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ค าย่อ ชื่อเต็ม 
บริษัทฯ หรือ WACOAL  บริษัท ไทยวาโก้ จ ากดั (มหาชน) 
กลุ่มบริษัทฯ บริษัท ไทยวาโก้ จ ากดั (มหาชน) และบริษัทย่อยของบริษัทฯ 
SCT บริษัท สห แคปปิตอล ทาวเวอร์ จ ากดั 
SPI บริษัท สหพฒันาอินเตอร์โฮลดิง้  จ ากดั (มหาชน) 
ที่ดินท่ีได้รับค าเสนอซือ้ ที่ดินจ านวน 4 โฉนด เนือ้ที่รวม 6-0-66.4 ไร่ คิดเป็น 2,466.40 ตารางวา ตัง้อยู่

บ ริ เวณถนนพระราม 3 ซอย 47 แขวงบางโพงพาง เขตยานนาวา จังหวัด
กรุงเทพมหานคร 

SASCO บริษัท สยามแอพเพรซลั แอนด์ เซอร์วิส จ ากดั 
BKKPA บริษัท กรุงเทพประเมินราคา จ ากดั 
ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ หรือ IFA  บริษัท เจย์ แคปปิตอล แอดไวเซอรี จ ากดั 
ตลาดหลกัทรัพย์ฯ  ตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย 
ส านกังาน ก.ล.ต. ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์ 
ประกาศรายการได้มาหรือจ าหน่าย
ไปซึง่สินทรัพย์ 

ประกาศคณะกรรมการตลาดทนุที่ ทจ. 20/2551 เร่ือง หลกัเกณฑ์ในการท ารายการที่มี
นัยส าคัญที่เข้าข่ายเป็นการได้มาหรือจ าหน่ายไปซึ่งสินทรัพย์ ลงวันที่ 31 สิงหาคม 
2551 และที่แก้ไขเพิ่มเติม และประกาศของคณะกรรมการตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย เร่ือง การเปิดเผยข้อมูลและการปฏิบัติการของบริษัทจดทะเบียนในการ
ได้มาหรือจ าหน่ายไปซึ่งสินทรัพย์ พ.ศ. 2547 ลงวันที่ 29 ตุลาคม 2547 และที่แก้ไข
เพิ่มเติม  

ประกาศรายการท่ีเก่ียวโยงกนั ประกาศคณะกรรมการก ากับตลาดทุน ท่ี ทจ. 21/2551 เร่ืองหลักเกณฑ์ในการท า
รายการที่เก่ียวโยงกัน  ลงวนัที่ 31 สิงหาคม 2551 และที่แก้ไขเพิ่มเติม และประกาศ
คณะกรรมการตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เร่ือง การเปิดเผยข้อมูลและการ
ปฏิบัติการของบริษัทจดทะเบียนในรายการที่ เก่ียวโยงกัน พ.ศ. 2546 ลงวันที่ 19 
พฤศจิกายน 2546 และที่แก้ไขเพิ่มเติม 
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      22 พฤศจิกายน 2562 
 
เรียน ท่านผู้ ถือหุ้น 

บริษัท ไทยวาโก้ จ ากดั (มหาชน) 
 

เร่ือง ความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงนิอิสระเก่ียวกบัรายการท่ีเก่ียวโยงกนั 
 
ตามมติที่ประชุมสามัญผู้ ถือหุ้น ครัง้ที่ 50 ของ บริษัท ไทยวาโก้ จ ากัด (มหาชน) (“บริษัทฯ” หรือ “WACOAL”) เมื่อวันที่ 22 
เมษายน 2562 ได้อนุมตัิให้บริษัทฯ เข้าท ารายการขายที่ดินให้กับ บริษัท สหพฒันาอินเตอร์โฮลดิง้  จ ากัด (มหาชน) ( “SPI”) 
เนือ้ที่รวม  6 ไร่  66.40 ตารางวา (2,466.40 ตารางวา)  
ต่อมาทาง SPI ได้มีการแจ้งขอเปล่ียนผู้ซือ้ที่ดินดังกล่าวจาก SPI เป็น บริษัท สห แคปปิตอล ทาวเวอร์ จ ากัด (“SCT”) ซึ่งเป็น
บุคคลที่เก่ียวโยงกันของบริษัทฯ พร้อมทัง้ SCT ได้แจ้งขอซือ้ที่ดินแปลงดงักล่าวกับบริษัทฯ ด้วย เนื่องจาก SPI นัน้มีแผนท่ีจะ
พัฒนาที่ดินดังกล่าวเป็นโครงการอาคารส านกังานเกรดเอ แต่ปรากฏว่ามีหลายบริษัทให้ความสนใจที่จะเข้าร่วมลงทุนในการ
พฒันาที่ดินแปลงดงักล่าวด้วย ดงันัน้เพื่อให้บริษัทท่ีมีความสนใจที่จะเข้าร่วมลงทุนในโครงการ SPI จึงได้ก าหนดการร่วมลงทนุ
โดยจดัตัง้ บริษัท สห แคปปิตอล ทาวเวอร์ จ ากดั เพื่อเป็นบริษัทพฒันาโครงการในที่ดิน และได้มีการขอเปล่ียนแปลงผู้ซือ้และรับ
โอนกรรมสิทธ์ิท่ีดินดงักล่าวไปข้างต้น โดยบริษัทฯ และ SPI จะท าการยกเลิกสญัญาจะซือ้จะขายที่ดิน และบริษัทฯ กบั SCT จะ
ท าสญัญาจะซือ้จะขายที่ดิน  ซึง่จะมีผลผกูพนัต่อเมื่อที่ประชมุวิสามญัผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ ได้มีมติอนมุตัิการเปล่ียนแปลงผู้ซือ้
ที่ดินข้างต้น ทัง้นีก้ารเปล่ียนแปลงผู้ซือ้นัน้ไม่ได้เป็นการขดัต่อข้อจ ากดัของสญัญาซือ้ขายระหว่างบริษัทฯ และ SPI แต่อย่างใด 

ดงันัน้ท่ีประชุมคณะกรรมการบริษัท ครัง้ที่ 5/2562 เมื่อวนัที่ 22 ตุลาคม 2562 จึงได้มีมติเห็นชอบให้บริษัทฯ เปล่ียนแปลงผู้ซือ้
ที่ดินจ านวน 4 โฉนด เนือ้ที่รวม 6-0-66.4 ไร่ คิดเป็น 2,466.40 ตารางวา ตัง้อยู่บริเวณถนนพระราม 3 ซอย 47 แขวงบาง
โพงพาง เขตยานนาวา จงัหวดักรุงเทพมหานคร (“ที่ดินที่ได้รับค าเสนอซือ้”)  จาก SPI เป็น SCT ซึ่งจะยกเลิกสญัญาจะซือ้จะ
ขายที่ดินกบั บริษัท สหพฒันาอินเตอร์โฮลดิง้ จ ากัด (มหาชน) และท าสญัญาจะซือ้จะขายที่ดินกบั บริษัท สห แคปปิตอล ทาว
เวอร์ จ ากดั โดยมีราคาซือ้ขายตารางวาละ 375,000.00 บาท  หรือคิดเป็นจ านวนเงินทัง้สิน้  924,900,000.00 บาท ซึง่ราคาซือ้
ขายที่ดินเป็นราคาที่ไม่เปล่ียนแปลงจากราคาที่เสนอขายให้กับ SPI  โดย SCT จะแบ่งช าระเงินเป็นงวดๆ รวม 3 งวด ให้แก่
บริษัทฯ ภายใต้เงื่อนไขการช าระเงินท่ีดีกว่า SPI  
ทัง้นีก้ารเปล่ียนแปลงผู้ซือ้ที่ดินดงักล่าวไม่เข้าข่ายหลกัเกณฑ์การได้มาหรือจ าหน่ายไปซึง่สินทรัพย์ที่มีนยัส าคญัของบริษัทจด
ทะเบียน  แต่เข้าข่ายเป็นการท ารายการที่เก่ียวโยงกัน โดยมีขนาดรายการมากกว่าหรือเท่ากับ 20.00 ล้านบาท หรือมากกว่า
หรือเท่ากับร้อยละ 3.00 ของมลูค่าสินทรัพย์ที่มีตวัตนสทุธิ (NTA) ของบริษัทฯ แล้วแต่จ านวนใดจะสงูกว่า บริษัทฯ จึงต้องท า
การเปิดเผยข้อมลูการท ารายการต่อตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย (“ตลาดหลกัทรัพย์ฯ”) พร้อมทัง้แต่งตัง้ที่ปรึกษาทางการ
เงินอิสระเพื่อให้ความเห็นต่อการเข้าท ารายการ  และต้องได้รับอนุมตัิจากที่ประชุมผู้ ถือหุ้นด้วยคะแนนเสียงไม่ต ่ากว่า 3 ใน 4 
ของจ านวนเสียงทัง้หมดของผู้ ถือหุ้นท่ีมาประชมุและมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน โดยไม่นบัส่วนของผู้ ถือหุ้นท่ีมีส่วนได้ส่วนเสีย 

โดยที่ประชมุคณะกรรมการบริษัทฯ ครัง้ที่ 5/2562 เมื่อวนัท่ี 22 ตลุาคม  2562 มีมติอนมุตัิแต่งตัง้ให้บริษัท เจย์ แคปปิตอล แอด
ไวเซอรี จ ากัด (“ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ” หรือ “ IFA”) ในฐานะที่ปรึกษาทางการเงินที่ได้รับความเห็นชอบจากส านกังาน
คณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์ (“ส านกังาน ก.ล.ต.”) และเป็นอิสระจากบริษัทฯ เป็นท่ีปรึกษาทางการเงนิ
อิสระในการให้ความเห็นเก่ียวกับความสมเหตุสมผลของราคาและเงื่อนไขการเข้าท ารายการต่อผู้ ถือหุ้ นของบริษัทฯ 
ประกอบการพิจารณาอนมุตัิการท ารายการเก่ียวโยงกนัของบริษัทฯ ในครัง้นี ้



รายงานความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเกี่ยวกบัรายการที่เกี่ยวโยงกนั 

4 

รายงานของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระฉบบันี ้จดัท าขึน้จากข้อมลูที่ได้จากการสัมภาษณ์ และเอกสารที่ได้รับจากบริษัทฯ และ
ข้อมลูที่เผยแพร่ต่อสาธารณชนทัว่ไป นอกจากนี ้ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระได้พิจารณาถึงสภาวะเศรษฐกิจ ณ ปัจจุบนั ในการ
พิจารณาเพื่อให้ความเห็นในการเข้าท ารายการในครัง้นี ้ ดังนัน้ หากข้อมูลที่ใช้ในการศึกษานีม้ีการเปล่ียนแปลงไปอย่างมี
นัยส าคัญในอนาคต อาจส่งผลให้ความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเปล่ียนแปลงตามไปด้วย ซึ่งข้อมูลที่ใช้ในการจัดท า
รายงานฉบบันี ้เช่น 

▪ มติคณะกรรมการของบริษัทฯ ที่เก่ียวข้องกบัการเข้าท ารายการ  
▪ สารสนเทศการเข้าท ารายการทีเ่ก่ียวโยงกนัของบริษัทฯ 
▪ ข้อมูลข่าวสารที่เก่ียวข้องกับการเข้าท ารายการ ซึ่งเผยแพร่ผ่านระบบข้อมูลของตลาดหลักทรัพย์ฯ  และ/หรือ

เว็บไซต์ของบริษัทฯ และ/หรือที่เปิดเผยในสาธารณะ 
▪ แบบแสดงรายการข้อมลู (แบบ 56-1) และรายงานประจ าปี 2561 ของบริษัทฯ  
▪ งบการเงินของบริษัท ไทยวาโก้ จ ากดั (มหาชน) และบริษัทย่อยของบริษัทฯ (“กลุ่มบริษัทฯ”) ที่ผ่านการตรวจสอบ

จากผู้สอบบัญชีได้รับอนุญาตส าหรับปีสิน้สุดวนัที่ 31 ธันวาคม 2559 – 2561 และงบการเงินสอบทาน 6 เดือน 
สิน้สดุ 30 มิถนุายน 2562 

▪ รายงานประเมินมลูค่าสินทรัพย์ที่เก่ียวข้องกบัการเข้าท ารายการ ซึง่จดัท าโดยบริษัทผู้ประเมินราคาอิสระ 
▪ รายงานประชมุคณะกรรมการบริษัทฯ  
▪ หนงัสือข้อเสนอซือ้ที่ดินของ SCT 
▪ ร่างสญัญาจะซือ้จะขายที่ดินระหว่างบริษัทฯ กบั SCT 
▪ ร่างบนัทึกข้อตกลงยกเลิกสญัญาจะซือ้ขายที่ดิน 
▪ ข้อมลูจากการสมัภาษณ์ผู้บริหารและเจ้าหน้าที่ของบริษัทฯ  
▪ ข้อมลูและเอกสารที่ได้รับจากบริษัทฯ  
 

นอกจากนี ้การจดัท าความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระตัง้อยู่ภายใต้สมมติฐาน ดงันี  ้ 
▪ ข้อมูลและเอกสารทัง้หมด ซึ่งที่ปรึกษาทางการเงินอิสระได้รับจากบริษัทฯ รวมถึงข้อมูลที่ได้จากการสมัภาษณ์

ผู้บริหารของบริษัทฯ มีความครบถ้วน ถกูต้อง เป็นจริง และความเห็นที่แสดงไว้สามารถเชื่อถือได้และใกล้เคียงกบั
สภาพความจริง ณ ปัจจบุนั 

▪ ไม่มีเหตุการณ์ใดที่ได้เกิดขึน้ หรือก าลังจะเกิด หรือมีความเป็นไปได้ว่าจะเกิด ท่ีอาจจะส่งผลกระทบอย่างมี
นยัส าคญัต่อที่ดินท่ีได้รับค าเสนอซือ้ ผลประกอบการและสถานะทางการเงินของบริษัทฯ 

  
ทัง้นี ้ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระได้จดัท ารายงานความเห็นเก่ียวกับการเข้าท ารายการที่เก่ียวโยงกันของบริษัทฯ ณ วันที่ 22
พฤศจิกายน 2562 และขอรับรองว่าได้ท าหน้าที่ศกึษาและวิเคราะห์ข้อมลูต่างๆ ดงัที่ได้กล่าวมาข้างต้น ตามมาตรฐานวิชาชีพ 
และได้ให้เหตผุลบนพืน้ฐานของข้อมลูและการวิเคราะห์อย่างเที่ยงธรรม โดยค านึงถึงประโยชน์ของผู้ ถือหุ้นรายย่อยของบริษัทฯ 
เป็นส าคญั  อย่างไรก็ดี ความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระตัง้อยู่บนสมมติฐานว่าข้อมูลและเอกสารที่ได้รับจากบริษัทฯ 
รวมถึงจากการสมัภาษณ์ผู้บริหารของบริษัทฯ ตลอดจนข้อมลูที่เปิดเผยต่อสาธารณชน และข้อมลูอื่นๆ ที่เก่ียวข้อง เป็นข้อมลูที่
ถูกต้องและเป็นความจริงในขณะที่ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจดัท ารายงานความเห็นนี ้ ดงันัน้ หากข้อมลูดงักล่าวข้างต้นไม่
ถกูต้อง และ/หรือไม่เป็นจริง และ/หรือไม่ครบถ้วน และ/หรือมีการเปล่ียนแปลงอย่างมีนยัส าคญัในอนาคต อาจส่งผลกระทบต่อ
ความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระในการให้ความเห็นในครัง้นี ้ด้วยเหตุนีท้ี่ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงไม่อาจยืนยนัถึง
ผลกระทบที่อาจเกิดขึน้ต่อบริษัทฯ และผู้ ถือหุ้นในอนาคตจากปัจจยัดงักล่าวได้ อีกทัง้ความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระใน
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ครัง้นี ้มีวัตถุประสงค์เพื่อให้ความเห็นแก่ผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ ต่อการเข้าท ารายการดังรายละเอียดข้างต้นเท่านัน้  โดยการ
ตดัสินใจลงคะแนนเสียงอนุมตัิส าหรับการเข้าท ารายการในครัง้นี ้อยู่ในดุลยพินิจของผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ เป็นส าคญั ซึ่งผู้ ถือหุ้น
ควรจะศึกษาข้อมลูและพิจารณาเหตุผล ข้อดี ข้อด้อย ปัจจยัความเส่ียง ข้อจ ากัด และความเห็นในประเด็นพิจารณาต่างๆ ที่
เก่ียวข้องกับการเข้าท ารายการดงักล่าวที่แนบมาพร้อมกับหนงัสือเชิญประชุมผู้ ถือหุ้นในครัง้นีด้้วยความรอบคอบระมดัระวัง
ก่อนลงมติ เพื่อพิจารณาอนุมัติการเข้าท ารายการดังกล่าวได้อย่างเหมาะสม  ทัง้นี ้การให้ความเห็นนีม้ิได้เป็นการรับรอง
ผลส าเร็จของการเข้าท ารายการต่างๆ รวมถึงผลกระทบที่อาจเกิดขึน้ และที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไม่ต้องรับผิดชอบต่อ
ผลกระทบใดๆ ที่อาจเกิดขึน้จากการเข้าท ารายการดงักล่าว ไม่ว่าโดยทางตรงหรือทางอ้อม 
 
ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระได้พิจารณาถึงความสมเหตสุมผลของรายการที่เก่ียวโยงกนัของบริษัทฯ โดยมีรายละเอียด ดงันี ้
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บทสรุปผู้บริหาร 
 
ตามมติที่ประชุมสามญัผู้ ถือหุ้นครัง้ที่ 50 ของบริษัทฯ เมื่อวนัที่ 22 เมษายน 2562 ได้อนุมตัิให้บริษัทฯ จ าหน่ายที่ดินเปล่า อนั
ประกอบด้วยที่ดินจ านวน 4 โฉนด ซึง่มีเนือ้ที่รวม 6-0-66.4 ไร่ ตัง้อยู่บริเวณถนนพระราม 3 ซอย 47 แขวงบางโพงพาง เขตยาน
นาวา จงัหวดักรุงเทพมหานคร ในราคา 924.90 ล้านบาท ให้แก่ SPI ซึง่เป็นผู้ ถือหุ้นใหญ่และเป็นบคุคลที่เก่ียวโยงกนักบับริษัทฯ  
ต่อมา SPI ได้แจ้งขอเปล่ียนผู้ซือ้ที่ดินดงักล่าวจาก SPI เป็น SCT ซึ่งเป็นบุคคลที่เก่ียวโยงกนักับบริษัทฯ เช่นกัน เนื่องจาก SPI 
นัน้มีแผนที่จะพฒันาที่ดินดงักล่าวเป็นโครงการอาคารส านกังานเกรดเอ แต่ปรากฏว่ามีหลายบริษัทให้ความสนใจที่จะเข้าร่วม
ลงทุนในการพัฒนาที่ดินแปลงดังกล่าวด้วย ดังนัน้เพื่อให้บริษัทที่มีความสนใจที่จะเข้าร่วมลงทุนในโครงการ SPI จึงได้
ก าหนดการร่วมลงทนุโดยจดัตัง้ บริษัท สห แคปปิตอล ทาวเวอร์ จ ากดั เพื่อเป็นบริษัทพฒันาโครงการในท่ีดิน จากนัน้ SCT จึง
ได้แจ้งขอซือ้ที่ดินแปลงดงักล่าวกับบริษัทฯ โดยบริษัทฯ และ SPI จะท าการยกเลิกสญัญาจะซือ้จะขายที่ดิน และบริษัทฯ กับ 
SCT จะท าสัญญาจะซือ้จะขายที่ดิน  ซึ่งจะมีผลผูกพันต่อเมื่อที่ประชุมวิสามัญผู้ ถือหุ้ นของบริษัทฯ ได้มีมติอนุมัติการ
เปล่ียนแปลงผู้ซือ้ที่ดินข้างต้น ทัง้นีก้ารเปล่ียนแปลงผู้ซือ้นัน้ไม่ได้เป็นการขดัตอ่ข้อจ ากดัของสญัญาซือ้ขายระหวา่งบริษัทฯ และ 
SPI แต่อย่างใด 

ดงันัน้ท่ีประชุมคณะกรรมการบริษัท ครัง้ที่ 5/2562 เมื่อวนัที่ 22 ตุลาคม 2562 จึงได้มีมติเห็นชอบให้บริษัทฯ เปล่ียนแปลงผู้ซือ้
ที่ดินจาก SPI เป็น SCT โดยมีราคาซือ้ขายตารางวาละ 375,000.00 บาท  หรือคิดเป็นจ านวนเงินทัง้สิน้  924,900,000.00 บาท 
ซึ่งราคาซือ้ขายที่ดินเป็นราคาประเมินเฉล่ียใหม่จากผู้ประเมินอิสระ 2 ราย และเป็นราคาที่ไม่เปล่ียนแปลงจากราคาที่เสนอขาย
ให้กบั SPI  โดย SCT จะแบ่งช าระเงินเป็นงวดๆ รวม 3 งวด ให้แก่บริษัทฯ ภายใต้เงื่อนไขการช าระเงินท่ีดีกว่า SPI ท าให้บริษัทฯ 
ได้รับประโยชน์สงูสดุจากการท ารายการในครัง้นี ้โดยเงินที่ได้รับจากการจ าหน่ายที่ดินดงักล่าวบริษัทฯ จะน ามาใช้เป็นเป็นเงินทุน
หมนุเวียนภายในบริษัทฯ และเพิ่มโอกาสในการลงทนุเพื่อให้ได้ผลตอบแทนที่ดีในอนาคต 
ทัง้นีก้ารเปล่ียนแปลงผู้ซือ้ที่ดินดงักล่าว บริษัทฯ กบั SPI จะยกเลิกสญัญาจะซือ้จะขายที่ดิน และบริษัทฯ กบั SCT จะท าสญัญาจะ
ซือ้จะขายที่ดิน  โดยมีผลผูกพันต่อเมื่อที่ประชุมวิสามัญผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ ได้มีมติอนุมัติการเปล่ียนแปลงผู้ซือ้ที่ดินข้างต้น  
นอกจากนีร้ายการดงักล่าวถือเป็นรายการจ าหน่ายไปซึ่งสินทรัพย์ตามประกาศคณะกรรมการตลาดทุนที่ ทจ. 20/2551 เร่ือง 
หลกัเกณฑ์ในการท ารายการท่ีมีนยัส าคญัที่เข้าข่ายเป็นการได้มาหรือจ าหน่ายไปซึง่สินทรัพย์ ลงวนัท่ี 31 สิงหาคม 2551 และที่
แก้ไขเพิ่มเติม และประกาศของคณะกรรมการตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย เร่ือง การเปิดเผยข้อมลูและการปฏิบตัิการของ
บริษัทจดทะเบียนในการได้มาหรือจ าหน่ายไปซึง่สินทรัพย์ พ.ศ. 2547 ลงวนัท่ี 29 ตลุาคม 2547 และที่แก้ไขเพิ่มเติม (“ประกาศ
รายการได้มาหรือจ าหน่ายไปซึง่สินทรัพย์”) โดยมีขนาดรายการเท่ากับร้อยละ 12.77 ของมลูค่าสินทรัพย์รวมของกลุ่มบริษัทฯ 
ณ วนัท่ี 30 มิถนุายน 2562 ซึง่เป็นขนาดรายการเมื่อค านวณตามเกณฑ์มลูค่ารวมของส่ิงตอบแทน ซึง่เมื่อนบัรวมขนาดรายการ
ในรอบ 6 เดือนที่ผ่านมามีมลูค่ารวมเท่ากบัร้อยละ 13.09  ซึง่ขนาดรายการดงักล่าวมีสดัส่วนน้อยกวา่ร้อยละ 15.00 ดงันัน้ การ
ท ารายการดงักล่าวจึงอยู่ภายใต้อ านาจอนุมตัิของคณะกรรมการบริษัท โดยบริษัทฯ ไม่ต้องแจ้งข้อมลูต่อตลาดหลักทรัพย์ฯ 
และไม่ต้องเรียกประชมุผู้ ถือหุ้นเพื่อขออนมุตัิการท ารายการดงักล่าว 
 
อย่างไรกด็ี ด้วยเหตทุี่ SCT ซึง่เป็นผู้ เสนอซือ้ที่ดินดงักล่าว มีผู้ ถือหุ้นใหญ่ร่วมกนักบับริษัทฯ คือ SPI โดย ณ วนัท่ี 30 กนัยายน 
2562 SPI ถือหุ้นทางตรงและทางอ้อมในบริษัทฯ คดิเป็นสดัสว่นร้อยละ 26.92 ของจ านวนหุ้นท่ีออกและจ าหน่ายได้แล้วทัง้หมด
ของบริษัทฯ และถือหุ้นทางตรงใน SCT คิดเป็นสดัสว่นร้อยละ 21.00 ของจ านวนหุ้นท่ีออกและจ าหน่ายได้แล้วทัง้หมดของ SCT 
นอกจากนี ้บริษัทฯ และ SCT มีกรรมการร่วมกนัจ านวน 1 ท่าน คอื นายมน ูลีลานวุฒัน์ และมีกรรมการร่วมกบั SPI ซึง่เป็นผู้ ถือ
หุ้นใหญ่ของ SCT และ WACOAL 2 ทา่น คือ นายมน ูลีลานวุฒัน์ และนางพรรณี วรวฒุจิงสถติ ดงันัน้ รายการจ าหน่ายที่ดินใน
ครัง้นีจ้งึถือเป็นรายการท่ีเก่ียวโยงกนัตามประกาศคณะกรรมการก ากบัตลาดทนุ ที่ ทจ. 21/2551 เร่ืองหลกัเกณฑ์ในการท า
รายการท่ีเก่ียวโยงกนั  ลงวนัท่ี 31 สิงหาคม 2551 และที่แก้ไขเพิม่เติม และประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศ
ไทย เร่ือง การเปิดเผยข้อมลูและการปฏิบตัิการของบริษัทจดทะเบียนในรายการท่ีเก่ียวโยงกนั พ.ศ. 2546 ลงวนัท่ี 19 
พฤศจิกายน 2546 และที่แก้ไขเพิ่มเติม (“ประกาศรายการท่ีเก่ียวโยงกนั”) โดยมขีนาดรายการมากกว่าหรือเท่ากบั 20.00 ล้าน
บาท หรือมากกวา่เทา่กบัร้อยละ 3.00 ของมลูคา่สินทรัพย์ที่มีตวัตนสทุธิ (NTA) แล้วแต่จ านวนใดจะสงูกว่า ทัง้นี ้ ร้อยละ 3.00 
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ของ NTA ของบริษัทฯ ณ วนัท่ี 30 มิถนุายน 2562 ประมาณ 168.49 ล้านบาท โดยรายการขายทีด่ินในครัง้นีเ้ท่ากบั 924.90 ล้าน 
ซึง่มากกวา่ร้อยละ 3.00  
 
