














 

 

 

ที่ อพ. 033 / 2567 

วนัท่ี 26 พฤศจิกายน 2567 

เรือ่ง  การแก้ไขเพิ่มเติมข้อความในความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระต่อค าเสนอซื ้อหลักทรัพย์ของ  
บรษัิท ประชาอาภรณ ์จ ากดั (มหาชน)  

เรยีน  เลขาธิการ ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์
กรรมการและผูจ้ดัการ ตลาดหลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทย 
ผูถื้อหุน้ของบรษัิท ประชาอาภรณ ์จ ากดั (มหาชน) 

อา้งถึง  ความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระต่อค าเสนอซือ้หลกัทรพัยข์องบริษัท ประชาอาภรณ ์ จ ากดั (มหาชน)  
ฉบบัลงวนัท่ี 15 พฤศจิกายน 2567 

ตามที่บริษัท ประชาอาภรณ์ จ ากัด (มหาชน) (“กิจการ”) ไดน้ าส่งความเห็นของกิจการเก่ียวกับค าเสนอซือ้
หลกัทรพัย ์(แบบ 250-2) พรอ้มกบัความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระต่อค าเสนอซือ้หลกัทรพัยข์องกิจการ ซึ่งจดัท า
โดยบริษัท แอดไวเซอรี่ พลสั จ ากัด (“ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ”) ในฐานะที่ปรึกษาของผูถื้อหุน้ในการใหค้วามเห็น
เก่ียวกับค าเสนอซื ้อหลักทรัพย์ดังกล่าวให้แก่ส  านักงานคณะกรรมการก า กับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย ์ 
ตลาดหลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทย และผูถื้อหุน้ของกิจการ เมื่อวนัท่ี 19 พฤศจิกายน 2567 นัน้ 

ในการนี ้ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระขอแกไ้ขเพิ่มเติมขอ้ความในความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระต่อ  
ค าเสนอซือ้หลกัทรพัยข์องกิจการ เพื่อใหเ้กิดความชัดเจนในความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระต่อค าเสนอซือ้
หลกัทรพัย ์โดยขอ้ความที่เพิ่มเติมปรากฏเป็นการขีดเสน้ใตต้วัอกัษร และขอ้ความที่ตดัออกปรากฏเป็นการขีดเสน้ทบั
ตวัอกัษร ดงันี ้
 
1. แก้ไขข้อความในยอ่หน้าที่ 2 ในหน้า 6 

ข้อความเดิม 

ในการนีบ้รษัิท แอดไวเซอรี ่พลสั จ ากดั (“ที่ปรึกษาทางการเงนิอิสระ”) ในฐานะที่ปรกึษาทางการเงินอิสระท่ีไดร้บั
ความเห็นชอบจากส านกังาน ก.ล.ต. และไดร้บัการแตง่ตัง้จากกิจการใหเ้ป็นท่ีปรกึษาทางการเงินอิสระในการใหค้วามเห็น
ตอ่ผูถื้อหุน้รายยอ่ยเก่ียวกบัค าเสนอซือ้หลกัทรพัยใ์นครัง้นี ้ไดศ้กึษาขอ้มลูในค าเสนอซือ้หลกัทรพัยข์องกิจการ ของผูท้  าค า
เสนอซือ้ ขอ้มลูและเอกสารที่ไดร้บัจากกิจการ ผูจ้ดัเตรียมค าเสนอซือ้ และ/หรือขอ้มลูที่เผยแพรต่่อสาธารณะทั่วไป ไดแ้ก่ 
แบบแสดงรายการขอ้มูลประจ าปี (แบบ 56-1) รายงานของผู้สอบบัญชี  งบการเงิน ประมาณการทางการเงินและ
สมมติฐานที่เก่ียวขอ้ง รายงานการประเมินมูลค่าทรพัยส์ิน ตลอดจนขอ้มูลอื่นที่เก่ียวขอ้ง รวมทัง้จากการสมัภาษณ์
ผูบ้ริหารของกิจการ การสมัภาษณผ์ูท้  าค าเสนอซือ้ และผูท้ี่เก่ียวขอ้ง และจากการประเมินภาวะอุตสาหกรรมและปัจจัย
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ทางเศรษฐกิจที่เก่ียวขอ้ง เพื่อเป็นขอ้มลูในการวิเคราะหแ์ละใหค้วามเห็น ซึง่ความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระตัง้อยู่
บนสมมติฐานวา่ขอ้มลูในค าเสนอซือ้หลกัทรพัย ์ขอ้มลูและเอกสารทัง้หมดที่ไดร้บัจากกิจการและ/หรือผูจ้ดัเตรียมค าเสนอ
ซือ้ รวมทัง้จากการสมัภาษณผ์ูบ้ริหารของกิจการ และการสมัภาษณผ์ูท้  าค าเสนอซื ้อ เป็นขอ้มลูที่ครบถว้น ถูกตอ้งตาม
ความเป็นจรงิ และเป็นการพิจารณาจากสภาวะทางเศรษฐกิจและขอ้มลูที่สามารถรบัรูไ้ดใ้นปัจจบุนัในขณะที่ท าการศกึษา
เทา่นัน้ ซึง่หากมีการเปลี่ยนแปลงใดๆ หรือเกิดเหตกุารณใ์ด ที่สง่ผลใหปั้จจยัดงักลา่วขา้งตน้เปลี่ยนแปลงไปจากปัจจุบนั
อยา่งมีนยัส าคญั อาจสง่ผลกระทบอยา่งมีนยัส าคญัตอ่การด าเนินธุรกิจ ประมาณการทางการเงิน รวมถึงความเห็นของที่
ปรกึษาทางการเงินอิสระ ไม่ผกูพนัถึงการปรบัปรุง ทบทวน หรือการยืนยนัถึงผลกระทบที่อาจเกิดขึน้ในภายหนา้ได ้และ
การตดัสนิใจของผูถื้อหุน้ตอ่ค าเสนอซือ้หลกัทรพัยด์งักลา่วได ้

 

แก้ไขเป็น 

ในการนีบ้รษัิท แอดไวเซอรี ่พลสั จ ากดั (“ที่ปรึกษาทางการเงนิอิสระ”) ในฐานะที่ปรกึษาทางการเงินอิสระท่ีไดร้บั
ความเห็นชอบจากส านกังาน ก.ล.ต. และไดร้บัการแตง่ตัง้จากกิจการใหเ้ป็นท่ีปรกึษาทางการเงินอิสระในการใหค้วามเห็น
ตอ่ผูถื้อหุน้รายยอ่ยเก่ียวกบัค าเสนอซือ้หลกัทรพัยใ์นครัง้นี ้ไดศ้กึษาขอ้มลูในค าเสนอซือ้หลกัทรพัยข์องกิจการ ของผูท้  าค า
เสนอซือ้ ขอ้มลูและเอกสารที่ไดร้บัจากกิจการ ผูจ้ดัเตรียมค าเสนอซือ้ และ/หรือขอ้มลูที่เผยแพรต่่อสาธารณะทั่วไป ไดแ้ก่ 
แบบแสดงรายการขอ้มูลประจ าปี (แบบ 56-1) รายงานของผู้สอบบัญชี  งบการเงิน ประมาณการทางการเงินและ
สมมติฐานที่เก่ียวขอ้ง รายงานการประเมินมูลค่าทรพัยส์ิน ตลอดจนขอ้มูลอื่นที่เก่ียวขอ้ง รวมทัง้จากการสมัภาษณ์
ผูบ้ริหารของกิจการ การสมัภาษณผ์ูท้  าค าเสนอซือ้ และผูท้ี่เก่ียวขอ้ง และจากการประเมินภาวะอุตสาหกรรมและปัจจัย
ทางเศรษฐกิจที่เก่ียวขอ้ง เพื่อเป็นขอ้มลูในการวิเคราะหแ์ละใหค้วามเห็น ซึง่ความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระตัง้อยู่
บนสมมติฐานวา่ไดท้ าการสอบทานขอ้มลูในค าเสนอซือ้หลกัทรพัย ์ขอ้มลูและเอกสารทัง้หมดที่ไดร้บัจากกิจการและ /หรือ 
ผูจ้ัดเตรียมค าเสนอซือ้ รวมทัง้จากการสมัภาษณผ์ูบ้ริหารของกิจการ และการสมัภาษณผ์ูท้  าค าเสนอซือ้ เป็นขอ้มูลที่
ครบถว้น ถกูตอ้ง และมีความน่าเช่ือถือตามความเป็นจริง และเป็นการพิจารณาจากสภาวะทางเศรษฐกิจและขอ้มูลที่
สามารถรบัรูไ้ดใ้นปัจจุบนัในขณะที่ท าการศึกษาเท่านัน้ ซึ่งหากมีการเปลี่ยนแปลงใดๆ หรือเกิดเหตุการณใ์ด ที่สง่ผลให้
ปัจจยัดงักลา่วขา้งตน้เปลีย่นแปลงไปจากปัจจบุนัอยา่งมีนยัส าคญั อาจสง่ผลกระทบอยา่งมีนยัส าคญัต่อการด าเนินธุรกิจ 
ประมาณการทางการเงิน รวมถึงความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ ไมผ่กูพนัถึงการปรบัปรุง ทบทวน หรอืการยืนยนั
ถึงผลกระทบท่ีอาจเกิดขึน้ในภายหนา้ได ้และการตดัสนิใจของผูถื้อหุน้ตอ่ค าเสนอซือ้หลกัทรพัยด์งักลา่วได้ 
 
2. แก้ไขข้อความในหัวข้อ “บทสรุปผู้บริหาร” หัวข้อ แหล่งเงนิทุน ในหน้า 9 - 10 

ข้อความเดิม 

แหลง่เงินทนุ  ในกรณีที่ผูถื้อหุน้ทุกรายแสดงเจตนาขายหุน้สามญัที่เหลือทัง้หมดของกิจการตาม  
ค าเสนอซือ้ครัง้นี ้จ านวน 55,303,236 หุน้ ที่ราคาเสนอซือ้ 9.00 บาทต่อหุน้ เงินทนุที่
ผูท้  าค าเสนอซือ้จะตอ้งใชส้  าหรบัการเสนอซือ้หุน้สามญัที่เหลือทัง้หมดของกิจการ จะ
มีจ านวนเงินเท่ากบั 497,729,124 บาท (สี่รอ้ยเกา้สิบเจ็ดลา้นเจ็ดแสนสองหมื่นเกา้
พันหนึ่งร ้อยยี่สิบสี่บาท) โดยแหล่งเงินทุนของผู้ท  าค าเสนอซือ้ที่จะใช้ในการท า 
ค าเสนอซือ้หลกัทรพัยค์รัง้นี ้ประกอบดว้ย 
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วงเงินสินเช่ือจากธนาคารกรุงไทย จ ากัด (มหาชน) จ านวน 600,000,000 บาท 
(หกรอ้ยลา้นบาท) โดย ณ วนัที่ 17 ตุลาคม 2567 ธนาคารกรุงไทย จ ากดั (มหาชน) 
ไดอ้อกจดหมายยืนยนัการใหก้ารสนบัสนนุดา้นการเงินแก่ผูท้  าค าเสนอซือ้ในการท า
ค าเสนอซือ้หลักทรัพยค์รัง้นี ้ภายในวงเงิน 600,000,000 บาท (หกรอ้ยลา้นบาท)   
เพื่อใช้ในการช าระมูลค่าของการเสนอซือ้หลกัทรพัย์ตามค าเสนอซื ้อครัง้นีโ้ดยมี
ระยะเวลาครอบคลมุตัง้แต่วนัที่ 17 ตุลาคม 2567 จนกระทั่งสิน้สดุกระบวนการท า 
ค าเสนอซือ้ครัง้นี ้

โดยการใหว้งเงินสนิเช่ือของธนาคารในครัง้นี ้มีเงื่อนไขที่ส  าคญัโดยสรุป ดงันี ้

(1) ผู้ท  าค าเสนอซือ้จะไม่ประกาศจ่ายเงินปันผลในรูปของเงินสด ในกรณีที่  
ผูท้  าค าเสนอซือ้ไม่ช าระคืนเงินตน้และ/หรือดอกเบีย้ของเงินกู้ที่ถึงก าหนดที่ 
ผูท้  าค าเสนอซือ้มีกบัธนาคาร 

(2) ผูท้  าค าเสนอซือ้ตกลงใหว้งเงินสินเช่ือของธนาคารในครัง้นี ้มีเง่ือนไขไม่ดอ้ยไป
กวา่เง่ือนไขของหุน้กู ้(Pari Passu) 

(3) ผูท้  าค าเสนอซือ้ตกลงด ารงสดัสว่นหนีส้ินสทุธิต่อสว่นของผูถื้อหุน้ในอตัราสว่น
ไมเ่กิน 2.00 ตอ่ 1.00 เทา่ 

(4) ในกรณีที่ผูท้  าค าเสนอซือ้ผิดนดัช าระหนีเ้งินตน้ และ/หรอืดอกเบีย้ส  าหรบัสินเช่ือ
นี ้ผูท้  าค าเสนอซือ้ตกลงยินยอมใหธ้นาคารปรบัอตัราดอกเบีย้เป็นอตัราดอกเบีย้
สงูสดุกรณีผิดนดัตามที่ธนาคารประกาศใชเ้ป็นการทั่วไป นบัแต่วนัผิดช าระหนี ้
เป็นตน้ไป จนกวา่จะช าระหนีใ้หแ้ก่ธนาคารเป็นการเสรจ็สิน้ โดยผูท้  าค าเสนอซือ้
ยินยอมใหค้ านวณอตัราดอกเบีย้ผิดนดัดงักลา่วจากจ านวนเงินตน้ของค่างวดที่
ผิดนดัช าระหนี ้เวน้แตเ่ป็นกรณีที่ธนาคารไดใ้ชส้ทิธิเรียกใหผู้ท้  าค าเสนอซือ้ช าระ
หนีท้ัง้จ านวน 

 
แก้ไขเป็น 

แหลง่เงินทนุ  ในกรณีที่ผูถื้อหุน้ทุกรายแสดงเจตนาขายหุน้สามญัที่เหลือทัง้หมดของกิจการตาม  
ค าเสนอซือ้ครัง้นี ้จ านวน 55,303,236 หุน้ ที่ราคาเสนอซือ้ 9.00 บาทต่อหุน้ เงินทนุที่
ผูท้  าค าเสนอซือ้จะตอ้งใชส้  าหรบัการเสนอซือ้หุน้สามญัที่เหลือทัง้หมดของกิจการ จะ
มีจ านวนเงินเท่ากบั 497,729,124 บาท (สี่รอ้ยเกา้สิบเจ็ดลา้นเจ็ดแสนสองหมื่นเกา้
พันหนึ่งร ้อยยี่สิบสี่บาท) โดยแหล่งเงินทุนของผู้ท  าค าเสนอซือ้ที่จะใช้ในการท า 
ค าเสนอซือ้หลกัทรพัยค์รัง้นี ้ประกอบดว้ย 

วงเงินสินเช่ือจากธนาคารกรุงไทย จ ากัด (มหาชน) จ านวน 600,000,000 บาท 
(หกรอ้ยลา้นบาท) โดย ณ วนัที่ 17 ตุลาคม 2567 ธนาคารกรุงไทย จ ากดั (มหาชน) 
ไดอ้อกจดหมายยืนยนัการใหก้ารสนบัสนนุดา้นการเงินแก่ผูท้  าค าเสนอซือ้ในการท า
ค าเสนอซือ้หลักทรัพยค์รัง้นี ้ภายในวงเงิน 600,000,000 บาท (หกรอ้ยลา้นบาท)   
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เพื่อใช้ในการช าระมูลค่าของการเสนอซือ้หลกัทรพัย์ตามค าเสนอซือ้ครัง้นี ้โดยมี
ระยะเวลาครอบคลมุตัง้แต่วนัที่ 17 ตุลาคม 2567 จนกระทั่งสิน้สดุกระบวนการท า 
ค าเสนอซือ้ครัง้นี ้

โดยการใหว้งเงินสนิเช่ือของธนาคารในครัง้นี ้มีเงื่อนไขที่ส  าคญัโดยสรุป ดงันี ้

(1) ผู้ท  าค าเสนอซือ้จะไม่ประกาศจ่ายเงินปันผลในรูปของเงินสด ในกรณีที่  
ผูท้  าค าเสนอซือ้ไม่ช าระคืนเงินตน้และ /หรือดอกเบีย้ของเงินกู้ที่ถึงก าหนดที่ 
ผูท้  าค าเสนอซือ้มีกบัธนาคาร 

(2) ผูท้  าค าเสนอซือ้ตกลงใหว้งเงินสินเช่ือของธนาคารในครัง้นี ้มีเง่ือนไขไม่ดอ้ยไป
กวา่เง่ือนไขของหุน้กู ้(Pari Passu) 

