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ค าย่อ 
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บรษัิท พีพีเอ็มเอ็นจิเนียริ่ง จ ากดั นางสาวอรสา วิมลเฉลา และ นายสิทธิชยั ลีเกษม : รวมเรยีกว่า “กลุม่ผูข้าย” 
นางสาวอรสา วิมลเฉลา : นางสาวอรสา 
นายสิทธิชยั ลีเกษม : นายสิทธิชยั 
นายเกรกิ ลีเกษม : นายเกริก 
นายสวุฒัน ์มหิทธิหาญ : นายสวุฒัน ์
Crane Co. : CRANE 
บรษัิท ดิสคฟัเวอร ์แมเนจเมน้ท ์จ ากดั : ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ หรอื Discover 
การเสนอขายหุน้สามญัเพิ่มทนุใหแ้ก่ผูถื้อหุน้เดิมตามสดัส่วน : RO 
บรษัิท ซิมส ์พรอ็พเพอรต์ี ้คอนซลัแทนท ์จ ากดั : ผูป้ระเมินราคาทรพัยส์ินอิสระ หรอื SIMS 
ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย:์ : ส  านกังาน ก.ล.ต. 
ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย : ตลาดหลกัทรพัยฯ์ หรอื SET 
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เรื่อง: ความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระตอ่รายการไดม้าซึง่สินทรพัยแ์ละรายการที่เก่ียวโยงกนัของ 
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เอกสารแนบ: 1)  สรุปข้อมูลของกลุ่มผู้ขาย (บริษัท พีพีเอ็มเอ็นจิเนียริ่ง จ ากัด , นางสาวอรสา วิมลเฉลา และนายสิทธิ

 ชยั ลีเกษม) 
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3)  สรุปขอ้มลูการประเมินมลูค่าที่ดินพรอ้มสิ่งปลกูสรา้ง จงัหวดัสมทุรปราการของ บรษิัท เคสเซล (ประเทศไทย) 
จ ากดั จดัท าโดย บรษิัท ซิมส ์พรอ็พเพอรต์ี ้คอนซลัแทนท ์จ ากดั 

4) สรุปขอ้มลูการประเมินมลูค่าที่ดินพรอ้มสิ่งปลกูสรา้ง จงัหวดัระยองของ บรษิัท เคสเซล (ประเทศไทย) จ ากดั 
จดัท าโดย บรษิัท ซิมส ์พรอ็พเพอรต์ี ้คอนซลัแทนท ์จ ากดั 

 
อา้งถึง:           

1) มติที่ประชมุคณะกรรมการบรษิัทฯ ครัง้ที่ 1/2564 วนัที่ 23 กมุภาพนัธ ์2564 
2) มติที่ประชมุคณะกรรมการบรษิัทฯ ครัง้ที่ 2/2564 วนัที่ 6 มีนาคม 2564 
3) สารสนเทศรายการไดม้าซึ่งสินทรพัยแ์ละรายการที่เก่ียวโยงกันของบริษัทฯ (มหาชน) วนัที่  23 กุมภาพันธ์ 

2564 และ วนัที่ 6 มีนาคม 2564 (รวมทัง้ฉบบัแกไ้ขเพิ่มเติม) 
4) แบบแสดงรายการขอ้มลูประจ าปี (แบบ 56-1) ของบรษิัทฯ สิน้สดุวนัที่ 31 ธนัวาคม 2563 
5) รายงานประจ าปี 2563 (แบบ 56-2) ของบรษิัทฯ 
6) งบการเงินที่ตรวจสอบแลว้โดยผู้สอบบัญชีรบัอนุญาตของบริษัทฯ ส าหรบังวด 12 เดือน สิน้สุดวันที่ 31 

ธนัวาคม 2561 – 2563  
7) งบการเงินที่ตรวจสอบแลว้โดยผูส้อบบัญชีรบัอนุญาตของ KESSEL ส าหรบังวด 12 เดือน สิน้สุดวันที่ 31 

ธนัวาคม 2561 – 2563  
8) รายงานการประเมินมูลค่าที่ดินและสิ่งปลูกสร้างจ านวน 2 แห่งจัดท าโดย SIMS ลงวันที่  24 และ 25 

กมุภาพนัธ ์2564 
9) รา่งสญัญาซือ้ขายหุน้ของ KESSEL ระหวา่ง บรษิัทฯ และ กลุม่ผูข้าย  
10) รายงานการตรวจสอบบัญชีและภาษี (“Financial and Tax Due Diligence Report ”) KESSEL (รายงาน

วนัที่ 12 กมุภาพนัธ ์2564) จดัท าโดย MA 
11) รายงานการสอบทานธุรกิจเก่ียวกบัการซือ้ขายหุน้ในบรษิัท (“รายงานสอบทานธุรกิจฯ”) KESSEL (รายงาน

วนัที่ 27 กมุภาพนัธ ์2564) จดัท าโดย P&P 
12) เอกสารสญัญาอื่นๆ และการสมัภาษณ ์เจา้หนา้ที่ที่เก่ียวขอ้งของบรษิัทฯ 
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ขอบเขตและข้อจ ากัดความรับผิดชอบ (Disclaimers) 
 

1. ผลการศกึษาของ บรษิัท ดิสคฟัเวอร ์แมเนจเมน้ท ์จ ากดั (“ทีป่รึกษาทางการเงนิอิสระ” หรือ “Discover”) ในรายงาน
ฉบบันี ้อยู่บนพืน้ฐานของขอ้มลูและสมมติฐานที่ไดร้บัจาก SE , KESSEL และขอ้มลูที่บรษิัทฯ ไดเ้ปิดเผยต่อสาธารณะ 
หรือเปิดเผยในเว็บไซตข์องส านกังานคณะกรรมการก ากับหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์(www.sec.or.th) เว็บไซต์
ของตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย (www.set.or.th) และขอ้มูลที่ประกาศต่อสาธารณะอื่นๆ ของบริษัทฯ รวมทัง้
ขอ้มลูจากการสมัภาษณผ์ูบ้รหิารของบรษิัทฯ  

2. ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระท าการศึกษาโดยใชค้วามรู ้ความสามารถ และความระมดัระวงั โดยตัง้มั่นอยู่บนพืน้ฐาน
เย่ียงผูป้ระกอบวิชาชีพ อย่างไรก็ดี ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไม่สามารถรบัผิดชอบต่อผลก าไรหรือขาดทุน และ
ผลกระทบตา่งๆ อนัเกิดจากการเขา้ท ารายการในครัง้นี ้และ 

3. ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดพ้ิจารณาและใหค้วามเห็นภายใตส้ถานการณแ์ละขอ้มลูที่สามารถรบัรูไ้ดใ้นปัจจบุนั หาก
สถานการณแ์ละขอ้มลูมีการเปลี่ยนแปลงอย่างมีนยัส าคญั อาจส่งผลกระทบต่อผลการศกึษาของที่ปรกึษาทางการเงิน
อิสระ  

4. สืบเน่ืองจากสถานการณก์ารแพร่ระบาดของ COVID-19 ทัง้ในและต่างประเทศ ซึ่งองคก์ารอนามยัโลก (“WHO”) ได้
ประกาศใหก้ารระบาดของ COVID-19 เป็นการระบาดใหญ่และใหทุ้กประเทศเพิ่มมาตรการป้องกันและควบคุมการ
แพรร่ะบาดของโรคท าใหท้ั่วโลกมีการควบคมุและป้องกนัการแพรร่ะบาดของ COVID-19 โดยใชม้าตรการป้องกนัและ
สกัดกั้นการน าเชื ้อเข้าสู้พื ้นที่  และมาตรการการยับยั้งการระบาดภายในพืน้ที่   (“Lock Down”) และกักกันโรค 
(“Quarantine”) สถานการณก์ารแพรร่ะบาดดงักล่าวส่งผลอย่างมีนยัส าคญัต่อผลการด าเนินงานของ KESSEL ทัง้นี ้ที่
ปรึกษาทางการเงินอิสระไดต้ัง้สมมติฐานเพิ่มเติมจากการสมัภาษณผ์ูบ้ริหารของกิจการซึ่ง ณ ปัจจุบนัยังมีความไม่
แน่นอนและอาจเปลี่ยนแปลงได ้ซึ่งการเปลี่ยนแปลงของสถานการณ์ COVID-19 อาจส่งผลอย่างมีนัยส าคัญต่อ 
ความสามารถในการหารายได ้ก าไร และงบการเงินของบรษิัทฯ และ KESSEL อย่างมีนยัส าคญั 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

  

http://www.set.or.th/
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บทสรุปผู้บริหาร (Executive Summary) 
 

ตามที่ ประชมุคณะกรรมการบรษิัท สยามอีสต ์โซลชูั่น  จ ากดั (มหาชน) (“SE” หรอื “บริษัทฯ”) ครัง้ที่ 2/2564 เม่ือวนัที่ 
6 มีนาคม 2564 ไดมี้มติอนมุตัิใหเ้สนอต่อที่ประชมุผูถื้อหุน้เพื่อพิจารณาอนมุตัิการซือ้หุน้ของบรษิัท เคสเซล (ประเทศไทย) จ ากดั 
(“KESSEL”) จ านวน 73,826 หุน้ ซึ่งคิดเป็นรอ้ยละ 92.28 ของหุน้ที่ช  าระแลว้ของ KESSEL ในราคาหุน้ละ 3,521.79 บาท รวม
มูลค่าทัง้สิน้ 260.00 ลา้นบาท (“ธุรกรรมการซื้อหุ้น KESSEL”) จาก 1) บริษัท พีพีเอ็มเอ็นจิเนียริ่ง จ ากัด (“PPM”) จ านวน 
73,820 หุน้ 2) นางสาวอรสา วิมลเฉลา จ านวน 5 หุน้ และ 3) นายสิทธิชยั ลีเกษม จ านวน 1 หุน้ (รวมเรียกว่า“กลุ่มผู้ขาย”) โดย
มีโครงสรา้งผูถื้อหุน้ของ SE และ KESSEL ตามรายละเอียดดา้นลา่ง 

 

 
หมายเหต:ุ 1/ บรษัิทที่ นางสาวอรสา และ นายสิทธิชยั เป็นกรรมการ  

2/ นายเกริก เป็นกรรมการของบรษัิทฯ เท่านัน้ 
3/ ณ วันที่ 22 กุมภาพันธ์ 2564 KESSEL มีกรรมการ 3 ท่านคือ 1) นางสาวอรสา 2) นาย
สิทธิชยั และ 3) นายสวุฒัน ์

 
ในการเขา้ท ารายการธุรกรรมการซือ้หุน้ KESSEL ในครัง้นี ้บรษิัทฯ จะตอ้งช าระเงินใหแ้ก่กลุ่มผูข้ายทัง้สิน้ 260.00 ลา้น

บาท โดยแหล่งที่มาของเงินทนุมาจาก 1) เงินทนุหมนุเวียนภายในบริษัทฯ จ านวนประมาณ 80 ลา้นบาท 2) เงินที่ไดร้บัจากการ
เพิ่มทุน RO ประมาณ 180 ลา้นบาท โดยสิ่งที่บริษัทฯ จะไดร้บัจากการเขา้ท ารายการในครัง้นีป้ระกอบดว้ย 1) หุน้ KESSEL 
จ านวน 73,826 หุน้ ซึ่งคิดเป็นรอ้ยละ 92.28 ของหุน้ที่ช  าระแลว้ของ KESSEL (ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2563 KESSEL มีทรพัยส์ิน
ประมาณ 101.86 ลา้นบาท ทัง้นีภ้ายหลงัวนัที่ 31 ธันวาคม 2563 KESSEL มีหนีส้ินที่มีภาระดอกเบีย้เพิ่มขึน้ 50 ลา้นบาทโดย 
KESSEL ใชเ้งินกูด้งักล่าวจ านวน 38.03 ลา้นบาทในการจ่ายเงินปันผล และน ามาเป็นเงินทุนหมนุเวียนเพื่อใชใ้นการประกอบ
ธุรกิจจ านวน 11.97 ลา้นบาท โดยภายหลงัจากการเขา้ท ารายการบรษิัทฯ จะตอ้งเป็นผูค้  า้ประกนัหนีส้ินดงักล่าว) และ 2) อาจจะ
เกิด Goodwill ในงบการเงินรวมของ SE จ านวนไม่เกิน 251.20 ลา้นบาท (จากประมาณการเบือ้งตน้ของที่ปรกึษาทางการเงิน
อิสระ ซึง่ SE จะตอ้งวา่จา้งผูป้ระเมินอิสระมาท าการประเมินมลูค่า KESSEL ภายหลงัการเขา้ท ารายการ) 
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ทัง้นี ้การเขา้ท ารายการธุรกรรมซือ้หุน้ KESSEL ถือเป็นส่วนหนึ่งของแผนการขยายธุรกิจที่เก่ียวขอ้งกับการผลิตและ

ประกอบสินคา้ประเภทท่อเพื่อจ าหน่ายภายใตเ้ครื่องหมายการคา้ต่างๆ ซึ่งเป็นธุรกิจต่อเน่ืองจากธุรกิจเดิมของบริษัทฯ (ธุรกิจ
ปัจจบุนัของบรษิัทฯ มีความเสี่ยงจากการเขา้มาของคู่แข่งรายใหม่ และมีการเติบโตไดอ้ย่างจ ากดั) การท ารายการธุรกรรมซือ้หุน้ 
KESSEL ซึ่งเป็นผูผ้ลิต จดัหา ติดตัง้ ประกอบ ท่อในโรงงานอตุสาหกรรมภายใตเ้ครื่องหมายการคา้ XOMOX และ Resistoflex 
(KESSEL เป็นตัวแทนจ าหน่ายสินค้าภายใต้แบรนด์ XOMOX และ Resistoflex รายเดียวในประเทศไทย , XOMOX และ 
Resistoflex เป็นเครื่องหมายการคา้ภายใตก้ลุ่ม CRANE ซึ่งเป็นแบรนดท์ี่ไดร้บัความน่าเช่ือถือจากผูใ้ชผ้ลิตภณัฑท์ั่วโลก)เป็น 
แบรนดส์ินคา้ที่มีคณุสมบตัิพิเศษทนทานต่อการกดักรอ่นของสารเคมีและความรอ้นซึ่งมีความแตกต่างกบัผลิตภณัฑข์อง SE ใน
ปัจจุบนั จะท าใหก้ารท ารายการธุรกรรมซือ้หุน้ KESSEL เป็นการต่อยอดธุรกิจ พัฒนาโครงการที่เก่ียวเน่ืองกับธุรกิจหลกัของ
บริษัทฯ (เพิ่มรายได)้ และเน่ืองจาก KESSEL สามารถใชท้ีมสนบัสนุนและบริการหลงัการขายของ SE ไดด้งันัน้การท ารายการ
ธุรกรรมซือ้หุ้น KESSEL จึงน่าจะมีส่วนช่วยในการลดค่าใช้จ่ายของบริษัทฯ เม่ือเปรียบเทียบกับรายไดท้ี่เพิ่มขึน้ ส่งผลให้
ความสามารถในการก าไรในแก่กลุ่มธุรกิจของบริษัทฯ เพิ่มขึน้ จากการที่ KESSEL มีอตัราก าไรขัน้ตน้และอตัราก าไรสทุธิที่สงู
กว่า SE การท ารายการธุรกรรมซือ้หุน้ KESSEL จะช่วยท าใหบ้รษิัทฯ สามารถด าเนินธุรกิจต่อไปไดอ้ย่างมั่นคงและมีสถานภาพ
ทางการเงินที่เขม้แข็งอันจะก่อใหเ้กิดประโยชนต์่อบริษัทฯ และผูถื้อหุน้ทุกรายในระยะยาว นอกจากนีก้ารลงทุนดังกล่าวยัง
สอดคลอ้งกบันโยบายของบรษิัทฯ และยงัท าใหบ้รษิัทฯ สามารถขจดัโอกาสที่จะเกิดความขดัแยง้ทางผลประโยชนข์องกลุ่มผูถื้อ
หุน้ใหญ่ในระยะยาวอีกดว้ย 

ธุรกิจที่ไดม้าจากการเขา้ท ารายการครัง้นี ้มีลกัษณะของธุรกิจที่เสริมกันกับธุรกิจของบริษัทฯ ภายหลงัจากการเขา้ท า
รายการส าเร็จโครงสรา้งรายไดข้องบริษัทฯ จะมีการเปลี่ยนแปลงอย่างมีนยัส าคญั (รายละเอียดตามขอ้ 5.2.1 ผลกระทบทาง
บญัชีของบรษิัทฯ) โดยบรษิัทฯ คาดว่าจะมีรายไดเ้พิ่มขึน้ประมาณรอ้ยละ 25 และจะมีก าไรสทุธิเพิ่มขึน้ประมาณรอ้ยละ 75 โดย
อาจมีค่าความนิยมเพิ่มขึน้ไม่เกิน 251.20 ลา้นบาท (ในส่วนของค่าความนิยมประมาณการโดยที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ) 
อย่างไรก็ดี โครงสรา้งรายไดจ้ะยงัคงมาจากธุรกิจจดัหาสินคา้ที่เก่ียวขอ้งกบัระบบท่อในโรงงานอตุสาหกรรม  
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การเขา้ท ารายการธุรกรรมซือ้หุน้ KESSELถือเป็นรายการไดม้าซึ่งสินทรพัยต์ามประกาศคณะกรรมการตลาดทนุที่ ทจ.
20/2551 เรื่องหลกัเกณฑใ์นการท ารายการที่มีนยัส าคญัที่เขา้ข่ายเป็นการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซึง่สินทรพัย ์ลงวนัที่ 31 สิงหาคม 
2551 และฉบบัแกไ้ขเพิ่มเติม และประกาศคณะกรรมการตลาดหลักทรพัยแ์ห่งประเทศไทย เรื่องการเปิดเผยขอ้มูล และการ
ปฏิบตัิการของบริษัทจดทะเบียนในการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซึ่งสินทรพัย ์พ .ศ . 2547 ลงวนัที่ 29 ตุลาคม 2547 (รวมทัง้ที่ไดมี้
การแกไ้ขเพิ่มเติม) (“ประกาศรายการได้มาหรือจ าหน่ายไปซึ่งสินทรัพย”์) ซึ่งตอ้งค านวณตามเกณฑต์่างๆ ที่ก  าหนดโดยใช้
มูลค่าสูงสุดที่ค  านวณไดจ้ากหลกัเกณฑใ์ดเกณฑห์นึ่ง โดยอา้งอิงจากงบการเงินรวมของบริษัทฯ สิน้สุด ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 
2563 พบว่ามีขนาดรายการสงูสดุเท่ากับรอ้ยละ 71.84 ซึ่งมากกว่ารอ้ยละ 50.00 แต่นอ้ยกว่ารอ้ยละ 100.00 ตามเกณฑก์ าไร
สุทธิจากการด าเนินงาน จึงถือเป็นขนาดรายการประเภทที่1 ดังนั้น บริษัทฯ มีหน้าที่ตอ้งเปิดเผยสารสนเทศการท ารายการ 
ดงักล่าวต่อตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย (“SET” หรือ “ตลาดหลักทรัพยฯ์”) และตอ้งขออนมุตัิการเขา้ท ารายการไดม้าซึ่ง
สินทรพัยใ์นครัง้นี ้จากที่ประชมุผูถื้อหุน้ โดยตอ้งไดร้บัคะแนนเสียงอนมุตัิไม่ต ่ากว่า 3 ใน 4 ของจ านวนเสียงทัง้หมดของผูถื้อหุน้
ที่มาประชมุและมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน โดยไม่นบัสว่นของผูถื้อหุน้ที่มีส่วนไดเ้สีย 

ทัง้นีเ้น่ืองจากบรษิัทฯ และ KESSEL มีผูถื้อหุน้ใหญ่และกรรมการรว่มกนัโดยในส่วนของผู้ถือหุน้ใหญ่นางสาวอรสา ถือ
เป็นบุคคลที่เก่ียวโยงกนัระหว่าง SE และ KESSEL ตามประกาศรายการที่เก่ียวโยงกนั เน่ืองจากนางสาวอรสา มีฐานะเป็นผูถื้อ
หุน้รายใหญ่ของ SE โดยถือหุน้จ านวน 95,796,400 หุน้หรือคิดเป็นรอ้ยละ 39.92 ของหุน้ที่ออกและช าระแลว้ของ SE และเป็นผู้
ถือหุน้รายใหญ่ของ PPM โดยถือหุน้จ านวน 149,998 หุน้หรือคิดเป็นรอ้ยละ 99.99 ของหุน้ที่ออกและช าระแลว้ของ PPM (PPM 
เป็นผูถื้อหุน้รอ้ยละ 92.28 ของ KESSEL) นอกจากนีน้างสาวอรสา ยงัถือหุน้จ านวน 5 หุน้หรือคิดเป็นรอ้ยละ 0.01 ของหุน้ที่ออก
และช าระแลว้ของ KESSEL  

ในส่วนของกรรมการบรษิัทฯ และ PPM มีกรรมการรว่มกนั 2 ท่านคือนนางสาวอรสา และนายสิทธิชยั ดงันัน้การเขา้ท า
รายการดงักล่าวจงึเขา้ข่ายเป็นรายการที่เก่ียวโยงกนั ตามประกาศคณะกรรมการก ากบัตลาดทนุที่ ทจ. 21/2551 เรื่องหลกัเกณฑ์
ในการท ารายการที่เก่ียวโยงกัน และประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย เรื่องการเปิดเผยขอ้มลูและการ
ปฏิบตัิการของบริษัทจดทะเบียนในรายการที่เก่ียวโยงกนั พ.ศ. 2546 (“ประกาศรายการที่เกี่ยวโยงกัน”) โดยมีขนาดรายการ
เท่ากบัรอ้ยละ 71.14 ของสินทรพัยท์ี่มีตวัตนสทุธิ (NTA) ของบรษิัทฯ เม่ือค านวณตามงบการเงินของบรษิัทฯ ที่ผ่านการตรวจสอบ
ของผูส้อบบญัชีรบัอนญุาตสิน้สดุ ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2563 

โดยการเขา้ท ารายการไดม้าซึ่งสินทรพัยด์งักล่าว บริษัทฯ มีหนา้ที่ตอ้งปฏิบตัิตามพระราชบญัญัติบริษัทมหาชนจ ากัด 
และประกาศรายการที่เก่ียวโยงกัน ซึ่งก าหนดใหบ้ริษัทฯ มีหนา้ที่ตอ้งแต่งตัง้ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเพื่อท าหนา้ที่ต่างๆ ที่
เก่ียวขอ้ง รวมถึงการใหค้วามเห็นตามที่ก าหนดในประกาศรายการที่เก่ียวโยงกัน โดยจัดส่งรายงานความเห็นของที่ปรึกษา
ทางการเงินอิสระใหแ้ก่ผูถื้อหุ้นเพื่อพิจารณาพรอ้มกับจัดส่งหนงัสือเชิญประชุมผูถื้อหุน้ ในการนี ้บริษัทฯ ไดแ้ต่งตัง้ให ้บริษัท 
ดิสคฟัเวอร ์แมเนจเมน้ท ์จ ากัด (“ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ” หรือ “Discover”) ซึ่งเป็นที่ปรึกษาทางการเงินที่ไดร้บัความ
เห็นชอบจากส านกังานคณะกรรมการก ากับหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์(“ส านักงาน ก.ล.ต.”) เป็นที่ปรกึษาทางการเงิน
อิสระในการใหค้วามเห็นตอ่ผูถื้อหุน้ในการเขา้ท ารายการไดม้าซึ่งสินทรพัยซ์ึ่งเป็นรายการที่เก่ียวโยงกนั  และจดัใหมี้การประชมุผู้
ถือหุน้ของบรษิัทฯ เพื่ออนมุตัิรายการไดม้าซึ่งสินทรพัย์ที่เป็นรายการที่เก่ียวโยงกนัดงักล่าว โดยจดัส่งหนงัสือนดัประชมุผูถื้อหุน้
ใหแ้ก่ผูถื้อหุน้ล่วงหนา้ไม่นอ้ยกว่าสิบสี่วนัก่อนวนัประชมุผูถื้อหุน้ และตอ้งไดร้บัอนมุตัิจากที่ประชมุผูถื้อหุน้ดว้ยคะแนน เสียงไม่
นอ้ยกว่า 3 ใน 4 ของจ านวนเสียงทัง้หมดของผูถื้อหุน้ที่มาประชุมและมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน โดยไม่นบัส่วนของผูถื้อหุน้ที่มี
ส่วนไดเ้สีย  

บรษิัท ดิสคฟัเวอร ์แมเนจเมน้ท ์จ ากดั ในฐานะที่ปรกึษาทางการเงินอิสระของผูถื้อหุน้ที่ไดร้บัการแต่งตัง้จากบรษิัทฯ ได้
พิจารณาขอ้มลูและเอกสารที่เก่ียวขอ้งกบัการท าธุรกรรมการซือ้หุน้ KESSEL รวมถึงการสมัภาษณผ์ูบ้รหิารของบรษิัทฯ ตลอดจน
วิธีการก าหนดราคา และเง่ือนไขในการเขา้ท ารายการ รวมทัง้พิจารณาถึงความสมเหตสุมผลของการเขา้ท ารายการ ประกอบกบั
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พิจารณาถึงประโยชน ์ผลกระทบ ปัจจยัเสี่ยง ขอ้ดี และขอ้ดอ้ยของการเขา้ท ารายการ โดยสรุปความเห็นของที่ปรกึษาทางการ
เงินอิสระมีดงันี:้ 

 
การเขา้ท ารายการธุรกรรมการซือ้หุน้ KESSEL มีขอ้ดี ขอ้ดอ้ย และความเสี่ยงตอ่บรษิัทฯ และผูถื้อหุน้ดงัตอ่ไปนี:้ 
▪ ข้อด ี

1. เป็นการลงทนุตามวตัถปุระสงคแ์ละแผนกลยทุธเ์พื่อการเติบโตในระยะยาวของกลุ่มบรษิัทฯ 

2. บรษิัทฯ สามารถรบัรูผ้ลการด าเนินงานของ KESSEL ในงบการเงินรวมของบรษิัทฯ ไดท้นัที 

3. ท าใหอ้ตัราก าไรขัน้ตน้และอตัราก าไรสทุธิของบรษิัทฯ เพิ่มขึน้ 

4. บรษิัทฯ จะมีสินคา้ประเภทป๊ัม ระบบท่อ และอปุกรณท์ี่เก่ียวขอ้งครบถว้นมากขึน้ 

5. บรษิัทฯ มีโอกาสในการเพิ่มฐานลกูคา้กลุม่ใหม่ 

6. บรษิัทฯ จะไดร้บัผลประโยชนจ์ากการประสานความรว่มมือทางธุรกิจ (Synergy) 

7. ผูถื้อหุน้เดิมมีโอกาสรกัษาสดัส่วนการถือหุน้ 

8. เป็นการลงทนุในบรษิัทที่เป็นที่รูจ้กัในอตุสาหกรรม 

9. เป็นการลงทนุในสินทรพัยท์ี่มีความสมเหตสุมผลดา้นราคา 

▪ ข้อด้อย 

1. บรษิัทฯ จะมีหนีส้ินจากสถาบนัการเงินเพิ่มขึน้อย่างนอ้ย 50.00 ลา้นบาทในงบการเงินรวม  

2. ผูถื้อหุน้ของบรษิัทฯ มีภาระในการเพิ่มทนุเพื่อเขา้ท ารายการธุรกรรมการซือ้หุน้ KESSEL 

3. บรษิัทฯ อาจเสียโอกาสในการลงทนุในธุรกิจอื่นๆ  

▪ ความเส่ียงและผลกระทบ 

1. ผลกระทบจาก Dilution Effect 

2. ผลกระทบจากการถกูบนัทกึคา่ความนิยม (Goodwill) ในงบการเงิน 

3. ความเสี่ยงจากการถกูท าค าเสนอซือ้หลกัทรพัยท์ัง้หมดของกิจการ 

4. ความเสี่ยงจากการที่ผูถื้อหุน้ไม่อนมุตัิการเขา้ท ารายการธุรกรรมการซือ้หุน้ KESSEL 

5. ความเสี่ยงจากเงินทนุหมนุเวียนไม่เพียงพอ 

6. ความเสี่ยงจากการที่ KESSEL ไม่ไดร้บัอนมุตัิใหเ้ปลี่ยนผูค้  า้ประกนั 

7. ความเสี่ยงจากผลการด าเนินงานของ KESSEL ในอนาคต 
8. ความเสี่ยงจากการถกูตัง้ส  ารองหรอืดอ้ยคา่รายการทางบญัชีบางรายการหากมีการเปลี่ยนแปลงมาตรฐานบญัชี 
9. ความเสี่ยงจากการพึ่งพิงสินคา้จาก Crane Resistoflex และความเสี่ยงจากการถกูยกเลิกสญัญา Technology and 

Manufacturing Agreement 

10. ความเสี่ยงของการเขา้ท ารายการจากการลงคะแนนเสียงของผูถื้อหุน้ 
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▪ เปรียบเทยีบข้อดแีละข้อด้อยระหว่างการท ารายการกับบุคคลเกี่ยวโยงกันหรือบุคคลภายนอก 

การท ารายการกบับคุคลที่เก่ียวโยงกนัมีความสะดวก รวดเรว็ อย่างไรก็ดีอาจถกูมองว่าเป็นการท ารายการที่ไม่โปรง่ใส
และมีการถ่ายเทผลประโยชน ์ทัง้นีเ้ม่ือเปรียบเทียบกบัการท ารายการกบับุคคลภายนอก ผูถื้อหุน้จะตัง้สมมติฐานว่าเป็นการท า
รายการที่โปรง่ใส แตก่ารท ารายการกบับคุคลภายนอกอาจจะตอ้งใชเ้งินลงทนุสงูขึน้ การเจรจาต่อรองอาจมีเง่ือนไขตา่งๆ เพิ่มขึน้
เน่ืองจากการท ารายการกบับคุคลที่เก่ียวโยงกนัสามารถเจรจาไดง้่ายกวา่ 

 
▪ ข้อสังเกตทีส่ าคัญของการเข้าท ารายการ 

1) ความสัมพันธข์อง SE กลุ่มผู้ขาย และนายเกริก ลีเกษม 
ผูซ้ือ้ : บรษิัท สยามอีสต ์โซลชูั่น จ ากดั (มหาชน)  

ผูข้าย : บรษิัท พีพีเอ็มเอ็นจิเนียริ่ง จ ากดั  

นางสาวอรสา วิมลเฉลา  

และนายสิทธิชยั ลีเกษม 

ลกัษณะความสมัพนัธ ์ : นางสาวอรสา วิมลเฉลา และนายสิทธิชยั ลีเกษม ถือเป็นบคุคลที่เก่ียวโยงกนัของ SE 
และ KESSEL ตามหลักเกณฑ์ที่ก  าหนดไว้ในประกาศรายการที่เก่ียวโยงกันตาม
ประกาศคณะกรรมการก ากับตลาดทุนที่ ทจ. 21/2551 เรื่องหลักเกณฑใ์นการท า
รายการที่เก่ียวโยงกนั และประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 
เรื่องการเปิดเผยขอ้มลูและการปฏิบตัิการของบรษิัทจดทะเบียนในรายการที่เก่ียวโยง
กนั พ.ศ. 2546 (“ประกาศรายการทีเ่กี่ยวโยงกัน”)  

 

เพื่อใหเ้ห็นถึงความสมัพนัธร์ะหว่างบุคคลและนิติบุคคลที่เก่ียวขอ้งกับธุรกรรมการซือ้หุน้ KESSEL ในครัง้นีท้ี่ปรกึษา
ทางการเงินอิสระจงึไดท้  าการสรุปขอ้มลูเพื่อใหเ้กิดความเขา้ใจภาพรวมการเขา้ท ารายการมากขึน้ดงันี:้ 

 
    โครงสร้างความสัมพันธข์องผู้ถอืหุน้ SE 
 

 
 
 

นางสาวอรสา นายสิทธิชยั และนายเกริก เป็นกรรมการของบริษัทฯ  โดยนางสาวอรสา และนายสิทธิชยัมีสถานะเป็น
สามีภรรยากนั โดยมีนายเกรกิ เป็นบตุร ซึง่ตามประกาศ คณะกรรมการตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย เรื่องการเปิดเผยขอ้มลู
และการปฏิบตัิการของบริษัทจดทะเบียน ในรายการที่เก่ียวโยงกัน พ.ศ. 2546 นายเกริก และนางสาวอรสา ถือเป็นญาติสนิท
ตามค านิยามของประกาศดงักล่าว ทัง้นีน้ายเกริก มิไดเ้ป็นกรรมการหรือผูถื้อหุน้ใน KESSEL อย่างไรก็ดีจากมติคณะกรรมการ
บรษิัทฯ ครัง้ที่ 2/2564 วนัที่ 6 มีนาคม 2564 คณะกรรมการบรษิัทฯ มีความเห็นวา่ นายเกรกิ สามารถใชส้ิทธิออกเสียงลงคะแนน
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ในที่ประชุมสามัญผูถื้อหุน้เพื่อพิจารณาการเขา้ท ารายการซือ้หุน้ KESSEL ไดภ้ายใตเ้ง่ือนไขที่ว่านายเกริก ลีเกษมไม่ตกอยู่
ภายใตอ้ิทธิพลหรือการควบคมุของนางสาวอรสา และนายสิทธิชยั ที่จะท าใหเ้กิดความไม่อิสระในการลงคะแนนเสียงที่จะเขา้ท า
หรือไม่เขา้ท าธุรกรรมการซือ้หุน้ KESSEL ของบรษิัทฯ ซึ่งสอดคลอ้งกบัประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย
ที่บริษัทฯ ตอ้งไดร้บัมติของที่ประชมุผูถื้อหุน้ในการอนมุตัิการตกลงเขา้ท ารายการในรายการที่เก่ียวโยงซึ่งตอ้งมีคะแนนเสียงไม่
ต ่ากวา่ 3 ใน 4 ของจ านวนเสียงทัง้หมดของผูถื้อหุน้ที่มาประชมุและมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน โดยไม่นบัสว่นของผูถื้อหุน้ที่มีส่วน
ไดเ้สีย 

โครงสร้างความสัมพันธข์องผู้ถอืหุน้ก่อนการเข้าท ารายการ 
 

 
หมายเหต:ุ 1/ บรษัิทที่ นางสาวอรสา และ นายสิทธิชยั เป็นกรรมการ  

2/ นายเกรกิ เป็นกรรมการของบรษัิทฯ เท่านัน้ 
3/ ณ วันที่ 22 กุมภาพันธ์ 2564 KESSEL มีกรรมการ 3 ท่านคือ 1) นางสาวอรสา 2) นาย
สิทธิชยั และ 3) นายสวุฒัน ์
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   โครงสร้างความสัมพันธข์องผู้ถอืหุน้หลังการเข้าท ารายการ 
 

 
หมายเหต:ุ 1/ บรษัิทที่ นางสาวอรสา และ นายสิทธิชยั เป็นกรรมการ  

2/ คณะกรรมการบรษัิทฯ อยู่ระหวา่งการพิจารณาเรื่องการแตง่ตัง้คณะกรรมการ 
 

2) แหล่งเงนิทุนทีใ่ช้ในการเข้าท ารายการ 
แหลง่เงินทนุส าหรบัการเขา้ลงทนุในหุน้สามญัของ KESSEL จ านวน 260,000,000 บาทมาจาก 2 ส่วนคือ  
1) เงินสดคงเหลือจากการด าเนินงานของบรษิัทฯ จ านวน 80,000,000 บาท  
2)  เงินสดจากการออกหุน้เพิ่มทุนจ านวน 180,000,000 บาท ซึ่งบริษัทฯ คาดว่าจะไดร้บัจากการเสนอขายหุน้

สามญัเพิ่มทนุใหแ้ก่ผูถื้อหุน้เดิมตามสดัส่วนการถือหุน้ (Right offering: RO) ตามที่ประชมุคณะกรรมการบรษิัทฯ ครัง้ที่ 2/2564 
ณ วันที่  6 มีนาคม 2564 ได้มีมติอนุมัติให้เสนอต่อที่ประชุมผู้ถือหุ้นเพื่อพิจารณาเสนอขายหุ้นสามัญเพิ่มทุนจ า นวน 
360,000,000 หุน้ มลูค่าที่ตราไวหุ้น้ละ 0.50 บาท ใหแ้ก่ผูถื้อหุน้เดิมของบรษิัทฯ ตามสดัส่วน 2 หุน้เดิมต่อ 3 หุน้ใหม่ ในราคาจอง
ซือ้หุน้ละ 0.50 บาท ซึ่งการเพิ่มทนุใหแ้ก่ผูถื้อหุน้เดิมตามสดัส่วนการถือหุน้จะไม่ท าใหผู้ถื้อหุน้ไดร้บัผลกระทบต่อสิทธิการออก
เสียง (control dilution) หากผูถื้อหุน้จองซือ้หุน้เพิ่มทนุตามสดัส่วน 

ทัง้นี ้หากบริษัทฯ มีเงินสดคงเหลือจากการด าเนินงานรวมกบัเงินเพิ่มทนุจากการเสนอขายหุน้เพิ่มทนุ RO ตามขอ้ 1) 
และ 2) ขา้งตน้ไม่เพียงพอตอ่การช าระคา่หุน้ KESSEL จ านวน 260.00 ลา้นบาท บรษิัทฯ จะใชเ้งินกูจ้ากสถาบนัการเงินบางส่วน
เพิ่มเติมเพื่อน ามาช าระคา่หุน้ดงักล่าว 

อย่างไรก็ดี ภายหลงัจากการอนุมัติการเขา้ท ารายการจากที่ประชุมผูถื้อหุน้ SE ตอ้งช าระเงินมัดจ าใหแ้ก่กลุ่มผูข้าย
จ านวน 80.00 ลา้นบาท ซึง่เป็นเหตกุารณท์ี่จะเกิดขึน้ก่อนการเพิ่มทนุของบรษิัทฯ ท าใหบ้รษิัทฯ จะยงัไม่ไดร้บัเงินสดจากการเพิ่ม
ทนุจ านวน 180.00 ลา้นบาท ตามงบการเงินสิน้สดุ ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2563 SE มีเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดจ านวน 
68.11 ลา้นบาท ท าใหท้ี่ปรกึษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่า SE อาจมีเงินสดไม่เพียงพอต่อการช าระเงินมดัจ า อย่างไรก็ดี
จากการสอบทานไปยงับรษิัทฯ บรษิัทฯ เช่ือว่าเม่ือถึงก าหนดช าระเงินมดัจ าใหแ้ก่ผูก้ลุ่มขายบรษิัทฯ น่าจะมีเงินสดเพียงพอ โดย
หากพิจารณาจากงบการเงินไตรมาส 2 ของบรษิัทฯ 3 ปียอ้ยหลงั (2561-2563) ซึ่งเป็นช่วงระยะเวลาที่ใกลเ้คียงก าหนดช าระเงิน
มัดจ า KESSEL บริษัทฯ มีเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดอยู่ระหว่าง 80.30 - 124.25 ลา้นบาท แสดงใหเ้ห็นว่าในช่วง
ระยะเวลาดงักล่าวบริษัทฯ มีเงินสดจากการประกอบธุรกิจมากกว่า 80.00 ลา้นบาท อีกทัง้ในปี 2564 บริษัทฯ ไดเ้ตรียมความ
พรอ้มในการรกัษาเงินสดของบริษัทฯ โดยการจ่ายเงินปันผลเป็นหุน้ใหแ้ก่ผูถื้อหุน้แทนการจ่ายปันผลเป็นเงินสดดงัเช่นในอดีต 
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นอกจากนี ้บริษัทฯ ยงัมีวงเงินกูยื้มระยะสัน้จากสถาบนัการเงินประมาณ 130.00 ลา้นบาทซึ่งน่าจะเพียงพอส าหรบัการเขา้ท า
รายการ และเป็นเงินสดหมนุเวียนในการท าธุรกิจ 

 
3) การพึง่พงิผู้ถอืหุน้รายใหญ่ในการด าเนินธุรกิจ 
จากงบการเงินของ KESSEL ระหว่างปี 2561 – 2563 รายไดข้อง KESSEL มากกว่ารอ้ยละ 90 มาจากผลิตภณัฑข์อง 

Crane Resistoflex (รายละเอียดตามข้อ 3.8.2) เน่ืองจากสินค้าของ Crane Resistoflex (ไม่ว่าจะเป็นสินค้าของแบรนด์ 
Resistoflex หรือ XOMOX) เป็นสินคา้ที่เป็นที่รูจ้ักเป็นอย่างดีในตลาดทั่วโลกโดย  Resistoflex ถือเป็นสินคา้ประเภท Plastic-
Lined Pipe ที่ใหญ่ที่สดุในโลกตัง้แต่ปี 2496 หรือมากกว่า 68 ปี นอกจากนีส้ินคา้แบรนด ์XOMOX ถือเป็นสินคา้ที่เป็นที่รูจ้กัใน
วงการอุตสาหกรรมตั้งแต่ปี 2499 ทั้งนี  ้จากการสอบทานวิธีการในการด าเนินงาน แนวทางการขายสินคา้ และการบริหาร
ความสมัพนัธก์ับเจา้ของผลิตภณัฑ ์ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระพบว่า ลกูคา้ส่วนใหญ่ที่สั่งซือ้ผลิตภณัฑท์ัง้ 2 ชนิดเป็นโรงงาน
ขนาดใหญ่ที่มีการออกแบบเครื่องจกัรใหใ้ชไ้ดก้ับผลิตภณัฑข์อง Crane Resistoflex เป็นหลกั โดยปัจจุบนับริษัทฯ มีพนกังาน
ขาย (Sale Person) 4 ท่าน ส่วนการสรา้งความสมัพนัธ ์หรอืติดตอ่รบัความช่วยเหลือไม่วา่จะเป็นดา้นเทคนิค หรอืการขอสว่นลด
เพิ่มเติม นายสวุฒัน ์(ถือหุน้รอ้ยละ 4.66 และเป็นกรรมการของ KESSEL) เป็นผูต้ิดต่อประสานงานหลกักบั Crane Resistoflex  

ทัง้นี ้ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเห็นว่า นางสาวอรสา ถึงแมว้่าจะมีส่วนส าคญัในการบริหารงาน KESSEL และช่วย
สนบัสนนุทางดา้นการเงิน (เป็นผูค้  า้ประกนัวงเงินที่ใชใ้นการด าเนินธุรกิจ) แต่การด าเนินธุรกิจของ KESSEL โดยส่วนใหญ่น่าจะ
มีการพึ่งพิง Crane Resistoflex ทัง้ในดา้นเทคโนโลยีการผลิต การฝึกอบรม และผลิตภณัฑ ์เป็นหลกั 
 

4) เป็นการลงทุนตามวัตถุประสงคแ์ละแผนกลยุทธเ์พือ่การเตบิโตในระยะยาวของกลุ่มบริษัทฯ 
ท่ามกลางสภาวะแวดลอ้มที่เปลี่ยนแปลงอย่างรวดเรว็ ภาวะเศรษฐกิจโลกชะลอตวั และการระบาดของ COVID-19 ท า

ใหบ้รษิัทฯ ตระหนกัถึงการแข่งขนัทางธุรกิจที่อาจรุนแรงขึน้ในอนาคต ดงันัน้ วตัถปุระสงคห์ลกัในการเขา้ท ารายการธุรกรรมการ
ซือ้หุน้ KESSEL จงึท าใหบ้รษิัทฯ เขา้ถึงธุรกิจที่มีความตอ่เน่ืองกบัธุรกิจเดิมของบรษิัทฯ การเขา้ซือ้หุน้ KESSEL นัน้สอดคลอ้งกบั
แผนการขยายธุรกิจในส่วนธุรกิจที่เก่ียวขอ้งกับการผลิตและประกอบสินคา้ประเภทท่อเพื่อจ าหน่ายภายใตเ้ครื่องหมายการคา้
ต่างๆ ซึ่งเป็นธุรกิจต่อเน่ืองจากธุรกิจเดิมของบริษัทฯ ดงันัน้  การเขา้ลงทนุใน KESSEL ซึ่งเป็นผูผ้ลิต จดัหา ติดตัง้ ประกอบ ท่อ 
และวาลว์ในโรงงานอุตสาหกรรมภายใตเ้ครื่องหมายการคา้ XOMOX และ Resistoflex (KESSEL เป็นตวัแทนจ าหน่ายสินคา้
ภายใตแ้บรนด ์XOMOX และ Resistoflex รายเดียวในประเทศไทย) โดย XOMOX และ Resistoflex เป็นเครื่องหมายการคา้
ภายใตก้ลุม่ CRANE ซึง่เป็นแบรนดท์ี่ไดร้บัความน่าเช่ือถือจากผูใ้ชผ้ลิตภณัฑท์ั่วโลก ทัง้นีไ้ม่วา่จะเป็น XOMOX หรอื Resistoflex 
ถือเป็นแบรนดท์ี่เป็นที่รูจ้กัในตลาดอตุสาหกรรมขนาดใหญ่มานานกว่า 60 ปี มีสินคา้ที่มีคณุสมบตัิพิเศษทนทานต่อการกดักรอ่น
ของสารเคมีและความรอ้นซึ่งเป็นสินคา้ที่มีความพิเศษจากผลิตภณัฑข์อง SE ในปัจจบุนั ดงันัน้ การเขา้ซือ้หุน้ KESSEL จะเป็น
การต่อยอดธุรกิจพฒันาโครงการที่เก่ียวเน่ืองกับธุรกิจหลกัของบริษัทฯ  พรอ้มทัง้สามารถลดค่าใชจ้่าย และเพิ่มรายไดจ้ากการ
ด าเนินงานที่เก่ียวเน่ืองกนั และเพิ่มศกัยภาพในการท าก าไรใหแ้ก่กลุม่ธุรกิจของบรษิัทตอ่ไปในอนาคต 

การลดลงของค่าใช้จ่าย: เน่ืองจากผลิตภณัฑข์อง KESSEL (รายละเอียดตามรูปในขอ้ 5.3.1.4) เป็นผลิตภณัฑท์ี่มี
ลกัษณะใกลเ้คียงกบัผลิตภณัฑข์องบรษิัทฯ แตมี่คณุสมบตัิที่ดีกวา่โดยระบบท่อ และวาลว์ ของ KESSEL สามารถทนต่ออณุหภมูิ 
และความเป็นกรด ด่าง ไดด้ีกว่า ดงันัน้การใหบ้ริการหลงัการขายของทัง้บริษัทฯ และ KESSEL จึงมีลกัษณะใกลเ้คียงกนัส่งผล
ใหเ้กิดโอกาสในการประสานความรว่มมือทางธุรกิจโดยการลดตน้ทนุการใหบ้รกิาร เช่น 

- โอกาสในการปรบัปรุงทีมบรกิารหลงัการขายที่ซ  า้ซอ้นของทัง้บรษิัทฯ และ KESSEL  

- โอกาสในการปรบัปรุงระบบขนส่งที่ซ  า้ซอ้นของทัง้บรษิัทฯ และ KESSEL  

- โอกาสในการปรบัปรุงศนูยบ์รกิารทางวิศกรรม (Workshop) ที่ซ  า้ซอ้นของทัง้บรษิัทฯ และ KESSEL 



ความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ บรษัิท สยามอีสต ์โซลชูั่น จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท ดิสคฟัเวอร ์แมเนจเมน้ท ์จ ากดั  หนา้ 14/98 
 

- ลดค่าใชจ้่ายของทีมขาย 

การเพิ่มรายได้: เน่ืองจากผลิตภณัฑข์อง KESSEL (รายละเอียดตามรูปในขอ้ 5.3.1.4) เป็นผลิตภณัฑท์ี่กลุ่มลูกคา้
ของบริษัทฯ ตอ้งมีการใชง้านอยู่แลว้แต่จะใชง้านในส่วนงานที่แตกต่างจากการใชง้านผลิตภณัฑข์องบริษัทฯ ในปัจจุบนั (หรือ
ในทางกลบักันกลุ่มลกูคา้ของ KESSEL ตอ้งมีการใชง้านผลิตภณัฑข์องบริษัทฯ เช่นกัน) ดงันัน้ พนกังานขายไม่ว่าจะเป็นของ
บรษิัทฯ หรอืของ KESSEL ซึง่เขา้ถึงลกูคา้ของตนเองอยู่แลว้จะสามารถเสนอขายผลิตภณัฑข์า้มบรษิัทได ้(Cross Sale) ซึง่จะท า
ใหบ้รษิัททัง้ 2 แห่งมีโอกาสในการขายสินคา้ไดม้ากขึน้ 

ซึ่งการเขา้ท ารายการซือ้หุน้ KESSEL น่าจะส่งผลใหบ้รษิัทฯ สามารถลดค่าใชจ้่ายและเพิ่มรายไดจ้ากการด าเนินงานที่
เก่ียวเน่ืองกนั และเพิ่มศกัยภาพในการท าก าไรใหแ้ก่กลุ่มธุรกิจของบรษิัทฯ ต่อไปในอนาคต ตลอดจนจะช่วยใหบ้รษิัทฯ สามารถ
ด าเนินธุรกิจต่อไปไดอ้ย่างมั่นคงและมีสถานภาพทางการเงินที่เขม้แข็งและมั่นคงมากยิ่งขึน้อนัจะก่อให้เกิดประโยชนต์่อบริษัทฯ 
และผูถื้อหุน้ทกุราย   
 

5) บริษัทฯ จะมีหนีสิ้นจากสถาบันการเงนิเพิม่ขึน้อย่างน้อย 50.00 ล้านบาทในงบการเงนิรวม 
ภายหลังจากวนัที่ 31 ธันวาคม 2563 KESSEL มีหนีจ้ากสถาบันทางการเงินเพิ่มขึน้ 50.00 ลา้นบาท ซึ่งปัจจุบันค า้

ประกนัโดย PPM (ผูถื้อหุน้ใหญ่ของ KESSEL) ดงันัน้ ภายหลงัการเขา้ท ารายการธุรกรรมซือ้หุน้ KESSEL จะท าใหบ้ริษัทฯ ตอ้ง
เป็นผูค้  า้ประกนัหนีส้ินดงักล่าวแทน และหนีส้ินดงักล่าวจะเป็นส่วนหนึ่งของงบการเงินรวมของบริษัทฯ ทัง้นี ้  หนีส้ินจากสถาบนั
การเงิน 50.00 ลา้นบาท KESSEL ใชเ้พื่อน ามาจ่ายเงินปันผลจ านวน 38.03 ลา้นบาท และน ามาเป็นเงินทนุหมนุเวียนเพื่อใชใ้น
การประกอบธุรกิจจ านวน 11.97 ลา้นบาท ซึ่งปัจจบุนัเงินกูด้งักล่าวถกูค า้ประกนัโดย PPM (ผูถื้อหุน้ใหญ่ของ KESSEL) มีอตัรา
ดอกเบีย้รอ้ยละ 1.625 ตอ่ปี และไม่มีก าหนดระยะเวลาการใชค้ืน การกูเ้งินจากสถาบนัการเงินเพื่อมาจ่ายเงินปันผลเป็นส่วนหนึ่ง
ของขอ้ตกลงทางธุรกิจในการเขา้ท ารายการซือ้หุน้ KESSEL ระหว่างบริษัทฯ กับกลุ่มผูข้าย โดยภายหลังการเขา้ท ารายการ
ธุรกรรมซือ้หุน้ KESSEL บรษิัทฯ จะตอ้งเป็นผูค้  า้ประกนัหนีส้ินดงักล่าวแทนซึ่งอาจจะท าใหอ้ตัราดอกเบีย้ของยอดเงินกูด้งักล่าว
มีการเปลี่ยนแปลงขึน้อยู่กบัความสามารถในการช าระเงินของผูค้  า้ประกนั (SE) 

คณะกรรมการบรษิัทฯ มีความเห็นว่าการจ่ายเงินปันผลระหว่างกาลของ KESSEL ก่อนที่บรษิัทฯ จะเขา้ท ารายการซือ้
หุน้ KESSEL เป็นส่วนหนึ่งของขอ้ตกลงในการเขา้ท ารายการซือ้หุน้ KESSEL ระหว่างบรษิัทฯ กบักลุ่มผูข้าย โดยการที่ KESSEL 
จ่ายเงินปันผลใหผู้ถื้อหุน้เดิมโดยใชเ้งินกูเ้งินจากสถาบนัการเงินบางส่วนนัน้อาจส่งผลท าใหเ้ม่ือสิน้สุดการเขา้ท ารายการ  งบ
การเงินรวมของบรษิัทฯ จะมีสดัส่วนหนีส้ินต่อทนุเพิ่มขึน้จาก 0.00 เท่า เป็น 0.09 เท่า ซึ่งคณะกรรมการเห็นว่า การเปลี่ยนแปลง
ของอตัราหนีส้ินต่อทนุดงักล่าวจะไม่สง่ผลอย่างมีนยัส าคญัในการกูยื้มเงินของบรษิัทฯ ในอนาคต   

ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระมีความเห็นวา่การกูเ้งินของ KESSEL นัน้ เป็นส่วนหนึ่งของเง่ือนไขในการเขา้ท ารายการ  ซึ่ง
ถือเป็นส่วนหนึ่งของการค านวณมลูคา่ที่เหมาะสม และมลูค่าที่บรษิัทฯ เขา้ท ารายการซือ้หุน้ KESSEL เป็นมลูค่าที่เหมาะสม (ซึง่
มูลค่าที่เหมาะสมดังกล่าวรวมถึงภาระหนีส้ินที่มีอยู่ใน KESSEL ดว้ย) ทั้งนี ้ภายหลังการเขา้ท ารายการมูลหนีด้ังกล่าวของ 
KESSEL อาจจะท าให ้SE มีวงกู้เงินกู้กับสถาบันการเงิน (Credit Line) ลดลงเน่ืองจากตอ้งเป็นผูค้  า้ประกัน อย่างไรก็ดีเม่ือ
พิจารณาสดัส่วนหนีส้ินต่อทนุที่เพิ่มขึน้ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระเห็นว่าสดัส่วนดงักล่าวไม่น่าจะส่งผลอย่างมีนยัส าคญัในการ
กูยื้มเงินของบรษิัทฯ เนื่องจาก ณ วนัที่ออกรายงานฉบบันี ้SE ไม่มีเงินกูจ้ากสถาบนัการเงิน  

ในส่วนของการช าระคืนหนีส้ิน หาก KESSEL ตอ้งการช าระคืนหนีส้ินไม่ว่าจะเป็นหนีส้ินใดๆ KESSEL ตอ้งใชเ้งินสด
คงเหลือจากการด าเนินงานเพื่อการช าระหนีส้ิน้ ทั้งนีห้ากพิจารณาเงินสดจากการด าเนินงาน (Free cash flow to the firm : 
FCFF) ภายใตส้มมติฐานทางการเงินของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระในหวัขอ้  6.1.6. โดยระหว่างปี 2565 – 2568 KESSEL จะมี 
FCFF คงเหลือปีละ 25.47 – 31.60 ลา้นบาท ซึ่งหาก KESSEL ตอ้งการช าระหนีส้ิน้ที่เกิดจากการจ่ายเงินปันผล (38.03 ลา้น
บาท) KESSEL จะสามารถในการช าหนีค้ืนแก่สถาบนัการเงินในระยะเวลา 1 – 1.5 ปี อย่างไรก็ดี หากพิจารณาสดัส่วนเงินกู้
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ระยะสัน้ของ KESSEL พบว่าเป็นสดัส่วนที่เหมาะสมเม่ือเทียบกบัสินทรพัยห์มนุเวียนคือสินทรพัยห์มนุเวียนต่อหนีส้ินหมนุเวียน
คิดเป็นสัดส่วน 1.19 เท่า (ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2563 KESSEL มีสินทรัพยห์มุนเวียน 76.94 ลา้นบาท ซึ่งเม่ือเปรียบเทียบ
อตัราส่วนสินทรพัยห์มนุเวียนตอ่หนีส้ินหมนุเวียน ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2563 รวมกบัหนีส้ินเพิ่มเติม 50.00 ลา้นบาท) ตามทฤษฎี
หากสินทรพัยห์มุนเวียน และหนีส้ินหมุนเวียนมีสัดส่วนใกลเ้คียงกันถือว่ากิจการไม่มีการ Mismatch fund ซึ่งตรงกับสัดส่วน
ดงักล่าวของ KESSEL ดงันัน้ ความคุม้ค่าในการช าระเงินกูด้งักล่าวจึงขึน้อยู่กบัแนวทางในการบริหารเงินของแต่ละกิจการ ทัง้นี ้
หากสินทรพัยห์มนุเวียนมีสดัส่วนมากกว่าหนีส้ินหมนุเวียนอย่างมีนยัส าคญัแสดงใหเ้ห็นวา่กิจการไม่มีการบรหิารเงินที่สอดคลอ้ง
กบัทฤษฎี ซึ่งโดยปกติตน้ทนุทางการเงินของหนีส้ินจะนอ้ยกว่าตน้ทนุทางการเงินของผูถื้อหุน้ ดงันัน้ การที่กิจการใชเ้งินในส่วน
ของสินทรพัยห์มนุเวียนจากเงินทนุของผูถื้อหุน้จงึท าใหกิ้จการนัน้ๆ มีตน้ทนุทางการเงินสงูกวา่การใชเ้งินกูจ้ากสถาบนัการเงิน 

 
6) ความเส่ียงจากเงนิทุนหมุนเวียนไม่เพยีงพอ 
ภายหลงัจากการอนมุตัิการเขา้ท ารายการจากที่ประชมุผูถื้อหุน้ SE ตอ้งช าระเงินมดัจ าใหแ้ก่กลุ่มผูข้ายจ านวน 80.00 

ลา้นบาท ซึ่งเป็นเหตุการณท์ี่จะเกิดขึน้ก่อนการเพิ่มทุนของบริษัทฯ ท าใหบ้ริษัทฯ จะยงัไม่ไดร้บัเงินสดจากการเพิ่มทุนจ านวน 
180.00 ลา้นบาท จากงบการเงินสิน้สดุ ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2563 SE มีเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดจ านวน 68.11 ลา้น
บาท ท าใหท้ี่ปรกึษาทางการเงินอิสระมีความเห็นวา่ SE อาจจะมีเงินสดไม่เพียงพอต่อการช าระเงินมดัจ า อย่างไรก็ดีบรษิัทฯ เช่ือ
วา่บรษิัทฯจะมีเงินสดเพียงพอก่อนวนัช าระเงิน โดยหากพิจารณาจากงบการเงินของบรษิัทฯ ในอดีต สิน้สดุ ณ วนัที่ 30 มิถนุายน 
2561- 2563 ซึ่งเป็นช่วงระยะเวลาที่ใกลเ้คียงกบัระยะเวลาที่บรษิัทฯ ตอ้งช าระเงินมดัจ า บรษิัทฯ มีเงินสดและรายการเทียบเท่า
เงินสดระหว่าง 81.31 - 124.25 ลา้นบาท ซึ่งน่าจะเพียงพอ อีกทัง้ ในปี 2564 บริษัทฯ ไดเ้ตรียมความพรอ้มในการรกัษาเงินสด
ของบริษัทฯ โดยการจ่ายปันผลเป็นหุน้ให้แก่ผูถื้อหุน้แทนการจ่ายเป็นเงินสดดงัเช่นในอดีต นอกจากนีบ้ริษัทฯ ยงัมีวงเงินกูยื้ม
ระยะสัน้จากสถาบนัการเงินประมาณ 130.00 ลา้นบาทซึ่งน่าจะเพียงพอส าหรบัการเขา้ท ารายการ และเป็นเงินสดหมนุเวียนใน
การท าธุรกิจ 

 
▪ ความเหมาะสมของราคาในการเข้าท ารายการธุรกรรมการซือ้หุน้ KESSEL 

ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดท้ าการประเมินมลูค่าหุน้ของ KESSEL ดว้ยวิธีตา่งๆ 6 วิธีโดยมีรายละเอียดดงันี ้:  
(หน่วย: ล้านบาท) 

วิธีการประเมินมูลค่าหุน้ มูลค่ายุตธิรรม1/ มูลค่ายุตธิรรม 
ทีร้่อยละ 92.28 

ราคาซือ้ขาย สูงกว่า (ต ่ากว่า) 
ราคาซือ้ขาย 

ความเหมาะสม 

1) วิธีมลูค่าหุน้ตามบญัชี 83.96 77.48 260.00 (182.52) ไม่เหมาะสม 
2) วิธีปรบัปรุงมลูค่าตามบญัชี 38.04 35.11 260.00 (224.89) ไม่เหมาะสม 
3) วิธีมลูค่าหุน้ตามราคาตลาด ไม่สามารถค านวณได ้
4) วิธีอตัราสว่นราคาต่อมลูค่าตามบญัชี (P/BV Ratio) 34.68 - 40.65 32.00 - 37.51 260.00 (228.00) - (222.49) ไม่เหมาะสม 
5) วิธีอตัราสว่นราคาต่อก าไรตอ่หุน้ (P/E)1/ 318.18 - 433.57 293.61 - 400.10 260.00 33.61 - 140.10 เหมาะสม 

6) วิธีมลูค่าปัจจบุนัสทุธิของกระแสเงินสด1/ 2/ 430.72 - 470.26 397.47 - 433.96 260.00 137.47 - 173.96 เหมาะสม 

หมายเหต:ุ 1/ มลูค่ายตุิธรรมตามความเห็นที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ 
2/ เป็นมลูค่าหุน้บรษัิทฯ ค านวณจาก WACC อยู่ระหวา่ง 6.81% - 7.03% 

 
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่าวิธีการประเมินมลูค่ายตุิธรรมที่เหมาะสมที่สดุในการประเมินมลูค่า KESSEL 

ในครัง้นีค้ือ วิธีอัตราส่วนราคาต่อก าไรสุทธิต่อหุน้ (Price to Earnings Ratio Approach) และ วิธีมูลค่าปัจจุบนักระแสเงินสด 
(Discounted Cash Flow Approach) ซึ่งเป็นวิธีที่นกัลงทุนนิยมใชป้ระเมินมูลค่ากิจการและสามารถสะทอ้นความสามารถใน
การท าก าไรและกระแสเงินสดในอนาคตได ้ซึ่งได้มูลค่าของ KESSEL อยู่ระหว่าง 3,977.21 - 5,878.28 บาทต่อหุ้น หรือ
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คิดเป็นมูลค่าบริษัทเท่ากับ 318.18 – 470.26 ล้านบาท โดยมูลค่าบริษัทที่ร้อยละ 92.28 ของ KESSEL ต ่ากว่าช่วง 
293.61 – 433.96 ล้านบาท ดังน้ัน ปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่ามูลค่าการเข้าท ารายการที่ไม่เกิน 260.00 
ล้านบาท เพื่อเข้าถือหุ้นของ KESSEL ที่ร้อยละ 92.28 ต ่ากว่าช่วงราคาที่เหมาะสมค านวณโดยที่ปรึกษาทางการเงิน
อิสระ 

 
▪ ความเหมาะสมของเงือ่นไขในการเข้าท ารายการธุรกรรมการซือ้หุน้ KESSEL  

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่า เงื่อนไขการท ารายการธุรกรรมการซือ้หุ้น KESSEL ที่บริษัทฯ ได้
น าเสนอต่อที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเป็นเงื่อนไขที่มีความเหมาะสม เน่ืองจากเป็นตามเง่ือนไขปกติทางธุรกิจ ที่มิไดมี้
เง่ือนไขใดที่จะท าใหบ้ริษัทฯ และผูถื้อหุน้ของบริษัทฯ เสียประโยชน์ (รายละเอียดเก่ียวกบัความเหมาะสมของเง่ือนไขในการท า
รายการ แสดงอยู่ในสว่นที่ 6 ขอ้ 6.2 ของรายงานฉบบันี)้  

 
ทัง้นี ้ความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระตั้งอยู่บนขอ้สมมติฐานว่า ขอ้มูลและเอกสารที่ไดร้บั ณ ช่วงที่ท  าการ

ตรวจสอบสถานะและออกรายงานฉบับนี้เป็นขอ้มูลที่ถูกตอ้งตามความเป็นจริงและสมบูรณ ์ดังนั้นเม่ือพิจารณาดา้นความ
สมเหตสุมผลของการเขา้ท ารายการ ควบคู่ไปกบัความเหมาะสมของราคาและเง่ือนไข ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่า
ผู้ถอืหุน้ควรอนุมัตกิารท ารายการได้มาซึ่งสินทรัพยแ์ละรายการทีเ่กี่ยวโยงกันในครั้งนี ้อนึ่ง ในการพิจารณาอนมุตัิหรอืไม่
อนุมัติการเข้าท ารายการในครัง้นี ้ผูถื้อหุน้สามารถพิจารณาขอ้มูล เหตุผลประกอบ และความเห็นในประเด็นต่างๆ ตามที่ที่
ปรกึษาทางการเงินอิสระไดน้ าเสนอไวใ้นรายงานฉบบันี ้
 

การเข้าท ารายการในครั้งนี้ยังมีความเส่ียงที่ผู้ถือหุ้นควรต้องพิจารณาอย่างละเอียดเน่ืองจากความเส่ียง
ดังกล่าวอาจส่งผลถึงผลประกอบการในอนาคตของบริษัทฯ ทั้งนี้การตัดสินใจลงคะแนนเสียงอนุมัติในการเข้าท า
รายการขึน้อยู่ในดุลพินิจของผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ โดยผู้ถือหุ้นควรศึกษาข้อมูลในเอกสารต่างๆ ทีแ่นบมากับหนังสือ
เชิญประชุมสามัญประจ าปีผู้ถือหุ้น 2564 ในครั้งนี้ด้วยเพื่อใช้ในการประกอบการพิจารณาตัดสินใจลงมติได้อย่าง
เหมาะสม โดยรายละเอียดประกอบความเหน็ของทีป่รึกษาทางการเงนิอิสระ สามารถสรุปได้ดังนี ้
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1. รายละเอียดของรายการได้มาซึ่งสินทรัพยแ์ละรายการทีเ่กี่ยวโยงกัน 
1.1. วัตถุประสงคแ์ละทีม่าของการเข้าท ารายการ 

ตามที่ที่ประชมุคณะกรรมการบรษิัทฯ ครัง้ที่ 2/2564 เม่ือวนัที่ 6 มีนาคม 2564  ไดมี้มติอนมุตัิใหเ้สนอต่อที่ประชมุผูถื้อ
หุน้เพื่อพิจารณาอนุมัติการซือ้หุน้  KESSEL จ านวน 73,826 หุน้ ซึ่งคิดเป็นรอ้ยละ 92.28 ของหุน้ที่ช  าระแลว้ของ KESSEL ใน
ราคาหุน้ละ 3,521.79 บาท รวมมลูค่าทัง้สิน้ 260.00  ลา้นบาท จาก 1) PPM 73,820 หุน้ 2) นางสาวอรสา วิมลเฉลา 5 หุน้  และ 
3) นายสิทธิชยั ลีเกษม 1 หุน้ (รวมเรียกวา่ “กลุ่มผู้ขาย”)  

 

 
 

ในการเขา้ท ารายการธุรกรรมการซือ้หุน้ KESSEL ในครัง้นี ้บรษิัทฯ จะตอ้งช าระเงินใหแ้ก่กลุ่มผูข้ายทัง้สิน้ 260.00 ลา้น
บาท โดยแหล่งที่มาของเงินทนุมาจาก 1) เงินทนุหมนุเวียนภายในบริษัทฯ จ านวนประมาณ 80 ลา้นบาท 2) เงินที่ไดร้บัจากการ
เพิ่มทุน RO ประมาณ 180 ลา้นบาท โดยสิ่งที่บริษัทฯ จะไดร้บัจากการเขา้ท ารายการในครัง้นีป้ระกอบดว้ย 1) หุน้ KESSEL 
จ านวน 73,826 หุน้ ซึ่งคิดเป็นรอ้ยละ 92.28 ของหุน้ที่ช  าระแลว้ของ KESSEL (ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2563 KESSEL มีทรพัยส์ิน
ประมาณ 101.86 ลา้นบาท ทัง้นีภ้ายหลงัวนัที่ 31 ธันวาคม 2563 KESSEL มีหนีส้ินที่มีภาระดอกเบีย้เพิ่มขึน้ 50 ลา้นบาทโดย 
KESSEL ใชเ้งินกูด้งักล่าวจ านวน 38.03 ลา้นบาทในการจ่ายเงินปันผล และน ามาเป็นเงินทุนหมนุเวียนเพื่อใชใ้นการประกอบ
ธุรกิจจ านวน 11.97 ลา้นบาท โดยภายหลงัจากการเขา้ท ารายการบรษิัทฯ จะตอ้งเป็นผูค้  า้ประกนัหนีส้ินดงักล่าว) และ 2) อาจจะ
เกิด Goodwill ในงบการเงินรวมของ SE จ านวนไม่เกิน 251.20 ลา้นบาท (จากประมาณการเบือ้งตน้ของที่ปรกึษาทางการเงิน
อิสระ ซึง่ SE จะตอ้งวา่จา้งผูป้ระเมินอิสระมาท าการประเมินมลูค่า KESSEL ภายหลงัการเขา้ท ารายการ) 

ทัง้นี ้การเขา้ท ารายการธุรกรรมซือ้หุน้ KESSEL ถือเป็นส่วนหนึ่งของแผนการขยายธุรกิจที่เก่ียวขอ้งกับการผลิตและ
ประกอบสินคา้ประเภทท่อเพื่อจ าหน่ายภายใตเ้ครื่องหมายการคา้ต่างๆ ซึ่งเป็นธุรกิจต่อเน่ืองจากธุรกิจเดิมของบริษัทฯ (ธุรกิจ
ปัจจบุนัของบรษิัทฯ มีความเสี่ยงจากการเขา้มาของคู่แข่งรายใหม่ และมีการเติบโตไดอ้ย่างจ ากดั) การท ารายการธุรกรรมซือ้หุน้ 
KESSEL ซึ่งเป็นผูผ้ลิต จดัหา ติดตัง้ ประกอบ ท่อในโรงงานอตุสาหกรรมภายใตเ้ครื่องหมายการคา้ XOMOX และ Resistoflex 
(KESSEL เป็นตัวแทนจ าหน่ายสินค้าภายใต้แบรนด์ XOMOX และ Resistoflex รายเดียวในประเทศไทย , XOMOX และ 
Resistoflex เป็นเครื่องหมายการคา้ภายใตก้ลุ่ม CRANE ซึ่งเป็นแบรนดท์ี่ไดร้บัความน่าเช่ือถือจากผูใ้ชผ้ลิตภณัฑท์ั่วโลก)เป็น 
แบรนดส์ินคา้ที่มีคณุสมบตัิพิเศษทนทานต่อการกดักรอ่นของสารเคมีและความรอ้นซึ่งมีความแตกต่างกบัผลิตภณัฑข์อง SE ใน
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ปัจจุบนั จะท าใหก้ารท ารายการธุรกรรมซือ้หุน้ KESSEL เป็นการต่อยอดธุรกิจ พัฒนาโครงการที่เก่ียวเน่ืองกับธุรกิจหลกัของ
บริษัทฯ (เพิ่มรายได)้ และเน่ืองจาก KESSEL สามารถใชท้ีมสนบัสนุนและบริการหลงัการขายของ SE ไดด้งันัน้การท ารายการ
ธุรกรรมซือ้หุ้น KESSEL จึงน่าจะมีส่วนช่วยในการลดค่าใช้จ่ายของบริษัทฯ เม่ือเปรียบเทียบกับรายไดท้ี่เพิ่มขึน้ ส่งผลให้
ความสามารถในการก าไรในแก่กลุ่มธุรกิจของบริษัทฯ เพิ่มขึน้ จากการที่ KESSEL มีอตัราก าไรขัน้ตน้และอตัราก าไรสทุธิที่สงู
กว่า SE การท ารายการธุรกรรมซือ้หุน้ KESSEL จะช่วยท าใหบ้รษิัทฯ สามารถด าเนินธุรกิจต่อไปไดอ้ย่างมั่นคงและมีสถานภาพ
ทางการเงินที่เขม้แข็งอันจะก่อใหเ้กิดประโยชนต์่อบริษัทฯ และผูถื้อหุน้ทุกรายในระยะยาว นอกจากนีก้ารลงทุนดังกล่าวยัง
สอดคลอ้งกบันโยบายของบรษิัทฯ และยงัท าใหบ้รษิัทฯ สามารถขจดัโอกาสที่จะเกิดความขดัแยง้ทางผลประโยชนข์องกลุ่มผูถื้อ
หุน้ใหญ่ในระยะยาวอีกดว้ย 

ธุรกิจที่ไดม้าจากการเขา้ท ารายการครัง้นี ้มีลกัษณะของธุรกิจที่เสริมกันกับธุรกิจของบริษัทฯ ภายหลงัจากการเขา้ท า
รายการส าเร็จโครงสรา้งรายไดข้องบริษัทฯ จะมีการเปลี่ยนแปลงอย่างมีนยัส าคญั (รายละเอียดตามขอ้ 5.2.1 ผลกระทบทาง
บญัชีของบรษิัทฯ) โดยบรษิัทฯ คาดว่าจะมีรายไดเ้พิ่มขึน้ประมาณรอ้ยละ 25 และจะมีก าไรสทุธิเพิ่มขึน้ประมาณรอ้ยละ 75 โดย
อาจมีค่าความนิยมเพิ่มขึน้ไม่เกิน 251.20 ลา้นบาท (ในส่วนของค่าความนิยมประมาณการโดยที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ) 
อย่างไรก็ดี โครงสรา้งรายไดจ้ะยงัคงมาจากธุรกิจจดัหาสินคา้ที่เก่ียวขอ้งกบัระบบท่อในโรงงานอตุสาหกรรม  

การเขา้ท ารายการดงักล่าวถือเป็นรายการไดม้าซึ่งสินทรพัย ์ตามประกาศคณะกรรมการตลาดทนุที่ ทจ.20/2551 เรื่อง
หลกัเกณฑใ์นการท ารายการที่มีนยัส าคญัที่เขา้ข่ายเป็นการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซึ่งสินทรพัย ์ลงวนัที่ 31 สิงหาคม 2551 และ
ฉบบัแกไ้ขเพิ่มเติม และประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย เรื่องการเปิดเผยขอ้มลู และการปฏิบตัิการของ
บรษิัทจดทะเบียนในการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซึ่งสินทรพัย ์พ .ศ . 2547 ลงวนัที่ 29 ตลุาคม 2547 (รวมทัง้ที่ไดมี้การแกไ้ขเพิ่มเติม) 
(“ประกาศรายการได้มาหรือจ าหน่ายไปซึ่งสินทรัพย”์) ซึ่งตอ้งค านวณตามเกณฑต์่างๆ ที่ก  าหนดโดยใชมู้ลค่าสูงสุดที่
ค  านวณไดจ้ากหลกัเกณฑใ์ดเกณฑห์นึ่ง โดยอา้งอิงจากงบการเงินรวมของบริษัทฯ สิน้สดุ ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2563 พบว่ามี
ขนาดรายการสูงสุดเท่ากับรอ้ยละ 71.84 ซึ่งมากกว่ารอ้ยละ 50.00 แต่นอ้ยกว่ารอ้ยละ 100.00 ตามเกณฑก์ าไรสุทธิจากการ
ด าเนินงาน จึงถือเป็นขนาดรายการประเภทที่ 1 ดงันัน้ บรษิัทฯ มีหนา้ที่ตอ้งเปิดเผยสารสนเทศการท ารายการ ดงักล่าวต่อตลาด
หลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย (“SET” หรือ “ตลาดหลักทรัพยฯ์”) และตอ้งขออนมุตัิการเขา้ท ารายการไดม้าซึ่งสินทรพัยใ์นครัง้นี ้ 
จากที่ประชมุผูถื้อหุน้ โดยตอ้งไดร้บัคะแนนเสียงอนมุตัิไม่ต ่ากว่า 3 ใน 4 ของจ านวนเสียงทั้งหมดของผูถื้อหุน้ที่มาประชมุและมี
สิทธิออกเสียงลงคะแนน โดยไม่นบัสว่นของผูถื้อหุน้ที่มีส่วนไดเ้สีย 

ทัง้นี ้เน่ืองจากบรษิัทฯ และ KESSEL มีผูถื้อหุน้ใหญ่และกรรมการรว่มกนัโดยในส่วนของผูถื้อหุน้ใหญ่นางสาวอรสา ถือ
เป็นบคุคลที่เก่ียวโยงกนัระหว่าง SE และ KESSEL ตามประกาศรายการที่เก่ียวโยงกนั เน่ืองจากนางสาวสาวอรสา มีฐานะเป็นผู้
ถือหุน้รายใหญ่ของ SE โดยถือหุน้จ านวน 95,796,400 หุน้หรือคิดเป็นรอ้ยละ 39.92 ของหุน้ที่ออกและช าระแลว้ของ SE และ
เป็นผูถื้อหุน้รายใหญ่ของ PPM โดยถือหุน้จ านวน 149,998 หุน้หรือคิดเป็นรอ้ยละ 99.99 ของหุน้ที่ออกและช าระแลว้ของ PPM 
(PPM เป็นผูถื้อหุน้รอ้ยละ 92.28 ของ KESSEL) นอกจากนีคุ้ณอรสา ยงัถือหุน้จ านวน 5 หุน้หรือคิดเป็นรอ้ยละ 0.01 ของหุน้ที่
ออกและช าระแลว้ของ KESSEL  

ในส่วนของกรรมการบริษัทฯ และ PPM มีกรรมการร่วมกัน 2 ท่านคือนางสาวอรสา และนายสิทธิชัย โดย
รายละเอียดตามตารางดา้นลา่ง  

 
ล าดับ รายชื่อ สถานะใน 

SE1/ 

สัดส่วนการถอื
หุน้ใน SE 
(ร้อยละ)1/ 

สถานะใน 
PPM2/ 

สัดส่วนการถอื
หุน้ใน PPM 
(ร้อยละ) 2/ 

สถานะใน 
KESSEL3/ 

สัดส่วนการถอื
หุน้ใน KESSEL 

(ร้อยละ) 3/ 
1 นางสาวอรสา วิมลเฉลา กรรมการ 39.92 กรรมการ 99.99 กรรมการ 0.01 
2 นายสิทธิชยั ลีเกษม กรรมการ 0.01 กรรมการ 0.01 กรรมการ 0.00 
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หมายเหต:ุ  1/ ณ วนัที่ 16 มีนาคม 2564 
  2/ ณ วนัที่ 29 มกราคม 2564 
  3/ ณ วนัที่ 22 กมุภาพนัธ ์2564 

 
ดงันัน้ การเขา้ท ารายการดงักล่าวจึงเขา้ข่ายเป็นรายการที่เก่ียวโยงกัน ตามประกาศคณะกรรมการก ากับตลาดทุนที่ 

ทจ. 21/2551 เรื่องหลกัเกณฑใ์นการท ารายการที่เก่ียวโยงกัน และประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรพัย์ฯ เรื่องการเปิดเผย
ขอ้มลูและการปฏิบตัิการของบริษัทจดทะเบียนในรายการที่เก่ียวโยงกนั พ.ศ. 2546 (“ประกาศรายการที่เกี่ยวโยงกัน”) โดยมี
ขนาดรายการเท่ากบัรอ้ยละ 71.14 ของสินทรพัยท์ี่มีตวัตนสทุธิ (NTA) ของบรษิัทฯ เม่ือค านวณตามงบการเงินของบรษิัทฯ ที่ผ่าน
การตรวจสอบของผูส้อบบญัชีรบัอนุญาตสิน้สุด ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2563 โดยการเขา้ท ารายการไดม้าซึ่งสินทรพัยด์งักล่าว 
บริษัทฯ มีหนา้ที่ตอ้งปฏิบตัิตามพระราชบญัญัติบริษัทมหาชนจ ากดั และประกาศรายการที่เก่ียวโยงกนั ซึ่งก าหนดใหบ้ริษัทฯ มี
หนา้ที่ตอ้ง 

1) จดัท ารายงานและเปิดเผยสารสนเทศเก่ียวกบัการไดม้าซึ่งสินทรพัยซ์ึ่งเป็นรายการที่เก่ียวโยงกนัของบรษิัทฯ ต่อตลาด
หลกัทรพัยฯ์ ทนัที โดยมีสารสนเทศอย่างนอ้ยตามประกาศรายการที่เก่ียวโยงกนั  

2) แต่งตัง้ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเพื่อท าหนา้ที่ต่างๆ ที่เก่ียวขอ้ง รวมถึงการให้ความเห็นตามที่ก าหนดในประกาศ
รายการที่เก่ียวโยงกนั โดยจดัส่งรายงานความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระใหแ้ก่ผูถื้อหุน้เพื่อพิจารณาพรอ้มกบั
จดัส่งหนงัสือเชิญประชุมผูถื้อหุน้ ในการนี ้บริษัทฯ ไดแ้ต่งตัง้ให ้Discover ซึ่งเป็นที่ปรกึษาทางการเงินที่ไดร้บัความ
เห็นชอบจาก ส านักงาน ก.ล.ต. เป็นที่ปรึกษาทางการเงินอิสระในการใหค้วามเห็นต่อผูถื้อหุน้ในการเขา้ท ารายการ
ไดม้าซึง่สินทรพัยซ์ึง่เป็นรายการที่เก่ียวโยงกนั  

3) จดัใหมี้การประชมุผูถื้อหุน้ของบริษัทฯ เพื่ออนมุตัิรายการไดม้าซึ่งสินทรพัยซ์ึ่งเป็นรายการที่เก่ียวโยงกนัดงักล่าว โดย
จดัส่งหนงัสือนดัประชมุผูถื้อหุน้ใหแ้ก่ผูถื้อหุน้ล่วงหนา้ไม่นอ้ยกว่าสิบสี่วนัก่อนวนัประชมุผูถื้อหุน้ และตอ้งไดร้บัอนมุตัิ
จากที่ประชมุผูถื้อหุน้ดว้ยคะแนนเสียงไม่นอ้ยกว่า 3 ใน 4 ของจ านวนเสียงทัง้หมดของผูถื้อหุน้ที่มาประชมุและมีสิทธิ
ออกเสียงลงคะแนน โดยไม่นบัสว่นของผูถื้อหุน้ที่มีส่วนไดเ้สีย 

 
1.2. วัน เดอืน ปีทีเ่กิดรายการ 

ภายใน 3 เดือนหลังไดร้บัอนุมัติเขา้ท ารายการไดม้าซึ่งสินทรพัยแ์ละรายการเก่ียวโยง จากที่ประชุมสามัญผูถื้อหุน้
ประจ าปี 2564 ซึง่จะประชมุในวนัที่ 29 เมษายน 2564 
 

1.3. คู่สัญญาและความสัมพันธท์ีเ่กี่ยวข้อง 
ผูซ้ือ้ : บรษิัท สยามอีสต ์โซลชูั่น จ ากดั (มหาชน)  

ผูข้าย : บรษิัท พีพีเอ็มเอ็นจิเนียริ่ง จ ากดั  

นางสาวอรสา วิมลเฉลา  

และนายสิทธิชยั ลีเกษม 

ลกัษณะความสมัพนัธ ์ : นางสาวอรสา วิมลเฉลา และนายสิทธิชยั ลีเกษม ถือเป็นบคุคลที่เก่ียวโยงกนัของ SE 
และ KESSEL ตามหลักเกณฑ์ที่ก  าหนดไว้ในประกาศรายการที่เก่ียวโยงกันตาม
ประกาศคณะกรรมการก ากับตลาดทุนที่ ทจ. 21/2551 เรื่องหลักเกณฑใ์นการท า
รายการที่เก่ียวโยงกนั และประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 
เรื่องการเปิดเผยขอ้มลูและการปฏิบตัิการของบรษิัทจดทะเบียนในรายการที่ เก่ียวโยง
กนั พ.ศ. 2546 (“ประกาศรายการทีเ่กี่ยวโยงกัน”)  
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เพื่อใหเ้ห็นถึงความสมัพนัธร์ะหว่างบุคคลและนิติบุคคลที่เก่ียวขอ้งกับธุรกรรมการซือ้หุน้ KESSEL ในครัง้นีท้ี่ปรกึษา
ทางการเงินอิสระจงึไดท้  าการสรุปขอ้มลูเพื่อใหเ้กิดความเขา้ใจภาพรวมการเขา้ท ารายการมากขึน้ดงันี:้ 

 
    โครงสร้างความสัมพันธข์องผู้ถอืหุน้ SE 
 

 
 
 

นางสาวอรสา นายสิทธิชยั และนายเกริก เป็นกรรมการของบริษัทฯ โดยนางสาวอรสา และนายสิทธิชยัมีสถานะเป็น
สามีภรรยากนั โดยมีนายเกรกิ เป็นบตุร ซึง่ตามประกาศ คณะกรรมการตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย เรื่องการเปิดเผยขอ้มลู
และการปฏิบตัิการของบริษัทจดทะเบียน ในรายการที่เก่ียวโยงกัน พ.ศ. 2546 นายเกริก และนางสาวอรสา ถือเป็นญาติสนิท
ตามค านิยามของประกาศดังกล่าว ทัง้นีน้ายเกริก มิไดเ้ป็นกรรมการหรือผูถื้อหุน้ใน KESSEL อย่างไรก็ดีจากมติคณะกรรมการ
บรษิัทฯ ครัง้ที่ 2/2564 วนัที่ 6 มีนาคม 2564 คณะกรรมการบรษิัทฯ มีความเห็นวา่ นายเกรกิ สามารถใชส้ิทธิออกเสียงลงคะแนน
ในที่ประชุมสามัญผูถื้อหุน้เพื่อพิจารณาการเขา้ท ารายการซือ้หุน้ KESSEL ไดภ้ายใตเ้ง่ือนไขที่ว่านายเกริก ลีเกษมไม่ตกอยู่
ภายใตอ้ิทธิพลหรือการควบคมุของนางสาวอรสา และนายสิทธิชยั ที่จะท าใหเ้กิดความไม่อิสระในการลงคะแนนเสียงที่จะเขา้ท า
หรือไม่เขา้ท าธุรกรรมการซือ้หุน้ KESSEL ของบรษิัทฯ ซึ่งสอดคลอ้งกบัประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย
ที่บริษัทฯ ตอ้งไดร้บัมติของที่ประชมุผูถื้อหุน้ในการอนมุตัิการตกลงเขา้ท ารายการในรายการที่เก่ียวโยงซึ่งตอ้งมีคะแนนเสียงไม่
ต ่ากวา่ 3 ใน 4 ของจ านวนเสียงทัง้หมดของผูถื้อหุน้ที่มาประชมุและมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน โดยไม่นบัสว่นของผูถื้อหุน้ที่มีส่วน
ไดเ้สีย 
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โครงสร้างความสัมพันธข์องผู้ถอืหุน้ก่อนการเข้าท ารายการ 
 

 
หมายเหต:ุ 1/ บรษัิทที่ นางสาวอรสา และ นายสิทธิชยั เป็นกรรมการ  

2/ นายเกรกิ เป็นกรรมการของบรษัิทฯ เท่านัน้ 
3/ ณ วันที่ 22 กุมภาพันธ์ 2564 KESSEL มีกรรมการ 3 ท่านคือ 1) นางสาวอรสา 2) นาย
สิทธิชยั และ 3) นายสวุฒัน ์

 
   โครงสร้างความสัมพันธข์องผู้ถอืหุน้หลังการเข้าท ารายการ 
 

 
หมายเหต:ุ 1/ บรษัิทที่ นางสาวอรสา และ นายสิทธิชยั เป็นกรรมการ  

2/ คณะกรรมการบรษัิทฯ อยู่ระหวา่งการพิจารณาเรื่องการแตง่ตัง้คณะกรรมการ 
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1.4. ประเภทและขนาดของรายการ และการค านวณขนาดรายการ 
บริษัทฯ จะซือ้หุ้น KESSEL จากกลุ่มผู้ขายจ านวน 73,826 หุ้น ซึ่งคิดเป็นรอ้ยละ 92.28 ของหุ้นที่ช  าระแล้วของ 

KESSEL ในราคาหุน้ละ 3,521.79 บาท รวมมลูค่าทัง้สิน้ 260.00 ลา้นบาท ดว้ยการช าระคา่ตอบแทนเป็นเงินสด  
 

1.4.1. รายการได้มาซึ่งสินทรัพย ์
การเขา้ท ารายการธุรกรรมการซือ้หุน้ของ KESSEL ถือเป็นรายการไดม้าซึ่งสินทรพัย ์ตามประกาศคณะกรรมการตลาด

ทนุที่ ทจ. 20/2551 เรื่องหลกัเกณฑใ์นการท ารายการที่มีนยัส าคญัที่เขา้ข่ายเป็นการไดม้าหรอืจ าหน่ายไปซึง่สินทรพัย ์ลงวนัที่ 31 
สิงหาคม 2551 และฉบบัแกไ้ขเพิ่มเติม และประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย เรื่องการเปิดเผยขอ้มลูและ
การปฏิบัติการของบริษัทจดทะเบียนในการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซึ่งสินทรพัย ์พ  .ศ . 2547 ลงวันที่ 29 ตุลาคม 2547 ซึ่งตอ้ง
ค านวณตามเกณฑต์่างๆ ที่ก  าหนดโดยใชม้ลูค่าสงูสดุที่ค  านวณไดจ้ากหลกัเกณฑใ์ดเกณฑห์นึ่ง โดยอา้งอิงจากงบการเงินรวม
ของบริษัทฯ สิน้สดุ ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2563 พบว่ามีขนาดรายการสงูสดุเท่ากับรอ้ยละ 71.84 ซึ่งมากกว่ารอ้ยละ 50.00 แต่
นอ้ยกว่ารอ้ยละ 100.00 ตามเกณฑก์ าไรสทุธิจากการด าเนินงานจึงถือเป็นขนาดรายการประเภทที่  1 ดงันัน้บรษิัทฯ มีหนา้ที่ตอ้ง
เปิดเผยสารสนเทศการท ารายการ ดงักล่าวต่อตลาดหลกัทรพัยฯ์ และตอ้งขออนมุตัิการเขา้ท ารายการไดม้าซึ่งสินทรพัยใ์นครัง้นี ้
จากที่ประชมุผูถื้อหุน้ โดยตอ้งไดร้บัคะแนนเสียงอนมุตัิไม่ต ่ากว่า 3 ใน 4 ของจ านวนเสียงทัง้หมดของผูถื้อหุน้ที่มาประชมุและมี
สิทธิออกเสียงลงคะแนน โดยไม่นบัสว่นของผูถื้อหุน้ที่มีส่วนไดเ้สีย  

 
โดยการค านวณขนาดของรายการที่จะไดม้าซึง่สินทรพัยมี์รายละเอียดดงันี ้

▪ ขอ้มลูทางการเงินของบรษิัทฯ (งบการเงินรวมของบรษิัทฯ สิน้สดุ ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2563)   
รายละเอียด (หน่วย: ล้านบาท) 

สินทรพัยร์วม (1) 477.64 

สินทรพัยไ์ม่มีตวัตน (2) - 

หนีส้ินรวม (3) 112.18 

สว่นของผูถื้อหุน้ที่ไม่มีอ  านาจควบคมุ (4) - 

สินทรัพยท์ีมี่ตัวตนสุทธิ (NTA = (1) – (2) – (3) – (4)) 365.45 

ก าไรสุทธิ ส่วนทีเ่ป็นของผู้ถอืหุน้บริษัทใหญ่ (4 ไตรมาสล่าสุด)1/ 40.58 

หมายเหต:ุ  1/ ค านวณจากงบการเงินของระหว่างวนัที่ 1 มกราคม 2563 – 31 ธนัวาคม 2563 

 

▪ ขอ้มลูทางการเงินของ KESSEL (งบการเงินรวมของบรษิัทฯ สิน้สดุ ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2563) 
รายละเอียด (หน่วย: ล้านบาท) 

