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ความเห็นของกิจการเก่ียวกับคำเสนอซ้ือหลักทรพัย ์

27 กันยายน 2564 

เรียน ผู้ถือหลักทรัพย์ของบริษัท สยามฟิวเจอร์ดีเวลอปเมนท์ จำกัด (มหาชน) 

 เนื่องด้วย บริษัท สยามฟิวเจอร์ดีเวลอปเมนท์ จำกัด (มหาชน) ( “บริษัทฯ” หรือ “กิจการ” หรือ 

“SF”) ได้รับสำเนาคำเสนอซื้อหลักทรัพย์ของบริษัทฯ (“คำเสนอซื้อหุ้นสามัญ” หรือ “คำเสนอซื้อ”) จาก

บริษัท เซ็นทรัลเวิลด์ จำกัด (“ผู้ทำคำเสนอซื้อ”)  ซึ่งเป็นบริษัทย่อยของ บริษัท เซ็นทรัลพัฒนา จำกัด 

(มหาชน) (“CPN”) โดย CPN ถือหุ้นร้อยละ 99.99 ของจำนวนหุ้นที่ออกและชำระแล้วและสิทธิออกเสียง

ท้ังหมดของผู้ทำคำเสนอซื้อ (รวมสัดส่วนการถือหุ้นท้ังทางตรงและทางอ้อม) ดังมีรายละเอียดต่อไปนี้ 

ประเภทหลักทรัพย์ 

จำนวนหลักทรัพย์ที่เสนอซ้ือ หลักทรัพย์ที่เสนอซ้ือคิดเป็นร้อยละ 
ราคาที่จะ
เสนอซื้อต่อ

หน่วย 
มูลค่าที่เสนอซ้ือ 

หุ้น/หน่วย 
สิทธิ 

ออกเสียง 

ของจำนวน 
หลักทรัพย์ 

ที่จำหน่ายได้แล้ว 
ทั้งหมดของกิจการ 

ของจำนวน 
สิทธิออกเสียง
ทั้งหมดของ

กิจการ 
หุ้นสามัญ 932,550,343 932,550,343 43.74 43.74 12.001/ 11,190,604,116 
หุ้นบุริมสิทธิ       
ใบสำคัญแสดงสิทธิ 
ที่จะซ้ือหุ้น 

      

หุ้นกู้แปลงสภาพ       
หลักทรัพย์อ่ืน (ถ้ามี)       
   รวม 43.74 รวม 11,190,604,116 

หมายเหตุ 1/ ผู้แสดงเจตนาขายจะมีภาระค่าธรรมเนียมในการเสนอขายหุ้นดังกล่าวในอัตราร้อยละ 0.25 ของราคาเสนอซื้อหุ ้นสามัญ และ

ภาษีมูลค่าเพ่ิมในอัตราร้อยละ 7.00 ของค่าธรรมเนียมในการเสนอขายหุ้นสามัญ ดังน้ัน ราคาสุทธิที่ผู้แสดงเจตนาขายจะได้รับเท่ากับ

หุ้นละ 11.9679 บาท (สิบเอ็ดจุดเก้าหกเจ็ดเก้าบาท) ต่อหุ้น 

ราคาเสนอซ้ือและระยะเวลารับซ้ือ 

ราคาเสนอซื้อหุ้นสามัญของกิจการหุ้นละ 12.00 บาท (สิบสองบาท) (“ราคาเสนอซ้ือหุ้นสามัญ”) โดย

ผู้ถือหุ้นท่ีตอบรับคําเสนอซื้อ (“ผู้แสดงเจตนาขาย”) มีภาระค่าธรรมเนียมในการเสนอขายหุ้นดังกล่าว ในอัตรา

ร้อยละ 0.25 ของราคาเสนอซื้อหุ้นสามัญ และภาษีมูลค่าเพิ่มในอัตราร้อยละ 7.00 ของค่าธรรมเนียมในการ

เสนอขาย ดังนั้นราคาสุทธิที่ผู้แสดงเจตนาขายจะได้รับเท่ากับหุ้นละ 11.9679 บาท (สิบเอ็ดจุดเก้าหกเจ็ดเก้า

บาท) (“ราคาค่าหุ้นสุทธิ”) ต่อหุ้น ซึ่งราคาเสนอซื้อดังกล่าว เป็นราคาเสนอซื้อสุดท้ายที่จะไม่เปลี่ยนแปลงอีก 

(Final Offer)โดยผู้ทำคำเสนอซื้อจะรับซื้อหลักทรัพย์เป็นเวลาทั้งสิ้น 20 วันทำการ ตั้งแต่วันที่ 10 กันยายน 

2564 ถึงวันที่ 8 ตุลาคม 2564 (“ระยะเวลารับซื้อ”) ทุกวันทำการ ของตัวแทนในการรับซื้อหลักทรัพย์ ตั้งแต่

เวลา 9:00 น. ถึง 16:00 น. ของ ซึ่งระยะเวลาดังกล่าวเป็นระยะเวลารับซื้อสุดท้ายที่จะไม่ขยายเวลารับซื้ออีก 

(Final Period) โดย หากมีประกาศวันหยุดราชการเพิ่มเติมในช่วงระยะเวลารับซื้อดังกล่าว ผู้ทำคำเสนอซื้อจะ



ความเห็นของกิจการเกีย่วกับคำเสนอซ้ือหลักทรัพย ์

หน้า | 2 

 

ขยายเวลารับซื้อเพื่อให้ระยะเวลารับซื้อไม่น้อยกว่า 25 วันทำการ ซึ่งเป็นไปตามประกาศคณะกรรมการกำกับ

ตลาดทุน ที่ ทจ. 12/2554 เรื่องหลักเกณฑ์เงื่อนไข และวิธีการในการเข้าถือหลักทรัพย์เพื่อครอบงำกิจการ

(“ประกาศที่ ทจ. 12/2554”) 

 ท้ังน้ี ราคาเสนอซื้อและระยะเวลารับซื้อจะไม่มีการเปลี่ยนแปลงเว้นแต่เข้าเง่ือนไขดังต่อไปน้ี 

 ผู้ทำคำเสนอซื้ออาจลดราคาเสนอซื้อหรือขยายระยะเวลาในการเสนอซื้อ หากมีเหตุการณ์ร้ายแรง

ต่อฐานะหรือทรัพย์สินของกิจการในระหว่างระยะเวลารับซื้อ 

 ผู้ทำคำเสนอซื้ออาจแก้ไขข้อเสนอหรือขยายระยะเวลาในการเสนอซื้อเพื่อแข่งขันกับบุคคลอื่นนั้น

หากมีบุคคลอ่ืนย่ืนคำเสนอซื้อหลักทรัพย์ของกิจการในระหว่างระยะเวลารับซื้อ 

เงื่อนไขในการยกเลิกคำเสนอซ้ือ 

ผู้ทำคำเสนอซ้ืออาจยกเลิกคำเสนอซื้อได้ในกรณีใดกรณีหนึ่ง ดังต่อไปน้ี 

 มีเหตุการณ์ หรือการกระทำใด ๆ เกิดขึ้นภายหลังจากผู้ทำคำเสนอซ้ือย่ืนคำเสนอซื้อต่อสำนักงาน

คณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ (“สำนักงาน ก.ล.ต.”) และยังไม่พ้น

ระยะเวลารับซื้ออันเป็นเหตุหรืออาจเป็นเหตุให้เกิดความเสียหายอย่างร้ายแรงต่อฐานะหรือ

ทรัพย์สินของกิจการ โดยที่เหตุการณ์หรือการกระทำดังกล่าวมิได้เกิดจากการกระทำของผู้ทำคำ

เสนอซื้อหรือเป็นการกระทำที่ผู้ทำคำเสนอซื้อต้องรับผิดชอบ หรือ 

 กิจการกระทำการใด ๆ ภายหลังจากผู้ทำคำเสนอซื้อย่ืนคำเสนอซื้อต่อสำนักงาน ก.ล.ต. และยังไม่

พ้นระยะเวลารับซ้ือ อันเป็นผลให้มูลค่าหุ้นสามัญของกิจการลดลงอย่างมีนัยสำคัญ หรือ 

 กิจการกระทำการใด ๆ ที่น่าจะมีผลต่อการทำคำเสนอซื้อตามประกาศคณะกรรมการกำกับตลาด

ทุน ท่ี ทจ. 14/2554 เรื่อง การกระทำการหรืองดเว้นกระทำการในประการที่น่าจะมีผลต่อการทำ

คำเสนอซื้อหลักทรัพย์ของกิจการ 

ระยะเวลารับซ้ือท่ีผู้ถือหลักทรัพยส์ามารถยกเลิกการแสดงเจตนาขาย 

ผู้แสดงเจตนาขายสามารถยกเลิกการแสดงเจตนาขายหลักทรัพย์ได้ ณ ที่ทำการของตัวแทนในการรับ

ซื้อหลักทรัพย์ ตั้งแต่วันที่ 10 กันยายน 2564 ถึงวันที่ 8 ตุลาคม 2564 ทุกวันทำการ ของตัวแทนในการรับซื้อ

หลักทรัพย์ ตั้งแต่เวลา 9.00 น. ถึง 16.00 น. รวม 20 วันทำการ โดยผู้แสดงเจตนาขายจะต้องปฏิบัติตาม

ขั้นตอนการยกเลิกการแสดงเจตนาขายหลักทรัพย์ ตามเอกสารแนบของคำเสนอซื้อหลักทรัพย์ 

ทั้งนี้ หากมีประกาศวันหยุดราชการเพิ่มเติมในช่วงระยะเวลารับซื้อดังกล่าว ผู้ทำคำเสนอซื้อจะขยาย

เวลารับซื้อเพื่อให้ระยะเวลารับซื้อที่ผู้ถือหลักทรัพย์สามารถยกเลิกการแสดงเจตนาขายไม่น้อยกว่า 20 วันทำ

การ เพ่ือให้เป็นไปตามประกาศท่ี ทจ. 12/2554  
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แหล่งท่ีมาของเงินทุน 

เงินทุนที่ผู้ทําคําเสนอซื้อจะต้องใช้สำหรับการเสนอซื้อหุ้นสามัญที่เหลือทั้งหมดของกิจการ ในกรณีที่ผู้

ถือหุ้นทุกรายแสดงเจตนาขายหุ้นสามัญที่เหลือทั้งหมดตามคําเสนอซื้อครั้งนี้ที่ราคาเสนอซื้อเท่ากับ 12.00 

บาทต่อหุ้น คิดเป็นจำนวนเงินเท่ากับ 11,190,604,116 บาท (หนึ่งหมื่นหนึ่งพันหนึ่งร้อยเก้าสิบล้านหกแสนสี่

พันหนึ่งร้อยสิบหกบาท) โดยแหล่งเงินทุนที่ใช้จะมาจากการกู้ยืมจากสถาบันการเงินทั้งจำนวน โดยธนาคาร

กสิกรไทย จํากัด(มหาชน) ได้ออกจดหมายรับรองว่าธนาคารได้อนุมัติสินเชื่อแก่ผู้ทําคําเสนอซื้อเพื่อวัตถุประ

สงค์ในการทำคําเสนอซื้อหลักทรัพย์ท่ีเหลือทั้งหมดของกิจการ ภายในวงเงิน 18,000,000,000 บาท (หน่ึงหมื่น

แปดพันล้านบาท) เพ่ือใช้ในการชําระมูลค่าของการเสนอซื้อหลักทรัพย์ตามคําเสนอซื้อครั้งน้ี ท้ังนี้ แหล่งเงินทุน

ที่ผู ้ทำคำเสนอซื้อจะใช้ในการจ่ายชำระคืนเงินกู ้ยืมจะมาจาก กระแสเงินสดจากการดำเนินงาน เงินทุน

หมุนเวียนของผู้ทำคำเสนอซื้อ และเงินปันผลที่ได้รับจากกิจการ นอกจากนี้ ผู้ทำคำเสนอซื้อยังอาจพิจารณา

จัดหาแหล่งเงินทุนจากภายนอกซึ่งรวมถึงแต่ไม่จำกัดเพียง การกู้ยืมเงิน และการออกหุ้นกู้ เป็นต้น 
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บริษัทฯ ได้พิจารณาข้อเสนอซื้อโดยคำนึงถึงประโยชน์ของผู้ถือหลักทรัพย์แล้ว ขอเสนอความเห็นเพ่ือ

ประกอบการพิจารณาดังนี้ 

1. สถานภาพของกิจการเก่ียวกับผลการดำเนินงานท่ีผ่านมา 

1.1. ข้อมูลท่ัวไปของกิจการ 

ช่ือบริษัท บริษัท สยามฟิวเจอร์ดีเวลอปเมนท์ จำกัด (มหาชน) 
ท่ีต้ังสำนักงานใหญ ่ อาคารศูนย์การค้า เอสพละนาด รัชดาภิเษก เลขที่ 99 ถนนรัชดาภิเษก แขวง

ดินแดง เขตดินแดง กรุงเทพมหานคร 10400 ประเทศไทย 

ประเภทธุรกิจ พัฒนาและบริหารศูนย์การค้าหรือโครงการที่เกี ่ยวข้องกับธุรกิจค้าปลีกใน
ประเทศไทย 

เบอร์โทรศัพท์ 0-2660-9000 

เบอร์โทรสาร 0-2660-9010, 0-2660-9020, 0-2660-9030 

เลขทะเบียนบริษัท 0107545000187 

เว็บไซต์ www.siamfuture.com 

วันท่ีก่อต้ังบรษิัท 29 สิงหาคม 2537 

ตลาดหลักทรพัย ์ ตลาดหลักทรพัย์แห่งประเทศไทย  
(“ตลาดหลักทรัพย์ฯ ” “ตลท.” หรือ “SET”) 

กลุ่มอุตสาหกรรม อสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง 

หมวดธุรกิจ พัฒนาอสังหาริมทรัพย์ 

วันท่ีจดทะเบียนกับ ตลท. 17 ธันวาคม 2545 

ราคา IPO  8.00 บาท (ราคาพาร์ 1.00 บาท) 

ราคาพาร์ 1.00 บาท  

ทุนจดทะเบียน 2,131,929,050.00 บาท 

ทุนจดทะเบียนชำระแล้ว 2,131,920,931.00 บาท 

นโยบายเงินปนัผล บริษัทฯ มีนโยบายจ่ายเงินปันผลให้แก่ผู้ถือหุ้นในอัตรา ไม่ต่ำกว่าร้อยละ 40 
ของกำไรสุทธิของงบการเงินเฉพาะกิจการในแต่ละงวดบัญชีหลังจากหักขาดทุน
สะสมยกมาแล้ว (ถ้ามี) และมีเงินทุนหมุนเวียนเพียงพอในการขยายธุรกิจของ 
บริษัทฯ 
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1.2. ประวัติความเป็นมาและพัฒนาการที่สำคญั 

ปี เหตุการณ์ 

ปี 2537 
- ก่อตั้งบริษัท สยามฟิวเจอร์ดีเวลอปเมนท์ จำกัดโดยมีวัตถุประสงค์เพื่อพัฒนาและบริหาร
ศูนย์การค้าแบบเปิด (Open-air Shopping Center) 

ปี 2538 
- 2543 

- เปิดดำเนินการศูนย์การค้าชุมชนแห่งแรกของบริษัทฯ ที่บางบอน โดยมี JUSCO เป็นผู้เช่าหลัก 
และขยายศูนย์การค้าชุมชนเพ่ิมรวมท้ังศูนย์การค้า Stand-alone โดยมี B-Quik เป็นผู้เช่าหลัก 

ปี 2546 
- ได้รับอนุมัติให้ย้ายหลักทรัพย์ของบริษัทฯ จากตลาดหลักทรัพย์ (MAI) เป็นหลักทรัพย์จด
ทะเบียน ในตลาดหลักทรัพย์ (SET) เม่ือวันที่ 12 ธันวาคม 2546 โดยมีผลต้ังแต่วันท่ี 1 มกราคม 
2547 

ปี 2549 
- เจ อเวนิว ทองหล่อ ได้รับรางวัล The Innovative Design and Development of a New 
Project จาก International Council of Shopping Centers (ICSC) International Design 
and Development Awards 2006 

ปี 2554 
- เปิดดำเนินการ อิเกีย สโตร์ บางนา ศูนย์จำหน่ายเฟอร์นิเจอร์อิเกียแห่งแรกในประเทศไทย 
เมื่อวันท่ี 3 พฤศจิกายน 2554 

ปี 2555 
- เปิดดำเนินการศูนย์การค้าเมกาบางนา บนถนนบางนา-ตราด กม.8 เมื่อวันที่ 5 พฤษภาคม 
2555โดย ร่วมทุนกับ บริษัท อิคาโน่ จำกัด ซึ่งเป็นบริษัทเฟอร์นิเจอร์ระดับโลกจากประเทศ
สวีเดน ในช่ือ IKEA 

ปี 2559 
- เร่ิมการก่อสร้างส่วนขยายของศูนย์การค้ามาร์เก็ตเพลส นางล้ินจ่ี 
และส่วนขยายของเมกาบางนา (เมกาฟู้ดวอล์ค)  
- Partial Tender Offer โดยบมจ. เมเจอร์ซีนีเพล็กซ์กรุ๊ป 

ปี 2562 
- เปิดดำเนินการศูนย์การค้ามาร์เก็ตเพลส ดุสิต เมื่อเดือนกุมภาพันธ์ 2562  
- เปิดดำเนินการส่วนขยายของศูนย์การค้าเมกาบางนา (Mega Smart Kids) เมื่อเดือนเมษายน 
2562 

 

1.3. ภาพรวมการประกอบธุรกิจ 

บริษัท สยามฟิวเจอร์ดีเวลอปเมนท์ จํากัด (มหาชน) (“SF” หรือ “กิจการ”) ก่อตั้งขึ้นเมื่อวันที่ 29 

สิงหาคม 2537 โดยนายพงศ์กิจ สุทธพงศ์ และนายนพพร วิฑูรชาติ ด้วยทุนจดทะเบียน เริ่มแรกจำนวน 10 

ล้านบาท เพื่อประกอบธุรกิจด้านการพัฒนาและบริหารศูนย์การค้า ประเภท ศูนย์การค้าแบบเปิด และเข้าจด

ทะเบียนและซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์เอ็ม เอ ไอ (“ตลาดหลักทรัพย์ MAI”) เมื่อวันที่ 17 ธันวาคม 2545 

ทั้งนี้ ในปี 2546 SF ได้รับอนุมัติในการย้ายเข้ามาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (“ตลาด

หลักทรัพย์ฯ”)  
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ปัจจุบัน SF และบริษัทย่อย มีโครงการที่เปิดดำเนินการอยู่ 18 โครงการ พื้นที่ให้เช่า ณ วันที่ 31 

ธันวาคม 2563 เป็นจำนวน 430,628 ตารางเมตร มีอัตราการเช่าพ้ืนที่คิดเป็นร้อยละ 94 ของ พ้ืนท่ีเช่าท้ังหมด 

และมีโครงการที่อยู่ระหว่างก่อสร้าง 2 โครงการคือ โครงการมาร์เก็ตเพลส กรุงเทพกรีฑา ที่มีรูปแบบเป็นศูนย์

การค้าชุมชน ตั้งอยู่บริเวณถนนศรีนครินทร์-ร่มเกล้า มีพื้นที่เช่าประมาณ 5,000 ตารางเมตร คาดว่าจะเปิด

บริการในปี 2564 และโครงการมาร์เช่ 55 ใน รูปแบบมิกซ์-ยูส ประกอบด้วยศูนย์การค้าและอาคารสํานักงาน 

ตั้งอยู่บนที่ดินของมาร์เก็ตเพลส ทองหล่อ เดิม มีพื้นที่เช่าศูนย์การค้าประมาณ 11,000 ตารางเมตร คาดว่า

จะเปิดบริการได้ในปี 2565 โดยโครงการสามารถจําแนกประเภทได้ดังนี้ 

ศูนย์การค้าชุมชน (Neighborhood Shopping Center)  

คือ ศูนย์การค้าแบบเปิดขนาดเล็กในละแวกบ้านที่ออกแบบเพื่อให้ความสะดวกแก่ผู้บริโภคในการซื้อ

สินค้าอุปโภคบริโภคหรือสิ่งของที่ใช้ประจำวัน มีผู้เช่าหลักเป็นซูเปอร์มาร์เก็ตและร้านค้า 15-20 ร้าน  

ร้านค้าปลีก (Stand-Alone Retail Store)  

คือ ร้านค้าปลีกร้านเดียวอยู่ติดถนนใหญ่ หรือซอยหลักมีผู้เช่าพ้ืนที่ (Tenant) 1 ราย เช่น ศูนย์บริการ

ซ่อมและจำหน่ายอะไหล่รถยนต์ ร้านสะดวกซื้อ หรือร้านค้าปลีก เป็นต้น  

ศูนย์รวมสินค้าเฉพาะอย่าง (Power Center)  

คือ ศูนย์การค้าขนาดใหญ่ที่มีผู้เช่ารายใหญ่ตั้งแต่ 2 รายขึ้นไปและเป็นร้านค้าที่มีความชำนาญและมี

จุดเด่นด้านใดด้านหน่ึง เช่น ไฮเปอร์มาร์เกตและโรงภาพยนตร์ เป็นต้น  

ศูนย์การค้าไลฟ์ สไตล์ (Lifestyle Center)  

คือ ศูนย์การค้าที่มีผู้เช่าหลักเป็นซูเปอร์มาร์เก็ตและมีร้านที่ตอบสนองต่อการใช้ชีวิตประจำวัน ได้แก่ 

ซูเปอร์มาร์เก็ต ร้านอาหาร ร้านกาแฟ ร้านเบเกอร์รี่ ร้านขายผลิตภัณฑ์เสริมความงาม โรงเรียน และมีพ้ืนท่ีเปิด

โล่ง  

ศูนย์บันเทิง (Entertainment Center)  

คือ ศูนย์รวมความบันเทิงขนาดใหญ่ที่มีผู้เช่าหลักเป็นโรงภาพยนตร์ โบว์ลิ่ง โรงละครเวทีและร้านค้าท่ี

ตอบสนองต่อการใช้ชีวิตประจำวันของคนรุ่นใหม่  

ศูนย์การค้าขนาดใหญ่ (Super Regional Mall)  

คือ ศูนย์การค้าขนาดใหญ่พิเศษมีขนาดพ้ืนที่ใช้สอยมากกว่า 150,000 ตารางเมตร มีร้านค้าหลัก

ประกอบด้วยซูเปอร์มาร์เก็ต ร้านอาหาร ธนาคาร ร้านขายสินค้าเฉพาะศูนย์อาหาร เป็นต้น 

ปัจจุบัน บริษัทฯ มีโครงการที่ดำเนินการอยู่ทั ้งหมดจำนวน 18 โครงการ โดยมีพื้นที่ให้เช่ารวม 

430,628 ตารางเมตร ประกอบไปด้วย 
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ประเภทศูนย์การค้า จำนวน โครงการ 

1 

ศูนย์การค้าชุมชม 
(Neighborhood Shopping 
Center) 

7 

- มาร์เก็ตเพลส บางบอน  
- มาร์เก็ตเพลส ประชาอุทิศ  
- มาร์เก็ตเพลส สุขาภิบาล 3  
- มาร์เก็ตเพลส ทองหล่อ  
- มาร์เก็ตเพลส นางล้ินจ่ี  
- มาร์เก็ตเพลส นวมินทร์ (สุขาภิบาล 1) 
- มาร์เก็ตเพลส ดุสิต 

2 

ศูนย์ไลฟ์ สไตล ์(Lifestyle 
Center) 

6 

- เจ อเวนิว ทองหล่อ 
- ลา วิลล่า อารย์ี  
- ดิอเวนิว แจ้งวัฒนะ  
- พัทยาอเวนิว  
- ดิ อเวนิว รัชโยธิน  
- นวมินทร์ซิต้ีอเวนิว 

3 
ศูนย์รวมสินค้าเฉพาะอย่าง 
(Power Center) 

2 
- เพชรเกษม พาวเวอร์ เซ็นเตอร์  
- เอกมัย พาวเวอร์ เซ็นเตอร์ 

4 
ร้านค้าปลีก (Stand-alone 
Retail Store) 

1 - เหม่งจ๋าย 

5 
ศูนย์บันเทิง (Entertainment 
Center) 

1 - เอสพละนาด รัชดาภิเษก 

6 
ศูนย์การค้าขนาดใหญ่ (Super 
Regional Mall) 

1 - เมกาบางนา 

รวม (Total) 18  
 

โดยจำนวนพ้ืนท่ีให้เช่าแบ่งเป็นตารางเมตรตามประเภทศูนย์การค้าได้ดังต่อไปนี้ 

ประเภทศูนย์การคา้ 2561 2562 2563 

1 
ศูนย์การค้าชุมชม 
(Neighborhood 
Shopping Center) 

43,164 46,288 45,544 

2 
ศูนย์การค้าไลฟ์สไตล ์
(Lifestyle Center) 

77,984 79,092 79,159 
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ประเภทศูนย์การคา้ 2561 2562 2563 

3 
ศูนย์รวมสินค้าเฉพาะ
อย่าง (Power Center) 

70,076 70,541 61,436 

4 
ร้านค้าปลีก (Stand -
alone Retail Store) 

- - - 

5 
ศูนย์บันเทิง 
(Entertainment 
Center) 

871 871 466 

6 
ศูนย์การค้าขนาดใหญ่ 
(Super Regional Mall) 

191,216 201,491 201,491 

รวม (Total) 426,044 441,158 430,628 
Occupancy rate  92  96  94  

 

บริษัทฯ มีรายได้จากการให้บริการหลัก 4 กลุ่มคือ  

1. รายได้ค่าเช่าพื้นที่ในโครงการและรายได้ค่าบริการจากการบริหารโครงการและพื้นที่ส่วนกลาง 

(Common area maintenance หรือ CAM) รวมถึง รายได้ค่าบริการสาธารณูปโภค ซึ่งได้แก่ 

รายได้จากค่าไฟฟ้า ประปา โทรศัพท์และแก๊ส  

a. การให้บริการเช่าพื้นที่ระยะสั้นและระยะยาว โดยส่วนใหญ่ร้อยละ 30.00-50.00 ของ

พ้ืนท่ีท่ีสามารถให้เช่าได้ (Gross leasable area หรือ GLA) กิจการให้เช่าพ้ืนท่ีระยะยาว

ตั้งแต่ 10 ถึง 30 ปี และพื้นที่ส่วนที่เหลือจะให้เช่าระยะสั้นตั้งแต่ 1 ถึง 3 ปี ซึ่งส่วนใหญ่

เป็นการเช่า 3 ปี โดยสัญญาเช่าพื้นที่แต่ละสัญญาจะกําหนดราคาค่าเช่าพื้นที่ ระยะเวลา

ในการชําระค่าเช่า การปรับขึ้นค่าเช่าในอนาคตและเงื่อนไขในการเช่าไว้โดยละเอียด 

กิจการจะทําสัญญาเช่าพื้นที่กับผู้เช่าหลักโดยให้มีระยะเวลาของสัญญาเท่ากับสัญญาเช่า

ที่ดินที่ทํากับเจ้าของที่ดินในแต่ละโครงการ เพื่อให้กระแสรายได้ตรงกับค่าใช้จ่ายอนาคต

ตลอดอายุสัญญา   

b. การให้บริการบริหารโครงการและพื้นที่ส่วนกลาง (Common Area Maintenance) 

เป็นการให้บริการตามสัญญาการให้บริการ ซึ่งจะจัดทําพร้อมกับสัญญาเช่าพ้ืนท่ีกับลูกค้า

ผู้เช่าพื้นที่แต่ละราย โดยสัญญาการให้บริการจะมีอายุของสัญญาเท่ากับสัญญาเช่าพื้นท่ี

ของลูกค้าแต่ละราย การให้บริการบริหารโครงการและพ้ืนที่ส่วนกลางภายในโครงการจะ

ครอบคลุมถึง การบริการ ทําความสะอาดพื้นที่ส่วนกลาง การดูแลรักษาต้นไม้และสวน

หย่อม การดูแลรักษา ความปลอดภัย การจัดการจราจร การซ่อมบํารุงพื้นที่ส่วนกลาง 
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อาคาร และอุปกรณ์ แสงไฟในโครงการ ค่าไฟฟ้า และค่าประปาในพื้นที่ส่วนกลาง การ

กําจัดขยะ การบําบัดน้ำเสีย และการจัดรายการส่งเสริมการขายเป็นระยะ ๆ 

c. การให้บริการสาธารณูปโภค ได้แก่ ไฟฟ้า ประปา และโทรศัพท์ ให้กับลูกค้าผู้เช่าพื้นที่

แต่ละราย โดยกิจการเรียกเก็บค่าบริการสาธารณูปโภคดังกล่าวจากลูกค้าผู้เช่าพื้นที่แต่

ละรายในอัตราที่สูงกว่าอัตราที่กิจการชําระจริงแก่ผู้ให้บริการสาธารณูปโภคแต่ละ

ประเภท ซ่ึงได้แก่ การไฟฟ้านครหลวง การประปานครหลวง บมจ.โทรคมนาคมแห่งชาติ 

และบริษัท ทรู คอร์ปอเรชั่น จํากัด (มหาชน) ทั้งนี้กิจการได้นํากําไรจากการให้บริการ

สาธารณูปโภคดังกล่าว ไปชําระค่าสาธารณูปโภคของพื้นที่ส่วนกลาง ทั้งนี้ส่วนต่างของ

อัตราที่เรียกเก็บเพ่ือให้ครอบคลุมถึงค่าสาธารณูปโภคของพื้นท่ีส่วนกลาง 

2. ส่วนแบ่งกำไรจากการร่วมค้า ได้แก่ โครงการเมกาบางนา  

3. รายได้อ่ืน ประกอบด้วย รายได้ค่าติดต้ังมิเตอร์ประปาและไฟฟ้า เป็นต้น  

4. รายได้ทางการเงินและดอกเบ้ียรับจากผู้เช่าระยะยาว 

 

 
 

 

41%

57%

1% 1%
สัดส่วนรายได้ สําหรับปีส้ินสุดวันท่ี 31 ธันวาคม 2563

รายได้ค่าเช่าและค่าบริการ ส่วนแบ่งกําไรจากการร่วมค้า

รายได้อื่น รายได้ทางการเงินและดอกเบี้ยนรับ
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1.4. โครงสร้างการถือหุ้นของบรษิัทฯ  

 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
ที่มา :  รายงานประจำปีของบริษัทฯ ณ ปี 2563 

หมายเหตุ:  

1 บริษัท คอนเน็กซ์ คอลซัลแตนท์ จํากัด ถือหุ้นร้อยละ 26.0  

2 บริษัท คอนเน็กซ์ คอลซัลแตนท์ จํากัด ถือหุ้นร้อยละ 49.0  

3 บมจ. เมเจอร์ ซีนีเพล็กซ์ กรุ้ป ถือหุ้นร้อยละ 50.0  

4 บริษัท อิคาโน่ จํากัด ถือหุ้นร้อยละ 49.0 และบริษัท เอส.พี.เอส.โกลเบิ้ล จํากัด ถือหุ้นร้อยละ 2.0  

5 บริษัท อิคาโน่ จํากัด ถือหุ้นร้อยละ 49.0 และบริษัท ไทย วนาสิริ จํากัด ถือหุ้นร้อยละ 2.0  

6 บริษัท เอส เอฟ ดีเวลอปเมนท์ จํากัด ถือหุ้นร้อยละ 83.2 บริษัท อิคาโน่ จํากัด ถือหุ้นร้อยละ 8.2 และบริษัท เอส.พี.เอส.โกลเบิ้ล จํากัด ถือหุ้นร้อยละ 0.4 

บมจ. สยามฟวิเจอร์ดีเวลอปเมนท์ 

บจ.เพชรเกษม พาวเวอร์ เซ็นเตอร1์ 

ดำเนินธุรกิจด้านการพัฒนาและบริหาร  

ศูนย์การค้าเพชรเกษม พาวเวอร์ เซ็นเตอร์ 

74.00 %  

บจ.เอกมัย ไลฟ์สไตล ์เซ็นเตอร์2 

ดำเนินธุรกิจด้านการพัฒนาและบริหาร  

ศูนย์การค้าเอกมัย พาวเวอร์ เซ็นเตอร์ 

51.00 %  

บจ.เอส เอฟ ดีเวลอปเมนท์4 และ บจ.นอร์ธ บางกอก ดีเวล

ดำเนินธุรกิจด้านการพัฒนาและบริหาร 

ศูนย์การค้าแห่งใหม่บริเวณรังสิต 

49.00 % 

บจ.รัชโยธิน อเวนิว3 และ บจ.รัชโยธิน อเวนิว แมเนจเมนท ์3 

ดำเนินธุรกิจด้านการพัฒนาและบริหาร  

ศูนย์การค้าดิอเวนิว รัชโยธิน 

50.00 %  

บจ.สยามฟิวเจอร์พร็อพเพอร์ตี้ 

ดำเนินธุรกิจด้านการพัฒนาและบริหาร                 

ศูนย์การค้าเอสพละนาด รัชดาภิเษก 

100.00 %  

บจ.สยามฟิวเจอร์ แมเนจเมนท์ 

ดำเนินธุรกิจด้านการบริการ  

ศูนย์การค้ามาร์เก็ตเพลส นวมินทร์ (สุขาภิบาล 1) 

100.00 %  

บจ.เวสท์บางกอก ดีเวลอปเมนท์8 

ดำเนินธุรกิจด้านการพัฒนาและบริหาร  

ศูนย์การค้าแห่งใหม่บริเวณบางใหญ่ 

8.00 % 
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1.5. โครงสร้างรายได้ 

โครงสร้างรายได้ 
สัดส่วนการถือ
หุ้นของบริษัทฯ 

(ร้อยละ) 

ปี 2561 ปี 2562 ปี 2563 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท  ร้อยละ  ล้านบาท  ร้อยละ  

1.รายได้ค่าเช่าและค่าบริการ        

บมจ. สยามฟิวเจอร์ฯ  765.09 28.50  833.00 30.04  638.79 35.28  

บจ. เพชรเกษมฯ 74.00 118.83 4.43  129.52 4.67  109.95 6.07  

บจ. เอกมัยฯ 51.00 88.52 3.30  89.60 3.23  69.66 3.85  

บจ. สยามฟิวเจอร์พร็อมเพอร์ต้ี 100.00 402.78 15.00  430.37 15.52  274.44 15.16  

บจ. สยามฟิวเจอร์แมเนจเมนท์ 100.00 12.31 0.46  13.86 0.50  1.28 0.07  

บจ. รัชโยธินอเวนิว 50.00 (0.01) 0.00  (0.01) 0.00  4.66 0.26  

บจ. รัชโยธินอเวนิว แมเนจ
เมนท์ 

50.00 3.06 0.11  3.07 0.11  2.98 0.16  

รวมรายได้ค่าเช่าและค่าบริการ  1,390.59 51.79  1,499.41 54.08  1,101.76 60.86  

2.รายได้ทางการเงินและดอกเบ้ียรับ        

บมจ. สยามฟิวเจอร์ฯ  13.87 0.52  13.39 0.48  11.57 0.64  

บจ. เพชรเกษมฯ 74.00 0.99 0.04  1.13 0.04  1.14 0.06  

บจ. เอกมัยฯ 51.00 0.02 0.00  0.03 0.00  0.02 0.00  

บจ. สยามฟิวเจอร์พร็อมเพอร์ต้ี 100.00 (0.36) (0.01) (2.75) (0.10) 0.19 0.01  

บจ. สยามฟิวเจอร์แมเนจเมนท์ 100.00 0.51 0.02  (1.06) (0.04) 0.03 0.00  

บจ. รัชโยธินอเวนิว 50.00 5.73 0.21  5.60 0.20  5.52 0.30  

บจ. รัชโยธินอเวนิว แมเนจ
เมนท์ 

50.00 0.75 0.03  0.75 0.03  0.74 0.04  

รวมรายได้ทางการเงินและดอกเบ้ียรับ  21.51 0.80  17.08 0.62  19.21 1.06  

3.รายได้อื่น        

บมจ. สยามฟิวเจอร์ฯ  38.23 1.42  19.38 0.70  14.93 0.82  

บจ. เพชรเกษมฯ 74.00 1.14 0.04  1.57 0.06  0.41 0.02  

บจ. เอกมัยฯ 51.00 0.44 0.02  0.58 0.02  0.21 0.01  

บจ. สยามฟิวเจอร์พร็อมเพอร์ต้ี 100.00 4.84 0.18  5.66 0.20  4.32 0.24  

บจ. สยามฟิวเจอร์แมเนจเมนท์ 100.00 0.05 0.00  0.34 0.01  0.12 0.01  

บจ. รัชโยธินอเวนิว 50.00 5.77 0.21  5.95 0.21  0.05 0.00  

บจ. รัชโยธินอเวนิว แมเนจ
เมนท์ 

50.00 0.00 0.00  0.42 0.02  0.00 0.00  

รวมรายได้อื่น  50.48 1.88  33.90 1.22  20.04 1.11  

4.ส่วนแบ่งกำไรจากการร่วมค้า 49.00 1,222.32 45.53  1,222.32 44.08  669.42 36.98  

รวมท้ังสิ้น  2,684.89 100.00  2,772.70 100.00  1,810.42 100.00  
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1.6. สรุปฐานะทางการเงนิและผลการดำเนินงานของกิจการ 

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระทำการวิเคราะห์ผลการดำเนินงานและฐานะทางการเงินของกิจการ ซึ่งเป็น

งบการเงินท่ีผ่านการตรวจสอบโดยบริษัท ไพร้ซวอเตอร์เฮาส์คูเปอร์ส เอบีเอเอส จำกัด 

 งบกำไรขาดทุนรวม 
ตารางงบกำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จของกิจการ ปี 2561 – 2563 และไตรมาสท่ี 2 ปี 2564 

  ปี 2561 ปี 2562 ปี 2563 ไตรมาสท่ี 2 ปี 2564 

  ล้านบาท  ร้อยละ  ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 

รายได้ค่าเช่าและค่าบริการ 1,390.59  51.79 1,499.42  45.19 1,101.76  41.35 502.89  51.70 

รายได้ทางการเงินและดอกเบ้ียรับ 21.51  0.80 17.08  0.51 19.21  0.72 8.76  0.90 

รายได้อื่น 50.48  1.88 33.90  1.02 20.04  0.75 31.40  3.23 

ส่วนแบ่งกำไรจากการร่วมค้า 1,222.32  45.53 1,767.93  53.28 1,523.44  57.18 429.67  44.17 

รวมรายได้ 2,684.89  100.00 3,318.33  100.00 2,664.44  100.00 972.72  100.00 

ต้นทุนของการให้เช่าและการ
ให้บริการ 

567.37  21.13 626.21  18.87 429.70  16.13 202.42  20.81 

(กำไร)ขาดทุนจากการปรับมูลค่า
ยุติธรรม อสังหาริมทรัพย์เพื่อการ
ลงทุน - สุทธ ิ

(281.83) (10.50) 196.57  5.92 (469.04) (17.60) (323.04) (33.21) 

ค่าใช้จ่ายในการขาย 48.82  1.82 44.14  1.33 39.56  1.48 17.30  1.78 

ค่าใช้จ่ายในการบริหาร 207.44  7.73 231.68  6.98 191.49  7.19 107.58  11.06 

รวมค่าใช้จ่าย 541.81  20.18 1,098.59  33.11  191.71  7.20  4.25  0.44  

กำไรก่อนต้นทุนทางการเงินและภาษี
เงินได้ 

2,143.09  79.82 2,219.74  66.89 2,472.73  92.80 968.47  99.56 

ต้นทุนทางการเงิน (74.94) (2.79) (96.13) (2.90) (90.06) (3.38) (46.45) (4.78) 

กำไรก่อนค่าใช้จ่ายภาษีเงินได้ 2,068.15  77.03 2,123.61  64.00 2,382.66  89.42 922.01  94.79 

ค่าใช้จ่ายภาษีเงินได้ (171.96) (6.40) (71.65) (2.16) (169.78) (6.37) (97.82) (10.06) 

กำไรสำหรับปี 1,896.19  70.62 2,051.96  61.84 2,212.88  83.05 824.20  84.73 

ที่มา: งบการเงินรวมของกิจการ ปี 2561 – 2563 และไตรมาสท่ี 2 ปี 2564 

 งบแสดงฐานะทางการเงินรวม 
ตารางงบแสดงฐานะทางการเงินของกิจการ ปี 2561 – 2563 และไตรมาสที่ 2 ปี 2564 

  31 ธ.ค. 2561 31 ธ.ค. 2562  31 ธ.ค. 2563 30 มิ.ย. 2564 
  ล้านบาท  ร้อยละ  ล้านบาท  ร้อยละ  ล้านบาท  ร้อยละ  ล้านบาท  ร้อยละ  

สินทรัพย์                 
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงิน
สด 

50.98  0.26 53.25  0.25 88.98  0.36 52.29  0.21 

เงินลงทุนระยะสั้น 77.55  0.40 15.00  0.07 -    0.00 -    0.00 
ลูกหน้ีการค้าและลูกหนี้อื่น 122.73  0.63 189.79  0.89 111.25  0.45 89.36  0.35 

ลูกหน้ีตามสัญญาเช่าการเงินท่ีถึง
กำหนดรับชำระภายในหน่ึงปี 

21.20  0.11 20.87  0.10 20.99  0.09 20.86  0.08 

ลูกหน้ีกิจการที่เกี่ยวข้องกัน 22.60  0.12 14.74  0.07 27.27  0.11 22.95  0.09 
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  31 ธ.ค. 2561 31 ธ.ค. 2562  31 ธ.ค. 2563 30 มิ.ย. 2564 
  ล้านบาท  ร้อยละ  ล้านบาท  ร้อยละ  ล้านบาท  ร้อยละ  ล้านบาท  ร้อยละ  
เงินให้กู้ยืมระยะสั้นแก่กิจการที่
เก่ียวข้องกัน 

14.50  0.07 12.80  0.06 12.80  0.05 12.80  0.05 

สินทรัพย์หมุนเวียนอื่น 36.82  0.19 45.14  0.21 55.80  0.23 54.99  0.22 

รวมสินทรัพย์หมุนเวียน 346.38  1.79 351.59  1.65 317.09  1.29 253.25  0.99 
เงินฝากธนาคารที่ติดภาระค้ำ
ประกัน 

0.62  0.00 0.62  0.00 0.63  0.00 0.63  0.00 

ลูกหน้ีตามสัญญาเช่าการเงิน 509.30  2.63 432.24  2.02 406.23  1.65 385.70  1.52 
เงินลงทุนในบริษัทย่อย -    0.00 -    0.00 -    0.00 -    0.00 
เงินลงทุนในบริษัทร่วม -    0.00 -    0.00 -    0.00 -    0.00 
เงินลงทุนในการร่วมค้า 7,082.83  36.56 8,653.78  40.50 9,948.52  40.50 10,181.21  40.00 
ค่าเช่าจ่ายล่วงหน้า - สุทธิ 0.83  0.00 0.77  0.00 0.70  0.00 0.67  0.00 
อสังหาริมทรัพย์เพื่อการลงทุน 11,250.08  58.06 11,745.30  54.96 13,693.21  55.75 14,448.18  56.76 
สินทรัพย์สิทธิการใช ้ -    0.00 -    0.00 18.78  0.08 16.61  0.07 
อาคาร และอุปกรณ์ - สุทธิ 61.15  0.32 62.99  0.29 58.74  0.24 51.81  0.20 
สินทรัพย์ไม่มีตัวตน - สุทธิ 32.21  0.17 33.49  0.16 31.24  0.13 29.26  0.11 
เงินประกันการเช่าที่ดิน 48.52  0.25 48.46  0.23 50.08  0.20 49.87  0.20 
สินทรัพย์ไม่หมุนเวียนอื่น 43.34 0.22 40.70 0.19 37.73 0.15 36.74 0.14 
รวมสินทรัพย์ไม่หมุนเวียน 19,028.90  98.21 21,018.35  98.35 24,245.86  98.71 25,200.67  99.01 
รวมสินทรัพย์ 19,375.28  100.00 21,369.94  100.00 24,562.95  100.00 25,453.92  100.00 

หน้ีสิน         
เงินกู้ยืมระยะสั้นจากสถาบัน
การเงิน 

859.82  4.44 379.77  1.78 910.00  3.70 1,170.00  4.60 

เจ้าหน้ีการค้าและเจ้าหน้ีอื่น 320.88  1.66 203.54  0.95 255.76  1.04 142.93  0.56 
เจ้าหน้ีกิจการท่ีเกี่ยวข้องกัน 2.55  0.01 9.50  0.04 6.11  0.02 4.15  0.02 
เงินกู้ยืมระยะสั้นจากบริษัทย่อย  0.00  0.00  0.00  0.00 
ค่าเช่าและค่าบริการรับล่วงหน้า
ท่ีถึงกำหนดรับรู้เป็นรายได้
ภายในหน่ึงปี 

40.71  0.21 48.27  0.23 33.57  0.14 33.94  0.13 

ส่วนของเงินกู้ยืมระยะยาวท่ีถึง
กำหนดชำระภายในหน่ึงปี 

152.00  0.78 806.48  3.77 446.07  1.82 386.39  1.52 

ค่าเช่าที่ดินท่ีถึงกำหนดชำระ
ภายในหน่ึงปี 

121.17  0.63 160.29  0.75 180.53  0.73 202.89  0.80 

ภาษีเงินได้ค้างจ่าย 4.95  0.03 9.98  0.05 3.37  0.01 3.97  0.02 

หนี้สินหมุนเวียนอื่น 241.42  1.25 233.18  1.09 277.76  1.13 136.27  0.54 

รวมหน้ีสินหมุนเวียน 1,743.49  9.00 1,851.01  8.66 2,113.17  8.60 2,080.54  8.17 
ค่าเช่าและค่าบริการรับล่วงหน้า 359.82  1.86 527.54  2.47 520.23  2.12 587.80  2.31 
เงินกู้ยืมระยะยาว 1,523.84  7.86 1,202.34  5.63 1,684.95  6.86 1,971.29  7.74 
เงินมัดจำรับจากลูกค้า 499.00  2.58 533.64  2.50 523.76  2.13 534.46  2.10 
หนี้สินภาษีเงินได้รอการตัดบัญชี 1,139.17  5.88 1,167.64  5.46 1,321.77  5.38 1,412.59  5.55 
ค่าเช่าที่ดินท่ียังไม่ถึงกำหนด
ชำระ 

1,473.65  7.61 1,573.77  7.36 2,166.94  8.82 2,234.14  8.78 

ภาระผูกพันผลประโยชน์
พนักงาน 

43.95  0.23 53.11  0.25 59.11  0.24 62.27  0.24 

รวมหน้ีสินไม่หมุนเวียน 5,039.43  26.01 5,058.04  23.67 6,276.76  25.55 6,802.54  26.72 
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  31 ธ.ค. 2561 31 ธ.ค. 2562  31 ธ.ค. 2563 30 มิ.ย. 2564 
  ล้านบาท  ร้อยละ  ล้านบาท  ร้อยละ  ล้านบาท  ร้อยละ  ล้านบาท  ร้อยละ  
รวมหน้ีสิน 6,782.92  35.01 6,909.04  32.33 8,389.92  34.16 8,883.08  34.90 

ส่วนของผู้ถือหุ้น         
ทุนจดทะเบียนที่ออกและชำระ
แล้ว 

1,776.61  9.17 2,131.92  9.98 2,131.92  8.68 2,131.92  8.38 

ส่วนเกินมูลค่าหุ้นสามัญ 634.03  3.27 634.03  2.97 634.03  2.58 634.03  2.49 
กำไรสะสม         

จัดสรรแล้ว - ทุนสำรองตาม
กฎหมาย 

177.67  0.92 213.19  1.00 213.19  0.87 213.19  0.84 

ยังไม่ได้จัดสรร  8,910.91  45.99 10,374.50  48.55 11,957.03  48.68 12,316.17  48.39 
องค์ประกอบอื่นของส่วนของผู้
ถือหุ้น 

(0.45) 0.00 (0.45) 0.00 (0.45) 0.00 (0.45) 0.00 

ส่วนได้เสียท่ีไม่มีอำนาจควบคุม 1,093.59  5.64 1,107.70  5.18 1,237.30  5.04 1,275.98  5.01 
รวมส่วนของผู้ถือหุ้น  12,592.36  64.99 14,460.89  67.67 16,173.03  65.84 16,570.84  65.10 
รวมหน้ีสินและส่วนของผู้ถือหุ้น 19,375.28  100.00 21,369.94  100.00 24,562.95  100.00 25,453.92  100.00 

ที่มา: งบการเงินรวมของกิจการ ปี 2561 – 2563 และไตรมาสท่ี 2 ปี 2564 

 

 อัตราส่วนทางการเงินท่ีสำคัญ 
ตารางอัตราส่วนทางการเงินของกิจการ ปี 2561 – 2563 และไตรมาสท่ี 2 ปี 2564 

    ปี 2561 ปี  2562 ปี 2563 ไตรมาสท่ี 2 ปี 2564 
อัตราส่วนสภาพคล่อง           
อัตราส่วนสภาพคล่อง เท่า 0.20 0.19 0.15 0.12 
อัตราส่วนสภาพคล่องหมุนเร็ว เท่า 0.20 0.19 0.15 0.12 
ระยะเวลาการเก็บหนี้ วัน 32.21 46.20 36.86 64.86 
ระยะเวลาการชำระหนี้ วัน 206.43 118.64 217.25 257.74 
วงจรเงินสด วัน (174.21) (72.44) (180.39) (192.88) 
อัตราส่วนความสามารถในการทำกำไร           
อัตรากำไรข้ันต้น1/  ร้อยละ 59.20 58.24 61.00 59.75 
อัตรากำไรจากการดำเนินงาน  ร้อยละ 80.85 67.73 93.78 101.11 
อัตรากำไรสุทธิ ร้อยละ 70.62 61.84 83.05 84.73 
อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์ ร้อยละ 9.79 9.60 9.01 3.24 
อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น ร้อยละ 15.06 14.19 13.68 4.97 
อัตราส่วนวิเคราะห์นโยบายทางการเงิน           
อัตราส่วนหนี้สินต่อสว่นของผู้ถือหุ้น เท่า 0.54  0.48  0.52  0.54  
อัตราส่วนเงินกู้ยืมต่อส่วนของผู้ถือหุ้น เท่า 0.13  0.14  0.13  0.14  
อัตราส่วนความสามารถในการชำระดอกเบ้ีย เท่า 28.60  23.09  27.46  20.85  
อัตราการจ่ายเงินปันผล ร้อยละ 0.23 0.10 0.23 0.19 
ข้อมูลต่อหุ้น           
มูลค่าตามบัญชีต่อหุ้น บาท 5.91  6.78  7.59  7.77  
กำไรต่อหุ้นข้ันพื้นฐานและปรับลดส่วนท่ีเป็น 
   ของบริษัทใหญ่ 

บาท 0.93 0.95 0.98 0.37 

เงินปันผลต่อหุ้น บาท 0.30  0.22  0.20  0.20  

ที่มา:  รายงานประจำปี 2563 ของบริษัทฯ และคำอธิบายและวิเคราะห์ฐานะทางการเงินและผลการดำเนินงานไตรมาสท่ี 2 ปี 2564 

 1/ อัตรากำไรขั้นต้นคิดจากรายได้ค่าเช่าและค่าบริการเท่าน้ัน 



ความเห็นของกิจการเกีย่วกับคำเสนอซ้ือหลักทรัพย ์
 

หน้า | 15 

 

1.6.1. การวิเคราะหผ์ลการดำเนนิงานของกิจการ 

รายได้ค่าเช่าและค่าบริการ 

รายได้ค่าเช่าและค่าบริการ เป็นรายได้ที่เกิดจากการให้เช่าพื้นที่ของโครงการของบริษัทฯ โดยในปี 

2561 – 2563 บริษัทฯ มีรายได้ค่าเช่าและค่าบริการรวมทั้งสิ้น 1,390.59 ล้านบาท 1,499.42 ล้านบาท และ 

1,101.76 ล้านบาท ตามลำดับ ซึ่งคิดเป็นอัตราการลดลงเฉลี่ยของรายได้ค่าเช่าและค่าบริการรวมต่อปี (CADR) 

เท่ากับร้อยละ 10.99 โดยในปี 2563 รายได้ค่าเช่าและค่าบริการซึ่งเท่ากับ 1,101.76 ล้านบาท ลดลง 397.67 

ล้านบาท หรือคิดเป็นร้อยละ 26.52 จากปี 2562 ซึ่งเท่ากับ 1,499.42 ล้านบาท เน่ืองจากการให้ส่วนลดค่าเช่า

แก่ร้านค้าที่ได้รับผลกระทบจากสถานการณ์การแพร่ระบาดของเชื้อไวรัส COVID-19 และการปิดปรับปรุง

ศูนย์การค้ามาร์เก็ตเพลส นวมินทร์โดยได้เปิดให้บริการอีกครั้งในช่วงไตรมาส 3 ปี 2563  

รายได้อ่ืน 

รายได้อื่น ได้แก่ ค่าบริการติดตั้งระบบสาธารณูปโภค ค่าบริการซ่อมแซม ปรับปรุงร้านค้าในโครงการ 

เป็นต้น โดยในปี 2561 – 2563 บริษัทฯ มีรายได้อื่น รวมทั้งสิ้น 50.48 ล้านบาท 33.90 ล้านบาท และ 20.04 

ล้านบาท ตามลำดับ ซึ่งคิดเป็นอัตราการลดลงเฉลี่ยของรายได้อื่น รวมต่อปี (CADR) เท่ากับร้อยละ 36.99 

เนื่องจากผลกระทบจากสถานการณ์การแพร่ระบาดของเชื้อไวรัส COVID-19 ทำให้ร้านค้าส่วนมากปิดตัวลง 

ทำให้รายได้จากการปรับปรุงร้านค้าที่จะเกิดขึ้นจากการเปิดใช้ลดลง โดยในปี 2563 รายได้อื่นเท่ากับ 20.04 

ล้านบาท ลดลง 13.86 ล้านบาท หรือคิดเป็นร้อยละ 40.89 เนื่องจากในปี 2562 บริษัทฯ ได้บันทึกรายได้อ่ืน

จากให้บริการติดตั้งระบบสาธารณูปโภคสำหรับโครงการมาร์เก็ตเพลส ดุสิต ซึ่งเป็นโครงการที่เปิดใหม่ระหว่าง

ปี 2562 เมื่อเทียบกับปี 2563 ท่ีมีรายได้อ่ืนลดลงจากสถานการณ์การแพร่ระบาดของเช้ือไวรัส COVID-19 

ส่วนแบ่งกำไรจากการร่วมค้า 

ส่วนแบ่งกำไรจากการร่วมค้า เป็นกำไรที่ได้จากการลงทุนในบริษัท เอส เอฟ ดีเวลลอปเมนท์ จำกัด 

(“SFD) เป็นหลักซึ่งประกอบธุรกิจพัฒนาศูนย์การค้าเมกาบางนา โดยบริษัทฯ ถือหุ้นอยู่ร้อยละ 49.00 ในปี 

2561 – 2563 บริษัทฯ ส่วนแบ่งกำไรจากการร่วมค้ารวมทั้งสิ้น 1,222.32 ล้านบาท 1,767.93 ล้านบาท และ 

1,523.44 ล้านบาท ตามลำดับ ซึ่งคิดเป็นอัตราการเติบโตเฉลี่ยของส่วนแบ่งกำไรจากการร่วมค้าต่อปี (CAGR) 

เท่ากับร้อยละ 11.64 โดยในปี 2562 ส่วนแบ่งกำไรจากการร่วมค้าเท่ากับ 1,767.93 ล้านบาท เพ่ิมขึ้น 545.61 

ล้านบาท หรือคิดเป็นร้อยละ 44.64 จากปี 2561 ซึ่งเท่ากับ 1,222.32 ล้านบาท เนื่องจาก 3 เหตุผลหลักคือ 

1. ความสามารถในการปรับค่าเช่าและค่าบริการ 2. การขยายพื้นที่ให้บริการในส่วนเมกา สมาร์ท คิดส์ เพ่ือ

รองรับลูกค้ากลุ่มเด็กและครอบครัวซึ่งมีพื้นท่ีให้เช่าประมาณ 8,500.00 ตารางเมตร 3. การรับรู้เงินลงทุนค่า

ก่อสร้างสะพานกลับรถแห่งใหม่บริเวณทางขึ้นทางด่วนบูรพาวิถี 

อย่างไรก็ตามในปี 2563 ส่วนแบ่งกำไรจากการร่วมค้าเท่ากับ 1,523.44 ล้านบาท ลดลง 244.49 ล้าน

บาท หรือคิดเป็นร้อยละ 13.83 จากปี 2562 ซึ่งเท่ากับ 1,767.93 ล้านบาท เนื่องจากการให้ส่วนลดค่าเช่าแก่
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ร้านค้าที่ได้รับผลกระทบจากสถานการณ์การแพร่ระบาดของเชื้อไวรัส COVID-19 ค่าบริการติดตั้งระบบ

สาธารณูปโภค ค่าบริการซ่อมแซม ปรับปรุงร้านค้าในโครงการ เป็นต้น 

อัตรากำไรข้ันต้น 
แผนภูมิรายได้ กำไรข้ันต้น และอัตรากำไรข้ันต้นของกิจการ ปี 2561 – 2563 และไตรมาสที่ 2 ปี 2564 

 
 

 ระหว่างปี 2561 – 2563 อัตรากำไรข้ันต้นเฉลี่ยมีค่าเท่ากบัร้อยละ 59.48 และเมื่อพิจารณาไตรมาสที่ 

2 ปี 2564 อัตรากำไรข้ันต้นมีค่าเท่ากับร้อยละ 59.75 ซ่ึงลดลงจากร้อยละ 61.00 ในปี 2563 เท่ากับ 

ร้อยละ 1.25 เนื่องจากการให้ส่วนลดค่าเช่าแก่ร้านค้าท่ีได้รับผลกระทบจากสถานการณ์การแพร่ระบาดของเช้ือ

ไวรัส COVID-19 ค่าบริการติดต้ังระบบสาธารณูปโภค ค่าบริการซ่อมแซม ปรับปรุงร้านค้าในโครงการ เป็นต้น 

ค่าใช้จ่าย 

โดยในปี 2561 – 2563  ต้นทุนของการให้เช่าและการให้บริการบริษัทฯ เท่ากับ 567.37 ล้านบาท 

626.21 ล้านบาท และ 429.70 ล้านบาท ตามลำดับ ซึ่งคิดเป็นอัตราการลดลงเฉลี่ยต่อปี (CADR) เท่ากับร้อย

ละ 12.97 ซึ่งมีสาเหตุมาจากแผนการลดค่าใช้จ่ายในการบริหารโครงการจาก สถานการณ์การแพร่ระบาดของ

เช้ือไวรัส COVID-19 

ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารในปี 2561 – 2563 เท่ากับ 256.26 ล้านบาท 275.82 ล้านบาท และ 

231.05 ล้านบาท ตามลำดับ ซึ่งคิดเป็นอัตราการลดลงเฉลี่ยต่อปี (CADR) เท่ากับร้อยละ 5.05 เนื่องจาก

ค่าใช้จ่ายในการบริหารท่ีลดลงจากสถานการณ์ การแพร่ระบาดของเช้ือไวรัส COVID-19 

ต้นทุนทางการเงินในปี 2561 – 2563 เท่ากับ 74.94 ล้านบาท 96.13 ล้านบาท และ 90.06 ล้านบาท 

ตามลำดับ ซึ่งคิดเป็นอัตรากาเติบโตเฉลี่ยต่อปี (CAGR) เท่ากับร้อยละ 9.63 เนื่องจากการรับรู้ดอกเบ้ียเป็น

ค่าใช้จ่าย จากเงินกู้ยืมเพ่ือก่อสร้างโครงการใหม่ที่เปิดให้บริการในปี 2562 
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(กำไร) ขาดทุนจากการปรับมูลค่ายุติธรรม อสังหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุน – สุทธิ 

โดยในปี 2561 – 2563  (กำไร) ขาดทุนจากการปรับมูลค่ายุติธรรม อสังหาริมทรัพย์เพื่อการลงทุน – 

สุทธิ เท่ากับ (281.83) ล้านบาท 196.57 ล้านบาท และ (469.04) ล้านบาท ตามลำดับ ซึ่งคิดเป็นอัตราการ

เพิ่มขึ้นเฉลี่ยต่อปี (CAGR) เท่ากับร้อยละ 29.01 ซึ่งมีสาเหตุมาจากการกลุ่มกิจการได้รับการขยายอายุสัญญา

เช่าที่ดินที่ศูนย์การค้าแห่งหนึ่งตั้งอยู่เพิ่มอีก 8 ปีหลังจากที่สัญญาฉบับปัจจุบันสิ้นสุดลง และมีศูนย์การค้าแห่ง

หนึ่งที่ปรับปรุงใหม่แล้วเสร็จ รวมทั้ง มีศูนย์การค้าระหว่างก่อสร้างอีก 2 แห่ง ในขณะเดียวกันศูนย์การค้า 2 

แห่งถูกปรับมูลค่ายุติธรรมลดลงเนื่องจากจำนวนผู้เช่าน้อยลงนอกจากนี้กลุ่มกิจการปรับลดอัตราคิดลดที่ใช้ใน

การคำนวณมูลค่ายุติธรรมของอสังหาริมทรัพย์เพื่อการลงทุนจากร้อยละ 12.00 ต่อปี เป็นร้อยละ 11.50 ต่อปี 

เพ่ือสะท้อนการประเมินสภาวะปัจจุบันของค่าเงินและสะท้อนปัจจัยความเสี่ยงท่ีเหมาะสม 

กำไรสุทธิ 
แผนภูมิรายได้ กำไรสุทธิสำหรับปี และอัตราร้อยละของรายได้ ปี 2561 – 2563 และไตรมาสที ่2 ปี 2564 

 
 ระหว่างปี 2561 – 2563 อัตรากำไรสุทธิสำหรับปีเฉลี่ยมีค่าเท่ากับร้อยละ 71.84 และเมื่อพิจารณา

ไตรมาสที่ 2 ปี 2564 อัตรากำไรสุทธิสำหรับไตรมาสที่ 2 ปี 2564 มีค่าเท่ากับร้อยละ 84.73 โดยในปี 2562 

บริษัทฯ มีกำไรสุทธิสำหรับปีเท่ากับ 2,051.96 ล้านบาท เพิ่มขึ้น 155.78 ล้านบาท หรือคิดเป็นร้อยละ 8.22 

จากปี 2561 ซึ่งเท่ากับ 1,896.19 ล้านบาท เนื่องจากการจากการรับรู้รายได้เต็มปีของศูนย์การค้ามาร์เก็ต

เพลส นางลิ้นจี่ เฟส 2 ท่ีเปิดให้บริการในเดือนธันวาคม ปี 2561 โครงการมาร์เก็ตเพลส สุขาภิบาล 3 และมาร์

เก็ตเพลส ดุสิต ที่เปิดให้บริการ ในไตรมาส 1 ปี 2562 และการปรับตัวดีขึ้นของอัตราการเช่าพ้ืนที่เฉลี่ยของ

บริษัทฯ 
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รายได้รวม กําไรก่อนต้นทุนทางการเงินและภาษีเงินได้

กําไรสุทธิสําหรับปี อัตรากําไรก่อนต้นทุนทางการเงินและภาษีเงินได้

อัตรากําไรสุทธิสําหรับปี
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 ในปี 2563 กำไรสุทธิสำหรับปีซึ่งเท่ากับ 2,212.88 ล้านบาท เพิ่มขึ้น 160.92 ล้านบาท หรือคิดเป็น

ร้อยละ 7.84 จากปี 2562 ซึ่งเท่ากับ 2,051.96 ล้านบาท เนื่องจากบริษัทฯ ได้กำไรจากการต่ออายุสัญญาเช่า

ท่ีดินโครงการเอสพละนาด รัชดาฯ ในช่วงไตรมาสที่ 1 ปี 2563 และ กำไรจากการประเมินมูลค่าท่ีดินโครงการ

ดิ อเวนิว รัชโยธิน รวมท้ังการปรับมูลค่ายุติธรรมของโครงการต่าง ๆ ในช่วงไตรมาสที่ 4 ปี 2563  

สำหรับไตรมาสที่ 2 ปี 2564 บริษัทฯ มีกำไรสุทธิสำหรับงวดเท่ากับ 824.20 ล้านบาท เพิ ่มขึ้น 

153.78 ล้านบาท หรือคิดเป็นร้อยละ 22.94 จากไตรมาสที่ 2 ปี 2563 ซึ่งเท่ากับ 670.42 ล้านบาท เนื่องจาก

การปรับอัตราคิดลดเพ่ือสะท้อนความเสี่ยงท่ีเหมาะสมทำให้การคำนวณมูลค่ายุติธรรมของอสังหาริมทรัพย์เพ่ือ

การลงทุนสูงมากขึ้น ซึ่งทำให้กำไรท่ีได้จากการปรับมูลค่ายุติธรรมเพ่ิมมากขึ้น 

1.6.2. การวิเคราะหฐ์านะทางการเงินของกิจการ 

สินทรัพย์รวม 

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2561 2562 และ 2563 บริษัทฯ มีสินทรัพย์รวมเท่ากับ 19,375.28 ล้านบาท 

21,369.94 ล้านบาท และ 24,562.95 ล้านบาท ตามลำดับ ซึ่งคิดเป็นอัตราการเติบโตเพิ่มขึ ้นเฉลี่ยต่อปี 

(CAGR) เท่ากับร้อยละ 12.59 และ ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2564 บริษัทฯ มีสินทรัพย์รวมเท่ากับ 25,453.92

ล้านบาท ซึ่งสินทรัพย์หลักของบริษัทฯ ประกอบด้วย เงินลงทุนในการร่วมค้า 10,181.21 ล้านบาท คิดเป็น

ร้อยละ 40.00 ของสินทรัพย์รวมของบริษัทฯ และอสังหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุน 14,448.18 ล้านบาท คิดเป็น

ร้อยละ 56.76 ของสินทรัพย์รวมของบริษัทฯ  

ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2562 สินทรัพย์รวมของบริษัทฯ เท่ากับ 21,369.94 ล้านบาท เพ่ิมขึ้น 1,994.66

ล้านบาท หรือคิดเป็นร้อยละ 10.29 จากปี 2561 เนื ่องจากเงินลงทุนในการร่วมค้าในปี 2562 เท่ากับ 

8,653.78 ล้านบาท เพ่ิมขึ้นจำนวน 1,570.95 ล้านบาท จากส่วนแบ่งกำไรของการร่วมค้าโครงการเมกาบางนา 

ท้ังส่วนกำไรจากการดำเนินงาน และกำไรจากการปรับมูลค่ายุติธรรมจำนวน 1,779.22 ล้านบาท ปรับปรุงด้วย

เงินปันผลรับจากโครงการเมกาบางนา จำนวน 196.98 ล้านบาท นอกจากนั้นแล้วอสังหาริมทรัพย์เพื่อการ

ลงทุน ในปี 2562 เท่ากับ 11,745.30 ล้านบาท เพิ่มขึ้น 495.21 ล้านบาท จากการประเมินมูลค่ายุติธรรมท่ี

เพิ่มขึ้น จากโครงการมาร์เก็ตเพลส ดุสิต ที่เปิดให้บริการในไตรมาสที่ 1 ปี 2562 และกำไรจากการปรับมูลค่า 

ยุติธรรมของโครงการต่าง ๆ  

ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2563 สินทรัพย์รวมของบริษัทฯ เท่ากับ 24,562.95 ล้านบาท เพ่ิมขึ้น 3,193.02

ล้านบาท หรือคิดเป็นร้อยละ 14.94 จากปี 2562 เนื ่องจากเงินลงทุนในการร่วมค้าในปี 2563 เท่ากับ 

9,948.52 ล้านบาท เพ่ิมขึ้นจำนวน 1,294.73 ล้านบาท จากสว่นแบ่งกำไรของการร่วมค้าโครงการเมกาบางนา 

ท้ังส่วนกำไรจากการดำเนินงาน และกำไรจากการปรับมูลค่ายุติธรรมจำนวน 1,523.56 ล้านบาท ปรับปรุงด้วย

เงินปันผลรับจากโครงการเมกาบางนา จำนวน 196.98 ล้านบาท นอกจากน้ีแล้วอสังหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุน 

ในปี 2563 เท่ากับ 13,693.21 ล้านบาท เพิ่มขึ้น 1,947.91 ล้านบาท จากการประเมินมูลค่ายุติธรรมที่เพิ่มขึ้น 
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จากโครงการเอสพละนาด รัชดาฯ และมูลค่าที่ดินโครงการดิ อเวนิว รัชโยธิน และการปรับอัตราคิดลดที่ใช้ใน 

การประเมินมูลค่ายุติธรรม 

หน้ีสินรวม 

ณ วันที ่ 31 ธันวาคม 2561 2562 และ 2563 บริษัทฯ มีหนี้สินรวมเท่ากับ 6,782.92 ล้านบาท 

6,909.04 ล้านบาท และ 8,389.92 ล้านบาท ตามลำดับ ซึ่งคิดเป็นอัตราการเติบโตเฉลี่ยต่อปี (CAGR) เท่ากับ

ร้อยละ 11.22 และ ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2564 บริษัทฯ มีหนี้สินรวมเท่ากับ 8,883.08 ล้านบาท ซึ่งหนี้สิน

หลักของบริษัทฯ ประกอบด้วย เงินกู้ยืมระยะยาว 1,971.29 ล้านบาท คิดเป็นร้อยละ 22.19 ของหนี้สินรวม

ของบริษัทฯ หนี้สินภาษีเงินได้รอการตัดบัญชี 1,412.59 ล้านบาท คิดเป็นร้อยละ 15.90 ของหนี้สินรวมของ

บริษัทฯ และค่าเช่าที่ดินที่ยังไม่ถึงกำหนดชำระ 2,234.14 ล้านบาท คิดเป็นร้อยละ 25.15 ของหนี้สินรวมของ

บริษัทฯ  

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2562 หนี้สินรวมของบริษัทฯ เท่ากับ 6,909.04 ล้านบาท เพิ่มขึ้น 126.12 ล้าน

บาท หรือคิดเป็นร้อยละ 1.86 จากปี 2561 เนื่องจากบริษัทฯ ได้ดำเนินการ Refinance ตั๋วสัญญาใช้ เงินที่ใช้

ในการก่อสร้างโครงการมาร์เก็ตเพลส ดุสิต เป็นเงินกู้ยืมระยะยาว 

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2563 หนี้สินรวมของบริษัทฯ เท่ากับ 8,389.92 ล้านบาท เพิ่มขึ้น 1,480.88 

ล้านบาท หรือคิดเป็นร้อยละ 21.43 จากปี 2562 เนื่องจากบริษัทฯ บันทึกภาระผูกพันจากการต่ออายุสัญญา

เช่าท่ีดินโครงการ เอสพละนาด รัชดาฯ รวมทั้งสัญญาเช่าที่ดินตามมาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบับใหม่ 

ส่วนของผู้ถือหุ้นรวม 

แผนภูมิหนี้สินรวมต่อส่วนของaผู้ถือหุ้นรวม ณ 31 ธนัวาคม 2561 – 2563 และ ณ 30 มิถุนายน 2564 
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ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2561 2562 และ 2563 บริษัทฯ มีส่วนของผู้ถือหุ้นรวมเท่ากับ 12,592.36 ล้าน

บาท 14,460.89 ล้านบาท และ 16,173.03 ล้านบาท ตามลำดับ ซึ่งคิดเป็นอัตราการเติบโตเพิ่มขึ้นเฉลี่ยต่อปี 

(CAGR) เท่ากับร้อยละ 13.33 และ ณ วันที ่ 30 มิถุนายน 2564 บริษัทฯ มีส่วนของผู ้ถือหุ ้นรวมเท่ากับ 

16,570.84 ล้านบาท ซึ่งการเติบโตของส่วนของผู้ถือหุ้นรวมเกิดจากผลการดำเนินงานที่เพิ่มขึ้นในแต่ละปีสุทธิ

จากการจ่ายเงินปันผลให้แก่ผู้ถือหุ้น สำหรับอัตราส่วนหนี้สินรวมต่อส่วนของผู้ถือหุ้นรวมเฉลี่ย ณ วันที่ 31 

ธันวาคม 2561 2562 2563 และวันท่ี 30 มิถุนายน 2564 เท่ากับ 0.52 เท่า 

1.7. สภาพการแข่งขันและแนวโน้มของกิจการ 

ภาวะอุตสาหกรรมและการแข่งขันสภาวะเศรษฐกิจไทยในปี 2563 

สถานการณ์การแพร่ระบาดของโรค COVID-19 ตั้งแต่ต้นปี 2563 ส่งผลให้เศรษฐกิจโลกเผชิญภาวะ

วิกฤตครั้งรุนแรงอย่างหลีกเลี่ยงไม่ได้ ขณะที่ภาพรวมของไทยแม้จะสามารถรับมือกับการระบาดรอบแรกได้

เป็นอย่างดี แต่ในช่วงปลายปีกลับต้องมาเผชิญกับการระบาดระลอกใหม่ เศรษฐกิจไทยจึงค่อนข้างได้รับ

ผลกระทบอย่างหนัก เนื ่องจากมีการพึ่งพารายได้จากนักท่องเที่ยวต่างชาติประมาณร้อยละ 13.00 ของ

ผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศ (GDP) ซึ่งถือเป็นอัตราที ่สูงกว่าประเทศอื่นในภูมิภาคเอเชียด้วยกัน 

นอกจากนั้นยังเผชิญกับปัญหาภาวะชะงักงันของภาคการผลิต (Supply disruption) ทั้งภายในและภายนอก

ประเทศ รวมทั้ง ผลกระทบเชิงลบจากรายได้ที่ลดลง (Income effect or multiplier effect) นอกจากนี้ยังมี

ปัจจัยเชิงลบเพิ่มเติมจากความตึงเครียดทางการเมืองภายในประเทศในช่วงไตรมาสสุดท้ายของปีจึงคาดว่า 

เศรษฐกิจไทยปี 2563 จะหดตัวรุนแรงสุดนับตั้งแต่วิกฤตการเงินเอเชียปี 2541 ท่ีลดลงร้อยละ 6.40 เทียบกับ

ท่ีขยายตัวร้อยละ 2.40 ในปี 2562  

ตารางการเติบโตของผลิตภัณฑ์มวลรวมประเทศและภาวะเงนิเฟ้อ 

 
ท่ีมา: NESDC  

หมายเหตุ: 2020-21 ประมาณการโดย Krungsri Research  
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เศรษฐกิจไทยในไตรมาสที่สามของปี 2563 ปรับตัวลดลงร้อยละ 6.40 ต่อเนื่องจากการลดลงร้อยละ 

12.10 ในไตรมาสก่อนหน้า (YoY) และเมื่อปรับผลของฤดูกาลออกแล้ว เศรษฐกิจไทยในไตรมาสที่สามของปี 

2563 เพิ่มขึ้นจากไตรมาสที่สองของปี 2563 ( QoQ) ร้อยละ 6.50 รวม 9 เดือนแรกของปี 2563 เศรษฐกิจ 

ไทยปรับตัวลดลงร้อยละ 6.70 

ภาพรวมธุรกิจค้าปลีก 

ในไตรมาสที่ 4 ปี 2563 อุตสาหกรรมค้าปลีกโดยรวมของ ประเทศไทยยังคงซบเซาเนื่องจากประเทศ

ไทยมีระดับความเชื่อมั่นที่ต่ำและกำลังซื ้อที่ลดลงจากภาระหนี้ครัวเรือนที่อยู่ในระดับสูงและโรคระบาด 

COVID-19 ส่งผลดัชนีความเชื่อมั่นผู้บริโภค (CCI) และ ดัชนียอดค้าปลีกลดต่ำลงเป็นอย่างมาก ประกอบกับ

การเติบโตอย่างรวดเร็วของ e-Commerce ในประเทศไทยสร้างความกดดันต่อการเติบโตของธุรกิจค้าปลีก 

ทำให้ผู้ประกอบการค้าปลีกไม่ว่าจะเป็น Modern trade หรือ SMEs ต่างต้องปรับกลยุทธ์การทำธุรกิจเข้าหา

ตลาดออนไลน์มากขึ้นและรวดเร็วขึ้น เนื่องจากการทำการขายผ่านช่องทางหน้าร้านเพียงอย่างเดียวอาจจะไม่

เพียงพอที่จะสร้างรายได้หรือไม่คุ้มกับการลงทุน แต่ทั้งนี้ ผู้ประกอบการค้าปลีกอาจจะเลือกแพลตฟอร์มที่

เหมาะสมกับสินค้าของตนเองและสามารถตอบโจทย์กลุ่มลูกค้าเป้าหมายได้รวมถึงคุณภาพของการให้บริการที่

สร้างความประทับใจให้กับผู้บริโภค โดยเฉพาะความสะดวกและปลอดภัยในการชำระเงินตลอดจนความ

รวดเร็วในการจัดส่งสินค้ายังคงเป็นปัจจัยสำคัญสำหรับการทำการตลาดผ่านช่องทางออนไลน์ 

ตารางแสดงดัชนีการค้าปลกีตั้งแต่ปี 2557 - 2563 

 
ที่มา: CEIC: Financial Data & Economic Indicator, CEIC Holdings Limited 
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จากผลของการสำรวจความเช่ือม่ันของผู้บริโภคในเดือนธันวาคม 2563 เม่ือนำดัชนีประเภทต่าง ๆ มา

คำนวณโดยแบ่งตามระยะเวลาของการวิเคราะห์ ผลปรากฏว่าดัชนีความเชื ่อมั ่นของผู ้บริโภคแบ่งตาม

ระยะเวลาปรับตัวลดลงเป็นครั้งแรกในรอบ 3 เดือนและปรับตัวอยู่ในระดับต่ำสุดในรอบ 3 เดือนนับตั้งแต่

เดือนตุลาคม 2563 เป็นต้นมาจากระดับ 36.3 มาอยู่ที่ระดับ 34.5 ขณะที่ดัชนีความเชื่อมั่นของผู้บริโภคใน

อนาคต (ในระยะ 6 เดือนข้างหน้า) ปรับตัวลดลงเป็นครั้งแรกในรอบ 3 เดือนและปรับตัวอยู่ในระดับต่ำสุดใน

รอบ 5 เดือนนับตั้งแต่เดือนสิงหาคม 2563 เป็นต้นมาจากระดับ 60.1 มาอยู่ที่ระดับ 57.4 ส่งผลให้ดัชนีความ

เชื่อมั่นของผู้บริโภค (Consumer Confidence Index: CCI) ปรับตัวลดลงเป็นครั้งแรกในรอบ 3 เดือนและ

ปรับตัวอยู่ในระดับต่ำสุดในรอบ 5 เดือนนับตั้งแต่เดือนสิงหาคม 2563 เป็นต้นมาโดยปรับตัวลดลงจากระดับ 

52.4 เป็น 50.1 

สำหรับอัตราการเช่าในทุกทำเลในไตรมาสที่ 4 ปี 2563 มีการปรับตัวลดลงจากในช่วงไตรมาสก่อน

หน้า โดยพบว่าอัตราการเช่าเฉลี่ยพื้นที่ค้าปลีกในกรุงเทพมหานครและพื้นที่โดยรอบในทุกประเภทอยู่ท่ี

ประมาณร้อยละ 96.10 ปรับตัวลดลงจากไตรมาสก่อนหน้าที่ร้อยละ 0.20 โดยศูนย์การค้ายังคงมีอัตราการเช่า

สูงที่สุดในตลาดพ้ืนท่ีค้าปลีกของกรุงเทพมหานครและพ้ืนท่ีโดยรอบ 

รัฐบาลมีความพยายามกระตุ้นเศรษฐกิจและกำลังซื้อในประเทศผ่านมาตรการ “ชิมช้อปใช้” ทั้งใน

เฟสที่ 1 และเฟสที่ 2 รวมถึงโครงการ "ช้อปดีมีคืน" ที่จะช่วยลดหย่อนภาษีปี 2563 ได้ สูงสุดไม่เกิน 30,000 

บาท ล้วนเป็นมาตการกระตุ้นการใช้จ่ายภายในประเทศให้สูงขึ้น ส่งผลให้ในช่วงครึ่งหลังของปี 2563 การ 

จับจ่ายภายในกลับมาคึกคักอีกครั้ง โดยดัชนีความเชื่อมั่นของผู้บริโภคในเดือนพฤษภาคม 2563 ปรับตัวดีขึ้น

ทุกรายการต่อเนื่องเป็นเดือนที่ 2 และปรับตัวสูงสุดในรอบ 9 เดือน นับตั้งแต่มีนาคม 2563 เป็นต้น มาจาก

มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจของรัฐบาล โดยเฉพาะโครงการคนละครึ่งและราคาพืชผลทางการเกษตรหลาย

รายการปรบัตัวดีขึ้น ส่งผลให้กำลังซื้อหลายจังหวัดเริ่มปรับตัวดีขึ้น  

อย่างไรก็ดีผู้บริโภคมีความกังวลเกี่ยวกับเสถียรภาพทางการเมืองในประเทศ หลังจากมีการชุมนุมทาง

การเมืองหลายครั้งในเดือนตุลาคม 2563 ที่ผ่านมา ความกังวลเกี่ยวกับภาวะเศรษฐกิจที่ฟื้นตัวช้าและการ

ว่างงานที่อาจจะเพิ่มขึ้นในอนาคตจากการแพร่ระบาดของ COVID-19 อย่างไรก็ตามปัจจัยลบที่สำคัญที่สุดท่ี

ผู้บริโภคในประเทศกังวลยังคงเป็นเรื่องของการแพร่ระบาดคร้ังใหม่ของไวรัส COVID-19 ในประเทศอีกครั้ง ซึ่ง

หลายฝ่ายต่างจับตามองอย่างใกล้ชิดว่าสถานการณ์จะรุนแรงเพิ่มขึ้นจนเป็นเหตุให้เกิดการล็อกดาวน์ประเทศ

อีกครั้งหรือไม่  
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แนวโน้มอุตสาหกรรม 

ธุรกิจพื้นที่ค้าปลีกมีแนวโน้มทยอยฟื้นตัวตามการบริโภคภาคเอกชนรวมทั้งความคืบหน้าของการ

ลงทุนโครงสร้างพื้นฐานภาครัฐซึ่งจะช่วยกระตุ้นการลงทุนในภาคธุรกิจค้าปลีกโดยในช่วง 3 ปีข้างหน้า ความ

ต้องการเช่ามีแนวโน้มเติบโตในระดับต่ำอยู่ที่ร้อยละ 1.00 - 2.00 ต่อปี ขณะที่อุปทานใหม่คาดว่าจะเพิ่มขึ้น

ประมาณ 300,000 ตารางเมตร ส่งผลให้อัตราการเช่าลดลงสู่ระดับร้อยละ 89.00 – 90.00 อย่างไรก็ตาม ค่า

เช่าเฉลี่ยยังคงปรับเพ่ิมขึ้น โดยเฉพาะพ้ืนท่ีค้าปลีกในย่านใจกลางเมือง 

ศูนย์การค้าแบบปิด รายได้มีแนวโน้มเติบโตโดยอุปทานจะเพ่ิมขึ้นต่อเน่ืองเพ่ือรองรับความต้องการเช่าพ้ืนท่ีค้า

ปลีกที่เติบโตในอนาคตสำหรับทำเลย่านใจกลางเมืองมีข้อจำกัดในการขยายพื้นที่ใหม่ ผู้ประกอบการจึงหันมา

เน้นลงทุนปรับปรุงรูปแบบพื้นท่ีค้าปลีกให้ทันสมัยมากขึ้นเพื่อตอบรับไลฟ์สไตล์ที่หลากหลายของลูกค้า ส่งผล

ให้ค่าเช่ามีแนวโน้มสูงขึ้นเล็กน้อย 

คอมมูนิตีมอลล์ รายได้มีแนวโน้มทรงตัว โดยคาดว่าอุปสงค์และอุปทานมีแนวโน้มอยู่ในระดับใกล้เคียงกัน 

ส่งผลให้อัตราการเช่าพ้ืนที่คาดว่าจะไม่เปลี่ยนแปลงมากนัก 

พื้นที่ค้าปลีกสนับสนุน รายได้อยู่ในระดับใกล้เคียงกับปี 2563 โดยอัตราการเช่าพื้นที่มีแนวโน้มปรับลดลงตาม

การขยายตัว ต่อเน่ืองของอุปทานใหม่ 

ภาวะการแข่งขันมีแนวโน้มรุนแรงขึ้น เนื่องจากจะมีโครงการอาคารเชิงพาณิชย์ในรูปแบบผสมผสาน 

(Mixed-use) เพิ่มขึ้นอีกหลายโครงการ โดยคาดว่าโครงการ Mixed-use ขนาดใหญ่จะทยอยแล้วเสร็จภายใน

ปี 2568 รวมทั้งสิ้นมากกว่า 1 ล้านตารางเมตร จะทำให้มีพื้นที่ค้าปลีกเข้าสู ่ตลาดเพิ่มขึ้นอีกจำนวนมาก 

ประกอบกับการเติบโตของธุรกิจ e-commerce อาจลดทอนความต้องการเช่าพื้นท่ีค้าปลีกลงบางสว่น จึงอาจ

กดดันผู้ประกอบการทั้งด้านอัตราการเช่า ค่าเช่าและความสามารถในการทำกำไรของธุรกิจ 

อย่างไรก็ดี ผลกระทบที่เกิดขึ้นจากวิกฤต COVID-19 ตลอด ช่วง 3-4 เดือนที่ผ่านมาทำให้ผู้บริโภค

เกิดการปรับตัวและหันมาซื้อสินค้าผ่านช่องทางออนไลน์กันมากขึ้นในช่วงที่มีการกักตัวและทำงานอยู่ที่บ้าน 

(Work from home) ขณะเดียวกันผู้ประกอบการค้าปลีกแต่ละรายต่างก็ต้องเร่งปรับตัวให้ทันกับพฤติกรรม

ของผู้บริโภคเช่นกัน โดยเฉพาะอย่างยิ่งการรุกเข้าสู ่ตลาดค้าปลีกออนไลน์เพื่อหาช่องทางสร้างรายได้ ซึ่ง

แน่นอนว่าด้วยข้อจำกัดในเรื่องของการออกไปใช้จ่ายนอกบ้าน ความกังวลในเรื่องของสุขภาพ ส่งผลให้ตลาด

ค้าปลีกออนไลน์มีการขยายตัวสูงขึ้น  
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1.8. รายช่ือผู้ถือหุ้นรายใหญ่ของโครงสร้างผู้ถือหุ้นของกิจการ 

รายชื่อผู้ถือหุ้นสามัญสูงสุด 10 อันดับแรก ก่อนและภายหลังการซื้อขายหุ้นจากกลุ่มผู้ถือหุ้นเดิม เป็น

ดังนี้ 

รายชื่อผู้ถือหุ้นก่อนการซื้อขายหุ้น  

(ปิดสมุด ณ วันที่ 30 กรกฎาคม 2564) 

รายช่ือผู้ถือหุ้นหลังการซื้อขายหุ้น  

(ปิดสมุด ณ วันที่ 6 กันยายน 2564) 

รายช่ือผู้ถือหุ้น/1 
จำนวนหุน้

สามัญ (หุ้น)  

ร้อยละของ

จำนวนหุน้ที่

จำหน่ายแล้ว

และสิทธิออก

เสียงทัง้หมด  

รายชื่อผู้ถือหุ้น/1 
จำนวนหุ้น

สามัญ (หุ้น)  

ร้อยละของ

จำนวนหุน้ท่ี

จำหน่ายแล้ว

และสิทธิออก

เสียงทัง้หมด  

1. บริษัท เมเจอร์ ซีนีเพล็กซ์ 
กรุ้ป จำกัด (มหาชน) 

647,158,471 30.36 1. ผู้ทำคำเสนอซื้อ บุคคลกลุ่ม
เดียวกับผู้ทำคำเสนอซื้อ และ
บุคคลตามมาตรา 258 ของผู้ทำ
คำเสนอซ้ือและบุคคลกลุ่ม
เดียวกับผู้ทำคำเสนอซื้อ 

1,199,370,588 56.26 

1.1 บริษัท เซ็นทรัลเวิลด์ จำกัด 1,111,781,388 52.15 

1.2 บริษัท เซ็นทรัลพัฒนา 
จำกัด (มหาชน) 

87,589,200 4.11 

2. LUCKY SECURITIES, INC./2 172,393,639 8.09 2. LUCKY SECURITIES, INC./2 172,393,639 8.09 

3. นายนพพร วิฑูรชาติ 131,829,073 6.18 3. นายสุทธิลักษณ์ จิราธิวัฒน์ 94,428,720 4.43 
4. นายพงศ์กิจ สุทธพงศ์ 122,814,184 5.76 4. MORGAN STANLEY & CO. 