(3) ผูท้  าค าเสนอซือ้ตกลงด ารงสดัสว่นหนีส้ินสทุธิต่อสว่นของผูถื้อหุน้ในอตัราสว่น
ไมเ่กิน 2.00 ตอ่ 1.00 เทา่ 

(4) ในกรณีที่ผูท้  าค าเสนอซือ้ผิดนดัช าระหนีเ้งินตน้ และ/หรอืดอกเบีย้ส  าหรบัสินเช่ือ
นี ้ผูท้  าค าเสนอซือ้ตกลงยินยอมใหธ้นาคารปรบัอตัราดอกเบีย้เป็นอตัราดอกเบีย้
สงูสดุกรณีผิดนดัตามที่ธนาคารประกาศใชเ้ป็นการทั่วไป นบัแต่วนัผิดช าระหนี ้
เป็นตน้ไป จนกวา่จะช าระหนีใ้หแ้ก่ธนาคารเป็นการเสรจ็สิน้ โดยผูท้  าค าเสนอซือ้
ยินยอมใหค้ านวณอตัราดอกเบีย้ผิดนดัดงักลา่วจากจ านวนเงินตน้ของค่างวดที่
ผิดนดัช าระหนี ้เวน้แตเ่ป็นกรณีที่ธนาคารไดใ้ชส้ทิธิเรยีกใหผู้ท้  าค าเสนอซือ้ช าระ
หนีท้ัง้จ านวน 

หมายเหต:ุ 
-“หนีส้ินสทุธิ” (Net Debt) หมายถึง จ านวนหนีส้ินเฉพาะที่มีภาระดอกเบีย้จ่าย 
(Interest Bearing Debt) หกัดว้ยเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด และเงินลงทนุ
ชั่วคราว 
-“สว่นของผูถื้อหุน้” (Shareholders’ Equity) หมายถึง จ านวนรวมสว่นของผูถื้อหุน้ 

ทัง้นี ้ธนาคารกรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) ซึ่งเป็นผูจ้ัดเตรียมค าเสนอซือ้ ไดพ้ิจารณา
รายละเอียดของแหล่งเงินทุนทัง้หมดและสถานะทางการเงินของผูท้  าค าเสนอซือ้
ส  าหรบัการท าค าเสนอซือ้หลกัทรพัยใ์นครัง้นีแ้ลว้ และมีความเห็นว่าผูท้  าค าเสนอซือ้
มีแหล่งเงินทุนที่เพียงพอส าหรบัการท าค าเสนอซือ้ในครัง้นีแ้ละไม่กระทบต่อการ
ด าเนินธุรกิจของผูท้  าค าเสนอซือ้ 
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3. แก้ไขข้อความในข้อ 1.2 วิธีปรับปรุงมูลค่าตามบัญชี (Adjusted Book Value Approach) (ก) การปรับปรุง
ส่วนเพิ่ม (ลด) จากการประเมินมูลค่าทรัพยส์ิน ในหน้า 15 

ข้อความเดิม 

ความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระเก่ียวกบัวิธีการประเมินมลูคา่ทรพัยส์นิ 

AA ได้ตรวจสอบและพิจารณาปัจจัยต่างๆ นีท้ี่เก่ียวข้องในการประเมินมูลค่า เช่น ความเหมาะสมในการใช้
ประโยชนห์รอืไปพฒันาใชป้ระโยชน ์สภาพการตลาดทั่วๆไปพรอ้มเง่ือนไขขอ้จ ากดัตา่งๆ ลกัษณะเฉพาะของทรพัยส์ินและ
สทิธิทางกฎหมายเพื่อเลอืกใชว้ิธีการประเมินมลูคา่ที่เหมาะสมกบัลกัษณะของทรพัยส์นิดงันี ้

 การประเมินมูลค่าที่ดิน ซึ่ง AA เลือกใชว้ิธีการเปรียบเทียบมูลค่าตลาด (Market Approach) ส  าหรบัการ
ประเมินในครัง้นี ้ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระมีความเห็นวา่มีความเหมาะสม เนื่องจากเป็นการประเมินมลูคา่
ทรพัยส์ินใหม้ีมูลค่าใกลเ้คียงกับมูลค่ายุติธรรม โดยใช้วิธีเปรียบเทียบกับมูลค่าตลาดของทรพัยส์ินที่มี
ลกัษณะใกลเ้คียงกับทรพัยส์ินของกิจการ  ซึ่ง AA ได ้พิจารณารายละเอียดต่าง ๆ ของทรพัยส์ินที่ประเมิน
มลูคา่และปัจจยัตา่ง ๆ ท่ีมีผลกระทบตอ่มลูคา่ของทรพัยส์นิท่ีประเมิน เช่น ท าเลที่ตัง้ เนือ้ที่ของที่ดิน  ระดบั
ดิน ลกัษณะรูปแปลง การคมนาคม ระบบสาธารณูปโภค ขอ้ก าหนดการใช้ประโยชนท์ี่ดินและผงัเมือง 
รวมถึง ความเพียงพอของขอ้มูลราคาตลาดในบริเวณใกลเ้คียงที่มาเปรียบเทียบ ซึ่งการประเมินมูลค่า
ทรัพย์สินประเภทที่ดินด้วยวิธีการเปรียบเทียบมูลค่าตลาด (Market Approach) ข้างต้น เป็นไปตาม
หลกัเกณฑท์ั่วไปของการประเมินมลูค่าทรพัยส์ินประเภทที่ดิน ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระจึงมีความเห็นว่า
วิธีการดงักลา่วเป็นวิธีที่มีความเหมาะสม 

 การประเมินมูลค่าทรพัยส์ินประเภทอาคาร ทรพัยส์ินส่วนควบบนที่ดิน และเครื่องจักร  AA ใช้วิธีตน้ทุน
ทดแทน (Cost Approach) ซึ่งที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเห็นว่ามีความเหมาะสมเนื่องจาก AA ไดท้ าการ
ประเมินทรพัยส์ินอยู่บนพืน้ฐานหากจะก่อสรา้งสิ่งปลกูสรา้ง ทรพัยส์ินส่วนควบบนที่ดิน หรือเครื่องจกัรที่
ประเมินขึน้ใหม ่เพื่อใหไ้ดม้ลูคา่ทดแทนใหม ่(Replacement Cost New) แลว้หกัลบดว้ยคา่เสือ่มตามสภาพ
และอายุการใช้งานของอาคาร ทรพัยส์ินส่วนควบบนที่ดิน และเครื่องจักร มูลค่าที่ไดจ้ึงสามารถสะทอ้น
มลูค่าตามสภาพปัจจุบนัของอาคาร ทรพัยส์ินสว่นควบบนที่ดิน และเครื่องจกัร ได ้ทัง้นี ้การประเมินราคา
คา่ก่อสรา้งใหม่ มลูคา่ทดแทนใหมข่องเครือ่งจกัร รวมถึงสมมติฐานการตดัค่าเสื่อมตามสภาพ ก็เป็นไปโดย
สอดคลอ้งกบัเกณฑข์องสมาคมผู้ประเมินมูลค่าทรพัยส์ินแห่งประเทศไทย และสมาคมนกัประเมินราคา
อิสระไทย ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระจึงมีความเห็นวา่วิธีการดงักลา่วเป็นวิธีที่มีความเหมาะสม 
 

แก้ไขเป็น 

ความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระเก่ียวกบัวิธีการประเมินมลูคา่ทรพัยส์นิ 

AA ได้ตรวจสอบและพิจารณาปัจจัยต่างๆ นีท้ี่เก่ียวข้องในการประเมินมูลค่า เช่น ความเหมาะสมในการใช้
ประโยชนห์รอืไปพฒันาใชป้ระโยชน ์สภาพการตลาดทั่วๆไปพรอ้มเง่ือนไขขอ้จ ากดัตา่งๆ ลกัษณะเฉพาะของทรพัยส์ินและ
สทิธิทางกฎหมายเพื่อเลอืกใชว้ิธีการประเมินมลูคา่ที่เหมาะสมกบัลกัษณะของทรพัยส์นิดงันี  ้
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 การประเมินมูลค่าที่ดิน ซึ่ง AA เลือกใชว้ิธีการเปรียบเทียบมูลค่าตลาด (Market Approach) ส  าหรบัการ
ประเมินในครัง้นี ้ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระมีความเห็นวา่มีความเหมาะสม เนื่องจากเป็นการประเมินมลูคา่
ทรพัยส์ินใหม้ีมูลค่าใกลเ้คียงกับมูลค่ายุติธรรม โดยใช้วิธีเปรียบเทียบกับมูลค่าตลาดของทรพัยส์ินที่มี
ลักษณะใกล้เคียงกับทรัพย์สินของกิจการ ซึ่งที่ปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่าที่ดินที่น  ามา
เปรยีบเทียบมีความเหมาะสม เนื่องจากมีความคลา้ยคลงึกนักบัทรพัยส์ินที่ประเมินมลูค่า ตัง้อยู่ในละแวก
ใกลเ้คียงกนั และเป็นขอ้มลูที่อยู่ในช่วงเวลาเดียวกนักบัช่วงเวลาที่มีการประเมินมลูค่าทรพัยส์ิน รวมถึงซึ่ง 
AA ไดพ้ิจารณารายละเอียดต่าง ๆ ของทรพัยส์ินที่ประเมินมูลค่า  และไดท้ าการปรบัแก้ปัจจัยต่าง ๆ ที่มี
ผลกระทบตอ่มลูคา่ของทรพัยส์นิท่ีประเมิน เช่น ท าเลที่ตัง้ เนือ้ที่ของที่ดิน  ระดบัดิน ลกัษณะรูปแปลง การ
คมนาคม ระบบสาธารณูปโภค ขอ้ก าหนดการใชป้ระโยชนท์ี่ดินและผงัเมือง ตามสภาพและคุณลกัษณะ
ของทรพัยส์นิแตล่ะรายการเทียบกบัทรพัยส์นิท่ีประเมินราคา รวมถึงพิจารณาความเพียงพอของขอ้มลูราคา
ตลาดในบรเิวณใกลเ้คียงที่มาเปรยีบเทียบ สง่ผลใหม้ลูคา่ภายหลงัการปรบัแกส้ะทอ้นมลูคา่ที่เหมาะสมและ
สามารถน ามาเปรียบเทียบได ้ทัง้นี ้ซึ่งการประเมินมูลค่าทรพัยส์ินประเภทที่ดินดว้ยวิธีการเปรียบเทียบ
มูลค่าตลาด (Market Approach) ขา้งตน้ เป็นไปตามหลกัเกณฑ์ทั่วไปของการประเมินมูลค่าทรพัยส์ิน
ประเภทท่ีดิน ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระจึงมีความเห็นวา่วิธีการดงักลา่วเป็นวิธีที่มีความเหมาะสม 

 การประเมินมูลค่าทรพัยส์ินประเภทอาคาร ทรพัยส์ินส่วนควบบนที่ดิน และเครื่องจักร  AA ใช้วิธีตน้ทุน
ทดแทน (Cost Approach) ซึ่งที่ปรกึษาทางการเงินอิสระเห็นว่ามีความเหมาะสม เนื่องจาก AA ไดท้ าการ
ประเมินทรพัยส์ินอยู่บนพืน้ฐานหากจะก่อสรา้งสิ่งปลกูสรา้ง ทรพัยส์ินส่วนควบบนที่ดิน หรือเครื่องจกัรที่
ประเมินขึน้ใหม ่เพื่อใหไ้ดม้ลูคา่ทดแทนใหม ่(Replacement Cost New) แลว้หกัลบดว้ยคา่เสือ่มตามสภาพ
และอายุการใช้งานของอาคาร ทรพัยส์ินส่วนควบบนที่ดิน และเครื่องจักร มูลค่าที่ไดจ้ึงสามารถสะทอ้น
มลูค่าตามสภาพปัจจุบนัของอาคาร ทรพัยส์ินสว่นควบบนที่ดิน และเครื่องจกัร ได ้ทัง้นี ้การประเมินราคา
คา่ก่อสรา้งใหม่ มลูคา่ทดแทนใหมข่องเครือ่งจกัร รวมถึงสมมติฐานการตดัค่าเสื่อมตามสภาพ ก็เป็นไปโดย
สอดคลอ้งกบัเกณฑข์องสมาคมผูป้ระเมินมูลค่าทรพัยส์ินแห่งประเทศไทย และสมาคมนกัประเมินราคา
อิสระไทย ซึง่มีความเหมาะสม ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระจึงมีความเห็นว่าวิธีการดงักลา่วเป็นวิธีที่มีความ
เหมาะสม 
 

4. แก้ไขข้อความในข้อ 1.2 วิธีปรับปรุงมูลค่าตามบัญชี (Adjusted Book Value Approach) (ง) ภาระผูกพัน
และหนี้สินที่อาจเกิดขึน้ ในหน้า 19 

ข้อความเดิม 

(ง) ภาระผูกพนัและหนีส้นิทีอ่าจเกิดขึน้ 

ณ วนัที่ 30 กนัยายน 2567 กิจการมีภาระผกูพนัที่ส  าคญั ไดแ้ก่ สญัญาเช่าด าเนินงาน สญัญาบริการและอื่นๆ ที่
บอกเลกิไมไ่ดม้ีอายไุมเ่กิน 1 ปี หนงัสือค า้ประกนัที่ออกโดยธนาคาร ไดแ้ก่ หนงัสือค า้ประกนัส าหรบัการใชไ้ฟฟ้า หนงัสือ
ค า้ประกนัส าหรบัการจ่ายช าระเงินใหก้ับเจา้หนี ้เป็นตน้ อย่างไรก็ตาม ภาระผกูพนัและหนีส้ินที่อาจจะเกิดขึน้ในอนาคต
ขา้งตน้ เป็นรายการที่เกิดจากการด าเนินงานตามปกติของกิจการ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระจึงไม่ไดน้  าภาระผกูพนัและ
หนีส้นิท่ีอาจจะเกิดขึน้ในอนาคตดงักลา่วมาปรบัปรุงในการค านวณมลูคา่หุน้ตามวิธีปรบัปรุงมลูคา่ตามบญัชี 
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แก้ไขเป็น 

(ง) ภาระผูกพนัและหนีส้นิทีอ่าจเกิดขึน้ 

ณ วันที่ 30 กันยายน 2567 กิจการมีภาระผูกพันที่ส  าคัญจ านวน 4.42 ลา้นบาท ไดแ้ก่ สญัญาเช่าด าเนินงาน 
สญัญาบริการและอื่นๆ ที่บอกเลิกไม่ไดม้ีอายุไม่เกิน 1 ปี หนงัสือค า้ประกนัที่ออกโดยธนาคาร ไดแ้ก่ หนงัสือค า้ประกัน
ส าหรบัการใชไ้ฟฟา้ หนงัสอืค า้ประกนัส าหรบัการจ่ายช าระเงินใหก้บัเจา้หนี ้เป็นตน้ อย่างไรก็ตาม ภาระผกูพนัและหนีส้ิน
ที่อาจจะเกิดขึน้ในอนาคตขา้งตน้ เป็นรายการท่ีเกิดจากการด าเนินงานตามปกติของกิจการ ซึ่งไดร้วมอยู่ในประมาณการ
ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารแลว้ ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงไม่ไดน้  าภาระผูกพันและหนีส้ินที่อาจจะเกิดขึน้ใน
อนาคตดงักลา่วมาปรบัปรุงในการค านวณมลูคา่หุน้ตามวิธีปรบัปรุงมลูคา่ตามบญัชี 
 
5. แก้ไขข้อความในข้อ 1.3 วิธีเปรียบเทียบกับอัตราส่วนในตลาด (Market Comparable Approach) ใน 

หน้า 21 

ข้อความเดิม 

โดยรายละเอียดของบรษัิทอา้งอิงที่น  ามาเปรยีบเทียบ มีดงันี ้

 
ชื่อยอ่ บริษัท ลักษณะการประกอบธุรกจิ 

มูลค่า
หลักทรัพยต์าม
ราคาตลาด 
(ล้านบาท)* 

กลุ่มบริษัทอ้างอิงทีจ่ดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์หง่ประเทศไทย 
1. CPH บรษัิท คาสเซ่อรพี์คโฮลดิง้ส ์

จ ากดั (มหาชน) 
ธรุกิจผลิตเสือ้ผา้ส าเรจ็รูปและธรุกิจพฒันาอสงัหารมิทรพัย ์
โดยในปี 2566 มีรายได้จากธุรกิจผลิตเสือ้ผา้ส าเร็จรูปรอ้ยละ 99 
ของรายไดจ้ากการขาย 

584 

3 NC บรษัิท นิวซิตี ้(กรุงเทพฯ) จ ากดั 
(มหาชน) 

จัดจ าหน่ายสินค้าประเภทเครื่ อ งนุ่ งหุ่ มและ เครื่ อ งส าอาง   
จัดจ าหน่ายในรูปแบบขายส่งและขายปลีก โดยเป็นบริษัทใน
เครอืสหพฒันพิบลู 

