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ส่วนที่ 1 
ข้อมูลสรุป (Executive Summary) 

สรุปข้อมูลส าคัญน้ีเป็นส่วนหน่ึงของแบบแสดงรายการข้อมูลการเสนอขายหลักทรัพย์ และหนังสือชี้ชวน ซึ่งเป็นเพียงข้อมูลสรุป
เกี่ยวกับการเสนอขาย  ลักษณะและความเสี่ยงของบริษัทท่ีออกหลักทรัพย์ (“บริษัท”) ดังนั้น ผู้ลงทุนต้องศึกษาข้อมูลในรายละเอียด
จากหนังสือชี้ชวนฉบับเต็ม ซึ่งสามารถขอได้จากผู้จัดจ าหน่ายหลักทรัพย์ และบริษัท หรืออาจศึกษาข้อมูลได้จากแบบแสดงรายการ
ข้อมูลและหนังสือชี้ชวนท่ีบริษัทได้ยื่นต่อส านักงาน ก.ล.ต.  ได้ท่ี website  ของส านักงาน ก.ล.ต. 

สรุปข้อมูลส าคัญของการเสนอขายหุน้ที่ออกใหม่ต่อประชาชน 
บริษัท สยามเวลเนสกรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) 

(ระยะเวลาการเสนอขาย :    20-22 ตุลาคม 2557 ) 

ข้อมูลเกี่ยวกับการเสนอขาย 
ผู้เสนอขาย  : บริษัท สยามเวลเนสกรุ๊ป จ ากัด (มหาชน)  
ประเภทธุรกิจ  : ประกอบธุรกิจสปาเพื่อสุขภาพ  
จ านวนหุ้นที่เสนอขาย : 170  ล้านหุ้น คิดเป็นร้อยละ  29.82 ของหุ้นสามัญที่ออกและเรียกช าระแล้ว 
    ทั้งหมดของบริษัท ภายหลังการเสนอขายหุ้นสามัญเพิ่มทุนในครั้งนี้  
สัดส่วนการเสนอขายหุ้น  :  

1)  เสนอขายต่อผู้มีอุปการคุณของบริษัท สยามเวลเนส กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน)  :  85,000,000  หุ้น 
2)  เสนอขายต่อผู้มีอุปการคุณของผู้จัดจ าหน่าย  :  85,000,000  หุ้น 

เงื่อนไขในการจ าหน่าย    : รับประกันการจ าหน่ายอย่างแน่นอนท้ังจ านวน (Firm Underwriting) 
ราคาเสนอขายตอ่ประชาชน :    1.70     บาท/หุ้น    มูลค่าการเสนอขาย  :   289  ล้านบาท  
การเสนอขายหุ้นหรือหลักทรัพย์แปลงสภาพในช่วง 90 วันก่อนหน้า  : ไม่มี  
มูลค่าทีต่ราไว้ (par) : 0.25 บาท/หุ้น  มูลค่าตามบัญชี (book value) : 0.43 บาท/หุ้น  กรณีค านวณจากมูลค่าส่วนของ 
ผู้ถือหุ้น ณ วันท่ี 30 มิถุนายน 2557 ซึ่งเทา่กับ 171.47 ล้านบาท หารด้วยจ านวนหุ้นสามญัปัจจุบนัท่ีเรียกช าระแล้ว ซึง่
เท่ากับ 400 ล้านหุ้น มูลค่าที่ตราไว้หุ้นละ 0.25 บาท หรือเท่ากับ 0.30 บาท/หุ้น กรณีค านวณจากมลูค่าส่วนของผูถ้ือหุ้น 
ณ วันท่ี 30 มิถุนายน 2557 หารด้วยจ านวนหุ้นสามัญทัง้หมดหลงัการเสนอขายหุ้นสามัญเพิม่ทุนในครั้งนี้ ซึง่เทา่กับ 570 
ล้านหุ้น 
ที่มาของการก าหนดราคาเสนอขายและข้อมูลทางการเงินเพื่อประกอบการประเมินราคาหุ้นที่เสนอขาย 
 การก าหนดราคาเสนอขายหุ้นสามัญของบริษัทในครัง้นี้ พิจารณาอัตราส่วนราคาต่อก าไรสุทธิต่อหุน้ (Price to 
Eamings ratio : P/E ) ทั้งนี้ราคาหุ้นสามัญที่เสนอขายหุ้นละ 1.70 บาท คิดเป็นอัตราส่วนราคาต่อก าไรสุทธิ  ต่อหุ้นเท่ากับ  
24.29 เท่า โดยค านวณก าไรสุทธิต่อหุ้นจากผลก าไรสุทธิ 4 ไตรมาสที่ผ่านมาตัง้แตว่ันท่ี 1 กรกฎาคม 2556 ถงึ 30 
มิถุนายน 2557 เทา่กับ 40.01 ล้านบาท หุ้นสามัญที่ออกช าระแล้วภายหลังการน าเสนอขายหุ้นในครั้งนี้เทา่กับ 570 ล้าน
หุ้น (Fully Diluted) จะได้ก าไรสุทธิต่อหุ้น เท่ากับ 0.07 บาท ต่อหุ้น   โดยอัตราส่วนราคาต่อก าไรสุทธิต่อหุ้นที่เสนอขาย
ดังกล่าวคดิเป็นอัตราส่วนร้อยละ 54.78 จากอตัราส่วนราคาต่อก าไรสุทธิของตลาดหลักทรัพย์ เอม็ เอ ไอ เฉล่ียในช่วงเวลา 
ตั้งแตว่ันท่ี 1  ตุลาคม 2556 จนถงึวันท่ี 30  กันยายน 2557 ซึง่มคีา่เท่ากับ 44.33 เทา่ ซึ่งเป็นตลาดรองที่หลักทรัพย์ของ
บริษัทฯ จะเขา้จดทะเบียน ทัง้นี้ อัตราส่วนราคาหุ้นต่อก าไรสุทธิดงักล่าวจะค านวณจากผลประกอบการในอดีต โดยที่ยงั
มิได้พิจารณาถงึผลการด าเนินงานในอนาคต 
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ข้อมูลทางการเงนิเพื่อประกอบการประเมินราคาหุน้ที่เสนอขาย 
 เพื่อเป็นข้อมูลประกอบการประเมินราคาหุ้นที่เสนอขาย จึงเปรียบเทียบอัตราสว่นราคาต่อก าไรสุทธิ(Price to 
Eamings ratio : P/E ) ของบริษัทในช่วง 1 กรกฎาคม 2556 ถงึ 30 มิถุนายน 2557 กับตลาดหลักทรัพย์ เอ็มเอไอ ทั้งนี้ 
เฉล่ียของหุ้นที่มีการซื้อขายย้อนหลังในช่วงเวลา 12 เดือน ตั้งแตว่ันท่ี 1 ตุลาคม 2556 จนถึงวันที่ 30  กันยายน 2557   
โดยมีรายละเอียดดังต่อไป 

