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ที่ 002/2564 

       วนัท่ี 25 ตลุำคม 2564 
 
เรื่อง ควำมเห็นของที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระต่อรำยกำรไดม้ำซึ่งสินทรพัยแ์ละรำยกำรที่เก่ียวโยงกนั ของ บรษิัท ทีโอเอ 

เพน้ท ์(ประเทศไทย) จ ำกดั (มหำชน) 
 
เรียน ผูถื้อหุน้ของ บรษิัท ทีโอเอ เพน้ท ์(ประเทศไทย) จ ำกดั (มหำชน) 

 
เพื่อใหเ้ป็นไปตำมกลยุทธใ์นกำรเติบโตของ ทีโอเอ เพน้ท ์(ประเทศไทย) จ ำกัด (มหำชน) (“บริษัทฯ”) ที่จะเป็น

มำกกว่ำผูผ้ลิตสีทำอำคำร (Growing beyond Colors) บริษัทฯ จึงพิจำรณำสรรหำธุรกิจอื่นๆ ที่มีควำมเก่ียวเนื่องกบัสีทำ
อำคำรเพื่อสำมำรถต่อยอดธุรกิจจำกฐำนลูกคำ้ปัจจุบันของบริษัทฯ ได ้ซึ่งผลิตภัณฑแ์ผ่นยิปซั่มเป็นสินคำ้หนึ่งที่อยู่ใน
ควำมตอ้งกำรของกลุ่มลกูคำ้ปัจจบุนัของบรษิัทฯ ที่ประชมุคณะกรรมกำรบรษิัทฯ ครัง้ที่ 8/2564 เมื่อวนัท่ี 19 ตลุำคม 2564 
จึงไดม้ีมติอนุมตัิและใหน้ ำเสนอต่อที่ประชุมวิสำมญัผูถื้อหุน้ ครัง้ที่ 1/2564 พิจำรณำกำรเขำ้ท ำรำยกำรซือ้หุน้สำมญัของ 
บริษัท ยิปมั่นเทค จ ำกัด (“GMT”) ซึ่งเป็นผูผ้ลิตแผ่นยิปซั่มและจ ำหน่ำยอุปกรณต์่ำงๆ ที่เก่ียวขอ้งกบักำรติดตัง้แผ่นยิปซั่ม 
โดยในกำรเขำ้ท ำรำยกำรในครัง้นี ้บรษิัทฯ จะท ำกำรซือ้หุน้สำมญัของ GMT จ ำนวน 2,626,500 หุน้ คิดเป็นสดัส่วน รอ้ยละ 
51.00 ของหุน้ที่ออกและช ำระแลว้ทัง้หมดของ GMT ในรำคำหุน้ละ 304.59 บำทต่อหุน้ คิดเป็นจ ำนวนรวม 800,000,000 
บำท โดยกำรเขำ้ซือ้หุน้สำมญัของ GMT ในครัง้นี ้จะช่วยเพิ่มศกัยภำพในกำรเติบโตในธุรกิจแผ่นยิปซั่มไดใ้นระยะยำว ซึ่ง
บรษิัทฯ จะสำมำรถขยำยไปด ำเนินธุรกิจตัง้แต่ตน้น ำ้ถึงปลำยน ำ้ของผลิตภณัฑท์ี่เก่ียวขอ้งกบัแผ่นยิปซั่มไดโ้ดยผ่ำนกำรเขำ้
ลงทุนใน GMT ซึ่งเป็นผูผ้ลิตผลิตภณัฑด์งักล่ำวที่มีควำมเชี่ยวชำญและประสบกำรณ ์กำรเขำ้ลงทุนใน GMT ยงัเป็นกำร
เพิ่มควำมมั่นคงในกำรจดัหำผลิตภณัฑใ์นกลุ่มดงักล่ำวใหก้บับรษิัทฯ ดว้ย เนื่องจำกผูป้ระกอบกำรในธุรกิจผลิตแผ่นยิปซั่ม
มีจ ำนวนนอ้ยรำย 

 
กำรเขำ้ท ำรำยกำรในครัง้นี ้บริษัทฯ จะเขำ้ซือ้หุน้สำมญัของ GMT ในสัดส่วนรอ้ยละ 51.00 ของหุน้ที่จ  ำหน่ำย

แลว้ทัง้หมดของ GMT ซึ่งผูข้ำยไดแ้ก่ บริษัท ทีโอเอ กรุ๊ป โฮลดิง้ จ ำกัด (“TOAGH”) ซึ่งเป็นบุคคลที่เก่ียวโยงกนักบับรษิัทฯ 
โดย ณ วนัท่ี 30 สิงหำคม 2564 TOAGH มีสดัส่วนกำรถือหุน้ในบรษิัทฯ เท่ำกบั รอ้ยละ 29.99 ของหุน้ท่ีออกและช ำระแลว้
ทัง้หมดของบริษัทฯ นอกจำกนี ้ผูถื้อหุน้ของ TOAGH ทัง้หมด จ ำนวน 6 รำย ไดแ้ก่ นำย ประจกัษ์ ตัง้คำรวคุณ นำงละออ 
ตัง้คำรวคุณ นำยวนรชัต ์ตัง้คำรวคุณ นำยจตุภทัร ์ตัง้คำรวคุณ นำยณัฏฐวุฒิ ตัง้คำรวคุณ และ นำงบุศทรี หวั่งหลี  (รวม
เรียกว่ำ “กลุ่มตัง้คำรวคุณ”) มีสดัส่วนกำรถือหุน้ทำงตรงในบริษัทฯ ณ วนัที่ 30 สิงหำคม 2564 รวมเท่ำกับ รอ้ยละ 45.00 
ของหุ้นที่ออกและช ำระแลว้ทั้งหมดของบริษัทฯ ท ำให้กลุ่มตั้งคำรวคุณมีสัดส่วนกำรถือหุน้ในบริษัทฯ ทั้งทำงตรงและ
ทำงออ้มผ่ำน TOAGH รวมเท่ำกบั รอ้ยละ 74.99 ของหุน้ท่ีออกและช ำระแลว้ทัง้หมดของบรษิัทฯ 

 
นอกจำกนี ้สมำชิกในกลุ่มตั้งคำรวคุณทั้ง 6 รำย ดังกล่ำวขำ้งตน้ ยังด ำรงต ำแหน่งเป็นกรรมกำรบริษัททั้งใน 

TOAGH และ บรษิัทฯ ทกุรำย 
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โดยมีรำยละเอียดสดัส่วนกำรถือหุน้ของสมำชกิแต่ละรำยในกลุ่มตัง้คำรวคณุใน TOAGH และ บรษิัทฯ ดงัต่อไปนี ้ 

ล าดับ รายนามผู้ถือหุ้น 
TOAGH1 บริษัทฯ2 

จ านวนหุ้นที่
ถือครอง (หุ้น) 

สัดส่วนการถือ
หุ้น (ร้อยละ) 

จ านวนหุ้นทีถื่อ
ครอง (หุ้น) 

สัดส่วนการถือ
หุ้น (ร้อยละ) 

1. 
นำยประจักษ์ ตั้งคำรว
คณุ3 

100,000 20.00 91,300,000 4.50 

2. นำงละออ ตัง้คำรวคณุ3 100,000 20.00 91,300,000 4.50 

3. 
นำยวนรชัต ์ตัง้คำรวคณุ
3 

75,000 15.00 182,600,000 9.00 

4. 
นำยจตภุทัร ์ตัง้คำรวคณุ
3 

75,000 15.00 182,600,000 9.00 

5. 
นำยณัฏฐวุฒิ ตั้งคำรว
คณุ3 

75,000 15.00 182,600,000 9.00 

6. นำงบศุทรี หวั่งหลี3 75,000 15.00 182,600,000 9.00 
7. TOAGH   608,400,000 29.99 

รวม 500,000 100.00 1,521,400,000 74.994 
 1/ ขอ้มลู ณ วนัที่ 28 กนัยำยน 2564 

2/ ขอ้มลู ณ วนัที่ 30 สิงหำคม 2564 
3/ ด ำรงต ำแหน่งกรรมกำรบริษัทใน TOAGH และ บริษัทฯ 
4/ กลุ่มตัง้คำรวคณุมีสดัส่วนกำรถือหุน้ในบริษัทฯ ทัง้ทำงตรง และทำงออ้มผ่ำน TOAGH รวม เท่ำกับ รอ้ยละ 74.99 ของหุน้ที่ออก 
และช ำระแลว้ทัง้หมดของบริษัทฯ 

 
กำรเขำ้ท ำรำยกำรดงักล่ำวขำ้งตน้จึงเขำ้ข่ำยเป็นรำยกำรท่ีเก่ียวโยงกนั ตำมประกำศคณะกรรมกำรก ำกับตลำด

ทนุท่ี ทจ.21/2551 เรื่อง หลกัเกณฑใ์นกำรท ำรำยกำรท่ีเก่ียวโยงกัน และที่แกไ้ขเพิ่มเติม และประกำศคณะกรรมกำรตลำด
หลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย เรื่อง กำรเปิดเผยขอ้มลูและกำรปฏิบตัิกำรของบรษิัทจดทะเบียนในรำยกำรท่ีเก่ียวโยงกนั พ.ศ. 
2546 และที่แกไ้ขเพิ่มเติม (รวมเรียกว่ำ “ประกำศเรื่องรำยกำรที่เก่ียวโยงกนั”) ซึ่งเมื่อค ำนวณขนำดรำยกำรของกำรเขำ้ท ำ
รำยกำรซือ้หุน้สำมญัของ GMT จะมีขนำดรำยกำร เท่ำกบั 800.00 ลำ้นบำท หรือคิดเป็น รอ้ยละ 7.63 ของมลูค่ำสินทรพัย์
ที่มีตัวตนสทุธิ ทั้งนี ้เมื่อรวมกับขนำดรำยกำรที่เก่ียวโยงกันอื่นซึ่งท ำกับบุคคลเดียวกันหรือผูท้ี่เก่ียวขอ้งของ TOAGH ใน
รอบ 6 เดือนที่ผ่ำนมำ ซึ่งมีขนำดรำยกำรรวมเท่ำกับ รอ้ยละ 2.92 ของมูลค่ำสินทรัพยท์ี่มีตัวตนสุทธิ จึงท ำให้มีขนำด
รำยกำรเมื่อรวมกับขนำดรำยกำรในครัง้นี ้เท่ำกับ ร้อยละ 10.55 ของมูลค่ำสินทรัพย์ที่มีตัวตนสุทธิ ซึ่งขนำดรำยกำร
ดังกล่ำวขำ้งตน้ มีมูลค่ำมำกกว่ำรอ้ยละ 3.00 ของมูลค่ำสินทรพัยท์ี่มีตวัตนสุทธิ ดังนั้น บริษัทฯ จึงมีหนำ้ที่ตอ้งเปิดเผย
สำรสนเทศกำรท ำรำยกำรต่อตลำดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และน ำเสนอเพื่อขออนมุตัิกำรเขำ้ท ำรำยกำรท่ีเก่ียวโยงกัน
ต่อที่ประชุมผูถื้อหุน้ของบริษัทฯ โดยตอ้งไดร้บัคะแนนเสียงไม่นอ้ยกว่ำ 3 ใน 4 ของจ ำนวนเสียงทัง้หมดของผูถื้อหุน้ที่มำ
ประชมุและมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน โดยไม่นบัผูถื้อหุน้ท่ีมีส่วนไดเ้สีย ซึ่งไดแ้ก่ TOAGH และ กลุ่มตัง้คำรวคณุ 
 

นอกจำกนี ้กำรเขำ้ท ำรำยกำรซือ้หุน้สำมญัของ GMT ดงักล่ำวขำ้งตน้นัน้ จดัเป็นรำยกำรไดม้ำซึ่งสินทรพัยต์ำม
ประกำศคณะกรรมกำรก ำกบัตลำดทุนที่ ทจ. 20/2551 เรื่อง หลกัเกณฑใ์นกำรท ำรำยกำรที่มีนยัส ำคญัที่เขำ้ข่ำยเป็นกำร
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ควำมเห็นที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระตอ่รำยกำรไดม้ำซึ่งสินทรพัยแ์ละรำยกำรที่เกี่ยวโยงกนั หนำ้ที่ 4 

ไดม้ำหรือจ ำหน่ำยไปซึ่งทรพัยสิ์น และที่แกไ้ขเพิ่มเติม และประกำศคณะกรรมกำรตลำดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย  เรื่อง 
กำรเปิดเผยขอ้มลูและกำรปฏิบตัิกำรของบรษิทัจดทะเบียนในกำรไดม้ำหรือจ ำหน่ำยไปซึ่งสินทรพัย ์พ.ศ. 2547 และที่แกไ้ข
เพิ่มเติม (รวมเรียกว่ำ “ประกำศเรื่องกำรไดม้ำหรือจ ำหน่ำยไปซึ่งสินทรพัย”์) ซึ่งเมื่อค ำนวณขนำดรำยกำรพบว่ำค ำนวณได้
สูงสุดตำมเกณฑ์มูลค่ำส่ิงตอบแทน คิดเป็นร้อยละ 4.35 โดยในรอบ 6 เดือน  บริษัทฯ มีกำรเข้ำท ำรำยกำรไดม้ำซึ่ง
สินทรพัยข์นำดรวมรอ้ยละ  6.08 จึงท ำใหม้ีขนำดรำยกำรรวมกับกำรเขำ้ท ำรำยกำรในครัง้นี ้เท่ำกับ ร้อยละ 10.43  ซึ่งมี
ขนำดรำยกำรรวมต ่ำกว่ำ รอ้ยละ 15.00 จึงไม่ถือเป็นรำยกำรไดม้ำซึ่งสินทรพัยท์ี่มีนัยส ำคญั บริษัทฯ จึงสำมำรถเขำ้ท ำ
รำยกำรดงักล่ำวไดโ้ดยไม่ตอ้งเปิดเผยขอ้มลูต่อตลำดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และไม่ตอ้งขออนุมตัิกำรเขำ้ท ำรำยกำร
จำกที่ประชมุผูถื้อหุน้ของบรษิัทฯ แต่อย่ำงใด 

 
อย่ำงไรก็ตำม เพ่ือใหเ้ป็นไปตำมหลกัธรรมำภิบำลท่ีดีและเพ่ือใหสิ้ทธ์ิแก่ผูถื้อหุน้ในกำรตดัสินใจเขำ้ท ำรำยกำร 

และกำรเขำ้ท ำรำยกำรซือ้หุน้สำมญัของ GMT ในครัง้นี ้ถือเป็นกำรซือ้หรือรบัโอนกิจกำรของบริษัทอื่นตำมมำตรำ 107(2) 
(ข) แห่งพระรำชบัญญัติบริษัทมหำชนจ ำกัด พ.ศ. 2535 (รวมทั้งที่มีกำรแกไ้ขเพิ่มเติม) บริษัทฯ จึงก ำหนดใหน้ ำรำยกำร
ไดม้ำซึ่งหุน้สำมญัของ GMT ดงักล่ำวขำ้งตน้เสนอต่อที่ประชมุผูถื้อหุน้เพื่อขออนมุตัิดว้ย 
 

จำกขอ้มลูขำ้งตน้ บริษัทฯ จึงไดก้ ำหนดใหน้ ำรำยกำรไดม้ำซึ่งหุน้สำมญัของ GMT ซึ่งเป็นรำยกำรที่เก่ียวโยงกนั
และเป็นรำยกำรไดม้ำซึ่งสินทรพัยด์งัที่กล่ำวมำขำ้งตน้ เสนอต่อท่ีประชมุวิสำมญัผูถื้อหุน้ ครัง้ที่ 1/2564 ซึ่งจะจดัขึน้ในวนัที่ 
16 ธันวำคม 2564 เพื่อขออนุมตัิกำรเขำ้ท ำรำยกำร โดยจะตอ้งไดร้บัอนุมตัิจำกที่ประชุมผูถื้อหุน้ของบริษัทฯ ด้วยคะแนน
เสียงไม่นอ้ยกว่ำ 3 ใน 4 ของจ ำนวนเสียงทัง้หมดของผูถื้อหุน้ท่ีมำประชมุและมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน โดยไม่นบัผูถื้อหุน้
ที่มีส่วนไดเ้สีย ซึ่งไดแ้ก่ TOAGH และ กลุ่มตัง้คำรวคณุ 

  
บริษัทฯ จึงไดแ้ต่งตัง้ให้ บริษัท บียอนดแ์อดไวเซอร ์จ ำกัด (“ที่ปรึกษำทำงกำรเงิน”) เป็นที่ปรึกษำทำงกำรเงิน

อิสระ เพื่อแสดงควำมเห็นต่อผูถื้อหุน้ของบรษิัทฯ เก่ียวกบัรำยกำรไดม้ำซึ่งสินทรพัยแ์ละรำยกำรที่เก่ียวโยงกนัในครัง้นี ้ทัง้นี ้
ที่ปรึกษำทำงกำรเงินไดพ้ิจำรณำถึงเหตุผลและควำมเหมำะสมในกำรเขำ้ท ำรำยกำร และพิจำรณำควำมเหมำะสมของ
รำคำไดม้ำโดยใชข้อ้มลูที่เผยแพรต่่อสำธำรณะทั่วไป เช่น แบบแสดงรำยกำรขอ้มลูประจ ำปี (แบบ 56-1) ของบรษิัทฯ และ
งบกำรเงินของบรษิัทฯ และ GMT สำรสนเทศเก่ียวกบักำรเขำ้ท ำรำยกำรไดม้ำซึ่งสินทรพัยแ์ละรำยกำรท่ีเก่ียวโยงกนัในกำร
เขำ้ซือ้หุน้สำมญัของ GMT เป็นตน้ รวมทัง้ขอ้มลูและเอกสำรที่ไดร้บัจำกบริษัทฯ เช่น หนงัสือรบัรอง หนงัสือบริคณหส์นธิ 
บญัชีรำยชื่อผูถื้อหุน้ ขอ้บงัคบั ของบรษิัทฯ และของ GMT มติกำรประชมุคณะกรรมกำรบรษิัทฯ ครัง้ที่ 8/2564 บตัรส่งเสรมิ
กำรลงทนุ (BOI) รำยงำนกำรประเมินมลูค่ำทรพัยสิ์น สญัญำซือ้ขำยหุน้ GMT ประมำณกำรทำงกำรเงิน สมมติฐำนในกำร
จดัท ำประมำณกำรทำงกำรเงิน เอกสำรและสญัญำทำงธุรกิจอื่นๆ ที่เก่ียวขอ้ง เป็นตน้ และขอ้มลูที่ไดจ้ำกกำรสมัภำษณ์
ผูบ้รหิำรและเจำ้หนำ้ที่ที่เก่ียวขอ้งของบรษิัทที่เก่ียวขอ้ง 

 
กำรใหค้วำมเห็นของที่ปรึกษำทำงกำรเงินตัง้อยู่บนสมมติฐำนที่ว่ำขอ้มูล สมมติฐำน และเอกสำรที่ไดร้บัเป็น

ขอ้มลูที่มีควำมเชื่อถือได ้ครบถว้นและถูกตอ้งตำมควำมเป็นจริง และไม่ไดม้ีกำรเปล่ียนแปลงหรือแกไ้ขภำยหลงัจำกที่ที่
ปรกึษำทำงกำรเงินไดร้บั ดงันัน้ ที่ปรกึษำทำงกำรเงินจึงไม่สำมำรถรบัรองหรือรบัประกันควำมถูกตอ้งหรือควำมสมบูรณ์
ของขอ้มลูที่ไดร้บัจำกบริษัทฯ บริษัทย่อย และผูเ้ก่ียวขอ้ง ทัง้นี ้ที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระไดท้ ำกำรศึกษำขอ้มลูดงักล่ำว
ดว้ยควำมรอบคอบ ใชค้วำมรูค้วำมสำมำรถและควำมระมดัระวงัโดยตัง้อยู่บนพืน้ฐำนของผูป้ระกอบวิชำชีพ นอกจำกนี ้ที่
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ควำมเห็นที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระตอ่รำยกำรไดม้ำซึ่งสินทรพัยแ์ละรำยกำรที่เกี่ยวโยงกนั หนำ้ที่ 5 

ปรึกษำทำงกำรเงินไดพ้ิจำรณำสภำวะเศรษฐกิจและข้อมูลที่สำมำรถรับรูไ้ด ้ณ ขณะท ำกำรศึกษำ ดังนั้น หำกปัจจัย
ดังกล่ำวมีกำรเปล่ียนแปลงอย่ำงมีนัยส ำคัญ อำจท ำใหค้วำมเห็นของที่ปรึกษำทำงกำรเงินในครัง้นีอ้ันรวมถึงรำคำหุน้ที่
เหมำะสมเปล่ียนแปลงตำมไปดว้ย 

 
ส ำหรบักำรประเมินหำมลูค่ำหุน้ที่เหมำะสมของ GMT ที่ปรกึษำทำงกำรเงินพิจำรณำรำคำหุน้ตำมวิธีกำรประเมนิ 

4 วิธี ไดแ้ก่ 1). วิธีมลูค่ำตำมบญัชี 2). วิธีปรบัมลูค่ำตำมบญัชี 3). วิธีเปรียบเทียบกบักิจกำรในอุตสำหกรรมเดียวกัน และ 
4). วิธีมูลค่ำปัจจุบันสุทธิของกระแสเงินสด โดยวิธีที่เหมำะสมที่น ำมำใชป้ระเมินมูลค่ำหุน้ของ GMT ในครัง้นี ้ไดแ้ก่ วิธี
มูลค่ำปัจจุบันสุทธิของกระแสเงินสด โดยรำคำหุ้นที่ เหมำะสมอยู่ระหว่ำง 330.38 ถึง 383.24 บำทต่อหุ้น ซึ่งเมื่อ
เปรียบเทียบกับรำคำไดม้ำที่ 304.59 บำทต่อหุ้นแลว้ จะเห็นว่ำรำคำหุน้ที่ประเมินดว้ยวิธีข้ำงตน้สูงกว่ำรำคำไดม้ำอยู่ 
25.79 ถึง  78.65 บำทต่อหุน้ หรือคิดเป็นรอ้ยละ 8.47 ถึง รอ้ยละ 25.82   

 
โดยกำรเขำ้ท ำรำยกำรในครัง้นี ้สำมำรถสรุป ขอ้ดี ขอ้ดอ้ยและควำมเส่ียงต่ำงๆ ของกำรเขำ้ท ำรำยกำรและไม่เขำ้

ท ำรำยกำร รวมถึงข้อดีและข้อด้อยของกำรเข้ำท ำรำยกำรกับบุคคลที่ เก่ียวโยงกันเทียบกับกำรเข้ำท ำรำยกำรกับ
บคุคลภำยนอก ไดด้งัต่อไปนี ้
(สำมำรถศกึษำรำยละเอียดของขอ้ดีและขอ้ดอ้ยต่ำงๆ เพิ่มเติมไดใ้น ขอ้ “3.2. ขอ้ดีและขอ้ดอ้ยของการเขา้ท ารายการต่อ
บริษัทฯ” “3.3. ขอ้ดีและขอ้ดอ้ยของการไม่เขา้ท ารายการต่อบริษัทฯ” และ ขอ้ “3.4. ขอ้ดีและขอ้ดอ้ยระหว่างการเขา้ท า
รายการกบับคุคลทีเ่กีย่วโยงกนัเทยีบกบัการเขา้ท ารายการกบับคุคลภายนอก”) 

 
1. ข้อดีของการเข้าท ารายการ  

1) ลดควำมเส่ียงจำกควำมขดัแยง้ทำงผลประโยชน ์(Conflict of Interests) 
2) เพิ่มผลก ำไรใหก้บับรษิัทฯ  
3) เพิ่มศกัยภำพในกำรขยำยธุรกิจใหก้บับรษิัทฯ 
4) เพิ่มควำมมั่นคงในกำรจดัหำผลิตภณัฑใ์หก้บับรษิัทฯ 

2. ข้อด้อยและความเสี่ยงของการเข้าท ารายการ 
1) มีควำมเส่ียงจำกกำรด ำเนินธุรกิจผลิตสินคำ้ที่บรษิัทฯ ยงัไม่มีควำมช ำนำญ 
2) ควำมเส่ียงจำกโอกำสที่จะเกิดกำรบนัทึกกำรดอ้ยค่ำของค่ำควำมนิยมของ GMT ในงบกำรเงินรวมของ

บรษิัทฯ  

3. ข้อดีของการไม่เข้าท ารายการ 
1) ไม่มีควำมเส่ียงจำกกำรผลิตสินคำ้ที่บริษัทฯ ยงัไม่มีควำมช ำนำญ 
2) ไม่มีควำมเส่ียงจำกกำรบนัทึกกำรดอ้ยค่ำควำมนิยม 

4. ข้อด้อยและความเสี่ยงของการไม่เข้าท ารายการ 
1) ไม่สำมำรถขจดัควำมขดัแยง้ทำงผลประโยชนไ์ด ้
2) เสียโอกำสในกำรเพิ่มผลก ำไรใหก้บับรษิัทฯ 
3) เสียโอกำสในกำรเพิ่มศกัยภำพในกำรขยำยธุรกิจใหก้บับรษิัทฯ 
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4) มีควำมไม่มั่นคงในกำรจดัหำผลิตภณัฑแ์ผ่นยิปซั่มของบรษิัทฯ 
5) เสียโอกำสในกำรซือ้หุน้สำมญัของ GMT ไดใ้นรำคำต ่ำกว่ำรำคำเหมำะสมและเงื่อนไขกำรซือ้ขำยที่ดี 

5. ข้อดีของการเข้าท ารายการกับบุคคลทีเ่กี่ยวโยงกันเทยีบกับการเข้าท ารายการกับบุคคลภายนอก 
1) ไดม้ำซึ่งหุน้ของ GMT ในรำคำที่ต  ่ำกว่ำรำคำที่เหมำะสม 
2) ติดตำมหำผูร้บัผิดชอบไดใ้นกรณีที่มีปัญหำในภำยหลงั 

6. ข้อด้อยของการเข้าท ารายการกับบุคคลที่ เกี่ยวโยงกันเทียบกับการเข้าท ารายการกับ
บุคคลภายนอก 
1)  มีควำมเส่ียงที่อำจเกิดควำมขดัแยง้ทำงผลประโยชนไ์ด ้

 
จำกเหตผุลต่ำงๆ ที่กล่ำวมำขำ้งตน้ รวมถึงเมื่อค ำนึงถึงควำมเหมำะสมและควำมเป็นธรรมของรำคำซือ้ขำยและ

เงื่อนไขในกำรเขำ้ท ำรำยกำร ควำมสมเหตสุมผลในกำรเขำ้ท ำรำยกำร ขอ้ดี ขอ้ดอ้ย และควำมเส่ียงต่ำงๆ จำกกำรเขำ้ท ำ
รำยกำรเมื่อเปรียบเทียบกับกำรไม่เขำ้ท ำรำยกำรแลว้ กำรเข้ำท ำรำยกำรในครัง้นีน้่ำจะท ำให้บริษัทฯ ไดร้ับประโยชน์
มำกกว่ำกำรไม่เขำ้ท ำรำยกำร ที่ปรกึษำทำงกำรเงินจึงมีควำมเห็นว่ำผูถื้อหุน้ควรอนุมัติกำรเขำ้ซือ้หุน้สำมญัของ GMT ใน
ครัง้นี ้ 

 
ทัง้นี ้กำรพิจำรณำอนุมตัิหรือไม่อนุมตัิกำรเขำ้ท ำรำยกำรไดม้ำซึ่งสินทรพัยแ์ละรำยกำรที่เก่ียวโยงกนัในครัง้นี ้ผู้

ถือหุน้สำมำรถพิจำรณำขอ้มลูและควำมคิดเห็นในประเด็นต่ำงๆ ตำมที่ที่ปรกึษำทำงกำรเงินไดน้ ำเสนอ อย่ำงไรก็ตำม กำร
ตดัสินใจอนมุตัิหรือไม่อนมุตัิกำรเขำ้ท ำรำยกำรที่เก่ียวโยงกนัในครัง้นีข้ึน้อยู่กบัดลุยพินิจของผูถื้อหุน้เป็นส ำคญั  

 
ประเด็นต่ำงๆ ในกำรใหค้วำมเห็นของที่ปรกึษำทำงกำรเงินเก่ียวกบักำรเขำ้ท ำรำยกำรในครัง้นี ้สำมำรถสรุปได้

ดงันี ้
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1. ลักษณะและรายละเอียดของการเข้าท ารายการซือ้หุ้นสามัญของ บริษัท ยิปม่ันเทค จ ากัด  
 
1.1. วัตถุประสงคแ์ละทีม่าของการท ารายการ 

ที่ประชุมคณะกรรมกำรบริษัท ครัง้ที่ 8/2564 เมื่อวันที่ 19 ตุลำคม 2564 ไดม้ีมติอนุมัติและให้น ำเสนอต่อที่
ประชมุวิสำมญัผูถื้อหุน้ ครัง้ที่ 1/2564 เพื่อพิจำรณำอนมุตัิกำรเขำ้ท ำรำยกำรเขำ้ซือ้หุน้สำมญัของ บรษิัท ยิปมั่นเทค จ ำกดั 
(“GMT”) จ ำนวน 2,626,500 หุน้ คิดเป็นสดัส่วน รอ้ยละ 51.00 ของหุน้ที่ออกและช ำระแลว้ทัง้หมดของ GMT ในรำคำหุน้
ละ 304.59 บำทต่อหุน้ คิดเป็นจ ำนวนรวม 800,000,000 บำท 

 
โดยในกำรท ำรำยกำรเขำ้ซือ้หุน้สำมญัของ GMT นัน้ ผูข้ำย คือ บรษิัท ทีโอเอ กรุ๊ป โฮลดิง้ จ ำกดั (“TOAGH”) ซึ่ง

เป็นบคุคลที่เก่ียวโยงกนักบับรษิทัฯ โดย ณ วนัท่ี 30 สิงหำคม 2564 TOAGH มีสดัส่วนกำรถือหุน้ในบรษิัทฯ เท่ำกบั รอ้ยละ 
29.99 ของหุน้ท่ีออกและช ำระแลว้ทัง้หมดของบรษิัทฯ นอกจำกนี ้ผูถื้อหุน้ของ TOAGH ทัง้หมด จ ำนวน 6 รำย ไดแ้ก่ นำย 
ประจกัษ์ ตัง้คำรวคณุ นำงละออ ตัง้คำรวคณุ นำยวนรชัต ์ตัง้คำรวคณุ นำยจตภุทัร ์ตัง้คำรวคณุ นำยณฏัฐวฒุิ ตัง้คำรวคณุ 
และ นำงบศุทรี หวั่งหลี (รวมเรียกว่ำ “กลุ่มตัง้คำรวคณุ”) มีสดัส่วนกำรถือหุน้ทำงตรงในบรษิัทฯ ณ วนัท่ี 30 สิงหำคม 2564 
รวมเท่ำกับ รอ้ยละ 45.00 ของหุน้ที่ออกและช ำระแลว้ทั้งหมดของบริษัทฯ ท ำใหก้ลุ่มตั้งคำรวคุณมีสัดส่วนกำรถือหุน้ใน
บรษิัทฯ ทัง้ทำงตรงและทำงออ้มผ่ำน TOAGH รวมเท่ำกบั รอ้ยละ 74.99 ของหุน้ท่ีออกและช ำระแลว้ทัง้หมดของบรษิัทฯ 

 
นอกจำกนี ้สมำชิกในกลุ่มตัง้คำรวคุณทั้ง 6 รำยดังกล่ำวขำ้งตน้ ยังด ำรงต ำแหน่งเป็นกรรมกำรบริษัททั้งใน 

TOAGH และ บริษัทฯ ทุกรำย โดยมีรำยละเอียดสดัส่วนกำรถือหุน้ของสมำชิกแต่ละรำยในกลุ่มตัง้คำรวคุณใน TOAGH 
และ บรษิัทฯ ดงัต่อไปนี ้ 

ล าดับ รายนามผู้ถือหุ้น 

TOAGH1 บริษัทฯ2 
จ านวนหุ้นที่
ถือครอง 
(หุน้) 

สัดส่วนการ
ถือหุ้น  
(ร้อยละ) 

จ านวนหุ้นทีถื่อครอง 
(หุน้) 

สัดส่วนการถือ
หุ้น  

(ร้อยละ) 
1. นำยประจกัษ์ ตัง้คำรวคณุ3 100,000 20.00 91,300,000 4.50 
2. นำงละออ ตัง้คำรวคณุ3 100,000 20.00 91,300,000 4.50 
3. นำยวนรชัต ์ตัง้คำรวคณุ3 75,000 15.00 182,600,000 9.00 
4. นำยจตภุทัร ์ตัง้คำรวคณุ3 75,000 15.00 182,600,000 9.00 
5. นำยณฏัฐวฒุิ ตัง้คำรวคณุ3 75,000 15.00 182,600,000 9.00 
6. นำงบศุทรี หวั่งหลี3 75,000 15.00 182,600,000 9.00 
7. TOAGH   608,400,000 29.99 

รวม 500,000 100.00 1,521,400,000 74.994 
 1/ ขอ้มลู ณ วนัที่ 28 กนัยำยน 2564 

2/ ขอ้มลู ณ วนัที่ 30 สิงหำคม 2564 
3/ ด ำรงต ำแหน่งกรรมกำรบริษัทใน TOAGH และ บริษัทฯ 
4/ กลุ่มตัง้คำรวคณุมีสดัส่วนกำรถือหุน้ในบริษัทฯ ทัง้ทำงตรง และทำงออ้มผ่ำน TOAGH รวม เท่ำกับ รอ้ยละ 74.99 ของหุน้ที่ออก 
และช ำระแลว้ทัง้หมดของบริษัทฯ 
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กำรเขำ้ท ำรำยกำรซือ้หุน้สำมัญของ GMT ดังกล่ำวขำ้งตน้จึงเขำ้ข่ำยเป็นรำยกำรที่เก่ียวโยงกัน ตำมประกำศ
คณะกรรมกำรก ำกับตลำดทุนที่ ทจ.21/2551 เรื่อง หลักเกณฑใ์นกำรท ำรำยกำรที่เก่ียวโยงกัน และที่แกไ้ขเพิ่มเติม และ
ประกำศคณะกรรมกำรตลำดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย เรื่อง กำรเปิดเผยขอ้มลูและกำรปฏิบตัิกำรของบรษิัทจดทะเบียน
ในรำยกำรที่เก่ียวโยงกัน พ.ศ. 2546 และที่แก้ไขเพิ่มเติม (รวมเรียกว่ำ “ประกำศเรื่องรำยกำรที่เก่ียวโยงกัน”) ซึ่งเมื่อ
ค ำนวณขนำดรำยกำรของกำรเขำ้ท ำรำยกำรซือ้หุน้สำมญัของ GMT จะมีขนำดรำยกำร เท่ำกับ 800.00 ลำ้นบำท หรือคิด
เป็น รอ้ยละ 7.63 ของมลูค่ำสินทรพัยท์ี่มีตวัตนสทุธิ ทัง้นี ้เมื่อรวมกบัขนำดรำยกำรที่เก่ียวโยงกนัอื่นซึง่ท ำกบับคุคลเดียวกนั
หรือผูท้ี่เก่ียวขอ้งของ TOAGHในรอบ 6 เดือนที่ผ่ำนมำของบรษิัทฯ ซึ่งมีขนำดรำยกำรรวมเท่ำกบั รอ้ยละ 2.92 ของมลูค่ำ
สินทรัพยท์ี่มีตัวตนสุทธิ จึงท ำใหม้ีขนำดรำยกำรรวมกับกำรเขำ้ท ำรำยกำรในครัง้นี ้ เท่ำกับ ร้อยละ 10.55 ของมูลค่ำ
สินทรพัยท์ี่มีตวัตนสทุธิ ซึ่งขนำดรำยกำรดงักล่ำวขำ้งตน้ มีมลูค่ำมำกกว่ำรอ้ยละ 3.00 ของมลูค่ำสินทรพัยท์ี่มีตวัตนสทุธิ 
ดงันัน้ บริษัทฯ จึงมีหนำ้ที่ตอ้งเปิดเผยสำรสนเทศกำรท ำรำยกำรต่อตลำดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และน ำเสนอและขอ
อนุมตัิกำรเขำ้ท ำรำยกำรท่ีเก่ียวโยงกันต่อที่ประชมุผูถื้อหุน้ของบริษัทฯ โดยตอ้งไดร้บัคะแนนเสียงไม่นอ้ยกว่ำ 3 ใน 4 ของ
จ ำนวนเสียงทั้งหมดของผู้ถือหุ้นที่มำประชุมและมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน โดยไม่นับผู้ถือหุน้ที่มีส่วนไดเ้สีย ซึ่งไดแ้ก่ 
TOAGH และ กลุ่มตัง้คำรวคณุ 
 

นอกจำกนี ้กำรเขำ้ท ำรำยกำรซือ้หุน้สำมญัของ GMT ดงักล่ำวขำ้งตน้นัน้ จดัเป็นรำยกำรไดม้ำซึ่งสินทรพัยต์ำม
ประกำศคณะกรรมกำรก ำกบัตลำดทุนที่ ทจ. 20/2551 เรื่อง หลกัเกณฑใ์นกำรท ำรำยกำรที่มีนยัส ำคญัที่เขำ้ข่ำยเป็นกำร
ไดม้ำหรือจ ำหน่ำยไปซึ่งทรพัยสิ์น และที่แกไ้ขเพิ่มเติม และประกำศคณะกรรมกำรตลำดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย  เรื่อง 
กำรเปิดเผยขอ้มลูและกำรปฏิบตัิกำรของบรษิทัจดทะเบียนในกำรไดม้ำหรือจ ำหน่ำยไปซึ่งสินทรพัย ์พ.ศ. 2547 และที่แกไ้ข
เพิ่มเติม (รวมเรียกว่ำ “ประกำศเรื่องกำรไดม้ำหรือจ ำหน่ำยไปซึ่งสินทรพัย”์) ซึ่งเมื่อค ำนวณขนำดรำยกำรพบว่ำค ำนวณได้
สูงสุดตำมเกณฑ์มูลค่ำส่ิงตอบแทนคิดเป็น ร้อยละ 4.35 โดยในรอบ 6 เดือน  บริษัทฯ มีกำรเข้ำท ำรำยกำรไดม้ำซึ่ง
สินทรพัยข์นำดรวม รอ้ยละ  6.08 จึงท ำใหม้ีขนำดรำยกำรรวมกับกำรเขำ้ท ำรำยกำรในครัง้นี ้เท่ำกับ ร้อยละ 10.43 ซึ่งมี
ขนำดรำยกำรรวมต ่ำกว่ำ รอ้ยละ 15.00 จึงไม่ถือเป็นรำยกำรไดม้ำซึ่งสินทรพัยท์ี่มีนัยส ำคญั บริษัทฯ จึงสำมำรถเขำ้ท ำ
รำยกำรดงักล่ำวไดโ้ดยไม่ตอ้งเปิดเผยขอ้มลูต่อตลำดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และไม่ตอ้งขออนุมตัิกำรเขำ้ท ำรำยกำร
จำกที่ประชมุผูถื้อหุน้ของบรษิัทฯ แต่อย่ำงใด 
 
 อย่ำงไรก็ตำม เพ่ือใหเ้ป็นไปตำมหลกัธรรมำภิบำลท่ีดีและเพ่ือใหสิ้ทธ์ิแก่ผูถื้อหุน้ในกำรตดัสินใจเขำ้ท ำรำยกำร 
และกำรเขำ้ท ำรำยกำรซือ้หุน้สำมญัของ GMT ในครัง้นี ้ถือเป็นกำรซือ้หรือรบัโอนกิจกำรของบริษัทอื่นตำมมำตรำ 107(2) 
(ข) แห่งพระรำชบัญญัติบริษัทมหำชนจ ำกัด พ.ศ. 2535 (รวมทั้งที่มีกำรแกไ้ขเพิ่มเติม) บริษัทฯ จึงก ำหนดใหน้ ำรำยกำร
ไดม้ำซึ่งหุน้สำมญัของ GMT ดงักล่ำวขำ้งตน้น ำเสนอเพื่อขอมติอนมุตัิกำรเขำ้ท ำรำยกำรต่อที่ประชมุผูถื้อหุน้ดว้ย 
 

จำกขอ้มลูขำ้งตน้ บริษัทฯ จึงไดก้ ำหนดใหน้ ำรำยกำรไดม้ำซึ่งหุน้สำมญัของ GMT ซึ่งเป็นรำยกำรที่เก่ียวโยงกนั
และรำยกำรไดม้ำซึ่งสินทรพัยด์งัที่กล่ำวมำขำ้งตน้ เสนอต่อท่ีประชมุวิสำมญัผูถื้อหุน้ ครัง้ที่ 1/2564 ซึ่งจะจดัขึน้ในวนัท่ี 16 
ธันวำคม 2564 เพื่อขออนมุตัิกำรเขำ้ท ำรำยกำร โดยจะตอ้งไดร้บัอนมุตัิจำกที่ประชมุผูถื้อหุน้ของบรษิัทฯ ดว้ยคะแนนเสียง
ไม่นอ้ยกว่ำ 3 ใน 4 ของจ ำนวนเสียงทัง้หมดของผูถื้อหุน้ที่มำประชมุและมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน โดยไม่นบัผูถื้อหุน้ที่มี
ส่วนไดเ้สีย ซึ่งไดแ้ก่ TOAGH และ กลุ่มตัง้คำรวคณุ 
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1.2. วัน เดือน ปี ทีจ่ะท ารายการ 
ที่ประชมุคณะกรรมกำรบรษิัทฯ ครัง้ที่ 8/2564 เมื่อวนัท่ี 19 ตลุำคม 2564 มีมติใหบ้รษิัทฯ เขำ้ท ำรำยกำรดงักล่ำว

ข้ำงต้น โดยให้ขออนุมัติกำรเข้ำท ำรำยกำรนี ้จำกที่ประชุมวิสำมัญผู้ถือหุ้น ครั้งที่  1/2564 ซึ่งจะจัดให้มีขึน้ในวันที่   
16 ธันวำคม 2564 ทัง้นี ้คู่สญัญำจะตอ้งปฏิบตัิตำมเงื่อนไขบงัคบัก่อนต่ำงๆ ตำมที่ระบุไวใ้นสญัญำจะซือ้จะขำยหุน้ของ 
GMT ใหส้มบรูณห์รือไดร้บักำรผ่อนผนัจำกคู่สญัญำที่เก่ียวขอ้งแลว้ (สามารถศกึษารายละเอยีดไดใ้นหวัขอ้ “1.6 คู่สญัญา
และเงื่อนไขส าคัญของสญัญาที่เกี่ยวขอ้ง”) โดยในเบือ้งตน้บริษัทฯ คำดว่ำจะด ำเนินกำรไดแ้ลว้เสร็จภำยในวันที่ 31 
มีนำคม 2565 หรือวนัอื่นใดตำมที่คู่สญัญำไดต้กลงรว่มกนั  

 
1.3. ประเภทและขนาดของรายการ 

รายการได้มาซ่ึงสินทรัพย ์
จำกกำรที่ที่ประชุมคณะกรรมกำรบริษัทฯ ครัง้ที่ 8/2564 เมื่อวนัที่ 19 ตุลำคม 2564  มีมติอนุมตัิใหบ้ริษัทฯ เขำ้

ท ำรำยกำรซือ้หุน้สำมญัของ GMT นัน้ เมื่อค ำนวณขนำดรำยกำรไดม้ำซึ่งสินทรพัยต์ำมประกำศเรื่องกำรไดม้ำหรือจ ำหนำ่ย
ไปซึ่งสินทรพัย ์ซึ่งมีรำยละเอียดกำรค ำนวณขนำดรำยกำรในครัง้นี ้ดงันี ้

1) เ กณฑ์มูลค่ ำ สินทรัพย์ที่ มี
ตวัตนสทุธิ  

: มูลค่ำสินทรัพยท์ี่มีตัวตนสุทธิ (Net Tangible Assets)1 ตำมงบกำรเงิน
ของ GMT ณ วนัที่ 30 มิ.ย. 2564 เปรียบเทียบกับมลูค่ำของสินทรพัยท์ี่มี
ตัวตนสุทธิ (Net Tangible Assets) ของบริษัทฯ และบริษัทย่อย ณ วันที่ 
30 มิ.ย. 2564  ซึ่งค ำนวณไดเ้ท่ำกบั 

=        638.36 ลำ้นบำท x 51%= ร้อยละ 3.11 
          10,479.10 ลำ้นบำท 

2) เกณฑก์ ำไรสทุธิ : ก ำไรสทุธิ 4 ไตรมำสยอ้นหลงัล่ำสดุ (งวด 6 เดือนหลงัของปี 2563 - งวด 
6 เดือนแรกของปี 2564) ตำมงบกำรเงินของ GMT เปรียบเทียบกับก ำไร
สุทธิ 4 ไตรมำสย้อนหลังล่ำสุด (งวด 6 เดือนหลังของปี 2563 - งวด 6 
เดือนแรกของปี 2564) ตำมงบกำรเงินบรษิัทฯ และบรษิัทย่อย ซึ่งค ำนวณ
ไดเ้ท่ำกบั 

=        153.10 ลำ้นบำท x 51%= ร้อยละ 3.50 
           2,230.97 ลำ้นบำท 

3) เกณฑ์มูลค่ำรวมของส่ิงตอบ
แทน  

: มูลค่ำของส่ิงตอบแทนที่ช ำระให้กับผูจ้ะขำย เปรียบเทียบกับมูลค่ำของ
สินทรัพย์รวมของบริษัทฯ และบริษัทย่อย ณ วันที่  30 มิ.ย. 2564  ซึ่ง
ค ำนวณไดเ้ท่ำกบั 
=        800.00 ลำ้นบำท= ร้อยละ 4.35 
          18,384.31 ลำ้นบำท 

4) เกณฑม์ลูค่ำหุน้ทนุ : ไม่สำมำรถค ำนวณได ้เนื่องจำกไม่มีกำรออกหุน้เพื่อช ำระค่ำสินทรพัย ์ 
1/ สินทรพัยท์ี่มีตวัตนสทุธิ ค ำนวณจำก สินทรพัยร์วม หกัดว้ยสินทรพัยท์ี่ไม่มีตวัตน หนีส้ิน และส่วนของผูถ้ือหุน้ส่วนนอ้ย 

 
จำกกำรค ำนวณขำ้งตน้ พบว่ำขนำดรำยกำรสงูสดุของกำรเขำ้ซือ้หุน้สำมญัของ GMT เท่ำกบั ร้อยละ 4.35 ตำม

เกณฑม์ลูค่ำรวมส่ิงตอบแทน 



บริษัท ทีโอเอ เพน้ท ์(ประเทศไทย) จ ำกดั (มหำชน)    
 

ควำมเห็นที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระตอ่รำยกำรไดม้ำซึ่งสินทรพัยแ์ละรำยกำรที่เกี่ยวโยงกนั หนำ้ที่ 10 

ทั้งนี ้ในช่วงระยะเวลำ 6 เดือนที่ผ่ำนมำ บริษัทฯ และบริษัทย่อยของบริษัทฯ มีกำรเข้ำท ำรำยกำรไดม้ำซึ่ง
สินทรพัยม์ีขนำดรำยกำรเท่ำกบั รอ้ยละ 6.08 เมื่อรวมกบัขนำดรำยกำรที่บรษิัทฯ จะเขำ้ท ำรำยกำรในครัง้นี ้จึงท ำใหข้นำด
รำยกำรสงูสดุที่ค  ำนวณไดร้วม เท่ำกบั ร้อยละ 10.43 ซึ่งมีขนำดต ่ำกว่ำ รอ้ยละ 15 จึงไม่ถือเป็นรำยกำรไดม้ำซึ่งสินทรพัย์
ที่มีนยัส ำคญั บริษัทฯ จึงสำมำรถเขำ้ท ำรำยกำรดงักล่ำวไดโ้ดยไม่ตอ้งเปิดเผยขอ้มลูต่อตลำดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 
และไม่ตอ้งขออนมุตัิกำรเขำ้ท ำรำยกำรจำกที่ประชมุผูถื้อหุน้ของบรษิัทฯ แต่อย่ำงใด 

 
อย่ำงไรก็ตำม เพ่ือใหเ้ป็นไปตำมหลกัธรรมำภิบำลท่ีดีและเพ่ือใหสิ้ทธ์ิแก่ผูถื้อหุน้ในกำรตดัสินใจเขำ้ท ำรำยกำร 

และกำรเขำ้ท ำรำยกำรซือ้หุน้สำมญัของ GMT ในครัง้นี ้ถือเป็นกำรซือ้หรือรบัโอนกิจกำรของบริษัทอื่นตำมมำตรำ 107(2) 
(ข) แห่งพระรำชบัญญัติบริษัทมหำชนจ ำกัด พ.ศ. 2535 (รวมทั้งที่มีกำรแกไ้ขเพิ่มเติม) บริษัทฯ จึงก ำหนดใหน้ ำรำยกำร
ไดม้ำซึ่งหุน้สำมญัของ GMT ดังกล่ำวขำ้งตน้น ำเสนอต่อที่ประชุมวิสำมัญผูถื้อหุน้ ครัง้ที่ 1/2564 ซึ่งจะจัดขึน้ในวนัที่ 16 
ธันวำคม 2564  เพื่อขออนมุตัิกำรเขำ้ท ำรำยกำร โดยจะตอ้งไดร้บัอนมุตัิจำกที่ประชมุผูถื้อหุน้ของบรษิัทฯ ดว้ยคะแนนเสียง
ไม่นอ้ยกว่ำ 3 ใน 4 ของจ ำนวนเสียงทัง้หมดของผูถื้อหุน้ที่มำประชมุและมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน โดยไม่นบัผูถื้อหุน้ที่มี
ส่วนไดเ้สีย ซึ่งไดแ้ก่ TOAGH และ กลุ่มตัง้คำรวคณุ 

 
รายการทีเ่กี่ยวโยงกัน 
กำรเขำ้ท ำรำยกำรดงักล่ำวขำ้งตน้ถือเป็นรำยกำรที่เก่ียวโยงกนั ตำม ประกำศเรื่องรำยกำรท่ีเก่ียวโยงกนั ประเภท

สินทรพัยห์รือบรกิำร  ซึ่งสำมำรถค ำนวณขนำดรำยกำรได ้โดยมีรำยละเอียดดงัต่อไปนี ้
สินทรพัยท์ี่มีตัวตนสุทธิของบริษัทฯ และบริษัทย่อย ตำมงบกำรเงินรวม
ของบรษิัทฯ ณ วนัท่ี 30 มิ.ย. 25641   

= 10,479.10 ลำ้นบำท 

   
เกณฑส์ูงสุดที่ใช้ในการพิจารณารายการที่เกี่ยวโยงกัน คือมูลค่า
สูงสุดระหว่าง: 

  

มลูค่ำมำกกว่ำหรือเท่ำกบั  = 20.00 ลำ้นบำท 
หรือ ขนำดรำยกำรมำกกว่ำหรือเท่ำกบั รอ้ยละ 3.00 ของมลูค่ำสินทรพัย์
ที่มีตวัตนสทุธิของบรษิัท 