ดงันัน้ บริษัทฯ ต้องขออนุมตัิการเข้าท ารายการจากที่ประชุมผู้ ถือหุ้น โดยต้องได้รับคะแนนเสียงอนุมตัิไม่ต ่ากว่า 3 ใน 4 ของ
จ านวนเสียงทัง้หมดของผู้ ถือหุ้นที่มาประชุมและมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน โดยไม่นบัส่วนของผู้ ถือหุ้นที่มีส่วนได้เสีย รวมทัง้
บริษัทฯ ต้องจดัให้มีที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเพื่อให้ความเห็นเก่ียวกับความสมเหตุสมผลของรายการ และความเป็นธรรม
ของราคาและเงื่อนไขของรายการต่อผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ เพื่อประกอบการพิจารณาอนมุตัิการท ารายการ 
 
จากการวิเคราะห์ของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเก่ียวกับความสมเหตุสมผลของรายการ รวมถึงความเป็นธรรมของราคาและ
เงื่อนไขของการจ าหน่ายที่ดินของบริษัทฯ ให้แก่ SCT ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเห็นว่า การจ าหน่ายที่ดินของบริษัทฯ มีความ
เหมาะสม เนื่องจาก 
1. เป็นโอกาสที่บริษัทฯ จะสามารถจ าหน่ายสินทรัพย์ที่ไม่ได้ใช้ประโยชน์ในการประกอบธุรกิจ และไม่มีแผนท่ีจะพฒันาหรือ

ใช้ประโยชน์ในท่ีดินดงักล่าวในอนาคต รวมทัง้สินทรัพย์ที่จะขาย เป็นท่ีดินซึง่มีขนาดใหญ่ เพราะต้องใช้เงินจ านวนมากใน
การซือ้ขายอาจก่อให้เกิดความยากต่อการขาย 

2. บริษัทฯ จะสามารถรับรู้ก าไรจากการจ าหน่ายสินทรัพย์ในครัง้นี ้จ านวน 309.45 ล้านบาท หรือก าไรสทุธิจากการจ าหน่าย
สินทรัพย์ภายหลงัการหกัค่าธรรมเนียมและค่าใช้จ่ายจ านวน 219.10 ล้านบาท 

3. บริษัทฯ จะได้รับเงินสดสุทธิจากการจ าหน่ายสินทรัพย์ (ภายหลังการหักค่าธรรมเนียมและค่าใช้จ่าย) จ านวน 834.55 
ล้านบาท ซึง่สามารถใช้เป็นเงินทนุหมนุเวียนของบริษัทฯ   

4. ราคาเข้าท ารายการในครัง้นี ้ซึ่งเท่ากับ 924.90 ล้านบาทนัน้ ถือว่าอยู่ในช่วงราคาที่เหมาะสม ที่ประเมินด้วยวิธีปรับปรุง
มลูค่าตามบญัชี (Adjusted Book Value Approach) ซึ่งเท่ากับ 912.57 – 937.23 ล้านบาท (รายละเอียดการประเมินช่วง
ราคาที่เหมาะสมของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระปรากฎในส่วนท่ี 1 ข้อ 1.3.1 ของรายงานฉบบันี)้ 

5. การเปล่ียนคู่สญัญาจาก SPI เป็น SCT ท าให้บริษัทฯ ได้รับเงื่อนไขการช าระเงินท่ีดีขึน้ แต่ยงัคงเป็นเงื่อนไขสญัญาที่เป็น
ปกติของการซือ้ขายอสังหาริมทรัพย์โดยทั่วไป ที่ผู้ จะซือ้และผู้จะขายสามารถท าข้อตกลงในเร่ืองดังกล่าวได้ในหลาย
แนวทางตามความสมคัรใจของทัง้สองฝ่าย 

อย่างไรก็ตาม การเข้าท ารายการดังกล่าวมีข้อด้อยและความเสี่ยงที่ผู้ ถือหุ้นควรพิจารณาเพิ่มเติมเพื่อประกอบการลงมติ
อนมุตัิการเข้าท ารายการ ดงันี ้
1. การจ าหน่ายที่ดินที่ได้รับค าเสนอซือ้จะส่งผลให้บริษัทฯ เสียโอกาสที่จะจ าหน่ายที่ดินดงักล่าวในราคาที่สงูขึน้ในอนาคต  

อย่างไรก็ดี เนื่องจากที่ดินเป็นอสงัหาริมทรัพย์ที่มีขนาดใหญ่และราคาสงู และต้องใช้เงินทนุจ านวนมากในการซือ้ขายแต่
ละครัง้ ดงันัน้ บริษัทฯ อาจต้องใช้ระยะเวลา และอาจมีค่าใช้จ่ายที่เพิ่มขึน้ในการหาผู้ลงทนุท่ีสนใจในอนาคต 

2. การจ าหน่ายที่ดินที่ได้รับค าเสนอซือ้จะส่งผลให้บริษัทฯ เสียโอกาสที่จะพฒันาที่ดินดงักล่าวในอนาคต อย่างไรก็ดี บริษัทฯ 
ยงัไม่มีแผนท่ีจะพฒันาหรือใช้ประโยชน์ในท่ีดินดงักล่าว  

 
ซึ่งข้อดี ข้อด้อยและความเส่ียงนัน้ไม่ได้รับผลกระทบจากการเปล่ียนผู้ ซือ้ดังกล่าว แต่บริษัทฯ จะได้รับประโยชน์ จากการ
เปล่ียนแปลงเงื่อนไขการช าระเงินที่ดินขึน้ ซึ่งจะท าให้บริษัทได้รับกระแสเงินสดเร็วขึน้ แต่สญัญาดงักล่าวยงัคงเป็นสญัญาซือ้
ขายอสงัหาริมทรัพย์ปกติ ที่ท าขึน้โดยความสมคัรใจของทัง้สองฝ่าย 
 
ทัง้นี ้การขายที่ดินในครัง้นีเ้ป็นเพียงการแจ้งขอเปล่ียนผู้ซือ้จาก SPI เป็น SCT ซึ่งเป็นบุคคลเก่ียวโยงกับบริษัทฯ ในราคาที่ไม่
เปล่ียนแปลงจากเดิมที่ 924.90 ล้านบาท ภายใต้เงื่อนไขการช าระเงินที่ดีขึน้ โดยเมื่อพิจารณาประโยชน์ที่บริษัทฯ จะได้รับจาก
การเข้าท ารายการ ข้อด้อยและความเส่ียง ความเหมาะสมของราคา และเงื่อนไขการเข้าท ารายการดังที่กล่าวมาข้างต้น ที่
ปรึกษาทางการเงินอิสระเห็นว่าการจ าหน่ายที่ดินให้แก่ SCT ซึ่งเป็นบุคคลที่เก่ียวโยงกนัในครัง้นี ้มีความเหมาะสม ดงันัน้ผู้ ถือ
หุ้นควรอนุมัติการเข้าท ารายการในครัง้นี ้  
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ส่วนที่ 1  การขออนุมัติการจ าหน่ายที่ดินให้แก่บริษัท สห แคปปิตอล ทาวเวอร์ จ ากัด   
 
1.1 ลักษณะและรายละเอียดของรายการ 

 
ตามมติที่ประชุมสามญัผู้ ถือหุ้นครัง้ที่ 50 ของบริษัทฯ เมื่อวนัที่ 22 เมษายน 2562 ได้อนุมตัิให้บริษัทฯ จ าหน่ายที่ดินเปล่า อนั
ประกอบด้วยที่ดินจ านวน 4 โฉนด ซึง่มีเนือ้ที่รวม 6-0-66.4 ไร่ ตัง้อยู่บริเวณถนนพระราม 3 ซอย 47 แขวงบางโพงพาง เขตยาน
นาวา จงัหวดักรุงเทพมหานคร ในราคา 924.90 ล้านบาท ให้แก่ SPI ซึง่เป็นผู้ ถือหุ้นใหญ่ของบริษัทฯ และเป็นบคุคลที่เก่ียวโยง
กนักบับริษัทฯ  
ต่อมานัน้ SPI ได้แจ้งขอเปล่ียนผู้ซือ้ที่ดินดงักล่าวจาก SPI เป็น SCT ซึ่งเป็นบุคคลที่เก่ียวโยงกันกับบริษัทฯ เช่นกัน เนื่องจาก 
SPI มีแผนที่จะพฒันาที่ดินดงักล่าวเป็นโครงการส านกังานเกรดเอ แต่ปรากฏว่ามีหลายบริษัทให้ความสนใจที่จะเข้าร่วมลงทนุ
ในการพฒันาที่ดินแปลงดงักล่าวด้วย ดงันัน้เพื่อให้บริษัทท่ีมีความสนใจที่จะเข้าร่วมลงทุนในโครงการ SPI จึงได้ก าหนดการร่วม
ลงทุนโดยจดัตัง้ บริษัท สห แคปปิตอล ทาวเวอร์ จ ากัด เพื่อเป็นบริษัทพัฒนาโครงการในที่ดิน  จากนัน้ SCT  จึงได้แจ้งขอซือ้
ที่ดินแปลงดงักล่าวกบับริษัทฯ และ SPI จึงขอเปล่ียนแปลงผู้ซือ้และรับโอนกรรมสิทธ์ิท่ีดินดงักล่าวไปข้างต้น โดยบริษัทฯ และ 
SPI จะท าการยกเลิกสญัญาจะซือ้จะขายที่ดิน และบริษัทฯ กบั SCT จะท าสญัญาจะซือ้จะขายที่ดิน  ซึง่จะมีผลผกูพนัต่อเมื่อที่
ประชมุวิสามญัผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ ได้มีมติอนมุตัิการเปล่ียนแปลงผู้ซือ้ที่ดินข้างต้น ทัง้นีก้ารเปล่ียนแปลงผู้ซือ้นัน้ไม่ได้เป็นการ
ขดัต่อข้อจ ากดัของสญัญาซือ้ขายระหว่างบริษัทฯ และ SPI แต่อย่างใด 

ทัง้นี ้การเปล่ียนผู้ซือ้ที่ดินในครัง้นีจ้ะท าให้ บริษัทฯ ได้รับข้อเสนอซือ้ที่ดินจาก SCT ในราคาที่ไม่เปล่ียนแปลงจากเดิมที่ 924.90 
ล้านบาท พร้อมทัง้ได้รับเงื่อนไขการช าระเงินท่ีดีขึน้ โดยบริษัทฯ จะน าเงินที่ได้รับจากการจ าหน่ายที่ดินดงักล่าวไปใช้เป็นเงินทุน
หมนุเวียนภายในบริษัทฯ และเพิ่มโอกาสในการลงทนุเพือ่ให้ได้ผลตอบแทนที่ดีในอนาคต  
ดังนัน้ ที่ประชุมคณะกรรมการบริษัทของ WACOAL ครัง้ที่ 5/2562 เมื่อวันที่ 22 ตุลาคม 2562 จึงได้มีมติอนุมัติให้น าเสนอ
รายการดงักล่าวต่อผู้ ถือหุ้นเพื่อพิจารณาอนุมตัิในการประชุมวิสามญัผู้ ถือหุ้นประจ าปี 2562 ซึ่งจะจดัขึน้ในวนัที่ 16 ธันวาคม 
2562 และแต่งตัง้บริษัท เจย์ แคปปิตอล แอดไวเซอรี จ ากัด เป็นที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ เพื่อให้ความเห็นต่อการเข้า ท า
รายการดงักล่าว 
 

แผนที่แสดงต าแหน่งที่ตัง้ที่ดนิที่ได้รับค าเสนอซือ้ 
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รูปภาพแสดงต าแหน่งที่ตัง้ที่ดนิที่ได้รับค าเสนอซือ้ 

 
 

รูปภาพที่ดินแบ่งตามแปลง 

 
 
 

ที่ดนิที่เข้าท ารายการ 

ขนาด 6 ไร ่66.40 ตรว. 
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1.1.1 ประเภทและขนาดของรายการ 
 
การจ าหน่ายที่ดินที่เข้าท ารายการขอเปลี่ยนแปลงผู้ซือ้ดงักล่าว นัน้จะได้รับส่ิงตอบแทนเป็นเงินสดเท่ากบั 924.90 ล้านบาท ซึง่
เป็นราคาซือ้ขายที่อ้างอิงจากราคาประเมินที่ดินของผู้ประเมินราคาทรัพย์สิน และการต่อรองเจรจาระหว่างผู้ซือ้และผู้ขาย ทัง้นี ้
รายการดังกล่าวถือเป็นรายการจ าหน่ายไปซึ่งสินทรัพย์ตามประกาศรายการได้มาหรือจ าหน่ายไปซึ่งสินทรัพย์  โดยมีขนาด
รายการเท่ากับร้อยละ 12.77 ของมูลค่าสินทรัพย์รวมของกลุ่มบริษัทฯ ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2562 ซึ่งเป็นขนาดรายการเมื่อ
ค านวณตามเกณฑ์มลูค่ารวมของส่ิงตอบแทน ซึ่งเมื่อนบัรวมขนาดรายการในรอบ 6 เดือนที่ผ่านมาจะมีมลูค่ารวมเท่ากบัร้อย
ละ 13.09  ซึ่งขนาดรายการดงักล่าวมีสดัส่วนน้อยกว่าร้อยละ 15.00 ดงันัน้ การท ารายการดงักล่าวจึงอยู่ภายใต้อ านาจอนมุตัิ
ของคณะกรรมการบริษัท โดยบริษัทฯ ไม่ต้องแจ้งข้อมลูต่อตลาดหลกัทรัพย์ฯ และไม่ต้องเรียกประชมุผู้ ถือหุ้นเพื่อขออนมุตัิการ
ท ารายการดงักล่าว 
อย่างไรกด็ี ด้วยเหตทุี่ SCT ซึง่เป็นผู้ เสนอซือ้ที่ดินดงักล่าวนัน้ มีผู้ ถือหุ้นใหญ่ร่วมกนักบับริษัทฯ คือ SPI โดย ณ วนัท่ี 30 กนัยายน 
2562 SPI ถือหุ้นทางตรงและทางอ้อมในบริษัทฯ คดิเป็นสดัสว่นร้อยละ 26.92 ของจ านวนหุ้นท่ีออกและจ าหน่ายได้แล้วทัง้หมด
ของบริษัทฯ และถือหุ้นทางตรงใน SCT คิดเป็นสดัสว่นร้อยละ 21.00 ของจ านวนหุ้นท่ีออกและจ าหน่ายได้แล้วทัง้หมดของ SCT 
นอกจากนี ้บริษัทฯ และ SCT มีกรรมการร่วมกนัจ านวน 1 ท่าน คอื นายมน ูลีลานวุฒัน์ และมีกรรมการร่วมกบั SPI ซึง่เป็นผู้ ถือ
หุ้นใหญ่ของ SCT และ WACOAL 2 ทา่น คือ นายมน ูลีลานวุฒัน์ และนางพรรณี วรวฒุจิงสถติ ดงันัน้ รายการจ าหน่ายที่ดินใน
ครัง้นีจ้งึถือเป็นรายการท่ีเก่ียวโยงกนัตามประกาศรายการท่ีเก่ียวโยงกนั โดยมีขนาดรายการมากกว่าหรือเทา่กบั 20.00 ล้าน
บาท หรือมากกวา่เทา่กบัร้อยละ 3.00 ของมลูคา่สินทรัพย์ที่มีตวัตนสทุธิ (NTA) แล้วแต่จ านวนใดจะสงูกว่า ทัง้นี ้ ร้อยละ 3.00 
ของ NTA ของบริษัทฯ ณ วนัท่ี 30 มิถนุายน 2562 ประมาณ 168.49 ล้านบาท โดยรายการขายทีด่ินในครัง้นีเ้ท่ากบั 924.90 ล้าน 
ซึง่มากกวา่ร้อยละ 3.00 ของ NTA ของบริษัทฯ ดงันัน้รายการข้างต้น บริษัทฯ จึงต้องขออนมุตักิารเข้าท ารายการจากที่ประชมุผู้
ถือหุ้น โดยต้องได้รับคะแนนเสียงอนมุตัิไมต่ ่ากว่า 3 ใน 4 ของจ านวนเสียงทัง้หมดของผู้ ถือหุ้นท่ีมาประชมุและมีสิทธิออกเสียง
ลงคะแนน โดยไม่นบัส่วนของผู้ ถือหุ้นท่ีมีส่วนได้เสีย ซึง่มีรายชื่อดงันี ้ 
 

รายชื่อผู้ถือหุ้นบริษัทฯ ที่ไม่มีสิทธิลงคะแนนในการอนุมัติรายการ  

รายชื่อ 

จ านวนหุ้นที่ถือใน 
WACOAL 

ณ วันที่ 30 กนัยายน 
2562 

ความสัมพนัธ์กับคู่สัญญา 
ในการเข้าท ารายการ 

จ านวนหุ้น ร้อยละ 
1. บริษัท สหพฒันาอินเตอร์โฮลดิง้ 
จ ากดั (มหาชน) (SPI) * 

27,596,600 23.00 ▪ เป็นคู่สัญญาเดิมที่จะขอยกเลิกการซือ้ที่ดินของ
บริษัทฯ ในครัง้นี ้

▪ เป็นผู้ ถือหุ้นทัง้ในบริษัทฯ และ SCT 
▪ เป็นบุคคลตาม มาตรา 258 ของกรรมการผู้จัดการ
ของ SCT 

2. บริษัท โชควฒันา จ ากดั 140,620 0.12 ▪ เป็นผู้ ถือหุ้นใหญ่ของ SPI โดยถือหุ้นเป็นสดัส่วน ร้อย
ละ16.80 ของหุ้ นที่ออกจ าหน่ายและช าระแล้ว
ทัง้หมดของ SPI 
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รายชื่อ 

จ านวนหุ้นที่ถือใน 
WACOAL 

ณ วันที่ 30 กนัยายน 
2562 

ความสัมพนัธ์กับคู่สัญญา 
ในการเข้าท ารายการ 

จ านวนหุ้น ร้อยละ 
▪ มีกรรมการร่วมกนักบั SPI จ านวน 3 ท่าน ได้แก่ นาย
บุณยสิทธ์ิ  โชควัฒนา นายบุญชัย โชควัฒนา และ
นายบญุเกียรติ โชควฒันา 

3. บริษัท อินเตอร์เนชัน่แนล แลบบอ
ราทอรีส์ จ ากดั 

186,500 0.16 ▪ SPI ถือหุ้นทัง้ทางตรงและทางอ้อมเป็นสดัส่วนร้อยละ 
30.27  ของหุ้นท่ีออกจ าหน่ายและช าระแล้วทัง้หมด 

4. นายบญุชยั     โชควฒันา 100,000 0.08 ▪ เป็นกรรมการผู้จดัการของบริษัท โชควฒันา จ ากดั 
▪ ด ารงต าแหน่งเป็นกรรมการของ SPI 
▪ เป็นผู้ ถือหุ้นทัง้ในบริษัทฯ และ SCT 

5. บริษัท สหพฒันพิบลู จ ากดั 
(มหาชน) 

9,641,050 8.03 ▪ เป็นผู้ ถือหุ้นทัง้ในบริษัทฯ และ SCT 

6. บริษัท ไอ.ซี.ซี. อินเตอร์เนชัน่แนล 
จ ากดั (มหาชน) 

6,113,020 5.09 ▪ เป็นผู้ ถือหุ้นทัง้ในบริษัทฯ และ SCT 

7. บริษัท ไอ.ดี.เอฟ. จ ากดั 4,492,000 3.74 ▪ เป็นผู้ ถือหุ้นทัง้ในบริษัทฯ และ SCT 
8. บริษัท สรีราภรณ์ จ ากดั 2,818,940 2.35 ▪ เป็นผู้ ถือหุ้นทัง้ในบริษัทฯ และ SCT 
9. บริษัท ธนลูกัษณ์ จ ากดั (มหาชน) 1,670,200 1.39 ▪ เป็นผู้ ถือหุ้นทัง้ในบริษัทฯ และ SCT 
10. นายบณุยสิทธ์ิ   โชควฒันา 1,307,650 1.09 ▪ เป็นผู้ ถือหุ้นทัง้ในบริษัทฯ และ SCT 

▪ ด ารงต าแหน่งเป็นประธานกรรมการใน SPI และ SCT  
11. นายบญุเกียรติ  โชควฒันา 365,985 0.31 ▪ เป็นผู้ ถือหุ้นทัง้ในบริษัทฯ และ SCT 

▪ ด ารงต าแหน่งเป็นกรรมการใน SPI 
12. นายส าเริง  มนญูผล 5,900 0.00 ▪ เป็นผู้ ถือหุ้นทัง้ในบริษัทฯ และ SCT 

▪ ด ารงต าแหน่งเป็นกรรมการใน SPI และเป็นรอง
ประธานกรรมการใน SCT 

13. บริษัท บีเอสซี โซ อิน จ ากดั 500 0.00 ▪ เป็นผู้ ถือหุ้นทัง้ในบริษัทฯ และ SCT 
14. นางสาวธนินธร โชควฒันา 7,100 0.01 ▪ เป็นบุคคลตาม มาตรา 258 ของกรรมการผู้จัดการ

ของ SCT 
รวม 54,446,065 45.37  
ที่มา : บริษัทฯ 
หมายเหต ุ: * เป็นจ านวนและสดัส่วนการถือหุ้นทางตรงของ SPI หากรวมการถือทางอ้อมแล้วจะเท่ากบัร้อยละ 26.92 
 

1.1.2 คู่สัญญาและเงื่อนไขส าคัญของร่างสัญญาจะซือ้จะขายที่ดินที่ได้รับค าเสนอซือ้ 
คู่สญัญา 
ผู้ จะซือ้ : บริษัท สห แคปปิตอล ทาวเวอร์ จ ากัด  
ผู้ จะขาย : บริษัท ไทยวาโก้ จ ากัด (มหาชน)  
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ลักษณะ
ความสัมพันธ์ 
ระหว่างกัน         

: ▪ บริษัท สห แคปปิตอล ทาวเวอร์ จ ากัด  มีผู้ ถือหุ้นใหญ่ร่วมกันกับบริษัทฯ คือ SPI โดย ณ 
วันที่ 30 กันยายน 2562 SPI ถือหุ้นทางตรงและทางอ้อมในบริษัทฯ คิดเป็นสัดส่วนร้อย
ละ 26.92 ของจ านวนหุ้นที ่ออกและจ าหน่ายได้แล้วทั ง้หมดของบริษัทฯ และถือหุ้น
ทางตรงใน SCT คิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 21.00 ของจ านวนหุ้นที่ออกและจ าหน่ายได้แล้ว
ทัง้หมดของ SCT 

▪ มีกรรมการร่วมกัน 1 ท่าน คือ นายมนู ลีลานุวัฒน์  
▪ มีกรรมการร่วมกันกับ SPI ซึ่งเป็นผู้ ถือหุ้นใหญ่ของ SCT และ WACOAL 2 ท่าน 
 คือ นายมนู ลีลานุวัฒน์ และนางพรรณี วรวุฒิจงสถิต 

 
ข้อมลูบริษัท สห แคปปิตอล ทาวเวอร์ จ ากดั 
ประเภทธุรกิจ : พฒันาอสงัหาริมทรัพย์ 
ทนุจดทะเบียน : ณ วันที่ 30 กันยายน 2562 SCT มีทุนจดทะเบียนทัง้หมด 2,000,000,000.00 บาท แบ่งออกเป็นหุ้น

สามัญจ านวน 20,000,000 หุ้ น มูลค่าที่ตราไว้หุ้ นละ 100.00 บาท และมีทุนจดทะเบียนช าระแล้ว 
500,000,000.00 บาท  

รายชื่อกรรมการ : ณ วนัท่ี 11 ตลุาคม 2562 กรรมการของ SCT มีรายชื่อดงันี ้
รายชื่อ ต าแหน่ง 

1 นายบณุยสิทธ์ิ โชควฒันา ประธานกรรมการ 
2 นายส าเริง มนญูผล รองประธานกรรมการ 
3 นายวิชยั กลุสมภพ กรรมการ และกรรมการผู้จดัการ 
4 นายมน ูลีลานวุฒัน์ กรรมการ 
5 นางสาวศิริกลุ ธนสารศิลป์ กรรมการ 
6 นายพิภพ โชควฒันา กรรมการ 

  ที่มา : www.bol.co.th  

 
โครงสร้างผู้ ถือหุ้นรายใหญ่ 10 อนัดบัแรกของ SCT ณ วนัท่ี 30 กนัยายน 2562 

ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ 10 อนัดบัแรกของ SCT ณ วนัที่ 30 กนัยายน 2562 

รายชื่อผู้ถือหุ้น 
สัดส่วนการถือหุ้น 

จ านวนหุ้น ร้อยละ 
1 บริษัท สหพฒันาอินเตอร์โฮลดิง้ จ ากดั (มหาชน) 4,200,000 21.00 
2 บริษัท ไทยเพรซิเดนท์ฟดูส์ จ ากดั (มหาชน) 3,000,000 15.00 
3 บริษัท สหพฒันพิบลู จ ากดั (มหาชน) 3,000,000 15.00 
4 บริษัท ไทยวาโก้ จ ากดั (มหาชน) * 2,000,000 10.00 
5 บริษัท ไอ.ซี.ซี.อินเตอร์เนชัน่แนล จ ากดั (มหาชน) 2,000,000 10.00 
6 บริษัท เพรซิเดนท์ เบเกอร่ี จ ากดั (มหาชน) 2,000,000 10.00 
7 บริษัท ไลอ้อน (ประเทศไทย) จ ากดั 1,000,000 5.00 
8 บริษัท เบทเตอร์เวย์ (ประเทศไทย) จ ากดั 600,000 3.00 
9 บริษัท ธนลูกัษณ์ จ ากดั (มหาชน) 600,000 3.00 
10
0 