สินทรพัยร์วม (1) 101.86 

สินทรพัยไ์ม่มีตวัตน (2) - 

หนีส้ินรวม (3) 17.90 

สว่นของผูถื้อหุน้ที่ไม่มีอ  านาจควบคมุ (4) - 

สินทรัพยท์ีมี่ตัวตนสุทธิ (NTA = (1) – (2) – (3) – (4)) 83.96 

ก าไรสุทธิ ส่วนทีเ่ป็นของผู้ถอืหุน้บริษัทใหญ่ (4 ไตรมาสล่าสุด)1/ 31.59 

หมายเหต:ุ  1/ ค านวณจากงบการเงินของระหว่างวนัที่ 1 มกราคม 2563 – 31 ธนัวาคม 2563 
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▪ ขอ้มลูส่ิงตอบแทนในการเขา้ท ารายการ  

การเขา้ท ารายการ ในครัง้นี ้SE จะตอ้งช าระเงินจ านวน 260.00 ลา้นบาท เพื่อเป็นสิ่งตอบแทนค่าหุน้จ านวน 73,826 
หุน้ หรอืคิดเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 92.28 ของหุน้ที่ช  าระแลว้ทัง้หมดของ KESSEL  ใหแ้ก่กลุม่ผูข้าย 
 

▪ รายละเอียดการค านวณขนาดรายการตามเกณฑค์ านวณเปรยีบเทียบ  
เกณฑ ์ การค านวณ (ล้านบาท) มูลค่า (ร้อยละ) 

1. มลูค่าสินทรพัยท์ี่มีตวัตนสทุธิ (NTA) NTA สินทรพัยท์ี่จะไดม้า (83.96 )1/ x สดัส่วนการถือหุน้ (92.28%) x 100 
/NTA ของ SE (365.45) 1/ 

21.20 

2. ก าไรสทุธิจากการด าเนินงาน  
(4 ไตรมาสลา่สดุ) 

ก าไรสทุธิจากการด าเนินงานของสินทรพัยท์ี่จะไดม้า (31.59) 1/ x สดัส่วนการถือหุน้ (92.28%) x 100 

/ ก าไรสทุธิของ SE (40.58) 1/ 

71.84 
 

3. มลูค่ารวมของสิ่งตอบแทน มลูค่ารวมของสิ่งตอบแทนทัง้หมด (260.00) 
/ สินทรพัยร์วมของ SE (477.64) 1/ 

54.43 
 

4. มลูค่าหุน้ทนุที่บรษัิทจดทะเบียนออก
เพื่อช าระคา่สินทรพัย ์

ไม่มีการออกหุน้ใหม่ ไม่มีการออกหุน้

ใหม ่

หมายเหต:ุ  1/ ค านวณจากงบการเงินของระหว่างวนัที่ 1 มกราคม 2563 – 31 ธนัวาคม 2563 

 

ทัง้นี ้บริษัทฯ ไม่มีรายการไดม้าซึ่งสินทรพัยอ์ื่นใดที่เกิดขึน้ในหกเดือนก่อนวนัที่มีการตกลงเขา้ท ารายการในครัง้นีท้ี่ยงั
ไม่ไดร้บัอนมุตัิจากที่ประชมุผูถื้อหุน้เป็นผลใหข้นาดรายการมีเท่ากบัรอ้ยละ 71.84 เม่ือค านวณตามงบการเงินของบรษิัทฯ ที่ผ่าน
การตรวจสอบของผูส้อบบญัชีรบัอนญุาตสิน้สดุ ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2563  

 

1.4.2. รายการทีเ่กี่ยวโยงกัน 
เน่ืองจากบรษิัทฯ และ KESSEL มีผูถื้อหุน้รายใหญ่ และกรรมการรว่มกนั คือ นางสาวอรสา และนายสิทธิชยั ดงันัน้การ

เขา้ท าธุรกรรมการซือ้หุน้ของ KESSEL จึงเขา้ข่ายเป็นรายการที่เก่ียวโยงกัน ตามประกาศคณะกรรมการก ากบัตลาดทนุที่ ทจ. 
21/2551 เรื่องหลกัเกณฑใ์นการท ารายการที่เก่ียวโยงกนั และประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย เรื่องการ
เปิดเผยขอ้มลูและการปฏิบตัิการของบริษัทจดทะเบียนในรายการที่เก่ียวโยงกนั พ.ศ. 2546 ทัง้นี ้บริษัทฯ ไม่มีรายการเก่ียวโยง
อื่นใดที่เกิดขึน้ในหกเดือนก่อนวนัที่มีการตกลงเขา้ท ารายการในครัง้นีท้ี่ยงัไม่ไดร้บัอนุมตัิจากที่ประชมุผูถื้อหุน้  เป็นผลใหข้นาด
รายการมีขนาดรายการเท่ากับรอ้ยละ 71.14 ของสินทรพัยท์ี่มีตวัตนสุทธิ (NTA) ของบริษัทฯ เม่ือค านวณตามงบการเงินของ
บริษัทฯ ที่ผ่านการตรวจสอบของผูส้อบบญัชีรบัอนุญาตสิน้สุด ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2563 ซึ่งถือเป็นรายการขนาดใหญ่ คือมี
มลูค่ารายการมากกวา่ 20 ลา้นบาท และเกินกวา่รอ้ยละ 3.00 ของมลูค่าสินทรพัยท์ี่มีตวัตนสทุธิ (NTA) ของบรษิัทฯ 

 
เกณฑ ์ การค านวณ (ล้านบาท) มูลค่า (ร้อยละ) 

เกณฑม์ลูค่าสินทรพัย ์ มลูค่ารวมของสิ่งตอบแทนทัง้หมด (260.00) 
/NTA ของ SE (365.45)1/ 

71.14 

หมายเหต:ุ  1/ ค านวณจากงบการเงินของบรษัิทฯ ระหวา่งวนัที่ 1 มกราคม 2563 – 31 ธนัวาคม 2563 

 
ดงันัน้ในการเขา้ท ารายการไดม้าซึ่งสินทรพัย์ บริษัทฯ จึงมีหนา้ที่ตอ้งปฏิบตัิตามพระราชบญัญัติบริษัทมหาชนจ ากดั 

และประกาศรายการที่เก่ียวโยงกนั ซึง่ก าหนดใหบ้รษิัทฯ มีหนา้ที่ตอ้ง 
1) จดัท ารายงานและเปิดเผยสารสนเทศเก่ียวกบัการไดม้าซึ่งสินทรพัยซ์ึ่งเป็นรายการที่เก่ียวโยงกนัของบรษิัทฯ ต่อตลาด

หลกัทรพัยฯ์ ทนัที โดยมีสารสนเทศอย่างนอ้ยตามประกาศรายการที่เก่ียวโยงกนั  
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2) แต่งตัง้ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเพื่อท าหนา้ที่ต่างๆ ที่เก่ียวขอ้ง รวมถึงการให้ความเห็นตามที่ก าหนดในประกาศ
รายการที่เก่ียวโยงกนั โดยจดัส่งรายงานความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระใหแ้ก่ผูถื้อหุน้เพื่อพิจารณาพรอ้มกบั
จดัส่งหนงัสือเชิญประชุมผูถื้อหุน้ ในการนี ้บริษัทฯ ไดแ้ต่งตัง้ให ้บริษัท ดิสคฟัเวอร ์แมเนจเมน้ท ์จ ากัด (“ที่ปรึกษา
ทางการเงนิอิสระ” หรือ “Discover”) ซึ่งเป็นที่ปรกึษาทางการเงินที่ไดร้บัความเห็นชอบจากส านกังานคณะกรรมการ
ก ากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์(“ส านักงาน ก.ล.ต.”) เป็นที่ปรกึษาทางการเงินอิสระในการใหค้วามเห็นต่อผู้
ถือหุน้ในการเขา้ท ารายการไดม้าซึง่สินทรพัยซ์ึง่เป็นรายการที่เก่ียวโยงกนั  

3) จดัใหมี้การประชมุผูถื้อหุน้ของบริษัทฯ เพื่ออนมุตัิรายการไดม้าซึ่งสินทรพัยซ์ึ่งเป็นรายการที่เก่ียวโยงกนัดงักล่าว โดย
จดัส่งหนงัสือนดัประชมุผูถื้อหุน้ใหแ้ก่ผูถื้อหุน้ล่วงหนา้ไม่นอ้ยกว่าสิบสี่วนัก่อนวนัประชมุผูถื้อหุน้ และตอ้งไดร้บัอนมุตัิ
จากที่ประชมุผูถื้อหุน้ดว้ยคะแนนเสียงไม่นอ้ยกว่า 3 ใน 4 ของจ านวนเสียงทัง้หมดของผูถื้อหุน้ที่มาประชมุและมีสิทธิ
ออกเสียงลงคะแนน โดยไม่นบัสว่นของผูถื้อหุน้ที่มีส่วนไดเ้สีย 
 

1.5. มูลค่ารวมส่ิงตอบแทน และเกณฑท์ีใ่ช้ในการก าหนดมูลค่าส่ิงตอบแทน 
การก าหนดมลูค่าสิ่งตอบแทนของการซือ้หุน้สามญัของ KESSEL ในสดัส่วนรอ้ยละ 92.28 ของจ านวนหุน้ทัง้หมดของ 

KESSEL นัน้ บรษิัทฯ พิจารณาเปรียบเทียบราคากบัมลูค่ายตุิธรรมของสิ่งที่ไดร้บัมา ซึ่งไดแ้ก่หุน้สามญัของ KESSEL ในสดัส่วน
รอ้ยละ 92.28 ของจ านวนหุน้ทัง้หมดของ KESSEL  

โดยที่เกณฑท์ี่ใชใ้นการก าหนดมูลค่ายุติธรรมของหุน้สามัญของ  KESSEL ในสัดส่วนรอ้ยละ 92.28 ของจ านวนหุน้
ทัง้หมดของ KESSEL ที่จะไดม้าถกูประเมินโดยอา้งอิงวิธีการค านวณตามวิธีมลูค่าปัจจบุนัสทุธิของกระแสเงินสด (Discounted 
Cash Flow Approach) เน่ืองจาก KESSEL ประกอบธุรกิจจดัจ าหน่าย ประกอบ น าเขา้ ใหบ้ริการติดตัง้ ท่อ Pipe Lining วาลว์ 
หรืออปุกรณอ์ื่นๆ ที่เก่ียวขอ้ง ใหก้บัโรงงานอตุสาหกรรมในประเทศ ดงันัน้ บรษิัทฯ เห็นว่าการใชว้ิธีมลูค่าปัจจบุนัสทุธิของกระแส
เงินสด (Discounted Cash Flow Approach) จะเป็นวิธีที่สามารถสะท้อนถึงความสามารถในการสรา้งกระแสเงินสดของ  
KESSEL ไดอ้ย่างดี และสามารถสะทอ้นถึงมลูค่าที่แทจ้รงิของหุน้ของ KESSEL ได ้บรษิัทฯ ประเมินมลูค่ายตุิธรรมของมลูค่าหุน้
สามัญของ KESSEL บนขอ้มูล ณ วันที่ 30 ธันวาคม 2563 ในสัดส่วนรอ้ยละ 92.28 ของจ านวนหุน้ทั้งหมดของ KESSEL ที่
ประเมินไดอ้ยู่ในช่วง 635.96 – 701.03 ลา้นบาท ซึ่งราคาการเขา้ท ารายการดงักล่าวต ่ากว่ามลูค่าที่บริษัทฯ ประเมินได้ ซึ่งเป็น
ผลดีต่อผูถื้อหุน้ 
 

1.6. แหล่งเงนิทุนทีใ่ช้ในการเข้าท ารายการ 
แหลง่เงินทนุส าหรบัการเขา้ลงทนุในหุน้สามญัของ KESSEL จ านวน 260,000,000 บาทมาจาก 2 ส่วนคือ  
1) เงินสดคงเหลือจากการด าเนินงานของบรษิัทฯ จ านวน 80,000,000 บาท  
2)  เงินสดจากการออกหุน้เพิ่มทุนจ านวน 180,000,000 บาท ซึ่งบริษัทฯ คาดว่าจะไดร้บัจากการเสนอขายหุน้

สามญัเพิ่มทนุใหแ้ก่ผูถื้อหุน้เดิมตามสดัส่วนการถือหุน้ (Right offering: RO) ตามที่ประชมุคณะกรรมการบริษัทฯ ครัง้ที่ 2/2564 
ณ วันที่  6 มีนาคม 2564 ได้มีมติอนุมัติให้เสนอต่อที่ประชุมผู้ถือหุ้นเพื่อพิจารณาเสนอขายหุ้นสามัญเพิ่มทุนจ านวน 
360,000,000 หุน้ มลูค่าที่ตราไวหุ้น้ละ 0.50 บาท ใหแ้ก่ผูถื้อหุน้เดิมของบรษิัทฯ ตามสดัส่วน 2 หุน้เดิมต่อ 3 หุน้ใหม่ ในราคาจอง
ซือ้หุน้ละ 0.50 บาท ซึ่งการเพิ่มทนุใหแ้ก่ผูถื้อหุน้เดิมตามสดัส่วนการถือหุน้จะไม่ท าใหผู้ถื้อหุน้ไดร้บัผลกระทบต่อสิทธิการออก
เสียง (control dilution) หากผูถื้อหุน้จองซือ้หุน้เพิ่มทนุตามสดัส่วน 

ทัง้นี ้หากบริษัทฯ มีเงินสดคงเหลือจากการด าเนินงานรวมกบัเงินเพิ่มทนุจากการเสนอขายหุน้เพิ่มทนุ RO ตามขอ้ 1) 
และ 2) ขา้งตน้ไม่เพียงพอตอ่การช าระคา่หุน้ KESSEL จ านวน 260.00 ลา้นบาท บรษิัทฯ จะใชเ้งินกูจ้ากสถาบนัการเงินบางส่วน
เพิ่มเติมเพื่อน ามาช าระคา่หุน้ดงักล่าว 
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อย่างไรก็ดี ภายหลงัจากการอนุมัติการเขา้ท ารายการจากที่ประชุมผูถื้อหุน้  SE ตอ้งช าระเงินมัดจ าใหแ้ก่กลุ่มผูข้าย
จ านวน 80.00 ลา้นบาท ซึง่เป็นเหตกุารณท์ี่จะเกิดขึน้ก่อนการเพิ่มทนุของบรษิัทฯ ท าใหบ้รษิัทฯ จะยงัไม่ไดร้บัเงินสดจากการเพิ่ม
ทนุจ านวน 180.00 ลา้นบาท ตามงบการเงินสิน้สดุ ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2563 SE มีเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดจ านวน 
68.11 ลา้นบาท ท าใหท้ี่ปรกึษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่า SE อาจมีเงินสดไม่เพียงพอต่อการช าระเงินมดัจ า อย่างไรก็ดี
จากการสอบทานไปยงับรษิัทฯ บรษิัทฯ เช่ือว่าเม่ือถึงก าหนดช าระเงินมดัจ าใหแ้ก่ผูก้ลุ่มขายบรษิัทฯ น่าจะมีเงินสดเพียงพอ โดย
หากพิจารณาจากงบการเงินไตรมาส 2 ของบริษัทฯ 3 ปียอ้ยหลงั (2561-2563) ซึ่งที่เป็นช่วงระยะเวลาที่ใกลเ้คียงก าหนดช าระ
เงินมดัจ า KESSEL บริษัทฯ มีเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดอยู่ระหว่าง 80.30 - 124.25 ลา้นบาท แสดงใหเ้ห็นว่าในช่วง
ระยะเวลาดงักล่าวบริษัทฯ มีเงินสดจากการประกอบธุรกิจมากกว่า 80.00 ลา้นบาท อีกทัง้ในปี 2564 บริษัทฯ ไดเ้ตรียมความ
พรอ้มในการรกัษาเงินสดของบริษัทฯ โดยการจ่ายเงินปันผลเป็นหุน้ใหแ้ก่ผูถื้อหุน้แทนการจ่ายปันผลเป็นเงินสดดงัเช่นในอดีต 
นอกจากนี ้บริษัทฯ ยงัมีวงเงินกูยื้มระยะสัน้จากสถาบนัการเงินประมาณ 130.00 ลา้นบาทซึ่งน่าจะเพียงพอส าหรบัการเขา้ท า
รายการ และเป็นเงินสดหมนุเวียนในการท าธุรกิจ 

 
1.7. เงือ่นไขในการเข้าท ารายการ 

เน่ืองจากการเขา้ท ารายการนี ้เป็นการไดม้าซึ่งสินทรพัยข์องบรษิัทจดทะเบียน ตามประกาศการไดม้าหรือจ าหน่ายไป
ซึ่งสินทรพัย ์และเขา้ข่ายเป็นรายการที่เก่ียวโยง ตามประกาศรายการที่เก่ียวโยงกัน ดงันัน้บริษัทฯ ตอ้งไดร้บัอนุมตัิการเขา้ท า
รายการไดม้าซึ่งสินทรพัยแ์ละรายการที่เก่ียวโยงกนัจากที่ประชมุผูถื้อหุน้ ดว้ยคะแนนเสียงไม่นอ้ยกว่า 3 ใน 4 ของจ านวนเสียง
ทัง้หมดของผูถื้อหุน้ที่มาประชมุ และมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน โดยไม่นบัส่วนของผูถื้อหุน้ที่มีส่วนไดเ้สีย  และจดัท ารายงานการ
เปิดเผยสารสนเทศของรายการดงักล่าว ทัง้นีท้ี่ปรกึษาทางการเงินอิสระขอสรุปโครงสรา้งของบริษัทฯ ก่อน และหลงัการเขา้ท า
รายการธุรกรรมการซือ้หุน้ KESSEL ดงันี:้ 

 โครงสร้างบริษัทฯ ก่อนการเข้าท ารายการ    โครงสร้างบริษัทฯ หลังการเข้าท ารายการ 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
หมายเหต:ุ 1/ บรษัิทที่ นางสาวอรสา และ นายสิทธิชยั เป็นกรรมการ  

2/ นายเกรกิ เป็นกรรมการของบรษัิทฯ เท่านัน้ 
3/ ณ วันที่ 22 กุมภาพันธ์ 2564 KESSEL มีกรรมการ 3 ท่านคือ 1) นางสาวอรสา 2) นาย
สิทธิชยั และ 3) นายสวุฒัน ์
 

1.8. ร่างสัญญาซือ้ขายหุน้ KESSEL ระหว่าง กลุ่มผู้ขายกับบริษัทฯ 
ณ วนัที่ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระน าส่งรายงานฉบบันี ้สญัญาซือ้ขายหุน้ KESSEL ยงัไม่เสรจ็สมบรูณ ์อย่างไรก็ดีจาก

การสมัภาษณผ์ูบ้ริหารของบริษัทฯ คาดว่าสญัญาซือ้ขายหุน้ KESSEL ฉบบัสมบูรณจ์ะไม่มีการเปลี่ยนแปลงอย่างมีนยัส าคญั
ทัง้นีท้ี่ปรกึษาทางการเงินอิสระขอสรุปรา่งสญัญาซือ้ขายหุน้ KESSEL ดงันี ้
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1.  คูส่ญัญา 1. บรษัิท พีพีเอ็มเอ็นจิเนียริ่ง จ ากดั, นางสาวอรสา วิมลเฉลา และ นายสิทธิชยั ลีเกษม (ในฐานะกลุม่ผูข้าย)  

2. บรษัิท สยามอีสต ์โซลชูั่น จ ากดั (มหาชน) (ในฐานะผูซ้ือ้)  
2.  รายละเอียดหุน้ที่จะซือ้ขาย หุน้ KESSEL โดยปัจจบุนั KESSEL มีทนุจดทะเบียนช าระแลว้ 8,000,000 บาท แบ่งออกเป็นหุน้สามญั 80,000 หุน้ มลู

ค่าที่ตราไวหุ้น้ละ 100.00 บาท โดยกลุ่มผูข้ายถือหุน้สามญัใน KESSEL รวมทัง้สิน้ 73,826 หุน้ คิดเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 
92.285 ของหุน้ที่ออกและจ าหน่ายไดแ้ลว้ทัง้หมดของ KESSEL (“หุน้ที่ซือ้ขาย”) โดยกลุ่มผูข้ายมีความประสงคจ์ะขาย
หุน้ที่ซือ้ขายทัง้หมดใหแ้ก่ผูซ้ือ้ และ ผูซ้ือ้มีความประสงคจ์ะซือ้หุน้ที่ซือ้ขายทัง้หมดจากกลุม่ผูข้าย 

3.  การซือ้ขายหุน้ที่ซือ้ขาย 1. ภายใตเ้งื่อนไขและขอ้ตกลงของสญัญาฉบบันี ้กลุ่มผูข้ายตกลงขายหุน้ที่ซือ้ขาย รวมถึงสิทธิทัง้หลายทัง้ปวงในหุน้
ที่ซือ้ขายนัน้ใหแ้ก่ผูซ้ือ้ (และ/หรือบุคคลที่ผูซ้ือ้ก าหนด) โดยปราศจากภาระติดพนั และผูซ้ือ้ตกลงซือ้หุน้ที่ซือ้ขาย 
โดยผูซ้ือ้มีสิทธิก าหนดใหบ้คุคลใดๆ (ไม่ว่ารายเดียวหรอืหลายราย) เป็นผูร้บัโอนหุน้ที่ซือ้ขายก็ได ้

2. กลุ่มผูข้ายรบัรองต่อผูซื้อ้ว่าตนมีสิทธิที่จะขายหุน้ที่ซือ้ขายและโอนกรรมสิทธ์ิและผลประโยชนต์ามกฎหมายในหุน้
ที่ซือ้ขายใหแ้ก่ผูซ้ือ้ (และ/หรอืบคุคลที่ผูซ้ือ้ก าหนด) ตามขอ้ก าหนดและเง่ือนไขที่ระบใุนสญัญาฉบบันีท้กุประการ 

3. ผูซ้ือ้ (และ/หรือบุคคลที่ผูซ้ือ้ก าหนด) เขา้ซือ้หุน้ที่ซือ้ขายจากกลุ่มผูข้าย โดยเช่ือในค ารบัรองของกลุ่มผูข้ายตามที่
ระบไุวใ้นสญัญาฉบบันี ้ 

4. การซือ้ขายหุน้ที่ซือ้ขายจะเกิดขึน้พรอ้มกนัทัง้จ านวนในวนัโอนหุน้ หากการซือ้ขายหุน้ที่ซือ้ขายไม่สามารถเกิดขึน้
พรอ้มกนัทัง้จ านวนไดใ้นวนัโอนหุน้ ผูซ้ือ้มีสิทธิปฏิเสธไม่ท าการซือ้ขายหุน้ที่ซือ้ขายไม่วา่ดว้ยเหตผุลใดก็ตาม 

4.  เง่ือนไขบงัคบัก่อน การเขา้ซือ้หุน้ที่ซือ้ขายโดยผูซ้ือ้อยู่ภายใตเ้ง่ือนไขบงัคบัก่อนดงัตอ่ไปนี ้
1. บรษัิทฯ ไดร้บัหนงัสือลาออกจากการเป็นกรรมการเวน้แต่กลุม่ผูซ้ือ้จะก าหนดไวเ้ป็นอย่างอื่น1/ 
2. ด าเนินการให ้KESSEL ท าการเรียกประชมุวิสามญัผูถื้อหุน้เพื่อพิจารณาอนมุตัิใหย้กเลิกขอ้บงัคบัเดิมของบรษัิทที่

ใหน้  ามาประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชยว์่าดว้ยบริษัทจ ากดัมาใชบ้งัคบั โดยอนมุตัิใหใ้ชข้อ้บงัคบัฉบบัใหม่ที่มี
การคุม้ครองการใชส้ิทธิออกเสียงที่ประชมุใหญ่ผูถื้อหุน้ ซึง่จะตอ้งมีขอ้ก าหนดอย่างนอ้ยใหใ้นการประชมุใหญ่ตอ้ง
มีผูถื้อหุน้มาเขา้รว่มประชมุรวมกนัแทนหุน้ไม่นอ้ยกว่ารอ้ยละ 49 ของจ านวนหุน้ทัง้หมดจึงจะครบเป็นองคป์ระชมุ 
ในการออกเสียงลงคะแนนการประชุมสามญัใหเ้ป็นการลงคะแนนลบัโดยผูถื้อหุน้แต่ละคนมีคะแนนเสียงหนึ่งต่อ
หนึ่งหุน้ที่ตนถือ 

3. ด าเนินการใหส้ถาบนัการเงินมีหนงัสือใหค้วามยินยอมใหเ้ปลี่ยนแปลงผูค้  า้ประกนัในภาระหนีท้กุประเภทที่บริษัทมี
อยู่ต่อสถาบันการเงินก่อนในวันที่ท  าสัญญาฉบับนี ้โดยใหม้ีขอ้ความยินยอมใหบ้ริษัทท าการเปลี่ยนแปลงผูค้  า้
ประกนัเดิมจาก PPM เป็นผูซ้ือ้ 

4. ผูซ้ือ้ไดร้บัมติจากที่ประชุมคณะกรรมการและที่ประชุมผูถื้อหุน้บริษัทของตนซึ่งอนุมตัิการเขา้ซือ้หุน้ที่ซือ้ขายจาก
กลุม่ผูข้ายตามสญัญาฉบบันี ้

5. คู่สญัญาแต่ละฝ่ายไดร้บัการอนุญาต อนุมตัิ และค ายินยอมที่จ  าเป็นทัง้หมดส าหรบัการซือ้ขายหุน้ที่ซือ้ขายตาม
สญัญาฉบบันีจ้ากหน่วยงานราชการ หน่วยงานก ากบัดแูล และคูส่ญัญาที่เก่ียวขอ้ง2/  

6. นับตั้งแต่วันที่ท  าสัญญาฉบับนีจ้นถึงวันโอนหุ้น กลุ่มผู้ขายจะต้องด าเนินธุรกิจให้เป็นปกติ และไม่ก่อให้เกิด
ค่าใชจ้่ายเกินกวา่ที่ตกลงกนั 

7. กลุม่ผูข้ายไม่ไดล้ะเมิดขอ้ผกูพนัหรอืหนา้ที่ใดๆ ของกลุม่ผูข้ายภายใตส้ญัญาฉบบันี ้
8. ผูซ้ือ้ไดด้  าเนินการตรวจสอบขอ้มูลและสถานะ (due diligence) อย่างครบถว้นแลว้เสร็จ และผลการตรวจสอบ

ขอ้มลูและสถานะ (due diligence) ดงักล่าวเป็นที่พอใจส าหรบัผูซ้ือ้และไม่พบประเด็นที่อาจส่งผลกระทบในทาง
ลบอย่างมีนยัส าคญัตอ่สถานะ สินทรพัย ์การด าเนินงาน ฐานะทางการเงิน และโอกาสทางธุรกิจของ KESSEL  

9. KESSEL ตอ้งด าเนินการใหบ้ริษัท MCC Holdings Inc. หรือ Crane Resistoflex ใหค้วามยินยอมเป็นหนงัสือใน
การโอนหุ้นระหว่างผู้ขายกับผู้ซือ้ตามสัญญาถ่ายทอดเทคโนโลยีและข้อตกลงการผลิต ( Technology and 
Manufacturing Agreement) ลงวันที่ 13 กุมภาพันธ์ 2560 โดยมีเงื่อนไขว่า บริษัท MCC Holdings Inc. หรือ 
Crane Resistoflex จะไม่ใชส้ิทธิในการบอกเลิกสญัญาดงักล่าวดว้ยเหตกุารเปลี่ยนแปลงโครงสรา้งผูถื้อหุน้ตาม
สญัญาซือ้ขายหุน้ฉบบันี ้
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10. ไดม้ีการก าหนดราคาซือ้ตามแนวทางที่ก าหนดไวใ้นสญัญาฉบบันีแ้ลว้ 
5.  ราคาซือ้ขายหุน้ที่ซือ้ขาย คู่สญัญาทัง้สองฝ่ายตกลงกนัไวว้่าราคาซือ้ขายหุน้ที่ซือ้ขายตามสญัญานี ้จะมีมลูค่าหุน้ละ 3,521.79 บาท คิดเป็นราคา

ซือ้ขายหุ้นที่ซือ้ขายรวมทั้งสิน้ 260,000,000 บาท (“ราคาซือ้ขาย”) โดยคู่สัญญาได้พิจารณาก าหนดราคาซือ้ขาย
ดงักล่าวโดยอา้งอิงจากมลูค่าของยตุิธรรมตามราคาทอ้งตลาดโดยพิจารณาถึงทรพัยส์ินที่ก่อใหเ้กิดรายไดแ้ละที่ดินของ  
KESSEL ที่ไดจ้ากการเจรจาร่วมกันในเบือ้งตน้ของคู่สญัญา ประกอบกับขอ้มูลตามที่ปรากฏในงบการเงินรวมสิน้สุด
วนัที่ 31 ธนัวาคม 2563 ซึง่ไดร้บัการสอบทานโดยผูส้อบบญัชีของ KESSEL 

6.  การหา้มประกอบธุรกิจ
แข่งขนัและหา้มการชกัจงู3/ 

1. นบัจากวนัโอนหุน้ตามสญัญาซือ้ขายหุน้ฉบบันีจ้นถึงเมื่อพน้ก าหนดระยะเวลา 1 ปีนบัแต่ผูข้ายซึ่งไดแ้ก่ นางสาวอร
สา วิมลเฉลาและนายสิทธิชัย ลีเกษมพน้จากเป็นผูถื้อหุน้รายใหญ่ที่มีอ  านาจควบคุมกิจการของผูซ้ือ้  หา้มผูข้าย
ประกอบธุรกิจหรือกิจการในลกัษณะหรือท านองเดียวกนักบักิจการของบริษัทฯ เวน้แต่กรณีที่ผูข้ายเขา้ซือ้หุน้ และ/
หรอืลงทนุในนิติบคุคลอื่น ในลกัษณะที่ประสงคจ์ะไดร้บัผลตอบแทนจากการซือ้หุน้และ/หรือการลงทนุดงักลา่ว โดย
ไม่มีอ  านาจบรหิารจดัการไม่วา่โดยทางตรงหรอืทางออ้ม เวน้แตไ่ดร้บัความยินยอมจากผูซ้ือ้เป็นลายลกัษณอ์กัษร 

2. นบัแต่ผูข้ายซึ่งไดแ้ก่ นางสาวอรสา วิมลเฉลาและนายสิทธิชยั ลีเกษม รวมถึงผูข้ายทกุรายและบคุคลที่เกี่ยวขอ้งท า

การขายหุน้ในบริษัทผูซ้ือ้ไม่ว่าทัง้หมดหรือบางส่วนจนเป็นเหตทุ าใหบ้คุคลดงักล่าวไม่มีอ  านาจควบคมุกิจการของผู้

ซือ้จนถึงเมื่อพน้ก าหนดระยะเวลา 1 ปีนับแต่วันดังกล่าว ผูข้ายทุกรายและบุคคลที่เก่ียวขอ้งจะไม่ท าการชักจูง/

ชกัชวน หรือพยายามชกัจงู/ชกัชวน รวมถึงด าเนินการไม่ว่าทัง้ทางตรงหรือทางออ้มใหผู้ท้ี่เกี่ยวขอ้งกบัผูข้ายท าการ

บอกเลิกสัญญาถ่ายทอดเทคโนโลยีและขอ้ตกลงการผลิต (Technology and Manufacturing Agreement) กับ

บรษัิท MCC Holdings Inc. หรอื Crane Resistoflex หรอืบรษัิทใดๆ  

7.  ขอ้ตกลงด าเนินการและหา้ม
ด าเนินการ 

นบัตัง้แต่วนัที่ท  าสญัญาฉบบันีจ้นถึงวนัโอนหุน้ กลุ่มผูข้ายขอใหส้ญัญาต่อผูซ้ือ้ว่า กลุ่มผูข้ายจะไม่เจรจาเสนอขาย หรือ
ขาย และ/หรือเขา้ท าสญัญาหรอืบนัทกึใดๆ กบับคุคลอื่นในการขาย จ าหน่าย จ่ายโอนหุน้ และ/หรือจ าน า ใหส้ิทธิใดๆ ที่
จะซือ้ขาย หรอืด าเนินการจ าหน่ายดว้ยประการอื่นไม่วา่โดยทางตรงหรอืทางออ้ม และไม่วา่ทัง้หมดหรอืบางสว่น ซึง่หุน้ที่
ซือ้ขายหรือตกลงเขา้ท ารายการซึ่งก่อใหเ้กิดผลใดๆ ดงักล่าวขา้งตน้ รวมถึงจะปฏิบตัิตามขอ้ก าหนดในเอกสารแนบ 6 
(การด าเนินการก่อนการซือ้หุน้) อย่างเครง่ครดั 

8.  เง่ือนไขการช าระเงิน ช าระเงินมดัจ า 80.00 ลา้นบาท ณ วนัที่ท  าสญัญาซือ้ขายหุน้ และช าระที่เหลือ ณ วนัโอนหุน้ (ภายใตเ้งื่อนที่ KESSEL 
ตอ้งปฏิบตัิตามเง่ือนไขบงัคบัก่อนครบถว้น) 

9.  การชดใชค้่าเสียหาย ผูข้ายตกลงที่จะป้องกันมิใหผู้ซ้ือ้ไดร้บัความเสียหาย ตลอดจนชดใชเ้งิน ค่าใชจ้่าย ค่าเสียหายใดๆ ใหแ้ก่ผูซ้ือ้ส  าหรบั
ความเสียหายใดๆ ที่เกิดขึน้กบับรษัิทฯ และ/หรือผูซ้ือ้ อนัสืบเน่ืองมาจาก (1) การท าผิดขอ้ตกลง สญัญา เง่ือนไข หรอืค า
รบัรองใดๆ ของผูข้ายตามที่ก าหนดในสญัญาฉบบันี ้และ (2) เรื่องหรอืเหตกุารณใ์ดๆ ที่ระบไุวใ้นสญัญาที่เป็นผลมาจาก
การกระท า ไม่กระท า การสนับสนุน หรือการมีส่วนร่วมที่ฝ่าฝืนกฎหมาย ไม่ปฏิบัติตามกฎหมาย หรือไม่ปฏิบัติตาม
ขัน้ตอนของกฎหมาย ผิดสญัญาหรือขอ้ตกลงใดๆ ของบริษัทฯ ไม่ว่าโดยเจตนาหรือโดยความประมาทเลินเล่อที่เกิดขึน้
ก่อน และ/หรือในวนัโอนหุน้ ทัง้นี ้โดยไม่ค านึงว่าเรื่อง หรือเหตกุารณด์งักล่าว จะไดด้ าเนินหรือมีอยู่ต่อมาภายหลงัวนั
โอนหุน้หรอืไม่ หรอืจะไดม้ีการเรยีกรอ้ง ฟ้องรอ้ง หรอืเป็นขอ้พิพาทภายหลงัวนัโอนหุน้ 

10.  กฎหมายที่ใชบ้งัคบั สญัญาฉบบันีใ้หอ้ยู่ภายใตบ้งัคบัแห่งกฎหมายไทย 

หมายเหต:ุ 1/ จากการสอบถามไปยงั P&P ไดชี้แ้จงวา่กรรมการทกุท่านของ KESSEL ตอ้งลาออกจากการเป็นกรรมการบรษัิท 
2/ สญัญาที่เก่ียวขอ้ง หมายถึงสญัญาอื่นๆ ที่ KESSEL กระท าไวก้บัคูส่ญัญาทัง้หมด 
 3/ คณะกรรมการบริษัทฯ ไม่คิดว่า KESSEL มีการพึ่งพิงนางสาวอรสาอย่างมีนยัส าคญั แต่ KESSEL มีการพึ่งพิง 
CRANE ทัง้ในส่วนของสินคา้และเทคโนโลยี อย่างไรก็ตามการเขียนสญัญาใหม้ีความรดักุม และเป็นประโยชนต์่อ
บริษัทฯ ไม่ว่าบริษัทฯ จะไดใ้ชป้ระโยชนน์ั้นหรือไม่ ถือเป็นหนา้ที่ของคณะกรรมการบริษัทฯ โดยเฉพาะอย่างยิ่ง
คณะกรรมการตรวจสอบพงึกระท าหากรายการนัน้ๆ เป็นรายการที่เก่ียวโยงกนั  
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2. รายละเอียดกลุ่มผู้ขาย (PPM นางสาวอรสา วิมลเฉลา และนายสิทธิชัย ลีเกษม) 
2.1. บริษัท พพีเีอ็ม เอ็นจเินียริ่ง จ ากัด 

2.1.1. ข้อมูลเบือ้งต้น 
 

ช่ือบรษิัท : บรษิัท พีพีเอ็ม เอ็นจีเนียริ่ง จ ากดั (“บรษิัท” หรอื “PPM”) 
  PPM ENGINEERING COMPANY LIMITED 

ที่ตัง้ส  านกังานใหญ่   : 316,316/1 ซอยบา้นลดัดาว ถนนสรรพาวธุ แขวงบางนาเหนือ เขตบางนา กรุงเทพมหานคร 
โทรศพัท ์ : 062-180-5111 
ประเภทธุรกิจ : ใหบ้รกิารเช่าอสงัหารมิทรพัยเ์พื่อเป็นส านกังานท างานและเพื่ออยู่อาศยั 
เลขทะเบียนบรษิัท : 0105532006198 
เว็บไซต ์ : https://www.ppmspace.com/  
อีเมล :  admin@ppmspace.com  
ทนุจดทะเบียน : 15,000,000.00 บาท  
ทนุที่ช  าระแลว้ : 15,000,000.00 บาท 
จ านวนหุน้ที่ช  าระแลว้: 150,000 หุน้ 
 

2.1.2. ลักษณะการประกอบธุรกิจ 
บรษิัท ประกอบธุรกิจ อาคารเซอรว์ิสอพารท์เมน้ท ์รบัคา่เช่าจากผูอ้ยู่อาศยัเป็นรอบรายเดือน เป็นหลกั โดยมีจ านวน

หอ้งทัง้หมด 57 หอ้ง แบง่เป็นหอ้งประเภทดีลกัซแ์ละสตดูิโอ   
 

2.1.3. ผู้ถอืหุน้ 
 บรษิัท พีพีเอ็ม เอ็นจิเนียริ่ง จ ากดั มีทนุจดทะเบียนจ านวน 15,000,000.00 บาท แบง่เป็นจ านวนหุน้ทัง้หมด 150,000 หุน้ 
มลูค่าที่ตราไวหุ้น้ละ 100.00 บาท 
 

กลุม่ผูถื้อหุน้ที่ถือหุน้ ณ วนัที่ 31 มกราคม 2564 
ล าดับ ผู้ถอืหุน้รายใหญ่ จ านวนหุน้ ร้อยละ 

1 นางสาวอรสา วิมลเฉลา 149,998 100.00% 

2 นายสิทธิชยั ลีเกษม 1 0.00% 

3 นายเสร ีลีเกษม 1 0.00% 
  รวม 150,000 100.00% 

 

2.1.4. คณะกรรมการบริษัท 
รายช่ือคณะกรรมการของบรษิัท ขอ้มลู ณ วนัที่ 29 มกราคม 2564 

 ชื่อ ต าแหน่ง 
1.  นางสาวอรสา วิมลเฉลา กรรมการบรษัิท 
2.  นายสิทธิชยั ลีเกษม กรรมการบรษัิท 

 

2.1.5. ลักษณะความสัมพันธท์ีเ่กี่ยวโยงกัน 
โปรดพจิารณาหวัขอ้ 1.3. คูส่ญัญาและความสมัพนัธ์ทีเ่กีย่วขอ้ง 
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2.2. นางสาวอรสา วิมลเฉลา 
 

อายุ  67 ปี 

จ านวนการถอืหุน้ใน SE 95,796,400 หุน้ หรอืคิดเป็นรอ้ยละ 39.92 ของจ านวนหุน้ที่ออกและช าระแลว้ของ SE 

จ านวนการถอืหุน้ใน PPM 149,998 หุน้ หรอืคิดเป็นรอ้ยละ 100.00 ของจ านวนหุน้ที่ออกและช าระแลว้ของ PPM 

ประสบการณก์ารท างาน การด ารงต าแหน่งในบรษัิทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยฯ์  

2559 – ปัจจบุนั  กรรมการ/ประธานกรรมการบรหิาร/ประธานเจา้หนา้ที่บริหาร/ประธาน

 กรรมการบรหิารความเสี่ยง 

  บรษัิท สยามอีสต ์โซลชูั่น จ ากดั (มหาชน)     

  การด ารงต าแหน่งในบรษัิท/กิจการอื่น  

2559 – ปัจจบุนั  กรรมการ  

 บรษัิท วี-แคร ์โกลบอลเฮลท ์จ ากดั  

2547 – ปัจจบุนั  กรรมการ  

 บรษัิท วิมลเฉลา จ ากดั 

2547 – ปัจจบุนั  กรรมการ/กรรมการผูจ้ดัการ 

 บรษัิท สยามราช ทราเวิล จ ากดั 

2544 – ปัจจบุนั  กรรมการ  

 บรษัิท ยทูิลิตี ้บิสิเนส อลัลายแอนซ ์จ ากดั  

2537 – ปัจจบุนั  กรรมการ/กรรมการผูจ้ดัการ  

 บรษัิท เคสเซล (ประเทศไทย) จ ากดั  

2532 – ปัจจบุนั  กรรมการ/กรรมการผูจ้ดัการ  

 บรษัิท พีพีเอ็ม เอ็นจิเนียริ่ง จ ากดั  

2536 – 2559  กรรมการ/ประธานกรรมการบรหิาร/ประธานเจา้หนา้ที่บริหาร  

 บรษัิท สยามราชธานี (ตะวนัออก) จ ากดั 

ความสัมพันธท์างครอบครัว  ภรรยาของนายสิทธิชยั ลีเกษม 

มารดาของนายเกริก ลีเกษม 

 
 

2.3. นายสิทธิชัย ลีเกษม 
 

อายุ  60 ปี 
จ านวนการถอืหุน้ใน SE 34,700 หุน้ หรอืคิดเป็นรอ้ยละ 0.01 ของจ านวนหุน้ที่ออกและช าระแลว้ของ SE 
จ านวนการถอืหุน้ใน PPM 1 หุน้ หรอืคิดเป็นรอ้ยละ 00.00 ของจ านวนหุน้ที่ออกและช าระแลว้ของ PPM 
ประสบการณท์ างาน การด ารงต าแหน่งในบรษัิทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยฯ์ 

2559 – ปัจจบุนั กรรมการ/กรรมการบรหิาร  

 บรษัิท สยามอีสต ์โซลชูั่น จ ากดั (มหาชน)  

การด ารงต าแหน่งในบรษัิท/กิจการอื่น  

2559 – ปัจจบุนั  กรรมการ  

 บรษัิท วี-แคร ์โกลบอลเฮลท ์จ ากดั  

2547 – ปัจจบุนั  กรรมการ  

 บรษัิทสยามราช ทราเวิล จ ากดั 
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2537 – ปัจจบุนั  กรรมการ  

 บรษัิท เคสเซล (ประเทศไทย) จ ากดั  

2532 – ปัจจบุนั  กรรมการ  

 บรษัิท พีพีเอ็มเอ็นจิเนียริ่ง จ ากดั  

2536 – 2559 กรรมการ/กรรมการบรหิาร  

 บรษัิท สยามราชธานี (ตะวนัออก) จ ากดั 

ความสัมพันธท์างครอบครัว สามีของนางสาวอรสา วิมลเฉลา 
บิดาของนายเกรกิ ลีเกษม 

 
ผูถ้อืหุน้สามารถพจิารณาขอ้มูลของผูข้ายเพิ่มเตมิไดต้ามเอกสารแนบ 1 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



ความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ บรษัิท สยามอีสต ์โซลชูั่น จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท ดิสคฟัเวอร ์แมเนจเมน้ท ์จ ากดั  หนา้ 31/98 
 

3. รายละเอียดของสินทรัพยท์ีไ่ด้มา (KESSEL) 
 

3.1. ข้อมูลเบือ้งต้น 
ช่ือบรษิัท   : บรษิัท เคสเซล (ประเทศไทย) จ ากดั (“KESSEL”) 
   KESSEL (THAILAND) COMPANY LIMITED 
ที่ตัง้ส  านกังานใหญ่ : 128/240 หมู่ที่ 1 ต าบลบางเสาธง อ าเภอบางเสาธง จงัหวดัสมทุรปราการ 10570 
โทรศพัท ์   :  02-706-4414  
ประเภทธุรกิจ   : เป็นผูน้  าเขา้ชิน้ส่วน ท่อ วาลว์ และสว่นอื่นๆ ที่เก่ียวขอ้งกบัระบบท่อ (ภายใตเ้ครื่องหมาย 
    การคา้ Resistoflex , XOMOX และ เครื่องหมายการคา้อื่นๆ ในกลุม่ของ CRANE) เพื่อ 
    น ามาประกอบ ผลิต ติดตัง้ และจ าหน่าย ใหแ้ก่ลกูคา้ที่เป็นโรงงานอตุสาหกรรมหนกั เช่น  
    โรงงานปิโตรเคมี โรงงานเคมี หรอื โรงงานผลิตพลาสติก เป็นตน้  
เลขทะเบียนบรษิัท   : 0105537016078  
เว็บไซต ์   : http://www.kessel.co.th/  
ทนุจดทะเบียน   : 8,000,000.00 บาท  
ทนุที่ช  าระแลว้   : 8,000,000.00 บาท 
จ านวนหุน้ที่ช  าระแลว้   :       80,000 หุน้ 

 
3.2. ข้อมูลการประกอบธุรกิจ 

3.2.1. ประวัตคิวามเป็นมา 
KESSEL ก่อตัง้ขึน้ในปี พ.ศ. 2537 โดยการร่วมลงทุนกันระหว่าง Kessel (Singapore) Pte (“KS”) และ บริษัท เอนจิ

เนียริ่ง โปรดกัส ์จ ากดั (“EP”) เพื่อด าเนินธุรกิจผลิต ใหบ้รกิารและจดัจ าหน่ายท่อ วาลว์ หรอือปุกรณอ์ื่นๆ ที่เก่ียวขอ้งกบัระบบท่อ 
แก่โรงงานอตุสาหกรรมในประเทศไทย 

ปี 2539 Crane Asia Pacific Pte Ltd. (“Crane Asia”) ไดท้  าการซือ้ KS จึงท าใหผู้ถื้อหุน้หลกัของ KESSEL กลายเป็น 
Crane Asia Pacific Pte Ltd. และ EP ทัง้นี ้การเขา้ซือ้ธุรกิจซือ้หุน้ของ Crane Asia ท าให ้KESSEL ไดร้บัสิทธ์ิในการเป็นตวัแทน
จ าหน่ายสินคา้ในเครือของ CRANE ซึ่งเป็นบริษัทแม่ของ Crane Asia และเป็นบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยน์ิวยอรก์ 
(“NYSE”) 

ปี 2546 บริษัท พีพีเอ็ม เอ็นจิเนียริ่ง จ ากดั ซึ่งมีนางสาวอรสา วิมลเฉลาเป็นผูถื้อหุน้ใหญ่ไดเ้ขา้ซือ้ของ KESSEL จาก 
บรษิัท เอนจิเนียริ่ง โปรดกัส ์จ ากดั ในสดัส่วนรอ้ยละ 51.00 ของทนุจดทะเบียนและช าระแลว้ของ KESSEL   

ปี 2549 KESSEL ไดเ้ป็นผูจ้ดัจ าหน่ายวาลว์ที่มีเครื่องหมายการคา้ซือ้ XOMOX และในปี 2551 KESSEL ไดมี้การเปิด
ส านกังานใหม่ที่จงัหวดัระยองเพื่อขยายและส่งเสรมิการคา้ในบรเิวณที่กวา้งขึน้  

ปี 2560 เพื่อใหก้ารด าเนินธุรกิจของ KESSEL มีความยืดหยดุและมีประสิทธิภาพจึงไดมี้การเปลี่ยนแปลงผูถื้อหุน้ใหญ่ 
โดย PPM ไดท้  าการซือ้หุน้ของ KESSEL ในส่วนของ Crane Asia (รอ้ยละ 49.00) ภายหลงัจากการซือ้ขายหุน้ดงักล่าว Crane 
Asia และ KESSEL ตกลงท าสญัญา Technology and Manufacturing Agreement  กบั Crane Resistoflex , MCC Holdings,  
เพิ่มเติม โดยมีเง่ือนไขหลกัคือ KESSEL จะไดร้บัการถ่ายทอดความรูแ้ละสิทธิเพียงรายเดียวในประเทศไทยส าหรบัการจ าหน่าย
สินคา้ประเภท Plastic Liners ภายใตเ้ครื่องหมายการคา้ Crane Resistoflex จาก Crane Resistoflex , MCC Holdings แต่ 
KESSEL จะตอ้งช าระคา่ Royalty Fees ใหแ้ก่ Crane Resistoflex , MCC Holdings. 

 



ความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ บรษัิท สยามอีสต ์โซลชูั่น จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท ดิสคฟัเวอร ์แมเนจเมน้ท ์จ ากดั  หนา้ 32/98 
 

 
 
อย่างไรก็ดี ภายหลงัจาก PPM ไดร้บัการโอนหุน้สดัส่วนรอ้ยละ 49.00 ใน KESSEL จาก Crane Asia แลว้นัน้ เพื่อให้

การด าเนินธุรกิจของ KESSEL เป็นไปอย่างมีประสิทธิภาพและเพื่อเป็นแรงจงูใจใหแ้ก่ผูบ้รหิารเดิมของ KESSEL PPM จงึขายหุน้
ในสดัส่วนรวมรอ้ยละ 7.72 ของหุน้ทัง้หมดของ KESSEL ใหก้บัพนกังานในระดบัผูบ้รหิารที่เป็นบคุคลส าคญัของ  KESSEL เม่ือ
วนัที่ 15 มีนาคม 2561 ซึง่ไดแ้ก่ นายสวุฒัน ์มหิทธิหาญ นางสาวสิวนิด ธวินชยั และ นางสาวธญัยธรณ ์พินิจพรมนตร ีในสดัส่วน
รอ้ยละ 4.76 , 1.95 และ 1.00 ของหุน้ทัง้หมดของ KESSEL ตามล าดบั โดยพ่วงเงื่อนไขวา่หา้มขายหุน้ใหก้บับคุคลอื่น ถา้จะขาย
ตอ้งขายคืนใหก้บั PPM เท่านัน้ ทัง้นี ้ภายหลงัจากการซือ้ขายหุน้ระหว่างกลุ่มผูข้ายและผูซ้ือ้สิทธิในการขายหุน้คืนของพนกังาน
ใหแ้ก่ PPM นัน้จะตอ้งถกูโอนมายงั SE 

 
3.2.2. ผลประโยชนท์บัซ้อน (Conflict of interest) ระหว่างผู้ถอืหุน้รายใหญ่ของ SE และ KESSEL 
 

 
 
จากรูปรายละเอียดของสินคา้ (รายละเอียดของสินคา้ KESSEL ตามขอ้ 5.3.1.4)  ถึงแมว้า่ SE และ KESSEL จะมีกลุ่ม

ลกูคา้บางส่วนเป็นกลุ่มลูกคา้เดียวกันเน่ืองจากกลุ่มลูกคา้ทัง้ SE และ KESSEL เป็นกลุ่มโรงงานอุตสาหกรรมขนาดใหญ่ (ซึ่ง
ธุรกิจที่เก่ียวขอ้งกับเครื่องจักรในโรงงานขนาดใหญ่โดยทั่วไปจะมีลูกคา้บางส่วนเป็นกลุ่มเดียวกัน) ทั้งนีส้ินคา้ของ SE และ 
KESSEL เป็นสินคา้ที่ถือว่าเป็นสินคา้ต่างชนิดกนัเน่ืองจากสินคา้ของทัง้ 2 บรษิัทฯ ถกูใชใ้นส่วนที่ต่างกนัของโรงงาน ตวัอย่างที่ 
1 จากรูปโรงไฟฟ้าถ่านหิน จะเห็นไดช้ัดเจนว่าสินคา้ของ SE จะอยู่ในส่วนต่างๆ ของโรงงานยกเว้นในส่วนของ Fuel Gas 
Channel ซึ่งเป็นส่วนที่ตอ้งใชว้สัดทุี่ทนความรอ้นสงู (เป็นส่วนของสินคา้ KESSEL) ซึ่งจากการสอบทานการท างานโดยที่ปรกึษา
ทางการเงินอิสระของทั้ง SE และ KESSEL พบว่าทัง้ 2 บริษัทไม่มีการใชบุ้คลากรในการท างานร่วมกัน ไม่มีรายการกูยื้มเงิน
ระหว่างกนั และไม่มีรายซือ้ขายสินคา้การระหว่างกนั ( SE และ KESSEL มีรายการระหว่างกนัเพียงการเช่าพืน้ที่โดยปัจจบุนั SE 
มีการเช่าพืน้ที่บางส่วนของ KESSEL เพื่อใชใ้นการเก็บของ และรายการดังกล่าวไดผ้่านการตรวจสอบจากคณะกรรมการ
ตรวจสอบไม่ว่าจะเป็นในเรื่องของราคาค่าเช่าและความเหมาะสมในการเช่า) ดงันัน้  ที่ผ่านมาจึงไม่มีรายการที่เก่ียวขอ้งกบัการ
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ท าธุรกิจของทัง้ 2 บริษัทฯ ที่ส่งผลใหเ้กิดผลประโยชนท์ับซอ้น (Conflict of interest) คณะกรรมการจึงมิไดมี้มาตรการป้องกัน
ผลประโยชน์ทับซอ้นอันอาจจะเกิดขึน้ระหว่าง 2 บริษัทฯ อย่างไรก็ดีที่ปรึกษาทางการเงินอิสระยังไม่พบเหตุอันเช่ือได้ว่า
คณะกรรมการตรวจสอบของบรษิัทฯ ละเลยหรอืไม่ปฏิบตัิหนา้ที่ในการปอ้งกนัผลประโยชนท์บัซอ้น 
 

3.2.3. ลักษณะการประกอบธุรกิจ 
ธุรกิจหลักของ KESSEL คือผูน้  าเขา้ชิน้ส่วน ท่อ วาลว์ และส่วนอื่นๆ ที่เก่ียวขอ้งกับระบบท่อ (ภายใตเ้ครื่องหมาย

การคา้ Resistoflex , XOMOX และเครื่องหมายการคา้อื่นๆ ในกลุ่มของ CRANE) เพื่อน ามาประกอบ ผลิต ติดตัง้ และจ าหน่าย 
ใหแ้ก่ลูกคา้ที่เป็นโรงงานอุตสาหกรรมหนัก เช่น โรงงานปิโตรเคมี โรงงานเคมี หรือ โรงงานผลิตพลาสติก เป็นตน้ สินคา้ที่ 
KESSEL จ าหน่ายใหแ้ก่ลกูคา้เป็นสินคา้วสัดนุวตักรรมที่มีเทคโนโลยีชนิดพิเศษที่ถกูพฒันามาอย่างตอ่เน่ืองและยาวนานกว่า 60 
ปีจาก CRANE จนท าใหมี้คุณสมบัติทนทานต่อการกัดกร่อนของสารเคมี และความรอ้นสูง เป็นที่นิยมแกลู้กคา้ทั่วโลก ทั้งนี ้
KESSEL เป็นตวัแทนจ าหน่ายสินคา้ในกลุ่ม CRANE เพียงรายเดียวในประเทศไทย โดยรายไดข้อง KESSEL สามารถแบ่งตาม
กลุม่สินคา้และการบรกิารได ้5 ประเภทหลกัๆ ดงันี ้

 
3.2.3.1. รายได้จากการจ าหน่ายผลิตภณัฑก์ลุ่ม Pipe Lining 

กลุม่ผลิตภณัฑ ์Pipe Lining เป็นผลิตภณัฑท์่อที่มีคณุสมบตัิพิเศษที่มีการปิดผิวดา้นในของท่อดว้ยพลาสติกชนิดพิเศษ 
เช่น เทฟลอน เพื่อใชใ้นอตุสาหกรรมหนกั ที่ท่อชนิดทั่วไปไม่สามารถทนทานได ้ผลิตภณัฑ์ Pipe Lining มีคณุสมบตัิที่สามารถ
ทนทานตอ่การกดักรอ่นของของเหลวเป็นอย่างดี และสามารถทนของเหลวที่มีอณุหภมูิสงูถึง 200 องศาเซลเซียส ทัง้นี ้จากการที่
ผลิตภณัฑข์อง Resistoflex ผ่านการคิดคน้และไดร้บัการปรบัปรุงมายาวนานกว่า 60 ปีโดยผลิตภณัฑข์อง Resistoflex จะผ่าน
กระบวนการ Thermalok และ Swaging ที่เป็นกระบวนการเฉพาะตวัของ Resistoflex ที่มีการล็อคพลาสติกที่ผิวดา้นในใหเ้ขา้ที่ 
ปอ้งกนัปัญหาการขยายตวัจากความรอ้น จนท าใหส้ินคา้สามารถใชง้านไดอ้ย่างมีประสิทธิภาพ  

KESSEL เป็นเพียงผู้เดียวในประเทศไทยที่ ได้รับสิทธิในการผลิตและจ าหน่ายผลิตภัณฑ์ Pipe Lining ภายใต้
เครื่องหมายการคา้ Resistoflex ที่เป็นเครื่องหมายการคา้ภายใต้การดูแลของ CRANE ซึ่งเป็นบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรพัยน์ิวยอรก์ (New York Stock Exchange)  

 

 
 

รายไดท้ี่เกิดจากกลุ่มผลิตภัณฑ ์Pipe Lining นั้น ส่วนใหญ่จะเป็นในลักษณะจา้งเหมางานรายโครงการ (Project 
Base) กล่าวคือ เม่ือลูกค้าต้องการสรา้งโรงงานใหม่ หรือ ต้องการซ่อมบ ารุง หรือ ต้องการเปลี่ยนชิน้ส่วนท่อในโรงงาน
อตุสาหกรรม ลกูคา้ของ KESSEL จะสั่งซือ้สินคา้จ านวนหลายชิน้และหลายขนาดเพื่อน าไปใชง้านในสว่นที่ตอ้งการความทนทาน
ตอ่การกดักรอ่นของสารเคมีและความรอ้นในโรงงาน  โดย KESSEL จะน าท่อและส่วนประกอบตา่งๆ ที่สั่งซือ้จาก CRANE มาท า
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การ ออกแบบ ประกอบ ดดัแปลง เพื่อใหเ้หมาะสมและสอดคลอ้งกบัแบบที่ลกูคา้ของ KESSEL ตอ้งการและส่งมอบใหก้บัลกูคา้
หรอืผูร้บัเหมาของลกูคา้น าไปติดตัง้ในโรงงานของลกูคา้ 

 
3.2.3.2. รายได้จากการจ าหน่ายผลิตภณัฑก์ลุ่มวาลว์  

กลุ่มผลิตภัณฑว์าลว์ (Valve) เป็นผลิตภัณฑว์าลว์ใชเ้พื่อเปิด-ปิดทางเดินของของเหลว ควบคุมอัตราการไหลของ
ของเหลว สามารถปรบัใหข้องเหลวไหลในระดบัที่ตอ้งการ เปลี่ยนทิศทางการไหลไดโ้ดยง่าย ป้องกันการไหลยอ้นกลบั และ
ปอ้งกนัไม่ใหข้องเหลวไหลมาผสมกนั 

KESSEL ได้รับสิทธิในการน าเข้า จ าหน่ายและผลิตผลิตภัณฑ์วาล์วภายใต้เครื่องหมายการค้า XOMOX ที่เป็น
เครื่องหมายการคา้ภายใตก้ารดูแลของ CRANE ซึ่งเป็นผูถื้อลิขสิทธ์ิเดียวกันกับ Resistoflex เพียงผูเ้ดียวในประเทศไทย โดย
ผลิตภณัฑว์าลว์ภายใตเ้ครื่องหมายการคา้ XOMOX เหมาะส าหรบัการใชง้านในกระบวนการแปรรูปทางเคมีที่มีฤทธ์ิกัดกร่อน
และเป็นพิษ และยงัมีคุณสมบตัิในการทนความรอ้น เช่นเดียวกับผลิตภณัฑ ์Pipe Lining โดยผลิตภณัฑว์าลว์ของ KESSEL มี
การเคลือบผิวดา้นในดว้ยเทฟลอน เพื่อเสรมิสรา้งความทนทานของผลิตภณัฑ ์

 

 

                                     
 
รายไดท้ี่เกิดจากกลุ่มผลิตภณัฑ ์XOMOX นัน้ ส่วนใหญ่จะเป็นในลกัษณะจา้งเหมางานรายโครงการ (Project Base) 

เช่นเดียวกบั Pipe Lining กล่าวคือ เม่ือลกูคา้ตอ้งการสรา้งโรงงานใหม่ หรอื ตอ้งการซอ่มบ ารุง หรอื ตอ้งการเปลี่ยนชิน้ส่วนวาลว์
ในโรงงานอุตสาหกรรม ลกูคา้ของ KESSEL จะสั่งซือ้สินคา้จ านวนหลายชิน้และหลายขนาดเพื่อน าไปใชง้านในส่วนที่ตอ้งการ
ความทนทานตอ่การกดักรอ่นของสารเคมีและความรอ้นในโรงงาน โดย KESSEL จะน าวาลว์และสว่นประกอบตา่งๆ ที่สั่งซือ้จาก 
CRANE มาท าการ ออกแบบ ประกอบ ดดัแปลง เพื่อใหเ้หมาะสมและสอดคลอ้งกบัแบบที่ลกูคา้ของ KESSEL ตอ้งการและส่ง
มอบใหก้บัลกูคา้หรอืผูร้บัเหมาของลกูคา้น าไปติดตัง้ในโรงงานของลกูคา้ 

 
3.2.3.3. รายได้จากการจ าหน่ายผลิตภณัฑอ่ื์นๆ  

KESSEL ยงัเป็นผูน้  าเขา้ผลิตภณัฑป์ระเภทท่อและสินคา้อื่นๆ ที่เก่ียวขอ้งกับระบบท่อ เช่น ท่อที่บุดว้ยกระจกหรือท่อ
ขนาดใหญ่ที่มีประสิทธิภาพทนทานความรอ้นและแรงดนัสงู ภายใตเ้ครื่องหมายการคา้ De Dietrich, Titan Metal Fabricators, 
Rosemund และ QVF เป็นตน้  
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 รายไดจ้ากกลุ่มผลิตภณัฑอ์ื่นๆ จะเป็นรายไดท้ี่เกิดจากการที่ลกูคา้สั่งซือ้คา้ชนิดพิเศษเช่น ท่อที่บดุว้ยกระจกหรือท่อ
ขนาดใหญ่ที่มีประสิทธิภาพทนทานความรอ้นและแรงดนัสงู โดยบรษิัทฯ จะเป็นผูน้  าเขา้และจ าหน่ายใหแ้ก่ลกูคา้โดยตรง 

 
3.2.3.4. รายได้จากค่าคอมมิชช่ัน 

รายไดจ้ากค่าคอมมิชชั่น เป็นรายไดท้ี่เกิดจาก CRANE ที่เป็นผูถื้อลิขสิทธ์ิสินคา้ภายใตเ้ครื่องหมายการคา้ Resistoflex , 
XOMOX และ อื่นๆ ไดข้ายสินคา้ใหก้ับลกูคา้ในประเทศไทยโดยตรง (การซือ้ขายเกิดขึน้ในต่างประเทศ ไม่ว่าจะเป็นการสั่งซือ้
สินคา้ หรือการช าระเงิน) โดยสินคา้ดังกล่าวเป็นสินคา้ที่มีการสั่งท าเป็นพิเศษหรือเป็นโครงการใหญ่ที่ KESSEL ไม่สามารถ
ประกอบหรือผลิตได้ แต่ KESSEL ในฐานะผู้ได้สิทธิในการจ าหน่ายสินค้าของ  Resistoflex , XOMOX และ อื่นๆ ในกลุ่ม 
CRANE ในประเทศไทย จะเป็นผูต้ิดต่อประสานงานในการน าเขา้สินคา้ และน าส่งสินคา้ใหก้ับลกูคา้ โดยภายหลงัจากการซือ้
ขายเสรจ็สิน้ KESSEL จะไดร้บัคา่คอมมิชชั่นโดยตรงจาก CRANE 

 
3.2.3.5. รายได้จากงานใหบ้ริการ 

 นอกจาก KESSEL จะเป็นผูน้  าเขา้ ท่อ วาลว์ มาประกอบ และผลิต เพื่อจ าหน่ายแลว้  KESSEL ยังไดใ้หบ้ริการ
เคลือบผิวโลหะปอ้งกนัการกดักรอ่นจากสารเคมี ติดตัง้ระบบท่อ และบรกิารอื่นๆ ที่เก่ียวขอ้งอีกดว้ย   
 

3.3. โครงสร้างรายได้ 
 รายไดห้ลกัของ KESSEL แบง่ออกเป็น 5 ประเภท คือ รายไดจ้ากกลุ่มผลิตภณัฑว์าลว์ รายไดจ้ากกลุม่ผลิตภณัฑ ์Pipe 

Lining รายไดจ้ากกลุ่มผลิตภณัฑอ์ื่นๆ รายไดจ้ากค่าคอมมิชชั่น และรายไดง้านบรกิาร โดยมีรายละเอียดสดัส่วนของรายไดด้งันี ้
         

ประเภทรายได ้
(หน่วย: ล้านบาท) 

ปี 2561 ปี 2562 ปี 2563 

รายได ้ สัดส่วน รายได ้ สัดส่วน รายได ้ สัดส่วน 
รายไดจ้ากกลุม่ผลิตภณัฑ ์วาลว์ 11.50 11.93% 17.18 14.77% 14.60 12.16% 
รายไดจ้ากกลุม่ผลิตภณัฑ ์Pipe Lining 78.51 81.42% 84.49 72.63% 93.70 78.03% 
รายไดจ้ากกลุม่ผลิตภณัฑอ์ื่นๆ 2.93 3.04% 10.55 9.07% 4.39 3.66% 
รายไดจ้ากค่าคอมมิชชั่น 0.67 0.70% 0.58 0.50% 3.94 3.28% 
รายไดจ้ากงานบรกิาร 2.56 2.66% 2.78 2.39% 3.07 2.56% 

รวมรายได้จากการขายและการบริการ 96.18 99.74% 115.58 99.35% 119.70 99.69% 

รายไดอ้ื่น 0.25 0.26% 0.76 0.65% 0.37 0.31% 

รวม 96.43 100.00% 116.34 100.00% 120.08 100.00% 

 ที่มา : KESSEL 
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3.4. ผู้ถอืหุน้และคณะกรรมการของ KESSEL 
 

3.4.1. ผู้ถอืหุน้ 
บรษิัท เคสเซล (ประเทศไทย) จ ากดั มีทนุจดทะเบียนจ านวน 8,000,000.00 บาท แบง่เป็นจ านวนหุน้ทัง้หมด 80,000 หุน้ 

มลูค่าที่ตราไวหุ้น้ละ 100.00 บาท โดยมีรายละเอียดการถือหุน้ดงันี:้ 
 

ล าดับ ผู้ถอืหุน้รายใหญ่ ต าแหน่ง จ านวนหุน้ ร้อยละ 
1 บรษัิท พีพีเอ็มเอ็นจิเนียริ่ง จ ากดั - 73,820  92.28% 

2 นายสวุฒัน ์มหิทธิหาญ ผูจ้ดัการทั่วไปและกรรมการ 3,811  4.76% 

3 นางสาวสิวนิต ธวินชยั ผูจ้ดัการฝ่ายขาย 1,560  1.95% 

4 นางสาวธญัยธรณ ์พินิจพรมนตรี ผูจ้ดัการฝ่ายบญัชีและทรพัยากรบคุคล 803 1.00% 

5 นางสาวอรสา วิมลเฉลา กรรมการ 5  0.01% 
6 นายสิทธิชยั ลีเกษม กรรมการ 1  0.00% 

  รวม 80,000  100.00% 
 หมายเหต:ุ 1/ รายช่ือผูถื้อหุน้ ณ วนัที่ 22 กมุภาพนัธ ์2564 

 
3.4.2. โครงสร้างการถอืหุน้ของ KESSEL และความสัมพันธก์ับ KESSEL  

 

โปรดพจิารณา หวัขอ้ 1.3. คูส่ญัญาและความสมัพนัธ์ทีเ่กีย่วขอ้ง 
 
3.4.3. คณะกรรมการ KESSEL 

 ชื่อ ต าแหน่ง 
1.  นางสาวอรสา วิมลเฉลา กรรมการบรษัิท  
2.  นายสิทธิชยั ลีเกษม กรรมการบรษัิท  
3.  นายสวุฒัน ์มหิทธิหาญ กรรมการบรษัิท 

 หมายเหต:ุ 1/ รายช่ือคณะกรรมการ KESSEL ณ วนัที่ 22 กมุภาพนัธ ์2564 
2/ การลงชือ้ภาระผูกพันบริษัท นางสาวอรสา วิมลเฉลา และ นายสิทธิชัย ลีเกษม ลงลายมือช่ือร่วมกันและ
ประทบัตราส าคญัของบริษัทหรือ นายสวุฒัน ์มหิทธิหาญ ลงลายมือช่ือรว่มกบั นางสาวอรสา วิมลเฉลา หรือนาย
สิทธิชยั ลีเกษม รวมเป็นสองคนและประทบัตราส าคญัของบรษัิท 

3.5. การพึง่พงิผู้ถอืหุน้รายใหญ่ในการด าเนินธุรกิจ 
จากงบการเงินของ KESSEL ระหว่างปี 2561 – 2563 รายไดข้อง KESSEL มากกว่ารอ้ยละ 90 มาจากผลิตภณัฑข์อง 

Crane Resistoflex (รายละเอียดตามข้อ 3.8.2) เน่ืองจากสินค้าของ Crane Resistoflex (ไม่ว่าจะเป็นสินค้าของแบรนด์ 
Resistoflex หรือ XOMOX) เป็นสินคา้ที่เป็นที่รูจ้ักเป็นอย่างดีในตลาดทั่วโลกโดย Resistoflex ถือเป็นสินคา้ประเภท Plastic-
Lined Pipe ที่ใหญ่ที่สดุในโลกตัง้แต่ปี 2496 หรือมากกว่า 68 ปี นอกจากนีส้ินคา้แบรนด ์XOMOX ถือเป็นสินคา้ที่เป็นที่รูจ้กัใน
วงการอุตสาหกรรมตั้งแต่ปี 2499 ทั้งนี  ้จากการสอบทานวิธีการในการด าเนินงาน แนวทางการขายสินคา้  และการบริหาร
ความสมัพนัธก์ับเจา้ของผลิตภณัฑ ์ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระพบว่า ลกูคา้ส่วนใหญ่ที่สั่งซือ้ผลิตภณัฑท์ัง้ 2 ชนิดเป็นโรงงาน
ขนาดใหญ่ที่มีการออกแบบเครื่องจกัรใหใ้ชไ้ดก้ับผลิตภณัฑข์อง Crane Resistoflex เป็นหลกั โดยปัจจุบนับริษัทฯ มีพนกังาน
ขาย (Sale Person) 4 ท่าน ส่วนการสรา้งความสมัพนัธ ์หรอืติดตอ่รบัความช่วยเหลือไม่วา่จะเป็นดา้นเทคนิค หรอืการขอสว่นลด
เพิ่มเติม นายสวุฒัน ์(ถือหุน้รอ้ยละ 4.66 และเป็นกรรมการของ KESSEL) เป็นผูต้ิดต่อประสานงานหลกักบั Crane Resistoflex  
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ทัง้นี ้ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเห็นว่า นางสาวอรสา ถึงแมว้่าจะมีส่วนส าคญัในการบริหารงาน KESSEL และช่วย
สนบัสนนุทางดา้นการเงิน (เป็นผูค้  า้ประกนัวงเงินที่ใชใ้นการด าเนินธุรกิจ) แต่การด าเนินธุรกิจของ KESSEL โดยส่วนใหญ่น่าจะ
มีการพึ่งพิง Crane Resistoflex ทัง้ในดา้นเทคโนโลยีการผลิต การฝึกอบรม และผลิตภณัฑ ์เป็นหลกั 
 

3.6. สรุปสัญญาในการด าเนินธุรกิจทีส่ าคัญ (สัญญา Technology and Manufacturing Agreement) 
 

ล าดับ หวัข้อ รายละเอียด 
1.  คูส่ญัญา 1. MCC Holding, Inc, d/b/a Crane Resistoflex 

2. KESSEL  
2.  อาณาเขต ประเทศไทย และ KESSEL ไม่มีสิทธิขายสินคา้ออกจากอาณาเขตนอกจากจะไดร้บัอนุญาตเป็นลาย

ลกัษณอ์กัษรจาก Crane Resistoflex 
3.  ราคาซือ้ขายของ ราคาซือ้ขายประกอบดว้ย ราคาของ + ค่าแรง + ค่าโสหุย้ โดย KESSEL ตอ้งเป็นผูจ้่ายภาษีน าเขา้ และ

ภาษีอื่นๆ ที่เก่ียวขอ้ง  
4.  License Crane Resistoflex ใหส้ิทธิ KESSEL ในการใชค้วามรูด้า้นการสรา้ง ดา้นการตลาด และการขาย Plastic 

Liner ที่ไดร้บัจาก Crane Resistoflex 
5.  การรกัษาคณุภาพ 1. การผลิต KESSEL ตอ้งท าตามมาตรฐานของ Crane Resistoflex 

2. KESSEL ตอ้งมีการฝึกอบรมพนกังานอย่างพอเพียง 
3. KESSEL ตอ้งรกัษามาตรฐาน ISO 9001 
4. KESSEL ตอ้งท าการรายงานหากมีการรอ้งเรยีนจากลกูคา้ในทนัที 
5. หาก KESSEL ไม่ปฏิบตัิตามการรกัษาคุณภาพ Crane Resistoflex มีสิทธิยกเลิกสญัญานีภ้ายใน 

60 วนั 

6.  การรายงาน KESSEL มีหน้าที่รายงาน ยอดขาย การผลิต การให้บริการ และข้อมูลด้านการตลาดให้ Crane 
Resistoflex อย่างสม าเสมอ  

7.  สินคา้คงเหลือ KESSEL ตอ้งมีสินคา้ในคลงัสินคา้ใหพ้อเพียง 
8.  สิทธิในทรพัยส์ินทางปัญญา KESSEL ไม่มีสิทธิในทรพัยส์ินทางปัญหาของ Crane Resistoflex 
9.  การยกเลิกสญัญา ระยะเวลาของสญัญาฉบบันีข้ึน้อยู่กบัการสอบทานยอดขายประจ าปีของ KESSEL 

นอกจากนี ้Crane Resistoflex สามารถยกเลิกสญัญาฉบบันีไ้ดห้าก KESSEL ท าดงัตอ่ไปนี:้ 
1. ท าผิดสญัญาตามขอ้ตกลงฉบบันี ้
2. ทจุริต 
3. ยอดขายลดลงอย่างตอ่เน่ือง 
4. ขายสินคา้ของบรษัิทคูแ่ข่ง 
5. ละเมิดการรกัษาความลบั 
6. ไม่สามารถผลิต หรอืขายผลิตภณัฑไ์ด ้
7. ไม่สามารถจ่ายหนี ้หรอืลม้ละลาย 
8. ถกูเวนคืนโดยรฐับาล 
9. มีการเปลี่ยนแปลงผูถื้อหุน้โดยมิไดร้บัอนญุาตจาก CRANE 
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3.7. งบการเงนิ 
งบแสดงฐานะการเงิน 
          (หน่วย : ลา้นบาท)  

รายการ 
สิน้สุด 31 ธ.ค.61 
(ตรวจสอบแล้ว) 

สิน้สุด 31 ธ.ค.62 
(ตรวจสอบแล้ว) 

สิน้สุด 31 ธ.ค.63 
(ตรวจสอบแล้ว) 

สินทรัพย ์    
สินทรัพยห์มุนเวียน 

 
    

เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด 30.89 17.91 38.46 
ลกูหนีก้ารคา้และลกูหนีห้มนุเวียนอื่น 14.55 28.61 14.03 
สินคา้คงเหลือ - สทุธิ 18.52 27.75 24.17 
สินทรพัยท์างการเงินหมนุเวียนอื่น 0.03 0.36 0.27 
รวมสินทรัพยห์มุนเวียน 63.99 74.63 76.94 
สินทรัพยไ์ม่หมุนเวียน 

   

เงินฝากสถาบนัการเงินที่มีขอ้จ ากดัในการใช ้ 0.05 0.06 0.06 
ที่ดิน อาคาร และอปุกรณ ์ 25.90 26.03 24.70 
สินทรพัยไ์ม่หมนุเวียนอื่น 0.16 0.16 0.16 
รวมสินทรัพยไ์ม่หมุนเวียน 26.12 26.25 24.92 
รวมสินทรัพย ์ 90.10 100.88 101.86 
หนีส้ิน 

   

หนีส้ินหมุนเวียน    

เจา้หนีก้ารคา้และเจา้หนีห้มนุเวียนอื่น 8.40 10.87  9.82 
ภาษีเงินไดค้า้งจ่าย 3.61 3.34  4.39 
หนีส้ินหมนุเวียนอื่น 0.61 1.56 0.70 
รวมหนีส้ินหมุนเวียน 12.62 15.77 14.91  
หนีส้ินไม่หมุนเวียน      
ส ารองผลประโยชนร์ะยะยาวของพนกังาน 2.10  2.74 2.99  
รวมหนีส้ินไม่หมุนเวียน 2.10 2.74 2.99  
รวมหนีส้ิน 14.73 18.51 17.90 
ส่วนของผู้ถอืหุน้       
ทนุจดทะเบียนออกจ าหน่ายและเรยีกช าระเต็มมลูค่า 8.00  8.00  8.00  
ทนุส ารองตามกฎหมาย 0.8 0.8 0.8 
ก าไร (ขาดทนุ) สะสม 66.58 73.57 75.161/ 
รวมส่วนของเจ้าของ 75.38 82.37 83.96 

หมายเหต ุ1/ เมื่อวนัที่ 5 กุมภาพนัธ ์2564 ที่ประชุมผูถื้อหุน้ของ KESSEL ไดม้ีมติอนุมตัิการจัดสรรก าไรสทุธิโดยการจ่ายปันผลจ านวน 38.50 ลา้น
บาท และ เมื่อวันที่ 22 กุมภาพันธ์ 2564 ที่ประชุมผูถื้อหุน้ของ KESSEL ไดม้ีมติอนุมัติการจัดสรรก าไรสุทธิโดยการจ่ายปันผลจ านวน 
36.66 ลา้นบาท ดงันัน้ รวมการอนมุตัิการจ่ายเงินปันผล 2 ครัง้ เป็นจ านวน 75.16 ลา้นบาท  
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งบก าไรขาดทนุ 
          (หน่วย : ลา้นบาท) 

รายการ 
สิน้สุด 31 ธ.ค.61 
(ตรวจสอบแล้ว) 

สิน้สุด 31 ธ.ค.62 
(ตรวจสอบแล้ว) 

สิน้สุด 31 ธ.ค.63 
(ตรวจสอบแล้ว) 

รายได้    
รายไดจ้ากการขายและบริการ 96.18  115.58  119.70  
ตน้ทนุขายและบรกิาร (50.40)  (66.04)  (64.45)  
ก าไรขั้นต้น 45.79  49.53  55.25 
รายไดอ้ื่น 0.25  0.76  0.37  
ก าไรก่อนค่าใช้จ่าย 46.03  50.29  55.63  
ค่าใชจ้่ายในการขาย (5.94)  (6.08)  (6.85)  
ค่าใชจ้่ายในการบรหิาร (8.59)  (10.30)  (9.10)  
รวมค่าใช้จ่าย (14.53) (16.37) (15.95) 
ก าไร(ขาดทุน)ก่อนต้นทุนทางการเงนิและภาษีเงนิได้ 31.50  33.92  39.67  
ตน้ทนุทางการเงิน 0.00 0.00 0.00 
ก าไร(ขาดทุน)ก่อนภาษีเงนิได้ 31.50  33.92  39.67  
รายได(้คา่ใชจ้่าย)ภาษีเงินได ้ (6.34)  (6.93)  (8.09)  
ก าไร(ขาดทุน)ส าหรับงวด 25.16  26.99  31.59  

 

3.8. ค าอธิบายและการวิเคราะหฐ์านะการเงนิและผลการด าเนินงาน 
3.8.1. ภาพรวมของการด าเนินงานทีผ่่านมา  

 ปี 2561 
จากผลการด าเนินงานของปี 2561 KESSEL มีรายไดจ้ากการขายและบริการจ านวน 96.18 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จากปี 

2560 จ านวน 15.70 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 19.51 โดยสามารถแบ่งเป็นรายไดจ้ากกลุ่มผลิตภณัฑว์าลว์ 11.50 ลา้นบาท 
กลุ่มผลิตภณัฑ ์Pipe Lining 78.51 ลา้นบาท กลุ่มผลิตภณัฑอ์ื่นๆ 2.93 ลา้นบาท รายไดจ้ากค่าคอมมิชชั่น 0.67 ลา้นบาท และ
รายไดจ้ากงานบริการ 2.56 ลา้นบาท สาเหตุหลักของการเพิ่มขึน้ของยอดขายนั้นมาจากการเพิ่มขึน้ของรายได้จากกลุ่ม
ผลิตภัณฑ ์Pipe Lining ที่เพิ่มขึน้ 24.06  ลา้นบาท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 44.19 เม่ือเทียบกับปีก่อนหนา้ เน่ืองจากในปีดงักล่าว
ลูกคา้ของ KESSEL ไดมี้การเปิดโรงงานปิโตรเคมีแห่งใหม่ในประเทศไทยและลูกคา้หลายรายไดส้ั่งซือ้สินคา้จาก KESSEL 
เพิ่มขึน้อย่างมีนยัส าคญั ประกอบกบัการที่ KESSEL มีงานคา้งในปี 2560 ซึ่งมีการรบัรูร้ายไดเ้ม่ือด าเนินการเสรจ็สิน้ในปี 2561 
อย่างไรก็ดี รายไดจ้ากกลุม่ผลิตภณัฑว์าลว์ในปีดงักล่าวลดลงจากปีก่อนหนา้ 5.25 ลา้นบาท หรอืคิดเป็นรอ้ยละ 31.32 เน่ืองจาก
ลกูคา้ของ KESSEL สั่งสินคา้เพื่อน าไปทดแทนส่วนที่สกึหรอลดนอ้ยลงจากปี 2560 ทัง้นี ้รายไดจ้ากกลุ่มผลิตภณัฑว์าลว์มีความ
ผันผวนเน่ืองจากลกัษณะการสั่งซือ้สินคา้ของลูกคา้นัน้จะสั่งซือ้เพื่อใชท้ดแทนวาลว์ตวัเดิมที่มีการสึกหรอจึงท าใหมี้ยอดการ
สั่งซือ้ที่ไม่แน่นอนขึน้อยู่กบัรอบระยะเวลาการใชง้านของแต่ละโรงงาน ส าหรบัรายไดค้า่คอมมิชชั่นที่ลดลงจ านวน 1.21 ลา้นบาท 
หรือคิดเป็นรอ้ยละ 64.32 เม่ือเทียบกับปีก่อนหนา้เป็นผลกระทบจากความล่าชา้ในงานก่อสรา้งหรือซ่อมแซมหลายโครงการที่ 
CRANE ไดท้  ากับลูกคา้ในประเทศไทยซึ่งจากเดิมที่คาดว่าจะรบัรูร้ายไดไ้ดใ้นปี 2561 แต่ตอ้งเลื่อนออกไปจึงส่งผลกระทบให ้
CRANE ช าระเงินใหก้บั KESSEL ล่าชา้ตามไปดว้ย  

ปี 2562 
จากผลการด าเนินงานของปี 2562 KESSEL มีรายไดจ้ากการขายและบริการจ านวน 115.58 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จากปี 

2561 จ านวน 19.39 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 20.16 โดยสามารถแบ่งเป็นรายไดจ้ากกลุ่มผลิตภณัฑว์าลว์ 17.18 ลา้นบาท 
กลุม่ผลิตภณัฑ ์Pipe Lining 84.49 ลา้นบาท กลุม่ผลิตภณัฑอ์ื่นๆ 10.58 ลา้นบาท รายไดจ้ากคา่คอมมิชชั่น 0.58 ลา้นบาท และ
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รายไดจ้ากงานบริการ 2.78 ลา้นบาท โดยเม่ือเทียบกบัรายไดใ้นปี 2561 รายไดจ้ากผลิตภณัฑท์กุประเภทมีการเติบโตขึน้ (เวน้
แต่รายไดจ้ากค่าคอมมิชชั่น) โดยเฉพาะอย่างยิ่งรายไดจ้ากกลุ่มผลิตภณัฑว์าลว์ เพิ่มขึน้จ านวน 5.68 ลา้นบาท หรือคิดเป็นรอ้ย
ละ 49.34 จากปีก่อนหนา้และกลุ่มผลิตภัณฑอ์ื่นๆ เพิ่มขึน้จ านวน 7.62 ลา้นบาทหรือคิดเป็นรอ้ยละ 259.77 จากปีก่อนหนา้ 
รายไดจ้ากกลุ่มผลิตภัณฑว์าลว์และกลุ่มผลิตภณัฑอ์ื่นๆ เพิ่มขึน้อย่างมีนัยส าคญั เน่ืองจาก KESSEL ไดร้บังานโครงการใหม่
เพิ่มเติมจากลกูคา้ 

ปี 2563 
จากผลการด าเนินงานของปี 2563 KESSEL มีรายไดจ้ากการขายและบริการจ านวน 119.70 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จากปี 

2562 จ านวน 4.13 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 3.57 โดยสามารถแบ่งเป็นรายไดจ้ากกลุ่มผลิตภัณฑว์าลว์ 14.60 ลา้นบาท 
กลุ่มผลิตภณัฑ ์Pipe Lining 93.70 ลา้นบาท กลุ่มผลิตภณัฑอ์ื่นๆ 4.39 ลา้นบาท รายไดจ้ากค่าคอมมิชชั่น 3.94 ลา้นบาท และ
รายไดจ้ากงานบริการ 3.07 ลา้นบาท โดยเม่ือเทียบกับรายไดใ้นปี 2562 รายไดจ้ากกลุ่มผลิตภณัฑว์าลว์ ลดลงรอ้ยละ 15.04 
จากปีก่อนหนา้ เน่ืองจาก ลกูคา้ของ KESSEL สั่งสินคา้เพื่อน าไปทดแทนส่วนที่สึกหรอลดนอ้ยลงจากปี 2562 ทัง้นี ้รายไดจ้าก
กลุม่ผลิตภณัฑว์าลว์มีความผนัผวนเน่ืองจากลกัษณะการสั่งซือ้สินคา้ของลกูคา้นัน้จะสั่งซือ้เพื่อใชท้ดแทนวาลว์ตวัเดิมที่มีการสึก
หรอจงึท าใหมี้ยอดการสั่งซือ้ที่ไม่แน่นอนขึน้อยู่กบัรอบระยะเวลาการใชง้านของแต่ละโรงงาน ประกอบกบัสภาวะการแข่งขนัดา้น
การคา้กบัคูแ่ข่งสงูขึน้จากปีที่ผ่านมา จงึท าใหไ้ดง้านส่วนดงักล่าวลดนอ้ยลง ส าหรบัรายไดจ้ากกลุ่มผลิตภณัฑอ์ื่นๆ ลดลงรอ้ยละ 
25.05 เน่ืองจากลูกคา้ของ KESSEL ไดส้ั่งสินคา้ประเภทอื่นๆ ลดลง อย่างไรก็ดี รายไดก้ลุ่มผลิตภัณฑ์ Pipe Lining และงาน
บรกิารยงัมีการเติบโตไดร้อ้ยละ 10.90 และรอ้ยละ 10.44 ตามล าดบั  

 
3.8.2. การวิเคราะหผ์ลการด าเนินงาน  
รายไดร้วมของ KESSEL ในปี 2561 2562 และ 2563 ประกอบดว้ยรายไดจ้ากการขายและบริการ และรายไดอ้ื่น เป็น

จ านวน 96.43 ลา้นบาท 116.34 ลา้นบาท และ 120.08 ลา้นบาท ตามล าดบั รายละเอียดมีดงันี ้
ประเภทรายได ้

(หน่วย: ล้านบาท) 
ปี 2561 ปี 2562 ปี 2563 

รายได ้ ร้อยละ รายได ้ ร้อยละ รายได ้ ร้อยละ 
รายไดจ้ากกลุม่ผลิตภณัฑว์าลว์1/ 11.50 11.93 17.18 14.77 14.60 12.16 
รายไดจ้ากกลุม่ผลิตภณัฑ ์Pipe Lining1/ 78.51 81.42 84.49 72.63 93.70 78.03 
รายไดจ้ากกลุม่ผลิตภณัฑอ์ื่นๆ 2.93 3.04 10.55 9.07 4.39 3.66 
รายไดจ้ากค่าคอมมิชชั่น 0.67 0.70 0.58 0.50 3.94 3.28 
รายไดจ้ากงานบรกิาร 2.56 2.66 2.78 2.39 3.07 2.56 
รวมรายได้จากการขายและการบริการ 96.18 99.74 115.58 99.35 119.70 99.69 
รายไดอ้ื่น 0.25 0.26 0.76 0.65 0.37 0.31 
รวม 96.43 100.00 116.34 100.00 120.08 100.00 

 หมายเหต:ุ 1/ เป็นผลิตภณัฑข์อง Crane Resistoflex 

 
3.8.3. รายได้จากการขายและบริการ 

โครงสรา้งรายไดจ้ากการขายและบริการของ KESSELสามารถแบ่งตามประเภทของรายได ้5 กลุ่มได ้โดยมีรายละเอียด
ดงันี ้

3.8.3.1. รายได้จากกลุ่มผลิตภณัฑว์าลว์ 
รายไดจ้ากกลุ่มผลิตภัณฑว์าลว์ระหว่างปี 2561 – 2563 คิดเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 11.93 ,14.77 และ 12.16  ของ

รายไดท้ัง้หมดของ KESSEL ตามล าดบั ซึ่งถึงแมว้่ารายไดใ้นแต่ละปีจะมีการผนัผวนเน่ืองจากลกัษณะการสั่งซือ้สินคา้ของ
ลกูคา้นัน้จะสั่งซือ้เพื่อใชท้ดแทนวาลว์ตวัเดิมที่มีการสกึหรอจงึท าใหมี้ยอดการสั่งซือ้ที่ไม่แน่นอนขึน้อยู่กบัรอบระยะเวลาการ
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ใชง้านของแต่ละโรงงาน อย่างไรก็ดี KESSEL ก็ยงัสามารถขายผลิตภณัฑด์งักล่าวไดอ้ย่างต่อเน่ืองทุกปี โดยรายละเอียด
การเพิ่มขึน้หรอืลดลงของรายไดจ้ากกลุม่ผลิตภณัฑว์าลว์ในแตล่ะปี มีตอ่ไปดงันี:้ 

ปี 2561 
ในปี 2561 KESSEL มีรายไดจ้ากกลุ่มผลิตภณัฑว์าลว์จ านวน 11.50 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 11.93 ของรายได้

รวมทัง้นี ้รายไดจ้ากกลุม่ผลิตภณัฑว์าลว์ในปี 2561 ลดลงจากปี 2560 จ านวน 5.25 ลา้นบาท หรอื ลดลงรอ้ยละ 31.32 เม่ือ
เทียบกบัปีที่ผ่านมา เน่ืองจากในปี 2560 KESSEL ไดง้านรบังานโครงการใหญ่จากลกูคา้เพิ่มขึน้จ านวน 2 โครงการ จากเดิม
ไม่มีโครงการดงักล่าว 

ปี 2562 
ในปี 2562 KESSEL มีรายไดจ้ากกลุ่มผลิตภณัฑว์าลว์จ านวน 17.18 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 14.77 ของรายได้

รวมทัง้นี ้รายไดจ้ากกลุ่มผลิตภณัฑว์าลว์ในปี 2562 เพิ่มขึน้จากปี 2561 จ านวน 5.68 ลา้นบาท หรือ เพิ่มขึน้รอ้ยละ 49.34 
เม่ือเทียบกบัปีที่ผ่านมา เน่ืองจากในปี 2562 KESSEL ไดง้านรบังานโครงการใหญ่จากลกูคา้เพิ่มขึน้จ านวน 2 โครงการ 