 

 ทั้งนี้การก าหนดราคาเสนอขายหุน้สามัญเพิ่มทุนของบริษัท ไม่ไดน้ าข้อมูลของบรษิัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ 
หรือ ตลาดหลักทรัพย์ เอ็มเอไอ มาคดิค านวณเปรยีบเทียบ เนื่องจากไมม่ีบริษัทใดในตลาดหลักทรัพย์ ประกอบธุรกิจหลัก
คือธุรกิจสปา เช่นเดียวกับบริษัท  และการเลือกชว่งระยะเวลาของค่าเฉล่ียอตัราส่วนดงักลา่ว (1 ตลุาคม 2556 ถึง 30 
กันยายน 2557) เนื่องจากเป็นข้อมูลปัจจุบันมากที่สุดจงึใช้ข้อมูลดงักล่าวในการเปรียบเทียบ 

ตลาดรอง  : ตลาดหลักทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ  
หมวดธุรกิจ  : ไม่มี  
เกณฑ์การเขา้จดทะเบียน : เกณฑ์ก าไรสุทธิ (Profit Test)  
 

วัตถุประสงค์การใชเ้งิน         : ใช้ส าหรับเปดิสาขาใหม่และปรับปรุงสาขาทีม่ีอยู่เดิม   100 ล้านบาท                    
ใช้ส าหรับช าระคืนเงินกู้สถาบันการเงินบางส่วน           100 ล้านบาท                    
ใช้เป็นเงินทุนหมุนเวยีนในกจิการ (ประมาณ)                                    80 ล้านบาท  

นโยบายการจ่ายเงินปันผล   : บริษัทมีนโยบายการจ่ายเงินปันผลไม่น้อยกว่าร้อยละ 40 ของก าไรสุทธิหลังหักภาษี       
ส ารองตามกฎหมาย และส ารองอื่น (ถ้ามี) ตามงบการเงินเฉพาะของบริษัท  ทั้งนี้ 
โดยค านึงถึงความต้องการกระแสเงินสด และเงินทุนส ารองส าหรับการลงทุน และ
การด าเนินกิจการในอนาคตของบริษัท  นโยบายการจ่ายปันผลดังกล่าวอาจมีการ
แก้ไขเปล่ียนแปลงได้เป็นครั้งคราว ตามที่ที่ประชุมผู้ถือหุ้นหรือที่ประชุม
คณะกรรมการบริษัทจะพิจารณาอนุมัติ 

 

รายละเอียดเกี่ยวกับผู้เสนอขายหลักทรัพย์ : 
บริษัทและบริษัทย่อย ประกอบธรุกิจหลัก ดังนี ้
1.  บริษัท สยามเวลเนสกรุ๊ป จ ากัด (มหาชน) ประกอบธุรกจิสปาเพื่อสุขภาพ และธุรกิจจ าหน่ายผลิตภัณฑ์เกี่ยวกับสปา  
2.  บริษัท สยามเวลเนสรีสอร์ท จ ากัด ประกอบธุรกิจโรงแรม และรา้นอาหาร  
3.  บริษัท สยามเวลเนสแล็บ จ ากัด ประกอบธุรกิจจ าหน่ายผลิตภัณฑ์เกี่ยวกับสปา  
4.  บริษัท สยามเวลเนส เอ็ดยูเคชั่น จ ากดั ประกอบธุรกจิโรงเรียนสอนนวด  
   โดยในปี 2556 ครอบครัวอตุสาหจิต และครอบครัวจิราวรรณสถติย์  ได้มีการปรับโครงสรา้งของกลุ่มบริษัท โดยให้ 
บริษัท สยามเวลเนสกรุ๊ป จ ากัด (มหาชน) ถือหุ้นในบรษิัทย่อย คือ บริษัท สยามเวลเนสรีสอร์ท จ ากดั ในสัดส่วนร้อยละ 
                                                                                                           
ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ  
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รายชื่อผู้ถือหุ้น  
ณ วันท่ี 29 สิงหาคม 2557  บริษทัมีผู้ถือหุ้นตามสมุดทะเบียนดงันี้  
ล าดับที่  รายชื่อผู้ถือหุ้น ก่อนการเพิ่มทุน ภายหลังการเพิ่มทุน 
  จ านวนหุ้น ร้อยละ จ านวนหุ้น ร้อยละ 

1 กลุ่มนายวิบูลย์  อุตสาหจติ  
นายวิบูลย์     อุตสาหจิต  
นางปราณี     ศุภวัฒนเกียรต ิ
นางฐานิศร์    อมรธีรสรรค์  
นายธนวฒัน์  อุตสาหจติ  
นายณภัทร    วิวรรธนไกร  
นายณรัล       วิวรรธนไกร  
นายณรุจ       วิวรรธนไกร  

285,360,000 
78,640,000 
60,720,000 
60,720,000 
24,560,000 
20,240,000 
20,240,000 
20,240,000 

71.34 
19.66 
15.18 
15.18 
6.14 
5.06 
5.06 
5.06 

285,360,000 
78,640,000 
60,720,000 
60,720,000 
24,560,000 
20,240,000 
20,240,000 
20,240,000 

50.06 
13.80 
10.65 
10.65 
4.31 
3.55 
3.55 
3.55 

2 กลุ่มนายประเสริฐ  จิราวรรณสถิตย์  
นายประเสริฐ   จิราวรรณสถิตย์  
น.ส. พรพิศ      จิราวรรณสถิตย์  
นางประอร       จิราวรรณสถิตย์  