= 
รอ้ยละ 3.00 x 10,479.10 ลำ้นบำท 
= 314.37 ลำ้นบำท 

ดังน้ัน เกณฑส์ูงสุดทีใ่ช้ในการพิจารณารายการทีเ่กี่ยวโยงกัน =  314.37 ล้านบาท 
   
ขนาดรายการทีเ่กี่ยวโยงกัน:   
รำยกำรซือ้หุน้สำมญัของ GMT = 800.00 ลำ้นบำท 

หรือ คิดเป็น = 
800.00 ลำ้นบำท = ร้อยละ 7.63 
10,479.10 ลำ้นบำท 

1/ สินทรพัยท์ี่มีตวัตนสทุธิ ค ำนวณจำก สินทรพัยร์วม หกัดว้ยสินทรพัยท์ี่ไม่มีตวัตน หนีส้ิน และส่วนของผูถ้ือหุน้ส่วนนอ้ย 
 
ซึ่งเมื่อค ำนวณขนำดรำยกำร พบว่ำมูลค่ำรวมในกำรเข้ำซือ้หุ้นสำมัญของ GMT เมื่อเปรียบเทียบกับมูลค่ำ

สินทรัพย์ที่มีตัวตนสุทธิของบริษัทฯ และบริษัทย่อย ตำมงบกำรเงินรวมที่สอบทำนโดยผู้สอบบัญชีแล้ว ณ วันที่  30 
มิถุนำยน 2564 ซึ่งมีมูลค่ำเท่ำกับ 10,479.10 ลำ้นบำท รำยกำรดังกล่ำวจึงมีขนำดเท่ำกับ รอ้ยละ 7.63 ซึ่งเมื่อรวมกับ



บริษัท ทีโอเอ เพน้ท ์(ประเทศไทย) จ ำกดั (มหำชน)    
 

ควำมเห็นที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระตอ่รำยกำรไดม้ำซึ่งสินทรพัยแ์ละรำยกำรที่เกี่ยวโยงกนั หนำ้ที่ 11 

ขนำดรำยกำรในช่วงระยะเวลำ 6 เดือนที่ผ่ำนมำที่บรษิัทฯ และบรษิัทย่อยของบรษิัทฯ มีกำรเขำ้ท ำรำยกำรที่เก่ียวโยงกนัอืน่
ซึ่งท ำกับบุคคลเดียวกนัหรือผูท้ี่เก่ียวขอ้งของ TOAGH เท่ำกับ รอ้ยละ 2.92 แลว้ จะท ำใหม้ีขนำดรำยกำรรวมเท่ำกบั ร้อย
ละ 10.55 ซึ่งมีมลูค่ำรำยกำรมำกกว่ำ รอ้ยละ 3.00 ของมลูค่ำสินทรพัยท์ี่มีตวัตนสทุธิของบริษัทฯ และบริษัทย่อย ณ วนัท่ี 
30 มิถุนำยน 2564 ที่ประชุมคณะกรรมกำรบรษิัทฯ ครัง้ที่ 8/2564 ซึ่งจดัประชมุเมื่อวนัที่ 19 ตุลำคม 2564  จึงมีมติอนมุตัิ
ใหเ้สนอต่อท่ีประชมุวิสำมญัผูถื้อหุน้ ครัง้ที่ 1/2564 ซึ่งจะจดัขึน้ในวนัท่ี 16 ธันวำคม 2564 เพื่อขออนมุตัิกำรเขำ้ท ำรำยกำร 
โดยจะตอ้งไดร้บัอนมุตัิจำกที่ประชมุผูถื้อหุน้ของบรษิัทฯ ดว้ยคะแนนเสียงไม่นอ้ยกว่ำ 3 ใน 4 ของจ ำนวนเสียงทัง้หมดของ
ผูถื้อหุน้ที่มำประชุมและมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน โดยไม่นบัผูถื้อหุน้ที่มีส่วนไดเ้สีย ซึ่งไดแ้ก่ TOAGH และ กลุ่มตัง้คำรว
คณุ 

 
1.4. เกณฑท์ีใ่ช้ก าหนดมูลค่าสิ่งตอบแทน 

 
มลูค่ำส่ิงตอบแทนพิจำรณำจำกมลูค่ำตำมรำคำซือ้ขำยที่ระบุไวใ้นสญัญำซือ้ขำยหุน้ของ GMT ระหว่ำงบรษิัทฯ 

และ TOAGH ลงวันที่ 19 ตุลำคม 2564 โดยมูลค่ำในกำรซือ้ขำยหุ้นสำมัญของ GMT จ ำนวน 2,626,500 หุ้น คิดเป็น
สดัส่วน รอ้ยละ 51.00 ของหุน้ท่ีออกและช ำระแลว้ทัง้หมดของ GMT  มีมลูค่ำเท่ำกบั 800.00 ลำ้นบำท  

 
1.5. บุคคลทีเ่กี่ยวโยงกันและลักษณะความสัมพันธก์ับบริษัทฯ 

 
ผูซ้ือ้: บรษิัท ทีโอเอ เพน้ท ์(ประเทศไทย) จ ำกดั (มหำชน) (“บรษิัทฯ”) 
ผูข้ำย: บรษิัท ทีโอเอ กรุ๊ป โฮลดิง้ จ ำกดั (“TOAGH”) 

จ ำนวนหุน้ท่ีจะขำย: 2,626,500 หุ้น คิดเป็นรอ้ยละ 51.00 ของหุ้นที่ออกและ
ช ำระแลว้ทัง้หมดของ GMT 

ควำมสมัพนัธก์บับรษิัทฯ: TOAGH เ ป็นผู้ถือหุ้นใหญ่ของบริษัทฯ โดยถือหุ้นใน
สัดส่วนรอ้ยละ 29.99 ของหุ้นที่จ  ำหน่ำยแลว้ทั้งหมดของ
บรษิัทฯ ณ วนัท่ี 30 สิงหำคม 2564 
 
นอกจำกนี ้กรรมกำรและผูถื้อหุน้ทัง้หมดของ TOAGH ทุก
รำย ทัง้หมด จ ำนวน 6 ท่ำน ไดแ้ก่  
นำย ประจกัษ์ ตัง้คำรวคณุ นำงละออ ตัง้คำรวคณุ  
นำยวนรชัต ์ตัง้คำรวคณุ นำยจตภุทัร ์ตัง้คำรวคณุ  
นำยณัฏฐวุฒิ ตัง้คำรวคุณ และ นำงบุศทรี หวั่งหลี ยงัเป็น
กรรมกำรของบรษิัทฯ และเป็นผูถื้อหุน้ของบรษิัทฯ อีกดว้ย 

 

1.6. คู่สัญญาและเงือ่นไขส าคัญของสัญญาทีเ่กี่ยวข้อง 
 
ผูซ้ือ้: ทีโอเอ เพน้ท ์(ประเทศไทย) จ ำกดั (มหำชน) (“บรษิัทฯ”) 
ผูข้ำย: บรษิัท ทีโอเอ กรุ๊ป โฮลดิง้ จ ำกดั (“TOAGH”) 



บริษัท ทีโอเอ เพน้ท ์(ประเทศไทย) จ ำกดั (มหำชน)    
 

ควำมเห็นที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระตอ่รำยกำรไดม้ำซึ่งสินทรพัยแ์ละรำยกำรที่เกี่ยวโยงกนั หนำ้ที่ 12 

วนัท่ีของสญัญำ: 19 ตลุำคม 2564 
หุน้ท่ีจะท ำกำรซือ้ขำย: หุ้นสำมัญของ GMT จ ำนวน 2,626,500 หุ้น คิดเป็นรอ้ยละ 51.00 ของหุ้นที่

ออกและช ำระแลว้ทัง้หมดของ GMT โดยมีมลูค่ำที่ตรำไวหุ้น้ละ 100 บำท 
รำคำซือ้ขำยหุน้: รำคำหุน้ละ 304.59 บำท คิดเป็นรำคำซือ้หุน้ท่ีขำยทัง้หมด 800.00 ลำ้นบำท 
วันที่ กำรซื ้อขำยเสร็จ
สมบรูณ:์ 

ภำยในวนัท่ี 31 มีนำคม 2565 หรือวนัอื่นใดตำมที่คู่สญัญำไดต้กลงรว่มกนั 

กำรช ำระรำคำซือ้ขำย: ในวนัที่กำรซือ้ขำยเสร็จสมบูรณต์ำมเงื่อนไขและขอ้ก ำหนดในสญัญำ ผูซ้ือ้ตก
ลงช ำระรำคำหุน้ที่ซือ้ขำย โดยกำรช ำระดว้ยเช็ค (Cheque) สั่งจ่ำยผูข้ำย หรือ
ช ำระดว้ยวิธีกำรอื่นใดตำมที่คู่สญัญำตกลงกนั โดยผูข้ำยตกลงเป็นผูช้  ำระอำกร
แสตมป์ตำมที่กฎหมำยก ำหนด และยอมให้ผู้ซื ้อหัก ณ ที่จ่ำยในอัตรำที่
กฏหมำยก ำหนด 

กำรด ำเนินกำรเมื่อกำร
ซือ้ขำยเสรจ็สมบรูณ ์

- ส่งมอบตรำสำรกำรโอนหุน้ที่ซือ้ขำย พรอ้มส ำเนำสมดุทะเบียนผูถื้อหุ้นที่
แสดงว่ำผูซ้ือ้เป็นผูถื้อหุน้ของ GMT และส่งมอบใบหุน้ของ GMT ที่ซือ้ขำย
ที่ระบชุื่อผูซ้ือ้ 

- ด ำเนินกำรยื่นบัญชีรำยชื่อผู้ถือหุ้นใหม่ต่อกรมพัฒนำธุรกิจกำรค้ำ 
กระทรวงพำณิชย ์

เงื่อนไขบงัคบัก่อน: - ไม่มีกฏหมำยที่ใชบ้ังคบัของหน่วยงำนรำชกำรที่ประกำศหรืออยู่ระหว่ำง
กำรประกำศใช ้และจะมีผลภำยหลงัจำกวนัท่ีกำรซือ้ขำยเสร็จสมบูรณ ์ซึ่ง
หำ้มมิใหม้ีกำรซือ้ขำยหุน้ที่ซือ้ขำยในครัง้นี ้หรือ หำ้มผูซ้ือ้ซือ้หุน้ที่ซือ้ขำย
ในครัง้นี ้หรือ หำ้มผูข้ำยขำยหรือโอนกรรมสิทธ์ิในหุน้ท่ีซือ้ขำยในครัง้นี ้

- ไม่มีกำรฟ้องรอ้งหรือด ำเนินคดีใดๆ ไม่ว่ำผู้ขำย และ/หรือ GMT จะเป็น
โจทกห์รือจ ำเลยก็ตำม ซึ่งจะมีผลต่อควำมสมบรูณข์องกำรซือ้ขำยหุน้ที่จะ
ซือ้ขำยตำมสัญญำนี ้รวมทั้งไม่มีกำรด ำเนินกำรทำงกฎหมำย หรือกำร
ด ำเนินกำรโดยบคุคลใดๆ เพื่อโตแ้ยง้กำรท ำธุรกรรมที่ก ำหนดไวใ้นสญัญำ
นี ้

- ค ำรบัรองและรบัประกันของผูข้ำยถูกตอ้งแทจ้ริงทุกประกำร ณ วันที่ลง
นำมในสญัญำฉบบันี ้และวนัท่ีกำรซือ้ขำยเสรจ็สมบรูณ ์

- ผูข้ำยไม่ไดป้ฏิบัติผิดหนำ้ที่ที่ตอ้งปฏิบตัิภำยใตส้ญัญำฉบบันีก้่อนและใน
วนัท่ีกำรซือ้ขำยเสรจ็สมบรูณ ์

- ผูข้ำยไดร้บัค ำยินยอม กำรอนุมัติ กำรผ่อนผัน หนังสือสละสิทธิ หรือค ำ
รบัรองอื่นๆ (ถำ้มี) จำกหน่วยงำนรฐั หรือคู่สญัญำอื่นใดที่เก่ียวขอ้งเท่ำที่
จ  ำเป็น ซึ่งมีผลกระทบหรือเก่ียวขอ้งกับควำมสมบูรณข์องกำรซือ้ขำยและ
โอนหุน้ที่ซือ้ขำยตำมสัญญำฉบับนี ้หรือมีผลกระทบเนื่องจำกกำรปฏิบตัิ
ตำมสญัญำฉบบันี ้

- กำรซือ้ขำยหุน้ที่ซือ้ขำยจะเสร็จสมบูรณต์่อเมื่อเงื่อนไขบังคับก่อนตำมที่
ระบไุวส้  ำเรจ็ครบถว้นก่อนหรือภำยในวนัท่ีกำรซือ้ขำยเสรจ็สมบรูณ์ 
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- ไม่มีเหตุกำรณห์รือกำรกระท ำใด ๆ เกิดขึน้หรือถูกท ำใหเ้กิดขึน้หรือมีเหตุ
อนัควรจะคำดไดว้่ำจะเกิดขึน้ซึ่งอำจก่อใหเ้กิดผลกระทบในทำงลบอย่ำงมี
นัยส ำคัญต่อสถำนะทำงกำรเงิน รวมถึงแต่ไม่จ ำกัดเพียง หุ้น ทรัพยสิ์น 
หนีสิ้น ควำมรบัผิด ทรพัยสิ์นทำงปัญญำ เครื่องหมำยกำรคำ้ ชื่อทำงกำรคำ้  
ควำมลบัทำงกำรคำ้ของ GMT หรือขดัขวำงกำรท ำธุรกรรมตำมที่ก ำหนดไว้
ในสญัญำฉบบันี ้

- ผูข้ำยด ำเนินกำรแกไ้ขเปล่ียนแปลงชื่อที่ปรำกฎบนใบอนุญำตที่เก่ียวขอ้ง
กบัอำคำรของ GMT ใหเ้ป็นชื่อของ GMT ทัง้หมด  

- ผูข้ำยด ำเนินกำรใหจ้ดทะเบียนกรรมสิทธ์ิเคร่ืองจกัรท่ียงัไม่เคยไดร้บักำร
จดทะเบียนทัง้หมด และ/หรือ ด ำเนินกำรใหเ้ปล่ียนแปลงสำระส ำคญัของ
เครื่องจักร หรือสำระส ำคัญในหนังสือส ำคัญแสดงกำรจดทะเบียน
เครื่องจกัรส ำหรบัเครื่องจกัรที่เคยจดทะเบียนแลว้ 

- ผูข้ำยจดัท ำสมดุทะเบียนผูถื้อหุน้และใบหุน้ตำมกฎหมำยที่ใชบ้งัคบั 
- ผูซ้ือ้พอใจในผลกำรตรวจสอบสถำนะดำ้นกฎหมำย ภำษี และบญัชี 
- ในกรณีที่เงื่อนไขบังคับก่อนยังไม่ส ำเร็จหรือไม่ไดร้บักำรผ่อนผันภำยใน

วนัที่กำรซือ้ขำยเสร็จสมบูรณ ์คู่สญัญำมีสิทธิบอกเลิกสญัญำฉบบันี ้โดย
บอกกล่ำวเป็นลำยลกัษณอ์กัษรใหอ้ีกฝ่ำยทรำบ 

ค ำรบัรองของผูข้ำย: - ผูข้ำยเป็นบริษัทจ ำกัดด ำรงอยู่อย่ำงถูกตอ้ง และโดยชอบดว้ยกฎหมำย 
และยงัมีสภำพเป็นนิติบคุคลโดยสมบรูณภ์ำยใตก้ฎหมำย อีกทัง้ผูข้ำยมิได้
เป็นบคุคลลม้ละลำย ถกูพิทกัษ์ทรพัย ์หรือถกูฟ้ืนฟกูิจกำร 

- ผู้ขำยมีสิทธิ และอ ำนำจโดยชอบด้วยกฎหมำยในกำรเข้ำท ำสัญญำ 
รวมถึงกำรขำยและโอนหุน้ตำมสญัญำใหผู้ซ้ือ้ 

- ผูข้ำยเป็นเจำ้ของกรรมสิทธ์ในหุน้ตำมสัญญำซึ่งปลอดจำกภำระผูกพัน 
ขอ้จ ำกดั และขอ้เรียกรอ้งประกำรใดๆ 

- หุน้ตำมสัญญำจะเป็นหุน้สำมัญของ GMT ที่ออกโดยชอบดว้ยกฎหมำย 
และช ำระเต็มมลูค่ำแลว้ ทั้งนี ้ควำมรบัผิดชอบของผูซ้ือ้จะจ ำกัดอยู่เพียง
มลูค่ำหุน้ 

- นอกเหนือจำกที่ไดแ้จง้ใหผู้ซ้ือ้รบัทรำบก่อนวนัที่ท  ำสัญญำ ผูข้ำยไม่ไดม้ี
ส่วนเก่ียวขอ้งในฐำนะใดที่เก่ียวขอ้งกับกำรฟ้องรอ้ง และด ำเนินคดีต่ำงๆ 
หรือมีพฤติกรรมใดๆ ที่อำจก่อให้เกิดกำรฟ้องรอ้ง และด ำเนินคดีต่ำงๆ 
ทัง้นีผู้ข้ำยไม่ไดอ้ยู่ภำยใตค้  ำพิพำกษำ ค ำสั่ง หรือไดร้บัมอบหมำยใหเ้ขำ้สู้
คดีหรือด ำเนินกำรใดๆ    

- ผูข้ำยจะไม่ด ำเนินกำรใดๆ ที่อำจส่งผลกระทบต่อสถำนะของ GMT ที่ไดใ้ห้
ไวต้ำมค ำรบัรองและรบัประกนัของ GMT 

ค ำรบัรองของผูซ้ือ้: - ผู้ซือ้เป็นบริษัทจ ำกัดมหำชน จัดตั้ง และด ำรงอยู่อย่ำงถูกตอ้ง และโดย
ชอบด้วยกฎหมำย และยังมีสภำพเป็นนิติบุคคลโดยสมบูรณ์ภำยใต้



บริษัท ทีโอเอ เพน้ท ์(ประเทศไทย) จ ำกดั (มหำชน)    
 

ควำมเห็นที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระตอ่รำยกำรไดม้ำซึ่งสินทรพัยแ์ละรำยกำรที่เกี่ยวโยงกนั หนำ้ที่ 14 

กฎหมำย อีกทั้งผู้ซือ้มิไดเ้ป็นบุคคลลม้ละลำย ถูกพิทักษ์ทรัพย ์หรือถูก
ฟ้ืนฟกูิจกำร 

- ผู้ซือ้มีสิทธิ และอ ำนำจหน้ำที่โดยสมบูรณ์ที่จะเข้ำท ำ และปฏิบัติตำม
สัญญำ โดยสัญญำนีจ้ะมีผลสมบูรณ์และผูกพันผู้ซือ้เมื่อผู้ซือ้ ได้รับมติ
อนมุตัิจำกคณะกรรมกำรบรษิัท และมติที่ประชมุผูถื้อหุน้ของผูซ้ือ้แลว้  

- ผูซ้ือ้ตกลงเขำ้รบัค ำ้ประกันแทนที่ผูข้ำย ในมลูหนีข้อง GMT ที่ท  ำไวแ้ละที่
เก่ียวขอ้งในประเทศไทย ภำยใตเ้งื่อนไขว่ำ ผูซ้ือ้ตกลงเป็นผูค้  ำ้ประกันไม่
เกินสดัส่วนกำรถือหุน้ใน GMT 

ขอ้ตกลงกำรกระท ำ: นบัแต่วนัที่ในสญัญำจนถึงวนัที่กำรซือ้ขำยเสร็จสมบูรณ ์ผูข้ำยจะปฏิบตัิตำมขอ้
สญัญำและมีหนำ้ที่ตอ้งด ำเนินกำร ดงัต่อไปนี ้

- ไม่ด ำเนินกำรใดๆ ที่ขดัต่อขอ้ก ำหนดของสญัญำ หรือที่มีผลท ำใหค้  ำรบัรอง
ไม่ถกูตอ้ง หรือไม่เป็นจรงิ หรือท ำใหผู้ซ้ือ้เกิดควำมส ำคญัผิด 

- ไม่จ ำหน่ำย โอน จ ำน ำ หรือก่อภำระผกูพนัเหนือหุน้สำมญัของ GMT รวมถึง
สิทธิในกำรซือ้หุน้สำมญัของ GMT ใหแ้ก่บคุคลอื่น 

- ด ำเนินกำรใหผู้ซ้ือ้ทรำบขอ้มลูเก่ียวกับธุรกิจ และสถำนะทำงกำรเงินอย่ำง
สม ่ำเสมอ รวมทั้งด ำเนินกำรใหจ้ัดเตรียมขอ้มลูเก่ียวกับธุรกิจ และสถำนะ
ทำงกำรเงินตำมที่ผูซ้ือ้รอ้งขออย่ำงสมเหตุสมผล และแจง้ใหผู้ซ้ือ้ทรำบเร็ว
ที่สุดเท่ำที่กระท ำไดถ้ึงกำรเปล่ียนแปลงที่มีนัยส ำคัญต่อกำรด ำเนินธุรกิจ 
ฐำนะกำรเงิน หรือทรพัยสิ์น 

- ไม่ด ำเนินกำรตัดสินใจ และ/หรือลงคะแนนเสียงในท่ีประชุมของ GMT ที่มี
นยัส ำคญัเก่ียวกบั GMT หรือธุรกิจของ GMT โดยไม่ไดร้บัควำมยินยอมจำก
ผูซ้ือ้  

- ด ำเนินกำรใหด้  ำเนินธุรกิจใหเ้ป็นไปตำมปกติ และปฏิบตัิตำมสญัญำที่เป็น
คู่สญัญำ 

- ด ำเนินกำรใหร้กัษำทรพัยสิ์นที่ส  ำคญัโดยซ่อมแซม และบ ำรุงรกัษำใหอ้ยู่ใน
สภำพเหมำะแก่กำรใชป้ระโยชน ์และรกัษำประกันภยัทรพัยสิ์นนัน้ๆ และไม่
กระท ำกำรใดที่ท  ำใหม้ลูค่ำทรพัยสิ์นของ GMT จ ำกัด ดอ้ยค่ำลงไปเกินกว่ำ
กำรสกึหรอ หรือเส่ือมสภำพตำมปกติ 

- ด ำเนินกำรให้ จัดท ำ และเก็บสมุดบัญชี งบกำรเงิน สมุดทะเบียน และ
เอกสำรอื่นๆ อย่ำงเหมำะสม และเป็นไปตำมขอ้ก ำหนดของกฎหมำย และ
หลกักำรมำตรฐำนต่ำงๆ 

- พยำยำมอย่ำงดีที่สุดที่จะไม่ใหก้ระท ำกำรใดที่ท  ำให้สถำนะทำงกำรเงินมี
มลูค่ำดอ้ยหรือต ่ำลง 
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- ไม่ก่อหนีเ้ขำ้ท ำนิติกรรม และ/หรือ ธุรกรรมใดๆ ที่เป็นกำรก่อหนำ้ที่ และ/หรือ
ภำระผูกพนักับ GMT โดยไม่ไดร้บัควำมยินยอมเป็นลำยลกัษณอ์กัษรจำกผู้
ซือ้ 

กำรชดใชค้่ำเสียหำย: - หำกคู่สัญญำฝ่ำยใดผิดสัญญำ หรือใหข้อ้มูลที่ไม่ถูกตอ้ง หรือไม่ครบถว้น
ของค ำรบัรอง หรือค ำรบัประกนั หรือกำรผิดค ำรบัรอง หรือค ำรบัประกนั หรือ
กำรไม่ปฏิบัติตำมค ำมั่น ขอ้ตกลง ขอ้ผูกพัน หรือขอ้ก ำหนดใดๆ คู่สัญญำ
ฝ่ำยนัน้จะชดเชยค่ำเสียหำยและค่ำใชจ้่ำยต่ำงๆ ใหแ้ก่คู่สญัญำอีกฝ่ำยหนึ่ง 
ภำยใน 30 วันนับจำกวันที่ไดร้ับหนังสือแจ้งจำกคู่สัญญำอีกฝ่ำยหนึ่งถึง
ควำมเสียหำยที่เกิดขึน้ 

- ผู้ขำยตกลงที่จะชดใช้ค่ำเสียหำยให้แก่ผู้ซื ้อ อันเนื่องจำกเหตุกำรณ์ 
ดงัต่อไปนี ้
- กรณีที่ GMT ถูกฟ้องรอ้ง เรียกรอ้ง หรือด ำเนินกำรทำงกฎหมำยจำก
บุคคลภำยนอกเพื่อเรียกใหช้ ำระหนี ้หรือค่ำใชจ้่ำยใดๆ ซึ่งมูลหนีห้รือ
มูลเหตุแห่งค่ำใช้จ่ำยดังกล่ำวเกิดขึน้ก่อนวันที่กำรซือ้ขำยหุ้นเสร็จ
สมบรูณ ์

- ภำษีอำกรใด ๆ ที่ GMT จะตอ้งช ำระต่อหน่วยงำนรำชกำร เนื่องมำจำก
กำรยื่นแบบแสดงรำยกำร หรือกำรช ำระภำษีอำกรไม่ถูกตอ้ง หรือไม่
ครบถว้น ก่อนวนัท่ีกำรซือ้ขำยเสรจ็สมบรูณ ์

กำรบอกเลิกสญัญำ: สัญญำอำจถูกยกเลิกได ้โดยกำรบอกกล่ำวเป็นลำยลักษณ์อักษรก่อนหรือ 
ภำยในวนัท่ีกำรซือ้ขำยเสรจ็สมบรูณ ์เมื่อเกิดเหตกุำรณด์งัต่อไปนี ้
- คู่สญัญำฝ่ำยใดฝ่ำยหนึ่งผิดสญัญำในขอ้ที่เป็นสำระส ำคญั และคู่สญัญำ

อีกฝ่ำยหนึ่ง ไดบ้อกกล่ำวเป็นหนังสือใหแ้กไ้ขแลว้ไม่ด ำเนินกำรแกไ้ขให้
แลว้เสรจ็ภำยใน 7 วนั นบัจำกวนัท่ีไดร้บัค ำบอกกล่ำว  

- กฎหมำย หรือระเบียบปฏิบัติของหน่วยรำชกำรซึ่งเป็นผลให้ (1) ไม่
สำมำรถปฏิบัติตำมข้อตกลงในข้อที่เป็นสำระส ำคัญ หรือ (2) ผู้ขำยไม่
สำมำรถขำยหุ้นที่ซือ้ขำยภำยใตเ้งื่อนไขและหลักเกณฑ์ที่ก ำหนดไว้ใน
สัญญำ หรือ (3) ผู้ซื ้อไม่สำมำรถซื ้อหุ้นที่ซื ้อขำยภำยใต้เงื่อนไขและ
หลกัเกณฑท์ี่ก ำหนดไวใ้นสญัญำ หำกเกิดกรณีดงักล่ำวขำ้งตน้ คู่สญัญำ
ฝ่ำยใดฝ่ำยหนึ่งมีสิทธิเลิกสัญญำนีโ้ดยกำรบอกกล่ำวไปยังคู่สัญญำอีก
ฝ่ำย 

- คู่สญัญำฝ่ำยใดฝ่ำยหนึ่งตกเป็นผูล้ม้ละลำย ถกูค ำสั่งพิทกัษท์รพัยเ์ดด็ขำด 
ถูกค ำสั่งฟ้ืนฟูกิจกำร หรือยินยอมใหผู้อ้ื่นเขำ้จดักำรทรพัยสิ์นของตนเอง
ทัง้หมด หรือด ำเนินกำรช ำระบญัชี หรือเลิกบรษิัท  

- เมื่อคู่สญัญำทัง้สองฝ่ำยตกลงรว่มกนัเลิกสญัญำ 
กำรโอนสิทธิ: สิทธิ และหนำ้ที่ตำมสัญญำไม่สำมำรถโอน หรือจ ำหน่ำย โดยคู่สญัญำใดๆ เวน้

แต่ไดร้บัควำมยินยอมเป็นลำยลกัษณอ์กัษรจำกคู่สญัญำอีกฝ่ำยหนึ่ง 
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ภำยหลงัจำกที่ไดร้บัมติอนมุตัิกำรเขำ้ท ำรำยกำรจำกคณะกรรมกำรบรษิัทฯ ในวนัท่ี 19 ตลุำคม 2564 บรษิัทฯ ได้
ด  ำเนินกำรจดัส่งคณะท ำงำนเพื่อตรวจสอบ (Due Diligence) สถำนะดำ้นกฎหมำย ภำษี และบญัชี ของ GMT รวมถึงได้
ประสำนงำนกับ GMT ในกำรด ำเนินกำรตำมข้อก ำหนดในเงื่อนไขบังคับก่อนต่ำงๆ เช่น กำรแกไ้ขชื่อในใบรับรองกำร
ก่อสรำ้งอำคำร ดดัแปลงอำคำร หรือเคล่ือนยำ้ยอำคำร (แบบ อ.6) จำกบุคคลธรรมดำเป็นชื่อ GMT และกำรจดทะเบียน
กรรมสิทธ์ิเครื่องจกัรเกือบทัง้หมดของ GMT (ปัจจบุนัมีเครื่องจกัรเพียง 2 เครื่องจกัรที่มีกำรจดทะเบียนกรรมสิทธ์ิเครื่องจกัร
เรียบรอ้ยแลว้จำกทัง้หมด 160 เครื่อง) ทัง้นี ้ในกำรเจรจำร่ำงสญัญำซือ้ขำยหุน้ คณะเจรจำไดเ้จรจำก ำหนดกรอบในกำร
ปฏิบตัิงำนต่ำงๆ ตำมขอ้ก ำหนดในสญัญำซือ้ขำยหุน้ที่สำมำรถปฏิบตัิงำนไดท้นัและส ำเรจ็ลลุ่วงไว ้ดงันัน้ ฝ่ำยบริหำรของ
บริษัทฯ จึงเชื่อมั่นว่ำจะสำมำรถด ำเนินกำรตำมขอ้ก ำหนดต่ำงๆ ในสญัญำซือ้ขำยหุน้สำมญัของ GMT ไดแ้ลว้เสร็จก่อน
วนัท่ีกำรซือ้ขำยเสรจ็สมบรูณ ์ซึ่งก ำหนดไวต้ำมสญัญำคือ วนัท่ี 31 มีนำคม 2565 
 
1.7. สรุปข้อมูลเกี่ยวกับสินทรัพยท์ีจ่ะได้มา 
1.7.1. รายละเอียดสินทรัพย ์
 

สินทรพัยท์ี่จะไดม้ำในครัง้นี ้ไดแ้ก่ หุน้สำมญัของ บริษัท ยิปมั่นเทค จ ำกัด (“GMT”) จ ำนวน 2,626,500 หุน้ คิด
เป็นสดัส่วน รอ้ยละ 51.00 ของหุน้ท่ีออกและช ำระแลว้ทัง้หมดของ GMT  

 
GMT จดทะเบียนก่อตัง้เมื่อวันที่ 2 มกรำคม 2557 โดย ณ ปัจจุบัน GMT มีทุนจดทะเบียนช ำระแลว้ จ ำนวน 

515,000,000 บำท แบ่งเป็นหุน้สำมญัจ ำนวน 5,150,000 หุน้ โดยมีมลูค่ำที่ตรำไวหุ้น้ละ 100 บำท ซึ่งมีวตัถุประสงคห์ลกั
เพื่อด ำเนินธุรกิจผลิตและจัดจ ำหน่ำย แผ่นยิปซั่ม (Gypsum Board) ทุกประเภท ไดแ้ก่ แผ่นยิปซั่มทั่วไป แผ่นยิปซั่มทน
ควำมชืน้ แผ่นยิปซั่มกันรอ้น นอกจำกนี ้ยงัจดัจ ำหน่ำยอุปกรณท์ี่เก่ียวขอ้งกับกำรติดตัง้แผ่นยิปซั่ม เช่น โครงฝ้ำ สกรูยึด
แผ่นยิปซั่ม และ อุปกรณอ์ื่นๆ เป็นตน้ นอกจำกนี ้GMT ยงัมีกำรใหบ้ริกำรจ ำหน่ำยพรอ้มติดตัง้แผ่นยิปซั่ม รวมไปถึงกำร
จ ำหน่ำยผงยิปซั่มอีกดว้ย  

 
โดย  GMT ท ำกำรผ ลิตแ ผ่นยิปซั่ มที่ มี คุณภำพ  โดย ได้รับมำตรฐำน  ISO 9001 และ  มำตรฐำน

ผลิตภัณฑ์อุตสำหกรรม (“มอก.”) ทั้งนี ้GMT ไดจ้ัดจ ำหน่ำยผลิตภัณฑแ์ผ่นยิปซั่ม รวมถึงผงยิปซั่ม ทั้งในประเทศและ
ส่งออกไปยังประเทศต่ำงๆ เช่น ญ่ีปุ่ น ฟิลิปปินส ์สำธำรณรฐัประชำธิปไตยประชำชนลำว ไนจีเรีย และ กำนำ เป็นตน้ 
ส ำหรบังำนจ ำหน่ำยพรอ้มติดตัง้แผ่นยิปซั่มของ GMT นัน้ GMT ไดร้บัควำมไวว้ำงใจจำกบรษิัทพฒันำอสงัหำรมิทรพัยร์ำย
ใหญ่ในประเทศในกำรใชบ้ริกำรในกำรติดตัง้ฝ้ำเพดำนใหก้ับโครงกำรอสงัหำริมรพัยต์่ำงๆ มำอย่ำงต่อเนื่อง  อีกทัง้ GMT 
ไดร้บัสิทธิบัตรส่งเสริมกำรลงทุน จำกคณะกรรมกำรส่งเสริมกำรลงทุน (“BOI”) ส ำหรบักิจกรรมที่เก่ียวขอ้งกับกำรผลิต
แผ่นยิปซั่มอีกดว้ย โดยในช่วง 6 เดือนแรกของปี 2564 GMT มีรำยไดจ้ำกในประเทศต่อต่ำงประเทศเป็นสัดส่วนเท่ำกับ 
รอ้ยละ 86 : รอ้ยละ 14 ของรำยไดร้วมของ GMT 

 
GMT มีส ำนักงำนใหญ่ตัง้อยู่ที่ เลขที่ 968 ชั้น 32 อำคำรอือ้จือเหลียง ถนนพระรำมที่ 4 แขวงสีลม เขตบำงรกั 

กรุงเทพฯ  
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1.7.2. โครงสร้างบริษัทของ GMT 
 
โครงสรำ้งกำรถือหุน้ก่อนกำรเขำ้ท ำรำยกำร 

 
 
โครงสรำ้งกำรถือหุน้หลังกำรเขำ้ท ำรำยกำร 

 
1/ สดัส่วนกำรถือหุน้ใน GMT ที่เหลืออีก รอ้ยละ 49.00 ของหุน้ที่ออกและช ำระแลว้ทัง้หมดของ GMT ถือหุน้โดยกลุ่มผู ้ถือหุน้เดิม
ของ GMT ไดแ้ก่ นำงอินทิรำ หิรญัญนิธิวฒันำ นำยสรุกิจ หิรญัญนิธิวฒันำ และ นำยศภุชยั หิรญัญนิธิวฒันำ ซึ่งมิไดเ้ป็นบุคคล
ที่เกี่ยวโยงกันกับบริษัทฯ โดยมีสดัส่วนกำรถือหุน้ รอ้ยละ 20.00 รอ้ยละ 15.50 และ รอ้ยละ 13.50 ของหุน้ที่ออกและช ำระแลว้
ทัง้หมดของ GMT ตำมล ำดบั 

 

1.7.3. ภาพรวมการประกอบธุรกิจ 
 
GMT ด ำเนินกำรผลิตและจัดจ ำหน่ำยแผ่นยิปซั่มประเภทต่ำงๆ รวมถึงจัดจ ำหน่ำยอุปกรณท์ี่เก่ียวขอ้งกับกำร

ติดตัง้แผ่นยิปซั่มและจดัจ ำหน่ำยผงยิปซั่ม รวมถึงมีกำรใหบ้รกิำรจ ำหน่ำยพรอ้มติดตัง้แผ่นยิปซั่มใหก้บัลกูคำ้ ทัง้นี ้โรงงำน
ของ GMT ที่ใช้ในกำรผลิตผลิตภัณฑ์มีจ ำนวน 1 แห่ง ตั้งอยู่ที่ เลขที่ 888 หมู่ที่ 6 ต ำบลวังบ่อ อ ำเภอหนองบัว จังหวัด
นครสวรรค ์โดยมีก ำลงักำรผลิตแผ่นยิปซั่มรวม 38 ลำ้นตำรำงเมตรต่อปี 
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ภาพแสดงพืน้ทีโ่รงงานโดยรวมของ GMT 

 
ขัน้ตอนกำรผลิตแผ่นยิปซั่มของ GMT สำมำรถสรุปได ้ดงัต่อไปนี ้

 
  
1.7.4. ภาวะอุตสาหกรรมธุรกิจวัสดุก่อสร้าง 

 
GMT เป็นผูผ้ลิตแผ่นยิปซั่มซึ่งอยู่ในกลุ่มธุรกิจวสัดุก่อสรำ้ง โดยในปี 2563 ผลิตภณัฑแ์ผ่นยิปซั่มทั่วโลกมีมลูค่ำ

ตลำดประมำณ 45.08 พันลำ้นเหรียญดอลลำรส์หรฐั โดยเมื่อพิจำรณำประเทศกลุ่มผูผ้ลิตแผ่นยิปซั่มในแถบประชำคม
เศรษฐกิจอำเซียน พบว่ำมีเพียง 4 ประเทศเท่ำนั้นที่ผลิตผลิตภัณฑด์ังกล่ำว ซึ่งไดแ้ก่ ประเทศไทย ประเทศอินโดนีเซีย 
ประเทศเวียดนำม และประเทศมำเลเซีย โดยก ำลงักำรผลิตรวมของกลุ่มประเทศขำ้งตน้ เท่ำกับ 458.00 ลำ้นตำรำงเมตร
ต่อปี หรือคิดเป็นรอ้ยละ 3.60 ของก ำลงักำรผลิตแผ่นยิปซั่มทั่วโลก โดยประเทศไทยถือเป็นผูผ้ลิต และผูส่้งออกรำยใหญ่
ที่สดุในแถบประชำคมเศรษฐกิจอำเซียน ทัง้นี ้เนื่องจำกคณุสมบตัิของแผ่นยิปซั่มที่มีควำมทนทำนสงู และน ำ้หนกัเบำ จึง
ผลกัดนัใหอุ้ปสงคใ์นควำมตอ้งกำรใชแ้ผ่นยิปซั่มเพื่อกำรก่อสรำ้งมีแนวโนม้สงูขึน้ ทัง้นี ้ในประเทศไทยมีผูผ้ลิตแผ่นยิปซั่ม
รำยใหญ่อยู่เพียง 5 รำย และผูผ้ลิตส่วนใหญ่ท ำกำรตลำดภำยใตต้รำสินคำ้ของตนเอง โดยฝ่ำยบรหิำรของบรษิัทฯ คำดว่ำ 
GMT มีส่วนแบ่งทำงกำรตลำด (Market Share) อยู่ในล ำดบัท่ี 2 

 
โดยกลุ่มธุรกิจวัสดุก่อสร้ำงดังกล่ำวมีควำมสัมพันธ์กับสภำวะของอุตสำหกรรมกำรก่อสร้ำงและภำค

อสังหำริมทรพัยใ์นประเทศเป็นอย่ำงมำก โดยอำ้งอิงขอ้มูลจำกส ำนักงำนสภำพัฒนำกำรเศรษฐกิจและสังคมแห่งชำติ 
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พบว่ำกำรก่อสรำ้งโดยรวมในช่วงไตรมำสที่ 2 ของปี 2564 มีกำรชะลอลง โดยขยำยตวัเพียงรอ้ยละ 5.1 ซึ่งชะลอลงจำก
กำรขยำยตวัรอ้ยละ 12.7 ในไตรมำสก่อนหนำ้ 

 
ที่มำ : ส ำนกังำนสภำพฒันำกำรเศรษฐกิจและสงัคมแห่งชำติ 

 
นอกจำกนี ้เมื่อพิจำรณำขอ้มลูพืน้ท่ีก่อสรำ้งที่ไดร้บัอนญุำตพบว่ำ พืน้ท่ีก่อสรำ้งที่ไดร้บัอนุญำตมีกำรชะลอตวัลง

ในท ำนองเดียวกัน ตัง้แต่เกิดโรคระบำด COVID-19 ในปี 2563 แมว้่ำจะมีกำรปรบัตวัขึน้ในไตรมำสที่ 1 ปี 2564 โดยกำร
แพรร่ะบำดของโรค COVID-19 เป็นปัจจยัหลกัของกำรชะลอตวัลงในภำคกำรก่อสรำ้ง 

 

 
ที่มำ : ส ำนกังำนสภำพฒันำกำรเศรษฐกิจและสงัคมแห่งชำติ 

 
ทัง้นี ้ประเด็นส ำคญัที่ตอ้งพิจำรณำประกอบกำรวิเครำะหก์ลุ่มธุรกิจวสัดกุ่อสรำ้ง คือ ดชันีรำคำวสัดกุ่อสรำ้ง เมื่อ

อำ้งอิงขอ้มลูจำกกองดชันีเศรษฐกิจกำรคำ้ ส ำนกังำนนโยบำยและยุทธศำสตรก์ำรคำ้ กระทรวงพำณิชย ์พบว่ำดชันีรำคำ
วสัดุก่อสรำ้งในเดือนกรกฎำคม 2564 เท่ำกับ 112.9 เทียบกับช่วงเวลำเดียวกนัของปีก่อนหนำ้ โดยสงูขึน้รอ้ยละ 7.8 โดย
หลักเกิดจำกกำรเพิ่มขึน้ของรำคำสินคำ้ประเภทเหล็กและผลิตภัณฑเ์หล็ก ขณะที่หมวดอื่นๆ รำคำยังคงเคล่ือนไหวใน
ทิศทำงปกติและสอดคลอ้งกบัตน้ทุนของผลิตภณัฑน์ัน้ๆ เมื่อพิจำรณำรำยหมวดผลิตภณัฑ ์พบว่ำดชันีรำคำวสัดุก่อสรำ้ง
หมวดซีเมนตล์ดลงรอ้ยละ 2.7 เป็นผลมำจำกกำรลดลงของรำคำปนูซีเมนตผ์สม ปนูซีเมนตป์อรต์แลนด ์และปนูส ำเรจ็รูป 
จำกกำรซบเซำอย่ำงตอ่เนื่องของภำคกำรก่อสรำ้ง ซึ่งถึงแมว้่ำในช่วงก่อนหนำ้สถำนกำรณภ์ำคกำรก่อสรำ้งจะดีขึน้เล็กนอ้ย
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ก็ตำม แต่ก็พบกับปัจจัยกดดันหลัก คือ กำรแพร่ระบำดของ COVID-19 ระลอกใหม่ นอกจำกนี ้ดัชนีรำคำวัสดุก่อสรำ้ง
หมวดวสัดุฉำบผิวมีแนวโนม้ลดลงเช่นเดียวกัน โดยลดลงรอ้ยละ 0.1 เป็นผลมำจำกกำรลดลงของรำคำซิลิโคน และกำร
ลดลงของรำคำสีทำถนน โดยคำดกำรณว์่ำดัชนีรำคำวัสดุก่อสรำ้งในอนำคตจะมีแนวโนม้สูงขึน้ในอัตรำที่ชะลอตัวลง 
เนื่องจำกแมว้่ำรำคำสินคำ้หมวดเหล็กและผลิตภัณฑเ์หล็กมีแนวโนม้ปรบัตัวขึน้ตำมรำคำตลำดโลก และตำมอุปสงคท์ี่
เพิ่มขึน้จำกมำตรกำรกำรกระตุน้เศรษฐกิจในหลำกหลำยประเทศ อย่ำงไรก็ตำม กลุ่มวัสดุก่อสรำ้งมีปัจจัยกดดันจำก
สถำนกำรณก์ำรแพร่ระบำดของ COVID-19 ภำยในประเทศที่ยงัคงรุนแรง และคำดว่ำน่ำจะส่งผลท ำใหภ้ำคกำรก่อสรำ้ง
ชะลอตวั ซึ่งนบัเป็นปัจจยัแรงกดดนัหลกัต่อรำคำวสัดกุ่อสรำ้ง 

 
เมื่ออำ้งอิงขอ้มลูจำกศูนยว์ิจยักรุงศรี พบว่ำจำกกำรแพร่ระบำดของ COVID-19 ในปี 2563 ท ำใหภ้ำครฐับำล

ตอ้งด ำเนินนโยบำยล็อกดำวน์ (Lockdown) ส่งผลให้กิจกรรมต่ำงๆ ทำงเศรษฐกิจหยุดชะงักลง ซึ่งรวมไปถึงธุรกิจใน
อุตสำหกรรมวสัดุก่อสรำ้ง โดยสะทอ้นจำกปริมำณกำรจ ำหน่ำยวสัดุก่อสรำ้งภำยในประเทศที่หดตวัประมำณรอ้ยละ 4.0 
โดยมีสำเหตุหลักมำจำกกำรก่อสรำ้งภำคเอกชนที่หดตัวรอ้ยละ 2.9 เป็นผลมำจำกก ำลังซือ้ที่ชะลอตัวลงตำมภำวะ
เศรษฐกิจ และกำรชะลอกำรเปิดโครงกำรใหม่ของผูพ้ัฒนำอสังหำริมทรพัย ์ซึ่งสะทอ้นจำกตัวเลขจ ำนวนบำ้นที่เปิดขำย
ใหม่ในปี 2563 ลดลงจำกปีก่อนหนำ้ถึงรอ้ยละ 41.5 นอกจำกนี ้ปริมำณกำรส่งออกวสัดุก่อสรำ้งในปี 2563 มีกำรหดตวั
รอ้ยละ 17.8 เช่นเดียวกัน เนื่องมำจำกภำคอสงัหำริมทรพัยข์องประเทศในกลุ่ม CLM ชะลอตัวลง อย่ำงไรก็ตำม ในไตร
มำสที่ 1 ปี 2564 จำกกำรพลิกฟ้ืนของกำรลงทุนภำคกำรก่อสรำ้งส่งผลให้ปริมำณกำรผลิตและจ ำหน่ำยวัสดุก่อสรำ้ง
ปรบัตวัเพิ่มขึน้ โดยเฉพำะกลุ่มผลิตภณัฑป์ระเภทปนูซีเมนต ์และเหล็กก่อสรำ้ง นอกจำกนี ้ จำกกำรเติบโตของตลำดวสัดุ
ก่อสรำ้งหลกัในต่ำงประเทศ อำทิ ประเทศอินโดนีเซีย ประเทศมำเลเซีย และประเทศพม่ำ ส่งผลใหม้ลูค่ำกำรส่งออกในไตร
มำสดงักล่ำวเพิ่มขึน้ตำม ในปี 2564 -2566 ธุรกิจวสัดกุ่อสรำ้งมีแนวโนม้ฟ้ืนตวัขึน้ตำมอปุสงคท์ัง้ในและต่ำงประเทศ โดยมี
ปัจจัยหนุน อำทิ มูลค่ำกำรลงทุนดำ้นกำรก่อสรำ้งโดยรวมในประเทศไทยคำดว่ำจะขยำยตัวจำกกำรลงทุนในโครงกำร
ต่ำงๆ ของภำครฐั เช่น โครงกำรที่เก่ียวเนื่องกบั Eastern Economic Corridors (“EEC”) และโครงกำรดำ้นคมนำคมขนส่ง 
นอกจำกนี ้กำรก่อสรำ้งที่อยู่อำศยัของภำคเอกชนมีแนวโนม้ฟ้ืนตวัตำมทิศทำงของเศรษฐกิจหลงัสถำนกำรณ ์COVID-19 
ซึ่งหำกเป็นไปตำมที่คำดกำรณแ์ลว้ปัจจยัดงักล่ำวจะส่งผลบวกต่อผลประกอบกำรของธุรกิจในกลุ่มวสัดกุ่อสรำ้ง 
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1.7.5. โครงสร้างรายได้ของ GMT  
 

  
ปี 2562 ปี 25633 งวด 6 เดือน 2563 งวด 6 เดือน 2564 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 
รำยไดจ้ำกกำรขำยแผ่นยิปซั่ม 557.94 71.44 688.06 79.52 331.43 80.32 392.96 79.69 
รำยได้จำกกำรขำยแผ่นยิปซั่ ม
พรอ้มติดตัง้ 

144.44 18.49 73.92 8.54 35.50 8.60 53.53 10.85 

รำยไดจ้ำกกำรขำยอ่ืนๆ1 52.26 6.69 59.87 6.92 26.51 6.42 28.19 5.72 
รำยไดจ้ำกกำรใหบ้ริกำรขนส่ง 22.61 2.89 35.83 4.14 16.77 4.06 14.84 3.01 
รำยไดอ่ื้นๆ2 3.78 0.48 7.60 0.88 2.44 0.59 3.62 0.73 
รวม 781.02 100.00 865.27 100.00 412.65 100.00 493.14 100.00 

1/ รำยไดจ้ำกกำรขำยอ่ืนๆ ประกอบดว้ย รำยไดจ้ำกกำรขำยผงปนูยิปซั่ม รำยไดจ้ำกกำรขำยวสัดแุละอปุกรณต์่ำงๆ ที่เกี่ยวขอ้งกบักำร
ติดตัง้แผ่นยิปซั่ม เช่น โครงฝำ้ โครงผนงั สกรู และอปุกรณย์ึดโยงโครงฝำ้ต่ำงๆ 

2/ รำยไดอ่ื้นๆ ประกอบดว้ย รำยไดจ้ำกกำรใหเ้ช่ำคลงัสินคำ้ ดอกเบีย้รบั รำยไดจ้ำกกำรขำยเศษวสัด ุก ำไรจำกอตัรำแลกเปลี่ยน และ 
อ่ืนๆ 

3/ เริ่มมีกำรเปิดด ำเนินกำรของสำยกำรผลิตใหม่ที่ทันสมัยและมีก ำลังกำรผลิตที่สูงถึง 24.2 ล้ำนตำรำงเมตรต่อปี  ซึ่งใช้เป็น
สำยกำรผลิตหลกัในกำรผลิตแผ่นยิปซั่ม 

 
1.7.6. โครงสร้างผู้ถือหุ้นของ GMT  
 

รำยชื่อผูถื้อหุน้ของ GMT ตำมรำยชื่อในทะเบียนผูถื้อหุน้ ณ วนัท่ี 31 สิงหำคม 2564 มีดงันี ้

รายชื่อผู้ถือหุ้น 
ก่อนการเขา้ท ารายการ ภายหลังการเข้าท ารายการ 

จ านวนหุ้น ร้อยละ จ านวนหุ้น ร้อยละ 

1. บริษัท ทโีอเอ เพ้นท ์(ประเทศไทย) 
จ ากัด (มหาชน) 

2,626,500 51.00 

2. บรษิัท ทีโอเอ กรุ๊ป โฮลดิง้ จ ำกดั (“TOAGH”)1 2,626,500 51.00   
3. นำงอินทิรำ หิรญัญนิธิวฒันำ2 1,030,000 20.00 1,030,000 20.00 
4. นำยสรุกิจ หิรญัญนิธิวฒันำ2 798,250 15.50 798,250 15.50 
5. นำยศภุชยั หิรญัญนิธิวฒันำ2 695,250 13.50 695,250 13.50 
รวม 5,150,000 100.00 5,150,000 100.00 

 1/ TOAGH เขำ้ซือ้หุน้สำมญัของ GMT ในสดัส่วนขำ้งตน้มำจำกกลุ่มผูถ้ือหุน้เดิมของ GMT เม่ือเดือนมกรำคม ปี 2561  
2/ ผูถ้ือหุน้ล  ำดบัที่ 3-5 เป็นกลุ่มผูถ้ือหุน้เดิมของ GMT ซึ่งมิใช่บคุคลที่เกี่ยวโยงกนักบับริษัทฯ 