ปี 2563 
ในปี 2563 KESSEL มีรายไดจ้ากกลุ่มผลิตภณัฑว์าลว์จ านวน 14.60 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 12.16 ของรายได้

รวมทัง้นี ้รายไดจ้ากกลุม่ผลิตภณัฑว์าลว์ในปี 2563 ลดลงจากปี 2562 จ านวน 2.58 ลา้นบาท หรอื ลดลงรอ้ยละ 15.04 เม่ือ
เทียบกบัปีที่ผ่านมา เน่ืองจากสภาวะทางการแข่งขนัดา้นการคา้กบัคู่แข่งสงูขึน้จากปีที่ผ่านมา จึงท าใหง้านส่วนดงักล่าวลด
นอ้ยลง 

 
3.8.3.2. รายได้จากกลุ่มผลิตภณัฑ ์Pipe Lining 
รายไดจ้ากกลุม่ผลิตภณัฑ ์Pipe Lining ระหวา่งปี 2561 – 2563 คิดเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 81.42 , 72.63 และ 78.03 

ของรายไดท้ัง้หมดของ KESSEL ตามล าดบั ซึ่งถือไดว้่าเป็นรายไดห้ลกัของ KESSEL โดยรายไดจ้ากกลุ่มผลิตภณัฑ ์Pipe 
Lining มีการเติบโตขึน้ทุกปี โดยเฉพาะอย่างยิ่งในปี 2561 ที่มีการเติบโตถึงรอ้ยละ 44.19 จากปี 2560 สาเหตุการเพิ่มขึน้
อย่างมีนยัส าคญัดงักล่าว มาจากการที่ในปี 2561 ลกูคา้ของ KESSEL ไดมี้การเปิดโรงงานปิโตรเคมีแห่งใหม่ในประเทศไทย
และลกูคา้หลายรายไดส้ั่งซือ้สินคา้จาก KESSEL เพิ่มขึน้อย่างมีนยัส าคญั ประกอบกบัการที่ KESSEL มีงานคา้งในปี 2560 
ซึ่งมีการรบัรูร้ายไดเ้ม่ือด าเนินการเสร็จสิน้ในปี 2561 อย่างไรก็ดี หากค านึงเพียงแค่การเติบโตของรายไดใ้นปี 2562 และปี 
2563 เท่านั้น KESSEL ก็ยังมีการเติบโตของรายไดจ้ากกลุ่มผลิตภัณฑ ์Pipe Lining อย่างต่อเน่ือง โดยรายละเอียดการ
เพิ่มขึน้หรอืลดลงของรายไดจ้ากกลุ่มผลิตภณัฑ ์Pipe Lining ในแตล่ะปี มีตอ่ไปดงันี:้  

ปี 2561 
ในปี 2561 KESSEL มีรายไดจ้ากกลุม่ผลิตภณัฑ ์Pipe Lining จ านวน 78.51 ลา้นบาท คิดเป็น รอ้ยละ 81.42 ของ

รายไดร้วม ทัง้นี ้รายไดจ้ากกลุ่มผลิตภัณฑ์ Pipe Lining เพิ่มขึน้จากปี 2560 จ านวน 24.06 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 
44.19 เม่ือเทียบกบัปีที่ผ่านมา เน่ืองจาก KESSEL มีงานคา้ง (ด าเนินการยงัไม่แลว้เสรจ็) ในปี 2560 ซึ่งต่อมาไดด้ าเดินการ
เสร็จสิน้ในปี 2561 จ านวนทั้งสิน้ 23.00 ลา้นบาท ทั้งนี ้ลูกคา้ของ KESSEL ไดมี้การเปิดโรงงานปิโตรเคมีแห่งใหม่ใน
ประเทศไทยและลกูคา้หลายรายไดส้ั่งซือ้สินคา้จาก KESSEL เพิ่มขึน้อย่างตอ่เน่ือง 

ปี 2562 
ในปี 2562 KESSEL มีรายไดจ้ากกลุ่มผลิตภณัฑ ์Pipe Lining จ านวน 84.49 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 72.63 ของ

รายไดร้วม ทัง้นี ้รายไดจ้ากกลุม่ผลิตภณัฑ ์Pipe Liningเพิ่มขึน้จากปี 2561 จ านวน 5.98 ลา้นบาท หรอืเพิ่มขึน้รอ้ยละ 7.62 
เม่ือเทียบกบัปีที่ผ่านมา เน่ืองจากไดร้บังานโครงการใหญ่จากลกูคา้รายหนึ่งจ านวน 12.70 ลา้นบาท 
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ปี 2563 
ในปี 2563 KESSEL มีรายไดจ้ากกลุม่ผลิตภณัฑ ์Pipe Lining จ านวน 93.70 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 78.03 ของ

รายไดร้วม ทั้งนี  ้รายไดจ้ากกลุ่มผลิตภัณฑ์ Pipe Liningเพิ่มขึน้จากปี 2562 จ านวน 9.21 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 
10.90 เม่ือเทียบกบัปีที่ผ่านมา เน่ืองจากไดร้บังานโครงการใหญ่จากลกูคา้รายหนึ่งจ านวน 9.30 ลา้นบาท  

 
3.8.3.3. รายได้จากกลุ่มผลิตภณัฑอ่ื์นๆ 
รายไดจ้ากกลุม่ผลิตภณัฑอ์ื่นๆ ระหวา่งปี 2561 – 2563 คิดเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 3.04 , 9.07  และ 3.66  ของรายได้

ทัง้หมดของ KESSEL ตามล าดบั ซึ่งรายไดจ้ากกลุ่มผลิตภณัฑอ์ื่นๆ ในแต่ละปีมีการผนัผวน เน่ืองจากเป็นรายไดล้กัษณะ
พิเศษ เช่นรายไดจ้ากผลิตภณัฑง์านถงั งานเคลือบผิว และงาน QVF ที่ในแตล่ะปี KESSEL จะไดร้บัจากจ านวนงานโครงการ
ที่แตกตา่งกนัไป โดยรายละเอียดรายไดป้ระเภทดงักล่าวในแต่ละปี มีดงันี:้ 

ปี 2561 
ในปี 2561 KESSEL มีรายไดจ้ากกลุ่มผลิตภณัฑอ์ื่นๆ จ านวน 2.93 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 3.04 ของรายไดร้วม 

ทัง้นี ้รายไดจ้ากกลุ่มผลิตภัณฑอ์ื่นๆ ลดลงจากปี 2560 จ านวน 6.35 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 68.41 เม่ือเทียบกับปีที่
ผ่านมา เน่ืองจากในปี 2560 มีการรบัโครงการงานถงั งานเคลือบผิว และงาน QVF รวมเป็นจ านวน 3.19 ลา้นบาท แต่ในปี 
2561 KESSEL ไม่มีโครงการงานถงัหรอืงานเคลือบผิว จงึท าใหย้อดขายลดลง 

ปี 2562 
ในปี 2562 KESSEL มีรายไดจ้ากกลุ่มผลิตภัณฑอ์ื่นๆ จ านวน 10.55 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 9.07 ของรายได้

รวมทัง้นี ้รายไดจ้ากกลุ่มผลิตภณัฑอ์ื่นๆ เพิ่มขึน้จากปี 2561 จ านวน 7.62 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 259.77 เม่ือเทียบ
กบัปีที่ผ่านมา เน่ืองจากไดร้บังานโครงการใหญ่จากลกูคา้รายหนึ่งจ านวน 6.50 ลา้นบาท 

ปี 2563 
ในปี 2563 KESSEL มีรายไดจ้ากกลุ่มผลิตภณัฑอ์ื่นๆ จ านวน 4.39 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 3.66 ของรายไดร้วม

ทัง้นี ้รายไดจ้ากกลุ่มผลิตภัณฑอ์ื่นๆ ลดลงจากปี 2562 จ านวน 6.15 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 58.35 เม่ือเทียบกับปีที่
ผ่านมา เน่ืองจากในปี 2563 KESSEL ไดร้บัผลกระทบการแพรร่ะบาดของ COVID – 19 จงึท าใหไ้ม่มีรายไดโ้ครงการงานถงั
หรอืงานเคลือบผิวและงานพิเศษในปีดงักล่าว  

 
3.8.3.4. รายได้จากค่าคอมมิชช่ัน 
รายไดจ้ากค่าคอมมิชชั่น ระหว่างปี 2561 – 2563 คิดเป็นสัดส่วนรอ้ยละ 0.70 , 0.50  และ 3.28  ของรายได้

ทั้งหมดของ KESSEL ตามล าดับ ซึ่งรายได้จากค่าคอมมิชชั่น  ในปี 2561 – 2562 ต ่าเม่ือเทียบกับปี 2560 และ 2563 
เน่ืองจาก CRANE มีงานโครงการในประเทศไทยเสร็จล่าชา้ในระหว่างปี 2561 และปี 2562 แต่ต่อมาโครงการที่ล่าช้า
ดังกล่าวไดด้ าเนินการเสร็จสิน้ในปี 2563 ทั้งนี ้CRANE ไดก้ารจ่ายค่าคอมมิชชั่นจากกงานที่ล่าชา้ใหก้ับ KESSEL ในปี 
2563 จ านวนทัง้สิน้ 3.61 ลา้นบาท จึงท าใหร้ายไดจ้ากค่าคอมมิชชั่นในปี 2563 เพิ่มขึน้อย่างมีนยัส าคญั โดยรายละเอียด
การเพิ่มขึน้หรอืลดลงของรายไดจ้ากคา่คอมมิชชั่นในแตล่ะปี มีตอ่ไปดงันี:้ 

ปี 2561 
ในปี 2561 KESSEL มีรายไดจ้ากค่าคอมมิชชั่นจ านวน 0.67 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 0.70 ของรายไดร้วม ลดลง

จากรายไดจ้ากค่าคอมมิชชั่นในปี 2560 จ านวน 1.21 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 64.32 เม่ือเทียบกบัปีที่ผ่านมา เน่ืองจาก
ในปี 2561 CRANE มีงานโครงการในประเทศไทยที่ยงัด าเนินการล่าชา้ ยงัไม่แลว้เสร็จในปี จึงท าใหก้ารรบัรูร้ายไดข้องค่า
คอมมิชชั่นในโครงการดงักล่าวถกูเลื่อนออกไป 
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ปี 2562 
ในปี 2562 KESSEL มีรายไดจ้ากค่าคอมมิชชั่นจ านวน 0.58 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 0.50 ของรายไดร้วม ลดลง

จากรายไดจ้ากค่าคอมมิชชั่นในปี 2561 จ านวน 0.10 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 14.31 เม่ือเทียบกบัปีที่ผ่านมา เน่ืองจาก
ในปี 2562 CRANE มีงานโครงการในประเทศไทยที่ยงัด าเนินการล่าชา้ ยงัไม่แลว้เสร็จในปี จึงท าใหก้ารรบัรูร้ายไดข้องค่า
คอมมิชชั่นในโครงการดงักล่าวถกูเลื่อนออกไป 

ปี 2563 
ในปี 2563 KESSEL มีรายไดจ้ากคา่คอมมิชชั่นจ านวน 3.94 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 3.28 ของรายไดร้วม เพิ่มขึน้

จากรายได้จากค่าคอมมิชชั่นในปี  2562 จ านวน 3.37 ล้านบาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 583.91 เม่ือเทียบกับปีที่ผ่านมา 
เน่ืองจาก CRANE มีงานโครงการในประเทศไทยที่ด  าเนินการยังไม่แล้วเสร็จตั้งแต่ในปี 2561 - 2562 ซึ่งต่อมาได้ถูก
ด าเนินการเสรจ็สิน้ในปี 2563 ซึง่มีจ านวนทัง้สิน้ 3.61 ลา้นบาท จงึท าใหมี้รายไดจ้ากคา่คอมมิชชั่นสงูขึน้อย่างมีนยัส าคญั 

 
3.8.3.5. รายได้จากงานบริการ 
รายไดจ้ากงานบริการ ระหว่างปี 2561 – 2563 คิดเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 2.66 , 2.39  และ 2.56  ของรายไดท้ัง้หมด

ของ KESSEL ตามล าดบั โดยกลุ่มธุรกิจบริการเป็นกลุ่มธุรกิจใหม่ที่ KESSEL เริ่มรบัรูไ้ดใ้นปี 2561 ซึ่งจะเห็นไดว้่ารายได้
จากงานบริการมีสดัส่วนต่อรายไดร้วมในแต่ละปีที่ค่อนขา้งคงที่ โดยรายละเอียดการเพิ่มขึน้หรือลดลงของรายไดจ้ากงาน
บรกิารแตล่ะปี มีตอ่ไปดงันี ้

ปี 2561 
ในปี 2561 KESSEL มีรายไดจ้ากงานบริการจ านวน 2.56 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 2.66 ของรายไดร้วม ปี 2561 

เป็นปีแรกที่ KESSEL เริ่มมีรายไดจ้ากงานบรกิาร  
ปี 2562 
ในปี 2562 KESSEL มีรายไดจ้ากงานบริการจ านวน 2.78 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 2.39 ของรายไดร้วม เพิ่มขึน้

จากรายไดจ้ากกลุ่มผลิตภณัฑธ์ุรกิจงานบริการในปี 2561 จ านวน 0.22 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 8.43 เม่ือเทียบกบัปีที่
ผ่านมา 

ปี 2563 
ในปี 2563 KESSEL มีรายไดจ้ากงานบริการจ านวน 3.07 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 2.56 ของรายไดร้วม เพิ่มขึน้

จากรายไดจ้ากกลุม่ผลิตภณัฑธ์ุรกิจงานบรกิารในปี 2562 จ านวน 0.29 ลา้นบาท หรอืเพิ่มขึน้รอ้ยละ 10.49 เม่ือเทียบกบัปีที่
ผ่านมา  

 
3.8.3.6. รายได้อ่ืน 

ในปี 2561 2562 และ 2563 KESSEL มีรายไดอ้ื่นจ านวน 0.25 ลา้นบาท 0.76 ลา้นบาท และ 0.37 ลา้นบาท หรอืคิดเป็น
สดัส่วน รอ้ยละ 0.26 รอ้ยละ 0.65 และรอ้ยละ 0.31 ของรายไดร้วม ตามล าดบั 

 
3.8.4. ต้นทุนขายและบริการ 
ตน้ทนุขายและบรกิารของKESSEL สามารถแบง่ตามกลุม่ผลิตภณัฑ ์4 กลุม่ไดแ้ก่ กลุม่ผลิตภณัฑว์าลว์ กลุม่ผลิตภณัฑ ์

Pipe Lining กลุ่มผลิตภณัฑอ์ื่นๆ และกลุ่มผลิตภณัฑธ์ุรกิจงานบรกิาร ซึ่งสามารถคิดเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 52.40 ถึงรอ้ยละ 57.14 
ของรายไดจ้ากการขายและบรกิารของ KESSEL โดยตน้ทนุขายและบรกิารของแต่ละผลิตภณัฑ ์เม่ือเทียบเป็นสดัส่วนกบัรายได้
ของแตล่ะผลิตภณัฑ ์จะมีอตัราส่วนที่คอ่นขา้งคงที่ รายละเอียดตน้ทนุขายและบรกิารในแต่ละปี มีดงันี:้ 
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ปี 2561 
ในปี 2561 KESSEL มีตน้ทนุขายและบรกิารจ านวน 50.40 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 52.40 ของรายไดจ้ากการขายและ

บรกิาร เพิ่มขึน้จากปี 2560 จ านวน 4.27 ลา้นบาท หรอืเพิ่มขึน้รอ้ยละ 9.27 ซึง่สอดคลอ้งกบัรายไดท้ี่เพิ่มขึน้ 
ปี 2562 
ในปี 2562 KESSEL มีตน้ทนุขายและบรกิารจ านวน 66.04 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 57.14 ของรายไดจ้ากการขายและ

บรกิาร เพิ่มขึน้จากปี 2561 จ านวน 15.65 ลา้นบาท หรอืเพิ่มขึน้รอ้ยละ 31.04 ซึง่สอดคลอ้งกบัรายไดท้ี่เพิ่มขึน้ 
ปี 2563 
ในปี 2563 KESSEL มีตน้ทนุขายและบรกิารจ านวน 64.45 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 53.84 ของรายไดจ้ากการขายและ

บริการ ลดลงจากปี 2562 จ านวน 1.59 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 2.41 เน่ืองจาก KESSEL ไดพ้ยายามควบคุมตน้ทุนและมี
การขายสินคา้และงานบรกิารที่มีตน้ทนุที่ต  ่ากวา่ปี 2562  

 
3.8.5. ค่าใช้จ่ายในการขาย 
ค่าใชจ้่ายในการขายในแต่ละปีนัน้ สามารถคิดเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 5.22 ถึงรอ้ยละ 6.16 ของรายไดร้วมของ KESSEL 

ซึ่งสดัส่วนดงักล่าวค่อนขา้งคงที่ เน่ืองจากค่าใชจ้่ายในการขายส่วนใหญ่นัน้มีการเพิ่มขึน้ตามรายไดร้วมที่เพิ่มขึน้ในแต่ละปี โดย
รายละเอียดค่าใชจ้่ายในการขายในแต่ละปี มีดงันี:้ 

ปี 2561 
ในปี 2561 KESSEL มีค่าใชจ้่ายในการขายจ านวน 5.94 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จากปี 2560 จ านวน 0.82 ลา้นบาท หรือ 

เพิ่มขึน้รอ้ยละ 16.03 เม่ือเทียบกับปีที่ผ่านมา เน่ืองจากมีการปรบัขึน้เงินเดือน จ่ายโบนัสพนักงานเพิ่มขึน้ และเริ่มมีการจ่าย
คา่ลิขสิทธ์ิ (Royalty Fee) ใหก้บับรษัิทที่ถือครองลิขสิทธ์ิเครื่องหมายการคา้ XOMOX และ RESISTOFLEX 

ปี 2562 
ในปี 2562 มีค่าใชจ้่ายในการขายจ านวน 6.08 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จากปี 2561 จ านวน 0.14 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ย

ละ 2.33 เม่ือเทียบกับปีที่ผ่านมา เน่ืองจากมีการปรบัเงินเดือนเพิ่มขึน้ จ่ายโบนัสพนักงานเพิ่มขึน้ และจ่ายคอมมิชชั่นใหก้ับ
พนกังานขายเพิ่มขึน้ 

ปี 2563 
ในปี 2563 มีค่าใชจ้่ายในการขายจ านวน 6.85 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จากปี 2562 จ านวน 0.77 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ย

ละ 12.65 เม่ือเทียบกบัปีที่ผ่านมา เน่ืองจากมีการปรบัเงินเดือนเพิ่มขึน้ จ่ายคอมมิชชั่นใหก้บัพนกังานขายเพิ่มขึน้ และยงัมีการ
จา้งพนกังานขายเพิ่มขึน้ 

 
3.8.6. ค่าใช้จ่ายในการบริหาร 
คา่ใชจ้่ายในการบรหิารในแตล่ะปีนัน้ สามารถคิดเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 7.58 ถึงรอ้ยละ 8.91 ของรายไดร้วมของ KESSEL 

ซึ่งสดัส่วนดงักล่าวค่อนขา้งคงที่ เน่ืองจากค่าใชจ้่ายในการบริหารส่วนใหญ่นัน้มีการเพิ่มขึน้ตามรายไดร้วมที่เพิ่มขึน้ในแต่ละปี  
และมีความผนัผวนเล็กนอ้ยจากการจ่ายและยกเลิกค่าเช่าและบริการระบบเทคโนโลยีสารสนเทศ โดยรายละเอียดค่าใชจ้่ายใน
การบรหิารในแตล่ะปี มีดงันี:้ 

ปี 2561 
ในปี 2561 KESSEL มีค่าใชจ้่ายในการบริหารจ านวน 8.59 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จากปี 2560 จ านวน 1.20 ลา้นบาท หรือ 

เพิ่มขึน้รอ้ยละ 16.28 เม่ือเทียบกับปีที่ผ่านมา เน่ืองจากมีการปรบัเงินเดือนเพิ่มขึน้ จ่ายโบนัสพนักงานเพิ่มขึน้ และมีการตัง้
คา่ใชจ้่ายผลประโยชนพ์นกังานเพิ่มขึน้ 
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ปี 2562 
ในปี 2562 มีค่าใชจ้่ายในการบริหารจ านวน 10.30 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จากปี 2561 จ านวน 1.71 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้

รอ้ยละ 19.86 เม่ือเทียบกบัปีที่ผ่านมา เน่ืองจาก KESSEL มีค่าเช่าและบริการระบบเทคโนโลยีสารสนเทศเพิ่มขึน้จ านวน 1.80 
ลา้นบาท จากปี 2561 ที่ไม่มีรายการดงักล่าว 

ปี 2563 
ในปี 2563 มีคา่ใชจ้่ายในการบรหิารจ านวน 9.10 ลา้นบาท ลดลงจากปี 2562 จ านวน 1.19 ลา้นบาท หรอืลดลงรอ้ยละ 

11.57 เม่ือเทียบกับปีที่ผ่านมา เน่ืองจาก KESSEL ไดย้กเลิกการเช่าและบริการระบบเทคโนโลยีสารสนเทศจากเดิมที่มีในปี 
2562 เน่ืองจากเป็นคา่ใชจ้่ายที่ไม่คุม้คา่กบัประโยชนท์ี่ไดร้บัมาจากระบบเทคโนโลยีสารสนเทศดงักล่าว 

 
3.8.7. ก าไรสุทธิ 
 KESSEL มีก าไรสุทธิมาอย่างต่อเน่ือง สาเหตุมาจากผลิตภัณฑท์ี่ KESSEL จ าหน่ายนัน้เป็นสินคา้วสัดุนวตักรรม มี

ลกัษณะพิเศษเฉพาะตวั มีคณุภาพดี คงทนต่อการสกึหรอ อีกทัง้ ลกูคา้มีความไวว้างใจในผลิตภณัฑข์อง Resistoflex XOMOX 
และ อื่นๆ ซึ่ง KESSEL ไดร้บัสิทธิในการใชเ้ครื่องหมายการคา้จาก CRANE เพียงรายไดใ้นประเทศไทย โดยอตัราก าไรสทุธิของ 
KESSEL ในช่วง 3 ปีที่ผ่านมาอยู่ระหว่างรอ้ยละ 23.20 ถึงรอ้ยละ 26.31 ซึ่งแสดงใหเ้ห็นถึงความสามารถในการท าก าไรที่
สม ่าเสมอของ KESSEL ถึงแมว้า่จะมีผลกระทบจากการแพรร่ะบาดของไวรสั COVID-19 ในปี 2563 แลว้ก็ตาม โดยรายละเอียด
การเพิ่มขึน้หรอืลดลงของก าไรสทุธิในแต่ละปี มีรายละเอียดงันี:้ 

ปี 2561 
ในปี 2561 KESSEL มีก าไรสุทธิจากการด าเนินงานจ านวน 25.16 ลา้นบาท คิดเป็นอัตราก าไรสุทธิรอ้ยละ 26.09 

เพิ่มขึน้จากปี 2560 จ านวน 7.49 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 42.39 เม่ือเทียบกับปีที่ผ่านมา เน่ืองจากยอดขายเพิ่มขึน้และมี
งานรบัจา้งแกไ้ขท่อและซอ่มสินคา้ที่มีปัญหาของสินคา้ RESISTOFLEX ซึง่งานเหลา่นีมี้อตัราก าไรขัน้ตน้สงูกวา่งานปกติ 

ปี 2562 
ในปี 2562 KESSEL มีก าไรสุทธิจากการด าเนินงานจ านวน 26.99 ลา้นบาท คิดเป็นอัตราก าไรสุทธิรอ้ยละ  23.20 

เพิ่มขึน้จากปี 2561 จ านวน 1.83 ลา้นบาทหรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 7.28 เม่ือเทียบกบัปีที่ผ่านมา เน่ืองจากยอดขายเพิ่มขึน้ อย่างไรก็
ดี ในปี 2562 KESSEL ไม่มีงานรบัจา้งแกไ้ขท่อและซ่อมสินคา้ที่มีปัญหาของสินคา้ RESISTOFLEX จึงท าใหอ้ตัราก าไรสทุธิต ่า
กวา่ในปี 2561 

ปี 2563 
ในปี 2563 KESSEL มีก าไรสุทธิจากการด าเนินงานจ านวน 31.59 ลา้นบาท คิดเป็นอัตราก าไรสุทธิรอ้ยละ  26.31 

เพิ่มขึน้จากปี 2562 จ านวน 4.60 ลา้นบาทหรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 17.02 เม่ือเทียบกบัปีที่ผ่านมา เน่ืองจากในปี 2563 มีรายไดจ้าก
ค่าคอมมิชชั่นจ านวน 3.90 ลา้น รวมทัง้มีงานรบัจา้งแกไ้ขท่อและซอ่มสินคา้ที่มีปัญหาของสินคา้ RESISTOFLEX  ซึ่งงานเหล่านี ้
มีอตัราก าไรขัน้ตน้สงูกวา่งานปกติ 

 
3.8.8. การวิเคราะหฐ์านะทางการเงนิ 

3.8.8.1. สินทรัพย ์
มลูค่าสินทรพัยร์วมของ KESSEL มีการเพิ่มขึน้ทกุปี ผลมาจากการเพิ่มขึน้ของผลการด าเนินงาน ซึ่งส่งผลกระทบ

ตอ่เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด ลกูหนีก้ารคา้ และสินคา้คงเหลือเป็นหลกั โดยมีรายละเอียดในแตล่ะปีดงันี:้ 
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ปี 2561 
ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2561 KESSEL มีสินทรพัยร์วมจ านวน 90.10 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จาก ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 

2560จ านวน 17.29 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 23.74 โดยมีปัจจยัหลกัจากการเพิ่มขึน้ของเงินสดและรายการเทียบเท่า
เงินสด  

ปี 2562 
ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2562 KESSEL มีสินทรพัยร์วมจ านวน 100.88 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จาก ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 

2561 จ านวน 10.78 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 11.96 โดยมีปัจจยัหลกัจากการเพิ่มขึน้ของลกูหนีก้ารคา้และการเพิ่มขึน้
ของสินคา้คงเหลือ 

ปี 2563 
ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2563 KESSEL มีสินทรพัยร์วมจ านวน 101.86 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จาก ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 

2562 จ านวน 0.98 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 0.97 โดยมีปัจจยัหลกัจากการเพิ่มขึน้ของเงินสดและรายการเทียบเท่าเงิน
สด อย่างไรก็ดี ลกูหนีก้ารคา้และลูกหนีอ้ื่นมีการลดลงอย่างมีนัยส าคัญจ านวน 14.57 ลา้นบาทจากปีก่อนหนา้เน่ืองจาก 
KESSEL มีความสามารถในการเรียกรบัช าระเงินจากการขายสินคา้และบรกิารจากลกูคา้ไดม้ากขึน้ 

3.8.8.2. หนีสิ้น 
มลูค่าหนีส้ินรวมของ KESSEL มีการผนัผวนทกุปี ซึง่สาเหตหุลกัมาจากความผนัผวนของเจา้หนีก้ารคา้และเจา้หนี้

หมุนเวียนอื่น อย่างไรก็ดี KESSEL มีการติดตามและควบคุมอายุลูกหนีก้ารค้าอย่างเป็นระบบ ความผันผวนดงักล่าวจึง
ขึน้อยู่กบัความวอ่งไวในการช าระเงิน และจ านวนของลกูคา้ในปีนัน้ โดยมีรายละเอียดในแตล่ะปีดงันี:้ 

ปี 2561 
ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2561 KESSEL มีหนีส้ินรวม 14.73 ลา้นบาท ลดลงจ านวน 2.38 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 

13.89 จาก ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2560 โดยมีสาเหตหุลกัจากการลดลงของเจา้หนีก้ารคา้และเจา้หนีห้มนุเวียนอื่น  
ปี 2562 
ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2562 KESSEL มีหนีส้ินรวม 18.51 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จ านวน 3.79 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ย

ละ 25.72 จาก ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2561 โดยมีสาเหตหุลกัจากการเพิ่มขึน้ของเจา้หนีก้ารคา้และเจา้หนีห้มนุเวียนอื่น 
ปี 2563 
ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2563 KESSEL มีหนีส้ินรวม 17.90 ลา้นบาท ลดลงจ านวน 0.61 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 

3.30 จาก ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2562 โดยมีสาเหตหุลกัจากการลดลงของเจา้หนีก้ารคา้และหนีส้ินหมนุเวียนอื่น 
3.8.8.3. ส่วนของผู้ถอืหุน้ 
ส่วนของผูถื้อหุน้ของ KESSEL เพิ่มขึน้ทุกปีจากก าไรสะสมของ KESSEL ซึ่งมาจากผลการท าก าไรทุกปี โดยมี

รายละเอียดในแตล่ะปีดงันี:้ 
ปี 2561 
ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2561 KESSEL มีส่วนของผูถื้อหุน้จ านวน 75.38 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ จ านวน 19.6 ลา้นบาท 

หรอืเพิ่มขึน้รอ้ยละ 35.29 จาก ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2560  
ปี 2562 
ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2562 KESSEL มีส่วนของผูถื้อหุน้จ านวน 82.37 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ จ านวน 6.99 ลา้นบาท 

หรอืเพิ่มขึน้รอ้ยละ 9.28 จาก ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2561 
ปี 2563 
ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2563 KESSEL มีส่วนของผูถื้อหุน้จ านวน 83.96 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ จ านวน 1.59 ลา้นบาท 

หรอืเพิ่มขึน้รอ้ยละ 1.93 จาก ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2562 
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3.9. ปัจจัยและอิทธิพลหลักทีอ่าจมีผลต่อผลการด าเนินงานหรือฐานะการเงนิในอนาคต 

3.9.1. การขยายตัวของเศรษฐกิจไทย 
 

 
จากศูนยว์ิจยักรุงศรี ธนาคารกรุงศรีอยุธยา จ ากัด (มหาชน) : คาดการว่าเศรษฐกิจไทยจะขยายตวัเฉลี่ย 3.4% ต่อปี 

โดยเป็นการฟ้ืนตวัต่อเน่ืองจากช่วงครึง่หลงัของปี 2563 ปัจจยัสนบัสนนุไดแ้ก่ (1) คาดว่าตัง้แต่ช่วงตน้ไตรมาส 2/2564 เป็นตน้
ไป สถานการณก์ารแพรร่ะบาดของ COVID-19 ระลอกใหม่จะดีขึน้ ท าใหร้ฐับาลสามารถผ่อนคลายมาตรการควบคมุ ส่งผลให้
กิจกรรมทางเศรษฐกิจในประเทศและความเช่ือมั่นภาคเอกชนทยอยฟ้ืนตวั (2) รูปแบบการประกอบธุรกิจและพฤติกรรมผูบ้รโิภค
ที่ปรบัตวัไดม้ากขึน้ อาทิ การใชจ้่ายออนไลน ์การท างานจากบา้น (Work from home) (3) การส่งออกมีแนวโนม้กลบัมาขยายตวั
ตามวฏัจกัรการฟ้ืนตวัของเศรษฐกิจและปริมาณการคา้โลก ผลจากการผ่อนคลายมาตรการควบคุมการแพร่ระบาด ผนวกกับ
มาตรการกระตุน้เศรษฐกิจทัง้ดา้นการเงินและการคลงัของหลายประเทศส าคญั (4) การเริ่มผ่อนปรนการเดินทางเขา้ประเทศ
ส าหรบันกัท่องเที่ยวเฉพาะกลุ่ม อาทิ กองถ่ายภาพยนตร ์ผูม้าเขา้รว่มงานแสดงสินคา้ กลุ่มผูมี้ก าลงัซือ้สงู และกลุ่มนกัท่องเที่ยว
ต่างชาติแบบพิเศษ (Special Tourist Visa: STV) ท าให้จ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติทยอยฟ้ืนตัว โดย คาดว่าการเดินทาง
ระหว่างประเทศจะมากขึน้โดยล าดบั และในช่วงครึง่หลงัของปี 2564 การคน้พบวคัซีนและน ามาใชไ้ดอ้ย่างแพรห่ลายจะท าใหมี้
การเดินทางระหว่างประเทศเป็นวงกวา้งมากขึน้ซึ่งจะหนุนใหน้กัท่องเที่ยวต่างชาติมีจ านวนเพิ่มขึน้ต่อเน่ือง และ (5) แรงหนุน
จากมาตรการกระตุน้เศรษฐกิจซึ่งจะช่วยเอือ้ใหก้ารใชจ้่ายในประเทศฟ้ืนตวัต่อเน่ือง ประกอบดว้ย มาตรการกระตุน้การบริโภค
และลดค่าครองชีพของประชาชน การเร่งเบิกจ่ายงบประมาณรายจ่ายประจ าปีและพระราชก าหนดเงินกู ้ 1 ลา้นลา้นบาท งบ
ลงทนุรฐัวิสาหกิจโดยเฉพาะโครงการลงทนุโครงสรา้งพืน้ฐาน มาตรการดา้นการเงินอื่นๆ ไดแ้ก่ สินเช่ือดอกเบีย้ต ่าเพื่อช่วยเหลือ
ผูป้ระกอบการและการใหค้วามช่วยเหลือทางการเงินแก่ภาคธุรกิจที่ไดร้บัผลกระทบจากการแพรร่ะบาด โดยธนาคารแห่งประเทศ
ไทย (ธปท.) รวมถึงโครงการค า้ประกนัสินเช่ือระยะพิเศษ โดยบรรษัทประกนัสินเช่ืออตุสาหกรรมขนาดย่อม (บสย.) 
 

3.9.2. สภาวะอุตสาหกรรมปิโตรเคมี 
สถานการณปี์ 2563 
ช่วง 10 เดือนแรก ความตอ้งการผลิตภณัฑปิ์โตรเคมีในตลาดโลกหดตวั ตามภาวะถดถอยทางเศรษฐกิจจากการแพร่

ระบาดของ COVID-19 ท าใหค้วามตอ้งการเม็ดพลาสติกลดลง กดดนัราคาและ Spread ของผลิตภณัฑปิ์โตรเคมีขัน้ตน้และขัน้
ปลายในแทบทุกผลิตภัณฑ์ ยกเว้นผลิตภัณฑ์กลุ่มโอเลฟินส์บางชนิด ซึ่ง Spread ปรับขึน้ตามความต้องใช้พลาสติกใน
อุตสาหกรรมบรรจุภัณฑแ์ละเครื่องมือแพทย ์ราคาแนฟทาเฉลี่ยอยู่ที่ 376.1 ดอลลารส์หรฐัฯ ต่อตนั ลดลง 27.0% YoY ตาม
ทิศทางราคาน า้มนัดิบ โดยทัง้ปี 2563 คาดวา่ราคาแนฟทาจะเฉลี่ยอยู่ที่ 380 ดอลลารฯ์ ตอ่ตนั 
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ผลิตภัณฑปิ์โตรเคมีขั้นตน้: Spread ของเอทิลีน (Ethylene) เฉลี่ยอยู่ที่ 290.7 ดอลลารฯ์ ต่อตัน ลดลงจาก 331.1 
ดอลลารฯ์ ในช่วงเดียวกันปีก่อน ขณะที่ Spread ของเบนซีน (Benzene) เฉลี่ยอยู่ที่ 103.8 ดอลลารฯ์ ต่อตนั ลดลงจาก 123.3 
ดอลลารฯ์ ในช่วงเดียวกนัปีก่อน โดยทัง้ปี 2563 คาดว่า Spread ของเอทิลีนและเบนซีนจะอยู่ที่ 320 และ 100 ดอลลารฯ์ ต่อตนั 
ตามล าดบั 

ผลิตภัณฑปิ์โตรเคมีขั้นปลาย: Spread ของโพลีเอทิลีน (PE) เฉลี่ยอยู่ที่ 147.3 ดอลลารฯ์ ต่อตัน เพิ่มขึน้จาก 99.9 
ดอลลารฯ์ ในช่วงเดียวกนัของปีก่อน และ Spread ของโพลีสไตรีน (PS) เฉลี่ยอยู่ที่ 292.1 ดอลลารฯ์ ต่อตนั เพิ่มขึน้จาก 213.2 
ดอลลารฯ์ ทัง้ปี 2563 คาดวา่ Spread ของ PE และ PS จะเฉลี่ยอยู่ที่ 150 และ 300 ดอลลารฯ์ ตอ่ตนั ตามล าดบั 

 

 
 

ความตอ้งการใชผ้ลิตภณัฑปิ์โตรเคมีในประเทศหดตวั 3.3% YoY เป็นการหดตวัในเกือบทกุผลิตภณัฑ ์จากอปุสงคใ์น
อุตสาหกรรมต่อเน่ืองหดตวัจากมาตรการ Lockdown ในช่วงที่เหลือของปี คาดว่าสถานการณจ์ะทยอยปรบัดีขึน้จากการเริ่ม
กลบัมาด าเนินการของภาคธุรกิจ ส่งผลใหค้วามตอ้งการใชผ้ลิตภณัฑปิ์โตรเคมีทยอยฟ้ืนตวั ทัง้ปี 2563 คาดว่าความตอ้งการจะ
หดตวั 2.4% จากปีก่อนหนา้ 

ราคาผลิตภณัฑปิ์โตรเคมีขัน้ตน้และขัน้ปลายปี 2563 ปรบัลดลง กดดนัรายไดข้องผูป้ระกอบการ เนื่องจากสว่นใหญ่

ด าเนินธุรกิจตลอดห่วงโซอ่ปุทาน โดยเฉพาะผูป้ระกอบการอโรเมติกสท์ี่ราคาลดลงมากกว่าและฟ้ืนตวัชา้กวา่กลุ่มโอเลฟินส ์

แนวโนม้ปี 2564-2566 

 
 
ความตอ้งการผลิตภณัฑปิ์โตรเคมีในตลาดโลกมีแนวโนม้กลบัมาขยายตวั ตามการฟ้ืนตวัของเศรษฐกิจโลก ส่งผลให้

ราคาผลิตภณัฑปิ์โตรเคมีมีทิศทางเพิ่มขึน้และผลกัดนัให ้Spread ของผลิตภณัฑปิ์โตรเคมีมีแนวโนม้ปรบัเพิ่มขึน้ 
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ราคาแนฟทาคาดวา่จะปรบัขึน้มาเฉลี่ยอยู่ที่ 420-480 ดอลลารฯ์ ตอ่ตนั ปัจจยัหนนุจาก (1) ราคาน า้มนัดิบที่มีแนวโนม้
ปรบัตวัขึน้ (2) การเขา้มาของโรงงานปิโตรเคมีแห่งใหม่และการกลบัมาด าเนินการผลิตของโรงงานเดิมในเกาหลีใต ้ที่ใชแ้นฟทา
เป็นวตัถดุิบ Spread ของเอทิลีนมีแนวโนม้ปรบัขึน้เฉลี่ยอยู่ที่ 350-380 ดอลลารฯ์ ต่อตนั ส่วน Spread ของเบนซีนปรบัขึน้แต่ยงั
อยู่ในระดบัต ่าเฉลี่ยอยู่ที่ 130-170 ดอลลารฯ์ ต่อตนั โดยไดแ้รงกดดนัจากก าลงัการผลิตใหม่ในปี 2564 และสต๊อกที่มีอยู่มาก
ของจีน Spread ของโพลีเอทิลีนมีแนวโนม้ปรบัขึน้เล็กนอ้ย (แรงกดดนัจากอปุทานใหม่จากจีนและเอเชียตะวนัออกเฉียงใต)้ อยู่ที่ 
175-200 ดอลลารฯ์ ตอ่ตนั ส่วน Spread ของโพลีสไตรีนเพิ่มขึน้เฉล่ียอยู่ที่ 350-380 ดอลลารฯ์ ตอ่ตนั 

ผลประกอบการของธุรกิจมีแนวโน้มฟ้ืนตัว ตามการเพิ่มขึน้ของ Spread ผลิตภัณฑปิ์โตรเคมีหลัก โดยอุปสงคใ์น
ประเทศคาดว่าจะขยายตัวได้ 1.5-3.5% และการส่งออกขยายตัว 3.0-4.2% จากความต้องการเม็ดพลาสติกทั้งในและ
ต่างประเทศ เพื่อสนับสนุนอุตสาหกรรมต่อเน่ืองที่คาดว่าจะเติบโตในระยะขา้งหนา้ อาทิ อุตสาหกรรมยานยนตแ์ละชิน้ส่วน 
อตุสาหกรรมก่อสรา้ง และอตุสาหกรรมเครื่องมือแพทย ์

ทีม่า : https://www.krungsri.com/th/research/industry/Industry-Horizon/industry-summary-outlook-2021-2023  ศูนยว์จิยักรุงศรี 

 
4. รายละเอียดและข้อมูลทีส่ าคัญของบริษัทฯ (SE) 

รายละเอยีดตามเอกสารแนบ 2 
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5. ความเหน็ของทีป่รึกษาทางการเงนิอิสระ เกี่ยวกับความสมเหตุสมผลของรายการได้มาซึ่งสินทรัพยแ์ละรายการที่
เกี่ยวโยงกัน 

 

5.1. วัตถุประสงคข์องการเข้าท ารายการและความจ าเป็นในการเข้าท ารายการ 
แมว้่าตลอด 5 ปีที่ผ่านมา SE มีการเติบโตของรายไดจ้ากการด าเนินธุรกิจเดิมอย่างต่อเน่ือง และผลการด าเนินงานมี

ก าไรสทุธิอย่างสม ่าเสมอ ทัง้นี ้บรษิัทฯ มีแผนการขยายธุรกิจที่เก่ียวขอ้งกบัการผลิตและประกอบสินคา้ประเภทท่อเพื่อจ าหน่าย
ภายใตเ้ครื่องหมายการคา้ต่างๆ ซึ่งเป็นธุรกิจต่อเน่ืองจากธุรกิจเดิมของบรษิัทฯ โดยจะมุ่งเนน้การเขา้ลงทนุในโครงการที่ดีและมี
ศักยภาพในการเติบโตเพิ่มเติมจากปัจจุบันที่มีเฉพาะธุรกิจจัดหาและจัดจ าหน่ายสินคา้อุตสาหกรรมในกลุ่มผลิตภัณฑแ์ละ
เทคโนโลยีระบบป๊ัม ระบบท่อ และวสัดนุวตักรรมที่เก่ียวเน่ืองเพียงอย่างเดียว ซึ่งธุรกิจปัจจบุนัของบรษิัทฯ มีความเสี่ยงจากการ
เขา้มาของคูแ่ข่งรายใหม่ บรษิัทฯ จึงมีความประสงคท์ี่จะเขา้ซือ้หุน้สามญัของกิจการของ KESSEL ซึง่ด าเนินธุรกิจเป็นผูผ้ลิตและ
ประกอบสินคา้ประเภทท่อเพื่อจ าหน่ายภายใตเ้ครื่องหมายการคา้ต่างๆ เพื่อต่อยอดธุรกิจพฒันาโครงการที่เก่ียวเน่ืองกบัธุรกิจ
หลกัของบริษัทฯ พรอ้มทัง้สามารถลดค่าใชจ้่ายและเพิ่มรายไดจ้ากการด าเนินงานที่เก่ียวเน่ืองกัน และเพิ่มศกัยภาพในการท า
ก าไรใหแ้ก่กลุ่มธุรกิจของบริษัทฯ ต่อไปในอนาคต ตลอดจนจะช่วยใหบ้ริษัทสามารถด าเนินธุรกิจต่อไปไดอ้ย่างมั่นคงและมี
สถานภาพทางการเงินที่เขม้แข็งและมั่นคงมากยิ่งขึน้อนัจะก่อใหเ้กิดประโยชนต์อ่บรษิัทฯ และผูถื้อหุน้ทกุราย   
 

5.2. ผลกระทบจากการเข้าท ารายการ 
5.2.1. ผลกระทบทางบัญชีต่อบริษัทฯ  
ภายหลงัการเขา้ท ารายการธุรกรรมการซือ้หุน้ KESSEL บริษัทฯ จะตอ้งจดัท างบการเงินรวม ซึ่งรวมสินทรพัยแ์ละหนี้

สิน้ที่ไดม้าจากการเขา้ท ารายการครัง้นีป้ระกอบกบับรษิัทฯ ดงันัน้ เพื่อใหเ้ห็นภาพการเปลี่ยนแปลงในงบแสดงฐานะทางการเงิน
ของบรษิัทฯ ทางบรษิัทฯ จึงไดจ้ดัท างบแสดงฐานะทางการเงินเสมือน โดยอา้งอิงจากงบการเงินรวมที่สอบทานแลว้ของบริษัทฯ 
สิน้สดุ ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2563 โดยเสมือนว่าบรษิัทฯ ไดถื้อหุน้ KESSEL และน ามาปรบัปรุงกบัธุรกรรมที่เก่ียวขอ้งในการเขา้
ท ารายการไดม้าซึ่งสินทรพัยแ์ละรายการที่เก่ียวโยงกนัในครั้งนีโ้ดยรายละเอียดสมมติฐานส าคญัในการจดัท ามีดงันี ้: (งบเสมือน 
จดัท าขึน้โดย MA เม่ือวนัที่ 12 กุมภาพนัธ ์2564 ซึ่งเป็นที่ปรกึษาในการตรวจสอบบญัชี และภาษี โดยมีการปรบัปรุงงบการเงิน
ของ KESSEL ใหเ้ป็น Public Accountable Entities (PAE) เพื่อใหบ้ริษัทฯ สามารถจดัท างบรวมระหว่าง KESSEL และบริษัทฯ 
ได)้ 

1) ตัง้สมมติฐานการเขา้ท ารายการตัง้แตปี่ 2562 

2) ส่วนของผูถื้อหุน้ของบรษิัทฯ ที่เพิ่มขึน้จากการเพิ่มทนุใหแ้ก่ผูถื้อหุน้เดิมตามสดัส่วนการถือหุน้ (Rights offering: RO)  

จ านวน 180  ลา้นบาท 

3) เงินสดที่เสียไปของบรษิัทฯ เพื่อเขา้ท ารายการธุรกรรมการซือ้หุน้ KESSEL จ านวน 260 ลา้นบาท 

4) การเขา้ท าธุรกรรมการซือ้หุน้ KESSEL MA ประเมินเบือ้งตน้ว่าอาจส่งใหเ้กิดค่าความนิยม (Goodwill) ในบริษัทฯ 

ประมาณ 184.62 ลา้นบาท บาท (มูลค่าซือ้ขายที่ 260.00 ลา้นบาท – มูลค่าตามบัญชี ณ วันที่ 1 มกราคม 2562 

เท่ากบั 75.38 ลา้นบาท) 

5) การปรบัเงินทนุหมนุเวียน (Working Capital) ของบรษิัทฯ จากรายการระหวา่งกนัของ SE และ KESSEL 

6) การกูยื้มเงินระยะสั้นของบริษัทฯ จากสถาบนัการเงิน จ านวน 20.00 ลา้นบาท เพื่อใชเ้ป็นเงินทุนหมุนเวียนภายใน

บรษิัทฯ 
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งบแสดงฐานะการเงิน 

รายการ (ล้านบาท) 
งบการเงนิสิน้สุด ณ 31 ธ.ค. 62 งบการเงนิสิน้สุด ณ 31 ธ.ค. 63 

SE Kessel งบรวมเสมือน SE Kessel งบรวมเสมือน 

สินทรัพย ์       
สินทรัพยห์มุนเวียน       
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด 18.87 17.91 36.78 8.11 38.46 46.58 
ลกูหนีก้ารคา้และลกูหนีห้มนุเวียนอื่น 100.13 28.97 129.07 150.28 14.30 164.54 
สินคา้คงเหลือ-สทุธิ 56.42 27.75 84.17 28.27 24.17 52.44 
รวมสินทรัพยห์มุนเวียน 175.42 74.63 250.02 186.66 76.94 263.56 

สินทรัพยไ์ม่หมุนเวียน       
เงินฝากที่มีภาระผกูพนั 8.80 0.06 8.86 3.80 0.06 3.86 
เงินลงทนุในบรษัิทรว่ม 151.78 - 151.78 167.15 - 167.15 
เงินลงทนุในบรษัิทย่อย 260.00 - - 260.00 - - 
ที่ดิน อาคารและอปุกรณ ์ 12.25 26.03 38.28 7.66 24.70 32.36 
ค่าความนิยม - - 184.62 - - 184.62 
สินทรพัยบ์นพืน้ที่เช่าระยะยาว 38.77 - 38.77 49.06 - 49.06 
สินทรพัยภ์าษีเงินไดร้อการตดับญัชี 2.07 - 2.07 3.29 - 3.29 
สินทรพัยไ์ม่หมนุเวียนอื่น 0.02 0.16 0.18 0.01 0.16 0.18 
รวมสินทรัพยไ์ม่หมุนเวียน 473.69 26.25 424.56 490.97 24.92 440.52 
รวมสินทรัพย ์ 649.10 100.88 674.58 677.64 101.86 704.08 

หนีส้ิน       

หนีส้ินหมุนเวียน       
เงินกูร้ะยะสัน้จากสถาบนัการเงิน 20.00 - 20.00 20.00 - 20.00 
เจา้หนีก้ารคา้และเจา้หนีห้มนุเวียนอื่น 100.78 15.77 116.52 87.48 14.91 102.35 
หนีส้ินตามสัญญาเช่าการเงินส่วนที่จะครบก าหนด
ช าระภายในหนึ่งปี 0.43 - 0.43 1.38 - 1.38 
รวมหนีส้ินหมุนเวียน 121.21 15.77 136.95 108.85 14.91 123.73 

หนีส้ินไม่หมุนเวียน       
หนีส้ินตามสญัญาเช่าการเงิน 1.09 - 1.09 10.66 - 10.66 
ภาระผกูพนัผลประโยชนพ์นกังาน 9.76 2.74 12.50 12.67 2.99 15.66 
รวมหนีส้ินไม่หมุนเวียน 10.85 2.74 13.59 23.33 2.99 26.32 
รวมหนีส้ิน 132.06 18.51 150.55 132.18 17.90 150.05 
ส่วนของผู้ถอืหุน้       
ทนุที่ออกและช าระแลว้ 300.001/ 8.00 300.001/ 300.001/ 8.00 300.001/ 
สว่นเกินมลูค่าหุน้ 121.00 - 121.00 121.00 - 121.00 
ทนุส ารองตามกฎหมาย 7.52 0.80 7.52 8.78 0.80 8.78 
ยงัไม่ไดจ้ดัสรร 53.07 46.58 53.07 75.26 43.57 75.26 
ก าไร(ขาดทนุ)ส าหรบังวด 35.45 26.99 40.36 40.41 31.59 44.47 
สว่นไดเ้สียที่ไม่มีอ  านาจควบคมุ - - 2.08 - - 4.52 
รวมส่วนของผู้ถอืหุน้ 517.04 82.37 524.04 545.45 83.96 554.03 
รวมหนีส้ินและส่วนของผู้ถอืหุน้ 649.10 100.88 674.58 677.64 101.86 704.08 

ที่มา : บรษัิทฯ 

หมายเหต ุ : 1/ ทุนที่ออกและช าระแลว้ของบริษัทฯ ภายหลงัจากการเพิ่มทุน RO จ านวน 180.00 ลา้นบาท โดยการออกหุน้จ านวน 360.00 
ลา้นหุน้ มลูค่าที่ตราไว ้0.50 บาทตอ่หุน้  
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งบก าไรขาดทนุ 

รายการ (ล้านบาท) 
งบการเงนิสิน้สุด ณ 31 ธ.ค. 62 งบการเงนิสิน้สุด ณ 31 ธ.ค. 63 

SE Kessel งบรวมเสมือน SE Kessel งบรวมเสมือน 
รายไดจ้ากการขายและบริการ 474.95 115.58 590.49 449.28 119.70 568.98 
ตน้ทนุขายและบรกิาร (344.50) (66.04) (410.51) (328.48) (64.45) (392.93) 
ก าไรขั้นต้น 130.45 49.53 179.98 120.80 55.25 176.05 
รายไดอ้ื่น 5.20 0.76 5.79 4.38 0.37 4.58 
ค่าใชจ้่ายในการขาย (54.80) (6.08) (60.88) (43.41) (6.85) (50.25) 
ค่าใชจ้่ายในการบรหิาร (45.26) (10.30) (55.39) (52.59) (9.10) (61.52) 
สว่นแบ่งก าไรจากเงินลงทนุในบรษัิทรว่ม 6.80 - 6.80 17.37 - 17.37 
รวมค่าใช้จ่าย (88.07) (15.61) (103.68) (74.24) (15.58) (89.82) 
ก าไร (ขาดทนุ)ก่อนตน้ทนุทางการเงินและภาษีเงินได ้ 42.38 33.92 76.30 46.56 39.67 86.23 
ตน้ทนุทางการเงิน (0.03) - (0.03) (0.69) - (0.69) 
ก าไร(ขาดทนุ)ก่อนภาษีเงินได ้ 42.34 33.92 76.26 45.86 39.67 85.54 
ภาษีเงินได ้ (6.89) (6.93) (13.82) (5.29) (8.09) (13.37) 
ก าไร(ขาดทุน)ส าหรับงวด 35.45 26.99 62.44 40.58 31.59 72.16 

ที่มา: บรษัิทฯ 
  

 การวิเคราะหง์บเสมือน 
 ในการจดัท างบเสมือนของ MA นัน้รายการทางบญัชีในงบดุล และ งบก าไรขาดทุนส่วนใหญ่จะเกิดจากการบวกกัน
โดยตรงตามรายการทางบญัชีและหกัดว้ยรายการระหว่างกนัที่เกิดขึน้ระหว่าง SE และ KESSEL อย่างไรก็ดี มีรายการทางบญัชี
บางรายการมีการเปลี่ยนแปลงอย่างมีนยัส าคญัที่ เป็นผลมาจากการเขา้ซือ้หุน้ KESSEL เพื่อใหผู้ถื้อหุน้ของ SE ไดเ้ขา้ใจถึงการ
เปลี่ยนแปลงรายการทางบัญชีดังกล่าว ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงไดท้  าการวิเคราะหแ์ละอธิบายเหตุผลเพิ่มเติมในการ
เปลี่ยนแปลงรายการทางบญัชีที่ส  าคญัดงันี ้:  

- เงินลงทนุในบรษิัทย่อย ที่ปรากฎในงบการเงินเฉพาะกิจการของ SE เพิ่มขึน้จ านวน 260.00 ลา้นบาท จากเดิมไม่
มีรายการดงักล่าว เป็นมลูค่าเงินลงทุนที่ SE จะเขา้ท ารายการในครัง้นี ้ซึ่งจะปรากฎในงบการเงินเฉพาะกิจการ
ของ SE เท่านัน้ แตใ่นงบการเงินรวมจะไม่ปรากฎรายการดงักล่าวตามมาตรฐานบญัชี  

- ค่าความนิยม ที่ปรากฎในงบการเงินรวม เพิ่มขึน้จ านวน 184.62 ลา้นบาท จากเดิมไม่มีรายการดงักล่าว เป็นมลู
ค่าที่เกิดจากการประมาณการโดย MA ซึ่งเป็นผลต่างจากมูลค่าเงินลงทุน กับ มูลค่าทางบัญชีของ KESSEL ( 
มลูค่าซือ้ขายที่ 260.00 ลา้นบาท – มลูค่าตามบญัชี ณ วนัที่ 1 มกราคม 2562 เท่ากบั 75.38 ลา้นบาท) 

- ทนุที่ออกและช าระแลว้ ก่อนเขา้ท ารายการ SE มีทนุจดทะเบียนช าระแลว้จ านวน 120.00 ลา้นบาท แต่เน่ืองจาก
การเขา้ท ารายการในครัง้นี ้SE จะมีการเพิ่มทุนจดทะเบียนจ านวน 180.00 ลา้นบาท เพื่อใชเ้ป็นแหล่งเงินทุนใน
การเขา้ซือ้หุน้ KESSEL ดงันัน้หากมติที่ประชมุผูถื้อหุน้ประจ าปี 2564 ของบริษัทฯ อนุมตัิการเพิ่มทนุ และอนมุตัิ
การเขา้ท ารายการที่เก่ียวโยงกนัในครัง้นี ้จะท าให ้SE มีทนุจดทะเบียน 300.00 ลา้นบาท (ทัง้นี ้ทนุจดทะเบียนที่
ช  าระแลว้ตามงบเสมือนที่จดัท าโดย MA ยงัไม่รวมผลกระทบจากการเพิ่มทนุที่เกิดจากการจ่ายเงินปันผลเป็นหุน้
ตามมติคณะกรรมการบรษิัทฯ ครัง้ที่ 1 ณ วนัที่ 23 กมุภาพนัธ ์2564 และ ครัง้ที่ 2 วนัที่ 6 มีนาคม 2564) 

- รายไดจ้ากการขายและบรกิาร ของ SE ในงบเสมือนของปี 2562 และ 2563 จะเพิ่มจ านวน 115.54 ลา้นบาท และ  
119.70 ลา้นบาท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 24.33 และ 26.64 ตามล าดบั เม่ือเทียบกบังบเฉพาะกิจการของ SE เป็นผล
มาจากการรบัรูร้ายไดข้อง KESSEL จากการขายสินคา้และบริการ เช่น Pipe lining วาลว์ และอื่นๆ เป็นตน้ ทัง้นี ้
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โครงสรา้งรายไดข้อง SE ภายหลงัจากการรบัรูร้ายไดข้อง KESSEL นัน้ น่าจะมีการเปลี่ยนแปลงอย่างมีนยัส าคญั 
โดยบรษิัทฯ คาดวา่จะมีรายไดเ้พิ่มขึน้ประมาณรอ้ยละ 25 และจะมีก าไรสทุธิเพิ่มขึน้ประมาณรอ้ยละ 75 อย่างไรก็
ดี โครงสรา้งรายไดจ้ะยงัคงมาจากธุรกิจจดัหาสินคา้ที่เก่ียวขอ้งกบัระบบท่อในโรงงานอตุสาหกรรม 

- ตน้ทุนขายและบริการ ของ SE ในงบเสมือนของปี 2562 และ 2563 จะเพิ่มจ านวน 66.04 ลา้นบาท และ 64.45 
ลา้นบาท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 19.16 และ 19.62 ตามล าดบั เม่ือเทียบกบังบเฉพาะกิจการของ SE เป็นผลมาจาก
การรบัรูต้น้ทนุของ KESSEL จากการขายสินคา้และบรกิาร เช่น Pipe lining วาลว์ และอื่นๆ เป็นตน้  

- ค่าใชจ้่ายในการขาย ของ SE ในงบเสมือนของปี 2562 และ 2563 จะเพิ่มจ านวน 6.08 ลา้นบาท และ 6.84 ลา้น
บาท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 11.09 และ 15.76 ตามล าดบั เม่ือเทียบกับงบเฉพาะกิจการของ SE เป็นผลมาจากการ
รบัรูค้่าใชจ้่ายในการขาย เช่น เงินเดือนพนกังาน ค่าคอมมิชชั่น ค่าขนส่ง ค่าซ่อมบ ารุง ค่า Royalty Fees ที่ตอ้ง
ช าระใหก้บั CRANE  และ อื่นๆ  

- ค่าใชจ้่ายในการบริหาร ของ SE ในงบเสมือนของปี 2562 และ 2563 จะเพิ่มจ านวน 10.13 ลา้นบาท และ 8.93 
ลา้นบาท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 22.38 และ 16.98 ตามล าดบั เม่ือเทียบกบังบเฉพาะกิจการของ SE เป็นผลมาจาก
การรบัรูค้า่ใชจ้่ายในการขาย เช่น เงินเดือนพนกังาน คา่คา่ขนสง่ คา่ซอ่มบ ารุง และ อ่ืนๆ 

- ก าไรสทุธิ  ของ SE ในงบเสมือนของปี 2562 และ 2563 จะเพิ่มจ านวน 26.99 ลา้นบาท และ 31.58 ลา้นบาท หรอื
คิดเป็นรอ้ยละ 76.14 และ 77.82 ตามล าดบั เม่ือเทียบกบังบเฉพาะกิจการของ SE ทัง้นี ้การเพิ่มขึน้ของก าไรสทุธิ
ของ SE อย่างมีนยัส าคญันัน้เป็นผลมาจาก KESSEL มีอตัราก าไรขัน้ตน้และอตัราก าไรสทุธิ สงูกว่า SE ทัง้นี ้ผูถื้อ
หุน้สามารถพิจารณาอตัราก าไรขัน้ตน้และก าไรสทุธิของ SE และ KESSEL ไดใ้นหวัขอ้ 5.3.1.3. ท าใหอ้ตัราก าไร
ขัน้ตน้และอตัราก าไรสทุธิของบริษัทฯ เพิ่มขึน้ 

 

5.2.2. ผลกระทบจากการบันทกึค่าความนิยม (Goodwill) จากการเข้าท ารายการธุรกรรมการซือ้หุน้ KESSEL  

 ภายหลงัการเขา้ท ารายการในครัง้นี  ้บรษิัทฯ จะตอ้งปฏิบตัิตามมาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัที่ 3 (ปรบัปรุง 
2559) การรวมธุรกิจ โดย บรษิัทฯ จะตอ้งรบัโอนทรพัยส์ินและหนีส้ิน้ของ KESSEL และบนัทกึค่าความนิยม (Goodwill) ที่เกิดขึน้ 
จากการเขา้ท าธุรกรรมการซือ้หุน้ KESSEL ซึ่งถือเป็นการรวมธุรกิจโดยค่าความนิยมเกิดจากผลต่างของราคาซื ้อขายและมลูค่า
ยุติธรรมของทรัพย์สินหักลบหนีส้ิน้ของ KESSEL ณ วันที่โอนกิจการ โดยบริษัทฯ จะต้องว่าจ้างผู้ประเมินอิสระที่มีความ
เช่ียวชาญมาประเมินมลูค่ายตุิธรรมของสินทรพัยแ์ละหนีส้ิน้ที่ไดร้บัโอนจาก KESSEL เพื่อจดัท างบการเงินรวมตามวิธีจดัสรรการ
ปันส่วนตน้ทนุการรวมธุรกิจ (Purchase Price Allocation : PPA) ในเบือ้งตน้ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ ประมาณการค่าความ
นิยมจากการเขา้ท ารายการในครัง้นีอ้ยู่ที่ประมาณไม่เกิน 251.20 ลา้นบาท สงูกว่าที่ประเมินโดย MA ( มลูค่าซือ้ขายที่ 260.00 
ลา้นบาท – มลูค่าตามบญัชีสิน้สดุปี 2563 ภายหลงัจากการจ่ายเงินปันผลของ KESSEL คงเหลือ 8.80 ลา้นบาท) เน่ืองจากวนัที่  
5 กุมภาพันธ์  2564 และวันที่  22 กุมภาพันธ์  2564 ได้มีการจ่ายเงินปันเป็นเงิน 38.50  ล้านบาท และ 36.66 ล้านบาท 
ตามล าดบั ส่งผลใหใ้นปี 2564 KESSEL มีการจ่ายเงินปันผลรวมทัง้สิน้ 75.16 ลา้นบาท และมีหนีส้ินเพิ่มขึน้ 50.00 ลา้นบาท 
โดยเป็นการกูเ้งินเพื่อจ่ายเงินปันผลใหแ้ก่ผูถื้อหุน้ของ KESSEL จ านวน 38.03 ลา้นบาท และน ามาเป็นเงินทนุหมนุเวียนเพื่อใช้
ในการประกอบธุรกิจจ านวน 11.97 ลา้นบาท ซึง่แสดงใหเ้ห็นวา่ ราคาซือ้ขายสงูกวา่มลูค่ายตุิธรรมสทุธิของสินทรพัยแ์ละหนีส้ิน้ที่
ไดม้า โดยที่ปรกึษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่า Goodwill จะมีมลูค่าไม่เกิน 251.20 ลา้นบาท เน่ืองจากการประเมินมูลค่า
ยตุิธรรมโดยผูเ้ช่ียวชาญนัน้ จะประเมินจากผลการด าเนินงาน ก าไร ขาดทนุและกระแสเงินสดจากธุรกิจของ KESSEL เป็นหลกั
และหาก KESSEL ยงัคงมีการด าเนินธุรกิจตามสภาวะปกติมลูค่ายตุิธรรมของ KESSEL น่าจะสงูกวา่มลูค่าตามบญัชี นอกจากนี ้
การเกิด Goodwill ของบรษิัทฯ จากการเขา้ท ารายการครัง้นีเ้ป็นไปตามมาตรฐานบญัชี และเป็นสิ่งที่สามารถเกิดขึน้ไดป้กติเม่ือ
บรษิัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยล์งทนุในกิจการอื่น 
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 การประเมินค่าความนิยมที่จะเกิดขึน้จริงจากการเขา้ท ารายการจะตอ้งค านวณจากส่วนต่างของมูลค่าซื ้อขายกับ
มลูค่ายตุิธรรมสทุธิของทรพัยส์ินและหนีสิ้นที่รบัโอนมา ณ วนัที่โอนกิจการ ค่าความนิยมที่เกิดขึน้จากการเขา้ท ารายการในครัง้นี ้
จะไม่มีจ ากดัอาย ุ(Infinite Life) ดงันัน้ค่าความนิยมดงักล่าวจะตอ้งถกูประเมินมลูค่ายตุิธรรมทกุปี ซึ่งหากผลการประเมินมลูค่า
ของ KESSEL ต ่ากวา่ Goodwill บรษิัทฯ จะตอ้งตดัค่าตดัจ าหน่าย (Amortization) ในรายการค่าใชจ้่ายในงบการเงินของบรษิัทฯ 
ในปีนัน้ๆ  
 

5.2.3. ผลกระทบจาก Dilution Effect:  
เน่ืองจากการเขา้ท ารายการธุรกรรมซือ้หุน้ KESSEL บริษัทฯ จะด าเนินการเสนอขายหุน้สามญัเพิ่มทุนใหแ้ก่ผูถื้อหุน้

เดิมตามสดัส่วน (“RO”) จ านวน 360,000,000 หุน้ (ในสดัส่วน 2 หุน้เดิมต่อ 3 หุน้ใหม่) มลูค่าหุน้ที่ตราไว ้0.50 บาทต่อหุน้ ใน
ราคาจองซือ้หุน้ละ 0.50 บาทต่อหุน้ รวมเป็นเงินจ านวนทัง้สิน้ 180.00 ลา้นบาท เพื่อเป็นส่วนหนึ่งในการช าระค่าตอบแทน ซึ่ง
หากผูถื้อหุน้เดิมของบรษิัทฯ ไม่ท าการจองซือ้หุน้เพิ่มทนุจะส่งผลใหเ้กิดผลกระทบดา้นการลดลงของราคา (Price Dilution) การ
ลดลงของก าไรตอ่หุน้ (EPS Dilution) และการลดลงของสดัส่วนการถือหุน้ (Control Dilution)  โดยมีรายละเอียดดงันี ้

▪ ผลการทบของการลดลงดา้นราคา (Price Dilution) 
Price Dilution = (ราคาตลาดก่อนเสนอขาย – ราคาตลาดหลังเสนอขาย) / ราคาตลาดก่อนเสนอขาย 
ราคาตลาดก่อนเสนอขาย = ราคาถวัเฉลี่ยถ่วงน า้หนกัของหุน้สามญัของบรษัิทฯ ในตลาดหลกัทรพัยฯ์ ยอ้นหลงั 15 วนั ก่อนวนัที่คณะกรรมการ

บริษัทฯ มีมติเสนอวาระต่อที่ประชุมสามญัผูถื้อหุน้ ครัง้ที่ 1/2564 ซึ่งตรงกับวนัที่ 1 กุมภาพนัธ ์2564 ถึงวนัที่ 22 
กมุภาพนัธ ์มีราคาเท่ากบั 1.49 บาทตอ่หุน้ 

ราคาตลาดหลังเสนอขาย = (ราคาตลาด x จ านวนหุน้ที่ช  าระแลว้) + (ราคาเสนอขายหุน้ x จ านวนหุน้ที่เสนอขาย) / (จ านวนหุน้ที่ช  าระแลว้ + 
จ านวนหุน้ที่เสนอขาย)  

= (1.49 x 240,000,000) +(0.50 x 24,000,0001/)+ (0.50 x 360,000,000) /  
(240,000,000 + 24,000,0001/ + 360,000,000)  

= 0.88 
Price Dilution = 40.95 % 

 หมายเหต ุ: 1/ จ านวนหุน้ปันผลจ่ายตามมติคณะกรรมบริษัทฯ ครัง้แรก ณ วนัที่ 23 กมุภาพนัธ ์2564 
 

▪ ผลกระทบดา้นการลดลงในสดัส่วนของการถือหุน้ (Control Dilution) 
Control Dilution = จ านวนหุน้ทีเ่สนอขาย / (จ านวนหุน้ทีช่ าระแล้ว + จ านวนหุน้ทีเ่สนอขาย) 
 = 360,000,000 / (240,000,000 + 24,000,0001/ + 360,000,000) 
 = 57.69 % 

หมายเหต ุ: 1/ จ านวนหุน้ปันผลจ่ายตามมติคณะกรรมบริษัทฯ ครัง้แรก ณ วนัที่ 23 กมุภาพนัธ ์2564 
 

▪ ผลกระทบตอ่ก าไรตอ่ผูถื้อหุน้ (EPS Dilution) 
EPS Dilution = ((ก าไรสุทธิ/จ านวนหุ้นก่อนการเสนอขาย) -  (ก าไรสุทธิ/จ านวนหุ้นหลังการเสนอขาย))/(ก าไรสุทธิ/

จ านวนหุน้ก่อนการเสนอขาย) 
ก าไรสุทธิตามงบการเงินรวม
ของบริษัท สิ้นสุด ณ วันที่ 31 
ธ.ค. 63 (ล้านบาท) 

= 40.58 ลา้นบาท 

จ านวนหุน้ก่อนการเสนอขาย = 264,000,000 หุน้ 
จ านวนหุน้หลังการเสนอขาย = 624,000,000 หุน้ 
EPS Dilution = ((40.58/264,000,0001/) -  (40.58/624,000,000 ))/ 

(40.58 /264,000,000)  
= 57.69 % 
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หมายเหต ุ: 1/ จ านวนหุน้รวมหุน้ปันผลจ่ายจ านวน 24.00 ลา้นหุน้ ตามมติคณะกรรมบริษัทฯ ครัง้แรก ณ วนัที่ 23 กมุภาพนัธ ์2564 

 
อย่างไรก็ดี บรษิัทฯ ก าหนดราคาจองหุน้เพิ่มทนุที่ 0.50 บาทต่อหุน้ ซึ่งเท่ากบัราคาหุน้ที่ตราไวข้องบรษิัทฯ (ราคาพาร)์ 

และเป็นราคาที่ต  ่ากว่าราคาตลาด ณ ปัจจบุนัที่ 1.49 – 1.53 บาทตอ่หุน้ (ราคาถวัเฉลี่ยถ่วงน า้หนกัของหุน้สามญัของบรษิัทฯ ใน
ตลาดหลกัทรพัยฯ์ ยอ้นหลงั 7 - 15 วนั ก่อนวนัที่คณะกรรมการบรษิัทฯ มีมติเสนอวาระตอ่ที่ประชมุสามญัผูถื้อหุน้ ครัง้ที่ 1/2564 
ซึ่งตรงกบัวนัที่ 23 กุมภาพนัธ ์2564) อยู่ (0.99) – (1.03) บาทต่อหุน้ หรือต ่ากว่าคิดเป็นรอ้ยละ (67.33) – (66.55)  ซึ่งน่าจะท า
ใหผู้ถื้อหุน้รายย่อยสนใจใชส้ิทธิจองซือ้หุน้เพิ่มทนุของบรษิัทฯ 
 

5.3. ข้อด ีข้อด้อย และความเส่ียงของการเข้าท ารายการ 
5.3.1. ข้อดขีองการเข้าท ารายการ 

 

5.3.1.1. เป็นการลงทุนตามวัตถุประสงคแ์ละแผนกลยุทธเ์พือ่การเตบิโตในระยะยาวของกลุ่มบริษัทฯ: 
ท่ามกลางสภาวะแวดลอ้มที่เปลี่ยนแปลงอย่างรวดเรว็ ภาวะเศรษฐกิจโลกชะลอตวั และการระบาดของ COVID-19 ท า

ใหบ้รษิัทฯ ตระหนกัถึงการแข่งขนัทางธุรกิจที่อาจรุนแรงขึน้ในอนาคต ดงันัน้ วตัถปุระสงคห์ลกัในการเขา้ท ารายการธุรกรรมการ
ซือ้หุน้ KESSEL จงึท าใหบ้รษิัทฯ เขา้ถึงธุรกิจที่มีความตอ่เน่ืองกบัธุรกิจเดิมของบรษิัทฯ การเขา้ซือ้หุน้ KESSEL นัน้สอดคลอ้งกบั
แผนการขยายธุรกิจในส่วนธุรกิจที่เก่ียวขอ้งกับการผลิตและประกอบสินคา้ประเภทท่อเพื่อจ าหน่ายภายใตเ้ครื่องหมายการคา้
ต่างๆ ซึ่งเป็นธุรกิจต่อเน่ืองจากธุรกิจเดิมของบริษัทฯ ดงันัน้  การเขา้ลงทนุใน KESSEL ซึ่งเป็นผูผ้ลิต จดัหา ติดตัง้ ประกอบ ท่อ 
และวาลว์ในโรงงานอุตสาหกรรมภายใตเ้ครื่องหมายการคา้ XOMOX และ Resistoflex (KESSEL เป็นตวัแทนจ าหน่ายสินคา้
ภายใตแ้บรนด ์XOMOX และ Resistoflex รายเดียวในประเทศไทย) โดย XOMOX และ Resistoflex เป็นเครื่องหมายการคา้
ภายใตก้ลุม่ CRANE ซึง่เป็นแบรนดท์ี่ไดร้บัความน่าเช่ือถือจากผูใ้ชผ้ลิตภณัฑท์ั่วโลก ทัง้นีไ้ม่วา่จะเป็น XOMOX หรอื Resistoflex 
ถือเป็นแบรนดท์ี่เป็นที่รูจ้กัในตลาดอตุสาหกรรมขนาดใหญ่มานานกว่า 60 ปี มีสินคา้ที่มีคณุสมบตัิพิเศษทนทานต่อการกดักรอ่น
ของสารเคมีและความรอ้นซึ่งเป็นสินคา้ที่มีความพิเศษจากผลิตภณัฑข์อง SE ในปัจจบุนั ดงันัน้ การเขา้ซือ้หุน้ KESSEL จะเป็น
การต่อยอดธุรกิจพฒันาโครงการที่เก่ียวเน่ืองกับธุรกิจหลกัของบริษัทฯ  พรอ้มทัง้สามารถลดค่าใชจ้่าย และเพิ่มรายไดจ้ากการ
ด าเนินงานที่เก่ียวเน่ืองกนั และเพิ่มศกัยภาพในการท าก าไรใหแ้ก่กลุม่ธุรกิจของบริษัทตอ่ไปในอนาคต 

การลดลงของค่าใช้จ่าย: เน่ืองจากผลิตภณัฑข์อง KESSEL (รายละเอียดตามรูปในขอ้ 5.3.1.4) เป็นผลิตภณัฑท์ี่มี
ลกัษณะใกลเ้คียงกบัผลิตภณัฑข์องบรษิัทฯ แตมี่คณุสมบตัิที่ดีกวา่โดยระบบท่อ และวาลว์ ของ KESSEL สามารถทนต่ออณุหภมูิ 
และความเป็นกรด ด่าง ไดด้ีกว่า ดงันัน้การใหบ้ริการหลงัการขายของทัง้บริษัทฯ และ KESSEL จึงมีลกัษณะใกลเ้คียงกนัส่งผล
ใหเ้กิดโอกาสในการประสานความรว่มมือทางธุรกิจโดยการลดตน้ทนุการใหบ้รกิาร เช่น 

- โอกาสในการปรบัปรุงทีมบรกิารหลงัการขายที่ซ  า้ซอ้นของทัง้บรษิัทฯ และ KESSEL  

- โอกาสในการปรบัปรุงระบบขนส่งที่ซ  า้ซอ้นของทัง้บรษิัทฯ และ KESSEL  

- โอกาสในการปรบัปรุงศนูยบ์รกิารทางวิศกรรม (Workshop) ที่ซ  า้ซอ้นของทัง้บรษิัทฯ และ KESSEL 

- ลดค่าใชจ้่ายของทีมขาย 

การเพิ่มรายได้: เน่ืองจากผลิตภณัฑข์อง KESSEL (รายละเอียดตามรูปในขอ้ 5.3.1.4) เป็นผลิตภณัฑท์ี่กลุ่มลูกคา้
ของบริษัทฯ ตอ้งมีการใชง้านอยู่แลว้แต่จะใชง้านในส่วนงานที่แตกต่างจากการใชง้านผลิตภณัฑข์องบริษัทฯ ในปัจจุบนั (หรือ
ในทางกลบักันกลุ่มลกูคา้ของ KESSEL ตอ้งมีการใชง้านผลิตภณัฑข์องบริษัทฯ เช่นกัน) ดงันัน้ พนกังานขายไม่ว่าจะเป็นของ
บรษิัทฯ หรอืของ KESSEL ซึง่เขา้ถึงลกูคา้ของตนเองอยู่แลว้จะสามารถเสนอขายผลิตภณัฑข์า้มบรษิัทได ้(Cross Sale) ซึง่จะท า
ใหบ้รษิัททัง้ 2 แห่งมีโอกาสในการขายสินคา้ไดม้ากขึน้ 
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ซึ่งการเขา้ท ารายการซือ้หุน้ KESSEL น่าจะส่งผลใหบ้รษิัทฯ สามารถลดค่าใชจ้่ายและเพิ่มรายไดจ้ากการด าเนินงานที่
เก่ียวเน่ืองกนั และเพิ่มศกัยภาพในการท าก าไรใหแ้ก่กลุ่มธุรกิจของบรษิัทฯ ต่อไปในอนาคต ตลอดจนจะช่วยใหบ้รษิัทฯ สามารถ
ด าเนินธุรกิจต่อไปไดอ้ย่างมั่นคงและมีสถานภาพทางการเงินที่เขม้แข็งและมั่นคงมากยิ่งขึน้อนัจะก่อใหเ้กิดประโยชนต์่อบริษัทฯ  
และผูถื้อหุน้ทกุราย   

 

5.3.1.2. บริษัทฯ สามารถรับรู้ผลการด าเนินงานของ KESSEL ในงบการเงนิรวมของบริษัทฯ ได้ทนัท:ี 
KESSEL มีรายไดแ้ละก าไรจากการด าเนินงานอย่างต่อเน่ือง ดงันัน้ การเขา้ท ารายการธุรกรรมการซือ้หุน้ KESSEL จะ

ท าให ้บริษัทฯ รบัรูร้ายได ้และก าไรของ KESSEL ในงบการเงินรวมของบริษัทฯ ไดท้นัทีภายหลงัจากการเขา้ท ารายการ ซึ่งเม่ือ
เปรียบเทียบระหว่างงบก าไรขาดทุนของบริษัทฯ (งบเฉพาะกิจการ) และงบก าไรขาดทนุรวม (งบเสมือนตามรายละเอียดในขอ้ 
4.2.1) จะเห็นไดว้า่บรษิัทฯ จะมีรายไดจ้ากการขายและบรกิารเพิ่มขึน้ 119.69 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 26.64 และมีก าไรเพิ่มขึน้ 
31.59 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 77.85 ในปี 2563  
 

5.3.1.3. ท าใหอั้ตราก าไรขั้นต้นและอัตราก าไรสุทธิของบริษัทฯ เพิม่ขึน้:  
เน่ืองจากสินคา้ที่ KESSEL จ าหน่ายนัน้เป็นสินคา้วสัดนุวตักรรมที่มีลิขสิทธ์ิและไดร้บัการพฒันามาอย่างต่อเน่ืองและ

ยาวนานจาก CRANE จึงท าให้เป็นสินค้าที่มีลักษณะพิเศษเฉพาะตัวและมีคุณสมบัติที่ เหนือกว่าคู่แข่ง ซึ่งเป็นสินค้าที่ มี
คณุสมบตัิสงูกว่าสินคา้ของ SE ซึ่งจากสินคา้ที่มีลกัษณะพิเศษเหล่านีส้่งผลโดยตรงท าให ้KESSEL สามารถขายไดแ้พงกว่าและ
มีก าไรขัน้ตน้สงูกว่า SE ทัง้นีจ้ากผลการด าเนินงานระหว่างปี 2562 - 2563 KESSEL มีอตัราก าไรขัน้ตน้ (Gross Profit Margin) 
รอ้ยละ 42.86 และ 46.16 และ อตัราก าไรสทุธิรอ้ยละ 23.20 และ 26.31 ตามล าดบั ซึง่เม่ือเปรยีบเทียบกบั SE ระหวา่งปี 2562 -
2563 ซึ่งมีอตัราก าไรขัน้ตน้ รอ้ยละ  27.47 และ 26.89 และอตัราก าไรสทุธิรอ้ยละ 7.38 และ 8.95 ตามล าดบั ทัง้นีจ้ะเห็นไดว้่า 
KESSEL มีอตัราก าไรขัน้ตน้และก าไรสทุธิสงูกว่าบรษิัทฯ อย่างมีนยัส าคญั ดงันัน้ ภายหลงัการเขา้ท ารายการธุรกรรมการซือ้หุน้ 
KESSEL หากผลการด าเนินงานของ SE และ KESSEL ไม่มีการเปลี่ยนแปลงอตัราก าไรขัน้ตน้และอตัราก าไรสทุธิของ SE จึงมี
แนวโนม้เพิ่มขึน้  
 

รายการ (ล้านบาท) 
งบการเงนิสิน้สุด ณ 31 ธ.ค. 62 งบการเงนิสิน้สุด ณ 31 ธ.ค. 63 

SE Kessel งบรวมเสมือน SE Kessel งบรวมเสมือน 
รายไดจ้ากการขายและบริหาร 474.95 115.58 590.49 449.28 119.70 568.98 
ตน้ทนุขายและบรกิาร (344.50) (66.04) (410.51) (328.48) (64.45) (392.93) 
ก าไรขั้นต้น 130.45 49.53 179.98 120.80 55.25 176.05 
รายไดอ้ื่น 5.20 0.76 5.79 4.38 0.37 4.58 
ค่าใชจ้่ายในการขาย (54.80) (6.08) (60.88) (43.41) (6.85) (50.25) 
ค่าใชจ้่ายในการบรหิาร (45.26) (10.30) (55.39) (52.59) (9.10) (61.52) 
สว่นแบ่งก าไรจากเงินลงทนุในบรษัิทรว่ม 6.80 - 6.80 17.37 - 17.37 
รวมค่าใช้จ่าย (88.07) (15.61) (103.68) (74.24) (15.58) (89.82) 
ก าไร (ขาดทนุ)ก่อนตน้ทนุทางการเงินและภาษีเงินได ้ 42.38 33.92 76.30 46.56 39.67 86.23 
ตน้ทนุทางการเงิน (0.03) - (0.03) (0.69) - (0.69) 
ก าไร(ขาดทนุ)ก่อนภาษีเงินได ้ 42.34 33.92 76.26 45.86 39.67 85.54 
ภาษีเงินได ้ (6.89) (6.93) (13.82) (5.29) (8.09) (13.37) 
ก าไร(ขาดทุน)ส าหรับงวด 35.45 26.99 62.44 40.58 31.59 72.16 
อัตราก าไรขั้นต้น 27.47% 42.85% 30.48% 26.89% 46.16% 30.94% 

อัตราก าไรสุทธิ 7.38% 23.20% 10.47% 8.95% 26.31% 12.58% 

 



ความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ บรษัิท สยามอีสต ์โซลชูั่น จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท ดิสคฟัเวอร ์แมเนจเมน้ท ์จ ากดั  หนา้ 57/98 
 

5.3.1.4. บริษัทฯ จะมสิีนค้าประเภทป๊ัม ระบบทอ่ และอุปกรณท์ีเ่กี่ยวข้องครบถ้วนมากขึน้:  
 

 
 

แมว้่าในปัจจุบนั SE และ KESSEL มีการจ าหน่ายสินคา้ที่มีความเก่ียวเน่ือง หรือคลา้ยคลึงกันเน่ืองจากเป็นอุปกรณ ์
และเป็นส่วนประกอบในระบบสาธารณูปโภคที่เก่ียวของกบัของเหลว แต่หากวิเคราะหถ์ึงคณุสมบตัิของสินคา้อย่างละเอียดจะ
พบว่ามีความแตกต่างกนัอย่างมีนยัส าคญั เน่ืองจากสินคา้ของ SE เป็นสินคา้สินคา้อุตสาหกรรมประเภทป๊ัมสบูส่งน า้ ระบบท่อ 
และอปุกรณใ์นกระบวนการผลิตที่เก่ียวขอ้งกบัของเหลวทั่วไป แตส่ินคา้ของ KESSEL จะเป็นสินคา้ที่เช่น ท่อ วาลว์ และอื่นๆ ที่มี
คณุสมบตัิพิเศษทนต่อการกดักรอ่นต่อสารเคมีและความรอ้นซึ่งคณุสมบตัิพิเศษเหล่านีเ้ป็นจดุเด่นของสินคา้ KESSEL ส่งผลให้
อตัราก าไรขัน้ตน้ของ KESSEL สงูกว่าของ SE ดงันัน้ ภายหลงัการเขา้ท ารายการ ดงักล่าว จะท าใหบ้ริษัทฯ สามารถเป็นผูจ้ัด
จ าหน่ายสินคา้สินคา้อตุสาหกรรมประเภทป๊ัมสบูสง่น า้และของเหลวระบบท่อ และอปุกรณท์ี่เก่ียวขอ้งครบถว้นมากขึน้ 

 
5.3.1.5. บริษัทฯ มีโอกาสในการเพิม่ฐานลูกค้ากลุ่มใหม่:  

เน่ืองจากกลุ่มลูกคา้ของ SE และ KESSEL มีทัง้ความเหมือนและความแตกต่าง (อาจเป็นลูกคา้กลุ่มเดียวกันแต่ซือ้
ผลิตภณัฑท์ี่แตกตา่งกนั) อย่างไรก็ดีลกูคา้ของทัง้ 2 บรษิัทสว่นใหญ่เป็นลกูคา้ที่มีศกัยภาพสงู หรอืเป็นโรงงานอตุสาหกรรมขนาด
ใหญ่ ซึ่งหลงัจากการเขา้ท ารายการในครัง้นี ้ทัง้ SE และ KESSEL น่าจะสามารถเพิ่มช่องทางการจัดจ าหน่ายสินคา้และการ
บรกิารทัง้ทางตรงและทางออ้มผ่านการแบ่งปันฐานขอ้มลูลกูคา้ของทัง้สองบรษิัทได ้ดงันัน้  SE และ KESSEL มีโอกาสที่จะเพิ่ม
ยอดขายโดยเฉพาะอย่างยิ่งลกูคา้ของ KESSEL น่าจะเพิ่มขึน้ภายหลงัจากการเขา้ซือ้หุน้ของ SE (เป็นบรษิัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรพัยฯ์) ซึง่น่าจะช่วยเพิ่มความน่าเช่ือถือใหก้บั KESSEL และย่อมสง่ผลใหย้อดขายรวมและผลก าไรของ SE เพิ่มสงูขึน้  

  
5.3.1.6. บริษัทฯ จะได้รับผลประโยชนจ์ากการประสานความร่วมมือทางธุรกิจ (Synergy):  

บริษัทฯ และ KESSEL มีการด าเนินธุรกิจที่สอดคลอ้งและเก่ียวเน่ืองกนั ซึ่งภายหลงัจากการเขา้ท ารายการธุรกรรมซือ้
หุน้ KESSEL บรษิัทฯ คาดว่าจะมีความประสานความรว่มมือทางธุรกิจได ้ดงันี:้ 

- บริษัทฯ และ KESSEL สามารถใชศู้นยบ์ริการทางวิศกรรม (Workshop) เครื่องจักรและอุปกรณร์่วมกัน เพื่อให้

ครอบคลมุการบรกิารแก่ลกูคา้ทัง้ก่อนและหลงัการขาย นอกจากนีย้งัสามารถใชท้รพัยากรบคุคล โดยการแบ่งปัน

บคุคลากรที่มีความรูค้วามสามารถ ระบบขนส่ง และการจดัซือ้จดัจา้งรว่มกนั เพื่อเป็นการลดตน้ทนุในการด าเนิน

ธุรกิจ 
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- เพิ่มมลูค่าตลาดและ อตัราผลตอบแทนแก่ผูถื้อหุน้ของบรษิัทฯ ในระยะยาวไดเ้น่ืองจาก KESSEL เป็นบรษิัทที่มีผล

การด าเนินงานที่ดีอย่างตอ่เน่ืองตัง้แตใ่นอดีต โดยในปี 2561 – 2563 KESSEL มี ROE อยู่ที่รอ้ยละ 38.39 , 34.22 

และ 37.98 ตามล าดบั แตส่  าหรบั SE จะมี ROE อยู่ที่รอ้ยละ  8.70 10.94 และ 11.55 ตามล าดบั 

 

5.3.1.7. ผู้ถอืหุน้เดมิมีโอกาสรักษาสัดส่วนการถอืหุน้:  
เน่ืองจากการเขา้ท ารายการธุรกรรมซือ้หุน้ KESSEL ในครัง้นีบ้รษิัทฯ จะใชเ้งินสดจากการเพิ่มทนุตามสดัส่วนเป็นหนึ่ง

ในแหล่งเงินทุนหลกัโดยจะมีการจัดสรรหุน้ใหม่ในราคาหุน้ที่ตราไวข้องบริษัทฯ (ราคาพาร ์= 0.5 บาทต่อหุน้) ซึ่งต ่ากว่าราคา
ตลาด (ราคาเฉลี่ยถ่วงน า้หนกั 7 –15 วนัก่อนวนัประชมุคณะกรรมการบรษิัทฯ ครัง้แรก ณ วนัที่ 23 กมุภาพนัธ ์2564 ) ที่ 1.49 – 
1.53 บาทต่อหุน้ อยู่ (0.99) – (1.03) บาทต่อหุน้ หรือต ่ากว่าคิดเป็นรอ้ยละ (67.33) – (66.55) การออกหุน้เพิ่มทุนตามสดัส่วน 
(Right offering: RO) และในราคาที่ต  ่ากว่าราคาตลาดท าใหผู้ถื้อหุน้เดิมมีโอกาสรกัษาสดัส่วนการถือหุน้ และไดเ้ขา้ถึงหุน้เพิ่ม
ทนุที่จะน าไปใชใ้นการเพิ่มผลก าไรสทุธิของบรษิัทฯ ในราคาต ่ากวา่ราคาตลาด 

 
5.3.1.8. เป็นการลงทุนในบริษัททีเ่ป็นทีรู้่จักในอุตสาหกรรม  

 การเขา้ท ารายการในครัง้นี ้เป็นการไดม้าซึ่งหุน้ KESSEL ซึ่งเป็นบริษัทที่ไดร้บัสิทธิจ าหน่ายและผลิตสินคา้ภายใต้
เครื่องหมายการค้า Resistoflex และ XOMOX จาก CRANE เพียงผู้เดียวในประเทศไทย โดยสินค้าของ Resistoflex และ 
XOMOX  เป็นสินคา้ลิขสิทธ์ิที่มีช่ือเสียง เป็นที่นิยมและไดร้บัการยอมรบัในระดบัสากลมาอย่างยาวนานโดยสินคา้ Resistoflex 
เป็นสินคา้อันดับหนึ่งของโลกในส่วนของท่อ และวาลว์อุตสาหกรรมมานานกว่า 68 ปี อีกทั้ง KESSEL ไดด้  าเนินธุรกิจเป็นผู้
จ  าหน่ายและผลิตท่อ Resistoflex และ XOMOX ในประเทศไทยมานานกว่า 27 ปี โดยบุคลากรของ KESSEL มีความรู ้ 
ความสามารถ และความเช่ียวชาญในเทคโนโลยี การติดตัง้ และการซ่อมบ ารุงผลิตภณัฑ ์ดงันัน้การไดม้าซึ่งหุน้ของ KESSEL 
นัน้ น่าจะช่วยสรา้งรายไดใ้หแ้ก่บรษิัทฯ ไดใ้นอนาคต  
 