553 

3 PAF บรษัิท แพนเอเซียฟตุแวร ์จ ากดั 
(มหาชน) 

ผลิตและจ าหน่ายรองเทา้และกระเป๋า ชิน้ส่วนรองเทา้ รบัจา้งผลิต
แม่พิมพ์ ฉีดขึน้รูปพลาสติกและยางธรรมชาติ และธุรกิจเกษตร
อินทรีย ์โดยในปี 2566 มีรายไดจ้ากธุรกิจจ าหน่ายรองเทา้ กระเป๋า 
และชิน้ส่วนรองเทา้เกินกว่ารอ้ยละ 90 ของรายไดจ้ากการขายและ
รบัจา้งผลิต 

632 

4 RSP บรษัิท รชิ สปอรต์ จ ากดั 
(มหาชน) 

น าเขา้ และจัดจ าหน่ายสินคา้ประเภทแฟชั่น และไลฟ์สไตล ์ภายใต้
ตราสินคา้ชั้นน าจากต่างประเทศ ทัง้ในประเทศไทย และประเทศ
กมัพชูา 

1,486 

ที่มา: www.set.or.th  
หมายเหต ุ * ณ วนัท่ี 16 ตลุาคม 2567 
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แก้ไขเป็น 

โดยรายละเอียดของบรษัิทอา้งอิงที่น  ามาเปรยีบเทียบ มีดงันี ้

 
ชื่อยอ่ บริษัท ลักษณะการประกอบธุรกจิ 

มูลค่าหลักทรัพย์
ตามราคาตลาด 
(ล้านบาท)* 

มูลค่า
สินทรัพย ์
(ล้านบาท) 

ทุนจดทะเบียน
และช าระแล้ว 
(ล้านบาท) 

กลุ่มบริษัทอ้างอิงทีจ่ดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์หง่ประเทศไทย   
1. CPH บรษัิท คาสเซ่อรพี์คโฮล

ดิง้ส ์จ ากดั (มหาชน) 
ธุรกิจผลิตเสื ้อผ้าส าเร็จ รูปและธุรกิจพัฒนา
อสงัหารมิทรพัยโ์ดยในปี 2566 มีรายไดจ้ากธุรกิจ
ผลิตเสือ้ผา้ส าเร็จรูปรอ้ยละ 99 ของรายได้จาก
การขาย 

584 795.65 400.00 

23 NC บรษัิท นิวซิตี ้(กรุงเทพฯ) 
จ ากดั (มหาชน) 

จัดจ าหน่ายสินค้าประเภทเครื่องนุ่ งหุ่มและ
เครื่องส าอาง จัดจ าหน่ายในรูปแบบขายส่งและ
ขายปลีก โดยเป็นบรษัิทในเครอืสหพฒันพิบลู 

553 1,634.22 149.51 

3 PAF1/ บรษัิท แพนเอเซียฟตุแวร ์
จ ากดั (มหาชน) 

ผลิตและจ าหน่ายรองเท้าและกระเป๋า ชิน้ส่วน
รองเท้า รับจ้างผลิตแม่พิมพ์ ฉีดขึน้รูปพลาสติก
และยางธรรมชาติ และธุรกิจเกษตรอินทรีย ์โดย
ในปี 2566 มีรายได้จากธุรกิจจ าหน่ายรองเท้า 
กระเป๋า และชิน้ส่วนรองเท้าเกินกว่ารอ้ยละ 90 
ของรายไดจ้ากการขายและรบัจา้งผลิต 

632 2,793.94 275.40 

4 RSP บรษัิท รชิ สปอรต์ จ ากดั 
(มหาชน) 

น าเข้า และจัดจ าหน่ายสินค้าประเภทแฟชั่ น 
และไลฟ์สไตล์ ภายใต้ตราสินค้าชั้นน าจาก
ต่างประเทศ ทั้งในประเทศไทย และประเทศ
กมัพชูา 

1,486 2,322.80 743.00 

กิจการ 

5 PG บรษัิท ประชาอาภรณ ์
จ ากดั (มหาชน) 

ผลิตและจ าหน่ายเสือ้ผา้ส าเร็จรูป  ทัง้เสือ้ผา้บรุุษ 
สตรี ชุดว่ายน ้า ชุดกีฬา ชุดชั้นในชาย และชุด 
ยูนิฟอร์ม ภายใต้เครื่องหมายการค้า ARROW 
ELLE และสินคา้ HOUSE BRAND 

864.00 1,801.52 96.00 

ที่มา: www.set.or.th  
หมายเหต ุ * ณ วนัท่ี 16 ตลุาคม 2567 
 1/ ในการพิจารณาเลือกบรษัิทท่ีน ามาเปรยีบเทียบในครัง้นี ้ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระเลือกจากบรษัิทท่ีมีการประกอบธรุกิจเก่ียวขอ้ง

กบัเครื่องนุ่งห่มเป็นหลัก ไม่ว่าบริษัทนัน้จะมีรายไดม้าจากการผลิตและจ าหน่ายเสือ้ผา้ส าเร็จรูป ชุดชั้นใน ชุดว่ายน า้ ชุดกีฬา 
รวมถงึรองเทา้ เนื่องจากจดัอยู่ในฐานกลุ่มอตุสาหกรรมสินคา้อปุโภคบริโภค และหมวดธุรกิจแฟชั่นเช่นเดียวกนักบักิจการ ที่จะมี
ทิศทางการเติบโตเพ่ิมขึน้ (ลดลง) ไปในทิศทางที่ใกลเ้คียงกนั รวมถึงพิจารณาถึงความสมัพนัธใ์นมมุมองของการใชว้ตัถดุิบที่มี
ดา้ยและ/หรอืผา้ผืนเป็นส่วนประกอบหนึ่งในการผลิตผลิตภณัฑข์องบรษัิทนัน้ๆดว้ย  
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6. แก้ไขข้อความในข้อ 1.5 วิธีมูลค่าปัจจุบันของกระแสเงินสดสุทธิ (Discounted Cash Flow Approach)  
(ก) รายได้จากการขาย (1) รายได้จากการขายเสือ้ผ้าส าเร็จรูป ในหน้า 26 - 28 

ข้อความเดิม 

(1) รายไดจ้ากการขายเสือ้ผา้ส าเรจ็รูป 

กิจการมีรายไดห้ลกัจากการผลติและจ าหนา่ยเสือ้ผา้ส าเรจ็รูป  ทัง้เสือ้ผา้บรุุษ สตร ีชดุวา่ยน า้ ชดุกีฬา ชดุชัน้ในชาย 
และชุดยูนิฟอรม์ ภายใต้เครื่องหมายการคา้ ARROW ELLE และสินคา้ HOUSE BRAND โดยกิจการมีการจ าหน่าย
ผลิตภณัฑท์ัง้ในประเทศและต่างประเทศ ในช่วงปี 2564-2566 ที่ผ่านมา รายไดจ้ากการขายเสือ้ผา้ส าเร็จรูปเพิ่มขึน้จาก 
585.58 ลา้นบาท เป็น 668.22 ลา้นบาท และ 671.10 ลา้นบาท ในปี 2564 – 2566 ตามล าดบั หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 14.11 
ในปี 2565 และรอ้ยละ 0.43 ในปี 2566  จากการเริ่มฟ้ืนตวัภายหลงัจากที่สถานการณ ์COVID-19 เริ่มดีขึน้ และผูบ้ริโภค
ออกมาจบัจ่ายใชส้อยนอกบา้นมากขึน้ โดยในปี 2566 รายไดจ้ากการขายเสือ้ผา้ส าเรจ็รูปเพิ่มขึน้เพียง 2.88 ลา้นบาท หรอื
เพิ่มขึน้รอ้ยละ 0.43 เมื่อเทียบกบัปีก่อน สาเหตหุลกัมาจากรายไดจ้ากการขายในประเทศลดลง (49.82) ลา้นบาท หรือ
ลดลงรอ้ยละ (9.08) จากนโยบายการซือ้สินคา้ของตวัแทนจ าหน่ายในประเทศซึ่งเป็นลกูคา้หลกัลดลง  ในทางกลบักัน
รายไดจ้ากการขายต่างประเทศเพิ่มขึน้  52.70 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 44.17 เนื่องจากการส่งออกสินคา้ไปยัง
ประเทศสหรฐัอเมริกา และประเทศในแถบยุโรปมีปริมาณเพิ่มขึน้ จากการที่ผูบ้ริ โภคเช่ือมั่นในศักยภาพและมั่นใจใน
คณุภาพสนิคา้ รวมถึงกิจการไดม้ีการพฒันาและน าเสนอรูปแบบผลิตภณัฑ์ที่มีความหลากหลายและทนัสมยัยิ่งขึน้  โดย
ในช่วงปลายปี 2566 กิจการไดร้บัค าสั่งซือ้สินคา้เพิ่มขึน้จากการน าเสนอผลิตภณัฑก์างเกงขายาวใหก้บัลกูคา้หลกัที่เป็น 
Trading Firm ที่โดยปกติจะสั่งกางเกงขาสัน้เป็นหลกั  

ในปี 2567 กิจการคาดว่าจะมีรายไดจ้ากการขายเพิ่มขึน้ประมาณรอ้ยละ 10.77 จากปี 2566 มาอยู่ที่ 743.35  
ลา้นบาท โดยคาดการณว์า่รายไดใ้นต่างประเทศจะเพิ่มขึน้รอ้ยละ 26.14 เมื่อเทียบกบัปีก่อน เกิดจากปริมาณขายสินคา้
ใหก้บัลกูคา้หลกัของกิจการเพิ่มขึน้จากการขยายตลาดไปยงัประเทศใหม่ๆในแถบเอเชียและไดร้บัการตอบรบัเป็นอย่างดี
และค าสั่งซือ้กางเกงขายาวที่มีเพิ่มเข้ามาอย่างต่อเนื่องจากปลายปี 2566 ท าให ้Product Mix ของกิจการมีสดัสว่นการ
ขายของกางเกงขายาวที่มีราคาสงูกวา่กางเกงขาสัน้เพิ่มขึน้จึงท าใหร้าคาขายต่างประเทศเฉลี่ยในปี 2567 ปรบัเพิ่มสงูขึน้
ประมาณรอ้ยละ 11.93 เมื่อเทียบกบัปีก่อน  ส าหรบัยอดขายในประเทศคาดวา่จะเพิ่มขึน้รอ้ยละ 5.47 เมื่อเทียบกบัปีก่อน 
โดยคาดการณว์่าปริมาณขายเพิ่มขึน้จากปีก่อนเพียงเล็กนอ้ย เนื่องจากลกูคา้หลกัเริ่มกลบัมาท าการสั่งซือ้สินคา้เพิ่มขึน้
ในช่วงปลายปี หลงัจากที่ไดม้ีการชะลอการสั่งซือ้สนิคา้ลงตามนโยบายการจดัซือ้สินคา้ของลกูคา้หลกั แต่ราคาขายเฉลี่ย
ภายในประเทศกลบัเพิ่มสูงขึน้จากสินคา้ที่ขายดีในปี 2567 เป็นสินคา้ประเภทเสือ้โปโลและกางเกง ที่มีราคาสูงกว่า 
underware ที่มีสดัสว่นการขายลดลงในปี 2567   

ในปี 2568 กิจการคาดวา่จะยงัคงมีรายไดจ้ากการขายเพิ่มขึน้ประมาณรอ้ยละ 6.12 จากปี 2567 มาอยู่ที่ 788.87 
ลา้นบาท  การเติบโตในปีนีค้าดวา่จะยงัคงมาจากตลาดตา่งประเทศที่เพิ่มขึน้ประมาณรอ้ยละ 11.18  เมื่อเทียบปีกบั 2567 
กิจการมองวา่ยงัคงเป็นตลาดที่มีโอกาสที่จะเติบโตไดอ้ีกอยา่งตอ่เนื่อง หรอืเติบโตไปพรอ้มกนักบัลกูคา้หลกัของกิจการทีไ่ด้
มีการขยายตลาดไปยงัตลาดใหมอ่ยา่งตอ่เนื่อง ในขณะท่ีราคาไมส่ามารถปรบัขึน้ไดม้ากจากสถานการณแ์ขง่ขนัดา้นราคา
และเพื่อสนบัสนนุใหล้กูคา้ของกิจการที่อยู่ในช่วงขยายตลาดใหม่สามารถแข่งขนัได ้ ส  าหรบัตลาดในประเทศคาดว่าจะ
เติบโตไดป้ระมาณรอ้ยละ 4 เมื่อเทียบกบัปีก่อน จากการคาดการณว์า่ลกูคา้หลกัในประเทศจะเริ่มกลบัมาสั่งซือ้สินคา้เป็น
ปกติ  
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ตัง้แต่ปี 2569 เป็นตน้ไป จนสิน้สดุระยะเวลาประมาณการ โดยภาพรวมแลว้คาดว่ารายไดจ้ากการขายสามารถ
เติบโตไดเ้ฉลีย่อยูป่ระมาณรอ้ยละ 4 ตอ่ปี โดยคาดวา่จะมาจากการเพิ่มขึน้ของปริมาณขายประมาณรอ้ยละ 2 ต่อปี  โดย
มองวา่ตลาดในประเทศจะยงัคงเนน้ใหค้วามส าคญัการจ าหนา่ยผา่นช่องทางออนไลน ์(Online) ที่มีศกัยภาพในการเติบโต 
กิจการจึงใหค้วามร่วมมือและใหก้ารสนับสนุนลูกคา้สรา้งยอดขายทัง้ในช่องทาง Offline และ Online รวมถึง Social 
Media ตา่งๆ ท่ีสามารถเขา้ถึงผูบ้รโิภคไดอ้ยา่งรวดเรว็ รวมถึงการพฒันาผลิตภณัฑท์ัง้ดา้นรูปแบบและวตัถดุิบใหม่ๆ เพื่อ
ขยายฐานสูก่ลุม่ลกูคา้ใหมเ่พิ่มมากขึน้  สว่นตลาดต่างประเทศยงัคงเป็นตลาดที่มีศกัยภาพ แต่เนื่องจากในช่วง 2 ปีก่อน
หนา้มีการเติบโตคอ่นขา้งสงูจากการขยายตลาดใหมไ่ดใ้นระดบัหนึง่แลว้ จึงมองกวา่การเติบโตตัง้แตปี่ 2569 เป็นตน้ไปจะ
อยูท่ี่ประมาณรอ้ยละ 2 ตอ่ปี เช่นเดียวกนักบัตลาดในประเทศ 

ส าหรบัราคาขายเฉลี่ยคาดว่าจะเพิ่มขึน้ไดจ้ ากัดประมาณรอ้ยละ 2 ต่อปี เนื่องจากกิจการคาดว่าราคาขายเฉลี่ย
ในช่วงปี 2567-2568 ที่เพิ่มขึน้เป็น Product mixed ที่เขา้สูภ่าวะสมดลุแลว้ ดงันัน้ การปรบัขึน้ของราคาขายเฉลี่ยในช่วงปี
ประมาณการจึงมีจ ากดั ทัง้นี ้เพื่อใหย้งัคงสามารถในการแข่งขนัในสภาวะเศรษฐกิจปัจจุบนัที่มีการแข่งขนัทางดา้นราคา
คอ่นขา้งสงูจากคูแ่ขง่ขนัทัง้ในและตา่งประเทศ รวมถึงสนิคา้แบรนดเ์นมมือสองที่มีเขา้มาในตลาดเป็นจ านวนมาก 
 

ปี 

ข้อมูลในอดีต ข้อมูลประมาณการ 

2564 2565 2566 2567 2568 2569 2570 2571 

เสือ้ผา้ส  าเรจ็รูป 
   

     รายไดจ้ากการขาย (ลา้นบาท) 585.58 668.22 671.10 743.35 788.87 820.75 853.90 888.40 
การเปลี่ยนแปลง (รอ้ยละ)  14.11 0.43 10.77 6.12 4.04 4.04 4.04 
ปรมิาณการขาย (ลา้นชิน้) 2.65 3.00 2.69 2.75 2.83 2.88 2.94 3.00 
การเปลี่ยนแปลง (รอ้ยละ)  13.00 (10.25) 2.15 2.87 2.00 2.00 2.00 
ราคาขาย (บาทตอ่ชิน้) 220.71 222.89 249.42 270.46 279.02 284.60 290.29 296.09 
การเปลี่ยนแปลง (รอ้ยละ)  0.99 11.90 8.43 3.16 2.00 2.00 2.00 