บริษัท ไอ.ดี.เอฟ. จ ากดั 299,993 1.50 
รวมผู้ถือหุ้นใหญ่ 10 ราย 18,699,993 93.50 
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รายชื่อผู้ถือหุ้น 
สัดส่วนการถือหุ้น 

จ านวนหุ้น ร้อยละ 
ผู้ ถือหุ้นรายอื่น 1,300,007 6.50 
รวมผู้ถือหุ้นทัง้หมด 20,000,000 100.00 

ที่มา : www.bol.co.th  
หมายเหต ุ: * ตามมติคณะกรรมการของบริษัทฯ วนัที่ 18 กนัยายน 2562 พิจารณาอนมุตัิการลงทนุในหุ้นสามญัของ บริษัท สห แคปปิตอล ทาวเวอร์ จ ากดั 

 
สรุปเงื่อนไขส าคญัของร่างสญัญาจะซือ้จะขายที่ดินที่ได้รับค าเสนอซือ้ 

คู่สญัญา : ▪ บริษัท สห แคปปิตอล ทาวเวอร์ จ ากดั ในฐานะ “ผู้จะซือ้”  
▪ บริษัท ไทยวาโก้ จ ากดั (มหาชน) ในฐานะ “ผู้จะขาย” 

ที่ดินท่ีจะซือ้จะขาย  : กรรมสิทธ์ิในท่ีดินโฉนดเลขท่ี 11357 59109 17090 และ 53138 รวม 4 ฉบับ เนือ้ที่ดินรวม  
6-0-66.4 ไร่  ตัง้อยู่ บริเวณซอย 47 ถนนพระราม 3 แขวงบางโพงพาง เขตยานนาวา จงัหวดั
กรุงเทพมหานคร 

วนัท่ีลงนามในสญัญา : 14 พฤศจิกายน 2562 
ทัง้นี ้ข้อตกลงตามสญัญานีจ้ะมีผลผกูพนัคู่สญัญาทัง้สองฝ่าย เมื่อที่ประชมุผู้ ถือหุ้นของผู้จะ
ขายได้พิจารณาอนมุตัิให้ขายที่ดินที่จะซือ้จะขายตามสญัญานีไ้ด้ 

ราคาซือ้ขาย :  924.90 ล้านบาท (375,000.00 บาทต่อตารางวา) 
การช าระราคาซือ้ขาย
และการจดทะเบียนโอน
กรรมสิทธ์ิ 

: ผู้ จะซือ้ตกลงช าระค่าที่ดินจ านวน 924.90 ล้านบาท (ไม่รวมค่าธรรมเนียม  ภาษี และ
ค่าใช้จ่ายอื่นใดที่เก่ียวข้อง) โดยแบ่งช าระเป็น 3 งวด มีรายละเอียดดงันี ้
▪ งวดที่ 1 : ช าระเงินจ านวน 100,000,000.00 (หนึ่งร้อยล้านบาทถ้วน) โดยจะช าระเงิน

ภายในวนัท่ี 18 ธันวาคม 2562  
▪ งวดที่ 2 : ช าระเงินค่าที่ดินจ านวน 2 แปลง คือ  โฉนดที่ดินเลขที่ 11357 และโฉนดที่ดิน

เลขที่ 59109 เป็นเงินทัง้สิน้ 277,275,000.00 บาท (สองร้อยเจ็ดสิบเจ็ดล้าน
สองแสนเจ็ดหมื่นห้าพันบาทถ้วน) พร้อมจดทะเบียนโอนกรรมสิทธ์ิ ภายใน
เดือนธันวาคม 2562 

▪ งวดที่ 3 : ช าระเงินค่าที่ดิน 2 แปลง คือ โฉนดที่ดินเลขที่ 17090 และโฉนดที่ดินเลขที่ 
53138 เป็นเงินทัง้สิน้ 547,625,000.00 บาท (ห้าร้อยสี่สิบเจ็ดล้านหกแสนสอง
หมื่นห้าพันบาทถ้วน) พร้อมจดทะเบียนโอนกรรมสิทธ์ิ ภายในเดือนเมษายน 
2563 

*ทัง้นีห้ากได้รับอนมุตัิจากผู้ ถือหุ้นในการแก้ไขสญัญา บริษัทฯ จะท าการยกเลิกสญัญาจะซือ้
จะขายกับ SPI และคืนเงินทัง้หมดจ านวน 92.49 ล้านบาท ให้แก่ SPI ภายในวันที่ 30 
ธันวาคม 2562 ตามร่างบนัทึกข้อตกลงยกเลิกสญัญาจะซือ้จะขายที่ดิน  

การช าระค่าธรรมเนียม 
ภา ษี  และค่ า ใ ช้ จ่ าย
ต่างๆที่เก่ียวข้องกับการ
ซือ้ขาย สินทรัพย์ 

: ▪ ผู้จะซือ้และผู้จะขายตกลงแบ่งช าระค่าธรรมเนียมการโอนกรรมสิทธ์ิท่ีดินฝ่ายละคร่ึง 
▪ ผู้จะขายตกลงเป็นผู้ช าระค่าภาษีเงินได้จากการขายที่ดิน ค่าภาษีธุรกิจเฉพาะ ค่าอากร

แสตมป์ และค่าใช้จ่ายอ่ืนๆ ท่ีเก่ียวข้องกบัการจดทะเบียนโอนกรรมสิทธ์ิ 

กรณีผิดสญัญา : กรณีท่ีผู้จะขายผิดสัญญาข้อใดหรือไม่โอนกรรมสิทธ์ิท่ีดินตามท่ีได้ก าหนดและนดัหมายไว้
แล้ว ผู้จะซือ้มีสิทธิฟ้องบงัคบัให้ปฏิบตัิตามสญัญา หรือเรียกค่าเสียหายจากผู้จะขาย และใน
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กรณีที่ผู้จะซือ้ผิดสญัญาข้อใด ผู้จะขายมีสิทธิริบเงินมดัจ าที่ผู้จะซือ้ช าระมาแล้วทัง้หมด และ
บอกเลิกสญัญาฉบบันี ้รวมทัง้เรียกค่าเสียหายจากผู้จะซือ้ได้ 

 
1.1.3 ข้อมูลสนิทรัพย์ในการเข้าท ารายการ 
 
รายละเอียดที่ดินที่ได้รับค าเสนอซือ้ 
ที่ตัง้สินทรัพย์ : ถนนพระราม 3 ซอย 47 แขวงบางโพงพาง เขตยานนาวา จงัหวดักรุงเทพมหานคร 
รายละเอียดสินทรัพย์ : กรรมสิทธ์ิในท่ีดินรวม 4 โฉนด (โฉนดเลขที่ 11357 59109 17090 และเลขที่ 53138) เนือ้ที่

ตามโฉนดรวม 6 ไร่ 66.4 ตารางวา ซึง่คิดเป็นเนือ้ที่ 2,466.40 ตารางวา 
สถานะของสินทรัพย์ : ▪ เป็นที่ดินว่างเปล่า ถมแล้ว มีลกัษณะที่ดินเป็นรูปหลายเหล่ียม  

▪ ถนนผ่านหน้าทรัพย์สิน ได้แก่ ถนนพระรามที่ 3 เป็นถนนสาธารณประโยชน์ ลกัษณะเป็น
ถนนโครงสร้างเหล็ก ขนาด 8 ช่องจราจรไป-กลบั กว้างประมาณ 24 เมตร เขตทางกว้าง
ประมาณ 40 เมตร 

▪ พืน้ท่ีใกล้เคียงเป็นย่านท่ีอยู่อาศยัและพาณิชยกรรม 

ข้อก าหนด/กฎหมายที่
เก่ียวข้อง 

: ตัง้อยู่ในพืน้ที่ “สีแดง” ซึ่งถูกก าหนดให้ใช้ประโยชน์ที่ดิน “ประเภทพาณิชยกรรม” ปัจจุบัน
บริเวณที่ตัง้ของทรัพย์สินไม่มีโครงการพฒันาของรัฐบาล  

กรรมสิทธ์ิ : เป็นกรรมสิทธ์ิของบริษัทฯ 
ภาระผกูพนั : ไม่มี 

 
รูปภาพจากบริเวณด้านหน้าของที่ดินที่ได้รับค าเสนอซือ้ 
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รูปภาพจากบริเวณด้านซ้ายที่ดินของที่ได้รับค าเสนอซือ้ 

 
 

รูปภาพจากบริเวณด้านขวาของที่ดินที่ได้รับค าเสนอซือ้     

 
 

1.2 ความสมเหตุสมผลของรายการ 
 
1.2.1 วัตถุประสงค์ของรายการ 
 
การจ าหน่ายที่ดินที่ได้รับค าเสนอซือ้ในครัง้นี ้มีวตัถปุระสงค์เพื่อน าเงินไปใช้เป็นเงินทนุหมนุเวียนของบริษัทฯ และเพิ่มโอกาสใน
การลงทนุเพื่อให้ได้ผลตอบแทนที่ดีในอนาคต  

 
1.2.2 เปรียบเทียบข้อดีและข้อด้อยของการท ารายการ 
 
ข้อดขีองการท ารายการ 
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1. บริษัทฯ สามารถจ าหน่ายสินทรัพย์ที่ไม่ได้ใช้ประโยชน์ในการประกอบธุรกิจ  
เนื่องด้วยที่ดินเป็นอสงัหาริมทรัพย์ที่มีขนาดใหญ่ต้องใช้เงินทนุจ านวนมากในการซือ้ขาย ดงันัน้ ค าเสนอซือ้ที่ดินจาก SCT     
จึงถือเป็นโอกาสของบริษัทฯ ที่จะจ าหน่ายสินทรัพย์ดงักลา่ว ซึง่เป็นท่ีดินวา่งเปล่าที่บริษัทฯ ไม่ได้ใช้ประโยชน์ในการ
ประกอบธุรกิจ และไม่มีแผนท่ีจะพฒันาหรือใช้ประโยชน์ในท่ีดินดงักล่าวในอนาคต  
 

2. บริษัทฯ สามารถรับรู้ก าไรจากการจ าหน่ายสินทรัพย์ในครัง้นี ้ 
การจ าหน่ายที่ดินให้แก่ SCT ในจ านวน 924.90 ล้านบาท ส่งผลให้บริษัทฯ สามารถรับรู้ก าไรจากการจ าหน่ายสินทรัพย์
เป็นจ านวน 309.45 ล้านบาท หรือคิดเป็นก าไรสุทธิจากการจ าหน่ายสินทรัพย์ภายหลังการหักค่าธรรมเนียมและ
ค่าใช้จ่าย จ านวน 219.10 ล้านบาท โดยมีรายละเอียดการค านวณดงันี ้
 

รายการ 
จ านวน 

(หน่วย : ล้านบาท) 
มลูค่าส่ิงตอบแทนที่ได้รับจากการจ าหน่ายที่ดิน 924.90 
หกั : มลูค่าทางบญัชีของที่ดิน (615.45) 
ก าไรจากการจ าหน่ายสินทรัพย์ 309.45 
หกั : ประมาณการค่าธรรมเนียมและค่าใช้จ่ายที่เกิดจากการจ าหน่ายทรัพย์สิน * (35.58) 
หกั : ประมาณการภาษีเงินได้นิติบคุคลของบริษัทฯ * (54.77) 
ก าไรสุทธิจากการจ าหน่ายสินทรัพย์ 219.10 

หมายเหต ุ: * ประมาณการโดยบริษัทฯ 

 
3. บริษัทฯ สามารถน าเงนิที่ได้รับจากการจ าหน่ายที่ดินใช้เป็นเงนิทุนหมุนเวียนของบริษัทฯ  

การจ าหน่ายที่ดินให้แก่ SCT จ านวน 924.90 ล้านบาทนัน้ ภายหลงัหกัค่าธรรมเนียมและค่าใช้จ่าย และภาษีเงินได้นิติ
บุคคลของบริษัทฯ จ านวน 90.35 ล้านบาทแล้ว บริษัทฯ จะมีกระแสเงินสดรับสทุธิจ านวน 834.55 ล้านบาท บริษัทคาด
ว่าจะน ามาใช้เป็นเงินทนุหมนุเวียนของบริษัทฯ และเพิ่มโอกาสในการลงทนุเพื่อให้ได้ผลตอบแทนที่ดีในอนาคต 

 
ข้อด้อยและความเสี่ยงของการท ารายการ 
 
1. บริษัทฯ เสียโอกาสที่จะจ าหน่ายที่ดินดังกล่าวในราคาที่สูงกว่าในอนาคต  

การจ าหน่ายที่ดินที่ได้รับค าเสนอซือ้จะส่งผลให้บริษัทฯ เสียโอกาสที่จะจ าหน่ายที่ดินดงักล่าวในราคาที่สงูขึน้ในอนาคต 
หากราคาที่ดินมีการปรับตวัสูงขึน้ โดยข้อมูลจากธนาคารแห่งประเทศไทย ระบุว่าดัชนีราคาที่ดินในประเทศไทยมีการ
เติบโตอย่างต่อเนื่อง โดยในปี 2551 – 2561 ดัชนีราคาที่ดินในประเทศไทยมีอัตราการเติบโตเฉล่ียคิดเป็นร้อยละ 6.15 
นอกจากนี ้ข้อมูลจากศูนย์ข้อมูลวิจัยและประเมินค่าอสังหาริมทรัพย์ไทย ระบุว่าราคาที่ดินใน เขตชัน้ในของจังหวัด
กรุงเทพมหานคร ซึ่งเป็นเขตของที่ดินที่ได้รับค าเสนอซือ้นัน้ มีอตัราการเติบโตเฉล่ียตัง้แต่ปี 2541 – 2561 คิดเป็นร้อยละ
ประมาณ 13.30 ต่อปี ทัง้นีจ้ากการประเมินราคาที่ดินของผู้ประเมินสินทรัพย์อิสระนัน้  พบว่าที่ดินในบริเวณดงักล่าวมี
ประกาศขายเป็นจ านวนมากตามภาวะเศรษฐกิจจึงท าให้ราคาที่ดินในบริเวณดงักล่าวไม่ได้ปรับขึน้อย่างมีนยัส าคญัแต่
อย่างใด ในช่วงระยะเวลาประมาณ 7 เดือนจากการประเมินราคาครัง้ล่าสดุ นอกจากนีท้ี่ดินดงักล่าวนัน้มีขนาดใหญ่และ
ราคาสงู ดงันัน้ บริษัทฯ อาจต้องใช้ระยะเวลา และอาจมีค่าใช้จ่ายที่เพิ่มขึน้ในการจดัหาผู้ลงทนุท่ีสนใจในอนาคต  
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2. บริษัทฯ เสียโอกาสที่จะพัฒนาโครงการบนที่ดินดังกล่าว  
การจ าหน่ายที่ดินที่ได้รับค าเสนอซือ้จะส่งผลให้บริษัทฯ เสียโอกาสที่จะพฒันาที่ดินดงักล่าวในอนาคต อย่างไรก็ดี บริษัทฯ 
ยงัไม่มีแผนจะพฒันาหรือใช้ประโยชน์ในท่ีดินดงักล่าวในอนาคต  

 
ทัง้นีก้ารเปล่ียนผู้ซือ้จาก SPI เป็น SCT ดงัที่ได้กล่าวไปข้างต้น นัน้ไม่ท าให้ข้อดี ข้อด้อย และความเส่ียงของการเข้าท ารายการ
เปล่ียนแปลงแต่อย่างใดเนื่องจาก SCT เสนอซือ้ที่ดินในราคาเดิมเท่ากบั SPI ที่ 924.90 ล้านบาท  แต่บริษัทฯ จะได้รับข้อเสนอ
การช าระราคาซือ้ขายและการจดทะเบียนโอนกรรมสิทธ์ิท่ีดีขึน้ ซึง่จะมีการเปรียบเทียบและวเิคราะห์ในรายงาน ข้อ 1.3.2 ความ
เป็นธรรมของเงื่อนไขในการเข้าท ารายการ ต่อไป 

 
1.2.3 เปรียบเทียบข้อดีและข้อเสียระหว่างการท ารายการกับบุคคลเกี่ยวโยงกันและบุคคลภายนอก 
 
เนื่องจากการขายที่ดินในครัง้นีเ้ป็นเพียงการแจ้งขอเปล่ียนผู้ซือ้จาก SPI เป็น SCT ซึ่งเป็นบุคคลเก่ียวโยงกับบริษัทฯ เช่นกัน 
ดงันัน้การเปรียบเทียบการท ารายการกับบุคคลเก่ียวโยงกันและบุคคลภายนอกนัน้ จะสะท้อนได้จากภายหลงัที่ได้รับข้อเสนอ
ซือ้ที่ดินของบริษัทฯ จาก SPI เมื่อเดือน มีนาคม 2562 ซึง่บริษัทฯ ได้ด าเนินการปักป้ายโฆษณาเสนอขายที่ดิน เพื่อหาผู้ลงทนุที่
สนใจรายอื่น เพื่อเปรียบเทียบราคาเสนอซือ้กับบุคคลภายนอก ทัง้นี ้ตัง้แต่วันที่ 11 กุมภาพันธ์ 2562 ซึ่งเป็นวันที่บริษัทฯ 
ด าเนินการปักป้าย จนถึงวนัที่ 8 มีนาคม 2562 นัน้ ไม่มีผู้ลงทุนรายใดสนใจติดต่อเสนอซือ้ที่ดินดงักล่าว เป็นผลให้ไม่มีข้อมลู
ค าเสนอซือ้ที่ดินจากบคุคลภายนอกเพื่อเปรียบเทียบกับค าเสนอซือ้ได้ อย่างไรก็ดี ราคาการเข้าท ารายการท่ีได้รับเสนอซือ้จาก 
SCT อยู่ในช่วงราคาที่เหมาะสมที่ประเมินด้วยวิธีปรับปรุงมูลค่าตามบัญชี (Adjusted Book Value Approach) ซึ่งเท่ากับ 
912.57 – 937.23 ล้านบาท (รายละเอียดการประเมินช่วงราคาที่เหมาะสมของที่ปรึกษาทางการเงนิอิสระปรากฎในส่วนท่ี 1 ข้อ 
1.3.1 ของรายงานฉบบันี)้  
 
รวมทัง้ SCT มีผู้ ถือหุ้นใหญ่เป็นบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ฯ อาทิ บริษัท สหพฒันาอินเตอร์โฮลดิง้ จ ากัด (มหาชน) 
ถือหุ้นในสัดส่วนร้อยละ 21.00 บริษัท ไทยเพรซิเดนท์ฟูดส์ จ ากัด (มหาชน) ถือหุ้นในสัดส่วนร้อยละ 15.00 บริษัท ไอ.ซี.ซี 
อินเตอร์เนชัน่แนล จ ากดั (มหาชน) ถือหุ้นในสดัส่วนร้อยละ 10.00 เป็นต้น ดงันัน้การจ าหน่ายที่ดินให้แก่ SCT นัน้มีความเส่ียง
ด้านเครดิตของคู่สญัญา (Counterparty credit risk) ต ่า ซึง่เป็นความเส่ียงที่บริษัทฯ จะไม่ได้รับช าระค่าสินทรัพย์ หรือคู่สญัญา
ยกเลิกการซือ้สินทรัพย์ภายหลงัจากผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ อนมุตัิการเข้าท ารายการดงักล่าว  
 
1.3 ความเป็นธรรมของราคาและเงื่อนไขของรายการ 

 
1.3.1  ความเป็นธรรมของราคาในการเข้าท ารายการ 
 
ในการประเมินความเป็นธรรมของราคาในการเข้าท ารายการจ าหน่ายที่ดินของบริษัทฯ ให้กับ SCT นัน้ ที่ปรึกษาทางการเงิน
อิสระจดัท าการประเมินมลูค่ายตุิธรรมของสินทรัพย์ โดยวิธีทางการเงินท่ีใช้ในการพิจารณาให้ความเห็นเก่ียวกบัความเหมาะสม
ของราคาเข้าท ารายการมี 2 วิธี ดงันี ้
1) วิธีมลูคา่ตามบญัชี (Book Value Approach) 
2) วิธีปรับปรุงมลูคา่ตามบญัชี (Adjusted Book Value Approach)  
รายละเอียดในการประเมินมลูคา่ยตุิธรรมในแต่ละวิธีเป็นดงันี ้
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1) วิธีมูลค่าตามบัญช ี(Book Value Approach) 
 
การประเมินมลูค่าตามวิธีนีจ้ะแสดงมลูค่าที่ดินโดยอ้างอิงกับมลูค่าสินทรัพย์ตามบญัชีที่ปรากฏอยู่ในงบการเงินของกลุ่มบริษัทฯ 
ณ เวลาใดเวลาหนึ่ง โดยในการประเมินมูลค่าครัง้นี  ้ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระอ้างอิงจากงบการเงิน ณ วันที่ 30 มิถุนายน 
2562 ซึง่ผ่านการสอบทานโดยบริษัท ดีลอยท์ ทู้ช โธมทัส ุไชยยศ สอบบญัชี จ ากดั มีรายละเอียดดงันี ้
 

มูลค่าตามบัญชีของที่ดินตามที่ปรากฎในงบการเงนิของกลุ่มบริษัทฯ ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2562 
รายการ มูลค่า (ล้านบาท) 

มลูค่าตามบญัช ี 615.45 
ราคาเข้าท ารายการ 924.90 
เปรียบเทียบราคาเข้าท า
รายการกับมูลค่าตามบัญช ี

มูลค่าตามบัญชีต ่ากว่าราคาเข้าท ารายการจ านวน 309.45 ล้านบาท 
คิดเป็นต ่ากว่าร้อยละ 33.46 

 
จากตารางข้างต้น ที่ดินที่ได้รับค าเสนอซือ้มีมูลค่าตามบัญชีเท่ากับ 615.45 ล้านบาท โดยที่ดินดงักล่าวนัน้ บริษัทฯ ได้ซือ้
มาจากบุคคลภายนอกซึ่งไม่เป็นบุคคลที่เก่ียวโยงกัน เมื่อเดือน พฤษภาคม 2557 ในราคา 249,534 บาท/ต่อตารางวา รวม  
เป็นเงิน 615.45 ล้านบาท (ราคาสทุธิจากการต่อรองราคากบัผู้ขายและขนาดที่ดินรวมตามการรังวดัใหม่เพื่อการซือ้ขาย) โดยมี
จดุประสงค์เพื่อเพิ่มสินทรัพย์ของบริษัทฯ ประเภทอสงัหาริมทรัพย์ โดยพิจารณาจากท าเลที่ตัง้ซึง่อยู่ในบริเวณที่เหมาะสม และ
การคมนาคมที่สะดวก อีกทัง้เพื่อใช้ขยายกิจการในอนาคต 
ซึ่งมูลค่าตามบัญชีที่กล่าวไปข้างต้นนัน้ต ่ากว่าราคาเข้าท ารายการท ารายการที่ 924.90 ล้านบาท จ านวน 309.45 ล้านบาท 
หรือคิดเป็นร้อยละ 33.46 ซึง่มลูค่าจากการประเมินในครัง้นีไ้ม่แตกต่างจากการประเมินและน าเสนอต่อผู้ ถือหุ้นในเดือน เมษายน 
ที่ผ่านมา เนื่องจากที่ดินดงักล่าวบนัทึกด้วยราคาต้นทนุของได้ที่ดินมา 
 
2) วิธีปรับปรุงมูลค่าตามบัญชี (Adjusted Book Value Approach) 
 
การประเมินมลูค่าตามวิธีนี ้ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระพิจารณามลูค่าตามบญัชีของที่ดิน แล้วปรับปรุงให้เป็นปัจจบุนัด้วยราคา
ประเมินสินทรัพย์ โดยอ้างอิงจากราคาตลาดของสินทรัพย์จากการประเมินโดยผู้ประเมนิราคาอิสระจ านวน 2 ราย ที่ได้รับความ
เห็นชอบจากส านกังาน ก.ล.ต. ได้แก่  
1) บริษัท สยามแอพเพรซลั แอนด์ เซอร์วิส จ ากัด (“SASCO”) ซึ่งได้จดัท ารายงานประเมินมลูค่าที่ดินที่ได้รับค าเสนอซือ้ ลง

วนัท่ี 9 ตลุาคม 2562 มีวตัถปุระสงค์เพื่อสาธารณะ โดยรายงานดงักล่าวเป็นการประเมินมลูค่า ณ วนัท่ี 4 ตลุาคม 2562 
2) บริษัท กรุงเทพประเมินราคา จ ากัด (“BKKPA”) ซึ่งได้จัดท ารายงานประเมินมูลค่าที่ดินที่ได้รับค าเสนอซือ้ ลงวันที่ 8 

ตลุาคม 2562 มีวตัถปุระสงค์เพื่อสาธารณะ โดยรายงานดงักล่าวเป็นการประเมินมลูค่า ณ วนัท่ี 2 ตลุาคม 2562 
 
ทัง้นี ้การประเมินมลูค่าที่ดินของบริษัทฯ ซึง่จดัท าโดย SASCO และ BKKPA มีรายละเอียดโดยสรุปดงันี ้
 