INTERNATIONAL PLC/2 
73,600,000 3.45 

5. นายสุทธิลักษณ์ จิราธิวัฒน์ 93,828,720 4.40 5. บริษัท ไทยเอ็นวีดีอาร์ จำกัด 71,606,606 3.36 
6. MORGAN STANLEY & CO. 

INTERNATIONAL PLC/2 
73,300,000 3.44 6. นางเพาพิลาส เหมวชิรวรากร 34,700,000 1.63 

7. บริษัท เซ็นทรัลพัฒนา จำกัด 
(มหาชน) 

58,657,500 2.75 7. นายเกรียงไกร ล้ิมนันทรักษ์ 21,752,300 1.02 

8. บริษัท ไทยเอ็นวีดีอาร์ จำกัด 57,259,374 2.69 8. นายนพพร วิฑูรชาติ 21,000,000 0.99 
9. นางสาวธัญจิรา พจน์เกษมสิน 50,892,630 2.39 9. น.ส. สุกุลยา เอ้ือวัฒนะสกุล 20,719,480 0.97 
10. นางเกศินี วิฑูรชาติ 37,663,200 1.77 10. นางละออ ต้ังคารวคุณ 17,976,493 0.84 
11. ผู้ถือหุ้นอื่น ๆ 686,124,140 32.18 11. ผู้ถือหุ้นอ่ืน ๆ 404,373,105 18.97 

รวม 2,131,920,931 100.00 รวม 2,131,920,931 100.00 
ที่มา: บัญชีรายช่ือผู้ถือหุ้นของกิจการ 

หมายเหตุ:  /1 ไม่ได้มีการจัดกลุ่มโดยผู้ถือหุ้นนามสกุลเดียวกันหรือผู้ท่ีเกีย่วข้อง 

/2 ไม่มีกรรมการ ผู้บริหาร หรือกลุ่มบริษัทในเครือของกิจการ รวมถึงผู้ที่เก่ียวข้อง มีส่วนได้ส่วนเสียในลักษณะการถือหุ้นแทน (Nominee) ของบุคคลดังกล่าว อยู่

ในรายชื่อผู้ถือหุ้นที่เป็นนิติบุคคล ได้แก่ Lucky Securities, Inc. และ Morgan Stanley & Co. International Plc. นิติบุคคลดังกล่าวไม่มีอิทธิพลต่อการกำหนด

นโยบายการจัดการหรือการดำเนินงานอย่างมีนัยสำคัญในกิจการ (อาทิ ไม่ได้ส่งบุคคลเข้ามาเป็นกรรมการที่มีอำนาจในการจัดการในกิจการ เป็นต้น) 
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เมื่อวันที่ 30 สิงหาคม 2564 ผู้ทำคำเสนอซื้อได้มาซึ่งหุ้นของกิจการรวมทั้งสิ้น 1,111,781,388 หุ้น 

หรือคิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 52.15 ของจำนวนหุ้นที่จำหน่ายได้แล้วทั้งหมดและสิทธิออกเสียงทั้งหมดของ

กิจการ จาก (1) MAJOR  เป็นจำนวน 647,158,471 หุ้น หรือคิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 30.36 ของจำนวนหุ้นท่ี

จำหน่ายได้แล้วทั้งหมดและสิทธิออกเสียงทั้งหมดของกิจการ และ1(2) จากกลุ่มผู้ถือหุ้นเดิม คือ (ก) กลุ่มนาย

อรณพ จันทรประภา2 (ข) กลุ่มนายพงศ์กิจ สุทธพงศ์3 (ค) กลุ่มนายนพพร วิฑูรชาติ4 และ (ง) กลุ่มนายสมนึก 

พจน์เกษมสิน5 เป็นจำนวนรวมทั้งสิ้น 464,622,917 หุ้น หรือคิดเป็นสัดส่วนประมาณร้อยละ 21.79 ของ

จำนวนหุ้นที่จำหน่ายได้แล้วทั้งหมดและสิทธิออกเสียงท้ังหมดของกิจการ  

นอกจากน้ี CPN ซึ่งเป็นบุคคลตามมาตรา 258 ของผู้ทำคำเสนอซื้อ ได้เข้าซื้อหุ้นของกิจการผ่านตลาด

หลักทรัพย์ฯ ในระหว่างเดือนมิถุนายน - สิงหาคม 2564 เป็นจำนวน 87,589,200 หุ้น หรือคิดเป็นสัดส่วนร้อย

ละ 4.11 ของจำนวนหุ้นที่จำหน่ายได้แล้วท้ังหมดและสิทธิออกเสียงทั้งหมดของกิจการ ซึ่งเมื่อรวมกับการได้มา

ซึ่งหุ้นของผู้ทำคำเสนอซื้อดังกล่าวข้างต้น ทำให้ผู้ทำคำเสนอซื้อและบุคคลตามมาตรา 258 ของผู้ทำคำเสนอ

ซื้อ ถือหุ้นในกิจการรวมทั้งสิ้นจำนวน 1,199,370,588 หุ้น หรือคิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 56.26 ของจำนวนหุ้นท่ี

จำหน่ายได้แล้วท้ังหมดและสทิธิออกเสียงท้ังหมดของกิจการ 

โครงสร้างผู้ถือหุ้นท่ีคาดว่าจะเป็นภายหลังการทำคำเสนอซื้อ 

ในกรณีที่มีผู้เสนอขายหุ้นสามัญทั้งหมดของกิจการตามการทำคำเสนอซื้อหลักทรัพย์ของกิจการ จะทำ
ให้ผู้ทำคำเสนอซื้อและบุคคลตามมาตรา 258 ของผู้ทำคำเสนอซื้อ เป็นผู้ถือหุ้นร้อยละ 100.00 ของจำนวนหุ้น
ที่จำหน่ายได้แล้วทั้งหมดและสิทธิออกเสียงทั้งหมดของกิจการ โดยรายชื่อผู้ถือหุ้นสามัญสูงสุด 10 อันดับแรก
ก่อนและภายหลังการทำคำเสนอซ้ือ (ในกรณีที่มีผู้เสนอขายหุ้นสามัญท้ังหมดของกิจการตามการทำคำเสนอซื้อ
หลักทรัพย์ของกิจการ) เป็นดังต่อไปน้ี 

 
 
2 กลุ่มนายอรณพ จันทรประภา ประกอบด้วย (1) นายอรณพ จันทรประภา (2) นายอัคริม จันทรประภา และ (3) นางสาวินี จันทรประภา 
3  กลุ่มนายพงศ์กิจ สุทธพงศ์ ประกอบด้วย (1) นายพงศ์กิจ สุทธพงศ์ (2) นางปาริชาต สทุธพงศ์ และ (3) นางสาวพงศ์ทิพย์ สุทธพงศ ์
4  กลุ่มนายนพพร วิฑูรชาติ ประกอบด้วย (1) นายนพพร วิฑูรชาติ (2) นางเกศินี วิฑูรชาติ (3) ม.ล.เทวินธรา เทวกุล (4) นางสุพรรณ วิฑูรชาติ  

(5) นางจันท์นิภา สถิรปัญญา และ (6) นางพรภัทร์ วิฑูรชาต ิ
5  กลุ่มนายสมนึก พจน์เกษมสิน ประกอบด้วย (1) นางสาวธัญจิรา พจน์เกษมสิน และ (2) นายสมนึก พจน์เกษมสิน 
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รายชื่อผู้ถือหุ้น/1 

ก่อนการทำคำเสนอซื้อ 
(ปิดสมุด ณ วันท่ี 6 กันยายน 2564) 

หลังการทำคำเสนอซื้อ 

จำนวนหุ้นสามัญ 
(หุ้น) 

ร้อยละของจำนวน
หุ้นท่ีจำหนา่ยแล้ว
และสิทธิออกเสียง

ทั้งหมด 

จำนวนหุ้น
สามัญ  
(หุ้น) 

ร้อยละของ
จำนวนหุ้นท่ี
จำหน่ายแล้ว
และสิทธิออก
เสียงท้ังหมด 

1. ผู้ทำคำเสนอซ้ือ บคุคลกลุ่มเดียวกับผู้ทำคำเสนอ
ซ้ือ และบุคคลตามมาตรา 258 ของผู้ทำคำเสนอ
ซ้ือและบุคคลกลุ่มเดียวกับผู้ทำคำเสนอซ้ือ 

1,199,370,588 56.26 2,131,920,931 100.00 

1.1 บริษัท เซ็นทรัลเวิลด์ จำกดั 1,111,781,388 52.15 2,044,331,731 95.89 
1.2 บริษัท เซ็นทรัลพัฒนา จำกัด (มหาชน) 87,589,200 4.11 87,589,200 4.11 

2. LUCKY SECURITIES, INC./2 172,393,639 8.09 - - 
3. นายสุทธิลกัษณ ์จริาธิวัฒน์ 94,428,720 4.43 - - 
4. MORGAN STANLEY & CO. INTERNATIONAL 

PLC/2 
73,600,000 3.45 

- - 

5. บริษัท ไทยเอ็นวีดีอาร์ จำกัด 71,606,606 3.36 - - 
6. นางเพาพิลาส เหมวชิรวรากร 34,700,000 1.63 - - 
7. นายเกรียงไกร ลิม้นันทรักษ์ 21,752,300 1.02 - - 
8. นายนพพร วิฑูรชาต ิ 21,000,000 0.99 - - 
9. น.ส. สุกลุยา เอือ้วัฒนะสกุล 20,719,480 0.97 - - 
10. นางละออ ตั้งคารวคุณ 17,976,493 0.84 - - 
11. ผู้ถือหุ้นอื่น ๆ 404,373,105 18.97 - - 

รวม 2,131,920,931 100.00 2,131,920,931 100.00 
ท่ีมา: บัญชีรายชื่อผู้ถือหุ้นของกิจการ 
หมายเหตุ:  /1 ไม่ได้มีการจัดกลุ่มโดยผู้ถือหุ้นนามสกุลเดียวกันหรือผู้ที่เก่ียวข้อง 

/2 ไม่มีกรรมการ ผู้บริหาร หรือกลุ่มบริษัทในเครือของกิจการ รวมถึงผู้ที่เกี่ยวข้อง มีส่วนได้ส่วนเสียในลักษณะการถือหุ้นแทน (Nominee) ของ
บุคคลดังกล่าว อยู่ในรายชื่อผู้ถือหุ้นที่เป็นนิติบุคคล ได้แก่ Lucky Securities, Inc. และ Morgan Stanley & Co. International Plc. นิติบุคคล
ดังกล่าวไม่มีอิทธิพลต่อการกำหนดนโยบายการจัดการหรือการดำเนินงานอย่างมีนัยสำคัญในกิจการ (อาทิ ไม่ได้ส่งบุคคลเข้ามาเป็นกรรมการท่ีมี
อำนาจในการจัดการในกิจการ เป็นต้น) 

 

1.9. รายชื่อคณะกรรมการของกิจการ 

กรรมการชุดเดิมของกิจการจํานวน 6 ท่าน ได้แก่ (1) นายพงศ์กิจ สุทธพงศ์ (2) นายกิตตินันท์ สํารวจ 

รวมผล (3) นายวิชา พูลวรลักษณ์ (4) นายวีรวัฒน์ องค์วาสิฏฐ์ (5) นางสาวฐิตาภัสร์ อิสราพรพัฒน์ (6) 

นายชัย จรุงธนาภิบาล ได้ลาออกจากตําแหน่งกรรมการของกิจการโดยมีผลตั้งแต่วันที่ 30 สิงหาคม 

2564 ซึ่งเป็นวันที่ผู้ทําคําเสนอซื้อได้มาซึ่งหุ้นของกิจการจากกลุ่มผู้ถือหุ้นเดิม นอกจากนี้กรรมการชุด

เดิมของกิจการอีกจํานวน 1 ท่าน ได้แก่ นายสมนึก พจน์เกษมสิน ได้ลาออกจากตําแหน่งกรรมการของ

กิจการเช่นกัน โดยมีผลต้ังแต่วันท่ี 31 สิงหาคม 2564   
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ทั้งนี้ ที่ประชุมคณะกรรมการบริษัทของกิจการ ครั้งที่ 4/2564 เมื่อวันที่ 30 สิงหาคม 2564 ได้มีมติ

อนุมัติแต่งตั้งกรรมการเข้าใหม่จํานวน 6 ท่าน แทนกรรมการที่ลาออกจํานวน 6 ท่านข้างต้น ได้แก่ (1) 

นาย ปริญญ์ จิราธิวัฒน์ (2) นายปรีชา เอกคุณากูล (3) นางสาววัลยา จิราธิวัฒน์ (4) นายสุทธิภัค       

จิราธิวัฒน์ (5) นางสาวนภารัตน์ ศรีวรรณวิทย์ และ (6) นายประชา พัทธยากร โดยมีผลตั้งแต่วันที่ 30 

สิงหาคม 2564 และที่ประชุมคณะกรรมการบริษัทของกิจการครั้งที่ 5/2564 เมื่อวันที่ 31 สิงหาคม 

2564 ได้มีมติแต่งตั ้งกรรมการเข้าใหม่อีก 1 ท่าน คือ นายปัณฑิต มงคลกุล แทนนายสมนึก            

พจน์เกษมสิน โดยมีผลต้ังแต่วันท่ี 31 สิงหาคม 2564 

ดังนั้น รายช่ือคณะกรรมการของกิจการ ณ วันท่ียื่นคําเสนอซื้อและท่ีคาดว่าจะเป็นภายหลังการทําคํา 

เสนอซื้อมีรายละเอียดดังน้ี 

1) คณะกรรมการบร ิษ ัท  ณ  ว ันท ี ่  9 ก ันยายน  2564 ประกอบด ้วยกรรมการจำนวน  12 ท ่าน  

โดยมีรายละเอียดดังนี้ 
รายชื่อ ตำแหน่ง 

1. นายอรณพ จันทรประภา1/ ประธานกรรมการบริษัท 
2. นายปริญญ์ จิราธิวัฒน์2/ รองประธานกรรมการบริษัท 
3. นายนพพร วิฑูรชาต1ิ/ กรรมการ 
4. นายปรีชา เอกคุณากูล2/ กรรมการ  
5. นางสาววัลยา จิราธิวัฒน2์/ กรรมการ  
6. นายสุทธิภัค จิราธิวัฒน์2/ กรรมการ 
7. นายปัณฑิต มงคลกุล กรรมการ 
8. นางสาวนภารัตน์ ศรีวรรณวิทย์2/ กรรมการ 
9. นายประชา พัทธยากร กรรมการอิสระ 
10. นางนันทิยา มนตริวัต กรรมการอิสระ / ประธานกรรมการตรวจสอบ 
11. นางสไบทิพย์ สุนทรส กรรมการอิสระ / กรรมการตรวจสอบ 
12. นายวรวิทย์ ชัยลิมปมนตรี กรรมการอิสระ / กรรมการตรวจสอบ 

ที่มา : เว็บไซต์ของตลาดหลักทรัพย์ฯ เว็บไซต์บริษัทของกิจการ สัญญาซ้ือขายหุ้นระหว่างผู้ทําคําเสนอซื้อและ MAJOR ฉบับลงวันที่ 25 สิงหาคม 

2564 และสัญญาซ้ือขายหุ้นระหว่างผู้ทําคําเสนอซื้อและกลุ่มผู้ถือหุ้นเดิม ฉบับลงวันที่ 25 สิงหาคม 2564 

หมายเหตุ:  1/ ตามเงื่อนไขในสัญญาซ้ือขายหุ้นระหว่างผู้ทําคําเสนอซื้อและกลุ่มผู้ถือหุ้นเดิม (1) กลุ่มนายอรณพ จันทรประภา (2) กลุ่มนายพงศ์กิจ  

สุทธพงศ์ (3) กลุ่มนายนพพร วิฑูรชาติ และ (4) กลุ่มนายสมนึก พจน์เกษมสิน นายนพพร วิฑูรชาติจะดํารงตําแหน่งประธานกรรมการ

บริหารร่วมและกรรมการของกิจการ จนถึงเดือน ธันวาคม 2567 และนายอรณพ จันทรประภา จะดํารงตําแหน่งประธานกรรมการ

บริษัทและกรรมการของกิจการจนถึงเดือนธันวาคม 2564  

2/ ณ วันที่ 30 สิงหาคม 2564 กิจการได้มีการเปล่ียนแปลงกรรมการผู้มีอํานาจลงนามเป็นบุคคลดังต่อไปนี้ (1) นายปริญญ์ จิราธิวัฒน์ 

(2) นายปรีชา เอกคุณากูล (3) นางสาววัลยา จิราธิวัฒน์ (4) นายสุทธิภัค จิราธิวัฒน์ และ (5) นางสาวนภารัตน์ ศรีวรรณวิทย์ 
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2) รายช่ือคณะกรรมการของกิจการท่ีคาดว่าจะเป็นภายหลังการทําคําเสนอซ้ือมีรายละเอียดดังนี้ 

รายชื่อ ตำแหน่ง 
1. นายอรณพ จันทรประภา1/ ประธานกรรมการบริษัท 
2. นายปริญญ์ จิราธิวัฒน์2/ รองประธานกรรมการบริษัท 
3. นายนพพร วิฑูรชาต1ิ/ กรรมการ 
4. นายปรีชา เอกคุณากูล2/ กรรมการ  
5. นางสาววัลยา จิราธิวัฒน2์/ กรรมการ  
6. นายสุทธิภัค จิราธิวัฒน์2/ กรรมการ 
7. นายปัณฑิต มงคลกุล กรรมการ 
8. นางสาวนภารัตน์ ศรีวรรณวิทย์2/ กรรมการ 
9. นายประชา พัทธยากร กรรมการอิสระ 
10. นางนันทิยา มนตริวัต กรรมการอิสระ / ประธานกรรมการตรวจสอบ 
11. นางสไบทิพย์ สุนทรส กรรมการอิสระ / กรรมการตรวจสอบ 
12. นายวรวิทย์ ชัยลิมปมนตรี กรรมการอิสระ / กรรมการตรวจสอบ 

หมายเหตุ:  1/ ตามเงื่อนไขในสัญญาซ้ือขายหุ้น ระหว่างผู้ทําคําเสนอซ้ือและกลุ่มผู้ถือหุ้นเดิม (1) กลุ่มนายอรณพ จันทรประภา (2) กลุ่มนายพงศ์ 

กิจ สุทธพงศ์ (3) กลุ่มนายนพพร วิฑูรชาติ และ (4) กลุ่มนายสมนึก พจน์เกษมสิน นายนพพร วิฑูรชาติ จะดํารงตําแหน่งประธานกรรม

การบริหารร่วมและกรรมการของกิจการ จนถึงเดือน ธันวาคม 2567 และนายอรณพ จันทรประภา จะดํารงตําแหน่งประธานกรรมการ

บริษัทและกรรมการของ กิจการ จนถึงเดือนธันวาคม 2564  

2/ ณ  วันที่ 30 สิงหาคม 2564 กิจการได้มีการเปลี่ยนแปลงกรรมการผู้มีอํานาจลงนามเป็นบุคคลดังต่อไปน้ี (1) นายปริญญ์ จิราธิวัฒน์ 

(2) นายปรีชา เอกคุณากูล (3) นางสาววัลยา จิราธิวัฒน์ (4) นายสุทธิภัค  จิราธิวัฒน์ และ (5) นางสาวนภารัตน์ ศรีวรรณวิทย์ 

 

2. ความเห็นเก่ียวกับความถูกต้องของข้อมูลของกิจการทีป่รากฎในคําเสนอซ้ือ 

คณะกรรมการของกิจการมีความเห็นว่าข้อมูลต่าง ๆ อันเกี่ยวกับกิจการตามที่ปรากฏในคําเสนอซื้อ

หลักทรัพย์ (แบบ 247-4) ตามท่ีกิจการได้รับเมื่อวันท่ี 9 กันยายน 2564 มีความถูกต้องในสาระสำคัญ 
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3. ความสัมพันธ์หรือข้อตกลงใด ๆ ของกรรมการของกิจการกับผู้ทำคำเสนอซื้อ ทั้งในฐานะส่วนตัว ใน

ฐานะกรรมการของกิจการ หรือในฐานะตัวแทนของทำคำเสนอซื้อ ซึ่งรวมถึงการถือหุ้นของกรรมการ

ของกิจการในนิติบุคคลผู้ทำคำเสนอซื้อ และการมีสัญญาหรือข้อตกลงที่มีหรือจะมีระหว่างกันในด้าน

ต่าง ๆ (เช่น การบริหาร ฯลฯ)   

3.1. สรุปสาระสำคัญของสัญญา/ข้อตกลง/บันทึกความเข้าใจ ที ่ผู ้ทำคำเสนอซื ้อ หรือบุคคลที่

เกี่ยวข้องกระทำขึ้นก่อนการยื่นคำเสนอซื้อหลักทรัพย์ โดยมีวัตถุประสงค์เพื่อการซื้อหลักทรัพย์

ของบริษัทฯ อย่างมีนัยสำคัญ ทั้งนี้ ไม่ว่าการทำสัญญา/ ข้อตกลง/ บันทึกความเข้าใจดังกล่าว 

จะเป็นการทำเพ่ือซ้ือขายหลักทรัพย์ในคําเสนอซ้ือหรือไม่ก็ตาม 
สัญญา สัญญาซ้ือขายหุ้น 
คู่สัญญา สัญญาฉบับท่ี 1 : ผู้ทำคําเสนอซ้ือ และ บริษัท เมเจอร์ซีนีเพล็กซ์กรุ้ป จํากัด (มหาชน) 

(“MAJOR”) 
สัญญาฉบับท่ี 2 : ผู้ทำคำเสนอซ้ือ และ กลุ่มผู้ถือหุ้นเดิม ซ่ึงได้แก่ (1) นายอรณพ จันทรประภา 
(2) นายพงศ์กิจ สุทธพงศ์ (3) นายนพพร วิฑูรชาติ และ (4) นายสมนึก พจน์เกษมสิน 

วันท่ีทำสัญญา สัญญาฉบับท่ี 1 และ สัญญาฉบับท่ี 2 : 25 สิงหาคม 2564 
วันท่ีซ้ือขายหุ้น สัญญาฉบับท่ี 1 และ สัญญาฉบับท่ี 2 : 30 สิงหาคม 2564 
หลักทรัพย์ท่ีซ้ือขาย สัญญาฉบับที่ 1 : หุ้นสามัญในกิจการจำนวนทั้งสิ้น 647,158,471 หุ้น คิดเป็นสัดส่วนร้อยละ

30.36 ของจำนวนหุ้นทั้งหมดที่ออกและจำหน่ายแล้วของบริษัท สยามฟิวเจอร์ดีเวลอปเมนท์
จํากัด (มหาชน) (“กิจการ”) โดยหุ้นสามัญดังกล่าวจะต้องไม่อยู่ภายใต้บังคับของสิทธิเรียกร้อง 
การจำนำ สิทธิยึดหน่วง สิทธิของบุคคลภายนอก หรือภาระผูกพันอื่นใด 
สัญญาฉบับที่ 2 : หุ้นสามัญในกิจการจำนวนทั้งสิ้น 464,622,917 หุ้น คิดเป็นสัดส่วนร้อยละ
21.79 ของจำนวนหุ้นท้ังหมดที่ออกและจำหน่ายแล้วของกิจการ โดยหุ้นสามัญดังกล่าวจะต้องไม่
อยู่ภายใต้บังคับของสิทธิเรียกร้อง การจำนำ สิทธิยึดหน่วง สิทธิของบุคคลภายนอก หรือภาระ
ผูกพันอื่นใด 

ราคาซ้ือขาย สัญญาฉบับท่ี 1 : 12.00 บาทต่อหุ้น คิดเป็นเงินจำนวนท้ังสิ้น 7,765,901,652 บาท  
สัญญาฉบับท่ี 2 : 12.00 บาทต่อหุ้น คิดเป็นเงินจำนวนท้ังสิ้น 5,575,475,004 บาท 

การโอนหุ้นและชําระ 
ราคา 

การโอนหุ้นและการชําระราคาซื้อขายจะดำเนินการผ่านการซ้ือขายในตลาดหลักทรัพย์แห่ง 
ประเทศไทย (“ตลาดหลักทรัพย์ฯ”) ด้วยวิธีการบันทึกการซ้ือขายรายใหญ่ (Trade Report  
– Big Lot) 

เง่ือนไขบังคับก่อนท่ี
สำคัญ/2 

สัญญาฉบับท่ี 1  
1. ท่ีประชุมผู้ถือหุ้นของผู้ขายมีมติอนุมัติให้ขายหุ้นท่ีซ้ือขายให้แก่ผู้ทําคําเสนอซื้อ 
สัญญาฉบับท่ี 1 และสัญญาฉบับท่ี 2  
1. ผู้ขายหุ้นที่ซื้อขายได้รับการผ่อนผันหรือการอนุญาตที่จำเป็นจากตลาดหลักทรัพย์ฯ ในกรณีที่

ราคาซื้อขายต่อหุ้น ณ วันที่ซื้อขายหุ้น มีมูลค่าสูงกว่าหรือต่ำกว่าราคาสูงสุดหรือต่ำสุดของ
หลักทรัพย์ดังกล่าวตามท่ีระบุในกฎเกณฑ์ของตลาดหลักทรัพย์ฯ ท่ีเก่ียวข้อง 
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2. ผู้ทำคําเสนอซื้อพอใจผลการตรวจสอบสถานะกิจการ (Due Diligence) ของกิจการบริษัท
ย่อย และบริษัทในเครือของกิจการ (ทั้งนี้กิจการ บริษัทย่อย และบริษัทในเครือของกิจการ 
รวมเรียกว่า “กลุ่มบริษัทในเครือ SF”)  

3. ไม่มีกฎหมายหรือดำเนินการโดยภาครัฐที่จะมีผลทำให้การซื้อขายหุ้นที่ซื้อขายไม่สามารถทำ
ได้/1 

4. ไม่ปรากฏว่ามีเหตุการณ์ใด ๆ ที่มีหรือจะมีผลกระทบในทางลบอย่างมีนัยสำคัญต่อธุรกิจการ
ดําเนินงาน ผลประกอบการ ทรัพย์สิน ความรับผิด งบการเงิน ฐานะทางการเงิน หรือมูลค่า
กิจการสุทธิของกลุ่มบริษัทในเครือ SF เว้นแต่เหตุการณ์ดังกล่าวเกิดขึ้นจากการดำเนินการ  
ใด ๆ ตามที่คู่สัญญาได้ตกลงเป็นลายลักษณ์อักษร หรือเป็นผลกระทบจากการระบาดของโรค
โควิด-19 หรือจากการใช้บังคับกฎหมายเกี่ยวกับการระบาดของโรคโควิด-19 
 

หน้าท่ีของผู้ขาย สัญญาฉบับท่ี 1  
1. ส่งมอบหนังสือลาออกของกรรมการและกรรมการบริหารของกิจการ ที่ได้รับการเสนอชื่อโดย

ผู้ขาย ให้แก่ผู้ทําคําเสนอซ้ือในวันท่ีซ้ือขายหุ้น  
2. ดำเนินการให้มีการโอนหุ้นในบริษัทในเครือแห่งหนึ่งของกิจการ ที่ถือโดยตัวแทนของผู้ขาย 

ให้แก่ผู้ทําคําเสนอซ้ือ และ/หรือบุคคลที่ผู้ทำคำเสนอซ้ือกำหนด 
สัญญาฉบับท่ี 2 
1. ส่งมอบหนังสือลาออกของกรรมการ กรรมการบริหาร และผู้บริหารของกลุ่มบริษัทในเครือ 

SF ท่ีได้รับการเสนอชื่อโดยผู้ขาย ให้แก่ผู้ทําคําเสนอซื้อในวันท่ีซ้ือขายหุ้น  
2. ดำเนินการให้มีการแก้ไขเปลี ่ยนแปลงอำนาจของคณะกรรมการบริหารและประธาน

กรรมการบริหารของกิจการ รวมถึงกฎบัตรหรือนโยบายที่เกี่ยวข้อง 
3. ดำเนินการให้มีการโอนหุ้นในบริษัทในเครือของกิจการจำนวนหนึ่ง ที่ถือโดยตัวแทนของกลุ่ม 

ผู้ขายให้แก่ผู้ทําคําเสนอซ้ือ และ/หรือบุคคลท่ีผู้ทําคําเสนอซ้ือกำหนด 
4. นายนพพร วิฑูรชาติตกลงที่จะเป็นประธานกรรมการบริหารร่วม และกรรมการในกิจการ

จนถึงเดือนธันวาคม 2567 และนายอรณพ จันทรประภา ตกลงที่จะเป็นประธานกรรมการ
และกรรมการในกิจการ จนถึงเดือนธันวาคม 2564  

สัญญาฉบับท่ี 1 และสัญญาฉบับท่ี 2  
1. ดำเนินการให้มีการแต่งตั้งบุคคลท่ีได้รับการเสนอชื่อโดยผู้ทำคำเสนอซื้อเข้าเป็นกรรมการและ

กรรมการบริหารของกลุ่มบริษัทในเครือ SF ท่ีเกี่ยวข้อง แทนกรรมการและกรรมการบริหารที่
ลาออก พร้อมดำเนินการให้มีการแก้ไขเปลี่ยนแปลงอำนาจลงลายมือชื่อของกรรมการให้สอด
คล้องกับการเปลี่ยนแปลงกรรมการข้างต้น (โปรดพิจารณารายละเอียดข้อมูลการเปลี่ยน
กรรมการและกรรมการบริหารของกิจการปรากฏในส่วนที่ 3 ของคําเสนอซ้ือหลักทรัพย์ของ
กิจการ (แบบ 247-4))  

2. ดำเนินการให้มีการแก้ไขเปลี่ยนแปลงผู้มีอำนาจลงนามเบิก ถอน และสั่งจ่ายเช็คจากบัญชี
ธนาคารที่ใช้ประกอบธุรกิจของกลุ่มบริษัทในเครือ SF ท่ีเก่ียวข้อง 
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การชดใช้ค่าเสียหาย ในกรณีที่ผู้ขายผิดเงื่อนไขสำคัญตามรายละเอียดที่กำหนดไว้ในสัญญา หรือผิดคํารับรองและ
รับประกันที่ผู้ขายได้ให้ไว้ภายใต้สัญญาฉบับน้ี ผู้ขายตกลงรับผิดชอบค่าเสียหายเบื้องต้นตามท่ี
ผู้ทำคําเสนอซ้ือใช้สิทธิเรียกร้องภายใต้เงื่อนไขตามท่ีกำหนดไว้ในสัญญาฉบับน้ี 

ท่ีปรึกษากฎหมาย 
ของผู้ทำคําเสนอซ้ือ 
ในการทำสัญญาซ้ือ 
ขายหุ้น 

บริษัท ท่ีปรึกษากฎหมายธนาธิป แอนด์พาร์ทเนอร์ส จํากัด 

ที่มา : คำเสนอซื้อหุ้นสามัญ แบบ 247-4 จากผู้ทำคำเสนอซื้อ 

หมายเหตุ  : /1CPN ได้มีการประเมินข้อกฎหมายที่เกี่ยวข้อง ยอดขาย และส่วนแบ่งตลาดของ CPN และกิจการ รวมทั้งข้อมูลอื่น ๆ ที่เกี่ยวข้อง 

และได้พิจารณาแล้วว่าการได้มาซึ่งหุ้นของกิจการและการทำคำเสนอซื้อหุ้นสามัญที่เหลือทั้งหมดของกิจการในครั้งนี้ไม่ถือเป็นการรวมธุรกิจอันอา

จก่อให้เกิดการผูกขาด หรือการเป็นผู้ประกอบธุรกิจซึ่งมีอำนาจเหนือตลาด ซึ่งไม่ต้องมีการขออนุญาตการรวมธุรกิจจากสำนักงานคณะกรรมการ

การแข่งขันทางการค้า ก่อนการเข้าทำรายการ อย่างไรก็ดี CPN รับทราบและเข้าใจว่า การได้มาซึ่งหุ้นของกิจการและการทำคําเสนอซื้อหุ้นในครั้งน้ี

อาจถือเป็นการรวมธุรกิจอันอาจก่อให้เกิดการลดการแข่งขันอย่างมีนัยสําคัญในตลาด ตามหลักเกณฑ์ที่คณะกรรมการการแข่งขันทางค้ากำหนด 

ซึ่งต้องแจ้งผลการรวมธุรกิจต่อคณะกรรมการการแข่งขันทางค้าภายใน 7 วัน นับแต่วันที่รวมธุรกิจ (ซึ่งหมายถึงวันที่ซื้อขายหุ้น) ทั้งนี้ณ วันที่ยื่นคํา

เสนอซ้ือ CPN แจ้งผลการรวมธุรกิจต่อคณะกรรมการการแข่งขันทางค้าแล้ว 
/2คู่สัญญาทั้งสองฝ่ายได้มีหนังสือแจ้งเพ่ือยืนยันความสำเร็จของเง่ือนไขบังคับก่อนตามสัญญาซื้อขายหุ้น เมื่อวันที่ 30 สิงหาคม 2564 

 

3.2. การถือหุ้นไม่ว่าโดยทางตรงหรือทางอ้อมโดยผู้ทำคำเสนอซ้ือหรือผู้มีอำนาจกระทำการผูกพนัผู้ทำ

คำเสนอซ้ือในบริษัทฯ หรือผู้ถือหุ้นรายใหญ่ของบรษิัทฯ 

3.2.1. การถือหุ้นโดยผู้ทำคำเสนอซ้ือในบริษทัฯ 

(1) ผู้ทําคําเสนอซื้อ 

ณ วันที่ยื่นคําเสนอซื้อ ผู้ทำคําเสนอซื้อถือหุ้นในกิจการ รวมกันทั้งสิ้น 1,111,781,388 หุ้น หรือ

คิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 52.15 ของจำนวนหุ้นที่จำหน่ายได้แล้วทั้งหมดและสิทธิออกเสียงทั้งหมด

ของกิจการ  

นอกจากน้ี ณ วันที่ยื่นคําเสนอซื้อ กรรมการและผู้บริหารของผู้ทําคําเสนอซื้อถือหุ้นในกิจการ 

รวมกันทั้งสิ้นจำนวน 51 หุ้น หรือคิดเป็นร้อยละ 0.00 ของจำนวนหุ้นที่จำหน่ายได้แล้วทั้งหมด

และสิทธิออกเสียงท้ังหมดของกิจการ ดังนี้ 

ช่ือ ตำแหน่ง 
จำนวนหุ้น 

(หุ้น) 

ร้อยละเมื่อเทียบกับจำนวน
หุ้นที่จำหน่ายได้แล้ว

ทั้งหมด 

ร้อยละเม่ือเทียบกับ
สิทธิออกเสียงทั้งหมด 

1. นายกอบชัย จิราธิวัฒน์ กรรมการ / ผู้บริหาร 51 0.00 0.00 
รวม 51 0.00 0.00 

ที่มา : คำเสนอซ้ือหุ้นสามัญ แบบ 247-4 จากผู้ทำคำเสนอซ้ือ 
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(2) CPN ซึ่งเป็นผู้ถือหุ้นท่ีมีอำนาจควบคุมหรือมีอิทธิพลในการกำหนดนโยบายสำคัญ การบริหารงาน

และการดำเนินกิจการของผู้ทำคําเสนอซื้อ 

ณ วันที่ยื่นคําเสนอซื้อ CPN ถือหุ้นในกิจการ รวมกันทั้งสิ้นจำนวน 87,589,200 หุ้น หรือคิดเป็น

สัดส่วนร้อยละ 4.11 ของจำนวนหุ้นที่จำหน่ายได้แล้วทั้งหมดและสิทธิออกเสียงทั้งหมดของ

กิจการ 

นอกจากน้ี ณ วันที่ย่ืนคําเสนอซื้อ กรรมการและผู้บริหารของ CPN ถือหุ้นในกิจการ รวมกันท้ังสิ้น

จำนวน 51 หุ้น หรือคิดเป็นร้อยละ 0.00 ของจำนวนหุ้นท่ีจำหน่ายได้แล้วทั้งหมดและสิทธิออก

เสียงท้ังหมดของกิจการ ดังนี้ 

ช่ือ ตำแหน่ง 
จำนวนหุ้น 

(หุ้น) 

ร้อยละเมื่อเทียบกับจำนวน
หุ้นที่จำหน่ายได้แล้ว

ทั้งหมด 

ร้อยละเม่ือเทียบกับ
สิทธิออกเสียงทั้งหมด 

1. นายกอบชัย จิราธิวัฒน์ กรรมการ / 
กรรมการนโยบายความเส่ียง 

51 0.00 0.00 

รวม 51 0.00 0.00 
ที่มา : คำเสนอซ้ือหุ้นสามัญ แบบ 247-4 จากผู้ทำคำเสนอซ้ือ 

3.2.2. การถือหุ้นโดยผู้ทำคำเสนอซ้ือในผู้ถือหุ้นรายใหญ่ของบรษิัทฯ 

(1) ผู้ทําคําเสนอซื้อ 

ณ วันท่ี 30 กรกฎาคม 2564 (วันปิดสมุดภายในล่าสุดของกิจการ) ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ของกิจการคือ 

MAJOR  

ท้ังนี้ ณ วันที่ 19 กรกฎาคม 2564 (วันปิดสมุดล่าสุดของ MAJOR) ผู้ทําคําเสนอซื้อไม่มีการถือหุ้น

ใน MAJOR อย่างไรก็ดี กรรมการและผู้บริหารของผู้ทำคำเสนอซื้อถือหุ้นใน MAJOR รวมกัน

ท้ังสิ้นจำนวน 304 หุ้น หรือคิดเป็นร้อยละ 0.00 ของจำนวนหุ้นท่ีจำหน่ายได้แล้วท้ังหมดและสิทธิ

ออกเสียงท้ังหมดของ MAJOR6 ดังนี้ 

ช่ือ ตำแหน่ง 
จำนวนหุ้น 

(หุ้น) 

ร้อยละเม่ือเทียบกับ
จำนวนหุ้นที่จำหน่าย

ได้แล้วทั้งหมด 

ร้อยละเมื่อเทียบกับ
สิทธิออกเสียงทั้งหมด 

1. นายกอบชัย จิราธิวัฒน์ กรรมการ / ผู้บริหาร 304 0.00 0.00 
รวม 304 0.00 0.00 

ที่มา : คำเสนอซ้ือหุ้นสามัญ แบบ 247-4 จากผู้ทำคำเสนอซ้ือ 

 
6 นายสุทธิลักษณ์ จิราธิวัฒน์ ซึ่งถือหุ้นในกิจการร้อยละ 4.4 ของจำนวนหุ้นที่จำหน่ายได้แล้วทั้งหมดและสิทธิออกเสียงทั้งหมดของกิจการและเป็น

หนึ่งในผู้ถือหุ้นสามัญสูงสุด 10 อันดับแรกตามรายชื่อในสมุดทะเบียนผู้ถือหุ้นล่าสุดของกิจการ ณ วันที่ 30 กรกฎาคม 2564 แต่ไม่ได้เป็นผู้ถือหุ้น

รายใหญ่ กรรมการ และผู้บริหาร ของผู้ทําคําเสนอซื้อ และ/หรือ CPN 
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(2) CPN ซึ่งเป็นผู้ถือหุ้นท่ีมีอำนาจควบคุมหรือมีอิทธิพลในการกำหนดนโยบายสำคัญ การบริหารงาน

และการดำเนินกิจการของผู้ทำคําเสนอซื้อ 

ณ วันท่ี 30 กรกฎาคม 2564 (วันปิดสมุดภายในล่าสุดของกิจการ) ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ของกิจการคือ

MAJOR 

ทั้งนี้ ณ วันที ่ 19 กรกฎาคม 2564 (วันปิดสมุดล่าสุดของ MAJOR) CPN ไม่มีการถือหุ้นใน 

MAJOR อย่างไรก็ดี กรรมการและผู้บริหารของ CPN ถือหุ้นใน MAJOR รวมกันทั้งสิ้นจำนวน 

304 หุ้น หรือคิดเป็นร้อยละ 0.00 ของจำนวนหุ้นที่จำหน่ายได้แล้วทั้งหมดและสิทธิออกเสียง

ท้ังหมดของ MAJOR5 ดังนี้ 

ช่ือ ตำแหน่ง 
จำนวนหุ้น 

(หุ้น) 

ร้อยละเม่ือเทียบกับ
จำนวนหุ้นที่จำหน่าย

ได้แล้วทั้งหมด 

ร้อยละเมื่อเทียบกับ
สิทธิออกเสียงทั้งหมด 

1. นายกอบชัย จิราธิวัฒน์ กรรมการ/กรรมการนโยบาย 
ความเส่ียง 

304 0.00 0.00 

รวม 304 0.00 0.00 
ที่มา : คำเสนอซ้ือหุ้นสามัญ แบบ 247-4 จากผู้ทำคำเสนอซ้ือ 

3.3. การถือหุ้นไม่ว่าโดยทางตรงหรือทางอ้อมโดยบริษัทฯ ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ หรือกรรมการของบริษัทฯ 

ในผู้ทำคำเสนอซ้ือ 

3.3.1. การถือหุ้นโดยบริษัทฯ ในผู้ทำคำเสนอซื้อ 

(1) ผู้ทําคําเสนอซื้อ 

- ไม่มี - 

(2) CPN ซึ่งเป็นผู้ถือหุ้นท่ีมีอำนาจควบคุมหรือมีอิทธิพลในการกำหนดนโยบายสำคัญ การบริหารงาน

และการดำเนินกิจการของผู้ทำคําเสนอซื้อ 

- ไม่มี - 

3.3.2. การถือหุ้นโดยผู้ถือหุ้นรายใหญ่ของบริษัทฯ ในผู้ทำคำเสนอซื้อ 

(1) ผู้ทําคําเสนอซื้อ 

- ไม่มี - 

(2) CPN ซึ่งเป็นผู้ถือหุ้นท่ีมีอำนาจควบคุมหรือมีอิทธิพลในการกำหนดนโยบายสำคัญ การบริหารงาน

และการดำเนินกิจการของผู้ทำคําเสนอซื้อ 

- ไม่มี – 
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3.3.3. การถือหุ้นโดยกรรมการของบริษัทฯ ในผู้ทำคำเสนอซ้ือ 

(1) ผู้ทําคําเสนอซื้อ 

- ไม่มี - 

(2) CPN ซึ่งเป็นผู้ถือหุ้นท่ีมีอำนาจควบคุมหรือมีอิทธิพลในการกำหนดนโยบายสำคัญ การบริหารงาน

และการดำเนินกิจการของผู้ทำคําเสนอซื้อ 

ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2564 (วันปิดสมุดภายในล่าสุดของ CPN) กรรมการของกิจการ ถือหุ้นใน 

CPN รวมกันทั้งสิ้นจำนวน 2,550,000 หุ้น หรือคิดเป็นร้อยละ 0.10 ของจำนวนหุ้นที่จำหน่ายได้

แล้วท้ังหมดและสิทธิออกเสียงทั้งหมดของ CPN ดังน้ี 

ชื่อ ตำแหน่ง 
จำนวนหุ้น 

(หุ้น) 

ร้อยละเม่ือเทียบกับจำนวน
หุ้นท่ีจำหน่ายได้แล้ว

ทั้งหมด 

ร้อยละเม่ือเทียบกับ
สิทธิออกเสียงทั้งหมด 

1. นายวิชา พูลวรลักษณ์ กรรมการ 2,550,800 0.10 0.10 
รวม 2,550,800 0.10 0.10 

ที่มา : คำเสนอซ้ือหุ้นสามัญ แบบ 247-4 จากผู้ทำคำเสนอซ้ือ 

3.4. ความสัมพันธอ์ื่น ๆ   

3.4.1. การมีกรรมการและ/หรือผูบ้ริหารร่วมกัน 

(1) ผู้ทําคําเสนอซื้อ 

- ไม่มี - 

(2) CPN ซึ่งเป็นผู้ถือหุ้นท่ีมีอำนาจควบคุมหรือมีอิทธิพลในการกำหนดนโยบายสำคัญ การบริหารงาน

และการดำเนินกิจการของผู้ทำคําเสนอซื้อ 

- ไม่มี - 

3.4.2. การทำรายการระหว่างกันระหว่างผู้ทำคำเสนอซื้อกับบริษัทฯ และบรษิัทย่อยของบริษัทฯ 

(1) ผู้ทําคําเสนอซื้อ 

- ไม่มี - 

(2) CPN ซึ่งเป็นผู้ถือหุ้นท่ีมีอำนาจควบคุมหรือมีอิทธิพลในการกำหนดนโยบายสำคัญ การบริหารงาน

และการดำเนินกิจการของผู้ทำคําเสนอซื้อ 

- ไม่มี – 
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3.5. ข้อมูลอื่นท่ีเก่ียวข้องต่อการตัดสินใจของผู้ถือหลักทรัพย์  

3.5.1. หลักทรัพย์ของผู้ทำคําเสนอซื้อท่ีถืออยู่ก่อนทําคําเสนอซ้ือและหลักทรัพย์ท่ีจะได้มาใน

อนาคตตามข้อตกลงอ่ืน 

(1) หุ้นสามัญ 

ช่ือ 
ประเภท

หุ้น 
จำนวน (หุน้) 

ร้อยละเม่ือเทียบ
กับจํานวนหุ้นท่ี
จำหน่ายได้แล้ว 

ท้ังหมด 

ร้อยละเมื่อ 
เทียบกับลัทธ ิ
ออกเสียง
ทั้งหมด 

I. ผู้ทำคําเสนอซ้ือ     
   1. บริษัท เซ็นทรัลเวิลด์จํากัด หุ้นสามัญ 1,111,781,388 52.15 52.15 
II. บุคคลกลุ่มเดียวกับผู้ทําคําเสนอซื้อ - - - - 
III. บุคคลตามมาตรา 258 ของบุคคลตาม I 

และ II 
    

    1. บริษัท เซ็นทรัลพัฒนา จํากัด (มหาชน) หุ้นสามัญ 87,589,200 4.11 4.11 
รวม  1,199,370,588 56.26 56.26 

 

(2) หลักทรัพย์แปลงสภาพ 

- ไม่มี – 

3.5.2 แหล่งเงนิทุนท่ีผู้ทำคําเสนอซ้ือใช้ในการเข้าซ้ือกิจการ 

ผู ้ท ําคําเสนอซื ้อจะทําคําเสนอซื ้อหุ ้นสามัญที ่ เหลือทั ้งหมดของกิจการจากผู ้ถ ือหุ ้นจํานวน 

932,550,343 หุ้น (เก้าร้อยสามสิบสองล้านห้าแสนห้าหมื่นสามร้อยสี่สิบสามหุ้น) หรือคิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 

43.74 ของจํานวนหุ้นท่ีจําหน่ายได้แล้วทั้งหมดและสิทธิออกเสียงทั้งหมดของกิจการ (โดยไม่รวมหุ้นสามัญของ

กิจการท่ีผู้ทําคําเสนอซื้อและบุคคลตามมาตรา 258 ของผู้ทําคําเสนอซื้อ ถืออยู่ ณ วันท่ีย่ืนคําเสนอซื้อ รวมเป็น

จำนวน 1,199,370,588 หุ้น หรือ คิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 56.26 ของจํานวนหุ้นที่จําหน่ายได้แล้วทั้งหมดและ

สิทธิออกเสียงท้ังหมดของกิจการ)  

เงินทุนที่ผู้ทําคําเสนอซื้อจะต้องใช้สําหรับการเสนอซื้อหุ้นสามัญที่เหลือทั้งหมดของกิจการ ในกรณีที่ผู้

ถือหุ้นทุกรายแสดงเจตนาขายหุ้นสามัญที่เหลือทั้งหมดตามคําเสนอซื้อครั้งนี้ที่ราคาเสนอซื้อเท่ากับ 12.00 

บาทต่อหุ้น คิดเป็นจํานวนเงินเท่ากับ 11,190,604,116 บาท (หนึ่งหมื่นหน่ึงพันหนึ่งร้อยเก้าสิบล้านหกแสนสี่

พันหนึ่งร้อยสิบหกบาท) โดยแหล่งเงินทุนที่ใช้จะมาจากการกู้ยืมจากสถาบันการเงินทั้งจํานวน โดยธนาคาร 

กสิกรไทย จํากัด (มหาชน) ได้ออกจดหมายรับรองว่าธนาคารได้อนุมัติสินเช่ือแก่ผู ้ทําคําเสนอซื ้อเพ่ือ

วัตถุประสงค์ในการทําคําเสนอ ซื้อหลักทรัพย์ที่เหลือทั้งหมดของกิจการ ภายในวงเงิน 18,000,000,000.00 

บาท (หนึ่งหมื่นแปดพันล้านบาท) เพื่อใช้ในการชําระมูลค่าของการเสนอซื้อหลักทรัพย์ตามคําเสนอซื้อครั้งน้ี 

(ตามเอกสารแนบ 1 ในแบบ 247-4) ท้ังนี้ แหล่งเงินทุนที่ผู้ทำคำเสนอซื้อจะใช้ในการจ่ายชำระคืนเงินกู้ยืมจะ
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มาจาก กระแสเงินสดจากการดำเนินงาน เงินทุนหมุนเวียนของผู้ทำคำเสนอซื้อ และเงินปันผลที่ได้รับจาก

กิจการ นอกจากนี้ ผู้ทำคำเสนอซื้อยังอาจพิจารณาจัดหาแหล่งเงินทุนจากภายนอกซึ่งรวมถึงแต่ไม่จำกัดเพียง 

การกู้ยืมเงิน และการออกหุ้นกู้ เป็นต้น 

บริษัทหลักทรัพย์ บัวหลวง จํากัด (มหาชน) ในฐานะผู้จัดเตรียมคําเสนอซื้อได้พิจารณาแหล่งเงินทุน

ของผู้ทำคําเสนอซื้อแล้ว มีความเห็นว่า ผู้ทําคําเสนอซื้อมีแหล่งเงินทุนที่เพียงพอสําหรับการทําคําเสนอซื้อครั้ง

น้ี ทั้งน้ีวงเงินสินเชื่อจากสถาบันการเงินดังกล่าวไม่มีการระบุเงื ่อนไขในการกู้ยืมเงินในเรื่องหลักทรัพย์ค้ำ

ประกันและการดํารงอัตราส่วนทางการเงิน เป็นต้น นอกจากนี้ไม่มีเงื่อนไขในการกู้ยืมที่ส่งผลกระทบต่อการ

เบิกเงินกู้ยืมของบริษัทฯ แต่อย่างใด 

3.5.3 แผนการขายหุ้นของกิจการ 

ณ วันที่ทําคําเสนอซื้อ ผู้ทําคําเสนอซื้อไม่มีความประสงค์ที่จะขาย หรือโอนหลักทรัพย์ของกิจการใน

จํานวนท่ีมีนัยสําคัญในช่วงระยะเวลา 12 เดือนนับจากวันสิ้นสุดระยะเวลารับซื้อ เว้นแต่ในกรณีดังต่อไปน้ี  

1. ผู้ทําคําเสนอซื้อมีหน้าที่ต้องปฏิบัติให้เป็นไปตามกฎหมาย และ/หรือ กฎระเบียบที่เกี่ยวข้องที่มีผล 

บังคับใช้ ในขณะนั้น  

2. ผู้ทําคําเสนอซื้อขาย หรือโอนหุ้นให้แก่บุคคลตามมาตรา 258 แห่งพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และ

ตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. 2535 (รวมทั้งมีการแก้ไขเพ่ิมเติม)  

3. การปรับโครงสร้างกิจการ ซึ่งเป็นผลมาจากการได้รับการอนุมัติจากที่ประชุมผู้ถือหุ้นของกิจการใน

อนาคต  

4. ผู้ทําคําเสนอซื้ออาจขายหลักทรัพย์ของกิจการบางส่วนตามที่เห็นสมควร เพื่อลดภาระทางการเงิน 

หรือ เพราะจําต้องชําระเงินต้นก่อนกําหนด 

3.5.4 ข้อมูลจำเปน็อื่น 

ภายหลังการทำคำเสนอซื้อหลักทรัพย์ในครั้งนี้ ผู้ทำคำเสนอซื้อมีความตั้งใจที่จะเพิกถอนหลักทรัพย์

ของกิจการออกจากการเป็นหลักทรัพย์จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ ภายในระยะเวลา 12 เดือนนับจากวัน

สิ้นสุดระยะเวลาการทำคำเสนอซื้อ โดยปัจจุบันผู้ทำคำเสนอซื้ออยู่ระหว่างการศึกษาความเป็นไปได้ของการ

ดำเนินการดังกล่าวภายใต้กฎเกณฑ์ที่เกี่ยวข้อง ซึ่งรวมถึง (แต่ไม่จำกัดเฉพาะ) การประเมินความเป็นไปได้ใน

การได้รับอนุมัติจากที่ประชุมผู้ถือหุ้นของกิจการสำหรับการดำเนินการดังกล่าวซึ่งยังไม่ได้ข้อสรุปเกี่ยวกับการ

เพิกถอนหุ้นของกิจการออกจากการเป็นบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ  ในกรณีที่ผู้ทำคำเสนอซื้อ

ตัดสินใจจะดำเนินการเพิกถอนหลักทรัพย์ของกิจการ ผู้ทำคำเสนอซื้อจะดำเนินการทำคำเสนอซื้อเพ่ือเพิกถอน

หลักทรัพย์ของกิจการและจะปฏิบัติตามกฎเกณฑ์ที่เกี่ยวข้องกับการเพิกถอนหลักทรัพย์ต่อไป ทั้งนี้ การเพิก

ถอนหลักทรัพย์ของกิจการจากการเป็นหลักทรัพย์จดทะเบียนจะต้องได้รับอนุมัติจากที่ประชุมผู้ถือหุ้นของ
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กิจการและตลาดหลักทรัพย์ฯ ซึ่งภายหลังจากการเพิกถอนหลักทรัพย์เสร็จสิ้น สถานะของกิจการในการเป็น

บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ จะสิ้นสุดลง แต่กิจการจะยังดำเนินการต่อไปและยังคงสถานภาพเป็น

บริษัทมหาชนจำกัด 

4. ความเห็นของคณะกรรมการของกิจการต่อผู้ถือหลักทรพัย ์

กิจการได้จัดให้มีการประชุมคณะกรรมการบริษัทฯ ครั้งที่ 6/2564 เมื่อวันที่ 17 กันยายน 2564 เพ่ือ

พิจารณาคำเสนอหุ้นสามัญของผู้ทำคำเสนอซื้อ (แบบ 247-4) และรับทราบรายงานความเห็นของบริษัท        

อวานการ์ด แคปปิตอล จำกัด ซึ่งได้รับการแต่งตั้งให้ปฏิบัติหน้าที่เป็นที่ปรึกษาทางการเงินอิสระของผู้ถือหุ้น

ของกิจการเพื่อให้ความเห็นต่อคำเสนอซื้อในครั้งนี้ โดยมีกรรมการเข้าร่วมประชุมและออกเสียงจำนวน 12 

ท่าน จากคณะกรรมการท้ังหมด 12 ท่าน ครบเป็นองค์ประชุมดังนี้ 

รายชื่อ ตำแหน่ง 
1. นายอรณพ จันทรประภา ประธานกรรมการ 
2. นายปริญญ์ จิราธิวัฒน์ รองประธานกรรมการ 
3. นายนพพร วิฑูรชาติ กรรมการ 
4. นายปรีชา เอกคุณากูล กรรมการ  
5. นางสาววัลยา จิราธิวัฒน์ กรรมการ  
6. นายสุทธิภัค จิราธิวัฒน์ กรรมการ 
7. นายปัณฑิต มงคลกุล กรรมการ 
8. นางสาวนภารัตน์ ศรีวรรณวิทย์ กรรมการ 
9. นายประชา พัทธยากร กรรมการอิสระ 
10. นางนันทิยา มนตริวัต กรรมการอิสระ / ประธานกรรมการตรวจสอบ 
11. นางสไบทิพย์ สนุทรส กรรมการอิสระ / กรรมการตรวจสอบ 
12. นายวรวิทย์ ชัยลิมปมนตร ี กรรมการอิสระ / กรรมการตรวจสอบ 

 

 เพื ่อความโปร่งใสและเป็นอิสระ รวมไปถึงหลักการกำกับดูแลกิจการที่ดีในการให้ความเห็นของ  

บริษัทฯ เกี่ยวกับคำเสนอซื้อ กรรมการที่มีส่วนได้เสียจำนวน 6 ท่าน ได้แก่ นายปริญญ์ จิราธิวัฒน์ นายปรีชา 

เอกคุณากูล นางสาววัลยา จิราธิวัฒน์ นายสุทธิภัค จิราธิวัฒน์ นายปัณฑิต มงคลกุล และนางสาวนภารัตน์ ศรีวรรณ

วิทย์ ซึ่งได้เข้าร่วมประชุมในครั้งนี้และของดออกเสียงในวาระดังกล่าว 
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4.1 เหตุผลท่ีสมควรจะตอบรับและ/หรือเหตุผลท่ีสมควรปฏิเสธคำเสนอซ้ือ 

คณะกรรมการบริษัทฯ (ไม่รวมกรรมการที่มีส่วนได้เสีย) ได้พิจารณาคำเสนอซื้อหลักทรัพย์ของผู้ทำคำ

เสนอซื้อ (แบบ 247-4) และความเห็นของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระของผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ เกี่ยวกับคำเสนอ

ซื้อหลักทรัพย์ ซึ่งได้ทำการศึกษาความเหมาะสมของราคาเสนอซื้อ โดยพิจารณาจากหลายปัจจัยและใช้วิธีการ

ประเมินมูลค่ากิจการท่ีเป็นที่ยอมรับกันหลายวิธีแล้ว คณะกรรมการบริษัทฯ มีความเห็นสอดคล้องกับที่ปรึกษา

ทางการเงินอิสระ ซึ่งได้ให้ความเห็นว่าคำเสนอซื้อหลักทรัพย์และราคาเสนอซื้อมีความเหมาะสม จึงเห็นว่า 

สามารถพิจารณาตอบรับคำเสนอซ้ือ โดยพิจารณาจากเหตุผลดังต่อไปน้ี  

 ราคาเสนอซ้ือมีความเหมาะสม 

การประเมินมูลค่าของกิจการด้วยวิธีมูลค่าปัจจุบันสุทธิของกระแสเงินสด เป็นวิธีการที่เหมาะสม 

โดยใช้สมมติฐานที่ได้รับจากบริษัทฯ  ซึ่งได้พิจารณาแล้วว่าเป็นสมมติฐานที่มีความสมเหตุสมผล 

แม้ว่าอาจมีข้อจำกัดในการประเมินผลประโยชน์ทางธุรกิจที่มีโอกาสเกิดขึ้นกับบริษัทฯ จากการ

เข้าร่วมธุรกิจของผู้ทำคำเสนอซื้อ เนื่องด้วยข้อจำกัดของข้อมูล ณ ปัจจุบันทั้งของบริษัทฯ และ

ปัจจัยแวดล้อมภายนอก ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระได้ประเมินราคายุติธรรมของบริษัทฯ อยู่

ในช่วงระหว่าง 9.64 – 10.14 บาทต่อหุ้น (โปรดพิจารณารายละเอียดการประเมินมูลค่าหุ้น

สามัญของบริษัทฯ ในรายงานความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเกี่ยวกับคำเสนอซื้อ

หลักทรัพย์ของบริษัท สยามฟิวเจอร์ดีเวลอปเมนท์ จำกัด (มหาชน))  โดยราคาเสนอซื้อที่ 12.00 

บาทต่อหุ้น เป็นราคาที่สูงกว่าช่วงราคายุติธรรมดังกล่าว ดังนั้นจึงสามารถพิจารณาได้ว่าราคา

เสนอซื้อเป็นราคาที่เหมาะสมและมีความสมเหตุสมผล 

 การตอบรับคำเสนอซื้อเป็นทางเลือกให้แก่ผู้ถือหุ้นรายย่อยจากการที่ผู้ถือหุ้นรายย่อยอาจไม่ 

สามารถถ่วงดุลอำนาจของผู้ทำคำเสนอซ้ือได้ในอนาคต  

CPN ได้ดำเนินการให้ผู้ทําคําเสนอซื้อ ซึ่งเป็นบริษัทย่อยที่ CPN ถือหุ้นในสัดส่วนร้อยละ 99.99 

(รวมสัดส่วนการถือหุ้นทั้งทางตรงและทางอ้อม) เข้าซื้อหุ้นสามัญของบริษัทฯ  ในราคา 12.00 

บาทต่อหุ้น จาก (1) บริษัท เมเจอรซีนีเพล็กซ์กรุ้ป จํากัด (มหาชน) (2) กลุ่มนายอรณพ จันทร

ประภา7 (3) กลุ่มนายพงศ์กิจ สุทธพงศ์8 (4) กลุ่มนายนพพร วิฑูรชาติ9 และ (5) กลุ่มนายสมนึก 

 
7 กลุ่มนายอรณพ จันทรประภา ประกอบด้วย นายอรณพ จันทรประภา นายอัคริม จันทรประภา และนางสาวินี จันทรประภา   
8 กลุ่มนายพงศ์กิจ สุทธพงศ์ ประกอบด้วย นายพงศ์กิจ สุทธพงศ์ นางปาริชาต สุทธพงศ์ และนางสาวพงศ์ทิพย์ สุทธพงศ์  
9 กลุ่มนายนพพร วิฑูรชาติ ประกอบด้วย นายนพพร วิฑูรชาติ นางเกศินี วิฑ ูรชาติ ม.ล. เทวินธรา เทวกุล นางสุพรรณ วิฑูรชาติ  

นางจันท์นิภา สถิรปัญญา และนางพรภัทร วิฑูรชาติ  
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พจน์เกษมสิน10 (รวมเรียกว่า “กลุ่มผู้ถือหุ้นเดิม”) เมื่อวันที่ 30 สิงหาคม 2564 เป็นจำนวนรวม

ท้ังสิ้น 1,111,781,388 หุ้น หรือคิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 52.15 ของจำนวนหุ้นท่ีจำหน่ายได้แล้วท้ัง

หมดและสิทธิออกเสียงทั้งหมดของบริษัทฯ  ซึ่งส่งผลให้ผู้ทำคำเสนอซื้อซึ่งเดิมไม่ได้ถือหุ้นสามัญ

ในบริษัทฯ  ในช่วงเวลาก่อนดำเนินการซื้อหุ้นสามัญจากกลุ่มผู้ถือหุ้นเดิม มีการถือหุ้นในบริษัทฯ 

จำนวนรวมทั้งสิ ้น 1,111,781,388 หุ้น หรือคิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 52.15 ของจำนวนหุ้นท่ี

จำหน่ายได้แล้วทั้งหมดและสิทธิออกเสียงท้ังหมดของบริษัทฯ  นอกจากน้ี CPN ซึ่งเป็นบุคคลตาม

มาตรา 258 ของผู้ทําคําเสนอซ้ือยังมีการถือหุ้นในบริษัทฯ  จำนวน 87,589,200 หุ้น หรือคิดเป็น

สัดส่วนร้อยละ 4.11 ของจำนวนหุ้นที่จำหน่ายได้แล้วทั้งหมดและสิทธิออกเสียงทั้งหมดของ 

บริษัทฯ  ซึ่งเมื่อรวมกับการได้มาซึ่งหุ้นของผู้ทําคำเสนอซื้อดังกล่าวข้างต้น ทำให้ผู้ทําคําเสนอซื้อ

และบุคคลตามมาตรา 258 ของผู้ทําคําเสนอซื้อ มีสัดส่วนการถือหุ้นในบริษัทฯ รวมเป็นจำนวน 

1,199,370,588 หุ้น หรือคิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 56.26 ของจำนวนหุ้นที่จำหน่ายได้แล้วทั้งหมด

และสิทธิออกเสียงท้ังหมดของบริษัทฯ โดยสัดส่วนการถือหุ้นดังกล่าวเกินกว่าร้อยละ 50.00 ของ

จำนวนหุ้นที่ออกและจําหน่ายแล้วทั้งหมดของบริษัทฯ หากผู้ทำคำเสนอซื้อได้หุ้นจากการทำคำ 

เสนอซื้อเพ่ิมจนเกินกว่าร้อยละ 75.00 ของจำนวนหุ้นที่ออกและจำหน่ายแล้วท้ังหมดของบริษัทฯ 

ผู้ทำคำเสนอซื้อจะกลายเป็นเสียงข้างมากของบริษัทฯ ซึ่งมีอำนาจควบคุมทิศทางในการดำเนิน 

ธุรกิจ และมติของที่ประชุมผู้ถือหุ้นที่ต้องได้รับอนุมัติจากเสียงข้างมากของจำนวนเสียง ทั้งหมด

ของผู้ถือหุ้นที่มาประชุมและออกเสียงลงคะแนน เช่น การอนุมัติการจ่ายเงินปันผล การอนุมัติงบ

การเงินประจำปี การแต่งตั ้งผู ้สอบบัญชี การแต่งตั้งกรรมการ เป็นต้น และสามารถควบคุม

คะแนนเสียงอนุมัติในเรื่องที่มีความสำคัญ เช่น การซื้อหรือรับโอนกิจการของบริษัทอื่นหรือ

บริษัทเอกชนมาเป็นของบริษัท การควบรวมกิจการ การขายหรือโอนกิจการของบริษัททั้งหมด

หรือบางส่วนที่สำคัญให้แก่บุคคลอื่น การลดทุนจดทะเบียน และการเพิ่มทุนจดทะเบียน เป็นต้น 

ซึ่งจะต้องได้รับคะแนนเสียงไม่น้อยกว่า 3 ใน 4 ของจำนวนเสียงทั้งหมดของผู้ถือหุ้นที่มาประชุม

และมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน ดังนั้น ผู้ถือหุ้นรายย่อยอาจไม่สามารถรวบรวมคะแนนเสียงเพ่ือ

ถว่งดุลอำนาจและตรวจสอบการควบคุมบริษัทฯ ของผู้ทำคำเสนอซื้อได้ 

  

 
10 กลุ่มนายสมนึก พจน์เกษมสิน ประกอบด้วย นายสมนึก พจน์เกษมสิน และนางสาวธัญจริา พจน์เกษมสิน 
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 การตอบรับคำเสนอซ้ือเป็นทางเลือกให้แก่ผู้ถือหุ้นรายย่อยในการลดความเส่ียงหรือผลกระทบ

ต่าง ๆ ท่ีจะเกิดข้ึนภายหลังบริษัทฯ พ้นสภาพจากการเป็นบริษัทจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพย์ฯ 

ภายหลังจากบริษัทฯ พ้นสภาพการเป็นบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ แล้ว จะเกิดผล

กระทบต่าง ๆ ดังน้ี 

- ผู้ถือหุ้นรายย่อยที่เป็นบุคคลธรรมดาจะไม่ได้รับยกเว้นภาษีที่เกิดจากกําไรจากการขายหุ้น 

(Capital Gain Tax) พร้อมทั้งการโอนหุ้นของบริษัทฯ ผู้โอนจะมีภาระในการเสียค่าอากร

แสตมป์  

- ราคาหุ้นสามัญของบริษัทจะไม่มีราคาตลาด (Market Price) เพื่อใช้เป็นราคากลางในการซื้อ

ขายหุ้นสามัญของบริษัทฯ ทำให้การซื้อขายหุ้นสามัญของบริษัทฯ มีความสะดวกลดลงและ

ขาดสภาพคล่องในการซื้อขาย ส่งผลให้ผู้ถือหุ้นรายย่อยอาจทำผลตอบแทนจากกําไรจากการ

ขายหุ้นได้ลดลง เนื่องจากหุ้นของกิจการไม่มีตลาดรองและราคาตลาดอ้างอิง 

- เนื ่องจากหุ ้นของบริษัทฯ จะถูกเพิกถอนจากการเป็นหลักทรัพย์จดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพย์เมื่อการทำคําเสนอซื้อในคร้ังน้ีสิ้นสุดลงและกิจการพ้นสภาพจากการเป็นบริษัทจด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ ผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ จะมีข้อจำกัดในการได้รับข่าวสารของ

บริษัทฯ เนื่องจากบริษัทฯ ไม่จำเป็นต้องปฏิบัติตามประกาศคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์

และตลาดหลักทรัพย์ฯ  และประกาศตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยเกี่ยวกับการเปิดเผย

ข้อมูลสารสนเทศของบริษัทจดทะเบียน บริษัทฯ จึงไม่มีหน้าที่ในการจัดทำและนําส่งงบ

การเงินและรายงานอื่น ๆ เกี่ยวกับฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงานของบริษัทฯ ต่อ

สำนักงาน ก.ล.ต. ตามประกาศคณะกรรมการกำกับตลาดทุนท่ี ทจ.44/2556 เรื่องหลักเกณฑ์ 

เงื่อนไขและการรายงานการเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงาน

ของบริษัทที่ออกหลักทรัพย์ (และที่แก้ไขเพิ่มเติม) รวมถึง บริษัทฯ และผู้บริหารจะได้รับ

ยกเว้นไม่อยู่ภายใต้ข้อบังคับหมวด 3/1 (การบริหารกิจการของบริษัทที่ออกหลักทรัพย์) แห่ง

พระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. 2535 (และที่แก้ไขเพิ่มเติม) (“พ.ร.บ.