 
แก้ไขเป็น 

(1) รายไดจ้ากการขายเสือ้ผา้ส าเรจ็รูป 

กิจการมีรายไดห้ลกัจากการผลติและจ าหนา่ยเสือ้ผา้ส าเรจ็รูป  ทัง้เสือ้ผา้บรุุษ สตร ีชดุวา่ยน า้ ชดุกีฬา ชดุชัน้ในชาย 
และชุดยูนิฟอรม์ ภายใต้เครื่องหมายการคา้ ARROW ELLE และสินคา้ HOUSE BRAND โดยกิจการมีการจ าหน่าย
ผลิตภณัฑท์ัง้ในประเทศและต่างประเทศ ในช่วงปี 2564-2566 ที่ผ่านมา รายไดจ้ากการขายเสือ้ผา้ส าเร็จรูปเพิ่มขึน้จาก 
585.58 ลา้นบาท เป็น 668.22 ลา้นบาท และ 671.10 ลา้นบาท ในปี 2564 – 2566 ตามล าดบั หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 14.11 
ในปี 2565 และรอ้ยละ 0.43 ในปี 2566  จากการเริ่มฟ้ืนตวัภายหลงัจากที่สถานการณ ์COVID-19 เริ่มดีขึน้ และผูบ้ริโภค
ออกมาจบัจ่ายใชส้อยนอกบา้นมากขึน้ โดยในปี 2566 รายไดจ้ากการขายเสือ้ผา้ส าเรจ็รูปเพิ่มขึน้เพียง 2.88 ลา้นบาท หรอื
เพิ่มขึน้รอ้ยละ 0.43 เมื่อเทียบกบัปีก่อน สาเหตหุลกัมาจากรายไดจ้ากการขายในประเทศลดลง (49.82) ลา้นบาท หรือ
ลดลงรอ้ยละ (9.08) จากนโยบายการซือ้สินคา้ของตวัแทนจ าหน่ายในประเทศซึ่งเป็นลกูคา้หลกัลดลง  ในทางกลบักัน
รายไดจ้ากการขายต่างประเทศเพิ่มขึน้  52.70 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 44.17 เนื่องจากการส่งออกสินคา้ไปยัง
ประเทศสหรฐัอเมริกา และประเทศในแถบยุโรปมีปริมาณเพิ่มขึน้ จากการที่ผูบ้ริโภคเช่ือมั่นในศักยภาพและมั่นใจใน
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คณุภาพสนิคา้ รวมถึงกิจการไดม้ีการพฒันาและน าเสนอรูปแบบผลิตภณัฑ์ที่มีความหลากหลายและทนัสมยัยิ่งขึน้  โดย
ในช่วงปลายปี 2566 กิจการไดร้บัค าสั่งซือ้สินคา้เพิ่มขึน้จากการน าเสนอผลิตภณัฑก์างเกงขายาวใหก้บัลกูคา้หลกัที่เป็น 
Trading Firm ที่โดยปกติจะสั่งกางเกงขาสัน้เป็นหลกั  

ในปี 2567 กิจการคาดว่าจะมีรายไดจ้ากการขายเพิ่มขึน้ประมาณรอ้ยละ 10.77 จากปี 2566 มาอยู่ที่ 743.35  
ลา้นบาท โดยประมาณการเต็มปี 2567 เป็นผลรวมของรายไดท้ี่เกิดขึน้จริงตามงบการเงินงวด 9 เดือน สิน้สดุ ณ วนัที่  
30 กันยายน 2567 และประมาณการ 3 เดือนสดุทา้ยของปี 2567 (1 ตุลาคม 2567 – 31 ธันวาคม 2567) โดยอา้งอิง 
ค าสั่งซือ้ที่กิจการไดร้บั โดยคาดการณว์่ารายไดใ้นต่างประเทศจะเพิ่มขึน้รอ้ยละ 26.14 เมื่อเทียบกับปีก่อน เกิดจาก
ปรมิาณขายสนิคา้ใหก้บัลกูคา้หลกัของกิจการเพิ่มขึน้จากการขยายตลาดไปยงัประเทศใหม่ๆในแถบเอเชียและไดร้บัการ
ตอบรบัเป็นอย่างดีและค าสั่งซือ้กางเกงขายาวที่มีเพิ่มเข้ามาอย่างต่อเนื่องจากปลายปี 2566 ท าให ้Product Mix ของ
กิจการมีสดัสว่นการขายของกางเกงขายาวที่มีราคาสงูกว่ากางเกงขาสัน้เพิ่มขึน้จึงท าใหร้าคาขายต่างประเทศเฉลี่ยในปี 
2567 ปรบัเพิ่มสงูขึน้ประมาณรอ้ยละ 11.93 เมื่อเทียบกบัปีก่อน  ส าหรบัยอดขายในประเทศคาดวา่จะเพิ่มขึน้รอ้ยละ 5.47 
เมื่อเทียบกบัปีก่อน โดยคาดการณว์า่ปรมิาณขายเพิ่มขึน้จากปีก่อนเพียงเล็กนอ้ย เนื่องจากลกูคา้หลกัเริ่มกลบัมาท าการ
สั่งซือ้สนิคา้เพิ่มขึน้ในช่วงปลายปี หลงัจากที่ไดม้ีการชะลอการสั่งซือ้สนิคา้ลงตามนโยบายการจดัซือ้สินคา้ของลกูคา้หลกั 
แตร่าคาขายเฉลีย่ภายในประเทศกลบัเพิ่มสงูขึน้จากสินคา้ที่ขายดีในปี 2567 เป็นสินคา้ประเภทเสือ้โปโลและกางเกง ที่มี
ราคาสงูกวา่ underwear ที่มีสดัสว่นการขายลดลงในปี 2567   

ในปี 2568 กิจการคาดวา่จะยงัคงมีรายไดจ้ากการขายเพิ่มขึน้ประมาณรอ้ยละ 6.12 จากปี 2567 มาอยู่ที่ 788.87 
ลา้นบาท  การเติบโตในปีนีค้าดวา่จะยงัคงมาจากตลาดตา่งประเทศที่เพิ่มขึน้ประมาณรอ้ยละ 11.18  เมื่อเทียบปีกบั 2567 
กิจการมองว่ายงัคงเป็นตลาดที่มีโอกาสที่จะเติบโตไดอ้ีกอย่างต่อเนื่อง จากการที่ลกูคา้หลกัที่เป็นตวัแทนจ าหน่ายและ 
มีความสมัพนัธอ์นัดีกบักิจการไดเ้ขา้ไปขยายตลาดในประเทศอินเดีย ซึ่งเป็นตลาดใหญ่และมีศกัยภาพในการเติบโต หรือ
เติบโตไปพรอ้มกนักบัลกูคา้หลกัของกิจการท่ีไดม้ีการขยายตลาดไปยงัตลาดใหมอ่ยา่งต่อเนื่อง ในขณะที่ราคาไม่สามารถ
ปรบัขึน้ไดม้ากจากสถานการณแ์ขง่ขนัดา้นราคาและเพื่อสนบัสนนุใหล้กูคา้ของกิจการท่ีอยูใ่นช่วงขยายตลาดใหมส่ามารถ
แขง่ขนัได ้ ส  าหรบัตลาดในประเทศคาดวา่จะเติบโตไดป้ระมาณรอ้ยละ 4 เมื่อเทียบกบัปีก่อน จากการคาดการณว์่าลกูคา้
หลกัในประเทศจะเริม่กลบัมาสั่งซือ้สนิคา้เป็นปกติ จากที่ในช่วงปี 2 ปี (ปี 2566 – 2567) ที่ผ่านมา ลกูคา้หลกัของกิจการ
ไดม้ีการปรบัแผนการสั่งซือ้สินคา้จากกิจการลดลงจากปกติในระหว่างที่มีการปรบัโครงสรา้งการบริหารจดัการสินคา้คง
คลงัของลกูคา้หลกัเอง โดยที่ลกูคา้หลกัไดเ้ริม่กลบัเขา้มาท าการสั่งซือ้เพิ่มขึน้แลว้ตัง้แตไ่ตรมาสที่ 4 ของปี 2567 

ตัง้แต่ปี 2569 เป็นตน้ไป จนสิน้สดุระยะเวลาประมาณการ โดยภาพรวมแลว้คาดว่ารายไดจ้ากการขายสามารถ
เติบโตไดเ้ฉลีย่อยูป่ระมาณรอ้ยละ 4 ตอ่ปี (ใกลเ้คียงกบัผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ (GDP) เฉลี่ย 25 ปียอ้นหลงั ตัง้แต่ 
ปี 2543 - 2566 และประมาณการปี 2567 (ที่มา: ส  านกังานสภาพฒันาการเศรษฐกิจและสงัคมแห่งชาติ (สคช.) และ
ธนาคารแห่งประเทศไทย) รอ้ยละ 4.37 ต่อปี) โดยคาดว่าจะมาจากการเพิ่มขึน้ของปริมาณขายประมาณรอ้ยละ 2 ต่อปี  
โดยมองวา่ตลาดในประเทศจะยงัคงเนน้ใหค้วามส าคญัการจ าหน่ายผ่านช่องทางออนไลน ์(Online) ที่มีศกัยภาพในการ
เติบโต กิจการจึงใหค้วามร่วมมือและใหก้ารสนับสนุนลูกคา้สรา้งยอดขายทัง้ในช่องทาง Offline และ Online รวมถึง 
Social Media ต่างๆ ที่สามารถเขา้ถึงผูบ้ริโภคไดอ้ย่างรวดเร็ว รวมถึงการพฒันาผลิตภณัฑท์ัง้ดา้นรูปแบบและวตัถุดิบ
ใหม่ๆ  เพื่อขยายฐานสูก่ลุม่ลกูคา้ใหมเ่พิ่มมากขึน้  สว่นตลาดตา่งประเทศยงัคงเป็นตลาดที่มีศกัยภาพ แต่เนื่องจากในช่วง 
2 ปีก่อนหนา้มีการเติบโตคอ่นขา้งสงูจากการขยายตลาดใหมไ่ดใ้นระดบัหนึง่แลว้ จึงมองกวา่การเติบโตตัง้แต่ปี 2569 เป็น
ตน้ไปจะอยูท่ี่ประมาณรอ้ยละ 2 ตอ่ปี เช่นเดียวกนักบัตลาดในประเทศ 
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ส าหรบัราคาขายเฉลี่ยคาดว่าจะเพิ่มขึน้ไดจ้ ากัดประมาณรอ้ยละ 2 ต่อปี เนื่องจากกิจการคาดว่าราคาขายเฉลี่ย
ในช่วงปี 2567-2568 ที่เพิ่มขึน้เป็น Product mixed ที่เขา้สูภ่าวะสมดลุแลว้ ดงันัน้ การปรบัขึน้ของราคาขายเฉลี่ยในช่วงปี
ประมาณการจึงมีจ ากดั ทัง้นี ้เพื่อใหย้งัคงสามารถในการแข่งขนัในสภาวะเศรษฐกิจปัจจุบนัที่มีการแข่งขนัทางดา้นราคา
คอ่นขา้งสงูจากคูแ่ขง่ขนัทัง้ในและตา่งประเทศ รวมถึงสนิคา้แบรนดเ์นมมือสองที่มีเขา้มาในตลาดเป็นจ านวนมาก 
 

ปี 

ข้อมูลในอดีต ข้อมูลประมาณการ 

2564 2565 2566 2567 2568 2569 2570 2571 

เสือ้ผ้าส าเร็จรูป-ในประเทศ         
รายไดจ้ากการขาย (ลา้นบาท) 424.77 548.91 499.09 526.37 547.64 569.77 592.78 616.73 
การเปลี่ยนแปลง (รอ้ยละ) (3.81) 29.23 (9.08) 5.47 4.04 4.04 4.04 4.04 
ปรมิาณการขาย (ลา้นชิน้) 2.29 2.74 2.39 2.41 2.46 2.50 2.55 2.61 
การเปลี่ยนแปลง (รอ้ยละ) (26.01) 19.42 (12.84) 0.81 2.00 2.00 2.00 2.00 
ราคาขาย (บาทตอ่ชิน้) 185.16 200.37 209.03 218.68 223.05 227.51 232.06 236.70 
การเปลี่ยนแปลง (รอ้ยละ) 30.00 8.21 4.32 4.62 2.00 2.00 2.00 2.00 

เสือ้ผ้าส าเร็จรูป-ต่างประเทศ         
รายไดจ้ากการขาย (ลา้นบาท) 160.82 119.31 172.01 216.98 241.23 250.98 261.12 271.67 
การเปลี่ยนแปลง (รอ้ยละ) 103.83 (25.81) 44.17 26.14 11.18 4.04 4.04 4.04 
ปรมิาณการขาย (ลา้นชิน้) 0.36 0.26 0.30 0.34 0.37 0.38 0.39 0.39 
การเปลี่ยนแปลง (รอ้ยละ) 83.93 (28.01) 17.16 12.69 9.00 2.00 2.00 2.00 
ราคาขาย (บาทตอ่ชิน้) 447.75 461.44 567.84 635.59 648.30 661.26 674.49 687.98 
การเปลี่ยนแปลง (รอ้ยละ) 10.82 3.06 23.06 11.93 2.00 2.00 2.00 2.00 
เสือ้ผ้าส าเร็จรูปรวม 

   
     รายไดจ้ากการขาย (ลา้นบาท) 585.58 668.22 671.10 743.35 788.87 820.75 853.90 888.40 

การเปลี่ยนแปลง (รอ้ยละ) 12.50 14.11 0.43 10.77 6.12 4.04 4.04 4.04 
ปรมิาณการขาย (ลา้นชิน้) 2.65 3.00 2.69 2.75 2.83 2.88 2.94 3.00 
การเปลี่ยนแปลง (รอ้ยละ) (19.50) 13.00 (10.25) 2.15 2.87 2.00 2.00 2.00 
ราคาขาย (บาทตอ่ชิน้) 220.71 222.89 249.42 270.46 279.02 284.60 290.29 296.09 
การเปลี่ยนแปลง (รอ้ยละ) 39.75 0.99 11.90 8.43 3.16 2.00 2.00 2.00 

 

7. แก้ไขข้อความในข้อ 1.5 วิธีมูลค่าปัจจุบันของกระแสเงินสดสุทธิ (Discounted Cash Flow Approach)  
(ก) รายได้จากการขาย (2) รายได้จากการขายผ้าผืน และชิน้ส่วนเสือ้ผ้าส าเร็จรูป ในหน้า 28 

ข้อความเดิม 

กิจการมีรายไดจ้ากการขายผา้ผืนและชิน้สว่นเสือ้ผา้ส าเรจ็รูป เช่น ปก แขนเสือ้ เป็นตน้ 27.03 ลา้นบาท 18.95 ลา้น
บาท และ 32.42 ลา้นบาท ในปี 2564-2566 ตามล าดบั รายไดจ้ากการขายผา้ผืนและชิน้ส่วนเสือ้ผา้ส าเร็จรูปเกิดจาก
กิจการไดท้ าการผลติเพื่อเป็นชิน้สว่นประกอบเสือ้ผา้ส าเรจ็รูปของกิจการเอง และมีสว่นเหลือจ าหน่ายใหก้บัผูป้ระกอบการ
ผลติและจ าหนา่ยเสือ้ผา้ขนาดยอ่มลงมา โดยกิจการมีลกูคา้ประจ าที่มีการซือ้ขายตอ่เนื่องกนัมา แต่เนื่องจากอตุสาหกรรม
เครือ่งนุง่หม่และสิง่ทอไดร้บัผลกระทบจากการแขง่ขนัสงูประกอบกบัไดร้บัผลกระทบจากสถานการณ ์COVID-19 จึงท าให้
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ลกูคา้ของกิจการมียอดค าสั่งซือ้ลดลงจากเดิมก่อนสถานการณ ์COVID อยู่ประมาณ 60 – 90 ลา้นบาท ปัจจุบนัในช่วงปี 
2564-2566 ลดลงมาเหลอืประมาณ 19 - 32 ลา้นบาท และในปี 2567 คาดวา่รายไดจ้ากการขายผา้ผืนและชิน้สว่นเสือ้ผา้
ส าเร็จรูปอาจลดลงประมาณรอ้ยละ 14 เมื่อเทียบกับปีก่อน อย่างไรก็ดี กิจการพยายามที่จะหาลูกคา้ใหม่ๆ ทดแทน
ยอดขายที่ลดลงและเพิ่มยอดขายใหส้งูขึน้ โดยในช่วงปลายปี 2567 กิจการไดค้  าสั่งซือ้จากลกูคา้ที่มีศกัยภาพที่เริ่มมีค าสั่ง
ซือ้ตัง้แตป่ลายปี 2567 แตจ่ะรบัรูร้ายไดส้ว่นใหญ่ในปี 2568  และคาดวา่จะไดค้  าสั่งซือ้ตอ่เนื่องในปี 2568 จึงประมาณการ
ใหร้ายไดจ้ากการขายในปี 2568 เพิ่มขึน้รอ้ยละ 10 เมื่อเทียบกบัปีก่อน 