สรุปการประเมินมูลค่าที่ดินของบริษัทฯ โดย SASCO 
 
SASCO ท าการประเมินมลูค่าที่ดินที่ได้รับค าเสนอซือ้ โดยเลือกใช้วิธีการเปรียบเทียบราคาตลาด (Market Approach) ซึ่งจะ
พิจารณามลูค่าของที่ดินจากการเปรียบเทียบกับข้อมลูตลาดที่มีการเสนอขาย รวมทัง้มีท าเลที่ตัง้และลกัษณะใกล้เคียงกนักบั
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ที่ดินที่ได้รับค าเสนอซือ้มาเป็นข้อมลูที่ใช้ส าหรับวิเคราะห์เปรียบเทียบ โดยข้อมลูที่น ามาใช้เปรียบเทียบในครัง้นีแ้ตกต่างจาก
ข้อมลูที่ได้น าเสนอต่อผู้ ถือหุ้นในเดือน เมษายน เนื่องจากในช่วงเดือนกนัยายน ถึงตลุาคม 2562 นัน้มีที่ดินที่มีลกัษณะใกล้เคยีง
กับทรัพย์สินประกาศขายเพิ่มมากขึน้ ท าให้ผู้ประเมินนัน้สามารถเลือกที่ดินที่มีความเหมาะสมส าหรับการเปรียบเทียบมากขึน้ 
อาทิ คดัเลือกที่ดินที่ลกัษณะสินทรัพย์ไม่มีส่ิงปลกูสร้าง ราคาที่ประกาศขายมีความใกล้เคียงกนั ไม่สงูหรือต ่ากว่าราคาตลาดที่
ประกาศอยู่ อย่างไรก็ตามข้อมลูที่ดินเปรียบเทียบบางรายการที่ได้น ามาเปรียบเทียบในครัง้ก่อนนัน้มีการจ าหน่ายไปแล้วบ้าง
จึงต้องปรับออกเพื่อความเหมาะสม โดยมีรายละเอียดที่ดินที่ใช้ในการเปรียบเทียบเพื่อประเมินราคาตลาด ดงันี ้ 
 

ข้อมูลสนิทรัพย์จากการส ารวจของ SASCO ที่ใช้ในการเปรียบเทียบเพื่อประเมินราคาตลาด 

รายการ สินทรัพย์ที่ประเมิน 
ข้อมูลเปรียบเทียบ 

ที่ดนิ 1 * ที่ดนิ 2 ที่ดนิ 3 
ลกัษณะสินทรัพย์ ที่ดินว่างเปล่า ที่ดินพร้อมสิ่งปลกูสร้าง 
ที่ตัง้ ติดถนนพระราม 3 ติดถนนพระราม 3 และแม่น า้เจ้าพระยา 
เนือ้ที่ดิน (ตารางวา) 2,466.40 3,255.00 10,139.20 3,405.00 
รูปแปลงที่ดิน หลายเหล่ียม คล้ายสี่เหล่ียมผืนผ้า หลายเหล่ียม ส่ีเหล่ียมผืนผ้า 
จ านวนด้านติดถนน 1 ด้าน 
ผิวจราจร คอนกรีตเสริมเหล็ก 
ความกว้าง/เขตทาง 24 / 42 เมตร 
สาธารณปูโภค ไฟฟ้า ประปา และโทรศพัท์ 
ผงัเมือง พาณิชยกรรม ที่อยู่อาศยัหนาแน่น พาณิชยกรรม 

สภาพแวดล้อม ที่อยู่อาศยั และพาณิชยกรรม 
ที่อยู่อาศยั  
พาณิชยกรรม  
และธุรกิจ 

ศกัยภาพการพฒันา 
ที่อยู่อาศยั 
พาณิชยกรรม 
และธุรกิจ 

ที่อยู่อาศยั  
พาณิชยกรรม  

และอตุสาหกรรม 

ที่อยู่อาศยั  
พาณิชยกรรม  
และธุรกิจ 

หมายเหต ุ: * ข้อมลูเปรียบเทียบที่ 1 เป็นข้อมลูที่ดินเดียวกบัเล่มประเมินที่จดัท าเม่ือวนัที่ 13 กุมภาพนัธ์ 2562 
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รูปภาพแสดงที่ตัง้ของสินทรัพย์ที่ประเมินและที่ดินที่น ามาเปรียบเทียบโดย SASCO 

 
จากนัน้ SASCO ได้ให้คะแนนสินทรัพย์ที่ประเมินกับข้อมูลเปรียบเทียบจากองค์ประกอบที่มีผลกระทบต่อมูลค่าของแต่ละ
สินทรัพย์ อนัได้แก่ ท าเลที่ตัง้ ถนนผ่านหน้า ขนาดและรูปร่างที่ดิน สภาพภายในแปลงที่ดิน แหล่งความเจริญ ลกัษณะการใช้
ประโยชน์ และสาธารณูปโภค เพื่อเปรียบเทียบกับสินทรัพย์ที่ประเมินมลูค่า ซึ่ง SASCO จะพิจารณาให้คะแนนตัง้แต่ 1 – 10 
คะแนน และคะแนนที่สงูกว่าหมายถึงคณุภาพของที่ดินที่ดีกว่า ซึ่งคะแนนดงักล่าวนัน้จะมีการเปล่ียนแปลงหากบริเวณพืน้ท่ีที่
ท าการประเมินมีการเปล่ียนแปลงหรือข้อมลูที่น ามาใช้มีการเปล่ียนแปลงอย่างมีนยัส าคญั อย่างไรก็ตามน า้หนกัและคะแนน
นัน้เป็นไปตามดุลพินิจของผู้ประเมินแต่ละราย โดยแม้ว่าจะเป็นข้อมลูเปรียบเทียบที่ดินเดียวกันกบัการประเมินครัง้ล่าสดุ แต่
ในการลงส ารวจพืน้ที่จริงในแต่ละครัง้อาจมีการปรับเปล่ียนคะแนนได้ตามสภาพแวดล้อมที่เปล่ียนแปลงไป และดุลพินิจของผู้
ประเมินแต่ละบุคคล ซึ่งแม้ว่าการให้คะแนนในครัง้นีต้่างกันเล็กน้อยแต่ยงัอยู่ในช่วงความเห็นเดิม  โดยมีรายละเอียดการให้
คะแนนสินทรัพย์ดงันี ้

ตารางแสดงการวิเคราะห์และให้คะแนนทรัพย์สนิโดย SASCO 

ปัจจัย 
น า้หนัก  
(ร้อยละ) 

สินทรัพย์ที่
ประเมิน 

ข้อมูลเปรียบเทียบ 
ที่ดนิ 1 ที่ดนิ 2 ที่ดนิ 3 

(คะแนน) 
ที่ตัง้ 20 7 9 9 9 
ถนนผ่านหน้า 15 8 8 8 8 
ขนาดเนือ้ที ่ 15 7 6 5 5 
รูปร่าง 10 6 7 7 7 
สภาพภายในแปลง 10 6 7 8 8 
แหล่งความเจริญ 10 8 8 8 8 
การใช้ประโยชน์ 10 8 7 7 9 
สาธารณปูโภคขัน้พืน้ฐาน 10 8 8 8 8 
รวม 100 725 760 755 775 
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โดยราคาซือ้ขายที่ดินที่เป็นข้อมูลเปรียบเทียบมีจ านวนเท่ากับตารางวาละ 450,000.00 บาท ซึ่ง SASCO ได้พิจารณาปรับลด
ราคาซือ้ขายที่ดินตามอตัราต่อรองราคาที่ดิน ตามกลไกตลาดที่ผู้ซือ้มีอ านาจการต่อรองที่สงูกว่าผู้ขาย จากนัน้ท าการพิจารณา
มูลค่าสินทรัพย์ที่ประเมินมูลค่าโดยวิเคราะห์จากคะแนนคุณภาพและน า้หนักของข้อมูลเปรียบเทียบ โดยมีรายละเอียดการ
ค านวณดงันี ้

ตารางแสดงการเปรียบเทียบราคาตลาดโดย SASCO 

รายการ หน่วย 
ข้อมูลเปรียบเทียบ 

ที่ดนิ 1 ที่ดนิ 2 ที่ดนิ 3 
ราคาซือ้-ขาย (บาทต่อตารางวา) 450,000 450,000 450,000 
ราคาต่อรอง (1) (บาทต่อตารางวา) 390,000 380,000 400,000 
ผลการวิเคราะห์คณุภาพท่ีดิน (2) 
(คะแนนสินทรัพย์ที่ประเมิน = 725) 

(คะแนน) 760 755 775 

อตัราส่วนเปรียบเทียบคณุภาพท่ีดิน 
(3) = 725 / (2) 

(เท่า) 0.95 0.96 0.94 

ราคาตามอตัราส่วนเปรียบเทยีบ 
 (4) = (1) x (3) 

(บาทต่อตารางวา) 372,021 364,914 374,200 

น า้หนกัเปรียบเทียบถวัเฉล่ีย (5) (น า้หนกั) 0.35 0.37 0.28 
ราคาภายหลงัถวัเฉล่ียด้วยน า้หนกั
เปรียบเทียบ  
(6) และ (7) และ (8) = (4) x (5) 

(บาทต่อตารางวา) 
130,207 

(6) 
135,018 

(7) 
104,776 

(8) 

ราคาประเมินสินทรัพย์ 
(9) = (6) + (7) + (8) (ปัดเศษ) 

(บาทต่อตารางวา) 370,000 

ราคาประเมินสินทรัพย์ 
= (9) x 2,466.40 ตารางวา 

(บาท) 912,568,000 

 
จากการวิเคราะห์ข้อมลูเปรียบเทียบทรัพย์สินข้างต้น SASCO ประเมินราคาที่ดินที่ได้รับค าเสนอซือ้ ตามวิธีเปรียบเทียบราคา
ตลาด (Market Approach) มีมูลค่าเท่ากับตารางวาละ 370,000.00 บาท หรือคิดเป็นมูลค่ารวมทัง้สิน้ 912.57 ล้านบาท 
เท่ากบัราคาที่ได้จากการประเมินมลูค่าที่ได้น าเสนอผู้ ถือหุ้นแล้วในเดือนเมษายน 
 
สรุปการประเมินมูลค่าที่ดินของบริษัทฯ จัดท าโดย BKKPA 
 
BKKPA ท าการประเมินมลูค่าที่ดินที่ได้รับค าเสนอซือ้ โดยเลือกใช้วิธีการเปรียบเทียบราคาตลาด (Market Approach) ซึ่งจะ
พิจารณามลูค่าของสินทรัพย์จากการเปรียบเทียบกับข้อมลูตลาดที่มีการเสนอขายและที่มีการซือ้ขายแล้ว รวมทัง้มีท าเลที่ตัง้
และลักษณะใกล้เคียงกันกับที่ดินที่ได้รับค าเสนอซือ้มาเป็นข้อมูลที่ใช้ส าหรับวิเคราะห์เปรียบเทียบ  โดยข้อมูลที่น ามาใช้
เปรียบเทียบในครัง้นีแ้ตกต่างจากข้อมลูที่ได้น าเสนอต่อผู้ ถือหุ้นในเดือน เมษายน เนื่องจากในช่วงเดือนกันยายน ถึงตุลาคม 
2562 นัน้มีที่ดินที่มีลักษณะใกล้เคียงกับทรัพย์สินประกาศขายเพิ่มมากขึน้ ท าให้ผู้ประเมินนัน้สามารถเลือกที่ดินที่มีความ
เหมาะสมส าหรับการเปรียบเทียบมากขึน้ อาทิ ที่ดินอยู่ในพืน้ท่ีใกล้เคียงกบัท่ีดินที่ท าการประเมินมากขึน้ รวมถึงขนาดของทีด่นิ 
โดยมีรายละเอียดที่ดินท่ีใช้ในการเปรียบเทียบเพื่อประเมินราคาตลาด ดงันี ้
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ข้อมูลสนิทรัพย์จากการส ารวจของ BKKPA ที่ใช้ในการเปรียบเทียบเพื่อประเมินราคาตลาด 

รายการ สินทรัพย์ที่ประเมิน 
ข้อมูลเปรียบเทียบ 

ที่ดนิ 1 * ที่ดนิ 2 * ที่ดนิ 3 
ลกัษณะสินทรัพย์ ที่ดินว่างเปล่า ที่ดินว่างเปล่า ที่ดินพร้อมสิ่งปลกูสร้าง ที่ดินว่างเปล่า 
ที่ตัง้ ติดถนนพระราม 3 ติดถนนพระราม 3 และแม่น า้เจ้าพระยา ติดถนนพระราม 3 
เนือ้ที่ดิน (ตารางวา) 2,466.40 3,255.00 4,781.00 1,518.00 

รูปแปลงที่ดิน หลายเหล่ียม คล้ายสี่เหล่ียม ส่ีเหล่ียมด้านไมเ่ท่า 
คล้ายรูปส่ีเหล่ียม 

คางหม ู
จ านวนด้านติดถนน 2 ด้าน 1 ด้าน 2 ด้าน 1 ด้าน 
ผิวจราจร คอนกรีตเสริมเหล็ก 

ความกว้าง/เขตทาง 24 / 40 เมตร 
24 / 40 เมตร  
และ 6 / 8 เมตร 

24 / 40 เมตร 

สาธารณปูโภค ไฟฟ้า ประปา และโทรศพัท์ 
ผงัเมือง พาณิชยกรรม ที่อยู่อาศยัหนาแน่น พาณิชยกรรม ที่อยู่อาศยัหนาแน่น 
การใช้ประโยชน์สงูสดุ ที่อยู่อาศยั 
หมายเหต ุ: * ข้อมลูเปรียบเทียบที่ 1 และที่ 2 นัน้เป็นข้อมลูที่ดินเดียวกบัเล่มประเมินที่จดัท าเม่ือวนัที่ 14 กุมภาพนัธ์ 2562 

 
รูปภาพแสดงที่ตัง้ของสินทรัพย์ที่ประเมินและที่ดินที่น ามาเปรียบเทียบโดย BKKPA 

 

 
จากนัน้ BKKPA ด าเนินการให้คะแนนสินทรัพย์ที่ประเมินกบัข้อมลูเปรียบเทียบจากองค์ประกอบท่ีมีผลกระทบต่อมลูค่าของแต่
ละสินทรัพย์ อนัได้แก่ สภาพท าเล การคมนาคม สาธารณูปโภค การใช้ประโยชน์ ลกัษณะที่ดิน ข้อบงัคบักฎหมาย และสภาพ
คล่อง เพื่อเปรียบเทียบกับสินทรัพย์ที่ประเมินมลูค่า ซึ่ง BKKPA จะพิจารณาให้คะแนนตัง้แต่ 1 – 10 คะแนน และคะแนนท่ีสงู
กว่าหมายถึงคุณภาพของที่ดินที่ดีกว่า ซึ่งคะแนนดังกล่าวนัน้จะมีการเปล่ียนแปลงหากบริเวณพืน้ที่ที่ท าการประเมินมีการ
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เปล่ียนแปลงหรือข้อมลูที่น ามาใช้มีการเปล่ียนแปลงอย่างมีนยัส าคญั อย่างไรก็ตามน า้หนกัและคะแนนนัน้เป็นไปตามดุลพิจ
ของผู้ประเมินแต่ละราย โดยมีรายละเอียดการให้คะแนนสินทรัพย์ดงันี ้

ตารางแสดงการวิเคราะห์และให้คะแนนทรัพย์สนิโดย BKKPA 

ปัจจัย 
น า้หนัก  
(ร้อยละ) 

สินทรัพย์ที่
ประเมิน 

ข้อมูลเปรียบเทียบ 
ที่ดนิ 1 ที่ดนิ 2 ที่ดนิ 3 

(คะแนน) 
สภาพท าเล 15 8 8 8 8 

การคมนาคม 15 8 8 8 8 

สาธารณปูโภค 15 7 7 7 7 

ความเหมาะสมในการใช้
ประโยชน์สงูสดุของทีด่ิน 

15 8 8 8 8 

ลกัษณะทางกายภาพของ
ที่ดิน 

15 7 7 7 7 

ลกัษณะรูปแปลงที่ดิน 10 8 8 7 9 

ข้อบงัคบักฎหมาย 10 8 8 8 7 

สภาพคล่อง 5 7 7 7 9 
เฉลี่ย 100 7.15 7.65 7.55 7.75 

 
ระดับคะแนน 

ต ่า พอใช้ ปานกลาง ดี ดีมาก 
1-2 3-4 5-6 7-8 9-10 

 
ทัง้นีแ้ม้ว่า BKKPA จะน าข้อมลูที่ดินเปรียบเทียบ ข้อมลูที่ 1 และข้อมลูที่ 2 ซึ่งเป็นข้อมลูชดุเดียวกับการประเมินครัง้ล่าสดุ แต่
การประเมินให้คะแนนนัน้มีการเปล่ียนแปลงตามการลงส ารวจพืน้ท่ีจริงของผู้ประเมิน และความเห็นตามดลุพินิจของผู้ประเมิน
ในแต่ละราย โดยเมื่อเทียบแล้วคะแนนการประเมินส่วนใหญ่ยงัอยู่ในระดบัช่วงใกล้เคียงกบัการประเมินครัง้ล่าสดุ แต่มีการให้
ความเห็นด้านสภาพคล่องที่ดีขึน้มากเนื่องจากข้อมูลที่ดินที่ 1 และ 2 นัน้มีท าเลที่ดีโดยที่ดินนัน้ติดถนนพระราม 3 และติด
แม่น า้เจ้าพระยาซึ่งถือว่าสามารถน ามาใช้ประโยชน์ได้ดี แม้ว่าที่ดินจะมีส่ิงปลกูสร้างตัง้อยู่ (ข้อมลูที่ 2 ) แต่จากการสอบถาม
แล้วนัน้เจ้าของที่ดินจะท าการรือ้ถอนปรับสภาพก่อนท่ีจะส่งมอบท่ีดินท าให้ที่ดินดงักล่าวมีคะแนนสภาพคล่องที่ดีขึน้ 
 
โดยราคาซือ้ขายที่ดินท่ีเป็นข้อมลูเปรียบเทียบอยู่ในช่วงตารางวาละ 420,000.00 – 450,000.00 บาท ซึ่ง BKKPA ได้พิจารณา
ปรับลดราคาซือ้-ขายที่ดินตามอัตราต่อรองราคาที่ดิน จากส่วนลดที่คาดว่าจะสามารถต่อรองกับผู้ ขายได้ จากนัน้ท าการ
พิจารณามูลค่าสินทรัพย์ที่ประเมินมูลค่าโดยวิเคราะห์จากคะแนนคุณภาพและน า้หนักของข้อมูลเปรียบเทียบ โดยมี
รายละเอียดการค านวณดงันี ้
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ตารางแสดงการเปรียบเทียบราคาตลาดโดย BKKPA 

รายการ หน่วย 
ข้อมูลเปรียบเทียบ 

ที่ดนิ 1 ที่ดนิ 2 ที่ดนิ 3 
ราคาซือ้-ขาย (บาทต่อตารางวา) 450,000 420,000 430,000 
ราคาต่อรอง (1) (บาทต่อตารางวา) 405,000 399,000 430,000 
ผลการวิเคราะห์คณุภาพท่ีดิน (2) 
(คะแนนสินทรัพย์ที่ประเมิน = 7.15) 

(คะแนน) 7.65 7.55 7.75 

อตัราส่วนเปรียบเทียบคณุภาพท่ีดิน 
(3) = 7.15 / (2) 

(เท่า) 0.93 0.95 0.92 

ราคาตามอตัราส่วนเปรียบเทยีบ 
 (4) = (1) x (3) 

(บาทต่อตารางวา) 378,529 377,861 396,709 

น า้หนกัเปรียบเทียบถวัเฉล่ีย (5) (น า้หนกั) 0.33 0.37 0.30 
ราคาภายหลงัถวัเฉล่ียด้วยน า้หนกั
เปรียบเทียบ  
(6) และ (7) และ (8) = (4) x (5) 

(บาทต่อตารางวา) 
124,915 

(6) 
139,809 
(7) 

119,013 
(8) 

ราคาประเมินสินทรัพย์ 
(9) = (6) + (7) + (8) (ปัดเศษ) 

(บาทต่อตารางวา) 380,000 

ราคาประเมินสินทรัพย์ 
= (9) x 2,466.40 ตารางวา 

(บาท) 937,232,000 

 
จากการวิเคราะห์ข้อมลูเปรียบเทียบทรัพย์สินข้างต้น BKKPA ประเมินราคาที่ดินที่ได้รับค าเสนอซือ้ ตามวิธีเปรียบเทียบราคา
ตลาด (Market Approach) มีราคาประเมินเท่ากับตารางวาละ 380,000.00 บาท หรือคิดเป็นมูลค่ารวมทัง้สิน้ 937.23 ล้าน
บาทเท่ากบัราคาที่ได้จากการประเมินมลูค่าที่ได้น าเสนอผู้ ถือหุ้นแล้วในเดือนเมษายน 
 
ความเหน็ของที่ปรึกษาทางการเงนิอิสระต่อการประเมินราคาของผู้ประเมินราคาอสิระ 
สรุปการประเมินมลูค่าที่ดินท่ีจะซือ้ขายโดยผู้ประเมินราคาอิสระทัง้ 2 ราย ด้วยวิธีเปรียบเทียบราคาตลาดเป็นดงันี ้

 
สรุปผลการประเมินมูลค่าสนิทรัพย์จัดท าโดย SASCO และ BKKPA 

รายการ ผลการประเมินโดย SASCO ผลการประเมินโดย BKKPA 
วนัท่ีประเมิน 4 ตลุาคม 2562 2 ตลุาคม 2562 
สินทรัพย์ที่ประเมินราคา ที่ดินเปล่าจ านวน 4 แปลง เนือ้ทีร่วม 6-0-66.4 ไร่  
วิธีประเมิน วิธีเปรียบเทียบราคาตลาด (Market Approach) ส าหรับการประเมินราคาที่ดิน 
ราคาประเมินต่อตารางวา 370,000.00 บาท 380,000.00 บาท 
ราคาประเมินรวม 912.57 ล้านบาท 937.23 ล้านบาท 
ราคาเข้าท ารายการ 924.90 ล้านบาท 
เปรียบเทียบราคาเข้าท า
รายการกับราคาประเมิน
โดยผู้ประเมินราคาอิสระ 

ราคาประเมินโดยผู้ประเมินราคาอิสระ
ต ่ากว่าราคาเข้าท ารายการจ านวน 12.33 
ล้านบาท  คิดเป็นต ่ากว่าร้อยละ 1.33 

ราคาประเมินโดยผู้ประเมินราคาอิสระสูง
กว่าราคาเข้าท ารายการจ านวน 12.33 
ล้านบาท  คิดเป็นสูงกว่าร้อยละ 1.33 
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อ้างอิงจากผลการประเมินโดยผู้ประเมินราคาอิสระ ที่ดินที่ได้รับค าเสนอซือ้มีมูลค่าตามวิธีปรับปรุงมูลค่าตามบัญชีเท่ากบั 

912.57 – 937.23 ล้านบาท ซึ่งราคาเข้าท ารายการท่ี 924.90 ล้านบาท นัน้อยู่ในช่วงของมลูค่าที่ดินท่ีประเมินตามวิธีดงักล่าว 
โดยช่วงราคาตามวิธีปรับปรุงมลูค่าตามบญัชีมีมลูค่าต ่ากว่า 12.33 ล้านบาท (คิดเป็นต ่ากว่าร้อยละ 1.33) ถึงสงูกว่า 12.33 ล้าน
บาท (คิดเป็นสงูกว่าร้อยละ 1.33) เมื่อเปรียบเทียบกบัราคาเข้าท ารายการ 
 
ทัง้นี ้การประเมินราคาที่ดินโดยผู้ประเมินราคาอิสระทัง้ 2 รายด้วยวิธีเปรียบเทียบราคาตลาด (Market Approach) ข้างต้น 
มีแนวทางในการพิจารณาและประเมินมลูค่าทรัพย์สินแตกต่างกันดงัต่อไปนี  ้

 
การเปรียบเทียบแนวทางการประเมินมูลค่าทรัพย์สินโดย SASCO และ BKKPA 

รายการ SASCO BKKPA 
ข้อมลูตลาดที่น ามาเปรียบเทียบ ข้อมลูตลาดที่น ามาเปรียบเทียบของผู้

ประเมินราคาทรัพย์สินทัง้ 2 ราย เป็น
ข้อมลูเดียวกันจ านวน 1 ข้อมลู ได้แก่ 
ข้อมลูที่ 3 ของ SASCO และข้อมลูที่ 1 
ของ BKKPA โดยข้อมลูตลาดอื ่นๆ 
ของ SASCO ที่น ามาเปรียบเทียบเป็น
ข้อมลูที่ดินที่แตกต่างกันกับ BKKPA  
โดย SASCO มีวิธีการคดัเลือกที่ดินที่
น ามาเปรียบนัน้จะต้องอยู่ในระยะ 5 – 
10 กิโลเมตร จากทรัพย์ที่ประเมิน ซึ่งมี
ลกัษณะที่ดินที่ใกล้เคียงกับทรัพย์สินที่
ประเมินเป็นหลกัส าคญั 

ข้อมลูตลาดที่น ามาเปรียบเทียบของผู้
ประเมินราคาทรัพย์สิน ทัง้ 2 ราย เป็น
ข้อมลูเดียวกันจ านวน 1 ข้อมลู ได้แก่ 
ข้อมลูที่ 3 ของ SASCO และข้อมลูที่ 1 
ของ BKKPA โดยข้อมลูตลาดอื ่นๆ 
ของ BKKPA ที่น ามาเปรียบเทียบเป็น
ข้อมลูที่ดินที่แตกต่างกันกับ SASCO  
โดย BKKPA มีวิธีการคดัเลือกข้อมลู
ตลาดที ่น ามาเปรียบเทียบขึน้อยู่ก ับ
การพ ิจารณาของผู้ประเม ินราคา
ท ร ัพ ย ์ส ิน เ ป ็นหล กั  ซึ ่ง พ ิจ า รณา
ลกัษณะของที่ดินและประโยชน์ใช้สอย
เป็นหลกั 