114,640,000 
78,640,000 
18,000,000 
18,000,000 

28.66 
19.66 
4.50 
4.50 

114,640,000 
78,640,000 
18,000,000 
18,000,000 

20.11 
13.80 
3.16 
3.16 

3 ผู้ถือหุ้นรายย่อย   - 170,000,000 29.82 
                           รวม  400,000,000 100.00 570,000,000 100.00 

 
คณะกรรมการบริษัท  

คณะกรรมการบริษัท ณ วันที่ 29 สิงหาคม 2557  ประกอบด้วย  
  ชื่อ-สกุล ต าแหน่ง 

1.  นายพลเชษฐ์          ลิขิตธนสมบัต ิ กรรมการ /ประธานกรรมการตรวจสอบ/ กรรมการอิสระ  
(กรรมการตรวจสอบผู้มีความรู้ทางดา้นบัญช)ี 

2.  นายชัยยุทธ            เทียนวฒุิชัย กรรมการ /กรรมการตรวจสอบ/ กรรมการอิสระ 
3.  ม.ร.ว. เพ็ญศิริ        จักรพันธุ ์ กรรมการ /กรรมการตรวจสอบ/ กรรมการอิสระ 
4.  นางสุภี                   พงษ์พานิช กรรมการ / กรรมการอิสระ 
5.  นางปราณี              ศุภวัฒนเกียรต ิ ประธานกรรมการ 
6.  นายวิบูลย์              อุตสาหจิต กรรมการ /ประธานกรรมการบริหาร /ประธานเจา้หน้าที่บริหาร  
7.   นายประเสริฐ      จิราวรรณสถติย ์ กรรมการ/ กรรมการบริหาร/ กรรมการผู้จดัการ  
8.   นางฐานศิร์             อมรธีรสรรค์   กรรมการ /กรรมการบริหาร/ รองกรรมการผู้จดัการ 
9.   นายณรัล                วิวรรธนไกร กรรมการ/ กรรมการบริหาร/ ผู้ช่วยกรรมการผู้จัดการ   
10. นายจักรพัชร ์ จิราวรรณสถติย ์ กรรมการ/ กรรมการบริหาร  
11. นางสาวรัตน์ปาลี ศุภวัฒนเกียรต ิ กรรมการ 
โดยมี  นางดิสยา  ววิรรธนไกร  เป็นเลขานุการบริษัท  
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สรุปปัจจัยความเสี่ยง  

ความเสี่ยงจากความผันผวนของอุตสาหกรรมการท่องเที่ยว 

 การประกอบธุรกิจสปาและโรงแรมของบริษัทและบริษัทย่อย มีกลุ่มลูกค้าส่วนใหญ่คือนักท่องเที่ยวชาว
ต่างประเทศ ซึ่งในบางปัจจัยที่ส่งผลกระทบกับความเชื่อมั่นในการเดินทางมาท่องเที่ยวนั้น บริษัทไม่สามารถควบคุมได้ 
เช่น การก่อการร้าย การแพร่ระบาดของโรคติดต่อ ภัยธรรมชาติ เหตุการณ์ที่ก่อให้เกิดความไม่สงบภายในประเทศ และ
ภาวะเศรษฐกิจถดถอยทั่วโลก เป็นต้น ซึ่งผลกระทบดังกล่าวส่งผลเป็นวงกวา้งไม่เพียงเฉพาะประเทศไทยเท่านั้น แต่รวมถึง
อุตสาหกรรมการท่องเที่ยว ในประเทศอื่น ๆ ด้วยเช่นกัน บริษัทมีนโยบายการบริหารความเส่ียงดังกล่าวผ่านการกระจาย
ธุรกิจตามแหล่งท่องเที่ยวหลักของประเทศเพื่อลดความเส่ียงในกรณีที่แหล่งท่องเที่ยวแหล่งใดแหล่งหนึ่งประสบปัญหา 
และมีแผนการด าเนินธุรกิจเพื่อเพิ่มสัดส่วนลูกค้าในประเทศ เพื่อลดความเส่ียงจากการพึ่งพิงลูกค้ากลุ่มใดกลุ่มหนึ่งด้วย 

ความเสี่ยงจากการแขง่ขนักับคู่แข่งในธุรกิจหลัก 

 บริษัท สยามเวลเนสกรุ๊ป จ ากัด (มหาชน) ด าเนินธุรกิจสปาเพื่อสุขภาพ นอกจากนั้น บริษัทยังมีบริษัทย่อย คือ 
บริษัท สยามเวลเนสรีสอร์ท จ ากัด ซึ่งด าเนินธุรกิจด้านโรงแรม และร้านอาหารท่ีจังหวัดเชียงใหม่ ซึ่งมีคู่แข่งเป็นจ านวนมาก       
ซึ่งบริษัท มีการวางกลยุทธ์เพื่อสร้างความเเตกต่างจากคู่เเข่งทั้งในเชิงสถานที่ การบริการ วัตถุดิบ ผลิตภัณฑ์เเละ
เทคโนโลยี โดยมุ่งเน้นการพัฒนานวัตกรรมอย่างต่อเนื่อง เพื่อสร้างสรรค์ประสบการณ์ให้กับลูกค้า ให้มีความประทับใจใน
การใช้บริการท่ีเป็นเอกลักษณ์ในแบบฉบับของเเต่ละเเบรนด์ของบริษัท 

