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ความเห็นของกิจการเกี่ยวกับค าเสนอซื้อหลักทรัพย ์
 

27 กรกฎำคม 2564 
 
เรียน  ผูถื้อหลกัทรพัยข์อง บริษัท เออำรไ์อพี จ ำกัด (มหำชน) 
 

เนื่องดว้ยเมื่อวนัที่ 5 กรกฎำคม 2564 บริษัท เออำรไ์อพี จ ำกัด (มหำชน) (“ARIP” หรือ “บริษัทฯ” หรือ “กิจกำร”) 
ได้รับส ำเนำค ำเสนอซื ้อหลักทรัพย์ของกิจกำร (“แบบ 247-4”) จำกนำยมินทร์ อิงค์ธเนศ (“ผู้ท ำค ำเสนอซื ้อ”) โดยมี
รำยละเอียดต่อไปนี ้

 

ประเภท 
หลักทรัพย ์

จ านวนหลักทรัพย ์
ท่ีเสนอซื้อ 

หลักทรัพยท่ี์เสนอซือ้คิดเป็น 
ร้อยละ ราคา

เสนอ
ซือ้ต่อ
หน่วย 
(บาท) 

มูลค่าท่ีเสนอ
ซือ้ (บาท) 

หุ้น/หน่วย 
สิทธิ 

ออกเสียง 

ของจ านวน 
หลักทรัพยท่ี์
จ าหน่ายได้
แล้วท้ังหมด
ของกิจการ1/ 

ของจ านวน
สิทธิออกเสียง
ท้ังหมดของ
กิจการ 

หุน้สำมัญ 166,230,000 166,230,000 35.67 35.67 0.65 108,049,500 
หุน้บุริมสิทธิ - - - - - - 
ใบส ำคัญแสดง
สิทธิที่จะซือ้หุน้ 

- - - - - - 

หุน้กูแ้ปลง
สภำพ 

- - - - - - 

หลกัทรพัยอ์ื่น  
(ถำ้มี) 

- - - - - - 

รวม 35.67 รวม 108,049,500 
หมายเหตุ : 1/ ในกรณีหลกัทรพัยป์ระเภทหุน้ ไม่ว่าประเภทหรือรุ่นใด จ านวนหลกัทรพัย์ท่ีจ าหน่ายไดแ้ล้วทัง้หมด = จ านวนหุน้สามญั + หุ้น

บุริมสิทธิ -  หุ้นท่ีกิจการซือ้คืนและยงัคงคา้งอยู่ ณ วนัสิน้เดือนของเดือนก่อนเดือนท่ีมีการยื่นประกาศเจตนาในการเขา้ถือ
หลกัทรพัยเ์พื่อครอบง ากิจการ    

 
รำคำเสนอซือ้หลกัทรพัย ์
 ผูท้  ำค ำเสนอซือ้จะรบัซือ้หุน้สำมญัของกิจกำรในรำคำ 0.65 บำทต่อหุน้ (“รำคำเสนอซือ้”) ซึ่งผูแ้สดงเจตนำขำย
จะมีภำระค่ำธรรมเนียมในกำรเสนอขำยหุ้นดังกล่ำวในอัตรำรอ้ยละ 0.25 ของรำคำเสนอซือ้ และภำษีมลูค่ำเพิ่มในอัตรำ
รอ้ยละ 7.00 ของค่ำธรรมเนียมในกำรเสนอขำยหุ้นสำมัญดงักล่ำว ดงันัน้รำคำสทุธิที่ผู้แสดงเจตนำเสนอขำยจะไดร้ับจะมี
มลูค่ำเท่ำกับ 0.648261 บำทต่อหุน้ ซึ่งเป็นรำคำเสนอซือ้สดุทำ้ยที่จะไม่เปล่ียนแปลงอีก (“รำคำสทุธิ”) 
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 ผู้แสดงเจตนำขำยจะได้รับกำรช ำระค่ำหลักทรัพยท์ั้งหมดเป็นเงินบำท และมีทศนิยม 2 ต ำแหน่งเป็นหน่วย
สตำงคส์ ำหรบักำรคิดทศนิยม 2 ต ำแหน่งในหน่วยสตำงค ์ถำ้เศษมำกกว่ำหรือเท่ำกับ 0.005 บำท จะท ำกำรปัดเศษขึน้ แต่
ถำ้เศษนอ้ยกว่ำ 0.005 บำท จะท ำกำรปัดเศษทิง้ ซึ่งรำคำเสนอซือ้ดงักล่ำวเป็นรำคำเสนอซือ้สุดท้ำยที่จะไม่เปล่ียนแปลง
อีก (รำคำสทุธิ) ยกเวน้กรณีเขำ้เงื่อนไขในกำรแกไ้ขเปล่ียนแปลงค ำเสนอซือ้ 
 
 ในกรณีที่ผูแ้สดงเจตนำขำยเป็นนิติบุคคลที่มิไดป้ระกอบกิจกำรในประเทศไทยและมีถ่ินฐำนอยู่ในประเทศที่ไม่มี
อนุสัญญำภำษีซอ้นกับประเทศไทย หรือมีถ่ินฐำนอยู่ในประเทศซึ่งเป็นคู่สัญญำตำมอนุสัญญำภำษีซอ้นกับประเทศไทย 
แต่อนุสญัญำภำษีซอ้นนัน้มิไดม้ีขอ้ยกเวน้ในเร่ืองกำรหกัภำษี ณ ที่จ่ำย ที่จดัเก็บจำกผลก ำไรจำกกำรขำยหลกัทรพัยท์ี่เกิด
ในประเทศไทย ภำยใต้บทบัญญัติแห่งประมวลรัษฎำกร ผู้แสดงเจตนำขำยจะตอ้งถูกหักภำษี ณ ที่จ่ำยในอัตรำรอ้ยละ 
15.00 ของผลก ำไรจำกกำรขำยหลกัทรพัย ์ (คือ ผลต่ำงระหว่ำงรำคำเสนอซือ้ภำยหลงักำรปรบัลดเงินปันผลและตน้ทุนของ
หลกัทรพัย)์ โดยที่ผูแ้สดงเจตนำขำยดงักล่ำวตอ้งแจง้ตน้ทุนของหลักทรพัยด์งักล่ำว พรอ้มน ำส่งหลกัฐำนแสดงรำคำตน้ทุน
ให้ตัวแทนในกำรรับซือ้หลักทรัพย์ (บริษัทหลักทรัพย ์ฟินันเซีย ไซรัส จ ำกัด (มหำชน))  หำกผู้แสดงเจตนำขำยมิไดร้ะบุ
รำคำตน้ทุนดงักล่ำวหรือมิไดแ้นบหลักฐำนแสดงรำคำตน้ทุนมำพรอ้มกับใบยืนยันรำคำตน้ทุนหลกัทรพัยท์ี่น  ำมำเสนอขำย 
ตวัแทนในกำรรบัซือ้หลกัทรพัยจ์ะหกัภำษี ณ ที่จ่ำย โดยค ำนวณภำษีจำกจ ำนวนเงินค่ำขำยหลักทรพัยท์ัง้จ ำนวนที่ผู้แสดง
เจตนำขำยจะไดร้บั  
 
 ในกรณีที่ผูแ้สดงเจตนำขำยเป็นนิติบุคคลที่จดทะเบียนในประเทศไทย ผูแ้สดงเจตนำขำยจะตอ้งถูกหกัภำษี ณ ที่
จ่ำยในอตัรำรอ้ยละ 3.00 ของภำระค่ำธรรมเนียมในกำรเสนอขำยหุน้ และออกหนงัสือรบัรองกำรหักภำษี ณ ที่จ่ำยให้กับ
บริษัทหลกัทรพัย ์ฟินนัเซีย ไซรสั จ ำกัด (มหำชน) ซึ่งเป็นตวัแทนในกำรรบัซือ้หลกัทรพัย ์
 
ระยะเวลำรบัซือ้หลกัทรพัย ์

ผู้ท ำค ำเสนอซือ้ก ำหนดระยะเวลำรับซือ้หลักทรัพยเ์ป็นเวลำทั้งสิน้ 25 วันท ำกำร ตั้งแต่วันที่ 8 กรกฎำคม 2564 
ถึงวนัที่ 16 สิงหำคม 2564 (“ระยะเวลำรบัซือ้”) ระหว่ำงเวลำท ำกำร ตัง้แต่เวลำ 9.00 น. ถึง 16.00 น. โดยระยะเวลำรับซือ้
ดังกล่ำวเป็นระยะเวลำรับซื ้อสุดท้ำยที่จะไม่ขยำยระยะเวลำรับซื ้ออีก  (Final Period) เว้นแต่จะเข้ำเงื่อนไขที่ระบุใน       
แบบ 247-4 
 

ทั้งนี ้หำกมีกำรประกำศวันหยุดเพิ่มในระหว่ำงระยะเวลำซือ้ ผู้ท ำค ำเสนอซือ้จะเพิ่มระยะเวลำรับซือ้ออกไปจน
ครบ 25 วนัท ำกำร ตำมประกำศคณะกรรมกำรก ำกับตลำดทุนที่ ทจ. 12/2554 เร่ือง หลกัเกณฑ ์เงื่อนไข และวิธีกำรในกำร
เข้ำ ถือหลักท รัพย์เพื่ อ ค รอบง ำ กิจกำ ร  ลงวันที่  13 พฤษภำคม 2554 (รวมทั้ งที่ ไ ด้มี ก ำ รแก้ ไข เพิ่ ม เ ติ ม )  
(“ประกำศที่ ทจ.12/2554”) 
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เงื่อนไขที่อำจเปล่ียนแปลงกำรเสนอซือ้ 
▪ ผูท้  ำค ำเสนอซือ้อำจลดรำคำเสนอซือ้หรือขยำยระยะเวลำในกำรเสนอซือ้ หำกมีเหตุกำรณ์รำ้ยแรงต่อฐำนะ

หรือทรพัยสิ์นของกิจกำรในระหว่ำงระยะเวลำรบัซือ้ 
▪ ผูท้  ำค ำเสนอซือ้อำจแกไ้ขหรือขยำยระยะเวลำในกำรเสนอซือ้เพื่อแข่งขนักับบุคคลอื่นนัน้ หำกมีบุคคลอื่นย่ืน

ค ำเสนอซือ้หลกัทรพัยข์องกิจกำรในระหว่ำงระยะเวลำรบัซือ้ 
 
เงื่อนไขในกำรยกเลิกค ำเสนอซือ้  

ผูท้  ำค ำเสนอซือ้อำจยกเลิกค ำเสนอซือ้ไดใ้นกรณีใดกรณีหนึ่ง ต่อไปนี ้
▪ มีเหตุกำรณ์ หรือกำรกระท ำใด ๆ เกิดขึน้ภำยหลังจำกผู้ท ำค ำเสนอซื ้อย่ืนค ำเสนอซื ้อต่อส ำนักงำน

คณะกรรมกำรก ำกับหลักทรัพยแ์ละตลำดหลักทรัพย ์(“ส ำนักงำน ก.ล.ต.”) และยังไม่พ้นระยะเวลำรบัซือ้  
อันเป็นเหตุหรืออำจเป็นเหตุให้เกิดควำมเสียหำยอย่ำงรำ้ยแรงต่อฐำนะหรือทรัพย์สินของกิจกำร โดยที่
เหตุกำรณห์รือกำรกระท ำดงักล่ำวมิไดเ้กิดจำกกำรกระท ำของผูท้ ำค ำเสนอซือ้หรือกำรกระท ำที่ผูท้  ำค ำเสนอ
ซือ้ตอ้งรบัผิดชอบ หรือ 

▪ กิจกำรกระท ำใด ๆ ภำยหลงัจำกผูท้ ำค ำเสนอซือ้ยื่นค ำเสนอซือ้ต่อส ำนกังำน ก.ล.ต. และยงัไม่พน้ระยะเวลำ
รบัซือ้ อนัเป็นผลใหม้ลูค่ำหุน้สำมญัของกิจกำรลดลงอย่ำงมีนยัส ำคัญ หรือ 

▪ กิจกำรกระท ำกำรใด ๆ ที่น่ำจะมีผลต่อกำรท ำค ำเสนอซื ้อตำมประกำศคณะกรรมกำรตลำดทุนที่               
ทจ. 14/2554 เร่ืองกำรกระท ำกำรหรือ งดเว้นกระท ำกำรในประกำรที่น่ำจะมีผลต่อกำรท ำค ำเสนอซือ้
หลกัทรพัยข์องกิจกำร (รวมทัง้ที่ไดแ้กไ้ขเพิ่มเติม) 
 

ระยะเวลำรบัซือ้หลกัทรพัยท์ี่ผูถื้อหลกัทรพัยส์ำมำรถยกเลิกกำรแสดงเจตนำขำย  
ผู้แสดงเจตนำขำยสำมำรถยกเลิกกำรแสดงเจตนำขำยหลักทรัพย์ได้ ณ ที่ท ำกำรของตัวแทนในกำรรับซือ้

หลกัทรพัย ์ตัง้แต่วนัที่ 8 กรกฎำคม 2564 ถึงวนัที่ 6 สิงหำคม 2564 ทุกวนัท ำกำรของตวัแทนในกำรรบัซือ้หลักทรพัย ์ตัง้แต่
เวลำ 9.00 น. ถึง 16.00 น. รวม 20 วนัท ำกำร  
 

ทัง้นีห้ำกมีกำรประกำศวนัหยุดเพิ่มในระหว่ำงระยะเวลำซือ้ ผูท้  ำค ำเสนอซือ้จะขยำยระยะเวลำรับซือ้หลกัทรัพย์
ที่ผูถื้อหลกัทรพัยส์ำมำรถยกเลิกกำรแสดงเจตนำขำยออกไปจนครบรวม 20 วนัท ำกำร ตำมประกำศที่ ทจ. 12/2554 

 
กิจกำรไดพ้ิจำรณำข้อเสนอในค ำเสนอซือ้โดยค ำนึงถึงประโยชน์ของผู้ถือหลักทรัพยแ์ลว้ขอเสนอควำมเห็นเพื่อ

ประกอบกำรพิจำรณำดงันี ้
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1. สถานภาพของกิจการเกี่ยวกับผลการด าเนินงานท่ีผ่านมาและท่ีคาดว่าจะเกิดขึ้นในอนาคต พร้อมข้อ
สมมติฐานท่ีใช้ในการคาดการณ ์

 
1.1 ข้อมูลท่ัวไป 
 

ชื่อ บริษัท เออารไ์อพี จ ากัด (มหาชน) 
ที่อยู่ 99/16-20 ถนนรัชดาภิเษก เขตดินแดน กรุงเทพมหานคร 10400 
หมายเลขโทรศพัท ์ 02-642-3400 
หมายเลขโทรสาร 02-641-2331 
เลขที่จดทะเบียนบริษัท 0107553000051 

 
1.2 ประวัติความเป็นมาและพัฒนาการส าคัญ 
 
 บริษัท เออำรไ์อพี จ ำกัด (มหำชน) (“ARIP” หรือ “บริษัทฯ”หรือ “กิจกำร”)  เดิมชื่อ บริษัท เออำร ์อินฟอรเ์มชนั 
แอนด ์พับลิเคชัน จ ำกัด ก่อตั้งขึน้เมื่อวันที่ 22 กุมภำพันธ์ 2532 ดว้ยทุนจดทะเบียนเร่ิมแรก 1,000,000 บำท เพื่อด ำเนิน
ธุรกิจเกี่ยวกับส่ือดำ้นธุรกิจ กำรบริหำรจดักำร และเทคโนโลยีสำรสนเทศ ต่อมำไดข้ยำยไปยงัธุรกิจกำรจัดงำนนิทรรศกำร 
งำนแสดงสินคำ้ และกำรจัดประชุมสัมมนำ รวมทั้งกำรให้บริกำรส่ือสำรทำงกำรตลำดออนไลน์และแพลตฟอรม์เพื่อกำร
พฒันำบุคลำกรในองคก์ร (Enterprise Learning Platform) 

บริษัทฯ ได้มีการเปล่ียนแปลงโครงสร้างการถือหุ้นที่ส าคัญ ในปี  2553 โดยบริษัท กลุ่มแอดวานซ์ รีเสิร์ช            
(“เออาร”์) ขายหุ้นที่ถือในบริษัทฯ จ านวน 545,200 หุ้น มูลค่าที่ตราไว้หุ้นละ 100 บาท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 94 ของหุ้นที่
จ าหน่ายไดท้ั้งหมดของบริษัทฯ ให้กับผู้ถือหุ้นของเออาร ์ ซึ่งประกอบดว้ย นายมินทร ์ อิงคธ์เนศ จ านวน 365,923 หุ้น 
Apsilon Ventures Pte. Ltd. (“Apsilon”)1/ จ านวน 173,688 หุ้น และผู้ถือหุ้นรายอื่น ๆ จ านวน 5,589 หุ้น ท าให้ผู้ถือหุ้น
ดงักล่าวถือหุน้โดยตรงในบริษัทฯ โดยไม่ตอ้งถือผ่านเออาร ์ เพื่อใหโ้ครงสรา้งการถือหุน้มีความชดัเจน ไม่ซบัซอ้น 

2532  : ก่อตั้งบริษัท เออาร ์อินฟอรเ์มชัน แอนด ์พับลิเคชัน จ ากัด  เพื่อด าเนินธุรกิจเก่ียวกับส่ือด้านธุรกิจ การ
บริหารจดัการ และดา้นเทคโนโลยีสารสนเทศ   

2553  : ▪ เปล่ียนชื่อจากบริษัท เออาร์ อินฟอร์เมชัน แอนด์ พับลิเคชัน จ ากัด เป็นบริษัท เออาร์ไอพี จ ากัด 
(มหาชน) 

▪ แปรสภาพเป็นบริษัทมหาชนจ ากัดและเข้าท าการซือ้ขายในตลาดหลักทรัพย ์MAI เมื่อวนัที่ 2 ธันวาคม 
2553 

▪ ปรบัโครงสรา้งการถือหุน้ของบริษัทฯ โดย นายมินทร ์อิงคธ์เนศ และ Apsilon ถือหุน้ใน ARIP เท่ากับ
รอ้ยละ 69.09 และ 29.95 ตามล าดบั 

2554  : เปิดตวัดิจิทลัแมกกาซีนเล่มแรกของบริษัทฯ “COMTODAY” 
2555  : ▪ เปิดตวัหนงัสือ Top Universities และ Top Insurance 

▪ รับบัตรส่งเสริมการลงทุนจากคณะกรรมการส่งเสริมการลงทุน (BOI) ในกิจการซอฟตแ์วร ์ ประเภท 
Enterprise Software, Digital Content และ Embedded Software 
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2556  : จดังาน Thailand Top Company Award เป็นงานมอบรางวลัใหบ้ริษัทที่มีผลประกอบการโดดเด่น 

2558  : ▪  เปิดตัว Data Dive บริการวิเคราะหพ์ฤติกรรมผู้บริโภคครบวงจร ตั้งแต่การเก็บข้อมูล ไปจนถึงการ
วิเคราะห ์และรายงานผล ใหเ้ขา้ถึงกลุ่มเป้าหมายของผูบ้ริโภคไดดี้ที่สดุ 

▪ เปิดใช้บริการโซเชียลมีเดีย facebook ไดแ้ก่ aripFan และ Twitter ไดแ้ก่ ariptoday เพื่อเป็นการรวม
พลงัส่ือดา้นไอซีทีคอนซูเมอรใ์หค้รอบคลมุทุกช่องทางการเผยแพร่ 

2560  : ▪ พัฒนา “Wisimo” eLearning Solution ทั้งระบบการบริหารการเรียนรูแ้ละเนือ้หาบทเรียนที่น าไปใชไ้ด้
จริง ส าหรบัองคก์รที่ตอ้งการเพิ่มศกัยภาพ ความรูค้วามสามารถของบุคลากรเพื่อเพิ่มขีดความสามารถ
ในการแข่งขนัขององคก์ร 

▪ จัดงาน Thailand Top SME Awards เป็นงานมอบรางวัลส าหรับผู้ประกอบการวิสาหกิจขนาดกลาง
และขนาดย่อยที่มีแนวคิดและผลงานที่โดดเด่น 

2563  : ▪ งาน “BUSINESS+ Product Innovation Awards” เป็นงานมอบรางวัลสินคา้และบริการที่มีนวัตกรรม
ประจ าปี 

▪ งาน “BUSINESS+ Product of the Year Awards” เป็นงานมอบรางวัลให้แก่สินคา้และบริการที่ไดร้บั
ความนิยมแห่งปี 

▪ พัฒนาแพลตฟอรม์การจัดงานเสมือนจริง (Virtual Event Platform) เพื่อรองรับการจัดงานแบบไฮบริด 
(ทัง้ออฟไลนแ์ละออนไลน)์ และการจดังานออนไลนเ์ต็มรูปแบบ 

หมำยเหตุ : 1/ บริษัทในเครือของ Keppel Telecommunication & Transportation Ltd. (“Keppel T&T”) ซึ่งเป็นบริษัทขนาดใหญ่ประกอบ
ธุรกิจดา้นเทเลคอมมูนิเคชั่น ในประเทศสิงคโปร  ์

ท่ีมา : ขอ้มูลและเอกสาร 69-1 ของกิจการ 

 
1.3 ลักษณะการประกอบธุรกิจ 

 
 ARIP ด ำเนินธุรกิจกำรให้บริกำรส่ือสำรทำงกำรตลำดออนไลน์ดิจิทัลครบวงจรและแพลตฟอรม์เพื่อกำรพฒันำ
บุคลำกรในองคก์ร (Enterprise Learning Platform) ส ำหรบัองคก์รที่ตอ้งกำรพฒันำทกัษะและศกัยภำพของบุคลำกร และ
ธุรกิจกำรจัดงำนนิทรรศกำร งำนแสดงสินคำ้ และกำรจัดประชุมสัมมนำ รวมทั้งธุรกิจผลิต จ ำหน่ำยและให้บริกำรพืน้ที่
โฆษณำบนส่ือส่ิงพิมพ ์ส่ือดิจิทลั และส่ือสงัคมออนไลน ์ที่มีเนือ้หำดำ้นธุรกิจ กำรบริหำรจดักำร และเทคโนโลยีสำรสนเทศ 
โดยสินคำ้และบริกำรของ ARIP ประกอบดว้ยธุรกิจหลกั 3 กลุ่ม ดงันี ้
 

(1) ธุรกิจบริกำรกำรตลำดดิจิทัล แบ่งเป็น 2 ประเภทหลกั ไดแ้ก่ 
1. กำรตลำดดิจิทัลครบวงจร (Digital Marketing Service) เพื่อตอบโจทยก์ำรตลำดของลูกคำ้องคก์รทัง้

ระยะสั้นและระยะยำว ตั้งแต่กำรวำงกลยุทธ์กำรตลำด (Online Marketing Strategy) กำรส่ือสำร

(Online Communication Strategy) กำรสร้ำงแบรนด์ผ่ำนส่ือดิจิทัล (Branding) กลยุทธ์กำรตลำด

ผ่ำนเนือ้หำ (Content Marketing Strategy) สรำ้งสรรคเ์นือ้หำที่สรำ้งคุณค่ำให้กับแบรนด ์ (Creative 

Content) กำรบริหำรส่ือออนไลน์ (Online Content Management) กำรวำงแผน และซื ้อส่ือดิจิทัล 
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(Online Media Plan and Buy) รวมถึงกำรวดัผลวิเครำะหข์้อมูล และออกรำยงำน เพื่อน ำไปสู่กำรท ำ

กำรตลำดอย่ำงต่อเนื่อง ตรงกลุ่มเป้ำหมำย และสอดคลอ้งกับควำมตอ้งกำรทำงธุรกิจขององคก์ร  

2. แพลตฟอร์มเพื่อกำรพัฒนำบุคลำกรในองค์กร (Enterprise Learning Platform) ส ำหรับองค์กรที่

ตอ้งกำรพัฒนำทักษะและศกัยภำพของบุคลำกร โดยแพลตฟอรม์รองรับกำรเรียนรูห้ลำกหลำยรูแ้บบ 

ไดแ้ก่ eLearning, Live Broadcast, Webinar และ Virtual Conference 

(2) ธุรกิจจดังำนนิทรรศกำร งำนแสดงสินคำ้ และกิจกรรมกำรตลำดครบวงจร ประกอบดว้ย 
1. งำนแสดงสินคำ้ COMMART ในกรุงเทพมหำนครจ ำนวน 3 งำนต่อปี และมีผู้ผลิตและผู้จัดจ ำหน่ำย

สินคำ้เขำ้ร่วมงำนมำกกว่ำ 300 ตรำสินคำ้ (Brand)  

2. งำนจัดและบริหำรงำนประชุมสัมมนำและกิจกรรมในหลำยรูปแบบ อำทิ งำนอภิปรำยให้ควำมรู้

ทำงดำ้นกำรจัดกำรธุรกิจ งำนสมัมนำกลุ่มย่อย Workshop งำนนิทรรศกำร หรือจดักิจกรรมใหค้วำมรู้

ต่ำง ๆ ใหกั้บองคก์รทั่วไป  

3. งำนรับจัดกำรและบริหำรกิจกรรมทำงกำรตลำดครบวงจรตำมควำมตอ้งกำรของลูกค้ำ ตั้งแต่กำร

วำงแผนกลยุทธ์ไปจนถึงกำรประเมินวัดผล เพื่อให้บรรลุเป้ำหมำยทำงกำรตลำด โดยอำศัยควำม

เชี่ยวชำญในกำรผลิตเนือ้หำคอนเทนตก์ำรสรำ้งสรรคส่ื์อ ฐำนข้อมูลผู้บริโภค และประสบกำรณ์ดำ้น

กำรบริหำรงำนแสดงสินคำ้และงำนนิทรรศกำร  

4.  งำนบริกำรแพลตฟอรม์กำรจัดแสดงสินคำ้เสมือนจริง (Virtual Event Platform) โดยมีบริกำรทั้งกำร

จดังำนแบบ Hybrid (จดัพรอ้มกันทัง้ออฟไลนแ์ละออนไลน)์ และกำรจดังำนออนไลนเ์ต็มรูปแบบ 

(3) ธุรกิจส่ือและคอนเทนต ์
ปัจจุบนั บริษัทฯ ผลิต จ ำหน่ำย และใหบ้ริกำรพืน้ที่โฆษณำบนส่ือส่ิงพิมพจ์ ำนวน 2 เล่ม ไดแ้ก่ Business+ 
และ  Business+ Top 1000 Companies และส่ือออนไลน์ภำยใต้แบรนด์ ได้แก่ thebusinessplus, 
Techhub และ COMMART นอกจำกนี ้บริษัทฯ ยังจัดงำนสัมมนำงำนมอบรำงวัลจ ำนวน 4 งำน ไดแ้ก่  
(1) Thailand Top Company Award (2) Thailand Top SME Awards (3) Business+ Product 
Innovation Awards และ (4) Business+ Product of the Year Awards 
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1.4 โครงสร้างรายได้ 
 

โครงสร้างรายได้ของบริษัทฯ ส าหรับปี 2561 – 2563 และไตรมาสท่ี 1 ปี 2563 - 2564 

รายได้ 
ปี 2561  ปี 2562 ปี 2563 ไตรมาส 1 ปี 2563 ไตรมาส 1 ปี 2564 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 

รายไดจ้ากสื่อและ
คอนเทนต ์

36.19 26.66 39.08 23.75 30.38 13.52 9.47 15.41 5.65 12.60 

รายไดจ้ากการจัด
งานนิทรรศการ 

54.28 40.00 73.78 44.84 61.98 27.57 18.22 29.65 20.87 46.59 

รายไดจ้ากบริการ
ดิจิทลั 

45.20 33.30 51.57 31.34 132.38 58.89 33.74 54.92 17.86 39.87 

รวมรายได้จาก
การขายและ
บริการ 

135.66 99.96 164.43 99.93 224.74 99.98 61.43 99.98 44.38 99.07 

รายไดอ่ื้น 1/ 0.05 0.04 0.12 0.07 0.04 0.02 0.01 0.02 0.42 0.93 
รวมรายได้ 135.72 100.00 164.55 100.00 224.77 100.00 61.44 100.00 44.80 100.00 
หมำยเหตุ : 1/ รำยไดอ้ื่นประกอบดว้ย บริกำรชื่อโดเมน กำรขำยสินทรพัย ์และอื่น ๆ 

 
1.5 โครงสร้างผู้ถือหุ้นของกิจการ (ณ วันท่ี 25 มิถุนายน 2564) 

 

 
 
ท่ีมำ : แบบ 247-4 ของกิจกำร  
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 

 

ARIP 

35.67% 64.33% 

100.00% 

ผูถื้อหุน้รายย่อย นายมินทร ์อิงคธ์เนศ 
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1.6 ผู้ถือหุ้น 
 

1.6.1 รายช่ือผู้ถือหุ้นก่อนการท าค าเสนอซื้อ 
 
รำยชื่อผู้ถือหุ้นสูงสุด 10 รำยแรกตำมรำยชื่อในทะเบียนผู้ถือหุ้นล่ำสุดของกิจกำร ณ วันที่ 8 มีนำคม 2564 ซึ่ง

เป็นวนัปิดสมดุทะเบียนผูถื้อหุน้ล่ำสดุ  
 

ล าดับ รายช่ือผู้ถือหุ้น จ านวน (หุ้น) ร้อยละ 
1 นายมินทร ์อิงคธ์เนศ 206,338,000 44.28 
2 BNP PARIBAS SINGAPORE BRANCH1/ 93,432,000 20.05 
3 นายณรงคช์ัย สิมะโรจน ์ 29,428,100 6.32 
4 นายฉัตรชัย ส่องแสงเจริญ 12,500,000 2.68 

5 นางสาวพชัรา เกียรตินนัทวิมล 4,229,300 0.91 
6 นายสาธิต เชียงทอง 4,010,000 0.86 
7 นางวรินทร์ยา สิมะโรจน์ 3,552,300 0.76 
8 นายปิติชัย พนัธุธ์ีรานุรักษ์  3,077,700 0.66 
9 นางนฐัลดา พรมมี  2,443,200 0.52 

10 นายปิพณ พึ่งบุญพระ 2,416,500 0.52 
รวมผู้ถือหุ้น 10 อันดับแรก  361,427,100 77.56 

ผูถื้อหุน้รายอื่น 104,572,900 22.44 
รวมผู้ถือหุ้นท้ังหมด 466,000,000 100.00 

หมายเหตุ : 1/ คสัโตเดียน ของ Apsilon Ventures Pte. Ltd. (“Apsilon”) ซึ่งถือหุน้โดย Keppel Telecommunications & Transportation Ltd 
(“Keppel T&T”) ในสดัส่วนรอ้ยละ 100.00 และ Keppel T&T ถือหุน้โดย Keppel Corporation Ltd. ในสดัส่วนรอ้ยละ 100.00 

 
รำยชื่อผู้ถือหุ้นที่ถือหุ้นสูงสุด 10 รำยแรกตำมรำยชื่อในทะเบียนผู้ถือหุ้นล่ำสุดของกิจกำร ณ วันที่ 8 มีนำคม 

2564 ซึ่งเป็นวันปิดสมุดทะเบียนผู้ถือหุ้นล่ำสุด ปรับปรุงดว้ยจ ำนวนหุ้นที่ผู้ท ำค ำเสนอซือ้ไดม้ำซึ่งหุ้นสำมัญของกิจกำร 
จ ำนวน 93,432,000 บำท หรือคิดเป็นร้อยละ 20.05 ของหุ้นที่ออกและจ ำหน่ำยแล้วทั้งหมดของกิจกำร ในวันที่ 25 
มิถุนำยน 2564 มีรำยละเอียดดงันี ้

 
ล าดับ รายช่ือผู้ถือหุ้น จ านวน (หุ้น) ร้อยละ 

1 นายมินทร ์อิงคธ์เนศ 299,770,000 64.33 
2 นายณรงคช์ัย สิมะโรจน ์ 29,428,100 6.32 
3 นายฉัตรชัย ส่องแสงเจริญ 12,500,000 2.68 
4 นางสาวพชัรา เกียรตินนัทวิมล 4,229,300 0.91 

5 นายสาธิต เชียงทอง 4,010,000 0.86 
6 นางวรินทร์ยา สิมะโรจน์ 3,552,300 0.76 
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ล าดับ รายช่ือผู้ถือหุ้น จ านวน (หุ้น) ร้อยละ 
7 นายปิติชัย พนัธุธ์ีรานุรักษ์ 3,077,700 0.66 
8 นางนฐัลดา พรมมี 2,443,200 0.52 
9 นายปิพณ พึ่งบุญพระ 2,416,500 0.52 

10 นางสาวสมจิตต ์ธาราอมรรัตน์ 2,090,600 0.45 
รวมผู้ถือหุ้น 10 อันดับแรก  363,517,700 78.01 
ผูถื้อหุน้รายอื่น 102,482,300 21.99 
รวมผู้ถือหุ้นท้ังหมด 466,000,000 100.00 

 

 
1.6.2 โครงสร้างผู้ถือหุ้นท่ีคาดว่าจะเป็นภายหลังการท าค าเสนอซือ้ 

 
กรณีผูถื้อหุน้ ARIP เดิมทุกรำยตอบรับค ำเสนอซือ้ จะท ำใหผู้ท้  ำค ำเสนอซือ้เป็นผูถื้อหุ้นรอ้ยละ 100 ของจ ำนวน

หุน้ที่จ ำหน่ำยไดแ้ลว้ทัง้หมดของกิจกำร 
 

ช่ือ จ านวน (หุ้น)  ร้อยละ 
นำยมินทร ์อิงคธ์เนศ 466,000,000 100.00 
รวมผู้ถือหุ้นท้ังหมด 466,000,000 100.00 

 
1.7 รายช่ือคณะกรรมการ 

 

1.7.1 รายช่ือคณะกรรมการก่อนการท าค าเสนอซือ้ 
 

รายช่ือคณะกรรมการ ณ วันท่ี 8 เมษายน 2564 
 

ล าดับ รายช่ือคณะกรรมการ ต าแหน่ง 
1 นายมนู เลียวไพโรจน์ ประธานกรรมการ 
2 นายบุญเลิศ นราไท  กรรมการและผูจ้ัดการใหญ่ 
3 นายมินทร ์อิงคธเ์นศ กรรมการและประธานกรรมการบริหาร  
4 นายประยูร รตันไชยานนท ์ กรรมการ 
5 ดร.วิวสนั เตียว ยอง เพ็ง  กรรมการ 
6 พล.อ.ต.หญิง พญ.อิศรญา สขุเจริญ กรรมการอิสระและประธานกรรมการตรวจสอบ 
7 รศ.ดร.เรณา พงษ์เรืองพนัธุ์ กรรมการอิสระและกรรมการตรวจสอบ 
8 น.ส.สณีุย ์มัตตญัญุกุล กรรมการอิสระและกรรมการตรวจสอบ 

ท่ีมำ : ขอ้มูลจำกกิจกำร 
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1.7.2 รายช่ือคณะกรรมการท่ีคาดว่าจะเป็นภายหลังการท าค าเสนอซือ้ 
 
ภำยหลังกำรท ำค ำเสนอซื ้อหลักทรัพยท์ั้งหมดของกิจกำรเสร็จสิ้น ผู้ท ำค ำเสนอไม่มีแผนในกำรเปล่ียนแปลง

กรรมกำรของกิจกำร อย่ำงไรก็ดี หำกกิจกำรจะตอ้งแต่งตั้งกรรมกำรและ/หรือผู้บริหำรใหม่เพิ่มเติม หรือแทนที่กรรมกำร 
และ/หรือผู้บริหำรท่ำนเดิมที่ลำออกไป ครบวำระ หรือเนื่องจำกเหตุอื่นใด ผู้ท ำค ำเสนอซือ้จะด ำเนินกำรให้กิจกำรมีกำร
แต่งตั้ง กรรมกำรและ/หรือผู้บริหำรใหม่ตำมควำมเหมำะสมและควำมจ ำเป็น และจะด ำเนินกำรให้เป็นไปตำมกฎหมำย
และระเบียบขอ้บงัคบัที่เก่ียวขอ้ง 
 
1.8 ฐานะการเงินและผลการด าเนินงาน 

 
ข้อมูลทำงกำรเงินตำมงบกำรเงินของกิจกำรส ำหรับปีสิน้สุด ณ วันที่ 31 ธันวำคม 2561 – 2563 และงวดสำม

เดือน สิ้นสุดวันที่ 31 มีนำคม 2563 – 2564 ที่ผ่ำนกำรตรวจสอบและสอบทำนจำกบริษัท ส ำนักงำน อีวำย จ ำกัด มี
รำยละเอียดโดยสรุปดงันี ้

 
บริษัท เออาร์ไอพี จ ากัด (มหาชน) 

ปี 2561 ปี 2562 ปี 2563 
ไตรมาสท่ี 1 ปี 

2564 งบแสดงฐานะการเงิน (หน่วย: ล้านบาท) 

สินทรัพย ์     

สินทรัพยห์มุนเวียน     

เงินสดและรำยกำรเทียบเท่ำเงินสด 104.74   72.80  82.46 58.99 
ลกูหนีก้ำรคำ้และลกูหนีอ้ื่น 39.78   56.38  75.80 47.14 
สินคำ้คงเหลือ 0.23  0.17  0.10 0.09 
ตน้ทุนบริกำรรอตดัจ่ำย 4.12   14.64  0.00 0.02 
สินทรพัยท์ำงกำรเงินหมนุเวียนอื่น/ เงินลงทุนชั่วครำว 0.91  0.98  1.72 51.731/ 
ภำษีเงินไดถู้กหกั ณ ที่จ่ำย -  -  9.98 - 
สินทรพัยห์มนุเวียนอื่น 2.23  3.84  2.14 2.33 
รวมสินทรัพยห์มุนเวียน 152.01 148.80 172.22 160.31 

สินทรัพยไ์ม่หมุนเวียน     
เงินฝำกธนำคำรที่มีภำระค ำ้ประกัน 11.50 11.50 11.50 11.50 
ที่ดิน อำคำรและอุปกรณ์ 47.59 46.20 44.94 44.60 
สินทรพัยไ์ม่มีตวัตน 2.81 11.91 13.30 18.56 
ภำษีเงินไดถู้กหกั ณ ที่จ่ำย 14.26 13.49 5.88 6.80 
เงินมดัจ ำ 0.19 0.22 0.22 0.22 
สินทรพัยภ์ำษีเงินไดร้อกำรตดับญัชี 4.36 2.61 2.06 1.96 
รวมสินทรัพยไ์ม่หมุนเวียน 80.71 85.92 77.90 83.63 
รวมสินทรัพย ์ 232.72 234.72 250.11 243.94 

หน้ีสินและส่วนของผู้ถือหุ้น     



ความเห็นของกิจการเกี่ยวกับค าเสนอซือ้หลกัทรพัย ์(แบบ 250-2)   

11 
 

บริษัท เออาร์ไอพี จ ากัด (มหาชน) 
ปี 2561 ปี 2562 ปี 2563 

ไตรมาสท่ี 1 ปี 
2564 งบแสดงฐานะการเงิน (หน่วย: ล้านบาท) 

หน้ีสินหมุนเวียน     
เจำ้หนีก้ำรคำ้และเจำ้หนีอ้ื่น 15.96 18.07 28.32 22.57 
ส่วนของหนีสิ้นตำมสัญญำเช่ำที่ถึงก ำหนดช ำระ
ภำยในหนึ่งปี 

0.35 0.38 0.40 0.41 

หนีสิ้นหมนุเวียนอื่น 2.93 2.60 5.11 4.40 
รวมหน้ีสินหมุนเวียน 19.23 21.05 33.83 27.38 

หน้ีสินไม่หมุนเวียน     
หนีสิ้นตามสัญญาเช่า - สทุธิจากส่วนที่ถึงก าหนด
ช าระภายในหนึ่งปี 

1.09 0.71 0.32 0.21 

ส ารองผลประโยชน์ระยะยาวของพนกังาน 6.91 6.15 7.64 7.82 
รวมหน้ีสินไม่หมุนเวียน 8.00 6.86 7.96 8.03 
รวมหน้ีสิน 27.24 27.91 41.78 35.41 

ส่วนของผู้ถือหุ้น     
ทุนที่ออกและช ำระแลว้ 116.50 116.50 116.50 116.50 
ส่วนเกินมูลค่ำหุน้สำมญั 83.46 83.46 83.46 83.46 
ก ำไร (ขำดทุน) สะสม     

   ทุนส ำรองตำมกฎหมำย 11.65 11.65 11.65 11.65 
   ขำดทุนสะสม (6.14) (4.81) (3.28) (3.08) 
รวมส่วนของผู้ถือหุ้น 205.48 206.81 208.33 208.53 
รวมหน้ีสินและส่วนของผู้ถือหุ้น 232.72 234.72 250.11 243.94 

หมำยเหตุ : 1/ ณ วนัท่ี 31 มีนำคม 2564 กิจกำรมีเงินฝำกประจ ำท่ีมีอำยุเกิน 3 เดือน จ ำนวนประมำณ 51.03 ลำ้นบำท ในขณะท่ีในปี 2563 
กิจกำรมีเงินฝำกประจ ำท่ีมีอำยุเกิน 3 เดือนจ ำนวนประมำณ 1.03 ลำ้นบำท 

