลอุตสาหกรรม เพืAอวัตถุประสงคใ์นการพจิารณาหา
มูลคา่ยุตธิรรมของ MTA ในครัPงนีPเท่านัPน ทั PงนีP หากภาวะเศรษฐกจิ และปัจจัยภายนอกอืAนๆ ทีAมผีลกระทบตอ่การ
ดําเนนิงานของ MTA รวมทัPงสถานการณ์ภายในของ MTA มกีารเปลีAยนแปลงไปอยา่งมนัียสําคัญจากสมมตฐิานทีA
กําหนด มลูคา่ยตุธิรรมทีAประเมนิไดต้ามวธินีีPจะเปลีAยนแปลงไปดว้ยเชน่กนั 

เนืAองดว้ย MTA เป็นเจา้ของโรงแรมจํานวน 3 แหง่ ประกอบดว้ย (1) โรงแรม ย ูเชยีงใหม ่(U Chiangmai 
Hotel หรือ “UCM”) (2) โรงแรม ยู อนิจันทรี กาญจนบุรี (U Kanchanaburi Hotel หรือ “UKAN”) และ (3) 
โรงแรม ย ูสาทร (U Sathorn Hotel หรอื “USathorn”) ดังนัPน ในการประเมนิ ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้จงึไดจั้ดทํา
ประมาณการทางการเงนิของแต่ละโรงแรม และนํามูลค่าของโรงแรมแต่ละแห่งมารวมกันเพืAอใชใ้นการประเมนิ
มลูคา่ยตุธิรรมของ MTA 

สมมตฐิานทางการเงนิของโรงแรม ย ูเชยีงใหม ่U Chiangmai Hotel (“UCM”) สรปุไดด้งันีV 
MTA ไดเ้ชา่ทีAดนิแหง่หนึAงในจังหวัดเชยีงใหม่จากบคุคลธรรมดาท่านหนึAง (เจา้ของทีAดนิ) โดยมกํีาหนด 

ระยะเวลาการเชา่ 21 ปีนับจากวันทีA 1 กมุภาพันธ ์2550 เป็นตน้ไป เพืAอปลูกสรา้งอาคารโรงแรม ยู เชยีงใหม่ บน
ทีAดนิของเจา้ของทีAดนิ โดย ณ วันทีA 30 มถิุนายน 2567 อายคุงเหลอืของสทิธกิารเชา่ดังกลา่วมรีะยะเวลา 3 ปี 7 
เดอืน  
1) รายได ้

รายไดข้อง UCM สว่นใหญ่มาจากรายไดค้า่หอ้งพัก รองลงมาไดแ้ก ่รายไดค้า่อาหารและเครืAองดืAม และ
รายไดอ้ืAน ๆ  
§ รายไดค้า่หอ้งพกั (Room Revenue) 

ในปี 2564 – 2566 รายไดค้่าหอ้งพัก เท่ากับ 3.81 ลา้นบาท 21.03 ลา้นบาท และ 33.96 ลา้นบาท 
ตามลําดับ หรอืเพิAมขึPนรอ้ยละ 452.2 และรอ้ยละ 61.5 จากปีกอ่นหนา้ ตามลําดับ โดยในปี 2566 การเตบิโตของ
รายไดค้า่หอ้งพักสว่นใหญม่าจากการเพิAมขึPนของอัตราการเขา้พักเฉลีAยทีAเริAมกลับมาฟืPนตัวอยูใ่นระดับใกลเ้คยีงกบั
ชว่งกอ่น COVID-19 ซึAงเป็นไปในทศิทางเดยีวกนักบัภาพรวมการฟืPนตวัของธรุกจิโรงแรมในประเทศ 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานอัตราการเขา้พักเฉลีAย
ในชว่งปี 2567 – 2571 เทา่กับรอ้ยละ 83.1 อา้งองิคา่เฉลีAยของอัตราการเขา้พักเฉลีAยของปี 2566 ทีAรอ้ยละ 82.3 
และ ครึAงปีแรกของปี 2567 ทีAรอ้ยละ 83.9 สําหรับอัตราคา่หอ้งพักเฉลีAยในปี 2567 กําหนดใหเ้ท่ากับ 2,937.52 
บาทตอ่คนื อา้งองิอัตราคา่หอ้งพักเฉลีAยในชว่ง 6 เดอืนแรกของปี 2567 และกําหนดใหใ้นปี 2568 - 2571 มอีัตรา
การเตบิโตอยู่ทีAรอ้ยละ 1.99 ต่อปี อา้งองิค่าเฉลีAยการเตบิโตของดัชนีผูบ้รโิภค (CPI) ของไทยยอ้นหลัง 20 ปี 
(2548 – 7M2567)  



เอกสารแนบ B ความเห็นของที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี5ยวกบัคําเสนอซืCอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิCงส ์จํากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ B หนา้ที5 25 

โดยสรปุประมาณการทางการเงนิเกีAยวกบัรายไดค้า่หอ้งพัก ปี 2567 – 2571 ไดด้งันีP 
ตารางที' B12-1: สรปุประมาณการทางการเงนิเกี'ยวกบัรายไดค้า่หอ้งพกัของ UCM 

รายไดค้า่หอ้งพกั 2564A 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F4/ 

การเขา้พัก ของจํานวนหอ้งพัก 41 หอ้ง         

อตัราการเขา้พักเฉลีDย 17.0% 70.9% 82.3% 83.1% 83.1% 83.1% 83.1% 83.1% 

อตัราคา่หอ้งพักเฉลีDย (ตอ่ หอ้ง / คนื) ADR 1/ 1,493.97  1,982.25  2,757.99  2,937.52  2,995.98  3,055.60  3,116.40  3,178.42  

RevPAR 2/ 254.47  1,405.26  2,269.42  2,441.08  2,489.66  2,539.20  2,589.73  2,641.27  

รายไดค้า่หอ้งพกั 3/  (ลา้นบาท) 3.81  21.03  33.96  36.63  37.26  38.00  38.76  3.36  

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

หมายเหต:ุ 

1/ อตัราคา่หอ้งพักเฉลี5ย (ตอ่ หอ้ง / คนื) หรอื Average Daily Rate (ADR)  

2/ RevPAR (หรือ Revenue Per Available Room) คอื รายไดเ้ฉลี5ยต่อจํานวนหอ้งพักที5มีจําหน่าย คํานวณมาจากอัตราค่าหอ้งพักเฉลี5ย 

(ADR) x อตัราการเขา้พักเฉลี5ย  

3/ อตัราการเขา้พักเฉลี5ย x จํานวนหอ้งพัก 41 หอ้ง x อตัราคา่หอ้งพักเฉลี5ย x จํานวนวนัทําการในปี 
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§ รายไดค้า่อาหารและเครืnองดืnม (Food & Beverage Revenue) 
ในปี 2564 – 2566 รายไดค้า่อาหารและเครืAองดืAม เทา่กบั 1.83 ลา้นบาท 7.13 ลา้นบาท และ 9.95 ลา้น

บาท ตามลําดบั หรอืเพิAมขึPนรอ้ยละ 288.9 และรอ้ยละ 39.5 จากปีกอ่นหนา้ ตามลําดบั โดยปี 2564 – 2566 รายได ้
คา่อาหารและเครืAองดืAมอยูท่ีA รอ้ยละ 48.2 รอ้ยละ 33.9 รอ้ยละ 29.3 ของรายไดค้า่หอ้งพัก ตามลําดบั 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานสดัสว่นรายไดค้า่อาหาร
และเครืAองดืAมต่อรายไดร้วม ในช่วงปี 2567 – 2571 เท่ากับรอ้ยละ 29.3 อา้งองิสัดส่วนรายไดค้่าอาหารและ
เครืAองดืAมตอ่รายไดค้า่หอ้งพักของปี 2566  
§ รายไดอ้ืnนของกจิการโรงแรม (Other Hotel Revenue) 

ประกอบดว้ย ประกอบดว้ย รายไดจ้ากคา่ซักรดี โทรศัพท ์บรกิารสปา และรายไดค้า่บรกิารรถรับสง่ และ
รายไดอ้ืAนๆ  

ในปี 2564 – 2566 รายไดอ้ืAนของกจิการโรงแรม เทา่กับ 1.36 ลา้นบาท 2.86 ลา้นบาท และ 2.64 ลา้น
บาท ตามลําดับ หรอืเพิAมขึPนรอ้ยละ 109.9 และลดลงรอ้ยละ 7.6 จากปีกอ่นหนา้ ตามลําดับ โดยปี 2564 – 2566 
รายไดอ้ืAนของกจิการโรงแรมเทา่กบัรอ้ยละ 35.8 รอ้ยละ 13.6 รอ้ยละ 7.8 ของรายไดค้า่หอ้งพัก ตามลําดบั 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานสัดส่วนรายไดอ้ืAนต่อ
รายไดค้า่หอ้งพัก ในชว่งปี 2567 – 2571 เทา่กบัรอ้ยละ 7.8 อา้งองิสดัสว่นรายไดอ้ืAนของกจิการโรงแรมตอ่รายได ้
คา่หอ้งพักของปี 2566  

โดยสรปุประมาณการทางการเงนิเกีAยวกบัรายไดข้อง UCM ปี 2567 – 2571 ไดด้งันีP 
ตารางที' B12-2: สรปุประมาณการทางการเงนิเกี'ยวกบัรายไดข้อง UCM 

(หน่วย: ลา้นบาท) 
รายได ้ 2564A 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F1/ 

รายไดค้า่หอ้งพัก 3.81  21.03  33.96  36.63  37.26  38.00  38.76  3.36  

รายไดค้า่อาหารและเครื4องดื4ม 1.83  7.13  9.95  10.73  10.92  11.13  11.36  0.98  

รายไดอ้ื4นของกจิการโรงแรม 1.36  2.86  2.64  2.86  2.91  2.96  3.02  0.26  

รวมรายได ้ 7.00  31.02  46.55  50.22  51.08  52.10  53.13  4.60  

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

หมายเหต:ุ 
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2) ตน้ทนุ 
§ ตน้ทนุการใหบ้รกิารหอ้งพกั 

ในปี 2564 – 2566 ตน้ทนุการใหบ้รกิารหอ้งพัก เทา่กับ 2.91 ลา้นบาท 7.65 ลา้นบาท และ 10.77 ลา้น
บาท ตามลําดับ หรอืคดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 76.5 รอ้ยละ 36.4 รอ้ยละ 31.7 ของรายไดค้า่หอ้งพัก ตามลําดบั 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้ือหุน้ใหส้มมตฐิานสัดส่วนตน้ทุนการ
ใหบ้รกิารหอ้งพักต่อรายไดค้่าหอ้งพัก ในชว่งปี 2567 – 2571 เท่ากับรอ้ยละ 31.7 อา้งองิสัดสว่นตน้ทุนการให ้
บรหิารหอ้งพักตอ่รายไดค้า่หอ้งพักของปี 2566  
§ ตน้ทนุการใหบ้รกิารอาหารและเครืnองดืnม 

ในปี 2564 – 2566 ตน้ทนุการใหบ้รกิารอาหารและเครืAองดืAม เทา่กับ 2.17 ลา้นบาท 5.32 ลา้นบาท และ 
7.02 ลา้นบาท ตามลําดับ หรอืคดิเป็นสัดสว่นรอ้ยละ 118.2 รอ้ยละ 74.6 รอ้ยละ 70.6 ของรายไดค้า่อาหารและ
เครืAองดืAม ตามลําดบั 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้ือหุน้ใหส้มมตฐิานสัดส่วนตน้ทุนการ
ใหบ้รกิารอาหารและเครืAองดืAมตอ่รายไดค้า่อาหารและเครืAองดืAม ในชว่งปี 2567 – 2571 เทา่กบัรอ้ยละ 70.6 อา้งองิ
สดัสว่นตน้ทนุการใหบ้รกิารอาหารและเครืAองดืAมตอ่รายไดค้า่อาหารและเครืAองดืAมของปี 2566  
§ ตน้ทนุการใหบ้รกิารอืnนของกจิการโรงแรม 

ในปี 2564 – 2566 ตน้ทนุการใหบ้รกิารอืAนของกจิการโรงแรม เทา่กบั 0.32 ลา้นบาท 1.75 ลา้นบาท และ 
1.58 ลา้นบาท ตามลําดับ หรอืคดิเป็นสัดสว่นรอ้ยละ 23.2 รอ้ยละ 61.2 รอ้ยละ 59.9 ของรายไดอ้ืAนของกจิการ
โรงแรม ตามลําดบั 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้ือหุน้ใหส้มมตฐิานสัดส่วนตน้ทุนการ
ใหบ้รกิารอืAนของกจิการโรงแรมตอ่รายไดอ้ืAนของกจิการโรงแรม ในชว่งปี 2567 – 2571 เทา่กบัรอ้ยละ 59.9 อา้งองิ
สดัสว่นตน้ทนุการใหบ้รกิารอืAนของกจิการโรงแรมตอ่รายไดอ้ืAนของกจิการโรงแรมของปี 2566  

โดยสรปุประมาณการทางการเงนิเกีAยวกบัตน้ทนุของ UCM ปี 2567 – 2571 ไดด้งันีP 
ตารางที' B12-3: สรปุประมาณการทางการเงนิเกี'ยวกบัตน้ทนุของ UCM 

(หน่วย: ลา้นบาท) 
ตน้ทนุ 2564A 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 1/ 

ตน้ทนุการใหบ้รกิารหอ้งพัก 2.91  7.65  10.77  11.61  11.81  12.05  12.29  1.06  

ตน้ทนุการใหบ้รกิารอาหารและเครืDองดืDม 2.17  5.32  7.02  7.58  7.71  7.86  8.02  0.69  

ตน้ทนุรายไดอ้ืDนของกจิการโรงแรม 0.32  1.75  1.58  1.71  1.74  1.78  1.81  0.16  

รวมตน้ทนุ 5.40  14.72  19.37  20.90  21.26  21.68  22.11  1.92  

สดัสว่นตน้ทนุตอ่รายไดร้วม 77.1% 47.5% 41.6% 41.6% 41.6% 41.6% 41.6% 41.6% 

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

หมายเหต:ุ 
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3) คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร 
§ คา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร (Base Management Fee) 

ในปี 2564 – 2566 คา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร (Base Management Fee) เทา่กบั 0.28 ลา้นบาท 1.24 ลา้น
บาท และ 1.86 ลา้นบาท ตามลําดับ หรือคดิเป็นสัดส่วนรอ้ยละ 4.0 รอ้ยละ 4.0 รอ้ยละ 4.0 ของรายไดร้วม 
ตามลําดบั 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานสดัสว่นคา่ใชจ้า่ยในการ
บรหิาร ในชว่งปี 2567 – 2571 เทา่กบัรอ้ยละ 4.0 ของรายไดร้วม อา้งองิสญัญาวา่จา้งในการบรหิาร 
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§ คา่ใชจ้า่ยในการขายและอืnนๆ 
ประกอบดว้ย คา่การตลาด คา่พลังงาน (คา่นํPา/คา่ไฟฟ้า/โทรศพัท)์ และอืAนๆ 
ในปี 2564 – 2566 คา่ใชจ้า่ยในการขายและอืAนๆ เทา่กบั 6.07 ลา้นบาท 9.72 ลา้นบาท และ 11.72 ลา้น

บาท ตามลําดับ หรอืคดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 86.6 รอ้ยละ 31.3 รอ้ยละ 25.2 ของรายไดร้วม ตามลําดบั 
ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานสัดสว่นค่าใชจ้่ายในนีP 

ในชว่งปี 2567 - 2571 เทา่กับรอ้ยละ 29.2 ของรายไดร้วมอา้งองิสดัสว่นคา่ใชจ้่ายในการขายและอืAนๆ ตอ่รายได ้
รวมของปี 2566  

โดยสรุปประมาณการทางการเงนิเกีAยวกับคา่ใชจ้่ายในการขายและบรหิารของ UCM ปี 2567 – 2571 ได ้
ดงันีP 
ตารางที' B12-4: สรปุประมาณการทางการเงนิเก ี'ยวกบัคา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิารของ UCM 

(หน่วย: ลา้นบาท) 

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร 2564A 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 1/ 

คา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร 0.28  1.24  1.86  2.01  2.04  2.08  2.13  0.18  

คา่ใชจ้า่ยในการขายและอืDนๆ 6.07  9.72  11.72  12.65  12.86  13.12  13.38  1.16  

รวมคา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร 6.35  10.96  13.58  14.65  14.91  15.20  15.50  1.34  

สดัสว่นคา่ใชจ้า่ยขา้งตน้ตอ่รายไดร้วม 90.6% 35.3% 29.2% 29.2% 29.2% 29.2% 29.2% 29.2% 

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

หมายเหต:ุ 
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4) คา่ใชจ้า่ยอืnน (Non-Operating Expenses) 
ประกอบดว้ย คา่ใชจ้่ายในการบรหิารสว่นเพิAม (Incentive Management Fee) คา่ซอ่มบํารุงรักษาอาคาร 

คา่เงนิสํารองปรับปรงุอาคาร คา่ภาษีโรงเรอืน คา่เบีPยประกนัภัย และคา่ใชจ้า่ยอืAนๆ  
ในปี 2564 – 2566 คา่ใชจ้่ายอืAน เท่ากับ 1.30 ลา้นบาท 2.26 ลา้นบาท และ 3.47 ลา้นบาท ตามลําดับ 

หรอืเพิAมขึPนรอ้ยละ 73.3 และรอ้ยละ 53.6 จากปีกอ่นหนา้ ตามลําดบั 
สมมตฐิานทีAสําคญัเกีAยวกบัคา่ใชจ้า่ยอืAนไดด้งันีP 

- คา่ใชจ้า่ยในการบรหิารสว่นเพิAม (Incentive Management Fee) คอื คา่สว่นเพิAมตามสญัญาวา่จา้ง เทา่กบั
รอ้ยละ 10 ของกําไรจากดําเนนิงานเบืPองตน้ (Gross Operating Profit – GOP)  อา้งองิสัญญาว่าจา้งใน
การบรหิาร   

- คา่ซอ่มบํารงุรักษาอาคาร ใหส้มมตฐิานรอ้ยละ 5.00 ตอ่ปี ของรายไดร้วม อา้งองิตวัเลขของปี 2566 
- คา่เงนิสํารองปรับปรงุอาคาร ใหส้มมตฐิานรอ้ยละ 0.20 ตอ่ปี ของรายไดร้วม อา้งองิตวัเลขของปี 2566 
- ค่าภาษีทีAดนิและสิAงปลูกสรา้ง ใหส้มมตฐิานปี 2567 - 2569 เท่ากับปี 2566 และสําหรับปี 257010 

กําหนดใหม้กีารปรับเพิAมขึPนรอ้ยละ 10.00 ตอ่ปี จากการปรับตัวเพิAมขึPนของราคาประเมนิทีAดนิและสิAงปลกู
สรา้ง อา้งองิจากราคาประเมนิทีAดนิทีAมอีัตราการเปลีAยนแปลงราคาเพิAมขึPนเฉลีAยทั PงประเทศทีAรอ้ยละ 8.93 
และราคาประเมนิสิAงปลกูสรา้งเพิAมขึPนเฉลีAยรอ้ยละ 6.21 (ทีAมา: กรมธนารักษ์ www.treasury.go.th)  

- ค่าเบีPยประกันภัย ใหส้มมตฐิานปี 2567 - 2571 เท่ากับรอ้ยละ 0.10 ของมูลค่าอาคาร และทําการปรับ
เพิAมขึPนรอ้ยละ 3.00 ต่อปี ทุกๆ 3 ปี อา้งองิอัตราการปรับเพิAมขึPนของค่าเบีPยประกันภัยโดยทัAวไปซึAงเป็น
ขอ้มลูทีAไดรั้บจากบรษัิทฯ 

 
10 โปรดดเูชงิอรรถ 9 ในหนา้ที5 21 
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สรปุประมาณการทางการเงนิ ไดด้งันีP 
ตารางที' B12-5: สรปุประมาณการทางการเงนิของ UCM 

(หน่วย: ลา้นบาท) 
 2564A 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F1/ 

รายไดร้วม 7.00  31.02  46.55  50.22  51.08  52.10  53.13  4.60  

ตน้ทนุรวม (5.40) (14.72) (19.37) (20.90) (21.26) (21.68) (22.11) (1.92) 

กําไรขั 0นตน้ 1.61  16.30  27.18  29.32  29.82  30.42  31.02  2.69  

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร (6.35) (10.96) (13.58) (14.65) (14.91) (15.20) (15.50) (1.34) 

คา่ใชจ้า่ยอื4น (1.30) (2.26) (3.47) (4.12) (4.18) (4.26) (4.36) (0.52) 

EBITDA 2/  (6.04) 3.08  10.13  10.55  10.73  10.95  11.16  0.83  

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

หมายเหต:ุ 
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2/  EBITDA (หรือ Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation & Amortization) คอื กําไรก่อนดอกเบีCย ภาษีและค่าเสื5อมราคา ที5

ระดบัโรงแรม 

 

5) ตน้ทนุทางการเงนิ 
ณ วันทีA 30 มถินุายน 2567 MTA มเีงนิกูย้มื โดยมอีตัราดอกเบีPยสงูสดุทีAรอ้ยละ 5.50   

 
6) ภาษเีงนิไดน้ติบิคุคล 

ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้กําหนดใหอ้ตัราภาษีเงนิไดน้ติบิคุคลเทา่กบัรอ้ยละ 20 ตลอดระยะเวลาประมาณการ  
 
7) คา่ใชจ้า่ยลงทนุ 

คา่ใชจ้่ายลงทนุในปี 2567 – 2571 ประมาณ 2.99 – 3.50 ลา้นบาท/ปี ตามงบประมาณลงทนุของ UCM 
(ตามขอ้มลูทีAปรากฏในตารางทีA B12-6 ดา้นลา่งนีP) 
 
8) อตัราการหมนุเวยีนสนิทรพัยห์มนุเวยีนและหนีVสนิหมนุเวยีน 

 กําหนดโดยพจิารณาขอ้มูลในอดีตของ UCM ในปี 2566 เนืAองจาก UCM ยังคงดําเนินธุรกจิโรงแรม
เช่นเดมิในอนาคต ดังนัPน การใชข้อ้มูลโดยอา้งองิจากตัวเลขทีAเกดิขึPนในอดตีมคีวามสมเหตุสมผลทีAจะใชเ้ป็น
ตวัแทนของตวัเลขทีAจะเกดิขึPนในอนาคต สรปุไดด้งันีP  

ลกูหนีPการคา้และลกูหนีPอืAน  เฉลีAยประมาณ 14.5 วัน 
สนิคา้คงเหลอื  เฉลีAยประมาณ 10 วัน 
เจา้หนีPการคา้และเจา้หนีPอืAน  เฉลีAยประมาณ 48 วัน 
 

9) อตัราการขยายตวัของกระแสเงนิสดหลงัจากชว่งระยะเวลาประมาณการ (Terminal Value Growth) 
ไมม่ ีเนืAองดว้ยสทิธกิารเชา่ของ UCM จะสิPนสดุวันทีA 31 มกราคม 2571 
 

10)  อตัราสว่นลด (Discount Rate) 
เทา่กบัรอ้ยละ 5.63 อา้งองิขอ้มลูทีAปรากฏในเอกสารแนบ F ตารางทีA F-10 
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โดยสรปุประมาณการกระแสเงนิสดของ UCM ไดด้งันีP 
ตารางที' B12-6: สรปุประมาณการทางการเงนิของ UCM ปี 2567 - 2571 

กระแสเงนิสดของ UCM  

(ลา้นบาท) 

6 เดอืนสดุทา้ยของปี 
2567F 

2568F 2569F 2570F 2571F1/ 

กาํไรกอ่นดอกเบี6ยและภาษเีงนิได ้ (0.14) 0.97  0.52  0.03  (0.23) 
กําไรสทุธจิากการดําเนนิงานหลงัหกัภาษี (0.14) 0.78  0.42  0.02  (0.23) 
คา่เสื5อมราคา 4.56  9.76  10.43  11.13  1.05  
เงนิลงทนุสทุธ ิ (2.99) (3.18) (3.34) (3.50) 0.00  
การเปลี5ยนแปลงเงนิลงทนุหมนุเวยีน 0.31  0.03  0.03  0.04  (1.65) 
กระแสเงนิสดของกจิการ (FCFF) 1.75  7.38  7.54  7.68  (0.82) 
มลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดสทุธ ิ 

(PV of FCFF) 
1.70  6.80  6.57  6.34  (0.64) 

หมายเหต:ุ 
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ตารางที' B12-7: ตารางการคาํนวณมลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดของ UCM  

UCM (กรณีฐาน) (ลา้นบาท) 

มลูคา่ปัจจบุนัของกระแสเงนิสดชว่งระยะเวลาประมาณการ (PV of FCFF) 20.78  

มลูคา่ปัจจบุนัของกระแสเงนิสดหลงัจากชว่งระยะเวลาประมาณการ (PV of Terminal Value) -  

มลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดรวม ณ วนัที' 30 มถินุายน 2567 20.78  

 

11) การวเิคราะหค์วามออ่นไหว 
ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดทํ้าการวเิคราะหค์วามออ่นไหว (Sensitivity Analysis) ของมลูคา่ของ UCM โดย

ปรับอัตราสว่นลด (Discount Rate) ทีAอา้งองิจากอัตรา WACC ใหเ้พิAมขึPน/ลดลงรอ้ยละ 0.50 จากกรณีฐาน ซึAงได ้
มลูคา่ของ UCM ดงันีP 
ตารางที' B12-8: การวเิคราะหค์วามออ่นไหว (Sensitivity Analysis)  

การวเิคราะหค์วามออ่นไหว หนว่ย อตัราสว่นลด (Discount Rate) 

WACC + 0.50% WACC 

กรณีพื6นฐาน 

WACC - 0.50% 

มลูคา่ของโรงแรม UCM  ลา้นบาท 20.65  20.78  20.90  

 
ทั PงนีP จากการวเิคราะหค์วามอ่อนไหวโดยการเปลีAยนแปลงอัตราส่วนลด จะไดมู้ลค่าของ UCM เท่ากับ 

20.65 – 20.90 ลา้นบาท 
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สมมตฐิานทางการเงนิของโรงแรม ยู อนิจนัทร ีกาญจนบุร ี(U Kanchanaburi Hotel หรอื 
“UKAN”)  สรปุไดด้งันีV 
 
1) รายได ้

รายไดข้อง UKAN สว่นใหญม่าจากรายไดค้า่หอ้งพัก รองลงมาไดแ้ก ่รายไดค้า่อาหารและเครืAองดืAม และ
รายไดอ้ืAน ๆ  
§ รายไดค้า่หอ้งพกั (Room Revenue) 

ในปี 2564 – 2566 รายไดค้่าหอ้งพัก เท่ากับ 14.57 ลา้นบาท 28.21 ลา้นบาท และ 28.42 ลา้นบาท 
ตามลําดับ หรอืเพิAมขึPนรอ้ยละ 93.6 และรอ้ยละ 0.8 จากปีก่อนหนา้ ตามลําดับ โดยในปี 2566 การเตบิโตของ
รายไดค้า่หอ้งพักสว่นใหญม่าจากการเพิAมขึPนของอัตราการเขา้พักเฉลีAยทีAเริAมกลับมาฟืPนตัวอยูใ่นระดับใกลเ้คยีงกบั
ชว่งกอ่น COVID-19 ซึAงเป็นไปในทศิทางเดยีวกนักบัภาพรวมการฟืPนตวัของธรุกจิโรงแรมในประเทศ 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานอัตราการเขา้พักเฉลีAย
ในชว่งปี 2567 – 2571 เทา่กับรอ้ยละ 72.2 อา้งองิคา่เฉลีAยของอัตราการเขา้พักเฉลีAยของปี 2566 ทีAรอ้ยละ 69.0 
และ ครึAงปีแรกของปี 2567 ทีAรอ้ยละ 75.4 โดยตัวเลขประมาณการดังกลา่วอยูใ่นระดับเดยีวกับประมาณการอัตรา
การเขา้พักเฉลีAยทัAวประเทศ สําหรับปี 2567 – 2569 ทีAรอ้ยละ 71.0 – 73.5 โดยวจัิยกรุงศร ีของบมจ. ธนาคาร  
กรุงศรอียุธยา (ผูถ้อืหุน้สามารถดูขอ้มูลเพิAมเตมิแนวโนม้ธุรกจิโรงแรมไดใ้นเอกสารแนบ H ของรายงานฉบับนีP) 
สําหรับอัตราค่าหอ้งพักเฉลีAยในปี 2567 กําหนดใหเ้ท่ากับ 2,020.86 บาทต่อคนื อา้งองิอัตราค่าหอ้งพักเฉลีAย
ในชว่ง 6 เดอืนแรกของปี 2567 และกําหนดใหใ้นปี 2568 - 2571 มอีตัราการเตบิโตอยูท่ีAรอ้ยละ 1.99 ตอ่ปี อา้งองิ
คา่เฉลีAยการเตบิโตของดชันผีูบ้รโิภค (CPI) ของไทยยอ้นหลัง 20 ปี (2548 – 7M2567)  

โดยสรปุประมาณการทางการเงนิเกีAยวกบัรายไดค้า่หอ้งพัก ปี 2567 – 2571 ไดด้งันีP 
ตารางที' B12-9: สรปุประมาณการทางการเงนิเกี'ยวกบัรายไดค้า่หอ้งพกัของ UKAN 

รายไดค้า่หอ้งพกั 2564A 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

การเขา้พัก ของจํานวนหอ้งพัก 50 หอ้ง         

อตัราการเขา้พักเฉลีDย 41.9% 70.6% 69.0% 72.2% 72.2% 72.2% 72.2% 72.2% 

อตัราคา่หอ้งพักเฉลีDย (ตอ่ หอ้ง / คนื) ADR 1/ 1,904.98  2,190.52  2,257.49  2,020.86  2,061.08  2,102.09  2,143.92  2,186.59  

RevPAR 2/ 798.63  1,545.85  1,557.48  1,459.06  1,488.10  1,517.71  1,547.91  1,578.72  

รายไดค้า่หอ้งพกั 3/  (ลา้นบาท) 14.57  28.21  28.42  26.70  27.16  27.70  28.25  28.89  

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

หมายเหต:ุ 

1/ อตัราคา่หอ้งพักเฉลี5ย (ตอ่ หอ้ง / คนื) หรอื Average Daily Rate (ADR)  

2/ RevPAR (หรือ Revenue Per Available Room) คอื รายไดเ้ฉลี5ยต่อจํานวนหอ้งพักที5มีจําหน่าย คํานวณมาจากอัตราค่าหอ้งพักเฉลี5ย 

(ADR) x อตัราการเขา้พักเฉลี5ย  

3/ อตัราการเขา้พักเฉลี5ย x จํานวนหอ้งพัก 50 หอ้ง x อตัราคา่หอ้งพักเฉลี5ย x จํานวนวนัทําการในปี 

§ รายไดค้า่อาหารและเครืnองดืnม (Food & Beverage Revenue) 
ในปี 2564 – 2566 รายไดค้่าอาหารและเครืAองดืAม เท่ากับ 8.02 ลา้นบาท 15.74 ลา้นบาท และ 15.68 

ลา้นบาท ตามลําดับ หรือเพิAมขึPนรอ้ยละ 96.2 และลดลงรอ้ยละ 0.4 จากปีก่อนหนา้ ตามลําดับ โดยปี 2564 – 
2566 สัดส่วนรายไดค้่าอาหารและเครืAองดืAมอยู่ทีAรอ้ยละ 55.0 รอ้ยละ 55.8 รอ้ยละ 55.2 ของรายไดค้่าหอ้งพัก 
ตามลําดบั 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานสดัสว่นรายไดค้า่อาหาร
และเครืAองดืAมต่อค่าหอ้งพักในช่วงปี 2567 – 2571 เท่ากับรอ้ยละ 55.2 อา้งองิสัดส่วนรายไดค้่าอาหารและ
เครืAองดืAมตอ่รายไดค้า่หอ้งพักของปี 2566  
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§ รายไดอ้ืnนของกจิการโรงแรม (Other Hotel Revenue) 
ประกอบดว้ย ประกอบดว้ย รายไดจ้ากคา่ซกัรดี โทรศพัท ์และรายไดค้า่บรกิารรถรับสง่ และรายไดอ้ืAนๆ  
ในปี 2564 – 2566 รายไดอ้ืAนของกจิการโรงแรม เทา่กับ 1.50 ลา้นบาท 1.89 ลา้นบาท และ 1.82 ลา้น

บาท ตามลําดับ หรอืเพิAมขึPนรอ้ยละ 26.5 และลดลงรอ้ยละ 3.8 จากปีกอ่นหนา้ ตามลําดับ โดยปี 2564 – 2566 
รายไดอ้ืAนของกจิการโรงแรม เทา่กบั รอ้ยละ 10.3 รอ้ยละ 6.7 รอ้ยละ 6.4 ของรายไดค้า่หอ้งพัก ตามลําดบั 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานสัดสว่นรายไดอ้ืAนของ
กจิการโรงแรมตอ่รายไดค้า่หอ้งพัก ในชว่งปี 2567 – 2571 เทา่กบัรอ้ยละ 6.4 อา้งองิสดัสว่นรายไดอ้ืAนของกจิการ
โรงแรมตอ่รายไดค้า่หอ้งพักของปี 2566  

โดยสรปุประมาณการทางการเงนิเกีAยวกบัรายไดข้อง UKAN ปี 2567 – 2571 ไดด้งันีP 
ตารางที' B12-10: สรปุประมาณการทางการเงนิเกี'ยวกบัรายไดข้อง UKAN 

(หน่วย: ลา้นบาท) 
รายได ้ 2564A 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

รายไดค้า่หอ้งพัก 14.57  28.21  28.42  26.70  27.16  27.70  28.25  28.89  

รายไดค้า่อาหารและเครื4องดื4ม 8.02  15.74  15.68  14.74  14.99  15.29  15.59  15.95  

รายไดอ้ื4นของกจิการโรงแรม 1.50  1.89  1.82  1.71  1.74  1.77  1.81  1.85  

รวมรายได ้ 24.09  45.84  45.93  43.15  43.89  44.76  45.65  46.69  

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

 
2) ตน้ทนุ 
§ ตน้ทนุการใหบ้รกิารหอ้งพกั 

ในปี 2564 – 2566 ตน้ทุนการใหบ้รกิารหอ้งพัก เท่ากับ 5.25 ลา้นบาท 8.77 ลา้นบาท และ 9.41 ลา้น
บาท ตามลําดับ หรอืคดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 36.0 รอ้ยละ 31.1 รอ้ยละ 33.1 ของรายไดค้า่หอ้งพัก ตามลําดบั 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้ือหุน้ใหส้มมตฐิานสัดส่วนตน้ทุนการ
ใหบ้รกิารหอ้งพักต่อรายไดค้่าหอ้งพัก ในชว่งปี 2567 – 2571 เท่ากับรอ้ยละ 33.1 อา้งองิสัดสว่นตน้ทุนการให ้
บรหิารหอ้งพักตอ่รายไดค้า่หอ้งพักของปี 2566  
§ ตน้ทนุการใหบ้รกิารอาหารและเครืnองดืnม 

ในปี 2564 – 2566 ตน้ทนุการใหบ้รกิารอาหารและเครืAองดืAม เทา่กับ 5.74 ลา้นบาท 9.44 ลา้นบาท และ 
9.93 ลา้นบาท ตามลําดับ หรอืคดิเป็นสัดสว่นรอ้ยละ 71.5 รอ้ยละ 60.0 รอ้ยละ 63.3 ของรายไดค้่าอาหารและ
เครืAองดืAม ตามลําดบั 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้ือหุน้ใหส้มมตฐิานสัดส่วนตน้ทุนการ
ใหบ้รกิารอาหารและเครืAองดืAมตอ่รายไดค้า่อาหารและเครืAองดืAม ในชว่งปี 2567 – 2571 เทา่กบัรอ้ยละ 63.3 อา้งองิ
สดัสว่นตน้ทนุการใหบ้รกิารอาหารและเครืAองดืAมตอ่รายไดค้า่อาหารและเครืAองดืAมของปี 2566  
§ ตน้ทนุการใหบ้รกิารอืnนของกจิการโรงแรม 

ในปี 2564 – 2566 ตน้ทนุการใหบ้รกิารอืAนของกจิการโรงแรม เทา่กบั 0.33 ลา้นบาท 1.04 ลา้นบาท และ 
1.18 ลา้นบาท ตามลําดับ หรอืคดิเป็นสัดสว่นรอ้ยละ 21.8 รอ้ยละ 55.0 รอ้ยละ 64.7 ของรายไดอ้ืAนของกจิการ
โรงแรม ตามลําดบั 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้ือหุน้ใหส้มมตฐิานสัดส่วนตน้ทุนการ
ใหบ้รกิารของกจิการโรงแรม อืAนต่อรายไดอ้ืAนของกจิการโรงแรม ในช่วงปี 2567 – 2571 เท่ากับรอ้ยละ 64.7 
อา้งองิสดัสว่นตน้ทนุการใหบ้รกิารอืAนของกจิการโรงแรม ตอ่รายไดอ้ืAนของกจิการโรงแรมของปี 2566  
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โดยสรปุประมาณการทางการเงนิเกีAยวกบัตน้ทนุของ UKAN ปี 2567 – 2571 ไดด้งันีP 
ตารางที' B12-11: สรปุประมาณการทางการเงนิเกี'ยวกบัตน้ทนุของ UKAN 

(หน่วย: ลา้นบาท) 
ตน้ทนุ 2564A 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

ตน้ทนุการใหบ้รกิารหอ้งพัก 5.25  8.77  9.41  8.84  8.99  9.17  9.35  9.56  

ตน้ทนุการใหบ้รกิารอาหารและเครืDองดืDม 5.74  9.44  9.93  9.33  9.49  9.68  9.87  10.09  

ตน้ทนุรายไดอ้ืDนของกจิการโรงแรม 0.33  1.04  1.18  1.11  1.12  1.15  1.17  1.20  

รวมตน้ทนุ 11.31  19.26  20.51  19.27  19.60  19.99  20.39  20.85  

สดัสว่นตน้ทนุตอ่รายไดร้วม 46.9% 42.0% 44.7% 44.7% 44.7% 44.7% 44.7% 44.7% 

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

 

3) คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร 
§ คา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร (Base Management Fee) 

ในปี 2564 – 2566 คา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร (Base Management Fee) เทา่กบั 0.96 ลา้นบาท 1.83 ลา้น
บาท และ 1.84 ลา้นบาท ตามลําดับ หรือคดิเป็นสัดส่วนรอ้ยละ 4.0 รอ้ยละ 4.0 รอ้ยละ 4.0 ของรายไดร้วม 
ตามลําดบั 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานสดัสว่นคา่ใชจ้า่ยในการ
บรหิาร ในชว่งปี 2567 – 2571 เทา่กบัรอ้ยละ 4.0 ของรายไดร้วม อา้งองิสญัญาวา่จา้งในการบรหิาร 
§ คา่ใชจ้า่ยในการขายและอืnนๆ 

ประกอบดว้ย คา่การตลาด คา่พลังงาน (คา่นํPา/คา่ไฟฟ้า/โทรศพัท)์ และอืAนๆ 
ในปี 2564 – 2566 คา่ใชจ้า่ยในการขายและอืAนๆ เทา่กบั 7.49 ลา้นบาท 9.54 ลา้นบาท และ 11.23 ลา้น

บาท ตามลําดับ หรอืคดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 31.1 รอ้ยละ 20.8 รอ้ยละ 24.4 ของรายไดร้วม ตามลําดบั 
ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานสัดสว่นค่าใชจ้่ายในนีP 

ในชว่งปี 2567 - 2571 เทา่กับรอ้ยละ 24.4 ของรายไดร้วมอา้งองิสดัสว่นคา่ใชจ้่ายในการขายและอืAนๆ ตอ่รายได ้
รวมของปี 2566  

โดยสรปุประมาณการทางการเงนิเกีAยวกบัคา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิารของ UKAN ปี 2567 – 2571 ได ้
ดงันีP 
ตารางที' B12-12: สรปุประมาณการทางการเงนิเก ี'ยวกบัคา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิารของ UKAN 

(หน่วย: ลา้นบาท) 

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร 2564A 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

คา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร 0.96  1.83  1.84  1.73  1.76  1.79  1.83  1.87  

คา่ใชจ้า่ยในการขายและอืDนๆ 7.49  9.54  11.23  10.55  10.73  10.94  11.16  11.41  

รวมคา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร 8.45  11.37  13.06  12.27  12.48  12.73  12.98  13.28  

สดัสว่นคา่ใชจ้า่ยขา้งตน้ตอ่รายไดร้วม 35.1% 24.8% 28.4% 28.4% 28.4% 28.4% 28.4% 28.4% 

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

 

4) คา่ใชจ้า่ยอืnน (Non-Operating Expenses) 
ประกอบดว้ย คา่ใชจ้่ายในการบรหิารสว่นเพิAม (Incentive Management Fee) คา่ซอ่มบํารุงรักษาอาคาร 

คา่เงนิสํารองปรับปรงุอาคาร คา่ภาษีโรงเรอืน คา่เบีPยประกนัภัย และคา่ใชจ้า่ยอืAนๆ  
ในปี 2564 – 2566 คา่ใชจ้่ายอืAน เท่ากับ 1.54 ลา้นบาท 2.91 ลา้นบาท และ 2.91 ลา้นบาท ตามลําดับ 

หรอืเพิAมขึPนรอ้ยละ 89.4 และรอ้ยละ 0.1 จากปีกอ่นหนา้ ตามลําดบั 
สมมตฐิานทีAสําคญัเกีAยวกบัคา่ใชจ้า่ยอืAนไดด้งันีP 
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- คา่ใชจ้า่ยในการบรหิารสว่นเพิAม (Incentive Management Fee) คอื คา่สว่นเพิAมตามสญัญาวา่จา้ง เทา่กบั
รอ้ยละ 10 ของกําไรจากดําเนนิงานเบืPองตน้ (Gross Operating Profit – GOP)  อา้งองิสัญญาว่าจา้งใน
การบรหิาร   

- คา่ซอ่มบํารงุรักษาอาคาร ใหส้มมตฐิานรอ้ยละ 3.00 ตอ่ปี ของรายไดร้วม อา้งองิตวัเลขของปี 2566 
- คา่เงนิสํารองปรับปรงุอาคาร ใหส้มมตฐิานรอ้ยละ 0.20 ตอ่ปี ของรายไดร้วม อา้งองิตัวเลขของปี 2566 
- ค่าภาษีทีAดนิและสิAงปลูกสรา้ง ใหส้มมตฐิานปี 2567 - 2569 เท่ากับปี 2566 และสําหรับปี 257011 

กําหนดใหม้กีารปรับเพิAมขึPนรอ้ยละ 10.00 ตอ่ปี จากการปรับตัวเพิAมขึPนของราคาประเมนิทีAดนิและสิAงปลกู
สรา้ง อา้งองิจากราคาประเมนิทีAดนิทีAมอีัตราการเปลีAยนแปลงราคาเพิAมขึPนเฉลีAยทั PงประเทศทีAรอ้ยละ 8.93 
และราคาประเมนิสิAงปลกูสรา้งเพิAมขึPนเฉลีAยรอ้ยละ 6.21 (ทีAมา: กรมธนารักษ์ www.treasury.go.th)  

- ค่าเบีPยประกันภัย ใหส้มมตฐิานปี 2567 - 2571 เท่ากับรอ้ยละ 0.10 ของมูลค่าอาคาร และทําการปรับ
เพิAมขึPนรอ้ยละ 3.00 ต่อปี ทุกๆ 3 ปี อา้งองิอัตราการปรับเพิAมขึPนของค่าเบีPยประกันภัยโดยทัAวไปซึAงเป็น
ขอ้มลูทีAไดรั้บจากบรษัิทฯ 

 
สรปุประมาณการทางการเงนิ ไดด้งันีP 

ตารางที' B12-13: สรปุประมาณการทางการเงนิของ UKAN 

(หน่วย: ลา้นบาท) 
 2564A 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

รายไดร้วม 24.09  45.84  45.93  43.15  43.89  44.76  45.65  46.69  

ตน้ทนุรวม (11.31) (19.26) (20.51) (19.27) (19.60) (19.99) (20.39) (20.85) 

กําไรขั 0นตน้ 12.78  26.59  25.41  23.88  24.28  24.77  25.26  25.83  

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร (8.45) (11.37) (13.06) (12.27) (12.48) (12.73) (12.98) (13.28) 

คา่ใชจ้า่ยอื4น (1.54) (2.91) (2.91) (2.78) (2.84) (2.91) (2.99) (3.07) 

EBITDA 1/  2.80  12.31  9.44  8.83  8.96  9.12  9.28  9.48  

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

หมายเหต:ุ 

1/  EBITDA (หรือ Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation & Amortization) คอื กําไรก่อนดอกเบีCย ภาษีและค่าเสื5อมราคา ที5

ระดบัโรงแรม 

 

5) ตน้ทนุทางการเงนิ 
ณ วันทีA 30 มถินุายน 2567 MTA มเีงนิกูย้มื โดยมอีตัราดอกเบีPยสงูสดุทีAรอ้ยละ 5.50   

 
6) ภาษเีงนิไดน้ติบิคุคล 

ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้กําหนดใหอ้ตัราภาษีเงนิไดน้ติบิคุคลเทา่กบัรอ้ยละ 20 ตลอดระยะเวลาประมาณการ  
 
  

 
11 โปรดดเูชงิอรรถ 9 ในหนา้ที5 21 
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7) คา่ใชจ้า่ยลงทนุ 
คา่ใชจ้า่ยลงทนุในปี 2567 – 2571 ประมาณ 2.16 – 2.79 ลา้นบาท/ปี ตามงบประมาณลงทนุของ UKAN 

(ตามขอ้มลูทีAปรากฏในตารางทีA B12-14 ดา้นลา่งนีP) 
 
8) อตัราการหมนุเวยีนสนิทรพัยห์มนุเวยีนและหนีVสนิหมนุเวยีน 

 กําหนดโดยพจิารณาขอ้มูลในอดตีของ UKAN ในปี 2566 เนืAองจาก UKAN ยังคงดําเนินธุรกจิโรงแรม
เช่นเดมิในอนาคต ดังนัPน การใชข้อ้มูลโดยอา้งองิจากตัวเลขทีAเกดิขึPนในอดตีมคีวามสมเหตุสมผลทีAจะใชเ้ป็น
ตวัแทนของตวัเลขทีAจะเกดิขึPนในอนาคต สรปุไดด้งันีP  

ลกูหนีPการคา้และลกูหนีPอืAน  เฉลีAยประมาณ 3.5 วัน 
สนิคา้คงเหลอื  เฉลีAยประมาณ 20.6 วัน 
เจา้หนีPการคา้และเจา้หนีPอืAน  เฉลีAยประมาณ 136.0 วัน 

 
9) อตัราการขยายตวัของกระแสเงนิสดหลงัจากชว่งระยะเวลาประมาณการ (Terminal Value Growth) 

 ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้กําหนดใหอ้ัตราการขยายตัวของกระแสเงนิสดหลังจากชว่งระยะเวลาประมาณการ 
(Terminal Value Growth) เท่ากับรอ้ยละ 1.00 ต่อปี (ประมาณรอ้ยละ 50 ของประมาณการอัตราเงนิเฟ้อ) ตาม
หลักความระมัดระวัง  
 
10)  อตัราสว่นลด (Discount Rate) 

เทา่กบัรอ้ยละ 5.63 อา้งองิขอ้มลูทีAปรากฏในเอกสารแนบ F ตารางทีA F-10 
 

โดยสรปุประมาณการกระแสเงนิสดของ UKAN ไดด้งันีP 
ตารางที' B12-14: สรปุประมาณการทางการเงนิของ UKAN ปี 2567 - 2571 

กระแสเงนิสดของ UKAN  

(ลา้นบาท) 

6 เดอืนสดุทา้ยของปี 
2567F 

2568F 2569F 2570F 2571F 

กาํไรกอ่นดอกเบี6ยและภาษเีงนิได ้ 1.60  3.92  3.58  3.21  2.85  
กําไรสทุธจิากการดําเนนิงานหลงัหกัภาษี 1.28  3.14  2.86  2.57  2.28  
คา่เสื5อมราคา 2.39  5.04  5.55  6.08  6.63  
เงนิลงทนุสทุธ ิ (2.16) (2.35) (2.52) (2.65) (2.79) 
การเปลี5ยนแปลงเงนิลงทนุหมนุเวยีน 0.36  0.07  0.09  0.09  0.10  
กระแสเงนิสดของกจิการ (FCFF) 1.87  5.90  5.97  6.08  6.23  
มลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดสทุธ ิ 

(PV of FCFF) 
1.82  5.44  5.21  5.02  4.87  

 

ตารางที' B12-15: ตารางการคาํนวณมลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดของ UKAN  

UKAN (กรณีฐาน) (ลา้นบาท) 

มลูคา่ปัจจบุนัของกระแสเงนิสดชว่งระยะเวลาประมาณการ (PV of FCFF) 22.35  

มลูคา่ปัจจบุนัของกระแสเงนิสดหลงัจากชว่งระยะเวลาประมาณการ (PV of Terminal Value) 106.14  

มลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดรวม ณ วนัที' 30 มถินุายน 2567 128.49  
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11) การวเิคราะหค์วามออ่นไหว 
ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดทํ้าการวเิคราะหค์วามออ่นไหว (Sensitivity Analysis) ของมลูคา่ของ UKAN โดย

ปรับอัตราสว่นลด (Discount Rate) ทีAอา้งองิจากอัตรา WACC ใหเ้พิAมขึPน/ลดลงรอ้ยละ 0.50 จากกรณีฐาน ซึAงได ้
มลูคา่ของ UKAN ดงันีP 
ตารางที' B12-16: การวเิคราะหค์วามออ่นไหว (Sensitivity Analysis)  

การวเิคราะหค์วามออ่นไหว หนว่ย อตัราสว่นลด (Discount Rate) 

WACC + 0.50% WACC 

กรณีพื6นฐาน 

WACC - 0.50% 

มลูคา่ของโรงแรม UKAN  ลา้นบาท 121.05  128.49  136.89  

 
ทั PงนีP จากการวเิคราะหค์วามอ่อนไหวโดยการเปลีAยนแปลงอัตราสว่นลด จะไดมู้ลค่าของ UKAN เท่ากับ 

121.05 – 136.89 ลา้นบาท 
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สมมตฐิานทางการเงนิของโรงแรม ย ูสาทร (U Sathorn Hotel หรอื “USathorn”) สรปุไดด้งันีV 
 
MTA ไดเ้ช่าช่วงอาคารและสิAงปลูกสรา้งบนทีAดนิแห่งหนึAงในกรุงเทพมหานครจากบรษัิท บทีีเอสกรุ๊ป  

โฮลดิPงส ์จํากดั (มหาชน) โดยมกํีาหนดระยะเวลาการเชา่ประมาณ 27 ปี นับจากวันทีA 15 มนีาคม 2561 เป็นตน้ไป
เพืAอประกอบกจิการโรงแรมซึAงเป็นไปตามขอ้ตกลงระหวา่งกนัและบรษัิทฯไดเ้ริAมตัดจําหน่ายสทิธกิารเชา่นับจากวัน
ดงักลา่ว ณ วันทีA 30 มถินุายน 2567 อายคุงเหลอืของสทิธกิารเชา่คงักลา่วมรีะยะเวลา 19 ปี 4 เดอืน 
 
1) รายได ้

รายไดข้อง USathorn สว่นใหญ่มาจากรายไดค้า่หอ้งพัก รองลงมาไดแ้ก ่รายไดค้า่อาหารและเครืAองดืAม 
และรายไดอ้ืAน ๆ  
§ รายไดค้า่หอ้งพกั (Room Revenue) 

ในปี 2564 – 2566 รายไดค้่าหอ้งพัก เท่ากับ 28.32 ลา้นบาท 48.62 ลา้นบาท และ 95.25 ลา้นบาท 
ตามลําดับ หรอืเพิAมขึPนรอ้ยละ 71.7 และรอ้ยละ 95.9 จากปีกอ่นหนา้ ตามลําดับ โดยในปี 2566 การเตบิโตของ
รายไดค้า่หอ้งพักสว่นใหญม่าจากการเพิAมขึPนของอัตราการเขา้พักเฉลีAยทีAเริAมกลับมาฟืPนตัวอยูใ่นระดับใกลเ้คยีงกบั
ชว่งกอ่น COVID-19 ซึAงเป็นไปในทศิทางเดยีวกนักบัภาพรวมการฟืPนตวัของธรุกจิโรงแรมในประเทศ 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานอัตราการเขา้พักเฉลีAย
ในชว่งปี 2567 – 2571 เทา่กับรอ้ยละ 82.8 อา้งองิคา่เฉลีAยของอัตราการเขา้พักเฉลีAยของปี 2566 ทีAรอ้ยละ 81.6 
และ ครึAงปีแรกของปี 2567 ทีAรอ้ยละ 84.0 สําหรับอัตราค่าหอ้งพักเฉลีAยในปี 2567 กําหนดใหเ้ท่ากับ 3,897.40 
บาทตอ่คนื อา้งองิอัตราคา่หอ้งพักเฉลีAยในชว่ง 6 เดอืนแรกของปี 2567 และกําหนดใหใ้นปี 2568 - 2587 มอีัตรา
การเตบิโตอยู่ทีAรอ้ยละ 1.99 ต่อปี อา้งองิค่าเฉลีAยการเตบิโตของดัชนีผูบ้รโิภค (CPI) ของไทยยอ้นหลัง 20 ปี 
(2548 – 7M2567)  

โดยสรปุประมาณการทางการเงนิเกีAยวกบัรายไดค้า่หอ้งพัก ปี 2567 – 2587 ไดด้งันีP 
ตารางที' B12-17: สรปุประมาณการทางการเงนิเกี'ยวกบัรายไดค้า่หอ้งพกัของ USathorn 

รายไดค้า่หอ้งพกั 2564A 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F ... 2587F4/ 

การเขา้พัก ของจํานวนหอ้งพัก 86 หอ้ง         

อตัราการเขา้พักเฉลีDย 65.1% 68.2% 81.6% 82.8% 82.8% 82.8% ... 82.8% 

อตัราคา่หอ้งพักเฉลีDย (ตอ่ หอ้ง / คนื) ADR 1/ 1,386.68  2,270.69  3,719.54  3,897.40  3,974.96  4,054.06  …. 5,779.99  

RevPAR 2/ 902.07  1,549.05  3,034.29  3,227.05  3,291.27  3,356.76  …. 4,785.83  

รายไดค้า่หอ้งพกั 3/  (ลา้นบาท) 28.32  48.62  95.25  101.57  103.31  105.37  …. 133.35  

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาทางการเงนิอสิระ 

หมายเหต:ุ 

1/ อตัราคา่หอ้งพักเฉลี5ย (ตอ่ หอ้ง / คนื) หรอื Average Daily Rate (ADR)  

2/ RevPAR (หรือ Revenue Per Available Room) คอื รายไดเ้ฉลี5ยต่อจํานวนหอ้งพักที5มีจําหน่าย คํานวณมาจากอัตราค่าหอ้งพักเฉลี5ย 

(ADR) x อตัราการเขา้พักเฉลี5ย  

3/ อตัราการเขา้พักเฉลี5ย x จํานวนหอ้งพัก 86 หอ้ง x อตัราคา่หอ้งพักเฉลี5ย x จํานวนวนัทําการในปี 

4/ สทิธกิารเชา่ของ USathorn จะสิCนสดุวนัที5 19 พฤศจกิายน 2587   

 ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 อายคุงเหลอืของสทิธกิารเชา่คงักลา่วมรีะยะเวลา 19 ปี 4 เดอืน 

§ รายไดค้า่อาหารและเครืnองดืnม (Food & Beverage Revenue) 
ในปี 2564 – 2566 รายไดค้า่อาหารและเครืAองดืAม เทา่กับ 36.63 ลา้นบาท 79.04 ลา้นบาท และ 81.71 

ลา้นบาท ตามลําดับ หรอืเพิAมขึPนรอ้ยละ 115.8 และรอ้ยละ 3.4 จากปีกอ่นหนา้ ตามลําดับ โดยปี 2564 – 2566 
รายไดค้า่อาหารและเครืAองดืAม อยูท่ีAรอ้ยละ 129.4 รอ้ยละ 162.6 รอ้ยละ 85.8 ของรายไดค้า่หอ้งพัก ตามลําดบั 
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ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานสดัสว่นรายไดค้า่อาหาร
และเครืAองดืAมต่อรายไดร้วม ในช่วงปี 2567 – 2587 เท่ากับรอ้ยละ 85.8 อา้งองิสัดส่วนรายไดค้่าอาหารและ
เครืAองดืAมตอ่รายไดค้า่หอ้งพักของปี 2566  
§ รายไดอ้ืnนของกจิการโรงแรม (Other Revenue) 

ประกอบดว้ย ประกอบดว้ย รายไดจ้ากคา่ซกัรดี โทรศพัท ์รายไดค้า่บรกิารรถรับสง่ และรายไดอ้ืAนๆ  
ในปี 2564 – 2566 รายไดอ้ืAนของกจิการโรงแรม เทา่กบั 23.25 ลา้นบาท 5.43 ลา้นบาท และ 2.70 ลา้น

บาท ตามลําดับ หรอืลดลงรอ้ยละ 76.6 และรอ้ยละ 50.3 จากปีกอ่นหนา้ ตามลําดับ โดยปี 2564 – 2566 รายได ้
อืAนของกจิการโรงแรม เทา่กบั รอ้ยละ 82.1 รอ้ยละ 11.2 รอ้ยละ 2.8 ของรายไดค้า่หอ้งพัก ตามลําดบั 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานสัดส่วนรายไดอ้ืAนต่อ
รายไดค้า่หอ้งพัก ในชว่งปี 2567 – 2587 เทา่กบัรอ้ยละ 2.8 อา้งองิสดัสว่นรายไดอ้ืAนของกจิการโรงแรม ตอ่รายได ้
คา่หอ้งพักของปี 2566  

โดยสรปุประมาณการทางการเงนิเกีAยวกบัรายไดข้อง USathorn ปี 2567 – 2587 ไดด้งันีP 
ตารางที' B12-18: สรปุประมาณการทางการเงนิเกี'ยวกบัรายไดข้อง USathorn 

(หน่วย: ลา้นบาท) 
รายได ้ 2564A 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F ... 2587F1/ 

รายไดค้า่หอ้งพัก 28.32  48.62  95.25  101.57  103.31  105.37  …. 133.35  

รายไดค้า่อาหารและเครื4องดื4ม 36.63  79.04  81.71  87.15  88.64  90.41  …. 114.42  

รายไดอ้ื4นของกจิการโรงแรม 23.25  5.43  2.70  2.84  2.89  2.95  …. 3.73  

รวมรายได ้ 88.20  133.10  179.66  191.57  194.85  198.73  …. 251.50  

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาทางการเงนิอสิระ 

หมายเหต:ุ 

1/ สทิธกิารเชา่ของ USathorn จะสิCนสดุวนัที5 19 พฤศจกิายน 2587   

 ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 อายคุงเหลอืของสทิธกิารเชา่คงักลา่วมรีะยะเวลา 19 ปี 4 เดอืน 

 
2) ตน้ทนุ 
§ ตน้ทนุการใหบ้รกิารหอ้งพกั 

ในปี 2564 – 2566 ตน้ทนุการใหบ้รกิารหอ้งพัก เทา่กบั 7.37 ลา้นบาท 17.26 ลา้นบาท และ 27.53 ลา้น
บาท ตามลําดับ หรอืคดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 26.0 รอ้ยละ 35.5 รอ้ยละ 28.9 ของรายไดค้า่หอ้งพัก ตามลําดบั 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้ือหุน้ใหส้มมตฐิานสัดส่วนตน้ทุนการ
ใหบ้รกิารหอ้งพักต่อรายไดค้่าหอ้งพัก ในชว่งปี 2567 – 2587 เท่ากับรอ้ยละ 28.9 อา้งองิสัดสว่นตน้ทุนการให ้
บรหิารหอ้งพักตอ่รายไดค้า่หอ้งพักของปี 2566  
§ ตน้ทนุการใหบ้รกิารอาหารและเครืnองดืnม 

ในปี 2564 – 2566 ตน้ทุนการใหบ้รกิารอาหารและเครืAองดืAม เท่ากับ 37.24 ลา้นบาท 55.73 ลา้นบาท 
และ 55.81 ลา้นบาท ตามลําดับ หรอืคดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 101.7 รอ้ยละ 70.5 รอ้ยละ 68.3 ของรายไดค้า่อาหาร
และเครืAองดืAม ตามลําดบั 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้ือหุน้ใหส้มมตฐิานสัดส่วนตน้ทุนการ
ใหบ้รกิารอาหารและเครืAองดืAมตอ่รายไดค้า่อาหารและเครืAองดืAม ในชว่งปี 2567 – 2587 เทา่กบัรอ้ยละ 68.3 อา้งองิ
สดัสว่นตน้ทนุการใหบ้รกิารอาหารและเครืAองดืAมตอ่รายไดค้า่อาหารและเครืAองดืAมของปี 2566  
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§ ตน้ทนุการใหบ้รกิารอืnนของกจิการโรงแรม 
ในปี 2564 – 2566 ตน้ทนุการใหบ้รกิารอืAนของกจิการโรงแรม เทา่กบั 1.61 ลา้นบาท 3.30 ลา้นบาท และ 

0.12 ลา้นบาท ตามลําดับ หรือคดิเป็นสัดส่วนรอ้ยละ 6.9 รอ้ยละ 60.8 รอ้ยละ 4.6 ของรายไดอ้ืAนของกจิการ
โรงแรม ตามลําดบั 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้ือหุน้ใหส้มมตฐิานสัดส่วนตน้ทุนการ
ใหบ้รกิารอืAนของกจิการโรงแรม ตอ่รายไดอ้ืAนของกจิการโรงแรม ในชว่งปี 2567 – 2587 เทา่กบัรอ้ยละ 4.6 อา้งองิ
สดัสว่นตน้ทนุการใหบ้รกิารอืAนของกจิการโรงแรมตอ่รายไดอ้ืAนของกจิการโรงแรมของปี 2566  

โดยสรปุประมาณการทางการเงนิเกีAยวกบัตน้ทนุของ USathorn ปี 2567 – 2587 ไดด้งันีP 
ตารางที' B12-19: สรปุประมาณการทางการเงนิเกี'ยวกบัตน้ทนุของ USathorn 

(หน่วย: ลา้นบาท) 
ตน้ทนุ 2564A 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F ... 2587F1/ 

ตน้ทนุการใหบ้รกิารหอ้งพัก 7.37  17.26  27.53  29.36  29.86  30.45  …. 38.54  

ตน้ทนุการใหบ้รกิารอาหารและเครืDองดืDม 37.24  55.73  55.81  59.52  60.54  61.75  …. 78.15  

ตน้ทนุรายไดอ้ืDนของกจิการโรงแรม 1.61  3.30  0.12  0.13  0.13  0.14  …. 0.17  

รวมตน้ทนุ 46.23  76.29  83.46  89.01  90.53  92.33  …. 116.86  

สดัสว่นตน้ทนุตอ่รายไดร้วม 52.4% 57.3% 46.5% 46.5% 46.5% 46.5% …. 46.5% 

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาทางการเงนิอสิระ 

หมายเหต:ุ 

1/ สทิธกิารเชา่ของ USathorn จะสิCนสดุวนัที5 19 พฤศจกิายน 2587   

 ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 อายคุงเหลอืของสทิธกิารเชา่คงักลา่วมรีะยะเวลา 19 ปี 4 เดอืน 

 

3) คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร 
§ คา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร (Base Management Fee) 

ในปี 2564 – 2566 คา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร (Base Management Fee) เทา่กบั 2.65 ลา้นบาท 3.99 ลา้น
บาท และ 5.39 ลา้นบาท ตามลําดับ หรือคดิเป็นสัดส่วนรอ้ยละ 3.0 รอ้ยละ 3.0 รอ้ยละ 3.0 ของรายไดร้วม 
ตามลําดบั 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานสดัสว่นคา่ใชจ้า่ยในการ
บรหิาร ในชว่งปี 2567 – 2587 เทา่กบัรอ้ยละ 3.0 ของรายไดร้วม อา้งองิสญัญาวา่จา้งในการบรหิาร 
§ คา่ใชจ้า่ยในการขายและอืnนๆ 

ประกอบดว้ย คา่การตลาด คา่พลังงาน (คา่นํPา/คา่ไฟฟ้า/โทรศพัท)์ และอืAนๆ 
ในปี 2564 – 2566 คา่ใชจ้่ายในการขายและอืAนๆ เท่ากับ 32.91 ลา้นบาท 31.46 ลา้นบาท และ 37.09 

ลา้นบาท ตามลําดบั หรอืคดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 37.3 รอ้ยละ 23.6 รอ้ยละ 20.6 ของรายไดร้วม ตามลําดบั 
ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานสัดสว่นค่าใชจ้่ายในนีP 

ในชว่งปี 2567 - 2587 เทา่กับรอ้ยละ 20.6 ของรายไดร้วมอา้งองิสดัสว่นคา่ใชจ้่ายในการขายและอืAนๆ ตอ่รายได ้
รวมของปี 2566  

โดยสรปุประมาณการทางการเงนิเกีAยวกบัคา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิารของ USathorn ปี 2567 – 2587 
ไดด้งันีP 
ตารางที' B12-20: สรปุประมาณการทางการเงนิเก ี'ยวกบัคา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิารของ USathorn 

(หน่วย: ลา้นบาท) 

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร 2564A 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F ... 2587F1/ 

คา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร 2.65  3.99  5.39  5.75  5.85  5.96  …. 7.55  

คา่ใชจ้า่ยในการขายและอืDนๆ 32.91  31.46  37.09  39.46  40.14  40.94  …. 51.81  



เอกสารแนบ B ความเห็นของที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี5ยวกบัคําเสนอซืCอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิCงส ์จํากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ B หนา้ที5 39 

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร 2564A 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F ... 2587F1/ 

รวมคา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร 35.56  35.45  42.48  45.21  45.98  46.90  …. 59.35  

สดัสว่นคา่ใชจ้า่ยขา้งตน้ตอ่รายไดร้วม 40.3% 26.6% 23.6% 23.6% 23.6% 23.6% …. 23.6% 

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาทางการเงนิอสิระ 

หมายเหต:ุ 

1/ สทิธกิารเชา่ของ USathorn จะสิCนสดุวนัที5 19 พฤศจกิายน 2587   

 ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 อายคุงเหลอืของสทิธกิารเชา่คงักลา่วมรีะยะเวลา 19 ปี 4 เดอืน 

 

4) คา่ใชจ้า่ยอืnน (Non-Operating Expenses) 
ประกอบดว้ย คา่ใชจ้่ายในการบรหิารสว่นเพิAม (Incentive Management Fee) คา่ซอ่มบํารุงรักษาอาคาร 

คา่เงนิสํารองปรับปรงุอาคาร คา่ภาษีโรงเรอืน คา่เบีPยประกนัภัย และคา่ใชจ้า่ยอืAนๆ  
ในปี 2564 – 2566 คา่ใชจ้า่ยอืAน เทา่กบั 3.02 ลา้นบาท 12.87 ลา้นบาท และ 11.29 ลา้นบาท ตามลําดบั 

หรอืเพิAมขึPนรอ้ยละ 325.8 และลดลงรอ้ยละ 12.3 จากปีกอ่นหนา้ ตามลําดบั 
สมมตฐิานทีAสําคญัเกีAยวกบัคา่ใชจ้า่ยอืAนไดด้งันีP 

- คา่ใชจ้า่ยในการบรหิารสว่นเพิAม (Incentive Management Fee) คอื คา่สว่นเพิAมตามสญัญาวา่จา้ง เทา่กบั
รอ้ยละ 6 ของกําไรจากดําเนนิงานเบืPองตน้ (Gross Operating Profit – GOP)  อา้งองิสญัญาวา่จา้งในการ
บรหิาร   

- คา่ซอ่มบํารงุรักษาอาคาร ใหส้มมตฐิานรอ้ยละ 2.00 ตอ่ปี ของรายไดร้วม อา้งองิตวัเลขของปี 2566 
- คา่เงนิสํารองปรับปรงุอาคาร ใหส้มมตฐิานรอ้ยละ 0.20 ตอ่ปี ของรายไดร้วม อา้งองิตวัเลขของปี 2566 
- ค่าภาษีทีAดนิและสิAงปลูกสรา้ง ใหส้มมตฐิานปี 2567 - 2569 เท่ากับปี 2566 และสําหรับปี 257012 

กําหนดใหม้กีารปรับเพิAมขึPนรอ้ยละ 10.00 ตอ่ปี จากการปรับตัวเพิAมขึPนของราคาประเมนิทีAดนิและสิAงปลกู
สรา้ง อา้งองิจากราคาประเมนิทีAดนิทีAมอีัตราการเปลีAยนแปลงราคาเพิAมขึPนเฉลีAยทั PงประเทศทีAรอ้ยละ 8.93 
และราคาประเมนิสิAงปลกูสรา้งเพิAมขึPนเฉลีAยรอ้ยละ 6.21 (ทีAมา: กรมธนารักษ์ www.treasury.go.th)  

- ค่าเบีPยประกันภัย ใหส้มมตฐิานปี 2567 - 2587 เท่ากับรอ้ยละ 0.10 ของมูลค่าอาคาร และทําการปรับ
เพิAมขึPนรอ้ยละ 3.00 ต่อปี ทุกๆ 3 ปี อา้งองิอัตราการปรับเพิAมขึPนของค่าเบีPยประกันภัยโดยทัAวไปซึAงเป็น
ขอ้มลูทีAไดรั้บจากบรษัิทฯ 

 
สรปุประมาณการทางการเงนิ ไดด้งันีP 
 

ตารางที' B12-21: สรปุประมาณการทางการเงนิของ USathorn 

(หน่วย: ลา้นบาท) 
 2564A 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F ... 2587F1/ 

รายไดร้วม 88.20  133.10  179.66  191.57  194.85  198.73  …. 251.50  

ตน้ทนุรวม (46.23) (76.29) (83.46) (89.01) (90.53) (92.33) …. (116.86) 

กําไรขั 0นตน้ 41.97  56.81  96.20  102.56  104.31  106.39  …. 134.65  

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร (35.56) (35.45) (42.48) (45.21) (45.98) (46.90) …. (59.35) 

คา่ใชจ้า่ยอื4น (3.02) (12.87) (11.29) (15.21) (15.51) (15.84) …. (23.33) 

EBITDA 2/  3.39  8.49  42.43  42.14  42.82  43.65  …. 51.96  

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาทางการเงนิอสิระ 

หมายเหต:ุ 

 
12 โปรดดเูชงิอรรถ 9 ในหนา้ที5 21 
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1/ สทิธกิารเชา่ของ USathorn จะสิCนสดุวนัที5 19 พฤศจกิายน 2587   

 ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 อายคุงเหลอืของสทิธกิารเชา่คงักลา่วมรีะยะเวลา 19 ปี 4 เดอืน 

2/ EBITDA (หรือ Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation & Amortization) คือ กําไรก่อนดอกเบีCย ภาษีและค่าเสื5อมราคา ที5

ระดบัโรงแรม 

 

5) ตน้ทนุทางการเงนิ 
ณ วันทีA 30 มถินุายน 2567 MTA มเีงนิกูย้มื โดยมอีตัราดอกเบีPยสงูสดุทีAรอ้ยละ 5.50   

 
6) ภาษเีงนิไดน้ติบิคุคล 

ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้กําหนดใหอ้ตัราภาษีเงนิไดน้ติบิคุคลเทา่กบัรอ้ยละ 20 ตลอดระยะเวลาประมาณการ  
 
7) คา่ใชจ้า่ยลงทนุ 

ค่าใชจ้่ายลงทุนในปี 2567 – 2587 ประมาณ 9.60 – 26.07 ลา้นบาท/ปี ตามงบประมาณลงทุนของ 
USathorn (ตามขอ้มลูทีAปรากฏในตารางทีA B12-22 ดา้นลา่งนีP) 
 
8) อตัราการหมนุเวยีนสนิทรพัยห์มนุเวยีนและหนีVสนิหมนุเวยีน 

 กําหนดโดยพจิารณาขอ้มูลในอดตีของ USathorn ในปี 2566 เนืAองจาก USathorn ยังคงดําเนินธุรกจิ
โรงแรมเชน่เดมิในอนาคต ดังนัPน การใชข้อ้มลูโดยอา้งองิจากตัวเลขทีAเกดิขึPนในอดตีมคีวามสมเหตสุมผลทีAจะใช ้