 การแข่งขันในธุรกจิสปา 
 ปัจจุบัน ธุรกิจสปามีการแข่งขันสูง ท้ังตลาดระดับล่างจนถึงตลาดระดับบน โดยตลาดระดับล่างจะเน้นแข่งขันใน
เรือ่งราคา ซึ่งอาจจะส่งผลกระทบกับรายได้และก าไรของบริษัท อย่างไรก็ดี บริษัทวางต าแหน่งการบริการของบริษัท เพื่อ
แข่งขันกับตลาดระดับบนแต่ก าหนดราคาที่คุ้มค่ากว่าคู่แข่งที่เป็นโรงแรมระดับห้าดาว การตั้งสถานที่ให้บริการในจุดที่ตรง
กับตลาดเป้าหมายและสะดวกในการเดินทางคือใกล้กับระบบขนส่งมวลชนหรือในแหล่งท่องเที่ยว นอกจากนี้บริษัทมี
ระบบในการจองเวลาเข้ารับบริการและช าระเงินโดยตรงผ่านระบบอินเตอร์เน็ท ซึ่งท าให้บริษัทสามารถวางแผนบริหาร
บุคคลากรได้อย่างมีประสิทธิภาพ บริษัทเชื่อมั่นว่าด้วยกลยุทธ์ดังกล่าวจะท าให้บริษัทมีความได้เปรี ยบในการแข่งขัน 
(Competitive advantage) กับคู่แข่งในธุรกิจสปา 
 การแข่งขันในธุรกิจโรงแรม 
 บริษัทมีบริษัทย่อย คือ บริษัท สยามเวลเนสรีสอร์ท จ ากัด ซึ่งด าเนินธุรกิจด้านโรงแรมและร้านอาหารที่จังหวัด
เชียงใหม่ ซึ่งมีคู่แข่งเป็นจ านวนมาก ซึ่งปัจจุบันอุตสาหกรรมการท่องเที่ยวมีการแข่งขันเพิ่มขึ้น จากการเปิดโรงแรมของ
ผู้ประกอบการรายต่าง ๆ ในจังหวัดเชียงใหม่ ส่งผลให้เกิดการแข่งขันในเรื่องราคา ซึ่งอาจจะส่งผลกระทบกับรายได้และ
ก าไรของบริษัท อย่างไรก็ดีบริษัทเชื่อมั่นว่าด้วยกลยุทธ์ที่เน้นการให้บริการในแบบเฉพาะเจาะจง ในแนวทางธุรกิจสปา
และเวลเนสโดยมีจ านวนห้องจ ากัด และหลีกเล่ียงการแข่งขันทางด้านราคา ประกอบกับการวางแผนการตลาดและการ
บริหารจัดการต้นทุนค่าใช้จ่ายที่มีประสิทธิภาพ จะช่วยให้บริษัท สยามเวลเนสรีสอร์ท จ ากัด สามารถแข่งขันกับคู่แข่งได้ 
โดยจุดเด่นของโรงแรม ระรินจินดา เวลเนส สปา รีสอร์ท อยู่ที่ความมุ่งมัน่ ที่จะให้ลูกค้าได้สัมผัสถึงวัฒนธรรมและประเพณี
ของเชียงใหม่ผสมผสานกับการบ าบัดสปาด้วยเทคโนโลยีชั้นน า และคุณภาพการให้บริการและส่ิงอ านวยความสะดวก 
ต่าง ๆ ท่ีมีเอกลักษณ์เฉพาะ  
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ความเสี่ยงจากเร่ืองการต่อสญัญาเช่า 

 สัญญาเชา่กับบุคคลภายนอก 
ส่วนใหญ่บริษัทจะใช้วิธีการเช่าพื้นที่เพื่อประกอบกิจการสปาของบริษัท ซึ่งหากบริษัทไม่ได้รับการต่ออายุสัญญา

เช่าดังกล่าว อาจจะท าให้บริษัทสูญเสียรายได้จากสาขาของบริษัทได้ อย่างไรก็ดี บริษัทจะท าข้อตกลงตั้งแต่ก่อนเริ่มท า
สัญญาเช่า โดยให้สามารถต่ออายุสัญญาเช่าได้อย่างน้อย รวมแล้วไม่ต่ ากว่า 9 ปี (3 ปีต่อ 3 ปีต่อ 3 ปี) เพื่อลดความเส่ียง
ในการลงทุนในสาขาที่เช่า นอกจากนี้การเช่าสถานท่ีประกอบกิจการแทนท่ีการลงทุนซื้อสถานประกอบการเป็นของตัวเอง
ซึ่งเทียบเท่ากับการลงทุนในอสังหาริมทรัพย์ จะท าให้บริษัทมีความยืดหยุ่นในการด าเนินธุรกิจโดยท าให้สามารถบริหาร
ต้นทุนในการขยายหรือลดสถานท่ีให้บริการซึ่งจะให้ผู้มีส่วนได้เสีย (Stakeholders) ได้รับผลตอบแทนสูงสุด ทั้งนี้ บริษัทมี
ความสัมพันธ์ที่ดีกับผู้ให้เช่าทุกรายโดยเป็นผู้เช่าที่ดี ท านุบ ารุงรักษาสถานที่ให้แก่ผู้ให้เช่าเป็นอย่างดี และปฏิบัติตาม
เงื่อนไขสัญญาเช่าทุกประการ จึงท าให้บริษัทได้รับการต่ออายุสัญญาเช่าจากผู้ให้เช่าทุกรายตลอดมา ซึ่งหากบริษัทไม่ได้
รับการต่ออายุสัญญาเช่าส าหรับสาขาใด บริษัทก็สามารถที่จะจัดหาที่ตั้งสาขาใหม่ทดแทนสาขาที่ไม่ได้รับการต่ออายุ
สัญญาเช่าดังกล่าวได้ 
 สัญญาเชา่กับบุคคลท่ีเกีย่วข้องกนั  
 ในการเช่ากับบุคคลที่เกี่ยวข้องในกรณีของการเปิดสาขาสปาและส านักงานของบริษัท บริษัทมีการท าสัญญาเช่า
ในลักษณะเดียวกันกบัการท าสัญญาเช่ากับบุคคลภายนอก โดยมีเงื่อนไขการต่ออายสัุญญาเชา่ได้ไม่ต่ ากว่า 9 ปี (3+3+3) 
ส าหรับท่ีดินที่เชียงใหม่บริษัทมีการเช่ากับบุคคลที่เกี่ยวข้องกันเพื่อใช้ท า RarinJinda Wellness Spa สาขาเชียงใหม่ และ
ให้บริษัท สยามเวลเนสรีสอร์ท จ ากัด เช่าช่วงที่ดินเพื่อด าเนินธุรกิจโรงแรม และร้านอาหารที่จังหวัดเชียงใหม่ โดยบริษัท
ด าเนินการเช่าที่ดนิจากบุคคลที่เกี่ยวข้องกัน เป็นระยะเวลา 30 ปี โดยมีเงื่อนไขว่าบริษัทสามารถต่ออายุสัญญาเช่าได้ โดย
แจ้งให้คู่สัญญารับทราบและตกลงล่วงหน้าก่อนครบอายุสัญญาอยู่แล้ว ซึ่งถือเป็นการผูกพันธ์ระยะยาว และลดความเส่ียง
ต่อความไม่แน่นอน แต่อย่างไรก็ตาม หากครบก าหนดสัญญาเช่าแล้วไม่สามารถต่ออายุสัญญาเช่าดังกล่าวได้ บริษัทอาจ
มีความจ าเป็นต้องด าเนินการจัดหาที่ดินแปลงใหม่เพื่อด าเนินธุรกิจต่อไป  ในการเตรียมการจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ บริษัทได้มีการท าสัญญาเช่ากับบุคคลที่เกี่ยวข้องตามเงื่อนไขและระยะเวลาดังกล่าวในอัตราธุรกิจ
ปกติ (Fair market rate) โดยมีบริษัทผู้ประเมินราคาอิสระเป็นผู้ประเมินราคาเช่าที่ เหมาะสม และน าเสนอต่อ
คณะกรรมการตรวจสอบเพื่อให้ความเห็นชอบก่อนแล้วทุกรายการ อนึ่งบริษัทได้ก่อตั้งโรงแรมระรินจินดา เวลเนส สปา     
รีสอร์ท เป็นต้นแบบในการด าเนินธุรกิจโรงแรมแบบรีสอร์ทเพื่อสุขภาพ ซึ่งหากประสบความส าเร็จตามที่คาดและมีตลาด
รองรับเพียงพอ บริษัทอาจจะพิจารณาขยายธุรกิจนี้ต่อไปในตลาดและในช่วงเวลาที่เหมาะสม การเช่าสถานที่ดังกล่าวท า
ให้บริษัทลดความเส่ียงจากการลงทุนในทรัพย์สินประเภทอสังหาริมทรัพย์และสามารถบริหารเงินลงทุนได้อย่าง                   
มีประสิทธิภาพสูงสุด อย่างไรก็ตาม เมื่อใกล้ครบก าหนดอายุสัญญาเชา่บริษัทจะท าการประเมินความเหมาะสมในการต่อ
สัญญาต่อไปโดยจะค านึงถึงประโยชน์สูงสุดของผู้มีส่วนได้เสีย (Stakeholders) ทุกราย 
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ความเสี่ยงจากการพึ่งพิงผู้บริหาร  