ตัง้แตปี่ 2569 เป็นตน้ไป จนสิน้สดุระยะเวลาประมาณการ คาดว่าจะมีรายไดจ้ากการขายผา้ผืนและชิน้สว่นเสือ้ผา้
ส าเร็จรูปเพิ่มขึน้ระหว่างรอ้ยละ 4 ต่อปี ทัง้นี ้กิจการมองว่าการจ าหน่ายผา้ผืนและชิน้ส่วนเสือ้ผา้ส าเร็จรูปเป็นการสรา้ง
รายไดเ้พิ่มเติมจากธุรกิจหลกัของกิจการ และเนื่องดว้ยสภาพการแข่งขนัที่ค่อนขา้งรุนแรงในขณะนี ้คาดว่าจะท าใหร้ายได้
ดงักลา่วเติบโตไดเ้พียงระดบัหนึง่ 

 
แก้ไขเป็น 

กิจการมีรายไดจ้ากการขายผา้ผืนและชิน้ส่วนเสือ้ผา้ส าเร็จรูป เช่น ปก แขนเสือ้ เป็นตน้ 27.03 ลา้นบาท 18.95  
ลา้นบาท และ 32.42 ลา้นบาท ในปี 2564-2566 ตามล าดบั รายไดจ้ากการขายผา้ผืนและชิน้สว่นเสือ้ผา้ส าเร็จรูปเกิดจาก
กิจการไดท้ าการผลติเพื่อเป็นชิน้สว่นประกอบเสือ้ผา้ส าเรจ็รูปของกิจการเอง และมีสว่นเหลือจ าหน่ายใหก้บัผูป้ระกอบการ
ผลติและจ าหนา่ยเสือ้ผา้ขนาดยอ่มลงมา โดยกิจการมีลกูคา้ประจ าที่มีการซือ้ขายตอ่เนื่องกนัมา แต่เนื่องจากอตุสาหกรรม
เครือ่งนุง่หม่และสิง่ทอไดร้บัผลกระทบจากการแขง่ขนัสงูประกอบกบัไดร้บัผลกระทบจากสถานการณ ์COVID-19 จึงท าให้
ลกูคา้ของกิจการมียอดค าสั่งซือ้ลดลงจากเดิมก่อนสถานการณ ์COVID อยู่ประมาณ 60 – 90 ลา้นบาท ปัจจุบนัในช่วงปี 
2564-2566 ลดลงมาเหลอืประมาณ 19 - 32 ลา้นบาท โดยรายไดจ้ากการขายผา้ผืนและชิน้สว่นเสือ้ผา้ส าเรจ็รูปในปี 2565 
ลดลงเมื่อเทียบจากปี 2564 เนื่องจากลูกคา้รายย่อยของกิจการได้มีการปิดกิจการลงเนื่องจากได้รบัผลกระทบจาก
สถานการณ ์COVID-19 ต่อมาในปี 2566 กิจการมีรายไดเ้พิ่มขึน้จากลกูคา้รายใหม่ และจากลกูคา้เดิมบางรายที่มียอด
สั่งซือ้เพิ่มขึน้จากการเริม่ฟ้ืนตวัจากสถานการณ ์COVID และในปี 2567 คาดวา่รายไดจ้ากการขายผา้ผืนและชิน้สว่นเสือ้ผา้
ส าเรจ็รูปอาจลดลงประมาณรอ้ยละ 14 เมื่อเทียบกบัปีก่อน มาจากผลกระทบที่โรงยอ้มผา้หลายรายไดม้ีการปิดกิจการลง 
ท าใหค้วามตอ้งการผา้ผืนลดลง อยา่งไรก็ดี กิจการพยายามที่จะหาลกูคา้ใหม่ๆ ทดแทนยอดขายที่ลดลงและเพิ่มยอดขาย
ใหส้งูขึน้ โดยในช่วงปลายปี 2567 กิจการไดค้  าสั่งซือ้จากลกูคา้ที่มีศกัยภาพที่เริ่มมีค าสั่งซือ้ตัง้แต่ปลายปี 2567 แต่จะรบัรู ้
รายไดส้ว่นใหญ่ในปี 2568  และคาดวา่จะไดค้  าสั่งซือ้ตอ่เนื่องในปี 2568 จึงประมาณการใหร้ายไดจ้ากการขายในปี 2568 
เพิ่มขึน้รอ้ยละ 10 เมื่อเทียบกบัปีก่อน 

ตัง้แตปี่ 2569 เป็นตน้ไป จนสิน้สดุระยะเวลาประมาณการ คาดว่าจะมีรายไดจ้ากการขายผา้ผืนและชิน้สว่นเสือ้ผา้
ส าเร็จรูปเพิ่มขึน้ระหว่างรอ้ยละ 4 ต่อปี (ใกลเ้คียงกับผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ (GDP) เฉลี่ย 25 ปียอ้นหลงั ตัง้แต่ 
ปี 2543 - 2566 และประมาณการปี 2567 (ที่มา: ส  านักงานสภาพฒันาการเศรษฐกิจและสงัคมแห่งชาติ (สคช.) และ
ธนาคารแห่งประเทศไทย) รอ้ยละ 4.37 ต่อปี) ทัง้นี ้กิจการมองว่าการจ าหน่ายผา้ผืนและชิน้สว่นเสือ้ผา้ส าเร็จรูปเป็นการ
สรา้งรายไดเ้พิ่มเติมจากธุรกิจหลกัของกิจการ และคาดว่ารายไดจ้ากการขายผา้ผืนจะไม่ต ่ากว่าปี 2568 เนื่องจากมองว่า
ลูกคา้ปัจจุบันของกิจการที่สามารถผ่านจากวิกฤต COVID-19 มาได้จะยังคงเป็นฐานลูกค้าของกิจการต่อเนื่องและ
พยายามที่จะหาลกูคา้ใหม่ๆ เพิ่มเติม โดยคาดว่ากิจการยงัคงมีศกัยภาพที่จะเติบโตไดเ้พียงระดบัหนึ่งหรือใกลเ้คียงกับ 



ความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระตอ่ค าเสนอซือ้หลกัทรพัยข์องกิจการ – ฉบบัแกไ้ขครัง้ที่ 1 

14 

GDP เฉลีย่ 25 ปียอ้นหลงั เนื่องดว้ยสภาพการแข่งขนัที่ค่อนขา้งรุนแรงในขณะนี ้คาดว่าจะท าใหร้ายไดด้งักลา่วเติบโตได้
เพียงระดบัหนึง่ 
 
8. เพิ่มเติมหมายเหตุท้ายตารางในข้อ 1.5 วิธีมูลค่าปัจจุบันของกระแสเงินสดสุทธิ (Discounted Cash Flow 

Approach) (ข) รายได้อื่น ในหน้า 29 

ข้อความเดิม 

รายไดอ้ื่นๆ ไดแ้ก่ รายไดจ้ากการใหบ้ริการหอ้งพยาบาลที่โรงงานสาขากบินทรบ์ุรี ซึ่งมีบุคคลภายนอกในพืน้ที่
ใกลเ้คียงมาขอใชบ้รกิารเป็นครัง้คราว รายไดค้า่ที่ปรกึษาในการช่วยจดัท าบญัชีและเงินเดือน แก่ผูเ้ช่าพืน้ที่อาคารโรงงาน
สาขาล าพนู รายไดค้่าสาธารณปูโภคที่เรียกเก็บจากผูเ้ช่า และอื่นๆ เท่ากบั 15.77 ลา้นบาท 15.29 ลา้นบาท และ 14.88 
ลา้นบาท ในปี 2564 – 2566 ตามล าดบั และคาดว่ารายไดอ้ื่นในปี 2567 เท่ากบั 15.82 ลา้นบาท โดยอา้งอิงจากขอ้มลูที่
เกิดขึน้จริงจากงวด 9 เดือนแรกปี 2567 และก าหนดใหร้ายไดอ้ื่นตัง้แต่ปี 2568 เป็นตน้ไป จนสิน้สดุระยะเวลาประมาณ
การมีการเติบโตรอ้ยละ 2 ตอ่ปี (ใกลเ้คียงอตัราเงินเฟอ้เฉลีย่ 25 ปียอ้นหลงั)1 

ปี 

ข้อมูลในอดีต ข้อมูลประมาณการ 

2564 2565 2566 2567 2568 2569 2570 2571 

         รายไดอ่ื้น (ลา้นบาท) 15.77 15.29 14.88 15.82 16.13 16.46 16.79 17.12 
การเปลี่ยนแปลง (รอ้ยละ) 4.20 (3.05) (2.69) 6.34 2.00 2.00 2.00 2.00 

 
แก้ไขเป็น 

รายไดอ้ื่นๆ ไดแ้ก่ รายไดจ้ากการใหบ้ริการหอ้งพยาบาลที่โรงงานสาขากบินทรบ์ุรี ซึ่งมีบุคคลภายนอกในพืน้ที่
ใกลเ้คียงมาขอใชบ้รกิารเป็นครัง้คราว รายไดค้า่ที่ปรกึษาในการช่วยจดัท าบญัชีและเงินเดือน แก่ผูเ้ช่าพืน้ที่อาคารโรงงาน
สาขาล าพนู รายไดค้่าสาธารณปูโภคที่เรียกเก็บจากผูเ้ช่า และอื่นๆ เท่ากบั 15.77 ลา้นบาท 15.29 ลา้นบาท และ 14.88 
ลา้นบาท ในปี 2564 – 2566 ตามล าดบั และคาดว่ารายไดอ้ื่นในปี 2567 เท่ากบั 15.82 ลา้นบาท โดยอา้งอิงจากขอ้มลูที่
เกิดขึน้จริงจากงวด 9 เดือนแรกปี 2567 และก าหนดใหร้ายไดอ้ื่นตัง้แต่ปี 2568 เป็นตน้ไป จนสิน้สดุระยะเวลาประมาณ
การมีการเติบโตรอ้ยละ 2 ตอ่ปี (ใกลเ้คียงอตัราเงินเฟอ้เฉลีย่ 25 ปียอ้นหลงั)1 

ปี 

ข้อมูลในอดีต ข้อมูลประมาณการ 

2564 2565 2566 2567 2568 2569 2570 2571 

         รายไดอ่ื้น (ลา้นบาท) 15.77 15.29 14.88 15.82 16.13 16.46 16.79 17.12 
การเปลี่ยนแปลง (รอ้ยละ) 4.20 (3.05) (2.69) 6.34 2.00 2.00 2.00 2.00 

หมายเหต ุ :  รายไดอ่ื้นตามตารางประมาณการขา้งตน้เป็นรายไดอ่ื้นที่มาจากการด าเนินงานปกติของกิจการ มีจ  านวนนอ้ยกว่ารายไดอ่ื้นที่
ปรากฎในงบการเงินของกิจการส าหรบังวดปี 2564 – 2566 เน่ืองจากที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไม่ไดร้วมรายไดอ่ื้นที่เป็น
ผลตอบแทนมาจากสินทรพัยท์ี่ไม่ไดใ้ชใ้นการประกอบธุรกิจ ไดแ้ก่ สินทรพัยท์างการเงิน และอสงัหาริมทรพัย์เพื่อการลงทนุ เช่น  
เงินปันผล ดอกเบีย้รบั ก าไรจากการขายเงินลงทนุ เป็นตน้ ซึ่งในแต่ละปีมียอดรวม 32.28 ลา้นบาท 44.43 ลา้นบาท และ 49.77 
ลา้นบาท ในปี 2564-2566 ตามล าดบั ทัง้นี ้ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระจะรบัรูม้ลูค่ายตุิธรรมสทุธิของสินทรพัยท์างการเงินสทุธิทัง้
จ  านวนเป็นสว่นหนึ่งของการประเมินมลูคา่ของกิจการในภายหลงัตามรายละเอียดในขอ้ 1.3 (ฌ) 
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9. แก้ไขข้อความในข้อ 1.5 วิธีมูลค่าปัจจุบันของกระแสเงินสดสุทธิ (Discounted Cash Flow Approach)  
(ค) ต้นทุนขาย (ไม่รวมค่าเสื่อมราคาและค่าตัดจ าหน่าย) ในหน้า 29 

ข้อความเดิม 

ตน้ทุนขาย (ไม่รวมค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่าย) เท่ากับ 502.30 ลา้นบาท ในปี 2564 เพิ่มขึน้เป็น 542.51 
ลา้นบาท ในปี 2565 และ 547.14 ลา้นบาท ในปี 2566 ตามการเพิ่มขึน้ของรายไดจ้ากการขายในแต่ละปี หรือคิดเป็น
สดัสว่นตน้ทนุขาย (ไม่รวมค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่าย) ต่อรายไดจ้ากการขายที่มีแนวโนม้ลดลงจากรอ้ยละ 81.99 
รอ้ยละ 78.95 และรอ้ยละ 77.77 ในปี 2564-2566 ตามล าดบั จากความพยายามของกิจการในการปรบัเปลี่ยนวิธีการ
ท างานเพื่อควบคมุตน้ทนุสนิคา้และคา่ใชจ้่ายใหส้ามารถแขง่ขนัได ้

ในปี 2567 กิจการคาดวา่สดัสว่นตน้ทนุขายตอ่รายไดจ้ากการขายจะลดลงเหลือรอ้ยละ 75.48 เหตผุลหลกัมาจาก
การบรหิารจดัการตน้ทนุวตัถดุิบไดต้  ่าลงจากการหาแหลง่วตัถดุิบใหมท่ี่มีคณุภาพตามที่ลกูคา้ตอ้งการในราคาที่ต  ่าลง ทัง้นี ้
ในการประมาณการตน้ทนุขาย (ไม่รวมค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่าย) ในปี 2568-2571 กิจการคาดว่าจะมีสดัส่วน
ใกลเ้คียงกบัปี 2567 อยูท่ี่ประมาณรอ้ยละ 75.48 ของรายไดจ้ากการขาย ตลอดระยะเวลาประมาณการ 
 

แก้ไขเป็น 

ตน้ทุนขาย (ไม่รวมค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่าย) เท่ากับ 502.30 ลา้นบาท ในปี 2564 เพิ่มขึน้เป็น 542.51 
ลา้นบาท ในปี 2565 และ 547.14 ลา้นบาท ในปี 2566 ตามการเพิ่มขึน้ของรายไดจ้ากการขายในแต่ละปี หรือคิดเป็น
สดัสว่นตน้ทนุขาย (ไม่รวมค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่าย) ต่อรายไดจ้ากการขายที่มีแนวโนม้ลดลงจากรอ้ยละ 81.99 
รอ้ยละ 78.95 และรอ้ยละ 77.77 ในปี 2564-2566 ตามล าดบั จากความพยายามของกิจการในการปรบัเปลี่ยนวิธีการ
ท างานเพื่อควบคมุตน้ทนุสนิคา้และคา่ใชจ้่ายใหส้ามารถแขง่ขนัได ้

ในปี 2567 กิจการคาดวา่สดัสว่นตน้ทนุขายตอ่รายไดจ้ากการขายจะลดลงเหลือรอ้ยละ 75.48 เหตผุลหลกัมาจาก
การบรหิารจดัการตน้ทนุวตัถดุิบไดต้  ่าลงจากการหาแหลง่วตัถดุิบใหม่ เช่น การน าเขา้เสน้ดา้ยและผา้ผืนจากประเทศจีนที่
มีคุณภาพตามที่ลกูคา้ตอ้งการในราคาที่ต  ่าลง ทัง้นี ้ในการประมาณการตน้ทุนขาย (ไม่รวมค่าเสื่อมราคาและค่าตัด
จ าหน่าย) ในปี 2568-2571 กิจการคาดว่าจะมีสดัสว่นใกลเ้คียงกบัปี 2567 อยู่ที่ประมาณรอ้ยละ 75.48 ของรายไดจ้าก
การขาย ตลอดระยะเวลาประมาณการ 
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10. แก้ไขข้อความในข้อ 1.5 วิธีมูลค่าปัจจุบันของกระแสเงินสดสุทธิ (Discounted Cash Flow Approach)  
(ง) ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหาร (ไม่รวมค่าเสื่อมราคาและค่าตัดจ าหน่าย) หัวข้อค่าใช้จ่ายผันแปร  
ในหน้า 30 

ข้อความเดิม 

 คา่ใชจ้่ายผนัแปร 

ค่าใช้จ่ายในส่วนนีจ้ะแปรผันตามรายได้จากการขายรวมของในประเทศและต่างประเทศ ไดแ้ก่ ค่าโฆษณา  
คา่ขนสง่สนิคา้ และคา่คอมมิชชั่นจะแปรผนัตามรายไดจ้ากการขายตา่งประเทศ โดยในอดีตทีผา่นมาค่าใชจ้่ายในกลุม่นีม้ี
อตัราสว่นตอ่ยอดขายคอ่นขา้งคงที่ ดงันี ้  