เป็นตวัแทนของตวัเลขทีAจะเกดิขึPนในอนาคต สรปุไดด้งันีP  
ลกูหนีPการคา้และลกูหนีPอืAน  เฉลีAยประมาณ 10.0 วัน 
สนิคา้คงเหลอื  เฉลีAยประมาณ 12.0 วัน 
เจา้หนีPการคา้และเจา้หนีPอืAน  เฉลีAยประมาณ 85.0 วัน 

 
9) อตัราการขยายตวัของกระแสเงนิสดหลงัจากชว่งระยะเวลาประมาณการ (Terminal Value Growth) 

ไมม่ ีเนืAองดว้ยสทิธกิารเชา่ของ USathorn จะสิPนสดุวันทีA 19 พฤศจกิายน 2587 
 
10) อตัราสว่นลด (Discount Rate) 

เทา่กบัรอ้ยละ 5.63 อา้งองิขอ้มลูทีAปรากฏในเอกสารแนบ F ตารางทีA F-10 
 

โดยสรปุประมาณการกระแสเงนิสดของ USathorn ไดด้งันีP 
ตารางที' B12-22: สรปุประมาณการทางการเงนิของ USathorn ปี 2567 - 2571 

กระแสเงนิสดของ USathorn  

(ลา้นบาท) 

6 เดอืนสดุทา้ยของปี 
2567F 

2568F 2569F ... 2587F1/ 

กาํไรกอ่นดอกเบี6ยและภาษเีงนิได ้ 9.94  14.12  12.79  …. 3.57  
กําไรสทุธจิากการดําเนนิงานหลงัหกัภาษี 7.95  11.30  10.23  …. 2.86  
คา่เสื5อมราคา 13.98  28.70  30.86  …. 48.39  
เงนิลงทนุสทุธ ิ (9.60) (10.30) (10.81) …. (26.07) 
การเปลี5ยนแปลงเงนิลงทนุหมนุเวยีน (7.49) 0.21  0.25  …. (1.67) 
กระแสเงนิสดของกจิการ (FCFF) 4.85  29.91  30.53  …. 23.50  
มลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดสทุธ ิ 

(PV of FCFF) 
4.72  27.55  26.62  …. 7.68  
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หมายเหต:ุ 

1/ สทิธกิารเชา่ของ USathorn จะสิCนสดุวนัที5 19 พฤศจกิายน 2587   

 ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 อายคุงเหลอืของสทิธกิารเชา่คงักลา่วมรีะยะเวลา 19 ปี 4 เดอืน 

 

ตารางที' B12-23: ตารางการคาํนวณมลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดของ USathorn  

USathorn (กรณีฐาน) (ลา้นบาท) 

มลูคา่ปัจจบุนัของกระแสเงนิสดชว่งระยะเวลาประมาณการ (PV of FCFF) 368.73  

มลูคา่ปัจจบุนัของกระแสเงนิสดหลงัจากชว่งระยะเวลาประมาณการ (PV of Terminal Value) -  

มลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดรวม ณ วนัที' 30 มถินุายน 2567 368.73  

 

11) การวเิคราะหค์วามออ่นไหว 
ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดทํ้าการวเิคราะหค์วามออ่นไหว (Sensitivity Analysis) ของมลูคา่ของ USathorn 

โดยปรับอตัราสว่นลด (Discount Rate) ทีAอา้งองิจากอตัรา WACC ใหเ้พิAมขึPน/ลดลงรอ้ยละ 0.50 จากกรณีฐาน ซึAง
ไดม้ลูคา่ของ USathorn ดงันีP 
ตารางที' B12-24: การวเิคราะหค์วามออ่นไหว (Sensitivity Analysis)  

การวเิคราะหค์วามออ่นไหว หนว่ย อตัราสว่นลด (Discount Rate) 

WACC + 0.50% WACC 

กรณีพื6นฐาน 

WACC - 0.50% 

มลูคา่ของโรงแรม USathorn  ลา้นบาท 359.91 368.73  377.87  

 
ทั PงนีP จากการวเิคราะหค์วามออ่นไหวจะไดม้ลูคา่ของ USathorn เทา่กบั 359.91 – 377.87 ลา้นบาท 

 
 

การประเมินมูลค่ายุติธรรมของ MTA จากการรวมมูลค่าของโรงแรมทัPง 3 แห่ง (UCM UKAN และ
USathorn) สรปุไดด้งันีP 
ตารางที' B12-25: ตารางการคาํนวณมลูคา่ของ MTA  

มลูคา่ของ MTA มลูคา่ตํ'าสดุ 

(ลา้นบาท) 

มลูคา่สงูสดุ 

(ลา้นบาท) 

มลูคา่ของโรงแรม ย ูเชยีงใหม ่(U Chiangmai Hotel หรอื ”UCM”)  (ตารางทีH B12-8 ) 20.65 20.90 

มลูคา่ของโรงแรม ย ูอนิจันทร ีกาญจนบรุ ี(U Kanchanaburi Hotel หรอื “UKAN”)  (ตารางทีH B12-16) 121.05  136.89  

มลูคา่ของโรงแรม ย ูสาทร (U Sathorn Hotel หรอื “USathorn”) (ตารางทีH B12-25) 359.91  377.87  

มลูคา่รวม ณ วนัที' 30 มถินุายน 2567 501.61  535.66  

รายการปรับปรงุ1/   

บวก: เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 58.73 58.73 

บวก: เงนิลงทนุชั5วคราว ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567  - - 

บวก: เงนิใหกู้ย้มืบรษัิทที5เกี5ยวขอ้งกนั ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 - - 

หกั: ภาระหนีCสนิที5มดีอกเบีCยงวดลา่สดุ ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 (1,053.83) (1,053.83) 

มลูคา่ของ MTA – สทุธ ิ (493.48)  (459.43)  

หมายเหต:ุ 

1/  งบการเงนิภายในของ MTA ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 ซึ5งจัดทําโดยฝ่ายบรหิารของบรษัิทฯ 

 
ทั PงนีP มลูคา่ของ MTA เทา่กบั (493.48) – (459.43) ลา้นบาท 
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B13 MK8 บจ. มรรค๘ 

การประเมนิมลูคา่หุน้ตามวธิมีลูคา่ปัจจุบันสทุธขิองกระแสเงนิสด เป็นวธิทีีAคํานงึถงึผลการดําเนนิงานของ 
MK8 ในอนาคต โดยประมาณการกระแสเงนิสด และคํานวณหามลูคา่ปัจจุบันสทุธขิองกระแสเงนิสด ดว้ยอัตราคดิ
ลดทีAเหมาะสม ซึAงไดแ้ก่ อัตราตน้ทุนทางการเงนิถัวเฉลีAยถ่วงนํPาหนัก (Weighted Average Cost of Capital: 
WACC) ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดจั้ดทําประมาณการทางการเงนิของ MK8 ในระยะเวลา 5 ปี (ปี 2567 - 2571) โดย
ตั Pงอยู่บนพืPนฐานว่าธุรกิจของ MK8 จะยังคงดําเนินต่อไปอย่างต่อเนืAอง (Going Concern Basis) ไม่มีการ
เปลีAยนแปลงอยา่งมนัียสําคัญเกดิขึPน และเป็นไปภายใตภ้าวะเศรษฐกจิและสถานการณ์ทีAรับรูไ้ดใ้นปัจจุบัน รวมถงึ
ไมไ่ดพ้จิารณาถงึผลกระทบตอ่นโยบายการดําเนนิธรุกจิในอนาคตของ MK8 จากการเปลีAยนแปลงโครงสรา้งผูถ้อื
หุน้ของบรษัิทฯ 

ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดจั้ดทําประมาณการทางการเงนิของ MK8 โดยอา้งองิขอ้มลูและสมมตฐิานทีAไดรั้บ
จากบรษัิทฯ ควบคู่ไปกับผลการดําเนนิงานในอดตี และขอ้มูลอุตสาหกรรม เพืAอวัตถุประสงคใ์นการพจิารณาหา
มูลค่ายุตธิรรมของ MK8 ในครัPงนีPเท่านัPน ทั PงนีP หากภาวะเศรษฐกจิ และปัจจัยภายนอกอืAนๆ ทีAมผีลกระทบต่อการ
ดําเนนิงานของ MK8 รวมทัPงสถานการณ์ภายในของ MK8 มกีารเปลีAยนแปลงไปอยา่งมนัียสําคัญจากสมมตฐิานทีA
กําหนด มลูคา่ยตุธิรรมทีAประเมนิไดต้ามวธินีีPจะเปลีAยนแปลงไปดว้ยเชน่กนั 
 

สมมตฐิานทางการเงนิของ MK8 สรปุไดด้งันีV 
1) รายได ้

รายไดข้อง MK8 สว่นใหญ่มาจากรายไดค้า่หอ้งพัก รองลงมาไดแ้ก ่รายไดค้า่อาหารและเครืAองดืAม และ
รายไดอ้ืAนๆ  
§ รายไดค้า่หอ้งพกั (Room Revenue) 

ในปี 2564 – 2566 รายไดค้่าหอ้งพัก เท่ากับ 1.59 ลา้นบาท 11.79 ลา้นบาท และ 23.90 ลา้นบาท 
ตามลําดบั หรอืเพิAมขึPนรอ้ยละ 641.0 และรอ้ยละ 102.7 จากปีกอ่นหนา้ ตามลําดบั โดยในปี การเตบิโตของรายได ้
ค่าหอ้งพักสว่นใหญ่มาจากการเพิAมขึPนของอัตราการเขา้พักเฉลีAยทีAเริAมกลับมาฟืPนตัวอยู่ในระดับใกลเ้คยีงกับชว่ง
กอ่น COVID-19 ซึAงเป็นไปในทศิทางเดยีวกนักบัภาพรวมการฟืPนตวัของธรุกจิโรงแรมในประเทศ 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานอัตราการเขา้พักเฉลีAย
ในชว่งปี 2567 – 2571 เทา่กับรอ้ยละ 66.9 อา้งองิคา่เฉลีAยของอัตราการเขา้พักเฉลีAยของปี 2566 ทีAรอ้ยละ 61.2 
และ ครึAงปีแรกของปี 2567 ทีAรอ้ยละ 72.6 โดยตัวเลขประมาณการดังกลา่วยังอยูใ่นระดับตํAากวา่ประมาณการอัตรา
การเขา้พักเฉลีAยทัAวประเทศ สําหรับปี 2567 – 2569 ทีAรอ้ยละ 71.0 – 73.5 โดยวจัิยกรุงศร ีของบมจ. ธนาคาร  
กรุงศรอียุธยา (ผูถ้อืหุน้สามารถดูขอ้มูลเพิAมเตมิแนวโนม้ธุรกจิโรงแรมไดใ้นเอกสารแนบ H ของรายงานฉบับนีP) 
สําหรับอัตราค่าหอ้งพักเฉลีAยในปี 2567 กําหนดใหเ้ท่ากับ 1,469.24 บาทต่อคนื อา้งองิอัตราค่าหอ้งพักเฉลีAย
ในชว่ง 6 เดอืนแรกของปี 2567 และกําหนดใหใ้นปี 2568 - 2571 มอีตัราการเตบิโตอยูท่ีAรอ้ยละ 1.99 ตอ่ปี อา้งองิ
คา่เฉลีAยการเตบิโตของดชันผีูบ้รโิภค (CPI) ของไทยยอ้นหลัง 20 ปี (2548 – 7M2567)  

โดยสรปุประมาณการทางการเงนิเกีAยวกบัรายไดค้า่หอ้งพัก ปี 2567 – 2571 ไดด้งันีP 
ตารางที' B13-1: สรปุประมาณการทางการเงนิเกี'ยวกบัรายไดค้า่หอ้งพกัของ MK8 

รายไดค้า่หอ้งพกั 2564A 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

การเขา้พัก ของจํานวนหอ้งพัก 78 หอ้ง         

อตัราการเขา้พักเฉลีDย 28.5% 39.6% 61.2% 66.9% 66.9% 66.9% 66.9% 66.9% 

อตัราคา่หอ้งพักเฉลีDย (ตอ่ หอ้ง / คนื) ADR 1/ 195.97  1,044.92  1,372.56  1,469.24  1,498.48  1,528.30  1,558.71  1,589.73  

RevPAR 2/ 55.91  414.26  839.59  982.92  1,002.48  1,022.43  1,042.78  1,063.53  

รายไดค้า่หอ้งพกั 3/  (ลา้นบาท) 1.59  11.79  23.90  28.06  28.54  29.11  29.69  30.36  
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ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

หมายเหต:ุ 

1/ อตัราคา่หอ้งพักเฉลี5ย (ตอ่ หอ้ง / คนื) หรอื Average Daily Rate (ADR)  

2/ RevPAR (หรือ Revenue Per Available Room) คอื รายไดเ้ฉลี5ยต่อจํานวนหอ้งพักที5มีจําหน่าย คํานวณมาจากอัตราค่าหอ้งพักเฉลี5ย 

(ADR) x อตัราการเขา้พักเฉลี5ย  

3/ คํานวณจาก อตัราการเขา้พักเฉลี5ย x จํานวนหอ้งพัก 78 หอ้ง x อตัราคา่หอ้งพักเฉลี5ย x จํานวนวนัทําการในปี 

§ รายไดค้า่อาหารและเครืnองดืnม (Food & Beverage Revenue) 
ในปี 2564 – 2566 รายไดค้า่อาหารและเครืAองดืAม เทา่กบั 0.25 ลา้นบาท 2.71 ลา้นบาท และ 4.89 ลา้น

บาท ตามลําดบั หรอืเพิAมขึPนรอ้ยละ 987.4 และรอ้ยละ 80.9 จากปีกอ่นหนา้ ตามลําดบั โดยปี 2564 – 2566 รายได ้
คา่อาหารและเครืAองดืAมอยูท่ีA รอ้ยละ 15.6 รอ้ยละ 22.9 รอ้ยละ 20.5 ของรายไดค้า่หอ้งพัก ตามลําดบั 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานสดัสว่นรายไดค้า่อาหาร
และเครืAองดืAมต่อค่าหอ้งพักในช่วงปี 2567 – 2571 เท่ากับรอ้ยละ 20.5 อา้งองิสัดส่วนรายไดค้่าอาหารและ
เครืAองดืAมตอ่รายไดค้า่หอ้งพักของปี 2566  
§ รายไดอ้ืnนของกจิการโรงแรม (Other Hotel Revenue) 

ประกอบดว้ย ประกอบดว้ย รายไดจ้ากคา่ซกัรดี โทรศพัท ์และรายไดค้า่บรกิารรถรับสง่ และรายไดอ้ืAนๆ  
ในปี 2564 – 2566 รายไดอ้ืAนของกจิการโรงแรม เทา่กับ 0.25 ลา้นบาท 1.95 ลา้นบาท และ 2.70 ลา้น

บาท ตามลําดบั หรอืเพิAมขึPนรอ้ยละ 672.2 และรอ้ยละ 38.6 จากปีกอ่นหนา้ ตามลําดบั โดยปี 2564 – 2566 รายได ้
อืAนของกจิการโรงแรมเทา่กบัรอ้ยละ 15.9 รอ้ยละ 16.5 รอ้ยละ 11.3 ของรายไดค้า่หอ้งพัก ตามลําดบั 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานสัดสว่นรายไดอ้ืAนของ
กจิการโรงแรมตอ่รายไดค้า่หอ้งพัก ในชว่งปี 2567 – 2571 เทา่กบัรอ้ยละ 11.3 อา้งองิสดัสว่นรายไดอ้ืAนของกจิการ
โรงแรมตอ่รายไดค้า่หอ้งพักของปี 2566  

โดยสรปุประมาณการทางการเงนิเกีAยวกบัรายไดข้อง MK8 ปี 2567 – 2571 ไดด้งันีP 
ตารางที' B13-2: สรปุประมาณการทางการเงนิเกี'ยวกบัรายไดข้อง MK8 

(หน่วย: ลา้นบาท) 
รายได ้ 2564A 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

รายไดค้า่หอ้งพัก 1.59  11.79  23.90  28.06  28.54  29.11  29.69  30.36  

รายไดค้า่อาหารและเครื4องดื4ม 0.25  2.71  4.89  5.74  5.84  5.96  6.08  6.22  

รายไดอ้ื4น 0.25  1.95  2.70  3.17  3.23  3.29  3.36  3.43  

รวมรายได ้ 2.09  16.45  31.50  36.98  37.61  38.36  39.12  40.01  

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

 
2) ตน้ทนุ 
§ ตน้ทนุการใหบ้รกิารหอ้งพกั 

ในปี 2564 – 2566 ตน้ทนุการใหบ้รกิารหอ้งพัก เทา่กับ 0.32 ลา้นบาท 4.644 ลา้นบาท และ 7.94 ลา้น
บาท ตามลําดับ หรอืคดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 20.3 รอ้ยละ 39.3 รอ้ยละ 33.2 ของรายไดค้า่หอ้งพัก ตามลําดบั 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้ือหุน้ใหส้มมตฐิานสัดส่วนตน้ทุนการ
ใหบ้รกิารหอ้งพักต่อรายไดค้่าหอ้งพัก ในชว่งปี 2567 – 2571 เท่ากับรอ้ยละ 33.2 อา้งองิสัดสว่นตน้ทุนการให ้
บรหิารหอ้งพักตอ่รายไดค้า่หอ้งพักของปี 2566  
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§ ตน้ทนุการใหบ้รกิารอาหารและเครืnองดืnม 
ในปี 2564 – 2566 ตน้ทนุการใหบ้รกิารอาหารและเครืAองดืAม เทา่กับ 0.20 ลา้นบาท 2.13 ลา้นบาท และ 

3.86 ลา้นบาท ตามลําดับ หรอืคดิเป็นสัดสว่นรอ้ยละ 80.1 รอ้ยละ 78.6 รอ้ยละ 78.9 ของรายไดค้่าอาหารและ
เครืAองดืAม ตามลําดบั 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้ือหุน้ใหส้มมตฐิานสัดส่วนตน้ทุนการ
ใหบ้รกิารอาหารและเครืAองดืAมตอ่รายไดค้า่อาหารและเครืAองดืAม ในชว่งปี 2567 – 2571 เทา่กบัรอ้ยละ 78.9 อา้งองิ
สดัสว่นตน้ทนุการใหบ้รกิารอาหารและเครืAองดืAมตอ่รายไดค้า่อาหารและเครืAองดืAมของปี 2566  
§ ตน้ทนุการใหบ้รกิารอืnน 

ในปี 2564 – 2566 ตน้ทุนการใหบ้รกิารอืAน เท่ากับ 0.30 ลา้นบาท 1.43 ลา้นบาท และ 1.59 ลา้นบาท 
ตามลําดบั หรอืคดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 117.3 รอ้ยละ 73.1 รอ้ยละ 58.6 ของรายไดอ้ืAนของกจิการโรงแรม ตามลําดบั 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้ือหุน้ใหส้มมตฐิานสัดส่วนตน้ทุนการ
ใหบ้รกิารอืAนตอ่รายไดอ้ืAนของกจิการโรงแรม ในชว่งปี 2567 – 2571 เทา่กบัรอ้ยละ 58.6 อา้งองิสดัสว่นตน้ทนุการ
ใหบ้รกิารอืAนตอ่รายไดอ้ืAนของกจิการโรงแรมของปี 2566  

โดยสรปุประมาณการทางการเงนิเกีAยวกบัตน้ทนุของ MK8 ปี 2567 – 2571 ไดด้งันีP 
ตารางที' B13-3: สรปุประมาณการทางการเงนิเกี'ยวกบัตน้ทนุของ MK8 

(หน่วย: ลา้นบาท) 
ตน้ทนุ 2564A 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

ตน้ทนุการใหบ้รกิารหอ้งพัก 0.32  4.64  7.94  9.32  9.48  9.66  9.86  10.08  

ตน้ทนุการใหบ้รกิารอาหารและเครืDองดืDม 0.20  2.13  3.86  4.53  4.61  4.70  4.80  4.90  

ตน้ทนุรายไดอ้ืDน 0.30  1.43  1.59  1.86  1.89  1.93  1.97  2.01  

รวมตน้ทนุ 0.82  8.19  13.38  15.71  15.98  16.30  16.62  17.00  

สดัสว่นตน้ทนุตอ่รายไดร้วม 39.1% 49.8% 42.5% 42.5% 42.5% 42.5% 42.5% 42.5% 

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

 

3) คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร 
§ คา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร (Base Management Fee) 

ในปี 2564 – 2566 คา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร (Base Management Fee) เทา่กบั 0.03 ลา้นบาท 0.29 ลา้น
บาท และ 0.56 ลา้นบาท ตามลําดับ หรือคดิเป็นสัดส่วนรอ้ยละ 1.6 รอ้ยละ 1.8 รอ้ยละ 1.8 ของรายไดร้วม 
ตามลําดบั 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานสดัสว่นคา่ใชจ้า่ยในการ
บรหิาร ในชว่งปี 2567 – 2571 เทา่กบัรอ้ยละ 2.0 ของรายไดร้วม อา้งองิสญัญาวา่จา้งในการบรหิาร 
§ คา่ใชจ้า่ยในการขายและอืnนๆ 

ประกอบดว้ย คา่การตลาด คา่พลังงาน (คา่นํPา/คา่ไฟฟ้า/โทรศพัท)์ และอืAนๆ 
ในปี 2564 – 2566 คา่ใชจ้่ายในการขายและอืAนๆ เท่ากับ 13.93 ลา้นบาท 14.65 ลา้นบาท และ 19.39 

ลา้นบาท ตามลําดบั หรอืคดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 665.8 รอ้ยละ 89.1 รอ้ยละ 61.5 ของรายไดร้วม ตามลําดบั 
ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานสัดสว่นค่าใชจ้่ายในนีP 

ในชว่งปี 2567 - 2571 เทา่กับรอ้ยละ 61.5 ของรายไดร้วมอา้งองิสดัสว่นคา่ใชจ้่ายในการขายและอืAนๆ ตอ่รายได ้
รวมของปี 2566  

โดยสรุปประมาณการทางการเงนิเกีAยวกับคา่ใชจ้่ายในการขายและบรหิารของ MK8 ปี 2567 – 2571 ได ้
ดงันีP 
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ตารางที' B13-4: สรปุประมาณการทางการเงนิเก ี'ยวกบัคา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิารของ MK8 

(หน่วย: ลา้นบาท) 

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร 2564A 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

คา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร 0.03  0.29  0.56  0.74  0.75  0.77  0.78  0.80  

คา่ใชจ้า่ยในการขายและอืDนๆ 13.93  14.65  19.39  22.74  23.13  23.59  24.06  24.60  

รวมคา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร 13.97  14.94  19.95  23.48  23.88  24.35  24.84  25.40  

สดัสว่นคา่ใชจ้า่ยขา้งตน้ตอ่รายไดร้วม 667.4% 90.8% 63.3% 63.5% 63.5% 63.5% 63.5% 63.5% 

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

 

4) คา่ใชจ้า่ยอืnน (Non-Operating Expenses) 
ประกอบดว้ย คา่ใชจ้่ายในการบรหิารสว่นเพิAม (Incentive Management Fee) คา่ซอ่มบํารุงรักษาอาคาร 

คา่เงนิสํารองปรับปรงุอาคาร คา่ภาษีโรงเรอืน คา่เบีPยประกนัภัย และคา่ใชจ้า่ยอืAนๆ  
ในปี 2564 – 2566 คา่ใชจ้่ายอืAน เท่ากับ 6.16 ลา้นบาท 7.82 ลา้นบาท และ 6.85 ลา้นบาท ตามลําดับ 

หรอืเพิAมขึPนรอ้ยละ 26.8 และลดลงรอ้ยละ 12.4 จากปีกอ่นหนา้ ตามลําดบั 
สมมตฐิานทีAสําคญัเกีAยวกบัคา่ใชจ้า่ยอืAนไดด้งันีP 

- คา่ใชจ้า่ยในการบรหิารสว่นเพิAม (Incentive Management Fee) คอื คา่สว่นเพิAมตามสญัญาวา่จา้ง เทา่กบั
รอ้ยละ 6 ของกําไรจากดําเนนิงานเบืPองตน้ (Gross Operating Profit – GOP)  อา้งองิสญัญาวา่จา้งในการ
บรหิาร   

- คา่ซอ่มบํารงุรักษาอาคาร ใหส้มมตฐิานรอ้ยละ 3.00 ตอ่ปี ของรายไดร้วม อา้งองิตวัเลขของปี 2566 
- คา่เงนิสํารองปรับปรงุอาคาร ใหส้มมตฐิานรอ้ยละ 0.20 ตอ่ปี ของรายไดร้วม อา้งองิตวัเลขของปี 2566 
- ค่าภาษีทีAดนิและสิAงปลูกสรา้ง ใหส้มมตฐิานปี 2567 - 2569 เท่ากับปี 2566 และสําหรับปี 257013 

กําหนดใหม้กีารปรับเพิAมขึPนรอ้ยละ 10.00 ตอ่ปี จากการปรับตัวเพิAมขึPนของราคาประเมนิทีAดนิและสิAงปลกู
สรา้ง อา้งองิจากราคาประเมนิทีAดนิทีAมอีัตราการเปลีAยนแปลงราคาเพิAมขึPนเฉลีAยทั PงประเทศทีAรอ้ยละ 8.93 
และราคาประเมนิสิAงปลกูสรา้งเพิAมขึPนเฉลีAยรอ้ยละ 6.21 (ทีAมา: กรมธนารักษ์ www.treasury.go.th)  

- ค่าเบีPยประกันภัย ใหส้มมตฐิานปี 2567 - 2571 เท่ากับรอ้ยละ 0.10 ของมูลค่าอาคาร และทําการปรับ
เพิAมขึPนรอ้ยละ 3.00 ต่อปี ทุกๆ 3 ปี อา้งองิอัตราการปรับเพิAมขึPนของค่าเบีPยประกันภัยโดยทัAวไปซึAงเป็น
ขอ้มลูทีAไดรั้บจากบรษัิทฯ 
 
สรปุประมาณการทางการเงนิ ไดด้งันีP 

ตารางที' B13-5: สรปุประมาณการทางการเงนิของ MK8 

(หน่วย: ลา้นบาท) 
 2564A 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

รายไดร้วม 2.09  16.45  31.50  36.98  37.61  38.36  39.12  40.01  

ตน้ทนุรวม (0.82) (8.19) (13.38) (15.71) (15.98) (16.30) (16.62) (17.00) 

กําไรขั 0นตน้ 1.27  8.26  18.12  21.27  21.63  22.06  22.50  23.01  

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร (13.97) (14.94) (19.95) (23.48) (23.88) (24.35) (24.84) (25.40) 

คา่ใชจ้า่ยอื4น (6.16) (7.82) (6.85) (8.05) (8.26) (8.49) (8.74) (8.98) 

EBITDA 1/  (18.86) (14.50) (8.68) (10.26) (10.51) (10.78) (11.07) (11.37) 

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

หมายเหต:ุ 
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1/ EBITDA (หรือ Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation & Amortization) คือ กําไรก่อนดอกเบีCย ภาษีและค่าเสื5อมราคา ที5

ระดบัโรงแรม 

 

5) ตน้ทนุทางการเงนิ 
ณ วันทีA 30 มถินุายน 2567 MK8 มเีงนิกูย้มื โดยมอีตัราดอกเบีPยสงูสดุทีAรอ้ยละ 5.30   

 
6) ภาษเีงนิไดน้ติบิคุคล 

ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้กําหนดใหอ้ัตราภาษีเงนิไดน้ติบิคุคลเทา่กบัรอ้ยละ 20 ตลอดระยะเวลาประมาณการ 
อย่างไรก็ดี เนืAองจาก MK8 มีขาดทุนสะสมทางภาษีซึAงสามารถนํามาลดหย่อนภาษีได ้ดังนัPน บริษัทจะไม่มี
คา่ใชจ้า่ยภาษีเงนิไดใ้นปี 2567 – 2571 
 
7) คา่ใชจ้า่ยลงทนุ 

คา่ใชจ้่ายลงทนุในปี 2567 – 2571 ประมาณ 0.88 – 1.16 ลา้นบาท/ปี ตามงบประมาณลงทนุของ MK8 
(ตามขอ้มลูทีAปรากฏในตารางทีA B13-6 ดา้นลา่งนีP) 
 
8) อตัราการหมนุเวยีนสนิทรพัยห์มนุเวยีนและหนีVสนิหมนุเวยีน 

 กําหนดโดยพจิารณาขอ้มลูในอดตีของ MK8 ในปี 2566 เนืAองจาก MK8 ยังคงดําเนนิธรุกจิโรงแรมเชน่เดมิ
ในอนาคต ดังนัPน การใชข้อ้มลูโดยอา้งองิจากตัวเลขทีAเกดิขึPนในอดตีมคีวามสมเหตสุมผลทีAจะใชเ้ป็นตัวแทนของ
ตวัเลขทีAจะเกดิขึPนในอนาคต สรปุไดด้งันีP  

ลกูหนีPการคา้และลกูหนีPอืAน  เฉลีAยประมาณ 72.0 วัน 
สนิคา้คงเหลอื  เฉลีAยประมาณ 23.0 วัน 
เจา้หนีPการคา้และเจา้หนีPอืAน  เฉลีAยประมาณ 370.0 วัน 
 

9) อตัราการขยายตวัของกระแสเงนิสดหลงัจากชว่งระยะเวลาประมาณการ (Terminal Value Growth) 
 ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้กําหนดใหอ้ัตราการขยายตัวของกระแสเงนิสดหลังจากชว่งระยะเวลาประมาณการ 

(Terminal Value Growth) เท่ากับรอ้ยละ 1.00 ต่อปี (ประมาณรอ้ยละ 50 ของประมาณการอัตราเงนิเฟ้อ) ตาม
หลักความระมัดระวัง  

 
10)  อตัราสว่นลด (Discount Rate) 

เทา่กบัรอ้ยละ 5.55 อา้งองิขอ้มลูทีAปรากฏในเอกสารแนบ F ตารางทีA F-11 
 

โดยสรปุประมาณการกระแสเงนิสดของ MK8 ไดด้งันีP 
 ตารางที' B13-6: สรปุประมาณการทางการเงนิของ MK8 ปี 2567 - 2571 

กระแสเงนิสดของ MK8 

(ลา้นบาท) 

6 เดอืนสดุทา้ยของปี 
2567F 

2568F 2569F 2570F 2571F 

กาํไรกอ่นดอกเบี6ยและภาษเีงนิได ้ (18.22) (18.43) (18.91) (19.42) (19.95) 
กําไรสทุธจิากการดําเนนิงานหลงัหกัภาษี1/ (18.22) (18.43) (18.91) (19.42) (19.95) 
คา่เสื5อมราคา 3.86  7.92  8.13  8.35  8.58  
เงนิลงทนุสทุธ ิ (0.88) (1.00) (1.05) (1.10) (1.16) 
การเปลี5ยนแปลงเงนิลงทนุหมนุเวยีน 0.51  (0.03) (0.04) (0.04) (0.04) 
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กระแสเงนิสดของ MK8 

(ลา้นบาท) 

6 เดอืนสดุทา้ยของปี 
2567F 

2568F 2569F 2570F 2571F 

กระแสเงนิสดของกจิการ (FCFF) (14.73) (11.55) (11.87) (12.21) (12.57) 
มลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดสทุธ ิ 

(PV of FCFF) 
(14.34) (10.65) (10.37) (10.11) (9.85) 

หมายเหต:ุ  

1/  ปี 2567 - 2571 MK8 ไมม่คีา่ใชจ้า่ยทางภาษี เนื5องจากสามารถนําขาดทนุสะสมมาใชใ้นการลดหยอ่นได ้

 

ตารางที' B13-7: ตารางการคาํนวณมลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดของ MK8  

MK8 (กรณีฐาน) ลา้นบาท 

มลูคา่ปัจจบุนัของกระแสเงนิสดชว่งระยะเวลาประมาณการ (PV of FCFF) (55.31)  

มลูคา่ปัจจบุนัของกระแสเงนิสดหลงัจากชว่งระยะเวลาประมาณการ (PV of Terminal Value) (218.76)  

มลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดรวม ณ วนัที' 30 มถินุายน 2567 (274.07)  

รายการปรับปรงุ1/  

บวก: เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 12.15 

บวก: เงนิลงทนุชั5วคราว ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567  - 

บวก: เงนิใหกู้ย้มืบรษัิทที5เกี5ยวขอ้งกนั ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 - 

หกั: ภาระหนีCสนิที5มดีอกเบีCยงวดลา่สดุ ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 (402.65) 

มลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดของ MK8 – สทุธ ิ (664.57)  

หมายเหต:ุ 

1/  งบการเงนิภายในของ MK8 ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 ซึ5งจัดทําโดยฝ่ายบรหิารของบรษัิทฯ 

 

11) การวเิคราะหค์วามออ่นไหว 
ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดทํ้าการวเิคราะหค์วามออ่นไหว (Sensitivity Analysis) ของมลูคา่ของ MK8 โดย

ปรับอัตราสว่นลด (Discount Rate) ทีAอา้งองิจากอัตรา WACC ใหเ้พิAมขึPน/ลดลงรอ้ยละ 0.50 จากกรณีฐาน ซึAงได ้
มลูคา่ของ MK8 ดงันีP 
ตารางที' B13-8: การวเิคราะหค์วามออ่นไหว (Sensitivity Analysis)  

การวเิคราะหค์วามออ่นไหว หนว่ย อตัราสว่นลด (Discount Rate) 

WACC + 0.50% WACC 

กรณีพื6นฐาน 

WACC - 0.50% 

มลูคา่ของ MK8 (มลูคา่สว่นของผูถ้อืหุน้ของ MK8) ลา้นบาท (681.90)  (664.57)  (649.24)  

 
ทั PงนีP จากการวเิคราะหค์วามออ่นไหวจะไดม้ลูคา่ของ MK8 เทา่กบั (681.90) – (649.24) ลา้นบาท 
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B14 NSP บจ. ไนน ์สแควร ์พร็อพเพอรต์ีV 

การประเมนิมลูคา่หุน้ตามวธิมีลูคา่ปัจจุบันสทุธขิองกระแสเงนิสด เป็นวธิทีีAคํานงึถงึผลการดําเนนิงานของ 
NSP ในอนาคต โดยประมาณการกระแสเงนิสด และคํานวณหามลูคา่ปัจจุบันสทุธขิองกระแสเงนิสด ดว้ยอัตราคดิ
ลดทีAเหมาะสม ซึAงไดแ้ก่ อัตราตน้ทุนทางการเงนิถัวเฉลีAยถ่วงนํPาหนัก (Weighted Average Cost of Capital: 
WACC) ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดจั้ดทําประมาณการทางการเงนิของ NSP ในระยะเวลา 5 ปี (ปี 2567 - 2571) โดย
ตั Pงอยู่บนพืPนฐานว่าธุรกิจของ NSP จะยังคงดําเนินต่อไปอย่างต่อเนืAอง (Going Concern Basis) ไม่มีการ
เปลีAยนแปลงอยา่งมนัียสําคัญเกดิขึPน และเป็นไปภายใตภ้าวะเศรษฐกจิและสถานการณ์ทีAรับรูไ้ดใ้นปัจจุบัน รวมถงึ
ไมไ่ดพ้จิารณาถงึผลกระทบตอ่นโยบายการดําเนนิธรุกจิในอนาคตของบรษัิทฯ จากการเปลีAยนแปลงโครงสรา้งผูถ้อื
หุน้ของบรษัิทฯ 

ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดจั้ดทําประมาณการทางการเงนิของ NSP โดยอา้งองิขอ้มลูและสมมตฐิานทีAไดรั้บ
จากบรษัิทฯ ควบคู่ไปกับผลการดําเนนิงานในอดตี และขอ้มูลอุตสาหกรรม เพืAอวัตถุประสงคใ์นการพจิารณาหา
มูลค่ายุตธิรรมของ NSP ในครัPงนีPเท่านัPน ทั PงนีP หากภาวะเศรษฐกจิ และปัจจัยภายนอกอืAนๆ ทีAมผีลกระทบต่อการ
ดําเนนิงานของ NSP รวมทัPงสถานการณ์ภายในของ NSP มกีารเปลีAยนแปลงไปอย่างมนัียสําคัญจากสมมตฐิานทีA
กําหนด มลูคา่ยตุธิรรมทีAประเมนิไดต้ามวธินีีPจะเปลีAยนแปลงไปดว้ยเชน่กนั 
 

สมมตฐิานทางการเงนิของ NSP สรปุไดด้งันีV 
1) รายได ้

รายไดข้อง NSP สว่นใหญ่มาจากรายไดค้่าหอ้งพัก รองลงมาไดแ้ก่ รายไดค้่าบรกิารกอลฟ์และสปอรต์
คลับ รายไดค้า่อาหารและเครืAองดืAม และรายไดอ้ืAน ๆ  
§ รายไดค้า่หอ้งพกั (Room Revenue) 

ในปี 2564 – 2566 รายไดค้่าหอ้งพัก เท่ากับ 6.17 ลา้นบาท 11.65 ลา้นบาท และ 23.60 ลา้นบาท 
ตามลําดับ หรอืเพิAมขึPนรอ้ยละ 88.7 และรอ้ยละ 102.7 จากปีกอ่นหนา้ ตามลําดับ โดยในปี 2566 การเตบิโตของ
รายไดค้า่หอ้งพักสว่นใหญม่าจากการเพิAมขึPนของอัตราการเขา้พักเฉลีAยทีAเริAมกลับมาฟืPนตัวอยูใ่นระดับใกลเ้คยีงกบั
ชว่งกอ่น COVID-19 ซึAงเป็นไปในทศิทางเดยีวกนักบัภาพรวมการฟืPนตวัของธรุกจิโรงแรมในประเทศ 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานอัตราการเขา้พักเฉลีAย
ในชว่งปี 2567 – 2571 เทา่กับรอ้ยละ 66.9 อา้งองิคา่เฉลีAยของอัตราการเขา้พักเฉลีAยของปี 2566 ทีAรอ้ยละ 61.2 
และ ครึAงปีแรกของปี 2567 ทีAรอ้ยละ 72.6 โดยตัวเลขประมาณการดังกลา่วยังอยูใ่นระดับตํAากวา่ประมาณการอัตรา
การเขา้พักเฉลีAยทัAวประเทศ สําหรับปี 2567 – 2569 ทีAรอ้ยละ 71.0 – 73.5 โดยวจัิยกรุงศร ีของบมจ. ธนาคาร  
กรุงศรอียุธยา (ผูถ้อืหุน้สามารถดูขอ้มูลเพิAมเตมิแนวโนม้ธุรกจิโรงแรมไดใ้นเอกสารแนบ H ของรายงานฉบับนีP) 
สําหรับอัตราค่าหอ้งพักเฉลีAยในปี 2567 กําหนดใหเ้ท่ากับ 1,469.57 บาทต่อคนื อา้งองิอัตราค่าหอ้งพักเฉลีAย
ในชว่ง 6 เดอืนแรกของปี 2567 และกําหนดใหใ้นปี 2568 - 2571 มอีตัราการเตบิโตอยูท่ีAรอ้ยละ 1.99 ตอ่ปี อา้งองิ
คา่เฉลีAยการเตบิโตของดชันผีูบ้รโิภค (CPI) ของไทยยอ้นหลัง 20 ปี (2548 – 7M2567)  

โดยสรปุประมาณการทางการเงนิเกีAยวกบัรายไดค้า่หอ้งพัก ปี 2567 – 2571 ไดด้งันีP 
ตารางที' B14-1: สรปุประมาณการทางการเงนิเกี'ยวกบัรายไดค้า่หอ้งพกัของ NSP 

รายไดค้า่หอ้งพกั 2564A 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

การเขา้พัก ของจํานวนหอ้งพัก 77 หอ้ง         

อตัราการเขา้พักเฉลีDย 28.9% 39.6% 61.2% 66.9% 66.9% 66.9% 66.9% 66.9% 

อตัราคา่หอ้งพักเฉลีDย (ตอ่ หอ้ง / คนื) ADR 1/ 759.83  1,045.19  1,372.94  1,469.57  1,498.81  1,528.64  1,559.06  1,590.09  

RevPAR 2/ 219.58  414.36  839.79  983.14  1,002.71  1,022.66  1,043.01  1,063.77  

รายไดค้า่หอ้งพกั3/  (ลา้นบาท) 6.17  11.65  23.60  27.71  28.18  28.74  29.31  29.98  
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ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

หมายเหต:ุ 

1/ อตัราคา่หอ้งพักเฉลี5ย (ตอ่ หอ้ง / คนื) หรอื Average Daily Rate (ADR)  

2/ RevPAR (หรือ Revenue Per Available Room) คอื รายไดเ้ฉลี5ยต่อจํานวนหอ้งพักที5มีจําหน่าย คํานวณมาจากอัตราค่าหอ้งพักเฉลี5ย 

(ADR) x อตัราการเขา้พักเฉลี5ย  

3/ คํานวณจาก อตัราการเขา้พักเฉลี5ย x จํานวนหอ้งพัก 77 หอ้ง x อตัราคา่หอ้งพักเฉลี5ย x จํานวนวนัทําการในปี 

§ รายไดค้า่อาหารและเครืnองดืnม (Food & Beverage Revenue) 
ในปี 2564 – 2566 รายไดค้า่อาหารและเครืAองดืAม เทา่กบั 1.18 ลา้นบาท 2.67 ลา้นบาท และ 4.83 ลา้น

บาท ตามลําดับ หรอืเพิAมขึPนรอ้ยละ 127.2 และรอ้ยละ 80.9 จากปีกอ่นหนา้ ตามลําดบั โดยปี 2564 – 2566 รายได ้
คา่อาหารและเครืAองดืAมอยูท่ีA รอ้ยละ 19.0 รอ้ยละ 22.9 รอ้ยละ 20.5 ของรายไดค้า่หอ้งพัก ตามลําดบั 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานสดัสว่นรายไดค้า่อาหาร
และเครืAองดืAมต่อค่าหอ้งพักในช่วงปี 2567 – 2571 เท่ากับรอ้ยละ 20.5 อา้งองิสัดส่วนรายไดค้่าอาหารและ
เครืAองดืAมตอ่รายไดค้า่หอ้งพักของปี 2566  
§ รายไดร้ายไดค้า่บรกิารกอลฟ์และสปอรต์คลบั (Golf & Sport Club Revenue) 

ในปี 2564 – 2566 รายไดค้่าบรกิารกอลฟ์และสปอรต์คลับ เท่ากับ 0.38 ลา้นบาท 7.62 ลา้นบาท และ 
5.60 ลา้นบาท ตามลําดับ หรอืเพิAมขึPนรอ้ยละ 1,923.3 และลดลงรอ้ยละ 26.5 จากปีกอ่นหนา้ ตามลําดับ โดยปี 
2564 – 2566 สัดสว่นรายไดค้า่บรกิารกอลฟ์และสปอรต์คลับตอ่รายไดค้า่หอ้งพักอยู่ทีA รอ้ยละ 6.1 รอ้ยละ 65.4 
รอ้ยละ 23.7 ของรายไดค้า่หอ้งพัก ตามลําดบั 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานสดัสว่นรายไดค้า่บรกิาร
กอลฟ์และสปอรต์คลับต่อค่าหอ้งพักในชว่งปี 2567 – 2571 เท่ากับรอ้ยละ 23.7 อา้งองิสัดสว่นรายไดค้่าบรกิาร
กอลฟ์และสปอรต์คลับตอ่รายไดค้า่หอ้งพักของปี 2566  
§ รายไดอ้ืnนของกจิการโรงแรม (Other Hotel Revenue) 

ประกอบดว้ย ประกอบดว้ย รายไดจ้ากคา่ซกัรดี โทรศพัท ์และรายไดค้า่บรกิารรถรับสง่ และรายไดอ้ืAนๆ  
ในปี 2564 – 2566 รายไดอ้ืAนของกจิการโรงแรม เทา่กับ 0.33 ลา้นบาท 1.93 ลา้นบาท และ 2.91 ลา้น

บาท ตามลําดบั หรอืเพิAมขึPนรอ้ยละ 485.2 และรอ้ยละ 51.0 จากปีกอ่นหนา้ ตามลําดบั โดยปี 2564 – 2566 รายได ้
อืAนของกจิการโรงแรมเทา่กบัรอ้ยละ 5.3 รอ้ยละ 16.5 รอ้ยละ 12.3 ของรายไดค้า่หอ้งพัก ตามลําดบั 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานสัดสว่นรายไดอ้ืAนของ
กจิการโรงแรมตอ่รายไดค้า่หอ้งพัก ในชว่งปี 2567 – 2571 เทา่กบัรอ้ยละ 12.3 อา้งองิสดัสว่นรายไดอ้ืAนของกจิการ
โรงแรมตอ่รายไดค้า่หอ้งพักของปี 2566  

โดยสรปุประมาณการทางการเงนิเกีAยวกบัรายไดข้อง NSP ปี 2567 – 2571 ไดด้งันีP 
ตารางที' B14-2: สรปุประมาณการทางการเงนิเกี'ยวกบัรายไดข้อง NSP 

(หน่วย: ลา้นบาท) 
รายได ้ 2564A 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

รายไดค้า่หอ้งพัก 6.17  11.65  23.60  27.71  28.18  28.74  29.31  29.98  

รายไดค้า่อาหารและเครื4องดื4ม 1.18  2.67  4.83  5.68  5.78  5.89  6.01  6.15  

รายไดค้า่บรกิารกอลฟ์และสปอรต์คลบั 0.38  7.62  5.60  6.57  6.68  6.81  6.95  7.11  

รายไดอ้ื4น 0.33  1.93  2.91  3.41  3.47  3.54  3.61  3.69  

รวมรายได ้ 8.05  23.86  36.95  43.36  44.10  44.98  45.88  46.92  

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 
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2) ตน้ทนุ 
§ ตน้ทนุการใหบ้รกิารหอ้งพกั 

ในปี 2564 – 2566 ตน้ทุนการใหบ้รกิารหอ้งพัก เท่ากับ 0.27 ลา้นบาท 4.58 ลา้นบาท และ 7.84 ลา้น
บาท ตามลําดับ หรอืคดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 4.4 รอ้ยละ 39.3 รอ้ยละ 33.2 ของรายไดค้า่หอ้งพัก ตามลําดบั 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้ือหุน้ใหส้มมตฐิานสัดส่วนตน้ทุนการ
ใหบ้รกิารหอ้งพักต่อรายไดค้่าหอ้งพัก ในชว่งปี 2567 – 2571 เท่ากับรอ้ยละ 33.2 อา้งองิสัดสว่นตน้ทุนการให ้
บรหิารหอ้งพักตอ่รายไดค้า่หอ้งพักของปี 2566  
§ ตน้ทนุการใหบ้รกิารอาหารและเครืnองดืnม 

ในปี 2564 – 2566 ตน้ทนุการใหบ้รกิารอาหารและเครืAองดืAม เทา่กับ 0.84 ลา้นบาท 2.10 ลา้นบาท และ 
3.81 ลา้นบาท ตามลําดับ หรอืคดิเป็นสัดสว่นรอ้ยละ 71.2 รอ้ยละ 78.6 รอ้ยละ 78.9 ของรายไดค้่าอาหารและ
เครืAองดืAม ตามลําดบั 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้ือหุน้ใหส้มมตฐิานสัดส่วนตน้ทุนการ
ใหบ้รกิารอาหารและเครืAองดืAมตอ่รายไดค้า่อาหารและเครืAองดืAม ในชว่งปี 2567 – 2571 เทา่กบัรอ้ยละ 78.9 อา้งองิ
สดัสว่นตน้ทนุการใหบ้รกิารอาหารและเครืAองดืAมตอ่รายไดค้า่อาหารและเครืAองดืAมของปี 2566  
§ ตน้ทนุการใหบ้รกิารกอลฟ์และสปอรต์คลบั 

ในปี 2564 – 2566 ตน้ทุนการใหบ้รกิารกอลฟ์และสปอรต์คลับ เท่ากับ 0.79 ลา้นบาท 1.41 ลา้นบาท 
และ 1.70 ลา้นบาท ตามลําดับ หรอืคดิเป็นสัดสว่นรอ้ยละ 100.0 รอ้ยละ 100.0 รอ้ยละ 100.0 ของรายไดก้าร
ใหบ้รกิารกอลฟ์และสปอรต์คลับ ตามลําดบั 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้ือหุน้ใหส้มมตฐิานสัดส่วนตน้ทุนการ
ใหบ้รกิารกอลฟ์และสปอรต์คลับอาหารต่อรายไดก้ารใหบ้รกิารกอลฟ์และสปอรต์คลับ ในช่วงปี 2567 – 2571 
เทา่กบัรอ้ยละ 100.0 อา้งองิสดัสว่นตน้ทนุการใหบ้รกิารกอลฟ์และสปอรต์คลับอาหารตอ่รายไดก้ารใหบ้รกิารกอลฟ์
และสปอรต์คลับ ของปี 2566  
§ ตน้ทนุการใหบ้รกิารอืnน 

ในปี 2564 – 2566 ตน้ทุนการใหบ้รกิารอืAน เท่ากับ 0.79 ลา้นบาท 1.41 ลา้นบาท และ 1.70 ลา้นบาท 
ตามลําดบั หรอืคดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 239.6 รอ้ยละ 73.1 รอ้ยละ 58.6 ของรายไดอ้ืAน ตามลําดบั 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้ือหุน้ใหส้มมตฐิานสัดส่วนตน้ทุนการ
ใหบ้รกิารอืAนตอ่รายไดอ้ืAนของกจิการโรงแรม ในชว่งปี 2567 – 2571 เทา่กบัรอ้ยละ 58.6 อา้งองิสดัสว่นตน้ทนุการ
ใหบ้รกิารอืAนตอ่รายไดอ้ืAนของกจิการโรงแรมของปี 2566  

โดยสรปุประมาณการทางการเงนิเกีAยวกบัตน้ทนุของ NSP ปี 2567 – 2571 ไดด้งันีP 
ตารางที' B14-3: สรปุประมาณการทางการเงนิเกี'ยวกบัตน้ทนุของ NSP 

(หน่วย: ลา้นบาท) 
ตน้ทนุ 2564A 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

ตน้ทนุการใหบ้รกิารหอ้งพัก 0.27  4.58  7.84  9.20  9.36  9.54  9.73  9.95  

ตน้ทนุการใหบ้รกิารอาหารและเครืDองดืDม 0.84  2.10  3.81  4.48  4.56  4.65  4.74  4.85  

ตน้ทนุการใหบ้รกิารกอลฟ์และสปอรต์คลบั 0.38  7.62  5.60  6.57  6.68  6.81  6.95  7.11  

ตน้ทนุรายไดอ้ืDน 0.79  1.41  1.70  2.00  2.03  2.07  2.11  2.16  

รวมตน้ทนุ 2.28  15.70  18.96  22.24  22.62  23.07  23.53  24.07  

สดัสว่นตน้ทนุตอ่รายไดร้วม 28.3% 65.8% 51.3% 51.3% 51.3% 51.3% 51.3% 51.3% 

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 
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3) คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร 
§ คา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร (Base Management Fee) 

ในปี 2564 – 2566 คา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร (Base Management Fee) เทา่กบั 0.14 ลา้นบาท 0.29 ลา้น
บาท และ 0.55 ลา้นบาท ตามลําดับ หรือคดิเป็นสัดส่วนรอ้ยละ 1.7 รอ้ยละ 1.2 รอ้ยละ 1.5 ของรายไดร้วม 
ตามลําดบั 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานสดัสว่นคา่ใชจ้า่ยในการ
บรหิาร ในชว่งปี 2567 – 2571 เทา่กบัรอ้ยละ 2.0 ของรายไดร้วม อา้งองิสญัญาวา่จา้งในการบรหิาร 
§ คา่ใชจ้า่ยในการขายและอืnนๆ 

ประกอบดว้ย คา่การตลาด คา่พลังงาน (คา่นํPา/คา่ไฟฟ้า/โทรศพัท)์ และอืAนๆ 
ในปี 2564 – 2566 คา่ใชจ้่ายในการขายและอืAนๆ เท่ากับ 14.51 ลา้นบาท 14.57 ลา้นบาท และ 19.29 

ลา้นบาท ตามลําดบั หรอืคดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 180.2 รอ้ยละ 61.1 รอ้ยละ 52.2 ของรายไดร้วม ตามลําดบั 
ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานสัดสว่นค่าใชจ้่ายในนีP 

ในชว่งปี 2567 - 2571 เทา่กับรอ้ยละ 52.2 ของรายไดร้วมอา้งองิสดัสว่นคา่ใชจ้่ายในการขายและอืAนๆ ตอ่รายได ้
รวมของปี 2566  

โดยสรุปประมาณการทางการเงนิเกีAยวกับคา่ใชจ้่ายในการขายและบรหิารของ NSP ปี 2567 – 2571 ได ้
ดงันีP 
ตารางที' B14-4: สรปุประมาณการทางการเงนิเก ี'ยวกบัคา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิารของ NSP 

(หน่วย: ลา้นบาท) 

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร 2564A 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

คา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร 0.14  0.29  0.55  0.87  0.88  0.90  0.92  0.94  

คา่ใชจ้า่ยในการขายและอืDนๆ 14.51  14.57  19.29  22.63  23.02  23.48  23.94  24.49  

รวมคา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร 14.65  14.86  19.84  23.50  23.90  24.38  24.86  25.43  

สดัสว่นคา่ใชจ้า่ยขา้งตน้ตอ่รายไดร้วม 181.9% 62.3% 53.7% 54.2% 54.2% 54.2% 54.2% 54.2% 

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

 

4) คา่ใชจ้า่ยอืnน (Non-Operating Expenses) 
ประกอบดว้ย คา่ใชจ้่ายในการบรหิารสว่นเพิAม (Incentive Management Fee) คา่ซอ่มบํารุงรักษาอาคาร 

คา่เงนิสํารองปรับปรงุอาคาร คา่ภาษีโรงเรอืน คา่เบีPยประกนัภัย และคา่ใชจ้า่ยอืAนๆ  
ในปี 2564 – 2566 คา่ใชจ้่ายอืAน เทา่กับ 6.02 ลา้นบาท 5.26 ลา้นบาท และ 6.33 ลา้นบาท ตามลําดับ 

หรอืลดลงรอ้ยละ 12.7 และเพิAมขึPนรอ้ยละ 20.5 จากปีกอ่นหนา้ ตามลําดบั 
สมมตฐิานทีAสําคญัเกีAยวกบัคา่ใชจ้า่ยอืAนไดด้งันีP 

- คา่ใชจ้า่ยในการบรหิารสว่นเพิAม (Incentive Management Fee) คอื คา่สว่นเพิAมตามสญัญาวา่จา้ง เทา่กบั
รอ้ยละ 6 ของกําไรจากดําเนนิงานเบืPองตน้ (Gross Operating Profit – GOP)  อา้งองิสญัญาวา่จา้งในการ
บรหิาร   

- คา่ซอ่มบํารงุรักษาอาคาร ใหส้มมตฐิานรอ้ยละ 3.00 ตอ่ปี ของรายไดร้วม อา้งองิตวัเลขของปี 2566 
- คา่เงนิสํารองปรับปรงุอาคาร ใหส้มมตฐิานรอ้ยละ 0.20 ตอ่ปี ของรายไดร้วม อา้งองิตวัเลขของปี 2566 
- ค่าภาษีทีAดนิและสิAงปลูกสรา้ง ใหส้มมตฐิานปี 2567 - 2569 เท่ากับปี 2566 และสําหรับปี 257014 

กําหนดใหม้กีารปรับเพิAมขึPนรอ้ยละ 10.00 ตอ่ปี จากการปรับตัวเพิAมขึPนของราคาประเมนิทีAดนิและสิAงปลกู

 
14 โปรดดเูชงิอรรถ 9 ในหนา้ที5 21 
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สรา้ง อา้งองิจากราคาประเมนิทีAดนิทีAมอีัตราการเปลีAยนแปลงราคาเพิAมขึPนเฉลีAยทั PงประเทศทีAรอ้ยละ 8.93 
และราคาประเมนิสิAงปลกูสรา้งเพิAมขึPนเฉลีAยรอ้ยละ 6.21 (ทีAมา: กรมธนารักษ์ www.treasury.go.th)  

- ค่าเบีPยประกันภัย ใหส้มมตฐิานปี 2567 - 2571 เท่ากับรอ้ยละ 0.10 ของมูลค่าอาคาร และทําการปรับ
เพิAมขึPนรอ้ยละ 3.00 ต่อปี ทุกๆ 3 ปี อา้งองิอัตราการปรับเพิAมขึPนของค่าเบีPยประกันภัยโดยทัAวไปซึAงเป็น
ขอ้มลูทีAไดรั้บจากบรษัิทฯ 

 
สรปุประมาณการทางการเงนิ ไดด้งันีP 

ตารางที' B14-5: สรปุประมาณการทางการเงนิของ NSP 

(หน่วย: ลา้นบาท) 
 2564A 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

รายไดร้วม 8.05  23.86  36.95  43.36  44.10  44.98  45.88  46.92  

ตน้ทนุรวม (2.28) (15.70) (18.96) (22.24) (22.62) (23.07) (23.53) (24.07) 

กําไรขั 0นตน้ 5.78  8.16  17.99  21.12  21.48  21.91  22.34  22.85  

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร (14.65) (14.86) (19.84) (23.50) (23.90) (24.38) (24.86) (25.43) 

คา่ใชจ้า่ยอื4น (6.02) (5.26) (6.33) (8.28) (8.50) (8.73) (8.98) (9.23) 

EBITDA 1/  (14.89) (11.96) (8.19) (10.67) (10.92) (11.20) (11.50) (11.80) 

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

หมายเหต:ุ 

1/  EBITDA (หรือ Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation & Amortization) คอื กําไรก่อนดอกเบีCย ภาษีและค่าเสื5อมราคา ที5

ระดบัโรงแรม 

 

5) ตน้ทนุทางการเงนิ 
ณ วันทีA 30 มถินุายน 2567 NSP มเีงนิกูย้มื โดยมอีตัราดอกเบีPยสงูสดุทีAรอ้ยละ 5.50   

 
6) ภาษเีงนิไดน้ติบิคุคล 

ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้กําหนดใหอ้ัตราภาษีเงนิไดน้ติบิคุคลเทา่กบัรอ้ยละ 20 ตลอดระยะเวลาประมาณการ 
อย่างไรก็ดี เนืAองจาก NSP มีขาดทุนสะสมทางภาษีซึAงสามารถนํามาลดหย่อนภาษีได ้ดังนัPน บริษัทจะไม่มี
คา่ใชจ้า่ยภาษีเงนิไดใ้นปี 2567 – 2571 
 
7) คา่ใชจ้า่ยลงทนุ 

คา่ใชจ้่ายลงทุนในปี 2567 – 2571 ประมาณ 0.88 – 1.16 ลา้นบาท/ปี ตามงบประมาณลงทุนของ NSP 
(ตามขอ้มลูทีAปรากฏในตารางทีA B14-6 ดา้นลา่งนีP) 
 
8) อตัราการหมนุเวยีนสนิทรพัยห์มนุเวยีนและหนีVสนิหมนุเวยีน 

 กําหนดโดยพจิารณาขอ้มลูในอดตีของ NSP ในปี 2566 เนืAองจาก NSP ยังคงดําเนนิธรุกจิโรงแรมเชน่เดมิ
ในอนาคต ดังนัPน การใชข้อ้มลูโดยอา้งองิจากตัวเลขทีAเกดิขึPนในอดตีมคีวามสมเหตสุมผลทีAจะใชเ้ป็นตัวแทนของ
ตวัเลขทีAจะเกดิขึPนในอนาคต สรปุไดด้งันีP  

ลกูหนีPการคา้และลกูหนีPอืAน  เฉลีAยประมาณ 45.0 วัน 
สนิคา้คงเหลอื  เฉลีAยประมาณ 95.0 วัน 
เจา้หนีPการคา้และเจา้หนีPอืAน  เฉลีAยประมาณ 780.0 วัน 

 



เอกสารแนบ B ความเห็นของที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี5ยวกบัคําเสนอซืCอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิCงส ์จํากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ B หนา้ที5 53 

9) อตัราการขยายตวัของกระแสเงนิสดหลงัจากชว่งระยะเวลาประมาณการ (Terminal Value Growth) 
 ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้กําหนดใหอ้ัตราการขยายตัวของกระแสเงนิสดหลังจากชว่งระยะเวลาประมาณการ 

(Terminal Value Growth) เท่ากับรอ้ยละ 1.00 ต่อปี (ประมาณรอ้ยละ 50 ของประมาณการอัตราเงนิเฟ้อ) ตาม
หลักความระมัดระวัง  
 
10)  อตัราสว่นลด (Discount Rate) 

เทา่กบัรอ้ยละ 5.63 อา้งองิขอ้มลูทีAปรากฏในเอกสารแนบ F ตารางทีA F-12 
 

โดยสรปุประมาณการกระแสเงนิสดของ NSP ไดด้งันีP 
 ตารางที' B14-6: สรปุประมาณการทางการเงนิของ NSP ปี 2567 - 2571 

กระแสเงนิสดของ NSP 

(ลา้นบาท) 

6 เดอืนสดุทา้ยของปี 
2567F 

2568F 2569F 2570F 2571F 

กาํไรกอ่นดอกเบี6ยและภาษเีงนิได ้ (16.19) (18.53) (19.01) (19.54) (20.08) 
กําไรสทุธจิากการดําเนนิงานหลงัหกัภาษี1/ (16.19) (18.53) (19.01) (19.54) (20.08) 
คา่เสื5อมราคา 3.70  7.60  7.82  8.04  8.27  
เงนิลงทนุสทุธ ิ (0.90) (1.01) (1.06) (1.11) (1.16) 
การเปลี5ยนแปลงเงนิลงทนุหมนุเวยีน (0.34) 0.09  0.11  0.11  0.13  
กระแสเงนิสดของกจิการ (FCFF) (13.72) (11.84) (12.15) (12.50) (12.84) 
มลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดสทุธ ิ 

(PV of FCFF) 
(13.35) (10.91) (10.59) (10.32) (10.04) 

หมายเหต:ุ  

1/  ปี 2567 - 2571 NSP ไมม่คีา่ใชจ้า่ยทางภาษี เนื5องจากสามารถนําขาดทนุสะสมมาใชใ้นการลดหยอ่นได ้

 

ตารางที' B14-7: ตารางการคาํนวณมลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดของ NSP  

NSP (กรณีฐาน) ลา้นบาท 

มลูคา่ปัจจบุนัของกระแสเงนิสดชว่งระยะเวลาประมาณการ (PV of FCFF) (55.21)  

มลูคา่ปัจจบุนัของกระแสเงนิสดหลงัจากชว่งระยะเวลาประมาณการ (PV of Terminal Value) (218.94)  

มลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดรวม ณ วนัที' 30 มถินุายน 2567 (274.15)  

รายการปรับปรงุ1/  

บวก: เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 16.95 

บวก: เงนิลงทนุชั5วคราว ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567  - 

บวก: เงนิใหกู้ย้มืบรษัิทที5เกี5ยวขอ้งกนั ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 - 

หกั: ภาระหนีCสนิที5มดีอกเบีCยงวดลา่สดุ ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 (485.80) 

มลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดของ NSP – สทุธ ิ (743.00)  

หมายเหต:ุ 

1/  งบการเงนิภายในของ NSP ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 ซึ5งจัดทําโดยฝ่ายบรหิารของบรษัิทฯ 

 

  



เอกสารแนบ B ความเห็นของที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี5ยวกบัคําเสนอซืCอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิCงส ์จํากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ B หนา้ที5 54 

11) การวเิคราะหค์วามออ่นไหว 
ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดทํ้าการวเิคราะหค์วามออ่นไหว (Sensitivity Analysis) ของมลูคา่ของ NSP โดย

ปรับอัตราสว่นลด (Discount Rate) ทีAอา้งองิจากอัตรา WACC ใหเ้พิAมขึPน/ลดลงรอ้ยละ 0.50 จากกรณีฐาน ซึAงได ้
มลูคา่ของ NSP ดงันีP 
ตารางที' B14-8: การวเิคราะหค์วามออ่นไหว (Sensitivity Analysis)  

การวเิคราะหค์วามออ่นไหว หนว่ย อตัราสว่นลด (Discount Rate) 

WACC + 0.50% WACC 

กรณีพื6นฐาน 

WACC - 0.50% 

มลูคา่ของ NSP (มลูคา่สว่นของผูถ้อืหุน้ของ NSP) ลา้นบาท (760.34)  (743.00)  (727.65)  

 
ทั PงนีP จากการวเิคราะหค์วามอ่อนไหวโดยการเปลีAยนแปลงอัตราส่วนลด จะไดมู้ลค่าของ NSP เท่ากับ 

(760.34) – (727.65) ลา้นบาท 
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B15 BTSL บจ. บทีเีอส แลนด ์

การประเมนิมลูคา่หุน้ตามวธิมีลูคา่ปัจจุบันสทุธขิองกระแสเงนิสด เป็นวธิทีีAคํานงึถงึผลการดําเนนิงานของ 
BTSL ในอนาคต โดยประมาณการกระแสเงนิสด และคํานวณหามลูคา่ปัจจบัุนสทุธขิองกระแสเงนิสด ดว้ยอัตราคดิ
ลดทีAเหมาะสม ซึAงไดแ้ก่ อัตราตน้ทุนทางการเงนิถัวเฉลีAยถ่วงนํPาหนัก (Weighted Average Cost of Capital: 
WACC) ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดจั้ดทําประมาณการทางการเงนิของ BTSL ในระยะเวลา 5 ปี (ปี 2567 - 2571) 
โดยตั Pงอยู่บนพืPนฐานว่าธุรกจิของ BTSL จะยังคงดําเนินต่อไปอย่างต่อเนืAอง (Going Concern Basis) ไม่มีการ
เปลีAยนแปลงอยา่งมนัียสําคัญเกดิขึPน และเป็นไปภายใตภ้าวะเศรษฐกจิและสถานการณ์ทีAรับรูไ้ดใ้นปัจจุบัน รวมถงึ
ไมไ่ดพ้จิารณาถงึผลกระทบตอ่นโยบายการดําเนนิธรุกจิในอนาคตของ BTSL จากการเปลีAยนแปลงโครงสรา้งผูถ้อื
หุน้ของบรษัิทฯ 

ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดจั้ดทําประมาณการทางการเงนิของ BTSL โดยอา้งองิขอ้มลูและสมมตฐิานทีAไดรั้บ
จากบรษัิทฯ ควบคู่ไปกับผลการดําเนนิงานในอดตี และขอ้มูลอุตสาหกรรม เพืAอวัตถุประสงคใ์นการพจิารณาหา
มลูคา่ยตุธิรรมของ BTSL ในครัPงนีPเทา่นัPน ทั PงนีP หากภาวะเศรษฐกจิ และปัจจัยภายนอกอืAนๆ ทีAมผีลกระทบตอ่การ
ดําเนนิงานของ BTSL รวมทัPงสถานการณ์ภายในของ BTSL ฯ มกีารเปลีAยนแปลงไปอยา่งมนัียสําคญัจากสมมตฐิาน
ทีAกําหนด มลูคา่ยตุธิรรมทีAประเมนิไดต้ามวธินีีPจะเปลีAยนแปลงไปดว้ยเชน่กนั 
 

สมมตฐิานทางการเงนิของ BTSL สรปุไดด้งันีV 
1) รายได ้

รายไดข้อง BTSL สว่นใหญ่มาจากรายไดค้า่หอ้งพัก รองลงมาไดแ้ก ่รายไดค้า่บรกิารกอลฟ์และสปอรต์
คลับ รายไดค้า่อาหารและเครืAองดืAม และรายไดอ้ืAน ๆ  
§ รายไดค้า่หอ้งพกั (Room Revenue) 

ในปี 2564 – 2566 รายไดค้่าหอ้งพัก เท่ากับ 2.69 ลา้นบาท 5.90 ลา้นบาท และ 11.95 ลา้นบาท 
ตามลําดับ หรอืเพิAมขึPนรอ้ยละ 119.2 และรอ้ยละ 102.7 จากปีกอ่นหนา้ ตามลําดับ โดยในปี 2566 การเตบิโตของ
รายไดค้า่หอ้งพักสว่นใหญม่าจากการเพิAมขึPนของอัตราการเขา้พักเฉลีAยทีAเริAมกลับมาฟืPนตัวอยูใ่นระดับใกลเ้คยีงกบั
ชว่งกอ่น COVID-19 ซึAงเป็นไปในทศิทางเดยีวกนักบัภาพรวมการฟืPนตวัของธรุกจิโรงแรมในประเทศ 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานอัตราการเขา้พักเฉลีAย
ในชว่งปี 2567 – 2571 เทา่กับรอ้ยละ 66.9 อา้งองิคา่เฉลีAยของอัตราการเขา้พักเฉลีAยของปี 2566 ทีAรอ้ยละ 61.2 
และ ครึAงปีแรกของปี 2567 ทีAรอ้ยละ 72.6 โดยตัวเลขประมาณการดังกลา่วยังอยูใ่นระดับตํAากวา่ประมาณการอัตรา
การเขา้พักเฉลีAยทัAวประเทศ สําหรับปี 2567 – 2569 ทีAรอ้ยละ 71.0 – 73.5 โดยวจัิยกรุงศร ีของบมจ. ธนาคาร  
กรุงศรอียุธยา (ผูถ้อืหุน้สามารถดูขอ้มูลเพิAมเตมิแนวโนม้ธุรกจิโรงแรมไดใ้นเอกสารแนบ H ของรายงานฉบับนีP) 
สําหรับอัตราค่าหอ้งพักเฉลีAยในปี 2567 กําหนดใหเ้ท่ากับ 1,469.01 บาทต่อคนื อา้งองิอัตราค่าหอ้งพักเฉลีAย
ในชว่ง 6 เดอืนแรกของปี 2567 และกําหนดใหใ้นปี 2568 - 2571 มอีตัราการเตบิโตอยูท่ีAรอ้ยละ 1.99 ตอ่ปี อา้งองิ
คา่เฉลีAยการเตบิโตของดชันผีูบ้รโิภค (CPI) ของไทยยอ้นหลัง 20 ปี (2548 – 7M2567)  

โดยสรปุประมาณการทางการเงนิเกีAยวกบัรายไดค้า่หอ้งพัก ปี 2567 – 2571 ไดด้งันีP 
ตารางที' B15-1: สรปุประมาณการทางการเงนิเกี'ยวกบัรายไดค้า่หอ้งพกัของ BTSL 

รายไดค้า่หอ้งพกั 2564A 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

การเขา้พัก ของจํานวนหอ้งพัก 39 หอ้ง         

อตัราการเขา้พักเฉลีDย 28.5% 39.6% 61.2% 66.9% 66.9% 66.9% 66.9% 66.9% 

อตัราคา่หอ้งพักเฉลีDย (ตอ่ หอ้ง / คนื) ADR 1/ 662.38  1,044.67  1,372.43  1,469.01  1,498.24  1,528.06  1,558.47  1,589.48  

RevPAR 2/ 188.96  414.20  839.46  982.77  1,002.32  1,022.27  1,042.61  1,063.36  

รายไดค้า่หอ้งพกั 3/  (ลา้นบาท) 2.69  5.90  11.95  14.03  14.27  14.55  14.84  15.18  
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ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

หมายเหต:ุ 

1/ อตัราคา่หอ้งพักเฉลี5ย (ตอ่ หอ้ง / คนื) หรอื Average Daily Rate (ADR)  

2/ RevPAR (หรือ Revenue Per Available Room) คอื รายไดเ้ฉลี5ยต่อจํานวนหอ้งพักที5มีจําหน่าย คํานวณมาจากอัตราค่าหอ้งพักเฉลี5ย 

(ADR) x อตัราการเขา้พักเฉลี5ย  

3/ คํานวณจาก อตัราการเขา้พักเฉลี5ย x จํานวนหอ้งพัก 39 หอ้ง x อตัราคา่หอ้งพักเฉลี5ย x จํานวนวนัทําการในปี 

§ รายไดค้า่อาหารและเครืnองดืnม (Food & Beverage Revenue) 
ในปี 2564 – 2566 รายไดค้า่อาหารและเครืAองดืAม เทา่กบั 0.38 ลา้นบาท 1.35 ลา้นบาท และ 2.45 ลา้น