 บริษัทด าเนินธุรกิจโดยอยู่ภายใต้การจัดการ โดยผู้ก่อตั้งและผู้บริหารของกลุ่มบริษัท 2 ท่าน   คือ   นายวิบูลย์ 
อุตสาหจิต  และนายประเสริฐ  จิราวรรณสถิตย์  ซึ่งมีส่วนส าคัญในการบริหารงานบริษัท จนมีชื่อเสียงและเป็นที่ยอมรับ 
ในอุตสาหกรรม และท าให้บริษัทมีผลการด าเนินงานที่ดีอย่างต่อเนื่อง หากบริษัทขาดผู้บริหารดังกล่าวไป อาจส่งผล
กระทบต่อการบริหารจัดการของบริษัทได้  อย่างไรก็ตาม บริษัทมีการกระจายอ านาจการด าเนินงาน ขอบเขตหน้าที่ และ
ความรับผิดชอบให้แก่ผู้บริหารสายงานต่าง ๆ ตามความรู้ความสามารถและประสบการณ์ เพื่อลดความเส่ียงจากการ
พึ่งพิงผู้บริหารดังกล่าว ซึ่งแผนการจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์เอ็ม เอ ไอ จะท าให้บริษัทสามารถปรับปรุงระบบการ
ปฏิบัติงานให้เป็นแบบสากลได้อย่างต่อเนื่อง 

ความเสี่ยงจากการถูกฟอ้งร้องจากลกูค้าผู้ใช้บริการ 

 บริษัทประกอบธุรกิจสปาเพื่อสุขภาพ ซึ่งในการให้บริการของพนักงานเทอราพิสต์ แก่ลูกค้าที่เข้ามาใช้บริการ 
หากพนักงานเทอราพิสต์ขาดความระมัดระวังในการให้บริการนวดแก่ลูกค้า อาจก่อให้เกิดการบาดเจ็บต่อร่างกายของ
ลูกค้าได้ ดังนั้นทางบริษัทจึงได้จัดท าประกันความเส่ียงในกรณีบาดเจ็บของลูกค้าไว้  เพื่อป้องกันความเส่ียงจากการถูก
ฟ้องร้องจากลูกค้าผู้ใช้บริการ  โดยบริษัทได้จัดท าประกันภัย Professional Liability ซึ่งจ ากัดความรับผิดชอบจากการถูก
ฟ้องร้องไว้ในวงเงินไม่เกิน 5,000,000 บาท ทั้งนี้โดยบริษัทต้องรับผิดชอบค่าใช้จ่ายส่วนแรกไม่เกิน 200,000 บาทต่อครั้ง
นอกจากนี้ บริษัทยังมีการอบรมพนักงานให้ระมัดระวังในการให้บริการแก่ลูกค้าด้วย ซึ่งที่ผ่านมานับจากเริ่มด าเนินกิจการ
บริษัทยังไม่เคยถูกลูกค้าฟ้องร้องในกรณีดังกล่าวเลย 