บริษัทมหาชนจํากัด”) ซึ่งรวมถึงการได้รับยกเว้นไม่ต้องปฏิบัติตามกฎเกณฑ์ที่เกี่ยวข้องกับ

การเข้าทำรายการที่เกี่ยวโยงกัน การเข้าทำธุรกรรมที่มีนัยสําคัญของกิจการ และหน้าที่ใน

การรายงานส่วนได้เสียของกรรมการและผู้บริหาร เป็นต้น และหน้าที่อื่น ๆ ตามกฎหมาย 

ระเบียบ ข้อบังคับที่บังคับใช้กับบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ อย่างไรก็ตาม การ

เปิดเผยข้อมูลของบริษัทฯ อาจเป็นส่วนหนึ่งของการเปิดเผยข้อมูลของ ผู้ทําคําเสนอซื้อซึ่ง

เป ็นบร ิษ ัทแม ่ของก ิจการ เพ ื ่อให ้ผ ู ้ท ําค ําเสนอซ ื ้อซ ึ ่ ง เป ็นบร ิษ ัทจดทะเบ ียนใน 
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ตลาดหลักทรัพย์ฯ สามารถจัดทำและเปิดเผยข้อมูลได้ตามหลักเกณฑ์ที ่เกี ่ยวข้อง และ

เนื่องจากบริษัทฯ จะยังคงสถานะเป็นบริษัทมหาชนจำกัด ดังนั้น ผู้ถือหุ้นจะยังคงได้รับ

ข่าวสารหรือข้อมูลของบริษัทฯ ที่จะต้องเปิดเผยตาม พ.ร.บ. บริษัทมหาชนจํากัด ได้แก่ 

ข้อมูลที่เปิดเผยในการประชุมผู้ถือหุ้น และรายงานประจำปี ที่จะต้องจัดส่งให้แก่ผู้ถือหุ้นเป็น

ประจำทุกปี เป็นต้น และผู้ถือหุ้นยังสามารถขอคัดลอกเอกสารสำคัญของบริษัทฯ ได้แก่ 

หนังสือรบัรอง รายช่ือผู้ถือหุ้น และงบการเงินประจำปี จากกระทรวงพาณิชย์ได้ 

นอกจากนี้ กิจการยังคงมีหน้าที่ในการจัดทำและเปิดเผยข้อมูลให้แก่ ผู้ทําคําเสนอซื้อซึ่งเป็นบริษัทแม่

ของกิจการ เพื่อให้ผู้ทําคําเสนอซื้อซึ่งเป็นบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ สามารถจัดทำและ

เปิดเผยข้อมูลได้ตามหลักเกณฑ์ที่เกี่ยวข้อง โดยนักลงทุนยังสามารถติดตามข้อมูลข่าวสารของกิจการ

ได้จากข้อมูลและรายงานที่ผู้ทําคําเสนอซื้อจัดทำและเปิดเผยต่อตลาดหลักทรัพย์ฯ และนักลงทุนเป็น

การทั่วไป 

จากเหตุผลข้างต้น การทำคำเสนอซื้อหุ้นในบริษัทฯ จำนวน 932,550,343 หุ้น ในราคาเสนอซื้อ

เท่ากับ 12.00 บาทต่อหุ้น คิดเป็นมูลค่าเท่ากับ 11,190,604,116 บาท ดังกล่าวนั้น ผู้ถือหุ้นสามารถพิจารณา

ตอบรับคำเสนอซื้อ เนื่องจากราคาทำคำเสนอซื้อสูงกว่าช่วงที่เหมาะสมที่ประเมินโดยที่ปรึกษาทางการเงิน

อิสระ และเป็นการลดความเสี่ยงในการที่ผู้ถือหุ้นรายย่อยอาจไม่สามารถถ่วงดุลอำนาจของผู้ทำคำเสนอซื้อได้

ในอนาคต พร้อมทั้งลดความเสี่ยงหรือผลกระทบต่าง ๆ ที่จะเกิดขึ้นภายหลังบริษัทฯ พ้นสภาพจากการเป็น

บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ 

อย่างไรก็ตาม การประเมินมูลค่ายุติธรรมของหุ้นสามัญของบริษัทฯ อาจมีข้อจำกัดของข้อมูล ณ 

ปัจจุบันทั้งของบริษัทฯ และปัจจัยแวดล้อมภายนอก รวมทั้งโอกาสเติบโตทางธุรกิจที่ขึ้นอยู่กับความเสี่ยงและ

ความไม่แน่นอน ซึ่งจะต้องพิจารณาและทำการวิเคราะห์อย่างสมเหตุสมผล ท้ังนี้ การเปลี่ยนแปลงจากสภาวะ

ของตลาดหลักทรัพย์ฯ หรือปัจจัยภายนอกอาจส่งผลต่อราคาหุ ้นของกิจการได้ ดังนั ้น ความเห็นของ

คณะกรรมการบริษัทเป็นเพียงส่วนหนึ่ง ซึ่งไม่ใช่ทั้งหมดที่ประกอบการพิจารณาของผู้ถือหุ้นในการตัดสินใจที่

จะตอบรับหรือปฏิเสธคำเสนอซื้อหลักทรัพย์ในคร้ังนี้ ผู้ถือหุ้นควรวิเคราะห์ข้อมูลต่าง ๆ ที่เกี่ยวข้อง รวมท้ัง

พิจารณารายงานความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระและข้อมูลจากแหล่งอื่น ๆ ที่เกี่ยวข้อง โดยการ

พิจารณาตอบรับหรือปฏิเสธคำเสนอซื้อของผู้ถือหุ้นจะขึ้นอยู่กับดุลพินิจของผู้ถือหุ้นเป็นสำคัญ 

4.2 ความเห็นและเหตุผลของกรรมการของกิจการแต่ละรายและจำนวนหุ้นท่ีกรรมการแต่ละรายนัน้

ถืออยู่ (เฉพาะในกรณีท่ีความเห็นของคณะกรรมการของกิจการตาม 4.1 ไม่เป็นเอกฉันท์) 

-ไม่มี- 
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4.3 ประโยชน์หรือผลกระทบจากแผนงานและนโยบายที่ผู้เสนอซื้อระบุไว้ในคำเสนอซื้อ รวมทั้งความ

เป็นไปได้ของแผนงานและนโยบายดังกล่าว 

1. สถานภาพของกิจการ 

ตามที่ปรากฏในแบบ 247-4 ผู้ทำคําเสนอซื้อมีความตั้งใจที่จะเพิกถอนหลักทรัพย์ของบริษัทฯ 

ออกจากการเป็นหลักทรัพย์จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ ภายในระยะเวลา 12 เดือนนับจาก

วันสิ้นสุดระยะเวลาการทำคำเสนอซื้อ โดยปัจจุบันผู้ทำคำเสนอซื้ออยู่ระหว่างการศึกษาความ

เป็นไปได้ของการดำเนินการดังกล่าวภายใต้กฎเกณฑ์ที่เกี่ยวข้อง ซึ่งรวมถึง (แต่ไม่จํากัดเฉพาะ) 

การประเมินความเป็นไปได้ในการได้รับอนุมัติจากที่ประชุมผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ สำหรับการ

ดำเนินการดังกล่าวซึ่งยังไม่ได้ข้อสรุปเกี่ยวกับการเพิกถอนหุ้นของบริษัทฯ ออกจากการเป็นบริษัท

จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ ในกรณีที ่ผู้ทําคําเสนอซื้อตัดสินใจจะดำเนินการเพิกถอน

หลักทรัพย์ของบริษัทฯ  ผู้ทำคําเสนอซื้อจะดำเนินการทำคําเสนอซื้อเพื่อเพิกถอนหลักทรัพย์ของ

บริษัทฯ และจะปฏิบัติตามกฎเกณฑ์ที่เกี่ยวข้องกับการเพิกถอนหลักทรัพย์ต่อไป ทั้งนี้การเพิก

ถอนหลักทรัพย์ของบริษัทฯ จากการเป็นหลักทรัพย์จดทะเบียนจะต้องได้รับอนุมัติจากที่ประชมุผู้

ถือหุ้นของบริษัทฯ และตลาดหลักทรัพย์ฯ ซึ่งภายหลังจากการเพิกถอนหลักทรัพย์เสร็จสิ้น 

สถานะของบริษัทฯ ในการเป็นบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ จะสิ้นสุดลง แต่บริษัทฯ 

จะยังดำเนินการต่อไปและยังคงสถานภาพเป็นบริษัทมหาชนจํากัด 

ความเห็นของคณะกรรมการของบริษัทฯ ต่อสถานภาพของกิจการ 

คณะกรรมการของบริษัทฯ (ไม่รวมกรรมการที่มีส่วนได้เสีย) รับทราบความประสงค์ของผู้ทำ

คำเสนอซื้อในการเพิกถอนสถานะบริษัทจดทะเบียนของบริษัทฯ ในตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้

พิจารณาสถานภาพของกิจการตามที่ระบุในแบบ 247-4 และมีความเห็นสอดคล้องกับที่

ปรึกษาทางการเงินอิสระว่า ถึงแม้บริษัทฯ จะไม่ได้เป็นบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลัก  

ทรัพย์ฯ คณะกรรมการของบริษัทฯ จะยังคงปฏิบัติหน้าที่ในการกำกับดูแลกิจการให้เป็นไป

ตามข้อกําหนดและกฎหมายที่เกี่ยวข้อง ซึ่งรวมถึง พ.ร.บ. บริษัทมหาชนจํากัด และหลักการ

ในการกำกับดูแลกิจการที่ดี เนื่องจากกิจการยังคงมีหน้าที่ปฏิบัติตาม พ.ร.บ.บริษัทมหาชน

จํากัด ผู้ถือหุ้นของกิจการจึงยังคงมีสิทธิตามที่ พ.ร.บ.บริษัทมหาชนจํากัด กำหนด เช่น สิทธิ

ในการได้รับเงินปันผลจากกําไรสะสมของกิจการหรือผลประกอบการในอนาคตตามนโยบาย

การจ่ายเงินปันผลของกิจการ สิทธิในการออกเสียงเลือกตั้งกรรมการ สิทธิในการเข้าร่วม

ประชุมผู้ถือหุ้น เป็นต้น ทั้งน้ีความสำเร็จในการดำเนินการเพิกถอนหุ้นสามัญของบริษัทฯ 
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จากการเป็นหลักทรัพย์จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ ขึ้นอยู่กับสัดส่วนการถือหุ้นของผู้ทำ

คำเสนอซื้อภายหลังการทำคำเสนอซื้อต้องมากพอ ที่จะดำเนินการภายใต้กฎเกณฑ์ที่เกี่ยว   

ข้อง ซึ่งรวมถึงการได้รับอนุมัติจากท่ีประชุมผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ และต้องปฏิบัติตามกฎเกณฑ์

ท่ีเกี่ยวข้องกับการเพิกถอนหลักทรัพย์ต่อไป โดยปัจจุบันผู้ทำคำเสนอซ้ืออยู่ระหว่างการศึกษา

ความเป็นไปได้ของการดำเนินการดังกล่าว  

2. นโยบายและแผนการบริหารกิจการ 

 วัตถุประสงค์ในการประกอบธุรกิจ 

ตามที ่ปรากฏในแบบ 247-4 ณ วันที ่ย ื ่นคำเสนอซื ้อ ผู้ท ําคําเสนอซื ้อไม่มีแผนที ่จะ

เปลี ่ยนแปลงวัตถุประสงค์การดำเนินธุรกิจหลักของบริษัทฯ อย่างมีนัยสําคัญ ในช่วง

ระยะเวลา 12 เดือนถัดจากวันสิ้นสุดระยะเวลาการทำคําเสนอซื้อ 

ความเห็นของคณะกรรมการของบริษัทฯ ต่อวัตถุประสงค์ในการประกอบธุรกิจ 

คณะกรรมการของบริษัทฯ  (ไม่รวมกรรมการที่มีส่วนได้เสีย) ได้พิจารณาวัตถุประสงค์ในการ

ประกอบธุรกิจของบริษัทฯ ตามที่ระบุในแบบ 247-4 และมีความเห็นสอดคล้องกับที่ปรึกษา

ทางการเงินอิสระว่า ภายหลังท่ีบริษัทฯ ไม่ได้เป็นบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ ผู้

ถือหุ้นของบริษัทฯ จะไม่ได้รับผลกระทบอันเป็นนัยสําคัญในเรื่องการดำเนินธุรกิจของ  

บริษัทฯ  เนื่องจากผู้ทําคําเสนอซื้อไม่มีแผนที่จะเปลี่ยนแปลงวัตถุประสงค์การดำเนินธุรกิจ

หลักของบริษัทฯ อย่างมีนัยสําคัญ ในช่วงระยะเวลา 12 เดือนถัดจากวันสิ้นสุดระยะเวลาการ

ทำคำเสนอซ ื ้อ โดย CPN มีความประสงค ์ในการขยายธุรก ิจท ี ่ เก ี ่ยวก ับการพัฒนา

อสังหาริมทรัพย์ซึ่งเป็นธุรกิจหลักของ CPN โดยได้พิจารณามองหาโอกาสในการลงทุนอย่าง

ต่อเน่ือง CPN จึงพิจารณาเข้าลงทุนในบริษัทฯ เพ่ือส่งเสริมศักยภาพทางการเงิน โดยเพ่ิมฐาน

กระแสเงินสดให้แก่บริษัทฯ เพื่อสร้างผลตอบแทนให้แก่ผู้ถือหุ้นในระยะยาว รวมถึงช่วยเพ่ิม

ขีดความสามารถในการแข่งขันทางธุรกิจ รวมถึงการเข้าลงทุนในโครงการต่าง ๆ เพื่อช่วยให้

อัตราการเติบโตทางธุรกิจ และผลการดําเนินงานของ CPN เพิ่มขึ้นอย่างมีนัยสําคัญ ทั้งน้ี ณ 

วันที่ยื ่นคําเสนอซื้อ บริษัทฯ มีการประกอบธุรกิจด้านการพัฒนาและบริหารศูนย์การค้า 

โดยปัจจุบัน บริษัทฯ มีโครงการที่ดำเนินการอยู่ทั้งหมดจำนวน 18 โครงการ ซึ่งครอบคลุม

ประเภทศูนย์การค้าหลายประเภท เช่น (1) ศูนย์การค้าชุมชน (2) ศูนย์ไลฟ์สไตล์ (3) ศูนย์

รวมสินค้าเฉพาะอย่าง (4) ร้านค้าปลีก (5) ศูนย์บันเทิง และ (6) ศูนย์การค้าขนาดใหญ่ โดยมี

ตัวอย่างศูนย์การค้า เช่น เมกาบางนา เจ อเวนิว ทองหล่อ และเอสพละนาด รัชดาภิเษก 
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เป็นต้น ในกรณีท่ีบริษัทฯ จะมีการเปลี ่ยนแปลงวัตถุประสงค์การประกอบธุรกิจอย่างมี

นัยสําคัญภายในช่วงระยะเวลา 12 เดือนนับจากวันสิ้นสุดระยะเวลาการทำคําเสนอซ้ือ 

บริษัทฯ จะต้องดำเนินการให้การเปลี่ยนแปลงวัตถุประสงค์การประกอบธุรกิจได้รับการ

พิจารณาและอนุมัติจากที่ประชุมคณะกรรมการ และ/หรือ ที่ประชุมผู้ถือหุ้น ตามหลักเกณฑ์ 

รวมถึงได้รับการพิจารณาและอนุมัติจากหน่วยงานกำกับดูแลท่ีเกี่ยวข้อง (ในกรณีท่ีจําเป็น) 

 แผนการบริหารกิจการ 

ตามที่ปรากฏในแบบ 247-4 ณ วันที่ยื ่นคำเสนอซื้อ ผู้ทำคําเสนอซื้อมีจุดมุ่งหมายในการ

กำกับดูแลบริษัทฯ ให้เติบโตและดำเนินธุรกิจต่อไปอย่างมีประสิทธิภาพ ประสิทธิผล และ

ยั่งยืน ในช่วงระยะเวลา 12 เดือนนับจากวันสิ้นสุดระยะเวลาการทำคําเสนอซื้อ โดยจะ

พิจารณาศึกษาแผนการดำเนินธุรกิจปัจจุบันของบริษัทฯ อย่างละเอียด และอาจพิจารณา

ปรับเปลี่ยนแผนการดำเนินธุรกิจบางอย่างให้มีความเหมาะสมกับการดำเนินธุรกิจ สภาพการ

แข่งขันในปัจจุบัน และในอนาคต ซึ่งในกรณีดังกล่าว ผู้ทําคําเสนอซื้อจะดำเนินการภายใต้

กฎระเบียบท่ีเกี่ยวข้อง 

ความเห็นของคณะกรรมการของบริษัทฯ ต่อแผนการบริหารกิจการ 

คณะกรรมการของกิจการ (ไม่รวมกรรมการที่มีส่วนได้เสีย) ได้พิจารณาแผนการบริหาร

กิจการตามที่ระบุในแบบ 247-4 และมีความเห็นสอดคล้องกับที่ปรึกษาทางการเงินอิสระว่า 

ผู้ทำคำเสนอซื้อจะมีส่วนร่วมในการกำกับดูแลบริษัทฯ ตามที่จำเป็นและเหมาะสมเพ่ือ

เสริมสร้างประสิทธิภาพในการดำเนินงาน การบริหารจัดการ การพัฒนาแผนธุรกิจ และการ

เติบโตของบริษัทฯ ผู้ทำคำเสนอซื้ออาจใช้ความรู้ความสามารถ และประสบการณ์ในการ

บริหารธุรกิจที่เป็นธุรกิจหลักเดิมของผู้ทำคำเสนอซื้อ มาช่วยสนับสนุนการดำเนินงานของ

บริษัทฯ อันจะก่อให้เกิดประโยชน์ร่วมแก่บริษัทฯ และผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ อย่างไรก็ดี ใน

กรณีที่ผู้ทำคำเสนอซื้อมีการเปลี่ยนแปลงการดำเนินการใด ๆ ในส่วนที่เป็นสาระสำคัญ การ

เปลี่ยนแปลงดังกล่าวจะต้องได้รับการอนุมัติจากที่ประชุมคณะกรรมการ และ/หรือ ท่ีประชุม

ผู้ถือหุ้นตามนโยบายและหลักเกณฑ์ของบริษัทฯ และกฎหมายที่เกี่ยวข้องแผนการขยายการ

ลงทุน 
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 แผนการขยายการลงทุน 

ตามที่ปรากฏในแบบ 247-4 ณ วันที่ยื่นคำเสนอซื้อ ผู้ทำคำเสนอซื้อไม่มีแผนที่จะขยายการ

ลงทุนของบริษัทฯ เพิ่มเติมอย่างมีนัยสำคัญนอกเหนือจากการลงทุนตามปกติของบริษัทฯ ณ 

วันที่ยื่นทำคำเสนอซื้อ อย่างไรก็ดี ในระยะเวลา 12 เดือน นับจากวันสิ้นสุดระยะเวลาการทำ

คำเสนอซื้อ ผู้ทำคำเสนอซื้ออาจจะพิจารณาขยายการลงทุนของบริษัทฯ เพิ่มเติมหากมี

โอกาสทางธุรกิจหรือโอกาสการลงทุนที่เหมาะสม ท้ังน้ี ผู้ทำคำเสนอซื้อจะพิจารณาและศึกษา

แผนการลงทุนดังกล่าวให้เหมาะสมต่อไป ซึ่งในกรณีดังกล่าวผู้ทำคำเสนอซื้อจะดำเนินการ

ภายใต้กฎระเบียบที่เกี่ยวข้อง  

ความเห็นของคณะกรรมการของบริษัทฯ ต่อแผนการขยายการลงทุน 

คณะกรรมการของบริษัทฯ (ไม่รวมกรรมการที่มีส่วนได้เสีย) ได้พิจารณาแผนการขยายการ

ลงทุนตามที่ระบุในแบบ 247-4 และมีความเห็นสอดคล้องกับที่ปรึกษาทางการเงินอิสระว่า 

ผู้ทำคำเสนอซื้ออาจไม่มีแผนที่จะขยายการลงทุนของบริษัทฯ เพิ่มเติมนอกเหนือจากการ

ลงทุนตามปกติของบริษัทฯ อย่างไรก็ดี ในกรณีที่ผู ้ทำคำเสนอซื้อมีการเปลี่ยนแปลงการ

ดำเนินการใด ๆ ในส่วนที่เป็นสาระสำคัญ การเปลี่ยนแปลงดังกล่าวจะต้องได้รับการอนุมัติ

จากที่ประชุมคณะกรรมการ และ/หรือ ที่ประชุมผู้ถือหุ้นตามนโยบายและหลักเกณฑ์ของ

บริษัทฯ และกฎหมายท่ีเกี่ยวข้อง ซึ่งจะช่วยลดความเสี่ยงและผลกระทบในแง่ลบที่จะเกิดขึ้น 

หากมีการปรับปรุงแผนการขยายการลงทุนโดยผู้ทำคำเสนอซื้อในอนาคตได้ 

 การปรับโครงสร้างองค์กร การบริหาร การจ้างงาน 

ตามที่ปรากฏในแบบ 247-4 ที่ประชุมคณะกรรมการของบริษัทฯ ครั้งที่ 4/2564 เมื่อวันที่ 

30 สิงหาคม 2564 ได้มีการแต่งตั้งกรรมการใหม่จำนวน 6 ท่าน แทนกรรมการเดิมที่ลาออก 

โดยให้มีผลตั้งแต่วันที่ 30 สิงหาคม 2564 และที่ประชุมคณะกรรมการของบริษัทฯ  ครั้งท่ี 

5/2564 ได้มีการแต่งต้ังกรรมการใหม่จำนวน 1 ท่าน แทนกรรมการเดิมที่ลาออก โดยให้มีผล

ตั ้งแต่วันที ่ 31 สิงหาคม 2564 (โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ ่มเติมในข้อ 1.5 รายช่ือ

คณะกรรมการ ณ วันที่ยื่นคําเสนอซื้อและที่คาดว่าจะเป็นภายหลังการทำคำเสนอซื้อ (2) 

รายช่ือคณะกรรมการบริษัทที่คาดว่าจะเป็นภายหลังการทำคําเสนอซ้ือ11) ท้ังน้ี ณ วันท่ีย่ืนคํา

เสนอซื้อ ผู้ทําคําเสนอซื้อไม่มีแผนในการเปลี่ยนแปลงจำนวนกรรมการของบริษัทฯ  ในช่วง

ระยะเวลา 12 เดือนนับจากวันสิ้นสุดระยะเวลาการทำคําเสนอซื้อโดยผู้ทําคําเสนอซื้ออาจ

 
11 คำเสนอซ้ือหลักทรัพย์ของบริษัท สยามฟิวเจอร์ดีเวลอปเมยท์ จำกัด (มหาชน) (แบบ 247-4) 
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เสนอชื่อบุคคลเพื่อการแต่งตั้งเป็นกรรมการ และ/หรือกรรมการอิสระตามความเหมาะสม

เพื่อประโยชน์ที่ดีที่สุดของบริษัทฯ  ทั้งนี้โครงสร้างกรรมการสุดท้ายจะขึ้นอยู่กับสัดส่วนการ

ถือหุ้นในบริษัทฯ หลังการทำคําเสนอซื้อ และเป็นไปตามที่ผู้ทําคําเสนอซื้อเห็นสมควรและ

เหมาะสม ภายใต้กฎระเบียบท่ีเกี่ยวข้อง 

ที่ประชุมคณะกรรมการของบริษัทฯ ครั้งที่ 4/2564 เมื่อวันที่ 30 สิงหาคม 2564 ยังได้มีการ

แต่งตั้งกรรมการบริหารใหม่ จำนวน 4 ท่าน แทนกรรมการบริหารที่ลาออก จำนวน 4 ท่าน 

โดยให้มีผลต้ังแต่วันที่ 30 สิงหาคม 2564 โดยรายช่ือกรรมการบริหารใหม่ ได้แก่ (1) นางสาว

วัลยา จิราธิวัฒน์12 (2) นายชนวัฒน์เอ้ือวัฒนะสกุล (3) นางสาวพิรินี พริ้งศุลกะ และ (4) นาย

ชาติ จิราธิวัฒน์ แทนกรรมการบริหารที่ลาออก ได้แก่ (1) นายวิชา พูลวรลักษณ์ (2) นาย

สมนึก พจน์เกษมสิน (3) นายกิตตินันท์ สํารวจรวมผล และ (4) นางสาวฐิตาภัสร์ อิสรา

พรพัฒน์ นอกจากน้ี (1) นายนพพร วิฑูรชาติ ซึ่งเคยดำรงตําแหน่งรักษาการประธานเจ้า

หน้าที่บริหาร และ (2) นายสมนึก พจน์เกษมสิน ซึ่งเคยดำรงตําแหน่งกรรมการผู้จัดการ ได้

ลาออกจากตําแหน่งเมื ่อวันที่ 30 สิงหาคม 2564 โดยนายนพพร วิฑูรชาติ จะยังคงดำรง

ตำแหน่งประธานกรรมการบริหารร่วมและกรรมการของกิจการ จนถึงเดือนธันวาคม 2567 

และนายอรณพ จันทรประภา จะยังคงดำรงตำแหน่งประธานกรรมการบริษัทและกรรมการ

ของกิจการ จนถึงเดือนธันวาคม 2564 

ในช่วงระยะเวลา 12 เดือนนับจากวันสิ้นสุดระยะเวลาการทำคําเสนอซื้อ ผู้ทําคําเสนอซื้ออาจ

มีการเปลี่ยนแปลงผู้บริหารของบริษัทฯ เพ่ิมเติมตามความเหมาะสมโดยจะคำนึงถึงปัจจัย 

ต่าง ๆ เพื ่อผลประโยชน์ต่อบริษัทฯ เช่น แผนการดําเนินงาน แนวทางเชิงกลยุทธ์

ความสามารถในการแข่งขัน และการเติบโตในอนาคต อีกทั้ง อาจมีแผนพิจารณาแต่งต้ัง

ผู้บริหารเพิ่มเติม และ/หรือ แต่งตั้งบุคลากรที่มีความรู้ ความสามารถ และประสบการณ์ใน

ธุรกิจของบริษัทฯ เข้าไปในตําแหน่งหรือแผนกที่เหมาะสม เพื่อเสริมสร้างประสิทธิภาพใน

การบริหารบริษัทฯ ในอนาคต ทั้งน้ี การเปลี่ยนแปลง และ/หรือ การเพิ่มเติมผู้บริหารหรือ

บุคลากรดังกล่าวจะต้องดำเนินการภายใต้กฎระเบียบท่ีเกี่ยวข้อง 

 

 

 
12 นางสาววัลยา จิราธิวัฒน์ จะดำรงตำแหน่งประธานกรรมการบริหารร่วมกับนายนพพร วิฑูรชาต ิ
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ความเห็นของคณะกรรมการของบริษัทฯ ต่อการปรับโครงสร้างองค์กร การบริหาร การจ้างงาน 

คณะกรรมการของบริษัทฯ (ไม่รวมกรรมการที่มีส่วนได้เสีย) ได้พิจารณาการปรับโครงสร้าง

องค์กร การบริหาร การจ้างงานตามที่ระบุในแบบ 247-4 และมีความเห็นสอดคล้องกับท่ี

ปรึกษาทางการเงินอิสระว่า ผู้ทำคำเสนอซื้อประกอบธุรกิจประเภทเดียวกับบริษัทฯ ซึ่งอาจมี

ความรู้ ความเข้าใจ และอาจมีการใช้ทรัพยากรบุคคลร่วมกันหรือสรรหาบุคลากรท่ีมีศักยภาพ 

มีประสบการณ์และความเชี่ยวชาญในการบริหารธุรกิจ พร้อมสร้างโอกาสการเติบโตของ

ธุรกิจ และการบริหารจัดการที่มีประสิทธิภาพ ผู้ทำคำเสนอซื้ออาจเสนอชื่อบุคคลเพื่อการ

แต่งตั้งเป็นผู้บริหาร ตามความเหมาะสมเพื่อประโยชน์ที่ดีที่สุดของบริษัทฯ ทั้งนี้ บริษัทฯ มี

หลักเกณฑ์และวิธีการสรรหาและแต่งตั้งผู้บริหาร กล่าวคือ คณะกรรมการสรรหาและกำกับ

ดูแลกิจการมีหน้าที่ในการสรรหา คัดเลือกบุคคลที่มีคุณสมบัติเหมาะสม ความหลากหลายใน

เรื่องเพศ อายุ และประสบการณ์ ประวัติการกระทำความผิดทางกฎหมาย องค์ประกอบของ

ความเป็นอิสระ ทิศทางการดำเนินธุรกิจ และองค์ประกอบโดยรวมบริษัท โดยจะเสนอให้

กรรมการบริษัทฯ พิจารณาแต่งตั ้งหรือเสนอขออนุมัติแต่งต้ังต่อที ่ประชุมผู ้ถือหุ้นตาม

ข้อบังคับของบริษัทฯ จากกระบวนการดังกล่าวคณะกรรมการบริษัทฯ เชื่อว่าจะช่วยสรรหา

ผู้บริหารที่มีความสามารถและลดความเสี่ยงที่จะเกิดผลกระทบในแง่ลบต่อการบริหารกิจการ

ในภาพรวม 

 แผนการจำหน่ายทรพัยส์ินหลัก 

ตามที่ปรากฏในแบบ 247-4 ณ วันที่ยื่นคำเสนอซื้อ ผู้ทําคําเสนอซื้อไม่มีแผนที่จะดำเนินการ

จำหน่ายสินทรัพย์ที่มีนัยสําคัญของบริษัทฯ ในช่วงระยะเวลา 12 เดือนนับจากวันสิ้นสุด

ระยะเวลาการทำคำเสนอซื้อ เว้นแต่เป็นการจำหน่ายสินทรัพย์จากการดำเนินธุรกิจปกติหรือ

เป็นการจำหน่ายสินทรัพย์เข้าทรัสต์เพ่ือการลงทุนในอสังหาริมทรัพย์ (REIT) ซึ่งต้องได้รับการ

พิจารณาอนุมัติอย่างถูกต้องตามนโยบายของบริษัทฯ และจะต้องปฏิบัติตามกฎเกณฑ์ท่ี

เกี่ยวข้อง ซึ่งรวมถึงแต่ไม่จํากัดเพียงกฎเกณฑ์ของสำนักงาน ก.ล.ต. และตลาดหลักทรัพย์ฯ 

(ในกรณีที่บังคับใช้) นอกจากนี้ผู้ทําคําเสนอซื้ออาจพิจารณาปรับโครงสร้างการถือหุ้นใน

บริษัทย่อย และ/หรือเงินลงทุนต่าง ๆ ท่ีบริษัทฯ ถืออยู่ภายในกลุ่มตามสมควรเพื่อประโยชน์

ในการบริหารจัดการธุรกิจ 
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ความเห็นของคณะกรรมการของบริษัทฯ ต่อแผนการจำหน่ายทรัพย์สินหลัก 

คณะกรรมการของบริษัทฯ (ไม่รวมกรรมการที่มีส่วนได้เสีย) ได้พิจารณาแผนการจำหน่าย

ทรัพย์สินหลักตามที่ระบุในแบบ 247-4 และมีความเห็นว่า ผู้ทำคำเสนอซื้ออาจไม่มีแผนที่จะ

จำหน่ายสินทรัพย์หลักของบริษัทฯ เว้นแต่เป็นการจำหน่ายสินทรัพย์จากการดำเนินธุรกิจ

ปกติหรือเป็นการจำหน่ายสินทรัพย์เข้าทรัสต์เพื่อการลงทุนในอสังหาริมทรัพย์ (REIT) หรือ

อาจพิจารณาปรับโครงสร้างการถือหุ้นในบริษัทย่อย และ/หรือเงินลงทุนต่าง ๆ ที่บริษัทฯ ถือ

อยู่ภายในกลุ่มตามสมควรเพื่อประโยชน์ในการบริหารจัดการธุรกิจ หรือในกรณีที่ผู้ทำคำ

เสนอซื้อมีการเปลี่ยนแปลงการดำเนินการใด ๆ ในส่วนที่เป็นสาระสำคัญ การเปลี่ยนแปลง

ดังกล่าวจะต้องได้รับการอนุมัติจากที่ประชุมคณะกรรมการ และ/หรือ ที่ประชุมผู้ถือหุ้นตาม

นโยบายและหลักเกณฑ์ของบริษัทฯ และกฎหมายที่เกี ่ยวข้อง คณะกรรมการเชื่อว่าจะ

ก่อให้เกิดความเป็นธรรมต่อผู้ถือหุ้น 

 แผนการเปลี่ยนแปลงโครงสร้างทางการเงิน 

ตามที ่ปรากฏในแบบ 247-4 ณ วันที ่ย ื ่นคำเสนอซื ้อ ผู ้ทำคำเสนอซื ้อไม่ม ีแผนที ่จะ

เปลี่ยนแปลงโครงสร้างการเงินของบริษัทฯ อย่างมีนัยสำคัญ ในช่วงระยะเวลา 12 เดือนนับ

จากวันสิ้นสุดระยะเวลาการทำคำเสนอซ้ือ ท้ังนี้ หากมีการเปลี่ยนแปลงโครงสร้างทางการเงิน

ของบริษัทฯ อย่างมีนัยสำคัญ การทำธุรกรรมดังกล่าวต้องได้รับการพิจารณาอนุมัติจาก

คณะกรรมการของบริษัทฯ และผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ (แล้วแต่กรณี) อย่างถูกต้องตามนโยบาย

ของบริษัทฯ  และจะต้องปฏิบัติตามกฎเกณฑ์ที่เกี่ยวข้อง รวมถึงแต่ไม่จำกัดเฉพาะกฎเกณฑ์

ของสำนักงาน ก.ล.ต. และตลาดหลักทรัพย์ฯ (ในกรณีบังคับใช้) 

ความเห็นของคณะกรรมการของบริษัทฯ ต่อแผนการเปลี่ยนแปลงโครงสร้างทางการเงิน 

คณะกรรมการของบริษ ัทฯ (ไม ่รวมกรรมการที ่ม ีส ่วนได้เส ีย) ได้พ ิจารณาแผนการ

เปลี่ยนแปลงโครงสร้างทางการเงินตามที่ระบุในแบบ 247-4 และมีความเห็นสอดคล้องกับที่

ปรึกษาทางการเงินอิสระว่า ผู้ทำคำเสนอซื้อไม่มีแผนที่จะเปลี่ยนแปลงโครงสร้างการเงินของ

บริษัทฯ อย่างมีนัยสำคัญ ในช่วงระยะเวลา 12 เดือนนับจากวันสิ้นสุดระยะเวลาการทำคำ

เสนอซื้อ อย่างไรก็ดี ในกรณีที่ผู้ทำคำเสนอซื้อมีการเปลี่ยนแปลงการดำเนินการใด ๆ ในส่วน

ที ่ เป ็นสาระสำคัญ การเปลี ่ยนแปลงดังกล ่าวจะต้องได้ร ับการอนุม ัต ิจากที ่ประชุม

คณะกรรมการ และ/หรือ ที่ประชุมผู้ถือหุ้นตามนโยบายและหลักเกณฑ์ของบริษัทฯ และ

กฎหมายที่เกี่ยวข้อง 
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 นโยบายการจ่ายเงนิปนัผล 

ตามที่ปรากฏในแบบ 247-4 ณ วันที่ยื่นคําเสนอซื้อ บริษัทฯ มีนโยบายจ่ายเงินปันผลให้แก่ผู้

ถือหุ้นในอัตราไม่ต่ำกว่าร้อยละ 40.00 ของกําไรสุทธิของงบการเงินเฉพาะบริษัทฯ ในแต่ละ

งวดบัญชีหลังจากหักขาดทุนสะสมยกมาแล้ว (ถ้ามี) และมีเงินทุนหมุนเวียนเพียงพอในการ

ขยายธุรกิจของบริษัทฯ  โดยการจ่ายเงินปันผลดังกล่าวต้องไม่มีผลกระทบต่อการดำเนิน

ธุรกิจโดยปกติของบริษัทฯ  

โดยผู้ทำคำเสนอซื้อไม่มีแผนที่จะเปลี่ยนแปลงนโยบายการจ่ายเงินปันผลของบริษัทฯ  ใน

ระยะเวลา 12 เดือนนับจากวันสิ้นสุดระยะเวลาการทำคําเสนอซื้อ อย่างไรก็ดี หากมีการ

เปลี่ยนแปลงนโยบายการจ่ายเงินปันผลของบริษัทฯ อย่างมีนัยสําคัญ การเปลี่ยนแปลง

ดังกล่าว ต้องได้รับการอนุมัติจากที่ประชุมคณะกรรมการ และ/หรือที่ประชุมผู้ถือหุ้นของ

บริษัทฯ  (แล้วแต่กรณี) อย่างถูกต้องตามนโยบายของบริษัทฯ  เพื่อให้เป็นไปตามข้อบังคับ 

กฎหมาย และกฎเกณฑ์ของสำนักงาน ก.ล.ต. และตลาดหลักทรัพย์ฯ 

ความเห็นของคณะกรรมการของบริษัทฯ ต่อนโยบายการจ่ายเงินปันผล 

คณะกรรมการของบริษัทฯ (ไม่รวมกรรมการที่มีส่วนได้เสีย) ได้พิจารณานโยบายการจ่ายเงิน

ปันผลตามที่ระบุในแบบ 247-4 และมีความเห็นสอดคล้องกับที่ปรึกษาทางการเงินอิสระว่า 

ว่า  ผู้ทำคำเสนอซื้ออาจไม่เปลี่ยนแปลงนโยบายการจ่ายเงินปันผลของบริษัทฯ ภายใน

ระยะเวลา 12 เดือนนับจากวันสิ้นสุดระยะเวลาการทำคำเสนอซื้อ ทั้งนี้ บริษัทฯ มีนโยบาย

การจ่ายปันผลไม่ต่ำกว่าร้อยละ 40.00 ของกำไรสุทธิตามงบการเงินเฉพาะบริษัทฯ ในแต่ละ

งวดบัญชีหลังจากหักขาดทุนสะสมยกมาแล้ว (ถ้ามี) ซึ่งจำนวนเงินปันผลรวมประจำปีจะต้อง

ได้รับอนุมัติจากที่ประชุมผู้ถือหุ้น ทั้งนี้ การจ่ายเงินปันผลทุกครั้งจะขึ้นอยู่กับกระแสเงินสด

และแผนการลงทุน รวมถึงความจำเป็นและความเหมาะสมอื่น ๆ ในอนาคตของบริษัทฯ 

และ/หรือบริษัทย่อย และการจ่ายเงินปันผลดังกล่าวจะต้องไม่เกินกำไรสะสมที่ปรากฏในงบ

การเงินเฉพาะกิจการของบริษัทฯ และ/หรือ มีผลกระทบอย่างมีนัยสำคัญต่อการดำเนินงาน

ปกติของบริษัทฯ ซึ่งจะช่วยเพิ่มประสิทธิภาพในการบริหารกระแสเงินสด สอดคล้องกับ

ภาพรวมแผนการลงทุนในการประกอบธุรกิจของบริษัทฯ และคณะกรรมการเชื่อว่าจะช่วย

ลดผลกระทบที่จะเกิดขึ้นจากการดำเนินการของบริษัทฯ 

การแก้ไขหรือเปลี่ยนแปลงนโยบายการจ่ายเงินปันผลของบริษัทฯ อยู่ในขอบเขตการสงวน

สิทธิเรื่องที่เป็นอำนาจอนุมัติของกรรมการบริษัทฯ เพ่ือรักษาประโยชน์สูงสุดต่อบริษัทฯ และ
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ผู้ถือหุ้น ทั้งนี้คณะกรรมการบริหารจะเป็นผู้พิจารณาและให้ความเห็นแก่คณะกรรมการ

บริษัทฯ เกี่ยวกับนโยบายการจ่ายเงินปันผลของบริษัทฯ 

3. รายการระหว่างกัน 

ตามที่ปรากฏในแบบ 247-4 ณ วันที่ยื่นคำเสนอซื้อ บริษัทฯ มีการกำหนดนโยบายและระเบียบ

ปฏิบัติและขั้นตอนการอนุมัติรายการระหว่างกันตามข้อกำหนดของตลาดหลักทรัพย์ฯ และ

สำนักงาน ก.ล.ต. เพื่อป้องกันมิให้เกิดความขัดแย้งทางผลประโยชน์ในการทำรายการระหว่างกัน

ของบริษัทฯ และบริษัทย่อยของบริษัทฯ กับบุคคลท่ีอาจมีความขัดแย้ง 

ภายในระยะเวลา 12 เดือนนับจากสิ้นสุดระยะเวลาการทำคำเสนอซื้อหลักทรัพย์ ผู้ทำคำเสนอซื้อ

และบุคคลตามมาตรา 258 ของผู้ทำคำเสนอซื้อ ภายใต้พระราชบัญญัติหลักทรัพย์ อาจมีการทำ

รายการระหว่างกันกับบริษัทฯ และบริษัทย่อยของบริษัทฯ ซึ่งเป็นไปตามธุรกิจปกติเพื่อให้

สอดคล้องกับแผนการดำเนินธุรกิจของบริษัทฯ หลังจากการทำคำเสนอซื้อหุ้น 

ทั้งน้ี หากในอนาคตผู้ทำคำเสนอซื้อและบุคคลตามมาตรา 258 ของผู้ทำคำเสนอซื้อ ภายใต้

พระราชบัญญัติหลักทรัพย์ มีการทำรายการระหว่างกันกับบริษัทฯ และบริษัทย่อยของบริษัทฯ 

ผู้ทำคำเสนอซื้อจะดำเนินการให้บริษัทฯ และบริษัทย่อยของบริษัทฯ ปฏิบัติตามระเบียบข้อบังคับ

ของสำนักงาน ก.ล.ต. คณะกรรมการกำกับตลาดทุน และตลาดหลักทรัพย์ฯ รวมทั้งกฎหมาย 

ประกาศ ข้อบังคับ หรือระเบียบของหน่วยงานท่ีเกี่ยวข้อง 

ความเห็นของคณะกรรมการของบริษัทฯ ต่อรายการระหว่างกัน 

คณะกรรมการของบริษัทฯ (ไม่รวมกรรมการที่มีส่วนได้เสีย) ได้พิจารณารายการระหว่างกัน

ตามท่ีระบุในแบบ 247-4 และมีความเห็นสอดคล้องกับท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระว่า บริษัทฯ 

มีการกำหนดนโยบายและระเบียบปฏิบัติและขั้นตอนการอนุมัติรายการระหว่างกันตาม

ข้อกำหนดของตลาดหลักทรัพย์ฯ และสำนักงาน ก.ล.ต. เพ่ือป้องกันมิให้เกิดความขัดแย้งทาง

ผลประโยชน์ในการทำรายการระหว่างกัน บริษัทฯ จะพิจารณาอย่างระมัดระวังเพื่อให้แน่ใจ

ว่ารายการระหว่างกันที ่อาจจะเกิดขึ ้นในอนาคตเป็นไปตามหลักเกณฑ์และกฎหมายที่

เกี่ยวข้อง คณะกรรมการเช่ือว่าจะก่อให้เกิดความเป็นธรรมต่อผู้ถือหุ้น 
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4.4. ความเห็นเพิ่มเติมของคณะกรรมการของกิจการ (เฉพาะกรณีเสนอซ้ือนั้นเป็นคำเสนอซื้อเพ่ือเพิก

ถอนหลักทรัพย์จากการเป็นหลักทรัพย์จดทะเบียนตามข้อบังคับตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศ

ไทย) 

1. ประโยชน์ที่ผู้ถือหุ้นจะได้รับและผลกระทบที่จะเกิดขึ้นต่อผู้ถือหุ้นในกรณีที่ผู้ถือหุ้นปฏิเสธคำ

เสนอซ้ือ 

คณะกรรมการของบริษัทฯ (ไม่รวมกรรมการที่มีส่วนได้เสีย) พิจารณาแล้วมีความเห็นว่าผู้ถือหุ้น

ที่ปฏิเสธคําเสนอซื้อในครั้งนี้ยังคงมีสถานะเป็นผู้ถือหุ้นของกิจการต่อไป และจะมีสิทธิในฐานะผู้

ถือหุ้นของบริษัทฯ ตามที่กำหนดไว้ในข้อบังคับของกิจการและตาม พ.ร.บ.บริษัทมหาชนจํากัด 

เช่น การได้รับข้อมูลข่าวสารที่ต้องเปิดเผยในการประชุมผู้ถือหุ้นของกิจการ รายงานประจำปี 

การเข้าร่วมประชุมผู้ถือหุ้น การได้รับเงินปันผล และหากผู้ถือหุ้นรายย่อยต้องการทราบข้อมูล

เกี่ยวกับหนังสือรับรอง รายชื่อผู้ถือหุ้น และ งบการเงินฉบับตรวจสอบของบริษัทฯ ผู้ถือหุ้นราย

ย่อยสามารถคัดสำเนาข้อมูลของทางบริษัทฯ เพิ่มเติมได้ที่กรมพัฒนาธุรกิจการค้า กระทรวง

พาณิชย์ รวมถึงผู้ถือหุ้นรายย่อยสามารถรับข้อมูลของบริษัทฯ ได้จากการเปิดเผยข้อมูลของ

บริษัทฯ จาก CPN ซึ่งเป็นบริษัทแม่ของผู้ทำคำเสนอซื้อ ที่เป็นบริษัทที่จดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพย์ฯ ต้องเปิดเผยข้อมูลต่อนักลงทุนและตลาดหลักทรัพย์ฯ 

อย่างไรก็ตาม ผู้ถือหุ้นท่ีปฏิเสธคําเสนอซื้อจะได้รับผลกระทบจากการที่กิจการไม่ได้มีสถานะเป็น

บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯอีกต่อไป เช่น ผู้ถือหุ้นรายย่อยที่เป็นบุคคลธรรมดาจะ

ไม่ได้รับสิทธิประโยชน์ทางภาษีบนกําไรจากการซื้อขายหลักทรัพย์ อาจได้รับผลตอบแทนจาก

การขายหุ้นลดลง เนื่องจากไม่มีตลาดรองในการซื้อขายหลักทรัพย์ของกิจการและการขาดสภาพ

คล่องในการซื้อขายหลักทรัพย์ และการเข้าถึงข้อมูลข่าวสารของกิจการจะทำได้ลดลง เป็นต้น 

(โปรดพิจารณารายละเอียด ในข้อ 4.1 เหตุผลที่จะตอบรับ และ/หรือ เหตุผลที่ควรปฏิเสธคํา

เสนอซื้อ) 

2. ความเหมาะสมของราคาเสนอซ้ือ  

คณะกรรมการของกิจการ (ไม่รวมกรรมการที่มีส่วนได้เสีย) พิจารณาแล้วมีความเห็นสอดคล้องกับ

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระซึ่งมีความเห็นว่า การประเมินมูลค่าของกิจการด้วยวิธีมูลค่าปัจจุบัน

สุทธิของกระแสเงินสด เป็นวิธีการที ่เหมาะสม โดยใช้สมมติฐานที่ได้รับจากบริษัทฯ  ซึ่งได้

พิจารณาแล้วว่าเป็นสมมติฐานที่มีความสมเหตุสมผล แม้ว่าอาจมีข้อจำกัดในการประเมินผล

ประโยชน์ทางธุรกิจที่มีโอกาสเกิดขึ้นกับบริษัทฯ จากการเข้าร่วมธุรกิจของผู้ทำคำเสนอซื้อ เนื่อง

ด้วยข้อจำกัดของข้อมูล ณ ปัจจุบันท้ังของบริษัทฯ และปัจจัยแวดล้อมภายนอก ท่ีปรึกษาทางการ

เงินอิสระได้ประเมินราคายุติธรรมของบริษัทฯ อยู่ในช่วงระหว่าง 9.64 – 10.14 บาทต่อหุ้น 



ความเห็นของกิจการเกีย่วกับคำเสนอซ้ือหลักทรัพย ์
 

หน้า | 52 

 

(โปรดพิจารณารายละเอียดการประเมินมูลค่าหุ้นสามัญของบริษัทฯ ในรายงานความเห็นของที่

ปรึกษาทางการเงินอิสระเกี่ยวกับคำเสนอซื้อหลักทรัพย์ของบริษัท สยามฟิวเจอร์ดีเวลอปเมนท์ 

จำกัด (มหาชน))  โดยราคาเสนอซื้อที่ 12.00 บาทต่อหุ้น เป็นราคาที่มากกว่าช่วงราคายุติธรรม

ดังกล่าว ดังนั ้นจึงสามารถพิจารณาได้ว่าราคาเสนอซื ้อเป็นราคาที ่เหมาะสมและมีความ

สมเหตุสมผล 

5. ความเห็นของที่ปรึกษาของผู้ถือหุ้นซ่ึงเป็นบุคคลท่ีอยู่ในรายช่ือท่ีปรึกษาทางการเงินท่ีสำนักงานให้

ความเห็นชอบ 

โปรดพิจารณารายงานความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเกี ่ยวกับคำเสนอซื้อหลักทรัพย์ของ    

บริษัท สยามฟิวเจอร์ดีเวลอปเมนท์ จำกัด (มหาชน) ตามเอกสารแนบ 

อนึ่ง การท่ีผู้ถือหุ้นแต่ละรายจะตอบรับหรือปฏิเสธคำเสนอซื้อหลักทรัพย์ในครั้งน้ีหรือไม่น้ัน ผู้ถือหุ้นแต่ละ

รายควรวิเคราะห์ข้อมูลต่าง ๆ ที่เกี ่ยวข้อง รวมท้ังพิจารณาความเห็นของกิจการเกี่ยวกับคำเสนอซื้อ

หลักทรัพย์ รายงานความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ และข้อมูลจากแหล่งอื ่น ๆ ซึ่งผู้ถือหุ้น

พิจารณาแล้วว่ามีความน่าเชื่อถือเพื่อใช้เป็นข้อมูลประกอบการตัดสินใจ ท้ังน้ี การพิจารณาตอบรับหรือ

ปฏิเสธคำเสนอซื้อหลักทรัพย์ในครั้งน้ีจะขึ้นอยู่กับดุลพินิจของผู้ถือหุ้นเป็นสำคัญ 

 

 

  





รายงานความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเกี่ยวกับคำเสนอซื้อหลักทรัพย 

ของบริษัท สยามฟวเจอรดีเวลอปเมนท จำกัด (มหาชน) 

 

เสนอตอ 

 

ผูถือหุนของบริษัท สยามฟวเจอรดีเวลอปเมนท จำกัด (มหาชน) 

 

ผูทำคำเสนอซื้อ 

 

บริษัท เซ็นทรัลเวิลด จำกัด  

 

จัดทำโดย 

บริษัท อวานการด แคปปตอล จำกดั 

27 กันยายน 2564 



รายงานความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเกีย่วกับคำเสนอซื้อหลกัทรัพยของบรษัิท สยามฟวเจอรดีเวลอปเมนท จำกัด (มหาชน) 

 

 

27 กันยายน 2564 

เรื่อง  ความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระตอคำเสนอซื้อหลักทรัพยของบริษัท สยามฟวเจอรดีเวลอปเมนท 

จำกัด (มหาชน) โดยบริษัท เซ็นทรัลเวิลด จำกัด 

เรียน ทานผูถือหุนของบริษัท สยามฟวเจอรดีเวลอปเมนท จำกัด (มหาชน) 

เนื่องดวย เมื่อวันที่ 9 กันยายน 2564 บริษัท สยามฟวเจอรดีเวลอปเมนท จำกัด (มหาชน) (“บริษัทฯ” 

หรือ “กิจการ”) ไดรับสำเนาคำเสนอซื้อหลักทรัพยของบริษัทฯ (“คำเสนอซื้อ”) จากบริษัท เซ็นทรัลเวิลด จำกัด 

(“ผูทำคำเสนอซื้อ”) ซึ่งเปนบริษัทยอยของ บริษัท เซ็นทรัลพัฒนา จำกัด (มหาชน) (“CPN”) โดย CPN ถือหุนรอย

ละ 99.99 ของจำนวนหุนที่ออกและชำระแลวและสิทธิออกเสียงทั้งหมดของผูทำคำเสนอซื้อ (รวมสัดสวนการถือ

หุ นทั ้งทางตรงและทางออม) โดยผู ทำคำเสนอซื ้อไดทำคำเสนอซื ้อหลักทรัพยทั ้งหมดในบริษัทฯ จำนวน 

932,550,343 หุน หรือคิดเปนสัดสวนรอยละ 43.74 ของจำนวนหุนที่จำหนายไดแลวทั้งหมดและสิทธิออกเสียง

ทั้งหมดของกิจการ (โดยไมรวมหุนสามญัของกิจการที่ผูทําคําเสนอซื้อและบุคคลตามมาตรา 258 ของผูทำคำเสนอ

ซื้อถืออยู ณ วันที่ยื ่นคําเสนอซื้อ รวมเปนจำนวน 1,199,370,588 หุน หรือคิดเปนสัดสวนรอยละ 56.26 ของ

จำนวนหุนที่จำหนายไดแลวทั้งหมดและสิทธิออกเสียงทั้งหมดของกิจการ) ที่ราคาเสนอซื้อเทากับ 12.00 บาทตอ

หุน ซึ่งคิดเปนมูลคา 11,190,604,116 บาท (“มูลคาที่เสนอซื้อ”) 

การทำคำเสนอซื้อหลักทรัพยในครั้งนี้ของผูทำคำเสนอซื้อ เปนการลงทุนในหุนสามัญของบริษัทฯ ตาม

หลักเกณฑของประกาศคณะกรรมการกำกับตลาดทุนที่ ทจ.12/2554 เรื่องหลักเกณฑ เงื่อนไข และวิธีการในการ

เขาถือหลักทรัพยเพื่อครอบงำกิจการ (รวมทั้งที่มีการแกไขเพิ่มเติม) ทั้งนี ้ ผู ทำคำเสนอซื้อไดยื่นคำเสนอซื้อ

หลักทรัพย (แบบ 247-4) เมื่อวันที่ 9 กันยายน 2564 ตอสำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพยและตลาด

หลักทรัพย (“สำนักงาน ก.ล.ต.”) และผูถือหุนของบริษัทฯ  

ในการนี้ บริษัทฯ ไดแตงตั้งบริษัท อวานการด แคปปตอล จำกัด (“ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ”) ใหทำ

หนาที่เปนที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเพื่อแสดงความเห็นตอผูถือหุนของกิจการเกี่ยวกับคำเสนอซื้อหลักทรัพยใน

ครั้งนี้ (“รายงานทางการเงินอิสระ” หรือ “รายงานความเห็นฯ”) ทั้งนี้ ในการจัดทำรายงานความเห็นฯ ฉบับนี้ ที่

ปรึกษาทางการเงินอิสระไดศึกษาคำเสนอซื้อหลักทรัพยของบริษัทฯ รวมถึงขอมูลและเอกสารที่ไดรับจากบริษัทฯ 

และขอมูลตาง ๆ ที่บริษัทฯ เปดเผยตอสาธารณชน อาทิ รายงานประจำป แบบแสดงรายการขอมูลประจำป (แบบ 

56-1) งบการเงินที ่ตรวจสอบหรือสอบทานโดยผู สอบบัญชีรับอนุญาตของกิจการ จนถึงขอมูลอื ่น ๆ จาก

แหลงขอมูลสาธารณะ รวมถึงขอมูลจากการสัมภาษณผูบริหาร เปนตน ทั้งนี้ ความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงิน



รายงานความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเกีย่วกับคำเสนอซื้อหลกัทรัพยของบรษัิท สยามฟวเจอรดีเวลอปเมนท จำกัด (มหาชน) 

 

 

อิสระตั้งอยูบนสมมติฐานวา ขอมูลและเอกสารท้ังหมดที่ไดรับจากบริษัทฯ และ/หรือผูจัดเตรียมคำเสนอซื้อ รวมทั้ง

จากการสัมภาษณผูบริหารของบริษัทฯ เปนขอมูลที่มีความถูกตอง ครบถวน เปนจริง แสดงถึงมุมมองลาสุดที่มีตอ

บริษัทฯ และไมมีการเปลี่ยนแปลงในอนาคตที่อาจมีผลตอการดำเนินธุรกิจของบริษัทฯ อยางมีนัยสำคัญ อยางไรก็

ตาม ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระมิไดมีการทำการตรวจสอบ สอบทาน หรือประเมินราคาสินทรัพยหรือหนี้สินของ

บริษัทฯ เปนการเฉพาะเจาะจง และที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไมมีความรับผิดชอบตอความถูกตองของขอมูล

ดังกลาว 

ความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระมีวัตถุประสงคเพื่อเปนขอมูลประกอบการพิจารณาคำเสนอซื้อ

หลักทรัพยใหกับผูถือหุนของบริษัทฯ เทานั้น โดยผูถือหุนควรศึกษาขอมูลและความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงิน

อิสระในแงมุมตาง ๆ เพื่อใชเปนขอมูลประกอบการพิจารณาตัดสินใจ อยางไรก็ดี การตัดสินใจสุดทายในการตอบ

รับหรือปฏิเสธคำเสนอซื้อหลักทรัพยในครั้งนี้ ขึ้นอยูกับดุลยพินิจของผูถือหุนแตละรายของกิจการเปนสำคญั 
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คำนิยาม 

“CPN” บริษัท เซ็นทรัลพัฒนา จำกัด (มหาชน) (Central Pattana Public 

Company Limited) 

“CADR” อัตราการลดลงเฉลี่ยตอป (Compound Annual Decline Rate) 

“CAGR” อัตราการเติบโตเฉลี่ยตอป (Compound Annual Growth Rate) 

“DCF” วิธีมูลคาปจจุบันของกระแสเงินสด 

“EV/EBITDA” มูลคากิจการตอกำไรจากการดำเนินงานกอนหักดอกเบี้ยจาย ภาษีเงินได 

คาเสื่อมราคา และคาตัดจำหนาย (Enterprise Value/ Earnings 

before interest, tax, depreciation and amortization) 

“FCFF” กระแสเงนิสดอิสระของกิจการ (Free Cash Flow to Firm) 

“ผูทำคำเสนอซื้อ” บริษัท เซ็นทรัลเวิลด จํากัด (Central World Company Limited) 

“SF” บริษัท สยามฟวเจอรดีเวลอปเมนท จำกัด (มหาชน) (Siam Future 

Development Public Company Limited) 

“Kd” อัตราดอกเบี้ยจากการกูยืม (Cost of Debt) 

“Ke” อัตราตนทนุสวนของผูถือหุน (Cost of Equity) 

“P/BV” อัตราสวนราคาตอมูลคาตามบัญชี (Price to Book Value Ratio) 

“P/E” อัตราสวนราคาตอกำไรสุทธิ (Price to Earnings Ratio) 

“TFRS 9” มาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบับที่ 9 เรื่อง เครื่องมือทางการเงิน 

“TFRS 16” มาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบับที่ 16 เรื่อง สัญญาเชา 

“VWAP” มูลคาหุนถัวเฉลี่ยถวงน้ำหนักดวยปริมาณซื้อขายหลักทรัพย (Volume 

Weighted Average Price) 

“WACC” อัตราตนทนุทางการเงนิถัวเฉลี่ยถวงน้ำหนัก (Weighted Average Cost 

of Capital) 

“Wd” สัดสวนของหนี้ (Weight of Debt) 

“We” สัดสวนของสวนของผูถือหุน (Weight of Equity) 

“กิจการ” หรือ “บริษัทฯ”  บริษัท สยามฟวเจอรดีเวลอปเมนท จำกัด (มหาชน) 

“ตลท.” ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

“ตัวแทนในการรับซื้อหลักทรัพย” บริษัท หลักทรัพยบัวหลวง จำกัด (มหาชน) 
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“ประกาศ ทจ. 14/2554” ประกาศคณะกรรมการกำกับตลาดทุนที่ ทจ. 14/2554 เรื่องการกระทำ

การหรืองดเวนกระทำการในประการที่นาจะมีผลตอการทำคำเสนอซื้อ

หลักทรัพยของกิจการ 

“ผูแสดงเจตนาขาย” ผูถือหุนที่แสดงเจตนาขายหุนของกิจการ 

“ระยะเวลารับซื้อ” วันท่ี 10 กันยายน 2564 ถึงวันที่ 18 ตุลาคม 2564 ตั้งแตเวลา 9.00 น. 

ถึง 16.00 น. ของทุกวันทำการ 

“ราคาทำคำเสนอซื้อ” ราคาเสนอซื้อหุนสามัญของกิจการหุนละ 12.00 บาท 

“ราคาหุนสุทธิ” ราคาสุทธิที่ผูแสดงเจตนาขายจะไดรับ 

“รายงานทางการเงินอิสระ” หรือ 

“รายงานความเห็นฯ” 

รายงานความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเพ่ือแสดงความเห็นตอ

ผูถือหุนของกิจการ 

“ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ” บริษัท อวานการด แคปปตอล จำกัด 

“สำนักงาน ก.ล.ต.” สำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย 
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1. ความเปนมา 

1.1. ลักษณะรายการ 

ตามที่บริษัท เซ็นทรัลเวิลด จํากัด (“ผูทําคําเสนอซื้อ”) ไดดำเนินการซื้อหุนสามัญของบริษัท สยามฟว

เจอร ดีเวลอปเมนท จำกัด (มหาชน) (“บริษัทฯ” หรือ “กิจการ” หรือ “SF”) จาก (1) บริษัท เมเจอรซีนีเพล็กซ

กรุ ป จํากัด (มหาชน) (2) กลุมนายอรณพ จันทรประภา1 (3) กลุมนายพงศกิจ สุทธพงศ2 (4) กลุมนายนพพร     

วิฑูรชาติ3 และ (5) กลุมนายสมนึก พจนเกษมสิน4  (รวมเรียกวา “กลุมผูถือหุนเดิม”) เมื่อวันที่ 30 สิงหาคม 2564 

ในราคา 12.00 บาทตอหุน เปนจำนวนรวมทั้งสิ้น 1,111,781,388 หุน หรือคิดเปนสัดสวนรอยละ 52.15 ของ

จำนวนหุนที่จำหนายไดแลวทั้งหมดและสิทธิออกเสียงทั้งหมดของกิจการ ซึ่งสงผลใหผูทําคําเสนอซื้อซึ่งเดิมไมไดถือ

หุนสามัญในกิจการในชวงเวลากอนดำเนินการซื้อหุนสามัญจากกลุมผูถือหุนเดิม มีการถือหุนในกิจการจำนวนรวม

ทั้งสิ้น 1,111,781,388 หุน หรือคิดเปนสัดสวนรอยละ 52.15 ของจำนวนหุนที่จำหนายไดแลวทั้งหมดและสิทธิ

ออกเสียงท้ังหมดของกิจการ นอกจากนี้บริษัท เซ็นทรัลพัฒนา จํากัด (มหาชน) (“CPN”) ซึ่งเปนผูถือหุนในสัดสวน

รอยละ 99.99 ของจำนวนหุนที่ออกและชําระแลวและสิทธิออกเสียงทั้งหมดของผูทําคําเสนอซื้อ (รวมสัดสวนการ

ถือหุนทั้งทางตรงและทางออม) ยังมีการถือหุนในกิจการจำนวน 87,589,200 หุน หรือคิดเปนสัดสวนรอยละ 4.11 

ของจำนวนหุนที่จำหนายไดแลวทั้งหมดและสิทธิออกเสียงทั้งหมดของกิจการ ซึ่งเมื่อรวมกับการไดมาซึ่งหุนของ

ผูทําคําเสนอซื้อดังกลาวขางตน ทำใหผูทำคําเสนอซื้อและบุคคลตามมาตรา 258 ของผูทําคําเสนอซื้อ มีสัดสวนการ

ถือหุนในกิจการรวมเปนจำนวน 1,199,370,588 หุน หรือคิดเปนสัดสวนรอยละ 56.26 ของจำนวนหุนที่จำหนาย

ไดแลวทั้งหมดและสิทธิออกเสียงท้ังหมดของกิจการ  

ดังนั้น ผูทำคําเสนอซื้อจึงมีหนาที่ตองทำคําเสนอซื้อหลักทรัพยที่เหลือทั้งหมดของกิจการ (Mandatory 

Tender Offer) จำนวน 932,550,343 หุน (เการอยสามสิบสองลานหาแสนหาหมื่นสามรอยสี่สิบสามหุน) หรือคิด

เปนสัดสวนรอยละ 43.74 ของจำนวนหุนที ่จำหนายไดแลวทั ้งหมดและสิทธิออกเสียงทั ้งหมดของกิจการตาม

 
1 กลุมนายอรณพ จันทรประภา ประกอบดวย นายอรณพ จันทรประภา นายอัคริม จันทรประภา และนางสาวินี จันทรประภา   

2 กลุมนายพงศกิจ สุทธพงศ ประกอบดวย นายพงศกิจ สุทธพงศ นางปาริชาต สุทธพงศ และนางสาวพงศทิพย สุทธพงศ  

3 กลุมนายนพพร วิฑูรชาติ ประกอบดวย นายนพพร วิฑูรชาต ินางเกศนิี วิฑูรชาติ ม.ล. เทวินธรา เทวกุล นางสพุรรณ วิฑูรชาติ  

  นางจันทนิภา สถิรปญญา และนางพรภัทร วิฑูรชาติ  

4 กลุมนายสมนึก พจนเกษมสิน ประกอบดวย นายสมนึก พจนเกษมสิน และนางสาวธัญจริา พจนเกษมสิน 
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ประกาศคณะกรรมการกำกับตลาดทุน ที ่ ทจ. 12/2554 เรื ่องหลักเกณฑเงื ่อนไข และวิธีการในการเขาถือ

หลักทรัพยเพ่ือครอบงำกิจการ (“ประกาศที่ ทจ. 12/2554”) 

ทั้งนี้ ภายหลังการทำคำเสนอซื้อหลักทรัพยในครั้งนี้ ผูทำคำเสนอซื้อมีความตั้งใจที่จะเพิกถอนหลักทรพัย

ของกิจการออกจากการเปนหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ ภายในระยะเวลา 12 เดือนนับจากวัน

สิ้นสุดระยะเวลาการทำคำเสนอซื ้อ โดยปจจุบันผูทำคำเสนอซื ้ออยูระหวางการศึกษาความเปนไปไดของการ

ดำเนินการดังกลาวภายใตกฎเกณฑที่เก่ียวของ ซึ่งรวมถึง (แตไมจำกัดเฉพาะ) การประเมินความเปนไปไดในการ

ไดรับอนุมัติจากท่ีประชุมผูถือหุนของกิจการสำหรับการดำเนินการดังกลาวซึ่งยังไมไดขอสรุปเก่ียวกับการเพิกถอน

หุนของกิจการออกจากการเปนบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ  ในกรณีที่ผูทำคำเสนอซื้อตัดสินใจจะ

ดำเนินการเพิกถอนหลักทรัพยของกิจการ ผูทำคำเสนอซื้อจะดำเนินการทำคำเสนอซื้อเพื่อเพิกถอนหลักทรัพยของ

กิจการและจะปฏิบัติตามกฎเกณฑที่เกี่ยวของกับการเพิกถอนหลักทรัพยตอไป ทั้งนี้ การเพิกถอนหลักทรัพยของ

กิจการจากการเปนหลักทรัพยจดทะเบียนจะตองไดรับอนุมัติจากที่ประชุมผูถือหุนของกิจการและตลาดหลักทรัพย

ฯ ซึ่งภายหลังจากการเพิกถอนหลักทรัพยเสร็จสิ้น สถานะของกิจการในการเปนบริษัทจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยฯ จะสิ้นสุดลง แตกิจการจะยังดำเนินการตอไปและยังคงสถานภาพเปนบริษัทมหาชนจำกัด 

1.2. รายชื่อผูทำคำเสนอซื้อ 

บริษัท เซ็นทรัลเวิลด จํากัด ซึ่งเปนบริษัทยอยของ บริษัท เซ็นทรัลพัฒนา จํากัด (มหาชน) (“CPN”) โดย 

CPN ถือหุนรอยละ 99.99 ของจำนวนหุนที่ออกและชําระแลวและสิทธิออกเสียงทั้งหมดของผูทําคําเสนอซื้อ (รวม

สัดสวนการถือหุนทั้งทางตรงและทางออม) 

1.3. ราคาเสนอซ้ือและระยะเวลารับซื้อ 

ราคาเสนอซื้อหุนสามัญของกิจการหุนละ 12.00 บาท (สิบสองบาท) (“ราคาเสนอซื้อหุนสามัญ”) โดยผูถือ

หุนที่ตอบรับคําเสนอซื้อ (“ผูแสดงเจตนาขาย”) มีภาระคาธรรมเนียมในการเสนอขายหุนดังกลาว ในอัตรารอยละ 

0.25 ของราคาเสนอซื้อหุนสามัญ และภาษีมูลคาเพิ่มในอัตรารอยละ 7.00 ของคาธรรมเนียมในการเสนอขาย 

ดังนั้นราคาสุทธิที่ผูแสดงเจตนาขายจะไดรับเทากับหุนละ 11.9679 บาท (สิบเอ็ดจุดเกาหกเจ็ดเกาบาท) (“ราคาคา

หุนสุทธิ”) ตอหุน ซึ่งราคาเสนอซื้อดังกลาว เปนราคาเสนอซื้อสุดทายที่จะไมเปลี่ยนแปลงอีก (Final Offer) (เวน

แตเขาเงื่อนไขในการแกไขเปลี่ยนแปลงคำเสนอซื้อ) โดยผูทำคำเสนอซื้อจะรับซื้อหลักทรัพยเปนเวลาทั้งสิ้น 25 วัน

ทำการ ตั้งแตวันที่ 10 กันยายน 2564 ถึงวันที่ 18 ตุลาคม 2564 (“ระยะเวลารับซื้อ”) ทุกวันทำการ ของตัวแทน

ในการรับซื้อหลักทรัพย ตั้งแตเวลา 9:00 น. ถึง 16:00 น. ซึ่งระยะเวลาดังกลาวเปนระยะเวลารับซื้อสุดทายที่จะไม

ขยายเวลารับซื้ออีก (Final Period) โดย หากมีประกาศวันหยุดราชการเพิ่มเติมในชวงระยะเวลารับซื้อดังกลาว 
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ผูทำคำเสนอซื้อจะขยายเวลารับซื้อเพื่อใหระยะเวลารับซื้อไมนอยกวา 25 วันทำการ ซึ่งเปนไปตามประกาศที่ ทจ. 

12/2554 

ทั้งนี้ ราคาเสนอซื้อและระยะเวลารับซื้อจะไมมีการเปลี่ยนแปลงเวนแตเขาเงื่อนไขดังตอไปนี้ 

 ผูทำคำเสนอซื้ออาจลดราคาเสนอซื้อหรือขยายระยะเวลาในการเสนอซื้อ หากมีเหตุการณรายแรงตอ

ฐานะหรือทรัพยสินของกิจการในระหวางระยะเวลารับซื้อ 

 ผูทำคำเสนอซื้ออาจแกไขขอเสนอหรือขยายระยะเวลาในการเสนอซื้อเพ่ือแขงขันกับบุคคลอื่นนั้นหาก

มีบุคคลอ่ืนยื่นคำเสนอซื้อหลักทรัพยของกิจการในระหวางระยะเวลารับซื้อ 

1.4. เงื่อนไขในการยกเลิกคำเสนอซื้อ 

ผูทำคำเสนอซื้ออาจยกเลิกคำเสนอซื้อไดในกรณใีดกรณีหนึ่ง ดังตอไปนี้ 

 มีเหตุการณ หรือการกระทำใด ๆ เกิดขึ้นภายหลังจากผูทำคำเสนอซื้อยื่นคำเสนอซื้อตอสำนักงาน

คณะกรรมการกำกับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย (“สำนักงาน ก.ล.ต.”) และยังไมพนระยะเวลา

รับซื้ออันเปนเหตุหรืออาจเปนเหตุใหเกิดความเสียหายอยางรายแรงตอฐานะหรือทรัพยสินของกิจการ 

โดยที่เหตุการณหรือการกระทำดังกลาวมิไดเกิดจากการกระทำของผูทำคำเสนอซื้อหรือเปนการ

กระทำที่ผูทำคำเสนอซื้อตองรับผิดชอบ หรือ 

 กิจการกระทำการใด ๆ ภายหลังจากผูทำคำเสนอซื้อยื่นคำเสนอซื้อตอสำนักงาน ก.ล.ต. และยังไมพน

ระยะเวลารับซื้อ อันเปนผลใหมูลคาหุนสามัญของกิจการลดลงอยางมีนัยสำคัญ หรือ 

 กิจการกระทำการใด ๆ ที่นาจะมีผลตอการทำคำเสนอซื้อตามประกาศคณะกรรมการกำกับตลาดทนุ 

ที่ ทจ. 14/2554 เรื่อง การกระทำการหรืองดเวนกระทำการในประการที่นาจะมีผลตอการทำคำเสนอ

ซื้อหลักทรัพยของกิจการ 

1.5. ระยะเวลารับซื้อท่ีผูถือหลักทรัพยสามารถยกเลิกการแสดงเจตนาขาย 

ผูแสดงเจตนาขายสามารถยกเลิกการแสดงเจตนาขายหลักทรัพยได ณ ที่ทำการของตัวแทนในการรับซื้อ

หลักทรัพย ตั้งแตวันที่ 10 กันยายน 2564 ถึงวันที่ 8 ตุลาคม 2564 ทุกวันทำการ ของตัวแทนในการรับซื้อ

หลักทรัพย ตั้งแตเวลา 9.00 น. ถึง 16.00 น. รวม 20 วันทำการ โดยผูแสดงเจตนาขายจะตองปฏิบัติตามขั้นตอน

การยกเลิกการแสดงเจตนาขายหลักทรัพย ตามเอกสารแนบของคำเสนอซื้อหลักทรัพย 

ทั้งนี้ หากมีประกาศวันหยุดราชการเพ่ิมเติมในชวงระยะเวลารับซื้อดังกลาว ผูทำคำเสนอซื้อจะขยายเวลา

รับซื้อเพื ่อใหระยะเวลารับซื้อที่ผู ถือหลักทรัพยสามารถยกเลิกการแสดงเจตนาขายไมนอยกวา 20 วันทำการ 

เพ่ือใหเปนไปตามประกาศที่ ทจ. 12/2554 
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1.6.  แหลงที่มาของเงินทุน 

เงินทุนที่ผูทําคําเสนอซื้อจะตองใชสำหรับการเสนอซื้อหุนสามัญที่เหลือทั้งหมดของกิจการ ในกรณีที่ผูถือ

หุนทุกรายแสดงเจตนาขายหุนสามัญที่เหลือทั้งหมดตามคําเสนอซื้อครั้งนี้ที่ราคาเสนอซื้อเทากับ 12.00 บาทตอหุน 

คิดเปนจำนวนเงินเทากับ 11,190,604,116 บาท (หนึ่งหมื่นหนึ่งพันหนึ่งรอยเกาสิบลานหกแสนสี่พันหนึ่งรอยสิบ

หกบาท) โดยแหลงเงินทุนที่ใชจะมาจากการกูยืมจากสถาบันการเงินทั ้งจำนวน โดยธนาคารกสิกรไทย จํากัด

(มหาชน) ไดออกจดหมายรับรองวาธนาคารไดอนุมัติสินเชื่อแกผูทําคําเสนอซื้อเพื่อวัตถุประสงคในการทำคําเสนอ

ซื้อหลักทรัพยที่เหลือทั้งหมดของกิจการ ภายในวงเงิน 18,000,000,000 บาท (หนึ่งหมื่นแปดพันลานบาท) เพ่ือใช

ในการชําระมูลคาของการเสนอซื้อหลักทรัพยตามคาํเสนอซื้อครั้งนี้ ทั้งนี้ แหลงเงินทุนที่ผูทำคำเสนอซื้อจะใชในการ

จายชำระคืนเงินกูยืมจะมาจาก กระแสเงินสดจากการดำเนินงาน เงินทุนหมุนเวียนของผูทำคำเสนอซื้อ และเงินปน

ผลที่ไดรับจากกิจการ นอกจากนี้ ผูทำคำเสนอซื้อยังอาจพิจารณาจัดหาแหลงเงินทุนจากภายนอกซึ่งรวมถึงแตไม

จำกัดเพียง การกูยืมเงนิ และการออกหุนกู เปนตน 
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2. ขอมูลเกี่ยวกับผูทำคำเสนอซื้อและกิจการ 

2.1. ขอมูลเกี่ยวกับผูทำคำเสนอซื้อ 

2.1.1. ขอมูลท่ัวไปของผูทำคำเสนอซื้อ 

ช่ือบริษัท บริษัท เซ็นทรัลเวิลด จํากัด 

ที่ต้ังสำนักงานใหญ 4,4/1-4/2,4/4 ถนนราชดําริ แขวงปทุมวัน เขตปทุมวัน กรุงเทพฯ 10330 

ประเภทธุรกิจ 1) กอสรางอาคารศูนยการคา 

2) ใหบริการสาธารณูปโภคภายในศูนยการคา และจําหนายอาหารและเครื่องดื่ม

ภายในศนูยการคา 

3) ธุรกิจโรงแรม 

เบอรโทรศัพท 0-2640-7000 

เลขทะเบียนบริษทั 0105545124364 

วันที่กอต้ังบริษัท 25 พฤศจิกายน 2545 

ทุนจดทะเบียน 850,000,000.00 บาท 

2.1.2. ภาพรวมการประกอบธุรกิจของผูทำคำเสนอซ้ือ5 

บริษัท เซ็นทรัลเวิลด จํากัด เปนหนึ่งในบริษัทยอยของบริษัท เซ็นทรัลพัฒนา จํากัด (มหาชน) (CPN) จด 

ทะเบียนจัดตั้งเมื่อวันที่ 25 พฤศจิกายน 2545 ดวยทุนจดทะเบียนเริ ่มแรกที่ 850 ลานบาท ปจจุบันประกอบ

ธุรกิจกอสรางอาคารศูนยการคา บริหารศนูยการคาและศนูยอาหารในศูนยการคา ใหบริการสาธารณูปโภคภายใน

ศูนยการคา และจําหนายอาหารและเครื่องดื่มภายในศูนยการคา (ไดแก เซ็นทรัลพลาซาอุดรธานี เซ็นทรัลพลาซา

พิษณุโลก เซ็นทรัลพลาซาอุบลราชธานี เซ็นทรัลเฟสติวัลสมุย) รวมถึงการประกอบธุรกิจโรงแรม (ไดแก โรงแรม

เซ็นทารา และคอนเวนชันเซ็นเตอรอุดรธานี)  

ทั้งนี้ CPN ซึ่งเปนผูถือหุนที่มีอํานาจควบคุมหรือมีอิทธิพลในการกําหนดนโยบายสําคัญ การบริหารงาน

และการดําเนินกิจการของผูทําคําเสนอซื้อ ประกอบธุรกิจพัฒนาโครงการศูนยการคาและอสังหาริมทรัพยประเภท

อื่นที่เกี่ยวเนื่องในรูปแบบโครงการอสังหาริมทรัพยแบบผสมประกอบดวย อาคารสํานักงาน โรงแรม และที่พัก

อาศัย เพื่อเพิ่มมูลคาใหกับโครงการ โดย ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2564 CPN มีอสังหาริมทรัพยภายใตการบริหาร 

 
5 ขอมูลที่อยูในภาพรวมการประกอบธุรกิจของผูทำคำเสนอซื้อ  มีที่มาจากรายงาน 56-1 One Report ประจำป 2563 ของ CPN และแบบ 247-4 คำ

เสนอซื้อหลักทรัพยของ บริษัท สยามฟวเจอรดีเวลอปเมนท จำกัด (มหาชน) โดย บริษัท เซ็นทรลัเวิลดจํากัด เปนผูทำคำเสนอซื้อ ซึ่งเปนขอมูลที่เปดเผย

ตอสาธารณะ โดยที่บริษัทฯ ไมสามารถตรวจสอบความถูกตองของขอมูลดังกลาวได ทั้งนี้ ผูแสดงเจตนาขายหลักทรัพยสามารถศึกษา รายละเอียดของ

ขอมูลภาพรวมการประกอบธุรกิจเพิ่มเติมจากรายงาน 56-1 One Report ประจำป 2563 ที่ www.centralpattana.co.th 
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ประกอบดวยศูนยการคา 34 แหง อยูในกรุงเทพฯ และปริมณฑล 15 แหง และในตางจังหวัด 18 แหง และใน

ประเทศมาเลเซีย 1 แหง อาคารสํานักงาน 10 แหงในกรุงเทพฯ โรงแรม 2 แหง คอื โรงแรมเซ็นทาราและคอนเวน

ชันเซ็นเตอรอุดรธานี และโรงแรมฮิลตัน พัทยา โครงการที่พักอาศัยเพื่อเชา 1 แหง และโครงการที่พักอาศัยเพ่ือ

ขาย 18 แหง นอกจากนี้ CPN ยังมีการลงทุนและทําหนาที่เปนผูบริหารอสังหาริมทรัพยในทรัสตเพื่อการลงทุนใน

สิทธิการเชาอสังหาริมทรัพย CPN รีเทล โกรท (“CPNREIT”) และกองทุนรวมสิทธิการเชาอสังหาริมทรัพย CPN 

คอมเมอรเชียล โกรท (“CPNCG”) 

การพัฒนาโครงการอสังหาริมทรัพยตาง ๆ ของ CPN จะเริ่มตั้งแตการจัดหาที่ดินในทําเลและราคาที่

เหมาะสมในการพัฒนาโครงการ การวิเคราะหความเปนไปไดของโครงการ การควบคุม การออกแบบและ

บริหารงานกอสราง การบริหารงานขาย ตลอดจนเปนผูบริหารศูนยการคาและอาคารสํานักงานหลังจากที่เปดให

บริการแลว รวมถึงการใหบริการระบบสาธารณูปโภค ระบบรักษาความปลอดภัย และการใหบริการดานการรักษา

ความสะอาดภายในศูนยการคาและอาคารสํานักงาน พรอมกันนี้ยังประกอบธุรกิจที่เก่ียวเนื่องและสงเสริมกัน อาทิ

ศูนยอาหาร ศูนยประชุมอเนกประสงค แหลงสันทนาการและบันเทิง ภายในศูนยการคาในบางโครงการ เพื่อ

อํานวยความสะดวกแกลูกคาที่เขามาใชบริการ โดยการเปดใหบริการนั้นจะพิจารณาจากความเหมาะสมของทําเล

ที่ตั้งและความตองการของกลุมลูกคาเปาหมายเปนสําคัญ สําหรับการบริหารธุรกิจโรงแรม CPN ไดวาจางบริษัทที่มี

ความชํานาญดานการบริหารโรงแรมเปนผูบริหารโรงแรมเพ่ือการบริหารจัดการใหเกิดประโยชนสูงสุด 

โดยการประกอบธุรกิจของ CPN แบงตามแหลงที่มาของรายไดสามารถแบงไดเปน 6 กลุมธุรกิจ ดังนี ้

1) ศูนยการคา 

 ธุรกิจศูนยการคาเปนธุรกิจหลักซึ่งเปนที่มาของรายไดกวารอยละ 81 ของรายไดรวม รายไดจากธุรกิจ

ศูนยการคา ประกอบดวย รายไดคาเชาพ้ืนที่คาปลีก รายไดจากการใหบริการระบบสาธารณปูโภค และระบบรักษา

ความปลอดภัย รายไดจากการใหบริการรักษาความสะอาดภายในศูนยการคา รายไดคาเชา และการใหบริการพ้ืนที่