คา่โฆษณาและโปรโมชั่น  คา่ขนสง่สนิคา้ แปรผนัตามรายไดจ้ากการขายรวม โดยในปี 2567 คาดวา่จะมีสดัสว่นคา่
โฆษณาและโปรโมชั่น คา่ขนสง่และคา่จดัเก็บสนิคา้ รอ้ยละ 0.46 และรอ้ยละ 1.55 ของรายไดจ้ากการขายรวม ตามล าดบั 
โดยอา้งอิงจากขอ้มลูที่เกิดขึน้จรงิจากงวด 9 เดือนแรกของปี 2567 และก าหนดใหค้า่โฆษณาและโปรโมชั่น คา่ขนสง่สนิคา้
มีอตัราสว่นคงที่เท่ากับรอ้ยละ 0.38 และรอ้ยละ 1.48 ตามล าดบั ตลอดระยะเวลาประมาณการ ซึ่งเท่ากับค่าเฉลี่ย 3 ปี
ยอ้นหลงัของคา่ใชจ้่ายผนัแปรแตล่ะประเภท 

คา่คอมมิชชั่น เป็นการจ่ายคา่ตอบแทนในการขายใหก้บัตวัแทนจ าหน่ายต่างประเทศของกิจการ ค่าคอมมิชชั่นจะ
แปรผนัตามรายไดจ้ากการขายตา่งประเทศ โดยในปี 2567 คาดวา่จะมีสดัสว่นค่าคอมมิชชั่นรอ้ยละ 2.05 ของรายไดจ้าก
การขายต่างประเทศ โดยอา้งอิงจากขอ้มลูที่เกิดขึน้จริงจากงวด 9 เดือนแรกของปี 2567 และก าหนดใหเ้ป็นสดัสว่นคงที่
เทา่กบัรอ้ยละ 2.14 ตอ่รายไดจ้ากการขายตา่งประเทศ ตลอดระยะเวลาประมาณการ ซึง่เทา่กบัคา่เฉลี่ย 3 ปียอ้นหลงัของ
คา่คอมมิชชั่น 
 
แก้ไขเป็น 

 คา่ใชจ้่ายผนัแปร 

ค่าใช้จ่ายในส่วนนีจ้ะแปรผันตามรายได้จากการขายรวมของในประเทศและต่างประเทศ ไดแ้ก่ ค่าโฆษณา  
คา่ขนสง่สนิคา้ และคา่คอมมิชชั่นจะแปรผนัตามรายไดจ้ากการขายตา่งประเทศ โดยในอดีตทีผา่นมาค่าใชจ้่ายในกลุม่นีม้ี
อตัราสว่นตอ่ยอดขายคอ่นขา้งคงที่ ดงันี ้

ค่าโฆษณาและโปรโมชั่น  ค่าขนส่งสินคา้ แปรผนัตามรายไดจ้ากการขายรวม โดยค่าโฆษณาและโปรโมชั่นในปี 
2565 เพิ่มขึน้เนื่องจากกิจการคาดว่าสถานการณ ์COVID-19 เริ่มดีขึน้จึงไดร้ว่มกนักบัลกูคา้หลกัเพื่อท าการโฆษณาและ
โปรโมชั่นเพื่อกระตุน้ยอดขาย แตใ่นปี 2566 เนื่องจากลกูคา้หลกัมุง่เนน้ท่ีจะปรบัโครงสรา้งการบรหิารจดัการสินคา้คงคลงั
ภายในของกิจการลกูคา้เอง จึงส่งผลท าใหก้ารจัดท าโฆษณาและโปรโมชั่นรว่มกันระหว่างกิจการและลกูคา้หลกัลดลง 
ส าหรบัคา่ขนสง่ในปี 2565 เนื่องจากกิจการไดม้ีการปรบัปรุงระบบการบริหารการผลิตและจดัสง่สินคา้ใหม้ีประสิทธิภาพ
ยิ่งขึน้ สง่ผลใหกิ้จการสามารถผลิตและจดัสง่สินคา้ให้แก่ลกูคา้ต่างประเทศไดท้นัตามก าหนดเวลา ดงันัน้ตัง้แต่ปี 2565 
เป็นตน้มา กิจการจึงไม่มีค่าขนสง่ทางอากาศ (Air freight) ที่เกิดจากการเรง่จดัสง่สินคา้เพื่อใหท้นัตามก าหนด ประกอบ
กบักิจการมีคา่ใชจ้่ายที่เก่ียวขอ้งกบัการน าเขา้วตัถดุิบและสง่ออกสินคา้ส าเร็จรูปลดลงตามการลดลงของยอดขายสินคา้
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ตา่งประเทศ ส าหรบัในปี 2566 คา่ขนสง่สนิคา้และค่าจดัเก็บสินคา้เพิ่มขึน้จากการที่กิจการมีค่าใชจ้่ายที่เก่ียวขอ้งกบัการ
น าเขา้วตัถดุิบและสง่ออกสนิคา้ส าเรจ็รูปเพิ่มขึน้ตามรายไดจ้ากสนิคา้สง่ออกที่เพิ่มขึน้ในปีดงักลา่ว  

ในปี 2567 คาดว่าจะมีสดัส่วนค่าโฆษณาและโปรโมชั่น ค่าขนส่งและค่าจัดเก็บสินคา้ รอ้ยละ 0.46 และรอ้ยละ 
1.55 ของรายไดจ้ากการขายรวม ตามล าดบั โดยประมาณการเต็มปี 2567 เป็นผลรวมของค่าโฆษณาและโปรโมชั่น และ
คา่ขนสง่และคา่จดัเก็บสนิคา้ที่เกิดขึน้จรงิตามงบการเงินงวด 9 เดือน สิน้สดุ ณ วนัท่ี 30 กนัยายน 2567 และประมาณการ 
3 เดือนสดุทา้ยของปี 2567 (1 ตลุาคม 2567 – 31 ธนัวาคม 2567) โดยอา้งอิงจากขอ้มลูที่เกิดขึน้จรงิจากงวด 9 เดือนแรก
ของปี 2567 ทัง้นี ้ค่าโฆษณาและโปรโมชั่นเพิ่มขึน้ตามแผนการตลาดของกิจการเพื่อกระตุน้ยอดขายภายในประเทศที่มี
ยอดขายลดลงในปีก่อน ประกอบกับลูกคา้หลกัเริ่มกลบัมาท าการสั่งซือ้เป็นปกติ  กิจการและลูกคา้หลกัจึงร่วมกันท า
โฆษณาและโปรโมชั่นเพื่อกระตุน้ยอดขายในไตรมาสสดุทา้ยของปี ส าหรบัค่าขนส่งเพิ่มขึน้จากจ านวนรอบเที่ยวของการ
ขนสง่วตัถดุิบและสนิคา้ระหวา่งโรงงานสาขาที่เพิ่มขึน้ตามยอดขาย ดงันัน้จึงก าหนดใหค้่าโฆษณาและโปรโมชั่นค่าขนสง่
สนิคา้มีอตัราสว่นคงที่เทา่กบัรอ้ยละ 0.38 และคา่ขนสง่สนิคา้มีอตัราสว่นคงที่เท่ากบัรอ้ยละ 1.48 ของรายไดจ้ากการขาย
รวม ตามล าดบั ตลอดระยะเวลาประมาณการ ซึง่เทา่กบัคา่เฉลีย่ 3 ปียอ้นหลงัของคา่ใชจ้่ายผนัแปรแตล่ะประเภท 

คา่คอมมิชชั่น เป็นการจ่ายคา่ตอบแทนในการขายใหก้บัตวัแทนจ าหน่ายต่างประเทศของกิจการ ค่าคอมมิชชั่นจะ
แปรผนัตามรายไดจ้ากการขายตา่งประเทศ โดยในปี 2567 คาดวา่จะมีสดัสว่นค่าคอมมิชชั่นรอ้ยละ 2.05 ของรายไดจ้าก
การขายตา่งประเทศ โดยประมาณการเต็มปี 2567 เป็นผลรวมของค่าคอมมิชชั่นที่เกิดขึน้จริงตามงบการเงินงวด 9 เดือน 
สิน้สดุ ณ วนัที่ 30 กนัยายน 2567 และประมาณการ 3 เดือนสดุทา้ยของปี 2567 (1 ตลุาคม 2567 – 31 ธันวาคม 2567) 
โดยอา้งอิงจากสญัญาที่กิจการท าไวก้บัคูค่า้ อา้งอิงจากขอ้มลูที่เกิดขึน้จรงิจากงวด 9 เดือนแรกของปี 2567 และก าหนดให้
เป็นสดัสว่นคงที่เทา่กบัรอ้ยละ 2.14 ตอ่รายไดจ้ากการขายต่างประเทศ ตลอดระยะเวลาประมาณการ ซึ่งเท่ากบัค่าเฉลี่ย  
3 ปียอ้นหลงัของคา่คอมมิชชั่น 

 

11. แก้ไขข้อความในข้อ 1.5 วิธีมูลค่าปัจจุบันของกระแสเงินสดสุทธิ (Discounted Cash Flow Approach)  
(ง) ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหาร (ไม่รวมค่าเสื่อมราคาและค่าตัดจ าหน่าย) หัวข้อค่าใช้จ่ายคงที ่ 
ในหน้า 30 - 31 

ข้อความเดิม 

 คา่ใชจ้่ายคงที่ ไดแ้ก่  

ค่าใช้จ่ายเก่ียวกับพนักงาน ไดแ้ก่ เงินเดือน และสวัสดิการพนักงานต่างๆ โดยในปี 2567 กิจการคาดว่าจะมี
ค่าใชจ้่ายในส่วนนีเ้พิ่มขึน้รอ้ยละ 15.04 จากการว่าจา้งพนกังาน และการจ่ายค่าตอบแทนพนกังานเพิ่มขึน้เพื่อรองรบั
ยอดขายต่างประเทศที่เพิ่มสูงขึน้ในปีดังกล่าว และก าหนดให้ค่าใช้จ่ายในส่วนนีต้ัง้แต่ปี 2566 เป็นต้นไปจนสิน้สุด
ระยะเวลาประมาณการมีการเติบโตรอ้ยละ 5 ตอ่ปี สอดคลอ้งกบัอตัราการปรบัเงินเดือนในอดีต 

คา่สาธารณปูโภค ในปี 2567 คาดวา่จะมีคา่ใชจ้่ายดงักลา่วลดลงจากปีก่อนรอ้ยละ (1.45) โดยอา้งอิงจากขอ้มลูที่
เกิดขึน้จริงงวด 9 เดือนแรกของปี 2567 และก าหนดใหค้่าใชจ้่ายในส่วนนีต้ัง้แต่ปี 2568 เป็นตน้ไปจนสิน้สดุระยะเวลา
ประมาณการมีการเติบโตรอ้ยละ 2 ตอ่ปี (ใกลเ้คียงอตัราเงินเฟอ้เฉลีย่ 25 ปียอ้นหลงั) 



ความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระตอ่ค าเสนอซือ้หลกัทรพัยข์องกิจการ – ฉบบัแกไ้ขครัง้ที่ 1 

18 

คา่ใชจ้่ายเก่ียวกบัคอมพิวเตอรแ์ละระบบคอมพิวเตอร ์ในปี 2567 คาดวา่คา่ใชจ้่ายในสว่นนีจ้ะเพิ่มขึน้รอ้ยละ 9.24 
จากปีก่อน จากการใชง้านคอมพิวเตอรแ์ละระบบอินเตอรเ์น็ตที่มากขึน้เพื่อสนบัสนุนการท างานในสภาพแวดลอ้มยุค
ดิจิตอล และก าหนดใหค้า่ใชจ้่ายในสว่นนีต้ัง้แตปี่ 2568 เป็นตน้ไป จนสิน้สดุระยะเวลาประมาณการมีการเติบโตรอ้ยละ 2 
ตอ่ปี (ใกลเ้คียงอตัราเงินเฟอ้เฉลีย่ 25 ปียอ้นหลงั) 

คา่ใชจ้่ายอื่นๆ ไดแ้ก่ ค่าซ่อมบ ารุง ค่าน า้มนั และค่าตรวจสอบบญัชี เป็นตน้ ก าหนดใหค้่าใชจ้่ายในสว่นนีต้ัง้แต่ปี 
2568 เป็นตน้ไปจนสิน้สดุระยะเวลาประมาณการมีการเติบโตรอ้ยละ 2 ตอ่ปี (ใกลเ้คียงอตัราเงินเฟอ้เฉลีย่ 25 ปียอ้นหลงั)  
 
แก้ไขเป็น 

 คา่ใชจ้่ายคงที่ ไดแ้ก่  

ค่าใช้จ่ายเก่ียวกับพนักงาน ไดแ้ก่ เงินเดือน และสวัสดิการพนักงานต่างๆ โดยในปี 2567 กิจการคาดว่าจะมี
คา่ใชจ้่ายในสว่นนีเ้พิ่มขึน้รอ้ยละ 15.04 จากการว่าจา้งพนกังานในสว่นงานต่างประเทศเพิ่มเติมเพื่อติดต่อประสานงาน 
และสื่อสารกับลูกคา้ต่างประเทศได ้ซึ่งมีค่าตอบแทนที่สูง  และการจ่ายค่าตอบแทนพนักงานเพิ่มขึน้ ทัง้นี ้เพื่อรองรบั
ยอดขายตา่งประเทศที่เพิ่มสงูขึน้ในปีดงักลา่ว รวมถึงมีการรบัพนกังานเพิ่มเติมในสว่นอื่นเพื่อทดแทนพนกังานที่ไดล้าออก
ไปในช่วง COVID-19 และก าหนดใหค้่าใชจ้่ายในสว่นนีต้ัง้แต่ปี 25686 เป็นตน้ไปจนสิน้สดุระยะเวลาประมาณการมีการ
เติบโตรอ้ยละ 5 ตอ่ปี สอดคลอ้งกบัอตัราการปรบัเงินเดือนในอดีต 

คา่สาธารณปูโภค ในปี 2567 คาดว่าจะมีค่าใชจ้่ายดงักลา่วลดลงจากปีก่อนรอ้ยละ (1.45) โดยประมาณการเต็ม 
ปี 2567 เป็นผลรวมของคา่สาธารณปูโภคที่เกิดขึน้จรงิตามงบการเงินงวด 9 เดือน สิน้สดุ ณ วนัที่ 30 กนัยายน 2567 และ
ประมาณการ 3 เดือนสดุทา้ยของปี 2567 (1 ตลุาคม 2567 – 31 ธนัวาคม 2567) ซึง่คา่สาธารณปูโภคลดลงสอดคลอ้งกบั
การลงทนุติดตัง้ระบบโซลา่เซลลบ์นหลงัคาเพื่อประหยดัคา่ไฟฟา้ในช่วงทา้ยของปี 2567 ส  าหรบัในปี 2568 กิจการมีแผนที่
จะลงทุนติดตั้งระบบปรับอากาศชิลเลอร ์ซึ่งจะท าให้กิจการมีปริมาณการใช้ไฟฟ้าเพิ่มขึน้จากการติดตั้งดังกล่าว  
อยา่งไรก็ดี กิจการคาดว่าการประหยดัพลงังานไฟฟ้าที่ไดร้บัจากการติดตัง้ระบบโซลา่เซลลท์ี่มีการเริ่มใชใ้นช่วงทา้ยของ  
ปี 2567 จะสามารถชดเชยกบัการเพิ่มขึน้ของคา่ไฟฟา้ที่เพิ่มขึน้จากการใชง้านระบบปรบัอากาศชิลเลอรไ์ด ้ดงันัน้ การปรบั
เพิ่มขึน้ของคา่สาธารณปูโภคที่ก าหนดใหม้ีการเติบโตในอตัรารอ้ยละ 2 คาดวา่จะมาจากปรมิาณการใชไ้ฟฟา้ที่เพิ่มขึน้จาก
แผนการผลิตที่เพิ่มขึน้สอดคลอ้งกับประมาณการปริมาณการขาย อา้งอิงจากขอ้มลูที่เกิดขึน้จริงงวด 9 เดือนแรกของปี 
2567 และก าหนดใหค้า่ใชจ้่ายในสว่นนีต้ัง้แตปี่ 2568 เป็นตน้ไปจนสิน้สดุระยะเวลาประมาณการมีการเติบโตรอ้ยละ 2 ตอ่
ปี (ใกลเ้คียงอตัราเงินเฟอ้เฉลีย่ 25 ปียอ้นหลงั) 

คา่ใชจ้่ายเก่ียวกบัคอมพิวเตอรแ์ละระบบคอมพิวเตอร ์ในปี 2567 คาดวา่คา่ใชจ้่ายในสว่นนีจ้ะเพิ่มขึน้รอ้ยละ 9.24 
จากปีก่อน จากการใชง้านคอมพิวเตอรแ์ละระบบอินเตอรเ์น็ตที่มากขึน้เพื่อสนบัสนุนการท างานในสภาพแวดลอ้มยุค
ดิจิตอล รวมถึงมีการติดตัง้ระบบ Firewall ตวัใหม่เพิ่มเติมเพื่อยกระดบัการป้องกนัและความปลอดภยัของขอ้มลูจากภยั
คกุคามทางไซเบอร ์เพื่อใหส้อดคลอ้งกบัมาตรฐานและกฎหมายพระราชบญัญัติคุม้ครองขอ้มลูสว่นบคุคล (PDPA) และ
ก าหนดใหค้่าใช้จ่ายในส่วนนีต้ัง้แต่ปี 2568 เป็นต้นไป จนสิน้สุดระยะเวลาประมาณการมีการเติบโตรอ้ยละ 2 ต่อปี 
(ใกลเ้คียงอตัราเงินเฟอ้เฉลีย่ 25 ปียอ้นหลงั) 