 
 โดยรำยละเอียดของผูถื้อหุน้และกรรมกำรของ TOAGH สำมำรถศึกษำไดใ้น “ขอ้ 1.5. บุคคลทีเ่กี่ยวโยงกนัและ
ลกัษณะความสมัพนัธ์กบับริษัท” 
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1.7.7. คณะกรรมการบริษัทของ GMT  
 
รำยชื่อคณะกรรมกำรของ GMT ณ วนัท่ี 31 สิงหำคม 2564  มีจ ำนวน 5 ท่ำน แสดงไดด้งัต่อไปนี ้

รายชื่อกรรมการ ต าแหน่ง  
1. นำยศภุชยั หิรญัญนิธิวฒันำ กรรมกำร 

กรรมกำร กลุ่ม ก. 
2. นำยสรุกิจ หิรญัญนิธิวฒันำ กรรมกำร 
3. นำยจตภุทัร ์ตัง้คำรวคณุ กรรมกำร 

กรรมกำร กลุ่ม ข. 4. นำงบศุทรี หวั่งหลี กรรมกำร 
5. นำยมงคล ตัง้ใจพิทกัษ์ กรรมกำร 
 
โดยกรรมกำรผูม้ีอ  ำนำจลงนำมไดแ้ก่ กรรมกำร 1 ท่ำนจำกกลุ่ม ก. และ กรรมกำร 1 ท่ำนจำกกลุ่ม ข. ร่วมลง

ลำยมือชื่อและประทบัตรำบรษิัท 
 

1.7.8. สรุปฐานะทางการเงนิและผลการด าเนินงาน 
1.7.8.1. งบการเงนิ 
 

ตำรำงแสดงรำยกำรงบแสดงฐำนะกำรเงินของ GMT ณ วนัท่ี 31 ธันวำคม 2561 – ณ วนัท่ี 30 มิถนุำยน 2564  
 
 

งบแสดงฐานะทางการเงิน 

2561 2562 2563 งวด 6 เดือน 2564 
(ตรวจสอบ) (ตรวจสอบ) (ตรวจสอบ) (สอบทาน) 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 
สินทรัพย ์ 

      
  

สินทรัพยห์มุนเวียน 
      

  
เงินสดและรำยกำรเทียบเท่ำเงินสด 8.38 1.36 11.68 1.66 37.46 5.85 90.84 12.18 
ลกูหนีก้ำรคำ้และลกูหนีอ่ื้น 71.92 11.66 111.18 15.78 77.98 12.17 94.88 12.73 
สินคำ้คงเหลือ 202.35 32.81 163.22 23.17 150.77 23.53 192.67 25.84 
เงินมดัจ ำค่ำเครื่องจกัร 80.35 13.03 - - - - - - 
สินทรพัยร์ะหว่ำงประกอบและติดตัง้ 60.95 9.88 7.64 1.08 4.97 0.78 7.60 1.02 
สินทรพัยห์มนุเวียนอื่น 29.01 4.70 28.97 4.11 11.40 1.78 16.33 2.19 
รวมสินทรัพยห์มุนเวียน  452.95 73.44 322.69 45.81 282.60 44.11 402.32 53.96 
สินทรัพยไ์ม่หมุนเวียน 

   
     

ที่ดิน อำคำรและอปุกรณ ์ 162.99 26.43 380.75 54.06 357.28 55.76 342.22 45.90 
สินทรพัยไ์ม่มีตวัตน 0.82 0.13 0.69 0.10 0.55 0.09 0.67 0.09 
สินทรพัยไ์ม่หมนุเวียนอื่น 0.01 0.00 0.23 0.03 0.27 0.04 0.36 0.05 
รวมสินทรัพยไ์ม่หมุนเวียน 163.82 26.56 381.67 54.19 358.09 55.89 343.26 46.04 
รวมสินทรัพย ์ 616.76 100.00 704.36 100.00 640.69 100.00 745.58 100.00 
หนีสิ้นและส่วนของผู้ถือหุ้น  

      
  

หนีสิ้นหมุนเวียน 
      

  
เจำ้หนีก้ำรคำ้และเจำ้หนีอ่ื้น 67.18 10.89 45.70 6.49 44.29 6.91 84.68 11.36 

ประมำณกำรหนีส้ินภำษีเงินได ้ - - - - - - 3.51 0.47 



บริษัท ทีโอเอ เพน้ท ์(ประเทศไทย) จ ำกดั (มหำชน)    
 

ควำมเห็นที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระตอ่รำยกำรไดม้ำซึ่งสินทรพัยแ์ละรำยกำรที่เกี่ยวโยงกนั หนำ้ที่ 23 

 
 

งบแสดงฐานะทางการเงิน 

2561 2562 2563 งวด 6 เดือน 2564 
(ตรวจสอบ) (ตรวจสอบ) (ตรวจสอบ) (สอบทาน) 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 
ประมำณกำรหนีส้ินค่ำใชจ้่ำยโรงงำน - - - - - - 6.37 0.85 

เงินกูย้ืมสถำบนักำรเงินและหนีส้ินตำมสญัญำเช่ำกำรเงินที่ถึง
ก ำหนดช ำระภำยในหนึ่งปี  

57.91 9.39 107.34 15.24 - - - - 

หนีส้ินหมนุเวียนอื่น 4.95 0.80 5.55 0.79 0.63 0.10 4.01 0.54 
รวมหนีสิ้นหมุนเวียน 130.03 21.08 158.59 22.52 44.93 7.01 98.57 13.22 
หนีสิ้นไม่หมุนเวียน 

 
       

เงินกูย้ืมระยะยำวจำกบคุคลหรือกิจกำรที่เกี่ยวขอ้งกนั 286.41 46.44 296.74 42.13 - - - - 
เงินกูย้ืมระยะยำวและหนีส้ินตำมสญัญำเช่ำกำรเงิน-สุทธิจำก
ส่วนที่ถึงก ำหนดช ำระภำยในหนึ่งปี 

48.28 7.83 69.78 9.91 - - - - 

ประมำณกำรค่ำใชจ้่ำยในกำรส่งเสริมกำรขำย - - 5.80 0.82 - - - - 
ประมำณกำรหนีส้ินผลประโยชนพ์นกังำนหลงัออกจำกงำน  4.60 0.75 7.02 1.00 7.98 1.25 7.98 1.07 
รวมหนีสิ้นไม่หมุนเวียน 339.29 55.01 379.34 53.86 7.98 1.25 7.98 1.07 
รวมหนีสิ้น 469.32 76.09 537.93 76.37 52.91 8.26 106.55 14.29 
ส่วนของผู้ถือหุ้น          
ทนุจดทะเบียน 220.00 35.67 220.00 31.23 515.00 80.38 515.00 69.07 
ทนุออกจ ำหน่ำยและช ำระเต็มมลูค่ำแลว้ 220.00 35.67 220.00 31.23 515.00 80.38 515.00 69.07 
ก ำไร / (ขำดทนุ) สะสม:         
     ก ำไร (ขำดทนุ) สะสม จดัสรรแลว้ - - - - - - 6.32 0.85 
     ก ำไร (ขำดทนุ) สะสม ยงัไม่ไดจ้ดัสรร  (72.56) (11.76) (53.57) (7.61) 72.78 11.36 117.71 15.79 
รวมส่วนของผู้ถือหุ้น  147.44 23.91 166.43 23.63 587.78 91.74 639.03 85.71 
รวมหนีสิ้นและส่วนของผู้ถือหุ้น  616.76 100.00 704.36 100.00 640.69 100.00 745.58 100.00 

 
ตำรำงแสดงรำยกำรงบก ำไรขำดทุนเบ็ดเสร็จของ  GMT  ส ำหรบังวดปีสิน้สุด ณ วันที่ 31 ธันวำคม ปี 2561 ถึง

งวด 6 เดือน ปี 2564 
 
 

งบก าไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ 

2561 2562 2563 งวด 6 เดือน 2563 งวด 6 เดือน 2564 
(ตรวจสอบ) (ตรวจสอบ) (ตรวจสอบ) (สอบทาน) (สอบทาน) 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 
รายได้ 

      
    

รำยไดจ้ำกกำรขำยและบริกำร-สทุธิ  520.31 99.85 777.25 99.52 857.68 99.12 410.21 99.41 489.51 99.27 
รำยไดอ่ื้น 0.76 0.15 3.78 0.48 7.60 0.88 2.44 0.59 3.62 0.73 
รวมรายได้ 521.06 100.00 781.02 100.00 865.27 100.00 412.65 100.00 493.13 100.00 
ค่าใช้จ่าย           
ตน้ทนุขำยและบริกำร (407.79) (78.26) (612.15) (78.38) (614.30) (70.99) (296.14) (71.76) (346.94) (70.35) 
ค่ำใชจ้่ำยในกำรขำยและบริหำร (107.84) (20.70) (142.51) (18.25)  (121.30) (14.02) (59.09) (14.32) (60.84) (12.34) 
ค่ำใชจ้่ำยอ่ืน - - (1.31) (0.17) - - - - - - 
รวมค่าใช้จ่าย (515.63) (98.96) (755.97) (96.79) (735.60) (85.01) (355.23) (86.09) (407.78) (82.69) 
ก าไร / (ขาดทุน) ก่อนหักต้นทุนทาง
การเงินและภาษีเงินได้ 

5.43 1.04 25.05 3.21 129.68 14.99 57.42 13.91 85.36 17.31 

ตน้ทนุทำงกำรเงิน (3.37) (0.65) (6.06) (0.78) (3.32) (0.38) (2.84) (0.69) - - 



บริษัท ทีโอเอ เพน้ท ์(ประเทศไทย) จ ำกดั (มหำชน)    
 

ควำมเห็นที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระตอ่รำยกำรไดม้ำซึ่งสินทรพัยแ์ละรำยกำรที่เกี่ยวโยงกนั หนำ้ที่ 24 

 
 

งบก าไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ 

2561 2562 2563 งวด 6 เดือน 2563 งวด 6 เดือน 2564 
(ตรวจสอบ) (ตรวจสอบ) (ตรวจสอบ) (สอบทาน) (สอบทาน) 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 
ก าไร / (ขาดทุน) ก่อนหักภาษีเงินได้  2.06 0.40 18.99 2.43 126.35 14.60 54.58 13.23 85.36 17.31 
ภำษีเงินไดน้ิติบคุคล  - - - - - - - - (4.03) (0.82) 
ก าไร / (ขาดทุน) สุทธิ  2.06 0.40 18.99 2.43 126.35 14.60 54.58 13.23 81.32 16.49 

 
1.7.8.2. อัตราส่วนทางการเงนิ 

อัตราส่วนทางการเงินที่ส าคัญ หน่วย 
2561 2562 2563 งวด 6 เดือน 2564 

(ตรวจสอบ) (ตรวจสอบ) (ตรวจสอบ) (สอบทาน) 
อัตราส่วนสภาพคล่อง      

อตัรำส่วนสภำพคล่อง เท่ำ 3.48 2.03 6.29 4.08 
อตัรำส่วนสภำพคล่องหมนุเวียนเรว็ เท่ำ 0.62 0.77 2.57 1.88 
อตัรำส่วนหมนุเวียนลกูหนีก้ำรคำ้ เท่ำ 11.19 8.32 8.47 10.01 
ระยะเวลำเก็บหนีเ้ฉลี่ย วนั 32.17 43.25 42.49 35.98 
อตัรำส่วนหมนุเวียนสินคำ้คงเหลือ เท่ำ 4.49 8.12 15.50 14.29 
ระยะเวลำขำยสินคำ้เฉลี่ย วนั 80.18 44.36 23.23 25.20 
อตัรำส่วนหมนุเวียนเจำ้หนี ้ เท่ำ 22.53 25.96 21.45 15.83 
ระยะเวลำช ำระหนีเ้ฉลี่ย วนั 15.98 13.86 16.78 22.74 
Cash cycle  วนั 96.37 73.74 48.94 38.44 
อัตราส่วนแสดงความสามารถในการหาก าไร      
อตัรำก ำไรขัน้ตน้ รอ้ยละ 21.63 21.24 28.38 29.13 
อตัรำก ำไรจำกกำรด ำเนินงำน รอ้ยละ 0.90 2.91 14.23 16.70 
อตัรำก ำไรสทุธิ รอ้ยละ 0.40 2.43 14.60 16.49 
อตัรำผลตอบแทนผูถ้ือหุน้ รอ้ยละ 2.39 12.10 33.51 24.96 
อัตราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการด าเนินงาน      
อตัรำผลตอบแทนจำกสินทรพัย ์ รอ้ยละ 0.40 2.87 18.79 22.09 
อตัรำผลตอบแทนจำกสินทรพัยถ์ำวร  รอ้ยละ 25.25 17.87 46.14 56.31 
อตัรำกำรหมนุของสินทรพัย ์ เท่ำ 1.01 1.18 1.29 1.36 
อัตราส่วนวิเคราะหน์โยบายทางการเงิน      
อตัรำส่วนหนีส้ินต่อส่วนของผูถ้ือหุน้ เท่ำ 3.18 3.23 0.09 0.17 

 
1.7.8.3. ค าอธิบายและวิเคราะหฐ์านะการเงนิและผลการด าเนินงาน 

ฐำนะทำงกำรเงินและผลกำรด ำเนินงำนของ  GMT ในช่วงปี 2561 ถึงงวด 6 เดือนแรกของปี 2564 สำมำรถ
อธิบำยได ้ดงัต่อไปนี ้

 
1) ผลการด าเนินงาน 

 ในปี 2561 ถึงปี 2563 GMT มีก ำไรสุทธิจ ำนวน 2.06 ล้ำนบำท 18.99 ล้ำนบำท และ 126.35 ล้ำนบำท 
ตำมล ำดบั คิดเป็นอตัรำก ำไรสทุธิรอ้ยละ 0.4 รอ้ยละ 2.43 และรอ้ยละ 14.60 ตำมล ำดบั โดยในปี 2562 GMT มีก ำไรสทุธิ
เพิ่มขึน้ 16.92 ลำ้นบำท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 820.18 เมื่อเทียบกับปีก่อนหน้ำ และในปี 2563 GMT มีก ำไรสุทธิเพิ่มขึน้ 



บริษัท ทีโอเอ เพน้ท ์(ประเทศไทย) จ ำกดั (มหำชน)    
 

ควำมเห็นที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระตอ่รำยกำรไดม้ำซึ่งสินทรพัยแ์ละรำยกำรที่เกี่ยวโยงกนั หนำ้ที่ 25 

107.37 ลำ้นบำท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 565.53 เมื่อเทียบกบัปีก่อนหนำ้ โดยแนวโนม้กำรเพิ่มขึน้ของก ำไรสทุธิและอตัรำก ำไร
สทุธิดงักล่ำวเกิดจำกกำรเริ่มด ำเนินกำรผลิตแผ่นยิปซั่มดว้ยสำยกำรผลิตใหม่ที่มีควำมทนัสมยัและมีก ำลงักำรผลิตที่สงู ท ำ
ให้สำมำรถผลิตสินคำ้เพื่อรองรับต่อควำมตอ้งกำรของลูกคำ้ได้และท ำให้ตน้ทุนในกำรผลิตต่อหน่วยลดลง จึงท ำใหม้ี
ยอดขำยและก ำไรสทุธิเพิ่มขึน้อย่ำงกำ้วกระโดด 
  

ทัง้นี ้ส ำหรบังวด 6 เดือน ปี 2564 GMT มีก ำไรสทุธิ 81.23 ลำ้นบำท ซึ่งเพิ่มขึน้ 26.74 ลำ้นบำท จำกงวดเดียวกนั
ของปีก่อนหนำ้ หรือคิดเป็นรอ้ยละ 48.99 โดยมีสำเหตุหลกัมำจำกรำยไดจ้ำกกำรขำยและบริกำรท่ีเพิ่มขึน้ในงวด 6 เดือน 
ปี 2564 จำกผลต่อเนื่องจำกกำรเริ่มด ำเนินกำรผลิตแผ่นยิปซั่มดว้ยสำยกำรผลิตใหม่ตำมที่กล่ำวไวข้ำ้งตน้ 

 
อนึ่ง ในปี 2563 และงวด 6 เดือนปี 2564 สภำวะเศรษฐกิจทัง้ในประเทศและต่ำงประเทศไดร้บัผลกระทบจำกกำร

แพร่ระบำดของ COVID-19 ทั้งนี ้GMT ไดม้ีมำตรกำรควบคุมกำรแพร่ระบำดของ COVID-19 ในโรงงำนดว้ยมำตรกำร
จ ำกัดกำรเดินทำงของพนักงำนในโรงงำน (Bubble & Seal) ท ำใหไ้ม่มีผลกระทบต่อกำรด ำเนินกำรผลิต อย่ำงไรก็ตำม 
GMT ไดร้บัผลกระทบจำกสภำวะเศรษฐกิจโดยรวมในประเทศจำกผลของกำรแพร่ระบำดของ COVID-19 ท ำใหย้อดขำย
และก ำไรสทุธิของ GMT มีอตัรำกำรเติบโตต ่ำกว่ำเป้ำหมำยที่ฝ่ำยบริหำรของ GMT คำดกำรณไ์ว ้ทัง้นี ้ยอดขำยและก ำไร
สทุธิของ GMT ยงัสำมำรถเติบโตไดจ้ำกฐำนลกูคำ้ที่มีควำมมั่นคงทำงกำรเงินที่ยงัมีควำมตอ้งกำรใชสิ้นคำ้ของ GMT อย่ำง
ต่อเนื่อง ท ำให ้GMT ไม่ไดร้บัผลกระทบต่อสภำพคล่องในกำรด ำเนินงำน โดยอำ้งอิงจำกงบกำรเงิน ณ วนัที่ 30 มิถุนำยน 
2564 GMT มีเงินสดและรำยกำรเทียบเท่ำเงินสด จ ำนวน  90.84 ลำ้นบำท 

 
▪ รายได้ 

 GMT มีรำยไดห้ลักมำจำกกำรขำยและบริกำร โดยในงวดปี 2561 ถึงงวด 6 เดือน ปี 2564 รำยไดจ้ำกกำรขำย
และบรกิำรมีสดัส่วนรอ้ยละ 99.85 รอ้ยละ 99.52 รอ้ยละ 99.12 และรอ้ยละ 99.27 ของรำยไดร้วมตำมล ำดบั   
 

 ในปี 2561 GMT มีรำยไดร้วมเท่ำกับ 521.06 ลำ้นบำท และในปี 2562 GMT มีรำยไดร้วมเท่ำกับ 781.02 ลำ้น
บำท เพิ่มขึน้จ ำนวน 259.96 ลำ้นบำท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 49.89 เมื่อเทียบกับปีก่อนหน้ำ โดยหลักเป็นผลมำจำกกำร
เพิ่มขึน้ของรำยไดจ้ำกกำรขำยและบริกำร ซึ่งเป็นรำยไดห้ลักของ  GMT เพิ่มขึน้จำก 520.31 ลำ้นบำทในปี 2561 เป็น 
777.25 ลำ้นบำทในปี 2562 โดยคิดเป็นกำรเพิ่มขึน้รอ้ยละ 49.38 ส ำหรบัในปี 2563 GMT มีรำยไดร้วมเท่ำกบั 865.27 ลำ้น
บำท ซึ่งเพิ่มขึน้ 84.25 ลำ้นบำท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 10.79 เมื่อเทียบกบัปีก่อนหนำ้ แมว้่ำรำยไดจ้ำกกำรขำยพรอ้มติดตัง้จะ
ลดลงจำกกำรท่ีลกูคำ้ที่เป็นผูพ้ฒันำโครงกำรอสงัหำรมิทรพัยเ์พื่อกำรอยู่อำศยัของ GMT ชะลอกำรเปิดโครงกำรใหม่ออกไป 
อย่ำงไรก็ตำม รำยไดจ้ำกกำรขำยแผ่นยิปซั่มยงัเพิ่มสงูขึน้จำกกำรเริ่มด ำเนินกำรผลิตแผ่นยิปซั่มดว้ยสำยกำรผลิตใหม่ที่มี
ควำมทนัสมยัและมีก ำลงักำรผลิตที่สงูท ำใหส้ำมำรถผลิตสินคำ้ไดท้นัต่อควำมตอ้งกำรของลกูคำ้ที่มีควำมตอ้งกำรสินคำ้ใน
ปรมิำณที่มำกกว่ำก ำลงักำรผลิตของเครื่องจกัรของสำยกำรผลิตเดิมของ GMT ได ้

 
ส ำหรบังวด 6 เดือนปี 2564 รำยไดร้วมของ GMT เท่ำกับ 493.13 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้ 80.48 ลำ้นบำท หรือคิดเป็น

รอ้ยละ 19.50 เมื่อเทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อนหนำ้ โดยสำเหตุหลกัของกำรเพิ่มขึน้ของรำยได้ทัง้ในส่วนของยอดขำย
สินคำ้ประเภทแผ่นยิปซั่มจำกผลต่อเนื่องจำกกำรเริ่มด ำเนินกำรผลิตแผ่นยิปซั่มดว้ยสำยกำรผลิตใหม่ตำมที่กล่ำวไวข้ำ้งตน้ 
รวมถึงควำมตอ้งกำรของแผ่นยิปซั่มของลูกคำ้ที่เพิ่มสูงขึน้และกำรฟ้ืนตัวของรำยไดจ้ำกกำรขำยพรอ้มติดตัง้จำกกำรที่
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ลกูคำ้ในกลุ่มผูพ้ฒันำโครงกำรอสงัหำรมิทรพัยเ์พื่อกำรอยู่อำศยัเริ่มกลบัมำทยอยเปิดโครงกำรใหม่เพิ่มขึน้จำกช่วงเดียวกัน
ของปีก่อนหนำ้ 

 
▪ ต้นทุนขายและบริการ 

ในปี 2561 ถึง 2563 GMT มีตน้ทุนขำยและบริกำรเท่ำกบั 407.79 ลำ้นบำท 612.15 ลำ้นบำท และ 614.30 ลำ้น
บำท ตำมล ำดบั ซึ่งคิดเป็นรอ้ยละ 79.09 รอ้ยละ 80.98 และรอ้ยละ 83.51 ของตน้ทุนและค่ำใชจ้่ำยรวมตำมล ำดับ ในปี 
2562 ตน้ทุนขำยและบริกำรเพิ่มขึน้ 204.37 ลำ้นบำท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 50.12 เมื่อเทียบกับปีก่อนหนำ้ตำมกำรเพิ่มขึน้
ของยอดขำยรวมที่เพิ่มขึน้ถึง 259.96 ลำ้นบำทตำมที่กล่ำวไวข้ำ้งตน้ ในปี 2563 ตน้ทุนขำยและบริกำรเพิ่มขึน้ 2.14 ลำ้น
บำท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 0.35 เมื่อเทียบกบัปีก่อนหนำ้ ซึ่งเพิ่มขึน้เพียงเล็กนอ้ยจำกผลของกำรลดลงของรำยไดจ้ำกกำรขำย
พรอ้มติดตั้ง อย่ำงไรก็ตำม ตน้ทุนขำยและบริกำรที่เพิ่มขึน้มำนั้น เกิดจำกตน้ทุนในกำรผลิตแผ่นยิปซั่มที่เพิ่มขึน้ตำม
ยอดขำยที่เพิ่มขึน้ของกำรจ ำหน่ำยแผ่นยิปซั่มจำกสำเหตุที่ไดก้ล่ำวไว้ข้ำงตน้  โดยมีสัดส่วนตน้ทุนขำยและบริกำรต่อ
ยอดขำยรวม เท่ำกับ รอ้ยละ 72 ของยอดขำยรวม ซึ่งลดลงจำก รอ้ยละ 79 ของยอดขำยรวมจำกกำรเริ่มเดินเครื่อง
สำยกำรผลิตแผ่นยิปซั่มใหม่ในช่วงตน้ปี 2563 

 
ส ำหรบังวด 6 เดือนปี 2564 ตน้ทุนขำยและบริกำรของ GMT เท่ำกับ 346.94 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้ 50.80 ลำ้นบำท 

หรือคิดเป็นรอ้ยละ 17.15 เมื่อเทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อนหนำ้ ซึ่งกำรเพิ่มขึน้ของตน้ทุนขำยและบริกำรดงักล่ำวเป็น
กำรเพิ่มขึน้ตำมรำยไดจ้ำกกำรขำยแผ่นยิปซั่มและรำยไดจ้ำกกำรขำยพรอ้มติดตัง้ที่เพิ่มขึน้ โดยมีสดัส่วนตน้ทุนขำยและ
บริกำรต่อยอดขำยรวม ใกลเ้คียงกับสดัส่วนตน้ทุนขำยและบริกำรต่อยอดขำยรวมในปี 2563 ที่ รอ้ยละ 71 ของยอดขำย
รวม 

 
▪ ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหาร 

ในปี 2561 ถึง 2563 GMT มีค่ำใชจ้่ำยในกำรขำยและบริหำร 107.84 ลำ้นบำท 142.51 ลำ้นบำท และ 121.30 
ลำ้นบำท ตำมล ำดบั ในปี 2562 ค่ำใชจ้่ำยในกำรขำยและบริหำรเพิ่มขึน้ 34.67 ลำ้นบำท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 32.15 เมื่อ
เทียบกับปีก่อนหนำ้ โดยเกิดจำกกำรเพิ่มขึน้ของหนีส้งสยัจะสญูซึ่งเกิดจำกลกูหนีค้งคำ้งเก่ำตัง้แต่ในอดีตก่อนที่ TOAGH 
จะเขำ้เป็นผูถื้อหุน้ เพื่อใหง้บกำรเงินของ GMT สะทอ้นถึงมลูค่ำตำมควำมเป็นจรงิ แต่อย่ำงไรก็ตำมในปี 2563 ค่ำใชจ้่ำยใน
กำรขำยและบริกำรลดลง 21.21 ลำ้นบำท หรือลดลงคิดเป็น รอ้ยละ 14.89 เมื่อเทียบกับปีก่อนหนำ้ เนื่องจำกไม่มีกำรตัง้
หนีส้งสยัจะสญูจำกลกูหนีค้งคำ้งเก่ำก่อนที่ TOAGH จะเขำ้เป็นผูถื้อหุน้เพิ่มเติม  

 
ส ำหรบังวด 6 เดือนปี 2564 GMT มีค่ำใชจ้่ำยในกำรขำยและบริหำร 60.84 ลำ้นบำท ซึ่งเพิ่มขึน้ 1.74 ลำ้นบำท 

หรือคิดเป็นรอ้ยละ 2.95 เมื่อเทียบกับงวด 6 เดือนปี 2563 ซึ่งเพิ่มขึน้จำกค่ำใช้จ่ำยในกำรขำยที่เพิ่มขึน้ตำมปริมำณ
ยอดขำย 

 
2) ฐานะทางการเงนิ 

▪ สินทรัพย ์
 GMT มีสินทรพัยร์วม ณ สิน้ปี 2561 ถึงสิน้ปี 2563 เท่ำกบั 616.76 ลำ้นบำท 704.36 ลำ้นบำท และ 640.69 ลำ้น

บำท ตำมล ำดบั และ ณ สิน้ไตรมำสที่ 2 ปี 2564 เท่ำกับ 745.58 ลำ้นบำท โดยสินทรพัยห์ลกัประกอบดว้ย ลกูหนีก้ำรคำ้
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และลกูหนีอ้ื่น สินคำ้คงเหลือ และที่ดิน อำคำร และอปุกรณ ์
 

 ณ สิน้ปี 2561 ถึงสิน้ไตรมำสที่ 2 ปี 2564 GMT มีลูกหนีก้ำรคำ้และลูกหนีอ้ื่นเท่ำกับ 71.92 ลำ้นบำท 111.18 
ลำ้นบำท 77.98 ลำ้นบำท และ 94.88 ลำ้นบำท ตำมล ำดบั คิดเป็นรอ้ยละ 11.66 รอ้ยละ 15.78 รอ้ยละ 12.17 และ รอ้ยละ 
12.73 ของสินทรพัยร์วม ตำมล ำดับ ในปี 2562 ลูกหนีก้ำรคำ้และลูกหนีอ้ื่นเพิ่มขึน้ 39.26 ลำ้นบำท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 
54.59 เมื่อเทียบกับปีก่อนหนำ้ จำกกำรเพิ่มขึน้ของลกูหนีก้ำรคำ้ที่เกิดจำกกำรเพิ่มขึน้ของยอดขำยในช่วงก่อนสิน้ปี 2562 
อย่ำงไรก็ตำม ในปี 2563 ลกูหนีก้ำรคำ้และลกูหนีอ้ื่นลดลง 33.20 ลำ้นบำท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 29.86 เมื่อเทียบกับปีก่อน
หนำ้ ทัง้นี ้ระยะเวลำในกำรเก็บหนีเ้ฉล่ีย (Account Receivabele Days) ในปี 2563 อยู่ในระดบัใกลเ้คียงกบัในปี 2562 ที่
ประมำณ 42-43 วัน ส ำหรบั ณ สิน้ไตรมำสที่ 2 ปี 2564 ลูกหนีก้ำรคำ้และลูกหนีอ้ื่นเพิ่มขึน้ 16.90 ลำ้นบำท หรือคิดเป็น
รอ้ยละ 21.68 เมื่อเทียบกับ ณ สิน้ปี 2563 จำกยอดขำยที่เพิ่มมำกขึน้ โดยมีระยะเวลำในกำรเก็บหนีเ้ฉล่ียอยู่ที่ 36 วนั ซึ่ง
ลดลงเล็กนอ้ยจำก ณ สิน้ปี 2563 

  
ณ สิน้ปี 2561 ถึงสิน้ไตรมำสที่ 2 ปี 2564 GMT มีสินค้ำคงเหลือเท่ำกับ 202.35 ล้ำนบำท 163.22 ล้ำนบำท 

150.77 ลำ้นบำท และ 192.67 ลำ้นบำท ตำมล ำดบั คิดเป็นรอ้ยละ 32.81 รอ้ยละ 23.17 รอ้ยละ 23.53 และรอ้ยละ 25.84 
ของสินทรพัยร์วม ตำมล ำดับ ในปี 2562 สินคำ้คงเหลือลดลง 39.13 ลำ้นบำท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 19.34 เมื่อเทียบกับปี
ก่อนหนำ้ โดยมีระยะเวลำขำยสินคำ้เฉล่ีย (Inventory Days) ในปี 2562 อยู่ที่ 44 วนั ซึ่งลดลงจำกระดบั 80 วนัในปี 2561 
จำกผลของกำรบรหิำรจดักำรสินคำ้คงเหลือที่มีประสิทธิภำพมำกขึน้จำกกำรท่ีเริ่มมกีำรวำงแผนกำรผลิตตำมแผนกำรสั่งซือ้
สินคำ้ของลกูคำ้ ในปี 2563 สินคำ้คงเหลือลดลง 12.44 ลำ้นบำท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 7.62 เมื่อเทียบกับปีก่อนหนำ้ โดยมี
ระยะเวลำขำยสินค้ำเฉล่ียในปี 2563 อยู่ที่  23 วัน ซึ่งลดลงมำกจำกในปี 2562 อันเป็นผลมำจำกกำรเริ่มเดินเครื่อง
สำยกำรผลิตใหม่ที่มีควำมสำมำรถในกำรผลิตที่รวดเรว็ ท ำใหไ้ม่ตอ้งท ำกำรผลิตเพื่อเก็บสต๊อกสินคำ้ส ำเรจ็รูปไวใ้นจ ำนวน
มำกๆ เพื่อใหท้นัต่อค ำสั่งซือ้ของลกูคำ้ และ ณ สิน้ไตรมำสที่ 2 ปี 2564 สินคำ้คงเหลือเพิ่มขึน้ 41.90 ลำ้นบำท หรือคิดเป็น
รอ้ยละ 27.79 เมื่อเทียบกบั ณ สิน้ปี 2563 จำกปรมิำณยอดขำยเฉล่ียต่อเดือนที่เพิ่มสงูขึน้ ทัง้นี ้มีระยะเวลำขำยสินคำ้เฉล่ีย
ในงวด 6 เดือน ปี 2564 อยู่ที่ 25 วนั เพิ่มขึน้เล็กนอ้ยจำกในปี 2563  ระยะเวลำขำยสินคำ้เฉล่ีย (Inventory Days) ที่ลดลง
ตำมที่กล่ำวมำขำ้งตน้นั้น ท ำใหว้งจรเงินสด (Cash Cycle) ของ GMT ปรบัตัวดีขึน้อย่ำงมำก โดยลดลงจำก 74 วันในปี 
2562 ลงเหลือ 49 วนัในปี 2563 และเหลือ 38 วนัในช่วง 6 เดือนแรกของปี 2564 

 
 ณ สิน้ปี 2561 ถึงสิน้ไตรมำสที่ 2 ปี 2564 GMT มีที่ดิน อำคำร และอปุกรณเ์ท่ำกบั 162.99 ลำ้นบำท 380.75 ลำ้น

บำท 357.28 ลำ้นบำท และ 342.22 ลำ้นบำท ตำมล ำดบั คิดเป็นรอ้ยละ 26.43 รอ้ยละ 54.06 รอ้ยละ 55.75 และ รอ้ยละ 
45.90 ของสินทรพัยร์วม ตำมล ำดับ ในปี 2562 ที่ดิน อำคำร และอุปกรณเ์พิ่มขึน้ 217.76 ลำ้นบำท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 
133.60 เมื่อเทียบกับปีก่อนหนำ้ โดยเกิดจำกกำรเพิ่มขึน้ของอำคำรโรงงำนและส่วนปรบัปรุง และเครื่องจกัรและอุปกรณ ์
จำกกำรก่อสรำ้งสำยกำรผลิตใหม่ของ GMT ซึ่งเริ่มเดินสำยกำรผลิตใหม่นีใ้นปี 2563 

 
ในปี 2563 ที่ดิน อำคำร และอปุกรณล์ดลง 23.48 ลำ้นบำท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 6.17 เมื่อเทียบกบัปีก่อนหนำ้ และ 

ณ สิน้ไตรมำสที่ 2 ปี 2564 ที่ดิน อำคำร และอปุกรณล์ดลง 15.05 ลำ้นบำท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 4.21 เมื่อเทียบกบั ณ สิน้ปี 
2563 ทัง้นี ้กำรลดลงของที่ดิน อำคำร และอปุกรณโ์ดยหลกัมำจำกกำรตดัค่ำเส่ือมรำคำของเครื่องจกัรและอปุกรณ ์
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▪ หนีส้ิน 
GMT มีหนีสิ้นรวม ณ สิน้ปี 2561 ถึงสิน้ไตรมำสที่ 2 ปี 2564 เท่ำกับ 469.32 ลำ้นบำท 537.93 ลำ้นบำท 52.91 

ลำ้นบำท และ 106.55 ลำ้นบำทตำมล ำดับ โดยหนีสิ้นหลักประกอบดว้ยเจำ้หนีก้ำรคำ้และเจำ้หนีอ้ื่น เงินกู้ยืมสถำบัน
กำรเงินและหนีสิ้นตำมสญัญำเช่ำกำรเงิน และเงินกูย้ืมระยะยำวจำกบุคคลหรือกิจกำรที่เก่ียวขอ้ง ทัง้นี ้ กำรลดลงอย่ำงมี
นยัส ำคญัของหนีสิ้นรวมในปี 2563 เกิดจำกกำรช ำระคืนเงินกูย้ืมระยะยำวจำกบุคคลหรือกิจกำรท่ีเก่ียวขอ้ง โดยใชเ้งินสด
รบัจำกกำรเพิ่มทนุจดทะเบียนช ำระแลว้จำก 220 ลำ้นบำท เป็น 515 ลำ้นบำท และจำกกำรช ำระคืนหนีสิ้นตำมสญัญำเช่ำ
กำรเงินตำมงวดกำรช ำระที่ก ำหนด  

 
 ณ สิน้ปี 2561 ถึงสิน้ไตรมำสที่ 2 ปี 2564 GMT มีเจำ้หนีก้ำรคำ้และเจำ้หนีอ้ื่นเท่ำกบั 67.18 ลำ้นบำท 45.70 ลำ้น

บำท 44.29 ลำ้นบำท และ 84.68 ลำ้นบำท ตำมล ำดบั คิดเป็นรอ้ยละ 14.31 รอ้ยละ 8.49 รอ้ยละ 83.72 และรอ้ยละ 79.48 
ของหนีสิ้นรวม ตำมล ำดบั ในปี 2562 เจำ้หนีก้ำรคำ้และเจำ้หนีอ้ื่นลดลง 21.48 ลำ้นบำท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 31.98 เมื่อ
เทียบกับปีก่อนหนำ้ อย่ำงไรก็ตำม ระยะเวลำช ำระหนีเ้ฉล่ีย (Account Payable Days) ในปี 2562 อยู่ในระดบัที่ใกลเ้คียง
กบัในปี 2561 ที่ประมำณ 14-16 วนั ในปี 2563 เจำ้หนีก้ำรคำ้และเจำ้หนีอ้ื่นลดลง 1.40 ลำ้นบำท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 3.07 
เมื่อเทียบกับปีก่อนหนำ้ โดยมีระยะเวลำช ำระหนีเ้ฉล่ียในปี 2563 เท่ำกับ 17 วนั ซึ่งใกลเ้คียงกับในช่วงปี 2561-2562 แต่
อย่ำงไรก็ตำม ณ สิน้ไตรมำสที่ 2 ปี 2564 เจำ้หนีก้ำรคำ้และเจำ้หนีอ้ื่นของบริษัท เพิ่มขึน้ 40.39 ลำ้นบำท หรือคิดเป็นรอ้ย
ละ 91.18 เมื่อเทียบกบั ณ สิน้ปี 2563 ซึ่งเกิดจำกกำรเพิ่มขึน้ของเจำ้หนีก้ำรคำ้จำกกำรซือ้วตัถดุิบภำยในประเทศเพื่อใชใ้น
กระบวนกำรผลิตสินคำ้ของ GMT สอดคลอ้งกับยอดขำยที่เพิ่มขึน้ โดยมีระยะเวลำช ำระหนีเ้ฉล่ียในงวด 6 เดือน ปี 2564 
อยู่ในระดบั เท่ำกบั 23 วนัเพิ่มขึน้เล็กนอ้ยจำกในอดีตที่ผ่ำนมำ 

 
▪ ส่วนของผู้ถือหุ้น 

GMT มีส่วนของผูถื้อหุน้รวม ณ สิน้ปี 2561 ถึงสิน้ไตรมำสที่ 2 ปี 2564 เท่ำกับ 147.44 ลำ้นบำท 166.43 ลำ้น
บำท 587.78 ลำ้นบำท และ 639.03 ลำ้นบำท ตำมล ำดบั หรือคิดเป็นรอ้ยละ 23.91 รอ้ยละ 23.63 รอ้ยละ 91.74 และรอ้ย
ละ 85.71 ของหนีสิ้นและส่วนของผูถื้อหุน้รวม ตำมล ำดบั โดยกำรเพิ่มขึน้ของส่วนของผูถื้อหุน้รวมในปี 2563 เกิดจำกกำร
เพิ่มทุนจดทะเบียนจำก 220 ลำ้นบำท เป็น 515 ลำ้นบำท และจำกกำรเพิ่มขึน้ของก ำไรสะสมที่เพิ่มขึน้ตำมก ำไรสทุธิจำก
กำรด ำเนินงำนท่ีเพิ่มขึน้ในปี 2563 และในงวด 6 เดือนปี 2564 

 
3) อัตราส่วนทางการเงนิทีส่ าคัญ 

ในปี 2561- 2563 GMT มีอตัรำผลตอบแทนจำกสินทรพัย ์(Return on Asset หรือ ROA) เท่ำกบั รอ้ยละ 0.0 รอ้ย
ละ 3 และ รอ้ยละ 19 ตำมล ำดบั และมีอตัรำผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity หรือ ROE) เท่ำกบั รอ้ยละ 2 รอ้ยละ 
12 และ รอ้ยละ 33 ตำมล ำดบั 

 
โดยในปี 2562 อัตรำผลตอบแทนจำกสินทรพัย์และอัตรำผลตอบแทนผูถื้อหุน้ เพิ่มขึน้จำกผลของก ำไรสุทธิที่

เพิ่มขึน้จำก 2.06 ลำ้นบำท เป็น 18.99 ลำ้นบำทจำกผลของยอดขำยที่เพิ่มขึน้ ส ำหรบัในปี 2563 อตัรำผลตอบแทนจำก
สินทรพัยแ์ละอตัรำผลตอบแทนผูถื้อหุน้ เพิ่มขึน้อย่ำงกำ้วกระโดดจำกผลก ำไรสทุธิที่เพิ่มขึน้อย่ำงกำ้วกระโดดเช่นเดียวกนั 
โดยเพิ่มจำก 18.99 ลำ้นบำทในปี 2562 เป็น 126.35 ลำ้นบำท จำกผลของกำรเริ่มเดินเครื่องจกัรในสำยกำรผลิตใหม่ที่มี
ก ำลังกำรผลิตที่สูงและมีควำมทันสมัย ท ำใหส้ำมำรถผลิตสินคำ้ไดท้ันต่อควำมตอ้งกำรของลูกคำ้และท ำใหต้น้ทุนต่อ
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หน่วยในกำรผลิตลดต ่ำลง โดยในปี 2563 มีอตัรำก ำไรขัน้ตน้ เท่ำกับ รอ้ยละ 28 ของรำยไดร้วม ซึ่งเพิ่มขึน้จำกระดบั รอ้ย
ละ 21-รอ้ยละ 22 ของรำยไดร้วมในปี 2561-2562 ซึ่งเพิ่มสูงขึน้จำกผลของกำรเริ่มเดินเครื่องจักรในสำยกำรผลิตใหม่
ตำมที่กล่ำวไวข้ำ้งตน้ และมีอตัรำก ำไรสทุธิในงวดปี 2561-2562 เท่ำกบั รอ้ยละ 0 ถึง รอ้ยละ 2 ของรำยไดร้วม และส ำหรบั
งวดปี 2563 มีอัตรำก ำไรสุทธิ เท่ำกับ รอ้ยละ 15 ของรำยไดร้วม ซึ่งเพิ่มขึน้จำกสำเหตุเดียวกันกับกำรเพิ่มขึน้ของอตัรำ
ก ำไรขัน้ตน้ 

 
ส ำหรบังวด 6 เดือนปี 2564 GMT มีอตัรำผลตอบแทนจำกสินทรพัย ์เท่ำกับ รอ้ยละ 22 เพิ่มขึน้เล็กนอ้ยจำกในปี 

2563 จำกผลของก ำไรสุทธิที่เพิ่มสูงขึน้จำกผลต่อเนื่องของกำรเริ่มเดินเครื่องจักรในสำยกำรผลิตใหม่ ส ำหรับอัตรำ
ผลตอบแทนผูถื้อหุน้ลดลงมำอยู่ที่ รอ้ยละ 25 จำกผลของค่ำเฉล่ีย ณ ตน้งวด และ ณ ปลำยงวดของส่วนของผูถื้อหุน้ในงวด 
6 เดือนปี 2564 จ ำนวน 515 ลำ้นบำท ที่สงูขึน้เนื่องจำกในงวดปี 2563 ที่จ ำนวน 368 ลำ้นบำท อนัเป็นผลมำจำกมีกำรเพิม่
ทนุจำก 220 ลำ้นบำท มำเป็น 515 ลำ้นบำทในระหว่ำงปี 2563 ส ำหรบัอตัรำก ำไรขัน้ตน้ของงวด 6 เดือนปี 2564 อยู่ที่ รอ้ย
ละ 29 ของรำยไดร้วม เพิ่มขึน้เล็กน้อยจำกงวดปี 2563 เช่นเดียวกับอัตรำก ำไรสุทธิของงวด 6 เดือนปี 2564 ซึ่งเพิ่มขึน้
เล็กนอ้ยจำกงวดปี 2563 มำอยู่ที่ระดบั รอ้ยละ 16 ของรำยไดร้วม 
 
 ส ำหรบัอตัรำส่วนสภำพคล่อง (Liquidity Ratio) ซึ่งเกิดจำกกำรเปรียบเทียบระหว่ำงสินทรพัยห์มนุเวียนกบัหนีสิ้น
หมนุเวียนในช่วงเวลำใดเวลำหนึ่งนัน้ GMT มีอตัรำส่วนสภำพคล่องในปี 2561-2563 เท่ำกับ 3.5 เท่ำ 2.03 เท่ำ และ 6.3 
เท่ำ ตำมล ำดบั โดยในช่วง 6 เดือนแรกของปี 2564 มีอตัรำส่วนสภำพคล่องเท่ำกบั 4.08 เท่ำ โดยอตัรำส่วนสภำพคล่องที่
สูงกว่ำ 1 เท่ำแสดงใหเ้ห็นถึงกำรมีสภำพคล่องที่ดี โดยมีสินทรพัยห์มุนเวียนมำกเพียงพอต่อกำรช ำระหนีสิ้นหมุนเวียน 
ส ำหรบัอตัรำส่วนสภำพคล่องที่ลดลงในปี 2562 นัน้มีสำเหตหุลกัมำจำกเงินกูย้ืมสถำบนักำรเงินและหนีสิ้นตำมสญัญำเช่ำ
กำรเงินที่ถึงก ำหนดช ำระภำยในหนึ่งปีที่เพิ่มสงูขึน้เพื่อน ำมำใชเ้ป็นเงินทุนหมนุเวียนในกำรด ำเนินกิจกำรตำมกำรเติบโต
ของรำยไดเ้พิ่มสูงขึน้ในปี 2562 และในปี 2563 มีอัตรำส่วนสภำพคล่องเพิ่มสูงขึน้อย่ำงมำกจำกกำรช ำระคืนเงินกูย้ืม
สถำบนักำรเงินและหนีสิ้นตำมสญัญำเช่ำกำรเงินท่ีถึงก ำหนดช ำระภำยในหนึ่งปีจำกเงนิสดรบัจำกกำรด ำเนินกิจกำรท่ีมีผล
ก ำไรสทุธิ 126.35 ลำ้นบำท ส ำหรบังวด 6 เดือนแรกของปี 2564 แมอ้ตัรำส่วนสภำพคล่องที่ลดลงจำกในงวดปี 2563 จำก
เจำ้หนีก้ำรคำ้ที่เพิ่มขึน้ตำมกิจกรรมทำงกำรคำ้ที่เพิ่มสงูขึน้จำกยอดขำยที่เพิ่มขึน้ แต่ยงัมีอตัรำส่วนสภำพคล่องคงตวัอยู่ใน
ระดบัท่ีสงู 
 
2. ข้อมูลบริษัทฯ 
2.1. ข้อมูลโดยสรุปของบริษัทฯ 

 
ธุรกิจของบริษัทฯ ก่อตัง้ขึน้โดย นำยประจกัษ์ ตัง้คำรวคุณ ในปี 2507 โดยเป็นธุรกิจครอบครวั ซึ่งน ำเขำ้สีจำก

ประเทศญ่ีปุ่ น ต่อมำในปี 2520 บริษัทฯ ไดถู้กจดัตัง้ขึน้ในประเทศไทยเพื่อผลิตผลิตภัณฑสี์ทำอำคำร และไดเ้ปิดตวัตรำ
สินคำ้ “TOA” ในปีเดียวกัน ณ ปัจจุบัน บริษัทฯ ไดข้ยำยฐำนกำรผลิตและเครือข่ำยกำรจัดจ ำหน่ำยจนครอบคลุมเขต
ประชำคมเศรษฐกิจอำเซียน เช่น สำธำรณรัฐประชำธิปไตยประชำชนลำว ประเทศมำเลเซีย ประเทศอินโดนีเซีย ประเทศ
เวียดนำม ประเทศเมียนมำรแ์ละประเทศกัมพูชำ และบริษัทฯ เขำ้เป็นบริษัทจดทะเบียนในตลำดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศ
ไทย เมื่อวนัที่ 10 ตุลำคม 2560 โดยใชช้ื่อย่อหลกัทรพัยว์่ำ “TOA” โดยในงวด 6 เดือนแรกของปี 2564 บริษัทฯ มีสดัส่วน
รำยไดใ้นประเทศต่อรำยไดจ้ำกต่ำงประเทศเท่ำกบั รอ้ยละ 86 : รอ้ยละ 14 
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ปัจจุบันบริษัทฯ มีทุนจดทะเบียนและทุนช ำระแล้วมูลค่ำ 2,029,000,000 บำท แบ่งเป็นหุ้นสำมัญจ ำนวน 
2,029,000,000 หุน้ มลูค่ำที่ตรำไวหุ้น้ละ 1 บำท  

 
2.2. โครงสร้างกลุ่มบริษัทฯ 

 
1/ ปัจจบุนั TOA Coating Sdn. Bhd. มิไดป้ระกอบกิจกำร โดยให ้TOA Paint Products Sdn. Bhd. ประกอบกิจกำรแทน 

 2/ ปัจจบุนั TOA Paint (Cambodia) Co., Ltd. มิไดป้ระกอบกิจกำร โดยให ้TOA Coating (Cambodia) Co., Ltd. ประกอบ 
     กิจกำรแทน 

 3/ เม่ือเดือนกุมภำพนัธ ์2564 บริษัทฯ เขำ้ท ำกำรซือ้หุน้สำมญัของ บริษัท ภชำ เอ็นเตอรไ์พรส ์จ ำกัด (“ภชำ”) ในสดัส่วน รอ้ยละ 
52.00 ของหุน้ที่ออกและช ำระแลว้ มูลค่ำเงินลงทุน 89.88 ลำ้นบำท และ บริษัท ภำวตรี อินเตอรเ์ทรด จ ำกัด (“ภำวตรี”) ใน
สัดส่วน รอ้ยละ 52.00 ของหุน้ที่ออกและช ำระแลว้ มูลค่ำเงินลงทุน 32.19 ลำ้นบำท โดยสัดส่วนกำรถือหุน้ที่เหลืออีก รอ้ยละ 
48.00 ของหุน้ที่ออกและช ำระแลว้ในภชำ ถือหุน้โดยกลุ่มผูถ้ือหุน้เดิม ไดแ้ก่ นำยชำตรี มะหะเลำ นำงสำววิภำ แกว้โบรำณ นำย
เกริกศักดิ์ ลิขิตสุภิณ และนำงสำววำรุณี ลิขิตสุภิณ ซึ่งมิไดเ้ป็นบุคคลที่เกี่ยวโยงกันกับบริษัทฯ สัดส่วน รอ้ยละ 19.20  รอ้ยละ 
19.20 รอ้ยละ 4.80 และ รอ้ยละ 4.80 ของหุน้ที่ออกและช ำระแลว้ของภชำ ตำมล ำดบั และ สดัส่วนกำรถือหุน้ที่เหลืออีก รอ้ยละ 
48.00 ของหุน้ที่ออกและช ำระแลว้ในภำวตรี ถือหุน้โดยกลุ่มผูถ้ือหุน้เดิม ไดแ้ก่ นำยชำตรี มะหะเลำ นำงสำววิภำ แกว้โบรำณ นำย
เกริกศกัดิ์ ลิขิตสุภิณ นำงสำววำรุณี ลิขิตสุภิณ และนำยดุสิต ลิขิตสุภิณ ซึ่งมิไดเ้ป็นบุคคลที่เกี่ยวโยงกันกับบริษัทฯ สดัส่วน รอ้ย
ละ 11.52  รอ้ยละ 11.52 รอ้ยละ 10.08 รอ้ยละ 10.08  และ รอ้ยละ 4.80 ของหุน้ที่ออกและช ำระแลว้ของภำวตรี ตำมล ำดบั 

1 

2 

3 

3 

4 



บริษัท ทีโอเอ เพน้ท ์(ประเทศไทย) จ ำกดั (มหำชน)    
 

ควำมเห็นที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระตอ่รำยกำรไดม้ำซึ่งสินทรพัยแ์ละรำยกำรที่เกี่ยวโยงกนั หนำ้ที่ 31 

 4/ เม่ือเดือนตลุำคม 2564 บริษัทฯ ไดร้ว่มทนุกบับริษัท ฮำรต์แวร ์เอ็กซเ์พิรต์ จ ำกดั ซึ่งมิไดเ้ป็นบคุคลที่เกี่ยวโยงกนักบับริษัทฯ จดัตัง้
บริษัท อินโคซอรส์ จ ำกัด ขึน้ โดยมีทุนจดทะเบียน 300 ลำ้นบำท โดยบริษัทฯ มีสดัส่วนกำรถือหุน้ รอ้ยละ 55.00 ของหุน้ที่ออก
และช ำระแลว้ และ บริษัท ฮำรต์แวร ์เอ็กซเ์พิรต์ จ ำกัด ถือหุน้ในสดัส่วน รอ้ยละ 45.00 ของหุน้ที่ออกและช ำระแลว้ ทัง้นี ้บริษัท 
ฮำรต์แวร ์เอ็กซเ์พิรต์ จ ำกดั มีผูถ้ือหุน้ ไดแ้ก่ นำยถวิล อนนัต ์นำงสพุิศ อนนัต ์นำยภำนวิชญ ์อนนัต ์และ นำงสำวทิพยำ อนนัต ์ซึ่ง
มีสดัส่วนกำรถือหุน้ที่ รอ้ยละ 45.00 รอ้ยละ 45.00 รอ้ยละ 5.00 และ รอ้ยละ 5.00 ของหุน้ที่ออกและช ำระแลว้ 

 

ขอ้มลูโดยสรุปของบรษิัทในกลุ่มและบรษิัทท่ีเก่ียวขอ้ง มีดงันี ้

บริษัท ลักษณะธุรกจิ ทุนจดทะเบียน7 
สัดส่วนการถือ
หุ้น (ร้อยละ)1 

บรษิัท กปัตนั โค๊ทติง้ จ ำกดั 
ผลิต และจัดจ ำหน่ำยผลิตภัณฑ์สีทำอำคำรและ
เคมีภณัฑ ์

300 ลำ้นบำท 100 

บรษิัท บรติิช เพน้ทส์ จ ำกดั จดัจ ำหน่ำยผลิตภณัฑสี์ทำอำคำร 375 ลำ้นบำท 100 

บรษิัท เมกำ เพน้ท ์แอนด ์โฮมจ ำกดั2 
ใหบ้ริกำรดำ้นกำรใหค้  ำปรกึษำเก่ียวกบัผลิตภณัฑ์
สีทำอำคำรและเคมีภณัฑแ์ก่บรษิัทในกลุ่มกิจกำร 

5 ลำ้นบำท 100 

TOA Paint (Vietnam) Co., Ltd. 
ผลิต น ำเขำ้ และจดัจ ำหน่ำยผลิตภณัฑสี์ทำอำคำร
และเคมีภณัฑ ์

459 ลำ้นดอง 
(เทียบเท่ำกบั 0.68 

ลำ้นบำท) 
100 

TOA Paint (Laos) Sole Co., Ltd. 
ผลิต และจัดจ ำหน่ำยผลิตภัณฑ์สีทำอำคำรและ
ผลิตภัณฑ์สีและสำรเคลือบผิวและผลิตภัณฑ์
ประเภทอื่น 

20,532 ลำ้นกีบ
(เทียบเท่ำกบั 

68.10 ลำ้นบำท) 
100 

TOA Paint Products Sdn. Bhd. 
ผลิต และจัดจ ำหน่ำยผลิตภัณฑ์สีทำอำคำรและ
เคมีภณัฑ ์

25 ลำ้นรงิกิต
(เทียบเท่ำกบั 

203.71 ลำ้นบำท) 
100 

TOA Coating Sdn. Bhd.3 
น ำเขำ้ และจดัจ ำหน่ำยผลิตภณัฑสี์ทำอำคำรและ
เคมีภณัฑ ์

5 ลำ้นรงิกิต
(เทียบเท่ำกบั 

40.74 ลำ้นบำท) 
100 

PT TOA Paint Indonesia 
น ำเขำ้ และจดัจ ำหน่ำยผลิตภณัฑสี์ทำอำคำรและ
ผลิตภัณฑ์สีและสำรเคลือบผิวและผลิตภัณฑ์
ประเภทอื่น 

226,933 ลำ้นรูเปีย
(เทียบเท่ำกบั 

563.27 ลำ้นบำท) 
99.95 

PT TOA Coating Indonesia 
ผลิต และจัดจ ำหน่ำยผลิตภัณฑ์สีทำอำคำรและ
ผลิตภัณฑ์สีและสำรเคลือบผิวและผลิตภัณฑ์
ประเภทอื่น 

365,681 ลำ้นรูเปีย
(เทียบเท่ำกบั 

907.66 ลำ้นบำท) 
99.49 

TOA Paint (Myanmar) Co., Ltd. 
ผลิต และจัดจ ำหน่ำยผลิตภัณฑ์สีทำอำคำรและ
ผลิตภัณฑ์สีและสำรเคลือบผิวและผลิตภัณฑ์
ประเภทอื่น 

1 ลำ้นเหรียญ
สหรฐัอเมรกิำ
(เทียบเท่ำกบั 

33.62 ลำ้นบำท) 

65 



บริษัท ทีโอเอ เพน้ท ์(ประเทศไทย) จ ำกดั (มหำชน)    
 

ควำมเห็นที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระตอ่รำยกำรไดม้ำซึ่งสินทรพัยแ์ละรำยกำรที่เกี่ยวโยงกนั หนำ้ที่ 32 

บริษัท ลักษณะธุรกจิ ทุนจดทะเบียน7 
สัดส่วนการถือ
หุ้น (ร้อยละ)1 

TOA Skim Coat (Cambodia) Co., 
Ltd. 