ศูนยประชุมอเนกประสงครายไดจากการใหบริการสื่อโฆษณา รายไดจากการจัดกิจกรรมในพื้นที่สวนกลาง และ

ธุรกิจอื่น ๆ ที่สนับสนุนศูนยการคาจากการบริหารศูนยการคา 34 โครงการ แบงเปนโครงการในกรุงเทพฯ และ

ปริมณฑล 15 โครงการ ในตางจังหวัด 18 โครงการ และในประเทศมาเลเซีย 1 โครงการ ในจํานวนนี้มีโครงการที่ 

CPN ใหเชาแก CPNREIT จํานวน 7 โครงการ โดย CPN ทําหนาที่เปนผูบริหารอสังหาริมทรัพยใหกับ CPNREIT  

CPN มุงพัฒนา และขยายธุรกิจศูนยการคาดวยการเปดศูนยการคาใหมทั้งในประเทศและตางประเทศ 

การปรับปรุงศูนยการคาเดิมใหทันสมัย และการเพิ่มประสิทธิภาพการใชพื้นที่ในศูนยการคาในการสรางรายได

อยางตอเนื่อง ดวยแนวคิดการเปนศูนยกลางการใชชีวิต โดยนําเสนอสินคาและบริการที่หลากหลายควบคูกับการ
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สรางสรรค Destination Concepts โดย CPN จะนําจุดเดนและเอกลักษณประจําทองถิ่นมาเปนสวนหนึ่งในการ

ออกแบบศูนยการคาที่อยูในพื้นที่นั้นอยางกลมกลืนรวมถึงการตกแตงภายในศูนยการคาเพื่อสรางบรรยากาศและ

ดึงดูดใหลูกคาไดเพลิดเพลินกับการเลือกซื้อสินคา เพื่อใหศูนยการคาของ CPN มีเอกลักษณที่โดดเดนและเปนผูนํา

ในธุรกิจศูนยการคาตอไป 

CPN ไดประกาศเปดตัวโครงการในอนาคต ประกอบดวย ศูนยการคาเซ็นทรัล อยุธยา และศูนยการคา

เซ็นทรัล ศรีราชา ในป 2564 และศูนยการคาเซ็นทรัล จันทบุรี ในป 2565 โดยทั้ง 3 โครงการจะเปนการพัฒนาใน

รูปแบบผสม ซึ่งมีองคประกอบอ่ืน อาทิ ศูนยประชุม โรงแรม อาคารสํานักงาน และที่พักอาศัย นอกจากนี้ CPN มี

แผนการปรับปรุงศูนยการคาเดิม เพื่อเพิ่มศักยภาพการเติบโตในอนาคต โดยปจจุบันอยูระหวางการปรับปรุงใหญ

ของศูนยการคาเซ็นทรัลพระราม 2 ใหเปน The Largest Regional Mall - Gateway of South Bangkok และ

จะผลักดันใหยานพระราม 2 กลายเปน New Urbanized District แหงใหมของกรุงเทพฯ และมีการเตรียมพรอม

ปรับปรุงใหญที ่เซ็นทรัล รามอินทรา ภายใตแนวคิด Living Lab of Ramindra โดยคาดวาจะทยอยแลวเสร็จ

ภายในป 2565 รวมถึงมีแผนการปรับปรุงทั่วไปอีกหลายศูนยการคาทั่วประเทศใหมีความทันสมัย พรอมนําเสนอ

รานคาใหมที่มีความหลากหลาย รวมทั้งปรับปรุงการใหบริการอยางสะดวกสบายยิ่งข้ึน เพ่ือมอบประสบการณการ

ใชชีวิตที่ด ีและนาจดจําใหแกลูกคาตอเนือ่งไป 

นอกจากนี้ CPN มีการลงทุนในธุรกิจอื่น ๆ ที่สนับสนุนศูนยการคาทั้งโดยตรงและทางออม ซึ่งเปนการเพิ่ม

มูลคา และคุณคาใหกับธุรกิจหลัก ลูกคา ชุมชน และผูเกี่ยวของสวนอื่น ๆ ประกอบดวย ธุรกิจแหลงสันทนาการ

และบันเทิงที่ชวยเปนการดึงดูดใหลูกคาเขามาใชบริการศูนยการคาเพิ่มขึ้น และธุรกิจอื่น ๆ ที่เก่ียวเนื่อง อาทิ 

- สวนนํ้าบริเวณชั้น 6 ของศูนยการคาเซ็นทรัล บางนา ภายใตชื่อ “โพโรโระ อควาพารค กรุงเทพฯ” 

ตกแตงดวยธีมการตูนซีรีสยอดนิยมจากเกาหลี “โพโรโระ” (Pororo: The Little Penguin) เพื่อสราง

ประสบการณใหม ๆ และสีสันความสนุกใหกับลูกคาและทุกคนในครอบครัว 

- สวนพักผอนในบริเวณศูนยการคาเซ็นทรัล พระราม 2 ภายใตชื่อ “เซ็นทรัล พารค” เปนสวนพักผอน

ขนาดใหญที่เปดใหบริการแกประชาชนทั่วไป ประกอบดวย สวนสุขภาพ สนามเด็กเลน ลานกิจกรรม และ

รานอาหารชั้นนํา 

- ไตรภูมิมหัศจรรยสามโลกที่ศูนยการคาเซ็นทรัล ภูเก็ต เปดใหบริการในป 2562 เปนธีมพารคผจญภัย

รูปแบบ 3 มิติอินเตอรแอ็กทีฟ ที่ CPN ไดรวมลงทุนกับพันธมิตรทางธุรกิจที่มีความชํานาญ 

- ธุรกิจโคเวิรกกิ้งสเปซ ภายใตบริษัท คอมมอนกราวด (ประเทศไทย) จํากัด ที่เปดตัวสาขาแรกในประเทศ

เมื่อป 2562 ที่อาคารสํานักงาน จีทาวเวอรและสาขาที่ 2 ที่เซ็นทรัลเวิลดออฟฟศเศส ในป 2563  
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- CPN รวมลงทุนในธุรกิจแกร็บ ประเทศไทย โดยมีวัตถุประสงคเพื่อสรางความรวมมือทางธุรกิจและ

สนับสนุนการเติบโตใหแกธุรกิจหลักของ CPN และชวยอํานวยความสะดวกสบายใหแกลูกคาในยุค

เศรษฐกิจกระแสใหม (New Economy) โดยเพ่ิมชองทางในการใหบริการผานแอปพลิเคชันของ Grab ซึ่ง

จะเกื้อกูลตอการเติบโตทางธุรกิจของ CPN อาทิ การเพิ่มจํานวนผูมาใชบริการในศูนยการคาผานบริการ 

รับ-สง (Ride Hailing) และการเพ่ิมยอดขายรานคาผานบริการสงอาหาร (Food Delivery) เปนตน 

2) อาคารสำนักงาน 

ธุรกิจอาคารสํานักงานเปนการพัฒนาอาคารสํานักงานใหเชาในบริเวณโครงการศูนยการคา เนื่องจากการมี

อุปสงคทีส่งเสริมกันกับธุรกิจศนูยการคาและเปนการเพ่ิมมลูคาใหกับโครงการ จากการใชประโยชนในที่ดินผืนเดียว

กันไดอยางคุมคา รวมถึงการเพิ่มประสิทธิภาพการใชและบริหารที่จอดรถ 

การตัดสินใจพัฒนาอาคารสํานักงานในบริเวณโครงการศูนยการคาใดนั้น CPN จะพิจารณาจากความ

เหมาะสมของทําเลที่ตั้ง อุปสงคและอุปทานของพื้นที่อาคารสํานักงานในบริเวณนั้น ๆ เปนสําคัญ ซึ่งรายไดจาก

ธุรกิจอาคารสํานักงาน ประกอบดวย รายไดคาเชาพื้นที่อาคารสํานักงาน รายไดคาเชาพื้นที่แกรานคาปลีกภายใน

อาคารสํานักงาน และรายไดจากการใหบริการระบบสาธารณูปโภค 

ปจจุบัน CPN มีอาคารสํานักงานภายใตการบริหารในบริเวณโครงการศูนยการคารวมทั้งสิ้น 10 โครงการ 

ไดแก 1) ลาดพราว 2) ปนเกลา ทาวเวอรเอ 3) ปนเกลา ทาวเวอรบี 4) บางนา 5) เซ็นทรัลเวิลดออฟฟศเศส       

6) แจงวัฒนะ 7) พระราม 9 8) เดอะไนนทาวเวอรส 9) ยูนิลีเวอรเฮาส และ 10) จีทาวเวอร โดยแบงเปนโครงการ

ที่ CPN เปนเจาของ 5 โครงการ โครงการท่ีใหเชากับ CPNREIT 4 โครงการ คือ อาคารสํานักงานปนเกลาทาวเวอร

เอ และบีในบริเวณโครงการเซ็นทรัล ปนเกลา อาคารสํานักงานเดอะไนนทาวเวอรส และอาคารสํานักงานยูนิลีเวอร

เฮาสและโครงการที่ใหเชากับ CPNCG จํานวน 1 โครงการ คือ อาคารสํานักงานเซ็นทรัลเวิลดออฟฟศเศส โดยกลุม

ผูเชาพื้นที่อาคารสํานักงานที่ตั้งอยูภายในโครงการเซ็นทรัล ลาดพราว เซ็นทรัล ปนเกลา เซ็นทรัล บางนา เซ็นทรัล 

แจงวัฒนะ และเซ็นทรัล พระราม 9 สวนใหญจะประกอบธุรกิจที่ไดรับประโยชนสนับสนุนจากธุรกิจศูนยการคา 

อาทิ โรงเรียนกวดวิชา โรงเรียนสอนภาษาและดนตรี สถานเสริมความงาม และบริษัทหลักทรัพย เปนตน สําหรับ

อาคารสํานักงานเซ็นทรัลเวิลดออฟฟศเศส เดอะไนนทาวเวอรส ยูนิลีเวอรเฮาสและจีทาวเวอรซึ่งเปนอาคาร

สํานักงาน เกรด A ตั้งอยูในแหลงธุรกิจใจกลางกรุงเทพฯ นั้น มีผูเชาพื้นที่สวนใหญเปนบริษัทชั้นนําทั้งใน และตาง

ประเทศ 
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3) โรงแรม 

ธุรกิจโรงแรมในบริเวณโครงการศูนยการคาเปนธุรกิจที่มีอุปสงคสงเสริมกันกับธุรกิจศูนยการคา และเปน

ธุรกิจที่เพิ่มมูลคาใหกับโครงการดวยการใชที่ดินใหเกิดประโยชนอยางคุมคา เพื่อผลตอบแทนจากการลงทุนสงูสุด 

หลักการในการพิจารณาลงทุนที่สําคัญ ประกอบดวย ทําเลท่ีตั้งของโครงการ อุปสงค อุปทาน และสภาวะแวดลอม

ของบริเวณนั้น ๆ รวมถึงศักยภาพการเติบโตของโครงการ ทั้งนี้ธุรกิจโรงแรม ประกอบดวย หองพัก หองอาหาร 

หองสัมมนา และศูนยประชุม เพื่อรองรับการเติบโตของอุตสาหกรรมการทองเที่ยวและอุตสาหกรรม MICE: 

Meeting Incentive Convention and Exhibition (การจัดการประชุมเช ิงธุรกิจการคาและจัดแสดงส ินคา

นานาชาติ) ซึ่งรายไดจากธุรกิจโรงแรม ประกอบดวย รายไดจากคาหองพัก รายไดจากคาอาหารและเครื่องดื่ม และ

รายไดจากคาเชาหองในอาคารและคาบริการ เปนตน 

CPN เปนเจาของธุรกิจโรงแรม 2 แหง ไดแก  

- โรงแรมเซ็นทาราและคอนเวนชันเซ็นเตอรอุดรธานี ซึ่งมีหองพัก 259 หอง (เดิมคือ โรงแรมเจริญศรีแก

รนดรอยัล ซึ่งเปนสวนหนึ่งของโครงการเจริญศรีคอมเพล็กซที่ CPN ไดเขาซื้อกิจการในเดือนเมษายน 

2552) โดย CPN ไดวาจางใหบริษัทที่มีความชํานาญดานการบริหารโรงแรม คือ บริษัท โรงแรมเซ็นทรัล 

พลาซา จํากัด (มหาชน) เปนผูบริหารโรงแรม  

- โรงแรมฮิลตัน พัทยา ซึ่งมีหองพัก 302 หอง (ตั้งอยูในบริเวณเดียวกับโครงการศูนยการคาเซ็นทรัล เฟส

ติวัล พัทยา บีช เริ่มเปดใหบริการในเดือนพฤศจิกายน 2553) และเมื่อเดือนธันวาคม 2560 CPN ไดให 

CPNREIT เชาเปนระยะเวลา 20 ปโดยยังคงใหบริษัท ฮิลตัน โฮเต็ล คอรปอเรชั่น เปนผูบริหารโรงแรม 

โดยในป 2563 ไดมีการปรับปรุงหองพักและสถานที่ใหบริการตาง ๆ แลวเสร็จ พรอมตอนรับลูกคา นัก

ทองเที่ยวใหมาใชบริการและมอบประสบการณการพักผอนที่ใหมและดีกวาเดิม 

4) อาคารที่พักอาศัย 

CPN เล็งเห็นศักยภาพในการพัฒนาโครงการศูนยการคาในลักษณะพื้นที่แบบผสม โดยจะพัฒนาโครงการ

ที่อยูอาศัยเพ่ือชวยสนับสนุนธุรกิจศูนยการคา ซึ่งเปนธุรกิจหลักใหเกิดประโยชนสูงสดุ ทั้งนี้ CPN ไดจัดตั้งฝายงาน

ซึ่งประกอบดวยผูบริหารและบุคลากรที่มีประสบการณและความเชี่ยวชาญ เพ่ือศึกษาความเปนไปไดในการพัฒนา

โครงการที่อยูอาศัยของ CPN ตลอดจนการดําเนินงานดานตาง ๆ ที่เก่ียวของโดยเฉพาะ 

การพัฒนาโครงการที่อยูอาศัยของ CPN ดําเนินการโดยบริษัท ซีพีเอ็น เรซซิเดนซ จํากัด (“ซีพีเอ็น เรซซิ

เดนซ”) โดยเริ่มตั้งแตการคัดเลือกทําเลที่ดินสําหรับพัฒนาโครงการ ศึกษาความเปนไปไดของขอมูลการตลาด
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ผลกระทบตาง ๆ เพื่อวิเคราะหและตัดสินใจ เลือกประเภทที่อยูอาศัยที่เหมาะสมกับทําเลที่ตั้งนั้น ๆ หลังจากนั้น 

CPN จะจัดใหมีการเปดซองประมูลราคาขาย โดยจัดซื้อวัสดุกอสรางและเครื่องตกแตงจากผูผลิตโดยตรง เพื่อให

สามารถเปรียบเทียบราคาและคุณภาพ และไดรับประโยชนจากการประหยัดตอขนาด รวมทั้งมกีารกําหนดราคาสง

มอบลวงหนาเพื่อปองกันความผันผวนของราคา CPN คัดเลือกผูรับเหมาที่มีความชํานาญ ผลงาน และชื่อเสียง

ในแตละประเภทงาน ตามขั้นตอนและมาตรฐานในการจัดซื้อจัดจางของ CPN นอกจากนี้ CPN ยังมีระบบในการ

ควบคุมการดําเนินงานกอสรางใหเปนไปตามแผนงานที่กําหนด รวมถึงมีระบบการควบคุมคุณภาพอยางเขมงวด

และรัดกุมอีกดวย สําหรับการกอสรางที่อยูอาศัยและสาธารณูปโภคของโครงการ อาจมีผลกระทบตอสิ่งแวดลอม 

CPN ไดจัดใหมีการวิเคราะหผลกระทบสิ่งแวดลอม (Environmental Impact Assessment: EIA) ซึ่งทุกโครงการ

ไดมีการปฏิบัติตามพระราชบัญญัติควบคุมอาคาร โดยคํานึงถึงการรักษาสภาพแวดลอมในบริเวณขางเคียงใหไดรับ

ผลกระทบนอยที่สุด  

ปจจุบัน CPN ไดพัฒนาและบริหารโครงการท่ีอยูอาศัยเพ่ือการขายจํานวนทั้งสิ้น 18 โครงการ แบงเปน 

- โครงการที่ตั้งอยูบนทําเลติดกับศูนยการคา โดยสวนใหญเปนรูปแบบคอนโดมิเนียม จํานวน 12 โครงการ

ไดแก 1) เอสเซ็นทเชียงใหม 2) เอสเซ็นทวิลลเชียงใหม 3) เอสเซ็นทพารควิลลเชียงใหม ซึ่งท้ัง 3 โครงการ

ตั้งอยูบริเวณเซ็นทรัล เชียงใหม 4) เอสเซ็นทขอนแกน อยูบริเวณเซ็นทรัล ขอนแกน 5) เอสเซ็นทระยอง 

6) เอสเซ็นทระยอง 2 ซึ่งทั้ง 2 โครงการตั้งอยูบริเวณ เซ็นทรัล ระยอง 7) เอสเซ็นทนครราชสีมา 8) เอส

เซ็นทโคราช ซึ่งท้ัง 2 โครงการตั้งอยูบริเวณเซ็นทรัล โคราช 9) เอสเซ็นทวิลลเชียงราย อยูบริเวณเซ็นทรัล 

เชียงราย 10) เอสเซ็นทอุบลราชธานี อยูบริเวณเซ็นทรัล อุบล 11) เอสเซ็นทหาดใหญ อยูบริเวณเซ็นทรัล 

หาดใหญ และ 12) เบ็ล แกรนดพระราม 9 อยูบริเวณเซ็นทรัล พระราม 9 

- โครงการแนวราบที่ตั้งอยูบนทําเลใกลเคียงกับศูนยการคา จํานวน 4 โครงการ ไดแก 1) เอสเซ็นททาวน 

พิษณุโลก รูปแบบทาวนโฮม อยูบริเวณเซ็นทรัล พิษณุโลก 2) นินญา กัลปพฤกษ รูปแบบบานแฝด อยูใกล

เคียงเซ็นทรัล พระราม 2 3) นิรติเชียงราย รูปแบบบานเดี่ยว อยูใกลเคียงเซ็นทรัล เชียงราย และ 4) นิรติ

บางนา รูปแบบบานเดี่ยว อยูใกลเคียงเซ็นทรัล บางนา และเซ็นทรัล วิลเลจ 

- โครงการที่พักอาศัยสําหรับตลาดเฉพาะเจาะจง โดยเนนทําเลที่มีอุปสงครองรับสูง และนําเสนอรูปแบบ 

โครงการที่เปนที่ตองการของตลาด จํานวน 2 โครงการ ไดแก 1) ฟล พหล 34 รูปแบบคอนโดมิเนียม อยู 

ติดกับสถานีรถไฟฟา เสนานิคม และ 2) นิยาม บรมราชชนนี เปนคฤหาสนหร ูตั้งอยูบนถนนบรมราชชนนี 

ในเดือนธันวาคม ป 2563 ไดมีการเปดตัวคอนโดมิเนียมใหม 3 โครงการ ที่จังหวัดนครราชสีมา จังหวัด

ระยอง และอำเภอหาดใหญ จังหวัดสงขลา โดยนี่เปนครั้งแรกที่ซีพีเอ็น เรซซิเดนซ เปดตัวโครงการในภาคใต ไดแก 
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โครงการเอสเซ็นทหาดใหญ ซึ่งไดรับการตอบรับเปนอยางดีทั้งสามแหง ซีพีเอ็น เรซซิเดนซ ไดวางแผนพัฒนา

โครงการที่อยูอาศัยอยางตอเนื่อง เพื่อควบคูกับศูนยการคาของ CPN ที่ตั้งอยูในทําเลที่ดีทั่วประเทศและมีที่ดินที่มี

ศักยภาพในการพัฒนาโครงการโดยจะพัฒนาโครงการเปน Residential & Commercial Community อาศัย

ความเปนผูนําในธุรกิจคาปลีกกับทีมงานที่มีประสบการณดานอสังหาริมทรัพยมาเปนยุทธศาสตรในการขยายธุรกิจ 

5) ศูนยอาหาร 

ธุรกิจศูนยอาหารภายในศูนยการคาเปนอีกองคประกอบหนึ่งที่ชวยเสริมใหศูนยการคามีความครบครัน 

วัตถุประสงคหลักของธุรกิจนี ้คือ เพื่อลูกคาที่มาใชบริการภายในศูนยการคาไดรับความสะดวกในการเลือก

รับประทานอาหารที่หลากหลายในราคาประหยัด สะดวกและรวดเร็ว โดย CPN มีรายไดจากคาเชาพื้นที่จาก

รานคาที่เชาพื้นที่เพ่ือจําหนายอาหารและเครื่องดื่มในบริเวณศนูยอาหาร 

CPN ไดพัฒนาและปรับปรุงศูนยอาหารภายในศูนยการคา ดวยแนวคิด Food Destination ที่รวมราน

อาหารหลากหลายประเภท หลากหลายสไตลตอบรับทั้งไลฟสไตลแฮงเอาต กิน ดื่ม ชิลล รานอาหารแนวครอบครัว 

คาเฟ เบเกอรี่ และรานอาหารแบบซื้อกลับ (Take Home)  

6) การลงทุนในกองทุนรวมสิทธิการเชาอสังหาริมทรัพยและกองทรัสต 

CPN เปนผูถือหนวยลงทุนรายใหญใน CPNREIT และ CPNCG สัดสวนรอยละ 25.8 และรอยละ 25.00 

ตามลําดับ และทําหนาที่เปนผูบริหารอสังหาริมทรัพย (Property Manager) ซึ่งจะไดรับคาธรรมเนียมการบริหาร

อสังหาริมทรัพยเปนรายเดือนตามสัญญาการจางที่ทําขึ้น และไดรับสวนแบงกําไรตามสัดสวนการลงทุน โดยมี

รายละเอียด ดังนี้ 

(1) CPNREIT ไดจัดตั้งข้ึนเมื่อวันที่ 29 พฤศจิกายน 2560 และเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ

ไทย (“ตลาดหลักทรัพยฯ”) เมื่อวันที่ 14 ธันวาคม 2560 โดยไมมีการกําหนดอายุโครงการ โดยมีการ

ลงทุนสิทธิการเชาอสังหาริมทรัพยระยะยาว ไดแก เซ็นทรัล พระราม 2 (บางสวน) เซ็นทรัล พระราม 3 

(บางสวน) เซน็ทรัล ปนเกลา (บางสวน) อาคารสํานักงานปนเกลา 2 อาคาร เซน็ทรัล เชียงใหมแอรพอรต

(บางสวน) เซ็นทรัล พัทยา (บางสวน) และ โรงแรมฮลิตัน พัทยา 

การแปลงสภาพจาก CPNRF เปน CPNREIT เปนไปตามที่ประชุมคณะกรรมการบริษัท ครั้งที่ 4/2560 

เมื่อวันที่ 31 พฤษภาคม 2560 ไดมีมติอนุมัติแบบมีเงื่อนไขสําหรับการแปลงสภาพ CPNRF เปน CPNREIT 

เพ่ือประโยชนตอผูถือหนวยลงทุนของ CPNRF โดยรวม เนื่องจากสิทธิประโยชนทางภาษีของผูถือหนวยลง

ทุน CPNRF ซึ่งจะไดรับการยกเวนภาษีเงินไดและสิทธิประโยชนทางภาษีของกองทุนรวมอสังหาริมทรพัย
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ซึ่งจะไดรับการยกเวนภาษีมูลคาเพิ่ม ภาษีธุรกิจเฉพาะ และอากรแสตมป รวมทั้งสิทธิประโยชนเก่ียวกับคา

ธรรมเนียมการจดทะเบียนสิทธิและนิติกรรมเกี่ยวกับอสังหาริมทรัพยอันเนื่องมาจากการแปลงสภาพ

กองทุนอสังหาริมทรัพยเปนทรัสตเพื่อการลงทุนในอสังหาริมทรัพยจะสิ้นสุดภายในวันที่ 31 ธันวาคม 

2560 

เมื่อวันที่ 1 และ 2 มีนาคม 2563 CPNREIT ไดลงทุนในทรัพยสินโครงการเดอะไนนทาวเวอรส แกรนด

พระราม 9 และโครงการ ยูนิลีเวอรเฮาสแกรนด พระราม 9 ตามลําดับ โดยวันที่ 2 มีนาคม 2563 ได

ดําเนินการจดทะเบียนที่สํานักงานที ่ดินเพื ่อรับโอนสิทธิการเชาในอสังหาริมทรัพยทั ้งสองโครงการ

จากทรัสตเพื่อการลงทุนในสิทธิการเชาอสังหาริมทรัพยอาคารสํานักงาน จีแลนด ทั้งนี้มูลคาทรัพยสินที่ 

CPNREIT เขาลงทุนในครั้งดังกลาวเปนจํานวนทั้งสิ้น 7,430 ลานบาท โดย CPNREIT มีมูลคาลงทุนสิทธิ

การเชาอสังหาริมทรัพยตามมูลคายุติธรรม ณ สิ้นป 2563 จํานวน 68,270 ลานบาท ทั้งนี้เมื่อวันที่ 25 

กุมภาพันธ 2564 CPNREIT ลงทุนในโครงการเซ็นทรัลมารีนา และโครงการเซ็นทรัลพลาซา ลําปาง โดย

จดทะเบียนสิทธิการเชาในอสังหาริมทรัพยวันเดียวกันในทั้งสองโครงการ โดยมีมูลคาการลงทุนใน

ทรัพยสินรวมทั้งสิ้น 2,574 ลานบาท และ 3,098 ลานบาท ตามลําดับ 

CPNREIT มีบริษัท ซีพีเอ็น รีท แมเนจเมนท จํากัด ซึ่งเปนบริษัทยอยของ CPN ทําหนาที่เปนผูจัดการ

กองทรัสต (REIT Manager) และมี CPN เปนผูบริหารอสังหาริมทรัพย นอกจากนี้สําหรับโรงแรมฮิลตัน 

พัทยา มีบริษัทซีพีเอ็น พัทยา โฮเทล จํากัด ซึ่งเปนบริษัทยอยของ CPN เปนผูเชาชวงโรงแรม โดยให

บริษัท ฮิลตัน โฮเต็ล คอรปอเรชั่น เปนผูบริหารโรงแรม (Hotel Manager) นอกจากนี้ CPNREIT มีบริษัท

หลักทรัพยจัดการกองทุน ไทยพาณิชย จํากัด เปนทรัสต ีและบริษัท ศนูยรับฝากหลักทรัพย (ประเทศไทย) 

จํากัด เปนนายทะเบียน 

(2) CPNCG จดทะเบียนจัดตั้งเมื่อวันที่ 13 กันยายน 2555 โดยไมมีการกําหนดอายุโครงการ และเปนกองทุน

รวมอสังหาริมทรัพยที่จัดตั้งขึ้นโดยมีวัตถุประสงคเพื่อระดมเงินทุนและนําเงินทุนสวนใหญไปลงทุนใน

อสังหาริมทรัพยหรือสิทธิการเชาอสังหาริมทรัพย และจัดหาผลประโยชนจากอสังหาริมทรัพยดังกลาว

CPNCG ไดลงทุนในอสังหาริมทรัพยของอาคารสํานักงานเซ็นทรัลเวิลด ออฟฟศเศส (บางสวน) โดยมี 

มูลคาลงทนุสิทธิการเชาอสังหาริมทรัพยตามมูลคายุติธรรม ณ สิ้นป 2563 จํานวน 5,635 ลานบาท 

ทั้งนี้ CPNCG มีบริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุน ไทยพาณิชย จํากัด เปนบริษัทจัดการกองทุนรวม โดยมี

ธนาคารกสิกรไทย จํากัด (มหาชน) เปนผูดูแลผลประโยชนของกองทุนรวม ธนาคารไทยพาณิชย จํากัด 

(มหาชน) เปนนายทะเบียน และมี CPN เปนผูบริหารอสังหาริมทรัพย 
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ทั้งนี้ผูบริหารอสังหาริมทรัพยมีสิทธิไดรับคาตอบแทนในการทําหนาที่ผูบริหารอสังหาริมทรัพยจากกองทุน

รวม โดยเรียกเก็บจากกองทุนรวมเปนรายเดือนตามสัญญาการจางที่ทําขึ้นระหวางกองทุนรวมกับผูบริหาร

อสงัหาริมทรัพย 
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ณ วันท่ี 30 มิถุนายน 2564 โครงการอสังหาริมทรัพยที่อยูภายใตการบริหารงานของ CPN มีดังนี้ 

1. โครงการศูนยการคา 

 

ศุนยการคา 

 

เร่ิม

ดำเนนิการ 

 

รูปแบบ

การ

พัฒนา/3 

 

สิทธิใน

ที่ดิน (ป

ส้ินสุด) /4 

 

มูลคาเงนิ

ลงทุน ณ 

ส้ินป 

2563/5 

(ลานบาท) 

 

พื้นที่ใชสอย

รวม/6 

(ตร.ม.) 

 

พื้นที่ใหเชา  

(ตร.ม.) 

 

อัตราการ

เชาพื้นที ่

(รอยละ) 

 

จำนวน

รานคา/7 

 

พื้นที่

จอดรถ 

(คัน) 

 

ศูนย

อาหาร/8 

 

พ้ืนที่ใชสอย 

(ตร.ม.) 

ศูนยประชุม

อเนกประสงค 

โครงการรูปแบบผสมอืน่ 

อาคา

สำนักงาน 

โรงแรม ที่พัก

อาศัย 

เซ็นทรัล ลาดพราว 
ธันวาคม 

2525 
G 

L 

(2571) 
4,794 310,000 43,446 97 204 3,000 - 4,500  - - 

เซ็นทรัล รามอนิทรา 
พฤศจิกายน 

2536 
G 

L 

(2566) 
682 86,000 17,163 92 74 1,000 - - - - - 

เซ็นทรัล ปนเกลา/1 
มีนาคม  

2538 
G 

L 

(2570) 
4,697 370,000 62,987 100 269 3,500  -  - - 

เซ็นทรัล มารีนา 
กรกฎาคม 

2538 
G 

L 

(2578) 
1,456 70,000 17,173 91 82 400  - - - - 

เซ็นทรัล เชียงใหม แอร

พอรต/1 

มีนาคม  

2539/2 
A F 3,589 250,000 75,559 94 262 2,300  4,800 - - - 

เซ็นทรัล พระราม 3/1 
ตุลาคม  

2540 
G F 3,764 188,000 53,332 97 231 2,300  - - - - 

เซ็นทรัล บางนา 
ธันวาคม 

2542/2 
A F 5,807 500,000 64,163 85 254 3,250  -  -  

เซ็นทรัล พระราม 2/1  
ธันวาคม 

2545 
G 

L 

(2598) 
9,486 273,000 92,199 95 295 3,200  4,100 - - - 

เซ็นทรัลเวิลด 
ธันวาคม 

2545/2 
A 

L 

(2583) 
15,555 830,000 195,869 91 408 7,000  -  - - 

เซ็นทรัล รัตนาธิเบศร 
ธันวาคม 

2546/2 
A 

F&L 

(2577) 
2,380 140,000 75,388 96 177 2,000  - - - - 
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ศุนยการคา 

 

เร่ิม

ดำเนนิการ 

 

รูปแบบ

การ

พัฒนา/3 

 

สิทธิใน

ที่ดิน (ป

ส้ินสุด) /4 

 

มูลคาเงนิ

ลงทุน ณ 

ส้ินป 

2563/5 

(ลานบาท) 

 

พื้นที่ใชสอย

รวม/6 

(ตร.ม.) 

 

พื้นที่ใหเชา  

(ตร.ม.) 

 

อัตราการ

เชาพื้นที ่

(รอยละ) 

 

จำนวน

รานคา/7 

 

พื้นที่

จอดรถ 

(คัน) 

 

ศูนย

อาหาร/8 

 

พ้ืนที่ใชสอย 

(ตร.ม.) 

ศูนยประชุม

อเนกประสงค 

โครงการรูปแบบผสมอืน่ 

อาคา

สำนักงาน 

โรงแรม ที่พัก

อาศัย 

เซ็นทรัล แจงวัฒนะ 
พฤศจิกายน 

2551 
G F 5,459 310,000 65,412 90 273 3,300  4,200  - - 

เซ็นทรัล พัทยา บีช/1 
มกราคม 

2552 
G 

F&L 

(2581) 
4,764 210,000 56,869 86 182 2,000  - -  - 

เซ็นทรัล อดุรธาน ี
เมษายน 

2552/2 
A F 4,648 250,000 71,930 91 221 2,000  5,000 -  - 

เซ็นทรัล ชลบุร ี
พฤษภาคม

2552 
G 

F&L 

(2570) 
3,647 156,000 42,003 94 191 2,040  - - - - 

เซ็นทรัล ขอนแกน 
ธันวาคม 

2552 
G F 3,999 200,000 46,593 93 241 2,100  4,100 - -  

เซ็นทรัล เชียงราย 
มีนาคม  

2554 
G F 2,272 110,000 26,518 95 120 1,000  - - -  

เซ็นทรัล พิษณุโลก 
ตุลาคม  

2554 
G F 1,557 100,000 26,586 97 140 1,440  - - - - 

เซ็นทรัล พระราม 9 
ธันวาคม 

2554 
G 

L  

(2583) 
5,213 214,000 59,016 91 207 2,400 - -  - - 

เซ็นทรัล สรุาษฎรธาน ี
ตุลาคม  

2555 
G F 2,305 130,000 30,925 95 130 1,400  4,700 - - - 

เซ็นทรัล ลำปาง 
พฤศจิกายน 

2555 
G 

L 

(2584) 
1,160 110,000 19,685 95 89 2,000  - - - - 

เซ็นทรัล อบุลราชธาน ี
เมษายน 

2556 
G F 1,845 151,000 29,144 98 142 1,500  - - -  

เซ็นทรัล เชียงใหม 
พฤศจิกายน 

2556 
G F 4,287 260,000 67,782 94 225 3,500  - - -  
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ศุนยการคา 

 

เร่ิม

ดำเนนิการ 

 

รูปแบบ

การ

พัฒนา/3 

 

สิทธิใน

ที่ดิน (ป

ส้ินสุด) /4 

 

มูลคาเงนิ

ลงทุน ณ 

ส้ินป 

2563/5 

(ลานบาท) 

 

พื้นที่ใชสอย

รวม/6 

(ตร.ม.) 

 

พื้นที่ใหเชา  

(ตร.ม.) 

 

อัตราการ

เชาพื้นที ่

(รอยละ) 

 

จำนวน

รานคา/7 

 

พื้นที่

จอดรถ 

(คัน) 

 

ศูนย

อาหาร/8 

 

พ้ืนที่ใชสอย 

(ตร.ม.) 

ศูนยประชุม

อเนกประสงค 

โครงการรูปแบบผสมอืน่ 

อาคา

สำนักงาน 

โรงแรม ที่พัก

อาศัย 

เซ็นทรัล หาดใหญ 
ธันวาคม 

2556 
G F 4,960 295,000 64,744 84 202 2,500  5,000 - -  

เซ็นทรัล สมยุ 
มีนาคม 

2557 
G 

L 

(2586) 
1,947 76,000 31,953 83 79 600  - - - - 

เซ็นทรัล ศาลายา 
สิงหาคม

2557 
G 

F&L 

(2587) 
2,646 185,500 38,345 95 174 1,600  - - - - 

เซ็นทรัล ระยอง 
พฤษภาคม 

2558 
G F 2,698 155,000 30,755 91 164 2,000  1,000 - -  

เซ็นทรัล ภูเก็ต               

- เซ็นทรัล ภูเก็ต เฟสติวัล 
มิถนุายน 

2558/2 
A 

L 

(2599) 
8,297 137,000 49,678 90 147 1,100  - - - - 

- เซ็นทรัล ภูเก็ต ฟลอ

เรสตา 

กันยายน 

2561 
G 

L 

(2599) 
5,692 242,800 33,272 90 116 3,200  - - - - 

เซ็นทรัล เวสตเกต 
สิงหาคม

2558 
G 

L 

(2586) 
7,108 352,000 82,899 99 353 4,000  5,000 - - - 

เซ็นทรัล อสีตวิลล 
พฤศจิกายน 

2558 
G 

F&L 

(2587) 
3,889 150,000 36,057 95 183 1,824  - - - - 

เซ็นทรัล นครศรธีรรมราช 
กรกฎาคม 

2559 
G F 1,848 90,000 20,910 94 130 1,500  - - - - 

เซ็นทรัล นครราชสีมา 
พฤศจิกายน 

2560 
G F 4,615 233,000 48,971 80 242 3,600  3,300 - -  

เซ็นทรัล มหาชัย 
พฤศจิกายน 

2560 
G F 2,843 131,250 24,918 93 153 1,500  - - - - 
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ศุนยการคา 

 

เร่ิม

ดำเนนิการ 

 

รูปแบบ

การ

พัฒนา/3 

 

สิทธิใน

ที่ดิน (ป

ส้ินสุด) /4 

 

มูลคาเงนิ

ลงทุน ณ 

ส้ินป 

2563/5 

(ลานบาท) 

 

พื้นที่ใชสอย

รวม/6 

(ตร.ม.) 

 

พื้นที่ใหเชา  

(ตร.ม.) 

 

อัตราการ

เชาพื้นที ่

(รอยละ) 

 

จำนวน

รานคา/7 

 

พื้นที่

จอดรถ 

(คัน) 

 

ศูนย

อาหาร/8 

 

พ้ืนที่ใชสอย 

(ตร.ม.) 

ศูนยประชุม

อเนกประสงค 

โครงการรูปแบบผสมอืน่ 

อาคา

สำนักงาน 

โรงแรม ที่พัก

อาศัย 

เซ็นทรัล ไอ-ซิต้ี 
มีนาคม 

2562 
G F 6,151 259,000 83,231 85 216 3,000 - - - - - 

เซ็นทรัล วิลเลจ 
สิงหาคม 

2562 
G F 2,732 80,000 21,313 97 118 1,500  - - - - 

รวม    148,792 7,604,550 1,806,788 92 6,694 80,554 - 45,700 - - - 

ที่มา : แบบ 247-4 คำเสนอซ้ือหลักทรัพยของ บริษัท สยามฟวเจอรดีเวลอปเมนท จำกดั (มหาชน) 

หมายเหตุ:  1/ ทรัพยสินท่ี CPNREIT เชาจาก CPN มีสดัสวนพ้ืนที่ดังนี ้

- รอยละ 42 ของพื้นท่ีศูนยการคาเซ็นทรลัพลาซา ปนเกลา ส้ินสุดเดือนธันวาคม 2567 

- รอยละ 81 ของพื้นท่ีศูนยการคาเซ็นทรลัพลาซา พระราม 3 ส้ินสดุเดือนสงิหาคม 2578 (ตออายุการเชาได 2 คร้ัง ครั้งละ 30 ป) 

- รอยละ 96 ของพื้นท่ีศูนยการคาเซ็นทรลัพลาซา พระราม 2 ส้ินสดุเดือนสงิหาคม 2598 

- รอยละ 96 ของพื้นท่ีศูนยการคาเซ็นทรลัพลาซา เชียงใหม แอรพอรต ส้ินสุดเดือนเมษายน 2587 

- รอยละ 50 ของพื้นท่ีศูนยการคาเซ็นทรลัพลาซา พัทยา ส้ินสุดเดอืนสิงหาคม 2580 

2/ ปท่ีเขาซือ้กจิการ  

3/ รูปแบบการพัฒนาโครงการ (A = Acquisition การซ้ือกิจการ) (G = Greenfield การกอสราง) 

4/ สิทธใินที่ดิน (F = Freehold เจาของกรรมสิทธ์ิที่ดิน) (L = Leasehold สิทธิการเชาและปที่สัญญาฉบับแรกหมดอายสัุญญา) 

5/ รวมเงินทุนในอาคารสำนกังาน/ อาคารที่พักอาศัย/ โรงแรม ไมรวมคาเชาที่ดินและอาคารที่ชำระเปนรายป และไมรวมเงินลงทนุในสินทัรพยที่ไดใหเชาใน CPNREIT 

6/ GFA รวมพื้นท่ีใหเชา พืน้ท่ีจอดรถ ศูนยประชุมอเนกประสงคพื้นท่ีสวนกลาง อาคารสำนักงานและโรงแรม 

7/ ไมรวมรานคาขนาดเล็ก เชน Kiosk 

  8/ เฉพาะศูนยอาหารที่บริการโดย CPN
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2. โครงการอาคารสำนักงาน 

อาคารสำนักงาน เริ่มดำเนนิการ 
รูปแบบการ

พัฒนา/4 

สิทธิในที่ดิน 

 (ปสิ้นสุด) /5 

พื้นที่ใหเชา 

(ตร.ม.) 

อัตราการเชา

พื้นที ่(รอยละ) 

จำนวน

รานคา 

ลาดพราว ธันวาคม 2525 G L (2571) 16,171 91 71 

ปนเกลา ทาวเวอร เอ/1 มีนาคม 2538 G L (2570) 22,762 83 52 

บางนา ธันวาคม 2544/3 A F 10,007 91 26 

เซน็ทรัลเวิลด ออฟฟศเศส/2 พฤษจิกายน 2547/3 A L (2583) 84,356 75 69 

ปนเกลา ทาวเวอร บี/1 มีนาคม 2549 G L (2570) 11,627 95 53 

แจงวัฒนะ มีนาคม 2552 G F 19,942 92 36 

พระราม 9 ธันวาคม 2554 G L (2583) 7,378 93 31 

เดอะไนนทาวเวอรส แกรนด พระราม 9/6 กันยายน 2561/3 A F 64,862 77 73 

ยูนิลเีวอร เฮาส แกรนด พระราม 9/6 กันยายน 2561/3 A F 21,922 93 1 

จี ทาวเวอร แกรนด พระราม 9 กันยายน 2561/3 A L (2593) 73,554 98 31 

รวม    332,581 90 443 

หมายเหตุ:  1/ ทรัพยสนิที่ CPNREIT เชาจาก CPN เตม็พื้นที ่และสิน้สุดเดือนธนัวาคม 2567 

2/ รอยละ 97 ของพ้ืนทีอ่าคาร เซน็ทรัลเวิลด ออฟฟศเศส ใหเชาชวงแก CPNCG ตั้งแตเดือนกนัยายน 2555 สิ้นสดุเดือนกนัยายน 2575 (สวนที ่1) และ

ตั้งแตเดอืนธันวาคม 2555 สิ้นสดุเดือนธันวาคม 2575 (สวนที่ 2) 

3/ ปที่เขาซือ้กจิการ  

4/ รูปแบบการพัฒนาโครงการ (A = Acquisition การซือ้กิจการ) (G = Greenfield การกอสราง) 

5/ สิทธิในที่ดนิ (F = Freehold เจาของกรรมสิทธิ์ที่ดนิ) (L = Leasehold สทิธิการเชาและปที่สญัญาฉบับแรกหมดอายุสญัญา) 

6/ GLANDRT โอนทรัพยสนิให CPNREIT และ GLANRT ไดเลิกกองทรัสตไปแลวเมื่อเดอืนมีนาคม 2562 โดยมรีายละเอียด ดังนี ้

- รอยละ 87 ของพื้นทีเ่ดอะไนนทาวเวอรส แกรนด พระราม 9 สิ้นสดุเดอืนเมษายน 2590 

- รอยละ 85 ของพื้นทียู่นิลเีวอร เฮาส แกรนด พระราม 9 สิน้สุดเดือนพฤศจกิายน 2577 

 

3. โครงการโรงแรม 

โรงแรม เริ่มดำเนนิการ จำนวนหองพกั 
อัตราการเชาเฉลี่ยทั้งป 

 (รอยละ) 

โรงแรมเซน็ทารา และคอนเวนชนัเซน็เตอร อุดรธานี/1 เมษายน 2552/3 259  42  

โรงแรมฮิวตนั พทัยา/2 พฤศจิกายน 2553 302  18/4  

หมายเหตุ:  1/ CPN เปนเจาของโครงการและใหบริษทั โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จำกัด (มหาชน) เปนผูบริหารโรงแรม 

2/ ทรัพยสนิที่ CPNREIT เชาจาก CPN เมือ่เดอืนธนัวาคม 2560 สิ้นสดุเดือนสิงหาคม 2580 และใหบริษัท ฮิลตนั โฮเต็ล คอรปอเรชัน่ จำกัด เปน

ผูบริหารโรงแรม 

3/ ปที่เขาซือ้กจิการ  

4/ มีการปดปรับปรุงโรงแรมฮิลตนั พัทยา ซึ่งภายหลังจากปรับปรุงแลวเสร็จมกีารเริม่ทยอยเปดใหบริการหองพกั ณ สิน้ป 2563 อยูที่รอยละ 60.5 ของ

จำนวนหองพกัทีเ่ปดใหบริการ 
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4. โครงการที่พักอาศัย 

ที่พักอาศัย เริ่มดำเนนิการ จำนวนหองพกั 
อัตราการเชาเฉลี่ยทั้งป 

 (รอยละ) 

เซน็ทรัล ซิตี้ เรสซเิดนซ/1 ธันวาคม 2544 1,567 27  

หมายเหตุ:  1/ CPN เปนเจาของหองชุดจำนวน 11 ยูนติของโครงการที่พักอาศัย 

 

5. โครงการที่พักอาศัยเพื่อขาย 

คอนโดมิเนียม เปดตัว พรอมโอน 
จำนวนหนวย

ทั้งหมด 

อัตราการขาย 

(รอยละ) 

จำนวนหนอยที่

โอนแลว  

(รอยละ) 

เอสเซน็ท เชยีงใหม ป 2559  ป 2561  400  100  100  

เอสเซน็ท ขอนแกน ป 2559  ป 2561  408  100  100  

เอสเซน็ท ระยอง ป 2559  ป 2561  419  100  100  

เอสเซน็ท วิลล เชียงใหม ป 2560  ป 2562  451  100  100  

เอสเซน็ท วิลล เชยีงราย ป 2560  ป 2562  313  100  100  

เอสเซน็ท นครราชสีมา ป 2560  ป 2562  380  100  100  

ฟล พหล 34 ป 2561  ป 2562  358  40  35  

เอสเซน็ท อุบลราชธานี ป 2561  ป 2563  395  95  82  

เอสเซน็ท พารควิลล เชยีงใหม ป 2562  ป 2563  450  60  43  

เอสเซน็ท ระยอง 2 ป 2563  ป 2566  420  20  N/A  

เอสเซน็ท โคราช ป 2563  ป 2566  395  30  N/A  

เอสเซน็ท หาดใหญ ป 2563  ป 2566  665  50  N/A  

เบ็ล แกรนด พระราม 9   ป 2561/1  ป 2561  1991  99  99  

 

ที่พักแนวราบ เปดตัว พรอมโอน 
จำนวนหนวย

ทั้งหมด 

จำนวนหนวย

พรอมขายและ

โอน 

จำนวนหนอยที่

โอนแลว  

นิยาม บรมราชชนน ี ป 2561 ป 2562  71  10  9  

นินญา กัลปพฤกษ ป 2563 ป 2563 144  30  28  

เอสเซน็ท ทาวน พิษณุโลก ป 2563 ป 2563  358  37  35  

นิรติ เชยีงราย ป 2563 ป 2563  183  17  9  

นิรติ บางนา ป 2563 ป 2563  156  9  4  

หมายเหตุ:  1/ ปที่เขาซือ้กจิการ  
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ณ วันท่ี 30 มิถุนายน 2564 กลุม CPN มีเงินลงทุนในบริษัทยอย บริษัทรวมและกิจการรวมคาภายในกลุม โดย มี

รายละเอียดดังตอไปนี้  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

  

 

 

 

 

 

 

100.0 

100.0 

100.0 

100.0 

44.0 

100.0 

100.0 

90.0 

78.1 

100.0 

95.0 

100.0 

100.0 

100.0 

100.0 

100.0 

100.0 

100.0 

65.0 

100.0 

12.0 

51.0 

25.0 

100.0 
30.0 

10.0 

100.0 

10.0 

100.0 

100.0 

50.0 

100.0 

บจ. ซีพีเอ็น วิลเลจ 
70.0 

99.9 

99.9 

100.0 

100.0 

บมจ. เซ็สทรลัพัฒนา 

บจ. เซ็นทรัลพัฒนา ชลบุรี/1 

บจ. เซ็นทรัลฟูดอเวนิว 

บจ. เซ็นทรัลพัฒนา พระราม 2 

บจ. เซ็นทรัลพัฒนา พระราม 3 

บจ. เซ็นทรัลพัฒนา เรยีลต้ี 

บจ. เซ็นทรัลพัฒนา เชียงใหม 

บจ. เซ็นทรัลพัฒนา รัตนาธิเบศร 

บจ. เซ็นทรัลเวิลด 

บจ. เซ็นทรัลพัฒนา ขอนแกน 

บจ. เซ็นทรัลพัฒนา ดีเวลลอปเมนท 

     

     

     

     

     

     

     

     

บจ. เซ็นทรัลพัฒนา ไนนสแควร 

     

     

     

     

     

     

     

     

บจ. ซีพีเอ็น เรซซิเดนซ 

     

     

     

     

     

     

     

     

บจ. ซีพีเอ็น โกบอล 

     

     

     

     

     

     

     

     

บจ. ซีพีเอ็น ระยอง 

     

     

     

     

     

     

     

     

บจ. ซีพีเอ็น โคราช 

     

     

     

     

     

     

     

     

บจ. ซพีีเอ็น เรซซิเดนซ ขอนแกน 

     

     

     

     

     

     

     

     

บจ. ซีพีเอ็น เอสเตท 

     

     

     

     

     

     

     

     

บจ. ซพีีเอ็น รที แมเนจเมนท 

     

     

     

     

     

     

     

     

บจ. คาราฮารเบอร 

     

     

     

     

     

     

     

     

บจ. ซีพีเอ็น พัทยา โฮเทล 

     

     

     

     

     

     

     

     

บจ. ชนะคุณ ดีเวลลอปเมนท 

     

     

     

     

     

     

     

     

บจ. ซ.ีเอส. ซต้ีิ 

บจ. ฟโนมินิน ครีเอชั่น บจ. บางนาเซ็นทรัล พร็อพเพอรต้ี 

บจ. สแควร ริทช พลาซา 

บจ. สยาม รีเทล  ดีเวลลอปเมนท 

บจ. อยุธยา เกษตรธานี 

Chipper Global Ltd. 

บจ. ซีพีเอ็น ซิต้ี 

บจ. ซีพีเอ็น คอมเพล็กซ 

Porto Worldwide Ltd. 

บจ. ซพีีเอ็น เรซซิเดนซ เมเนจเมนท 

     

     

     

     

     

     

     

     

Global Retail Development & 

Investment Limited 

     

     

     

     

     

     

     

     

Central Plaza i-City Real Estate 

Sdn. Bhd. 

     

     

     

     

     

     

     

     

CPN Venture Sdn. Bhd 

     

     

     

     

     

     

     

     

Global Commercial Property 

Limited 

99.9 

12.0 

11.9 

56.0 
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100.0 

100.0 

83.5 

90.0 

100.0 

50.0 

51.0 

51.0 

35.0 

25.8 

25.0 

17.1 

100.0 

100.0 

100.0 

79.6 

100.0 

93.1 

100.0 

15.0 

100.0 

50.0 50.0 

บมจ. เซ็สทรลัพัฒนา 

บจ. ซีพีเอ็น พัทยา 

กองทุนรวมธุรกิจไทย 4 

บจ. สวนลุม พรอ็พเพอรต้ี 

บจ. พระราม 4 ดีเวลอปเมนท 

บจ. ศาลาแดง พร็อพเพอรต้ี          

แมนเนจเมนท 

บจ. ซินเนอรจิสติก พร็อพเพอรต้ี        

ดีเวลลอปเมนท 

บจ. คอมมอน กราวด (ประเทศไทย) 

บจ. ซีพีเอ็น แอนด เอชเคแอล 

บจ. วิมานสรุิยา 

ทรัสตเพ่ือการลงทุนในสิทธิการเชา

อสังหาริมทรัพย CPN รเีทล โกรท 

(CPNREIT) 

กองทุนรวมสิทธิการเชา

อสังหาริมทรัพย CPN คอมเมอร

เชียล โกรท (CPNCG) 

67.5 

บมจ. ดุสิตธานี (DTC) 

     

     

     

     

     

     

     

     

บมจ. แกรนด คอแนล แลนด 

(GLAND) 

บจ. จีแลนด รีท แมเนจเมนท/1 

บจ. สเตอรลิง อคีวิต้ี 

บจ. เบ็ล ดีเวลอปเมนท 

บจ. เบ็ล แอสเซทส 

บจ. จี แลนด พร็อพเพอรต้ี           

แมเนจเมนท 

บจ. พระราม 9 สแควร 

บจ. รัชดา แอสเซทส โฮลด้ิง 

ทรัสตเพื่อการลงทุนในสิทธิการเชา

อสังหาริมทรัพย อาคารสำนักงาน     

จีแลนด (GLANDRT)/2 

บจ. พระราม 9 สแควร โฮเต็ล 

บจ. เบยวอเตอร 

หมายเหตุ:  1/ บริษทัอยูระหวางการชำระบัญช ี

2/ กองทรัสต GLANDRT อยูระหวางการชำระบัญช ี
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2.1.3. โครงสรางการถือหุนของผูทำคำเสนอซ้ือ 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

2.1.4. โครงสรางรายไดของผูทำคำเสนอซื้อ 

กลุมธุรกิจ/ดำเนินการโดย 
รอยละ ป 2561 ป 2562 ป 2563 

การถือหุน จำนวน รอยละ จำนวน รอยละ จำนวน รอยละ 

ศูนยการคา  27,934.00 77.50 29,918.00 75.60 22,005.00 76.70 

• บมจ. เซน็ทรัลพัฒนา        

• บจ. เซน็ทรัลพัฒนา เชียงใหม 100.00       

• บจ. บางนา เซน็ทรัล พร็อพเพอรตี้ 100.00       

• บจ. เซน็ทรัลพัฒนา พระราม 3 100.00       

• บจ. เซน็ทรัลพัฒนา พระราม 2 100.00       

• บจ. เซน็ทรัลพัฒนา รตันาธิเบศร 100.00       

• บจ. ซีพีเอ็น พัทยา 100.00       

• บจ. เซน็ทรัลเวิลด 100.00       

• บจ. เซน็ทรัลพัฒนา ขอนแกน 78.10       

• บจ. เซน็ทรัลพัฒนา เรียลตี ้ 100.00       

• บจ. เซน็ทรัลพัฒนา ไนนสแควร 97.70       

CPN 

ผูทำคำเสนอซ้ือ 

บริษัท ซีพีเอ็น ซิต้ี จำกัด 

บริษัท เซ็นทรัลพัฒนา ชลบุรี จำกัด 

บริษัท เซ็นทรัลพัฒนา เรียลต้ี จำกัด 

บริษัท บางนา เซ็นทรัล พร็อพเพอรต้ี 

จำกัด 

บริษัท ซีพีเอ็น คอมเพล็กซ จำกัด 

100.0 

56.0 
44.0 

100.0 

10.0 

100.0 100.0 

90.0 
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กลุมธุรกิจ/ดำเนินการโดย 
รอยละ ป 2561 ป 2562 ป 2563 

การถือหุน จำนวน รอยละ จำนวน รอยละ จำนวน รอยละ 

• บจ. เซน็ทรัลพัฒนา ดเีวลลอปเมนท 100.00       

• บจ. ซีพีเอ็น ระยอง 100.00       

• บจ. ซีพีเอ็น โคราช 100.00       

• บจ. ซีพีเอ็น โกบอล 100.00       

• บจ. ซีพีเอ็น วิลเลจ 70.00       

อาคารสำนักงาน  699.00 1.90 717.00 1.80 561.00 2.00 

• บมจ. เซน็ทรัลพัฒนา        

• บจ. บางนา เซน็ทรัล พร็อพเพอรตี้ 100.00       

• บจ. เซน็ทรัลพัฒนา ไนนสแควร 97.70       

โรงแรม  1,208.00 3.40 1,121.00 2.80 306.00 1.10 

• บจ. เซน็ทรัลเวิลด 100.00       

• บจ. ซีพีเอ็น พัทยา 100.00       

อาคารที่พักอาศยั  2,680.00 7.40 2,576.00 6.50 2,040.00 7.10 

• บจ. บางนา เซน็ทรัล พร็อพเพอรตี้ 100.00       

• บจ. ซีพีเอ็น เรซซิเดนซ 100.00       

ศูนยอาหาร  727.00 2.00 847.00 2.10 443.00 1.50 

• บมจ. เซน็ทรัลพัฒนา        

• บจ. เซน็ทรัลฟูดอเวนวิ 100.00       

• บจ. เซน็ทรัลพัฒนา เชียงใหม 100.00       

• บจ. บางนา เซน็ทรัล พร็อพเพอรตี้ 100.00       

• บจ. เซน็ทรัลพัฒนา พระราม 2 100.00       

• บจ. เซน็ทรัลพัฒนา รตันาธิเบศร 100.00       

• บจ. เซน็ทรัลเวิลด 100.00       

• บจ. เซน็ทรัลพัฒนา ดเีวลลอปเมนท 100.00       

• บจ. ซีพีเอ็น พัทยา 100.00       

• บจ. ซีพีเอ็น ระยอง 100.00       

• บจ. เซน็ทรัลพัฒนา เรียลตี ้ 100.00       

• บจ. เซน็ทรัลพัฒนา พระราม 3 100.00       

• บจ. เซน็ทรัลพัฒนา ขอนแกน 100.00       

• บจ. ซีพีเอ็น โคราช 100.00       

• บจ. ซีพีเอ็น วิลเลจ 70.00       

บมจ. แกรนด คาแนล แลนด 67.50 519.00 1.40 1,984.00 5.00 1,460.00 5.10 

รายไดจากการลงทุน  26.00 0.10 54.00 0.10 91.00 0.30 
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กลุมธุรกิจ/ดำเนินการโดย 
รอยละ ป 2561 ป 2562 ป 2563 

การถือหุน จำนวน รอยละ จำนวน รอยละ จำนวน รอยละ 

สวนแบงกำไรจากเงินลงทุนในบริษัทรวม

และกิจการรวมคา 
 1,055.00 2.90 1,232.00 3.10 785.00 2.70 

รายไดอื่น  1,203.00 3.30 1,134.00 2.90 1,015.00 3.50 

รวมรายได  36,051.00 100.00 39,583.00 100.00 28,705.00 100.00 

ที่มา: รายงานประจำป แบบ 56-1 One Report ประจำป 2563 ของ CPN 

2.1.5. สรุปฐานะทางการเงินและผลการดำเนินงานของผูทำคำเสนอซ้ือ 

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระทำการวิเคราะหผลการดำเนินงานและฐานะทางการเงินของผูทำคำเสนอซื้อ ซึ่ง

เปนงบการเงินที่ผานการตรวจสอบโดยบริษัท เคพีเอ็มจี ภูมิไชย สอบบัญชี จำกัด สำหรับงบการเงินป 2561 - 

2563 และไตรมาสที่ 2 ป 2564  

 งบกำไรขาดทุนรวม 

ตารางงบกำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จรวมของผูทำคำเสนอซื้อ ป 2561 – 2563 และไตรมาสท่ี 2 ป 2564 

 ป 2561 ป 2562 ป 2563 ไตรมาสที ่2 ป 2564 

 ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ 

รายไดจากการใหเชาและ

ใหบริการ 
29,025.86 86.06 31,843.17 86.72 24,848.32 89.18 11,359.95 90.94 

รายไดจากการใหบริการศูนย

อาหาร 
733.02 2.17 851.46 2.32 446.09 1.60 166.25 1.33 

รายไดจากการประกอบกจิการ

โรงแรม 
1,207.83 3.58 1,120.53 3.05 306.07 1.10 114.45 0.92 

รายไดจากการขาย

อสังหาริมทรพัย 
2,761.74 8.19 2,904.24 7.91 2,261.55 8.12 851.43 6.82 

รวมรายได 33,728.44 100.00 36,719.39 100.00 27,862.03 100.00 12,492.08 100.00 

ตนทุนคาเชาและคาบริการ (14,143.04) (41.93) (15,480.79) (42.16) (13,055.14) (46.86) (6,274.52) (50.23) 

ตนทุนจากการใหบริการศูนย

อาหาร 
(332.15) (0.98) (394.00) (1.07) (303.89) (1.09) (139.39) (1.12) 

ตนทุนจากการประกอบกิจการ

โรงแรม 
(423.01) (1.25) (378.50) (1.03) (166.18) (0.60) (95.80) (0.77) 

ตนทุนขายอสังหารมิทรัพย (1,564.74) (4.64) (1,833.05) (4.99) (1,511.85) (5.43) (583.52) (4.67) 

รวมคาใชจาย (16,462.94) (48.81) (18,086.34) (49.26) (15,037.05) (53.97) (7,093.24) (56.78) 

กำไรขั้นตน 17,265.51 51.19 18,633.05 50.74 12,824.98 46.03 5,398.85 43.22 

รายไดจากการลงทุน 115.14 0.34 187.17 0.51 1,098.70 3.94 691.53 5.54 



รายงานความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเกีย่วกับคำเสนอซื้อหลกัทรัพยของบรษิัท สยามฟวเจอรดีเวลอปเมนท จำกัด (มหาชน) 

หนา | 25 

   

 ป 2561 ป 2562 ป 2563 ไตรมาสที ่2 ป 2564 

 ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ 

รายไดอื่น/1 1,613.08 4.78 1,683.42 4.58 4,200.38 15.08 3,400.55 27.22 

คาใชจายในการบริหาร (6,114.29) (18.13) (6,838.81) (18.62) (5,535.52) (19.87) (2,606.18) (20.86) 

สวนแบงกำไรจากบริษัทรวมและ

การรวมคา 
987.15 2.93 1,292.26 3.52 1,041.59 3.74 324.09 2.59 

รวมคาใชจาย (3,398.92) (10.08) (3,675.97) (10.01) 805.15 2.89 1,809.99 14.49 

กำไรกอนตนทุนทางการเงินและ

ภาษเีงินได 
13,866.59 41.11 14,957.08 40.73 13,630.13 48.92 7,208.84 57.71 

ตนทุนทางการเงนิ (426.33) (1.26) (811.47) (2.21) (1,864.97) (6.69) (814.08) (6.52) 

กำไรกอนคาใชจายภาษีเงินได 13,440.26 39.85 14,145.61 38.52 11,765.16 42.23 6,394.76 51.19 

คาใชจายภาษีเงนิได (2,056.90) (6.10) (2,336.36) (6.36) (2,148.44) (7.71) (1,272.90) (10.19) 

กำไรสำหรับป 11,383.35 33.75 11,809.25 32.16 9,616.71 34.52 5,121.86 41.00 

ที่มา:  งบการเงินรวมของผูทำคำเสนอซื้อ ป 2561 – 2563 และไตรมาสที่ 2 ป 2564 

หมายเหตุ: 1/ รายไดอื่น ประกอบไปดวย รายไดคาบริหารงาน รายไดสนับสนุน กำไรจากการจำหนายเงินลงทุน และอืน่ ๆ 

 งบแสดงฐานะทางการเงินรวม 

ตารางงบแสดงฐานะทางการเงินของผูทำเสนอซื้อ ป 2561 – 2563 และไตรมาสที่ 2 ป 2564 

  31 ธ.ค. 2561 31 ธ.ค. 2562  31 ธ.ค. 2563 ไตรมาสที ่2 ป 2564 

  ลานบาท  รอยละ  ลานบาท 
 รอย

ละ  
ลานบาท 

 รอย

ละ  
ลานบาท 

 รอย

ละ  

สินทรัพย                 

เงนิสดและรายการเทียบเทา

เงนิสด 
3,021.03 1.87 2,053.24 1.21 7,218.69 3.25 5,233.13 2.34 

เงนิลงทุนระยะสั้น - สุทธิ 45.52 0.03 1,001.37 0.59 2,006.24 0.90 2,828.54 1.27 

ลูกหนี้การคาและลูกหนี้

หมุนเวียนอื่น - สุทธ ิ
4,447.40 2.75 4,962.04 2.92 5,628.52 2.54 6,611.99 2.96 

เงนิใหกูยืมระยะสั้นและ

ดอกเบี้ยคางรับ 
- - - - - - 6.35 0.00 

สินคาคงเหลือ - สุทธิ 7,787.32 4.82 8,361.61 4.92 9,032.39 4.07 9,185.06 4.11 

รวมสินทรัพยหมุนเวยีน 15,301.26 9.46 16,378.26 9.64 23,885.84 10.77 23,865.07 10.68 

เงนิฝากสถาบันการเงนิที่มี

ขอจำกัดในการใช  
11.22 0.01 1.00 0.00 1.00 0.00 1.00 0.00 

ลูกหนี้ตามสัญญาเชา - - - - - - 17,058.21 7.64 

เงนิลงทุนระยะยาว 1,908.86 1.18 1,557.19 0.92 - - 2,824.71 1.26 
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  31 ธ.ค. 2561 31 ธ.ค. 2562  31 ธ.ค. 2563 ไตรมาสที ่2 ป 2564 

  ลานบาท  รอยละ  ลานบาท 
 รอย

ละ  
ลานบาท 

 รอย

ละ  
ลานบาท 

 รอย

ละ  

เงนิลงทุนระยะยาว (มาตรฐาน

เดิม) 
172.92 0.11 199.19 0.12 1,955.96 0.88 - - 

เงนิลงทุนในบริษัทยอย บริษัท

รวม และการรวมคา  
9,899.18 6.12 12,166.62 7.16 8,185.20 3.69 10,438.44 4.67 

เงนิใหกูยืมระยะยาวและ

ดอกเบี้ยคางรับ  
4,518.47 2.79 5,166.69 3.04 932.28 0.42 1,023.52 0.46 

สินทรัพยทางการเงนิไม

หมุนเวียนอื่น 
- - - - 16,397.78 7.39 - - 

อสังหาริมทรพัยเพ่ือการลงทุน  108,412.46 67.04 104,503.45 61.50 159,982.70 72.14 157,690.99 70.58 

ที่ดิน อาคาร และอุปกรณ  15,732.03 9.73 22,756.25 13.39 3,241.51 1.46 3,126.66 1.40 

คาความนิยม  1,036.49 0.64 1,036.49 0.61 1,036.49 0.47 1,036.49 0.46 

สินทรัพยภาษีเงินไดรอตัดบัญชี 1,899.88 1.17 2,226.34 1.31 3,392.39 1.53 3,482.25 1.56 

สินทรัพยไมหมุนเวียนอื่น 2,815.04 1.74 3,941.56 2.32 2,762.35 1.25 2,861.05 1.28 

รวมสินทรัพยไมหมุนเวยีน 146,406.56 90.54 153,554.77 90.36 197,887.67 89.23 199,543.31 89.32 

รวมสินทรัพย 161,707.83 100.0 169,933.03 100.00 221,773.51 100.00 223,408.37 100.00 

หนี้สิน         

เงนิเบิกเกินบัญชีและเงนิกูยืม

ระยะสั้นจากสถาบันการเงนิ 
7,948.01 4.92 4,970.00 2.92 - - 4,430.00 1.98 

เจาหนี้การคาและเจาหนี้

หมุนเวียนอื่น 
11,234.51 6.95 9,446.46 5.56 7,922.44 3.57 7,626.99 3.41 

เงนิกูยืมระยะสั้น 90.09 0.06 125.76 0.07 11,958.25 5.39 295.33 0.13 

สวนของหนี้สินระยะยาวสวนที่

ถึงกำหนดชำระภายในหนึ่งป 
2,927.97 1.81 3,769.20 2.22 8,284.49 3.74 8,682.44 3.89 

หนี้สินที่เกิดจากสัญญาและคา

เชารับลวงหนา - หมุนเวยีน 
1,720.15 1.06 1,842.40 1.08 1,905.36 0.86 1,839.09 0.82 

หนี้สินตามสญัญาเชา - สวนที่

ถึงกำหนดชำระภายในหนึ่งป 
- - - - - - 2,648.10 1.19 

ประมาณการหนี้สิน

ผลประโยชนพนกังาน - 

หมุนเวียน 

30.37 0.02 - - - - - - 

ภาษีเงนิไดนิติบุคคลคางจาย 662.27 0.41 921.16 0.54 483.54 0.22 310.38 0.14 

รวมหนี้สินหมุนเวียน 24,613.35 15.22 21,074.98 12.40 30,554.09 13.78 25,832.32 11.56 

เจาหนี้การคาและเจาหนี้ไม

หมุนเวียนอื่น 
418.02 0.26 - - - - - - 
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  31 ธ.ค. 2561 31 ธ.ค. 2562  31 ธ.ค. 2563 ไตรมาสที ่2 ป 2564 

  ลานบาท  รอยละ  ลานบาท 
 รอย

ละ  
ลานบาท 

 รอย

ละ  
ลานบาท 

 รอย

ละ  

หนี้สินระยะยาว  19,522.15 12.07 25,163.54 14.81 71,841.59 32.39 34,002.97 15.22 

หนี้สินตามสญัญาเชา  - - - - - - 42,305.75 18.94 

หนี้สินทางการเงินไมหมุนเวียน

อื่น 
7,692.52 4.76 8,027.66 4.72 7,865.71 3.55 7,672.25 3.43 

หนี้สินที่เกิดจากสัญญาและคา

เชารับลวงหนา  
32,310.33 19.98 32,292.68 19.00 30,649.06 13.82 29,924.65 13.39 

ประมาณการหนี้สินระยะยาว 275.48 0.17 287.06 0.17 384.19 0.17 317.61 0.14 

ประมาณการหนี้สิน

ผลประโยชนพนกังาน  
430.96 0.27 649.37 0.38 730.90 0.33 765.17 0.34 

หนี้สินภาษีเงนิไดรอตัดบัญชี 2,035.48 1.26 1,974.79 1.16 2,623.96 1.18 3,295.94 1.48 

หนี้สินไมหมุนเวียนอื่น 233.80 0.14 0.71 0.00 0.71 0.00 - - 

รวมหนี้สินไมหมุนเวียน 62,918.74 38.91 68,395.79 40.25 114,096.12 51.45 118,284.33 52.95 

รวมหนี้สิน 87,532.09 54.13 89,470.77 52.65 144,650.21 65.22 144,116.64 64.51 

สวนของผูถือหุน         

ทุนจดทะเบียนที่ออกและชำระ

แลว 
2,244.00 1.39 2,244.00 1.32 2,244.00 1.01 2,244.00 1.00 

สวนเกินมูลคาหุนสามัญ 8,558.56 5.29 8,558.56 5.04 8,558.56 3.86 8,558.56 3.83 

กำไรสะสม  -  -  -  - 

จัดสรรแลว – ทุนสำรองตาม

กฎหมาย 
224.40 0.14 224.40 0.13 224.40 0.10 224.40 0.10 

ยังไมไดจัดสรร  55,007.14 34.02 61,457.08 36.17 58,695.56 26.47 60,665.94 27.15 

หุนทุนซื้อคืน - - - - 761.22 0.34 761.22 0.34 

องคประกอบอื่นของสวนของผู

ถือหุน 
(308.07) (0.19) (355.63) (0.21) (171.26) (0.08) 260.24 0.12 

สวนไดเสยีที่ไมมีอำนาจควบคุม 8,449.72 5.23 8,333.86 4.90 8,333.25 3.76 8,099.81 3.63 

รวมสวนของผูถือหุน  74,175.74 45.87 80,462.26 47.35 77,123.30 34.78 79,291.73 35.49 

รวมหนี้สินและสวนของผูถอื

หุน 
161,707.83 100.00 169,933.03 100.00 221,773.51 100.00 223,408.37 100.00 

ที่มา: งบการเงินรวมของผูทำคำเสนอซือ้ ป 2561 – 2563 และไตรมาสที่ 2 ป 2564 
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 อัตราสวนทางการเงินที่สำคัญ 

ตารางอัตราสวนทางการเงินของผูทำคำเสนอซ้ือ ป 2561 – 2563 และไตรมาสที่ 2 ป 2564 

     ป 2561   ป  2562   ป 2563   ไตรมาสที่ 2 ป 2564 

อัตราสวนสภาพคลอง           

อัตราสวนสภาพคลอง เทา 0.62  0.78  0.78  0.92  

อัตราสวนสภาพคลองหมุนเร็ว เทา 0.31  0.38  0.49  0.57  

อัตราสวนความสามารถในการทำกำไร       

อัตรากำไรข้ันตน รอยละ 51.19 50.74 46.03 43.22 

อัตรากำไรจากการดำเนินงาน รอยละ 41.11 40.73 48.92 57.71 

อัตรากำไรสุทธิ รอยละ 33.75 32.16 34.52 41.00 

อัตราผลตอบแทนจากสินทรพัยรวม รอยละ 7.04  6.95  4.34  2.29  

อัตราผลตอบแทนผูถือหุนของบริษัทใหญ รอยละ 17.32  16.37  13.98  7.19  

อัตราสวนวิเคราะหนโยบายทางการเงนิ       

อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน เทา 1.18  1.11  1.88  1.82  

อัตราสวนหนี้สินที่มีภาระดอกเบี้ยตอสวน 

ของผูถือหุน 
 เทา  0.98  0.96  1.73  1.68  

อัตราการจายเงนิปนผล รอยละ 31.92  42.47  65.33  -    

ขอมูลตอหุน       

มูลคาตามบัญชีตอหุน บาท 14.64  16.07  15.33  15.86  

กำไรตอหุนขั้นพื้นฐาน บาท 2.54  2.63  2.14  1.14  

เงนิปนผลตอหุน บาท 1.40  1.12  0.81  - 

ที่มา: รายงานประจำป 2563 ของผูทำคำเสนอซื้อ และการคำนวณของที่ปรึกษาทางการเงนิอิสระ 

2.1.6. การวิเคราะหผลการดำเนินงานของผูทำคำเสนอซ้ือ 

รายได 

รายไดประกอบดวย รายไดจากการใหเชาและใหบริการ รายไดจากการใหบริการศูนยอาหาร รายไดจาก

การประกอบกิจการโรงแรม และรายไดจากการขายอสังหาริมทรัพย โดยในป 2561 – 2563 CPN มีรายไดรวม

ทั้งสิ้น 33,728.44 ลานบาท 36,719.39 ลานบาท และ 27,862.03 ลานบาท โดยในป 2562 รายไดซึ่งเทากับ 

36,719.39 ลานบาท เพิ่มขึ้น 2,990.95 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 8.87 จากป 2561 ซึ่งเทากับ 33,728.44 

ลานบาท เนื่องจาก CPN  ไดเปดใหบริการศูนยการคาเพิ่มเปนจำนวน 2 แหง คือ ศูนยการคาเซ็นทรัล ไอ-ซิตี้ ใน

ประเทศมาเลเซีย และศูนยการคาเซ็นทรัล วิลเลจ ซึ่งเปนลักชูรีเอาทเล็ตแหงแรกของประเทศไทย  



รายงานความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเกีย่วกับคำเสนอซื้อหลกัทรัพยของบรษิัท สยามฟวเจอรดีเวลอปเมนท จำกัด (มหาชน) 

หนา | 29 

   

ในป 2563 CPN มรีายไดรวมเทากับ 27,862.03 ลานบาท ลดลง 8,857.36 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 

24.12 จากป 2562 ซึ่งเทากับ 36,719.39 ลานบาท โดยมีปจจัยหลักมาจากการลดลงของรายไดคาเชาและบริการ 

ซึ่งไดรับผลกระทบจากสถานการณแพรระบาดโรค COVID-19 อยางมีนัยสำคัญ  โดยบริษัทไดทยอยปดศูนยการคา

ตั้งแตวันท่ี 22 มีนาคม 2563 เปนการชั่วคราวทั้ง 34 แหงเปนระยะเวลาระหวางถึง 45 – 56 วัน ตามประกาศของ

ภาครัฐ แตยังคงเปดใหบริการในสวนที่จำเปนแกลูกคา อาทิ ซูเปอรมารเก็ต รานสะดวกซื้อธนาคาร รานขายยา 

เละรานอาหาร เปนตน และภายหลังจากการประกาศผอนคลายมาตรการล็อคดาวน CPN จึงไดกลับมาเปด

ใหบริการศูนยการคาเต็มรูปแบบตั้งแต วันท่ี 17 พฤษภาคม 2563 เปนตนมา ตอมาภายหลังยังมีการแพรระบาด

โรค COVID-19 ระลอก 2 ซึ่งสงผลให CPN จำเปนตองปดศูนยการคาบางสวนอีกครั้ง ดวยผลกระทบขางตน CPN 

จึงมีการดำเนินมาตรการใหความชวยเหลือผูเชาอยางตอเนื่องทั้งในชวงล็อคดาวนที่มีการยกเวนคาเชาใหกับรานคา

ที่ไมสามารถเปดใหบริการไดตามปกติและภายหลังจากการกลับมาเปดใหบริการแลว โดยไดพิจารณาใหสวนลดคา

เชาแลวแตกรณีตามผลกระทบที่ไดรับและอยูในระดับที่เหมาะสม  

สำหรับไตรมาสที่ 2 ป 2564 CPN มีรายไดรวมเทากับ 12,492.08 ลานบาท เพิ่มขึ ้น 13.28 ลานบาท 

หรือคิดเปนรอยละ 1.06 จากไตรมาสที่ 2 ป 2563 ซึ่งเทากับ 12,478.80 ลานบาท โดย CPN สามารถคงรายได

เพ่ือรักษาการดำเนินธุรกิจใหเปนปกติในสภาวการณปจจุบัน 

 

กำไรข้ันตน 

แผนภูมิรายได กำไรขั้นตน และอัตรากำไรขั้นตนของผูทำคำเสนอซ้ือ ป 2561 – 2563 และไตรมาสที่ 2 ป 2564 
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ระหวางป 2561 – 2563 อัตรากำไรขั้นตนเฉลี่ยมีคาเทากับรอยละ 49.32 และเมื่อพิจารณาไตรมาสที่ 2 

ป 2564 อัตรากำไรขั้นตนมีคาเทากับรอยละ 43.22 ซึ่งลดลงจากรอยละ 46.03 ในป 2563 เทากับรอยละ 6.11 

เนื่องจากไดรับผลกระทบจากการการแพรระบาดโรค COVID-19 สงผลใหมีการปดปดศูนยการคา 34 แหงเปนการ

ชั่วคราวตั้งเตวันที่ 22 มีนาคม 2563 เปนระยะเวลาระหวางถึง 45 – 56 วัน รวมถึงในชวง 2 สัปดาหสุดทายของ

เดือนธันวาคม 2563 ซึ่งไดมีการแพรระบาดโรค COVID-19 ระลอกที่ 2 สงผลใหศูนยการคาที่อยูในพื้นที่ที่มีการ

ระบาดตองทำการปดใหบริการลงชั่วคราว ซึ่งเปนศูนยการคาในประเทศจำนวน 4 แหง ทำใหผูประกอบการใน

ศูนยการคาไดร ับผลกระทบเปนจำนวนมาก CPN จึงไดมีการยกเวนคาเชาและการใหส วนลดคาเช าแก

ผูประกอบการในศูนยการคา ตามแนวทางปฏิบัติชวยเหลือผูประกอบการแตละรายตามความเหมาะสม ซึ่งสงผล

ตอรายไดของ CPN ลดลง ในขณะที่ตนทุนลดลงในอัตราสวนที่ต่ำกวา จึงสงผลใหกำไรข้ันตนของ CPN ลดลงอยาง

มีนัยสำคัญในป 2563 เชนเดียวกันกับไตรมาสที่ 2 ป 2564 ที่ซึ่งอัตรากำไรขั้นตนเทากับรอยละ 43.22 จากการ

ไดรับผลกระทบของการแพรระบาดโรค COVID-19 

คาใชจายในการบริหาร 

คาใชจายในการบริหาร ประกอบดวย คาใชจายบุคลากรสวนกลางและผูบริหาร คาโฆษณาประชาสัมพันธ 

คาเครื่องใชสำนักงานและของใชสิ้นเปลือง คาที่ปรึกษาตาง ๆ เปนตน โดยในป 2561 – 2563 CPN มีคาใชจายใน

การบริหารรวมทั้งสิ้น 6,114.29 ลานบาท 6,838.81 ลานบาท และ 5,535.52 ลานบาท ตามลำดับ โดยในป 2562 

คาใชจายในการบริหารซึ่งเทากับ 6,838.81 ลานบาท เพิ่มขึ้น 724.52 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 11.85 จากป 

2561 ซึ่งเทากับ 6,114.29 ลานบาท โดยมีสาเหตุมาจากคาใชจายบุคลากรที่เพิ่มขึ้นตามขนาดธุรกิจที่เติบโตขึ้น