การพ ิจารณาข้อมลูตลาดที ่น ามา
เปรียบเทียบ 

พิจารณาจากท าเลที่ตัง้ ลกัษณะที่ดนิ 
และราคาเสนอขายเป็นหลกั 

พิจารณาจากท าเลที ่ตัง้  และขนาด
ที่ดินเป็นหลกั 

ปัจจ ยัที ่ใ ช้พ ิจ ารณา เพื ่อประ เม ิน
คุณภาพ 

SASCO ม ีการพ ิจารณาปัจจยัด้าน
ขนาดเนือ้ที่ และด้านแหล่งความเจริญ
รอบข้างที่ดิน ในขณะที่ BKKPA ไม่ได้
น าปัจจยัดงักล่าวเข้ามาพิจารณาด้วย 
ทัง้นีห้วัข้อในการวิเคราะห์นัน้ขึน้อยู่
ก ับดุลพินิจของผู้ประเมินแต่ละราย
โดยปัจจยัที่น ามาแสดงอาจแตกต่าง
ก ันแต่ในรายละเอียดการพิจารณา
อาจมีความสอดคล้อง กัน เช่น แม้ว่า 
SASCO ไม่ได้พิจารณาด้านข้อบงัคบั
ทางกฎหมาย แต่พิจารณาลกัษณะ
การใช้ประโยชน์ ซึ่งได้รวมการประเมนิ

BKKPA ม ีการพ ิจารณาปัจจยัด้าน
ข้อบงัคบักฎหมาย และสภาพคล่อง 
ในขณะที ่ SASCO ไม ่ได้น าปัจจ ยั
ดงักล่าวเข้ามาพิจารณาด้วย ทัง้นี ้
หวัข้อในการว ิเคราะห์นัน้ขึน้อยู ่ก ับ
ดุลพินิจของผู้ประเมินแต่ละรายโดย
ปัจจยัที่น ามาแสดงอาจแตกต่างกันแต่
ในรายละเอ ียดการพ ิจารณาอาจ
สอดคล้องได้ 
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รายการ SASCO BKKPA 
ปัจจยัที ่เ กี ่ยวข้องก ับข้อบงัคบัทาง
กฎหมายแล้วไว้แล้ว 

น า้หนกัของปัจจยัที่ให้ความส าคญั ให้น า้หนกักับที่ตัง้ ถนนผ่านหน้า และ
ขนาดเนือ้ที่เป็นส่วนใหญ่ 

ใ ห ้น ้า ห น กั ก บั ส ภ าพท า เ ล  ก า ร
คมนาคม  สาธารณ ูป โภค  ความ
เหมาะสมในการใช้ประโยชน์สงูสดุ
ของที ่ดิน และลกัษณะทางการภาพ
ของที่ดินเป็นส่วนใหญ่ 

อตัราส่วนลดจากการต่อรองราคาทีดิ่น
ที่น ามาเปรียบเทียบ 

ผู้ประเมินทรัพย์สินแต่ละแห่งจะพิจารณาอตัราส่วนลดจากการต่อรองที่คาดว่า
จะได้รับจากการต่อรองจากผู้ เสนอขาย โดยข้อมลูตลาดที่น ามาเปรียบเทียบของ 
SASCO และ BKKPA แตกต่างกันเกือบทัง้หมด ดงันัน้อตัราส่วนลดจากการ
ต่อรองราคาจึงมีอตัราที่ไม่เท่ากัน ทัง้นีแ้ม้ว่าจะเป็นที่ดินเดียวกนัอตัราสว่นลด
ดงักล่าวอาจแตกต่างกันได้ ขึน้อยู่ก ับการเจรจา สภาพคล่องของที ่ดิน และ
สภาวะตลาดในเวลาที่ท าการส ารวจ เป็นต้น 

 
สรุปผลการประเมินมูลค่า โดยที่ปรึกษาทางการเงนิอิสระ 
 
ผลการประเมินมลูค่ายุติธรรมของที่ดินที่ได้รับค าเสนอซือ้ของบริษัทฯ อ้างอิงจากการประเมินมลูค่าด้วยวิธีการต่างๆ สามารถ
สรุปได้ดงันี ้

สรุปเปรียบเทียบราคาประเมนิมูลค่าสนิทรัพย์ กับราคาในการท ารายการ 

วิธีการประเมินมูลค่ายุติธรรม 
มูลค่า/ราคา  
(ล้านบาท) 

ราคาเข้าท า
รายการ 
(ล้านบาท) 

ความเหมาะสม 
ของวิธีประเมิน 

ราคาประเมิน 
สูงกว่า (ต ่ากว่า) 

ราคาท ารายการ (ร้อยละ) 
1. วิธีมลูคา่ตามบญัช ี 615.45 924.90 ไม่เหมาะสม (33.46) 
2. วิธีปรับปรุงมูลค่าตามบัญช ี 912.57 - 937.23 924.90 เหมาะสม (1.33) - 1.33 

 
การประเมินมลูค่าสินทรัพย์โดยวิธีต่างๆ นัน้ จะมีข้อดี และข้อด้อยที่แตกต่างกัน โดยการประเมินมลูค่าสินทรัพย์โดยวิธีมลูค่า
ตามบญัชีเป็นการค านึงถึงมลูค่าของสินทรัพย์ในอดีต และไม่ได้ค านึงถึงราคาของสินทรัพย์ในปัจจบุนั จึงอาจท าให้มลูค่าตาม
บญัชีไม่สามารถสะท้อนมลูค่ายตุิธรรมของสินทรัพย์ได้ 
 
ส าหรับวิธีปรับปรุงมลูค่าตามบญัชี (Adjusted Book Value Approach) เป็นการประเมินมลูค่าที่เหมาะสมส าหรับการประเมนิ
ราคาอสงัหาริมทรัพย์ที่มีราคาซือ้ขายหรือราคาเสนอซือ้ขายที่เปรียบเทียบกันได้ในช่วงเวลาที่ใกล้เคียงกัน ซึ่งจะท าให้ทราบ
ราคาที่เป็นปัจจบุนัและสามารถสะท้อนถึงมลูค่าสินทรัพย์ตามสภาพปัจจบุนัได้มากที่สดุ ดังนัน้ ที่ปรึกษาทางการเงนิอิสระ
เห็นว่าวิธีที่เหมาะสมที่สุดในการประเมินมูลค่ายุติธรรมของสินทรัพย์ คือ วิธีปรับปรุงมูลค่าตามบัญชี โดยมีช่วง
ราคาที่ เหมาะสมเท่ากับ 912.57 - 937.23 ล้านบาท ซึ่ งราคาเข้าท ารายการที่  924.90 ล้านบาท อยู่ในช่วงราคา
ประเมินมูลค่าที่ดินตามวิธีดังกล่าว โดยช่วงราคาตามวิธีปรับปรุงมูลค่าตามบัญชีมีมูลค่าต ่ากว่า 12.33 ล้านบาท 
(คิดเป็นต ่ากว่าร้อยละ 1.33) ถึงสูงกว่า 12.33 ล้านบาท (คิดเป็นสูงกว่าร้อยละ 1.33) เมื่อเปรียบเทียบกับราคาเข้า
ท ารายการ ดังนัน้ ที่ปรึกษาทางการเงนิอิสระจึงมีความเหน็ว่า ราคาซือ้ขายที่ดินในครัง้นีม้ีความเหมาะสม 
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1.3.2 ความเป็นธรรมของเงื่อนไขในการเข้าท ารายการ  
ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระได้พิจารณาความเหมาะสมของเงื่อนไขของร่างสัญญาจะซือ้จะขายที่ดินซึ่งมีรายละเอียดตามที่
ปรากฎในส่วนที่ 1 ข้อ 1.1.2 ของรายงานฉบับนี ้โดยน ามาวิเคราะห์ความเป็นธรรมของเงื่อนไขในการเข้าท ารายการและ
เปรียบเทียบกบัเงื่อนไขที่ได้น าเสนอผู้ ถือหุ้นในเดือนเมษายน โดยมีรายละเอียดดงันี ้
 
▪ เงื่อนไขในการช าระเงินภายหลงัจากเปล่ียนคู่สญัญาจาก SPI เป็น SCT สามารถเปรียบเทียบได้ดงันี ้

เงื่อนไขการช าระเงนิ สัญญาซือ้ขายระหว่างบริษทัฯ และ SPI สัญญาซือ้ขายระหว่างบริษทัฯ และ SCT 
งวดที่ 1 ช าระเงินจ านวน 92,490,000.00 บาท* โดย

จะช าระเงินภายในเดือนพฤษภาคม 2562 
ช าระเงินจ านวน 100,000,000.00 (หนึ่งร้อย
ล้านบาทถ้วน) โดยจะช าระเงินภายในวันที่ 
18 ธันวาคม 2562 

งวดที่ 2 ช าระเงินตามมูลค่าที่ดินจ านวน 1 หรือ 2 
แปลง ที่ จะด า เนินการจดทะเบียนโอน
กรรมสิทธ์ิภายในเดือนธันวาคม 2562 

ช าระเงินท่ีดินจ านวน 2 แปลง คือ  โฉนดที่ดิน
เลขที่ 11357 และโฉนดที่ดินเลขที่ 59109 
เป็นเงินทัง้สิน้ 277,275,000.00 บาท (สอง
ร้อยเจ็ดสิบเจ็ดล้านสองแสนเจ็ดหมื่นห้าพนั
บาทถ้วน) พร้อมจดทะเบียนโอนกรรมสิทธ์ิ 
ภายในเดือนธันวาคม 2562 

งวดที่ 3 ช าระเงินตามมูลค่าที่ดินที่ เหลือในวันจด
ทะเบียนโอนกรรมสิทธ์ิภายในเดือนเมษายน 
2563 

ช าระเงินค่าที่ดิน 2 แปลง คือ โฉนดที่ดินเลขท่ี 
17090 และโฉนดที่ดินเลขที่ 53138 เป็นเงิน
ทัง้สิน้ 547,625,000.00 บาท (ห้าร้อยส่ีสิบ
เจ็ดล้านหกแสนสองหมื่นห้าพันบาทถ้วน)
พร้อมจดทะเบียนโอนกรรมสิทธ์ิ ภายในเดือน
เมษายน 2563 

* ทัง้นีห้ากได้รับอนมุตัิจากผู้ ถือหุ้นในการแก้ไขสญัญา บริษัทฯ จะท าการยกเลิกสญัญาจะซือ้จะขายกบั SPI และคืนเงินทัง้หมด
จ านวน 92.49 ล้านบาท ให้แก่ SPI ภายในวนัท่ี 30 ธันวาคม 2562 ตามร่างบนัทึกข้อตกลงยกเลิกสญัญาจะซือ้จะขายที่ดิน 

 
ซึ่งจากรายละเอียดเปรียบเทียบเงื่อนไขข้างต้น พบว่าเมื่อเปล่ียนคู่สัญญาจาก SPI เป็น SCT นัน้จะท าให้บริษัทฯ ได้รับ
เงื่อนไขการช าระเงินท่ีดีขึน้ โดยบริษัทฯ สามารถรับรู้เงินสดรับในปี 2562 จากการโอนและช าระที่ดิน 2 แปลง จากเดิมที่จะ
โอนและช าระเงินเพียง 1 แปลง และเงินสดรับในการช าระเงินงวดแรกเพิ่มขึน้จาก 92.49 ล้านบาท เป็น 100.00 ล้านบาท 
หรือเพิ่มขึน้ เท่ากับ 7.51 ล้านบาท นอกจากนีเ้งื่อนไขสญัญาจะซือ้จะขายที่ดินนัน้มีเงื่อนไขสญัญาที่เป็นปกติของการซือ้
ขายอสังหาริมทรัพย์โดยทัว่ไป ที่ผู้ จะซือ้และผู้จะขายสามารถท าข้อตกลงในเร่ืองดงักล่าวได้ในหลายแนวทางตามความ
สมคัรใจของทัง้สองฝ่าย โดยเงื่อนไขที่ได้รับภายหลงัจากการเปล่ียนคู่สญัญานัน้ท าให้ผู้ ถือหุ้นได้รับประโยชน์มากขึน้ 
 

▪ เงื่อนไขการช าระค่าธรรมเนียม ภาษี และค่าใช้จ่ายต่างๆ ที่เก่ียวข้องกบัการซือ้ขายสินทรัพย์ ซึ่งก าหนดให้ผู้จะซือ้ต้องแบ่ง
ช าระค่าธรรมเนียมการโอนกรรมสิทธ์ิฝ่ายละคร่ึงกับผู้จะขาย รวมถึงก าหนดให้ผู้จะขายเป็นผู้ช าระค่าภาษีเงินได้จากการ
ขายท่ีดิน ค่าภาษีธุรกิจเฉพาะ ค่าอากรแสตมป์ และค่าใช้จ่ายอ่ืนๆ ท่ีเก่ียวข้องกบัการจดทะเบียนโอนกรรมสิทธ์ิดงักล่าว ซึง่
เป็นเงื่อนไขการซือ้ขายปกติที่ตกลงอย่างสมคัรใจของทัง้สองฝ่าย 
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ซึง่ที่ปรึกษาทางการเงนิอิสระเห็นว่าเงือ่นไขของการขายที่ดินดงักล่าว เป็นเงื่อนไขปกติของการซือ้ขายอสงัหาริมทรัพย์โดยทัว่ไป  
ที่ผู้จะซือ้และผู้จะขายสามารถท าข้อตกลงในเร่ืองดงักล่าวได้ในหลายแนวทางตามความสมคัรใจของทัง้สองฝ่าย ซึง่เงื่อนไขการ
ช าระเงินเมื่อเปลี่ยนแปลงคู่สญัญาจาก SPI เป็น SCT แล้วนัน้ท าให้ผู้ ถือหุ้นได้รับประโยชน์มากขึน้ โดยภายในปี 2562 บริษัทฯ 
จะด าเนินการจดทะเบียนโอนกรรมสิทธ์ิท่ีดินแล้ว 2 แปลงจากหรือกึ่งหน่ึงของที่ดินที่ท าการขายครัง้นี ้ดงันัน้ ที่ปรึกษาทางการ
เงนิอิสระมีความเหน็ว่าเงื่อนไขการเข้าท ารายการในครัง้นีม้ีความเหมาะสม 
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ส่วนที่ 2  สรุปความเหน็ของที่ปรึกษาทางการเงนิอิสระ 
 
จากการวิเคราะห์ของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเก่ียวกับความสมเหตุสมผลของรายการ รวมถึงความเป็นธรรมของราคาและ
เงื่อนไขของการจ าหน่ายที่ดินของบริษัทฯ ให้แก่ SCT ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเห็นว่า การจ าหน่ายที่ดินของบริษัทฯ มีความ
เหมาะสม เนื่องจาก 
1. เป็นโอกาสที่บริษัทฯ จะสามารถจ าหน่ายสินทรัพย์ที่ไม่ได้ใช้ประโยชน์ในการประกอบธุรกิจ และไม่มีแผนท่ีจะพฒันาหรือ

ใช้ประโยชน์ในที่ดินดงักล่าวในอนาคต รวมทัง้สินทรัพย์ที่จะขาย เป็นที่ดินซึ่งมีขนาดใหญ่ เพราะต้องใช้เงินจ านวนมาก
ในการซือ้ขายอาจก่อให้เกิดความยากต่อการขาย 

2. บริษัทฯ จะสามารถรับรู้ก าไรจากการจ าหน่ายสินทรัพย์ในครัง้นี ้จ านวน 309.45 ล้านบาท หรือก าไรสทุธิจากการจ าหน่าย
สินทรัพย์ภายหลงัการหกัค่าธรรมเนียมและค่าใช้จ่ายจ านวน 219.10 ล้านบาท 

3. บริษัทฯ จะได้รับเงินสดสุทธิจากการจ าหน่ายสินทรัพย์ (ภายหลังการหักค่าธรรมเนียมและค่าใช้จ่าย) จ านวน 834.55 
ล้านบาท ซึง่สามารถใช้เป็นเงินทนุหมนุเวียนของบริษัทฯ   

4. ราคาเข้าท ารายการในครัง้นี ้ซึ่งเท่ากับ 924.90 ล้านบาทนัน้ ถือว่าอยู่ในช่วงราคาที่เหมาะสม ที่ประเมินด้วยวิธีปรับปรุง
มลูค่าตามบญัชี (Adjusted Book Value Approach) ซึ่งเท่ากับ 912.57 – 937.23 ล้านบาท (รายละเอียดการประเมินช่วง
ราคาที่เหมาะสมของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระปรากฎในส่วนท่ี 1 ข้อ 1.3.1 ของรายงานฉบบันี)้ 

5. การเปล่ียนคู่สญัญาจาก SPI เป็น SCT ท าให้บริษัทฯ ได้รับเงื่อนไขการช าระเงินที่ดีขึน้ แต่ยังคงเป็นเงื่อนไขสญัญาที่มี
เงื่อนไขสัญญาที่เป็นปกติของการซือ้ขายอสังหาริมทรัพย์โดยทั่วไป ที่ผู้ จะซือ้และผู้จะขายสามารถท าข้อตกลงในเร่ือง
ดงักล่าวได้ในหลายแนวทางตามความสมคัรใจของทัง้สองฝ่าย 

 
ดงันัน้ ท่านผู้ ถือหุ้นควรอนุมัติการเข้าท ารายการครัง้นี ้อย่างไรก็ตาม การเข้าท ารายการดงักล่าวมีข้อด้อยและความเสี่ยง ที่
ท่านผู้ ถือหุ้นควรพิจารณาเพิ่มเติมเพื่อประกอบการลงมติอนมุตัิการเข้าท ารายการ ดงันี ้
1. การจ าหน่ายที่ดินที่ได้รับค าเสนอซือ้จะส่งผลให้บริษัทฯ เสียโอกาสที่จะจ าหน่ายที่ดินดงักล่าวในราคาที่สงูขึน้ในอนาคต 

หากราคาที่ดินมีการปรับตวัสงูขึน้ในแต่ละปี อย่างไรก็ดี เนื่องจากที่ดินมีขนาดใหญ่ เและต้องใช้เงินทนุจ านวนมากในการ
ซือ้ขาย ดงันัน้ บริษัทฯ อาจต้องใช้ระยะเวลา และอาจมีค่าใช้จ่ายที่เพิ่มขึน้ในการจดัหาผู้ลงทนุท่ีสนใจในอนาคต 

2. การจ าหน่ายที่ดินที่ได้รับค าเสนอซือ้จะส่งผลให้บริษัทฯ เสียโอกาสที่จะพฒันาที่ดินดงักล่าวในอนาคต อย่างไรก็ดี บริษัทฯ 
ยงัไม่มีแผนท่ีจะพฒันาหรือใช้ประโยชน์ในท่ีดินดงักล่าวในอนาคต  

 
ทัง้นีข้้อดี ข้อด้อยและความเส่ียงนัน้ไม่ได้รับผลกระทบจากการเปล่ียนผู้ซือ้ดังกล่าว แต่บริษัทฯ จะได้รับประโยชน์ จากการ
เปล่ียนแปลงเงื่อนไขการช าระเงินท่ีดินที่ดีขึน้นัน้ จะท าให้บริษัทได้รับกระแสเงินสดเร็วขึน้ แต่สญัญาดงักล่าวยงัคงเป็นสญัญา
ซือ้ขายอสงัหาริมทรัพย์ปกติ ที่ท าขึน้โดยความสมคัรใจของทัง้สองฝ่าย 
 
การตดัสินใจลงคะแนนเสียงอนุมตัิส าหรับการท ารายการในครัง้นีอ้ยู่ในดุลยพินิจของท่านผู้ ถือหุ้นเป็นส าคญั ซึ่งท่านผู้ ถือหุ้น
ควรศึกษาข้อมูลและพิจารณาเหตุผล ข้อดี ข้อด้อย ปัจจัยความเส่ียง ข้อจ ากัด และความเห็นในประเด็นพิจารณาต่างๆ ที่
เก่ียวกับการเข้าท ารายการดงักล่าวที่แนบมาพร้อมกบัหนงัสือเชิญประชมุผู้ ถือหุ้นในครัง้นีด้้วยความรอบคอบระมดัระวงัก่อน
ลงมติ เพื่อพิจารณาอนมุตัิการเข้าท ารายการดงักล่าวได้อย่างเหมาะสม 
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บริษัท เจย์ แคปปิตอล แอดไวเซอรี จ ากัด ในฐานะที่ปรึกษาทางการเงินอิสระของบริษัทฯ ขอรับรองว่าได้ท าหน้าที่ ศึกษา และ
วิเคราะห์ข้อมลูต่างๆ ดังที่ได้กล่าวมาข้างต้นตามมาตรฐานวิชาชีพ และได้ให้เหตุผลบนพืน้ฐานของข้อมูลและการวิเคราะห์
อย่างเที่ยงธรรมโดยค านึงถึงประโยชน์ของผู้ ถือหุ้นรายย่อยเป็นส าคญั 
 
ทัง้นี ้การให้ความเห็นในการเข้าท ารายการดงักล่าวข้างต้น อ้างอิงจากข้อมลูที่ได้รับจากเอกสาร และ /หรือจากการสมัภาษณ์
ผู้บริหารของ WACOAL ตลอดจน ข้อมลูที่เปิดเผยต่อสาธารณชน และข้อมลูอื่นๆ ที่เก่ียวข้อง โดยที่ปรึกษาทางการเงินอิสระตัง้
ข้อสมมติฐานว่าข้อมลูดงักล่าวข้างต้นมีความถกูต้องและเป็นจริง ดงันัน้ หากข้อมลูดงักล่าวข้างต้นไม่ถกูต้อง และ /หรือไม่เป็น
จริง และ/หรือมีการเปล่ียนแปลงอย่างมีนยัส าคญัในอนาคต อาจส่งผลกระทบต่อความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระใน
การให้ความเห็นในครัง้นี ้ด้วยเหตนุีท้ี่ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงไม่อาจยืนยนัถึงผลกระทบจากปัจจยัดงักล่าวที่อาจเกิดขึน้ต่อ
บริษัทฯ และผู้ ถือหุ้นในอนาคตได้ อีกทัง้ ความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระในครัง้นี ้มีวตัถปุระสงค์เพื่อให้ความเห็นต่อผู้
ถือหุ้นต่อการเข้าท ารายการดงัรายละเอียดข้างต้นเท่านัน้ และการให้ความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระนี ้มิได้เป็นการ
รับรองผลส าเร็จของการเข้าท ารายการต่างๆ รวมถึงผลกระทบที่อาจเกิดขึน้กบับริษัทฯ 
 
 
 ขอแสดงความนบัถือ 
 
 
 
 (น.ส. จิรยง อนมุานราชธน) 
 กรรมการผู้จดัการและผู้ควบคมุการปฏิบตัิงาน 

 บริษัท เจย์ แคปปิตอล แอดไวเซอรี จ ากดั ในฐานะท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ  
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เอกสารแนบ 1 ข้อมูลทั่วไปบริษัท ไทยวาโก้ จ ากัด (มหาชน) 

 
บริษัท ไทยวาโก้ จ ากัด (มหาชน) ก่อตัง้ขึน้โดยการร่วมทุนระหว่าง บริษัท สหพัฒนพิบูล จ ากัด และ  Wacoal Corporation 
ประเทศญ่ีปุ่ น เมื่อวนัที่ 1 ตุลาคม 2513 ต่อมาในปี 2526 บริษัทฯ ได้เข้าจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย และ
ในปี 2537 บริษัทฯ ได้แปรสภาพเป็นบริษัทมหาชนจ ากดั ในปัจจบุนับริษัทฯ เป็นผู้ผลิตสินค้าเสือ้ผ้าส าเร็จรูป ประกอบด้วย ชดุ
ชัน้ในสตรี ชดุชัน้นอกสตรีและชดุเด็ก  
โดยในปัจจบุนั บริษัทฯ มีบริษัทย่อย 5 บริษัท อนัได้แก่ (1) บริษัท วาโก้ศรีราชา จ ากัด (2) บริษัท วาโก้ล าพนู จ ากัด (3) บริษัท 
วาโก้กบินทร์บุรี จ ากัด และ (4) บริษัท ภทัยากบินทร์บรีุ จ ากัด ซึ่งเป็นฐานการผลิตสินค้าให้กับบริษัทฯ โดยได้ รับสิทธิพิเศษใน
การส่งเสริมการลงทุน จากส านักงานคณะกรรมการส่งเสริมการลงทุน และ  (5) บริษัท โทรา 1010 จ ากัด ซึ่งประกอบธุรกิจ
จดัหาและจดัจ าหน่ายเสือ้ผ้าส าเร็จรูปและประกอบธุรกิจฟอกย้อม 
 
โดยบริษัทฯ มีการเปล่ียนแปลงส าคญัเก่ียวกบัโครงสร้างการถือหุ้น การจดัการ หรือการประกอบธุรกิจตัง้แต่ปี 2530 สรุปดงันี ้ 

2530 : เพิ่มทนุจดทะเบียนเป็น 40 ล้านบาท 
2537 : แปรสภาพเป็นบริษัทมหาชน มีการเพิ่มทนุอย่างต่อเนื่องเป็นล าดบัปัจจบุนัมีทนุจดทะเบียนทัง้สิน้ 120 ล้านบาท 
2542 : บริษัทฯ ออกหุ้นกู้  500 ล้านบาท เพื่อลดการพึ่งพาเงินกู้ยืมจากธนาคาร 
2556 : ร่วมลงทนุจดัตัง้ Pattaya Myanmar Co., Ltd. เพื่อขยายฐานการผลิตไปยงัประเทศเมียนมา 
2558 : ร่วมลงทนุจดัตัง้ Myanmar Wacoal Co., Ltd. เพื่อขยายฐานการผลิตไปยงัประเทศเมียนมา 
2559 : ร่วมลงทุนกับ Wacoal Corp. ประเทศญ่ีปุ่ น และบริษัท สหพัฒนาอินเตอร์โฮลดิง้ จ ากัด (มหาชน) เปิด

ด าเนินกิจการบริษัท เอ เทค เท็กซ์ไทล์ จ ากัด และบริษัท จี เทค แมททีเรียล จ ากัด เพื่อเป็นฐานการผลิต
วตัถดุิบส าหรับชดุชัน้ในสตรี 