ผลิต และจัดจ ำหน่ำยผลิตภัณฑ์ส ำหรับงำนฉำบ
บำงเพื่อปรบัผิวใหเ้รียบ (Skim Coat) 

40 ลำ้นเรยีล
กมัพชูำ(เทียบเทำ่
กบั 0.33 ลำ้นบำท) 

65 

TOA Paint (Cambodia) Co., Ltd.4 
ผลิต และจัดจ ำหน่ำยผลิตภัณฑ์สีทำอำคำรและ
ผลิตภัณฑ์สีและสำรเคลือบผิวและผลิตภัณฑ์
ประเภทอื่น 

40 ลำ้นเรยีล
กมัพชูำ(เทียบเทำ่
กบั 0.33 ลำ้นบำท) 

100 

TOA Coating (Myanmar) Co., Ltd. 
ผลิต และจัดจ ำหน่ำยผลิตภัณฑ์สีทำอำคำรและ
ผลิตภัณฑ์สีและสำรเคลือบผิวและผลิตภัณฑ์
ประเภทอืน่ 

17 ลำ้นเหรยีญ
สหรฐัอเมรกิำ
(เทียบเท่ำกบั 

571.48 ลำ้นบำท) 

99.29 

TOA Coating (Cambodia) Co., Ltd. 
ผลิต และจัดจ ำหน่ำยผลิตภัณฑ์สีทำอำคำรและ
ผลิตภัณฑ์สีและสำรเคลือบผิวและผลิตภัณฑ์
ประเภทอื่น 

15 ลำ้นเหรยีญ
สหรฐัอเมรกิำ
(เทียบเท่ำกบั 

504.25 ลำ้นบำท) 

100 

บรษิัท ภชำ เอ็นเตอรไ์พรส ์จ ำกดั5 
จ ำหน่ำยปลีกและส่งผลิตภณัฑก์ระเบือ้งแกรนิตโต ้
กระเบื ้องเซรำมิค สุขภัณฑ์ และผลิตภัณฑ์ที่
เก่ียวขอ้ง 

5 ลำ้นบำท 52 

บรษิัท ภำวตรี อินเตอรเ์ทรด จ ำกดั5 จ ำหน่ำยปลีก ส่ง และน ำเขำ้ผลิตภณัฑก์ระเบือ้ง 1 ลำ้นบำท 52 

บรษิัท อินโคซอรส์ จ ำกดั 

จดัหำ น ำเขำ้ ส่งออก กลุ่มสินคำ้ดงัต่อไปนี ้สีและ
เคมีภัณฑ์ก่อสรำ้ง กลุ่มวัสดุก่อสรำ้ง กลุ่มไฟฟ้ำ 
กลุ่มเซรำมิค สุขภัณฑ ์ประปำ และกลุ่มเครื่องมือ
ช่ำง 

300 ลำ้นบำท 55 

 1/    สดัส่วนกำรถือหุน้ ณ วนัที่ 31 ธันวำคม 2563 
 2/  เม่ือวนัที่ 21 มกรำคม 2564 มีกำรจดทะเบียนเปลี่ยนชื่อ บริษัท โพรเฟสชนันลั พีซี เซอรว์ิส จ ำกดั เป็น บริษัท เมกำ เพน้ท ์

แอนด ์โฮม จ ำกดั 
 3/  ปัจจบุนั TOA Coating Sdn. Bhd. มิไดป้ระกอบกิจกำร โดยให ้TOA Paint Products Sdn. Bhd. ประกอบกิจกำรแทน  
  4/  ปัจจบุนั TOA Paint (Cambodia) Co., Ltd. มิไดป้ระกอบกิจกำร โดยให ้TOA Coating (Cambodia) Co., Ltd. ประกอบ 
   กิจกำรแทน 

 5/   เม่ือเดือนกุมภำพนัธ ์2564 บริษัทฯ เขำ้ท ำกำรซือ้หุน้สำมญัของ บริษัท ภชำ เอ็นเตอรไ์พรส ์จ ำกัด (“ภชำ”) ในสดัส่วน รอ้ยละ 
52.00 ของหุน้ที่ออกและช ำระแลว้ มูลค่ำเงินลงทุน 89.88 ลำ้นบำท และ บริษัท ภำวตรี อินเตอรเ์ทรด จ ำกัด (“ภำวตรี”) ใน
สดัส่วน รอ้ยละ 52.00 ของหุน้ที่ออกและช ำระแลว้ มูลค่ำเงินลงทุน 32.19 ลำ้นบำท โดยสดัส่วนกำรถือหุน้ที่เหลืออีก รอ้ยละ 
48.00 ของหุน้ที่ออกและช ำระแลว้ในภชำ ถือหุน้โดยกลุ่มผูถ้ือหุน้เดิม ไดแ้ก่ นำยชำตรี มะหะเลำ นำงสำววิภำ แกว้โบรำณ นำย
เกริกศกัดิ์ ลิขิตสุภิณ และนำงสำววำรุณี ลิขิตสุภิณ ซึ่งมิไดเ้ป็นบุคคลที่เกี่ยวโยงกันกับบริษัทฯ สดัส่วน รอ้ยละ 19.20  รอ้ยละ 
19.20 รอ้ยละ 4.80 และ รอ้ยละ 4.80 ของหุน้ที่ออกและช ำระแลว้ของภชำ ตำมล ำดบั และ สดัส่วนกำรถือหุน้ที่เหลืออีก รอ้ยละ 
48.00 ของหุน้ที่ออกและช ำระแลว้ในภำวตรี ถือหุน้โดยกลุ่มผูถ้ือหุน้เดิม ไดแ้ก่ นำยชำตรี มะหะเลำ นำงสำววิภำ แกว้โบรำณ 
นำยเกริกศกัดิ์ ลิขิตสภุิณ นำงสำววำรุณี ลิขิตสภุิณ และนำยดสุิต ลิขิตสภุิณ ซึ่งมิไดเ้ป็นบคุคลที่เกี่ยวโยงกนักบับริษัทฯ สดัส่วน 



บริษัท ทีโอเอ เพน้ท ์(ประเทศไทย) จ ำกดั (มหำชน)    
 

ควำมเห็นที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระตอ่รำยกำรไดม้ำซึ่งสินทรพัยแ์ละรำยกำรที่เกี่ยวโยงกนั หนำ้ที่ 33 

ร้อยละ 11.52  ร ้อยละ 11.52 ร ้อยละ 10.08 ร ้อยละ 10.08  และ ร้อยละ 4.80 ของหุ้นที่ออกและช ำระแล้วของภำวตรี 
ตำมล ำดบั 

 6/ เม่ือเดือนตุลำคม 2564 บริษัทฯ ไดร้่วมทุนกับบริษัท ฮำรต์แวร ์เอ็กซเ์พิรต์ จ ำกัด ซึ่งมิไดเ้ป็นบุคคลที่เกี่ยวโยงกันกับบริษัทฯ 
จดัตัง้บริษัท อินโคซอรส์ จ ำกดั ขึน้ โดยมีทนุจดทะเบียน 300 ลำ้นบำท โดยบริษัทฯ มีสดัส่วนกำรถือหุน้ รอ้ยละ 55.00 ของหุน้ที่
ออกและช ำระแลว้ และ บริษัท ฮำรต์แวร ์เอ็กซเ์พิรต์ จ ำกัด ถือหุน้ในสดัส่วน รอ้ยละ 45.00 ของหุน้ที่ออกและช ำระแลว้ ทัง้นี ้
บริษัท ฮำรต์แวร ์เอ็กซเ์พิรต์ จ ำกดั มีผูถ้ือหุน้ ไดแ้ก่ นำยถวิล อนนัต ์นำงสพุิศ อนนัต ์นำยภำนวิชญ ์อนนัต ์และ นำงสำวทิพยำ 
อนนัต ์ซึ่งมีสดัส่วนกำรถือหุน้ที่ รอ้ยละ 45.00 รอ้ยละ 45.00 รอ้ยละ 5.00 และ รอ้ยละ 5.00 ของหุน้ที่ออกและช ำระแลว้ 

 7/   ทนุจดทะเบียนในสกลุเงินตรำต่ำงประเทศ ท ำกำรแปลงเป็นสกลุเงินบำท ดว้ยอตัรำแลกเปลี่ยน ณ วนัที่ 18 ตลุำคม 2564  
 

2.3. ภาพรวมการประกอบธุรกิจของบริษัทฯ 
 

ลกัษณะผลิตภณัฑห์รือบรกิำรของบรษิัทฯ มี 2 ประเภทหลกั ไดแ้ก่  

1. ผลิตภณัฑสี์ทำอำคำร (Decorative Paint and Coating Products) 

บริษัทฯ แบ่งประเภทผลิตภณัฑสี์ทำอำคำรออกเป็นผลิตภณัฑเ์กรดพรีเมียม ผลิตภณัฑเ์กรดปำนกลำงถึงเกรดอี
โคโนมี่ และผลิตภณัฑสี์ทำอำคำรอื่น โดยพิจำรณำจำกลกัษณะ คณุภำพ กำรใชง้ำน และรำคำสินคำ้ประกอบกนั 
ซึ่งท ำใหบ้รษิัทฯ มีผลิตภณัฑสี์ทำอำคำรครบทกุประเภทเพื่อตอบสนองควำมตอ้งกำรของลกูคำ้ อีกทัง้บรษิัทฯ ยงั
มีกำรผลิต และจดัจ ำหน่ำยสีทบัหนำ้ส ำหรบัสีทำอำคำร (ทัง้สีน ำ้อิมลัชนัและสีเคลือบเงำ) ซิลเลอรห์รือสีรองพืน้ 
(Primer) รวมทัง้สีรองพืน้ป้องกนัสนิมคณุภำพสงู  

 
 นอกจำกนี ้ เพื่อเพิ่มมูลค่ำของผลิตภัณฑ์สีทำอำคำร บริษัทฯ มีกำรให้บริกำร TOA Color World Solution 
Services ซึ่งเป็นบรกิำรท่ีสำมำรถผลิตเฉดสีไดต้ำมควำมตอ้งกำรของลกูคำ้  

 
2. ผลิตภณัฑสี์และสำรเคลือบผิวและผลิตภณัฑป์ระเภทอื่น (Non-decorative Paint and Coating Products) 

 บริษัทฯ แบ่งกลุ่มผลิตภัณฑ์สีและสำรเคลือบผิวและผลิตภัณฑ์ประเภทอื่น ออกเป็นผลิตภัณฑ์เคมีก่อสรำ้ง 
ผลิตภณัฑสี์ที่มีควำมทนทำนสงู (Heavy-Duty Coating) และผลิตภณัฑท์ี่นอกเหนือจำกสีทำอำคำรอื่น  

 
2.4. โครงสร้างรายได้ของบริษัท 

 
โครงสรำ้งรำยไดข้องบรษิัทฯ สำมำรถจ ำแนกไดด้งัต่อไปนี ้ 

 ปี 2561 ปี 2562 ปี 2563 6 เดือน 2563 6 เดือน 2564 
ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 

ผลิตภณัฑส์ีทำอำคำร 11,110.4  67.90  11,635.00  68.07  10,774.3  65.54  5,417.60   66.25  5,712.40   63.52  

ผลิตภัณฑ์สีและสำรเคลือบ
ผิวและผลิตภณัฑป์ระเภทอ่ืน 

4,563.2  27.89  4,866.1  28.47  5,185.2  31.54  2,521.20   30.83  2,912.40   32.39  

ผลิตภณัฑอ่ื์นๆ1 583.2  3.56  477.2  2.79  336.5  2.05   169.10   2.07   293.60   3.26  

รายได้จากการขาย 16,256.8  99.35  16,978.3  99.33  16,296.0  99.13   8,107.90   99.14   8,918.40   99.17  

รำยไดจ้ำกเงินปันผล 14.81  0.09  12.06  0.07  14.73  0.09   7.30   0.09   16.90   0.19  



บริษัท ทีโอเอ เพน้ท ์(ประเทศไทย) จ ำกดั (มหำชน)    
 

ควำมเห็นที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระตอ่รำยกำรไดม้ำซึ่งสินทรพัยแ์ละรำยกำรที่เกี่ยวโยงกนั หนำ้ที่ 34 

 ปี 2561 ปี 2562 ปี 2563 6 เดือน 2563 6 เดือน 2564 
ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 

รำยไดอ่ื้น2 91.60  0.56  102.19  0.60  127.47  0.78   62.80   0.77   57.60   0.64  

รวมรายได้ 16,363.25  100.00  17,092.55  100.00  16,438.20  100.00   8,178.00   100.00   8,992.90   100.00  

1/  ผลิตภณัฑอ่ื์นๆ ประกอบดว้ย ผลิตภณัฑส์ีสตูรเฉพำะตำมควำมตอ้งกำรของลกูคำ้ เช่น สีทำไมเ้ทียม เป็นตน้ 
2/  รำยไดอ่ื้น หมำยถึง ก ำไรจำกกำรจ ำหน่ำยสินทรพัย ์รำยไดจ้ำกกำรขำยเศษวสัด ุรำยไดค้่ำเช่ำ และรำยไดด้อกเบีย้รบั 

  
2.5. ภาวะอุตสาหกรรม 
2.5.1. ธุรกิจสีและสารเคลือบผิว 
 

ตลำดคำ้ปลีกผลิตภณัฑสี์ในประเทศไทยเติบโตขึน้จำกมลูค่ำประมำณ 13,727.2 ลำ้นบำทในปี 2554 เป็นมลูค่ำ
ประมำณ 20,000 ลำ้นบำท ณ ปัจจุบนั (จำกกำรประมำณกำรของฝ่ำยบริหำรของบริษัทฯ) ซึ่งเป็นผลมำจำกกิจกรรมกำร
ก่อสรำ้ง กำรทำสีใหม่ และกำรซือ้สินคำ้หรือบริกำรกับรำ้นคำ้ปลีก และกำรเปล่ียนแปลงพฤติกรรมของผู้บริโภค ใน
ขณะเดียวกนัมลูค่ำตลำดคำ้ปลีกผลิตภณัฑสี์และสำรเคลือบผิวและผลิตภณัฑป์ระเภทอื่น (ผลิตภณัฑสี์และสำรเคลือบผิว
งำนไม ้ผลิตภณัฑก์ันรั่วซึม และผลิตภณัฑสี์ที่มีควำมทนทำนสงู (Protective Coating)) เพิ่มขึน้ โดยมีสำเหตุหลกัมำจำก
กำรซือ้สินคำ้หรือบริกำรจำกรำ้นคำ้ปลีกที่ขยำยตวัขึน้ และกำรขยำยตวัของเมือง (Urbanization) อย่ำงไรก็ตำมเนื่องจำก
กิจกำรต่ำงๆ ท่ีด ำเนินธุรกิจสีและสำรเคลือบผิวมักด ำเนินกลยุทธ์กำรรวมกิจกำรกันอย่ำงต่อเนื่อง ส่งผลใหก้ำรแข่งขัน
ภำยในอตุสำหกรรมมีแนวโนม้สงูขึน้ตำม 

 
เมื่ออ้ำงอิงข้อมูลจำกกองดัชนีเศรษฐกิจกำรคำ้ ส ำนักงำนนโยบำยและยุทธศำสตรก์ำรคำ้ พบว่ำรำคำ วัสดุ

ก่อสร้ำง ในหมวดวัสดุฉำบผิวมีควำมผันผวนน้อยกว่ำดัชนีรำคำวัสดุก่อสร้ำงโดยรวม ซึ่งรวมสินค้ำกลุ่มที่มีกำร
เปล่ียนแปลงรำคำสูงในกำรค ำนวณดัชนี อำทิ สินคำ้กลุ่มเหล็ก โดย ณ เดือนกรกฎำคม  ปี 2564 พบว่ำดัชนีรำคำวัสดุ
ก่อสรำ้งรวมเท่ำกบั  112.9 ซึ่งปรบัตวัขึน้รอ้ยละ 7.8 เมื่อเทียบกับเดือนกรกฏำคม 2563 โดยหลกัเกิดจำกกำรเพิ่มขึน้ของ
รำคำผลิตภัณฑเ์หล็กที่ปรบัตวัขึน้ตำมรำคำตลำดโลก อย่ำงไรก็ตำม ดัชนีรำคำวสัดุก่อสรำ้ง หมวดวัสดุฉำบผิว เท่ำกับ 
108.6 ซึ่งลดลง รอ้ยละ 0.1 เมื่อเทียบกบัช่วงเดียวกนัของปีก่อนหนำ้ โดยสำเหตหุลกัมำจำกกำรลดลงของรำคำซิลิโคน ซึ่ง
เป็นส่วนประกอบหลกัของผลิตภณัฑป์ระเภทฉำบปนู 

 
ที่มำ : กองดชันีเศรษฐกิจกำรคำ้ ส ำนกังำนนโยบำยและยทุธศำสตรก์ำรคำ้ 
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บริษัท ทีโอเอ เพน้ท ์(ประเทศไทย) จ ำกดั (มหำชน)    
 

ควำมเห็นที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระตอ่รำยกำรไดม้ำซึ่งสินทรพัยแ์ละรำยกำรที่เกี่ยวโยงกนั หนำ้ที่ 35 

นอกจำกนีอ้ตุสำหกรรมสีและสำรเคลือบผิวมีควำมสมัพนัธโ์ดยตรงกบักำรเติบโตของกำรก่อสรำ้งและกำรเพิ่มขึน้
ของดัชนีชีว้ัดเศรษฐกิจมหภำคต่ำงๆ ในประเทศ เมื่ออ้ำงอิงขอ้มูลจำกส ำนักงำนสภำพัฒนำกำรเศรษฐกิจและสังคม
แห่งชำติ พบว่ำกำรก่อสรำ้งโดยรวมในช่วงไตรมำสที่ 2 ของปี 2564 มีกำรชะลอลง ขยำยตวัเพียงรอ้ยละ 5.1 ซึ่งชะลอลง
จำกกำรขยำยตวัรอ้ยละ 12.7 ในไตรมำสก่อนหนำ้ โดยกำรก่อสรำ้งของภำครฐัชะลอตวัลงทัง้กำรก่อสรำ้งของรฐับำลและ
รฐัวิสำหกิจ ในส่วนของกำรก่อสรำ้งภำคเอกชนนัน้ลดลงอย่ำงต่อเนื่องจำกไตรมำสก่อนหนำ้ในเกือบทุกประเภทของกำร
ก่อสรำ้ง ทัง้กำรก่อสรำ้งที่อยู่อำศยั กำรก่อสรำ้งอำคำรเพื่อกำรพำณิชย ์และอำคำรเพื่อกำรบรกิำรและขนส่ง อย่ำงไรก็ตำม
กำรก่อสรำ้งโรงงำนอุตสำหกรรมปรบัตวัดีขึน้ ตำมพืน้ที่ก่อสรำ้งในเขตกำรนิคม  อุตสำหกรรม และกำรก่อสรำ้งอื่น ๆ  ยงัคง
ขยำยตวัอย่ำงต่อเนื่อง 

 
ที่มำ : ส ำนกังำนสภำพฒันำกำรเศรษฐกิจและสงัคมแห่งชำติ 

 
ทั้งนี ้จำกกำรคำดกำรณข์องศูนยว์ิจยักสิกรไทย มำตรกำรกึ่งล็อกดำวนท์ี่ใหม้ีกำรหยุดก่อสรำ้งเป็นระยะเวลำ

อย่ำงนอ้ย 1 เดือน บังคับใชต้ัง้แต่วันที่ 28 มิถุนำยน 2564 – 28 กรกฎำคม 2564 ในจังหวัดสีแดงเขม้จำกสถำนกำรณ ์
COVID-19 คำดกำรณว์่ำน่ำจะส่งผลกระทบต่ออุตสำหกรรมก่อสรำ้งประมำณ 36,200 ลำ้นบำท และคำดว่ำมลูค่ำกำร
ลงทุนอุตสำหกรรมก่อสรำ้งภำพรวมทัง้ปี 2564 อำจหดตวัที่รอ้ยละ -3.8  เมื่อเทียบกับปี 2563 ที่ขยำยตวั รอ้ยละ 1.2 ซึ่ง
หำกเป็นเช่นนัน้แลว้จะส่งผลในทำงลบกบัธุรกิจสีและสำรเคลือบผิว   

 
อย่ำงไรก็ตำม แนวโนม้ของอุตสำหกรรมก่อสรำ้ง รวมถึงธุรกิจสีและสำรเคลือบผิวนั้น ขึน้อยู่กับควำมส ำเร็จใน

กำรควบคมุและป้องกนักำรแพรร่ะบำดของโรค COVID-19 มำตรกำรต่ำงๆ ของภำครฐั และกำรฟ้ืนตวัของเศรษฐกจิในชว่ง
ที่เหลือของปี 2564 

 
2.6. โครงสร้างผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ 

 
รำยชื่อผูถื้อหุน้ท่ีถือหุน้สงูสดุ 10 รำยแรกของบรษิัทฯ ณ วนัท่ี 30 สิงหำคม 2564 มีดงันี ้ 

รายชื่อผู้ถือหุ้น จ านวนหุ้น ร้อยละ 
1.       บรษิัท ทีโอเอ กรุ๊ป โฮลดิง้ จ ำกดั (“TOAGH”) 608,400,000 29.99 
2.       นำยวนรชัต ์ตัง้คำรวคณุ 182,600,000 9.00 
3.       นำยจตภุทัร ์ตัง้คำรวคณุ 182,600,000 9.00 
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บริษัท ทีโอเอ เพน้ท ์(ประเทศไทย) จ ำกดั (มหำชน)    
 

ควำมเห็นที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระตอ่รำยกำรไดม้ำซึ่งสินทรพัยแ์ละรำยกำรที่เกี่ยวโยงกนั หนำ้ที่ 36 

รายชื่อผู้ถือหุ้น จ านวนหุ้น ร้อยละ 
4.       นำยณฏัฐวฒุิ ตัง้คำรวคณุ 182,600,000 9.00 
5.        นำงบศุทรี หวั่งหลี 182,600,000 9.00 
6.       นำยประจกัษ์ ตัง้คำรวคณุ 91,300,000 4.50 
7.       นำงละออ ตัง้คำรวคณุ 91,300,000 4.50 
รวมกลุ่มตั้งคารวคุณ (ผู้ถือหุ้นล าดับที ่2-7) 913,000,000 45.00 
8.       MORGAN STANLEY & CO. INTERNATIONAL PLC 75,300,000 3.71 
9.       กองทนุเปิดบวัหลวงหุน้ระยะยำว 51,861,200 2.56 
10.    กองทนุเปิดบวัหลวงทศพล 30,037,100 1.48 
รวม 10 รายแรก 1,678,598,300 82.73 

ผูถื้อหุน้อื่นๆ 350,401,700 17.27 
รวม 2,029,000,000 100.00 

ที่มำ: www.set.or.th 

 
โดย ณ วนัท่ี 28 กนัยำยน 2564 TOAGH มีโครงสรำ้งผูถื้อหุน้ ดงัต่อไปนี ้

ล าดับ รายนามผู้ถือหุ้น 
TOAGH 

จ านวนหุ้นทีถื่อ
ครอง (หุ้น) 

สัดส่วนการถือ
หุ้น (ร้อยละ) 

1. นำยประจกัษ์ ตัง้คำรวคณุ 100,000 20.00 
2. นำงละออ ตัง้คำรวคณุ 100,000 20.00 
3. นำยวนรชัต ์ตัง้คำรวคณุ 75,000 15.00 
4. นำยจตภุทัร ์ตัง้คำรวคณุ 75,000 15.00 
5. นำยณฏัฐวฒุิ ตัง้คำรวคณุ 75,000 15.00 
6. นำงบศุทรี หวั่งหลี 75,000 15.00 

รวม 500,000 100.00 
  ที่มำ: บริษัทฯ 
 

จำกขอ้มลูในตำรำงขำ้งตน้ กลุ่มตัง้คำรวคุณมีสดัส่วนกำรถือหุน้ทำงตรงและทำงออ้มผ่ำน TOAGH รวม รอ้ยละ 
74.99 ของหุ้นที่ออกและช ำระแลว้ทั้งหมดของบริษัทฯ โดยกรรมกำรบริษัทของ TOAGH มีจ ำนวน 6 ท่ำน ไดแ้ก่ นำย 
ประจกัษ์ ตัง้คำรวคณุ นำงละออ ตัง้คำรวคณุ นำยวนรชัต ์ตัง้คำรวคณุ นำยจตภุทัร ์ตัง้คำรวคณุ นำยณฏัฐวฒุิ ตัง้คำรวคณุ 
และ นำงบศุทรี หวั่งหลี 

 



บริษัท ทีโอเอ เพน้ท ์(ประเทศไทย) จ ำกดั (มหำชน)    
 

ควำมเห็นที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระตอ่รำยกำรไดม้ำซึ่งสินทรพัยแ์ละรำยกำรที่เกี่ยวโยงกนั หนำ้ที่ 37 

2.7. คณะกรรมการบริษัทฯ 
 
รำยชื่อคณะกรรมกำรของบรษิัทฯ ณ วนัท่ี 3 กนัยำยน 2564 มีจ ำนวนทัง้สิน้ 9 ท่ำน แสดงไดด้งัต่อไปนี ้ 

รายชื่อกรรมการ ต าแหน่ง 
1. นำยประจกัษ์ ตัง้คำรวคณุ ประธำนกรรมกำร 
2. นำยจตภุทัร ์ตัง้คำรวคณุ ประธำนกรรมกำรบรหิำร/ประธำนเจำ้หนำ้ที่บรหิำร/

กรรมกำร 
3. นำงละออ ตัง้คำรวคณุ  รองประธำนกรรมกำร 
4. นำยวนรชัต ์ตัง้คำรวคณุ  กรรมกำร 
5. นำงบศุทรี หวั่งหลี  กรรมกำร 
6. นำยณฏัฐวฒุิ ตัง้คำรวคณุ กรรมกำร 
7. นำงปรศินำ ประหำรขำ้ศกึ กรรมกำรอิสระ/ประธำนกรรมกำรตรวจสอบ 
8. นำงชนำทิพย ์วีระสืบพงศ ์ กรรมกำรอิสระ/กรรมกำรตรวจสอบ 
9. นำยวีรศกัดิ์ โฆสิตไพศำล กรรมกำรอิสระ/กรรมกำรตรวจสอบ 
ที่มำ: บริษัทฯ 

 
 
2.8. สรุปฐานะทางการเงนิและผลการด าเนินงาน 
2.8.1. งบการเงนิ  
 

ตำรำงแสดงรำยกำรงบแสดงฐำนะกำรเงิน ณ วนัท่ี 31 ธันวำคม ปี 2561 - ณ วนัท่ี 30 มิถนุำยน 2564 
 
 

งบแสดงฐานะทางการเงิน 

2561 2562 2563 ไตรมาส 2 ปี 2564 
(ตรวจสอบ) (ตรวจสอบ) (ตรวจสอบ) (สอบทาน) 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 
สินทรัพย ์         
สินทรัพยห์มุนเวียน         
เงินสดและรำยกำรเทียบเท่ำเงินสด 1,866.64 12.50 1,590.85 10.13 2,419.78 14.68 3,070.93 16.70 
สินทรพัยท์ำงกำรเงินที่วดัมลูคำ่
ดว้ยมลูค่ำยตุิธรรมผ่ำนก ำไรหรือ
ขำดทนุ/ เงินลงทนุในหลกัทรพัย์
เพ่ือคำ้ 

4,483.28 30.02 5,261.90 33.50 4,224.01 25.62 4,754.62 25.86 

ลกูหนีก้ำรคำ้และลกูหนีอ่ื้น 3,068.61 20.55 3,037.38 19.34 2,912.60 17.67 3,260.97 17.74 
ส่วนของลกูหนีต้ำมสญัญำเช่ำซือ้ที่
ครบก ำหนดช ำระในหนึ่งปี 

62.27 0.42 53.44 0.34 51.71 0.31 45.34 0.25 

เงินใหกู้ร้ะยะสัน้แก่บคุคลอ่ืน - - - - - - 1.07 0.01 
สินคำ้คงเหลือ 2,395.62 16.04 2,212.08 14.08 2,162.99 13.12 2,460.44 13.38 
สินทรพัยห์มนุเวียนอื่น 156.41 1.05 178.65 1.14 215.43 1.31 210.36 1.14 
รวมสินทรัพยห์มุนเวียน 12,032.84 80.56 12,334.30 78.53 11,986.51 72.71 13,803.72 75.08 
สินทรัพยไ์ม่หมุนเวียน         



บริษัท ทีโอเอ เพน้ท ์(ประเทศไทย) จ ำกดั (มหำชน)    
 

ควำมเห็นที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระตอ่รำยกำรไดม้ำซึ่งสินทรพัยแ์ละรำยกำรที่เกี่ยวโยงกนั หนำ้ที่ 38 

 
 

งบแสดงฐานะทางการเงิน 

2561 2562 2563 ไตรมาส 2 ปี 2564 
(ตรวจสอบ) (ตรวจสอบ) (ตรวจสอบ) (สอบทาน) 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 
ลกูหนีต้ำมสญัญำเช่ำซือ้ – สทุธิ
จำกส่วนที่ครบก ำหนดช ำระในหนึ่ง
ปี 

125.88 0.84 117.21 0.75 128.21 0.78 142.57 0.78 

สินทรพัยท์ำงกำรเงินที่วดัมลูคำ่
ดว้ยมลูค่ำยตุิธรรมผ่ำนก ำไร
ขำดทนุเบด็เสรจ็อ่ืน 

- - - - 5.71 0.03  -   -  

เงินลงทนุระยะยำวอื่น 5.71 0.04 5.71 0.04 - - - - 
อสงัหำริมทรพัยเ์พ่ือกำรลงทนุ 14.34 0.10 13.53 0.09 12.72 0.08 11.41 0.06 
ที่ดิน อำคำรและอปุกรณ ์ 2,295.17 15.37 2,756.60 17.55 2,691.05 16.32 2,705.83 14.72 
สินทรพัยส์ิทธิกำรใช ้ - - - - 1,258.23 7.63 1,203.25 6.55 
สินทรพัยไ์ม่มีตวัตน 329.11 2.20 315.33 2.01 196.95 1.19 230.07 1.25 
ค่ำควำมนิยม - - - - - - 66.13 0.36 
สินทรพัยภ์ำษีเงินไดร้อกำรตดับญัช ี 75.27 0.50 105.05 0.67 147.09 0.89 158.08 0.86 
สินทรพัยไ์ม่หมนุเวียนอื่น 57.60 0.39 58.95 0.38 59.81 0.36 63.25 0.34 
รวมสินทรัพยไ์ม่หมุนเวียน 2,903.09 19.44 3,372.39 21.47 4,499.78 27.29 4,580.59 24.92 
รวมสินทรัพย ์ 14,935.92 100.00 15,706.68 100.00 16,486.29 100.00 18,384.31 100.00 
หนีสิ้นและส่วนของผู้ถือหุ้น          
หนีสิ้นหมุนเวียน         
เงินกูย้ืมระยะสัน้จำกสถำบนั
กำรเงิน 

985.00 6.59 575.00 3.66 200.00 1.21 254.83 1.39 

เจำ้หนีก้ำรคำ้และเจำ้หนีอ่ื้น 3,986.97 26.69 3,752.32 23.89 2,975.25 18.05 4,023.27 21.88 
เงินกูย้ืมระยะสัน้จำกกิจกำรที่
เกี่ยวขอ้งกนั 

- - - - - - 7.60 0.04 

ส่วนของเงินกูย้ืมระยะยำวจำก
สถำบนักำรเงินที่ถึงก ำหนดช ำระ
ภำยในหนึ่งปี  

- - - - - - 2.31 0.01 

ภำษีเงินไดค้ำ้งจ่ำย 205.98 1.38 286.86 1.83 272.76 1.65 330.28 1.80 
ส่วนของหนีส้ินตำมสญัญำเช่ำที่
ครบก ำหนดช ำระภำยในหนึ่งปี 

- - - - 151.98 0.92 147.08 0.80 

หนีส้ินหมนุเวียนอื่น  67.04 0.45 59.86 0.38 89.99 0.55 83.79 0.46 
รวมหนี้สินหมุนเวียน 5,244.99 35.12 4,674.04 29.76 3,689.98 22.38 4,849.15 26.38 
หนีสิ้นไม่หมุนเวียน         
หนีส้ินตำมสญัญำเช่ำ - - - - 945.54 5.74 903.35 4.91 
ส ำรองผลประโยชนร์ะยะยำวของ
พนกังำน 

314.48 2.11 409.94 2.61 437.57 2.65 457.19 2.49 

หนีส้ินไม่หมนุเวียนอื่น 12.40 0.08 9.22 0.06 7.78 0.05 7.74 0.04 
รวมหนี้สินไม่หมุนเวียน 326.87 2.19 419.16 2.67 1390.89 8.44 1,368.28 7.44 
รวมหนี้สิน 5,571.86 37.31 5,093.20 32.43 5,080.88 30.82 6,217.43 33.82 



บริษัท ทีโอเอ เพน้ท ์(ประเทศไทย) จ ำกดั (มหำชน)    
 

ควำมเห็นที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระตอ่รำยกำรไดม้ำซึ่งสินทรพัยแ์ละรำยกำรที่เกี่ยวโยงกนั หนำ้ที่ 39 

 
 

งบแสดงฐานะทางการเงิน 

2561 2562 2563 ไตรมาส 2 ปี 2564 
(ตรวจสอบ) (ตรวจสอบ) (ตรวจสอบ) (สอบทาน) 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 
ส่วนของผู้ถือหุ้น          
ทนุเรือนหุน้          
ทนุออกจ ำหน่ำยและช ำระเต็ม
มลูค่ำแลว้ 

2,029.00 13.58 2,029.00 12.92 2,029.00 12.31 2,029.00 11.04 

ส่วนเกินมลูคำ่หุน้สำมญั  5,761.53 38.58 5,761.53 36.68 5761.53 34.95 5,761.53 31.34 

ก ำไรสะสม:         
      จดัสรรแลว้ – ส ำรองตำม
กฎหมำย 

202.90 1.36 202.90 1.29 202.90 1.23 202.90 1.10 

      ยงัไม่ไดจ้ดัสรร 2,113.88 14.15 3,444.47 21.93 4,311.54 26.15 4,998.37 27.19 
องคป์ระกอบอ่ืนของส่วนของผูถ้ือ
หุน้ 

(687.74) (4.60) (748.92) (4.77) (890.86) (5.40) (855.18) (4.65) 

ส่วนของผูถ้ือหุน้ของบริษัท  9,419.57 63.07 10,688.98 68.05 11,414.11 69.23 12,136.62 66.02 
ส่วนของผูมี้ส่วนไดเ้สียที่ไม่มี
อ ำนำจควบคมุของบริษทัย่อย 

(55.51) (0.37) (75.50) (0.48) (8.70) (0.05) 30.26 0.16 

รวมส่วนของผู้ถือหุ้น  9,364.06 62.69 10,613.48 67.57 11,405.41 69.18 12,166.88 66.18% 
รวมหนี้สินและส่วนของผู้ถือหุ้น  14,935.92 100.00 15,706.68 100.00 16,486.29 100.00 18,384.31 100.00% 

 
ตำรำงแสดงรำยกำรงบก ำไรขำดทนุเบ็ดเสรจ็ ส ำหรบังวดปี 2561 ถึงงวด 6 เดือน ปี 2564 

 
งบก าไรขาดทุน

เบ็ดเสร็จ 

2561 2562 2563 งวด 6 เดือน 2563 งวด 6 เดือน 2564 
(ตรวจสอบ) (ตรวจสอบ) (ตรวจสอบ) (สอบทาน) (สอบทาน) 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 
รายได้           
รำยไดจ้ำกกำรขำย 16,256.83 99.35 16,978.30 99.33 16,296.00 99.13 8,107.91 99.14 8,918.40 99.17 
รำยไดเ้งินปันผล 14.81 0.09 12.06 0.07 14.73 0.09 7.27 0.09 16.89 0.19 
รำยไดอ่ื้น 91.60 0.56 102.19 0.60 127.47 0.78 62.81 0.77 57.60 0.64 
รวมรายได้ 16,363.25 100.00 17,092.55 100.00 16,438.20 100.00 8,177.98 100.00 8,992.89 100.00 
ค่าใช้จ่าย           
ตน้ทนุขำย (10,871.81) (66.44) (11,026.14) (64.51) (10,286.87) (62.58) (5,099.59) (62.36) (5,786.04) (64.34) 
ค่ำใชจ้่ำยในกำรขำยและ
จดัจ ำหน่ำย 

(2,150.95) (13.15) (2,223.40) (13.01) (2,202.83) (13.40) (1,078.52) (13.19) (1,063.07) (11.82) 

ค่ำใชจ้่ำยในกำรบริหำร (1,001.86) (6.12) (1,138.46) (6.66) (1,307.24) (7.95) (654.35) (8.00) (672.92) (7.48) 
ก ำไร(ขำดทนุ)สทุธิจำก
อตัรำแลกเปลี่ยน  

(35.18) (0.22) (64.82) (0.38) 27.95 0.17 46.51 0.57 14.88 0.17 

ก ำไร(ขำดทนุ)สทุธิจำก
สินทรพัยท์ำงกำรเงินที่วดั
ดว้ยมลูค่ำยตุิธรรมผ่ำน
ก ำไรหรือขำดทนุ/ เงิน
ลงทนุในหลกัทรพัยเ์พ่ือคำ้  

(8.03) (0.05) 89.98 0.53 (35.24) (0.21) (63.32) (0.77) 40.17 0.45 

รวมค่าใช้จ่าย  (14,067.84) (85.97) (14,362.84) (84.03) (13,804.22) (83.98) (6,849.27) (83.75) (7,466.97) (83.03) 



บริษัท ทีโอเอ เพน้ท ์(ประเทศไทย) จ ำกดั (มหำชน)    
 

ควำมเห็นที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระตอ่รำยกำรไดม้ำซึ่งสินทรพัยแ์ละรำยกำรที่เกี่ยวโยงกนั หนำ้ที่ 40 

 
งบก าไรขาดทุน

เบ็ดเสร็จ 

2561 2562 2563 งวด 6 เดือน 2563 งวด 6 เดือน 2564 
(ตรวจสอบ) (ตรวจสอบ) (ตรวจสอบ) (สอบทาน) (สอบทาน) 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 
ก าไรก่อนค่าใช้จ่าย
ทางการเงินและภาษีเงิน
ได้  

2,295.41 14.03 2,729.71 15.97 2,633.98 16.02 1,328.71 16.25% 1,525.92 16.97 

ค่ำใชจ้่ำยทำงกำรเงิน (25.55) (0.16) (18.56) (0.11) (38.76) (0.24) (20.82) (0.2) (16.51) (0.18) 
ก าไรก่อนภาษีเงินได้ 2,269.86 13.87 2,711.16 15.86 2,595.21 15.79 1,307.90 15.99 1,509.41 16.78 
ภำษีเงินได ้ (480.42) (2.94) (569.87) (3.33) (570.50) (3.47) (292.97) (3.58) (311.26) (3.46) 
ก าไรส าหรับปี/งวด 1,789.44 10.94 2,141.28 12.53 2,024.71 12.32 1,014.93 12.41 1,198.15 13.32 
ก ำไรขำดทนุเบ็ดเสรจ็อ่ืน
ส ำหรบัปี  

(129.57) (0.79) (59.98) (0.35) (39.59) (0.24) 29.15 0.36 39.22 0.48 

ก าไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ
รวมส าหรับปี/งวด 

1,659.87 10.14 2081.31 12.18 1,985.12 12.08 1,044.08 12.77 1,237.37 15.13 

 

ตำรำงแสดงรำยกำรงบกระแสเงนิสด ส ำหรบังวดปี 2561 ถึงงวด 6 เดือน ปี 2564 
 
 

งบกระแสเงินสด 

2561 2562 2563 
งวด 6 เดือน 

2563 
งวด 6 เดือน 

2564 
(ตรวจสอบ) (ตรวจสอบ) (ตรวจสอบ) (สอบทาน) (สอบทาน) 
ล้านบาท ล้านบาท ล้านบาท ล้านบาท ล้านบาท 

กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน      
ก ำไรก่อนภำษีเงินได ้ 2,269.86 2,711.16 2,595.21 1,307.90 1,509.41 
รำยกำรปรบักระทบยอดก ำไรสทุธิเป็นเงินสดรบั (จ่ำย) จำกกิจกรรม
ด ำเนินงำน 

     

ค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหนำ่ย 341.66 368.88 557.48 270.43 302.18 
ค่ำเผื่อผลขำดทนุดำ้นเครดิตที่คำดวำ่จะเกิดขึน้ของสินทรพัย ์
ทำงกำรเงิน 

- - - 39.98 35.60 

ค่ำเผื่อหนีส้งสยัจะสญู (โอนกลบั) (13.87) 14.62 92.80 - - 
ค่ำเผื่อกำรลดมลูค่ำสินคำ้คงเหลือ (โอนกลบั) (9.98) 37.24 (37.76) (9.91) 12.52 
(ก ำไร) ขำดทนุจำกกำรจ ำหน่ำยที่ดิน อำคำรและอปุกรณ ์ (0.08) (0.99) (2.05) (0.36) (1.71) 
(ก ำไร) ขำดทนุจำกกำรจ ำหน่ำยสินทรพัยไ์ม่มีตวัตน - 0.00 0.00 - 7.48 
ก ำไรจำกกำรยกเลิกและปรบัปรุงสญัญำเช่ำ - - 0.00 0.00 (0.08) 
ก ำไรจำกกำรจ ำหน่ำยสินทรพัยท์ำงกำรเงินที่วดัมลูค่ำดว้ยมลูค่ำ   
ยตุิธรรมผ่ำนก ำไรหรือขำดทนุ 

- - (75.19) (50.39) (13.57) 

ก ำไรจำกกำรจ ำหน่ำยเงินลงทนุในหลกัทรพัยเ์พ่ือคำ้ (18.37) (41.98) 0.00 - - 
ตดัจ ำหน่ำยสินทรพัยไ์ม่หมนุเวียนอื่น - - - - - 
ก ำไรจำกกำรขำยเงินลงทนุระยะยำวอ่ืน (0.25) - - - - 
ค่ำใชจ้่ำยผลประโยชนร์ะยะยำวของพนกังำน 30.24 126.24 41.08 22.21 20.65 
(ก ำไร) ขำดทนุจำกมลูค่ำยตุิธรรมของสินทรพัยท์ำงกำรเงินที่วดั
มลูค่ำดว้ยมลูค่ำยตุิธรรมผำ่นก ำไรหรือขำดทนุ 

- - 110.44 113.71 (26.60) 

ก ำไรจำกเงินลงทนุในหลกัทรพัยเ์พ่ือคำ้ที่ยงัไม่เกิดขึน้จริง 26.40 (47.99) - - - 
ดอกเบีย้รบั (24.09) (26.70) (27.27) (13.13) (13.12) 
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งบกระแสเงินสด 

2561 2562 2563 
งวด 6 เดือน 

2563 
งวด 6 เดือน 

2564 
(ตรวจสอบ) (ตรวจสอบ) (ตรวจสอบ) (สอบทาน) (สอบทาน) 
ล้านบาท ล้านบาท ล้านบาท ล้านบาท ล้านบาท 

ตน้ทนุทำงกำรเงิน 25.55 18.56 38.76 20.82 16.51 
เงินปันผลรบั (14.81) (12.06)  (14.73) (7.27) (16.89) 
(ก ำไร) ขำดทนุจำกอตัรำแลกเปลี่ยนทีย่งัไม่เกิดขึน้จริง (45.60) 29.99 20.73 (5.31) (40.57) 
ผลตำ่งจำกกำรแปลงค่ำในงบกำรเงิน (43.26) (19.91) (48.29) (3.75) 46.61 
ก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนก่อนกำรเปลี่ยนแปลงในสินทรพัยแ์ละ
หนีส้ินต ำเนินงำน 

2,523.40 3,157.00 3,251.20 1,684.93 1,838.41 

สินทรพัยด์  ำเนินงำน (เพ่ิมขึน้) ลดลง      
ลกูหนีก้ำรคำ้และลกูหนีอ่ื้น (112.47) 20.11 (43.59) (37.96) (330.12) 
ลกูหนีต้ำมสญัญำเช่ำซือ้ 27.14 17.97 6.55 10.13 (2.06) 
สินคำ้คงเหลือ (165.75) 134.49 74.47 (52.04) (283.43) 
สินทรพัยห์มนุเวียนอื่น 12.12 (18.93) (16.03) (0.90) (2.30) 
สินทรพัยไ์ม่หมนุเวียนอื่น (8.94) (9.52) (7.59) (0.89) (3.29) 
หนีส้ินด ำเนินงำนเพ่ิมขึน้ (ลดลง)      
เจำ้หนีก้ำรคำ้และเจำ้หนีอ่ื้น 136.84 (321.22) (658.28) (314.01) 1,025.83 
หนีส้ินหมนุเวียนอื่น 17.24 (7.18) 9.52 13.09 (1.99) 
ส ำรองผลประโยชนร์ะยะยำวของพนกังำน (4.03) (29.24) (26.91) (0.68) (2.13) 
หนีส้ินไม่หมนุเวียนอื่น (1.69) (3.18) (1.43) (0.87) (0.04) 
เงินสดจำกกิจกรรมด ำเนินงำน 2,423.80 2,940.40 2,587.90 1,300.79 2,238.89 
จ่ำยภำษีเงินได ้ (469.19) (530.32) (618.47) (293.41) (260.04) 
เงินสดสุทธิจากกิจกรรมด าเนินงาน 1,954.60 2,410.10 1,969.50 1,007.39 1,978.85 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน      
เงินสดจ่ำยเพ่ือซือ้สินทรพัยไ์ม่มีตวัตน (165.48) (6.44) (117.09) (41.35) (65.55) 
เงินสดจ่ำยเพ่ือซือ้ที่ดิน อำคำร และอปุกรณ ์ (672.98) (745.26) (355.69) (225.19) (125.53) 
เงินสดจ่ำยเพ่ือซือ้สินทรพัยท์ำงกำรเงินที่วดัมลูค่ำดว้ยมลูคำ่
ยตุิธรรมผ่ำนก ำไรหรือขำดทนุ 