 
บริษัท เออาร์ไอพี จ ากัด (มหาชน) 

ปี 2561 ปี 2562 ปี 2563 
ไตรมาสท่ี 1  
ปี 2563 

ไตรมาสท่ี 1  
ปี 2564 งบก าไรขาดทุน (หน่วย: ล้านบาท) 

รายไดจ้ากสัญญาที่ท ากับลูกคา้ 135.66 164.43 224.74 61.43 44.38 
รายไดอ้ื่น1/ 0.05 0.12 0.04 0.01 0.42 
รวมรายได้ 135.72 164.55 224.77 61.43 44.80 
ตน้ทุนขาย บริการ และค่าสิทธิ (94.37) (118.47) (180.84) (51.24) (33.97) 
ค่าใชจ้่ายในการขายและจดัจ าหน่าย (1.42) (1.15) (1.25) (0.28) (0.31) 
ค่าใชจ้่ายในการบริหาร (36.63) (43.13) (38.21) (9.64) (10.26) 
รวมค่าใช้จ่าย (132.42) (162.76) (220.30) (61.17) (44.54) 
ก าไรก่อนต้นทุนทางการเงิน และภาษี
เงินได้ 

3.29 1.79 4.47 0.27 0.26 
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บริษัท เออาร์ไอพี จ ากัด (มหาชน) 
ปี 2561 ปี 2562 ปี 2563 

ไตรมาสท่ี 1  
ปี 2563 

ไตรมาสท่ี 1  
ปี 2564 งบก าไรขาดทุน (หน่วย: ล้านบาท) 

รำยไดด้อกเบีย้ 1.17 1.41 0.34 0.11 0.08 

ตน้ทุนทำงกำรเงิน (0.14) (0.12) (0.19) (0.08) (0.03) 
ก าไรก่อนภาษีเงินได้ 4.32 3.08 4.62 0.29 0.31 
ภำษีเงินได ้ (0.92) (1.75) (1.05) (0.07) (0.11) 
ก าไรสุทธิ 3.40 1.33 3.56 0.22 0.20 

หมำยเหตุ: 1/ รำยไดอ้ื่นประกอบดว้ย บริกำรชื่อโดเมน กำรขำยสินทรพัย ์และอื่น ๆ 
 

บริษัท เออาร์ไอพี จ ากัด (มหาชน) 
ปี 2561 ปี 2562 ปี 2563 

ไตรมาสท่ี 1 
ปี 2563 

ไตรมาสท่ี 1 
ปี 2564 งบกระแสเงินสด (หน่วย: ล้านบาท) 

เงินสดสทุธิไดม้ำจำก (ใชไ้ปใน) กิจกรรม
ด ำเนินงำน 

6.33 (21.99) 13.69 (8.84) 32.91 

เงินสดสทุธิไดม้ำจำก (ใชไ้ปใน) กิจกรรม
ลงทุน 

(1.68) (9.51) (3.60) (1.28) (56.27) 

เงินสดสทุธิไดม้ำจำก (ใชไ้ปใน) กิจกรรม
จดัหำเงิน 

(0.43) (0.43) (0.43) (0.11) (0.11) 

เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด 
เพ่ิมขึน้ (ลดลง) สุทธิ 

4.22 (31.94) 9.66 (10.23) (23.47) 

 
บริษัท เออาร์ไอพี จ ากัด (มหาชน) 

ปี 2561 ปี 2562 ปี 2563 
ไตรมาสท่ี 1 ปี 

2564 อัตราส่วนทางการเงิน 
ก ำไรต่อหุน้ (บำท) 0.0073 0.0028 0.0076 0.0004  
อตัรำส่วนก ำไรขัน้ตน้ (%) 30.44 27.95 19.53 23.46 

อตัรำส่วนก ำไรสทุธิ (%) 2.51 0.81 1.58 0.45 
อตัรำส่วนหนีสิ้นต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (เท่ำ) 0.13 0.13 0.20 0.17 
อตัรำส่วนสภำพคล่อง (เท่ำ) 7.90 7.07 5.09 5.86  
อตัรำผลตอบแทนผู้ถือหุน้ (%) 1.66 0.64 1.72 1.70 
อตัรำผลตอบแทนจำกสินทรพัย ์(%)  1.42 0.77 1.84 1.97 
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ค าอธิบายและการวิเคราะหฐ์านะการเงินและผลการด าเนินงานรวมของ ARIP 
 
ผลการด าเนินงาน 
 
รายได้ 

รำยไดร้วมของกิจกำรประกอบดว้ยรำยไดจ้ำกกำรจดังำนนิทรรศกำร งำนแสดงสินคำ้และกิจกรรมทำงกำรตลำด 
รำยได้จำกส่ือและคอนเทนต์ และรำยได้จำกบริกำรดิจิทัล ส ำหรับปี 2561 – 2563 และงวด 3 เดือนแรกของปี 2564  
กิจกำรมีรำยไดร้วมจ ำนวน 135.72 ลำ้นบำท 164.55 ลำ้นบำท 224.77 ลำ้นบำท และ 44.80 ลำ้นบำท ตำมล ำดบั โดยใน
ปี 2562 และปี 2563 กิจกำรมีรำยไดเ้พิ่มขึน้จำกปีก่อนหน้ำรอ้ยละ 21.24 และรอ้ยละ 36.60 ตำมล ำดับ เนื่องจำกกำร
เพิ่มขึน้ของรำยไดจ้ำกบริกำรดิจิทัล  อย่ำงไรก็ดี ในงวด 3 เดือนแรกของปี 2564 กิจกำรมีรำยไดล้ดลงประมำณ 16.64 
ลำ้นบำท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 27.07 เมื่อเปรียบเทียบกับงวดเดียวกันของปีก่อนหน้ำ เนื่องจำกรำยไดจ้ำกโครงกำรพิเศษ 
(One-Off Projects) ที่ลดน้อยลง และมีกำรเล่ือนจัดงำน Thailand Top Company Award ซึ่งได้รับผลกระทบจำก
สถำนกำรณก์ำรแพร่ระบำดของไวรสัโคโรนำ 2019 (COVID-19)  
 
ต้นทุนขาย 

ส ำหรับปี 2561 – 2563 และงวด 3 เดือนแรกของปี 2564 กิจกำรมีต้นทุนขำย บริกำร และค่ำสิทธิจ ำนวน    
94.37 ลำ้นบำท 118.47 ลำ้นบำท 180.84 ลำ้นบำท และ 33.97 ลำ้นบำท ตำมล ำดับ โดยในปี 2562 กิจกำรมีต้นทุน
เพิ่มขึน้รอ้ยละ 25.54 จำกปี 2561 เนื่องจำกกำรยำ้ยกำรจดังำน COMMART ไปที่ไบเทค บำงนำ และกำรรบัจำ้งจดังำนให้
หน่วยงำนรำชกำร ซึ่งสอดคลอ้งกับรำยไดท้ี่เพิ่มขึน้เช่นกัน และในปี 2563 กิจกำรมีตน้ทุนเพิ่มขึน้รอ้ยละ 52.64 จำกปีก่อน
หนำ้ เนื่องจำกมีตน้ทุนส่วนเพิ่มจำกกำรรบังำนหน่วยงำนภำครัฐซึ่งเป็นโครงกำรพิเศษ (One-Off Projects) โดย 3 งวดแรก
ของปี 2564 กิจกำรมีตน้ทุนขำยลดลงจ ำนวน 17.28 ลำ้นบำท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 33.72 เมื่อเปรียบเทียบกับงวดเดียวกัน
ของปีก่อนหนำ้  เนื่องจำกตน้ทุนโครงกำรพิเศษที่ลดลง 
 
ค่าใช้จ่ายในการขายและจัดจ าหน่าย 

ในปี 2561 – 2563 และงวด 3 เดือนแรกของปี 2564 กิจกำรมีค่ำใช้จ่ำยในกำรขำยและจัดจ ำหน่ำยจ ำนวน  
1.42 ลำ้นบำท 1.15 ลำ้นบำท 1.25 ลำ้นบำท และ 0.31 ลำ้นบำท ตำมล ำดบั โดยในปี 2562 กิจกำรมีค่ำใชจ้่ำยในกำรขำย
และจัดจ ำหน่ำยลดลงรอ้ยละ 19.01 เมื่อเปรียบเทียบกับปีก่อนหน้ำ และ ในปี 2563 และงวด 3 เดือนแรกของปี 2564 
กิจกำรมีค่ำใช้จ่ำยในกำรขำยและจัดจ ำหน่ำยเพิ่มขึน้รอ้ยละ 8.70 และรอ้ยละ 10.71 โดยมีสำเหตุหลักมำจำกควำมผัน
ผวนของค่ำใชจ้่ำยโฆษณำ  

 
ค่าใช้จ่ายในการบริหาร 

ค่ำใชจ้่ำยในกำรบริหำรโดยหลกัประกอบดว้ย เงินเดือน กองทุนเงินทดแทน ค่ำสอบบญัชี ค่ำตอบแทนกรรมกำร 
ค่ำตอบแทนผูบ้ริหำร และค่ำซอฟตแ์วรบ์ญัชี โดยในปี 2561 – 2563 และงวด 3 เดือนแรกของปี 2564 กิจกำรมีค่ำใช้จ่ำย
ในกำรบริหำรจ ำนวน 36.63 ลำ้นบำท 43.13 ลำ้นบำท 38.21 ลำ้นบำท และ 10.26 ลำ้นบำท ตำมล ำดับ โดยในปี 2562 
กิจกำรมีค่ำใช้จ่ำยในกำรบริหำรเพิ่มขึน้ร้อยละ 17.75 จำกปี 2561 เนื่องจำกกำรเพิ่มขึน้ของค่ำตอบแทนพนักงำนที่มี
ทกัษะเฉพำะทำง และผลกระทบจำกกำรตัง้ส ำรองผลประโยชน์พนกังำนตำมพระรำชบญัญัติคุม้ครองแรงงำน ในขณะที่ปี 
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2563 กิจกำรมีค่ำใช้จ่ำยในกำรบริหำรลดลงรอ้ยละ 11.41 จำกปีก่อนหน้ำ เนื่องจำกกำรลดลงของเงินเดือนพนักงำน
ในช่วงสถำนกำรณ์กำรแพร่ระบำดของไวรัส COVID-19 โดยในงวด 3 เดือนแรกของปี 2564 กิจกำรมีค่ำใช้จ่ำยในกำร
บริหำรเพิ่มขึน้จ ำนวน 0.62 ลำ้นบำท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 6.43 เมื่อเปรียบเทียบกับงวดเดียวกันของปีก่อนหนำ้ 
 
ก าไรสุทธิ 
 ส ำหรบัปี 2561- 2563 และงวด 3 เดือนแรกของปี 2564 กิจกำรมีก ำไรสทุธิจ ำนวน 3.40 ลำ้นบำท 1.33 ลำ้นบำท 
3.56 ล้ำนบำท และ 0.20 ล้ำนบำท ตำมล ำดับ โดยในปี 2562 กิจกำรมีก ำไรสุทธิลดลงร้อยละ 60.95 จำกปี 2561 
เนื่องจำกมีตน้ทุนและค่ำใช้จ่ำยในกำรบริหำรเพิ่มขึน้ ในขณะที่ปี 2563 กิจกำรมีก ำไรสุทธิเพิ่มขึน้รอ้ยละ 168.27 จำกปี 
2562 เนื่องจำกกิจกำรมีรำยไดจ้ำกโครงกำรพิเศษเพิ่มขึน้และมีค่ำใชจ้่ำยในกำรบริหำรลดลง อย่ำงไรก็ตำม ในงวด 3 เดือน
แรกของปี 2564 กิจกำรมีก ำไรสทุธิลดลงจ ำนวน 0.02 ลำ้นบำท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 9.46 เมื่อเปรียบเทียบกับงวดเดียวกัน
ของปีก่อนหนำ้ 
 
ฐานะการเงิน 
 
สินทรัพย ์

กิจกำรมีสินทรัพย์รวม ณ วันที่ 31 ธันวำคม 2561 – 2563 และ ณ วันที่ 31 มีนำคม 2564 จ ำนวน 232.72  
ลำ้นบำท 234.72 ลำ้นบำท 250.11 ลำ้นบำท และ 243.94 ลำ้นบำท ตำมล ำดบั โดย ณ วนัที่ 31 ธันวำคม 2562 กิจกำรมี
สินทรพัยร์วมเพิ่มขึน้รอ้ยละ 0.86 จำกปีก่อนหน้ำ เนื่องจำกกำรเพิ่มขึน้ของลูกหนีก้ำรคำ้และลูกหนีอ้ื่น และสินทรพัย์ไม่มี
ตัวตนจำกระบบซอฟตแ์วรร์ะหว่ำงพัฒนำของกิจกำร และ ณ วันที่ 31 ธันวำคม 2563 กิจกำรมีสินทรัพยเ์พิ่มขึน้รอ้ยละ 
6.56 จำกปีก่อนหนำ้ เนื่องจำกกำรเพิ่มขึน้ของลกูหนีก้ำรคำ้โดยส่วนใหญ่เป็นลกูหนีก้ำรคำ้ที่ยงัไม่ถึงก ำหนดช ำระ อย่ำงไร
ก็ตำม ณ 31 มีนำคม 2564 กิจกำรมีสินทรพัยล์ดลงรอ้ยละ 2.47 เมื่อเปรียบเทียบกับปี 2563  
 
หน้ีสิน 

กิจกำรมีหนีสิ้นรวม ณ วนัที่ 31 ธันวำคม 2561 – 2563 และ ณ วนัที่ 31 มีนำคม 2564 จ ำนวน 27.24 ลำ้นบำท 
27.91 ล้ำนบำท 41.78 ล้ำนบำท และ 35.41 ล้ำนบำท ตำมล ำดับ โดย ณ วันที่ 31 ธันวำคม 2562 และ ณ วันที่ 31 
ธันวำคม 2563 กิจกำรมีหนีสิ้นรวมเพิ่มขึน้จำกปีก่อนรอ้ยละ 2.48 และรอ้ยละ 49.69 ตำมล ำดบั  เนื่องจำกกำรเพิ่มขึน้ของ
เจ้ำหนี ้กำรค้ำจำกกำรด ำเนินธุรกิจ อย่ำงไรก็ตำม ณ 31 มีนำคม 2564 กิจกำรมีหนี ้สินรวมลดลงร้อยละ 15.26 เมื่อ
เปรียบเทียบกับมลูค่ำหนีสิ้นรวมในปี 2563 
 
ส่วนของผู้ถือหุ้น 

ส่วนของผู้ถือหุ้นรวมของกิจกำรมีแนวโน้มเพิ่มขึน้โดย ณ วันที่ 31 ธันวำคม 2561 – 2563 และ ณ วันที่ 31 
มีนำคม 2564 มีจ ำนวน 205.48 ลำ้นบำท 206.81 ลำ้นบำท 208.33 ลำ้นบำท และ 208.53 ลำ้นบำท ตำมล ำดบั เนื่องจำก
กิจกำรมีก ำไรจำกกำรด ำเนินงำน ซึ่งส่งผลใหกิ้จกำรมีผลขำดทุนสะสมลดลง 
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1.9 การคาดการณผ์ลการด าเนินงานในอนาคต 
  

ผู้ท ำค ำเสนอซือ้ไม่มีแผนที่จะเปล่ียนแปลงวัตถุประสงคก์ำรด ำเนินธุรกิจหลักในกำรประกอบธุรกิจของ ARIP 
อย่ำงมีนยัส ำคญั ภำยในช่วงระยะเวลำ 12 เดือนนบัจำกวนัสิน้สดุระยะเวลำกำรท ำค ำเสนอซือ้ โดยกิจกำรจะยงัมุ่งเน้นท ำ
ธุรกิจกำรจัดงำนนิทรรศกำร งำนแสดงสินคำ้และกิจกรรมทำงกำรตลำด ผลิตส่ือและคอนเทนต ์และธุรกิจบริกำรดิจิทัล
ต่อไป 

 
อย่างไรก็ตาม ผูท้  าค าเสนอซือ้ในฐานะผูถื้อหุน้ที่มีอิทธิพลต่อการก าหนดนโยบาย การจดัการ หรือการด าเนินงาน

ของกิจการอย่างมีนัยส าคัญ ไม่มีแผนหรือนโยบายที่จะเปล่ียนแปลงการด าเนินธุรกิจหลักของกิจการอย่างมีนัยส าคัญ 
อย่างไรก็ดี หากมีความจ าเป็น ผูท้  าค าเสนอซือ้อาจร่วมกับกิจการ ในการพิจารณาปรบัเปล่ียนแผนธุรกิจของกิจการหรือใน
กรณีที่มีการเปล่ียนแปลงอย่างมีนัยส าคัญของสภาพทางการเงินหรือสภาวะทางธุรกิจของกิจการ หรือการเปล่ียนแปลงที่
จ าเป็นอื่นๆ ผู้ท าค าเสนอซือ้อาจพิจารณาทบทวนและปรับปรุงนโยบายการด าเนินงานของกิจการ โครงสรา้งองค์กร 
บุคลากร โครงสรา้งทางการเงิน และการจ่ายเงินปันผลในอนาคตเพื่อให้มีความเหมาะสมกับการด าเนิ นงานและฐานะ
ทางการเงินของกิจการและเพื่อหลีกเล่ียงผลกระทบใด  ๆ กับการด าเนินงานของกิจการ หรือเพื่อเพิ่มประสิทธิภาพและ
ศกัยภาพในการแข่งขนัในอนาคต ทัง้นี ้เพื่อประโยชนส์งูสดุของผูถื้อหุน้ 

 
ในกรณีที่ผูท้  าค าเสนอซือ้จะด าเนินการเปล่ียนแปลงใด ๆ อย่างมีนยัส าคญัที่แตกต่างจากที่ระบุไวใ้นค าเสนอซือ้

หลักทรัพย ์ผู้ท าค าเสนอซือ้จะด าเนินการให้ตอ้งไดร้ับการอนุมัติจากที่ประชุมคณะกรรมการ และ /หรือที่ประชุมผู้ถือหุน้
ของกิจการและไดร้บัการอนุมัติอื่น ๆ ที่จ าเป็นเพื่อใหเ้ป็นไปตามขอ้บงัคบั กฎหมาย และกฎเกณฑต่์าง ๆ ที่เก่ียวขอ้งและมี
ผลบงัคบัใชใ้นขณะนัน้ 
 
2. ความเห็นเกี่ยวกับความถูกต้องของข้อมูลของกิจการท่ีปรากฏในค าเสนอซือ้ 

 
คณะกรรมกำรของกิจกำรมีควำมเห็นว่ำ ข้อมูลต่ำง ๆ ที่เก่ียวกับกิจกำรตำมที่ปรำกฏในค ำเสนอซือ้หลักทรพัย์ 

(แบบ 247-4) ลงวนัที่ 5 กรกฎำคม 2564 มีควำมถูกตอ้งในสำระส ำคญั 
 
3. ความสัมพันธ์หรือข้อตกลงใดๆ ของกรรมการของกิจการกับผู้ท าค าเสนอซื้อท้ังในฐานะส่วนตัว ใน

ฐานะกรรมการของกิจการ หรือในฐานะตัวแทนของผู้ท าค าเสนอซื้อ ซ่ึงรวมถึงการถือหุ้นของกรรมการ
ของกิจการในนิติบุคคลผู้ท าค าเสนอซื้อ และการมีสัญญาหรือข้อตกลงท่ีมีหรือจะมีระหว่างกันในด้าน
ต่างๆ (เช่น การบริหาร ฯลฯ)  
 

3.1 สรุปสาระส าคัญของสัญญา/ ข้อตกลง/ บันทึกความเข้าใจ ท่ีผู้ท าค าเสนอซื้อกระท าขึ้นก่อนการยื่นค า
เสนอซือ้หลักทรัพย ์โดยมีวัตถุประสงคเ์พ่ือการซื้อขายหลักทรัพยข์องกิจการอย่างมีนัยส าคัญ ท้ังน้ี ไม่
ว่าการท าสัญญา/ ข้อตกลง/ บันทึกความเข้าใจดังกล่าว จะเป็นการท าเพ่ือซื้อขายหลักทรัพย์ในค า
เสนอซือ้หรือไม่ก็ตาม 
 
– ไม่มี – 
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3.2 การถือหุ้นไม่ว่าโดยทางตรงหรือทางอ้อมโดยผู้ท าค าเสนอซื้อในกิจการ 
 

3.2.1 การถือหุ้นในกิจการ 
 

ณ วนัที่ย่ืนค าเสนอซือ้ ผูท้  าค าเสนอซือ้ ไดแ้ก่ นายมินทร ์อิงคธ์เนศ ถือหุน้สามญัในกิจการทัง้สิน้จ านวน 
299,770,000 หุน้ คิดเป็นรอ้ยละ 64.33 ของหุน้ที่ออกและช าระแลว้ทั้งหมด และคิดเป็นรอ้ยละ 64.33 
ของสิทธิออกเสียงทัง้หมดของกิจการ 

 
3.2.2 การถือหุ้นในผู้ถือหุ้นรายใหญ่ของกิจการ 

 
  – ไม่มี – 
 
3.3 การถือหุ้นไม่ว่าโดยทางตรงหรือทางอ้อมโดยกิจการ ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ หรือกรรมการของกิจการใน

ผู้ท าค าเสนอซื้อ 
 

– ไม่มี เนื่องจำกผูท้ ำค ำเสนอซือ้เป็นบุคคลธรรมดำ –  
 
3.4 รายการระหว่างกัน  

 
กิจกำรก ำหนดนโยบำย ระเบียบ และขัน้ตอนกำรอนุมติักำรท ำรำยกันระหว่ำงกับบริษัทที่เก่ียวขอ้ง ซึ่งเป็นไปตำม

ข้อก ำหนดของตลำดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ( “ตลำดหลักทรัพย์ฯ”) และส ำนักงำน ก.ล.ต. เพื่อป้องกันกำรเกิด
เหตุกำรณข์ดัแยง้ทำงผลประโยชน์ระหว่ำงกิจกำรและบริษัทที่เก่ียวขอ้งและ/หรือบุคคลที่มีควำมเป็นไปได ้ โดยรำยละเอียด
รำยกำรระหว่ำงกันของกิจกำรและผูท้ ำค ำเสนอซือ้มีรำยละเอียดดงัต่อไปนี ้
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ตารางแสดงรายการระหว่างกันของกิจการและผู้ท าค าเสนอซือ้ 
 

ล าดับ บริษัทท่ีเกี่ยวข้อง ความสัมพันธก์ับกิจการ 
ลักษณะรายการท่ีบันทึกในงบ

การเงินของกิจการ1/ 

มูลค่ารายการ / มูลค่าคงเหลือ (พันบาท) 

ปี 2562 ปี 2563 
ไตรมาสท่ี 1 
ปี 2564 

1 บริษัท กลุ่มแอดวานซ ์รีเสิรซ ์จ ากัด 
(ARG) 

▪ กรรมการร่วมกันกับบริษัทฯ ไดแ้ก่นายมินทร ์อิงคธ์เนศ และ
นายประยูร รตันไชยานนท  ์

▪ ผูถื้อหุน้รายใหญ่ร่วมกันกับบริษัทฯ ไดแ้ก่ นายมินทร ์ 
อิงคธ์เนศ 

รายไดจ้ากค่าบริการ ขายสินคา้
และรายไดอ้ื่น  

301 276 100 

ค่าบริการจ่าย 
4,872 7,933 7,455 

2 บริษัท เอ. อาร.์ แอ็คเคานติง้ 
คอนซลัแตนท ์จ ากัด (ARAC) 

▪ กรรมการร่วมกันกับบริษัทฯ ไดแ้ก่ นายมินทร ์อิงคธ์เนศ และ
นายประยูร รตันไชยานนท ์ 

▪ ผูถื้อหุน้ร่วมกันกับบริษัทฯ ไดแ้ก่ นายมินทร ์อิงคธ์เนศ 

รายไดจ้ากค่าบริการ ขายสินคา้
และรายไดอ้ื่น 12 11 - 

3 บริษัท บิซิเนส ออนไลน ์จ ากัด 
(มหาชน) (BOL) 

▪ กรรมการร่วมกันกับบริษัทฯ ไดแ้ก่ นายมินทร ์อิงคธ์เนศ และ
นายประยูร รตันไชยานนท  ์

▪ ผูถื้อหุน้ร่วมกันกับบริษัทฯ ไดแ้ก่ นายมินทร ์อิงคเ์นศ และ 
นายประยูร รตันไชยานนท  ์

รายไดจ้ากค่าบริการ ขายสินคา้
และรายไดอ้ื่น 

5,284 1,445 530 

ค่าบริการจ่าย 
1,491 - - 

4 บริษัท เอเน็ต จ ากัด (ANET) ▪ กรรมการร่วมกันกับบริษัทฯ ไดแ้ก่ นายมินทร ์อิงคธ์เนศ และ
นายประยูร รตันไชยานนท  ์

▪ ผูถื้อหุน้ร่วมกันกับบริษัทฯ ไดแ้ก่ นายมินทร ์อิงคเ์นศ 

รายไดจ้ากค่าบริการ ขายสินคา้
และรายไดอ้ื่น 

56 21 - 

ค่าบริการจ่าย 1,030 744 285 
5 บริษัท เออารไ์อที จ ากัด (ARIT) ▪ กรรมการร่วมกันกับบริษัทฯ ไดแ้ก่ นายมินทร ์อิงคธ์เนศ และ

นายประยูร รตันไชยานนท  ์
▪ ผูถื้อหุน้รายใหญ่ร่วมกันกับบริษัทฯ ไดแ้ก่ นายมินทร ์อิงคเ์นศ 

รายไดจ้ากค่าบริการ ขายสินคา้
และรายไดอ้ื่น 

582 201 75 

ค่าสินคา้ และค่าบริการจ่าย 33 50 - 
6 บริษัท คอร ์แอนด ์พีค จ ากัด (C&P) ▪ กรรมการร่วมกันกับบริษัทฯ ไดแ้ก่ นายประยูร รตันไชยานนท  ์ รายไดจ้ากค่าบริการ ขายสินคา้

และรายไดอ้ื่น 
164 36 - 
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ล าดับ บริษัทท่ีเกี่ยวข้อง ความสัมพันธก์ับกิจการ 

ลักษณะรายการท่ีบันทึกในงบ
การเงินของกิจการ1/ 

มูลค่ารายการ / มูลค่าคงเหลือ (พันบาท) 

ปี 2562 ปี 2563 
ไตรมาสท่ี 1 
ปี 2564 

▪ ผูถื้อหุน้รายใหญ่ร่วมกันกับบริษัทฯ ไดแ้ก่ นายมินทร ์อิงคเ์นศ ค่าบริการจ่าย 1.619 1,016 50 
7 บริษัท ดาตา้วนั เอเชีย (ประเทศ

ไทย) จ ากัด (D1) 
▪ กรรมการร่วมกันกับบริษัทฯ ไดแ้ก่ ดร.วิวสนั เตียว ยอง เพ็ง

(ด ารงต าแหน่งกรรมการ ม.ค.-มี.ค. 2563) 
▪ ผูถื้อหุน้ร่วมกันกับบริษัทฯ ไดแ้ก่ นายมินทร ์อิงคธ์เนศ 

รายไดจ้ากค่าบริการ ขายสินคา้
และรายไดอ้ื่น 

3,009 548 - 

ค่าบริการจ่าย 472 - - 
8 บริษัท เอสวีโอเอ จ ากัด(มหาชน) 

(SVOA) 
▪ กรรมการร่วมกันกับบริษัทฯ ไดแ้ก่ นายมนู เลียวไพโรจน ์และ 

ดร.วิวสนั เตียว ยอง เพ็ง 
▪ ผูถื้อหุน้รายใหญ่ร่วมกันกับบริษัทฯ ไดแ้ก่ นายมินทร ์

อิงคธ์เนศ 

รายไดจ้ากค่าบริการ ขายสินคา้
และรายไดอ้ื่น 

5,110 4,871 695 

ค่าสินคา้จ่าย 
1,287 163 81 

9 บริษัท เอส พี วี ไอ จ ากัด (มหาชน) 
(SPVI) 

▪ กรรมการร่วมกันกับบริษัทฯ ไดแ้ก่ นายมินทร ์อิงคธ์เนศ รายไดจ้ากค่าบริการ ขายสินคา้
และรายไดอ้ื่น 

1,228 1,347 400 

ค่าสินคา้จ่าย 101 206 130 
10 บริษัท ขอ้มลูเครดิต แห่งชาติ จ ากัด ▪ กรรมการร่วมกันกับบริษัทฯ ไดแ้ก่ นายมินทร ์อิงคธ์เนศ รายไดจ้ากค่าบริการ ขายสินคา้

และรายไดอ้ื่น 
2,799 2,957 971 

11 บริษัท ลีซ อิท จ ากัด (มหาชน) ▪ ผูถื้อหุน้ร่วมกันกับบริษัทฯ ไดแ้ก่ นายมินทร ์อิงคธ์เนศ รายไดจ้ากค่าบริการ ขายสินคา้
และรายไดอ้ื่น 

1,802 1,436 52 

12 บริษัท เออาร ์อิลาสโทเมอร ์จ ากัด ▪ กรรมการร่วมกันกับบริษัทฯ ไดแ้ก่ นายมินทร ์อิงคธ์เนศ 
▪ ผูถื้อหุน้รายใหญ่ร่วมกันกับบริษัทฯ ไดแ้ก่ นายมินทร ์ 

อิงคธ์เนศ 
 

รายไดจ้ากค่าบริการ ขายสินคา้
และรายไดอ้ื่น 

50 50 - 
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ล าดับ บริษัทท่ีเกี่ยวข้อง ความสัมพันธก์ับกิจการ 

ลักษณะรายการท่ีบันทึกในงบ
การเงินของกิจการ1/ 

มูลค่ารายการ / มูลค่าคงเหลือ (พันบาท) 

ปี 2562 ปี 2563 
ไตรมาสท่ี 1 
ปี 2564 

13 บริษัท เอรีส อินเตอร ์เนชั่นแนล 
(ประเทศไทย) จ ากัด 

▪ กรรมการร่วมกันกับบริษัทฯ ไดแ้ก่ นายมินทร ์อิงคธ์เนศ 
▪ ผูถื้อหุน้ร่วมกันกับบริษัทฯ ไดแ้ก่ นายมินทร ์อิงคธ์เนศ 

รายไดจ้ากค่าบริการ ขายสินคา้
และรายไดอ้ื่น 

200 100 - 

ค่าบริการจ่าย - 440 - 
14 บริษัท บีโอแอล 

ดิจิตอล จ ากัด 
▪ กรรมการร่วมกันกับบริษัทฯ ไดแ้ก่ นายมินทร ์อิงคธ์เนศ 
▪ ผูถื้อหุน้ร่วมกันกับบริษัทฯ ไดแ้ก่ นายมินทร ์อิงคธ์เนศ 

รายไดจ้ากค่าบริการ ขายสินคา้
และรายไดอ้ื่น 

1,203 - - 

ค่าบริการจ่าย - 1,450 - 
15 บริษัท ไบโอบอรน์ 

จ ากัด 
▪ กรรมการร่วมกันกับบริษัทฯ ไดแ้ก่ นายมินทร ์อิงคธ์เนศ 
▪ ผูถื้อหุน้รายใหญ่ร่วมกันกับบริษัทฯ ไดแ้ก่ นายมินทร ์ 

อิงคธ์เนศ 

รายไดจ้ากค่าบริการ ขายสินคา้
และรายไดอ้ื่น 

13 107 - 

ค่าสินคา้จ่าย 5 1 - 
หมำยเหตุ :  1/  รำยละเอียดเพิ่มเติมในเอกสำร 56-1 ส่วนท่ี 2 กำรจัดกำรและกำรก ำกับดูแลกิจกำร และขอ้มูลจำกบริษัท 
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3.5 ความสัมพันธ์อ่ืน ๆ 
 

 ผู้ท ำค ำเสนอซือ้มีควำมสัมพันธ์ที่มีนัยส ำคัญในลักษณะอื่น ๆ กับกิจกำร ผู้ถือหุ้นรำยใหญ่ หรือกรรมกำรของ
กิจกำร ดงันี ้

 
 ณ วนัที่ย่ืนค าเสนอซือ้ นายมินทร ์อิงคธ์เนศ เป็นผูถื้อหุน้รายใหญ่ของกิจการ โดยถือหุน้สามัญในกิจการจ านวน 

299,770,000 หุน้ คิดเป็นรอ้ยละ 64.33 ของหุน้ที่ออกและช าระแลว้ทัง้หมดของกิจการ และคิดเป็นรอ้ยละ 64.33 ของสิทธิ
ออกเสียงทัง้หมดของกิจการ และด ารงต าแหน่งเป็นกรรมการ และประธานกรรมการบริหารของกิจการ  
 

3.6 แหล่งเงินทุนท่ีใช้ในการเสนอซือ้ 
 
ส าหรบัแหล่งเงินทุนในการท าค าเสนอซือ้หลกัทรพัยใ์นครัง้นี ้ ผูท้  าค าเสนอซือ้จะใชแ้หล่งเงินทุนของตนเองในการ

ท าค าเสนอซือ้ ซึ่งเป็นเงินฝากออมทรัพยท์ี่ฝากไว้กับธนาคารกรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) โดยเมื่อวันที่ 25 มิถุนายน 2564 
ธนาคารกรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) สาขาถนนรชัดา-ส่ีแยกสาธุประดิษฐ์ ไดอ้อกหนงัสือรบัรองว่าผู้ท าค าเสนอซื ้อมีวงเงินใน
ยอดเงินฝากในบัญชี ประเภทสะสมทรัพย ์จ านวน 110,300,869.66 บาท และไม่มีภาระผูกพันใด ๆ ตามหนังสือรับรอง
แหล่งเงินทุนในการท าค าเสนอซือ้ (รายละเอียดตามเอกสารแนบ 5 ในแบบ 247-4) ซึง่ครอบคลมุเงินทุนที่จะตอ้งใช้ทั้งสิน้
จ านวน 108,049,500.00 บาท โดยผูท้ าค าเสนอซือ้จะรบัซือ้หุน้สามญัทั้งหมดของกิจการ ที่มิไดถื้อครองโดยผู้ท าค าเสนอ
ซือ้ จ านวน 166,230,00.00 หุ้น คิดเป็นรอ้ยละ 35.67 ของหุ้นที่ออกและจ าหน่ายไดแ้ลว้ทั้งหมดของกิจการ และคิดเป็น
สิทธิออกเสียงรอ้ยละ 35.67 ของจ านวนสิทธิออกเสียงทัง้หมดของกิจการ 

 
เมื่อพิจารณาขอ้มลูแหล่งเงินทุนจากบัญชีเงินฝากสะสมทรพัยแ์ละจดหมายรบัรองวงเงินในยอดเงินฝากในบัญชี 

ณ วันที่ 25 มิถุนายน 2564 จากธนาคารกรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) แลว้ คณะกรรมการของกิจการมีความเห็นว่า ผู้ท าค า
เสนอซือ้มีแหล่งเงินทุนเพียงพอส าหรับการท าค าเสนอซือ้หลักทรัพยใ์นครัง้นี ้ (ซึ่งแหล่งเงินทุนดังกล่าวจะใชเ้พื่อการท าค า
เสนอซือ้ในครัง้นีจ้นเสร็จสิน้) 
 

3.7 แผนการขายหุ้นของกิจการ 
 

ผู้ท าค าเสนอซื ้อไม่มีแผนที่จะขายหุ้นหรือโอนหุ้นของกิจการที่จะรับซื ้อจากการท าค าเสนอซื ้อครั้งนี ้ให้แก่  
บุคคลใด ๆ ในจ านวนที่มีนัยส าคัญในระยะเวลา 12 เดือน นับจากวันสิน้สุดระยะเวลาการท าค าเสนอซือ้ เว้นแต่ผู้ท าค า
เสนอซือ้ตอ้งปฏิบติัเพื่อใหกิ้จการมีคุณสมบัติเร่ืองการกระจายการถือหุน้รายย่อยตามเกณฑก์ารด ารงสถานะเป็นบริษัทจด
ทะเบียน หรือผูท้  าค าเสนอซือ้มีหน้าที่ตอ้งปฏิบัติตามกฎหมายและกฎระเบียบที่มีผลใชบ้ังคบัในขณะนัน้ หรือกรณีที่ผู้ท า
ค าเสนอซือ้มีการปรบัโครงสรา้งการถือหุน้ภายใน และ/หรือโครงสรา้งธุรกิจ ซึ่งผูท้  าค าเสนอซือ้อาจขาย หรือโอนหุน้สามัญ
ใหแ้ก่บุคคลใด ๆ รวมถึงบุคคลตามมาตรา 258 แห่งพระราชบญัญัติหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลักทรพัย ์พ.ศ. 2535 (และที่ได้
มีการแก้ไขเพิ่มเติม) ของผู้ท าค าเสนอซือ้ หรือผู้ลงทุนรายอื่นที่สนใจ และการขายหรือโอนหุ้นดังกล่าวขึน้อยู่กับขอ้ตกลง
และเงื่อนไขบังคับของคู่สัญญา โดยจะแจ้งให้ทราบและจะด าเนินการเพื่อให้เป็นไปตามกฎหมาย หลักเกณฑ์ และ/หรือ
ขอ้บงัคบัของตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และ ส านกังานคณะกรรมการก ากับหลกัทรพัยต์ลาดหลกัทรพัย  ์
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4. ความเห็นของคณะกรรมการของกิจการต่อผู้ถือหลักทรัพย ์  
 
ที่ประชุมคณะกรรมกำรของกิจกำรครัง้ที่ 3/2564 เมื่อวนัที่ 14 กรกฎำคม 2564 ไดพ้ิจำรณำค ำเสนอซือ้หลกัทรัพย์

ของผูท้  ำค ำเสนอซือ้ (แบบ 247-4) และรำยงำนควำมเห็นของ บริษัท เจย ์แคปปิตอล แอดไวเซอรี จ ำกัด (“ที่ปรกึษำทำงกำร
เงินอิสระ”) ซึ่งเป็นที่ปรกึษำกำรเงินอิสระของผูถื้อหุน้ของกิจกำรต่อค ำเสนอซือ้หลกัทรพัยด์งักล่ำว  

 
ทั้งนี ้เพื่อควำมโปร่งใสและเป็นอิสระในกำรใหค้วำมเห็นของกิจกำรเก่ียวกับค ำเสนอซือ้ครัง้นี ้กรรมกำรจ ำนวน   

1 ท่ำน คือ นำยมินทร ์อิงคธ์เนศ ซึ่งเป็นผูม้ีส่วนไดเ้สีย ไม่ไดร่้วมลงคะแนนในวำระดังกล่ำว จึงคงเหลือกรรมกำรที่ไม่มีส่วน
ได้ส่วนเสียที่พิจำรณำและออกเสียงลงคะแนนในวำระที่เ ก่ียวข้องกับค ำเสนอซื ้อหลักทรัพย์ของผู้ท ำค ำเสนอซื ้อ            
(แบบ 247-4)  ครัง้นีจ้  ำนวน 7 ท่ำน ดงันี ้

 
 

ล าดับ รายช่ือคณะกรรมการ ต าแหน่ง 
1 นายมนู เลียวไพโรจน์ ประธานกรรมการ 

2 นายบุญเลิศ นราไท  กรรมการและผูจ้ัดการใหญ่ 
3 นายประยูร รตันไชยานนท ์ กรรมการ 
4 ดร.วิวสนั เตียว ยอง เพ็ง  กรรมการ 
5 พล.อ.ต.หญิง พญ.อิศรญา สขุเจริญ กรรมการอิสระและประธานกรรมการตรวจสอบ 
6 รศ.ดร.เรณา พงษ์เรืองพนัธุ์ กรรมการอิสระและกรรมการตรวจสอบ 
7 น.ส.สณีุย ์มตัตญัญุกุล กรรมการอิสระและกรรมการตรวจสอบ 

 

 
4.1      เหตุผลท่ีสมควรจะตอบรับ และ/หรือ เหตุผลท่ีสมควรปฏิเสธค าเสนอซือ้ 

 
ที่ประชุมของคณะกรรมกำรของกิจกำร (ซึ่งไม่นบัรวมกรรมกำรที่มีส่วนไดเ้สีย) ไดพ้ิจำรณำค ำเสนอซือ้หลักทรัพย ์

(แบบ 247-4) และรำยงำนควำมเห็นของที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระต่อค ำเสนอซือ้หลกัทรพัย ์ และมีควำมเห็นสอดคลอ้งกับ
ที่ปรึกษำทำงกำรเงินอิสระซึ่งได้ให้ควำมเห็นว่ำ ข้อมูลในค ำเสนอซือ้หลักทรัพยข์องผู้ท ำค ำเสนอซือ้ (แบบ 247-4) ที่มี
นยัส ำคญันัน้ถูกตอ้ง และมีควำมเห็นว่ำผูถื้อหุน้ควรปฏิเสธค ำเสนอซือ้ ดว้ยเหตุผลดงัต่อไปนี ้    