2560 : ร่วมลงทนุในบริษัท ภทัยาอตุสาหกิจ จ ากดั เพิ่มขึน้ จนเป็นบริษัทร่วม 
ณ วนัที่ 30 มิถุนายน 2562 บริษัทฯ มีทุนจดทะเบียน 120,000,000.00 บาท แบ่งออกเป็นหุ้นสามญัจ านวน 120,000,000 หุ้น มลู
ค่าที่ตราไว้หุ้นละ 1.00 บาท โดยช าระเต็มมลูค่าแล้ว   
 
1. ภาพรวมการประกอบธุรกิจ 
 
ผลิตภณัฑ์ของบริษัทฯ และบริษัทย่อย (หรือรวมเรียกว่า “กลุ่มบริษัทฯ”) สามารถจ าแนกออกได้เป็น 3 ประเภท ประกอบด้วย 

• ชดุชัน้ในสตรี ภายใต้เคร่ืองหมายการค้า Wacoal, WIENNA, B’me, Sgarlet, Presea, in nine และ CW-X 

• ชดุชัน้นอกสตรี ภายใต้เคร่ืองหมายการค้า 5.up, Race’, in nine, Sgarlet, Presea  และ WACOAL BLOUSE  

• ชดุเด็ก ภายใต้เคร่ืองหมายการค้า ENFANT, De bon, Amusant, Little Wacoal, ELLE PETITE และ ELLE POUPON  
 

ประเภทรายได้ของกลุ่มบริษัทฯ ส าหรับปี 2559 – 2561 และงวด 6 เดือนแรกของปี 2562  

ประเภทรายได้ 
ปี 2559 ปี 2560 ปี 2561 ม.ค. - มิ.ย. ปี 2562 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 
ชดุชัน้ในสตรี 3,836.27 92.70 4,055.34 92.96 4,263.15 92.55 2,257.92 93.45 
ชดุชัน้นอกสตรี 98.06 2.37 95.84 2.20 127.44 2.77 55.24 2.29 
ชดุเด็ก 204.13 4.93 211.36 4.84 211.93 4.60 91.71 3.79 
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ประเภทรายได้ 
ปี 2559 ปี 2560 ปี 2561 ม.ค. - มิ.ย. ปี 2562 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 
อื่นๆ - - - - 3.53 0.08 11.36 0.47 
รวม 4,138.46 100.00 4,362.54 100.00 4,606.05 100.00 2,416.23 100.00 

ที่มา : บริษัทฯ  

 
ทัง้นี ้แต่ละธุรกิจมีลกัษณะการประกอบธุรกิจ ดงันี ้
ชุดชัน้ในสตรี  
ชุดชัน้ในสตรีเป็นผลิตภัณฑ์หลักของบริษัทฯ ซึ่งมีสัดส่วนรายได้คิดเป็นร้อยละ 93.45 ของรายได้จากการจ าหน่ายของกลุ่ม
บริษัทฯ ในงวด 6 เดือนแรกของปี 2562 โดยบริษัทฯ ผลิตสินค้าชุดชัน้ในสตรีให้ตัวแทนจ าหน่าย ภายใต้เคร่ืองหมายการค้า 
Wacoal, WIENNA, B’me, Sgarlet, Presea, in nine และ CW-X โดยมีลกัษณะดงันี ้

• Wacoal ชุดชัน้ในท่ีครอบคลมุสอดคล้องกบัความต้องการที่แตกต่างของสรีระสตรีในทุกช่วงวยัตัง้แต่เด็กหญิงวยัเร่ิมสาว
จนกระทั่งถึงผู้สูงวยั และทุก Lifestyle ไม่ว่าจะเป็นการออกก าลงักาย  การท่องเที่ยว การพักผ่อนรวมไปถึงการออกไป
สงัสรรค์  รวมไปถึงสินค้าเฉพาะกลุ่ม เช่น Wacoal Balancing Bra ส าหรับผู้ ผ่าตดัมะเร็งเต้านม Surgical  Wear เสือ้ผ้า
ทางการแพทย์ (Pressure  Garment) ส าหรับสวมใส่หลงัการท าศลัยกรรม อาทิ  ปลกูผม ดงึหน้า เพิ่มหรือลดขนาดทรวง
อก ดูดไขมนัที่เอว หน้าท้อง สะโพก ต้นขา ฯลฯ  ซึ่งออกแบบโดยเฉพาะให้เหมาะสมกับส่วนต่างๆ ของสรีระ เพื่อกระชบั
ให้ได้รูปทรงสมส่วน 

• WIENNA ชุดชัน้ในสตรีส าหรับวยัท างาน โดยมีครบทุกกลุ่มสินค้าตัง้แต่ยกทรง กางเกงในสเตย์ บอดีส้ทู บงัทรง ชุดนอน 
และรับสัง่ตดัพิเศษส าหรับผู้ที่หาซือ้ Cup Size ปกติไม่ได้ และผู้ ผ่าตดัมะเร็งเต้านม  

• B’me ชุดชัน้ในสตรีที่มีขนาดและรูปทรงเหมาะสมกับทรวงอกของผู้หญิงที่เปล่ียนไปในแต่ละช่วงวยั ซึ่งช่วยให้ผู้สวมใส่
แลดอู่อนเยาว์ และรู้สกึประทบัใจ 

• Sgarlet  ชดุชัน้ในสตรีส าหรับสาว Plus Size 

• Presea  ชดุชัน้ในสตรีส าหรับผู้สงูวยัที่เข้าถงึความต้องการและตอบรับการเปล่ียนแปลงของสรีระด้วยแนวคดิเพื่อให้สวม
ใส่สบาย การตดัเย็บแบบซ่อนตะเข็บให้สมัผสัเนียนเรียบ ไม่ระคายเคืองผิว 

• in nine  ชดุชัน้ในส าหรับคณุแมก่่อนคลอด - หลงัคลอด รองรับการเปล่ียนแปลงของสรีระของคณุแม่ 

• CW-X ชุดเสริมสมรรถนะที่ออกแบบตามหลกัสรีระศาสตร์ และกายพลศาสตร์ที่ตอบสนองการเคลื่อนไหวอย่างสมบรูณ์
แบบ พร้อมทัง้การสวมใส่ที่กระชบัสบาย 

 
การจ าหน่ายและช่องทางการจ าหน่ายชุดชัน้ในสตรี 
บริษัทฯ มีรายได้จากการจ าหน่ายชดุชัน้ในสตรีภายในประเทศและต่างประเทศ โดยแต่ละช่องทางมีรายละเอียดดงันี  ้
 
การจ าหน่ายสินค้าภายในประเทศ 
1. บริษัทฯ แต่งตัง้ตวัแทนจดัจ าหน่าย คือ บริษัท ไอ.ซี.ซี. อินเตอร์เนชัน่แนล จ ากัด (มหาชน) ซึ่งเป็นบริษัทในกลุ่มสหพัฒน์

และเป็นลูกค้ารายใหญ่ของบริษัทฯ รวมทัง้เป็นบริษัทชัน้น าที่มีศกัยภาพและความเชี่ยวชาญในการท าตลาดในประเทศ 
และประเทศเพื่อนบ้าน ได้แก่ ลาว กัมพูชา เมียนมา โดยมีช่องทางการจัดจ าหน่ายหลักให้กับห้างสรรพสินค้า Modern 
Trade รวมถึงการเปิดร้านค้าในศูนย์การค้าชัน้น าทัว่ประเทศ โดย บริษัท ไอ.ซี.ซี. อินเตอร์เนชัน่แนล จ ากัด (มหาชน) เป็น
ตวัแทนจ าหน่ายสินค้าของบริษัทฯ มาเป็นระยะเวลานานกว่า 40 ปี  
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2. บริษัทฯ เป็นผู้จดัจ าหน่ายผลิตภณัฑ์ภายใต้เคร่ืองหมายการค้า “WIENNA” ใน Wienna Shop เคาน์เตอร์ในห้างสรรพสินค้า
ชัน้น า และผ่านเว็บไซต์ www.wiennashop.com 

3. บริษัทฯ จ าหน่ายผลิตภณัฑ์ภายใต้เคร่ืองหมายการค้า “B’me” ไปยงั บริษัท เพนส์ มาร์เก็ตติง้ แอนด์ ดิสทริบิวชัน่ จ ากัด 
โดยมีช่องทางการจดัจ าหน่ายหลกั คือ Modern Trade ซึ่งปัจจบุนัมีจ าหน่ายทัง้กรุงเทพฯ และต่างจงัหวดั นอกจากนีย้งัได้
ขยายช่องทางการจดัจ าหน่ายให้มีความครอบคลมุและหลากหลายมากขึน้ไม่ว่าจะเป็น Stand alone เช่น His&Her Shop, 
E-Commerce ร้านสะดวกซือ้ 7-ELEVEN และ Catalog Friday 

4. บริษัทฯ จดัจ าหน่ายสินค้าภายใต้เคร่ืองหมายการค้า Sgarlet, Presea และ in nine ผ่านช่องทาง Online ภายใต้เว็บไซต์ 
www.myyesshop.com เพื่อจ าหน่ายสินค้า Lifestyle ที่มุ่งเน้นในการตอบสนองตามความต้องการของผู้บริโภคเฉพาะกลุ่ม 

5. บริษัทฯ ได้เปิดบริการ Wacoal Body Clinic Shop ณ ที่ท าการของบริษัทฯ นอกเหนือจากการให้บริการตามห้างสรรพสินค้า
ชัน้น า เพื่อบริการสัง่ตดัพิเศษส าหรับผู้ที่ต้องการปรับแต่งสรีระ และผลิตภณัฑ์เสือ้ผ้าที่ใช้ในทางการแพทย์  

6. ช่องทางการจัดจ าหน่ายอื่น เช่น การเปิดร้าน Wacoal Studio, Online, TV Shopping และการจ าหน่ายผ่าน Factory 
Outlet ทัง้ของกลุ่มสหพฒัน์และคู่ค้าภายนอก 

 
การจ าหน่ายสินค้าไปต่างประเทศ  
บริษัทฯ และบริษัทย่อยเป็นผู้ด าเนินการส่งออกโดยตรงไปยังประเทศสหรัฐอเมริกา ญ่ีปุ่ น อาเซียน โดยมีลูกค้าหลัก คือ 
Wacoal Corporation และ Wacoal America, Inc. 
 
ชุดชัน้นอกสตรี  
บริษัทฯ เป็นผู้ผลิตและจดัจ าหน่ายเสือ้ผ้าส าเร็จรูปสตรี ซึ่งมีสดัส่วนรายได้คิดเป็นร้อยละ  2.29  ของรายได้จากการจ าหน่าย
ของกลุ่มบริษัทฯ ในงวด 6 เดือนแรกของปี 2562 ภายใต้เคร่ืองหมายการค้า 5.up, Race’, in nine, Sgarlet, Presea และ 
WACOAL BLOUSE โดยมีรายละเอียดดงันี ้

• WACOAL BLOUSE และ 5.up เป็นผลิตภณัฑ์เสือ้ผ้าสตรีส าหรับลูกค้าสตรีทัว่ประเทศ โดยออกแบบอย่างปราณีต รวมทัง้
เลือกสรรวตัถดุิบที่มีนวตักรรมและผลิตสินค้าที่มีคณุภาพ พร้อมทัง้กระจายสินค้าตามความต้องการของลกูค้าแต่ละพืน้ที่ 

• Race’ เป็นแบรนด์ที่บริษัทฯ สร้างสรรค์เพื่อตอบสนองลูกค้าที่เป็นองค์กรธุรกิจโดยตรง ในการออกแบบและตดัเย็บชุด
เคร่ืองแบบพนกังานทุกประเภท (Uniform) พร้อมบริการครบวงจรทัง้ก่อนและหลงัการขาย ท าให้ลกูค้ามีความเชื่อมัน่ใน
คณุภาพสินค้าและบริการของทางบริษัทฯ มาโดยตลอด 

• In nine ผลิตภณัฑ์ส าหรับสตรีมีครรภ์และคณุแม่หลงัคลอด 

• Sgarlet ผลิตภณัฑ์ส าหรับสาว Plus Size 

• Presea ผลิตภณัฑ์ส าหรับสตรีผู้สงูวยั 
 
การจ าหน่ายและช่องทางการจ าหน่ายชุดชัน้นอกสตรี 
1. บริษัทฯ จดัจ าหน่ายสินค้าแบรนด ์WACOAL BLOUSE และ 5.up ผ่านตวัแทนจดัจ าหน่าย คือ บริษัท ไอ.ซี.ซี. อินเตอร์เนชัน่
แนล จ ากดั (มหาชน) ซึง่มีช่องทางจดัจ าหน่ายหลกัให้กบัห้างสรรพสินค้า และร้านค้าชัน้น าทัว่ประเทศ 

2. บริษัทฯ จดัจ าหน่ายโดยตรงให้กบัลกูค้าองค์กรชัน้น าทัง้ภาครัฐและภาคเอกชนในการจดัท าชุดเคร่ืองแบบส าหรับพนกังาน
ทัง้สภุาพสตรีและสภุาพบรุุษ (Uniform) ในธุรกิจต่างๆ  

3.  บ ริษั ท ฯ  จัด จ า หน่ า ย สิน ค้ า แบรนด์  in nine, Sgarlet และ  Presea ผ่ านช่ อ งทา ง  Online ภาย ใ ต้ เ ว็ บ ไซ ต์  
www.myyesshop.com เพื่อจ าหน่ายสินค้า Lifestyle ที่มุ่งเน้นในการตอบสนองตามความต้องการของผู้บริโภคเฉพาะกลุ่ม 

http://www.myyesshop.com/
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ชุดเด็ก  
บริษัทฯ เป็นผู้ผลิตและจดัจ าหน่ายชดุเด็กซึง่มีสดัส่วนรายได้คิดเป็นร้อยละ  3.79  ของรายได้จากการจ าหน่ายของกลุ่มบริษัทฯ 
ในงวด 6 เดือนแรกของปี 2562 ภายใต้เคร่ืองหมายการค้า ENFANT, De bon, Amusant, Little Wacoal, ELLE PETITE และ 
ELLE POUPON ซึง่ตลาดเสือ้ผ้าเด็กแบ่งออกเป็น 2 กลุ่ม โดยใช้อายเุป็นเกณฑ์ ดงันี ้

• กลุ่มที่ 1 ตลาดเด็กอ่อน เด็กเล็ก อายแุรกเกิด ถึง 6 ปี แบ่งเป็น 
- ผลิตภณัฑ์เคร่ืองนุ่งห่ม Apparel ประเภทเสือ้ผ้า ผ้าอ้อม เคร่ืองนอน ถุงเท้า ถุงมือ หมวก ผ้ากันน า้ลาย เคร่ืองเล่น

ประเภท Soft Toy 
- ผลิตภณัฑ์ Non Apparel ประเภทขวดนม อุปกรณ์การรับประทานอาหารเด็ก Toiletries ผ้าอ้อมส าเร็จรูปรองเท้า 

กระเป๋าเข็มขดั เคร่ืองประดบั และของเล่นเสริมทกัษะ 

• กลุ่มที่ 2 ตลาดเด็กโต อาย ุ6 - 12 ปี แบ่งเป็น 
- ผลิตภณัฑ์เคร่ืองนุ่งห่ม Apparel ประเภทเสือ้ผ้า ถงุเท้า หมวก ผ้าพนัคอ 
- ผลิตภณัฑ์ Non Apparel ประเภทรองเท้า กระเป๋า เข็มขดั และเคร่ืองประดบั 

การจ าหน่ายและช่องทางการจ าหน่ายชุดเด็ก 
บริษัทฯ มีรายได้จากการจ าหน่ายชดุเด็กภายในประเทศ และต่างประเทศ โดยมีรายละเอียดดงันี ้
 
การจ าหน่ายสินค้าภายในประเทศ 
1. บริษัทฯ จ าหน่ายสินค้าผ่าน บริษัท ไอ.ซี.ซี. อินเตอร์เนชัน่แนล จ ากัด (มหาชน) เช่นเดียวกบัชดุชัน้ในสตรี ซึ่งมีช่องทางการ

จดัจ าหน่ายในห้างสรรพสินค้าส าหรับลกูค้าระดบับนและระดบักลาง 
2. บริษัทฯ จดัจ าหน่ายสินค้าผ่านช่องทาง Modern Trade เพื่อตอบสนองความต้องการของลกูค้าที่ค านึงถึงราคาของสินค้า

เป็นหลกั 
3. บริษัทฯ เพิ่มช่องทางการจดัจ าหน่ายใน Online เช่น shopee.co.th, www.myyesshop.com 
4. บริษัทฯ เพิ่มช่องทางการจดัจ าหน่ายใน Duty Free เช่น King Power 
 
นอกจากช่องทางการจดัจ าหน่ายสินค้าแล้ว บริษัทฯยงัได้มุ่งเน้นการสร้างความสมัพนัธ์อนัดีกับลกูค้า (Customer Relationship) โดย
ผ่านทางช่องทาง Social Network ได้แก่ “Enfant Kidclub”, “Enfant Momclub” และเว็บไซต์ www.enfant.co.th เพื่อเป็นส่ือ
ในการประชาสมัพนัธ์กิจกรรมและข้อมลูข่าวสารแก่ลกูค้าได้เป็นอย่างดี 
 
การจ าหน่ายสินค้าไปต่างประเทศ 
ผลิตภณัฑ์ชุดเด็กของบริษัทฯ ให้ความส าคญักับตลาดในกลุ่มประเทศประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน (AEC) และจีน เป็นหลัก 
ด้วยการพฒันาศกัยภาพการขายสินค้าและบริการ โดยเน้นเจาะตลาดการซือ้ขายให้เข้าถึงกลุ่มเป้าหมายหลกัผ่านตวัแทนจดั
จ าหน่ายในประเทศนัน้ๆ โดยปัจจุบันผลิตภัณฑ์ชุดเด็ก ENFANT ได้จ าหน่ายไปในต่างประเทศ ได้แก่ สิงคโปร์ ฟิลิปปินส์ 
เวียดนาม อินเดีย บงักลาเทศ กมัพชูา เมียนมา จีน ศรีลงักา ลาว และมอริเชียส 
โครงสร้างรายได้ของกลุ่มบริษัทฯ ส าหรับปี 2559-2561 และงวด 6 เดือนแรกของปี 2562 เป็นดงันี ้

โครงสร้างรายได้ของกลุ่มบริษทัฯ ส าหรับปี 2559 – 2561 และงวด 6 เดือนแรกของปี 2562 

โครงสร้างรายได้ 
ปี 2559 ปี 2560 ปี 2561 ม.ค. - มิ.ย. ปี 2562 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 
รายได้ในประเทศ 2,960.89 71.55 3,129.58 71.74 3,358.53 72.92 1,762.07 72.93 
รายได้ตา่งประเทศ 1,177.57 28.45 1,232.96 28.26 1,247.52 27.08 654.16 27.07 
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โครงสร้างรายได้ 
ปี 2559 ปี 2560 ปี 2561 ม.ค. - มิ.ย. ปี 2562 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 
รวม 4,138.46 100.00 4,362.54 100.00 4,606.05 100.00 2,416.23 100.00 

ที่มา : บริษัทฯ  
 
2. รายชื่อผู้ถือหุ้น  
รายชื่อผู้ ถือหุ้นรายใหญ่ของบริษัทฯ ณ วนัท่ี 30 กนัยายน 2562 มีรายละเอียดดงันี ้ 
 

ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ของบริษทัฯ ณ วันที่ 30 กนัยายน 2562  
รายชื่อ จ านวนหุ้น ร้อยละ 

1 WACOAL CORPORATION * 40,331,250 33.61 
2 บริษัท สหพฒันาอินเตอร์โฮลดิง้ จ ากดั (มหาชน) ** 27,596,600 23.00 
3 บริษัท สหพฒันพิบลู จ ากดั (มหาชน) ** 9,641,050 8.03 
4 บริษัท ไอ.ซี.ซี.อินเตอร์เนชัน่แนล จ ากดั (มหาชน) ** 6,113,020 5.09 
5 นายวีรพฒัน์ พนูศกัดิ์อดุมสิน 4,879,600 4.07 
6 ธนาคาร กรุงเทพ จ ากดั (มหาชน) ** 4,679,400 3.90 
7 บริษัท ไอ.ดี.เอฟ. จ ากดั 4,492,000 3.74 
8 บริษัท สรีราภรณ์ จ ากดั 2,818,940 2.35 
9 บริษัท กรุงเทพประกนัชีวติ จ ากดั (มหาชน) ** 1,696,500 1.41 
10 บริษัท ธนลูกัษณ์ จ ากดั (มหาชน) ** 1,670,200 1.39 
รวมผู้ถือหุ้นใหญ่ 10 ราย 103,918,560 86.60 
ผู้ ถือหุ้นรายอื่นๆ 16,081,440 13.40 
รวมผู้ถือหุ้นทัง้หมด 120,000,000 100.00 

ที่มา : บริษัทฯ 
หมายเหตุ : * WACOAL CORPORATION เป็นบริษัทที่จดัตัง้ขึน้ในประเทศญ่ีปุ่ น มีผู้ถือหุ้นรายใหญ่คือ WACOAL HOLDINGS CORPORATION 

ซึง่เป็นบริษัทที่จดัตัง้ขึน้และจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ประเทศญ่ีปุ่ น โดยอ้างอิงข้อมลูจาก www.wacoalholdings.jp  
 ** บริษัท สหพัฒนาอินเตอร์โฮลดิง้ จ ากัด (มหาชน) บริษัท สหพัฒนพิบูล จ ากัด (มหาชน)  บริษัท ไอ.ซี.ซี.อินเตอร์เนชั่นแนล จ ากัด 
(มหาชน) ธนาคาร กรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) บริษัท กรุงเทพประกันชีวิต จ ากัด (มหาชน) และบริษัท ธนูลกัษณ์ จ ากัด (มหาชน) เป็น
บริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย ซึ่งสามารถตรวจสอบข้อมูลผู้ถือหุ้นเพิ่มเติมได้จากเว็บไซต์ตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย 

โดยมีข้อมูลรายชื่อผู้ ถือหุ้นในอันดบัสุดท้าย (Ultimate shareholder) โดยสรุปของบริษัท ไอ.ดี.เอฟ. จ ากัด และบริษัท สรีรา
ภรณ์ จ ากดั ซึง่เป็นผู้ ถือหุ้นรายใหญ่ใน 10 อนัดบัแรกของบริษัทฯ และมีสถานะเป็นบริษัทจ ากดั ดงัต่อไปนี ้
 
(1) รายชื่อผู้ ถือหุ้นบริษัท ไอ.ดี.เอฟ. จ ากดั ณ วนัท่ี 30 เมษายน 2562 

รายชื่อ จ านวนหุ้น ร้อยละ 
1 บริษัท สินภราดร จ ากดั 43,150 47.95 
2 บริษัท สหพฒันพิบลู จ ากดั (มหาชน) * 17,644 19.60 
3 บริษัท วตัสดรมยั จ ากดั 11,250 12.50 
4 บริษัท ไอ.ซี.ซี. อินเตอร์เนชัน่แนล จ ากดั (มหาชน) * 8,100 9.00 
5 นายบณุยสิทธ์ิ โชควฒันา 3,006 3.34 

รวมผู้ถือหุ้นใหญ่ 5 ราย 83,150 92.39 
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รายชื่อ จ านวนหุ้น ร้อยละ 
ผู้ ถือหุ้นรายอื่นๆ 6,850 7.61 
รวมผู้ถือหุ้นทัง้หมด 90,000 100.00 

ที่มา : www.bol.co.th  
หมายเหตุ : * บริษัท สหพัฒนพิบูล จ ากัด (มหาชน) และบริษัท ไอ.ซี.ซี. อินเตอร์เนชั่นแนล จ ากัด (มหาชน) เป็นบริษัทที่จดทะเบียนในตลาด  

หลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย ซึง่สามารถตรวจสอบข้อมลูผู้ถือหุ้นเพ่ิมเติมได้จากเว็บไซต์ตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 

 
(1.1) รายชื่อผู้ ถือหุ้นบริษัท สินภราดร จ ากดั ณ วนัท่ี 29 เมษายน 2562  

รายชื่อ จ านวนหุ้น ร้อยละ 
1 นายบญุเกียรติ โชควฒันา 120,000 20.00 
2 นายณรงค์ โชควฒันา 60,000 10.00 
3 นายธรรมรัตน์ โชควฒันา 60,000 10.00 
4 นายส าเริง มนญูผล 60,000 10.00 
5 นางนิสา จินดาสมบตัิเจริญ 40,000 6.67 

รวมผู้ถือหุ้นใหญ่ 5 ราย 340,000 56.67 
ผู้ ถือหุ้นรายอื่นๆ 260,000 43.33 
รวมผู้ถือหุ้นทัง้หมด 600,000 100.00 

ที่มา : www.bol.co.th  
 

(1.2) รายชื่อผู้ ถือหุ้นบริษัท วตัสดรมยั จ ากดั ณ วนัท่ี 30 เมษายน 2562 
รายชื่อ จ านวนหุ้น ร้อยละ 

1 นายบณุยสิทธ์ิ โชควฒันา 31,996 79.99 
2 นายฐิติภมูิ โชควฒันา 2,000 5.00 
3 นางสาวธนินธร โชควฒันา 2,000 5.00 
4 นายธรรมรัตน์ โชควฒันา 2,000 5.00 
5 นางธีรดา อ าพนัวงษ์ 2,000 5.00 

รวมผู้ถือหุ้นใหญ่ 5 ราย 39,996 99.99 
ผู้ ถือหุ้นรายอื่นๆ 4 0.01 
รวมผู้ถือหุ้นทัง้หมด 40,000 100.00 

ที่มา : www.bol.co.th  

 
(2) รายชื่อผู้ ถือหุ้นบริษัท สรีราภรณ์ จ ากดั ณ วนัท่ี 25 เมษายน 2562 

รายชื่อ จ านวนหุ้น ร้อยละ 
1 นางสาวชฎาพร รุ่งเรืองกนกกลุ 95,000 19.00 
2 นางสาวณภชัษิตา คุ้มใหญ่โต 95,000 19.00 
3 นางพวงรัตน์ นารีรักษ์ 95,000 19.00 
4 นางสาวอไุร เหล่าศรีมงคล 95,000 19.00 
5 นายเศรษฐนนท์ กลุเสน 40,000 8.00 