ความเสี่ยงจากการขาดแคลนพนกังานเทอราพิสต์  

 บริษัทประกอบธุรกิจสปาเพื่อสุขภาพ ซึ่งเป็นธุรกิจที่ใช้พนักงานเทอราพิสต์จ านวนมาก ซึ่งหากขาดแคลนแรงงาน
ดังกล่าว อาจส่งผลกระทบต่อธุรกิจของบริษัทอย่างมีนัยส าคัญได้ ดังนั้น บริษัทได้จัดให้มีระบบการบริหารจัดการพนักงาน
ดังกล่าวอย่างเหมาะสม โดยจัดสรรพนักงานให้เหมาะสมกับการให้บริการในสาขาต่าง ๆ ของบริษัท ซึ่งหากสาขาใดมี
ลูกค้าเข้าใช้บริการมาก หรือน้อย บริษัทจะท าการบริหารจัดการพนักงานให้เหมาะสมกับจ านวนลูกค้าและมีสวัสดิการ
ให้แก่พนักงานประเภทดังกล่าว โดยมีการประกันค่าแรงขั้นต่ าให้แก่พนักงานที่ท างานในสาขาที่ เปิดใหม่ของบริษัท           
มีบ้านพักพนักงาน และการท าประกันชีวิตให้กับพนักงานเทอราพิสต์ เป็นต้น   ส่งผลให้พนักงานมีความมั่นใจในบริษัท 
และอยู่ท างานกับบริษัทเป็นระยะเวลานาน นอกจากนั้นบริษัทยังได้เปิดโรงเรียนสอนนวดภายใต้บริษัทย่อย เพื่อพัฒนา
พนักงานให้เป็นไปตามมาตรฐานของบริษัท และเพื่อรองรับการขยายธุรกิจและทดแทนพนักงานเทอราพิสต์ที่ลาออกไปท า
ให้เชื่อมั่นได้ว่าบริษัทจะไม่มีปัญหาเรื่องการขาดแคลนพนักงานเทอราพิสต์ในอนาคตด้วย 

ความเสี่ยงในเร่ืองงานระหว่างท า 

 บริษัทอยู่ระหว่างการด าเนินการตกแต่ง RarinJinda Wellness Spa ณ ชั้น 30-31 โรงแรมแกรนด์ เซนเตอร์ 
พอยต์ เพลินจิต ถ.วิทยุ  กรุงเทพฯ มีก าหนดเปิดให้บริการในเดือนพฤศจิกายน 2557 หากผู้รับเหมาไม่สามารถตกแต่ง
สาขาของบริษัทได้ทันระยะเวลาตามที่ก าหนด อาจท าให้บริษัทไม่สามารถเปิดด าเนินการได้ตามก าหนดซึ่งอาจให้บริษัท
สูญเสียรายได้ หรือท าให้ต้นทุนสูงขึ้นจากการด าเนินการล่าช้า ทั้งนีบ้ริษัทมีประสบการณ์ในการเปิดสาขาใหม่ในช่วงหลาย
ปีท่ีผ่านมา จึงท าให้บริษัทมีบุคคลากรที่มีประสบการณ์ที่เพียงพอและมีความเชี่ยวชาญในการด าเนินการดังกล่าว ซึ่งคาด
ว่าจะท าให้สามารถบริหารความเส่ียงนี้ได้อย่างมีประสิทธิภาพ 
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ความเสี่ยงจากการน าบริษทัเข้าจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ (mai) 

 ในการเสนอขายหุ้นสามัญของบริษัทครั้งนี้ บริษัทอยู่ระหว่างการยื่นขออนุญาตเป็นหลักทรัพย์จดทะเบียนต่อ 
ตลาดหลักทรัพย์เอ็ม เอ ไอ (mai) โดยใช้เกณฑ์ก าไรสุทธิ ดังนั้น ผู้ลงทุนอาจมีความเส่ียงที่หลักทรัพย์ของบริษัทอาจไม่ได้
รับอนุญาตให้เป็นหลักทรัพย์จดทะเบียน  ท าให้ผู้ลงทุนไม่มีตลาดรองในการซื้อขายหลักทรัพย์ และไม่ได้รับผลตอบแทน
จากการขายหุ้นได้ตามราคาที่คาดการณ์ไว้แล้ว  อย่างไรก็ตาม บริษัทหลักทรัพย์ โกลเบล็ก จ ากัด และบริษัท เอแคป     
คอร์ปอเรท เซอร์วิสเซส จ ากัด ในฐานะที่ปรึกษาทางการเงินของบริษัท ได้พิจารณาคุณสมบัติของบริษัทในเบื้องต้นแล้ว         
มีความเห็นว่าบริษทัมีคณุสมบัติครบถว้นท่ีจะสามารถเขา้จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์เอ็ม เอ ไอ (mai) ได้ตามข้อบังคับ
ของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เรื่อง การรับหุ้นสามัญ เป็นหลักทรัพย์จดทะเบียน พ.ศ. 2544 ลงวันที่ 22 มกราคม 
2544 (รวมถึงได้มีการแก้ไขเพิ่มเติม)  ยกเว้นคุณสมบัติเรื่องการกระจายหุ้นให้แก่ผู้ถือหุ้นรายย่อย ของทุนช าระแล้ว โดยที่
ปรึกษาทางการเงินคาดว่า บริษัทจะมีคุณสมบัติเกี่ยวกับการกระจายให้แก่ผู้ถือหุ้นรายย่อยครบถ้วนตามเกณฑ์ที่ก าหนด 
ภายหลังการเสนอขายหุ้นสามัญเพิ่มทุนต่อประชาชนแล้วเสร็จ 
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สรุปฐานะทางการเงนิ 
 

(หน่วย : พันบาท) 

 งบเสมือนรวม   งบการเงินรวม   งบการเงินเฉพาะบริษัท  
 2554   2555   2556   30 มิ.ย. 2557   2554   2555   2556   30 มิ.ย. 2557  

   ตรวจสอบ  ตรวจสอบ   สอบทานแล้ว   ตรวจสอบ   ตรวจสอบ  ตรวจสอบ  สอบทานแล้ว  
   ปรับปรุงใหม่       จัดประเภทใหม่   ปรับปรุงใหม่      

รวมสินทรัพย์ 243,908 348,326 349,322 370,111 148,878 257,346 366,590 391,868 
รวมหนี้สิน 204,157 259,565 144,122 198,638 103,271 164,370 121,506 184,686 
รวมส่วนของผู้ถือหุ้น 39,751 88,761 205,200 171,473 45,607 92,976 245,084 207,182 
รวมหนี้สินและส่วนของผู้ถือหุ้น 243,908 348,326 349,322 370,111 148,878 257,346 366,590 391,868 

รายได้จากการขาย และบริการ 174,995 242,966 319,661 142,793 144,622 200,280 266,282 118,344 

ต้นทุนขาย และบริการ 147,077 165,062 186,557 98,396 118,087 137,302 158,378 86,818 

ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหาร 32,373 46,097 50,916 29,585 19,203 36,277 42,258 24,670 

ก าไรก่อนต้นทุนทางการเงินและภาษีเงินได้ 23,681 28,321 79,714 10,664 3,362 23,907 68,135 5,053 

ก าไรสุทธิ 16,715 18,256 60,220 6,273 567 16,615 52,134 2,098 

ก าไรสุทธิต่อหุ้น (บาท) 2.85 44.51 66.89 0.02 1.42 41.54 60.83 0.01 

อัตราส่วนสภาพคล่อง (เท่า) 1.22 1.30 0.48 0.31 1.14 1.08 0.43 0.24 

อัตราก าไรสุทธิ (%) 7.92 7.36 18.48 4.30 0.38 8.06 18.79 1.70 

อัตราผลตอนแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (%) 37.13 26.36 40.32 23.38 1.26 23.98 30.84 16.48 

อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (%) 8.52 6.17 17.26 11.13 0.40 8.18 16.71 8.82 

อัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (เท่า) 5.14 2.92 0.70 1.16 2.26 1.77 0.50 0.89 

 
 
 

สัดส่วนและโครงสร้างรายได ้
 

โครงสร้างรายได้ของบริษัท และบริษัทย่อย นับตั้งแต่ปี 2554 – งวด 6 เดือน ปี 2557 สรุปได้ดังนี ้
 

โครงสร้างรายได ้
ปี 2554 ปี 2555 ปี 2556 งวด 6 เดือน ปี 2557 

ล้านบาท % ล้านบาท % ล้านบาท % ล้านบาท % 
รายได้ธุรกจิสปา  138.76  65.73%  186.95  75.33%  246.18  75.53% 111.79 76.68% 
รายได้ธุรกจิโรงแรม  18.20  8.62%  25.18  10.15%  24.10  7.39% 13.60 9.33% 
รายได้ธุรกจิร้านอาหาร  12.75  6.04%  17.01  6.85%  27.63  8.48% 11.79 8.09% 
รายได้จากผลิตภัณฑ์สปา  5.29  2.50%  13.83  5.57%  21.75  6.67% 5.61 3.85% 
รายได้อื่น  36.11  17.10%  5.20  2.10%  6.27  1.92% 2.98 2.05% 

รวมรายได้ทั้งสิน้  211.10  100.00%  248.17  100.00%  325.93  100.00% 145.78 100.00% 
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ค าอธิบายเกี่ยวกับฐานะทางการเงินและผลการด าเนินงาน  

โครงสร้างทางการเงินของบริษัทและบริษัทย่อย มีสินทรัพย์หลักเป็นส่วนของที่ดิน อาคารและอุปกรณ์            
ในสัดส่วนกว่าร้อยละ 80 ของทรัพย์สินรวม ซึ่งส่วนใหญ่จะเป็นอาคารและส่วนปรับปรุงอาคาร ที่ใช้เป็นที่ประกอบการสปา
ของบริษัท และประกอบกิจการโรงแรมและร้านอาหารของบริษัทย่อย ซึ่งก็เป็นไปตามลักษณะปกติของธุรกิจประเภทนี้  
และขยายตัวในช่วง 3 ปีที่ผ่านมาจากการขยายสาขาสปาของบริษัท ส าหรับโครงสร้างหนี้สินเกินกว่าร้อยละ 50 ของภาระ
หน้ีสินท้ังหมดเป็นเงินกู้ยืม เพื่อใช้ในการลงทุนขยายกิจการของบริษัทและบริษัทย่อย โดยมีการปรับโครงสร้างเงินกู้ยืมจาก
การช าระคืนเงินกู้ยมืกรรมการท้ังหมดในปี 2556 และมาใช้เงินกู้ยมืจากสถาบันการเงินทดแทน ส่วนของผู้ถือหุ้นของบริษัท
และบริษัทย่อยเพิ่มขึ้นจากการท่ีบริษัทมีการเพิ่มทุนในปี 2556 จ านวน 60.00 ล้านบาท การปรับปรุงมูลค่าที่ดินในปี 2555 
และ 2556 รวม 39.25 ล้านบาท และเพิ่มขึ้นจากก าไรสุทธิในแต่ละปี ดังนั้นแม้ว่าการลงทุนเพิ่มของบริษัทและบริษัทย่อย
จะใช้เงินจากแหล่งเงินกู้เป็นหลัก แต่จากการขยายตัวของส่วนของผู้ถือหุ้นที่สูงกว่า อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น
ของบริษัทและบริษัทย่อย จึงลดลงตามล าดับจาก 5.14 , 2.92 และ 0.70 เท่าในปี 2554 ถึง 2556 แต่ในปี 2557 มีการ
ประกาศจ่ายเงินปันผลจ านวน 40 ล้านบาท โดย ณ ส้ินสุดไตรมาส 2 ยังคงค้างช าระ ท าให้ส่วนของ ผู้ถือหุ้นลดลง และ
หนี้สินเพิ่มสูงขึ้น ส่งผลให้อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นเพิ่มขึ้นเป็น 1.16 เท่า อย่างไรก็ตามระดับหนี้สินดังกล่าว   
ถือว่าไม่สูงส าหรับธุรกิจบริการท่ีต้องลงทุนในสินทรัพย์ถาวรจ านวนมาก 