 
▪ รำคำเสนอซือ้ของหุ้นสำมัญของกิจกำรที่ 0.65 ต่อหุน้ เป็นรำคำที่ไม่เหมาะสม เนื่องจำกเป็นรำคำที่ต ่ำกว่ำช่วง

มูลค่ำยุติธรรมของหุ้นสำมญัของกิจกำรที่ประเมินโดยที่ปรึกษำทำงกำรเงินอิสระดว้ยวิธีมูลค่ำปัจจุบนัสุทธิของ
กระแสเงินสดซึ่งเท่ำกับ 0.69 – 0.97 บำทต่อหุน้ (รำยละเอียดกำรประเมินมูลค่ำแสดงในรำยงำนควำมเห็นของที่
ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระตำมแนบของเอกสำรฉบบันี)้ 

▪ ตำมที่ปรำกฏในค ำเสนอซือ้หลักทรัพยข์องผู้ท ำค ำเสนอซือ้ (แบบ 247-4) วัตถุประสงคใ์นกำรประกอบธุรกิจของ
กิจกำร กำรขยำยกำรลงทุน กำรปรับโครงสรำ้งองคก์ร กำรบริหำร กำรจ้ำงงำน แผนกำรไดม้ำและจ ำหน่ำยไปซึ่ง
สินทรัพยข์องกิจกำร โครงสรำ้งเงินทุนของกิจกำร นโยบำยกำรจ่ำยเงินปันผล และรำยกำรระหว่ำงกัน จะไม่



ความเห็นของกิจการเกี่ยวกับค าเสนอซือ้หลกัทรพัย ์(แบบ 250-2)   

22 
 

เปล่ียนแปลงอย่ำงมีนยัส ำคญั ในช่วงระยะเวลำ 12 เดือนนบัจำกวนัสิน้สดุระยะเวลำรบัซือ้ ดงันัน้ กิจกำรและผูถื้อ
หุน้จะไม่ไดร้บัผลกระทบจำกกำรเปล่ียนแปลงอย่ำงมีนยัส ำคญัภำยหลงักำรท ำค ำเสนอซือ้ 
 
ควำมเห็นของคณะกรรมกำรดังกล่ำว เพื่อประกอบกำรพิจำรณำของผู้ถือหุ้นในกำรตัดสินใจที่จะตอบรับหรือ

ปฏิเสธค ำเสนอซือ้หลักทรัพย ์ทั้งนี ้ท่ำนผู้ถือหุ้นควรวิเครำะหข์้อมูลต่ำง ๆ  ที่เก่ียวข้อง รวมทั้งพิจำรณำรำยงำนควำมเห็น
ของที่ปรึกษำทำงกำรเงินอิสระ และข้อมูลอื่น ๆ ไดแ้ก่ วัตถุประสงคใ์นกำรลงทุน ระยะเวลำกำรลงทุน ระดับควำมเส่ียง 
ควำมผนัผวนของผลกำรด ำเนินงำนในอนำคต และรำคำหุน้ของกิจกำรในอนำคต และผลประโยชน์ใด ๆ ที่กิจกำรจะไดร้ับ
ภำยหลงัจำกกำรเปล่ียนแปลงโครงสรำ้งผูถื้อหุ้น โดยกำรพิจำรณำตอบรบัหรือปฏิเสธค ำเสนอซือ้ของผู้ถือหุ้นจะขึน้อยู่กับ
ดุลพินิจของผูถื้อหุน้เป็นส ำคญั 

 
 อย่ำงไรก็ตำม ท่ำนผู้ถือหุ้นควรพิจำรณำรำคำตลำดของหุ้นสำมัญของกิจกำรประกอบกำรตัดสินใจดว้ย หำก
รำคำตลำดสูงกว่ำรำคำเสนอซือ้ ผูถื้อหุน้จะมีทำงเลือกที่จะขำยหุน้ในตลำดหลกัทรพัยฯ์ ในขณะที่ หำกผูถื้อหุน้เชื่อมั่นใน
ศักยภำพในกำรประกอบธุรกิจของกิจกำรภำยใต้กำรบริหำรของผู้ท ำค ำเสนอซือ้ในอนำคต หรือประสงคจ์ะถือหุ้นของ
กิจกำรเพื่อกำรลงทุนในระยะยำว กำรปฏิเสธค ำเสนอซือ้หลกัทรพัยก็์เป็นทำงเลือกหนึ่งส ำหรบัผูถื้อหุน้เช่นกัน 
 
4.2   ความเห็นและเหตุผลของกรรมการของกิจการแต่ละราย และจ านวนหุ้นท่ีกรรมการแต่ละรายน้ันถือ

อยู ่(เฉพาะในกรณีท่ีความเห็นของคณะกรรมการของกิจการตาม 4.1 ไม่เป็นเอกฉันท)์ 
 
  – ไม่ม ี– 
 
4.3  ประโยชนห์รือผลกระทบจากแผนงานและนโยบายตามท่ีผู้เสนอซื้อระบุไว้ในค าเสนอซื้อ รวมท้ังความ

เป็นไปได้ของแผนงานและนโยบายดังกล่าว 
 

คณะกรรมกำรของกิจกำรซึ่งไม่รวมกรรมกำรที่มีส่วนไดเ้สีย ไดพ้ิจำรณำแผนงำนและนโยบำยของผู้ท ำค ำเสนอ
ซือ้ที่ระบุไวใ้นค ำเสนอซือ้หลกัทรพัย ์ (แบบ 247-4) และมีควำมเห็นดงันี ้    
 
4.3.1  สถานภาพของกิจการ 
 

ในช่วงระยะเวลา 12 เดือนนับจากสิ้นสุดระยะเวลารับซื ้อ ผู้ท าค าเสนอซื ้อไม่มีความประสงค์ที่จะเพิกถอน
หลกัทรพัยข์องกิจการออกจากการเป็นหลักทรัพยจ์ดทะเบียนในตลาดหลักทรพัยฯ์ เวน้แต่กรณีที่ผูท้  าค าเสนอซือ้มีหน้าที่
ตอ้งปฏิบติัใหเ้ป็นไปตามกฎหมาย หลกัเกณฑ ์และกฎระเบียบที่เก่ียวขอ้งและมีผลใชบ้งัคบัในขณะนัน้ 
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ควำมเห็นของคณะกรรมกำรของกิจกำร 
กิจการยังคงสถานะเป็นบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ์  ต่อไป ท าให้กิจการและผู้ถือหุ้นของกิจการจะ

ไม่ไดร้ับผลกระทบจากการเปล่ียนแปลงสถานะการเป็นบริษัทจดทะเบียนหรือจากการเพิกถอนหุ้นของกิจการในช่วง
ระยะเวลาดงักล่าวแต่อย่างใด รวมทัง้ผูถื้อหุน้ของกิจการที่ไม่ประสงคจ์ะขายหุ้นตามค าเสนอซือ้ในครัง้นี ้จะไม่มีผลกระทบ
ในเร่ืองตลาดรองในการซือ้ขายหุน้ของกิจการ อย่างไรก็ตาม ภายหลงัการท าค าเสนอซือ้ หากผูท้ าค าเสนอซือ้สามารถซือ้
หุ้นของกิจการไดจ้ านวนมาก จนท าให้กิจการมีจ านวนและสัดส่วนการถือหุ้นของผู้ถือหุน้รายย่อยลดลงมาก  อาจท าใหม้ี
ผลกระทบต่อสภาพคล่องในการซือ้ขายหุน้ได  ้รวมทั้งกิจการอาจไดร้ับผลกระทบจากความเส่ียงดา้นคุณสมบติัการด ารง
สถานะเป็นบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ์ เร่ือง การกระจายการถือหุ้นของผู้ถือหุ้นสามัญรายย่อย หากจ านวน
และสดัส่วนการถือหุน้ของผู้ถือหุ้นรายย่อยไม่เป็นไปตามเกณฑข์องตลาดหลักทรพัยฯ์ ซึ่งตอ้งมีจ านวนผู้ถือหุน้สามัญราย
ย่อยไม่น้อยกว่า 150 ราย และผู้ถือหุ้นดังกล่าวตอ้งถือหุ้นรวมกันไม่น้อยกว่ารอ้ยละ  15 ของทุนช าระแลว้ของกิจการ ซึ่ง
อาจเป็นผลท าใหกิ้จการมีภาระตอ้งช าระค่าธรรมเนียมรายปีใหแ้ก่ตลาดหลักทรพัยฯ์ เพิ่มเติม 

 
 ทัง้นี ้หากเกิดกรณีดังกล่าว คณะกรรมการของกิจการเชื่อว่าผูท้  าค าเสนอซือ้จะพิจารณาขายหุน้ของกิจการออก
บางส่วนภายหลงัการท าค าเสนอซือ้ครัง้นี ้ เพื่อใหกิ้จการมีคุณสมบติัการกระจายการถือหุน้ของผูถื้อหุ้นรายย่อยตามเกณฑ์
การด ารงสถานะเป็นบริษัทจดทะเบียนต่อไป 
 
 อย่างไรก็ดี ภายหลงัสิน้สุดระยะเวลา 12 เดือนดงักล่าว กิจการและผูถื้อหุน้ที่ยังคงถือหุน้ของกิจการต่อไปอาจมี
ความเส่ียงจากการที่ผู้ท าค าเสนอซือ้อาจพิจารณาเพิกถอนหลกัทรพัยข์องกิจการออกจากการเป็นหลักทรัพยจ์ดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพยฯ์ ได ้ซึ่งหากผู้ท าค าเสนอซือ้จะเพิกถอนหลักทรัพยข์องกิจการ ผู้ท าค าเสนอซือ้จะตอ้งด าเนินการให้
กิจการไดร้บัมติอนุมติัจากที่ประชุมผู้ถือหุน้ดว้ยคะแนนเสียงไม่นอ้ยกว่า 3 ใน 4 ของจ านวนหุน้ที่ออกจ าหน่ายแลว้ทั้งหมด 
และไม่มีผูถื้อหุน้คัดคา้นการเพิกถอนหลกัทรพัยเ์กินกว่ารอ้ยละ 10 ของจ านวนหุน้ที่จ าหน่ายไดแ้ลว้ทั้งหมดของกิจการ ซึ่ง
ผูถื้อหุน้รายย่อยมีสิทธิที่จะลงคะแนนเสียงเห็นชอบหรือไม่เห็นชอบต่อการขอเพิกถอนหลักทรพัยไ์ด ้ รวมทัง้ผูท้  าค าเสนอซือ้
จะตอ้งท าค าเสนอซื ้อหลักทรัพย์ทั้งหมดของกิจการอีกครั้ง  เพื่อเปิดโอกาสให้ผู้ถือหลักทรัพย์ของกิจการสามารถขาย
หลกัทรพัยท์ี่ตนเองถืออยู่ได ้

 
4.3.2  วัตถุประสงคใ์นการประกอบธุรกิจของกิจการ 
 

ในช่วงระยะเวลา 12 เดือนนับจากวันสิ้นสุดระยะเวลาการท าค าเสนอซื ้อผู้ท าค าเสนอซื ้อไม่มีแผนที่จะ
เปล่ียนแปลงวตัถุประสงคก์ารด าเนินธุรกิจหลักของกิจการอย่างมีนัยส าคัญโดยกิจการยงัคงมุ่งเน้นการด าเนินธุรกิจหลัก 
ดา้นการจัดงานนิทรรศการ งานแสดงสินคา้และกิจกรรมทางการตลาด ผลิตส่ือและคอนเทนต ์และธุรกิจบริการดิจิทัล 
เช่นเดิม 

 
ในกรณีที่มีการเปล่ียนแปลงอย่างมีนัยส าคัญของสภาพทางการเงินหรือสภาวะทางธุรกิจของกิจการ หรือการ

เปล่ียนแปลงที่จ าเป็นอื่น ๆ ผู้ท าค าเสนอซื ้ออาจพิจารณาทบทวนและปรับปรุงนโยบายการด าเนินงานของกิจการ 
โครงสรา้งองคก์ร บุคลากร และโครงสรา้งทางการเงินในอนาคต เพื่อให้มีความเหมาะสมกับการด าเนินงานและฐานะ
ทางการเงินของกิจการ เพื่อหลีกเล่ียงผลกระทบใด ๆ หรือเพื่อเพิ่มประสิทธิภาพและศกัยภาพในการแข่งขนัในอนาคต 
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ควำมเห็นของคณะกรรมกำรของกิจกำร 
คณะกรรมกำรของกิจกำรมีควำมเห็นว่ำกิจกำรและผู้ถือหุน้จะไม่ไดร้ับผลกระทบจำกนโยบำยของผูท้ ำค ำเสนอ

ซือ้ที่เก่ียวกับกำรด ำเนินกำรและแผนธุรกิจของกิจกำร เนื่องจำกผู้ท ำค ำเสนอซือ้ไม่มีแผนหรือนโยบำยที่จะเปล่ียนแปลง
แผนธุรกิจในช่วงระยะเวลำ 12 เดือนนบัจำกวนัสิน้สดุระยะเวลำรบัซือ้ โดยกิจกำรจะยงัคงมุ่งเนน้กำรด ำเนินธุรกิจหลักเดิม
ของกิจกำร อนัไดแ้ก่ กำรจดังำนนิทรรศกำร งำนแสดงสินคำ้และกิจกรรมทำงกำรตลำด ผลิตส่ือและคอนเทนต ์และธุรกิจ
บริกำรดิจิทลั เพื่อสรำ้งผลประโยชน์และผลตอบแทนให้แก่กิจกำรและผู้ถือหุน้ เนื่องจำกกิจกำรมีควำมเชี่ยวชำญเฉพำะ
ทำงมำอย่ำงยำวนำน อย่ำงไรก็ตำม หำกแผนธุรกิจมีกำรเปล่ียนแปลงอย่ำงมีนัยส ำคัญ กิจกำรและผู้ท ำค ำเสนอซือ้จะ
ปฏิบติัตำมกฎหมำย และหลกัเกณฑข์องส ำนกังำน ก.ล.ต. และตลำดหลักทรัพยฯ์ ที่เก่ียวขอ้ง เช่น ขออนุมติัต่อที่ประชุม
คณะกรรมกำร และ/หรือ ที่ประชุมผูถื้อหุน้ของกิจกำร 

 
4.3.3   แผนการบริหารกิจการในช่วงระยะเวลา 12 เดือนนับจากวันสิน้สุดระยะเวลาการท าค าเสนอซือ้ 

 
ผู้ท ำค ำเสนอซือ้ในฐำนะผู้ถือหุ้นที่มีอิทธิพลต่อกำรก ำหนดนโยบำย กำรจัดกำร หรือกำรด ำเนินงำนของกิจกำร

อย่ำงมีนัยส ำคัญ ไม่มีแผนหรือนโยบำยที่จะเปล่ียนแปลงกำรด ำเนินธุรกิจหลักของกิจกำรอย่ำงมีนัยส ำคัญ อย่ำงไรก็ดี 
หำกมีควำมจ ำเป็น ผู้ท ำค ำเสนอซือ้อำจร่วมกับกิจกำร ในกำรพิจำรณำปรับเปล่ียนแผนธุรกิจของกิจกำรหรือในกรณีที่มี
กำรเปล่ียนแปลงอย่ำงมีนัยส ำคัญของสภำพทำงกำรเงินหรือสภำวะทำงธุรกิจของกิจกำร หรือกำรเปล่ียนแปลงที่จ ำเป็น   
อื่น ๆ ผู้ท ำค ำเสนอซือ้อำจพิจำรณำทบทวนและปรับปรุงนโยบำยกำรด ำเนินงำนของกิจกำร โครงสรำ้งองคก์ร บุคลำกร 
โครงสรำ้งทำงกำรเงิน และกำรจ่ำยเงินปันผลในอนำคตเพื่อใหม้ีควำมเหมำะสมกับกำรด ำเนินงำนและฐำนะทำงกำรเงิน
ของกิจกำรและเพื่อหลีกเล่ียงผลกระทบใด ๆ กับกำรด ำเนินงำนของกิจกำร หรือเพื่อเพิ่มประสิทธิภำพและศกัยภำพในกำร
แข่งขนัในอนำคต ทัง้นี ้เพื่อประโยชนส์งูสดุของผูถื้อหุน้ 

 
ในกรณีที่ผูท้  ำค ำเสนอซือ้จะด ำเนินกำรเปล่ียนแปลงใด ๆ อย่ำงมีนยัส ำคญัที่แตกต่ำงจำกที่ระบุไว้ในค ำเสนอซือ้

หลักทรัพย ์ผู้ท ำค ำเสนอซือ้จะด ำเนินกำรให้ตอ้งไดร้ับกำรอนุมัติจำกที่ประชุมคณะกรรมกำร และ /หรือที่ประชุมผู้ถือหุน้
ของกิจกำรและไดร้บักำรอนุมัติอื่น ๆ ที่จ ำเป็นเพื่อใหเ้ป็นไปตำมขอ้บงัคบั กฎหมำย และกฎเกณฑต่์ำง ๆ ที่เก่ียวขอ้งและมี
ผลบงัคบัใชใ้นขณะนัน้ 
 
ควำมเห็นของคณะกรรมกำรของกิจกำร 

คณะกรรมการของกิจการมีความเห็นว่า นโยบายและแผนการบริหารกิจการที่ระบุไว้ในค าเสนอซือ้มีความ
เหมาะสมและเป็นไปได้ โดยภายหลังการท าค าเสนอซือ้ในครัง้นี  ้และภายในระยะเวลาตามที่ผู้ท าค าเสนอซือ้ไดร้ะบุไว้
ขา้งตน้ กิจการจะไม่ไดร้บัผลกระทบหรือความเส่ียงจากการเปล่ียนแปลงการด าเนินธุรกิจของกิจการอย่างมีนยัส าคญั โดย
ที่ผูท้  าค าเสนอซือ้มีความตั้งใจที่จะมุ่งเน้นการด าเนินธุรกิจของกิจการเช่นเดิม และไม่มแีผนที่จะเปล่ียนแปลงนโยบายและ
แผนการบริหารกิจการอย่างมีนัยส าคัญในช่วงระยะเวลา 12 เดือน นบัจากวนัสิน้สุดระยะเวลาการท าค าเสนอซือ้ ทัง้นี  ้มี
ความเป็นไปไดส้งูที่ผูท้  าค าเสนอซือ้จะสามารถด าเนินการไดต้ามนโยบายและแผนการบริหารกิจการตามที่ผูท้  าค าเสนอซือ้
ไดร้ะบุไว้ในค าเสนอซือ้ เนื่องจากปัจจุบันผู้ท าค าเสนอซือ้มีอ านาจในการจัดการและการก าหนดทิศทางการด าเนินธุรกิจ
ของกิจการผ่านทางคณะกรรมการของกิจการ ซึ่งก่อนที่จะมีการท าค าเสนอซือ้ในครัง้นี ้ ผู้ท าค าเสนอซือ้ ด ารงต าแหน่ง
กรรมการและผูบ้ริหารในกิจการอยู่แลว้ จึงมีความรู ้ความเขา้ใจในธุรกิจของกิจการเป็นอย่างดี รวมทัง้ในปัจจุบนั ณ วนัที่
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ย่ืนค าเสนอซือ้ ในวนัที่ 5 กรกฎาคม 2564 ผูท้  าค าเสนอซือ้ถือหุน้ในกิจการคิดเป็นรอ้ยละ 64.33 ของจ านวนหุน้ที่จ าหน่าย
แลว้และของสิทธิออกเสียงทั้งหมดของกิจการ ซึ่งเป็นเสียงข้างมากที่สามารถควบคุมมติที่ประชุมผูถื้อหุ้นไดเ้กือบทั้งหมด
อยู่แลว้ รวมทั้งสามารถควบคุมนโยบายการบริหารงานในกิจการได้ ไม่ว่าจะเป็นการแต่งตั้งกรรมการ หรือการขอมติใน
เร่ืองต่าง ๆ ที่ตอ้งใช้เสียงส่วนใหญ่ของที่ประชุมผู้ถือหุ้น ยกเว้นเร่ืองที่กฎหมายหรือข้อบังคับของกิจการก าหนดให้ต้อง
ไดร้บัมติจากที่ประชุมผูถื้อหุน้ดว้ยคะแนนไม่นอ้ยกว่าเสียง 3 ใน 4 ของจ านวนเสียงทัง้หมดของผู้ถือหุ้นที่มาประชุมและมี
สิทธิออกเสียงลงคะแนน 
 
 นอกจากนี ้การทบทวนและปรบัปรุงนโยบายการด าเนินธุรกิจของกิจการ โครงสรา้งองคก์ร บุคลากร โครงสร้าง
ทางการเงิน และนโยบายการจ่ายเงินปันผลในอนาคต เพื่อให้มีความเหมาะสมกับการด าเนินงานและฐานะการเงินของ
กิจการ เพื่อหลีกเล่ียงผลกระทบใด ๆ  หรือเพื่อเพิ่มประสิทธิภาพและศักยภาพในการแข่งขนัในอนาคต ซึ่งผูท้  าค าเสนอซือ้
จะด าเนินการให้มีความเหมาะสมและให้เป็นไปตามหลักเกณฑ์และกฎหมายที่เก่ียวข้องในขณะนั้น  คาดว่าจะเป็น
ประโยชนต่์อกิจการ 

 
4.3.4  การขยายการลงทุนหรือก าลังการผลิต 
 

ภายในระยะเวลา 12 เดือนหลงัการท าค าเสนอซือ้ ผูท้  าค าเสนอซือ้ไม่มีแผนที่จะขยายการลงทุนอย่างมีนยัส าคัญ
ที่ไม่สอดคลอ้งกับแผนการลงทุนตามปกติของแต่ละกลุ่มธุรกิจของกิจการในปัจจุบนั  

 
ทัง้นี ้เพื่อประโยชนส์ูงสดุของกิจการ ในกรณีที่ผูท้  าค าเสนอซือ้จะด าเนินการเปล่ียนแปลงใด ๆ อย่างมีนยัส าคัญ

ที่แตกต่างจากที่ระบุไว้ในค าเสนอซือ้ ผู้ท าค าเสนอซือ้จะด าเนินการให้ตอ้งไดร้ับการอนุมัติจากที่ประชุมคณะกรรมการ 
และ/หรือที่ประชุมผู้ถือหุ้นของกิจการและได้รับการอนุมัติอื่น  ๆ  ที่จ าเป็นเพื่อให้เป็นไปตามข้อบังคับ กฎหมาย และ
กฎเกณฑต่์าง ๆ ที่เก่ียวขอ้งและมีผลบงัคบัใชใ้นขณะนัน้ 
 
ควำมเห็นของคณะกรรมกำรของกิจกำร 

คณะกรรมกำรของกิจกำรมีควำมเห็นว่ำ กิจกำรและผู้ถือหุ้นจะไม่ไดร้บัผลกระทบจำกนโยบำยของผูท้ ำค ำเสนอ
ซือ้ที่เก่ียวกับกำรลงทุน เนื่องจำกผูท้ ำค ำเสนอซือ้ไม่มีแผนที่จะเปล่ียนแปลงนโยบำยดังกล่ำวในช่วงระยะเวลำ 12 เดือนนบั
จำกวันสิน้สุดระยะเวลำรับซือ้ อย่ำงไรก็ตำม ผู้ท ำค ำเสนอซือ้อำจมีแผนธุรกิจในกำรเพิ่มประสิทธิภำพในกำรด ำเนินงำน 
กำรบริหำรจัดกำร กำรพัฒนำทำงธุรกิจ และแนวทำงกำรขยำยกิจกำร โดยจะศึกษำและวิเครำะหถึ์งควำมเป็นไปไดข้อง
แผนดังกล่ำวเพื่อรับรองว่ำแผนดังกล่ำวก่อให้เกิดประโยชน์แก่กิจกำรและผู้ถือหุ้นอย่ำงแท้จริง และสำมำรถเพิ่ม
ควำมสำมำรถในกำรแข่งขนัของกิจกำรในระยะยำว ทัง้นี ้หำกผูท้ ำค ำเสนอซือ้มีกำรทบทวนแผนกำรขยำยกำรลงทุนแลว้ มี
ควำมจ ำเป็นที่จะด ำเนินแผนกำรลงทุนใด ๆ ของกิจกำรซึ่งน ำไปสู่กำรได้มำหรือจ ำหน่ำยไปซึ่งทรัพย์สินที่ใช้ในกำร
ด ำเนินงำนของกิจกำร กิจกำรและผูท้ ำค ำเสนอซือ้จะด ำเนินกำรใหเ้ป็นไปตำมหลักเกณฑข์องส ำนกังำน ก.ล.ต. และตลำด
หลกัทรพัยฯ์ ที่เก่ียวขอ้ง 
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4.3.5 การปรับโครงสร้างองคก์ร การบริหารงาน และการจ้างงาน 
 

ภำยหลังกำรท ำค ำเสนอซื ้อ ผู้ท ำค ำเสนอซื ้อไม่มีแผนในกำรเปล่ียนแปลงกรรมกำรของกิจกำร อย่ำงไรก็ดี  
กรรมกำรอำจเปล่ียนแปลงไดต้ำมควำมเหมำะสม เช่น กรณีที่มีกำรลำออกหรือครบก ำหนดตำมวำระกำรด ำรงต ำแหน่ง ทัง้
กำรเปล่ียนแปลงกรรมกำรจะตอ้งเป็นไปตำมข้อบงัคบัของกิจกำร และเป็นไปตำมหลกัเกณฑต่์ำง ๆ ของส ำนกังำน ก.ล.ต. 
และ ตลำดหลกัทรพัยฯ์ 

 
ควำมเห็นของคณะกรรมกำรของกิจกำร 

คณะกรรมกำรของกิจกำรมีควำมเห็นว่ำ กิจกำรและผู้ถือหุ้นจะไม่ไดร้บัผลกระทบจำกนโยบำยของผูท้ ำค ำเสนอ
ซื ้อที่เก่ียวกับกำรปรับโครงสร้ำงองค์กรอย่ำงมีนัยส ำคัญ เนื่องจำกผู้ท ำค ำเสนอซื ้อไม่ประสงค์ที่จะเปล่ียนผู้บริหำร  
และ/หรือ บุคลำกรหลักของกิจกำร ภำยในระยะเวลำ 12 เดือนนับจำกวันสิน้สุดระยะเวลำรับซือ้ เนื่องจำกโครงสร้ำง
กรรมกำรของบริษัทฯ มีผูท้  ำค ำเสนอซือ้ คือนำยมินทร ์อิงคธ์เนศ ด ำรงต ำแหน่งประธำนกรรมกำรบริหำรและกรรมกำรของ
กิจกำรอยู่แลว้ อย่ำงไรก็ตำม หำกผูท้ ำค ำเสนอซือ้มีกำรเสนอปรบัโครงสรำ้งองคก์ร กิจกำรและผูท้ ำค ำเสนอซือ้จะปฏิบัติ
ตำมหลักเกณฑ์ และกฎระเบียบของส ำนักงำน ก.ล.ต. และตลำดหลักทรัพยฯ์ ที่เก่ียวข้อง โดยค ำนึงถึงผลประโยชน์แก่
กิจกำรและผูถื้อหุน้เป็นส ำคญั 

 
4.3.6 แผนการจ าหน่ายสินทรัพยห์ลัก 
 

ผูท้  าค าเสนอซือ้ไม่มีแผนที่จะจ าหน่ายสินทรัพยห์ลกัของกิจการอย่างมีนัยส าคัญในช่วงระยะเวลา 12 เดือนหลัง
การท าค าเสนอซือ้  
 
ควำมเห็นของคณะกรรมกำรของกิจกำร 

คณะกรรมกำรของกิจกำรมีควำมเห็นว่ำ กิจกำรและผู้ถือหุ้นจะไม่ไดร้บัผลกระทบจำกนโยบำยของผูท้ ำค ำเสนอ
ซือ้ที่เก่ียวกับแผนกำรจ ำหน่ำยไปซึ่งสินทรัพยห์ลักของกิจกำร เนื่องจำกผู้ท ำค ำเสนอซือ้ไม่มีแผนหรือนโยบำยดังกล่ำว
ในช่วงระยะเวลำ 12 เดือนนบัจำกวนัสิน้สุดระยะเวลำรบัซือ้ ทัง้นี ้เนื่องจำกกิจกำรยังคงมีสถำนะเป็นบริษัทจดทะเบียนใน
ตลำดหลกัทรพัยฯ์ ดงันัน้หำกมีรำยกำรจ ำหน่ำยไปซึ่งสินทรพัยข์องกิจกำรเกิดขึน้ กิจกำรและผูท้ ำค ำเสนอซือ้จะปฏิบัติตำม
หลกัเกณฑ ์และกฎระเบียบของส ำนักงำน ก.ล.ต. และตลำดหลักทรพัยฯ์ ที่เก่ียวขอ้ง โดยค ำนึงถึงผลประโยชนแ์ก่กิจกำร
และผูถื้อหุน้เป็นหลกั  
 
4.3.7 แผนการเปลี่ยนแปลงโครงสร้างทางการเงิน 
 

ผูท้  ำค ำเสนอซือ้ไม่มีแผนหรือนโยบำยที่จะเปล่ียนแปลงโครงสรำ้งทำงกำรเงินอย่ำงมีนยัส ำคญั ภำยในระยะเวลำ 
12 เดือนนบัจำกวนัสิน้สดุระยะเวลำกำรท ำค ำเสนอซือ้  
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ควำมเห็นของคณะกรรมกำรของกิจกำร 
คณะกรรมกำรของกิจกำรมีควำมเห็นว่ำ กิจกำรและผู้ถือหุ้นจะไม่ไดร้บัผลกระทบจำกนโยบำยของผูท้ ำค ำเสนอ

ซือ้ที่เก่ียวกับโครงสรำ้งเงินทุน เนื่องจำกผู้ท ำค ำเสนอซือ้ไม่มีแผนหรือนโยบำยที่จะเปล่ียนโครงสรำ้งเงินทุนของกิจกำร
ในช่วงระยะเวลำ 12 เดือนนับจำกวันสิน้สุดระยะเวลำรับซือ้ ทั้งนี ้หำกมีกำรเปล่ียนแปลงอย่ำงมีนัยส ำคัญใด ๆ กิจกำร
และผูท้ ำค ำเสนอซือ้จะด ำเนินกำรขออนุมัติจำกที่ประชุมคณะกรรมกำร และ/หรือ ที่ประชุมผูถื้อหุน้ของกิจกำร รวมถึงกำร
อนุมติัอื่น ๆ ที่จ ำเป็น เพื่อใหเ้ป็นไปตำมกฎหมำย นโยบำย และหลกัเกณฑท์ี่เก่ียวขอ้งและมีผลบังคบัใช้ในขณะนัน้   

 
4.3.8 นโยบายการจ่ายเงินปันผล 
 

ผู้ท ำค ำเสนอซือ้ไม่มีแผนหรือนโยบำยที่จะเปล่ียนแปลงนโยบำยกำรจ่ำยเงินปันผลอย่ำงมีนัยส ำคัญ ภำยใน
ระยะเวลำ 12 เดือนนบัจำกวนัสิน้สุดระยะเวลำกำรท ำค ำเสนอซือ้ โดยปัจจุบนักิจกำรมีนโยบำยกำรจ่ำยเงินปันผลให้แก่ผู้
ถือหุน้ในอตัรำไม่ต ่ำกว่ำรอ้ยละ 50 ของก ำไรสทุธิภำยหลงัหักภำษีเงินไดน้ิติบุคคล ทัง้นี ้กำรจ่ำยเงินปันผลดังกล่ำวจะตอ้ง
เป็นไปตำมกฎหมำยและข้อบังคับของบริษัทฯ อย่ำงไรก็ตำม กิจกำรอำจก ำหนดให้กำรจ่ำยเงินปันผลมีอัตรำน้อยกว่ำ
อัตรำที่ก ำหนดข้ำงตน้ได ้หำกกิจกำรมีควำมจ ำเป็นที่จะตอ้งน ำเงินก ำไรสุทธิจ ำนวนดังกล่ำวมำใช้เพื่อขยำยธุรกิจ ควำม
จ ำเป็นและควำมเหมำะสมอื่น ๆ ในอนำคต 

 
อย่ำงไรก็ดี หำกมีควำมจ ำเป็น หรือในกรณีที่มีกำรเปล่ียนแปลงอย่ำงมีนัยส ำคัญของสถำนภำพทำงกำรเงินหรือ

สภำวะธุรกิจของกิจกำร หรือกำรเปล่ียนแปลงที่จ ำเป็นอื่น ๆ ผูท้  ำค ำเสนอซือ้ อำจปรบัเปล่ียนนโยบำยกำรจ่ำยเงินปันผล
ของกิจกำรในอนำคต เพื่อให้มีควำมเหมำะสมกับกำรด ำเนินงำนและฐำนะทำงกำรเงินของกิจกำรหรือเพื่อเพิ่ม
ประสิทธิภำพและศกัยภำพในกำรแข่งขนัในอนำคต 

 
นอกจำกที่ไดก้ล่ำวมำแลว้ข้ำงตน้ ในช่วงระยะเวลำ 12 เดือนนบัจำกสิน้สุดระยะเวลำรบัซือ้ ผูท้  ำค ำเสนอซือ้ไม่มี

แผนที่จะเปล่ียนแปลงวัตถุประสงคก์ำรด ำเนินงำนของกิจกำร อย่ำงไรก็ดีในกรณีที่มีเหตุกำรณ์ใด ๆ ที่อำจส่งผลกระทบ
อย่ำงมีนัยส ำคัญต่อกำรด ำเนินงำน หรือ ฐำนะทำงกำรเงินของกิจกำร ผู้ท ำค ำเสนอซื ้ออำจเสนอให้กิจกำรพิจำรณำ
ทบทวนหรือ แกไ้ขนโยบำยและแผนกำรประกอบธุรกิจของกิจกำรตำมที่จ ำเป็นและสมควร ทั้งนี ้โดยค ำนึงถึงผลประโยชน์
ของกิจกำรเป็นส ำคญั 
 
ควำมเห็นของคณะกรรมกำรของกิจกำร 

คณะกรรมกำรของกิจกำรมีควำมเห็นว่ำ กิจกำรและผู้ถือหุ้นจะไม่ไดร้บัผลกระทบจำกนโยบำยของผูท้ ำค ำเสนอ
ซือ้ที่เก่ียวกับกำรจ่ำยเงินปันผลดังกล่ำว เนื่องจำกผู้ท ำค ำเสนอซือ้ไม่มีแผนที่จะเปล่ียนแปลงนโยบำยดังกล่ำวในช่วง
ระยะเวลำ 12 เดือนนับจำกวันสิน้สุดระยะเวลำรับซือ้ อย่ำงไรก็ตำม ผู้ท ำค ำเสนอซือ้อำจพิจำรณำกำรจ่ำยเงินปันผลใน
อัตรำเพิ่มขึน้หรือลดลงขึน้อยู่กับกระแสเงินสด กำรขยำยธุรกิจ และปัจจัยอื่น ๆ ที่จ ำเป็ นและพิจำรณำแล้วถึงควำม
เหมำะสม ทั้งนี ้หำกผู้ท ำค ำเสนอซือ้เปล่ียนแปลงนโยบำยกำรจ่ำยเงินปันผลของกิจกำรอย่ำงมีนยัส ำคัญแตกต่ำงจำกที่
ระบุไว้ในค ำเสนอซือ้ ในช่วงระยะเวลำ 12 เดือนนับจำกวันสิน้สุดระยะเวลำรับซือ้ กิจกำรและผู้ท ำค ำเสนอซือ้จะปฏิบัติ
ตำมกฎหมำย นโยบำย และหลักเกณฑ์ที่เก่ียวข้อง ทั้งนี ้ในช่วงเวลำ 5 ปี ที่ผ่ำนมำ ตำมมติที่ประชุมผู้ถือหุ้น กิจกำรไม่มี
กำรจ่ำยเงินปันผลใหแ้ก่ผูถื้อหุน้ 
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4.3.9 รายการระหว่างกัน  
 

ปัจจุบันกิจการมีการก าหนดนโยบายและระเบียบปฏิบัติและขั้นตอนการอนุมัติรายการระหว่างกันตาม
ข้อก าหนดของตลาดหลักทรัพย์ฯ และส านักงาน ก.ล.ต. เพื่อป้องกันมิให้เกิดความขัดแย้งทางผลประโยชน์ในการท า
รายการระหว่างกันของกิจการ และ/หรือ บุคคลที่อาจมีความขดัแยง้  

 
ในช่วงระยะเวลา 12 เดือนนับจากวันสิ้นสุดระยะเวลาการท าค าเสนอซื ้อ ผู้ท าค าเสนอซื ้อไม่มีแผนที่จะ

เปล่ียนแปลงนโยบายการท ารายการระหว่างกันของกิจการอย่างมีนัยส าคัญ โดยรายการระหว่างผู้ท าค าเสนอซื ้อและ
กิจการที่ยงัคงด าเนินอยู่ จะยงัคงเกิดขึน้ต่อไปในอนาคต ซึ่งเป็นรายการซือ้ขายสินคา้และบริการที่เป็นไปตามลกัษณะการ
ท าธุรกิจการคา้ทั่วไปและมีเงื่อนไขเป็นไปตามธุรกิจการคา้ปกติ โดยรายการดงักล่าวจะไม่มีการเปล่ียนแปลงทั้งลักษณะ
และปริมาณอย่างมีนยัส าคัญ ทัง้นี ้ในกรณีกิจการจะมีการด าเนินงานเก่ียวกับรายการระหว่างกันเพิ่มเติมกับผู้ท าค าเสนอ
ซือ้ในอนาคต ผูท้  าค าเสนอซือ้จะมีการพิจารณาอย่างระมดัระวังเพื่อใหแ้น่ใจว่าการท ารายการระหว่างกันในอนาคตจะเป็น
การท ารายการที่มีเงื่อนไขเสมือนการท ารายการกับบุคคลภายนอก (Arm’s Length Transaction) และเป็นไปตาม
พระราชบัญญัติหลักทรัพยแ์ละตลาดหลักทรัพย ์กฎและระเบียบตามประกาศคณะกรรมการก ากับตลาดทุน และตลาด
หลกัทรพัยฯ์ รวมไปถึงกฎและระเบียบอื่น ๆ ที่เก่ียวขอ้งกับการท ารายการระหว่างกัน 

 
ควำมเห็นของคณะกรรมกำรของกิจกำร 

คณะกรรมกำรของกิจกำรมีควำมเห็นว่ำ ผู้ถือหุน้ของกิจกำรจะไม่ไดร้ับผลกระทบจำกนโยบำยของผู้ท ำค ำเสนอ
ซือ้ที่เก่ียวกับกำรท ำรำยกำรระหว่ำงกัน หรือกำรเขำ้ท ำรำยกำรระหว่ำงกันที่มีนยัส ำคญั ในช่วงระยะเวลำ 12 เดือนนบัจำก
วนัสิน้สดุระยะเวลำรบัซือ้ เนื่องจำกกิจกำรเป็นบริษัทจดทะเบียนในตลำดหลักทรัพยฯ์ ซึ่งกิจกำรมีนโยบำยที่เก่ียวกับกำร
ท ำรำยกำรที่เก่ียวโยงกันซึ่งเป็นไปตำมข้อก ำหนดของส ำนักงำน ก.ล.ต. และตลำดหลักทรัพย์ฯ อย่ำงเคร่งครัด เพื่อ
ประโยชน์สงูสุดของกิจกำร ป้องกันมิใหเ้กิดควำมขัดแย้งทำงผลประโยชนซ์ึ่งอำจจะเกิดขึน้ และก่อใหเ้กิดควำมเป็นธรรม
ต่อผู้ถือหุ้นทุกรำย รวมถึงเพื่อให้แน่ใจว่ำรำยกำรระหว่ำงกันต่ำง  ๆ ได้ท ำขึน้โดยมีเงื่อนไขเสมือนกำรท ำรำยกำรกับ
บุคคลภำยนอก (Arm’s length Transaction) โดยกิจกำรไดเ้ปิดเผยรำยกำรระหว่ำงกันที่เกิดขึน้ไว้ในหมำยเหตุประกอบ
งบกำรเงนิและแบบแสดงรำยกำรขอ้มูลประจ ำปี (แบบ 56-1) ของกิจกำร 
 
4.4  ความเห็นเพ่ิมเติมของคณะกรรมการของกิจการ (เฉพาะกรณีท่ีค าเสนอซือ้ 
เป็นค าเสนอซือ้เพ่ือเพิกถอนหลักทรัพยจ์ากการเป็นหลักทรัพยจ์ดทะเบียนตามข้อบังคับตลาดหลักทรัพย)์ 

 
ไม่มี เนื่องจำกกำรท ำค ำเสนอซื ้อครั้งนี ้ ไม่ได้เป็นกำรท ำค ำเสนอซื ้อเพื่อเพิกถอนหลักทรัพย์จำกกำรเป็น

หลกัทรพัยจ์ดทะเบียน 
 

5. ความเห็นของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ  
 

 โปรดพิจำรณำรำยละเอียดตำมเอกสำรแนบ ควำมเห็นของที่ปรึกษำทำงกำรเงินอิสระต่อค ำเสนอซือ้หลักทรัพย์
ของ บริษัท เออำรไ์อพี จ ำกัด (มหำชน) จดัท ำโดย บริษัท เจย ์แคปปิตอล แอดไวเซอรี จ ำกัด 