คา่ใชจ้่ายอื่นๆ ไดแ้ก่ ค่าซ่อมบ ารุง ค่าน า้มนั และค่าตรวจสอบบญัชี เป็นตน้ ก าหนดใหค้่าใชจ้่ายในสว่นนีต้ัง้แต่ปี 
2568 เป็นตน้ไปจนสิน้สดุระยะเวลาประมาณการมีการเติบโตรอ้ยละ 2 ตอ่ปี (ใกลเ้คียงอตัราเงินเฟอ้เฉลีย่ 25 ปียอ้นหลงั)   
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12. แก้ไขข้อความในข้อ 1.5 วิธีมูลค่าปัจจุบันของกระแสเงินสดสุทธิ (Discounted Cash Flow Approach)  
(จ) ค่าใช้จ่ายลงทุน ในหน้า 31 

ข้อความเดิม 

ในปี 2567 กิจการคาดวา่จะลงทนุประมาณ 14.18 ลา้นบาท ในโครงการติดตัง้ระบบโซลา่เซลลบ์นหลงัคาที่โรงงาน
สาขาล าพนู เพื่อลดคา่ใชจ้่ายและตน้ทนุในการใชไ้ฟฟา้ สว่นในปี 2568 กิจการมีแผนท่ีจะลงทนุ 21 ลา้นบาท เพื่อปรบัปรุง
อาคารโรงงานที่จงัหวดัล าพนู พรอ้มติดตัง้ระบบปรบัอากาศ ชิลเลอร ์และยานพาหนะจ านวน 2 คนั  และตัง้แต่ปี 2569 
เป็นตน้ไป กิจการมีคา่ใชจ้่ายในการซอ่มบ ารุงอาคาร และอปุกรณต์ามปกติที่ประเมินไวปี้ละประมาณ 2 ลา้นบาท ส าหรบั
สนิทรพัยไ์มม่ีตวัตน ในปี 2567 กิจการมีการลงทนุคอมพิวเตอรซ์อฟตแ์วร ์0.73 ลา้นบาท 
 
แก้ไขเป็น 

ในปี 2567 กิจการคาดวา่จะลงทนุประมาณ 14.18 ลา้นบาท ในโครงการติดตัง้ระบบโซลา่เซลลบ์นหลงัคาที่โรงงาน
สาขาล าพนู เพื่อลดคา่ใชจ้่ายและตน้ทนุในการใชไ้ฟฟา้ สว่นในปี 2568 กิจการมีแผนท่ีจะลงทนุ 21 ลา้นบาท เพื่อปรบัปรุง
อาคารโรงงานที่จงัหวดัล าพนู พรอ้มติดตัง้ระบบปรบัอากาศ ชิลเลอร ์และยานพาหนะจ านวน 2 คนั  และตัง้แต่ปี 2569 
เป็นตน้ไป กิจการมีคา่ใชจ้่ายในการซอ่มบ ารุงอาคาร และอปุกรณต์ามปกติที่ประเมินไวปี้ละประมาณ 2 ลา้นบาท ส าหรบั
สนิทรพัยไ์มม่ีตวัตน ในปี 2567 กิจการมีการลงทนุคอมพิวเตอรซ์อฟตแ์วร ์0.73 ลา้นบาท 

ในช่วง 3 – 4 ปีที่ผา่นมา กิจการมีการลงทนุเพื่อปรบัปรุงในสินทรพัยถ์าวรไปแลว้ค่อนขา้งมาก และแผนการลงทนุ
เพื่อปรบัปรุงหรือพฒันาสินทรพัยถ์าวรของกิจการจะเสร็จสิน้ลงในปี 2568 เมื่อการติดตัง้ระบบปรบัอากาศ ชิลเลอร ์ของ
กิจการเสรจ็สิน้ลง 

ตามประมาณการของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระระหว่างปี 2567 – 2571 กิจการจะมีค่าเสื่อมราคาและค่าใชจ้่าย
ตดัจ าหน่ายระหว่าง 22 – 23 ลา้นบาท ซึ่งประกอบดว้ยค่าเสื่อมราคาของสินทรพัยป์ระเภทเครื่องตกแต่งและเครื่องใช้
ส  านกังาน ประมาณ 5 ลา้นบาท (มลูคา่ตามบญัชี ณ วนัท่ี 30 กนัยายน 2567 เทา่กบั 35.75 ลา้นบาท) เนื่องจากสนิทรพัย์
ประเภทนีม้ีระยะเวลาในการตดัค่าเสื่อมราคาตามมาตรฐานทางบญัชีค่อนขา้งสัน้ระหว่าง 5 – 10 ปี เมื่อเปรียบเทียบกบั
อายกุารใชง้านจรงิระหวา่ง 10 – 20 ปี ดงันัน้ กิจการจึงประมาณการการลงทนุในสินทรพัยใ์นกลุม่นีป้ระมาณ 2 ลา้นบาท
ตอ่ปี และคงที่ตลอดระยะเวลาประมาณการ โดยค่าเสื่อมราคาในสว่นที่เหลือเป็นค่าเสื่อมราคาในสว่นของอาคารและสิ่ง
ปลกูสรา้ง และ เครือ่งจกัรและอปุกรณ ์เป็นหลกัโดยในปัจจบุนัการปรบัปรุงสนิทรพัยด์งักลา่วสว่นใหญ่เป็นการเปลีย่นแทน
ดว้ยวสัดสุิน้เปลือง ซึ่งกิจการไดบ้นัทึกมลูค่าของการปรบัปรุงสินทรพัยด์งักลา่วในจ านวนที่ใกลเ้คียงกนัเป็นค่าใชจ้่ายใน
การซ่อมบ ารุงซึ่งรวมอยู่ในประมาณการทางการเงินทัง้ในส่วนตน้ทุนขายและค่าใชจ้่ายในการขายและบริหารไปแลว้จึง
ไมไ่ดม้ีการตัง้ประมาณการเงินลงทนุในสนิทรพัยด์งักลา่วเพิ่มเติมอีก (ซึ่งสอดคลอ้งกบัการที่กิจการมีมลูค่าตามบญัชีของ
ในสว่นที่ดิน อาคาร และอปุกรณ ์คอ่นขา้งต ่าเพียง 158.26 ลา้นบาท เมื่อเปรยีบเทียบกบัราคาทนุของสนิทรพัยด์งักลา่วที่มี
มลูคา่ 766.23 ลา้นบาท ณ วนัท่ี 30 กนัยายน 2567) 
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13. แก้ไขข้อความในข้อ 1.5 วิธีมูลค่าปัจจุบันของกระแสเงินสดสุทธิ (Discounted Cash Flow Approach)  
(ช) เงนิทุนหมุนเวียน ในหน้า 32 

ข้อความเดิม 

เงินทนุหมนุเวียนก าหนดโดยขอ้มลูในอดีต และใหค้งที่ตลอดระยะเวลาประมาณการ โดยมีรายละเอียด ดงันี ้

 ลกูหนีก้ารคา้และลกูหนีห้มนุเวียนอื่น   64 วนั 

 สนิคา้คงเหลอื  237 วนั 

 เจา้หนีก้ารคา้และเจา้หนีห้มนุเวียนอื่น   50 วนั 

 ประมาณการสนิคา้รบัคืน     4 วนั 
 
แก้ไขเป็น 

เงินทุนหมุนเวียนก าหนดโดยข้อมูลในอดีตย้อนหลัง 3 ปี และให้คงที่ตลอดระยะเวลาประมาณการ โดยมี
รายละเอียด ดงันี ้

 ลกูหนีก้ารคา้และลกูหนีห้มนุเวียนอื่น   64 วนั 

 สนิคา้คงเหลอื  237 วนั 

 เจา้หนีก้ารคา้และเจา้หนีห้มนุเวียนอื่น   50 วนั 

 ประมาณการสนิคา้รบัคืน     4 วนั 
 
14. แก้ไขข้อความในข้อ 1.5 วิธีมูลค่าปัจจุบันของกระแสเงินสดสุทธิ (Discounted Cash Flow Approach)  

ในหน้า 34 

ข้อความเดิม 

Beta () คา่ความแปรปรวนของผลตอบแทนของตลาดหลกัทรพัยเ์ปรยีบเทียบกบัคา่ความแปรปรวน
ผลตอบแทนจากการลงทนุในหุน้สามญัของกิจการ ทัง้นี ้ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระอา้งอิง
คา่ Beta ของบรษัิทท่ีใชอ้า้งอิงจ านวน 3 บรษัิท1 ตามรายละเอียดที่ไดก้ลา่วมาแลว้ในหวัขอ้
วิ ธี เ ปรี ยบ เที ยบกับอัต ราส่ว นในตลาด  (Market Comparable Approach) จ าก 
Bloomberg โดยอา้งอิงขอ้มูลการซือ้ขายเป็นรายสปัดาหย์อ้นหลงั 3 ปี นบัตัง้แต่วนัที่ 17 
ตลุาคม 2564 ถึงวนัท่ี 16 ตลุาคม 2567 โดยน าคา่ Beta ของบรษัิทดงักล่าวมาปรบัปรุงให้
เป็น Unlevered Beta และปรบัปรุงดว้ยประมาณการอตัราสว่นหนีส้ินต่อสว่นของผูถื้อหุน้
ของกิจการ (Re-levered Beta) ซึง่มีคา่เทา่กบั 0.6949 
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แก้ไขเป็น 

Beta ()1/ คา่ความแปรปรวนของผลตอบแทนของตลาดหลกัทรพัยเ์ปรยีบเทียบกบัคา่ความแปรปรวน
ผลตอบแทนจากการลงทนุในหุน้สามญัของกิจการ ทัง้นี ้ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระอา้งอิง
คา่ Beta ของบรษัิทท่ีใชอ้า้งอิงจ านวน 3 บรษัิท1 ตามรายละเอียดที่ไดก้ลา่วมาแลว้ในหวัขอ้
วิ ธี เ ปรี ยบ เที ยบกับอัต ราส่ว นในตลาด  (Market Comparable Approach) จ าก 
Bloomberg โดยอา้งอิงขอ้มูลการซือ้ขายเป็นรายสปัดาหย์อ้นหลงั 3 ปี นบัตัง้แต่วนัที่ 17 
ตลุาคม 2564 ถึงวนัท่ี 16 ตลุาคม 2567 โดยน าคา่ Beta ของบรษัิทดงักล่าวมาปรบัปรุงให้
เป็น Unlevered Beta และปรบัปรุงดว้ยประมาณการอตัราสว่นหนีส้ินต่อสว่นของผูถื้อหุน้
ของกิจการ (Re-levered Beta) ซึง่มีคา่เทา่กบั 0.6949 

1/   เน่ืองจากหุน้สามัญของกิจการมีสภาพคล่องของปริมาณการซือ้ขายค่อนขา้งต ่า ดังเห็นไดจ้ากปริมาณการซือ้ขายในรอบ  
12 เดือนยอ้นหลัง (ระหว่างวันที่ 17 ตุลาคม 2566 – วันที่ 16 ตุลาคม 2567) จ  านวน 3,699,300 หุน้ หรือคิดเป็นจ านวน 
17,126.39 หุน้ตอ่วนั ส่งผลใหก้ารใชค้่า Beta ของกิจการซึ่งค  านวณโดยเปรียบเทียบอตัราผลตอบแทนรายสปัดาหข์องหุน้ของ
กิจการ กบัอตัราผลตอบแทนรายสปัดาหข์องตลาดหลกัทรพัย ์อาจไม่ไดส้ะทอ้นภาพที่แทจ้ริงของอตัราผลตอบแทนของผูถื้อหุน้
ของกิจการ ดงันัน้ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไม่ไดใ้ชค้่า Beta ของกิจการในการค านวณหาอัตราผลตอบแทนของผูถื้อหุน้อตัรา
ผลตอบแทนของผูถื้อหุน้ของกิจการ แต่อา้งอิงค่า Beta ของบริษัทที่น  ามาอา้งอิงทัง้ 3 บริษัทมาใชใ้นการค านวณแทน ทัง้นี ้ 
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไม่ไดพ้ิจารณาอา้งอิงค่า Beta ของหมวดธุรกิจแฟชั่นทัง้กลุ่มในการค านวณเน่ืองจากเห็นว่าในกลุ่ม
ดงักลา่วประกอบดว้ยบรษัิทที่มีขนาดของธุรกิจที่แตกต่างกันมาก การอา้งอิงค่า Beta ของอา้งอิงทัง้ 3 บริษัทดงักล่าวที่มีขนาด
ของธุรกิจที่สามารถเทียบเคียงกบักิจการไดม้าใชอ้า้งอิงจงึมีความเหมาะสมมากกวา่  
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15. แก้ไขข้อข้อความในข้อ 1.5 วิธีมูลค่าปัจจุบันของกระแสเงินสดสุทธิ (Discounted Cash Flow Approach)  
ในหน้า 35 

ข้อความเดิม 

หน่วย : ล้านบาท 
ข้อมูลประมาณการ 

ต.ค.-ธ.ค. 
2567 

2568 2569 2570 2571 

EBIT*(1-Tax Rate) (0.20) 0.01  0.31  0.28  0.23  
บวก คา่เสื่อมราคาและคา่ใชจ้า่ยตดัจา่ย 5.22  22.30  21.98  22.01  22.01  
การเปลีย่นแปลงเงนิทนุหมนุเวยีน: 

     ลกูหนีก้ารคา้และลกูหนีห้มนุเวียนอื่น   25.27  (8.47) (5.80) (6.04) (6.28) 
สินคา้คงเหลือ   9.26  (23.27) (16.20) (16.86) (17.54) 
เจา้หนีก้ารคา้และเจา้หนีห้มนุเวียนอื่น (17.72) 5.00  3.42  3.56  3.70  
ประมาณการสินคา้รบัคนื 1.92  0.80  0.29  0.30  0.31  
งบประมาณลงทนุ 0.00  (21.00) (2.00) (2.00) (2.00) 
กระแสเงนิสดอิสระของกิจการ 23.75  (24.64) 1.99  1.25  0.44  
มูลค่าปัจจุบันสุดทา้ย 

    
5.36 

กระแสเงนิสดรวม 23.75 (24.64) 1.99 1.25 5.80 
ระยะเวลาคดิลด 0.25 1.25 2.25 3.25 4.25 
อตัราคิดลด 10.33% 10.33% 10.33% 10.33% 10.33% 
Discount Factor 0.98 0.88 0.80 0.73 0.66 
มูลค่าปัจจุบันของกระแสเงนิสด 23.18 (21.79) 1.59 0.91 3.82 
มูลค่าของการประกอบกิจการผลิตและจ าหน่าย 
เสือ้ผ้าส าเร็จรูป 

7.72 

    หกั หนีส้ินทางการเงิน1/ 5.69 
    บวก เงินสดและรายการเทียบเทา่เงินสด1/ 4.60 
    บวก มลูคา่ยตุธิรรมอสงัหารมิทรพัยเ์พ่ือการลงทนุสทุธิ2/ 14.47 
    บวก มลูคา่การขายสินทรพัยท์างการเงินสทุธิ2/ 856.44 
    บวก มลูคา่สินทรพัยท์างการเงินอ่ืนๆสทุธิ2/ 3.49 
    มูลค่ารวมของส่วนของผู้ถือหุ้นของกิจการ 881.03 
    จ านวนหุน้ 96.00 
    ราคาหุน้ 9.18 
    หมายเหต ุ 1/ งบการเงินของกิจการ ณ วนัที่ 30 กนัยายน 2567 

 2/ รายละเอียดตามขอ้ 1.5 (ฌ) 
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แก้ไขเป็น 

หน่วย : ล้านบาท 
ข้อมูลอดีต ข้อมูลประมาณการ 

2564 2565 2566 ม.ค.-ก.ย. 
2567 

ต.ค.-ธ.ค. 
2567 

2568 2569 2570 2571 

รายไดจ้ากการขาย 612.62 687.17 703.52 572.52 198.70 819.53 852.62 887.06 922.88 
ตน้ทนุขาย 502.30 542.51 547.14 432.14 149.98 618.59 643.57 669.56 696.60 
ก าไรขัน้ตน้  110.32 144.66 156.38 140.38 48.72 200.94 209.06 217.50 226.28 
คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร 132.52 149.07 167.02 139.34 47.70 194.76 203.15 211.92 221.10 
คา่เสื่อมราคาและตดัจ าหน่าย 18.72 16.17 17.33 15.64 5.22 22.30 21.98 22.01 22.01 
รายไดอ่ื้น  15.77 15.29 14.88 11.86 3.95 16.13 16.46 16.79 17.12 
EBIT (25.15) (5.29) (13.09) (2.74) (0.25) 0.01 0.38 0.36 0.29 