บาท ตามลําดบั หรอืเพิAมขึPนรอ้ยละ 259.0 และรอ้ยละ 80.9 จากปีกอ่นหนา้ ตามลําดบั โดยปี 2564 – 2566 รายได ้
คา่อาหารและเครืAองดืAมอยูท่ีA รอ้ยละ 14.0 รอ้ยละ 22.9 รอ้ยละ 20.5 ของรายไดค้า่หอ้งพัก ตามลําดบั 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานสดัสว่นรายไดค้า่อาหาร
และเครืAองดืAมต่อค่าหอ้งพักในช่วงปี 2567 – 2571 เท่ากับรอ้ยละ 20.5 อา้งองิสัดส่วนรายไดค้่าอาหารและ
เครืAองดืAมตอ่รายไดค้า่หอ้งพักของปี 2566  
§ รายไดร้ายไดค้า่บรกิารกอลฟ์และสปอรต์คลบั (Golf & Sport Club Revenue) 

ในปี 2564 – 2566 รายไดค้่าบรกิารกอลฟ์และสปอรต์คลับ เท่ากับ 0.11 ลา้นบาท 5.00 ลา้นบาท และ 
3.98 ลา้นบาท ตามลําดับ หรอืเพิAมขึPนรอ้ยละ 4,463.9 และลดลงรอ้ยละ 20.3 จากปีกอ่นหนา้ ตามลําดับ โดยปี 
2564 – 2566 สัดสว่นรายไดค้า่บรกิารกอลฟ์และสปอรต์คลับตอ่รายไดค้า่หอ้งพักอยู่ทีA รอ้ยละ 4.1 รอ้ยละ 84.7 
รอ้ยละ 33.3 ของรายไดค้า่หอ้งพัก ตามลําดบั 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานสดัสว่นรายไดค้า่บรกิาร
กอลฟ์และสปอรต์คลับต่อค่าหอ้งพักในชว่งปี 2567 – 2571 เท่ากับรอ้ยละ 33.3 อา้งองิสัดสว่นรายไดค้่าบรกิาร
กอลฟ์และสปอรต์คลับตอ่รายไดค้า่หอ้งพักของปี 2566  
§ รายไดอ้ืnนของกจิการโรงแรม (Other Hotel Revenue) 

ประกอบดว้ย ประกอบดว้ย รายไดจ้ากคา่ซกัรดี โทรศพัท ์และรายไดค้า่บรกิารรถรับสง่ และรายไดอ้ืAนๆ  
ในปี 2564 – 2566 รายไดอ้ืAนของกจิการโรงแรม เทา่กับ 0.10 ลา้นบาท 0.98 ลา้นบาท และ 1.47 ลา้น

บาท ตามลําดับ หรอืเพิAมขึPนรอ้ยละ 992.3 และรอ้ยละ 51.0 จากปีกอ่นหนา้ ตามลําดบั โดยปี 2564 – 2566 รายได ้
อืAนของกจิการโรงแรมเทา่กบัรอ้ยละ 3.5 รอ้ยละ 16.5 รอ้ยละ 12.3 ของรายไดค้า่หอ้งพัก ตามลําดบั 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานสัดสว่นรายไดอ้ืAนของ
กจิการโรงแรมตอ่รายไดค้า่หอ้งพัก ในชว่งปี 2567 – 2571 เทา่กบัรอ้ยละ 12.3 อา้งองิสดัสว่นรายไดอ้ืAนของกจิการ
โรงแรมตอ่รายไดค้า่หอ้งพักของปี 2566  

โดยสรปุประมาณการทางการเงนิเกีAยวกบัรายไดข้อง BTSL ปี 2567 – 2571 ไดด้งันีP 
ตารางที' B15-2: สรปุประมาณการทางการเงนิเกี'ยวกบัรายไดข้อง BTSL 

(หน่วย: ลา้นบาท) 
รายได ้ 2564A 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

รายไดค้า่หอ้งพัก 2.69  5.90  11.95  14.03  14.27  14.55  14.84  15.18  

รายไดค้า่อาหารและเครื4องดื4ม 0.38  1.35  2.45  2.88  2.92  2.98  3.04  3.11  

รายไดค้า่บรกิารกอลฟ์และสปอรต์คลบั 0.11  5.00  3.98  4.67  4.75  4.85  4.94  5.05  

รายไดอ้ื4น 0.10  0.98  1.47  1.73  1.75  1.79  1.83  1.87  

รวมรายได ้ 3.27  13.22  19.85  23.30  23.70  24.17  24.65  25.21  

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 
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2) ตน้ทนุ 
§ ตน้ทนุการใหบ้รกิารหอ้งพกั 

ในปี 2564 – 2566 ตน้ทุนการใหบ้รกิารหอ้งพัก เท่ากับ 0.57 ลา้นบาท 2.32 ลา้นบาท และ 3.97 ลา้น
บาท ตามลําดับ หรอืคดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 21.3 รอ้ยละ 39.3 รอ้ยละ 33.2 ของรายไดค้า่หอ้งพัก ตามลําดบั 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้ือหุน้ใหส้มมตฐิานสัดส่วนตน้ทุนการ
ใหบ้รกิารหอ้งพักต่อรายไดค้่าหอ้งพัก ในชว่งปี 2567 – 2571 เท่ากับรอ้ยละ 33.2 อา้งองิสัดสว่นตน้ทุนการให ้
บรหิารหอ้งพักตอ่รายไดค้า่หอ้งพักของปี 2566  
§ ตน้ทนุการใหบ้รกิารอาหารและเครืnองดืnม 

ในปี 2564 – 2566 ตน้ทนุการใหบ้รกิารอาหารและเครืAองดืAม เทา่กับ 0.30 ลา้นบาท 1.06 ลา้นบาท และ 
1.93 ลา้นบาท ตามลําดับ หรอืคดิเป็นสัดสว่นรอ้ยละ 80.2 รอ้ยละ 78.6 รอ้ยละ 78.9 ของรายไดค้่าอาหารและ
เครืAองดืAม ตามลําดบั 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้ือหุน้ใหส้มมตฐิานสัดส่วนตน้ทุนการ
ใหบ้รกิารอาหารและเครืAองดืAมตอ่รายไดค้า่อาหารและเครืAองดืAม ในชว่งปี 2567 – 2571 เทา่กบัรอ้ยละ 78.9 อา้งองิ
สดัสว่นตน้ทนุการใหบ้รกิารอาหารและเครืAองดืAมตอ่รายไดค้า่อาหารและเครืAองดืAมของปี 2566  
§ ตน้ทนุการใหบ้รกิารกอลฟ์และสปอรต์คลบั 

ในปี 2564 – 2566 ตน้ทุนการใหบ้รกิารกอลฟ์และสปอรต์คลับ เท่ากับ 0.11 ลา้นบาท 5.00 ลา้นบาท 
และ 3.98 ลา้นบาท ตามลําดับ หรอืคดิเป็นสัดสว่นรอ้ยละ 100.0 รอ้ยละ 100.0 รอ้ยละ 100.0 ของรายไดก้าร
ใหบ้รกิารกอลฟ์และสปอรต์คลับ ตามลําดบั 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้ือหุน้ใหส้มมตฐิานสัดส่วนตน้ทุนการ
ใหบ้รกิารกอลฟ์และสปอรต์คลับอาหารต่อรายไดก้ารใหบ้รกิารกอลฟ์และสปอรต์คลับ ในช่วงปี 2567 – 2571 
เทา่กบัรอ้ยละ 100.0 อา้งองิสดัสว่นตน้ทนุการใหบ้รกิารกอลฟ์และสปอรต์คลับอาหารตอ่รายไดก้ารใหบ้รกิารกอลฟ์
และสปอรต์คลับ ของปี 2566  
§ ตน้ทนุการใหบ้รกิารอืnน 

ในปี 2564 – 2566 ตน้ทุนการใหบ้รกิารอืAน เท่ากับ 0.09 ลา้นบาท 0.71 ลา้นบาท และ 0.86 ลา้นบาท 
ตามลําดบั หรอืคดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 90.8 รอ้ยละ 73.1 รอ้ยละ 58.6 ของรายไดอ้ืAนของกจิการโรงแรม ตามลําดบั 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้ือหุน้ใหส้มมตฐิานสัดส่วนตน้ทุนการ
ใหบ้รกิารอืAนตอ่รายไดอ้ืAนของกจิการโรงแรม ในชว่งปี 2567 – 2571 เทา่กบัรอ้ยละ 58.6 อา้งองิสดัสว่นตน้ทนุการ
ใหบ้รกิารอืAนตอ่รายไดอ้ืAนของกจิการโรงแรมของปี 2566  

โดยสรปุประมาณการทางการเงนิเกีAยวกบัตน้ทนุของ BTSL ปี 2567 – 2571 ไดด้งันีP 
ตารางที' B15-3: สรปุประมาณการทางการเงนิเกี'ยวกบัตน้ทนุของ BTSL 

(หน่วย: ลา้นบาท) 
ตน้ทนุ 2564A 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

ตน้ทนุการใหบ้รกิารหอ้งพัก 0.57  2.32  3.97  4.66  4.74  4.83  4.93  5.04  

ตน้ทนุการใหบ้รกิารอาหารและเครืDองดืDม 0.30  1.06  1.93  2.27  2.31  2.35  2.40  2.46  

ตน้ทนุการใหบ้รกิารกอลฟ์และสปอรต์คลบั 0.11  5.00  3.98  4.67  4.75  4.85  4.94  5.05  

ตน้ทนุรายไดอ้ืDน 0.09  0.71  0.86  1.01  1.03  1.05  1.07  1.09  

รวมตน้ทนุ 1.07  9.09  10.74  12.61  12.82  13.08  13.34  13.64  

สดัสว่นตน้ทนุตอ่รายไดร้วม 32.7% 68.7% 54.1% 54.1% 54.1% 54.1% 54.1% 54.1% 

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 
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3) คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร 
§ คา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร (Base Management Fee) 

ในปี 2564 – 2566 คา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร (Base Management Fee) เทา่กบั 0.06 ลา้นบาท 0.15 ลา้น
บาท และ 0.28 ลา้นบาท ตามลําดับ หรือคดิเป็นสัดส่วนรอ้ยละ 1.7 รอ้ยละ 1.1 รอ้ยละ 1.4 ของรายไดร้วม 
ตามลําดบั 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานสดัสว่นคา่ใชจ้า่ยในการ
บรหิาร ในชว่งปี 2567 – 2571 เทา่กบัรอ้ยละ 2.0 ของรายไดร้วม อา้งองิสญัญาวา่จา้งในการบรหิาร 
§ คา่ใชจ้า่ยในการขายและอืnนๆ 

ประกอบดว้ย คา่การตลาด คา่พลังงาน (คา่นํPา/คา่ไฟฟ้า/โทรศพัท)์ และอืAนๆ 
ในปี 2564 – 2566 คา่ใชจ้่ายในการขายและอืAนๆ เทา่กับ 1.90 ลา้นบาท 2.99 ลา้นบาท และ 3.78 ลา้น

บาท ตามลําดับ หรอืคดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 58.2 รอ้ยละ 22.6 รอ้ยละ 19.1 ของรายไดร้วม ตามลําดบั 
ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานสัดสว่นค่าใชจ้่ายในนีP 

ในชว่งปี 2567 - 2571 เทา่กับรอ้ยละ 19.1 ของรายไดร้วมอา้งองิสดัสว่นคา่ใชจ้่ายในการขายและอืAนๆ ตอ่รายได ้
รวมของปี 2566  

โดยสรปุประมาณการทางการเงนิเกีAยวกบัคา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิารของ BTSL ปี 2567 – 2571 ได ้
ดงันีP 
ตารางที' B15-4: สรปุประมาณการทางการเงนิเก ี'ยวกบัคา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิารของ BTSL 

(หน่วย: ลา้นบาท) 

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร 2564A 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

คา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร 0.06  0.15  0.28  0.47  0.47  0.48  0.49  0.50  

คา่ใชจ้า่ยในการขายและอืDนๆ 1.90  2.99  3.78  4.45  4.53  4.62  4.71  4.82  

รวมคา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร 1.96  3.14  4.06  4.92  5.00  5.10  5.20  5.32  

สดัสว่นคา่ใชจ้า่ยขา้งตน้ตอ่รายไดร้วม 59.9% 23.7% 20.5% 21.1% 21.1% 21.1% 21.1% 21.1% 

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

 

4) คา่ใชจ้า่ยอืnน (Non-Operating Expenses) 
ประกอบดว้ย คา่ใชจ้่ายในการบรหิารสว่นเพิAม (Incentive Management Fee) คา่ซอ่มบํารุงรักษาอาคาร 

คา่เงนิสํารองปรับปรงุอาคาร คา่ภาษีโรงเรอืน คา่เบีPยประกนัภัย และคา่ใชจ้า่ยอืAนๆ  
ในปี 2564 – 2566 คา่ใชจ้่ายอืAน เทา่กับ 6.01 ลา้นบาท 6.96 ลา้นบาท และ 6.45 ลา้นบาท ตามลําดับ 

หรอืเพิAมขึPนรอ้ยละ 15.7 และลดลงรอ้ยละ 7.3 จากปีกอ่นหนา้ ตามลําดบั 
สมมตฐิานทีAสําคญัเกีAยวกบัคา่ใชจ้า่ยอืAนไดด้งันีP 

- คา่ใชจ้า่ยในการบรหิารสว่นเพิAม (Incentive Management Fee) คอื คา่สว่นเพิAมตามสญัญาวา่จา้ง เทา่กบั
รอ้ยละ 6 ของกําไรจากดําเนนิงานเบืPองตน้ (Gross Operating Profit – GOP)  อา้งองิสญัญาวา่จา้งในการ
บรหิาร   

- คา่ซอ่มบํารงุรักษาอาคาร ใหส้มมตฐิานรอ้ยละ 3.00 ตอ่ปี ของรายไดร้วม อา้งองิตวัเลขของปี 2566 
- คา่เงนิสํารองปรับปรงุอาคาร ใหส้มมตฐิานรอ้ยละ 0.20 ตอ่ปี ของรายไดร้วม อา้งองิตวัเลขของปี 2566 
- ค่าภาษีทีAดนิและสิAงปลูกสรา้ง ใหส้มมตฐิานปี 2567 - 2569 เท่ากับปี 2566 และสําหรับปี 257015 

กําหนดใหม้กีารปรับเพิAมขึPนรอ้ยละ 10.00 ตอ่ปี จากการปรับตัวเพิAมขึPนของราคาประเมนิทีAดนิและสิAงปลกู

 
15 โปรดดเูชงิอรรถ 9 ในหนา้ที5 21 
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สรา้ง อา้งองิจากราคาประเมนิทีAดนิทีAมอีัตราการเปลีAยนแปลงราคาเพิAมขึPนเฉลีAยทั PงประเทศทีAรอ้ยละ 8.93 
และราคาประเมนิสิAงปลกูสรา้งเพิAมขึPนเฉลีAยรอ้ยละ 6.21 (ทีAมา: กรมธนารักษ์ www.treasury.go.th)  

- ค่าเบีPยประกันภัย ใหส้มมตฐิานปี 2567 - 2571 เท่ากับรอ้ยละ 0.10 ของมูลค่าอาคาร และทําการปรับ
เพิAมขึPนรอ้ยละ 3.00 ต่อปี ทุกๆ 3 ปี อา้งองิอัตราการปรับเพิAมขึPนของค่าเบีPยประกันภัยโดยทัAวไปซึAงเป็น
ขอ้มลูทีAไดรั้บจากบรษัิทฯ 

 
สรปุประมาณการทางการเงนิ ไดด้งันีP 

ตารางที' B15-5: สรปุประมาณการทางการเงนิของ BTSL 

(หน่วย: ลา้นบาท) 
 2564A 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

รายไดร้วม 3.27  13.22  19.85  23.30  23.70  24.17  24.65  25.21  

ตน้ทนุรวม (1.07) (9.09) (10.74) (12.61) (12.82) (13.08) (13.34) (13.64) 

กําไรขั 0นตน้ 2.20  4.13  9.11  10.69  10.87  11.09  11.31  11.57  

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร (1.96) (3.14) (4.06) (4.92) (5.00) (5.10) (5.20) (5.32) 

คา่ใชจ้า่ยอื4น (6.01) (6.96) (6.45) (7.21) (7.40) (7.61) (7.84) (8.06) 

EBITDA 1/  (5.77) (5.97) (1.41) (1.43) (1.53) (1.62) (1.73) (1.81) 

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

หมายเหต:ุ 

1/  EBITDA (หรือ Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation & Amortization) คอื กําไรก่อนดอกเบีCย ภาษีและค่าเสื5อมราคา ที5

ระดบัโรงแรม 

 

5) ตน้ทนุทางการเงนิ 
ณ วันทีA 30 มถินุายน 2567 BTSL มเีงนิกูย้มื โดยมอีตัราดอกเบีPยสงูสดุทีAรอ้ยละ 5.50   

 
6) ภาษเีงนิไดน้ติบิคุคล 

ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้กําหนดใหอ้ัตราภาษีเงนิไดน้ติบิคุคลเทา่กบัรอ้ยละ 20 ตลอดระยะเวลาประมาณการ 
อย่างไรก็ดี เนืAองจาก BTSL มีขาดทุนสะสมทางภาษีซึAงสามารถนํามาลดหย่อนภาษีได ้ดังนัPน บรษัิทจะไม่มี
คา่ใชจ้า่ยภาษีเงนิไดใ้นปี 2567 – 2571 
 
7) คา่ใชจ้า่ยลงทนุ 

คา่ใชจ้า่ยลงทนุในปี 2567 – 2571 ประมาณ 0.44 – 0.60 ลา้นบาท/ปี ตามงบประมาณลงทนุของ BTSL 
(ตามขอ้มลูทีAปรากฏในตารางทีA B15-6 ดา้นลา่งนีP) 
 
8) อตัราการหมนุเวยีนสนิทรพัยห์มนุเวยีนและหนีVสนิหมนุเวยีน 

 กําหนดโดยพจิารณาขอ้มูลในอดีตของ BTSL ในปี 2566 เนืAองจาก BTSL ยังคงดําเนินธุรกจิโรงแรม
เช่นเดมิในอนาคต ดังนัPน การใชข้อ้มูลโดยอา้งองิจากตัวเลขทีAเกดิขึPนในอดตีมคีวามสมเหตุสมผลทีAจะใชเ้ป็น
ตวัแทนของตวัเลขทีAจะเกดิขึPนในอนาคต สรปุไดด้งันีP  

ลกูหนีPการคา้และลกูหนีPอืAน  เฉลีAยประมาณ 70.0 วัน 
สนิคา้คงเหลอื  เฉลีAยประมาณ 55.0 วัน 
เจา้หนีPการคา้และเจา้หนีPอืAน  เฉลีAยประมาณ 1,117.0 วัน 
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9) อตัราการขยายตวัของกระแสเงนิสดหลงัจากชว่งระยะเวลาประมาณการ (Terminal Value Growth) 
 ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้กําหนดใหอ้ัตราการขยายตัวของกระแสเงนิสดหลังจากชว่งระยะเวลาประมาณการ 

(Terminal Value Growth) เท่ากับรอ้ยละ 1.00 ต่อปี (ประมาณรอ้ยละ 50 ของประมาณการอัตราเงนิเฟ้อ) ตาม
หลักความระมัดระวัง  
 
10)  อตัราสว่นลด (Discount Rate) 

เทา่กบัรอ้ยละ 5.63 อา้งองิขอ้มลูทีAปรากฏในเอกสารแนบ F ตารางทีA F-13 
 

โดยสรปุประมาณการกระแสเงนิสดของ BTSL ไดด้งันีP 
ตารางที' B15-6: สรปุประมาณการทางการเงนิของ BTSL ปี 2567 - 2571 

กระแสเงนิสดของ BTSL 

(ลา้นบาท) 

6 เดอืนสดุทา้ยของปี 
2567F 

2568F 2569F 2570F 2571F 

กาํไรกอ่นดอกเบี6ยและภาษเีงนิได ้ 0.45  (5.77) (5.97) (6.18) (6.39) 
กําไรสทุธจิากการดําเนนิงานหลงัหกัภาษี1/ 0.36  (5.77) (5.97) (6.18) (6.39) 
คา่เสื5อมราคา 2.07  4.24  4.34  4.46  4.58  
เงนิลงทนุสทุธ ิ (0.44) (0.50) (0.53) (0.55) (0.60) 
การเปลี5ยนแปลงเงนิลงทนุหมนุเวยีน (0.54) 0.07  0.08  0.08  0.09  
กระแสเงนิสดของกจิการ (FCFF) 1.45  (1.97) (2.07) (2.20) (2.32) 
มลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดสทุธ ิ 

(PV of FCFF) 
1.41  (1.81) (1.80) (1.81) (1.81) 

หมายเหต:ุ  

1/  ปี 2567 - 2571 BTSL ไมม่คีา่ใชจ้า่ยทางภาษี เนื5องจากสามารถนําขาดทนุสะสมมาใชใ้นการลดหยอ่นได ้

 

ตารางที' B15-7: ตารางการคาํนวณมลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดของ BTSL  

BTSL (กรณีฐาน) ลา้นบาท 

มลูคา่ปัจจบุนัของกระแสเงนิสดชว่งระยะเวลาประมาณการ (PV of FCFF) (5.83)  

มลูคา่ปัจจบุนัของกระแสเงนิสดหลงัจากชว่งระยะเวลาประมาณการ (PV of Terminal Value) (39.49)  

มลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดรวม ณ วนัที' 30 มถินุายน 2567 (45.33)  

รายการปรับปรงุ 1/  

บวก: เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 9.43 

บวก: เงนิลงทนุชั5วคราว ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567  - 

บวก: เงนิใหกู้ย้มืบรษัิทที5เกี5ยวขอ้งกนั ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 - 

หกั: ภาระหนีCสนิที5มดีอกเบีCยงวดลา่สดุ ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 (301.93) 

มลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดของ BTSL – สทุธ ิ (337.83)  

หมายเหต:ุ 

1/  งบการเงนิภายในของ BTSL ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 ซึ5งจัดทําโดยฝ่ายบรหิารของบรษัิทฯ 

 

11) การวเิคราะหค์วามออ่นไหว 
ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดทํ้าการวเิคราะหค์วามออ่นไหว (Sensitivity Analysis) ของมลูคา่ของ BTSL โดย

ปรับอัตราสว่นลด (Discount Rate) ทีAอา้งองิจากอัตรา WACC ใหเ้พิAมขึPน/ลดลงรอ้ยละ 0.50 จากกรณีฐาน ซึAงได ้
มลูคา่ของ BTSL ดงันีP 
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ตารางที' B15-8: การวเิคราะหค์วามออ่นไหว (Sensitivity Analysis)  
การวเิคราะหค์วามออ่นไหว หนว่ย อตัราสว่นลด (Discount Rate) 

WACC + 0.50% WACC 

กรณีพื6นฐาน 

WACC - 0.50% 

มลูคา่ของ BTSL (มลูคา่สว่นของผูถ้อืหุน้ของ BTSL) ลา้นบาท (340.95)  (337.83)  (335.06)  

 
ทั PงนีP จากการวเิคราะหค์วามอ่อนไหวโดยการเปลีAยนแปลงอัตราสว่นลด จะไดมู้ลค่าของ BTSL เท่ากับ 

(340.95) – (335.06) ลา้นบาท 
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B16 TGC บจ. ธนาซติีV กอลฟ์ แอนด ์สปอรต์ คลบั 

การประเมนิมลูคา่หุน้ตามวธิมีลูคา่ปัจจุบันสทุธขิองกระแสเงนิสด เป็นวธิทีีAคํานงึถงึผลการดําเนนิงานของ 
TGC ในอนาคต โดยประมาณการกระแสเงนิสด และคํานวณหามลูคา่ปัจจุบันสทุธขิองกระแสเงนิสด ดว้ยอัตราคดิ
ลดทีAเหมาะสม ซึAงไดแ้ก่ อัตราตน้ทุนทางการเงนิถัวเฉลีAยถ่วงนํPาหนัก (Weighted Average Cost of Capital: 
WACC) ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดจั้ดทําประมาณการทางการเงนิของ TGC ในระยะเวลา 5 ปี (ปี 2567 - 2571) โดย
ตั Pงอยู่บนพืPนฐานว่าธุรกิจของ TGC จะยังคงดําเนินต่อไปอย่างต่อเนืAอง (Going Concern Basis) ไม่มีการ
เปลีAยนแปลงอยา่งมนัียสําคัญเกดิขึPน และเป็นไปภายใตภ้าวะเศรษฐกจิและสถานการณ์ทีAรับรูไ้ดใ้นปัจจุบัน รวมถงึ
ไมไ่ดพ้จิารณาถงึผลกระทบตอ่นโยบายการดําเนนิธรุกจิในอนาคตของ TGC จากการเปลีAยนแปลงโครงสรา้งผูถ้อื
หุน้ของบรษัิทฯ 

ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดจั้ดทําประมาณการทางการเงนิของ TGC โดยอา้งองิขอ้มลูและสมมตฐิานทีAไดรั้บ
จากบรษัิทฯ ควบคู่ไปกับผลการดําเนนิงานในอดตี และขอ้มูลอุตสาหกรรม เพืAอวัตถุประสงคใ์นการพจิารณาหา
มูลค่ายุตธิรรมของ TGC ในครัPงนีPเท่านัPน ทั PงนีP หากภาวะเศรษฐกจิ และปัจจัยภายนอกอืAนๆ ทีAมผีลกระทบต่อการ
ดําเนนิงานของ TGC รวมทัPงสถานการณ์ภายในของ TGC มกีารเปลีAยนแปลงไปอย่างมนัียสําคัญจากสมมตฐิานทีA
กําหนด มลูคา่ยตุธิรรมทีAประเมนิไดต้ามวธินีีPจะเปลีAยนแปลงไปดว้ยเชน่กนั 
 

สมมตฐิานทางการเงนิของ TGC สรปุไดด้งันีV 
1) รายได ้

รายไดข้อง TGC สว่นใหญม่าจากรายไดค้า่บรหิารจัดการ โดยรายไดป้ระมาณรอ้ยละ 99.6 ของรายไดร้วม
ในปี 2566 มาจากรายไดค้า่บรหิารจัดการ และทีAเหลอืมาจากรายไดอ้ืAน 
§ รายไดค้า่บรหิารจดัการ (Management Revenue) 

ในปี 2564 – 2566 รายไดค้่าบรหิารจัดการเท่ากับ 112.19 ลา้นบาท 74.57 ลา้นบาท และ 99.09 ลา้น
บาท ตามลําดับ หรอืลดลงรอ้ยละ 33.5 และเพิAมขึPนรอ้ยละ 32.9 จากปีกอ่นหนา้ ตามลําดบั  

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานรายไดค้า่บรหิารจัดการ
ในชว่งปี 2567 – 2571 เทา่กบั 122.02 ลา้นบาท ตลอดประมาณการ อา้งองิรายไดค้า่บรหิารจัดการของครึAงปีแรก
ของปี 2567 ทีAเทา่กบั 61.01 ลา้นบาทและปรับใหเ้ป็นตวัเลขเต็มปี 
§ รายไดอ้ืnน (Other Revenue) 

ประกอบดว้ย รายไดด้อกเบีPยรับ และรายไดอ้ืAนๆ   
ในปี 2564 – 2566 รายไดอ้ืAน เทา่กบั 0.010 ลา้นบาท 0.023 ลา้นบาท และ 0.015 ลา้นบาท ตามลําดับ 

หรอืเพิAมขึPนรอ้ยละ 127.6 และลดลงรอ้ยละ 35.1 จากปีกอ่นหนา้ ตามลําดบั  
ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานรายไดอ้ืAนเท่ากับศูนย์

ตลอดประมาณการ เนืAองจาก รายไดส้ว่นนีPไมใ่ชร่ายไดท้ีAเกดิจากการประกอบธรุกจิหลัก ทําใหม้คีวามไมแ่น่นอนวา่
จะมรีายไดส้ว่นนีPอยา่งตอ่เนืAองในอนาคต 

โดยสรปุประมาณการทางการเงนิเกีAยวกบัรายไดข้อง TGC ปี 2567 – 2571 ไดด้งันีP 
ตารางที' B16-1: สรปุประมาณการทางการเงนิเกี'ยวกบัรายไดข้อง TGC 

(หน่วย: ลา้นบาท) 
รายได ้ 2564A 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

รายไดค้า่บรหิารจัดการ 112.19  74.57  99.09  122.02  122.02  122.02  122.02  122.02  

รายไดอ้ืDน 2.32  0.87  0.37  0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  

รวมรายได ้ 114.52  75.44  99.46  122.02  122.02  122.02  122.02  122.02  

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 
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2) ตน้ทนุ 
§ ตน้ทนุบรกิาร 

ในปี 2564 – 2566 ตน้ทุนบริการเท่ากับ 70.37 ลา้นบาท 95.41 ลา้นบาท และ 108.20 ลา้นบาท 
ตามลําดบั หรอืคดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 62.73 รอ้ยละ 127.94 รอ้ยละ 109.20 ของรายไดค้า่บรหิารจัดการ ตามลําดบั 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานสดัสว่นตน้ทนุบรกิารตอ่
รายไดค้่าบรหิารจัดการในชว่งปี 2567 – 2571 เท่ากับรอ้ยละ 102.40 อา้งองิสัดสว่นตน้ทุนบรกิารต่อรายไดค้่า
บรหิารจัดการของปี 2566 

โดยสรปุประมาณการทางการเงนิเกีAยวกบัตน้ทนุของ TGC ปี 2567 – 2571 ไดด้งันีP 
ตารางที' B16-2: สรปุประมาณการทางการเงนิเกี'ยวกบัตน้ทนุบรกิารของ TGC 

(หน่วย: ลา้นบาท) 
ตน้ทนุ 2564A 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

ตน้ทนุบรกิาร 70.37  95.41  108.20  133.25  133.25  133.25  133.25  133.25  

รายไดค้า่บรหิารจดัการ 112.19  74.57  99.09  122.02  122.02  122.02  122.02  122.02  

สดัสว่นตน้ทนุบรกิารตอ่รายไดค้า่บรหิาร

จดัการ 62.73% 127.94% 109.20% 109.20% 109.20% 109.20% 109.20% 109.20% 

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

 

3) คา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร 
คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรกิาร (Selling and Servicing Expenses) 

ในปี 2564 – 2566 คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรกิารเทา่กบั 0.49 ลา้นบาท 0.89 ลา้นบาท และ 1.25 ลา้น
บาท ตามลําดับ หรอืคดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 0.42 รอ้ยละ 1.18 รอ้ยละ 1.25 ของรายไดร้วม ตามลําดบั 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้ือหุน้ใหส้มมตฐิานสัดส่วนค่าใชจ้่ายนีP 
ในชว่งปี 2567 - 2571 เทา่กบัรอ้ยละ 1.25 ของรายไดร้วมอา้งองิสดัสว่นคา่ใชจ้า่ยในการขายและบรกิารตอ่รายได ้
รวมของปี 2566  
§ คา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร (Administrative Expenses) 

ประกอบดว้ย คา่ใชจ้า่ยสว่นสํานักงาน คา่พลังงาน (คา่นํPา/คา่ไฟฟ้า/โทรศพัท)์ และอืAนๆ 
ในปี 2564 – 2566 ค่าใชจ้่ายในการบรหิารเท่ากับ 3.44 ลา้นบาท 1.28 ลา้นบาท และ 6.43 ลา้นบาท 

ตามลําดบั หรอืคดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 3.00 รอ้ยละ 1.69 รอ้ยละ 6.47 ของรายไดร้วม ตามลําดับ 
ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานสดัสว่นคา่ใชจ้า่ยในสว่น

นีPในชว่งปี 2567 - 2571 เท่ากับรอ้ยละ 6.47 ของรายไดร้วมอา้งองิสัดส่วนค่าใชจ้่ายในการขายและบรกิารต่อ
รายไดร้วมของปี 2566  
§ คา่ใชจ้า่ยผลประโยชนข์องพนกังาน (Employee Benefit) 

ในปี 2564 – 2566 คา่ใชจ้า่ยผลประโยชนข์องพนักงานเทา่กบั 1.49 ลา้นบาท 1.48 ลา้นบาท และ 1.60 
ลา้นบาท ตามลําดบั หรอืลดลงรอ้ยละ 0.83 และเพิAมขึPนรอ้ยละ 8.02 จากปีกอ่นหนา้ ตามลําดบั 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานในชว่งปี 2567 - 2571  
ทําการปรับเพิAมขึPนรอ้ยละ 3.00 ตอ่ปี อา้งองิอตัราการปรับเพิAมขึPนของคา่จา้งโดยทัAวไป 

โดยสรปุประมาณการทางการเงนิเกีAยวกบัคา่ใชจ้า่ยในการบรหิารของ TGC ปี 2567 – 2571 ไดด้งันีP 
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ตารางที' B16-3: สรปุประมาณการทางการเงนิเก ี'ยวกบัคา่ใชจ้า่ยในการบรหิารของ TGC 

(หน่วย: ลา้นบาท) 

คา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร 2564A 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรกิาร 0.49  0.89  1.25  1.53  1.53  1.53  1.53  1.53  

สดัสว่นคา่ใชจ้า่ยในการขายและบรกิาร 

ตอ่รายไดร้วม 
0.42% 1.18% 1.25% 1.25% 1.25% 1.25% 1.25% 1.25% 

คา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร 3.44  1.28  6.43  7.89  7.89  7.89  7.89  7.89  

สดัสว่นคา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร 

ตอ่รายไดร้วม 
3.00% 1.69% 6.47% 6.47% 6.47% 6.47% 6.47% 6.47% 

คา่ใชจ้า่ยผลประโยชนข์องพนักงาน 1.49  1.48  1.60  1.65  1.70  1.75  1.80  1.85  

รวมคา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร 5.42  3.65  9.28  11.07  11.12  11.17  11.22  11.27  

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

 
สรปุประมาณการทางการเงนิ ไดด้งันีP 

ตารางที' B16-4: สรปุประมาณการทางการเงนิของ TGC 

(หน่วย: ลา้นบาท) 
 2564A 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

รายไดร้วม 114.52  75.44  99.46  122.02  122.02  122.02  122.02  122.02  

ตน้ทนุบรกิาร (70.37) (95.41) (108.20) (133.25) (133.25) (133.25) (133.25) (133.25) 

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรกิาร (0.49) (0.89) (1.25) (1.53) (1.53) (1.53) (1.53) (1.53) 

คา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร (3.44) (1.28) (6.43) (7.89) (7.89) (7.89) (7.89) (7.89) 

คา่ใชจ้า่ยผลประโยชนข์องพนักงาน (1.49) (1.48) (1.60) (1.65) (1.70) (1.75) (1.80) (1.85) 

EBITDA1/  38.73  (23.61) (18.02) (22.29) (22.34) (22.39) (22.45) (22.50) 

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

หมายเหต:ุ 

1/  EBITDA (หรือ Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation & Amortization) คอื กําไรก่อนดอกเบีCย ภาษีและค่าเสื5อมราคา ที5

ระดบัโรงแรม 

 

4) ตน้ทนุทางการเงนิ 
ณ วันทีA 30 มถินุายน 2567 TGC มเีงนิกูย้มื โดยมอีตัราดอกเบีPยสงูสดุทีAรอ้ยละ 5.30   

 
5) ภาษเีงนิไดน้ติบิคุคล 

ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้กําหนดใหอ้ัตราภาษีเงนิไดน้ติบิคุคลเทา่กบัรอ้ยละ 20 ตลอดระยะเวลาประมาณการ 
อยา่งไรก็ด ีเนืAองจาก TGC มขีาดทนุสะสมทางภาษีซึAงสามารถนํามาลดหยอ่นภาษีได ้ดงันัPน TGC จะไมม่คีา่ใชจ้า่ย
ภาษีเงนิไดใ้นปี 2567 – 2571 
 
6) คา่ใชจ้า่ยลงทนุ 

ไมม่คีา่ใชจ้า่ยลงทนุ เนืAองจาก TGC ไมม่ทีรัพยส์นิถาวร 
 
7) อตัราการหมนุเวยีนสนิทรพัยห์มนุเวยีนและหนีVสนิหมนุเวยีน 

 กําหนดโดยพจิารณาขอ้มูลในอดตีของ TGC ในปี 2566 เนืAองจาก TGC ยังคงดําเนนิบรหิารและดําเนนิ
กจิการสนามกอลฟ์และศูนยก์ฬีาเชน่เดมิในอนาคต ดังนัPน การใชข้อ้มูลโดยอา้งองิจากตัวเลขทีAเกดิขึPนในอดตีมี
ความสมเหตสุมผลทีAจะใชเ้ป็นตวัแทนของตวัเลขทีAจะเกดิขึPนในอนาคต สรปุไดด้งันีP  

ลกูหนีPการคา้และลกูหนีPอืAน  เฉลีAยประมาณ 58.0 วัน 
เจา้หนีPการคา้และเจา้หนีPอืAน  เฉลีAยประมาณ 74.0 วัน 
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8) อตัราการขยายตวัของกระแสเงนิสดหลงัจากชว่งระยะเวลาประมาณการ (Terminal Value Growth) 
 ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้กําหนดใหอ้ัตราการขยายตัวของกระแสเงนิสดหลังจากชว่งระยะเวลาประมาณการ 

(Terminal Value Growth) เท่ากับรอ้ยละ 1.00 ต่อปี (ประมาณรอ้ยละ 50 ของประมาณการอัตราเงนิเฟ้อ) ตาม
หลักความระมัดระวัง  
9)  อตัราสว่นลด (Discount Rate) 

เทา่กบัรอ้ยละ 5.55 อา้งองิขอ้มลูทีAปรากฏในเอกสารแนบ F ตารางทีA F-14 
โดยสรปุประมาณการกระแสเงนิสดของ TGC ไดด้งันีP 

ตารางที' B16-5: สรปุประมาณการทางการเงนิของ TGC ปี 2567 - 2571 

กระแสเงนิสดของ TGC 

(ลา้นบาท) 

6 เดอืนสดุทา้ยของปี 
2567F 

2568F 2569F 2570F 2571F 

กาํไรกอ่นดอกเบี6ยและภาษเีงนิได ้ (19.44) (22.34) (22.39) (22.45) (22.50) 
กําไรสทุธจิากการดําเนนิงานหลงัหกัภาษี (19.44) (22.34) (22.39) (22.45) (22.50) 
คา่เสื5อมราคา 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  
เงนิลงทนุสทุธ ิ 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  
การเปลี5ยนแปลงเงนิลงทนุหมนุเวยีน (2.95) 0.01  0.01  0.01  0.01  
กระแสเงนิสดของกจิการ (FCFF) (22.39) (22.33) (22.38) (22.44) (22.49) 
มลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดสทุธ ิ 

(PV of FCFF) 
(21.79) (20.59) (19.56) (18.57) (17.64) 

 

ตารางที' B16-6: ตารางการคาํนวณมลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดของ TGC  

TGC (กรณีฐาน) ลา้นบาท 

มลูคา่ปัจจบุนัของกระแสเงนิสดชว่งระยะเวลาประมาณการ (PV of FCFF) (98.15)  

มลูคา่ปัจจบุนัของกระแสเงนิสดหลงัจากชว่งระยะเวลาประมาณการ (PV of Terminal Value) (391.49)  

มลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดรวม ณ วนัที' 30 มถินุายน 2567 (489.64)  

รายการปรับปรงุ1/  

บวก: เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 6.31 

บวก: เงนิลงทนุชั5วคราว ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567  - 

บวก: เงนิใหกู้ย้มืบรษัิทที5เกี5ยวขอ้งกนั ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 - 

หกั: ภาระหนีCสนิที5มดีอกเบีCยงวดลา่สดุ ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 (17.89) 

มลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดของ TGC – สทุธ ิ (501.22)  

หมายเหต:ุ 

1/  งบการเงนิภายในของ TGC ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 ซึ5งจัดทําโดยฝ่ายบรหิารของบรษัิทฯ 

 

10) การวเิคราะหค์วามออ่นไหว 
ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดทํ้าการวเิคราะหค์วามออ่นไหว (Sensitivity Analysis) ของมลูคา่ของ TGC โดย

ปรับอัตราสว่นลด (Discount Rate) ทีAอา้งองิจากอัตรา WACC ใหเ้พิAมขึPน/ลดลงรอ้ยละ 0.50 จากกรณีฐาน ซึAงได ้
มลูคา่ของ TGC ดงันีP 
ตารางที' B16-7: การวเิคราะหค์วามออ่นไหว (Sensitivity Analysis)  

การวเิคราะหค์วามออ่นไหว หนว่ย อตัราสว่นลด (Discount Rate) 

WACC + 0.50% WACC 

กรณีพื6นฐาน 

WACC - 0.50% 

มลูคา่ของ TGC (มลูคา่สว่นของผูถ้อืหุน้ของ TGC) ลา้นบาท (532.24) (501.22) (473.77) 

 
ทั PงนีP จากการวเิคราะหค์วามออ่นไหวจะไดม้ลูคา่ของ TGC เทา่กบั (532.24) – (473.77) ลา้นบาท  
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B17 KKB บจ. ขอนแกน่บรุ ี

การประเมนิมลูคา่หุน้ตามวธิมีลูคา่ปัจจุบันสทุธขิองกระแสเงนิสด เป็นวธิทีีAคํานงึถงึผลการดําเนนิงานของ 
KKB ในอนาคต โดยประมาณการกระแสเงนิสด และคํานวณหามลูคา่ปัจจุบันสทุธขิองกระแสเงนิสด ดว้ยอัตราคดิ
ลดทีAเหมาะสม ซึAงไดแ้ก่ อัตราตน้ทุนทางการเงนิถัวเฉลีAยถ่วงนํPาหนัก (Weighted Average Cost of Capital: 
WACC) ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดจั้ดทําประมาณการทางการเงนิของ KKB ในระยะเวลา 5 ปี (ปี 2567 - 2571) โดย
ตั Pงอยู่บนพืPนฐานว่าธุรกิจของ KKB จะยังคงดําเนินต่อไปอย่างต่อเนืAอง (Going Concern Basis) ไม่มีการ
เปลีAยนแปลงอยา่งมนัียสําคัญเกดิขึPน และเป็นไปภายใตภ้าวะเศรษฐกจิและสถานการณ์ทีAรับรูไ้ดใ้นปัจจุบัน รวมถงึ
ไม่ไดพ้จิารณาถงึผลกระทบตอ่นโยบายการดําเนนิธรุกจิในอนาคตของ KKB จากการเปลีAยนแปลงโครงสรา้งผูถ้อื
หุน้ของบรษัิทฯ 

ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดจั้ดทําประมาณการทางการเงนิของ KKB โดยอา้งองิขอ้มลูและสมมตฐิานทีAไดรั้บ
จากบรษัิทฯ ควบคู่ไปกับผลการดําเนนิงานในอดตี และขอ้มูลอุตสาหกรรม เพืAอวัตถุประสงคใ์นการพจิารณาหา
มูลค่ายุตธิรรมของ KKB ในครัPงนีPเท่านัPน ทั PงนีP หากภาวะเศรษฐกจิ และปัจจัยภายนอกอืAนๆ ทีAมผีลกระทบต่อการ
ดําเนนิงานของ KKB รวมทัPงสถานการณ์ภายในของ KKB มกีารเปลีAยนแปลงไปอย่างมนัียสําคัญจากสมมตฐิานทีA
กําหนด มลูคา่ยตุธิรรมทีAประเมนิไดต้ามวธินีีPจะเปลีAยนแปลงไปดว้ยเชน่กนั 

ณ ปัจจุบัน KKB เป็นเจา้ของโรงแรมจํานวน 2 แห่ง คอื (1) โรงแรมอวานี ขอนแกน่ โฮเทล แอนด ์คอน
เวนชัAน เซ็นเตอร ์(Avani Khon Kaen Hotel & Convention Center หรอื “AVNKK”) และ (2) โรงแรมสภุารี
ปารค์ววิ (Supraree Hotel หรอื “SUPRAREE”) ซึAงโรงแรมทีAกจิการเพิAงเขา้ลงเมืAอชว่งปลายปี 2566 ซึAงปัจจบัุน
อยู่ระหว่างการรโีนเวท โดยผูบ้รหิารของกจิการคาดว่า SUPRAREE จะสามารถเปิดใหบ้รกิารไดใ้นเดอืนเมษายน 
2568  

 
สมมตฐิานทางการเงนิของโรงแรมอวาน ีขอนแกน่ โฮเทล แอนด ์คอนเวนช ัnน เซ็นเตอร ์(Avani 

Khon Kaen Hotel & Convention Center หรอื “AVNKK”) สรปุไดด้งันีV 
 

1) รายได ้ของ AVNKK 
รายไดข้อง AVNKK ส่วนใหญ่มาจากรายไดค้่าอาหาร เครืAองดืAมและอืAน ๆ รองลงมาไดแ้ก่ รายไดค้่า

หอ้งพัก 
§ รายไดค้า่หอ้งพกั (Room Revenue) 

ในปี 2564 – 2566 รายไดค้่าหอ้งพัก เท่ากับ 39.63 ลา้นบาท 77.07 ลา้นบาท และ 72.28 ลา้นบาท 
ตามลําดับ หรอืเพิAมขึPนรอ้ยละ 94.5 และลดลงรอ้ยละ 6.2 จากปีกอ่นหนา้ ตามลําดับ โดยในปี 2565 - 2566 การ
เตบิโตของรายไดค้า่หอ้งพักสว่นใหญ่มาจากการเพิAมขึPนของอัตราการเขา้พักเฉลีAยทีAเริAมกลับมาฟืPนตัวอยูใ่นระดับ
ใกลเ้คยีงกบัชว่งกอ่น COVID-19 ซึAงเป็นไปในทศิทางเดยีวกนักบัภาพรวมการฟืPนตวัของธรุกจิโรงแรมในประเทศ 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานอัตราการเขา้พักเฉลีAย
ในชว่งปี 2567 – 2571 เทา่กับรอ้ยละ 57.1 อา้งองิคา่เฉลีAยของอัตราการเขา้พักเฉลีAยของปี 2566 ทีAรอ้ยละ 55.2 
และ ครึAงปีแรกของปี 2567 ทีAรอ้ยละ 59.1 สําหรับอัตราค่าหอ้งพักเฉลีAยในปี 2567 กําหนดใหเ้ท่ากับ 1,840.73 
บาทตอ่คนื อา้งองิอัตราคา่หอ้งพักเฉลีAยในชว่ง 6 เดอืนแรกของปี 2567 และกําหนดใหใ้นปี 2568 - 2571 มอีัตรา
การเตบิโตอยู่ทีAรอ้ยละ 1.99 ต่อปี อา้งองิค่าเฉลีAยการเตบิโตของดัชนีผูบ้รโิภค (CPI) ของไทยยอ้นหลัง 20 ปี 
(2548 – 7M2567) 

โดยสรปุประมาณการทางการเงนิเกีAยวกบัรายไดค้า่หอ้งพัก ปี 2567 – 2571 ไดด้งันีP 
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ตารางที' B17-1: สรปุประมาณการทางการเงนิเกี'ยวกบัรายไดค้า่หอ้งพกัของ AVNKK 
รายไดค้า่หอ้งพกั 2564A 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

การเขา้พัก ของจํานวนหอ้งพัก 195 หอ้ง         

อตัราการเขา้พักเฉลีDย 36.2% 60.6% 55.2% 57.1% 57.1% 57.1% 57.1% 57.1% 

อตัราคา่หอ้งพักเฉลีDย (ตอ่ หอ้ง / คนื) ADR 1/ 1,539.29  1,785.44  1,840.73  1,840.73  1,877.36  1,914.72  1,952.82  1,991.68  

RevPAR 2/ 556.83  1,082.85  1,015.55  1,051.06  1,071.97  1,093.31  1,115.06  1,137.25  

รายไดค้า่หอ้งพกั 3/  (ลา้นบาท) 39.63  77.07  72.28  75.01  76.30  77.82  79.36  81.17  

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

หมายเหต:ุ 

1/ อตัราคา่หอ้งพักเฉลี5ย (ตอ่ หอ้ง / คนื) หรอื Average Daily Rate (ADR)  

2/ RevPAR (หรือ Revenue Per Available Room) คอื รายไดเ้ฉลี5ยต่อจํานวนหอ้งพักที5มีจําหน่าย คํานวณมาจากอัตราค่าหอ้งพักเฉลี5ย 

(ADR) x อตัราการเขา้พักเฉลี5ย  

3/ คํานวณจาก อตัราการเขา้พักเฉลี5ย x จํานวนหอ้งพัก 195 หอ้ง x อตัราคา่หอ้งพักเฉลี5ย x จํานวนวนัทําการในปี 

§ รายไดค้า่อาหาร เครืnองดืnม และอืnนๆ (Food Beverage and Other Revenue) 
ในปี 2564 – 2566 รายไดค้่าอาหาร เครืAองดืAมและอืAนๆ เท่ากับ 41.23 ลา้นบาท 81.09 ลา้นบาท และ 

86.56 ลา้นบาท ตามลําดับ หรอืเพิAมขึPนรอ้ยละ 96.7 และรอ้ยละ 6.7 จากปีก่อนหนา้ ตามลําดับ โดยปี 2564 – 
2566 รายไดค้า่อาหาร เครืAองดืAมและอืAนๆ อยูท่ีA รอ้ยละ 104.0 รอ้ยละ 105.2 รอ้ยละ 119.8 ของรายไดค้า่หอ้งพัก 
ตามลําดบั 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานสดัสว่นรายไดค้า่อาหาร
และเครืAองดืAมและอืAนๆ ต่อรายไดค้่าหอ้งพัก ในชว่งปี 2567 – 2571 เท่ากับรอ้ยละ 119.8 อา้งองิสัดสว่นรายได ้
คา่อาหาร เครืAองดืAมและอืAนๆ ตอ่รายไดค้า่หอ้งพักของปี 2566  

โดยสรปุประมาณการทางการเงนิเกีAยวกบัรายไดข้อง AVNKK ปี 2567 – 2571 ไดด้งันีP 
ตารางที' B17-2: สรปุประมาณการทางการเงนิเกี'ยวกบัรายไดข้อง AVNKK 

(หน่วย: ลา้นบาท) 
รายได ้ 2564A 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

รายไดค้า่หอ้งพัก 39.63  77.07  72.28  75.01  76.30  77.82  79.36  81.17  

รายไดค้า่อาหาร เครืDองดืDม และอืDนๆ 41.23  81.09  86.56  89.87  91.40  93.22  95.08  97.24  

รวมรายได ้ 80.86  158.16  158.85  164.88  167.70  171.04  174.44  178.40  

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

 
2) ตน้ทนุ ของ AVNKK 
§ ตน้ทนุการใหบ้รกิารหอ้งพกั 

ในปี 2564 – 2566 ตน้ทนุการใหบ้รกิารหอ้งพัก เทา่กบั 7.69 ลา้นบาท 19.71 ลา้นบาท และ 21.26 ลา้น
บาท ตามลําดับ หรอืคดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 19.4 รอ้ยละ 25.6 รอ้ยละ 29.4 ของรายไดค้า่หอ้งพัก ตามลําดบั 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้ือหุน้ใหส้มมตฐิานสัดส่วนตน้ทุนการ
ใหบ้รกิารหอ้งพักต่อรายไดค้่าหอ้งพัก ในชว่งปี 2567 – 2571 เท่ากับรอ้ยละ 29.4 อา้งองิสัดสว่นตน้ทุนการให ้
บรหิารหอ้งพักตอ่รายไดค้า่หอ้งพักของปี 2566  
§ ตน้ทนุการใหบ้รกิารอาหารและเครืnองดืnม 

ในปี 2564 – 2566 ตน้ทุนการใหบ้รกิารอาหารและเครืAองดืAม เท่ากับ 26.01 ลา้นบาท 42.20 ลา้นบาท 
และ 48.01 ลา้นบาท ตามลําดับ หรอืคดิเป็นสัดสว่นรอ้ยละ 63.1 รอ้ยละ 52.0 รอ้ยละ 55.5 ของรายไดค้า่อาหาร
และเครืAองดืAม ตามลําดบั 
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ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้ือหุน้ใหส้มมตฐิานสัดส่วนตน้ทุนการ
ใหบ้รกิารอาหาร เครืAองดืAม และอืAนๆ ตอ่รายไดค้า่อาหารและเครืAองดืAม ในชว่งปี 2567 – 2571 เทา่กบัรอ้ยละ 55.5 
อา้งองิสดัสว่นตน้ทนุการใหบ้รกิารอาหารและเครืAองดืAมตอ่รายไดค้า่อาหารและเครืAองดืAมของปี 2566  

โดยสรปุประมาณการทางการเงนิเกีAยวกบัตน้ทนุของ AVNKK ปี 2567 – 2571 ไดด้งันีP 
ตารางที' B17-3: สรปุประมาณการทางการเงนิเกี'ยวกบัตน้ทนุของ AVNKK 

(หน่วย: ลา้นบาท) 
ตน้ทนุ 2564A 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F  

ตน้ทนุการใหบ้รกิารหอ้งพัก 7.69  19.71  21.26  22.05  22.43  22.88  23.33  23.86  

ตน้ทนุการใหบ้รกิารอาหารและเครืDองดืDม 26.01  42.20  48.01  49.88  50.73  51.74  52.77  53.97  

รวมตน้ทนุ 33.70  61.90  69.27  71.93  73.16  74.62  76.10  77.83  

สดัสว่นตน้ทนุตอ่รายไดร้วม 41.7% 39.1% 43.6% 43.6% 43.6% 43.6% 43.6% 43.6% 

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

 
3) คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร ของ AVNKK 
§ คา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร (Base Management Fee) 

ในปี 2564 – 2566 คา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร (Base Management Fee) เทา่กบั 1.55 ลา้นบาท 3.06 ลา้น
บาท และ 3.16 ลา้นบาท ตามลําดับ หรือคดิเป็นสัดส่วนรอ้ยละ 1.9 รอ้ยละ 1.9 รอ้ยละ 2.0 ของรายไดร้วม 
ตามลําดบั 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานสดัสว่นคา่ใชจ้า่ยในการ
บรหิาร ในชว่งปี 2567 – 2571 เทา่กบัรอ้ยละ 2.0 ของรายไดร้วม อา้งองิสญัญาวา่จา้งในการบรหิาร 
§ คา่ใชจ้า่ยในการขายและอืnนๆ 

ประกอบดว้ย คา่การตลาด คา่พลังงาน (คา่นํPา/คา่ไฟฟ้า/โทรศพัท)์ และอืAนๆ 
ในปี 2564 – 2566 ค่าใชจ้่ายในการขายและอืAนๆ เท่ากับ 32.45 ลา้นบาท 52.62 ลา้นบาท และ 58.70 

ลา้นบาท ตามลําดบั หรอืคดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 40.1 รอ้ยละ 33.3 รอ้ยละ 37.0 ของรายไดร้วม ตามลําดบั 
ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานสัดสว่นค่าใชจ้่ายในนีP 

ในชว่งปี 2567 - 2571 เทา่กับรอ้ยละ 37.0 ของรายไดร้วมอา้งองิสดัสว่นคา่ใชจ้่ายในการขายและอืAนๆ ตอ่รายได ้
รวมของปี 2566  

โดยสรุปประมาณการทางการเงนิเกีAยวกับคา่ใชจ้่ายในการขายและบรหิารของ AVNKK ปี 2567 – 2571 
ไดด้งันีP 
ตารางที' B17-4: สรปุประมาณการทางการเงนิเก ี'ยวกบัคา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิารของ AVNKK 

(หน่วย: ลา้นบาท) 

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร 2564A 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

คา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร 1.55  3.06  3.16  3.28  3.34  3.40  3.47  3.55  

คา่ใชจ้า่ยในการขายและอืDนๆ 32.45  52.62  58.70  60.92  61.97  63.20  64.46  65.92  

รวมคา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร 34.00  55.68  61.86  64.20  65.30  66.60  67.93  69.47  

สดัสว่นคา่ใชจ้า่ยขา้งตน้ตอ่รายไดร้วม 42.1% 35.2% 38.9% 38.9% 38.9% 38.9% 38.9% 38.9% 

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

 

4) คา่ใชจ้า่ยอืnน (Non-Operating Expenses) ของ AVNKK 
ประกอบดว้ย คา่ใชจ้่ายในการบรหิารสว่นเพิAม (Incentive Management Fee) คา่ซอ่มบํารุงรักษาอาคาร 

คา่เงนิสํารองปรับปรงุอาคาร คา่ภาษีโรงเรอืน คา่เบีPยประกนัภัย และคา่ใชจ้า่ยอืAนๆ  
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ในปี 2564 – 2566 คา่ใชจ้า่ยอืAน เทา่กบั 5.90 ลา้นบาท 14.93 ลา้นบาท และ 15.11 ลา้นบาท ตามลําดบั 
หรอืเพิAมขึPนรอ้ยละ 153.0 และรอ้ยละ 1.2 จากปีกอ่นหนา้ ตามลําดบั 

สมมตฐิานทีAสําคญัเกีAยวกบัคา่ใชจ้า่ยอืAนไดด้งันีP 
- คา่ใชจ้า่ยในการบรหิารสว่นเพิAม (Incentive Management Fee) คอื คา่สว่นเพิAมตามสญัญาวา่จา้ง เทา่กบั

รอ้ยละ 5 ของกําไรจากดําเนนิงานเบืPองตน้ (Gross Operating Profit – GOP)  อา้งองิสญัญาวา่จา้งในการ
บรหิาร   

- คา่ซอ่มบํารงุรักษาอาคาร ใหส้มมตฐิานรอ้ยละ 4.00 ตอ่ปี ของรายไดร้วม อา้งองิตวัเลขของปี 2566 
- คา่เงนิสํารองปรับปรงุอาคาร ใหส้มมตฐิานรอ้ยละ 0.20 ตอ่ปี ของรายไดร้วม อา้งองิตวัเลขของปี 2566 
- ค่าภาษีทีAดนิและสิAงปลูกสรา้ง ใหส้มมตฐิานปี 2567 - 2569 เท่ากับปี 2566 และสําหรับปี 257016 

กําหนดใหม้กีารปรับเพิAมขึPนรอ้ยละ 10.00 ตอ่ปี จากการปรับตัวเพิAมขึPนของราคาประเมนิทีAดนิและสิAงปลกู
สรา้ง อา้งองิจากราคาประเมนิทีAดนิทีAมอีัตราการเปลีAยนแปลงราคาเพิAมขึPนเฉลีAยทั PงประเทศทีAรอ้ยละ 8.93 
และราคาประเมนิสิAงปลกูสรา้งเพิAมขึPนเฉลีAยรอ้ยละ 6.21 (ทีAมา: กรมธนารักษ์ www.treasury.go.th)  

- ค่าเบีPยประกันภัย ใหส้มมตฐิานปี 2567 - 2571 เท่ากับรอ้ยละ 0.10 ของมูลค่าอาคาร และทําการปรับ
เพิAมขึPนรอ้ยละ 3.00 ต่อปี ทุกๆ 3 ปี อา้งองิอัตราการปรับเพิAมขึPนของค่าเบีPยประกันภัยโดยทัAวไปซึAงเป็น
ขอ้มลูทีAไดรั้บจากบรษัิทฯ 
 
สรปุประมาณการทางการเงนิ ไดด้งันีP 

ตารางที' B17-5: สรปุประมาณการทางการเงนิของ AVNKK 

(หน่วย: ลา้นบาท) 
 2564A 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

รายไดร้วม 80.86  158.16  158.85  164.88  167.70  171.04  174.44  178.40  

ตน้ทนุรวม (33.70) (61.90) (69.27) (71.93) (73.16) (74.62) (76.10) (77.83) 

กําไรขั 8นตน้ 47.16  96.26  89.58  92.95  94.54  96.42  98.34  100.57  

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร (34.00) (55.68) (61.86) (64.20) (65.30) (66.60) (67.93) (69.47) 

คา่ใชจ้า่ยอืDน (5.90) (14.93) (15.11) (14.83) (15.19) (15.49) (16.02) (16.36) 

EBITDA 1/  7.25  25.65  12.61  13.91  14.05  14.33  14.39  14.74  

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

หมายเหต:ุ 

1/  EBITDA (หรือ Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation & Amortization) คอื กําไรก่อนดอกเบีCย ภาษีและค่าเสื5อมราคา ที5

ระดบัโรงแรม 
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สมมตฐิานทางการเงนิของโรงแรมสุภารปีารค์ววิ (Supraree Hotel หรอื “SUPRAREE”) สรุป
ไดด้งันีV 

 
5) รายได ้ของ SUPRAREE 
§ รายไดค้า่หอ้งพกั (Room Revenue) 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานอัตราการเขา้พักเฉลีAย
ในช่วงปี 2568 – 2571 เท่ากับรอ้ยละ 57.1 อา้งองิอัตราการเขา้พักเฉลีAยสําหรับปีประมาณการของ AVNKK 
เนืAองจากโรงแรมทัPงสองแห่งอยู่ในบรเิวณใกลเ้คยีงกัน (ระยะห่างตามทีAปรากฏในแผนทีAของ Google map อยู่ทีA
ประมาณ 270 เมตร) สําหรับอัตราค่าหอ้งพักเฉลีAยในปี 2568 กําหนดใหเ้ท่ากับ 1,100.00 บาทต่อคนื ตามแผน
ธุรกจิของผูบ้รหิาร เนืAองจาก SUPRAREE เป็นโรงแรมทีAจะเปิดใหม่หลังจากรโีนเวท และกําหนดใหใ้นปี 2569 - 
2571 มีอัตราการเตบิโตอยู่ทีAรอ้ยละ 1.99 ต่อปี อา้งองิค่าเฉลีAยการเตบิโตของดัชนีผูบ้รโิภค (CPI) ของไทย
ยอ้นหลัง 20 ปี (2548 – 7M2567)  

โดยสรปุประมาณการทางการเงนิเกีAยวกบัรายไดค้า่หอ้งพัก ปี 2567 – 2571 ไดด้งันีP 
ตารางที' B17-6: สรปุประมาณการทางการเงนิเกี'ยวกบัรายไดค้า่หอ้งพกัของ SUPRAREE 

(หน่วย: ลา้นบาท) 
รายไดค้า่หอ้งพกั 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

การเขา้พัก ของจํานวนหอ้งพัก 64 หอ้ง      

จํานวนวนัทําการในปี n.a.4/ 274  365  365  366  

อตัราการเขา้พักเฉลี4ย n.a.4/ 57.1% 57.1% 57.1% 57.1% 

อตัราคา่หอ้งพักเฉลี4ย (ตอ่ หอ้ง / คนื) ADR 1/ n.a.4/ 1,100.00  1,121.89  1,186.06  1,222.34  

RevPAR 2/ n.a.4/ 628.10  640.60  677.24  697.96  

รายไดค้า่หอ้งพกั 3/  (ลา้นบาท) n.a.4/ 11.01  14.96  15.82  16.35  

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

หมายเหต:ุ 

1/ อตัราคา่หอ้งพักเฉลี5ย (ตอ่ หอ้ง / คนื) หรอื Average Daily Rate (ADR)  

2/ RevPAR (หรือ Revenue Per Available Room) คอื รายไดเ้ฉลี5ยต่อจํานวนหอ้งพักที5มีจําหน่าย คํานวณมาจากอัตราค่าหอ้งพักเฉลี5ย 

(ADR) x อตัราการเขา้พักเฉลี5ย  

3/ อตัราการเขา้พักเฉลี5ย x จํานวนหอ้งพัก 64 หอ้ง x อตัราคา่หอ้งพักเฉลี5ย x จํานวนวนัทําการในปี 

4/ n.a. = non applicable ไม่มตีัวเลขประมาณการ เนื5องจาก ปัจจุบัน SUPAAREE อยู่ระหว่างการรโีนเวท โดยผูบ้รหิารของกจิการคาดว่า 

SUPRAREE จะสามารถเปิดใหบ้รกิารในเดอืนเมษายน 2568 

§ รายไดค้า่อาหารและเครืnองดืnม (Food & Beverage Revenue) 
ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานสดัสว่นรายไดค้า่อาหาร

และเครืAองดืAมต่อรายไดค้่าหอ้งพักในชว่งปี 2568 – 2571 เท่ากับรอ้ยละ 15.0 อา้งองิตัวเลขตามแผนธุรกจิของ
ผูบ้รหิาร 
§ รายไดอ้ืnนของกจิการโรงแรม (Other Hotel Revenue) 

ประกอบดว้ย ประกอบดว้ย รายไดจ้ากคา่ซกัรดี โทรศพัท ์และรายไดอ้ืAนๆ  
ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานสัดสว่นรายไดอ้ืAนของ

กจิการโรงแรมตอ่รายไดค้า่หอ้งพัก ในชว่งปี 2568 – 2571 เทา่กับรอ้ยละ 10.0 อา้งองิตัวเลขตามแผนธรุกจิของ
ผูบ้รหิาร 

โดยสรปุประมาณการทางการเงนิเกีAยวกบัรายไดข้อง SUPRAREE ปี 2568 – 2571 ไดด้งันีP 
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ตารางที' B17-7: สรปุประมาณการทางการเงนิเกี'ยวกบัรายไดข้อง SUPRAREE 

(หน่วย: ลา้นบาท) 
รายได ้ 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

รายไดค้า่หอ้งพัก n.a.1/ 11.01  14.96  15.82  16.35  

รายไดค้า่อาหารและเครื4องดื4ม n.a.1/ 1.65  2.24  2.37  2.45  

รายไดอ้ื4นของกจิการโรงแรม n.a.1/ 1.10  1.50  1.58  1.63  

รวมรายได ้ n.a.1/ 13.77  18.71  19.78  20.44  

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

หมายเหต:ุ 

1/ n.a. = non applicable ไม่มตีัวเลขประมาณการ เนื5องจาก ปัจจุบัน SUPAAREE อยู่ระหว่างการรโีนเวท โดยผูบ้รหิารของกจิการคาดว่า 

SUPRAREE จะสามารถเปิดใหบ้รกิารในเดอืนเมษายน 2568 

 
6) ตน้ทนุ ของ SUPRAREE 
§ ตน้ทนุการใหบ้รกิารหอ้งพกั 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้ือหุน้ใหส้มมตฐิานสัดส่วนตน้ทุนการ
ใหบ้รกิารหอ้งพักตอ่รายไดค้า่หอ้งพัก ในชว่งปี 2568 – 2571 เทา่กบัรอ้ยละ 30.0 อา้งองิตัวเลขตามแผนธรุกจิของ
ผูบ้รหิาร 
§ ตน้ทนุการใหบ้รกิารอาหารและเครืnองดืnม 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้ือหุน้ใหส้มมตฐิานสัดส่วนตน้ทุนการ
ใหบ้รกิารอาหารและเครืAองดืAมตอ่รายไดค้า่อาหารและเครืAองดืAม ในชว่งปี 2568 – 2571 เทา่กบัรอ้ยละ 60.0 อา้งองิ
ตวัเลขตามแผนธรุกจิของผูบ้รหิาร 
§ ตน้ทนุการใหบ้รกิารอืnนของกจิการโรงแรม 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้ือหุน้ใหส้มมตฐิานสัดส่วนตน้ทุนการ
ใหบ้รกิารอืAนของกจิการโรงแรมตอ่รายไดอ้ืAนของกจิการโรงแรม ในชว่งปี 2568 – 2571 เทา่กบัรอ้ยละ 50.0 อา้งองิ
ตวัเลขตามแผนธรุกจิของผูบ้รหิาร 

โดยสรปุประมาณการทางการเงนิเกีAยวกบัตน้ทนุของ SUPRAREE ปี 2568 – 2571 ไดด้งันีP 
ตารางที' B17-8: สรปุประมาณการทางการเงนิเกี'ยวกบัตน้ทนุของ SUPRAREE 

(หน่วย: ลา้นบาท) 
ตน้ทนุ 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

ตน้ทนุการใหบ้รกิารหอ้งพัก n.a.1/ 3.30  4.49  4.75  4.90  

ตน้ทนุการใหบ้รกิารอาหารและเครื4องดื4ม n.a.1/ 0.99  1.35  1.42  1.47  

ตน้ทนุรายไดอ้ื4นของกจิการโรงแรม n.a.1/ 0.55  0.75  0.79  0.82  

รวมตน้ทนุ n.a.1/ 4.85  6.58  6.96  7.19  

สดัสว่นตน้ทนุตอ่รายไดร้วม n.a.1/ 35.2% 35.2% 35.2% 35.2% 

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

หมายเหต:ุ 

1/ n.a. = non applicable ไม่มตีัวเลขประมาณการ เนื5องจาก ปัจจุบัน SUPAAREE อยู่ระหว่างการรโีนเวท โดยผูบ้รหิารของกจิการคาดว่า 

SUPRAREE จะสามารถเปิดใหบ้รกิารในเดอืนเมษายน 2568 

 

7) คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร ของ SUPRAREE 
§ คา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร (Base Management Fee) 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานสดัสว่นคา่ใชจ้า่ยในการ
บรหิาร ในชว่งปี 2568 – 2571 เทา่กบัรอ้ยละ 1.5 ของรายไดร้วม อา้งองิตัวเลขตามแผนธรุกจิของผูบ้รหิาร 
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§ คา่ใชจ้า่ยในการขายและอืnนๆ 
ประกอบดว้ย คา่การตลาด คา่พลังงาน (คา่นํPา/คา่ไฟฟ้า/โทรศพัท)์ และอืAนๆ 
ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้ือหุน้ใหส้มมตฐิานสัดส่วนค่าใชจ้่ายนีP 

ในชว่งปี 2568 เทา่กับรอ้ยละ 41.0 ของรายไดร้วม และ ในปี 2569 – 2571 เทา่กับรอ้ยละ 43.0 ของรายไดร้วม
อา้งองิตัวเลขตามแผนธรุกจิของผูบ้รหิาร 

นอกจากนีP ผูบ้รหิารไดป้ระมาณการคา่ใชจ้่ายเกีAยวกับการเปิดใหบ้รกิารโรงแรมในปี 2568 ภายหลังจาก
การรโีนเวท ทีA 8.42 ลา้นบาท โดยเป็นคา่ใชจ้า่ยทีAจะเกดิขึPนเพยีงครัPงเดยีว 

โดยสรุปประมาณการทางการเงนิเกีAยวกับค่าใชจ้่ายในการขายและบรหิารของ SUPRAREE ปี 2568 – 
2571 ไดด้งันีP 
ตารางที' B17-9: สรปุประมาณการทางการเงนิเก ี'ยวกบัคา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิารของ SUPRAREE 

(หน่วย: ลา้นบาท) 

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

คา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร n.a.1/ 0.21  0.28  0.30  0.31  

คา่ใชจ้า่ยในการขายและอืDนๆ n.a.1/ 5.64  8.04  8.50  8.79  

คา่ใชจ้า่ยเกีDยวกบัการเปิดโรงแรม n.a.1/ 8.42  -  -  -  

รวมคา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร n.a.1/ 14.27  8.32  8.80  9.09  

สดัสว่นคา่ใชจ้า่ยขา้งตน้ตอ่รายไดร้วม n.a.1/ 103.7% 44.5% 44.5% 44.5% 

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

หมายเหต:ุ 

1/ n.a. = non applicable ไม่มตีัวเลขประมาณการ เนื5องจาก ปัจจุบัน SUPAAREE อยู่ระหว่างการรโีนเวท โดยผูบ้รหิารของกจิการคาดว่า 

SUPRAREE จะสามารถเปิดใหบ้รกิารในเดอืนเมษายน 2568 

 

8) คา่ใชจ้า่ยอืnน (Non-Operating Expenses) ของ SUPRAREE 
ประกอบดว้ย คา่ใชจ้่ายในการบรหิารสว่นเพิAม (Incentive Management Fee) คา่ซอ่มบํารุงรักษาอาคาร 

คา่เงนิสํารองปรับปรงุอาคาร คา่ภาษีโรงเรอืน คา่เบีPยประกนัภัย และคา่ใชจ้า่ยอืAนๆ  
สมมตฐิานทีAสําคญัเกีAยวกบัคา่ใชจ้า่ยอืAนไดด้งันีP 

- คา่ใชจ้า่ยในการบรหิารสว่นเพิAม (Incentive Management Fee) คอื คา่สว่นเพิAมตามสญัญาวา่จา้ง เทา่กบั
รอ้ยละ 5 ของกําไรจากดําเนินงานเบืPองตน้ (Gross Operating Profit – GOP)  อา้งองิตัวเลขตามแผน
ธรุกจิของผูบ้รหิาร 