 

 

 

 
 

รายงานความเห็นของทีป่รึกษาทางการเงนิอิสระ 
ต่อค าเสนอซือ้หลักทรัพยข์องบริษัท เออารไ์อพี จ ากัด (มหาชน) 

โดย นาย มินทร ์อิงคธ์เนศ 
 
 
 

เสนอต่อ 
 
 
 

 
 

ผู้ถือหุ้นของ บริษัท เออารไ์อพี จ ากัด (มหาชน) 
 
 

จัดท าโดย 
 
 

 
 

บริษัท เจย ์แคปปิตอล แอดไวเซอรี จ ากัด 
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ค าย่อ 
 

ชื่อเต็ม 

ARIP หรือ กิจการ หรือ บรษิัทฯ บรษิัท เออารไ์อพี จ ากดั (มหาชน) 

ผูท้  าค าเสนอซือ้ นาย มินทร ์อิงคธ์เนศ 

ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ หรือ IFA บรษิัท เจย ์แคปปิตอล แอดไวเซอรี จ ากดั 

ตลาดหลกัทรพัยฯ์ ตลาดหลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทย 

ส านกังาน ก.ล.ต. ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย์ 

รายงานความเห็นฯ รายงานความเห็นที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ จดัท าโดย  

บรษิัท เจย ์แคปปิตอล แอดไวเซอรี จ ากดั 

แบบ 247-3 แบบแสดงเจตนาในการเขา้ถือหลกัทรพัยเ์พื่อครอบง ากจิการ 

แบบ 247-4 ค าเสนอซือ้หลกัทรพัยข์องกิจการ 

แบบ 56-1 แบบแสดงรายการขอ้มลูประจ าปี 

ราคาเสนอซือ้ ราคาเสนอซือ้หุน้สามญัของ ARIP ที่ราคาหุน้ละ 0.65 บาท 

ระยะเวลารบัซือ้ เริ่มตัง้แตว่นัที่ 8 กรกฎาคม 2564 ถึงวนัที่ 16 สิงหาคม 2564  

รวมระยะเวลาทัง้สิน้ 25 วนัท าการ 

ประกาศที่ ทจ.12/2554 ประกาศคณะกรรมการก ากบัตลาดทนุท่ี ทจ. 12/2554 เรื่อง หลกัเกณฑ ์

เงื่อนไข และวิธีการในการเขา้ถือหลกัทรพัยเ์พื่อครอบง ากจิการ ลงวนัท่ี 13 

พฤษภาคม 2554 (รวมทัง้ที่ไดม้กีารแกไ้ขเพิม่เติม) 

ประกาศที่ ทจ.14/2554 ประกาศคณะกรรมการก ากับตลาดทุนที่ ทจ.14/2554 เรื่อง การกระท าการ

หรืองดเวน้กระท าการในประการท่ีน่าจะมีผลต่อการท าค าเสนอซือ้หลกัทรพัย์

ของกิจการ ลงวนัท่ี 25 กรกฎาคม 2554 (รวมทัง้ที่ไดม้ีการแกไ้ขเพิ่มเติม) 

VWAP ราคาปิดถวัเฉล่ียถว่งน า้หนกั หรือ Volume Weighted Average Price 

WACC ตน้ทนุทางการเงินถวัเฉล่ียถว่งน า้หนกั หรือ Weighted Average Cost of 

Capital 

ผูป้ระเมินราคาอิสระ หรือ LYN บรษิัท ไทยประเมินราคา ลินน ์ฟิลลิปส ์จ ากดั 

MVP บรษิัท เอ็ม วชิั่น จ ากดั (มหาชน) 

PICO บรษิัท ปิโก (ไทยแลนด)์ จ ากดั (มหาชน) 
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เรื่อง รายงานความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระต่อค าเสนอซือ้หลักทรพัยข์อง บริษัท เออารไ์อพี จ ากัด (มหาชน) 

โดย นายมินทร ์อิงคธ์เนศ 
 
เรียน  ผูถื้อหุน้ของบรษิัท เออารไ์อพี จ ากดั (มหาชน) 
 
เนื่องดว้ยเมื่อวนัที่ 28 มิถุนายน 2564 บริษัท เออารไ์อพี จ ากัด (มหาชน) (“ARIP” หรือ “กิจการ” หรือ “บริษัทฯ”) ไดร้บั
ส าเนาประกาศเจตนาในการเขา้ถือหลกัทรพัยเ์พื่อครอบง ากิจการ  (“แบบ 247-3”)  และเมื่อวนัท่ี 5 กรกฎาคม 2564 ไดร้บั
ส าเนาค าเสนอซื ้อหลักทรัพย์ของกิจการ ( “แบบ 247-4”) จากนาย มินทร์ อิงค์ธเนศ  (“ผู้ท  าค าเสนอซื ้อ“) ลงวันที่   
5 กรกฎาคม 2564 โดยผูท้  าค าเสนอซือ้ไดท้ าค าเสนอซือ้หลกัทรพัยท์ี่เหลือทัง้หมดของกิจการ (Mandatory Tender Offer) 
จ านวน 166,230,000 หุน้ คิดเป็นรอ้ยละ 35.67 ของหุน้ที่ออกและจ าหน่ายแลว้ทั้งหมดของกิจการและมีสิทธิออกเสียง
ทัง้หมดของกิจการที่ราคาเสนอซือ้เท่ากบั 0.65 บาทต่อหุน้ (“ราคาเสนอซือ้”) 

 
ในการนี ้กิจการไดแ้ต่งตัง้ บริษัท เจย ์แคปปิตอล แอดไวเซอรี จ ากัด (“ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ” หรือ “IFA”) ในฐานะที่
ปรึกษาทางการเงินอิสระที่ได้รับความเห็นชอบจากส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ 
(“ส านักงาน  ก.ล.ต.”) ให้ท าหน้าที่ ให้ความเห็นต่อผู้ถือหุ้นรายย่อยเ ก่ียวกับค าเสนอซื ้อหลักทรัพย์ในครั้งนี ้    
(“รายงานความเห็นฯ”) ซึ่งในการพิจารณาเพื่อใหค้วามเห็นดงักล่าว ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดศ้กึษาขอ้มลูในค าเสนอซือ้
หลกัทรพัยข์องกิจการ (แบบ 247-4) ขอ้มลูและเอกสารที่ไดร้บัจากกิจการ และ/หรือขอ้มลูที่เผยแพรต่่อสาธารณะทั่วไป ไดแ้ก่ 
แบบแสดงรายการข้อมูลประจ าปี  (“แบบ 56-1”) งบการเงินตรวจสอบโดยผู้สอบบัญชีรับอนุญาตของกิจการส าหรับปี  
2561 – 2563 และงบการเงินระหว่างกาล ส าหรบังวดสามเดือน สิน้สดุวนัท่ี 31 มีนาคม 2564 รวมถึงขอ้มูลเก่ียวกับธุรกิจ
การจัดงานนิทรรศการ ธุรกิจส่ือและคอนเทนต ์ธุรกิจบริการดิจิทัล  และธุรกิจเก่ียวเนื่อง รวมทั้งภาวะเศรษฐกิจและ
อตุสาหกรรมที่เก่ียวขอ้งกบัการประกอบธุรกิจของกิจการ รวมทัง้ขอ้มลูจากการสมัภาษณผ์ูบ้รหิารและเจา้หนา้ที่ของกจิการ 
เพื่อเป็นฐานขอ้มลูในการจดัท ารายงานเพื่อใหค้วามเห็นแก่ผูถื้อหุน้ของกิจการ  โดยความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงิน
อิสระตั้งอยู่บนสมมติฐานว่า ข้อมูลในค าเสนอซือ้หลักทรัพย์ ข้อมูลและเอกสารทั้งหมดที่ไดร้ับจากกิจการและ /หรือผู้
จัดเตรียมค าเสนอซือ้ รวมทั้งจากการสัมภาษณผ์ูบ้ริหารของกิจการ  เป็นขอ้มูลที่มีความครบถว้น ถูกตอ้ง เป็นจริง และ
ความเห็นที่แสดงไวส้ามารถเชื่อถือไดแ้ละใกลเ้คียงกับสภาพความจริง ณ ปัจจุบนั และเป็นการพิจารณาจากสภาวะทาง
เศรษฐกิจและขอ้มลูที่สามารถรบัรูไ้ดใ้นปัจจบุนัในขณะที่ท าการศกึษาเท่านัน้  ทัง้นี ้ท่ีปรกึษาทางการเงินอิสระไดเ้ขา้ท าการ
ตรวจสอบถึงความถูกตอ้งและครบถว้นตามความเหมาะสม ดังนั้น หากขอ้มลูดงักล่าวขา้งตน้ไม่ถูกตอ้งหรือไม่เป็นจริง 
หรือหากมีการเปล่ียนแปลงใด ๆ  หรือเกิดเหตกุารณใ์ดที่ส่งผลใหปั้จจยัดงักล่าวขา้งตน้เปล่ียนแปลงไปจากปัจจบุนัอย่างมี
นยัส าคญั อาจส่งผลกระทบอย่างมีนยัส าคญัต่อการด าเนินธุรกิจ รวมถึงความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ ส าหรบั
การพิจารณาตดัสินใจของผูถื้อหุน้ต่อค าเสนอซือ้หลกัทรพัยด์งักล่าวได้ 
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ทัง้นี ้การตดัสินใจที่จะตอบรบัหรือปฏิเสธค าเสนอซือ้หลกัทรพัยข์องผูท้  าค าเสนอซือ้นัน้ ผูถื้อหุน้ควรศกึษาขอ้มลูและความเห็น
ของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระในแง่มุมต่าง ๆ  เพื่อใช้เป็นข้อมูลประกอบในการพิจารณาตัดสินใจ  อย่างไรก็ตาม  
การตดัสินใจสดุทา้ยในการตอบรบัหรือปฏิเสธค าเสนอซือ้หลกัทรพัยใ์นครัง้นี ้ ขึน้กบัดลุยพินิจของผูถื้อหุน้แต่ละรายเป็นส าคญั  
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บทสรุปผู้บริหาร 

 
เนื่องดว้ยเมื่อวนัที่ 25 มิถุนายน 2564 นาย มินทร ์อิงคธ์เนศ (“ผูท้  าค าเสนอซือ้”) ไดท้ าการซือ้หุน้ของบริษัท เออารไ์อพี 
จ ากัด (มหาชน) (“กิจการ” หรือ “ARIP” หรือ “บริษัทฯ”) เป็นจ านวนทัง้สิน้ 93,432,000 หุน้ คิดเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 20.05 
ของจ านวนหุน้ที่ออกและจ าหน่ายแลว้ทั้งหมดของกิจการและมีสิทธิออกเสียงทั้งหมดของกิจการ เมื่อน ามานับรวมกับ
จ านวนหุน้ที่ถืออยู่ก่อนหนา้จ านวน 206,338,000 หุน้ หรือคิดเป็นรอ้ยละ 44.28 ของหุน้ที่ออกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมด
ของกิจการและมีสิทธิออกเสียงทั้งหมดของกิจการ ส่งผลใหส้ัดส่วนการถือหุน้ของผูท้  าค าเสนอซือ้รวมทัง้สิน้เป็นจ านวน 
299,770,000 หุน้ หรือคิดเป็นรอ้ยละ 64.33 ของจ านวนหุน้ท่ีออกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดของกิจการและมีสิทธิออกเสียง
ทัง้หมดของกิจการ ดว้ยเหตนุี ้นายมินทร ์อิงคธ์เนศ จึงมีหนา้ที่ตอ้งท าค าเสนอซือ้หลกัทรพัยท์ี่เหลือทัง้หมดจากผูถื้อหุน้ราย
อื่นทัง้หมดของ ARIP (Mandatory Tender Offer) เนื่องจากผูท้  าค าเสนอซือ้ไดม้าซึ่งหุน้สามญัของกิจการเพิ่มขึน้จนขา้ม
รอ้ยละ 50.00 ของสิทธิออกเสียงทั้งหมดของกิจการ ตามประกาศคณะกรรมการก ากับตลาดทุนที่ ทจ. 12/2554 เรื่อง 
หลกัเกณฑ ์เงื่อนไข และวิธีการในการเขา้ถือหลกัทรพัยเ์พื่อครอบง ากิจการ ลงวนัท่ี 13 พฤษภาคม 2554 (รวมทัง้ที่ไดม้ีการ
แกไ้ขเพิ่มเติม) (“ประกาศที่ ทจ.12/2554”) ทั้งนี ้ผูท้  าค าเสนอซือ้จะท าค าเสนอซือ้หุน้สามัญที่ เหลือทั้งหมดของกิจการ
ดงักล่าว จ านวน 166,230,000 หุน้ คิดเป็นรอ้ยละ 35.67 ของหุน้ท่ีออกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดของกจิการและมีสิทธิออก
เสียงทัง้หมดของกิจการ ที่ราคาเสนอซือ้เท่ากับ 0.65 บาทต่อหุน้ (“ราคาเสนอซือ้”) คิดเป็นมลูค่าที่ท  าค าเสนอซือ้ทัง้หมด 
เท่ากบั 108,049,500.00 บาท  
 
เมื่อวนัที่ 28 มิถุนายน 2564  ผูท้  าค าเสนอซือ้ไดย้ื่นแบบแสดงเจตนาในการเขา้ถือหลักทรพัยเ์พื่อครอบง ากิจการ ( “แบบ 
247-3”) ต่อส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์  (“ส านักงาน ก.ล.ต.”) และเมื่อวันที่  5 
กรกฎาคม 2564 ผูท้  าค าเสนอซือ้ไดย้ื่นแบบค าเสนอซือ้หลกัทรพัยข์องกิจการ (“แบบ 247-4”) ต่อส านกังาน ก.ล.ต. ตลาด
หลกัทรพัยฯ์ และผูถื้อหุน้ของกิจการเป็นท่ีเรียบรอ้ย ซึ่งระยะเวลาดงักล่าวเป็นไปตามประกาศที่ ทจ.12/2554  
 
จากขอ้มลูที่อา้งอิงจากแบบค าเสนอซือ้หลกัทรพัยข์องกิจการ (แบบ 247-4) สามารถสรุปไดด้งันี ้
 
สรุปรายละเอียดค าเสนอซือ้หลักทรัพยโ์ดยผู้ท าค าเสนอซือ้  
ผู้ท าค าเสนอซือ้ : นายมินทร ์อิงคธ์เนศ 
จ านวนหลักทรัพย ์
ทีเ่สนอซือ้ 

: จ านวน  166,230,000 หุ้น หรือคิดเป็นร้อยละ  35.67 ของจ านวนหุ้นที่ ออกและ
จ าหน่ายแลว้ทัง้หมดของกิจการและมีสิทธิออกเสียงทัง้หมดของกิจการ  

ราคาเสนอซือ้ : 0.65 บาทต่อหุน้ โดยผูแ้สดงเจตนาขายจะมีภาระค่าธรรมเนียมในการเสนอขายหุน้
ดงักล่าวในอตัรารอ้ยละ 0.25 ของราคาเสนอซือ้ และภาษีมลูค่าเพิ่มในอตัรารอ้ยละ 
7.00 ของค่าธรรมเนียมในการเสนอขายหุน้สามญัดงักล่าว ดงันัน้ ราคาเสนอซือ้สทุธิ
ที่ผูแ้สดงเจตนาขายจะไดร้บัคือ 0.648261 บาทต่อหุน้ (ราคาสทุธิ) 
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ระยะเวลารับซือ้ : เริ่มตัง้แต่วันที่ 8 กรกฎาคม 2564 ถึงวันที่ 16 สิงหาคม 2564 รวมระยะเวลาทั้งสิน้  
25 วันท าการ  (“ระยะเวลารับซื ้อ”) ของทุกวันท าการของตัวแทนในการรับซื ้อ
หลกัทรพัย ์ตัง้แต่เวลา 9.00 ถึง 16.00 น. ซึ่งระยะเวลาดงักล่าวเป็นระยะเวลารบัซือ้
สดุทา้ยที่จะไม่ขยายระยะเวลารบัซือ้อีก เวน้แต่เขา้เงื่อนไขการแกไ้ขเปล่ียนแปลงค า
เสนอซือ้ โดยผูแ้สดงเจตนาขายสามารถยกเลิกการแสดงเจตนาขายหลักทรพัย์ ได้
ตัง้แต่ 8 กรกฎาคม 2564 ถึงวนัที่ 6 สิงหาคม 2564 ทุกวนัท าการของตวัแทนในการ
รบัซือ้หลกัทรพัย ์ตัง้แต่เวลา 9.00 น. ถึง 16.00 น. รวมระยะเวลาทัง้สิน้ 20 วนัท าการ  

เงื่อนไขของการท าค าเสนอ
ซือ้ และเงื่อนไขส าคัญอื่นที่
เกี่ยวข้อง 
 

: เงื่อนไขในการแกไ้ขเปล่ียนแปลงค าเสนอซือ้ 
▪ ผูท้  าค าเสนอซือ้อาจลดราคาเสนอซือ้หรือขยายระยะเวลาในการเสนอซือ้ หากมี

เหตกุารณร์า้ยแรงต่อฐานะหรือทรพัยสิ์นของกิจการในระหว่างระยะเวลารบัซือ้ 
▪ ผูท้  าค าเสนอซือ้อาจแกไ้ขขอ้เสนอซือ้หรือขยายระยะเวลาในการเสนอซือ้เพื่อ

แข่งขนักับบุคคลอื่นนัน้ หากมีบุคคลอื่นยื่นค าเสนอซือ้หลกัทรพัยข์องกิจการใน
ระหว่างระยะเวลารบัซือ้ 

เงื่อนไขในการยกเลิกค าเสนอซือ้  
▪ มีเหตุการณ ์หรือการกระท าใด  ๆ เกิดขึน้ ภายหลังจากผูท้  าค าเสนอซือ้ ยื่นค า

เสนอซือ้ต่อส านกังาน ก.ล.ต. และยงัไม่พน้ระยะเวลารบัซือ้อนัเป็นเหตุหรืออาจ
เป็นเหตใุหเ้กิดความเสียหายอย่างรา้ยแรงต่อฐานะหรือทรพัยสิ์นของกิจการโดย
ที่เหตุการณห์รือการกระท าดงักล่าวมิไดเ้กิดจากการกระท าของผูท้  าค าเสนอซือ้ 
หรือการกระท าที่ผูท้  าค าเสนอซือ้ตอ้งรบัผิดชอบ หรือ 

▪ กิจการไดก้ระท าการใด ๆ ภายหลังจากที่ส  านักงาน ก.ล.ต. รบัค าเสนอซือ้จาก
ผูท้  าค าเสนอซือ้และยังไม่พน้ระยะเวลารบัซือ้อันส่งผลใหมู้ลค่าหุน้สามัญของ
กิจการลดลงอย่างมีนยัส าคญั หรือ 

▪ กิจการได้กระท าการใด ๆ ที่น่าจะมีผลต่อการท าค าเสนอซื ้อตามประกาศ
คณะกรรมการตลาดทุนที่ ทจ. 14/2554 เรื่องการกระท าการหรืองดเวน้กระท า
การในประการที่น่าจะมีผลต่อการท าค าเสนอซือ้หลกัทรพัยข์องกิจการ (รวมทัง้ที่
ไดแ้กไ้ขเพิ่มเติม) (“ประกาศที่ ทจ.14/2554”) 

 
ทัง้นี ้กิจการ ไดแ้ต่งตัง้ บริษัท เจย ์แคปปิตอล แอดไวเซอรี จ ากัด เป็นที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ (“ที่ปรกึษาทางการเงิน
อิสระ” หรือ “IFA”) เพื่อใหค้วามเห็นต่อผูถื้อหุน้ของกิจการ เก่ียวกบัการท าค าเสนอซือ้หลกัทรพัยใ์นครัง้นี ้โดยสามารถสรุป
เหตุผลที่สมควรจะตอบรับ และ/หรือเหตุผลที่สมควรปฏิเสธค าเสนอซือ้ และประโยชน์หรือผลกระทบอื่น ๆ ในการ
ประกอบการพิจารณาไดด้งันี ้
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สรุปความเหน็ของทีป่รึกษาทางการเงนิอิสระ 
 
ความเหมาะสมของราคาเสนอซือ้ 
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดป้ระเมินราคาหุน้สามญัของ ARIP ดว้ยวิธีการทางการเงินต่าง ๆ 5 วิธี โดยสรุปไดด้งันี ้
 

สรุปการเปรียบเทยีบราคาประเมินหุน้สามัญของกจิการกบัราคาเสนอซือ้หลักทรัพย ์

วิธีประเมินมูลค่าหุ้น 
ราคาประเมิน 
โดย IFA 

(บาทต่อหุน้) 

ราคาเสนอซือ้  
(บาทต่อหุน้) 

ความเหมาะสม
ของวธิีประเมิน 

ราคาประเมิน 
สูงกว่า (ต ่ากว่า) 
ราคาเสนอซือ้  

(ร้อยละ) 
วิธีมลูค่าตามบญัชี 0.45 

0.65 

ไม่เหมาะสม (30.77) 
วิธีปรบัปรุงมลูค่าตามบญัชี 0.58 ไม่เหมาะสม (10.77) 
วิธีมลูค่าหุน้ตามราคาตลาด 0.67 – 0.74 ไม่เหมาะสม 3.08 – 13.85 
วิธีเปรียบเทียบอตัราส่วน
มลูค่าตลาด โดยวิธี
อตัราส่วน P/BV 

0.89 – 1.96 ไม่เหมาะสม 36.92 – 201.54 

วิธีมูลค่าปัจจุบันสุทธิของ
กระแสเงนิสด 

0.69 – 0.97 เหมาะสม 6.15 – 49.23 

หมายเหตุ : ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไม่ท าการประเมินมูลค่าหุน้ตามวิธีอตัราส่วนราคาต่อก าไรสุทธิต่อหุน้ (Price to Earnings Ratio Approach) 
และวิธีอตัราส่วนมูลค่ากิจการต่อก าไรจากการด าเนินงานก่อนหักดอกเบีย้จ่าย ภาษีเงินได ้ค่าเสื่อมราคา และค่าใชจ้่ายตดัจ าหน่าย 
(EV/EBITDA Ratio Approach) เนื่องจากบริษัทจดทะเบียนที่น  ามาเปรียบเทียบมีผลประกอบการที่ขาดทนุในปี 2563 

 
จากตารางขา้งตน้ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระเห็นว่าการประเมินมลูค่าหุน้โดยวิธีมลูค่าตามบญัชี วิธีปรบัปรุงมลูค่าตามบญัชี  
วิธีมลูค่าหุน้ตามราคาตลาดและวิธีเปรียบเทียบกับอตัราส่วนมูลค่าตลาด เป็นวิธีที่ไม่เหมาะสมในการประเมินมลูค่าหุน้
สามญัของกิจการ เนื่องจากมีขอ้จ ากดัในดา้นต่าง ๆ เช่น เป็นการค านึงถึงมลูค่าของกิจการ ณ ขณะใดขณะหน่ึง โดยไม่ได้
ค  านึงถึงศกัยภาพในการเติบโตและความสามารถในการด าเนินงานของกิจการในอนาคต เป็นตน้  ที่ปรึกษาทางการเงิน
อิสระจึงมีความเห็นว่าวิธีมลูค่าปัจจุบนัสทุธิของกระแสเงินสดมีความเหมาะสมในการประเมินราคาหุน้ สามญัของกิจการ
มากที่สดุ เนื่องจากเป็นการประเมินมลูค่าที่พิจารณาถึงความสามารถในการสรา้งกระแสเงินสดในอนาคตของกิจการและ
นโยบายในการบริหารจดัการของผูบ้ริหารของกิจการในอนาคตทัง้ในดา้นการขยายการลงทุนและการสรา้งรายได ้โดยมี
ช่วงราคาที่เหมาะสมส าหรบัมลูค่าหุน้สามญัของกิจการ เท่ากับ 0.69 – 0.97 บาทต่อหุน้ ซึ่งสูงกว่าราคาเสนอซือ้ที่  0.65 
บาทต่อหุน้เท่ากบั 0.04 – 0.32 บาทต่อหุน้ หรือคิดเป็นรอ้ยละ 6.15 – 49.23  
 
ทัง้นี ้ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดพ้ิจารณาค าเสนอซือ้หลกัทรพัย ์(แบบ 247-4) ราคาเสนอซือ้และขอ้มูลประกอบอื่น ๆ 
ของกิจการ รวมถึงความเหมาะสมของราคาเสนอซือ้ พรอ้มชีแ้จงเหตผุลว่าควรจะตอบรบัหรือปฏิเสธค าเสนอซือ้ครัง้นี ้โดย
สามารถสรุปรายละเอียดไดด้งันี ้
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ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่าผูถื้อหุน้ควรปฏิเสธค าเสนอซือ้หลักทรัพยโ์ดยพิจารณาจากปัจจยัหลกั ดงันี ้ 
 
1. ความเหมาะสมของราคาเสนอซือ้ 

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่า การประเมินดว้ยวิธีมลูค่าปัจจุบนัสุทธิของกระแสเงินสดที่พิจารณาถึง
ความสามารถในการด าเนินงานของกิจการในอนาคต เป็นวิธีที่เหมาะสมในการประเมินมูลค่ายุติธรรมของหุ้น
สามญัของกิจการตามที่แสดงไวใ้นส่วนที่ 2 ขอ้ 2.1 ความเหมาะสมของราคาเสนอซือ้ ของรายงานฉบับนี ้ซึ่งตาม
วิธีการดงักล่าว มลูค่ายุติธรรมของหุน้สามญัของกิจการจะอยู่ในช่วง 0.69 – 0.97 บาทต่อหุน้ ซึ่งสงูกว่าราคาเสนอ
ซือ้ที่ 0.65 บาทต่อหุ้น เป็นจ านวนเท่ากับ 0.04 – 0.32 บาทต่อหุ้น หรือรอ้ยละ 6.15 – 49.23  ดังนั้น ที่ปรึกษา
ทางการเงินอิสระจึงเห็นว่าราคาเสนอซือ้ไม่เหมาะสม 

 
2. โอกาสทีจ่ะขายหุ้นของกิจการในตลาดหลักทรัพยฯ์ หากราคาตลาดสูงกว่าราคาเสนอซือ้ 

ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่า หากพิจารณาราคาหุน้สามญัของบริษัทฯ ที่ซือ้ขายในตลาดหลกัทรพัยฯ์ 
ก่อนวันที่ 25 มิถุนายน 2564 ซึ่งเป็นวันซือ้ขายหลักทรพัยว์ันสุดท้ายก่อนวันที่ผู้ท  าค าเสนอซือ้ยื่น แบบประกาศ
เจตนาในการเขา้ถือหลกัทรพัยเ์พื่อครอบง ากิจการ  (แบบ 247-3) มีราคาต่อหุน้เฉล่ียยอ้นหลงั 15 – 30 วนัท าการ
อยู่ที่ 0.73 – 0.74 บาทต่อหุน้ ซึ่งสงูกว่าราคาเสนอซือ้ที่ 0.65 บาทต่อหุน้ (รายละเอียดราคาหุน้ยอ้นหลงัปรากฏใน
ส่วนที่ 2 ขอ้ 2.1.3 วิธีมูลค่าหุน้ตามราคาตลาด ของรายงานฉบบันี)้ หากหุน้สามญัของกิจการที่ซือ้ขายในตลาด
หลกัทรพัยฯ์ ณ เวลาที่ผูถื้อหุน้ประสงคท์ี่จะขาย มีราคาซือ้ขายสงูกว่าราคาเสนอซือ้ ผู้ ถือหุน้อาจมีโอกาสที่จะขาย
หุน้ของกิจการในราคาที่สงูกว่าราคาเสนอซือ้โดยผ่านการขายในตลาดหลกัทรพัยฯ์ ได้ 
 

อย่างไรก็ตาม ในการพิจารณาตอบรบัหรือตอบปฏิเสธค าเสนอซือ้หุน้สามญัของกิจการครัง้นี ้  ผูถื้อหุน้ควรพิจารณาเหตผุล
และความคิดเห็นในประเด็นต่าง ๆ ตามที่ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไดน้ าเสนอขา้งตน้  ทั้งนี ้การตัดสินใจตอบรบัหรือ
ปฏิเสธขึน้อยู่กับดุลยพินิจของผูถื้อหุน้เป็นส าคญั  รวมถึงผูถื้อหุน้ควรพิจารณาประเด็นต่าง ๆ ประกอบการตดัสินใจดว้ย 
อาทิ 
 
1) ผูถ้ือหุน้ที่ตอบรบัการท าค าเสนอซือ้ในครัง้นี ้อาจสามารถขจดัหรือลดความเสี่ยงที่อาจไม่สามารถขายหุน้ในราคา

และจ านวนที่ตอ้งการไดภ้ายในระยะเวลาที่ก าหนด เนื่องจากหลกัทรพัยข์องบริษัทฯ มีความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง
เพราะมีปริมาณการซือ้ขายที่ค่อนขา้งต ่า 
 

2) ในกรณีที่มีผูต้อบรบัค าเสนอซือ้มากเพียงพอ ผูท้  าค าเสนอซือ้สามารถไดม้าซึ่งหลกัทรพัยท์ัง้หมดหรือมากกว่า     
รอ้ยละ 75.00 ของจ านวนหุน้ที่ออกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดของกิจการและมีสิทธิออกเสียงทัง้หมดของกิจการ  
จะส่งผลใหผู้ท้  าค าเสนอซือ้มีอ านาจในการบริหารงานในกิจการและสามารถควบคุมมติที่ประชุมผูถื้อหุน้ได้ 
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ส่วนที ่1  ความเป็นมา 
 
1.1 ลักษณะของรายการ  
 
เนื่ อ งด้วย เมื่ อวันที่  25 มิ ถุนายน  2564 นายมินทร์ อิ งค์ธ เนศ  ( “ผู้ท  าค า เสนอซื ้อ ” ) ได้ท าการซื ้อหุ้นของ 
บริษัท เออารไ์อพี จ ากัด (มหาชน) (“ARIP” หรือ “บริษัทฯ” หรือ “กิจการ”) เป็นจ านวนทั้งสิน้ 93,432,000 หุน้ คิดเป็น
สัดส่วนรอ้ยละ 20.05 ของจ านวนหุน้ที่ออกและจ าหน่ายแลว้ทั้งหมดของกิจการและมีสิทธิออกเสียงทัง้หมดของกิจการ 
จาก BNP Paribas Singapore Branch คสัโตเดียนของ Apsilon Ventures Pte. Ltd. ผ่านกระดานซือ้ขายหลกัทรพัยร์าย
ใหญ่ (Big Lot) ในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย (“ตลาดหลกัทรพัยฯ์”) โดยการซือ้ขายดงักล่าวเกิดขึน้เนื่องจากบริษัท 
Apsilon Ventures Pte. Ltd. มีนโยบายลดการลงทุนในธุรกิจที่มิใช่ธุรกิจหลกัของกลุ่มบริษัท ในขณะที่ผูท้  าค าเสนอซือ้ยงั
มองเห็นถึงโอกาสในการเติบโตของกิจการ ทัง้นี ้ภายหลงัการท าเขา้รายการดงักล่าว ส่งผลใหผู้ท้  าค าเสนอซือ้ มีสดัส่วน
การถือหุ้นรวมทั้งสิน้เป็นจ านวน 299,770,000 หุ้น หรือคิดเป็นรอ้ยละ 64.33 ของจ านวนหุ้นที่ออกและจ าหน่ายแลว้
ทั้งหมดของกิจการและมีสิทธิออกเสียงทั้งหมดของกิจการ ดว้ยเหตุนี ้ผู้ท  าค าเสนอซือ้จึงมีหน้าที่ตอ้งท าค าเสนอซือ้
หลักทรัพยท์ี่เหลือทั้งหมดจากผู้ถือหุ้นรายอื่นทั้งหมดของ ARIP (Mandatory Tender Offer) เนื่องจากผู้ท  าค าเสนอซื ้อ
ไดม้าซึ่งหุน้สามญัของกิจการเพิ่มขึน้จนขา้มรอ้ยละ 50.00 ของสิทธิออกเสียงของกิจการ ตามประกาศคณะกรรมการก ากบั
ตลาดทุนที่ ทจ. 12/2554 เรื่อง หลักเกณฑ ์เงื่อนไข และวิธีการในการเขา้ถือหลักทรพัยเ์พื่อครอบง ากิจการ ลงวันที่ 13 
พฤษภาคม 2554 (รวมทัง้ที่ไดม้ีการแกไ้ขเพิ่มเติม) (“ประกาศที่ ทจ.12/2554”) ทัง้นี ้ผูท้  าค าเสนอซือ้จะท าค าเสนอซือ้หุน้
สามัญที่เหลือทั้งหมดของกิจการดังกล่าว จ านวน  166,230,000 หุ้น คิดเป็นรอ้ยละ 35.67 ของจ านวนหุ้นที่ออกและ
จ าหน่ายแลว้ทั้งหมดของกิจการและมีสิทธิออกเสียงทั้งหมดของกิจการที่ราคาเสนอซือ้เท่ากับ 0.65 บาทต่อหุน้ (“ราคา
เสนอซือ้”) คิดเป็นมูลค่าที่ท  าค าเสนอซือ้ทั้งหมด เท่ากับ 108,049,500.00 บาท โดยผู้ท  าค าเสนอซือ้ไม่มีนโยบายที่จะ
เปล่ียนแปลงวตัถุประสงคก์ารด าเนินธุรกิจหลกัของกิจการอย่างมีนยัส าคญัภายในระยะเวลา 12 เดือน นบัจากวันสิน้สดุ
ระยะเวลาการท าค าเสนอซือ้ 
 
ทั้งนี ้ผูท้  าค าเสนอซือ้มีหนา้ที่ตอ้งน าส่งแบบแสดงเจตนาในการเขา้ถือหลักทรพัยเ์พื่อครอบง ากิจการ (แบบ 247-3) ต่อ
ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์(“ส านกังาน ก.ล.ต.”) ภายในวนัท าการถดัจากวนัท่ีเขา้ท า
รายการส าเร็จ ซึ่งคือวันที่  28 มิถุนายน 2564 และต้องยื่นแบบค าเสนอซือ้หลักทรัพย์ของกิจการ  (แบบ 247-4) ต่อ
ส านกังาน ก.ล.ต. ภายใน 7 วนัท าการนบัแต่วนัที่ตอ้งยื่นแบบ 247-3 ซึ่งคือวนัที่ 5 กรกฎาคม 2564 ซึ่งระยะเวลาดงักล่าว
เป็นไปตามประกาศที่ ทจ.12/2554  
 
จากขอ้มลูที่อา้งอิงจากแบบค าเสนอซือ้หลกัทรพัยข์องกิจการ (แบบ 247-4) สามารถสรุปไดด้งันี ้
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รายละเอียดหลกัทรพัยท์ี่จะท าค าเสนอซือ้ 
ผูท้  าค าเสนอซือ้มีความประสงคจ์ะเสนอซือ้หลกัทรพัยท์ี่เหลือทัง้หมดของกิจการ จ านวน 166,230,000 หุน้ คิดเป็นรอ้ยละ 
35.67 ของจ านวนหุน้ที่ออกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดของกิจการและมีสิทธิออกเสียงทัง้หมดของกิจการ ในราคาเสนอซือ้
หุน้ละ 0.65 บาท 
 
นอกจากนีผู้แ้สดงเจตนาขายมีภาระค่าธรรมเนียมในการเสนอขายหุน้ (Agent Fee) รอ้ยละ 0.25 ของราคาเสนอซือ้ และ
ภาษีมลูค่าเพิ่มในอตัรารอ้ยละ 7.00 ของค่าธรรมเนียมในการเสนอขายหุน้ ดงันัน้มลูค่าสทุธิที่ผูแ้สดงเจตนาขายจะไดร้บั
คือ 0.648261 บาทต่อหุน้ ระยะเวลาท าค าเสนอซือ้คือวันท าการนับจากวนัที่ 8 กรกฎาคม 2564 ถึง 16 สิงหาคม 2564 
(“ระยะเวลารบัซือ้”) รวมทัง้สิน้ 25 วนัท าการ ของทุกวนัท าการของตวัแทนในการรบัซือ้หลกัทรพัย์ ตัง้แต่เวลา 9.00 น. ถึง 
16.00 น. โดยผูแ้สดงเจตนาขายสามารถยกเลิกการแสดงเจตนาขายหุน้สามญัของกิจการได ้ณ ที่ท  าการของตวัแทนใน
การรบัซือ้หลักทรพัย ์ตัง้แต่วันที่ 8 กรกฎาคม 2564 ถึงวันที่ 6 สิงหาคม 2564 ระหว่างเวลา 9.00 น. ถึง 16.00 น. รวม
ทัง้สิน้ 20 วนัท าการ 
 
1.2 ข้อมูลสรุปของผู้ท าค าเสนอซือ้  
 
ชื่อ : นาย มินทร ์อิงคธ์เนศ 
หมายเลขบตัรประชาชน : 8100600000341 
ที่อยู่ : 737 หมู่ที่ 15 ต าบลบางแกว้ อ าเภอบางพลี จงัหวดัสมทุรปราการ 10540 
โทรศพัท ์ : 02-682-6388 
ประวตัิการศกึษา : ▪ ปริญญาวิ ทยาศาสตร์ดุษ ฎีบัณฑิตกิ ตติ มศักดิ์  (เทคโนโลยี สารสนเทศ)  

คณะวิทยาศาสตรแ์ละเทคโนโลยี มหาวิทยาลยัเทคโนโลยีราชมงคลธัญบรุี 
▪ ปริญญานิติศาสตรดุษฎีบัณฑิตกิตติมศักดิ์, Dominican University of California, 

ประเทศสหรฐัอเมรกิา 
▪ ปริญญาวิทยาศาสตรด์ุษฎีบัณฑิตกิตติมศักดิ์ สาขาวิชาระบบสารสนเทศเพ่ือการ

จดัการ มหาวิทยาลยัมหาสารคาม 
▪ ปริญญาตรีกิตติมศักดิ์  วิทยาศาสตร์บัณฑิต (วิทยาการคอมพิวเตอร์) คณะ

วิศวกรรมศาสตรแ์ละเทคโนโลยีการเกษตร มหาวิทยาลยัเทคโนโลยีราชมงคลธัญบรุี 
▪ ปริญญาตรี  สถาปัตยกรรมศาสตร์, Fu Hsing Institute of Technology, ประเทศ

ไตห้วนั 
ประวตัิการท างาน : บรษิัทจดทะเบียน  

▪ บมจ.เออารไ์อพี กรรมการและประธาน
กรรมการบรหิาร 

มี.ค. 2532 – ปัจจบุนั 

▪ บมจ.เอสพีวีไอ กรรมการและประธาน
กรรมการบรหิาร 

2554 – ปัจจบุนั 

▪ บมจ.บิซิเนส ออนไลน ์ กรรมการและประธาน
กรรมการบรหิาร 

2546 – ปัจจบุนั 

▪ บมจ.ไอที ซิตี กรรมการและประธาน
กรรมการบรหิาร 

2539 – 2562 
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▪ บมจ.เอสวีโอเอ กรรมการและกรรมการ
ผูจ้ดัการใหญ่  

2556 – 2560 

บรษิัททั่วไป 
▪ บจ.เอบิคส ์ดีเวลลอปเมนต ์ กรรมการ 2551 – ปัจจบุนั 
▪ บจ.ดี แอนด ์บี (ประเทศไทย) ประธานกรรมการ 2549 – ปัจจบุนั 
▪ บจ.ขอ้มลูเครดติแห่งชาติ กรรมการ 2543 – ปัจจบุนั 
▪ บจ.คอร ์แอนด ์พีค กรรมการ 2538 – ปัจจบุนั 
▪ บจ.กลุ่มแอดวานซ ์รีเสิรช์ กรรมการ 2530 – ปัจจบุนั 

 

ประวตัิการกระท าผิด
ทางอาญาซึ่งศาลไดม้ี
ค  าพิพากษาถงึที่สดุแลว้
ในระยะเวลา 5 ปีที่ผ่าน
มา 

: – ไม่มี – 
 

ขอ้พิพาททางกฎหมายที่
ยงัไม่สิน้สดุในคดีที่อาจ
มีผลกระทบต่อฐานะ
ทางการเงินหรือผลการ
ด าเนินงานของผูท้  าค า
เสนอซือ้และคดีที่อาจมี
ผลกระทบอย่างมี
นยัส าคญัต่อการด าเนิน
ธุรกิจของผูท้  าค าเสนอ
ซือ้ 

: – ไม่มี – 
 

 
1.3 ข้อมูลเกี่ยวกับผู้จัดเตรียมค าเสนอซือ้ 

 
ชื่อ : บรษิัทหลกัทรพัย ์ฟินนัเซีย ไซรสั จ ากดั (มหาชน) 
ที่อยู่ : 719 อาคารมิน้ท ์ทาวเวอร ์ชัน้ 7 ถนนบรรทดัทอง แขวงวงัใหม่ เขตปทมุวนั กทม. 10330 
ติดต่อ : คณุจฬุากลู ภมูิอ่อน 
หมายเลขโทรศพัท ์ : 02-680-0843 
หมายเลขโทรสาร : 02-646-4612-3 