5.3.1.9. เป็นการลงทุนในสินทรัพยท์ีม่ีความสมเหตุสมผลด้านราคา 
บริษัทฯ จะเขา้ท าธุรกรรมการซือ้หุน้ KESSEL ในครัง้นีใ้นมลูค่ารวมไม่เกิน 260.00 ลา้นบาท ซึ่งราคาดงักล่าวต ่ากว่า

มลูค่ายตุิธรรมที่ประเมินไดโ้ดยที่ปรกึษาทางการเงินอิสระที่  293.61 – 433.96 ลา้นบาท ดงันัน้ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระจึงเห็น
วา่มลูค่าการเขา้ท ารายการมีความเหมาะสม 

 

5.3.2. ข้อด้อยของการเข้าท ารายการ 
5.3.2.1. บริษัทฯ จะมีหนีสิ้นจากสถาบันการเงนิเพิม่ขึน้อย่างน้อย 50.00 ล้านบาทในงบการเงนิรวม :   

ภายหลังจากวนัที่ 31 ธันวาคม 2563 KESSEL มีหนีจ้ากสถาบันทางการเงินเพิ่มขึน้ 50.00 ลา้นบาท ซึ่งปัจจุบันค า้
ประกนัโดย PPM (ผูถื้อหุน้ใหญ่ของ KESSEL) ดงันัน้ ภายหลงัการเขา้ท ารายการธุรกรรมซือ้หุน้ KESSEL จะท าใหบ้ริษัทฯ ตอ้ง
เป็นผูค้  า้ประกนัหนีส้ินดงักล่าวแทน และหนีส้ินดงักล่าวจะเป็นส่วนหนึ่งของงบการเงินรวมของบริษัทฯ ทัง้นี ้หนีส้ินจากสถาบนั
การเงิน 50.00 ลา้นบาท KESSEL ใชเ้พื่อน ามาจ่ายเงินปันผลจ านวน 38.03 ลา้นบาท และน ามาเป็นเงินทนุหมนุเวียนเพื่อใชใ้น
การประกอบธุรกิจจ านวน 11.97 ลา้นบาท ซึ่งปัจจบุนัเงินกูด้งักล่าวถกูค า้ประกนัโดย PPM (ผูถื้อหุน้ใหญ่ของ KESSEL) มีอตัรา
ดอกเบีย้รอ้ยละ 1.625 ตอ่ปี และไม่มีก าหนดระยะเวลาการใชค้ืน การกูเ้งินจากสถาบนัการเงินเพื่อมาจ่ายเงินปันผลเป็นส่วนหนึ่ง
ของขอ้ตกลงทางธุรกิจในการเขา้ท ารายการซือ้หุน้ KESSEL ระหว่างบริษัทฯ กับกลุ่มผูข้าย โดยภายหลังการเขา้ท ารายการ
ธุรกรรมซือ้หุน้ KESSEL บรษิัทฯ จะตอ้งเป็นผูค้  า้ประกนัหนีส้ินดงักล่าวแทนซึ่งอาจจะท าใหอ้ตัราดอกเบีย้ของยอดเงินกูด้งักล่าว
มีการเปลี่ยนแปลงขึน้อยู่กบัความสามารถในการช าระเงินของผูค้  า้ประกนั (SE) 
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คณะกรรมการบรษิัทฯ มีความเห็นว่าการจ่ายเงินปันผลระหว่างกาลของ KESSEL ก่อนที่บรษิัทฯ จะเขา้ท ารายการซือ้
หุน้ KESSEL เป็นส่วนหนึ่งของขอ้ตกลงในการเขา้ท ารายการซือ้หุน้ KESSEL ระหว่างบรษิัทฯ กบักลุ่มผูข้าย โดยการที่ KESSEL 
จ่ายเงินปันผลใหผู้ถื้อหุน้เดิมโดยใชเ้งินกูเ้งินจากสถาบนัการเงินบางส่วนนัน้อาจส่งผลท าใหเ้ม่ือสิน้สุดการเขา้ท ารายการ  งบ
การเงินรวมของบรษิัทฯ จะมีสดัส่วนหนีส้ินต่อทนุเพิ่มขึน้จาก 0.00 เท่า เป็น 0.09 เท่า ซึ่งคณะกรรมการเห็นว่า การเปลี่ยนแปลง
ของอตัราหนีส้ินต่อทนุดงักล่าวจะไม่สง่ผลอย่างมีนยัส าคญัในการกูยื้มเงินของบรษิัทฯ ในอนาคต   

ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระมีความเห็นวา่การกูเ้งินของ KESSEL นัน้ เป็นส่วนหนึ่งของเง่ือนไขในการเขา้ท ารายการ  ซึ่ง
ถือเป็นส่วนหนึ่งของการค านวณมลูคา่ที่เหมาะสม และมลูค่าที่บรษิัทฯ เขา้ท ารายการซือ้หุน้ KESSEL เป็นมลูค่าที่เหมาะสม (ซึง่
มูลค่าที่เหมาะสมดังกล่าวรวมถึงภาระหนีส้ินที่มีอยู่ใน KESSEL ดว้ย) ทั้งนี ้ภายหลังการเขา้ท ารายการมูลหนีด้ังกล่าวของ 
KESSEL อาจจะท าให ้SE มีวงกู้เงินกู้กับสถาบันการเงิน (Credit Line) ลดลงเน่ืองจากตอ้งเป็นผูค้  า้ประกัน อย่างไรก็ดีเม่ือ
พิจารณาสดัส่วนหนีส้ินต่อทนุที่เพิ่มขึน้ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระเห็นว่าสดัส่วนดงักล่าวไม่น่าจะส่งผลอย่างมีนยัส าคญัในการ
กูยื้มเงินของบรษิัทฯ เนื่องจาก ณ วนัที่ออกรายงานฉบบันี ้SE ไม่มีเงินกูจ้ากสถาบนัการเงิน  

ในส่วนของการช าระคืนหนีส้ิน หาก KESSEL ตอ้งการช าระคืนหนีส้ินไม่ว่าจะเป็นหนีส้ินใดๆ KESSEL ตอ้งใชเ้งินสด
คงเหลือจากการด าเนินงานเพื่อการช าระหนีส้ิน้ ทั้งนีห้ากพิจารณาเงินสดจากการด าเนินงาน (Free cash flow to the firm : 
FCFF) ภายใตส้มมติฐานทางการเงินของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระในหวัขอ้  6.1.6. โดยระหว่างปี 2565 – 2568 KESSEL จะมี 
FCFF คงเหลือปีละ 25.47 – 31.60 ลา้นบาท ซึ่งหาก KESSEL ตอ้งการช าระหนีส้ิน้ที่เกิดจากการจ่ายเงินปันผล (38.03 ลา้น
บาท) KESSEL จะสามารถในการช าหนีค้ืนแก่สถาบนัการเงินในระยะเวลา 1 – 1.5 ปี อย่างไรก็ดี หากพิจารณาสดัส่วนเงินกู้
ระยะสัน้ของ KESSEL พบว่าเป็นสดัส่วนที่เหมาะสมเม่ือเทียบสินทรพัยห์มนุเวียนต่อหนีส้ินหมนุเวียนคิดเป็นสดัส่วน 1.19 เท่า 
(ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2563 KESSEL มีสินทรพัยห์มนุเวียน 76.94 ลา้นบาท ซึง่เม่ือเปรียบเทียบอตัราส่วนสินทรพัยห์มนุเวียนต่อ
หนีส้ินหมนุเวียน ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2563 รวมกับหนีส้ินเพิ่มเติม 50.00 ลา้นบาท) ตามทฤษฎีหากสินทรพัยห์มนุเวียน และ
หนีส้ินหมุนเวียนมีสัดส่วนใกลเ้คียงกันถือว่ากิจการไม่มีการ Mismatch fund ซึ่งตรงกับสัดส่วนดังกล่าวของ KESSEL ดังนั้น 
ความคุม้ค่าในการช าระเงินกูด้งักล่าวจึงขึน้อยู่กับแนวทางในการบริหารเงินของแต่ละกิจการ ทัง้นี ้หากสินทรพัยห์มุนเวียนมี
สดัส่วนมากกว่าหนีส้ินหมนุเวียนอย่างมีนยัส าคญัแสดงใหเ้ห็นว่ากิจการไม่มีการบริหารเงินที่สอดคลอ้งกับทฤษฎี ซึ่งโดยปกติ
ตน้ทนุทางการเงินของหนีส้ินจะนอ้ยกว่าตน้ทนุทางการเงินของผูถื้อหุน้ ดงันัน้ การที่กิจการใชเ้งินในส่วนของสินทรพัยห์มนุเวียน
จากเงินทนุของผูถื้อหุน้จงึท าใหกิ้จการนัน้ๆ มีตน้ทนุทางการเงินสงูกวา่การใชเ้งินกูจ้ากสถาบนัการเงิน 

 

5.3.2.2. ผู้ถอืหุน้ของบริษัทฯ มีภาระในการเพิม่ทุนเพือ่เข้าท ารายการธุรกรรมการซือ้หุน้ KESSEL:  
ในการเขา้ท ารายการครัง้นีบ้ริษัทฯ จะใชเ้งินสดจากการเพิ่มทนุตามสดัส่วนเป็นหนึ่งในแหล่งเงินทนุหลกัโดยจะมีการ

จดัสรรหุน้ใหม่ในอตัราส่วนหุน้สามญัเดิม 2 หุน้เดิมต่อ 3 หุน้สามญัออกใหม่เน่ืองจากบริษัทฯ ตอ้งการใหโ้อกาสผูถื้อหุน้เดิมใน
การรกัษาสัดส่วนการถือหุน้ อย่างไรก็ดีการออกหุน้เพิ่มทุนตามสัดส่วน (Right offering: RO) ท าใหผู้ถื้อหุน้ที่ตอ้งการรกัษา
สดัส่วนการถือหุน้มีภาระในการจดัหาเงินตามอตัราส่วนการถือหุน้ ทัง้นี ้บรษิัทฯ ไดก้ าหนดราคาเสนอขายหุน้เพิ่มทนุเท่ากบัราคา
หุน้ที่ตราไวข้องบรษิัทฯ (ราคาพาร ์= 0.5 บาทตอ่หุน้) ซึง่และเป็นราคาที่ต  ่ากวา่ราคาตลาด ณ ปัจจบุนัที่ 1.49 – 1.53 บาทตอ่หุน้ 
(ราคาถวัเฉลี่ยถ่วงน า้หนกัของหุน้สามญัของบรษิัทฯ ในตลาดหลกัทรพัยฯ์ ยอ้นหลงั 7 - 15 วนั ก่อนวนัที่คณะกรรมการบรษิัทฯ มี
มติเสนอวาระตอ่ที่ประชมุสามญัผูถื้อหุน้ ครัง้ที่ 1/2564 ซึง่ตรงกบัวนัที่ 23 กมุภาพนัธ ์2564) อยู่ (0.99) – (1.03) บาทตอ่หุน้ หรือ
ต ่ากวา่คิดเป็นรอ้ยละ  (67.33) – (66.55)  ซึง่น่าจะท าใหผู้ถื้อหุน้รายย่อยสนใจใชส้ิทธิจองซือ้หุน้เพิ่มทนุของบรษิัทฯ  

 
5.3.2.3. บริษัทฯ อาจเสียโอกาสในการลงทุนในธุรกิจอ่ืนๆ:  

ในการเขา้ท ารายการธุรกรรมซือ้หุน้ KESSEL ที่ 260.00 ลา้นบาทอาจท าให้บริษัทฯ อาจเสียโอกาสในการน าเงิน
จ านวนดังกล่าวไปลงทุนหรือขยายธุรกิจดา้นอื่นที่อาจใหผ้ลตอบแทนสูงกว่าการซือ้หุน้ KESSEL อย่างไรก็ตามลักษณะการ



ความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ บรษัิท สยามอีสต ์โซลชูั่น จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท ดิสคฟัเวอร ์แมเนจเมน้ท ์จ ากดั  หนา้ 60/98 
 

ประกอบธุรกิจของบรษิัทฯ และ KESSEL มีความคลา้ยคลงึและสอดคลอ้งกบันโยบายการขยายธุรกิจของบรษิัทฯ ซึ่งน่าจะท าให้
เกิดการร่วมมือทางธุรกิจ และจะส่งผลใหบ้ริษัทฯ มีรายไดเ้พิ่มขึน้ และมีค่าใชจ้่ายลดลง นอกจากนีบ้ริษัทฯ ยังไม่มีแผนที่จะ
เปลี่ยนแปลงการด าเนินธุรกิจหลกัของบรษิัทฯ และยงัไม่มีแผนการขยายการลงทนุในธุรกิจอื่นในระยะเวลาอนัใกล ้ 

 

5.3.3. ความเส่ียงของการเข้าท ารายการ 
5.3.3.1. ความเส่ียงจากการถูกท าค าเสนอซือ้หลักทรัพยท์ัง้หมดของกิจการ:  

การเขา้ท ารายการธุรกรรมซือ้หุน้ KESSEL ในครัง้นีมี้การออกเพิ่มทนุ RO ในสดัส่วน 2 หุน้เดิม ตอ่ 3 หุน้ใหม่ ที่ราคาใช้
สิทธิ 0.50 บาทต่อหุน้ โดยมีเง่ือนไขว่าผูถื้อหุน้เดิมสามารถจองหุน้เพิ่มทุนเกินสิทธิของตนได ้ทัง้นีห้ากมีผูถื้อหุน้รายใดจองหุน้
เกินสิทธิของตนจนขา้มจดุที่ตอ้งท าค าเสนอซือ้ (Trigger Point) ผูถื้อหุน้รายนัน้ตอ้งท าค าเสนอซือ้หลกัทรพัยท์ัง้หมดของกิจการ 
ตามประกาศคณะกรรมการก ากับตลาดทุน ที่ ทจ. 12/2554 เรื่อง หลกัเกณฑ ์เง่ือนไข และวิธีการในการเขา้ถือหลกัทรพัยเ์พื่อ
ครอบง ากิจการ ลงวนัที่ 13 พฤษภาคม 2554 (รวมทัง้ที่ไดมี้การแกไ้ขเพิ่มเติม)  

 
รายช่ือบคุคลที่มีสิทธิในการท าค าเสนอซือ้หลกัทรพัยท์ัง้หมดของกิจการ 

ล าดับ รายชื่อ 
สัดส่วนการถอืหุน้ 

ณ วันที ่15 มีนาคม 2564 
Trigger point  
ขั้นถัดไป 

สัดส่วนหุน้ทีไ่ด้มาคงเหลือทีจ่ะท าให้
ข้าม Trigger point ขั้นถัดไป 

1. น.ส. อรสา วิมลเฉลา 39.92% 50% 10.08% 
2. นาย เกริก ลีเกษม 20.69% 25% 4.31% 
3. นาย แสงเพชร ตนัทะอธิพานิช 9.07% 25% 15.93% 
4 ผูถื้อหุน้รายอื่น1/ 0 - 1.30% 25% 23.70% - 25.00% 

หมายเหต:ุ 1/เน่ืองจากการออกหุน้เพิ่มทนุ RO ในครัง้นีก้  าหนดใหผู้ถื้อหุน้สามารถซือ้หุน้เกินสิทธิไดด้งันัน้ผูถื้อหุน้ตัง้แต ่1 หุน้ขึน้ไป 
  สามารถซือ้หุน้เกินสิทธิ และมีโอกาสผ่านจดุ Trigger Tender ได ้ 

 
จากรายช่ือผูถื้อหุน้ที่ปิดสมุดทะเบียนล่าสุด ณ วนัที่ 15 มีนาคม 2564 บุคคลที่เขา้ข่ายจะตอ้งท าการท าค าเสนอซือ้

หลักทรพัยท์ั้งหมดของกิจการหากมีการจองซือ้หุ้นเพิ่มทุนเกินสิทธิในส่วนของตนจนท าใหไ้ดม้าซึ่งหุ้นของบริษัทฯ ขา้มจุด 
Trigger point ขัน้ถดัไปเป็นไปไดท้กุท่านเน่ืองจากการออกหุน้เพิ่มทนุ RO ในครัง้นีก้  าหนดใหผู้ถื้อหุน้สามารถซือ้หุน้เกินสิทธิได้
ดงันัน้ผูถื้อหุน้ตัง้แต่ 1 หุน้ขึน้ไปสามารถซือ้หุน้เกินสิทธิ และมีโอกาสผ่านจุด Trigger Tender ไดท้กุท่านหากผูถื้อหุน้รายอื่นไม่
ตอ้งการหุน้ตามสดัส่วนของตน อย่างไรก็ดีมีผูถื้อหุน้ 3 ท่านไดแ้ก่ 1) น.ส. อรสา วิมลเฉลา 2) นาย เกริก ลีเกษม และ 3) นาย 
แสงเพชร ตนัทะอธิพานิช ที่เขา้ข่ายเป็นผูถื้อหุน้ใหญ่ และมีโอกาสผ่าน Trigger point ไดง้่าย อย่างไรก็ดีหากมีการท าค าเสนอซือ้
หุน้ทัง้หมดของกิจการเกิดขึน้ในอนาคต ผูถื้อหุน้ของบริษัทฯ มีสิทธิในการขาย หรือไม่ขายหุน้ของตนใหก้ับผูท้  าค าเสนอซือ้ได้ 
โดยบรษิัทฯ จะตอ้งแต่งตัง้ที่ปรกึษาทางเงินอิสระเพื่อใหค้วามเห็นเก่ียวกบันโยบายของผูท้  าค าเสนอซือ้และความเหมาะสมของ
ราคาเสนอซือ้แก่ผูถื้อหุน้บรษิัทฯ ในอนาคต 

 
5.3.3.2. ความเส่ียงจากการทีผู้่ถอืหุน้ไม่อนุมัตกิารเข้าท ารายการธุรกรรมซือ้หุน้ KESSEL:  

เน่ืองจากการเขา้ท ารายการในครัง้นี ้เป็นรายการไดม้าซึ่งสินทรพัยแ์ละรายการที่เก่ียวโยงกนั ดงันัน้บริษัทฯ ตอ้งไดร้บั
อนมุตัิการเขา้ท ารายการไดม้าซึ่งสินทรพัยแ์ละรายการที่เก่ียวโยงกนัจากที่ประชมุผูถื้อหุน้ของบริษัทฯ ดว้ยคะแนนเสียงไม่นอ้ย
กว่า 3 ใน 4 ของจ านวนเสียงทัง้หมดของผูถื้อหุน้ที่มาประชมุ และมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน โดยไม่นบัส่วนของผูถื้อหุน้ที่ มีส่วน
ไดเ้สีย ซึ่งหากบริษัทฯ มิไดเ้สียงสนบัสนนุจากผูถื้อหุน้เพียงพอบริษัทฯ จะไม่สามารถเขา้ท ารายการได ้อย่างไรก็ดีในการ เขา้ท า
ธุรกรรมการซือ้หุน้ KESSEL ในครัง้นีมี้การศกึษาขอ้มลูในทกุดา้น อาทิ การตรวจสอบสถานะทางกฎหมาย การตรวจสอบสถานะ
ทางบญัชีและการเงิน และการจดัท าสญัญาซือ้ขายเป็นตน้ ประกอบกบับรษิัทฯ ตอ้งน าวาระการไดม้าซึ่งสินทรพัยแ์ละรายการที่



ความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ บรษัิท สยามอีสต ์โซลชูั่น จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท ดิสคฟัเวอร ์แมเนจเมน้ท ์จ ากดั  หนา้ 61/98 
 

เก่ียวโยงกนัดงักล่าวขออนมุตัิจากที่ประชมุผูถื้อหุน้ของบรษิัทฯ ซึ่งการด าเนินการดงักล่าวมีค่าใชจ้่ายที่เกิดขึ ้นแลว้ อาทิค่าจา้งที่
ปรกึษาทางกฎมาย ค่าจา้งที่ปรกึษาทางบญัชี ค่าจา้งที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ ค่าจดัส่งเอกสาร และอื่นๆ ไม่ว่าที่ประชมุผูถื้อ
หุน้ของบรษิัทฯ จะพิจารณาอนมุตัิหรือไม่อนมุตัิรายการไดม้าซึ่งสินทรพัยแ์ละรายการที่เก่ียวโยงกนัดงักล่าว นอกจากนีห้ากผูถื้อ
หุน้ไม่อนมุตัิการเขา้ท ารายการธุรกรรมการซือ้หุน้ KESSEL แต่อนมุตัิใหบ้รษิัทฯ เพิ่มทนุตามสดัส่วนการถือหุน้ (Right Offering: 
RO) จ านวน 180 ลา้นบาท จะท าใหบ้ริษัทฯ มีเงินสดจากการเพิ่มทุนของผูถื้อหุน้อีก 180 ลา้นบาท (สมมตุิใหก้ารเพิ่มทุนครบ
ตามจ านวน) โดยยงัไม่มีโครงการลงทนุที่แน่นอน ซึ่งการเพิ่มทนุดงักล่าวจะส่งผลใหอ้ตัราก าไรต่อหุน้ของบริษัทฯ ลดลงอย่างมี
นยัส าคญั  
 

5.3.3.3. ความเส่ียงจากเงนิทุนหมุนเวียนไม่เพยีงพอ:  
ภายหลงัจากการอนมุตัิการเขา้ท ารายการจากที่ประชมุผูถื้อหุน้ SE ตอ้งช าระเงินมดัจ าใหแ้ก่กลุ่มผูข้ายจ านวน 80.00 

ลา้นบาท ซึ่งเป็นเหตุการณท์ี่จะเกิดขึน้ก่อนการเพิ่มทุนของบริษัทฯ ท าใหบ้ริษัทฯ จะยงัไม่ไดร้บัเงินสดจากการเพิ่มทุนจ านวน 
180.00 ลา้นบาท จากงบการเงินสิน้สดุ ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2563 SE มีเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดจ านวน 68.11 ลา้น
บาท ท าใหท้ี่ปรกึษาทางการเงินอิสระมีความเห็นวา่ SE อาจจะมีเงินสดไม่เพียงพอตอ่การช าระเงินมดัจ า  อย่างไรก็ดีบรษิัทฯ เช่ือ
ว่าบริษัทฯจะมีเงินสดเพียงพอก่อนวนัช าระเงิน โดยหากพิจารณาจากงบการเงินของบริษัทฯ ในอดีต สิน้สุด ณ 30 มิถุนายน 
2561- 2563 ซึ่งเป็นช่วงระยะเวลาที่ใกลเ้คียงกบัระยะเวลาที่บรษิัทฯ ตอ้งช าระเงินมดัจ า บรษิัทฯ มีเงินสดและรายการเทียบเท่า
เงินสดระหว่าง 81.31 - 124.25 ลา้นบาท ซึ่งน่าจะเพียงพอ อีกทัง้ ในปี 2564 บริษัทฯ ไดเ้ตรียมความพรอ้มในการรกัษาเงินสด
ของบริษัทฯ โดยการจ่ายปันผลเป็นหุน้ใหแ้ก่ผูถื้อหุน้แทนการจ่ายเป็นเงินสดดงัเช่นในอดีต นอกจากนีบ้ริษัทฯ ยงัมีวงเงินกูยื้ม
ระยะสัน้จากสถาบนัการเงินประมาณ 130.00 ลา้นบาทซึ่งน่าจะเพียงพอส าหรบัการเขา้ท ารายการ และเป็นเงินสดหมนุเวียนใน
การท าธุรกิจ 

 
5.3.3.4. ความเส่ียงจากการที ่KESSEL ไม่ได้รับอนุมัตใิหเ้ปล่ียนผู้ค า้ประกัน:  

เน่ืองจาก KESSEL มีเงินกูจ้ากสถาบันการเงิน โดยเฉพาะเงินกู้ที่ KESSEL ไดน้ ามาจ่ายเงินปันผลและเป็นเงินทุน
หมนุเวียนจ านวน 50.00 ลา้นบาทซึง่ปัจจบุนัค า้ประกนัโดย PPM (ผูถื้อหุน้ใหญ่ของ KESSEL) ทัง้นี ้การเปลี่ยนแปลงผูค้  า้ประกนั
ในสว่นของเงินกูด้งักล่าวตอ้งไดร้บัความยินยอมจากธนาคารพาณิชยท์ี่เป็นเจา้หนี ้ซึง่หากธนาคารพาณิชยด์งักล่าวไม่อนญุาตให้
มีการเปลี่ยนแปลงผูค้  า้ประกันจะส่งผลให้ KESSEL ไม่สามารถปฏิบตัิตามเง่ือนไขบงัคบัก่อนตามร่างสญัญาซือ้ขายหุน้ได ้ซึ่ง
หากบรษิัทฯ ผ่อนผนัเง่ือนไขบงัคบัก่อนดงักล่าวและเขา้ท ารายการธุรกรรมซือ้หุน้ KESSEL รายการค า้ประกนัดงักล่าวจะถือเป็น
การใหค้วามช่วยเหลือทางการเงินจากบุคคลที่เก่ียวขอ้งกัน ซึ่งหากขนาดรายการดงักล่าวมีมูลค่ามากกว่า 20 ลา้นบาท หรือ
มากกว่ารอ้ยละ 3.00 ของสินทรพัยท์ี่มีตวัตนสทุธิ (NTA) ตามงบการเงินรวมของบรษิัทฯ อาจส่งผลใหบ้รษิัทฯ ตอ้งน าเสนอเรื่อง
ดงักล่าวใหผู้ถื้อหุน้อนมุตัิตามประกาศรายการที่เก่ียวโยงกนั  
 

5.3.3.5. ความเส่ียงจากผลการด าเนินงานของ KESSEL ในอนาคต: 
เน่ืองจากการด าเนินธุรกิจของ KESSEL เป็นการขายสินคา้ในลกัษณะจา้งเหมางานรายโครงการ (Project Base) เป็น

ส่วนใหญ่ มิใช่การขายสินคา้เพื่อการซ่อมบ ารุงทั่วไปในโรงงานซึ่งจะเห็นไดจ้ากลกูคา้รายใหญ่ 10 รายแรก โดยส่วนใหญ่เป็น
บริษัทที่ใหบ้ริการออกแบบก่อสรา้งครบวงจร (“EPC”) ดังนั้น หากการก่อสรา้งโครงการ ในอนาคตลดลงย่อมส่งผลกระทบ
โดยตรงต่อผลการด าเนินงานของบรษิัทฯ อย่างไรก็ดีดว้ยสภาพเศรษฐกิจที่ตอ้งมีการเติบโต การก่อสรา้งระดบัโครงการ ไม่ว่าจะ
เป็นการซ่อมแซม หรือปรบัปรุงรายการผลิตขนาดใหญ่เพื่อใหมี้ประสิทธิภาพมากขึน้ หรือการสรา้งโรงงานเพิ่มเติมน่าจะมีต่อไป
อย่างตอ่เน่ือง ซึง่ในอดีตจะเห็นไดว้า่รายได ้และก าไรของ KESSEL มีการเติบโตอย่างตอ่เน่ือง  
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5.3.3.6. ความเส่ียงจากการถูกตั้งส ารองหรือด้อยค่ารายการทางบัญชีบางรายการหากมีการ
เปล่ียนแปลงมาตรฐานบัญชี: 

ณ ปัจจุบัน KESSEL จัดท างบการเงินโดยใช้มาตรฐานการรายงานทางการเงินส าหรับกิจการที่ไม่มีส่วนได้เสีย
สาธารณะ (Non-Publicly Accountable Entities หรือ NPAEs) ทั้งนี ้ภายหลังการซือ้ขายหุน้ของ KESSEL เสร็จสิน้ หาก SE 
ตอ้งการเปลี่ยนแปลงมาตรฐานบญัชีของ KESSELใหเ้ป็นไปตามมาตรฐานการรายงานทางการเงินส าหรบักิจการที่มีส่วนไดเ้สีย
สาธารณะ (Publicly Accountable Entities หรอื PAEs) เพื่อสะดวกตอ่การจดัท างบการเงินรวมนัน้อาจจะท าให ้KESSEL ถกูตัง้
ส  ารองหรือดอ้ยค่ารายการทางบญัชีบางรายการเช่น สินคา้คงเหลือ ประมาณการหนีส้ินที่เก่ียวขอ้งกบัผลประโยชนข์องพนักงาน 
หรือ รายการอื่นๆ เป็นตน้ ซึ่งอาจจะมีผลกระทบต่องบก าไรขาดทนุของ KESSEL อย่างมีนยัส าคญัได ้ทัง้นี ้ที่ปรกึษาทางการเงิน
อิสระไดส้อบทานรายงานการตรวจสอบบญัชีและภาษี (“Financial and Tax Due Diligence Report ”) บรษิัท เคสเซล (ประเทศ
ไทย) จ ากัด ที่จดัท าโดย MA แลว้ไม่พบว่ามีรายการทางบญัชีใดที่อาจจะโดนดอ้ยค่าและมีผลกระทบทางบญัชีของ KESSEL 
อย่างมีนยัส าคญั ยกเวน้ สินคา้คงเหลือที่มีอายเุกินกวา่ 5 ปี ซึง่มีมลูค่า 1.50 ลา้นบาทเท่านัน้  

 
5.3.3.7. ความเส่ียงจากการพึ่งพิงสินค้าจาก Crane Resistoflex และความเส่ียงจากการถูกยกเลิกสัญญา 

Technology and Manufacturing Agreement 
จากรายละเอียดในข้อ 3.8.2 รายได้มากกว่าร้อยละ 90 ของ KESSEL มาจากการขายผลิตภัณฑ์ของ Crane 

Resistoflex ดงันัน้หาก KESSEL ไม่สามารถขายผลิตภณัฑข์อง Crane Resistoflex ไม่ว่าจะเกิดจากการที่ Crane Resistoflex 
ยกเลิกสญัญา Technology and Manufacturing Agreement หรือ Crane Resistoflex อนุญาตใหคู้่คา้รายอื่นสามารถเขา้ถึง
ผลิตภัณฑ ์และเทคโนโลยีเช่นเดียวกับ KESSEL จะส่งผลอย่างมีนัยส าคัญต่อรายได ้และผลก าไรของ KESSEL อย่างไรก็ดี 
KESSEL และ Crane Resistoflex มีความสัมพันธ์อันดีมาตลอด 5 ปีซึ่งจะเห็นไดว้่ายอดขายและก าไรของ KESSEL เพิ่มขึน้
อย่างต่อเน่ืองซึ่งยอดขายที่ เพิ่มขึน้อย่างต่อเน่ืองถือเป็นปัจจัยหนึ่งในการต่อสัญญา Technology and Manufacturing 
Agreement ดงันัน้การเขา้ท ารายการซือ้หุน้ของ KESSEL ในครัง้นีจ้ะท าให ้KESSEL มีช่องทางในการจดัจ าหน่าย และใหบ้รกิาร
ลกูคา้มากขึน้ซึง่น่าจะสง่ผลดีตอ่ยอดขายของ KESSEL ในระยะยาว 

 

5.3.3.8. ความเส่ียงของการเข้าท ารายการจากการลงคะแนนเสียงของผู้ถอืหุน้ต่อการเข้าท ารายการ 
จากหนงัสือเชิญประชมุสามญัผูถื้อหุน้ประจ าปี 2564 ที่บริษัทฯ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระพบว่าวาระการขออนุมตัิผู้

ถือหุน้ที่เก่ียวขอ้งกับการเขา้ท าราการซือ้หุน้ KESSEL อาจมีความเสี่ยงจากความไม่เก่ียวเน่ืองกันของวาระโดยวาระที่ 1) การ
เพิ่มทุนจดทะเบียนของบริษัทฯ เพื่อเสนอขายแก่ผูถื้อหุน้เดิมตามสัดส่วนการถือหุน้ (Right Offering) จ านวน 180 ลา้นบาท 
(บริษัทฯ คาดว่าจะใชเ้งินเพิ่มทุนดังกล่าวในการเขา้ท ารายการซือ้หุน้ KESSEL) และ วาระที่ 2) การเขา้ท ารายการไดม้าซึ่ง
สินทรพัยแ์ละรายการที่เก่ียวโยงกนั (รายการซือ้หุน้ KESSEL) ซึ่งควรจะเป็นวาระที่เก่ียวเน่ืองกนัแต่บรษิัทฯ กลบัมีการก าหนดให้
วาระการขอ้อนมุตัิจากผูถื้อหุน้ทัง้ 2 วาระเป็นอิสระตอ่กนัซึ่งการก าหนดวาระในลกัษณะเช่นนีจ้ะก่อใหเ้กิดผลลพัธไ์ด ้4 กรณีตาม
ตารางดา้นลา่ง: 

 

กรณี 

ผลการออกเสียงของผู้ถอืหุน้ 
วาระการเพิม่ทุน (เสียง 3 ใน 
4 ของผู้ถอืหุน้ทีม่าประชุม
และมีสิทธิออกเสียง) 

วาระการเข้าท ารายการซือ้หุน้ KESSEL (เสียง 3 
ใน 4 ของผู้ถอืหุน้ทีม่าประชุมและมีสิทธิออกเสียง 

โดยผู้มีส่วนได้สว่นเสียไม่มีสิทธิออกเสียง1/) 

ผลลัพธต์ามความเหน็ของบริษัทฯ 

1 ผูถื้อหุน้อนมุตัิ ผูถื้อหุน้อนมุตั ิ บริษัทฯ สามารถเขา้ท ารายการไดแ้ละมีเงินเพียงพอในการ
เขา้ท ารายการซือ้หุน้ KESSEL ได ้
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กรณี 

ผลการออกเสียงของผู้ถอืหุน้ 
วาระการเพิม่ทุน (เสียง 3 ใน 
4 ของผู้ถอืหุน้ทีม่าประชุม
และมีสิทธิออกเสียง) 

วาระการเข้าท ารายการซือ้หุน้ KESSEL (เสียง 3 
ใน 4 ของผู้ถอืหุน้ทีม่าประชุมและมีสิทธิออกเสียง 

โดยผู้มีส่วนได้สว่นเสียไม่มีสิทธิออกเสียง1/) 

ผลลัพธต์ามความเหน็ของบริษัทฯ 

2 ผูถื้อหุน้อนมุตัิ ผูถื้อหุน้ไม่อนมุตั ิ บริษัทฯ สามารถเพิ่มทนุไดแ้ต่ไม่สามารถเขา้ท ารายการซือ้
หุน้ KESSEL ได ้

3 ผูถื้อหุน้ไม่อนมุตัิ ผูถื้อหุน้อนมุตั ิ ไม่น่าจะเกิดขึน้เน่ืองจาก นางสาวอรสา วิมลเฉลา (ถือหุน้
รอ้ยละ 39.92 ของหุน้ที่ออกและจ าหน่ายแลว้ของบริษัทฯ) 
จะตอ้งออกเสียงไม่เห็นดว้ยในวาระการเพิ่มทนุในครัง้นี ้ 

4 ผูถื้อหุน้ไม่อนมุตัิ ผูถื้อหุน้ไม่อนมุตั ิ ไม่น่าจะเกิดขึน้เน่ืองจาก นางสาวอรสา วิมลเฉลา (ถือหุน้
รอ้ยละ 39.92 ของหุน้ที่ออกและจ าหน่ายแลว้ของบริษัทฯ) 
จะตอ้งออกเสียงไม่เห็นดว้ยในวาระการเพิ่มทนุในครัง้นี ้

หมายเหต:ุ  1/ นางสาวอรสา วิมลเฉลา (ถือหุน้รอ้ยละ 39.92 ของหุน้ที่ออกและจ าหน่ายแลว้ของบรษัิทฯ) และ นายสิทธิชยั ลีเกษม (ถือหุน้
  รอ้ยละ 0.01 ของหุน้ที่ออกและจ าหน่ายแลว้ของบรษัิทฯ) ไม่มีสิทธิในการออกเสียงเน่ืองจากเป็นบคุคลที่มีสว่นไดส้ว่นเสีย 

 
 จากตารางดา้นบนจะเห็นไดว้่าความเสี่ยงจากการที่บริษัทฯ เสนอใหผู้ถื้อหุน้อนุมตัิ วาระที่1) การเพิ่มทุนจดทะเบียน
ของบรษิัทฯ เพื่อเสนอขายแก่ผูถื้อหุน้เดิมตามสดัส่วนการถือหุน้ (Right Offering) จ านวน 180.00 ลา้นบาท  และ วาระที่ 2) การ
เขา้ท ารายการไดม้าซึ่งสินทรพัย์และรายการที่เก่ียวโยงกัน (รายการซือ้หุน้ KESSEL) เป็นอิสระต่อกันนัน้อาจท าใหบ้ริษัทฯ มี
ความเสี่ยงจากผูถื้อหุน้อนมุตัิวาระที่ 1) ท าใหบ้รษิัทฯ มีเงินเพิ่มทนุจ านวน  180.00 ลา้นบาทแตไ่ม่สามารถเขา้ลงทนุใน KESSEL 
ไดต้ามแผนที่วางไว ้อย่างไรก็ดีที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดส้อบทานเพิ่มเติมกบัเก่ียวกบัความเป็นไปไดห้ากเกิดกรณีที่  2 และ
แนวทางการจดัการหากเกิดเหตกุารณด์งักล่าวขึน้ ทางบรษิัทฯ มีความเห็นวา่หากผูถื้อหุน้มีมติอนมุตัิการเพิ่มทนุเพื่อเสนอขายแก่
ผูถื้อหุน้เดิมตามสดัส่วนการถือหุน้ (Right Offering) เพียงวาระเดียวบริษัทฯ จะยงัคงด าเนินการตามวตัถุประสงคแ์ละแผนกล
ยุทธเ์พื่อการเติบโตในระยะยาวของกลุ่มบริษัท โดยการเขา้ซือ้กิจการอื่นที่จะส่งผลให้บริษัทฯ มีความสามารถในการแข่งขัน
เพิ่มขึน้ในระยะยาว อย่างไรก็ดีที่ปรกึษาทางการเงินอิสระเห็นว่าหากผลของการลงคะแนนเสียงของผูถื้อหุน้เป็นไปตามกรณีที่2 
(ผูถื้อหุน้อนุมัติใหบ้ริษัทฯ เพิ่มทุนเพื่อเสนอขายแก่ผูถื้อหุน้เดิมตามสัดส่วนการถือหุน้  แต่ไม่อนุมัติการเขา้ท ารายการซือ้หุ้น 
KESSEL) ในวนัจองซือ้หุน้เพิ่มทนุตามสดัส่วน (Right Offering) ผูถื้อหุน้ส่วนใหญ่อาจไม่จองซือ้หุน้ตามสดัส่วนของตนเน่ืองจาก
รูแ้น่ชดัแลว้วา่บรษิัทฯ ไม่สามารถเขา้ลงทนุใน KESSEL ได ้
 

5.4. ข้อด ีและข้อด้อยของการเข้าท ารายการกับบุคคลทีเ่กี่ยวโยงกันเมื่อเทยีบกับบุคคลภายนอก 
5.4.1. ข้อดขีองการท ารายการกับบุคคลเกี่ยวโยงกัน 

5.4.1.1. การเข้าท ารายการมีความสะดวก รวดเร็ว:  
เน่ืองจากบริษัทฯ และ KESSEL มีผูถื้อหุน้ใหญ่และกรรมการร่วมกันดงันัน้ การเจรจาต่อรองเง่ือนไขต่างๆ จึงเป็นไป

ดว้ยความรวดเร็ว ซึ่งส่งผลใหบ้ริษัทฯ สามารถเรียกประชมุผูถื้อหุน้ในการอนมุตัิการเขา้ท ารายการในการประชมุสามญัผูถื้อหุน้
ประจ าปี 2564 ซึ่งในกรณีที่บริษัทฯ เขา้ท ารายการซือ้กิจการจากบุคคลภายนอก บริษัทฯ อาจตอ้งใชเ้วลาในการเจรจาต่อรอง 
และตรวจสอบสถานะ นานกวา่ซึง่อาจสง่ผลใหก้ารเจรจาต่อรองไม่เป็นไปตามที่คาดการณไ์ว ้
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5.4.2. ข้อด้อยของการท ารายการกับบุคคลเกี่ยวโยงกัน 
5.4.2.1. อาจถูกมองว่าเป็นการท ารายการทีไ่ม่โปร่งใสและมีการถ่ายเทผลประโยชน:์  
การท ารายการกับบุคคลที่เก่ียวโยงอาจจะถูกพิจารณาว่าเป็นรายการที่ไม่โปร่งใสและมีการถ่ายเทผลประโยชน์

จากบริษัทฯ ไปสู่บุคคลที่เก่ียวโยงได ้เน่ืองจากผูซ้ือ้และผูข้ายนัน้มีผูถื้อหุน้รายใหญ่เป็นบุคคลเดียวกนัซึ่งไดแ้ก่ น .ส. อรสา 
วิมลเฉลา  

 

5.4.3. ข้อดขีองการท ารายการกับบุคคลภายนอก 
5.4.3.1. ผู้ถอืหุน้จะตัง้สมมตฐิานว่าเป็นการท ารายการทีโ่ปร่งใส:  

การท ารายการกับบุคคลภายนอก ผูถื้อหุน้จะตัง้สมมติฐานว่าการเขา้ท ารายการของบริษัทฯ เป็นการท ารายการที่
โปรง่ใส และไม่มีการการถ่ายเทผลประโยชนอ์อกจากบริษัทฯ เน่ืองจากคู่สญัญาทัง้สองฝ่ายไม่มีวามเก่ียวโยงกนั ดงันัน้ในการ
เจรจาตอ่รองทัง้ผูซ้ือ้ และผูข้ายน่าจะรกัษาผลประโยชนข์องตนเองมากที่สดุ  

 
5.4.4. ข้อด้อยของการท ารายการกับบุคคลภายนอก 

5.4.4.1. อาจจะต้องใช้ระยะเวลาในการเจรจาต่อรองอาจมีเงือ่นไขต่างฯ เพิม่ขึน้:  
เน่ืองจากการเข้าท ารายการกับบุคคลภายนอกนั้น คู่สัญญาทั้งสองฝ่ายตอ้งพยายามเจรจาต่อรองเพื่อจะรักษา

ผลประโยชนข์องตนเพื่อใหไ้ดผ้ลประโยชนท์ี่ดีที่สดุแก่ฝ่ายตนเอง จึงอาจท าใหบ้รษิัทฯ ตอ้งใชร้ะยะเวลาและทรพัยากรต่างๆ เพิ่ม
มากขึน้ในการเจรจาตอ่รองเงื่อนไขตา่งๆ เพื่อใหก้ารเขา้ท ารายการส าเรจ็ลลุ่วง 
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6. ความเหน็ของทีป่รึกษาทางการเงนิอิสระเกี่ยวกับความเหมาะสมของราคาและเงือ่นไขในการเข้าท ารายการ 
6.1. การประเมินมูลค่ายุตธิรรมของสินทรัพยท์ีจ่ะได้มาจากการเข้าท ารายการ 

ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดพ้ิจารณาความเหมาะสมของราคาหุน้ของ KESSEL โดยอา้งอิงจากขอ้มลู และสมมติฐาน
การด าเนินธุรกิจที่ไดร้บัจาก KESSEL งบการเงินที่ผ่านการตรวจสอบแลว้ งบการเงินภายใน แผนธุรกิจ ขอ้มูลทางการตลาด 
ประมาณการและสมมติฐานทางการเงิน การสมัภาษณผ์ูบ้ริหารและเจา้หนา้ที่ที่เก่ียวขอ้ง การส ารวจโรงงาน (Site Visit) รวมถึง
ขอ้มลูที่ KESSEL เปิดเผยแก่สาธารณะ 

อย่างไรก็ตาม ความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระตัง้อยู่บนสมมติฐานว่าขอ้มลู และเอกสารส าคญัดงักล่าวเป็น
ขอ้มลูที่สมบูรณ ์ครบถว้น และถกูตอ้งรวมทัง้เป็นการพิจารณาจากสถานการณ ์และขอ้มลูที่สามารถรบัรูไ้ดใ้นปัจจบุนัซึ่งหากมี
การเปลี่ยนแปลงใดๆ อาจส่งผลกระทบอย่างมีนยัส าคญัตอ่การด าเนินธุรกิจรวมถึงการตดัสินใจของผูถื้อหุน้ได ้

โดย Discover ไดพ้ิจารณาความเหมาะสมของมลูค่าหุน้ของ KESSEL ดว้ยวิธีการต่างๆ จ านวน 6 วิธี ไดแ้ก่ 
1. วิธีมลูค่าหุน้ตามบญัชี (Book Value Approach) 
2. วิธีมลูค่าตามบญัชีที่ปรบัปรุงแลว้ (Adjusted Book Value Approach) 
3. วิธีมลูค่าหุน้ตามราคาตลาด (Market Price Approach) 
4. วิธีอตัราส่วนราคาต่อมลูค่าตามบญัชี (Price to Book Value Ratio Approach: P/BV Ratio) 
5. วิธีอตัราส่วนราคาต่อก าไรตอ่หุน้ (Price to Earnings Ratio Approach: P/E Ratio) 
6. วิธีมลูค่าปัจจบุนัสทุธิของกระแสเงินสด (Discounted Cash Flow Approach) 
 
หลังจากที่ไดศ้ึกษาขอ้มูลและเอกสารของ KESSEL รวมทั้งขอ้มูลอื่นๆ ที่เก่ียวขอ้งแลว้ ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ

สามารถสรุปความเห็นเก่ียวกบัความเหมาะสมของราคาหุน้ KESSEL ไดด้งัตอ่ไปนี ้
 
6.1.1. วิธีมูลค่าหุน้ตามบัญชี (Book Value Approach) 
การประเมินมลูค่า KESSEL โดยวิธีนีจ้ะแสดงใหเ้ห็นถึงมลูค่าของ KESSEL ซึ่งปรากฏตามบญัชี ณ ขณะใดขณะหนึ่ง

ซึ่งปรากฏตามงบการเงินที่ผ่านการตรวจสอบแลว้ล่าสุด ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2563 ซึ่งผ่านการตรวจสอบโดยผูส้อบบญัชีรบั
อนุญาตที่ไดร้บัความเห็นชอบจากส านักงาน ก.ล.ต. ซึ่งไดแ้ก่บริษัท สอบบญัชี ดี ไอ เอ อินเตอรเ์นชั่นแนล จ ากัด และเป็นงบ
การเงินฉบบัลา่สดุ ก่อนน ามาหารดว้ยจ านวนหุน้ โดยมีรายละเอียด ดงันี:้ 

 
ล าดับ รายละเอียด มูลค่า (ล้านบาท) 

1.  สินทรพัย ์ 101.86 
2.  หนีส้ิน 17.90 
3.  ทนุจดทะเบียนที่ช  าระแลว้ 8.00 
4.  ก าไร (ขาดทนุ) สะสม 75.96  
5.  รวมส่วนของผู้ถอืหุน้ของ KESSEL (5) = (3)+(4) 83.96  
6.  จ านวนหุน้ที่ช  าระแลว้ทัง้หมดของบรษัิท (หุน้)1/ 80,000.00  
7.  มูลค่าตามบัญชีต่อหุน้ (บาทต่อหุน้) 1,049.48  

หมายเหต:ุ 1/  มลูค่าหุน้ที่ตราไวเ้ท่ากบัหุน้ละ 100.00 บาทตอ่หุน้  
 

การประเมินมูลค่า KESSEL ดว้ยวิธีมูลค่าหุน้ตามบัญชีได ้(Book Value Approach) มูลค่าของ KESSEL เท่ากับ 
1,049.48 บาทต่อหุน้ หรือ คิดเป็นมูลค่าบริษัท 83.96 ล้านบาท และเมื่อคิดเป็นสัดส่วนการลงทุนทีร้่อยละ 92.28 ของ
หุ้นทั้งหมดของ KESSEL จะได้มูลค่า 77.48  ล้านบาท อย่างไรก็ดีการประเมินมูลค่าหุน้ดว้ยวิธีมูลค่าบริษัทตามบญัชีจะ
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แสดงเพียงมลูค่าบริษัทของ KESSEL ตามงบการเงิน ณ วนัที่ท  าการประเมินเพียงอย่างเดียวเท่านัน้ โดยไม่ไดแ้สดงใหเ้ห็นถึง
ศักยภาพในการเติบโตของธุรกิจในอนาคต แนวโนม้อุตสาหกรรม และมูลค่ายุติธรรมของสินทรพัย์และหนีส้ินของ KESSEL 
ดังน้ัน ทีป่รึกษาทางการเงนิอิสระจงึมีความเหน็ว่าวิธีประเมินมูลค่าดังกล่าวไม่เหมาะสมส าหรับการประเมินมูลค่าหุ้น
ของ KESSEL ในครั้งนี ้
 

6.1.2. วิธีปรับปรุงมูลค่าตามบัญชี (Adjusted Book Value Approach) 
 การประเมินมลูค่าหุน้ดว้ยวิธีนีเ้ป็นการน าสินทรพัยร์วมของ KESSEL หกัดว้ยหนีส้ินทัง้หมด รวมทัง้ภาระผูกพนั และ

หนีส้ินที่อาจจะเกิดขึน้ในอนาคต (Commitments and Contingent Liabilities) ซึ่งปรากฏตามงบการเงิน ณ วนัที่ 31 มีนาคม 
2563 และปรบัปรุงดว้ยรายการต่างๆ ที่เกิดขึน้ภายหลงัจากวนัที่ปิดงบการเงิน หรือรายการที่มีผลกระทบท าใหม้ลูค่าตามบญัชี
สะทอ้นมลูค่าที่แทจ้ริงมากขึน้ เช่น ส่วนเพิ่มหรือส่วนลดจากการประเมินราคาสินทรพัยท์ี่ยงัไม่ไดบ้นัทึกในงบการเงิน รายการ
บวกกลบัหนีส้งสัยจะสูญหรือหนีสู้ญที่ไดร้บัช าระคืน มูลค่าใบอนุญาตประกอบธุรกิจ กู๊ดวิลล ์(Goodwill) สิทธิบตัร (Patent) 
มูลค่าตราสินคา้ (Brand Value) เงินปันผลจ่าย หรือรายการขาดทุนที่สามารถน ามาลดภาษีไดใ้นอนาคต (Losses Carried 
Forward) เป็นตน้ หลงัจากนัน้ จงึน าผลลพัธท์ี่ค  านวณไดห้ารดว้ยจ านวนหุน้ที่ช  าระแลว้ทัง้หมดของ KESSEL  

ในการประเมินมูลค่าหุน้ของ KESSEL โดยวิธีนี ้ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไดใ้ชมู้ลค่าตามบัญชีซึ่งปรากฏตามงบ
การเงินล่าสดุ ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2563 ที่ตรวจสอบโดยผูส้อบบญัชีรบัอนญุาตและปรบัปรุงดว้ยเงินปันผลจ่าย และส่วนเพิ่ม
หรือส่วนลดของราคาประเมินใหม่ของสินทรพัยถ์าวรตามรายงานการประเมินราคาสินทรพัย ์จดัท าโดยผูป้ระเมินราคาทรพัยส์ิน
อิสระไดแ้ก่ SIMS ซึ่งเป็นผูป้ระเมินสินทรพัยอ์ิสระที่ไดร้บัความเห็นชอบจากสมาคมผูป้ระเมินค่าทรพัยส์ินแห่งประเทศไทย 
(“VAT”) และเป็นบรษิัทประเมินมลูค่าทรพัยส์ินในตลาดทนุและไดร้บัความเห็นชอบจาก ส านกังาน ก.ล.ต. โดยผูถื้อหุน้สามารถ
พิจารณารายละเอียดวิธีการประเมินมลูค่าสินทรพัยเ์พิ่มเติมไดใ้นเอกสารแนบ 3 และเอกสารแนบ 4 ทัง้นีท้ี่ปรกึษาทางการเงิน
อิสระเห็นว่าวิธีการและมลูค่าที่ผูป้ระเมินราคาทรพัยส์ินอิสระน ามาใชน้ัน้เหมาะสมจึงน ามาใชอ้า้งอิงในการประเมินมลูค่าหุน้
ดว้ยวิธีนี ้

เน่ืองจากการเขา้ท ารายการดงักล่าวมีขอ้จ ากดัทางดา้นระยะเวลา KESSEL จึงไดม้อบหมายให ้SIMS ประเมินมลูค่า
สินทรพัยข์อง KESSEL เฉพาะส่วนที่ส  าคญัและน่าจะมีผลต่อการปรบัเพิ่มขึน้หรือลดลงของมูลค่าสินทรพัยอ์ย่างมีนัยส าคัญ
เท่านัน้ ซึ่งไดแ้ก่ที่ดิน อาคารและส่วนปรบัปรุงอาคารที่ตัง้อยู่ในพืน้ที่จังหวดัสมุทรปราการ และ จงัหวดัระยอง โดยมลูค่าตาม
บญัชีของที่ดิน อาคารและส่วนปรับปรุงอาคาร เท่ากับ 18.80 ลา้นบาท หรือ คิดเป็นรอ้ยละ 76.13 ของสินทรพัยถ์าวรทัง้หมด 
ส าหรบัสินทรพัยถ์าวรอื่นๆ ที่ไม่ไดถ้กูประเมิน ไดแ้ก่ เครื่องใชส้  านกังาน เครื่องมือ อปุกรณ ์และยานพาหนะ มีมลูค่าตามบญัชี
เท่ากบั 5.90 ลา้นบาท หรือ คิดเป็นรอ้ยละ 23.87 ของสินทรพัยถ์าวรทัง้หมดของ KESSEL ซึ่งเป็นสินทรพัยท์ี่มีการใชง้านอย่าง
สม ่าเสมอ ซึ่งผูส้อบบัญชี KESSEL ไดมี้การตัดจ าหน่ายค่าเสื่อมราคาอย่างต่อเน่ือง อีกทั้งหากประเมินมูลค่าทรพัยอ์ื่นๆ ให้
สะทอ้นมลูค่าตลาดหรือมลูค่าทดแทนใหม่นัน้จะใชเ้วลานานและหากสินทรพัยด์งักล่าวมีการลดลงของมลูค่าจากการประเมินก็
จะไม่ส่งผลกระทบตอ่มลูค่าหุน้ของ KESSEL อย่างมีนยัส าคญั 

ทัง้นี ้การประเมินมลูค่าที่ดิน อาคารและส่วนปรบัปรุงอาคารตัง้อยู่ในพืน้ที่จงัหวดัสมทุรปราการ และ จงัหวดัระยอง ซึ่ง 
SIMS ไดพ้ิจารณาเลือกวิธีวิเคราะหจ์ากตน้ทนุ (Cost Approach) เป็นเกณฑใ์นการประเมินมลูค่าอาคารสิ่งปลกูสรา้ง และเลือก
วิธีเปรียบเทียบราคาตลาด (Market Approach) ในการวิเคราะหแ์ละก าหนดมลูค่าที่ดิน โดยคดัเลือกขอ้มลูตลาดของที่ดินที่มี
ศกัยภาพใกลเ้คียงที่ดินของกิจการมาเป็นขอ้มลูที่ใชส้  าหรบัวิเคราะหเ์ปรียบเทียบ โดยที่ ปรึกษาทางการเงินอิสระไดส้อบทาน
ขอ้มลูในรายงานการประเมินสินทรพัยข์องผูป้ระเมินราคาทรพัยส์ินอิสระ วิธีการประเมิน และสมมติฐานต่างๆ แลว้พบว่าการ
ประเมินทรพัยส์ินมีวตัถุประสงคเ์ป็นสาธารณะ วิธีการประเมินสินทรพัยใ์นแต่ละวิธีมีความเหมาะสมและเป็นไปตามหลกัการ
ประเมินมลูค่าสินทรพัย ์และไม่พบเหตุอันเป็นที่สงสยัว่าผูป้ระเมินราคาทรพัยส์ินอิสระ ไม่ปฏิบตัิงานอย่างเต็มความสามารถ 
และไม่ตัง้มั่นอยู่บนพืน้ฐานเย่ียงผูป้ระกอบวิชาชีพ ดังนั้น ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงท าการปรบัปรุงมูลค่าทางบัญชีจาก
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รายงานการประเมินราคาทรพัยส์ินของผูป้ระเมินราคาทรพัยส์ินอิสระ และสามารถสรุปเปรียบเทียบกับมูลค่าตามบญัชีของ 
KESSEL ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2563 ไดด้งันี ้

ล าดับ รายการ 
ราคาตามบัญชี ณ 31 ธ.ค. 

2563 (ล้านบาท) 
ราคาประเมินโดยผู้ประเมิน
ทรัพยส์ินอิสระ (ล้านบาท) 

เพิม่ขึน้ (ลดลง)  
(ล้านบาท) 

1 ที่ดิน  11.24 30.68 19.44 
2 อาคาร และสว่นปรบัปรุงที่ดินและอาคาร 7.56 18.87 11.31 
3 ทรพัยส์ินอื่นๆ ที่ไมไ่ดถ้กูประเมินราคา 5.90 - - 

รวมมูลค่าทีด่นิอาคารและอุปกรณ ์ 24.70 49.55 30.75 

 
ดงันัน้ จากการประเมินมลูค่าหุน้โดยวิธีปรบัปรุงมลูค่าตามบญัชี โดยน ารายการที่กล่าวไวข้า้งตน้มาพิจารณา จะได้

มลูค่าหุน้ของ KESSEL ดงันี ้   
  

ล าดับ รายละเอียด มูลค่า (ล้านบาท) 
1 รวมสว่นของผูถื้อหุน้ของบรษัิท 83.96 
2 บวก - รายการสว่นเพิ่ม (สว่นลด) จากการประเมินราคาทรพัยส์ิน1/ 30.75 
3 ลบ – เงินปันผล2/ (75.16) 
4 ลบ – สินคา้คงเหลือที่อาจจะถกูดอ้ยคา่3/ (1.50) 
5 ส่วนของผู้ถอืหุน้สุทธิหลังปรับปรุง 38.04 
6 จ านวนหุน้ (หุน้)4/ 80,000.00 
7 มูลค่าตามบัญชีต่อหุน้ภายหลังการปรับปรุง (บาท) 475.56 

หมายเหต:ุ 1/รายละเอียดตามเอกสารแนบ 3 สรุปขอ้มลูการประเมินมลูค่าที่ดินพรอ้มสิ่งปลกูสรา้ง จงัหวดัสมทุรปราการของ KESSEL โดย SIMS 
2/ ในการประชมุวิสามญัประจ าปีผูถื้อหุน้ของ KESSEL ครัง้ที่ 2 เมื่อวนัที่ 5 กมุภาพนัธ ์2564 ผูถื้อหุน้มีมติอนมุตัิจ่ายเงินปันผลจ านวน 
38.50 ลา้นบาท และ ในการประชมุวิสามญัประจ าปีผูถื้อหุน้ของ KESSEL ครัง้ที่ 3 เมื่อวนัที่ 22 กมุภาพนัธ ์2564 ผูถื้อหุน้มีมติอนมุตัิ
จ่ายเงินปันผลจ านวน 36.66 ลา้นบาท รวมการจ่ายเงินปันผลสองครัง้เป็นเงินจ านวน 75.16 ลา้นบาท 

 3/ จาก Financial and Tax Due Diligence Report ที่จัดท าโดย MA ระบุว่า KESSEL ไม่มีนโยบายการตัง้ค่าเผื่อสินคา้เสื่อมสภาพ
ส าหรบัสินคา้ที่ไม่มีรายการเคลื่อนไหวหรือสินคา้ที่มีอายุคงคา้งนาน โดย ณ 31 ธันวาคม 2563 KESSEL มีสินคา้ที่อายุเกิน 5 ปี 
จ านวน 1.50 ลา้นบาท ทัง้นี ้จากการสอบถามผูจ้ดัก ารฝ่ายบญัชี พบว่า สินคา้กลุ่มดงักล่าวยงัสามารถใชง้านไดแ้ละไม่มีวนัหมดอาย ุ
โดยส่วนใหญ่เป็นกลุ่มสินคา้ประเภทใชง้านในระบบท่อ อย่างไรก็ดี ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดป้ระเมินมลูค่าบริษัทของ KESSEL 
โดยยดึหลกัความระมดัระวงั จึงไดห้กัลบมลูค่าสินคา้คงเหลือที่มีอายคุงคา้งนานกว่า 5 ปี เต็มจ านวน ทัง้นี ้ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ
ไดเ้ปิดเผยความเสี่ยงเก่ียวกบัการดอ้ยค่ารายการทางบญัชี ในหวัขอ้ 5.3.3.6. ความเสีย่งจากการถูกตัง้ส ารองหรือดอ้ยค่ารายการทาง
บญัชบีางรายการหากมกีารเปลีย่นแปลงมาตรฐานบญัช ี

      4/ มลูค่าหุน้ที่ตราไวเ้ท่ากบัหุน้ละ 100.00 บาท 
  

การประเมินมูลค่าบริษัทโดยวิธีนี ้จะไดมู้ลค่าของ KESSEL เท่ากับ 475.56 บาทต่อหุ้น หรือ เป็นมูลค่าบริษัท 
38.04 ล้านบาท และเมื่อคิดเป็นสัดส่วนการลงทุนที่ร้อยละ 92.28 ของหุ้นทั้งหมดของ KESSEL จะได้มูลค่า 35.11 
ล้านบาท อย่างไรก็ตามที่ปรกึษาทางการเงินอิสระเห็นว่าการประเมินมลูค่าหุน้ดว้ยวิธีนี ้ไม่ไดค้  านึงถึงความสามารถในการท า
ก าไรและความสามารถในการแข่งขัน รวมทั้งผลการด าเนินงานของกิจการในอนาคต จึงท าใหก้ารประเมินดว้ยวิธีนีอ้าจไม่
สะทอ้นราคาที่แทจ้รงิ แต่สามารถใชเ้ป็นราคาพืน้ฐานในการก าหนดมลูค่าของบรษิัทได้ ดังน้ัน ทีป่รึกษาทางการเงนิอิสระจึง
มีความเหน็ว่าวิธีประเมินมูลค่าดังกล่าวไม่เหมาะสมส าหรับการประเมินมูลค่าหุน้ของ KESSEL ในครั้งนี ้
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6.1.3. วิธีมูลค่าหุน้ตามราคาตลาด (Market Price Approach) 
การประเมินมลูค่าหุน้โดยวิธีนี ้จะใชร้าคาตลาดถวัเฉลี่ยถ่วงน า้หนกัจากการซือ้ขายหลกัทรพัยข์อง  KESSEL ในตลาด

หลักทรพัยฯ์ ในอดีต ณ ช่วงเวลาต่างๆ โดยที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไดพ้ิจารณาราคาตลาดถัวเฉลี่ยถ่วงน า้หนักของหุ้น  
KESSEL (มลูค่าการซือ้ขายหุน้ของบรษิัท/ปรมิาณการซือ้ขายหุน้ของบรษิัท) ยอ้นหลงัในช่วงเวลา 7 วนั 15 วนั 30 วนั 60 วนั 90 
วนั 180 วนั และ 360 วนั ติดต่อกนัก่อนวนัก าหนดราคาซือ้หุน้ หรือวนัที่ที่ประชมุคณะกรรมการบริษัทอนมุตัิการเขา้ท ารายการ 
อย่างไรก็ตาม ณ ปัจจบุนั หุน้ของ KESSEL มิไดเ้ขา้จดทะเบียน และซือ้ขายในตลาดหลกัทรพัยฯ์ ดงันัน้ หุน้ของ KESSEL จงึไม่มี
ราคาซือ้ขาย ส่งผลใหท้ีป่รึกษาทางการเงนิอิสระไม่สามารถประเมินมูลค่าหุน้ของ KESSEL โดยวิธีนีไ้ด ้
 

6.1.4. วิธีอัตราส่วนราคาต่อมูลค่าตามบัญชี (Price to Book Value Ratio Approach : P/BV Ratio) 
การประเมินราคาโดยวิธีนี ้เป็นการน ามลูค่าตามบญัชีของ KESSEL ที่ถกูปรบัปรุงแลว้ในหวัขอ้ 6.1.2 วิธีปรบัปรุงมลูค่า

ตามบญัชี (Adjusted Book Value Approach) ซึ่งมีค่าเท่ากับ 475.56 บาทต่อหุน้ คูณกับมัธยฐานของอัตราส่วนราคาปิดต่อ
มลูค่าตามบญัชีเฉลี่ย (P/BV) 7 วนั 15 วนั 30 วนั 60 วนั 90 วนั 120 วนั 180 วนั และ 360 ของบรษิัทที่ด  าเนินธุรกิจใกลเ้คียงกนั
กบั KESSEL ที่จดทะเบียนอยู่ในตลาดหลกัทรพัยฯ์ จนถึงวนัที่ 22 กมุภาพนัธ ์2564 (เป็น 1 วนัก่อนหนา้ ที่คณะกรรมการของ SE 
อนมุตัิการเขา้ท ารายการดงักล่าว) โดยวิธีการคดัเลือกบริษัทที่น ามาเปรียบเทียบของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระนัน้จะคดัเลือก
จากบรษิัทที่มีลกัษณะการประกอบธุรกิจใกลเ้คียงกบั KESSEL ซึง่ประกอบธุรกิจจดัหา จดัจ าหน่าย น าเขา้ ผลิตสินคา้ ใหบ้รกิาร 
ซ่อม ระบบท่อ วาล์ว หรืออุปกรณ์อื่นๆ ที่ เ ก่ียวข้องกับระบบท่อให้กับโรงงานอุตสาหกรรมในประเทศไทย รวมทั้งเป็น
ผูร้บัเหมาก่อสรา้งวางระบบที่เก่ียวขอ้งกบัท่อ 

ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระเลือกใชบ้ริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยฯ์ 5 บริษัทที่ด  าเนินธุรกิจที่คลา้ยคลึงกันกับ 
KESSEL มากที่สุดไดแ้ก่ 1) บริษัท ซี เอ แซด (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) (“CAZ”) 2) บริษัท ไฮโดรเท็ค จ ากัด (มหาชน) 
(“HYDRO”) 3) บรษิัท สยามอีสต ์โซลชูั่น จ ากดั (มหาชน) (“SE”) 4) บรษิัท ไทย-เยอรมนั โปรดกัส ์จ ากดั (มหาชน) (“TGPRO”) 
และ 5) บรษิัท วิค จ ากดั (มหาชน) (“WIIK”) เป็นบรษิัทเปรยีบเทียบ 

ทัง้นี ้ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระเลือก CAZ และ HYDRO เป็นบรษิัทที่น ามาเปรยีบเทียบเน่ืองจาก 
1) แมว้่า CAZ และ HYDRO มิไดด้  าเนินธุรกิจเป็นผูจ้  าหน่ายท่อหรืออุปกรณท์ี่เก่ียวขอ้งกับระบบท่อโดยตรง แต่

ด าเนินธุรกิจที่เก่ียวขอ้งกับระบบท่อ ระบบน า้ ที่สอดคลอ้งกับ KESSEL โดย CAZ เป็น เป็นผูร้บัเหมาก่อสรา้ง 
ประกอบ และ ติดตัง้ระบบท่อใหล้กูคา้ในอตุสาหกรรมน า้มนั ก๊าซ และปิโตรเคมี และ HYDRO รบัเหมาก่อสรา้ง
และรบับริหารจัดการงานวิศวกรรมสิ่งแวดลอ้ม เช่น ระบบผลิตน า้ประปา ระบบบ าบัดน า้เสีย เป็นตน้ ซึ่ง 2 
บรษิัทนีเ้ป็นบรษิัทที่เก่ียวขอ้งกบัการใชอ้ปุกรณท์่อเป็นส่วนประกอบในการก่อสรา้ง 

2) เพื่อเพิ่มชดุขอ้มลูในการหาค่ามธัยธฐานใหมี้มากขึน้ ถา้หากไม่น า CAZ มาใชเ้ป็นบรษิัทเปรียบเทียบจะท าใหมี้
บรษิัทเปรยีบเทียบเพียงแค ่2 บรษิัทเท่านัน้  

 
รายละเอียดของบรษิัทที่ด  าเนินธุรกิจคลา้ยคลงึกบั KESSEL มีรายละเอียดดงันี ้ไดแ้ก่ 

บริษัท ชื่อย่อ ตลาด
หลักทรัพย ์

ลักษณะการประกอบธุรกิจ สินทรัพย ์
(ล้านบาท) 
31 ธ.ค. 63 

รายได ้
(ล้านบาท) 
31 ธ.ค. 63 

ก าไรสุทธ ิ
(ล้านบาท) 
31 ธ.ค. 63 

มูลค่าตลาด 
(ล้านบาท) 
22 ก.พ. 64 

1. บรษัิท ซี เอ แซด 
(ประเทศไทย) จ ากดั 
(มหาชน) 

CAZ mai บริษัทประกอบธุรกิจรบัเหมาก่อสรา้งใหลู้กคา้ใน
อุตสาหกรรมน ้ามัน ก๊าซ และปิโตรเคมี  แบ่ง
ออกเป็น 4 ประเภท 
 ดงันี ้1. บริการรบัเหมาก่อสรา้งแบบครบวงจร 2. 
บริการรบัเหมาก่อสรา้งติดตัง้โครงสรา้งและระบบ 

1,675.02 2,233.06 63.93 509.60 
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บริษัท ชื่อย่อ ตลาด
หลักทรัพย ์

ลักษณะการประกอบธุรกิจ สินทรัพย ์
(ล้านบาท) 
31 ธ.ค. 63 

รายได ้
(ล้านบาท) 
31 ธ.ค. 63 

ก าไรสุทธ ิ
(ล้านบาท) 
31 ธ.ค. 63 

มูลค่าตลาด 
(ล้านบาท) 
22 ก.พ. 64 

3. บริการงานด้านวิศวกรรมโยธาและอาคาร  4. 
บรกิารผลิต ประกอบ และบรกิารอื่น 

2. บรษัิท ไฮโดรเท็ค 
จ ากดั (มหาชน) 

HYDRO mai รับก่อสรา้งและรับบริหารจัดการงานวิศวกรรม
สิ่งแวดลอ้ม ไดแ้ก่ 1. ระบบผลิตน า้ ไดแ้ก่ ระบบ
ผลิตน า้ประปา ระบบผลิตน า้บริสทุธ์ิ หรือผลิตน า้
ปราศจากแร่ธาตุ ระบบผลิตน า้จืดจากน ้าทะเล 
ระบบผลิตน า้แบบเคลื่อนยา้ย 2. ระบบบ าบัดน า้
เสีย ได้แก่ ระบบบ าบัดน า้เสียเพื่อน ากลับมาใช้
ใหม่ ระบบบ าบัดน ้าเสียเพื่อให้ได้มาตรฐาน 3. 
ระบบก าจดัขยะ 4. การแปรรูปวสัดเุหลือใชใ้หเ้ป็น
พลงังานทดแทน 

427.59 168.37 (74.31) 322.66 

3. บรษัิท สยามอีสต ์
โซลชูั่น จ ากดั 
(มหาชน) 

SE mai บริษัทจัดหาและจ าหน่ายสินค้าอุตสาหกรรม
ประเภทป๊ัมสูบส่งน ้าและของเหลว อุปกรณ์ใน
กระบวนการผลิต ระบบท่อ และวสัดสุิน้เปลืองใน
กระบวนการผลิตและงานซ่อมบ ารุง และใหบ้รกิาร
งานที่เก่ียวขอ้ง รวมถึงการใหบ้ริการเคลือบพืน้ผิว
และตดัเย็บฉนวนหุม้ 

477.64 449.28 40.58 355.20 

4. บรษัิท ไทย-เยอรมนั 
โปรดกัส ์จ ากดั 
(มหาชน) 

TGPRO SET บริษัทด าเนินธุรกิจโดยการผลิตและจ าหน่ายท่อส
เตนเลส ภายใตเ้ครื่องหมายการคา้ TGPRO เพื่อ
ใชใ้นอตุสาหกรรมการผลิตทั่วไป เช่น อตุสาหกรรม
น า้ตาล อาหาร ยาและเคมีภณัฑ ์โดยจะใชใ้นสว่น
ของหม้อต้มน ้า (BOILER), เครื่องแลกเปลี่ยน
ความร้อน (HEAT EXCHANGER) และเครื่ อง
ระเหย (EVAPORATOR) และใชใ้นอุตสาหกรรม
ก่อสร้างในส่วนของการตบแต่งอาคารและ
เฟอรน์ิเจอร ์

3,264.72 1,583.10 (58.50) 519.14 

5. บรษัิท วิค จ ากดั 
(มหาชน) 

WIIK SET ผู้ผลิต , จ าหน่าย และให้บริการที่ปรึกษาและ
ค าแนะน าเก่ียวกบัการวางแผนงานติดตัง้ระบบท่อ 
และใหบ้รกิารติดตัง้ท่อและขอ้ต่อท่อพลาสติกชนิด 
HDPE (High Density Polyethylene) ชนิด LDPE 
(Low Density Polyethylene) ชนิดโพลีโพรไพลีน 
( Polypropylene) ท่ อ  Weholite Spiro แ ล ะ 
WehoTank โดยเป็นผู้ผลิตที่มีศักยภาพในการ
ผลิตสงูและมีคณุภาพเป็นที่ยอมรบัในระดบัสากล 

2,524.50 1,621.79 109.34 1,374.28 

 
อย่างไรก็ดี เน่ืองจาก HYDRO และ TGPRO มีผลขาดทนุสทุธิ ที่ 74.31 ลา้นบาท และ 58.50 ลา้นบาท ตามล าดบั ใน 

4 ไตรมาสล่าสุด ณ วันที่  31 ธันวาคม 2563 ที่ปรึกษาทางการเงินจึงไม่น า  HYDRO และ TGPRO มาเป็นหนึ่งในบริษัท
เปรยีบเทียบในการประเมินมลูค่าของ KESSEL 
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โดยคา่ P/BV ของบรษิัทจดทะเบียนที่น ามาเปรยีบเทียบ เป็นขอ้มลูถึงวนัที่ 22 กมุภาพนัธ ์2564 สรุปไดด้งันี:้  

P/BV: (เทา่) 
ค่าเฉลี่ย (Average) (วัน) 

7 15 30 60 90 120 180 360 

CAZ 1.01 1.01 1.03 0.99 0.95 0.92 0.91 1.07 

SE 1.07 1.02 0.98 0.93 0.91 0.89 0.89 1.04 

WIIK 1.38 1.33 1.34 1.26 1.27 1.19 1.06 0.81 
ค่ามัธยฐาน 1.07 1.02 1.03 0.99 0.95 0.92 0.91 1.04 
มูลค่าหุน้ KESSEL (บาทต่อหุน้) 508.17 486.02 487.92 469.37 449.72 439.22 433.47 492.68 

ที่มา:  1/ www.setsmart.com 

 2/ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระเลือกใช ้ค่ามธัยฐานในการค านวณ แทนที่ค่าเฉลี่ยเพื่อลดผลกระทบจากขอ้มลูที่มีผลการเบี่ยงเบน
สงู (Outlier)   

 3/ วนัที่ใชค้ิดค่าเฉลี่ยอตัราสว่นราคาปิดตอ่มลูค่าตามบญัชีเป็นการใชร้ะยะเวลานบัจนถึงวนัที่ 22 กมุภาพนัธ ์2564 

 
การประเมินมูลค่าบริษัทโดยวิธีนี ้จะไดมู้ลค่าของ KESSEL อยู่ระหว่าง 433.47  –  508.17 บาทต่อหุ้น ดังน้ัน

มูลค่ารวม ของ KESSEL จะอยู่ระหว่าง 34.68 - 40.65  ล้านบาทและเมื่อคิดเป็นสัดส่วนการลงทุนที่ร้อยละ 92.28 
ของหุ้นทั้งหมดของ KESSEL จะได้มูลค่า 32.00 - 37.52 ล้านบาท อย่างไรก็ดี KESSEL นั้นเป็นผูน้  าเขา้ ประกอบและ
จ าหน่ายท่อ วาลว์ และ ผลิตภัณฑท์ี่เก่ียวขอ้งกับระบบท่อ ในโรงงานอุตสาหกรรมหนัก  ซึ่งลกัษณะการด าเนินธุรกิจที่มิไดใ้ช้
สินทรพัย ์เช่น ที่ดิน หรือสมัปทานเป็นสินทรพัยใ์นการด าเนินธุรกิจโดยตรง นอกจากนี ้การประเมินมูลค่าโดยวิธีดงักล่าวมิได้
สะทอ้นถึงผลการด าเนินงานของ KESSELและศกัยภาพในการเติบโตของธุรกิจในอนาคตและแนวโนม้ในการเติบโตอตุสาหกรรม 
ในอนาคต  ดังน้ัน ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงมีความเห็นว่าวิธีประเมินมูลค่าดังกล่าวไม่เหมาะสมส าหรับการ
ประเมินมูลค่าหุน้ของ KESSEL ในครั้งนี ้
 นอกจากนี ้ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระได้หามลูค่าหุน้ KESSEL ดว้ยวิธีอตัราส่วนราคาต่อมลูค่าตามบญัชีเพิ่มเติมโดย
การตดั CAZ  ออกจากบรษิัทเปรียบเทียบ เน่ืองจาก CAZ มิไดด้  าเนินธุรกิจเป็นผูจ้  าหน่ายท่อหรอือปุกรณท์ี่เก่ียวขอ้งกบัระบบท่อ
โดยตรง แตด่ าเนินธุรกิจที่เก่ียวขอ้งกบัระบบท่อเหมือนกบั KESSEL ซึง่ไดแ้ก่เป็นผูร้บัเหมาก่อสรา้ง ประกอบ และ ติดตัง้ระบบท่อ
ใหล้กูคา้ในอุตสาหกรรมน า้มนั ก๊าซ และปิโตรเคมี ซึ่งจะเหลือบริษัทที่น ามาเปรียบเทียบเพียงจ านวน 2 บริษัท ไดแ้ก่ SE และ 
WIIK จากวิธีดงักล่าวจะไดม้ลูคา่ของ KESSEL อยู่ระหวา่ง  439.93 - 581.54 บาทตอ่หุน้ มลูค่ารวมของ KESSEL จะอยู่ระหว่าง  
35.19 - 46.52 ลา้นบาท และเม่ือคิดเป็นสดัส่วนการลงทุนที่รอ้ยละ 92.28 ของหุน้ทัง้หมดของ KESSEL จะไดม้ลูค่า  32.48 - 
42.93  ลา้นบาท ทัง้นี ้มลูค่าที่หาไดโ้ดยการตดั CAZ ออกจากบรษิัทเปรียบเทียบจะมิไดถ้กูน าไปพิจารณาหามลูค่ายตุิธรรมของ 
KESSEL เพียงแตท่ี่ปรกึษาทางการเงินอิสระตอ้งการแสดงใหผู้ถื้อหุน้ไดเ้ห็นมลูค่าของ KESSEL เพิ่มเติมในกรณีนีเ้ท่านัน้ 
  

6.1.5. วิธีอัตราส่วนราคาต่อก าไรสุทธิต่อหุน้ (Price to Earnings Ratio Approach: P/E Ratio) 
การประเมินโดยวิธีนีเ้ป็นการน าก าไรต่อหุน้ (Earnings per Share) 4 ไตรมาสล่าสดุ สิน้สดุ ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2563 

ตามงบการเงินที่ผ่านการตรวจสอบจากผูส้อบบญัชีของ KESSEL ซึ่งเท่ากบั 394.85 บาทต่อหุน้ คณูกบัค่าเฉลี่ยของอตัราส่วน
ราคาปิดต่อก าไรต่อหุน้ (P/E) 7 วนั 15 วนั 30 วนั 60 วนั 90 วนั 120 วนั 180 วนั และ 360 วนัของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาด
หลกัทรพัยท์ี่มีธุรกิจใกลเ้คียงกบั KESSEL ตามรายละเอียดที่แสดงไวใ้นหวัขอ้ 6.1.4 วิธีอตัราส่วนราคาต่อมลูค่าตามบญัชี (Price 
to Book Value Approach: P/BV ratio) 

 
 
 

http://www.setsmart.com/
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รายละเอียดสามารถสรุปไดด้งันี:้  

P/E: (เทา่) 
ค่าเฉลี่ย (Average) (วนั) 

7 15 30 60 90 120 180 360 

CAZ 7.82 7.76 7.91 7.61 7.19 6.95 6.65 7.25 

SE 13.73 13.12 12.63 11.93 11.34 10.98 10.22 10.07 

WIIK 16.66 16.11 16.23 15.30 15.68 14.90 15.12 31.69 
ค่ามัธยฐาน 13.73 13.12 12.63 11.93 11.34 10.98 10.22 10.07 
มูลค่าหุน้ KESSEL (บาทต่อหุน้) 5,419.60 5,181.75 4,987.22 4,711.68 4,476.15 4,334.56 4,035.28 3,977.21 

ที่มา:  1/ www.setsmart.com 

 2/ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระเลือกใช ้ค่ามธัยฐานในการค านวณ แทนที่ค่าเฉลี่ยเพื่อลดผลกระทบจากขอ้มลูที่มีผลการเบี่ยงเบน
สงู (Outlier)   

 3/ วนัที่ใชค้ิดค่าเฉลี่ยอตัราสว่นราคาปิดตอ่มลูค่าตามบญัชีเป็นการใชร้ะยะเวลานบัจนถึงวนัที่ 22 กมุภาพนัธ ์2564 
 

การประเมินมลูค่าบริษัทโดยวิธีนี ้จะไดม้ลูค่าของ KESSEL อยู่ระหว่าง 3,977.21 – 5,419.60 บาทต่อหุ้น ดังน้ัน
มูลค่ารวม ของ KESSEL จะอยู่ระหว่าง 318.18 – 433.57 ล้านบาทและเมื่อคิดเป็นสัดส่วนการลงทุนที่ร้อยละ 92.28 
ของหุ้นทั้งหมดของ KESSEL จะได้มูลค่า 293.62 - 400.11 ล้านบาท ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระเห็นว่าการประเมินมลูค่า
หุน้โดยวิธีนีมี้ความเป็นไปไดท้ี่จะใชป้ระเมินมลูค่าหุน้สามญัของ KESSEL เน่ืองจากราคาหุน้ของ KESSEL ที่ค  านวณจากวิธีนีไ้ด้
สะทอ้นความตอ้งการหุน้ของนกัลงทนุ มมุมอง ความคาดหวงัของนกัลงทนุต่อศักยภาพในการเติบโตของธุรกิจในอนาคตของแต่
ละบริษัทจากผลการด าเนินงาน และกลยุทธ์ในการด าเนินธุรกิจ ดังน้ัน ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงมีความเห็นว่าวิธี
ประเมินมูลค่าดังกล่าวเหมาะสมส าหรับการประเมินมูลค่าหุน้ของ KESSEL ในครั้งนี ้
 นอกจากนี ้ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดห้ามลูค่าหุน้ KESSEL ดว้ยวิธีอตัราส่วนราคาต่อก าไรสทุธิต่อหุน้เพิ่มเติมโดย
การตดั CAZ ออกจากบรษิัทเปรียบเทียบ เน่ืองจาก CAZ มิไดด้  าเนินธุรกิจเป็นผูจ้  าหน่ายท่อหรืออปุกรณท์ี่เก่ียวขอ้งกบัระบบท่อ
โดยตรงแต่ด าเนินธุรกิจที่เก่ียวขอ้งกบัระบบท่อเหมือนกบั KESSELซึ่งไดแ้ก่เป็นผูร้บัเหมาก่อสรา้ง ประกอบ และ ติดตัง้ระบบท่อ
ใหล้กูคา้ในอุตสาหกรรมน า้มนั ก๊าซ และปิโตรเคมี ซึ่งจะเหลือบริษัทที่น ามาเปรียบเทียบเพียงจ านวน 2 บริษัท ไดแ้ก่ SE และ 
WIIK จากวิธีดังกล่าวจะไดมู้ลค่าของ KESSEL อยู่ระหว่าง 5,001.86 - 8,245.74 บาทต่อหุน้ มูลค่ารวมของ KESSEL จะอยู่
ระหว่าง 400.15 - 659.66 ลา้นบาท และเม่ือคิดเป็นสดัส่วนการลงทนุที่รอ้ยละ 92.28 ของหุน้ทัง้หมดของ KESSEL จะไดม้ลูค่า 
369.27 - 608.75  ลา้นบาท ทัง้นี ้มลูค่าที่หาไดโ้ดยการตดั CAZ ออกจากบริษัทเปรียบเทียบจะมิไดถู้กน าไปพิจารณาหามลูค่า
ยตุิธรรมของ KESSEL เพียงแต่ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระตอ้งการแสดงใหผู้ถื้อหุน้ไดเ้ห็นมลูค่าของ KESSEL เพิ่มเติมในกรณีนี้
เท่านัน้ 
 

6.1.6. วิธีมูลค่าปัจจุบันสุทธิของกระแสเงนิสด (Discounted Cash Flow Approach) 
การประเมินมลูค่าหุน้ตามวิธีนีจ้ะพิจารณาถึงผลการด าเนินงานของกิจการในอนาคต โดยค านวณหามลูค่าปัจจบุนัของ

ประมาณการกระแสเงินสดสุทธิ (Free Cash Flow: FCF) ดว้ยอัตราส่วนลด (Discount Rate) ที่เหมาะสม ซึ่งที่ปรึกษาทาง
การเงินอิสระไดค้ านวณหาอตัราตน้ทนุทางการเงินถวัเฉลี่ยถ่วงน า้หนกั (Weighted Average Cost of Capital: WACC) เพื่อใช้
เป็นอัตราส่วนลด และค านวณหากระแสเงินสดสุทธิในอนาคตจากประมาณการทางการเงินของ  KESSEL ในระยะเวลา 5 ปี
ขา้งหนา้ (ปี 2564 – 2568) โดยตัง้อยู่บนพืน้ฐานว่าธุรกิจของ KESSEL จะยังคงด าเนินต่อไปอย่างต่อเน่ือง (Going Concern 
Basis) ไม่มีการเปลี่ยนแปลงอย่างมีนยัส าคญัเกิดขึน้ และเป็นไปภายใตภ้าวะเศรษฐกิจและสถานการณใ์นปัจจบุนั  

ทัง้นี ้ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดจ้ดัท าประมาณการทางการเงินของกิจการ โดยอา้งอิงขอ้มลู และสมมติฐานที่ไดร้บั
จาก KESSEL และจากการสมัภาษณผ์ู้บริหารและเจา้หนา้ที่ที่เก่ียวขอ้ง ทัง้นี  ้หากภาวะเศรษฐกิจ และปัจจยัภายนอกอื่นๆ ที่มี
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ผลกระทบต่อการด าเนินงานของ KESSEL รวมทัง้สถานการณภ์ายในของ KESSEL ณ ปัจจุบนั มีการเปลี่ยนแปลงไปอย่างมี
นยัส าคญัจากสมมติฐานที่ก าหนด มลูค่าหุน้ที่ประเมินไดต้ามวิธีนีจ้ะเปลี่ยนแปลงไปดว้ยเช่นกนั  โดยเฉพาะอย่างยิ่งสถานการณ์
การแพร่ระบาด และผลกระทบอันเกิดจาก COVID-19 ซึ่งอาจส่งผลอย่างมีนัยส าคัญต่อผลการด าเนินงานของ KESSEL 
สมมติฐานที่ส  าคญัของประมาณการทางการเงินของ KESSEL สรุปไดด้งันี:้ 
 

6.1.6.1. ลักษณะการด าเนินธุรกิจ รายได้ และผลิตภณัฑท์ี ่KESSEL จ าหน่าย 
ธุรกิจหลกัของ KESSEL คือ เป็นผูน้  าเขา้ชิน้ส่วน ท่อ วาลว์ และส่วนอื่นๆ ที่เก่ียวขอ้งกบัระบบท่อ (ภายใตเ้ครื่องหมาย

การคา้ Resistoflex , XOMOX และ เครื่องหมายการคา้อื่นๆ ในกลุ่มของ CRANE) เพื่อน ามาประกอบ ผลิต ติดตัง้ และจ าหน่าย 
ใหแ้ก่ลูกคา้ที่เป็นโรงงานอุตสาหกรรมหนัก เช่น โรงงานปิโตรเคมี โรงงานเคมี หรือ โรงงานผลิตพลาสติก เป็นตน้ สินคา้ที่ 
KESSEL จ าหน่ายใหแ้ก่ลกูคา้เป็นสินคา้วสัดนุวตักรรมที่มีเทคโนโลยีชนิดพิเศษที่ถกูพฒันามาอย่างตอ่เน่ืองและยาวนานกว่า 60 
ปีจาก CRANE จนท าใหมี้คุณสมบตัิทนทานต่อการกัดกร่อนของสารเคมี และความรอ้นสงูจนเป็นที่นิยมแกล้กูคา้ทั่วโลก ทัง้นี ้
KESSEL เป็นตวัแทนจ าหน่ายสินคา้ในกลุ่ม CRANE เพียงรายเดียวในประเทศไทย โดยรายไดข้อง KESSEL สามารถแบ่งตาม
กลุม่สินคา้และการบรกิารได ้5 ประเภทหลกัๆ ดงันี ้
 

1) รายได้จากการจ าหน่ายผลิตภณัฑก์ลุ่ม Pipe Lining 
กลุม่ผลิตภณัฑ ์Pipe Lining เป็นผลิตภณัฑท์่อที่มีคณุสมบตัิพิเศษที่มีการปิดผิวดา้นในของท่อดว้ยพลาสติกชนิดพิเศษ 

เช่น เทฟลอน เพื่อใชใ้นอตุสาหกรรมหนกั ที่ท่อชนิดทั่วไปไม่สามารถทนทานได ้ผลิตภณัฑ์ Pipe Lining มีคณุสมบตัิที่สามารถ
ทนทานตอ่การกดักรอ่นของของเหลวเป็นอย่างดี และสามารถทนของเหลวที่มีอณุหภมูิสงูถึง 200 องศาเซลเซียส ทัง้นี ้จากการที่
ผลิตภณัฑข์อง Resistoflex ผ่านการคิดคน้และไดร้บัการปรบัปรุงมายาวนานกว่า 60 ปีโดยผลิตภณัฑข์อง Resistoflex จะผ่าน
กระบวนการ Thermalok และ Swaging ที่เป็นกระบวนการเฉพาะตวัของ Resistoflex  ที่มีการล็อคพลาสติกที่ผิวดา้นในใหเ้ขา้ที่ 
ปอ้งกนัปัญหาการขยายตวัจากความรอ้น จนท าใหส้ินคา้สามารถใชง้านไดอ้ย่างมีประสิทธิภาพ  

KESSEL เป็นเพียงผู้เดียวในประเทศไทยที่ ได้รับสิทธิในการผลิตและจ าหน่ายผลิตภัณฑ์  Pipe Lining ภายใต้
เครื่องหมายการคา้ Resistoflex ที่เป็นเครื่องหมายการคา้ภายใตก้ารดูแลของ CRANE ซึ่งเป็นบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรพัยน์ิวยอรก์ (New York Stock Exchange)  

 

 
 

รายไดท้ี่เกิดจากกลุ่มผลิตภัณฑ ์Pipe Lining นั้น ส่วนใหญ่จะเป็นในลักษณะจา้งเหมางานรายโครงการ (Project 
Base) กล่าวคือ เม่ือลูกค้าต้องการสรา้งโรงงานใหม่ หรือ ต้องการซ่อมบ ารุง หรือ ต้องการเปลี่ยนชิน้ส่วนท่อในโรงงาน
อตุสาหกรรม ลกูคา้ของ KESSEL จะสั่งซือ้สินคา้จ านวนหลายชิน้และหลายขนาดเพื่อน าไปใชง้านในสว่นที่ตอ้งการความทนทาน
ตอ่การกดักรอ่นของสารเคมีและความรอ้นในโรงงาน  โดย KESSEL จะน าท่อและส่วนประกอบตา่งๆ ที่ไดส้ั่งซือ้จาก CRANE มา
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ท าการ ออกแบบ ประกอบ ดดัแปลง เพื่อใหเ้หมาะสมและสอดคลอ้งกับแบบที่ลกูคา้ของ KESSEL ตอ้งการและส่งมอบใหก้ับ
ลกูคา้หรอืผูร้บัเหมาของลกูคา้น าไปติดตัง้ในโรงงานของลกูคา้ 