 

หน่วย : ล้านบาท 
 ข้อมูลประมาณการ 

    ต.ค.-ธ.ค. 
2567 

2568 2569 2570 2571 

EBIT*(1-Tax Rate)     (0.20) 0.01  0.31  0.28  0.23  
บวก คา่เสื่อมราคาและคา่ใชจ้า่ยตดัจา่ย     5.22  22.30  21.98  22.01  22.01  
การเปลีย่นแปลงเงนิทนุหมนุเวยีน:     

     ลกูหนีก้ารคา้และลกูหนีห้มนุเวียนอื่น       25.27  (8.47) (5.80) (6.04) (6.28) 
สินคา้คงเหลือ       9.26  (23.27) (16.20) (16.86) (17.54) 
เจา้หนีก้ารคา้และเจา้หนีห้มนุเวียนอื่น     (17.72) 5.00  3.42  3.56  3.70  
ประมาณการสินคา้รบัคนื     1.92  0.80  0.29  0.30  0.31  
งบประมาณลงทนุ     0.00  (21.00) (2.00) (2.00) (2.00) 
กระแสเงนิสดอิสระของกิจการ     23.75  (24.64) 1.99  1.25  0.44  

มูลค่าปัจจุบันสุดทา้ย     
    

5.36 
กระแสเงนิสดรวม     23.75 (24.64) 1.99 1.25 5.80 
ระยะเวลาคดิลด     0.25 1.25 2.25 3.25 4.25 
อตัราคิดลด     10.33% 10.33% 10.33% 10.33% 10.33% 
Discount Factor     0.98 0.88 0.80 0.73 0.66 
มูลค่าปัจจุบันของกระแสเงนิสด     23.18 (21.79) 1.59 0.91 3.82 
มูลค่าของการประกอบกิจการผลิตและจ าหน่ายเสือ้ผ้าส าเร็จรูป 7.72 

    หกั หนีส้ินทางการเงิน1/     5.69 
    บวก เงินสดและรายการเทียบเทา่เงินสด1/     4.60 
    บวก มลูคา่ยตุธิรรมอสงัหารมิทรพัยเ์พ่ือการลงทนุสทุธิ2/ 14.47 
    บวก มลูคา่การขายสินทรพัยท์างการเงินสทุธิ2/     856.44 
    บวก มลูคา่สินทรพัยท์างการเงินอ่ืนๆสทุธิ2/     3.49 
    มูลค่ารวมของส่วนของผู้ถือหุ้นของกิจการ 881.03 
    จ านวนหุน้     96.00 
    ราคาหุน้     9.18 
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16. แก้ไขข้อความในข้อ 1.5 วิธีมูลค่าปัจจุบันของกระแสเงินสดสุทธิ (Discounted Cash Flow Approach)  
ในหน้า 35 – 36 

ข้อความเดิม 

นอกจากนีท้ี่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดท้ าการวิเคราะหค์วามไว (Sensitivity Analysis) ของการประเมินมลูค่าหุน้
สามญัของกิจการเพื่อใหค้รอบคลมุถึงช่วงของผลกระทบที่คาดวา่จะเกิดขึน้จากการเปลีย่นแปลงของปัจจยัตา่งๆ ดงันี  ้

เปลีย่นแปลงรายไดจ้ากการขาย +/- รอ้ยละ 2 จากกรณีฐาน 

การเปลี่ยนแปลงรายไดจ้ากการขาย -2.00% -1.00% 0.00% 1.00% 2.00% 
ราคาหุน้ของกิจการ 8.92 9.05 9.18 9.31 9.44 

เปลีย่นแปลงสดัสว่นตน้ทนุขายตอ่ยอดขายระหวา่งรอ้ยละ 74.98 – รอ้ยละ 75.98 ของรายไดจ้ากการขาย 

การเปลี่ยนแปลงสดัสว่นตน้ทนุขายตอ่ยอดขาย 74.98% 75.23% 75.48% 75.73% 75.98% 
ราคาหุน้ของกิจการ 9.64 9.41 9.18 8.95 8.72 

เปลีย่นแปลงการเติบโตของกระแสเงินสดหลงัระยะเวลาประมาณการระหวา่งรอ้ยละ 0 – รอ้ยละ 4 ตอ่ปี 

การเติบโตของกระแสเงินสดหลงัระยะเวลาประมาณการ 0.00% 1.00% 2.00% 3.00% 4.00% 
ราคาหุน้ของกิจการ 9.17 9.17 9.18 9.18 9.19 

เปลีย่นแปลงอตัราผลตอบแทนของผูถื้อหุน้ +/- รอ้ยละ 2 จากกรณีฐาน 

การเปลี่ยนแปลงอตัราผลตอบแทนของผูถื้อหุน้ -2.00% -1.00% 0.00% 1.00% 2.00% 
ราคาหุน้ของกิจการ 9.19 9.18 9.18 9.17 9.17 

 
แก้ไขเป็น 

นอกจากนีท้ี่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดท้ าการวิเคราะหค์วามไว (Sensitivity Analysis) ของการประเมินมลูค่าหุน้
สามญัของกิจการเพื่อใหค้รอบคลมุถึงช่วงของผลกระทบที่คาดวา่จะเกิดขึน้จากการเปลีย่นแปลงของปัจจยัตา่งๆ ดงันี  ้

เปลี่ยนแปลงรายไดจ้ากการขาย +/- รอ้ยละ 2 จากกรณีฐาน (ช่วงการเปลี่ยนแปลงก าหนดใหค้รอบคลมุช่วงการ
เปลีย่นแปลงที่จะไมส่ง่ผลกระทบตอ่ผลประกอบการของกิจการจนถึงจดุที่กิจการอาจตอ้งพิจารณาเปลีย่นแปลงโครงสรา้ง
ตน้ทนุหรอืคา่ใชจ้่ายเพื่อตอบสนองตอ่ผลกระทบดงักลา่ว ซึง่จะสง่ผลใหส้มมติฐานในการประมาณการทางการเงินในครัง้
นีเ้ปลีย่นแปลงไป) 

 
  

Base Case 
  การเปลี่ยนแปลงรายไดจ้ากการขาย -2.00% -1.00% 0.00% 1.00% 2.00% 

ราคาหุน้ของกิจการ 8.92 9.05 9.18 9.31 9.44 
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เปลี่ยนแปลงสัดส่วนต้นทุนขายต่อยอดขายระหว่างรอ้ยละ 74.98 – รอ้ยละ 75.98 ของรายได้จากการขาย  
+/- รอ้ยละ 0.5 จากกรณีฐาน (ช่วงการเปลีย่นแปลงก าหนดโดยครอบคลมุช่วงการเปลีย่นแปลงที่จะไมส่ง่ผลกระทบต่อผล
ประกอบการของกิจการจนถึงจดุที่กิจการอาจตอ้งพิจารณาเปลี่ยนแปลงโครงสรา้งรายไดห้รือค่าใชจ้่ายเพื่อตอบสนองต่อ
ผลกระทบดงักลา่ว ซึง่จะสง่ผลใหส้มมติฐานในการประมาณการทางการเงินในครัง้นีเ้ปลีย่นแปลงไป) 

 
  

Base Case 
  การเปลี่ยนแปลงสดัสว่นตน้ทนุขายตอ่ยอดขาย 74.98% 75.23% 75.48% 75.73% 75.98% 

ราคาหุน้ของกิจการ 9.64 9.41 9.18 8.95 8.72 

เปลี่ยนแปลงการเติบโตของกระแสเงินสดหลังระยะเวลาประมาณการระหว่างร้อยละ 0 – ร ้อยละ 4 ต่อปี  
+/- รอ้ยละ 2 ตอ่ปี (ก าหนดคา่สงูสดุของช่วงการเปลีย่นแปลงเทา่กบัรอ้ยละ 4.00 ต่อปีใกลเ้คียงการเติบโตของผลิตภณัฑ์
มวลรวมของประเทศไทย และคา่ต ่าสดุเทา่กบัรอ้ยละ 0 หรอืไมม่ีการเติบโตของกระแสเงินสดภายหลงัระยะเวลาประมาณ
การ) 

 
  

Base Case 
  การเติบโตของกระแสเงินสดหลงัระยะเวลาประมาณการ 0.00% 1.00% 2.00% 3.00% 4.00% 

ราคาหุน้ของกิจการ 9.17 9.17 9.18 9.18 9.19 

เปลีย่นแปลงอตัราผลตอบแทนของผูถื้อหุน้ +/- รอ้ยละ 2 จากกรณีฐาน (ก าหนดคา่สงูสดุของช่วงการเปลี่ยนแปลง
รอ้ยละ 12.33 ตอ่ปี ใหม้ีคา่ใกลเ้คียงกบัผลตอบแทนของตลาดหลกัทรพัย ์25 ปียอ้นหลงั (รอ้ยละ 12.38 ตอ่ปี) หรอืเพิ่มขึน้
รอ้ยละ 2 จากประมาณการ เพื่อใหส้อดคลอ้งกนัจึงก าหนดค่าต ่าสดุของการเปลี่ยนแปลงเท่ากบัลดลงรอ้ยละ 2 จากรณี
ฐานเช่นกนั) 

 
  

Base Case 
  การเปลี่ยนแปลงอตัราผลตอบแทนของผูถื้อหุน้ 

อตัราผลตอบแทนของผูถื้อหุน้ 
-2.00% 
8.33% 

-1.00% 
9.33% 

-0.00% 
10.33% 

1.00% 
11.33% 

2.00% 
12.33% 

ราคาหุน้ของกิจการ 9.19 9.18 9.18 9.17 9.17 

 
17. แก้ไขข้อความในข้อ 3.2. นโยบายและแผนการบริหารกิจการ (ข) การปรับปรุงประสิทธิภาพในการ

ด าเนินงาน และ/ หรือการขยายการลงทุน ในหน้า 44  

ข้อความเดิม 

ในกรณีที่มีการเปลี่ยนแปลงในส่วนของแผนการขยายการลงทุนของกิจการที่แตกต่างจากที่ระบไุวใ้นค าเสนอซือ้ 
ผูท้  าค าเสนอซือ้และกิจการจะพิจารณาและตัดสินใจร่วมกันว่า รายการนัน้เป็นประโยชนต์่อกิจการ และเป็นไปเพื่อ
ประโยชนท์ี่ดีที่สุดของกิจการและผูถื้อหุน้ โดยจะด าเนินการให้ไดร้บัการอนุมัติจากที่ประชุมคณะกรรมการ และ/หรือ  
ที่ประชุมผูถื้อหุน้ของกิจการอย่างถูกตอ้งตามนโยบายของกิจการ เพื่อใหเ้ป็นไปตามขอ้บงัคบั กฎหมาย และกฎเกณฑท์ี่
เก่ียวขอ้งของส านกังาน ก.ล.ต. และตลาดหลกัทรพัยฯ์ ต่อไป ทัง้นี ้เป็นไปเพื่อความเหมาะสมและประโยชนส์งูสุดของ 
ผูถื้อหุน้และกิจการเป็นส าคญั 

 
 
 



ความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระตอ่ค าเสนอซือ้หลกัทรพัยข์องกิจการ – ฉบบัแกไ้ขครัง้ที่ 1 
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แก้ไขเป็น 

ในกรณีที่มีการเปลี่ยนแปลงในส่วนของแผนการขยายการลงทุนของกิจการที่แตกต่างจากที่ระบไุวใ้นค าเสนอซือ้ 
ผูท้  าค าเสนอซือ้และกิจการจะพิจารณาและตัดสินใจร่วมกันว่า รายการนัน้เป็นประโยชนต์่อกิจการ และเป็นไปเพื่อ
ประโยชนท์ี่ดีที่สุดของกิจการและผูถื้อหุน้ โดยจะด าเนินการใหไ้ดร้บัการอนุมัติจากที่ประชุมคณะกรรมการ และ /หรือ  
ที่ประชุมผูถื้อหุน้ของกิจการอย่างถูกตอ้งตามนโยบายของกิจการ เพื่อใหเ้ป็นไปตามขอ้บงัคบั กฎหมาย และกฎเกณฑท์ี่
เก่ียวขอ้งของส านกังาน ก.ล.ต. และตลาดหลกัทรพัยฯ์ ต่อไป ทัง้นี ้เป็นไปเพื่อความเหมาะสมและประโยชนส์งูสดุของ 
ผูถื้อหุน้และกิจการเป็นส าคญั 

ทัง้นี ้หากแผนการการขยายการลงทนุของกิจการเขา้ขา่ยเป็นการไดม้าและ/หรอืจ าหนา่ยไปซึง่สนิทรพัย ์กิจการและ
ผูท้  าค าเสนอซือ้จะตอ้งด าเนินการใหเ้ป็นไปตามประกาศคณะกรรมการก ากบัตลาดทนุ ที่ ทจ. 20/2551 เรือ่ง หลกัเกณฑใ์น
การท ารายการที่มีนยัส าคญัที่เขา้ข่ายเป็นการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซึ่งสินทรพัย ์(รวมทัง้ที่ไดม้ีการแก้ไขเพิ่มเติม) และ
ประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย เรื่อง การเปิดเผยขอ้มลูและการปฏิบตัิการ
ของบรษัิทจดทะเบียนในการไดม้าหรอืจ าหนา่ยไปซึง่สนิทรพัย ์พ.ศ.2547 (รวมทัง้ที่ไดม้ีการแกไ้ขเพิ่มเติม) และหากเขา้ขา่ย
เป็นรายการท่ีเก่ียวโยงกนั กิจการและผูท้  าค าเสนอซือ้จะตอ้งด าเนินการใหเ้ป็นไปตามประกาศคณะกรรมการก ากบัตลาด
ทุนที่ ทจ. 21/2551 เรื่อง หลกัเกณฑใ์นการท ารายการที่เก่ียวโยงกันลงวนัที่ 31 สิงหาคม 2551 (รวมทัง้ที่ไดม้ีการแกไ้ข
เพิ่มเติม) และประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย เรื่องการเปิดเผยขอ้มูลและการปฏิบัติการของ
บรษัิทจดทะเบียนในรายการท่ีเก่ียวโยง กนั พ.ศ. 2546 ลงวนัท่ี 19 พฤศจิกายน 2546 (รวมทัง้ที่ไดม้ีการแกไ้ขเพิ่มเติม) อีก
ดว้ย 

 

18. แก้ไขข้อความในข้อ 3.2. นโยบายและแผนการบริหารกิจการ (ง) แผนการได้มา และจ าหน่ายทรัพยส์ิน
หลักของกิจการหรือบริษัทยอ่ย ในหน้า 46 

ข้อความเดิม 

อยา่งไรก็ดี ในกรณีที่มีการเปลีย่นแปลงแผนใหกิ้จการมีการไดม้าและ/หรอืจ าหนา่ยไปซึ่งสินทรพัยห์ลกัของกิจการที่
แตกต่างจากที่ระบุไวใ้นค าเสนอซือ้ ซึ่งอาจเขา้ข่ายเป็นการไดม้าและ/หรือจ าหน่ายไปซึ่งสินทรพัย ์ผูท้  าค าเสนอซือ้จะ
ด าเนินการใหไ้ดร้บัการอนมุตัิจากที่ประชมุคณะกรรมการ และ/หรอื ที่ประชมุผูถื้อหุน้ของกิจการอย่างถกูตอ้งตามนโยบาย
ของกิจการ เพื่อใหเ้ป็นไปตามขอ้บงัคบั กฎหมาย และกฎเกณฑต์า่ง ๆ ที่เก่ียวขอ้งและมีผลบงัคบัใชใ้นขณะนัน้ รวมถึงการ
ปฏิบตัิตามประกาศคณะกรรมการก ากบัตลาดทนุท่ี ทจ. 20/2551 เรือ่ง หลกัเกณฑใ์นการท ารายการท่ีมีนยัส าคญัที่เขา้ขา่ย
เป็นการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซึ่งสินทรพัย ์(รวมทัง้ที่ไดม้ีการแกไ้ขเพิ่มเติม) และประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรพัย์
แหง่ประเทศไทย เรือ่งการเปิดเผยขอ้มลูและการปฏิบตัิการของบริษัทจดทะเบียนในการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซึ่งสินทรพัย ์
พ.ศ. 2547 (รวมทัง้ที่ไดม้ีการแกไ้ขเพิ่มเติม) โดยค านงึถึงประโยชนส์งูสดุแก่กิจการและผูถื้อหุน้เป็นส าคญั ซึ่งหากกฎหมาย
ที่เก่ียวขอ้งก าหนดใหก้ารด าเนินการดงักลา่วตอ้งไดร้บัการอนมุตัิจากที่ประชุมผูถื้อหุน้ ผูถื้อหุน้ของกิจการสามารถใชส้ิทธิ
ออกเสยีงเพื่ออนมุตัิหรอืไมอ่นมุตัิการด าเนินการดงักลา่วได ้
  




