
ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ 
เกีย่วกบัรายการไดม้าซึง่สนิทรพัย ์

(ประกอบการพจิารณาวาระที ่8 ของการประชมุวสิามญัผูถ้อืหุน้ ครัง้ที ่1/2567) 

ของ 

บรษิทั วนัทวูนั คอนแทคส ์จ ากดั (มหาชน) 

ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ 

บรษิทั แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั

23 มกราคม 2567 



Capital Advantage Co., Ltd. 

6 6 / 2 2 L a d p r a o 8 0 , W a n g t h o n g l a n g , B a n g k o k 1 0 3 1 0 , T h a i l a n d

T e l :  + 6 6  8  6 5 6 5  9 9 0 0 ,  + 6 6  8  4 6 6 6  1 8 9 8 w w w . c a p i t a l a d v a n t a g e . c o . t h

ที ่018/2567 

วนัที ่23 มกราคม 2567 

เรือ่ง ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเกีย่วกับรายการไดม้าซึง่สนิทรัพยข์องบรษัิท วนัทวูนั คอนแทคส ์

จ ากดั (มหาชน) 

เรยีน    ผูถ้อืหุน้ 

   บรษัิท วนัทวูนั คอนแทคส ์จ ากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ: 1) ขอ้มลูของบรษัิท แฮปป้ี โปรดกัส ์แอนด ์เซอรว์สิ จ ากดั ซึง่เป็นสนิทรัพยท์ีจ่ะไดม้า 

2) ภาพรวมธรุกจิพาณชิยอ์เิล็กทรอนกิส ์(e-Commerce) และธรุกจิโฮมชอ้ปป้ิง (Home Shopping)

ภาพรวมการประกอบธรุกจิและผลการด าเนนิงานของบรษัิท วนัทวูนั คอนแทคส ์จ ากดั (มหาชน)

อยู่ในขอ้ 4 ของสารสนเทศของบรษัิท วันทูวัน คอนแทคส ์จ ากัด (มหาชน) เกีย่วกับรายการ

ไดม้าซึง่สนิทรัพย ์บญัช ี2 (สิง่ทีส่ง่มาดว้ย 5) ทีแ่นบมากบัหนังสอืเชญิประชมุผูถ้อืหุน้ในครัง้นี้

อา้งถงึ: 1) มตทิีป่ระชมุคณะกรรมการบรษัิท วนัทวูนั คอนแทคส ์จ ากดั (มหาชน) ครัง้ที ่22/2566 ซึง่ประชมุ

เมือ่วนัที ่28 ธันวาคม 2566

2) สารสนเทศเกีย่วกับรายการไดม้าซึง่สนิทรัพยข์องบรษัิท วนัทวูนั คอนแทคส ์จ ากดั (มหาชน) ลง

วนัที ่28 ธันวาคม 2566 และฉบบัแกไ้ข

3) แบบแสดงรายการขอ้มูลประจ าปี 2563 (แบบ 56-1) ของบริษัท วันทูวัน คอนแทคส ์จ ากัด

(มหาชน) สิน้สดุวันที ่31 ธันวาคม 2563 และแบบแสดงรายการขอ้มูลประจ าปี/รายงานประจ าปี

2564 - 2565 (แบบ 56-1 One Report) สิน้สดุวนัที ่31 ธันวาคม 2564 - 2565

4) งบการเงนิทีต่รวจสอบแลว้โดยผูส้อบบัญชรัีบอนุญาตของบริษัท วันทูวัน คอนแทคส ์จ ากัด

(มหาชน) ส าหรับงวด 12 เดอืน สิน้สดุวันที ่31 ธันวาคม 2563 – 2565 และงบการเงนิทีส่อบ

ทานแลว้ งวด 9 เดอืน สิน้สดุวนัที ่30 กนัยายน 2566

5) งบการเงนิทีต่รวจสอบแลว้โดยผูส้อบบญัชรัีบอนุญาตของบรษัิท แฮปป้ี โปรดกัส ์แอนด ์เซอรว์สิ