เพื่อรองรับการขยายธุรกิจในอนาคต รวมถึงคาเชาที่ CPN จายใหกับ CPNREIT ในฐานะผูเชาชวงโรงแรม ฮิลตัน 

พัทยา นอกจากนี้ยังมีการบันทึกคาใชจายในการบริหารธุรกิจ GLAND ภายหลังจากการที่ CPN เขาซื้อกิจการใน

ไตรมาส 3 ป 2561  

ในป 2563 คาใชจายในการบริหารซึ่งเทากับ 5,535.52 ลานบาท ลดลง 1,303.29 ลานบาท หรือคิดเปน

ร อยละ 19.06 จากป 2562 ซึ ่งเทากับ 6,838.81 ลานบาท โดยมีสาเหตุมาจากคาใช จ ายการตลาดและ

ประชาสัมพันธที่ลดลงอยางตอเนื่องจากปที่ผานมา และมีการควบคุมคาใชจายการบริหารใหมีประสิทธิผลและ

สอดคลองกับรายไดที่ลดลงเพื่อรักษาการดำเนินธุรกิจใหเปนปกติในสภาวการณปจจุบัน ที่ซึ่งมีการแพรระบาดโรค 

COVID-19  

สำหรับไตรมาสที่ 2 ป 2564 CPN มีคาใชจายในการบริหารเทากับ 2,595.66 ลานบาท ลดลง 332.89 

ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 11.37 จากไตรมาสที่ 2 ป 2563 ซึ่งเทากับ 2,928.55 ลานบาท โดยมีสาเหตุหลักมา
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จากการควบคุมคาใชจายการบริหารใหมีประสิทธิผลและสอดคลองกับรายไดที่ลดลงเพื่อรักษาการดำเนินธุรกิจให

เปนปกติในสภาวการณปจจุบัน 

กำไรสุทธิ 

แผนภูมิรายได กำไรสทุธิสำหรับป และอัตรารอยละของรายได ป 2561 – 2563 และไตรมาสที่ 2 ป 2564 

 
 

 ระหวางป 2561 – 2563 อัตรากำไรสุทธิสำหรับปเฉลี่ยมีคาเทากับรอยละ 33.48 และเมื่อพิจารณาไตร

มาสที่ 2 ป 2564 อัตรากำไรสุทธิมีคาเทากับรอยละ 41.00 โดยในป 2562 บริษัทฯ มีกำไรสุทธิสำหรับปเทากับ   

11,809.25 ลานบาท เพ่ิมข้ึน 425.90 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 3.74 จากป 2561 ซึ่งเทากับ 11,383.35  

ลานบาท เนื่องจากการเพิ่มข้ึนของรายไดจากการขายและใหบริการ อัตรากำไรข้ันตน อัตรากำไรจากการ

ดำเนินงานและการเพ่ิมขึ้นของสวนแบงกำไรจากบริษัทรวมและการรวมคา 

 ในป 2563 กำไรสุทธิสำหรับปซึ่งเทากับ 9,616.71 ลานบาท ลดลง 2,192.54 ลานบาท หรือคิดเปนรอย

ละ 18.57 จากป 2562 ซึ่งเทากับ 11,809.25 ลานบาท เนื่องจากผลกระทบของการแพรระบาดโรค COVID-19 

สงผลใหรายไดจากการขายและใหบริการ และอัตรากำไรขั้นตนลดลง แมวาอัตรากำไรจากการดำเนินงานและ

อัตรากำไรสุทธิจะเพิ่มข้ึนอยูที่รอยละ 48.92 และ 34.52 ตามลำดับ ในป 2563 เนื่องจากการเพ่ิมขึ้นของรายไดอื่น 

ไดแก กำไรทางบัญชีจากสัญญาเชาเงินทุน  

 สำหรับไตรมาสที่ 2 ป 2564 CPN มีกำไรสุทธิเทากับ 5,121.86 ลานบาท เพิ่มขึ้น 66.83 ลานบาท หรือ

คิดเปนรอยละ 1.32 จากไตรมาสที่ 2 ป 2563 ซึ่งเทากับ 5,055.03 ลานบาท เนื่องจากการลดลงของตนทุนทาง
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กําไรสุทธิ อัตรากําไรจากการดําเนินงาน (แกนขวา)

อัตรากําไรสุทธิ (แกนขวา)
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2.1.7. การวิเคราะหฐานะทางการเงินของผูทำคำเสนอซื้อ 

สินทรัพยสินทรัพยรวม 

ณ วันที ่ 31 ธันวาคม 2561 2562 และ 2563 CPN มีสินทรัพยรวมเทากับ 161,707.83 ลานบาท  

169,933.03 ลานบาท และ 221,773.51 ลานบาท ตามลำดับ ซึ่งคดิเปนอัตราการเติบโตเพ่ิมขึ้นเฉลี่ยตอป (CAGR) 

เทากับรอยละ 17.11 และ ณ วันที่ 31 มิถุนายน 2564 CPN มีสินทรัพยรวมเทากับ 223,408.37 ลานบาท ซึ่ง

สินทรัพยหลักของ CPN ณ วันที ่ 31 มิถุนายน 2564 ประกอบดวย อสังหาริมทรัพยเพื่อการลงทุน คิดเปน  

157,690.99 ลานบาท คิดเปนรอยละ 70.58 ของสินทรัพยรวม  

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2562 สินทรัพยรวมของ CPN เทากับ 169,933.03 ลานบาท เพิ่มขึ้น 8,225.21 

ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 5.09 จากวันที่ 31 ธันวาคม 2561 ซึ่งเทากับ 161,707.83 ลานบาท เนื่องจากการ

เพ่ิมขึ้นของสินคาคงเหลือ และที่ดิน อาคาร และอุปกรณ และเงินลงทุนในบริษัทยอย บริษัทรวม และการรวมคา  

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2563 สินทรัพยรวมของ CPN เทากับ 221,773.51 ลานบาท เพิ่มขึ้น 51,840.47 

ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 30.50 จากวันที่ 31 ธันวาคม 2562 ซึ่งเทากับ 169,933.03 ลานบาท อันมีสาเหตุ

หลักมาจากการเพิ่มขึ้นของเงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด เงินลงทุนในตราสารทุน และอสังหาริมทรัพยเพื่อ

การลงทุนเพิ่มขึ้น 55,479 ลานบาท โดยหลักมาจากการรับรูสินทรัพยสิทธิการใช (Right of Use) ที่รับรูตั้งแตป

2563 เปนตนไป ในขณะที่สิทธิการเชาลดลง 20,783 ลานบาท เนื ่องจากมีการรวมจำนวนดังกลาวอยู ใน

อสังหาริมทรัพยเพ่ือการลงทุน ซึ่งท้ังหมดนี้เปนไปตามมาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบับที่16 (TFRS16) 

ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2564 สินทรัพยรวมของ CPN เทากับ 223,408.37 ลานบาท เพิ่มขึ้น 1,634.87 

หรือคิดเปนรอยละ 0.74 จากวันที่ 31 ธันวาคม 2563 ซึ่งเทากับ 221,773.50 ลานบาท อันเปนผลมาจากการ

เพ่ิมขึ้นของลูกหนี้ตามสัญญาเชา และเงินลงทุนในบริษัทยอย บริษัทรวม และการรวมคา 

หนี้สินรวม 

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2561 2562 และ 2563 CPN มหีนี้สินรวมเทากับ 87,532.09 ลานบาท 89,470.77 

ลานบาทและ 144,650.21 ลานบาท ตามลำดับ ซึ่งคิดเปนอัตราการเพิ่มขึ้นเฉลี่ยตอป (CAGR) เทากับรอยละ 

28.55 และ ณ วันที่ 31 มิถุนายน 2564 CPN มีหนี้สินรวมเทากับ 144,116.64 ลานบาท ซึ่งหนี้สินหลักของ CPN  

ณ วันท่ี 31 มิถุนายน 2564 ประกอบดวย หนี้สินระยะยาว 34,002.97 ลานบาท คิดเปนรอยละ 23.59 ของหนี้สิน

รวม หนี้สินตามสัญญาเชา 42,305.75 ลานบาท คดิเปนรอยละ 29.36 ของหนี้สินรวม และหนี้สินที่เกิดจากสัญญา

และคาเชารับลวงหนา 29,924.65 ลานบาท คิดเปนรอยละ 20.76 ของหนี้สินรวม 
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ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2562 หนี้สินรวมของ CPN เทากับ 89,470.77 ลานบาท เพิ่มขึ้น 1,938.68 ลาน

บาท หรือคิดเปนรอยละ 2.21 จากวันที่ 31 ธันวาคม 2561 ซึ่งเทากับ 87,532.09 ลานบาท เนื่องจากการหนี้สิน

ระยะยาวเพิ่มขึ้นประมาณ 5,641.39 ลานบาท จากการกูยืมเงินจากสถาบันการเงินและผูลงทุน รวมถึงจากจาก

กิจการที่เก่ียวของกัน 

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2563 หนี้สินรวมของ CPN เทากับ 144,650.21 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 55,179.43 ลาน

บาท หรือคิดเปนรอยละ 61.67 จากวันที่ 31 ธันวาคม 2562 ซึ่งเทากับ 89,470.77 ลานบาท มีสาเหตุหลักมาจาก

การเพ่ิมขึ้นของเงนิกูยืมระยะสั้น 11,832.49 ลานบาทและหนี้สินระยะยาว 46,678.05 ลานบาท 

ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2564 หนี้สินรวมของ CPN เทากับ 144,116.64 ลานบาท ลดลง 533.56 ลานบาท 

หรือคิดเปนรอยละ 0.37 จากวันที่ 31 ธันวาคม 2563 ซึ่งเทากับ 144,650.20 อันเปนผลมาจากการลงลงของเงินกู

ระยะสั้น 11,662.92 ลานบาท 

สวนของผูถือหุนรวม 

แผนภูมิหนี้สินรวมตอสวนของผูถอืหุนรวม ณ 31 ธันวาคม 2561 – 2563 และไตรมาสที ่2 ป 2564 

 
 

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2561 2562 และ 2563 CPN มีสวนของผูถือหุนรวมเทากับ 74,175.74 ลานบาท 

80,462.26 ลานบาท และ 77,123.30 ลานบาท ตามลำดับ และ ณ วันที่ 30 มถิุนายน 2564 สวนของผูถือหุนรวม

เทากับ 79,291.73 ลานบาท ซึ่งการเปลี่ยนแปลงสวนของผูถือหุนรวมเกิดจากผลการดำเนินงานในแตละปสุทธิ 
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การจายเงินปนผลใหแกผูถือหุนและองคประกอบอื่นของสวนของผูถือหุน โดยหลักมาจากผลจากการแปลงคางบ

การเงินของหนวยงานในตางประเทศ  

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2562 สวนของผูถือหุนของ CPN เทากับ 80,462.26 ลานบาท เพิ่มขึ้น 6,286.53  

ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 8.48 จากวันที่ 31 ธันวาคม 2561 ซึ่งเทากับ 74,175.74 ลานบาท เนื่องจากการการ

เพ่ิมขึ้นของกำาไรสะสมที่ไมไดจัดสรร จำนวน 6,450 ลานบาท การลดลงขององคประกอบอื่นของสวนของผูถือหุน

จํานวน 48 ลานบาท โดยหลักมาจากผลจากการแปลงคางบการเงินของหนวยงานในตางประเทศ และการลดลง

ของสวนไดเสียที่ไมมอีำนาจควบคุม จำนวน 116 ลานบาท  

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2563 สวนของผูถือหุนของ CPN เทากับ 77,123.30 ลานบาท ลดลง 3,338.96 

ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 4.15 จากวันที่ 31 ธันวาคม 2562 เนื่องจากการลดลงของกำไรสะสมที่ไมไดจัดสรร

จำนวน 2,761.52 ลานบาท รวมถึงการลดลงจากหุนทนุซื้อคืนระหวางปจำนวน 761.22 ลานบาท ในขณะท่ีหนี้สิน

รวมของบริษัทเพิ่มขึ้น สงผลใหอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2563 เทากับ 1.88 เทา 

เพ่ิมขึ้นจาก 1.11 เทา ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2562 

ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2564 สวนของผูถือหุนของ CPN เทากับ 79,291.73 ลานบาท เพิ่มขึ้น 2,168.43  

ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 2.81 จากวันที่ 31 ธันวาคม 2563 ซึ่งเทากับ 77,123.30 อันเปนผลมาจากการ

เพ่ิมขึ้นของกำไรสะสมที่ไมไดจัดสรรและองคประกอบอื่นของสวนของผูถือหุน สงผลใหอัตราสวนหนี้สินตอสวนของ

ผูถือหุน ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2564 เทากับ 1.82 เทา  

2.1.8. ภาพรวมอุตสาหกรรม 

สถานการณแพรระบาดโรค COVID-19 ในป 2563 สงผลกระทบ ตอเศรษฐกิจไทยอยางมีนัยสำคัญ จาก

เดิมที่มีการคาดการณวาเศรษฐกิจไทยจะมีการขยายตัวรอยละ 2.00 - 2.50 จากภาคการบริโภคและการลงทุน

ภายในประเทศ สงครามการคาระหวางประเทศจีนและสหรัฐอเมริกาที่มีแนวโนมดีขึ้น และปริมาณนักทองเที่ยว

ตางชาติที ่คาดวาจะเพิ ่มขึ้นในป 2563 อยางไรก็ตาม การแพรระบาดของโรค COVID-19 สงผลใหอัตราการ

ขยายตัวทางเศรษฐกิจของไทย (GDP) ป 2563 ลดลงเปนอยางมากที่รอยละ 6.10 และการลดลงมากที่สุดในชวง

ไตรมาสที่ 2 ที่รอยละ 12.20 ซึ่ง เปนการถดถอยมากที่สุดในรอบ 22 ป เนื่องจากมีมาตรการล็อคดาวนเปนเวลา 

45 วัน เพ่ือปองกันการแพรระบาดของโรค COVID-19 หลังจากมีมาตรการผอนคลายในชวงเดือนพฤษภาคม 2563 

ซึ่งสามารถควบคุมและปองกันการระบาดในประเทศไดแลวนั้น เศรษฐกิจไทยเริ่มมีการฟนตัวอยางชา ๆ จากการ

ลงทนุของภาครัฐที่มกีารเพิ่มวงเงินงบประมาณรายจาย การเรงเบิกจายจากภาครัฐ รวมทั้งการบริโภคภาคเอกชนที่

ปรับตัวดีขึ้น โดยไดอานิสงสจากมาตรการกระตุนเศรษฐกิจ เชน มาตรการคนละครึ่ง มาตรการชอปดีมีคืน และ

โครงการบัตรสวัสดิการแหงรัฐ อยางไรก็ตามผลกระทบจากสถานการณแพรระบาดโรค COVID-19 ทำใหเกิด
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แผลเปนทางเศรษฐกิจที่สำคัญ ไดแก การปดกิจการของธุรกิจโดยเฉพาะธุรกิจขนาดกลางและเล็ก (SMEs) ที่อยูใน

ธุรกิจการทองเที่ยวและบริการ อัตราการวางงานที่เพิ่มขึ้นจากการลดกำลังการผลิตและปดกิจการของภาคธุรกิจ 

และการเพ่ิมขึ้นของภาระหนี้ครัวเรือนและธุรกิจ 

ในชวงทศวรรษที่ผานมาอุตสาหกรรมคาปลีกในประเทศไทยไดเติบโตอยางสูงมาโดยตลอด จากการ

ขยายตัวของเมืองอยางรวดเร็ว การพัฒนาโครงสรางพื้นฐาน ความมั่งคั่งของกลุมประชากร ระดับรายไดปานกลาง

ที ่ส ูงขึ ้น และจากจำนวนนักทองเที ่ยวตางชาติที่เดินทางเขามาในประเทศที ่เพิ ่มขึ ้นอยางกาวกระโดด ใน

ขณะเดียวกันอุปทานของพื้นที่ตลาดคาปลีกไดขยายตามการเติบโตของเศรษฐกิจและอุตสาหกรรม โดยปจจุบัน

พื้นที่เชาสุทธิ (Net Leasable Area หรือ NLA) ของตลาดคาปลีกในกรุงเทพฯ และปริมณฑล มีทั้งสิ้นประมาณ 9 

ลาน ตร.ม. (ที่มาขอมูล : Knight Frank) และมีพ้ืนที่ตลาดคาปลีกทั่วประเทศมากกวา 20 ลาน ตร.ม. (ที่มาขอมูล: 

การวิเคราะหขอมูลของเซ็นทรัลพัฒนารวมกับบริษัท Jones Lang LaSalle หรือ JLL) อัตราการเติบโตของพื้นที่

ตลาดคาปลีกโดยเฉลี่ยอยูที่ประมาณรอยละ 6.00 ตอป ซึ่งเกิดจากการพัฒนาศูนยการคาแหงใหม ที่ประกอบดวย

สามปจจัย ไดแก ศูนยการคาชานเมืองขนาดใหญระดับภูมิภาค (Super Regional Suburban Malls) ความนิยม

ของศูนยการคาขนาดเล็กหรือคอมมูนิตี ้มอลลในชุมชนที่มีผ ู อยู อาศัยอยางแนนหนา และความโดดเดนของ

ศูนยการคาซึ่งเปนองคประกอบสำคัญของการพัฒนาโครงการอสังหาริมทรัพยรูปแบบผสมหรือมิกซยูสที่มีขนาด

ใหญ 

อุปทานและความหนาแนนพื้นที่ตลาดคาปลีกในกรุงเทพฯ มีขนาดเทียบเทากับเมืองหลวงในประเทศ

ใกลเคียงอาทิกรุงมะนิลา กรุงกัวลาลัมเปอร กรุงจาการตา หรือแมแตกรุงปกกิ่ง แมวาสถานการณพื้นที่ตลาดคา

ปลีกในกรุงเทพฯ ยังไมจัดวาอยูในภาวะอุปทานลนตลาดเมื่อเทียบกับเมืองที่เปนจุดหมายปลายทางการชอปปง

ระดับโลกอยางฮองกงและสิงคโปร แตการเพิ่มอุปทานยังคงเปนไปอยางระมัดระวังเนื่องจากแนวโนมการเติบโต

ของการใชจายบริโภคและภาคการทองเที่ยวที่ชะลอตัวลงในอนาคตระยะกลาง 

ในป 2563 ความเชื่อมั่นของผูบริโภคโดยรวมมีภาวะถดถอยอยางมีนัยสำคัญ จากแนวโนมการเลิกจางงาน

ที่สูงขึ้น การชะลอตัวของเศรษฐกิจ และหนี้สินครัวเรือนที่สูงขึ้น โดยดัชนีความเชื่อมั่นของผูบริโภคไดปรับตัวลดลง

จากประมาณ 70 ในชวงตนป 2563 มาอยูจุดต่ำสุดในเดือนเมษายนที่ 47 กอนจะปรับตัวสูงขึ้นมาเล็กนอยที่ 52 

ในเดือนธันวาคม ในขณะที่ดัชนียอดขายปลีกมีการปรับตัวลดลงอยางรุนแรงจาก 260 ในชวงไตรมาส 4 ป 2562 

มาอยูจุดต่ำสุดท่ี 198 ในไตรมาส 2 ป 2563 กอนจะฟนตัวมาอยูที่ 240 ในชวงไตรมาส 4 ป 2563 

จากสถานการณดังกลาวทำใหอัตราเชาพื้นที่ตลาดคาปลีกโดยรวมอยูที่รอยละ 92.00 ถึง 94.00 โดยใน

ระยะสั้นอาจมีแนวโนมปรับตัวลดลงเนื่องจากผลกระทบจากสถานการณแพรระบาดโรค COVID-19 ที่มีตอกิจการ

หลายประเภทในป 2563 และ 2564 ในขณะที่อัตราคาเชาพื้นที่คาปลีกอาจมีภาวะถดถอยในระยะสั้นจากอุปสงค
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ตลาดที่ลดลง โดยคาดการณวาอัตราคาเชาจะปรับตัวลดลงประมาณรอยละ 20.00 ถึง 30.00 จากระดับป 2562 

เนื่องจากอุปสงคที่ลดลงจากในประเทศและตางประเทศ รายไดครัวเรือนที่ลดลง และภาวะเศรษฐกิจทั่วโลกที่ไม

แนนอนจากผลกระทบของสถานการณแพรระบาดโรค COVID-19 

สถานการณแพรระบาดโรค COVID-19 สงผลกระทบตอพฤติกรรมผูบริโภคใหหันมาใชบริการผานชองทาง

ออนไลนและอีคอมเมิรซมากขึ้น แมวาขนาดตลาดอีคอมเมิรซของประเทศไทยยังคอนขางเล็ก คิดเปนสัดสวนรอย

ละ 3.00 ถึง 4.00 ของตลาดคาปลีกโดยรวม แตมีศักยภาพการเติบโตที่สูงตอไปในอนาคตกอนจะถึงจุดอิ ่มตัว

เชนเดียวกับที่เกิดขึ้นในสาธารณรัฐประชาชนจีน สหราชอาณาจักร และสหรัฐอเมริกา ที่มีสัดสวนตลาดอีคอมเมิรซ

มากกวารอยละ 20.00 ของตลาดคาปลีกในประเทศนั้น แสดงถึงความสำคัญที่ธุรกิจของ CPN จะตองปรับตัวใน

สภาวะแวดลอมที่มีความกาวหนาทางเทคโนโลยีและความโดดเดนของตลาดคาปลีกออนไลนที่เกิดขึ้นอยางรวดเร็ว 

ในชวงครึ่งปหลังของป 2564 อุตสาหกรรมคาปลีกมีแนวโนมที่ฟนตัว แมวาจะยังคงไดรับผลกระทบจาก 

สถานการณแพรระบาดโรค COVID-19 ในชวงครึ่งปแรกที่มีความรุนเรงกวาระลอกกอนหนา รวมถึงอุปทานใน

ตลาดจะเพิ่มขึ้นอีกมากกวา 200,000 ตร.ม. ภายในปก็ตาม โดยที่การใชจายและบริโภคในประเทศจะเปนแรง

ขับเคลื่อนสำคัญในการฟนตัวของยอดขายปลีกในป 2564 ประกอบกับมาตรการภาครัฐท่ีจะชวยกระตุนการบริโภค 

และการพัฒนาระบบขนสงมวลชนที่จะชวยสนับสนุนการบริโภคใหขยายตัวขึ้น อยางไรก็ดีในอนาคตระยะกลาง

ยังคงมีแรงกดดันจากอุปทานพื้นที่คาปลีกในกรุงเทพฯ ที่เพ่ิมข้ึนจากโครงการขนาดใหญที่อยูระหวางการพัฒนา 

2.1.9. รายชื่อผูถือหุนรายใหญของโครงสรางผูถือหุนของผูทำคำเสนอซ้ือ 

 ผูทำคำเสนอซื้อ 

รายชื่อผูถือหุนของผูทำคำเสนอซื้อ ณ วันที่ 4 สิงหาคม 2564 โดยมีรายละเอียดดังนี้ 

รายชื่อ จำนวนหุน (หุน) รอยละ 

1. บริษัท เซ็นทรัลพัฒนา จำกัด (มหาชน) 22,607,433 90.00 

2. บริษัท บางนา เซ็นทรัล พร็อพเพอรตี้ จำกัด/1 2,511,938 10.00 

3. นายกอบชัย จิราธิวัฒน 2 0.00 

4. นายปริญญ จิราธิวัฒน 2 0.00 

5. นางสาววัลยา จิราธิวัฒน 2 0.00 

6. นายสุทธิธรรม จิราธิวัฒน 2 0.00 

7. นายสุทธิภัค จิราธิวัฒน 2 0.00 

รวม 25,119,381  
ที่มา : แบบ 247-4 คำเสนอซื้อหลกัทรัพยจากผูทำคำเสนอซื้อ 

หมายเหตุ  1/ CPN ถอืหุนทั้งทางตรงและทางออมทั้งหมดของในบริษัท บางนา เซน็ทรัล พร็อพเพอรตี้ จำกัด 
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 CPN ซึ่งเปนผูถือหุนที่มีอํานาจควบคุมหรือมีอิทธิพลในการกําหนดนโยบายสําคัญ การบริหารงาน 

และการดําเนินกิจการของผูทําคําเสนอซื้อ 

รายชื่อผูถือหุน 10 อันดับแรกของ CPN ณ วันท่ี 30 มิถุนายน 2564 โดยมีรายละเอียดดังนี้ 

รายชื่อ จำนวนหุน (หุน) รอยละ 

1. บริษัท เซ็นทรัลโฮลอ้ิง จำกัด/1 1,176,343,960  26.21 

2. บริษัท ไทยเอ็นวีดีอาร จำกัด 275,325,834  6.14 

3. BBHISL NOMINEES LIMITED/2 105,748,000  2.36 

4. สำนักงานประกันสำคม 96,900,800  2.16 

5. South East Asia UK (TYPE C) Nominees Limited/2 94,569,707  2.10 

6. STATE STREET EUROPE LIMITED/2 83,124,775  1.85 

7. นายนิติ โอสถานุเคราะห 77,050,300  1.72 

8. BANK OF NEW YORK MELLON 69,811,612  1.56 

9. BANK OF SINGAPORE LIMITED – THB SEG AC/2 57,968,648  1.29 

10. UBS AG SINGAPORE BRANCH/2 54,016,000  1.20 

11 อ่ืนๆ 2,397,140,364  53.41 

รวม/3 4,488,000,000 100.00  
ที่มา : รายชื่อผูถือหุนของ CPN ณ วันที ่30 มิถุนายน 2564 (วันปดสมุดภายในลาสุด) 

หมายเหตุ  1/ เปนการถือหุนโดยครอบครัวจิราธิวฒัน (อางอิงจาก One Report สำหรับป 2563) 

2/ นายทะเบยีนไมสามารถแจกแจงรายชื่อผูถือหุนในรายละเอียดได อยางไรก็ตาม Nominee Account ดังกลาวไมมีพฤติการณที่มอีิทธิพล

ตอการกำหนดนโยบายและการจัดการของบริษัทฯ 

3/ CPN ไดดําเนินการซื้อหุนคืนรวมทั้งสิ้นจํานวน 17,153,300 หุนเมื่อวันที่ 5 กันยายน 2563 ทําใหจํานวนหุนที่มีสิทธิออกเสยีงทั้งหมด

ปจจุบันคอื 4,470,846,700 หุน 

2.1.10. รายชื่อคณะกรรมการของผูทำคำเสนอซ้ือ 

 ผูทำคำเสนอซื้อ 

รายชื่อคณะกรรมการบริษัทของผูทำคำเสนอซื้อ ณ วันที่ 9 กันยายน 2564 ประกอบดวยกรรมการจำนวน 

6 ทาน โดยมีรายละเอียดดังนี้ 

รายชื่อ ตำแหนง 

1. นายสุทธิธรรม จิราธิวัฒน กรรมการ 

2. นายกอบชัย จิราธิวัฒน กรรมการ 
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รายชื่อ ตำแหนง 

3. นายปริญญ จิราธิวัฒน กรรมการ 

4. นางสาววัลยา จิราธิวัฒน กรรมการ 

5. นายสุทธิภัค จิราธิวัฒน กรรมการ 

6. นายปรีชา เอกคุณากุล กรรมการ 
ที่มา : ผูทำคำเสนอซื้อ 

 CPN ซึ่งเปนผูถือหุนที่มีอํานาจควบคุมหรือมีอิทธิพลในการกําหนดนโยบายสําคัญ การบริหารงาน 

และการดําเนินกิจการของผูทําคําเสนอซื้อ 

รายชื่อคณะกรรมการบริษัทของ CPN ณ วันที่ 9 กันยายน 2564 ประกอบดวยกรรมการจำนวน 12 ทาน 

โดยมีรายละเอียดดังนี้ 

รายชื่อ ตำแหนง 

1. นายสุทธิธรรม จิราธิวัฒน ประธานกรรมการ 

2. 
นายการุณ กิตติสถาพร 

ประธานกรรมการอิสระ / ประธานกรรมการสรรหาและกําหนดคา

ตอบแทน / กรรมการตรวจสอบและธรรมาภิบาล 

3. 
นายไพฑูรย ทวีผล 

กรรมการอิสระ / ประธานกรรมการตรวจสอบและธรรมาภิบาล / 

ประธานกรรมการนโยบายความเสี่ยง 

4. 
นางโชติกา สวนานนท 

กรรมการอิสระ / กรรมการตรวจสอบและธรรมาภิบาล / กรรมการ

สรรหาและกําหนดคาตอบแทน 

5. นายวีรวัฒ ชุติเชษฐพงศ กรรมการอิสระ / กรรมการนโยบาลความเสี่ยง 

6. นายสุทธิเกียรติ จิราธิวัฒน กรรมการ  

7. นายสุทธิศักดิ์ จิราธิวัฒน กรรมการ / ที่ปรึกษาคณะกรรมการสรรหาและกำหนดคาตอบแทน 

8. นางนิตยสินี จิราธิวัฒน กรรมการ  

9. 
นายกอบชัย จิราธิวัฒน 

กรรมการ / กรรมการนโยบายความเสี่ยง / กรรมการสรรหาและ

กําหนดคาตอบแทน 

10. 
นายปริญญ จิราธิวัฒน 

กรรมการ / กรรมการนโยบายความเสี่ยง / ที่ปรึกษาคณะกรรมการ

สรรหาและกําหนดคาตอบแทน 

11 นายสุทธิภัค จิราธิวัฒน กรรมการ 

12 
นายปรีชา เอกคุณากูล 

กรรมการ / กรรมการนโยบายความเสี่ยง / กรรมการผูจัดการใหญ

และประธานเจาหนาที่บริหาร 
ที่มา : เว็บไซตตลาดหลักทรัพยฯ 
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2.2. ขอมูลเกี่ยวกับกิจการ 

2.2.1. ขอมูลท่ัวไปของกิจการ 

ช่ือบริษัท บริษัท สยามฟวเจอรดีเวลอปเมนท จำกัด (มหาชน) 

ที่ต้ังสำนักงานใหญ อาคารศูนยการคา เอสพละนาด รัชดาภิเษก เลขที่ 99 ถนนรัชดาภิเษก แขวง

ดินแดง เขตดินแดง กรุงเทพมหานคร 10400 ประเทศไทย 

ประเภทธุรกิจ พัฒนาและบริหารศูนยการคาหรือโครงการที ่เกี ่ยวของกับธุรกิจคาปลีกใน

ประเทศไทย 

เบอรโทรศัพท 0-2660-9000 

เบอรโทรสาร 0-2660-9010, 0-2660-9020, 0-2660-9030 

เลขทะเบียนบริษทั 0107545000187 

เว็บไซต www.siamfuture.com 

วันที่กอต้ังบริษัท 29 สิงหาคม 2537 

ตลาดหลักทรัพย ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  

(“ตลาดหลักทรัพยฯ ” “ตลท.” หรือ “SET”) 

กลุมอุตสาหกรรม อสังหาริมทรัพยและกอสราง 

หมวดธุรกิจ พัฒนาอสังหาริมทรัพย 

วันที่จดทะเบียนกับ ตลท. 17 ธันวาคม 2545 

ราคา IPO  8.00 บาท (ราคาพาร 1.00 บาท) 

ราคาพาร 1.00 บาท  

ทุนจดทะเบียน 2,131,929,050.00 บาท 

ทุนจดทะเบียนชำระแลว 2,131,920,931.00 บาท 

นโยบายเงินปนผล บริษัทฯ มีนโยบายจายเงินปนผลใหแกผู ถือหุนในอัตรา ไมต่ำกวารอยละ 40 

ของกำไรสุทธิของงบการเงินเฉพาะกิจการในแตละงวดบัญชีหลังจากหักขาดทุน

สะสมยกมาแลว (ถามี) และมีเงินทุนหมุนเวียนเพียงพอในการขยายธุรกิจของ 

บริษัทฯ 
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2.2.2. ประวัติความเปนมาและพัฒนาการที่สำคัญ 

ป เหตุการณ 

ป 2537 - กอตั ้งบริษัท สยามฟวเจอรดีเวลอปเมนท จำกัด โดยมีวัตถุประสงคเพื ่อพัฒนาและบริหาร

ศูนยการคาแบบเปด (Open-air Shopping Center) 

ป  2538 

- 2543 

- เปดดำเนินการศูนยการคาชุมชนแหงแรกของบริษัทฯ ที่บางบอน โดยมี JUSCO เปนผูเชาหลัก 

และขยายศูนยการคาชุมชนเพ่ิมรวมทั้งศนูยการคา Stand-alone โดยมี B-Quik เปนผูเชาหลัก 

ป 2546 - ไดรับอนุมัติใหยายหลักทรัพยของบริษัทฯ จากตลาดหลักทรัพย (MAI) เปนหลักทรัพยจดทะเบียน 

ในตลาดหลักทรัพย (SET) เมื่อวันที่ 12 ธันวาคม 2546 โดยมีผลตั้งแตวันที่ 1 มกราคม 2547 

ป 2549 - เจ อเวนิว ทองหลอ ไดร ับรางวัล The Innovative Design and Development of a New 

Project จาก International Council of Shopping Centers (ICSC) International Design and 

Development Awards 2006 

ป 2554 - เปดดำเนินการ อิเกีย สโตร บางนา ศูนยจำหนายเฟอรนิเจอรอิเกียแหงแรกในประเทศไทย เมื่อ

วันท่ี 3 พฤศจิกายน 2554 

ป 2555 - เปดดำเนินการศูนยการคาเมกาบางนา บนถนนบางนา-ตราด กม.8 เมื่อวันที่ 5 พฤษภาคม 2555

โดย รวมทุนกับ บริษัท อิคาโน จำกัด ซึ่งเปนบริษัทเฟอรนิเจอรระดับโลกจากประเทศสวีเดน ในชื่อ 

IKEA 

ป 2559 - เริ่มการกอสรางสวนขยายของศูนยการคามารเก็ตเพลส นางลิ้นจี่ และสวนขยายของเมกาบางนา 

(เมกาฟูดวอลค)  

- Partial Tender Offer โดย บมจ. เมเจอรซีนีเพล็กซกรุป 

ป 2562 - เปดดำเนินการศูนยการคามารเก็ตเพลส ดุสิต เมื่อเดือนกุมภาพันธ 2562  

- เปดดำเนินการสวนขยายของศูนยการคาเมกาบางนา (Mega Smart Kids) เมื่อเดือนเมษายน 

2562 

2.2.3. ภาพรวมการประกอบธุรกิจของกิจการ 

บริษัท สยามฟวเจอรดีเวลอปเมนท จํากัด (มหาชน) (“SF” หรือ “กิจการ”) กอตั้งขึ้นเมื่อวันที่ 29 

สิงหาคม 2537 โดยนายพงศกิจ สุทธพงศ และนายนพพร วิฑูรชาติ ดวยทุนจดทะเบียน เริ่มแรกจำนวน 10 ลาน

บาท เพื่อประกอบธุรกิจดานการพัฒนาและบริหารศูนยการคา ประเภท ศูนยการคาแบบเปด และเขาจดทะเบียน

และซื้อขายในตลาดหลักทรัพยเอ็ม เอ ไอ (“ตลาดหลักทรัพย MAI”) เมื่อวันที่ 17 ธันวาคม 2545 ทั้งนี้ ในป 2546 

SF ไดรับอนุมัติในการยายเขามาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (“ตลาดหลักทรัพยฯ”)  
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ปจจุบัน SF และบริษัทยอย มีโครงการที่เปดดำเนินการอยู 18 โครงการ พื้นที่ใหเชา ณ วันที่ 31 ธันวาคม 

2563 เปนจำนวน 430,628 ตารางเมตร มีอัตราการเชาพื ้นที่คิดเปนรอยละ 94 ของ พื้นที่เชาทั ้งหมด และมี

โครงการที่อยูระหวางกอสราง 2 โครงการคือ โครงการมารเก็ตเพลส กรุงเทพกรีฑา ที่มีรูปแบบเปนศูนยการคา

ชุมชน ตั้งอยูบริเวณถนนศรีนครินทร-รมเกลา มีพื้นที่เชาประมาณ 5,000 ตารางเมตร คาดวาจะเปดบริการในป 

2564 และโครงการมารเช 55 ใน รูปแบบมิกซ-ยูส ประกอบดวยศูนยการคาและอาคารสํานักงาน ตั้งอยูบนที่ดิน

ของมารเก็ตเพลส ทองหลอ เดิม มีพื้นที่เชาศูนยการคาประมาณ 11,000 ตารางเมตร คาดวาจะเปดบริการไดในป 

2565 โดยโครงการสามารถจําแนกประเภทไดดังนี้ 

ศูนยการคาชุมชน (Neighborhood Shopping Center)  

คือ ศูนยการคาแบบเปดขนาดเล็กในละแวกบานที่ออกแบบเพื่อใหความสะดวกแกผูบริโภคในการซื้อ

สินคาอุปโภคบริโภคหรือสิ่งของท่ีใชประจำวัน มีผูเชาหลักเปนซูเปอรมารเก็ตและรานคา 15-20 ราน  

รานคาปลีก (Stand-Alone Retail Store)  

คือ รานคาปลีกรานเดียวอยูติดถนนใหญ หรือซอยหลักมีผูเชาพื้นที่ (Tenant) 1 ราย เชน ศูนยบริการซอม

และจำหนายอะไหลรถยนต รานสะดวกซื้อ หรือรานคาปลีก เปนตน  

ศูนยรวมสินคาเฉพาะอยาง (Power Center)  

คือ ศูนยการคาขนาดใหญที ่มีผู เชารายใหญตั ้งแต 2 รายขึ้นไปและเปนรานคาที่มีความชำนาญและมี

จุดเดนดานใดดานหนึ่ง เชน ไฮเปอรมารเกตและโรงภาพยนตร เปนตน  

ศูนยการคาไลฟ สไตล (Lifestyle Center)  

คือ ศูนยการคาที่มีผู เชาหลักเปนซูเปอรมารเก็ตและมีรานที่ตอบสนองตอการใชชีวิตประจำวัน ไดแก 

ซูเปอรมารเก็ต รานอาหาร รานกาแฟ รานเบเกอรรี่ รานขายผลิตภัณฑเสริมความ งาม โรงเรียน และมีพื้นที่เปด

โลง  

ศนูยบันเทิง (Entertainment Center)  

คือ ศูนยรวมความบันเทิงขนาดใหญที่มีผู เชาหลักเปนโรงภาพยนตร โบวลิ่ง โรงละครเวทีและรานคาที่

ตอบสนองตอการใชชีวิตประจำวันของคนรุนใหม  

ศูนยการคาขนาดใหญ (Super Regional Mall)  

คือ ศูนยการคาขนาดใหญพิเศษ มีขนาดพื้นที ่ใชสอยมากกวา 150,000 ตารางเมตร มีรานคาหลัก

ประกอบดวยซูเปอรมารเก็ต รานอาหาร ธนาคาร รานขายสินคาเฉพาะศูนยอาหาร เปนตน 

ปจจุบัน บริษัทฯ มีโครงการที่ดำเนินการอยูทั้งหมดจำนวน 18 โครงการ โดยมีพื้นที่ใหเชารวม 430,628 

ตารางเมตร ประกอบไปดวย 
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ประเภทศูนยการคา จำนวน โครงการ 

1 

ศูนยการคาชุมชม 

(Neighborhood Shopping 

Center) 

7 

- มารเก็ตเพลส บางบอน  

- มารเก็ตเพลส ประชาอุทิศ  

- มารเก็ตเพลส สุขาภิบาล 3  

- มารเก็ตเพลส ทองหลอ  

- มารเก็ตเพลส นางลิ้นจี่  

- มารเก็ตเพลส นวมินทร (สุขาภิบาล 1) 

- มารเก็ตเพลส ดุสิต 

2 

ศูนยไลฟ สไตล (Lifestyle 

Center) 

6 

- เจ อเวนิว ทองหลอ 

- ลา วิลลา อารีย  

- ดิอเวนิว แจงวัฒนะ  

- พัทยาอเวนิว  

- ดิ อเวนิว รัชโยธิน  

- นวมินทรซิตี้อเวนิว 

3 
ศูนยรวมสินคาเฉพาะอยาง 

(Power Center) 
2 

- เพชรเกษม พาวเวอร เซ็นเตอร  

- เอกมัย พาวเวอร เซ็นเตอร 

4 
รานคาปลีก (Stand-alone 

Retail Store) 
1 - เหมงจาย 

5 
ศูนยบันเทิง (Entertainment 

Center) 
1 - เอสพละนาด รัชดาภิเษก 

6 
ศูนยการคาขนาดใหญ (Super 

Regional Mall) 
1 - เมกาบางนา 

รวม (Total) 18  

 

โดยจำนวนพ้ืนที่ใหเชาแบงเปนตารางเมตรตามประเภทศูนยการคาไดดังตอไปนี้ 

ประเภทศูนยการคา 2561 2562 2563 

1 

ศูนยการคาชุมชม 

(Neighborhood 

Shopping Center) 

43,164 46,288 45,544 
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ประเภทศูนยการคา 2561 2562 2563 

2 
ศูนยการคาไลฟสไตล 

(Lifestyle Center) 
77,984 79,092 79,159 

3 
ศูนยรวมสินคาเฉพาะอยาง 

(Power Center) 
70,076 70,541 61,436 

4 
รานคาปลีก (Stand -

alone Retail Store) 
- - - 

5 
ศูนยบันเทิง 

(Entertainment Center) 
871 871 466 

6 
ศูนยการคาขนาดใหญ 

(Super Regional Mall) 
191,216 201,491 201,491 

รวม (Total) 426,044 441,158 430,628 

Occupancy rate  92  96  94  

 

บริษทัฯ มีรายไดจากการใหบริการหลัก 4 กลุมคือ  

1. รายไดคาเชาพื้นที่ในโครงการ และรายไดคาบริการจากการบริหารโครงการ และพื้นที่สวนกลาง 

(Common area maintenance หรือ CAM) รวมถึง รายไดคาบริการสาธารณูปโภค ซึ่งไดแก รายได

จากคาไฟฟา ประปา โทรศพัทและแกส  

a. การใหบริการเชาพื ้นที ่ระยะสั ้นและระยะยาว โดยสวนใหญรอยละ 30-50 ของพื ้นที ่ที่

สามารถใหเชาได (Gross leasable area หรือ GLA) กิจการใหเชาพื้นที่ระยะยาวตั้งแต 10 

ถึง 30 ป และพื้นที่สวนที่เหลือจะใหเชาระยะสั้นตั้งแต 1 ถึง 3 ป ซึ่งสวนใหญเปนการเชา 3 

ป โดยสัญญาเชาพื้นที่แตละสัญญาจะกําหนดราคาคาเชาพื้นที่ ระยะเวลาในการชําระคาเชา 

การปรับขึ้นคาเชาในอนาคตและเงื่อนไขในการเชาไวโดยละเอียด กิจการจะทําสัญญาเชา

พื้นที่กับผูเชาหลักโดยใหมีระยะเวลาของสัญญาเทากับสัญญาเชาที่ดินที่ทํากับเจาของที่ดิน

ในแตละโครงการ เพ่ือใหกระแสรายไดตรงกับคาใชจายอนาคตตลอดอายุสัญญา   

b. การใหบริการบริหารโครงการและพื้นที่สวนกลาง (Common Area Maintenance) เปน

การใหบริการตามสัญญาการใหบริการ ซึ่งจะจัดทําพรอมกับสัญญาเชาพื้นที่กับลูกคาผูเชา

พ้ืนที่แตละราย โดยสัญญาการใหบริการจะมีอายุของสัญญาเทากับสัญญาเชาพื้นที่ของลูกคา

แตละราย การใหบริการบริหารโครงการและพื้นที่สวนกลางภายในโครงการจะครอบคลุมถึง 
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การบริการ ทําความสะอาดพื้นที่สวนกลาง การดูแลรักษาตนไมและสวนหยอม การดูแล

รักษา ความปลอดภัย การจัดการจราจร การซอมบํารุงพื้นที่สวนกลาง อาคาร และอุปกรณ 

แสงไฟในโครงการ คาไฟฟา และคาประปาในพื้นที่สวนกลาง การกําจัดขยะ การบําบัดน้ำ

เสีย และการจัดรายการสงเสริมการขายเปนระยะ ๆ 

c. การใหบริการสาธารณูปโภค ไดแก ไฟฟา ประปา และโทรศพัท ใหกับลูกคาผูเชาพ้ืนที่แตละ

ราย โดยกิจการเรียกเก็บคาบริการสาธารณูปโภคดังกลาวจากลูกคาผูเชาพื้นที่แตละรายใน

อัตราที่สูงกวาอัตราที่กิจการชําระจริงแกผูใหบริการสาธารณูปโภคแตละประเภท ซึ่งไดแก 

การไฟฟานครหลวง การประปานครหลวง บมจ.โทรคมนาคมแหงชาติ และบริษัท ทรู คอร

ปอเรชั่น จํากัด (มหาชน) ทั้งนี้กิจการไดนํากําไรจากการใหบริการสาธารณูปโภคดังกลาว ไป

ชําระคาสาธารณูปโภคของพื ้นที ่ส วนกลาง ทั ้งนี ้สวนตางของอัตราที ่เรียกเก็บเพื ่อให

ครอบคลุมถึงคาสาธารณูปโภคของพ้ืนท่ีสวนกลาง 

2. สวนแบงกำไรจากการรวมคา ไดแก โครงการเมกาบางนา  

3. รายไดอ่ืน ประกอบดวย รายไดคาติดตั้งมเิตอรประปาและไฟฟา เปนตน  

4. รายไดทางการเงนิและดอกเบ้ียรับจากผูเชาระยะยาว 

 

 
 

 

41%

57%

1% 1%

สัดสวนรายได สําหรับปส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2563

รายไดคาเชาและคาบรกิาร สวนแบงกาํไรจากการรวมคา

รายไดอ่ืน รายไดทางการเงินและดอกเบี้ยนรับ
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2.2.4. โครงสรางการถือหุนของกิจการ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
ที่มา :  รายงานประจำปของบริษัทฯ ณ ป 2563 

หมายเหตุ:  

1 บริษัท คอนเน็กซ คอลซัลแตนท จํากัด ถือหุนรอยละ 26.0  

2 บริษัท คอนเน็กซ คอลซัลแตนท จํากัด ถือหุนรอยละ 49.0  

3 บมจ. เมเจอร ซีนีเพล็กซ กรุป ถือหุนรอยละ 50.0  

4 บริษัท อิคาโน จํากัด ถือหุนรอยละ 49.0 และบริษัท เอส.พี.เอส.โกลเบ้ิล จํากัด ถือหุนรอยละ 2.0  

5 บริษัท อิคาโน จํากัด ถือหุนรอยละ 49.0 และบริษัท ไทย วนาสิริ จํากัด ถือหุนรอยละ 2.0  

6 บริษัท เอส เอฟ ดีเวลอปเมนท จํากัด ถือหุนรอยละ 83.2 บริษัท อิคาโน จํากัด ถือหุนรอยละ 8.2 และบริษัท เอส.พี.เอส. โกลเบ้ิล จํากัด ถือหุนรอยละ 0.4 

บมจ. สยามฟวเจอรดีเวลอปเมนท 

บจ.เพชรเกษม พาวเวอร เซ็นเตอร1 

ดำเนนิธุรกิจดานการพัฒนาและบริหาร ศูนยการคา                

เพชรเกษม พาวเวอร เซ็นเตอร 

74.00  

บจ.เอกมยั ไลฟสไตล เซ็นเตอร2 

ดำเนนิธุรกิจดานการพัฒนาและบริหาร ศูนยการคา                    

เอกมัย พาวเวอร เซ็นเตอร 

51.00  

บจ.เอส เอฟ ดีเวลอปเมนท4 และ บจ.นอรธ บางกอก ดีเวล

ดำเนนิธุรกิจดานการพัฒนาและบริหารศูนยการคาแหงใหม

บริเวณรังสิต 

49.00 

บจ.รัชโยธนิ อเวนิว3 และ บจ.รัชโยธิน อเวนิว แมเนจเมนท 3 

ดำเนนิธุรกิจดานการพัฒนาและบริหาร ศูนยการคาดอิเวนิว 

รัชโยธิน 

50.00  

บจ.สยามฟวเจอรพร็อพเพอรตี ้

ดำเนนิธุรกิจดานการพัฒนาและบริหาร ศูนยการคา 

เอสพละนาด รชัดาภเิษก 

100.00  

บจ.สยามฟวเจอร แมเนจเมนท 

ดำเนนิธุรกิจดานการบริการ ศูนยการคามารเกต็เพลส               

นวมนิทร (สุขาภิบาล 1) 

100.00  

บจ.เวสทบางกอก ดีเวลอปเมนท8 

ดำเนนิธุรกิจดานการพัฒนาและบริหาร ศูนยการคาแหงใหม

บริเวณบางใหญ 
8.00  
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2.2.5. โครงสรางรายไดของกิจการ 

โครงสรางรายได 

สดัสวนการถือ

หุนของบริษัทฯ 

(รอยละ) 

ป 2561 ป 2562 ป 2563 

ลานบาท รอยละ ลานบาท  รอยละ  ลานบาท  รอยละ  

1.รายไดคาเชาและคาบริการ        

บมจ. สยามฟวเจอรฯ  765.09 28.50  833.00 30.04  638.79 35.28  

บจ. เพชรเกษมฯ 74.00 118.83 4.43  129.52 4.67  109.95 6.07  

บจ. เอกมยัฯ 51.00 88.52 3.30  89.60 3.23  69.66 3.85  

บจ. สยามฟวเจอรพร็อมเพอรตี ้ 100.00 402.78 15.00  430.37 15.52  274.44 15.16  

บจ. สยามฟวเจอรแมเนจเมนท 100.00 12.31 0.46  13.86 0.50  1.28 0.07  

บจ. รัชโยธนิอเวนิว 50.00 (0.01) 0.00  (0.01) 0.00  4.66 0.26  

บจ. รัชโยธนิอเวนิว แมเนจ

เมนท 
50.00 3.06 0.11  3.07 0.11  2.98 0.16  

รวมรายไดคาเชาและคาบริการ  1,390.59 51.79  1,499.41 54.08  1,101.76 60.86  

2.รายไดทางการเงินและดอกเบี้ยรับ        

บมจ. สยามฟวเจอรฯ  13.87 0.52  13.39 0.48  11.57 0.64  

บจ. เพชรเกษมฯ 74.00 0.99 0.04  1.13 0.04  1.14 0.06  

บจ. เอกมยัฯ 51.00 0.02 0.00  0.03 0.00  0.02 0.00  

บจ. สยามฟวเจอรพร็อมเพอรตี ้ 100.00 (0.36) (0.01) (2.75) (0.10) 0.19 0.01  

บจ. สยามฟวเจอรแมเนจเมนท 100.00 0.51 0.02  (1.06) (0.04) 0.03 0.00  

บจ. รัชโยธนิอเวนิว 50.00 5.73 0.21  5.60 0.20  5.52 0.30  

บจ. รัชโยธนิอเวนิว แมเนจ

เมนท 
50.00 0.75 0.03  0.75 0.03  0.74 0.04  

รวมรายไดทางการเงินและดอกเบี้ยรับ  21.51 0.80  17.08 0.62  19.21 1.06  

3.รายไดอืน่        

บมจ. สยามฟวเจอรฯ  38.23 1.42  19.38 0.70  14.93 0.82  

บจ. เพชรเกษมฯ 74.00 1.14 0.04  1.57 0.06  0.41 0.02  

บจ. เอกมยัฯ 51.00 0.44 0.02  0.58 0.02  0.21 0.01  

บจ. สยามฟวเจอรพร็อมเพอรตี ้ 100.00 4.84 0.18  5.66 0.20  4.32 0.24  

บจ. สยามฟวเจอรแมเนจเมนท 100.00 0.05 0.00  0.34 0.01  0.12 0.01  

บจ. รัชโยธนิอเวนิว 50.00 5.77 0.21  5.95 0.21  0.05 0.00  

บจ. รัชโยธนิอเวนิว แมเนจ

เมนท 
50.00 0.00 0.00  0.42 0.02  0.00 0.00  

รวมรายไดอ่ืน  50.48 1.88  33.90 1.22  20.04 1.11  

4.สวนแบงกำไรจากการรวมคา 49.00 1,222.32 45.53  1,222.32 44.08  669.42 36.98  

รวมท้ังสิ้น  2,684.89 100.00  2,772.70 100.00  1,810.42 100.00  
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2.2.6. สรุปฐานะทางการเงินและผลการดำเนินงานของกิจการ 

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระทำการวิเคราะหผลการดำเนินงานและฐานะทางการเงินของกิจการ ซ่ึงเปน

งบการเงินที่ผานการตรวจสอบโดยบริษทั ไพรซวอเตอรเฮาสคูเปอรส เอบีเอเอส จำกัด 

 งบกำไรขาดทุนรวม 

ตารางงบกำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จของกิจการ ป 2561 – 2563 และไตรมาสที่ 2 ป 2564 

  ป 2561 ป 2562 ป 2563 ไตรมาสท่ี 2 ป 2564 

  ลานบาท  รอยละ  ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ 

รายไดคาเชาและคาบริการ 1,390.59  51.79 1,499.42  45.19 1,101.76  41.35 502.89  51.70 

รายไดทางการเงินและดอกเบีย้รบั 21.51  0.80 17.08  0.51 19.21  0.72 8.76  0.90 

รายไดอืน่ 50.48  1.88 33.90  1.02 20.04  0.75 31.40  3.23 

สวนแบงกำไรจากการรวมคา 1,222.32  45.53 1,767.93  53.28 1,523.44  57.18 429.67  44.17 

รวมรายได 2,684.89  100.00 3,318.33  100.00 2,664.44  100.00 972.72  100.00 

ตนทนุของการใหเชาและการ

ใหบริการ 
567.37  21.13 626.21  18.87 429.70  16.13 202.42  20.81 

(กำไร)ขาดทนุจากการปรับมูลคา

ยุตธิรรม อสงัหาริมทรัพยเพ่ือการ

ลงทุน - สุทธ ิ

(281.83) (10.50) 196.57  5.92 (469.04) (17.60) (323.04) (33.21) 

คาใชจายในการขาย 48.82  1.82 44.14  1.33 39.56  1.48 17.30  1.78 

คาใชจายในการบริหาร 207.44  7.73 231.68  6.98 191.49  7.19 107.58  11.06 

รวมคาใชจาย 541.81  20.18 1,098.59  33.11  191.71  7.20  4.25  0.44  

กำไรกอนตนทุนทางการเงนิและภาษี

เงินได 
2,143.09  79.82 2,219.74  66.89 2,472.73  92.80 968.47  99.56 

ตนทนุทางการเงิน (74.94) (2.79) (96.13) (2.90) (90.06) (3.38) (46.45) (4.78) 

กำไรกอนคาใชจายภาษีเงินได 2,068.15  77.03 2,123.61  64.00 2,382.66  89.42 922.01  94.79 

คาใชจายภาษีเงินได (171.96) (6.40) (71.65) (2.16) (169.78) (6.37) (97.82) (10.06) 

กำไรสำหรับป 1,896.19  70.62 2,051.96  61.84 2,212.88  83.05 824.20  84.73 

ที่มา: งบการเงินรวมของกิจการ ป 2561 – 2563 และไตรมาสที่ 2 ป 2564 

 งบแสดงฐานะทางการเงินรวม 

ตารางงบแสดงฐานะทางการเงินของกิจการ ป 2561 – 2563 และไตรมาสที่ 2 ป 2564 

  31 ธ.ค. 2561 31 ธ.ค. 2562  31 ธ.ค. 2563 30 มิ.ย. 2564 

  ลานบาท  รอยละ  ลานบาท  รอยละ  ลานบาท  รอยละ  ลานบาท  รอยละ  

สนิทรัพย                 

เงินสดและรายการเทยีบเทาเงิน

สด 
50.98  0.26 53.25  0.25 88.98  0.36 52.29  0.21 

เงินลงทุนระยะส้ัน 77.55  0.40 15.00  0.07 -    0.00 -    0.00 

ลูกหนีก้ารคาและลูกหนีอ้ื่น 122.73  0.63 189.79  0.89 111.25  0.45 89.36  0.35 

ลูกหนี้ตามสัญญาเชาการเงินที่ถึง

กำหนดรับชำระภายในหนึ่งป 
21.20  0.11 20.87  0.10 20.99  0.09 20.86  0.08 

ลูกหนีก้ิจการที่เกี่ยวของกัน 22.60  0.12 14.74  0.07 27.27  0.11 22.95  0.09 
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  31 ธ.ค. 2561 31 ธ.ค. 2562  31 ธ.ค. 2563 30 มิ.ย. 2564 

  ลานบาท  รอยละ  ลานบาท  รอยละ  ลานบาท  รอยละ  ลานบาท  รอยละ  

เงินใหกูยืมระยะส้ันแกกจิการที่

เกีย่วของกนั 
14.50  0.07 12.80  0.06 12.80  0.05 12.80  0.05 

สินทรัพยหมนุเวียนอืน่ 36.82  0.19 45.14  0.21 55.80  0.23 54.99  0.22 

รวมสินทรัพยหมุนเวียน 346.38  1.79 351.59  1.65 317.09  1.29 253.25  0.99 

เงินฝากธนาคารที่ติดภาระค้ำ

ประกนั 
0.62  0.00 0.62  0.00 0.63  0.00 0.63  0.00 

ลูกหนี้ตามสัญญาเชาการเงิน 509.30  2.63 432.24  2.02 406.23  1.65 385.70  1.52 

เงินลงทุนในบริษัทยอย -    0.00 -    0.00 -    0.00 -    0.00 

เงินลงทุนในบริษัทรวม -    0.00 -    0.00 -    0.00 -    0.00 

เงินลงทุนในการรวมคา 7,082.83  36.56 8,653.78  40.50 9,948.52  40.50 10,181.21  40.00 

คาเชาจายลวงหนา - สุทธ ิ 0.83  0.00 0.77  0.00 0.70  0.00 0.67  0.00 

อสงัหาริมทรัพยเพ่ือการลงทุน 11,250.08  58.06 11,745.30  54.96 13,693.21  55.75 14,448.18  56.76 

สินทรัพยสทิธิการใช -    0.00 -    0.00 18.78  0.08 16.61  0.07 

อาคาร และอุปกรณ - สุทธ ิ 61.15  0.32 62.99  0.29 58.74  0.24 51.81  0.20 

สินทรัพยไมมีตัวตน - สุทธ ิ 32.21  0.17 33.49  0.16 31.24  0.13 29.26  0.11 

เงินประกนัการเชาที่ดิน 48.52  0.25 48.46  0.23 50.08  0.20 49.87  0.20 

สินทรัพยไมหมนุเวียนอืน่ 43.34 0.22 40.70 0.19 37.73 0.15 36.74 0.14 

รวมสินทรัพยไมหมุนเวียน 19,028.90  98.21 21,018.35  98.35 24,245.86  98.71 25,200.67  99.01 

รวมสินทรัพย 19,375.28  100.00 21,369.94  100.00 24,562.95  100.00 25,453.92  100.00 

หน้ีสิน         
เงินกูยมืระยะส้ันจากสถาบัน

การเงิน 
859.82  4.44 379.77  1.78 910.00  3.70 1,170.00  4.60 

เจาหนีก้ารคาและเจาหนีอ้ื่น 320.88  1.66 203.54  0.95 255.76  1.04 142.93  0.56 

เจาหนีก้ิจการที่เกี่ยวของกนั 2.55  0.01 9.50  0.04 6.11  0.02 4.15  0.02 

เงินกูยมืระยะส้ันจากบรษิัทยอย  0.00  0.00  0.00  0.00 

คาเชาและคาบริการรับลวงหนา

ที่ถึงกำหนดรับรูเปนรายได

ภายในหนึ่งป 

40.71  0.21 48.27  0.23 33.57  0.14 33.94  0.13 

สวนของเงนิกูยืมระยะยาวทีถ่ึง

กำหนดชำระภายในหนึง่ป 
152.00  0.78 806.48  3.77 446.07  1.82 386.39  1.52 

คาเชาที่ดินทีถ่ึงกำหนดชำระ

ภายในหนึ่งป 
121.17  0.63 160.29  0.75 180.53  0.73 202.89  0.80 

ภาษีเงินไดคางจาย 4.95  0.03 9.98  0.05 3.37  0.01 3.97  0.02 

หนี้สินหมนุเวยีนอื่น 241.42  1.25 233.18  1.09 277.76  1.13 136.27  0.54 

รวมหนี้สินหมุนเวียน 1,743.49  9.00 1,851.01  8.66 2,113.17  8.60 2,080.54  8.17 

คาเชาและคาบริการรับลวงหนา 359.82  1.86 527.54  2.47 520.23  2.12 587.80  2.31 

เงินกูยมืระยะยาว 1,523.84  7.86 1,202.34  5.63 1,684.95  6.86 1,971.29  7.74 

เงินมัดจำรับจากลูกคา 499.00  2.58 533.64  2.50 523.76  2.13 534.46  2.10 

หนี้สินภาษีเงินไดรอการตัดบัญช ี 1,139.17  5.88 1,167.64  5.46 1,321.77  5.38 1,412.59  5.55 

คาเชาที่ดินทีย่ังไมถึงกำหนด

ชำระ 
1,473.65  7.61 1,573.77  7.36 2,166.94  8.82 2,234.14  8.78 

ภาระผูกพันผลประโยชน

พนักงาน 
43.95  0.23 53.11  0.25 59.11  0.24 62.27  0.24 
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  31 ธ.ค. 2561 31 ธ.ค. 2562  31 ธ.ค. 2563 30 มิ.ย. 2564 

  ลานบาท  รอยละ  ลานบาท  รอยละ  ลานบาท  รอยละ  ลานบาท  รอยละ  

รวมหนี้สินไมหมุนเวียน 5,039.43  26.01 5,058.04  23.67 6,276.76  25.55 6,802.54  26.72 

รวมหนี้สิน 6,782.92  35.01 6,909.04  32.33 8,389.92  34.16 8,883.08  34.90 

สวนของผูถือหุน         
ทุนจดทะเบียนทีอ่อกและชำระ

แลว 
1,776.61  9.17 2,131.92  9.98 2,131.92  8.68 2,131.92  8.38 

สวนเกินมูลคาหุนสามัญ 634.03  3.27 634.03  2.97 634.03  2.58 634.03  2.49 

กำไรสะสม         

จัดสรรแลว - ทุนสำรองตาม

กฎหมาย 
177.67  0.92 213.19  1.00 213.19  0.87 213.19  0.84 

ยังไมไดจัดสรร  8,910.91  45.99 10,374.50  48.55 11,957.03  48.68 12,316.17  48.39 

องคประกอบอืน่ของสวนของผู

ถือหุน 
(0.45) 0.00 (0.45) 0.00 (0.45) 0.00 (0.45) 0.00 

สวนไดเสียที่ไมมีอำนาจควบคุม 1,093.59  5.64 1,107.70  5.18 1,237.30  5.04 1,275.98  5.01 

รวมสวนของผูถือหุน  12,592.36  64.99 14,460.89  67.67 16,173.03  65.84 16,570.84  65.10 

รวมหนี้สินและสวนของผูถือหุน 19,375.28  100.00 21,369.94  100.00 24,562.95  100.00 25,453.92  100.00 

ที่มา: งบการเงินรวมของกิจการ ป 2561 – 2563 และไตรมาสที่ 2 ป 2564 

 อตัราสวนทางการเงินที่สำคัญ 

ตารางอัตราสวนทางการเงินของกิจการ ป 2561 – 2563 และไตรมาสที่ 2 ป 2564 

    ป 2561 ป  2562 ป 2563 ไตรมาสที่ 2 ป 2564 

อัตราสวนสภาพคลอง           

อัตราสวนสภาพคลอง เทา 0.20 0.19 0.15 0.12 

อัตราสวนสภาพคลองหมนุเรว็ เทา 0.20 0.19 0.15 0.12 

ระยะเวลาการเก็บหนี ้ วัน 32.21 46.20 36.86 64.86 

ระยะเวลาการชำระหนี ้ วัน 206.43 118.64 217.25 257.74 

วงจรเงินสด วัน (174.21) (72.44) (180.39) (192.88) 

อัตราสวนความสามารถในการทำกำไร           

อัตรากำไรขัน้ตน1/  รอยละ 59.20 58.24 61.00 59.75 

อัตรากำไรจากการดำเนนิงาน  รอยละ 80.85 67.73 93.78 101.11 

อัตรากำไรสุทธิ รอยละ 70.62 61.84 83.05 84.73 

อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย รอยละ 9.79 9.60 9.01 3.24 

อัตราผลตอบแทนผูถือหุน รอยละ 15.06 14.19 13.68 4.97 

อัตราสวนวิเคราะหนโยบายทางการเงิน           

อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน เทา 0.54  0.48  0.52  0.54  

อัตราสวนเงนิกูยมืตอสวนของผูถือหุน เทา 0.13  0.14  0.13  0.14  

อัตราสวนความสามารถในการชำระดอกเบ้ีย เทา 28.60  23.09  27.46  20.85  

อัตราการจายเงินปนผล รอยละ 0.23 0.10 0.23 0.19 

ขอมูลตอหุน           

มูลคาตามบัญชีตอหุน บาท 5.91  6.78  7.59  7.77  

กำไรตอหุนข้ันพื้นฐานและปรบัลดสวนที่เปน 

   ของบริษัทใหญ 
บาท 0.93 0.95 0.98 0.37 

เงินปนผลตอหุน บาท 0.30  0.22  0.20  0.20  

ที่มา:  รายงานประจำป 2563 ของบริษัทฯ และคำอธิบายและวิเคราะหฐานะทางการเงินและผลการดำเนินงานไตรมาสที่ 2 ป 2564 



รายงานความเห็นของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเกีย่วกับคำเสนอซื้อหลักทรัพยของบรษัิท สยามฟวเจอรดีเวลอปเมนท จำกัด (มหาชน) 

หนา | 50 

   

 1/ อตัรากำไรขั้นตนคิดจากรายไดคาเชาและคาบริการเทานั้น 

2.2.7. การวิเคราะหผลการดำเนินงานของกิจการ 

รายไดคาเชาและคาบริการ 

รายไดคาเชาและคาบริการ เปนรายไดที่เกิดจากการใหเชาพื้นที่ของโครงการของบริษัทฯ โดยในป 

2561 – 2563 บริษัทฯ มีรายไดคาเชาและคาบริการรวมทั้งสิ้น 1,390.59 ลานบาท 1,499.42 ลานบาท และ 

1,101.76 ลานบาท ตามลำดับ ซึ่งคิดเปนอัตราการลดลงเฉล่ียของรายไดคาเชาและคาบริการรวมตอป (CADR) 

เทากับรอยละ 10.99 โดยในป 2563 รายไดคาเชาและคาบริการซึ่งเทากับ 1,101.76 ลานบาท ลดลง 397.67 

ลานบาท หรือคดิเปนรอยละ 26.52 จากป 2562 ซ่ึงเทากับ 1,499.42 ลานบาท เนื่องจากการใหสวนลดคาเชา

แกรานคาที่ไดรับผลกระทบจากสถานการณการแพรระบาดของเชื้อไวรัส COVID-19 และการปดปรับปรุง

ศูนยการคามารเก็ตเพลส นวมินทรโดยไดเปดใหบริการอีกครั้งในชวงไตรมาส 3 ป 2563  

รายไดอื่น 

รายไดอื่น ไดแก คาบริการติดต้ังระบบสาธารณูปโภค คาบริการซอมแซม ปรับปรุงรานคาในโครงการ 

เปนตน โดยในป 2561 – 2563 บริษัทฯ มีรายไดอื่น รวมท้ังส้ิน 50.48 ลานบาท 33.90 ลานบาท 20.04 ลาน

บาท ตามลำดับ ซึ ่งคิดเปนอัตราการลดลงเฉลี ่ยของรายไดอื่น รวมตอป (CADR) เทากับรอยละ 36.99 

เนื่องจากผลกระทบจากสถานการณการแพรระบาดของเชื้อไวรัส COVID-19 ทำใหรานคาสวนมากปดตัวลง 

ทำใหรายไดจากการปรับปรุงรานคาที่จะเกิดขึ้นจากการเปดใชลดลง โดยในป 2563 รายไดอื่นเทากับ 20.04 

ลานบาท ลดลง 13.86 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 40.89 เนื่องจากในป 2562 บริษัทฯ ไดบันทึกรายไดอ่ืน

จากใหบริการติดต้ังระบบสาธารณูปโภคสำหรับโครงการมารเก็ตเพลส ดุสิต ซ่ึงเปนโครงการที่เปดใหมระหวาง

ป 2562 เมื่อเทียบกบัป 2563 ที่มีรายไดอื่นลดลงจากสถานการณการแพรระบาดของเชื้อไวรัส COVID-19 

สวนแบงกำไรจากการรวมคา 

สวนแบงกำไรจากการรวมคา เปนกำไรที่ไดจากการลงทุนในบริษัท เอส เอฟ ดีเวลลอปเมนท จำกัด 

(“SFD) เปนหลักซึ่งประกอบธุรกิจพัฒนาศนูยการคาเมกาบางนา โดยบริษัทฯ ถือหุนอยูรอยละ 49.00 ในป 

2561 – 2563 บริษัทฯ สวนแบงกำไรจากการรวมคารวมทัง้สิ้น 1,222.32 ลานบาท 1,767.93 ลานบาท และ 

1,523.44 ลานบาท ตามลำดับ ซึ่งคิดเปนอัตราการเติบโตเฉลี่ยของสวนแบงกำไรจากการรวมคาตอป (CAGR) 

เทากับรอยละ 11.64 โดยในป 2562 สวนแบงกำไรจากการรวมคาเทากบั 1,767.93 ลานบาท เพิ่มขึ้น 545.61 

ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 44.64 จากป 2561 ซึ่งเทากับ 1,222.32 ลานบาท เนื่องจาก 3 เหตุผลหลักคือ 

1. ความสามารถในการปรับคาเชาและคาบริการ 2. การขยายพื้นที่ใหบริการในสวนเมกา สมารท คิดส เพ่ือ

รองรับลูกคากลุมเด็กและครอบครัวซึ่งมีพื้นที่ใหเชาประมาณ 8,500.00 ตารางเมตร 3. การรับรูเงินลงทุนคา

กอสรางสะพานกลับรถแหงใหมบริเวณทางข้ึนทางดวนบรูพาวิถ ี
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อยางไรก็ตามในป 2563 สวนแบงกำไรจากการรวมคาเทากับ 1,523.44 ลานบาท ลดลง 244.49 ลาน

บาท หรือคิดเปนรอยละ 13.83 จากป 2562 ซึ่งเทากับ 1,767.93 ลานบาท เนื่องจากการใหสวนลดคาเชาแก

รานคาที ่ไดรับผลกระทบจากสถานการณการแพรระบาดของเชื ้อไวรัส COVID-19 คาบริการติดตั ้งระบบ

สาธารณูปโภค คาบริการซอมแซม ปรับปรงุรานคาในโครงการ เปนตน 

อตัรากำไรขั้นตน 

แผนภูมิรายได กำไรขั้นตน และอัตรากำไรขั้นตนของกิจการ ป 2561 – 2563 และไตรมาสที่ 2 ป 2564 

 
 

 ระหวางป 2561 – 2563 อัตรากำไรขั้นตนเฉล่ียมีคาเทากับรอยละ 59.48 และเมื่อพจิารณาไตรมาสที่ 

2 ป 2564 อัตรากำไรขั้นตนมีคาเทากับรอยละ 59.75 ซ่ึงลดลงจากรอยละ 61.00 ในป 2563 เทากับรอยละ 

1.25 เนื่องจากการใหสวนลดคาเชาแกรานคาที่ไดรับผลกระทบจากสถานการณการแพรระบาดของเชื้อไวรัส 

COVID-19 คาบริการติดต้ังระบบสาธารณูปโภค คาบริการซอมแซม ปรับปรุงรานคาในโครงการ เปนตน 

คาใชจาย 

โดยในป 2561 – 2563  ตนทุนของการใหเชาและการใหบริการบริษัทฯ เทากับ 567.37 ลานบาท 

626.21 ลานบาท และ 429.70 ลานบาท ตามลำดับ ซึ่งคิดเปนอัตราการลดลงเฉลี่ยตอป (CADR) เทากับรอย

ละ 12.97 ซึ่งมีสาเหตุมาจากแผนการลดคาใชจายในการบริหารโครงการจาก สถานการณการแพรระบาดของ

เชื้อไวรัส COVID-19 

คาใชจายในการขายและบริหารในป 2561 – 2563 เทากับ 256.26 ลานบาท 275.82 ลานบาท และ 

231.05 ลานบาท ตามลำดับ ซึ่งคิดเปนอัตราการลดลงเฉลี่ยตอป (CADR) เทากับรอยละ 5.05 เนื ่องจาก

คาใชจายในการบริหารที่ลดลงจากสถานการณ การแพรระบาดของเชื้อไวรัส COVID-19 
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ตนทุนทางการเงินในป 2561 – 2563 เทากับ 74.94 ลานบาท 96.13 ลานบาท และ 90.06 ลานบาท 

ตามลำดับ ซึ่งคิดเปนอัตรากาเติบโตเฉลี่ยตอป (CAGR) เทากับรอยละ 9.63 เนื่องจากการรับรู ดอกเบี้ยเปน

คาใชจาย จากเงินกูยืมเพ่ือกอสรางโครงการใหมท่ีเปดใหบริการในป 2562 

(กำไร) ขาดทุนจากการปรับมูลคายุติธรรม อสังหาริมทรัพยเพ่ือการลงทุน – สุทธิ 

โดยในป 2561 – 2563  (กำไร) ขาดทุนจากการปรับมูลคายุติธรรม อสังหาริมทรัพยเพื่อการลงทุน – 

สุทธิ เทากับ (281.83) ลานบาท 196.57 ลานบาท และ (469.04) ลานบาท ตามลำดับ ซึ่งคิดเปนอัตราการ

เพิ่มขึ้นเฉลี่ยตอป (CAGR) เทากับรอยละ 29.01 ซึ่งมีสาเหตุมาจากการกลุมกิจการไดรับการขยายอายุสัญญา

เชาที่ดินที่ศูนยการคาแหงหนึ่งต้ังอยูเพ่ิมอีก 8 ปหลังจากที่สัญญาฉบับปจจุบันสิ้นสุดลง และมีศูนยการคาแหง

หนึ่งที่ปรับปรุงใหมแลวเสร็จ รวมทั้ง มีศูนยการคาระหวางกอสรางอีก 2 แหง ในขณะเดียวกันศูนยการคา 2 

แหงถูกปรับมูลคายุติธรรมลดลงเนื่องจากจำนวนผูเชานอยลงนอกจากนี้กลุมกิจการปรับลดอัตราคิดลดที่ใชใน

การคำนวณมูลคายุติธรรมของอสงัหาริมทรัพยเพ่ือการลงทุนจากรอยละ 12.00 ตอป เปนรอยละ 11.50 ตอป 

เพ่ือสะทอนการประเมินสภาวะปจจุบนัของคาเงินและสะทอนปจจยัความเสี่ยงท่ีเหมาะสม 

 

กำไรสุทธิ 

แผนภูมิรายได กำไรสุทธิสำหรับป และอัตรารอยละของรายได ป 2561 – 2563 และไตรมาสที่ 2 ป 2564 

 
 ระหวางป 2561 – 2563 อัตรากำไรสุทธิสำหรับปเฉลี่ยมีคาเทากับรอยละ 71.84 และเมื่อพิจารณา

ไตรมาสที่ 2 ป 2564 อัตรากำไรสุทธสิำหรับไตรมาสที่ 2 ป 2564 มีคาเทากับรอยละ 84.73 โดยในป 2562 

บริษัทฯ มีกำไรสุทธิสำหรับปเทากับ 2,051.96 ลานบาท เพิ่มขึ้น 155.78 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 8.22 
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รายไดรวม กําไรกอนตนทุนทางการเงินและภาษีเงินได

กําไรสุทธสิําหรับป อัตรากําไรกอนตนทุนทางการเงินและภาษีเงินได

อัตรากําไรสุทธิสําหรับป
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จากป 2561 ซึ่งเทากับ 1,896.19 ลานบาท เนื่องจากการจากการรับรูรายไดเต็มปของศูนยการคามารเก็ต

เพลส นางล้ินจี่ เฟส 2 ที่เปดใหบริการในเดือนธันวาคม ป 2561 โครงการมารเก็ตเพลส สุขาภิบาล 3 และมาร

เก็ตเพลส ดุสิต ที่เปดใหบริการ ในไตรมาส 1 ป 2562 และการปรับตัวดีขึ้นของอัตราการเชาพ้ืนที่เฉลี่ยของ

บริษัทฯ 

 ในป 2563 กำไรสุทธิสำหรับปซึ่งเทากับ 2,212.88 ลานบาท เพิ่มขึ้น 160.92 ลานบาท หรือคิดเปน

รอยละ 7.84 จากป 2562 ซึ่งเทากับ 2,051.96 ลานบาท เนื่องจากบริษัทฯ ไดกำไรจากการตออายุสัญญาเชา

ที่ดินโครงการเอสพละนาด รัชดาฯ ในชวงไตรมาสที่ 1 ป 2563 และ กำไรจากการประเมินมูลคาที่ดินโครงการ

ดิ อเวนิว รชัโยธิน รวมทั้งการปรับมูลคายุตธิรรมของโครงการตาง ๆ ในชวงไตรมาสที่ 4 ป 2563  

สำหรับไตรมาสที ่ 2 ป 2564 บริษัทฯ มีกำไรสุทธิสำหรับงวดเทากับ 824.20 ลานบาท เพิ ่มขึ้น 

153.78 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 22.94 จากไตรมาสที่ 2 ป 2563 ซึ่งเทากับ 670.42 ลานบาท เนื่องจาก

การปรับอัตราคดิลดเพื่อสะทอนความเสี่ยงที่เหมาะสมทำใหการคำนวณมูลคายุตธิรรมของอสงัหาริมทรัพยเพ่ือ

การลงทุนสูงมากข้ึน ซ่ึงทำใหกำไรท่ีไดจากการปรับมูลคายุติธรรมเพ่ิมมากขึ้น 

2.2.8. การวิเคราะหฐานะทางการเงินของกิจการ 

สนิทรัพยรวม 

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2561 2562 และ 2563 บริษัทฯ มีสินทรัพยรวมเทากับ 19,375.28 ลานบาท 

21,369.94 ลานบาท และ 24,562.95 ลานบาท ตามลำดับ ซึ ่งคิดเปนอัตราการเติบโตเพิ ่มขึ ้นเฉลี ่ยตอป 

(CAGR) เทากับรอยละ 12.59 และ ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2564 บริษัทฯ มีสินทรัพยรวมเทากับ 25,453.92

ลานบาท ซึ่งสินทรัพยหลักของบริษัทฯ ประกอบดวย เงินลงทุนในการรวมคา 10,181.21 ลานบาท คิดเปน

รอยละ 40.00 ของสินทรัพยรวมของบรษิัทฯ และอสังหาริมทรัพยเพ่ือการลงทุน 14,448.18 ลานบาท คิดเปน

รอยละ 56.76 ของสินทรัพยรวมของบริษัทฯ  

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2562 สนิทรัพยรวมของบริษัทฯ เทากับ 21,369.94 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 1,994.66

ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 10.29 จากป 2561 เนื ่องจากเงินลงทุนในการรวมคาในป 2562 เทากับ 

8,653.78 ลานบาท เพ่ิมขึน้จำนวน 1,570.95 ลานบาท จากสวนแบงกำไรของการรวมคาโครงการเมกาบางนา 

ทั้งสวนกำไรจากการดำเนินงาน และกำไรจากการปรับมูลคายุติธรรมจำนวน 1,779.22 ลานบาท ปรับปรุงดวย

เงินปนผลรับจากโครงการเมกาบางนา จำนวน 196.98 ลานบาท นอกจากนั้นแลวอสังหาริมทรัพยเพื่อการ

ลงทุน ในป 2562 เทากับ 11,745.30 ลานบาท เพิ่มข้ึน 495.21 ลานบาท จากการประเมินมูลคายุติธรรมที่

เพิ่มขึ้น จากโครงการมารเก็ตเพลส ดุสิต ที่เปดใหบริการในไตรมาสที่ 1 ป 2562 และกำไรจากการปรับมูลคา 

ยุติธรรมของโครงการตาง ๆ  

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2563 สนิทรัพยรวมของบริษัทฯ เทากับ 24,562.95 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 3,193.02

ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 14.94 จากป 2562 เนื่องจากเงินลงทุนในการรวมคาในป 2563 เทากับ 
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9,948.52 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจำนวน 1,294.73 ลานบาท จากสวนแบงกำไรของการรวมคาโครงการเมกาบางนา 

ทั้งสวนกำไรจากการดำเนินงาน และกำไรจากการปรับมูลคายุติธรรมจำนวน 1,523.56 ลานบาท ปรับปรุงดวย

เงินปนผลรับจากโครงการเมกาบางนา จำนวน 196.98 ลานบาท นอกจากน้ีแลวอสังหาริมทรัพยเพื่อการลงทุน 

ในป 2563 เทากับ 13,693.21 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 1,947.91 ลานบาท จากการประเมินมูลคายุติธรรมที่เพิ่มขึ้น 

จากโครงการเอสพละนาด รัชดาฯ และมูลคาที่ดินโครงการดิ อเวนิว รัชโยธิน และการปรับอัตราคิดลดที่ใชใน 

การประเมินมูลคายตุิธรรม 

หนี้สินรวม 

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2561 2562 และ 2563 บริษัทฯ มีหนี้สินรวมเทากับ 6,782.92 ลานบาท 

6,909.04 ลานบาท และ 8,389.92 ลานบาท ตามลำดับ ซ่ึงคิดเปนอัตราการเติบโตเฉล่ียตอป (CAGR) เทากับ

รอยละ 11.22 และ ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2564 บริษัทฯ มีหนี้สินรวมเทากับ 8,883.08 ลานบาท ซึ่งหนี้สิน

หลักของบริษัทฯ ประกอบดวย เงินกูยืมระยะยาว 1,971.29 ลานบาท คิดเปนรอยละ 22.19 ของหนี้สินรวม

ของบริษัทฯ หนี้สินภาษีเงินไดรอการตัดบัญชี 1,412.59 ลานบาท คิดเปนรอยละ 15.90 ของหนี้สินรวมของ

บริษัทฯ และคาเชาที่ดินที่ยังไมถึงกำหนดชำระ 2,234.14 ลานบาท คิดเปนรอยละ 25.15 ของหนี้สินรวมของ

บริษัทฯ  

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2562 หนี้สนิรวมของบริษัทฯ เทากับ 6,909.04 ลานบาท เพ่ิมข้ึน 126.12 ลาน

บาท หรือคิดเปนรอยละ 1.86 จากป 2561 เนื่องจากบริษัทฯ ไดดำเนินการ Refinance ตั๋วสัญญาใช เงินที่ใช

ในการกอสรางโครงการมารเก็ตเพลส ดุสิต เปนเงินกูยืมระยะยาว 

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2563 หนี้สินรวมของบริษัทฯ เทากับ 8,389.92 ลานบาท เพิ่มขึ้น 1,480.88 

ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 21.43 จากป 2562 เนื่องจากบริษัทฯ บันทึกภาระผูกพันจากการตออายุสัญญา

เชาที่ดินโครงการ เอสพละนาด รัชดาฯ รวมทั้งสัญญาเชาที่ดินตามมาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบับใหม 
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สวนของผูถอืหุนรวม 

แผนภูมิหน้ีสินรวมตอสวนของaผูถือหุนรวม ณ 31 ธันวาคม 2561 – 2563 และ ณ 30 มิถุนายน 2564 

  
ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2561 2562 และ 2563 บริษัทฯ มีสวนของผูถอืหุนรวมเทากับ 12,592.36 ลาน

บาท 14,460.89 ลานบาท และ 16,173.03 ลานบาท ตามลำดับ ซึ่งคิดเปนอัตราการเติบโตเพิ่มขึ้นเฉลี่ยตอป 

(CAGR) เทากับรอยละ 13.33 และ ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2564 บริษัทฯ มีสวนของผู ถือหุ นรวมเทากับ 

16,570.84 ลานบาท ซึ่งการเติบโตของสวนของผูถือหุนรวมเกิดจากผลการดำเนินงานที่เพ่ิมขึ้นในแตละปสุทธิ

จากการจายเงินปนผลใหแกผูถือหุน สำหรับอัตราสวนหนี้สินรวมตอสวนของผูถือหุนรวมเฉลี่ย ณ วันที่ 31 

ธนัวาคม 2561 2562 2563 และวนัที่ 30 มิถุนายน 2564 เทากับ 0.52 เทา 

2.2.9. สภาพการแขงขันและแนวโนมของกิจการ 

ภาวะอุตสาหกรรมและการแขงขันสภาวะเศรษฐกิจไทยในป 2563 

สถานการณการแพรระบาดของโรค COVID-19 ตั้งแตตนป 2563 สงผลใหเศรษฐกิจโลกเผชิญภาวะ

วิกฤตครั้งรุนแรงอยางหลีกเลี่ยงไมได ขณะที่ภาพรวมของไทยแมจะสามารถรับมือกับการระบาดรอบแรกได

เปนอยางดี แตในชวงปลายปกลับตองมาเผชิญกับการระบาดระลอกใหม เศรษฐกิจไทยจึงคอนขางไดรับ

ผลกระทบอยางหนัก เนื่องจากมีการพึ่งพารายไดจากนักทองเที่ยวตางชาติประมาณรอยละ 13.00 ของ

ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ (GDP) ซึ ่งถือเปนอัตราที่ส ูงกวาประเทศอื ่นในภูมิภาคเอเชียดวยกัน 

นอกจากนั้นยังเผชิญกับปญหาภาวะชะงักงันของภาคการผลิต (Supply disruption) ทั้งภายในและภายนอก

ประเทศ รวมทั้ง ผลกระทบเชิงลบจากรายไดที่ลดลง (Income effect or multiplier effect) นอกจากนี้ยงัมี

ปจจัยเชิงลบเพิ่มเติมจากความตึงเครียดทางการเมืองภายในประเทศในชวงไตรมาสสุดทายของปจึงคาดวา 

12,592.36 
14,460.89 16,173.03 16,570.84 
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เศรษฐกิจไทยป 2563 จะหดตัวรุนแรงสุดนับตั้งแตวิกฤตการเงินเอเชียป 2541 ท่ีลดลงรอยละ 6.40 เทียบกับ

ที่ขยายตัวรอยละ 2.40 ในป 2562  

ตารางการเติบโตของผลิตภัณฑมวลรวมประเทศและภาวะเงินเฟอ 

 

ที่มา: NESDC  

หมายเหตุ: 2020-21 ประมาณการโดย Krungsri Research  

เศรษฐกิจไทยในไตรมาสที่สามของป 2563 ปรับตัวลดลงรอยละ 6.40 ตอเนื่องจากการลดลงรอยละ 

12.10 ในไตรมาสกอนหนา (YoY) และเมื่อปรับผลของฤดูกาลออกแลว เศรษฐกิจไทยในไตรมาสที่สามของป 

2563 เพิ่มขึ้นจากไตรมาสที่สองของป 2563 ( QoQ) รอยละ 6.50 รวม 9 เดือนแรกของป 2563 เศรษฐกิจ 

ไทยปรับตัวลดลงรอยละ 6.70 

ภาพรวมธุรกิจคาปลีก 

ในไตรมาสที่ 4 ป 2563 อุตสาหกรรมคาปลีกโดยรวมของ ประเทศไทยยังคงซบเซาเนื่องจากประเทศ

ไทยมีระดับความเชื่อมั่นที่ต่ำและกำลังซื้อที่ลดลงจากภาระหนี้ครัวเรือนที่อยูในระดับสูงและโรคระบาด 

COVID-19 สงผลดัชนีความเชื่อมั่นผูบริโภค (CCI) และ ดัชนียอดคาปลีกลดต่ำลงเปนอยางมาก ประกอบกับ

การเติบโตอยางรวดเร็วของ e-Commerce ในประเทศไทยสรางความกดดันตอการเติบโตของธุรกิจคาปลีก 

ทำใหผูประกอบการคาปลีกไมวาจะเปน Modern trade หรือ SMEs ตางตองปรับกลยุทธการทำธุรกิจเขาหา

ตลาดออนไลนมากขึ้นและรวดเรว็ขึ้น เนื่องจากการทำการขายผานชองทางหนารานเพียงอยางเดียวอาจจะไม

เพียงพอที่จะสรางรายไดหรือไมคุมกับการลงทุน แตทั้งนี้ ผูประกอบการคาปลีกอาจจะเลือกแพลตฟอรมที่

เหมาะสมกับสินคาของตนเองและสามารถตอบโจทยกลุมลูกคาเปาหมายไดรวมถึงคุณภาพของการใหบริการที่

สรางความประทับใจใหกับผู บริโภค โดยเฉพาะความสะดวกและปลอดภัยในการชำระเงินตลอดจนความ

รวดเร็วในการจัดสงสินคายังคงเปนปจจัยสำคัญสำหรับการทำการตลาดผานชองทางออนไลน 

3.40 
4.10 4.20 

2.40 

(6.40)

3.30 

 (8.00)

 (6.00)

 (4.00)

 (2.00)

 -

 2.00

 4.00

 6.00

2016 2017 2018 2019 2020F 2021F

GDP Inflation



รายงานความเห็นของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเกีย่วกับคำเสนอซื้อหลักทรัพยของบรษัิท สยามฟวเจอรดีเวลอปเมนท จำกัด (มหาชน) 

หนา | 57 

   

ตารางแสดงดัชนีการคาปลีกตั้งแตป 2557 - 2563 

 

ที่มา: CEIC: Financial Data & Economic Indicator, CEIC Holdings Limited 

จากผลของการสำรวจความเชื่อมั่นของผูบริโภคในเดือนธันวาคม 2563 เมื่อนำดัชนีประเภทตาง ๆ มา

คำนวณโดยแบงตามระยะเวลาของการวิเคราะห ผลปรากฏวาดัชนีความเชื ่อมั ่นของผู บริโภคแบงตาม

ระยะเวลาปรับตัวลดลงเปนครั้งแรกในรอบ 3 เดือนและปรับตัวอยูในระดับต่ำสุดในรอบ 3 เดือนนับตั้งแต

เดือนตุลาคม 2563 เปนตนมาจากระดับ 36.3 มาอยูที่ระดับ 34.5 ขณะที่ดัชนีความเชื่อมั่นของผูบริโภคใน

อนาคต (ในระยะ 6 เดือนขางหนา) ปรับตัวลดลงเปนครั้งแรกในรอบ 3 เดือนและปรับตัวอยูในระดับต่ำสุดใน

รอบ 5 เดือนนับตั้งแตเดือนสิงหาคม 2563 เปนตนมาจากระดับ 60.1 มาอยูที่ระดับ 57.4 สงผลใหดัชนีความ

เชื่อมั่นของผูบริโภค (Consumer Confidence Index: CCI) ปรับตัวลดลงเปนครั้งแรกในรอบ 3 เดือนและ

ปรับตัวอยูในระดับต่ำสุดในรอบ 5 เดือนนับตั้งแตเดือนสิงหาคม 2563 เปนตนมาโดยปรับตัวลดลงจากระดับ 

52.4 เปน 50.1 

สำหรับอัตราการเชาในทุกทำเลในไตรมาสที่ 4 ป 2563 มีการปรับตัวลดลงจากในชวงไตรมาสกอน

หนา โดยพบวาอัตราการเชาเฉลี ่ยพื้นที ่คาปลีกในกรุงเทพมหานครและพื้นที่โดยรอบในทุกประเภทอยู ที่

ประมาณรอยละ 96.10 ปรับตัวลดลงจากไตรมาสกอนหนาที่รอยละ 0.20 โดยศูนยการคายังคงมีอัตราการเชา

สงูท่ีสุดในตลาดพื้นที่คาปลีกของกรุงเทพมหานครและพ้ืนท่ีโดยรอบ 

รัฐบาลมีความพยายามกระตุนเศรษฐกิจและกำลังซื้อในประเทศผานมาตรการ “ชิมชอปใช” ทั้งใน

เฟสที่ 1 และเฟสที่ 2 รวมถงึโครงการ "ชอปดีมีคืน" ที่จะชวยลดหยอนภาษีป 2563 ได สูงสุดไมเกิน 30,000 

บาท ลวนเปนมาตการกระตุนการใชจายภายในประเทศใหสูงขึ้น สงผลใหในชวงครึ่งหลังของป 2563 การ 
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จับจายภายในกลับมาคึกคักอีกครั้ง โดยดัชนีความเชื่อมั่นของผูบริโภคในเดือนพฤษภาคม 2563 ปรับตัวดีขึ้น

ทุกรายการตอเนื่องเปนเดือนที่ 2 และปรับตัวสูงสุดในรอบ 9 เดือน นับตั้งแตมีนาคม 2563 เปนตน มาจาก

มาตรการกระตุนเศรษฐกิจของรัฐบาล โดยเฉพาะโครงการคนละครึ่งและราคาพืชผลทางการเกษตรหลาย

รายการปรับตัวดีขึ้น สงผลใหกำลงัซื้อหลายจังหวัดเริ่มปรับตัวดีข้ึน  

อยางไรก็ดีผูบริโภคมีความกังวลเกี่ยวกับเสถียรภาพทางการเมืองในประเทศ หลังจากมีการชุมนุมทาง

การเมืองหลายครั้งในเดือนตุลาคม 2563 ที่ผานมา ความกังวลเกี่ยวกับภาวะเศรษฐกิจที่ฟนตัวชาและการ

วางงานทีอ่าจจะเพิ่มขึ้นในอนาคตจากการแพรระบาดของ COVID-19 อยางไรก็ตามปจจัยลบที่สำคัญที ่สุดที่

ผูบริโภคในประเทศกังวลยังคงเปนเร่ืองของการแพรระบาดคร้ังใหมของไวรัส COVID-19 ในประเทศอีกครั้ง ซ่ึง

หลายฝายตางจับตามองอยางใกลชิดวาสถานการณจะรุนแรงเพิ่มขึ้นจนเปนเหตุใหเกิดการล็อกดาวนประเทศ

อกีคร้ังหรือไม  

แนวโนมอุตสาหกรรม 

ธุรกิจพื้นที่คาปลีกมีแนวโนมทยอยฟนตัวตามการบริโภคภาคเอกชนรวมทั้งความคืบหนาของการ

ลงทุนโครงสรางพื้นฐานภาครัฐซึ่งจะชวยกระตุนการลงทุนในภาคธุรกิจคาปลีกโดยในชวง 3 ปขางหนา ความ

ตองการเชามีแนวโนมเติบโตในระดับต่ำอยูที่รอยละ 1.00 - 2.00 ตอป ขณะที่อุปทานใหมคาดวาจะเพิ่มขึ้น

ประมาณ 300,000 ตารางเมตร สงผลใหอัตราการเชาลดลงสูระดับรอยละ 89.00 – 90.00 อยางไรก็ตาม คา

เชาเฉลี่ยยังคงปรับเพ่ิมขึ้น โดยเฉพาะพื้นที่คาปลีกในยานใจกลางเมือง 

ศูนยการคาแบบปด รายไดมีแนวโนมเติบโตโดยอปุทานจะเพิ่มข้ึนตอเนื่องเพ่ือรองรับความตองการเชาพื้นที่คา

ปลีกที่เติบโตในอนาคตสำหรับทำเลยานใจกลางเมืองมีขอจำกัดในการขยายพื้นที่ใหม ผูประกอบการจึงหันมา

เนนลงทุนปรับปรุงรูปแบบพื้นที่คาปลีกใหทันสมัยมากขึ้นเพื่อตอบรับไลฟสไตลที่หลากหลายของลูกคา สงผล

ใหคาเชามแีนวโนมสงูขึ้นเล็กนอย 

คอมมูนิตีมอลล รายไดมีแนวโนมทรงตัว โดยคาดวาอุปสงคและอุปทานมีแนวโนมอยูในระดับใกลเคียงกัน 

สงผลใหอัตราการเชาพ้ืนที่คาดวาจะไมเปลี่ยนแปลงมากนัก 

พ้ืนที่คาปลีกสนับสนุน รายไดอยูในระดับใกลเคียงกบัป 2563 โดยอัตราการเชาพ้ืนท่ีมีแนวโนมปรับลดลงตาม

การขยายตัว ตอเนื่องของอุปทานใหม 

ภาวะการแขงขันมีแนวโนมรุนแรงขึ้น เนื่องจากจะมีโครงการอาคารเชิงพาณิชยในรูปแบบผสมผสาน 

(Mixed-use) เพิ่มขึ้นอีกหลายโครงการ โดยคาดวาโครงการ Mixed-use ขนาดใหญจะทยอยแลวเสร็จภายใน

ป 2568 รวมทั ้งสิ ้นมากกวา 1 ลานตารางเมตร จะทำใหมีพื ้นที ่คาปลีกเขาสู ตลาดเพิ่มขึ้นอีกจำนวนมาก 
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ประกอบกับการเติบโตของธุรกิจ e-commerce อาจลดทอนความตองการเชาพื้นท่ีคาปลีกลงบางสวน จึงอาจ

กดดันผูประกอบการทั้งดานอัตราการเชา คาเชาและความสามารถในการทำกำไรของธุรกิจ 

อยางไรก็ดี ผลกระทบที่เกิดขึ้นจากวิกฤต COVID-19 ตลอด ชวง 3-4 เดือนที่ผานมาทำใหผูบริโภค

เกิดการปรับตัวและหันมาซื้อสินคาผานชองทางออนไลนกันมากขึ้นในชวงที่มีการกักตัวและทำงานอยูที่บาน 

(Work from home) ขณะเดียวกันผูประกอบการคาปลีกแตละรายตางก็ตองเรงปรับตัวใหทันกับพฤติกรรม

ของผู บริโภคเชนกัน โดยเฉพาะอยางยิ ่งการรุกเขาสูตลาดคาปลีกออนไลนเพื่อหาชองทางสรางรายได ซึ่ง

แนนอนวาดวยขอจำกัดในเรื่องของการออกไปใชจายนอกบาน ความกังวลในเรื่องของสุขภาพ สงผลใหตลาด

คาปลีกออนไลนมีการขยายตวัสูงขึ้น  

2.2.10. รายชื่อผูถือหุนรายใหญของโครงสรางผูถือหุนของกิจการ 

รายชื่อผูถือหุนสามัญสูงสุด 10 อนัดับแรก กอนและภายหลังการซ้ือขายหุนจากกลุมผูถือหุนเดิม เปน

ดังนี ้

รายชื่อผูถอืหุนกอนการซ้ือขายหุน  

(ปดสมุด ณ วันท่ี 30 กรกฎาคม 2564) 

รายช่ือผูถอืหุนหลงัการซื้อขายหุน  

(ปดสมุด ณ วันที่ 6 กนัยายน 2564) 

รายช่ือผูถอืหุน/1 
จำนวนหุน

สามัญ (หุน)  

รอยละของ

จำนวนหุนท่ี

จำหนายแลว

และสทิธอิอก

เสียงทั้งหมด  

รายช่ือผูถือหุน/1 
จำนวนหุน

สามัญ (หุน)  

รอยละของ

จำนวนหุนท่ี

จำหนายแลว

และสทิธอิอก

เสียงทั้งหมด  

1. บริษัท เมเจอร ซีนีเพล็กซ 

กรุป จำกัด (มหาชน) 

647,158,471 30.36 1. ผูทำคำเสนอซ้ือ บุคคลกลุม

เดียวกับผูทำคำเสนอซื้อ และ

บุคคลตามมาตรา 258 ของ

ผูทำคำเสนอซ้ือและบุคคลกลุม

เดียวกับผูทำคำเสนอซื้อ 

1,199,370,588 56.26 

1.1 บริษัท เซ็นทรัลเวิลด 

จำกัด 

1,111,781,388 52.15 

1.2 บริษัท เซ็นทรัลพัฒนา 

จำกัด (มหาชน) 

87,589,200 4.11 

2. LUCKY SECURITIES, 

INC./2 

172,393,639 8.09 2. LUCKY SECURITIES, INC./2 172,393,639 8.09 

3. นายนพพร วฑิูรชาติ 131,829,073 6.18 3. นายสุทธิลกัษณ จริาธวิัฒน 94,428,720 4.43 

4. นายพงศกิจ สุทธพงศ 122,814,184 5.76 4. MORGAN STANLEY & CO. 

INTERNATIONAL PLC/2 

73,600,000 3.45 

5. นายสุทธิลักษณ จริาธวิัฒน 93,828,720 4.40 5. บริษัท ไทยเอ็นวีดีอาร จำกัด 71,606,606 3.36 
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รายชื่อผูถอืหุนกอนการซ้ือขายหุน  

(ปดสมุด ณ วันท่ี 30 กรกฎาคม 2564) 

รายช่ือผูถอืหุนหลงัการซื้อขายหุน  

(ปดสมุด ณ วันที่ 6 กนัยายน 2564) 

รายช่ือผูถอืหุน/1 
จำนวนหุน

สามัญ (หุน)  

รอยละของ

จำนวนหุนท่ี

จำหนายแลว

และสทิธอิอก

เสียงทั้งหมด  

รายช่ือผูถือหุน/1 
จำนวนหุน

สามัญ (หุน)  

รอยละของ

จำนวนหุนท่ี

จำหนายแลว

และสทิธอิอก

เสียงทั้งหมด  

6. MORGAN STANLEY & 

CO. INTERNATIONAL 

PLC/2 

73,300,000 3.44 6. นางเพาพิลาส เหมวชิรวรากร 34,700,000 1.63 

7. บริษัท เซ็นทรัลพัฒนา 

จำกัด (มหาชน) 

58,657,500 2.75 7. นายเกรียงไกร ล้ิมนันทรักษ 21,752,300 1.02 

8. บริษัท ไทยเอน็วีดีอาร 

จำกัด 

57,259,374 2.69 8. นายนพพร วิฑูรชาติ 21,000,000 0.99 

9. นางสาวธัญจิรา พจนเกษม

สิน 

50,892,630 2.39 9. น.ส. สุกุลยา เอื้อวัฒนะสกุล 20,719,480 0.97 

10. นางเกศนิี วฑูิรชาติ 37,663,200 1.77 10. นางละออ ตั้งคารวคุณ 17,976,493 0.84 

11. ผูถือหุนอื่น ๆ 686,124,140 32.18 11. ผูถือหุนอื่น ๆ 404,373,105 18.97 

รวม 2,131,920,931 100.00 รวม 2,131,920,931 100.00 

ที่มา: บัญชีรายชื่อผูถือหุนของกิจการ 

หมายเหตุ:  /1 ไมไดมีการจัดกลุมโดยผูถือหุนนามสกุลเดียวกันหรือผูที่เกี่ยวของ 

/2 ไมมีกรรมการ ผูบริหาร หรือกลุมบริษัทในเครือของกิจการ รวมถึงผูที่เกี่ยวของ มีสวนไดสวนเสยีในลักษณะการถือหุนแทน (Nominee) ของบุคคลดังกลาว อยู

ในรายชื่อผูถือหุนที่เปนนิติบุคคล ไดแก Lucky Securities, Inc. และ Morgan Stanley & Co. International Plc. นิติบุคคลดังกลาวไมมีอิทธิพลตอการกำหนด

นโยบายการจัดการหรือการดำเนินงานอยางมีนัยสำคัญในกิจการ (อาทิ ไมไดสงบุคคลเขามาเปนกรรมการที่มีอำนาจในการจัดการในกิจการ เปนตน) 

เมื่อวันที่ 30 สิงหาคม 2564 ผูทำคำเสนอซื้อไดมาซึ่งหุนของกิจการรวมทั้งสิ้น 1,111,781,388 หุน 

หรือคิดเปนสัดสวนรอยละ 52.15 ของจำนวนหุนที่จำหนายไดแลวทั้งหมดและสิทธิออกเสียงทั้งหมดของ

กิจการ จาก (1) MAJOR  เปนจำนวน 647,158,471 หุน หรือคิดเปนสัดสวนรอยละ 30.36 ของจำนวนหุนที่

จำหนายไดแลวทั้งหมดและสิทธิออกเสียงทั้งหมดของกิจการ และ6(2) จากกลุมผูถือหุนเดิม คือ (ก) กลุมนาย

อรณพ จันทรประภา7 (ข) กลุมนายพงศกิจ สุทธพงศ8 (ค) กลุมนายนพพร วิฑูรชาติ9 และ (ง) กลุมนายสมนึก 

 
 
7 กลุ่มนายอรณพ จนัทรประภา ประกอบด้วย (ř) นายอรณพ จนัทรประภา (2) นายอคัรมิ จนัทรประภา และ (ś) นางสาวนิี จนัทรประภา 
8  กลุ่มนายพงศก์จิ สุทธพงศ ์ประกอบดว้ย (ř) นายพงศก์จิ สุทธพงศ ์(Ś) นางปารชิาต สุทธพงศ ์และ (ś) นางสาวพงศท์พิย ์สุทธพงศ์ 
9  กลุ่มนายนพพร วฑิูรชาต ิประกอบด้วย (ř) นายนพพร วฑิูรชาต ิ(Ś) นางเกศนีิ วฑิูรชาต ิ(ś) ม.ล.เทวนิธรา เทวกุล (Ŝ) นางสุพรรณ วฑิูรชาต ิ 

(ŝ) นางจนัท์นิภา สถริปัญญา และ (6) นางพรภทัร ์วฑิรูชาต ิ
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พจนเกษมสิน10 เปนจำนวนรวมทั้งสิ้น 464,622,917 หุน หรือคิดเปนสัดสวนประมาณรอยละ 21.79 ของ

จำนวนหุนท่ีจำหนายไดแลวท้ังหมดและสิทธิออกเสียงทั้งหมดของกจิการ  

นอกจากนี้ CPN ซ่ึงเปนบคุคลตามมาตรา 258 ของผูทำคำเสนอซื้อ ไดเขาซื้อหุนของกิจการผานตลาด

หลักทรัพยฯ ในระหวางเดือนมิถุนายน - สิงหาคม 2564 เปนจำนวน 87,589,200 หุน หรือคิดเปนสัดสวนรอย

ละ 4.11 ของจำนวนหุนทีจ่ำหนายไดแลวทั้งหมดและสิทธิออกเสียงทั้งหมดของกจิการ ซ่ึงเมื่อรวมกับการไดมา

ซึ่งหุนของผูทำคำเสนอซื้อดังกลาวขางตน ทำใหผูทำคำเสนอซื้อและบุคคลตามมาตรา 258 ของผูทำคำเสนอ

ซื้อ ถือหุนในกิจการรวมทั้งสิ้นจำนวน 1,199,370,588 หุน หรือคิดเปนสัดสวนรอยละ 56.26 ของจำนวนหุนที่

จำหนายไดแลวท้ังหมดและสทิธิออกเสียงทั้งหมดของกิจการ 

โครงสรางผูถือหุนที่คาดวาจะเปนภายหลังการทำคำเสนอซื้อ 

ในกรณีที่มีผูเสนอขายหุนสามัญทั้งหมดของกิจการตามการทำคำเสนอซื้อหลักทรพัยของกิจการ จะทำ

ใหผูทำคำเสนอซื้อและบุคคลตามมาตรา 258 ของผูทำคำเสนอซ้ือ เปนผูถือหุนรอยละ 100.00 ของจำนวนหุน

ที่จำหนายไดแลวทั้งหมดและสิทธิออกเสียงทั้งหมดของกิจการ โดยรายชื่อผูถือหุนสามัญสูงสุด 10 อันดับแรก

กอนและภายหลังการทำคำเสนอซ้ือ (ในกรณีที่มีผูเสนอขายหุนสามัญทั้งหมดของกิจการตามการทำคำเสนอซื้อ

หลักทรัพยของกิจการ) เปนดงัตอไปนี ้

รายชื่อผูถือหุน/1 กอนการทำคำเสนอซ้ือ 

(ปดสมุด ณ วันที่ 6 กันยายน 2564) 

หลังการทำคำเสนอซื้อ 

จำนวนหุนสามัญ 

(หุน)  

รอยละของจำนวน

หุนท่ีจำหนายแลว

และสิทธิออกเสยีง

ท้ังหมด  

จำนวนหุน

สามญั  

(หุน)  

รอยละของ

จำนวนหุนที่

จำหนายแลว

และสิทธิออก

เสียงทั้งหมด 

1. ผูทำคำเสนอซ้ือ บุคคลกลุมเดียวกับผูทำคำเสนอ

ซื้อ และบุคคลตามมาตรา 258 ของผูทำคำเสนอ

ซื้อและบุคคลกลุมเดียวกับผูทำคำเสนอซ้ือ 

1,199,370,588 56.26 2,131,920,931 100.00 

1.1 บริษทั เซ็นทรัลเวิลด จำกัด 1,111,781,388 52.15 2,044,331,731 95.89 

1.2 บริษัท เซ็นทรัลพัฒนา จำกัด (มหาชน) 87,589,200 4.11 87,589,200 4.11 

2. LUCKY SECURITIES, INC./2 172,393,639 8.09 - - 

3. นายสุทธิลกัษณ จิราธิวัฒน 94,428,720 4.43 - - 

4. MORGAN STANLEY & CO. INTERNATIONAL 

PLC/2 
73,600,000 3.45 

- - 

5. บริษัท ไทยเอ็นวีดีอาร จำกัด 71,606,606 3.36 - - 

6. นางเพาพิลาส เหมวชิรวรากร 34,700,000 1.63 - - 

 
10  กลุ่มนายสมนึก พจน์เกษมสนิ ประกอบดว้ย (ř) นางสาวธญัจริา พจน์เกษมสนิ และ (Ś) นายสมนึก พจน์เกษมสนิ 
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รายชื่อผูถือหุน/1 กอนการทำคำเสนอซ้ือ 

(ปดสมุด ณ วันที่ 6 กันยายน 2564) 

หลังการทำคำเสนอซื้อ 

จำนวนหุนสามัญ 

(หุน)  

รอยละของจำนวน

หุนท่ีจำหนายแลว

และสิทธิออกเสยีง

ท้ังหมด  

จำนวนหุน

สามญั  

(หุน)  

รอยละของ

จำนวนหุนที่

จำหนายแลว

และสิทธิออก

เสียงทั้งหมด 

7. นายเกรียงไกร ล้ิมนันทรักษ 21,752,300 1.02 - - 

8. นายนพพร วิฑูรชาติ 21,000,000 0.99 - - 

9. น.ส. สุกุลยา เอื้อวัฒนะสกุล 20,719,480 0.97 - - 

10. นางละออ ตั้งคารวคุณ 17,976,493 0.84 - - 

11. ผูถือหุนอื่น ๆ 404,373,105 18.97 - - 

รวม 2,131,920,931 100.00 2,131,920,931 100.00 

ที่มา: บัญชีรายชื่อผูถือหุนของกจิการ 

หมายเหตุ:  /1 ไมไดมกีารจัดกลุมโดยผูถือหุนนามสกุลเดียวกันหรือผูที่เกี่ยวของ 

/2 ไมมีกรรมการ ผูบริหาร หรือกลุมบริษัทในเครือของกิจการ รวมถึงผูที่เกี่ยวของ มีสวนไดสวนเสียในลักษณะการถือหุนแทน (Nominee) ของ

บุคคลดังกลาว อยูในรายชื่อผูถือหุนที่เปนนิติบุคคล ไดแก Lucky Securities, Inc. และ Morgan Stanley & Co. International Plc. นิติบุคคล

ดังกลาวไมมีอิทธิพลตอการกำหนดนโยบายการจัดการหรือการดำเนินงานอยางมีนัยสำคัญในกิจการ (อาทิ ไมไดสงบุคคลเขามาเปนกรรมการที่มี

อำนาจในการจัดการในกิจการ เปนตน) 

 

2.2.11. รายชื่อคณะกรรมการของกิจการ 

กรรมการชดุเดิมของกิจการจํานวน 6 ทาน ไดแก (1) นายพงศกิจ สุทธพงศ (2) นายกิตตินันท สํารวจ 

รวมผล (3) นายวิชา พูลวรลักษณ (4) นายวีรวัฒน องควาสิฏฐ (5) นางสาวฐิตาภัสร อิสราพรพัฒน (6) นายชัย 

จรุงธนาภิบาล ไดลาออกจากตําแหนงกรรมการของกิจการโดยมีผลต้ังแตวันที่ 30 สิงหาคม 2564 ซ่ึงเปนวันที่

ผูทําคําเสนอซื้อไดมาซึ่งหุนของกิจการจากกลุมผูถอืหุนเดิม นอกจากนี้กรรมการชุดเดิมของกิจการอีกจํานวน 1 

ทาน ไดแก นายสมนึก พจนเกษมสิน ไดลาออกจากตําแหนงกรรมการของกิจการเชนกัน โดยมีผลต้ังแตวันที่ 

31 สิงหาคม 2564   

ทั้งนี้ ที่ประชุมคณะกรรมการบริษัทของกิจการ ครั้งที่ 4/2564 เมื่อวันที่ 30 สิงหาคม 2564 ไดมีมติ

อนุมัติแตงตั้งกรรมการเขาใหมจํานวน 6 ทาน แทนกรรมการที่ลาออกจํานวน 6 ทานขางตน ไดแก (1) นาย 

ปริญญ จิราธิวัฒน (2) นายปรีชา เอกคุณากูล (3) นางสาววัลยา จิราธิวัฒน (4) นายสุทธิภัค จิราธิวัฒน (5) 

นางสาวนภารัตน ศรีวรรณวิทย และ (6) นายประชา พัทธยากร โดยมผีลตั้งแตวนัที่ 30 สิงหาคม 2564 และที่

ประชุมคณะกรรมการบริษัทของกจิการครั้งที่ 5/2564 เมื่อวันที่ 31 สิงหาคม 2564 ไดมีมติแตงตั้งกรรมการ

เขาใหมอีก 1 ทาน คือ นายปณฑิต มงคลกุล แทนนายสมนึก พจนเกษมสิน โดยมีผลตั้งแตวันที่ 31 สิงหาคม 

2564 
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ดังนั้น รายชื่อคณะกรรมการของกิจการ ณ วันที่ย่ืนคําเสนอซื้อและที่คาดวาจะเปนภายหลังการทําคํา 

เสนอซ้ือมีรายละเอียดดังนี้ 

1) คณะกรรมการบริษัท ณ วันที่ 9 กนัยายน 2564 ประกอบดวยกรรมการจำนวน 12 ทาน โดยมีรายละเอียด

ดังนี ้

รายชื่อ ตำแหนง 

1. นายอรณพ จันทรประภา1/ ประธานกรรมการบริษัท 

2. นายปริญญ จิราธิวัฒน2/ รองประธานกรรมการบริษัท 

3. นายนพพร วิฑูรชาต1ิ/ กรรมการ 

4. นายปรีชา เอกคุณากูล2/ กรรมการ  

5. นางสาววัลยา จิราธิวัฒน2/ กรรมการ  

6. นายสุทธิภัค จิราธิวัฒน2/ กรรมการ 

7. นายปณฑิต มงคลกุล กรรมการ 

8. นางสาวนภารัตน ศรีวรรณวิทย2/ กรรมการ 

9. นายประชา พัทธยากร กรรมการอสิระ 

10. นางนนัทิยา มนตริวตั กรรมการอสิระ / ประธานกรรมการตรวจสอบ 

11. นางสไบทิพย สนุทรส กรรมการอสิระ / กรรมการตรวจสอบ 

12. นายวรวิทย ชัยลิมปมนตรี กรรมการอสิระ / กรรมการตรวจสอบ 
ที่มา : เว็บไซตของตลาดหลักทรัพยฯ เว็บไซตบริษัทของกิจการ สัญญาซ้ือขายหุนระหวางผูทําคําเสนอซ้ือ และ MAJOR ฉบับลงวันท่ี 25 สิงหาคม 

2564 และสัญญาซ้ือขายหุนระหวางผูทําคําเสนอซ้ือและกลุมผูถือหุนเดิม ฉบับลงวันท่ี 25 สิงหาคม 2564 

หมายเหตุ:  1/ ตามเงื่อนไขในสัญญาซ้ือขายหุนระหวางผูทําคําเสนอซ้ือและกลุมผูถือหุนเดิม (1) กลุมนายอรณพ จันทรประภา (2) กลุมนายพงศกิจ  

สุทธพงศ (3) กลุมนายนพพร วิฑูรชาต ิและ (4) กลุมนายสมนกึ พจนเกษมสิน นายนพพร วฑูิรชาติจะดํารงตําแหนงประธานกรรมการ

บริหารรวมและกรรมการของกจิการ จนถึงเดือน ธันวาคม 2567 และนายอรณพ จันทรประภา จะดํารงตําแหนงประธานกรรมการ

บริษัทและกรรมการของกิจการจนถึงเดือนธันวาคม 2564  

2/ ณ วันที่ 30 สิงหาคม 2564 กจิการไดมกีารเปล่ียนแปลงกรรมการผูมอีํานาจลงนามเปนบุคคลดังตอไปน้ี (1) นายปริญญ จิราธิวัฒน 

(2) นายปรีชา เอกคุณากูล (3) นางสาววัลยา จิราธิวัฒน (4) นายสุทธิภัค จิราธวิัฒน และ (5) นางสาวนภารัตน ศรีวรรณวิทย 
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2) รายชื่อคณะกรรมการของกิจการที่คาดวาจะเปนภายหลังการทําคําเสนอซ้ือมีรายละเอยีดดังนี้ 

รายชื่อ ตำแหนง 

1. นายอรณพ จันทรประภา1/ ประธานกรรมการบริษัท 

2. นายปริญญ จิราธิวัฒน2/ รองประธานกรรมการบริษัท 

3. นายนพพร วิฑูรชาต1ิ/ กรรมการ 

4. นายปรีชา เอกคุณากูล2/ กรรมการ  

5. นางสาววัลยา จิราธิวัฒน2/ กรรมการ  

6. นายสุทธิภัค จิราธิวัฒน2/ กรรมการ 

7. นายปณฑิต มงคลกุล กรรมการ 

8. นางสาวนภารัตน ศรวีรรณวิทย2/ กรรมการ 

9. นายประชา พัทธยากร กรรมการอสิระ 

10. นางนนัทิยา มนตริวตั กรรมการอสิระ / ประธานกรรมการตรวจสอบ 

11. นางสไบทิพย สนุทรส กรรมการอสิระ / กรรมการตรวจสอบ 

12. นายวรวิทย ชัยลิมปมนตรี กรรมการอสิระ / กรรมการตรวจสอบ 
หมายเหตุ:  1/ ตามเงื่อนไขในสญัญาซ้ือขายหุน ระหวางผูทําคําเสนอซ้ือและกลุมผูถือหุนเดิม (1) กลุมนายอรณพ จนัทรประภา (2) กลุมนายพงศ 

กิจ สุทธพงศ (3) กลุมนายนพพร วิฑูรชาติ และ (4) กลุมนายสมนึก พจนเกษมสิน นายนพพร วฑิูรชาติ จะดํารงตําแหนงประธานกรรม

การบริหารรวมและกรรมการของกิจการ จนถึงเดือน ธันวาคม 2567 และนายอรณพ จันทรประภา จะดํารงตําแหนงประธานกรรมการ

บริษัทและกรรมการของ กิจการ จนถึงเดือนธันวาคม 2564  

2/ ณ  วันที ่30 สิงหาคม 2564 กิจการไดมกีารเปล่ียนแปลงกรรมการผูมอีํานาจลงนามเปนบุคคลดังตอไปนี้ (1) นายปริญญ จิราธวิัฒน 

(2) นายปรีชา เอกคุณากูล (3) นางสาววัลยา จิราธิวัฒน (4) นายสทุธิภัค  จิราธิวัฒน และ (5) นางสาวนภารัตน ศรีวรรณวิทย 
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3. ความเหมาะสมของราคาเสนอซ้ือของบริษัทฯ 

ในการประเมินมูลคายุติธรรมหุนสามัญของกิจการ ในคร้ังน้ีที่ปรึกษาทางการเงินอิสระพิจารณาโดยใช

ขอมูลจากบริษัทฯ การสัมภาษณผูบริหาร งบการเงินของบริษัทฯ ยอนหลัง 3 ป และงบไตรมาสที่ 2 สำหรับ

งวดสิ้นสุดวันที่ 30 มิถุนายน 2564 ที่ตรวจสอบหรือสอบทานโดยบริษัท ไพรซวอเตอรเฮาส คูเปอรส เอบีเอ

เอส จำกัด ตลอดจนขอมลูที่เผยแพรตอสาธารณะทั่วไป อยางไรก็ตามความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ

ตั้งอยูบนสมมติฐานที่วา ขอมูลและเอกสารสำคัญดังกลาวเปนขอมูลที่สมบูรณครบถวน และถูกตอง รวมทั้ง 

พิจารณาจากสถานการณ และขอมูลที่สามารถรับรูไดในปจจุบัน ซึ่งหากมีการเปล่ียนแปลงใด ๆ ที่สงผลกระทบ

อยางมีนัยสำคัญตอการดำเนินธุรกิจ การประเมินมูลคากิจการรวมถึงการตัดสินใจของผูถือหุนในการพิจารณา

ราคายุติธรรมของมูลคาของกิจการ อาจมีการเปลี่ยนแปลง ทั้งนี้ ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไดทำการประเมิน

มูลคาหุนของกิจการดวยวิธีตาง ๆ 6 วธิี ไดแก 

1. วธิีประเมินมูลคาตามบัญชี (Book Value Approach) 

2. วธิีปรบัปรุงมูลคาตามบัญชี (Adjusted Book Value Approach) 

3. วธิีราคาหุนตามราคาตลาด (Market Value Approach) 

4. วธิีเปรยีบกับบริษัทที่ประกอบธุรกจิใกลเคียงกัน (Market Comparable Approach) 

4.1. วธิีอัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาตามบัญชี (Price to Book Value Approach: “P/BV”) 

4.2. วธิีอัตราสวนราคาตอกำไรสุทธิ (Price to Earnings Approach: “P/E”) 

4.3. วิธีอัตราสวนเปรียบเทียบระหวางมูลคากิจการตอกำไรกอนหักดอกเบี้ย ภาษีนิติบุคคล คา

เส่ือมราคา และคาตัดจำหนาย (Enterprise value to EBITDA: “EV/EBITDA”) 

5. วธิีเปรยีบเทียบกับธุรกรรมที่ใกลเคียงกัน (Transaction Comparable Approach)  

6. วธิีมูลคาปจจุบันสุทธขิองกระแสเงินสด (Discounted Cash Flow Approach) 
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3.1 วิธีปรบัปรุงมูลคาตามบญัชี (Adjusted Book Value Approach) 

วธิีมูลคาหุนตามบัญช ี(Book Value Approach) เปนการประเมินมูลคาทางบัญชีของทรัพยสินสุทธิ

หรือมูลคาสวนของผูถือหุนตามงบการเงินของ บริษัทฯ ณ ขณะใดขณะหน่ึง ทั้งนี้ ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระได

ใชมูลคาทางบัญชีตามงบการเงินรวมของ บริษัทฯ ณ วันท่ี 30 มิถุนายน 2564 

ตารางมูลคาหุนตามบัญช ี

สวนของผูถือหุน (งบการเงิน) 

หนวย: ลานบาท 
ณ วันที่ 30 มถิุนายน 2564 

ทุนจดทะเบียนชำระแลว                  2,131.93  

สวนเกินมูลคาหุนสามัญ                     634.03  

กำไรสะสมยังไมไดจัดสรร               12,529.36  

องคประกอบอ่ืนของสวนของเจาของ                         (0.45) 

รวมสวนของผูถือหุนตามบัญชีของ บริษัท ฯ                   15,294.88  

จำนวนหุนท่ีชำระแลวทั้งหมดของ บริษัท ฯ (ลานหุน)                     2,131.92  

มูลคาตามบัญชีตอหุน (บาท/หุน)                           7.17  

ที่มา: งบการเงินของบริษัทฯ ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2564 

จากการประเมินมูลคายุติธรรมของหุนสามัญของ บริษัทฯ ดวยวิธีมูลคาทางบัญชีจะไดมูลคายุติธรรม

ของสวนของผูถือหุนตามบัญชีของบริษัทฯ ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2564 เทากับ 15,294.88 ลานบาท คิดเปน

มูลคาตามบัญชตีอหุนเทากับ 7.17 บาทตอหุน ซ่ึงต่ำกวาราคาเสนอซื้อที่ 12.00 บาทตอหุน เทากับ 4.83 บาท

ตอหุน หรอืต่ำกวาในอัตรารอยละ 40.21 ของราคาเสนอซ้ือ 

ทั้งนี้ การประเมินมูลคายุติธรรมของหุนสามัญของ บริษัทฯ ดวยวิธีมูลคาทางบัญชี เปนการแสดง

มูลคาทางบัญชีของ บริษัทฯ ณ ชวงเวลาใดเวลาหนึ่ง โดยไมไดคำนึงถึงผลการดำเนินงาน และแนวโนมการ

เติบโตของบริษัทฯ ในอนาคต จึงอาจไมสะทอนถึงความสามารถในการทำกำไรของบริษัทฯ ในอนาคต ดังนั้นที่

ปรึกษาทางการเงินอิสระ จึงเห็นวาวิธีมูลคาทางบัญชีอาจเปนวิธีที่ไมเหมาะสมสำหรับการประเมินมูลคา

ยุติธรรมของหุนสามัญของบริษัทฯ 
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3.2. วิธปีรับปรงุมูลคาตามบัญชี (Adjusted Book Value Approach) 

การประเมินมูลคาหุนดวยวิธีนี้ เปนการประเมินมลูคาทางบัญชีของทรัพยสินสุทธิ หรือมูลคาสวนของ

ผูถือหุนตามงบการเงินของบริษัทฯ ซึ่งปรากฏตามงบการเงินรวม ณ 30 มิถุนายน 2564 และปรับปรุงดวย

รายการตาง ๆ ที่เกิดขึ้นภายหลังจากวันที่ในงบการเงิน ทั้งสวนเพิ่มจากการประเมินใหมของสินทรัพยตาม

รายงานการประเมนิมูลคาสินทรัพย หรือหนี้สินท่ีอาจเกิดขึ้นในอนาคตภายหลังวันท่ีในงบการเงิน เปนตน 

สินทรัพยสวนใหญของบริษัทฯ มาจากเงินลงทุนในการรวมคา และอสังหาริมทรัพยเพื่อการลงทุนซ่ึง

คิดเปนอัตราสวนรอยละ 40.00 และ 56.76 ของมูลคาสินทรัพยทั้งหมด ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2564 ของ

บริษัทฯ ตามลำดับ โดยทีเ่งนิลงทุนในการรวมคาไมมีการเปล่ียนแปลงของเงินลงทุนในบริษัทยอยและเงินลงทุน

ในบริษัทรวมในระหวางงวด ทั้งนี้ทางดานอสังหาริมทรัพยเพ่ือการลงทุน ทางบริษัทฯ ไดมีการจางผูทำรายงาน

การประเมินมูลคาสินทรัพยเพื่อการลงทุนในทุกโครงการ ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2564 โดยมีวัตถุประสงค

สาธารณะ จึงสามารถนำมาอางอิงในการประเมินมูลคาได โดยการประเมินมูลคาสินทรัพยเพื่อการลงทุนในแต

ละโครงการไดสะทอนถึงการเปลี่ยนแปลงของจำนวนผูเชา และคาใชจายในชวงระยะเวลาระหวางปที่เกิดข้ึนไป

เปนที่เรียบรอยแลว รวมถึงมูลคาตามบัญชีของบริษัทฯ ไดมีการรับรูการเปลี่ยนแปลงของมูลคาสินทรัพยผาน

งบการเงิน ณ วันที่ 30 มถิุนายน 2564 ไปเปนที่เรียบรอยแลว  

ในสวนของหนี้สินของสวนใหญของบริษัทฯ มาจากเงินกูยืมระยะยาวและคาเชาที่ดินที่ยังไมถึง

กำหนดชำระ ซึ่งคิดเปนอัตราสวนรอยละ 22.19 และ 25.15 ของมูลคาหนี้สินรวมทั ้งหมด ณ วันที่ 30 

มิถุนายน 2564 ของบริษัทฯ ตามลำดับ โดยหนี้สินเหลานี้ไดมีการระบุระยะเวลาและจำนวนเงินไวอยางชัดเจน 

และเปนหนี้สินที่ใชในสนับสนุนการดำเนินกิจการตามปกติและไมไดมีการเปลี่ยนแปลงของสัญญาในระหวาง

งวด 

กลาวโดยสรุป เนื่องจากทรัพยสินและหนี้สินสวนใหญของบริษัทฯ ไมไดมกีารเปลี่ยนแปลงของมูลคา

อยางชัดเจนในระหวางงวด มีเพียงแตสินทรัพยเพื่อการลงทุนของบริษัทฯ ที่ซึ่งไดมีการจางผูทำรายงานการ

ประเมนิมูลคาสินทรัพยเพ่ือการลงทุนในทุกโครงการ ณ วันท่ี 30 มถิุนายน 2564 และไดรับรูผานงบการเงิน ณ 

วันที่ 30 มิถุนายน 2564 ของบริษัทฯ ไปเปนที่เรียบรอยแลว จึงไมมีความจำเปนในการปรับปรุงมูลคาทั้ง

สินทรัพยและหนี้สินของบริษทัฯ ดวยเหตุผลที่กลาวมาขางตน ดังนั้น การคำนวณมูลคาหุนและมูลคายุติธรรม

ในวิธีปรับปรุงมูลคาหุนตามบัญชี (Adjusted Book Value Approach) จึงใหผลลัพธเทากันกับการประเมิน

มูลคายุติธรรมของหุนสามัญของบริษัทฯ ดวยวิธีมูลคาตามบัญชี (Book Value Approach) 
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3.3. วิธรีาคาหุนตามราคาตลาด (Market Value Approach) 

วิธ ีม ูลคาห ุ นตามราคาตลาด (Market Value Approach) เปนการประเมินมูลคาที ่ต ั ้งอยู บน

สมมติฐานวาราคาในตลาดนั้นเปนราคาที่สะทอนอุปสงค-อุปทานของหลักทรัพยของบริษัทฯ โดยรวมมูลคาหุน

ของบริษัทฯ แสดงไดตามแผนภูมิตอไปนี ้

แผนภูมริาคาตลาดของหุน บริษัทฯ ยอนหลัง 360 วันทำการ จากวันที่ 20 สิงหาคม 2564 

 
ที่มา: SETSMART ณ วันที่ 20 สิงหาคม 2564 

หมายเหตุ: ใชราคาเฉล่ียระหวางวันโดยคำนวณจากมูลคาหุนที่มีการซื้อขายในแตละวนัตอปริมาณหุนที่มีการซื้อขายใดยวันนั้น 

 

ทั้งนี้ ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไดพิจารณามูลคาหุนของบริษัทฯ ถัวเฉลี่ยถวงน้ำหนักดวยปริมาณ

การซื้อขายของหลักทรัพยในแตละราคา (Volume Weighted Average Price – “VWAP”) ยอนหลัง 7 วัน

ทำการ 15 วันทำการ 30 วันทำการ 60 วันทำการ 90 วันทำการ 120 วันทำการ 180 วันทำการ 270 วันทำ

การ และ 360 วันทำการ จากวันที่ 20 สิงหาคม 2564 เนื่องจากราคาตลาดสะทอนมูลคาทรัพยสินสุทธิที่

ใกลเคียงปจจุบัน และคำนึงถึงเหตุการณสำคัญที่เกิดขึ้นภายหลังวันที่ในงบการเงินที่ใชอางอิงหุนของบริษัทฯ 

ซึ่งสามารถสะทอนอุปสงคและอุปทานของนักลงทุน รวมถึงมุมมองของนักลงทุนตอปจจัยตาง ๆ ได ดังนั้น ที่

ปรึกษาทางการเงินอสิระจึงมีความเห็นวาวิธีนี้เปนวิธีท่ีเหมาะสมในการประเมินมูลคาบรษิัทฯ ทั้งนี้การประเมิน

มูลคาหุนดวยวิธีมูลคาหุนตามราคาตลาดมีรายละเอียดดังตอไปนี ้ 

ตารางมูลคาหุนมูลคาหุนตามราคาตลาดของบริษทั ฯ 

ชวงเวลา VWAP (บาท/หุน) 

7 วนัทำการ จากวันที่ 20 สิงหาคม 2564 11.63 

15 วนัทำการ จากวันที ่20 สิงหาคม 2564 11.63 

30 วนัทำการ จากวันที ่20 สิงหาคม 2564 11.59 

60 วนัทำการ จากวันที ่20 สิงหาคม 2564 10.61 

90 วนัทำการ จากวันที ่20 สิงหาคม 2564 10.06 

120 วันทำการ จากวันที่ 20 สิงหาคม 2564 9.55 
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ชวงเวลา VWAP (บาท/หุน) 

180 วันทำการ จากวันท่ี 20 สิงหาคม 2564 9.03 

270 วันทำการ จากวันท่ี 20 สิงหาคม 2564 8.41 

360 วันทำการ จากวันที่ 20 สิงหาคม 2564 7.34 

ที่มา: SETSMART ณ วันท่ี 20 สงิหาคม 2564 

หมายเหตุ: ใชราคาเฉล่ียระหวางวันโดยคำนวณจากมูลคาหุนที่มีการซ้ือขายในแตละวนัตอปริมาณหุนที่มีการซื้อขาย ณ วันนั้น 

 

จากการประเมินมูลคายุติธรรมของหุนสามัญของบริษัทฯ ดวยวิธีเปรียบเทียบราคาตลาดของหุน

สามัญ จะไดมลูคายุติธรรมของหุนสามญัของบริษัทฯ อยูในชวง 7.34 – 11.63 บาทตอหุน หรือมูลคาสวนของ

ผูถือหุนที่อยูระหวาง  15,654.03 –  24,792.40 ลานบาท ซ่ึงต่ำกวาราคาเสนอซ้ือท่ี 12.00 บาทตอหุน เทากับ 

0.37 - 4.66 บาทตอหุน หรือต่ำกวาในอัตรารอยละ 3.09 - 38.81 ของราคาเสนอซื้อ  

ทั้งนี้ การประเมินมูลคายุติธรรมของหุนสามัญของ บริษัทฯ ดวยวิธรีาคาหุนตามราคาตลาด (Market 

Value Approach) เปนการแสดงมูลคาหุนของ บริษัทฯ ณ ชวงเวลาใดเวลาหน่ึง ตามอุปสงคและอุปทานของ

นักลงทุน ซึ ่งอาจมีปจจัยอื่นที ่สงผลตอราคาหุน ณ ชวงเวลานั ้น ๆ เชน สภาพเศรษฐกิจ สภาพตลาดทุน 

ดอกเบี้ย หรือปจจัยระยะสั้นอื่น ๆ เปนตน ซึ่งทำใหราคาหุนไมเปนไปตามมูลคาที่แทจริง (Fair Price) โดย

ไมไดคำนึงถึงผลการดำเนินงาน และแนวโนมการเติบโตของ บริษัทฯ ในอนาคต จึงอาจไมสะทอนถึง

ความสามารถในการทำกำไรของ บริษัทฯ ในอนาคต ดังน้ันท่ีปรึกษาการเงินอิสระ จึงเห็นวาวิธีมูลคาทางบัญชี

อาจเปนวิธทีี่ไมเหมาะสมสำหรับการประเมินมูลคายุติธรรมของหุนสามัญของบริษทัฯ 

3.4. วิธเีปรียบกับบรษิัทที่ประกอบธุรกิจใกลเคียงกัน (Market Comparable Approach) 

วิธีเปรียบเทียบกับบริษัทที่ประกอบธุรกิจที่ใกลเคียงกัน (Market Comparable Approach) เปน

การประเมินมูลคาหลักทรัพยของกิจการซึ่งอยูบนสมมติฐานวา บริษัทที่ประกอบธุรกิจประเภทเดียวกันหรือ

ใกลเคียงกันควรมีอัตราสวนมูลคาตลาดใกลเคียงกัน โดยในการเลือกบริษัทที่ประกอบธุรกิจที่ใกลเคียงกันเพื่อ

ประเมินมูลคากิจการของบริษัทฯ นั้น แตละบริษัทที่นำมาเปรียบเทียบนั้นอาจมีความแตกตางกัน อาทิ 

นโยบายทางการบัญชี นโยบายการลงทุน ขนาดของกิจการ โครงสรางรายได โครงสรางตนทุน แหลงที่มาของ

รายไดอื ่น ๆ และคุณภาพของกิจการ เปนตน  ดังนั ้นการนำบริษัทที ่ประกอบธุรกิจที ่ใกลเค ียงกันมา

เปรียบเทียบนั้นอาจจะไมไดครอบคลุมบริษัทที่คลายคลึงกันทั้งหมดและอาจมีความแตกตางกันในหลาย ๆ 

ประการดังที่อธิบายไปแลวขางตน อยางไรก็ดี ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไดพิจารณาและคัดเลือกบริษัท

เทียบเคียงที่ประกอบกิจการโดยการใชบริษัทที่อยูในอุตสาหกรรมพัฒนาอสังหาริมทรัพยที่มีลักษณะการ

ประกอบธรุกิจคลายบริษัทฯ ในประเทศไทย มาใชประกอบเพ่ือความเหมาะสมในการเปรียบเทยีบ 
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ตารางขอมูลบริษัทที่ประกอบธุรกิจที่ใกลเคียงกัน 
 

ที่มา: Capital IQ ณ วันที่ 20 สิงหาคม 2564 โดยขอมูลทางการเงินเปนขอมูลจากงบการเงินสิ้นสุด ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2564 

หมายเหตุ: 1/ มูลคาตามราคาตลาด (Market Capitalization) ณ วันที่ 20 สิงหาคม 2564  

ในการประเมนิมูลคายติุธรรมของหุนสามัญของ บริษัทฯ ดวยวิธีเปรียบเทียบอัตราสวนตลาด ท่ี

ปรึกษาทางการเงินอิสระ ไดทำการประเมินมูลคาโดยใชอัตราสวนตลาด ดังนี้ 

1. วิธอัีตราสวนราคาตอมูลคาทางบัญชี (Price to Book Value Ratio: P/BV) 

2. วิธอัีตราสวนราคาตอกำไร (Price to Earnings Ratio: P/E) 

3. วิธอัีตราสวนเปรยีบเทียบระหวางมูลคากิจการตอกำไรกอนหักดอกเบี้ย ภาษนีิติบคุคล คาเส่ือม

ราคา และคาตัดจำหนาย (EV/EBITDA) 

 

 

 

บริษัท  ลกัษณะการประกอบธรุกิจ 

ประเทศ

ตลาด

หลักทรัพย 

(ลานบาท) 

มูลคาราคา

ตลาด1/  
รายได สนิทรัพย หน้ีสิน 

บริษัท เซ็นทรัล

พัฒนา จำกดั 

(มหาชน) 

พัฒนาและใหเชาพื้นที่ศูนยการคาขนาด

ใหญ และประกอบธุรกิจอื่นที่เกี ่ยวเนื่อง

และสงเสริมการประกอบธุรกิจศูนยการคา 

เชน อาคารสำนักงาน โรงแรม ที่พักอาศัย 

และศูนยอาหาร  

ไทย 225,522.00 33,591.09 223,408.37 144,116.64 

บริษัท เดอะ 

แพลทินัม กรุป 

จำกัด (มหาชน) 

พัฒนาและใหเชาอสังหาริมทรัพย โรงแรม

และศูนยอาหาร 
ไทย 7,896.00 530.72 11,446.70 3,408.37 

บริษัท อมตะ คอร

ปอเรชัน จำกัด 

(มหาชน) 

พัฒนาอสังหาริมทรัพยทางทางดานนิคม

อ ุตสาหกรรมท ั ้ งภายในประเทศและ

ตางประเทศ โดยมีบริษัทในกลุมดำเนิน

ธุรกิจดานสาธารณูปโภค สิ่งอำนวยความ

สะดวก และบริการหลังการขาย  

ไทย 21,045.00 4,021.56 42,275.27 21,791.64 
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3.4.1. วิธีอัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาตามบัญชี (Price to Book Value Approach: 

“P/BV”) 

การประเมินมูลคาหุนดวยวิธีอัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาตามบัญชี ซ่ึงเปนการนำมูลคาสวนของผูถือ

หุนตามบัญชีของบริษัทฯ ณ วันท่ี 30 มิถุนายน 2564 ตามท่ีแสดงในวิธีมูลคาหุนตามบญัชี ซึ่งเทากับ  

16,570.84 ลานบาท มาคูณกับคาเฉล่ียมัธยฐาน (Median) สวนราคาตลาดตอมูลคาตามบัญชี (P/BV Ratio) 

ของบริษัทเทียบเคียงขางตนในระยะเวลาเฉล่ีย 7 วันยอนหลังไปจนถึง 360 วันยอนหลัง 

ตารางมูลคาหุนตามราคาตลาดตอมูลคาตามบัญชขีองบริษัทฯ 

บริษัท 
P/BV Ratio (เทา) 

7 วัน 15 วัน 30 วัน 60 วัน 90 วัน 120 วัน 180 วัน 270 วัน 360 วัน 

บริษัท เซ็นทรัล

พัฒนา จำกัด 

(มหาชน) 

2.75 2.69 2.76 2.88 2.90 2.96 2.94 2.81 2.80 

บริษัท เดอะ 

แพลทินัม กรุป 

จำกัด (มหาชน) 

0.97 0.97 0.99 1.05 1.05 1.06 1.01 0.95 0.96 

บริษัท อมตะ คอร

ปอเรชนั จำกัด 

(มหาชน) 

1.00 1.00 1.01 1.04 1.03 1.03 1.00 0.91 0.87 

คามัธยฐาน P/BV 1.00  1.00  1.01  1.05  1.05  1.06  1.01  0.95  0.96  

สวนของผูถือหุน 

ตามบัญชีของ 

บริษัทฯ (ลาน

บาท) 

16,570.84 16,570.84 16,570.84 16,570.84 16,570.84 16,570.84 16,570.84 16,570.84 16,570.84 

มูลคาสวนของผู

ถือหุน (ลานบาท) 
16,519.97 16,522.63 16,690.09 17,399.22 17,403.71 17,513.70 16,698.86 15,789.64 15,990.49 

มูลคาหุน บริษัท ฯ 

(บาท/หุน) 
7.75  7.75  7.83  8.16  8.16  8.21  7.83  7.41  7.50  

ที่มา: Capital IQ ณ วันที่ 20 สิงหาคม 2564 โดยขอมูลทางการเงินเปนขอมลูจากงบการเงินสิ้นสุด ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2564 

คามัธยฐาน (Median) ของอัตราสวน P/BV ของบริษัทเทียบเคียง สำหรับงวด 12 เดือนยอนหลัง

เทากับ 0.95 – 1.06 เทา อันสงผลใหมูลคาสวนของผูถอืหุนดวยวิธีอัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาตามบัญชีอยู

ในชวง  15,789.64 –  17,513.70 ลานบาท หรือคิดเปนมูลคาหุนเทากับ 7.41 – 8.21 ซึ่งต่ำกวาราคาเสนอ

ซื้อที่ 12.00 บาทตอหุน เทากับ 3.79 - 4.59 บาทตอหุน หรือต่ำกวาในอตัรารอยละ 31.54 – 38.28 ของราคา

เสนอซ้ือ  
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อยางไรก็ดี วิธีดังกลาวไมไดคำนึงถึงความแตกตางของแตละบริษัท อาทิ โครงสรางรายได โครงสราง

เงินทนุ ผลประกอบการในอนาคต รวมถึงพ้ืนที่ใหเชาในปจจุบันและอนาคต สงผลใหการประเมินมูลคาดวยวิธี

นี้อาจจะไมสะทอนมูลคาทีเ่หมาะสมของบริษัท ฯ 

3.4.2. วิธีอัตราสวนราคาตอกำไรสุทธิ (Price to Earnings Approach: “P/E”) 

การประเมินมูลคาหุนดวยอัตราสวนราคาตอกำไรสุทธิตอหุน (P/E) ของ บริษัทฯ ตามกำไรสุทธิที่

ปรากฏในงบการเงิน ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2564 สำหรับงวด 12 เดือนยอนหลัง ซึ่งเทากับ 2,366.65 ลาน

บาท หักดวยการปรับมูลคายุติธรรมของอสังหาริมทรัพยเพื่อการลงทุน ซึ่งเทากับ 408.56 ลานบาท เพื่อให

สอดคลองกับกำไรสุทธิของบริษัทอื่นที่นำมาเปรียบเทียบโดยใชวิธีอัตราสวนราคาตอกำไรสุทธิมากที่สุด ดังนั้น

กำไรของบริษัทฯ ที่ถูกนำมาใชคำนวณจะเทากับ 1,958.10 ลานบาท คูณดวยคามัธยฐาน (Median) ของ

อตัราสวน P/E ของบริษัทที่เทียบเคยีงขางตน 

ตารางมูลคาหุนตามราคาตลาดตอกำไรสุทธิของบริษัทฯ 

บริษัท 
P/E Ratio (เทา) 

7 Days 15 Days 30 Days 60 Days 90 Days 120 Days 180 Days 270 Days 360 Days

บริษัท เซ็นทรัล

พัฒนา จำกัด 

(มหาชน) 

22.72  22.20  22.76  23.79  23.92  24.44  24.28  23.24  23.12  

บริษัท เดอะ 

แพลทินัม กรุป 

จำกัด (มหาชน) 

(15.85) (15.94) (16.25) (17.22) (17.23) (17.34) (16.53) (15.63) (15.83) 

บริษัท อมตะ คอร

ปอเรชนั จำกัด 

(มหาชน) 

18.59 18.60 18.78 19.36 19.12 19.18 18.59 17.06 16.27 

คามัธยฐาน P/E 18.59  18.60  18.78  19.36  19.12  19.18  18.59  17.06  16.27  

กำไรสุทธขิอง 

บริษัทฯ (ลานบาท) 
1,958.10 1,958.10 1,958.10 1,958.10 1,958.10 1,958.10 1,958.10 1,958.10 1,958.10 

มูลคาสวนของผูถือ

หุน (ลานบาท) 
36,406.97 36,412.83 36,781.88 37,906.11 37,433.41 37,564.40 36,407.13 33,403.41 31,865.90 

มูลคาหุน บริษัทฯ 

(บาท/หุน) 
17.08 17.08 17.25 17.78 17.56 17.62 17.08 15.67 14.95 

ที่มา: Capital IQ ณ วันที่ 20 สิงหาคม 2564 โดยขอมูลทางการเงินเปนขอมลูจากงบการเงินสิ้นสุด ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2564 

คามัธยฐาน (Median) ของอัตราสวน P/E ของบริษัทเทียบเคียง สำหรับงวด 12 เดือนยอนหลัง

เทากับ 16.27 – 19.36 เทา อันสงผลใหมูลคาสวนของผูถือหุนดวยวิธีอัตราสวนราคาตลาดตอกำไรสุทธิที่อยู

ในชวง 31,865.90 – 37,906.11 ลานบาท หรือคิดเปนมูลคาหุนเทากับ 14.95 – 17.78 ซึ่งสูงกวาราคาเสนอ
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ซื้อที่ 12.00 บาทตอหุน เทากับ 2.95 – 5.78 บาทตอหุน หรือสูงกวาในอัตรารอยละ 24.56 – 48.17 ของ

ราคาเสนอซื้อ  

อยางไรก็ดี วิธีดังกลาวไมไดคำนึงถึงความแตกตางของแตละบริษัท อาทิ ขนาดของบริษัท โครงสราง

รายได โครงสรางเงินทุน ผลประกอบการในอนาคตสงผลใหการประเมินมูลคาดวยวิธีนี้อาจจะไมสะทอนมูล

คาที่เหมาะสมของบริษัทฯ 

3.4.3. วิธอัีตราสวนเปรียบเทียบระหวางมูลคากิจการตอกำไรกอนหักดอกเบี้ย ภาษีนิติบุคคล คา

เส่ือมราคา และคาตัดจำหนาย (Enterprise value to EBITDA: “EV/EBITDA”) 

การประเมินมูลคาหุนดวย อัตราสวนเปรียบเทยีบระหวางมูลคากิจการตอกำไรกอนหักดอกเบี้ย ภาษี

นิติบุคคล คาเสื่อมราคา และคาตัดจำหนาย (EV/EBITDA) ตามกำไรกอนหักดอกเบี้ย ภาษีนิติบุคคล คาเสื่อม

ราคา และคาตัดจำหนาย (EBITDA) ของบริษัทฯ ที่ปรากฏในงบการเงิน ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2564 สำหรับ

งวด 12 เดือนยอนหลัง ซึ่งเทากับ 2,646.15 ลานบาท หักดวยการปรับมูลคายุติธรรมของอสังหาริมทรัพยเพ่ือ

การลงทุน ซึ่งเทากับ 408.56 ลานบาท เพื่อใหสอดคลองกับกำไรกอนหักดอกเบี้ย ภาษีนิติบุคคล คาเส่ือมราคา 

และคาตัดจำหนายของบริษัทอื่นที่นำมาเปรียบเทียบโดยใชวิธีอัตราสวนเปรียบเทียบระหวางมูลคากิจการตอ

กำไรกอนหักดอกเบี้ย ภาษีนิติบุคคล คาเสื่อมราคา และคาตัดจำหนายมากที่สุด ดังนั้นกำไรกอนหักดอกเบี้ย 

ภาษีนิติบุคคล คาเสื่อมราคา และคาตัดจำหนายของบริษัทฯ ที่ถูกนำมาใชคำนวณจะเทากับ 2,237.58 ลาน

บาท คูณดวยคามัธยฐาน (Median) ของอตัราสวน EV/EBITDA ของบริษัทที่เทยีบเคียงขางตน 

ตารางมูลคาหุนตามมูลคากิจการตอกำไรกอนหักดอกเบ้ีย ภาษีนิตบิุคคล คาเสื่อมราคา และคาตัดจำหนาย

ของบริษัทฯ 

บริษัท 
EV/EBITDA Ratio (เทา) 

7 วัน 15 วัน 30 วัน 60 วัน 90 วัน 120 วัน 180 วัน 270 วัน 360 วัน 

บริษัท เซ็นทรัล

พัฒนา จำกัด 

(มหาชน) 

19.64  19.33  19.67  20.29  20.36  20.67  20.58  19.96  19.88  

บริษัท เดอะ 

แพลทินัม กรุป 

จำกัด (มหาชน) 

(803.14) (806.71) (819.68) (860.10) (860.28) (864.80) (831.31) (793.93) (802.18) 

บริษัท อมตะ คอร

ปอเรชนั จำกัด 

(มหาชน) 

24.56  24.57  24.70  25.09  24.93  24.97  24.56  23.50  22.96  

คามัธยฐาน 

EV/EBITDA 
19.64  19.33  19.67  20.29  20.36  20.67  20.58  19.96  19.88  
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ที่มา: Capital IQ ณ วันที่ 20 สิงหาคม 2564 โดยขอมูลทางการเงินเปนขอมลูจากงบการเงินสิ้นสุด ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2564 

คามัธยฐาน (Median) ของอัตราสวน EV/EBITDA ของบริษัทเทียบเคียง สำหรับงวด 12 เดือน

ยอนหลังเทากับ 19.33  – 20.67 เทา อันสงผลใหมูลคาสวนของผูถือหุนดวยวิธีอัตราสวนเปรียบเทียบระหวาง

มูลคากิจการตอกำไรกอนหักดอกเบี้ย ภาษีนิติบุคคล คาเสื่อมราคา และคาตัดจำหนาย อยูในชวง 38,495.16 

– 41,510.28 ลานบาท คิดเปนมูลคาหุนเทากับ 18.06 – 19.47 ซึ่งสูงกวาราคาเสนอซื้อที่ 12.00 บาทตอหุน 

เทากับ 6.06 - 7.47 บาทตอหุน หรือสูงกวาในอัตรารอยละ 50.47 - 62.26 ของราคาเสนอซ้ือ  

อยางไรก็ดี วิธ ีด ังกลาวไมไดคำนึงถึงความแตกตางของแตละบริษัท อาทิ โครงสรางรายได ผล

ประกอบการในอนาคต รวมถึงอัตราการเชาพื้นที่ในปจจุบันและอนาคต สงผลใหการประเมินมูลคาดวยวิธีนี้

อาจจะไมสะทอนมูลคาที่เหมาะสมของบริษัทฯ  

3.5. วิธเีปรียบเทียบกับธุรกรรมที่ใกลเคยีงกนั (Transaction Comparable Approach)  

วิธีเปรียบเทียบกับธุรกรรมที่ใกลเคียงกัน (Transaction Comparable Approach) เปนวิธีคำนวณ

มูลคาหุนท่ีเหมาะสมของกิจการ โดยใชคามัธยฐานของอัตราสวนเปรียบเทียบระหวางมูลคากิจการตอกำไรกอน

หักดอกเบี้ย ภาษีนิติบุคคล คาเสื่อมราคา และคาตัดจำหนาย (EV/EBITDA) สำหรับงวด 12 เดือนยอนหลัง 

ของบริษัทเทียบเคียงในอุตสาหกรรมพัฒนาอสังหาริมทรัพยที่เกี ่ยวของกับการพัฒนาและบริหารศูนยการคา

หรือโครงการที่เกี่ยวของกับธุรกิจคาปลีกมาคูณกับ EBITDA สำหรับงวด 12 เดือนยอนหลังของ บริษัทฯ ณ 

วันที ่30 มิถุนายน 2564 ซึ่งเทากับ 2,646.15 ลานบาท หักดวยการปรับมูลคายุติธรรมของอสังหาริมทรัพย

เพ่ือการลงทุน ซึ่งเทากับ 408.56 ลานบาท เพ่ือใหสอดคลองกับกำไรกอนหักดอกเบี้ย ภาษีนิติบุคคล คาเสื่อม

EBITDA ของ 

บริษัทฯ (ลานบาท) 
2,237.58 2,237.58 2,237.58 2,237.58 2,237.58 2,237.58 2,237.58 2,237.58 2,237.58 

มูลคากิจการ 

(ลานบาท) 
43,948.23 43,246.52 44,009.45 45,394.21 45,568.39 46,261.64 46,049.14 44,651.02 44,490.19 

บวก: เงินสดและ

รายการเทียบเทา

เงินสด (ลานบาท) 

52.29 52.29 52.29 52.29 52.29 52.29 52.29 52.29 52.29 

หัก: หนี้สินสุทธิ 

(ลานบาท) 
(3,527.67) (3,527.67) (3,527.67) (3,527.67) (3,527.67) (3,527.67) (3,527.67) (3,527.67) (3,527.67) 

หัก:สวนของผูถือ

หุนสวนนอย 
(1,275.98) (1,275.98) (1,275.98) (1,275.98) (1,275.98) (1,275.98) (1,275.98) (1,275.98) (1,275.98) 

มูลคาสวนของผูถือ

หุน 
39,196.87 38,495.16 39,258.08 40,642.84 40,817.03 41,510.28 41,297.78 39,899.66 39,738.83 

มูลคาหุน บริษัท ฯ 

(บาท/หุน) 
18.39 18.06 18.41 19.06 19.15 19.47 19.37 18.72 18.64 
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ราคา และคาตัดจำหนายของธุรกรรมที ่ใกลเคียงกันในบริษัทอื่นที่นำมาเปรียบเทียบโดยใชวิธีอัตราสวน

เปรียบเทียบระหวางมูลคากิจการตอกำไรกอนหักดอกเบี้ย ภาษีนิติบุคคล คาเสื่อมราคา และคาตัดจำหนาย

มากที่สุด ดังนั้นกำไรกอนหักดอกเบี้ย ภาษีนิติบุคคล คาเสื่อมราคา และคาตัดจำหนายของบริษัทฯ ที่ถูก

นำมาใชคำนวณจะเทากบั 2,237.58 ลานบาท โดยการประเมินมูลคาดวยวิธีดังกลาวจะมีความแตกตางของแต

ละธุรกรรม เชน ขนาดของธุรกรรม ระยะเวลาที่เกิดขึ ้น และสัดสวนการซื้อ จึงเปนวิธีที ่อาจสงผลใหการ

ประเมนิมูลคามีความคลาดเคล่ือน ขอมูลของธรุกรรมเทียบเคยีงสามารถสรุปไดดังตอไปนี ้

ตารางขอมูลของธุรกรรมท่ีใกลเคียงกัน 

วันที ่ ผูถูกซ้ือ ประเทศ 
สัดสวนการซื้อ 

(รอยละ) 

มูลคาการซื้อขาย 

(ลานบาท) 

อตัราสวน 

EV/EBITDA 

(เทา) 

ธ.ค. 62 Parco Co.,Ltd. ญี่ปุน         35.02  18,074.34 14.4 

ม.ีค. 62 Inmuebles Panamericana S.A. เปรู           50.0  9,198.27 12.06 

ก.ค. 61 Sonae Sierra, S.G.P.S., S.A. โปรตุเกส           20.0  9,956.48 11.87 

ก.ค. 56 Aliansce Sonae Shopping Centers SA บราซิล         27.59  14,949.60 20.98 

ก.ย. 54 
Wuhan Zhongshang Commercial Group Co., 

Ltd 
จีน         100.0  12,739.83 8.1 

คามัธยฐาน 12.06 

ที่มา: Capital IQ ณ วันที่ 20 สิงหาคม 2564 

ตารางขอมูลของบริษัทตาง ๆ 

ผูถูกซ้ือ ลักษณะการประกอบธรุกิจ 
ประเทศตลาด

หลักทรัพย 

(ลานบาท) 

รายได สินทรัพย 

Parco Co., 

Ltd. 

Parco Co., Ltd. ประกอบธุรกิจพัฒนา จัดการ ดแูล และดำเนินการ

ศูนยการคาในญ่ีปุน โดยดำเนินการผานส่ีสวนงาน ไดแก ธุรกจิศูนยการคา 

ธุรกจิคาปลีก ธุรกิจบริหารและการจดัการพื้นที่ และธุรกิจอ่ืน ๆ 

ญ่ีปุน 30,845.52 99,778.19  

Inmuebles 

Panamericana 

S.A. 

Inmuebles Panamericana S.A. ประกอบธุรกิจการพัฒนาและใหเชา

ศูนยการคาและกิจกรรมท่ีเกีย่วของ สินทรัพยหลักคือ MegaPlaza ซ่ึงเปน

ศูนยการคาที่ต้ังอยูใน Lima Norte 

เปรู 1,904.86  16,890.34  

Sonae Sierra, 

S.G.P.S., S.A. 