2) รายได้จากการจ าหน่ายผลิตภณัฑก์ลุ่มวาลว์  
กลุ่มผลิตภัณฑว์าลว์ (Valve) เป็นผลิตภัณฑว์าลว์ใชเ้พื่อเปิด-ปิดทางเดินของของเหลว ควบคุมอัตราการไหลของ

ของเหลว สามารถปรบัใหข้องเหลวไหลในระดบัที่ตอ้งการ เปลี่ยนทิศทางการไหลไดโ้ดยง่าย ป้องกันการไหลยอ้นกลบั และ
ปอ้งกนัไม่ใหข้องเหลวไหลมาผสมกนั 

KESSEL ได้รับสิทธิในการน าเข้า จ าหน่ายและผลิตผลิตภัณฑ์วาล์วภายใต้เครื่องหมายการค้า XOMOX ที่เป็น
เครื่องหมายการคา้ภายใตก้ารดูแลของ CRANE ซึ่งเป็นผูถื้อลิขสิทธ์ิเดียวกันกับ Resistoflex เพียงผูเ้ดียวในประเทศไทย โดย
ผลิตภณัฑว์าลว์ภายใตเ้ครื่องหมายการคา้ XOMOX เหมาะส าหรบัการใชง้านในกระบวนการแปรรูปทางเคมีที่มีฤทธ์ิกัดกร่อน
และเป็นพิษ และยงัมีคุณสมบตัิในการทนความรอ้น เช่นเดียวกับผลิตภณัฑ ์Pipe Lining โดยผลิตภณัฑว์าลว์ของ KESSEL มี
การเคลือบผิวดา้นในดว้ยเทฟลอน เพื่อเสรมิสรา้งความทนทานของผลิตภณัฑ ์

 

 

                                     
 
รายไดท้ี่เกิดจากกลุ่มผลิตภณัฑ ์XOMOX นัน้ ส่วนใหญ่จะเป็นในลกัษณะจา้งเหมางานรายโครงการ (Project Base) 

เช่นเดียวกบั Pipe Lining กล่าวคือ เม่ือลกูคา้ตอ้งการสรา้งโรงงานใหม่ หรอื ตอ้งการซอ่มบ ารุง หรอื ตอ้งการเปลี่ยนชิน้ส่วนวาลว์
ในโรงงานอุตสาหกรรม ลกูคา้ของ KESSEL จะสั่งซือ้สินคา้จ านวนหลายชิน้และหลายขนาดเพื่อน าไปใชง้านในส่วนที่ตอ้งการ
ความทนทานต่อการกดักรอ่นของสารเคมีและความรอ้นในโรงงาน  โดย KESSEL จะน าวาลว์และส่วนประกอบต่างๆ ที่ไดส้ั่งซือ้
จาก CRANE มาท าการ ออกแบบ ประกอบ ดดัแปลง เพื่อใหเ้หมาะสมและสอดคลอ้งกบัแบบที่ลกูคา้ของ KESSEL ตอ้งการและ
ส่งมอบใหก้บัลกูคา้หรอืผูร้บัเหมาของลกูคา้น าไปติดตัง้ในโรงงานของลกูคา้ 

 
3) รายได้จากการจ าหน่ายผลิตภณัฑอ่ื์นๆ 

KESSEL ยงัเป็นผูน้  าเขา้ผลิตภณัฑป์ระเภทท่อและสินคา้อื่นๆ ที่เก่ียวขอ้งกับระบบท่อ เช่น ท่อที่บุดว้ยกระจกหรือท่อ
ขนาดใหญ่ที่มีประสิทธิภาพทนทานความรอ้นและแรงดนัสูง ภายใตเ้ครื่องหมายการ De Dietrich, Titan Metal Fabricators, 
Rosemund และ QVF เป็นตน้  
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 รายไดจ้ากกลุ่มผลิตภณัฑอ์ื่นๆ จะเป็นรายไดท้ี่เกิดจากการที่ลกูคา้สั่งซือ้คา้ชนิดพิเศษเช่น ท่อที่บดุว้ยกระจกหรือท่อ
ขนาดใหญ่ที่มีประสิทธิภาพทนทานความรอ้นและแรงดนัสงู โดยบรษิัทฯ จะเป็นผูน้  าเขา้และจ าหน่ายใหแ้ก่ลกูคา้โดยตรง 
 

4) รายได้จากค่าคอมมิชช่ัน 
รายไดจ้ากค่าคอมมิชชั่น เป็นรายไดท้ี่เกิดจาก CRANE ที่เป็นผูถื้อลิขสิทธ์ิสินคา้ภายใตเ้ครื่องหมายการคา้ Resistoflex , 

XOMOX และ อื่นๆ ไดข้ายสินคา้ใหก้ับลกูคา้ในประเทศไทยโดยตรง (การซือ้ขายเกิดขึน้ในต่างประเทศ ไม่ว่าจะเป็นการสั่งซือ้
สินคา้ หรือการช าระเงิน) โดยสินคา้ดังกล่าวเป็นสินคา้ที่มีการสั่งท าเป็นพิเศษหรือเป็นโครงการใหญ่ที่ KESSEL ไม่สามารถ
ประกอบหรือผลิตได้ แต่ KESSEL ในฐานะผู้ได้สิทธิในการจ าหน่ายสินค้าของ  Resistoflex , XOMOX และ อื่นๆ ในกลุ่ม 
CRANE ในประเทศไทย จะเป็นผูต้ิดต่อประสานงานในการน าเขา้สินคา้ และน าส่งสินคา้ใหก้ับลกูคา้ โดยภายหลงัจากการซือ้
ขายเสรจ็สิน้ KESSEL จะไดร้บัคา่คอมมิชชั่นโดยตรงจาก CRANE 
 

5) รายได้จากงานใหบ้ริการ 
 นอกจาก KESSEL จะเป็นเป็นผูน้  าเขา้ ท่อ วาลว์ มาประกอบ และผลิต เพื่อจ าหน่ายแลว้  KESSEL มีรายไดย้ังได้
ใหบ้รกิารเคลือบผิวโลหะปอ้งกนัการกดักรอ่นจากสารเคมี ติดตัง้ระบบท่อ และบรกิารอื่นๆ ที่เก่ียวขอ้งอีกดว้ย   

 
6.1.6.2. รายได้จากการขายและการใหบ้ริการ 

โดยทั่วไปมาตรฐานในการจดัท าประมาณการทางการเงินบนรายงานความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระนัน้ ที่
ปรึกษาทางการเงินอิสระจะก าหนดสมมติฐานรายไดโ้ดยอา้งอิงจากจ านวนสินคา้ขาย (Quantity) และราคาขายเฉลี่ยต่อชิน้ 
(Price per Quantity) แต่เน่ืองจากสินคา้ที่ KESSEL จ าหน่ายมีจ านวนผลิตภณัฑ ์ขนาดและความยาวที่หลากหลาย สามารถ
ดดัแปลงไดต้ามความตอ้งการของลกูคา้ อีกทัง้ลกัษณะงานของ KESSEL เป็นในลกัษณะจา้งเหมางานรายโครงการ (Project 
Base) โดย KESSEL จะบนัทึกรายไดต้ามจ านวนงานหรือจ านวนโครงการที่ลกูคา้จา้งเหมาซึ่งไดมี้การรวมค่าสินคา้ที่น าเขา้ ค่า
โสหุย้และค่าการประกอบ เขา้ดว้ยกนัทัง้งานแลว้ ดงันัน้การจดัท าประมาณการทางการเงินของ KESSEL ที่ปรกึษาทางการเงิน
อิสระจึงจัดท าประมาณการรายไดโ้ดยอา้งอิงจากมูลค่าเฉลี่ยต่อโครงการเพื่อใหส้อดคลอ้งกับลักษณะการด าเนินธุรกิจของ 
KESSEL  

ทัง้นี ้การก าหนดราคาขายสินคา้และบริการของ KESSEL จะเป็นในลกัษณะการตัง้ราคาบวกจากตน้ทนุ (Cost-Plus 
Pricing) ซึ่งท าให้ก าไรขั้นตน้ในอดีตของ KESSEL ในการด าเนินงานปกตินั้นไม่มีความเปลี่ยนแปลงแบบมีนัยส าคัญ โดย
สมมติฐานดา้นรายไดจ้ากการขายและการใหบ้รกิารของแตล่ะกลุ่มผลิตภณัฑมี์ดงัตอ่ไปนี ้

 
▪ รายไดจ้ากกลุ่มผลิตภณัฑ ์Pipe Lining เป็นรายไดห้ลกัของ KESSEL ปัจจบุนัมีสดัส่วนอยู่ที่รอ้ยละ 78 ของรายไดร้วม 

มีการเติบโตของรายไดต้่อเน่ืองตลอดทกุปี โดยในช่วงระหว่างปี 2561 - 2563 รายไดจ้ากกลุ่มผลิตภณัฑ ์Pipe Lining  
มีอตัราเติบโตอยู่ที่รอ้ยละ 44.19 , 7.62 และ 10.90  ต่อปีตามล าดบั ทัง้นีใ้นปี 2561 รายไดจ้ากกลุ่มผลิตภณัฑ ์Pipe 
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Lining เติบโตอย่างมีนยัส าคญัเม่ือเทียบกบัปีอื่น เน่ืองจากในปีดงักล่าวลกูคา้ของ KESSEL ไดมี้การเปิดโรงงานปิโตร
เคมีแห่งใหม่ในประเทศไทยและลกูคา้หลายรายไดส้ั่งซือ้สินคา้จาก KESSEL เพิ่มขึน้อย่างมีนยัส าคญั ประกอบกบัการ
ที่ KESSEL มีงานคา้งในปี 2560 ซึง่มีการรบัรูร้ายไดเ้ม่ือด าเนินการเสรจ็สิน้ในปี 2561 ทัง้นี ้ลกูคา้ในกลุม่ดงักล่าวยงัคง
สั่งสินคา้จาก KESSEL อย่างต่อเน่ืองมาจนกระทั่งถึงปัจจุบนั แต่เน่ืองจากสถานการณก์ารแพรร่ะบาดของ COVID – 
19 ซึ่งอาจส่งผลกระทบต่อเศรษฐกิจของประเทศไทยโดยเฉพาะอย่างยิ่งภาคอุตสาหกรรมในระยะยาว ที่ปรึกษา
ทางการเงินอิสระจึงได้ประมาณการรายได้ของกลุ่มผลิตภัณฑ์ Pipe Lining โดยยึดหลักความระมัดระวัง 
(Conservative Basis) โดยก าหนดใหใ้นปี 2564 - 2568 กลุ่มผลิตภัณฑ ์Pipe Lining มีอัตราการเติบโตของจ านวน
งานที่รอ้ยละ 2.50 ต่อปี จากปีก่อนหนา้ (ซึ่งเป็นการปรบัลดจากการประมาณการการเติบโตของ KESSEL อย่างมี
นยัส าคญั) โดยอา้งอิงจากแนวโนม้ธุรกิจและอุตสาหกรรมไทย : อตุสาหกรรมปิโตรเคมี ระหว่างปี 2564-2566 จดัท า
โดยฝ่ายวิจยักรุงศรี ธนาคารกรุงศรีอยธุยา จ ากดั (มหาชน) ที่ระบวุ่าระหว่างปี 2564 -2566 อปุสงคข์องอตุสาหกรรมปิ
โตรเคมีในประเทศคาดว่าจะขยายตวัได ้1.5-3.5% ต่อปี ทัง้นี ้ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระพิจารณาใชอ้ตัราการเติบโต
ของกลุ่มอุตสาหกรรมปิโตรเคมีมาก าหนดอัตราเติบโตของจ านวนงานของ กลุ่มผลิตภัณฑ ์Pipe Lining เน่ืองจาก 
ลกูคา้หลกัของ KESSEL นัน้ อยู่ในกลุ่มอตุสาหกรรมปิโตรเคมี ซึ่งน่าจะมีอตัราการเติบโตสอดคลอ้งกนั และก าหนดให้
มลูค่าโครงการของกลุ่มผลิตภณัฑ ์Pipe Lining ในปี 2564 – 2568 ปรบัขึน้รอ้ยละ 0.56 ต่อปีโดยอา้งอิงจากอตัราเงิน
เฟ้อพืน้ฐานเฉล่ีย 5 ปียอ้นหลงัของธนาคารแห่งประเทศไทย 

▪ รายไดจ้ากกลุ่มผลิตภณัฑว์าลว์  ปัจจุบนัมีสดัส่วนอยู่ที่รอ้ยละ 12 ของรายไดร้วม โดยในช่วงระหว่างปี 2561 - 2563 
รายไดจ้ากกลุ่มผลิตภณัฑว์าลว์มีอตัราเติบโตอยู่ที่รอ้ยละ (31.32) , 49.34 และ (15.04) ต่อปีตามล าดบั ทัง้นี ้รายได้
จากกลุ่มผลิตภัณฑว์าลว์มีความผันผวนเน่ืองจากลกัษณะการสั่งซือ้สินคา้ของลูกคา้ในช่วงระยะเวลาดงักล่าวส่วน
ใหญ่จะสั่งซือ้เพื่อใชท้ดแทนวาลว์ตวัเดิมที่มีการสึกหรอจึงท าใหมี้ยอดการสั่งซือ้ที่ไม่แน่นอนขึน้อยู่กับรอบระยะเวลา
การใชง้าน อย่างไรก็ดีรายไดจ้ากวาลว์ยงัคงเป็นรายไดห้ลกัอนัดบัสองของ KESSEL ที่มีรายไดใ้นปี 2560 – 2563 อยู่
ระหว่าง 11.50 – 17.18 ลา้นบาท  ดงันัน้ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระจึงไดป้ระมาณการรายไดข้องกลุ่มผลิตภณัฑ์วาลว์ 
โดยยดึหลกัความระมดัระวงัเป็นส าคญั (Conservative Basis) โดยก าหนดใหจ้ านวนงานของกลุ่มผลิตภณัฑว์าลว์ไม่มี
อตัราการเติบโตตลอดระยะเวลาประมาณการ (ซึง่เป็นการปรบัลดจากการประมาณการการเติบโตของ KESSEL อย่าง
มีนยัส าคญั) และก าหนดใหม้ลูค่าโครงการของกลุ่มผลิตภณัฑว์าลว์ในปี 2564 – 2568 ปรบัขึน้รอ้ยละ 0.56 ต่อปีโดย
อา้งอิงจากอตัราเงินเฟ้อพืน้ฐานของธนาคารแห่งประเทศไทย โดยตลอดระยะเวลาประมาณการรายไดจ้ากกลุ่มวาลว์
จะอยู่ที่ 14.68  - 15.01 ลา้นบาทต่อปี ซึ่งยงัอยู่ในช่วงค่าเฉลี่ยของรายไดจ้ากวาลว์ยอ้นหลงัในระหวา่งปี 2560 – 2563 
ที่ 15.01 ลา้นบาท  

▪ รายไดจ้ากกลุ่มผลิตภณัฑอ์ื่นๆ ส าหรบัสินคา้กลุ่มผลิตภณัฑอ์ื่นๆ มีการเติบโตของรายไดค้่อนขา้งผนัผวน เน่ืองจาก
ยอดการสั่งซือ้สินคา้อื่นๆ มีความไม่แน่นอนและมิใช่สินคา้หลกัที่ KESSEL จ าหน่าย ทัง้นีเ้น่ืองจากสถานการณก์ารแพร่
ระบาดของ COVID – 19 ซึ่งอาจส่งผลกระทบต่อเศรษฐกิจของประเทศไทยโดยเฉพาะอย่างยิ่งภาคอุตสาหกรรมใน
ระยะยาว ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระจึงไดป้ระมาณการรายไดข้องกลุ่มผลิตภณัฑ์อื่นๆ โดยยึดหลกัความระมดัระวงั
เป็นส าคญั (Conservative Basis) ก าหนดใหจ้ านวนงานของกลุม่ผลิตภณัฑอ์ื่นๆ ไม่มีอตัราการเติบโตตลอดระยะเวลา
ประมาณการ (ซึ่งเป็นการปรบัลดจากการประมาณการการเติบโตของ KESSEL อย่างมีนัยส าคญั) และก าหนดให้
มูลค่าโครงการของกลุ่มผลิตภัณฑ์อื่นๆ ในปี 2564 – 2568 ปรบัขึน้รอ้ยละ 0.56 ต่อปีโดยอา้งอิงจากอัตราเงินเฟ้อ
พืน้ฐานเฉล่ีย 5 ปียอ้นหลงัของธนาคารแห่งประเทศไทย 

▪ รายไดจ้ากคา่คอมมิชชั่น เป็นรายไดท้ี่เกิดจาก CRANE ที่เป็นผูถื้อลิขสิทธ์ิสินคา้ภายใตเ้ครื่องหมายการคา้ Resistoflex 
, XOMOX และ อื่นๆ ไดข้ายสินคา้ใหก้บัลกูคา้รายอื่นในประเทศไทยโดยตรง ซึ่งสินคา้ดงักล่าวเป็นสินคา้ที่มีการสั่งท า
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เป็นพิเศษหรือเป็นโครงการใหญ่ที่  KESSEL ไม่สามารถประกอบหรือผลิตได้ โดยปี 2563 KESSEL มีรายได้ค่า
คอมมิชชั่นจ านวน 3.94 ลา้นบาท หรอืคิดเป็นรอ้ยละ 3.63 ของรายไดจ้ากผลิตภณัฑ ์Pipe Lining และวาลว์ สงูกวา่ใน
ปี 2561 – 2562 ที่มีสดัส่วนรอ้ยละ 0.75 และ 0.57 ของรายไดจ้ากผลิตภณัฑ ์Pipe Lining และวาลว์ตามล าดบั อย่าง
มีนยัส าคญั เน่ืองจาก มีโครงการหลายโครงการที่ CRANE คาดว่าจะแลว้เสรจ็ในปี 2561 – 2562 แต่โครงการดงักล่าว
เกิดความล่าชา้ในการก่อสรา้งจึงส่งผลกระทบให ้CRANE ช าระเงินใหก้บั KESSEL ล่าชา้ตามไปดว้ย จึงท าใหเ้กิดการ
รบัรูร้ายไดใ้นปี 2563 ทัง้นี ้หากพิจารณารายไดจ้ากค่าคอมมิชชั่นในปี 2560 ประกอบจะเห็นว่ารายไดใ้นปีดงักล่าวมี
จ านวน 1.89 ลา้นบาท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 2.65 ของรายไดจ้ากการขาย ซึ่งสูงกว่าปี 2561 – 2562 เช่นกัน ดงันัน้ ที่
ปรึกษาทางการเงินอิสระก าหนดใหร้ายไดจ้ากค่าคอมมิชชั่นตลอดระยะเวลาประมาณการเท่ากับรอ้ยละ  1.65 ของ
รายไดจ้ากจากผลิตภณัฑ ์Pipe Lining และวาลว์ โดยอา้งอิงจากสดัส่วนรายไดจ้ากค่าคอมมิชชั่นต่อรายไดจ้ากการ
ขายเฉลี่ย 3 ปียอ้นหลัง (ปี 2561 –2563)  ซึ่งน่าจะมีความเหมาะสมและลดความผันผวนของการบัรูร้ายไดจ้ากค่า
คอมมิชชั่นได ้

▪ รายไดจ้ากการบริการ ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระก าหนดใหร้ายไดจ้ากการบริการของ KESSEL ตลอดระยะเวลา
ประมาณการเท่ากับรอ้ยละ 2.61 ของรายไดจ้ากการขายโดยอา้งอิงจากสดัส่วนรายไดจ้ากการบริการต่อรายไดจ้าก
การขายเฉลี่ย 3 ปี ยอ้นหลัง (ปี 2561 –2563)  โดยที่ปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่ารายไดจ้ากการบริการ
ในช่วง 3 ปีที่ผ่านมานัน้มีความผนัผวนต ่าซึ่งน่าจะสะทอ้นรายไดจ้ากการใหบ้ริการของ KESSEL ในอนาคตไดอ้ย่าง
เหมาะสม 
 

6.1.6.3. รายได้อ่ืน 
รายไดอ้ื่นๆ ประกอบไปดว้ย รายไดด้อกเบีย้รบัและอื่นๆ โดยที่ปรกึษาทางการเงินอิสระตัง้สมมติฐานโดยอา้งอิงจาก

ค่าเฉลี่ยในอดีต 3 ปียอ้นหลงั (ปี 2561-2563) ซึ่งเท่ากับรอ้ยละ 0.28 ของรายไดจ้ากการขายและบริการ และก าหนดใหค้งที่
ตลอดอายปุระมาณการ  
        (หน่วย: ลา้นบาท) 

รายได ้ 2560A 2561A 2562A 2563A 2564F 2565F 2566F 2567F 2568F 
รายได้จากกลุ่มผลิตภัณฑ ์Pipe Lining 
รายได ้ 54.45 78.51 84.49 93.70 96.58 99.54 102.60 105.76 109.01 
อตัราการเติบโตตอ่ปี (รอ้ยละ) - 44.19 7.62 10.90 3.07 3.07 3.07 3.07 3.07 
รายได้จากกลุ่มผลิตภัณฑว์าลว์ 
รายได ้ 16.75 11.50 17.18 14.60 14.68 14.76 14.84 14.93 15.01 
อตัราการเติบโตตอ่ปี (รอ้ยละ) - (31.32) 49.34 (15.04) 0.56 0.56 0.56 0.56 0.56 
รายได้จากกลุ่มผลิตภัณฑอ่ื์นๆ 
รายได ้ 7.39 2.93 10.55 4.39 4.42 4.44 4.47 4.49 4.52 
อตัราการเติบโตตอ่ปี (รอ้ยละ)   (60.35) 259.77 (58.35) 0.56 0.56 0.56 0.56 0.56 
รายได้จากค่าคอมมิชชั่น 
รายได ้ 1.89 0.67 0.58 3.94 1.84 1.89 1.94 1.99 2.05 
สดัส่วนตอ่รายไดจ้ากการขาย (รอ้ยละ) 2.65 0.75 0.57 3.64 1.56 1.57 1.57 1.57 1.57 
รายได้จากการบรกิาร 
รายได ้ 0.00 2.56 2.78 3.07 3.07 3.15 3.24 3.32 3.41 
สดัส่วนตอ่รายไดจ้ากการขาย (รอ้ยละ) - 2.74 2.47 2.63 2.61 2.61 2.61 2.61 2.61 
รวมรายได้จากการขายและบริการ 80.48 96.18 115.58 119.70 120.58 123.79 127.09 130.50 134.00 
รายไดอ้ื่น 0.39 0.25 0.76 0.37 0.34 0.34 0.35 0.36 0.37 
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6.1.6.4. ต้นทุนขาย 

ตน้ทนุขายประกอบดว้ย ตน้ทนุสินคา้ คา่แรงและคา่ใชท้ี่เก่ียวขอ้งกบัพนกังาน คา่โสหุย้การผลิต และ คา่ใชจ้่ายอื่นๆ  
▪ สินคา้หลกัที่ KESSEL จ าหน่ายไดแ้ก่ ท่อและวาลว์ชนิดพิเศษที่ทนต่อการกัดกร่อนของสารเคมีและความรอ้นที่เป็น

ลิขสิทธ์ิของ Resistoflex และ XOMOX โดย KESSEL มีนโยบายการตัง้ราคาจ าหน่ายสินคา้ใหแ้ก่ลกูคา้ในลกัษณะตัง้
ราคาบวกจากตน้ทนุ (Cost-Plus Pricing) ดงันัน้ สดัส่วนตน้ทนุของสินคา้ตอ่รายไดแ้ตล่ะประเภทนัน้จะมีความผนัผวน
ไม่มากนกั โดยที่ปรกึษาทางการเงินอิสระก าหนดใหต้น้ทุนสินคา้แต่ละประเภทตลอดระยะเวลาประมาณการเท่ากบั
สดัส่วนตน้ทนุสินคา้ต่อรายไดเ้ฉลี่ยยอ้นหลงัปี 2561 – 2563 ซึ่งน่าจะสะทอ้นตน้ทนุและลกัษณะการด าเนินธุรกิจของ 
KESSEL ณ ปัจจบุนัไดด้ีที่สดุ 

▪ ค่าโสหุย้การผลิตและตน้ทุนอื่นๆ ในส่วนของตน้ทุนแปรผนั (Variable cost) ก าหนดให ้เท่ากับสดัส่วนต่อรายไดข้อง
ผลิตภณัฑแ์ต่ละประเภทตลอดระยะเวลาประมาณการอา้งอิงจากค่าเฉลี่ยยอ้นหลงัปี 2561 – 2563 ซึ่งน่าจะสะทอ้น
ตน้ทนุและลกัษณะการด าเนินธุรกิจของ KESSEL ณ ปัจจบุนัไดด้ีที่สดุ 

▪ คา่แรงงานทางตรงในการผลิต (Fixed Cost)  ซึง่สว่นใหญ่ไดแ้ก่คา่จา้งพนกังาน ในปี 2564 - 2568 ปรบัเพิ่มขึน้ในอตัรา
รอ้ยละ 5.00 ตอ่ปี โดยอา้งอิงจากนโยบายการปรบัขึน้ค่าจา้งของ KESSEL ซึง่ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่า
สมเหตสุมผลเน่ืองจากเป็นนโยบายการปรบัขึน้คา่จา้งของ KESSEL ที่ด  าเนินมาตัง้แตใ่นอดีตจนถึงปัจจบุนั 

        (หน่วย: ลา้นบาท) 

 
6.1.6.5. ค่าใช้จ่ายในการขาย 

คา่ใชจ้่ายในการขายประกอบดว้ย (1) คา่แรง เงินเดือน และคา่ใชจ้่ายที่เก่ียวขอ้งกบัพนกังานเป็นค่าใชจ้่ายคงที่ (2) คา่
คอมมิชชั่น ค่าบ ารุงรกัษา ค่าสาธารณูปโภค ค่าขนส่ง ค่า Royalty Fee และ ค่าใชจ้่ายอื่นๆ  เป็นสดัส่วนโดยตรงกบัรายไดจ้าก
การขายและบรกิาร โดยมีรายละเอียดสมมติฐานดงัตอ่ไปนี ้

- ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระก าหนดใหต้ัง้แต่ปี 2564 เป็นตน้ไป ค่าแรง เงินเดือน และค่าใชจ้่ายที่เก่ียวขอ้งกบัพนกังาน 
(Fixed Cost) มีการปรบัเพิ่มขึน้ในอตัรารอ้ยละ 5.00 จากปีก่อนหนา้ โดยอา้งอิงจากนโยบายการปรบัเพิ่มขึน้ค่าจา้ง
เฉลี่ยของ KESSEL ซึ่งที่ปรกึษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่าสมเหตสุมผลเน่ืองจากเป็นนโยบายการปรบัขึน้ค่าจา้ง
ของ KESSEL ที่ด  าเนินมาตัง้แตใ่นอดีตจนถึงปัจจบุนั 

- ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระก าหนดใหค้่าคอมมิชชั่น ค่าบ ารุงรกัษา ค่าสาธารณูปโภค ค่าขนส่ง  ค่า Royalty Fee และ 
คา่ใชจ้่ายอื่นๆ (Variable cost) ตัง้แตปี่ 2564 เป็นตน้ไป อา้งอิงจากสดัส่วนคา่ใชจ้่ายตอ่รายไดจ้ากการขายและบริการ
เฉล่ีย 3 ปียอ้นหลงั (ปี 2561 –2563) และก าหนดใหเ้ป็นสดัส่วนคงที่ตลอดระยะเวลาการท าประมาณการทางการเงิน 

(หน่วย: ลา้นบาท) 

สัดส่วนรายไดอ้ื่นต่อรายไดจ้ากการขาย
และบริการ (รอ้ยละ) 

0.49 0.26 0.66 0.31 0.28 0.28 0.28 0.28 0.28 

รวมรายได้ 80.87 96.43 116.34 120.08 120.92 124.13 127.45 130.86 134.37 

ต้นทนุขาย 2560A 2561A 2562A 2563A 2564F 2565F 2566F 2567F 2568F 
ตน้ทนุขายและบรกิาร  46.12   50.40   66.04   64.45   66.48   69.11   71.48   73.44   75.47  
สดัสว่นตอ่รายไดจ้ากการขายและบรกิาร  (รอ้ยละ)  57.31   52.40   57.14   53.84   55.13   55.83   56.24   56.27   56.32  

ค่าใช้จ่ายในการขาย 2560A 2561A 2562A 2563A 2564F 2565F 2566F 2567F 2568F 
คา่ใชจ้่ายในการขาย  5.12   5.94   6.08   6.85   7.12   7.40   7.70   8.01   8.34  
สดัสว่นตอ่รายไดจ้ากการขายและบรกิาร  (รอ้ยละ)  6.36   6.17   5.26   5.72   5.90   5.98   6.06   6.14   6.22  
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6.1.6.6. ค่าใช้จ่ายในการบริหาร 

ค่าใชจ้่ายในการบริหารประกอบดว้ย  (1) ค่าแรง เงินเดือน และค่าใชจ้่ายที่เก่ียวขอ้งกบัพนกังานเป็นค่าใชจ้่ายคงที่ (2) 
ค่าคอมมิชชั่น ค่าบ ารุงรกัษา ค่าสาธารณูปโภค ค่าขนส่ง และ ค่าใชจ้่ายอื่นๆ  เป็นสดัส่วนโดยตรงกับรายไดจ้ากการขายและ
บรกิาร โดยมีรายละเอียดสมมติฐานดงัตอ่ไปนี ้

- ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระก าหนดใหต้ัง้แต่ปี 2564 เป็นตน้ไป ค่าแรง เงินเดือน และค่าใชจ้่ายที่เก่ียวขอ้งกบัพนกังาน 
(Fixed Cost) มีการปรบัเพิ่มขึน้ในอตัรารอ้ยละ 5.00 จากปีก่อนหนา้ โดยอา้งอิงจากนโยบายการปรบัเพิ่มขึน้ค่าจา้ง
เฉลี่ยของ KESSEL ซึ่งที่ปรกึษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่าสมเหตสุมผลเน่ืองจากเป็นนโยบายการปรบัขึน้ค่าจา้ง
ของ KESSEL ที่ด  าเนินมาตัง้แตใ่นอดีตจนถึงปัจจบุนั 

- ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระก าหนดใหค้่าคอมมิชชั่น ค่าบ ารุงรกัษา ค่าสาธารณูปโภค ค่าขนส่ง และ ค่าใชจ้่ายอื่นๆ 
(Variable cost) ตัง้แต่ปี 2564 เป็นตน้ไป อา้งอิงจากสัดส่วนค่าใชจ้่ายต่อรายไดจ้ากการขายและบริการเฉลี่ย 3 ปี
ยอ้นหลงั (ปี 2561 –2563) และก าหนดใหเ้ป็นสดัส่วนคงที่ตลอดระยะเวลาการท าประมาณการทางการเงิน 

        (หน่วย: ลา้นบาท) 

 
6.1.6.7. ค่าใช้จ่ายในการลงทุน (Capital Expenditure) 

ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระก าหนดใหต้ลอดระยะเวลาการท าประมาณการทางการเงิน KESSEL มีค่าใชจ้่ายในการลงทนุ
ส าหรบัอาคารโรงงาน เครื่องจักรและอุปกรณ์ ยานพาหนะ เพื่อการด าเนินกิจการในสภาวะปกติ โดยอา้งอิงจากขอ้มูลของ 
KESSEL ดงันี ้

(ล้านบาท) 2564F 2565F 2566F 2567F 2568F 
คา่ใชจ้่ายในการลงทนุ (1.70) (6.70)1/ (1.70) (1.70) (1.70) 

หมายเหต ุ: ในปี 2565 มีค่าใชจ้่ายเงินลงทนุจ านวน 6.70 ลา้นบาท ซึง่สงูกวา่ปีอื่นๆ เน่ืองจาก KESSEL มีแผนการซอ่มบ ารุง ปรบัปรุง
เครื่องจกัร อาคาร และโรงงานครัง้ใหญ่ 

 
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่าค่าใชจ้่ายการลงทนุจ านวนดงักล่าวในแต่ละปีมีความเหมาะสม เป็นไปได ้และ

สอดคลอ้งกบัขอ้มลูการลงทนุในอดีตยอ้นหลงั 3 ปีของ KESSEL  
 

6.1.6.8. ค่าเส่ือมราคา 
ค่าเสื่อมราคา ประกอบดว้ยค่าเสื่อมราคาจากทรพัยส์ินเดิมและทรพัยส์ินใหม่จากการลงทุนเพิ่มเติม ที่ปรึกษาทาง

การเงินอิสระก าหนดใหส้ินทรพัยแ์ต่ละประเภทที่มีการคิดค่าเสื่อมในอัตราคงที่ตามวิธีเสน้ตรง โดยค่าเสื่อมราคาของแต่ละ
สินทรพัยจ์ะถกูค านวณแตกต่างกนัออกไปตามมาตรฐานบญัชี โดยมีรายละเอียดดงัตอ่ไปนี ้

 
สินทรัพย ์ ระยะเวลาคิดค่าเสื่อมราคา (ปี) 

อาคารโรงงานและสว่นปรบัปรุงอาคาร  20 
ระบบไฟฟ้า 20 
เครื่องตกแต่ง และเครื่องใชส้  านกังาน 5 
ยานพาหนะ 5 

ค่าใช้จ่ายในการบริหาร 2560A 2561A 2562A 2563A 2564F 2565F 2566F 2567F 2568F 
คา่ใชจ้่ายในการบรหิาร  7.39   8.59   10.30   9.10   10.25   10.68   11.14   11.62   12.12  
สดัสว่นตอ่รายไดจ้ากการขายและบรกิาร  (รอ้ยละ)  9.18   8.93   8.91   7.61   8.50   8.63   8.76   8.90   9.04  
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6.1.6.9. ภาษีเงนิได้นิตบิุคคล 

ก าหนดใหภ้าษีเงินไดน้ิติบคุคลเท่ารอ้ยละ 20.00 ของรายไดก้่อนภาษี  
 

6.1.6.10. เงนิกู้ยมืจากสถาบันการเงนิ 
จากการสมัภาษณผ์ูบ้ริหารและขอ้มูลทางการเงินภายในของ KESSEL ณ วนัที่ 22 กุมภาพันธ ์2564 KESSEL มีเงินกู้

ระยะสัน้จากสถาบนัการเงินแห่งหนึ่งจ านวน 50.00 ลา้นบาท ในอตัราดอกเบีย้รอ้ยละ 1.625 ต่อปี โดยมี PPM เป็นผูว้างเงินสด
ค า้ประกนั ทัง้นี ้ภายหลงัจากาการเขา้ท ารายการ KESSEL ตอ้งเปลี่ยนผูค้  า้ประกนัเงินกู้เพื่อป้องกันการเกิดรายการที่เก่ียวโยง
กนัตามประกาศของตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย ซึ่งอาจจะท าใหป้ระเภทเงินกูแ้ละอตัราดอกเบีย้เงินกูมี้การเปลี่ยนแปลง 
โดย KESSEL คาดว่าจะเปลี่ยนเงินกูร้ะยะสัน้ดงักล่าวเป็นเงินกูร้ะยะยาว โดยมีอตัราดอกเบีย้ที่เจรจาขัน้ตน้กบัธนาคารพาณิชย์
ไวอ้ยู่ที่รอ้ยละ MLR – 0.50% ซึง่เท่ากบั 4.75 ตอ่ปี  อา้งอิงอตัราเงินกู ้MLR จากอตัราดอกเบีย้เงินกูข้ัน้ต ่าที่ธนาคารเรยีกเก็บจาก
ลกูคา้รายใหญ่ชัน้ดีประเภทเงินกูแ้บบก าหนดระยะเวลา  (MLR) ณ วนัที่ 22 กุมภาพนัธ ์2564 จากธนาคารแห่งประเทศไทย ที่
ปรกึษาทางการเงินอิสระก าหนดใหค้ืนเงินกูใ้นปี 2565 และ 2566 ปีละ 10.00 ลา้นบาท รวม 20.00 ลา้นบาท ส าหรบัส่วนเหลือ 
จ านวน 30 ลา้นบาท KESSEL จะคงไวเ้ป็นเป็นเงินทุนหมุนเวียนเพื่อการประกอบธุรกิจโดยมีแนวทางที่จะรกัษาอัตราส่วน
สินทรพัยห์มนุเวียนต่อหนีส้ินหมนุเวียนใหเ้กินกว่า 1 เท่าแต่ไม่เกิน 2 เท่า (ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระยึดหลกัการบรหิารเงินตาม
ความระมดัระวงั) อย่างไรก็ดีแผนการบริหารเงินกูยื้มของ KESSEL อาจจะมีการเปลี่ยนแปลงไดข้ึน้อยู่กับสถานการณ์และการ
ด าเนินธุรกิจในอนาคต 
 

6.1.6.11. อัตราส่วนอ่ืนๆ ในงบดุล 
ก าหนดโดยใช้ค่าเฉลี่ยของข้อมูลในอดีตของ KESSEL ปี 2561 - 2563 เน่ืองจากขอ้มูลในช่วงระยะเวลาดังกล่าว

ใกลเ้คียงกนัและมีความผนัผวนคอ่นขา้งนอ้ยจงึน่าจะสะทอ้นขอ้มลูไปยงัอนาคตได ้(ระยะเวลาการเก็บเงินของลกูหนีก้ารคา้อยู่
ระหวา่ง  55.36  - 68.15 วนั ระยะเวลาของสินคา้คงเหลืออยู่ระหวา่ง  124.22  - 147.02  วนั และระยะเวลาการจ่ายเงินเจา้หนี้
การคา้อยู่ระหว่าง 53.25  – 70.35 วัน) ทั้งนีจ้ากการสัมภาษณ์ผูบ้ริหาร ยังคงมีแนวทางการด าเนินธุรกิจคงเดิมส่งผลให้
อัตราส่วนลูกหนีก้ารคา้ สินคา้คงเหลือ และเจา้หนีก้ารคา้มีแนวโนม้คงเดิม ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระได้พิจารณาถึงความ
เหมาะสมของอัตราส่วนต่างๆ ในงบดุล และเห็นว่าการใชป้ระมาณการดังกล่าวเหมาะสมดังนั้นการประมาณการตลอด
ระยะเวลาประมาณการมีดงันี ้

 ลกูหนีก้ารคา้ เฉล่ียประมาณ  62.84 วนั  
 สินคา้คงเหลือ เฉล่ียประมาณ  133.04 วนั 
 เจา้หนีก้ารคา้ เฉล่ียประมาณ  60.73 วนั 

 
 จากสมมติฐานขา้งตน้ สามารถสรุปประมาณการทางการเงินของ KESSEL ปี 2561 – 2568 ไดด้งัตอ่ไปนี ้

 
(ล้านบาท) 2561A 2562A 2563A 2564F 2565F 2566F 2567F 2568F 

สินทรพัยร์วม 90.10 100.88 101.86 106.43 102.64 99.09 105.66 112.34 
หนีส้ินรวม 14.73 18.51 17.90 68.93 59.56 50.34 51.09 51.84 
สว่นของผูถื้อหุน้ 75.38 82.37 83.96 37.51 43.08 48.75 54.57 60.50 
รายไดร้วม 96.43 116.34 120.08 120.92 124.13 127.45 130.86 134.37 
ตน้ทนุขาย 50.40 66.04 64.45 66.48 69.11 71.48 73.44 75.47 
ค่าใชจ้่ายในการขาย 5.94 6.08 6.85 7.12 7.40 7.70 8.01 8.34 
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(ล้านบาท) 2561A 2562A 2563A 2564F 2565F 2566F 2567F 2568F 
ค่าใชจ้่ายในการบรหิาร 8.59 10.30 9.10 10.25 10.68 11.14 11.62 12.12 
ดอกเบีย้จ่าย 0.00 0.00 0.00 (1.19) (2.14) (1.66) (1.43) (1.43) 
ก าไร (ขาดทุน) สุทธิ 25.16 26.99 31.59 28.71 27.84 28.37 29.09 29.62 
EBIT (1)    18.541/ 36.94 37.13 37.79 38.45 
ภาษี (2)    (3.59)1/ (6.96) (7.09) (7.27) (7.41) 
ค่าเสื่อมราคา (3)    1.241/ 3.08 3.33 3.10 2.85 
รายจ่ายการลงทนุ (4)    (0.85)1/  (6.70) (1.70) (1.70) (1.70) 
เงินทนุหมนุเวียนเพิ่มขึน้ (ลดลง) (5)    (2.88)1/ (0.88) (0.66) (0.56) (0.60) 
Free Cash Flow to Firm= 1–(2)+(3)–
(4)+(5) 

   
12.461/ 25.47 31.01 31.36 31.60 

หมายเหต ุ: 1/ ในปี 2564 ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระค านวณกระแสเงินสดอิสระของ KESSEL ในช่วงระหวา่ง 1 ก.ค.  – 31 ธ.ค. 2564 เท่านัน้ ซึง่
เป็นช่วงภายหลงัที่คาดวา่ SE จะเขา้ท ารายการเสรจ็สิน้ 

 
6.1.6.12. อัตราการขยายตัวของกระแสเงนิสดหลังจากช่วงระยะเวลาประมาณการ (Terminal Value) 

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระก าหนดใหใ้นประมาณการทางการเงินมีอัตราการขยายตัวของกระแสเงินสดหลังจากช่วง
ระยะเวลาประมาณการเท่ากับรอ้ยละ 0.56  โดยยึดหลักความระมัดระวัง (Conservative basis) อา้งอิงจากอัตราเงินเฟ้อ
พืน้ฐานเฉลี่ย 5 ปียอ้นหลงัจากธนาคารแห่งประเทศไทย 

 
6.1.6.13. อัตราคิดลด (Discount Rate) 

อตัราส่วนลดที่ใชใ้นการค านวณมลูค่าปัจจบุนัสทุธิของกระแสเงินสด ไดม้าจากการค านวณตน้ทุนทางการเงินถัวเฉลี่ย
ถ่วงน า้หนกั (Weighted Average Cost of Capital: WACC) ตามโครงสรา้งทุนของ KESSEL ซึ่งที่ปรกึษาทางการเงินอิสระได้
ค านวณค่า WACC จากค่าเฉลี่ยถ่วงน า้หนกัของตน้ทุนของหนี ้(Kd) และตน้ทนุของทนุ (Ke) ของ KESSEL โดยที่ปรกึษาทางการ
เงินอิสระก าหนดสมมติฐานให้ KESSEL ไม่มีการเพิ่มทุนในระหว่างปีประมาณการ โดยรายละเอียดการประมาณการอัตรา
ส่วนลด จะเป็นดงัตอ่ไปนี ้
     WACC = Ke*E/(D+E)  +  Kd*(1-T)*D/(D+E) 
โดยที่ 

Ke  = ตน้ทนุของทนุ หรอือตัราผลตอบแทนที่ผูถื้อหุน้ตอ้งการ (Re) 
Kd   = ตน้ทนุของหนี ้หรอือตัราดอกเบีย้เงินกูข้องบรษิัท 
T  = อตัราภาษีเงินไดน้ิติบคุคล 
E  = ส่วนของผูถื้อหุน้รวม 
D  = หนีส้ินที่มีดอกเบีย้ 

 
ต้นทุนของทุน (Ke) หรืออัตราผลตอบแทนที่ผู้ถือหุ้นต้องการ (Re) ค านวณได้จาก Capital Asset Pricing Model 

(CAPM) ดงันี ้

 Ke (หรอื Re) =  Rf  + β  (Rm - Rf) 
โดยที่ 
Risk Free Rate (Rf) = อา้งอิงจากอตัราผลตอบแทนของพนัธบตัรรฐับาลอาย ุ15 ปี มีค่าเท่ากบัรอ้ยละ 1.98 ต่อปี (ขอ้มลู 

ณ วันที่ 22 กุมภาพันธ์ 2564 จากสมาคมตลาดตราสารหนีไ้ทย: ThaiBMA) ซึ่ง Risk Free Rate 
เป็นการอา้งอิงจากอตัราความเสี่ยงต ่าสดุส าหรบัประเทศไทย ดงันัน้ หากใชอ้ตัราผลตอบแทนของ
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พนัธบตัรรฐับาลระยะสัน้ (1-2 ปี) จะมีอตัราดอกเบีย้ที่ต  ่ากว่าพนัธบตัรรฐับาลที่มีอายุยาว (15-20 
ปี) ซึ่งอาจไม่สามารถใชแ้ทนความเสี่ยงของประเทศไดเ้น่ืองจากระยะเวลาสัน้เกินไป การใชอ้ตัรา
ผลตอบแทนของพนัธบตัรรฐับาลระยะสัน้จึงเปรียบเสมือนตัง้ใจลดความเสี่ยงในการค านวณ Risk 
Free Rate ทั้งนี  ้ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระใชอ้ัตราผลตอบแทนของพันธบัตรรฐับาลอายุ 15 ปี
เพื่อใหส้อดคลอ้งกบัอตัราผลตอบแทนของตลาดที่ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระเลือกใช ้

Beta (β) = อา้งอิงจาก Beta เฉลี่ยของของกลุ่มบริษัทที่ใชอ้า้งอิง จ านวน 3 บริษัท ซึ่งไดแ้ก่ CAZ , SE และ 
WIIK (Beta ของ CAZ , SE และ WIIK มีค่าเท่ากับ 0.36 , 0.72 และ 0.38 ตามล าดบั) ที่ประกอบ
ธุรกิจคลา้ยคลงึและเก่ียวเน่ืองกบั KESSEL นั่นคือ เป็นผูจ้ดัจ าหน่ายหรือผลิตภณัฑป์ระเภทท่อหรือ
สินคา้ที่เก่ียวขอ้งกบัระบบท่อที่ติดตัง้ในโรงงานอตุสาหกรรม รวมทัง้เป็นผูร้บัเหมาก่อสรา้งวางระบบ
ที่เก่ียวขอ้งกับท่อ ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรพัยฯ์ (ตามบริษัทเปรียบเทียบในหัวขอ้ 6.1.4.วิธี
อตัราส่วนราคาต่อมลูค่าตามบญัชี (Price to Book Value Ratio Approach : P/BV Ratio))  ในช่วง
ระยะเวลา 2 ปียอ้นหลงั จนถึงวนัที่ 22 กมุภาพนัธ ์2564 เพื่อค านวณหา Unleveraged Beta เฉลี่ย 
ซึ่งมีค่าเท่ากับ 0.49 (ที่มา: Efinance) ก่อนน ามาค านวณ Leveraged Beta ของ KESSEL ตาม
อตัราส่วนหนีส้ินต่อเงินทนุของกิจการ ท าใหไ้ดค้่า Beta อยู่ระหว่าง 0.68 – 1.01 ในช่วงระยะเวลา

ประมาณการ ทัง้นี ้Beta (β) เป็นค่าดชันีที่ใชว้ดัการเคลื่อนไหวของราคาของหลกัทรพัยเ์ทียบกับ
การเคลื่อนไหวราคาของตลาดหลกัทรพัยฯ์ ซึ่งบ่งบอกถึงความเสี่ยงของการลงทนุที่สะทอ้นในราคา
ของหลกัทรพัยน์ัน้ๆ แลว้ในอดีต โดยที่ปรกึษาทางการเงินอิสระเลือกใชข้อ้มลูในช่วงระยะเวลา 2 ปี
ล่าสุด เน่ืองจาก โดยปกติการเคลื่อนไหวของราคาหลักทรัพย์ใดๆ จะเกิดจากสถานการณ์ 
เหตกุารณ ์และปัจจยัในระยะเวลานัน้ๆ (ระยะเวลา 1-2 ปี) การพิจารณาราคาของหลกัทรพัยเ์ทียบ
การเคล่ือนไหวของดชันีตลาดในระยะเวลายาวนาน (เช่น 15 ปี) นอกจากจะไม่สามารถเปรยีบเทียบ
ความสอดคลอ้งของราคาหลกัทรพัยก์บัดชันีตลาดแลว้ ยงัอาจท าใหเ้กิดความผิดพลาดของความ
สอดคลอ้งดงักล่าวดว้ย  ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระเห็นว่าระยะเวลา 2 ปีเป็นช่วงเวลาที่เหมาะสมที่
ราคาหุน้ของบรษิัทที่น ามาเปรียบเทียบกบัราคาดชันีไดส้ะทอ้นผลการด าเนินงาน การเปลี่ยนแปลง
จากเหตุการณต์่างๆ ของบริษัท สภาวะตลาด เศรษฐกิจ สภาวะการแพร่ระบาดของ COVID-19 
ตลอดจนความเส่ียงของนกัลงทนุแลว้ 

Market Risk (Rm) = อัตราผลตอบแทนจากการลงทุนในตลาดหลักทรัพย์ฯ  เฉลี่ ยย้อนหลัง  15 ปี  ตั้งแต่ ปี   
2549 –กุมภาพันธ์ 2564 ซึ่งเท่ากับรอ้ยละ 11.26 ต่อปี ทั้งนีท้ี่ปรึกษาทางการเงินอิสระเลือกใช้
ระยะเวลาเฉลี่ยยอ้นหลงั 15 ปีเน่ืองจากหากใชร้ะยะเวลายาวเกินไป ระบบเศรษกิจ ผลตอบแทน
ของตลาดหลักทรัพย์ฯ รวมทั้งบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์อาจไม่สอดคล้องกับ
สถานการณ์ในปัจจุบัน ส่งผลให้ความคาดหวังของนักลงทุนแตกต่างจากสภาวะเศรษฐกิจใน
ปัจจบุนั ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่า การใชอ้ตัราผลตอบแทนจากการลงทนุในตลาด
หลกัทรพัยฯ์ เฉล่ียยอ้นหลงั 15 ปี เป็นระยะเวลาที่เหมาะสมซึ่งน่าจะสะทอ้นผลตอบแทนที่นกัลงทนุ
คาดหวงัไดด้ ีและยงัคงสอดคลอ้งกบัสภาพเศรษฐกิจในปัจจบุนั 

Kd = ประมาณการอตัราดอกเบีย้เงินกูข้อง KESSEL ซึง่เท่ากบัรอ้ยละ 4.75 ตอ่ปี   
D/E Ratio = ประมาณการอัตราส่วนหนีส้ินที่มีดอกเบีย้ต่อส่วนของผูถื้อหุน้ในแต่ละปีซึ่งเท่ากับ 0.50 – 1.33 

เน่ืองจากหนีส้ินและส่วนของผู้ถือหุ้นมีการเปลี่ยนแปลงทุกปี ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงใช้
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ประมาณการอัตราส่วนหนีส้ินที่มีดอกเบีย้ต่อส่วนของผูถื้อหุน้ในแต่ละปีตามประมาณการทาง
การเงินที่ไดจ้ดัท าไว ้เพื่อใหส้ามารถสะทอ้นโครงสรา้งเงินทนุของ KESSEL ในแตล่ะปีไดด้ีที่สดุ  

T = อตัราภาษีเงินไดน้ิติบคุคล ซึง่เท่ากบัรอ้ยละ 20.00 ของรายไดก้่อนภาษี 
 

 โดยจากขอ้มลูขา้งตน้จะสามารถค านวน Ke ตลอดระยะเวลาประมาณการไดร้ะหวา่ง 8.31 – 11.34 ตอ่ปี 
 
จากขอ้มลูค านวณขา้งตน้ จะค านวณ   WACC ของ KESSEL ไดด้งันี ้

 
 2564F 2565F 2566F 2567F 2568F 

WACC (%) 7.03% 6.95% 6.86% 6.83% 6.81% 
  

 และสรุปกระแสเงินสดสทุธิของกิจการไดด้งันี ้
(ล้านบาท) 2564F 2565F 2566F 2567F 2568F 

กระแสเงินสดของ KESSEL   12.46   25.47   31.01   31.36   31.60  
มลูค่าปัจจบุนัของกระแสเงินสด  12.05 23.02 26.23 24.83 23.42 
กระแสเงินสดหลงัจากช่วงระยะเวลาประมาณการ 508.46  
มลูค่าปัจจบุนัของกระแสเงินสดหลงัจากช่วงระยะเวลาประมาณการ (PV of Terminal Value) 376.85  

 
             (หน่วย: ลา้นบาท) 

มลูค่าปัจจบุนัของกระแสเงินสดหลงัจากช่วงระยะเวลาประมาณการ (PV of Terminal Value) 376.85  
มูลค่าปัจจุบันของกระแสเงนิสดรวม 486.39  
บวก: เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด ณ วนัที่ 22 กมุภาพนัธ ์2564 1/ 13.311/ 
หกั: ภาระหนีส้ินที่มีดอกเบีย้งวดลา่สดุ วนัที่ 22 กมุภาพนัธ ์2564 (50.00) 
มูลค่าปัจจุบันของกระแสเงนิสด – สุทธิ  449.70  
จ านวนหุน้ที่ช  าระแลว้ (หุน้) 80,000.00  
มูลค่าปัจจุบันสุทธิของกระแสเงนิสด (บาทต่อหุน้) 5,621.24  

หมายเหต ุ1/ เงินสดคงเหลือตามงบการเงินสิน้สดุ ณ วนัที่ 31 ธ.ค. 63 ภายหลงัจากการปรบัปรุงดว้ย1) เงินปันผลจ่ายเมื่อวนัที่ 5 กมุภาพนัธ ์2564 ที่
ประชุมผูถื้อหุน้ของ KESSEL ไดม้ีมติอนุมตัิการจดัสรรก าไรสทุธิโดยการจ่ายปันผลจ านวน 38.50 ลา้นบาท และ เมื่อวนัที่ 22 กุมภาพนัธ ์
2564 ที่ประชมุผูถื้อหุน้ของ KESSEL ไดม้ีมติอนมุตัิการจดัสรรก าไรสทุธิโดยการจ่ายปันผลจ านวน 36.66 ลา้นบาท รวมเป็นจ านวน 75.16 
ลา้นบาท และ 2) เงินกูย้ืมจากสถาบนัการเงินจ านวน 50.00 ลา้นบาท 

 
นอกจากนี ้ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดท้ าการวิเคราะหค์วามไว (Sensitivity Analysis) ของมลูค่าหุน้ โดยปรบัค่าของ

อัตราส่วนลด (Discount Rate) หรือ WACC จากเดิมเพิ่มขึน้และลดลงประมาณรอ้ยละ 0.25 ต่อปี โดยที่ปรึกษาทางการเงิน
อิสระเห็นว่าค่าดงักล่าวมีความเหมาะสม เน่ืองจากการด าเนินธุรกิจของกิจการในอดีตค่อนขา้งคงที่มาโดยตลอด รวมทัง้มีอตัรา
จ่ายเงินปันผลที่คงที่ท  าใหท้ี่ปรึกษทางการเงินอิสระเห็นว่าความคาดหวงัของผูถื้อหุน้ที่ปัจจุบนัถือหุน้ในกิจการไม่น่าจะมีการ
เปลี่ยนแปลงอย่างมีนยัส าคญั  

 
 อัตราส่วนลด (Discount Rate): WACC (ร้อยละต่อปี) 
 +0.25% 0% -0.25% 
ราคาหุน้ KESSEL (บาทต่อหุน้) 5,383.99  5,621.24  5,878.28  
มลูค่าบรษัิท (ลา้นบาท) 430.72  449.70  470.26  
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 อัตราส่วนลด (Discount Rate): WACC (ร้อยละต่อปี) 
 +0.25% 0% -0.25% 
มูลค่าบริษัท ทีร้่อยละ 92.28 (ล้านบาท) 397.47  414.98  433.96  

 

ผลจากการวิเคราะหค์วามไว โดยการเปลี่ยนแปลงอตัราส่วนลด จะได้มูลค่าหุ้นของ KESSEL เท่ากับ 5,383.99  -  
5,878.28 บาทต่อหุ้น หรือ เป็นมูลค่าบริษัท 430.72 – 470.26 ล้านบาท และเมื่อคิดเป็นสัดส่วนการลงทุนที่ร้อยละ 
92.28 ของหุน้ทัง้หมดของ KESSEL จะได้มูลค่า 397.47 – 433.96  ล้านบาท 

 
วิธีมลูค่าปัจจบุนัสทุธิของกระแสเงินสด (Discounted Cash Flow Approach) เป็นวิธีที่สะทอ้นถึงความสามารถในการ

ท าก าไร และความสามารถในการสรา้งกระแสเงินสดของกิจการที่จะไดร้บัในอนาคต ซึ่งประเมินจากมลูค่าปัจจบุนักระแสเงินสด
สุทธิของกิจการที่คาดว่าจะไดร้บัในอนาคต โดยอา้งอิงจากการด าเนินงานที่ผ่านมา ซึ่งมีสมมติฐานมาจากแนวโน้มภาวะ
เศรษฐกิจ และการด าเนินงานของกิจการในอนาคต นอกจากนีว้ิธีมลูค่าปัจจบุนักระแสเงินสดยงัเป็นวิธีเดียวที่ที่ปรกึษาทางการ
เงินอิสระสามารถเพิ่มสมมติฐานเก่ียวกับสถานการณปั์จจบุนัซึ่งอาจส่งผลกระทบอย่างมีนยัส าคญัต่อความสามารถในการท า
ก าไรของกิจการในอนาคต นอกจากนีว้ิธีมูลค่าปัจจุบันสุทธิของกระแสเงินสด ยังสะทอ้นถึงหนีส้ินในปัจจุบันของ KESSEL 
(หนีส้ินที่มีภาระดอกเบีย้) ซึง่จะถกูหกัออกในการค านวณมลูค่า 

สืบเน่ืองจากสถานการณก์ารแพร่ระบาดของ COVID-19 ทัง้ในและต่างประเทศ ซึ่งองคก์ารอนามยัโลก (“WHO”) ได้
ประกาศใหก้ารระบาดของ COVID-19 เป็นการระบาดใหญ่และใหท้กุประเทศเพิ่มมาตรการป้องกนัและควบคมุการแพรร่ะบาด
ของโรคใหส้งูขึน้ ท าใหท้ั่วโลกมีการควบคมุและป้องกนัการแพรร่ะบาดของ COVID-19 โดยใชม้าตรการป้องกนัและสกดักัน้การ
น าเชือ้เขา้สูพ้ืน้ที่ และมาตรการการยบัยัง้การระบาดภายในพืน้ที่  (“Lock Down”) และกกักนัโรค (“Quarantine”) ซึง่สถานการณ์
ดงักล่าวส่งผลโดยตรงต่อการด าเนินงานของกิจการ ดงันัน้ วิธีประเมินมลูค่าหุน้ของกิจการวิธีนีจ้ึงน่าจะสามารถสะทอ้นมลูค่าที่
แทจ้ริงของกิจการไดด้ีที่สุด ดังน้ัน ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงมีความเห็นว่าวิธีประเมินมูลค่าดังกล่าวเหมาะสม
ส าหรับการประเมินมูลค่าหุน้ของ KESSEL ในครั้งนี ้
 

6.1.7. สรุปความเหน็ของทีป่รึกษาทางการเงนิอิสระเกี่ยวกับมูลค่ายุตธิรรมของ KESSEL 
 

ตารางสรุปเปรยีบเทียบมลูค่าบรษิัทตามการประเมินมลูคา่หุน้ดว้ยวิธีตา่งๆ กบัมลูค่าซือ้ขาย 
           (หน่วย: ล้านบาท) 

วิธีการประเมินมูลค่าหุน้ มูลค่ายุตธิรรม1/  มูลค่ายุตธิรรม 
ทีร้่อยละ 92.28 

ราคาซือ้ขาย สูงกว่า (ต ่ากว่า) 
ราคาซือ้ขาย 

สูงกว่า (ต ่ากว่า) 
ราคาซือ้ขายร้อยละ 

1) วิธีมลูค่าหุน้ตามบญัชี 83.96 77.48 260.00 (182.52) (70.20) 
2) วิธีปรบัปรุงมลูค่าตามบญัชี 38.04 35.11 260.00 (224.89) (86.50) 
3) วิธีมลูค่าหุน้ตามราคาตลาด ไม่สามารถค านวณได ้
4) วิธีอตัราสว่นราคาต่อมลูค่าตามบญัชี (P/BV Ratio) 34.68 - 40.65 32.00 - 37.51 260.00 (228.00) - (222.49) (87.69) - (85.57) 
5) วิธีอตัราสว่นราคาต่อก าไรตอ่หุน้ (P/E) 1/ 318.18 - 433.57 293.61 - 400.10 260.00 33.61 - 140.10 12.93 - 53.88 
6) วิธีมลูค่าปัจจบุนัสทุธิของกระแสเงินสด1/ 2/ 430.72 - 470.26 397.47 - 433.96 260.00 137.47 - 173.96 52.87 - 66.91 

หมายเหต:ุ 1/ มลูค่ายตุิธรรมตามความเห็นที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ 
2/ เป็นมลูค่าหุน้ KESSEL ค านวณจาก WACC อยู่ระหวา่ง 6.81% - 7.03% 

 
การประเมินราคาหุน้ในแต่ละวิธีมีขอ้ดีและขอ้ดอ้ยแตกต่างกัน ซึ่งสะทอ้นถึงความเหมาะสมของราคาหุน้จากการ

ประเมินราคาหุน้ในแตล่ะวิธีที่แตกตา่งกนัไป ดงันี ้
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1) วิธีมูลค่าหุน้ตามบัญชี (Book Value Approach): จะค านงึถึงฐานะการเงินขณะใดขณะหนึ่งและมลูค่าทรพัยส์ิน
ตามที่ไดบ้นัทึกบญัชีไว ้โดยไม่ไดค้  านึงถึงความสามารถในการท าก าไรและผลการด าเนินงานของ KESSEL ใน
อนาคต ความสามารถในการแข่งขันของกิจการ แนวโน้มภาวะเศรษฐกิจและภาพรวมอุตสาหกรรม ดังนั้นที่
ปรกึษาทางการเงินอิสระจึงเห็นว่าการประเมินมลูค่าหุน้โดยวิธีนีไ้ม่เหมาะสมที่จะใชเ้ป็นฐานในการประเมินราคา
ยตุิธรรมของหุน้สามญัของบรษิัท เน่ืองจากมลูค่าหุน้ตามบญัชีอาจไม่สามารถสะทอ้นมลูค่าที่แทจ้รงิของกิจการ  
 

2) วิธีปรับปรุงมูลค่าตามบัญชี (Adjusted Book Value Approach): สามารถสะทอ้นมลูค่าทรพัยส์ินสทุธิไดด้ีกว่า
การประเมินมูลค่าหุน้ดว้ยวิธีมูลค่าตามบัญชี เน่ืองจากเป็นการน ามูลค่าตามบัญชีตามที่ประเมินในขอ้ 1 มา
ปรบัปรุงดว้ยราคาประเมินใหม่ของที่ดิน อาคาร สิ่งปลูกสรา้ง เครื่องจักรที่ใชใ้นการผลิต กู๊ดวิลล ์(Goodwill) 
สิทธิบัตร (Patent) เงินปันผล และมูลค่าตราสินคา้ (Brand Value) เป็นตน้ เพื่อให้เป็นราคาตลาดหรือราคา
ยตุิธรรมจากนัน้จึงน ามาหารดว้ยจ านวนหุน้ อย่างไรก็ตามวิธีนีไ้ม่ไดค้  านึงถึงความสามารถในการท าก าไรและผล
การด าเนินงานของกิจการในอนาคต ดงันัน้ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระจึงมีความเห็นว่าการประเมินดว้ยวิธีนีอ้าจ
ไม่สะทอ้นราคาที่แทจ้ริงของส่วนของผูถื้อหุน้ของบริษัททัง้หมดแต่สามารถใชเ้ป็นราคาพืน้ฐานในการก าหนด
มลูค่าของบรษิัทได ้

 
3) วิธีมูลค่าหุ้นตามราคาตลาด (Market Price): ราคาตลาดเป็นกลไกที่ถกูก าหนดโดยอปุสงคแ์ละอปุทานของนกั

ลงทนุที่มีต่อหุน้ของบรษิัท ซึ่งสามารถสะทอ้นถึงมลูค่าหุน้ในขณะนัน้ๆ รวมทัง้สะทอ้นถึงปัจจยัพืน้ฐาน และความ
ตอ้งการของนกัลงทนุทั่วไปที่มีต่อศกัยภาพและการเติบโตของบรษิัทในอนาคตไดด้ีพอสมควร ราคาตลาดของหุน้
ในอดีตจึงสามารถใช้เป็นราคาอ้างอิงเพื่อสะท้อนมูลค่าหรือราคาที่แท้จริงของหุ้นของบริษัทได้ อย่างไรก็ดี
เน่ืองจากหุน้ของ KESSEL ไม่ไดจ้ดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัย ์จงึท าใหไ้ม่สามารถประเมินราคาหุน้โดยวิธีนีไ้ด ้ 

 
4) วิธีอัตราส่วนราคาต่อมูลค่าตามบัญชี (Price to Book Value Ratio Approach): จะค านึงถึงฐานะการเงิน

ขณะใดขณะหนึ่งโดยเปรียบเทียบกบัค่าเฉลี่ยอตัราส่วนดงักล่าวของกลุ่มบรษิัทที่ใชอ้า้งอิง ทัง้นีก้ารประเมินมลูคา่
ของบริษัทโดยวิธีดังกล่าวมีสมมติฐานว่าบริษัทจะตอ้งมีศักยภาพที่ใกลเ้คียงกับบริษัทอื่นๆ  ในกลุ่ม โดยไม่ได้
ค านึงถึงความสามารถในการท าก าไรและผลการด าเนินงานของบริษัทในอนาคต ทั้งนีก้ลุ่มบริษัทที่ที่ปรึกษา
ทางการเงินอิสระน ามาเปรียบเทียบ 3 บรษิัท (CAZ , SE และ WIIK) ถึงแมว้่าบรษิัทดงักล่าวจะท าธุรกิจใกลเ้คียง 
หรือสอดคลอ้งเช่นเดียวกับ KESSEL แต่ KESSEL นัน้คือเป็นผูน้  าเขา้และจ าหน่ายท่อ วาลว์ และ ผลิตภัณฑท์ี่
เก่ียวขอ้งกบัระบบท่อ ในโรงงานอตุสาหกรรมหนกั  ซึ่งลกัษณะการด าเนินธุรกิจที่มิไดใ้ชส้ินทรพัย ์เช่น ที่ดิน หรือ
สมัปทานเป็นสินทรพัยใ์นการด าเนินธุรกิจโดยตรง นอกจากนี ้การประเมินมลูค่าโดยวิธีดงักล่าวมิไดส้ะทอ้นถึงผล
การด าเนินงานของ KESSELและศักยภาพในการเติบโตของธุรกิจในอนาคตและแนวโน้มในการเติบโต
อตุสาหกรรม ในอนาคต  ดงันัน้ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระจงึมีความเห็นว่าวิธีประเมินมลูคา่ดงักล่าวไม่เหมาะสม
ส าหรบัการประเมินมลูค่าหุน้ของ KESSEL ในครัง้นี ้

 
5) วิธีอัตราส่วนราคาต่อก าไรสุทธิต่อหุน้ (Price to Earnings Ratio Approach): เป็นวิธีที่ค  านงึถึงความสามารถ

ในการท าก าไรของกิจการโดยเปรียบเทียบกบัค่าเฉลี่ยของอตัราส่วนดงักล่าวของกลุ่มบรษิัทที่ใชอ้า้งอิง ซึ่งถือเป็น
วิธีประเมินมลูค่าหุน้ที่เป็นที่นิยมกันพอสมควร โดยเฉพาะอย่างยิ่งในการควบรวมกิจการทัง้นีก้ารประเมินมูลค่า
ของบรษิัทโดยวิธีดงักล่าวมีสมมติฐานว่าบรษิัทจะตอ้งมีศกัยภาพในการท าก าไรที่ใกลเ้คียงกบับรษิัทอื่นๆ ในกลุ่ม 
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ทัง้นีก้ลุ่มบริษัทที่ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระน ามาเปรียบเทียบ 3 บริษัท (CAZ , SE และ WIIK) ดงันัน้ ที่ปรกึษา
ทางการเงินอิสระเห็นว่าการประเมินมลูค่าหุน้โดยวิธีนีมี้ความเป็นไปไดท้ี่จะใชป้ระเมินมลูค่าหุน้สามญัของบริษัท 
เน่ืองจากราคาหุน้ของบริษัทที่ค  านวณจากวิธีนีไ้ดส้ะทอ้นความตอ้งการหุน้ของนกัลงทนุ มมุมอง ความคาดหวงั
ของนกัลงทนุต่อศกัยภาพในการเติบโตของธุรกิจในอนาคตของแต่ละบรษิัทจากผลการด าเนินงาน และกลยทุธ์ใน
การด าเนินธุรกิจ ดงันัน้ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระจงึมีความเห็นวา่วิธีประเมินมลูค่าดงักล่าวเหมาะสมส าหรบัการ
ประเมินมลูค่าหุน้ของ KESSEL ในครัง้นี ้
 

6) วิธีมูลค่าปัจจุบันกระแสเงนิสด (Discounted Cash Flow Approach): เป็นวิธีที่สะทอ้นถึงความสามารถในการ
ท าก าไร และความสามารถในการสรา้งกระแสเงินสดของ KESSEL ในอนาคต ซึ่งประเมินจากมูลค่าปัจจุบัน
กระแสเงินสดสุทธิของกิจการที่คาดว่าจะได้รับในอนาคต โดยอ้างอิงจากผลการด าเนินงานที่ผ่านมา และ
สมมติฐานของภาวะเศรษฐกิจ และการด าเนินงานของกิจการในอนาคต (เน่ืองจาก KESSEL ก าลงัอยู่ในช่วงการ
ขยายตวัและมีการลงทนุอย่างต่อเน่ือง) ดงันัน้ วิธีมลูค่าปัจจบุนัสทุธิของกระแสเงินสด จึงน่าจะสามารถสะทอ้น
มลูค่าที่แทจ้ริงของกิจการได ้นอกจากนีว้ิธีมลูค่าปัจจบุนัสทุธิของกระแสเงินสดยงัเป็นวิธีประเมินมลูค่าวิธี เดียวที่
สามารถเพิ่มสมมติฐาน จากสถานการณก์ารแพร่ระบาดของโรคโควิด-19 ซึ่งถือเป็นสถานการณท์ี่โลกยงัไม่เคย
ประสบมาก่อน อย่างไรก็ดีการคาดการณผ์ลกระทบจากโควิด-19 ต่อ KESSEL อาจมีการเปลี่ยนแปลงอย่างมี
นัยส าคญั หากสถานการณข์องโรคโควิด-19 มีการเปลี่ยนแปลงและส่งผลใหร้ะบบเศรษฐกิจของ โลกและของ
ประเทศไทยมีการเปลี่ยนแปลงอย่างมีนยัส าคญั 

 
โดยสรุป Discover เห็นว่าวิธีมลูค่าปัจจบุนัสทุธิของกระแสเงินสดเป็นวิธีที่มีความเหมาะสมที่สดุที่จะใชป้ระเมินมลูค่า

ของ KESSEL ที่รอ้ยละ 92.28 ในครัง้นี ้  

 
 

ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่าวิธีการประเมินมลูค่ายตุิธรรมที่เหมาะสมที่สดุในการประเมินมลูค่า KESSEL 
ในครัง้นีค้ือ วิธีอัตราส่วนราคาต่อก าไรสุทธิต่อหุน้ (Price to Earnings Ratio Approach) และ วิธีมูลค่าปัจจุบนักระแสเงินสด 
(Discounted Cash Flow Approach) ซึ่งเป็นวิธีที่นกัลงทุนนิยมใชป้ระเมินมูลค่ากิจการและสามารถสะทอ้นความสามารถใน
การท าก าไรและกระแสเงินสดในอนาคตได ้ซึ่งได้มูลค่าของ KESSEL อยู่ระหว่าง 3,977.21 - 5,878.28 บาทต่อหุ้น หรือ
คิดเป็นมูลค่าบริษัทเท่ากับ 318.18 – 470.26 ล้านบาท โดยที่ร้อยละ 92.28 ของ KESSEL มูลค่าบริษัทจะเท่ากับ 
293.61 – 433.96 ล้านบาท ดังน้ันปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่ามูลค่าการเข้าท ารายการที่ไม่เกิน 260.00 



ความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ บรษัิท สยามอีสต ์โซลชูั่น จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท ดิสคฟัเวอร ์แมเนจเมน้ท ์จ ากดั  หนา้ 86/98 
 

ล้านบาท เพื่อเข้าถือหุ้นของ KESSEL ที่ร้อยละ 92.28 จึงต ่ากว่าช่วงราคาที่เหมาะสมค านวณโดยที่ปรึกษาทางการ
เงนิอิสระ 
 

6.1.8. สรุปความเหมาะสมของมูลค่าในการเข้าท ารายการ 
การเข้าท ารายการซือ้หุน้ KESSEL ในครัง้นี ้บริษัทฯ จะช าระค่าตอบแทนให้กลุ่มผู้ขายส าหรับสัดส่วนการถือหุน้ 

KESSEL ที่รอ้ยละ 92.28 ในราคาไม่เกิน 260.00 ลา้นบาท ทัง้นี ้เน่ืองจากมลูค่าในการเขา้ท ารายการ ที่ไม่เกิน 260.00 ลา้นบาท
นัน้ ต ่ากว่ามลูค่ายุติธรรมที่ประเมินโดยที่ปรกึษาทางการเงินอิสระที่ อยู่ระหว่าง 293.61 – 433.96 ลา้นบาท ดังน้ัน ที่ปรึกษา
ทางการเงนิอิสระ มีความเหน็ว่ามูลค่าการเข้าท ารายการในครั้งนีเ้ป็นมูลค่าทีเ่หมาะสม  
 

6.2. การประเมินความเหมาะสมของเงือ่นไขของการเข้าท ารายการ 
จากสญัญาซือ้ขายหุน้ระหว่าง SE และ PPM การเขา้ซือ้หุน้ของ KESSEL มีเง่ือนไขในการเขา้ท ารายการที่เหมาะสม

และเป็นประโยชน ์ตอ่ SE ดงันัน้ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระมีความเห็นวา่เง่ือนไขในการเขา้ท ารายการในครัง้นีเ้หมาะสม 
 

เงือ่นไขทีส่ าคัญ ความสมเหตุสมผล 

1) ตอ้งไดร้บัอนมุตัิการเขา้ท ารายการ จากที่ประชมุคณะกรรมการและที่ประชมุ
สามญัผูถื้อหุน้ของ SE และ KESSEL 

เป็นไปตามประกาศและขอ้ก าหนดของคณะกรรมการตลาดหลกัทรพัยฯ์ 

2) ธนาคารผูใ้หส้ินเช่ือไดใ้หค้วามยินยอมในการเปลี่ยนแปลงผูถื้อหุน้รายใหญ่
ของ KESSEL 

เป็นเง่ือนไขทางการคา้ทั่วไป 
 

3) PPM ตอ้งรบัรองในสญัญาซือ้ขายหุน้ว่าเป็นผูถื้อหุน้จริงของ KESSEL โดย
ไม่มีภาระผูกพนัธใ์ดๆ ในหุน้ KESSEL หรือ ไม่มีการน าหุน้ของ KESSEL ไป
จ านองกบับคุคลใดๆ 

เป็นเง่ือนไขทางการคา้ทั่วไปและเป็นประโยชนต์่อ SE  

4) ตอ้งปฏิบตัิตามเงื่อนไขบงัคบัก่อนอื่นๆ ตามที่ก าหนดไวใ้นสญัญาซือ้ขายหุน้ เป็นเง่ือนไขทางการคา้ทั่วไปและเป็นประโยชนต์่อ SE 

5) การหา้มประกอบธุรกิจแข่งขนัและหา้มการชกัจงู เป็นเง่ือนไขทางการคา้ทั่วไปและเป็นประโยชนต์่อ SE  

6) เง่ือนไขการช าระเงิน 
- ช าระเงินมดัจ า 80.00 ลา้นบาท ณ วนัที่ลงนามในสญัญาซือ้ขายหุน้ 

- ช าระที่เหลือ ณ วนัโอนหุน้ (ภายใตเ้งื่อนที่ KESSEL ปฏิบตัิตามเงื่อนไข

บงัคบัก่อนครบถว้น) 

ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระเห็นวา่ เง่ือนไขการช าระเงินดงักลา่วเป็น 
เง่ือนไขปกติทางการคา้ทั่วไป มีการวางมดัจ าที่ประมาณรอ้ยละ 30 ของ 
มลูค่าการซือ้ขาย (มดัจ ารอ้ยละ 30.77) และยงัไดก้ าหนดเงื่อนไขส าคญั 
ก่อนที่ PPM จะไดร้บัช าระเงินเต็มจ านวนภายหลงั KESSEL ปฏิบตัิตาม
เงื่อนไขบังคับก่อน ซึ่งถือเป็นการปกป้องผลประโยชนข์องผูถื้อหุน้ของ
บริษัทฯ เป็นอย่างดี อีกทั้งเงินมัดจ าก่อนดังกล่าวยังถือเป็นส่วนหนึ่ง
มูลค่าการซือ้ขายและสามารถเรียกคืนได้ หากการเข้าท ารายการไม่
ส าเรจ็อนัเกิดจากความผิดของ KESSEL  

 

6.2.1. สรุปความเหมาะสมของเงือ่นไขของการเข้าท ารายการ 
เม่ือพิจารณาจากเง่ือนไขการท ารายการ ขอ้ดี ขอ้เสีย ผลกระทบ และความเสี่ยงที่จะเกิดขึน้จากการเขา้ท ารายการ 

โดยเฉพาะอย่างยิ่งความเสี่ยงทางดา้น การเงิน และผลก าไรจากการประกอบการในอนาคตจอง KESSEL ที่ปรึกษาทางการ
เงินอิสระมีความเห็นว่า ประโยชนท์ี่จะเกิดขึน้ในอนาคต และเงื่อนไขในการเข้าท ารายการได้มาซึ่งสินทรัพยแ์ละ
รายการที่เกี่ยวโยงกันในครั้งนี้มีความเหมาะสม โดยเฉพาะอย่างยิ่งเง่ือนไขในการเขา้ท ารายการส่วนใหญ่ถือเป็นเง่ือนไข
ปกติธุรกิจเช่นเดียวกบัการท ารายการทั่วไป มิไดมี้เง่ือนไขใดที่จะท าใหบ้รษิัทฯ และผูถื้อหุน้ของบรษิัทฯ เสียประโยชน ์ 
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7. สรุปความเหน็ของทีป่รึกษาทางการเงนิอิสระ 
ตามที่ ประชมุคณะกรรมการบรษิัท สยามอีสต ์โซลชูั่น  จ ากดั (มหาชน) (“SE” หรอื “บริษัทฯ”) ครัง้ที่ 2/2564 เม่ือวนัที่ 

6 มีนาคม 2564 ไดมี้มติอนมุตัิใหเ้สนอต่อที่ประชมุผูถื้อหุน้เพื่อพิจารณาอนมุตัิการซือ้หุน้ของบรษิัท เคสเซล (ประเทศไทย) จ ากดั 
(“KESSEL”) จ านวน 73,826 หุน้ ซึ่งคิดเป็นรอ้ยละ 92.28 ของหุน้ที่ช  าระแลว้ของ KESSEL ในราคาหุน้ละ 3,521.79 บาท รวม
มูลค่าทัง้สิน้ 260.00 ลา้นบาท (“ธุรกรรมการซื้อหุ้น KESSEL”) จาก 1) บริษัท พีพีเอ็มเอ็นจิเนียริ่ง จ ากัด (“PPM”) จ านวน 
73,820 หุน้ 2) นางสาวอรสา วิมลเฉลา จ านวน 5 หุน้ และ 3) นายสิทธิชยั ลีเกษม จ านวน 1 หุน้ (รวมเรียกว่า“กลุ่มผู้ขาย”) โดย
มีโครงสรา้งผูถื้อหุน้ของ SE และ KESSEL ตามรายละเอียดดา้นลา่ง 

 

 
หมายเหต:ุ 1/ บรษัิทที่ นางสาวอรสา และ นายสิทธิชยั เป็นกรรมการ  

2/ นายเกรกิ เป็นกรรมการของบรษัิทฯ เท่านัน้ 
3/ ณ วันที่ 22 กุมภาพันธ์ 2564 KESSEL มีกรรมการ 3 ท่านคือ 1) นางสาวอรสา 2) นาย
สิทธิชยั และ 3) นายสวุฒัน ์

 
ในการเขา้ท ารายการธุรกรรมการซือ้หุน้ KESSEL ในครัง้นี ้บรษิัทฯ จะตอ้งช าระเงินใหแ้ก่กลุ่มผูข้ายทัง้สิน้ 260.00 ลา้น

บาท โดยแหล่งที่มาของเงินทนุมาจาก 1) เงินทนุหมนุเวียนภายในบริษัทฯ จ านวนประมาณ 80 ลา้นบาท 2) เงินที่ไดร้บัจากการ
เพิ่มทุน RO ประมาณ 180 ลา้นบาท โดยสิ่งที่บริษัทฯ จะไดร้บัจากการเขา้ท ารายการในครัง้นีป้ระกอบดว้ย 1) หุน้ KESSEL 
จ านวน 73,826 หุน้ ซึ่งคิดเป็นรอ้ยละ 92.28 ของหุน้ที่ช  าระแลว้ของ KESSEL (ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2563 KESSEL มีทรพัยส์ิน
ประมาณ 101.86 ลา้นบาท ทัง้นีภ้ายหลงัวนัที่ 31 ธันวาคม 2563 KESSEL มีหนีส้ินที่มีภาระดอกเบีย้เพิ่มขึน้ 50 ลา้นบาทโดย 
KESSEL ใชเ้งินกูด้งักล่าวจ านวน 38.03 ลา้นบาทในการจ่ายเงินปันผล และน ามาเป็นเงินทุนหมนุเวียนเพื่อใชใ้นการประกอบ
ธุรกิจจ านวน 11.97 ลา้นบาท โดยภายหลงัจากการเขา้ท ารายการบรษิัทฯ จะตอ้งเป็นผูค้  า้ประกนัหนีส้ินดงักล่าว) และ 2) อาจจะ
เกิด Goodwill ในงบการเงินรวมของ SE จ านวนไม่เกิน 251.20 ลา้นบาท (จากประมาณการเบือ้งตน้ของที่ปรกึษาทางการเงิน
อิสระ ซึง่ SE จะตอ้งวา่จา้งผูป้ระเมินอิสระมาท าการประเมินมลูค่า KESSEL ภายหลงัการเขา้ท ารายการ) 
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ทัง้นี ้การเขา้ท ารายการธุรกรรมซือ้หุน้ KESSEL ถือเป็นส่วนหนึ่งของแผนการขยายธุรกิจที่เก่ียวขอ้งกับการผลิตและ

ประกอบสินคา้ประเภทท่อเพื่อจ าหน่ายภายใตเ้ครื่องหมายการคา้ต่างๆ ซึ่งเป็นธุรกิจต่อเน่ืองจากธุรกิจเดิมของบริษัทฯ (ธุรกิจ
ปัจจบุนัของบรษิัทฯ มีความเสี่ยงจากการเขา้มาของคู่แข่งรายใหม่ และมีการเติบโตไดอ้ย่างจ ากดั) การท ารายการธุรกรรมซือ้หุน้ 
KESSEL ซึ่งเป็นผูผ้ลิต จดัหา ติดตัง้ ประกอบ ท่อในโรงงานอตุสาหกรรมภายใตเ้ครื่องหมายการคา้ XOMOX และ Resistoflex 
(KESSEL เป็นตัวแทนจ าหน่ายสินค้าภายใต้แบรนด์ XOMOX และ Resistoflex รายเดียวในประเทศไทย , XOMOX และ 
Resistoflex เป็นเครื่องหมายการคา้ภายใตก้ลุ่ม CRANE ซึ่งเป็นแบรนดท์ี่ไดร้บัความน่าเช่ือถือจากผูใ้ชผ้ลิตภณัฑท์ั่วโลก)เป็น 
แบรนดส์ินคา้ที่มีคณุสมบตัิพิเศษทนทานต่อการกดักร่อนของสารเคมีและความรอ้นซึ่งมีความแตกต่างกบัผลิตภณัฑข์อง SE ใน
ปัจจุบนั จะท าใหก้ารท ารายการธุรกรรมซือ้หุน้ KESSEL เป็นการต่อยอดธุรกิจ พัฒนาโครงการที่เก่ียวเน่ืองกับธุรกิจหลกัของ
บริษัทฯ (เพิ่มรายได)้ และเน่ืองจาก KESSEL สามารถใชท้ีมสนบัสนุนและบริการหลงัการขายของ SE ไดด้งันัน้การท ารายการ
ธุรกรรมซือ้หุ้น KESSEL จึงน่าจะมีส่วนช่วยในการลดค่าใช้จ่ายของบริษัทฯ เม่ือเปรียบเทียบกับรายไดท้ี่เพิ่มขึน้ ส่งผลให้
ความสามารถในการก าไรในแก่กลุ่มธุรกิจของบริษัทฯ เพิ่มขึน้ จากการที่ KESSEL มีอตัราก าไรขัน้ตน้และอตัราก าไรสทุธิที่สงู
กว่า SE การท ารายการธุรกรรมซือ้หุน้ KESSEL จะช่วยท าใหบ้รษิัทฯ สามารถด าเนินธุรกิจต่อไปไดอ้ย่างมั่นคงและมีสถานภาพ
ทางการเงินที่เขม้แข็งอันจะก่อใหเ้กิดประโยชนต์่อบริษัทฯ และผูถื้อหุน้ทุกรายในระยะยาว นอกจากนีก้ารลงทุนดังกล่าวยัง
สอดคลอ้งกบันโยบายของบรษิัทฯ และยงัท าใหบ้รษิัทฯ สามารถขจดัโอกาสที่จะเกิดความขดัแยง้ทางผลประโยชนข์องกลุ่มผูถื้อ
หุน้ใหญ่ในระยะยาวอีกดว้ย 

ธุรกิจที่ไดม้าจากการเขา้ท ารายการครัง้นี ้มีลกัษณะของธุรกิจที่เสริมกันกับธุรกิจของบริษัทฯ ภายหลงัจากการเขา้ท า
รายการส าเร็จโครงสรา้งรายไดข้องบริษัทฯ จะมีการเปลี่ยนแปลงอย่างมีนยัส าคญั (รายละเอียดตามขอ้ 5.2.1 ผลกระทบทาง
บญัชีของบรษิัทฯ) โดยบรษิัทฯ คาดว่าจะมีรายไดเ้พิ่มขึน้ประมาณรอ้ยละ 25 และจะมีก าไรสทุธิเพิ่มขึน้ประมาณรอ้ยละ 75 โดย
อาจมีค่าความนิยมเพิ่มขึน้ไม่เกิน 251.20 ลา้นบาท (ในส่วนของค่าความนิยมประมาณการโดยที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ) 
อย่างไรก็ดี โครงสรา้งรายไดจ้ะยงัคงมาจากธุรกิจจดัหาสินคา้ที่เก่ียวขอ้งกบัระบบท่อในโรงงานอตุสาหกรรม  
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การเขา้ท ารายการธุรกรรมซือ้หุน้ KESSELถือเป็นรายการไดม้าซึ่งสินทรพัยต์ามประกาศคณะกรรมการตลาดทนุที่ ทจ.
20/2551 เรื่องหลกัเกณฑใ์นการท ารายการที่มีนยัส าคญัที่เขา้ข่ายเป็นการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซึง่สินทรพัย ์ลงวนัที่ 31 สิงหาคม 
2551 และฉบบัแกไ้ขเพิ่มเติม และประกาศคณะกรรมการตลาดหลักทรพัยแ์ห่งประเทศไทย เรื่องการเปิดเผยขอ้มูล และการ
ปฏิบตัิการของบริษัทจดทะเบียนในการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซึ่งสินทรพัย ์พ .ศ . 2547 ลงวนัที่ 29 ตุลาคม 2547 (รวมทัง้ที่ไดมี้
การแกไ้ขเพิ่มเติม) (“ประกาศรายการได้มาหรือจ าหน่ายไปซึ่งสินทรัพย”์) ซึ่งตอ้งค านวณตามเกณฑต์่างๆ ที่ก  าหนดโดยใช้
มูลค่าสูงสุดที่ค  านวณไดจ้ากหลกัเกณฑใ์ดเกณฑห์นึ่ง โดยอา้งอิงจากงบการเงินรวมของบริษัทฯ สิน้สุด ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 
2563 พบว่ามีขนาดรายการสงูสดุเท่ากับรอ้ยละ 71.84 ซึ่งมากกว่ารอ้ยละ 50.00 แต่นอ้ยกว่ารอ้ยละ 100.00 ตามเกณฑก์ าไร
สุทธิจากการด าเนินงาน จึงถือเป็นขนาดรายการประเภทที่1 ดังนั้น บริษัทฯ มีหน้าที่ตอ้งเปิดเผยสารสนเทศการท ารายการ 
ดงักล่าวต่อตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย (“SET” หรือ “ตลาดหลักทรัพยฯ์”) และตอ้งขออนมุตัิการเขา้ท ารายการไดม้าซึ่ง
สินทรพัยใ์นครัง้นี ้จากที่ประชมุผูถื้อหุน้ โดยตอ้งไดร้บัคะแนนเสียงอนมุตัิไม่ต ่ากว่า 3 ใน 4 ของจ านวนเสียงทัง้หมดของผูถื้อหุน้
ที่มาประชมุและมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน โดยไม่นบัสว่นของผูถื้อหุน้ที่มีส่วนไดเ้สีย 

ทัง้นีเ้น่ืองจากบรษิัทฯ และ KESSEL มีผูถื้อหุน้ใหญ่และกรรมการรว่มกนัโดยในส่วนของผูถื้อหุน้ใหญ่นางสาวอรสา ถือ
เป็นบุคคลที่เก่ียวโยงกนัระหว่าง SE และ KESSEL ตามประกาศรายการที่เก่ียวโยงกนั เน่ืองจากนางสาวอรสา มีฐานะเป็นผูถื้อ
หุน้รายใหญ่ของ SE โดยถือหุน้จ านวน 95,796,400 หุน้หรือคิดเป็นรอ้ยละ 39.92 ของหุน้ที่ออกและช าระแลว้ของ SE และเป็นผู้
ถือหุน้รายใหญ่ของ PPM โดยถือหุน้จ านวน 149,998 หุน้หรือคิดเป็นรอ้ยละ 99.99 ของหุน้ที่ออกและช าระแลว้ของ PPM (PPM 
เป็นผูถื้อหุน้รอ้ยละ 92.28 ของ KESSEL) นอกจากนีน้างสาวอรสา ยงัถือหุน้จ านวน 5 หุน้หรือคิดเป็นรอ้ยละ 0.01 ของหุน้ที่ออก
และช าระแลว้ของ KESSEL  

ในส่วนของกรรมการบรษิัทฯ และ PPM มีกรรมการรว่มกนั 2 ท่านคือนนางสาวอรสา และนายสิทธิชยั ดงันัน้การเขา้ท า
รายการดงักล่าวจงึเขา้ข่ายเป็นรายการที่เก่ียวโยงกนั ตามประกาศคณะกรรมการก ากบัตลาดทนุที่ ทจ. 21/2551 เรื่องหลกัเกณฑ์
ในการท ารายการที่เก่ียวโยงกัน และประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย เรื่องการเปิดเผยขอ้มลูและการ
ปฏิบตัิการของบริษัทจดทะเบียนในรายการที่เก่ียวโยงกนั พ.ศ. 2546 (“ประกาศรายการที่เกี่ยวโยงกัน”) โดยมีขนาดรายการ
เท่ากบัรอ้ยละ 71.14 ของสินทรพัยท์ี่มีตวัตนสทุธิ (NTA) ของบรษิัทฯ เม่ือค านวณตามงบการเงินของบรษิัทฯ ที่ผ่านการตรวจสอบ
ของผูส้อบบญัชีรบัอนญุาตสิน้สดุ ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2563 