- - (14,659.83) (5,529.57) (6,620.29) 

เงินสดจ่ำยเพ่ือซือ้เงินลงทนุในหลกัทรพัยเ์พ่ือคำ้ - (13,503.02) -   
เงินสดจ่ำยเพ่ือซือ้บริษัทย่อย - - - - (91.61) 
เงินสดจ่ำยเพ่ือเงินใหกู้ร้ะยะสัน้แก่บคุคลอ่ืน - - - - (1.07) 
เงินลงทนุในหลกัทรพัยเ์พ่ือคำ้ (เพ่ิมขึน้) ลดลง (22.88) - - - - 
เงินลงทนุระยะยำวเพิ่มขึน้ (5.70) - - - - 
เงินสดรบัจำกกำรขำยเงินลงทนุระยะยำวอ่ืน 0.25 - - - - 
เงินสดรบักำรกำรที่ดนิ อำคำร และอปุกรณ ์ - - 3.44 1.48 19.79 
เงินสดรบัจำกกำรจ ำหนำ่ยสินทรพัยท์ำงกำรเงินที่วดัมลูค่ำดว้ย
มลูค่ำยตุิธรรมผ่ำนก ำไรหรือขำดทนุ 

- - 15,660.69 6,389.32 6,131.76 

เงินสดรบัจำกกำรจ ำหนำ่ยเงินลงทนุในหลกัทรพัยเ์พ่ือคำ้ - 12,815.08 - - - 
เงินสดรบัจำกกำรจ ำหนำ่ยอำคำรและอปุกรณ ์ 2.85 6.29 - - - 
ดอกเบีย้รบั 19.76 28.63 14.55 6.75 6.61 
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งบกระแสเงินสด 

2561 2562 2563 
งวด 6 เดือน 

2563 
งวด 6 เดือน 

2564 
(ตรวจสอบ) (ตรวจสอบ) (ตรวจสอบ) (สอบทาน) (สอบทาน) 
ล้านบาท ล้านบาท ล้านบาท ล้านบาท ล้านบาท 

เงินปันผลรบั 14.81 12.06 14.94 5.00 13.80 
เงินสดสุทธิจาก (ใช้ไปใน) กิจกรรมลงทุน (829.36) (1,392.65) 561.02 606.44 (732.09) 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน      
เงินสดจ่ำยเพ่ือลงทนุในบริษัทย่อยเพ่ิมขึน้ - - (26.96) (26.96) - 
เงินสดจ่ำยหนีส้ินตำมสญัญำเช่ำ - - (178.96) (90.05) (96.50) 
ช ำระเงินกูร้ะยะสัน้จำกสถำบนักำรเงินเพ่ิมขึน้ (220.00) (410.00) (375.00) (75.00) (774.42) 
ช ำระคืนเงินกูร้ะยะยำวจำกสถำบนักำรเงิน (166.40) - - - (1.79) 
เงินสดรบัจำกเงินกูย้ืมระยะสัน้จำกสถำบนักำรเงิน - - - - 760.17 
เงินสดรบัจำกกำรเพิ่มทนุของบริษัทย่อย 1.32 - - - - 
เงินสดรบัจำกกำรเพิ่มทนุ - - - - - 
ดอกเบีย้จ่ำย (25.49) (18.67) (6.09) (4.17) (1.08) 
จ่ำยเงินปันผล (710.15) (831.89) (1,095.66) (547.83) (527.54) 
เงินสดสุทธิใช้ไปในกิจกรรมจัดหาเงิน (1,120.72) (1,260.56) (1,682.66) (744.01) (641.16) 

เงินสดและรายการเทยีบเท่าเงินสดเพิ่มขึน้ (ลดลง) สุทธิ 4.50 (243.20) (847.81) 869.82 605.60 

เงินสดและรำยกำรเทียบเท่ำเงินสดตน้ปี 1,816.19 1,866.64 1,590.85 1,590.85 2,419.78 

ผลกระทบจำกกำรเปลี่ยนแปลงอตัรำแลกเปลี่ยนส ำหรบัเงินสดและ
รำยกำรเทียบเท่ำเงินสด 

45.86 (32.59) (18.88) -2.09 45.55 

เงินสดและรำยกำรเทียบเท่ำเงินสดปลำยปี/งวด 1,866.64 1,590.85 2,419.78 2,458.58 3,070.93 
 

2.8.2. อัตราส่วนทางการเงนิ 
 

อัตราส่วนทางการเงินที่ส าคัญ 
 

หน่วย 
2561 2562 2563 งวด 6 เดือน 2564 

(ตรวจสอบ) (ตรวจสอบ) (ตรวจสอบ) (สอบทาน) 
อัตราส่วนสภาพคล่อง      
อตัรำส่วนสภำพคล่อง เท่ำ 2.3 2.6 3.2 2.8 
อตัรำส่วนสภำพพคล่องหมนุเวียนเรว็  เท่ำ 1.8 2.1 2.6 2.3 

อตัรำส่วนสภำพคล่องกระแสเงินสด  เท่ำ 0.4 0.5 0.5 0.9 
อตัรำส่วนหมนุเวียนลกูหนีก้ำรคำ้  เท่ำ 5.3 5.5 5.2 5.4 
ระยะเวลำเก็บหนีเ้ฉลี่ย วนั 67 65 69 67 
อตัรำส่วนหมนุเวียนสนิคำ้คงเหลือ เท่ำ 10.6 10.4 10.7 11.0 
ระยะเวลำขำยสินคำ้เฉลี่ย วนั 34 35 34 33 
อตัรำส่วนหมนุเวียนเจำ้หนี ้ เท่ำ 3.6 3.9 4.4 4.5 
ระยะเวลำช ำระหนีเ้ฉลี่ย วนั 101 93 81 79 
Cash cycle  วนั 0 7 22 21 

อัตราส่วนแสดงความสามารถในการหาก าไร       
อตัรำก ำไรขัน้ตน้ รอ้ยละ 33.1 35.1 36.9 35.1 
อตัรำก ำไรจำกกำรด ำเนินงำน รอ้ยละ 13.7 15.3 15.3 15.7 
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อัตราส่วนทางการเงินที่ส าคัญ 

 
หน่วย 

2561 2562 2563 งวด 6 เดือน 2564 
(ตรวจสอบ) (ตรวจสอบ) (ตรวจสอบ) (สอบทาน) 

อตัรำก ำไรอ่ืน รอ้ยละ 0.7 0.8 0.8 1.4 
อตัรำส่วนเงินสดต่อกำรท ำก ำไร รอ้ยละ 89.5 93.8 80.7 138.4 
อตัรำก ำไรสทุธิ รอ้ยละ 11.2 12.7 12.4 13.5 
อตัรำผลตอบแทนผูถ้ือหุน้ รอ้ยละ 20.1 21.4 18.4 20.6 
อัตราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการด าเนินงาน       
อตัรำผลตอบแทนจำกสินทรพัย ์ รอ้ยละ 12.3 14.0 12.6 13.7 
อตัรำผลตอบแทนจำกสินทรพัยถ์ำวร  รอ้ยละ 100.5 99.4 94.8 111.2 
อตัรำกำรหมนุของสินทรพัย ์ เท่ำ 1.1 1.1 1.0 1.0 
อัตราส่วนวิเคราะหน์โยบายทางการเงิน      
อตัรำส่วนหนีส้ินต่อส่วนของผูถ้ือหุน้  เท่ำ 0.6 0.5 0.4 0.5 
อตัรำส่วนควำมสำมำรถช ำระดอกเบีย้ เท่ำ 98.0 162.6 67.8 136.9 
อตัรำส่วนควำมสำมำรถช ำระภำระผกูพนั ( cash basis)  เท่ำ 1.0 0.9 2.1 1.0 
อตัรำกำรจ่ำยเงินปันผล รอ้ยละ 39.7 50.0 50.6 50.5 
อตัรำส่วนหนีส้ินที่มีภำระดอกเบีย้ ( interest bearing debt) 
ต่อส่วนของผูถ้ือหุน้  

เท่ำ 0.1 0.1 0.1 0.1 

 
2.8.3. ค าอธิบายและวิเคราะหฐ์านะการเงนิและผลการด าเนินงาน  

ฐำนะทำงกำรเงินและผลกำรด ำเนินงำนของบริษัทฯ และบริษัทย่อยของบริษัทฯ ในช่วงปี 2561 ถึงงวด 6 เดือน
แรกของปี 2564 สำมำรถอธิบำยได ้ดงัต่อไปนี ้
 

1) ผลการด าเนินงาน 
ในปี 2562 บรษิัทฯ มีก ำไรสทุธิจ ำนวน 2,141.28 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้จำกปี 2561 จ ำนวน 351.84 ลำ้นบำท หรือคิด

เป็นรอ้ยละ 19.66 จำกปีก่อนหนำ้ ทัง้นี ้เป็นผลมำจำกกำรเพิ่มขึน้ของรำยไดจ้ำกกำรขำยซึ่งแปรผนัตำมปรมิำณกำรขำยที่
มำกขึน้ ในปี 2563 บริษัทฯ มีก ำไรสทุธิ 2,024.71 ลำ้นบำท ลดลง 116.57 ลำ้นบำท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 5.44 จำกปีก่อน
หนำ้ โดยสำเหตุหลกัมำจำกกำรลดลงของรำยไดจ้ำกกำรขำย กำรเพิ่มขึน้ของค่ำใชจ้่ำยทำงกำรเงิน และกำรเพิ่มขึน้ของ
ค่ำใชจ้่ำยในกำรบรหิำร 

 
ทัง้นี ้งวด 6 เดือนของปี 2564 บริษัทฯ มีก ำไรสทุธิ 1,198.15 ลำ้นบำท ซึ่งเพิ่มขึน้ 183.22 ลำ้นบำท หรือคิดเป็น

รอ้ยละ 18.05 เมื่อเทียบกับงวดเดียวกันของปีก่อนหนำ้ สำเหตุหลกัมำจำกกำรเพิ่มขึน้ของรำยไดจ้ำกกำรขำยและรำยได้
จำกเงินปันผลที่เพิ่มขึน้ในสดัส่วนที่มำกกว่ำตน้ทนุและค่ำใชจ้่ำยรวม 

 
ในช่วงปี 2563-งวด 6 เดือนแรกของปี 2564 ซึ่งเป็นช่วงที่มีกำรแพร่ระบำดของ COVID-19 ทั้งในประเทศไทย

และทั่วโลก ซึ่งบริษัทฯ ไดร้บัผลกระทบจำกสถำนกำรณก์ำรแพร่ระบำดของ COVID-19 ดังกล่ำว จำกควำมตอ้งกำรใช้
ผลิตภณัฑต์่ำงๆ ของบรษิัทฯ ที่ลดลงตำมสถำนกำรณท์ำงเศรษฐกิจและจำกมำตรกำรของภำครฐัที่ใชเ้พื่อควบคมุกำรแพร่
ระบำดของ COVID-19 มิใหก้ระจำยตวัออกไปในวงกวำ้งขึน้ โดยยอดขำยของบริษัทฯ ในปี 2563 ที่ลดลงจำกมำตรกำร
ของทำงภำครฐัที่มีมำตรกำรใหปิ้ดหำ้งสรรพสินคำ้และกิจกำรต่ำงๆ (Lock Down) ซึ่งรวมถึงสำขำต่ำงๆ ของธุรกิจคำ้ปลีก
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สมยัใหม่ดว้ย (Modern Trade) รวมไปถึงกำรชะลอตวัในกำรเปิดโครงกำรก่อสรำ้งใหม่ๆ ที่ลดลง ในช่วงเวลำดงักล่ำวกเ็ป็น
อีกปัจจัยที่ส่งผลกระทบต่อยอดขำยของบริษัทฯ ทั้งนี ้รำยไดใ้นต่ำงประเทศของบริษัทฯ ก็ไดร้ับผลกระทบในทิศทำง
เดียวกันกับรำยไดใ้นประเทศ อย่ำงไรก็ตำม ยอดขำยของบริษัทฯ มีกำรฟ้ืนตัวในช่วง 6 เดือนแรกของปี 2564 จำก
มำตรกำรของทำงภำครฐัที่ผ่อนคลำยมำกขึน้และจำกกำรปรบัตวัใหใ้ชช้ีวิตอย่ำงปลอดภยัในสถำนกำรณก์ำรแพร่ระบำด
ของ COVID-19 (New Normal) โดยบริษัทฯ มีกำรด ำเนินมำตรกำรต่ำงๆ เพื่อไม่ใหม้ีผลกระทบต่อกำรด ำเนินกิจกำรของ
บริษัทฯ เช่น กำรสุ่มตรวจโรค COVID-19 ในพนกังำนเป็นประจ ำ กำรจดัใหม้ีกำรเวน้ระยะห่ำงทำงสงัคมในโรงงำน กำร
สนับสนุนใหม้ีกำรท ำงำนจำกที่บำ้น (Work from Home)  รวมไปถึงกำรจ ำกัดกำรเดินทำงของพนักงำนในสำยกำรผลิต 
(Bubble & Seal) ท ำใหบ้รษิัทฯ ไม่ไดร้บัผลกระทบจนถึงขัน้ตอ้งหยดุด ำเนินกำรผลิต 

 
ทัง้นี ้จำกกำรท่ีบรษิัทฯ มีนโยบำยติดตำมสถำนะของลกูคำ้และลกูหนีก้ำรคำ้อย่ำงใกลช้ิด รวมถึงมีควำมสมัพนัธ์

ที่ดีกบัลกูคำ้มำอย่ำงยำวนำน จึงท ำใหบ้รษิัทฯ ยงัสำมำรถเก็บหนีจ้ำกลกูคำ้ไดอ้ย่ำงเป็นปกติ 
 
 แมจ้ะอยู่ในสถำนกำรณก์ำรแพร่ระบำดของ COVID-19 แต่บริษัทฯ ไม่ไดร้บัผลกระทบต่อสภำพคล่องในกำร

ด ำเนินงำน โดยเงินสด ณ สิน้วนัที่ 30 มิถุนำยน 2564 จ ำนวน 3,070.93 ลำ้นบำท และยงัสำมำรถช ำระเงินกูไ้ดต้ำมงวด
ช ำระ และรักษำอัตรำส่วนตำมสัญญำเงินกู้ (Loan Covenants) เอำไว้ได้ โดยอัตรำส่วนตำมสัญญำเงินกู้ (Loan 
Covenants) ที่สถำบนักำรเงินผูใ้หกู้ก้  ำหนดไว ้คือ อตัรำส่วนหนีสิ้นต่อทนุ (Debt to Equity Ratio) ของบรษิัทฯ และบริษัท
ย่อยของบริษัทฯ ตอ้งมีอัตรำส่วนไม่เกินกว่ำ 1.5 เท่ำ ซึ่งขอ้มูลตำมงบกำรเงิน ณ วันที่ 30 มิถุนำยน 2564 บริษัทฯ และ
บรษิัทย่อยของบรษิัทฯ มีอตัรำส่วนดงักล่ำวเพียง 0.5 เท่ำ ซึ่งต ่ำกว่ำที่ก ำหนดไว ้

 
▪ รายได้ 

บริษัทฯ มีรำยได้หลักมำจำกกำรขำยผลิตภัณฑ์สีทำอำคำร ผลิตภัณฑ์สีและสำรเคลือบผิวและผลิตภัณฑ์
ประเภทอื่น โดยในปี 2561 ถึง 2563 รำยไดจ้ำกกำรขำยคดิเป็นรอ้ยละ 99.35 รอ้ยละ 99.33 และรอ้ยละ 99.13 ของรำยได้
รวมตำมล ำดบั  

 
ในปี 2562 บริษัทมีรำยไดร้วมเท่ำกับ 17,092.55 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้ 729.31 ลำ้นบำท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 4.46 

จำกปีก่อนหนำ้ โดยหลกัเกิดจำกปริมำณกำรขำยที่เพิ่มขึน้ของยอดขำยในประเทศ ในกลุ่มผลิตภณัฑสี์ทำอำคำรเกรดพ
รีเมี่ยม เกรดปำนกลำงถึงอีโคโนมี่ อนัเป็นผลมำจำกภำวะเศรษฐกิจที่เริ่มฟ้ืนตวัขึน้ และกำรเพิ่มขึน้ของปริมำณกำรขำย
ผลิตภัณฑ์เคมีก่อสรำ้ง ผ่ำนช่องทำงกำรจัดจ ำหน่ำยผ่ำนธุรกิจคำ้ปลีกสมัยใหม่ (Modern Trade)  โดยในปี 2562 มี
สดัส่วนยอดขำยในประเทศต่อต่ำงประเทศ เท่ำกบั รอ้ยละ 86: รอ้ยละ 14 ซึ่งเป็นสดัส่วนเดียวกนักบัในปี 2561 

 
 ในปี 2563 บรษิัทมีรำยไดร้วมเท่ำกบั 16,438.20 ลำ้นบำท ลดลง 654.36 ลำ้นบำท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 3.83 จำก
ปีก่อนหนำ้ โดยหลักเกิดจำกปริมำณกำรขำยที่ลดลงของผลิตภัณฑสี์ทำอำคำรที่จ  ำหน่ำยผ่ำนช่องทำงจดัจ ำหน่ำยผ่ำน
ธุรกิจคำ้ปลีกสมัยใหม่ (Modern Trade) ซึ่งไดร้ับผลกระทบจำกมำตรกำรปิดห้ำงสรรพสินคำ้และกิจกำรต่ำงๆ (Lock 
Down) ซึ่งรวมถึงสำขำต่ำงๆ ของธุรกิจคำ้ปลีกสมยัใหม่ดว้ย (Modern Trade)  จำกกำรแพรร่ะบำดของ COVID-19 ในช่วง
เวลำดงักล่ำว  นอกจำกนี ้รำยไดท้ี่ลดลงนัน้มำจำกกำรขำยที่ลดลงของรำยไดจ้ำกกำรขำยสีทำอำคำรใหล้กูคำ้ในประเทศ
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เวียดนำมที่ลดลงจำกผลของกำรแพร่ระบำดของ COVID-19 ด้วย โดยในปี 2563 มีสัดส่วนยอดขำยในประเทศต่อ
ต่ำงประเทศคงที่ เท่ำกบั รอ้ยละ 86: รอ้ยละ 14  
 

 ส ำหรบังวด 6 เดือนปี 2564 บรษิัทฯ มีรำยไดร้วมเท่ำกบั 8,992.89 ลำ้นบำท ซึ่งเพิ่มขึน้เมื่อเทียบกบัรำยไดร้วมใน
งวด 6 เดือนปี 2563 ที่มีรำยไดร้วมเท่ำกับ 8,177.98 ลำ้นบำท หรือเพิ่มขึน้ 814.91 ลำ้นบำท คิดเป็นรอ้ยละ 9.96 โดยมี
สำเหตุหลักมำจำกปริมำณกำรขำยที่เพิ่มขึน้ทั้งจำกลูกคำ้ในประเทศผ่ำนช่องทำงผู้คำ้ปลีกและธุรกิจคำ้ปลีกสมัยใหม่ 
(Modern Trade) และลกูคำ้ต่ำงประเทศ โดยสดัส่วนยอดขำยในประเทศต่อต่ำงประเทศยงัคงที่อยู่ในสดัส่วนเดิมที่ เท่ำกบั 
รอ้ยละ 86: รอ้ยละ 14 

 
▪ ต้นทุนขาย 

ในปี 2561 ถึง 2563 บรษิัทฯ มีตน้ทนุขำยเท่ำกบั 10,871.81 ลำ้นบำท 11,026.14 ลำ้นบำท และ 10,286.87 ลำ้น
บำท ตำมล ำดบั ตน้ทนุขำยใน 2562 เพิ่มขึน้จำกปี 2561 เป็นจ ำนวน 154.33 ลำ้นบำท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 1.42 จำกปีก่อน
หนำ้ ซึ่งเพิ่มขึน้ตำมปริมำณกำรขำยที่เพิ่มขึน้ ในปี 2563 ตน้ทุนขำยลดลงจำกปี 2562 จ ำนวน 739.27 ลำ้นบำท หรือคิด
เป็นรอ้ยละ 6.70 จำกปีก่อนหนำ้ โดยสดัส่วนตน้ทนุขำยต่อรำยไดร้วมในงวดปี 2563 เท่ำกบั รอ้ยละ 63 ของรำยไดร้วม ซึ่ง
ลดลงเล็กนอ้ยเมื่อเทียบกับสัดส่วนตน้ทุนขำยต่อรำยไดร้วมในงวดปี 2562 ที่รอ้ยละ 65 ของรำยไดร้วม จำกผลของกำร
ลดลงตำมรำคำในตลำดโลกของเคมีภณัฑท์ี่ใชเ้ป็นวตัถดุิบในกำรผลิตสี เช่น อะครีลิค สไตรีนอะครีลิค โพลิยูริเทน อีพอกซี่ 
และแคลเซียมคำรบ์อเนต เป็นตน้ ที่ลดลง 

 
 ส ำหรบังวด 6 เดือนปี 2564 บริษัทฯ มีตน้ทุนขำยเท่ำกับ 5,786.04 ลำ้นบำท ซึ่งเพิ่มขึน้จำกช่วงเดียวกันของปี

ก่อนหนำ้ 686.45 ลำ้นบำท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 13.46 โดยเป็นผลมำจำกปริมำณกำรขำยที่เพิ่มขึน้ และวตัถดุิบบำงส่วนท่ี
ใช้ในกระบวนกำรผลิตมีตน้ทุนเฉล่ียต่อหน่วยที่เริ่มสูงขึ ้น โดยสัดส่วนตน้ทุนขำยต่อรำยไดร้วมในงวด 6 เดือนปี 2564 
เท่ำกบั 65 ของรำยไดร้วม ซึ่งใกลเ้คียงกบัในงวดปี 2561-2563 

 
▪ ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหาร 

ค่ำใชจ้่ำยในกำรขำยและจดัจ ำหน่ำยในปี 2561 ถึง 2563 เท่ำกับ 2,150.95 ลำ้นบำท 2,223.40 ลำ้นบำท และ
2,202.83 ลำ้นบำท ตำมล ำดบั ค่ำใชจ้่ำยในกำรขำยและจดัจ ำหน่ำยในปี 2562 เพิ่มขึน้จำกปี 2561 จ ำนวน 72.45  ลำ้น
บำท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 3.37 จำกปีก่อนหนำ้ โดยสำเหตุหลกัมำจำกค่ำใชจ้่ำยในกำรส่งเสริมกำรขำย เช่น ค่ำคอมมิชชั่น 
และเงินจูงใจที่เพิ่มขึน้ เพื่อผลักดันยอดขำย ส ำหรบัในปี 2563 ค่ำใชจ้่ำยในกำรขำยและจดัจ ำหน่ำย ลดลงจำกปี 2562 
จ ำนวน 20.57 ลำ้นบำท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 0.93 จำกปีก่อนหนำ้ โดยมีสำเหตุหลกัมำจำกกำรลดลงของค่ำโฆษณำ และ
ค่ำใชจ้่ำยในกำรส่งเสรมิกำรขำย รวมถึงค่ำคอมมิชชั่นและเงินจงูใจที่ลดลง ตำมรำยไดจ้ำกกำรขำยที่ลดลง  

 
ค่ำใชจ้่ำยในกำรบรหิำรในปี 2561 ถึง 2563 เท่ำกบั 1,001.86 ลำ้นบำท 1,138.46 ลำ้นบำท และ 1,307.24 ลำ้น

บำท ตำมล ำดบั โดยในปี 2562 ค่ำใชจ้่ำยในกำรบริหำรเพิ่มขึน้จำกปี 2561 จ ำนวน 136.60 ลำ้นบำท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 
13.63 จำกปีก่อนหน้ำ โดยมีสำเหตุหลักมำจำกค่ำใช้จ่ำยพนักงำนที่เพิ่มขึน้ จำกกำรตั้งส ำรองผลประโยชน์พนักงำน 
จ ำนวน 31.1 ล้ำนบำท ตำมพระรำชบัญญัติคุ ้มครองแรงงำน (ฉบับที่  7) พ.ศ. 2562 ที่มีผลบังคับใช้ตั้งแต่ วันที่  5
พฤษภำคม 2562 เป็นตน้มำ ส ำหรบัปี 2563 ค่ำใชจ้่ำยในกำรบรหิำรเพิ่มขึน้จำกปี 2562 จ ำนวน 168.78 ลำ้นบำท หรือคิด
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เป็นรอ้ยละ 14.83 จำกปีก่อนหนำ้ โดยมีสำเหตหุลกัมำจำกกำรตัง้ส ำรองหนีส้งสยัจะสญูเพิ่มขึน้จำกกำรปรบัใชม้ำตรฐำน
กำรรำยงำนทำงกำรเงินท่ีเก่ียวกบั เครื่องมือทำงกำรเงิน (TFRS 9) ประกอบกบัค่ำเส่ือมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำยที่เพิ่มขึน้ 

 
ส ำหรบังวด 6 เดือนปี 2564 บริษัทฯ มีค่ำใชจ้่ำยในกำรขำยและจดัจ ำหน่ำย เท่ำกับ 1,063.07 ลำ้นบำท ซึ่งลดลง

จำกช่วงเดียวกนัของปีก่อนหนำ้ จ ำนวน 15.46 หรือคิดเป็นรอ้ยละ 1.43 โดยมีสำเหตหุลกัมำจำกค่ำใชจ้่ำยส่งเสรมิกำรขำย
และค่ำโฆษณำที่ลดลง นอกจำกนี ้ ในงวด 6 เดือนปี 2564 บริษัทมีค่ำใชจ้่ำยในกำรบริหำรเท่ำกับ 672.92 ลำ้นบำท ซึ่ง
เพิ่มขึน้จำกช่วงเดียวกันของปีก่อนหน้ำ จ ำนวน 18.57 หรือรอ้ยละ 2.84 มีสำเหตุหลักมำจำกค่ำเส่ือมรำคำและค่ำตัด
จ ำหน่ำยสินทรพัยท์ี่เพิ่มขึน้ 
 
▪ ต้นทุนทางการเงนิ 

ตน้ทุนทำงกำรเงินปี 2561 ถึง 2563 เท่ำกับ 25.55 ลำ้นบำท 18.56 ลำ้นบำท และ 38.76 ลำ้นบำท ตำมล ำดบั 
โดยตน้ทุนทำงกำรเงินในปี 2562 ลดลง 6.99 ลำ้นบำท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 27.36 จำกปีก่อนหนำ้จำกกำรลดลงของเงิน
กูย้ืมระยะสัน้จำกสถำบนักำรเงิน ส ำหรบัปี 2563 บรษิัทฯ มีตน้ทนุทำงกำรเงิน เพิ่มขึน้ 20.21 ลำ้นบำท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 
108.88 จำกปีก่อนหน้ำ โดยหลักเกิดจำกค่ำใช้จ่ำยดอกเบีย้จำกหนี ้สินตำมสัญญำเช่ำ โดยหนี ้สินตำมสัญญำเช่ำ
เปล่ียนแปลงมำจำกสญัญำเช่ำด ำเนินงำนตำมมำตรฐำนกำรรำยงำนทำงกำรเงินฉบบัที่ 16 เรื่อง สญัญำเช่ำ (TFRS 16) ที่เริ่ม
ถือปฏิบตัิในปี 2563 

 
ส ำหรบังวด 6 เดือน ปี 2564 บรษิัทฯ มีตน้ทนุทำงกำรเงิน 16.51 ลำ้นบำท ลดลง 4.31 ลำ้นบำท หรือคิดเป็นรอ้ย

ละ 20.69 เมื่อเทียบกบัช่วงเดียวกนัของปีก่อนหนำ้ ซึ่งลดลงตำมกำรช ำระคืนเงินกูย้ืมระยะสัน้จำกสถำบนักำรเงิน 
 

2) ฐานะทางการเงนิ 
 

▪ สินทรัพย ์
สินทรพัยข์องบรษิัทฯ ณ สิน้ปี 2561 ถึงสิน้ไตรมำสที่ 2 ปี 2564 มีมลูค่ำเท่ำกบั 14,935.92 ลำ้นบำท 15,706.68 

ลำ้นบำท 16,486.29 ลำ้นบำท และ 18,384.31 ลำ้นบำทตำมล ำดบั โดยมีสินทรพัยห์ลกัประกอบไปดว้ย เงินสด สินทรพัย์
ทำงกำรเงินท่ีวดัมลูค่ำดว้ยมลูค่ำยตุิธรรมผ่ำนก ำไรหรือขำดทนุ เงินลงทนุในหลกัทรพัยเ์พื่อคำ้, ลกูหนีก้ำรคำ้และลกูหนีอ้ื่น, 
สินคำ้คงเหลือ และที่ดิน อำคำรและอปุกรณ ์  

 
 ณ สิน้ปี 2561 ถึงสิน้ไตรมำสที่ 2 ปี 2564 บรษิัทฯ มีสินทรพัยท์ำงกำรเงินท่ีวดัมลูค่ำดว้ยมลูค่ำยตุิธรรมผ่ำนก ำไร
หรือขำดทุน เงินลงทุนในหลกัทรพัยเ์พื่อคำ้ ไดแ้ก่ เงินลงทุนในสินทรพัยท์ำงกำรเงินต่ำงๆ ทัง้ตรำสำรทุนและตรำสำรหนี ้ 
จ ำนวน 4,483.28 ลำ้นบำท 5,261.90 ลำ้นบำท 4,224.01 ลำ้นบำท และ 4,754.62 ลำ้นบำทตำมล ำดบั หรือคิดเป็นรอ้ย
ละ 30.02 รอ้ยละ 33.50 รอ้ยละ 25.62 และรอ้ยละ 25.86 ของสินทรพัยร์วมตำมล ำดบั โดยเงินท่ีใชล้งทนุในสินทรพัยท์ำง
กำรเงินที่วัดมูลค่ำดว้ยมูลค่ำยุติธรรมผ่ำนก ำไรหรือขำดทุน เงินลงทุนในหลักทรัพยเ์พื่อคำ้  มำจำกเงินสดรับจำกกำร
จ ำหน่ำยหุน้สำมัญเพิ่มทุนและน ำบริษัทเขำ้จดทะเบียนในตลำดหลักทรพัย์แห่งประเทศไทย (IPO) และเงินสดจำกกำร
ด ำเนินธุรกิจปกติ ทัง้นี ้มลูค่ำที่เพิ่มขึน้หรือลดลงของรำยกำรดงักล่ำว เกิดจำกกำรเปล่ียนแปลงของมลูค่ำรำคำตลำด ณ 
สิน้งวดของสินทรพัยน์ัน้ๆ  



บริษัท ทีโอเอ เพน้ท ์(ประเทศไทย) จ ำกดั (มหำชน)    
 

ควำมเห็นที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระตอ่รำยกำรไดม้ำซึ่งสินทรพัยแ์ละรำยกำรที่เกี่ยวโยงกนั หนำ้ที่ 47 

ณ สิน้ปี 2562 สินทรพัยท์ำงกำรเงินที่วดัมลูค่ำดว้ยมลูค่ำยตุิธรรมผ่ำนก ำไรหรือขำดทุน เงินลงทุนในหลกัทรพัย์
เพื่อคำ้เพิ่มขึน้ 778.62 ลำ้นบำท คิดเป็นรอ้ยละ 17.37 เมื่อเทียบกับปีก่อนหน้ำ ส ำหรับ ณ สิน้ปี 2563 สินทรัพยท์ำง
กำรเงินที่วดัมลูค่ำดว้ยมลูค่ำยุติธรรมผ่ำนก ำไรหรือขำดทุน เงินลงทุนในหลกัทรพัยเ์พื่อคำ้ลดลง 1,037.89 ลำ้นบำท คิด
เป็นรอ้ยละ 19.72 เมื่อเทียบกับปีก่อนหนำ้ และ ณ สิน้ไตรมำสที่ 2 ปี 2564 สินทรพัยท์ำงกำรเงินที่วัดมลูค่ำดว้ยมลูค่ำ
ยตุิธรรมผ่ำนก ำไรหรือขำดทนุ/ เงินลงทนุในหลกัทรพัยเ์พื่อคำ้เพิ่มขึน้จำก ณ สิน้ปี 2563 จ ำนวน 530.61 ลำ้นบำท หรือคิด
เป็นรอ้ยละ 12.56   

 
 ณ สิน้ปี 2561 ถึงสิน้ไตรมำสที่ 2 ปี 2564 บริษัทฯ มีลูกหนีก้ำรคำ้และลูกหนีอ้ื่นจ ำนวน 3,086.61 ลำ้นบำท 
3,037.38 ลำ้นบำท 2,912.60 ลำ้นบำท และ 3,260.97 ลำ้นบำท ตำมล ำดบั หรือคิดเป็นรอ้ยละ 20.55 รอ้ยละ 19.34 รอ้ย
ละ 17.67 และรอ้ยละ 17.74 ของสินทรพัยร์วม ตำมล ำดบั  
 

โดย ณ สิน้ปี 2563 ลูกหนีก้ำรคำ้และลูกหนีอ้ื่น ลดลงจ ำนวน 124.78 ลำ้นบำท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 4.11 เมื่อ
เทียบกับปีก่อนหน้ำ โดยหลักเกิดจำกกำรตั้งส ำรองหนีส้งสัยจะสูญเพิ่มขึน้ตำมกำรปรับใชม้ำตรฐำนกำรรำยง ำนทำง
กำรเงินท่ีเก่ียวกบัเครื่องมือทำงกำรเงิน (TFRS 9) และ ณ สิน้ไตรมำสที่ 2 ปี 2564 ลกูหนีก้ำรคำ้และลกูหนีอ้ื่นของบรษิัทฯ 
เพิ่มขึน้ 348.37 ลำ้นบำท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 11.96 เมื่อเทียบกับ ณ สิน้ปี 2563 ตำมรำยไดจ้ำกกำรขำยที่เพิ่มขึน้ โดยมี
ระยะเวลำเก็บหนีเ้ฉล่ีย (Account Receivable Days) อยู่ในระดบัท่ีใกลเ้คียงกนัท่ี 67 วนั 65 วนั 69 และ 67 วนั ตำมล ำดบั 
 ณ สิน้ปี 2561 ถึงสิน้ไตรมำสที่ 2 ปี 2564 บริษัทฯ มีสินคำ้คงเหลือ จ ำนวน 2,395.62 ลำ้นบำท 2,212.08 ลำ้น
บำท 2,162.99 ลำ้นบำท และ 2,460.44 ลำ้นบำทตำมล ำดบั คิดเป็นรอ้ยละ 16.04 รอ้ยละ 14.08 รอ้ยละ 13.12 และรอ้ย
ละ 13.38 ของสินทรพัยร์วมตำมล ำดบั โดย ณ สิน้ปี 2562 สินคำ้คงเหลือลดลง 183.55 ลำ้นบำท หรือคิดเป็น รอ้ยละ 7.66 
เมื่อเทียบกบัปีก่อนหนำ้ และ ณ สิน้ปี 2563 สินคำ้คงเหลือลดลง 49.09 ลำ้นบำท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 2.22 เมื่อเทียบกบัปี
ก่อนหนำ้  โดยมีระยะเวลำขำยสินคำ้เฉล่ีย (Inventory Days) อยู่ในระดับที่ใกลเ้คียงกันที่ 34 วัน 35 วัน 34 และ 33 วนั 
ตำมล ำดบั 
 

ณ สิน้ปี 2561 ถึงสิน้ไตรมำสที่ 2 ปี 2564 บรษิัทฯ มีอสงัหำรมิทรพัยเ์พื่อกำรลงทนุ จ ำนวน 14.34 ลำ้นบำท 13.53 
ลำ้นบำท 12.72 ลำ้นบำท และ 11.41 ลำ้นบำท ตำมล ำดับ ซึ่งอสังหำริมทรพัยเ์พื่อกำรลงทุนดังกล่ำวเป็นที่ดินพรอ้มส่ิง
ปลกูสรำ้งในจงัหวดัชลบุรีซึ่งเกิดจำกกำรรบัช ำระหนีแ้ทนเงินสด โดย ณ ปัจจุบนั บริษัทฯ ยงัไม่มีแผนในกำรด ำเนินกำรกบั
ที่ดินแปลงดงักล่ำว จึงจดัประเภทเป็นอสงัหำรมิทรพัยเ์พื่อกำรลงทนุ 

 
ณ สิน้ปี 2561 ถึงสิน้ไตรมำสที่ 2 ปี 2564 บริษัทฯ มีที่ดิน อำคำรและอุปกรณ์ จ ำนวน 2,295.17 ล้ำนบำท 

2,756.60 ลำ้นบำท 2,691.05 ลำ้นบำท และ 2,705.83 ลำ้นบำท ตำมล ำดบั คิดเป็นรอ้ยละ 15.37 รอ้ยละ 17.55 รอ้ยละ 
16.32 และรอ้ยละ 14.72 ของสินทรพัยร์วมตำมล ำดบั โดยที่ดิน อำคำรและอุปกรณ ์ณ สิน้ปี 2562 เพิ่มขึน้ 461.43 ลำ้น
บำท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 20.10 เมื่อเทียบกบัปีก่อนหนำ้ สำเหตหุลกัมำจำกกำรก่อสรำ้งโรงงำนในประเทศอินโดนีเซีย เมียน
มำร ์และ กัมพูชำอย่ำงไรก็ตำม ที่ดิน อำคำรและอุปกรณ ์ณ สิน้ปี 2563 ลดลง 65.55 ลำ้นบำท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 2.38 
เมื่อเทียบกับปีก่อนหนำ้ โดยหลักมำจำกค่ำเส่ือมรำคำและค่ำตัดจ ำหน่ำยที่เพิ่มขึน้ ส ำหรบั ณ สิน้ไตรมำสที่ 2 ปี 2564 
ที่ดิน อำคำร และอปุกรณเ์พิ่มขึน้ 14.78 ลำ้นบำท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 0.53 เมื่อเทียบกบั ณ สิน้ปี 2563 

 



บริษัท ทีโอเอ เพน้ท ์(ประเทศไทย) จ ำกดั (มหำชน)    
 

ควำมเห็นที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระตอ่รำยกำรไดม้ำซึ่งสินทรพัยแ์ละรำยกำรที่เกี่ยวโยงกนั หนำ้ที่ 48 

ณ สิน้ไตรมำส 2 ปี 2564 บรษิัทฯ มีค่ำควำมนิยม จ ำนวน 66.13 ลำ้นบำท โดยค่ำควำมนิยมดงักล่ำวเกิดจำกกำร
เขำ้ซือ้หุน้สำมญัของ บรษิัท ภชำ เอ็นเตอรไ์พรส ์จ ำกดั (“ภชำ”) และ บรษิัท ภำวตรี อินเตอรเ์ทรด จ ำกดั (“ภำวตรี”) ในช่วง
เดือนกุมภำพนัธ ์ปี 2564 โดยมีมลูค่ำในกำรซือ้หุน้สำมญัของภชำ และ ภำวตรี จ ำนวน 89.88 ลำ้นบำท และ 32.19 ลำ้น
บำท ตำมล ำดบั คิดเป็นมลูค่ำรวมเท่ำกบั 122.07 ลำ้นบำท 

 
▪ หนีส้ิน 

หนีสิ้นของบริษัทฯ ณ สิน้ปี 2561 ถึง ณ สิน้ไตรมำสที่ 2 ปี 2564 มีมูลค่ำเท่ำกับ 5,571.86 ลำ้นบำท 5,093.20 
ลำ้นบำท 5,080.88 ลำ้นบำท และ 6,217.43 ลำ้นบำทตำมล ำดบั โดยหนีสิ้นส่วนใหญ่ประกอบไปดว้ยเงินกูย้ืมระยะสัน้
จำกสถำบนักำรเงิน เจำ้หนีก้ำรคำ้และเจำ้หนีอ้ื่น หนีสิ้นตำมสญัญำเช่ำและส ำรองผลประโยชนร์ะยะยำวของพนกังำน 

 
ณ สิน้ปี 2561 ถึง สิน้ไตรมำสที่ 2 ปี 2564 บริษัทฯ มีเงินกูย้ืมระยะสัน้จำกสถำบนักำรเงิน จ ำนวน 985.00 ลำ้น

บำท 575.00 ลำ้นบำท 200.00 ลำ้นบำท และ 254.83 ลำ้นบำท ตำมล ำดบั คิดเป็นรอ้ยละ 17.68 รอ้ยละ 11.29 รอ้ยละ 
3.94 และ รอ้ยละ 4.10 ของหนีสิ้นรวม ตำมล ำดบั ณ สิน้ปี 2562 เงินกูย้ืมระยะสัน้จำกสถำบนักำรเงินลดลง 410.00 ลำ้น
บำท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 41.62 เมื่อเทียบกับปีก่อนหนำ้ และ ณ สิน้ปี 2563 เงินกูย้ืมระยะสัน้จำกสถำบนักำรเงินลดลง 
375.00 ลำ้นบำท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 65.22 เมื่อเทียบกับปีก่อนหน้ำ โดยกำรลดลงของเงินกู้ยืมระยะสั้นจำกสถำบัน
กำรเงินดงักล่ำวเกิดจำกกำรช ำระคืนเงินกูย้ืมระยะสัน้บำงส่วนที่ครบก ำหนด  อย่ำงไรก็ตำม เงินกูย้ืมระยะสัน้จำกสถำบนั
กำรเงิน ณ สิน้ไตรมำสที่ 2 ปี 2564 เพิ่มขึน้จำก ณ สิน้ปี 2563 จ ำนวน 54.83 ลำ้นบำท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 27.42 โดยเงิน
กูย้ืมดงักล่ำวมีวตัถุประสงคส์ ำหรบัใชห้มนุเวียนในกำรประกอบกิจกำร กำรค ำ้ประกัน และ กำรน ำเขำ้ -ส่งออกสินคำ้และ
วตัถดุิบ  

 
ณ สิน้ปี 2561 ถึงสิน้ไตรมำสที่ 2 ปี 2564 บริษัทฯ มีเจำ้หนีก้ำรคำ้และเจำ้หนีอ้ื่น จ ำนวน 3,986.97 ลำ้นบำท 

3,752.32 ลำ้นบำท 2,975.25 ลำ้นบำทและ 4,023.27 ลำ้นบำท ตำมล ำดบั คิดเป็นรอ้ยละ 71.56 รอ้ยละ 73.67 รอ้ยละ 
58.56 และ รอ้ยละ 64.71 ของหนีสิ้นรวม ตำมล ำดบั ณ สิน้ปี 2562 เจำ้หนีก้ำรคำ้และเจำ้หนีอ้ื่นลดลง 234.65 ลำ้นบำท 
หรือคิดเป็นรอ้ยละ 5.89 เมื่อเทียบกบัปีก่อนหนำ้ และ ณ สิน้ปี 2563 เจำ้หนีก้ำรคำ้และเจำ้หนีอ้ื่นลดลง 777.07 ลำ้นบำท 
หรือคิดเป็นรอ้ยละ 20.71 เมื่อเทียบกับปีก่อนหนำ้ โดยกำรลดลงของเจำ้หนีก้ำรคำ้และเจำ้หนีอ้ื่นดงักล่ำว  แปรผันตำม
ปรมิำณกำรสั่งซือ้วตัถดุิบที่ลดลงตำมยอดขำยที่ลดลง โดยมีระยะเวลำช ำระหนีเ้ฉล่ีย (Account Payable Days) อยู่ที่ 101 
วัน 93 วัน และ 81 วัน ในปี 2561 ปี 2562 และปี 2563 ตำมล ำดับ โดยมีระยะเวลำช ำระหนีเ้ฉล่ียที่ลดลงเกิดจำก กำร
เจรจำกับเจำ้หนีก้ำรคำ้ต่ำงๆ โดยท ำกำรเร่งช ำระเจำ้หนีก้ำรคำ้เพื่อใหบ้ริษัทฯ ไดร้บัส่วนลดเพิ่มเติม อย่ำงไรก็ตำม ณ สิน้
ไตรมำสที่ 2 ปี 2564 เจำ้หนีก้ำรคำ้และเจำ้หนีอ้ื่นของบริษัทฯ เพิ่มขึน้ 1,048.02 ลำ้นบำท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 35.22 เมื่อ
เทียบกับ ณ สิน้ปี 2563 ซึ่งมีสำเหตุหลักมำจำกรำคำวัตถุดิบที่เพิ่มขึน้   โดยมีระยะเวลำช ำระหนีเ้ฉล่ียอยู่ที่ 79 วัน ซึ่ง
ใกลเ้คียงกับระยะเวลำช ำระหนีเ้ฉล่ียในงวดปี 2563 ส ำหรบัวงจรเงินสด (Cash Cycle) ของบริษัทฯ ในช่วงปี 2561-2563 
อยู่ที่ 0 วัน 7 วัน และ 22 วัน ตำมล ำดับ และ วงจรเงินสด (Cash Cycle) ของบริษัทฯ ในช่วง 6 เดือนแรกของปี 2564 
เท่ำกบั 22 วนั ซึ่งใกลเ้คียงกบัในปี 2563 ส ำหรบัวงจรเงินสดที่เพิ่มขึน้ในปี 2563 เกิดจำกกำรลดลงของระยะเวลำช ำระหนี ้
เฉล่ียตำมสำเหตทุี่ไดก้ล่ำวไวแ้ลว้ในขำ้งตน้ 
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ณ สิน้ปี 2561 ถึงสิน้ไตรมำสที่ 2 ปี 2564 บริษัทฯ มีส ำรองผลประโยชนร์ะยะยำวของพนักงำนจ ำนวน 314.48 
ลำ้นบำท 409.94 ลำ้นบำท 437.57 ลำ้นบำท และ 457.19 ลำ้นบำทตำมล ำดบั คิดเป็นรอ้ยละ 5.64 รอ้ยละ 8.05 รอ้ยละ 
8.61 และ รอ้ยละ 7.35 ของหนีสิ้นรวม ตำมล ำดบั ณ สิน้ปี 2562 ส ำรองผลประโยชนร์ะยะยำวของพนกังำนเพิ่มขึน้ 95.47 
ลำ้นบำท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 30.36 เมื่อเทียบกับปีก่อนหนำ้ จำกผลของพระรำชบญัญัติคุม้ครองแรงงำน (ฉบบัที่ 7) พ.ศ. 
2562 ตำมที่กล่ำวไวข้ำ้งตน้ และ ณ สิน้ปี 2563 ส ำรองผลประโยชนร์ะยะยำวของพนกังำนเพิ่มขึน้ 27.62 ลำ้นบำท หรือคิด
เป็นรอ้ยละ 8.61 เมื่อเทียบกับปีก่อนหนำ้ ส ำหรบั ณ สิน้ไตรมำส 2 ปี 2564 ส ำรองผลประโยชนร์ะยะยำวของพนักงำน
เพิ่มขึน้ 19.62 ลำ้นบำท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 4.48 เมื่อเทียบกบั ณ สิน้ปี 2563 

 
ณ สิน้ไตรมำส 2 ปี 2564 บริษัทฯ มีเงินกูย้ืมระยะสัน้จำกกิจกำรที่เก่ียวขอ้ง จ ำนวน 7.60 ลำ้นบำท เป็นเงินกูย้ืม

ของบริษัท ภชำ เอ็นเตอรไ์พรส ์จ ำกัด ซึ่งกูย้ืมจำกบริษัท ภชำ ไบโอเทค จ ำกัด ซึ่งเป็นผูถื้อหุน้กลุ่มเดียวกันกบัผูถื้อหุน้เดิม
ของบริษัท ภชำ เอ็นเตอรไ์พรส ์จ ำกัด โดยเงินกูย้ืมดงักล่ำวเกิดขึน้ก่อนที่บริษัทฯ จะเขำ้ซือ้หุน้สำมญัของ บริษัท ภชำ เอ็น
เตอรไ์พรส ์จ ำกดั ในเดือนกมุภำพนัธ ์2564 เงินกูย้ืมระยะสัน้ดงักล่ำวจงึปรำกฏอยู่ในงบกำรเงินรวมของบรษิัทฯ ทัง้นี ้บรษิทั 
ภชำ เอ็นเตอรไ์พรส ์จ ำกดั อยู่ระหว่ำงกำรด ำเนินกำรขอสินเชื่อจำกสถำบนักำรเงินเพื่อใชช้ ำระคืนเงินกูย้ืมดงักล่ำว  
 
▪ ส่วนของผู้ถือหุ้น 

บรษิัทฯ มีส่วนของผูถื้อหุน้รวม ณ สิน้ปี 2561 ถึงสิน้ไตรมำสที่ 2 ปี 2564 จ ำนวน 9,364.06 ลำ้นบำท 10,613.48 
ลำ้นบำท 11,405.41 ลำ้นบำท และ 12,166.88 ลำ้นบำทตำมล ำดบั โดย ณ สิน้ปี 2562 บริษัทฯ มีส่วนของผูถื้อหุน้รวม
เพิ่มขึน้ 1,249.42 ลำ้นบำท หรือ คิดเป็นรอ้ยละ 13.34 จำกสิน้ปีก่อนหนำ้ มีสำเหตหุลกัมำจำกก ำไรจำกกำรด ำเนินงำน ท ำ
ใหก้ ำไรสะสมเพิ่มขึน้ ณ สิน้ปี 2563 บรษิัทฯ มีส่วนของผูถื้อหุน้รวมเพิ่มขึน้ 791.93 ลำ้นบำท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 7.46 จำก
สิน้ปีก่อนหนำ้ ณ ณ สิน้ไตรมำสที่ 2 ปี 2564 บริษัทฯ มีส่วนของผูถื้อหุน้รวมเพิ่มขึน้ 761.47 ลำ้นบำท หรือคิดเป็น รอ้ยละ 
6.78 จำก ณ สิน้ปี 2563 ซึ่งกำรเพิ่มขึน้ของส่วนของผูถื้อหุน้รวมดงักล่ำวมีสำเหตหุลกัมำจำกก ำไรสะสมที่เพิ่มขึน้ตำมก ำไร
จำกกำรด ำเนินงำน 

 
3) สภาพคล่อง 

ณ สิน้ปี 2561 บริษัทฯ มีเงินสดและรำยกำรเทียบเท่ำเงินสด จ ำนวน 1,866.64 ลำ้นบำท ประกอบดว้ยเงินสด
สทุธิที่ไดม้ำจำกกิจกรรมด ำเนินงำน เท่ำกับ 1,997.93 ลำ้นบำท โดยหลกัมำจำกก ำไรจำกกำรประกอบธุรกิจของบริษัทฯ 
เงินสดสทุธิใชไ้ปในกิจกรรมลงทนุ จ ำนวน 829.36 ลำ้นบำท สำเหตหุลกัมำจำกกำรซือ้อำคำรและอปุกรณ ์และเงินสดสทุธิ
ใชไ้ปในกิจกรรมจดัหำเงิน จ ำนวน 1,120.72 ลำ้นบำท สำเหตหุลกัมำจำกกำรจ่ำยเงินปันผล  