 
1.4 ข้อมูลเกี่ยวกับทีป่รึกษาอื่น (ถ้ามี) 

  
– ไม่มี – 
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1.5 ความสัมพันธห์รือข้อตกลงใด ๆ ของกรรมการของกิจการกับผู้ท าค าเสนอซือ้ทัง้ในฐานะส่วนตัว ในฐานะ
กรรมการของกิจการ หรือในฐานะตัวแทนของผู้ท าค าเสนอซื้อ ซึ่งรวมถึงการถือหุ้นของกรรมการของ
กิจการในนิติบุคคลผู้ท าค าเสนอซือ้ และการมีสัญญาหรือข้อตกลงที่มีหรือจะมีระหว่างกันในด้านต่าง ๆ 
(เช่น การบริหาร ฯลฯ)  

 
1.5.1 สรุปสาระส าคัญของสัญญา/ข้อตกลง/บันทกึความเข้าใจ ทีผู้่ท าค าเสนอซือ้กระท าขึน้กอ่นการย่ืนค าเสนอ

ซือ้หลักทรัพย ์โดยมีวัตถุประสงคเ์พื่อการซือ้ขายหลักทรัพยข์องกิจการอย่างมีนัยส าคัญ ทั้งนี้ไม่ว่าการ
ท าสัญญา/ข้อตกลง/บันทึกความเข้าใจดังกล่าว จะเป็นการท าเพื่อซือ้หลักทรัพยใ์นค าเสนอซือ้หรือไม่ก็
ตาม 

 
– ไม่มี – 

 
1.5.2 การถือหุ้นไม่ว่าโดยทางตรงหรือทางอ้อมโดยผู้ท าค าเสนอซือ้ในกิจการ 
 
1.5.2.1 การถือหุ้นในกิจการ 

 
ณ วันที่ยื่นค าเสนอซือ้ ผู้ท  าค าเสนอซือ้ ได้แก่ นายมินทร ์อิงค์ธเนศ ถือหุ้นสามัญในกิจการทั้งสิน้จ านวน  
299,770,000 หุน้ คิดเป็นรอ้ยละ 64.33 ของจ านวนหุน้ที่ออกและจ าหน่ายแลว้ทั้งหมดของกิจการและมีสิทธิ
ออกเสียงทัง้หมดของกิจการ 

 
1.5.2.2 การถือหุ้นในผู้ถือหุ้นรายใหญ่ของกิจการ 

 
– ไม่มี – 

 
1.5.3 การถือหุ้นไม่ว่าโดยทางตรงหรือทางอ้อมโดยกิจการ ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ หรือกรรมการของกิจการใน

ผู้ท าค าเสนอซือ้ 
 

– ไม่มี เนื่องจากผูท้  าค าเสนอซือ้เป็นบคุคลธรรมดา – 
 

1.5.4 ความสัมพันธอ์ื่น ๆ 
 

ผูท้  าค าเสนอซือ้มีความสัมพันธท์ี่มีนัยส าคญัในลักษณะอื่น ๆ กับกิจการ ผูถื้อหุน้รายใหญ่ หรือกรรมการของ
กิจการ ดงันี ้
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ณ วนัท่ียื่นค าเสนอซือ้ นายมินทร ์อิงคธ์เนศ เป็นผูถื้อหุน้รายใหญ่ของกิจการ โดยถือหุน้สามญัในกิจการจ านวน 
299,770,000 หุน้ คิดเป็นรอ้ยละ 64.33 ของจ านวนหุน้ที่ออกและจ าหน่ายแลว้ทั้งหมดของกิจการและมีสิทธิ
ออกเสียงทัง้หมดของกิจการ และด ารงต าแหน่งเป็นกรรมการ และประธานกรรมการบรหิารของกิจการ  

 
1.6 แหล่งเงนิทุนทีผู้่ท าค าเสนอซือ้ใช้ในการเข้าซือ้กิจการ 
 
ตามที่ระบไุวใ้นค าเสนอซือ้หลกัทรพัย ์(แบบ 247-4) “ส าหรบัแหล่งเงินทุนในการท าค าเสนอซือ้หลกัทรพัยใ์นครัง้นี ้ผูท้  าค า
เสนอซือ้จะใชแ้หล่งเงินทุนของตนเองในการท าค าเสนอซื ้อ ซึ่งเป็นเงินฝากออมทรพัยท์ี่ฝากไวก้ับธนาคารกรุงเทพ จ ากัด 
(มหาชน) โดยเมื่อวนัท่ี 25 มิถุนายน 2564 ธนาคารกรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) สาขาถนนรชัดา-ส่ีแยกสาธุประดิษฐ์ ไดอ้อก
หนงัสือรบัรองว่าผูท้  าค าเสนอซือ้มีวงเงินในยอดเงินฝากในบญัชี ประเภทสะสมทรพัย ์จ านวน 110,300,869.66 บาท และ
ไม่มีภาระผกูพนัใด ๆ ตามหนงัสือรบัรองแหล่งเงินทนุในการท าค าเสนอซือ้ (รายละเอียดตามเอกสารแนบ 5) ซึ่งครอบคลมุ
เงินทนุท่ีจะตอ้งใชท้ัง้สิน้จ านวน 108,049,500.00 บาท โดยผูท้  าค าเสนอซือ้จะรบัซือ้หุน้สามญัทัง้หมดของกิจการ ที่มไิดถื้อ
ครองโดยผูท้  าค าเสนอซื ้อ จ านวน 166,230,000 หุน้ คิดเป็นรอ้ยละ 35.67 ของหุน้ที่ออกและจ าหน่ายแลว้ทั้งหมดของ
กิจการและมีสิทธิออกเสียงทัง้หมดของกิจการ” 

 
ทั้งนี ้ผูจ้ัดเตรียมค าเสนอซือ้ไดพ้ิจารณาเงินฝากสะสมทรพัยแ์ละจดหมายรบัรองวงเงินในยอดเงินฝากในบัญชี ณ วันที่  
25 มิถนุายน 2564 จากธนาคารกรุงเทพ จ ากดั (มหาชน) แลว้ และมีความเห็นว่าผูท้  าค าเสนอซือ้มีแหล่งเงินทนุเพียงพอใน
การท าค าเสนอซือ้หลักทรพัยใ์นครัง้นี ้(ซึ่งแหล่งเงินทุนดงักล่าวจะใชเ้พื่อการค าท าเสนอซือ้ในครัง้นีจ้นเสร็จสิน้)  อนึ่ง ที่
ปรกึษาทางการเงินอิสระไดส้อบทานขอ้มลูที่ผูท้  าค าเสนอซือ้ระบไุวใ้นแบบค าเสนอซือ้หลกัทรพัย ์(แบบ 247-4) และเห็นว่า
จ านวนเงินดงักล่าวเพียงพอกบัจ านวนเงินท่ีตอ้งใชใ้นการท าค าเสนอซือ้ในครัง้นี ้ 

 
1.7 แผนการขายหุ้นของกิจการ 
 
ตามที่ระบุไวใ้นค าเสนอซือ้หลกัทรพัย ์(แบบ 247-4) “ผูท้  าค าเสนอซือ้ไม่มีแผนที่จะขายหุน้หรือโอนหุน้ของกิจการที่จะรบั
ซือ้จากการท าค าเสนอซือ้ครัง้นีใ้หแ้ก่บคุคลใด ๆ ในจ านวนที่มีนยัส าคญัในระยะเวลา 12 เดือน นบัจากวนัสิน้สดุระยะเวลา
การท าค าเสนอซือ้ เวน้แต่ผูท้  าค าเสนอซือ้ตอ้งปฏิบตัิเพื่อใหก้ิจการมีคุณสมบัติเรื่องการ กระจายการถือหุน้รายย่อยตาม
เกณฑก์ารด ารงสถานะเป็นบริษัทจดทะเบียน หรือผูท้  าค าเสนอซือ้มีหนา้ที่ตอ้งปฏิบตัิตามกฎหมายและกฎระเบียบท่ีมีผล
ใชบ้งัคบัในขณะนัน้ หรือกรณีที่ผูท้  าค าเสนอซือ้มีการปรบัโครงสรา้งการถือหุน้ภายใน และ /หรือโครงสรา้งธุรกิจ ซึ่งผูท้  าค า
เสนอซือ้อาจขาย หรือโอนหุน้สามญัใหแ้ก่บุคคลใดๆ รวมถึงบุคคลตามมาตรา 258 แห่งพระราชบัญญัติหลกัทรพัยแ์ละ
ตลาดหลกัทรพัย ์พ.ศ. 2535 (และที่ไดม้ีการแกไ้ขเพิ่มเติม) ของผูท้  าค าเสนอซือ้ หรือผูล้งทุนรายอื่นที่สนใจ และการขาย
หรือโอนหุน้ดงักล่าวขึน้อยู่กบัขอ้ตกลงและเงื่อนไขบงัคบัของคู่สญัญา โดยจะแจง้ใหท้ราบและจะด าเนินการเพื่อใหเ้ป็นไป
ตามกฎหมาย หลกัเกณฑ ์และ/หรือขอ้บงัคบัของตลาดหลกัทรพัย์ฯ และ ส านกังาน ก.ล.ต.” 
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ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่าผูถื้อหุน้ของกิจการจะไม่ไดร้บัผลกระทบจากการเปล่ียนแปลงผูถื้อหุน้ใหญ่ของ
กิจการ เนื่องจากผูท้  าค าเสนอซือ้ไม่มีแผนที่จะขายหุน้ของกิจการภายในระยะเวลา 12 เดือนนบัจากวนัสิน้สดุระยะเวลา
การท าค าเสนอซือ้ ยกเว้นในกรณีที่จ  าเป็น ตามที่ไดร้ะบุไว้ในค าเสนอซือ้ (แบบ 247-4) ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระมี
ความเห็นว่าแผนการขายหุ้นของกิจการของผู้ท  าค าเสนอซือ้ตามที่ไดร้ะบุไว้นั้น เป็นการด าเนินการเพื่อท าให้กิจการ
สามารถด ารงสถานะเป็นบรษิัทจดทะเบียนต่อไป หรือกรณีที่มีเหตจุ าเป็นท่ีตอ้งด าเนินการปรบัโครงสรา้งการถือหุน้ภายใน
กิจการ ทัง้นี ้การด าเนินการใด ๆ ท่ีอาจจะกระทบต่อสิทธิของผูถื้อหุน้รายย่อย ผูท้  าค าเสนอซือ้ กรรมการ และ/หรือผูบ้รหิาร
ของกิจการควรพิจารณาดว้ยความรอบคอบ โดยตอ้งค านึงถึงผลกระทบ และประโยชนต์่อผูถื้อหุน้รายย่อยเป็นส าคญั อนึ่ง  
หากผูท้  าค าเสนอซือ้มีความประสงคจ์ะเปล่ียนแปลงแผนการขายหุน้ของกิจการในช่วง 12 เดือน กิจการและผูท้  าค าเสนอ
ซือ้จะตอ้งปฏิบตัิตามกฎหมายและกฎระเบียบที่มีผลบงัคบัใชใ้นขณะนัน้ 
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ส่วนที ่2  ความเหน็ของทีป่รึกษาทางการเงนิอิสระ 

 
2.1 ความเหมาะสมของราคาเสนอซือ้ 
 
ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระประเมินราคาหุ้นของ ARIP ดว้ยวิธีทางการเงินต่าง ๆ เพื่อใช้ในการพิจารณาให้ความเห็น
เก่ียวกบัความเหมาะสมของราคาเสนอซือ้ โดยมีรายละเอียดของการประเมินราคาหุน้ดว้ยวิธีการทางการเงิน  5 วิธี ดงันี ้
 
1) วิธีมลูค่าตามบญัชี (Book Value Approach) 
2) วิธีปรบัปรุงมลูค่าตามบญัชี (Adjusted Book Value Approach) 
3) วิธีมลูค่าหุน้ตามราคาตลาด (Historical Market Price Approach) 
4) วิธีเปรียบเทียบกบัอตัราส่วนในตลาด (Market Comparable Approach) 
5) วิธีมลูค่าปัจจบุนัสทุธิของกระแสเงินสด (Discounted Cash Flow Approach) 

 
ในการประเมินมลูค่าหุน้สามญัครัง้นี ้ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระก าหนดสมมติฐานโดยพิจารณาจากสภาวะเศรษฐกิจใน
ปัจจุบนัและขอ้มลู ณ เวลาที่จดัท ารายงานฉบบันี ้และอยู่ภายใตส้มมติฐานส าคญัว่า ARIP จะด าเนินธุรกิจปกติภายใต้
สภาวะตลาดและกฎเกณฑต์่าง ๆ เหมือนในอดีตที่ผ่านมา โดยที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไม่ไดน้ าผลกระทบที่อาจจะ
เกิดขึน้ในอนาคตจากการเขา้มาถือหุน้ใหญ่ของผูท้  าค าเสนอซือ้มาพิจารณาร่วมดว้ย เนื่องจากอาจมีความไม่แน่นอนใน
ดา้นต่าง ๆ เช่น จ านวนหุน้ของกิจการท่ีตอบรบัค าเสนอซือ้หลกัทรพัยใ์นครัง้นี ้เป็นตน้ ดงันัน้ มลูค่าหุน้สามัญของ ARIP ที่
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระใชพ้ิจารณาความเหมาะสมของราคาเสนอซือ้จึงเป็นมลูค่าตามแผนการด าเนินงาน ณ ปัจจุบนั
ของกิจการ  และหากปัจจัยและสมมติฐานดังกล่าวตามที่ระบุขา้งตน้นีเ้ปล่ียนแปลงไปในอนาคต อาจส่งผลกระทบต่อ
ความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระซึ่งอาจจะเปล่ียนแปลงตามไปดว้ย โดยการประเมนิมลูค่าของหุน้ ARIP แต่ละวิธีมี
รายละเอียดดงันี ้
 
2.1.1 วิธีมูลค่าตามบัญชี (Book Value Approach) 
 
การประเมินมูลค่าหุน้ตามวิธีนีจ้ะแสดงมลูค่าหุน้สามัญโดยอา้งอิงกับมลูค่าหุน้ตามบญัชีที่ปรากฏอยู่ในงบการเงินของ 
ARIP ณ เวลาใดเวลาหนึ่ง โดยในการประเมินมูลค่าครัง้นี ้ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระอา้งอิงจากงบการเงินระหว่างกาล 
ส าหรบังวดสามเดือน สิน้สดุวนัท่ี 31 มีนาคม 2564 โดยมีรายละเอียดดงันี ้
  

การค านวณหามูลค่าหุน้ของ ARIP ณ  31 มีนาคม 2564 ตามวิธีมูลค่าตามบัญช ี
รายการ มูลค่า (ล้านบาท) 

ทนุท่ีออกและช าระแลว้ 116.50 

ส่วนเกินมลูคา่หุน้สามญัสทุธิ 83.46 

บวก ก าไรสะสม  
       จดัสรรแลว้เป็นทนุส ารองตามกฎหมาย  11.65 

       ขาดทนุสะสม (3.08) 
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รายการ มูลค่า (ล้านบาท) 
รวมส่วนของผู้ถือหุน้  208.53 
จ านวนหุน้ท่ีออกและช าระแลว้ (ลา้นหุน้) – มลูค่าที่ตราไวหุ้น้ละ 
0.25 บาท 

466.00 

มูลค่าตามบัญชีตอ่หุน้ ณ 31 มีนาคม 2564 (บาท) 0.45 
ที่มา : งบการเงินระหว่างกาลส าหรบังวดสามเดือนสิน้สดุวนัที่ 31 มีนาคม 2564 ของ ARIP 

 
จากตารางขา้งตน้ ราคาหุ้นสามัญของ ARIP ณ วันที่ 31 มีนาคม 2564 ตามวิธีมูลค่าตามบัญชีเท่ากับ 0.45 บาท
ต่อหุ้น ซึ่งต ่ากว่าราคาเสนอซือ้ที่หุน้ละ 0.65 บาท เท่ากบั (0.20) บาทต่อหุน้ หรือคิดเป็นรอ้ยละ (30.77) 
 
2.1.2 วิธีปรับปรุงมูลค่าตามบัญชี (Adjusted Book Value Approach) 
 
การประเมินมลูค่าหุน้ตามวิธีนี ้เป็นการน ามูลค่าตามบัญชีของ ARIP จากงบการเงินระหว่างกาล ส าหรบังวดสามเดือน 
สิน้สดุวนัที่ 31 มีนาคม 2564 มาปรบัปรุงดว้ยรายการส่วนเพิ่ม (ลด) ของมลูค่าสินทรพัย ์บางรายการเพื่อใหส้ะทอ้นมลูค่า
ยตุิธรรม ณ ปัจจบุนั โดยมีรายละเอียดการพิจารณาดงันี ้
 
มลูค่าสินทรพัยข์อง ARIP 
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดพ้ิจารณาจากรายงานการประเมินมลูค่าสินทรพัยซ์ึ่งจดัท าโดย  บรษิัท ไทยประเมินราคา ลินน ์
ฟิลลิปส ์จ ากัด (“LYN” หรือ “ผู้ประเมินราคาอิสระ”) ซึ่งเป็นผู้ประเมินราคาอิสระที่ไดร้ับความเห็นชอบจากส านักงาน 
ก.ล.ต. ไดจ้ดัท ารายงานประเมินสินทรพัยข์อง ARIP โดยมีวตัถุประสงคก์ารประเมินเพื่อสาธารณะ ทัง้นี ้รายงานดงักล่าว
เป็นการประเมินมลูค่าในวนัท่ี 6 กรกฎาคม 2564 ซึ่งมีอายไุม่เกิน 6 เดือน ถึงวนัท่ีที่ปรกึษาทางการเงินอิสระจดัท ารายงาน
ฉบับนี ้ดังนั้น ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเห็นว่าขอ้มลูดังกล่าวสามารถน ามาใชเ้พื่อประกอบการพิจารณาการประเมิน
มลูค่าตามวิธีปรบัปรุงมลูค่าตามบญัชีได้ ทัง้นี ้รายการการประเมินมลูค่าดงักล่าว เป็นการประเมินมลูค่าที่ ดินและส่ิงปลกู
สรา้งของ ARIP จ านวนทัง้สิน้ 1 แห่ง ซึ่งมีรายละเอียดดงันี ้
 

รายการ ทีด่นิและสิ่งปลกูสร้าง 
เจา้ของที่ดินและส่ิงปลกูสรา้ง บรษิัท เออารไ์อพี จ ากดั (มหาชน) 
ทีด่นิ 

ที่ตัง้ 
เลขที่ 99/16-20 ต าบลหว้ยขวาง (สามเสนนอกฝ่ังเหนือ) อ าเภอหว้ยขวาง  
(บางซื่อ) กรุงเทพมหานคร 

ขนาดพืน้ท่ี 70 ตารางวา 
เลขที่โฉนดที่ดิน โฉนดที่ดินเลขที่ 125260 – 125264 จ านวน 5 โฉนด 
ภาระผกูพนั ไม่มี 
อาคารสิ่งปลกูสร้าง 
อาคารส่ิงปลกูสรา้ง อาคารส านกังานสงู 5 ชัน้พรอ้มชัน้ลอยและดาดฟา้ 
พืน้ท่ีใชส้อย 1,120 ตารางเมตร 
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รายการ ทีด่นิและสิ่งปลกูสร้าง 
อาคารตัง้อยู่บนที่ดินแปลงโฉนด
เลขที่ 

โฉนดที่ดินเลขที่ 125260 – 125264 จ านวน 5 โฉนด 

อายอุาคาร 
35 ปี แต่ไดร้บัการปรบัปรุงใหม่ทัง้หมด และเพิม่งานระบบต่าง ๆ ตัง้แต่ปี 2543 ท า
ใหอ้าคารมีอายปุระมาณ 21 ปี   

 
จากการประเมินมูลค่าทรัพยสิ์น LYN เห็นว่าวิธีที่เหมาะสมที่สุดในการประเมินมูลค่าตลาดของที่ดินของ ARIP คือวิธี
เปรียบเทียบตลาด (Market Approach) และวิธีที่เหมาะสมที่สุดในการประเมินมูลค่าตลาดของส่ิงปลูกสรา้งคือวิธีตน้ทุน 
(Cost Approach) (โปรดพิจารณารายละเอียดของรายงานการประเมินมลูค่าทรพัยสิ์นเพิ่มเติมในเอกสารแนบ 1) 
 
ทัง้นี ้ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระน าส่วนเพิ่มของมลูค่ายตุิธรรมของทรพัยสิ์นของ ARIP จากวิธีขา้งตน้ มาปรบัปรุงกบัมลูค่า
ตามบญัชีของ ARIP ณ วนัท่ี 31 มีนาคม 2564 เพื่อสะทอ้นมลูค่ายตุิธรรมของส่วนของผูถื้อหุน้ของ ARIP โดยมีรายละเอียด
การค านวณดงันี ้

 
การค านวณหามูลค่าหุน้ของ ARIP ณ  31 มีนาคม 2564 ตามวิธีปรับปรุงมูลค่าตามบัญช ี

รายการ มูลค่า (ล้านบาท) 
รวมส่วนของผูถื้อหุน้ของ ARIP ณ 31 มีนาคม 2564 208.53 

บวก ส่วนเพิม่จากการประเมินราคาทรพัยสิ์นโดยผูป้ระเมินราคาอสิระ  59.90 
ส่วนปรับปรุงมูลค่าทางบัญชีในส่วนของผู้ถือหุน้ 268.44 
จ านวนหุน้ท่ีออกและช าระแลว้ (ลา้นหุน้) – มลูค่าที่ตราไวหุ้น้ละ 0.25 บาท 466.00 
มูลค่าหุน้ตามวิธีปรับปรุงมูลคา่ตามบัญชี (บาทต่อหุน้) 0.58 

 

จากตารางขา้งตน้ ราคาหุ้นสามัญของ ARIP ตามวิธีปรับปรุงมูลค่าตามบัญชีเท่ากับ 0.58 บาทต่อหุ้น ซึ่งต ่ากว่า
ราคาเสนอซือ้ที่หุน้ละ 0.65 บาท เท่ากบั (0.07) บาทต่อหุน้ หรือคิดเป็นรอ้ยละ (10.77)  
 

2.1.3 วิธีมูลค่าหุ้นตามราคาตลาด (Historical Market Price Approach) 
 
การประเมินหุน้สามญัดว้ยวิธีนี ้เป็นวิธีการประเมินมลูค่าโดยค านึงถึงราคาปิดและปรมิาณการซือ้ขายหุน้สามญัของ ARIP 
ในตลาดหลกัทรพัยฯ์ โดยที่ปรกึษาทางการเงินอิสระค านวณราคาปิดถัวเฉล่ียถ่วงน า้หนกั (Volume Weighted Average 
Price : “VWAP”) ยอ้นหลงั 15 – 360 วนัท าการ จนถึงวนัท่ี 25 มิถนุายน 2564 ซึ่งเป็นวนัซือ้ขายหลกัทรพัยว์นัสดุทา้ยก่อน
วนัท่ีผูท้  าค าเสนอซือ้ยื่นแบบแสดงเจตนาในการเขา้ถือหลกัทรพัยเ์พื่อครอบง ากิจการ (แบบ 247-3) โดยมลูค่าหุน้ตามราคา
ตลาดสามารถสะทอ้นถึงอุปสงคแ์ละอุปทานของหุน้สามญัของ ARIP ในตลาดหลกัทรพัยฯ์ โดยนกัลงทุนไดใ้นระดบัหนึ่ง 
รายละเอียดการค านวณ VWAP ยอ้นหลงัของ ARIP เป็นดงันี ้
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การค านวณมูลคา่หุน้ตามวิธีมูลค่าหุน้ตามราคาตลาด 

ระยะเวลาย้อนหลงั  
(วนัท าการ) 

ราคาตลาด (บาทตอ่หุน้) ปริมาณซือ้ขาย 
เฉลี่ยต่อวัน  

(พนัหุน้) 

ราคาปิดถัวเฉลี่ย
ถ่วงน ้าหนัก  
(บาทต่อหุน้) 

ราคาปิด
ต ่าสุด 

ราคาปิด
สูงสุด 

ราคาเฉลี่ย 

15 0.68  0.74  0.71  3,923.41  0.73  
30 0.64  0.75  0.69  5,460.76  0.74  
60 0.59  0.76  0.69  8,406.53  0.74  
90 0.51  0.76  0.67  7,131.41  0.73  

180 0.37  0.76  0.55  3,778.11  0.72  
270 0.29  0.76  0.49  2,831.95  0.68  
360 0.25  0.76  0.45  2,177.61  0.67  

ช่วงราคาหุ้นสามัญ ARIP (บาทตอ่หุน้) 0.67 – 0.74 
ที่มา : www.setsmart.com ณ วนัที่ 25 มิถนุายน 2564 
 

จากตารางขา้งตน้ ราคาหุ้นสามัญของ ARIP ตามวิธีมูลค่าหุ้นตามราคาตลาดเท่ากับ  0.67 – 0.74 บาทต่อหุ้น ซึ่ง
สงูกว่าราคาเสนอซือ้ที่หุน้ละ 0.65 บาท เท่ากบั 0.02 – 0.09 บาทต่อหุน้ หรือคิดเป็นรอ้ยละ 3.08 – 13.85 โดยเมื่อพิจารณา
ปริมาณหุน้ของ ARIP ที่มีการซือ้ขายเฉล่ียต่อวนัในช่วงระยะเวลายอ้นหลงั 15 – 360 วนัท าการ มีค่าเฉล่ียอยู่ที่ประมาณ 
2.18 – 8.41 ลา้นหุน้ต่อวนั หรือคิดเป็นรอ้ยละ 0.47 – 1.80 ของจ านวนหุน้ที่จ  าหน่ายไดแ้ลว้ทัง้หมดของ  ARIP ซึ่งมีสภาพ
คล่องในการซือ้ขายจ ากดั แสดงว่าหุน้สามญัของ ARIP มีสภาพคล่องในการซือ้ขายต ่า ดงันัน้การพิจารณาราคาหุน้สามญั
ของ ARIP ดว้ยวิธีนีอ้าจไม่สะทอ้นมลูค่ายตุิธรรมของหุน้ดงักล่าวได้ 
 
2.1.4 วิธีเปรียบเทยีบกับอัตราส่วนในตลาด (Market Comparable Approach) 
 
การประเมินโดยวิธีเปรียบเทียบกบัอตัราส่วนในตลาด เป็นการประเมนิโดยพิจารณาอตัราส่วนต่าง ๆ ของบรษิัทจดทะเบียน
ในตลาดหลักทรพัยฯ์ ที่มีลักษณะการประกอบธุรกิจคลา้ยคลึงกันกับธุรกิจของ ARIP กล่าวคือ บริษัทที่ด  าเนินธุรกิจใน
หมวดธุรกิจการให้บริการส่ือสารทางการตลาดดิจิทัลครบวงจรและแพลตฟอรม์เพื่อการพัฒนาบุคลากรในองคก์ร  
(Enterprise Learning Platform) และธุรกิจการจัดงานนิทรรศการ งานแสดงสินคา้ และการจัดประชุมสัมมนา รวมทั้ง
ธุรกิจผลิต จ าหน่ายและใหบ้ริการพืน้ที่โฆษณาบนส่ือส่ิงพิมพ ์ส่ือดิจิทลั และส่ือสงัคมออนไลน ์ที่มีเนือ้หาดา้นธุรกิจ การ
บริหารจดัการ และเทคโนโลยีสารสนเทศ ทัง้นี ้การประเมินดว้ยวิธีนีม้ีสมมติฐานหลกัว่าบริษัทที่มีลกัษณะการด าเนินงาน
คลา้ยคลึงกัน น่าจะมีอัตราส่วนทางการเงินบางประการ อาทิ อัตราส่วนราคาตลาดต่อมลูค่าตามบัญชี (Price to Book 
Value Ratio) อตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไรสทุธิ (Price to Earnings Ratio) และอตัราส่วนมลูค่ากิจการต่อก าไรจากการ
ด าเนินงานก่อนหกัดอกเบีย้จ่าย ภาษีเงินได ้ค่าเส่ือมราคา และค่าใชจ้่ายตดัจ าหน่าย (EV/EBITDA Ratio) ที่ใกลเ้คียงกนั 
 
ดังนั้น ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระจึงเลือกบริษัทจดทะเบียนซึ่งมีการประกอบธุรกิจใกลเ้คียงกันกับธุรกิจของ ARIP ซึ่งมี
รายไดห้ลกัจากการจดังานนิทรรศการ งานแสดงสินคา้และกิจกรรมทางการตลาด ผลิตสื่อและคอนเทนต ์และธุรกิจบรกิาร
ดิจิทลั โดยมีรายละเอียดของบรษิัทจดทะเบียนท่ีน ามาใชเ้ปรียบเทียบ ดงันี ้
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ARIP และบริษัทจดทะเบียนทีมี่การประกอบธุรกิจคล้ายคลงึกับ ARIP ส าหรับการเปรียบเทยีบ 

รายชื่อบริษัท 
ตลาด

หลักทรัพยท์ี่
จดทะเบียน 

ลักษณะการประกอบธุรกิจ 

หน่วย : ล้านบาท 

สินทรัพย ์
ย้อนหลัง 12 เดอืน 

รายได้ EBITDA ก าไรสุทธ ิ

บรษิัท เออารไ์อพี 
จ ากดั (มหาชน) 
(“ARIP”) 

MAI 

การใหบ้ริการส่ือสารการตลาดดิจิทลัครบวงจรและแพลตฟอรม์เพื่อการพฒันาบุคลากร
ในองคก์ร (Enterprise Learning Platform) ส าหรบัองคก์รที่ตอ้งการพัฒนาทักษะและ
ศักยภาพของบุคลากร และธุรกิจการจัดงานนิทรรศการ งานแสดงสินคา้ และการจัด
ประชุมสมัมนา รวมทัง้ธุรกิจผลิต จ าหน่ายและใหบ้ริการพืน้ที่โฆษณาบนส่ือส่ิงพิมพ ์ส่ือ
ดิจิทัล และส่ือสังคมออนไลน ์ที่มีเนือ้หาดา้นธุรกิจ การบริหารจัดการ และเทคโนโลยี
สารสนเทศ 

243.94 208.13 8.87 3.54 

บริษัทจดทะเบียนทีน่ ามาใช้เปรียบเทยีบ 

บรษิัท เอ็ม วชิั่น จ ากดั 
(มหาชน) (“MVP”) 

MAI 
การจดังานแสดงสินคา้เทคโนโลยี อปุกรณส่ื์อสาร อปุกรณต์่าง ๆ ที่เก่ียวขอ้ง การจดังาน
แข่งขันกีฬา ท่องเที่ยว งานสัมมนา และอื่น  ๆ ตลอดจนการผลิตและจ าหน่ายส่ือใน
รูปแบบต่าง ๆ ทัง้ส่ือออนไลนแ์ละออฟไลน ์อีกทัง้การประกอบธุรกิจพาณิชย์ 

283.84 171.28 (33.09) (42.53) 

บรษิัท ปิโก (ไทยแลนด)์ 
จ ากดั (มหาชน) 
(“PICO”) 

MAI 

การบริหารจดัการงานแสดงสินคา้และนิทรรศการ การสรา้งสรรคก์ิจกรรมทางการตลาด
และการส่งเสริมภาพลกัษณ ์และการสรา้งสรรคแ์หล่งการส่ือสารองคค์วามรู ้ไดแ้ก่ การ
จัดนิทรรศการชั่วคราว การจัดสรา้งนิทรรศการถาวรในพิพิธภัณฑแ์ละศูนยก์ารเรียนรู ้
รวมถึงการบรกิารดา้นการพฒันาและเผยแพรด่ิจิทลัคอนเทนทแ์ละดิจิทลัมีเดีย 

672.51 606.60 (59.06) (53.53) 

หมายเหต ุ: รายได ้EBITDA และก าไรสทุธิ ยอ้นหลงั 12 เดือนนบัจากวนัที่ 31 มีนาคม 2564 และสินทรพัย ์ณ วนัที่ 31 มีนาคม 2564 
ที่มา : Capital IQ 



รายงานความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระต่อค าเสนอซือ้หลกัทรพัยข์อง ARIP  

20 
 

อย่างไรก็ตาม ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดพ้ิจารณาบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยฯ์ ท่ีจดัอยู่ในกลุ่มบริการส่ือ
และส่ิงพิมพ์ ซึ่งเป็นธุรกิจในกลุ่มเดียวกับกิจการ เช่น  บริษัท ประกิต โฮลดิง้ส์ จ ากัด (มหาชน) (PRAKIT) บริษัท 
อมรินทรพ์ริน้ติง้ แอนด ์พับลัชชิ่ง จ ากัด (มหาชน) (AMARIN) บริษัท ฟารอ์ีสท ์เฟมไลน์ ดีดีบี จ ากัด (มหาชน)  (FE) 
บริษัท มติชน จ ากัด (มหาชน) (MATI) บริษัท บางกอก โพสต ์จ ากัด (มหาชน)  (POST) และ บริษัท ซีเอ็มโอ จ ากัด 
(มหาชน) (CMO) เป็นตน้ โดยถึงแมว้่าบริษัทขา้งตน้จดัอยู่ในหมวดธุรกิจเดียวกับกิจการ แต่กลุ่มบริษัทดงักล่าวด าเนิน
ธุรกิจหลักซึ่งแตกต่างจากการด าเนินธุรกิจของ ARIP ดังนั้น ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงพิจารณาไม่น าบริษัทจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยฯ์ ดงักล่าว มาเป็นบริษัทเปรียบเทียบส าหรบัการประเมินดว้ยวิธีเปรียบเทียบกบัอตัราส่วน
ในตลาด 
 
ทัง้นี ้ในการประเมินมลูค่าหุน้สามญัของ ARIP โดยวิธีเปรียบเทียบกบัอตัราส่วนในตลาดนัน้ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ
ใชว้ิธีอตัราส่วนราคาต่อมลูค่าตามบญัชี (Price to Book Value Ratio Approach) และไม่ท าการประเมินมลูค่าหุ้นตาม
วิธีอตัราส่วนราคาต่อก าไรสทุธิต่อหุน้ (Price to Earnings Ratio Approach) และวิธีอตัราส่วนมลูค่ากิจการต่อก าไรจาก
การด าเนินงานก่อนหักดอกเบี ้ยจ่าย ภาษีเงินได้ ค่าเส่ือมราคา และค่าใช้จ่ายตัดจ าหน่าย (EV/EBITDA Ratio 
Approach) เนื่องจากบรษิัทจดทะเบียนท่ีน ามาเปรียบเทียบ ไดแ้ก่ MVP และ PICO มีผลประกอบการขาดทนุในปี 2563 
 
โดยการประเมินมูลค่าหุ้นสามัญของ ARIP ด้วยวิธีเปรียบเทียบกับอัตราส่วนในตลาด (Market Comparable 
Approach) มีรายละเอียดดงันี ้
 

วิธีอัตราส่วนราคาต่อมูลค่าตามบัญชี (Price to Book Value Ratio Approach) 
ส าหรบัการประเมินมลูค่าหุน้สามญัของ ARIP โดยใชว้ิธีอตัราส่วนราคาต่อมลูค่าตามบญัชี ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ
ไดก้ าหนดใหว้นัที่ 25 มิถุนายน 2564 ซึ่งเป็นวนัซือ้ขายหลกัทรพัยว์นัสดุทา้ยก่อนวนัที่ผูท้  าค าเสนอซือ้ยื่นแบบประกาศ
เจตนาในการเขา้ถือหลักทรพัยเ์พื่อครอบง ากิจการ  (แบบ 247-3) เป็นวันที่ใชใ้นการค านวณอัตราส่วนราคาต่อมลูค่า
ตามบญัชี (“P/BV”) เฉล่ียยอ้นหลงั โดยที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดค้  านวณ P/BV เฉล่ียยอ้นหลงั ส าหรบัช่วงเวลา 15 – 
360 วนัท าการ ซึ่งมีรายละเอียดดงันี ้

 
ค่า P/BV เฉลี่ยย้อนหลังของกลุ่มบริษัทจดทะเบียนทีน่ ามาเปรียบเทยีบ 

บริษัททีน่ ามา
เปรียบเทยีบ 

ระยะเวลาเฉลี่ยย้อนหลัง (วนัท าการ) 
15 วนั 30 วนั 60 วนั 90 วนั 180 วัน 270 วัน 360 วัน 

MVP 6.80x 5.16x 4.11x 3.45x 2.54x 2.19x 2.08x 
PICO 1.96x 1.95x 1.94x 1.95x 2.01x 1.96x 1.90x 

ค่าเฉลี่ย 4.38x 3.56x 3.03x 2.70x 2.28x 2.08x 1.99x 
ที่มา : Capital IQ  ณ วนัที่ 25 มิถนุายน 2564 และการค านวณของ IFA  

 
ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระน าค่าเฉล่ีย P/BV ยอ้นหลังของบริษัทที่น ามาเปรียบเทียบมาหาค่าเฉล่ีย และน าไปคูณกับ
มลูค่าตามบญัชีต่อหุน้ของ ARIP โดยอา้งอิงจากมลูค่าตามบญัชขีองส่วนของผูถื้อหุน้งบการเงินระหวา่งกาล ส าหรบังวด
สามเดือน สิน้สดุวนัที่ 31 มีนาคม 2564 ซึ่งมีมลูค่าเท่ากับ 208.53 ลา้นบาท หรือคิดเป็นมลูค่าตามบญัชีต่อหุน้ เท่ากบั 
0.45 บาท  โดยมีรายละเอียดการประเมินมลูค่าหุน้สามญัของ ARIP โดยวิธีอตัราส่วนราคาต่อมลูค่าตามบญัชีดงันี ้ 
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การประเมินมูลค่าหุ้นสามัญของ ARIP โดยการเทยีบเคียงกบั P/BV เฉลี่ยย้อนหลัง 

ระยะเวลาย้อนหลงั 
(วนัท าการ) 

ค่าเฉลี่ย P/BV 
(เท่า) (1) 

มูลค่าตามบัญช ี
(บาทต่อหุน้) (2) 

ราคาหุ้น (บาทตอ่หุน้)  
(3) = (1) x (2) 

15 4.38x 

0.45 

1.96 
30 3.56x 1.59 
60 3.03x 1.35 
90 2.70x 1.21 
180 2.28x 1.02 
270 2.08x 0.93 
360 1.99x 0.89 

ช่วงราคาหุ้นสามัญของ ARIP (บาทต่อหุน้) 0.89 – 1.96 
 
จากการค านวณข้างต้น  ราคาหุ้นสามัญของ ARIP ตามวิธีอัตราส่วนราคาต่อมูลค่าตามบัญชีเท่ากับ  

0.89 – 1.96 บาทต่อหุ้น ซึ่งสูงกว่าราคาเสนอซือ้ที่หุน้ละ 0.65 บาท เท่ากับ 0.24 – 1.31 บาทต่อหุน้  คิดเป็นรอ้ยละ 
36.92 – 201.54 

 
2.1.5 วิธีมูลค่าปัจจุบันสุทธิของกระแสเงนิสด (Discounted Cash Flow Approach) 
 
การประเมินมลูค่ายุติธรรมดว้ยวิธีนี ้เป็นวิธีการประเมินมลูค่าโดยค านึงถึงความสามารถในการสรา้งกระแสเงินสดใน
อนาคตของกิจการ โดยการคิดลดกระแสเงินสดอิสระ (Free Cash Flow to Firm) ที่กิจการคาดว่าจะไดร้บัจากการจดัท า
ประมาณการทางการเงินดว้ยตน้ทุนทางการเงินถัวเฉล่ียถ่วงน า้หนัก (Weighted Average Cost of Capital: WACC) 
ของกิจการ โดยมีระยะเวลาประมาณการเท่ากับ 4 ปี 9 เดือน ตัง้แต่ เมษายน 2564 – ธันวาคม 2568 โดยตัง้อยู่บน
สมมติฐานว่าธุรกิจของ ARIP จะยงัคงด าเนินการต่อไปอย่างต่อเนื่องหลงัจากสิน้สดุปีที่ประมาณการ (Going Concern 
Basis) โดยไม่มีการเปล่ียนแปลงที่มีนัยส าคญัเกิดขึน้ ภายใตส้ภาวะเศรษฐกิจและสถานการณปั์จจุบัน เพื่อหามลูค่า
ปัจจุบนัสทุธิของหุน้สามญัของกิจการ ณ วนัที่ 25 มิถุนายน 2564 รวมทัง้ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระมิไดน้ าผลกระทบ
ต่อกิจการท่ีเกิดจากการเขา้ท าค าเสนอซือ้ หรือผูท้  าค าเสนอซือ้ในครัง้นีม้าพิจารณาในการจดัท าประมาณการ 
 
ในการประเมินมลูค่าหุน้สามญัของกิจการในครัง้นี ้ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจดัท าประมาณการทางการเงินภายใต้
สมมติฐานทางการเงินต่าง ๆ ที่มีสาระส าคญัต่อการประเมินมลูค่า โดยอา้งอิงจาก ขอ้มลูและข่าวสารต่าง ๆ ที่เปิดเผยสู่
สาธารณะ รวมถึงขอ้มลูที่ไดร้บัจากกิจการ และขอ้มลูจากการสมัภาษณผ์ูบ้รหิารของ ARIP 
 
ทัง้นี ้สมมติฐานทางการเงิน มีรายละเอียด ดงันี ้ 
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1.) สมมติฐานด้านรายได้ 
 
รายไดข้องบริษัทฯ แบ่งเป็น 2 กลุ่ม ไดแ้ก่ (1) รายไดจ้ากสญัญาที่ท ากับลูกคา้ ซึ่งประกอบดว้ย ธุรกิจดา้นส่ือและคอน
เทนต ์ธุรกิจการจัดงานนิทรรศการ งานแสดงสินคา้และกิจกรรมทางการตลาดครบวงจร และธุรกิจบริการการตลาด
ดิจิทลั และ (2) รายไดอ้ื่นๆ ไดแ้ก่ รายไดจ้ากการจดโดเมนเนม (Domain name) เพื่อสนบัสนุนลกูคา้ของบริษัทฯ ก าไร
จากการจ าหน่ายทรพัยสิ์น และก าไรจากอตัราแลกเปล่ียน เป็นตน้ โดยมีสมมติฐานในการประมาณการ ดงันี ้ 
 
1.1) รายได้จากสัญญาทีท่ ากับลกูคา้ 
 
สมมติฐานรายไดจ้ากสญัญาที่ท ากบัลกูคา้ มีรายละเอียด ดงันี ้
 

สรุปสมมติฐานรายได้จากสัญญาทีท่ ากับลกูค้า 
สมมติฐาน ค าอธิบาย อ้างอิง 

  สมมติฐานรายได้จากสัญญาทีท่ ากับลูกค้า 

ธุรกิจส่ือและคอนเทนต ์ แหล่งรายไดจ้ากธุรกิจส่ือและคอนเทนต ์โดยหลกัมีที่มา
จาก (1) รายได้ที่ ได้รับจากค่าโฆษณาบนนิตยสาร 
Business+ แ ล ะ นิ ต ย ส า ร  Business+ Top 1000 
Companies ที่บริษัทฯ จัดจ าหน่ายเป็นรายเดือน และ
รายปี ตามล าดับ และ (2) รายได้จากการจัดงานมอบ
รางวัลและงานสัมมนา ซึ่งส่วนใหญ่เก่ียวเนื่องกับฐาน
ผูอ้่านนิตยสารของบริษัทฯ โดยงานมอบรางวลัจะจดัเป็น
ประจ า จ านวน 4 ครัง้ต่อปี และงานสมัมนาจะจดัประมาณ
จ านวน 1 – 2 ครัง้ต่อปี  
   
ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงประมาณการรายได้จาก
ธุรกิจส่ือและคอนเทนต์จากข้อมูลของบริษัทฯ ในอดีต 
และจากการสมัภาษณผ์ูบ้รหิาร โดยมีประมาณการรายได้
ส าหรบัปี 2564 เท่ากบั 34.03 ลา้นบาท ที่อตัราการเติบโต
เท่ากับรอ้ยละ 12.00 ต่อปี อ้างอิงจากแผนการจัดงาน
มอบรางวลัและงานสมัมนาที่คาดว่าจะสามารถจดัขึน้ได้
ตามเดิมจากปี 2563 ซึ่งมีผลการด าเนินงานที่สะท้อน
ผลกระทบจากสถานการณ์การแพร่ระบาดของไวรัส 
โคโรนา (COVID-19) แลว้ และอา้งอิงจากแผนการจัดงาน
ที่คาดว่าจะจดัขึน้เพิ่มเติมจากปี 2563 ไดแ้ก่ งานสมัมนา 
‘Digital Transformation’ ที่จะจัดขึน้ในช่วงเดือนตุลาคม 

ขอ้มลูจากการสมัภาษณ์
ผูบ้รหิาร ประกอบกบัการ
พิจารณาขอ้มลูอดีต และ
ประมาณการของบรษิัทฯ 
และที่ปรกึษาทางการเงิน
อิสระ 
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สมมติฐาน ค าอธิบาย อ้างอิง 

ของปี  2564 และการรับงานจากโครงการของการ
ท่องเที่ยวแห่งประเทศไทย (ททท.)  
 