โดยการเขา้ท ารายการไดม้าซึ่งสินทรพัยด์งักล่าว บริษัทฯ มีหนา้ที่ตอ้งปฏิบตัิตามพระราชบญัญัติบริษัทมหาชนจ ากดั 
และประกาศรายการที่เก่ียวโยงกัน ซึ่งก าหนดใหบ้ริษัทฯ มีหนา้ที่ตอ้งแต่งตัง้ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเพื่อท าหนา้ที่ต่างๆ ที่
เก่ียวขอ้ง รวมถึงการใหค้วามเห็นตามที่ก าหนดในประกาศรายการที่เก่ียวโยงกัน โดยจัดส่งรายงานความเห็นของที่ปรึกษา
ทางการเงินอิสระใหแ้ก่ผูถื้อหุน้เพื่อพิจารณาพรอ้มกับจัดส่งหนงัสือเชิญประชุมผูถื้อหุน้ ในการนี ้บริษัทฯ ไดแ้ต่งตัง้ให ้บริษัท 
ดิสคฟัเวอร ์แมเนจเมน้ท ์จ ากัด (“ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ” หรือ “Discover”) ซึ่งเป็นที่ปรึกษาทางการเงินที่ไดร้บัความ
เห็นชอบจากส านกังานคณะกรรมการก ากับหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์(“ส านักงาน ก.ล.ต.”) เป็นที่ปรกึษาทางการเงิน
อิสระในการใหค้วามเห็นตอ่ผูถื้อหุน้ในการเขา้ท ารายการไดม้าซึ่งสินทรพัยซ์ึ่งเป็นรายการที่เก่ียวโยงกนั  และจดัใหมี้การประชมุผู้
ถือหุน้ของบรษิัทฯ เพื่ออนมุตัิรายการไดม้าซึ่งสินทรพัยท์ี่เป็นรายการที่เก่ียวโยงกนัดงักล่าว โดยจดัส่งหนงัสือนดัประชมุผูถื้อหุ้น
ใหแ้ก่ผูถื้อหุน้ล่วงหนา้ไม่นอ้ยกว่าสิบสี่วนัก่อนวนัประชมุผูถื้อหุน้ และตอ้งไดร้บัอนมุตัิจากที่ประชมุผูถื้อหุน้ดว้ยคะแนนเสียงไม่
นอ้ยกว่า 3 ใน 4 ของจ านวนเสียงทัง้หมดของผูถื้อหุน้ที่มาประชุมและมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน โดยไม่นบัส่วนของผูถื้อหุน้ที่มี
ส่วนไดเ้สีย  

บรษิัท ดิสคฟัเวอร ์แมเนจเมน้ท ์จ ากดั ในฐานะที่ปรกึษาทางการเงินอิสระของผูถื้อหุน้ที่ไดร้บัการแต่งตัง้จากบรษิัทฯ ได้
พิจารณาขอ้มลูและเอกสารที่เก่ียวขอ้งกบัการท าธุรกรรมการซือ้หุน้ KESSEL รวมถึงการสมัภาษณผ์ูบ้รหิารของบรษิัทฯ ตลอดจน
วิธีการก าหนดราคา และเง่ือนไขในการเขา้ท ารายการ รวมทัง้พิจารณาถึงความสมเหตสุมผลของการเขา้ท ารายการ ประกอบกบั
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พิจารณาถึงประโยชน ์ผลกระทบ ปัจจยัเสี่ยง ขอ้ดี และขอ้ดอ้ยของการเขา้ท ารายการ โดยสรุปความเห็นของที่ปรกึษาทางการ
เงินอิสระมีดงันี:้ 

 
การเขา้ท ารายการธุรกรรมการซือ้หุน้ KESSEL มีขอ้ดี ขอ้ดอ้ย และความเสี่ยงตอ่บรษิัทฯ และผูถื้อหุน้ดงัตอ่ไปนี:้ 
▪ ข้อด ี

1. เป็นการลงทนุตามวตัถปุระสงคแ์ละแผนกลยทุธเ์พื่อการเติบโตในระยะยาวของกลุ่มบรษิัทฯ 

2. บรษิัทฯ สามารถรบัรูผ้ลการด าเนินงานของ KESSEL ในงบการเงินรวมของบรษิัทฯ ไดท้นัที 

3. ท าใหอ้ตัราก าไรขัน้ตน้และอตัราก าไรสทุธิของบรษิัทฯ เพิ่มขึน้ 

4. บรษิัทฯ จะมีสินคา้ประเภทป๊ัม ระบบท่อ และอปุกรณท์ี่เก่ียวขอ้งครบถว้นมากขึน้ 

5. บรษิัทฯ มีโอกาสในการเพิ่มฐานลกูคา้กลุม่ใหม่ 

6. บรษิัทฯ จะไดร้บัผลประโยชนจ์ากการประสานความรว่มมือทางธุรกิจ (Synergy) 

7. ผูถื้อหุน้เดิมมีโอกาสรกัษาสดัส่วนการถือหุน้ 

8. เป็นการลงทนุในบรษิัทที่เป็นที่รูจ้กัในอตุสาหกรรม 

9. เป็นการลงทนุในสินทรพัยท์ี่มีความสมเหตสุมผลดา้นราคา 

▪ ข้อด้อย 

4. บรษิัทฯ จะมีหนีส้ินจากสถาบนัการเงินเพิ่มขึน้อย่างนอ้ย 50.00 ลา้นบาทในงบการเงินรวม  

5. ผูถื้อหุน้ของบรษิัทฯ มีภาระในการเพิ่มทนุเพื่อเขา้ท ารายการธุรกรรมการซือ้หุน้ KESSEL 

6. บรษิัทฯ อาจเสียโอกาสในการลงทนุในธุรกิจอื่นๆ  

▪ ความเส่ียงและผลกระทบ 

1. ผลกระทบจาก Dilution Effect 

2. ผลกระทบจากการถกูบนัทกึคา่ความนิยม (Goodwill) ในงบการเงิน 

3. ความเสี่ยงจากการถกูท าค าเสนอซือ้หลกัทรพัยท์ัง้หมดของกิจการ 

4. ความเสี่ยงจากการที่ผูถื้อหุน้ไม่อนมุตัิการเขา้ท ารายการธุรกรรมการซือ้หุน้ KESSEL 

5. ความเสี่ยงจากเงินทนุหมนุเวียนไม่เพียงพอ 

6. ความเสี่ยงจากการที่ KESSEL ไม่ไดร้บัอนมุตัิใหเ้ปลี่ยนผูค้  า้ประกนั 

7. ความเสี่ยงจากผลการด าเนินงานของ KESSEL ในอนาคต 
8. ความเสี่ยงจากการถกูตัง้ส  ารองหรอืดอ้ยคา่รายการทางบญัชีบางรายการหากมีการเปลี่ยนแปลงมาตรฐานบญัชี 
9. ความเสี่ยงจากการพึ่งพิงสินคา้จาก Crane Resistoflex และความเสี่ยงจากการถกูยกเลิกสญัญา Technology and 

Manufacturing Agreement 

10. ความเสี่ยงของการเขา้ท ารายการจากการลงคะแนนเสียงของผูถื้อหุน้ 
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▪ เปรียบเทยีบข้อดแีละข้อด้อยระหว่างการท ารายการกับบุคคลเกี่ยวโยงกันหรือบุคคลภายนอก 

การท ารายการกบับคุคลที่เก่ียวโยงกนัมีความสะดวก รวดเรว็ อย่างไรก็ดีอาจถกูมองว่าเป็นการท ารายการที่ไม่โปรง่ใส
และมีการถ่ายเทผลประโยชน ์ทัง้นีเ้ม่ือเปรียบเทียบกบัการท ารายการกบับุคคลภายนอก ผูถื้อหุน้จะตัง้สมมติฐานว่าเป็นการท า
รายการที่โปรง่ใส แตก่ารท ารายการกบับคุคลภายนอกอาจจะตอ้งใชเ้งินลงทนุสงูขึน้ การเจรจาต่อรองอาจมีเง่ือนไขต่างๆ เพิ่มขึน้
เน่ืองจากการท ารายการกบับคุคลที่เก่ียวโยงกนัสามารถเจรจาไดง้่ายกวา่ 

 
▪ ข้อสังเกตทีส่ าคัญของการเข้าท ารายการ 

1) ความสัมพันธข์อง SE กลุ่มผู้ขาย และนายเกริก ลีเกษม 
ผูซ้ือ้ : บรษิัท สยามอีสต ์โซลชูั่น จ ากดั (มหาชน)  

ผูข้าย : บรษิัท พีพีเอ็มเอ็นจิเนียริ่ง จ ากดั  

นางสาวอรสา วิมลเฉลา  

และนายสิทธิชยั ลีเกษม 

ลกัษณะความสมัพนัธ ์ : นางสาวอรสา วิมลเฉลา และนายสิทธิชยั ลีเกษม ถือเป็นบคุคลที่เก่ียวโยงกนัของ SE 
และ KESSEL ตามหลักเกณฑ์ที่ก  าหนดไว้ในประกาศรายการที่เก่ียวโยงกันตาม
ประกาศคณะกรรมการก ากับตลาดทุนที่ ทจ. 21/2551 เรื่องหลักเกณฑใ์นการท า
รายการที่เก่ียวโยงกนั และประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 
เรื่องการเปิดเผยขอ้มลูและการปฏิบตัิการของบรษิัทจดทะเบียนในรายการที่ เก่ียวโยง
กนั พ.ศ. 2546 (“ประกาศรายการทีเ่กี่ยวโยงกัน”)  

 

เพื่อใหเ้ห็นถึงความสมัพนัธร์ะหว่างบุคคลและนิติบุคคลที่เก่ียวขอ้งกับธุรกรรมการซือ้หุน้ KESSEL ในครัง้นีท้ี่ปรกึษา
ทางการเงินอิสระจงึไดท้  าการสรุปขอ้มลูเพื่อใหเ้กิดความเขา้ใจภาพรวมการเขา้ท ารายการมากขึน้ดงันี:้ 

 
    โครงสร้างความสัมพันธข์องผู้ถอืหุน้ SE 
 

 
 
 

นางสาวอรสา นายสิทธิชยั และนายเกริก เป็นกรรมการของบริษัทฯ  โดยนางสาวอรสา และนายสิทธิชยัมีสถานะเป็น
สามีภรรยากนั โดยมีนายเกรกิ เป็นบตุร ซึง่ตามประกาศ คณะกรรมการตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย เรื่องการเปิดเผยขอ้มลู
และการปฏิบตัิการของบริษัทจดทะเบียน ในรายการที่เก่ียวโยงกัน พ.ศ. 2546 นายเกริก และนางสาวอรสา ถือเป็นญาติสนิท
ตามค านิยามของประกาศดงักล่าว ทัง้นีน้ายเกริก มิไดเ้ป็นกรรมการหรือผูถื้อหุน้ใน KESSEL อย่างไรก็ดีจากมติคณะกรรมการ
บรษิัทฯ ครัง้ที่ 2/2564 วนัที่ 6 มีนาคม 2564 คณะกรรมการบรษิัทฯ มีความเห็นวา่ นายเกรกิ สามารถใชส้ิทธิออกเสียงลงคะแนน



ความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ บรษัิท สยามอีสต ์โซลชูั่น จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท ดิสคฟัเวอร ์แมเนจเมน้ท ์จ ากดั  หนา้ 92/98 
 

ในที่ประชุมสามัญผูถื้อหุน้เพื่อพิจารณาการเข้าท ารายการซือ้หุน้ KESSEL ไดภ้ายใตเ้ง่ือนไขที่ว่านายเกริก ลีเกษมไม่ตกอยู่
ภายใตอ้ิทธิพลหรือการควบคมุของนางสาวอรสา และนายสิทธิชยั ที่จะท าใหเ้กิดความไม่อิสระในการลงคะแนนเสียงที่จะเขา้ท า
หรือไม่เขา้ท าธุรกรรมการซือ้หุน้ KESSEL ของบรษิัทฯ ซึ่งสอดคลอ้งกบัประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย
ที่บริษัทฯ ตอ้งไดร้บัมติของที่ประชมุผูถื้อหุน้ในการอนมุตัิการตกลงเขา้ท ารายการในรายการที่เก่ียวโยงซึ่งตอ้งมีคะแนนเสียงไม่
ต ่ากวา่ 3 ใน 4 ของจ านวนเสียงทัง้หมดของผูถื้อหุน้ที่มาประชมุและมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน โดยไม่นบัสว่นของผูถื้อหุน้ที่มีส่วน
ไดเ้สีย 

โครงสร้างความสัมพันธข์องผู้ถอืหุน้ก่อนการเข้าท ารายการ 
 

 
หมายเหต:ุ 1/ บรษัิทที่ นางสาวอรสา และ นายสิทธิชยั เป็นกรรมการ  

2/ นายเกรกิ เป็นกรรมการของบรษัิทฯ เท่านัน้ 
3/ ณ วันที่ 22 กุมภาพันธ์ 2564 KESSEL มีกรรมการ 3 ท่านคือ 1) นางสาวอรสา 2) นาย
สิทธิชยั และ 3) นายสวุฒัน ์
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   โครงสร้างความสัมพันธข์องผู้ถอืหุน้หลังการเข้าท ารายการ 
 

 
หมายเหต:ุ 1/ บรษัิทที่ นางสาวอรสา และ นายสิทธิชยั เป็นกรรมการ  

2/ คณะกรรมการบรษัิทฯ อยู่ระหวา่งการพิจารณาเรื่องการแตง่ตัง้คณะกรรมการ 
 

2) แหล่งเงนิทุนทีใ่ช้ในการเข้าท ารายการ 
แหลง่เงินทนุส าหรบัการเขา้ลงทนุในหุน้สามญัของ KESSEL จ านวน 260,000,000 บาทมาจาก 2 ส่วนคือ  
1) เงินสดคงเหลือจากการด าเนินงานของบรษิัทฯ จ านวน 80,000,000 บาท  
2)  เงินสดจากการออกหุน้เพิ่มทุนจ านวน 180,000,000 บาท ซึ่งบริษัทฯ คาดว่าจะไดร้บัจากการเสนอขายหุน้

สามญัเพิ่มทนุใหแ้ก่ผูถื้อหุน้เดิมตามสดัส่วนการถือหุน้ (Right offering: RO) ตามที่ประชมุคณะกรรมการบรษิัทฯ ครัง้ที่ 2/2564 
ณ วันที่  6 มีนาคม 2564 ได้มีมติอนุมัติให้เสนอต่อที่ประชุมผู้ถือหุ้นเพื่อพิจารณาเสนอขายหุ้นสามัญเพิ่มทุนจ านวน 
360,000,000 หุน้ มลูค่าที่ตราไวหุ้น้ละ 0.50 บาท ใหแ้ก่ผูถื้อหุน้เดิมของบรษิัทฯ ตามสดัส่วน 2 หุน้เดิมต่อ 3 หุน้ใหม่ ในราคาจอง
ซือ้หุน้ละ 0.50 บาท ซึ่งการเพิ่มทนุใหแ้ก่ผูถื้อหุน้เดิมตามสดัส่วนการถือหุน้จะไม่ท าใหผู้ถื้อหุน้ไดร้บัผลกระทบต่อสิทธิการออก
เสียง (control dilution) หากผูถื้อหุน้จองซือ้หุน้เพิ่มทนุตามสดัส่วน 

ทัง้นี ้หากบริษัทฯ มีเงินสดคงเหลือจากการด าเนินงานรวมกบัเงินเพิ่มทนุจากการเสนอขายหุน้เพิ่มทนุ RO ตามขอ้ 1) 
และ 2) ขา้งตน้ไม่เพียงพอตอ่การช าระคา่หุน้ KESSEL จ านวน 260.00 ลา้นบาท บรษิัทฯ จะใชเ้งินกูจ้ากสถาบนัการเงินบางส่วน
เพิ่มเติมเพื่อน ามาช าระคา่หุน้ดงักล่าว 

อย่างไรก็ดี ภายหลงัจากการอนุมัติการเขา้ท ารายการจากที่ประชุมผูถื้อหุน้ SE ตอ้งช าระเงินมัดจ าใหแ้ก่กลุ่มผูข้าย
จ านวน 80.00 ลา้นบาท ซึง่เป็นเหตกุารณท์ี่จะเกิดขึน้ก่อนการเพิ่มทนุของบรษิัทฯ ท าใหบ้รษิัทฯ จะยงัไม่ไดร้บัเงินสดจากการเพิ่ม
ทนุจ านวน 180.00 ลา้นบาท ตามงบการเงินสิน้สดุ ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2563 SE มีเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดจ านวน 
68.11 ลา้นบาท ท าใหท้ี่ปรกึษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่า SE อาจมีเงินสดไม่เพียงพอต่อการช าระเงินมดัจ า อย่างไรก็ดี
จากการสอบทานไปยงับรษิัทฯ บรษิัทฯ เช่ือว่าเม่ือถึงก าหนดช าระเงินมดัจ าใหแ้ก่ผูก้ลุ่มขายบรษิัทฯ น่าจะมีเงินสดเพียงพอ โดย
หากพิจารณาจากงบการเงินไตรมาส 2 ของบริษัทฯ 3 ปียอ้ยหลงั (2561-2563) ซึ่งที่เป็นช่วงระยะเวลาที่ใกลเ้คียงก าหนดช าระ
เงินมดัจ า KESSEL บริษัทฯ มีเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดอยู่ระหว่าง 80.30 - 124.25 ลา้นบาท แสดงใหเ้ห็นว่าในช่วง
ระยะเวลาดงักล่าวบริษัทฯ มีเงินสดจากการประกอบธุรกิจมากกว่า 80.00 ลา้นบาท อีกทัง้ในปี 2564 บริษัทฯ ไดเ้ตรียมความ
พรอ้มในการรกัษาเงินสดของบริษัทฯ โดยการจ่ายเงินปันผลเป็นหุน้ใหแ้ก่ผูถื้อหุน้แทนการจ่ายปันผลเป็นเงินสดดงัเช่นในอดีต 
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นอกจากนี ้บริษัทฯ ยงัมีวงเงินกูยื้มระยะสัน้จากสถาบนัการเงินประมาณ 130.00 ลา้นบาทซึ่งน่าจะเพียงพอส าหรบัการเขา้ท า
รายการ และเป็นเงินสดหมนุเวียนในการท าธุรกิจ 

 
3) การพึง่พงิผู้ถอืหุน้รายใหญ่ในการด าเนินธุรกิจ 
จากงบการเงินของ KESSEL ระหว่างปี 2561 – 2563 รายไดข้อง KESSEL มากกว่ารอ้ยละ 90 มาจากผลิตภณัฑข์อง 

Crane Resistoflex (รายละเอียดตามข้อ 3.8.2) เน่ืองจากสินค้าของ Crane Resistoflex (ไม่ว่าจะเป็นสินค้าของแบรนด์ 
Resistoflex หรือ XOMOX) เป็นสินคา้ที่เป็นที่รูจ้ักเป็นอย่างดีในตลาดทั่วโลกโดย  Resistoflex ถือเป็นสินคา้ประเภท Plastic-
Lined Pipe ที่ใหญ่ที่สดุในโลกตัง้แต่ปี 2496 หรือมากกว่า 68 ปี นอกจากนีส้ินคา้แบรนด ์XOMOX ถือเป็นสินคา้ที่เป็นที่รูจ้กัใน
วงการอุตสาหกรรมตั้งแต่ปี 2499 ทั้งนี  ้จากการสอบทานวิธีการในการด าเนินงาน แนวทางการขายสินคา้ และการบริหาร
ความสมัพนัธก์ับเจา้ของผลิตภณัฑ ์ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระพบว่า ลกูคา้ส่วนใหญ่ที่สั่งซือ้ผลิตภณัฑท์ัง้ 2 ชนิดเป็นโรงงาน
ขนาดใหญ่ที่มีการออกแบบเครื่องจกัรใหใ้ชไ้ดก้ับผลิตภณัฑข์อง Crane Resistoflex เป็นหลกั โดยปัจจุบนับริษัทฯ มีพนกังาน
ขาย (Sale Person) 4 ท่าน ส่วนการสรา้งความสมัพนัธ ์หรอืติดตอ่รบัความช่วยเหลือไม่วา่จะเป็นดา้นเทคนิค หรอืการขอสว่นลด
เพิ่มเติม นายสวุฒัน ์(ถือหุน้รอ้ยละ 4.66 และเป็นกรรมการของ KESSEL) เป็นผูต้ิดต่อประสานงานหลกักบั Crane Resistoflex  

ทัง้นี ้ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเห็นว่า นางสาวอรสา ถึงแมว้่าจะมีส่วนส าคัญในการบริหารงาน KESSEL และช่วย
สนบัสนนุทางดา้นการเงิน (เป็นผูค้  า้ประกนัวงเงินที่ใชใ้นการด าเนินธุรกิจ) แต่การด าเนินธุรกิจของ KESSEL โดยส่วนใหญ่น่าจะ
มีการพึ่งพิง Crane Resistoflex ทัง้ในดา้นเทคโนโลยีการผลิต การฝึกอบรม และผลิตภณัฑ ์เป็นหลกั 
 

4) เป็นการลงทุนตามวัตถุประสงคแ์ละแผนกลยุทธเ์พือ่การเตบิโตในระยะยาวของกลุ่มบริษัทฯ 
ท่ามกลางสภาวะแวดลอ้มที่เปลี่ยนแปลงอย่างรวดเรว็ ภาวะเศรษฐกิจโลกชะลอตวั และการระบาดของ COVID-19 ท า

ใหบ้รษิัทฯ ตระหนกัถึงการแข่งขนัทางธุรกิจที่อาจรุนแรงขึน้ในอนาคต ดงันัน้ วตัถปุระสงคห์ลกัในการเขา้ท ารายการธุรกรรมการ
ซือ้หุน้ KESSEL จงึท าใหบ้รษิัทฯ เขา้ถึงธุรกิจที่มีความตอ่เน่ืองกบัธุรกิจเดิมของบรษิัทฯ การเขา้ซือ้หุน้ KESSEL นัน้สอดคลอ้งกบั
แผนการขยายธุรกิจในส่วนธุรกิจที่เก่ียวขอ้งกับการผลิตและประกอบสินคา้ประเภทท่อเพื่อจ าหน่ายภายใตเ้ครื่ องหมายการคา้
ต่างๆ ซึ่งเป็นธุรกิจต่อเน่ืองจากธุรกิจเดิมของบริษัทฯ ดงันัน้  การเขา้ลงทนุใน KESSEL ซึ่งเป็นผูผ้ลิต จดัหา ติดตัง้ ประกอบ ท่อ 
และวาลว์ในโรงงานอุตสาหกรรมภายใตเ้ครื่องหมายการคา้ XOMOX และ Resistoflex (KESSEL เป็นตวัแทนจ าหน่ายสินคา้
ภายใตแ้บรนด ์XOMOX และ Resistoflex รายเดียวในประเทศไทย) โดย XOMOX และ Resistoflex เป็นเครื่องหมายการคา้
ภายใตก้ลุม่ CRANE ซึง่เป็นแบรนดท์ี่ไดร้บัความน่าเช่ือถือจากผูใ้ชผ้ลิตภณัฑท์ั่วโลก ทัง้นีไ้ม่วา่จะเป็น XOMOX หรอื Resistoflex 
ถือเป็นแบรนดท์ี่เป็นที่รูจ้กัในตลาดอตุสาหกรรมขนาดใหญ่มานานกว่า 60 ปี มีสินคา้ที่มีคณุสมบตัิพิเศษทนทานต่อการกดักรอ่น
ของสารเคมีและความรอ้นซึ่งเป็นสินคา้ที่มีความพิเศษจากผลิตภณัฑข์อง SE ในปัจจบุนั ดงันัน้ การเขา้ซือ้หุน้ KESSEL จะเป็น
การต่อยอดธุรกิจพฒันาโครงการที่เก่ียวเน่ืองกับธุรกิจหลกัของบริษัทฯ พรอ้มทัง้สามารถลดค่าใชจ้่าย และเพิ่มรายไดจ้ากการ
ด าเนินงานที่เก่ียวเน่ืองกนั และเพิ่มศกัยภาพในการท าก าไรใหแ้ก่กลุม่ธุรกิจของบรษิัทตอ่ไปในอนาคต 

การลดลงของค่าใช้จ่าย: เน่ืองจากผลิตภณัฑข์อง KESSEL (รายละเอียดตามรูปในขอ้ 5.3.1.4) เป็นผลิตภณัฑท์ี่มี
ลกัษณะใกลเ้คียงกบัผลิตภณัฑข์องบรษิัทฯ แตมี่คณุสมบตัิที่ดีกวา่โดยระบบท่อ และวาลว์ ของ KESSEL สามารถทนต่ออณุหภมูิ 
และความเป็นกรด ด่าง ไดด้ีกว่า ดงันัน้การใหบ้ริการหลงัการขายของทัง้บริษัทฯ และ KESSEL จึงมีลกัษณะใกลเ้คียงกนัส่งผล
ใหเ้กิดโอกาสในการประสานความรว่มมือทางธุรกิจโดยการลดตน้ทนุการใหบ้รกิาร เช่น 

- โอกาสในการปรบัปรุงทีมบรกิารหลงัการขายที่ซ  า้ซอ้นของทัง้บรษิัทฯ และ KESSEL  

- โอกาสในการปรบัปรุงระบบขนส่งที่ซ  า้ซอ้นของทัง้บรษิัทฯ และ KESSEL  

- โอกาสในการปรบัปรุงศนูยบ์รกิารทางวิศกรรม (Workshop) ที่ซ  า้ซอ้นของทัง้บรษิัทฯ และ KESSEL 
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- ลดค่าใชจ้่ายของทีมขาย 

การเพิ่มรายได้: เน่ืองจากผลิตภณัฑข์อง KESSEL (รายละเอียดตามรูปในขอ้ 5.3.1.4) เป็นผลิตภณัฑท์ี่กลุ่มลูกคา้
ของบริษัทฯ ตอ้งมีการใชง้านอยู่แลว้แต่จะใชง้านในส่วนงานที่แตกต่างจากการใชง้านผลิตภณัฑข์องบริษัทฯ ในปัจจุบนั (หรือ
ในทางกลบักันกลุ่มลกูคา้ของ KESSEL ตอ้งมีการใชง้านผลิตภณัฑข์องบริษัทฯ เช่นกัน) ดงันัน้ พนกังานขายไม่ว่าจะเป็นของ
บรษิัทฯ หรอืของ KESSEL ซึง่เขา้ถึงลกูคา้ของตนเองอยู่แลว้จะสามารถเสนอขายผลิตภณัฑข์า้มบรษิัทได ้(Cross Sale) ซึง่จะท า
ใหบ้รษิัททัง้ 2 แห่งมีโอกาสในการขายสินคา้ไดม้ากขึน้ 

ซึ่งการเขา้ท ารายการซือ้หุน้ KESSEL น่าจะส่งผลใหบ้รษิัทฯ สามารถลดค่าใชจ้่ายและเพิ่มรายไดจ้ากการด าเนินงานที่
เก่ียวเน่ืองกนั และเพิ่มศกัยภาพในการท าก าไรใหแ้ก่กลุ่มธุรกิจของบรษิัทฯ ต่อไปในอนาคต ตลอดจนจะช่วยใหบ้รษิัทฯ สามารถ
ด าเนินธุรกิจต่อไปไดอ้ย่างมั่นคงและมีสถานภาพทางการเงินที่เขม้แข็งและมั่นคงมากยิ่งขึน้อนัจะก่อให้เกิดประโยชนต์่อบริษัทฯ 
และผูถื้อหุน้ทกุราย   
 

5) บริษัทฯ จะมีหนีสิ้นจากสถาบันการเงนิเพิม่ขึน้อย่างน้อย 50.00 ล้านบาทในงบการเงนิรวม 
ภายหลังจากวนัที่ 31 ธันวาคม 2563 KESSEL มีหนีจ้ากสถาบันทางการเงินเพิ่มขึน้ 50.00 ลา้นบาท ซึ่งปัจจุบันค า้

ประกนัโดย PPM (ผูถื้อหุน้ใหญ่ของ KESSEL) ดงันัน้ ภายหลงัการเขา้ท ารายการธุรกรรมซือ้หุน้ KESSEL จะท าใหบ้ริษัทฯ ตอ้ง
เป็นผูค้  า้ประกนัหนีส้ินดงักล่าวแทน และหนีส้ินดงักล่าวจะเป็นส่วนหนึ่งของงบการเงินรวมของบริษัทฯ ทัง้นี ้  หนีส้ินจากสถาบนั
การเงิน 50.00 ลา้นบาท KESSEL ใชเ้พื่อน ามาจ่ายเงินปันผลจ านวน 38.03 ลา้นบาท และน ามาเป็นเงินทนุหมนุเวียนเพื่อใชใ้น
การประกอบธุรกิจจ านวน 11.97 ลา้นบาท ซึ่งปัจจบุนัเงินกูด้งักล่าวถกูค า้ประกนัโดย PPM (ผูถื้อหุน้ใหญ่ของ KESSEL) มีอตัรา
ดอกเบีย้รอ้ยละ 1.625 ตอ่ปี และไม่มีก าหนดระยะเวลาการใชค้ืน การกูเ้งินจากสถาบนัการเงินเพื่อมาจ่ายเงินปันผลเป็นส่วนหนึ่ง
ของขอ้ตกลงทางธุรกิจในการเขา้ท ารายการซือ้หุน้ KESSEL ระหว่างบริษัทฯ กับกลุ่มผูข้าย โดยภายหลังการเขา้ท ารายการ
ธุรกรรมซือ้หุน้ KESSEL บรษิัทฯ จะตอ้งเป็นผูค้  า้ประกนัหนีส้ินดงักล่าวแทนซึ่งอาจจะท าใหอ้ตัราดอกเบีย้ของยอดเงินกูด้งักล่าว
มีการเปลี่ยนแปลงขึน้อยู่กบัความสามารถในการช าระเงินของผูค้  า้ประกนั (SE) 

คณะกรรมการบรษิัทฯ มีความเห็นว่าการจ่ายเงินปันผลระหว่างกาลของ KESSEL ก่อนที่บรษิัทฯ จะเขา้ท ารายการซือ้
หุน้ KESSEL เป็นส่วนหนึ่งของขอ้ตกลงในการเขา้ท ารายการซือ้หุน้ KESSEL ระหว่างบรษิัทฯ กบักลุ่มผูข้าย โดยการที่ KESSEL 
จ่ายเงินปันผลใหผู้ถื้อหุน้เดิมโดยใชเ้งินกูเ้งินจากสถาบนัการเงินบางส่วนนัน้อาจส่งผลท าใหเ้ม่ือสิน้สุดการเขา้ท ารายการ  งบ
การเงินรวมของบรษิัทฯ จะมีสดัส่วนหนีส้ินต่อทนุเพิ่มขึน้จาก 0.00 เท่า เป็น 0.09 เท่า ซึ่งคณะกรรมการเห็นว่า การเปลี่ยนแปลง
ของอตัราหนีส้ินต่อทนุดงักล่าวจะไม่สง่ผลอย่างมีนยัส าคญัในการกูยื้มเงินของบรษิัทฯ ในอนาคต   

ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระมีความเห็นวา่การกูเ้งินของ KESSEL นัน้ เป็นส่วนหนึ่งของเง่ือนไขในการเขา้ท ารายการ  ซึ่ง
ถือเป็นส่วนหนึ่งของการค านวณมลูคา่ที่เหมาะสม และมลูค่าที่บรษิัทฯ เขา้ท ารายการซือ้หุน้ KESSEL เป็นมลูค่าที่เหมาะสม (ซึง่
มูลค่าที่เหมาะสมดังกล่าวรวมถึงภาระหนีส้ินที่มีอยู่ใน KESSEL ดว้ย) ทั้งนี ้ภายหลังการเขา้ท ารายการมูลหนีด้ังกล่าวของ 
KESSEL อาจจะท าให ้SE มีวงกู้เงินกู้กับสถาบันการเงิน (Credit Line) ลดลงเน่ืองจากตอ้งเป็นผูค้  า้ประกัน อย่างไรก็ดีเม่ือ
พิจารณาสดัส่วนหนีส้ินต่อทนุที่เพิ่มขึน้ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระเห็นว่าสดัส่วนดงักล่าวไม่น่าจะส่งผลอย่างมีนยัส าคญัในการ
กูยื้มเงินของบรษิัทฯ เนื่องจาก ณ วนัที่ออกรายงานฉบบันี ้SE ไม่มีเงินกูจ้ากสถาบนัการเงิน  

ในส่วนของการช าระคืนหนีส้ิน หาก KESSEL ตอ้งการช าระคืนหนีส้ินไม่ว่าจะเป็นหนีส้ินใดๆ KESSEL ตอ้งใชเ้งินสด
คงเหลือจากการด าเนินงานเพื่อการช าระหนีส้ิน้ ทั้งนีห้ากพิจารณาเงินสดจากการด าเนินงาน (Free cash flow to the firm : 
FCFF) ภายใตส้มมติฐานทางการเงินของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระในหวัขอ้  6.1.6. โดยระหว่างปี 2565 – 2568 KESSEL จะมี 
FCFF คงเหลือปีละ 25.47 – 31.60 ลา้นบาท ซึ่งหาก KESSEL ตอ้งการช าระหนีส้ิน้ที่เกิดจากการจ่ายเงินปันผล (38.03 ลา้น
บาท) KESSEL จะสามารถในการช าหนีค้ืนแก่สถาบนัการเงินในระยะเวลา 1 – 1.5 ปี อย่างไรก็ดี หากพิจารณาสดัส่วนเงินกู้
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ระยะสัน้ของ KESSEL พบว่าเป็นสดัส่วนที่เหมาะสมเม่ือเทียบกบัสินทรพัยห์มนุเวียนคือสินทรพัยห์มนุเวียนต่อหนีส้ินหมนุเวียน
คิดเป็นสัดส่วน 1.19 เท่า (ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2563 KESSEL มีสินทรัพยห์มุนเวียน 76.94 ลา้นบาท ซึ่งเม่ือเปรียบเทียบ
อตัราส่วนสินทรพัยห์มนุเวียนตอ่หนีส้ินหมนุเวียน ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2563 รวมกบัหนีส้ินเพิ่มเติม 50.00 ลา้นบาท) ตามทฤษฎี
หากสินทรพัยห์มุนเวียน และหนีส้ินหมุนเวียนมีสัดส่วนใกลเ้คียงกันถือว่ากิจการไม่มีการ Mismatch fund ซึ่งตรงกับสัดส่วน
ดงักล่าวของ KESSEL ดงันัน้ ความคุม้ค่าในการช าระเงินกูด้งักล่าวจึงขึน้อยู่กบัแนวทางในการบริหารเงินของแต่ละกิจการ ทัง้นี ้
หากสินทรพัยห์มนุเวียนมีสดัส่วนมากกว่าหนีส้ินหมนุเวียนอย่างมีนยัส าคญัแสดงใหเ้ห็นวา่กิจการไม่มีการบรหิารเงินที่สอดคลอ้ง
กบัทฤษฎี ซึ่งโดยปกติตน้ทนุทางการเงินของหนีส้ินจะนอ้ยกว่าตน้ทนุทางการเงินของผูถื้อหุน้ ดงันัน้ การที่กิจการใชเ้งินในส่วน
ของสินทรพัยห์มนุเวียนจากเงินทนุของผูถื้อหุน้จงึท าใหกิ้จการนัน้ๆ มีตน้ทนุทางการเงินสงูกวา่การใชเ้งินกูจ้ากสถาบนัการเงิน 

 
6) ความเส่ียงจากเงนิทุนหมุนเวียนไม่เพยีงพอ 
ภายหลงัจากการอนมุตัิการเขา้ท ารายการจากที่ประชมุผูถื้อหุน้ SE ตอ้งช าระเงินมดัจ าใหแ้ก่กลุ่มผูข้ายจ านวน 80.00 

ลา้นบาท ซึ่งเป็นเหตุการณท์ี่จะเกิดขึน้ก่อนการเพิ่มทุนของบริษัทฯ ท าใหบ้ริษัทฯ จะยงัไม่ไดร้บัเงินสดจากการเพิ่มทุนจ านวน 
180.00 ลา้นบาท จากงบการเงินสิน้สดุ ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2563 SE มีเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดจ านวน 68.11 ลา้น
บาท ท าใหท้ี่ปรกึษาทางการเงินอิสระมีความเห็นวา่ SE อาจจะมีเงินสดไม่เพียงพอตอ่การช าระเงินมดัจ า  อย่างไรก็ดีบรษิัทฯ เชื่อ
ว่าบริษัทฯจะมีเงินสดเพียงพอก่อนวนัช าระเงิน โดยหากพิจารณาจากงบการเงินของบริษัทฯ ในอดีต สิน้สุด ณ 30 มิถุนายน 
2561- 2563 ซึ่งเป็นช่วงระยะเวลาที่ใกลเ้คียงกบัระยะเวลาที่บรษิัทฯ ตอ้งช าระเงินมดัจ า บรษิัทฯ มีเงินสดและรายการเทียบเท่า
เงินสดระหว่าง 81.31 - 124.25 ลา้นบาท ซึ่งน่าจะเพียงพอ อีกทัง้ ในปี 2564 บริษัทฯ ไดเ้ตรียมความพรอ้มในการรกัษาเงินสด
ของบริษัทฯ โดยการจ่ายปันผลเป็นหุน้ให้แก่ผูถื้อหุน้แทนการจ่ายเป็นเงินสดดงัเช่นในอดีต นอกจากนีบ้ริษัทฯ ยงัมีวงเงินกูยื้ม
ระยะสัน้จากสถาบนัการเงินประมาณ 130.00 ลา้นบาทซึ่งน่าจะเพียงพอส าหรบัการเขา้ท ารายการ และเป็นเงินสดหมนุเวียนใน
การท าธุรกิจ 

▪ ความเหมาะสมของราคาในการเข้าท ารายการธุรกรรมการซือ้หุน้ KESSEL 

ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดท้ าการประเมินมลูค่าหุน้ของ KESSEL ดว้ยวิธีตา่งๆ 6 วิธีโดยมีรายละเอียดดงันี ้:  
(หน่วย: ล้านบาท) 

วิธีการประเมินมูลค่าหุน้ มูลค่ายุตธิรรม1/ มูลค่ายุตธิรรม 
ทีร้่อยละ 92.28 

ราคาซือ้ขาย สูงกว่า (ต ่ากว่า) 
ราคาซือ้ขาย 

ความเหมาะสม 

1) วิธีมลูค่าหุน้ตามบญัชี 83.96 77.48 260.00 (182.52) ไม่เหมาะสม 
2) วิธีปรบัปรุงมลูค่าตามบญัชี 38.04 35.11 260.00 (224.89) ไม่เหมาะสม 
3) วิธีมลูค่าหุน้ตามราคาตลาด ไม่สามารถค านวณได ้
4) วิธีอตัราสว่นราคาต่อมลูค่าตามบญัชี (P/BV Ratio) 34.68 - 40.65 32.00 - 37.51 260.00 (228.00) - (222.49) ไม่เหมาะสม 
5) วิธีอตัราสว่นราคาต่อก าไรตอ่หุน้ (P/E)1/ 318.18 - 433.57 293.61 - 400.10 260.00 33.61 - 140.10 เหมาะสม 

6) วิธีมลูค่าปัจจบุนัสทุธิของกระแสเงินสด1/ 2/ 430.72 - 470.26 397.47 - 433.96 260.00 137.47 - 173.96 เหมาะสม 

หมายเหต:ุ 1/ มลูค่ายตุิธรรมตามความเห็นที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ 
2/ เป็นมลูค่าหุน้บรษัิทฯ ค านวณจาก WACC อยู่ระหวา่ง 6.81% - 7.03% 

 
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่าวิธีการประเมินมลูค่ายตุิธรรมที่เหมาะสมที่สดุในการประเมินมลูค่า KESSEL 

ในครัง้นีค้ือ วิธีอัตราส่วนราคาต่อก าไรสุทธิต่อหุน้ (Price to Earnings Ratio Approach) และ วิธีมูลค่าปัจจุบนักระแสเงินสด 
(Discounted Cash Flow Approach) ซึ่งเป็นวิธีที่นกัลงทุนนิยมใชป้ระเมินมูลค่ากิจการและสามารถสะทอ้นความสามารถใน
การท าก าไรและกระแสเงินสดในอนาคตได ้ซึ่งได้มูลค่าของ KESSEL อยู่ระหว่าง 3,977.21 - 5,878.28 บาทต่อหุ้น หรือ
คิดเป็นมูลค่าบริษัทเท่ากับ 318.18 – 470.26 ล้านบาท โดยมูลค่าบริษัทที่ร้อยละ 92.28 ของ KESSEL ต ่ากว่าช่วง 
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293.61 – 433.96 ล้านบาท ดังน้ัน ปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่ามูลค่าการเข้าท ารายการที่ไม่เกิน 260.00 
ล้านบาท เพื่อเข้าถือหุ้นของ KESSEL ที่ร้อยละ 92.28 ต ่ากว่าช่วงราคาที่เหมาะสมค านวณโดยที่ปรึกษาทางการเงิน
อิสระ 

 
▪ ความเหมาะสมของเงือ่นไขในการเข้าท ารายการธุรกรรมการซือ้หุน้ KESSEL  

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่า เงื่อนไขการท ารายการธุรกรรมการซือ้หุ้น KESSEL ที่บริษัทฯ ได้
น าเสนอต่อที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเป็นเงื่อนไขที่มีความเหมาะสม เน่ืองจากเป็นตามเง่ือนไขปกติทางธุรกิจ ที่มิไดมี้
เง่ือนไขใดที่จะท าใหบ้ริษัทฯ และผูถื้อหุน้ของบริษัทฯ เสียประโยชน ์(รายละเอียดเก่ียวกบัความเหมาะสมของเง่ือนไขในการท า
รายการ แสดงอยู่ในสว่นที่ 6 ขอ้ 6.2 ของรายงานฉบบันี)้  

 
ทัง้นี ้ความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระตัง้อยู่บนขอ้สมมติฐานว่า ขอ้มูลและเอกสารที่ไดร้บั ณ ช่วงที่ท  าการ

ตรวจสอบสถานะและออกรายงานฉบับนี้เป็นขอ้มูลที่ถูกตอ้งตามความเป็นจริงและสมบูรณ ์ดังนั้นเม่ือพิจารณาดา้นความ
สมเหตสุมผลของการเขา้ท ารายการ ควบคู่ไปกบัความเหมาะสมของราคาและเง่ือนไข ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่า
ผู้ถอืหุน้ควรอนุมัตกิารท ารายการได้มาซึ่งสินทรัพยแ์ละรายการทีเ่กี่ยวโยงกันในครั้งนี ้อนึ่ง ในการพิจารณาอนมุตัิหรอืไม่
อนุมัติการเขา้ท ารายการในครัง้นี ้ผูถื้อหุน้สามารถพิจารณาขอ้มูล เหตุผลประกอบ และความเห็นในประเด็นต่างๆ ตามที่ที่
ปรกึษาทางการเงินอิสระไดน้ าเสนอไวใ้นรายงานฉบบันี ้
 

การเข้าท ารายการในครั้งนี้ยังมีความเส่ียงที่ผู้ถือหุ้นควรต้องพิจารณาอย่างละเอียดเน่ืองจากความเส่ียง
ดังกล่าวอาจส่งผลถึงผลประกอบการในอนาคตของบริษัทฯ ทั้งนี้การตัดสินใจลงคะแนนเสียงอนุมัติในการเข้าท า
รายการขึน้อยู่ในดุลพินิจของผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ โดยผู้ถือหุ้นควรศึกษาข้อมูลในเอกสารต่างๆ ทีแ่นบมากับหนังสือ
เชิญประชุมสามัญประจ าปีผู้ถือหุ้น 2564 ในครั้งนี้ด้วยเพื่อใช้ในการประกอบการพิจารณาตัดสินใจลงมติได้อย่าง
เหมาะสม 
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 บริษัท ดิสคฟัเวอร ์แมเนจเมน้ท ์จ ากดั ในฐานะที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ ขอรบัรองว่าไดพ้ิจารณา และใหค้วามเห็น
ขา้งตน้ดว้ยความรอบคอบตามหลกัมาตรฐานวิชาชีพ โดยค านงึถึงผลประโยชนข์องผูถื้อหุน้รายย่อยเป็นส าคญั 
 
 
 
 
 ขอแสดงความนบัถือ 
 บรษิัท ดิสคฟัเวอร ์แมเนจเมน้ท ์จ ากดั 
 
 
 
 
  
 
 
 
 
 
 
  
    (นายณฐัวฒุิ อนนัตธ์นวฒัน)์  
     ผูค้วบคมุการปฏิบตัิงาน 
 
 
ติดต่อ: บรษิัท ดิสคฟัเวอร ์แมเนจเมน้ท ์จ ากดั 
 
02-651-4447 
info@discoverym.com 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

(นายวฒุิชยั ธรรมสาโรช) 
กรรมการ 

 รองกรรมการผูจ้ดัการ 
 

(นางสาวกนกพร พงศเ์จตนพ์งศ)์ 
กรรมการ 

 รองกรรมการผูจ้ดัการ 
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เอกสารแนบ 1 
สรุปข้อมูลของกลุ่มผู้ขาย  

บริษัท พพีเีอ็มเอ็นจเินียริง่ จ ากัด, นางสาวอรสา วิมลเฉลา และนายสิทธิชัย ลีเกษม 
 

1. บริษัท พพีเีอ็ม เอ็นจเินียริ่ง จ ากัด 
1.1 ข้อมูลเบือ้งต้น 

 

ช่ือบรษิัท : บรษิัท พีพีเอ็ม เอ็นจีเนียริ่ง จ ำกดั (“บรษิัท” หรอื “PPM”) 
  PPM ENGINEERING COMPANY LIMITED 

ที่ตัง้ส  ำนกังำนใหญ่   : 316,316/1 ซอยบำ้นลดัดำว ถนนสรรพำวธุ แขวงบำงนำเหนือ เขตบำงนำ กรงเทพมหำนคร 
โทรศพัท ์ : 062-180-5111 
ประเภทธุรกิจ : ใหบ้รกิำรเช่ำอสงัหำรมิทรพัยเ์พื่อเป็นส ำนกังำนท ำงำนและเพื่ออยู่อำศยั 
เลขทะเบียนบรษิัท : 0105532006198 
เว็บไซต ์ : https://www.ppmspace.com/  
อีเมล :  admin@ppmspace.com  
ทนุจดทะเบียน : 15,000,000.00 บำท  
ทนุที่ช  ำระแลว้ : 15,000,000.00 บำท 
จ ำนวนหุน้ที่ช  ำระแลว้: 150,000 หุน้ 
 
1.2 ข้อมูลการประกอบธุรกิจ 

1.2.1 ประวัตคิวามเป็นมา 

บริษัท พีพีเอ็ม เอ็นจิเนียริ่ง จ ำกดั ก่อตัง้ขึน้เม่ือวนัที่ 20 มกรำคม 2532 ด ำเนินธุรกิจมำแลว้เป็นเวลำ 33 ปี โดยมี
ผูบ้ริหำรหลกั คือ นำงสำวอรสำ วิมลเฉลำ โดยเริ่มจำกธุรกิจขำยป๊ัม วำลว์ ธุรกิจประเภทซือ้มำขำยไป แต่ปัจจุบนัมีกำร
เปลี่ยนประเภทธุรกิจเป็นประเภทใหบ้รกิำรทำงดำ้นอสงัหำรมิทรพัย ์

 
1.2.2 ลักษณะการประกอบธุรกิจ 

บรษิัท ประกอบธุรกิจ อำคำรเซอรว์ิสอพำรเ์มน้ท ์รบัค่ำเช่ำจำกผูอ้ยู่อำศยัเป็นรอบรำยเดือน เป็นหลกั โดยมีจ ำนวน
หอ้งทัง้หมด 57 หอ้ง แบง่เป็นหอ้งประเภทดีลกัซแ์ละสตดูิโอ   

 
1.3 ผู้ถอืหุน้และคณะกรรมการบริษัท 

1.3.1 ผู้ถอืหุน้ 

 บริษัท พีพีเอ็ม เอ็นจิเนียริ่ง จ ำกัด มีทุนจดทะเบียนจ ำนวน 15,000,000.00 บำท แบ่งเป็นจ ำนวนหุ้นทั้งหมด 
150,000 หุน้ มลูค่ำที่ตรำไวหุ้น้ละ 100.00 บำท 
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กลุม่ผูถื้อหุน้ที่ถือหุน้ ณ วนัที่ 31 มกรำคม 2564 
ล าดับ ผู้ถอืหุน้รายใหญ่ จ านวนหุน้ ร้อยละ 

1 นำงสำวอรสำ วิมลเฉลำ 149,998 100.00% 

2 นำยสิทธิชยั ลีเกษม 1 0.00% 

3 นำยเสร ีลีเกษม 1 0.00% 

  รวม 150,000 100.00% 

 
1.3.2 คณะกรรมการบริษัท 

รำยช่ือคณะกรรมกำรของบรษิัท ขอ้มลู ณ วนัที่ 29 มกรำคม 2564 

 ชื่อ ต าแหน่ง 
1.  นำงสำวอรสำ วิมลเฉลำ กรรมกำรบรษัิท 
2.  นำยสิทธิชยั ลีเกษม กรรมกำรบรษัิท 

 
1.3.3 ความสัมพันธก์ับบุคคลทีเ่กี่ยวโยงกัน 

ลกัษณะควำมสมัพนัธ ์ : นำงสำวอรสำ วิมลเฉลำ และนำยสิทธิชยั ลีเกษม ถือเป็นบคุคลที่เก่ียวโยงกนัของ SE 
และ KESSEL ตำมหลักเกณฑ์ที่ก  ำหนดไว้ในประกำศรำยกำรที่เก่ียวโยงกันตำม
ประกำศคณะกรรมกำรก ำกับตลำดทุนที่ ทจ. 21/2551 เรื่องหลักเกณฑใ์นกำรท ำ
รำยกำรที่เก่ียวโยงกนั และประกำศคณะกรรมกำรตลำดหลักทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 
เรื่องกำรเปิดเผยขอ้มลูและกำรปฏิบตัิกำรของบรษิัทจดทะเบียนในรำยกำรที่เก่ียวโยง
กนั พ.ศ. 2546 (“ประกาศรายการทีเ่กี่ยวโยงกัน”)  

 

เพื่อใหเ้ห็นถึงควำมสมัพันธร์ะหว่ำงบุคคลและนิติบุคคลที่เก่ียวขอ้งกับธุรกรรมกำรซือ้หุน้  KESSEL ในครัง้นีท้ี่
ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระจงึไดท้  ำกำรสรุปขอ้มลูเพื่อใหเ้กิดควำมเขำ้ใจภำพรวมกำรเขำ้ท ำรำยกำรมำกขึน้ดงันี:้ 

    โครงสร้างความสัมพันธข์องผู้ถอืหุน้ SE 
 

 
 

นำงสำวอรสำ วิมลเฉลำ นำยสิทธิชยั ลีเกษม และนำยเกรกิ ลีเกษม เป็นกรรมกำรของบรษิัทฯ  โดยนำงสำวอรสำ 
และนำยสิทธิชัยมีสถำนะเป็นสำมีภรรยำกัน โดยมีนำยเกริก ลีเกษมเป็นบุตร  ซึ่งตำมประกำศ คณะกรรมกำรตลำด
หลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย เรื่องกำรเปิดเผยขอ้มลูและกำรปฏิบตัิกำรของบริษัทจดทะเบียน ในรำยกำรที่เก่ียวโยงกนั พ.ศ. 
2546 นำยเกริก และนำงสำวอรสำ ถือเป็นญำติสนิทตำมค ำนิยำมของประกำศดงักล่ำวทัง้นีน้ำยเกริก มิไดเ้ป็นกรรมกำร 
หรือผูถื้อหุน้ใน KESSEL อย่ำงไรก็ดีจำกมติคณะกรรมกำรบริษัทฯ ครัง้ที่ 2/2564 วนัที่ 6 มีนำคม 2564 คณะกรรมกำร
บริษัทฯ มีควำมเห็นว่ำ นำยเกริก สำมำรถใชส้ิทธิออกเสียงลงคะแนนในที่ประชุมสำมญัผูถื้อหุน้เพื่อพิจำรณำกำรเขำ้ท ำ
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รำยกำรซือ้หุน้ KESSEL ไดภ้ำยใตเ้ง่ือนไขที่ว่ำนำยเกรกิ ลีเกษมไม่ตกอยู่ภำยใตอ้ิทธิพลหรือกำรควบคมุของนำงสำวอรสำ 
วิมลเฉลำและนำยสิทธิชยั ลีเกษมที่จะท ำใหเ้กิดควำมไม่อิสระในกำรลงคะแนนเสียงที่จะเขำ้ท ำหรือไม่เขำ้ท ำธุรกรรมกำร
ซือ้หุน้ KESSEL ของบรษิัทฯ ซึ่งสอดคลอ้งกบัประกำศคณะกรรมกำรตลำดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยที่บรษิัทฯ ตอ้งไดร้บั
มติของที่ประชมุผูถื้อหุน้ในกำรอนมุตัิกำรตกลงเขำ้ท ำรำยกำรในรำยกำรที่เก่ียวโยงซึ่งตอ้งมีคะแนนเสียงไม่ต ่ำกว่ำ 3 ใน 4 
ของจ ำนวนเสียงทัง้หมดของผูถื้อหุน้ที่มำประชมุและมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน โดยไม่นบัสว่นของผูถื้อหุน้ที่มีส่วนไดเ้สีย 

 
โครงสร้างความสัมพันธข์องผู้ถอืหุน้ก่อนการเข้าท ารายการ 

 
หมำยเหต:ุ1/ บรษัิทที่ นำงสำวอรสำ วิมลเฉลำ และ นำยสิทธิชยั ลีเกษมเป็นกรรมกำร  

2/ นำยเกรกิ ลีเกษม เป็นกรรมกำรของบรษัิทฯ เท่ำนัน้ 

3/ ณ วนัที่ 22 กมุภำพนัธ ์2564 KESSEL มีกรรมกำร 3 ท่ำนคือ 1) นำงสำวอรสำ วิมลเฉลำ 2) นำยสิทธิชยั 

ลีเกษม และ 3) สวุฒัน ์มหิทธิหำญ 
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โครงสร้างความสัมพันธข์องผู้ถอืหุน้หลังการเข้าท ารายการ 

 
หมำยเหต:ุ 1/ บรษัิทที่ นำงสำวอรสำ วิมลเฉลำ และ นำยสิทธิชยั ลีเกษมเป็นกรรมกำร  

2/ คณะกรรมกำรบรษัิทฯ อยู่ระหวำ่งกำรพิจำรณำเรื่องกำรแตง่ตัง้คณะกรรมกำร 
 

 
1.4 สรุปรายการส าคัญในงบการเงนิ 

1.4.1 งบแสดงฐานะการเงนิ 
(หน่วย : ลำ้นบำท) 

รายการ 2561 2562 2563 
สินทรัพย ์    
สินทรัพยห์มุนเวียน 

 
    

เงินสดและรำยกำรเทียบเท่ำเงินสด 0.74 0.19 0.30 
ลกูหนีก้ำรคำ้และลกูหนีห้มนุเวียนอื่น 1.29 3.85 3.07 
สินคำ้คงเหลือ - สทุธิ 1.04 1.04 1.04 
สินทรพัยท์ำงกำรเงินหมนุเวียนอื่น 4.09 4.03 3.84 
รวมสินทรัพยห์มุนเวียน 7.16 9.11 8.25 
สินทรัพยไ์ม่หมุนเวียน 

   

เงินทนุระยะยำวอื่น 67.48 67.48 132.48 
เงินทนุจ่ำยลว่งหนำ้ 22.00 22.00 31.22 
เงินกูย้ืมระยะยำวแก่กิจกำรที่เก่ียวขอ้งกนั - 2.40 44.70 
อสงัหำรมิทรพัยเ์พื่อกำรลงทนุ 136.49 122.46 106.45 
ที่ดิน อำคำร และอปุกรณ ์ 16.86 15.33 16.20 
สินทรพัยไ์ม่หมนุเวียนอื่น 0.27 0.35 0.43 
รวมสินทรัพยไ์ม่หมุนเวียน 243.10 230.02 331.47 
รวมสินทรัพย ์ 250.27 239.13 339.73 
หนีส้ิน 

   

หนีส้ินหมุนเวียน    
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รายการ 2561 2562 2563 
เงินกูย้ืมระยะสัน้จำกสถำบนักำรเงิน - -  - 
เจำ้หนีก้ำรคำ้และเจำ้หนีอ้ื่น 0.79 0.30  0.20 
ภำษีเงินไดค้ำ้งจ่ำย 9.02 - . 
หนีส้ินหมนุเวียนอื่น 0.70 0.74 0.73 
รวมหนีส้ินหมุนเวียน 10.51 1.05 0.93  
หนีส้ินไม่หมุนเวียน      
เงินกูย้ืมระยะยำวจำกบคุคลที่เก่ียวขอ้งกนั 70.03 71.22 158.84 
ส ำรองผลประโยชนร์ะยะยำวของพนกังำน 0.44  0.44  0.44 

รวมหนีส้ินไม่หมุนเวียน 70.47 71.66 159.28  
รวมหนีส้ิน 80.98 72.70 160.21 
ส่วนของผู้ถอืหุน้       
ทนุเรอืนหุน้       
ทนุจดทะเบียนออกจ ำหน่ำยและเรยีกช ำระแลว้    

หุน้สำมญั 150,000 หุน้ มลูค่ำหุน้ละ 100 บำท 15.00  15.00  15.00  
ก ำไรสะสม    

ส ำรองตำมกฎหมำย 1.50 1.50 1.50 
ยงัไม่จดัสรร 152.79 149.93 163.02 
รวมส่วนของเจ้าของ 169.29 166.43 179.52 
รวมหนีส้ินและส่วนของผู้ถอืหุน้ 250.27 239.13 339.73 

 
1.4.2 งบก าไรขาดทนุ 

(หน่วย : ลำ้นบำท) 

รายได ้ 2561 2562 2563 
รายได้    
รำยไดจ้ำกกำรขำยและบริกำร 0.02  3.92 3.58  
รำยไดจ้ำกกำรขำยเงินลงทนุ 139.07 - - 
รำยไดจ้ำกกำรขำยทรพัยส์ิน - - 1.07 
รำยไดเ้งินปันผล 5.50 18.46 27.68 
รำยไดอ้ื่น 0.52 0.50 2.05 
รวมรายได้ 145.11 22.87 34.38 
ค่าใช้จ่าย       
ตน้ทนุบรกิำร 16.78  18.77 15.45 
ตน้ทนุเงินลงทนุ 21.80 - - 
ค่ำใชจ้่ำยในกำรบรกิำร 16.12 2.47 1.64 
คำ้ใชจ้่ำยในกำรบรหิำร 5.70  4.49  4.16  
รวมค่าใช้จ่าย 60.40  25.73  21.25  
ก าไร(ขาดทุน)ก่อนต้นทุนทางการเงนิและค่าใช้จ่ายภาษีเงนิได้ 84.71  (2.86)  13.13  
ตน้ทนุทำงกำรเงิน 0.81  0.00 0.00 
ก าไร(ขาดทุน)ก่อนค่าใช้จ่ายภาษีเงนิได้ 83.90 (2.86) 13.13 
ค่ำใชจ้่ำยภำษีเงินได ้ 15.80 - - 
ก าไร(ขาดทุน)ส าหรับงวด  68.10 (2.86)  13.13  
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1.5 ค าอธิบายและการวิเคราะหฐ์านะการเงนิและผลการด าเนินงาน 

1.5.1 ภาพรวมของการด าเนินงานทีผ่่านมา 

ปี 2561 
จำกผลกำรด ำเนินงำนของปี 2561 บริษัท มีรำยไดจ้ำกกำรขำยและบริกำรจ ำนวน 145.11 ลำ้นบำท แบ่งเป็น

รำยไดจ้ำกกำรบรกิำร 0.02 ลำ้นบำท รำยไดจ้ำกกำรขำยเงินลงทนุ 139.07 ลำ้นบำท รำยไดเ้งินปันผล 5.50 ลำ้นบำท และ
รำยไดอ้ื่นอีก 0.52 ลำ้นบำท รำยไดจ้ำกกำรขำยและบรกิำรเพิ่มขึน้จำกปี 2560 จ ำนวน 98.40 ลำ้นบำท หรอืเพิ่มขึน้รอ้ยละ 
210.69 เน่ืองจำกทำงบรษิัท มีกำรขำยเงินลงทนุในบรษิัท ยทูิลิตี ้บิสิเนส อลัลำยแอนซ ์จ ำกดั จ ำนวน 1,599,998 หุน้ และ 
บรษิัท เคสเซล (ประเทศไทย) จ ำกดั จ ำนวน 6,171 หุน้ 

ปี 2562 
จำกผลกำรด ำเนินงำนของปี 2562 บรษิัท มีรำยไดจ้ำกกำรขำยและบรกิำรจ ำนวน 22.87 ลำ้นบำท แบ่งเป็นรำยได้

จำกกำรบรกิำร 3.92 ลำ้นบำท รำยไดเ้งินปันผล 18.46 ลำ้นบำท และรำยไดอ้ื่นอีก 0.50 ลำ้นบำท รำยไดจ้ำกกำรขำยและ
บรกิำรลดลงจำกปี 2561 จ ำนวน 122.24 ลำ้นบำท หรือลดลงรอ้ยละ 84.24 โดยในปี 2562 PPM มีเฉพำะรำยไดห้ลกัจำก
กำรด ำเนินงำนและผลตอบแทนจำกเงินลงทนุเท่ำนัน้ 

ปี 2563 
จำกผลกำรด ำเนินงำนของปี 2563 บรษิัท มีรำยไดจ้ำกกำรขำยและบรกิำรจ ำนวน 34.38 ลำ้นบำท แบ่งเป็นรำยได้

จำกกำรบริกำร 3.58 ลำ้นบำท รำยไดจ้ำกกำรขำยสินทรพัย ์1.07 ลำ้นบำท รำยไดเ้งินปันผล 27.68 ลำ้นบำท และรำยได้
อื่นอีก 2.05 ลำ้นบำท รำยไดจ้ำกกำรขำยและบรกิำรเพิ่มขึน้จำกปี 2562 จ ำนวน 11.51 ลำ้นบำท หรอืคิดเป็นรอ้ยละ 50.31 
เน่ืองจำกในปี2563 บรษิัท มีรำยไดจ้ำกผลตอบแทนจำกกำรลงทนุเพิ่มขึน้จำกเดิม 9.22 ลำ้นบำท ส่วนรำยไดอ้ื่นๆ เพิ่มขึน้
จำกรำยไดด้อกเบีย้รบัจำกบคุคลภำยนอก 

 
1.5.2 ต้นทุนและค่าใช้จ่าย 

ปี 2561 
ในปี 2561 บริษัท มีค่ำใชจ้่ำยรวมทัง้หมดจ ำนวน 60.40 ลำ้นบำท คิดเป็นรอ้ยละ 41.63 ของรำยไดร้วม แบ่งเป็น

ตน้ทนุบรกิำร 16.78 ลำ้นบำท ตน้ทนุเงินลงทนุ 21.81 ลำ้นบำท คำ่ใชจ้่ำยในกำรใหบ้รกิำร 16.12 ลำ้นบำท  และคำ่ใชจ้่ำย
ในกำรบริหำร 5.70 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้จำกปี 2560 จ ำนวน 58.33 ลำ้นบำท เน่ืองจำกมีกำรหกัค่ำเสื่อมรำคำของทรพัยส์ิน
เพื่อกำรลงทนุ และมีตน้ทนุขำยเงินลงทนุ และมีคำ่ใชจ้่ำยบรกิำรดำ้นที่ปรกึษำในกำรลงทนุในธุรกิจตำ่งๆ 

ปี 2562 
ในปี 2562 บรษิัท มีค่ำใชจ้่ำยรวมทัง้หมดจ ำนวน 25.73 ลำ้นบำท คิดเป็นรอ้ยละ 112.50 ของรำยไดร้วม แบ่งเป็น

ตน้ทนุบรกิำร 18.77 ลำ้นบำท คำ่ใชจ้่ำยในกำรใหบ้รกิำร 2.47 ลำ้นบำท  และคำ่ใชจ้่ำยในกำรบรหิำร 4.49 ลำ้นบำท ลดลง
จำกปี 2561 จ ำนวน 34.67 ลำ้นบำท เน่ืองจำกในปีนีไ้ม่มีคำ่ใชจ้่ำยเก่ียวกบักำรลงทนุในเงินลงทนุ 

ปี 2563 
ในปี 2563 บริษัท มีค่ำใชจ้่ำยรวมทัง้หมดจ ำนวน 21.25 ลำ้นบำท คิดเป็นรอ้ยละ 61.82 ของรำยไดร้วม แบ่งเป็น

ตน้ทนุบรกิำร 15.45 ลำ้นบำท คำ่ใชจ้่ำยในกำรใหบ้รกิำร 1.64 ลำ้นบำท  และคำ่ใชจ้่ำยในกำรบรหิำร 4.16 ลำ้นบำท ลดลง
จำกปี 2562 จ ำนวน 4.48 ลำ้นบำท เน่ืองจำกมีกำรลดจ ำนวนพนกังำนลง ตำมสภำวะเศรษฐกิจที่เกิดจำกผลกระทบของ
กำรระบำดของ COVID-19 
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1.5.3 ก าไรสุทธิ 

ปี 2561 
ในปี 2561 บริษัท มีก ำไรสทุธิจำกกำรด ำเนินงำนจ ำนวน 68.10 ลำ้นบำท คิดเป็นอตัรำก ำไรสทุธิที่รอ้ยละ 46.93

เพิ่มขึน้จำกปี 2560 จ ำนวน 23.47 ลำ้นบำท หรอืเพิ่มขึน้รอ้ยละ 52.59 เม่ือเทียบกบัปีที่ผ่ำนมำ 
ปี 2562 
ในปี 2562 บรษิัท มีผลขำดทนุจำกกำรด ำเนินงำนจ ำนวน 2.86 ลำ้นบำท คิดเป็นอตัรำขำดทนุสทุธิที่รอ้ยละ 12.50  
ปี 2563 
ในปี 2563 บรษิัท มีก ำไรสทุธิจำกกำรด ำเนินงำนจ ำนวน 13.13 ลำ้นบำท คิดเป็นอตัรำก ำไรสทุธิที่รอ้ยละ 68.89 

 
1.5.4 สินทรัพย ์

ปี 2561 
ณ วนัที่ 31 ธนัวำคม 2561 บรษิัท มีสินทรพัยร์วมจ ำนวน 250.27 ลำ้นบำท ลดลงจ ำนวน 6.06 ลำ้นบำท หรอืลดลง

รอ้ยละ 2.37 จำก ณ วนัที่ 31 ธนัวำคม 2560 โดยมีสำเหตหุลกัจำกกำรลดลงของเงินทนุระยะยำวอื่น 
ปี 2562 
ณ วนัที่ 31 ธันวำคม 2562 บริษัท มีสินทรพัยร์วมจ ำนวน 239.13 ลำ้นบำท ลดลงจ ำนวน 11.13 ลำ้นบำท หรือ

ลดลงรอ้ยละ 4.45 จำก ณ วนัที่ 31 ธนัวำคม 2561 โดยมีสำเหตหุลกัจำกกำรลดลงของอสงัหำรมิทรพัยเ์พื่อกำรลงทนุ 
ปี 2563 
ณ วนัที่ 31 ธันวำคม 2563 บรษิัท มีสินทรพัยร์วมจ ำนวน 339.77 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้จ ำนวน 100.63 ลำ้นบำท หรือ

เพิ่มขึน้รอ้ยละ 42.08 จำก ณ วนัที่ 31 ธันวำคม 2562 โดยมีสำเหตุหลกัจำกกำรเพิ่มขึน้ของเงินลงทุนระยะยำวอื่น และ
เงินกูยื้มระยะยำวแก่กิจกำรที่เก่ียวขอ้งกนั 

 
1.5.5 หนีสิ้น 

ปี 2561 
ณ วนัที่ 31 ธันวำคม 2561 บริษัท มีหนีส้ินรวม 80.98 ลำ้นบำท ลดลงจ ำนวน 74.16 ลำ้นบำท หรือลดลงรอ้ยละ 

47.80 จำก ณ วนัที่ 31 ธนัวำคม 2560 โดยมีสำเหตหุลกัจำกกำรลดลงของเงินกูยื้มระยะยำวจำกสถำบนักำรเงิน และเงินกู้
ยืมระยะยำวจำกบคุคลที่เก่ียวขอ้งกนั 

ปี 2562 
ณ วนัที่ 31 ธันวำคม 2562 บริษัท มีหนีส้ินรวม 72.70 ลำ้นบำท ลดลงจ ำนวน 8.28 ลำ้นบำท หรือลดลงรอ้ยละ 

10.22 จำก ณ วนัที่ 31 ธนัวำคม 2561 โดยมีสำเหตหุลกัจำกกำรลดลงของภำษีเงินไดค้ำ้งจ่ำย 
ปี 2563 
ณ วนัที่ 31 ธันวำคม 2563 บรษิัท มีหนีส้ินรวม 160.21 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้จ ำนวน 87.51 ลำ้นบำท หรือเพิ่มขึน้รอ้ย

ละ 120.36 จำก ณ วนัที่ 31 ธันวำคม 2562 โดยมีสำเหตหุลกัจำกกำรเพิ่มขึน้ของเงินกูยื้มระยะยำวจำกบุคคลที่เก่ียวขอ้ง
กนั 

 



บรษัิท ดิสคฟัเวอร ์แมเนจเมน้ท ์จ ำกดั  เอกสำรแนบ 1 หนำ้ 8/10   
 

1.5.6 ส่วนของผู้ถอืหุน้ 

ปี 2561 
ณ วนัที่ 31 ธันวำคม 2561 บริษัท มีส่วนของผูถื้อหุน้จ ำนวน 169.29 ลำ้นบำท โดยส่วนของผูถื้อหุน้ประกอบดว้ย

ทนุจดทะเบียนที่ช  ำระแลว้และก ำไรสะสม  
ณ วนัที่ 31 ธันวำคม 2561 บริษัท มีส่วนของผูถื้อหุน้เพิ่มขึน้จำกสิน้ปี 2560 จ ำนวน 68.10 ลำ้นบำท หรือเพิ่มขึน้

รอ้ยละ 67.30 กำรเพิ่มขึน้เน่ืองจำกมีผลก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนระหวำ่งปี 
ปี 2562 
ณ วนัที่ 31 ธันวำคม 2562 บริษัท มีส่วนของผูถื้อหุน้จ ำนวน 166.43 ลำ้นบำท โดยส่วนของผูถื้อหุน้ประกอบดว้ย

ทนุจดทะเบียนที่ช  ำระแลว้และก ำไรสะสม 
ณ วนัที่ 31 ธันวำคม 2562 บริษัท มีส่วนของผูถื้อหุน้ลดลงจำกสิน้ปี 2561 จ ำนวน 2.86 ลำ้นบำท หรือลดลงรอ้ย

ละ 1.69 กำรลดลงเน่ืองจำกมีผลขำดทนุจำกกำรด ำเนินงำนระหวำ่งปี 
2563 
ณ วนัที่ 31 ธันวำคม 2563 บริษัท มีส่วนของผูถื้อหุน้จ ำนวน 179.56 ลำ้นบำท โดยส่วนของผูถื้อหุน้ประกอบดว้ย

ทนุจดทะเบียนที่ช  ำระแลว้และก ำไรสะสม 
ณ วนัที่ 31 ธันวำคม 2563 บรษิัท มีส่วนของผูถื้อหุน้เพิ่มขึน้ 13.13 ลำ้นบำท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 7.89 กำรเพิ่มขึน้

เน่ืองจำกมีผลก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนอื่นระหวำ่งปี 
 
2. นางสาวอรสา วิมลเฉลา 

อายุ  67 ปี 

จ านวนการถอืหุน้ใน SE 95,796,400 หุน้ หรอืคิดเป็นรอ้ยละ 39.92 ของจ ำนวนหุน้ที่ออกและช ำระแลว้ของ SE 

จ านวนการถอืหุน้ใน PPM 149,998 หุน้ หรอืคิดเป็นรอ้ยละ 100.00 ของจ ำนวนหุน้ที่ออกและช ำระแลว้ของ PPM 

คุณวุฒกิารศึกษา ปรญิญำโท บรหิำรธุรกิจ สถำบนับณัฑิตพฒันำบริหำรศำสตร ์

ปรญิญำตร ีวิศวกรรมศำสตร ์(เครื่องกล) มหำวิทยำลยัขอนแก่น 

ประวัตกิารฝึกอบรม หลกัสตูรอบรมของสมำคมสง่เสรมิสถำบนักรรมกำรบรษัิทไทย (IOD)  

- หลกัสตูร Director Accreditation Program (DAP) รุน่ที่ SEC/2015  

หลกัสตูรอื่นๆ   

- หลกัสตูร Training Dynamic Leadership  

- หลกัสตูร โครงกำร eLogistic Summit 2019  

- หลกัสตูร Chief Transformation Officer (CTO)  

- หลกัสตูร Predictive Index  

- หลกัสตูร ควำมรบัผิดทำงอำญำของกรรมกำรและผูแ้ทนนิติบคุคล : กฎหมำยใหม่ดี

กวำ่เดิมจรงิหรอื?  

- หลกัสตูร กำรวำงแผนพฒันำบคุลำกรรำยบคุคลใหไ้ดผ้ลจริง และตอบโจทยอ์งคก์ร 

- หลกัสตูร Basic Valuation for IR  

- หลกัสตูร กำรบรหิำรควำมรบัผิดชอบต่อสงัคมเพื่อกำรพฒันำอย่ำงยั่งยืน (CSR for 

Corporate Sustainability) รุน่ที่ 3  
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- หลกัสตูร Orientation Course-CFO Focus on financial reporting รุน่ที่ 6 

ประสบการณก์ารท างาน กำรด ำรงต ำแหน่งในบรษัิทจดทะเบียนในตลำดหลกัทรพัยฯ์  

2559 – ปัจจบุนั กรรมกำร/ประธำนกรรมกำรบรหิำร/ประธำนเจำ้หนำ้ที่บริหำร/ประธำน

กรรมกำรบรหิำรควำมเสี่ยง 

 บรษัิท สยำมอีสต ์โซลชูั่น จ ำกดั (มหำชน)     

กำรด ำรงต ำแหน่งในบรษัิท/กิจกำรอื่น  

2559 – ปัจจบุนั  กรรมกำร  

 บรษัิท วี-แคร ์โกลบอลเฮลท ์จ ำกดั  

2547 – ปัจจบุนั  กรรมกำร  

 บรษัิท วิมลเฉลำ จ ำกดั 

2547 – ปัจจบุนั  กรรมกำร/กรรมกำรผูจ้ดักำร 

 บรษัิท สยำมรำช ทรำเวิล จ ำกดั 

2544 – ปัจจบุนั  กรรมกำร  

 บรษัิท ยทูิลิตี ้บิสิเนส อลัลำยแอนซ ์จ ำกดั  

2537 – ปัจจบุนั  กรรมกำร/กรรมกำรผูจ้ดักำร  

 บรษัิท เคสเซล (ประเทศไทย) จ ำกดั  

2532 – ปัจจบุนั  กรรมกำร/กรรมกำรผูจ้ดักำร  

 บรษัิท พีพีเอ็ม เอ็นจิเนียริ่ง จ ำกดั  

2536 – 2559  กรรมกำร/ประธำนกรรมกำรบรหิำร/ประธำนเจำ้หนำ้ที่บริหำร  

 บรษัิท สยำมรำชธำนี (ตะวนัออก) จ ำกดั 

ความสัมพันธท์างครอบครัว  ภรรยำของนำยสิทธิชยั ลีเกษม 

มำรดำของนำยเกริก ลีเกษม 

 
3. นายสิทธิชัย ลีเกษม 

อายุ  60 ปี 
จ านวนการถอืหุน้ใน SE 34,700 หุน้ หรอืคิดเป็นรอ้ยละ 0.01 ของจ ำนวนหุน้ที่ออกและช ำระแลว้ของ SE 
จ านวนการถอืหุน้ใน PPM 1 หุน้ หรอืคิดเป็นรอ้ยละ 00.00 ของจ ำนวนหุน้ที่ออกและช ำระแลว้ของ PPM 
คุณวุฒกิารศึกษา ปรญิญำตร ีวิศวกรรมศำสตร ์(ไฟฟ้ำ) มหำวิทยำลยัขอนแก่น 
ประวัตกิารฝึกอบรม หลกัสตูรอบรมของสมำคมสง่เสรมิสถำบนักรรมกำรบรษัิทไทย (IOD)  

- หลกัสตูร Director Accreditation Program ( DAP) รุน่ที่ 127/2016 

ประสบการณท์ างาน กำรด ำรงต ำแหน่งในบรษัิทจดทะเบียนในตลำดหลกัทรพัยฯ์ 
2559 – ปัจจบุนั กรรมกำร/กรรมกำรบรหิำร  

 บรษัิท สยำมอีสต ์โซลชูั่น จ ำกดั (มหำชน)  

กำรด ำรงต ่ำแหน่งในบรษัิท/กิจกำรอื่น  

2559 – ปัจจบุนั  กรรมกำร  

 บรษัิท วี-แคร ์โกลบอลเฮลทจ์ ำกดั  

2547 – ปัจจบุนั  กรรมกำร  

 บรษัิทสยำมรำช ทรำเวิล จ ำกดั 
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2537 – ปัจจบุนั  กรรมกำร  

 บรษัิท เคสเซล (ประเทศไทย) จ ำกดั  

2532 – ปัจจบุนั  กรรมกำร  

 บรษัิท พีพีเอ็มเอ็นจิเนียริ่ง จ ำกดั  

2536 – 2559 กรรมกำร/กรรมกำรบรหิำร  

 บรษัิท สยำมรำชธำนี (ตะวนัออก) จ ำกดั 

ความสัมพันธท์างครอบครัว สำมีของนำงสำวอรสำ วิมลเฉลำ 
บิดำของนำยเกรกิ ลีเกษม 
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เอกสารแนบ 2 
ภาพรวมการประกอบธุรกิจและผลการด าเนินการงาน 

บริษัท สยามอีสตโ์ซลูช่ัน จ ากัด (มหาชน) 
 

1. ข้อมูลเบือ้งต้น 

ช่ือบรษิัท  : บรษิัท สยำมอีสต ์โซลชูั่น จ ำกดั (มหำชน) (“บรษิัทฯ” หรอื “SE”) 

  SIAMEAST SOLUTIONS PUBLIC COMPANY LIMITED 

ที่ตัง้ส  ำนกังำนใหญ่ : 15/1 ถนนทำงหลวงระยองสำย 3191 ต ำบลหว้ยโป่ง อ ำเภอเมืองระยอง จงัหวดัระยอง 21150  

โทรศพัท ์ :  0-3868-2540-2 

โทรสำร :  0-3868-2539 

ประเภทธุรกิจ : จดัหำและจดัจ ำหน่ำยสินคำ้อตุสำหกรรมประเภทป๊ัมสบูส่งน ำ้ และของเหลวอปุกรณใ์นกระบวนกำร

ผลิต ระบบท่อ และวสัดสุิน้เปลืองที่ใชใ้นกระบวนกำรผลิตและระบบท่องำนซ่อมบ ำรุง และใหบ้รกิำร

งำนที่เก่ียวขอ้ง รวมถึงกำรใหบ้รกิำรเคลือบพืน้ผิวและตดัเย็บฉนวนหุม้ 

เลขทะเบียนบรษิัท : 0107559000061 

เว็บไซต ์ : http://www.siameastsolutions.com/  

ทนุจดทะเบียน : 120,000,000 บำท  

ทนุที่ช  ำระแลว้ : 120,000,000 บำท 

จ ำนวนหุน้ที่ช  ำระแลว้ : หุน้สำมญั 240,000,000 หุน้ 
 

2. ข้อมูลการประกอบธุรกิจ 

บริษัท สยำมอีสต ์โซลชูั่น จ ำกดั (มหำชน) ประกอบธุรกิจจดัหำและจ ำหน่ำยสินคำ้อตุสำหกรรมและใหบ้ริกำรต่ำงๆ ที่

เก่ียวขอ้งแก่โรงงำนอตุสำหกรรมซึง่แบง่เป็น 4 กลุม่ผลิตภณัฑไ์ดแ้ก่กลุม่ผลิตภณัฑแ์ละเทคโนโลยีระบบป๊ัม (Pumping System 

Technology Division) กลุ่มผลิตภัณฑก์ำรจัดกำร กระบวนกำรผลิตและระบบท่อ (Process and Piping Solution Division) 

กลุ่มผลิตภัณฑ์วัสดุนวัตกรรม ( Innovative Material Division) และกลุ่มผลิตภัณฑ์ธุรกิจงำนบริกำร (Service Business) 

ปัจจบุนั บริษัทฯ จดัหำและจ ำหน่ำยสินคำ้อุตสำหกรรมมำกกว่ำ 3,500 รำยกำรภำยใตต้รำสินคำ้ชัน้น ำระดบัสำกล มำกกว่ำ 

สินค้ำซึ่งสำมำรถรองรับควำมต้องกำรที่หลำกหลำยของโรงงำนอุตสำหกรรมที่ใช้ประโยชน์จำก สินค้ำอุตสำหกรรมใน

กระบวนกำรผลิต ระบบสำธำรณปูโภค ระบบท่อ และงำนซอ่มบ ำรุง  

 

 

 

 



บรษัิท ดิสคฟัเวอร ์แมเนจเมน้ท ์จ ำกดั  เอกสำรแนบ 2 หนำ้ 2/31   
 

2.1 ประวัตคิวามเป็นมา 
 

เดอืน/ปี การเปลี่ยนแปลงและพัฒนาการทีส่ าคัญ 
สิงหำคม 2536  • บริษัท สยำมรำชธำนี (ตะวนัออก) จ ำกดั จดัตัง้ขึน้ดว้ยทุนจดทะเบียน 2.00 ลำ้นบำท โดยมีวตัถุประสงคเ์พื่อ

จดัหำและจ ำหน่ำยสินคำ้อตุสำหกรรมใน 3 กลุม่ผลิตภณัฑไ์ดแ้ก่ กลุม่ผลิตภณัฑแ์ละเทคโนโลยีระบบป๊ัม กลุม่
ผลิตภณัฑก์ำรจดักำรกระบวนกำรผลิตและระบบท่อ และกลุ่มผลิตภณัฑว์สัดนุวตักรรม โดยมุ่งเนน้กลุ่มลกูคำ้
ในจงัหวดัระยองและจงัหวดัใกลเ้คียงในภำคตะวนัออกของประเทศ 

ตลุำคม 2544 • บรษัิทฯ เพิ่มทนุจดทะเบียนจำก 2.00 ลำ้นบำท เป็น 5.00 ลำ้นบำท เพื่อเป็นเงินทนุหมนุเวียนในกิจกำร 
มกรำคม 2552 • บริษัทฯ เปิดส ำนักงำนกรุงเทพฯ โดยมีวตัถุประสงคเ์พื่อน ำเสนอและจ ำหน่ำยสินคำ้อุตสำหกรรมทัง้ 3 กลุ่ม

ผลิตภณัฑ ์ไดแ้ก่ กลุ่มผลิตภณัฑแ์ละเทคโนโลยีป๊ัม กลุ่มผลิตภณัฑก์ำรจดักำรกระบวนกำรผลิตและระบบท่อ 
และกลุ่มผลิตภณัฑว์สัดนุวตักรรม ใหเ้ขำ้ถึงกลุ่มลกูคำ้ในเขตกรุงเทพฯ ปริมณฑล และจงัหวดัอื่นๆ ครอบคลมุ
ทกุภำคสว่นของประเทศไทย และโอกำสในกำรจ ำหน่ำยสินคำ้อตุสำหกรรมไปยงัลกูคำ้ในตำ่งประเทศ  

สิงหำคม 2558  • บรษัิทฯ ไดร้บัมำตรฐำน ISO 9001:2008 ซึง่รบัรองคณุภำพในดำ้นกำรออกแบบ จ ำหน่ำย ประกอบติดตัง้ และ
บริกำรหลงักำรขำยส ำหรบัสินคำ้อตุสำหกรรมที่ใชใ้นกระบวนกำรผลิตและงำนซ่อมบ ำรุง ไดแ้ก่ ป๊ัมสบูส่งน ำ้
และของเหลว ระบบท่อ และวสัดสุิน้เปลือง 

ธนัวำคม 2558  • บรษัิทฯ ปรบัโครงสรำ้งผูถื้อหุน้และเพิ่มทนุจดทะเบียนจำก 5.00 ลำ้นบำทเป็น 90.00 ลำ้นบำท เพื่อเป็นเงินทนุ
หมุนเวียนในกิจกำรและสรำ้งควำมมั่นคงทำงกำรเงินในระยะยำวใหก้ับบริษัทฯ โดยกำรออกหุน้สำมญัใหม่
จ ำนวน 850,000 หุน้ มูลค่ำหุน้ที่ตรำไวหุ้น้ละ 100.00 บำท เสนอขำยใหแ้ก่ผูถื้อหุน้เดิมจ ำนวน 4 รำย โดย
เสนอขำยหุน้สำมญัเพิ่มทุนในรำคำตำมมูลค่ำหุน้ที่ตรำไวหุ้น้ละ 100.00 บำทใหแ้ก่ผูถื้อหุน้เดิมที่จองซือ้หุน้
สำมญัตำมสดัส่วนกำรถือหุน้ และเสนอขำยหุน้สำมญัเพิ่มทุนในรำคำตำมมลูค่ำยุติธรรมใหแ้ก่ผูถื้อหุน้เดิมที่
จองซือ้หุน้สำมญัในส่วนที่เกินกว่ำสดัส่วนกำรถือหุน้เดิม ทัง้นี ้ผูถื้อหุน้เดิมคือ นำงสำวอรสำ วิมลเฉลำ ไดโ้อน
หุน้สำมญับำงสว่นใหแ้ก่ผูถื้อหุน้ใหม่คือ นำยเกริก ลีเกษม ซึง่เป็นบตุรที่บรรลนุิติภำวะแลว้ จึงท ำใหบ้รษัิทฯ มีผู้
ถือหุน้ทัง้หมดรวมจ ำนวน 5 รำย  

มีนำคม 2559 • บรษัิทฯ แปรสภำพเป็นบรษัิทมหำชน และเปลี่ยนช่ือบรษัิทใหม่เป็น บรษัิท สยำมอีสต ์โซลชูั่น จ ำกดั (มหำชน)  

• บรษัิทฯ เปลี่ยนแปลงมลูค่ำที่ตรำไวข้องหุน้สำมญัจำกเดิมหุน้ละ 100.00 บำท เป็นหุน้ละ 0.50 บำท 

• บริษัทฯ เพิ่มทุนจดทะเบียนจำก 90.00 ลำ้นบำท เป็น 120.00 ลำ้นบำท โดยกำรออกหุน้สำมญัใหม่จ ำนวน 
60,000,000 หุน้ มูลค่ำที่ตรำไวหุ้น้ละ 0.50 บำท ส ำหรบักำรเสนอขำยหุน้สำมญัต่อประชำชนทั่วไปเป็นครัง้
แรก (Initial Public Offering)บรษัิทฯ แปรสภำพเป็นบรษัิทมหำชน และเปลี่ยนช่ือบริษัทใหม่เป็น บรษัิท สยำม
อิสต ์โซลชูั่น จ ำกดั (มหำชน)  

กมุภำพนัธ ์2560 • 9 ก.พ. บริษัทฯ ได้ด ำเนินกำรจดทะเบียนเพิ่มทุนช ำระแล้วของบริษัท จำกเดิม 90,000,000 บำท เป็น 
120,000,000 บำท บริษัทฯ ไดจ้ดัสรรหุน้สำมญัเพิ่มทุนของบริษัท จ ำนวน 60,000,000 หุน้ มลูค่ำหุน้ที่ตรำไว้
หุน้ละ 0.50 บำท เพื่อเสนอขำยใหแ้ก่ประชำชน (Initial Public Offering) ในรำคำใชส้ิทธิซือ้หุน้สำมญัหุน้ละ 
2.45 บำท คิดเป็นเงิน 147,000,000 บำท 

2561 • เปิดใชอ้ำคำรศนูยบ์รกิำรวิศวกรรม เพื่อรองรบักำรขยำยงำน 

• เขำ้ซือ้และโอนกิจกำร บรษัิทยทูิลิตี ้บิสสิเนส อลัลำยแอนซ ์จ ำกดั โดยมีสดัส่วนรอ้ยละ 40 ของทนุจดทะเบียน 
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เดอืน/ปี การเปลี่ยนแปลงและพัฒนาการทีส่ าคัญ 

• ไดร้บัมำตรฐำน ISO9001:2015 จำกทำงบรษัิท TÜVRheinland รบัรองคณุภำพในดำ้นกำรจ ำหน่ำยและจดัหำ
กำรบริกำรงำนประกอบ งำนติดตัง้และงำนบริกำรหลงักำรขำยสินคำ้ส ำหรบัอตุสำหกรรมต่ำงๆ เช่น ป๊ัม วำลว์ 
ท่อและวสัดสุิน้เปลือง 

2562 • บรษัิทฯ เปิดส ำนกังำนสงขลำ เพื่อขยำยฐำนลกูคำ้สูภ่ำคใต ้

 
2.2 ลักษณะการประกอบธุรกิจ 

บรษิัทฯ ประกอบธุรกิจจดัหำและจ ำหน่ำยสินคำ้อตุสำหกรรมและใหบ้รกิำรต่ำงๆ ที่เก่ียวขอ้งแก่โรงงำนอตุสำหกรรมซึ่ง

แบง่เป็น 4 กลุม่ผลิตภณัฑ ์ไดแ้ก่ 

 
2.2.1 กลุ่มผลิตภณัฑแ์ละเทคโนโลยรีะบบป๊ัม (Pumping System Technology Division) 
ป๊ัมเป็นอปุกรณส์บูสง่ของเหลวโดยอำศยัพลงังำนจำกแหลง่ตน้ก ำเนิดเพื่อเคลื่อนยำ้ยของเหลวจำกที่หนึ่งไปยงัอีกที่หนึ่ง 

ซึ่งอำจเป็นกำรเคลื่อนยำ้ยในทิศทำงจำกที่ต  ่ำไปยงัที่สงูกว่ำหรือในระยะทำงที่ ไกลออกไป ป๊ัมที่บรษิัทฯ จดัหำและจ ำหน่ำยส่วน

ใหญ่เป็นอปุกรณท์ี่ใชใ้นระบบสำธำรณูปโภคและกระบวนกำรผลิตในโรงงำนอุตสำหกรรม รวมถึงกำรใชป้ระโยชนใ์นโรงแรม 

โรงพยำบำล อำคำรสูง และโครงกำรน ำ้ของหน่วยงำนภำครฐั ซึ่งป๊ัมสูบส่งน ำ้และของเหลวสำมำรถแบ่งตำมลักษณะกำร

ท ำงำนของป๊ัมไดเ้ป็น 2 ประเภท ไดแ้ก่ ป๊ัมประเภทหมุนเหวี่ยง (Centrifugal Pump) และป๊ัมประเภทแทนที่บวก (Positive 

Displacement Pump)  

 
2.2.1.1 ป๊ัมประเภทหมุนเหวี่ยง (Centrifugal Pump)  

ป๊ัมประเภทหมนุเหวี่ยง หรือเรียกกันทั่วไปว่ำ ป๊ัมหอยโข่ง เป็นป๊ัมที่นิยมใชอ้ย่ำงแพร่หลำยในโรงงำนอุตสำหกรรม มี

หลกักำรท ำงำนโดยกำรถ่ำยเทก ำลงัจำกเครื่องยนตห์รือมอเตอรไ์ปยงัใบพดัของป๊ัมเพื่อใหเ้กิดก ำลงัขบัหมนุ ซึ่งจะดดูของเหลว