จ ากัด ส าหรับงวด 12 เดอืน สิน้สุดวันที ่31 ธันวาคม 2564 – 2565 และงบการเงนิภายในที่

จัดท าโดยผูบ้รหิาร งวด 9 เดอืน สิน้สดุวนัที ่30 กนัยายน 2566

6) รายงานการตรวจสอบสถานะทางกฎหมาย (Legal Due Diligence) ของบรษัิท แฮปป้ี โปรดักส์

แอนด ์เซอร์วสิ จ ากัด โดยบริษัท ตลิลกิแีอนด์กบิบนิส ์อนิเตอร์เนชั่นแนล จ ากัด ลงวันที ่7

ธันวาคม 2566

7) บันทกึขอ้ตกลงในการซือ้ขายหุน้สามัญบรษัิท แฮปป้ี โปรดักส ์แอนด ์เซอร์วสิ จ ากัด ฉบับลง

วนัที ่24 พฤศจกิายน 2566 และฉบบัเพิม่เตมิขอ้มลู ณ วนัที ่28 ธันวาคม 2566

8) สญัญาจ าน าหุน้บรษัิท แฮปป้ี โปรดกัส ์แอนด ์เซอรว์สิ จ ากดั ฉบบัลงวนัที ่24 พฤศจกิายน 2566

9) ร่างสัญญาซือ้ขายหุน้บริษัท แฮปป้ี โปรดักส ์แอนด ์เซอร์วสิ จ ากัด ฉบับลงวันที ่28 ธันวาคม

2566 



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท วนัทวูนั คอนแทคส ์จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่2/63 

10) หนังสอืรับรอง หนังสอืบรคิณหส์นธ ิงบทดลอง ขอ้มูล และเอกสารอืน่ๆ ตลอดจนการสมัภาษณ์

ผูบ้รหิาร และเจา้หนา้ทีท่ีเ่กีย่วขอ้ง ของบรษัิท วันทวูัน คอนแทคส ์จ ากัด (มหาชน) และ บรษัิท

แฮปป้ี โปรดกัส ์แอนด ์เซอรว์สิ จ ากดั

Disclaimers: 1) ผลการศกึษาของบรษัิท แคปปิตอล แอ๊ดแวนเทจ จ ากัด (“ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ” หรอื 

“CapAd”) ในรายงานฉบับนี้ อยู่บนพื้นฐานของขอ้มูลและสมมตฐิานทีไ่ดรั้บจากผูบ้รหิารของ

บรษัิท วันทวูัน คอนแทคส ์จ ากัด (มหาชน) บรษัิท แฮปป้ี โปรดักส ์แอนด ์เซอรว์สิ จ ากัด และ

ขอ้มูลทีบ่รษัิทฯ เปิดเผยแกส่าธารณะ ในเว็บไซตข์องส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์

และตลาดหลักทรัพย์ (www.sec.or.th) และเว็บไซตข์องตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

(www.set.or.th) 

2) ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระจะไม่รับผดิชอบตอ่ผลก าไรหรือขาดทนุ และผลกระทบต่างๆ อันเกดิ

จากการท ารายการในครัง้นี้

3) ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระท าการศกึษาโดยใชค้วามรู ้ความสามารถ และความระมัดระวงั โดยตัง้

มั่นอยูบ่นพืน้ฐานเยีย่งผูป้ระกอบวชิาชพี

4) ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระไดพ้จิารณาและใหค้วามเห็น ภายใตส้ถานการณ์และขอ้มูลทีส่ามารถ

รับรูไ้ดใ้นปัจจุบัน หากสถานการณ์และขอ้มูลมีการเปลีย่นแปลงอย่างมีนัยส าคัญ อาจส่งผล

กระทบตอ่ผลการศกึษาของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระได ้

ตามทีท่ีป่ระชมุคณะกรรมการของบรษัิท วันทวูัน คอนแทคส ์จ ากัด (มหาชน) (“บรษิทัฯ”) ครัง้ที ่22/2566 