โดยส าหรบัปี 2565 เป็นตน้ไป ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ
ประมาณการใหอ้ัตราการเติบโตของรายไดจ้ากธุรกิจส่ือ
และคอนเทนต ์เท่ากับรอ้ยละ 3.00 ต่อปี อา้งอิงจากอตัรา
การเติบโตเฉล่ีย 3 ปีย้อนหลัง ตั้งแต่ ปี 2560 – 2562 
เนื่องจากช่วงเวลาดังกล่าวเป็นระยะเวลาที่เหมาะสมใน
การพิจารณาอตัราการเติบโตของธุรกิจส่ือและคอนเทนตท์ี่
สามารถสะทอ้นภาพรวมการเติบโตที่แทจ้รงิของบรษิัทฯ 

ธุรกิจจัดงานนิทรรศการ 
ง านแสดง สินค้า  และ
กิจกรรมทางการตลาด
ครบวงจร 
 

แหล่งรายไดจ้ากธุรกิจการจัดงานนิทรรศการ งานแสดง
สินค้า และกิจกรรมทางการตลาดครบวงจร  โดยหลักมี
ที่มาจาก (1) รายได้จากการจัดงานแสดงสินค้าไอที  
ภายใตช้ื่องาน “COMMART” ซึ่งจะจดัเป็นประจ า จ านวน 
3 ครั้งต่อ ปี  และ (2) รายได้จากการรับจัดการและ
บริหารงานแสดงสินค้า งานนิทรรศการ รวมถึงบริการ
แพลตฟอรม์การจัดงานแสดงสินค้าเสมือนจริง (Virtual 
Event Platform) 
  
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระจึงประมาณการรายไดจ้ากธุรกิจ
การจัดงานนิทรรศการ งานแสดงสินค้า และกิจกรรม
ทางการตลาดครบวงจรจากขอ้มลูของบรษิัทฯ ในอดีต และ
จากการสมัภาษณผ์ูบ้ริหาร โดยประมาณการรายไดส้ าหรบั
ปี 2564 เท่ากับ 74.00 ลา้นบาท ที่อัตราการเติบโตเท่ากับ 
รอ้ยละ 19.40 ต่อปี อา้งอิงจากแผนการรบังานจดัการและ
บรหิารงานแสดงสินคา้ และงานบรกิารแพลตฟอรม์การจดั
งานแสดงสินค้าเสมือนจริง (Virtual Event Platform) ที่
เพิ่มขึน้ของบริษัทฯ เช่น งานออกรา้นคณะภริยาทูต และ
งานกาชาด เป็นตน้ รวมถึงแผนการเพิ่มขึน้ของค่าบริการ
ของการให้บริการแพลตฟอร์มการจัดงานแสดงสินค้า
เสมือนจริง (Virtual Event Platform) ซึ่งเป็นการจัดงาน
แบบ Hybrid (จัดพรอ้มกันทั้ง online และ offline) ท าให้
กลุ่มเป้าหมายสามารถเขา้ถึงงานไดอ้ย่างไรข้อบเขต และ
สอดคล้องกับการใช้ชีวิตในช่วงสถานการณ์การแพร่
ระบาดของ COVID-19 นอกจากนี ้ บริษัทฯ คาดว่าจะ

ขอ้มูลจากการสมัภาษณ์
ผูบ้รหิาร ประกอบกบัการ
พิ จ า รณา ข้ อ มู ล อดี ต 
ข้อมูลอุตสาหกรรมจาก
ส านกังานส่งเสริมการจดั
ประชุมและนิทรรศการ 
(องค์การมหาชน ) และ
ประมาณการของบรษิัทฯ 
และที่ปรกึษาทางการเงิน
อิสระ 
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สามารถจดังาน COMMART ในปี 2564 ไดค้รบ 3 ครัง้ ตาม
ก าหนดการเดิม 

 
โดยส าหรบัปี 2565 เป็นตน้ไป ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ
ประมาณการใหอ้ัตราการเติบโตของรายไดจ้ากธุรกิจการ
จดังานนิทรรศการ งานแสดงสินคา้ และกิจกรรมทางการ
ตลาดครบวงจร เท่ากับรอ้ยละ 7.00 ต่อปี อา้งอิงจากอตัรา
การเติบโตของรายไดร้วมในอุตสาหกรรมการจดังานแสดง
สินคา้ (Exhibitions) จากส านักงานส่งเสริมการจดัประชุม
และนิทรรศการ (องคก์ารมหาชน) ระหว่างปี 2561 – 2562 
เนื่องจากช่วงเวลาดงักล่าวเป็นระยะเวลาที่เหมาะสมในการ
พิจารณาอัตราการเติบโตของอุตสาหกรรมการจัดแสดง
สินคา้ (Exhibitions) ก่อนไดร้บัผลกระทบจากสถานการณ์
การแพรร่ะบาดของ COVID-19 ในปี 2563 

ธุรกิจบริการการตลาด
ดิจิทลั 

รายได้จากธุรกิจบริการการตลาดดิจิทัล ถือเป็นหนึ่งใน
รายไดห้ลกัที่ส  าคญัของบรษิัทฯ โดยแหล่งรายไดจ้ากธุรกิจ
ดังกล่าว โดยหลกัมีที่มาจาก (1) รายไดจ้ากการใหบ้ริการ
ส่ือสารการตลาดดิจิทัลครบวงจ ร (Digital Marketing 
Service) ตัง้แต่การวางกลยุทธก์ารตลาด ไปจนถึงการซือ้
ส่ือดิจิทัล และ (2) รายไดจ้ากแพลตฟอรม์เพื่อการพฒันา
บุคลากรในองค์กร (Enterprise Learning Platform) ซึ่ง
เ ป็นแพลตฟอร์มการฝึกอบรมออนไลน์ผ่านคลาวด์
เทคโนโลยี เหมาะส าหรับองคก์รขนาดกลาง และขนาด
ใหญ่ โดยองค์กรต่างๆ สามารถจัดซือ้แพลตฟอรม์และ
ช าระค่าบริการให้กับบริษัทฯ เป็นรายปี รวมถึงสามารถ
ปรบัแต่งระบบใหเ้หมาะสมกบัองคก์รโดยเฉพาะไดอ้ีกดว้ย 
 
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระจึงประมาณการรายไดจ้ากธุรกิจ
บริการการตลาดดิจิทลัจากขอ้มลูของบริษัทฯ ในอดีต และ
จากการสมัภาษณผ์ูบ้ริหาร โดยประมาณการรายไดส้ าหรบั
ปี 2564 เท่ากับ 72.45 ลา้นบาท ที่อตัราการเติบโตที่ลดลง
เท่ากับประมาณรอ้ยละ 45.27 ต่อปี โดยอา้งอิงจากรายได้
จากธุรกิจบริการการตลาดดิจิทัลของปี 2563 ที่ไม่รวม
รายได้จากการพัฒนาโปรแกรม  Enterprise Learning 
Platform ใหก้ับโครงการภาครฐัแห่งหนึ่ง ซึ่งเป็นโครงการ

ขอ้มูลจากการสัมภาษณ์
ผูบ้รหิาร ประกอบกบัการ
พิจารณาขอ้มลูอดีต และ
ประมาณการของบรษิัทฯ 
และที่ปรกึษาทางการเงิน
อิสระ 
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พิเศษ (One-off Project) และให้มีอัตราการเติบโตจาก
รายไดท้ี่ไม่รวมโครงการพิเศษดงักล่าวเท่ากับรอ้ยละ 20.00 
ต่อปี อ้างอิงจากการเติบโตของรายได้จากธุรกิจบริการ
การตลาดดิจิทัลของบริษัทฯ ที่ไม่รวมรายไดจ้ากโครงการ
พิเศษในปี 2563 และการปรบัเพิ่มของที่ปรกึษาทางการเงิน 
จากการพิจารณาถึงแผนงานการพฒันาแพลตฟอรม์อย่าง
ต่อเนื่องของบรษิัทฯ 
 
ส าหรบัปี 2565 ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระประมาณการให้
อตัราการเติบโตของรายไดจ้ากธุรกิจบรกิารการตลาดดิจิทลั
เท่ากับรอ้ยละ 20.00 ต่อปี โดยอ้างอิงจากแผนงานของ
บริษัทฯ ที่มีการพัฒนาแพลตฟอรม์อย่างต่อเนื่อง และจะ
เริ่มรบัรูร้ายไดจ้ากแผนงานดงักล่าวในช่วงตน้ปี 2565 
 
ส าหรับปี 2566 เป็นต้นไป ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ
ประมาณการใหอ้ตัราการเติบโตของรายไดจ้ากธุรกิจบรกิาร
การตลาดดิจิทลัเท่ากบัประมาณรอ้ยละ 10.00 ต่อปี อา้งอิง
จากอัตราการเติบโตเฉล่ีย 3 ปีย้อนหลัง ตั้งแต่ปี 2561 – 
2563  

 
1.2) รายได้อื่น ๆ 
 
สมมติฐานรายไดอ้ื่น ๆ ของบรษิัทฯ มีรายละเอียด ดงันี ้
 

สรุปสมมติฐานรายได้อืน่ ๆ 
สมมติฐาน ค าอธิบาย อ้างอิง 

รายไดอ้ื่น ๆ  ประกอบดว้ย รายไดจ้ากการจดโดเมนเนม (Domain 
name) เพื่อสนบัสนุนลกูคา้ของบริษัทฯ ก าไรจากการ
จ าหน่ายทรัพยสิ์นที่เส่ือมสภาพ และก าไรจากอัตรา
แลกเปล่ียน 
 
ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระประมาณการรายไดอ้ื่น ๆ 
ส าหรับปี 2564 เท่ากับ 0.46 ล้านบาท อ้างอิงจาก
รายไดท้ี่เกิดขึน้จริงในงวด 3 เดือนแรกของปี 2564 ซึ่ง
ประกอบดว้ยรายไดพ้ิเศษที่เกิดขึน้ครัง้เดียว และรายได้

ขอ้มลูจากการสมัภาษณ์
ผูบ้รหิาร ประกอบกบัการ
พิจารณาขอ้มลูอดีต และ
ประมาณการของบรษิัทฯ 
และที่ปรกึษาทางการเงิน
อิสระ 
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จากก าไรจากการจ าหน่ายทรัพยสิ์น ส าหรับปี 2565 
เป็นต้นไป ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระประมาณการ
รายไดอ้ื่น ๆ เท่ากับ 0.04 ลา้นบาท ต่อปี โดยอา้งอิง
จากค่าเฉล่ียของปี 2561 และปี 2563 ซึ่งประกอบไป
ดว้ยรายไดอ้ื่น ๆ ที่เป็นไปตามธุรกิจปกติของบริษัทฯ 
และไม่รวมรายไดพ้ิเศษ  

 
2.) ต้นทุนขาย บริการ และค่าสิทธิ 
 
ตน้ทนุขาย บรกิาร และค่าสิทธิของบรษิัทฯ สามารถสรุปเป็นตน้ทนุขาย บรกิาร และคา่สิทธิ ตามประเภทของรายไดจ้าก
สญัญาที่ท ากบัลกูคา้ในแต่ละธุรกิจตามที่กลา่วขา้งตน้ไดด้งันี ้ 
 

สรุปสมมติฐานตน้ทุนขาย บริการ และค่าสิทธิ 
สมมติฐาน ค าอธิบาย อ้างอิง 

ต้นทุนขาย บริการ และค่าสิทธิ 

ธุรกิจส่ือและคอนเทนต ์ ประกอบด้วย ต้นทุนขาย ค่าพิมพ์ ค่ากระดาษ ค่าแรง 
และค่าใชส้ถานที่จดังาน เป็นตน้ 
 
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระประมาณการใหส้ดัส่วนตน้ทุน
ขาย บริการ และค่าสิทธิต่อรายไดข้องธุรกิจสื่อและคอน
เทนตส์ าหรับปี 2564 เท่ากับรอ้ยละ 65.32 อ้างอิงจาก
สัดส่วนต้นทุนขาย บริการ และค่าสิทธิต่อรายได้จาก
ธุรกิจส่ือและคอนเทนต์เฉล่ียย้อนหลังของปี 2561 – 
2563 และงวด 3 เดือนแรกของปี 2564 เนื่องจากที่
ปรกึษาทางการเงินอิสระพิจารณาขอ้มลูในอดีตแลว้เห็น
ว่าต้นทุนขาย บริการ และค่าสิทธิเฉล่ียต่อรายไดจ้าก
ธุรกิจส่ือและคอนเทนตใ์นระยะเวลาดังกล่าว สามารถ
สะทอ้นตน้ทนุปัจจบุนัและเหมาะสมต่อการประมาณการ
ตน้ทุนในอนาคต และเป็นไปตามขอ้มูลที่ไดร้บัจากการ
สมัภาษณผ์ูบ้รหิาร 
 
ส าหรับปี 2565 เป็นต้นไป ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ
ประมาณการใหส้ดัส่วนตน้ทนุขาย บรกิาร และค่าสิทธิต่อ
รายไดข้องธุรกิจสื่อและคอนเทนตม์ีอตัราการเติบโตรอ้ย

ข้อมูลจากการสัมภาษณ์
ผู้บริหาร ประกอบกับการ
พิจารณาข้อมูลอดีต และ
ประมาณการของบริษัทฯ 
และที่ปรึกษาทางการเงิน
อิสระ 
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ละ 3.00 ต่อปี โดยอา้งอิงจากการประมาณการตน้ทนุของ
บรษิัทฯ 

ธุรกิจจดังานนิทรรศการ งาน
แสดงสินค้า และกิจกรรม
ทางการตลาดครบวงจร 

ประกอบด้วย ค่าแรง ค่าบูธและค่าตกแต่งงาน ค่าใช้
สถานที่จัดงาน ค่าใช้จ่ายประชาสัมพันธ์งาน และ
ค่าใชจ้่ายกิจกรรมในงาน เป็นตน้ 
 
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระประมาณการใหส้ดัส่วนตน้ทุน
ขาย บริการ และค่าสิทธิต่อรายได้ของธุรกิจจัดงาน
นิทรรศการ งานแสดงสินคา้ และกิจกรรมทางการตลาด
ครบวงจรส าหรบัปี 2564 เป็นตน้ไป เท่ากบัรอ้ยละ 69.76 
อ้างอิงจากสัดส่วนต้นทุนขาย บริการ และค่าสิทธิต่อ
รายไดจ้ากธุรกิจจดังานนิทรรศการ งานแสดงสินคา้ และ
กิจกรรมทางการตลาดครบวงจรเฉล่ียย้อนหลังของปี  
2563 และงวด 3 เดือนแรกของปี 2564 เนื่องจากที่
ปรกึษาทางการเงินอิสระพิจารณาขอ้มลูในอดีตแลว้เห็น
ว่าต้นทุนขาย บริการ และค่าสิทธิเฉล่ียต่อรายไดจ้าก
ธุรกิจจัดงานนิทรรศการ งานแสดงสินคา้ และกิจกรรม
ทางการตลาดครบวงจรในระยะเวลาดังกล่าว สามารถ
สะทอ้นตน้ทนุปัจจบุนัและเหมาะสมต่อการประมาณการ
ตน้ทุนในอนาคต และเป็นไปตามขอ้มูลที่ไดร้บัจากการ
สมัภาษณผ์ูบ้รหิาร 

ข้อมูลจากการสัมภาษณ์
ผู้บริหาร ประกอบกับการ
พิจารณาข้อมูลอดีต และ
ประมาณการของบริษัทฯ 
และที่ปรึกษาทางการเงิน
อิสระ 

ธุรกิจบรกิารการตลาดดิจิทลั ประกอบดว้ย ค่าแรง ตน้ทุนบริการ และค่าพัฒนาระบบ 
เป็นตน้ 
 
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระประมาณการใหส้ดัส่วนตน้ทนุ
ขาย บริการ และค่าสิทธิต่อรายได้ของธุรกิจบริการ
การตลาดดิจิทัล ส าหรับปี 2564 - 2566 เท่ากับรอ้ยละ 
70.00 อา้งอิงจากสดัส่วนตน้ทุนขาย บริการ และค่าสิทธิ
ต่อรายไดจ้ากธุรกิจบรกิารการตลาดดิจิทลัเฉล่ียยอ้นหลงั
ของปี 2561 – 2562 และไม่รวมปี 2563 เนื่องจากมตีน้ทนุ
ส่วนเพิ่มจากการรับงานจากหน่วยงานภาครัฐ ซึ่งเป็น
โครงการพิเศษ (One-off Project) โดยที่ปรึกษาทางการ
เงินอิสระพิจารณาข้อมูลในอดีตแลว้เห็นว่าตน้ทุนขาย 
บริการ และค่าสิทธิเฉล่ียต่อรายได้จากธุรกิจบริการ
การตลาดดิจิทัลในระยะเวลาดังกล่าว สามารถสะท้อน

ข้อมูลจากการสัมภาษณ์
ผู้บริหาร ประกอบกับการ
พิจารณาข้อมูลอดีต และ
ประมาณการของบริษัทฯ 
และที่ปรึกษาทางการเงิน
อิสระ 
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ตน้ทุนปัจจุบันและเหมาะสมต่อการประมาณการตน้ทุน
ในอนาคต และเป็นไปตามข้อมูลที่ ได้รับจากการ
สมัภาษณผ์ูบ้รหิาร 
 
ส าหรับปี 2567 เป็นต้นไป ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ
ประมาณการใหส้ัดส่วนตน้ทุนขาย บริการ และค่าสิทธิ
ต่อรายไดข้องธุรกิจบรกิารการตลาดดิจิทลั เท่ากบัรอ้ยละ 
65.00 ต่อปี เนื่องจากตน้ทุนส่วนใหญ่มาจากการพฒันา
แพลตฟอรม์ในการใหบ้ริการ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ
จึงประมาณการว่าต้นทุนดังกล่าวจะลดลงหลังจาก
แพลตฟอร์มและบุคลากรได้รับการพัฒนาจนมี
ประสิทธิภาพเพียงพอต่อการใหบ้รกิารแลว้ ซึ่งสอดคลอ้ง
กบัการสมัภาษณผ์ูบ้รหิารของบรษิัทฯ 

 
3.) ค่าใช้จ่ายในการขายและจัดจ าหน่าย 
 
สมมติฐานคา่ใชจ้่ายในการขายและจดัจ าหน่ายของบรษิัทฯ มีรายละเอียด ดงันี ้
 

สรุปสมมติฐานค่าใชจ้่ายในการขายและจัดจ าหน่าย 
สมมติฐาน ค าอธิบาย อ้างอิง 

ค่าใชจ้่ายในการขายและจดั
จ าหน่าย 

ประกอบดว้ย ค่าคอมมิชชั่น ค่าใช้จ่ายทางการตลาด 
ค่าใชจ้่ายสนับสนุนการขาย และค่าใชจ้่ายอื่น ๆ เป็น
ตน้ 
 
ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระประมาณการให้สัดส่วน
ค่าใช้จ่ายในการขายและจัดจ าหน่ายต่อรายไดจ้าก
สญัญาที่ท ากบัลกูคา้ ส าหรบัปี 2564 เป็นตน้ไป เท่ากบั
รอ้ยละ 0.75 อ้างอิงจากสัดส่วนค่าใชจ้่ายในการขาย
และจัดจ าหน่ายต่อรายไดจ้ากสัญญาที่ท ากับลูกค้า
เฉล่ียยอ้นหลงัของปี 2561 - 2563 และงวด 3 เดือนแรก 
ของปี 2564 เนื่องจากที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ
พิจารณาขอ้มลูในอดีตแลว้เห็นว่าสดัส่วนค่าใชจ้่ายใน
การขายและจดัจ าหน่ายต่อรายไดจ้ากสัญญาที่ท ากับ
ลกูคา้ในระยะเวลาดงักล่าว สามารถสะทอ้นค่าใชจ้่าย
ปัจจบุนัและเหมาะสมต่อการประมาณการค่าใชจ้่ายใน

ขอ้มลูจากการสมัภาษณ์
ผูบ้รหิาร ประกอบกบัการ
พิจารณาขอ้มลูอดีต และ
ประมาณการของบรษิัทฯ 
และที่ปรกึษาทางการเงิน
อิสระ 
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อนาคต และเ ป็นไปตามข้อมูลที่ ได้รับจากการ
สมัภาษณผ์ูบ้รหิาร 

 
4.) ค่าใช้จ่ายในการบริหาร 
 
สมมติฐานคา่ใชจ้่ายในการบรหิารของบรษิัทฯ มีรายละเอยีด ดงันี ้
 

สรุปสมมติฐานค่าใชจ้่ายในการบริหาร 
สมมติฐาน ค าอธิบาย อ้างอิง 

ค่าใชจ้่ายเก่ียวกบั
ผลประโยชนข์องพนกังาน 

ประกอบดว้ย เงินเดือน โบนัส กองทุนส ารองเลีย้งชีพ 
ประกันสังคม ค่าตอบแทนกรรมการ และผลประโยชน์ 
อื่น ๆ เป็นตน้ 
 
ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ ประมาณการอัตราการ
เติบโตของค่าใชจ้่ายเก่ียวกับผลประโยชนข์องพนกังาน 
ส าหรับปี 2564 เท่ากับรอ้ยละ 7.66 ต่อปี อ้างอิงจาก
นโยบายการปรบัขึน้เงินเดือนและอตัราผลประโยชนข์อง
พนกังาน ที่เท่ากบัรอ้ยละ 5.00 ต่อปี ทัง้นี ้เนื่องจากในปี 
2563 บริษัทฯ มีการปรับลดเงินเดือนพนักงานจาก
สถานการณ์การแพร่ระบาดของ COVID-19 ท าให้
ประมาณการอัตราการเติบโตส าหรับปี 2564 สูงกว่า
นโยบายปกติของบริษัทฯ  
 
ส าหรับปี 2565 เป็นตน้ไป ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ 
ประมาณการใหอ้ตัราการเติบโตของค่าใชจ้่ายเก่ียวกับ
ผลประโยชนข์องพนกังาน เท่ากับรอ้ยละ 5.00 ต่อปี ซึ่ง
เป็นไปตามนโยบายของบริษัทฯ และสอดคลอ้งกับการ
สมัภาษณผ์ูบ้รหิาร 

ข้อมูลจากการสัมภาษณ์
ผู้บริหาร ประกอบกับการ
พิ จ า ร ณ า ข้ อ มู ล อ ดี ต 
น โยบายผลประ โยชน์
พนักงานของบริษัทฯ และ
ประมาณการของบริษัทฯ 
และที่ปรึกษาทางการเงิน
อิสระ 

ค่าใชจ้่ายที่เก่ียวขอ้งกับการ
บรหิาร 

ประกอบดว้ย ค่าใชจ้่ายในการเดินทาง ค่าใชจ้่ายอปุกรณ์
ส านกังาน และค่าใชจ้่ายในการบรหิารอื่น ๆ เป็นตน้ 
 
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระประมาณการอตัราการเติบโต
ของค่าใชจ้่ายที่เก่ียวขอ้งกับการบริหาร ส าหรบัปี 2564 
เป็นต้นไป เท่ากับรอ้ยละ 5.00 ต่อปี ซึ่งใกล้เคียงกับ

ขอ้มูลจากการสัมภาษณ์
ผูบ้ริหาร ประกอบกับการ
พิจารณาขอ้มลูอดีต และ
ประมาณการของบรษิัทฯ 
และที่ปรกึษาทางการเงิน
อิสระ 
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ขอ้มลูเฉล่ียยอ้นหลงัของปี 2562 – 2563 และสอดคลอ้ง
กบัประมาณการของบรษิัทฯ 

ค่าซ่อมแซมและบ ารุงรกัษา ประกอบด้วย ค่าซ่อมแซม และบ ารุงรักษาอุปกรณ์
คอมพิวเตอร ์อุปกรณส์ านกังาน เครื่องตกแต่งส านกังาน 
และอื่น ๆ เป็นตน้ 
 
ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ ประมาณการอัตราการ
เติบโตของค่าซ่อมแซมและบ ารุงรกัษา ส าหรบัปี 2564 
เป็นต้นไป เท่ากับรอ้ยละ 10.00 ต่อปี ซึ่งเป็นไปตาม
แผนงานค่าซ่อมแซมและบ ารุงรกัษาทรพัยสิ์น ณ สภาพ
การใชง้านในปัจจุบัน และสอดคลอ้งกับประมาณการ
ของบรษิัทฯ 

ขอ้มลูจากการสมัภาษณ์
ผูบ้รหิาร ประกอบกบัการ
พิจารณาขอ้มลูอดีต และ
ประมาณการของบรษิัทฯ 
และที่ปรกึษาทางการเงิน
อิสระ 

หนีส้ญูและหนีส้งสยัจะสญู ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ ประมาณการให้หนีสู้ญ
และหนี ้สงสัยจะสูญ ส าหรับปี 2564 เท่ากับ (0.16) 
ลา้นบาท โดยพิจารณาจากขอ้มูลที่เกิดขึน้จริงในงวด 
3 เดือนแรก ของปี 2564 และประมาณการว่าบริษัทฯ 
จะมีการกลับรายการหนีสู้ญและหนีส้งสัยจะสญูจาก
การไดร้บัคืนภาษีมลูค่าเพิ่มที่ตัง้เผ่ือไว ้ภายในปี 2564 
 
ส าหรบัปี 2565 เป็นตน้ไป ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ 
ประมาณการใหห้นีสู้ญและหนี ้สงสัยจะสูญมีจ านวน
เท่ากับ 0.20 ลา้นบาท 0.50 ลา้นบาท 0.60 ลา้นบาท 
และ 0.72 ล้านบาท ตามล าดับ โดยจะเพิ่มขึน้ตาม
รายไดแ้ละลูกหนีก้ารคา้ในอนาคต ซึ่งสอดคลอ้งกับ
ประมาณการของบรษิัทฯ 

ขอ้มลูจากการสมัภาษณ์
ผูบ้รหิาร ประกอบกบัการ
พิจารณาขอ้มลูอดีต และ
ประมาณการของบรษิัทฯ 
และที่ปรกึษาทางการเงิน
อิสระ 

ค่าธรรมเนียมที่ปรกึษา ประกอบด้ ว ย  ค่ า ธ ร รม เ นี ย มก า รส อบบัญชี
ค่าธรรมเนียมการจัดการ และค่าธรรมเนียมที่ปรึกษา
อื่น เป็นตน้ 
 
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ ประมาณการค่าธรรมเนียม
ที่ปรึกษาส าหรับปี 2564 เท่ากับ 6.16 ล้านบาท ซึ่ง
เพิ่มขึน้จากปี 2563 เนื่องจากมีค่าธรรมเนียมที่ปรกึษา
ส าหรับการจัดท าค าเสนอซือ้หลักทรัพยท์ั้งหมดของ
กิจการ และส าหรบัปี 2565  ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ 

ขอ้มลูจากการสมัภาษณ์
ผูบ้รหิาร ประกอบกบัการ
พิจารณาขอ้มลูอดีต และ
ประมาณการของบรษิัทฯ 
และที่ปรกึษาทางการเงิน
อิสระ 
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ประมาณการค่าธรรมเนียมที่ปรกึษาเท่ากับ 5.23 ลา้น
บาท  เนื่องจากไม่มีค่าธรรมเนียมพิเศษเกิดขึน้  
 
ส าหรบัปี 2566 เป็นตน้ไป ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ
ประมาณการให้อัตราการเติบโตของค่าธรรมเนียมที่
ปรึกษาเท่ากับรอ้ยละ 3.00 ต่อปี อา้งอิงจากประมาณ
การของบรษิัทฯ 

ค่าใชจ้่ายเบ็ดเตล็ด ประกอบดว้ย เงินบรจิาค คา่ปรบั ค่าใชจ้า่ยตอ้งหา้ม 
และค่าใชจ้า่ยเบ็ดเตล็ดอื่น ๆ เป็นตน้ 
 
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ ประมาณการใหค้่าใชจ้า่ย
เบ็ดเตล็ด ส าหรบัปี 2564 - 2568 เทา่กบั 0.11 ลา้น
บาท – 0.45 ลา้นบาท โดยอา้งอิงตามประมาณการ
ของบรษิัทฯ 

ขอ้มลูจากการสมัภาษณ์
ผูบ้รหิาร ประกอบกบัการ
พิจารณาขอ้มลูอดีต และ
ประมาณการของบรษิัทฯ 
และที่ปรกึษาทางการเงิน
อิสระ 

 
5.) ต้นทุนทางการเงนิ 
 
ณ สิน้สุดไตรมาส 1 ปี 2564 บริษัทฯ มีหนี ้สินตามสัญญาเช่าการเงิน จ านวน 0.62 ล้านบาท ซึ่งเป็นสัญญาเช่า
ยานพาหนะ อา้งอิงจากสญัญาเชา่ที่ไดร้บัจากบรษิทัฯ โดยสญัญาเช่าดงักล่าวมอีตัราดอกเบีย้รอ้ยละ 6.17 ต่อปี อย่างไร
ก็ตาม สญัญาเช่าดงักล่าวจะสิน้สดุพรอ้มกบัการช าระค่าเช่างวดสดุทา้ย ในเดือนตลุาคม 2565 ทัง้นี ้บรษิัทฯ ไม่ไดม้ีการ
ใชว้งเงินสินเชื่อเงินกูเ้บิกเกินบัญชี หรือเงินกูย้ืมอื่น ๆ เนื่องจากบริษัทฯ สามารถสรา้งและด ารงกระแสเงินสดในการ
ด าเนินการธุรกิจตลอดช่วงระยะเวลาประมาณการ 
 
ดังนั้น ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระจึงประมาณการใหบ้ริษัทฯ ไม่มีการเบิกใชว้งเงินสินเชื่อ และไม่มีตน้ทุนทางการเงิน  
ใด ๆ เพิ่มเติมตลอดระยะเวลาประมาณการ 
 
6.) ค่าใช้จ่ายภาษีเงนิได้ 
 
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระประมาณการภาษีเงินไดเ้ท่ากบัรอ้ยละ 22.00 ของก าไรก่อนภาษีเงินได ้อา้งอิงจากค่าใชจ้่าย
ภาษีเงินไดท้ี่แทจ้รงิ (Effective tax rate) จากค่าเฉล่ียในปี 2561 และปี 2563 เนื่องจากบรษิัทฯ มีค่าใชจ้่ายตอ้งหา้มที่ไม่
สามารถน าไปหักภาษีไดเ้กิดขึน้ทุกปี ส่งผลใหค้่าใชจ้่ายภาษีเงินไดท้ี่แทจ้ริงของบริษัทฯ สูงกว่าอัตราภาษีเงินไดน้ิติ
บุคคลตามที่กรมสรรพากรก าหนด ทัง้นี ้ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ ไม่ไดน้ าค่าใชจ้่ายภาษีเงินไดใ้นปี 2562 มารวมใน
การหาค่าเฉล่ีย เนื่องจากค่าใช้จ่ายภาษีเงินได้ในปี 2562 สูงกว่าปกติจากการเปล่ียนโครงสร้างหนี ้สินส ารอง
ผลประโยชนร์ะยะยาวของพนกังานตามพระราชบัญญัติคุม้ครองแรงงาน ส่งผลใหบ้ริษัทฯ บันทึกผลกระทบจากการ
เปล่ียนแปลงดงักล่าว จ านวน 1.50 ลา้นบาท ในงบก าไรขาดทนุของปี 2562 



รายงานความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระต่อค าเสนอซือ้หลกัทรพัยข์อง ARIP  

32 
 

7.) เงนิลงทุน ค่าเสื่อมราคา และค่าตัดจ าหน่าย 
 
ที่ปรกึษาทางการเงนิอิสระ ประมาณการเงินลงทนุ ส าหรบัปี 2564 – 2568 ในท่ีดิน อาคารและอปุกรณเ์ท่ากบั 1.30 ลา้น
บาทต่อปี โดยแบ่งเป็นเงินลงทนุในอปุกรณค์อมพิวเตอร ์เท่ากบั 1.00 ลา้นบาทต่อปี และเงินลงทนุในอปุกรณส์ านกังาน 
เท่ากบั 0.30 ลา้นบาทต่อปี โดยหลกัเป็นการลงทนุเพื่อการซ่อมบ ารุงรกัษาสินทรพัยใ์หม้ีสภาพดี โดยอา้งอิงจากแผนการ
ลงทนุในที่ดิน อาคารและอปุกรณข์องผูบ้รหิาร ARIP ในแต่ละปี และเป็นไปตามเงินลงทนุในอดีตของแต่ละสินทรพัย์ 
 
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระก าหนดใหสิ้นทรพัยแ์ต่ละประเภทมีการคิดค่าเส่ือมราคาในอตัราคงที่ตามวิธีเสน้ตรง โดยค่า
เส่ือมราคาของแต่ละสินทรพัยจ์ะค านวนแตกต่างกนัตามระยะเวลาที่แตกต่างกนั มีรายละเอียดดงันี ้ 
 
 

ค่าเสื่อมราคา 
สินทรัพย ์ ระยะเวลาคิดค่าเสือ่มราคา (ปี) 

อาคาร 20 
ส่วนปรบัปรุงอาคาร 5 – 20 
อปุกรณค์อมพวิเตอร ์ 3 – 5 
อปุกรณส์ านกังานและเครื่องตกแต่ง 5 
ยานพาหนะ 5 

ที่มา : หมายเหตปุระกอบงบการเงินตรวจสอบของ ARIP สิน้สดุวนัที่ 31 ธันวาคม 2563 

 
ในส่วนของสินทรพัยไ์ม่มีตวัตนแสดงดว้ยราคาทุนหักดว้ยค่าตัดจ าหน่ายสะสม และค่าเผ่ือการดอ้ยค่า (ถา้มี) ค่าตดั
จ าหน่ายค านวณโดยวิธีเสน้ตรงตามอายกุารใหป้ระโยชนเ์ชิงเศรษฐกิจของสินทรพัย์ มีรายละเอียดดงันี ้
 

ค่าตดัจ าหน่าย 
สินทรัพย ์ ระยะเวลาคิดค่าตัดจ าหน่าย (ปี) 

คอมพิวเตอรซ์อฟตแ์วร ์ 3 – 5 
หลกัสตูรอบรมออนไลน ์ 3 

ที่มา : หมายเหตปุระกอบงบการเงินตรวจสอบของ ARIP สิน้สดุวนัที่ 31 ธันวาคม 2563 

 
8.) เงนิทุนหมุนเวียน 
 
ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระประมาณการเงินทุนหมุนเวียนของ ARIP (ลูกหนีก้ารคา้และลูกหนีอ้ื่น เจา้หนีก้ารคา้และ
เจา้หนีอ้ื่น และสินคา้คงเหลือ) จากขอ้มลูในช่วงปี 2561 – 2563 และไตรมาสที่ 1 ปี 2564 โดยมีค่าเฉล่ียระยะเวลาเรียก
เก็บหนีข้องลกูหนีก้ารคา้ ระยะเวลาเรียกเก็บหนีข้องลกูหนีอ้ื่น ระยะเวลาช าระหนีข้องเจา้หนีอ้ื่น และระยะเวลาสินคา้
คงเหลือเท่ากับ 63.50 วนั 49.19 วนั 21.88 วนั และ 0.46 วนั ตามล าดบั ตลอดช่วงเวลาประมาณการ ทัง้นี ้ระยะเวลา
ช าระหนีข้องเจา้หนีก้ารคา้จะเป็นไปตามนโยบายเครดิตเทอมของบรษิัทฯ เท่ากบั 30.00 วนั 
 
 



รายงานความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระต่อค าเสนอซือ้หลกัทรพัยข์อง ARIP  

33 
 

ประมาณการเงนิทุนหมุนเวียน  

หน่วย : วัน 2561A 2562A 2563A 
ไตรมาส 1 
ปี 2564A 

ไตรมาส 2 
ปี 2564F 
เป็นต้นไป 

ระยะเวลาเรียกเก็บหนีข้องลกูหนีก้ารคา้ 62.01 56.83 80.10 55.05 63.50 
ระยะเวลาเรียกเก็บหนีข้องลกูหนีอ้ื่น 44.99 68.27 44.34 40.17 49.19 
ระยะเวลาช าระหนีข้องเจา้หนีก้ารคา้ 27.88 33.59 29.98 27.17 30.00 
ระยะเวลาช าระหนีข้องเจา้หนีอ้ื่น 24.11 16.07 22.44 24.88 21.88 
ระยะเวลาสินคา้คงเหลือ 0.89 0.52 0.21 0.24 0.46 

ที่มา : งบการเงินของ ARIP นโยบายเครดิตเทอมของ ARIP และการประมาณการของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ 

 
9.) อัตราคิดลดกระแสเงนิสด (Discount Rate) 
 
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระใชต้น้ทุนทางการเงินเฉล่ียถ่วงน า้หนกั (Weighted Average Cost of Capital : WACC) เป็น
อตัราคิดลดในการค านวณมลูค่าปัจจบุนัของกระแสเงินสดจากการด าเนินงานของบรษิัทฯ ซึ่งตน้ทนุทางการเงินถวัเฉล่ีย
ถ่วงน า้หนกัสามารถค านวณไดต้ามสมการดงันี  ้
 