 
 ณ สิน้ปี 2562 บริษัทฯ มีเงินสดและรำยกำรเทียบเท่ำเงินสด จ ำนวน 1,590.82 ลำ้นบำท ประกอบดว้ยเงินสด
สทุธิที่ไดม้ำจำกกิจกรรมด ำเนินงำน เท่ำกับ 2,429.92 ลำ้นบำท โดยหลกัมำจำกก ำไรจำกกำรประกอบธุรกิจของบริษัทฯ 
เงินสดสทุธิใชไ้ปในกิจกรรมลงทุน จ ำนวน 1,392.65 ลำ้นบำท สำเหตุหลกัมำจำกกำรลงทุนในหลกัทรพัยเ์พื่อคำ้และซือ้
อำคำรและอุปกรณ ์และเงินสดสทุธิใชไ้ปในกิจกรรมจดัหำเงิน จ ำนวน 1,260.56 ลำ้นบำท สำเหตหุลกัมำจำกกำรจ่ำยเงิน
ปันผลและช ำระคืนเงินกูย้ืมระยะสัน้จำกสถำบนักำรเงิน  
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 ณ สิน้ปี 2563 บริษัทฯ มีเงินสดและรำยกำรเทียบเท่ำเงินสด จ ำนวน 2,419.78 ลำ้นบำท ประกอบดว้ยเงินสด
สทุธิที่ไดม้ำจำกกิจกรรมด ำเนินงำน เท่ำกับ 1,969.45 ลำ้นบำท โดยหลกัมำจำกก ำไรจำกกำรประกอบธุรกิจของบริษัทฯ 
เงินสดสทุธิไดม้ำจำกกิจกรรมลงทุน จ ำนวน 561.02 ลำ้นบำท สำเหตุหลกัมำจำกกำรจ ำหน่ำยสินทรพัยท์ำงกำรเงินที่วดั
มลูค่ำดว้ยมลูค่ำยุติธรรมผ่ำนก ำไรหรือขำดทุน เงินลงทุนในหลกัทรพัยเ์พื่อคำ้ และเงินสดสทุธิใชไ้ปในกิจกรรมจดัหำเงิน
จ ำนวน 1,682.66 ลำ้นบำท สำเหตหุลกัมำจำกกำรจ่ำยเงินปันผลและช ำระคืนเงินกูย้ืมระยะสัน้จำกสถำบนักำรเงิน 
 

 ณ สิน้ไตรมำสที่ 2 ปี 2564 บริษัทฯ มีเงินสดและรำยกำรเทียบเท่ำเงินสด จ ำนวน 3,070.93  ลำ้นบำท ซึ่งเพิ่มขึน้
จำก ณ สิน้ปี 2563 จ ำนวน 651.15 ลำ้นบำท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 26.91 อนัมีสำเหตหุลกัมำจำกก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนท่ี
เพิ่มขึน้ 

 
4) อัตราส่วนทางการเงนิทีส่ าคัญ 

ในปี 2561-2563 บริษัทฯ มีอตัรำผลตอบแทนจำกสินทรพัย ์(Return on Asset หรือ ROA) อยู่ในระดบัใกลเ้คียง
กันซึ่งเท่ำกับ รอ้ยละ 12 รอ้ยละ 14 และ รอ้ยละ 13 ตำมล ำดับ และมีอัตรำผลตอบแทนของผูถื้อหุน้ (Return on Equity 
หรือ ROE) อยู่ในระดับใกลเ้คียงกันเช่นเดียวกับอัตรำผลตอบแทนจำกสินทรพัย ์ โดยมีค่ำเท่ำกับ รอ้ยละ 20 รอ้ยละ 21 
และ รอ้ยละ 19 ตำมล ำดบั  

 
ส ำหรับงวด 6 เดือนปี 2564 นั้น มีอัตรำผลตอบแทนจำกสินทรัพย ์ (Return on Asset หรือ ROA) และ อัตรำ

ผลตอบแทนของผูถื้อหุน้ (Return on Equity หรือ ROE) เท่ำกบั รอ้ยละ 14 และ รอ้ยละ 21 ตำมล ำดบั ซึ่งอตัรำผลตอบแทน
ทัง้ 2 นี ้มีค่ำใกลเ้คียงกนักบัในช่วงก่อนหนำ้นี ้ 

 
บรษิัทฯ มีอตัรำก ำไรขัน้ตน้ในปี 2561-2563 มีค่ำเท่ำกบั รอ้ยละ 33 ของรำยไดร้วม รอ้ยละ 35 ของรำยไดร้วมและ 

รอ้ยละ 37 ของรำยไดร้วม ตำมล ำดบั และงวด 6 เดือนปี 2564 มีอตัรำก ำไรขัน้ตน้ เท่ำกับ รอ้ยละ 35 ของรำยไดร้วม โดย
อตัรำก ำไรในปี 2562 เพิ่มขึน้เล็กนอ้ยจำก รอ้ยละ 33 ของรำยไดร้วม มำอยู่ที่ รอ้ยละ 35 ของรำยไดร้วม และ อตัรำก ำไร
ขัน้ตน้ในปี 2563 ที่ปรบัเพิ่มขึน้เล็กนอ้ยจำก รอ้ยละ 35 ของรำยไดร้วมในปี 2562 มำเป็น รอ้ยละ 37 ของรำยไดร้วมในปี 
2563 ส ำหรบัในช่วง 6 เดือนแรกของปี 2564 มีอตัรำก ำไรขัน้ตน้ลดลงมำอยู่ที่ระดบัปกติที่ รอ้ยละ 35 ของรำยไดร้วม โดย
อตัรำก ำไรขัน้ตน้ท่ี เพิ่มขึน้/ลดลง นัน้แปรผนัตำมรำคำเคมีภณัฑใ์นตลำดโลกที่ใชเ้ป็นวตัถดุิบในกำรผลิตสี 

 
ส ำหรบัอัตรำก ำไรสุทธิของบริษัทฯ ในปี 2561-2563 มีค่ำอยู่ในระดบัที่ใกลเ้คียงกันโดยมีค่ำเท่ำกับ รอ้ยละ 11 

ของรำยไดร้วม รอ้ยละ 13 ของรำยไดร้วม และ รอ้ยละ 12 ของรำยไดร้วม โดยในช่วง 6 เดือนแรกของปี 2564 มีอตัรำก ำไร
สทุธิเพิ่มขึน้เล็กนอ้ยมำอยู่ที่ รอ้ยละ 14 ของรำยไดร้วม อนัเป็นผลมำจำกยอดขำยที่กลบัมำเติบโตที่ รอ้ยละ 9.96 ตำมที่ได้
กล่ำวไวข้ำ้งตน้ 

 
บริษัทฯ มีอัตรำส่วนสภำพคล่อง (Liquidity Ratio) ในปี 2561-2563 เท่ำกับ 2.3 เท่ำ 2.6 เท่ำ และ 3.2 เท่ำ 

ตำมล ำดบั และส ำหรบังวด 6 เดือนปี 2564 บริษัทฯ มีอัตรำส่วนสภำพคล่อง  2.8 เท่ำ โดยในปี 2563 มีอัตรำส่วนสภำพ
คล่องที่สงูขึน้เล็กนอ้ยจำกปี 2562 โดยมีสำเหตมุำจำกลดลงของเจำ้หนีก้ำรคำ้ที่ลดลงจำกกำรเรง่ช ำระเจำ้หนีก้ำรคำ้เพื่อให้
ไดม้ำซึ่งส่วนลดเพิ่มเติม  
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3. ความเหน็ของทีป่รึกษาทางการเงนิเกี่ยวกับความสมเหตุสมผลของการเข้าซือ้หุ้นสามัญของ GMT  
 

3.1. วัตถุประสงคแ์ละความจ าเป็นในการท ารายการ 
 
ในกำรเขำ้ท ำรำยกำรซือ้หุน้สำมญัของ GMT ในครัง้นี ้เพื่อใหเ้ป็นไปตำมกลยุทธใ์นกำรเติบโตของบริษัทฯ ที่จะ

เป็นมำกกว่ำผูผ้ลิตสีทำอำคำร (Growing beyond Colors) บรษิัทฯ จึงพิจำรณำสรรหำธุรกิจอื่นๆ ที่มีควำมเก่ียวเนื่องกบัสี
ทำอำคำรเพื่อสำมำรถต่อยอดธุรกิจจำกฐำนลูกคำ้ปัจจุบันของบริษัทฯ ได ้ซึ่งเป็นกลุ่มที่มีควำมตอ้งกำรใชผ้ลิตภัณฑ์
แผ่นยิปซั่มของ GMT อยู่แลว้  

 
โดยกำรเขำ้ซือ้หุน้สำมญัของ GMT ในครัง้นี ้จะช่วยเพิ่มศกัยภำพในกำรเติบโตในธุรกิจแผ่นยิปซั่มไดใ้นระยะยำว 

ซึ่งบริษัทฯ จะสำมำรถขยำยไปด ำเนินธุรกิจตัง้แต่ตน้น ำ้ถึงปลำยน ำ้ของผลิตภณัฑแ์ผ่นยิปซั่มไดโ้ดยกำรเขำ้ลงทนุผ่ำนทำง 
GMT ซึ่งเป็นผูผ้ลิตผลิตภณัฑด์งักล่ำวที่พรอ้มดว้ยควำมเชี่ยวชำญและประสบกำรณ ์และยงัเป็นกำรเพิ่มควำมมั่นคงใน
กำรจดัหำผลิตภณัฑใ์นกลุ่มดงักล่ำวไดอ้ีกดว้ยเนื่องจำกจ ำนวนผูป้ระกอบกำรในธุรกิจผลิตแผ่นยิปซั่มมีจ ำนวนนอ้ยรำย 
โดยมีผูผ้ลิตแผ่นยิปซั่มรำยใหญ่ในประเทศเพียง 5 รำย และผูผ้ลิตส่วนใหญ่ท ำกำรตลำดภำยใตต้รำสินคำ้ของตนเอง 

 
3.2. ข้อดีและข้อด้อยของการเข้าท ารายการซือ้หุ้นสามัญของ GMT ต่อบริษัทฯ 

 
3.2.1. ข้อดีของการเข้าท ารายการ 

 
1) ช่วยลดควำมเส่ียงจำกควำมขดัแยง้ทำงผลประโยชน ์(Conflict of Interests)  

ปัจจุบนั บริษัทฯ ไดส้ั่งซือ้สินคำ้และว่ำจำ้งให้ GMT ท ำกำรผลิตแผ่นยิปซั่มใหก้ับบริษัทฯโดยบริษัทฯ เป็นผู้
จดัจ ำหน่ำยและกระจำยสินคำ้ต่ำงๆ ขำ้งตน้ไปตำมช่องทำงกำรจ ำหน่ำยต่ำงๆ ของบริษัทฯ ที่มีอยู่ ซึ่งกำร
สั่งซือ้สินคำ้และว่ำจำ้งให้ GMT ผลิตสินคำ้ใหแ้ก่บริษัทฯ นัน้ อำจก่อใหเ้กิดควำมขดัแยง้ทำงผลประโยชน์
ขึน้กับบริษัทฯ ได ้เนื่องจำกผูถื้อหุน้ใหญ่ของ GMT ซึ่งไดแ้ก่ TOAGH เป็นผูถื้อหุน้ใหญ่ของบริษัทฯ ดว้ย 
นอกจำกนี ้ผูถื้อหุน้ของ TOAGH และกรรมกำรของ TOAGH ยงัเป็นกรรมกำรและผูถื้อหุน้ของบริษัทฯ อีก
ดว้ย (สำมำรถศกึษำรำยละเอียดเพิ่มเติมไดใ้น “ขอ้ 1.5. บุคคลทีเ่กีย่วโยงกนัและลกัษณะความสมัพนัธ์กบั
บริษัท”) ดงันัน้ กำรท่ีบรษิัทฯ เขำ้ท ำรำยกำรซือ้หุน้สำมญัของทัง้ GMT ในครัง้นี ้จะท ำให ้GMT มีสถำนะเป็น
บริษัทย่อยของบริษัทฯ โดยจะมีสัดส่วนกำรถือหุน้ใน GMT ที่รอ้ยละ 51.00 ของหุน้ที่ออกและช ำระแลว้
ทั้งหมดของ GMT ซึ่งจะสำมำรถลดควำมเส่ียงจำกควำมขัดแยง้ทำงผลประโยชน์ (Conflict of Interests) 
ลงได ้ 
 
ทัง้นี ้บรษิัทฯ เป็นลกูคำ้รำยใหญ่ของ GMT โดยในปี 2562 ปี 2563 และ งวดครึง่ปี 2564 GMT มีรำยไดจ้ำก
กำรจ ำหน่ำยผลิตภัณฑท์ี่เก่ียวขอ้งกับแผ่นยิปซั่มใหแ้ก่บริษัทฯ เท่ำกับ รอ้ยละ 29.16 รอ้ยละ 71.52 และ 
รอ้ยละ 74.00 ของรำยไดร้วมของ GMT ตำมล ำดบั  
 
 



บริษัท ทีโอเอ เพน้ท ์(ประเทศไทย) จ ำกดั (มหำชน)    
 

ควำมเห็นที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระตอ่รำยกำรไดม้ำซึ่งสินทรพัยแ์ละรำยกำรที่เกี่ยวโยงกนั หนำ้ที่ 52 

2) เพิ่มผลก ำไรใหก้บับรษิัทฯ  
อตัรำก ำไรขัน้ตน้ของกำรจ ำหน่ำยผลิตภณัฑ์ที่เก่ียวกับแผ่นยิปซั่มโดยบรษิัทฯ ในปี 2562 ปี 2563 และ งวด 
6 เดือนของปี 2564 อยู่ที่รอ้ยละ 2.5 รอ้ยละ 1.8 และ รอ้ยละ 4.2 ของรำยไดจ้ำกกำรจ ำหน่ำยผลิตภณัฑ์
แผ่นยิปซั่ม ตำมล ำดบั ในขณะท่ี GMT มีอตัรำก ำไรขัน้ตน้ในปี 2563 และ งวด 6 เดือนของปี 2564 อยู่ที่รอ้ย
ละ 28.4 และ รอ้ยละ 29.1 ของรำยไดจ้ำกกำรขำยและบรกิำร ตำมล ำดบั โดยภำยหลงักำรเขำ้ท ำรำยกำรใน
ครั้งนี ้ GMT จะมีสถำนะเป็นบริษัทย่อยของบริษัทฯ และจะสำมำรถรับรูผ้ลก ำไรของ GMT ซึ่งผลกำร
ด ำเนินงำนของ GMT จะถูกน ำมำรวมไวใ้นงบกำรเงินรวมของบรษิัทฯ ซึ่งจะสำมำรถเพิ่มผลก ำไรสทุธิใหก้บั
งบกำรเงินรวมของบริษัทฯ ได ้โดยจำกงบกำรเงินภำยในของ GMT ในงวด 6 เดือนแรกของ ปี 2564 มีผล
ก ำไรสทุธิที่ 81.32 ลำ้นบำท  
 

3) ช่วยเพิ่มศกัยภำพในกำรขยำยธุรกิจใหก้บับรษิัทฯ  
กำรเขำ้ท ำรำยกำรในครัง้นี ้จะท ำใหบ้ริษัทฯ สำมำรถท ำกำรตลำดรวมถึงรบัประกันผลิตภัณฑต์่ำงๆ ของ 
GMT ควบคู่ไปกับสินคำ้ของบริษัทฯ ผ่ำนเครือข่ำยกำรจดัจ ำหน่ำยของบริษัทฯ ท ำใหต้น้ทุนกำรด ำเนินงำน
โดยรวมต ่ำลง เนื่องจำกกลุ่มลกูคำ้ของ GMT และของบรษิัทฯ มีฐำนลกูคำ้เป็นกลุ่มเดียวกนั เช่น กลุ่มลกูคำ้
ที่เป็นโครงกำรพฒันำอสงัหำรมิทรพัยต์่ำงๆ ซึ่งจะช่วยเพิ่มศกัยภำพในกำรขยำยธุรกิจของบรษิัทฯ ได ้ 
 

4) เพิ่มควำมมั่นคงในกำรจดัหำผลิตภณัฑแ์ผ่นยิปซั่มใหก้บับรษิัทฯ 
เนื่องจำกในธุรกิจแผ่นยิปซั่มนัน้ ประกอบไปดว้ยผูผ้ลิตเพียงไม่ก่ีรำย กำรเขำ้ท ำรำยกำรในครัง้นีจ้ะช่วยให้
บรษิัทฯ สำมำรถสรำ้งควำมมั่นคงในกำรจดัหำผลิตภณัฑ์แผ่นยิปซั่มไดอ้ย่ำงมำก ท ำใหม้ั่นใจว่ำจะสำมำรถ
จดัหำผลิตภณัฑเ์พื่อจ ำหน่ำยใหท้นัต่อควำมตอ้งกำรของลกูคำ้ของบรษิัทฯ ได ้
 

3.2.2. ข้อด้อยและความเสี่ยงของการเข้าท ารายการ 
 
1) มีควำมเส่ียงจำกกำรด ำเนินธุรกิจผลิตสินคำ้ที่บรษิัทฯ ยงัไม่มีควำมช ำนำญ 

ในกำรเขำ้ท ำรำยกำรซือ้หุน้ของ GMT ในครัง้นี ้ท ำใหบ้ริษัทฯ กำ้วเขำ้สู่กำรเป็นผูผ้ลิตผลิตภัณฑแ์ผ่นยิปซั่ม 
ซึ่งบรษิัทฯ ยงัไม่มีควำมช ำนำญและประสบกำรณใ์นกำรผลิตผลิตภณัฑเ์หล่ำนี ้ซึ่งอำจท ำใหม้ีควำมเส่ียงใน
ดำ้นกำรด ำเนินธุรกิจได ้อย่ำงไรก็ตำม GMT ด ำเนินกำรโดยบุคลำกรที่มีควำมรู ้ควำมสำมำรถ และมี
ประสบกำรณใ์นธุรกิจดังกล่ำว โดย GMT ด ำเนินกำรมำแลว้กว่ำ 7 ปี ซี่งสำมำรถลดควำมเส่ียงจำกกำร
ด ำเนินกำรผลิตกลุ่มสินคำ้ที่บรษิัทฯ ไม่มีควำมช ำนำญลงได ้
 

2) ควำมเส่ียงจำกโอกำสที่จะเกิดกำรบันทึกกำรดอ้ยค่ำของค่ำควำมนิยมของ GMT ในงบกำรเงินรวมของ
บรษิัทฯ  
ในกรณีที่บริษัทฯ มีกำรบนัทึกค่ำควำมนิยมจำกกำรเขำ้ซือ้หุน้สำมญัของ GMT ในงบกำรเงินรวมของบรษิัท
ฯ และต่อมำหำกมีเหตกุำรณท์ี่กระทบต่อผลกำรด ำเนินงำนของ GMT อย่ำงมีนยัส ำคญั อำจมีควำมเส่ียงที่
บรษิัทฯ จะตอ้งบนัทึกกำรดอ้ยค่ำของค่ำควำมนิยมของ GMT ไดใ้นอนำคต ซึ่งจะส่งผลกระทบต่องบกำรเงนิ
รวมของบริษัทฯ ทั้งในงบดุลและงบก ำไรขำดทุนรวมของบริษัทฯ ได ้โดยในกำรค ำนวณหำค่ำควำมนิยม 



บริษัท ทีโอเอ เพน้ท ์(ประเทศไทย) จ ำกดั (มหำชน)    
 

ควำมเห็นที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระตอ่รำยกำรไดม้ำซึ่งสินทรพัยแ์ละรำยกำรที่เกี่ยวโยงกนั หนำ้ที่ 53 

จะตอ้งท ำกำรประเมินหำมลูค่ำที่เหมำะสมของสินทรพัยแ์ละหนีสิ้นทุกๆ รำยกำรในงบกำรเงิน โดยหำกมลู
ค่ำที่เหมำะสมของสินทรพัยร์วมหกัดว้ยมลูค่ำที่เหมำะสมของหนีสิ้นรวมแลว้ (“มลูค่ำสินทรพัยท์ี่เหมำะสม
สุทธิ”) มีมูลค่ำนอ้ยกว่ำรำคำซือ้ขำย จะท ำใหเ้กิดค่ำควำมนิยมซึ่งจะมีมลูค่ำเท่ำกับส่วนต่ำงของรำคำซือ้
ขำยกบัมลูค่ำสินทรพัยท์ี่เหมำะสมสทุธิ 
 

3.3. ข้อดีและข้อด้อยของการไมเ่ข้าท ารายการซือ้หุ้นสามัญของ GMT ต่อบริษัทฯ 
3.3.1. ข้อดีของการไม่เข้าท ารายการ 

1) ไม่มีควำมเส่ียงจำกกำรผลิตสินคำ้ที่บรษิัทฯ ยงัไม่มีควำมช ำนำญ 

หำกบริษัทฯ ไม่เขำ้ท ำรำยกำรซือ้หุน้สำมัญของ GMT ในครัง้นี ้จะท ำใหบ้ริษัทฯ ไม่มีควำมเส่ียงในฐำนะ
ผูผ้ลิตสินคำ้ประเภทแผ่นยิปซั่ม ซึ่งเป็นผลิตภณัฑท์ี่บรษิัทฯ ยงัไม่มีควำมเชี่ยวชำญและประสบกำรณใ์นดำ้น
กำรผลิตผลิตภณัฑด์งักล่ำว เนื่องจำกบรษิัทฯ เป็นผูผ้ลิตสีและสำรเคลือบผิวต่ำงๆ มำโดยตลอด 
 

2) ไม่มีควำมเส่ียงจำกกำรบนัทึกกำรดอ้ยค่ำของคำ่ควำมนิยม 

บรษิัทฯ จะไม่ไดร้บัผลกระทบใดๆ จำกผลกำรด ำเนินงำนของ GMT เนื่องจำก GMT ไม่ไดม้ีสภำพเป็นบรษิัท
ย่อยของบริษัทฯ และไม่มีควำมเส่ียงจำกกำรที่จะตอ้งบนัทึกกำรดอ้ยค่ำของค่ำควำมนิยมของ GMT ในงบ
กำรเงินของบรษิัทฯ ในอนำคต 

 
3.3.2. ข้อด้อยและความเสี่ยงของการไม่เข้าท ารายการ 

1) ไม่สำมำรถขจดัควำมขดัแยง้ทำงผลประโยชนไ์ด ้
เนื่องจำกปัจจบุนั บรษิัทฯ มีกำรสั่งซือ้สินคำ้และว่ำจำ้ง GMT ใหผ้ลิตสินคำ้ใหแ้ก่บรษิัทฯ หำกบรษิัทฯ ไม่เขำ้
ท ำรำยกำรในครัง้นี ้อำจท ำใหม้ีควำมเส่ียงที่อำจจะเกิดควำมขดัแยง้ทำงผลประโยชนไ์ดใ้นอนำคต จำกกำร
ที่กลุ่มตัง้คำรวคณุซึ่งเป็นผูถื้อหุน้ทัง้ทำงตรงและทำงออ้มในบรษิัทฯ รวมถึงยงัเป็นกรรมกำรของบรษิัทฯ เป็น
ทัง้กรรมกำรและผูถื้อหุน้ใน GMT (สำมำรถศึกษำรำยละเอียดเพิ่มเติมไดใ้น “ขอ้ 1.5. บุคคลทีเ่กี่ยวโยงกนั
และลกัษณะความสมัพนัธ์กบับริษัท”) 
 

2) เสียโอกำสในกำรเพิ่มผลก ำไรใหก้บับรษิัทฯ 
หำกบริษัทฯ ไม่เขำ้ท ำรำยกำรซือ้หุน้สำมญัของ GMT ในครัง้นี ้บริษัทฯ จะไม่สำมำรถน ำผลกำรด ำเนินงำน
ของ GMT เขำ้มำรวมในงบกำรเงินรวมของบริษัทฯ ในฐำนะบริษัทย่อยได้ ท ำใหบ้ริษัทฯ เสียโอกำสในกำร
เพิ่มผลก ำไรจำกกำรกำ้วเขำ้ไปเป็นผูผ้ลิตในธุรกิจแผ่นยิปซั่มไป โดยในช่วง 6 เดือนแรกของปี 2564 GMT มี
ผลก ำไรสทุธิ จ ำนวน 81.32 ลำ้นบำท 
 

3) เสียโอกำสในกำรเพิ่มศกัยภำพในกำรขยำยธุรกจิใหก้บับรษิัทฯ 
จำกกำรที่บริษัทฯ มีแผนกำรที่จะท ำกำรตลำดรวมถึงรบัประกันผลิตภัณฑต์่ำงๆ ของ GMT ควบคู่ไปกับ
สินคำ้ของบริษัทฯ เนื่องจำกกลุ่มลกูคำ้ของ GMT และของบริษัทฯ มีฐำนลกูคำ้เป็นกลุ่มเดียวกัน ซึ่งกำรท ำ
กำรตลำดขำ้งตน้ จะช่วยเพิ่มศกัยภำพในกำรขยำยธุรกิจของบริษัทฯ ได ้กำรไม่เขำ้ท ำรำยกำรนี ้จะท ำให้
สญูเสียโอกำสดงักล่ำวไป 
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4) มีควำมไม่มั่นคงในกำรจดัหำผลิตภณัฑแ์ผ่นยิปซั่มของบรษิัทฯ 
หำกบริษัทฯ ไม่เขำ้ท ำรำยกำรซือ้หุน้สำมญัของ GMT ในครัง้นี ้อำจท ำใหเ้กิดควำมไม่มั่นคงในกำรจดัหำ
ผลิตภัณฑแ์ผ่นยิปซั่มได ้บริษัทฯ อำจไม่สำมำรถจัดหำสินคำ้ไดท้ันต่อควำมตอ้งกำรของลูกคำ้และอำจ
ส่งผลต่อควำมเชื่อมั่นในกำรสั่งซือ้สินคำ้ของลกูคำ้ของบรษิัทฯ ในกลุ่มผลิตภณัฑแ์ผ่นยิปซั่มได  ้
 

5) เสียโอกำสในกำรซือ้หุน้สำมญัของ GMT ไดใ้นรำคำที่ต  ่ำกว่ำรำคำที่เหมำะสมและในเงื่อนไขกำรซือ้ขำยที่ดี 
เนื่องจำกรำคำซือ้ขำยหุน้สำมญัของ GMT ในสดัส่วนรอ้ยละ 51.00 ของหุน้ท่ีออกและช ำระแลว้ทัง้หมดของ 
GMT ในครั้งนีท้ี่  800.00 ล้ำนบำท มีมูลค่ำต ่ำกว่ำมูลค่ำที่เหมำะสมที่ที่ปรึกษำทำงกำรเงินประเมินได ้
จ ำนวน 67.74 ลำ้นบำท ถึง 206.58 ลำ้นบำท หรือ คิดเป็น รอ้ยละ 8.47 ถึง รอ้ยละ 25.82 ของรำคำซือ้ขำย
หุน้ กำรไม่เขำ้ท ำรำยกำรดงักล่ำว ท ำใหเ้สียโอกำสจะไดม้ำซึ่งกจิกำรท่ีดีในรำคำที่ต  ่ำกวำ่รำคำที่เหมำะสมได ้ 
 
นอกจำกนี ้ในสญัญำซือ้ขำยหุน้ของ GMT ในครัง้นี ้มีเงื่อนไขในสญัญำซือ้ขำยที่เป็นไปตำมเงื่อนไขที่ดี โดย
ไม่มีกำรเรียกช ำระเงินมดัจ ำใดๆ รวมถึงสำมำรถติดตำมหำผูข้ำยไดใ้นกรณีที่มีปัญหำในภำยหลงั เนื่องจำก
ผู้ขำยคือกลุ่มตั้งคำรวคุณซึ่งเป็นผู้ถือหุ้นทั้งทำงตรงและทำงอ้อมในบริษัทฯ รวมถึงด ำรงต ำแหน่งเป็น
กรรมกำรบรษิัทฯ ดว้ย 

 
3.4. ข้อดีและข้อด้อยระหว่างการเข้าท ารายการกับบุคคลที่เกี่ยวโยงกันเทียบกับการเข้าท ารายการกับ

บุคคลภายนอก 
 
3.4.1. ข้อดีของการเข้าท ารายการกับบุคคลทีเ่กี่ยวโยงกันเทยีบกับการเข้าท ารายการกับบุคคลภายนอก 

1) ไดม้ำซึ่งหุน้ของ GMT ในรำคำที่ต  ่ำกว่ำรำคำที่เหมำะสม  
เมื่อเปรียบเทียบรำคำซือ้ขำยหุน้ของ GMT กบัรำคำที่เหมำะสมที่ที่ปรกึษำทำงกำรเงินประเมินไดแ้ลว้ พบว่ำ 
รำคำซือ้ขำยหุน้สัดส่วน รอ้ยละ 51.00 ของ GMT ที่รำคำ 800.00 ลำ้นบำทนั้น เป็นรำคำที่ต  ่ำกว่ำรำคำที่
เหมำะสมของ GMT จ ำนวน 67.74 ลำ้นบำท ถึง 206.58 ลำ้นบำท หรือ คิดเป็น รอ้ยละ 8.47 ถึง รอ้ยละ 
25.82 ของรำคำซือ้ขำยหุน้ 

 
2) ติดตำมผูข้ำยไดใ้นกรณีที่มีปัญหำในภำยหลงั 

ในกรณีที่มีเหตุกำรณท์ี่ส่งผลให ้GMT ตอ้งรบัผิดชอบต่อควำมเสียหำยใดๆ ในอนำคต ที่อำจเกิดขึน้จำก
ภำระผูกพันของ GMT ก่อนกำรเขำ้ท ำรำยกำร บริษัทฯ สำมำรถที่จะติดตำมหำผูร้ับผิดชอบชดใชมู้ลค่ำ
ควำมเสียหำยที่เกิดจำกควำมรบัผิดชอบเหล่ำนั้นได้ตำมค ำรบัรองของผูข้ำยที่ระบุไวใ้นสญัญำซือ้ขำยหุน้
ของ GMT เนื่องจำกผู้ขำยเป็นผู้ถือหุ้นใหญ่ของบริษัทฯ และผู้ถือหุ้นของผู้ขำยยังเป็นทั้งผู้ถือหุ้นและ
กรรมกำรของบรษิัทฯ อีกดว้ย  
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3.4.2. ข้อด้อยของการเข้าท ารายการกับบุคคลทีเ่กี่ยวโยงกันเทยีบกับการเข้าท ารายการกับบุคคลภายนอก 
1) มีควำมเส่ียงที่อำจเกิดควำมขดัแยง้ทำงผลประโยชนไ์ด ้

เนื่องจำกกำรเขำ้ซือ้หุน้สำมญัของ GMT ในครัง้นี ้ผูข้ำยเป็นบคุคลที่เก่ียวโยงกนักบับรษิัทฯ ท ำใหก้ำรเขำ้ท ำ
รำยกำรในครัง้นีอ้ำจมีควำมเส่ียงที่จะเกิดควำมขดัแยง้ทำงผลประโยชน ์(Conflict of Interests) ได ้อย่ำงไร
ก็ตำม ในกำรเขำ้ท ำรำยกำรในครัง้นี ้มีกำรปฏิบตัิตำมประกำศเรื่องรำยกำรท่ีเก่ียวโยงกนั และประกำศเรื่อง
กำรไดม้ำหรือจ ำหน่ำยไปซึ่งสินทรพัย ์รวมถึงมีกำรแต่งตัง้ที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระเพื่อพิจำรณำรำคำและ
เงื่อนไขในกำรไดม้ำซึ่งหุน้ที่เหมำะสมและเป็นธรรม เพื่อน ำเสนอใหท้ี่ประชุมผูถื้อหุน้พิจำรณำอนุมตัิโดย
บคุคลที่มีส่วนไดเ้สียจะไม่สำมำรถออกเสียงลงคะแนนในที่ประชมุ  

 
3.5. ความเป็นธรรมของราคาและเงือ่นไขรายการ 
3.5.1. ความเหมาะสมของราคา 

ที่ปรึกษำทำงกำรเงินได้ศึกษำข้อมูลประกอบในกำรพิจำรณำและให้ควำมเห็น โดยมีสมมติฐำนในกำรให้
ควำมเห็นคือ 

1) ขอ้มลูต่ำงๆ ดงัที่ไดก้ล่ำวไวข้ำ้งตน้นัน้ เป็นขอ้มลูที่ถกูตอ้งตำมควำมเป็นจรงิ 
2) เป็นกำรพิจำรณำจำกสถำนกำรณปั์จจบุนั และไม่มีเหตุกำรณใ์ดที่จะส่งผลกระทบอย่ำงมีนยัส ำคญัต่อผล

กำรด ำเนินธุรกิจของ GMT  
3) ที่ปรึกษำทำงกำรเงินไม่ไดท้  ำกำรตรวจสอบทำงกฎหมำย ภำษีอำกร และกฎเกณฑ์อื่นใด ดังนั้น จึงไม่

สำมำรถใหค้วำมเห็นในเรื่องดงักล่ำวได ้
4) ที่ปรึกษำทำงกำรเงินไม่สำมำรถรับรอง หรือรับประกันไม่ว่ำโดยทำงตรงหรือทำงอ้อม หรือรับผิดชอบ

เก่ียวกบัควำมถกูตอ้งของขอ้มลูและค ำรบัรองต่ำงๆ ของ GMT  
 

ในกำรพิจำรณำควำมเหมำะสมของมลูค่ำของ GMT ในครัง้นี ้ที่ปรกึษำทำงกำรเงินไดป้ระเมินมลูค่ำของ GMT 
โดยวิธีต่ำงๆ ดงันี ้

 
(1) วิธีมลูค่ำตำมบญัชี (Book Value Approach) 
(2) วิธีปรบัมลูค่ำตำมบญัชี (Adjusted Book Value Approach) 
(3) วิธีเปรียบเทียบกบักิจกำรในอตุสำหกรรมเดียวกนั (Market Comparables Approach) 
(4) วิธีมลูค่ำปัจจบุนัสทุธิของกระแสเงินสด (Discounted Cash Flow Approach) 
 
ทัง้นี ้เนื่องจำกหลกัทรพัยข์อง GMT ไม่ไดม้ีกำรจดทะเบียนซือ้ขำยอยู่ในตลำดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย จึงท ำ

ให้ไม่สำมำรถประเมินมูลค่ำดว้ยวิธีมูลค่ำหุ้นตำมรำคำตลำดถัวเฉล่ียถ่วงน ำ้หนัก (Weighted Average Market Price 
Approach) ได ้

 
กำรประเมินมลูค่ำที่เหมำะสมของ GMT ดว้ยวิธีต่ำงๆ มีดงัต่อไปนี ้
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3.5.1.1. ความเหมาะสมของราคาของ GMT 
 
(1) วิธีมูลค่าตามบัญชี (Book Value Approach) 

 
กำรประเมินมลูค่ำหุน้ตำมวิธีนี ้แสดงใหเ้ห็นถึงมลูค่ำของ GMT  ซึ่งถูกบนัทึกไวใ้นงบกำรเงินของ GMT ณ ขณะ

ใดขณะหนึ่ง โดยในที่นี ้ เป็นกำรประเมินจำกมูลค่ำตำมบัญชีของ GMT ที่ถูกบันทึกไวใ้นงบกำรเงิน สิน้สุด ณ วันที่ 30 
มิถนุำยน 2564 ซึ่งมีรำยละเอียดดงันี ้

 
 จ านวนเงนิ (ลา้นบาท) 
ทนุท่ีออกและช ำระแลว้ 515.00 
ก ำไร/ (ขำดทนุ) สะสม ยงัไม่ไดจ้ดัสรร 124.03 
มูลค่าตามบัญชีของ GMT  ณ วันที ่30 มิถุนายน 2564 639.03 
จ ำนวนหุน้ท่ีจ ำหน่ำยไดแ้ลว้ทัง้หมด (หุน้) 5,150,000 
มูลค่าตามบัญชีต่อหุ้น (บาท/หุ้น) 124.08 

 
จำกกำรประเมินมลูค่ำหุน้ดว้ยวิธีมลูค่ำตำมบญัชี ณ วนัที่ 30 มิถุนำยน 2564 จะไดม้ลูค่ำหุน้ของ GMT  เท่ำกบั 

639.03 ลำ้นบำท หรือ 124.08 บำทต่อหุน้ ดงันัน้ สดัส่วน รอ้ยละ 51.00 ของหุน้ท่ีออกและช ำระแลว้ทัง้หมดของ GMT จะ
มีมลูค่ำเท่ำกบั 325.91 ลำ้นบำท 

 
(2) วิธีปรับมูลค่าตามบัญชี (Adjusted Book Value Approach) 

 
กำรประเมินมลูค่ำของ GMT  ดว้ยวิธีปรบัมลูค่ำตำมบญัชี (Adjusted Book Value) เป็นกำรปรบัปรุงมลูค่ำของ

สินทรพัยแ์ละหนีสิ้นต่ำงๆ ของ GMT เพื่อใหส้ะทอ้นมลูค่ำที่แทจ้ริงและเป็นปัจจบุนั โดยที่ปรกึษำทำงกำรเงินอำ้งอิงมลูค่ำ
รำคำประเมินของสินทรพัยห์ลกัของ GMT จำกรำยงำนกำรประเมินมลูค่ำทรพัยสิ์นของ บริษัท เอเจนซี่ ฟอร ์เรียลเอสเตท 
แอฟแฟรส์ จ ำกัด (“AREA”) ฉบับลงวันที่ 9 และ 17 กันยำยน 2564 (“รำยงำนประเมิน”) ซึ่ง AREA เป็นบริษัทประเมิน
มลูค่ำทรพัยสิ์นในตลำดทนุและผูป้ระเมินหลกัที่ไดร้บัควำมเห็นชอบจำกส ำนกังำน ก.ล.ต. เพื่อประเมินมลูค่ำทรพัยสิ์นหลกั
ของ GMT โดย AREA ไดท้ ำกำรประเมินมลูค่ำทรพัยสิ์นโดยมีวตัถุประสงคส์ำธำรณะ ดงัมีรำยละเอียดของทรพัยสิ์นหลกั
อำ้งอิงจำกรำยงำนประเมินดงัต่อไปนี ้

▪ ที่ดินของ GMT 

ที่ดินที่ประเมินมูลค่ำในครัง้นี  ้เป็นที่ดินอันเป็นที่ตั้งของโรงงำนของ GMT ซึ่งบันทึกอยู่ในงบกำรเงินของ 
GMT โดยที่ดินดังกล่ำวตัง้อยู่ที่ หมู่ที่ 6 ต ำบลวงับ่อ อ ำเภอหนองบัว จังหวดันครสวรรค์ โดยประกอบดว้ย
โฉนดที่ดินจ ำนวน 2 แปลง และที่ดิน นส. 3 ก. จ ำนวน 1 แปลง มีเนือ้ที่รวม 160-1-22 ไร่ หรือ เท่ำกับ 
64,122 ตำรำงวำ  
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ทัง้นี ้เนื่องจำกมีบ่อน ำ้จ ำนวน 3 บ่อ คิดเป็นเนือ้ที่ดินประมำณ 17-2-21 ไร่ หรือเท่ำกับ 7,021 ตำรำงวำ ใน
ที่ดินดงักล่ำว ผูป้ระเมินจึงไดท้ ำกำรหกัพืน้ท่ีของบ่อน ำ้ดงักล่ำวออก และไม่ไดป้ระเมินมลูค่ำของบิ่น ำ้เหล่ำนี ้
ท ำใหเ้หลือเนือ้ที่ดินที่จะถกูท ำกำรประเมิน ขนำดรวมเท่ำกบั 142-3-1 ไร ่หรือ 57,101 ตำรำงวำ  
 
โดยลักษณะรูปแปลงของที่ดินโดยรวมเป็นรูปหลำยเหล่ียม โดย AREA ได้ประเมินมูลค่ำที่ดินดว้ยวิธี
เปรียบเทียบรำคำตลำด (Market Approach) ซึ่งมีรำยละเอียดของที่ดินสรุปไดด้งันี ้

ล าดับ 
โฉนดทีด่ิน
เลขที ่

เลขที่
ดิน 

หน้า
ส ารวจ 

เนือ้ทีด่ินตามเอกสารสิทธิ์ 
ผู้ถือกรรมสิทธิ ์ ภาระผูกพันทีต่รวจสอบได้ 

ไร ่ งาน ตารางวา 
1 30854 76 3286 11 0 86 

บริษัท ยิปมั่นเทค จ ำกดั 
จ ำนองเป็นประกนัไวก้บั
ธนำคำรกรุงเทพ จ ำกดั 

(มหำชน) 

2 30855 77 3287 107 2 25 
3 นส 3ก.

เลขที่ 2979 
137 - 41 2 11 

รวมขนาดทีด่ินทัห้งมด 160 1 22   
หักพืน้ทีบ่่อน ้า:   

1 บ่อน ำ้ที่ 1 (14) (2) (34) 
  2 บ่อน ำ้ที่ 2 (1) (0) (37) 

3 บ่อน ำ้ที่ 3 (1) (3) (50) 
 รวมเนือ้ทีด่ินหลังหักพืน้ทีบ่่อน ้า 142 3 1    

 

ที่มำ: รำยงำนประเมินสินทรพัยข์องบริษัท เอเจนซี่ ฟอร ์เรียลเอสเตท แอฟแฟรส์ จ ำกดั 
หมำยเหต:ุ สำมำรถศกึษำแผนภำพที่ตัง้ของที่ดินเพ่ิมเติมไดใ้น “ภำคผนวก” 

ทีต่ั้งพอสังเขปและรูปแปลงทีด่ิน 
 
 
 
 

7 

1 
5 

6 

2 

3 
4 
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ขอ้มลูตลำดของที่ดินที่ใชใ้นกำรเปรียบเทียบส ำหรบัขอ้มลูที่ดินของ GMT 

รายละเอียด 
ทรัพยส์ินที่
ประเมิน 

ข้อมูลตลาดของทีด่ินทีใ่ช้ในการเปรียบเทยีบ1 

ข้อมูลที ่1 ข้อมูลที ่2 ข้อมูลที ่5 

ลกัษณะทรพัยสิ์น 
ที่ดินว่ำงเปล่ำ

พรอ้มสิ่งปลกูสรำ้ง 
ที่ดินว่ำงเปล่ำ ที่ดินว่ำงเปล่ำ ที่ดินว่ำงเปล่ำ 

ท ำเลที่ตัง้ 
ถ.บำ้นธำรทหำร-
โคกสะอำด (นว.

2032) 

ถ.หนองบวั-ชยัภมูิ 
(ทล. 225) 

ถ.หนองบวั-ชยัภมูิ 
(ทล. 225) 

ถ.บำ้นธำรทหำร-
โคกสะอำด (นว.

2032) 

ขนำดที่ดิน  142-3-1 ไร ่ 32-1-56 ไร ่ 37-2-35 ไร ่ 4-0-0 ไร ่

รูปรำ่งแปลงที่ดิน รูปหลำยเหล่ียม รูปหลำยเหล่ียม รูปหลำยเหล่ียม ส่ีเหล่ียมผืนผำ้ 

ระดบัดิน 
ต ่ำกว่ำระดบัถนน 

0.50 ม. 
ต ่ำกว่ำระดบัถนน 

1.00 ม. 
ต ่ำกว่ำระดบัถนน 

1.00 ม. 
ต ่ำกว่ำระดบัถนน 

0.50 ม. 
หนำ้กวำ้งที่ดิน 460 เมตร 100 เมตร 170 เมตร 80 เมตร 

รำคำเสนอขำย - 1,234.95 บำท/ตร.วำ 5,000 บำท/ตร.วำ 300 บำท/ตร.วำ 

วนัเดือนปี ของขอ้มลู - กนัยำยน 2564 กนัยำยน 2564 กนัยำยน 2564 
1/ ขอ้มลูของที่ดินแปลงอ่ืนที่ผูป้ระเมินมิไดใ้ชใ้นกำรเปรียบเทียบไดแ้สดงรำยละเอียดไวใ้น “ภำคผนวก”  

 
คะแนนตำมวิธีถ่วงน ำ้หนกั (Weighted Quality Score: WQS) ของที่ดิน 

 
น ้าหนัก 
(ร้อยละ) 

ทรัพยส์ินฯ 
ทีด่นิทีใ่ช้ในการเปรียบเทยีบ 

ข้อมูลที ่1 ข้อมูลที ่2 ข้อมูลที ่5 

ท ำเลที่ตัง้ 15 6 6 8 5 

สภำพแวดลอ้ม 15 5 5 6 4 

กำรเขำ้ถึง/ควำมกวำ้งถนน 10 5 5 8 2 

สำธำรณปูโภค 15 6 6 6 2 

ลกัษณะทำงกำยภำพ 10 4 5 6 4 

สภำพคล่อง 20 5 7 7 7 

ศกัยภำพในกำรพฒันำ 10 3 4 6 3 

ขอ้ก ำหนดผงัเมือง 5 2 2 2 2 
คะแนนรวม 100 485 545 650 405 
สัดส่วนคะแนนเปรียบเทียบกับ
ทรพัยสิ์น 

- - 0.89 0.75 1.20 

รำคำที่ไดป้รบัแก้1 - - 568 2,723 204 
กำรถ่วงน ำ้หนกัควำมน่ำเชื่อถือ 1 - 0.47 0.17 0.35 
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น ้าหนัก 
(ร้อยละ) 

ทรัพยส์ินฯ 
ทีด่นิทีใ่ช้ในการเปรียบเทยีบ 

ข้อมูลที ่1 ข้อมูลที ่2 ข้อมูลที ่5 

มลูค่ำจำกกำรใหน้ ำ้หนกั1 - - 269 469 72 
มูลค่าตลาด (บาท/ตารางวา)1 809 
ปัดเศษ 800 

1/ แสดงค่ำตวัเลขในตำรำงดว้ยกำรปัดทศนิยมใหเ้ป็นจ ำนวนเต็ม 
 

AREA ประเมินรำคำที่ดินที่เหมำะสม เท่ำกับ 800 บำทต่อตำรำงวำ รวมเป็นมูลค่ำของที่ดินที่ประเมิน 
เท่ำกับ 45.68 ลำ้นบำท เมื่อเปรียบเทียบกับมลูค่ำตำมบัญชีของที่ดินแปลงนีท้ี่บันทึกไวใ้นงบกำรเงินของ 
GMT ณ วนัที่ 30 มิถุนำยน 2564 ที่มลูค่ำ 27.63 ลำ้นบำท แลว้ พบว่ำมีมลูค่ำ เพิ่มขึน้ เท่ำกับ 18.05 ลำ้น
บำท 
 
▪ อำคำรและส่ิงปลกูสรำ้ง 

อำคำรและส่ิงปลกูสรำ้งที่ท  ำกำรประเมินมูลค่ำในครัง้นี ้คืออำคำรและส่ิงปลกูสรำ้งต่ำงๆ ที่ตัง้ อยู่บนที่ดิน
ของ GMTดงักล่ำวขำ้งตน้ โดยเป็นอำคำรโรงงำน ส ำนกังำน และส่ิงปลกูสรำ้งอื่นๆ ที่เก่ียวขอ้งกบักำรด ำเนนิ
กิจกำรของ GMT โดยมีอำคำรและส่ิงปลกูสรำ้งที่ท  ำกำรประเมิน จ ำนวน 21 รำยกำร ซึ่งอำคำรและส่ิงปลกู
สรำ้งเหล่ำนีไ้ดถ้กูบนัทึกไวใ้นงบกำรเงนิของ GMT โดย AREA ไดท้ ำกำรประเมินดว้ยวิธีมลูค่ำตน้ทนุทดแทน 
(Replacement Cost Approach) และอำคำรและส่ิงปลูกสร้ำงที่ท  ำกำรประเมินมีรำยละเอียดสรุปได้
ดงัต่อไปนี ้
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แบบแปลนโดยสังเขปของอาคารและสิ่งปลูกสร้างต่างๆ ทีต่ั้งอยู่บนทีด่นิ 
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ภาพตวัอย่างอาคารและสิ่งปลกูสร้างของ GMT 

 
จำกขอ้มลูขำ้งตน้ AREA ไดป้ระเมินมลูค่ำของอำคำรและส่ิงปลกูสรำ้งของ GMT รวม เท่ำกับ 442.68 ลำ้น
บำท เมื่อเปรียบเทียบกบัมลูค่ำตำมบญัชีของอำคำรและส่ิงปลกูสรำ้งที่บนัทึกไวใ้นงบกำรเงินของ GMT ณ 
วันที่ 30 มิถุนำยน 2564 ที่มูลค่ำ 121.48 ลำ้นบำท แลว้ พบว่ำมีมูลค่ำ เพิ่มขึน้ เท่ำกับ 321.20 ลำ้นบำท 
(รำยละเอียดกำรประเมินมลูค่ำของอำคำรและส่ิงปลกูสรำ้งสำมำรถศกึษำไดใ้น “ภาคผนวก”) 
 

▪ เครื่องจกัรและอปุกรณ ์และยำนพำหนะของ GMT 

เครื่องจักรและอุปกรณ์ และยำนพำหนะที่ท  ำกำรประเมินมูลค่ำในครัง้นี ้ เป็นเครื่องจกัรและอุปกรณ์ และ
ยำนพำหนะของ GMT ซึ่งใช้ในกำรด ำเนินธุรกิจ โดยมีเครื่องจักรและอุปกรณ์ และยำนพำหนะที่ท  ำกำร
ประเมิน จ ำนวน 176 รำยกำร ซึ่งเครื่องจกัรและอปุกรณ ์และยำนพำหนะเหล่ำนีไ้ดถ้กูบนัทึกไวใ้นงบกำรเงิน
ของ GMT โดยมีรำยละเอียดสรุปไดด้งัต่อไปนี ้
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ภาพตวัอย่างเคร่ืองจักรและอปุกรณท์ีท่ าการประเมินมูลค่า 

 

 
ภาพตวัอย่างเคร่ืองจักรและอปุกรณท์ีท่ าการประเมินมูลค่า 
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ภาพตวัอย่างยานพาหนะทีท่ าการประเมินมูลค่า 
 

ในกำรประเมินมูลค่ำรำคำตลำดของเครื่องจักรและอุปกรณ์นั้น AREA ได้ท ำกำรประเมินโดยวิเครำะห์
เปรียบเทียบดว้ยวิธีกำรหำตน้ทุนทดแทนใหม่ (Replacement Cost) กำรประมำณกำรจะใชด้ชันีรำคำ (Price Index) หรือ
แนวโนม้จำกตน้ทุนแรก (Historical Cost) ของเครื่องจักรใหเ้ป็นตน้ทุนในปัจจุบัน โดยที่แนวโนม้เป็นกำรสะทอ้นควำม
เคลื่อนไหวของรำคำตลำดในช่วงเวลำหน่ึงๆ โดย AREA ไดใ้ชด้ชันีรำคำปรบัรำคำตน้ทนุเริ่มแรก ซึ่งคือรำคำของเครื่องจกัร
เมื่อถูกน ำมำใชค้รัง้แรกโดยเจ้ำของคนแรก ส่วนยำนพำหนะท ำกำรประเมินดว้ยวิธีเปรียบเทียบรำคำตลำด (Market 
Approach) โดยส ำรวจรำคำตลำดของยำนพำหนะที่มีลกัษณะใกลเ้คียงกนักบัยำนพำหนะที่ประเมินที่มีกำรซือ้ขำยกนัใน
ตลำดยำนพำหนะมือสอง 
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โดยจำกกำรประเมินของ AREA จะไดม้ลูค่ำของเครื่องจกัรและอุปกรณ ์จ ำนวน 163 รำยกำร และยำนพำหนะ 
จ ำนวน 13 รำยกำร มีมูลค่ำรวมเท่ำกับ 246.15 ล้ำนบำท เมื่อเปรียบเทียบมูลค่ำของเครื่องจักรและอุปกรณ์ และ
ยำนพำหนะ ที่ท  ำกำรประเมิน ซึ่งมีมลูค่ำตำมบญัชี ณ สิน้สดุวนัที่ 30 มิถุนำยน 2564 รวมเท่ำกับ 185.73 ลำ้นบำท แลว้
พบว่ำรำคำประเมินมีมลูค่ำที่ เพิ่มขึน้ เท่ำกบั 60.42 ลำ้นบำท 