ในด้านผลการด าเนินงานรายไดห้ลักของบริษัทและบริษัทย่อย เป็นรายได้จากธุรกจิสปา โดยในปี 2554 ถึงไตร
มาสที่ 2 ปี 2557 มีสัดส่วนสูงสุด โดยอยู่ที่ระดับร้อยละ 65.73 – 76.68 ของรายได้รวม โดยมีแนวโน้มที่มีสัดส่วนเพิ่มขึ้นใน
แต่ละปี จากผลของการขยายสาขาสปาของบริษัท ในขณะท่ีรายได้จากธุรกิจโรงแรม และร้านอาหารแม้วา่มีแนวโน้มที่ดีขึน้ 
แต่ก็จ ากัดด้วยธุรกิจทีม่ีอยูเ่พียงแห่งเดยีวที่จงัหวดัเชียงใหม่ จึงมอีัตราการขยายตวัจ ากัด ส่วนรายได้จากธุรกิจจ าหน่าย
ผลิตภัณฑ์สปา แม้ว่ายงัมีสัดสว่นการจ าหน่ายไมม่าก เมื่อเทยีบกับรายได้ของธุรกิจสปา และธุรกิจโรงแรมและรา้นอาหาร 
แต่ก็มีอตัราการขยายตวัที่สูง จากการท่ีเป็นธุรกจิต่อเนื่องมาจากธุรกิจสปาเมื่อธุรกจิสปาขยายตวัการจ าหน่ายผลิตภัณฑ์ 
สปาก็สามารถขายได้ดีขึ้น อย่างไรก็ตามรายได้รวมของบริษัทและบริษัทย่อยในงวด 6 เดือน ปี 2557 มีอัตราลดลง
เล็กน้อยเมื่อเทียบจากชว่งเดียวกนัของปีก่อนจากผลกระทบของการชุมนุมทางการเมือง และการรัฐประหาร 

ส าหรับต้นทุนขายและบริการน้ันจากลักษณะของธุรกจิหลักที่เป็นธุรกิจดา้นบริการ ทั้งสปา โรงแรม และ
ร้านอาหาร ต้นทุนส่วนใหญ่จึงเป็นเรื่องของค่าใชจ้่ายด้านพนกังาน และค่าใช้จา่ยเกี่ยวกับสถานที่ท าธุรกิจทัง้ด้านค่าเชา่/
ค่าเส่ือมราคาทรัพย์สิน โดยต้นทนุหลักดังกล่าวคดิเป็นกว่าร้อยละ 70 ของต้นทุนท้ังหมด ค่าใช้จา่ยในการขายและบริหาร 
และเงินเดือนผู้บริหาร ส่วนใหญเ่ป็นค่าใชจ้่ายด้านพนกังานเป็นหลัก นอกจากนั้นก็มเีพียงค่าโฆษณา และค่านายหนา้ ที่
เป็นค่าใชจ้่ายหลัก ทั้งนี้ในปี 2556 บริษัทและบริษัทย่อยมกีารเปล่ียนแปลงที่ส าคัญ 2 เรื่องคือ 
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ค าอธิบายเกี่ยวกับฐานะทางการเงินและผลการด าเนินงาน (ต่อ) 
 
1. นโยบายทางบัญชีในการตดัคา่เส่ือมราคาของอาคารบนทรัพย์สนิเช่าทีเ่ชียงใหม่ ที่จัดท าสัญญาเช่าใหม่ระยะ 

เวลา 30 ปี จึงมีการเปล่ียนแปลงระยะเวลาการตัดค่าเส่ือมราคาของอาคารโรงแรมและส่วนปรับปรุงอาคารสปาบนที่เช่า
จาก 20 ป ี เป็น 30 ปี และคา่เส่ือมราคาของอาคารห้องอาหารจาก 10 ปี เป็น 30 ปี เช่นเดยีวกนั ส่งผลให้ภาระค่าเส่ือม
ราคานับตั้งแตใ่นปี 2556 จะลดลงไป 

2. บริษัทเปล่ียนแปลงสัญญาจา้งพนักงานเทอราพิสต์มาเป็นสัญญาจา้งท าของ โดยจะได้ส่วนแบ่งตามรายได้จากการ
นวดสปา จากเงื่อนไขสัญญาจ้างเดิมที่ก าหนดเงินเดือนขั้นต่ าไว้จ านวนน้อย โดยพนักงานจะได้รับรายได้ตามส่วนแบ่งรายได้จาก
การนวดสปาเช่นเดียวกันแต่ไม่ต่ ากว่าเงินเดือนดังกล่าว ดังนั้นการเปล่ียนแปลงสัญญาจ้างดังกล่าว จึงไม่มีผลกระทบกับต้นทุน
ของบริษัท 
ทั้งนี้จากลักษณะของต้นทุนหลักที่เป็นต้นทุนคงที ่ (Fixed Cost) แม้วา่บริษัทจะมีต้นทุนคงที่เพิม่ขึ้นจากค่าเชา่ค่าบริการ 
และค่าเส่ือมราคาของสาขาทีเ่พิม่ขึ้น และจากการเพิ่มจ านวนพนักงานประจ าจากการขยายสาขาสปาของบริษัท แต่จาก
ต้นทุนผันแปร (Variable Cost) ของบริษัทจากคา่จา้งพนักงานเทอราพิสต์ วัตถดุิบและวัสดุสิ้นเปลืองการขายและบริการ มี
สัดส่วนอยู่ที่ประมาณร้อยละ 30 ของรายได้จากการขายและบริการ ท าให้เมื่อรายไดเ้พิ่มสูงขึน้เกินกว่าต้นทุนคงที่ของ
บริษัทและบริษัทย่อยแล้ว รายไดส่้วนท่ีเกินนี้จะเป็นส่วนของก าไรขั้นต้นถึงร้อยละ 70  ดังนั้นจากผลการท่ีบริษัทและบริษัท
ย่อยมีรายไดจ้ากการขายและบรกิารเพิม่ขึ้นในช่วง 3 ปีที่ผ่านมา ท าให้มกี าไรสุทธิเพิ่มขึ้นอย่างมีนยัส าคัญ โดยเฉพาะในปี 
2556 ที่มกี าไรสูงถงึ 60.22 ล้านบาท ซึ่งผลการด าเนินงานท่ีดีขึ้นสะท้อนให้เห็นวา่อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ และอัตรา
ผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้นที่ดีขึ้น อย่างไรก็ตามจากการท่ีรายได้ของบริษัทมีการชะลอตวัจากผลกระทบด้านการเมือง
ในช่วง 6 เดือนของ ปี 2557 แม้วา่จ านวนสาขาที่ให้บริการมจี านวนมากขึ้นแต่กลับมีรายได้ลดลงจากช่วงเดียวกันของปี
ก่อนเล็กน้อย ในขณะที่ต้นทุนคงทีเ่พิ่มขึ้น จากการขยายสาขาเพิม่ขึ้น ท าให้ผลก าไรของชว่งนี้ลดต่ าลงไปเมื่อเทียบกับช่วง
เดียวกันของปีก่อน  

 