เขำ้ตรงกลำงใบพดั และเหวี่ยงออกท ำใหเ้กิดกำรไหลเหวี่ยงจำกจดุศนูยก์ลำงของใบพดัไปสู่แนวเสน้รอบวงทกุทิศทำงและไหล

รวมกนั ในตวัป๊ัมไปออกทำงท่อจ่ำย ซึ่งจะสบูส่งของเหลวดงักล่ำวไปยงัจุดหมำยตำมที่ตอ้งกำร ป๊ัมประเภทหมนุเหวี่ยงใชก้ับ

ของเหลวที่มีลกัษณะใสและมีควำมหนืดต ่ำ เช่น น ำ้ประปำ น ำ้รอ้น น ำ้หล่อเย็น น ำ้เสีย น ำ้ดบัเพลิง ของเหลวใส สำรเคมี  เป็น

ตน้ ส่วนใหญ่ใชใ้นระบบสำธำรณูปโภค (Utility System) และกระบวนกำรผลิตของโรงงำนอุตสำหกรรม (Process Industry) 

โดยป๊ัมประเภทหมนุเหวี่ยงที่บรษิัทฯ จดัหำและจ ำหน่ำยมีหลำกหลำยดีไซน ์เพื่อใหเ้หมำะสมกบัลกัษณะกำรติดตัง้และกำรใช้

งำน 
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2.2.1.2 ป๊ัมประเภทแทนทีบ่วก (Positive Displacement Pump) 
ป๊ัมประเภทแทนที่บวกมีหลักกำรท ำงำนโดยกำรสรำ้งโพรงขยำยภำยในตัวป๊ัมในขณะที่ป๊ัมหมุนหรือสูบเพื่อใหข้อง

เหลวไหลเขำ้ ไปแทนที่โพรงภำยในตวัป๊ัม หลงัจำกนัน้ ของเหลวจะถกูผลกัออกเน่ืองจำกพืน้ที่ของโพรงภำยในตวัป๊ัมลดลงจำก

กำรอดัส่งของป๊ัม ซึ่งของเหลวจะถกูส่งไปยงัจดุหมำยตำมที่ตอ้งกำร ป๊ัมประเภทแทนที่บวกใชก้บัของเหลวที่มีควำมหนืดสงู มี

กำกตะกอนเจือปน เช่น น ำ้มนัพืช กำว โฟม ยำงมะตอย เป็นตน้ และสำมำรถใชก้บัของเหลวใสบำงประเภทที่ตอ้งกำรแรงดนั

สงู ส่วนใหญ่ใชใ้นกระบวนกำรผลิตของโรงงำน อตุสำหกรรม (Process Industry) โดยป๊ัมประเภทแทนที่บวกที่บริษัทฯ จดัหำ

และจ ำหน่ำยมีหลำกหลำยดีไซน ์เพื่อใหเ้หมำะสมกบัลกัษณะกำรใชง้ำน 

 

นอกจำกนีบ้ริษัทฯ จัดหำและจ ำหน่ำยอุปกรณอ์ื่นๆ ที่ใชใ้นโรงงำนอุตสำหกรรม ไดแ้ก่ เครื่องอัดก๊ำซ Liquid Ring 

(Liquid Ring Compressor) และเครื่องอดัก๊ำซ Centrifugal (Centrifugal Compressor)  

บรษิัทฯ มีทีมวิศวกรที่ใหบ้รกิำรดำ้นวิศวกรรมเก่ียวกบั ป๊ัมตัง้แตก่ำรสอบถำมควำมตอ้งกำรและวตัถปุระสงคก์ำรใชง้ำน 

กำรคดัเลือกประเภทป๊ัมที่เหมำะสม กำรประกอบอปุกรณแ์ละส่วนประกอบป๊ัม กำรใหค้ ำแนะน ำ ในกำรติดตัง้และกำรทดสอบ

กำรท ำงำนของ ป๊ัมในกำรเดินระบบครัง้แรก (Commissioning) พรอ้มทัง้ใหค้วำมรูแ้ละค ำแนะน ำเก่ียวกบักำรใชง้ำนและกำร

บ ำรุงรกัษำป๊ัมแก่ผูป้ฏิบตัิงำน เพื่อใหใ้ชง้ำนไดอ้ย่ำงมีประสิทธิภำพและมีควำมปลอดภยัสงูสดุ อีกทัง้ บรษิัทฯ ยงัใหบ้รกิำรหลงั

กำรขำย ตรวจสอบและวิเครำะหปั์ญหำ  ซ่อม เปลี่ยน แก้ไข (Corrective Maintenance) อุปกรณ์ในระบบป๊ัม รวมถึงกำร

ใหบ้รกิำรซ่อมบ ำรุงรกัษำเชิงป้องกนั (Preventive Maintenance) เพื่อเพิ่มอำยกุำรใชง้ำนและประสิทธิภำพกำรท ำงำนของป๊ัม

ใหม้ำกยิ่งขึน้  

นอกจำกนัน้ บริษัทฯ ใหบ้ริกำรวดัประสิทธิภำพกำรใชพ้ลังงำนของระบบป๊ัม (Energy Audit Service) โดยทีมวิศวกร

ผูเ้ช่ียวชำญ พรอ้มเครื่องมือและอปุกรณท์ี่ทนัสมยั เพื่อตรวจสอบควำมเหมำะสมและประสิทธิภำพกำรใชพ้ลงังำนของระบบป๊ัม

โดยกำรวัดค่ำกำรท ำงำน ต่ำงๆ เช่น อัตรำกำรไหล แรงดัน ก ำลังไฟฟ้ำที่ ใช ้เป็นตน้ และจัดท ำรำยงำนพรอ้มสรุปผลกำร

วิเครำะหแ์ละวิธีกำรแกไ้ขเพื่อเป็นทำงเลือก ใหแ้ก่ลกูคำ้ในกำรปรบัปรุงประสิทธิภำพกำรท ำงำนในกระบวนกำรใหด้ียิ่งขึน้ 

 
2.2.2 กลุ่มผลิตภณัฑก์ารจัดการกระบวนการผลิตและระบบทอ่ (Process and Piping Solution Division) 

2.2.2.1 อุปกรณใ์นกระบวนการผลิต 
บริษัทฯ จดัหำและจ ำหน่ำยอปุกรณใ์นกระบวนกำรผลิตที่ใชใ้นโรงงำนอตุสำหกรรม ซึ่งสำมำรถแบ่งตำมวตัถปุระสงค์

กำรใชง้ำนของอปุกรณต์่ำงๆ ไดเ้ป็น 5 ประเภท ไดแ้ก่ อปุกรณเ์พื่อกำรคดัแยกวสัดุ วสัดเุพื่อกำรดดูซมึ อปุกรณเ์พื่อแลกเปลี่ยน
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มวลสำร ระบบที่เก่ียวเน่ืองกบักำรเผำไหม้และควำมรอ้น และระบบที่เก่ียวเน่ืองกบักำรบ ำบดัมลพิษทำงอำกำศ รำยละเอียด

ดงันี ้
ก. อุปกรณเ์พือ่การคัดแยกวัสดุ (Separation Unit)  

▪ สเตรนเนอร ์(Strainer) เป็นอปุกรณก์รองแยกของแข็งที่มีขนำดมำกกวำ่ 25 ไมครอนขึน้ไป (1 มิลลิเมตร 

เท่ำกบั 1,000 ไมครอน) ออกจำกระบบท่อส่งของเหลว เช่น กำรกรองน ำ้ดิบเพื่อเอำเศษตะกอนหรือทรำย

ออกก่อนสง่น ำ้ที่ไม่มีสำรแขวนลอยปนเป้ือนเขำ้สูก่ระบวนกำรผลิต 

▪ ฟิลเตอร ์(Filter) ฟิลเตอรจ์ะกรองวสัดุไดล้ะเอียดกว่ำสเตรนเนอร ์โดยสำมำรถกรองวสัดุที่มีขนำดเล็ก

กว่ำ 25 ไมครอน ส่วนใหญ่ใชใ้นโรงกลั่นน ำ้มนั โรงแยกก๊ำซธรรมชำติ โรงงำนปิโตรเคมี โรงงำนเคมีภณัฑ์

โรงงำนเสน้ใย เป็นตน้ 

▪ เครื่องเหวี่ยงแยกตะกอน (Decanter Centrifuge) เป็นอุปกรณแ์ยกของแข็งออกจำกของเหลวโดยใช้

แรงเหวี่ยงหนีศูนย์ (Centrifugal Force) แบบต่อเน่ือง เพื่อให้สิ่งปนเป้ือนหรือวัสดุที่ต้องกำรแยก

ตกตะกอนและถกูล ำเลียงออกมำ 

▪ เครื่องดักละอองน ้า (Mist Eliminator) เป็นอุปกรณด์กัจบัไอระเหยของของเหลวออกจำกก๊ำซ เพื่อให้

ก๊ำซที่ผ่ำนออกไป ปรำศจำกไอระเหยที่เป็นมลภำวะ หรือลดอัตรำกำรสูญเสียไอระเหยที่มีมูลค่ำสูงใน

กระบวนกำรผลิต ส่วนใหญ่ใชใ้นโรงกลั่นน ำ้มนัและก๊ำซธรรมชำติ โรงงำนปิโตรเคมี โรงงำนเคมี เป็นตน้ 

ข.  วัสดุเพือ่การดูดซึม (Absorption Unit) 

▪ สารดูดความชืน้ (Molecular Sieve) เป็นสำรสงัเครำะหท์ี่มีคณุสมบตัิในกำรดดูของเหลวซึง่เป็นสำรที่ไม่

ตอ้งกำรออกจำกวตัถุดิบ ส่วนใหญ่ใชใ้นโรงกลั่นน ำ้มนัและก๊ำซธรรมชำติ  โรงงำนปิโตรเคมี โรงงำนเคมี

โรงงำนน ำ้ตำล เป็นตน้ 

▪ ตัวรองสารเร่งการท าปฏิกิริยา (Ceramic Catalyst Bed Support) เป็นสำรเซรำมิกที่มีลักษณะเป็น

กอ้นกลมป้องกันกำรไหลออกของสำรระหว่ำงกำรท ำ เพื่อท ำใหก้ระบวนกำรท ำ ปฏิกิริยำเป็นไปอย่ำงมี

ประสิทธิภำพและสำมำรถเกิดขึน้ได้อย่ำงต่อเน่ือง ส่วนใหญ่ใชใ้นโรงกลนั่นน ำ้มันและก๊ำซธรรมชำติ  

โรงงำนปิโตรเคมี โรงงำนเคมี เป็นตน้ 
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ค. อุปกรณเ์พือ่แลกเปล่ียนมวลสาร (Distillation Unit) 

เป็นอปุกรณใ์นหอกลั่นแบบล ำดบัสว่น ซึง่เป็นกระบวนกำรแยกสำรประกอบทำงเคมีออกจำกกนั ใหอ้ยู่ในรูป

ขององคป์ระกอบย่อยแต่ละตวั โดยใชค้วำมแตกต่ำงของจดุเดือด ส่วนใหญ่ใชใ้นโรงกลั่นน ำ้มนัและก๊ำซธรรมชำติ

โรงงำนปิโตรเคมี และโรงงำนเคมี เป็นตน้ 
ง. ระบบทีเ่กี่ยวเน่ืองกับการเผาไหม้และความร้อน (Thermal and Combustion Unit) 

เป็นระบบอปุกรณส์่งถ่ำยควำมรอ้นส ำหรบัเพิ่มอณุหภมูิใหแ้ก่ของเหลวหรือก๊ำซ ได้แก่ เตำเผำควำมรอ้นสงู 

เครื่องส่งผ่ำนควำมรอ้น หอเผำทิง้ ส่วนใหญ่ใช้ในโรงกลั่นน ำ้มันและก๊ำซธรรมชำติ โรงงำนปิโตรเคมี โรงงำน

เคมีภณัฑ ์เป็นตน้ 
จ. ระบบทีเ่กี่ยวเน่ืองกับการบ าบัดมลพษิทางอากาศ (Air Pollution Treatment Unit)  

เป็นระบบอุปกรณ์บ ำบัดไอระเหยที่เป็นพิษจำกโรงงำนอุตสำหกรรมโดยผ่ำนกระบวนกำรใหค้วำมรอ้น

เพื่อใหไ้อระเหยดงักล่ำวแปรสภำพเป็นคำรบ์อนไดออกไซด์และน ำ้ ก่อนปล่อยออกสู่บรรยำกำศ ส่วนใหญ่ใชใ้นโรง

กลั่นน ำ้มนัและก๊ำซธรรมชำติ โรงงำนเคมี โรงงำนผลิตสำรเคลือบผิว โรงงำนผลิตชิน้ส่วนอิเล็กทรอนิกสโ์รงงำนผลิต

สี เป็นตน้ 

 
2.2.2.2 ระบบทอ่และอุปกรณท์ีเ่กี่ยวข้อง 
ก. ระบบทอ่ 

▪ ท่อ (Pipe) เป็นตัวกลำงในกำรไหลผ่ำนของของเหลวจำกต ำแหน่งหนึ่งไปยังอีกต ำแหน่งหนึ่ง ซึ่งท่อที่

บริษัท จดัหำและจ ำหน่ำยผลิตจำกวตัถุดิบคณุภำพที่สำมำรถป้องกนักำรสึกกร่อนและเกิดสนิม มีควำม

แข็งแรงทนทำน และมีอำยกุำรใชง้ำนยำวนำน สำมำรถแบง่ไดเ้ป็น 3 ประเภท รำยละเอียดดงันี ้

▪ ท่อพลาสติก (Plastic Pipe) เป็นท่อที่ท  ำจำกเม็ดพลำสติกคุณภำพสงูและมีน ำ้หนกัเบำไดแ้ก่ U-PVC, 

C-PVC, PP-R และ HDPE (High Density Polyethylene) มีคุณสมบตัิป้องกันกำรผุกร่อน เกิดสนิมและ

ทนตอ่กำรสกึกรอ่นจำกกำรเสียดสีของตะกอนหรอืเศษของแข็งตำ่งๆ ได ้

▪ ท่อเหล็กชุบสังกะสีบุพลาสติก (PE Lined Galvanize Pipe) เป็นท่อเหล็กชบุดว้ยสงักะสี โดยภำยในบุ

ดว้ยพลำสติก PE จึงเป็นกำรรวมเอำประโยชนข์องพลำสติกและเหล็กมำใชง้ำน โดยพลำสติกที่บุอยู่

ภำยใน ท ำใหล้ดกำรเกิดสนิมหรอืตะกรนัเกำะบนผิวภำยในท่อ ส่วนภำยนอกเป็นโครงสรำ้งเหล็กที่มีควำม

แข็งแรง ทนทำน และสำมำรถรบัแรงดันน ำ้ไดสู้งส่วนใหญ่ใชใ้นระบบ สำธำรณูปโภคเช่น ระบบน ำ้ดิบ 

น ำ้ประปำ น ำ้ดี น ำ้เย็น น ำ้รอ้น เป็นตน้ 

▪ ท่อดับเพลิง (Sprinkle Pipe) เป็นท่อเหล็กด ำ เคลือบน ำ้มนัขดัเงำ ที่ไดร้บัมำตรฐำน FM Approved ซึ่ง 

เป็นไปตำมขอ้ก ำหนดของกำรใช้ท่อน ำ้ดับเพลิงในระดับสำกลเหมำะส ำหรบังำนระบบท่อดับเพลิงใน

โรงงำนและอำคำร 
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ข. อุปกรณท์ีเ่กี่ยวข้อง  

▪ แท็งพลาสติก (Plastic Tank) เป็นอุปกรณ์ท ำจำกพลำสติก HDPE (High Density Polyethylene) 

ส ำหรบัเก็บกักน ำ้และของเหลว เช่น น ำ้ดี น ำ้เสีย และสำรเคมี โดยสำมำรถติดตัง้ไดท้ัง้บนดินและใตด้ิน 

ส่วนใหญ่ใชใ้นโรงงำนอตุสำหกรรมและอำคำร รวมถึงใชเ้ป็นถงับ ำบดัน ำ้เสีย 

▪ อุปกรณค์วบคุมแรงดัน (Pressure / Vacuum Release and Control) 

- วาลว์หายใจ (Breather Valve) เป็นอปุกรณส์ ำหรบัควบคมุค่ำควำมดนัภำยในระบบใหอ้ยู่ใน

ระดบัที่ ส่วนใหญ่จะติดตัง้กบัถงับรรจขุองเหลวหรือก๊ำซซึ่งจะช่วยป้องกนัไม่ใหถ้งัเกิดกำรยบุตวั

หรือขยำยตวัตำมกำรเปลี่ยนแปลงของแรงดนัเม่ือมีกำรถ่ำยเทออกและสบูเขำ้ของของเหลวหรอื

ก๊ำซในกระบวนกำร 

- ลิน้แตกระบายความดัน (Rupture Disc) เพื่อระบำยแรงดนัออกในกรณีที่แรงดนัและอณุหภมูิ

ในระบบสงูเกินกวำ่ที่ก  ำหนด ลิน้แตกระบำยควำมดนัที่ถกูติดตัง้ไวจ้ะแตกออก เพื่อปลอ่ยแรงดนั

ออกนอกระบบ โดยเป็นอปุกรณช์่วยปอ้งกนัควำมปลอดภยัไม่ใหร้ะบบหรอือปุกรณอ์ื่นเกิดควำม

เสียหำยรุนแรงหรอืเสียหำยต่อเน่ืองจำกแรงดนัที่เกิดขึน้ 

▪  ระบบป้องกันและระงับการระเบิด (Explosion Protection and Suppression System) เป็นระบบ

อปุกรณท์ี่ถกูออกแบบและติดตัง้ เพื่อปอ้งกนัควำมเสียหำยจำกกำรระเบิดของอปุกรณใ์นกระบวนกำรส่วน

ใหญ่ใช้ในงำนอุตสำหกรรมที่มีละอองฝุ่ นสูง  เช่น โรงงำนผลิตนมผง กำแฟ เม็ดสีแป้ง เป็นต้น และ

อตุสำหกรรมที่ใชป้ระโยชนจ์ำกถ่ำนหินผง เช่น โรงผลิตไฟฟ้ำ โรงผลิตปนูซีเมนต ์ประกอบดว้ย 

- แผ่นแตกระบายแรงดัน (Explosion Vent) ท ำหนำ้ที่ระบำยแรงดนัภำยในระบบอปุกรณเ์ม่ือ

เกิดกำรระเบิด โดยแผ่นจะแตกออก เม่ือแรงดนัในระบบมีค่ำเกินกว่ำที่ก  ำหนดไว ้เพื่อลดควำม

สญูเสียรุนแรงของระบบอปุกรณใ์นโรงงำน 

- อุปกรณป้์องกันการระเบิดแบบไร้เปลวไฟ (Flameless Explosion Venting) มีลกัษณะเป็น

ตะแกรงทรงกระบอกซึ่งจะถกูติดตัง้ไวก้บัถงัหรืออปุกรณท์ี่มีควำมเสี่ยงที่จะเกิดกำรระเบิด เป็น

อปุกรณท์ี่อบัอำกำศซึ่งจะช่วยดบัเปลวไฟอย่ำงฉับพลนั เพื่อป้องกนัไม่ใหเ้ปลวไฟที่เกิดจำกกำร

ระเบิดภำยในระบบลกุลำมออกมำสูภ่ำยนอก 

- วาลว์ตัดตอน (Isolation Valve) โดยจะท ำหนำ้ที่ปอ้งกนัไฟที่เกิดจำกกำรระเบิดภำยในอปุกรณ์

ไม่ใหล้กุลำมผ่ำนท่อไปยงัจดุอื่นๆ ของระบบ 
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- สเปรยร์ะงับประกายไฟ (Explosion Suppression) จะสำมำรถตรวจจบัประกำยไฟหรือเพลิง

ไหมภ้ำยในระบบตัง้แตร่ะยะเริ่มตน้ โดยเซ็นเซอรต์รวจจบัเปลวไฟจะส่งสญัญำณเพื่อใหอ้ปุกรณ์

ดงักล่ำวท ำงำนโดยกำรฉีดสำรเคมีเพื่อดบัเพลิง 

บริษัทฯ มีทีมวิศวกรฝ่ำยขำยที่ใหบ้ริกำรด้ำนวิศวกรรมเก่ียวกับอุปกรณใ์นกระบวนกำรผลิตและระบบท่อ

ตัง้แต่กำร สอบถำมควำมตอ้งกำรและวตัถุประสงคก์ำรใชง้ำน กำรคัดเลือกประเภทอุปกรณท์ี่เหมำะสม กำรให้

ค ำแนะน ำในกำรติดตัง้และกำรทดสอบ กำรท ำงำนของอปุกรณใ์นกำรเดินระบบครัง้แรก (Commissioning) พรอ้ม

ทัง้ใหค้วำมรูแ้ละค ำแนะน ำ เก่ียวกับกำรใชง้ำนและกำรบ ำรุงรกัษำอปุกรณแ์ก่ผูป้ฏิบติังำนเพื่อใหใ้ชง้ำนไดอ้ย่ำงมี

ประสิทธิภำพและมีควำมปลอดภยัสงูสดุ 
2.2.3 กลุ่มผลิตภณัฑว์ัสดุนวัตกรรม (Innovative Material Division) 
บริษัทฯ จัดหำและจ ำหน่ำยวัสดุสิน้เปลืองที่ใช้ในกระบวนกำรผลิตและงำนซ่อมบ ำ รุงในโรงงำนอุตสำหกรรม 

รำยละเอียดดงันี ้

 
2.2.3.1 ผลิตภณัฑก์าว (Adhesive) 
ก. กาวไซยาโนอะคริเลต (Cyanoacrylate) เป็นกำวที่ใชร้ะยะเวลำกำรยึดติดนอ้ย ใช้ปะติดชิน้งำนที่มีขนำดเล็ก 

และสำมำรถใชไ้ดก้ับวสัดุหลำกหลำยประเภท เช่น พลำสติก ยำง โลหะ หนงั กระดำษ แกว้ เซรำมิก เป็นตน้ 

ส่วนใหญ่ใชใ้นกำรประกอบ ชิน้ส่วนในสำยกำรผลิตของอตุสำหกรรมต่ำงๆ เช่น ยำนยนตอ์ปุกรณกี์ฬำ อปุกรณ์

อิเลก็ทรอนิกสเ์ป็นตน้ รวมถึงงำนซอ่มแซมและบ ำรุงรกัษำเครื่องจกัรต่ำงๆ 

ข. กาวอะนาโรบิค (Anaerobic) เป็นกำวที่จะเกิดกำรแข็งตวัและยึดติดกับชิน้งำนเม่ืออยู่ในสภำวะที่ไม่มีอำกำศ

และใชก้บังำนยดึติดโลหะกบัโลหะเท่ำนัน้ กำวอะนำโรบิคแตล่ะประเภทมีรำยละเอียดดงันี ้

▪ น ำ้ยำล็อคเกลียว (Thread Locking) 

▪ น ำ้ยำซีลเกลียว (Thread Sealing)  

▪ น ำ้ยำตรงึเพลำ (Retaining) 

▪ ปะเก็นเหลว (Gasketing) 

▪ ปะเก็นแผ่น (Gasket Sheet)  

▪ ปะเก็นวงโลหะ (Spiral Wound Gasket) 

ค. กาวอีพ๊อกซี่ (Epoxy) เป็นกำวที่เหมำะส ำหรบังำนซ่อมแซมทั่วไปในลกัษณะกำรปะอุด เช่ือม ผนึกรอยรั่วซึม

ของวสัด ุเช่น ไมเ้หล็ก อะลมูิเนียม สงักะสี คอนกรตี กระจกกระเบือ้ง เป็นตน้ 
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2.2.3.2 วัสดุยาแนว (Sealant)  
วสัดยุำแนวเป็นวสัดทุี่ใชอ้ดุรอ่งระหว่ำงรอยต่อของพืน้ผิวเพื่อป้องกันกำรรั่วไหลผ่ำนรอยแยกที่เกิดจำกกำร

ขยำยตวัหรือเสื่อมสภำพของพืน้ผิวตำมอำยกุำรใชง้ำนวสัดยุำแนวแต่ละประเภทจะมีคณุสมบติัและลกัษณะกำรใช้

งำนที่แตกตำ่งกนั 

 
2.2.3.3 วัสดุเคลือบผิว 
ก. น ้ายาเคลือบผิว (Coating Product) เป็นผลิตภัณฑส์ ำหรบัซ่อมแซมและปกป้องพืน้ผิวของเครื่องจักรและ

อุปกรณ์ที่เป็น โลหะ คอนกรีต และยำงที่เกิดกำรสึกกร่อนและช ำรุดให้สำมำรถกลับมำใช้งำนได้อย่ ำงมี

ประสิทธิภำพ 

ข. น ้ายากันสนิม (Rust Treatment) เป็นสำรเคลือบผิวเพื่อหยดุยัง้กำรลกุลำมของสนิม สำมำรถใชก้ับโลหะทุก

ประเภท เช่น ท่อ ถงั โครงสรำ้งเหลก็ เป็นตน้ 

 
2.2.3.4 ผลิตภณัฑเ์พือ่อาชีวอนามัยและความปลอดภยั (Safety & Protective)  
ก. อุปกรณอ์าชีวอนามัยในอุตสาหกรรม และน า้ยาท าความสะอาด (Liquid Cleanser) 

▪ กระดาษท าความสะอาดงานอุตสาหกรรม (Wiper) เป็นวสัดซุบัเช็ดแทนเศษผำ้ ใชส้  ำหรบัเช็ดท ำควำม

สะอำดเครื่องมือ เครื่องจกัรอะไหล่และชิน้งำนตำ่งๆ ใหป้รำศจำกครำบน ำ้ น ำ้มนั กำว จำรบี สำรเคมี หรอื

ของเหลวอื่น ๆ ส่วนใหญ่ใช้ในงำนซ่อมบ ำรุง เครื่องจักรและอปุกรณก์ำรเช็ดชิน้งำนก่อนกำรประกอบ

ชิน้ส่วน กำรเช็ดชิน้งำนก่อนน ำเขำ้กระบวนกำรผลิต กำรเช็ดชิน้งำนก่อนและหลังทำสี และกำรเช็ดชิน้งำน

ที่ตอ้งกำรควำมสะอำดสงู 

▪ น ้ายาล้างเครื่องมือเครื่องจักร (Equipment Detergent) เป็นน ำ้ยำท ำควำมสะอำดครำบสิ่งสกปรกบน

เครื่องมือและเครื่องจกัรส ำหรบังำนอตุสำหกรรมหนกัเช่น น ำ้มนั จำรบี เป็นตน้ 

▪ สบู่เหลวล้างมือ (Loctite SF7850-Orange Hand Cleaner) เป็นสบู่เหลวที่ มีส่วนผสมของเม็ดขัด

พลำสติก เพื่อช่วยในกำรขจดัครำบน ำ้มนั จำรบี และครำบสกปรกต่ำงๆ ที่ติดบนฝ่ำมือ 

▪ น ้ายาลอกปะเก็น (Gasket Remover) เป็นน ำ้ยำส ำหรบัลอกหรือขจัดครำบปะเก็นเก่ำและเขม่ำด ำ อนั

เน่ืองมำจำกคำรบ์อนในน ำ้มนัหล่อลื่นและจำรบีที่ไหมติ้ดบนหนำ้แปลนของเครื่องจกัรตำ่งๆ 
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ข. อุปกรณเ์พือ่ความปลอดภยัส่วนบุคคล 

▪ แว่นตา (Safety Glasses) เป็นผลิตภณัฑป์้องกนัดวงตำจำกอนัตรำยที่เกิดจำกเศษวสัดปุระกำยไฟ และ

รงัสีต่ำงๆ  

▪ ถุงมือ(Safety Gloves) เป็นผลิตภัณฑป์้องกันกำรบำดเจ็บของฝ่ำมือที่เกิดจำกของมีคมและสำรเคมี

อนัตรำยในระหว่ำงกำร ปฏิบตัิงำน ไดแ้ก่ถงุมือช่ำงทั่วไป ถงุมือป้องกันกำรบำดเฉือน และถงุมือป้องกัน

สำรเคมี 

▪ ชุดป้องกันร่างกาย (Safety Suit) เป็นผลิตภณัฑส์วมใส่เพื่อป้องกัน รำ่งกำย ไดแ้ก่ ชดุป้องกัน ฝุ่ นและ

ละอองสำรเคมี สำมำรถป้องกันร่ำงกำยจำกฝุ่ นและละอองสำรเคมี และชดุผจญเพลิงที่สำมำรถป้องกัน

รำ่งกำยจำกควำมรอ้นของเปลวไฟได ้ส่วนใหญ่ใชใ้นโรงงำนเหล็ก โรงไฟฟ้ำ และงำนที่เก่ียวขอ้งกบัควำม

รอ้น  
ค. อุปกรณเ์พือ่ความปลอดภยัในโรงงานอุตสาหกรรม 

▪ ผ้ากันไฟ (Fire Blanket) เป็นผำ้ที่ท  ำมำจำกทรำยแกว้ธรรมชำติ ซึ่งมีคุณสมบตัิในกำรทนควำมรอ้นสูง 

เพื่อป้องกนัสะเก็ดไฟจำก งำนเช่ือมหรือตดัเหล็ก ตดัเย็บเป็นฉนวนหุม้เครื่องจกัรและอปุกรณเ์พื่อป้องกนั

กำรสญูเสียควำมรอ้น เป็นตน้ 

▪ การด์ป้องกันสารเคมี (Safety Shield) กำรด์ป้องกัน สำรเคมีจะถกูติดตัง้ เพื่อป้องกันควำมเสียหำยต่อ

เครื่องจักรจำกกำรสัมผัสกับ ละอองสำรเคมีโดยตรง และป้องกันกำรเกิดอันตรำยแก่ผูท้ี่ปฏิบตัิงำนใน

บรเิวณโดยรอบ 

▪  กระจกทนความร้อน (Safety Sight Glass) เป็นกระจกแบบแท่งยำวและวงกลมที่ใชส้  ำหรบัวดัระดบั

ของเหลวในเครื่องผลิตไอน ำ้ (Boiler) หรอืภำยในถงัของกระบวนกำรผลิต ซึง่มีควำมทนทำนตอ่สภำวะที่มี

ควำมผนัผวนของอณุหภมูิและควำมดนัในระดบัสงู 
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▪  ฉนวนยางหุ้มวัสดุ (Insulation) เป็นฉนวนยำงด ำ ที่มีค่ำกำรน ำควำมรอ้นต ่ำ สำมำรถตำ้นทำนกำรซึม

ผ่ำนของควำมชืน้ ใชส้  ำหรบัหุม้ติดกบัท่อ ถงั และเครื่องจกัรต่ำงๆ เพื่อปอ้งกนักำรสญูเสียควำมรอ้น ควำม

เย็น หรอืลดเสียงรบกวนที่เกิดจำกกำรท ำงำนของเครื่องจกัรและอปุกรณ ์

 
 

 
 

▪  อุปกรณซ์่อมท่อร่ัวฉุกเฉิน (Pipe Repairing Kit) เป็นอปกุรณส์ ำหรบัซ่อมแซมท่อที่เกิดกำรรั่วไหลของ

ของเหลวหรอืก๊ำซ โดยที่ ไม่ตอ้งหยดุกำรด ำเนินงำนของกระบวนกำรผลิตหรอืปิดวำลว์เพื่อซอ่มแซม 

▪  ใบตัด – ใบเจยีร ์(Cutting and Grinding disc) เป็นอปกุรณท์ี่ใชใ้นกำรตดั กำรขดั กำรเจียรก์ำรตกแต่ง

ชิน้งำน โดยใชร้ว่มกบัเครื่องมือตดัหรอืเครื่องขดัไฟฟ้ำในงำนตดัเหลก็ งำนขดัผิวชิน้งำน งำนเช่ือมประกอบ

ท่อ หรอืงำนตกแตง่ชิน้งำนตำ่งๆ 
 

2.2.4 กลุ่มผลิตภณัฑธุ์รกิจงานบริการ(Service Business) 
2.2.4.1 งานเคลือบพืน้ผิว (Coating)  

บรษิัท ใหบ้รกิำรงำนเคลือบพืน้ผิวส ำหรบัเครื่องจกัรและอปุกรณเ์พื่อปอ้งกนักำรกดักรอ่นของ สำรเคมีที่มีสภำพเป็นกรด

หรือด่ำง และเพิ่มควำมทนทำนต่อแรงกระแทกและแรงเสียดสีรวมถึงงำนซ่อมแซมพื ้นผิวที่ช  ำรุด เพื่อเพิ่มประสิทธิภำพในกำร

ท ำงำนและเพิ่มอำยุกำรใช้งำน โดยมีทีมงำนวิศวกรใหบ้ริกำรเคลือบพื ้นผิวเครื่องจักรและอุปกรณท์ี่โรงงำนของลูกค้ำ หรือ

เคลื่อนยำ้ยเครือ่งจกัรและอปุกรณม์ำด ำเนินกำรเคลือบพืน้ผิวที่บรเิวณพืน้ที่ของบรษิัทฯ 

 
2.2.4.2 งานตัดเยบ็ฉนวนหุม้ (Removable Insulation Jacket)  

บริษัทฯ ใหบ้ริกำรออกแบบและตดัเย็บฉนวนหุม้เครื่องจกัรและอปุกรณ ์เพื่อประโยชนใ์นกำรป้องกนักำรสญูเสียควำม

รอ้น ควำมเย็น หรอืลดระดบัเสียงรบกวนที่เกิดจำกกำรท ำงำน โดยบรษิัทฯ จะสอบถำมควำมตอ้งกำรของลกูคำ้ คดัเลือกวสัดทุี่

ใชใ้นกำรตดัเย็บที่เหมำะสม และตดัเย็บฉนวนหุม้ตำมควำมตอ้งกำร โดยฉนวนหุม้มี คณุสมบตัิในกำรกนัน ำ้ ทนต่ออณุหภมูิสงู

และสำรเคมีที่อำจเป็นอนัตรำยต่อเครื่องจกัรและอุปกรณโ์ดยฉนวนหุม้สำมำรถถอดออกจำก เครื่องจกัรและอุปกรณเ์พื่อท ำ

ควำมสะอำด ซอ่มบ ำรุง และน ำกลบัมำห่อหุม้ใหม่ได ้

 
2.2.4.3 งานตดิตัง้ระบบทอ่น า้ ทอ่ลม (Piping Installation) 

 บรษิัทฯ ใหบ้รกิำรรือ้ถอน ประกอบ ติดตัง้ และทดสอบระบบท่อน ำ้ ท่อลม เพื่อทดแทนระบบท่อเดิมที่มีปัญหำสนิมใน

ตวัท่อ ท่อรั่ว โดยเลือกใชท้่อวสัดทุี่แตกต่ำงจำกท่อเหล็กทั่วไป อำทิเช่น ท่อเหล็กบภุำยใน ดว้ยพลำสติก PE, ท่อ PP-R เพื่อเป็น

ทำงเลือกใหม่ที่สำมำรถใชง้ำนไดท้นทำน โดยปรำศจำกปัญหำสนิม ท่อรั่ว ท่อแตกอีกตอ่ไป 
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2.2.4.4 งานบริการเกี่ยวกับระบบป๊ัม (Pump Service)  
บริษัทฯ มีทีมงำนวิศวกรผูช้  ำนำญงำน และมีฐำนลูกคำ้ที่ใชต้รำสินคำ้ของบริษัทฯ จ ำนวนมำกจึงพรอ้มใหบ้ริกำร

ตรวจเช็คและซ่อมแซม (Check Repair) รวมถึงงำนติดตัง้ป๊ัมใหม่เพื่อทดแทนป๊ัมเก่ำที่ช  ำรุดเสียหำย หรือใชง้ำนมำยำวนำน

หลำย 10 ปี และยงัครอบคลมุถึงงำนตรวจสอบซ่อมบ ำรุงเชิงป้องกนั (Preventive Maintenance) ใหก้บัระบบป๊ัมตรำสินคำ้ที่

จ  ำหน่ำยอยู่ 

 
2.3 โครงสร้างการถือหุน้ของบริษัทฯ 

โครงสรำ้งกำรถือหุน้ของบรษิัทฯ ณ วนัที่ 15 มีนำคม 2564 มีดงัตอ่ไปนี ้

 
ที่มำ : บรษิัทฯ   

กลุม่ครอบครวันำงสำวอรสำ วิมลเฉลำ ประกอบดว้ย 
- นำงสำวอรสำ วิมลเฉลำ ถือหุน้จ ำนวน  95,796,400 หุน้ คิดเป็นรอ้ยละ 39.92 ของทนุที่ออกและช ำระแลว้ 
- นำยสิทธิชยั ลีเกษม เป็นสำมีที่ไม่ไดจ้ดทะเบียนสมรสของนำงสำวอรสำ วิมลเฉลำ ซึง่ถือหุน้จ ำนวน 34,700 หุน้ คิด

เป็นรอ้ยละ 0.01 ของทนุที่ออกและช ำระแลว้ 
- นำยเกรกิ ลีเกษม เป็นบตุรที่บรรลนุิติภำวะแลว้ของนำงสำวอรสำ วิมลเฉลำ และนำยสิทธิชยั ลีเกษม ซึง่ถือหุน้

จ ำนวน  49,655,900 หุน้ คิดเป็นรอ้ยละ 20.69 ของทนุที่ออกและช ำระแลว้ 
กลุม่ครอบครวันำงกฤติกำ พวัวิไล ประกอบดว้ย 

- นำงกฤติกำ พวัวิไล ถือหุน้จ ำนวน  3,000,000 หุน้ คิดเป็นรอ้ยละ 1.25 ของทนุที่ออกและช ำระแลว้ 
- นำยโกวิท พวัวิไล เป็นสำมีของนำงกฤติกำ พวัวิไล ถือหุน้จ ำนวน 2,300,000 หุน้ คิดเป็นรอ้ยละ 0.96 ของทนุที่ออก

และช ำระแลว้ 
 

2.4 โครงสร้างรายได้ 
รำยไดห้ลกัของบรษิัทฯ แบ่งออกเป็น 4 ประเภท คือ รำยไดจ้ำกกลุ่มผลิตภณัฑแ์ละเทคโนโลยีระบบป๊ัม รำยไดจ้ำกกลุม่

ผลิตภณัฑก์ำรจดักำรกระบวนกำรผลิตและระบบท่อ รำยไดจ้ำกกลุ่มผลิตภณัฑว์สัดนุวตักรรม และรำยไดจ้ำกกลุ่มผลิตภณัฑ์

ธุรกิจงำนบรกิำร โดยมีรำยละเอียดสดัส่วนของรำยไดด้งันี ้

(หน่วย: ลำ้นบำท) 
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ประเภทรายได ้
ปี 2561 ปี 2562 ปี 2563 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 

1. กลุม่ผลิตภณัฑแ์ละเทคโนโลยีระบบป๊ัม 127.50 30.97 163.51 34.05 119.40 26.21 

2. กลุม่ผลิตภณัฑก์ำรจดักำรกระบวนกำรผลิตและระบบท่อ 106.44 25.86 142.57 29.69 183.25 40.21 

3. กลุม่ผลิตภณัฑว์สัดนุวตักรรม 126.84 30.81 113.43 23.63 112.80 24.75 

4. กลุม่ผลิตภณัฑธ์ุรกิจงำนบรกิำร 44.62 10.84 55.44 11.55 33.84 7.43 
รวมรายได้จากการขายและบริการ 405.40 98.48 474.95 98.92 449.28 98.60 

รำยไดอ้ื่น 6.23 1.52 5.20 1.08 6.38 1.40 

รวม 412.79 100.00 411.63 100.00 453.66 100.00 

ที่มำ : รำยงำนประจ ำปีบรษัิทฯ   

 
3. ผู้ถอืหุน้และคณะกรรมการบริษัทฯ 

3.1 ผู้ถอืหุน้ 
บริษัท สยำมอีสต์ โซลูชั่ น จ ำกัด (มหำชน) มีทุนจดทะเบียนจ ำนวน 120,000,000.00 บำท เรียกช ำระแล้ว 

120,000,000.00 บำท แบง่เป็นหุน้สำมญัจ ำนวนจ ำนวน 240,000,000 หุน้ มลูค่ำที่ตรำไวหุ้น้ละ 0.50 บำท (หำ้สิบสตำงค)์ 

กลุม่ผูถื้อหุน้ที่ถือหุน้สงูสดุ 10 รำยแรก ณ วนัที่ 15 มีนำคม 2564 
ล าดับ ผู้ถอืหุน้รายใหญ่ จ านวนหุน้ ร้อยละ 

1 กลุ่มครอบครัวนางสาวอรสา วิมลเฉลา     
  นำงสำวอรสำ วิมลเฉลำ 95,796,400 39.92% 
  นำยเกรกิ ลีเกษม 49,655,900 20.69% 
  นำยสิทธิชยั ลีเกษม 34,700 0.01% 
  รวม 145,486,800 60.62% 

2  นำยแสงเพชร ตนัทะอธิพำนิช 21,770,000 9.07% 
3 กลุ่มครอบครัวนางกฤตกิา พัววิไล   
 นำงกฤติกำ พวัวิไล 3,000,000 1.25% 
 นำยโกวิท พวัวิไล 2,300,000 0.96% 
 รวม 5,300,000  2.21% 
4 นำยวิเชียร ศรมีนุินทรน์ิมิต 3,112,100 1.30% 

5 นำยณฐัพล อึง้มณีประเสรฐิ 3,000,000 1.25% 
6 นำงจิดำภำ กนัตสสุิระ 1,450,000 0.60% 
7 นำยวินิจ หงนิพนธ ์ 1,400,000 0.58% 
8 นำยภำววิทย ์กลิ่นประทมุ 1,260,000 0.53% 
9 นำยไชยวฒัน ์สง่เสรมิปัญญำกลุ 1,208,000 0.50% 

10 นำยเพชรเกษม อึง้ตระกลู 1,200,500 0.50% 
11 ผูถื้อหุน้รำยอื่นๆ 54,812,400 22.84% 
  รวม 240,000,000 100.00% 

 ที่มำ : บรษัิทฯ 



บรษัิท ดิสคฟัเวอร ์แมเนจเมน้ท ์จ ำกดั  เอกสำรแนบ 2 หนำ้ 14/31   
 

 
3.2 ความสัมพันธก์ับบุคคลทีเ่กี่ยวโยงกัน 

 
ลกัษณะควำมสมัพนัธ ์ : นำงสำวอรสำ วิมลเฉลำ และนำยสิทธิชยั ลีเกษม ถือเป็นบคุคลที่เก่ียวโยงกนัของ SE 

และ KESSEL ตำมหลักเกณฑ์ที่ก  ำหนดไว้ในประกำศรำยกำรที่เก่ียวโยงกันตำม
ประกำศคณะกรรมกำรก ำกับตลำดทุนที่ ทจ. 21/2551 เรื่องหลักเกณฑใ์นกำรท ำ
รำยกำรที่เก่ียวโยงกนั และประกำศคณะกรรมกำรตลำดหลักทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 
เรื่องกำรเปิดเผยขอ้มลูและกำรปฏิบตัิกำรของบรษิัทจดทะเบียนในรำยกำรที่เก่ียวโยง
กนั พ.ศ. 2546 (“ประกำศรำยกำรที่เก่ียวโยงกนั”)  

 

เพื่อใหเ้ห็นถึงควำมสมัพนัธร์ะหว่ำงบุคคลและนิติบุคคลที่เก่ียวขอ้งกบัธุรกรรมกำรซือ้หุน้ KESSEL ในครัง้นีท้ี่ปรกึษำ
ทำงกำรเงินอิสระจงึไดท้  ำกำรสรุปขอ้มลูเพื่อใหเ้กิดควำมเขำ้ใจภำพรวมกำรเขำ้ท ำรำยกำรมำกขึน้ดงันี:้ 

    โครงสร้างความสัมพันธข์องผู้ถอืหุน้ SE 
 

 
 

นำงสำวอรสำ วิมลเฉลำ นำยสิทธิชยั ลีเกษม และนำยเกรกิ ลีเกษม เป็นกรรมกำรของบรษิัทฯ โดยนำงสำวอรสำ และ
นำยสิทธิชยัมีสถำนะเป็นสำมีภรรยำกนั โดยมีนำยเกริก ลีเกษมเป็นบุตร  ซึ่งตำมประกำศ คณะกรรมกำรตลำดหลกัทรพัยแ์ห่ง
ประเทศไทย เรื่องกำรเปิดเผยขอ้มลูและกำรปฏิบตัิกำรของบริษัทจดทะเบียน ในรำยกำรที่เก่ียวโยงกัน พ.ศ. 2546 นำยเกริก 
และนำงสำวอรสำ ถือเป็นญำติสนิทตำมค ำนิยำมของประกำศดังกล่ำวทั้งนีน้ำยเกริก มิไดเ้ป็นกรรมกำร หรือผูถื้อหุ้นใน 
KESSEL อย่ำงไรก็ดีจำกมติคณะกรรมกำรบริษัทฯ ครัง้ที่ 2/2564 วนัที่ 6 มีนำคม 2564 คณะกรรมกำรบริษัทฯ มีควำมเห็นว่ำ 
นำยเกริก สำมำรถใชส้ิทธิออกเสียงลงคะแนนในที่ประชุมสำมัญผูถื้อหุน้เพื่อพิจำรณำกำรเขำ้ท ำรำยกำรซือ้หุน้ KESSEL ได้
ภำยใตเ้ง่ือนไขที่ว่ำนำยเกริก ลีเกษมไม่ตกอยู่ภำยใตอ้ิทธิพลหรือกำรควบคุมของนำงสำวอรสำ วิมลเฉลำและนำยสิทธิชยั ลี
เกษมที่จะท ำใหเ้กิดควำมไม่อิสระในกำรลงคะแนนเสียงที่จะเขำ้ท ำหรือไม่เขำ้ท ำธุรกรรมกำรซือ้หุน้ KESSEL ของบริษัทฯ ซึ่ง
สอดคลอ้งกับประกำศคณะกรรมกำรตลำดหลักทรพัยแ์ห่งประเทศไทยที่บริษัทฯ ตอ้งไดร้บัมติของที่ประชุมผูถื้อหุน้ในกำร
อนมุตัิกำรตกลงเขำ้ท ำรำยกำรในรำยกำรที่เก่ียวโยงซึง่ตอ้งมีคะแนนเสียงไม่ต ่ำกวำ่ 3 ใน 4 ของจ ำนวนเสียงทัง้หมดของผูถื้อหุน้
ที่มำประชมุและมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน โดยไม่นบัสว่นของผูถื้อหุน้ที่มีส่วนไดเ้สีย 
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โครงสร้างความสัมพันธข์องผู้ถอืหุน้ก่อนการเข้าท ารายการ 

 
หมำยเหต:ุ1/ บรษัิทที่ นำงสำวอรสำ วิมลเฉลำ และ นำยสิทธิชยั ลีเกษมเป็นกรรมกำร  

2/ นำยเกรกิ ลีเกษม เป็นกรรมกำรของบรษัิทฯ เท่ำนัน้ 

3/ ณ วนัที่ 22 กมุภำพนัธ ์2564 KESSEL มีกรรมกำร 3 ท่ำนคือ 1) นำงสำวอรสำ วิมลเฉลำ 2) นำยสิทธิชยั ลี

เกษม และ 3) สวุฒัน ์มหิทธิหำญ 

 
 

   โครงสร้างความสัมพันธข์องผู้ถอืหุน้หลังการเข้าท ารายการ 
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หมำยเหต:ุ 1/ บรษัิทที่ นำงสำวอรสำ และ นำยสิทธิชยั เป็นกรรมกำร  
2/ คณะกรรมกำรบรษัิทฯ อยู่ระหวำ่งกำรพิจำรณำเรื่องกำรแตง่ตัง้คณะกรรมกำร 

 
 

3.3 คณะกรรมการบริษัทฯ 
รำยช่ือคณะกรรมกำรของบรษิัทฯ ขอ้มลู ณ วนัที่ 16 มีนำคม 2564 

 ชื่อ ต าแหน่ง 
1.  ดร.ธนชำติ นุ่มนนท ์ ประธำนกรรมกำรตรวจสอบ 

ประธำนกรรมกำรบรษัิท 
กรรมกำรอิสระ 

2.  นำงสำวอรสำ วิมลเฉลำ กรรมกำรบรษัิท 
ประธำนกรรมกำรบรหิำรควำมเสี่ยง 
ประธำนกรรมกำรบรหิำร 
ประธำนเจำ้หนำ้ที่บรหิำร  

3.  นำยสิทธิชยั ลีเกษม กรรมกำรบรษัิท  
กรรมกำรบรหิำร 

4.  นำงจนัทรจ์ิรำ สมคัรไทย กรรมกำรอิสระ  
กรรมกำรบรษัิท  
กรรมกำรตรวจสอบ  
ประธำนกรรมกำรสรรหำและก ำหนดคำ่ตอบแทน 

5.  นำงสำวจิรนำถ สมุำนนท ์ กรรมกำรอิสระ  
กรรมกำรบรษัิท  
กรรมกำรสรรหำและก ำหนดคำ่ตอบแทน 

6.  นำยเกรกิ ลีเกษม กรรมกำรบรษัิท 
กรรมกำรบรหิำร  
รองประธำนเจำ้หนำ้ที่บรหิำร 
กรรมกำรบรหิำรควำมเสี่ยง 

7.  นำงสำวณิชกมล วงศพ์ิพฒัน ์ กรรมกำรบรษัิท 
กรรมกำรสรรหำและก ำหนดคำ่ตอบแทน 

8.  เดวิด สมญัญำภรณ ์ กรรมกำรบรษัิท 

 ที่มำ : บรษัิทฯ 

 
3.4 คณะผู้บริหารระดับสูง 

 รำยช่ือคณะผูบ้รหิำรระดบัสงูของบรษิัทฯ  ขอ้มลู ณ วนัที่ 16 มีนำคม 2564 

 ชื่อ ต าแหน่ง 

1.  นำงสำวอรสำ วิมลเฉลำ ประธำนเจำ้หนำ้ที่บรหิำร 

2.  นำยเกรกิ ลีเกษม  รองประธำนเจำ้หนำ้ที่บรหิำร 
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 ชื่อ ต าแหน่ง 

3.  นำงสิษฏฐ์ำ แซเ่ตียว ผูจ้ดักำรฝ่ำยสนบัสนนุ 

4.  นำงมำลี อินทร ผูจ้ดักำรฝ่ำยขำย กลุม่ผลิตภณัฑก์ำรจดักำรกระบวนกำรผลิตและระบบท่อ 

5.  นำงสภุธิดำ ลิมสมัพนัธเ์จรญิ ผูจ้ดักำรฝ่ำยขำย กลุม่ผลิตภณัฑว์สัดนุวตักรรม 

6.  นำงพิมพช์นก ข ำอินทร ์ ผูจ้ดักำรฝ่ำยขำย ส ำนกังำนกรุงเทพ 

7.  นำยเดวิด สมญัญำภรณ ์ ประธำนเจำ้หนำ้ที่บรหิำรกำรเงิน 

8.  นำยพรชยั  ตนัติสนุทโรดม ประธำนเจำ้หนำ้ที่ขำยและกำรตลำด 

9.  นำยสิทธิชยั ลีเกษม กรรมกำรบรหิำร 

 ที่มำ : บรษัิทฯ 

 
4. สรุปรายการส าคัญในงบการเงนิ 

4.1 งบแสดงฐานะการเงนิ 
         (หน่วย : ลำ้นบำท) 

รายการ 2561 2562 2563 
สินทรัพย ์    
สินทรัพยห์มุนเวยีน 

 
    

เงินสดและรำยกำรเทียบเท่ำเงินสด 85.69 78.87 68.11 
เงินลงทนุชั่วครำว - - - 
ลกูหนีก้ำรคำ้และลกูหนีห้มนุเวียนอื่น 90.20 100.13 150.28 
สินคำ้คงเหลือ - สทุธิ 23.66 56.42 28.27 
รวมสินทรัพยห์มุนเวียน 199.55 235.42 246.66 
สินทรัพยไ์ม่หมุนเวียน 

   

เงินฝำกที่มีภำระผกูพนั 8.80 8.80 3.80 
เงินลงทนุในบรษัิทรว่ม 144.97 151.78 167.15 
เงินใหกู้ร้ะยะยำวแก่บรษัิทรว่ม 12.62 - - 
อำคำรและอปุกรณ ์ 11.03 12.25 7.66 
สินทรพัยบ์นพืน้ที่เช่ำระยะยำว 41.91 38.77 - 
สินทรพัยส์ิทธิกำรใช ้ - - 49.06 
สินทรพัยภ์ำษีเงินไดร้อกำรตดับญัชี 1.78 2.07 3.29 
สินทรพัยไ์ม่หมนุเวยีนอื่น 0.01 0.02 0.01 
รวมสินทรัพยไ์มห่มุนเวียน 221.12 213.69 230.97 
รวมสินทรัพย ์ 420.68 449.10 477.64 
หนีส้ิน    
หนีส้ินหมุนเวียน    
เจำ้หนีก้ำรคำ้และเจำ้หนีห้มนุเวียนอื่น 100.62 100.78  87.48 
สว่นของหนีส้ินตำมสญัญำเช่ำกำรเงินที่ถึงก ำหนดช ำระภำยในหนึ่งปี - 0.43  - 
สว่นของหนีส้ินตำมสญัญำเช่ำที่ถึงก ำหนดช ำระภำยในหนึ่งปี - - 1.38 
รวมหนีส้นิหมุนเวียน 100.62 101.21 88.85  
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รายการ 2561 2562 2563 
หนีส้ินไม่หมุนเวยีน      
หนีส้ินตำมสญัญำเช่ำกำรเงิน -  1.09 - 
หนีส้ินตำมสญัญำเช่ำ - - 10.66  
ภำระผกูพนัผลประโยชนพ์นกังำน 8.87  9.76  12.67  
รวมหนีส้นิไม่หมุนเวียน 8.87 10.85 23.33  
รวมหนีส้นิ 109.49 112.06 112.18 
ส่วนของผู้ถอืหุน้       
ทนุจดทะเบียน       
หุน้สำมญั 240,000,000 หุน้ มลูค่ำหุน้ละ 0.50 บำท  120.00 120.00 120.00 
ทนุที่ออกและช ำระแลว้        
หุน้สำมญั 240,000,000 หุน้มลูค่ำหุน้ละ 0.50 บำท 120.00 120.00 120.00 
สว่นเกินมลูค่ำหุน้สำมญั 121.00 121.00 121.00 
ก ำไรสะสม       

ส ำรองตำมกฎหมำย 6.09  7.52  8.78 
ยงัไม่ไดจ้ดัสรร 64.09 88.52 115.67 

รวมส่วนของเจ้าของ 311.19 337.04 365.45 
รวมหนีส้นิและสว่นของผู้ถอืหุน้ 420.68 449.10 477.64 

 ที่มำ : บรษัิทฯ 

 

4.2 งบก าไรขาดทนุ 
         (หน่วย : ลำ้นบำท) 

รายการ 2561 2562 2563 
รายได ้    
รำยไดจ้ำกกำรขำยและบริกำร 405.40  474.95  449.28  
ตน้ทนุขำยและบรกิำร (296.20)  (344.50)  (328.48)  
ก าไรขั้นตน้ 109.20  130.45  120.80 
รำยไดอ้ื่น 6.23  5.20  4.38  
ก าไรก่อนค่าใช้จา่ย 115.43  135.64  125.18  
ค่ำใชจ้่ำยในกำรขำย (47.95)  (54.80)  (43.41)  
ค่ำใชจ้่ำยในกำรบริหำร (42.72)  (45.26)  (52.59)  
ก าไร(ขาดทุน)ก่อนต้นทุนทางการเงนิและภาษีเงนิได้ 24.76  35.58  29.18  
ตน้ทนุทำงกำรเงิน (0.01)  (0.03)  (0.69)  
สว่นแบ่งก ำไรจำกเงินในบรษัิทรว่ม 6.79  6.80  17.37  
ก าไร(ขาดทุน)ก่อนภาษีเงนิได้ 31.54  42.34  45.86  
รำยได(้คำ่ใชจ้่ำย)ภำษีเงินได ้ (4.98)  (6.89)  (5.29)  
ก าไร(ขาดทุน)ส าหรับงวด 26.56  35.45  40.58  

 ที่มำ : บรษัิทฯ 
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4.3 งบกระแสเงนิสด 

          (หน่วย : ลำ้นบำท) 
รายการ 2561 2562 2563 

กระแสเงินสดสทุธิไดม้ำจำก (ใชไ้ปใน) กิจกรรมด ำเนินงำน 14.65  (7.40)  1.77  
เงินสดสทุธิไดม้ำจำก(ใชไ้ปใน)กิจกรรมลงทนุ (10.13)  11.03  1.98  
กระแสเงินสดสทุธิไดม้ำจำก (ใชไ้ปใน) กิจกรรมจดัหำเงิน (14.72)  (10.45)  (14.51)  
เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสดเพิม่ขึน้ (ลดลง) สุทธ ิ (10.20)  (6.82)  (10.76)  
เงินสดและรำยกำรเทียบเท่ำเงินสดตน้งวด 95.89  85.69  78.87  
เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสดปลายงวด 85.69  78.87  68.11  

 ที่มำ : บรษัิทฯ 

 
4.4 อัตราส่วนทางการเงนิทีส่ าคัญ 

อัตราส่วนทางการเงนิ 2561 2562  2563  
อตัรำสว่นสภำพคล่อง 1.98 2.33 2.78 
อตัรำสว่นสภำพคล่องหมนุเวียนเรว็ (เท่ำ) 1.69 1.68 2.39 
ระยะเวลำเก็บหนีเ้ฉลี่ย (วนั) 65.79 66.90 94.88 
ระยะเวลำกำรขำยสินคำ้เฉลี่ย (วนั) 33.95 40.12 45.55 
ระยะเวลำช ำระหนีเ้ฉลี่ย (วนั) 70.68 66.99 68.14 
วงจรเงินสด (วนั) 29.06 40.04 72.30 

 ที่มำ : บรษัิทฯ 

 
5. ค าอธิบายและการวิเคราะหฐ์านะการเงนิและผลการด าเนินงาน 

5.1 ภาพรวมของการด าเนินงานทีผ่่านมา  
ปี 2561 

จำกผลกำรด ำเนินงำนของปี 2561 บริษัทฯ มีรำยไดจ้ำกกำรขำยและบริกำรจ ำนวน 405.40 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้จำกปี 

2560 จ ำนวน 2.23 ลำ้นบำท หรอืเพิ่มขึน้รอ้ยละ 0.55 แบง่เป็นรำยไดจ้ำกกลุ่มผลิตภณัฑแ์ละเทคโนโลยีระบบป๊ัม 127.50 ลำ้น

บำท กลุ่มผลิตภณัฑก์ำรจดักำรกระบวนกำรผลิตและระบบท่อ 106.44 ลำ้นบำท กลุ่มผลิตภณัฑว์สัดนุวตักรรม 126.84 ลำ้น

บำท กลุ่มผลิตภณัฑบ์รกิำร 44.62 ลำ้นบำท ในปี 2561 บรษิัทฯ ไดร้บักำรสั่งซือ้สินคำ้ที่ตอ้งสั่งจำกต่ำงประเทศ และระยะเวลำ

กำรส่งมอบยำว จงึท ำใหก้ำรรบัรูร้ำยไดไ้ม่เกิดขึน้ในปี 2561  

ณ 31 ธนัวำคม 2561 บรษิัทฯ มีสินคำ้และงำนบรกิำรที่ไดร้บัใบสั่งซือ้แลว้แตย่งัไม่ไดส้่งมอบ (Backlog) จ ำนวน 160.00 

ลำ้นบำท เพิ่มขึน้จำกปี 2560 จ ำนวน 83.60 ลำ้นบำท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 109.42 ซึ่งคำดว่ำจะทยอยส่งมอบ และครบถว้น 

ภำยในไตรมำสที่ 3 ของปี 2562 และบริษัทฯ มีเหตุกำรณส์ ำคญัที่ส่งผลต่อกำรด ำเนินงำนส ำหรบัปี 2561 คือ บริษัทฯ มีกำร

ลงทุนในบริษัท ยูทิลิตี ้บิสิเนส อัลลำยแอนซ ์จ ำกัด ในอัตรำ 39.99% เพื่อเป็นกำรสรำ้งศักยภำพในกำรเติบโตทำงธุรกิจที่

เก่ียวขอ้งและเอือ้ประโยชนต์อ่กำรด ำเนินธุรกิจของบรษิัทฯ  
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บริษัท ยูทิลิตี ้บิสิเนส อัลลำยแอนซ ์จ ำกัด เป็นผูน้  ำแนวคิดใหม่ในกำรจัดกำรน ำ้และผูน้  ำดำ้นกำรใหบ้ริกำรบริหำร

จดักำรน ำ้ ระบบปรบัปรุงคณุภำพน ำ้ใช ้ระบบบ ำบดัน ำ้เสีย และระบบระบำยน ำ้แบบครบวงจร โดยกำรลงทนุในโครงกำรนีค้ำด

ว่ำจะไดร้บัอตัรำ ผลตอบแทน โดยรบัรูก้  ำไรสทุธิของบริษัท ยทูิลิตี ้บิสิเนส อลัลำยแอนซ ์จ ำกดั ในอตัรำ 39.99% ตำมสดัส่วน

กำรถือหุน้ ปี 2561 บรษิัทฯ รบัรูก้  ำไรสทุธิ เท่ำกบั 6.79 ลำ้นบำท ในเวลำ 8 เดือน และบรษิัทฯ ยงัมีรำยไดด้อกเบีย้จำกสญัญำ

เงินกูยื้มที่ท  ำระหวำ่งกนัเป็นจ ำนวนเท่ำกบั 0.80 ลำ้นบำท  

ปี 2562 

จำกผลกำรด ำเนินงำนของปี 2562 บริษัทฯ มีรำยไดจ้ำกกำรขำยและบริกำรจ ำนวน 474.95 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้จำกปี 

2561 จ ำนวน 69.54 ลำ้นบำท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 17.15 แบ่งเป็น รำยไดจ้ำกกลุ่มผลิตภณัฑแ์ละเทคโนโลยีระบบป๊ัม 163.51 

ลำ้นบำท กลุ่มผลิตภณัฑก์ำรจดักำรกระบวนกำรผลิตและระบบท่อ  142.57 ลำ้นบำท กลุ่มผลิตภณัฑว์สัดุนวตักรรม 113.43 

ลำ้นบำท กลุ่มผลิตภณัฑบ์ริกำร 55.44 ลำ้นบำท ในปี 2562 บริษัทฯ รำยไดท้ี่เพิ่มขึน้เกิดจำกมีรำยไดข้องกลุ่มผลิตภณัฑแ์ละ

เทคโนโลยีระบบป๊ัม และกลุ่มผลิตภณัฑก์ำรจดักำรกระบวนกำรผลิตและระบบท่อ ที่ไดร้บังำนที่มีมลูค่ำสงูหลำยงำนเช่นงำน

ของบรษิัท พีทีที ฟีนอล จ ำกดั และ พีทีที โกลบอล เคมีคอล จ ำกดั 

ณ 31 ธนัวำคม 2562 บรษิัทฯ มีสินคำ้และงำนบรกิำรที่ไดร้บัใบสั่งซือ้แลว้แตย่งัไม่ไดส้่งมอบ (Backlog) จ ำนวน 188.48

ลำ้นบำท เพิ่มขึน้จำกปี 2561 จ ำนวน 28.48 ลำ้นบำท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 17.80 ซึ่งคำดว่ำจะทยอยส่งมอบ และครบถ้วน 

ภำยในปี 2563 

ในปี 2562 บรษิัทฯ ยงัรบัรูก้  ำไรสทุธิของบรษิัทรว่ม คือบรษิัท ยทูิลิตี ้บิสิเนส อลัลำยแอนซ ์จ ำกดั ในอตัรำ 39.99% ตำม

สดัส่วนกำรถือหุน้ ปี 2562 บรษิัทฯ รบัรูก้  ำไรสทุธิ เท่ำกบั 6.80 ลำ้นบำท  

ปี 2563 

จำกผลกำรด ำเนินงำนของปี 2563 บริษัทฯ มีรำยไดจ้ำกกำรขำยและบริกำรจ ำนวน 449.28 ลำ้นบำท ลดลงจำกปี 

2562 จ ำนวน 25.66 ลำ้นบำท หรอืลดลงรอ้ยละ 5.40 แบง่เป็น รำยไดจ้ำกกลุม่ผลิตภณัฑแ์ละเทคโนโลยีระบบป๊ัม 119.40 ลำ้น

บำท กลุ่มผลิตภณัฑก์ำรจดักำรกระบวนกำรผลิตและระบบท่อ 183.25  ลำ้นบำท กลุ่มผลิตภณัฑว์สัดนุวตักรรม 112.80 ลำ้น

บำท และกลุ่มผลิตภัณฑบ์ริกำร 33.84 ลำ้นบำท ในปี 2563 รำยไดท้ี่ลดลงเกิดจำกกำรที่บริษัทฯ ไดร้บัผลกระทบภำยใต้

สถำนกำรณก์ำรแพร่ระบำดของโรคติดเชือ้ไวรสัโคโรนำสำยพันธุใ์หม่  2019 (COVID-19) บริษัทลกูคำ้ไม่สำมำรถเปิดท ำกำร

ตำมปกติไดท้  ำใหต้อ้งเลื่อนกำรส่งสินคำ้ออกไปและจะทยอยส่งไดภ้ำยในปี 2564 

ณ 31 ธนัวำคม 2563 บรษิัทฯ มีสินคำ้และงำนบรกิำรที่ไดร้บัใบสั่งซือ้แลว้แต่ยงัไม่ไดส้่งมอบ(Backlog) จ ำนวน 154.50 

ลำ้นบำท ลดลงจำกปี 2562 จ ำนวน 33.98 ลำ้นบำท หรอืลดลงรอ้ยละ 18.00  ซึง่คำดวำ่จะทยอยสง่มอบ และครบถว้น ภำยใน

ปี 2564  

ในปี 2563  บรษิัทฯ ยงัรบัรูก้  ำไรสทุธิของบรษิัทรว่ม คือ บรษิัท ยทูิลิตีบ้ิสิเนส อลัลำยแอนซ ์จ ำกดั ในอตัรำรอ้ยละ 39.99 

ตำมสดัส่วนกำรถือหุน้ ปี 2563 บรษิัทฯ รบัรูก้  ำไรสทุธิ เท่ำกบั 17.37 ลำ้นบำท 
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5.2 การวิเคราะหผ์ลการด าเนินงาน  
รำยไดร้วมของบริษัทฯ ในปี 2561 ถึง 2563 ประกอบดว้ยรำยไดจ้ำกกำรขำยและบริกำร และรำยไดอ้ื่น เป็นจ ำนวน 

411.64 ลำ้นบำท 480.14 ลำ้นบำท และ 453.66 ลำ้นบำท ตำมล ำดบั 

รำยละเอียดกำรวิเครำะหแ์ละค ำอธิบำยของฝ่ำยจดักำรมีดงันี ้

รายได้รวม 
ปี 2561 ปี 2562 ปี 2563 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 
รำยไดจ้ำกกำรขำยและบริหำร 405.40 98.49 474.95 98.92 449.28 98.60 
รำยไดอ้ื่น 6.23 1.51 5.20 1.08 6.38 1.40 
รวมรำยได ้ 411.64 100.00 480.14 100.00 453.66 100.00 

หมำยเหต:ุ รำยไดอ้ื่น ไดแ้ก่ รำยไดค้่ำนำยหนำ้ รำยไดส้ง่เสรมิกำรขำย และดอกเบีย้รบั เป็นตน้ 

 
5.3 รายได้จากการขายและบริการ 

โครงสรำ้งรำยได้จำกกำรขำยและบริกำรของบริษัทฯ แบ่งตำมกลุ่มผลิตภัณฑ์  4 กลุ่มได้แก่ กลุ่มผลิตภัณฑ์และ

เทคโนโลยีระบบป๊ัม กลุ่มผลิตภัณฑ์กำรจัดกำรกระบวนกำรผลิตและระบบท่อ กลุ่มผลิตภัณฑ์วัสดุนวัตกรรม  และกลุ่ม

ผลิตภณัฑบ์รกิำร รำยละเอียดดงันี ้

รายได้รวม 
ปี 2561 ปี 2562 ปี 2563 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 
1.กลุม่ผลิตภณัฑแ์ละเทคโนโลยีระบบป๊ัม 127.50 31.45 163.51 34.43 119.40 26.58 
2.กลุม่ผลิตภณัฑก์ำรจดักำรกระบวนกำรผลิตและระบบท่อ 106.44 26.25 142.57 30.02 183.25 40.79 
3.กลุม่ผลิตภณัฑว์สัดนุวตักรรม 126.84 31.29 113.43 23.88 112.80 25.10 
4.กลุม่ธุรกิจงำนบริกำร 44.62 11.01 55.44 11.67 33.84 7.53 
รวมรายได้จากการขายและบริการ 405.40 100.00 474.95 100.00 449.28 100.00 

 
5.3.1 รายได้จากกลุ่มผลิตภณัฑแ์ละเทคโนโลยรีะบบป๊ัม 
ปี 2561 

ในปี 2561 บรษิัทฯ มีรำยไดจ้ำกกลุม่ผลิตภณัฑแ์ละเทคโนโลยีระบบป๊ัม จ ำนวน 127.50 ลำ้นบำท คิดเป็นรอ้ยละ 31.45 

ของรำยไดจ้ำกกำรขำยและบรกิำร ทัง้นีร้ำยไดจ้ำกกลุม่ผลิตภณัฑแ์ละเทคโนโลยีระบบป๊ัมในปี 2561 ลดลงจำกปี 2560 จ ำนวน 

9.52 ลำ้นบำท หรือ ลดลงรอ้ยละ 6.95 กำรลดลงของรำยได ้มีสำเหตุส  ำคญัมำจำกมีงำนโครงกำรที่ส่งสินคำ้ไม่ทนัตำมแผน

ภำยในปี 2561 และจะสำมำรถ ส่งสินคำ้ไดภ้ำยในไตรมำสที่ 1-3 ของปี 2562 และมีสินคำ้หลักที่ท  ำรำยไดไ้ม่เป็นไปตำม

เปำ้หมำยส่งผลใหร้ำยไดปี้ 2561 ต ่ำกวำ่ ปี 2560  

ปี 2562 

ในปี 2562 บรษิัทฯ มีรำยไดจ้ำกกลุม่ผลิตภณัฑแ์ละเทคโนโลยีระบบป๊ัม จ ำนวน 163.51 ลำ้นบำท คิดเป็นรอ้ยละ 34.43 

ของรำยไดจ้ำกกำรขำยและบริกำร ทั้งนีร้ำยไดจ้ำกกลุ่มผลิตภัณฑแ์ละเทคโนโลยีระบบป๊ัมในปี  2562 เพิ่มขึน้จำกปี 2561 
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จ ำนวน 36.01 ลำ้นบำท หรือ เพิ่มขึน้รอ้ยละ 28.24 กำรเพิ่มขึน้ของรำยไดก้ลุ่มผลิตภณัฑแ์ละเทคโนโลยีระบบป๊ัมเน่ืองจำกมี

งำนที่มีมลูค่ำเยอะเกิดขึน้ภำยในปี 2562 

ปี 2563 

ในปี 2563 บรษิัทฯ มีรำยไดจ้ำกกลุม่ผลิตภณัฑแ์ละเทคโนโลยีระบบป๊ัม จ ำนวน 119.40 ลำ้นบำท คิดเป็นรอ้ยละ 26.58 

ของรำยไดจ้ำกกำรขำยและบริกำร ทั้งนีร้ำยไดจ้ำกกลุ่มผลิตภัณฑแ์ละเทคโนโลยีระบบป๊ัมในปี 2563 ลดลงจำกปี 2562  

จ ำนวน 44.11 ลำ้นบำท หรือ ลดลงรอ้ยละ 26.98 กำรลดลงเน่ืองจำกกลุ่มลกูคำ้ส่วนใหญ่ยงัไม่มีควำมตอ้งกำรสินคำ้และบำง

บริษัทฯ ก็ลดงบประมำณลง เน่ืองจำกไม่สำมำรถประกอบกิจกำรไดเ้ป็นปกติเน่ืองจำกสถำนกำรณก์ำรแพรร่ะบำดของโรคติด

เชือ้ไวรสัโคโรนำสำยพนัธุใ์หม่ 2019 (COVID-19) 

 
5.3.2 รายได้จากกลุ่มผลิตภณัฑก์ารจัดการกระบวนการผลิตและระบบทอ่ 
ปี 2561 

ในปี 2561 บรษิัทฯ มีรำยไดจ้ำกกลุม่ผลิตภณัฑก์ำรจดักำรกระบวนกำรผลิตและระบบท่อ จ ำนวน 106.44 ลำ้นบำท คิด

เป็น รอ้ยละ 26.25 ของรำยไดจ้ำกกำรขำยและบรกิำร ทัง้นีร้ำยไดล้ดลงจำกปี 2560 จ ำนวน 19.12 ลำ้นบำท หรือลดลงรอ้ยละ 

15.23 กำรลดลง ของรำยไดท้ี่ส  ำคญัมำจำกกำรมีสินคำ้หลกัที่ไม่สำมำรถท ำไดต้ำมเป้ำหมำยและมีงำนที่ลกูคำ้ยกเลิกใบเสนอ

รำคำเน่ืองจำกรำคำสินคำ้สูคู้่แข่งขนัไม่ไดป้ระกอบกบัจ ำนวนพนกังำนฝ่ำยขำยลดลงท ำใหข้ำดโอกำสที่จะหำงำนไดเ้พิ่มมำก

ขึน้ สง่ผลใหร้ำยไดปี้ 2561 ต ่ำกวำ่ ปี 2560 

ปี 2562 

ในปี 2562 บรษิัทฯ มีรำยไดจ้ำกกลุม่ผลิตภณัฑก์ำรจดักำรกระบวนกำรผลิตและระบบท่อ จ ำนวน 142.57 ลำ้นบำท คิด

เป็นรอ้ยละ 30.02 ของรำยไดจ้ำกกำรขำยและบริกำร ทัง้นีร้ำยไดเ้พิ่มขึน้จำกปี 2561 จ ำนวน 36.13 ลำ้นบำท หรือเพิ่มขึน้รอ้ย

ละ 33.94 กำรเพิ่มขึน้ของรำยไดท้ี่ส  ำคญัมำจำกบรษิัทฯ ไดร้บังำนที่มีมลูค่ำสงูหลำยงำน ในปี 2562 

ปี 2563 

ในปี 2563 บริษัทฯ มีรำยไดจ้ำกกลุ่มผลิตภณัฑก์ำรจดักำรกระบวนนกำรผลิตและระบบท่อ จ ำนวน 183.25 ลำ้นบำท 

คิดเป็น รอ้ยละ 40.79 ของรำยไดจ้ำกกำรขำยและบรกิำร ทัง้นีร้ำยไดเ้พิ่มขึน้จำกปี  2562 จ ำนวน 40.68 ลำ้นบำท หรือเพิ่มขึน้

รอ้ยละ 28.54 กำรเพิ่มขึน้ของรำยไดท้ี่ส  ำคญัมำจำกบรษิัทฯ ไดร้บังำนที่มีมลูค่ำสงูจำกลกูคำ้กลุม่ปิโตรเคมีในช่วงไตรมำสที่ 4  

 
5.3.3 รายได้จากกลุ่มผลิตภณัฑว์ัสดุนวัตกรรม 
ปี 2561 

ในปี 2561 บริษัทฯ มีรำยไดจ้ำกกลุ่มผลิตภัณฑว์ัสดุนวัตกรรมจ ำนวน 126.84 ลำ้นบำท คิดเป็นรอ้ยละ 31.29 ของ

รำยไดจ้ำกกำรขำยและบริกำร ทัง้นี ้รำยไดจ้ำกกลุ่มผลิตภณัฑว์สัดนุวตักรรมเพิ่มขึน้จำกปี  2560 จ ำนวน 3.48 ลำ้นบำท หรือ

เพิ่มขึน้รอ้ยละ 2.82  

ปี 2562 
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ในปี 2562 บริษัทฯ มีรำยไดจ้ำกกลุ่มผลิตภัณฑว์ัสดุนวัตกรรมจ ำนวน 113.43 ลำ้นบำท คิดเป็นรอ้ยละ 23.88 ของ

รำยไดจ้ำกกำรขำยและบริกำร ทัง้นี  ้รำยไดจ้ำกกลุ่มผลิตภณัฑว์สัดนุวตักรรมลดลงจำกปี 2561 จ ำนวน 13.41 ลำ้นบำท หรือ

ลดลงรอ้ยละ 10.57 เน่ืองจำกลกูคำ้ในกลุม่ยำนยนตมี์ก ำลงักำรผลิตลดลง 

ปี 2563 

ในปี 2563 บริษัทฯ มีรำยไดจ้ำกกลุ่มผลิตภัณฑว์ัสดุนวัตกรรมจ ำนวน 112.80 ลำ้นบำท คิดเป็นรอ้ยละ 25.10 ของ

รำยไดจ้ำกกำรขำยและบริกำร ทัง้นี ้รำยไดจ้ำกกลุ่มผลิตภณัฑว์สัดุนวตักรรมลดลงจำกปี  2562 จ ำนวน 0.63 ลำ้นบำท หรือ

ลดลงรอ้ยละ 0.56 เน่ืองจำกลกูคำ้ในกลุม่ยำนยนตมี์ก ำลงักำรผลิตลดลง  

 
5.3.4 รายได้จากกลุ่มผลิตภณัฑธุ์รกิจงานบริการ 
ปี 2561 

ในปี 2561 บริษัทฯ มีรำยไดจ้ำกกลุ่มผลิตภัณฑธ์ุรกิจงำนบริกำรจ ำนวน 44.62 ลำ้นบำท คิดเป็นรอ้ยละ 11.01 ของ 

รำยไดจ้ำกกำรขำยและบริกำรเพิ่มขึน้จำกปี 2560 จ ำนวน 27.38 ลำ้นบำท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 158.73 กำรเพิ่มขึน้ของรำยได้

ในปี 2561 สำเหตุส  ำคัญเน่ืองจำกธุรกิจงำนบริกำรเป็นที่รูจ้ักและมีควำมพรอ้มในดำ้นสถำนที่และควำมเช่ียวชำญในงำน

บรกิำรเพิ่มขึน้ 

ปี 2562 

ในปี 2562 บริษัทฯ มีรำยไดจ้ำกกลุ่มผลิตภัณฑธ์ุรกิจงำนบริกำรจ ำนวน 55.44 ลำ้นบำท คิดเป็นรอ้ยละ 11.67 ของ

รำยไดจ้ำกกำรขำยและบรกิำรเพิ่มขึน้จำกปี 2561 จ ำนวน 10.82 ลำ้นบำท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 24.25 กำรเพิ่มขึน้ของรำยไดใ้น

ปี 2562 สำเหตสุ  ำคญัเน่ืองจำกธุรกิจงำนบริกำรเป็นที่รูจ้กัและมีควำมพรอ้มในดำ้นสถำนที่และควำมเช่ียวชำญในงำนบริกำร

เพิ่มขึน้ 

ปี 2563 

ในปี 2563 บริษัทฯ มีรำยไดจ้ำกกลุ่มผลิตภัณฑธ์ุรกิจงำนบริกำรจ ำนวน 33.84 ลำ้นบำท คิดเป็นรอ้ยละ 7.53 ของ

รำยไดจ้ำกกำรขำยและบริกำรลดลงจำกปี 2562 จ ำนวน 21.60 ลำ้นบำท หรือลดลงรอ้ยละ 38.97 กำรลดลงของรำยไดใ้นปี 

2563 สำเหตสุ  ำคญัเน่ืองจำกบรษิัทฯ ลกูคำ้ส่วนใหญ่ไม่สำมำรถใหเ้ขำ้ไปท ำงำนหนำ้งำนไดเ้น่ืองจำกบรษิัทลกูคำ้ท ำงำน work 

from home และเลื่อนเวลำกำรเขำ้ท ำหนำ้งำนไปเป็นปี 2564 

 
5.4 รายได้อ่ืน 

ปี 2561 

ในปี 2561 บริษัทฯ มีรำยไดอ้ื่นจ ำนวน 6.23 ลำ้นบำท คิดเป็นสัดส่วน รอ้ยละ 1.51 ของรำยไดร้วม รำยไดอ้ื่นที่เป็น

รำยกำรหลกัประกอบดว้ยรำยไดค้ำ่นำยหนำ้และรำยไดอ้ื่นๆ รำยละเอียดดงันี ้

รำยไดค้่ำนำยหนำ้เป็นรำยไดท้ี่บรษิัทฯ ไดร้บัส่วนแบ่งของรำยไดจ้ำกกำรจ ำหน่ำยสินคำ้ระหว่ำงผูจ้  ำหน่ำยสินคำ้และผู้

ซือ้สินคำ้ เน่ืองจำกผูจ้  ำหน่ำยสินคำ้เป็นบริษัทจำกต่ำงประเทศและตอ้งกำรจ ำหน่ำยสินคำ้ใหแ้ก่ผูซ้ือ้สินคำ้ในประเทศไทย
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โดยตรง ซึ่งบริษัทฯ ท ำหนำ้ที่จดัหำลกูคำ้และประสำนงำนในกำรจ ำหน่ำยสินคำ้ รวมถึงใหค้วำมช่วยเหลือดำ้นวิศวกรรมและ

งำนเทคนิคต่ำงๆ ในปี 2561 บริษัทฯ มีรำยไดค้่ำนำยหนำ้จ ำนวน 0.75 ลำ้นบำท โดยในช่วงเวลำที่ผ่ำนมำ กำรรบัรูร้ำยไดค้่ำ

นำยหนำ้เป็นกำรด ำเนินธุรกิจตำมปกติอนัเน่ืองจำกโอกำสทำงธุรกิจของบรษิัทฯ ในช่วงเวลำนัน้ๆ  

บริษัทฯ มีนโยบำยทำงบญัชีในกำรรบัรูร้ำยไดค้่ำนำยหนำ้ในวนัที่ผูจ้  ำหน่ำยสินคำ้ส่งสินคำ้ใหแ้ก่ลกูคำ้ โดยบริษัทฯ จะ

ไดร้บัช ำระเงินค่ำนำยหนำ้จำกผูจ้  ำหน่ำยสินคำ้ต่อเม่ือผูจ้  ำหน่ำยสินคำ้ไดร้บักำรช ำระเงินค่ำสินคำ้จำกลกูคำ้แลว้ อย่ำงไรก็ดี 

บรษิัทฯ มีฝ่ำยบญัชีและฝ่ำยขำยที่ติดตำมควำมคืบหนำ้ของรำยกำรขำย กำรส่งมอบสินคำ้ และกำรช ำระเงินของลกูคำ้ใหแ้ก่ผู้

จ  ำหน่ำยสินคำ้อย่ำงสม ่ำเสมอ 

รำยไดอ้ื่นๆ ประกอบดว้ย ดอกเบีย้รบั รำยไดส้่งเสรมิกำรขำย บรษิัทฯ มีรำยไดอ้ื่นๆ จ ำนวน 5.48 ลำ้นบำท ในปี 2561 มี

ดอกเบีย้รบัที่ไดจ้ำกกำรใหเ้งินกูยื้มแก่บรษิัท ยทูิลิตีบ้ิสิเนส อลัลำยแอนซ ์จ ำกดั โดยไดร้บัอตัรำดอกเบีย้ 6.50% ตอ่ปี 

ปี 2562 

ในปี 2562 บริษัทฯ มีรำยไดอ้ื่นจ ำนวน 5.20 ลำ้นบำท คิดเป็นสัดส่วน รอ้ยละ 1.08 ของรำยไดร้วม รำยไดอ้ื่นที่เป็น

รำยกำรหลกัประกอบดว้ย รำยไดค้ำ่นำยหนำ้และรำยไดอ้ื่นๆ รำยละเอียดดงันี ้

รำยไดค้่ำนำยหนำ้เป็นรำยไดท้ี่บรษิัทฯ ไดร้บัส่วนแบ่งของรำยไดจ้ำกกำรจ ำหน่ำยสินคำ้ระหว่ำงผูจ้  ำหน่ำยสินคำ้และผู้

ซือ้สินคำ้ เน่ืองจำกผูจ้  ำหน่ำยสินคำ้เป็นบริษัทจำกต่ำงประเทศและตอ้งกำรจ ำหน่ำยสินคำ้ใหแ้ก่ผูซ้ือ้สินค้ำในประเทศไทย

โดยตรง ซึ่งบริษัทฯ ท ำหนำ้ที่จดัหำลกูคำ้และประสำนงำนในกำรจ ำหน่ำยสินคำ้ รวมถึงใหค้วำมช่วยเหลือดำ้นวิศวกรรมและ

งำนเทคนิคต่ำงๆ ในปี 2562 บริษัทฯ มีรำยไดค้่ำนำยหนำ้จ ำนวน 1.53 ลำ้นบำท โดยในช่วงเวลำที่ผ่ำนมำ กำรรบัรูร้ำยไดค้่ำ

นำยหนำ้เป็นกำรด ำเนินธุรกิจตำมปกติอนัเน่ืองจำกโอกำสทำงธุรกิจของบรษิัทฯ ในช่วงเวลำนัน้ ๆ 

บริษัทฯ มีนโยบำยทำงบญัชีในกำรรบัรูร้ำยไดค้่ำนำยหนำ้ในวนัที่ผูจ้  ำหน่ำยสินคำ้ส่งสินคำ้ใหแ้ก่ลกูคำ้ โดยบริษัทฯ จะ

ไดร้บัช ำระเงินค่ำนำยหนำ้จำกผูจ้  ำหน่ำยสินค้ำต่อเม่ือผูจ้  ำหน่ำยสินคำ้ไดร้บักำรช ำระเงินค่ำสินคำ้จำกลกูคำ้แลว้ อย่ำงไรก็ดี 

บรษิัทฯ มีฝ่ำยบญัชีและฝ่ำยขำยที่ติดตำมควำมคืบหนำ้ของรำยกำรขำย กำรส่งมอบสินคำ้ และกำรช ำระเงินของลกูคำ้ใหแ้ก่ผู้

จ  ำหน่ำยสินคำ้อย่ำงสม ่ำเสมอ 

รำยไดอ้ื่น ๆ ประกอบดว้ย ดอกเบีย้รบั รำยได้ส่งเสรมิกำรขำย บรษิัทฯ มีรำยไดอ้ื่นๆ จ ำนวน 3.67 ลำ้นบำท ในปี 2562 

มีดอกเบีย้รบัที่ไดจ้ำกกำรใหเ้งินกูยื้มแก่บรษิัท ยทูิลิตีบ้ิสิเนส อลัลำยแอนซ ์จ ำกดั โดยไดร้บัอตัรำดอกเบีย้ 6.50% ตอ่ปี 

ปี 2563 

ในปี 2563 บริษัทฯ มีรำยไดอ้ื่นจ ำนวน 6.38 ลำ้นบำท  คิดเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 1.40 ของรำยไดร้วม ตำมล ำดบั รำยได้

อื่นที่เป็นรำยกำรหลกัประกอบดว้ย รำยไดค้ำ่นำยหนำ้และรำยไดอ้ื่นๆ รำยละเอียดดงันี ้       

รำยไดค้่ำนำยหนำ้เป็นรำยไดท้ี่บรษิัทฯ ไดร้บัส่วนแบ่งของรำยไดจ้ำกกำรจ ำหน่ำยสินคำ้ระหว่ำงผูจ้  ำหน่ำยสินคำ้และผู้

ซือ้สินคำ้ เน่ืองจำกผูจ้  ำหน่ำยสินคำ้เป็นบริษัทจำกต่ำงประเทศและตอ้งกำรจ ำหน่ำยสินคำ้ใหแ้ก่ผูซ้ือ้สินคำ้ในประเทศไทย

โดยตรง ซึ่งบริษัทฯ ท ำหนำ้ที่จดัหำลกูคำ้และประสำนงำนในกำรจ ำหน่ำยสินคำ้ รวมถึงใหค้วำมช่วยเหลือดำ้นวิศวกรรมและ

งำนเทคนิคต่ำงๆ ในปี 2563 บริษัทฯ มีรำยไดค้่ำนำยหนำ้จ ำนวน 1.27 ลำ้นบำท  โดยในช่วงเวลำที่ผ่ำนมำ กำรรบัรูร้ำยไดค้่ำ

นำยหนำ้เป็นกำรด ำเนินธุรกิจตำมปกติอนัเน่ืองจำกโอกำสทำงธุรกิจของบรษิัทฯ ในช่วงเวลำนัน้ๆ  
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บริษัทฯ มีนโยบำยทำงบญัชีในกำรรบัรูร้ำยไดค้่ำนำยหนำ้ในวนัที่ผูจ้  ำหน่ำยสินคำ้ส่งสินคำ้ใหแ้ก่ลกูคำ้ โดยบริษัทฯ จะ

ไดร้บัช ำระเงินค่ำนำยหนำ้จำกผูจ้  ำหน่ำยสินคำ้ต่อเม่ือผูจ้  ำหน่ำยสินคำ้ไดร้บักำรช ำระเงินค่ำสินคำ้จำกลกูคำ้แลว้ อย่ำงไรก็ดี 

บรษิัทฯ มีฝ่ำยบญัชีและฝ่ำยขำยที่ติดตำมควำมคืบหนำ้ของรำยกำรขำย กำรส่งมอบสินคำ้ และกำรช ำระเงินของลกูคำ้ใหแ้ก่ผู้

จ  ำหน่ำยสินคำ้อย่ำงสม ่ำเสมอ 

รำยไดอ้ื่นๆ ประกอบดว้ย ดอกเบีย้รบั รำยไดส้่งเสรมิกำรขำย ก ำไรจำกกำรจ ำหน่ำยทรพัยส์ิน รำยไดเ้งินปันผล บรษิัทฯ 

มีรำยไดอ้ื่นๆ จ ำนวน 5.11 ลำ้นบำท ในปี 2563 มีรำยไดส้่งเสริมกำรขำย จ ำนวน 1.35 ซึ่งไดจ้ำกกำรที่บริษัทฯ สำมำรถท ำ

ยอดขำยถึงเป้ำหมำยตำมที่ผูจ้  ำหน่ำยสินคำ้ก ำหนดได ้และรำยไดเ้งินปันผลที่ไดร้บัจำกบริษัท ยูทิลิตีบ้ิสิเนส อัลลำยแอนซ ์

จ ำกดั ตำมสดัส่วนกำรถือหุน้รอ้ยละ 39.99 จ ำนวน 2.00 ลำ้นบำท 

 
5.5 ต้นทุนขายและบริการและก าไรขั้นต้น 

ตน้ทนุขำยและบริกำรของบริษัทฯ แบ่งตำมกลุ่มผลิตภณัฑ์ 4 กลุ่มไดแ้ก่ กลุ่มผลิตภณัฑแ์ละเทคโนโลยีระบบป๊ัม กลุ่ม

ผลิตภณัฑก์ำรจดักำรกระบวนกำรผลิตและระบบท่อ กลุม่ผลิตภณัฑว์สัดนุวตักรรมและกลุ่มธุรกิจงำนบรกิำร โดยรำยละเอียดมี

ดงันี ้  
       (หน่วย : ลำ้นบำท) 

ต้นทนุขายและบริการ ปี 2561 ปี 2562 ปี 2563 
1.กลุม่ผลิตภณัฑแ์ละเทคโนโลยี 93.89 124.55 91.89 
2.กลุม่ผลิตภณัฑก์ำรจดักระบวนกำรและระบบท่อ 67.36 92.86 126.04 
3.กลุม่ผลิตภณัฑว์สัดนุวตักรรม 100.09 87.40 88.65 
4.กลุม่ธุรกิจงำนบริกำร 34.86 39.69 21.90 
รวมต้นทุนขายและบริการ 296.20 344.50 328.48 
รำยไดจ้ำกกำรขำยและบริกำร 405.40 474.95 449.28 
ก าไรขั้นตน้รวม 109.20 130.45 120.80 
อัตราก าไรขั้นต้นรวม (ร้อยละ) 26.94 27.47 26.89 