- คา่ซอ่มบํารงุรักษาอาคาร ใหส้มมตฐิานรอ้ยละ 5.00 ตอ่ปี ของรายไดร้วม อา้งองิตวัเลขตามแผนธรุกจิของ
ผูบ้รหิาร 

- คา่เงนิสํารองปรับปรงุอาคาร ใหส้มมตฐิานรอ้ยละ 0.20 ตอ่ปี ของรายไดร้วม อา้งองิตัวเลขตามแผนธรุกจิ
ของผูบ้รหิาร 

- ค่าภาษีทีAดนิและสิAงปลูกสรา้ง ใหส้มมตฐิานปี 2568 - 2569 เท่ากับปี 2566 และสําหรับปี 257017 
กําหนดใหม้กีารปรับเพิAมขึPนรอ้ยละ 10.00 ตอ่ปี จากการปรับตัวเพิAมขึPนของราคาประเมนิทีAดนิและสิAงปลกู
สรา้ง อา้งองิจากราคาประเมนิทีAดนิทีAมอีัตราการเปลีAยนแปลงราคาเพิAมขึPนเฉลีAยทั PงประเทศทีAรอ้ยละ 8.93 
และราคาประเมนิสิAงปลกูสรา้งเพิAมขึPนเฉลีAยรอ้ยละ 6.21 (ทีAมา: กรมธนารักษ์ www.treasury.go.th)  

 
17 โปรดดเูชงิอรรถ 9 ในหนา้ที5 21 
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- ค่าเบีPยประกันภัย ใหส้มมตฐิานปี 2568 - 2571 เท่ากับรอ้ยละ 0.10 ของมูลค่าอาคาร และทําการปรับ
เพิAมขึPนรอ้ยละ 3.00 ต่อปี ทุกๆ 3 ปี อา้งองิอัตราการปรับเพิAมขึPนของค่าเบีPยประกันภัยโดยทัAวไปซึAงเป็น
ขอ้มลูทีAไดรั้บจากบรษัิทฯ 
 
สรปุประมาณการทางการเงนิ ไดด้งันีP 

ตารางที' B17-10: สรปุประมาณการทางการเงนิของ SUPRAREE 

(หน่วย: ลา้นบาท) 
 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

รายไดร้วม n.a.1/ 13.77  18.71  19.78  20.44  

ตน้ทนุรวม n.a.1/ (4.85) (6.58) (6.96) (7.19) 

กําไรขั 8นตน้ n.a.1/ 8.92  12.12  12.81  13.24  

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร n.a.1/ (14.27) (8.32) (8.80) (9.09) 

คา่ใชจ้า่ยอืDน n.a.1/ (1.26) (1.92) (2.01) (2.11) 

EBITDA2/  n.a.1/ (6.61) 1.88  2.01  2.04  

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

หมายเหต:ุ 

1/ n.a. = non applicable ไม่มตีัวเลขประมาณการ เนื5องจาก ปัจจุบัน SUPAAREE อยู่ระหว่างการรโีนเวท โดยผูบ้รหิารของกจิการคาดว่า 

SUPRAREE จะสามารถเปิดใหบ้รกิารในเดอืนเมษายน 2568 

2/  EBITDA (หรือ Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation & Amortization) คอื กําไรก่อนดอกเบีCย ภาษีและค่าเสื5อมราคา ที5

ระดบัโรงแรม 

 

ตารางที' B17-11: สรปุประมาณการทางการเงนิของ KKB ซึ'งรวมผลการดาํเนนิงานของ AVNKK และ SUPRAREE 

(หน่วย: ลา้นบาท) 
 2564A 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

รายไดร้วม 80.86  158.16  158.85  164.88  181.47  189.75  194.22  198.84  

ตน้ทนุรวม (33.70) (61.90) (69.27) (71.93) (78.01) (81.20) (83.06) (85.02) 

กําไรขั 0นตน้ 47.16  96.26  89.58  92.95  103.46  108.54  111.16  113.82  

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร (34.00) (55.68) (61.86) (64.20) (79.57) (74.93) (76.73) (78.56) 

คา่ใชจ้า่ยอื4น (5.90) (14.93) (15.11) (14.83) (16.44) (17.40) (18.03) (18.47) 

EBITDA1/  7.25  25.65  12.61  13.912/  7.453/  16.21  16.40  16.78  

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

หมายเหต:ุ 

1/  EBITDA (หรือ Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation & Amortization) คอื กําไรก่อนดอกเบีCย ภาษีและค่าเสื5อมราคา ที5

ระดบัโรงแรม 

2/ ยงัไมม่กีารรับรูผ้ลการดําเนนิงานของ SUPRAREE 

3/ ผูบ้รหิารไดป้ระมาณการคา่ใชจ้า่ยเกี5ยวกบัการเปิดใหบ้รกิาร SUPRAREE ในปี 2568 ภายหลังจากการรโีนเวท ที5 8.42 ลา้นบาท โดยเป็น

คา่ใชจ้า่ยที5จะเกดิขึCนเพยีงครั Cงเดยีว 

 
9) ตน้ทนุทางการเงนิ 

ณ วันทีA 30 มถินุายน 2567 KKB มเีงนิกูย้มื โดยมอีตัราดอกเบีPยสงูสดุทีAรอ้ยละ 5.55   
 

10) ภาษเีงนิไดน้ติบิคุคล 
ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้กําหนดใหอ้ัตราภาษีเงนิไดน้ติบิคุคลเทา่กบัรอ้ยละ 20 ตลอดระยะเวลาประมาณการ 

อยา่งไรก็ด ีเนืAองจาก KKB มขีาดทนุสะสมทางภาษีซึAงสามารถนํามาลดหยอ่นภาษีได ้ดงันัPน KKB จะไมม่คีา่ใชจ้า่ย
ภาษีเงนิไดใ้นปี 2567 – 2571 
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11) คา่ใชจ้า่ยลงทนุ 
คา่ใชจ้า่ยลงทนุในปี 2567 – 2571 ประมาณ 6.61 – 112.30 ลา้นบาท/ปี ตามงบประมาณลงทนุของ KKB 

(ตามขอ้มลูทีAปรากฏในตารางทีA B17-12 ดา้นลา่งนีP) 
 
12) อตัราการหมนุเวยีนสนิทรพัยห์มนุเวยีนและหนีVสนิหมนุเวยีน 

 กําหนดโดยพจิารณาขอ้มลูในอดตีของ KKB ในปี 2566 เนืAองจาก KKB ยังคงดําเนนิธรุกจิโรงแรมเชน่เดมิ
ในอนาคต ดังนัPน การใชข้อ้มลูโดยอา้งองิจากตัวเลขทีAเกดิขึPนในอดตีมคีวามสมเหตสุมผลทีAจะใชเ้ป็นตัวแทนของ
ตวัเลขทีAจะเกดิขึPนในอนาคต สรปุไดด้งันีP  

ลกูหนีPการคา้และลกูหนีPอืAน  เฉลีAยประมาณ 7.0 วัน 
สนิคา้คงเหลอื  เฉลีAยประมาณ 15 วัน 
เจา้หนีPการคา้และเจา้หนีPอืAน  เฉลีAยประมาณ 115 วัน 

 
13) อตัราการขยายตวัของกระแสเงนิสดหลงัจากชว่งระยะเวลาประมาณการ (Terminal Value Growth) 

ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้กําหนดใหอ้ัตราการขยายตัวของกระแสเงนิสดหลังจากชว่งระยะเวลาประมาณการ 
(Terminal Value Growth) เท่ากับรอ้ยละ 1.00 ต่อปี (ประมาณรอ้ยละ 50 ของประมาณการอัตราเงนิเฟ้อ) ตาม
หลักความระมัดระวัง 
 
14)  อตัราสว่นลด (Discount Rate) 

เทา่กบัรอ้ยละ 5.65 อา้งองิขอ้มลูทีAปรากฏในเอกสารแนบ F ตารางทีA F-15 
 

โดยสรปุประมาณการกระแสเงนิสดของ KKB ไดด้งันีP 
ตารางที' B17-12: สรปุประมาณการทางการเงนิของ KKB ปี 2567 - 2571 

กระแสเงนิสดของ KKB 

(ลา้นบาท) 

6 เดอืนสดุทา้ยของปี 
2567F 

2568F 2569F 2570F 2571F 

กาํไรกอ่นดอกเบี6ยและภาษเีงนิได ้ (5.13) (32.33) (23.56) (23.38) (22.99) 
กําไรสทุธจิากการดําเนนิงานหลงัหกัภาษี (5.13) (32.33) (23.56) (23.38) (22.99) 
คา่เสื5อมราคา 11.45  39.78  39.78  39.78  39.78  
เงนิลงทนุสทุธ ิ (112.53) (17.71) (6.84) (6.98) (7.14) 
การเปลี5ยนแปลงเงนิลงทนุหมนุเวยีน 0.85  1.35  0.72  0.42  0.45  
กระแสเงนิสดของกจิการ (FCFF) (105.35) (8.91) 10.10  9.85  10.10  
มลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดสทุธ ิ 

(PV of FCFF) 
(102.49) (8.20) 8.80  8.12  7.89  

 

ตารางที' B17-13: ตารางการคาํนวณมลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดของ KKB  

KKB (กรณีฐาน) ลา้นบาท 

มลูคา่ปัจจบุนัของกระแสเงนิสดชว่งระยะเวลาประมาณการ (PV of FCFF) (85.89)  

มลูคา่ปัจจบุนัของกระแสเงนิสดหลงัจากชว่งระยะเวลาประมาณการ (PV of Terminal Value) 171.30  

มลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดรวม ณ วนัที' 30 มถินุายน 2567 85.42  

รายการปรับปรงุ1/  

บวก: เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 96.24 

บวก: เงนิลงทนุชั5วคราว ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567  - 

บวก: เงนิใหกู้ย้มืบรษัิทที5เกี5ยวขอ้งกนั ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 - 
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KKB (กรณีฐาน) ลา้นบาท 

หกั: ภาระหนีCสนิที5มดีอกเบีCยงวดลา่สดุ ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 (1,063.55) 

มลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดของ KKB – สทุธ ิ (881.90)  

หมายเหต:ุ 

1/   งบการเงนิภายในของ KKB ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 ซึ5งจัดทําโดยฝ่ายบรหิารของบรษัิทฯ 

 

15) การวเิคราะหค์วามออ่นไหว 
ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดทํ้าการวเิคราะหค์วามออ่นไหว (Sensitivity Analysis) ของมลูคา่ของ KKB โดย

ปรับอัตราสว่นลด (Discount Rate) ทีAอา้งองิจากอัตรา WACC ใหเ้พิAมขึPน/ลดลงรอ้ยละ 0.50 จากกรณีฐาน ซึAงได ้
มลูคา่ของ KKB ดงันีP 
ตารางที' B17-14: การวเิคราะหค์วามออ่นไหว (Sensitivity Analysis)  

การวเิคราะหค์วามออ่นไหว หนว่ย อตัราสว่นลด (Discount Rate) 

WACC + 0.50% WACC 

กรณีพื6นฐาน 

WACC - 0.50% 

มลูคา่ของ KKB (มลูคา่สว่นของผูถ้อืหุน้ของ KKB) ลา้นบาท (893.70)  (881.90)  (868.55)  

 
ทั PงนีP จากการวเิคราะหค์วามออ่นไหวจะไดม้ลูคา่ของ KKB เทา่กบั (893.70) – (868.55) ลา้นบาท 
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B18 KKP บจ. กา้มกุง้ พร็อพเพอรต์ีV 

การประเมนิมลูคา่หุน้ตามวธิมีลูคา่ปัจจุบันสทุธขิองกระแสเงนิสด เป็นวธิทีีAคํานงึถงึผลการดําเนนิงานของ 
KKP ในอนาคต โดยประมาณการกระแสเงนิสด และคํานวณหามลูคา่ปัจจุบันสทุธขิองกระแสเงนิสด ดว้ยอัตราคดิ
ลดทีAเหมาะสม ซึAงไดแ้ก่ อัตราตน้ทุนทางการเงนิถัวเฉลีAยถ่วงนํPาหนัก (Weighted Average Cost of Capital: 
WACC) ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดจั้ดทําประมาณการทางการเงนิของ KKP ในระยะเวลา 5 ปี (ปี 2567 - 2571) โดย
ตั Pงอยู่บนพืPนฐานว่าธุรกิจของ KKP จะยังคงดําเนินต่อไปอย่างต่อเนืAอง (Going Concern Basis) ไม่มีการ
เปลีAยนแปลงอยา่งมนัียสําคัญเกดิขึPน และเป็นไปภายใตภ้าวะเศรษฐกจิและสถานการณ์ทีAรับรูไ้ดใ้นปัจจุบัน รวมถงึ
ไม่ไดพ้จิารณาถงึผลกระทบตอ่นโยบายการดําเนนิธรุกจิในอนาคตของ KKP จากการเปลีAยนแปลงโครงสรา้งผูถ้อื
หุน้ของบรษัิทฯ 

ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดจั้ดทําประมาณการทางการเงนิของ KKP โดยอา้งองิขอ้มลูและสมมตฐิานทีAไดรั้บ
จากบรษัิทฯ ควบคู่ไปกับผลการดําเนนิงานในอดตี และขอ้มูลอุตสาหกรรม เพืAอวัตถุประสงคใ์นการพจิารณาหา
มูลค่ายุตธิรรมของ KKP ในครัPงนีPเท่านัPน ทั PงนีP หากภาวะเศรษฐกจิ และปัจจัยภายนอกอืAนๆ ทีAมผีลกระทบต่อการ
ดําเนนิงานของ KKP รวมทัPงสถานการณ์ภายในของ KKP มกีารเปลีAยนแปลงไปอย่างมนัียสําคัญจากสมมตฐิานทีA
กําหนด มลูคา่ยตุธิรรมของหุน้ทีAประเมนิไดต้ามวธินีีPจะเปลีAยนแปลงไปดว้ยเชน่กนั 

KKP ดําเนนิธรุกจิพัฒนาอสังหารมิทรัพยแ์บบผสม (Mixed-Use Development) โดยเป็นเจา้ของ อาคาร 
เดอะ ยนูคิอรน์ พญาไท ซึAงเป็นอาคารสํานักงาน หรอื อาคาร Mixed-Use ความสงู 51 ชั Pน พรอ้มพืPนทีAจอดรถ (โดย
ตั Pงแตช่ั Pน 8 ถงึ ชั Pน 20 เป็นพืPนทีAใชส้อยสําหรับสํานักงานใหเ้ชา่) โดยพืPนทีAภายในอาคารประกอบดว้ย (1) โรงแรมอี
สตนิ แกรนด ์พญาไท (จํานวนหอ้งพัก 494 หอ้ง) (2) พืPนทีAสํานักงานเกรดเอใหเ้ชา่ และ (3) พืPนทีAสําหรับรา้นคา้
เชงิพาณชิย ์เป็นตน้ โดยอาคาร เดอะ ยนูคิอรน์ พญาไท เปิดดําเนนิการตั Pงแตเ่ดอืนพฤษภาคม 2566 ทีAผา่นมา 

 
สมมตฐิานทางการเงนิของโรงแรมอสีตนิ แกรนด ์พญาไท (Eastin Grand Phayathai Bangkok 

Hotel หรอื “EGPB”) สรปุไดด้งันีV 
 

1) รายได ้ของ EGPB 
รายไดข้อง EGPB สว่นใหญ่มาจากรายไดค้า่อาหารและเครืAองดืAม รองลงมาไดแ้ก ่รายไดค้า่หอ้งพักและ

รายไดอ้ืAน ๆ  
§ รายไดค้า่หอ้งพกั (Room Revenue) 

ในปี 2566 – 6 เดอืนแรกของปี 2567 รายไดค้า่หอ้งพัก เทา่กบั 372.54 และ 400.80 ลา้นบาท ตามลําดบั 
ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานอัตราการเขา้พักเฉลีAย

ในชว่งปี 2567 – 2571 เทา่กับรอ้ยละ 79.6 อา้งองิอัตราการเขา้พักเฉลีAยของชว่ง 12 เดอืนยอ้นหลัง (กรกฎาคม 
2566 –  มถินุายน 2567) สําหรับอัตราคา่หอ้งพักเฉลีAยในปี 2567 กําหนดใหเ้ทา่กบั 5,268.40 บาทตอ่คนื อา้งองิ
อตัราคา่หอ้งพักเฉลีAยในชว่ง 6 เดอืนแรกของปี 2567 และกําหนดใหใ้นปี 2568 - 2571 มอีตัราการเตบิโตอยูท่ีAรอ้ย
ละ 1.99 ตอ่ปี อา้งองิคา่เฉลีAยการเตบิโตของดชันผีูบ้รโิภค (CPI) ของไทยยอ้นหลัง 20 ปี (2548 – 7M2567)  

โดยสรปุประมาณการทางการเงนิเกีAยวกบัรายไดค้า่หอ้งพัก ปี 2567 – 2571 ไดด้งันีP 
ตารางที' B18-1: สรปุประมาณการทางการเงนิเกี'ยวกบัรายไดค้า่หอ้งพกัของ EGPB 

รายไดค้า่หอ้งพกั 2566A 1/ 
พ.ค. - ธ.ค. 

2567A 
ม.ค. - ม.ิย. 

2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

การเขา้พัก ของจํานวนหอ้งพัก 494 หอ้ง        

จํานวนวนัทําการ 227  182  366  365  365  365  366  

อตัราการเขา้พักเฉลีDย 68.0% 84.6% 79.6% 79.6% 79.6% 79.6% 79.6% 
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รายไดค้า่หอ้งพกั 2566A 1/ 

พ.ค. - ธ.ค. 

2567A 

ม.ค. - ม.ิย. 

2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

อตัราคา่หอ้งพักเฉลีDย (ตอ่ หอ้ง / คนื) ADR 2/ 4,888.35  5,268.40  5,268.40  5,373.24  5,480.17  5,589.22  5,700.45  

RevPAR 3/ 3,322.12  4,457.87  4,193.65  4,277.10  4,362.21  4,449.02  4,537.56  

รายไดค้า่หอ้งพกั 4/  (ลา้นบาท) 372.54  400.80  758.23  771.20  786.55  802.20  820.41  

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

หมายเหต:ุ 

1/  EGPB เปิดใหบ้รกิารตั Cงแตเ่ดอืนพฤษภาคม 2566 

2/ อตัราคา่หอ้งพักเฉลี5ย (ตอ่ หอ้ง / คนื) หรอื Average Daily Rate (ADR)  

3/ RevPAR (หรือ Revenue Per Available Room) คอื รายไดเ้ฉลี5ยต่อจํานวนหอ้งพักที5มีจําหน่าย คํานวณมาจากอัตราค่าหอ้งพักเฉลี5ย 

(ADR) x อตัราการเขา้พักเฉลี5ย  

4/ อตัราการเขา้พักเฉลี5ย x จํานวนหอ้งพัก 494 หอ้ง x อตัราคา่หอ้งพักเฉลี5ย x จํานวนวนัทําการในปี (หรอื รอบบญัชนัีCน) 

§ รายไดค้า่อาหารและเครืnองดืnม (Food & Beverage Revenue) 
ในปี 2566 – 6 เดอืนแรกของปี 2567 รายไดค้่าอาหารและเครืAองดืAม เท่ากับ 167.33 ลา้นบาท และ 

170.59 ลา้นบาท ตามลําดับ โดยในปี 2566 – 6 เดอืนแรกของปี 2567 สดัสว่นรายไดค้า่อาหารและเครืAองดืAมตอ่
รายไดค้า่หอ้งพักอยูท่ีA รอ้ยละ 44.9 รอ้ยละ 42.6 ของรายไดค้า่หอ้งพัก ตามลําดบั 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานสดัสว่นรายไดค้า่อาหาร
และเครืAองดืAมตอ่รายไดค้า่หอ้งพัก ในชว่งปี 2567 – 2571 เทา่กบัรอ้ยละ 42.6 อา้งองิสดัสว่นรายไดค้า่อาหารและ
เครืAองดืAมตอ่รายไดค้า่หอ้งพักในชว่ง 6 เดอืนแรกของปี 2567 
§ รายไดอ้ืnนของกจิการโรงแรม (Other Hotel Revenue) 

ประกอบดว้ย รายไดจ้ากสปา รายไดจ้ากคา่ซกัรดี รายไดค้า่บรกิารรถรับสง่ และรายไดค้า่บรกิาร 
ในปี 2566 – 6 เดอืนแรกของปี 2567 รายไดอ้ืAนของกจิการโรงแรม เทา่กับ 17.58 ลา้นบาท และ 14.27 

ลา้นบาท ตามลําดับ โดยในปี 2566 – 6 เดอืนแรกของปี 2567 รายไดอ้ืAนของกจิการโรงแรม เท่ากับรอ้ยละ 4.7 
รอ้ยละ 3.6 ของรายไดค้า่หอ้งพัก ตามลําดบั 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานสัดสว่นรายไดอ้ืAนของ
กจิการโรงแรมตอ่รายไดค้า่หอ้งพัก ในชว่งปี 2567 – 2571 เทา่กบัรอ้ยละ 3.6 อา้งองิสดัสว่นรายไดอ้ืAนของกจิการ
โรงแรมตอ่รายไดค้า่หอ้งพักในชว่ง 6 เดอืนแรกของปี 2567 

โดยสรปุประมาณการทางการเงนิเกีAยวกบัรายไดข้อง EGPB ปี 2567 – 2571 ไดด้งันีP 
ตารางที' B18-2: สรปุประมาณการทางการเงนิเกี'ยวกบัรายไดข้อง EGPB 

(หน่วย: ลา้นบาท) 
รายได ้ 2566A 1/ 

พ.ค. - ธ.ค. 

2567A 

ม.ค. - ม.ิย. 

2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

รายไดค้า่หอ้งพัก 372.54  400.80  758.23  771.20  786.55  802.20  820.41  

รายไดค้า่อาหารและเครื4องดื4ม 167.33  170.59  323.01  328.53  335.07  341.74  349.49  

รายไดแ้ผนกอื4น 17.58  14.27  27.30  27.76  28.32  28.88  29.53  

รวมรายได ้ 557.45  585.66  1,108.53  1,127.50  1,149.94  1,172.82  1,199.44  
        

สดัสว่นรายไดค้า่หอ้งพักตอ่รายไดร้วม  66.8% 68.4% 68.4% 68.4% 68.4% 68.4% 68.4% 

สดัสว่นรายไดค้า่อาหารและเครืDองดืDม 

ตอ่รายไดค้า่หอ้งพัก 

44.9% 42.6% 42.6% 42.6% 42.6% 42.6% 42.6% 

สดัสว่นรายไดแ้ผนกอืDนตอ่รายไดค้า่หอ้งพัก 4.7% 3.6% 3.6% 3.6% 3.6% 3.6% 3.6% 

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

หมายเหต:ุ 

1/  EGPB เปิดใหบ้รกิารตั Cงแตเ่ดอืนพฤษภาคม 2566 
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2) ตน้ทนุ ของ EGPB 
§ ตน้ทนุการใหบ้รกิารหอ้งพกั 

ในปี 2566 – 6 เดอืนแรกของปี 2567 ตน้ทนุการใหบ้รกิารหอ้งพัก เทา่กบั 121.55 ลา้นบาท และ 116.87 
ลา้นบาท ตามลําดบั หรอืคดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 32.6 รอ้ยละ 29.2 ของรายไดค้า่หอ้งพัก ตามลําดบั 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้ือหุน้ใหส้มมตฐิานสัดส่วนตน้ทุนการ
ใหบ้รกิารหอ้งพักต่อรายไดค้่าหอ้งพัก ในชว่งปี 2567 – 2571 เท่ากับรอ้ยละ 29.2 อา้งองิสัดสว่นตน้ทุนการให ้
บรหิารหอ้งพักตอ่รายไดค้า่หอ้งพักในชว่ง 6 เดอืนแรกของปี 2567 
§ ตน้ทนุการใหบ้รกิารอาหารและเครืnองดืnม 

ในปี 2566 – 6 เดอืนแรกของปี 2567 ตน้ทนุการใหบ้รกิารอาหารและเครืAองดืAม เทา่กบั 112.63 ลา้นบาท 
และ 108.24 ลา้นบาท ตามลําดบั หรอืคดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 67.3 รอ้ยละ 63.4 ของรายไดค้า่อาหารและเครืAองดืAม 
ตามลําดบั 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้ือหุน้ใหส้มมตฐิานสัดส่วนตน้ทุนการ
ใหบ้รกิารอาหารและเครืAองดืAมตอ่รายไดค้า่อาหารและเครืAองดืAม ในชว่งปี 2567 – 2571 เทา่กบัรอ้ยละ 63.4 อา้งองิ
สดัสว่นตน้ทนุการใหบ้รกิารอาหารและเครืAองดืAมตอ่รายไดค้า่อาหารและเครืAองดืAมในชว่ง 6 เดอืนแรกของปี 2567 
§ ตน้ทนุการใหบ้รกิารอืnนของกจิการโรงแรม 

ในปี 2566 – 6 เดอืนแรกของปี 2567 ตน้ทนุการใหบ้รกิารอืAนของกจิการโรงแรม เทา่กบั 13.09 ลา้นบาท 
และ 10.47 ลา้นบาท ตามลําดบั หรอืคดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 74.4 รอ้ยละ 73.4 ของรายไดแ้ผนกอืAน ตามลําดบั  

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้ือหุน้ใหส้มมตฐิานสัดส่วนตน้ทุนการ
ใหบ้รกิารอืAนของกจิการโรงแรมตอ่รายไดอ้ืAนของกจิการโรงแรม ในชว่งปี 2567 – 2571 เทา่กบัรอ้ยละ 73.4 อา้งองิ
สดัสว่นตน้ทนุการใหบ้รกิารอืAนของกจิการโรงแรมตอ่รายไดอ้ืAนของกจิการโรงแรมในชว่ง 6 เดอืนแรกของปี 2567 

โดยสรปุประมาณการทางการเงนิเกีAยวกบัตน้ทนุของ EGPB ปี 2567 – 2571 ไดด้งันีP 
ตารางที' B18-3: สรปุประมาณการทางการเงนิเกี'ยวกบัตน้ทนุของ EGPB 

(หน่วย: ลา้นบาท) 

ตน้ทนุ 2566A 1/ 

พ.ค. - ธ.ค. 

2567A 

ม.ค. - ม.ิย. 

2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

ตน้ทนุการใหบ้รกิารหอ้งพัก 121.55  116.87  221.10  224.88  229.36  233.92  239.23  

ตน้ทนุการใหบ้รกิารอาหารและเครืAองดืAม 112.63  108.24  204.95  208.45  212.60  216.83  221.75  
ตน้ทนุการใหบ้รกิารอืAนของกจิการโรงแรม 13.09  10.47  20.04  20.38  20.78  21.20  21.68  

รวมตน้ทนุ 247.27  235.58  446.08  453.72  462.74  471.95  482.66  
        

สดัสว่นตน้ทนุการใหบ้รกิารหอ้งพักตอ่ 

รายไดค้า่หอ้งพัก 

32.6% 29.2% 29.2% 29.2% 29.2% 29.2% 29.2% 

สดัสว่นตน้ทนุการใหบ้รกิารอาหารและเครืDองดืDม

ตอ่รายไดค้า่อาหารและเครืDองดืDม 

67.3% 63.4% 63.4% 63.4% 63.4% 63.4% 63.4% 

สดัสว่นตน้ทนุการใหบ้รกิารอืDนของกจิการโรงแรม 
ตอ่รายไดอ้ืDนของกจิการโรงแรม 

74.4% 73.4% 73.4% 73.4% 73.4% 73.4% 73.4% 

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

หมายเหต:ุ 

1/  EGPB เปิดใหบ้รกิารตั Cงแตเ่ดอืนพฤษภาคม 2566 
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3) คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร ของ EGPB 
§ คา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร (Base Management Fee) 

ในปี 2566 – 6 เดอืนแรกของปี 2567 ค่าใชจ้่ายในการบรหิาร (Base Management Fee) เท่ากับ 8.36 
ลา้นบาท และ 8.78 ลา้นบาท ตามลําดบั หรอืคดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 1.5 รอ้ยละ 1.5 ของรายไดร้วม ตามลําดับ 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานสดัสว่นคา่ใชจ้า่ยในการ
บรหิาร ในชว่งปี 2567 – 2571 เทา่กบัรอ้ยละ 1.5 ของรายไดร้วม อา้งองิสญัญาวา่จา้งในการบรหิาร 
§ คา่ใชจ้า่ยในการขายและอืnนๆ 

ประกอบดว้ย คา่การตลาด คา่พลังงาน (คา่นํPา/คา่ไฟฟ้า/โทรศพัท)์ และอืAนๆ 
ในปี 2566 – 6 เดอืนแรกของปี 2567 คา่ใชจ้า่ยในการขายและอืAนๆ เทา่กบั 89.03 ลา้นบาท และ 82.92 

ลา้นบาท ตามลําดบั หรอืคดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 16.0 รอ้ยละ 14.2 ของรายไดร้วม ตามลําดบั 
ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานสัดสว่นค่าใชจ้่ายในนีP 

ในชว่งปี 2567 - 2571 เทา่กับรอ้ยละ 14.2 ของรายไดร้วมอา้งองิสดัสว่นคา่ใชจ้่ายในการขายและอืAนๆ ตอ่รายได ้
รวมในชว่ง 6 เดอืนแรกของปี 2567 

โดยสรปุประมาณการทางการเงนิเกีAยวกบัคา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิารของ EGPB ปี 2567 – 2571 ไดด้งันีP 
ตารางที' B18-4: สรปุประมาณการทางการเงนิเก ี'ยวกบัคา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิารของ EGPB 

(หน่วย: ลา้นบาท) 

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร 2566A 1/ 

พ.ค. - ธ.ค. 

2567A 

ม.ค. - ม.ิย. 

2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

คา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร 8.36  8.78  16.63  16.91  17.25  17.59  17.99  

คา่ใชจ้า่ยในการขายและอื4นๆ 89.03  82.92  156.86  159.54  162.72  165.95  169.72  

รวมคา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร 97.39  91.70  173.48  176.45  179.97  183.55  187.71  

สดัสว่นคา่ใชจ้า่ยขา้งตน้ตอ่รายไดร้วม 17.5% 15.7% 15.7% 15.7% 15.7% 15.7% 15.7% 

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

หมายเหต:ุ 

1/  EGPB เปิดใหบ้รกิารตั Cงแตเ่ดอืนพฤษภาคม 2566 

 

4) คา่ใชจ้า่ยอืnน (Non-Operating Expenses) ของ EGPB 
ประกอบดว้ย คา่ใชจ้่ายในการบรหิารสว่นเพิAม (Incentive Management Fee) คา่ซอ่มบํารุงรักษาอาคาร 

คา่เงนิสํารองปรับปรงุอาคาร คา่ภาษีโรงเรอืน คา่เบีPยประกนัภัย และคา่ใชจ้า่ยอืAนๆ  
ในปี 2566 – 6 เดอืนแรกของปี 2567 คา่ใชจ้า่ยอืAน เทา่กบั 25.56 ลา้นบาท และ 22.77 ลา้นบาท ตามลําดบั  
สมมตฐิานทีAสําคญัเกีAยวกบัคา่ใชจ้า่ยอืAนไดด้งันีP 

- คา่ใชจ้า่ยในการบรหิารสว่นเพิAม (Incentive Management Fee) คอื คา่สว่นเพิAมตามสญัญาวา่จา้ง เทา่กบั
รอ้ยละ 5 ของกําไรจากดําเนนิงานเบืPองตน้ (Gross Operating Profit – GOP)  อา้งองิสญัญาวา่จา้งในการ
บรหิาร   

- คา่ซอ่มบํารงุรักษาอาคาร ใหส้มมตฐิานรอ้ยละ 2.00 ตอ่ปี ของรายไดร้วม อา้งองิตัวเลขของปี 2566 
- คา่เงนิสํารองปรับปรงุอาคาร ใหส้มมตฐิานรอ้ยละ 0.20 ตอ่ปี ของรายไดร้วม อา้งองิตวัเลขของปี 2566 
- ค่าภาษีทีAดนิและสิAงปลูกสรา้ง ใหส้มมตฐิานปี 2567 - 2569 เท่ากับปี 2566 และสําหรับปี 257018 

กําหนดใหม้กีารปรับเพิAมขึPนรอ้ยละ 10.00 ตอ่ปี จากการปรับตัวเพิAมขึPนของราคาประเมนิทีAดนิและสิAงปลกู

 
18 โปรดดเูชงิอรรถ 9 ในหนา้ที5 21 
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สรา้ง อา้งองิจากราคาประเมนิทีAดนิทีAมอีัตราการเปลีAยนแปลงราคาเพิAมขึPนเฉลีAยทั PงประเทศทีAรอ้ยละ 8.93 
และราคาประเมนิสิAงปลกูสรา้งเพิAมขึPนเฉลีAยรอ้ยละ 6.21 (ทีAมา: กรมธนารักษ์ www.treasury.go.th)  

- ค่าเบีPยประกันภัย ใหส้มมตฐิานปี 2567 - 2571 เท่ากับรอ้ยละ 0.10 ของมูลค่าอาคาร และทําการปรับ
เพิAมขึPนรอ้ยละ 3.00 ต่อปี ทุกๆ 3 ปี อา้งองิอัตราการปรับเพิAมขึPนของค่าเบีPยประกันภัยโดยทัAวไปซึAงเป็น
ขอ้มลูทีAไดรั้บจากบรษัิทฯ 
สรปุประมาณการทางการเงนิของ EGPB ไดด้งันีP 

ตารางที' B18-5: สรปุประมาณการทางการเงนิของ EGPB 

(หน่วย: ลา้นบาท) 
 2566A 1/ 

พ.ค. - ธ.ค. 

2567A 

ม.ค. - ม.ิย. 

2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

รายไดร้วม 557.45  585.66  1,108.53  1,127.50  1,149.94  1,172.82  1,199.44  

ตน้ทนุรวม (247.27) (235.58) (446.08) (453.72) (462.74) (471.95) (482.66) 

กําไรขั 8นตน้ 310.18  350.08  662.45  673.78  687.19  700.87  716.77  

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร (97.39) (91.70) (173.48) (176.45) (179.97) (183.55) (187.71) 

คา่ใชจ้า่ยอืDน (25.56) (22.77) (59.41) (71.86) (73.59) (75.85) (89.69) 

EBITDA 2/  187.22  235.61  429.56  425.47  433.63  441.47  439.37  

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

หมายเหต:ุ 

1/  EGPB เปิดใหบ้รกิารตั Cงแตเ่ดอืนพฤษภาคม 2566 

2/ EBITDA (หรือ Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation & Amortization) คือ กําไรก่อนดอกเบีCย ภาษีและค่าเสื5อมราคา ที5

ระดบัโรงแรม 

 

สมมตฐิานทางการเงนิของพืVนทีnสํานกังานใหเ้ชา่ของ KKP สรปุไดด้งันีV 
 

5) รายไดจ้ากการใหเ้ชา่พืVนทีnสํานกังาน (Office Rental Revenue) 
ในปี 2566 – 6 เดอืนแรกของปี 2567 รายไดจ้ากการใหเ้ชา่พืPนทีAสํานักงาน เท่ากับ 18.48 และ 36.27 

ลา้นบาท ตามลําดบั 
ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้ือหุน้ใหส้มมตฐิานอัตราการเช่าพืPนทีA

สํานักงานในปี 2567 เทา่กบัรอ้ยละ 30.00 อา้งองิอัตราการเชา่พืPนทีAสํานักงานในชว่งครึAงปีแรกของปี 2567 ทีAรอ้ย
ละ 27.96 ซึAงเตบิโตมาจากอัตราการเชา่พืPนทีAสํานักงานในปี 2566 ทีAรอ้ยละ 11.00 อนึAง อาคาร เดอะ ยูนคิอรน์ 
พญาไท เพิAงเปิดใหบ้รกิารเมืAอเดอืนพฤษภาคม 2566 โดยตามแผนธรุกจิของผูบ้รหิาร อตัราการเชา่พืPนทีAสํานักงาน
จะเตบิโตไปอยู่ทีAรอ้ยละ 70 ในปี 2568 อย่างไรก็ด ีสําหรับปี 2568 – 2571 ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิาน
อัตราการเชา่พืPนทีAสํานักงานค่อยๆ ปรับเพิAมขึPนรอ้ยละ 10 ต่อปี ทําใหอ้ัตราการเชา่พืPนทีAสํานักงานในปี 2568 – 
2571 อยูท่ีAรอ้ยละ 40 รอ้ยละ 50 รอ้ยละ 60 และรอ้ยละ 70 ตามลําดบั อา้งองิตามแผนธรุกจิในระยะยาวของกจิการ 
ซึAงทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดพ้จิารณาแลว้เห็นวา่ตวัเลขดงักลา่วมคีวามเป็นไปไดเ้นืAองจากมคีวามสอดคลอ้งกบัอตัรา
การเชา่พืPนทีAสํานักงานเกรด A ซึAงตั Pงอยูใ่นใจกลางเมอืงในเขตกรงุเทพมหานครในอดตีซึAงอยูท่ีAรอ้ยละ 81.3 (ทีAมา: 
บทวเิคราะหแ์นวโนม้ธุรกจิ/อุตสาหกรรม ปี 2566-2568: สํานักงานใหเ้ชา่ในกรุงเทพฯ และปรมิณฑล โดยวจัิย 
กรงุศร ีของธนาคารกรงุศรอียธุยา จํากดั (มหาชน)) 

สําหรับอัตราคา่เชา่พืPนทีAเฉลีAยในปี 2567 กําหนดใหเ้ทา่กบั 1,018.88 บาทตอ่ตารางเมตรตอ่เดอืน อา้งองิ
อัตราอัตราคา่เชา่พืPนทีAเฉลีAยในชว่ง 6 เดอืนแรกของปี 2567 และกําหนดใหใ้นปี 2568 - 2571 มอีัตราการเตบิโตอยู่
ทีAรอ้ยละ 1.99 ตอ่ปี อา้งองิคา่เฉลีAยการเตบิโตของดชันผีูบ้รโิภค (CPI) ของไทยยอ้นหลัง 20 ปี (2548 – 7M2567)  

โดยสรปุประมาณการทางการเงนิเกีAยวกบัรายไดก้ารใหเ้ชา่พืPนทีAสํานักงาน ปี 2567 – 2571 ไดด้งันีP 
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ตารางที' B18-6: สรปุประมาณการทางการเงนิเก ี'ยวกบัรายไดจ้ากการใหเ้ชา่พื6นที'สาํนกังานของ KKP 

รายไดจ้ากการใหเ้ชา่พื6นที'สาํนกังาน 2566A 1/ 

พ.ค. - ธ.ค. 

2567A 

ม.ค. - ม.ิย. 

2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

พื8นทีDใหเ้ชา่ เนื8อทีD 21,220 ตารางเมตร        

จํานวนเดอืนทําการ 8  6  12  12  12  12  12  

อตัราการเชา่พื8นทีDเฉลีDย 11.00% 27.96% 30.00% 40.00% 50.00% 60.00% 70.00% 

อตัราคา่เชา่ (บาท / ตารางเมตร / เดอืน) 989.81  1,018.88  1,018.88  1,039.16  1,059.83  1,080.93  1,102.44  

รายไดจ้ากการใหเ้ชา่พื6นที' 2/ (ลา้นบาท) 18.48  36.27  77.83  105.84  134.94  165.15  196.51  

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

หมายเหต:ุ 

1/  พืCนที5สํานักงานใหเ้ชา่ของ KKP เปิดใหบ้รกิารตั Cงแตเ่ดอืนพฤษภาคม 2566 

2/ คํานวณจาก อตัราการเชา่พืCนที5เฉลี5ย x พืCนที5ใหเ้ชา่ เนืCอที5 21,220 ตารางเมตร x อตัราคา่เชา่ x จํานวนเดอืนในปี 
 

6) ตน้ทนุคา่เชา่และบรกิารพืVนทีnสํานกังาน (Cost of Office Rental Operation) 
ในปี 2566 – 6 เดอืนแรกของปี 2567 ตน้ทนุคา่เชา่และคา่บรกิารพืPนทีAสํานักงานเทา่กบั 11.47 ลา้นบาท 

และ 15.00 ลา้นบาท ตามลําดับ หรอืคดิเป็นสัดสว่นรอ้ยละ 62.08 รอ้ยละ 41.35 ของรายไดจ้ากการใหเ้ชา่พืPนทีA
สํานักงาน ตามลําดบั 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานสดัสว่นตน้ทนุคา่เชา่และ
คา่บรกิารพืPนทีAสํานักงาน ในชว่งปี 2567 – 2571 เทา่กับรอ้ยละ 41.35 อา้งองิสัดสว่นตน้ทนุคา่เชา่และคา่บรกิาร
พืPนทีAสํานักงานตอ่รายไดจ้ากการใหเ้ชา่พืPนทีAสํานักงานในชว่ง 6 เดอืนแรกของปี 2567 

โดยสรปุประมาณการทางการเงนิเกีAยวกบัตน้ทนุคา่เชา่และคา่บรกิารพืPนทีAสํานักงาน ปี 2567 – 2571 ไดด้งันีP 
ตารางที' B18-7: สรปุประมาณการทางการเงนิเก ี'ยวกบัตน้ทนุคา่เชา่และคา่บรกิารพื6นที'สาํนกังาน 

(หน่วย: ลา้นบาท) 
ตน้ทนุ 2566A 1/ 

พ.ค. - ธ.ค. 

2567A 

ม.ค. - ม.ิย. 

2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

ตน้ทนุคา่เชา่และคา่บรกิารพื8นทีDสํานักงาน 11.47  15.00  32.18  43.77  55.80  68.29  81.26  

รายไดจ้ากการใหเ้ชา่พื_นที#สาํนกังาน 18.48  36.27  77.83  105.84  134.94  165.15  196.51  

สดัสว่นตน้ทนุตอ่ 

รายไดก้ารใหเ้ชา่พื_นที#สาํนกังาน 
62.08% 41.35% 41.35% 41.35% 41.35% 41.35% 41.35% 

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

หมายเหต:ุ 

1/  พืCนที5สํานักงานใหเ้ชา่ของ KKP เปิดใหบ้รกิารตั Cงแตเ่ดอืนพฤษภาคม 2566 

 

7) คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิารของพืVนทีnสํานกังาน (Office Rental SG&A) 
§ คา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร  

ในปี 2566 – 6 เดอืนแรกของปี 2567 ค่าใชจ้่ายในการบรหิาร เท่ากับ 6.69 ลา้นบาท และ 14.00 ลา้น
บาท ตามลําดับ หรอืคดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 36.2 รอ้ยละ 38.6 ของรายไดจ้ากการใหเ้ชา่พืPนทีAสํานักงานตามลําดบั 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานสดัสว่นคา่ใชจ้า่ยในการ
บรหิาร ในช่วงปี 2567 - 2571 เท่ากับรอ้ยละ 38.6 ของรายไดจ้ากการใหเ้ช่าพืPนทีAสํานักงาน อา้งองิสัดส่วน
คา่ใชจ้า่ยในการบรหิารตอ่รายไดจ้ากการใหเ้ชา่พืPนทีAสํานักงานในชว่ง 6 เดอืนแรกของปี 2567 
§ คา่ใชจ้า่ยในการขายและอืnนๆ 

ประกอบดว้ย คา่การตลาด คา่พลังงาน (คา่นํPา/คา่ไฟฟ้า/โทรศพัท)์ และอืAนๆ 
ในปี 2566 – 6 เดอืนแรกของปี 2567 คา่ใชจ้า่ยในการขายและอืAนๆ เทา่กบั 1.07 ลา้นบาท และ 1.32 ลา้น

บาท ตามลําดบั หรอืคดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 5.78 รอ้ยละ 3.65 ของรายไดจ้ากการใหเ้ชา่พืPนทีAสํานักงานตามลําดบั 
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ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานสัดสว่นค่าใชจ้่ายในนีP 
ในชว่งปี 2567 - 2571 เทา่กับรอ้ยละ 3.65 ของรายไดจ้ากการใหเ้ชา่พืPนทีAสํานักงาน อา้งองิสัดสว่นคา่ใชจ้่ายใน
การขายและอืAนๆ ตอ่รายไดจ้ากการใหเ้ชา่พืPนทีAสํานักงานในชว่ง 6 เดอืนแรกของปี 2567 

โดยสรุปประมาณการทางการเงนิเกีAยวกับค่าใชจ้่ายในการขายและบรหิารของพืPนทีAสํานักงานปี 2567 – 
2571 ไดด้งันีP 
ตารางที' B18-8: สรปุประมาณการทางการเงนิเก ี'ยวกบัคา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิารของพื6นที'สาํนกังาน 

(หน่วย: ลา้นบาท) 

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิารของ

พื6นที'สาํนกังาน 

2566A 1/ 

พ.ค. - ธ.ค. 

2567A 

ม.ค. - ม.ิย. 

2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

คา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร 6.69  14.00  30.04  40.86  52.09  63.75  75.85  

คา่ใชจ้า่ยในการขายและอืDนๆ 1.07  1.32  2.84  3.86  4.93  6.03  7.17  

รวมค่าใชจ้่ายในการขายและบรหิารของ
พื_นที#สาํนกังาน 

7.76  15.32  32.88  44.72  57.01  69.78  83.02  

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิารตอ่รายไดจ้ากการ

ใหเ้ชา่พื8นทีDสํานักงาน 
42.0% 42.2% 42.3% 42.3% 42.3% 42.3% 42.3% 

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

หมายเหต:ุ 

1/  พืCนที5สํานักงานใหเ้ชา่ของ KKP เปิดใหบ้รกิารตั Cงแตเ่ดอืนพฤษภาคม 2566 

สรปุประมาณการทางการเงนิพืPนทีAสํานักงานใหเ้ชา่ของ KKP ไดด้งันีP 
ตารางที' B18-9: สรปุประมาณการทางการเงนิของพื6นที'สาํนกังานใหเ้ชา่ของ KKP 

(หน่วย: ลา้นบาท) 
 2566A 1/ 

พ.ค. - ธ.ค. 

2567A 

ม.ค. - ม.ิย. 

2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

รายไดร้วม 18.48  36.27  77.83  105.84  134.94  165.15  196.51  

ตน้ทนุรวม (11.47) (15.00) (32.18) (43.77) (55.80) (68.29) (81.26) 

กําไรขั 0นตน้ 7.01  21.27  45.65  62.08  79.14  96.86  115.25  

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร (7.76) (15.32) (32.88) (44.72) (57.01) (69.78) (83.02) 

EBITDA 2/  (0.75) 5.95  12.76  17.36  22.13  27.08  32.23  

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

หมายเหต:ุ 

1/  พืCนที5สํานักงานใหเ้ชา่ของ KKP เปิดใหบ้รกิารตั Cงแตเ่ดอืนพฤษภาคม 2566 

2/ EBITDA (หรือ Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation & Amortization) คือ กําไรก่อนดอกเบีCย ภาษีและค่าเสื5อมราคา ที5

ระดบัสํานักงานใหเ้ชา่ของ KKP 

 
สมมตฐิานทางการเงนิของพืVนทีnสําหรบัรา้นคา้เชงิพาณิชยข์อง KKP สรปุไดด้งันีV 

 

8) รายไดจ้ากการใหเ้ชา่พืVนทีnรา้นคา้เชงิพาณิชย ์(Rental Revenue - Retail) 
ประกอบดว้ย การใหเ้ชา่พืPนทีAรา้นคา้เชงิพาณชิย ์ทีAเป็นสว่นรา้นคา้ รา้นอาหาร พืPนทีAศนูยอ์าหาร รา้นเสรมิ

ความงาม และฟิตเนส เป็นตน้ 
ในปี 2566 – 6 เดอืนแรกของปี 2567 รายไดจ้ากการใหเ้ชา่พืPนทีAรา้นคา้เชงิพาณชิย ์เทา่กับ 44.95 และ 

57.29 ลา้นบาท ตามลําดบั 
ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานอตัราการเชา่พืPนทีAในชว่ง

ในปี 2567 - 2571 เท่ากับรอ้ยละ 75.20 อา้งองิอัตราอัตราการเชา่พืPนทีAในชว่ง 6 เดอืนแรกของปี 2567 และให ้
สมมตฐิานรายไดจ้ากการใหเ้ชา่พืPนทีAรา้นคา้เชงิพาณชิยใ์นชว่งปี 2567 เทา่กบั 114.58 ลา้นบาท อา้งองิรายไดจ้าก
การใหเ้ชา่พืPนทีAของครึAงปีแรกของปี 2567 ทีAเท่ากับ 57.29 ลา้นบาท และทําการปรับใหเ้ป็นตัวเลขเต็มปี และ
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กําหนดใหใ้นปี 2568 - 2571 มอีตัราการเตบิโตอยูท่ีAรอ้ยละ 1.99 ตอ่ปี อา้งองิคา่เฉลีAยการเตบิโตของดชันผีูบ้รโิภค 
(CPI) ของไทยยอ้นหลัง 20 ปี (2548 – 7M2567)  

โดยสรปุประมาณการทางการเงนิเกีAยวกบัรายไดจ้ากการใหเ้ชา่พืPนทีAรา้นคา้เชงิพาณชิย ์ ปี 2567 – 2571 
ไดด้งันีP 
ตารางที' B18-10: สรปุประมาณการทางการเงนิเก ี'ยวกบัรายไดจ้ากการใหเ้ชา่พื6นที'รา้นคา้เชงิพาณชิยข์อง KKP 

รายไดจ้ากการใหเ้ชา่ 

พื6นที'รา้นคา้เชงิพาณชิย ์

2566A 1/ 

พ.ค. - ธ.ค. 

2567A 

ม.ค. - ม.ิย. 

2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

อตัราการเชา่พื8นทีDเฉลีDย 62.50% 75.20% 75.20% 75.20% 75.20% 75.20% 75.20% 

รายไดจ้ากการใหเ้ชา่พื6นที' 2/ (ลา้นบาท) 44.95  57.29  114.58  116.86  119.19  121.56  123.98  

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

หมายเหต:ุ 

1/  พืCนที5เชา่ใหก้บัรา้นคา้เชงิพาณชิยข์อง KKP เปิดใหบ้รกิารตั Cงแตเ่ดอืนพฤษภาคม 2566 

 

9) ตน้ทนุคา่เชา่และบรกิารพืVนทีnรา้นคา้เชงิพาณิชย ์(Cost of Rental Operation - Retail) 
ในปี 2566 – 6 เดอืนแรกของปี 2567 ตน้ทนุคา่เชา่และคา่บรกิารพืPนทีAรา้นคา้เชงิพาณชิย ์เทา่กับ 42.83 

ลา้นบาท และ 17.47 ลา้นบาท ตามลําดับ หรอืคดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 95.3 รอ้ยละ 60.1 ของรายไดจ้ากการใหเ้ชา่
พืPนทีAรา้นคา้เชงิพาณชิย ์ตามลําดบั 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานสดัสว่นตน้ทนุคา่เชา่และ
ค่าบรกิารพืPนทีAสํานักงาน ในชว่งปี 2567 – 2571 เท่ากับรอ้ยละ 60.1 ของรายไดจ้ากการใหเ้ชา่พืPนทีAรา้นคา้เชงิ
พาณชิย ์อา้งองิสดัสว่นตน้ทนุคา่เชา่และคา่บรกิารพืPนทีAรา้นคา้เชงิพาณชิยต์อ่รายไดจ้ากการใหเ้ชา่พืPนทีAรา้นคา้เชงิ
พาณชิยใ์นชว่ง 6 เดอืนแรกของปี 2567 

โดยสรุปประมาณการทางการเงนิเกีAยวกับตน้ทุนคา่เชา่และคา่บรกิารพืPนทีAรา้นคา้เชงิพาณิชย ์ปี 2567 – 
2571 ไดด้งันีP 
ตารางที' B18-11: สรปุประมาณการทางการเงนิเก ี'ยวกบัตน้ทนุคา่เชา่และคา่บรกิารพื6นที'รา้นคา้เชงิพาณชิยข์อง KKP 

(หน่วย: ลา้นบาท) 
ตน้ทนุ 2566A 1/ 

พ.ค. - ธ.ค. 

2567A 

ม.ค. - ม.ิย. 

2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

ตน้ทนุคา่เชา่และคา่บรกิาร 

พื8นทีDรา้นคา้เชงิพาณชิย ์ 42.83  34.42  68.86  70.23  71.63  73.06  74.51  

รายไดจ้ากการใหเ้ชา่ 

พื_นที#รา้นคา้เชงิพาณชิย ์ 44.95  57.29  114.58  116.86  119.19  121.56  123.98  

สดัสว่นตน้ทนุตอ่ 
รายไดก้ารใหเ้ชา่พื_นที#รา้นคา้เชงิพาณชิย ์ 95.3% 60.1% 60.1% 60.1% 60.1% 60.1% 60.1% 

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

หมายเหต:ุ 

1/  พืCนที5เชา่ใหก้บัรา้นคา้เชงิพาณชิยข์อง KKP เปิดใหบ้รกิารตั Cงแตเ่ดอืนพฤษภาคม 2566 

 

10) คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิารของพืVนทีnรา้นคา้เชงิพาณิชย ์(Retail Rental SG&A) 
คา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร  

ในปี 2566 – 6 เดอืนแรกของปี 2567 คา่ใชจ้่ายในการบรหิาร เทา่กับ 17.88 ลา้นบาท และ 15.24 ลา้น
บาท ตามลําดับ หรอืคดิเป็นสัดสว่นรอ้ยละ 39.8 รอ้ยละ 26.6 ของรายไดจ้ากการใหเ้ชา่พืPนทีAรา้นคา้เชงิพาณิชย ์
ตามลําดบั 
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ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานสดัสว่นคา่ใชจ้า่ยในการ
บรหิาร ในช่วงปี 2567 - 2571 เท่ากับรอ้ยละ 26.6 ของรายไดจ้ากการใหเ้ช่าพืPนทีAรา้นคา้เชงิพาณิชย ์อา้งองิ
สดัสว่นคา่ใชจ้า่ยในการบรหิารตอ่รายไดจ้ากการใหเ้ชา่พืPนทีAรา้นคา้เชงิพาณชิยใ์นชว่ง 6 เดอืนแรกของปี 2567 

คา่ใชจ้า่ยในการขายและอืnนๆ 
ประกอบดว้ย คา่การตลาด คา่พลังงาน (คา่นํPา/คา่ไฟฟ้า/โทรศพัท)์ และอืAนๆ 
ในปี 2566 – 6 เดอืนแรกของปี 2567 คา่ใชจ้่ายในการขายและอืAนๆ เท่ากับ 5.56 ลา้นบาท และ 16.32 

ลา้นบาท ตามลําดับ หรือคดิเป็นสัดส่วนรอ้ยละ 12.4 รอ้ยละ 28.5 ของรายไดจ้ากการใหเ้ช่าพืPนทีAรา้นคา้เชงิ
พาณชิย ์ตามลําดับ โดยคา่ใชจ้า่ยในการขายและอืAนๆ ทีAปรับตวัเพิAมขึPนในชว่ง 6 เดอืนแรกของปี 2567 เนืAองจาก มี
การทํากลยทุธท์างการตลาดเพืAอสรา้งแรงจงูใจใหก้บัผูเ้ชา่ เนืAองจากอาคาร เดอะ ยนูคิอรน์ พญาไท เป็นอาคารทีA
เพิAงเปิดใหม ่อยา่งไรก็ด ีสดัสว่นคา่ใชจ้า่ยในสว่นนีPตอ่รายไดจ้ะปรับลดลงในอนาคตตามแผนธรุกจิของผูบ้รหิาร 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานสัดสว่นค่าใชจ้่ายในนีP 
ในชว่งปี 2567 - 2571 เทา่กับรอ้ยละ 20.4 ของรายไดร้วมอา้งองิสดัสว่นคา่ใชจ้่ายในการขายและอืAนๆ ตอ่รายได ้
จากการใหเ้ชา่พืPนทีAรา้นคา้เชงิพาณชิย ์ของชว่ง 12 เดอืนยอ้นหลัง (กรกฎาคม 2566 – มถินุายน 2567)  

โดยสรุปประมาณการทางการเงนิเกีAยวกับคา่ใชจ้่ายในการขายและบรหิารของพืPนทีAรา้นคา้เชงิพาณชิย ์ปี 
2567 – 2571 ไดด้งันีP 
ตารางที' B18-12: สรปุประมาณการทางการเงนิเก ี'ยวกบัคา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิารของพื6นที'รา้นคา้เชงิพาณชิย ์

(หน่วย: ลา้นบาท) 

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิารของ

พื6นที'รา้นคา้เชงิพาณชิย ์

2566A 1/ 

พ.ค. - ธ.ค. 

2567A 

ม.ค. - ม.ิย. 

2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

คา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร 17.88  15.24  30.48  31.08  31.70  32.33  32.98  

คา่ใชจ้า่ยในการบรหิารตอ่รายไดจ้ากการใหเ้ชา่

พื8นทีDรา้นคา้เชงิพาณชิย ์ 39.8% 26.6% 26.6% 26.6% 26.6% 26.6% 26.6% 

คา่ใชจ้า่ยในการขายและอืDนๆ 5.56  16.32  23.40  23.86  24.34  24.82  25.32  

คา่ใชจ้า่ยในการขายตอ่รายไดจ้ากการใหเ้ชา่
พื8นทีDรา้นคา้เชงิพาณชิย ์ 12.4% 28.5% 20.4% 20.4% 20.4% 20.4% 20.4% 

รวมค่าใชจ้่ายในการขายและบรหิารของ

พื_นที#รา้นคา้เชงิพาณชิย ์ 23.44  31.56  53.88  54.95  56.04  57.16  58.29  

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

หมายเหต:ุ 

1/  พืCนที5เชา่ใหก้บัรา้นคา้เชงิพาณชิยข์อง KKP เปิดใหบ้รกิารตั Cงแตเ่ดอืนพฤษภาคม 2566 
 

สรปุประมาณการทางการเงนิพืPนทีAรา้นคา้เชงิพาณชิย ์ไดด้งันีP 
ตารางที' B18-13: สรปุประมาณการทางการเงนิของพื6นที'รา้นคา้เชงิพาณชิย ์

(หน่วย: ลา้นบาท) 
 2566A 1/ 

พ.ค. - ธ.ค. 

2567A 

ม.ค. - ม.ิย. 

2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

รายไดร้วม 44.95  57.29  114.58  116.86  119.19  121.56  123.98  

ตน้ทนุรวม (42.83) (34.42) (68.86) (70.23) (71.63) (73.06) (74.51) 

กําไรขั Kนตน้ 2.12  22.87  45.72  46.63  47.56  48.50  49.47  

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร (23.44) (31.56) (53.88) (54.95) (56.04) (57.16) (58.29) 
EBITDA 2/  (21.31) (8.69) (8.16) (8.32) (8.49) (8.65) (8.83) 

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

หมายเหต:ุ 

1/  พืCนที5เชา่ใหก้บัรา้นคา้เชงิพาณชิยข์อง KKP เปิดใหบ้รกิารตั Cงแตเ่ดอืนพฤษภาคม 2566 

2/ EBITDA (หรือ Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation & Amortization) คือ กําไรก่อนดอกเบีCย ภาษีและค่าเสื5อมราคา ที5

ระดบัพืCนที5เชา่ใหก้บัรา้นคา้เชงิพาณชิยข์อง KKP 
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โดยสรุปประมาณการทางการเงินของ KKP ทีAรวมโรงแรมอีสติน แกรนด์ พญาไท (Eastin Grand 
Phayathai Bangkok Hotel หรอื “EGPB”) พืPนทีAสํานักงานใหเ้ชา่ และพืPนทีAรา้นคา้เชงิพาณิชย ์ปี 2567 – 2571 
ไดด้งันีP 
ตารางที' B18-14: สรปุประมาณการทางการเงนิของ KKP  

(หน่วย: ลา้นบาท) 
 2566A 1/ 

พ.ค. - ธ.ค. 

2567A 

ม.ค. - ม.ิย. 

2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

รายไดร้วม 620.88  679.22  1,300.94  1,350.21  1,404.06  1,459.53  1,519.92  

ตน้ทนุรวม (301.57) (285.00) (547.13) (567.72) (590.17) (613.30) (638.43) 

กําไรขั 0นตน้ 319.31  394.22  753.82  782.49  813.89  846.23  881.49  

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร (154.15) (161.35) (319.65) (347.98) (366.61) (386.33) (418.73) 

EBITDA 2/  165.16  232.87  434.16  434.51  447.28  459.90  462.77  

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

หมายเหต:ุ 

1/  อาคาร เดอะ ยนูคิอรน์ พญาไท ของ KKP เปิดใหบ้รกิารตั Cงแตเ่ดอืนพฤษภาคม 2566 

2/ EBITDA (หรอื Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation & Amortization) คอื กําไรกอ่นดอกเบีCย ภาษีและคา่เสื5อมราคา  

 
11) ตน้ทนุทางการเงนิ 
 

ณ วันทีA 30 มถินุายน 2567 KKP มเีงนิกูย้มื โดยมอีตัราดอกเบีPยสงูสดุทีAรอ้ยละ 5.85   
 
12) ภาษเีงนิไดน้ติบิคุคล 

ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้กําหนดใหอ้ตัราภาษีเงนิไดน้ติบิคุคลเทา่กบัรอ้ยละ 20 ตลอดระยะเวลาประมาณการ  
 
13) คา่ใชจ้า่ยลงทนุ 

คา่ใชจ้า่ยลงทนุในปี 2567 – 2571 ประมาณ 31.90 – 40.80 ลา้นบาท/ปี ตามงบประมาณลงทนุของ KKP 
(ตามขอ้มลูทีAปรากฏในตารางทีA B18-15 ดา้นลา่งนีP) 
 
14) อตัราการหมนุเวยีนสนิทรพัยห์มนุเวยีนและหนีVสนิหมนุเวยีน 

 กําหนดโดยพจิารณาขอ้มลูในอดตีของ KKP ในปี 2566 เนืAองจาก KKP ยังคงดําเนนิธรุกจิโรงแรมและให ้
เชา่อสังหารมิทรัพย ์ดังนัPน การใชข้อ้มูลโดยอา้งองิจากตัวเลขทีAเกดิขึPนในอดตีมคีวามสมเหตุสมผลทีAจะใชเ้ป็น
ตวัแทนของตวัเลขทีAจะเกดิขึPนในอนาคต สรปุไดด้งันีP  

ลกูหนีPการคา้และลกูหนีPอืAน  เฉลีAยประมาณ 7.0 วัน 
สนิคา้คงเหลอื  เฉลีAยประมาณ 15 วัน 
เจา้หนีPการคา้และเจา้หนีPอืAน  เฉลีAยประมาณ 115 วัน 

 
15) อตัราการขยายตวัของกระแสเงนิสดหลงัจากชว่งระยะเวลาประมาณการ (Terminal Value Growth) 

 ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้กําหนดใหอ้ัตราการขยายตัวของกระแสเงนิสดหลังจากชว่งระยะเวลาประมาณการ 
(Terminal Value Growth) เท่ากับรอ้ยละ 1.00 ต่อปี (ประมาณรอ้ยละ 50 ของประมาณการอัตราเงนิเฟ้อ) ตาม
หลักความระมัดระวัง 
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16)  อตัราสว่นลด (Discount Rate) 
เทา่กบัรอ้ยละ 5.77 อา้งองิขอ้มลูทีAปรากฏในเอกสารแนบ F ตารางทีA F-16 

 
โดยสรปุประมาณการกระแสเงนิสดของ KKP ไดด้งันีP 

ตารางที' B18-15: สรปุประมาณการทางการเงนิของ KKP ปี 2567 - 2571 

กระแสเงนิสดของ KKP 

(ลา้นบาท) 

6 เดอืนสดุทา้ยของปี 
2567F 

2568F 2569F 2570F 2571F 

กาํไรกอ่นดอกเบี6ยและภาษเีงนิได ้ 207.22  98.74  111.51  124.14  139.73  
กําไรสทุธจิากการดําเนนิงานหลงัหกัภาษี 165.77  78.99  89.21  99.31  111.79  
คา่เสื5อมราคา 211.71  335.77  335.77  335.77  323.03  
เงนิลงทนุสทุธ ิ (31.90) (34.80) (37.50) (39.90) (40.80) 
การเปลี5ยนแปลงเงนิลงทนุหมนุเวยีน (95.27) 3.22  3.51  3.61  3.92  
กระแสเงนิสดของกจิการ (FCFF) 250.31  383.18  390.98  398.79  397.94  
มลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดสทุธ ิ 

(PV of FCFF) 
243.39  352.26  339.82  327.70  309.16  

 

ตารางที' B18-16: ตารางการคาํนวณมลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดของ KKP  

KKP (กรณีฐาน) ลา้นบาท 

มลูคา่ปัจจบุนัของกระแสเงนิสดชว่งระยะเวลาประมาณการ (PV of FCFF) 1,572.33  

มลูคา่ปัจจบุนัของกระแสเงนิสดหลงัจากชว่งระยะเวลาประมาณการ (PV of Terminal Value) 6,546.22  

มลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดรวม ณ วนัที' 30 มถินุายน 2567 8,118.55  

รายการปรับปรงุ1/  

บวก: เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 228.66 

บวก: เงนิลงทนุชั5วคราว ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567  - 

บวก: เงนิใหกู้ย้มืบรษัิทที5เกี5ยวขอ้งกนั ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 - 

หกั: ภาระหนีCสนิที5มดีอกเบีCยงวดลา่สดุ ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 (7,385.87) 

มลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดของ KKP – สทุธ ิ 961.34  

หมายเหต:ุ  

1/  งบการเงนิภายในของ KKP ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 ซึ5งจัดทําโดยฝ่ายบรหิารของบรษัิทฯ 

 

17) การวเิคราะหค์วามออ่นไหว 
ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดทํ้าการวเิคราะหค์วามออ่นไหว (Sensitivity Analysis) ของมลูคา่ของ KKP โดย

ปรับอัตราสว่นลด (Discount Rate) ทีAอา้งองิจากอัตรา WACC ใหเ้พิAมขึPน/ลดลงรอ้ยละ 0.50 จากกรณีฐาน ซึAงได ้
มลูคา่ของ KKP ดงันีP 
ตารางที' B18-17: การวเิคราะหค์วามออ่นไหว (Sensitivity Analysis)  

การวเิคราะหค์วามออ่นไหว หนว่ย อตัราสว่นลด (Discount Rate) 

WACC + 0.50% WACC 

กรณีพื6นฐาน 

WACC - 0.50% 

มลูคา่ของ KKP (มลูคา่สว่นของผูถ้อืหุน้ของ KKP) ลา้นบาท 504.84 961.34 1,480.01 

 
ทั PงนีP จากการวเิคราะหค์วามออ่นไหวจะไดม้ลูคา่ของ KKP เทา่กบั 504.84 – 1,480.01 ลา้นบาท 
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B19 URM บจ. ย ูรมีกิซ ์

การประเมนิมูลคา่หุน้ตามวธิมีูลคา่ปัจจุบันสทุธขิองกระแสเงนิสด เป็นวธิทีีAคํานงึถงึผลการดําเนนิงานของ 
URM ในอนาคต โดยประมาณการกระแสเงนิสด และคํานวณหามลูคา่ปัจจบัุนสทุธขิองกระแสเงนิสด ดว้ยอตัราคดิลด
ทีAเหมาะสม ซึAงไดแ้ก ่อตัราตน้ทนุทางการเงนิถัวเฉลีAยถว่งนํPาหนัก (Weighted Average Cost of Capital: WACC) ทีA
ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดจั้ดทําประมาณการทางการเงนิของ URM ในระยะเวลา 5 ปี (ปี 2567 - 2571) โดยตั Pงอยูบ่น
พืPนฐานวา่ธรุกจิของ URM จะยังคงดําเนนิตอ่ไปอยา่งตอ่เนืAอง (Going Concern Basis) ไมม่กีารเปลีAยนแปลงอยา่งมี
นัยสําคัญเกดิขึPน และเป็นไปภายใตภ้าวะเศรษฐกจิและสถานการณ์ทีAรับรูไ้ดใ้นปัจจุบัน รวมถงึไม่ไดพ้จิารณาถงึ
ผลกระทบตอ่นโยบายการดําเนนิธรุกจิในอนาคตของ URM จากการเปลีAยนแปลงโครงสรา้งผูถ้อืหุน้ของบรษัิทฯ 

ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดจั้ดทําประมาณการทางการเงนิของ URM โดยอา้งองิขอ้มลูและสมมตฐิานทีAไดรั้บ
จากบรษัิทฯ ควบคู่ไปกับผลการดําเนนิงานในอดตี และขอ้มูลอุตสาหกรรม เพืAอวัตถุประสงคใ์นการพจิารณาหา
มูลคา่ยุตธิรรมของ URM ในครัPงนีPเท่านัPน ทั PงนีP หากภาวะเศรษฐกจิ และปัจจัยภายนอกอืAนๆ ทีAมผีลกระทบตอ่การ
ดําเนนิงานของ URM รวมทัPงสถานการณ์ภายในของ URM มกีารเปลีAยนแปลงไปอยา่งมนัียสําคัญจากสมมตฐิานทีA
กําหนด มลูคา่ยตุธิรรมทีAประเมนิไดต้ามวธินีีPจะเปลีAยนแปลงไปดว้ยเชน่กนั 
 

สมมตฐิานทางการเงนิของ URM สรปุไดด้งันีV 
1) รายได ้

รายไดข้อง URM สว่นใหญม่าจากรายไดจ้ากการใหเ้ชา่ โดยรายไดป้ระมาณรอ้ยละ 99.6 ของรายไดร้วม
ในปี 2566 มาจากรายไดจ้ากการใหเ้ชา่  
§ รายไดจ้ากการใหเ้ชา่ (Rental Revenue) 

ในปี 2564 – 2566 รายไดจ้ากการใหเ้ชา่เทา่กับ 14.43 ลา้นบาท 72.54 ลา้นบาท และ 71.91 ลา้นบาท 
ตามลําดบั หรอืเพิAมขึPนรอ้ยละ 401.7 และลดลงรอ้ยละ 0.9 จากปีกอ่นหนา้ ตามลําดบั โดย URM กอ่ตั PงขึPนเมืAอวันทีA 
13 กนัยายน 2564 และเริAมรับรูร้ายไดจ้ากการดําเนนิธรุกจิในไตรมาสทีA 4 ของปี 2564 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานรายไดจ้ากการใหเ้ชา่
ในชว่งปี 2567 – 2571 เทา่กบั 69.30 ลา้นบาท ตลอดประมาณการ อา้งองิรายไดจ้ากการใหเ้ชา่ของครึAงปีแรกของ
ปี 2567 ทีAเทา่กบั 34.65 ลา้นบาท และทําการปรับใหเ้ป็นตวัเลขเต็มปี 
§ รายไดอ้ืnน (Other Revenue) 

ประกอบดว้ย รายไดด้อกเบีPยรับ และรายไดอ้ืAนๆ   
ในปี 2564 – 2566 รายไดอ้ืAน เทา่กบั 0.03 ลา้นบาท 0.01 ลา้นบาท และ 0.02 ลา้นบาท ตามลําดับ หรอื

ลดลงรอ้ยละ 64.3 และเพิAมขึPนรอ้ยละ 96.2 จากปีกอ่นหนา้ ตามลําดบั  
ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานรายไดอ้ืAนเท่ากับศูนย์

ตลอดประมาณการ เนืAองจาก รายไดส้ว่นนีPไมใ่ชร่ายไดท้ีAเกดิจากการประกอบธรุกจิหลัก ทําใหม้คีวามไมแ่น่นอนวา่
จะมรีายไดส้ว่นนีPอยา่งตอ่เนืAองในอนาคต 

โดยสรปุประมาณการทางการเงนิเกีAยวกบัรายไดข้อง URM ปี 2567 – 2571 ไดด้งันีP 
ตารางที' B19-1: สรปุประมาณการทางการเงนิเกี'ยวกบัรายไดข้อง URM 

(หน่วย: ลา้นบาท) 
รายได ้ 2564A1/ 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

รายไดจ้ากการใหเ้ชา่ 14.43  72.53  71.89  69.30  69.30  69.30  69.30  69.30  

รายไดอ้ื4น 0.032  0.011  0.022  0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  

รวมรายได ้ 14.46  72.54  71.91  69.30  69.30  69.30  69.30  69.30  

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 



เอกสารแนบ B ความเห็นของที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี5ยวกบัคําเสนอซืCอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิCงส ์จํากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ B หนา้ที5 88 