Sonae Sierra, S.G.P.S., S.A. เปนบริษัทอสังหาริมทรัพยคาปลีก ลงทุนใน 

การพัฒนา และบริหารจัดการศูนยการคา นอกจากน้ีบริษัทยังใหบริการ

ดานสถาปตยกรรมและวศิวกรรม การพฒันาและการจัดการโครงการ 

โปรตุเกส 11,358.46  93,585.75  

Aliansce 

Sonae 

Shopping 

Centers SA  

Alisce Sonae Shopping Centers SA ประกอบธุรกิจพัฒนา จัดการ และ

การใหเชาพื้นที่ศูนยการคาและหางสรรพสินคาในประเทศบราซิล 

นอกจากนี ้ ยังประกอบกิจการที่จอดรถ การใหเชาพื้นที่เชิงพาณิชย และ

การใหบริการพัฒนา/วางแผนในหางสรรพสินคาที่บุคคลภายนอกเปน

เจาของ ตลอดจนบริการใหคำปรึกษาทางการคา 

บราซิล 5,455.72  54,001.16  
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ผูถูกซ้ือ ลักษณะการประกอบธรุกิจ 
ประเทศตลาด

หลักทรัพย 

(ลานบาท) 

รายได สินทรัพย 

Wuhan 

Zhongshang 

Commercial 

Group Co.,Ltd 

Wuhan Zhongshang Commercial Group Co., Ltd. ประกอบธุรกิจใน

อุตสาหกรรมคาปลีกในประเทศจีนเกีย่วของกับการพัฒนาอสังหาริมทรัพย

เชิงพาณชิย การตกแตงหางสรรพสินคา และธุรกิจอีคอมเมิรซ โดยที่บริษัท

ดำเนินกิจการหางสรรพสินคาและศูนยการคา 9 แหง หางสรรพสินคา 1 

แหง และซูเปอรมารเก็ต 33 แหง 

จีน 13,053.9  21,195.51  

ที่มา: Capital IQ ณ วันที่ 20 สิงหาคม 2564 โดยขอมูลทางการเงินเปนขอมลูจากงบการเงิน ณ วนัที่เขาทำธุรกรรม 

คามัธยฐาน (Median) ของอัตราสวน EV/EBITDA ของรายการซ้ือขายอื่นในอดีตเทากับ 12.06 เทา 

ตารางการคำนวณมลูคาหุนจากการเทียบกับธุรกรรมท่ีใกลเคยีงกนัของบริษัทฯ 

หนวย : ลานบาท 
งวด 12 เดือนยอนหลัง 

คามัธยฐาน 

อัตราสวน EV/EBITDA (เทา)   12.06  

EBITDA ของบริษัท ฯ   2,237.58  

มลูคากิจการ (Enterprise Value)   26,985.27  

บวก: เงินสดและเงินฝากธนาคาร   52.29  

หัก: หนี้สินสุทธ ิ(ลานบาท)   (3,527.67) 

หัก: สวนของผูถือหุนสวนนอย   (1,275.98) 

มูลคาสวนของผูถือหุน   22,233.91  

มูลคาหุนบริษัทฯ (บาท/หุน)   10.43  

ที่มา: งบการเงินสอบทานของ บริษทัฯ ณ วันท่ี 30 มิถุนายน 2564 

มูลคาสวนของผูถือหุนของ บริษัทฯ ที่คำนวณโดยวิธีเปรียบเทียบกับธุรกรรมที่ใกลเคียงกัน เทากับ 

22,233.91 ลานบาท คิดเปนมูลคาหุนเทากับ 10.43 บาทตอหุน ซึ่งต่ำกวาราคาเสนอซื้อที่ 12.00 บาทตอหุน 

เทากับ 1.57 บาทตอหุน หรือต่ำกวาในอัตรารอยละ 13.09 ของราคาเสนอซ้ือ  

อยางไรก็ดี การประเมินมูลคาดวยวิธีนี้มีความแตกตางของหลายปจจัย เชน ขนาดของธุรกรรมที่

เกิดขึ้น ระยะเวลาที่เกิดข้ึน และปจจัยของแตละธุรกรรมเทียบเคียง จึงเปนวิธีที่อาจสงผลให การประเมินมูลคา

มีความคลาดเคล่ือน สงผลใหการประเมินมูลคาดวยวิธีนี้อาจจะไมสะทอนมูลคาที่แทจริงของบริษัทฯ 
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3.6. วิธมูีลคาปจจุบันสุทธิของกระแสเงินสด (Discounted Cash Flow Approach) 

ในการประเมินมูลคาปจจุบันสุทธิของกระแสเงินสด (Discounted Cash Flow Approach) ที่

ปรึกษาทางการเงินอิสระทำการประเมินกระแสเงินสดสุทธิที่บริษัทฯ คาดวาจะไดรับจากการดำเนินงานของ 

(Free Cash Flow to Firm) (“FCFF”) ซึ่งไดจากการประมาณการกระแสเงินสดในอนาคตของ บริษัทฯ เปน

ระยะเวลา 29 ป ในชวงเวลาวันที่ 1 มกราคม 2564 – 31 ธันวาคม 2592 โดยอางอิงจาก 

การวิเคราะหบนขอมูลขาวสารตาง ๆ ที่เปดเผยสูสาธารณะและขอมูลจากบริษัทฯ มีรายละเอียดดังนี้ 

 การประมาณการรายได ตนทุน คาใชจาย ในการจัดทำประมาณการทางการเงิน เปนไปภายใตภาวะ

เศรษฐกิจและสถานการณปกติ รวมถึงสถานการณการแพรระบาดของ COVID - 19 ทั ้งในและ

ตางประเทศ ซ่ึงการแพรระบาดดังกลาวสงผลอยางมีนัยสำคัญตอผลดำเนินงานของบริษัทฯ  

 ที ่ปรึกษาทางการเงินอิสระกำหนดใหนำ FCFF มาคิดลดใหเปนไปภายใตภาวะเศรษฐกิจและ

สถานการณในปจจุบันดวยอัตราตนทุนทางการเงินถัวเฉลี่ยถวงน้ำหนัก (Weighted Average Cost 

of Capital - WACC) ตลอดระยะเวลาประมาณการโดยนำผลรวมของกระแสเงินสดคิดลดดังกลาวมา

รวมกับเงินสดและสินทรัพยเพ่ือการลงทุนในปจจุบัน ทั้งนี้ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระกำหนดตัวแปร

เพื่อใชในการคำนวณอัตราคิดลดตาง ๆ โดยรวบรวมขอมูลถึงวนัที่ 9 สิงหาคม 2564 ซึ่งเปนวันที่ผูทำ

คำเสนอซ้ือยื่นคำเสนอซื้อหลักทรัพย (แบบ 247-4) ตอสำนักงานก.ล.ต. โดยประมาณการทางการเงิน

และขอสมมติฐานในการประมาณการทางการเงินของบริษทัฯ มีรายละเอียดดังตอไปนี ้
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1. รายได 

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระประมาณการรายไดของบริษัทฯ โดยสามารถแบงกลุมออกได ดังน้ี  

1.1 รายไดคาเชาและคาบริการ 

รายไดคาเชาและคาบริการเกิดจากบริษัทฯ ไดทำสัญญาเชาที่ดินกับเจาของที ่ด ินโดยมี

ระยะเวลาเชาสิ้นสุดของแตละสัญญาแตกตางกัน (ตามรายละเอียดในตารางรายไดแตละโครงการ) 

และพัฒนาที่ดินเปนโครงการศูนยการคาประเภทตาง ๆ แลวปลอยเชาใหผูเชาเพื่อประกอบธุรกิจ 

และกิจกรรมตาง ๆ ทั่วกรุงเทพฯ และปริมณฑล ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไดประมาณการรายได

คาเชาและคาบริการจากผลคูณระหวาง จำนวนพ้ืนที่ใหเชา อัตราการเชาพื้นที่ (Occupancy Rate) 

และรายไดคาเชาและคาบริการเฉลี่ยตอตารางเมตรของโครงการปจจุบันและโครงการในอนาคต 

ไดแก โครงการมารเก็ตเพลส ทองหลอ และโครงการมารเก็ตเพลส กรุงเทพกรีฑา โดยมีรายละเอียด

ดังนี ้

จำนวนพื้นที่ใหเชา  

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระกำหนดสมมติฐานของแตละโครงการใหมีพื้นที่ใหเชาในป 2564 – 

2592 คงที่ตามที่เปดเผยในรายงานขอมูลประจำป 2563 และสำหรับโครงการในอนาคต อางอิง

ขอมูลที่ไดรบัจากบรษิัทฯ โครงการท่ีอยูระหวางพัฒนา 2 โครงการ ไดแก  

1) โครงการมารเก็ตเพลส ทองหลอ - ในป 2563 มีการปรับปรุงพ้ืนท่ีใหเชาและปรับลดจำนวนพื้นที่

ใหเชาลงเทากับ 3,528 ตารางเมตร ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงกำหนดสมมติฐานใหพื้นที่ใหเชา

สำหรับป 2564 และป 2565 เทากับ 3,528 ตารางเมตร และในป 2566 ซึ ่งบริษัทฯ จะเปด

ใหบริการพื ้นที ่ค าปลีกในรูปแบบใหมภายใตชื ่อโครงการมารเช 55 (Marche 55) ไปจนจบ

ระยะเวลาสิทธิการเชาที่ดินในป 2592 ปรับเพิ่มพื้นที่ใหเชาเปนเทากับ 10,000 ตารางเมตร อางอิง

จากแผนงานโครงการในอนาคตของบรษัิทฯ  

2) โครงการมารเก็ตเพลส กรุงเทพกรีฑา เริ่มใหบริการภายในไตรมาส 4 ป 2564 (คาดวาจะเปด

ใหบริการ 1 ตุลาคม 2564) ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระกำหนดสมมติฐานใหพื้นที่ใหเชาเทากับ 

5,000 ตารางเมตร ไปจนจบระยะเวลาสิทธิการเชาที่ดินในป 2584 อางอิงจากแผนงานโครงการใน

อนาคตของบริษัทฯ 

โดยมีรายละเอียดจำนวนพ้ืนที่ใหเชาดังตอไปนี้ 
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ตารางจำนวนพ้ืนท่ีใหเชาแบงตามโครงการในป 2561 – 2563 และในประมาณการป 2564 - 2576 

โครงการ  

(หนวย: ตารางเมตร) 
2561 2562 2563 2564F 2565F 2566F 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 2573F 2574F 2575F 2576F 

1 ดิ อเวนวิ แจงวัฒนะ 20,313 20,313 20,320 20,320 20,320            

2 มารเกต็เพลส บางบอน 6,980 6,982 7,169 7,169 7,169 7,169 7,169          

3 มารเกต็เพลส ประชาอุทิศ 6,155 6,155 6,139 6,139 6,139 6,139 6,139          

4 เจ อเวนิว (ทองหลอ ซ. 15) 8,418 8,385 8,385 8,385 8,385 8,385 8,385          

5 พัทยา อเวนิว 23,786 24,668 24,630 24,630 24,630 24,630 24,630 24,630 24,630 24,630 24,630 24,630 24,630 24,630 24,630 24,630 

6 เพชรเกษม พาวเวอร เซ็นเตอร 46,436 46,436 46,270 46,270 46,270 46,270 46,270 46,270 46,270 46,270 46,270 46,270 46,270 46,270 46,270 46,270 

7 เอกมัย พาวเวอร เซ็นเตอร 15,174 15,174 15,165 15,165 15,165 15,165 15,165 15,165 15,165 15,165 15,165 15,165 15,165 15,165 15,165 15,165 

8 ลา วิลลา (อารีย) 5,692 5,631 5,634 5,634 5,634 5,634 5,634 5,634 5,634 5,634 5,634 5,634 5,634 5,634 5,634 5,634 

9 มารเกต็เพลส สุขาภิบาล 3 7,127 7,170 7,150 7,150 7,150 7,150 7,150 7,150 7,150 7,150 7,150 7,150 7,150 7,150 7,150 7,150 

10 มารเก็ตเพลส นวมินทร 4,331 4,331 4,135 4,135 4,135 4,135 4,135 4,135 4,135 4,135 4,135 4,135 4,135 4,135 4,135 4,135 

11 นวมินทร ซิตี ้อเวนิว 16,597 16,738 16,731 16,731 16,731 16,731 16,731 16,731 16,731 16,731 16,731 16,731 16,731 16,731 16,731 16,731 

12 เอสพละนาด รัชดาภิเษก 42,733 42,876 42,532 42,532 42,532 42,532 42,532 42,532 42,532 42,532 42,532 42,532 42,532 42,532 42,532 42,532 

13 ดิ อเวนิว รัชโยธิน  3,178 3,356 3,459 3,459 3,459 3,459 3,459 3,459 3,459 3,459 3,459 3,459 3,459 3,459 3,459 3,459 

14 มารเก็ตเพลส กรุงเทพกรีฑา - - - 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 

15 มารเก็ตเพลส นางลิ้นจ่ี 11,456 11,441 11,366 11,366 11,366 11,366 11,366 11,366 11,366 11,366 11,366 11,366 11,366 11,366 11,366 11,366 

16 มารเก็ดเพลส ดุสิต - 6,058 6,058 6,058 6,058 6,058 6,058 6,058 6,058 6,058 6,058 6,058 6,058 6,058 6,058 6,058 

17 มารเก็ตเพลส ทองหลอ (มารเช 55) 7,115 4,152 3,528 3,528 3,528 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000 

ที่มา: ประมาณการของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ อางอิงจากขอมูลประมาณการจากรายงานประจำปของบริษัทฯ และขอมูลจากบริษัทฯ 
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ตารางประมาณการจำนวนพื้นที่ใหเชาแบงตามโครงการป 2577 - 2592 

โครงการ 

(หนวย: ตารางเมตร) 
2577F 2578F 2579F 2580F 2581F 2582F 2583F 2584F 2585F 2586F 2587F 2588F 2589F 2590F 2591F 2592F 

1 ดิ อเวนวิ แจงวัฒนะ                 

2 มารเก็ตเพลส บางบอน                 

3 มารเก็ตเพลส ประชาอุทศิ                 

4 เจ อเวนิว (ทองหลอ ซ. 15)                 

5 พัทยา อเวนิว 24,630 24,630               

6 เพชรเกษม พาวเวอร เซ็นเตอร 46,270 46,270               

7 เอกมัย พาวเวอร เซ็นเตอร 15,165 15,165               

8 ลา วิลลา (อารีย) 5,634 5,634 5,634              

9 มารเก็ตเพลส สุขาภิบาล 3 7,150 7,150 7,150 7,150             

10 มารเก็ตเพลส นวมินทร 4,135 4,135 4,135 4,135             

11 นวมินทร ซิต้ี อเวนิว 16,731 16,731 16,731 16,731 16,731            

12 เอสพละนาด รัชดาภิเษก 42,532 42,532 42,532 42,532 42,532 42,532 42,532          

13 ดิ อเวนิว รัชโยธิน  3,459 3,459 3,459 3,459 3,459 3,459 3,459          

14 มารเก็ตเพลส กรุงเทพกรีฑา 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000         

15 มารเก็ตเพลส นางลิ้นจี่ 11,366 11,366 11,366 11,366 11,366 11,366 11,366 11,366 11,366 11,366 11,366 11,366 11,366 11,366   

16 มารเก็ดเพลส ดุสิต 6,058 6,058 6,058 6,058 6,058 6,058 6,058 6,058 6,058 6,058 6,058 6,058 6,058 6,058 6,058 6,058 

17 มารเก็ตเพลส ทองหลอ (มารเช 55) 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000 

ที่มา: ประมาณการของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ อางอิงจากขอมูลประมาณการจากรายงานประจำปของบริษัทฯ และขอมูลจากบริษัทฯ 
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อตัราการเชาพ้ืนท่ี (Occupancy Rate)  

ในป 2564 – 2592 คงที่ตามท่ีเปดเผยในรายงานขอมูลประจำป 2563 เนื่องจากทางบริษัทฯ 

ไดมีการเซ็นสัญญาระยะยาวไวกับผูขอเชาที่ ทำใหผลกระทบจากสถานการณการแพรระบาดของ

เชื ้อไวรัส COVID-19 ในป 2563 - 2564 อาจไมสงผลกระทบตออัตราการเชาพื ้นที่ ที่ปรึกษา

ทางการเงินอิสระจึงประเมินมลูคาแบบอนุรักษนิยม (Conservative) โดยการใหอัตราเชาพ้ืนที่คงที่

ตามที่เปดเผยในรายงานขอมูลประจำป 2563 และสำหรับโครงการในอนาคต อางอิงขอมูลที่ไดรับ

จากบริษัทฯ โครงการที่อยูระหวางพัฒนา 2 โครงการ ไดแก 

1) โครงการมารเก็ตเพลส ทองหลอ (มารเช 55) – ที ่ปรึกษาทางการเงินอิสระกำหนด

สมมติฐานใหมีอัตราการเชาพื้นที่ในป 2564 – 2566 เทากับรอยละ 73.00 หลังจากน้ันเติบโตจน

เทากับรอยละ 92.00 ในป 2570 ซ่ึงเทากับอัตราการเชาของพ้ืนท่ีใกลเคียงในทำเลใกลเคียงคือพื้นที่

ของเจ อเวนิว (ทองหลอ ซ. 15) เพ่ือเปรียบเทียบ  

2) โครงการมารเก็ตเพลส กรุงเทพกรีฑา ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระกำหนดสมมติฐานใหมี

อตัราการเชาพื้นที่ป 2564 - 2565 เทากบัรอยละ 82.50 (อางอิงคากลางของอัตราการเชาพ้ืนที่จาก

แผนงานทุกโครงการซึ่งอยู ระหวางรอยละ 75.00 - 90.00) และสำหรับป 2566 เทากับรอยละ 

82.50 ไปตลอดระยะเวลาสิทธิการเชาที่ดินที่เหลือ  

โดยมีรายละเอียดดังตอไปนี ้
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ตารางอตัราการเชาพ้ืนที่ตามโครงการในป 2561 – 2563 และประมาณการป 2564 - 2576  

โครงการ (รอยละ) 2561 2562 2563 2564F 2565F 2566F 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 2573F 2574F 2575F 2576F 

1 ดิ อเวนิว แจงวัฒนะ 89.00  87.00  84.00  84.00  84.00             

2 มารเก็ตเพลส บางบอน 74.00  60.00  91.00  91.00  91.00  91.00  91.00           

3 มารเก็ตเพลส ประชา

อุทิศ 
93.00  93.00  91.00  91.00  91.00  91.00  91.00           

4 เจ อเวนิว (ทองหลอ ซ. 

15) 
91.00  95.00  92.00  92.00  92.00  92.00  92.00           

5 พัทยา อเวนิว 91.00  97.00  72.00  72.00  72.00  72.00  72.00  72.00  72.00  72.00  72.00  72.00  72.00  72.00 72.00 72.00 

6 เพชรเกษม พาวเวอร 

เซ็นเตอร 
77.00  99.00  97.00  97.00  97.00  97.00  97.00  97.00  97.00  97.00  97.00  97.00  97.00  97.00 97.00 97.00 

7 เอกมัย พาวเวอร เซ็น-

เตอร 
100.00  100.00  98.00  98.00  98.00  98.00  98.00  98.00  98.00  98.00  98.00  98.00  98.00  98.00 98.00 98.00 

8 ลา วิลลา (อารีย) 99.00  100.00  95.00  95.00  95.00  95.00  95.00  95.00  95.00  95.00  95.00  95.00  95.00  95.00 95.00 95.00 

9 มารเก็ตเพลส สุขาภิบาล 

3 
70.00  79.00  75.00  75.00  75.00  75.00  75.00  75.00  75.00  75.00  75.00  75.00  75.00  75.00 75.00 75.00 

10 มารเก็ตเพลส นวมินทร 79.00  79.00  85.00  85.00  85.00  85.00  85.00  85.00  85.00  85.00  85.00  85.00  85.00  85.00 85.00 85.00 

11 นวมินทร ซิต้ี อเวนิว 90.00  87.00  84.00  84.00  84.00  84.00  84.00  84.00  84.00  84.00  84.00  84.00  84.00  84.00 84.00 84.00 

12 เอสพละนาด 

รัชดาภิเษก 
96.00  99.00  96.00  96.00  96.00  96.00  96.00  96.00  96.00  96.00  96.00  96.00  96.00  96.00 96.00 96.00 

13 ดิ อเวนวิ รัชโยธิน  88.00  89.00  97.00  97.00  97.00  97.00  97.00  97.00  97.00  97.00  97.00  97.00  97.00  97.00 97.00 97.00 

14 มารเก็ตเพลส กรุงเทพ-

กรีฑา 
0.00  0.00  0.00  82.50  82.50  82.50  82.50  82.50  82.50  82.50  82.50  82.50  82.50  82.50 82.50 82.50 

15 มารเก็ตเพลส นางลิ้นจี่ 86.00  96.00  97.00  97.00  97.00  97.00  97.00  97.00  97.00  97.00  97.00  97.00  97.00  97.00 97.00 97.00 

16 มารเก็ดเพลส ดุสิต 0.00  72.00  75.00  75.00  75.00  75.00  75.00  75.00  75.00  75.00  75.00  75.00  75.00  75.00 75.00 75.00 

17 มารเก็ตเพลส ทองหลอ 

(มารเช 55) 
56.00 64.00 73.00 73.00 73.00 73.00 77.35 81.95 86.83 92.00 92.00 92.00 92.00 92.00 92.00 92.00 

ที่มา: อางอิงจากขอมูลประมาณการจากรายงานประจำปของบริษัทฯ และขอมูลจากบริษัทฯ 
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ตารางอัตราการเชาพ้ืนที่ตามโครงการในประมาณการป 2577 - 2592 

โครงการ (รอยละ) 2577F 2578F 2579F 2580F 2581F 2582F 2583F 2584F 2585F 2586F 2587F 2588F 2589F 2590F 2591F 2592F 

1 ดิ อเวนิว แจงวัฒนะ                 

2 มารเก็ตเพลส บางบอน                 

3 มารเก็ตเพลส ประชา

อุทิศ 
                

4 เจ อเวนิว (ทองหลอ ซ. 

15) 
                

5 พัทยา อเวนิว 72.00 72.00               

6 เพชรเกษม พาวเวอร 

เซ็นเตอร 
97.00 97.00               

7 เอกมัย พาวเวอร เซ็น-

เตอร 
98.00 98.00               

8 ลา วิลลา (อารีย) 95.00 95.00 95.00              

9 มารเก็ตเพลส สุขาภิบาล 

3 
75.00 75.00 75.00 75.00             

10 มารเก็ตเพลส นวมินทร 85.00 85.00 85.00 85.00             

11 นวมินทร ซิต้ี อเวนิว 84.00 84.00 84.00 84.00 84.00            

12 เอสพละนาด 

รัชดาภิเษก 
96.00 96.00 96.00 96.00 96.00 96.00 96.00          

13 ดิ อเวนวิ รัชโยธิน  97.00 97.00 97.00 97.00 97.00 97.00 97.00          

14 มารเก็ตเพลส กรุงเทพ-

กรีฑา 
82.50 82.50 82.50 82.50 82.50 82.50 82.50 82.50         

15 มารเก็ตเพลส นางลิ้นจี่ 97.00 97.00 97.00 97.00 97.00 97.00 97.00 97.00 97.00 97.00 97.00 97.00 97.00 97.00   

16 มารเก็ดเพลส ดุสิต 75.00 75.00 75.00 75.00 75.00 75.00 75.00 75.00 75.00 75.00 75.00 75.00 75.00 75.00 75.00 75.00 

17 มารเก็ตเพลส ทองหลอ 

(มารเช 55) 
92.00 92.00 92.00 92.00 92.00 92.00 92.00 92.00 92.00 92.00 92.00 92.00 92.00 92.00 92.00 92.00 

ที่มา: อางอิงจากขอมูลประมาณการจากรายงานประจำปของบริษัทฯ และขอมูลจากบริษัทฯ 
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รายไดตอตารางเมตร  

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระประมาณการรายไดตอตารางเมตรของแตละโครงการจากการนำ

รายไดของแตละโครงการในป 2561 2562 และ 2563 หารกับผลคูณระหวางอัตราการเชาพื้นที่

และพื้นที่ใหเชาของแตละโครงการเพื่อหารายไดตอตารางเมตร ซึ่งรายไดตอตารางเมตรของแตละ

โครงการมีการเปลี่ยนแปลงตามอัตราการเชาพื้นที่และการปรับขึ้นของคาเชาพื้นที่ โดยที่ปรึกษา

ทางการเงินอิสระกำหนดสมมติฐานใหรายไดตอตารางเมตรในป 2564 – 2565 คงที่ตามรายไดตอ

ตารางเมตรที ่คำนวณไดสำหรับทุกโครงการ เนื่องจากสถานการณการแพรระบาดของเชื้อไวรัส 

COVID-19 บริษัทฯ ไดมีนโยบายชวยเหลือผูเชา หลังจากนั้นในป 2566 - 2592 ใหมีอัตราการ

เติบโตเทากับรอย 3.00 จากนโยบายการปรับข้ึนคาเชาจากบริษัทฯ  และสำหรับโครงการในอนาคต 

อางอิงขอมูลที่ไดรับจากบริษัทฯ โครงการที่อยูระหวางพัฒนา 2 โครงการ ไดแก 

1) โครงการมารเก็ตเพลส ทองหลอ (มารเช 55) – ที ่ปรึกษาทางการเงินอิสระกำหนด

สมมติฐานใหประมาณการป 2564 – 2565 คงที่ตามขอมลูท่ีเปดเผยในป 2563 หลังจากเติบโตดวย

อตัราการเติบโตเทากับรอย 3.00 ซ่ึงไดมาจากนโยบายการปรับข้ึนคาเชาจากบริษัทฯ ต้ังแตป 2566 

เปนตนไป ตลอดระยะเวลาโครงการ  

2) โครงการมารเก็ตเพลส กรุงเทพกรีฑา - ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระกำหนดสมมติฐานให

ประมาณการป 2564 - 2565 เปนไปตามประมาณการของบริษัทคือ 6,217.00 บาทตอตารางเมตร

ตอป อางอิงแผนธุรกิจของบริษัทฯ เติบโตดวยอัตราการเติบโตเทากับรอย 3.00 ซึ่งไดมาจาก

นโยบายการปรับขึ้นคาเชาจากบริษัทฯ ตั้งแตป 2566 เปนตนไป ตลอดระยะเวลาโครงการ โดย

รายละเอียดแตละโครงการมีดงัตอไปนี้ 
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ตารางรายไดตอตารางเมตรแตละโครงการในป 2561 – 2563 และในประมาณการป 2564 - 2576  

โครงการ  

(บาท/ตารางเมตร) 
2561 2562 2563 2564F 2565F 2566F 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 2573F 2574F 2575F 2576F 

1 ดิ อเวนิว แจงวัฒนะ 5,320.19 5,184.94 3,551.36 3,551.36 3,551.36            

2 มารเกต็เพลส บาง-

บอน 
3,462.78 4,028.00 2,302.20 2,302.20 2,302.20 2,371.27 2,442.41          

3 มารเกต็เพลส 

ประชา-อุทิศ 
6,453.42 6,344.02 6,000.77 6,000.77 6,000.77 6,180.80 6,366.22          

4 เจ อเวนิว (ทองหลอ 

ซ. 15) 
18,759.89 18,870.28 16,574.31 16,574.31 16,574.31 17,071.54 17,583.69          

5 พัทยา อเวนิว 3,649.83 3,126.92 1,796.06 1,796.06 1,796.06 1,849.94 1,905.44 1,962.60 2,021.48 2,082.12 2,144.59 2,208.92 2,275.19 2,343.45 2,413.75 2,486.16 

6 เพชรเกษม พาวเวอร 

เซ็นเตอร 
2,600.66 2,144.35 1,861.20 1,861.20 1,861.20 1,917.04 1,974.55 2,033.79 2,094.80 2,157.65 2,222.38 2,289.05 2,357.72 2,428.45 2,501.30 2,576.34 

7 เอกมัย พาวเวอร 

เซ็น-เตอร 
3,145.85 3,081.97 2,456.57 2,456.57 2,456.57 2,530.27 2,606.18 2,684.36 2,764.89 2,847.84 2,933.27 3,021.27 3,111.91 3,205.27 3,301.43 3,400.47 

8 ลา วิลลา (อารีย) 23,614.47 22,935.80 18,590.52 18,590.52 18,590.52 19,148.24 19,722.69 20,314.37 20,923.80 21,551.51 22,198.06 22,864.00 23,549.92 24,256.42 24,984.11 25,733.63 

9 มารเกต็เพลส 

สุขาภิบาล 3 
5,354.50 8,971.58 9,599.27 9,599.27 9,599.27 9,887.25 10,183.87 10,489.38 10,804.06 11,128.19 11,462.03 11,805.89 12,160.07 12,524.87 12,900.62 13,287.64 

10 มารเก็ตเพลส           

นวมินทร 
5,001.37 5,892.95 2,919.43 2,919.43 2,919.43 3,007.02 3,097.23 3,190.15 3,285.85 3,384.43 3,485.96 3,590.54 3,698.25 3,809.20 3,923.48 4,041.18 

11 นวมินทร ซิต้ี อเวนิว 6,582.21 6,321.31 4,955.60 4,955.60 4,955.60 5,104.27 5,257.40 5,415.12 5,577.58 5,744.90 5,917.25 6,094.77 6,277.61 6,465.94 6,659.92 6,859.72 

12 เอสพละนาด 

รัชดาภิเษก 
10,746.20 10,738.96 7,097.75 7,097.75 7,097.75 7,310.68 7,530.00 7,755.90 7,988.58 8,228.24 8,475.09 8,729.34 8,991.22 9,260.95 9,538.78 9,824.95 

13 ดิ อเวนวิ รัชโยธิน  6,865.76 6,739.43 5,080.56 5,080.56 5,080.56 5,232.98 5,389.97 5,551.67 5,718.22 5,889.77 6,066.46 6,248.45 6,435.91 6,628.98 6,827.85 7,032.69 

14 มารเก็ตเพลส 

กรุงเทพกรีฑา 
- - - 6,217.00 6,217.00 6,403.51 6,595.62 6,793.48 6,997.29 7,207.21 7,423.42 7,646.13 7,875.51 8,111.77 8,355.13 8,605.78 

15 มารเก็ตเพลส         

นางลิ้นจ่ี 
7,551.39 10,485.84 8,915.39 8,915.39 8,915.39 9,182.85 9,458.34 9,742.09 10,034.35 10,335.38 10,645.44 10,964.81 11,293.75 11,632.56 11,981.54 12,340.99 

16 มารเก็ดเพลส ดุสิต - 7,449.88 7,496.47 7,496.47 7,496.47 7,721.36 7,953.00 8,191.59 8,437.34 8,690.46 8,951.17 9,219.71 9,496.30 9,781.19 10,074.63 10,376.86 

17 มารเก็ตเพลส ทอง

หลอ (มารเช 55) 
16,685.93 25,704.92 16,600.48 16,600.48 16,600.48 17,098.50 17,611.45 18,139.80 18,683.99 19,244.51 19,821.85 20,416.50 21,029.00 21,659.87 22,309.66 22,978.95 

ที่มา: อางอิงจากขอมูลประมาณการจากรายงานประจำปของบริษัทฯ และขอมูลจากบริษัทฯ 
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ตารางประมาณการรายไดตอตารางเมตรแตละโครงการป 2577 - 2592 

โครงการ  

(บาท/ตารางเมตร) 
2577F 2578F 2579F 2580F 2581F 2582F 2583F 2584F 2585F 2586F 2587F 2588F 2589F 2590F 2591F 2592F 

1 ดิ อเวนิว แจงวัฒนะ                 

2 มารเก็ตเพลส บาง-

บอน 
                

3 มารเก็ตเพลส 

ประชา-อุทิศ 
                

4 เจ อเวนิว (ทองหลอ 

ซ. 15) 
                

5 พัทยา อเวนิว 2,560.75 2,637.57               

6 เพชรเกษม พาวเวอร 

เซ็นเตอร 
2,653.63 2,733.24               

7 เอกมัย พาวเวอร 

เซ็น-เตอร 
3,502.48 3,607.56               

8 ลา วิลลา (อารีย) 26,505.64 27,300.81 28,119.83              

9 มารเก็ตเพลส 

สุขาภิบาล 3 
13,686.27 14,096.85 14,519.76 14,955.35             

10 มารเก็ตเพลส           

นวมินทร 
4,162.42 4,287.29 4,415.91 4,548.38             

11 นวมินทร ซิต้ี อเวนิว 7,065.51 7,277.47 7,495.80 7,720.67 7,952.29            

12 เอสพละนาด 

รัชดาภิเษก 
10,119.70 10,423.29 10,735.98 11,058.06 11,389.81 11,731.50 12,083.45          

13 ดิ อเวนวิ รัชโยธิน  7,243.67 7,460.98 7,684.81 7,915.35 8,152.82 8,397.40 8,649.32          

14 มารเก็ตเพลส 

กรุงเทพกรีฑา 
8,863.96 9,129.87 9,403.77 9,685.88 9,976.46 10,275.75 10,584.03 10,901.55         

15 มารเก็ตเพลส         

นางลิ้นจี่ 
12,711.22 13,092.55 13,485.33 13,889.89 14,306.58 14,735.78 15,177.86 15,633.19 16,102.19 16,585.25 17,082.81 17,595.29 18,123.15 18,666.85   

16 มารเก็ดเพลส ดุสิต 10,688.17 11,008.82 11,339.08 11,679.25 12,029.63 12,390.52 12,762.23 13,145.10 13,539.45 13,945.64 14,364.01 14,794.93 15,238.78 15,695.94 16,166.82 16,651.82 

17 มารเก็ตเพลส ทอง

หลอ (มารเช 55) 
23,668.32 24,378.37 25,109.72 25,863.01 26,638.90 27,438.07 28,261.21 29,109.05 29,982.32 30,881.79 31,808.24 32,762.49 33,745.37 34,757.73 35,800.46 36,874.47 

ที่มา: อางอิงจากขอมูลประมาณการจากรายงานประจำปของบริษัทฯ และขอมูลจากบริษัทฯ 
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ดังนั้นรายไดของแตละโครงการเกดิจากผลคูณระหวางจำนวนพื้นที่ของแตละโครงการ อัตราการเชาพื้นที่ และรายไดตอตารางเมตร โดยรายละเอียดแต

ละโครงการมีดังตอไปนี ้

ตารางรายไดแตละโครงการในป 2561 – 2563 และประมาณการป 2564 - 2573 

โครงการ 

(ลานบาท) 
ปท่ีสิ้นสุด ดำเนินการ 2561 2562 2563 2564F 2565F 2566F 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 2573F 

1 ดิ อเวนิว แจงวัฒนะ 2565 SF 96.18 91.63 60.62 60.62 60.62 - - - - - - - - 

2 มารเกต็เพลส บางบอน 2567 SF 17.89 16.87 15.02 15.02 15.02 15.47 15.93 - - - - - - 

3 มารเกต็เพลส ประชาอุทิศ 2567 SF 36.94 36.31 33.52 33.52 33.52 34.53 35.56 - - - - - - 

4 เจ อเวนิว (ทองหลอ ซ. 15) 2567 SF 143.71 150.32 127.86 127.86 127.86 131.69 135.64 - - - - - - 

5 พัทยา อเวนวิ 2578 SF 79.00 74.82 31.85 31.85 31.85 32.81 33.79 34.80 35.85 36.92 38.03 39.17 40.35 

6 เพชรเกษม พาวเวอร เซ็นเตอร 2578 PKS1/ 92.99 98.58 83.53 61.82 61.82 63.67 65.58 67.55 69.57 71.66 73.81 76.03 78.31 

7 เอกมัย พาวเวอร เซ็นเตอร 2578 EKK2/ 47.74 46.77 36.51 18.62 18.62 19.18 19.75 20.35 20.96 21.59 22.23 22.90 23.59 

8 ลา วิลลา (อารีย) 2579 SF 133.07 129.15 99.50 99.50 99.50 102.49 105.56 108.73 111.99 115.35 118.81 122.37 126.05 

9 มารเกต็เพลส สุขาภิบาล 3 2580 SF 26.71 50.82 51.48 51.48 51.48 53.02 54.61 56.25 57.94 59.67 61.47 63.31 65.21 

10 มารเก็ตเพลส นวมนิทร 2580 SF 17.11 20.16 10.26 10.26 10.26 10.57 10.89 11.21 11.55 11.90 12.25 12.62 13.00 

11 นวมินทร ซิต้ี อเวนิว 2581 SF 98.32 92.05 69.65 69.65 69.65 71.74 73.89 76.10 78.39 80.74 83.16 85.66 88.23 

12 เอสพละนาด รัชดาภิเษก 2583 SFP3/ 440.85 455.84 289.81 289.81 289.81 298.50 307.46 316.68 326.18 335.96 346.04 356.43 367.12 

13 ดิ อเวนิว รัชโยธิน  2583 RYT4/ 19.20 20.13 17.05 8.52 8.52 8.78 9.04 9.31 9.59 9.88 10.18 10.48 10.80 

14 มารเก็ตเพลส กรุงเทพกรีฑา 2584 SF - - - 6.41 25.65 26.41 27.21 28.02 28.86 29.73 30.62 31.54 32.49 

15 มารเก็ตเพลส นางลิ้นจ่ี 2590 SF 74.40 115.17 98.29 98.29 98.29 101.24 104.28 107.41 110.63 113.95 117.37 120.89 124.51 

16 มารเก็ดเพลส ดุสิต 2592 SF - 32.49 34.06 34.06 34.06 35.08 36.13 37.22 38.34 39.49 40.67 41.89 43.15 

17 มารเก็ตเพลส ทองหลอ  

(มารเช 55) 
2592 SF 66.48 68.31 42.75 42.75 42.75 124.82 136.22 148.66 162.23 177.05 182.36 187.83 193.47 

รายไดคาเชาและคาบริการรวม 1,390.59 1,499.42 1,101.76 1,060.04 1,079.27 1,129.99 1,171.55 1,022.29 1,062.08 1,103.89 1,137.00 1,171.11 1,206.25 

ที่มา: อางอิงจากขอมูลประมาณการจากรายงานประจำปของบริษัทฯ และขอมูลจากบริษัทฯ 

หมายเหตุ:  1/ บริษัทฯ ถือหุน PKS ในรอยละ 74.00 

  2/ บริษัทฯ ถือหุน EKK ในรอยละ 51.00 

  3/ บริษัทฯ ถือหุน SFP ในรอยละ 100.00 

  4/ บริษัทฯ ถือหุน RYT ในรอยละ 50.00 
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ตารางรายไดแตละโครงการในประมาณการป 2574 - 2586 

โครงการ  

(ลานบาท) 
ปท่ีสิ้นสุด ดำเนินการ 2574F 2575F 2576F 2577F 2578F 2579F 2580F 2581F 2582F 2583F 2584F 2585F 2586F 

1 ดิ อเวนิว แจงวัฒนะ 2565 SF - - - - - - - - - - - - - 

2 มารเกต็เพลส บางบอน 2567 SF - - - - - - - - - - - - - 

3 มารเกต็เพลส ประชาอุทิศ 2567 SF - - - - - - - - - - - - - 

4 เจ อเวนิว (ทองหลอ ซ. 15) 2567 SF - - - - - - - - - - - - - 

5 พัทยา อเวนวิ 2578 SF 41.56 42.80 44.09 45.41 46.77 - - - - - - - - 

6 เพชรเกษม พาวเวอร เซ็นเตอร 2578 PKS1/ 80.66 83.07 85.57 88.13 90.78 - - - - - - - - 

7 เอกมัย พาวเวอร เซ็นเตอร 2578 EKK2/ 24.29 25.02 25.77 26.55 27.34 - - - - - - - - 

8 ลา วิลลา (อารีย) 2579 SF 129.83 133.72 137.73 141.87 146.12 150.51 - - - - - - - 

9 มารเกต็เพลส สุขาภิบาล 3 2580 SF 67.16 69.18 71.25 73.39 75.59 77.86 80.20 - - - - - - 

10 มารเก็ตเพลส นวมนิทร 2580 SF 13.39 13.79 14.20 14.63 15.07 15.52 15.99 - - - - - - 

11 นวมินทร ซิต้ี อเวนิว 2581 SF 90.87 93.60 96.41 99.30 102.28 105.35 108.51 111.76 - - - - - 

12 เอสพละนาด รัชดาภิเษก 2583 SFP3/ 378.13 389.48 401.16 413.19 425.59 438.36 451.51 465.05 479.01 493.38 - - - 

13 ดิ อเวนวิ รัชโยธิน  2583 RYT4/ 11.12 11.45 11.80 12.15 12.52 12.89 13.28 13.68 14.09 14.51 - - - 

14 มารเก็ตเพลส กรุงเทพกรีฑา 2584 SF 33.46 34.46 35.50 36.56 37.66 38.79 39.95 41.15 42.39 43.66 44.97 - - 

15 มารเก็ตเพลส นางลิ้นจ่ี 2590 SF 128.25 132.10 136.06 140.14 144.35 148.68 153.14 157.73 162.46 167.34 172.36 177.53 182.85 

16 มารเก็ดเพลส ดุสิต 2592 SF 44.44 45.77 47.15 48.56 50.02 51.52 53.06 54.66 56.30 57.99 59.72 61.52 63.36 

17 มารเก็ตเพลส ทองหลอ (มาร

เช 55) 
2592 SF 199.27 205.25 211.41 217.75 224.28 231.01 237.94 245.08 252.43 260.00 267.80 275.84 284.11 

รายไดคาเชาและคาบริการรวม 1,242.43 1,279.71 1,318.10 1,357.64 1,398.37 1,270.48 1,153.57 1,089.11 1,006.67 1,036.87 544.85 514.88 530.33 

ที่มา: อางอิงจากขอมูลประมาณการจากรายงานประจำปของบริษัทฯ และขอมูลจากบริษัทฯ 

หมายเหตุ:  1/ บริษัทฯ ถือหุน PKS ในรอยละ 74.00 

  2/ บริษัทฯ ถือหุน EKK ในรอยละ 51.00 

  3/ บริษัทฯ ถือหุน SFP ในรอยละ 100.00 

  4/ บริษัทฯ ถือหุน RYT ในรอยละ 50.00 
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ตารางรายไดแตละโครงการในประมาณการป 2587 - 2592 

โครงการ (ลานบาท) ปท่ีสิ้นสุด ดำเนนิการ 2587F 2588F 2589F 2590F 2591F 2592F 

1 ดิ อเวนิว แจงวัฒนะ 2565 SF - - - - - - 

2 มารเก็ตเพลส บางบอน 2567 SF - - - - - - 

3 มารเก็ตเพลส ประชาอุทิศ 2567 SF - - - - - - 

4 เจ อเวนิว (ทองหลอ ซ. 15) 2567 SF - - - - - - 

5 พัทยา อเวนิว 2578 SF - - - - - - 

6 เพชรเกษม พาวเวอร เซ็นเตอร 2578 PKS1/ - - - - - - 

7 เอกมัย พาวเวอร เซ็นเตอร 2578 EKK2/ - - - - - - 

8 ลา วิลลา (อารีย) 2579 SF - - - - - - 

9 มารเก็ตเพลส สุขาภิบาล 3 2580 SF - - - - - - 

10 มารเก็ตเพลส นวมินทร 2580 SF - - - - - - 

11 นวมินทร ซิต้ี อเวนิว 2581 SF - - - - - - 

12 เอสพละนาด รัชดาภิเษก 2583 SFP3/ - - - - - - 

13 ดิ อเวนวิ รัชโยธิน  2583 RYT4/ - - - - - - 

14 มารเก็ตเพลส กรุงเทพกรีฑา 2584 SF - - - - - - 

15 มารเก็ตเพลส นางลิ้นจ่ี 2590 SF 188.34 193.99 199.81 205.80 - - 

16 มารเก็ดเพลส ดุสิต 2592 SF 65.26 67.22 69.24 71.31 73.45 75.66 

17 มารเก็ตเพลส ทองหลอ (มารเช 55) 2592 SF 292.64 301.41 310.46 319.77 329.36 339.25 

รายไดคาเชาและคาบริการรวม 546.24 562.62 579.50 596.89 402.82 414.90 

ที่มา: อางอิงจากขอมูลประมาณการจากรายงานประจำปของบริษัทฯ และขอมูลจากบริษัทฯ 

หมายเหตุ:  1/ บริษัทฯ ถือหุน PKS ในรอยละ 74.00 

  2/ บริษัทฯ ถือหุน EKK ในรอยละ 51.00 

  3/ บริษัทฯ ถือหุน SFP ในรอยละ 100.00 

  4/ บริษัทฯ ถือหุน RYT ในรอยละ 50.00 
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1.2 สวนแบงกำไรจากการรวมคา 

สวนแบงกำไรจากการรวมคาเปนการรับรูรายไดจากกำไร (ขาดทุน) ของบริษัทรวมคาจากงบ

กำไรขาดทุนซ่ึงบริษัทฯ จะรับรูเปนสวนแบงกำไรตามสัดสวนการถือหุน ซึ่งจากหมายเหตุประกอบงบการเงินที่ 

14 ณ งบการเงินประจำป 2563 บริษัทฯ มีการลงทุน 3 บริษัทคือ 

1) บริษัท เอส เอฟ ดีเวลลอปเมนท จำกัด (“SFD”) ซึ่งประกอบธุรกิจพัฒนาศูนยการคาเมกา

บางนา โดยบริษัทฯ ถือหุนรอยละ 49.00  

2) บริษัท นอรธ บางกอก ดีเวลอปเมนท จำกัด (“NBD”) ซึ่งบริษัทฯ ถือหุนรอยละ 49.00 

3) บริษัท เวสต บางกอก ดี เวลอปเมนทจำกัด (“WBD”) ซึ ่งบริษัทฯ ถือหุ นทางตรงและ

ทางออมรอยละ 49.00  

อยางไรก็ตามบริษัท นอรธ บางกอก ดีเวลอปเมนท จำกัด (“NBD”) และบริษัท เวสต บางกอก 

ดี เวลอปเมนทจำกัด (“WBD”) ไมไดรับรูสวนแบงกำไรจากการรวมคาเขามาในงบการเงินประจำป 2561 

2562 และ 2563 ดังนั้นท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระประมาณการงบกำไรขาดทุนของบริษัท เอส เอฟ ดเีวลลอป

เมนท จำกัด (“SFD”) โดยทำประมาณการจากผลประกอบการของโครงการเมกา บางนา เปนหลัก โดย

กำหนดสมมติฐานตามรายไดที่รับรูเขามาตามประมาณการของพื้นที่ใหเชา อัตราการเชาพื้นที่ และรายไดตอ

ตารางเมตร หลังจากหักคาใชจายแลว ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงนำกำไรสุทธิของ SFD คูณสัดสวนการถือ

หุนรอยละ 49.00 เพื่อหาสวนแบงกำไรจากการรวมคา โดยที่ปรึกษาทางการเงินอิสระกำหนดสมมติฐานไว

สำหรับป 2564 – 2588 ตามสัญญาเชาและแผนโครงการทีไ่ดรับจากทางบริษัทฯ ตามดังตอไปน้ี 

o พื้นที่ใหเชา: ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระสมมติฐานจำนวนพื้นท่ีใหเชาของเมกา บางนาตลอดระยะเวลา

ประมาณการเทากับป 2563 ที่ 175,483.00 ตารางเมตร  

o อตัราการเชาพ้ืนท่ี: ประมาณการเทากับอัตราการเชาพื้นที่ของป 2563 ซ่ึงเทากับสัดสวนในป 2561 – 

2562 ที่เทากับรอยละ 100.00 

o รายไดคาเชาตอตารางเมตร: ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระคำนวณมาจากรายไดตอปของโครงการเมกา 

บางนา หารกับผลคูณระหวางอัตราการเชาพื้นที่และพื้นที่ใหเชา โดยในป 2564 – 2565 ใหคงที่กับ

รายไดคาเชาตอตารางเมตรเฉลี่ยตอป ในป 2561 2562 และ 2563 ยอนหลัง และป 2566 เติบโต

เทากับรอยละ 3.00 จากนโยบายการปรับขึ้นคาเชาจากบริษัทฯ ตั้งแตป 2566 เปนตนไป ตลอด

ระยะเวลาโครงการ 

o ตนทุนการใหเชา: ใชคาเฉลี่ยของสดัสวนตนทุนการใหเชาตอรายไดคาเชาและคาบริการยอนหลังในป 

2561 2562 และ 2563 เทากับรอยละ 38.63 ตลอดระยะเวลาโครงการ 
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o คาใชจายในการขายและการบริการ: ใชคาเฉลี่ยของสัดสวนคาใชจายในการขายและการบริการตอ

รายไดคาเชาและคาบริการยอนหลังในป 2561 2562 และ 2563 เทากับรอยละ 12.04 ตลอด

ระยะเวลาโครงการ 

o ตนทุนทางการเงิน: ใชคาเฉลี่ยสัดสวนตนทุนทางการเงินตอรายไดคาเชาและคาบริการยอนหลังในป 

2561 2562 และ 2563 เทากับรอยละ 8.01 ตลอดระยะเวลาโครงการ 

o คาใชจายสำหรบัภาษ:ี เทากับรอยละ 20.00 

หลังจากที่ปรึกษาทางการเงินอิสระคำนวณหากำไรสุทธิรายป ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระนำ

กำไรสุทธิรายปคูณสัดสวนการถือหุนที่รอยละ 49.00 แลวรับรูเขาสวนแบงกำไรจากการรวมคาในงบกำไร

ขาดทนุของบริษัทฯ  
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ตารางสวนแบงกำไรจากการรวมคาในป 2561 – 2563 และประมาณการป 2564 - 2574 

(ลานบาท) 2561 2562 2563 2564F 2565F 2566F 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 2573F 2574F 

รายได               

จำนวนพื้นที่ใหเชาแบง

ตามโครงการ 
191,216.00 188,756.00 175,483.00 175,483.00 175,483.00 175,483.00 175,483.00 175,483.00 175,483.00 175,483.00 175,483.00 175,483.00 175,483.00 175,483.00 

อัตราการเชาพื้นท่ีตาม

โครงการ (รอยละ) 
100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  

รายไดตอตารางเมตร 40,545.89 54,178.44 52,975.69 52,975.69 52,975.69 54,564.96 56,201.91 57,887.97 59,624.61 61,413.35 63,255.75 65,153.42 67,108.02 69,121.27 

รายไดคาเชาและ

คาบริการ 
7,753.02 10,226.51 9,296.33 9,296.33 9,296.33 9,575.22 9,862.48 10,158.35 10,463.11 10,777.00 11,100.31 11,433.32 11,776.32 12,129.61 

คาใชจาย               

รอยละของตนทุนการ

ใหเชาตอรายไดคาเชา 
36.68  37.48  38.63  38.63  38.63  38.63  38.63  38.63  38.63  38.63  38.63  38.63  38.63  38.63  

ตนทุนการใหเชา 2,844.00 3,833.16 3,591.09 3,591.09 3,591.09 3,698.82 3,809.79 3,924.08 4,041.80 4,163.06 4,287.95 4,416.59 4,549.08 4,685.56 

รอยละของคาใชจาย

การขายและการ

บรหิารตอรายไดคาเชา 

14.52  11.08  10.53  12.04  12.04  12.04  12.04  12.04  12.04  12.04  12.04  12.04  12.04  12.04  

คาใชจายการขายและ

การบริหาร 
1,126.01 1,132.80 979.25 1,119.72 1,119.72 1,153.31 1,187.91 1,223.55 1,260.25 1,298.06 1,337.00 1,377.11 1,418.43 1,460.98 

รอยละของตนทุนทาง

การเงินตอรายไดคา

เชา  

7.81  7.27  8.95  8.01  8.01  8.01  8.01  8.01  8.01  8.01  8.01  8.01  8.01  8.01  

ตนทุนทางการ 605.30 743.90 831.88 744.64 744.64 766.98 789.99 813.69 838.10 863.24 889.14 915.81 943.29 971.58 

EBT 3,177.72 4,516.65 3,894.11 3,840.89 3,840.89 3,956.11 4,074.80 4,197.04 4,322.95 4,452.64 4,586.22 4,723.81 4,865.52 5,011.49 

คาใชจายภาษี 683.19 908.63 785.06 768.18 768.18 791.22 814.96 839.41 864.59 890.53 917.24 944.76 973.10 1,002.30 

กำไรสำหรับป 2,494.53 3,608.02 3,109.05 3,072.71 3,072.71 3,164.89 3,259.84 3,357.63 3,458.36 3,562.11 3,668.98 3,779.05 3,892.42 4,009.19 

การถอืครองรอยละ 49.00  49.00  49.00  49.00  49.00  49.00  49.00  49.00  49.00  49.00  49.00  49.00  49.00  49.00  

สวนแบงกำไรจากการ

รวมคา 
1,222.32 1,767.93 1,523.44 1,505.63 1,505.63 1,550.80 1,597.32 1,645.24 1,694.60 1,745.44 1,797.80 1,851.73 1,907.28 1,964.50 

ที่มา: อางอิงจากขอมูลประมาณการจากรายงานประจำปของบริษัทฯ ขอมูลจากบริษัทฯ และการประมาณการของที่ปรึกษาทางการเงนิอิสระ 
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ตารางประมาณการสวนแบงกำไรจากการรวมคาป 2575 - 2588 

(ลานบาท) 2575F 2576F 2577F 2578F 2579F 2580F 2581F 2582F 2583F 2584F 2585F 2586F 2587F 2588F 

รายได               

จำนวนพ้ืนที่ใหเชาแบง

ตามโครงการ 
175,483.00 175,483.00 175,483.00 175,483.00 175,483.00 175,483.00 175,483.00 175,483.00 175,483.00 175,483.00 175,483.00 175,483.00 175,483.00 175,483.00 

อัตราการเชาพื้นที่ตาม

โครงการ (รอยละ) 
100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  

รายไดตอตารางเมตร 71,194.90 73,330.75 75,530.67 77,796.59 80,130.49 82,534.41 85,010.44 87,560.75 90,187.57 92,893.20 95,680.00 98,550.40 101,506.91 104,552.12 

รายไดรวม 12,493.50 12,868.30 13,254.35 13,651.98 14,061.54 14,483.39 14,917.89 15,365.42 15,826.39 16,301.18 16,790.21 17,293.92 17,812.74 18,347.12 

คาใชจาย               

รอยละของตนทุนการ

ใหเชาตอรายไดคาเชา 
38.63  38.63  38.63  38.63  38.63  38.63  38.63  38.63  38.63  38.63  38.63  38.63  38.63  38.63  

ตนทุนการใหเชา 4,826.12 4,970.91 5,120.03 5,273.64 5,431.84 5,594.80 5,762.64 5,935.52 6,113.59 6,297.00 6,485.91 6,680.48 6,880.90 7,087.32 

รอยละของคาใชจาย

การขายและการ

บริหารตอรายไดคาเชา 

12.04  12.04  12.04  12.04  12.04  12.04  12.04  12.04  12.04  12.04  12.04  12.04  12.04  12.04  

คาใชจายการขายและ

การบริหาร 
1,504.81 1,549.95 1,596.45 1,644.35 1,693.68 1,744.49 1,796.82 1,850.73 1,906.25 1,963.43 2,022.34 2,083.01 2,145.50 2,209.86 

รอยละของตนทุนทาง

การเงินตอรายไดคาเชา 
8.01  8.01  8.01  8.01  8.01  8.01  8.01  8.01  8.01  8.01  8.01  8.01  8.01  8.01  

ตนทุนทางการ 1,000.73 1,030.75 1,061.68 1,093.53 1,126.33 1,160.12 1,194.93 1,230.77 1,267.70 1,305.73 1,344.90 1,385.25 1,426.80 1,469.61 

EBT 5,161.83 5,316.69 5,476.19 5,640.47 5,809.69 5,983.98 6,163.50 6,348.40 6,538.85 6,735.02 6,937.07 7,145.18 7,359.54 7,580.32 

คาใชจายภาษี 1,032.37 1,063.34 1,095.24 1,128.09 1,161.94 1,196.80 1,232.70 1,269.68 1,307.77 1,347.00 1,387.41 1,429.04 1,471.91 1,516.06 

กำไรสำหรับป 4,129.47 4,253.35 4,380.95 4,512.38 4,647.75 4,787.18 4,930.80 5,078.72 5,231.08 5,388.02 5,549.66 5,716.15 5,887.63 6,064.26 

การถือครองรอยละ 49.00  49.00  49.00  49.00  49.00  49.00  49.00  49.00  49.00  49.00  49.00  49.00  49.00  49.00  

สวนแบงกำไรจากการ

รวมคา 
2,023.44 2,084.14 2,146.67 2,211.07 2,277.40 2,345.72 2,416.09 2,488.57 2,563.23 2,640.13 2,719.33 2,800.91 2,884.94 2,971.49 

ที่มา: อางอิงจากขอมูลประมาณการจากรายงานประจำปของบริษัทฯ ขอมูลจากบริษัทฯ และการประมาณการของที่ปรึกษาทางการเงนิอิสระ 
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1.3 รายไดทางการเงินและดอกเบ้ียรับ 

รายไดทางการเงินและดอกเบี้ยรับ คือรายไดดอกเบี้ยจากลูกหนี้สัญญาเชาการเงิน ซึ่งคือผูเชา 

รานคารายหลัก (Anchor Tenants) ในบางโครงการที่บริษัทฯ มีการขายสิทธิการเชา ระยะยาวพื้นที่เชาให 

ไดแก นวมินทร ซิตี้ อเวนิว พัทยา อเวนิว มารเก็ตเพลส นวมินทร บีควิก เหมงจาย เอสพละนาด รัชดาภิเษก 

เพชรเกษม พาวเวอร เซ็นเตอร การเปล่ียนแปลงของรายไดสวนนี้เปลี่ยนแปลงจากการที่ผูเชาชำระครบสัญญา

เชาการเงินหรือการทำสัญญาเชาการเงินใหม ๆ กับผูเชาเพิ่มเติม โดยที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไดใชคาเฉลี่ย

สดัสวนรายไดทางการเงินและดอกเบ้ียรับตอรายไดคาเชาและคาบริการยอนหลังในป 2561 2562 และ 2563 

เทากับรอยละ 1.48 โดยมีรายละเอียดดังนี ้
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ตารางรายไดทางการเงินและดอกเบี้ยรับในป 2561 – 2563 และประมาณการป 2564 – 2576 

(ลานบาท) 2561 2562 2563 2564F 2565F 2566F 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 2573F 2574F 2575F 2576F 

รายไดทางการเงินและ

ดอกเบี้ยรับ 
21.51 17.08 19.21 15.65 15.93 16.68 17.30 15.09 15.68 16.30 16.79 17.29 17.81 18.34 18.89 19.46 

สัดสวนรายไดทางการเงิน

และดอกเบี้ยรับตอรายได

คาเชา (รอยละ) 

1.55  1.14  1.74  1.48  1.48  1.48  1.48  1.48  1.48  1.48  1.48  1.48  1.48  1.48  1.48  1.48  

รายไดคาเชาและคาบริการ 1,390.59 1,499.42 1,101.76 1,060.04 1,079.27 1,129.99 1,171.55 1,022.29 1,062.08 1,103.89 1,137.00 1,171.11 1,206.25 1,242.43 1,279.71 1,318.10 

ที่มา: อางอิงจากขอมูลประมาณการจากรายงานประจำปของบริษัทฯ ขอมูลจากบริษัทฯ และการประมาณการของที่ปรึกษาทางการเงนิอิสระ 

 

ตารางประมาณการรายไดทางการเงินและดอกเบ้ียรับป 2577 – 2592 

(ลานบาท) 2577F 2578F 2579F 2580F 2581F 2582F 2583F 2584F 2585F 2586F 2587F 2588F 2589F 2590F 2591F 2592F 

รายไดทางการเงินและ

ดอกเบี้ยรับ 
20.04 20.65 18.76 17.03 16.08 14.86 15.31 8.04 7.60 7.83 8.06 8.31 8.56 8.81 5.95 6.13 

สัดสวนรายไดทางการเงิน

และดอกเบี้ยรับตอรายได

คาเชา (รอยละ) 

1.48  1.48  1.48  1.48  1.48  1.48  1.48  1.48  1.48  1.48  1.48  1.48  1.48  1.48  1.48  1.48  

รายไดคาเชาและคาบริการ 1,357.64 1,398.37 1,270.48 1,153.57 1,089.11 1,006.67 1,036.87 544.85 514.88 530.33 546.24 562.62 579.50 596.89 402.82 414.90 

ที่มา: อางอิงจากขอมูลประมาณการจากรายงานประจำปของบริษัทฯ ขอมูลจากบริษัทฯ และการประมาณการของที่ปรึกษาทางการเงนิอิสระ 
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1.4 รายไดอื่น 

รายไดอื่น ไดแก คาบริการติดตั้งระบบสาธารณูปโภค คาบริการซอมแซม ปรับปรุงรานคาใน

โครงการ เปนตน ซึ่งผันแปรตามพื้นที ่ใหเชา ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงกำหนดสมมติฐานใหบริษัทฯ มี

รายไดอื่นเทากับผลคูณของสัดสวนรายไดอื่นตอพื้นที่ใหเชา (บาท/ตารางเมตร) กับพื้นที่ใหเชา โดยประมาณ

การใหสัดสวนรายไดอื่นตอพื้นที่ใหเชาในป 2564 – 2592 เทากับคาเฉลี่ยสัดสวนรายไดอื่นตอพื้นที่ใหเชา

ยอนหลังป 2561 2562 และ 2563 เทากับรอยละ 0.02 ตลอดระยะเวลาประมาณการ และในป 2564 เปน

ตนไปใหมีอัตราการเติบโตเทากับอัตราเงินเฟอที่ร อยละ 1.09 (ที่มาของอัตราเงินเฟอพื้นฐานธนาคารแหง

ประเทศไทยยอนหลัง 10 ป ณ วันที่ 9 สงิหาคม 2564) โดยมีรายละเอียดดงันี ้
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ตารางรายไดอ่ืนในป 2561 – 2563 และประมาณการป 2564 – 2576 
(ลานบาท) 2561 2562 2563 2564F 2565F 2566F 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 2573F 2574F 2575F 2576F 

รายไดอื่น 50.48 33.90 20.04 36.14 36.53 34.74 35.12 32.00 32.35 32.71 33.06 33.43 33.79 34.16 34.53 34.91 

สัดสวนรายไดอื่นตอ

พื้นที่ใหเชา (บาทตอ

ตารางเมตร)  

223.85 147.47 87.63 152.98 152.98 152.98 152.98 152.98 152.98 152.98 152.98 152.98 152.98 152.98 152.98 152.98 

พื้นที่ใหเชา 225,491.00 229,866.00 228,671.00 233,671.00 233,671.00 219,823.00 219,823.00 198,130.00 198,130.00 198,130.00 198,130.00 198,130.00 198,130.00 198,130.00 198,130.00 198,130.00 

Future value 

factor1/ (เทา) 
1.01 1.02 1.03 1.04 1.06 1.07 1.08 1.09 1.10 1.11 1.01 1.02 1.03 1.13 1.14 1.15 

หมายเหตุ: 1/ คิดจากอัตราเงินเฟอที่รอยละ 1.09 

ที่มา: อางอิงจากขอมูลประมาณการจากรายงานประจำปของบริษัทฯ ขอมูลจากบริษัทฯ และการประมาณการของที่ปรึกษาทางการเงนิอิสระ 

 

ตารางประมาณการรายไดอ่ืนป 2577 – 2592 

(ลานบาท) 2577F 2578F 2579F 2580F 2581F 2582F 2583F 2584F 2585F 2586F 2587F 2588F 2589F 2590F 2591F 2592F 

รายไดอื่น 35.29 35.68 20.40 19.59 17.70 14.75 14.91 6.23 5.33 5.39 5.45 5.51 5.57 5.63 3.33 3.37 

สัดสวนรายไดอื่นตอ

พื้นที่ใหเชา (บาทตอ

ตารางเมตร)  

152.98 152.98 152.98 152.98 152.98 152.98 152.98 152.98 152.98 152.98 152.98 152.98 152.98 152.98 152.98 152.98 

พื้นที่ใหเชา 198,130.00 198,130.00 112,065.00 106,431.00 95,146.00 78,415.00 78,415.00 32,424.00 27,424.00 27,424.00 27,424.00 27,424.00 27,424.00 27,424.00 16,058.00 16,058.00 

Future value 

factor1/ (เทา) 
1.16 1.18 1.19 1.20 1.22 1.23 1.24 1.26 1.27 1.28 1.30 1.31 1.33 1.34 1.36 1.37 

หมายเหตุ: 1/ คิดจากอัตราเงินเฟอที่รอยละ 1.09 

ที่มา: อางอิงจากขอมูลประมาณการจากรายงานประจำปของบริษัทฯ ขอมูลจากบริษัทฯ และการประมาณการของที่ปรึกษาทางการเงนิอิสระ 
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สรุปประมาณการรายได 

จากสมมติฐานและการประมาณการรายไดของ บริษัทฯ สามารถแบงกลุมออกเปน 4 กลุมยอย อันประกอบดวย (1) รายไดคาเชาและคาบริการ (2) สวนแบง

กำไรจากการรวมคา (3) รายไดทางการเงินและดอกเบี้ยรับ (4) รายไดอื่น โดยมีรายละเอียดดงันี ้

ตารางสรุปรายไดจากการดำเนินงานของบรษัิทฯ ในป 2561 – 2563 และประมาณการป 2564 – 2576 

(ลานบาท) 2561 2562 2563 2564F 2565F 2566F 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 2573F 2574F 2575F 2576F 

รายไดคาเชาและคาบริการ 1,390.59 1,499.42 1,101.76 1,060.04 1,079.27 1,129.99 1,171.55 1,022.29 1,062.08 1,103.89 1,137.00 1,171.11 1,206.25 1,242.43 1,279.71 1,318.10 

สวนแบงกำไรจากการรวม

คา 
1,222.32 1,767.93 1,523.44 1,505.63 1,505.63 1,550.80 1,597.32 1,645.24 1,694.60 1,745.44 1,797.80 1,851.73 1,907.28 1,964.50 2,023.44 2,084.14 

รายไดทางการเงินและ

ดอกเบี้ยรับ 
21.51 17.08 19.21 15.65 15.93 16.68 17.30 15.09 15.68 16.30 16.79 17.29 17.81 18.34 18.89 19.46 

รายไดอ่ืน 50.48 33.90 20.04 36.14 36.53 34.74 35.12 32.00 32.35 32.71 33.06 33.43 33.79 34.16 34.53 34.91 

รายไดรวม 2,684.89 3,318.33 2,664.44 2,617.45 2,637.36 2,732.22 2,821.29 2,714.63 2,804.71 2,898.33 2,984.65 3,073.56 3,165.13 3,259.44 3,356.57 3,456.61 

ที่มา: การประมาณการของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ  

ตารางสรุปรายไดจากการดำเนินงานของบริษัทฯ ประมาณการป 2577 – 2592 

(ลานบาท) 2577F 2578F 2579F 2580F 2581F 2582F 2583F 2584F 2585F 2586F 2587F 2588F 2589F 2590F 2591F 2592F 

รายไดคาเชาและคาบริการ 1,357.64 1,398.37 1,270.48 1,153.57 1,089.11 1,006.67 1,036.87 544.85 514.88 530.33 546.24 562.62 579.50 596.89 402.82 414.90 

สวนแบงกำไรจากการรวม

คา 
2,146.67 2,211.07 2,277.40 2,345.72 2,416.09 2,488.57 2,563.23 2,640.13 2,719.33 2,800.91 2,884.94 2,971.49 - - - - 

รายไดทางการเงินและ

ดอกเบี้ยรับ 
20.04 20.65 18.76 17.03 16.08 14.86 15.31 8.04 7.60 7.83 8.06 8.31 8.56 8.81 5.95 6.13 

รายไดอ่ืน 35.29 35.68 20.40 19.59 17.70 14.75 14.91 6.23 5.33 5.39 5.45 5.51 5.57 5.63 3.33 3.37 

รายไดรวม 3,559.64 3,665.76 3,587.04 3,535.91 3,538.98 3,524.85 3,630.32 3,199.26 3,247.14 3,344.46 3,444.69 3,547.92 593.62 611.33 412.10 424.40 

ที่มา: การประมาณการของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ  
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2. ตนทุนขายและคาใชจายในการดำเนนิงาน 

ตนทุนขายและคาใชจายในการดำเนินงานของ บริษัทฯ ประกอบดวย ตนทุนของการใหเชาและการ

ใหบริการ (กำไร) ขาดทุนจากการปรับมูลคายุติธรรม อสังหาริมทรัพยเพื่อการลงทุน คาใชจายในการขาย และ

คาใชจายในการบริหาร 

2.1 ตนทุนของการใหเชาและการใหบริการ  

ตนทุนของการใหเชาและการใหบริการประมาณการเทากับคาเฉลี่ยสัดสวนตนทุนของการให

เชาและการใหบริการตอรายไดคาเชาและคาบริการยอนหลังในป 2561 2562 และ 2563 เทากับรอยละ 

40.52 โดยมีรายละเอียดดังตอไปนี้ 
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ตารางตนทุนของการใหเชาและการใหบรกิารของบริษัทฯ ในป 2561 – 2563 และประมาณการป 2564 – 2576 

(ลานบาท) 2561 2562 2563 2564F 2565F 2566F 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 2573F 2574F 2575F 2576F 

ตนทุนของการใหเชาและ

การใหบริการ 
567.37 626.21 429.70 429.55 437.34 457.90 474.73 414.25 430.37 447.32 460.74 474.56 488.80 503.46 518.56 534.12 

สัดสวนตอรายไดคาเชา

และคาบริการ 
40.80  41.76  39.00  40.52  40.52  40.52  40.52  40.52  40.52  40.52  40.52  40.52  40.52  40.52  40.52  40.52  

ที่มา: การประมาณการของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ  

ตารางตนทุนของการใหเชาและการใหบริการของบริษัทฯ ในป 2577 – 2592 

(ลานบาท) 2577F 2578F 2579F 2580F 2581F 2582F 2583F 2584F 2585F 2586F 2587F 2588F 2589F 2590F 2591F 2592F 

ตนทุนของการใหเชาและ

การใหบริการ 
550.14 566.65 514.82 467.45 441.33 407.92 420.16 220.79 208.64 214.90 221.35 227.99 234.83 241.87 163.23 168.13 

สัดสวนตอรายไดคาเชา

และคาบริการ 
40.52  40.52  40.52  40.52  40.52  40.52  40.52  40.52  40.52  40.52  40.52  40.52  40.52  40.52  40.52  40.52  

ที่มา: การประมาณการของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ  
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2.1 (กำไร) ขาดทุนจากการปรบัมูลคายุติธรรมอสงัหาริมทรัพยเพื่อการลงทุน 

(กำไร) ขาดทุนจากการปรับมูลคายตุิธรรมอสังหาริมทรัพยเพ่ือการลงทนุเกิดจากปรับขยายอายุ

สญัญาเชาที่ดินที่ศูนยการคา การเสร็จสิ้นการกอสรางหรอืปรับปรุงศูนยการคา และการปรับอัตราคดิลดที่ใชใน

การคำนวณมูลคายุติธรรม การปรับมูลคายุติธรรมเพื ่อสะทอนการประเมินสภาวะปจจุบันของคาเงินและ

สะทอนปจจัยความเสี่ยงที่เหมาะสม โดยที่ปรึกษาทางการเงินอิสระประมาณการจากสัดสวน (กำไร) ขาดทุน

จากการปรับมูลคายุติธรรมอสังหาริมทรัพยเพ่ือการลงทุนตอมูลคาอสังหาริมทรัพยเพ่ือการลงทุนยอนหลังในป 

2561 2562 และ 2563 เทากับรอยละติดลบ 2.72 เนื่องจากอสังหาริมทรัพยมีการเพิ่มขึ้นของมูลคาทุกปตาม

มาตรฐานความสมเหตุสมผล ดังนั้นที่ปรึกษาทางการเงินอิสระกำหนดใหป 2564-2592 มีสัดสวน (กำไร) 

ขาดทุนจากการปรับมูลคายุติธรรมอสังหาริมทรัพยเพื่อการลงทุนตอมูลคาอสังหาริมทรัพยเพื่อการลงทุน 

เทากับ 2.72 เพื่อเปนการประเมินแบบอนุรักษนิยม (Conservative) นอกจากนี้แลวที ่ปรึกษาทางการเงิน

อสิระไมไดประมาณการการซื้อเพิ่มของอสังหาริมทรัพยเพื่อการลงทุน การเพิ่มขึ้นของอสังหาริมทรัพยเพื่อการ

ลงทุนในแตละปเกิดจากการปรับปรุงมูลคาและการขายคืนเฉลี่ยยอนหลังในป 2561 2562 และ 2563 เทากับ 

145.37 ลานบาทจนจบระยะเวลาประมาณการ โดยมีรายละเอียดดังนี้ 
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ตาราง (กำไร) ขาดทุนจากการปรับมลูคายุติธรรมอสงัหาริมทรัพยเพ่ือการลงทนุของบรษัิทฯ ในป 2561 – 2563 และประมาณการป 2564 – 2576 

(ลานบาท) 2561 2562 2563 2564F 2565F 2566F 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 2573F 2574F 2575F 2576F 

(กำไร) ขาดทุนจากการปรับ

มูลคายุติธรรม

อสังหาริมทรัพยเพ่ือการ

ลงทุน - กอนหักคาใชจาย

ทางการเงิน1/ 

(380.07) 97.94 (604.67) (371.88) (378.04) (384.35) (390.84) (397.51) (404.36) (411.39) (418.62) (426.04) (433.66) (441.49) (449.53) (457.79) 

สัดสวน (กำไร) ขาดทุนจาก

การปรับมูลคายุติธรรม

อสังหาริมทรัพยเพื่อการลงทุน

ตออสงัหาริมทรัพยเพื่อการ

ลงทุน  

-3.87  0.87  -5.15  -2.72  -2.72  -2.72  -2.72  -2.72  -2.72  -2.72  -2.72  -2.72  -2.72  -2.72  -2.72  -2.72  

อสังหาริมทรัพยเพื่อการลงทุน 9,821.27 11,250.08 11,745.30 13,693.21 13,919.72 14,152.38 14,391.37 14,636.84 14,888.98 15,147.97 15,413.99 15,687.23 15,967.90 16,256.19 16,552.31 16,856.47 
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ตาราง (กำไร) ขาดทุนจากการปรับมูลคายุติธรรมอสังหาริมทรัพยเพ่ือการลงทุนของบริษัทฯ ประมาณการป 2577 – 2592 

(ลานบาท) 2577F 2578F 2579F 2580F 2581F 2582F 2583F 2584F 2585F 2586F 2587F 2588F 2589F 2590F 2591F 2592F 

(กำไร) ขาดทุนจากการปรับ

มูลคายุติธรรม

อสังหาริมทรัพยเพ่ือการลงทุน 

- กอนหักคาใชจายทาง

การเงิน1/ 

(466.28) (474.99) (483.94) (493.14) (502.58) (512.29) (522.25) (532.49) (543.00) (553.80) (564.89) (576.28) (587.99) (600.01) (612.35) (625.04) 

สัดสวน (กำไร) ขาดทุนจาก

การปรับมูลคายุติธรรม

อสังหาริมทรัพยเพื่อการลงทุน

ตออสงัหาริมทรัพยเพื่อการ

ลงทุน  

-2.72  -2.72  -2.72  -2.72  -2.72  -2.72  -2.72  -2.72  -2.72  -2.72  -2.72  -2.72  -2.72  -2.72  -2.72  -2.72  

อสังหาริมทรัพยเพื่อการลงทุน 17,168.89 17,489.79 17,819.41 18,157.99 18,505.75 18,862.97 19,229.88 19,606.76 19,993.87 20,391.50 20,799.93 21,219.45 21,650.36 22,092.97 22,547.61 23,014.59 

ท่ีมา: การประมาณการของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ  

หมายเหตุ: 1/ เปน (กำไร) ขาดทุนกอนหักสวนปรับปรุงกอนหักคาใชจายทางการเงินในการรบัรูการปรับปรุงอสังหาริมทรัพยเพื่อการลงทุน เนื่องจากที่ปรึกษาทางการเงินอิสระประมาณการคาใชจายทางการเงินแยกสวนจากคาใชจายทางการเงนิ 
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2.2 คาใชจายในการขาย 

คาใชจายในการขาย ไดแก คาใชจายการตลาดตาง ๆ และคาใชจายในการขายอื่นที่เกี่ยวของ

โดยที่ปรึกษาทางการเงินอิสระประมาณการจากคาเฉลี่ยสัดสวนคาใชจายในการขายตอรายไดคาเชายอนหลัง

ในป 2561 2562 และ 2563 เทากับรอยละ 3.35 โดยมีรายละเอียดดังนี ้

ตารางคาใชจายในการขายของบริษัทฯ ในป 2561 – 2563 และประมาณการป 2564 – 2571 

(ลานบาท) 2561 2562 2563 2564F 2565F 2566F 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

คาใชจายในการขาย 48.82 44.14 39.56 35.49 36.14 37.83 39.23 34.23 35.56 36.96 38.07 

สดัสวนตอรายไดคาเชา  

(รอยละ) 
3.51  2.94  3.59  3.35  3.35  3.35  3.35  3.35  3.35  3.35  3.35  

ที่มา: การประมาณการของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ  

 

ตารางคาใชจายในการขายของบริษัทฯ ประมาณการป 2572 – 2582 

(ลานบาท) 2572F 2573F 2574F 2575F 2576F 2577F 2578F 2579F 2580F 2581F 2582F 

คาใชจายในการขาย 39.21 40.39 41.60 42.85 44.13 45.46 46.82 42.54 38.62 36.47 33.71 

สดัสวนตอรายไดคาเชา  

(รอยละ) 
3.35  3.35  3.35  3.35  3.35  3.35  3.35  3.35  3.35  3.35  3.35  

ที่มา: การประมาณการของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ  

 

ตารางคาใชจายในการขายของบริษัทฯ ประมาณการป 2583 – 2592 

(ลานบาท) 2583F 2584F 2585F 2586F 2587F 2588F 2589F 2590F 2591F 2592F 

คาใชจายในการขาย 34.72 18.24 17.24 17.76 18.29 18.84 19.40 19.99 13.49 13.89 

สดัสวนตอรายไดคาเชา  

(รอยละ) 
3.35  3.35  3.35  3.35  3.35  3.35  3.35  3.35  3.35  3.35 

ที่มา: การประมาณการของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ  
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2.4 คาใชจายในการบริหาร 

คาใชจายในการบริหารเปนคาใชจายของสำนักงานสวนกลางและฝายงานสนับสนุน (Back 

Office) ไดแก คาผูบริหาร พนักงานและบุคลากร คาตอบแทนกรรมการ คาที่ปรกึษาตาง ๆ คาน้ำ คาไฟ และ

คาสาธารณูปโภค คาวัสดุสิ้นเปลือง โดยที่ปรึกษาทางการเงินอิสระประมาณการจากคาเฉลี่ยสดัสวนคาใชจาย

ในการบรหิารตอพื้นที่ใหเชายอนหลังป 2561 2562 และ 2563 เทากับรอยละ 0.09 และที่ปรึกษาทางการเงิน

อิสระไดใหคาใชจายในการบริหารเติบโตเทากับอัตราการเติบโตเทากับอัตราเงินเฟอที่รอยละ 1.09 (ที่มาของ

อัตราเงินเฟอพื้นฐานธนาคารแหงประเทศไทยยอนหลัง 10 ป ณ วันที่ 9 สิงหาคม 2564) โดยมีรายละเอียด

ดังนี ้

ตารางคาใชจายในการขายของบริษัทฯ ในป 2561 – 2563 และประมาณการป 2564 – 2571 

(ลานบาท) 2561 2562 2563 2564F 2565F 2566F 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

คาใชจายในการขาย 207.44 231.68 191.49 217.74 220.12 209.34 211.63 192.83 194.93 197.07 199.22 

สดัสวนตอพื้นที่เชา  

(บาทตอตารางเมตร) 
919.95 1,007.89 837.41 921.75 921.75 921.75 921.75 921.75 921.75 921.75 921.75 

Future value factor1/ 

(เทา) 
   1.01 1.02 1.03 1.04 1.06 1.07 1.08 1.09 

ที่มา: การประมาณการของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ  

 

ตารางคาใชจายในการขายของบริษัทฯ ประมาณการป 2572 – 2582 

(ลานบาท) 2572F 2573F 2574F 2575F 2576F 2577F 2578F 2579F 2580F 2581F 2582F 

คาใชจายในการขาย 201.40 203.60 205.82 208.07 210.35 212.65 214.97 122.92 118.02 106.66 88.86 

สดัสวนตอพื้นที่เชา  

(บาทตอตารางเมตร) 
921.75 921.75 921.75 921.75 921.75 921.75 921.75 921.75 921.75 921.75 921.75 

Future value factor1/ 

(เทา) 
1.10 1.11 1.13 1.14 1.15 1.16 1.18 1.19 1.20 1.22 1.23 

ที่มา: การประมาณการของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ  

 

ตารางคาใชจายในการขายของบริษัทฯ ประมาณการป 2583 – 2592 

(ลานบาท) 2583F 2584F 2585F 2586F 2587F 2588F 2589F 2590F 2591F 2592F 

คาใชจายในการขาย 89.83 37.55 32.11 32.46 32.81 33.17 33.53 33.90 20.07 20.29 

สดัสวนตอพื้นที่เชา  

(บาทตอตารางเมตร) 
921.75 921.75 921.75 921.75 921.75 921.75 921.75 921.75 921.75 921.75 

Future value factor1/ 

(เทา) 
1.24 1.26 1.27 1.28 1.30 1.31 1.33 1.34 1.36 1.37 

ที่มา: การประมาณการของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ  
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3. คาเสื่อมราคา 

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระกำหนดใหสินทรพัยแตละประเภทมีการคดิคาเสื่อมราคาในอัตราคงที่ตาม

วธิีเสนตรง โดยคาเสื่อมราคาของแตละสินทรัพยจะถูกคำนวณแตกตางกันออกไปตามอายุการใชงาน (Useful 

Life) ของสินทรัพยแตละประเภทซ่ึงคำนวณตามอายุการใชงานคงเหลือของสินทรัพยแตละประเภท โดยมี

รายละเอียดดังตอไปนี้ 

ตารางสมมติฐานการคิดคาเสื่อมราคา 

สนิทรัพย ระยะเวลาคิดคาเส่ือมราคา (ป) 

อาคาร 14 

อุปกรณ 2 

คอมพิวเตอรและอปุกรณ 6 

ที่มา: งบการเงินของ บริษัทฯ  

4. ภาษีเงนิไดนิติบุคคล 

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไดกำหนดใหสวนอัตราภาษีนิติบุคคลเทากับรอยละ 20.00 ของกำไรสุทธิ

กอนภาษีตลอดชวงระยะเวลาประมาณการ 

5. คาใชจายเงินลงทุน (Capital expenditure) 