 
ปี 2561 

ในปี 2561 บรษิัทฯ มีตน้ทนุขำยและบรกิำรจ ำนวน 296.20 ลำ้นบำท คิดเป็นรอ้ยละ 73.06 ของรำยไดจ้ำกกำรขำยและ

บริกำรเพิ่มขึน้จำกปี 2560 จ ำนวน 13.35 ลำ้นบำท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 4.72 กำรเพิ่มขึน้ของตน้ทนุขำยและกำรใหบ้ริกำรเกิด

จำกผูจ้  ำหน่ำยสินคำ้บำงรำยกำรมีกำรปรบัขึน้รำคำสินคำ้ส่งผลใหก้ ำไรขัน้ตน้ของปี 2561 ลดลงจำกปี 2560 จ ำนวน 11.12 

ลำ้นบำท หรอืลดลงรอ้ยละ 9.24  

ปี 2562 

ในปี 2562 บรษิัทฯ มีตน้ทนุขำยและบรกิำรจ ำนวน 344.50 ลำ้นบำท คิดเป็นรอ้ยละ 72.53 ของรำยไดจ้ำกกำรขำยและ

บริกำรเพิ่มขึน้จำกปี 2561 จ ำนวน 48.30 ลำ้นบำท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 16.31 กำรเพิ่มขึน้ของตน้ทุนขำยและกำรใหบ้ริกำร
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สอดคลอ้งกบัรำยไดท้ี่เพิ่มขึน้ ส่งผลใหก้ ำไรขัน้ตน้ของปี 2562 เพิ่มขึน้จำกปี 2561 จ ำนวน 21.24 ลำ้นบำท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 

19.45 

ปี 2563 

ในปี 2563 บรษิัทฯ มีตน้ทนุขำยและบรกิำรจ ำนวน 328.48 ลำ้นบำท คิดเป็นรอ้ยละ 73.11 ของรำยไดจ้ำกกำรขำยและ

บรกิำร ลดลงจำกปี 2562 จ ำนวน 16.02 ลำ้นบำท หรอืลดลงรอ้ยละ 4.65 กำรลดลงของตน้ทนุขำยและกำรใหบ้รกิำรสอดคลอ้ง

กบัรำยไดท้ี่ลดลง ส่งผลใหก้ ำไรขัน้ตน้ของปี 2563 ลดลงจำกปี 2562 จ ำนวน 9.65 ลำ้นบำท หรอืลดลงรอ้ยละ 7.40 

 
5.5.1 ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหาร 
ปี 2561 

ค่ำใชจ้่ำยในกำรขำยประกอบดว้ย ค่ำใชจ้่ำยเก่ียวกบัพนกังำน ค่ำใชจ้่ำยเก่ียวกบักำรเดินทำงค่ำใชจ้่ำยทำงกำรตลำด 

และคำ่ใชจ้่ำยสำธำรณปูโภค เป็นตน้ ในปี 2561 มีคำ่ใชจ้่ำยในกำรขำยและบรหิำรจ ำนวน 90.67 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้จำกปี 2560 

จ ำนวน 6.09 ลำ้นบำท หรอื เพิ่มขึน้รอ้ยละ 7.20 เน่ืองจำกมีกำรปรบัฐำนเงินเดือนใหม่และสวสัดิกำรพนกังำนที่เพิ่มขึน้ประจ ำปี 

และบรษิัทฯ มีจ่ำยค่ำทดแทนส ำหรบั พนกังำนที่ลำออกภำยในปี 2561 นอกจำกนัน้บรษิัทฯ มีค่ำเสื่อมรำคำทรพัยส์ินที่เพิ่มขึน้

เน่ืองจำกกำรก่อสรำ้งอำคำรใหม่และ WORK SHOP 

ปี 2562 

ค่ำใชจ้่ำยในกำรขำยประกอบดว้ย ค่ำใชจ้่ำยเก่ียวกบัพนกังำน ค่ำใชจ้่ำยเก่ียวกบักำรเดินทำงค่ำใชจ้่ำยทำงกำรตลำด 

และค่ำใชจ้่ำยสำธำรณูปโภค เป็นตน้ ในปี 2562 มีค่ำใชจ้่ำยในกำรขำยและบริหำรจ ำนวน 100.07 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้จำกปี 

2561 จ ำนวน 9.39 ลำ้นบำท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 10.36 เน่ืองจำกมีกำรปรบัฐำนเงินเดือนใหม่และสวสัดิกำรพนกังำนที่เพิ่มขึน้

ประจ ำปี และมีกำรปรบัคำ่ใชจ้่ำยผลประโยชนข์องพนกังำนจำก 300 วนัเป็น 400 วนันอกจำกนัน้บรษิัทฯ มีกำรปรบัปรุงพฒันำ

ระบบคอมพิวเตอรใ์หท้นัสมยัและตอบสนองตอ่กำรใชง้ำน 

ปี 2563 

ค่ำใชจ้่ำยในกำรขำยและบรหิำรประกอบดว้ย ค่ำใชจ้่ำยเก่ียวกบัพนกังำน ค่ำใชจ้่ำยเก่ียวกบักำรเดินทำง ค่ำใชจ้่ำยทำง

กำรตลำด และค่ำใชจ้่ำยสำธำรณูปโภค เป็นตน้ ในปี 2563 มีค่ำใชจ้่ำยในกำรขำยและบริหำรจ ำนวน 95.99 ลำ้นบำท ลดลง

จำกปี 2562 จ ำนวน 4.07 ลำ้นบำท หรือลดลงรอ้ยละ 4.07 กำรลดลงของค่ำใชจ้่ำยในกำรขำยและบรหิำรสอดคลอ้งกบัรำยได้

ที่ลดลง และบรษิัทฯ มีควำมสำมำรถในกำรควบคมุคำ่ใชจ้่ำยไดด้ีขึน้ 

 
5.6 ต้นทุนทางการเงนิ 

ปี 2561 

ตน้ทนุทำงกำรเงินประกอบดว้ย ค่ำใชจ้่ำยเก่ียวกบัดอกเบีย้เงินกูยื้มระยะสัน้และสญัญำเช่ำกำรเงิน ในปี 2561 บรษิัทฯ 

มีตน้ทนุทำงกำรเงินจ ำนวน 0.01 ลำ้นบำท ลดลงจำกปี 2560 จ ำนวน 0.01 เน่ืองจำกมีดอกเบีย้ค่ำงวดรถยนตท์ี่ลดลง  

ปี 2562 
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ตน้ทนุทำงกำรเงินประกอบดว้ย ค่ำใชจ้่ำยเก่ียวกบัดอกเบีย้เงินกูยื้มระยะสัน้และสญัญำเช่ำกำรเงิน ในปี 2562 บรษิัทฯ 

มีตน้ทนุทำงกำรเงินจ ำนวน 0.03 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้จำกปี 2561 จ ำนวน 0.02 เน่ืองจำกมีดอกเบีย้ค่ำงวดรถยนตท์ี่เพิ่มขึน้ 

ปี 2563 

ตน้ทนุทำงกำรเงินประกอบดว้ย ค่ำใชจ้่ำยเก่ียวกบัดอกเบีย้เงินกูยื้มระยะสัน้และสญัญำเช่ำกำรเงิน ในปี 2563 บรษิัทฯ 

มีตน้ทุนทำงกำรเงินจ ำนวน 0.69 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้จำกปี 2562 จ ำนวน 0.66 เน่ืองจำกมีดอกเบีย้จ่ำยหนีส้ินตำมสญัญำเช่ำ

รถยนตแ์ละที่ดินที่เพิ่มขึน้ 

 
5.7 ก าไรสุทธิ 

ปี 2561 

ในปี 2561 บริษัทฯ มีก ำไรสทุธิจำกกำรด ำเนินงำนจ ำนวน 19.77 ลำ้นบำท คิดเป็นอตัรำก ำไรสทุธิรอ้ยละ 4.80 ลดลง

จำกปี 2560 จ ำนวน 14.97 ลำ้นบำท หรือลดลงรอ้ยละ 43.09 กำรลดลงอย่ำงมีนยัส ำคญัเน่ืองจำกตน้ทนุต่อหน่วยของสินคำ้

บำงรำยกำรเพิ่มขึน้จำกกำรปรบัรำคำสินคำ้ของผูผ้ลิต แต่บริษัทฯ ยงัไม่สำมำรถปรบัรำคำขำยสินคำ้ไดเ้น่ืองจำกกระทบต่อ

ภำวะกำรแข่งขนักบัคูแ่ข่ง และมีสินคำ้ที่สั่งซือ้จำกตำ่งประเทศและระยะเวลำกำรส่งมอบยำว จงึท ำใหก้ำรรบัรูร้ำยไดไ้ม่เกิดในปี 

2561 และบรษิัทยงัมีคำ่เสื่อมรำคำที่เพิ่มขึน้เน่ืองจำกมี อำคำร และ WORK SHOP ที่สรำ้งเสรจ็ภำยในปี 2561 และมีคำ่ใชจ้่ำย

ในกำรขำยและบรหิำรที่เพิ่มขึน้ 

ปี 2562 

ในปี 2562 บรษิัทฯ มีก ำไรสทุธิจำกกำรด ำเนินงำนจ ำนวน 28.65 ลำ้นบำท คิดเป็นอตัรำก ำไรสทุธิรอ้ยละ 5.97 เพิ่มขึน้

จำกปี 2561 จ ำนวน 8.87 ลำ้นบำทหรอืเพิ่มขึน้รอ้ยละ 44.88 กำรเพิ่มขึน้อย่ำงมีนยัส ำคญัเนื่องจำกรำยไดจ้ำกกำรขำยและกำร

ใหบ้รกิำรเพิ่มขึน้ 

ปี 2563 

ในปี 2563 บริษัทฯ มีก ำไรสทุธิจำกกำรด ำเนินงำนจ ำนวน 25.20 ลำ้นบำท คิดเป็นอตัรำก ำไรสทุธิรอ้ยละ 5.53 ลดลง

จำกปี 2562 จ ำนวน 3.44 ลำ้นบำทหรือลดลงรอ้ยละ 12.02 กำรลดลงอย่ำงมีนยัส ำคญัเน่ืองจำกรำยไดจ้ำกกำรขำยและกำร

ใหบ้รกิำรลดลง จำกสถำนกำรณก์ำรแพรร่ะบำดของโควิด-19 

 
5.8 การวิเคราะหฐ์านะทางการเงนิ 

5.8.1 สินทรัพย ์
ปี 2561 

ณ วนัที่ 31 ธันวำคม 2561 บริษัทฯ มีสินทรพัยร์วมจ ำนวน 413.89 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้จ ำนวน 11.10 ลำ้นบำทจำก ณ 

วนัที่ 31 ธันวำคม 2560 โดยมีสำเหตุหลกัจำกกำรเพิ่มขึน้ของลกูหนีก้ำรคำ้เน่ืองจำกมีกำรขำยสินคำ้ช่วงปลำยปีเป็นจ ำนวน

มำกและระยะเวลำเก็บหนีท้ี่นำนกว่ำปีที่ผ่ำนมำ นอกจำกนีย้งัมีลกูหนีเ้งินกูยื้มที่เพิ่มขึน้ และมีอำคำรและอปุกรณท์ี่เพิ่มขึน้จำก

ก่อสรำ้งอำคำร WORK SHOP เพื่อรองรบังำนบรกิำรที่เพิ่มมำกขึน้ 
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ปี 2562 

ณ วนัที่ 31 ธันวำคม 2562 บริษัทฯ มีสินทรพัยร์วมจ ำนวน 435.51 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้จ ำนวน 21.63 ลำ้นบำทจำก ณ 

วนัที่ 31 ธันวำคม 2561 โดยมีสำเหตุหลกัจำกกำรเพิ่มขึน้ของลูกหนีก้ำรคำ้เน่ืองจำกมีกำรขำยสินคำ้ช่วงปลำยปีเป็นจ ำนวน

มำกและสินคำ้คงเหลือที่รอสง่สินคำ้ช่วงตน้ปี 2563 

ปี 2563 

ณ วนัที่ 31 ธันวำคม 2563 บริษัทฯ มีสินทรพัยร์วมจ ำนวน 448.67 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้จ ำนวน 13.16 ลำ้นบำท จำก ณ 

วนัที่ 31 ธันวำคม 2562 โดยมีสำเหตุหลกัจำกกำรเพิ่มขึน้ของลกูหนีก้ำรคำ้เน่ืองจำกมีกำรขำยสินคำ้ช่วงปลำยปีเป็นจ ำนวน

มำกและทรพัยส์ินที่เพิ่มขึน้ 

 
5.8.2 หนีสิ้น 
ปี 2561 

ณ วนัที่ 31 ธนัวำคม 2561 บรษิัทฯ มีหนีส้ินรวม 109.49 เพิ่มขึน้จ ำนวน 5.71 ลำ้นบำท จำก ณ วนัที่ 31 ธนัวำคม 2560 

โดยมีสำเหตหุลกัจำกกำรเพิ่มขึน้ของเจำ้หนีก้ำรคำ้ เน่ืองจำกมีกำรสั่งซือ้สินคำ้ช่วงปลำยปีเป็นจ ำนวนมำก 

ปี 2562 

ณ วนัที่ 31 ธนัวำคม 2562 บรษิัทฯ มีหนีส้ินรวม 112.06 เพิ่มขึน้จ ำนวน 2.57 ลำ้นบำท จำก ณ วนัที่ 31 ธนัวำคม 2561 

โดยมีสำเหตหุลกัจำกกำรเพิ่มขึน้ของประมำณกำรหนีส้ินผลประโยชนพ์นกังำนที่เพิ่มขึน้จำก  300 วนัเป็น 400 วนั และหนีส้ิน

ตำมสญัญำเช่ำกำรเงินที่เพิ่มขึน้เน่ืองจำกซือ้รถยนต ์

ปี 2563 

ณ วนัที่ 31 ธนัวำคม 2563 บรษิัทฯ มีหนีส้ินรวม 112.18 เพิ่มขึน้จ ำนวน 0.12 ลำ้นบำท จำก ณ วนัที่ 31 ธนัวำคม 2562 

โดยมีสำเหตหุลกัจำกกำรเพิ่มขึน้ของประมำณกำรหนีส้ินผลประโยชนพ์นกังำนที่เพิ่มขึน้จำกกำรประเมินใหม่ และหนีส้ินตำม

สญัญำเช่ำกำรเงินที่เพิ่มขึน้เน่ืองจำกซือ้รถยนต ์ 

 
5.8.3 ส่วนของผู้ถอืหุน้ 
ปี 2561 

ณ วนัที่ 31 ธันวำคม 2561 บริษัทฯ มีส่วนของผูถื้อหุน้จ ำนวน 304.40 ลำ้นบำท โดยส่วนของผูถื้อหุน้ประกอบดว้ยทนุ

จดทะเบียนที่ช  ำระแลว้และก ำไรสะสม  

ณ วนัที่ 31 ธนัวำคม 2561 บรษิัทฯ มีส่วนของผูถื้อหุน้เพิ่มขึน้จำกสิน้ปี 2560 จ ำนวน 5.38 ลำ้นบำท หรอืเพิ่มขึน้รอ้ยละ 

1.80 กำรเพิ่มขึน้เน่ืองจำกมีผลก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนระหวำ่งปี และส ำรองตำมกฎหมำยที่ตัง้เพิ่มขึน้ไม่นอ้ยกวำ่รอ้ยละ 5.00 

ของก ำไรสทุธิประจ ำปี 

ปี 2562 
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ณ วนัที่ 31 ธันวำคม 2562 บริษัทฯ มีส่วนของผูถื้อหุน้จ ำนวน 323.45 ลำ้นบำท โดยส่วนของผูถื้อหุน้ประกอบดว้ยทุน

จดทะเบียนที่ช  ำระแลว้และก ำไรสะสม 

ณ วนัที่ 31 ธันวำคม 2562 บริษัทฯ มีส่วนของผูถื้อหุน้เพิ่มขึน้จำกสิน้ปี 2561 จ ำนวน 19.05 ลำ้นบำท หรือเพิ่มขึน้รอ้ย

ละ 6.26 กำรเพิ่มขึน้เน่ืองจำกมีผลก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนระหว่ำงปี และส ำรองตำมกฎหมำยที่ตัง้เพิ่มขึน้ไม่นอ้ยกว่ำรอ้ยละ 

5.00 ของก ำไรสทุธิประจ ำปี 

ปี 2563 

ณ วนัที่ 31 ธันวำคม 2563  บรษิัทฯ มีส่วนของผูถื้อหุน้จ ำนวน 336.49 ลำ้นบำท โดยส่วนของผูถื้อหุน้ประกอบดว้ยทนุ

จดทะเบียนที่ช  ำระแลว้และก ำไรสะสม 

ณ วนัที่ 31 ธันวำคม 2563 บรษิัทฯ มีส่วนของผูถื้อหุน้เพิ่มขึน้จำกสิน้ปี 2562 จ ำนวน 13.04 ลำ้นบำท หรือเพิ่มขึน้รอ้ย

ละ 4.03 กำรเพิ่มขึน้เน่ืองจำกมีผลก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนระหวำ่งปี และส ำรองตำมกฎหมำยที่ตัง้เพิ่มขึน้ไม่นอ้ยกว่ำรอ้ยละ 5 

ของก ำไรสทุธิประจ ำปี  

 
5.8.4 อัตราผลตอบแทนผู้ถอืหุน้ 
ปี 2561 

บริษัทฯ มีอตัรำผลตอบแทนผูถื้อหุน้ในปี 2561 เท่ำกบัรอ้ยละ 6.55 ซึ่งเป็นไปตำมทิศทำงกำรปรบัตวัของก ำไรสุทธิใน

แต่ละปี และบริษัทฯ มีกำรจ่ำยปันผลใหแ้ก่ผูถื้อหุน้ในปี 2560 จ ำนวน 14.40 ลำ้นบำท คิดเป็นอตัรำกำรจ่ำยเงินปันผลเท่ำกบั

รอ้ยละ 71.60 

ปี 2562 

บริษัทฯ มีอตัรำผลตอบแทนผูถื้อหุน้ในปี 2562 เท่ำกบัรอ้ยละ 9.13 ซึ่งเป็นไปตำมทิศทำงกำรปรบัตวัของก ำไรสุทธิใน

แต่ละปี และบริษัทฯ มีกำรจ่ำยปันผลใหแ้ก่ผูถื้อหุน้ในปี 2561 จ ำนวน 9.60 ลำ้นบำท คิดเป็นอตัรำกำรจ่ำยเงินปันผลเท่ำกับ

รอ้ยละ 40.06 

ปี 2563 

บริษัทฯ มีอตัรำผลตอบแทนผูถื้อหุน้ในปี 2563  เท่ำกบัรอ้ยละ 7.64 ซึ่งเป็นไปตำมทิศทำงกำรปรบัตวัของก ำไรสทุธิใน

แต่ละปี และบริษัทฯ มีกำรจ่ำยปันผลใหแ้ก่ผูถื้อหุน้ในปี 2562 จ ำนวน 12.00 ลำ้นบำท คิดเป็นอตัรำกำรจ่ำยเงินปันผลเท่ำกบั

รอ้ยละ 41.89  

 
5.8.5 ความเหมาะสมของโครงสร้างเงนิทุน 
ปี 2561 

ณ วนัที่ 31 ธันวำคม 2561 บริษัทฯ มีอตัรำส่วนของหนีส้ินต่อส่วนของผูถื้อหุน้เท่ำกบั 0.36 เท่ำ โดยในช่วงเวลำที่ผ่ำน

มำ บริษัทฯ ไม่ไดกู้ยื้มเงินระยะยำวจำกสถำบนักำรเงินแต่อย่ำงใด อย่ำงไรก็ดี บริษัทฯ มีหนีส้ินเกือบทัง้หมดมำจำกเจำ้หนี้
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กำรคำ้และเจำ้หนีอ้ื่น ซึ่งส่วน ใหญ่เป็นเจำ้หนีก้ำรคำ้ที่หมนุเวียนตำมยอดขำยและระยะเวลำช ำระค่ำสินคำ้ (Credit term) ที่

ไดร้บัจำกผูจ้  ำหน่ำยสินคำ้ 

ปี 2562 

ณ วนัที่ 31 ธนัวำคม 2562 บรษิัทฯ มีอตัรำส่วนของหนีส้ินต่อส่วนของผูถื้อหุน้เท่ำกบั 0.35 เท่ำโดยในช่วงเวลำที่ผ่ำนมำ 

บริษัทฯ ไม่ไดกู้ยื้มเงินระยะยำวจำกสถำบนักำรเงินแต่อย่ำงใด อย่ำงไรก็ดี บริษัทฯ มีหนีส้ินเกือบทัง้หมดมำจำกเจำ้หนีก้ำรคำ้

และเจำ้หนีอ้ื่นซึง่สว่นใหญ่เป็นเจำ้หนีก้ำรคำ้ที่หมนุเวียนตำมยอดขำยและระยะเวลำช ำระคำ่สินคำ้ (Credit term) ที่ไดร้บัจำกผู้

จ  ำหน่ำยสินคำ้ 

ปี 2563 

ณ วนัที่ 31 ธันวำคม 2563 บริษัทฯ มีอตัรำส่วนของหนีส้ินต่อส่วนของผูถื้อหุน้เท่ำกบั 0.33 เท่ำ โดยในช่วงเวลำที่ผ่ำน

มำ บริษัทฯ ไม่ไดกู้ยื้มเงินระยะยำวจำกสถำบนักำรเงินแต่อย่ำงใด อย่ำงไรก็ดี บริษัทฯ มีหนีส้ินเกือบทัง้หมดมำจำกเจำ้หนี้

กำรคำ้และเจำ้หนีอ้ื่น ซึ่งส่วนใหญ่เป็นเจำ้หนีก้ำรคำ้ที่หมนุเวียนตำมยอดขำยและระยะเวลำช ำระค่ำสินคำ้ (Credit term) ที่

ไดร้บัจำกผูจ้  ำหน่ำยสินคำ้  

 
5.9 อัตราส่วนสภาพคล่อง  

รายการ ปี 2561 ปี 2562  ปี 2563  
อตัรำสว่นสภำพคล่อง 1.98 2.33 2.78 
อตัรำสว่นสภำพคล่องหมนุเวียนเรว็ (เท่ำ) 1.69 1.68 2.39 
ระยะเวลำเก็บหนีเ้ฉลี่ย (วนั) 65.79 66.90 94.88 
ระยะเวลำกำรขำยสินคำ้เฉลี่ย (วนั) 33.95 40.12 45.55 
ระยะเวลำช ำระหนีเ้ฉลี่ย (วนั) 70.68 66.99 68.14 
วงจรเงินสด (วนั) 29.06 40.04 72.30 

 
งบกำรเงินส ำหรบังวดบญัชีปี 2561 สิน้สดุวนัที่ 31 ธันวำคม 2561 งบกำรเงินส ำหรบังวดบญัชีปี 2562 สิน้สดุวนัที่ 31 

ธนัวำคม 2562 และงบกำรเงินส ำหรบังวดบญัชีปี 2563 สิน้สดุวนัที่ 31 ธนัวำคม 2563 ไดต้รวจสอบและรบัรองจำกผูส้อบบญัชี

ของบรษิัทฯ เรยีบรอ้ยแลว้ และขอรบัรองวำ่ บรษิัทฯ ไม่ไดมี้กำรขยำยขอบเขตในกำรประกอบธุรกิจไปยงัธุรกิจอื่นใด และไม่ไดมี้

กำรท ำรำยกำรระหว่ำงกนัใด ๆ ที่มีนยัส ำคญักบับคุคลที่อำจมีควำมขดัแยง้ นอกเหนือจำกที่เปิดเผยในรำยกำรระหวำ่งกนั  โดย

ผลประกอบกำรที่เกิดขึน้ในปี 2561 ถึงปี 2563 เป็นไปตำมลักษณะกำรประกอบธุรกิจตำมปกติของบริษัทฯ โดยไม่มีกำร

เปลี่ยนแปลงอย่ำงมีนยัส ำคญัที่ส่งผลกระทบในเชิงลบต่อกำรตดัสินใจลงทนุของนกัลงทนุ ตลอดจนไม่มีขอ้มลูส ำคญัใดๆ ซึ่ง

เกิดขึน้ในปี 2561 ถึงปี 2563 ทัง้นีผู้ล้งทนุสำมำรถดรูำยละเอียดงบกำรเงินส ำหรบับญัชีปี 2561 สิน้สดุวนัที่ 31 ธันวำคม 2561 

งบกำรเงินส ำหรบังวดบัญชีปี 2562 สิน้สุดวันที่ 31 ธันวำคม 2562 และงบกำรเงินส ำหรบังวดบัญชีปี 2563 สิน้สุดวันที่ 31 

ธันวำคม 2563 ที่ตรวจสอบแลว้ ไดท้ี่เว็บไซตข์องตลำดหลักทรพัยแ์ห่งประเทศไทย www.set.or.th รวมถึงกำรแจง้ข่ำวผ่ำน

ระบบเผยแพรข่อ้มลูของตลำดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 
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6. ปัจจัยและอิทธิพลหลักทีอ่าจมีผลต่อผลการด าเนินงานหรอืฐานะการเงนิในอนาคต 

6.1 การเตบิโตของภาคอุตสาหกรรม 

บริษัทฯ จดัหำและจ ำหน่ำยสินคำ้อุตสำหกรรมรวมถึงกำรใหบ้ริกำรทำงวิศวกรรมใหแ้ก่กลุ่มลกูคำ้เป้ำหมำยหลกั คือ 

โรงงำนอตุสำหกรรม โดยสำมำรถรองรบัควำมตอ้งกำรใชส้ินคำ้ส ำหรบัทกุกลุ่มอตุสำหกรรม ดงันัน้ ปัจจยักำรเติบโตของธุรกิจ

จงึจะขึน้อยู่กบัภำวะเศรษฐกิจโดยรวม ในไตรมำส 1 ปี 2564 คำดวำ่ทกุธุรกิจยงัคงหดตวัเม่ือเทียบกบัระยะเดียวกบัปีก่อน จำก

ควำมกังวลต่อกำรกลบัมำแพร่ระบำดของ COVID-19 ระลอกใหม่ อย่ำงไรก็ตำมกองทุนกำรเงินระหว่ำงประเทศ ( IMF) ปรบั

เพิ่มคำดกำรณเ์ศรษฐกิจโลกปี 2564 เพิ่มเป็นรอ้ยละ 5.5 จำกคำดกำรณเ์ดิมเติบโตรอ้ยละ 5.2 พรอ้มประเมินว่ำปีหนำ้จะ

ขยำยตวัในระดบัรอ้ยละ 4.2 ส่วนของไทย ทำง IMF ไดป้รบัลดคำดกำรณก์ำรเติบโตในปี 2564 เหลือรอ้ยละ 2.7 จำกเดิมรอ้ย

ละ 4 แต่ประเมินว่ำในปี 2565 เศรษฐกิจไทยจะขยำยตวัไดใ้นระดบัรอ้ยละ 4.6 ซึ่งจะส่งผลใหบ้รษิัท มีกำรเจรญิเติบโตไปดว้ย 

อีกทั้ง บริษัทฯ อยู่ในพืน้ที่โครงกำรระเบียงเศรษฐกิจตะวันออก (Eastern Economic Corridor) กำรเพิ่มจ ำนวนโรงงำน

อตุสำหกรรมในภำคตะวนัออกและภำคอื่นๆ ของประเทศไทย ฉะนัน้กำรด ำเนินงำนของบรษิัทฯ จึงไม่ไดพ้ึ่งพิงอตุสำหกรรมใด

อตุสำหกรรมหนึ่งเป็นหลกั 

 
6.2 ผลกระทบจากการลงทุนเพือ่ขยายธุรกิจ 

ในอนำคตบรษิัทฯ อำจจะขยำยธุรกิจโดยกำรลงทนุสินทรพัยต์่ำงๆ ที่เอือ้ประโยชนก์บับรษิัทฯ เพื่อเพิ่มรำยได ้และท ำให้

บริษัทฯ เจริญเติบโตอย่ำงต่อเน่ืองในระยะยำว อีกทัง้ยงัเป็นกำรเพิ่มผลตอบแทนแก่ผูถื้อหุน้ รวมถึงช่วยเปิดโอกำสใหบ้ริษัทฯ 

สำมำรถขยำยกำรลงทุนประเภทอื่นๆ ไดต้่อไปในอนำคต แต่เน่ืองจำกกำรลงทุนตอ้งใชปั้จจัยในกำรด ำเนินกำรอำจส่งผล

กระทบต่อกระแสเงินสดในกำรด ำเนินงำนของบริษัทฯ และกำรหำแหล่งเงินทนุในกำรลงทนุเพิ่มเติม เช่น สถำบนักำรเงิน หรือ 

กำรออกหุน้เพิ่มทนุ เป็นตน้ 
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เอกสารแนบ 3 
สรุปข้อมูลการประเมินมูลค่าทีด่นิพร้อมสิ่งปลูกสร้าง จังหวดัสมุทรปราการ 

ของบริษทั เคสเซล (ประเทศไทย) จ ากัด จัดท าโดย บริษทั ซิมส ์พร็อพเพอรต์ี ้คอนซัลแทนท ์จ ากัด 
 

ในกำรประเมินมลูค่ำที่ดินพรอ้มส่ิงปลูกสรำ้งเพื่อใชอ้ำ้งอิงมลูค่ำของทรพัยสิ์นของบริษัท เคสเซล (ประเทศไทย) 
จ ำกัด (“KESSEL”) โดยบริษัท สยำมอีสต ์โซลูชั่น จ ำกัด (มหำชน) (“SE” หรือ “บริษัทฯ”) ไดว้่ำจ้ำงผู้ประเมินรำคำ
ทรพัยสิ์นอิสระ ไดแ้ก่ บรษิัท ซิมส ์พรอ็พเพอรต์ี ้คอนซลัแทนท ์จ ำกดั (“SIMS” หรือ “ผู้ประเมินราคาทรัพยส์ินอิสระ”) ซึ่ง
ไดร้บัควำมเห็นชอบจำกสมำคมผูป้ระเมินค่ำทรพัยสิ์นแห่งประเทศไทย (“VAT”) และเป็นบรษิัทประเมินมลูค่ำทรพัยสิ์นใน
ตลำดทุนและผูป้ระเมินหลกัที่ไดร้บัควำมเห็นชอบจำก ส ำนกังำน ก.ล.ต. เพื่อประเมินมลูค่ำที่ดินพรอ้มส่ิงปลกูสรำ้งของ
ผูข้ำยภำยใตว้ตัถปุระสงคก์ำรประเมินเพื่อวตัถปุระสงคส์ำธำรณะ โดยมีรำยละเอียดกำรประเมินดงันี ้: 

1. ข้อมูลทรัพยส์ินทีถู่กประเมิน 

ช่ือลูกค้า บริษัท สยำมอีสต ์โซลชูั่น จ ำกดั (มหำชน) 

วัตถุประสงคท์ีป่ระเมิน เพ่ือวตัถปุระสงคส์ำธำรณะ 

วันทีอ่อกรายงาน 24 กุมภำพนัธ ์2564 

ประเภททรัพยสิ์น ที่ดินพรอ้มสิ่งปลกูสรำ้ง 

ทีต่ั้งทรัพยสิ์น เลขที่ 128/240 หมู่ 1 ซอยไทยประกัน 1/4 ถนนเทพำรักษ์ (ทล.3268) ต ำบลบำงเสำธง อ ำเภอบำงเสำธง จังหวัด
สมทุรปรำกำร 

ค่าพิกัด GPS 13.587083, 100.772060 

รายละเอียดทรัพยสิ์น ทรพัยส์ินที่ประเมินมลูค่ำ คือ ที่ดินจ ำนวน 1 แปลง (4 โฉนดติดต่อกนั) ไดแ้ก่ โฉนดที่ดินเลขที่ 42588 42589 42620 และ 
42621 มีเนือ้ที่ 2-0-00.0 ไร ่หรือ 800.0 ตำรำงวำ  
พรอ้มสิ่งปลกูสรำ้ง จ ำนวน 2 รำยกำร ไดแ้ก ่

1. อำคำรโรงงำนพรอ้มส ำนกังำน 2 ชัน้ 
2. อำคำรหอ้งน ำ้ชัน้เดียว 

และสิ่งปลกูสรำ้งอ่ืนๆ จ ำนวน 2 รำยกำร ไดแ้ก ่
1. รัว้คอนกรีต 
2. ลำนคอนกรีต 

เอกสารสิทธิ์ทีด่ิน โฉนดที่ดินเลขที่ 42588 42589 42620 และ 42621 รวม 4 แปลง เนือ้ที่ 2-0-00.0 ไร่ หรือ 800.0 ตำรำงวำ 
 

ระวาง 5136 II 9202-9 และ 13 
ต าบลบางเสาธง (บางเสาธง) อ าเภอบางพลี (บางพลีใหญ่) จังหวัดสมุทรปราการ 

ล ำดบั โฉนดเลขที ่ เลขที่ดิน หนำ้ส ำรวจ 
เนือ้ที่ดิน 

ผูถ้ือกรรมสิทธิ์ 
ไร ่ งำน ตำรำงวำ 

1 42588 247 5048 0 2 0.0 บริษัท เคสเซล (ประเทศไทย) 
จ ำกดั 2 42589 29 5049 0 2 0.0 

3 42620 32 5080 0 2 0.0 
4 42621 33 5081 0 2 0.0 

รวมเนือ้ทีด่ินตามเอกสารสิทธิ์ 2 0 00.0 (หรือ 800.0 ตารางวา)  
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อาคารและส่ิงปลูกสร้างอ่ืนๆ รำยละเอียดของอำคำรสิ่งปลกูสรำ้ง และส่วนปรบัปรุงอ่ืนๆ แต่ละรำยกำรแสดงดงัต่อไปนี ้

ล าดับ รายละเอียดส่ิงปลูกสร้าง 
พืน้ทีใ่ช้สอยรวม 
(ตารางเมตร) 

อาคารตั้งอยู่บนเอกสารสิทธิ์เลขที่ 

1 อำคำรโรงงำนพรอ้ม
ส ำนกังำน 2 ชัน้ 

3,081.00 โฉนดที่ดินเลขที่ 42588 42589 42620 และ 42621 

2 อำคำรหอ้งน ำ้ชัน้เดียว 15.00 โฉนดที่ดินเลขที่ 42588 
3 สิ่งปลกูสรำ้งอ่ืนๆ 800.00 โฉนดที่ดินเลขที่ 42588 42589 42620 และ 42621 

 

ผู้ถือกรรมสิทธิ์ บริษัท เคสเซล (ประเทศไทย) จ ำกดั 

ภาระผูกพัน ติดจ ำนองเป็นประกนักบั ธนำคำรกรุงเทพ จ ำกดั (มหำชน)1/ 

ข้อจ ากัดด้านการใช้
ประโยชน ์

ทรพัยส์ินที่ประเมินมลูค่ำ ตัง้อยู่ในเขตผงัเมืองรวมจงัหวดัสมทุรปรำกำร พ.ศ. 2556 ระบใุนที่ดิน และอำคำร วำ่ทรพัยส์ินที่
ท  ำกำรประเมินมคู่ำตัง้อยู่ในพืน้ที่สีม่วง ที่ดินประเภทอตุสำหกรรม และคลงัสินคำ้ 

สาธารณูปโภค ประกอบดว้ย ระบบไฟฟ้ำ น ำ้ประปำ และโทรศพัท ์ 

การใช้ประโยชนปั์จจุบัน ใชป้ระโยชนด์ำ้นอตุสำหกรรมประเภทผลิตและจ ำหน่ำยท่อ Pipe lining และถงัอตุสำหกรรม 

การใช้ประโยชนสู์งสุด จำกกำรพิจำรณำถึงลกัษณะที่ดินทีป่ระเมินมลูค่ำ เช่น ท ำเล ที่ตัง้ ศกัยภำพในกำรพฒันำ และสภำพกำรใชท้ี่ดินบรเิวณ
ขำ้งเคียงที่ตัง้ทรพัยส์ิน ทำงผูป้ระเมินรำคำทรพัยส์ินอิสระมีควำมเห็นว่ำกำรใชป้ระโยชนท์ี่ดินดำ้นที่อยู่อำศยัตำมสภำพ
ปัจจบุนั เป็นกำรใชท้ี่ไดท้ี่ใหป้ระโยชนส์งูสดุของที่ดินทีป่ระเมินมลูค่ำ 

วิธีการประเมินมูลค่า วิธีตน้ทนุทดแทน (Replacement Cost Approach) 

มูลค่าทรัพยสิ์นทีป่ระเมิน 45,480,000 บำท (-สี่สิบหำ้ลำ้นสี่แสนแปดหม่ืนบำทถว้น-) 

มูลค่าประกันอัคคีภัย 14,050,000 บำท(-สิบสี่ลำ้นหำ้หม่ืนบำทถว้น-) 

ผู้ประเมิน บริษัท ซิมส ์พรอ็พเพอรต์ี ้คอนซลัแทนท ์จ ำกดั 

วันทีป่ระเมิน 18 กุมภำพนัธ ์2564 

แผนทีต่ั้ง 
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ภาพถ่ายทรัพยสิ์น 

 

 

  
หมายเหตุ KESSEL ไดข้อวงเงินหนังสือค ำ้ประกันจ ำนวน 30.00 ลำ้นบำทจำกธนำคำรกรุงเทพ โดยน ำที่ดินจ ำนวน 4 แปลงเป็น

หลกัประกนั ทัง้นี ้จำกกำรสอบถำมผูบ้ริหำรของ KESSEL ณ ปัจจบุนั KESSEL มิไดมี้กำรใชว้งเงินดงักล่ำวแต่อย่ำงใด 

 

2. วิธีการประเมินมูลค่าตลาดของทรัพยส์ิน 

ผูป้ระเมินรำคำทรพัยสิ์นอิสระ ไดพ้ิจำรณำเลือกใช่วิธีตน้ทุนทดแทน เป็นเกณฑใ์นกำรพิจำรณำประเมินมูลค่ำ
ทรพัยสิ์น เพื่อวตัถปุระสงคข์องรำยงำนฉบบันี ้

2.1. วิธีต้นทุนทดแทน (Replacement Cost Approach)  

หลักกำรของวิธีต้นทุนทดแทน (Replacement Cost Approach) คือมูลค่ำรวมทั้งหมด (Capital Value) ของ
ทรัพย์สินที่ประเมินมูลค่ำ ค ำนวณหำไดจ้ำกผลรวมของมูลค่ำของที่ดินเปล่ำ (Land Value) ซึ่งได้จำกกำรวิเครำะห์
เปรียบเทียบรำคำตลำด (Direct Comparison Approach) และมูลค่ำตน้ทุนทดแทนใหม่ที่หักค่ำเส่ือมแลว้ของส่ิงปลูก
สรำ้ง (Depreciated Replacement Cost) บนที่ดินแปลงนัน้ ส ำหรบัมลูค่ำตน้ทนุทดแทนใหม่หลงัหกัค่ำเส่ือม ของสิ่งปลกู
สรำ้งไดจ้ำกกำรประมำณรำคำตน้ทนุกำรก่อสรำ้งใหม่ของสิ่งปลกูสรำ้ง ณ วนัท่ีประเมิน หกัออกดว้ยจ ำนวนค่ำเส่ือมสภำพ
ที่เกิดขึน้ โดยพิจำรณำจำกองคป์ระกอบเก่ียวกับสภำพกำรใชง้ำนลกัษณะทำงกำยภำพที่เป็นอยู่ในปัจจุบนั  และค่ำเส่ือม
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ดำ้นเศรษฐศำสตร ์(Economic Obsolescence) เป็นวิธีที่ใชก้ับทรพัยสิ์นประเภทที่มีลกัษณะเฉพำะ หรือหำขอ้มลูซือ้ขำย
ของทรัพย์สินอื่นๆ เพื่อใช้ในกำรเปรียบเทียบได้ยำก  และยังอำจใช้เป็นวิธีกำรตรวจสอบส ำหรับวิธีกำรอื่นได้ด้วย 
นอกจำกนั้น วิธีกำรนีย้งัสำมำรถใชส้ ำหรบักำรประเมินเพื่อกำรประกันภัยของส่ิงปลูกสรำ้งทรพัยสิ์นที่ใชว้ิธีกำรนี ้ไดแ้ก่ 
โรงงำนอตุสำหกรรม โกดงั หรือคลงัสินคำ้ อำคำรสถำนท่ีรำชกำร โรงพยำบำล เป็นตน้   

2.2. วิธีเปรียบเทยีบข้อมูลตลาด (Direct Comparison Approach)  

วิธีเปรียบเทียบข้อมูลตลำด  (Direct Comparison Approach)  เป็นกำรรวบรวมข้อมูลรำคำซื ้อขำยของตัว
เปรียบเทียบ (Comparable Evidence) ซึ่งเป็นทรพัยสิ์นอื่นที่มีลักษณะคลำ้ยคลึงกับทรพัยสิ์นที่ประเมิน และวิเครำะห์
เปรียบเทียบในดำ้นต่ำงๆ เช่น ลกัษณะทำงกำยภำพ ท ำเลที่ตัง้ กำรคมนำคมและควำมสะดวกในกำรเขำ้ออก ควำมใกล้
ไกลจำกแหล่งชุมชนระบบสำธำรณูปโภค จำกนัน้ ท ำกำรปรบัแกปั้จจยัควำมต่ำงที่มีอยู่ระหว่ำงทรพัยสิ์นที่ประเมิน และ
ทรพัยสิ์นเปรียบเทียบดงักล่ำวเพื่อใหไ้ดม้ลูค่ำตลำด (Market Value) ของทรพัยสิ์นท่ีประเมินมลูค่ำ 

 

3. การประเมินมูลค่าทีด่ินโดยวิธีเปรียบเทยีบข้อมูลตลาด (Direct Comparison Approach) 

จำกกำรส ำรวจรำคำซือ้ขำย หรือ รำคำเสนอขำยของทรพัยสิ์นทั่วไป ในบริเวณเดียวกับทรพัยสิ์น หรือในบริเวณ
ใกลเ้คียงกับที่ตัง้ทรัพยสิ์นที่ท  ำกำรประเมินมูลค่ำ พบว่ำมีทรพัยสิ์นที่สำมำรถน ำมำท ำกำรเปรียบเทียบกับทรัพยสิ์นที่
ประเมินมลูค่ำ เพื่อน ำไปสู่กระบวนกำรตัง้สมมติฐำนในกำรประเมินครัง้นี ้มีดงันี ้
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ข้อมูลตลาดเปรียบเทียบในการประเมินมูลค่าทรัพยส์ิน 
รายละเอียด ทรัพยส์ินท่ีประเมิน ข้อมูลท่ี  1 ข้อมูลท่ี  2 ข้อมูลท่ี  3 

ภาพถ่าย  

   
ประเภททรัพยส์ิน  ที่ดินว่ำงเปล่ำ ที่ดินว่ำงเปล่ำ ที่ดินว่ำงเปล่ำ 
ท่ีต้ัง ซอยไทยประกนั 1/4 ซอยไทยประกนั 1/2 ซอยไทยประกนั 1/5 ซอยไทยประกนั 1/5 
พิกัด GPS 13.587083, 100.772060 13.586674, 100.776099 13.585824, 100.773325 13.585492, 100.774379 
เนือ้ท่ีดิน 800.0 ตำรำงวำ 400.0 ตำรำงวำ 1,200.0 ตำรำงวำ 200.0 ตำรำงวำ 
ลักษณะรูปร่าง สี่เหลี่ยมผืนผำ้ สี่เหลี่ยมผืนผำ้ สี่เหลี่ยมผืนผำ้ สี่เหลี่ยมผืนผำ้ 
หน้ากว้างติดถนน หนำ้กวำ้งประมำณ 40.00 เมตร หนำ้กวำ้ง ประมำณ 40.00 เมตร หนำ้กวำ้ง ประมำณ 120.00 เมตร หนำ้กวำ้ง ประมำณ 20.00 เมตร 
สภาพท่ีดิน สงูกว่ำถนนประมำณ 0.30 เมตร เสมอระดบัถนน เสมอระดบัถนน เสมอระดบัถนน 
สาธารณูปโภค ไฟฟ้ำ น ำ้ประปำ โทรศพัท ์ท่อระบำยน ำ้ และ

ไฟฟ้ำส่องสว่ำง 
ไฟฟ้ำ น ำ้ประปำ โทรศพัท ์ ไฟฟ้ำ น ำ้ประปำ โทรศพัท ์ ไฟฟ้ำ น ำ้ประปำ โทรศพัท ์

สภาพถนนด้านหน้า ถนนลำดยำง กวำ้งประมำณ 18.00 เมตร คอนกรีต กวำ้ง 6.00 เมตร คอนกรีต กวำ้ง 6.00 เมตร คอนกรีต กวำ้ง 6.00 เมตร 
ข้อจ ากัดทางผังเมือง สีม่วง ที่ดินประเภทคลงัสินคำ้ และอตุสำหกรรม สีม่วง ที่ดินประเภทคลงัสินคำ้ และอตุสำหกรรม สีม่วง ที่ดินประเภทคลงัสินคำ้ และอตุสำหกรรม สีม่วง ที่ดินประเภทคลงัสินคำ้ และอตุสำหกรรม 
สภาพแวดล้อม ที่อยู่อำศยัและอตุสำหกรรม ที่อยู่อำศยัและอตุสำหกรรม ที่อยู่อำศยัและอตุสำหกรรม ที่อยู่อำศยัและอตุสำหกรรม 
การใช้ประโยชนส์ูงสุด ใชป้ระโยชนท์ี่ดินดำ้นอตุสำหกรรม อยู่อำศยั อยู่อำศยั อยู่อำศยั 
ราคา  ตำรำงวำละ 42,500.- บำท ตำรำงวำละ 48,000.- บำท ตำรำงวำละ 40,000.- บำท 
วันท่ีทราบข้อมูล 18 กมุภำพนัธ ์2564 กมุภำพนัธ ์2564 กมุภำพนัธ ์2564 กมุภำพนัธ ์2564 
แหล่งข้อมูล บริษัทฯ โทร. 08-4636-9784 โทร. 08-6971-9742 โทร. 08-7037-4857 
หมายเหตุ  - - - 
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ข้อมูลตลาดเปรียบเทียบในการประเมินมูลค่าทรัพยส์ิน 
รายละเอียด ทรัพยส์ินท่ีประเมิน ข้อมูลท่ี  4 ข้อมูลท่ี  5 ข้อมูลท่ี  6 

ภาพถ่าย  

   
ประเภททรัพยส์ิน  ที่ดินว่ำงเปล่ำ ที่ดินว่ำงเปล่ำ ที่ดินว่ำงเปล่ำ 
ท่ีต้ัง ซอยไทยประกนั 1/4 ซอยไทยประกนั 1/5 ซอยไทยประกนั 2/2 ซอยไทยประกนั 1/8 
พิกัด GPS 13.587083, 100.772060 13.585214, 100.775258 13.580291, 100.777586 13.579225, 100.774381 
เนือ้ท่ีดิน 800.0 ตำรำงวำ 400.0 ตำรำงวำ 450.0 ตำรำงวำ 400.0 ตำรำงวำ 
ลักษณะรูปร่าง สี่เหลี่ยมผืนผำ้ สี่เหลี่ยมผืนผำ้ สี่เหลี่ยมผืนผำ้ สี่เหลี่ยมผืนผำ้ 
หน้ากว้างติดถนน หนำ้กวำ้งประมำณ 40.00 เมตร หนำ้กวำ้ง ประมำณ 40.00 เมตร หนำ้กวำ้ง ประมำณ 40.00 เมตร หนำ้กวำ้ง ประมำณ 40.00 เมตร 
สภาพท่ีดิน สงูกว่ำถนนประมำณ 0.30 เมตร ต ่ำกว่ำถนน 0.50 เมตร เสมอระดบัถนน เสมอระดบัถนน 
สาธารณูปโภค ไฟฟ้ำ น ำ้ประปำ โทรศพัท ์ท่อระบำยน ำ้ และ

ไฟฟ้ำส่องสว่ำง 
ไฟฟ้ำ น ำ้ประปำ โทรศพัท ์ ไฟฟ้ำ น ำ้ประปำ โทรศพัท ์ ไฟฟ้ำ น ำ้ประปำ โทรศพัท ์

สภาพถนนด้านหน้า ถนนลำดยำง กวำ้งประมำณ 18.00 เมตร คอนกรีต กวำ้ง 6.00 เมตร คอนกรีต กวำ้ง 6.00 เมตร ลำดยำง กวำ้ง 6.00 เมตร 
ข้อจ ากัดทางผังเมือง สีม่วง ที่ดินประเภทคลงัสินคำ้ และอตุสำหกรรม สีม่วง ที่ดินประเภทคลงัสินคำ้ และอตุสำหกรรม สีม่วง ที่ดินประเภทคลงัสินคำ้ และอตุสำหกรรม สีม่วง ที่ดินประเภทคลงัสินคำ้ และอตุสำหกรรม 
สภาพแวดล้อม ที่อยู่อำศยัและอตุสำหกรรม ที่อยู่อำศยัและอตุสำหกรรม ที่อยู่อำศยัและอตุสำหกรรม ที่อยู่อำศยัและอตุสำหกรรม 
การใช้ประโยชนส์ูงสุด ใชป้ระโยชนท์ี่ดินดำ้นอตุสำหกรรม อยู่อำศยั อยู่อำศยั อยู่อำศยั 
ราคา  ตำรำงวำละ 40,000.- บำท ตำรำงวำละ 32,000.- บำท ตำรำงวำละ 35,000.- บำท 
วันท่ีได้รับข้อมูล 18 กมุภำพนัธ ์2564 กมุภำพนัธ ์2564 กมุภำพนัธ ์2564 กมุภำพนัธ ์2564 
โทรศัพท ์ บริษัทฯ โทร. 08-73074857 โทร. 09-0414-4485 โทร. 08-7037-4857 
หมายเหตุ  - - - 
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การวิเคราะหมู์ลค่าตลาดทีด่นิ 
เนื่องจำกขอ้มูลของที่ดินที่น ำมำเปรียบเทียบในขอ้มลูที่ 5 และ ขอ้มูลที่ 6 มีที่ตัง้ที่ห่ำงออกไปจำกทรพัยสิ์นที่ถูก

ประเมินค่อนข้ำงมำก ผู้ประเมินรำคำทรัพยสิ์นอิสระจึงเลือกใช้เพียง ข้อมูลที่ 1 ถึง 4 เท่ำนั้น ที่มีที่ตั้งที่ใกลเ้คียงกับ
ทรพัยสิ์นท่ีถกูประเมิน เพื่อน ำมำประกอบกำรพิจำรณำประเมินมลูค่ำที่ดินในครัง้นีซ้ึ่งน่ำจะมีควำมเหมำะสมที่สดุ 

ทรัพยสิ์นที่ท  ำกำรวิเครำะหร์ำคำตลำดเป็นที่ดินรูปคลำ้ยส่ีเหล่ียมผืนผ้ำ เนือ้ที่ส่วนที่ประเมิน 2-0-00.0 ไร่ หรือ 
800.0 ตำรำงวำ 
 

รายละเอียด 
ข้อมูลตลาดเปรียบเทยีบ ข้อมูลที่ ทรัพยสิ์นที่

ประเมินมูลค่า 1 2 3 4 
เนือ้ที่ (ตร.ว.) 400.0 1200.0 200.0 400.0 800.0 
รำคำเสนอขำย (บำท/ตร.ว.) 42,500 48,000 40,000 40,000 - 
อัตราต่อรอง/ราคาทีเ่หมาะสม (บาท/ตร.ว.) 40,000 37,000 39,000 39,000 - 

  
 การเปรียบเทยีบและให้ค่าคะแนนคุณภาพถ่วงน ้าหนัก 

ปัจจัยทีพ่ิจารณา 
น ้าหนัก ข้อมูลตลาดเปรียบเทยีบ ข้อมูลที่ ทรัพยสิ์นที่

ประเมินมูลค่า % 1 2 3 4 
ท ำเลที่ตัง้ 20 8 7 7 7 7 
กำรเขำ้ออก 15 7 7 7 7 7 
ขนำดและรูปรำ่งแปลงที่ดิน 15 8 7 8 8 7 
สภำพที่ดิน 10 7 7 7 7 7 
สภำพแวดลอ้ม 10 7 7 7 7 7 
โครงสรำ้งพืน้ฐำน 10 7 7 7 7 7 
กำรใชป้ระโยชนส์งูสดุ / สภำพคล่องใน
กำรซือ้-ขำย 

10 8 6 8 8 6 

แนวโนม้ควำมเจริญ 5 7 7 7 7 7 
ขอ้บงัคบัดำ้นกฎหมำย 5 5 5 5 5 5 
ผลรวมคะแนนจากการถ่วงน ้าหนัก 100 735 680 715 715 680 

 
 

ปัจจัยทีพ่ิจารณา 
ข้อมูลตลาดเปรียบเทยีบ ข้อมูลที ่ ทรัพยสิ์นที่

ประเมินมูลค่า 1 2 3 4 
รำคำที่ดินก่อนปรบัปัจจยัจำกตำรำง WQS  (บำท/ตร.ว.) 40,000 37,000 39,000 39,000 - 
ระดบัคะแนนถ่วงน ำ้หนกั (อตัรำ) 735 680 715 715 680 
อตัรำส่วนบวก/ลบเปรียบเทียบกบัทรพัยส์ิน (รอ้ยละ) -7 0 -5 -5 - 
รำคำหลงักำรปรบัแกปั้จจยัจำกตำรำง WQS (บำท/ตร.ว.) 37,007 37,00 37,091 37,091 - 
ระดบัควำมส ำคญัของขอ้มลูเปรียบเทยีบ (รอ้ยละ) 25 25 25 25 - 
มลูค่ำหลงักสนปรบัอตัรำเปรียบเทียบ (บำท/ตร.ว.) 9,252 9,250 9,273 9,273 37,047 

มูลค่าทีป่ระเมิน ตารางวาละ (ปัดเศษ) 37,000 
       

การให้ระดับคะแนน 
ความหมาย ต ่ำ พอใช ้ ปำนกลำง ด ี ดีมำก 
ระดับคะแนน 1 ถึง 2 3 ถึง 4 5 ถึง 6 7 ถึง 8 9 ถึง 10 
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สรุปมูลค่าทีด่ิน 
จำกขอ้มลูเปรียบเทียบดงักล่ำวขำ้งตน้ สำมำรถน ำมำเปรียบเทียบกบัทรพัยสิ์นที่ประเมินมลูค่ำ ประกอบดว้ยที่ดิน

จ ำนวน 1 แปลง (4 โฉนดติดต่อกัน) เนี ้อที่ดินรวม 2-0-00.0 ไร่ หรือเท่ำกับ 800.0 ตำรำงวำ ลักษณะที่ดินเป็นรูป
ส่ีเหล่ียมผืนผำ้ มีสภำพที่ดินไดร้บักำรพฒันำปรบัถมแลว้ มีระดบัดินสงูกว่ำถนนผ่ำนดำ้นหนำ้ประมำณ 0.30 เมตร โดยมี
แนวเขตที่ดินติดถนน 2 ดำ้น คือดำ้นที่ 1 แนวเขตที่ดินทำงดำ้นทิศใต ้ติดซอยไทยประกัน 1/4 ระยะประมำณ 40.00 เมตร
และดำ้นที่ 2 แนวเขตที่ดินทำงดำ้นทิศเหนือ ติดซอยไทยประกัน  1/2 ระยะประมำณ 40.00 เมตร โดยปัจจุบันมีกำรใช้
ประโยชนใ์นดำ้นอุตสำหกรรม ประเภทผลิตและจ ำหน่ำยท่อ Pipe lining และถังอุตสำหกรรม ซึ่งเป็นกำรใชป้ระโยชนท์ี่
สอดคลอ้งกับสภำพแวดลอ้ม และผังเมืองรวมจังหวดัสมุทรปรำกำรแลว้ แต่ยังมิไดใ้ชเ้ป็นประโยชนส์ุงสุด ดังนั้นเมื่อน ำ
ปัจจยัต่ำงๆ มำท ำกำรปรบัลดใหเ้กิดสภำพคล่องในกำรซือ้-ขำยสำมำรถน ำมำก ำหนดเป็น ราคาประเมินที่ดินทรัพยส์ิน 
เท่ากับตารางวาละ 37,000 บาท หรือคิดเป็นมูลค่าเท่ากับ 29,600,000 บาท (ย่ีสิบเก้าล้านหกแสนบาทถ้วน) 

 

4. การประเมินมูลค่าสิ่งปลูกสร้างโดยวิธตี้นทนุทดแทนใหม่ทีห่ักค่าเสื่อม (Depreciated Replacement Cost) 

กำรประเมินมลูค่ำส่ิงปลกูสรำ้ง ผูป้ระเมินรำคำทรพัยสิ์นอิสระ ไดพ้ิจำรณำใชว้ิธีคิดมลูค่ำตน้ทุนทดแทนใหม่ หกั
ดว้ยค่ำเส่ือมรำคำตำมสภำพของอำคำรแต่ละอำคำร ซึ่งผูป้ระเมินรำคำทรพัยสิ์นอิสระ ไดส้ังเกตสภำพจริงของอำคำร 
ตลอดจนกำรใชป้ระโยชน์ กำรออกแบบโครงสรำ้งรวมถึงกำรตกแต่ง เป็นแนวทำงในกำรพิจำรณำก ำหนดมลูค่ำส่ิงปลกู
สรำ้งที่ท  ำกำรประเมินมลูค่ำ ซึ่งเป็นกำรพิจำรณำในส่วนเฉพำะงำนโครงสรำ้ง งำนสถำปัตยกรรม และงำนตกแต่ง รวมถึง
งำนระบบต่ำงๆ ดว้ย ซึ่งสำมำรถก ำหนดมลูค่ำของสิ่งปลกูสรำ้งต่ำงๆ ไดด้งันี  ้

ล าดับ ประเภทส่ิงปลูกสร้าง 
 พืน้ที่ 
(ตร.ม.)  

ราคาประเมิน 
(บาท/หน่วย) 

อายุอาคาร 
(ปี) 

มูลค่าทดแทนใหม่ 
(บาท) 

ค่าเส่ือม 
(ร้อยละ) 

มูลค่าตามสภาพ 
(บาท) 

1 อาคารโรงงานพร้อมส านักงาน 2 ช้ัน 
  พืน้ที่ส่วนส ำนกังำน 792.00 12,000.00 28 9,504,000.00 42.00 5,512,320.00 
 พืน้ที่ส่วนโรงงำน 1,728.00 9,000.00 28 15,552,000.00 42.00 9,020,160.00 
 พืน้ที่ส่วนโล่งหลงัคำคลมุ 661.00 3,000.00 28 1,683,000.00 42.00 976,140.00 

รวม     3,081.00    26,739,000.00    15,508,620.00 
2 อาคารห้องน ้าช้ันเดียว             
  พืน้ที่ใชส้อยภำยในอำคำร 15.00 7,500.00 10 112,500.00 10.00 101,250.00 

รวม     15.00    112,500.00   101,250.00 
3 ส่ิงปลูกสร้างอ่ืนๆ 
  รัว้คอนกรีต     160.00          3,000  28 480,000.00 79.00 100,800.00 
 ลำนคอนกรีต 800.00 1,000 28 800,000.00 79.00 168,000.00 

รวม 960.00   1,280,000.00   268,800.00 
รวมมลูค่ำสิ่งปลกูสรำ้ง 28,131,500.00  15,878,670.00 

รวมมูลค่าส่ิงปลูกสร้าง (ปัดเศษ)  28,130,000.00   15,880,000.00 
รวมมลูค่ำสิ่งปลกูสรำ้งที่น  ำมำคิดคำ่ประกนัอคัคีภยั (ไม่รวมสิ่งปลกูสรำ้งอ่ืนๆ)   15,609.870.00 

หกั มลูค่ำฐำนรำกอำคำรรอ้ยละ 10.00 ของมลูค่ำกดแทนใหม่  10.00 1,560,987.00 

รวมมูลค่าประกันอัคคีภัย (ปัดเศษ)    14,050,000.00 
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5. สรุปมูลค่าทรัพยส์ิน 

ที ่ รายการ ค านวณ หน่วย 
1 มลูค่ำที่ดิน = 29,600,000.00 บำท 
2 มลูค่ำสิ่งปลกูสรำ้ง = 15,880,000.00 บำท 

ราคาประเมินทรัพยสิ์น เป็นเงิน 45,480,000.00 
(-ส่ีสิบห้าล้านส่ีแสนแปดหม่ืนบาทถ้วน-) 

 
กำรประเมินมูลค่ำทรัพยสิ์นตำมที่กล่ำวถึงข้ำงตน้ ผู้ประเมินรำคำทรัพยสิ์นอิสระ ไดท้ ำกำรประเมินบนข้อ

สมมติฐำนว่ำ หำกไม่มีขอ้จ ำกัดใดหรือขอ้ตกลงพิเศษ ตลอดจนภำระค่ำใชจ้่ำยอื่นๆ ที่ไม่เป็นปกติเกิดขึน้ ซึ่ง ผูป้ระเมิน
รำคำทรพัยสิ์นอิสระ ไม่อำจทรำบไดท้ัง้นี ้โดยอำ้งถึงวิธีกำรประเมินท่ีน ำมำใชแ้ละรำยละเอียดของขอ้สมมติฐำนท่ีระบไุว้
ขำ้งตน้ ดังนั้น จำกกำรประเมินมลูค่ำที่ดินและส่ิงปลูกสรำ้งของผูป้ระเมินรำคำทรพัยสิ์นอิสระ จะได้มูลค่าทรัพยส์ิน
ภายใต้กรรมสิทธิ์สมบูรณ ์เท่ากับ 45,480,000 บาท (สี่สิบห้าล้านสี่แสนแปดหม่ืนบาทถ้วน) 
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เอกสารแนบ 4 
สรุปข้อมูลการประเมินมูลค่าทีด่นิพร้อมสิ่งปลูกสร้าง จังหวดัระยอง 

ของบริษทั เคสเซล (ประเทศไทย) จ ากัด จัดท าโดย บริษทั ซิมส ์พร็อพเพอรต์ี ้คอนซัลแทนท ์จ ากัด 
 

ในกำรประเมินมลูค่ำที่ดินพรอ้มส่ิงปลูกสรำ้งเพื่อใชอ้ำ้งอิงมลูค่ำของทรพัยสิ์นของบริษัท เคสเซล (ประเทศไทย) 
จ ำกัด (“KESSEL”) โดยบริษัท สยำมอีสต ์โซลูชั่น จ ำกัด (มหำชน) (“SE” หรือ “บริษัทฯ”) ไดว้่ำจ้ำงผู้ประเมินรำคำ
ทรพัยสิ์นอิสระ ไดแ้ก่ บรษิัท ซิมส ์พรอ็พเพอรต์ี ้คอนซลัแทนท ์จ ำกดั (“SIMS” หรือ “ผู้ประเมินราคาทรัพยส์ินอิสระ”) ซึ่ง
ไดร้บัควำมเห็นชอบจำกสมำคมผูป้ระเมินค่ำทรพัยสิ์นแห่งประเทศไทย (“VAT”) และเป็นบรษิัทประเมินมลูค่ำทรพัยสิ์นใน
ตลำดทุนและผูป้ระเมินหลกัที่ไดร้บัควำมเห็นชอบจำก ส ำนกังำน ก.ล.ต. เพื่อประเมินมลูค่ำที่ดินพรอ้มส่ิงปลกูสรำ้งของ
ผูข้ำยภำยใตว้ตัถปุระสงคก์ำรประเมินเพื่อวตัถปุระสงคส์ำธำรณะ โดยมีรำยละเอียดกำรประเมินดงันี ้: 

1. ข้อมูลทรัพยส์ินทีถู่กประเมนิ  

ช่ือลูกค้า บริษัท สยำมอีสต ์โซลชูั่น จ ำกดั (มหำชน) 

วัตถุประสงคท์ีป่ระเมิน เพ่ือวตัถปุระสงคส์ำธำรณะ 

วันทีอ่อกรายงาน 25 กุมภำพนัธ ์2564 

ประเภททรัพยสิ์น ที่ดินพรอ้มสิ่งปลกูสรำ้ง 

ทีต่ั้งทรัพยสิ์น เลขที่ 133/226 หมู่บำ้นเพลินใจ 3 ถนนสำยเลี่ยงเมืองระยอง (ทล. 364) ต ำบลทบัมำ อ ำเภอเมืองระยอง จงัหวดัระยอง 

ค่าพิกัด GPS 12.701130, 101.223755 

รายละเอียดทรัพยสิ์น ทรพัยส์ินที่ประเมินมลูค่ำ คือ ที่ดินจ ำนวน 1 แปลง  โฉนดที่ดินเลขที่ 123142 มีเนือ้ที่ 0-0-71.9 ไร ่หรือ 71.9 ตำรำงวำ  
พรอ้มสิ่งปลกูสรำ้ง จ ำนวน 1 รำยกำร ไดแ้ก ่

1. อำคำรบำ้นพกัอำศยัสงู 2 ชัน้ 
และสิ่งปลกูสรำ้งอ่ืนๆ จ ำนวน 2 รำยกำร ไดแ้ก ่

1. รัว้คอนกรีต 
2. ลำนคอนกรีต 

เอกสารสิทธิ์ทีด่ิน โฉนดที่ดินเลขที่ 123142 รวม 1 แปลง เนือ้ที่ 0-0-71.9 ไร ่หรือ 71.9 ตำรำงวำ 
ระวาง 5234 III 4004 

ต าบลทับมา อ าเภอเมืองระยอง จังหวัดระยอง 

ล ำดบั โฉนดเลขที ่ เลขที่ดิน หนำ้ส ำรวจ 
เนือ้ที่ดิน 

ผูถ้ือกรรมสิทธิ์ 
ไร ่ งำน ตำรำงวำ 

1 123142 1453 11413 0 0 71.9 บริษัท เคสเซล (ประเทศไทย) 
จ ำกดั 

รวมเนือ้ทีด่ินตามเอกสารสิทธิ์ 0 0 71.9 (หรือ 71.9 ตารางวา) 
 

อาคารและส่ิงปลูกสร้าง
อ่ืนๆ 

รำยละเอียดของอำคำรสิ่งปลกูสรำ้ง และส่วนปรบัปรุงอ่ืนๆ แต่ละรำยกำรแสดงดงัต่อไปนี  ้

ล าดับ รายละเอียดส่ิงปลูกสร้าง 
พืน้ทีใ่ช้สอยรวม 
(ตารางเมตร) 

อาคารตั้งอยู่บนเอกสารสิทธิ์เลขที่ 

1 อำคำรบำ้นพกัอำศยัสงู 2 ชัน้ 323.00 โฉนดที่ดนิเลขที่ 123142 
2 ลำนคอนกรีต 97.00 โฉนดที่ดนิเลขที่ 123142 
3 รัว้คอนกรีต 68.00 โฉนดที่ดนิเลขที่ 123142 

 

ผู้ถือกรรมสิทธิ์ บริษัท เคสเซล (ประเทศไทย) จ ำกดั 
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ภาระผูกพัน ไม่มีภำระผกูพนักบัสถำบนักำรเงินใดๆ 

ข้อจ ากัดด้านการใช้
ประโยชน ์

ทรพัยส์ินที่ประเมินมลูค่ำ ตัง้อยู่ในเขตผงัเมืองรวมจงัหวดัระยอง ระบวุ่ำทรพัยส์ินที่ท  ำกำรประเมินมคู่ำตัง้อยู่ในพืน้ที่สีสม้ 
ที่ดินประเภทชมุชนเมือง 

สาธารณูปโภค ประกอบดว้ย ระบบไฟฟ้ำ น ำ้ประปำ และโทรศพัท ์

การใช้ประโยชนปั์จจุบัน ใชป้ระโยชนด์ำ้นที่อยู่อำศยั 

การใช้ประโยชนสู์งสุด จำกกำรพิจำรณำถึงลกัษณะที่ดินทีป่ระเมินมลูค่ำ เช่น ท ำเล ที่ตัง้ ศกัยภำพในกำรพฒันำ และสภำพกำรใชท้ี่ดินบรเิวณ
ขำ้งเคียงที่ตัง้ทรพัยส์ิน ทำงผูป้ระเมินรำคำทรพัยส์ินอิสระมีควำมเห็นว่ำกำรใชป้ระโยชนท์ี่ดินดำ้นที่อยู่อำศยัตำมสภำพ
ปัจจบุนั เป็นกำรใชท้ี่ไดท้ี่ใหป้ระโยชนส์งูสดุของที่ดินทีป่ระเมินมลูค่ำ 

วิธีการประเมินมูลค่า วิธีตน้ทนุทดแทน (Replacement Cost Approach) 

มูลค่าทรัพยสิ์นทีป่ระเมิน 4,068,500.00 บำท (-สี่ลำ้นหกหม่ืนแปดพนัหำ้รอ้ยบำทถว้น-) 

มูลค่าประกันอัคคีภัย 2,504,722.50 บำท (-สองลำ้นหำ้แสนสี่พนัเจ็ดรอ้ยยี่สิบสองบำท หำ้สิบสตำงค-์) 

ผู้ประเมิน บริษัท ซิมส ์พรอ็พเพอรต์ี ้คอนซลัแทนท ์จ ำกดั 

วันทีป่ระเมิน 18 กุมภำพนัธ ์2564 

แผนทีต่ั้ง 

 
ภาพถ่ายทรัพยสิ์น 
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2. วิธีการประเมินมูลค่าตลาดของทรัพยส์ิน 

ผูป้ระเมินรำคำทรพัยสิ์นอิสระ ไดพ้ิจำรณำเลือกใช่วิธีตน้ทุนทดแทน เป็นเกณฑใ์นกำรพิจำรณำประเมินมูลค่ำ
ทรพัยสิ์น เพื่อวตัถปุระสงคข์องรำยงำนฉบบันี ้

2.1. วิธีตน้ทุนทดแทน (Replacement Cost Approach) 

หลักกำรของวิธีต้นทุนทดแทน (Replacement Cost Approach) คือมูลค่ำรวมทั้งหมด (Capital Value) ของ
ทรัพย์สินที่ประเมินมูลค่ำ ค ำนวณหำไดจ้ำกผลรวมของมูลค่ำของที่ดินเปล่ำ (Land Value) ซึ่งได้จำกกำรวิเครำะห์
เปรียบเทียบรำคำตลำด (Direct Comparison Approach) และมูลค่ำตน้ทุนทดแทนใหม่ที่หักค่ำเส่ือมแลว้ของส่ิงปลูก
สรำ้ง (Depreciated Replacement Cost) บนที่ดินแปลงนัน้ ส ำหรบัมลูค่ำตน้ทนุทดแทนใหม่หลงัหกัค่ำเส่ือม ของสิ่งปลกู
สรำ้งไดจ้ำกกำรประมำณรำคำตน้ทนุกำรก่อสรำ้งใหม่ของสิ่งปลกูสรำ้ง ณ วนัท่ีประเมิน หกัออกดว้ยจ ำนวนค่ำเส่ือมสภำพ
ที่เกิดขึน้ โดยพิจำรณำจำกองคป์ระกอบเก่ียวกับสภำพกำรใชง้ำนลกัษณะทำงกำยภำพที่เป็นอยู่ในปัจจุบนั  และค่ำเส่ือม
ดำ้นเศรษฐศำสตร ์(Economic Obsolescence) เป็นวิธีที่ใชก้ับทรพัยสิ์นประเภทที่มีลกัษณะเฉพำะ หรือหำขอ้มลูซือ้ขำย
ของทรัพย์สินอื่นๆ เพื่อใช้ในกำรเปรียบเทียบได้ยำก  และยังอำจใช้เป็นวิธีกำรตรวจสอบส ำหรับวิธีกำรอื่นได้ด้วย 
นอกจำกนั้น วิธีกำรนีย้งัสำมำรถใชส้ ำหรบักำรประเมินเพื่อกำรประกันภัยของส่ิงปลูกสรำ้งทรพัยสิ์นที่ใชว้ิธีกำรนี ้ไดแ้ก่ 
โรงงำนอตุสำหกรรม โกดงั หรือคลงัสินคำ้ อำคำรสถำนท่ีรำชกำร โรงพยำบำล เป็นตน้   

2.2. วิธีเปรียบเทยีบข้อมูลตลาด (Direct Comparison Approach) 

วิธีเปรียบเทียบข้อมูลตลำด (Direct Comparison Approach) เป็นกำรรวบรวมข้อมูลรำคำซื ้อขำยของตัว
เปรียบเทียบ (Comparable Evidence) ซึ่งเป็นทรพัยสิ์นอื่นที่มีลักษณะคลำ้ยคลึงกับทรพัยสิ์นที่ประเมิน และวิเครำะห์
เปรียบเทียบในดำ้นต่ำงๆ เช่น ลกัษณะทำงกำยภำพ ท ำเลที่ตัง้ กำรคมนำคมและควำมสะดวกในกำรเขำ้ออก ควำมใกล้
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ไกลจำกแหล่งชุมชนระบบสำธำรณูปโภค จำกนัน้ ท ำกำรปรบัแกปั้จจยัควำมต่ำงที่มีอยู่ระหว่ำงทรพัยสิ์นที่ประเมิน และ
ทรพัยสิ์นเปรียบเทียบดงักล่ำวเพื่อใหไ้ดม้ลูค่ำตลำด (Market Value) ของทรพัยสิ์นท่ีประเมินมลูค่ำ 

 

3. การประเมินมูลค่าทีด่นิโดยวิธเีปรียบเทยีบขอ้มูลตลาด (Direct Comparison Approach) 

จำกกำรส ำรวจรำคำซือ้ขำย หรือ รำคำเสนอขำยของทรพัยสิ์นทั่วไป ในบริเวณเดียวกับทรพัยสิ์น หรือในบริเวณ
ใกลเ้คียงกับที่ตัง้ทรัพยสิ์นที่ท  ำกำรประเมินมูลค่ำ พบว่ำมีทรพัยสิ์นที่สำมำรถน ำมำท ำกำรเปรียบเทียบกับทรัพยสิ์นที่
ประเมินมลูค่ำ เพื่อน ำไปสู่กระบวนกำรตัง้สมมติฐำนในกำรประเมินครัง้นี ้มีดงันี ้
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ข้อมูลตลาดเปรียบเทียบในการประเมินมูลค่าทรัพยส์ิน 
รายละเอียด ทรัพยส์ินท่ีประเมิน ข้อมูลท่ี  1 ข้อมูลท่ี  2 ข้อมูลท่ี  3 

ภาพถ่าย  

   
ประเภททรัพยส์ิน  ที่ดินว่ำงเปล่ำ ที่ดินว่ำงเปล่ำ ที่ดินว่ำงเปล่ำ 
ท่ีต้ัง เลขที่ 133/226 หมู่บำ้นเพลินใจ 3 เพลินใจ 3 เพลินใจ 3 เพลินใจ 3 
พิกัด GPS 12.701130, 101.223755 12.700903, 101.223718 12.701555, 101.223948 12.701656, 101.223870 
เนือ้ท่ีดิน 71.9 ตำรำงวำ 81.6 ตำรำงวำ 69.9 ตำรำงวำ 69.9 ตำรำงวำ 
ลักษณะรูปร่าง สี่เหลี่ยมผืนผำ้ สี่เหลี่ยมผืนผำ้ สี่เหลี่ยมผืนผำ้ สี่เหลี่ยมผืนผำ้ 
หน้ากว้างติดถนน หนำ้กวำ้งประมำณ 18.00 เมตร หนำ้กวำ้งประมำณ 18.00 เมตร หนำ้กวำ้งประมำณ 20.00 เมตร หนำ้กวำ้งประมำณ 20.00 เมตร 
สภาพท่ีดิน เสมอระดบัถนน เสมอระดบัถนน เสมอระดบัถนน เสมอระดบัถนน 
สาธารณูปโภค ไฟฟ้ำ น ำ้ประปำ โทรศพัท ์และไฟฟ้ำถนน ไฟฟ้ำ น ำ้ประปำ โทรศพัท ์ ไฟฟ้ำ น ำ้ประปำ โทรศพัท ์ ไฟฟ้ำ น ำ้ประปำ โทรศพัท ์
สภาพถนนด้านหน้า คอนกรีต กวำ้ง 8.00 เมตร คอนกรีต กวำ้ง 8.00 เมตร คอนกรีต กวำ้ง 8.00 เมตร คอนกรีต กวำ้ง 8.00 เมตร 
ข้อจ ากัดทางผังเมือง สีสม้ ที่ดินประเภทรองรบักำรพฒันำเมือง สีสม้ ที่ดินประเภทรองรบักำรพฒันำเมือง สีสม้ ที่ดินประเภทรองรบักำรพฒันำเมือง สีสม้ ที่ดินประเภทรองรบักำรพฒันำเมือง 
สภาพแวดล้อม ที่อยู่อำศยั ที่อยู่อำศยั ที่อยู่อำศยั ที่อยู่อำศยั 
การใช้ประโยชนส์ูงสุด อยู่อำศยั อยู่อำศยั อยู่อำศยั อยู่อำศยั 
ราคา  ตำรำงวำละ 15,000.- บำท ตำรำงวำละ 18,000.- บำท ตำรำงวำละ 18,000.- บำท 
วันท่ีทราบข้อมูล 18 กมุภำพนัธ ์2564 กมุภำพนัธ ์2564 กมุภำพนัธ ์2564 กมุภำพนัธ ์2564 
แหล่งข้อมูล บริษัทฯ โทร. 08-1783-6065 คณุชนิดำ โทร. 08-1354-1288 โทร. 08-3803-4117 
หมายเหตุ  - - - 
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ข้อมูลตลาดเปรียบเทียบในการประเมินมูลค่าทรัพยส์ิน 
รายละเอียด ทรัพยส์ินท่ีประเมิน ข้อมูลท่ี  4 ข้อมูลท่ี  5 ข้อมูลท่ี  6 

ภาพถ่าย  

   
ประเภททรัพยส์ิน  ที่ดินพรอ้มอำคำรพำณิชย ์2 ชัน้ ที่ดินพรอ้มอำคำรพำณิชย ์2 ชัน้ ที่ดินพรอ้มอำคำรพำณิชย ์2 ชัน้ 
ท่ีต้ัง เลขที่ 133/226 หมู่บำ้นเพลินใจ 3 เลขที่ 133/175 หมู่บำ้นเพลินใจ 3 เลขที่ 133/172 หมู่บำ้นเพลินใจ 3 เลขที่ 133/112 หมู่บำ้นเพลินใจ 3 
พิกัด GPS 12.701130, 101.223755 - - - 
เนือ้ท่ีดิน 71.9 ตำรำงวำ 20.0 ตำรำงวำ 20.0 ตำรำงวำ 20.0 ตำรำงวำ 
ลักษณะรูปร่าง สี่เหลี่ยมผืนผำ้ สี่เหลี่ยมผืนผำ้ สี่เหลี่ยมผืนผำ้ สี่เหลี่ยมผืนผำ้ 
หน้ากว้างติดถนน หนำ้กวำ้งประมำณ 18.00 เมตร - - - 
สภาพท่ีดิน เสมอระดบัถนน - - - 
สาธารณูปโภค ไฟฟ้ำ น ำ้ประปำ โทรศพัท ์และไฟฟ้ำถนน ไฟฟ้ำ น ำ้ประปำ โทรศพัท ์และท่อระบำยน ำ้ ไฟฟ้ำ น ำ้ประปำ โทรศพัท ์และท่อระบำยน ำ้ ไฟฟ้ำ น ำ้ประปำ โทรศพัท ์และท่อระบำยน ำ้ 
สภาพถนนด้านหน้า คอนกรีต กวำ้ง 8.00 เมตร คอนกรีต กวำ้ง 8.00 เมตร คอนกรีต กวำ้ง 8.00 เมตร คอนกรีต กวำ้ง 8.00 เมตร 
ข้อจ ากัดทางผังเมือง สีสม้ ที่ดินประเภทรองรบักำรพฒันำเมือง สีสม้ ที่ดินประเภทชมุชนเมือง สีสม้ ที่ดินประเภทชมุชนเมือง สีสม้ ที่ดินประเภทชมุชนเมือง 
สภาพแวดล้อม ที่อยู่อำศยั - - - 
การใช้ประโยชนส์ูงสุด อยู่อำศยั อยู่อำศยั อยู่อำศยั อยู่อำศยั 
ราคา  ตำรำงวำละ 15,000.- บำท ตำรำงวำละ 15,000.- บำท ตำรำงวำละ 10,000.- บำท 
วันท่ีได้รับข้อมูล 18 กมุภำพนัธ ์2564 19 กมุภำพนัธ ์2564 19 กมุภำพนัธ ์2564 19 กมุภำพนัธ ์2564 
โทรศัพท ์ บริษัทฯ โทร. 08-1658-6062 โทร. 08-6416-9171 โทร. 08-6416-9171 
หมายเหตุ  - - - 
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การวิเคราะหมู์ลค่าตลาดทีด่นิ 
แมว้่ำขอ้มลูของที่ดินที่น ำมำเปรียบเทียบในขอ้มลูที่ 4 5 และ 6 จะเป็นที่ดินที่มีสิ่งปลกูสรำ้งเป็นที่อยู่อำศยั ซึ่งเป็น

ลกัษณะเดียวกันกับทรพัยสิ์นที่ถูกประเมิน แต่เนื่องจำก ขอ้มลูที่ 4 5 และ 6 มีขนำดที่ดินที่เล็กกว่ำทรพัยสิ์นที่ถูกประเมิน
ค่อนขำ้งมำก และลกัษณะกำรก่อสรำ้งอำคำรของสินทรพัยท์ี่ถกูประเมินนัน้ เป็นลกัษณะที่ซือ้ที่ดินก่อนแลว้จึงสรำ้งส่ิงปลกู
สรำ้งภำยหลัง ดังนั้น ผู้ประเมินรำคำทรัพยสิ์นอิสระจึงเลือกใชเ้พียง ข้อมูลที่ 1 2 และ 3 ที่มีขนำดที่ดินที่ใกลเ้คียงกับ
ทรพัยสิ์นท่ีถกูประเมิน เพื่อน ำมำประกอบกำรพิจำรณำประเมินมลูค่ำที่ดินในครัง้นีซ้ึ่งน่ำจะมีควำมเหมำะสมที่สดุ  

ทรพัยสิ์นท่ีท ำกำรวิเครำะหร์ำคำตลำดเป็นท่ีดินรูปคลำ้ยสี่เหล่ียมผืนผำ้ เนือ้ที่ส่วนท่ีประเมิน 0-0-71.9 ไร ่หรือ 71.9 
ตำรำงวำ  

รายละเอียด 
ข้อมูลตลาดเปรียบเทยีบ ข้อมูลที่ ทรัพยสิ์นที่

ประเมินมูลค่า 1 2 3 
เนือ้ที่ (ตร.ว.) 81.6 69.9 69.9 71.9 
รำคำเสนอขำย (บำท/ตร.ว.) 15,000 18,000 18,000 - 
อัตราต่อรอง/ราคาทีเ่หมาะสม (บาท/ตร.ว.) 14,500 15,000 15,000 - 

 
การเปรียบเทยีบและให้ค่าคะแนนคุณภาพถ่วงน ้าหนัก 

ปัจจัยทีพ่ิจารณา 
น ้าหนัก ข้อมูลตลาดเปรียบเทยีบ ข้อมูลที่ ทรัพยสิ์นที่

ประเมินมูลค่า % 1 2 3 
ท ำเลที่ตัง้ 20 7 7 7 7 
กำรเขำ้ออก 15 7 7 7 7 
ขนำดและรูปรำ่งแปลงที่ดิน 15 6 7 7 7 
สภำพที่ดิน 10 7 7 7 7 
สภำพแวดลอ้ม 10 7 7 7 7 
โครงสรำ้งพืน้ฐำน 10 7 7 7 7 
กำรใชป้ระโยชนส์งูสดุ / สภำพคล่อง
ในกำรซือ้-ขำย 

10 7 7 7 7 

แนวโนม้ควำมเจริญ 5 7 7 7 7 
ขอ้บงัคบัดำ้นกฎหมำย 5 5 5 5 5 

ผลรวมคะแนนจากการถ่วง
น ้าหนัก 

100 675 690 690 690 

 
 

ปัจจัยทีพ่ิจารณา 
ข้อมูลตลาดเปรียบเทยีบ ข้อมูลที่ ทรัพยสิ์นที่

ประเมินมูลค่า 1 2 3 
รำคำที่ดินก่อนปรบัปัจจยัจำกตำรำง WQS  (บำท/ตร.ว.) 14,500 15,000 15,000 - 

ระดบัคะแนนถ่วงน ำ้หนกั (อตัรำ) 675 690 690 690 

อตัรำส่วนบวก/ลบเปรียบเทียบกบัทรพัยส์ิน (รอ้ยละ) 2 0 0 - 

รำคำหลงักำรปรบัแกปั้จจยัจำกตำรำง WQS (บำท/ตร.ว.) 14,822 15,000 15,000 - 

ระดบัควำมส ำคญัของขอ้มลูเปรียบเทยีบ (รอ้ยละ) 30 35 35 - 

มลูค่ำหลงักสนปรบัอตัรำเปรียบเทียบ (บำท/ตร.ว.) 4,447 5,250 5,250 14,947 
มูลค่าทีป่ระเมิน ตารางวาละ (ปัดเศษ) 15,000 
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การให้ระดับคะแนน 
ความหมาย ต ่ำ พอใช ้ ปำนกลำง ดี ดีมำก 
ระดับคะแนน 1 ถึง 2 3 ถึง 4 5 ถึง 6 7 ถึง 8 9 ถึง 10 

 
สรุปมูลค่าทีด่ิน 
จำกข้อมูลเปรียบเทียบดังกล่ำวข้ำงตน้ สำมำรถน ำมำเปรียบเทียบกับทรัพยสิ์นที่ประเมินมูลค่ำที่ดินจ ำนวน 1 

แปลง โฉนดที่ดินเลขที่ 123142 เนีอ้ที่ดินรวม 0-0-71.9 ไร่ หรือเท่ำกับ 71.9 ตำรำงวำ ลกัษณะที่ดินเป็นรูปส่ีเหล่ียมผืนผำ้ 
มีสภำพที่ดินปรบัถมแลว้ เสมอถนนผ่ำนดำ้นหนำ้ โดยมีแนวเขตทำงทิศตะวนัออกติดถนนภำยในหมู่บำ้นเพลินใจ 3 ระยะ
ประมำน 18.00 เมตร โดยปัจจุบนัมีกำรใชป้ระโยชนใ์นดำ้นที่อยู่อำศยั ดงันัน้เมื่อน ำปัจจยัต่ำงๆ มำท ำกำรปรบัลดใหเ้กิด
สภำพคล่องในกำรซือ้ขำย สำมำรถน ำมำก ำหนดเป็น ราคาประเมินที่ดินทรัพยส์ิน เท่ากับตารางวาละ 15,000 บาท 
หรือคิดเป็นมูลค่าเท่ากับ 1,078,500 บาท (หน่ึงล้านเจ็ดหม่ืนแปดพันห้าร้อยบาทถ้วน) 
 

4. การประเมินมูลค่าสิ่งปลูกสร้างโดยวิธตีน้ทนุทดแทนใหมท่ีห่ักค่าเสื่อม (Depreciated Replacement Cost) 

กำรประเมินมลูค่ำส่ิงปลกูสรำ้ง ผูป้ระเมินรำคำทรพัยสิ์นอิสระ ไดพ้ิจำรณำใชว้ิธีคิดมลูค่ำตน้ทุนทดแทนใหม่ หกั
ดว้ยค่ำเส่ือมรำคำตำมสภำพของอำคำรแต่ละอำคำร ซึ่งผูป้ระเมินรำคำทรพัยสิ์นอิสระ ไดส้ังเกตสภำพจริงของอำคำร 
ตลอดจนกำรใชป้ระโยชน ์กำรออกแบบโครงสรำ้งรวมถึงกำรตกแต่ง เป็นแนวทำงในกำรพิจำรณำก ำหนดมลูค่ำส่ิงปลกู
สรำ้งที่ท  ำกำรประเมินมลูค่ำ ซึ่งเป็นกำรพิจำรณำในส่วนเฉพำะงำนโครงสรำ้ง งำนสถำปัตยกรรม และงำนตกแต่ง รวมถึง
งำนระบบต่ำงๆ ดว้ย ซึ่งสำมำรถก ำหนดมลูค่ำของสิ่งปลกูสรำ้งต่ำงๆ ไดด้งันี ้

 

ล าดับ ประเภทส่ิงปลูกสร้าง 
 พืน้ที่ 
(ตร.ม.)  

ราคาประเมิน 
(บาท/หน่วย) 

อายุอาคาร 
(ปี) 

มูลค่าทดแทนใหม่ 
(บาท) 

ค่าเส่ือม 
(ร้อยละ) 

มูลค่าตามสภาพ 
(บาท) 

1 อาคารบ้านพักอาศัยสูง 2 ช้ัน 
  พืน้ที่ใชส้อยภำยในอำคำร 230.00 12,000.00 7 2,760,000.00 7.00 2,566,800.00 
 พืน้ที่ส่วนโล่งหลงัคำคลมุ 93.00 2,500.00 7 232,500 7.00 216,225.00 

รวม 323.00   2,992,500.00   2,783,025.00 
2 ส่ิงปลูกสร้างอ่ืนๆ 
  รัว้คอนกรีต 68.00 2,500.00 7 170,000.00 16.00 142,800.00 
 ลำนคอนกรีต 97.00 800.00 7 77,600.00 16.00 65.184.00 

รวม 165.00   247,600.00   207,984.00 
รวมมลูค่ำสิ่งปลกูสรำ้ง 3,240,100.00  2,991,009.00 

รวมมูลค่าส่ิงปลูกสร้าง (ปัดเศษ)  3,240,000.00   2,990,000.00 
รวมมลูค่ำสิ่งปลกูสรำ้งที่น  ำมำคิดคำ่ประกนัอคัคีภยั (ไม่รวมสิ่งปลกูสรำ้งอ่ืนๆ)   2,793,025.00 

หกั มลูค่ำฐำนรำกอำคำรรอ้ยละ 10.00 ของมลูค่ำกดแทนใหม่  10.00 278,302.50 

รวมมูลค่าประกันอัคคีภัย (ปัดเศษ)    2,504,722.50 
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5. สรุปมูลค่าทรัพยส์นิ 

ที ่ รายการ ค านวณ หน่วย 
1 มลูค่ำที่ดิน = 1,078,500.00 บำท 
2 มลูค่ำสิ่งปลกูสรำ้ง = 2,990,000.00 บำท 

ราคาประเมินทรัพยสิ์น เป็นเงิน 4,068,500.00 
(-ส่ีสิบห้าล้านส่ีแสนแปดหม่ืนบาทถ้วน-) 

 
กำรประเมินมูลค่ำทรัพย์สินตำมที่กล่ำวถึงข้ำงต้น ผู้ประเมินรำคำทรัพย์สินอิสระ ได้ท ำกำรประเมินบนข้อ

สมมติฐำนว่ำ หำกไม่มีขอ้จ ำกัดใดหรือขอ้ตกลงพิเศษ ตลอดจนภำระค่ำใชจ้่ำยอื่นๆ ที่ไม่เป็นปกติเกิดขึน้ ซึ่ง ผูป้ระเมิน
รำคำทรพัยสิ์นอิสระ ไม่อำจทรำบไดท้ัง้นี ้โดยอำ้งถึงวิธีกำรประเมินท่ีน ำมำใชแ้ละรำยละเอียดของขอ้สมมติฐำนท่ีระบไุว้
ขำ้งตน้ ดังนั้น จำกกำรประเมินมลูค่ำที่ดินและส่ิงปลูกสรำ้งของผูป้ระเมินรำคำทรพัยสิ์นอิสระ จะได้มูลค่าทรัพยส์ิน
ภายใต้กรรมสิทธิ์สมบูรณ ์เทา่กับ 4,068,500 บาท (สี่ล้านหกหม่ืนแปดพันห้าร้อยบาทถ้วน) 
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