หมายเหต:ุ 

1/  URM กอ่ตั CงขึCนเมื5อวนัที5 13 กนัยายน 2564 และเริ5มรับรูร้ายไดจ้ากการดําเนนิธรุกจิในไตรมาสที5 4 ของปี 2564 

 
2) ตน้ทนุ 
§ ตน้ทนุบรกิาร 

ในปี 2564 – 2566 ตน้ทุนบรกิารเท่ากับ 0.65 ลา้นบาท 3.24 ลา้นบาท และ 2.57 ลา้นบาท ตามลําดับ 
หรอืคดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 4.49 รอ้ยละ 4.46 รอ้ยละ 3.58 ของรายไดจ้ากการใหเ้ชา่ ตามลําดบั 

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานสดัสว่นตน้ทนุบรกิารตอ่
รายไดจ้ากการใหเ้ชา่ในชว่งปี 2567 – 2571 เทา่กบัรอ้ยละ 4.02 อา้งองิคา่เฉลีAยสดัสว่นตน้ทนุบรกิารตอ่รายไดจ้าก
การใหเ้ชา่ของปี 2565 – 2566  

โดยสรปุประมาณการทางการเงนิเกีAยวกบัตน้ทนุของ URM ปี 2567 – 2571 ไดด้งันีP 
ตารางที' B19-2: สรปุประมาณการทางการเงนิเกี'ยวกบัตน้ทนุบรกิารของ URM 

(หน่วย: ลา้นบาท) 
ตน้ทนุ 2564A1/ 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

ตน้ทนุบรกิาร 0.65  3.24  2.57  2.79  2.79  2.79  2.79  2.79  

รายไดจ้ากการใหเ้ชา่ 14.43  72.53  71.89  69.30  69.30  69.30  69.30  69.30  

สดัสว่นตน้ทนุตอ่รายไดจ้ากการใหเ้ชา่ 4.49% 4.46% 3.58% 4.02% 4.02% 4.02% 4.02% 4.02% 

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

หมายเหต:ุ 

1/  URM กอ่ตั CงขึCนเมื5อวนัที5 13 กนัยายน 2564 และเริ5มรับรูร้ายไดจ้ากการดําเนนิธรุกจิในไตรมาสที5 4 ของปี 2564 

 

3) คา่ใชจ้า่ย 
§ คา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร (Administrative Expenses) 

ประกอบดว้ย คา่ใชจ้า่ยสว่นสํานักงาน คา่พลังงาน (คา่นํPา/คา่ไฟฟ้า/โทรศพัท)์ และอืAนๆ 
ในปี 2564 – 2566 ค่าใชจ้่ายในการบรหิารเท่ากับ 1.10 ลา้นบาท 3.23 ลา้นบาท และ 3.01 ลา้นบาท 

ตามลําดบั หรอืคดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 7.59 รอ้ยละ 4.46 รอ้ยละ 4.18 ของรายไดร้วม ตามลําดับ 
ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานสดัสว่นคา่ใชจ้า่ยในสว่น

นีPในชว่งปี 2567 - 2571 เทา่กบัรอ้ยละ 4.32 ของรายไดร้วมอา้งองิคา่เฉลีAยสดัสว่นคา่ใชจ้า่ยในการขายและบรกิาร
ตอ่รายไดร้วมของของปี 2565 – 2566  
§ คา่เสืnอมราคาและคา่ตดัจําหนา่ย (Depreciation Expenses) 

ในปี 2564 – 2566 คา่เสืAอมราคาและคา่ตัดจําหน่ายเทา่กับ 5.26 ลา้นบาท 26.29 ลา้นบาท และ 26.29 
ลา้นบาท ตามลําดบั  

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานในชว่งปี 2567 - 2571 
คา่เสืAอมราคาและคา่ตัดจําหน่ายเทา่กับ 26.29 ลา้นบาทตอ่ปี อา้งองิตามนโยบายการตัดคา่เสืAอมราคาและคา่ตัด
จําหน่ายแบบเป็นเสน้ตรงของ URM  

โดยสรปุประมาณการทางการเงนิเกีAยวกบัคา่ใชจ้า่ยของ URM ปี 2567 – 2571 ไดด้งันีP 
ตารางที' B19-3: สรปุประมาณการทางการเงนิเก ี'ยวกบัคา่ใชจ้า่ยของ URM 

(หน่วย: ลา้นบาท) 

คา่ใชจ้า่ย 2564A1/ 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

คา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร 1.10  3.23  3.01  2.99  2.99  2.99  2.99  2.99  

สดัสว่นคา่ใชจ้า่ยในการบรหิารตอ่รายไดร้วม 7.59% 4.46% 4.18% 4.32% 4.32% 4.32% 4.32% 4.32% 

คา่เสืDอมราคาและคา่ตดัจําหน่าย 5.26  26.29  26.29  26.29  26.29  26.29  26.29  26.29  
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คา่ใชจ้า่ย 2564A1/ 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

รวมคา่ใชจ้า่ย 6.35  29.52  29.29  29.28  29.28  29.28  29.28  29.28  

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

หมายเหต:ุ 

1/  URM กอ่ตั CงขึCนเมื5อวนัที5 13 กนัยายน 2564 และเริ5มรับรูร้ายไดจ้ากการดําเนนิธรุกจิในไตรมาสที5 4 ของปี 2564 

 
สรปุประมาณการทางการเงนิ ไดด้งันีP 

ตารางที' B19-4: สรปุประมาณการทางการเงนิของ URM 

(หน่วย: ลา้นบาท) 
 2564A1/ 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

รายไดร้วม 14.46  72.54  71.91  69.30  69.30  69.30  69.30  69.30  

ตน้ทนุบรกิาร (0.65) (3.24) (2.57) (2.79) (2.79) (2.79) (2.79) (2.79) 

คา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร (1.10) (3.23) (3.01) (2.99) (2.99) (2.99) (2.99) (2.99) 

คา่เสื5อมราคาและคา่ตดัจําหน่าย (5.26) (26.29) (26.29) (26.29) (26.29) (26.29) (26.29) (26.29) 

EBIT 2/  7.46  39.78  40.04  37.23  37.23  37.23  37.23  37.23  

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

หมายเหต:ุ 

1/  URM กอ่ตั CงขึCนเมื5อวนัที5 13 กนัยายน 2564 และเริ5มรับรูร้ายไดจ้ากการดําเนนิธรุกจิในไตรมาสที5 4 ของปี 2564 

2/  EBIT (หรอื Earnings Before Interest, Taxes,) คอื กําไรกอ่นดอกเบีCย  

 

4) ตน้ทนุทางการเงนิ 
ณ วันทีA 30 มถินุายน 2567 URM มเีงนิกูย้มื โดยมอีตัราดอกเบีPยสงูสดุทีAรอ้ยละ 5.30   

 
5) ภาษเีงนิไดน้ติบิคุคล 

ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้กําหนดใหอ้ตัราภาษีเงนิไดน้ติบิคุคลเทา่กบัรอ้ยละ 20 ตลอดระยะเวลาประมาณการ  
 
6) คา่ใชจ้า่ยลงทนุ 

คา่ใชจ้่ายลงทนุในปี 2567 – 2571 ประมาณ 1.73 – 3.47 ลา้นบาท/ปี ตามงบประมาณลงทนุของ URM 
(ตามขอ้มลูทีAปรากฏในตารางทีA B19-5 ดา้นลา่งนีP) 
 
7) อตัราการหมนุเวยีนสนิทรพัยห์มนุเวยีนและหนีVสนิหมนุเวยีน 

 กําหนดโดยพิจารณาขอ้มูลในอดีตของ URM ในปี 2566 เนืAองจาก URM ยังคงดําเนินธุรกจิใหเ้ช่า
อสงัหารมิทรัพย ์ดังนัPน การใชข้อ้มลูโดยอา้งองิจากตัวเลขทีAเกดิขึPนในอดตีมคีวามสมเหตสุมผลทีAจะใชเ้ป็นตัวแทน
ของตวัเลขทีAจะเกดิขึPนในอนาคต สรปุไดด้งันีP  

เจา้หนีPการคา้และเจา้หนีPอืAน  เฉลีAยประมาณ 24.0 วัน 
 
8) อตัราการขยายตวัของกระแสเงนิสดหลงัจากชว่งระยะเวลาประมาณการ (Terminal Value Growth) 

 ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้กําหนดใหอ้ัตราการขยายตัวของกระแสเงนิสดหลังจากชว่งระยะเวลาประมาณการ 
(Terminal Value Growth) เท่ากับรอ้ยละ 1.00 ต่อปี (ประมาณรอ้ยละ 50 ของประมาณการอัตราเงนิเฟ้อ) ตาม
หลักความระมัดระวัง 
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9)  อตัราสว่นลด (Discount Rate) 
เทา่กบัรอ้ยละ 5.04 อา้งองิขอ้มลูทีAปรากฏในเอกสารแนบ F ตารางทีA F-20 

 
โดยสรปุประมาณการกระแสเงนิสดของ URM ไดด้งันีP 

ตารางที' B19-5: สรปุประมาณการทางการเงนิของ URM ปี 2567 - 2571 

กระแสเงนิสดของ URM 

(ลา้นบาท) 

6 เดอืนสดุทา้ยของปี 
2567F 

2568F 2569F 2570F 2571F 

กาํไรกอ่นดอกเบี6ยและภาษเีงนิได ้ 17.24  37.23  37.23  37.23  37.23  
กําไรสทุธจิากการดําเนนิงานหลงัหกัภาษี 13.80  29.79  29.79  29.79  29.79  
คา่เสื5อมราคา 13.22  26.29  26.29  26.29  26.29  
เงนิลงทนุสทุธ ิ (1.73) (3.47) (3.47) (3.47) (3.47) 
การเปลี5ยนแปลงเงนิลงทนุหมนุเวยีน (0.17) 0.00  0.00  0.00  0.00  
กระแสเงนิสดของกจิการ (FCFF) 25.11  52.61  52.61  52.61  52.61  
มลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดสทุธ ิ 

(PV of FCFF) 
24.50  48.87  46.52  44.29  42.17  

 

ตารางที' B19-6: ตารางการคาํนวณมลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดของ URM  

URM (กรณีฐาน) ลา้นบาท 

มลูคา่ปัจจบุนัของกระแสเงนิสดชว่งระยะเวลาประมาณการ (PV of FCFF) 206.35  

มลูคา่ปัจจบุนัของกระแสเงนิสดหลงัจากชว่งระยะเวลาประมาณการ (PV of Terminal Value) 1,054.15  

มลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดรวม ณ วนัที' 30 มถินุายน 2567 1,260.50  

รายการปรับปรงุ1/  

บวก: เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 0.23 

บวก: เงนิลงทนุชั5วคราว ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567  - 

บวก: เงนิใหกู้ย้มืบรษัิทที5เกี5ยวขอ้งกนั ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 - 

หกั: ภาระหนีCสนิที5มดีอกเบีCยงวดลา่สดุ ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 (938.12) 

มลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดของ URM – สทุธ ิ 322.62  

หมายเหต:ุ  

1/  งบการเงนิภายในของ URM ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 ซึ5งจัดทําโดยฝ่ายบรหิารของบรษัิทฯ 

 

10) การวเิคราะหค์วามออ่นไหว 
ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดทํ้าการวเิคราะหค์วามออ่นไหว (Sensitivity Analysis) ของมลูคา่ของ URM โดย

ปรับอัตราสว่นลด (Discount Rate) ทีAอา้งองิจากอัตรา WACC ใหเ้พิAมขึPน/ลดลงรอ้ยละ 0.50 จากกรณีฐาน ซึAงได ้
มลูคา่ของ URM ดงันีP 
ตารางที' B19-7: การวเิคราะหค์วามออ่นไหว (Sensitivity Analysis)  

การวเิคราะหค์วามออ่นไหว หนว่ย อตัราสว่นลด (Discount Rate) 

WACC + 0.50% WACC 

กรณีพื6นฐาน 

WACC - 0.50% 

มลูคา่ของ URM (มลูคา่สว่นของผูถ้อืหุน้ของ URM) ลา้นบาท 248.78 322.69 406.28 

 
ทั PงนีP จากการวเิคราะหค์วามออ่นไหวจะไดม้ลูคา่ของ URM เทา่กบั 248.78 – 406.28 ลา้นบาท 
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B20 PAR บจ. ไพรม์ แอเรยี รเีทล 

การประเมนิมลูคา่หุน้ตามวธิมีลูคา่ปัจจุบันสทุธขิองกระแสเงนิสด เป็นวธิทีีAคํานงึถงึผลการดําเนนิงานของ 
PAR ในอนาคต โดยประมาณการกระแสเงนิสด และคํานวณหามลูคา่ปัจจุบันสทุธขิองกระแสเงนิสด ดว้ยอัตราคดิ
ลดทีAเหมาะสม ซึAงไดแ้ก่ อัตราตน้ทุนทางการเงนิถัวเฉลีAยถ่วงนํPาหนัก (Weighted Average Cost of Capital: 
WACC) ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดจั้ดทําประมาณการทางการเงนิของ PAR ในระยะเวลา 5 ปี (ปี 2567 - 2571) โดย
ตั Pงอยู่บนพืPนฐานว่าธุรกิจของ PAR จะยังคงดําเนินต่อไปอย่างต่อเนืAอง (Going Concern Basis) ไม่มีการ
เปลีAยนแปลงอยา่งมนัียสําคัญเกดิขึPน และเป็นไปภายใตภ้าวะเศรษฐกจิและสถานการณ์ทีAรับรูไ้ดใ้นปัจจุบัน รวมถงึ
ไมไ่ดพ้จิารณาถงึผลกระทบตอ่นโยบายการดําเนนิธรุกจิในอนาคตของ PAR จากการเปลีAยนแปลงโครงสรา้งผูถ้อื
หุน้ของบรษัิทฯ 

ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดจั้ดทําประมาณการทางการเงนิของ PAR โดยอา้งองิขอ้มลูและสมมตฐิานทีAไดรั้บ
จากบรษัิทฯ ควบคู่ไปกับผลการดําเนนิงานในอดตี และขอ้มูลอุตสาหกรรม เพืAอวัตถุประสงคใ์นการพจิารณาหา
มูลคา่ยุตธิรรมของของ PAR ในครัPงนีPเท่านัPน ทั PงนีP หากภาวะเศรษฐกจิ และปัจจัยภายนอกอืAนๆ ทีAมผีลกระทบตอ่
การดําเนนิงานของ PAR รวมทัPงสถานการณ์ภายในของ PAR มกีารเปลีAยนแปลงไปอยา่งมนัียสําคัญจากสมมตฐิาน
ทีAกําหนด มลูคา่ยตุธิรรมทีAประเมนิไดต้ามวธินีีPจะเปลีAยนแปลงไปดว้ยเชน่กนั 
 

สมมตฐิานทางการเงนิของ PAR สรปุไดด้งันีV 
1) รายได ้

รายไดข้อง PAR สว่นใหญ่มาจากรายไดจ้ากการใหเ้ชา่ โดยรายไดป้ระมาณรอ้ยละ 99.6 ของรายไดร้วม
ในปี 2566 มาจากรายไดจ้ากการใหเ้ชา่  
§ รายไดจ้ากการใหเ้ชา่ (Rental Revenue) 

ในปี 2564 – 2566 รายไดจ้ากการใหเ้ชา่เทา่กับ 58.41 ลา้นบาท 60.35 ลา้นบาท และ 61.51 ลา้นบาท 
ตามลําดบั หรอืเพิAมขึPนรอ้ยละ 3.3 และรอ้ยละ 1.9 จากปีกอ่นหนา้ ตามลําดบั  

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานรายไดจ้ากการใหเ้ชา่
ในชว่งปี 2567 – 2571 เทา่กบั 65.00 ลา้นบาท ตลอดประมาณการ อา้งองิรายไดจ้ากการใหเ้ชา่ของครึAงปีแรกของ
ปี 2567 ทีAเทา่กบั 32.50 ลา้นบาท และทําการปรับใหเ้ป็นตวัเลขเต็มปี 
§ รายไดอ้ืnน (Other Revenue) 

ประกอบดว้ย รายไดด้อกเบีPยรับ และรายไดอ้ืAนๆ   
ในปี 2564 – 2566 รายไดอ้ืAน เทา่กบั 0.085 ลา้นบาท 0.009 ลา้นบาท และ 0.021 ลา้นบาท ตามลําดับ 

หรอืลดลงรอ้ยละ 89.2 และเพิAมขึPนรอ้ยละ 124.5 จากปีกอ่นหนา้ ตามลําดบั  
ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานรายไดอ้ืAนเท่ากับศูนย์

ตลอดประมาณการ เนืAองจาก รายไดส้ว่นนีPไมใ่ชร่ายไดท้ีAเกดิจากการประกอบธรุกจิหลัก ทําใหม้คีวามไมแ่น่นอนวา่
จะมรีายไดส้ว่นนีPอยา่งตอ่เนืAองในอนาคต 

โดยสรปุประมาณการทางการเงนิเกีAยวกบัรายไดข้อง PAR ปี 2567 – 2571 ไดด้งันีP 
ตารางที' B20-1: สรปุประมาณการทางการเงนิเกี'ยวกบัรายไดข้อง PAR 

(หน่วย: ลา้นบาท) 
รายได ้ 2564A 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

รายไดจ้ากการใหเ้ชา่ 58.41  60.35  61.51  65.00  65.00  65.00  65.00  65.00  

รายไดอ้ื4น 0.085  0.009  0.021  0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  

รวมรายได ้ 58.49  60.36  61.53  65.00  65.00  65.00  65.00  65.00  

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 



เอกสารแนบ B ความเห็นของที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี5ยวกบัคําเสนอซืCอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิCงส ์จํากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ B หนา้ที5 92 

2) คา่ใชจ้า่ย 
§ คา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร (Administrative Expenses) 

ประกอบดว้ย คา่ใชจ้า่ยสว่นสํานักงาน คา่พลังงาน (คา่นํPา/คา่ไฟฟ้า/โทรศพัท)์ และอืAนๆ 
ในปี 2564 – 2566 ค่าใชจ้่ายในการบรหิารเท่ากับ 0.45 ลา้นบาท 0.96 ลา้นบาท และ 0.39 ลา้นบาท 

ตามลําดบั หรอืคดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 0.77 รอ้ยละ 1.60 รอ้ยละ 0.63 ของรายไดร้วม ตามลําดับ 
ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานสดัสว่นคา่ใชจ้า่ยในสว่น

นีPในชว่งปี 2567 - 2571 เทา่กบัรอ้ยละ 1.11 ของรายไดร้วมอา้งองิคา่เฉลีAยสดัสว่นคา่ใชจ้า่ยในการขายและบรกิาร
ตอ่รายไดร้วมของงปี 2565- 2566  
§ คา่เสืnอมราคาและคา่ตดัจําหนา่ย (Depreciation Expenses) 

ในปี 2564 – 2566 คา่เสืAอมราคาและคา่ตดัจําหน่ายเทา่กบั 20.79 ลา้นบาท 21.17 ลา้นบาท และ 21.17 
ลา้นบาท ตามลําดบั  

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานในชว่งปี 2567 - 2571  
 คา่เสืAอมราคาและคา่ตัดจําหน่ายเทา่กับ 21.17 ลา้นบาทตอ่ปี อา้งองิตามนโยบายการตัดคา่เสืAอมราคาและคา่ตัด
จําหน่ายแบบเป็นเสน้ตรงของ PAR 

โดยสรปุประมาณการทางการเงนิเกีAยวกบัคา่ใชจ้า่ยของ PAR ปี 2567 – 2571 ไดด้งันีP 
ตารางที' B20-2: สรปุประมาณการทางการเงนิเก ี'ยวกบัคา่ใชจ้า่ยของ PAR 

(หน่วย: ลา้นบาท) 

คา่ใชจ้า่ย 2564A 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

คา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร 0.45  0.96  0.39  0.72  0.72  0.72  0.72  0.72  

สดัสว่นคา่ใชจ้า่ยในการบรหิารตอ่รายไดร้วม 0.77% 1.60% 0.63% 1.11% 1.11% 1.11% 1.11% 1.11% 

คา่เสื4อมราคาและคา่ตดัจําหน่าย 20.79  21.17  21.17  21.17  21.17  21.17  21.17  21.17  

รวมคา่ใชจ้า่ย 21.24  22.13  21.55  21.89  21.89  21.89  21.89  21.89  

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

 
สรปุประมาณการทางการเงนิ ไดด้งันีP 

ตารางที' B20-3: สรปุประมาณการทางการเงนิของ PAR 

(หน่วย: ลา้นบาท) 
 2564A 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

รายไดร้วม 58.49  60.36  61.53  65.00  65.00  65.00  65.00  65.00  

คา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร (0.45) (0.96) (0.39) (0.72) (0.72) (0.72) (0.72) (0.72) 

คา่เสื4อมราคาและคา่ตดัจําหน่าย (20.79) (21.17) (21.17) (21.17) (21.17) (21.17) (21.17) (21.17) 

EBIT 1/  37.26  38.23  39.98  43.11  43.11  43.11  43.11  43.11  

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

หมายเหต:ุ 

1/  EBIT (หรอื Earnings Before Interest, Taxes,) คอื กําไรกอ่นดอกเบีCย  

 

3) ตน้ทนุทางการเงนิ 
ณ วันทีA 30 มถินุายน 2567 PAR มเีงนิกูย้มื โดยมอีตัราดอกเบีPยสงูสดุทีAรอ้ยละ 5.30   

 
4) ภาษเีงนิไดน้ติบิคุคล 

ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้กําหนดใหอ้ตัราภาษีเงนิไดน้ติบิคุคลเทา่กบัรอ้ยละ 20 ตลอดระยะเวลาประมาณการ  
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5) คา่ใชจ้า่ยลงทนุ 
คา่ใชจ้่ายลงทุนในปี 2567 – 2571 ประมาณ 1.63 – 3.23 ลา้นบาท/ปี ตามงบประมาณลงทุนของ PAR 

(ตามขอ้มลูทีAปรากฏในตารางทีA B20-4 ดา้นลา่งนีP) 
 
6) อตัราการหมนุเวยีนสนิทรพัยห์มนุเวยีนและหนีVสนิหมนุเวยีน 

 กําหนดโดยพิจารณาขอ้มูลในอดีตของ PAR ในปี 2566 เนืAองจาก PAR ยังคงดําเนินธุรกิจใหเ้ช่า
อสงัหารมิทรัพย ์ดังนัPน การใชข้อ้มลูโดยอา้งองิจากตัวเลขทีAเกดิขึPนในอดตีมคีวามสมเหตสุมผลทีAจะใชเ้ป็นตัวแทน
ของตวัเลขทีAจะเกดิขึPนในอนาคต สรปุไดด้งันีP  

เจา้หนีPการคา้และเจา้หนีPอืAน  เฉลีAยประมาณ 24.0 วัน 
 
7) อตัราการขยายตวัของกระแสเงนิสดหลงัจากชว่งระยะเวลาประมาณการ (Terminal Value Growth) 

 ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้กําหนดใหอ้ัตราการขยายตัวของกระแสเงนิสดหลังจากชว่งระยะเวลาประมาณการ 
(Terminal Value Growth) เท่ากับรอ้ยละ 1.00 ต่อปี (ประมาณรอ้ยละ 50 ของประมาณการอัตราเงนิเฟ้อ) ตาม
หลักความระมัดระวัง 
 
8)  อตัราสว่นลด (Discount Rate) 

เทา่กบัรอ้ยละ 5.55 อา้งองิขอ้มลูทีAปรากฏในเอกสารแนบ F ตารางทีA F-21 
 

โดยสรปุประมาณการกระแสเงนิสดของ PAR ไดด้งันีP 
ตารางที' B20-4: สรปุประมาณการทางการเงนิของ PAR ปี 2567 - 2571 

กระแสเงนิสดของ PAR 

(ลา้นบาท) 

6 เดอืนสดุทา้ยของปี 
2567F 

2568F 2569F 2570F 2571F 

กาํไรกอ่นดอกเบี6ยและภาษเีงนิได ้ 21.49  43.11  43.11  43.11  43.11  
กําไรสทุธจิากการดําเนนิงานหลงัหกัภาษี 17.19  34.49  34.49  34.49  34.49  
คา่เสื5อมราคา 10.64  21.17  21.17  21.17  21.17  
เงนิลงทนุสทุธ ิ (1.63) (3.25) (3.25) (3.25) (3.25) 
การเปลี5ยนแปลงเงนิลงทนุหมนุเวยีน (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) 
กระแสเงนิสดของกจิการ (FCFF) 26.21  52.41  52.41  52.41  52.41  
มลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดสทุธ ิ 

(PV of FCFF) 
25.57  48.68  46.34  44.12  42.00  

 

ตารางที' B20-5: ตารางการคาํนวณมลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดของ PAR  

PAR (กรณีฐาน) ลา้นบาท 

มลูคา่ปัจจบุนัของกระแสเงนิสดชว่งระยะเวลาประมาณการ (PV of FCFF) 206.72  

มลูคา่ปัจจบุนัของกระแสเงนิสดหลงัจากชว่งระยะเวลาประมาณการ (PV of Terminal Value) 1,050.09  

มลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดรวม ณ วนัที' 30 มถินุายน 2567 1,256.81  

รายการปรับปรงุ 1/  

บวก: เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 0.36 

บวก: เงนิลงทนุชั5วคราว ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567  - 

บวก: เงนิใหกู้ย้มืบรษัิทที5เกี5ยวขอ้งกนั ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 - 

หกั: ภาระหนีCสนิที5มดีอกเบีCยงวดลา่สดุ ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 (845.64) 

มลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดของ PAR – สทุธ ิ 411.53  

หมายเหต:ุ  
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1/  งบการเงนิภายในของ PAR ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 ซึ5งจัดทําโดยฝ่ายบรหิารของบรษัิทฯ 

 

9) การวเิคราะหค์วามออ่นไหว 
ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดทํ้าการวเิคราะหค์วามออ่นไหว (Sensitivity Analysis) ของมลูคา่ของ PAR โดย

ปรับอัตราสว่นลด (Discount Rate) ทีAอา้งองิจากอัตรา WACC ใหเ้พิAมขึPน/ลดลงรอ้ยละ 0.50 จากกรณีฐาน ซึAงได ้
มลูคา่ของ PAR ดงันีP 
ตารางที' B20-6: การวเิคราะหค์วามออ่นไหว (Sensitivity Analysis)  

การวเิคราะหค์วามออ่นไหว หนว่ย อตัราสว่นลด (Discount Rate) 

WACC + 0.50% WACC 

กรณีพื6นฐาน 

WACC - 0.50% 

มลูคา่ของ PAR (มลูคา่สว่นของผูถ้อืหุน้ของ PAR) ลา้นบาท 337.97 411.53 494.87 

 
ทั PงนีP จากการวเิคราะหค์วามออ่นไหวจะไดม้ลูคา่ของ PAR เทา่กบั 337.97 – 494.87 ลา้นบาท 
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B21 RLI บมจ. แรบบทิ ประกนัชวีติ 

ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดป้ระเมนิมลูคา่หุน้ของ RLI โดยการนํามลูคา่ทางบัญช ี(Book Value per Share) 
ตามทีAปรากฏในงบการเงนิ ณ วันทีA 30 มถิุนายน 2567 ซึAงสอบทานโดยผูส้อบบัญชรัีบอนุญาตทีAไดรั้บความ
เห็นชอบจากสํานักงาน ก.ล.ต. ซึAงเท่ากับ 1,192.08 ลา้นบาท คูณดว้ยค่ามัธยฐาน (Median) ของ P/BV Ratio 
ของบรษัิทจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยแ์หง่ประเทศไทยในหมวดธรุกจิการเงนิ/ประกันภัยและประกันชวีติ ซึAงมี
รายไดห้ลักมาจากธุรกจิประกันชวีติเชน่เดยีวกับบรษัิทฯ โดยเป็นขอ้มูลถงึวันทีA 15 สงิหาคม 2567 (ซึAงเป็นวันทํา
การกอ่นวันทีAบรษัิทฯ ไดรั้บแบบประกาศเจตนาในการเขา้ซืPอหลักทรัพยเ์พืAอครอบงํากจิการ (แบบ 247-3) จากผูทํ้า
คําเสนอซืPอ) ซึAงสามารถสรปุไดด้งันีP 
ตารางที' B21-1: มลูคา่ตามบญัชขีอง RLI ณ วนัที' 30 มถินุายน 2567 

มลูคา่ตามบญัชขีอง RLI ณ วนัที' 30 มถินุายน 2567 หนว่ย 

ทนุที5ออกและชาํระแลว้  2,800.00  ลา้นบาท 

สว่นเกนิมลูคา่หุน้สามญั -  ลา้นบาท 

กําไรสะสม (ขาดทนุ)  ลา้นบาท 

จัดสรรแลว้ – สํารองตามกฎหมาย  -  ลา้นบาท 

ยงัไมจ่ัดสรร (ขาดทนุสะสม)  (1,524.53) ลา้นบาท 

องคป์ระกอบอื5นของสว่นของเจา้ของ  (83.39) ลา้นบาท 

รวมสว่นของผูถ้อืหุน้ของบรษิทัใหญ ่  1,192.08  ลา้นบาท 

ที5มา: งบการเงนิรวมของ RLI สําหรับงวด 6 เดอืน สิCนสดุวนัที5 30 มถินุายน 2567 ซึ5งผา่นการสอบทานจากผูส้อบบญัชแีลว้ 

 
ตารางที' B21-2: ขอ้มลูบรษิทัจดทะเบยีนที'ใชอ้า้งองิ 

รายชื'อ ชื'อยอ่

หลกัทรพัย ์

ลกัษณะการประกอบธรุกจิ 

1. บมจ. กรงุเทพประกนัชวีติ  BLA ดําเนนิธรุกจิประกนัชวีติและบรกิารวางแผนทางการเงนิอยา่งรอบดา้น โดยการประกนัชวีติเป็น

วธิกีารที5บุคคลกลุ่มหนึ5งร่วมกันเฉลี5ยภัยอันเนื5องจากการเสยีชวีติ การสญูเสยีอวัยวะ ทุพพล

ภาพ และการสญูเสยีรายไดใ้นยามชรา เมื5อบุคคลใดตอ้งประสบกับภัยเหล่านัCน จะไดร้ับเงนิ

ตามเงื5อนไขขอ้ตกลงที5ตกลงกันไว ้เพื5อบรรเทาความเดอืดรอ้นแกต่นเองและครอบครัว โดย

บรษัิทจะจา่ยใหแ้กผู่ป้ระสบภยัหรอืผูร้ับผลประโยชน ์

2. บมจ.ไทยกรุป๊ โฮลดิCงส ์ TGH ประกอบธรุกจิโดยการถอืหุน้ในบรษัิทอื5น (Holding Company) ที5ประกอบธรุกจิประกนัชวีติ 

ธรุกจิประกนัภัย และธรุกจิการเงนิ (ลสีซิ5งและสนิเชื5อองคก์ร) โดยมบีรษัิท อาคเนยป์ระกนั

ชวีติ จํากัด (มหาชน) (SELIC) ประกอบธุรกจิประกันชวีติ เป็นบรษัิทย่อยที5ประกอบธุรกจิ

หลกัซึ5งกอ่ใหเ้กดิกําไรหลกั 

3. บมจ.ไทยประกนัชวีติ TLI ธรุกจิประกนัชวีติ 

ที5มา: ตลาดหลกัทรัพยแ์หง่ประเทศไทย (www.set.or.th) 

 

ขอ้มลูทางการเงนิของบรษัิทจดทะเบยีนทีAใชอ้า้งองิ 
ตารางที' B21-3: ขอ้มลูทางการเงนิของบรษิทัจดทะเบยีนที'ใชอ้า้งองิ 

บรษิทั 

หน่วย:  
ลา้นบาท 

มลูคา่ตลาด ณ 
วนัที#  

15 สงิหาคม 2567 

สนิทรพัยร์วมตาม
งบการเงนิงวด

ลา่สดุ 

 

รวมสว่นของ 
ผูถ้อืหุน้ของ 

บรษิทัใหญง่วด

ลา่สดุ 

รายไดร้วม  
ยอ้นหลงั 

4 ไตรมาสลา่สดุ 

กาํไร (ขาดทนุ) 
สทุธยิอ้นหลงั  

4 ไตรมาสลา่สดุ 

(สว่นที#เป็นของ

บรษิทั) 

สดัสว่นรายไดจ้าก
ธรุกจิประกนัชวีติ

ตอ่รายไดร้วม1/ 

(รอ้ยละ) 

1. BLA 29,540.89  308,880.78   44,250.54   45,668.77   3,058.14  73.36 

2. TGH 10,529.37  83,900.25   8,089.38   18,171.83   243.13  60.63 

3. TLI 81,867.50  580,126.03   104,471.76   110,129.20   9,967.97  82.49 

RLI - 8,290.41 1,192.08 967.36 (182.73) 78.87 

ที5มา: SETSMART รายงานประจําปี งบการเงนิ หรอื คําอธบิายหรอืวเิคราะห ์(MD&A) ของบรษัิทแตล่ะแหง่  
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หมายเหต:ุ   

1/ ขอ้มลู 12 เดอืนของปี 2566 (1 มกราคม 2566 – 31 ธนัวาคม 2566) 

 
สรปุการประเมนิมลูคา่ของ RLI ไดด้งันีP  

ตารางที' B21-4: การประเมนิมลูคา่ของ RLI โดยวธิ ีP/BV Ratio 

บรษิทั คา่ P/BV Ratio เฉลี'ยยอ้นหลงั (เทา่) 

 7 วนั 15 วนั 30 วนั 60 วนั 90 วนั 120 วนั 180 วนั 360 วนั 

1. BLA 0.63 0.64 0.66 0.69 0.69 0.70 0.73 0.86 

2. TGH 1.27 1.27 1.26 1.29 1.31 1.35 1.43 1.46 

3. TLI 0.72 0.74 0.76 0.81 0.87 0.90 0.96 1.17 

คา่มธัยฐาน (Median) 3 บรษิทั 0.72 0.74 0.76 0.81 0.87 0.90 0.96 1.17 

มลูคา่ RLI รอ้ยละ 100 (ลา้นบาท)  863.41   879.76   909.95   960.02  1,032.74  1,075.75  1,143.54  1,399.37  

มลูคา่ RLI รอ้ยละ 75 (ลา้นบาท)  647.55   659.82   682.47   720.02   774.55   806.81   857.65  1,049.53  

ที5มา: SETSMART  

 
จากการประเมินมูลค่าหุน้โดยวิธีนีP จะไดมู้ลค่า RLI ทีAรอ้ยละ 100.00 เท่ากับ 863.41 – 1,399.37  

ลา้นบาท และมูลค่าหุน้ RLI รอ้ยละ 75.00 (ตามสัดส่วนการถือหุน้ของกจิการ) เท่ากับ 647.55 – 1,049.53  
ลา้นบาท 
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B22 PZ บจ. บรหิารสนิทรพัยไ์พรม์โซน 

 
ตารางที' B22-1: มลูคา่ของ PZ ตามวธิมีลูคา่ตามบญัช ี 

รายการ 
หนว่ย: ลา้นบาท 

งบการเงนิภายใน1/ 
ณ 30 มถินุายน 2567 

รายการปรบัปรงุ งบการเงนิภายใน 
ที'ปรบัปรงุแลว้ 

ณ 30 มถินุายน 2567 
สนิทรพัย ์    
สนิทรพัยห์มนุเวยีน    
เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด  136.64   -     136.64  
เงนิลงทนุชั5วคราว  -     -     -    
ลกูหนีCการคา้และลกูหนีCอื5น  12.57   -     12.57  
ลกูหนีCที5ยงัไมไ่ดเ้รยีกเกบ็เงนิ  -     -     -    
เบีCยประกนัภยัคา้งรับ  -     -     -    
ลกูหนีCจากสญัญาประกนัภยัตอ่  -     -     -    
เงนิใหกู้ย้มืและดอกเบีCยคา้งรับที5ถงึกําหนดชาํระภายในหนึ5งปี  -     -     -    
เงนิใหกู้ย้มืแกก่จิการที5เกี5ยวขอ้งกนัและดอกเบีCยคา้งรับที5คาด
วา่จะไดร้ับชาํระภายในหนึ5งปี 

 -     -     -    

เงนิใหส้นิเชื5อจากการซืCอลกูหนีCดอ้ยคณุภาพและดอกเบีCย 
คา้งรับที5คาดวา่จะไดร้ับชาํระภายในหนึ5งปี 

 42.47   -     42.47  

ทรัพยส์นิรอการขายสทุธจิากสว่นที5คาดวา่จะจําหน่าย 
ภายในหนึ5งปี 

 8.70   -     8.70  

สนิคา้คงเหลอื  -     -     -    
โครงการอสงัหารมิทรัพยร์ะหวา่งการพัฒนา  -     -     -    
สนิทรัพยห์มนุเวยีนอื5น  2.89   -     2.89  
รวมสนิทรพัยห์มนุเวยีน  203.28   -     203.28  
สนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน    
เงนิฝากที5มภีาระผกูพัน  0.03   -     0.03  
เงนิใหกู้ย้มืและดอกเบีCยคา้งรับ - สทุธจิากสว่นที5ถงึกําหนด
ชาํระภายในหนึ5งปี 

 -     -     -    

เงนิใหกู้ย้มืระยะยาวแกก่จิการที5เกี5ยวขอ้งกนัและดอกเบีCยคา้ง  -     -     -    
เงนิใหส้นิเชื5อจากการซืCอลกูหนีCดอ้ยคณุภาพและดอกเบีCยคา้ง
รับ - สทุธจิากสว่นที5ถงึกําหนดชาํระภายในหนึ5งปี 

 849.47   -     849.47  

ทรัพยส์นิรอการขายสทุธจิากสว่นที5คาดวา่จะจําหน่ายภายใน
หนึ5งปี 

 61.55   -     61.55  

ลกูหนีCจากการขายเงนิลงทนุในบรษัิทยอ่ย - สทุธจิากสว่นที5ถงึ
กําหนดชาํระภายในหนึ5งปี 

 -     -     -    

เงนิลงทนุในบรษัิทยอ่ย  -     -     -    
เงนิลงทนุในบรษัิทรว่ม  -     -     -    
เงนิลงทนุในการรว่มคา้  -     -     -    
เงนิลงทนุระยะยาวอื5น  -     -     -    
ที5ดนิและโครงการรอพัฒนา  -     -     -    
อสงัหารมิทรัพยเ์พื5อการลงทนุ  -     -     -    
ที5ดนิ อาคารและอปุกรณ ์  3.58   -     3.58  
สนิทรัพยส์ทิธกิารใช ้  14.92   -     14.92  
สนิทรัพยไ์มม่ตีวัตน  0.99   -     0.99  
คา่เชา่จา่ยลว่งหนา้  -     -     -    
สนิทรัพยภ์าษีเงนิไดร้อการตดับญัช ี  -     -     -    
สนิทรัพยไ์มห่มนุเวยีนอื5น  -     -     -    
รวมสนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน  930.54   -     930.54  
รวมสนิทรพัย ์    (1)  1,133.81   -     1,133.81  
หนี6สนิ    
หนี6สนิหมนุเวยีน    
เงนิกูย้มืระยะสั Cนจากสถาบนัการเงนิ  -     -     -    
เงนิกูย้มืระยะสั Cนจากกจิการที5เกี5ยวขอ้งกนัและดอกเบีCยคา้งจา่ย  -     -     -    
เจา้หนีCการคา้และเจา้หนีCอื5น  2.89   -     2.89  
หนีCสนิจากสญัญาประกนัภยัที5คาดวา่จะไดร้ับชาํระภายในหนึ5งปี  -     -     -    
หนีCสนิจากสญัญาลงทนุที5คาดวา่จะไดร้ับชาํระภายในหนึ5งปี  -     -     -    
เจา้หนีCบรษัิทประกนัภยัตอ่  -     -     -    
สว่นของหนีCสนิระยะยาวที5ถงึกําหนดชาํระภายในหนึ5งปี    
เงนิกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิ  -     -     -    
หนีCสนิตามสญัญาเชา่ทางการเงนิ  2.29   -     2.29  
หนีCสนิตราสารอนุพันธ ์ 0.00   -    0.00  
เงนิมดัจําและเงนิรับลว่งหนา้  -     -     -    
ภาษีเงนิไดค้า้งจา่ย  1.47   -     1.47  
หนีCสนิหมนุเวยีนอื5น  0.34   -     0.34  
รวมหนี6สนิหมนุเวยีน  6.99   -     6.99  
หนี6สนิไมห่มนุเวยีนอื'น    
เงนิกูย้มืระยะยาว - สทุธจิากสว่นที5ถงึกําหนดชาํระภายในหนึ5งปี  -     -     -    
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รายการ 
หนว่ย: ลา้นบาท 

งบการเงนิภายใน1/ 
ณ 30 มถินุายน 2567 

รายการปรบัปรงุ งบการเงนิภายใน 
ที'ปรบัปรงุแลว้ 

ณ 30 มถินุายน 2567 
หนีCสนิตามสญัญาเชา่การเงนิ - สทุธจิากสว่นที5ถงึกําหนดชาํระ
ภายในหนึ5งปี 

 12.84   -     12.84  

หุน้กูด้อ้ยสทิธ ิ  -     -     -    
หนีCสนิจากสญัญาประกนัภยั - สทุธจิากสว่นที5ถงึกําหนดชาํระ
ภายในหนี5งปี 

 -     -     -    

หนีCสนิจากสญัญาลงทนุ - สทุธจิากสว่นที5ถงึกําหนดชาํระ
ภายในหนี5งปี 

 -     -     -    

สํารองผลประโยชนร์ะยะยาวของพนักงาน  2.24   -     2.24  
หนีCสนิภาษีเงนิไดร้อการตดับญัช ี  3.22   -     3.22  
หนีCสนิจากคา่เชา่ระยะยาว  -     -     -    
หนีCสนิหมนุเวยีนอื5น  -     -     -    
รวมหนี6สนิไมห่มนุเวยีนอื'น  18.30   -     18.30  
รวมหนี6สนิ     (2)  25.29   -     25.29  
สว่นของผูถ้อืหุน้ (Net Asset Value)  (3) = (1) - (2) 1,108.53   -    1,108.53  
สดัสว่นการถอืหุน้โดยกจิการ (รอ้ยละ)   70.00 
สว่นของผูถ้อืหุน้ตามสดัสว่นการถอืหุน้ของกจิการ    775.97 

หมายเหต:ุ 

1/  ขอ้มลูงบการเงนิภายในที5ไดร้ับจากกจิการ  
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เอกสารแนบ C 
การประเมนิมลูคา่บรษิทัยอ่ยในตา่งประเทศ  

สําหรบัวธิรีวมสว่นกจิการ (Sum of the Parts Approach) 

3.1 ขอ้มลูเบืWองตน้ 

 
ตารางที' C-1: ขอ้มลูเบื6องตน้ของบรษิทัยอ่ย 

ชื#อยอ่ บรษิทั สดัสว่นการ

ถอืหุน้สทุธิ

โดยกจิการ 
(รอ้ยละ) 

ลกัษณะ 

การประกอบธรุกจิ 

ทรพัยส์นิหลกั 

C01 THK ธนายง ฮอ่งกง ลมิเิต็ด 100.00 ลงทนุในหลกัทรัพย์

ของบรษัิทอืEน 

• เงนิลงทนุใน Absolute Hotel Services Hong 

Kong Limited 

C02 UHH MAU U Hospitality Holding (Mauritius)1/ 100.00 ลงทนุในหลกัทรัพย์

ของบรษัิทอืEน 

• - 

C03 LEH Lombard Estate Holdings Limited 100.00 ลงทนุในหลกัทรัพย์

ของบรษัิทอืEน บรหิาร
จัดการทรัพยส์นิและ

บรกิารใหคํ้าปรกึษา 

• เงนิลงทนุในบรษัิทยอ่ย 

C04 TTG1 Thirty Three Gracechurch 1 Limited 100.00 ถอืครองทรัพยส์นิและ

ประกอบธรุกจิอาคาร

สํานักงานใหเ้ชา่ 

• อาคาร Lombard House 33 Gracechurch Street 

สญัญาเชา่ดําเนนิงานถงึปี พ.ศ. 2705 

C05 LRE & LEA Lombard Real Estate GmbH (“LRE”) 100.00 ลงทนุในหลกัทรัพย์
ของบรษัิทอืEน 

• เงนิลงทนุในบรษัิทยอ่ย 

  Comtel Focus S.A. 100.00 ถอืครองทรัพยส์นิและ

ประกอบธรุกจิโรงแรม 

• โรงแรม Vienna House ® by Wyndham Easy 

Airport Bucharest – เป็นเจา้ของโรงแรม 

  Amber Baltic RE Sp. z o.o. 100.00 ถอืครองทรัพยส์นิและ

ประกอบธรุกจิโรงแรม 

• โรงแรม Vienna House ® by Wyndham Amber 

Baltic Miedzyzdroje – สญัญาเชา่ทางการเงนิ 

อาคารโรงแรม สญัญาสิ�นสดุในปี 2567 

  Pilsen RE s.r.o. 100.00 ถอืครองทรัพยส์นิและ

ประกอบธรุกจิใหเ้ชา่
อสงัหารมิทรัพย ์

• โรงแรม Vienna House ® by Wyndham Easy 

Pilsen – เป็นเจา้ของโรงแรม 

• โรงแรม Vienna House ® by Wyndham Easy 
Pilsen – เป็นเจา้ของอปุกรณ ์

  Katowice RE Sp. z o.o. 100.00 ถอืครองทรัพยส์นิและ

ประกอบธรุกจิใหเ้ชา่

อสงัหารมิทรัพย ์

• โรงแรม Vienna House ® by Wyndham Easy 

Katowice – เป็นเจา้ของโรงแรม 

• โรงแรม Vienna House ® by Wyndham Easy 

Katowice  - เป็นเจา้ของอปุกรณ ์

  Bratislava RE s.r.o. 100.00 ถอืครองทรัพยส์นิและ

ประกอบธรุกจิใหเ้ชา่

อสงัหารมิทรัพย ์

• โรงแรม Vienna House ® by Wyndham Easy 

Bratislava – เป็นเจา้ของโรงแรม 

• โรงแรม Vienna House ® by Wyndham Easy 

Bratislava - เป็นเจา้ของอปุกรณ ์

  Cracow RE Sp. z o.o.2/ 100.00 ถอืครองทรัพยส์นิและ
ประกอบธรุกจิใหเ้ชา่

อสงัหารมิทรัพย ์

• โรงแรม Vienna House ® by Wyndham Easy 
Cracow – เป็นเจา้ของโรงแรม 

• โรงแรม Vienna House ® by Wyndham Easy 

Cracow – เป็นเจา้ของอปุกรณ ์

  Diplomat Prague a.s.2/ 100.00 ประกอบธรุกจิใหเ้ชา่

อสงัหารมิทรัพย ์

• โรงแรม Vienna House ® by Wyndham 

Diplomat Prague - เป็นเจา้ของอปุกรณ ์
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ชื#อยอ่ บรษิทั สดัสว่นการ

ถอืหุน้สทุธิ

โดยกจิการ 

(รอ้ยละ) 

ลกัษณะ 

การประกอบธรุกจิ 

ทรพัยส์นิหลกั 

  Lombard Estate Asset GmbH 

(“LEA”) 

89.80 ลงทนุในหลกัทรัพย์

ของบรษัิทอืEน ถอืครอง

ทรัพยส์นิ และประกอบ

ธรุกจิใหเ้ชา่

อสงัหารมิทรัพย ์

• โรงแรม Vienna House ® by Wyndham Easy 

Amberg – เป็นเจา้ของโรงแรม 

• โรงแรม Vienna House ® by Wyndham Easy 

Bad Oeynhausen – เป็นเจา้ของโรงแรม 

• โรงแรม Vienna House ® by Wyndham Easy 

Castrop-Rauxel – เป็นเจา้ของโรงแรม 

• โรงแรม Vienna House ® by Wyndham Easy 

Coburg – เป็นเจา้ของโรงแรม 
• โรงแรม Vienna House ® by Wyndham Easy 

Günzburg – เป็นเจา้ของโรงแรม 

• โรงแรม Vienna House ® by Wyndham Easy 

Landsberg – เป็นเจา้ของอปุกรณ ์

• โรงแรม Vienna House ® by Wyndham Easy 

Limburg – เป็นเจา้ของอปุกรณ ์

• โรงแรม Vienna House ® by Wyndham Easy 

Neckarsulm – เป็นเจา้ของอปุกรณ ์
• โรงแรม Vienna House ® by Wyndham Easy 

Trier – เป็นเจา้ของอปุกรณ ์

• โรงแรม Vienna House ® by Wyndham Easy 

Wuppertal – เป็นเจา้ของอปุกรณ ์

• โรงแรม Vienna House ® by Wyndham Easy 

Amberg – เป็นเจา้ของอปุกรณ ์

• โรงแรม Vienna House ® by Wyndham Easy 

Bad Oeynhausen – เป็นเจา้ของอปุกรณ ์
• โรงแรม Vienna House ® by Wyndham Easy 

Castrop-Rauxel – เป็นเจา้ของอปุกรณ ์

• โรงแรม Vienna House ® by Wyndham Easy 

Coburg – เป็นเจา้ของอปุกรณ ์

• โรงแรม Vienna House ® by Wyndham Easy 

Günzburg – เป็นเจา้ของอปุกรณ ์

• โรงแรม Vienna House ® by Wyndham Easy 

Landsberg – เป็นเจา้ของอปุกรณ ์

• โรงแรม Vienna House ® by Wyndham Easy 
Limburg – เป็นเจา้ของอปุกรณ ์

• โรงแรม Vienna House ® by Wyndham Easy 

Neckarsulm – เป็นเจา้ของอปุกรณ ์

• โรงแรม Vienna House ® by Wyndham Easy 

Trier – เป็นเจา้ของอปุกรณ ์

• โรงแรม Vienna House ® by Wyndham Easy 

Wuppertal – เป็นเจา้ของอปุกรณ ์

  Calvus 
Grundstücksverwaltungsgesellschaft 

mbH & Co. Vermietungs KG 

84.41 ถอืครองทรัพยส์นิ • โรงแรม Vienna House ® by Wyndham Easy 

Neckarsulm - สญัญาเชา่ทางการเงนิ อาคาร
โรงแรม สญัญาสิ�นสดุในปี 2568 

  Enigma 

Grundstücksverwaltungsgesellschaft 

mbH & Co. Objekt Wuppertal KG 

84.41 ถอืครองทรัพยส์นิ • โรงแรม Vienna House ® by Wyndham Easy 

Wuppertal - สญัญาเชา่ทางการเงนิ อาคาร

โรงแรม สญัญาสิ�นสดุในปี 2571 

  Fabella 

Grundstücksverwaltungsgesellschaft 

mbH & Co. Vermietungs KG 

84.41 ถอืครองทรัพยส์นิ • โรงแรม Vienna House ® by Wyndham Easy 

Limburg – สญัญาเชา่ทางการเงนิ อาคารโรงแรม 

สญัญาสิ�นสดุในปี 2574 
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ชื#อยอ่ บรษิทั สดัสว่นการ

ถอืหุน้สทุธิ

โดยกจิการ 

(รอ้ยละ) 

ลกัษณะ 

การประกอบธรุกจิ 

ทรพัยส์นิหลกั 

  Fabio 

Grundstücksverwaltungsgesellschaft 

mbH & Co. Vermietungs KG 

84.41 ถอืครองทรัพยส์นิ • โรงแรม Vienna House ® by Wyndham Easy 

Landsberg – สญัญาเชา่ทางการเงนิ อาคาร

โรงแรม สญัญาสิ�นสดุในปี 2567 

  Fiora 

Grundstücksverwaltungsgesellschaft 

mbH & Co. Vermietungs KG 

84.41 ถอืครองทรัพยส์นิ • โรงแรม Vienna House ® by Wyndham Easy 

Trier – สญัญาเชา่ทางการเงนิ อาคารโรงแรม 

สญัญาสิ�นสดุในปี 2572 

C06 LEC Lombard Estate Capital GmbH 

(“LEC”) 

100.00 ลงทนุในหลกัทรัพย์

ของบรษัิทอืEน 

• เงนิลงทนุในบรษัิทยอ่ย 

  Andels Lodz RE Sp. z o.o. 100.00 ถอืครองทรัพยส์นิและ

ประกอบธรุกจิใหเ้ชา่

อสงัหารมิทรัพย ์

• โรงแรม Vienna House ® by Wyndham 

Andel's Lodz – เป็นเจา้ของโรงแรม 

• โรงแรม Vienna House ® by Wyndham 

Andel's Lodz – เป็นเจา้ของอปุกรณ ์

  Vienna House Cluster Tschechien 

s.r.o.1/ 

100.00 ธรุกจิใหบ้รกิารอนั

เกีEยวเนืEองกบัการบรหิาร

จัดการโรงแรม 

• Cluster Companies in Czech - เป็นเจา้ของ

อปุกรณ ์

  Diplomat Prague RE s.r.o.3/ 100.00 ถอืครองทรัพยส์นิและ

ประกอบธรุกจิใหเ้ชา่

อสงัหารมิทรัพย ์

• โรงแรม Vienna House ® by Wyndham 

Diplomat Prague – เป็นเจา้ของโรงแรม 

• โรงแรม Vienna House Diplomat Prague – เป็น

เจา้ของอปุกรณ ์

ที5มา: แบบ 56-1 One Report 2566 ของกจิการ และสรปุโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

หมายเหต:ุ 

1/  อยูร่ะหวา่งปิดกจิการ 

2/  บรษัิทที5จะถกูปรับโครงสรา้งออกจากการเป็นบรษัิทยอ่ยของ LEC เพื5อถกูขายรวมกบัธรุกรรมการจําหน่ายหุน้ของ LRE และ LEA 

3/  บรษัิทที5จะถกูปรับโครงสรา้งออกจากการเป็นบรษัิทยอ่ยของ LRE เพื5อไมใ่หถ้กูจําหน่ายไปในธรุกรรมการจําหน่ายหุน้ LRE และ LEA 
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3.2 การประเมนิมลูคา่ 

 
C01 THK ธนายง ฮอ่งกง ลมิเิต็ด 

 
ตารางที' C01-1: มลูคา่ของ THK ตามวธิมีลูคา่ตามบญัช ี 

รายการ 
หนว่ย: ลา้นบาท 

งบการเงนิภายใน1/ 
ณ 30 มถินุายน 2567 

รายการปรบัปรงุ งบการเงนิภายใน 
ที'ปรบัปรงุแลว้ 

ณ 30 มถินุายน 2567 
สนิทรพัย ์    
สนิทรพัยห์มนุเวยีน    
เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด  -     -     -    
เงนิลงทนุชั5วคราว  -     -     -    
ลกูหนีCการคา้และลกูหนีCอื5น  0.17   -     0.17  
เงนิใหกู้ย้มืแกก่จิการที5เกี5ยวขอ้งกนัและดอกเบีCยคา้งรับ 
ที5คาดวา่จะไดร้ับชาํระภายในหนึ5งปี 

 -     -     -    

โครงการอสงัหารมิทรัพยร์ะหวา่งการพัฒนา  -     -     -    
สนิทรัพยห์มนุเวยีนอื5น  -     -     -    
รวมสนิทรพัยห์มนุเวยีน  0.17   -     0.17  
สนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน    
เงนิฝากที5มภีาระผกูพัน  0.09   -     0.09  
ลกูหนีCจากการขายเงนิลงทนุในบรษัิทยอ่ย - สทุธจิากสว่นที5ถงึ
กําหนดชาํระภายในหนึ5งปี 

 -     -     -    

เงนิลงทนุในบรษัิทยอ่ย  -     -     -    
เงนิลงทนุในการรว่มคา้  -     -     -    
เงนิลงทนุระยะยาวอื5น  0.68   -     0.68  
ที5ดนิและโครงการรอพัฒนา  -     -     -    
อสงัหารมิทรัพยเ์พื5อการลงทนุ  -     -     -    
ที5ดนิ อาคารและอปุกรณ ์  -     -     -    
สนิทรัพยส์ทิธกิารใช ้  -     -     -    
สนิทรัพยไ์มม่ตีวัตน  -     -     -    
คา่เชา่จา่ยลว่งหนา้  -     -     -    
สนิทรัพยภ์าษีเงนิไดร้อการตดับญัช ี  -     -     -    
สนิทรัพยไ์มห่มนุเวยีนอื5น  -     -     -    
รวมสนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน  0.77  0.00   0.77  
รวมสนิทรพัย ์    (1)  0.94  0.00   0.94  
หนี6สนิ    
หนี6สนิหมนุเวยีน    
เงนิกูย้มืระยะสั Cนจากกจิการที5เกี5ยวขอ้งกนัและดอกเบีCยคา้งจา่ย  -     -     -    
เจา้หนีCการคา้และเจา้หนีCอื5น  0.05   -     0.05  
สว่นของหนีCสนิระยะยาวที5ถงึกําหนดชาํระภายในหนึ5งปี    
เงนิกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิ  -     -     -    
หนีCสนิตามสญัญาเชา่ทางการเงนิ  -     -     -    
เงนิมดัจําและเงนิรับลว่งหนา้  -     -     -    
ภาษีเงนิไดค้า้งจา่ย  -     -     -    
หนีCสนิหมนุเวยีนอื5น  -     -     -    
รวมหนี6สนิหมนุเวยีน  0.05   -     0.05  
หนี6สนิไมห่มนุเวยีนอื'น    
เงนิกูย้มืระยะยาว - สทุธจิากสว่นที5ถงึกําหนดชาํระภายในหนึ5งปี  -     -     -    
หนีCสนิตามสญัญาเชา่การเงนิ - สทุธจิากสว่นที5ถงึกําหนดชาํระ
ภายในหนี5งปี 

 -     -     -    

สํารองผลประโยชนร์ะยะยาวของพนักงาน  -     -     -    
หนีCสนิภาษีเงนิไดร้อการตดับญัช ี  -     -     -    
หนีCสนิหมนุเวยีนอื5น  -     -     -    
รวมหนี6สนิไมห่มนุเวยีนอื'น  -     -     -    
รวมหนี6สนิ     (2)  0.05   -     0.05  
สว่นของผูถ้อืหุน้ (Net Asset Value)  (3) = (1) - (2)  0.89  0.00   0.89  
สดัสว่นการถอืหุน้โดยกจิการ (รอ้ยละ)   100.00 
สว่นของผูถ้อืหุน้ตามสดัสว่นการถอืหุน้ของกจิการ    0.89 

หมายเหต:ุ 

1/  ขอ้มลูงบการเงนิภายในที5ไดร้ับจากกจิการ  
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C02 UHH MAU U Hospitality Holding (Mauritius) 

 
ตารางที' C02-1: มลูคา่ของ UHH MAU ตามวธิมีลูคา่ตามบญัช ี 

รายการ 
หนว่ย: ลา้นบาท 

งบการเงนิภายใน1/ 
ณ 30 มถินุายน 2567 

รายการปรบัปรงุ งบการเงนิภายใน 
ที'ปรบัปรงุแลว้ 

ณ 30 มถินุายน 2567 
สนิทรพัย ์    
สนิทรพัยห์มนุเวยีน    
เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด  3.31   -     3.31  
เงนิลงทนุชั5วคราว  -     -     -    
ลกูหนีCการคา้และลกูหนีCอื5น  -     -     -    
เงนิใหกู้ย้มืแกก่จิการที5เกี5ยวขอ้งกนัและดอกเบีCยคา้งรับ 
ที5คาดวา่จะไดร้ับชาํระภายในหนึ5งปี 

 -     -     -    

โครงการอสงัหารมิทรัพยร์ะหวา่งการพัฒนา  -     -     -    
สนิทรัพยห์มนุเวยีนอื5น  -     -     -    
รวมสนิทรพัยห์มนุเวยีน  3.31   -     3.31  
สนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน    
เงนิฝากที5มภีาระผกูพัน  -     -     -    
ลกูหนีCจากการขายเงนิลงทนุในบรษัิทยอ่ย - สทุธจิากสว่นที5ถงึ
กําหนดชาํระภายในหนึ5งปี 

 -     -     -    

เงนิลงทนุในบรษัิทยอ่ย  -     -     -    
เงนิลงทนุในการรว่มคา้  -     -     -    
เงนิลงทนุระยะยาวอื5น  -     -     -    
ที5ดนิและโครงการรอพัฒนา  -     -     -    
อสงัหารมิทรัพยเ์พื5อการลงทนุ  -     -     -    
ที5ดนิ อาคารและอปุกรณ ์  -     -     -    
สนิทรัพยส์ทิธกิารใช ้  -     -     -    
สนิทรัพยไ์มม่ตีวัตน  -     -     -    
คา่เชา่จา่ยลว่งหนา้  -     -     -    
สนิทรัพยภ์าษีเงนิไดร้อการตดับญัช ี  -     -     -    
สนิทรัพยไ์มห่มนุเวยีนอื5น  -     -     -    
รวมสนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน  -     -     -    
รวมสนิทรพัย ์    (1)  3.31   -     3.31  
หนี6สนิ    
หนี6สนิหมนุเวยีน    
เงนิกูย้มืระยะสั Cนจากกจิการที5เกี5ยวขอ้งกนัและดอกเบีCยคา้งจา่ย  -     -     -    
เจา้หนีCการคา้และเจา้หนีCอื5น  0.19   -     0.19  
สว่นของหนีCสนิระยะยาวที5ถงึกําหนดชาํระภายในหนึ5งปี    
เงนิกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิ  -     -     -    
หนีCสนิตามสญัญาเชา่ทางการเงนิ  -     -     -    
เงนิมดัจําและเงนิรับลว่งหนา้  -     -     -    
ภาษีเงนิไดค้า้งจา่ย  -     -     -    
หนีCสนิหมนุเวยีนอื5น  -     -     -    
รวมหนี6สนิหมนุเวยีน  0.19   -     0.19  
หนี6สนิไมห่มนุเวยีนอื'น    
เงนิกูย้มืระยะยาว - สทุธจิากสว่นที5ถงึกําหนดชาํระภายในหนึ5งปี  -     -     -    
หนีCสนิตามสญัญาเชา่การเงนิ - สทุธจิากสว่นที5ถงึกําหนดชาํระ
ภายในหนี5งปี 

 -     -     -    

สํารองผลประโยชนร์ะยะยาวของพนักงาน  -     -     -    
หนีCสนิภาษีเงนิไดร้อการตดับญัช ี  -     -     -    
หนีCสนิหมนุเวยีนอื5น  -     -     -    
รวมหนี6สนิไมห่มนุเวยีนอื'น  -     -     -    
รวมหนี6สนิ     (2)  0.19   -     0.19  
สว่นของผูถ้อืหุน้ (Net Asset Value)  (3) = (1) - (2)  3.13   -     3.13  
สดัสว่นการถอืหุน้โดยกจิการ (รอ้ยละ)   100.00 
สว่นของผูถ้อืหุน้ตามสดัสว่นการถอืหุน้ของกจิการ    3.13 

หมายเหต:ุ 

1/  ขอ้มลูงบการเงนิภายในที5ไดร้ับจากกจิการ  
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C03 LEH Lombard Estate Holdings Limited 

 
ตารางที' C03-1: มลูคา่ของ LEH ตามวธิมีลูคา่ตามบญัช ี 

รายการ 
หนว่ย: ลา้นบาท 

งบการเงนิภายใน1/ 
ณ 30 มถินุายน 2567 

รายการปรบัปรงุ งบการเงนิภายใน 
ที'ปรบัปรงุแลว้ 

ณ 30 มถินุายน 2567 
สนิทรพัย ์    
สนิทรพัยห์มนุเวยีน    
เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด  37.81   -     37.81  
เงนิลงทนุชั5วคราว  -     -     -    
ลกูหนีCการคา้และลกูหนีCอื5น  20.35   -     20.35  
เงนิใหกู้ย้มืแกก่จิการที5เกี5ยวขอ้งกนัและดอกเบีCยคา้งรับ 
ที5คาดวา่จะไดร้ับชาํระภายในหนึ5งปี 

 2,454.12   -     2,454.12  

โครงการอสงัหารมิทรัพยร์ะหวา่งการพัฒนา  -     -     -    
สนิทรัพยห์มนุเวยีนอื5น  37.28   -     37.28  
รวมสนิทรพัยห์มนุเวยีน  2,549.56   -     2,549.56  
สนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน    
เงนิฝากที5มภีาระผกูพัน  -     -     -    
ลกูหนีCจากการขายเงนิลงทนุในบรษัิทยอ่ย - สทุธจิากสว่นที5ถงึ
กําหนดชาํระภายในหนึ5งปี 

 -     -     -    

เงนิลงทนุในบรษัิทยอ่ย2/  3,502.41  (3,502.41)  -    
เงนิลงทนุในการรว่มคา้  -     -     -    
เงนิลงทนุระยะยาวอื5น  -     -     -    
ที5ดนิและโครงการรอพัฒนา  -     -     -    
อสงัหารมิทรัพยเ์พื5อการลงทนุ3/  2,690.74  (2,690.74)  -    
ที5ดนิ อาคารและอปุกรณ ์  0.09   -     0.09  
สนิทรัพยส์ทิธกิารใช ้  2.16   -     2.16  
สนิทรัพยไ์มม่ตีวัตน  -     -     -    
คา่เชา่จา่ยลว่งหนา้  0.50   -     0.50  
สนิทรัพยภ์าษีเงนิไดร้อการตดับญัช ี  -     -     -    
สนิทรัพยไ์มห่มนุเวยีนอื5น  3.50   -     3.50  
รวมสนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน  6,199.40  (6,193.15)  6.26  
รวมสนิทรพัย ์    (1)  8,748.97  (6,193.15)  2,555.82  
หนี6สนิ    
หนี6สนิหมนุเวยีน    
เงนิกูย้มืระยะสั Cนจากกจิการที5เกี5ยวขอ้งกนัและดอกเบีCยคา้งจา่ย  5,064.20   -     5,064.20  
เจา้หนีCการคา้และเจา้หนีCอื5น  6.09   -     6.09  
สว่นของหนีCสนิระยะยาวที5ถงึกําหนดชาํระภายในหนึ5งปี    
เงนิกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิ  -     -     -    
หนีCสนิตามสญัญาเชา่ทางการเงนิ  2.25   -     2.25  
เงนิมดัจําและเงนิรับลว่งหนา้  20.35   -     20.35  
ภาษีเงนิไดค้า้งจา่ย  -     -     -    
หนีCสนิหมนุเวยีนอื5น  3.30   -     3.30  
รวมหนี6สนิหมนุเวยีน  5,096.20   -     5,096.20  
หนี6สนิไมห่มนุเวยีนอื'น    
เงนิกูย้มืระยะยาว - สทุธจิากสว่นที5ถงึกําหนดชาํระภายในหนึ5งปี  -     -     -    
หนีCสนิตามสญัญาเชา่การเงนิ - สทุธจิากสว่นที5ถงึกําหนดชาํระ
ภายในหนี5งปี 

 249.32   -     249.32  

สํารองผลประโยชนร์ะยะยาวของพนักงาน  -     -     -    
หนีCสนิภาษีเงนิไดร้อการตดับญัช ี  -     -     -    
หนีCสนิหมนุเวยีนอื5น  -     -     -    
รวมหนี6สนิไมห่มนุเวยีนอื'น  249.32   -     249.32  
รวมหนี6สนิ     (2)  5,345.51   -     5,345.51  
สว่นของผูถ้อืหุน้ (Net Asset Value)  (3) = (1) - (2)  3,403.45  (6,193.15) (2,789.69) 
สดัสว่นการถอืหุน้โดยกจิการ (รอ้ยละ)   100.00 
สว่นของผูถ้อืหุน้ตามสดัสว่นการถอืหุน้ของกจิการ    (2,789.69) 

หมายเหต:ุ 

1/  ขอ้มลูงบการเงนิภายในที5ไดร้ับจากกจิการ  

2/ ตัดเงนิลงทุนในบรษัิทย่อยออก เนื5องจากบรษัิทย่อยทั Cง 3 แห่ง ซึ5งประกอบดว้ย TTG1 (ขอ้มูลตามเอกสารแนบ C หัวขอ้ C04) LRE 

(ขอ้มลูตามเอกสารแนบ C หวัขอ้ C05) และ LEC (ขอ้มลูตามเอกสารแนบ C หวัขอ้ หวัขอ้ C06)) ถกูประเมนิแยกตา่งหาก 

3/ ตดัออกเนื5องจากอสงัหารมิทรัพยเ์พื5อการลงทนุ เป็นอาคารสํานักงานใหเ้ชา่ซึ5งเป็นของ TTG1 
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C04 TTG1 Thirty Three Gracechurch 1 Limited 

การประเมนิมลูคา่หุน้ตามวธิมีลูคา่ปัจจุบันสทุธขิองกระแสเงนิสด เป็นวธิทีีAคํานงึถงึผลการดําเนนิงานของ 
TTG1 ในอนาคต โดยประมาณการกระแสเงนิสด และคํานวณหามลูคา่ปัจจบัุนสทุธขิองกระแสเงนิสด ดว้ยอัตราคดิ
ลดทีAเหมาะสม ซึAงไดแ้ก่ อัตราตน้ทุนทางการเงนิถัวเฉลีAยถ่วงนํPาหนัก (Weighted Average Cost of Capital: 
WACC) ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดจั้ดทําประมาณการทางการเงนิของ TTG1 ในระยะเวลา 5 ปี (ปี 2567 - 2571) 
โดยตั Pงอยู่บนพืPนฐานว่าธุรกจิของ TTG1 จะยังคงดําเนินต่อไปอย่างต่อเนืAอง (Going Concern Basis) ไม่มีการ
เปลีAยนแปลงอยา่งมนัียสําคัญเกดิขึPน และเป็นไปภายใตภ้าวะเศรษฐกจิและสถานการณ์ทีAรับรูไ้ดใ้นปัจจุบัน รวมถงึ
ไมไ่ดพ้จิารณาถงึผลกระทบตอ่นโยบายการดําเนนิธรุกจิในอนาคตของ TTG1 จากการเปลีAยนแปลงโครงสรา้งผูถ้อื
หุน้ของบรษัิทฯ 

ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดจั้ดทําประมาณการทางการเงนิของ TTG1 โดยอา้งองิขอ้มูลและสมมตฐิานทีA
ไดรั้บจากบรษัิทฯ ควบคูไ่ปกับผลการดําเนนิงานในอดตี และขอ้มลูอตุสาหกรรม เพืAอวัตถปุระสงคใ์นการพจิารณา
หามูลคา่ยุตธิรรมของ TTG1 ในครัPงนีPเท่านัPน ทั PงนีP หากภาวะเศรษฐกจิ และปัจจัยภายนอกอืAนๆ ทีAมผีลกระทบตอ่
การดําเนินงานของ TTG1 รวมทัPงสถานการณ์ภายในของ TTG1 มีการเปลีAยนแปลงไปอย่างมีนัยสําคัญจาก
สมมตฐิานทีAกําหนด มลูคา่ยตุธิรรมทีAประเมนิไดต้ามวธินีีPจะเปลีAยนแปลงไปดว้ยเชน่กนั 

 
สมมตฐิานทางการเงนิของ TTG1 สรปุไดด้งันีW 
TTG1 ถือสทิธิการเช่าในอาคารสํานักงาน Lombard House 33 Gracechurch Street (“อาคาร 33 

Gracechurch”) โดยสทิธกิารเชา่มอีายุคงเหลอืประมาณ 138 ปี (สิPนสดุปี พ.ศ. 2705) พืPนทีAใชส้อย 105,401 
ตารางฟตุ (เทยีบเทา่ 9,792 ตารางเมตร) โดยเป็นอาคารสงู 6 ชั Pน มชีั Pนใตด้นิ 1 ชั Pน โดยพืPนทีAสว่นใหญ่เป็นพืPนทีA
อาคารสํานักงาน 
ตารางที' C04-1: สรปุขอ้มลูที-สําคญัของ อาคารสํานกังาน 33 Gracechurch 

ผูเ้ชา่ ช ั6นที' พ ื6นที'  

(ตารางฟตุ) 

พื6นที' 

(ตารางเมตร) 

อตัราคา่เชา่เฉลี'ย 1/ 

(ปอนดอ์งักฤษ  

ตอ่ ตารางฟตุ / ปี ) 

การใชง้านพื6นที' 

ผูเ้ชา่รายที5 1 6 3,113 289.2 57.50 สํานักงาน 

ผูเ้ชา่รายที5 2 5 12,893 1,197.8 52.50 สํานักงาน 

ไมม่ผีูเ้ชา่2/  4 14,509 1,347.9 49.50 สํานักงาน 

ผูเ้ชา่รายที5 3 3 15,540 1,434.4 48.00 สํานักงาน 

ไมม่ผีูเ้ชา่2/ 2 15,386 1,429.4 49.50 สํานักงาน 

ผูเ้ชา่รายที5 4 1 15,348 1,425.9 47.50 สํานักงาน 

 Mezzanine 628 58.3  ใชโ้ดยฝ่ายอาคาร 
Building Manager Office 

ผูเ้ชา่รายที5 5 Ground 17,776 1,651.4 22.50 รา้นคา้ 

 Basement (B) 1,585 147.3 10.00 รา้นคา้ 

ไมม่ผีูเ้ชา่2/ Basement (B) 7,063 656.2 7.50 สําหรับใหเ้ชา่เกบ็ของ 

ผูเ้ชา่รายที5 6 B Unit 1 227 21.1 n.a.3/ สําหรับใหเ้ชา่เกบ็ของ 

ผูเ้ชา่รายที5 7 B Unit 6 700 65.0 n.a.3/ สําหรับใหเ้ชา่เกบ็ของ 

ผูเ้ชา่รายที5 8 B Unit 7 733 68.1 n.a.3/ สําหรับใหเ้ชา่เกบ็ของ 

รวม  105,401 9,792.0  
 

ที5มา:  บรษัิทฯ และประมวลโดยโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

หมายเหต:ุ  

1/ อตัราคา่เชา่เฉลี5ย อา้งองิสญัญาเชา่ปัจจบุนั หรอื สญัญาที5คาดวา่จะตอ่สญัญาไดต้ามราคาตลาด  
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2/  ณ ปัจจบุนั ยงัไมม่ผีูเ้ชา่ และบรษัิทอยูร่ะหวา่งเจรจากบัผูเ้ชา่รายใหม ่

3/ n.a. = non applicable ไมม่ขีอ้มลูเปรยีบเทยีบ เนื5องจากเป็นพืCนที5เล็ก จะไมม่กีารเปรยีบเทยีบดว้ยอตัราคา่เชา่เฉลี5ย  

 

1) รายได ้
รายไดข้อง TTG1 เป็นรายไดจ้ากค่าเช่า ซึAงโดยทัAวไป สัญญาเช่าของอาคารสํานักงานแห่งนีPจะเป็น

สญัญาเชา่ทีAมอีายเุฉลีAยประมาณ 5 ปี หรอื 10 ปี โดยในชว่ง 6 - 9 เดอืนแรกของสญัญา ผูเ้ชา่จะอยูไ่ดโ้ดยไมต่อ้ง
จ่ายชําระค่าเช่า (rent free incentive) ซึAงถือเป็นเงืAอนไขปกตขิองสัญญาเช่าในประเทศอังกฤษ นอกจากนีP 
ผูบ้รหิารใหข้อ้มลูวา่ หากสญัญาเชา่หมดอายโุดยผูเ้ชา่เดมิไมต่อ่สญัญา TTG1 จะตอ้งใชเ้วลาประมาณ 6 – 9 เดอืน
ในการหาผูเ้ชา่รายใหมผ่า่นตวัแทนนายหนา้  

ในการจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดพ้จิารณาขอ้มลู ประกอบดว้ย มลูคา่
ของสัญญาเชา่ ระยะเวลาของสัญญาเชา่ ประมาณการตามแผนงบประมาณ และอัตราค่าเชา่ตามสัญญา เป็นตน้
ยกตวัอยา่งเชน่ ตามขอ้มลูทีAปรากฏในตารางทีA C04-2 สญัญาของผูเ้ชา่รายทีA 1 (เชา่ชั PนทีA 6) จะสิPนสดุประมาณชว่ง
ตน้ไตรมาสทีA 2 ของปี 2568 ทําให ้TTG1 จะตอ้งหาผูเ้ช่ารายใหม่ โดยในประมาณการทีAปรกึษาของผูถ้ือหุน้
กําหนดใหก้ารรับรูร้ายไดเ้กดิขึPนอกีทใีนชว่งตน้ไตรมาสทีA 2 ของปี 2570 เนืAองจากเป็นชว่งรอยตอ่ทีAตอ้งใชเ้วลาใน
การหาผูเ้ชา่ใหม ่และตอ้งรอใหพ้น้ชว่ง rent free incentive กอ่น TTG1 จงึสามารถเริAมรับรูร้ายไดจ้ากคา่เชา่ ทั PงนีP 
ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ในสมมตฐิานรายไดค้า่เชา่อา้งองิตามขอ้มลูคา่เชา่สัญญาฉบับปัจจุบัน และอา้งองิรายไดค้า่
เชา่ทีAคาดวา่จะไดรั้บในสว่นทีAยังไมม่ผีูเ้ชา่จากแผนธรุกจิของบรหิาร 
ตารางที' C04-2: สรปุประมาณการทางการเงนิเก ี'ยวกบัรายไดจ้ากการใหเ้ชา่พื6นที'ของ TTG1 

(หน่วย: ปอนดอ์งักฤษ) 

รายไดจ้ากคา่เชา่ 2567A 
ม.ค. - ม.ิย. 