 
ผลจำกกำรปรบัปรุงมูลค่ำของสินทรพัยห์ลักของ GMT ตำมรำยกำรต่ำงๆ ขำ้งตน้ ท ำใหมู้ลค่ำทำงบัญชีหลัง

ปรบัปรุงของ GMT เป็นดงันี ้
รายการ จ านวนเงนิ (ลา้นบาท) 
ส่วนของผูถื้อหุน้ของ GMT ณ วนัท่ี 30 มิถนุำยน 2564 639.03 
รำยกำรปรบัปรุง  
บวก มลูค่ำที่ดิน ท่ีเพิ่มขึน้/(ลดลง) 18.05 
บวก มลูค่ำอำคำรและส่ิงปลกูสรำ้ง ที่เพิ่มขึน้/(ลดลง) 321.20 
บวก มลูค่ำเครื่องจกัรและอปุกรณ ์และ ยำนพำหนะ ที่เพิ่มขึน้/(ลดลง) 60.42 
มูลค่าตามบัญชีสุทธิหลังปรับปรุง 1,038.71 
จ ำนวนหุน้ท่ีจ ำหน่ำยไดแ้ลว้ทัง้หมด (หุน้) 5,150,000 
มูลค่าตามบัญชีต่อหุ้น (บาท/หุ้น) 201.69 

 
ดังนั้น มูลค่ำหุ้นของ GMT ที่ได้จำกวิธีปรับมูลค่ำตำมบัญชี จึงมีค่ำเท่ำกับ 1,038.71 ล้ำนบำท หรือเท่ำกับ 

201.69 บำทต่อหุน้ ดงันัน้ สดัส่วน รอ้ยละ 51.00 ของหุน้ท่ีออกและช ำระแลว้ทัง้หมดของ GMT จะมีมลูค่ำเท่ำกบั 529.74 
ลำ้นบำท 

 
(3) วิธีเปรียบเทยีบกับกิจการในอุตสาหกรรมเดียวกัน (Market Comparables Approach) 

 
วิธีนีเ้ป็นกำรประเมินมูลค่ำหุ้นโดยกำรเปรียบเทียบกับอัตรำส่วนทำงกำรเงินต่ำงๆ ของบริษัทจดทะเบียนซึ่ง

ประกอบธุรกิจคลำ้ยคลึงกัน ทั้งนี ้เนื่องจำกไม่มีบริษัทจดทะเบียนใดที่ด  ำเนินธุรกิจในธุรกิจเดียวกันกับหรือใกลเ้คียงกับ 
GMT ที่ปรกึษำทำงกำรเงินจึงใชต้วัเปรียบเทียบ ไดแ้ก่ บริษัทที่จดทะเบียนในตลำดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย ทัง้หมดใน
หมวดธุรกิจวัสดุก่อสรำ้ง (Construction Materials หรือ CONMAT) ซึ่งอยู่ในกลุ่มอุตสำหกรรมอสังหำริมทรัพย์และ
ก่อสรำ้ง (Property and Construction) ซึ่งมีจ ำนวนทัง้หมด 20 บริษัท มำใชเ้ป็นตวัแทนของบริษัทที่ด  ำเนินธุรกิจในธุรกิจ
เดียวกนักบัหรือใกลเ้คียงกบั GMT เพื่อใชใ้นกำรเปรียบเทียบ โดยแต่ละบริษัทจดทะเบียนที่น ำมำเปรียบเทียบนัน้ มีขอ้มลู
ทำงกำรเงินท่ีส ำคญั ดงัต่อไปนี ้

ล าดับ
ที ่

รายช่ือบริษัท 
ช่ือย่อ
บริษัท 

สินทรัพยร์วม 
(ล้านบาท)1 

ส่วนของผู้ถือหุ้น 
(ล้านบาท) 1 

รายได้รวม 
(ล้านบาท) 1 

Turnover Ratio เฉล่ีย 
ต่อปี (ร้อยละ)2 

1. บมจ. ผลิตภณัฑค์อนกรีตชลบรุี CCP  2,825.04   1,485.91   1,302.15  310.82 
2. บมจ. เอสซีจี เซรำมิกส ์ COTTO  11,567.81   9,003.24   5,650.79  286.24 
3. บมจ. ไดนำสตีเ้ซรำมิค DCC  8,673.24   6,066.07   4,635.48  89.39 
4. บมจ. ดีคอนโปรดกัส ์ DCON  2,831.96   2,452.37   496.81  195.84 
5. บมจ. ผลิตภณัฑต์รำเพชร DRT  3,459.60   2,123.42   2,637.31  27.78 
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ล าดับ
ที ่

รายช่ือบริษัท 
ช่ือย่อ
บริษัท 

สินทรัพยร์วม 
(ล้านบาท)1 

ส่วนของผู้ถือหุ้น 
(ล้านบาท) 1 

รายได้รวม 
(ล้านบาท) 1 

Turnover Ratio เฉล่ีย 
ต่อปี (ร้อยละ)2 

6. บมจ. อีสเทิรน์โพลีเมอร ์กรุ๊ป EPG  15,944.09   11,527.58   4,369.68  153.21 
7. บมจ. เจนเนอรลั เอนจิเนียริ่ง GEL  6,585.99   4,095.31   749.54  188.61 
8. บมจ. พรีเมียร ์โพรดกัส ์ PPP  1,559.89   1,194.90   451.85  57.11 
9. บมจ. ควอลิตีค้อนสตรคัชั่นโปรดคัส ์ Q-CON  2,271.30   1,947.07   880.18  28.30 

10. บมจ. ปนูซิเมนตไ์ทย SCC  812,051.15   432,107.59   260,044.29  59.86 
11. บมจ. ปนูซีเมนตน์ครหลวง SCCC  77,887.24   35,953.67   20,564.94  23.60 
12. บมจ. ทกัษิณคอนกรีต SCP  2,474.91   2,064.33   838.70  32.34 
13. บมจ. ส.กิจชยั เอ็นเตอรไ์พรส ์ SKN  3,720.29   2,645.33   1,712.01  154.26 
14. บมจ. สยำมเทคนิคคอนกรีต STECH  1,969.68   615.60   771.95  174.02 
15. บมจ. ทิปโกแ้อสฟัลท ์ TASCO  25,858.92   15,017.44   13,665.12  366.47 
16. บมจ. ทีโอเอ เพน้ท ์(ประเทศไทย)  TOA  18,384.31   12,166.88   8,992.89  34.47 
17. บมจ. ทีพีไอ โพลีน TPIPL  128,413.24   55,131.61   20,382.80  31.10 
18. บมจ. สหโมเสคอตุสำหกรรม UMI  3,087.43   1,291.82   1,294.68  289.88 
19. บมจ. วนชยั กรุ๊ป VNG  20,181.09   6,747.96   5,867.04  38.46 
20. บมจ. วิค WIIK  2,566.20   1,357.89   726.00  399.59 

ที่มำ : www.setsmart.com 
1/   ขอ้มลูสินทรพัยร์วม ส่วนของผูถ้ือหุน้ และรำยไดร้วมตำมที่ปรำกฏในงบกำรเงินที่สอบทำนแลว้ส ำหรบังวด 6 เดือน  

สิน้สดุวนัที่ 30  มิถนุำยน 2564 
2/  Turnover Ratio ต่อปี ค ำนวณจำกผลรวมของอตัรำส่วนปริมำณกำรซือ้ขำยรวมต่อจ ำนวนหุน้ที่จ  ำหน่ำยแลว้ทัง้หมดของแต่ละหลกัทรพัย์

ในช่วงเวลำยอ้นหลัง 1 ปี ระหว่ำงวันที่ 19 ตุลำคม 2563 ถึงวันที่ 18 ตุลำคม 2564   ซึ่งเป็นวันท ำกำรสุดทำ้ยก่อนวันที่คณะกรรมกำร
บริษัทฯ จะมีมติเขำ้ท ำรำยกำร 

  

อตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีที่ปรกึษำทำงกำรเงินใชใ้นกำรเปรียบเทียบทัง้สิน้ 2 วิธี ไดแ้ก่ 1) วิธีอตัรำส่วนรำคำตลำด
ต่อก ำไรสุทธิ (Price to Earnings Ratio หรือ P/E Ratio) และ 2) วิธีอัตรำส่วนรำคำตลำดต่อมูลค่ำตำมบัญชี (Price to 
Book Value Ratio หรือ P/BV Ratio)  

 
(3.1) วิธีอัตราส่วนราคาตลาดต่อก าไรสุทธิ (Price to Earning Ratio หรือ P/E Ratio)  

 
กำรประเมินมลูค่ำหุน้ตำมวิธีนี ้เป็นกำรประเมินโดยน ำก ำไรสทุธิต่อหุน้ของ GMT ยอ้นหลงั 4 ไตรมำส ตัง้แต่ไตร

มำสที่ 3 ปี 2563 ถึงไตรมำสที่ 2 ปี 2564  คูณกับค่ำเฉล่ียอตัรำส่วนรำคำตลำดต่อก ำไรสทุธิต่อหุน้ (P/E ratio) ของบริษัท
จดทะเบียนในตลำดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยในกลุ่มอตุสำหกรรมอสงัหำรมิทรพัยแ์ละก่อสรำ้ง หมวดธุรกิจวสัดกุ่อสรำ้ง 
ซึ่งประกอบธุรกิจใกลเ้คียงกบั GMT จ ำนวน 20 บรษิัท ตำมที่กล่ำวขำ้งตน้ ยอ้นหลงั 3 เดือน 6 เดือน 9 เดือน และ 12 เดือน 
นบัจำกวนัที่ 18 ตุลำคม 2564 ซึ่งเป็นวนัท ำกำรสดุทำ้ยก่อนที่คณะกรรมกำรบริษัทฯ จะมีมติเขำ้ท ำรำยกำร รำยละเอียด
สรุปไดด้งันี ้
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ค่ำเฉล่ีย P/E Ratio ของบรษิัทจดทะเบียนหมวดธุรกิจวสัดกุ่อสรำ้งที่ใชอ้ำ้งอิง  

ล าดับ
ที ่

รายช่ือบริษัท 
ช่ือย่อ
บริษัท 

P/E Ratio (เท่า) 

3 เดือน 
(19/7/64-18/10/64) 

6 เดือน 
(19/4/64-18/10/64) 

9 เดือน 
(19/1/64-18/10/64) 

12 เดือน 
(19/10/63-18/10/64) 

1. บมจ. ผลิตภณัฑค์อนกรีตชลบรุี CCP 29.26 27.87 23.99 21.11 
2. บมจ. เอสซีจี เซรำมิกส ์ COTTO 27.29 29.27 28.17 29.83 
3. บมจ. ไดนำสตีเ้ซรำมิค DCC 15.94 15.99 15.04 14.58 
4. บมจ. ดีคอนโปรดกัส ์ DCON 27.26 28.78 26.98 25.32 
5. บมจ. ผลิตภณัฑต์รำเพชร DRT 10.87 11.03 10.49 10.11 
6. บมจ. อีสเทิรน์โพลีเมอร ์กรุ๊ป EPG 23.14 25.75 25.99 24.63 
7. บมจ. เจนเนอรลั เอนจิเนียริ่ง1 GEL1 ไม่สำมำรถหำค่ำได ้ ไม่สำมำรถหำค่ำได ้ ไม่สำมำรถหำค่ำได ้ ไม่สำมำรถหำค่ำได ้
8. บมจ. พรีเมียร ์โพรดกัส์1 PPP1 ไม่สำมำรถหำค่ำได ้ ไม่สำมำรถหำค่ำได ้ ไม่สำมำรถหำค่ำได ้ ไม่สำมำรถหำค่ำได ้
9. บมจ. ควอลิตีค้อนสตรคัชั่นโปรดคัส ์ Q-CON 19.56 19.45 19.08 17.54 

10. บมจ. ปนูซิเมนตไ์ทย SCC 10.43 11.80 12.37 12.71 
11. บมจ. ปนูซีเมนตน์ครหลวง SCCC 11.32 12.39 12.63 12.53 
12. บมจ. ทกัษิณคอนกรีต SCP 10.54 9.99 9.38 8.89 
13. บมจ. ส.กิจชยั เอ็นเตอรไ์พรส ์ SKN 18.06 19.46 18.01 16.72 
14. บมจ. สยำมเทคนิคคอนกรีต2 STECH2 ไม่สำมำรถหำค่ำได ้ ไม่สำมำรถหำค่ำได ้ ไม่สำมำรถหำค่ำได ้ ไม่สำมำรถหำค่ำได ้
15. บมจ. ทิปโกแ้อสฟัลท ์ TASCO 7.09 7.06 7.74 8.06 
16. บมจ. ทีโอเอ เพน้ท ์(ประเทศไทย)  TOA 30.68 30.99 31.32 31.97 
17. บมจ. ทีพีไอ โพลีน TPIPL 11.22 15.05 16.61 16.38 
18. บมจ. สหโมเสคอตุสำหกรรม1 UMI1 ไม่สำมำรถหำค่ำได ้ ไม่สำมำรถหำค่ำได ้ ไม่สำมำรถหำค่ำได ้ ไม่สำมำรถหำค่ำได ้
19. บมจ. วนชยั กรุ๊ป1 VNG1 ไม่สำมำรถหำค่ำได ้ ไม่สำมำรถหำค่ำได ้ ไม่สำมำรถหำค่ำได ้ ไม่สำมำรถหำค่ำได ้
20. บมจ. วิค WIIK 16.11 14.85 14.93. 15.04 

ค่าเฉล่ีย P/E Ratio (เท่า) 17.92 18.65 18.18 17.69 
ที่มำ:  www.setsmart.com 
1/ ไม่สำมำรถหำค่ำเฉลี่ยของ P/E Ratio ของ GEL, PPP, UMI และ VNG ได ้เนื่องจำกบริษัทดงักล่ำวมีผลกำรด ำเนินงำนขำดทนุ 
2/ STECH เพิ่งเขำ้จดทะเบียนในตลำดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย เม่ือวันที่ 23 กรกฏำคม 2564 จึงไม่ไดน้ ำมำรวมค ำนวณหำ
ค่ำเฉลี่ยดว้ย เนื่องจำกยงัมีช่วงเวลำซือ้ขำยไม่มำกพอ 

 
เมื่อไดค้่ำเฉล่ียของอตัรำส่วน P/E Ratio ในแต่ละช่วงเวลำตำมตำรำงดำ้นบนแลว้ ที่ปรกึษำทำงกำรเงินจึงน ำมำ

คณูดว้ยก ำไรสทุธิต่อหุน้เพื่อประเมินรำคำที่เหมำะสม โดยก ำไรสทุธิต่อหุน้ในรอบ 4 ไตรมำสล่ำสดุของ GMT เท่ำกบั 29.73 
บำทต่อหุน้  

 
สรุปกำรประเมินรำคำหุน้ของ GMTตำมวิธีอตัรำส่วนรำคำตลำดต่อก ำไรสทุธิ 

ช่วงเวลา 
ค่าเฉลี่ย 

P/E Ratio (เท่า)1 
มูลค่าหุน้ 

(บาทต่อหุน้) 
3 เดือน (19 กรกฎำคม 2564 – 18 ตลุำคม 2564) 17.92 532.69 

6 เดือน (19 เมษำยน 2564 – 18 ตลุำคม 2564) 18.65 554.32 
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ช่วงเวลา 
ค่าเฉลี่ย 

P/E Ratio (เท่า)1 
มูลค่าหุน้ 

(บาทต่อหุน้) 
9 เดือน (19 มกรำคม 2564 – 18 ตลุำคม 2564) 18.18 540.47 

12 เดือน (19 ตลุำคม 2563 – 18 ตลุำคม 2564) 17.69 526.02 
1/ แสดงค่ำตวัเลขดว้ยกำรปัดทศนิยมใหเ้ป็นทศนิยม 2 ต ำแหน่ง 

 
กำรประเมินมูลค่ำหุน้ดว้ยวิธีอัตรำส่วนรำคำตลำดต่อก ำไรสุทธิ จะไดมู้ลค่ำหุน้ที่เหมำะสมของ GMT เท่ำกับ 

526.02 บำทต่อหุน้ ถึง 554.32  บำทต่อหุน้ หรือเท่ำกบั 1,381.59 ลำ้นบำท ถึง 1,455.93 ลำ้นบำท ส ำหรบัสดัส่วน รอ้ยละ 
51.00 ของหุน้ท่ีออกและช ำระแลว้ทัง้หมดของ GMT 

 
(3.2) วิธีอัตราส่วนราคาตลาดต่อมูลค่าตามบัญชี (Price to Book Value Ratio หรือ P/BV Ratio) 

 
กำรประเมินมลูค่ำหุน้ตำมวิธีนี ้เป็นกำรประเมินโดยน ำมลูค่ำตำมบญัชีต่อหุน้ของ GMT ณ สิน้สดุไตรมำส 2 ปี 

2564  คูณกับค่ำเฉล่ียอัตรำส่วนรำคำตลำดต่อมูลค่ำตำมบัญชีต่อหุ้น (P/BV Ratio) ของบริษัทจดทะเบียนในตลำด
หลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยในกลุ่มอุตสำหกรรมอสงัหำริมทรพัยแ์ละก่อสรำ้ง หมวดธุรกิจวสัดุก่อสรำ้ง ซึ่งประกอบธุรกิจ
ใกลเ้คียงกบั GMT จ ำนวน 20 บรษิัท ตำมที่กล่ำวขำ้งตน้ ยอ้นหลงั 3 เดือน 6 เดือน 9 เดือน และ 12 เดือน นบัจำกวนัท่ี 18 
ตลุำคม 2564 ซึ่งเป็นวนัท ำกำรสดุทำ้ยก่อนวนัท่ีคณะกรรมกำรบรษิัทฯ จะมีมติเขำ้ท ำรำยกำร รำยละเอียดสรุปไดด้งันี ้

 
ค่ำเฉล่ีย P/BV Ratio ของบรษิัทจดทะเบียนหมวดธุรกิจวสัดกุ่อสรำ้งที่ใชอ้ำ้งอิง  

ล าดับ
ที ่

รายช่ือบริษัท 
ช่ือย่อ
บริษัท 

P/BV Ratio (เท่า) 

3 เดือน 
(19/7/64-18/10/64) 

6 เดือน 
(19/4/64-18/10/64) 

9 เดือน 
(19/1/64-18/10/64) 

12 เดือน 
(19/10/63-18/10/64) 

1. บมจ. ผลิตภณัฑค์อนกรีตชลบรุี CCP 1.28 1.31 1.22 1.15 
2. บมจ. เอสซีจี เซรำมิกส ์ COTTO 1.77 1.71 1.49 1.36 
3. บมจ. ไดนำสตีเ้ซรำมิค DCC 4.88 5.23 4.91 4.66 
4. บมจ. ดีคอนโปรดกัส ์ DCON 1.22 1.22 1.10 1.00 
5. บมจ. ผลิตภณัฑต์รำเพชร DRT 2.98 3.05 2.95 2.89 
6. บมจ. อีสเทิรน์โพลีเมอร ์กรุ๊ป EPG 3.00 3.01 2.84 2.55 
7. บมจ. เจนเนอรลั เอนจิเนียริ่ง1 GEL 0.54 0.54 0.50 0.45 
8. บมจ. พรีเมียร ์โพรดกัส์1 PPP 0.67 0.67 0.66 0.65 
9. บมจ. ควอลิตีค้อนสตรคัชั่นโปรดคัส ์ Q-CON 1.10 1.10 1.09 1.05 

10. บมจ. ปนูซิเมนตไ์ทย SCC 1.43 1.51 1.49 1.49 
11. บมจ. ปนูซีเมนตน์ครหลวง SCCC 1.41 1.50 1.46 1.39 
12. บมจ. ทกัษิณคอนกรีต SCP 0.84 0.86 0.87 0.87 
13. บมจ. ส.กิจชยั เอ็นเตอรไ์พรส ์ SKN 2.09 1.91 1.60 1.38 
14. บมจ. สยำมเทคนิคคอนกรีต1 STECH1 ไม่สำมำรถหำค่ำได ้ ไม่สำมำรถหำค่ำได ้ ไม่สำมำรถหำค่ำได ้ ไม่สำมำรถหำค่ำได ้
15. บมจ. ทิปโกแ้อสฟัลท ์ TASCO 2.00 2.03 2.09 2.06 
16. บมจ. ทีโอเอ เพน้ท ์(ประเทศไทย)  TOA 5.67 5.73 5.76 5.90 
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ล าดับ
ที ่

รายช่ือบริษัท 
ช่ือย่อ
บริษัท 

P/BV Ratio (เท่า) 

3 เดือน 
(19/7/64-18/10/64) 

6 เดือน 
(19/4/64-18/10/64) 

9 เดือน 
(19/1/64-18/10/64) 

12 เดือน 
(19/10/63-18/10/64) 

17. บมจ. ทีพีไอ โพลีน TPIPL 0.73 0.78 0.77 0.75 
18. บมจ. สหโมเสคอตุสำหกรรม1 UMI 1.00 0.97 0.88 0.78 
19. บมจ. วนชยั กรุ๊ป1 VNG 2.17 2.07 1.81 1.58 
20. บมจ. วิค WIIK 1.36 1.24 1.24 1.24 

ค่าเฉล่ีย P/BV Ratio (เท่า) 1.90 1.92 1.83 1.75 
ที่มำ:  www.setsmart.com 
1/ STECH เพิ่งเขำ้จดทะเบียนในตลำดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย เม่ือวันที่ 23 กรกฏำคม 2564 จึงไม่ไดน้ ำมำรวมค ำนวณหำ
ค่ำเฉลี่ยดว้ย เนื่องจำกยงัมีช่วงเวลำซือ้ขำยไม่มำกพอ 

 
เมื่อไดค้่ำเฉล่ียของอตัรำส่วน P/BV Ratio ในแต่ละช่วงเวลำตำมตำรำงดำ้นบนแลว้ ที่ปรกึษำทำงกำรเงนิจึงน ำมำ

คูณดว้ยมลูค่ำตำมบญัชีต่อหุน้เพื่อประเมินรำคำที่เหมำะสม โดยมลูค่ำตำมบญัชีต่อหุน้ ณ วนัที่ 30 มิถุนำยน 2564ของ 
GMT เท่ำกบั 124.08 บำทต่อหุน้  

 
สรุปกำรประเมินรำคำหุน้ของ GMTตำมวิธีอตัรำส่วนรำคำต่อมลูค่ำตำมบญัชีต่อหุน้ 

ช่วงเวลา 
ค่าเฉลี่ย 

P/BV Ratio (เท่า)1 
มูลค่าหุน้ 

(บาทต่อหุน้) 
3 เดือน (19 กรกฎำคม 2564 – 18 ตลุำคม 2564) 1.90 235.98 

6 เดือน (19 เมษำยน 2564 – 18 ตลุำคม 2564) 1.92 237.92 

9 เดือน (19 มกรำคม 2564 – 18 ตลุำคม 2564) 1.83 226.80 

12 เดือน (19 ตลุำคม 2563 – 18 ตลุำคม 2564) 1.75 216.94 
1/ แสดงค่ำตวัเลขดว้ยกำรปัดทศนิยมใหเ้ป็นทศนิยม 2 ต ำแหน่ง 

 
กำรประเมินมูลค่ำหุ้นดว้ยวิธีอัตรำส่วนรำคำต่อมูลค่ำตำมบัญชีต่อหุ้นจะไดมู้ลค่ำหุ้นที่เหมำะสมของ GMT 

เท่ำกบั 216.94 บำทต่อหุน้ ถึง 237.92 บำทต่อหุน้ หรือเท่ำกบั 569.79 ลำ้นบำท ถึง 624.89 ลำ้นบำท ส ำหรบัสดัส่วน รอ้ย
ละ 51.00 ของหุน้ท่ีออกและช ำระแลว้ทัง้หมดของ GMT 

 
(4) วิธีมูลค่าปัจจุบันสุทธิของกระแสเงนิสด (Discounted Cash Flow Approach) 

 
กำรค ำนวณหำมูลค่ำโดยวิธีนี ้  เป็นกำรประเมินกระแสเงินสดสุทธิที่คำดว่ำจะได้รับในอนำคต แล้วน ำมำ

ค ำนวณหำมลูค่ำปัจจบุนัดว้ยอตัรำส่วนลด (Discount Rate) ที่เหมำะสม ที่ปรกึษำทำงกำรเงินประเมินกระแสเงินสดสทุธิ
จำกประมำณกำรทำงกำรเงินของ GMT ที่จดัท ำขึน้โดยอำ้งอิงขอ้มลูจำกผลกำรด ำเนินงำนในอดีตของ GMT และขอ้มูล
เก่ียวกับแผนกำรด ำเนินงำนและแผนกำรลงทุนในอนำคตที่ไดร้บัจำกผูบ้ริหำรของบริษัท และ GMT โดยที่ปรกึษำทำงกำร
เงินไดศ้กึษำและวิเครำะหถ์งึควำมน่ำเชื่อถือและควำมสมเหตสุมผลของสมมติฐำนต่ำงๆ ที่ใชใ้นประมำณกำรนี ้โดยท ำกำร
เปรียบเทียบกบัผลกำรด ำเนินงำนในอดีตประกอบกบัขอ้มลูที่ไดร้บัจำกผูบ้ริหำรของบรษิัทฯ ที่เก่ียวกบัแผนกำรด ำเนินงำน 

http://www.setsmart.com/
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แผนกำรลงทุนในอนำคต และกำรสมัภำษณผ์ูบ้ริหำรของบริษัทฯ ขอ้มลูอุตสำหกรรม และขอ้มลูสภำวะเศรษฐกิจโดยรวม
ของประเทศ โดยตัง้อยู่บนสมมติฐำนที่ว่ำ GMT ไม่มีกำรเปล่ียนแปลงแผนกำรประกอบธุรกิจอย่ำงมีนยัส ำคญั และไม่มี
กำรด ำเนินโครงกำรใหม่ โดยยังคงด ำเนินธุรกิจอย่ำงต่อเนื่องตลอดช่วงที่จดัท ำประมำณกำร (Going Concern Basis) 
ภำยใตส้ภำวะเศรษฐกิจในช่วงเวลำที่ที่ปรกึษำทำงกำรเงินไดท้ ำกำรศกึษำ ทัง้นี ้หำกสภำวะเศรษฐกิจและปัจจยัภำยนอก
อื่นๆ ท่ีมีผลกระทบต่อกำรด ำเนินงำนของ GMT รวมทัง้สถำนกำรณข์อง GMT มีกำรเปล่ียนแปลงไปอย่ำงมีนยัส ำคญัจำก
สมมติฐำนที่ใชใ้นประมำณกำรทำงกำรเงิน มลูค่ำที่ประเมินไดต้ำมวิธีนีจ้ะเปล่ียนแปลงไปดว้ยเช่นกัน โดยประมำณกำร
ทำงกำรเงินท่ีจดัท ำตัง้แต่ปี 2564 ไปจนถึง ปี 2569 โดยในประมำณกำรทำงกำรเงินนี ้ที่ปรกึษำทำงกำรเงนิมิไดใ้หม้ลูคำ่แก่
กำรเติบโตทำงธุรกิจของ GMT ที่เกิดจำกผลของกำรท ำงำนประสำนกนักับบรษิัทฯ (Synergy) ภำยหลงักำรเขำ้ท ำรำยกำร
แลว้ นอกจำกนี ้ในปัจจบุนับรษิัทฯ ยงัเป็นลกูคำ้รำยหลกัของ GMT โดยในงวด 6 เดือนปี 2564 GMT มีรำยไดจ้ำกบรษิัทฯ 
คิดเป็นสดัส่วนเท่ำกับ รอ้ยละ 74 ของรำยไดร้วม ดงันัน้ ในกำรจดัท ำประมำณกำรทำงกำรเงินนี ้ที่ปรกึษำทำงกำรเงินจึง
ประมำณกำรใหไ้ม่มีอตัรำกำรเติบโตของรำยไดภ้ำยหลังจำกกำรเขำ้ท ำรำยกำร เนื่องจำกมลูค่ำหุน้ที่จะเพิ่มขึน้จำกกำร
เติบโตของรำยไดข้อง GMT ในอนำคตจะมำจำกค ำสั่งซือ้จำกบริษัทฯ เป็นหลกั ดงันัน้ ที่ปรกึษำทำงกำรเงินพิจำรณำแลว้
ว่ำกำรประมำณกำรใหม้ีกำรอตัรำกำรเติบโตของรำยไดน้ัน้ไม่เหมำะสม เนื่องจำกมลูค่ำหุน้ท่ีจะเพิ่มขึน้จำกรำยไดท้ี่เพิ่มขึน้
ในอนำคตเกิดจำกรำยไดท้ี่ GMT จะไดจ้ำกบรษิัทฯ เป็นหลกั 

 
ก) สมมติฐานทางการเงนิทีส่ าคัญ 

1) รายได้จากการขายแผ่นยิปซ่ัม และรายได้จากการขายแผ่นยิปซ่ัมพร้อมติดตั้ง 
รำยไดห้ลกัของ GMT เกิดจำกกำรผลิตและจ ำหน่ำยแผ่นยิปซั่ม ทัง้จำกกำรขำยแผ่นยิปซั่มอย่ำงเดียว และ กำร

ขำยพรอ้มติดตัง้ใหแ้ก่โครงกำรพัฒนำอสังหำริมทรพัยต์่ำงๆ ที่ปรึกษำทำงกำรเงินประมำณกำรปริมำณขำยแผ่นยิปซั่ม 
และ ปรมิำณกำรขำยแผ่นยิปซั่มพรอ้มติดตัง้ในปี 2564 โดยไดท้ ำกำรปรบัใหเ้ป็นมลูค่ำเต็มปี (Annualised) จำกขอ้มลูกำร
ขำยแผ่นยิปซั่ม และ กำรขำยแผ่นยิปซั่มพรอ้มติดตัง้ ของงวด 6 เดือนแรกปี 2564 ซึ่งเท่ำกับ 13.3 ลำ้นตำรำงเมตร และ 
0.2 ลำ้นตำรำงเมตร ตำมล ำดบั และประมำณกำรใหไ้ม่มีอตัรำกำรเติบโตของปริมำณดงักล่ำวจนจบระยะเวลำประมำณ
กำรเพื่อใหเ้ป็นไปตำมหลกัอนรุกัษ์นิยม (Conservative Basis)  

 
ส ำหรับรำคำต่อหน่วยของกำรขำยแผ่นยิปซั่ม และ รำคำต่อหน่วยของกำรขำยแผ่นยิปซั่มพรอ้มติดตั้งนั้น 

ประมำณกำรใหเ้ท่ำกบัรำคำต่อหน่วยเฉล่ียในช่วง 6 เดือนแรกของปี 2564 ซึ่งเท่ำกบั 29.5 บำทต่อตำรำงเมตร และ 265.7 
บำทต่อตำรำงเมตร ตำมล ำดบั และ ประมำณกำรใหม้ีรำคำต่อหน่วยคงที่ตลอดระยะเวลำประมำณกำร 
 
2) รายได้จากการขายอื่นๆ 

นอกจำกแผ่นยิปซั่มแลว้ GMT ยงัมีกำรจ ำหน่ำยผงปนูยิปซั่ม ซึ่งเป็นวตัถุดิบในกำรผลิตแผ่นยิปซั่มใหแ้ก่ลูกคำ้ 
รวมไปถึงจ ำหน่ำยผงปูนยิปซั่มส ำหรบัฉำบรอยต่อแผ่นยิปซั่มในขัน้ตอนกำรติดตัง้แผ่นยิปซั่ม นอกจำกนี ้GMT ยังมีกำร
จดัหำและจ ำหน่ำยวสัดแุละอปุกรณต์่ำงๆ ท่ีเก่ียวขอ้งกบักำรติดตัง้แผ่นยิปซั่ม เช่น โครงฝำ้และโครงผนงัส ำหรบัแผ่นยิปซั่ม 
สกรูยึดแผ่นยิปซั่ม และ อปุกรณย์ึดโยงโครงฝำ้ต่ำงๆ เป็นตน้  

 
โดยที่ปรึกษำทำงกำรเงินประมำณกำรใหม้ีปริมำณกำรจ ำหน่ำยผงปูนยิปซั่มดังกล่ำวข้ำงตน้ในปี 2564 โดย

อำ้งอิงจำกขอ้มลูปรมิำณกำรจ ำหน่ำยในช่วง 6 เดือนแรกของปี 2564 ที่ 1.1 ลำ้นตนั และไดท้ ำกำรปรบัใหเ้ป็นมลูค่ำเต็มปี 
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(Annualised) หลังจำกนั้น ประมำณกำรให้ไม่มีอัตรำกำรเติบโตของกำรจ ำหน่ำยผงปูนดังกล่ำวตลอดช่วงระยะเวลำ
ประมำณกำร ส ำหรบัรำคำต่อหน่วยของกำรจ ำหน่ำยผงปูนยิปซั่มนั้น ประมำณกำรใหเ้ท่ำกับรำคำขำยต่อหน่วยเฉล่ีย
ในช่วง 6 เดือนแรกของปี 2564  

 
ส ำหรบักำรจดัหำและจ ำหน่ำยอปุกรณต์่ำงๆ ที่เก่ียวขอ้งกบักำรติดตัง้แผ่นยิปซั่มของ GMT นัน้ ที่ปรกึษำทำงกำร

เงินประมำณกำรใหม้ีมูลค่ำกำรจดัหำและจ ำหน่ำยเท่ำกับมูลค่ำกำรจัดหำและจ ำหน่ำยเฉล่ียในช่วง 6 เดือนแรกของปี 
2564 ที่ 1.8 บำทต่อตำรำงเมตรของแผ่นยิปซั่มที่จ  ำหน่ำยไดท้ั้งหมดในช่วงเวลำดังกล่ำว และประมำณกำรใหม้ีค่ำคงที่
ตลอดระยะเวลำประมำณกำร 

 
3) รายได้อื่นๆ 

นอกจำกรำยไดจ้ำกกำรขำยตำ่งๆ ขำ้งตน้แลว้ GMT ยงัมีรำยไดจ้ำกกำรใหบ้รกิำรจดัหำผูข้นส่งใหแ้ก่ลกูคำ้ในกำร
ขนส่งสินคำ้ต่ำงๆ ของ GMT ไปยงัลกูคำ้ตำมภมูิภำคต่ำงๆ ของประเทศ อย่ำงไรก็ตำม เพื่อเป็นกำรลดภำระค่ำขนส่งใหก้ับ
ลกูคำ้ GMT จึงมีนโยบำยที่จะใหล้กูคำ้ประสำนงำนไปยงัผูใ้หบ้ริกำรขนส่งเองโดยตรง โดยที่ปรกึษำทำงกำรเงินประมำณ
กำรใหไ้ม่มีรำยไดแ้ละค่ำใชจ้่ำยที่เก่ียวขอ้งกับกำรขนส่งในส่วนนีต้ัง้แต่ปี 2565 เป็นตน้ไปจนจบระยะเวลำประมำณกำร 
ทั้งนี ้ในช่วง 6 เดือนแรกของปี 2564 มีรำยไดจ้ำกกำรใหบ้ริกำรจัดหำผูข้นส่ง เท่ำกับ 14.8 ลำ้นบำท และประมำณกำร
รำยไดด้งักล่ำวในปี 2564 ดว้ยวิธีปรบัมลูค่ำเต็มปี (Annualised) ซึ่งเท่ำกบั 29.7 ลำ้นบำท 

 
นอกจำกนี ้GMT ยงัมีรำยไดจ้ำกกำรใหเ้ช่ำคลงัสินคำ้ของ GMT ซึ่งที่ปรกึษำทำงกำรเงินประมำณกำรโดยอำ้งอิง

จำกค่ำเช่ำตำมสญัญำเช่ำ เท่ำกบั 0.9 ลำ้นบำทต่อปี โดยจะครบก ำหนดอำยสุญัญำในปี 2566 และประมำณกำรใหม้ีกำร
ต่ออำยสุญัญำออกอีกครัง้ละ 3 ปี โดยไม่มีกำรปรบัขึน้ของค่ำเช่ำในกำรต่อสญัญำแต่ละครัง้ 

 
4) ต้นทุนและค่าใช้จ่ายต่างๆ ในการด าเนินกิจการ 

ที่ปรกึษำทำงกำรเงินไดป้ระมำณกำรตน้ทนุและค่ำใชจ้่ำยต่ำงๆ ในกำรด ำเนินกิจกำรของ GMT ซึ่งมีรำยละเอียด
ดงัต่อไปนี ้

 
4.1) ต้นทุนในการผลิตแผ่นยิปซ่ัม 

ที่ปรกึษำทำงกำรเงินประมำณกำรตน้ทนุในกำรผลิตแผ่นยิปซั่ม โดยอำ้งอิงจำกตน้ทนุท่ีเกิดขึน้จรงิในช่วงปี 2563 
ถึง ช่วง 6 เดือนแรกของปี 2564 เนื่องจำก GMT ไดม้ีกำรลงทุนติดตัง้สำยกำรผลิตใหม่ที่ทนัสมยัและมีก ำลงักำรผลิตที่สงู
ถึง 24.2 ล้ำนตำรำงเมตรต่อปี ซึ่ง GMT ใช้สำยกำรผลิตดังกล่ำวเป็นสำยกำรผลิตหลักของแผ่นยิปซั่ม  โดยได้เริ่ม
ด ำเนินกำรใชส้ำยกำรผลิตใหม่นีต้ัง้แต่ตน้ปี 2563 เป็นตน้มำ  

 
ในปี 2564 ที่ปรึกษำทำงกำรเงินไดป้ระมำณกำรตน้ทุนในกำรผลิตแผ่นยิปซั่ม โดยอำ้งอิงจำกขอ้มูลในช่วง 6 

เดือนแรกของปี 2564 และได้ท ำกำรปรับให้เป็นมูลค่ำเต็มปี (Annualised) หลังจำกนั้นได้ประมำณกำรโดยอ้ำงอิง
อตัรำส่วนตน้ทนุในกำรผลิตต่อรำยไดจ้ำกกำรจ ำหน่ำยแผ่นยิปซั่มเฉล่ียจำกอตัรำส่วนของปี 2563 และงวด 6 เดือนปี 2564 
โดยมีอตัรำส่วนตน้ทุนดำ้นวตัถดุิบเฉล่ียอยู่ที่ รอ้ยละ 39.5 ของรำยไดจ้ำกกำรจ ำหน่ำยแผ่นยิปซั่ม มีอตัรำส่วนตน้ทุนดำ้น
แรงงำนเฉล่ียอยู่ที่ รอ้ยละ 9.1 ของรำยไดจ้ำกกำรจ ำหน่ำยแผ่นยิปซั่ม และมีอตัรำส่วนตน้ทุนทำงตรงอื่นๆ ซึ่งมีตน้ทนุหลกั 
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ไดแ้ก่ ตน้ทนุดำ้นพลงังำน ตน้ทนุของบรรจภุณัฑ ์ตน้ทนุในกำรซ่อมบ ำรุงเครื่องจกัร และตน้ทนุของวสัดสิุน้เปลืองต่ำงๆ ใน
โรงงำน โดยมีอัตรำส่วนต้นทุนทำงตรงอื่นๆ เฉล่ีย เท่ำกับ ร้อยละ 19.7 ของรำยได้จำกกำรจ ำหน่ำยแผ่นยิปซั่ม 
โดยประมำณกำรใหอ้ัตรำส่วนตน้ทุนกำรผลิตต่อรำยไดจ้ำกกำรจ ำหน่ำยแผ่นยิปซั่มต่ำงๆ ขำ้งตน้ คงที่ตลอดระยะเวลำ
ประมำณกำร 

  
ส ำหรบัตน้ทุนในกำรจ ำหน่ำยพรอ้มติดตัง้แผ่นยิปซั่มส ำหรบัโครงกำรพฒันำอสงัหำริมทรพัยต์่ำงๆ นัน้ ที่ปรกึษำ

ทำงกำรเงินประมำณกำรใหใ้นปี 2564 มีอตัรำส่วนตน้ทุนในส่วนดงักล่ำวเท่ำกับในช่วง 6 เดือนแรกของปี 2564 ที่รอ้ยละ 
72.5 ของรำยไดจ้ำกกำรจ ำหน่ำยพรอ้มติดตัง้แผ่นยิปซั่ม และส ำหรบัในช่วงที่เหลือของประมำณกำร ที่ปรกึษำทำงกำรเงิน
ไดป้ระมำณกำรใหม้ีอตัรำส่วนตน้ทุนในกำรจ ำหน่ำยพรอ้มติดตัง้แผ่นยิปซั่มเท่ำกบัอตัรำส่วนเฉล่ียจำกในช่วงปี 2563 และ
งวด 6 เดือนแรกของปี 2564 ซึ่งเท่ำกบัรอ้ยละ 73.7 ของรำยไดจ้ำกกำรจ ำหน่ำยพรอ้มติดตัง้แผ่นยิปซั่ม 

 
4.2) ต้นทุนในการผลิตและจ าหน่ายอื่นๆ 

ส ำหรบัตน้ทนุในกำรผลิตและจ ำหน่ำยอื่นๆ ไดแ้ก่ ตน้ทนุในกำรผลิตและจ ำหน่ำยผงปนูยิปซั่ม และ ตน้ทนุในกำร
จดัหำและจ ำหน่ำยวสัดุและอุปกรณต์่ำงๆ ที่เก่ียวขอ้งกับกำรติดตัง้แผ่นยิปซั่ม ที่ปรกึษำทำงกำรเงินประมำณกำรใหใ้นปี 
2564 มีอตัรำส่วนตน้ทนุในส่วนดงักล่ำวเท่ำกบัในช่วง 6 เดือนแรกของปี 2564 ที่รอ้ยละ 54.1 ของรำยไดจ้ำกกำรจ ำหน่ำย
ผงปูนยิปซั่ม และที่รอ้ยละ 79.0 ของรำยไดจ้ำกกำรจัดหำและจ ำหน่ำยวัสดุและอุปกรณต์่ำงๆ ท่ีเก่ียวขอ้งกับกำรติดตัง้
แผ่นยิปซั่ม 

ส ำหรบัในช่วงที่เหลือของประมำณกำร ที่ปรกึษำทำงกำรเงินไดป้ระมำณกำรใหม้ีอตัรำส่วนตน้ทนุในกำรผลิตและ
จ ำหน่ำยผงปูนยิปซั่ม และ ตน้ทุนในกำรจัดหำและจ ำหน่ำยวสัดุและอุปกรณต์่ำงๆ ที่เก่ียวขอ้งกับกำรติดตัง้แผ่นยิปซั่ม 
เท่ำกับอัตรำส่วนเฉล่ียจำกในช่วงปี 2563 และงวด 6 เดือนแรกของปี 2564 ซึ่งเท่ำกับรอ้ยละ 52.6 ของรำยไดจ้ำกกำร
จ ำหน่ำยผงปูนยิปซั่ม และ 82.4 ของรำยไดจ้ำกกำรจัดหำและจ ำหน่ำยวสัดุและอุปกรณต์่ำงๆ ที่เก่ียวขอ้งกับกำรติดตัง้
แผ่นยิปซั่ม 
 
4.3) ค่าใช้จ่ายทางตรงทีเ่กี่ยวข้อง 

นอกเหนือจำกตน้ทุนในกำรผลิตและจ ำหน่ำยขำ้งตน้แลว้ GMT ยงัมีค่ำใชจ้่ำยทำงตรงที่เก่ียวขอ้งกบัรำยไดจ้ำก
แหล่งต่ำงๆ ของ GMT อันได้แก่ค่ำใช้จ่ำยที่เก่ียวข้องกับกำรส่งออกของกำรจ ำหน่ำยแผ่นยิปซั่มและผงปูนยิปซั่มไป
ต่ำงประเทศ ค่ำขนส่งแผ่นยิปซั่มเพื่อเตรียมกำรติดตัง้ใหก้บัโครงกำรพฒันำอสงัหำรมิทรพัย ์เป็นตน้  

 
โดยในปี 2564 ที่ปรกึษำทำงกำรเงินประมำณกำรใหม้ีอตัรำส่วนตน้ทุนค่ำใชจ้่ำยทำงตรงต่ำงๆ ขำ้งตน้ เท่ำกับ

ในช่วง 6 เดือนแรกของปี 2564 โดยมีค่ำใชจ้่ำยทำงตรงของรำยไดจ้ำกกำรจ ำหน่ำยแผ่นยิปซั่ม ค่ำใชจ้่ำยทำงตรงของ
รำยไดจ้ำกกำรจ ำหน่ำยพรอ้มติดตัง้แผ่นยิปซั่ม ค่ำใชจ้่ำยทำงตรงของรำยไดจ้ำกกำรจ ำหน่ำยผงปนูยิปซั่ม และ ค่ำใชจ้่ำย
ทำงตรงของรำยไดจ้ำกกำรจดัหำและจ ำหน่ำยวสัดุและอุปกรณต์่ำงๆ ที่เก่ียวขอ้งกับกำรติดตัง้แผ่นยิปซั่ม เท่ำกับ รอ้ยละ 
3.7 ของรำยไดจ้ำกกำรจ ำหน่ำยแผ่นยิปซั่ม รอ้ยละ 2.4 ของรำยไดจ้ำกกำรจ ำหน่ำยพรอ้มติดตัง้แผ่นยิปซั่ม รอ้ยละ 40.9 
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ของรำยไดจ้ำกกำรจ ำหน่ำยผงปนูยิปซั่ม  และ รอ้ยละ 1.3 ของรำยไดจ้ำกกำรจดัหำและจ ำหน่ำยวสัดแุละอปุกรณต์่ำงๆ ที่
เก่ียวขอ้งกบักำรติดตัง้แผ่นยิปซั่ม 

 
ส ำหรบัในช่วงที่เหลือของประมำณกำร ที่ปรึกษำทำงกำรเงินไดป้ระมำณกำรใหม้ีอตัรำส่วนค่ำใชจ้่ำยทำงตรง

ต่ำงๆ ขำ้งตน้ เทำ่กบัอตัรำส่วนเฉล่ียจำกในช่วงปี 2563 และงวด 6 เดือนแรกของปี 2564 ซึ่งเท่ำกบั รอ้ยละ 2.8 ของรำยได้
จำกกำรจ ำหน่ำยแผ่นยิปซั่ม รอ้ยละ 1.8 ของรำยไดจ้ำกกำรจ ำหน่ำยพรอ้มติดตัง้แผ่นยิปซั่ม รอ้ยละ 41.5 ของรำยไดจ้ำก
กำรจ ำหน่ำยผงปนูยิปซั่ม  และ รอ้ยละ 0.9 ของรำยไดจ้ำกกำรจดัหำและจ ำหน่ำยวสัดุและอุปกรณต์่ำงๆ ที่เก่ียวขอ้งกับ
กำรติดตัง้แผ่นยิปซั่ม 

 
4.4) ค่าใช้จ่ายด้านคลังสินค้า 

ส ำหรบัค่ำใชจ้่ำยดำ้นคลงัสินคำ้ของ GMT ประกอบไปดว้ยค่ำใชจ้่ำยในคลงัสินคำ้ของ GMT เอง จ ำนวน 1 แห่ง 
และคลงัสินคำ้ที่ GMT ท ำกำรเช่ำจำกบคุคลภำยนอกอีก 2 แห่ง โดยมีค่ำใชจ้่ำยต่ำงๆ ที่เก่ียวขอ้ง ไดแ้ก่ ค่ำแรงงำน ค่ำเช่ำ
และบริกำรคลังสินคำ้ และค่ำใช้จ่ำยด้ำนคลังสินคำ้อื่นๆ ได้แก่ ค่ำซ่อมบ ำรุงยำนพำหนะที่ใช้ในคลังสินคำ้ ค่ำวัสดุ
สิน้เปลืองต่ำงๆ และค่ำใชจ้่ำยเบ็ดเตล็ด เป็นตน้ ส ำหรบั ในปี 2564 ที่ปรกึษำทำงกำรเงินไดท้ ำกำรปรบัมลูค่ำของคำ่ใชจ้ำ่ย
ต่ำงๆ ใหเ้ต็มปี (Annualised) จำกขอ้มลูค่ำใชจ้่ำยดำ้นคลงัสินคำ้ของงวด 6 เดือนแรกปี 2564 

 
ส ำหรับช่วงระยะเวลำที่เหลือของประมำณกำร ที่ปรึกษำทำงกำรเงินประมำณกำรใหม้ีอัตรำกำรเติบโตของ

ค่ำแรงงำนในคลงัสินคำ้ เท่ำกับ รอ้ยละ 5.0 ต่อปี ส ำหรบัค่ำเช่ำคลงัสินคำ้นัน้ GMT มีกำรเขำ้ท ำสญัญำเช่ำและค่ำบรกิำร
คลงัสินคำ้ จ ำนวน 2 แห่ง ซึ่งสญัญำจะครบก ำหนดอำยุในปี 2565 จำกนัน้ที่ปรกึษำทำงกำรเงินไดป้ระมำณกำรใหม้ีกำร
ต่ออำยสุญัญำเช่ำออกไปอีกครัง้ละ 3 ปี และประมำณกำรใหม้ีอตัรำค่ำเช่ำคลงัสินคำ้เพิ่มขึน้ท่ี รอ้ยละ 10.0 ทกุครัง้ที่มีกำร
ต่ออำยุสัญญำเช่ำ ส ำหรบัค่ำวัสดุสิน้เปลืองและค่ำใชจ้่ำยดำ้นคลังสินคำ้อื่นๆ ที่ปรึกษำทำงกำรเงินประมำณกำรให้มี
อตัรำส่วนค่ำใชจ้่ำยดงักล่ำวต่อรำยไดร้วมจำกกำรขำยโดยอำ้งอิงอตัรำส่วนดงักล่ำวเฉล่ียจำกในปี 2563 และ งวด 6 เดือน
ปี 2564 ซึ่งเท่ำกบั รอ้ยละ 1.2 ของรำยไดร้วมจำกกำรขำย ตลอดระยะเวลำประมำณกำร 
 
4.5) ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหาร 

ค่ำใช้จ่ำยในกำรขำยและบริหำร ประกอบดว้ย เงินเดือนและสวัสดิกำรพนักงำน ค่ำสำธำรณูปโภค ค่ำวัสดุ
สิน้เปลืองส ำนักงำน ค่ำธรรมเนียมวิชำชีพ ค่ำใชจ้่ำยในกำรเดินทำง ค่ำธรรมเนียมธนำคำร และค่ำใชจ้่ำยเบ็ดเตล็ดของ
ส ำนกังำน ส ำหรบั ในปี 2564 ที่ปรกึษำทำงกำรเงินไดท้ ำกำรปรบัมลูค่ำของค่ำใชจ้่ำยต่ำงๆ ใหเ้ต็มปี (Annualised) จำก
ขอ้มลูกำรค่ำใชจ้่ำยในกำรขำยและบรหิำรของงวด 6 เดือนแรกปี 2564 

 
ส ำหรบัช่วงเวลำประมำณกำรที่เหลือ ที่ปรกึษำทำงกำรเงินประมำณกำรให ้เงินเดือนและสวสัดิกำรพนกังำน ค่ำ

สำธำรณปูโภค ค่ำวสัดสิุน้เปลืองส ำนกังำน ค่ำธรรมเนียมวิชำชีพ มีอตัรำเติบโตคงที่ที่ รอ้ยละ 5.0 ต่อปี  
 