รวมผู้ถือหุ้นใหญ่ 5 ราย 420,000 84.00 

http://www.bol.co.th/
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รายชื่อ จ านวนหุ้น ร้อยละ 
ผู้ ถือหุ้นรายอื่นๆ 80,000 16.00 
รวมผู้ถือหุ้นทัง้หมด 500,000 100.00 

ที่มา : www.bol.co.th  

 
3. คณะกรรมการบริษัท 
 
ณ วนัท่ี 30 กนัยายน 2562 คณะกรรมการบริษัทฯ มีรายชื่อดงัต่อไปนี ้ 
 

คณะกรรมการบริษัทฯ ณ วนัที่ 30 กนัยายน 2562   
รายชื่อ ต าแหน่ง 

1 นายโยชคิาตะ ซุกาโมโต     กรรมการท่ีปรึกษา 
2 นายมน ูลีลานวุฒัน์              ประธานกรรมการ 
3 นายฮิโรโนบ ุยาสฮึาระ รองประธานกรรมการ 
4 นายบญุดี อ านวยสกลุ          ประธานกรรมการบริหาร / กรรมการผู้จดัการ / กรรมการ 
5 นายโนโซม ุโอซกึะ กรรมการ 
6 นายธรรมรัตน์ โชควฒันา                กรรมการ 
7 นางสาวการุณี สหุร่าย กรรมการ 
8 นางอรอนงค์ แสงพุ่มพงษ์ กรรมการ 
9 นายคาซฮึิโระ ชิบาฮาระ กรรมการ 
10 นายมซิรุึ เซคกิจุ ิ กรรมการ 
11 ดร.กลุภทัรา สิโรดม กรรมการอิสระ / ประธานกรรมการตรวจสอบ 
12 นางพรรณี วรวฒุิจงสถิต กรรมการอิสระ / กรรมการตรวจสอบ 
13 นายกฤช ฟอลเล็ต กรรมการอิสระ 
14 นางสาววราภรณ์ กลุสวสัดิ์ภกัด ี กรรมการอิสระ 
15 นายพลูศกัดิ ์บญุช ู กรรมการอิสระ / กรรมการตรวจสอบ 

ที่มา : www.set.or.th 
 
กรรมการผู้มีอ านาจลงลายมือชื่อแทนบริษัทฯ คือ นายมนู ลีลานุวัฒน์  นายบุญดี อ านวยสกุล  นายธรรมรัตน์ โชควัฒนา 
นางสาวการุณี สหุร่าย  นางอรอนงค์ แสงพุ่มพงษ์  นายโนโซม ุโอซกึะ สองในหกคนลงลายมือชื่อร่วมกนัและประทบัตราส าคญั
ของบริษัทฯ 
ณ วนัท่ี 30 กนัยายน 2562 คณะผู้บริหารของบริษัทฯ มีรายชื่อดงัต่อไปนี ้ 
  

คณะผู้บริหารของบริษทัฯ ณ วันที่ 30 กนัยายน 2562 

รายชื่อ ต าแหน่ง 
1 นายบญุดี อ านวยสกลุ                   กรรมการผู้จดัการ 
2 นายโนโซม ุโอซกึะ                กรรมการรองผู้จดัการ 
3 นายธรรมรัตน์ โชควฒันา          กรรมการบริหาร และผู้อ านวยการฝ่าย Marketing 
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รายชื่อ ต าแหน่ง 
4 นางสาวการุณี สหุร่าย            กรรมการบริหาร และผู้อ านวยการฝ่ายทรัพยากรบคุคลและธุรการ 
5 นางอรอนงค์ แสงพุ่มพงษ์               กรรมการบริหาร และผู้อ านวยการฝ่ายบญัชีและการเงิน  

ผู้บริหารสงูสดุด้านบญัชีและการเงิน 
6 นายสวุิทย์ วงศเ์จริญวฒุภร  กรรมการบริหาร และผู้อ านวยการฝ่าย Fashion Apparel 
7 นางนงลกัษณ์ เตชะบญุเอนก กรรมการบริหาร และผู้อ านวยการส านกักรรมการผู้จดัการ 
8 นางสาวณฐัชรินธร พงศ์สภุาจินตภา  กรรมการบริหาร และผู้อ านวยการ Human Science Research Center 
9 นางศิริวรรณ วิลาสศกัดานนท์ กรรมการบริหาร และผู้อ านวยการฝ่ายผลิตภณัฑ์ Wienna 
10 นายสมพงษ์ รัศมีธรรม กรรมการบริหาร และผู้อ านวยการฝ่ายวางแผนการผลิต Wacoal 
11 นายเมธา สภุากร กรรมการบริหาร และผู้อ านวยการฝ่ายเทคโนโลยีการผลิต 
12 นายพจเดช เกตกุระทึก  กรรมการบริหาร และผู้อ านวยการฝ่ายผลิตภณัฑ์ Children Wear 
13 ดร.สคุนธรัชฎ์ นิติสิริสกลุ  กรรมการบริหาร และผู้อ านวยการฝ่าย Merchandising 1 

ที่มา : บริษัทฯ 
 

4. สรุปฐานะการเงนิและผลการด าเนินงาน  
 
ข้อมลูทางการเงินตามงบการเงินของกลุ่มบริษัทฯ ส าหรับปีสิน้สดุ ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2559 – 2561 และงวด 6 เดือน สิน้สดุ
วันที่ 30 มิถุนายน 2562 ที่ผ่านการตรวจสอบหรือสอบทานจากบริษัท ดีลอยท์ ทู้ ช โธมัทสุ ไชยยศ สอบบัญชี จ ากัด  มี
รายละเอียดโดยสรุปดงันี ้ 

สรุปฐานะทางการเงนิและผลการด าเนินงานของกลุ่มบริษทัฯ 
ส าหรับปีบัญชี 2559 – 2561 และงวดหกเดือนแรกของปี 2562  

กลุ่มบริษทั ไทยวาโก้ จ ากัด (มหาชน) งบการเงนิรวม 

งบแสดงฐานะการเงนิ (หน่วย : ล้านบาท) 2559 2560 2561 
30 มิ.ย. 
2562 

สินทรัพย์ 
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด 61.78 32.99 167.71 58.23 
เงินลงทนุชัว่คราว 249.79 420.90 400.78 243.29 
ลกูหนีก้ารค้าและลกูหนีห้มนุเวียนอื่น 623.81 728.84 798.97 865.78 
เงินให้กู้ยืมระยะสัน้อื่น 51.55 41.55 21.53 21.53 
สินค้าคงเหลือ 1,225.29 1,109.49 1,302.01 1,459.03 
สินทรัพย์หมนุเวียนอื่น 20.95 19.86 22.37 34.81 
รวมสินทรัพย์หมนุเวียน 2,233.16 2,353.64 2,713.37 2,682.67 
เงินฝากธนาคารท่ีมีภาระผกูพนั 6.84 2.06 2.06 - 
เงินลงทนุเผื่อขาย 1,469.35 1,670.65 1,503.86 1,448.35 
เงินลงทนุในบริษัทร่วม 47.00 165.93 176.69 182.69 
เงินลงทนุระยะยาวอื่น 852.92 859.82 796.55 861.80 
อสงัหาริมทรัพย์เพื่อการลงทนุ 676.99 713.57 709.98 697.16 
ที่ดิน อาคารและอปุกรณ์ 1,350.33 1,257.31 1,227.76 1,220.91 
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กลุ่มบริษทั ไทยวาโก้ จ ากัด (มหาชน) งบการเงนิรวม 

งบแสดงฐานะการเงนิ (หน่วย : ล้านบาท) 2559 2560 2561 
30 มิ.ย. 
2562 

สินทรัพย์ไม่มีตวัตน 41.66 37.27 39.32 40.18 
สิทธิการเชา่ 3.68 2.46 14.03 12.02 
สินทรัพย์ไม่หมนุเวียนอื่น 5.29 5.45 34.55 95.01 
รวมสินทรัพย์ไม่หมนุเวียน 4,454.05 4,714.52 4,504.80 4,558.12 
รวมสินทรัพย์ 6,687.21 7,068.17 7,218.18 7,240.79 
หนีส้นิ 
เงินเบกิเกินบญัชีและเงินกู้ยมืระยะสัน้จากสถาบนัการเงิน 18.00 - - - 
เจ้าหนีก้ารค้าและเจ้าหนีห้มนุเวยีนอื่น 576.42 583.52 683.49 739.56 
หนีสิ้นจากสญัญาเชา่การเงินท่ีถงึก าหนดช าระภายในหนึ่งปี 0.44 0.38 0.26 0.09 
ประมาณการหนีสิ้นหมนุเวยีนส าหรับผลประโยชน์พนกังาน 47.13 39.45 59.01 77.67 
ภาษีเงินได้ค้างจา่ย 13.95 16.63 39.13 26.23 
ประมาณการสินค้ารับคืน 30.00 30.00 25.00 33.80 
ภาษีหกั ณ ที่จา่ยค้างจ่าย 7.66 5.38 7.08 4.07 
อื่น ๆ 5.15 7.10 11.07 13.19 
รวมหนีส้ินหมุนเวียน 698.74 682.48 825.04 894.61 
หนีสิ้นภายใต้สญัญาเชา่การเงิน 0.65 0.26 - - 
หนีสิ้นภาษีเงินได้รอการตดับญัชี 86.06 122.53 72.91 47.76 
ประมาณการหนีสิ้นไม่หมนุเวยีนส าหรับผลประโยชน์
พนกังาน 

462.08 497.76 509.13 629.54 

รวมหนีส้ินไม่หมนุเวียน 548.79 620.55 582.04 677.30 
รวมหนีส้ิน 1,247.52 1,303.03 1,407.08 1,571.91 
ส่วนของผู้ถือหุ้น 
ทนุจดทะเบียน 120.00 120.00 120.00 120.00 
ทนุท่ีออกและช าระแล้ว 120.00 120.00 120.00 120.00 
ส่วนเกินมลูคา่หุ้นสามญั 297.19 297.19 297.19 297.19 
ก าไรสะสม 4,227.01 4,395.69 4,571.45 4,512.93 
องค์ประกอบอื่นของส่วนของผู้ ถือหุ้น 795.24 952.04 822.24 738.55 
รวมส่วนของบริษัทใหญ่ 5,439.44 5,764.92 5,810.87 5,668.67 
ส่วนได้เสียที่ไม่มีอ านาจควบคมุ 0.25 0.22 0.22 0.22 
รวมส่วนของผู้ถือหุ้น 5,439.69 5,765.14 5,811.09 5,668.89 
รวมหนีส้ินและส่วนของผู้ถือหุ้น 6,687.21 7,068.17 7,218.18 7,240.79 
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กลุ่มบริษทั ไทยวาโก้ จ ากัด (มหาชน) งบการเงนิรวม 

งบแสดงผลการด าเนินงาน (หน่วย : ล้านบาท) 2559 2560 2561 
ม.ค. - มิ.ย. 

2562 
รายได้จากการขายสินค้าและการให้บริการ 4,138.46 4,362.54 4,606.05 2,416.23 
ต้นทนุขายและต้นทนุการให้บริการ (3,170.00) (3,341.33) (3,398.58) (1,630.76) 
ก าไรขัน้ต้น 968.47 1,021.21 1,207.47 785.47 
เงินปันผลรับ 80.50 81.87 78.15 70.74 
รายได้อื่น 94.46 102.14 95.99 48.74 
ก าไรก่อนค่าใช้จ่าย 1,143.43 1,205.23 1,381.61 904.94 
ค่าใช้จา่ยในการขาย (100.23) (131.68) (266.06) (342.85) 
ค่าใช้จา่ยในการบริหาร (588.44) (625.47) (671.72) (347.60) 
ค่าตอบแทนผู้บริหาร (87.32) (64.17) (69.35) (42.92) 
กลบัรายการ (ขาดทนุ) จากการด้อยค่าของเงินลงทนุ (4.69) (8.07) (75.42) 2.20 
ก าไร (ขาดทนุ) จากการจ าหน่ายเงินลงทนุ - (5.19) 90.49 1.26 
ก าไรก่อนต้นทุนทางการเงนิและภาษีเงนิได้ 362.75 370.65 389.55 175.04 
ต้นทนุทางการเงิน (4.28) (0.27) (0.08) (0.02) 
ส่วนแบ่งก าไร (ขาดทนุ) จากเงินลงทนุ ในบริษัทร่วม (11.13) (5.49) 10.71 5.99 
ก าไรก่อนภาษเีงนิได้ 347.34 364.88 400.18 181.02 
ค่าใช้จา่ยภาษีเงินได้ (36.36) (40.20) (44.40) (23.53) 
ก าไรสุทธสิ าหรับปี 310.98 324.68 355.78 157.49 

 
กลุ่มบริษทั ไทยวาโก้ จ ากัด (มหาชน) งบการเงนิรวม 

งบกระแสเงนิสด (หน่วย : ล้านบาท) 2559 2560 2561 
ม.ค. - 

มิ.ย. 2562 
เงินสดสทุธิได้มา (ใช้ไปใน) จากกิจกรรมด าเนินงาน 361.16 397.60 206.21 (60.27) 
เงินสดสทุธิได้มา (ใช้ไปใน) จากกิจกรรมลงทนุ 15.76 (251.70) 109.00 167.01 
เงินสดสทุธิได้มา (ใช้ไปใน) จากกิจกรรมจดัหาเงิน (377.61) (174.61) (180.48) (216.20) 
ผลต่างจากการแปลงค่าอตัราแลกเปล่ียนในงบการเงินเพิ่มขึน้ (ลดลง) - (0.07) (0.01) (0.02) 
เงนิสดและรายการเทียบเท่าเงนิสดเพิ่มขึน้ (ลดลง) สุทธ ิ (0.70) (28.78) 134.72 (109.48) 

 
กลุ่มบริษทั ไทยวาโก้ จ ากัด (มหาชน) งบการเงนิรวม 

อัตราส่วนทางการเงนิ 2559 2560 2561 
ม.ค. - มิ.ย. 

2562 
อัตราส่วนสภาพคล่อง (Liquidity Ratio) 
อตัราส่วนสภาพคล่อง (เทา่) 3.20 3.45 3.29 3.00 
อตัราส่วนสภาพคล่องหมนุเร็ว (เท่า) 1.32 1.70 1.63 1.26 
อตัราส่วนสภาพคล่องกระแสเงินสด (เท่า) 0.46 0.58 0.27 0.11 /1 
อตัราส่วนหมนุเวยีนลกูหนีก้ารค้า (เทา่) 6.58 6.64 6.23 6.07 /1 
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กลุ่มบริษทั ไทยวาโก้ จ ากัด (มหาชน) งบการเงนิรวม 

อัตราส่วนทางการเงนิ 2559 2560 2561 
ม.ค. - มิ.ย. 

2562 
ระยะเวลาเก็บหนีเ้ฉล่ีย (วนั) 54.71 54.22 57.78 59.31 /1 
อตัราส่วนหมนุเวยีนสินค้าคงเหลือ (เท่า) 4.19 4.82 4.80 4.03 /1 
ระยะเวลาขายสินค้า (วนั) 85.92 74.69 75.00 89.33 /1 
อตัราส่วนหมนุเวยีนเจ้าหนี ้(เท่า) 9.57 9.54 9.21 9.01 /1 
ระยะเวลาการช าระหนีโ้ดยเฉล่ีย (วนั) 37.62 37.74 39.09 39.96 /1 
Cash Cycle (วนั) 103.01 91.17 93.70 108.68 /1 
อัตราส่วนแสดงความสามารถในการท าก าไร (Profitability Ratio) 
อตัราก าไรขัน้ต้น (ร้อยละ) 23.40 23.41 26.21 32.51 
อตัราก าไรสทุธิ (ร้อยละ) 7.21 7.14 7.30 6.21 
อตัราผลตอบแทนผู้ ถือหุ้น (ร้อยละ) 5.86 5.80 6.15 5.81 /1 
อัตราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการด าเนินงาน (Efficiency Ratio) 
อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ร้อยละ) 4.68 4.72 4.98 4.61 /1 
อตัราการหมนุของสินทรัพย์ (เท่า) 0.65 0.66 0.68 0.70 /1 
อัตราส่วนวเิคราะห์นโยบายทางการเงนิ (Financial Policy Ratio) 
อตัราส่วนหนีสิ้นต่อส่วนของผู้ ถือหุ้น (เท่า) 0.23 0.23 0.24 0.28 
อตัราการจ่ายเงินปันผล (ร้อยละ) 50.17 55.44 60.72 /1 N/A 

หมายเหต ุ: /1 ประมาณการเต็มปี 

 
ค าอธิบายและการวเิคราะห์ฐานะการเงนิและผลการด าเนินงานรวมของกลุ่มบริษัทฯ 
 
ผลการด าเนินงาน 
 
รายได้ 
ในปี 2559 – 2561 และงวด 6 เดือนแรกของปี 2562 กลุ่มบริษัทฯ มีรายได้จากการขายสินค้าและการให้บริการรวม 4,138.46 
ล้านบาท 4,362.54 ล้านบาท 4,606.05 ล้านบาท และ 2,416.23 ล้านบาท ตามล าดบั มาจากการด าเนินธุรกิจผู้ผลิตและจัด
จ าหน่าย ชุดชัน้ในสตรี ชุดชัน้นอกสตรี และ ชุดเด็ก โดยรายได้รวมในปี 2560 – 2561 มีจ านวนเพิ่มขึน้ 224.08 ล้านบาท และ 
243.51 ล้านบาท หรือคิดเป็นร้อยละ 5.41 และร้อยละ 5.58 เมื่อเปรียบเทียบกบัปีก่อนหน้า เนื่องจากบริษัทฯ ได้ร่วมมือกบัผู้จดั
จ าหน่ายในการเพิ่มช่องทางการขายสินค้า และส่งเสริมการขายเพิ่มขึน้อย่างต่อเนื่องตามล าดบั และส าหรับงวด 6 เดือนแรก
ของปี 2562 มีจ านวนเพิ่มขึน้ 237.75 หรือคิดเป็นการเพิ่มขึน้ร้อยละ 10.91 เมื่อเปรียบเทียบกบังวดเดียวกันของปีก่อนหน้า ซึง่
เป็นการเพิ่มขึน้จากรายได้ทัง้ในและต่างประเทศ โดยมีรายละเอียดรายได้ของกลุ่มบริษัทฯ ในประเทศและต่างประเทศ ดงันี  ้
 
รายได้ในประเทศ    
ในปี 2559 – 2561 และในงวด 6 เดือนแรกของปี 2562 กลุ่มบริษัทฯ มีรายได้ในประเทศรวมทัง้สิน้ 2,960.89 ล้านบาท 
3,129.58 ล้านบาท 3,358.53 ล้านบาท และ 1,762.07 ล้านบาท ตามล าดับ ซึ่งคิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 71.55 ร้อยละ 71.74 
ร้อยละ 72.92 และร้อยละ 70.92 เมื่อเปรียบเทียบกับรายได้จากการขายสินค้าและการให้บริการรวมในแต่ละงวด ตามล าดบั 
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ซึ่งมีการเติบโตของรายได้ในประเทศในปี 2560 – 2561 จ านวน 168.69 ล้านบาท และ 228.95 ล้านบาท หรือคิดเป็นการ
เพิ่มขึน้ร้อยละ 5.70 และร้อยละ 7.32 เมื่อเปรียบเทียบกบัปีก่อนหน้า ตามล าดบั และมีการเติบโตของรายได้ในประเทศส าหรับ
งวด 6 เดือนแรกของปี 2562 จ านวน 173.48 ล้านบาท หรือคิดเป็นการเพิ่มขึน้ร้อยละ 10.92 เมื่อเปรียบเทียบกับงวดเดียวกนั
ของปีก่อนหน้า โดยการเพิ่มขึน้ มีสาเหตุหลักมาจาก การส่งเสริมการขายที่เพิ่มขึน้ และความร่วมมืออย่างต่อเนื่องกับผู้จดั
จ าหน่ายในการเพิ่มช่องทางจ าหน่ายใหม่ เช่น Retail Shops, E-Commerce, TV Shopping, Catalog และ Modern trade 
 
รายได้ตา่งประเทศ  
ในปี 2559 – 2561 และในงวด 6 เดือนแรกของปี 2562 กลุ่มบริษัทฯ มีรายได้ต่างประเทศรวมทัง้สิน้ 1,177.57 ล้านบาท 
1,232.96 ล้านบาท 1,247.52 ล้านบาท และ 654.16 ล้านบาท ตามล าดบั ซึง่คิดเป็นสดัส่วนร้อยละ 28.45 ร้อยละ 28.26 ร้อย
ละ 27.08 และร้อยละ 27.07 เมื่อเปรียบเทียบกับรายได้จากการขายสินค้าและการให้บริการรวมในแต่ละงวด ตามล าดบั ซึ่งมี
การเติบโตของรายได้ต่างประเทศในปี 2560 – 2561 จ านวน 55.39 ล้านบาท และ 14.56 ล้านบาท หรือคิดเป็นการเพิ่มขึน้ร้อย
ละ 4.70 และร้อยละ 1.18 เมื่อเปรียบเทียบกับปีก่อนหน้า ตามล าดับ โดยการเติบโตมีสาเหตุมาจากค าสั่งซือ้สินค้าจาก
ต่างประเทศที่เพิ่มสงูขึน้ สอดคล้องกับเติบโตสอดคล้องกับภาวะเศรษฐกิจโลกที่ฟืน้ตวัขึน้อย่างต่อเนื่อง และมีการเติบโตของ
รายได้ต่างประเทศส าหรับงวด 6 เดือนแรกของปี 2562 จ านวน 64.28 ล้านบาท หรือคิดเป็นการเพิ่มขึน้ร้อยละ 10.90 เมื่อ
เปรียบเทียบกบังวดเดียวกนัของปีก่อนหน้า โดยการเติบโตมีสาเหตมุาจากส่วนใหญ่ได้รับค าสัง่ซือ้จากประเทศญ่ีปุ่ นเพิ่มขึน้  
 
ต้นทุนขายและค่าใช้จ่าย  
ปี 2559 – 2561 และในงวด 6 เดือนแรกของปี 2562 กลุ่มบริษัทฯ มีต้นทนุขายและบริการจ านวน 3,170.00 ล้านบาท 3,341.33 
ล้านบาท 3,398.58 ล้านบาท และ 1,630.76 ล้านบาท ตามล าดบั หรือคิดเป็นร้อยละ 76.60 ร้อยละ 76.59 ร้อยละ 73.79 และ
ร้อยละ 67.49 ของรายได้จากการขายสินค้าและการให้บริการรวม สาเหตุที่อตัราส่วนดงักล่าวมีแนวโน้มลดลง ส่วนใหญ่เป็น
ผลส าเ ร็จมาจากแผนการลดต้นทุนของบริษัท โดยในปี 2558 กลุ่มบริษัทฯ ได้จัดตัง้  และเร่ิมผลิตสินค้าที่  บริษัท  
เมียนมาร์ วาโก้ จ ากดั เพื่อเป็นการขยายฐานการผลิตไปยงักลุ่มประเทศ AEC ที่มีต้นทนุการผลิตที่ต ่ากว่า  
 
ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารส าหรับปี 2559 – 2561 และในงวด 6 เดือนแรกของปี 2562 มีจ านวน 688.67 ล้านบาท 
757.15 ล้านบาท 937.78 ล้านบาท และ 690.45 ล้านบาท ตามล าดบั หรือคิดเป็นร้อยละ 16.64 ร้อยละ 17.36 ร้อยละ 20.36 
และร้อยละ 28.58 ของรายได้จากการขายสินค้าและการให้บริการรวม โดยในปี 2560 – 2561 กลุ่มบริษัทฯ มีค่าใช้จ่ายในการ
ขายและบริหารเพิ่มขึน้จ านวน 68.48 ล้านบาท และ 180.63 ล้านบาท หรือคิดเป็นการเพิ่มขึน้ร้อยละ 9.94 และร้อยละ 23.86 
เมื่อเปรียบเทียบกับปีก่อนหน้า ตามล าดับ ซึ่งค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารที่เพิ่มขึน้เป็นผลจากเพิ่มขึน้ของค่าใช้จ่ายใน
ส่งเสริมการขาย เพื่อกระตุ้นยอดขายสินค้าในประเทศ โดยการท าการตลาด โฆษณาประชาสมัพนัธ์ เพื่อรักษาลกูค้าเดิมและ
ลกูค้าใหม่ ส่งผลให้ยอดขายเพิ่มขึน้ และมีค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารส าหรับงวด 6 เดือนแรกของปี 2562 เพิ่มขึน้จ านวน 
297.63 ล้านบาท หรือคิดเป็นการเพิ่มขึน้ร้อยละ 75.77 เมื่อเปรียบเทียบกบังวดเดียวกนัของปีก่อนหน้า โดยมีสาเหตมุาจากจดั
ส่งเสริมการขายและการตลาด ท าโฆษณาและประชาสมัพนัธ์สินค้าเพื่อกระตุ้นการซือ้ของผู้บริโภค อีกทัง้เป็นการส่งเสริมแบรนด์
ให้เข้มแข็งยิ่งขึน้ 
 