2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

ชั Cนที5 6 87,500  175,000  23,438  -  108,669  175,000  

ชั Cนที5 5 314,270  628,540  501,818  -  - 598,127  

ชั Cนที5 4 -  -  -  511,148  681,530  681,530  

ชั Cนที5 3 87,500  87,500  -  457,997  725,000  725,000  

ชั Cนที5 2 - -  -  534,965  713,287  713,287  

ชั Cนที5 1 318,471  636,942  636,942  636,942  636,942  636,942  

ชั Cน G 215,625  431,250  233,014  198,236  431,250  431,250  

ชั Cน B 4,290  8,579  4,635  3,944  8,579  8,579  

ชั Cน B – Unit 1, 6 & 7 2,250  4,500  4,500  4,500  4,500  4,500  

รายไดจ้ากคา่เชา่ 1,029,906  1,972,311  1,404,347  2,347,732  3,309,757  3,974,215  

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

 
2) ตน้ทนุ 
§ ตน้ทนุคา่เชา่ตามสญัญาหลกั (Head Rent) 

ในชว่ง 6 เดอืนแรกของปี 2567 คา่เชา่ตามสญัญาหลัก (Head Rent) เทา่กบั 102,000 ปอนดอ์งักฤษ ใน
การจัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานคา่เชา่ตามสญัญาหลัก (Head Rent) 
ในชว่งปี 2567 – 2571 เทา่กบั 204,000 ปอนดอ์งักฤษ ตอ่ปี อา้งองิสญัญาสทิธกิารเชา่ของ TTG1 
§ คา่ใชจ้า่ยในการจดัหาผูเ้ชา่ใหม ่(Rent Review and New Tenant Review) 

ในชว่ง 6 เดอืนแรกของปี 2567 คา่ใชจ้่ายในการจัดหาผูเ้ชา่ใหม ่เทา่กับ 366,552 ปอนดอ์ังกฤษ ในการ
จัดทําประมาณการทางการเงนิในครัPงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้ือหุน้ใหส้มมตฐิานในช่วงปี 2567 – 2571 ตามแผน
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งบประมาณของผูบ้รหิาร โดยสาระสําคัญของแผนงบประมาณจะอา้งองิคา่ใชจ้่ายของตัวแทนนายหนา้ในการหาผู ้
เชา่รายใหมแ่ละคา่คอมมสิชัAนสําหรับการทําสญัญากบัผูเ้ชา่รายใหม ่       
ตารางที' C04-3: สรปุประมาณการทางการเงนิเกี'ยวกบัตน้ทนุของ TTG1 

(หน่วย: ปอนดอ์งักฤษ) 
 2567A 

ม.ค. - ม.ิย. 
2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

รายไดจ้ากคา่เชา่ 1,029,906  1,972,311  1,404,347  2,347,732  3,309,757  3,974,215  

คา่เชา่ตามสญัญาหลกั (Head Rent) (102,000) (204,000) (204,000) (204,000) (204,000) (204,000) 

คา่ใชจ้า่ยในการจัดหาผูเ้ชา่ใหม ่ (366,552) (767,535) (423,327) (376,169) (169,643) (174,575) 

รายไดจ้ากคา่เชา่สทุธ ิ(Net Rent) 561,354  1,000,776  777,020  1,767,563  2,936,115  3,595,640  

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

 

3) คา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร 
ประกอบดว้ย คา่ทีAปรกึษาตา่งๆ (ดา้นสญัญา บัญช ีและการประเมนิทรัพยส์นิ) คา่กรรมการ และคา่บรหิาร

จัดการของผูบ้รหิารจัดการสนิทรัพย ์(Asset Management Fee) 
ในชว่ง 6 เดอืนแรกของปี 2567 คา่ทีAปรกึษาเทา่กบั 101,530 ปอนดอ์ังกฤษ  คา่กรรมการเทา่กบั 10,000 

ปอนดอ์งักฤษ และคา่บรหิารจัดการของผูบ้รหิารจัดการสนิทรัพยเ์ทา่กบั 35,400 ปอนดอ์งักฤษ   

ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานในชว่งปี 2567 – 2571 ตามแผนงบประมาณของผูบ้รหิาร โดยอา้งองิ
สญัญาจา้งบรหิารและรับบรกิารคําปรกึษาตา่งๆ 
ตารางที' C04-4: สรปุประมาณการทางการเงนิเก ี'ยวกบัคา่ใชจ้า่ยในการบรหิารของ TTG1 

(หน่วย: ปอนดอ์งักฤษ) 
 2567A 

ม.ค. - ม.ิย. 
2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

คา่ที5ปรกึษาตา่งๆ 101,530  185,159  258,932  192,144  176,614  181,412  

คา่กรรมการ 10,000  20,000  20,000  20,000  20,000  20,000  

คา่บรหิารจัดการของ 

ผูบ้รหิารจัดการสนิทรัพย ์
35,400  70,800  71,508  72,724  74,760  76,853  

รวมคา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร 146,930  275,959  350,440  284,867  271,374  278,265  

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

 
สรปุประมาณการทางการเงนิ ไดด้งันีP 

ตารางที' C04-5: สรปุประมาณการทางการเงนิของ TTG1 

(หน่วย: ปอนดอ์งักฤษ) 
 2567A 

ม.ค. - ม.ิย. 

2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

รายไดจ้ากคา่เชา่ 1,029,906  1,972,311  1,404,347  2,347,732  3,309,757  3,974,215  

รายไดจ้ากคา่เชา่สทุธ ิ(Net Rent) 561,354  1,000,776  777,020  1,767,563  2,936,115  3,595,640  

คา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร (146,930) (275,959) (350,440) (284,867) (271,374) (278,265) 

กระแสเงนิสดของสนิทรพัย ์ 414,424  724,817  426,581  1,482,696  2,664,741  3,317,376  

ที5มา: บรษัิทฯ สรปุและประเมนิโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

 

4) ตน้ทนุทางการเงนิ 
ณ วันทีA 30 มถินุายน 2567 TTG1 มเีงนิกูย้มื โดยมอีตัราดอกเบีPยสงูสดุทีAรอ้ยละ 5.00   
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5) ภาษเีงนิไดน้ติบิคุคล 
ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้กําหนดใหอ้ัตราภาษีเงนิไดน้ติบิคุคลเทา่กบัรอ้ยละ 25 ตลอดระยะเวลาประมาณการ 

(อา้งองิขอ้มลูทีAปรากฏในหมายเหตปุระกอบงบการเงนิประจําปี 2566 ของ TTG1) 
 
6) อตัราการขยายตวัของกระแสเงนิสดหลงัจากชว่งระยะเวลาประมาณการ (Terminal Value Growth) 

ถงึแมว้า่ อาคาร 33 Gracechurch จะเป็นสนิทรัพยส์ทิธกิารเชา่ทีAมอีายจํุากดั อยา่งไรก็ตาม เนืAองจากอายุ
คงเหลอืของสทิธกิารเชา่สงูถงึ 138 ปี ซึAงเปรยีบเสมอืนบรษัิททีAจะดําเนนิธรุกจิไปอยา่งตอ่เนืAอง  

ดังนัPน ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้จงึกําหนดใหท้ีAอัตราการขยายตัวของกระแสเงนิสดหลังจากชว่งระยะเวลา
ประมาณการ (Terminal Value Growth) เท่ากับรอ้ยละ 2.83 ต่อปี อา้งองิค่าเฉลีAยการเตบิโตของดัชนีผูบ้รโิภค 
(CPI) ของประเทศองักฤษยอ้นหลัง 20 ปี  

 
7) อตัราสว่นลด (Discount Rate) 

เทา่กบัรอ้ยละ 8.19 อา้งองิขอ้มลูทีAปรากฏในเอกสารแนบ G  
 

โดยสรปุประมาณการกระแสเงนิสดของ TTG1 ไดด้งันีP 
ตารางที' C04-6: สรปุประมาณการทางการเงนิของ TTG1 ปี 2567 - 2571 

กระแสเงนิสดของ TTG1 

(หน่วย: ปอนดอ์งักฤษ) 

6 เดอืนสดุทา้ยของปี 
2567F 

2568F 2569F 2570F 2571F 

กระแสเงนิสดของกจิการ (FCFF) 310,393  426,581  1,482,696  2,664,741  3,317,376  
มลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดสทุธ ิ 

(PV of FCFF) 
298,413  379,071  1,217,823  2,023,019  2,327,837  

 

ตารางที' C04-7: ตารางการคาํนวณมลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดของ TTG1  

TTG1 (กรณีฐาน) หน่วย: ปอนดอ์งักฤษ 

มลูคา่ปัจจบุนัของกระแสเงนิสดชว่งระยะเวลาประมาณการ (PV of FCFF) 6,246,164  

มลูคา่ปัจจบุนัของกระแสเงนิสดหลงัจากชว่งระยะเวลาประมาณการ (PV of Terminal Value) 44,658,861  

มลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดรวม ณ วนัที' 30 มถินุายน 2567 50,905,025  

รายการปรับปรงุ1/  

บวก: เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 554,469 

บวก: เงนิลงทนุชั5วคราว ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567  - 

บวก: เงนิใหกู้ย้มืบรษัิทที5เกี5ยวขอ้งกนั ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 - 

หกั: ภาระหนีCสนิที5มดีอกเบีCยงวดลา่สดุ ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 (73,065,323) 

มลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดของ TTG1 – สทุธ ิ (21,605,829)  

หมายเหต:ุ  

1/  ขอ้มลูที5ไดร้ับจากบรษัิทฯ 

 

8) การวเิคราะหค์วามออ่นไหว 
ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดทํ้าการวเิคราะหค์วามออ่นไหว (Sensitivity Analysis) ของมลูคา่ของ TTG1 โดย

ปรับอัตราสว่นลด (Discount Rate) ทีAอา้งองิจากอัตรา WACC ใหเ้พิAมขึPน/ลดลงรอ้ยละ 0.50 จากกรณีฐาน ซึAงได ้
มลูคา่ของ TTG1 ดงันีP 
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ตารางที' C04-8: การวเิคราะหค์วามออ่นไหว (Sensitivity Analysis)  
การวเิคราะหค์วามออ่นไหว หนว่ย อตัราสว่นลด (Discount Rate) 

WACC + 0.50% WACC 

กรณีพื6นฐาน 

WACC - 0.50% 

มลูคา่ของ TTG1 (มลูคา่สว่นของผูถ้อืหุน้ของ TTG1) ปอนดอ์งักฤษ (25,554,902) (21,605,829) (16,998,055) 

มลูคา่ของ TTG1 (มลูคา่สว่นของผูถ้อืหุน้ของ TTG1) ลา้นบาท1/ (1,162.13) (982.55) (773.00) 

หมายเหต:ุ 

1/  อา้งองิอัตราแลกเปลี5ยน ณ วันที5 15 สงิหาคม 2567 ในอัตรา 1ปอนดอ์ังกฤษ เทา่กบั 45.4760 บาท โดยเป็นอัตราแลกเปลี5ยนที5ประกาศ

โดยธนาคารแหง่ประเทศไทย 

 
ทั PงนีP จากการวเิคราะหค์วามออ่นไหวจะไดม้ลูคา่ของ TTG1 เทา่กบั (1,162.13) – (773.00) ลา้นบาท 
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C05 LRE & LEA   Lombard Real Estate GmbH & Lombard Estate Asset GmbH 

ในการประเมนิมลูคา่ของ LRE และ LEA ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดทํ้าการอา้งองิจากราคาขายหุน้ LRE และ 
หุน้ LEA ทีAบรษัิทฯ จะไดรั้บภายหลังจากจําหน่ายหุน้ของทัPงสองบรษัิทตามสัญญาซืPอขายหุน้ (“ธุรกรรมการ
จําหนา่ยหุน้ของ LRE และ LEA”) ซึAงไดกํ้าหนดใหก้ารซืPอขายหุน้เกดิขึPนกอ่นวันทีA 1 สงิหาคม 2568 

อา้งองิขอ้มูลทีAปรากฏในหมายเหตุประกอบงบการเงนิของบรษัิทฯ สิPนสุดวันทีA 31 ธันวาคม 2566 และ
สิPนสดุวันทีA 30 มถินุายน 2567 ซึAงไดร้ะบวุา่ เมืAอวันทีA 30 สงิหาคม 2565 บรษัิทฯ Lombard Estate Capital GmbH 
(“LEC”) และ Lombard Estate Holdings Limited (“LEH”) ไดเ้ขา้ลงนามในสัญญาซืPอขายหุน้สามัญของกลุ่ม
โรงแรมเวียนนา เฮา้ส์ (“สญัญาซืWอขายหุน้ฉบบัที� 2”) กับ HR Neunte Hotel Estate Holdings GmbH, HRG 
Hotels Sechste Management GmbH, HR Zehnte Hotel Estate Holdings GmbH, ALL Beteiligungsgesellschaft 
mbH, HR Elfte Hotel Estate Holdings GmbH, ALL Zweite Beteiligungsgesellschaft mbH และ HR Luxembourg 
Zweite Estate Holdings S.à r.l.  ซึAงเป็นกจิการทีAไมเ่กีAยวขอ้งกนั รวมเรยีกวา่ “ผูซ้ืWอกลุม่ที� 2” ในราคารวมประมาณ 
152 ลา้นยูโร (“ธุรกรรมการขายหุน้ยุโรป 2”) โดยมีเงืAอนไขการปรับปรุงราคาซืPอขายตามทีAระบุไวใ้นสัญญา 
รายละเอยีดของสญัญามดีงัตอ่ไปนีP  

1) สญัญาซืPอขายหุน้ฉบับทีA 1 วันทีA 15 ธันวาคม 2564 จะถกูแทนทีAดว้ยสญัญาซืPอขายหุน้ฉบับทีA 2 
2) ขายและโอนหุน้ดงัตอ่ไปนีPภายในวันทีA 30 กนัยายน 2565 (“ธุรกรรมการขายหุน้ยโุรป 2.1”) 

ก) หุน้สามัญใน Vienna House Hotelmanagement GmbH (“VHHM”) ในสว่นทีA LEC ถอือยูใ่นสดัสว่นรอ้ย
ละ 100 ของจํานวนหุน้ทั Pงหมด  

ข) หุน้สามัญใน VHE Bratislava s.r.o. (“VHEBR”) ในสว่นทีA LEC ถอือยูใ่นสดัสว่นรอ้ยละ 11.3 ของจํานวน
หุน้ทั Pงหมด  

ค) หุน้สามัญใน Vienna House Easy Bucharest s.r.l. (“VHEBU”) ในสว่นทีA LEC ถอือยู่ในสัดสว่นรอ้ยละ 
1 ของจํานวนหุน้ทั Pงหมด  

ง) หุน้สามัญใน VHE Cracow Sp. z o.o. (“VHE Cracow”) ในส่วนทีA LEC ถืออยู่ในสัดส่วนรอ้ยละ 100 
ของจํานวนหุน้ทั Pงหมด  

 และภาระหนีPเงินกูย้ืมทั PงหมดทีA VHHM และบริษัทย่อยของ VHHM มีอยู่กับ LEC ในฐานะผูถ้ือหุน้ 
(Shareholder Loan) รวมเรยีกวา่ “บรษิทัที�จะจําหนา่ยกลุม่ที� 1” 

3) ขายและโอนหุน้ดงัตอ่ไปนีPภายในวันทีA 1 สงิหาคม 2568 (“ธุรกรรมการขายหุน้ยโุรป 2.2”) 
ก) หุ น้สามัญใน Lombard Estate Asset GmbH (“LEA”) (เดิมชืAอ  “Vienna International Asset 

GmbH”) ในสว่นทีAบรษัิทฯ ถอือยูใ่นสดัสว่นรอ้ยละ 89.8 ของจํานวนหุน้ทั Pงหมด 
ข) หุน้สามัญใน Lombard Real Estate GmbH (“LRE”) (เดิมชืAอ  “Vienna House Real Estate 

GmbH”)  ในสว่นทีA LEH ถอื อยูใ่นสดัสว่นรอ้ยละ 100 ของจํานวนหุน้ทั Pงหมด  
และภาระหนีPเงนิกูย้มืทั PงหมดทีA LEA และ LRE และบรษัิทยอ่ยของ LEA และ LRE มอียูก่ับผูข้ายในฐานะ 
ผูถ้อืหุน้ (Shareholder Loan) รวมเรยีกวา่ “บรษิทัที�จะจําหนา่ยกลุม่ที� 2” 

ตอ่มาเมืAอวันทีA 7 กันยายน 2565 LEC ไดจํ้าหน่าย บรษัิททีAจะจําหน่ายกลุม่ทีA 1 ใหแ้กผู่ซ้ ืPอกลุม่ทีA 2 เป็นทีA
เรยีบรอ้ยแลว้ โดย LEC ไดรั้บชําระราคาซืPอขายเป็นจํานวน 42 ลา้นยโูร 

ต่อมาเมืAอวันทีA 31 ธันวาคม 2566 LEC ไดดํ้าเนินการขายทรัพย์สินโรงแรม Vienna House ® by 
Wyndham Easy Braunschweig แก ่City of Braunschweig ซึAงเป็นกจิการทีAไม่เกีAยวขอ้งกันในราคารวม 8.5 ลา้น 
ยโูร (“ธุรกรรมการขายโรงแรมของธุรกรรมการขายหุน้ยโุรป 2.2”) ทั PงนีP LEC ไดรั้บความยนิยอมจากผูซ้ืPอกลุม่
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ทีA 2 ให ้LEC ดําเนนิการซืPอขายทรัพยส์นิดงักลา่วแกบ่คุคลหรอืกจิการอืAนตามเงืAอนไขทีAระบใุนสญัญาซืPอขายหุน้ฉบับ
ทีA 2 ได ้

จากขอ้มลูขา้งตน้ สามารถนํามาสรุปเป็นราคาขายคงเหลอืสําหรับธรุกรรมการจําหน่ายหุน้ของ LRE และ 
LEA ทีAบรษัิทฯ จะไดรั้บเมืAอโอนบรษัิททีAจะจําหน่ายกลุม่ทีA 2 ใหก้บัผูซ้ืPอกลุม่ทีA 2 ไดด้งันีP 

 
ตารางที' C05-1: ราคาขายธรุกรรมจาํหนา่ยหุน้ของ LRE และ LEA 

รายการ มลูคา่  

(ลา้นยโูร) 

มลูคา่1/ 

(ลา้นบาท) 

หมายเหต ุ

ธรุกรรมการขายหุน้ยโุรป 2  152.28   5,938.50   

(หกั) ธรุกรรมการขายหุน้ยโุรป 2.1  (42.09)  (1,641.56) บรษัิทฯ ไดร้ับเงนิจากการเขา้ทํา

ธรุกรรมแลว้ (หกั) ธรุกรรมการขายโรงแรมของธรุกรรมการขายหุน้ยโุรป 2.2  (8.50)  (331.47) 

ราคาขายธรุกรรมจาํหนา่ยหุน้ของ LRE และ LEA  101.69   3,965.46   

ที5มา: บรษัิทฯ และหมายเหตปุระกอบงบการเงนิของบรษัิทฯ สิCนสดุวนัที5 30 ธนัวาคม 2566 และสิCนสดุวนัที5 30 มถินุายน 2567 

หมายเหต:ุ 

1/ อา้งองิอตัราแลกเปลี5ยน ณ วนัที5 15 สงิหาคม 2567 ในอตัรา 1 ยโูร เทา่กบั 38.9970 บาท 

 
โดยราคาขายธรุกรรมจําหน่ายหุน้ของ LRE และ LEA สทุธจิากภาระหนีPเงนิกูย้มืทั PงหมดทีA LEA และ LRE 

และบรษัิทย่อยของ LEA และ LRE มอียู่กับกลุ่มบรษัิทฯ (“ราคาขายธุรกรรมจําหนา่ยหุน้ของ LRE และ LEA 
สทุธ”ิ) 

 
ตารางที' C05-2: ราคาขายธรุกรรมจาํหนา่ยหุน้ของ LRE และ LEA สทุธ ิ

รายการ มลูคา่  

(ลา้นยโูร) 

มลูคา่1/ 

(ลา้นบาท) 

ราคาขายธรุกรรมจําหน่ายหุน้ของ LRE และ LEA  101.69   3,965.46  

(หกั) หนีCเงนิกูย้มืของ LEA ที5มตีอ่กลุม่บรษัิทฯ2/  (5.54)  (216.04) 

(หกั) หนีCเงนิกูย้มืของ LRE ที5มตีอ่กลุม่บรษัิทฯ2/  (11.62)  (453.15) 

ราคาขายธรุกรรมจาํหนา่ยหุน้ของ LRE และ LEA สทุธ ิ  84.53   3,296.27  

ที5มา: บรษัิทฯ  

หมายเหต:ุ 

1/ อา้งองิอัตราแลกเปลี5ยน ณ วันที5 15 สงิหาคม 2567 ในอัตรา 1 ยูโร เท่ากับ 38.9970 บาท โดยเป็นอัตราแลกเปลี5ยนที5ประกาศโดย

ธนาคารแหง่ประเทศไทย 

2/ ตวัเลขตามงบการเงนิภายใน ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 

 
จากตารางขา้งตน้สรุปไดว้่า มูลค่าของ LRE และ LEA ซึAงอา้งองิจากราคาขายธุรกรรมจําหน่ายหุน้ของ 

LRE และ LEA สทุธ ิเทา่กบั 3,296.27 ลา้นบาท 
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C06 LEC Lombard Estate Capital GmbH 

บรษัิทฯ ไดรั้บขอ้เสนอจากนักลงทนุ โดยไดม้กีารสง่หนังสอืแสดงเจตจํานง (“LOI”) เพืAอขอซืPอโรงแรม 
Vienna House Diplomat และโรงแรม Andels Hotel Lodz พรอ้มทัPงระบรุาคาซืPอขายทีA 120 ลา้นยโูร (“ราคาซืWอ
ขายโรงแรมท ัWงสองแหง่”) มาใน LOI ฉบับดังกลา่ว  ทั PงนีP ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้พจิารณาแลว้เห็นวา่ ราคาซืPอขาย
ดังกลา่ว สามารถสะทอ้นมลูคา่ของโรงแรมทัPงสองแหง่ได ้เนืAองจากราคาขายดังกลา่วเปรยีบไดก้บัราคาตลาดของ
ทรัพยส์นิ อนึAง โรงแรมทัPงสองแหง่ คอื ทรัพยส์นิหลักของ LEC และบรษัิทยอ่ยของ LEC ดังนัPน มลูคา่ของโรงแรม
ทัPงสองแหง่สามารถใชส้ะทอ้นมลูคา่ของ LEC ได ้อยา่งไรก็ด ีเนืAองจาก โรงแรมทัPงสองแหง่มกีารกูย้มืเงนิกับกลุม่
บรษัิทฯ ทีAปรกึษาของผูถ้อืหุน้จงึตอ้งนําราคาขายมาหักดว้ยหนีPสนิดังกลา่ว เพืAอหาราคาขายสทุธ ิซึAงสามารถสรุป
ไดด้งันีP 
 
ตารางที' C06-1: ราคาซื6อขายโรงแรมท ั6งสองแหง่สทุธ ิ

รายการ มลูคา่  

(ลา้นยโูร) 

มลูคา่1/ 

(ลา้นบาท) 

ราคาซืCอขายโรงแรมทั Cงสองแหง่  120.00   4,679.64  

(หกั) หนีCเงนิกูย้มืที5มตีอ่กลุม่บรษัิทฯ2/  (47.93)  (1,869.13) 

ราคาขายโรงแรมท ั6งสองแหง่สทุธ ิ  72.07   2,810.51  

ที5มา: บรษัิทฯ  

หมายเหต:ุ 

1/ อา้งองิอัตราแลกเปลี5ยน ณ วันที5 15 สงิหาคม 2567 ในอัตรา 1 ยูโร เท่ากับ 38.9970 บาท โดยเป็นอัตราแลกเปลี5ยนที5ประกาศโดย

ธนาคารแหง่ประเทศไทย 

2/ ตวัเลขตามงบการเงนิภายใน ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 

 
จากตารางขา้งตน้สรุปไดว้่า มูลค่าของ LEC ซึAงอา้งองิจากราคาขายโรงแรมทัPงสองแห่งสุทธ ิเท่ากับ 

2,810.51 ลา้นบาท 
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เอกสารแนบ D 
การประเมนิมลูคา่บรษิทัรว่มคา้  

สําหรบัวธิรีวมสว่นกจิการ (Sum of the Parts Approach) 

4.1 ขอ้มลูเบืRองตน้ 

 
ตารางที' D-1: ขอ้มลูเบื6องตน้ของบรษิทัรว่มคา้ 

ชื#อยอ่ บรษิทั สดัสว่นการ

ถอืหุน้สทุธิ

โดยกจิการ 
(รอ้ยละ) 

ลกัษณะการประกอบ

ธรุกจิ 

ทรพัยส์นิหลกั 

D01 BTSS1 บจ. บทีเีอส แสนสริ ิโฮลดิ8ง วนั 50.00 ถอืครองที@ดนิและ

พัฒนาอสงัหารมิทรัพย์

เพื@อขาย 

• ไมม่ ี 

เนื@องจาก โครงการ ไลน ์จตจัุกร – หมอชติ  

โอนเสร็จสมบรูณแ์ลว้ 

D02 BTSS4 บจ. บทีเีอส แสนสริ ิโฮลดิ8ง โฟร ์ 50.00 ถอืครองที@ดนิและ

พัฒนาอสงัหารมิทรัพย์
เพื@อขาย 

• ไมม่ ี 

เนื@องจาก โครงการ เดอะ โมนูเมนต ์ทองหลอ่ 

โอนเสร็จสมบรูณแ์ลว้ 

D03 BTSS7 บจ. บทีเีอส แสนสริ ิโฮลดิ8ง เซเวน่ 50.00 ถอืครองที@ดนิและ

พัฒนาอสงัหารมิทรัพย์

เพื@อขาย 

• ไมม่ ี 

เนื@องจาก โครงการ เดอะ เบส การเ์ดน - พระราม 9 

โอนเสร็จสมบรูณแ์ลว้ 

D04 BTSS8 บจ. บทีเีอส แสนสริ ิโฮลดิ8ง เอท 50.00 ถอืครองที@ดนิและ

พัฒนาอสงัหารมิทรัพย์

เพื@อขาย 

• ไมม่ ี 

เนื@องจาก โครงการ เดอะ ไลน ์ราชเทว ี 

โอนเสร็จสมบรูณแ์ลว้ 

D05 BTSS9 บจ. บทีเีอส แสนสริ ิโฮลดิ8ง ไนน ์ 50.00 ถอืครองที@ดนิและ

พัฒนาอสงัหารมิทรัพย์
เพื@อขาย 

• ไมม่ ี 

เนื@องจาก โครงการ เดอะ ไลน ์อโศก – รัชดา  

โอนเสร็จสมบรูณแ์ลว้ 

D06 BTSS16 บจ. บทีเีอส แสนสริ ิโฮลดิ8ง ซกิซท์นี 50.00 ถอืครองที@ดนิและ

พัฒนาอสงัหารมิทรัพย์

เพื@อขาย 

• ไมม่ ี 

เนื@องจาก โครงการ คณุ บาย ย ูโอนเสร็จสมบรูณ์

แลว้ 

D07 BTSS19 บจ. บทีเีอส แสนสริ ิโฮลดิ8ง ไนนท์นี 50.00 ถอืครองที@ดนิและ

พัฒนาอสงัหารมิทรัพย์

เพื@อขาย 

• ที@ดนิเปลา่ เพื@อกอ่สรา้งโครงการ เดอะ ไลน ์สาทร 

ซึ@งอยูร่ะหวา่งการวางแผนโครงการ 

D08 BTSS22 บจ. บทีเีอส แสนสริ ิโฮลดิ8ง ทเวนท ีท ู 50.00 ถอืครองที@ดนิและ
พัฒนาอสงัหารมิทรัพย์

เพื@อขาย 

• ไมม่ ี 

เนื@องจาก โครงการ เดอะ เบส สะพานใหม ่ 
โอนเสร็จสมบรูณแ์ลว้ 

D09 NLA บจ. นูโว ไลน ์เอเจนซี@ 50.00 ถอืครองที@ดนิและ

พัฒนาอสงัหารมิทรัพย์

เพื@อขาย 

• โครงการ เดอะ ไลน ์พหลโยธนิ พารค์ – โอน

กรรมสทิธิhสมบรูณแ์ลว้  

• โครงการ เดอะ ไลน ์ไวบ ์ซึ@ง  

ณ วนัที@ 30 มถินุายน 2567 จําหน่ายไดแ้ลว้ 661 

หอ้ง (โอนแลว้ 217 หอ้ง และยงัไมโ่อน 444 

หอ้ง) และยงัไมข่าย 282 หอ้ง 

D10 ST บจ. สริพัิฒน ์ทร ี 50.00 ถอืครองที@ดนิและ

พัฒนาอสงัหารมิทรัพย์

เพื@อขาย 

• ที@ดนิเปลา่ รอการพัฒนา 

D11 KE บจ. คยีส์โตน เอสเตท 50.00 ถอืครองที@ดนิและ

พัฒนาอสงัหารมิทรัพย ์

• ที@ดนิเปลา่  

• ที@ดนิซึ@งเป็นที@ตั 8งของโรงเรยีนนานาชาตเิวอรโ์ซ 

D12 KM บจ. คยีส์โตน แมเนจเมน้ท ์ 50.00 บรหิารและดําเนนิธรุกจิ

โรงเรยีนนานาชาต ิ

• เงนิลงทนุในบรษัิทยอ่ยซึ@งดําเนนิธรุกจิ 

โรงเรยีนนานาชาตเิวอรโ์ซ 

D13 MAM บจ. หลกัทรัพยจั์ดการกองทนุ เมธา 50.00 ธรุกจิบรหิารจัดการ

กองทนุ 

• - 

ที5มา: กจิการ และแบบ 56-1 One Report 2566 ของกจิการ และสรปุโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 
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4.2 การประเมนิมลูคา่ 

 
D01 BTSS1 บจ. บทีเีอส แสนสริ ิโฮลดิRง วนั 

 
ตารางที' D01-1: มลูคา่ของ BTSS1 ตามวธิมีลูคา่ตามบญัช ี 

รายการ 
หนว่ย: ลา้นบาท 

งบการเงนิภายใน1/ 
ณ 30 มถินุายน 2567 

รายการปรบัปรงุ งบการเงนิภายใน 
ที'ปรบัปรงุแลว้ 

ณ 30 มถินุายน 2567 
สนิทรพัย ์    
สนิทรพัยห์มนุเวยีน    
เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด  38.55   -     38.55  
ลกูหนีCการคา้  -     -     -    
คา่ใชจ้า่ยจา่ยลว่งหนา้ 0.01   -    0.01  
ตน้ทนุโครงการพัฒนาอสงัหารมิทรัพยเ์พื5อขาย  -     -     -    
เงนิจา่ยลว่งหนา้ผูร้ับเหมากอ่สรา้ง  -     -     -    
เงนิมดัจําคา่ที5ดนิและซืCอสนิทรัพย ์  -     -     -    
คา่นายหนา้รอการรับรู ้  -     -     -    
สนิทรัพยห์มนุเวยีนอื5น  0.00   -     0.00  
รวมสนิทรพัยห์มนุเวยีน  38.56   -     38.56  
สนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน  -     -     -    
เงนิลงทนุระยะยาวอื5น  -     -     -    
ที5ดนิรอการพัฒนา  -     -     -    
อสงัหารมิทรัพยเ์พื5อการลงทนุ  -     -     -    
ที5ดนิ อาคารและอปุกรณ ์  -     -     -    
สนิทรัพยภ์าษีเงนิไดร้อการตดับญัช ี  -     -     -    
สนิทรัพยไ์มห่มนุเวยีนอื5น 0.30   -     0.30  
รวมสนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน 0.30  -  0.30  
รวมสนิทรพัย ์    (1)  38.87   -     38.87  
หนี6สนิ  -     -     -    
หนี6สนิหมนุเวยีน  -     -     -    
เงนิกูย้มืระยะสั Cนจากธนาคาร (ตัkวสญัญาใชเ้งนิ)  -     -     -    
เจา้หนีCการคา้  0.16   -     0.16  
สว่นของเงนิกูย้มืระยะยาวที5ถงึกําหนดชาํระภายในหนึ5งปี  -     -     -    
สว่นของเงนิกูย้มืระยะยาวจากกจิการที5เกี5ยวขอ้งกนัที5ถงึ
กําหนดชาํระภายในหนึ5งปี 

 -     -     -    

ตัkวเงนิจา่ยระยะสั Cนคา่ที5ดนิ  -     -     -    
ภาษีเงนิไดน้ติบิคุคลคา้งจา่ย  -     -     -    
คา่งวดที5ยงัไมร่ับรูเ้ป็นรายได ้  -     -     -    
หนีCสนิหมนุเวยีนอื5น  -     -     -    
   เงนิรับลว่งหนา้จากลกูคา้   -     -     -    
   เงนิประกนัการกอ่สรา้ง  -     -     -    
   คา่ใชจ้า่ยคา้งจา่ย  3.72   -     3.72  
   ตน้ทนุโครงการคา้งจา่ย  -     -     -    
   อื5น ๆ  0.00   -     0.00  
รวมสนิทรพัยห์มนุเวยีน  3.88   -     3.88  
หนี6สนิไมห่มนุเวยีนอื'น  -     -     -    
เงนิกูย้มืระยะยาวจากกจิการที5เกี5ยวขอ้งกนั-สทุธจิากสว่นที5ถงึ
กําหนดชาํระภายในหนึ5งปี 

 -     -     -    

เงนิกูย้มืระยะยาว - สทุธจิากสว่นที5ถงึกําหนดชาํระภายในหนึ5งปี  -     -     -    
หนีCสนิหมนุเวยีนอื5น  -     -     -    
รวมหนี6สนิไมห่มนุเวยีนอื'น  -     -     -    
รวมหนี6สนิ     (2)  3.88   -     3.88  
สว่นของผูถ้อืหุน้ (Net Asset Value)  (3) = (1) - (2)  34.98   -     34.98  
สดัสว่นการถอืหุน้โดยกจิการ (รอ้ยละ)   50.00 
สว่นของผูถ้อืหุน้ตามสดัสว่นการถอืหุน้ของกจิการ    17.49 

หมายเหต:ุ 

1/  ขอ้มลูงบการเงนิภายในที5ไดร้ับจากกจิการ  
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D02 BTSS4 บจ. บทีเีอส แสนสริ ิโฮลดิRง โฟร ์

 
ตารางที' D02-1: มลูคา่ของ BTSS4 ตามวธิมีลูคา่ตามบญัช ี 

รายการ 
หนว่ย: ลา้นบาท 

งบการเงนิภายใน1/ 
ณ 30 มถินุายน 2567 

รายการปรบัปรงุ งบการเงนิภายใน 
ที'ปรบัปรงุแลว้ 

ณ 30 มถินุายน 2567 
สนิทรพัย ์    
สนิทรพัยห์มนุเวยีน    
เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด  70.30   -     70.30  
ลกูหนีCการคา้  -     -     -    
คา่ใชจ้า่ยจา่ยลว่งหนา้ 0.00   -    0.00  
ตน้ทนุโครงการพัฒนาอสงัหารมิทรัพยเ์พื5อขาย  0.00   -     0.00  
เงนิจา่ยลว่งหนา้ผูร้ับเหมากอ่สรา้ง  -     -     -    
เงนิมดัจําคา่ที5ดนิและซืCอสนิทรัพย ์  -     -     -    
คา่นายหนา้รอการรับรู ้  -     -     -    
สนิทรัพยห์มนุเวยีนอื5น  5.70   -     5.70  
รวมสนิทรพัยห์มนุเวยีน  76.00   -     76.00  
สนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน  -     -     -    
เงนิลงทนุระยะยาวอื5น  -     -     -    
ที5ดนิรอการพัฒนา  -     -     -    
อสงัหารมิทรัพยเ์พื5อการลงทนุ  -     -     -    
ที5ดนิ อาคารและอปุกรณ ์  -     -     -    
สนิทรัพยภ์าษีเงนิไดร้อการตดับญัช ี  -     -     -    
สนิทรัพยไ์มห่มนุเวยีนอื5น 8.36   -     8.36  
รวมสนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน 8.36  -  8.36  
รวมสนิทรพัย ์    (1)  84.35   -     84.35  
หนี6สนิ  -     -     -    
หนี6สนิหมนุเวยีน  -     -     -    
เงนิกูย้มืระยะสั Cนจากธนาคาร (ตัkวสญัญาใชเ้งนิ)  -     -     -    
เจา้หนีCการคา้  0.33   -     0.33  
สว่นของเงนิกูย้มืระยะยาวที5ถงึกําหนดชาํระภายในหนึ5งปี  -     -     -    
สว่นของเงนิกูย้มืระยะยาวจากกจิการที5เกี5ยวขอ้งกนัที5ถงึ
กําหนดชาํระภายในหนึ5งปี 

 -     -     -    

ตัkวเงนิจา่ยระยะสั Cนคา่ที5ดนิ  -     -     -    
ภาษีเงนิไดน้ติบิคุคลคา้งจา่ย  -     -     -    
คา่งวดที5ยงัไมร่ับรูเ้ป็นรายได ้  -     -     -    
หนีCสนิหมนุเวยีนอื5น  -     -     -    
   เงนิรับลว่งหนา้จากลกูคา้   -     -     -    
   เงนิประกนัการกอ่สรา้ง  -     -     -    
   คา่ใชจ้า่ยคา้งจา่ย  9.08   -     9.08  
   ตน้ทนุโครงการคา้งจา่ย  -     -     -    
   อื5น ๆ  0.00   -     0.00  
รวมสนิทรพัยห์มนุเวยีน  9.41   -     9.41  
หนี6สนิไมห่มนุเวยีนอื'น  -     -     -    
เงนิกูย้มืระยะยาวจากกจิการที5เกี5ยวขอ้งกนั-สทุธจิากสว่นที5ถงึ
กําหนดชาํระภายในหนึ5งปี 

 -     -     -    

เงนิกูย้มืระยะยาว - สทุธจิากสว่นที5ถงึกําหนดชาํระภายในหนึ5งปี  -     -     -    
หนีCสนิหมนุเวยีนอื5น  -     -     -    
รวมหนี6สนิไมห่มนุเวยีนอื'น  -     -     -    
รวมหนี6สนิ     (2)  9.41   -     9.41  
สว่นของผูถ้อืหุน้ (Net Asset Value)  (3) = (1) - (2)  74.95   -     74.95  
สดัสว่นการถอืหุน้โดยกจิการ (รอ้ยละ)   50.00 
สว่นของผูถ้อืหุน้ตามสดัสว่นการถอืหุน้ของกจิการ    37.47 

หมายเหต:ุ 

1/  ขอ้มลูงบการเงนิภายในที5ไดร้ับจากกจิการ  

 
 
 
 
 
 
 



เอกสารแนบ D ความเห็นของที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี5ยวกบัคําเสนอซืCอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิCงส ์จํากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ D หนา้ที5 4  

D03 BTSS7 บจ. บทีเีอส แสนสริ ิโฮลดิRง เซเวน่ 

 
ตารางที' D03-1: มลูคา่ของ BTSS7 ตามวธิมีลูคา่ตามบญัช ี 

รายการ 
หนว่ย: ลา้นบาท 

งบการเงนิภายใน1/ 
ณ 30 มถินุายน 2567 

รายการปรบัปรงุ งบการเงนิภายใน 
ที'ปรบัปรงุแลว้ 

ณ 30 มถินุายน 2567 
สนิทรพัย ์    
สนิทรพัยห์มนุเวยีน    
เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด  21.57   -     21.57  
ลกูหนีCการคา้  -     -     -    
คา่ใชจ้า่ยจา่ยลว่งหนา้ 0.00   -    0.00  
ตน้ทนุโครงการพัฒนาอสงัหารมิทรัพยเ์พื5อขาย  0.00   -     0.00  
เงนิจา่ยลว่งหนา้ผูร้ับเหมากอ่สรา้ง  -     -     -    
เงนิมดัจําคา่ที5ดนิและซืCอสนิทรัพย ์  -     -     -    
คา่นายหนา้รอการรับรู ้  -     -     -    
สนิทรัพยห์มนุเวยีนอื5น  1.44   -     1.44  
รวมสนิทรพัยห์มนุเวยีน  23.01   -     23.01  
สนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน  -     -     -    
เงนิลงทนุระยะยาวอื5น  -     -     -    
ที5ดนิรอการพัฒนา  -     -     -    
อสงัหารมิทรัพยเ์พื5อการลงทนุ  -     -     -    
ที5ดนิ อาคารและอปุกรณ ์  -     -     -    
สนิทรัพยภ์าษีเงนิไดร้อการตดับญัช ี  -     -     -    
สนิทรัพยไ์มห่มนุเวยีนอื5น -   -     -    
รวมสนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน - -  -  
รวมสนิทรพัย ์    (1)  23.01   -     23.01  
หนี6สนิ  -     -     -    
หนี6สนิหมนุเวยีน  -     -     -    
เงนิกูย้มืระยะสั Cนจากธนาคาร (ตัkวสญัญาใชเ้งนิ)  -     -     -    
เจา้หนีCการคา้  0.66   -     0.66  
สว่นของเงนิกูย้มืระยะยาวที5ถงึกําหนดชาํระภายในหนึ5งปี  -     -     -    
สว่นของเงนิกูย้มืระยะยาวจากกจิการที5เกี5ยวขอ้งกนัที5ถงึ
กําหนดชาํระภายในหนึ5งปี 

 -     -     -    

ตัkวเงนิจา่ยระยะสั Cนคา่ที5ดนิ  -     -     -    
ภาษีเงนิไดน้ติบิคุคลคา้งจา่ย  0.01   -     0.01  
คา่งวดที5ยงัไมร่ับรูเ้ป็นรายได ้  -     -     -    
หนีCสนิหมนุเวยีนอื5น  -     -     -    
   เงนิรับลว่งหนา้จากลกูคา้   -     -     -    
   เงนิประกนัการกอ่สรา้ง  -     -     -    
   คา่ใชจ้า่ยคา้งจา่ย  -     -     -    
   ตน้ทนุโครงการคา้งจา่ย  -     -     -    
   อื5น ๆ  0.00   -     0.00  
รวมสนิทรพัยห์มนุเวยีน  0.67   -     0.67  
หนี6สนิไมห่มนุเวยีนอื'น  -     -     -    
เงนิกูย้มืระยะยาวจากกจิการที5เกี5ยวขอ้งกนั-สทุธจิากสว่นที5ถงึ
กําหนดชาํระภายในหนึ5งปี 

 -     -     -    

เงนิกูย้มืระยะยาว - สทุธจิากสว่นที5ถงึกําหนดชาํระภายในหนึ5งปี  -     -     -    
หนีCสนิหมนุเวยีนอื5น  -     -     -    
รวมหนี6สนิไมห่มนุเวยีนอื'น  -     -     -    
รวมหนี6สนิ     (2)  0.67   -     0.67  
สว่นของผูถ้อืหุน้ (Net Asset Value)  (3) = (1) - (2)  22.34   -     22.34  
สดัสว่นการถอืหุน้โดยกจิการ (รอ้ยละ)   50.00 
สว่นของผูถ้อืหุน้ตามสดัสว่นการถอืหุน้ของกจิการ    11.17 

หมายเหต:ุ 

1/  ขอ้มลูงบการเงนิภายในที5ไดร้ับจากกจิการ  

 
 
 
 
 
 
 



เอกสารแนบ D ความเห็นของที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี5ยวกบัคําเสนอซืCอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิCงส ์จํากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ D หนา้ที5 5  

D04 BTSS8 บจ. บทีเีอส แสนสริ ิโฮลดิRง เอท 

 
ตารางที' D04-1: มลูคา่ของ BTSS8 ตามวธิมีลูคา่ตามบญัช ี 

รายการ 
หนว่ย: ลา้นบาท 

งบการเงนิภายใน1/ 
ณ 30 มถินุายน 2567 

รายการปรบัปรงุ งบการเงนิภายใน 
ที'ปรบัปรงุแลว้ 

ณ 30 มถินุายน 2567 
สนิทรพัย ์    
สนิทรพัยห์มนุเวยีน    
เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด  27.36   -     27.36  
ลกูหนีCการคา้  -     -     -    
คา่ใชจ้า่ยจา่ยลว่งหนา้ 0.01   -    0.01  
ตน้ทนุโครงการพัฒนาอสงัหารมิทรัพยเ์พื5อขาย  -     -     -    
เงนิจา่ยลว่งหนา้ผูร้ับเหมากอ่สรา้ง  -     -     -    
เงนิมดัจําคา่ที5ดนิและซืCอสนิทรัพย ์  -     -     -    
คา่นายหนา้รอการรับรู ้  -     -     -    
สนิทรัพยห์มนุเวยีนอื5น  0.00   -     0.00  
รวมสนิทรพัยห์มนุเวยีน  27.37   -     27.37  
สนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน  -     -     -    
เงนิลงทนุระยะยาวอื5น  -     -     -    
ที5ดนิรอการพัฒนา  -     -     -    
อสงัหารมิทรัพยเ์พื5อการลงทนุ  -     -     -    
ที5ดนิ อาคารและอปุกรณ ์  -     -     -    
สนิทรัพยภ์าษีเงนิไดร้อการตดับญัช ี  -     -     -    
สนิทรัพยไ์มห่มนุเวยีนอื5น 0.87   -     0.87  
รวมสนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน 0.87   -    0.87  
รวมสนิทรพัย ์    (1)  28.24   -     28.24  
หนี6สนิ  -     -     -    
หนี6สนิหมนุเวยีน  -     -     -    
เงนิกูย้มืระยะสั Cนจากธนาคาร (ตัkวสญัญาใชเ้งนิ)  -     -     -    
เจา้หนีCการคา้  0.11   -     0.11  
สว่นของเงนิกูย้มืระยะยาวที5ถงึกําหนดชาํระภายในหนึ5งปี  -     -     -    
สว่นของเงนิกูย้มืระยะยาวจากกจิการที5เกี5ยวขอ้งกนัที5ถงึ
กําหนดชาํระภายในหนึ5งปี 

 -     -     -    

ตัkวเงนิจา่ยระยะสั Cนคา่ที5ดนิ  -     -     -    
ภาษีเงนิไดน้ติบิคุคลคา้งจา่ย  -     -     -    
คา่งวดที5ยงัไมร่ับรูเ้ป็นรายได ้  -     -     -    
หนีCสนิหมนุเวยีนอื5น  -     -     -    
   เงนิรับลว่งหนา้จากลกูคา้   -     -     -    
   เงนิประกนัการกอ่สรา้ง  -     -     -    
   คา่ใชจ้า่ยคา้งจา่ย  0.35   -     0.35  
   ตน้ทนุโครงการคา้งจา่ย  -     -     -    
   อื5น ๆ  0.00   -     0.00  
รวมสนิทรพัยห์มนุเวยีน  0.46   -     0.46  
หนี6สนิไมห่มนุเวยีนอื'น  -     -     -    
เงนิกูย้มืระยะยาวจากกจิการที5เกี5ยวขอ้งกนั-สทุธจิากสว่นที5ถงึ
กําหนดชาํระภายในหนึ5งปี 

 -     -     -    

เงนิกูย้มืระยะยาว - สทุธจิากสว่นที5ถงึกําหนดชาํระภายในหนึ5งปี  -     -     -    
หนีCสนิหมนุเวยีนอื5น  -     -     -    
รวมหนี6สนิไมห่มนุเวยีนอื'น  -     -     -    
รวมหนี6สนิ     (2)  0.46   -     0.46  
สว่นของผูถ้อืหุน้ (Net Asset Value)  (3) = (1) - (2)  27.79   -     27.79  
สดัสว่นการถอืหุน้โดยกจิการ (รอ้ยละ)   50.00 
สว่นของผูถ้อืหุน้ตามสดัสว่นการถอืหุน้ของกจิการ    13.89 

หมายเหต:ุ 

1/  ขอ้มลูงบการเงนิภายในที5ไดร้ับจากกจิการ  

 
 
 
 
 
 
 



เอกสารแนบ D ความเห็นของที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี5ยวกบัคําเสนอซืCอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิCงส ์จํากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ D หนา้ที5 6  

D05 BTSS9 บจ. บทีเีอส แสนสริ ิโฮลดิRง ไนน ์

 
ตารางที' D05-1: มลูคา่ของ BTSS9 ตามวธิมีลูคา่ตามบญัช ี 

รายการ 
หนว่ย: ลา้นบาท 

งบการเงนิภายใน1/ 
ณ 30 มถินุายน 2567 

รายการปรบัปรงุ งบการเงนิภายใน 
ที'ปรบัปรงุแลว้ 

ณ 30 มถินุายน 2567 
สนิทรพัย ์    
สนิทรพัยห์มนุเวยีน    
เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด  25.17   -     25.17  
ลกูหนีCการคา้  -     -     -    
คา่ใชจ้า่ยจา่ยลว่งหนา้ 0.01   -    0.01  
ตน้ทนุโครงการพัฒนาอสงัหารมิทรัพยเ์พื5อขาย (0.00)  -    -0.00  
เงนิจา่ยลว่งหนา้ผูร้ับเหมากอ่สรา้ง  -     -     -    
เงนิมดัจําคา่ที5ดนิและซืCอสนิทรัพย ์  -     -     -    
คา่นายหนา้รอการรับรู ้  -     -     -    
สนิทรัพยห์มนุเวยีนอื5น 0.00   -     0.00  
รวมสนิทรพัยห์มนุเวยีน  25.18   -     25.18  
สนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน  -     -     -    
เงนิลงทนุระยะยาวอื5น  -     -     -    
ที5ดนิรอการพัฒนา  -     -     -    
อสงัหารมิทรัพยเ์พื5อการลงทนุ  -     -     -    
ที5ดนิ อาคารและอปุกรณ ์  -     -     -    
สนิทรัพยภ์าษีเงนิไดร้อการตดับญัช ี  -     -     -    
สนิทรัพยไ์มห่มนุเวยีนอื5น 0.11   -     0.11  
รวมสนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน 0.11   -    0.11  
รวมสนิทรพัย ์    (1)  25.29   -     25.29  
หนี6สนิ  -     -     -    
หนี6สนิหมนุเวยีน  -     -     -    
เงนิกูย้มืระยะสั Cนจากธนาคาร (ตัkวสญัญาใชเ้งนิ)  -     -     -    
เจา้หนีCการคา้  0.79   -     0.79  
สว่นของเงนิกูย้มืระยะยาวที5ถงึกําหนดชาํระภายในหนึ5งปี  -     -     -    
สว่นของเงนิกูย้มืระยะยาวจากกจิการที5เกี5ยวขอ้งกนัที5ถงึ
กําหนดชาํระภายในหนึ5งปี 

 -     -     -    

ตัkวเงนิจา่ยระยะสั Cนคา่ที5ดนิ  -     -     -    
ภาษีเงนิไดน้ติบิคุคลคา้งจา่ย  0.00   -     0.00  
คา่งวดที5ยงัไมร่ับรูเ้ป็นรายได ้  -     -     -    
หนีCสนิหมนุเวยีนอื5น  -     -     -    
   เงนิรับลว่งหนา้จากลกูคา้   -     -     -    
   เงนิประกนัการกอ่สรา้ง  -     -     -    
   คา่ใชจ้า่ยคา้งจา่ย  0.55   -     0.55  
   ตน้ทนุโครงการคา้งจา่ย  -     -     -    
   อื5น ๆ  -     -     -    
รวมสนิทรพัยห์มนุเวยีน  1.34   -     1.34  
หนี6สนิไมห่มนุเวยีนอื'น  -     -     -    
เงนิกูย้มืระยะยาวจากกจิการที5เกี5ยวขอ้งกนั-สทุธจิากสว่นที5ถงึ
กําหนดชาํระภายในหนึ5งปี 

 -     -     -    

เงนิกูย้มืระยะยาว - สทุธจิากสว่นที5ถงึกําหนดชาํระภายในหนึ5งปี  -     -     -    
หนีCสนิหมนุเวยีนอื5น  -     -     -    
รวมหนี6สนิไมห่มนุเวยีนอื'น  -     -     -    
รวมหนี6สนิ     (2)  1.34   -     1.34  
สว่นของผูถ้อืหุน้ (Net Asset Value)  (3) = (1) - (2)  23.95   -     23.95  
สดัสว่นการถอืหุน้โดยกจิการ (รอ้ยละ)   50.00 
สว่นของผูถ้อืหุน้ตามสดัสว่นการถอืหุน้ของกจิการ    11.98 

หมายเหต:ุ 

1/  ขอ้มลูงบการเงนิภายในที5ไดร้ับจากกจิการ  

 
 
 
 
 
 
 



เอกสารแนบ D ความเห็นของที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี5ยวกบัคําเสนอซืCอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิCงส ์จํากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ D หนา้ที5 7  

D06 BTSS16 บจ. บทีเีอส แสนสริ ิโฮลดิRง ซกิซท์นี 

 
ตารางที' D06-1: มลูคา่ของ BTSS16 ตามวธิมีลูคา่ตามบญัช ี 

รายการ 
หนว่ย: ลา้นบาท 

งบการเงนิภายใน1/ 
ณ 30 มถินุายน 2567 

รายการปรบัปรงุ งบการเงนิภายใน 
ที'ปรบัปรงุแลว้ 

ณ 30 มถินุายน 2567 
สนิทรพัย ์    
สนิทรพัยห์มนุเวยีน    
เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด  32.47   -     32.47  
ลกูหนีCการคา้  -     -     -    
คา่ใชจ้า่ยจา่ยลว่งหนา้ 0.22   -    0.22  
ตน้ทนุโครงการพัฒนาอสงัหารมิทรัพยเ์พื5อขาย  177.10   -     177.10  
เงนิจา่ยลว่งหนา้ผูร้ับเหมากอ่สรา้ง  -     -     -    
เงนิมดัจําคา่ที5ดนิและซืCอสนิทรัพย ์  -     -     -    
คา่นายหนา้รอการรับรู ้  -     -     -    
สนิทรัพยห์มนุเวยีนอื5น  1.06   -     1.06  
รวมสนิทรพัยห์มนุเวยีน  210.85   -     210.85  
สนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน  -     -     -    
เงนิลงทนุระยะยาวอื5น  -     -     -    
ที5ดนิรอการพัฒนา  -     -     -    
อสงัหารมิทรัพยเ์พื5อการลงทนุ  -     -     -    
ที5ดนิ อาคารและอปุกรณ ์  -     -     -    
สนิทรัพยภ์าษีเงนิไดร้อการตดับญัช ี  11.85   -     11.85  
สนิทรัพยไ์มห่มนุเวยีนอื5น 37.80   -     37.80  
รวมสนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน 49.65   -    49.65  
รวมสนิทรพัย ์    (1)  260.50   -     260.50  
หนี6สนิ  -     -     -    
หนี6สนิหมนุเวยีน  -     -     -    
เงนิกูย้มืระยะสั Cนจากธนาคาร (ตัkวสญัญาใชเ้งนิ)  -     -     -    
เจา้หนีCการคา้  211.78   -     211.78  
สว่นของเงนิกูย้มืระยะยาวที5ถงึกําหนดชาํระภายในหนึ5งปี  -     -     -    
สว่นของเงนิกูย้มืระยะยาวจากกจิการที5เกี5ยวขอ้งกนัที5ถงึ
กําหนดชาํระภายในหนึ5งปี 

 -     -     -    

ตัkวเงนิจา่ยระยะสั Cนคา่ที5ดนิ  -     -     -    
ภาษีเงนิไดน้ติบิคุคลคา้งจา่ย  -     -     -    
คา่งวดที5ยงัไมร่ับรูเ้ป็นรายได ้  -     -     -    
หนีCสนิหมนุเวยีนอื5น  -     -     -    
   เงนิรับลว่งหนา้จากลกูคา้   -     -     -    
   เงนิประกนัการกอ่สรา้ง  -     -     -    
   คา่ใชจ้า่ยคา้งจา่ย  0.15   -     0.15  
   ตน้ทนุโครงการคา้งจา่ย  -     -     -    
   อื5น ๆ  0.03   -     0.03  
รวมสนิทรพัยห์มนุเวยีน  211.96   -     211.96  
หนี6สนิไมห่มนุเวยีนอื'น  -     -     -    
เงนิกูย้มืระยะยาวจากกจิการที5เกี5ยวขอ้งกนั-สทุธจิากสว่นที5ถงึ
กําหนดชาํระภายในหนึ5งปี 

 325.00   -     325.00  

เงนิกูย้มืระยะยาว - สทุธจิากสว่นที5ถงึกําหนดชาํระภายในหนึ5งปี  -     -     -    
หนีCสนิหมนุเวยีนอื5น  -     -     -    
รวมหนี6สนิไมห่มนุเวยีนอื'น  325.00   -     325.00  
รวมหนี6สนิ     (2)  536.96   -     536.96  
สว่นของผูถ้อืหุน้ (Net Asset Value)  (3) = (1) - (2) (276.46)  -    (276.46) 
สดัสว่นการถอืหุน้โดยกจิการ (รอ้ยละ)   50.00 
สว่นของผูถ้อืหุน้ตามสดัสว่นการถอืหุน้ของกจิการ    (138.23) 

หมายเหต:ุ 

1/  ขอ้มลูงบการเงนิภายในที5ไดร้ับจากกจิการ  

 
 
 
 
 
 
 



เอกสารแนบ D ความเห็นของที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี5ยวกบัคําเสนอซืCอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิCงส ์จํากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ D หนา้ที5 8  

D07 BTSS19 บจ. บทีเีอส แสนสริ ิโฮลดิRง ไนทท์นี 

 
ตารางที' D07-1: มลูคา่ของ BTSS19 ตามวธิมีลูคา่ตามบญัช ี 

รายการ 
หนว่ย: ลา้นบาท 

งบการเงนิภายใน1/ 
ณ 30 มถินุายน 2567 

รายการปรบัปรงุ งบการเงนิภายใน 
ที'ปรบัปรงุแลว้ 

ณ 30 มถินุายน 2567 
สนิทรพัย ์    
สนิทรพัยห์มนุเวยีน    
เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด  9.91   -     9.91  
ลกูหนีCการคา้  -     -     -    
คา่ใชจ้า่ยจา่ยลว่งหนา้ 44.31   -    44.31  
ตน้ทนุโครงการพัฒนาอสงัหารมิทรัพยเ์พื5อขาย  1,761.14   -     1,761.14  
เงนิจา่ยลว่งหนา้ผูร้ับเหมากอ่สรา้ง  -     -     -    
เงนิมดัจําคา่ที5ดนิและซืCอสนิทรัพย ์  -     -     -    
คา่นายหนา้รอการรับรู ้  -     -     -    
สนิทรัพยห์มนุเวยีนอื5น  0.00   -     0.00  
รวมสนิทรพัยห์มนุเวยีน  1,815.36   -     1,815.36  
สนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน  -     -     -    
เงนิลงทนุระยะยาวอื5น  -     -     -    
ที5ดนิรอการพัฒนา  -     -     -    
อสงัหารมิทรัพยเ์พื5อการลงทนุ  -     -     -    
ที5ดนิ อาคารและอปุกรณ ์  -     -     -    
สนิทรัพยภ์าษีเงนิไดร้อการตดับญัช ี  88.44   -     88.44  
สนิทรัพยไ์มห่มนุเวยีนอื5น 0.00   -     -    
รวมสนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน 88.44   -    88.44  
รวมสนิทรพัย ์    (1)  1,903.80   -     1,903.80  
หนี6สนิ  -     -     -    
หนี6สนิหมนุเวยีน  -     -     -    
เงนิกูย้มืระยะสั Cนจากธนาคาร (ตัkวสญัญาใชเ้งนิ)  -     -     -    
เจา้หนีCการคา้  0.71   -     0.71  
สว่นของเงนิกูย้มืระยะยาวที5ถงึกําหนดชาํระภายในหนึ5งปี  745.00   -     745.00  
สว่นของเงนิกูย้มืระยะยาวจากกจิการที5เกี5ยวขอ้งกนัที5ถงึ
กําหนดชาํระภายในหนึ5งปี 

 -     -     -    

ตัkวเงนิจา่ยระยะสั Cนคา่ที5ดนิ  -     -     -    
ภาษีเงนิไดน้ติบิคุคลคา้งจา่ย  -     -     -    
คา่งวดที5ยงัไมร่ับรูเ้ป็นรายได ้  -     -     -    
หนีCสนิหมนุเวยีนอื5น  -     -     -    
   เงนิรับลว่งหนา้จากลกูคา้   -     -     -    
   เงนิประกนัการกอ่สรา้ง  -     -     -    
   คา่ใชจ้า่ยคา้งจา่ย  1.05   -     1.05  
   ตน้ทนุโครงการคา้งจา่ย  -     -     -    
   อื5น ๆ  0.22   -     0.22  
รวมสนิทรพัยห์มนุเวยีน  746.98   -     746.98  
หนี6สนิไมห่มนุเวยีนอื'น  -     -     -    
เงนิกูย้มืระยะยาวจากกจิการที5เกี5ยวขอ้งกนั-สทุธจิากสว่นที5ถงึ
กําหนดชาํระภายในหนึ5งปี 

 1,708.00   -     1,708.00  

เงนิกูย้มืระยะยาว - สทุธจิากสว่นที5ถงึกําหนดชาํระภายในหนึ5งปี  -     -     -    
หนีCสนิหมนุเวยีนอื5น  -     -     -    
รวมหนี6สนิไมห่มนุเวยีนอื'น  1,708.00   -     1,708.00  
รวมหนี6สนิ     (2)  2,454.98   -     2,454.98  
สว่นของผูถ้อืหุน้ (Net Asset Value)  (3) = (1) - (2) (551.19)  -    (551.19) 
สดัสว่นการถอืหุน้โดยกจิการ (รอ้ยละ)   50.00 
สว่นของผูถ้อืหุน้ตามสดัสว่นการถอืหุน้ของกจิการ    (275.59) 

หมายเหต:ุ 

1/  ขอ้มลูงบการเงนิภายในที5ไดร้ับจากกจิการ  

 
 
 
 
 
 
 



เอกสารแนบ D ความเห็นของที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี5ยวกบัคําเสนอซืCอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิCงส ์จํากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ D หนา้ที5 9  

D08 BTSS22 บจ. บทีเีอส แสนสริ ิโฮลดิRง ทเวนท ีท ู

 
ตารางที' D08-1: มลูคา่ของ BTSS22 ตามวธิมีลูคา่ตามบญัช ี 

รายการ 
หนว่ย: ลา้นบาท 

งบการเงนิภายใน1/ 
ณ 30 มถินุายน 2567 

รายการปรบัปรงุ งบการเงนิภายใน 
ที'ปรบัปรงุแลว้ 

ณ 30 มถินุายน 2567 
สนิทรพัย ์    
สนิทรพัยห์มนุเวยีน    
เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด  5.98   -     5.98  
ลกูหนีCการคา้  -     -     -    
คา่ใชจ้า่ยจา่ยลว่งหนา้ 0.00   -    0.00  
ตน้ทนุโครงการพัฒนาอสงัหารมิทรัพยเ์พื5อขาย  0.00   -     0.00  
เงนิจา่ยลว่งหนา้ผูร้ับเหมากอ่สรา้ง  -     -     -    
เงนิมดัจําคา่ที5ดนิและซืCอสนิทรัพย ์  -     -     -    
คา่นายหนา้รอการรับรู ้  -     -     -    
สนิทรัพยห์มนุเวยีนอื5น  0.00   -     0.00  
รวมสนิทรพัยห์มนุเวยีน  5.98   -     5.98  
สนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน  -     -     -    
เงนิลงทนุระยะยาวอื5น  -     -     -    
ที5ดนิรอการพัฒนา  -     -     -    
อสงัหารมิทรัพยเ์พื5อการลงทนุ  -     -     -    
ที5ดนิ อาคารและอปุกรณ ์  -     -     -    
สนิทรัพยภ์าษีเงนิไดร้อการตดับญัช ี  -     -     -    
สนิทรัพยไ์มห่มนุเวยีนอื5น 27.08   -     27.08  
รวมสนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน 27.08   -    27.08  
รวมสนิทรพัย ์    (1)  33.06   -     33.06  
หนี6สนิ  -     -     -    
หนี6สนิหมนุเวยีน  -     -     -    
เงนิกูย้มืระยะสั Cนจากธนาคาร (ตัkวสญัญาใชเ้งนิ)  -     -     -    
เจา้หนีCการคา้  76.73   -     76.73  
สว่นของเงนิกูย้มืระยะยาวที5ถงึกําหนดชาํระภายในหนึ5งปี  -     -     -    
สว่นของเงนิกูย้มืระยะยาวจากกจิการที5เกี5ยวขอ้งกนัที5ถงึ
กําหนดชาํระภายในหนึ5งปี 

 -     -     -    

ตัkวเงนิจา่ยระยะสั Cนคา่ที5ดนิ  -     -     -    
ภาษีเงนิไดน้ติบิคุคลคา้งจา่ย  -     -     -    
คา่งวดที5ยงัไมร่ับรูเ้ป็นรายได ้  -     -     -    
หนีCสนิหมนุเวยีนอื5น  -     -     -    
   เงนิรับลว่งหนา้จากลกูคา้   -     -     -    
   เงนิประกนัการกอ่สรา้ง  0.00   -     0.00  
   คา่ใชจ้า่ยคา้งจา่ย  0.01   -     0.01  
   ตน้ทนุโครงการคา้งจา่ย  -     -     -    
   อื5น ๆ  -     -     -    
รวมสนิทรพัยห์มนุเวยีน  76.74   -     76.74  
หนี6สนิไมห่มนุเวยีนอื'น  -     -     -    
เงนิกูย้มืระยะยาวจากกจิการที5เกี5ยวขอ้งกนั-สทุธจิากสว่นที5ถงึ
กําหนดชาํระภายในหนึ5งปี 

 -     -     -    

เงนิกูย้มืระยะยาว - สทุธจิากสว่นที5ถงึกําหนดชาํระภายในหนึ5งปี  -     -     -    
หนีCสนิหมนุเวยีนอื5น  -     -     -    
รวมหนี6สนิไมห่มนุเวยีนอื'น  -     -     -    
รวมหนี6สนิ     (2)  76.74   -     76.74  
สว่นของผูถ้อืหุน้ (Net Asset Value)  (3) = (1) - (2) (43.68)  -    (43.68) 
สดัสว่นการถอืหุน้โดยกจิการ (รอ้ยละ)   50.00 
สว่นของผูถ้อืหุน้ตามสดัสว่นการถอืหุน้ของกจิการ    (21.84) 

หมายเหต:ุ 

1/  ขอ้มลูงบการเงนิภายในที5ไดร้ับจากกจิการ  

 
 
 
 
 
 
 



เอกสารแนบ D ความเห็นของที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี5ยวกบัคําเสนอซืCอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิCงส ์จํากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ D หนา้ที5 10  