 
 
 
อย่างไรก็ตาม ในการค านวณหาตน้ทุนทางการเงินเฉล่ียถ่วงน า้หนักจ าเป็นตอ้งค านวณหาค่า Ke ซึ่งค านวณไดจ้าก
สมการ Capital Asset Pricing Model (CAPM) โดยมีรายละเอียดตามสมการ ดงันี ้
 
 
 
โดยที่ 

Rf   = อัตราดอกเบีย้ปราศจากความเส่ียง ซึ่งที่ปรึกษาทางการเงินอิสระอา้งอิงจากอตัราผลตอบแทนของ
พันธบัตรรัฐบาลอายุ  10 ปี  ณ วันที่  25 มิถุนายน 2564 เท่ากับร้อยละ 1.82 ต่อปี (ที่มา  : 
www.thaibma.or.th) 

Rm = อตัราผลตอบแทนตลาด ซึ่งที่ปรกึษาทางการเงินอิสระอา้งอิงจากการเปล่ียนแปลงโดยเฉล่ียของดชันี
ตลาดหลกัทรพัยฯ์ ยอ้นหลงั 35 ปี ตัง้แต่เดือนเมษายน 2529 – มีนาคม 2564 ซึ่งเท่ากบัรอ้ยละ 13.71 
(ที่มา : www.set.or.th และการค านวณของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ)  

 = ค่าสมัประสิทธิ์ความแปรปรวนของบริษัทเทียบเคียง ซึ่งเป็นบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรพัยท์ี่
ประกอบธุรกิจใกลเ้คียงกันกับธุรกิจของ ARIP ซึ่งมีรายไดห้ลกัจากการจดังานนิทรรศการ งานแสดง
สินคา้และกิจกรรมทางการตลาด ผลิตส่ือและคอนเทนต ์และธุรกิจบริการดิจิ ทัล โดยอ้างอิงจาก
ค่าเฉล่ียของค่าสมัประสิทธิ์ความแปรปรวนดงักล่าวยอ้นหลงั 3 ปี สิน้สดุวนัที่ 25 มิถุนายน 2564 ซึ่ง
จะไดค้่าเท่ากบั 0.47 โดยบรษิัทเทียบเคียงมีรายละเอียดดงันี ้

 
 
 

WACC = Ke x [E/(D+E)] + Kd x (1 - t) x [D/(D+E)] 

Ke = Rf +  (Rm – Rf) 
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บริษัทเทยีบเคียงทีใ่ช้ในการค านวณค่าสัมประสิทธิ์ความแปรปรวน 

รายชื่อบริษัท 

ตลาด
หลักทรัพย์

ทีจ่ด
ทะเบียน 

ลักษณะการประกอบธุรกิจ  

บรษิัท เอ็ม วชิั่น จ ากดั 
(มหาชน) (“MVP”) 

MAI 

การจดังานแสดงสินคา้เทคโนโลยี อปุกรณส่ื์อสาร อปุกรณต์่าง ๆ 
ที่เก่ียวขอ้ง การจดังานแข่งขนักีฬา ท่องเที่ยว งานสมัมนา และ
อื่น ๆ ตลอดจนการผลิตและจ าหน่ายส่ือในรูปแบบตา่ง ๆ ทัง้ส่ือ
ออนไลนแ์ละออฟไลน ์อีกทัง้การประกอบธุรกิจพาณิชย  ์

0.54 

บรษิัท ปิโก (ไทย
แลนด)์ จ ากดั 
(มหาชน) (“PICO”) 

MAI 

การบรหิารจดัการงานแสดงสินคา้และนิทรรศการ การสรา้งสรรค์
กิจกรรมทางการตลาดและการส่งเสรมิภาพลกัษณ ์และการ
สรา้งสรรคแ์หล่งการส่ือสารองคค์วามรู ้ไดแ้ก่ การจดันิทรรศการ
ชั่วคราว การจดัสรา้งนิทรรศการถาวรในพิพิธภณัฑแ์ละศนูยก์าร
เรียนรู ้รวมถงึการบรกิารดา้นการพฒันาและเผยแพรด่ิจิทลัคอน
เทนทแ์ละดิจิทลัมเีดีย 

0.40 

ค่าเฉลี่ย 0.47 
ที่มา : Capital IQ ณ วนัที่ 25 มิถนุายน 2564 

 
โดยรายละเอยีดการค านวณหา Ke ไดแ้สดงในตาราง ดงันี ้

 
การค านวณอตัราผลตอบแทนต่อผู้ถือหุน้ของ ARIP 

ปัจจัยทีใ่ช้ในการค านวณ สมมติฐานทีใ่ช ้
Risk-free Rate (1) รอ้ยละ 1.82 
Risk Premium (Rm – Rf) (2) รอ้ยละ 11.89 

  (3) 0.47 
Cost of Equity หรือ Ke (4) = (1) + [(3) x (2)] ร้อยละ 7.45 

 
ทั้งนี ้อัตราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Ke) ที่ค  านวณไดด้ังแสดงในตารางขา้งตน้เท่ากับรอ้ยละ  7.45 และเมื่อน าค่า Ke ไป
ค านวณหา WACC จะไดค้่าอตัราคิดลดเท่ากบัรอ้ยละ 7.45 โดยมีรายละเอียดการค านวณดงัแสดงในตารางดา้นล่าง 
 

Ke = อัตราตอบผลแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้นค านวณจากการใช้ทฤษฎี Capital 
Asset Pricing Model (CAPM) ดังแสดงตามสมการขา้งตน้เท่ากับรอ้ยละ 
7.45 

Kd = ตน้ทนุทางการเงินของหนีสิ้นที่มีภาระดอกเบีย้ของ ARIP เท่ากบัรอ้ยละ 6.17 
โดยที่ปรึกษาทางการเงินอิสระใชอ้ัตราดอกเบีย้ของหนีสิ้นตามสัญญาเช่า
การเงินของ ARIP ณ งบการเงินระหว่างกาล ส าหรบังวดสามเดือน สิน้สุด
วนัที่ 31 มีนาคม 2564 
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t = อตัราภาษีที่แทจ้รงิ (Effective Tax Rate) เท่ากบัรอ้ยละ 22.00 
D/(D+E) = อัตราส่วนหนีสิ้นที่มีภาระดอกเบีย้ต่อทุนของ ARIP ณ งบการเงินระหว่าง

กาล ส าหรบังวดสามเดือน สิน้สดุวนัที่ 31 มีนาคม 2564 เท่ากบัรอ้ยละ 0.30 
 

การค านวณต้นทนุถัวเฉลี่ยถ่วงน ้าหนัก (WACC) ของ ARIP 
ปัจจัยทีใ่ช้ในการค านวณ สมมติฐานทีใ่ช ้

Cost of Equity หรือ Ke (1) รอ้ยละ 7.45 
Cost of Debt หรือ Kd (2) รอ้ยละ 6.17 
D/(D+E) (3) รอ้ยละ 0.30 
อตัราภาษีเงินไดน้ติิบคุคล หรือ t (4) รอ้ยละ 22.00 
WACC หรือ Discount Rate (5) = {(1) x [1-(3)]} + {(2) x [1-(4)] x (3)} ร้อยละ 7.45 

 
10.) มูลค่าสุดท้าย (Terminal Value) 
 
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระตัง้สมมติฐานในการค านวณหามลูค่าสดุทา้ย (Terminal Value) ของกระแสเงินสดจากการ
ด าเนินงานภายหลังจากระยะเวลาประมาณการว่า กิจการจะด าเนินธุรกิจไปอย่างต่อเนื่อง และพิจารณาจากบท
สมัภาษณผ์ูบ้รหิารและผลประกอบการในอดีตตัง้แต่ปี 2561 ถึงงบการเงินระหวา่งกาล ส าหรบังวดสามเดือน สิน้สดุวนัท่ี 
31 มีนาคม 2564 ดงันัน้ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระจึงพิจารณาใชอ้ตัราการเติบโตระยะยาวของกระแสเงินสดจากการ
ด าเนินงาน (Perpetual Growth Rate) เท่ากบัรอ้ยละ 1.00 เพื่อสะทอ้นอตัราการเติบโตของธุรกิจ ARIP 
 
11.) การประเมินมูลค่าหุ้นสามัญด้วยวิธีมูลค่าปัจจุบันสุทธิของกระแสเงนิสด 
 
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดป้ระมาณการกระแสเงินสดอิสระของ ARIP มีรายละเอียดดงันี ้
 

สรุปประมาณการกระแสเงนิสดของ ARIP (เมษายน 2564 - ธันวาคม 2568) 

หน่วย: ล้านบาท 
2564F 

(เม.ย. - ธ.ค.) 
2565F 2566F 2567F 2568F 

รายไดร้วม 136.14 201.21 216.50 233.08 251.06 

ค่าใชจ้า่ยรวม (125.83) (186.47) (199.53) (209.01) (222.42) 
EBIT 10.31 14.74 16.98 24.07 28.64 
บวก ค่าเส่ือมราคาและ
ค่าตดัจ าหน่าย 

4.51 5.34 4.53 4.50 2.41 

หกั  ส่วนเปล่ียนแปลง
เงินทนุหมนุเวียน 

(11.37) (3.60) (3.02) (3.85) (3.83) 

หกั  ค่าใชจ้า่ยลงทนุ (1.21) (1.30) (1.30) (1.30) (1.30) 
หกั ภาษีเงินได ้ (2.27) (3.24) (3.73) (5.30) (6.30) 
กระแสเงนิสดอิสระ (0.03) 11.94 13.45 18.12 19.62 
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หน่วย: ล้านบาท 
2564F 

(เม.ย. - ธ.ค.) 
2565F 2566F 2567F 2568F 

บวก มลูคา่สดุทา้ย 
(Terminal Value) 

    307.37 

มูลค่าปัจจุบนัของ
กระแสเงนิสดอิสระ 

(0.03) 10.71 11.23 14.08 236.38 

 
สรุปมูลค่าหุน้ ARIP จากวธิีประมาณการกระแสเงนิสด 

หน่วย: ล้านบาท ณ วันที ่25 มิถุนายน 2564 
มลูค่าปัจจบุนัของกระแสเงินสดสทุธิของ ARIP ตัง้แต่ปี 2564 – 2568 50.16 
มลูค่าปัจจบุนัของกระแสเงินสดสทุธิของ ARIP ตัง้แต่ปี 2569 เป็นตน้ไป  222.20 
มูลค่ากิจการของ ARIP (Enterprise Value) 272.36 
บวก: เงินสดและรายการเทยีบเทา่เงินสด ณ วนัท่ี 31 มีนาคม 2564 58.99 
บวก: สินทรพัยท์างการเงินหมนุเวียนอื่น ณ วนัท่ี 31 มีนาคม 2564 51.73 
บวก: เงินฝากธนาคารท่ีมีภาระค า้ประกนั ณ วนัท่ี 31 มีนาคม 2564 11.50 
หกั: ภาระหนีสิ้นดอกเบีย้ ณ วนัท่ี 31 มีนาคม 2564 (0.62) 
หกั: ส ารองผลประโยชนร์ะยะยาวของพนกังาน ณ วนัท่ี 31 มีนาคม 2564 (7.82) 
มูลค่าส่วนของผู้ถือหุน้ (Equity Value) 386.15 
จ านวนหุน้ (ลา้นหุน้) 466.00 
มูลค่าส่วนของผู้ถือหุน้ (Equity Value) บาท/หุ้น 0.83 

 
จากตารางในขา้งตน้ ราคาหุ้นสามัญของ ARIP ตามวิธีมูลค่าปัจจุบันสุทธขิองกระแสเงนิสด เท่ากับ 386.15 ล้าน
บาท คดิเป็น 0.83 บาทต่อหุน้ ซึ่งสูงกว่าราคาเสนอซือ้ ทีหุ่น้ละ 0.65 บาท เท่ากับ 0.18 บาทตอ่หุน้ หรือ คดิ
เป็นร้อยละ 27.69 

 
12.) การวิเคราะหค์วามอ่อนไหวของผลการด าเนินงาน 
 

จากการประเมินมูลค่าหุน้ของ ARIP ดว้ยวิธีมูลค่าปัจจุบันสุทธิของกระแสเงินสด (Discounted Cash Flow) ในกรณี
ฐานไดม้ลูค่าเท่ากบัหุน้ละ 0.83 บาท โดยที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดว้ิเคราะหค์วามอ่อนไหวของผลการด าเนินงานตอ่
มูลค่าหุน้ของ ARIP โดยพิจารณาจากปัจจัยหลักที่มีผลกระทบต่อผลการด าเนินงาน  ไดแ้ก่ (1) อัตราการเติบโตของ
รายไดจ้ากธุรกิจบรกิารการตลาดดิจทิลั และ (2) สดัส่วนตน้ทนุขาย บรกิาร และค่าสิทธิของธุรกิจบรกิารการตลาดดิจิทลั
ต่อรายไดจ้ากธุรกิจบริการการตลาดดิจิทลั โดยที่ปรกึษาทางการเงินอิสระท าการปรบัเพิ่มขึน้และลดลงปัจจยัดงักล่าว 
โดยมีรายละเอียดดงันี ้
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การวิเคราะหค์วามอ่อนไหวมูลค่าหุน้ของ ARIP ด้วยวิธี DCF 
จากปัจจัยอตัราการเติบโตของรายได้จากธุรกจิบริการการตลาดดิจทิัล 

รายละเอียด 
มูลค่าส่วนของผู้ถือหุน้ 

(หน่วย: ล้านบาท) 
มูลค่าหุน้สามัญ 

(หน่วย: บาท/หุน้) 
กรณีที ่1 : ปรบัอตัราการเติบโตเพิ่มขึน้รอ้ย
ละ 10.00 จากกรณีฐาน 

433.75 0.93 

กรณีฐาน 386.15 0.83 
กรณีที ่2 : ปรบัอตัราการเติบโตลดลงรอ้ยละ 
10.00 จากกรณีฐาน 

341.11 0.73 

 
การวิเคราะหค์วามอ่อนไหวมูลค่าหุน้ของ ARIP ด้วยวิธี DCF 

จากปัจจัยสดัส่วนต้นทนุขาย บริการ และค่าสิทธขิองธุรกิจบริการการตลาดดิจทิัล 
ต่อรายได้จากธุรกิจบริการการตลาดดิจิทลั 

รายละเอียด 
มูลค่าส่วนของผู้ถือหุน้ 

(หน่วย: ล้านบาท) 
มูลค่าหุน้สามัญ 

(หน่วย: บาท/หุน้) 
กรณีที ่1 : ปรบัสดัส่วนเพิม่ขึน้รอ้ยละ 5.00 จากกรณีฐาน 450.98 0.97 
กรณีฐาน 386.15 0.83 
กรณีที ่2 : ปรบัสดัส่วนลดลงรอ้ยละ 5.00 จากกรณีฐาน 321.32 0.69 

  
ทัง้นี ้จากการผลการวิเคราะหค์วามอ่อนไหว (Sensitivity Analysis) ทั้งหมดข้างต้น มูลค่าของ ARIP ที่ค านวณ
ได้อยู่ระหว่าง 321.32 – 450.98 ล้านบาท หรือ 0.69 – 0.97 บาทต่อหุ้น เม่ือเปรียบเทียบกับราคาท าค าเสนอ
ซื้อของกิจการ ที่หุ้นละ 0.65 บาทต่อหุ้น พบว่ามูลค่าของ ARIP มีมูลค่าสูงกว่า เท่ากับ 0.04 – 0.32 บาทต่อ
หุ้น หรือ ร้อยละ 6.15 – 49.23  
 

สรุปการเปรียบเทยีบราคาประเมินหุน้สามัญของ ARIP กับราคาเสนอซือ้หลักทรัพย ์

วิธีประเมินมูลค่าหุ้น 
ราคาประเมิน 

โดย IFA 
(บาทต่อหุน้) 

ราคาเสนอซือ้  
(บาทต่อหุน้) 

ความ
เหมาะสมของ
วิธีประเมิน 

ราคาประเมิน 
สูงกว่า (ต ่ากว่า) 
ราคาเสนอซือ้  

(ร้อยละ) 
วิธีมลูค่าตามบญัชี 0.45 

0.65 

ไม่เหมาะสม (30.77) 
วิธีปรบัปรุงมลูค่าตามบญัชี 0.58 ไม่เหมาะสม (10.77) 
วิธีมลูค่าหุน้ตามราคาตลาด 0.67 – 0.74 ไม่เหมาะสม 3.08 – 13.85 
วิธีเปรียบเทียบอตัราส่วน
มลูค่าตลาด โดยวิธี
อตัราส่วน P/BV 

0.89 – 1.96 ไม่เหมาะสม 36.92 – 201.54 

วิธีมูลค่าปัจจุบันสุทธิของ
กระแสเงนิสด 

0.69 – 0.97 เหมาะสม 6.15 – 49.23 

 
ทัง้นีก้ารประเมินมลูค่าหุน้โดยวิธีต่าง ๆ นัน้ จะมีขอ้ดี และขอ้ดอ้ยที่แตกต่างกัน ซึ่งสามารถสรุปความเหมาะสมของแต่
ละวิธีได ้ดงันี ้ 
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วิธีการประเมิน ความเหมาะสม ค าอธิบาย 

วิธีมลูคา่ตามบญัชี ไม่เหมาะสม 

เนื่องจากวิธีนีแ้มว้่าจะค านึงถึงมลูค่าของกิจการ ณ ขณะใด
ขณะหนึ่ง แต่อย่างไรก็ตาม วิธีการนี ้ไม่ไดค้  านึงถึงศกัยภาพ
ในการเติบโตและความสามารถ ในการสรา้งกระแสเงินสด
ในอนาคต 

วิธีปรบัปรุงมลูคา่ตามบญัชี ไม่เหมาะสม 

เนื่องจากวิธีนีแ้มว้่าจะไดพ้ิจารณา มลูค่าตลาดของสินทรพัย์
ของกิจการโดยผูป้ระเมินราคาอิสระ แต่อย่างไรก็ตาม วิธีการ
นีค้  านึงถึงมลูค่าของกิจการ ณ ช่วงเวลาใดเวลาหนึ่งเท่านั้น 
โดยไม่ค านึงถึงศกัยภาพในการเติบโตและความสามารถใน
การสรา้งกระแสเงินสดในอนาคตของกิจการ 

วิธีมลูคา่หุน้ตามราคาตลาด ไม่เหมาะสม 

เนื่องจากวิธีนี ้แม้ว่าจะสามารถสะท้อนมูลค่ากิจการตาม  
อปุสงคแ์ละอปุทานของหุน้สามญัที่มีการซือ้ขายจรงิในตลาด
หลักทรัพยฯ์ ไดใ้นระดับหนึ่ง อย่างไรก็ตามหุ้นสามัญของ
กิจการค่อนขา้งมีสภาพคล่องจ ากดั และราคาตลาดจะไดร้บั
ผลกระทบจากปัจจัยภายนอกหลายประการ อาทิ ภาวะ
เศรษฐกิจของประเทศ ภาวะการเมือง อตัราดอกเบีย้ ฯลฯ ซึ่ง
เป็นปัจจยัที่ไม่สามารถควบคมุได ้ 

วิธีเปรียบเทียบอตัราส่วน
มลูค่าตลาด  
โดยวิธีอตัราส่วน P/BV 

ไม่เหมาะสม 

เนื่องจากวิธีนีป้ระเมินโดยการเปรียบเทียบกิจการกับบริษัท
อื่น ซึ่งมีความแตกต่าง  ทั้งในด้าน โครงสรา้งรายได ้กลุ่ม
ลกูคา้เป้าหมาย ขนาดของธุรกิจ โครงสรา้งทางการเงิน และ
สภาพคล่องของหุน้สามญั เป็นตน้ 

วิธีมูลค่าปัจจุบันสุทธิของ
กระแสเงนิสด เหมาะสม 

เน่ืองจากวิธีนี้ได้พิจารณาถึงความสามารถในการสร้าง
กระแสเงินสดในอนาคตของกิจการ  ประกอบกับ
นโยบายในการบริหารจัดการของผู้บริหารของกิจการ
ในอนาคต ทั้งในด้านการขยายการลงทุนและการสร้าง
รายได้ในอนาคต 

 
ดงันัน้จากตารางสรุปขา้งตน้ ที่ปรึกษาทางการเงนิอิสระจึงเหน็ว่าการประเมินมูลค่ากิจการโดยวิธีมูลค่าปัจจุบัน
สุทธิของกระแสเงินสดเป็นวิธีที่เหมาะสมที่สุดในการประเมินมูลค่ากิจการของ ARIP และช่วงราคาที่
เหมาะสมส าหรับมูลค่ากิจการของ ARIP เท่ากับ 0.69 – 0.97 บาทต่อหุ้น ซึ่งสูงกว่าราคาเสนอซือ้ที ่0.65 บาท
ต่อหุ้น 0.04 – 0.32 บาทหรือ ร้อยละ 6.15 – 49.23  
  
2.2 เหตุผลทีส่มควรจะตอบรับและ/หรือเหตุผลทีส่มควรปฏิเสธค าเสนอซือ้ 
 
ตามที่ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดพ้ิจารณาค าเสนอซือ้หลกัทรพัย์ (แบบ 247-4) ราคาเสนอซือ้หลกัทรพัย ์และขอ้มลู
ประกอบอื่น ๆ ของกิจการ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่าผูถื้อหุน้ควรปฏิเสธค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์ดว้ย
เหตผุลดงัต่อไปนี ้  
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1) ความเหมาะสมของราคาเสนอซือ้ 
 
ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไดท้ าการประเมินมูลค่าหุ้นของกิจการ  โดยใช้วิธีการประเมินมูลค่ายุติธรรมต่าง ๆ 
ตามที่แสดงไวใ้นส่วนที่ 2 ขอ้ 2.1 ความเหมาะสมของราคาเสนอซือ้ ของรายงานฉบบันี ้เพื่อที่จะประเมินมูลค่า
ยุติธรรมของกิจการ ซึ่งที่ปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่าวิธีมูลค่าปัจจุบันสุทธิของกระแสเงินสดซึ่ง
พิจารณาถึงความสามารถในการด าเนินงานของกิจการในอนาคต เป็นวิธีที่เหมาะสมในการประเมินมลูค่าหุ้ นซึ่ง
สะท้อนมูลค่าพืน้ฐานของกิจการ โดยหากสภาวะเศรษฐกิจในปัจจุบันไม่มีการเปล่ียนแปลงอย่างมีนัยส าคัญ  
การประเมินมลูค่าหุน้ของกิจการดว้ยวิธีการดังกล่าว มูลค่ายุติธรรมของหุน้สามญัของกิจการอยู่ในช่วง 0.69 – 
0.97 บาทต่อหุน้ ซึ่งสงูกว่าราคาเสนอซือ้ที่ 0.65 บาทต่อหุน้ เป็นจ านวนเท่ากับ 0.04 – 0.32 บาทต่อหุน้ หรือรอ้ย
ละ 6.15 – 49.23 ดงันัน้ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระจึงเห็นว่าราคาเสนอซือ้ไม่เหมาะสม 
 

2) โอกาสทีจ่ะขายหุ้นของกิจการในตลาดหลักทรัพยฯ์ หากราคาตลาดสูงกว่าราคาเสนอซือ้ 
 
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่า หากพิจารณาราคาหุน้สามญัของบริษัทฯ ที่ซือ้ขายในตลาดหลกัทรพัยฯ์ 
ก่อนวนัท่ี 25 มิถนุายน 2564 ซึ่งเป็นวนัซือ้ขายหลกัทรพัยว์นัสดุทา้ยก่อนวนัท่ีผูท้  าค าเสนอซือ้ยื่นแบบแสดงเจตนา
ในการเข้าถือหลักทรัพยเ์พื่อครอบง ากิจการ  (แบบ 247-3) ราคาซือ้ขายหุ้นของบริษัทฯ มีราคาต่อหุ้น เฉล่ีย
ยอ้นหลงั 15 – 30 วนัท าการอยู่ที่ 0.73 – 0.74 บาทต่อหุน้ ซึ่งสงูกว่าราคาเสนอซือ้ที่ 0.65 บาทต่อหุน้ (รายละเอยีด
ราคาหุน้ยอ้นหลงัปรากฏในส่วนท่ี 2 ขอ้ 2.1.3 วิธีมลูค่าหุน้ตามราคาตลาด ของรายงานฉบบันี)้ หากหุน้สามญัของ
กิจการท่ีซือ้ขายในตลาดหลกัทรพัยฯ์ ณ เวลาที่ผูถื้อหุน้ประสงคท์ี่จะขาย มีราคาซือ้ขายสงูกว่าราคาเสนอซือ้ ผูถื้อ
หุน้อาจมีโอกาสที่จะขายหุน้ของกิจการในราคาที่สงูกว่าราคาเสนอซือ้โดยผ่านการขายในตลาดหลกัทรพัยฯ์ ได้ 

 
2.3 ประโยชน์หรือผลกระทบจากแผนงานและนโยบายตามที่ผู้เสนอซื้อระบุไว้ในค าเสนอซือ้รวมทั้งความ

เป็นไปได้ของแผนงานและนโยบายดังกล่าว  
 
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดว้ิเคราะหถ์ึงประโยชนห์รือผลกระทบจากแผนงานและนโยบายที่ผูท้  าค าเสนอซือ้ระบไุวใ้น
ค าเสนอซือ้หลกัทรพัย ์(247-4) รวมทัง้ความเป็นไปไดข้องแผนงานและนโยบายดงักล่าว สรุปไดด้งันี ้
 
สถานภาพของกิจการ 
ตามที่ระบุไวใ้นค าเสนอซือ้หลกัทรพัย ์(แบบ 247-4) “ในช่วงระยะเวลา 12 เดือนนบัจากสิน้สดุระยะเวลารบัซือ้ ผูท้  าค า
เสนอซือ้ไม่มีความประสงค์ที่จะเพิกถอนหลักทรัพย์ของกิจการออกจากการเป็นหลักทรัพย์จดทะเบียนในตลาด
หลักทรพัยฯ์ เวน้แต่กรณีที่ผูท้  าค าเสนอซือ้มีหนา้ที่ตอ้งปฏิบัติใหเ้ป็นไปตามกฎหมาย หลักเกณฑ ์และกฎระเบียบที่
เก่ียวขอ้งและมีผลใชบ้งัคบัในขณะนัน้” 
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ความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ:   
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ ไดพ้ิจารณาสถานภาพของกิจการตามที่ระบุไวใ้นค าเสนอซือ้หลกัทรพัย ์(แบบ 247-4) และมี
ความเห็นว่า กิจการและผู้ถือหุ้นของกิจการจะไม่ได้รับผลกระทบจากสถานะการเป็นบริษัทจดทะเบียน ภายใน
ระยะเวลา 12 เดือนนับจากวันสิน้สุดระยะเวลารับซือ้ เนื่องจากกิจการจะยังคงสถานะบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรพัยฯ์ ต่อไป ภายในระยะเวลาดงักล่าว เวน้แต่ในกรณีที่ผูท้  าค าเสนอซือ้มีหนา้ที่ตอ้งปฏิบตัิใหเ้ป็นไปตามกฎหมาย 
หลกัเกณฑ ์และกฎระเบียบท่ีเก่ียวขอ้ง และมีผลบงัคบัใชใ้นขณะนั้น  
 
นอกจากนี ้ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระมีความเห็นเพิ่มเติมว่า กิจการอาจมีความเส่ียงในเรื่องการด ารงสถานะบรษิัทจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยฯ์ หากภายหลงัการท าค าเสนอซือ้ กิจการมีสดัส่วนการถือหุน้ของผูถื้อหุน้รายย่อยต ่ากว่า
เกณฑด์ ารงสถานะการเป็นบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยฯ์ เรื่องการกระจายการถือหุน้ของผูถื้อหุน้สามญัราย
ย่อย (Free Float) ที่ก าหนดใหก้ิจการตอ้งมีจ านวนผูถื้อหุน้สามญัรายย่อยไม่นอ้ยกว่า 150 ราย และตอ้งถือหุน้รวมกนั
ไม่นอ้ยกว่ารอ้ยละ 15 ของทุนช าระแลว้ของกิจการนัน้ และหากกิจการไม่ด าเนินการแกไ้ขเรื่องการกระจายการถือหุน้
ของผูถื้อหุน้รายย่อย (Free Float) กิจการจะมีภาระตอ้งช าระค่าธรรมเนียมรายปีใหแ้ก่ตลาดหลกัทรพัยฯ์ เพิ่มเติม ตาม
กฎเกณฑข์องตลาดหลกัทรพัยฯ์  
 
วัตถุประสงคใ์นการประกอบธุรกิจ 
ตามที่ระบุไวใ้นค าเสนอซือ้หลกัทรพัย ์(แบบ 247-4) “ในช่วงระยะเวลา 12 เดือนนบัจากวนัสิน้สดุระยะเวลาการท าค า
เสนอซือ้ผูท้  าค าเสนอซือ้ไม่มีแผนที่จะเปล่ียนแปลงวตัถุประสงคก์ารด าเนินธุรกิจหลกัของกิจการอย่างมีนยัส าคญัโดย
กิจการยงัคงมุ่งเนน้การด าเนินธุรกิจหลกั ดา้นการจัดงานนิทรรศการ งานแสดงสินคา้และกิจกรรมทางการตลาด ผลิตสื่อ
และคอนเทนต ์และธุรกิจบรกิารดิจิทลั เช่นเดิม  

 
ในกรณีที่มีการเปล่ียนแปลงอย่างมีนัยส าคัญของสภาพทางการเงินหรือสภาวะทางธุรกิจของกิจการ หรือการ
เปล่ียนแปลงที่จ าเป็นอื่น ๆ ผู้ท  าค าเสนอซือ้อาจพิจารณาทบทวนและปรับปรุงนโยบายการด าเนินงานของกิจการ 
โครงสรา้งองคก์ร บุคลากร และโครงสรา้งทางการเงินในอนาคต เพื่อใหม้ี ความเหมาะสมกับการด าเนินงานและฐานะ
ทางการเงินของกิจการ เพื่อหลีกเล่ียงผลกระทบใด ๆ หรือเพื่อเพิ่มประสิทธิภาพและศกัยภาพในการแข่งขนัในอนาคต” 
 
ความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ:  
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ ไดพ้ิจารณาวตัถุประสงคใ์นการประกอบธุรกิจตามที่ระบุไวใ้นค าเสนอซือ้หลกัทรพัย ์(แบบ 
247-4) และมีความเห็นว่า กิจการและผูถื้อหุน้ของกิจการจะไม่ไดร้บัผลกระทบจากการเปล่ียนแปลงวตัถปุระสงคใ์นการ
ด าเนินธุรกิจหลกัของกิจการ ภายในระยะเวลา 12 เดือนนบัจากสิน้สดุระยะเวลารบัซือ้ เนื่องจาก (1) ผูท้  าค าเสนอซือ้ไม่
มีแผนที่จะเปล่ียนแปลงวตัถุประสงคก์ารด าเนินธุรกิจหลกัของกิจการอย่างมีนยัส าคญั ภายในระยะเวลาดงักล่าว หาก
ผูท้  าค าเสนอซือ้มีการเปล่ียนแปลงนโยบายทางธุรกิจ และการด าเนินงาน โครงสรา้งองคก์ร บคุลากร และโครงสรา้งทาง
การเงิน หรือนโยบายอื่น ๆ ที่จ  าเป็นของกิจการอย่างมีนยัส าคญั ผูท้  าค าเสนอซือ้จะด าเนินการใหไ้ดร้บัการอนมุตัิจากที่
ประชุมคณะกรรมการ และ/หรือที่ประชุมผู้ถือหุ้นของกิจการและไดร้ับการอนุมัติอื่น ๆ ที่จ  าเป็นเพื่อให้เป็นไปตาม
ขอ้บงัคบั กฎหมาย และกฎเกณฑต์่าง ๆ ท่ีเก่ียวขอ้งและมีผลบงัคบัใชใ้นขณะนัน้ และ (2) ตัง้แต่ปี 2553 ผูท้  าค าเสนอซือ้
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เป็นผูถื้อหุน้รายใหญ่ของกิจการ และด ารงต าแหน่งกรรมการและผูบ้ริหาร ตัง้แต่นัน้เป็นตน้มา และผูท้  าค าเสนอซือ้มิได้
เปล่ียนแปลงรูปแบบการด าเนินธุรกิจ แต่อย่างใด  
 
แผนการบริหารกิจการในช่วงระยะเวลา 12 เดือนนับจากวันสิน้สุดระยะเวลาการท าค าเสนอซือ้ 
ตามที่ระบไุวใ้นค าเสนอซือ้หลกัทรพัย ์(แบบ 247-4) “ผูท้  าค าเสนอซือ้ในฐานะผูถื้อหุน้ท่ีมีอิทธิพลต่อการก าหนดนโยบาย 
การจัดการ หรือการด าเนินงานของกิจการอย่างมีนัยส าคญั ไม่มีแผนหรือนโยบายที่ จะเปล่ียนแปลงการด าเนินธุรกิจ
หลักของกิจการอย่างมีนัยส าคัญ อย่างไรก็ดี หากมีความจ าเป็น ผูท้  าค าเสนอซือ้อาจร่วมกับกิจการในการพิจารณา
ปรบัเปล่ียนแผนธุรกิจของกิจการหรือในกรณีที่มีการเปล่ียนแปลงอย่างมีนยัส าคญัของสภาพทางการเงินหรือสภาวะทาง
ธุรกิจของกิจการ หรือการเปล่ียนแปลงที่จ าเป็น อื่น ๆ ผูท้  าค าเสนอซือ้อาจพิจารณาทบทวนและปรบัปรุงนโยบายการ
ด าเนินงานของกิจการ โครงสรา้งองคก์ร บคุลากร โครงสรา้งทางการเงิน และการจ่ายเงินปันผลในอนาคตเพื่อใหม้ีความ
เหมาะสมกับการด าเนินงานและฐานะทางการเงินของกิจการและเพื่อหลีกเล่ียงผลกระทบใด  ๆ กับการด าเนินงานของ
กิจการ หรือเพื่อเพิ่มประสิทธิภาพและศกัยภาพในการแข่งขนัในอนาคต ทัง้นี ้เพื่อประโยชนส์งูสดุของผูถื้อหุน้” 

 
ในกรณีที่ผู้ท  าค าเสนอซือ้จะด าเนินการเปล่ียนแปลงใด  ๆ อย่างมีนัยส าคัญที่แตกต่างจากที่ระบุไว้ในค าเสนอซือ้
หลกัทรพัย ์ผูท้  าค าเสนอซือ้จะด าเนินการใหไ้ดร้บัการอนุมตัิจากที่ประชมุคณะกรรมการ และ /หรือที่ประชุมผูถื้อหุน้ของ
กิจการและไดร้บัการอนุมตัิอื่น ๆ ที่จ  าเป็นเพื่อใหเ้ป็นไปตามขอ้บงัคบั กฎหมาย และกฎเกณฑต์่าง ๆ ที่เก่ียวขอ้งและมี
ผลบงัคบัใชใ้นขณะนัน้”  
 
ความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ:  
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ ไดพ้ิจารณาแผนการบรหิารกิจการในช่วงระยะเวลา 12 เดือนนบัจากวนัสิน้สดุระยะเวลาการ
ท าค าเสนอซือ้ตามที่ระบุไวใ้นค าเสนอซือ้หลกัทรพัย ์(แบบ 247-4) และมีความเห็นว่า กิจการและผูถื้อหุน้ของกิจการจะ
ไม่ไดร้บัผลกระทบอย่างมีนยัส าคญั จากแผนการบรหิารกิจการ ภายในช่วงระยะเวลา 12 เดือนนบัจากสิน้สดุระยะเวลา
รบัซือ้ เนื่องจากผูท้  าค าเสนอซือ้เป็นผูถื้อหุ้นที่มีอิทธิพลต่อการก าหนดนโยบาย การจัดการ หรือการด าเนินงานของ
กิจการอย่างมีนยัส าคญัและด ารงต าแหน่งกรรมการและผูบ้รหิารในกิจการอยู่แลว้ โดย ณ วนัท่ียื่นค าเสนอซือ้ ในวนัท่ี 5 
กรกฎาคม 2564 ผูท้  าค าเสนอซือ้ถือหุน้ในกิจการคิดเป็นรอ้ยละ  64.33 ของจ านวนหุน้ที่ออกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมด
ของกิจการและมสิีทธิออกเสียงทัง้หมดของกิจการ อย่างไรก็ตาม หากผูท้  าค าเสนอซือ้มีแผนท่ีจะเปล่ียนแปลงแผนธุรกิจ
ของกิจการอย่างมีนัยส าคัญ ซึ่งแตกต่างจากที่ผูท้  าค าเสนอซือ้ระบุไวใ้นค าเสนอซือ้หลักทรพัย์  ภายในระยะเวลา 12 
เดือน นับจากสิน้สุดระยะเวลารับซือ้  ผูท้  าค าเสนอซือ้และกิจการจะตอ้งด าเนินการให้ไดร้ับการอนุมัติจากที่ประชุม
คณะกรรมการ และ/หรือที่ประชุมผูถื้อหุน้ของกิจการและไดร้ับการอนุมัติอื่น ๆ ที่จ  าเป็นเพื่อใหเ้ป็นไปตามขอ้บังคับ 
กฎหมาย และกฎเกณฑต์่าง ๆ ที่เก่ียวขอ้ง 
 
แผนการขยายการลงทุนหรือก าลังการผลิต 
ตามที่ระบไุวใ้นค าเสนอซือ้หลกัทรพัย ์(แบบ 247-4) “ภายในระยะเวลา 12 เดือนหลงัการท าค าเสนอซือ้ ผูท้  าค าเสนอซือ้
ไม่มีแผนท่ีจะขยายการลงทนุอย่างมีนยัส าคญัที่ไม่สอดคลอ้งกบัแผนการลงทนุตามปกติของแต่ละกลุ่มธุรกิจของกิจการ
ในปัจจบุนั  
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ทั้งนี ้เพื่อประโยชน์สูงสุดของกิจการ ในกรณีที่ผู้ท  าค าเสนอซือ้จะด าเนินการเปล่ียนแปลงใด ๆ อย่างมีนัยส าคัญที่
แตกต่างจากที่ระบุไวใ้นค าเสนอซือ้ ผูท้  าค าเสนอซือ้จะด าเนินการใหไ้ดร้บัการอนุมตัิจากที่ประชุ มคณะกรรมการ และ/
หรือที่ประชมุผูถื้อหุน้ของกิจการและไดร้บัการอนมุตัิอื่น ๆ ท่ีจ าเป็นเพื่อใหเ้ป็นไปตามขอ้บงัคบั กฎหมาย และกฎเกณฑ์
ต่าง ๆ ท่ีเก่ียวขอ้งและมีผลบงัคบัใชใ้นขณะนัน้” 
 
ความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ:  
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ ไดพ้ิจารณาแผนการขยายการลงทนุตามที่ระบไุวใ้นค าเสนอซือ้หลกัทรพัย ์(แบบ 247-4) และ
มีความเห็นว่า กิจการและผูถื้อหุน้ของกิจการจะไม่ไดร้บัผลกระทบอย่างมีนยัส าคญั เนื่องจาก ผูท้  าค าเสนอซือ้ไม่มีแผน
ที่จะขยายการลงทุนอย่างมีนยัส าคญัที่ไม่สอดคลอ้งกับแผนการลงทุนตามปกติ ภายในระยะเวลา 12 เดือนนบัจากวนั
สิน้สดุระยะเวลาการรบัซือ้ ในกรณีที่ผูท้  าค าเสนอเปล่ียนแปลงแผนที่จะขยายการลงทุนอย่างมีนยัส าคญัใด ๆ ผูท้  าค า
เสนอซือ้จะด าเนินการใหไ้ดร้บัการอนมุตัิจากที่ประชมุคณะกรรมการ และ/หรือที่ประชมุผูถื้อหุน้ของกิจการและไดร้บัการ
อนมุตัิอื่น ๆ ท่ีจ าเป็นเพื่อใหเ้ป็นไปตามขอ้บงัคบั กฎหมาย และกฎเกณฑต์่าง ๆ ที่เก่ียวขอ้งและมีผลบงัคบัใชใ้นขณะนัน้ 
 
แผนการปรับโครงสร้างองคก์ร การบริหารงาน และการจ้างงาน 
ตามที่ระบุไว้ในค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์(แบบ 247-4) “ภายหลังการท าค าเสนอซือ้ ผู้ท  าค าเสนอซือ้ไม่มีแผนในการ
เปล่ียนแปลงกรรมการของกิจการ อย่างไรก็ดี กรรมการอาจเปล่ียนแปลงไดต้ามความเหมาะสม เช่น กรณีที่มีการลาออก
หรือครบก าหนดตามวาระการด ารงต าแหน่ง ทัง้การเปล่ียนแปลงกรรมการจะตอ้งเป็นไปตามขอ้บงัคบัของกิจการ  และ
เป็นไปตามหลกัเกณฑต์่าง ๆ ของ ส านกังาน ก.ล.ต.และ ตลาดหลกัทรพัยฯ์” 
 
ความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ:  
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ ไดพ้ิจารณาแผนการปรงัโครงสรา้งองคก์ร การบริหารงาน และการจา้งงาน ตามที่ระบุไวใ้น
ค าเสนอซือ้หลักทรพัย ์(แบบ 247-4) และมีความเห็นว่า กิจการและผูถื้อหุน้ของกิจการจะไม่ไดร้บัผลกระทบจากการ
แผนการโครงสรา้งองคก์ร การบรหิาร และการจา้งงาน ภายในระยะเวลา 12 เดือนนบัจากวนัสิน้สดุระยะเวลาการท าค า
เสนอซือ้ เวน้แต่เป็นการเปล่ียนแปลงกรรมการตามความเหมาะสม อาทิ การพน้ต าแหน่งตามวาระ ที่กิจการจะตอ้ง
ปฏิบตัิตามขอ้บงัคบัของกิจการ และหลกัเกณฑข์องส านกังาน ก.ล.ต. และตลาดหลกัทรพัยฯ์ นอกจากนี ้ผูท้  าค าเสนอ
ซือ้ หรือ นายมินทร ์อิงคธ์เนศ ด ารงต าแหน่งกรรมการและผู้บริหารกิจการอยู่แลว้  ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงมี
ความเห็นว่าจะไม่มีการเปล่ียนแปลงคณะกรรมการของกิจการอย่างมีนยัส าคัญ 
 
แผนการจ าหน่ายทรัพยส์ินหลัก 
ตามที่ระบุไวใ้นค าเสนอซือ้หลักทรพัย ์(แบบ 247-4) “ผูท้  าค าเสนอซือ้ไม่มีแผนที่จะจ าหน่ายสินทรพัยห์ลักของกิจการ
อย่างมีนยัส าคญัในช่วงระยะเวลา 12 เดือนหลงัการท าค าเสนอซือ้” 
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ความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ:  
ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ ไดพ้ิจารณาแผนการจ าหน่ายทรพัยสิ์นหลัก ตามที่ระบุไวใ้นค าเสนอซือ้หลักทรพัย ์(แบบ 
247-4) และมีความเห็นว่า กิจการและผูถื้อหุน้ของกิจการจะไม่ไดร้บัผลกระทบอย่างมีนยัส าคญัจากแผนการจ าหน่าย
สินทรพัยห์ลกัของกิจการ ภายในระยะเวลา 12 เดือนนบัจากสิน้สดุระยะเวลารบัซือ้ เนื่องจากผูท้  าค าเสนอซือ้ไม่มีแผนที่
จะจ าหน่ายสินทรพัยห์ลกัของกิจการอย่างมีนยัส าคญัในช่วงระยะเวลา 12 เดือนหลงัการท าค าเสนอซือ้ 
 
หากผูท้  าค าเสนอซือ้มีแผนการจ าหน่ายสินทรพัยห์ลกัของกิจการอย่างมีนยัส าคญั ซึ่งแตกต่างจากที่ผูท้  าค าเสนอซือ้ระบุ
ไวใ้นค าเสนอซือ้หลักทรพัย ์ผูท้  าค าเสนอซือ้จะด าเนินการใหไ้ดร้บัการอนุมัติจากที่ประชุมคณะกรรมการ และ/หรือที่
ประชมุผูถื้อหุน้ของกิจการและไดร้บัการอนมุตัิอื่น ๆ ที่จ  าเป็นเพื่อใหเ้ป็นไปตามขอ้บงัคบั กฎหมาย และกฎเกณฑต์่าง ๆ 
ที่เก่ียวขอ้งและมีผลบังคับใชใ้นขณะนั้น รวมถึง การปฏิบัติตามประกาศคณะกรรมการตลาดทุนท่ี ทจ. 20/2551 เรื่อง 
หลักเกณฑ์ในการท ารายการที่มีนัยส าคัญที่เข้าข่ายเป็นการได้มาหรือจ าหน่ายไปซึ่งสินทรัพย์ และประกาศของ
คณะกรรมการตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย เรื่อง การเปิดเผยขอ้มลูและการปฏิบตัิการของบริษัทจดทะเบียนในการ
ไดม้าหรือจ าหน่ายไปซึ่งสินทรพัย ์พ.ศ. 2547 ลงวนัท่ี 29 ตลุาคม 2547 และที่แกไ้ขเพิ่มเติม  
 
แผนการเปลี่ยนแปลงโครงสร้างทางการเงนิ  
ตามที่ระบุไวใ้นค าเสนอซือ้หลกัทรพัย ์(แบบ 247-4) “ผูท้  าค าเสนอซือ้ไม่มีแผนหรือนโยบายที่จะเปล่ียนแปลงโครงสรา้ง
ทางการเงินอย่างมีนยัส าคญั ภายในระยะเวลา 12 เดือนนบัจากวนัสิน้สดุระยะเวลาการท าค าเสนอซือ้” 
 
ความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ:  
ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ ได้พิจารณาแผนการเปล่ียนแปลงโครงสรา้งทางการเงิน ตามที่ระบุไว้ในค าเสนอซือ้
หลกัทรพัย ์(แบบ 247-4) และมีความเห็นว่า กิจการและผูถื้อหุน้ของกิจการจะไม่ไดร้บัผลกระทบอย่างมีนยัส าคญัจาก
แผนการโครงสรา้งทางการเงินของกิจการ ภายในระยะเวลา 12 เดือนนบัจากวนัสิน้สดุระยะเวลาการรบัซือ้ เนื่องจาก
ผูท้  าค าเสนอซือ้มิไดร้ะบแุผนการปรบัโครงสรา้งทางการเงินตามที่ระบไุวใ้นค าเสนอซือ้หลกัทรพัย ์(แบบ 247-4) 
 
นโยบายการจ่ายเงนิปันผล 
ตามที่ระบุไวใ้นค าเสนอซือ้หลกัทรพัย ์(แบบ 247-4) “ผูท้  าค าเสนอซือ้ไม่มีแผนหรือนโยบายที่จะเปล่ียนแปลงนโยบาย
การจ่ายเงินปันผลอย่างมีนัยส าคัญ ภายในระยะเวลา 12 เดือนนับจากวันสิน้สุดระยะเวลาการท าค าเสนอซือ้ โดย
ปัจจบุนักิจการมีนโยบายการจ่ายเงินปันผลใหแ้กผู่ถื้อหุน้ในอตัราไม่ต  ่ากวา่รอ้ยละ 50 ของก าไรสทุธิภายหลงัหกัภาษีเงนิ
ไดน้ิติบคุคล ทัง้นี ้การจ่ายเงินปันผลดงักล่าวจะตอ้งเป็นไปตามกฎหมายและขอ้บงัคบัของบรษิัทฯ อย่างไรก็ตาม กิจการ
อาจก าหนดใหก้ารจ่ายเงินปันผลมีอตัรานอ้ยกว่าอัตราที่ก าหนดขา้งตน้ได ้หากกิจการมีความจ าเป็นที่จะตอ้งน าเงิน
ก าไรสทุธิจ านวนดงักล่าวมาใชเ้พื่อขยายธุรกิจ ความจ าเป็นและความเหมาะสมอื่น ๆ ในอนาคต 
 
อย่างไรก็ดี หากมีความจ าเป็น หรือในกรณีที่มีการเปล่ียนแปลงอย่างมีนยัส าคญัของสถานภาพทางการเงินหรือสภาวะ
ธุรกิจของกิจการ หรือการเปล่ียนแปลงที่จ าเป็นอื่น ๆ ผูท้  าค าเสนอซือ้ อาจปรบัเปล่ียนนโยบายการจ่ายเงินปันผลของ
กิจการในอนาคต เพื่อใหม้ีความเหมาะสมกบัการด าเนินงานและฐานะทางการเงินของกิจการหรือเพื่อเพิ่มประสิทธิภาพ
และศกัยภาพในการแข่งขนัในอนาคต 
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นอกจากที่ไดก้ล่าวมาแลว้ขา้งตน้ ในช่วงระยะเวลา 12 เดือนนบัจากสิน้สดุระยะเวลารบัซือ้ ผูท้  าค าเสนอซือ้ไม่มีแผนท่ี
จะเปล่ียนแปลงวตัถุประสงคก์ารด าเนินงานของกิจการ อย่างไรก็ดีในกรณีที่มีเหตกุารณใ์ด ๆ ที่อาจส่งผลกระทบอย่างมี
นยัส าคญัต่อการด าเนินงาน หรือ ฐานะทางการเงินของกิจการ ผูท้  าค าเสนอซือ้อาจเสนอใหก้ิจการพิจารณาทบทวนหรือ 
แกไ้ขนโยบายและแผนการประกอบธุรกิจของกิจการตามที่จ าเป็นและสมควร ทัง้นี ้โดยค านึงถึงผลประโยชนข์องกิจการ
เป็นส าคญั” 
 
ความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ:  
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ ไดพ้ิจารณานโยบายการจ่ายเงินปันผล ตามที่ระบุไวใ้นค าเสนอซือ้หลกัทรพัย ์(แบบ 247-4) 
และมีความเห็นว่า กิจการและผู้ถือหุ้นของกิจการจะไม่ไดร้บัผลกระทบจากนโยบายการจ่ายเงินปันผลของกิจการ 
ภายในระยะเวลา 12 เดือนนบัจากวนัสิน้สดุระยะเวลาการรบัซือ้ ทัง้นี ้การพิจารณาจ่ายเงินปันผลและเงินปันผลระหวา่ง
กาลนัน้ ขึน้อยู่กบัการพิจารณาของที่ประชมุคณะกรรมการบรษิัท และ/หรือ ที่ประชมุผูถื้อหุน้ของกิจการ และในช่วงเวลา 
5 ปี ที่ผ่านมา กิจการไม่มีการจ่ายเงินปันผลใหแ้ก่ผูถื้อหุน้  
 
ทั้งนี ้ผูถื้อหุน้ที่ยังคงถือหุน้ในกิจการต่อไปอาจมีโอกาสไดร้บัเงินปันผลหรือเงินปันผลระหว่างกาลจากก าไรจากการ
ด าเนินงาน ในกรณีที่กิจการลา้งผลขาดทนุสะสมหมดแลว้ รวมทัง้มีก าไรจากการด าเนินงาน ไม่มีความจ าเป็นตอ้งใชเ้งนิ
เพื่อลงทนุเพิ่มเติม และมีกระแสเงินสดเพียงพอ  
 
รายการระหว่างกัน  
ตามที่ระบุไวใ้นค าเสนอซือ้หลักทรพัย ์(แบบ 247-4) “ปัจจุบันกิจการมีการก าหนดนโยบายและระเบียบปฏิบัติและ
ขัน้ตอนการอนุมตัิรายการระหว่างกันตามขอ้ก าหนดของตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และส านกังาน ก .ล.ต. เพื่อ
ป้องกันมิใหเ้กิดความขัดแยง้ทางผลประโยชนใ์นการท ารายการระหว่างกันของกิจการ และ /หรือ บุคคลที่อาจมีความ
ขดัแยง้  
 
ในช่วงระยะเวลา 12 เดือนนับจากวันสิน้สุดระยะเวลาการท าค าเสนอซือ้ ผูท้  าค าเสนอซือ้ไม่มีแผนที่จะเปล่ียนแปลง
นโยบายการท ารายการระหว่างกนัของกิจการอย่างมีนยัส าคญั โดยรายการระหว่างผูท้  าค าเสนอซือ้และกิจการที่ยงัคง
ด าเนินอยู่ จะยังคงเกิดขึน้ต่อไปในอนาคต ซึ่งเป็นรายการซือ้ขายสินคา้และบริการที่เป็นไปตามลักษณะการท าธุรกิจ
การคา้ทั่วไปและมีเงื่อนไขเป็นไปตามธุรกิจการคา้ปกติ โดยรายการดังกล่าวจะไม่มีการเปล่ียนแปลงทั้งลักษณะและ
ปรมิาณอย่างมีนยัส าคญั ทัง้นี ้ในกรณีกิจการจะมีการด าเนินงานเก่ียวกบัรายการระหว่างกนัเพิ่มเตมิกบัผูท้  าค าเสนอซือ้
ในอนาคต ผูท้  าค าเสนอซือ้จะมีการพิจารณาอย่างระมดัระวงัเพื่อใหแ้น่ใจว่าการท ารายการระหว่างกันในอนาคตจะเป็น
การท ารายการที่มีเงื่อนไขเสมือนการท ารายการกับบุคคลภายนอก (Arm’s Length Transaction) และเป็นไปตาม
พระราชบญัญัติหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์กฎและระเบียบตามประกาศคณะกรรมการก ากบัตลาดทนุ และตลาด
หลกัทรพัยฯ์ รวมไปถึงกฎและระเบียบอื่น ๆ ท่ีเก่ียวขอ้งกบัการท ารายการระหว่างกนั” 
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ความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ:  
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ ไดพ้ิจารณานโยบายรายการระหว่างกนั ตามที่ระบไุวใ้นค าเสนอซือ้หลกัทรพัย ์(แบบ 247-4) 
และมีความเห็นว่า กิจการและผูถื้อหุน้ของกิจการจะไม่ไดร้บัผลกระทบอย่างมีนัยส าคัญจากนโยบายการท ารายการ
ระหว่างกันของกิจการ ภายในระยะเวลา 12 เดือนนบัจากวนัสิน้สดุระยะเวลาการรบัซือ้ เนื่องจากปัจจุบนักิจการมีการ
ก าหนดนโยบายและระเบียบปฏิบตัิและขัน้ตอนการอนุมตัิรายการระหว่างกนัตามขอ้ก าหนดของตลาดหลกัทรพัยแ์ห่ง
ประเทศไทย และส านกังาน ก.ล.ต. เพื่อป้องกันมิใหเ้กิดความขดัแยง้ทางผลประโยชนใ์นการท ารายการระหว่างกนัของ
กิจการ และ/หรือ บุคคลที่อาจมีความขดัแยง้แลว้ ซึ่งรายการระหว่างกนัของกิจการส่วนใหญ่เป็นรายการธุรกิจปกติและ
จะมีต่อไปในอนาคต ทัง้นี ้รายการระหว่างกนัของกิจการด าเนินการเช่นเดียวกบัการท ารายการกบับคุลภายนอกอื่น ๆ มี
เงื่อนไขการคา้ทั่วไป เสมือนการท ารายการกับบุคคลภายนอก (Arm’s Length Basis) และเป็นไปตามกฎเกณฑ์ที่
เก่ียวขอ้ง  
 
2.4 ประโยชนท์ีผู้่ถือหุ้นจะได้รับและผลกระทบต่อผู้ถือหุ้น ในกรณีทีผู้่ถือหุ้นปฏิเสธค าเสนอซือ้ (เฉพาะกรณี

ทีค่ าเสนอซือ้น้ันเป็นค าเสนอซือ้เพื่อเพิกถอนหลักทรัพยจ์ากการเป็นหลักทรัพยจ์ดทะเบียน) 
 
– ไม่มี – 

 
2.5 สรุปความเหน็ของทีป่รึกษาทางการเงนิอิสระ 
 
ตามขอ้มลูและเหตผุลที่ระบไุวข้า้งตน้ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่าผูถื้อหุน้ควรปฏิเสธค าเสนอซือ้หลกัทรพัย ์
ดว้ยปัจจยัหลกัไดแ้ก่ ราคาเสนอซือ้ที่ 0.65 ต่อหุน้ ต ่ากว่ามลูค่ายตุิธรรมของกิจการที่ประเมินโดยที่ปรกึษาทางการเงิน
อิสระดว้ยวิธีมลูค่าปัจจบุนัสทุธิของกระแสเงินสดซึ่งอยู่ในช่วง 0.69 – 0.97 ล้านบาท ต่อหุน้ ราคาเสนอซือ้ดงักล่าวจึง
ไม่เหมาะสม 

 
นอกจากนี ้หลงัสิน้สดุระยะเวลาการรบัซือ้ ผูท้  าค าเสนอซือ้ไม่มีแผนที่จะเปล่ียนแปลงสถานะของกิจการ วตัถุประสงค ์
ธุรกิจเดิม รวมถึงนโยบายการจ่ายเงินปันผล ดงันัน้ การปฏิเสธค าเสนอซือ้หลกัทรพัยอ์าจส่งผลประโยชนใ์หแ้ก่ผูถื้อหุน้
ดงันี ้
  

1.) ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่า การประเมินดว้ยวิธีมลูค่าปัจจุบนัสทุธิของกระแสเงินสดซึ่งพิจารณา
ถึงความสามารถในการด าเนินงานของกิจการในอนาคต เป็นวิธีที่เหมาะสมในการประเมินมลูค่ายตุิธรรมของ
หุน้สามญัของกิจการตามที่แสดงไวใ้นส่วนที่ 2 ขอ้ 2.1 ความเหมาะสมของราคาเสนอซือ้ ของรายงานฉบับนี ้
ซึ่งตามวิธีการดงักล่าว มลูค่ายตุิธรรมของหุน้สามญัของกิจการจะอยู่ในช่วง 0.69 – 0.97 บาทต่อหุน้ ซึ่งสงูกวา่
ราคาเสนอซือ้ที่ 0.65 บาทต่อหุน้ เป็นจ านวนเท่ากบั 0.04 – 0.32 บาทต่อหุน้ หรือรอ้ยละ 6.15 – 49.23 ดงันัน้ 
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระจึงเห็นว่าราคาเสนอซือ้ไม่เหมาะสม 
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2.) ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่า หากพิจารณาราคาหุ้นสามัญของบริษัทฯ ที่ซือ้ขายในตลาด
หลกัทรพัยฯ์ ก่อนวนัที่ 25 มิถุนายน 2564 ซึ่งเป็นวนัซือ้ขายหลกัทรพัยว์นัสดุทา้ยก่อนวนัที่ผูท้  าค าเสนอซือ้ยื่น
แบบประกาศเจตนาในการเขา้ถือหลกัทรพัยเ์พื่อครอบง ากิจการ  (แบบ 247-3) ราคาซือ้ขายหุน้ของบริษัทฯ มี
ราคาต่อหุน้เฉล่ียยอ้นหลัง 15 – 30 วันท าการอยู่ที่ 0.73 – 0.74 บาทต่อหุน้ ซึ่งสูงกว่าราคาเสนอซือ้ที่ 0.65 
บาทต่อหุ้น (รายละเอียดราคาหุ้นย้อนหลังปรากฏในส่วนที่ 2 ข้อ 2.1.3 วิธีมูลค่าหุ้นตามราคาตลาด ของ
รายงานฉบบันี)้ หากหุน้สามญัของกิจการท่ีซือ้ขายในตลาดหลกัทรพัยฯ์ ณ เวลาที่ผูถื้อหุน้ประสงคท์ี่จะขาย มี
ราคาซือ้ขายสงูกว่าราคาเสนอซือ้ ผูถื้อหุน้อาจมีโอกาสที่จะขายหุน้ของกิจการในราคาที่สงูกว่าราคาเสนอซือ้
โดยผ่านการขายในตลาดหลกัทรพัยฯ์ ได  ้
 

ทัง้นี ้การตดัสินใจตอบรบัหรือปฏิเสธขึน้อยู่กับผูถื้อหุน้เป็นส าคัญนั้น ผูถื้อหุน้ควรจะตอ้งพิจารณาประเด็นต่าง ๆ เพื่อ
ประกอบการตดัสินใจดงัต่อไปนี ้  

 
1.) ผูถื้อหุน้ที่ตอบรบัการท าค าเสนอซือ้ในครัง้นี ้ อาจสามารถขจดัหรือลดความเส่ียงที่อาจไม่สามารถขายหุน้ใน

ราคาและจ านวนที่ตอ้งการไดภ้ายในระยะเวลาก าหนด เนื่องจากหลักทรพัยข์องบริษัทฯ มีความเส่ียงดา้น
สภาพคล่องเพราะมีปรมิาณการซือ้ขายที่ค่อนขา้งต ่า 

2.) ในกรณีที่มีผูต้อบรบัค าเสนอซือ้มากเพียงพอ ผูท้  าค าเสนอซือ้สามารถไดม้าซึ่งหลกัทรพัยท์ัง้หมดหรือมากกว่า
รอ้ยละ 75.00 ของจ านวนหุ้นที่ออกและจ าหน่ายแลว้ทั้งหมดของกิจการและมีสิทธิออกเสียงทั้งหมดของ
กิจการ จะส่งผลใหผู้ท้  าค าเสนอซือ้มีอ านาจในการบริหารงานในกิจการและสามารถควบคุมมติที่ประชมุผูถื้อ
หุน้ได ้
 

ทัง้นี ้ในการพิจารณาตอบรบัหรือปฏิเสธค าเสนอซือ้หุน้สามญัของกิจการในครัง้นี ้ผูถื้อหุน้สามารถพิจารณาเหตผุลและ
ความคิดเห็นในประเด็นต่าง ๆ ตามที่ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไดน้ าเสนอ อย่างไรก็ตาม การตัดสินใจตอบรบัหรือ
ปฏิเสธขึน้อยู่กบัดลุยพินิจของผูถื้อหุน้เป็นส าคญั    
 
ขา้พเจา้ขอรบัรองว่าไดพ้จิารณาใหค้วามเห็นกรณีขา้งตน้ดว้ยความรอบคอบตามมาตรฐานวชิาชีพ โดยค านึงถึง
ผลประโยชนข์องท่านผูถื้อหุน้เป็นส าคญั 
 
       ขอแสดงความนบัถือ 
 
 
 

นางสาว จิรยง อนมุานราชธน 
กรรมการผูจ้ดัการ 

บรษิัท เจย ์แคปปิตอล แอดไวเซอรี จ ากดั  
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เอกสารแนบ 1  สรุปรายงานการประเมินมูลค่าทีด่ินและสิ่งปลูกสร้างของ ARIP โดยผู้ประเมินราคาอิสระ 
 
บริษัทฯ ได้ว่ าจ้างบริษัท  ไทยประเมินราคา ลินน์ ฟิลลิปส์  จ ากัด  ( “LYN” หรือ  “ผู้ประเมินราคาอิสระ ”)  
ซึ่งเป็นผู้ประเมินราคาอิสระที่ไดร้ับความเห็นชอบจากส านักงาน ก.ล.ต. ในการประเมินราคา สินทรัพยข์องบริษัทฯ 
จ านวน 1 แห่ง โดย LYN ไดจ้ดัท ารายงานการประเมินมลูค่าทรพัยสิ์น ณ วนัที่ 6 กรกฎาคม 2564 โดยรายละเอียดของ
ที่ดินและส่ิงปลกูสรา้งของ ARIP สามารถสรุปไดด้งันี ้
 

รายการ ทีด่นิและสิ่งปลกูสร้าง 
เจา้ของที่ดินและส่ิงปลกูสรา้ง บรษิัท เออารไ์อพี จ ากดั (มหาชน) 
ทีด่นิ 

ที่ตัง้ 
เลขที่  99/16-20 ต าบลห้วยขวาง (สามเสนนอกฝ่ังเหนือ) อ าเภอห้วยขวาง  
(บางซื่อ) กรุงเทพมหานคร 

ขนาดพืน้ท่ี 70 ตารางวา 
เลขที่โฉนดที่ดิน โฉนดที่ดินเลขที่ 125260 – 125264 จ านวน 5 โฉนด 
ภาระผกูพนั ไม่มี 
อาคารสิ่งปลกูสร้าง 
อาคารส่ิงปลกูสรา้ง อาคารส านกังานสงู 5 ชัน้พรอ้มชัน้ลอยและดาดฟา้ 
พืน้ท่ีใชส้อย 1,120 ตารางเมตร 
อาคารตัง้อยู่บนที่ดินแปลงโฉนด
เลขที่ 

โฉนดที่ดินเลขที่ 125260 – 125264 จ านวน 5 โฉนด 

อายอุาคาร 
35 ปี แต่ไดร้บัการปรบัปรุงใหม่ทัง้หมด และเพิม่งานระบบต่าง ๆ เมื่อปี 2543  
ท าใหอ้าคารมีอายปุระมาณ 21 ปี   

 
จากรายงานประเมินมลูค่าทรพัยสิ์น LYN เห็นว่าวิธีที่เหมาะสมที่สดุในการประเมินมลูค่าตลาดของที่ดินของ ARIP คือวิธี
เปรียบเทียบตลาด (Market Approach)  และวิธีที่เหมาะสมที่สดุในการประเมินมลูค่าตลาดของส่ิงปลกูสรา้งคือวิธีตน้ทุน 
(Cost Approach) โดยการประเมินราคาของที่ดินและส่ิงปลกูสรา้งของ ARIP มีรายละเอียดดงันี ้
 
1) การประเมินมูลค่าทีด่ิน 
 
LYN ประเมินมลูค่าที่ดินของ ARIP ดว้ยวิธีการเปรียบเทียบราคาตลาด (Market Approach) โดยการวิเคราะหร์าคาของ
ทรพัยสิ์นที่จะประเมินกับราคาที่มีการตกลงซือ้ขายในตลาดในช่วงที่ผ่านมา  และ/หรือ ราคาเสนอขายในปัจจุบนัของ
ทรพัยสิ์นที่มีลกัษณะและคุณประโยชนใ์กลเ้คียงและมีความคลา้ยคลึงกับทรพัยสิ์นที่จะประเมินมลูค่า และ ใหน้ า้หนกั
ตามระดบัคะแนนคุณภาพ (Weight Quality Score) เพื่อปรบัเพิ่มหรือลดขอ้มลูราคาของทรพัยสิ์นท่ีน ามาเปรียบเทียบ 
เพื่อสะทอ้นปัจจยัที่แตกต่างจากทรพัยสิ์นท่ีถกูประเมิน โดยปัจจยัที่ตอ้งพิจารณา ไดแ้ก่ ที่ตัง้ ขนาดและรูปร่างที่ดิน การ
เขา้ถึงสาธารณูปโภค โครงสรา้งคมนาคม และสภาพคล่อง เป็นตน้ ทัง้นี ้ขอ้มลูตลาดที่น ามาเปรียบเทียบเพื่อประเมิน
มลูค่าที่ดิน มีรายละเอียดดงันี ้
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ข้อมูลตลาดเปรียบเทยีบส าหรับการประเมินมูลค่าทีด่นิของ ARIP ณ เดือนกรกฎาคม 2564 
รายละเอียด ทรัพยส์ินของ ARIP ข้อมูลตลาดที ่1 ข้อมูลตลาดที ่2 ข้อมูลตลาดที ่3 ข้อมูลตลาดที ่4 ข้อมูลตลาดที ่5 

ลกัษณะทรพัยสิ์น 
อาคารพาณิชย ์5 ชัน้ 
พรอ้มชัน้ลอยและ
ดาดฟา้ 5 คหูา 

อาคารพาณิชย ์3 ชัน้ 
อาคารพาณิชย ์4 ชัน้  

4 คหูา 
อาคารพาณิชย ์6 ชัน้  

2 คหูา 
อาคารพาณิชย ์3 ชัน้  

2 คหูา 
อาคารพาณิชย ์3.5 ชัน้ 

5 คหูา 

ท าเลที่ตัง้ ถนนรชัดาภิเษก 
ถนนอโศกดินแดง ห่าง
จากแยกพระราม 9 
ประมาณ 200 เมตร 

ถนนประชาอทุิศ  
ใกลแ้ยกประชาอทุศิ  

(เหมง่จา๋ย) 

ถนนรชัดาภิเษก หา่ง
จากแยกเทียนรว่มมิตร
ประมาณ 250 เมตร 

ถนนเพชรบรุีตดัใหม่
ตรงกนัขา้มอาคาร 
ชาญอิสระ 2 

ถนนเพชรบรุีตดัใหม่
ตรงขา้มสมาคม

นกัเรียนเก่าองักฤษ 
ระยะห่างจากทรพัยสิ์น - 1.5 กิโลเมตร 3 กิโลเมตร 650 เมตร 5 กิโลเมตร 2.8 กิโลเมตร 

เนือ้ที่ (ไร-่งาน-ตร.ว.) 
รวม 70 ตารางวา หรือ
คหูาละ 14 ตารางวา 

15.5 ตารางวา 121.1 ตารางวา 40.5 ตารางวา 98 ตารางวา 194 ตารางวา 

รูปรา่งแปลงที่ดิน ส่ีเหล่ียมผืนผา้ 

ขนาดหนา้กวา้ง x ยาว (เมตร) 
20 x 14 เมตร หรือ 
คหูาละ 4 x 14 เมตร 

3.5 x 14 เมตร 
ขนาดที่ดิน 18 x 26 เมตร  

ขนาดอาคาร  
4 x12 เมตร/คหูา 

ขนาดที่ดิน 8 x 20.25 เมตร 
ขนาดอาคาร  

4 x 115 เมตร/คหูา 

ขนาดที่ดิน 12 x 36 เมตร 
ขนาดอาคาร  

4 x 10 เมตร/คหูา 

ขนาดที่ดิน 23 x 35 เมตร 
ขนาดอาคาร  
18 x 15 เมตร 

ระดบัดิน สงูกวา่ถนน 
จ านวนดา้นติดถนน 2 ดา้น 1 ดา้น 

ลกัษณะถนน(ผิวจราจร) แอสฟัสต ์

ความกวา้ง / เขตทาง (เมตร) 
กวา้ง 18 เมตร 
เขตทาง 30 เมตร 

กวา้ง 18 เมตร 
เขตทาง 26 เมตร 

กวา้ง 12 เมตร 
เขตทาง 18 เมตร 

กวา้ง 18 เมตร 
เขตทาง 30 เมตร 

กวา้ง 18 เมตร 
เขตทาง 24 เมตร 

กวา้ง 18 เมตร 
เขตทาง 24 เมตร 

สาธารณปูโภค พรอ้ม 
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รายละเอียด ทรัพยส์ินของ ARIP ข้อมูลตลาดที ่1 ข้อมูลตลาดที ่2 ข้อมูลตลาดที ่3 ข้อมูลตลาดที ่4 ข้อมูลตลาดที ่5 

ขอ้ดี / ขอ้ดอ้ย 

ตกแตง่แลว้มีสภาพเป็น 
ส านกังานใชป้ระโยชน ์
รวมกนัเปิดทะลถุึงกนั 
ทกุชัน้ มีที่จอดรถ 
ดา้นหลงัอาคาร 

อยู่ในยา่นการคา้และ
ชมุชน ตกแตง่แลว้
บางส่วน ไม่มีที่ 

จอดรถ พืน้ท่ีอาคาร
ประมาณ 140  
ตารางเมตร 

อยู่ในเขตชมุชนและย่าน
การคา้พืน้ที่อาคาร
ประมาณ 768 
ตารางเมตร  
เปิดทะลถุึงกนั 

อยู่ในเขตชมุชนและย่าน 
การคา้ ตกแต่งแลว้

พรอ้มลิฟทโ์ดยสาร พืน้ที่
อาคารประมาณ 720 

ตารางเมตร 
เปิดทะลถุึงกนั 

อยู่ในย่านธุรกิจการคา้ 
อาคารสภาพทรุดโทรม
พืน้ที่อาคารประมาณ 

285 ตารางเมตร  
เปิดทะลถุึงกนั 

อยู่ในเขตชมุชนและย่าน 
การคา้ ตกแต่งแลว้

พรอ้มลิฟทโ์ดยสาร พืน้ที่
อาคารประมาณ 1,150 
ตารางเมตร ดา้นหลงั
เป็นโกดงัประมาณ 360 

ตารางเมตร  
เปิดทะลถุึงกนั 

ราคาเสนอขาย 
(ลา้นบาท) 

- 

ขาย 19.00 ลา้นบาท 
เมื่อหกัมลูค่าส่ิงปลกู
สรา้งคงเหลือราคาที่ดิน
ประมาณตารางวาละ 

1.2 ลา้นบาท 

ขายรวม 50.00 ลา้นบาท 
หรือคหูาละประมาณ 

12.50 ลา้นบาท  
เมื่อหกัมลูค่าส่ิงปลกู
สรา้งคงเหลือราคาที่ดิน
ประมาณตารางวาละ 

0.40 ลา้นบาท 

ขายรวม 39.00 ลา้นบาท 
หรือคหูาละประมาณ 

19.50 ลา้นบาท 
เมื่อหกัมลูค่าส่ิงปลกู
สรา้งคงเหลือราคาที่ดิน
ประมาณตารางวาละ 

0.80 ลา้นบาท 

ขายรวม 92.00 ลา้นบาท 
หรือคหูาละประมาณ 

46.00 ลา้นบาท 
เมื่อหกัมลูค่าส่ิงปลกู
สรา้งคงเหลือราคาที่ดิน
ประมาณตารางวาละ 

0.92 ลา้นบาท 

ขายรวม 135.00 ลา้น
บาท หรือคหูาละ

ประมาณ 27.00 ลา้น
บาท 

เมื่อหกัมลูค่าส่ิงปลกู
สรา้งคงเหลือราคาที่ดิน
ประมาณตารางวาละ 

0.75 ลา้นบาท 
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จากนั้น LYN ได้ให้คะแนนทรัพย์สินที่ประเมินกับข้อมูลเปรียบเทียบ จากองค์ประกอบที่มีผลกระทบต่อมูลค่าของแต่ละสินทรัพย์ อย่างไรก็ตามน ้าหนักและคะแนนนั้นจะเป็นไปตาม 
ดลุยพินิจของผูป้ระเมินแต่ละราย โดยมีรายละเอียดการใหค้ะแนนสินทรพัยด์งันี ้
 

ปัจจัย 
น ้าหนัก  
(ร้อยละ) 

ทรัพยส์ิน 
ของ ARIP 

ข้อมูลตลาดที ่1 ข้อมูลตลาดที ่2 ข้อมูลตลาดที ่3 ข้อมูลตลาดที ่4 ข้อมูลตลาดที ่5 

ท าเล/ที่ตัง้ที่ดิน 30.00 8 8 6 7 7 7 
ขนาดรูปรา่งที่ดิน 20.00 7 6 7 6 7 7 

ระดบัท่ีดิน 10.00 8 8 8 8 8 8 
การคมนาคม 15.00 7 7 6 7 7 7 
สาธารณปูโภค 15.00 8 8 8 8 8 8 
สภาพคล่อง 

และการใชป้ระโยชน ์
10.00 7 8 5 7 7 6 

รวม 100.00 755 745 660 705 725 715 
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เมื่อผูป้ระเมินอิสระไดป้ระเมินผลคะแนนคุณภาพถ่วงน า้หนกัแลว้ LYN ไดเ้ลือกใชว้ิธีการสมการถดถอย (Regression 
Analysis) ในการค านวณหาราคาที่ดินของ ARIP โดยมีรายละเอียดการค านวณดงันี ้
 

ตารางแสดงการประเมินราคาสิ่งทีด่ินโดยวิธกีารสมการถดถอย 

ข้อมูลเปรียบเทยีบ 
ข้อมูลตลาดที ่

1 
ข้อมูลตลาดที ่

2 
ข้อมูลตลาดที ่

3 
ข้อมูลตลาดที ่

4 
ข้อมูลตลาดที ่

5 
(หน่วย: บาท) 

ราคาเสนอขาย 1,200,000 400,000 800,000 920,000 750,000 
ราคาปรบั 1,200,000 385,000 750,000 900,000 740,000 

 
ค่าตัวแปรทางคณติศาสตร ์ ทีด่นิของ ARIP  

R square 0.9409 
Std. div. 82,845.24 
Intercept -5630500 

Slope 9,050 
ราคาทีด่นิ (บาท/ตารางวา) 1,200,000 

ขนาดพืน้ท่ี (ตารางวา) 70  
รวมราคาทีด่นิ (บาท) 84,000,000 

 
จากการประเมินมูลค่าตลาดของที่ดินของ ARIP ด้วยวิธีการเปรียบเทียบราคาตลาด (Market Approach) เท่ากับ 
1,200,000 บาทต่อตารางวา หรือคิดเป็นมลูค่าที่ดินรวมเท่ากบั 84,000,000 บาท 
 
2) การประเมินมูลค่าสิ่งปลูกสร้าง 
 
LYN ประเมินมูลค่าส่ิงปลูกสรา้งของ ARIP ดว้ยวิธีการตน้ทุน (Cost Approach) โดยการน ามลูค่าตน้ทุนทดแทนใหม่
ของส่ิงปลูกสรา้งนั้น ๆ มาหักดว้ยค่าเส่ือมราคาตามคุณภาพ ซึ่งมาจากการพิจารณาในดา้นของสภาพการใชง้าน  
ลกัษณะทางกายภาพที่เป็นอยู่ในปัจจบุนั และค่าเส่ือมดา้นเศรษฐศาสตรข์องส่ิงปลกูสรา้งนัน้ ๆ  ตามราคาตน้ทนุทดแทน
ใหม่ของส่ิงปลูกสรา้ง ซึ่งอ้างอิงจาก ‘ประมาณการราคาค่าก่อสรา้ง พ.ศ. 2562 - 2564’ ของสมาคมผู้ประเมินค่า
ทรพัยสิ์นแห่งประเทศไทยเป็นหลักเกณฑม์าตรฐานในการอา้งอิงในการพิจารณาราคาต่อหน่วย  แลว้ท าการปรบัแก้
ปัจจยัอื่น ๆ ที่มีผลกระทบเช่น ลกัษณะรูปแบบส่ิงปลูกสรา้ง งานโครงสรา้ง วสัดุที่ใชใ้นการตกแต่ง และงานระบบต่าง ๆ  
เป็นตน้ โดยการประเมินมลูค่าส่ิงปลกูสรา้ง มีรายละเอียดดงันี ้ 
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ตารางแสดงการประเมินราคาสิ่งปลูกสร้างโดยวธิีการตน้ทุน 

รายละเอียดสิ่ง
ปลูกสร้าง 

พืน้ทีร่วม 
(ตร.ม.) 

ราคาต้นทนุค่าก่อสร้างใหม่ สรุปค่าเสื่อม
ราคา 

(ร้อยละ) 

มูลค่าตน้ทนุ
ทดแทนสุทธิ  

(บาท) 
ราคา/หน่วย 
(บาท/ตร.ม.) 

มูลค่า 
(บาท) 

อาคารส านกังาน 
สงู 5 ชัน้ พรอ้มชัน้
ลอยและดาดฟา้ 

1,120 20,000 22,400,000 22% 17,472,000  

ลิฟทโ์ดยสาร (ชดุ) 1 1,200,000 1,200,000 44% 672,000 
รวม 18,144,000 

 
จากการวิเคราะหข์อ้มลูทรพัยสิ์นขา้งตน้ LYN ประเมินมลูค่าตลาดของสิ่งปลกูสรา้งของ ARIP ดว้ยวิธีการตน้ทุน (Cost 
Approach) เท่ากบั 18,144,000 บาท 
 
3) สรุปราคาประเมินสินทรัพยข์อง ARIP โดยผู้ประเมินราคาอิสระ 
 
จากรายละเอียดการประเมินมลูค่าสินทรพัยข์อง ARIP ดว้ยวิธีการเปรียบเทียบราคาตลาด (Market Approach) และ
วิธีการประเมินมลูค่าดว้ยวิธีการตน้ทนุ (Cost Approach) ขา้งตน้ สามารถสรุปไดด้งันี ้
 

สรุปราคาประเมินสินทรัพยข์อง ARIP ทีป่ระเมินโดยผู้ประเมินราคาอิสระ 

รายการ วิธีประเมิน 
มูลค่าตามบัญชี ณ 
31 มีนาคม 2564 

(บาท) 

มูลค่าตลาด  
(บาท) 

การเพิ่มขึน้ 
(ลดลง) ของมูลค่า
สินทรัพย ์(บาท) 

ที่ดิน 
วิธีเปรียบเทียบตลาด 
(Market Approach) 

41,074,105.00 84,000,000.00 42,925,895.00 

ส่ิงปลกูสรา้ง 
(อาคารและส่วน
ปรบัปรุงอาคาร) 

วิธีการตน้ทนุ  
(Cost Approach) 

1,166,469.76 18,144,000.00 16,977,530.24 

รวม 42,240,574.76 102,144,000.00 59,903,425.24 
 
ความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ 
การประเมินมูลค่าตลาดของสินทรัพย์ของ  ARIP ที่จัดท าโดย LYN ซึ่งเลือกใช้วิธีในการประเมินราคาด้วยวิธีการ
เปรียบเทียบราคาตลาด (Market Approach) ส าหรับสินทรัพย์ที่ เป็นที่ดิน และใช้วิธีการตน้ทุน (Cost Approach) 
ส าหรบัสินทรพัยท์ี่เป็นอาคารส่ิงปลกูสรา้ง โดยที่ปรกึษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่าวิธีการประเมินขา้งตน้มีความ
เหมาะสม เนื่องจากวิธีการเปรียบเทียบราคาตลาดเป็นวิธีที่พิจารณาถึงท า เลที่ตัง้ของที่ดิน สภาพแวดลอ้ม สภาพคล่อง
ในการซือ้ขาย และศกัยภาพของที่ดินภายใตส้ภาวะตลาด ณ ปัจจุบนั และวิธีการตน้ทุนเป็นวิธีที่พิจารณาถึงลักษณะ
และประสิทธิภาพของสินทรพัย ์ซึ่งจะท าใหส้ะทอ้นราคาที่เป็นปัจจุบันของสินทรพัยท์ี่ท  าการประเมินไดม้ากที่สุดใน
ขณะที่ท าการประเมิน 
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