ก าไรสุทธิ  
ส าหรับผลประกอบการในปี 2559 – 2561 และในงวด 6 เดือนแรกของปี 2562 กลุ่มบริษัทฯ มีก าไรสทุธิส่วนที่เป็นของผู้ ถือหุ้น
ของกลุ่มบริษัทฯ จ านวน 310.95 ล้านบาท 324.67 ล้านบาท 355.76 ล้านบาท และ 157.48 ล้านบาท ตามล าดบั หรือคิดเป็น
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อตัราก าไรสทุธิร้อยละ 7.21 ร้อยละ 7.14 ร้อยละ 7.30 และร้อยละ 6.21 ในแต่ละงวด ตามล าดบั โดยก าไรสทุธิของกลุ่มบริษัทฯ
ในปี 2560 – 2561 มีจ านวนเพิ่มขึน้ 13.70 ล้านบาท และ 31.09 ล้านบาท ตามล าดบั หรือคิดเป็นการเพิ่มขึน้ร้อยละ 4.41 และ
ร้อยละ 9.98 เมื่อเปรียบเทียบกับปีก่อนหน้า ตามล าดบั ซึ่งการเพิ่มขึน้ของก าไรสุทธิในแต่ละปี มีสาเหตุหลกัจากการเพิ่มขึน้
ของรายได้จากการขายสินค้าและให้บริการ และการเพิ่มขึน้ของอตัราก าไรขัน้ต้นในแต่ละปี นอกจากนี ้ในปี 2561 การเพิ่มขึน้
ของก าไรสทุธิของกลุ่มบริษัทฯ มีสาเหตหุลกัจากการรับรู้ก าไรจากการจ าหน่ายเงินลงทนุจ านวน 90.49 ล้านบาท และก าไรสทุธิ
ของกลุ่มบริษัทฯ ในงวด 6 เดือนแรกของปี 2562 มีจ านวนลดลง 22.49 ล้านบาท หรือคิดเป็นการลดลงร้อยละ 12.50 เมื่อ
เปรียบเทียบกบังวดเดียวกนัของปีก่อนหน้า ซึง่การลดลงของก าไรสทุธิ มีสาเหตหุลกัมาจากการแข็งค่าของเงินบาท ท าให้ก าไร
จากการขายต่างประเทศลดลง และมีการจดัส่งเสริมการขายและการตลาดเพิ่มขึน้ 
 
ฐานะทางการเงนิ  
 
สินทรัพย์ 
ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2559 – 2561 และ ณ วนัที่ 30 มิถุนายน 2562 กลุ่มบริษัทฯ มีสินทรัพย์รวมจ านวน 6,687.21 ล้านบาท 
7,068.17 ล้านบาท 7,218.18 ล้านบาท และ 7,240.79 ล้านบาท ตามล าดบั ประกอบด้วยสินทรัพย์หมนุเวียนร้อยละ 33.39 
ร้อยละ 33.30 ร้อยละ 37.59 และร้อยละ 37.05 ของสินทรัพย์รวมในแต่ละงวด โดยสินทรัพย์หมนุเวียนหลกัในปี 2559 – 2561 
และส าหรับงวด 6 เดือนแรกของปี 2562 ได้แก่ สินค้าคงเหลือ ซึ่งคิดเป็นร้อยละ 54.87 ร้อยละ 47.14 ร้อยละ 47.98 และร้อยละ 
54.39 ของสินทรัพย์หมนุเวียนรวมในแตล่ะงวด ในขณะที่สินทรัพย์ไม่หมนุเวยีนในปี 2559 – 2561 และส าหรับงวด 6 เดือนแรก
ของปี 2562 คิดเป็นร้อยละ 66.61 ร้อยละ 66.70 ร้อยละ 62.41 และร้อยละ 62.95 ของสินทรัพย์รวมตามล าดับ ในขณะที่
สินทรัพย์ไม่หมนุเวียนหลกัในปี 2559 – 2561 และส าหรับงวด 6 เดือนแรกของปี 2562 ของกลุ่มบริษัทฯ ได้แก่ เงินลงทุนเผ่ือ
ขาย ซึ่งคิดเป็นร้อยละ 32.99 ร้อยละ 35.44 ร้อยละ 33.38 และร้อยละ 31.78 ของสินทรัพย์ไม่หมุนเวียนรวมในแต่ละงวด 
ตามล าดบั  
 
นอกจากนี ้ในปี 2560 กลุ่มบริษัทฯ มีสินทรัพย์รวมเพิ่มขึน้จ านวน 380.95 ล้านบาท หรือคิดเป็นการเพิ่มขึน้ร้อยละ 5.70 เมื่อ
เปรียบเทียบกบัสินทรัพย์รวม ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2559 จากการเพิ่มขึน้ของเงินลงทนุเผ่ือขาย และเงินลงทนุในบริษัทร่วม และ
ในปี 2561 กลุ่มบริษัทฯ มีสินทรัพย์รวมเพิ่มขึน้จ านวน 150.01 ล้านบาท หรือคิดเป็นการเพิ่มขึน้ร้อยละ 2.12 เมื่อเปรียบเทียบ
กับสินทรัพย์รวม ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2560 จากการเพิ่มขึน้ของสินทรัพย์ในการประกอบธุรกิจของกลุ่มบริษัทฯ โดยส่วนใหญ่
เป็นการเพิ่มขึน้ของสินค้าคงเหลือ เนื่องจากบริษัทฯ มีสินค้าไว้เพื่อรองรับการขยายช่องทางการขายที่เพิ่มขึน้ ในขณะที่มีเงิน
ลงทุนเผ่ือขายลดลง ซึ่งส่วนใหญ่เกิดจากการขายเงินลงทุนเผ่ือขาย และมีขาดทุนที่ยังไม่เกิดขึน้จากหลักทรัพย์เผ่ือขาย 
ประกอบกบัมีเงินลงทนุระยะยาวอื่นลดลง ส่วนใหญ่เกิดจากการตัง้ด้อยคา่เงินลงทนุในหุ้นสามญัและมีหุ้นกู้ ครบก าหนดไถถ่อน 
และส าหรับ ณ วนัที่ 30 มิถุนายน 2562 กลุ่มบริษัทมีสินทรัพย์รวมเพิ่มขึน้จ านวน 22.61 ล้านบาท หรือคิดเป็นการเพิ่มขึน้ร้อย
ละ 0.31 เมื่อเปรียบเทียบกบัสินทรัพย์รวม ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2561 จากการเพิ่มขึน้ของสินค้าคงเหลือเพื่อรองรับการขยาย
ช่องทางการขาย และเงินลงทนุระยะยาวอื่นเพิ่มขึน้ ส่วนใหญ่เกิดจากการลงทนุในตราสารหนีท้ี่จะถือจนครบก าหนด 
 
หนีส้ิน 
ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2559 – 2561 และ ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2562 กลุ่มบริษัทฯ มีหนีสิ้นรวมจ านวน 1,247.52 ล้านบาท 
1,303.03 ล้านบาท 1,407.08 ล้านบาท และ 1,571.91 ล้านบาท ตามล าดับ เมื่อพิจารณาโครงสร้างหนีสิ้นรวมในปี 2559 – 
2561 และส าหรับงวด 6 เดือนแรกของปี 2562  กลุ่มบริษัทฯ มีสัดส่วนหนีสิ้นหมุนเวียนคิดเป็นร้อยละ 56.01 ร้อยละ 52.38 
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ร้อยละ 58.63 และร้อยละ 56.91 ของหนีสิ้นรวมในแต่ละงวด ตามล าดบั ในขณะที่หนีสิ้นไม่หมนุเวียนคิดเป็นร้อยละ 43.99 
ร้อยละ 47.62 ร้อยละ 41.37 และร้อยละ 43.09 ของหนีสิ้นรวมในแต่ละงวด ตามล าดบั  
 
โดยในปี 2560 กลุ่มบริษัทฯ มีหนีสิ้นรวมเพิ่มขึน้ 55.51 ล้านบาท หรือคิดเป็นการเพิ่มชึน้ร้อยละ 4.45 เมื่อเปรียบเทียบกับปี
ก่อนหน้า ซึ่งมีสาเหตุหลกัจากการเพิ่มขึน้ของหนีสิ้นภาษีเงินได้รอการตดับญัชี  และ ประมาณการหนีสิ้นไม่หมนุเวียนส าหรับ
ผลประโยชน์พนกังานในปีดงักล่าว และในปี 2561 กลุ่มบริษัทฯ มีหนีสิ้นรวมเพิ่มขึน้จ านวน 104.05 ล้านบาท หรือคิดเป็นการ
เพิ่มขึน้ร้อยละ 7.99 เมื่อเปรียบเทียบกบัปีก่อนหน้า โดยมีสาเหตหุลกัจากการเพิ่มขึน้ของเจ้าหนีก้ารค้าและเจ้าหนีห้มนุเวียนอืน่
ของกลุ่มบริษัทฯ ในปีดงักล่าว และส าหรับ ณ วนัที่ 30 มิถุนายน 2562 กลุ่มบริษัทฯ มีหนีสิ้นรวมเพิ่มขึน้จ านวน 164.83 ล้าน
บาท หรือคิดเป็นการเพิ่มขึน้ร้อยละ11.71 เมื่อเปรียบเทียบกบัหนีสิ้นรวม ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2561 โดยมีสาเหตหุลกัจากการ
เพิ่มขึน้ของประมาณการหนีสิ้นไม่หมนุเวียนส าหรับผลประโยชน์พนกังาน 
 
ส่วนของผู้ถือหุ้น 
ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2559 – 2561 และ ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2562  กลุ่มบริษัทฯ มีส่วนของผู้ ถือหุ้นรวมจ านวน  5,439.69 
ล้านบาท  5,765.14 ล้านบาท 5,811.09 ล้านบาท และ 5,668.89 ล้านบาท ตามล าดบั โดยในปี 2560 – 2561 กลุ่มบริษัทฯ มี
ส่วนของผู้ ถือหุ้นรวมเพิ่มขึน้จ านวน 325.44 ล้านบาท และ 45.96 ล้านบาท ตามล าดับ หรือคิดเป็นการเพิ่มขึน้ร้อยละ 5.98 
และร้อยละ 0.80 เมื่อเปรียบเทียบกบัปีก่อนหน้า ตามล าดบั ซึ่งมีสาเหตหุลกัจากการเพิ่มขึน้ก าไรสะสมของกลุ่มบริษัทฯ ในแต่
ละปี และส าหรับ ณ วนัที่ 30 มิถุนายน 2562 กลุ่มบริษัทฯ มีส่วนของผู้ ถือหุ้นรวมลดลงจ านวน 142.20 ล้านบาท หรือคิดเป็น
การลดลงร้อยละ 2.45 เมื่อเปรียบเทียบกบัส่วนของผู้ ถือหุ้น ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2561 โดยมีสาเหตหุลกัมาจากการลดลงของ
องค์ประกอบอื่นของส่วนของผู้ ถือหุ้น 
 
สภาพคล่อง  
ในปี 2559 – 2561 กลุ่มบริษัทฯ มีกระแสเงินสดสทุธิได้มาจากการด าเนินงานจ านวน 361.16 ล้านบาท 397.60 ล้านบาท และ 
206.21 ล้านบาท ตามล าดบั โดยส่วนใหญ่เกิดจากก าไรก่อนภาษีเงินได้ และส าหรับงวด 6 เดือนแรกของปี 2562 กลุ่มบริษัทฯ 
มีกระแสเงินสดสุทธิใช้ไปจากการด าเนินงานจ านวน 60.27 ล้านบาท โดยมีสาเหตุหลักจากผลิตและซือ้สินค้าไว้เพื่อขาย 
และจ่ายค่าการตลาด ส าหรับกระแสเงินสดสุทธิได้มาจากกิจกรรมการลงทุนในปี 2559 ปี 2561 และงวด 6 เดือนแรกของปี 
2562 มีจ านวน 15.76 ล้านบาท 109.00 ล้านบาท และ 167.01 ล้านบาทตามล าดบั โดยส่วนใหญ่เกิดจากการขายเงนิลงทนุใน
ตราสารหนีเ้ผ่ือขายในปี 2559 การขายเงินลงทุนในหลกัทรัพย์เผ่ือขายในปี 2561 และเงินสดรับจากเงินปันผลในงวด 6 เดือน
แรกของปี 2562 ขณะที่ในปี 2560 กลุ่มบริษัทฯ มีกระแสเงินสดสทุธิใช้ไปในกิจกรรมการลงทุนจ านวน 251.70 ล้านบาท โดย
ส่วนใหญ่เกิดจากการเพิ่มขึน้ของเงินลงทุนชั่วคราว นอกจากนี ้ในปี 2559 – 2561 และในงวด 6 เดือนแรกของปี 2562 กลุ่ม
บริษัทฯ มีกระแสเงินสดสุทธิใช้ไปในกิจกรรมจัดหาเงินจ านวน 377.61 ล้านบาท 174.61 ล้านบาท 180.48 ล้านบาท และ 
216.20 ล้านบาท ตามล าดบั โดยส่วนใหญ่เป็นการจ่ายเงินปันผลแก่ผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ และการจ่ายเงินกู้ยืมระยะสัน้คืนแก่
สถาบนัการเงิน 
 
5. สภาวะอุตสาหกรรม 

 
กลุ่มบริษัทฯ มีรายได้หลกัจากการเป็นผู้ผลิตสินค้า ได้แก่ ชุดชัน้ในสตรี ชุดชัน้นอกสตรีและชดุเด็ก ซึ่งเป็นอุตสาหกรรมเสือ้ผ้า
ส าเร็จรูปชนิดหนึ่ง โดยกลุ่มบริษัทฯ ผลิตสินค้าเพื่อจ าหน่ายให้แก่ทัง้ตลาดในประเทศและตลาดต่างประเทศ ดังนัน้ ภาวะ
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เศรษฐกิจมหภาค ภาวะอุตสาหกรรมเสือ้ผ้าส าเร็จรูป และภาวะตลาดอุตสาหกรรมชุดชัน้ใน เป็นปัจจัยที่มีอิทธิพลต่อการ
ประกอบธุรกิจ 
 
ภาวะเศรษฐกิจโดยรวมของไทยปี 2562  
 
ส านักงานเศรษฐกิจการคลังได้ประมาณการเศรษฐกิจไทยปี 2562 (ประมาณการ ณ เดือน สิงหาคม 2562) ว่าจะสามารถ
ขยายตวัอย่างต่อเนื่องที่ร้อยละ 3.0 ชะลอลงจากปีก่อนหน้าที่ขยายตวัร้อยละ 4.1 จากปัจจยัอปุสงค์จากต่างประเทศที่ชะลอตวั
ลงเป็นส าคญั อนัเป็นผลจากเศรษฐกิจประเทศคู่ค้าและปริมาณการค้าโลกที่ชะลอตวัลง โดยส่วนหนึ่งมาจากสงครามการค้า
ระหว่างสหรัฐอเมริกาและจีน รวมถึงการตอบโต้ทางการค้าระหว่างประเทศต่างๆ ส่งผลให้มลูค่าการส่งออกสินค้ามีแนวโน้ม
การหดตวัลงร้อยละ (0.9) โดยส าหรับการบริโภคภาคเอกชนคาดว่าจะขยายตวัได้ในอตัราที่ชะลอลงจากผลกระทบที่ส่งผ่าน
จากอปุสงค์ภายนอกที่ลดลง โดยยงัมีปัจจยัสนบัสนนุจากรายได้ครัวเรือนนอกภาคเกษตรที่มีสญัญาณปรับตวัดขีึน้ตามการจ้าง
งานท่ีเพิ่มขึน้ และรายได้ของกลุ่มผู้มีรายได้น้อยที่ได้รับการสนบัสนนุผ่านมาตรการสวสัดิการต่างๆ ผ่านบตัรสวสัดิการแห่งรัฐ 
  

ประมาณการเศรษฐกิจไทยปี 2559 – 2562 

(หน่วย : ร้อยละต่อปี) 2559 2560 2561 
2562F  

(ณ สิงหาคม 2562) 
เฉลี่ย ช่วง 

1) อตัราการขยายตวัทางเศรษฐกิจ  3.3 4.0 4.1 3.0 2.8 – 3.2 
2) อตัราการขยายตวัของการบริโภครวม           

- การบริโภคภาคเอกชน (ณ ราคาคงที)่  3.0 3.0 4.6 4.1 3.9 - 4.3 
- การบริโภคภาครัฐ (ณ ราคาคงที่)  2.2 0.1 1.8 2.2 2.0 - 2.4 

3) อตัราการขยายตวัของการลงทนุรวม           
- การลงทนุภาคเอกชน (ณ ราคาคงที่)  0.5 2.9 3.9 3.6 3.4 – 3.8 
- การลงทนุภาครัฐ (ณ ราคาคงที)่  9.5 (1.2) 3.3 2.6 2.4 – 2.8 

4) อตัราการขยายตวัปริมาณส่งออกสินค้า
และบริการ  

2.8 5.4 4.2 (0.9) (1.1) – (0.7) 

5) อตัราการขยายตวัปริมาณน าเข้าสินค้า
และบริการ  

(1.0) 6.2 8.6 (0.4) (0.6) – (0.2) 

6) ดลุการค้า (พนัล้านดอลลาร์สหรัฐ)  36.5 34.2 22.3 23.0 22.8 – 23.2 
-สินค้าส่งออกในรูปดอลลาร์สหรัฐ   0.1 9.8 7.2 (0.9) (1.1) – (0.7) 
-สินค้าน าเข้าในรูปดอลลาร์สหรัฐ  (5.1) 13.2 14.3 (1.2) (1.4) – (1.0) 

7) ดลุบญัชเีดินสะพดั (พนัล้านดอลลาร์
สหรัฐ)  

48.2 50.2 35.2 33.3 33.1 - 33.5 

-ร้อยละของ GDP 11.7 11.0 7.0 6.1 5.9 – 6.3 
8) อตัราเงินเฟ้อทัว่ไป  0.2 0.7 1.1 1.0 0.8 - 1.2 
    อตัราเงินเฟ้อพืน้ฐาน  0.7 0.6 0.7 0.7 0.5 – 0.9 

ที่มา : ส านกังานเศรษฐกิจการคลงั, ส านกังานสถิตแิห่งชาต ิ
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ภาวะตลาดอตุสาหกรรมชดุชัน้ในของประเทศไทย 
 
อปุสงค์ 
 
จากสถิติประชากรของกรมการปกครอง สัดส่วนประชากรของประเทศไทยในเดือนธันวาคม ปี 2561 มีประชากรเพศหญิง 
33.86 ล้านคน เปรียบเทียบจากเดือนธันวาคม ปี 2560 ซึ่งมีประชากรเพศหญิง 33.72 ล้านคน มีจ านวนเพิ่มขึน้ 134,111 คน  
ซึ่งส่งผลให้อุปสงค์ชุดชัน้ในของประเทศไทยมีแนวโน้มเพิ่มสงูขึน้ โดยปัจจยัที่มีผลต่อการตดัสินใจของผู้บริโภคในการเลือกซือ้
ชดุชัน้ในของสตรีนัน้ แตกต่างกนัในแต่ละช่วงอาย ุดงันี ้ 
▪ ช่วงเด็ก บิดามารดาจะเป็นผู้ตดัสินใจเลือกซือ้เป็นส่วนใหญ่ 
▪ ช่วงวยัรุ่น จะพิจารณาตดัสินใจเลือกซือ้จากการออกแบบ แฟชัน่ การใช้งาน และรสนิยม  
▪ ช่วงวยัท างานและวยัผู้ใหญ่ จะพิจารณาตดัสินใจเลือกซือ้จากฟังก์ชัน่การใช้งานและรูปแบบเร่ืองดีไซน์   

 
นอกจากนีชุ้ดชัน้ในเป็นสินค้าจ าเป็นและมีอายุการใช้งานจ ากัด จึงเป็นปัจจยัสนบัสนุนให้มีปริมาณความต้องการบริโภคชุด
ชัน้ในอย่างต่อเนื่อง ท่ีผ่านมาอปุสงค์ของชดุชัน้ในโดยรวมในประเทศอยู่ในลกัษณะเติบโตเล็กน้อย  
 
อปุทาน  
 
ผู้ผลิตชุดชัน้ในสตรีในประเทศ ประกอบด้วย 3 กลุ่ม ซึ่งจ าแนกตามก าลงัการผลิต ได้แก่ ผู้ผลิตรายใหญ่ ผู้ผลิตรายกลาง และ
ผู้ ผลิตรายย่อย โดยผู้ ผลิตมีจ านวนเพิ่มสูงขึน้เนื่องจากการเติบโตผ่านช่องทาง E-Commerce ส่งผลให้อุปทานเพิ่มสูงขึน้ 
นอกจากนีปั้จจยัอื่นที่ท าให้อุปทานเพิ่มสงูขึน้ ได้แก่ บริษัทผู้น าเข้าและจ าหน่ายตราสินค้าชัน้น าจากต่างประเทศ ซึ่งสามารถ
จ าหน่ายชดุชัน้ในแฟชัน่ได้ในราคาถูก เนื่องจากสามารถผลิตชดุชัน้ในจากประเทศจีนและประเทศที่มีต้นทนุการผลิตต ่า กอปร
กบัห้างสรรพสินค้าเร่ิมมีการผลิตและจ าหน่ายตราสินค้าของตวัเอง  
 
ภาวะการแข่งขนัในประเทศ 
 

ตลาดชดุชัน้ในภายในประเทศมีการแข่งขนัสงูในทุกระดบัราคาอย่างต่อเนื่อง ทัง้ในด้านคุณภาพของสินค้าและบริการ รูปแบบ
ดีไซน์ ราคา ช่องทางการจดัจ าหน่าย และกิจกรรมส่งเสริมการขาย โดยมีผู้ประกอบการรายใหญ่อุตสาหกรรมชุดชัน้ใน ได้แก่ 
บริษัท ไทรอมัพ์ อินเตอร์เนชัน่แนล (ประเทศไทย) จ ากัด ผู้ผลิตชุดชัน้ในตรา “Triumph” และบริษัท ซาบีน่า จ ากัด (มหาชน)
ผู้ผลิตชดุชัน้ในภายใต้ตราสินค้า “Sabina”  
 
นอกจากนีย้งัมีผู้ผลิตรายย่อยซึง่ผลิตชดุชัน้ในจ านวนมากเพื่อรองรับตลาดผู้บริโภคที่ค านึงถึงราคาเป็นปัจจยัหลกัในการเลือก
ซือ้สินค้า โดยหากแบ่งสัดส่วนตลาดโดยประมาณแล้ว บริษัทฯ จะมีส่วนแบ่งตลาดมากที่สดุ รองลงมาจะเป็นบริษัท ซาบีน่า 
จ ากัด (มหาชน) และบริษัท ไทรอมัพ์ อินเตอร์เนชัน่แนล (ประเทศไทย) จ ากัด โดยที่ผ่านมาสภาวะเศรษฐกิจของประเทศไทย
ยงัคงอยู่ในภาวะทรงตวั ท าให้ตลาดโดยรวมของชดุชัน้ในจะมีการเติบโตน้อยเนื่องจากก าลงัซือ้ของผู้บริโภคไม่ได้เพิ่มขึน้ อีกทัง้
ผู้บริโภคมีทางเลือกในการซือ้สินค้าในราคาถูกมากขึน้ และจะตดัสินใจซือ้เมื่อมีการส่งเสริมการขาย โดยเฉพาะการลดราคา 
หรือราคาพิเศษ ท าให้การแข่งขนัด้านราคาของตลาดในประเทศสงูมาก นอกจากนี ้ยงัมีการแข่งขนัจากผู้ ผลิตชุดชัน้ในชัน้น า
จากต่างประเทศ เช่น ฝร่ังเศส สหรัฐอเมริกา ท่ีเข้ามาแข่งขันในตลาดผู้บริโภคระดับบน และผู้ผลิตและน าเข้าชุดชัน้ในจาก
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ประเทศอื่นๆ เช่น สาธารณรัฐประชาชนจีน ที่เข้ามาแข่งขนัในตลาดชดุชัน้ในราคาถกู เนื่องจากมีต้นทนุในการผลิตต ่า ส่งผลท า
ให้ภาพรวมภาวะการแข่งขนัในประเทศของตลาดชดุชัน้ในมีการแข่งขนัสงู 
 
การน าเข้าสินค้าประเภทชดุชัน้ใน 
 

มูลค่าการน าเข้าชุดชัน้ในสตรีของไทย ตัง้แต่ปี 2559 ถึง 2561  
มูลค่า : ล้านบาท 2559 2560 2561 

จีน 3,818.58 4,674.38 5,427.55 
เวียดนาม 501.08 573.55 749.40 
ฮ่องกง 779.98 806.07 776.33 
กมัพชูา 411.30 748.96 787.49 
เบลเยียม 238.78 227.21 232.53 
บงักลาเทศ 264.45 280.81 271.44 
เมียนมา 46.71 109.50 165.71 
อิตาลี 79.02 97.48 152.52 
ญ่ีปุ่ น 283.78 191.06 276.10 
ตรุกี 141.80 137.02 149.86 
โปรตเุกส 131.10 140.48 158.09 
ศรีลงักา 100.56 125.02 128.71 
อินโดนีเซีย 116.35 147.41 247.74 
ปากีสถาน 13.14 15.79 35.87 
จอร์แดน 5.41 5.81 26.49 
รวม 15 รายการ 6,932.00 8,280.60 9,585.80 
รวมอื่นๆ 520.80 499.90 639.00 
มูลค่าการน าเข้ารวม 7,452.81 8,780.40 10,224.83 
อัตราการเติบโต (ร้อยละ) 28.16 17.81 16.45 

ที่มา : กระทรวงพาณิชย์ 

 
จากตาราง แนวโน้มการน าเข้าสินค้าในกลุ่มชดุชัน้ใน มีเติบโตสงูขึน้มากในปี 2561 ถงึร้อยละ 16.45 ต่อปี โดยในปี 2560 มี
การน าเข้าสงูถึง 8,780.40 ล้านบาท และมีแนวโน้มสงูขึน้ไปเร่ือยๆ ทัง้จากการบริโภคภายในประเทศ และจากนกัท่องเที่ยวที่
เข้ามาท่องเที่ยวและใช้จา่ยในประเทศไทยมากขึน้มาก ท าให้ผู้ผลิตสินค้าในต่างประเทศน าเข้าสินค้ามาขายในประเทศไทย
มากขึน้ ทัง้ผู้ผลิตสินค้าจากยโุรป และสหรัฐอเมริกา นอกจากนีต้้นทนุการผลิตชดุชัน้ในในประเทศไทยมีแนวโน้มสงูขึน้ ท าให้
ผู้ผลิตในประเทศหลายรายเร่ิมทีจ่ะจ้างผลิตในต่างประเทศและน าเข้าสินค้าขายในประเทศ เป็นต้น 
 