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระประมาณการลงทุนของบริษัทฯ สำหรับการซอมแซมและปรับปรุง

อุปกรณในธุรกิจเดิม โดยกำหนดใหคาใชจายในการลงทุนตั้งแตป 2564 - 2592 คงท่ีเทากับ 25.74 ลานบาท 

เพ่ือใหสอดคลองกับการทำธรุกิจของบริษัทฯ ที่ที่ปรึกษาไดประมาณการถูกอางอิงมาจากขอมูลจากบริษทัฯ   

6. อัตราคดิลด 

ในการกำหนดอัตราคิดลด (Discount Rate) ที่ใชในการคำนวณมูลคาปจจุบันของกระแสเงินสด

สุทธิ ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระใชอัตราตนทุนถัวเฉลี ่ยถวงน้ำหนักของเงินทุนของ บริษัทฯ (Weighted 

Average Cost of Capital – WACC) ซึ่งเปนคาเฉลี่ยของตนทุนสวนของผูถือหุน (Cost of Equity – “Ke”) 

กับอัตราดอกเบี้ยจากการกูยืม (Cost of Debt – “Kd”) ปรับดวยผลประโยชนทางภาษีจากการจายดอกเบี้ย 

ถวงนำ้หนกัดวยสัดสวนของสวนผูถือหุน (“We”) และหน้ี (“Wd”) โดยมีสตูรการคำนวณดังตอไปน้ี 

การคำนวณหาตนทุนทางการเงินถัวเฉลี่ยถวงน้ำหนัก (WACC) 

WACC  = Ke x We + Kd x (1 – t) x Wd 

โดยที่ 

Ke  = อตัราผลตอบแทนของผูถือหุนเทากับรอยละ 13.28 

Kd  = อตัราดอกเบี้ยเงนิกูของ บริษัทฯ โดยอางอิงจากอัตราการจายดอกเบี้ยจริงตอหน้ีสิน

ที่มีดอกเบี้ยเฉลี่ยในอดีตระหวางป 2561 – 2563 เทากับรอยละ 2.71 

T  = ภาษีเงินไดนิติบุคคลซึ่งกำหนดใหเทากับรอยละ 20.00 
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We  = สวนของผูถอืหุนเทากับรอยละ 65.84 

Wd  = หนี้สินที่มีภาระดอกเบี้ยเทากับรอยละ 34.16 

 

การคำนวณหาอัตราผลตอบแทนของผูถือหุน (Ke) 

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงคำนวณหาอัตราผลตอบแทนของผูถือหุน (Ke) โดยอางอิงจาก  

Ke  = Rf + β x (Rm – Rf) 

โดยที่  

Risk Free Rate (Rf)  อางอิงจากอัตราดอกเบี้ยพันธบตัรรัฐบาลระยะยาวอาย ุ15 ป ณ วันที่ 9 สิงหาคม 

2564 มีคาเทากับรอยละ 2.01 

Market Return (Rm) อางอิงขอมูลจากผลตอบแทนการลงทุนในตลาดหลักทรัพยฯ (SET Total Return 

Index: TRI Index) ยอนหลัง 15 ป (ตั้งแต สิงหาคม 2549 – สิงหาคม 2564) มีคา

เทากับรอยละ 9.97 และบวกเพิ่มเบี้ยประกันความเสี่ยงในประเทศ (country risk 

premium) จากสถานการณสภาพเศรษฐกิจและความผันผวนของตลาดทุนโดยรวม

ของประเทศ โดยที่ปรึกษาทางการเงินอิสระอางอิงเบี้ยประกันความเส่ียงในประเทศ

มาจาก NYU Stern โดยที ่ NYU Stern โรงเรียนสอนธุรกิจ (Business School) 

ภายใตมหาวิทยาลัยนิวยอรค (New York University)11 ซึ่งเปนโรงเรียนชั้นนำและ

มีชื่อเสียงของโลกดานการเงิน ซึ่งคิดคนวิธีการใชคำนวณอัตราความเสี่ยง ซึ่งมีคา

เทากับรอยละ 1.55 สงผลใหอัตราผลตอบแทนการลงทุนในตลาดหลักทรัพยฯ เปน

รอยละ 11.52 การบวกเพิ่มความเสี่ยงในประเทศ (country risk premium) เปน

การปรับปรงุในระยะยาว เนือ่งจากความเส่ียงในประเทศ (country risk premium) 

มีการคำนวณมาจากปจจัยพื้นฐานของประเทศ ดังนั ้น การปรับปรุงจึงมีความ

สอดคลองกับระยะเวลาผลตอบแทนการลงทุนในตลาดหลักทรัพยฯ  

Adjusted Beta (β) Leveraged Beta ของบริษัทที่ประกอบธุรกิจประเภทเดียวกันหรือใกลเคียงกับ 

บริษัทฯ หรือมีรายไดจากการประกอบธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพยและเปนบริษัทที่

จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยของประเทศนั้น ๆ เฉล่ียยอนหลัง 5 ป (ขอมูลจาก 

Capital IQ1) เพื่อใชในการคำนวณอัตราผลตอบแทนของผูถือหุน (Ke) มีคาเทากับ 

 
11 หมายเหตุ: การคำนวณมาจากศาสตราจารย Damodaran ผูไดรบัรางวัล Herbert Simon Award ที่เปนที่ยอมรับทั่วโลก ดังนั้นที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงมีความเหน็วา

เหมาะสมในการคำนวณ 
1 S&P Capital IQ บริษัทผูเชี่ยวชาญในการใหบริการขอมูลเพื่อจัดทำบทวิเคราะห ซึ่งใชหลักการและเกณฑการจัดทำขอมูลทีเ่ปนมาตรฐานเดียวกับบริษัทจดทะเบียนทัว่โลก 

ดวยทีมงานมืออาชีพกวา 4,000 คนทั่วโลก ครอบคลุมขอมูลพื้นฐานในเชิงลึกของบริษัททั้งในประเทศไทยและตางประเทศ ประกอบดวยขอมูลทางการเงิน พัฒนาการของบริษัท 

และขอมูลอื่น ๆ ที่มีคุณภาพในระดับสากลที่ใชในการจัดทำบทวเิคราะหหลักทรพัยดานปจจัยพื้นฐาน (Fundamental Analysis) 
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1.19 โดยอางอิงจาก บริษัท อมตะ คอรปอเรชัน จำกัด (มหาชน) บริษัท บริษัท 

เซ็นทรัลพัฒนา จำกัด (มหาชน) บริษัท เดอะ แพลทนิัม กรุป จำกัด (มหาชน) ซึ่งมี

การพิจารณา Levered Beta และโครงสรางทางการเงินของแตละบริษัท โดย

ปรับปรุงใหเปน Levered Beta เนื่องจากบริษัทฯ มีสัดสวนหนี้สินสวนของผูถือหุน 

(ซึ่งมีสูตรคำนวณดังนี้ Levered Beta = Bu (1+(1-t)(D/E)) ดังรายละเอียดตอไปนี้  

 

 5Y Beta (เทา) D/E (รอยละ) Tax (รอยละ) 
Unlevered 

Beta (เทา) 
Adjusted (เทา) 

บริษัท เซ็นทรัลพัฒนา จำกัด 

(มหาชน) 
0.8  96.24  18.68  0.45  0.63  

บริษัท เดอะ แพลทินัม กรุป จำกัด 

(มหาชน) 
1.13  31.58  0 0.86  0.91  

บริษัท อมตะ คอรปอเรชัน จำกัด 

(มหาชน) 
1.2  65.27  10.46  0.76  0.84  

 

ดังนั้น  

Ke  = 2.01 + [1.19 x (11.52 - 2.01)] = 13.28  

ท ี ่ปร ึกษาทางการเง ินอ ิสระคำนวณตนท ุนทางการเง ินถ ัวเฉล ี ่ ยถ วงน ้ำหน ัก (Weighted Average  

Cost of Capital: WACC) ตามโครงสรางเงนิทนุของ บริษัทฯ เทากับรอยละ 9.67 อันมีรายละเอียดดังน้ี 

WACC  = (13.28 x 65.84 ) + [2.71  x (1.00 – 20.00 ) x 34.16 ] 

=  9.67  
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7. สรุปประมาณการทางการเงินของบริษัท ฯ 

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไดสรุปการประมาณการทางการเงินของ บริษัทฯ โดยมีรายละเอียดดังตอไปน้ี 

ตารางสรุปการประมาณการกระแสเงินสดของบริษัทฯ 

ที่มา: การประมาณการของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ  

หมายเหตุ: 1/ หักมูลคา EBIT จากงบการเงิน 6 เดือนถึงสิ้นสุด 31 มิถุนายน 2564 เนื่องจากที่ปรึกษาทางการเงินอิสระตองการทำการประเมินมูลคา ณ ปจจุบันที่วันที่ 1 กรกฎาคม 2564 

หนวย: ลานบาท 2564 6MF 2565F 2566F 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 2573F 

EBIT x (1– Tax Rate) 1,070.471/  1,857.44 1,929.20 1,989.24 1,976.66 2,038.56 2,102.70 2,164.20 2,227.55 2,292.81 

การเปลี่ยนแปลงของเงินทุนหมุนเวียน (56.16) 1.60 4.23 3.46 (12.44) 3.32 3.48 2.76 2.84 2.93 

คาเสื่อมราคา 30.82 40.28 39.01 28.92 29.50 30.07 26.82 26.11 26.11 26.11 

กระแสเงินสดจากการดำเนินงานสุทธิ 1,045.13  1,899.32 1,972.44 2,021.62 1,993.72 2,071.95 2,133.01 2,193.06 2,256.50 2,321.84 

เงินลงทุน (25.74) (25.74) (25.74) (25.74) (25.74) (25.74) (25.74) (25.74) (25.74) (25.74) 

กระแสเงินสดจากการลงทุนสุทธ ิ (25.74) (25.74) (25.74) (25.74) (25.74) (25.74) (25.74) (25.74) (25.74) (25.74) 

กระแสเงินสดอิสระสุทธิ 1,019.39  1,873.58 1,946.70 1,995.88 1,967.98 2,046.21 2,107.27 2,167.32 2,230.76 2,296.10 

อัตราคิดลด (Discount Factor) 0.91  0.83  0.76  0.69  0.63  0.57 0.52 0.48 0.44 0.40 

มูลคาปจจุบันของกระแสเงินสดสุทธิ 929.47  1,557.64 1,475.67 1,379.50 1,240.24 1,175.79 1,104.07 1,035.37 971.68 911.92 

หนวย: ลานบาท 2574F 2575F 2576F 2577F 2578F 2579F 2580F 2581F 2582F 2583F 

EBIT x (1– Tax Rate) 2,360.04 2,429.30 2,500.64 2,574.14 2,649.85 2,712.56 2,723.97 2,765.69 2,805.32 2,886.29 

การเปลี่ยนแปลงของเงินทุนหมุนเวียน 3.02 3.11 3.20 3.30 3.39 (10.66) (9.74) (5.37) (6.87) 2.52 

คาเส่ือมราคา 26.11 26.11 26.11 26.11 25.91 25.74 25.74 25.74 25.74 25.74 

กระแสเงินสดจากการดำเนินงานสุทธิ 2,389.16 2,458.51 2,529.95 2,603.54 2,679.15 2,727.64 2,739.96 2,786.06 2,824.19 2,914.54 

เงินลงทุน (25.74) (25.74) (25.74) (25.74) (25.74) (25.74) (25.74) (25.74) (25.74) (25.74) 

กระแสเงินสดจากการลงทุนสุทธ ิ (25.74) (25.74) (25.74) (25.74) (25.74) (25.74) (25.74) (25.74) (25.74) (25.74) 

กระแสเงินสดอิสระสุทธิ 2,363.42 2,432.77 2,504.21 2,577.80 2,653.41 2,701.90 2,714.22 2,760.32 2,798.45 2,888.80 

อัตราคิดลด (Discount Factor) 0.36 0.33 0.30 0.27 0.25 0.23 0.21 0.19 0.17 0.16 

มูลคาปจจุบันของกระแสเงินสดสุทธิ 855.86 803.27 753.92 707.62 664.13 616.62 564.79 523.72 484.12 455.67 
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ที่มา: การประมาณการของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ  

ที่มา: การประมาณการของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ  

 

 

 

 

หนวย: ลานบาท 2584F 2585F 2586F 2587F 2588F 2589F 2590F 2591F 2592F 

EBIT x (1– Tax Rate) 2,764.13 2,825.72 2,906.51 2,989.70 3,075.37 715.08 732.46 662.13 677.70 

การเปลี่ยนแปลงของเงินทุนหมุนเวียน (41.01) (2.50) 1.29 1.33 1.37 1.41 1.45 (16.17) 1.01 

คาเส่ือมราคา 25.74 25.74 25.74 25.74 25.74 25.74 25.74 25.74 21.01 

กระแสเงินสดจากการดำเนินงานสุทธิ 2,748.86 2,848.97 2,933.54 3,016.77 3,102.47 742.22 759.65 671.70 699.72 

เงินลงทุน (25.74) (25.74) (25.74) (25.74) (25.74) (25.74) (25.74) (25.74) (25.74) 

กระแสเงินสดจากการลงทุนสุทธ ิ (25.74) (25.74) (25.74) (25.74) (25.74) (25.74) (25.74) (25.74) (25.74) 

กระแสเงินสดอิสระสุทธิ 2,723.12 2,823.23 2,907.80 2,991.03 3,076.73 716.48 733.91 645.96 673.98 

อัตราคิดลด (Discount Factor) 0.14 0.13 0.12 0.11 0.10 0.09 0.08 0.08 0.07 

มูลคาปจจุบันของกระแสเงินสดสุทธิ 391.65 370.23 347.68 326.09 305.85 64.94 60.65 48.68 46.31 
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ตารางการคำนวณมูลคาหุน  

หนวย: ลานบาท วันที่ 1 กรกฎาคม 2564 

มลูคาปจจบุันของกระแสเงินสดสุทธิของ บริษัทฯ ต้ังแตป 2564 6MF1/– 2592           21,126.37  

มูลคากิจการของ บริษัทฯ (Enterprise Value)           21,126.37  

บวก: เงินสดและเงินฝากธนาคาร2/                   52.29  

หัก: ภาระหนี้สินที่มีดอกเบ้ีย3/            (3,527.67) 

หัก: สวนไดเสียที่ไมมีอำนาจควบคุม4/            (1,275.98) 

บวก: บริษัทรวมคา (SFD, NBD) บริษัทรวม (WBD)             4,702.28  

มูลคาสวนของผูถือหุน (Equity Value)           21,077.29  

จำนวนหุนที่ชำระแลวทั้งหมดของ บรษิัทฯ (ลานหุน)             2,131.92  

มูลคาท่ีแทจรงิตอหุน (บาท/หุน)                     9.88  

หมายเหตุ:  1/ คิดบนกระแสเงินสดนับจากวันที่ 1 กรกฎาคม 2564 เปนตนไป 

2/ เงินสดและเงินฝากธนาคาร ประกอบดวย เงินฝากสถาบันการเงิน เงินฝากประจำประเภทครบกำหนดไมเกินหนึ่งป ณ 30 มิถุนายน 2564 

  3/ ภาระหนี้สินที่มีดอกเบี้ย ประกอบดวย เงินกูยืมระยะสั้น เงินกูยืมระยะสั้นจากกิจการที่เก่ียวของกัน เงินกูยืมระยะยาวจากสถาบันการเงิน หุนกู และหนี้สินตาม

สญัญาเชา ณ 30 มิถุนายน 2564 

4/ จากงบการเงิน ณ 30 มิถุนายน 2564 

 

มูลคาหุนของ บริษัทฯ ที่คำนวณโดย วธิีมูลคาปจจุบันสุทธขิองกระแสเงินสด (Discounted Cash 

Flow Approach) ในกรณีฐานเทากบั 21,077.29 ลานบาท หรือเทากบั 9.88 บาทตอหุน 

8. การวเิคราะหความออนไหวของอัตราคิดลด 

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไดจัดทำการวิเคราะหความออนไหว (Sensitivity Analysis) ของ (1) อัตรา

คิดลด (Discount Rate) ในปจจัยดังกลาว เนื่องจากเปนปจจัยสำคัญที่สงผลกระทบโดยตรงตอการประเมิน

มูลคากิจการ โดยชวงเปลี่ยนแปลง +/– รอยละ 3.0 สะทอนถึงความออนไหวในปจจัยท่ีสำคัญของสมมติฐานที่

ปรึกษาทางการเงินอิสระเปนผูกำหนด ซึ่งชวงเปลี่ยนแปลงดังกลาวเปนชวงความออนไหวที่มีความเปนไปได 

อนัสามารถสรุปสมมติฐานไดดังตอไปนี้ 

ตารางสมมติฐานการวิเคราะหความออนไหว 

ปจจัยที่เปลี่ยนแปลง ชวงเปลี่ยนแปลง 

ตนทุนทางการเงินถัวเฉล่ียถวงน้ำหนกั (WACC) +/– 3.00 (WACC เทากับ 9.38 – 9.96) 

จากสมมตฐิานการวเิคราะหความออนไหวดังกลาว จะไดผลสรุปการวิเคราะหความออนไหวของมูลคา

ของสวนของผูถือหุนของ บริษัทฯ โดยสรุปดังนี้ 

ตารางผลการวิเคราะหความออนไหวมูลคาตอหุน 

ตนทุนทางการเงินถัวเฉลีย่ถวงน้ำหนัก 

-3.00  -1.50  กรณีฐาน +1.50  +3.00  

10.14 10.01 9.88 9.76 9.64 

ที่มา: การประมาณการของที่ปรึกษาทางการเงินอสิระ 
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จากตารางขางตนจะเห็นวาเมื่อทำการวิเคราะหความออนไหว (Sensitivity Analysis) มูลคาของ

บริษัทฯ ตอหุน อยูระหวาง 9.64 – 10.14 บาทตอหุน ซ่ึงต่ำกวาราคาเสนอซ้ือที่ 12.00 บาทตอหุน เทากับ 

1.86 – 2.36 บาทตอหุน หรือต่ำกวาในอัตรารอยละ 15.50 – 19.67 ของราคาเสนอซ้ือ  

โดยวธิีมูลคาปจจุบันของกระแสเงินสดสุทธิเปนวิธีที่สะทอนแผนการดำเนินธรุกิจ ความสามารถในการ

ทำกําไร และแนวโนมการเติบโต รวมทั้งผลตอบแทนของผูถือหุนในอนาคต ซึ่งเปนการประมาณการมาจาก

รายไดและรายจายของบริษัทฯ ตามหลักเกณฑที่ตั ้งอยูบนสมมติฐานที่ที ่ปรึกษาทางการเงินอิสระไดเห็นวา

สมเหตุสมผล ทำใหการประเมินมูลคาดวยวิธีนี้สะทอนมูลคาทีเ่หมาะสมของบริษัทฯ 
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1. สรุปการประเมินมูลคาหุนของกิจการ 

ที่ปรึกษาทางการเงินอสิระไดทำการประเมินมูลคาสวนของผูถือหุนของบริษัทฯ ตามวิธีตาง ๆ ที่

กลาวมาแลว โดยสามารถสรุปไดดังตอไปนี้ 

ตารางสรุปผลการประเมนิมูลคาหุนของบริษัทฯ 

วิธีการประเมินมูลคา 

มลูคาหุน 

บริษัทฯ 

(บาท/หุน) 

รายละเอียด 

1. วิธีมูลคาหุนตาม

บัญชี 
7.17 

วิธีมูลคาทางบญัชีเปนวิธีท่ีสะทอนถึงฐานะการเงินขณะใดขณะหนึ่ง โดยไมไดสะทอนมูลคาตลาดของสิน 

ทรัพยบางรายการและเหตุการณสำคัญที่เกิดขึ้นภายหลังวันที่ในงบการเงินที่ใชอางอิง อีกทั้งไมได

สะทอนถึงความสามารถในการนําสินทรัพยเหลานั ้นไปทำกําไรในอนาคตของธุรกิจของบริษัทฯ ที่

ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงไมเลือกใชวิธน้ีี 

2. วิธีปรับปรุงมูลคาหุน

ตามบญัช ี
7.17 

วิธีปรับปรุงมูลคาหุนตามบัญชีเปนวิธทีี่สะทอนมูลคาทรัพยสินสุทธ ิท่ีใกลเคียงปจจุบันมากกวาวิธีมูลคา

หุนตามบัญชีรวมทั้งไดคำนึงถึงเหตุการณสำคัญที่เกิดขึ้นภายหลังวันท่ีในงบการเงนิที่ใชอางอิง อยางไรก็

ตามวิธีนี้ไมไดคำนึงถึง ความสามารถในการทำกําไรในอนาคต และไมไดคำนึงถึงแนวโนมของภาวะ

เศรษฐกิจอตุสาหกรรมที่เก่ียวของ รวมทั้งปจจัย ภายนอกอื่น ๆ ท่ีอาจมีผลกระทบตอการดำเนนิธุรกจิใน

อนาคต ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงไมเลือกใชวิธีน้ี เนื่องจากบริษัทฯ มิไดมีการประเมินราคา

สินทรัพยจากผูประเมินราคาสินทรัพยอิสระ 

3. วิธีมูลคาหุนตาม

ราคาตลาด 
7.34 – 11.63  

วิธีมูลคาหุนตามราคาตลาดเปนวิธีที่สะทอนมลูคาทรัพยสินสุทธิที่ใกลเคียงปจจุบันมากกวาวิธีมูลคาหุน

ตามบญัชีรวมทั้งไดคํานึงถึงเหตุการณสําคัญที่เกิดขึ้นภายหลังวันที่ในงบการเงินที่ใชอางอิง ทั้งนี้ หุนของ 

บริษัทฯ เปนหุนที่มีสภาพคลองสูง จึงสามารถสะทอนอปุสงคและอุปทานของนักลงทุน รวมถึงมุมมอง

ของนักลงทุนตอปจจัยตาง ๆ  ได ดังนั้น ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงมีความเห็นวาวิธีนี้เปนวิธีที่

เหมาะสมในการประเมินมูลคาบริษัทฯ 

4.1 วิธีอัตราสวน P/BV 7.41 – 8.21  

วิธีอัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาตามบัญชีเปนวิธีที่สะทอนถึงฐานะการเงิน ณ เวลาใดเวลาหนึ่ง โดย

เปรียบเทียบกับคาเฉลี่ยของอัตราสวนดังกลาวของบริษัทจดทะเบียนที่ใชอางอิง เนื่องจาก ที่ปรึกษา

ทางการเงินอิสระเห็นวา การประเมินมูลคากิจการดวยมูลคาทางบัญชีไมเหมาะสม ไมไดสะทอนมูลคา

ตลาดของสินทรัพยบางรายการและเหตุการณสำคัญที่เกิดขึ้นภายหลังวันที่ในงบการเงินที่ใชอางอิง 

รวมทั้งไมไดสะทอนถึงความสามารถในการนําสินทรัพยเหลานั้นไปทำกําไรในอนาคตของธุรกิจของ

บริษัทฯ ดังน้ันวิธีอัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาตามบัญชีจึงไมเหมาะสม ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจึง

ไมเลือกใชวิธีน้ี 

4.2 วิธีอัตราสวน P/E 
14.95 – 

17.78 

วิธีอัตราสวนราคาตลาดเฉลี่ยตอกําไรตอหุน เปนการประเมินโดยพิจารณาอางอิงจากกําไรสุทธิตอหุน 

ยอนหลัง 12 เดือนลาสุด คูณกับคามัธยฐานของอัตราสวนราคาตลาดตอกําไรสุทธิ (P/E) ที่ปรึกษา

ทางการเงินอิสระมีความเห็นวา วิธีดังกลาวไมไดคำนึงถึงความแตกตางของแตละบริษัท อาทิ โครงสราง

เงินทุน ทำใหการประเมินมูลคาดวยวิธีนี้อาจจะไมสะทอนมลูคาที่แทจริงของบริษัทฯ ที่ปรึกษาทางการ

เงินอิสระจึงไมเลือกใชวิธีนี ้
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วิธีการประเมินมูลคา 

มลูคาหุน 

บริษัทฯ 

(บาท/หุน) 

รายละเอียด 

4.3 วิธีอัตราสวน 

EV/EBITDA 

18.06 – 

19.47  

วิธีอัตราสวนเปรียบเทียบระหวางมูลคากิจการตอกำไรกอนหักดอกเบี้ย ภาษีนิติบุคคล คาเสื่อม และ 

คาจัดจำหนายเปนการประเมินมูลคากิจการของบริษัทฯ โดยเปรียบเทียบกับคาเฉลี่ยของอัตราสวน

ดังกลาวของบริษัทจดทะเบียนที่ใชอางอิง อยางไรก็ดี ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเห็นวาการประเมิน

มูลคากิจการตอกำไรกอนหักดอกเบี ้ย ภาษีนิติบุคคล คาเสื่อม และคาจัดจำหนายนั้นเปนวิธีที ่ไม

เหมาะสม เนื่องจากการวิเคราะหโดยวิธีดังกลาวอาจจะไมสะทอนมูลคาที่แทจริงของบริษัทฯ ที่ปรึกษา

ทางการเงินอิสระจึงไมเลือกใชวิธีน้ี 

5. วิธีเปรียบเทยีบกับ

ธุรกรรมที่ใกลเคยีง 
10.43  

วิธีการเปรียบเทียบกับธุรกรรมที่ใกลเคียงกัน เปนวิธีการประเมินที่สะทอนความสามารถในการสราง

กระแสเงินสดจากการดำเนินงาน ซึ่งหักดวยผลกระทบจากโครงสรางเงินทุนของบริษัทฯ ที่แตกตางกัน

ออกไป ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นวาการประเมินมูลคาดวยวิธีนี้มีความผันผวนของหลาย

ปจจัย เชน ขนาดของธุรกรรมที่เกิดขึ้น ระยะเวลาที่เกิดขึ้น จึงเปนวิธีที่อาจสงผลใหการประเมินมูลคามี

ความคลาดเคล่ือน ที่ปรกึษาทางการเงนิอิสระจึงไมเลอืกใชวิธีน้ี 

6. วิธีมูลคาปจจุบันสุทธิ

ของกระแสเงินสด 
9.64 – 10.14 

ซ่ึงวิธีมูลคาปจจุบนัของกระแสเงินสดสุทธิเปนวิธีที่สะทอนแผนการดําเนินธุรกิจ ความสามารถในการทํา

กําไร และแนวโนมการ เติบโต รวมทั้งผลตอบแทนของผูถือหุนในอนาคต ซึ่งเปนการประมาณการมา

จากรายไดและรายจายของบริษัทฯ ตามหลักเกณฑที่ต้ังอยูบนสมมติฐานที่ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระได

เห็นวาสมเหตุสมผล ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงมีความเห็นวาวิธีนี ้เปนวิธีที่เหมาะสมในการ

ประเมินมูลคากิจการ 
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4. เหตุผลที่ควรตอบรับคำเสนอซ้ือ 

จากการพิจารณาคำเสนอซื้อหลักทรัพย (แบบ 247-4) ราคาเสนอซื้อหลักทรัพย และขอมูลประกอบ

ตาง ๆ ของบริษัทฯ ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นวาผูถือหุนของบริษัทฯ สามารถพิจารณาตอบรับ 

คำเสนอซ้ือหลักทรพัยของบริษัทฯ โดยมีเหตุผลและหลักการ ดังตอไปนี ้

4.1. เหตุผลท่ีควรตอบรับ/ปฏิเสธคำเสนอซ้ือ 

4.1.1 ราคาเสนอซ้ือมีความเหมาะสม 

การประเมินมูลคาของกิจการดวยวิธีมูลคาปจจุบันสุทธิของกระแสเงินสด เปนวิธีการที่

เหมาะสม โดยใชสมมติฐานที่ไดรับจากบริษัทฯ  ซึ่งไดพิจารณาแลววาเปนสมมติฐานที่มีความ

สมเหตุสมผล แมวาอาจมีขอจำกัดในการประเมินผลประโยชนทางธุรกิจที่มีโอกาสเกิดขึ้นกับ

บริษัทฯ จากการเขารวมธุรกิจของผูทำคำเสนอซ้ือ เนื่องดวยขอจำกัดของขอมูล ณ ปจจุบันท้ัง

ของบริษัทฯ และปจจัยแวดลอมภายนอก ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไดประเมินราคายุติธรรม

ของบริษัทฯ อยูในชวงระหวาง 9.64 – 10.14 บาทตอหุน (โปรดพิจารณารายละเอียดการ

ประเมินมูลคาหุนสามัญของบริษัทฯ ในหัวขอที่ 3. ความเหมาะสมของราคาเสนอซื้อของ

บริษัทฯ ในรายงานความเห็นฯ )  โดยราคาเสนอซื้อที่ 12.00 บาทตอหุน เปนราคาที่สูงกวา

ชวงราคายุติธรรมดังกลาว ดังนั้นจึงสามารถพิจารณาไดวาราคาเสนอซื้อเปนราคาที่เหมาะสม

และมีความสมเหตุสมผล 

4.1.2 การตอบรับคำเสนอซ้ือเปนทางเลือกใหแกผูถือหุนรายยอยจากการท่ีผูถือหุนรายยอยอาจ

ไมสามารถถวงดุลอำนาจของผูทำคำเสนอซื้อไดในอนาคต 

CPN ไดดำเนินการใหผูทําคําเสนอซื ้อ ซึ่งเปนบริษัทยอยที ่ CPN ถือหุนในสัดสวนรอยละ 

99.99 (รวมสัดสวนการถือหุนทั้งทางตรงและทางออม) เขาซื้อหุนสามัญของบริษัทฯ ในราคา 

12.00 บาทตอหุน จาก (1) บริษัท เมเจอรซีนีเพล็กซกรุป จํากดั (มหาชน) (2) กลุมนายอรณพ 

จันทรประภา12 (3) กลุมนายพงศกิจ สุทธพงศ13 (4) กลุมนายนพพร วิฑูรชาต1ิ4 และ  

 
12 กลุมนายอรณพ จนัทรประภา ประกอบดวย นายอรณพ จันทรประภา นายอัคริม จันทรประภา และนางสาวินี จนัทรประภา   

13 กลุมนายพงศกจิ สุทธพงศ ประกอบดวย นายพงศกจิ สทุธพงศ นางปาริชาต สุทธพงศ และนางสาวพงศทิพย สทุธพงศ  

14 กลุ มนายนพพร วิฑูรชาติ ประกอบดวย นายนพพร ว ิฑูรชาติ นางเกศิน ี วิฑูรชาติ ม.ล. เทวินธรา เทวกุล นางสุพรรณ ว ิฑูรชาติ  

นางจันทนภิา สถิรปญญา และนางพรภัทร วฑูิรชาติ  
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(5) กลุมนายสมนึก พจนเกษมสิน15 (รวมเรียกวา “กลุมผูถือหุนเดิม”) เมื่อวันที่ 30 สิงหาคม 

2564 เปนจำนวนรวมทั้งสิ้น 1,111,781,388 หุน หรือคิดเปนสัดสวนรอยละ 52.15 ของ

จำนวนหุนที่จำหนายไดแลวท้ังหมดและสิทธิออกเสยีงทั้งหมดของบริษัทฯ  ซึ่งสงผลใหผูทำคำ

เสนอซื้อซึ่งเดิมไมไดถือหุนสามัญในบริษัทฯ  ในชวงเวลากอนดำเนินการซื้อหุนสามัญจากกลุม

ผูถือหุนเดิมมีการถือหุนในบริษัทฯ จำนวนรวมทั้งสิน้ 1,111,781,388 หุน หรอืคิดเปนสัดสวน

รอยละ 52.15 ของจำนวนหุนที่จำหนายไดแลวทั้งหมดและสิทธิออกเสียงทั้งหมดของบริษทัฯ  

นอกจากนี้ CPN ซึ่งเปนบุคคลตามมาตรา 258 ของผูทําคําเสนอซื้อยังมีการถือหุนในบริษัทฯ  

จำนวน 87,589,200 หุน หรือคิดเปนสัดสวนรอยละ 4.11 ของจำนวนหุนที่จำหนายไดแลวทั้ง

หมดและสิทธิออกเสียงทั้งหมดของบริษทัฯ  ซึ่งเมื่อรวมกับการไดมาซึ่งหุนของผูทําคำเสนอซื้อ

ดังกลาวขางตน ทำใหผูทําคําเสนอซ้ือและบคุคลตามมาตรา 258 ของผูทําคําเสนอซื้อมีสัดสวน

การถือหุนในบริษัทฯ รวมเปนจำนวน 1,199,370,588 หุน หรือคิดเปนสัดสวนรอยละ 56.26 

ของจำนวนหุนที่จำหนายไดแลวทั้งหมดและสิทธิออกเสียงทั้งหมดของบริษัทฯ โดยสัดสวนการ

ถือหุ นดังกลาวเกินกวารอยละ 50.00 ของจำนวนหุนที่ออกและจําหนายแลวทั ้งหมดของ

บริษัทฯ หากผูทำคำเสนอซื้อไดหุนจากการทำคำเสนอซื้อเพิ่มจนเกินกวารอยละ 75.00 ของ

จำนวนหุนที่ออกและจำหนายแลวทั้งหมดของบริษัทฯ ผูทำคำเสนอซื้อจะกลายเปนเสียงขาง

มากของบริษัทฯ ซึ่งมอีำนาจควบคุมทิศทางในการดำเนินธุรกิจ และมติของที่ประชุมผูถือหุนที่

ตองไดรับอนุมัติจากเสียงขางมากของจำนวนเสียงทั้งหมดของผูถือหุนที่มาประชุมและออก

เสียงลงคะแนน เชน การอนุมัติการจายเงินปนผล การอนุมัติงบการเงินประจำป การแตงตั้ง

ผูสอบบัญชี การแตงตั้งกรรมการ เปนตน และสามารถควบคุมคะแนนเสียงอนุมัติในเรื่องที่มี

ความสำคัญ เชน การซื้อหรือรับโอนกิจการของบริษัทอื่นหรือบริษัทเอกชนมาเปนของบริษัท 

การควบรวมกิจการ การขายหรือโอนกิจการของบริษัททั ้งหมดหรือบางสวนที่สำคัญใหแก

บุคคลอื่น การลดทุนจดทะเบียน และการเพิ่มทุนจดทะเบียน เปนตน ซึ่งจะตองไดรับคะแนน

เสียงไมนอยกวา 3 ใน 4 ของจำนวนเสียงทั้งหมดของผูถือหุนที่มาประชุมและมีสิทธิออกเสียง

ลงคะแนน ดังนั้น ผูถือหุนรายยอยอาจไมสามารถรวบรวมคะแนนเสียงเพื่อถวงดุลอำนาจและ

ตรวจสอบการควบคุมบริษัทฯ ของผูทำคำเสนอซื้อได 

 
15 กลุมนายสมนึก พจนเกษมสิน ประกอบดวย นายสมนึก พจนเกษมสิน และนางสาวธัญจริา พจนเกษมสิน 
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4.1.3 การตอบรับคำเสนอซื้อเปนทางเลือกใหแกผู ถือหุ นรายยอยในการลดความเสี่ยงหรือ

ผลกระทบตาง ๆ ที่จะเกิดขึ้นภายหลังบริษัทฯ พนสภาพจากการเปนบริษัทจดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพยฯ 

ภายหลังจากบริษทัฯ พนสภาพการเปนบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ แลว จะเกิดผล

กระทบตาง ๆ ดังนี้ 

- ผูถือหุนรายยอยที่เปนบุคคลธรรมดาจะไมไดรับยกเวนภาษีท่ีเกิดจากกําไรจากการขายหุน 

(Capital Gain Tax) พรอมท้ังการโอนหุนของบริษัทฯ ผูโอนจะมีภาระในการเสียคาอากร

แสตมป  

- ราคาหุนสามัญของบริษัทจะไมมีราคาตลาด (Market Price) เพ่ือใชเปนราคากลางในการ

ซ้ือขายหุนสามัญของบริษัทฯ ทำใหการซื้อขายหุนสามัญของบริษัทฯ มีความสะดวกลดลง

และขาดสภาพคลองในการซื้อขาย สงผลใหผูถือหุนรายยอยอาจทำผลตอบแทนจากกําไร

จากการขายหุนไดลดลง เนื่องจากหุนของกิจการไมมีตลาดรองและราคาตลาดอางอิง 

- เนื่องจากหุ นของบริษัทฯ จะถูกเพิกถอนจากการเปนหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยเมื่อการทำคําเสนอซ้ือในครั้งนี้สิ้นสุดลงและกิจการพนสภาพจากการเปนบริษัท

จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ ผูถือหุนของบริษัทฯ จะมีขอจำกัดในการไดรับขาวสาร

ของบริษัทฯ เนื่องจากบริษัทฯ ไมจำเปนตองปฏิบัติตามประกาศคณะกรรมการกำกับ

หลักทรัพยและตลาดหลักทรัพยฯ  และประกาศตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย

เกี่ยวกับการเปดเผยขอมูลสารสนเทศของบริษัทจดทะเบียน บริษัทฯ จึงไมมีหนาที่ในการ

จัดทำและนําสงงบการเงินและรายงานอื ่น ๆ เกี ่ยวกับฐานะทางการเงินและผลการ

ดําเนินงานของบริษัทฯ ตอสำนกังาน ก.ล.ต. ตามประกาศคณะกรรมการกำกบัตลาดทุนที่ 

ทจ.44/2556 เรื่องหลักเกณฑ เงื่อนไขและการรายงานการเปดเผยขอมูลเกี่ยวกับฐานะ

ทางการเงินและผลการดําเนินงานของบริษัทที่ออกหลักทรัพย (และที่แกไขเพิ ่มเติม) 

รวมถึง บริษัทฯ และผูบริหารจะไดรับยกเวนไมอยูภายใตขอบังคับหมวด 3/1 (การบริหาร

กิจการของบริษัทที่ออกหลักทรัพย) แหงพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรพัย 

พ.ศ. 2535 (และที่แกไขเพิ่มเติม) (“พ.ร.บ.บริษัทมหาชนจํากัด”) ซึ่งรวมถึงการไดรับ

ยกเวนไมตองปฏิบัติตามกฎเกณฑที่เกี่ยวของกับการเขาทำรายการทีเ่กี่ยวโยงกัน การเขา

ทำธุรกรรมที่มีนัยสําคัญของกิจการ และหนาที่ในการรายงานสวนไดเสียของกรรมการ

และผูบริหาร เปนตน และหนาที่อื่น ๆ ตามกฎหมาย ระเบียบ ขอบังคับที่บังคับใชกับ

บริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ อยางไรก็ตาม การเปดเผยขอมูลของบริษัทฯ 
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อาจเปนสวนหนึ่งของการเปดเผยขอมูลของผูทําคําเสนอซื้อซึ่งเปนบริษัทแมของกิจการ 

เพื่อใหผูทําคําเสนอซื้อซึ่งเปนบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ สามารถจัดทำและ

เปดเผยขอมูลไดตามหลักเกณฑที่เกี่ยวของ และเนื่องจากบริษัทฯ จะยังคงสถานะเปน

บริษัทมหาชนจำกัด ดังนั้น ผูถอืหุนจะยงัคงไดรับขาวสารหรือขอมูลของบริษัทฯ ที่จะตอง

เปดเผยตาม พ.ร.บ. บริษัทมหาชนจํากัด ไดแก ขอมูลที่เปดเผยในการประชุมผูถือหุน 

และรายงานประจำป ท่ีจะตองจดัสงใหแกผูถือหุนเปนประจำทุกป เปนตน และผูถือหุนยัง

สามารถขอคัดลอกเอกสารสำคัญของบริษัทฯ ไดแก หนังสือรับรอง รายชื่อผูถือหุน และ

งบการเงินประจำป จากกระทรวงพาณิชยได 

นอกจากนี้ กิจการยังคงมีหนาที่ในการจัดทำและเปดเผยขอมูลใหแก ผูทําคําเสนอซื้อซึ่ง

เปนบริษัทแมของกิจการ เพื ่อใหผู ทําคําเสนอซื ้อซึ ่งเปนบริษัทจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยฯ สามารถจัดทำและเปดเผยขอมูลไดตามหลักเกณฑที่เกี่ยวของ โดยนักลงทุน

ยังสามารถติดตามขอมูลขาวสารของกิจการไดจากขอมูลและรายงานที่ผูทําคําเสนอซ้ือ

จัดทำและเปดเผยตอตลาดหลักทรัพยฯ และนักลงทุนเปนการทั่วไป 

อยางไรก็ตาม การประเมินมูลคายุติธรรมของหุนสามัญของบริษัทฯ อาจมีขอจำกัดของขอมูล ณ 

ปจจุบันทั้งของบริษัทฯ และปจจัยแวดลอมภายนอก รวมทั้งโอกาสเติบโตทางธุรกิจที่ขึ้นอยูกับความเสี่ยงและ

ความไมแนนอน ซึ่งจะตองพจิารณาและทำการวิเคราะหอยางสมเหตุสมผล ทั้งนี้ การเปลี่ยนแปลงจากสภาวะ

ของตลาดหลักทรัพยฯ หรือปจจัยภายนอกอาจสงผลตอราคาหุนของกิจการได ดังนั้น ความเห็นของที่ปรึกษา

ทางการเงินอิสระเปนเพียงสวนหนึ่ง ซึ่งไมใชทั้งหมดที่ประกอบการพิจารณาของผูถือหุนในการตดัสินใจที่จะ

ตอบรับหรือปฏิเสธคำเสนอซื้อหลักทรัพยในครั้งนี้ ผูถือหุนควรวิเคราะหขอมูลตาง ๆ ที่เกี ่ยวของ โดยการ

พิจารณาตอบรับหรอืปฏิเสธคำเสนอซ้ือของผูถือหุนจะข้ึนอยูกับดุลพินิจของผูถือหุนเปนสำคัญ 
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5. ประโยชนหรือผลกระทบจากแผนงานและนโยบายท่ีผูทำคำเสนอซื้อระบุไวในคำเสนอซ้ือ 

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไดพิจารณาแผนธุรกิจและนโยบายที่ผู ทำคำเสนอซื ้อระบุไวในคำเสนอซ้ือ

หลักทรัพย (แบบ 247-4) ลงวันที่ 9 กันยายน 2564 รวมถึงขอมูลประกอบตาง ๆ ของบริษัทฯ และขอมูล   

อื่น ๆ ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นตอผลประโยชนและผลกระทบตอบริษัทฯ ดังน้ี  

5.1. สถานภาพของกจิการ 

ตามที่ปรากฏในแบบ 247-4 ผูทำคําเสนอซื้อมีความตั้งใจที่จะเพิกถอนหลักทรัพยของบริษัทฯ ออก

จากการเปนหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ ภายในระยะเวลา 12 เดือนนับจากวันส้ินสุด

ระยะเวลาการทำคำเสนอซื้อ โดยปจจุบันผูทำคำเสนอซื้ออยูระหวางการศึกษาความเปนไปไดของ

การดำเนินการดงักลาวภายใตกฎเกณฑท่ีเกี่ยวของ ซ่ึงรวมถึง (แตไมจํากัดเฉพาะ) การประเมินความ

เปนไปไดในการไดรับอนุมัติจากที่ประชุมผูถือหุนของบริษัทฯ สำหรับการดำเนินการดังกลาวซึ่งยัง

ไมไดขอสรุปเกี ่ยวกับการเพิกถอนหุนของบริษัทฯ ออกจากการเปนบริษัทจดทะเบียนในตลาด

หลักทรพัยฯ ในกรณีที่ผูทาํคําเสนอซ้ือตัดสินใจจะดำเนินการเพิกถอนหลักทรัพยของบริษัทฯ  ผูทำคํา

เสนอซื้อจะดำเนินการทำคําเสนอซื้อเพ่ือเพิกถอนหลักทรัพยของบริษัทฯ และจะปฏิบัติตามกฎเกณฑ

ที่เกี่ยวของกับการเพิกถอนหลักทรัพยตอไป ทั้งนี้การเพิกถอนหลักทรัพยของบริษัทฯ จากการเปน

หลักทรัพยจดทะเบียนจะตองไดรับอนุมัติจากทีป่ระชุมผูถือหุนของบริษัทฯ และตลาดหลักทรัพยฯ 

ซึ่งภายหลังจากการเพิกถอนหลักทรัพยเสร็จสิ้น สถานะของบริษัทฯ ในการเปนบริษัทจดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพยฯ จะส้ินสุดลง แตบริษัทฯ จะยังดำเนินการตอไปและยังคงสถานภาพเปนบริษัท

มหาชนจํากัด 

ความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ 

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นวา ถึงแมบริษัทฯ จะไมไดเปนบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลัก  

ทรัพยฯ บรษิัทฯ จะยังคงปฏิบัติหนาที่ในการกำกับดูแลกิจการใหเปนไปตามขอกําหนดและกฎหมาย

ที่เกี่ยวของ ซึ่งรวมถึง พ.ร.บ.บรษิัทมหาชนจํากัด และหลักการในการกำกับดูแลกิจการท่ีดี เนื่องจาก

กิจการยังคงมีหนาที่ปฏิบัติตาม พ.ร.บ.บริษัทมหาชนจํากัด ผูถือหุนของกิจการจึงยังคงมีสิทธิตามที่ 

พ.ร.บ.บริษัทมหาชนจํากัด กำหนด เชน สิทธิในการไดรบัเงินปนผลจากกําไรสะสมของกจิการหรือผล

ประกอบการในอนาคตตามนโยบายการจายเงินปนผลของกิจการ สิทธิในการออกเสียงเลือกต้ัง

กรรมการ สิทธิในการเขารวมประชุมผูถือหุน เปนตน ทั้งนี้ความสำเร็จในการดำเนินการเพกิถอนหุน

สามัญของบริษัทฯ จากการเปนหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย ขึ้นอยูกับสัดสวนการถือ
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หุนของผูทำคำเสนอซื้อภายหลังการทำคำเสนอซื ้อตองมากพอที่จะดำเนินการภายใตกฎเกณฑที่

เกี่ยวของ ซึ่งรวมถึงการไดรับอนุมัติจากที่ประชุมผูถือหุนของบริษัทฯ ตลาดหลักทรัพยฯ และตอง

ปฏิบัติตามกฎเกณฑที่เกี ่ยวของกับการเพิกถอนหลักทรัพยตอไป โดยปจจุบันผูทำคำเสนอซื ้ออยู

ระหวางการศึกษาความเปนไปไดของการดำเนินการดังกลาว 

5.2. นโยบายและแผนการบรหิารกิจการ 

5.2.1. วัตถุประสงคในการประกอบธุรกิจ 

ตามที ่ปรากฏในแบบ 247-4 ณ ว ันที ่ย ื ่นคำเสนอซ้ือ ผูท ําค ําเสนอซื ้อไมมีแผนที ่จะ

เปลี ่ยนแปลงวัตถุประสงคการดำเนินธุรกิจหลักของบริษัทฯ อยางมีนัยสําคัญ ในชวง

ระยะเวลา 12 เดอืนถัดจากวันสิ้นสดุระยะเวลาการทำคําเสนอซ้ือ 

ความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ 

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นวา ภายหลังที่บริษัทฯ ไมไดเปนบริษัทจดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพยฯ ผูถือหุนของบริษัทฯ จะไมไดรับผลกระทบอันเปนนัยสําคัญในเรื่องการ

ดำเนินธุรกิจของบริษัทฯ  เนื่องจากผูทําคําเสนอซื้อไมมีแผนที่จะเปลี่ยนแปลงวัตถุประสงค

การดำเนินธุรกิจหลักของบริษัทฯ อยางมีนัยสําคัญในชวงระยะเวลา 12 เดือนถัดจากวัน

สิ้นสุดระยะเวลาการทำคำเสนอซื้อ โดย CPN มีความประสงคในการขยายธุรกิจที่เกี่ยวกับ

การพัฒนาอสังหาริมทรัพยซึ่งเปนธุรกิจหลักของ CPN โดยไดพิจารณามองหาโอกาสในการ

ลงทุนอยางตอเนื่อง CPN จึงพิจารณาเขาลงทุนในบริษัทฯ เพื่อสงเสริมศักยภาพทางการเงิน 

โดยเพิ่มฐานกระแสเงินสดใหแกบริษัทฯ เพื่อสรางผลตอบแทนใหแกผูถือหุนในระยะยาว 

รวมถึงชวยเพิ่มขีดความสามารถในการแขงขันทางธุรกิจ รวมถึงการเขาลงทุนในโครงการ 

ตาง ๆ เพื่อชวยใหอัตราการเติบโตทางธรุกิจ และผลการดําเนินงานของ CPN เพิ่มขึ้นอยางมี

นัยสําคัญ ทั้งนี้ ณ วันที่ยื่นคําเสนอซื ้อ บริษัทฯ มีการประกอบธุรกิจดานการพัฒนาและ

บริหารศูนยการคา โดยปจจุบัน บริษัทฯ มีโครงการที ่ดำเนินการอยู ทั ้งหมดจำนวน 18 

โครงการ ซึ่งครอบคลุมประเภทศูนยการคาหลายประเภท เชน (1) ศูนยการคาชุมชน (2) 

ศูนยไลฟสไตล (3) ศูนยรวมสินคาเฉพาะอยาง (4) รานคาปลีก (5) ศูนยบันเทิง และ (6) 

ศูนยการคาขนาดใหญ โดยมีตัวอยางศูนยการคา เชน เมกาบางนา เจ อเวนิว ทองหลอ และ

เอสพละนาด รัชดาภเิษก เปนตน ในกรณีที่บริษัทฯ จะมีการเปลี่ยนแปลงวัตถุประสงคการ

ประกอบธุรกิจอยางมีนัยสําคัญภายในชวงระยะเวลา 12 เดือนนับจากวันสิ้นสุดระยะเวลา
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การทำคําเสนอซื้อ บริษัทฯ จะตองดำเนินการใหการเปลี่ยนแปลงวัตถุประสงคการประกอบ

ธุรกิจไดรับการพิจารณาและอนุมัติจากที่ประชุมคณะกรรมการ และ/หรือ ที่ประชุมผูถือหุน 

ตามหลักเกณฑ รวมถึงไดรับการพจิารณาและอนุมัตจิากหนวยงานกำกบัดูแลท่ีเก่ียวของ (ใน

กรณีที่จําเปน) 

5.2.2. แผนการบริหารกิจการ 

ตามที่ปรากฏในแบบ 247-4 ณ วันที ่ยื ่นคำเสนอซื้อ ผูทำคําเสนอซื้อมีจุดมุงหมายในการ

กำกับดูแลบริษัทฯ ใหเติบโตและดำเนินธุรกิจตอไปอยางมีประสิทธิภาพ ประสิทธิผล และ

ยั ่งยืน ในชวงระยะเวลา 12 เดือนนับจากวันสิ้นสุดระยะเวลาการทำคําเสนอซื ้อ โดยจะ

พิจารณาศึกษาแผนการดำเนินธุรกิจปจจุบันของบริษัทฯ อยางละเอียด และอาจพิจารณา

ปรับเปล่ียนแผนการดำเนินธุรกิจบางอยางใหมีความเหมาะสมกับการดำเนนิธุรกิจ สภาพการ

แขงขันในปจจุบัน และในอนาคต ซึ่งในกรณีดังกลาว ผูทําคําเสนอซื้อจะดำเนินการภายใต

กฎระเบียบทีเ่กี่ยวของ 

ความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ 

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นวา ผูทำคำเสนอซื้อจะมีสวนรวมในการกำกับดูแล

บริษัทฯ ตามที่จำเปนและเหมาะสมเพื่อเสริมสรางประสิทธิภาพในการดำเนินงาน การบริหาร

จัดการ การพัฒนาแผนธุรกิจ และการเติบโตของบริษัทฯ ผูทำคำเสนอซื ้ออาจใชความรู

ความสามารถ และประสบการณในการบริหารธุรกิจที่เปนธุรกิจหลักเดิมของผูทำคำเสนอซ้ือ 

มาชวยสนับสนนุการดำเนินงานของบริษัทฯ อันจะกอใหเกิดประโยชนรวมแกบริษัทฯ และผู

ถือหุนของบริษัทฯ อยางไรก็ดี ในกรณีที่ผู ทำคำเสนอซื้อมีการเปลี่ยนแปลงการดำเนินการ 

ใด ๆ ในสวนที่เปนสาระสำคัญ การเปลี่ยนแปลงดังกลาวจะตองไดรบัการอนุมัติจากที่ประชุม

คณะกรรมการ และ/หรือ ที่ประชุมผูถือหุนตามนโยบายและหลักเกณฑของบริษัทฯ และ

กฎหมายที่เกี่ยวของแผนการขยายการลงทุน 

5.2.3. แผนการขยายการลงทุน 

ตามที่ปรากฏในแบบ 247-4 ณ วันที่ยื่นคำเสนอซื้อ ผูทำคำเสนอซื้อไมมีแผนที่จะขยายการ

ลงทุนของบริษัทฯ เพิ่มเติมอยางมีนัยสำคัญนอกเหนอืจากการลงทุนตามปกติของบริษัทฯ ณ 

วนัที่ยื่นทำคำเสนอซ้ือ อยางไรก็ดี ในระยะเวลา 12 เดือน นับจากวันส้ินสุดระยะเวลาการทำ

คำเสนอซื้อ ผูทำคำเสนอซื้ออาจจะพิจารณาขยายการลงทุนของบริษัทฯ เพิ่มเติมหากมี
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โอกาสทางธุรกิจหรือโอกาสการลงทุนที่เหมาะสม ทั้งนี้ ผูทำคำเสนอซ้ือจะพิจารณาและศึกษา

แผนการลงทุนดังกลาวใหเหมาะสมตอไป ซึ่งในกรณีดังกลาวผูทำคำเสนอซื้อจะดำเนินการ

ภายใตกฎระเบียบที่เกี่ยวของ  

ความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ 

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นวา ผูทำคำเสนอซื้ออาจไมมีแผนที่จะขยายการลงทุน

ของบริษัทฯ เพิ่มเติมนอกเหนือจากการลงทุนตามปกติของบริษัทฯ อยางไรก็ดี ในกรณีที่ผูทำ

คำเสนอซ้ือมีการเปล่ียนแปลงการดำเนินการใด ๆ ในสวนที่เปนสาระสำคัญ การเปล่ียนแปลง

ดังกลาวจะตองไดรับการอนุมัติจากที่ประชุมคณะกรรมการ และ/หรือ ที่ประชุมผูถือหุนตาม

นโยบายและหลักเกณฑของบริษัทฯ และกฎหมายที่เกี่ยวของ ซึ่งจะชวยลดความเสี่ยงและ

ผลกระทบในแงลบที่จะเกิดขึ้น หากมีการปรับปรุงแผนการขยายการลงทุนโดยผูทำคำเสนอ

ซื้อในอนาคตได 

5.2.4. การปรับโครงสรางองคกร การบรหิาร การจางงาน 

ตามที่ปรากฏในแบบ 247-4 ที่ประชุมคณะกรรมการของบริษัทฯ ครั้งที่ 4/2564 เมื่อวันที่ 

30 สิงหาคม 2564 ไดมีการแตงตั้งกรรมการใหมจำนวน 6 ทาน แทนกรรมการเดิมที่ลาออก 

โดยใหมีผลตั้งแตวันที่ 30 สิงหาคม 2564 และที่ประชุมคณะกรรมการของบริษัทฯ  ครั้งที่ 

5/2564 ไดมีการแตงต้ังกรรมการใหมจำนวน 1 ทาน แทนกรรมการเดิมที่ลาออก โดยใหมีผล

ตั ้งแตวันที ่ 31 สิงหาคม 2564 (โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ ่มเติมในขอ 1.5 รายชื่อ

คณะกรรมการ ณ วันที่ยื่นคําเสนอซื้อและที่คาดวาจะเปนภายหลังการทำคำเสนอซื้อ (2) 

รายชื่อคณะกรรมการบริษัทที่คาดวาจะเปนภายหลังการทำคําเสนอซ้ือ16) ทั้งน้ี ณ วันที่ยื่นคํา

เสนอซื้อ ผูทําคําเสนอซื้อไมมีแผนในการเปลี่ยนแปลงจำนวนกรรมการของบริษัทฯ  ในชวง

ระยะเวลา 12 เดือนนับจากวันสิ้นสุดระยะเวลาการทำคําเสนอซื้อโดยผูทําคําเสนอซื้ออาจ

เสนอชื่อบุคคลเพื่อการแตงตั้งเปนกรรมการ และ/หรือกรรมการอิสระตามความเหมาะสม

เพื่อประโยชนที่ดีที่สุดของบริษัทฯ  ทั้งนี้โครงสรางกรรมการสุดทายจะขึ้นอยูกับสัดสวนการ

ถือหุนในบริษัทฯ หลังการทำคําเสนอซื้อ และเปนไปตามที่ผูทําคําเสนอซื้อเห็นสมควรและ

เหมาะสม ภายใตกฎระเบียบที่เก่ียวของ 

 
16 คำเสนอซ้ือหลักทรัพยของบริษัท สยามฟวเจอรดีเวลอปเมยท จำกัด (มหาชน) (แบบ 247-4) 
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ที่ประชุมคณะกรรมการของบริษัทฯ คร้ังท่ี 4/2564 เมื่อวนัที่ 30 สิงหาคม 2564 ยังไดมีการ

แตงตั้งกรรมการบริหารใหม จำนวน 4 ทาน แทนกรรมการบริหารที่ลาออก จำนวน 4 ทาน 

โดยใหมีผลต้ังแตวันที่ 30 สิงหาคม 2564 โดยรายชื่อกรรมการบริหารใหม ไดแก (1) นางสาว

วลัยา จิราธิวัฒน17 (2) นายชนวัฒนเอื้อวัฒนะสกุล (3) นางสาวพริิน ีพร้ิงศลุกะ และ (4) นาย

ชาติ จิราธิวัฒน แทนกรรมการบริหารที่ลาออก ไดแก (1) นายวิชา พูลวรลักษณ (2) นาย

สมนึก พจนเกษมสิน (3) นายกิตตินันท สํารวจรวมผล และ (4) นางสาวฐิตาภัสร อิสรา

พรพัฒน นอกจากนี้ (1) นายนพพร วิฑูรชาติ ซึ ่งเคยดำรงตําแหนงรักษาการประธานเจา

หนาที่บริหาร และ (2) นายสมนึก พจนเกษมสิน ซึ่งเคยดำรงตําแหนงกรรมการผูจัดการ ได

ลาออกจากตําแหนงเมื ่อวันที่ 30 สิงหาคม 2564 โดยนายนพพร วิฑูรชาติ จะยังคงดำรง

ตำแหนงประธานกรรมการบริหารรวมและกรรมการของกิจการ จนถึงเดือนธันวาคม 2567 

และนายอรณพ จันทรประภา จะยังคงดำรงตำแหนงประธานกรรมการบริษัทและกรรมการ

ของกิจการ จนถึงเดือนธันวาคม 2564 

ในชวงระยะเวลา 12 เดือนนับจากวันสิ้นสุดระยะเวลาการทำคําเสนอซ้ือ ผูทําคําเสนอซื้ออาจ

มีการเปล่ียนแปลงผูบริหารของบริษัทฯ เพ่ิมเตมิตามความเหมาะสมโดยจะคำนึงถึงปจจัยตาง 

ๆ เพ่ือผลประโยชนตอบริษัทฯ เชน แผนการดาํเนินงาน แนวทางเชิงกลยุทธความสามารถใน

การแขงขัน และการเติบโตในอนาคต อีกทั้ง อาจมีแผนพิจารณาแตงตั้งผูบริหารเพิ่มเติม 

และ/หรือ แตงตั้งบุคลากรที่มีความรู ความสามารถ และประสบการณในธุรกิจของบริษัทฯ 

เขาไปในตําแหนงหรือแผนกที่เหมาะสม เพื่อเสริมสรางประสิทธิภาพในการบริหารบริษัทฯ 

ในอนาคต ทั้งน้ี การเปลี่ยนแปลง และ/หรือ การเพิ่มเติมผูบริหารหรือบุคลากรดังกลาวจะต

องดำเนินการภายใตกฎระเบียบที่เก่ียวของ 

ความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ 

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นวา ผูทำคำเสนอซื้อประกอบธุรกิจประเภทเดียวกับ

บริษัทฯ ซึ่งอาจมีความรู ความเขาใจ และอาจมีการใชทรัพยากรบุคคลรวมกันหรือสรรหา

บุคลากรที่มีศักยภาพ มีประสบการณและความเชี่ยวชาญในการบริหารธุรกิจ พรอมสราง

โอกาสการเติบโตของธุรกิจ และการบริหารจัดการที ่มีประสิทธิภาพ ผูทำคำเสนอซื้ออาจ

เสนอชื่อบุคคลเพื่อการแตงตั้งเปนผูบริหาร ตามความเหมาะสมเพื่อประโยชนที่ดีที่สุดของ

 
17 นางสาววัลยา จิราธิวัฒน จะดำรงตำแหนงประธานกรรมการบริหารรวมกับนายนพพร วิฑูรชาต ิ
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บริษัทฯ ทั ้งนี ้ บริษัทฯ มีหลักเกณฑและวิธ ีการสรรหาและแตงตั ้งผูบริหาร กลาวคือ 

คณะกรรมการสรรหาและกำกับดูแลกิจการมีหนาที ่ในการสรรหา คัดเลือกบุคคลที่มี

คุณสมบัติเหมาะสม ความหลากหลายในเร่ืองเพศ อายุ และประสบการณ ประวัติการกระทำ

ความผิดทางกฎหมาย องคประกอบของความเปนอิสระ ทิศทางการดำเนินธุรกิจ และ

องคประกอบโดยรวม โดยจะเสนอใหกรรมการบริษัทฯ พิจารณาแตงตั้งหรือเสนอขออนมุัติ

แตงตั้งตอที่ประชุมผูถือหุนตามขอบังคับของบริษัทฯ จากกระบวนการดังกลาวที่ปรึกษา

ทางการเงินอิสระเชื่อวาจะชวยสรรหาผูบริหารที่มีความสามารถและลดความเสี่ยงที่จะเกิด

ผลกระทบในแงลบตอการบริหารกิจการในภาพรวม 

5.2.5. แผนการจำหนายสินทรัพยหลัก 

ตามที่ปรากฏในแบบ 247-4 ณ วันที่ยื่นคำเสนอซื้อ ผูทําคําเสนอซื้อไมมีแผนที่จะดำเนินการ

จำหนายสินทรัพยที ่มีนัยสําคัญของบริษัทฯ ในชวงระยะเวลา 12 เดือนนับจากวันสิ ้นสุด

ระยะเวลาการทำคำเสนอซื้อ เวนแตเปนการจำหนายสินทรัพยจากการดำเนินธุรกิจปกติหรือ

เปนการจำหนายสินทรัพยเขาทรัสตเพื่อการลงทุนในอสังหาริมทรพัย (REIT) ซึ่งตองไดรับการ

พิจารณาอนุมัติอยางถูกตองตามนโยบายของบริษัทฯ และจะตองปฏิบัติตามกฎเกณฑที่

เกี่ยวของ ซึ่งรวมถึงแตไมจํากัดเพียงกฎเกณฑของสำนักงาน ก.ล.ต. และตลาดหลักทรัพยฯ 

(ในกรณีที่บังคับใช) นอกจากนี้ผูทําคําเสนอซื้ออาจพิจารณาปรับโครงสรางการถือหุนใน

บริษัทยอย และ/หรือเงินลงทุนตาง ๆ ที่บริษัทฯ ถืออยูภายในกลุมตามสมควรเพื่อประโยชน

ในการบริหารจัดการธุรกิจ) 

ความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ 

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นวา ผูทำคำเสนอซ้ืออาจไมมีแผนที่จะจำหนายสินทรัพย

หลักของบริษัทฯ เวนแตเปนการจำหนายสินทรัพยจากการดำเนินธุรกิจปกติหรือเปนการ

จำหนายสินทรัพยเขาทรัสตเพื่อการลงทุนในอสังหาริมทรัพย (REIT) ซึ่งเปนแนวทางในการ

ระดมทุนที่จะชวยใหบริษัทฯ ไดรับเงินทุนเขามาเพ่ือบริหารจัดการใหมีสถานะทางการเงินท่ีดี

ขึ้น ลดภาระทางการเงินที่จะเกิดขึ้นในอนาคต ผูถือหุนจะสามารถเขาถึงขอมูลของกิจการ

ไดมากขึ ้น เนื่องจากกิจการมีหนาที ่ต องเปดเผยขอมูลใหกับผูถือหนวยลงทุน หรืออาจ

พิจารณาปรับโครงสรางการถือหุนในบริษัทยอย และ/หรือเงินลงทุนตาง ๆ ที่บริษัทฯ ถืออยู

ภายในกลุมตามสมควรเพื่อประโยชนในการบริหารจัดการธุรกิจ หรืออาจพิจารณาปรับ

โครงสรางการถือหุนในบริษัทยอย และ/หรือเงินลงทุนตาง ๆ ที่บริษัทฯ ถืออยูภายในกลุม
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ตามสมควรเพื่อประโยชนในการบริหารจัดการธุรกิจ หรือในกรณีที ่ผู ทำคำเสนอซื้อมีการ

เปลี่ยนแปลงการดำเนินการใด ๆ ในสวนที่เปนสาระสำคัญ การเปลี่ยนแปลงดังกลาวจะตอง

ไดรับการอนุมัติจากที่ประชุมคณะกรรมการ และ/หรือ ที่ประชุมผูถือหุนตามนโยบายและ

หลักเกณฑของบริษัทฯ และกฎหมายที ่เกี ่ยวของ ที ่ปรึกษาทางการเงินอิสระเชื ่อวาจะ

กอใหเกิดความเปนธรรมตอผูถอืหุน 

5.2.6. การเปลี่ยนแปลงโครงสรางทางการเงิน 

ตามที ่ปรากฏในแบบ 247-4 ณ วันที ่ย ื ่นคำเสนอซื ้อ ผ ู ทำคำเสนอซื ้อไม ม ีแผนที ่จะ

เปลี่ยนแปลงโครงสรางการเงินของบริษัทฯ อยางมีนัยสำคัญ ในชวงระยะเวลา 12 เดือนนับ

จากวันส้ินสุดระยะเวลาการทำคำเสนอซ้ือ ทั้งนี้ หากมีการเปลี่ยนแปลงโครงสรางทางการเงิน

ของบริษัทฯ อยางมีนัยสำคัญ การทำธุรกรรมดังกลาวตองไดรับการพิจารณาอนุมัติจาก

คณะกรรมการของบริษัทฯ และผูถือหุนของบริษัทฯ (แลวแตกรณี) อยางถูกตองตามนโยบาย

ของบริษัทฯ  และจะตองปฏิบัติตามกฎเกณฑที่เกี่ยวของ รวมถึงแตไมจำกัดเฉพาะกฎเกณฑ

ของสำนักงาน ก.ล.ต. และตลาดหลักทรัพยฯ (ในกรณีบังคับใช) 

ความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ 

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นวา ผู ทำคำเสนอซื ้อไมมีแผนที ่จะเปลี ่ยนแปลง

โครงสรางการเงินของบรษิัทฯ อยางมีนัยสำคัญ ในชวงระยะเวลา 12 เดือนนับจากวันสิ้นสุด

ระยะเวลาการทำคำเสนอซื้อ อยางไรก็ดี ในกรณีที่ผูทำคำเสนอซื้อมีการเปลี่ยนแปลงการ

ดำเนินการใด ๆ ในสวนที่เปนสาระสำคัญ การเปลี่ยนแปลงดังกลาวจะตองไดรับการอนุมัติ

จากที่ประชุมคณะกรรมการ และ/หรือ ที่ประชุมผูถือหุนตามนโยบายและหลักเกณฑของ

บริษัทฯ และกฎหมายที่เกี่ยวของ 

5.2.7. นโยบายการจายเงินปนผล 

ตามที่ปรากฏในแบบ 247-4 ณ วันที่ยื่นคําเสนอซื้อ บริษัทฯ มีนโยบายจายเงินปนผลใหแกผู

ถือหุนในอัตราไมต่ำกวารอยละ 40.00 ของกําไรสุทธิของงบการเงินเฉพาะบริษัทฯ ในแตละ

งวดบัญชีหลังจากหักขาดทุนสะสมยกมาแลว (ถามี) และมีเงินทุนหมุนเวียนเพียงพอในการ

ขยายธุรกิจของบริษัทฯ  โดยการจายเงินปนผลดังกลาวตองไมมีผลกระทบตอการดำเนิน

ธรุกิจโดยปกติของบริษัทฯ  
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โดยผูทำคำเสนอซื้อไมมีแผนที่จะเปลี่ยนแปลงนโยบายการจายเงินปนผลของบริษัทฯ  ใน

ระยะเวลา 12 เดือนนับจากวันสิ้นสุดระยะเวลาการทำคําเสนอซื้อ อยางไรก็ดี หากมีการ

เปลี่ยนแปลงนโยบายการจายเงินปนผลของบริษัทฯ อยางมีนัยสําคัญ การเปลี่ยนแปลง

ดังกลาว ตองไดรับการอนุมัติจากที่ประชุมคณะกรรมการ และ/หรือที่ประชุมผูถือหุนของ

บริษัทฯ  (แลวแตกรณี) อยางถูกตองตามนโยบายของบริษัทฯ  เพื่อใหเปนไปตามขอบังคับ 

กฎหมาย และกฎเกณฑของสำนักงาน ก.ล.ต. และตลาดหลักทรัพยฯ 

ความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ 

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นวา ผูทำคำเสนอซื้ออาจไมเปลี่ยนแปลงนโยบายการ

จายเงินปนผลของบริษัทฯ ภายในระยะเวลา 12 เดือนนับจากวันสิ้นสุดระยะเวลาการทำคำ

เสนอซื้อ ทั้งนี้ บริษัทฯ มีนโยบายการจายปนผลไมต่ำกวารอยละ 40.00 ของกำไรสุทธิตาม

งบการเงินเฉพาะบริษัทฯ ในแตละงวดบัญชีหลังจากหักขาดทุนสะสมยกมาแลว (ถามี) ซึ่ง

จำนวนเงินปนผลรวมประจำปจะตองไดรับอนุมัติจากที่ประชุมผูถอืหุน ทั้งนี้ การจายเงินปน

ผลทุกครั ้งจะขึ ้นอยู กับกระแสเงินสดและแผนการลงทุน รวมถึงความจำเปนและความ

เหมาะสมอื่น ๆ ในอนาคตของบริษัทฯ และ/หรือบริษัทยอย และการจายเงินปนผลดังกลาว

จะตองไมเกินกำไรสะสมที่ปรากฏในงบการเงินเฉพาะกิจการของบริษัทฯ และ/หรือ มี

ผลกระทบอยางมีนัยสำคัญตอการดำเนินงานปกตขิองบริษัทฯ ซ่ึงจะชวยเพ่ิมประสิทธิภาพใน

การบริหารกระแสเงินสด สอดคลองกับภาพรวมแผนการลงทุนในการประกอบธุรกิจของ

บริษัทฯ และที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเชื่อวาจะชวยลดผลกระทบที่จะเกิดขึ้นจากการ

ดำเนินการของบริษทัฯ 

การแกไขหรือเปลี่ยนแปลงนโยบายการจายเงินปนผลของบริษัทฯ อยูในขอบเขตการสงวน

สทิธิเรื่องที่เปนอำนาจอนมุัติของกรรมการบริษัทฯ เพื่อรักษาประโยชนสูงสุดตอบริษัทฯ และ

ผูถือหุ น ทั ้งนี ้คณะกรรมการบริหารจะเปนผูพิจารณาและใหความเห็นแกคณะกรรมการ

บริษัทฯ เกี่ยวกับนโยบายการจายเงินปนผลของบริษัทฯ 

5.3. รายการระหวางกัน 

ตามที่ปรากฏในแบบ 247-4 ณ วันที ่ยื ่นคำเสนอซื้อ บริษัทฯ มีการกำหนดนโยบายและระเบียบ

ปฏบิัติและข้ันตอนการอนุมัติรายการระหวางกันตามขอกำหนดของตลาดหลักทรัพยฯ และสำนักงาน 

ก.ล.ต. เพื่อปองกันมิใหเกิดความขัดแยงทางผลประโยชนในการทำรายการระหวางกันของบริษัทฯ 

และบรษิัทยอยของบริษัทฯ กับบุคคลที่อาจมีความขัดแยง 
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ภายในระยะเวลา 12 เดือนนับจากสิ้นสุดระยะเวลาการทำคำเสนอซื้อหลักทรัพย ผูทำคำเสนอซ้ือ

และบุคคลตามมาตรา 258 ของผูทำคำเสนอซื้อ ภายใตพระราชบัญญัติหลักทรัพย อาจมีการทำ

รายการระหวางกันกบับริษัทฯ และบริษัทยอยของบริษัทฯ ซ่ึงเปนไปตามธุรกิจปกติเพื่อใหสอดคลอง

กับแผนการดำเนินธุรกจิของบรษิัทฯ หลังจากการทำคำเสนอซื้อหุน 

ทั ้งนี้ หากในอนาคตผู ทำคำเสนอซื ้อและบุคคลตามมาตรา 258 ของผู ทำคำเสนอซื ้อ ภายใต

พระราชบัญญัติหลักทรัพย มีการทำรายการระหวางกันกับบริษัทฯ และบริษัทยอยของบริษัทฯ ผูทำ

คำเสนอซื้อจะดำเนินการใหบริษัทฯ และบริษัทยอยของบริษัทฯ ปฏิบัติตามระเบียบขอบังคับของ

สำนักงาน ก.ล.ต. คณะกรรมการกำกับตลาดทุน และตลาดหลักทรัพยฯ รวมทั้งกฎหมาย ประกาศ 

ขอบังคับ หรือระเบียบของหนวยงานที่เกี่ยวของ 

ความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ 

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเห็นวา บริษัทฯ มีการกำหนดนโยบายและระเบียบปฏิบัติและขั้นตอนการ

อนุมัติรายการระหวางกันตามขอกำหนดของตลาดหลักทรัพยฯ และสำนักงาน ก.ล.ต. เพื่อปองกันมิ

ใหเกิดความขัดแยงทางผลประโยชนในการทำรายการระหวางกัน บริษัทฯ จะพิจารณาอยาง

ระมัดระวังเพื่อใหแนใจวารายการระหวางกันที่อาจจะเกิดขึ้นในอนาคตเปนไปตามหลักเกณฑและ

กฎหมายท่ีเกี่ยวของ ที่ปรึกษาทางการเงินเชื่อวาจะกอใหเกิดความเปนธรรมตอผูถือหุน 

ประโยชนที่ผูถือหุนจะไดรับและผลกระทบที่จะเกิดขึ้นตอผูถือหุนในกรณีที่ผู ถือหุนปฏิเสธคำเสนอซ้ือ 

(เฉพาะกรณีเสนอซื้อนั้นเปนคำเสนอซื้อเพื่อเพิกถอนหลักทรัพยจากการเปนหลักทรัพยจดทะเบียนตาม

ขอบังคับตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย) 

ผูถือหุนที่ปฏิเสธคําเสนอซื้อในครั้งนี้ยังคงมีสถานะเปนผูถือหุนของกิจการตอไป และจะมีสิทธิในฐานะ

ผูถือหุนของบริษัทฯ ตามที่กำหนดไวในขอบังคับของกิจการและตาม พรบ.บริษัทมหาชนจํากัด เชน การไดรับ

ขอมูลขาวสารที่ตองเปดเผยในการประชุมผูถือหุนของกิจการ รายงานประจำป การเขารวมประชุมผูถือหุน 

การไดรับเงินปนผล และหากผูถือหุนรายยอยตองการทราบขอมูลเกี่ยวกับหนังสือรับรอง รายชื่อผูถือหุน และ 

งบการเงินฉบับตรวจสอบของบริษัทฯ ผูถือหุนรายยอยสามารถคัดสำเนาขอมูลของทางบริษัทฯ เพิ่มเติมไดที่

กรมพัฒนาธุรกิจการคา กระทรวงพาณิชย รวมถึงผูถือหุนรายยอยสามารถรับขอมูลของบริษัทฯ ไดจากการ

เปดเผยขอมูลของบริษัทฯ จาก CPN ซึ่งเปนบริษัทแมของผูทำคำเสนอซื้อ ที่เปนบริษัทที่จดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยฯ ตองเปดเผยขอมูลตอนักลงทุนและตลาดหลักทรัพยฯ 
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อยางไรก็ตาม ผูถือหุนที่ปฏิเสธคําเสนอซื้อจะไดรับผลกระทบจากการที่กิจการไมไดมีสถานะเปน

บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯอีกตอไป เชน ผูถือหุนรายยอยที่เปนบุคคลธรรมดาจะไมไดรับสิทธิ

ประโยชนทางภาษีบนกาํไรจากการซื้อขายหลักทรัพย อาจไดรับผลตอบแทนจากการขายหุนลดลง เนื่องจากไม

มีตลาดรองในการซื้อขายหลักทรัพยของกิจการและการขาดสภาพคลองในการซื้อขายหลักทรัพย และการ

เขาถึงขอมูลขาวสารของกิจการจะทำไดลดลง เปนตน (โปรดพิจารณารายละเอียดในขอ 4.1 เหตุผลที่จะตอบ

รับ และ/หรือ เหตุผลที่ควรปฏิเสธคําเสนอซื้อ ของรายงานความเห็นฯ ) 

6. สรุปความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงนิอิสระ 

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไดพิจารณาและวิเคราะหขอมูลตาง ๆ ภายใตขอบเขต เงื่อนไข และ

ขอจำกัด ตามที่ไดกลาวมาแลวในสวนตาง ๆ ของรายงานความเห็นฯ ฉบับนี้ ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระมี

ความเห็นวา ผูถือหุนของบริษัทฯ สามารถพิจารณาตอบรับคำเสนอซื้อหุนสามัญของผูทำคำเสนอซ้ือ 

เนื่องจากการประเมินมูลคาของกิจการดวยวิธีมูลคาปจจุบันสุทธิของกระแสเงินสด เปนวธิีการท่ีเหมาะสม โดย

ใชสมมติฐานที่ไดรับจากบริษัทฯ  ซึ่งไดพิจารณาแลววาเปนสมมติฐานที่มีความสมเหตุสมผล แมวาอาจมี

ขอจำกัดในการประเมินผลประโยชนทางธุรกิจที่มีโอกาสเกิดขึ้นกับบริษัทฯ จากการเขารวมธุรกิจของผูทำคำ

เสนอซื ้อ เนื่องดวยขอจำกัดของขอมูล ณ ปจจุบันทั้งของบริษัทฯ และปจจัยแวดลอมภายนอก ที ่ปรึกษา

ทางการเงินอิสระไดประเมินราคายุติธรรมของบริษัทฯ อยูในชวงระหวาง 9.64 – 10.14 บาทตอหุน (โปรด

พิจารณารายละเอียดการประเมินมูลคาหุนสามัญของบริษัทฯ ในหวัขอที่ 3. ความเหมาะสมของราคาเสนอซื้อ

ของบริษัทฯ ในรายงานความเห็นฯ )  โดยราคาเสนอซื้อที่ 12.00 บาทตอหุน เปนราคาที่สูงกวาชวงราคา

ยุติธรรมดังกลาว ดังนั้นจึงสามารถพิจารณาไดวาราคาเสนอซ้ือเปนราคาท่ีเหมาะสมและมีความสมเหตุสมผล 

 ทั้งนี้ ในการพิจารณาตอบรับหรือปฏิเสธคำเสนอซ้ือหลักทรัพย ผูถือหุนควรพิจารณาขอมูลตาง ๆ อาทิ 

คำเสนอซ้ือหุนสามัญ ความเห็นของกิจการ รวมท้ังรายละเอียดตาง ๆ ของความเห็นที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ

ฉบับนี้ โดยเฉพาะในสวนของขอบเขตและวิธีการใหความเห็นของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ สมมติฐานที่ใชใน

การจัดทำประมาณการทางการเงิน แหลงขอมูลของที ่ปรึกษาทางการเงินอิสระ ซึ่งเปนขอมูลที่ไดมาจาก 

บริษัทฯ และขอมูลที่เปดเผยตอสาธารณะ ซึ่งการตัดสินใจตอบรับหรือปฏิเสธขึ้นอยูกับดลุยพินิจของผูถือหุน

เปนสำคัญ ทั้งนี้ รายงานความเห็นฯ นี้ควรจะครบถวนสมบูรณเมื่อพิจารณาขอมูลทั้งหมดประกอบกัน การ

เปดเผย การอางถึงหรือการสื่อสารเพียงบางสวนโดยไมไดรับความยนิยอมจากที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ จะไม

อยูภายใตความรับผิดชอบของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ 

 

 