เมื่อวันที่ 28 ธันวาคม 2566 ไดม้ีมตเิห็นชอบการซื้อหุน้สามัญในบริษัท แฮปป้ี โปรดักส ์แอนด์ เซอร์วสิ จ ากัด 

(“HPS”) จาก (1) นางสาวอภริว ีพชิญเดชะ (2) นางสาวดวงกมล เกยีรตสิขุเกษม (และ/หรอื บคุคลทีบ่คุคลดังกล่าว

ก าหนด) (ทัง้นี้ บุคคลที่บุคคล (1) และ (2) ก าหนด ตอ้งไม่ใชบุ่คคลที่เกี่ยวโยงกันของบริษัทฯ) และ (3) LAZ 

INVESTMENTS LTD. (รวมเรียกว่า “ผูข้าย”) จ านวน 9,000,000 หุน้ มูลค่าทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 บาท คดิเป็นสัดส่วน

รอ้ยละ 100 ของจ านวนหุน้ทัง้หมดของ HPS ในราคาซือ้ขายรวมทัง้ส ิน้เป็นจ านวน 150,000,000 บาท ทัง้นี ้HPS เป็น

ผูใ้หบ้รกิารและจัดจ าหน่ายสนิคา้ผ่านชอ่งทางจ าหน่ายทีห่ลากหลาย (Omni Channel) ทัง้ผา่นโทรทศัน ์(ชอ่ง Nation 

TV ชอ่ง 22) เว็บไซต ์(Happyshoppingofficial.com) แพลตฟอร์มออนไลน์ และสือ่สังคม (Social Media) อาทเิช่น 

Facebook, Shopee, Lazada, TikTok เป็นตน้ ภายใตช้ือ่ Happy Shopping (“ธุรกรรมการเขา้ซือ้หุน้ HPS”) และ

ใหน้ าเสนอเรือ่งดงักลา่วตอ่ทีป่ระชมุผูถ้อืหุน้เพือ่พจิารณาอนุมัตติอ่ไป 

ทัง้นี้ ธุรกรรมการเขา้ซือ้หุน้ HPS ถอืเป็นการไดม้าซึง่สนิทรัพยต์ามประกาศคณะกรรมการก ากับตลาดทุน 

ที่ ทจ. 20/2551 เรื่อง หลักเกณฑ์ในการท ารายการที่มีนัยส าคัญที่เขา้ข่ายเป็นการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซึ่ง

สนิทรัพย ์และประกาศคณะกรรมการตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เรือ่ง การเปิดเผยขอ้มูลและการปฏบิัตกิาร

ของบรษัิทจดทะเบยีนในการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซึง่สนิทรัพย ์พ.ศ. 2547 และทีไ่ดแ้กไ้ขเพิม่เตมิ (“ประกาศ

รายการไดม้าหรอืจ าหน่ายไป”) โดยมขีนาดรายการสงูสดุเท่ากับรอ้ยละ 11.58 ตามเกณฑม์ูลค่ารวมสิง่ตอบ

แทน อา้งองิจากงบการเงนิรวมทีผ่่านการสอบทานแลว้ของบรษัิทฯ ส าหรับไตรมาสที ่3 สิน้สดุวันที ่30 กันยายน 

2566 และเมื่อรวมกับรายการไดม้าซึง่สนิทรัพย์ของบรษัิทฯ ทีเ่กดิขึน้ยอ้นหลัง 6 เดอืนก่อนวันทีค่ณะกรรมการ

บรษัิทฯ จะมมีตอินุมัตใิหบ้ริษัทฯ เสนอต่อทีป่ระชมุผูถ้ือหุน้เพื่อพิจารณาอนุมัตกิารเขา้ท ารายการในครัง้นี้ (ทีม่ี

ขนาดรายการสูงสุดรวมรอ้ยละ 47.60 ของมูลค่ารวมสิง่ตอบแทน) จงึท าใหข้นาดรายการสูงสุดเท่ากับรอ้ยละ 

59.18 ตามเกณฑม์ลูคา่รวมสิง่ตอบแทน จงึเขา้ขา่ยเป็นรายการประเภทที ่1 ตามประกาศรายการไดม้าหรอืจ าหน่าย