D09 NLA บจ. นูโว ไลน ์เอเจนซีj 

 
ตารางที' D09-1: มลูคา่ของ NLA ตามวธิมีลูคา่ตามบญัช ี 

รายการ 
หนว่ย: ลา้นบาท 

งบการเงนิภายใน1/ 
ณ 30 มถินุายน 2567 

รายการปรบัปรงุ งบการเงนิภายใน 
ที'ปรบัปรงุแลว้ 

ณ 30 มถินุายน 2567 
สนิทรพัย ์    
สนิทรพัยห์มนุเวยีน    
เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด  268.65   -     268.65  
ลกูหนีCการคา้  0.03   -     0.03  
คา่ใชจ้า่ยจา่ยลว่งหนา้ 43.43   -    43.43  
ตน้ทนุโครงการพัฒนาอสงัหารมิทรัพยเ์พื5อขาย  1,776.61   -     1,776.61  
เงนิจา่ยลว่งหนา้ผูร้ับเหมากอ่สรา้ง  -     -     -    
เงนิมดัจําคา่ที5ดนิและซืCอสนิทรัพย ์  -     -     -    
คา่นายหนา้รอการรับรู ้  36.03   -     36.03  
สนิทรัพยห์มนุเวยีนอื5น  11.18   -     11.18  
รวมสนิทรพัยห์มนุเวยีน  2,135.94   -     2,135.94  
สนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน  -     -     -    
เงนิลงทนุระยะยาวอื5น  -     -     -    
ที5ดนิรอการพัฒนา  -     -     -    
อสงัหารมิทรัพยเ์พื5อการลงทนุ  12.19   -     12.19  
ที5ดนิ อาคารและอปุกรณ ์  0.00   -     0.00  
สนิทรัพยภ์าษีเงนิไดร้อการตดับญัช ี  41.63   -     41.63  
สนิทรัพยไ์มห่มนุเวยีนอื5น 13.53   -     13.53  
รวมสนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน 67.35   -    67.35  
รวมสนิทรพัย ์    (1)  2,203.30   -     2,203.30  
หนี6สนิ  -     -     -    
หนี6สนิหมนุเวยีน  -     -     -    
เงนิกูย้มืระยะสั Cนจากธนาคาร (ตัkวสญัญาใชเ้งนิ)  -     -     -    
เจา้หนีCการคา้  54.48   -     54.48  
สว่นของเงนิกูย้มืระยะยาวที5ถงึกําหนดชาํระภายในหนึ5งปี  -     -     -    
สว่นของเงนิกูย้มืระยะยาวจากกจิการที5เกี5ยวขอ้งกนัที5ถงึ
กําหนดชาํระภายในหนึ5งปี 

 486.00   -     486.00  

ตัkวเงนิจา่ยระยะสั Cนคา่ที5ดนิ  -     -     -    
ภาษีเงนิไดน้ติบิคุคลคา้งจา่ย  25.34   -     25.34  
คา่งวดที5ยงัไมร่ับรูเ้ป็นรายได ้  192.24   -     192.24  
หนีCสนิหมนุเวยีนอื5น  -     -     -    
   เงนิรับลว่งหนา้จากลกูคา้   0.07   -     0.07  
   เงนิประกนัการกอ่สรา้ง  0.96   -     0.96  
   คา่ใชจ้า่ยคา้งจา่ย  227.48   -     227.48  
   ตน้ทนุโครงการคา้งจา่ย  55.81   -     55.81  
   อื5น ๆ  1.74   -     1.74  
รวมสนิทรพัยห์มนุเวยีน  1,044.12   -     1,044.12  
หนี6สนิไมห่มนุเวยีนอื'น  -     -     -    
เงนิกูย้มืระยะยาวจากกจิการที5เกี5ยวขอ้งกนั-สทุธจิากสว่นที5ถงึ
กําหนดชาํระภายในหนึ5งปี 

 -     -     -    

เงนิกูย้มืระยะยาว - สทุธจิากสว่นที5ถงึกําหนดชาํระภายในหนึ5งปี  907.29   -     907.29  
หนีCสนิหมนุเวยีนอื5น  0.28   -     0.28  
รวมหนี6สนิไมห่มนุเวยีนอื'น  907.56   -     907.56  
รวมหนี6สนิ     (2)  1,951.68   -     1,951.68  
สว่นของผูถ้อืหุน้ (Net Asset Value)  (3) = (1) - (2)  251.61   -     251.61  
สดัสว่นการถอืหุน้โดยกจิการ (รอ้ยละ)   50.00 
สว่นของผูถ้อืหุน้ตามสดัสว่นการถอืหุน้ของกจิการ    125.81 

หมายเหต:ุ 

1/  ขอ้มลูงบการเงนิภายในที5ไดร้ับจากกจิการ  
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D10 ST บจ. สริพิฒัน ์ทร ี

 
ตารางที' D10-1: มลูคา่ของ ST ตามวธิมีลูคา่ตามบญัช ี 

รายการ 
หนว่ย: ลา้นบาท 

งบการเงนิภายใน1/ 
ณ 30 มถินุายน 2567 

รายการปรบัปรงุ งบการเงนิภายใน 
ที'ปรบัปรงุแลว้ 

ณ 30 มถินุายน 2567 
สนิทรพัย ์    
สนิทรพัยห์มนุเวยีน    
เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด  7.32   -     7.32  
ลกูหนีCการคา้  -     -     -    
คา่ใชจ้า่ยจา่ยลว่งหนา้ 0.01   -    0.01  
ตน้ทนุโครงการพัฒนาอสงัหารมิทรัพยเ์พื5อขาย  729.33   -     729.33  
เงนิจา่ยลว่งหนา้ผูร้ับเหมากอ่สรา้ง  -     -     -    
เงนิมดัจําคา่ที5ดนิและซืCอสนิทรัพย ์  -     -     -    
คา่นายหนา้รอการรับรู ้  -     -     -    
สนิทรัพยห์มนุเวยีนอื5น  0.00   -     0.00  
รวมสนิทรพัยห์มนุเวยีน  736.66   -     736.66  
สนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน  -     -     -    
เงนิลงทนุระยะยาวอื5น  -     -     -    
ที5ดนิรอการพัฒนา  -     -     -    
อสงัหารมิทรัพยเ์พื5อการลงทนุ  -     -     -    
ที5ดนิ อาคารและอปุกรณ ์  -     -     -    
สนิทรัพยภ์าษีเงนิไดร้อการตดับญัช ี  42.09   -     42.09  
สนิทรัพยไ์มห่มนุเวยีนอื5น 0.00   -     -    
รวมสนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน 42.09   -    42.09  
รวมสนิทรพัย ์    (1)  778.75   -     778.75  
หนี6สนิ  -     -     -    
หนี6สนิหมนุเวยีน  -     -     -    
เงนิกูย้มืระยะสั Cนจากธนาคาร (ตัkวสญัญาใชเ้งนิ)  -     -     -    
เจา้หนีCการคา้  0.12   -     0.12  
สว่นของเงนิกูย้มืระยะยาวที5ถงึกําหนดชาํระภายในหนึ5งปี  230.00   -     230.00  
สว่นของเงนิกูย้มืระยะยาวจากกจิการที5เกี5ยวขอ้งกนัที5ถงึ
กําหนดชาํระภายในหนึ5งปี 

 -     -     -    

ตัkวเงนิจา่ยระยะสั Cนคา่ที5ดนิ  -     -     -    
ภาษีเงนิไดน้ติบิคุคลคา้งจา่ย  -     -     -    
คา่งวดที5ยงัไมร่ับรูเ้ป็นรายได ้  -     -     -    
หนีCสนิหมนุเวยีนอื5น  -     -     -    
   เงนิรับลว่งหนา้จากลกูคา้   -     -     -    
   เงนิประกนัการกอ่สรา้ง  -     -     -    
   คา่ใชจ้า่ยคา้งจา่ย  0.38   -     0.38  
   ตน้ทนุโครงการคา้งจา่ย  -     -     -    
   อื5น ๆ  0.06   -     0.06  
รวมสนิทรพัยห์มนุเวยีน  230.56   -     230.56  
หนี6สนิไมห่มนุเวยีนอื'น  -     -     -    
เงนิกูย้มืระยะยาวจากกจิการที5เกี5ยวขอ้งกนั-สทุธจิากสว่นที5ถงึ
กําหนดชาํระภายในหนึ5งปี 

 479.00   -     479.00  

เงนิกูย้มืระยะยาว - สทุธจิากสว่นที5ถงึกําหนดชาํระภายในหนึ5งปี  190.00   -     190.00  
หนีCสนิหมนุเวยีนอื5น  -     -     -    
รวมหนี6สนิไมห่มนุเวยีนอื'น  669.00   -     669.00  
รวมหนี6สนิ     (2)  899.56   -     899.56  
สว่นของผูถ้อืหุน้ (Net Asset Value)  (3) = (1) - (2) (120.81)  -    (120.81) 
สดัสว่นการถอืหุน้โดยกจิการ (รอ้ยละ)   50.00 
สว่นของผูถ้อืหุน้ตามสดัสว่นการถอืหุน้ของกจิการ    (60.41) 

หมายเหต:ุ 

1/  ขอ้มลูงบการเงนิภายในที5ไดร้ับจากกจิการ  

 
 
 
 
 
 
 



เอกสารแนบ D ความเห็นของที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี5ยวกบัคําเสนอซืCอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิCงส ์จํากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ D หนา้ที5 12  

D11 KE บจ. คยีส์โตน เอสเตท 

 
ตารางที' D11-1: มลูคา่ของ KE ตามวธิมีลูคา่ตามบญัช ี 

รายการ 
หนว่ย: ลา้นบาท 

งบการเงนิภายใน1/ 
ณ 30 มถินุายน 2567 

รายการปรบัปรงุ งบการเงนิภายใน 
ที'ปรบัปรงุแลว้ 

ณ 30 มถินุายน 2567 
สนิทรพัย ์    
สนิทรพัยห์มนุเวยีน    
เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด  11.76   -     11.76  
ลกูหนีCการคา้และลกูหนีCอื5น  81.97   -     81.97  
รายไดค้า้งรับที5จะถงึกําหนดชาํระภายในหนึ5งปี  39.71   -     39.71  
เงนิใหกู้ย้มืแกก่จิการที5เกี5ยวขอ้งกนัและดอกเบีCยคา้งรับที5คาด
วา่จะไดร้ับชาํระภายในหนึ5งปี 

 41.01   -     41.01  

สนิทรัพยห์มนุเวยีนอื5น  2.78   -     2.78  
รวมสนิทรพัยห์มนุเวยีน  177.23   -     177.23  
สนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน   -     -    
เงนิฝากที5มภีาระผกูพัน  -     -     -    
อสงัหารมิทรัพยเ์พื5อการลงทนุ  1,794.30   -     1,794.30  
สนิทรัพยไ์มห่มนุเวยีนอื5น 0.00   -    0.00  
รวมสนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน  1,794.30   -     1,794.30  
รวมสนิทรพัย ์    (1)  1,971.53   -     1,971.53  
หนี6สนิ   -     -    
หนี6สนิหมนุเวยีน   -     -    
เจา้หนีCการคา้และเจา้หนีCอื5น  1.36   -     1.36  
ภาษีเงนิไดค้า้งจา่ย  0.44  - 0.44 
เงนิกูย้มืระยะสั Cนจากกจิการที5เกี5ยวขอ้งกนัและดอกเบีCยคา้งจา่ย
ที5ถงึกําหนดชาํระภายในหนึ5งปี 

 73.80   -     73.80  

เงนิกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิที5ถงึกําหนดชาํระภายใน
หนึ5งปี 

 -     -     -    

หนีCสนิหมนุเวยีนอื5น 0.00   -     0.00  
รวมหนี6สนิหมนุเวยีน  75.60   -     75.60  
หนี6สนิไมห่มนุเวยีนอื'น   -     -    
เงนิกูย้มืระยะยาว - สทุธจิากสว่นที5ถงึกําหนดชาํระภายในหนึ5งปี  -     -     -    
หนีCสนิตามสญัญาเชา่การเงนิ - สทุธจิากสว่นที5ถงึกําหนดชาํระ
ภายในหนี5งปี 

 -     -     -    

สํารองผลประโยชนร์ะยะยาวของพนักงาน 0.00   -    0.00  
รวมหนี6สนิไมห่มนุเวยีนอื'น  -     -     -    
รวมหนี6สนิ     (2)  75.60   -     75.60  
สว่นของผูถ้อืหุน้ (Net Asset Value)  (3) = (1) - (2) 1,895.93   -    1,895.93  
สดัสว่นการถอืหุน้โดยกจิการ (รอ้ยละ)   50.00 
สว่นของผูถ้อืหุน้ตามสดัสว่นการถอืหุน้ของกจิการ    947.97 

หมายเหต:ุ 

1/  ขอ้มลูงบการเงนิภายในที5ไดร้ับจากกจิการ  
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D12 KM บจ. คยีส์โตน แมเนจเมน้ท ์

 
ตารางที' D12-1: มลูคา่ของ KM ตามวธิมีลูคา่ตามบญัช ี 

รายการ 
หนว่ย: ลา้นบาท 

งบการเงนิภายใน1/ 
ณ 30 มถินุายน 2567 

รายการปรบัปรงุ งบการเงนิภายใน 
ที'ปรบัปรงุแลว้ 

ณ 30 มถินุายน 2567 
สนิทรพัย ์    
สนิทรพัยห์มนุเวยีน    
เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด  10.46   -     10.46  
ลกูหนีCการคา้และลกูหนีCอื5น  2.70   -     2.70  
สนิคา้คงเหลอื  1.55   -     1.55  
เงนิใหกู้ย้มืแกก่จิการที5เกี5ยวขอ้งกนัและดอกเบีCยคา้งรับที5คาด
วา่จะไดร้ับชาํระภายในหนึ5งปี 

 600.83   -     600.83  

สนิทรัพยห์มนุเวยีนอื5น  0.04   -     0.04  
รวมสนิทรพัยห์มนุเวยีน  615.58   -     615.58  
สนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน   -     -    
เงนิฝากที5มภีาระผกูพัน  111.71   -     111.71  
เงนิลงทนุในบรษัิทยอ่ย2/  2,576.26  (908.26)  1,668.01  
สนิทรัพยภ์าษีเงนิไดร้อตดับญัช ี(Deferred tax assets)3/ - 227.06 227.06 
สนิทรัพยไ์มห่มนุเวยีนอื5น (0.44)  -    (0.44) 
รวมสนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน  2,687.53  (908.26)  1,779.28  
รวมสนิทรพัย ์    (1)  3,303.11  (908.26)  2,394.86  
หนี6สนิ   -     -    
หนี6สนิหมนุเวยีน   -     -    
เจา้หนีCการคา้และเจา้หนีCอื5น  39.00   -     39.00  
เงนิกูย้มืระยะสั Cนจากกจิการที5เกี5ยวขอ้งกนัและดอกเบีCยคา้งจา่ย
ที5ถงึกําหนดชาํระภายในหนึ5งปี 

 1,225.38   -     1,225.38  

เงนิกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิที5ถงึกําหนดชาํระภายใน
หนึ5งปี 

 121.04   -     121.04  

หนีCสนิหมนุเวยีนอื5น  1.54   -     1.54  
รวมหนี6สนิหมนุเวยีน  1,386.97   -     1,386.97  
หนี6สนิไมห่มนุเวยีนอื'น   -     -    
เงนิกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิ-สทุธจิากสว่นที5ถงึกําหนด
ชาํระภายในหนึ5งปี 

 2,107.22   -     2,107.22  

หนีCสนิตามสญัญาเชา่ทางการเงนิ  2.74   -     2.74  
หนีCสนิหมนุเวยีนอื5น   -    0.00  
รวมหนี6สนิไมห่มนุเวยีนอื'น  2,109.96   -     2,109.96  
รวมหนี6สนิ     (2)  3,496.92   -     3,496.92  
สว่นของผูถ้อืหุน้ (Net Asset Value)  (3) = (1) - (2) (193.81) (908.26) (1,102.07) 
สดัสว่นการถอืหุน้โดยกจิการ (รอ้ยละ)   50.00 
สว่นของผูถ้อืหุน้ตามสดัสว่นการถอืหุน้ของกจิการ    (551.03) 

หมายเหต:ุ 

1/  ขอ้มลูงบการเงนิภายในที5ไดร้ับจากกจิการ  

2/ ปรับลดเงนิลงทนุในโรงเรยีนนานาชาต ิเวอรโ์ซ (“VERSO”) โดยอา้งองิมลูคา่ยตุธิรรมของ VERSO จากมลูคา่ตามบญัชขีอง VERSO ตาม

งบการเงนิภายใน ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 

3/ สนิทรัพยภ์าษีเงนิไดร้อตดับญัช ีเป็นรายการที5เกดิขึCนเนื5องจากการปรับลดมลูคา่เงนิลงทนุในบรษัิทยอ่ยของ KM  
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D13 MAM บจ. หลกัทรพัยจ์ดัการกองทนุ เมธา 

 
ตารางที' D13-1: มลูคา่ของ MAM ตามวธิมีลูคา่ตามบญัช ี 

รายการ 
หนว่ย: ลา้นบาท 

งบการเงนิภายใน1/ 
ณ 30 มถินุายน 2567 

รายการปรบัปรงุ งบการเงนิภายใน 
ที'ปรบัปรงุแลว้ 

ณ 30 มถินุายน 2567 
สนิทรพัย ์    
สนิทรพัยห์มนุเวยีน    
เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด  90.95   -     90.95  
ลกูหนีCการคา้และลกูหนีCอื5น  4.12   -     4.12  
รายไดค้า้งรับที5จะถงึกําหนดชาํระภายในหนึ5งปี  0.19   -     0.19  
เงนิใหกู้ย้มืแกก่จิการที5เกี5ยวขอ้งกนัและดอกเบีCยคา้งรับที5คาด
วา่จะไดร้ับชาํระภายในหนึ5งปี 

 -     -     -    

สนิทรัพยห์มนุเวยีนอื5น  0.83   -     0.83  
รวมสนิทรพัยห์มนุเวยีน  96.09   -     96.09  
สนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน   -     -    
ที5ดนิ อาคารและอปุกรณ ์  1.37   -     1.37  
สนิทรัพยไ์มม่ตีวัตน  0.40   -     0.40  
สนิทรัพยส์ทิธกิารใช ้  7.65   -     7.65  
สนิทรัพยภ์าษีเงนิไดร้อการตดับญัช ี  1.62   -     1.62  
สนิทรัพยไ์มห่มนุเวยีนอื5น  0.80   -    0.80  
รวมสนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน  11.84   -     11.84  
รวมสนิทรพัย ์    (1)  107.93   -     107.93  
หนี6สนิ   -     -    
หนี6สนิหมนุเวยีน   -     -    
เจา้หนีCการคา้และเจา้หนีCอื5น  0.75   -     0.75  
หนีCสนิตามสญัญาเชา่ที5ถงึกําหนดชาํระภายในหนึ5งปี  1.60   -     
หนีCสนิหมนุเวยีนอื5น  0.88   -     0.88  
รวมหนี6สนิหมนุเวยีน  3.23   -     3.23  
หนี6สนิไมห่มนุเวยีนอื'น   -     -    
หนีCสนิตามสญัญาเชา่ - สทุธจิากสว่นที5ถงึกําหนดชาํระภายใน
หนึ5งปี 

 6.72   -     6.72  

สํารองผลประโยชนร์ะยะยาวของพนักงาน  0.35   -     0.35  
หนีCสนิภาษีเงนิไดร้อการตดับญัช ี  1.53   -     
หนีCสนิหมนุเวยีนอื5น 0.00   -    0.00  
รวมหนี6สนิไมห่มนุเวยีนอื'น  8.60   -     8.60  
รวมหนี6สนิ     (2)  11.82   -     11.82  
สว่นของผูถ้อืหุน้ (Net Asset Value)  (3) = (1) - (2) 96.10  -  96.10  
สดัสว่นการถอืหุน้โดยกจิการ (รอ้ยละ)   50.00 
สว่นของผูถ้อืหุน้ตามสดัสว่นการถอืหุน้ของกจิการ    48.05 

หมายเหต:ุ 

1/  ขอ้มลูงบการเงนิภายในที5ไดร้ับจากกจิการ  
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เอกสารแนบ E 
อตัราคดิลด (Discount Rate) ของบรษิทั แรบบทิ โฮลดิ@งส ์จํากดั (มหาชน) 

 
ที#ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใชต้น้ทุนทางการเงนิถัวเฉลี#ยถ่วงนํAาหนัก (Weighted Average Cost of Capital: 

WACC) จากคา่เฉลี#ยถว่งนํAาหนักของตน้ทนุของหนีA (Kd) และตน้ทนุของทนุ (Ke) ของบรษัิทฯ เป็นอัตราสว่นลดที#
ใชใ้นการคํานวณมลูคา่ปัจจบัุนของกระแสเงนิสดสทุธขิองบรษัิทฯ ดงันีA 

 WACC = Ke*E/(D+E) + Kd*(1-T)*D/(D+E) 

 
โดยที# Ke = ตน้ทนุของทนุ หรอือตัราผลตอบแทนที#ผูถ้อืหุน้ตอ้งการ (Re) 

Kd = ตน้ทนุของหนีA หรอือตัราดอกเบีAยเงนิกูข้องบรษัิทฯ 
T = อตัราภาษีเงนิไดน้ติบิคุคล 
E = สว่นของผูถ้อืหุน้รวม 
D = หนีAสนิที#มดีอกเบีAย 
 
ตน้ทนุของทนุ (Ke) หรอือัตราผลตอบแทนที#ผูถ้อืหุน้ตอ้งการ (Re) คํานวณไดจ้าก Capital Asset Pricing 

Model (CAPM) ดงันีA 

 Ke (หรอื Re) =  Rf + β (Rm - Rf) 

 
โดยที# 
Risk Free Rate (Rf) = อา้งองิจากอัตราผลตอบแทนของพันธบัตรรัฐบาลอายุ 30 ปี มคี่าเท่ากับรอ้ยละ 3.30 

ตอ่ปี (ขอ้มลู ณ วันที# 15 สงิหาคม 2567) ซึ#งเป็นอตัราผลตอบแทนของพันธบัตรรัฐบาล
ที#มอีายุยาวที#สุด ที#รัฐบาลมกีารออกและเสนอขายอย่างต่อเนื#อง โดยมสีมมตฐิานว่า
ธรุกจิยังคงดําเนนิตอ่ไปอยา่งตอ่เนื#อง (Going Concern Basis) และเป็นชว่งระยะเวลา
ที#สอดคลอ้งกับช่วงเวลาการคํานวณอัตราอัตราผลตอบแทนรายปีถัวเฉลี#ยจากการ
ลงทนุในตลาดหลักทรัพยฯ์ 

Beta (β) = 1.89 เทา่ โดยอา้งองิจากคา่เฉลี#ย Unlevered Beta ของบรษัิทฯ (คา่เฉลี#ยยอ้นหลัง 2 
ปี จนถงึวันที# 15 สงิหาคม 2567) และปรับปรงุดว้ยอัตราสว่นหนีAสนิที#มดีอกเบีAยตอ่สว่น
ของผูถ้อืหุน้ของกจิการ ณ วันที# 30 มถินุายน 2567  

Market Risk (Rm) = อัตราผลตอบแทนรายปีถัวเฉลี#ยจากการลงทนุในตลาดหลักทรัพยฯ์ เฉลี#ยยอ้นหลัง 32 
ปี ตั Aงแตปี่ 2535 – 2566 และ 8M2567 ซึ#งเทา่กับรอ้ยละ 9.68 ตอ่ปี ซึ#งเป็นระยะเวลา
ตั Aงแต่มีการประกาศใชพ้ระราชบัญญัตหิลักทรัพยแ์ละตลาดหลักทรัพย ์พ.ศ. 2535 
เนื#องจากเป็นชว่งระยะเวลาที#สะทอ้นอตัราผลตอบแทนโดยเฉลี#ยไดด้ทีี#สดุ 

Kd = ประมาณการอัตราดอกเบีAยเงนิกูท้ี#ประมาณรอ้ยละ 6.60 ตอ่ปี (อา้งองิอัตราดอกเบีAยเงนิ
กูย้มืสงูสดุของกจิการ ณ วันที# 30 มถินุายน 2567) 

D/E Ratio = ประมาณอัตราส่วนหนีAสนิที#มีดอกเบีAยต่อส่วนของผูถ้ือหุน้เท่ากับ 0.27 เท่า อา้งองิ
อัตราสว่นหนีAสนิที#มดีอกเบีAยตอ่สว่นของผูถ้อืหุน้ของกจิการ (งบเฉพาะกจิการ) ณ วันที# 
30 มถินุายน 2567 เนื#องจาก พจิารณาแลว้เห็นวา่อัตราสว่นดังกลา่วมคีวามสอดคลอ้ง
กับอัตราส่วนหนีAสนิต่อส่วนของผูถ้ือหุน้ของกจิการเฉลี#ยยอ้นหลังระหว่างปี 2563 – 
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2566 (งบเฉพาะกจิการ) ที# 0.27 เท่า และสอดคลอ้งกับโครงสรา้งเงนิทุนเป้าหมาย 
(Target Capital Structure) ของกลุ่มบรษัิทฯ ซึ#งมีวัตถุประสงคท์ี#จะรักษาอัตราส่วน
หนีAสนิที#มภีาระดอกเบีAย (Interest-Bearing Debt) ตอ่สว่นทนุอยูท่ี#ไมเ่กนิ 1 เทา่ 

T = ประมาณอตัราภาษีเงนิไดน้ติบิคุคล ที#รอ้ยละ 20 ตอ่ปี 
 

จากสมมตฐิานขา้งตน้ อตัราสว่นลดหรอื WACC เทา่กบัรอ้ยละ 8.93 ตอ่ปี  
 
ตารางที' E-1: ตารางแสดงการคาํนวณ Beta ที'ใชใ้นการคาํนวณอตัราสว่นลด หรอื WACC 

การคาํนวณ Unlevered Beta  

Beta 2 ปี1/ 1.59 

มลูคา่ตลาดของหนีCสนิที5มภีาระดอกเบีCย (Interest Bearing Debt)2/ (ลา้นบาท) 19,082.76 

มลูคา่ตลาดของสว่นของผูถ้อืหุน้3/ (ลา้นบาท) 17,575.03 

อตัราสว่นของหนีCสนิที5มภีาระดอกเบีCยตอ่สว่นของผูถ้อืหุน้ (Interest Bearing Debt to Equity Ratio) 1.09 

อตัราภาษีเงนิได ้(Tax Rate) รอ้ยละ 20 

Unlevered Beta4/ 0.85 

การคาํนวณ Beta เพื'อใชน้ําไปใชใ้นการคาํนวณ WACC  

อตัราสว่นของหนีCสนิที5มภีาระดอกเบีCยตอ่สว่นของผูถ้อืหุน้ที5คาดวา่จะเป็นในอนาคต  

(Future Interest Bearing Debt to Equity Ratio)5/ 

0.24 

อตัราภาษีเงนิได ้(Tax Rate) รอ้ยละ 20 

Beta6/ 1.03 

หมายเหต:ุ 

1/  ตวัเลขที5นํามาคํานวณมาจาก SETSMART และนําขอ้มลู Beta ของ RABBIT-P และ Beta ของ RABBIT มาทําการถว่งนํCาหนักดว้ยสดัสว่น

จํานวนหุน้ของหุน้แต่ละประเภท ตามสตูรนีC Beta 2 ปี = (Beta 2 ปี ของ RABBIT-P * จํานวนหุน้ RABBIT-P / (จํานวนหุน้ RABBIT-P 

และ จํานวนหุน้ RABBIT)) + (Beta 2 ปี ของ RABBIT * จํานวนหุน้ RABBIT / (จํานวนหุน้ RABBIT-P และ จํานวนหุน้ RABBIT)) 

2/  อา้งองิหนีCสนิที5มภีาระดอกเบีCย ที5ปรากฏในงบการเงนิเฉพาะกจิการของบรษัิทฯ สิCนสดุ ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 

3/  อา้งองิผลรวมของมลูคา่ตลาดของหุน้ RABBIT-P และ RABBIT ณ วนัที5 15 สงิหาคม 2567 (ซึ5งเป็นวนัทําการกอ่นวนัที5บรษัิทฯ ไดร้ับแบบ 

247-3 จากผูทํ้าคําเสนอซืCอ) ซึ5งเป็นขอ้มลูจาก SETSMART 

4/  Unlevered Beta = Beta 2 ปี / (1 + (Interest-Bearing Debt to Equity Ratio x (1 – Tax Rate))) 

5/  อา้งองิอัตราส่วนหนีCสนิที5มดีอกเบีCยต่อส่วนของผูถ้อืหุน้เท่ากับ 0.27 เท่า อา้งองิอัตราส่วนหนีCสนิที5มดีอกเบีCยต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ของ

กจิการ (เฉพาะกจิการ) ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 

6/  Beta = Unlevered Beta x (1 + (Future Interest-Bearing Debt to Equity Ratio x (1 – Tax Rate))) 
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เอกสารแนบ F 
อตัราคดิลด (Discount Rate) สําหรบัธุรกจิในประเทศไทย : 

ตน้ทนุทางการเงนิถวัเฉลีPยถว่งนํ Rาหนกั (Weighted Average Cost of Capital: WACC) ตา่งๆ  
ทีPใชใ้นรายงานฉบบันีR 

6.1 แนวคดิในการจดัทําอตัราคดิลด 

 
รายงานความเห็นของที1ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี1ยวกบัคําเสนอซืAอหลักทรัพยฉ์บับนีA ที1ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ได ้

พจิารณาเลอืกใชอ้ัตราคดิลดหลักทัAงหมด 3 ตัว  เนื1องจากสนิทรัพยท์ี1ตอ้งนํามาประเมนิมูลค่ายุตธิรรมนัAนเป็น
สนิทรัพยท์ี1ประกอบธรุกจิหลักที1แตกตา่งกนั ดงันัAน เพื1อใหส้ะทอ้นถงึความเสี1ยงของธรุกจิที1แตกตา่งกนั การเลอืกใช ้

อัตราคดิลดเฉพาะธุรกจิจงึมคีวามเหมาะสม ทัAงนีA สมมุตฐิานสําคัญในการจัดทําอัตราคดิลด บรษัิทเทยีบเคยีง 
(Peers) ที1นํามาใชใ้นการคดิลด จะมกีารพจิารณาจากปัจจัยหลัก คอื รายไดจ้ากธรุกจิที1คลา้ยกนั และ/หรอื การจัด
ประเภทหมวดธรุกจิของ SET หรอื mai โดยสรปุไดด้งันีA 
 
ตารางที' F-1: สรปุตน้ทนุทางการเงนิถวัเฉลี'ยถว่งนํ =าหนกั (Weighted Average Cost of Capital: WACC) ตา่งๆ ที'ใชใ้นรายงานฉบบันี= 

ตน้ทนูทางการเงนิถวัเฉลี'ย

ถว่งนํ =าหนกั  

(WACC) 

ประเภทธรุกจิ ปจัจยัหลกัที'นํามาใชใ้นการพจิารณาเลอืกบรษิทัเทยีบเคยีง (Peers) 

WACC1 อาคารสํานักงานใหเ้ชา่ 

ในประเทศไทย 

บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยที5ดําเนินธุรก ิจ

ประเภทอาคารสํานักงาน และสดัสว่นรายไดจ้ากการดําเนนิธรุกจิประเภทการ

ปลอ่ยเชา่พืCนที5อาคารสํานักงานตอ่รายไดร้วมเป็นรายไดห้ลกั 

WACC2 โรงแรมในประเทศไทย บรษัิทจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยแ์หง่ประเทศไทย (SET)  หมวดบรกิาร/

การทอ่งเที5ยวและสนัทนาการ และบรษัิทจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพย ์เอ็ม 

เอ ไอ (mai) หมวด ที5ดําเนินธุรกจิโรงแรม และสัดส่วนรายไดจ้ากธุรกจิ

โรงแรมในประเทศไทยตอ่รายไดร้วมเป็นรายไดห้ลกั 

WACC3 อาคารชดุใหเ้ชา่ 

ในประเทศไทย 

บรษัิทจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยแ์หง่ประเทศไทยที5ดําเนนิธรุกจิประเภท

อาคารชดุใหเ้ชา่ และสดัสว่นรายไดจ้ากการดําเนนิธรุกจิประเภทการปลอ่ยเชา่

พืCนที5อาคารชดุตอ่รายไดร้วมเป็นรายไดห้ลกั 
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6.2 การคํานวณตน้ทนุทางการเงนิเฉลีPยถว่งนํ Rาหนกั (Weighted Average Cost of Capital: WACC) 

 
ที1ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใชต้น้ทุนทางการเงนิถัวเฉลี1ยถ่วงนํAาหนัก (Weighted Average Cost of Capital: 

WACC) จากค่าเฉลี1ยถ่วงนํAาหนักของตน้ทุนของหนีA (Kd) และตน้ทุนของทุน (Ke) ของบรษัิทแต่ละแห่ง เป็น
อตัราสว่นลดที1ใชใ้นการคํานวณมลูคา่ปัจจบัุนของกระแสเงนิสดสทุธขิองบรษัิทแตล่ะแหง่ ดงันีA 

 WACC = Ke*E/(D+E) + Kd*(1-T)*D/(D+E) 

 
โดยที1 Ke = ตน้ทนุของทนุ หรอือตัราผลตอบแทนที1ผูถ้อืหุน้ตอ้งการ (Re) 

Kd = ตน้ทนุของหนีA หรอือตัราดอกเบีAยเงนิกูข้องบรษัิทแตล่ะแหง่ 
T = อตัราภาษีเงนิไดน้ติบิคุคล 
E = สว่นของผูถ้อืหุน้รวม 
D = หนีAสนิที1มดีอกเบีAย 

 
ตน้ทนุของทนุ (Ke) หรอือัตราผลตอบแทนที1ผูถ้อืหุน้ตอ้งการ (Re) คํานวณไดจ้าก Capital Asset Pricing 

Model (CAPM) ดงันีA 

 Ke (หรอื Re) =  Rf + β (Rm - Rf) + LRP 

 
โดยที1 
Risk Free Rate (Rf) = อา้งองิจากอัตราผลตอบแทนของพันธบัตรรัฐบาลอายุ 30 ปี มคี่าเท่ากับรอ้ยละ 3.30 

ตอ่ปี (ขอ้มลู ณ วันที1 15 สงิหาคม 2567) ซึ1งเป็นอตัราผลตอบแทนของพันธบัตรรัฐบาล
ที1มอีายุยาวที1สุด ที1รัฐบาลมกีารออกและเสนอขายอย่างต่อเนื1อง โดยมสีมมตฐิานว่า
ธรุกจิยังคงดําเนนิตอ่ไปอยา่งตอ่เนื1อง (Going Concern Basis) และเป็นชว่งระยะเวลา
ที1สอดคลอ้งกับช่วงเวลาการคํานวณอัตราอัตราผลตอบแทนรายปีถัวเฉลี1ยจากการ
ลงทนุในตลาดหลักทรัพยแ์หง่ประเทศไทย 

Beta (β) = คา่สมัประสทิธิ�เพื1อเป็นการสะทอ้นความเสี1ยงของบรษัิทที1จะประเมนิ แตเ่นื1องจากบรษัิท
ดังกล่าวมไิดเ้ป็นหุน้ของบรษัิทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์จงึไม่มีค่า Beta β ที1
ปรกึษาของผูถ้อืหุน้จงึทําการประเมนิค่า Beta β ของบรษัิทแต่ละแห่งจากขอ้มูลของ
บรษัิทจดทะเบยีนที1ดําเนนิธรุกจิเทยีบเคยีง 

  อนึ1ง ขอ้มูลของบริษัทเทียบเคียงจะให ้ค่า Beta β โดยปราศจากผลของหนีAส ิน 
(Unlevered Beta) โดย Unlevered Beta = Levered Beta / {1 + ((1- Tax Rate) * 
D/E Ratio)} และทําการปรับเป็นค่า Levered Beta ดว้ยโครงสรา้งทางการเงินที1
สอดคลอ้งกับโครงสรา้งเงนิทนุเป้าหมาย (Target Capital Structure) ของกลุม่บรษัิท
ฯ ซึ1งมีวัตถุประสงค์ที1จะรักษาอัตราส่วนหนีAสนิที1มีภาระดอกเบีAย (Interest-Bearing 
Debt) ตอ่สว่นทนุอยูท่ี1ไมเ่กนิ 1 เทา่ 

   (ขอ้มลูของบรษัิทเทยีบเคยีงและการคํานวณ Unlevered Beta อยูใ่นตารางตา่ง ๆ ในเอกสารแนบนีC) 

Market Risk (Rm) = อัตราผลตอบแทนรายปีถัวเฉลี1ยจากการลงทนุในตลาดหลักทรัพยฯ์ เฉลี1ยยอ้นหลัง 32 
ปี ตั Aงแตปี่ 2535 – 2566 และ 8M2567 ซึ1งเทา่กับรอ้ยละ 9.68 ตอ่ปี ซึ1งเป็นระยะเวลา
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เอกสารแนบ F หนา้ที5 3 

ตั Aงแต่มีการประกาศใชพ้ระราชบัญญัตหิลักทรัพยแ์ละตลาดหลักทรัพย ์พ.ศ. 2535 
เนื1องจากเป็นชว่งระยะเวลาที1สะทอ้นอตัราผลตอบแทนโดยเฉลี1ยไดด้ทีี1สดุ 

Kd = ประมาณการอัตราดอกเบีAยเงนิกู ้โดยอา้งองิจากอัตราดอกเบีAยเงนิกูข้องบรษัิทแต่ละ
แหง่ 

D/E Ratio = ประมาณการอตัราสว่นหนีAสนิที1มดีอกเบีAยตอ่สว่นของผูถ้อืหุน้ซึ1งสอดคลอ้งกบัโครงสรา้ง
เงนิทนุเป้าหมาย (Target Capital Structure) ของกลุม่บรษัิทฯ 

T = ประมาณการอตัราภาษีเงนิไดน้ติบิคุคล ที1รอ้ยละ 20 ตอ่ปี  
LRP = เทา่กบั รอ้ยละ 1.00  
  ที1ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดม้กีารปรับปรุงอัตราผลตอบแทนของผูถ้อืหุน้เพื1อสะทอ้น สว่น

ชดเชยความเสี1ยงจากสภาพคลอ่ง (Liquidity Risk Premium: LRP)  
  ตามทฤษฎทีางการเงนิ สนิทรัพยท์ี1ไมม่สีภาพคลอ่งควรมอีัตราคดิลดที1สงูกวา่สนิทรัพย์

ที1มีสภาพคล่องโดยอัตราส่วนลดสําหรับประเมนิมูลค่าหุน้ของบรษัิทจํากัด (Private 
Firm) ซึ1งมสีภาพคล่องตํ1ากว่าหุน้ของบรษัิทจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพย ์(Public 
Firm) ควรอยูร่ะหวา่งรอ้ยละ 20 – 309 

 
  

 
9 ที5มา: Damodaran, Aswath. “The Cost of Illiquidity.” http://people.stern.nyu.edu/adamodar/pdfiles/country/illiquidity.pdf 
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เอกสารแนบ F หนา้ที5 4 

WACC1 ตน้ทนุทางการเงนิถวัเฉลีPยถว่งนํ Rาหนกัของ 
ธุรกจิอาคารสํานกังานใหเ้ชา่ในประเทศไทย  
(Weighted Average Cost of Capital of Office building rental business in Thailand) 

ตารางที' F-2: บรษิทัจดทะเบยีนที'นํามาเทยีบเคยีงสาํหรบั WACC1 
ชื'อบรษิทั 

ช ื'อยอ่ 
ลกัษณะธรุกจิ สดัสว่นของรายไดจ้าก

อาคารสาํนกังานใหเ้ชา่ในปี 

2566 ตอ่รายไดร้วม1/2/3/ 

(รอ้ยละ) 

กองทนุรวมอสงัหารมิทรัพยบ์างกอก 

BKKCP 
กองทุนลงทุนในกรรมสทิธิ� (freehold) หอ้งชุดสํานักงานและ
หอ้งชุดพาณิชยกรรมในอาคารชาญอิสสระ ทาวเวอร์ ถนน

พระราม 4 และ อาคารชาญอสิสระ ทาวเวอร ์2 ถนนเพชรบรุตีัด

ใหม ่

98.36 

ทรัสตเ์พื5อการลงทนุในสทิธกิารเชา่

อสงัหารมิทรัพยภ์ริัชออฟฟิศ 

BOFFICE 

ลงทุนในสิทธิการเช่าอาคารสํานักงานภิรัชทาวเวอร์ แอท 
เอ็มควอเทยีร ์และกรรมสทิธิ�ในสงัหารมิทรัพยท์ี5เกี5ยวขอ้งกบัการ

ดําเนนิงานของสํานักงาน โดยมรีะยะเวลาการเชา่ประมาณ 26 ปี 

9 เดือน นับแต่วันที5จดทะเบียนการเช่า ลงทุนในสทิธกิารเช่า

อาคารสํานักงานภริัชทาวเวอร์ แอท ไบเทค และกรรมสทิธิ�ใน

สงัหารมิทรัพยท์ี5เกี5ยวขอ้งกบัการดําเนนิงานของสํานักงาน โดยมี

ระยะเวลาการเชา่ 30 ปี นับแตว่นัที5จดทะเบยีนการเชา่ 

99.91 

ทรัสตเ์พื5อการลงทนุในสทิธกิารเชา่

อสงัหารมิทรัพยบ์วัหลวง ออฟฟิศ 

B-WORK 

ลงทุนในสทิธกิารเช่าอาคารสํานักงานและพืCนที5เกี5ยวขอ้งของ

โครงการทร ูทาวเวอร ์1 และทร ูทาวเวอร ์2 ระยะเวลา 30 ปี 

97.79 

กองทนุรวมสทิธกิารเชา่อสงัหารมิทรัพย ์

CPN คอมเมอรเ์ชยีล โกรท 

CPNCG 

ลงทุนในสทิธกิารเชา่ (leasehold) ที5ดนิพรอ้มอาคารสํานักงาน  

ด ิออฟฟิศเศส แอท เซ็นทรัล เวลิด ์(ยกเวน้ พืCนที5บางสว่นของ

ชั Cน G และชั Cน 3 และพืCนที5ชั Cนใตด้นิ B1-B3) และสทิธใินการใช ้

บรกิารพืCนที5จอดรถจํานวน 1,271 คัน รวมทั CงการซืCอทรัพยส์นิที5

เกี5ยวขอ้งบนสทิธกิารเชา่ดงักลา่ว 

99.01 

กองทนุรวมสทิธกิารเชา่อสงัหารมิทรัพย ์

ซ.ีพ.ีทาวเวอร ์โกรท 

CPTGF 

ลงทนุในสทิธกิารเชา่ (leasehold) ในที5ดนิและอาคารสํานักงาน

และศนูยก์ารคา้ รวมถงึสว่นควบของที5ดนิและอาคาร งานระบบที5

จําเป็นต่อการใชป้ระโยชน์ในอาคาร จํานวน 3 อาคาร โดยสทิธิ

การเช่ามีกําหนดระยะเวลา 30 ปีแต่วันจดทะเบียนการเช่าที5

สํานักงานที5ดนิ (ลงทุนวันที5 4 ธ.ค.56) ไดแ้ก่ 1) อาคารซ.ีพี.

ทาวเวอร์ 1 (สีลม) เป็นอาคารสํานักงานใหเ้ช่าสําหรับลูกคา้

ทั5วไปและบรษัิทในเครือเจรญิโภคภัณฑ ์2) อาคาร ซ.ีพี.ทาว

เวอร ์2 (ฟอรจ์ูนทาวน์) เป็นอาคารเพื5อการพาณิชยข์นาดใหญ่ 

ประกอบดว้ยอาคารสํานักงาน และอาคารศูนย์การคา้ฟอร์จูน

ทาวน์ 3) อาคาร ซี.พี. ทาวเวอร์ 3 (พญาไท) เป็นอาคาร

สํานักงานใหเ้ชา่สําหรับลกูคา้ทั5วไป 

98.95 

ทรัสตเ์พื5อการลงทนุในสทิธกิารเชา่

อสงัหารมิทรัพยโ์กลเดน้เวนเจอร ์

GVREIT 

ลงทนุใน (1) สทิธกิารเชา่พืCนที5บางสว่นในอาคาร ปารค์เวนเชอร ์
อีโคเพล็กซ์ (ไม่รวมพืCนที5ของโรงแรม ดิ โอกุระ เพรสทีจ 

กรงุเทพ) ตั Cงอยูท่ี5หวัมมุถนนเพลนิจติ-วทิย ุและ (2) สทิธกิารเชา่

ชว่งที5ดนิและอาคาร สาทร สแควร ์ตั Cงอยู่ที5หัวมุมถนนนราธวิาส

ราชนครนิทร-์สาทร 

99.34 
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ชื'อบรษิทั 

ช ื'อยอ่ 
ลกัษณะธรุกจิ สดัสว่นของรายไดจ้าก

อาคารสาํนกังานใหเ้ชา่ในปี 

2566 ตอ่รายไดร้วม1/2/3/ 

(รอ้ยละ) 

กองทนุรวมอสงัหารมิทรัพยเ์คพเีอ็น 

KPNPF 
ลงทนุในกรรมสทิธิ� (freehold) ที5ดนิ อาคารสํานักงาน และระบบ
สาธารณูปโภคของอาคารเคพเีอ็น ทาวเวอร ์ประกอบดว้ย ที5ดนิ 2 

ไร่ 2 งาน 14.7 ตารางวา อาคารสํานักงาน สงู 27 ชั Cน 1 อาคาร 

พืCนที5ใชส้อยรวม 59,839 ตารางเมตรและพืCนที5ใหเ้ช่ารวม 

25,978.43 ตารางเมตร 

97.99 

กองทนุรวมอสงัหารมิทรัพยม์ลิเลยีนแนร ์

MIPF 
ลงทุน (freehold) ในอาคารสํานักงานมาลีนนทท์าวเวอร์ และ
อาคาร Production House ตั Cงอยูบ่นถนนพระราม 4 

95.91 

กองทนุรวมสทิธกิารเชา่อสงัหารมิทรัพย์

ไพรม์ออฟฟิศ 

POPF 

ลงทนุในสทิธกิารเชา่ (leasehold) ที5ดนิ อาคาร และสิ5งปลกูสรา้ง
พรอ้มซืCออุปกรณ์และงานระบบที5เกี5ยวเนื5องของอาคารยูบซี ี2 

ลงทุนในกรรมสิทธิ�อาคารและสิ5งปลูกสรา้งพรอ้มงานระบบ

สาธารณูปโภคที5เกี5ยวขอ้ง และรับโอนสทิธกิารเชา่ที5ดนิซึ5งเป็น

ที5ตั Cงของอาคารเพลนิจติเซน็เตอร ์และลงทนุในสทิธกิารเชา่ที5ดนิ 

อาคารสํานักงานจํานวน 4 อาคาร รวมพืCนที5จอดรถ และงานระบบ

ภายในอาคารในโครงการบางนา ทาวเวอร ์

98.16 

กองทนุรวมสทิธกิารเชา่

อสงัหารมิทรัพยค์วอลติีC เฮา้ส ์

QHPF 

ลงทุน leasehold ในโครงการคิวเฮา้ส์ ลุมพินี โครงการเวฟ 

เพลส และโครงการควิเฮา้ส ์เพลนิจติ 

96.86 

กองทนุรวมอสงัหารมิทรัพยแ์สนสริ ิไพร์

มออฟฟิศ 

SIRIP 

ลงทนุในกรรมสทิธิ� (freehold) ที5ดนิ อาคารสํานักงานสริภิญิโญ 

งานระบบและสังหารมิทรัพยท์ี5เกี5ยวเนื5องของอาคาร บนที5ดนิ 2 

ไร่ 3 งาน 13.4 ตร.วา พืCนที5ใชส้อยอาคารรวม 41,758 ตร.ม. 

เป็นพืCนที5ใหเ้ชา่ 18,364 ตร.ม. 

97.68 

ทรัสตเ์พื5อการลงทนุในสทิธกิารเชา่

อสงัหารมิทรัพย ์เอส ไพรม ์โกรท 

SPRIME 

ลงทนุในสทิธกิารเชา่ที5ดนิบางสว่นและพืCนที5สํานักงาน พืCนที5หอ้ง

ประชุม พืCนที5ส่วนกลาง ที5จอดรถ และงานระบบของอาคารซัน

ทาวเวอรส์เป็นระยะเวลา 30 ปี นับตั Cงแตว่ันจดทะเบยีนสทิธกิาร

เชา่ซึ5งคอืวนัที5 18 มกราคม 2562 

99.53 

กองทนุรวมอสงัหารมิทรัพย ์

ศาลาแอทสาทร 

SSPF 

ลงทุน (freehold) ในอสังหาริมทรัพย์เป็นที5ด ินพรอ้มอาคาร
สํานักงาน ศาลาแอทสาทร 

99.08 

ทรัสตเ์พื5อการลงทนุในอสงัหารมิทรัพย์

และสทิธกิารเชา่ 

ไทยแลนด ์ไพรม์ พร็อพเพอรต์ีC 

TPRIME 

TPRIME ลงทุนในสทิธกิารเช่าอสังหาริมทรัพย์ของโครงการ
เมอร์ควิรี5 ทาวเวอร์ และลงทุนทางออ้มโดยการซืCอหุน้รอ้ยละ 

99.99 ของบริษัท เอ็กเชน ทาวเวอร์ จํากัด ซึ5งเป็นเจา้ของ

โครงการเอ็กเชน ทาวเวอร ์โดยมบีรษัิท ซบีเีอ็ม แฟซลิติีCส ์แมน

เนจเมน้ท ์(ไทยแลนด)์ จํากัด และ บรษัิท โจนส ์แลง ลาซาลล ์

แมนเนจเมน้ท์ จํากัด เ ป็นผูบ้ร ิหารอสังหาริมทรัพย์ ของ

โครงการเอ็กเชน ทาวเวอร์ และโครงการเมอร์ควิรี5 ทาวเวอร์ 

ตามลําดบั 

97.82 

ทรัสตเ์พื5อการลงทนุในอสงัหารมิทรัพย์

และสทิธกิารเชา่ ดบับลวิเอชเอ  

บสิซเินส คอมเพล็กซ ์

WHABT 

WHABT ล ง ทุ น ใ น ใ น ก ร ร ม สิท ธิ� แ ล ะ สิท ธิ ก า ร เ ช่ า ใ น
อสังหาริมทรัพย์ป ระ เภทอาคารสํ า นักงาน  2  โครงการ 

ประกอบดว้ยกรรมสทิธใินที5ดนิและอาคารโครงการเอสเจ อนิฟิ

นทิ วัน บสิซเินส คอมเพล็กซ ์ตั Cงอยูบ่นถนนวภิาวด ีและสทิธกิาร

เชา่ที5ดนิและกรรมสทิธใินอาคารโครงการบางนา บสิซเินส คอม

เพล็กซ ์ตั Cงอยูบ่นถนนบางนา-ตราด 

85.30 

ที5มา: ตลาดหลกัทรัพยแ์หง่ประเทศไทย โดยสรปุและประมวลผลโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 



เอกสารแนบ F ความเห็นของที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี5ยวกบัคําเสนอซืCอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิCงส ์จํากดั (มหาชน) 
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หมายเหต:ุ 

1/  ขอ้มลูจากแบบ 56-1 (One Report) ของทรัสตห์รอืกองทนุแตล่ะแหง่ 

2/  ขอ้มลูของ WHABT เป็นขอ้มลูระหวา่งวนัที5 1 เมษายน 2566 – 31 มนีาคม 2567 

3/  รายไดจ้ากอาคารสํานักงานใหเ้ชา่ของบรษัิท ยนูซินั วนั จํากดั (“UN1”) ในปี 2566 อยูท่ี5รอ้ยละ 98.56 ของรายไดร้วม 

 
ตารางที' F-3: ตารางแสดงการคาํนวณ Unlevered Beta จากบรษิทัจดทะเบยีนที'นํามาเทยีบเคยีง 

ชื'อยอ่บรษิทั Levered Beta1/ มลูคา่ทางตลาด

สว่นหนี=สนิที'ม ี

ภาระดอกเบี=ย2/ 

(ลา้นบาท) 

(1) 

มลูคา่ทางตลาด

สว่นทนุ3/ 

 

(ลา้นบาท) 

(2) 

D/E Ratio 

 

 

(เทา่) 

(3) = (1) / (2) 

อตัราภาษเีงนิได ้

(Tax Rate) 

 

 

(รอ้ยละ) 

Unlevered 

Beta4/ 

BKKCP 0.11 0.00 855.00 0.00 20.00 0.11  

BOFFICE 0.16 2,218.68 3,246.64 0.68 20.00 0.10  

B-WORK 0.24 793.50 1,578.46 0.50 20.00 0.17  

CPNCG 0.37 858.22 2,282.52 0.38 20.00 0.29  

CPTGF 0.29 0.00 4,980.05 0.00 20.00 0.29  

GVREIT 0.27 1,999.01 4,440.66 0.45 20.00 0.20  

KPNPF (0.06) 0.00 432.00 0.00 20.00 (0.06) 

MIPF (0.39) 0.00 2,812.00 0.00 20.00 (0.39) 

POPF 0.24 340.30 2,624.93 0.13 20.00 0.22  

QHPF 0.18 553.54 3,474.92 0.16 20.00 0.16  

SIRIP 0.15 0.00 1,292.00 0.00 20.00 0.15  

SPRIME 0.14 1,418.31 1,697.65 0.84 20.00 0.08  

SSPF (0.02) 0.00 804.94 0.00 20.00 (0.02) 

TPRIME 0.12 2,322.53 3,202.88 0.73 20.00 0.08  

WHABT 0.20 504.07 1,555.40 0.32 20.00 0.16  

คา่มธัยฐาน      0.15  

ที5มา: ตลาดหลกัทรัพยแ์หง่ประเทศไทย โดยสรปุและประมวลผลโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

หมายเหต:ุ 

1/  Levered Beta เป็นคา่สมัประสทิธิ�ที5คํานงึถงึผลของหนีCสนิของบรษัิทแตล่ะแหง่ ซึ5งตวัเลขที5นํามาคํานวณมาจาก SETSMART 

2/  อา้งองิหนีCสนิที5มภีาระดอกเบีCย ที5ปรากฏในงบการเงนิรวมของบรษัิทแตล่ะแหง่ สิCนสดุ ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 

3/  อา้งองิมลูคา่ตลาดของหุน้ของแตล่ะบรษัิท ณ วันที5 15 สงิหาคม 2567 (ซึ5งเป็นวันทําการกอ่นวันที5บรษัิทฯ ไดร้ับแบบประกาศเจตนาใน

การเขา้ซืCอหลกัทรัพยเ์พื5อครอบงํากจิการ (แบบ 247-3) จากผูทํ้าคําเสนอซืCอ) ซึ5งเป็นขอ้มลูจาก SETSMART 

4/  Unlevered Beta = Levered Beta / {1 + ((1- Tax Rate) * D/E Ratio)} 

 
ตารางที' F-4: ตารางแสดงการคาํนวณ Beta ของ UN1 

ชื'อยอ่บรษิทั Unlevered 

Beta1/ 

D/E Ratio2/ 

 

 

(เทา่) 

อตัราภาษเีงนิได ้

(Tax Rate) 

 

(รอ้ยละ) 

Beta3/ 

UN1 0.15 0.00 20.00 0.15 

หมายเหต:ุ 

1/  อา้งองิคา่มธัยฐานของ Unlevered Beta ของบรษัิทเทยีบเคยีง ซึ5งเป็นตวัเลขจากตารางขา้งตน้ 

2/  UN1 ไมม่ภีาระหนีCสนิที5มภีาระดอกเบีCย 

3/  Beta = Unlevered Beta x (1 + (D/E Ratio x (1 – Tax Rate))) 

 



เอกสารแนบ F ความเห็นของที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี5ยวกบัคําเสนอซืCอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิCงส ์จํากดั (มหาชน) 
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ตารางที' F-5: ตารางแสดงการคาํนวณตน้ทนุทางการเงนิถวัเฉลี'ยถว่งนํ =าหนกัของ UN1 (“WACC1”) 

WACC1A = Ke*E/(D+E) + Kd*(1-T)*D/(D+E) = 5.27% 

Kd = อตัราดอกเบีCยเงนิกูย้มืเฉลี5ยของ UN11/  = - 

Ke = อตัราผลตอบแทนของผูถ้อืหุน้ = 5.27% 

T = ภาษีเงนิไดน้ติบิคุคล  = 20.0% 

D/(D+E) = อตัราหนีCสนิตอ่เงนิทนุรวม1/ = 0.0% 

E/(D+E) = อตัราสว่นของผูถ้อืหุน้ตอ่เงนิทนุรวม1/ = 100.0% 

หมายเหต:ุ 
1/  UN1 ไมม่หีนีCสนิที5มภีาระดอกเบีCย 

 

 
 

  



เอกสารแนบ F ความเห็นของที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี5ยวกบัคําเสนอซืCอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิCงส ์จํากดั (มหาชน) 
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WACC2  ตน้ทนุทางการเงนิถวัเฉลีPยถว่งนํ Rาหนกัของกลุม่โรงแรมในประเทศไทย  
(Weighted Average Cost of Capital of hotels in Thailand) 

ตารางที' F-6: บรษิทัจดทะเบยีนที'นํามาเทยีบเคยีงสาํหรบั WACC2 
ชื'อบรษิทั 

ช ื'อยอ่ 
ลกัษณะธรุกจิ สดัสว่นของรายไดจ้าก

ธรุกจิโรงแรมในประเทศ

ไทยในปี 2566 ตอ่

รายไดร้วม1/2/ 

(รอ้ยละ) 

บมจ. เบาด ์แอนด ์บยีอนด ์

BEYOND 
ธุรกจิประเภทโรงแรมโดยใหบ้รกิารดา้นหอ้งพักและภัตตาคาร 
ศนูยก์ารคา้ใหเ้ชา่ และพัฒนาอสงัหารมิทรัพย ์

89.81 

บมจ. ด ิเอราวณั กรุป๊ 

ERW 
บรษัิทและบรษัิทย่อยประกอบธุรกจิเกี5ยวกับการลงทุนพัฒนา
และดําเนินธุรกจิโรงแรมที5สอดคลอ้งกับทําเล สถานที5ตั Cง และ

กลุม่เป้าหมาย เป็นธุรกจิหลัก โดยมธีุรกจิอื5น ไดแ้ก ่ธุรกจิพืCนที5

ใหเ้ชา่ และธรุกจิบรหิารอาคาร 

90.42 

บมจ. แกรนด ์แอสเสท โฮเทลส ์แอนด ์

พรอพเพอรต์ีC  

GRAND 

ธุรกจิโรงแรม ใหเ้ช่าสถานประกอบการศูนย์การคา้ และการ

พัฒนาอสงัหารมิทรัพย ์

87.02 

บมจ. แมนดารนิโฮเต็ล 

MANRIN 
ธุรกจิโรงแรมเพื5อใหบ้ริการที5พักอาศัย จําหน่ายอาหารและ
เครื5องดื5ม การประชมุสัมมนา การจัดเลีCยงและการใหบ้รกิารอื5นๆ

อนัเกี5ยวเนื5องกบัธรุกจิโรงแรม 

96.00 

บมจ. โอเอชทแีอล 

OHTL 
บรษัิทและบรษัิทยอ่ยดําเนนิธรุกจิโรงแรมและภตัตาคาร 85.55 

บมจ. โรงแรมรอยลั ออคดิ (ประเทศไทย) 

ROH 
ธรุกจิบรหิารกจิการโรงแรม จําหน่ายอาหารและเครื5องดื5ม พรอ้ม
ทั Cงใหบ้รกิารอื5นที5เกี5ยวขอ้ง เพื5ออํานวยความสะดวกแก่ผูม้าใช ้

บรกิาร ภายใตก้ารบรหิารงานของกลุม่ Marriott International, 

Inc. ประเทศสหรัฐอเมรกิา 

100.00 

บมจ. แชงกร-ีลา โฮเต็ล 

SHANG 
ธุรกจิโรงแรมชั Cนหนึ5ง เพื5อใหบ้รกิารที5พักอาศัย จําหน่ายอาหาร

และเครื5องดื5ม และบรกิารอื5นๆ อันเกี5ยวกับธุรกจิโรงแรม เช่น 

หอ้งประชุม หอ้งจัดเลีCยง บริการศูนย์ธุรกจิ และบริการศูนย์

สขุภาพ เป็นตน้ และลงทนุในบรษัิทอื5น 

94.00 

บมจ. วรัีนดา รสีอรท์ 

VRANDA 
ก ลุ่ ม บ ริ ษั ท  ป ร ะ ก อ บ ธุ ร กิจ โ ร ง แ ร ม  แ ล ะ ธุ ร ก ิจ พั ฒ น า
อสังหาริมทรัพย์ประเภทอาคารชุดพักอาศัย กลุ่มบริษัท มี

โครงการโรงแรมทั Cงหมด 6 แห่ง คอื 1) โรงแรมวรีันดา รสีอรท์ 

หัวหนิ 2) โรงแรมวรีันดา เดอะ ไฮ รสีอรท์ เชยีงใหม ่3) โรงแรม

โซ โซฟิเทล แบงค็อก 4) โรงแรมวีรันดา รีสอร์ท พัทยา 5) 

โรงแรม ร็อคกีC บูตคิ รีสอร์ท 6) โรงแรมเวอโซ หัวหนิ และมี

โครงการอาคารชดุพักอาศัยที5อยูร่ะหวา่งการขาย จํานวน 3 แหง่ 

คือ 1) โครงการวีรันดา ไฮ เรสซิเดนซ์ เชียงใหม่ และ 2) 

โครงการวรีันดา เรสซเิดนซ ์พัทยา และ 3) โครงการวรีันดา เรส

ซเิดนซ ์หวัหนิ 

80.60 

บมจ. บทูคิ คอรป์อเรชั5น  

BC 
1. ธุรก ิจพัฒนาโครงการอสังหาริมทรัพย์ในรูปแบบสรา้ง - 
ดําเนนิงาน - ขาย (Build-Operate-Sell: BOS) อสงัหารมิทรัพย์

ประเภท โรงแรม เซอรว์สิอพารท์เมนท ์ศนูยก์ารคา้ และอาคาร

สํานักงานใหเ้ชา่ 2. ใหบ้รกิารดา้นบรหิารจัดการอสงัหารมิทรัพย ์

74.10 

ที5มา: ตลาดหลกัทรัพยแ์หง่ประเทศไทย โดยสรปุและประมวลผลโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

หมายเหต:ุ 
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1/  ขอ้มลูจากแบบ 56-1 (One Report) ของบรษัิทแตล่ะแหง่ 

2/  บรษัิทยอ่ยของกจิการที5ดําเนนิธรุกจิโรงแรมมรีายไดจ้ากธรุกจิโรงแรมในประเทศไทยในปี 2565 – 2566 อยูท่ี5มากกวา่รอ้ยละ 70 ของรายไดร้วม 

 
ตารางที' F-7: ตารางแสดงการคาํนวณ Unlevered Beta จากบรษิทัจดทะเบยีนที'นํามาเทยีบเคยีง 

ชื'อยอ่บรษิทั Levered Beta1/ มลูคา่ทางตลาด

สว่นหนี=สนิที'ม ี

ภาระดอกเบี=ย2/ 

(ลา้นบาท) 

(1) 

มลูคา่ทางตลาด

สว่นทนุ3/ 

 

(ลา้นบาท) 

(2) 

D/E Ratio 

 

 

(เทา่) 

(3) = (1) / (2) 

อตัราภาษเีงนิได ้

(Tax Rate) 

 

 

(รอ้ยละ) 

Unlevered 

Beta4/ 

BEYOND 0.81 5,475.62 2,393.07 2.29 20.00 0.29 

ERW 0.91 15,992.24 16,713.30 0.96 20.00 0.52 

GRAND 0.96 13,294.23 653.88 20.33 20.00 0.06 

MANRIN 0.06 245.14 860.98 0.28 20.00 0.05 

OHTL 0.55 2,687.71 5,435.21 0.49 20.00 0.40 

ROH 0.55 4,668.01 2,253.40 2.07 20.00 0.21 

SHANG 0.23 0.00 6,240.00 0.00 20.00 0.23 

VRANDA 0.51 2,620.96 1,614.39 1.62 20.00 0.22 

BC 0.52 2,670.85 417.49 6.40 20.00 0.08 

คา่มธัยฐาน      0.22 

ที5มา: ตลาดหลกัทรัพยแ์หง่ประเทศไทย โดยสรปุและประมวลผลโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

หมายเหต:ุ 

1/  Levered Beta เป็นคา่สมัประสทิธิ�ที5คํานงึถงึผลของหนีCสนิของบรษัิทแตล่ะแหง่ ซึ5งตวัเลขที5นํามาคํานวณมาจาก SETSMART 

2/  อา้งองิหนีCสนิที5มภีาระดอกเบีCย ที5ปรากฏในงบการเงนิรวมของบรษัิทแตล่ะแหง่ สิCนสดุ ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 

3/  อา้งองิมลูคา่ตลาดของหุน้ของแตล่ะบรษัิท ณ วันที5 15 สงิหาคม 2567 (ซึ5งเป็นวันทําการกอ่นวันที5บรษัิทฯ ไดร้ับแบบประกาศเจตนาใน

การเขา้ซืCอหลกัทรัพยเ์พื5อครอบงํากจิการ (แบบ 247-3) จากผูทํ้าคําเสนอซืCอ) ซึ5งเป็นขอ้มลูจาก SETSMART 

4/  Unlevered Beta = Levered Beta / {1 + ((1- Tax Rate) * D/E Ratio)} 

 
ตารางที' F-8: ตารางแสดงการคาํนวณ Beta ของบรษิทัยอ่ยที'ดาํเนนิธรุกจิโรงแรมในประเทศไทย 

ชื'อยอ่บรษิทั Unlevered 

Beta1/ 

D/E Ratio2/ 

 

 

(เทา่) 

อตัราภาษเีงนิได ้

(Tax Rate) 

 

(รอ้ยละ) 

Beta3/ 

EGSA 4/ 0.22 0.00 20.00 0.22 

MTA 0.22 1.00 20.00 0.40 

MK8 0.22 1.00 20.00 0.40 

NSP 0.22 1.00 20.00 0.40 

BTSL 0.22 1.00 20.00 0.40 

TGC 0.22 1.00 20.00 0.40 

KKB 0.22 1.00 20.00 0.40 

KKP 0.22 1.00 20.00 0.40 

หมายเหต:ุ 

1/  อา้งองิคา่มธัยฐานของ Unlevered Beta ของบรษัิทเทยีบเคยีง ซึ5งเป็นตวัเลขจากตารางขา้งตน้ 

2/  อา้งองิโครงสรา้งเงนิทนุเป้าหมาย (Target Capital Structure) ของกลุม่บรษัิทฯ ที5อัตราสว่นหนีCสนิที5มภีาระดอกเบีCย (Interest-Bearing 

Debt) ตอ่สว่นทนุอยูท่ี5ไมเ่กนิ 1 เทา่ 

3/  Beta = Unlevered Beta x (1 + (D/E Ratio x (1 – Tax Rate))) 

4/  EGSA ไมม่ภีาระหนีCสนิที5มภีาระดอกเบีCย ทําใหโ้ครงสรา้งเงนิทนุของ EGSA เทา่กบั 0.00 เทา่ ซึ5งสอดคลอ้งกบัโครงสรา้งเงนิทนุเป้าหมาย

ของกลุม่บรษัิทฯ  



เอกสารแนบ F ความเห็นของที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี5ยวกบัคําเสนอซืCอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิCงส ์จํากดั (มหาชน) 
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ตารางที' F-9: ตารางแสดงการคาํนวณตน้ทนุทางการเงนิถวัเฉลี'ยถว่งนํ =าหนกัของ EGSA (“WACC2A”) 

WACC2A = Ke*E/(D+E) + Kd*(1-T)*D/(D+E) = 5.73% 

Kd = อตัราดอกเบีCยเงนิกูย้มืเฉลี5ยของ EGSA1/  = - 

Ke = อตัราผลตอบแทนของผูถ้อืหุน้ = 5.73% 

T = ภาษีเงนิไดน้ติบิคุคล  = 20.0% 

D/(D+E) = อตัราหนีCสนิตอ่เงนิทนุรวม1/ = 0.0% 

E/(D+E) = อตัราสว่นของผูถ้อืหุน้ตอ่เงนิทนุรวม1/ = 100.0% 

หมายเหต:ุ 
1/  บจ. อจีเีอส แอสเสทส ์(“ESGA”) ไมม่หีนีCสนิที5มภีาระดอกเบีCย 

 

ตารางที' F-10: ตารางแสดงการคาํนวณตน้ทนุทางการเงนิถวัเฉลี'ยถว่งนํ =าหนกัของ MTA (“WACC2B”) 

WACC2B = Ke*E/(D+E) + Kd*(1-T)*D/(D+E) = 5.63% 

Kd = อตัราดอกเบีCยเงนิกูย้มืเฉลี5ยของ MTA1/  = 5.50% 

Ke = อตัราผลตอบแทนของผูถ้อืหุน้ = 6.87% 

T = ภาษีเงนิไดน้ติบิคุคล  = 20.0% 

D/(D+E) = อตัราหนีCสนิตอ่เงนิทนุรวม2/ = 50.0% 

E/(D+E) = อตัราสว่นของผูถ้อืหุน้ตอ่เงนิทนุรวม3/ = 50.0% 

หมายเหต:ุ 

1/  อัตราดอกเบีCยเงนิกูย้มืสงูสดุของ บจ. เมอืงทอง แอสเซ็ทส ์(“MTA”) ตามที5ปรากฏขอ้มลูในหมายเหตปุระกอบงบการเงนิประจําปี 2566 

ของ MTA 

2/  อา้งองิจาก D/E Ratio ที5ปรากฏในตารางที5 F-8 และคํานวณโดยใชส้ตูร D/(D+E) = (D/E) / (1 + D/E) 

3/  E/(D+E) = 1 - D/(D+E) 

 

ตารางที' F-11: ตารางแสดงการคาํนวณตน้ทนุทางการเงนิถวัเฉลี'ยถว่งนํ =าหนกัของ MK8 (“WACC2C”) 

WACC2C = Ke*E/(D+E) + Kd*(1-T)*D/(D+E) = 5.55% 

Kd = อตัราดอกเบีCยเงนิกูย้มืเฉลี5ยของ MK81/  = 5.30% 

Ke = อตัราผลตอบแทนของผูถ้อืหุน้ = 6.87% 

T = ภาษีเงนิไดน้ติบิคุคล  = 20.0% 

D/(D+E) = อตัราหนีCสนิตอ่เงนิทนุรวม2/ = 50.0% 

E/(D+E) = อตัราสว่นของผูถ้อืหุน้ตอ่เงนิทนุรวม3/ = 50.0% 

หมายเหต:ุ 

1/  อตัราดอกเบีCยเงนิกูย้มืสงูสดุของ บจ. มรรค๘ (“MK8”) ตามที5ปรากฏขอ้มลูในหมายเหตปุระกอบงบการเงนิประจําปี 2566 ของ MK8 

2/  อา้งองิจาก D/E Ratio ที5ปรากฏในตารางที5 F-8 และคํานวณโดยใชส้ตูร D/(D+E) = (D/E) / (1 + D/E) 

3/  E/(D+E) = 1 - D/(D+E) 

 

ตารางที' F-12: ตารางแสดงการคาํนวณตน้ทนุทางการเงนิถวัเฉลี'ยถว่งนํ =าหนกัของ NSP (“WACC2D”) 

WACC2D = Ke*E/(D+E) + Kd*(1-T)*D/(D+E) = 5.63% 

Kd = อตัราดอกเบีCยเงนิกูย้มืเฉลี5ยของ NSP1/  = 5.50% 

Ke = อตัราผลตอบแทนของผูถ้อืหุน้ = 6.87% 

T = ภาษีเงนิไดน้ติบิคุคล  = 20.0% 

D/(D+E) = อตัราหนีCสนิตอ่เงนิทนุรวม2/ = 50.0% 

E/(D+E) = อตัราสว่นของผูถ้อืหุน้ตอ่เงนิทนุรวม3/ = 50.0% 
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หมายเหต:ุ 
1/  อัตราดอกเบีCยเงนิกูย้มืสงูสดุของ บจ. ไนน์ สแควร ์พร็อพเพอรต์ีC (“NSP”) ตามที5ปรากฏขอ้มูลในหมายเหตุประกอบงบการเงนิประจําปี 

2566 ของ NSP 

2/  อา้งองิจาก D/E Ratio ที5ปรากฏในตารางที5 F-8 และคํานวณโดยใชส้ตูร D/(D+E) = (D/E) / (1 + D/E) 