ส ำหรบัค่ำใชจ้่ำยในกำรขำยและบรหิำรส่วนที่เหลือ ประมำณกำรใหม้ีอตัรำส่วนค่ำใชจ้่ำยดงักล่ำวต่อรำยไดร้วม

จำกกำรขำยโดยอำ้งอิงอตัรำส่วนดงักล่ำวเฉล่ียจำกในปี 2563 และ งวด 6 เดือนปี 2564 ซึ่งเท่ำกบั รอ้ยละ 1.5 ของรำยได้
รวมจำกกำรขำย ตลอดระยะเวลำประมำณกำร  
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4.6) ภาษีเงนิได้นิติบุคคล 

เนื่องจำก GMT ไดร้ับสิทธิประโยชน์ทำงภำษีจำกสิทธิบัตรกำรลงทุนในกิจกรรมที่เก่ียวข้องกับกำรผลิตและ
จ ำหน่ำยแผ่นยิปซั่ม ที่ไดร้บัจำกคณะกรรมกำรส่งเสริมกำรลงทุน (BOI) จึงไดร้บัยกเวน้กำรเสียภำษีเงินไดน้ิติบุคคลจำก
กิจกรรมดงักล่ำวจนถึงเดือนมกรำคมปี 2566 และจะกลบัมำช ำระภำษีเงินไดน้ิติบุคคลในอตัรำรอ้ยละ 20 ของก ำไรก่อน
หกัภำษี ภำยหลงัจำกระยะเวลำดงักล่ำวขำ้งตน้ 

 
ข) การค านวณมูลค่าปัจจุบันกระแสเงนิสด 

จำกประมำณกำรทำงกำรเงนิท่ีจดัท ำตำมสมมติฐำนขำ้งตน้ ที่ปรกึษำทำงกำรเงินจะน ำกระแสเงินสดของผูถื้อหุน้ 
(Cash Flow to Shareholders) ในแต่ละปีมำค ำนวณหำมูลค่ำปัจจุบันดว้ยอัตรำส่วนลดที่เหมำะสม เพื่อหำมูลค่ำที่
เหมำะสมของ GMT โดยสตูรที่ใชใ้นกำรค ำนวณมีรำยละเอียดดงันี ้

V(0) = 
CFE(1) + 

CFE(2) + 
CFE(3) + 

CFE(4) + T 
(1 + Ke) (1 + Ke)2 (1 + Ke)3 (1 + Ke)4 

 
โดยที่: V(0) = มลูค่ำหุน้ของ GMT ณ ปัจจบุนั 
 CFE(t) = กระแสเงินสดของผูถื้อหุน้ในปีที่ t 
 Ke = อตัรำผลตอบแทนผูถื้อหุน้ 
 T = มลูค่ำ ณ ปีสดุทำ้ยของประมำณกำร (Terminal Value) 

โดยมีอัตรำกำรเติบโตของกระแสเงินสดของผู้ถือหุ้นในระยะยำว (Terminal 
Growth Rate) เท่ำกบั รอ้ยละ 0.0 ต่อปี 

 
ค) อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น (Ke) 

อัตรำส่วนลดที่ใช้ในกำรประเมินมูลค่ำปัจจุบันของกระแสเงินสดของผู้ถือหุ้นนั้น ค ำนวณมำจำกอัตรำ
ผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Ke) ทัง้นี ้ที่ปรกึษำทำงกำรเงินไดค้  ำนวณอตัรำผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Ke) โดยใชว้ิธี Capital Assets 
Pricing Model (CAPM) ซึ่งสตูรที่ใชใ้นกำรค ำนวณมีรำยละเอียดดงันี:้ 

    
สตูรกำรค ำนวณ: Ke = Rf + βL x (Rm – Rf) 
โดยที่: Rf = อตัรำผลตอบแทนจำกกำรลงทุนที่ไม่มีควำมเส่ียง (Risk Free Rate) โดย

อำ้งอิงจำกอตัรำผลตอบแทนของพนัธบตัรรฐับำลอำย ุ30.7 ปี ณ วนัท่ี 18 
ตุลำคม 2564 ซึ่งมีอตัรำเท่ำกบัรอ้ยละ 2.9 (ขอ้มูลจากสมาคมตลาดตรา
สารหนีไ้ทย (Thai Bond Market Association หรือ www.thaibma.or.th))  

 Rm = อตัรำผลตอบแทนของตลำดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย (Market Return) 
ซึ่ งค ำนวณได้จำกอัตรำผลตอบแทนเฉล่ียจำกกำรลงทุนในตลำด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ในช่วงระหว่ำงปี 2534 ถึงปี 2563 อัตรำ
ผลตอบแทนของตลำดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ประกอบไปด้วย 
ผลตอบแทนจำกกำรเพิ่มขึ ้นหรือลดลงของดัชนีตลำดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย และอตัรำผลตอบแทนจำกเงินปันผล ท่ีปรกึษำทำงกำรเงินใช้

http://www.thaibma.or.th/
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อัตรำผลตอบแทนของตลำดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ในช่วง 30 ปี
ยอ้นหลังเนื่องจำกระยะเวลำดงักล่ำวน่ำจะครอบคลุมควำมผันผวนของ
สภำวะตลำดที่ผ่ำนมำ ซึ่งน่ำจะเป็นตัวแทนของผลตอบแทนของตลำด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทยที่ เหมำะสมกับสภำวะในปัจจุบันและใน
อนำคต ทั้งนี ้อัตรำผลตอบแทนของตลำดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
เฉล่ีย 30 ปี เท่ำกบัรอ้ยละ 11.9 ต่อปี (ขอ้มลูจำก www.setsmart.com) 

 βL = ค่ำ Beta (β) เป็นค่ำควำมแปรปรวนระหว่ำงผลตอบแทนของหุ้นของ 
GMT กับผลตอบแทนของตลำดหลักทรพัย์แห่งประเทศไทย ซึ่งค ำนวณ
จำกขอ้มลูผลตอบแทนของหุน้และดชันีตลำดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย 
ยอ้นหลงัรำยสปัดำห ์ในช่วงระหว่ำง 16 ตลุำคม 2561 ถึงวนัท่ี 15 ตลุำคม 
2564 อย่ำงไรก็ตำม เนื่องจำกหุน้ของ GMT มิไดจ้ดทะเบียนซือ้ขำยอยู่ใน
ตลำดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย ที่ปรกึษำทำงกำรเงินจึงใชค้่ำ Beta ของ
หลักทรัพย์ต่ำงๆ ในหมวดธุรกิจวัสดุก่อสร้ำง จ ำนวน 20 หลักทรัพย์ 
(ยกเวน้ของ STECH ที่เพิ่งเขำ้จดทะเบียนในตลำดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศ
ไทย)  ซึ่งค่ำ Beta ที่ไดม้ำนัน้เป็นค่ำ Leveraged Beta หลงัจำกนัน้ น ำค่ำ 
Leverage Beta มำปรับค่ำดว้ยผลของโครงสรำ้งเงินทุนของหลักทรพัย์

นัน้ๆ ใหเ้ป็นค่ำ Unleveraged Beta (βU) ก่อน แลว้จึงท ำกำรหำค่ำเฉล่ีย
ของ Unleveraged Beta โดยมีสูตรกำรค ำนวณหำค่ำ Unleveraged 
Beta ดงันี ้:  

Unleveraged Beta (βU)  = βL / (1+ (D x (1-Tc)/E) 
 
จำกขอ้มลูต่ำงๆ ขำ้งตน้ จะไดค้่ำเฉล่ีย Unleveraged Beta เท่ำกับ 0.7 ทัง้นี ้เนื่องจำก GMT ไม่มีหนีสิ้นเงินกูย้ืม 

จึงท ำใหม้ีค่ำ Leveraged Beta เท่ำกับ Unleveraged Beta ที่ 0.7 และจะสำมำรถค ำนวณหำอตัรำผลตอบแทนผูถื้อหุน้ 
(Ke) ของ GMT ไดเ้ท่ำกบัรอ้ยละ 9.1 ต่อปี ตลอดระยะเวลำประมำณกำร 

 
ดังนั้น จำกสมมติฐำนที่กล่ำวมำขำ้งตน้ สำมำรถสรุปประมำณกำรกระแสเงินสดรบัและกระแสเงินสดจ่ำยได ้

ดงัต่อไปนี ้

 ข้อมูลตามงบการเงิน ประมาณการทางการเงิน 
(หน่วย: ลำ้นบำท) 

2561 2562 2563 
6 เดือน 
2564 2564 2565 2566 2567 2568 2569 

รำยไดจ้ำกกำรขำยแผ่นยิปซั่ม  557.9 688.1 393.0 785.9 785.9 785.9 785.9 785.9 785.9 
รำยได้จำกกำรขำยพร้อมติ ดตั้ ง
แผ่นยิปซั่ม 

144.4 73.9 53.5 107.1 107.1 107.1 107.1 107.1 107.1 

รำยไดจ้ำกกำรขำยอ่ืนๆ 52.3 59.9 28.2 56.4 56.4 56.4 56.4 56.4 56.4 
รวมรายได้จากการขาย 754.6 821.8 474.7 949.4 949.4 949.4 949.4 949.4 949.4 
รำยไดจ้ำกค่ำเช่ำ 0.3 0.9 0.4 0.9 0.9 0.9 0.9 0.9 0.9 



บริษัท ทีโอเอ เพน้ท ์(ประเทศไทย) จ ำกดั (มหำชน)    
 

ควำมเห็นที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระตอ่รำยกำรไดม้ำซึ่งสินทรพัยแ์ละรำยกำรที่เกี่ยวโยงกนั หนำ้ที่ 75 

 ข้อมูลตามงบการเงิน ประมาณการทางการเงิน 
(หน่วย: ลำ้นบำท) 

2561 2562 2563 
6 เดือน 
2564 2564 2565 2566 2567 2568 2569 

รำยได้จำกกำรจำกกำรให้บริกำร
จดัหำผูข้นส่งและรำยไดอ่ื้นๆ 

26.1 42.5 18.0 32.9      

รายได้รวม 521.11 781.0 865.3 493.1 983.1 950.2 950.2 950.2 950.2 950.2 
           
ตน้ทนุและค่ำใชจ้่ำย 493.8 732.2 695.0 386.8 773.7 758.5 760.3 762.1 764.7 766.7 
ค่ำเสื่อมรำคำ 25.22 29.8 43.9 20.9 41.9 41.9 41.9 41.9 41.9 41.9 
ภำษีเงินไดน้ิติบคุคล 0.0 0.0 0.0 4.0 8.1 4.7 27.5 29.2 28.7 28.3 
ก าไรสุทธิ 2.1 19.0 126.4 81.3 159.5 145.1 120.6 117.0 114.9 113.3 
           
กระแสเงินสดจำกกิจกรรมด ำเนินงำน     188.8 182.2 162.4 158.9 156.8 155.2 
กระแสเงินสดจำกกิจกรรมลงทนุ           
กระแสเงินสดจำกกิจกรรมจดัหำเงิน           

กระแสเงินสดของผู้ถือหุ้น 
(Free Cash Flow to Shareholders) 

    188.8 182.2 162.4 158.9 156.8 155.2 

1/ ในปี 2561 GMT ยงัไม่ไดมี้กำรเก็บขอ้มลูทำงบญัชีจ ำแนกตำมแหล่งที่มำของรำยได ้

 
จำกประมำณกำรกระแสเงินสดสุทธิของผู้ถือหุ้นของ GMT ที่แสดงไว้ข้ำงตน้ ที่ปรึกษำทำงกำรเงินสำมำรถ

ประเมินมูลค่ำปัจจุบันสุทธิของกระแสเงินสดของผูถื้อหุ้น (Net Present Value of Free Cashflow to Equity) ไดเ้ท่ำกับ 
1,741.64 ลำ้นบำท เมื่อรวมกบัเงินสด ตำมงบกำรเงินของ GMT ณ วนัที่ 30 มิถุนำยน 2564 จ ำนวน 90.84 ลำ้นบำทแลว้ 
จะไดมู้ลค่ำหุน้ที่เหมำะสมของ GMT เท่ำกับ 1,832.48 ลำ้นบำท หรือเท่ำกับ 355.82 บำทต่อหุน้ ดังนั้น สัดส่วน รอ้ยละ 
51.00 ของหุน้ท่ีออกและช ำระแลว้ทัง้หมดของ GMT จึงมีมลูค่ำเท่ำกบั 934.56 ลำ้นบำท 

 
ทัง้นี ้ท่ีปรกึษำทำงกำรเงินยงัไดท้ ำกำรวิเครำะหค์วำมไว (Sensitivity Analysis) ของกำรประเมินรำคำหุน้โดยใช้

อัตรำผลตอบแทนเฉล่ียของตลำดหลักทรพัย์แห่งประเทศไทย (Rm) และ ตน้ทุนค่ำวัตถุดิบที่ใชใ้นกำรผลิตแผ่นยิปซั่มที่
เปล่ียนแปลง เพิ่มขึน้/(ลดลง) ไปจำกประมำณกำร จะไดม้ลูค่ำของ รอ้ยละ 51.0 ของหุน้ที่ออกและช ำระแลว้ทัง้หมดของ 
GMT ดงัแสดงในตำรำงต่อไปนี ้

 

หน่วย: ล้านบาท 
อัตราผลตอบแทนเฉลี่ยของตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (Rm) 
11.4% 11.6% 11.9% 12.1% 12.4% 

ต้นทนุค่า
วัตถุดบิทีใ่ชใ้น

การผลิต
แผ่นยิปซ่ัมที ่

เพิ่มขึน้/(ลดลง)  

(2.5%) 1,006.58 988.27 970.65 953.70 937.36 

(1.3%) 987.84 969.88 952.61 935.98 919.95 

0.00% 969.11 951.50 934.56 918.26 902.55 

1.3% 950.37 933.12 916.52 900.54 885.15 

2.5% 931.64 914.74 898.48 882.82 867.74 
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จำกกำรวิเครำะหค์วำมไว (Sensitivity Analysis) จะเห็นไดว้่ำมลูค่ำของสดัส่วน รอ้ยละ 51.0 ของหุน้ที่ออกและ
ช ำระแลว้ทัง้หมดของ GMT มีมลูค่ำในช่วงระหว่ำง 867.74 ลำ้นบำท ถึง 1,006.58 ลำ้นบำท หรือเท่ำกับ 330.38 บำทต่อ
หุน้ ถึง 383.24 บำทต่อหุน้ 

 
(5) สรุปการประเมินมูลคา่หุ้นของ GMT 

 

วิธีประเมินมูลค่าหุ้น ราคาได้มา 
ราคาหุ้นที่
ประเมิน 

ราคาทีป่ระเมินสูง / (ต ่า) กว่าราคา
ได้มาเฉลี่ย 

 (บาทต่อหุ้น) (บาทต่อหุ้น) (บาทต่อหุ้น) (ร้อยละ) 

1) วิธีมลูค่ำตำมบญัชี (Book Value Approach) 

304.59 

124.08 (180.50) (59.26) 

2) วิธีปรบัมูลค่ำตำมบัญชี (Adjusted Book Value 
Approach) 

201.69 (102.90) (33.78) 

3) วิ ธี เปรียบเ ทียบกับกิจกำรในอุตสำหกรรม
เดียวกนั (Market Comparables Approach): 

   

3.1) วิธีอตัรำส่วนรำคำตลำดต่อก ำไรสทุธิ (Price 
to Earning หรือ P/E Ratio) 

526.02 ถึง 
554.32 

221.43 ถึง 
249.73 

72.70 ถึง 81.99 

3.2) วิธีอตัรำส่วนรำคำตลำดต่อมลูค่ำตำมบญัชี 
(Price to Book Value หรือ P/BV Ratio) 

216.94 ถึง 
237.92 

(87.65) ถึง 
(66.67) 

(28.78) ถึง (21.89) 

4) วิ ธี มูลค่ ำ ปั จจุบันสุท ธิ ขอ งกร ะแส เ งิ น สด 
(Discounted Cash Flow Approach): 

   

4.1) กรณีฐำน (Base Case) 355.82 51.23 16.82 

4.2) ก ร ณี วิ เ ค ร ำ ะ ห์ ค ว ำ ม ไ ว  (Sensitivity 
Analysis Case) 

330.38 ถึง 
383.24 

25.79 ถึง 78.65 8.47 ถึง 25.82 

 
จำกกำรประเมินมลูค่ำหุน้ดว้ยวิธีต่ำงๆ จะไดม้ลูค่ำเท่ำกบั 124.08 บำทต่อหุน้ ถึง 554.32 บำทต่อหุน้  
 
อย่ำงไรก็ตำม ที่ปรึกษำทำงกำรเงินมีควำมเห็นว่ำ กำรประเมินหุ้นของ  GMT ด้วยวิธีมูลค่าตามบัญชีไม่

เหมำะสม เนื่องจำกวิธีกำรดงักล่ำวแสดงฐำนะทำงกำรเงินของกิจกำร ณ ขณะใดขณะหน่ึง ซึ่งเป็นผลจำกกำรด ำเนินงำน
ในอดีตที่ผ่ำนมำ โดยไม่ไดส้ะทอ้นถึงควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรและผลกำรด ำเนินงำนของกิจกำรในอนำคต รวมไปถึง
มูลค่ำ ณ ปัจจุบันของสินทรพัยแ์ละหนีสิ้นต่ำงๆ กำรประเมินมูลค่ำหุน้ดว้ยวิธีดังกล่ำวจึงไม่สะทอ้นมูลค่ำที่แทจ้ริงของ 
GMT 

 
ส ำหรบัวิธีการปรับมูลค่าตามบัญชีนัน้ ไดม้ีกำรปรบัปรุงรำยกำรสินทรพัยบ์ำงรำยกำรเพื่อใหส้ะทอ้นถึงมลูค่ำ

ทำงบญัชีที่แทจ้ริงของกิจกำร ณ ปัจจุบนั อย่ำงไรก็ตำม วิธีดงักล่ำวยงัมิไดค้  ำนึงถึงควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรและผล
กำรด ำเนินงำนในอนำคต วิธีกำรประเมินมลูค่ำดงักล่ำวจึงไม่เหมำะสม  
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กำรประเมินหุน้ดว้ยวิธีเปรียบเทียบกับกิจกำรในอุตสำหกรรมเดียวกัน ซึ่งไดแ้ก่ วิธีอัตราส่วนราคาตลาดต่อ
ก าไรสุทธิ (P/E Ratio) และวิธีอัตราส่วนราคาตลาดต่อมูลค่าตามบัญชี (P/BV Ratio) ไม่เหมำะสมที่จะน ำมำใชใ้น
กำรประเมินมลูค่ำหุน้ของ GMT แมว้่ำที่ปรกึษำทำงกำรเงินจะคดัเลือกบรษิัทท่ีจดทะเบียนในตลำดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศ
ไทย ที่ด  ำเนินธุรกิจในหมวดธุรกิจวสัดกุ่อสรำ้ง ซึ่งอยู่ในกลุ่มอตุสำหกรรมอสงัหำรมิทรพัยแ์ละก่อสรำ้งแลว้ แต่บรษิัทแต่ละ
แห่งก็ยังมีควำมแตกต่ำงกันอยู่พอสมควร โดยเฉพำะขนำดและลักษณะของบริษัทจดทะเบียนที่เลือกน ำมำใชใ้นกำร
เปรียบเทียบ ตลอดจนจ ำนวนและกลุ่มลกูคำ้เป้ำหมำย รวมถึงฐำนะทำงกำรเงิน ผลกำรด ำเนินงำน และอตัรำกำรเติบโต 
ส่งผลใหม้ลูค่ำหุน้และอตัรำส่วนทำงกำรเงินของแต่ละบริษัทแตกต่ำงกันไปในมมุมองของผูล้งทุนในตลำดหลกัทรพัย์แห่ง
ประเทศไทย กำรน ำอัตรำส่วนทำงกำรเงินของบริษัทที่น ำมำเปรียบเทียบมำประเมินมูลค่ำหุน้ของ  GMT จึงไม่สำมำรถ
สะทอ้นมูลค่ำหุน้ที่แทจ้ริงไดอ้ย่ำงเหมำะสม ดังนั้น ที่ปรึกษำทำงกำรเงินจึงมีควำมเห็นว่ำวิธีเปรียบเทียบกับกิจกำรใน
อตุสำหกรรมเดียวกนัเป็นวิธีที่ไม่เหมำะสมส ำหรบักำรประเมินมลูค่ำหุน้ของ GMT 

 
ส ำหรบัวิธีมูลค่าปัจจุบันสุทธิของกระแสเงินสด เป็นวิธีที่ค  ำนึงถึงผลกำรด ำเนินงำนและควำมสำมำรถในกำร

ท ำก ำไรในอนำคตของ GMT ดังนั้น ที่ปรึกษำทำงกำรเงินจึงมีควำมเห็นว่ำ วิธีกำรประเมินมูลค่ำหุ้นดังกล่ำวเป็นวิธีที่
เหมำะสมที่จะใชใ้นกำรประเมินมลูค่ำหุน้ของ GMT  

 
ดังนั้น ที่ปรึกษำทำงกำรเงินจึงมีควำมเห็นว่ำวิธีกำรประเมินมูลค่ำหุ้นที่เหมำะสมของ GMT ไดแ้ก่ วิธีมูลค่า

ปัจจุบันสุทธิของกระแสเงินสด โดยมูลค่ำหุน้ของ GMT ที่ไดจ้ำกวิธีกำรประเมินมลูค่ำหุน้ดงักล่ำวเท่ำกับ 330.38 ถึง 
383.24 บำทต่อหุน้ หรือ เท่ำกับ 867.74 ถึง 1,006.58 ลำ้นบำท ส ำหรบัรอ้ยละ 51.00 ของจ ำนวนหุน้ที่ออกและช ำระแลว้
ทัง้หมดของ GMT 

 
3.5.2. ความเหมาะสมของเงือ่นไขรายการ 

 
ตำมสญัญำซือ้ขำยหุน้ GMT กับผูข้ำยซึ่งเป็นบุคคลที่เก่ียวโยงกนักับบริษัทฯ ตำมที่ไดช้ีแ้จงไวแ้ลว้ในขำ้งตน้ ใน

เงื่อนไขกำรช ำระค่ำตอบแทนนั้น มิไดม้ีกำรก ำหนดให้บริษัทท ำกำรช ำระเงินมัดจ ำใดๆ ก่อนกำรเข้ำท ำรำยกำร และ
ก ำหนดใหช้ ำระค่ำหุน้ในวนัที่มีกำรซือ้ขำยหุน้เสร็จสมบูรณ์ นอกจำกนี ้ยงัมีกำรก ำหนดขอ้ตกลงชดใชแ้ละรบัผิดชอบของ
ผูข้ำยต่อผลอนัเกิดขึน้หรือเป็นผลมำจำกกำรด ำเนินกำรของ GMT ก่อนกำรเขำ้ท ำรำยกำรนีไ้วอ้ีกดว้ย 

 
ส ำหรบัเงื่อนไขอื่นๆ ในสญัญำซือ้ขำยหุน้ อำทิ เงื่อนไขบงัคบัก่อน กำรรกัษำควำมลบั หนำ้ที่ของผูซ้ือ้และผูข้ำย 

ค ำรบัรองของผูซ้ือ้และผูข้ำย กำรชดเชยควำมเสียหำย เป็นตน้ เป็นไปตำมหลกักำรทั่วไปของสญัญำซือ้ขำยหุน้ ดงันัน้ ที่
ปรกึษำทำงกำรเงินจึงมีควำมเห็นว่ำกำรท ำรำยกำรขำ้งตน้มีควำมเหมำะสม  

 
3.6. แหล่งเงนิทุนทีใ่ช้ในการซือ้สินทรัพย ์

 
กำรเขำ้ลงทุนในหุน้ของ GMT ในครัง้นี ้หำกที่ประชุมผูถื้อหุน้ของบริษัทฯ มีมติใหเ้ขำ้ท ำรำยกำรจะมีมลูค่ำกำร

ลงทุน เท่ำกับ 800.00 ลำ้นบำท โดยบริษัทฯ มีแหล่งเงินทุนเพื่อใชใ้นกำรเขำ้ลงทุนในหุน้ของ GMT จำกเงินสดรบัจำกกำร
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เสนอขำยหุน้ใหแ้ก่ประชำชนเป็นกำรทั่วไปครัง้แรก (IPO) ซึ่ง ณ วนัที่ 30 มิถุนำยน 2564 มีจ ำนวนเงินคงเหลือ 1,708.58 
ลำ้นบำท โดยมีรำยละเอียดกำรใชเ้งินจำกกำร IPO รวมถึงจ ำนวนเงินคงเหลือจำก IPO ดงัต่อไปนี ้ 

(หน่วย: ลำ้นบำท) 

วัตถุประสงคก์ารใช้เงิน 
จ านวน
เงิน IPO 

ภายหลังการเปล่ียนแปลงวัตถุประสงคก์ารใช้เงินเม่ือเดือนกุมภาพันธ ์25631 
จ านวนเงิน

คงเหลือ ณ 31 
ธ.ค. 2562 

จ านวนเงิน
คงเหลือ ณ 31 
ธ.ค. 2563 

จ านวนเงินทีใ่ช้ไป
ในช่วง ม.ค.-มิ.ย. 

2564 

จ านวนเงิน
คงเหลือ ณ 30 
มิ.ย. 2564 

1. เงินทนุส ำหรบักำรขยำยธุรกิจ
ทัง้ในและตำ่งประเทศ 
รวมทัง้เงินทนุเพ่ือกำรพฒันำ
ประสิทธิภำพภำยในบริษทัฯ 

2,030.00 162.97 
1,977.73 269.15 1,708.58 

2. เงินทนุหมนุเวียนในกำร
ด ำเนินกิจกำร 

3,875.20 2,278.43 

รวมทัง้สิน้ 5,887.20 2,441.40 1,977.73 269.15 1,708.58 
1/ เปลี่ยนแปลงวตัถุประสงคโ์ดยกำรน ำเงินตำม ขอ้ 2. เงินทุนหมุนเวียนในกำรด ำเนินกิจกำรทั้งจ ำนวน มำรวมกับวตัถุประสงคต์ำม ขอ้ 1. 
เงินทนุส ำหรบักำรขยำยธุรกิจทัง้ในและต่ำงประเทศ รวมทัง้เงินทนุเพ่ือกำรพฒันำประสิทธิภำพภำยในบริษัทฯ ในลกัษณะกำรเกลี่ยวงเงิน 

 
ทัง้นี ้เมื่อพิจำรณำ เงินสดและรำยกำรเทียบเท่ำเงินสด ณ สิน้ไตรมำสที่ 2 ของปี 2564 ตำมงบกำรเงินของบริษัท

ฯ แลว้ มีรำยกำรเงินสดและรำยกำรเทียบเท่ำเงินสด  เท่ำกับ 3,070.93 ลำ้นบำท ซึ่งเพียงพอต่อกำรช ำระค่ำหุน้ของทัง้ 
GMT ไดท้ัง้จ ำนวน 

 
3.7. สรุปความเหน็ของทีป่รึกษาทางการเงนิ 

 
กำรเขำ้ท ำรำยกำรซือ้หุน้สดัส่วน รอ้ยละ 51.00 ของหุน้ที่ออกและช ำระแลว้ทัง้หมดของ GMT ในครัง้นี ้จะช่วย

เพิ่มผลก ำไรของบริษัทฯ รวมไปถึงเพิ่มซกัยภำพในกำรขยำยธุรกิจและเพิ่มควำมมั่นคงในกำรจดัหำผลิตภณัฑแ์ผ่นยิปซั่ม
ไดอ้ีกดว้ย นอกจำกนี ้ยงัช่วยลดควำมเส่ียงจำกกำรเกิดควำมขดัแยง้ทำงผลประโยชน ์(Conflict of Interests) ที่อำจเกิดขึน้
ไดใ้นอนำคตระหว่ำงบรษิัทฯ กบั GMT ดว้ย 

 
เมื่อพิจำรณำถึงควำมเหมำะสมของรำคำซือ้ขำยหุน้ในสดัส่วน รอ้ยละ 51.00 ของหุน้ท่ีออกและช ำระแลว้ทัง้หมด

ของ GMT ที่ 800.00 ลำ้นบำท หรือเท่ำกบั 304.59 บำทต่อหุน้ แลว้ ที่ปรกึษำทำงกำรเงินมีควำมเห็นว่ำรำคำหุน้ดงักล่ำวมี
ควำมเหมำะสม โดยรำคำหุน้ที่ประเมินไดเ้ท่ำกับ 330.38 ถึง 383.24 บำทต่อหุน้ หรือ เท่ำกับ 867.74 ถึง 1,006.58 ลำ้น
บำท ส ำหรบัสดัส่วนรอ้ยละ 51.00 ของหุน้ท่ีออกและช ำระแลว้ทัง้หมดของ GMT ซึ่งมีมลูค่ำสงูกว่ำรำคำซือ้ขำยหุน้ในครัง้นี ้
อยู่ 67.74 ถึง 206.58 ลำ้นบำท หรือคิดเป็น รอ้ยละ 8.47 ถึง รอ้ยละ 25.82 ของรำคำซือ้ขำยหุน้ตำมสัญญำ รวมทั้งมี
เงื่อนไขในกำรเขำ้ท ำรำยกำรที่เหมำะสม และเมื่อพิจำรณำถึงควำมสมเหตุสมผลในกำรเขำ้ท ำรำยกำร ขอ้ดี ขอ้ดอ้ย และ
ควำมเส่ียงต่ำงๆ จำกกำรเขำ้ท ำรำยกำรเมื่อเปรียบเทียบกบักำรไม่เขำ้ท ำรำยกำรแลว้ กำรเขำ้ท ำรำยกำรในครัง้นีน้่ำจะท ำ
ใหบ้รษิัทฯ ไดร้บัประโยชนม์ำกกว่ำกำรไม่เขำ้ท ำรำยกำร ที่ปรกึษำทำงกำรเงินจึงมีควำมเห็นว่ำ ผูถื้อหุน้ควรอนุมัติกำรเขำ้
ท ำรำยกำรในครัง้นี ้

 



บริษัท ทีโอเอ เพน้ท ์(ประเทศไทย) จ ำกดั (มหำชน)    
 

ควำมเห็นที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระตอ่รำยกำรไดม้ำซึ่งสินทรพัยแ์ละรำยกำรที่เกี่ยวโยงกนั หนำ้ที่ 79 

กำรพิจำรณำลงคะแนนเสียงอนุมัติในกำรเขำ้ท ำรำยกำรในครัง้นี ้ผูถื้อหุน้สำมำรถพิจำรณำขอ้มูลและควำม
คิดเห็นในประเด็นต่ำงๆ ตำมที่ที่ปรึกษำทำงกำรเงินไดน้ ำเสนอ ซึ่งที่ปรึกษำทำงกำรเงินไดเ้ปิดเผยข้อมูลของบริษัทที่
เก่ียวขอ้ง และใหค้วำมเห็นบนพืน้ฐำนของขอ้มลูที่ไดร้บัจำกบริษัทฯ รวมทัง้จำกกำรสมัภำษณผ์ู้บริหำรและเจำ้หนำ้ที่ของ
บริษัทฯ ซึ่งตัง้อยู่บนสมมติฐำนที่ว่ำ ขอ้มลูและสมมติฐำนที่ไดร้บัเป็นขอ้มูลที่มีควำมเชื่อถือได ้ครบถว้นและถูกตอ้งตำม
ควำมเป็นจริง อย่ำงไรก็ตำม กำรตดัสินใจอนุมตัิหรือไม่อนุมตัิกำรเขำ้ท ำรำยกำรในครัง้นี ้ขึน้อยู่กับดุลยพินิจของผูถื้อหุน้
เป็นส ำคญั  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 





บริษัท ทีโอเอ เพน้ท ์(ประเทศไทย) จ ำกดั (มหำชน)    
 

 

ควำมเห็นที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระตอ่รำยกำรไดม้ำซึ่งสินทรพัยแ์ละรำยกำรที่เกี่ยวโยงกนั ภำคผนวก         หนำ้ที่ 1 
 

ขอ้มลูที่ดินอื่นท่ีใชใ้นกำรกำรประเมินมลูคำ่ที่ดินดว้ยวิธีกำรเปรียบเทียบรำคำตลำด (Market Approach) ของ GMT 
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บริษัท ทีโอเอ เพน้ท ์(ประเทศไทย) จ ำกดั (มหำชน)    
 

 

ควำมเห็นที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระตอ่รำยกำรไดม้ำซึ่งสินทรพัยแ์ละรำยกำรที่เกี่ยวโยงกนั ภำคผนวก         หนำ้ที่ 2 
 

รายละเอียด ทรัพยส์ิน ข้อมูลที ่1 ข้อมูลที ่2 ข้อมูลที ่3 

พิกดัทำงภมูิศำสตร ์(LAT/ LON) 15.819134, 100.717972 15.825931, 100.712444 15.859493, 100.622752 15.851879, 100.606807 

ลกัษณะทรพัยสิ์น ที่ดิน ที่ดินเปล่ำ ที่ดินเปล่ำ ที่ดินเปล่ำ 

ที่ตัง้ ซอย - - - - 

ถนน ถนนสำยบำ้นธำรทหำร-โคก
สะอำด (นว.2032) 

ถนนสำยหนองบวั-ชยัภมูิ  
(ทล.225) 

ถนนสำยหนองบวั-ชยัภมูิ  
(ทล.225) 

ถนนสำยตำกฟำ้-เขำทรำย 
(ทล.11) 

ห่ำงจำกถนนสำยหลกั (เมตร) ติดถนน ติดถนน ติดถนน ติดถนน 

ลกัษณะถนนผ่ำนดำ้นหนำ้ (ผิว
จรำจร) 

ลำดยำง ลำดยำง ลำดยำง ลำดยำง 

ควำมกวำ้ง/ เขตทำง (เมตร) 7/30 7/30 14/30 7/30 

สำธำรณปูโภค ไฟฟ้ำ ประปำ โทรศพัท ์ ไฟฟ้ำ ประปำ โทรศพัท ์ ไฟฟ้ำ ประปำ โทรศพัท ์ไฟถนน ไฟฟ้ำ ประปำ โทรศพัท ์

สิทธิทำงเขำ้ออก ทำงสำธำรณประโยชน ์ ทำงสำธำรณประโยชน ์ ทำงสำธำรณประโยชน ์ ทำงสำธำรณประโยชน ์

สภำพแวดลอ้ม ที่อยู่อำศยั และเกษตรกรรม ที่อยู่อำศยั และเกษตรกรรม ที่อยู่อำศยั และเกษตรกรรม ที่อยู่อำศยั และเกษตรกรรม 

ประเภทเอกสำรสิทธิ โฉนดที่ดิน โฉนดที่ดิน โฉนดที่ดิน โฉนดที่ดิน 

เนือ้ที่ดิน (ไร-่งำน-ตร.วำ) 160-1-22.0 32-1-56.0 37-2-35.0 15-1-76.0 

ประเมินเพียงบำงส่วน 142-3-1.0 
   

หรือ (ตำรำงวำ) 57,101.00 12,956.00 15,035.00 6,176.00 

รูปรำ่งแปลงที่ดิน รูปหลำยเหล่ียม รูปหลำยเหล่ียม รูปหลำยเหล่ียม คลำ้ยรูปส่ีเหล่ียม 

หนำ้กวำ้ง x ลกึ (เมตร) 460.00 x 560.00 100 x 400 หนำ้กวำ้ง 170.00 เมตร หนำ้กวำ้ง 210.00 เมตร 

ระดบัดิน ต ่ำกว่ำระดบัถนน 0.50 เมตร ต ่ำกว่ำระดบัถนน 1.00 เมตร ต ่ำกว่ำระดบัถนน 1.00 เมตร ต ่ำกว่ำระดบัถนน 1.00 เมตร 



บริษัท ทีโอเอ เพน้ท ์(ประเทศไทย) จ ำกดั (มหำชน)    
 

 

ควำมเห็นที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระตอ่รำยกำรไดม้ำซึ่งสินทรพัยแ์ละรำยกำรที่เกี่ยวโยงกนั ภำคผนวก         หนำ้ที่ 3 
 

รายละเอียด ทรัพยส์ิน ข้อมูลที ่1 ข้อมูลที ่2 ข้อมูลที ่3 

จ ำนวนดำ้นหนำ้ติดถนน (ดำ้น) 1 1 1 1 

กำรใชป้ระโยชน ์ มีกำรใชป้ระโยชน ์ ไม่มีกำรใชป้ระโยชน ์ ไม่มีกำรใชป้ระโยชน ์ ไม่มีกำรใชป้ระโยชน ์

ผงัเมือง สีเขียว บรเิวณ 3.6 สีเขียว บรเิวณ 3.6 สีเขียว บรเิวณ 3.6 สีเขียว บรเิวณ 3.6 

กำรใหใ้ชป้ระโยชนห์ลกัตำมผงั
เมือง 

ชนบท และเกษตรกรรม ชนบท และเกษตรกรรม ชนบท และเกษตรกรรม ชนบท และเกษตรกรรม 

ขอ้หำ้มส ำคญัตำมผงัเมือง - - - - 

ขอ้กฎหมำยอื่นๆ พรบ.ควบคมุอำคำร พ.ศ.2522 พรบ.ควบคมุอำคำร พ.ศ.2522 พรบ.ควบคมุอำคำร พ.ศ.2522 พรบ.ควบคมุอำคำร พ.ศ.2522 

โครงกำรพฒันำของรฐั - - - - 

เขตเทศบำล/ อบต. อบต.วงับ่อ อบต.วงับ่อ อบต.วงับ่อ อบต.วงับ่อ 

ควำมเห็นพเิศษ - - - - 

จดุเด่น/ จดุดอ้ย - - - - 

ศกัยภำพกำรพฒันำ ที่อยู่อำศยั และเกษตรกรรม ที่อยู่อำศยั และเกษตรกรรม ที่อยู่อำศยั และเกษตรกรรม ที่อยู่อำศยั และเกษตรกรรม 

รำคำ (บำท/ ตร.ว.) ** 1,234.95 5,000.00 12,500.00 

เงื่อนไข ** รำคำเสนอขำย รำคำเสนอขำย รำคำเสนอขำย 

วนั/ เดือน/ ปี ** 9 กนัยำยน 2564 9 กนัยำยน 2564 9 กนัยำยน 2564 

 

 

 



บริษัท ทีโอเอ เพน้ท ์(ประเทศไทย) จ ำกดั (มหำชน)    
 

 

ควำมเห็นที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระตอ่รำยกำรไดม้ำซึ่งสินทรพัยแ์ละรำยกำรที่เกี่ยวโยงกนั ภำคผนวก         หนำ้ที่ 4 
 

รายละเอียด ข้อมูลที ่4 ข้อมูลที ่5 ข้อมูลที ่6 ข้อมูลที ่7 

พิกดัทำงภมูิศำสตร ์(LAT/ LON) 15.851879, 100.606807 15.819424, 100.707947 15.837778, 100.691724 15.763468, 100.674599 

ลกัษณะทรพัยสิ์น ที่ดินเปล่ำ ที่ดินเปล่ำ ที่ดินพรอ้มบำ้นเดี่ยวชัน้เดียว ที่ดินเปล่ำ 

ที่ตัง้ ซอย - ซอยไม่ปรำกฎชื่อ - ซอยไม่ปรำกฎชื่อ 

ถนน ถนนสำยตำกฟำ้-เขำทรำย 
(ทล.11) 

ถนนสำยบำ้นธำรทหำร-โคก
สะอำด (นว.2032) 

ถนนสำยหนองบวั-ชยัภมูิ  
(ทล.225) 

ถนนสำยบำ้นธำรทหำร-โคก
สะอำด (นว.2032) 

ห่ำงจำกถนนสำยหลกั (เมตร) ติดถนน 20 ติดถนน 1500 

ลกัษณะถนนผ่ำนดำ้นหนำ้ (ผิว
จรำจร) 

ลำดยำง ดิน ลำดยำง ดิน 

ควำมกวำ้ง/ เขตทำง (เมตร) 7/30 3/5 7/30 3/5 

สำธำรณปูโภค ไฟฟ้ำ ประปำ โทรศพัท ์ - - - 

สิทธิทำงเขำ้ออก ทำงสำธำรณประโยชน ์ ทำงสำธำรณประโยชน ์ ทำงสำธำรณประโยชน ์ ทำงสำธำรณประโยชน ์

สภำพแวดลอ้ม ที่อยู่อำศยั และเกษตรกรรม ที่อยู่อำศยั และเกษตรกรรม ที่อยู่อำศยั และเกษตรกรรม ที่อยู่อำศยั และเกษตรกรรม 

ประเภทเอกสำรสิทธิ โฉนดที่ดิน โฉนดที่ดิน โฉนดที่ดิน โฉนดที่ดิน 

เนือ้ที่ดิน (ไร-่งำน-ตร.วำ) 50-1-60.0 4-0-0.0 15-0-25.0 47-2-98.0 

ประเมินเพียงบำงส่วน 
    

หรือ (ตำรำงวำ) 20,160.00 1,600.00 6,025.00 19,098.00 

รูปรำ่งแปลงที่ดิน คลำ้ยรูปส่ีเหล่ียม ส่ีเหล่ียมผืนผำ้ ส่ีเหล่ียมผืนผำ้ ส่ีเหล่ียมผืนผำ้ 

หนำ้กวำ้ง x ลกึ (เมตร) หนำ้กวำ้ง 220.00 เมตร หนำ้กวำ้ง 80.00 เมตร หนำ้กวำ้ง 40.00 เมตร หนำ้กวำ้ง 200.00 เมตร 

ระดบัดิน ต ่ำกว่ำระดบัถนน 1.00 เมตร ต ่ำกว่ำระดบัถนน 0.50 เมตร ต ่ำกว่ำระดบัถนน 0.50 เมตร ต ่ำกว่ำระดบัถนน 0.50 เมตร 



บริษัท ทีโอเอ เพน้ท ์(ประเทศไทย) จ ำกดั (มหำชน)    
 

 

ควำมเห็นที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระตอ่รำยกำรไดม้ำซึ่งสินทรพัยแ์ละรำยกำรที่เกี่ยวโยงกนั ภำคผนวก         หนำ้ที่ 5 
 

รายละเอียด ข้อมูลที ่4 ข้อมูลที ่5 ข้อมูลที ่6 ข้อมูลที ่7 

จ ำนวนดำ้นหนำ้ติดถนน (ดำ้น) 1 2 1 1 

กำรใชป้ระโยชน ์ ไม่มีกำรใชป้ระโยชน ์ ไม่มีกำรใชป้ระโยชน ์ มีกำรใชป้ระโยชน ์ ไม่มีกำรใชป้ระโยชน ์

ผงัเมือง สีเขียว บรเิวณ 3.6 สีเขียว บรเิวณ 3.6 สีเขียว บรเิวณ 3.6 สีเขียว บรเิวณ 3.6 

กำรใหใ้ชป้ระโยชนห์ลกัตำมผงั
เมือง 

ชนบท และเกษตรกรรม ชนบท และเกษตรกรรม ชนบท และเกษตรกรรม ชนบท และเกษตรกรรม 

ขอ้หำ้มส ำคญัตำมผงัเมือง - - - - 

ขอ้กฎหมำยอื่นๆ พรบ.ควบคมุอำคำร พ.ศ.2522 พรบ.ควบคมุอำคำร พ.ศ.2522 พรบ.ควบคมุอำคำร พ.ศ.2522 พรบ.ควบคมุอำคำร พ.ศ.2522 

โครงกำรพฒันำของรฐั - - - - 

เขตเทศบำล/ อบต. อบต.วงับ่อ อบต.วงับ่อ อบต.วงับ่อ อบต.วงับ่อ 

ควำมเห็นพเิศษ - - - - 

จดุเด่น/ จดุดอ้ย - - - - 

ศกัยภำพกำรพฒันำ ที่อยู่อำศยั และเกษตรกรรม ที่อยู่อำศยั และเกษตรกรรม ที่อยู่อำศยั และเกษตรกรรม ที่อยู่อำศยั และเกษตรกรรม 

รำคำ (บำท/ ตร.ว.) 11,160.71 300.00 2,000.00 300.00 

เงื่อนไข รำคำเสนอขำย รำคำเสนอขำย รำคำเสนอขำย รำคำเสนอขำย 

วนั/ เดือน/ ปี 9 กนัยำยน 2564 9 กนัยำยน 2564 9 กนัยำยน 2564 9 กนัยำยน 2564 

 

 

 

 



บริษัท ทีโอเอ เพน้ท ์(ประเทศไทย) จ ำกดั (มหำชน)    
 

 

ควำมเห็นที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระตอ่รำยกำรไดม้ำซึ่งสินทรพัยแ์ละรำยกำรที่เกี่ยวโยงกนั ภำคผนวก         หนำ้ที่ 6 
 

กำรประเมินมลูค่ำอำคำรและส่ิงปลกูสรำ้งดว้ยวธีิมลูค่ำตน้ทนุทดแทนใหม่ (Replacement Cost New) ของ GMT 

ล าดับ รายการ 
พืน้ที ่
(ตร.ม.) 

มูลค่าทดแทนใหม่ (RCN) อายุ
อาคาร 
(ปี) 

ค่าเสื่อม 
มูลค่าตน้ทนุทดแทน

สุทธิ (บาท) บาท/ตร.ม. รวม (บาท) 
ร้อยละ
ต่อปี 

รวมร้อยละ รวม 

1. อำคำรโรงงำน 1         
 - พืน้ท่ีภำยในอำคำร 13,641.60  8,500  115,953,600.00 3 2.50 7.50 8,696,520.00 107,257,080.00 
 - พืน้ท่ีส่วนโล่งหลงัคำคลมุ 384.00  3,000  1,152,000.00 3 2.50 7.50 86,400.00 1,065,600.00 

2. อำคำรโรงงำน 2 4,764.00  8,500  40,494,000.00 7 2.50 17.50 7,086,450.00 33,407,550.00 
3. อำคำรโรงงำน (คลงั) 1,432.00  8,500  12,172,000.00 7 2.50 17.50 2,130,100.00 10,041,900.00 
4. อำคำโรงงำน (เก็บถ่ำนหิน) 1,062.00  7,000  7,434,000.00 7 2.50 17.50 1,300,950.00 6,133,050.00 
5. อำคำรโรงงำน (โรงปนู) 660.40  7,000  4,622,800.00 3 2.50 7.50 346,710.00 4,276,090.00 
6. อำคำรโรงงำน (โรงผง2)         

 - พืน้ท่ีภำยในอำคำร 4,939.20  7,500  37,044,000.00 3 2.50 7.50 2,778,300.00 34,265,700.00 
 - พืน้ท่ีส่วนโล่งหลงัคำคลมุ 2,117.50  3,000  6,352,500.00 3 2.50 7.50 476,437.50 5,876,062.50 

7. อำคำรตกึชัน้เดียว         
 - พืน้ท่ีภำยในอำคำร 56.00  6,500  364,000.00 7 2.50 17.50 63,700.00 300,300.00 
 - พืน้ท่ีส่วนโล่งหลงัคำคลมุ 33.60  1,500  50,400.00 7 2.50 17.50 8,820.00 41,580.00 

8. อำคำรโล่งคลมุถงัน ำ้มนั 47.60  1,500  71,400.00 7 2.50 17.50 12,495.00 58,905.00 
9. อำคำรตกึชัน้เดียว         

 - พืน้ท่ีภำยในอำคำร 281.30  7,500  2,109,750.00 3 2.50 7.50 158,231.25 1,951,518.75 
 - พืน้ท่ีส่วนโล่งหลงัคำคลมุ 182.70  1,500  274,050.00 3 2.50 7.50 20,553.75 253,496.25 



บริษัท ทีโอเอ เพน้ท ์(ประเทศไทย) จ ำกดั (มหำชน)    
 

 

ควำมเห็นที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระตอ่รำยกำรไดม้ำซึ่งสินทรพัยแ์ละรำยกำรที่เกี่ยวโยงกนั ภำคผนวก         หนำ้ที่ 7 
 

ล าดับ รายการ 
พืน้ที ่
(ตร.ม.) 

มูลค่าทดแทนใหม่ (RCN) อายุ
อาคาร 
(ปี) 

ค่าเสื่อม 
มูลค่าตน้ทนุทดแทน

สุทธิ (บาท) บาท/ตร.ม. รวม (บาท) 
ร้อยละ
ต่อปี 

รวมร้อยละ รวม 

 - พืน้ท่ีส่วนโล่งหลงัคำคลมุ 
(เก็บของ) 

80.00  1,500  120,000.00 3 2.50 7.50 9,000.00 111,000.00 

10. อำคำรโรงงำน 10 6,658.20  8,500  56,594,700.00 2 2.50 5.00 2,829,735.00 53,764,965.00 
11. อำคำรโรงงำน 11 5,912.60  7,500  44,344,500.00 2 2.50 5.00 2,217,225.00 42,127,275.00 
12. อำคำรโรงงำน 12 4,576.00  7,500  34,320,000.00 2 2.50 5.00 1,716,000.00 32,604,000.00 
13. อำคำรโรงงำน 13         

 - พืน้ท่ีภำยในอำคำร 10,137.00  8,500  86,164,500.00 2 2.50 5.00 4,308,225.00 81,856,275.00 
 - พืน้ท่ีส่วนโล่งหลงัคำคลมุ 528.00  3,000  1,584,000.00 2 2.50 5.00 79,200.00 1,504,800.00 
 - พืน้ท่ีลำนคอนกรีต 2,160.00  800  1,728,000.00 2 2.50 5.00 86,400.00 1,641,600.00 

14. อำคำรโรงงำน (โรงผง)         
 - พืน้ท่ีภำยในอำคำร (ส่วน

โรงงำน) 
1,121.00  7,500  8,407,500.00 2 2.50 5.00 420,375.00 7,987,125.00 

 - พืน้ท่ีส่วนโล่งหลงัคำคลมุ 
(พืน้ท่ีเก็บถ่ำนหิน) 

216.00  6,500  1,404,000.00 2 2.50 5.00 70,200.00 1,333,800.00 

15. อำคำรโล่งคลมุ 3,000.00  3,000  9,000,000.00 2 2.50 5.00 450,000.00 8,550,000.00 
16. อำคำรตกึชัน้เดียว (ถงัเก็บ

น ำ้) 
75.00  7,500  562,500.00 2 2.50 5.00 28,125.00 534,375.00 

17. อำคำรหอ้งน ำ้ 60.00  7,500  450,000.00 2 2.50 5.00 22,500.00 427,500.00 
18. อำคำรป้อมยำม 12.00  7,500  90,000.00 7 2.50 17.50 15,750.00 74,250.00 
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รวมร้อยละ รวม 

19. อำคำรโล่งคลมุที่จอดรถ 198.00  2,000  396,000.00 1 2.50 2.50 9,900.00 386,100.00 
20. อำคำรโล่งคลมุที่จอดรถ 352.00  2,000  704,000.00 1 2.50 2.50 17,600.00 686,400.00 
21. อำคำรโล่งคลมุที่จอดรถ 346.50  2,000  693,000.00 1 2.50 2.50 17,325.00 675,675.00 
22. ส่ิงปลกูสรำ้งอื่นๆ:         

 - ถนนคอนกรีต 346.50  800  277,200.00 4 2.50 10.00 27,720.00 249,480.00 
 - ลำนคอนกรีต 4,500.00  800  3,600,000.00 4 2.50 10.00 360,000.00 3,240,000.00 

รวม 69,880.70  478,534,400.00    35,850,947.50 442,683,452.50 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 