3/  E/(D+E) = 1 - D/(D+E) 

 

ตารางที' F-13: ตารางแสดงการคาํนวณตน้ทนุทางการเงนิถวัเฉลี'ยถว่งนํ =าหนกัของ BTSL (“WACC2E”) 

WACC2E = Ke*E/(D+E) + Kd*(1-T)*D/(D+E) = 5.63% 

Kd = อตัราดอกเบีCยเงนิกูย้มืเฉลี5ยของ BTSL1/  = 5.50% 

Ke = อตัราผลตอบแทนของผูถ้อืหุน้ = 6.87% 

T = ภาษีเงนิไดน้ติบิคุคล  = 20.0% 

D/(D+E) = อตัราหนีCสนิตอ่เงนิทนุรวม2/ = 50.0% 

E/(D+E) = อตัราสว่นของผูถ้อืหุน้ตอ่เงนิทนุรวม3/ = 50.0% 

หมายเหต:ุ 

1/  อัตราดอกเบีCยเงนิกูย้มืสงูสดุของ บจ. บทีเีอส แลนด ์(“BTSL”) ตามที5ปรากฏขอ้มลูในหมายเหตปุระกอบงบการเงนิประจําปี 2566 ของ 

BTSL 

2/  อา้งองิจาก D/E Ratio ที5ปรากฏในตารางที5 F-8 และคํานวณโดยใชส้ตูร D/(D+E) = (D/E) / (1 + D/E) 

3/  E/(D+E) = 1 - D/(D+E) 

 

ตารางที' F-14: ตารางแสดงการคาํนวณตน้ทนุทางการเงนิถวัเฉลี'ยถว่งนํ =าหนกัของ TGC (“WACC2F”) 

WACC2F = Ke*E/(D+E) + Kd*(1-T)*D/(D+E) = 5.55% 

Kd = อตัราดอกเบีCยเงนิกูย้มืเฉลี5ยของ TGC1/  = 5.30% 

Ke = อตัราผลตอบแทนของผูถ้อืหุน้ = 6.87% 

T = ภาษีเงนิไดน้ติบิคุคล  = 20.0% 

D/(D+E) = อตัราหนีCสนิตอ่เงนิทนุรวม2/ = 50.0% 

E/(D+E) = อตัราสว่นของผูถ้อืหุน้ตอ่เงนิทนุรวม3/ = 50.0% 

หมายเหต:ุ 

1/  อัตราดอกเบีCยเงนิกูย้มืสงูสดุของบจ. ธนาซติีC กอลฟ์ แอนด ์สปอรต์ คลับ (“TGC”) ตามที5ปรากฏขอ้มูลในหมายเหตปุระกอบงบการเงนิ

ประจําปี 2566 ของ TGC 

2/  อา้งองิจาก D/E Ratio ที5ปรากฏในตารางที5 F-8 และคํานวณโดยใชส้ตูร D/(D+E) = (D/E) / (1 + D/E) 

3/  E/(D+E) = 1 - D/(D+E) 

 

ตารางที' F-15: ตารางแสดงการคาํนวณตน้ทนุทางการเงนิถวัเฉลี'ยถว่งนํ =าหนกัของ KKB (“WACC2G”) 

WACC2G = Ke*E/(D+E) + Kd*(1-T)*D/(D+E) = 5.65% 

Kd = อตัราดอกเบีCยเงนิกูย้มืเฉลี5ยของ KKB1/  = 5.55% 

Ke = อตัราผลตอบแทนของผูถ้อืหุน้ = 6.87% 

T = ภาษีเงนิไดน้ติบิคุคล  = 20.0% 

D/(D+E) = อตัราหนีCสนิตอ่เงนิทนุรวม2/ = 50.0% 

E/(D+E) = อตัราสว่นของผูถ้อืหุน้ตอ่เงนิทนุรวม3/ = 50.0% 

หมายเหต:ุ 

1/  อตัราดอกเบีCยเงนิกูย้มืสงูสดุของ บจ. ขอนแกน่บรุ ี(“KKB”) ตามที5ปรากฏขอ้มลูในหมายเหตปุระกอบงบการเงนิประจําปี 2566 ของ KKB 

2/  อา้งองิจาก D/E Ratio ที5ปรากฏในตารางที5 F-8 และคํานวณโดยใชส้ตูร D/(D+E) = (D/E) / (1 + D/E) 

3/  E/(D+E) = 1 - D/(D+E) 



เอกสารแนบ F ความเห็นของที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี5ยวกบัคําเสนอซืCอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิCงส ์จํากดั (มหาชน) 
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ตารางที' F-16: ตารางแสดงการคาํนวณตน้ทนุทางการเงนิถวัเฉลี'ยถว่งนํ =าหนกัของ KKP (“WACC2H”) 

WACC2H = Ke*E/(D+E) + Kd*(1-T)*D/(D+E) = 5.77% 

Kd = อตัราดอกเบีCยเงนิกูย้มืเฉลี5ยของ KKP1/  = 5.85% 

Ke = อตัราผลตอบแทนของผูถ้อืหุน้ = 6.87% 

T = ภาษีเงนิไดน้ติบิคุคล  = 20.0% 

D/(D+E) = อตัราหนีCสนิตอ่เงนิทนุรวม2/ = 50.0% 

E/(D+E) = อตัราสว่นของผูถ้อืหุน้ตอ่เงนิทนุรวม3/ = 50.0% 

หมายเหต:ุ 
1/  อัตราดอกเบีCยเงนิกูย้มืสงูสดุของ บจ. กา้มกุง้ พร็อพเพอรต์ีC (“KKP”) ตามที5ปรากฏขอ้มลูในหมายเหตปุระกอบงบการเงนิประจําปี 2566 

ของ KKP 

2/  อา้งองิจาก D/E Ratio ที5ปรากฏในตารางที5 F-8 และคํานวณโดยใชส้ตูร D/(D+E) = (D/E) / (1 + D/E) 

3/  E/(D+E) = 1 - D/(D+E) 

  



เอกสารแนบ F ความเห็นของที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี5ยวกบัคําเสนอซืCอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิCงส ์จํากดั (มหาชน) 
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WACC3 ตน้ทนุทางการเงนิถวัเฉลีPยถว่งนํ Rาหนกัของ 
ธุรกจิอาคารชุดใหเ้ชา่ในประเทศไทย  
(Weighted Average Cost of Capital of Commercial units for rent) 

ตารางที' F-17: บรษิทัจดทะเบยีนที'นํามาเทยีบเคยีงสาํหรบั WACC3 
ชื'อบรษิทั 

ช ื'อยอ่ 
ลกัษณะธรุกจิ สดัสว่นของรายไดจ้าก

อาคารชุดใหเ้ชา่ ในปี 

2566 ตอ่รายไดร้วม1/2/ 

(รอ้ยละ) 

ทรัสตเ์พื5อการลงทนุในอสงัหารมิทรัพยแ์ละ

สทิธกิารเชา่อสงัหารมิทรัพย ์เอไอเอ็ม  

คอมเมอรเ์ชยีล โกรท 

AIMCG 

ลงทุนในสทิธกิารเชา่และสทิธกิารเชา่ชว่งศูนยก์ารคา้คอมมู
นติีCมอลล ์3 โครงการ ไดแ้ก ่โครงการยดู ีทาวน ์โครงการ 72 

คอรท์ยารด์ และโครงการพอรโ์ต ้ชโิน่ และลงทนุในกรรมสทิธิ�

ในหอ้งชดุซึ5งมวีัตถุประสงคเ์พื5อการพาณิชยใ์นโครงการ โน

เบลิ โซโล 

98.24 

กองทนุรวมอสงัหารมิทรัพยแ์ละสทิธกิารเชา่ 

แลนด ์แอนด ์เฮา้ส ์

LHPF 

ลงทุน freehold ในโครงการเซอรว์สิอพารท์เมนต ์เซนเตอร์
พอยท ์สขุมุวทิ-ทองหลอ่ และโครงการอาคารพักอาศยัใหเ้ชา่ 

เซนเตอร์ พอยต์ เรซเิดนซ ์พรอ้มพงษ์ และ leasehold ใน

โครงการบา้นพักอาศยัใหเ้ชา่ แอล แอนด ์เอช วลิลา่ สาทร 

98.05 

กองทนุรวมสทิธกิารเชา่อสงัหารมิทรัพย ์ท ีย ู

โดม เรสซเิดนทเ์ชยีล คอมเพล็กซ ์

TU-PF 

ลงทนุในสทิธกิารเชา่ (leasehold) ที5ดนิ จํานวน 1 แปลง เนืCอ
ที5ประมาณ 12 ไร่ 2 งาน 50.289 ตารางวา และสิ5งปลูกสรา้ง 

โครงการ "ที ยู โดม เรสซเิดนท์เชียล คอมเพล็กซ์" ซ ึ5ง

ประกอบดว้ย อาคารพักอาศัยพรอ้มพืCนที5พลาซ่า จํานวน 4 

อาคาร ไดแ้ก ่อาคาร เซอรว์สิ อพารท์เมน้ท ์สงู 10 ชั Cน พรอ้ม

ชั Cนใตด้นิ จํานวน 1 อาคาร อาคารหอพักนักศกึษา สูง 9 ชั Cน 

พรอ้มชั Cนใตด้นิ จํานวน 3 อาคาร 

99.31 

ที5มา: ตลาดหลกัทรัพยแ์หง่ประเทศไทย โดยสรปุและประมวลผลโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

หมายเหต:ุ  

1/  ขอ้มลูจากแบบ 56-1 (One Report) ของกองทนุแตล่ะแหง่ 

2/  บรษัิทย่อยของกจิการที5ดําเนินธุรกจิอาคารชดุใหเ้ชา่ในประเทศไทย มีรายไดจ้ากอาคารชดุใหเ้ชา่ในปี 2566 อยู่ที5รอ้ยละ 99.97 ของ

รายไดร้วม 

 
ตารางที' F-18: ตารางแสดงการคาํนวณ Unlevered Beta จากบรษิทัจดทะเบยีนที'นํามาเทยีบเคยีง 

ชื'อยอ่บรษิทั Levered Beta1/ มลูคา่ทางตลาด

สว่นหนี=สนิที'ม ี

ภาระดอกเบี=ย2/ 

(ลา้นบาท) 

(1) 

มลูคา่ทางตลาด

สว่นทนุ3/ 

 

(ลา้นบาท) 

(2) 

D/E Ratio 

 

 

(เทา่) 

(3) = (1) / (2) 

อตัราภาษเีงนิได ้

(Tax Rate) 

 

 

(รอ้ยละ) 

Unlevered 

Beta4/ 

AIMCG 0.24 249.61 950.40 0.26 20.00 0.20 

LHPF 0.14 112.56 1,815.00 0.06 20.00 0.13 

TU-PF 0.20 41.01 62.54 0.66 20.00 0.13 

คา่มธัยฐาน      0.13 

ที5มา: ตลาดหลกัทรัพยแ์หง่ประเทศไทย โดยสรปุและประมวลผลโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

หมายเหต:ุ 

1/  Levered Beta เป็นคา่สมัประสทิธิ�ที5คํานงึถงึผลของหนีCสนิของบรษัิทแตล่ะแหง่ ซึ5งตวัเลขที5นํามาคํานวณมาจาก SETSMART 

2/  อา้งองิหนีCสนิที5มภีาระดอกเบีCย ที5ปรากฏในงบการเงนิรวมของบรษัิทแตล่ะแหง่ สิCนสดุ ณ วนัที5 30 มถินุายน 2567 



เอกสารแนบ F ความเห็นของที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี5ยวกบัคําเสนอซืCอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิCงส ์จํากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ F หนา้ที5 14 

3/  อา้งองิมลูคา่ตลาดของหุน้ของแตล่ะบรษัิท ณ วันที5 15 สงิหาคม 2567 (ซึ5งเป็นวันทําการกอ่นวันที5บรษัิทฯ ไดร้ับแบบประกาศเจตนาใน

การเขา้ซืCอหลกัทรัพยเ์พื5อครอบงํากจิการ (แบบ 247-3) จากผูทํ้าคําเสนอซืCอ) ซึ5งเป็นขอ้มลูจาก SETSMART 

4/ Unlevered Beta = Levered Beta / {1 + ((1- Tax Rate) * D/E Ratio)} 

 
ตารางที' F19: ตารางแสดงการคาํนวณ Beta ของบรษิทัยอ่ยที'ดาํเนนิธรุกจิอาคารชุดใหเ้ชา่ในประเทศไทย 

ชื'อยอ่บรษิทั Unlevered 

Beta1/ 

D/E Ratio2/ 

 

 

(เทา่) 

อตัราภาษเีงนิได ้

(Tax Rate) 

 

(รอ้ยละ) 

Beta3/ 

URM 0.13 1.00 20.00 0.24 

PAR 0.13 1.00 20.00 0.24 

หมายเหต:ุ 

1/  อา้งองิคา่มธัยฐานของ Unlevered Beta ของบรษัิทเทยีบเคยีง ซึ5งเป็นตวัเลขจากตารางขา้งตน้ 

2/  อา้งองิโครงสรา้งเงนิทนุเป้าหมาย (Target Capital Structure) ของกลุม่บรษัิทฯ ที5อัตราสว่นหนีCสนิที5มภีาระดอกเบีCย (Interest-Bearing 

Debt) ตอ่สว่นทนุอยูท่ี5ไมเ่กนิ 1 เทา่ 

3/  Beta = Unlevered Beta x (1 + (D/E Ratio x (1 – Tax Rate))) 

 

ตารางที' F-20: ตารางแสดงการคาํนวณตน้ทนุทางการเงนิถวัเฉลี'ยถว่งนํ =าหนกัของ URM (“WACC3A”) 

WACC3A = Ke*E/(D+E) + Kd*(1-T)*D/(D+E) = 5.04% 

Kd = อตัราดอกเบีCยเงนิกูย้มืเฉลี5ยของ URM1/  = 5.30% 

Ke = อตัราผลตอบแทนของผูถ้อืหุน้ = 5.84% 

T = ภาษีเงนิไดน้ติบิคุคล  = 20.0% 

D/(D+E) = อตัราหนีCสนิตอ่เงนิทนุรวม2/ = 50.0% 

E/(D+E) = อตัราสว่นของผูถ้อืหุน้ตอ่เงนิทนุรวม3/ = 50.0% 

หมายเหต:ุ 

1/  อตัราดอกเบีCยเงนิกูย้มืสงูสดุของ บจ. ย ูรมีกิซ ์(“URM”) ตามที5ปรากฏขอ้มลูในหมายเหตปุระกอบงบการเงนิประจําปี 2566 ของ URM 

2/  อา้งองิจาก D/E Ratio ที5ปรากฏในตารางที5 F-19 และคํานวณโดยใชส้ตูร D/(D+E) = (D/E) / (1 + D/E) 

3/  E/(D+E) = 1 - D/(D+E) 

 

ตารางที' F-21: ตารางแสดงการคาํนวณตน้ทนุทางการเงนิถวัเฉลี'ยถว่งนํ =าหนกัของ PAR (“WACC3B”) 

WACC3B = Ke*E/(D+E) + Kd*(1-T)*D/(D+E) = 5.04% 

Kd = อตัราดอกเบีCยเงนิกูย้มืเฉลี5ยของ PAR1/  = 5.30% 

Ke = อตัราผลตอบแทนของผูถ้อืหุน้ = 5.84% 

T = ภาษีเงนิไดน้ติบิคุคล  = 20.0% 

D/(D+E) = อตัราหนีCสนิตอ่เงนิทนุรวม2/ = 50.0% 

E/(D+E) = อตัราสว่นของผูถ้อืหุน้ตอ่เงนิทนุรวม3/ = 50.0% 

หมายเหต:ุ 
1/  อัตราดอกเบีCยเงนิกูย้มืสงูสดุของ บจ. ไพรม์ แอเรยี รเีทล (“PAR”) ตามที5ปรากฏขอ้มูลในหมายเหตุประกอบงบการเงนิประจําปี 2566 

ของ PAR 

2/  อา้งองิจาก D/E Ratio ที5ปรากฏในตารางที5 F-19 และคํานวณโดยใชส้ตูร D/(D+E) = (D/E) / (1 + D/E) 

3/  E/(D+E) = 1 - D/(D+E) 

 
 



เอกสารแนบ G ความเห็นของที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี5ยวกบัคําเสนอซืCอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิCงส ์จํากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ G หนา้ที5 1 

เอกสารแนบ G 
อตัราคดิลด (Discount Rate) ของธุรกจิอาคารสํานกังานใหเ้ชา่ในประเทศองักฤษ 

 
ที#ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ใชต้น้ทุนทางการเงนิถัวเฉลี#ยถ่วงนํAาหนัก (Weighted Average Cost of Capital: 

WACC) จากคา่เฉลี#ยถว่งนํAาหนักของตน้ทนุของหนีA (Kd) และตน้ทนุของทนุ (Ke) ของ TTG1 เป็นอตัราสว่นลดที#ใช ้

ในการคํานวณมลูคา่ปัจจบัุนของกระแสเงนิสดสทุธขิองบรษัิทฯ ดงันีA 

 WACC = Ke*E/(D+E) + Kd*(1-T)*D/(D+E) 

 
โดยที# Ke = ตน้ทนุของทนุ หรอือตัราผลตอบแทนที#ผูถ้อืหุน้ตอ้งการ (Re) 

Kd = ตน้ทนุของหนีA หรอือตัราดอกเบีAยเงนิกูข้องบรษัิทฯ 
T = อตัราภาษีเงนิไดน้ติบิคุคล 
E = สว่นของผูถ้อืหุน้รวม 
D = หนีAสนิที#มดีอกเบีAย 
 
ตน้ทนุของทนุ (Ke) หรอือตัราผลตอบแทนที#ผูถ้อืหุน้ตอ้งการ (Re) คํานวณไดจ้าก Capital Asset Pricing 

Model (CAPM) ดงันีA 

 Ke (หรอื Re) =  Rf + β (Rm - Rf) 

 
โดยที# 
Risk Free Rate (Rf) = อา้งองิจากอัตราผลตอบแทนของพันธบัตรรัฐบาลของอังกฤษอายุ 30 ปี มคี่าเท่ากับ

รอ้ยละ 4.48 ตอ่ปี (ขอ้มลู ณ วันที# 15 สงิหาคม 2567) ซึ#งเป็นอัตราผลตอบแทนของ
พันธบัตรรัฐบาลที#มอีายยุาวที#สดุ ที#รัฐบาลมกีารออกและเสนอขายอยา่งตอ่เนื#อง โดยมี
สมมตฐิานว่าธุรกจิยังคงดําเนนิต่อไปอย่างต่อเนื#อง (Going Concern Basis) และเป็น
ชว่งระยะเวลาที#สอดคลอ้งกบัชว่งเวลาการคํานวณอตัราอตัราผลตอบแทนรายปีถัวเฉลี#ย
จากการลงทนุในตลาดหลักทรัพยฯ์ 

Beta (β) = 1.46 เท่า โดยอา้งองิจากค่าเฉลี#ย Unlevered Beta ของบรษัิทจดทะเบยีนที#ดําเนิน
ธรุกจิเทยีบเคยีง (คา่เฉลี#ยยอ้นหลัง 2 ปี จนถงึวันที# 15 สงิหาคม 2567)  

  อนึ#ง ขอ้มูลของบริษัทเทียบเคียงจะให ้ค่า Beta β โดยปราศจากผลของหนีAส ิน 
(Unlevered Beta) โดย Unlevered Beta = Levered Beta / {1 + ((1- Tax Rate) * 
D/E Ratio)} และทําการปรับเป็นค่า Levered Beta ดว้ยโครงสรา้งทางการเงินที#
สอดคลอ้งกับโครงสรา้งเงนิทนุเป้าหมาย (Target Capital Structure) ของกลุม่บรษัิท
ฯ ซึ#งมีวัตถุประสงคท์ี#จะรักษาอัตราส่วนหนีAสนิที#มีภาระดอกเบีAย (Interest-Bearing 
Debt) ตอ่สว่นทนุอยูท่ี#ไมเ่กนิ 1 เทา่ 

  (ขอ้มลูของบรษัิทเทยีบเคยีงและการคํานวณ Unlevered Beta อยูใ่นตารางตา่ง ๆ ในเอกสารแนบนีC) 
Market Risk (Rm) = อัตราผลตอบแทนรายปีถัวเฉลี#ยจากการลงทุนในตลาดหลักทรัพยล์อนดอน (London 

Stock Exchange) เฉลี#ยยอ้นหลัง 20 ปี ตั Aงแต่ปี 2548 – 2566 และ 8M2567 ซึ#ง
เทา่กบัรอ้ยละ 11.20 ตอ่ปี  



เอกสารแนบ G ความเห็นของที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี5ยวกบัคําเสนอซืCอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิCงส ์จํากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ G หนา้ที5 2 

Kd = ประมาณการอัตราดอกเบีAยเงนิกูท้ี#ประมาณรอ้ยละ 5.00 ตอ่ปี (อา้งองิอัตราดอกเบีAยเงนิ
กูย้มืสงูสดุของ TTG1 ณ วันที# 31 ธันวาคม 2566) 

D/E Ratio = ประมาณการอตัราสว่นหนีAสนิที#มดีอกเบีAยตอ่สว่นของผูถ้อืหุน้ซึ#งสอดคลอ้งกบัโครงสรา้ง
เงนิทนุเป้าหมาย (Target Capital Structure) ของกลุม่บรษัิทฯ 

T = ประมาณอตัราภาษีเงนิไดน้ติบิคุคล ที#รอ้ยละ 25 ตอ่ปี 
LRP = เทา่กบั รอ้ยละ 1.00  
  ที#ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ไดม้กีารปรับปรุงอัตราผลตอบแทนของผูถ้อืหุน้เพื#อสะทอ้น สว่น

ชดเชยความเสี#ยงจากสภาพคลอ่ง (Liquidity Risk Premium: LRP)  
  ตามทฤษฎทีางการเงนิ สนิทรัพยท์ี#ไมม่สีภาพคลอ่งควรมอีัตราคดิลดที#สงูกวา่สนิทรัพย์

ที#มีสภาพคล่องโดยอัตราส่วนลดสําหรับประเมนิมูลค่าหุน้ของบรษัิทจํากัด (Private 
Firm) ซึ#งมสีภาพคล่องตํ#ากว่าหุน้ของบรษัิทจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพย ์(Public 
Firm) ควรอยูร่ะหวา่งรอ้ยละ 20 – 309 

 
จากสมมตฐิานขา้งตน้ อตัราสว่นลดหรอื WACC เทา่กบัรอ้ยละ 8.19 ตอ่ปี  
 

ตารางที' G-1: บรษิทัจดทะเบยีนที'นํามาเทยีบเคยีงสาํหรบั WACCTTG1 
ชื'อบรษิทั1/ 

ช ื'อยอ่ 
ลกัษณะธรุกจิ สดัสว่นของรายไดจ้าก

อาคารสาํนกังานใหเ้ชา่ 

ในปี 2566 ตอ่รายไดร้วม
2/3/ 

(รอ้ยละ) 

Derwent London Plc. 

DLN 

DLN เป็นเจา้ของอาคารทั Cงหมด 66 อาคาร ในพอรต์โฟลโิอ

อสังหาริมทรัพย์พาณิชย์ โดยส่วนใหญ่ตั Cงอยู่ในใจกลาง

ลอนดอน มูลค่ารวมทั Cงหมดอยู่ที5 4.9 พันลา้นปอนด ์ณ วันที5 

31 ธันวาคม 2566 ทําใหเ้ป็น REIT ที5ใหญ่ที5สดุที5มุ่งเนน้ดา้น

สํานักงานในลอนดอน 

80.07% 

Helical Plc. 

HLCL 

 

HLCL เป็นบรษัิทลงทุนและพัฒนาที5เนน้ที5ลอนดอน ซึ5งสรา้ง
สถานที5ทํางานที5ยั5งยนืและสรา้งแรงบนัดาลใจ ซึ5งมเีทคโนโลยี

อัจฉริยะ พรอ้มดว้ยสิ5งอํานวยความสะดวกที5มากมาย และ

สง่เสรมิความเป็นอยูข่องพนักงาน ดว้ยการใชแ้นวคดินีC HLCL

มุ่งที5จะสรา้งผลตอบแทนใหก้ับผูถ้อืหุน้ใหไ้ดม้ากที5สุด โดย

การส่งเสรมิการเตบิโตของรายไดจ้ากการจัดการสนิทรัพย์

อยา่งสรา้งสรรค ์และกําไรจากกจิกรรมพัฒนา 

70.20% 

Regional REIT Ltd. 

RGLL 
RGLL เป็นทรัสตเ์พื5อการลงทุนในอสังหารมิทรัพยท์ี5มฐีานอยู่

ในสหราชอาณาจักร ซึ5งมุ่งเนน้ไปที5การสรา้งพอร์ตโฟลโิอ

อสังหารมิทรัพยร์ะดับภูมภิาคที5สรา้งรายไดห้ลากหลายทาง

ภมูศิาสตรข์นาดใหญภ่ายนอกทางดว่น M25 

67.37% 

Workspace Group Plc. 

WKP 
WKP เป็นเจา้ของและผูดํ้าเนนิการพืCนที5ทํางานแบบยดืหยุน่ชั Cน

นําของลอนดอน ปัจจุบันบรหิารจัดการพืCนที5ทํางานแบบยั5งยนื

ขนาด 4.5 ลา้นตารางฟุตใน 77 สาขาในลอนดอนและทาง

ตะวนัออกเฉียงใตข้องประเทศองักฤษ. 

78.68% 

 
9 ที5มา: Damodaran, Aswath. “The Cost of Illiquidity.” http://people.stern.nyu.edu/adamodar/pdfiles/countr78.68y/illiquidity.pdfx 



เอกสารแนบ G ความเห็นของที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี5ยวกบัคําเสนอซืCอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิCงส ์จํากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ G หนา้ที5 3 

ที5มา: ตลาดหลกัทรัพยล์อนดอน (London Stock Exchange: LSE) และ www.yahoofinance.com ประมวลผลโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

หมายเหต:ุ  

1/  บรษัิทเทยีบเคยีงทุกแห่งจดทะเบยีนใน London Stock Exchange และถูกจัดใหอ้ยู่ในหมวดอสังหารมิทรัพย ์ภายใตห้มวดย่อย Office 

REITs 

2/  ขอ้มูลจากงบการเงนิประจําปี 2566 (1 มกราคม 2566 – 31 ธันวาคม 2566) ของ DLN และ RGLL และขอ้มูลจากงบการเงนิประจําปี 

2567 (1 เมษายน 2566 – 31 มนีาคม 2567) ของ HLCL และ WKP และประมวลผลโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

3/  รายไดจ้ากอาคารสํานักงานใหเ้ชา่ของ Thirty Three Gracechurch 1 Limited (“TTG1”) ในปี 2566 อยูท่ี5รอ้ยละ 100.00 ของรายไดร้วม 

 
ตารางที' G-2: ตารางแสดงการคาํนวณ Unlevered Beta จากบรษิทัจดทะเบยีนที'นํามาเทยีบเคยีง 

ชื'อยอ่บรษิทั Levered Beta1/ มลูคา่ทางตลาด

สว่นหนีaสนิที'ม ี

ภาระดอกเบีaย2/ 

(ลา้นปอนด)์ 

(1) 

มลูคา่ทางตลาด

สว่นทนุ3/ 

 

(ลา้นปอนด)์ 

(2) 

D/E Ratio 

 

 

(เทา่) 

(3) = (1) / (2) 

อตัราภาษเีงนิได ้

(Tax Rate) 

 

 

(รอ้ยละ) 

Unlevered 

Beta4/ 

DLN 1.24 1,336.10 2,564.72 0.52 23.50% 0.88 

HLCL 0.82 231.91 269.53 0.86 25.00% 0.50 

RGLL 0.70 377.08 209.90 1.80 23.52% 0.29 

WKP 1.23 889.50 1,183.60 0.75 25.00% 0.79 

คา่มธัยฐาน      0.64 

ที5มา:  Bloomberg โดยสรปุและประมวลผลโดยที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ 

หมายเหต:ุ 

1/  Levered Beta เป็นคา่สมัประสทิธิ�ที5คํานงึถงึผลของหนีCสนิของบรษัิทแตล่ะแหง่ ซึ5งตวัเลขจาก Bloomberg 

2/  อา้งองิหนีCสนิที5มภีาระดอกเบีCยลา่สดุ ซึ5งปรากฏบนฐานขอ้มลูของ Bloomberg ณ วนัที5 15 สงิหาคม 2567 

3/ อา้งองิมลูคา่ตลาดของหุน้ของแตล่ะบรษัิท ณ วันที5 15 สงิหาคม 2567 (ซึ5งเป็นวันทําการกอ่นวันที5บรษัิทฯ ไดร้ับแบบประกาศเจตนาใน

การเขา้ซืCอหลกัทรัพยเ์พื5อครอบงํากจิการ (แบบ 247-3) จากผูทํ้าคําเสนอซืCอ) ซึ5งเป็นขอ้มลูจาก Bloomberg 

4/  Unlevered Beta = Levered Beta / {1 + ((1- Tax Rate) * D/E Ratio)} 

 
ตารางที' G-3: ตารางแสดงการคาํนวณ Beta ของ TTG1 

ชื'อยอ่บรษิทั Unlevered 

Beta1/ 

D/E Ratio2/ 

 

 

(เทา่) 

อตัราภาษเีงนิได ้

(Tax Rate) 

 

(รอ้ยละ) 

Beta3/ 

TTG1 0.64 1.00 25.00% 1.12 

หมายเหต:ุ 

1/  อา้งองิคา่มธัยฐานของ Unlevered Beta ของบรษัิทเทยีบเคยีง ซึ5งเป็นตวัเลขจากตารางขา้งตน้ 

2/  อา้งองิโครงสรา้งเงนิทนุเป้าหมาย (Target Capital Structure) ของกลุม่บรษัิทฯ ที5อตัราสว่นหนีCสนิที5มภีาระดอกเบีCย (Interest-Bearing 

Debt) ตอ่สว่นทนุอยูท่ี5ไมเ่กนิ 1 เทา่ 

3/  Beta = Unlevered Beta x (1 + (D/E Ratio x (1 – Tax Rate))) 



เอกสารแนบ H ความเห็นของที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี5ยวกบัคําเสนอซืCอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิCงส ์จํากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ H หนา้ที5 1 

เอกสารแนบ H 
แนวโนม้ธุรกจิโรงแรม ปี 2567 – 2569 

 
บทสรปุผูบ้รหิาร Executive Summary 

ธุรกจิโรงแรมมแีนวโนม้เตบิโตต่อเนื5องในชว่งปี 2567-2569 และคาดว่าจํานวนนักท่องเที5ยวต่างชาตจิะ
ฟืJนตวักลับมาอยูใ่นระดบัใกลเ้คยีงกบัชว่งกอ่น COVID-19 (38-40 ลา้นคน) ไดใ้นปี 2568 จากมาตรการของภาครัฐ
ในการกระตุน้การท่องเที5ยวอย่างต่อเนื5อง  สว่นจํานวนนักท่องเที5ยวไทยคาดว่าน่าจะมโีอกาสถงึระดับ 200 ลา้น 
ทรปิไดใ้นปี 2568 ขณะที5ผูป้ระกอบการโรงแรมรายใหญม่แีนวโนม้ลงทนุโรงแรมที5เป็นมติรกบัสิ5งแวดลอ้ม (Green 
Hotel) และใชเ้ทคโนโลยมีาใชใ้นการบรกิารมากขึJน เพื5อตอบสนองความตอ้งการของลูกคา้ในยุคดจิทัิล  และ
ทดแทนการขาดแคลนแรงงานในบางสว่น  โดยการลงทนุมทีศิทางขยายตัวสูจั่งหวัดทอ่งเที5ยวสําคัญ และคาดวา่
อตัราเขา้พักทั5วประเทศมแีนวโนม้จะสงูกวา่ 70% ในปี 2567 

อย่างไรก็ตาม ปัจจัยสําคัญที5อาจส่งผลใหจํ้านวนนักท่องเที5ยวและธุรกิจโรงแรมไม่เ ป็นตาม
คาดการณ์  อาท ิความขัดแยง้ระหว่างประเทศจากปัญหาภูมรัิฐศาสตร ์(Geopolitical Conflict) ไดแ้ก่ สงคราม
ระหวา่งอสิราเอลและกลุม่ฮามาสในพืJนที5ฉนวนกาซา (Gaza Strip) หากสถานการณ์ยดืเยืJอจะสง่ผลกระทบตอ่การ
ฟืJนตัวของเศรษฐกจิโลกและตลาดทอ่งเที5ยวตา่งชาต ิโดยราคานํJามันอาจเพิ5มขึJนและสง่ผลตอ่ตน้ทนุการเดนิทาง 
ขณะที5จํานวนนักท่องเที5ยวจีนอาจเพิ5มขึJนอย่างค่อยเป็นค่อยไป เนื5องจากส่วนใหญ่จะยังเนน้การท่องเที5ยวใน
ประเทศเป็นหลักกอ่นหากภาวะเศรษฐกจิในประเทศของจนียังฟืJนตวัไดไ้มเ่ต็มที5 
 
มมุมองวจิยักรงุศร ี

• โรงแรมในจงัหวดัท่องเทีSยวหลกั (กรุงเทพฯ พทัยา และภูเก็ต): คาดรายไดเ้ตบิโตสูงตามทศิ
ทางการฟืJนตัวของนักท่องเที5ยวต่างชาต ิโดยอัตราเขา้พักเฉลี5ยของโรงแรมกลุ่มนีJมโีอกาสสงูถงึ 80% 
ตั Jงแตปี่ 2567 

• โรงแรมในจงัหวดัศนูยก์ลางความเจรญิของภมูภิาคและแหลง่ทอ่งเทีSยวสําคญั1 : คาดรายไดท้ยอย
ปรับดขีึJนตามการฟืJนตวัของจํานวนนักทอ่งเที5ยวในประเทศและอานสิงสจ์ากมาตรการกระตุน้ของภาครัฐ 

• โรงแรมในจงัหวดัท ัSวไป: รายไดม้แีนวโนม้ทรงตัว อัตราการเขา้พักเฉลี5ยยังคงตํ5ากว่าพืJนที5ท่องเที5ยว
สําคัญ เนื5องจากส่วนใหญ่รองรับนักท่องเที5ยวที5เดนิทางผ่านโดยมีเป้าหมายไปยังจังหวัดศูนย์กลาง
ภมูภิาค/แหลง่ทอ่งเที5ยวสําคญั 
ธรุกจิโรงแรมทกุพืJนที5ยังคงแขง่ขนัรนุแรง จากภาวะอปุทานสว่นเกนิ ทั Jงจากธรุกจิเดยีวกนัและธรุกจิบรกิาร

ที5พักรูปแบบอื5น เมื5อผนวกกับอปุสงคต์อ่การทอ่งเที5ยวโดยรวมที5ยังคงฟืJนตัวอยา่งคอ่ยเป็นคอ่ยไป ทําใหอ้ัตราเขา้
พักเฉลี5ยทั Jงประเทศอยูท่ี5 71.0%, 72.0% และ 73.5% ในปี 2567 2568 และ 2569 ตามลําดับ (เทยีบกบั 71.4% 
กอ่นวกิฤตในปี 2562) 

 
ขอ้มลูพืeนฐาน 

ธรุกจิโรงแรม (รวมรสีอรท์และเกสตเ์ฮา้ส)์ เป็นธรุกจิเกี5ยวเนื5องกับภาคการทอ่งเที5ยว โดยผลติภัณฑม์วล
รวมในประเทศ (GDP) หมวดที5พักแรม (Accommodation) ช่วงปี 2560-2562 คดิเป็นสัดส่วน 2.5% ของ GDP 

 
1 ไดแ้ก ่เชยีงใหม ่เชยีงราย พษิณุโลก กาญจนบรุ ีระยอง ฉะเชงิเทรา นครราชสมีา ขอนแกน่ อดุรธาน ีอบุลราชธาน ีเพชรบรุ ีประจวบครีขีนัธ ์

สงขลา กระบี5 พังงา และสรุาษฎรธ์าน ี(เกาะสมยุ) 
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เอกสารแนบ H หนา้ที5 2 

รวมทัJงประเทศ กอ่นที5จะลดลงเหลอืสัดสว่น 1.0% ในปี 2563 และ 0.6% ในปี 2564 เนื5องจากไดรั้บผลกระทบ
จากการระบาดของ COVID-19 ทําให ้GDP หมวดที5พักแรมหดตวัอยา่งรนุแรง กอ่นที5จะกลับมาเริ5มทยอยฟืJนตวัในปี 
2565 (ภาพที5 1) ตามมาตรการควบคมุ COVID ที5คลี5คลายลง และการทยอยเปิดประเทศของทัJงไทยและประเทศ
ตน้ทาง ทั JงนีJรายไดข้องธรุกจิโรงแรมมาจากการขายหอ้งพักเป็นหลัก คดิเป็นสดัสว่น 65-70% ของรายไดทั้Jงหมด 
รองลงมาคอื คา่อาหารและเครื5องดื5ม (สดัสว่น 25%) โดยโรงแรมขนาดกลางขึJนไปที5อยูใ่นระดบั 4-5 ดาว มสีดัสว่น
รายไดจ้ากคา่อาหารและเครื5องดื5มมากกวา่โรงแรมขนาดเล็ก ที5เหลอืเป็นรายไดอ้ื5นๆ (สดัสว่น 5-10%) เชน่ บรกิาร
ซกัรดี คา่เชา่พืJนที5รา้นคา้ 

แผนภาพที) 1: GDP ในสว่นที)มาจากธุรกจิใหบ้รกิารที)พกั 

 
ประเทศไทยนับเป็นจดุหมายปลายทางยอดนยิมสําหรับการทอ่งเที5ยวแหง่หนึ5งของโลก และมศีกัยภาพใน

การดงึดดูนักทอ่งเที5ยวอยา่งตอ่เนื5อง จากปัจจัยสนับสนุน ไดแ้ก ่ (1) การมแีหลง่ทอ่งเที5ยวที5ดงึดดูความสนใจตดิ
อันดับโลกกระจายอยู่ตามภาคตา่งๆ ทั5วประเทศ โดยเฉพาะกรุงเทพฯ พัทยา (จ.ชลบรุ)ี และภูเก็ต ซึ5งเป็นแหล่ง
ท่องเที5ยวหลัก (Major Tourist Destinations) และเป็นเมืองท่องเที5ยวที5ไดรั้บความนิยมสูงระดับโลก (World 
Class Destination) (2) ไทยยังมคีวามไดเ้ปรยีบดา้นคา่ครองชพีและราคาหอ้งพักที5ถกูกวา่คูแ่ขง่หลายประเทศใน
ภมูภิาคเอเชยีแปซฟิิกทําใหก้ารทอ่งเที5ยวในไทยมคีวามคุม้คา่เงนิ (Value for Money)  (3) การคมนาคมที5สะดวก
มากขึJนจากโครงสรา้งพืJนฐานที5มกีารพัฒนาตอ่เนื5องเป็นลําดับ และ (4) การขยายตัวอยา่งตอ่เนื5องของสายการบนิ
ตน้ทุน ตํ5 า  (Low Cost Airlines) จากรายงาน “Travel & Tourism Development Index 2021” ของ World 
Economic Forum ฉบับล่าสุดเผยแพร่เมื5อเดือนพฤษภาคม 2565 พบว่าขีดความสามารถในการแข่งขันดา้น
ท่องเที5ยวของไทยอยู่ในอันดับ 36 จาก 117 ประเทศทั5วโลก อันดับ 9 ของภูมภิาคเอเชยีแปซฟิิก และอันดับ 3 
ของภมูภิาคอาเซยีน รองจากสงิคโปร ์และอนิโดนเีซยี โดยไทยเป็นรองทัJงสงิคโปรแ์ละอนิโดนเีซยีในดา้น Safety 
& Security ขณะที5ไทยไดเ้ปรยีบดา้นราคา (Price Competitiveness) และดา้นโครงสรา้งพืJนฐานในการใหบ้รกิาร
ทอ่งเที5ยว (Tourist Service Infrastructure) 
 
สถานการณ์ทีSผา่นมา 

ปี 2566 สถานการณ์ท่องเที5ยวและโรงแรมทั5วโลกกลับมาฟืJนตัวหลังเผชญิกับภาวะวกิฤตจากการแพร่
ระบาดของ COVID-19 ตอ่เนื5องตั Jงแตปี่ 2563 หลายประเทศทยอยผอ่นคลายมาตรการควบคมุ COVID-19 รวมทัJง
การเดนิทางระหวา่งประเทศ (ยกเวน้จนีที5ยังคงมาตรการ Zero COVID หา้มนักทอ่งเที5ยวเดนิทางออกนอกประเทศ
ต่อเนื5องมาตั Jงแต่ปี 2563 และเริ5มอนุญาตใหป้ระชาชนเดนิทางออกนอกประเทศไดเ้มื5อตน้ปี 2566) โดยปี 2566 
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เอกสารแนบ H หนา้ที5 3 

จํานวนนักทอ่งเที5ยวทั5วโลกหรอืนักทอ่งเที5ยวที5เดนิทางระหวา่งประเทศมปีระมาณ 1.3 พันลา้นคน เพิ5มขึJนประมาณ 
35% จากปี 2565 ที5มมีากกวา่ 960 ลา้นคน แตยั่งหดตวั -12% เมื5อเทยีบกบัปี 2562 ปัจจัยหนุนจากความตอ้งการ
ทอ่งเที5ยวที5สะสมมายาวนาน และการทยอยฟืJนตัวของจํานวนเที5ยวบนิอยา่งตอ่เนื5อง โดยตลาดตะวันออกกลางมี
การเตบิโตสงูสดุเมื5อเทยีบกบัภมูภิาคอื5นที5 22% ขณะที5เอเชยีแปซฟิิกยังคงหดตวัมากที5สดุ (-35%) ตามการลดลง
ของนักทอ่งเที5ยวจนี ทั JงนีJ จํานวนนักทอ่งเที5ยวระหวา่งประเทศมสีดัสว่นประมาณ 88% ของปี 2562  

 
แผนภาพที) 2: อตัราการเตบิโตของจํานวนนกัทอ่งเที)ยวตา่งชาตจํิาแนกตามภมูภิาค (รอ้ยละ) 

 
สําหรับประเทศไทย ธรุกจิทอ่งเที5ยวและโรงแรมในปี 2566 ฟืJนตวัตอ่เนื5องตามภาวะทอ่งเที5ยวโลก ดงันีJ 

• นกัท่องเทีSยวต่างชาตมิีจํานวน 28.15 ลา้นคน เทียบกับ 11.06 ลา้นคนในปี 2565 โดยจํานวน
นักท่องเที5ยวต่างชาตเิดือนธันวาคม 2566 อยู่ที5 3.26 ลา้นคน สูงสุดนับตั Jงแต่เดือนกุมภาพันธ์ 2563 
นักทอ่งเที5ยวตา่งชาตทิี5มาไทยมากที5สดุ คอื มาเลเซยี 4.6 ลา้นคน ตามดว้ยจนี 3.5 ลา้นคน และเกาหลี
ใต ้1.7 ลา้นคน ในปี 2566 ปัจจัยหนุนสําคญั คอื ทางการจนีที5ทยอยอนุญาตใหนั้กทอ่งเที5ยวเดนิทางออก
นอกประเทศไดต้ั Jงแตต่น้ปี (เดนิทางดว้ยตนเอง ไมผ่า่นกรุ๊ปทัวร ์ตั Jงแต ่8 มกราคม 2566 และอนุญาตให ้
เดนิทางผา่นบรษัิททัวรไ์ดใ้น 20 ประเทศ2 รวมไทยเมื5อ 6 กมุภาพันธ ์2566 หลังระงับไปตั Jงแตต่น้ปี 2563 
ก่อนจะเพิ5มเป็นมากกว่า 70 ประเทศเมื5อ 10 สงิหาคม 2566) กอปรกับจํานวนเที5ยวบนิและสายการบนิ
ระหว่างประเทศที5เพิ5มขึJนต่อเนื5อง โดยปีงบประมาณ 2566 เที5ยวบนิระหว่างประเทศ3 เพิ5มขึJน 124.6% 
YoY 
อย่างไรก็ตาม จํานวนนักท่องเที5ยวตา่งชาตปีิ 2566 คดิเป็นสัดสว่นเพยีง 70% ของจํานวนนักท่องเที5ยว

ต่างชาตปีิ 2562 (39.9 ลา้นคน) โดยนักท่องเที5ยวจากตลาดหลักอื5นๆ ที5ไดเ้ดนิทางเขา้มาใกลเ้คยีงกับปี 2562 
แลว้ อาท ิเกาหลใีต ้(สัดสว่น 88% ของปี 2562) และอนิเดยี (สัดสว่น 83%) ขณะที5นักท่องเที5ยวชาวมาเลเซยี
และรัสเซยีมจํีานวนมากกวา่ชว่งเดยีวกนัปี 2562 โดยมสีดัสว่น 108% และ 100% ตามลําดบั สว่นนักทอ่งเที5ยวจนี
มสีดัสว่นเพยีง 32% ของปี 2562 เทา่นัJน สาเหตหุลักจากปัญหาความลา่ชา้ในการขอวซีา่สําหรับนักทอ่งเที5ยวที5มา
กบับรษัิททัวรโ์ดยใชเ้วลานานถงึ 15 วัน (เทยีบกบัชว่งกอ่น COVID-19 ที5ใชเ้วลาเพยีง 3-5 วัน) เนื5องจากในระยะ

 
2 ไดแ้ก ่ไทย อนิโดนเีซยี กมัพชูา มลัดฟีส ์ศรลีงักาฟิลปิปินส ์มาเลเซยี สงิคโปร ์ลาว สหรัฐอาหรับเอมเิรตส ์อยีปิต ์เคนยา แอฟรกิาใต ้รัสเซยี 

สวติเซอรแ์ลนด ์ฮงัการนีวิซแีลนด ์ฟิจ ิควิบา และอารเ์จนตนิา 
3  จาก 6 ทา่อากาศยานสงักดั บมจ.ทา่อากาศยานไทย ไดแ้ก ่สวุรรณภมู ิดอนเมอืง เชยีงใหม ่แมฟ้่าหลวง หาดใหญ ่และภเูกต็ 
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หลัง ทางการไทยเพิ5มความเขม้งวดในการขออนุมัตวิซีา่สําหรับชาวจนีที5จะเดนิทางมาไทยเพื5อสกัดแกง๊ชาวจนีที5
เขา้มาแบบไม่ถูกตอ้งตามกฎหมาย (กลุ่มจนีเทา) เชน่ การกําหนดใหแ้สดง Statement เป็นตน้ กอปรกับจํานวน
เที5ยวบนิจากจนีมาไทยยังไมเ่พยีงพอกบัความตอ้งการ อกีทั Jงราคาบัตรโดยสารยังคอ่นขา้งสงู 

• นกัทอ่งเทีSยวไทยเดนิทางทอ่งเที5ยวในประเทศทัJงสิJน 176.3 ลา้นทรปิ เพิ5มขึJน 69.5% (ภาพที5 22) ในปี 
2566 โดยเป็นการเดนิทางในไตรมาสแรก 42.9 ลา้นทรปิ (+48.9% YoY) ไตรมาส 2 จํานวน 43.3 ลา้น 
ทรปิ (+17.8% YoY) ไตรมาส 3 จํานวน 42.0 ลา้นทรปิ (+9.3% YoY) และเร่งตัวขึJนในไตรมาส 4 ซึ5ง
เป็นชว่งที5คนไทยเที5ยวในประเทศมากที5สดุเมื5อเทยีบกับไตรมาสอื5นเป็นจํานวน 48.1 ลา้นทรปิ (+3.3% 
YoY) ปัจจัยหนุนจาก (1) วันหยุดยาวต่อเนื5อง 3 วันหลายช่วง ไดแ้ก่ วันมาฆบูชา เทศกาลสงกรานต ์
(หลังจากที5งดกจิกรรมมา 3 ปี เนื5องจาก COVID-19) วันแรงงาน และวันฉัตรมงคล  (2) มาตรการกระตุน้
การท่องเที5ยว “เราเที5ยวดว้ยกันเฟส 5” (มีผลช่วง 7 มีนาคม - 30 เมษายน 2566) และ (3) กจิกรรม
ส่งเสรมิการตลาดทัJงจากภาครัฐ อาท ิเทศกาลเที5ยวเมอืงไทยครัJงที5 41 และภาคเอกชน อาท ิการให ้
สว่นลดคา่บรกิารสําหรับโรงแรม แพ็กเกจทัวร ์และรา้นอาหาร ระหวา่งพฤษภาคม–สงิหาคม 2566 ซึ5งเป็น
กจิกรรมสง่เสรมิการขายจากผูป้ระกอบการทอ่งเที5ยวชว่ง Green Season   

• จํานวนผู ้เข้าพกั (Guest Arrivals at Accommodations) ทั5วประเทศอยู่ที5 147.2 ลา้นคน เพิ5มขึJน 
41.9% โดยโรงแรมในพืJนที5แหล่งท่องเที5ยวหลัก ไดแ้ก ่กรุงเทพฯ ชลบุร ีภูเก็ต ซึ5งพึ5งพานักท่องเที5ยว
ต่างชาติเป็นหลัก เพิ5มขึJนถึง 78.1% คิดเป็นจํานวน 56.1 ลา้นคน หรือมีสัดส่วน 38% ของจํานวน
นักทอ่งเที5ยวที5เขา้พักทัJงหมดทั5วประเทศปี 2566  รองลงมา คอื พืJนที5ทอ่งเที5ยวสําคัญและจังหวัดที5เป็น
ศนูยก์ลางของภมูภิาค 16 จังหวัด ซึ5งพึ5งพานักทอ่งเที5ยวตา่งชาตบิางสว่นมจํีานวนผูเ้ขา้พักรวม 48.5 ลา้น
คน (สดัสว่น 33%) เพิ5มขึJน 28.9% และพืJนที5อื5นๆ ซึ5งพึ5งพานักทอ่งเที5ยวไทยเป็นหลัก และสว่นใหญน่ยิม
เดนิทางแบบเชา้ไปเย็นกลับ (One-day Trip) ทําใหม้ผีูเ้ขา้พักนอ้ยที5สดุจํานวน 42.5 ลา้นคน (สัดสว่น 
29%) เพิ5มขึJน 23.0% 

• อตัราการเขา้พกั (Occupancy Rate: OR) เฉลี5ยทั5วประเทศปี 2566 ปรับเพิ5มขึJนมาอยู่ที5 69.3% จาก 
47.9% ในปี 2565 และอยู่ในระดับใกลเ้คียงกับปี 2562 (71.4%) โดยอัตราเขา้พักในพืJนที5ท่องเที5ยว
สําคัญ (Tourist Destination) ที5พึ5งพานักทอ่งเที5ยวตา่งชาตเิป็นหลัก ไดแ้ก ่กรุงเทพฯ ชลบรุ ีและภเูก็ต 
ปรับเพิ5มขึJนอยู่ที5ระดับมากกว่า 75% ตามจํานวนผูเ้ขา้พักที5เพิ5มขึJนโดยเฉพาะชาวต่างชาต ิรองลงมา 
ไดแ้ก ่จังหวัดศนูยก์ลางภมูภิาคและจังหวัดทอ่งเที5ยวสําคญัอื5น และพืJนที5อื5นๆ ตามลําดบั 

 
แผนภาพที) 3:  อตัราการเขา้พกั (รอ้ยละ) 
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• ราคาหอ้งพักเฉลี5ยตอ่คนื (Average Daily Rate: ADR) ทั5วประเทศปี 2566 อยูท่ี5 1,488 บาท เพิ5มขึJนถงึ 
40.0% แตล่ดลง -14.2% เมื5อเทยีบกบัปี 2562 โดยภาคใตม้รีาคาหอ้งพักเฉลี5ยตอ่คนืมากกวา่ภาคอื5นๆ ที5 
1,891 บาท (+51.7%) เนื5องจากจังหวัดทอ่งเที5ยวสําคัญตา่งๆ ในภมูภิาคนีJ สว่นใหญม่ทีี5พักตดิทะเล ซึ5ง
เป็นที5ชื5นชอบของนักทอ่งเที5ยวอยูแ่ลว้โดยเฉพาะชาวตา่งชาต ิทําใหส้ามารถขายหอ้งพักไดใ้นราคาที5สงู
กวา่ภมูภิาคอื5นได ้ขณะที5ราคาหอ้งพักในภาคตะวันออกเฉียงเหนือยังคงอยูร่ะดับตํ5าสดุที5 742 บาท ตาม
จํานวนผูเ้ขา้พักที5ตํ5ากว่าภาคอื5นๆ และจากการที5อัตราเขา้พักและราคาหอ้งพักโดยรวมเพิ5มขึJน สง่ผลให ้
รายไดเ้ฉลี5ยต่อหอ้งพัก (Revenue per Available Room: RevPAR) โดยรวมทั5วประเทศปรับเพิ5มขึJน 
105.3% มาอยูท่ี5 1,032 บาท  แตยั่งตํ5ากวา่ระดบั 1,215 บาท ในปี 2562 

 
แผนภาพที) 4:  ราคาหอ้งพกัเฉลี)ยตอ่คนื (ADR) และ ราคาหอ้งพกัเฉลี)ยตอ่คนื (ADR) และ RevPAR ของประเทศไทย 

 
ทั JงนีJ จากขอ้มลูของ Trivago พบวา่อัตราหอ้งพักเฉลี5ยตอ่คนืของโรงแรมในกรุงเทพฯ (ทกุระดับ) อยูใ่น

ระดับตํ5ามากที5 2,267 บาท ขณะที5 สงิคโปรอ์ยู่ที5 7,782 บาท ซึ5งสงูกวา่เกอืบ 4 เท่า ขณะที5กัวลาลัมเปอรส์งูกวา่
กรุงเทพฯ เล็กนอ้ย (2,380 บาท) ในปี 2566 (ภาพที5 2) ราคาหอ้งพักที5อยู่ในระดับตํ5าทําใหโ้รงแรมในไทยมจีุด
แข็งในดา้นความสามารถในการแข่งขันดา้นราคา (นอกจากค่าครองชพีที5ตํ5า เมื5อเทยีบกับเมอืงต่างๆ ในเอเชยี
แปซฟิิกทําใหก้ารท่องเที5ยวในไทยมี Value for Money สูงกว่าโดยเปรียบเทียบ และนับเป็นจุดแข็งที5ไทยยัง
สามารถดงึดดูความสนใจของนักทอ่งเที5ยวตา่งชาตไิดต้อ่เนื5อง 
 
แนวโนม้ธุรกจิ 

ธุรกจิโรงแรมจะเตบิโตต่อเนื5องในชว่งปี 2567-2569 และคาดว่าจํานวนนักท่องเที5ยวต่างชาตจิะฟืJ นตัว
กลับมาอยู่ในระดับใกลเ้คยีงกับชว่งกอ่น COVID-19 (38-40 ลา้นคน) ไดใ้นปี 2568 จากมาตรการภาครัฐในการ
ดงึดดูตลาดทอ่งเที5ยวตา่งชาตอิยา่งตอ่เนื5อง แมว้า่จะยังคงมคีวามขัดแยง้ดา้นภมูรัิฐศาสตรเ์กดิขึJน ไดแ้ก ่สงคราม
ระหว่างรัสเซยีและยูเครนที5ยังคงดําเนินอยู่ และเหตุการณ์ล่าสุดที5ฉนวนกาซา เป็นปัจจัยเสี5ยงต่อการเดนิทาง
ระหว่างประเทศทั5วโลก โดยเฉพาะนักท่องเที5ยวจากภูมภิาคตะวันออกกลาง  ส่วนนักท่องเที5ยวไทยเดนิทางใน
ประเทศมแีนวโนม้ปรับเพิ5มขึJนไดถ้งึระดับ 200 ลา้น ทรปิในปี 2567 ขณะที5ผูป้ระกอบการโรงแรมรายใหญ่ยังคง
ขยายการลงทนุตอ่เนื5องโดยเฉพาะในจังหวัดทอ่งเที5ยวสําคัญ โดยคาดวา่อัตราเขา้พักทั5วประเทศมแีนวโนม้สงูกวา่ 
70% ในปี 2567 

นักทอ่งเที5ยวตา่งชาตจิะเพิ5มขึJนตอ่เนื5อง โดยวจัิยกรุงศรคีาดวา่จํานวนนักทอ่งเที5ยวตา่งชาตจิะอยูท่ี5 35.6 
ลา้นคนในปี 2567 (ขอ้มูลไตรมาส 1 ปี 2567 นักท่องเที5ยวต่างชาตมิจํีานวน 9.4 ลา้นคน เพิ5มขึJน 44.0% YoY) 
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และปรับเพิ5มขึJนเป็น 40.0 และ 43.0 ลา้นคน ในปี 2568 และ 2569 ตามลําดับ (ภาพที5 28) โดยมปัีจจัยสนับสนุน 
ไดแ้ก ่

1) การทยอยกลับมาของนักท่องเที5ยวตลาดหลัก แมว้่าตลาดจีนจะยังฟืJ นตัวชา้จากภาวะซบเซาทาง
เศรษฐกจิทําใหนั้กทอ่งเที5ยวจนียังเนน้การทอ่งเที5ยวในประเทศเป็นหลัก กอปรกับจํานวนเที5ยวบนิระหวา่งประเทศ
ของจนียังไม่เพิ5มขึJนเท่าปี 2562 ทําใหจํ้านวนที5นั5ง (Airline Capacity) ของเที5ยวบนิจากจนีมาไทยยังไม่กลับมา
เท่าภาวะปกต ิอย่างไรก็ตาม ไทยยังเป็นแหล่งท่องเที5ยวเป้าหมายที5สําคัญของนักท่องเที5ยวจนีวางแผนที5จะมา
ทอ่งเที5ยวในปี 2566 และคาดวา่น่าจะเป็นแรงหนุนการฟืJนตวัตอ่เนื5องถงึชว่งปี 2567-2569 

2) สถานการณ์ดา้นการบนิระหวา่งประเทศที5คาดวา่จะกลับมาเป็นปกตปิระมาณปี 2567 (ภาพที5 30) 
3) มาตรการสง่เสรมิการท่องเที5ยวจากภาครัฐ ที5สําคัญ ไดแ้ก ่(1) การยกเวน้วซีา่ (Visa Free) เป็นการ

ถาวรสําหรับนักทอ่งเที5ยวจนี เริ5มตั Jงแต ่1 มนีาคม 2567 (2) การยกเวน้วซีา่นักทอ่งเที5ยวอนิเดยีและไตห้วัน (มผีล
บังคับใชต้ั Jงแต่ 10 พฤศจิกายน 2566 - 15 พฤษภาคม 2567)  (3) การขยายระยะเวลายกเวน้วีซ่าสําหรับ
นักทอ่งเที5ยวคาซคัสถานออกไปอกี 6 เดอืน จนถงึวันที5 31 สงิหาคม 2567 (จากเดมิที5ส ิJนสดุ 29 กมุภาพันธ ์2567) 
แมนั้กทอ่งเที5ยวคาซคัสถานจะมาไทยนอ้ยมาก (สดัสว่น <1%) แตม่แีนวโนม้เตบิโตดแีละมกํีาลังซืJอสงู4 (4) การ
ขยายเวลาวซีา่ฟรแีกนั่กทอ่งเที5ยวรัสเซยีจากเดมิ 30 วันเป็น 90 วัน (มผีลบังคบัใชต้ั Jงแต ่1 พฤศจกิายน 2566 - 30 
เมษายน 2567) และ (5) การโรดโชว์ที5มีเป้าหมายขยายตลาดใหม่ที5มีกําลังซืJอสูง โดยเฉพาะกลุ่มประเทศ
ตะวันออกกลาง 

 
แผนภาพที) 5: คาดการณ์จํานวนนกัทอ่งเที)ยวตา่งชาต ิ

 
นักทอ่งเที5ยวไทยปรับเพิ5มขึJนตอ่เนื5อง คาดวา่ปี 2567-2569 นักทอ่งเที5ยวไทยจะเดนิทางในประเทศ 185 

ลา้นทรปิ (ขอ้มูล 2 เดอืนแรกปี 2567 นักทอ่งเที5ยวไทยมจํีานวน 33.0 ลา้นทรปิ เพิ5มขึJน 7.4% YoY) และจะเพิ5ม
เป็น 200 ลา้นทรปิในปี 2568 และ 220 ลา้น ทรปิในปี 2569 อานสิงสจ์าก 

 
4 ปี 2566 นักทอ่งเที5ยวชาวคาซคัมาไทยจํานวน  1.72 แสนคน เป็นอันดับ 2 รองจากรัสเซยีใน Central/Eastern Europe (เทยีบกบั 5.9 หมื5น

คน ในปี 2565) และเป็นกลุม่นักทอ่งเที5ยวที5มกีําลังซืCอสงู ซึ5งใชจ้่ายเฉลี5ย 7.5 หมื5นบาท/คน/วัน (เทยีบกับนักทอ่งเที5ยวตา่งชาตทิั Cงหมดของ

ไทย ใชจ้า่ยเฉลี5ย 4.8 หมื5นบาท/คน/วนั ในปี 2562) 



เอกสารแนบ H ความเห็นของที5ปรกึษาของผูถ้อืหุน้เกี5ยวกบัคําเสนอซืCอหลกัทรัพย ์ บรษัิท แรบบทิ โฮลดิCงส ์จํากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ H หนา้ที5 7 

1) มาตรการ/โครงการกระตุน้การทอ่งเที5ยวภายในประเทศจากภาครัฐที5คาดวา่จะมตีอ่เนื5อง อาท ิโครงการ 
อซี ีอ-ีรซีที (Easy E-Receipt)5 โดยผูเ้ขา้พักโรงแรมสามารถนําคา่ใชจ้า่ยในการทอ่งเที5ยว (ไดแ้ก ่คา่ที5พักโรงแรม 
และค่าอาหารโรงแรม) มาขอรับสทิธลิดหย่อนภาษีสูงสุด 5 หมื5นบาท (ระยะเวลาโครงการชว่ง 1 มกราคม -15 
กมุภาพันธ ์2567)  

2) การเติบโตของตลาดประชุมสัมมนาในประเทศ (MICE: Meeting, Incentive, Convention and 
Exhibition) หลัง COVID-19 คลี5คลาย จากทัJงหน่วยงานรัฐและเอกชนที5คาดวา่จะกระจายไปยังจังหวัดทอ่งเที5ยว
สําคญัทั5วประเทศ  

3) การพัฒนาโครงสรา้งพืJนฐานที5ชว่ยสง่เสรมิภาคการทอ่งเที5ยว อาท ิการปรับปรงุและขยายสนามบนิทัJง
ในจังหวัดทอ่งเที5ยวหลักและจังหวัดรองอื5นๆ รวมถงึการขยายเสน้ทางคมนาคมทัJงทางระบบรางและถนน คาดวา่จะ
ทําใหก้ารทอ่งเที5ยวกระจายไปสูเ่มอืงรองมากขึJน 

 
แผนภาพที) 6: คาดการณ์จํานวนนกัทอ่งเที)ยวชาวไทยและจํานวนนกัทอ่งเที)ยวกลุม่ MICE ในประเทศ 

 
จํานวนหอ้งพักทั5วประเทศเริ5มมสีัญญาณฟืJนตัวหลังจากชะลอลง สะทอ้นจากพืJนที5ขออนุญาตก่อสรา้ง

โรงแรม (สะทอ้นจํานวนหอ้งพักใหมท่ี5จะเขา้ตลาดในอกี 1-2 ปีขา้งหนา้) ในปี 2566 อยูท่ี5 1.3 ลา้น ตร.ม. เพิ5มขึJน 
6.6% เทยีบกับปี 2562 ที5เพิ5มขึJนมากกว่า 50% ก่อนหดตัวลงต่อเนื5องในช่วง 2-3 ปีต่อมา จากผลกระทบของ
วกิฤต COVID-19 (ภาพที5 33) โดยชลบรุ ี(สดัสว่น 14%) เพิ5มขึJน 39.7% หลังจากที5มพีืJนที5ขออนุญาตกอ่สรา้งหด
ตัวลงมากแลว้ในปี 2565 (-68.2%) สวนทางกับภเูก็ต (สัดสว่น 25%) ที5เพิ5มขึJน 341.8% ตามการฟืJนตัวของการ
ทอ่งเที5ยว และสว่นหนึ5งเป็นผลจากฐานที5ตํ5าในปี 2565 ขณะที5พืJนที5ขออนุญาตกอ่สรา้งในจังหวัดทอ่งเที5ยวสําคญัที5
พึ5งพานักทอ่งเที5ยวไทยเป็นหลักและจังหวัดศนูยก์ลางภมูภิาคยังขยายตวัด ีเชน่ เชยีงใหม ่(+182.6%) สงขลา (+
141.1%) นครราชสมีา (+21.1%) และประจวบครีขีันธ ์(+12.7%) เป็นตน้ สวนทางกับกรุงเทพฯ (สัดสว่น 32% 
ของพืJนที5ขออนุญาตกอ่สรา้งโรงแรมทั5วประเทศ) ที5ลดลง -33.4% อยูใ่นระดบั 4.1 แสน ตร.ม. 

• อัตราเขา้พักเฉลี5ยจะทยอยปรับขึJนในชว่งปี 2567-2569 คาดวา่อัตราเขา้พักทั5วประเทศจะอยูส่งูกวา่ระดับ 
70% ตั Jงแต่ปี 2567 (ภาพที5 34) โดยอัตราการเขา้พักเฉลี5ยในจังหวัดท่องเที5ยวหลัก (กรุงเทพฯ ชลบุร ี

 
5 ใบกํากับภาษีเต็มรูปแบบอเิล็กทรอนิกส ์(e-Tax Invoice) หรือใบเสร็จรับเงนิอเิล็กทรอนิกส ์(e-Receipt) ผ่านระบบ e-Tax Invoice & e-

Receipt ของกรมสรรพากรเท่านัCน โดยสนิคา้และบริการที5ไม่สามารถใชส้ทิธไิด ้ไดแ้ก่ (1) สุรา เบียร์ และไวน์ (2) ยาสูบ (3) รถยนต์ 

รถจักรยานยนต ์และเรอื (4) นํCามันและกา๊ซสําหรับเตมิยานพาหนะ (5) คา่สาธารณูปโภค อาท ิ ไฟฟ้า นํCาประปา บรกิารสญัญาณโทรศัพทแ์ละ

อนิเตอรเ์น็ต (6) เบีCยประกนัวนิาศภยั และ (8) บรกิารที5มขีอ้ตกลงการใหบ้รกิารและผูร้ับบรกิารสามารถใชบ้รกิารดงักลา่วนอกเหนอืจากระยะเวลา

ตามกําหนด 
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และภูเก็ต) มีแนวโนม้สูงกว่าทั5วประเทศ อานิสงสจ์ากการฟืJ นตัวของนักท่องเที5ยวต่างชาตใินอัตรา
เร่ง  สว่นอัตราเขา้พักเฉลี5ยในจังหวัดทอ่งเที5ยวสําคัญอื5นๆ และจังหวัดศนูยก์ลางภมูภิาคมแีนวโนม้สงูขึJน
ตามจํานวนการเดนิทางของนักทอ่งเที5ยวไทยที5มทีศิทางเพิ5มขึJนตอ่เนื5อง ทั JงนีJ 2 เดอืนแรกปี 2567 อัตรา
เขา้พักเฉลี5ยทั5วประเทศอยูท่ี5 77.0% เทยีบกบั 47.9% ชว่งเดยีวกนัปีกอ่น   

 
แผนภาพที) 7: การคาดการณ์อตัราการเขา้พกั (รอ้ยละ) 

 
สําหรับปัจจัยเสี5ยงที5คาดวา่จะสง่ผลกระทบตอ่ภาวะการทอ่งเที5ยวในชว่งปี 2567-2569 ไดแ้ก ่
1) ความขดัแยง้ระหวา่งประเทศ จากปัญหาภมูรัิฐศาสตร ์(Geopolitical Conflict) มแีนวโนม้สง่ผลกระทบ

ตอ่การเดนิทางระหวา่งประเทศทั5วโลก ไดแ้ก ่สงครามระหวา่งอสิราเอลและกลุม่ฮามาสในพืJนที5ฉนวนกาซา (Gaza 
Strip) ซึ5งอาจสง่ผลตอ่จํานวนนักทอ่งเที5ยวจากตะวันออกกลาง สงครามระหวา่งรัสเซยีและยเูครนที5ยังคงดําเนนิอยู่
แมจ้ะคลายความรุนแรงลงบา้งแลว้ รวมถงึสถานการณ์ความขัดแยง้ระหวา่งจนีกับสหรัฐฯ ประเด็นไตห้วันที5ยังตอ้ง
จับตามอง หากสถานการณ์ยดืเยืJอยาวนานอาจสง่ผลกระทบตอ่การฟืJนตัวของเศรษฐกจิโลกและตลาดท่องเที5ยว
ตา่งชาต ิโดยราคานํJามันที5อาจทรงตัวสงูจะเพิ5มตน้ทุนการเดนิทาง โดยเฉพาะนักท่องเที5ยวระยะไกลอย่างตลาด
ยโุรปและสหรัฐฯ เป็นตน้ 

2) นักทอ่งเที5ยวจนีอาจยังเนน้การทอ่งเที5ยวในประเทศจนีเป็นหลักหากภาวะเศรษฐกจิของประเทศยังไม่
ฟืJนตัวเต็มที5 รวมถงึความเชื5อมั5นดา้นความปลอดภัยตอ่การทอ่งเที5ยวในไทยที5ยังคงอยูใ่นระดับตํ5า เนื5องจากความ
ปลอดภัยเป็นปัจจัยที5ออ่นไหวตอ่นักทอ่งเที5ยวจนี (และประเทศอื5นในเอเชยีตะวันออก) มากกวา่ประเทศอื5นๆ  

3) นักท่องเที5ยวไทยมแีนวโนม้จะยังคงระมัดระวังค่าใชจ้่ายดา้นการเดนิทาง ผลจากค่าใชจ้่ายในการ
เดนิทางที5ยังสงูซํJาเตมิกําลังซืJอที5ยังออ่นแอจากภาระหนีJครัวเรอืนที5ทรงตวัสงู 

 
ปัจจัยสําคญัที5คาดวา่จะสง่ผลกระทบตอ่ธรุกจิโรงแรมในชว่งปี 2567-2569 ไดแ้ก ่
1) การแข่งขันที5รุนแรงจากคู่แข่งในกลุ่มธุรกจิเดยีวกัน เนื5องจากผูป้ระกอบการโรงแรมยังคงขยายการ

ลงทนุในพืJนที5ทอ่งเที5ยวหลักและเมอืงศนูยก์ลางของภมูภิาคอยา่งตอ่เนื5อง ทั Jงในรปูแบบของการลงทนุเองและการ
รับบรหิาร (สว่นใหญเ่ป็นรายใหญท่ี5มเีครอืขา่ยหรอืเชนโรงแรม) รวมถงึสตารท์อพัอยา่ง Airbnb ที5ทยอยเขา้สูต่ลาด
และมจํีานวนการจองเพิ5มขึJนต่อเนื5อง  ซึ5งปี 2565 การจองที5พักผ่าน Airbnb เพิ5มขึJนสงูกว่าชว่งก่อน COVID-19 
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แลว้ โดยกรุงเทพฯ ตดิอันดับ 5 ดา้นสถานที5ท่องเที5ยวระดับโลกที5ไดรั้บความนยิมมากที5สดุในปี 2566 (Airbnb, 
มนีาคม 2566) รวมทัJงการแขง่ขันจากบรกิารทดแทน อาท ิอพารต์เมนต ์เซอรว์สิอพารต์เมนต ์และคอนโดมเินียม 
โดยยังมกีารเปิดใหเ้ชา่เป็นรายวัน (ซึ5งถอืวา่ผดิกฎหมายตาม พ.ร.บ. โรงแรม พ.ศ. 2547) และสว่นใหญม่รีาคาคา่
เชา่เฉลี5ยและเสยีภาษีในอตัราที5ตํ5ากวา่ธรุกจิโรงแรม 
 
 
ที5มา: แนวโนม้ธรุกจิ / อตุสาหกรรม ปี 2567 – 2569 ธรุกจิโรงแรม ฉบบัเดอืนเมษายน 2567 โดย วจิัยกรงุศร ีของ บมจ. ธนาคารกรงุศรอียธุยา 

 