ไป กลา่วคอื เป็นรายการทีม่ขีนาดรายการเทา่กบัหรอืสงูกวา่รอ้ยละ 50  



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท วนัทวูนั คอนแทคส ์จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่3/63 

ดงันัน้ บรษัิทฯ จงึมหีนา้ทีต่อ้งเปิดเผยสารสนเทศเกีย่วกับการเขา้ท ารายการไดม้าซึง่สนิทรัพยด์ังกล่าวต่อ

ตลาดหลักทรัพยฯ์ แตง่ตัง้ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเพื่อแสดงความเห็นตอ่ผูถ้อืหุน้ตลอดจนขออนุมัตกิารเขา้ท า

รายการดังกลา่วตอ่ทีป่ระชมุผูถ้อืหุน้ของบรษัิทฯ โดยตอ้งไดรั้บคะแนนเสยีงไม่นอ้ยกวา่รอ้ยละ 3 ใน 4 ของจ านวน

เสยีงทัง้หมดของผูถ้อืหุน้ทีม่าประชมุและมสีทิธอิอกเสยีงลงคะแนน โดยไมนั่บสว่นของผูถ้อืหุน้ทีม่สีว่นไดเ้สยี 

นอกจากนี้ ธุรกรรมการเขา้ซือ้หุน้ HPS ยังเขา้ขา่ยเป็นการซือ้หรอืรับโอนกจิการของบรษัิทอืน่มาเป็นของ

บรษัิทฯ ตามมาตรา 107(2)(ข) แห่งพระราชบัญญัตบิรษัิทมหาชนจ ากัด พ.ศ. 2535 (รวมทัง้ทีแ่กไ้ขเพิม่เตมิ) ซึง่

ก าหนดใหบ้ริษัทฯ มีหนา้ทีจั่ดใหม้ีการประชุมผูถ้ือหุน้เพื่อพิจารณาอนุมัตกิารเขา้ซือ้หุน้ HPS โดยจะตอ้งไดรั้บ

อนุมัตจิากทีป่ระชมุผูถ้อืหุน้ ดว้ยคะแนนเสยีงไม่นอ้ยกว่าสามในสีข่องจ านวนเสยีงทัง้หมดของผูถ้อืหุน้ทีม่าประชมุ

และมสีทิธอิอกเสยีงลงคะแนน  

บรษัิทฯ ไดแ้ต่งตัง้บริษัท แคปปิตอล แอ๊ดแวนเทจ จ ากัด เป็นทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ (“ทีป่รกึษา

ทางการเงนิอสิระ” หรอื “CapAd”) เพือ่ใหค้วามเห็นตอ่ผูถ้อืหุน้เกีย่วกับความสมเหตสุมผล และความเหมาะสม

ของราคาและเงือ่นไขของรายการไดม้าซึง่สนิทรัพย ์

ทัง้นี้ CapAd ไดศ้กึษาขอ้มูลในสารสนเทศเกีย่วกับรายการไดม้าซึง่สนิทรัพยข์องบรษัิทฯ ขอ้มูลทีไ่ดจ้าก

การสมัภาษณ์ผูบ้รหิารและฝ่ายจัดการของบรษัิทฯ และ HPS รวมทัง้เอกสารทีไ่ดรั้บจากบรษัิทฯ และ HPS เชน่ งบ

การเงนิ ประมาณการทางการเงนิ สญัญาและเอกสารตา่งๆ ทีเ่กีย่วขอ้งกบัการท ารายการ รวมทัง้ขอ้มลูทีเ่ผยแพร่ต่อ

สาธารณะทั่วไป ขอ้มูลทีเ่ปิดเผยในเว็บไซตข์องตลาดหลักทรัพยฯ์ ส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และ

ตลาดหลักทรัพย์ (“ส านกังาน ก.ล.ต.”) และขอ้มูลทางการเงินจากเว็บไซต์ต่างๆ เป็นตน้ เพื่อพิจารณาให ้

ความเห็นตอ่การท ารายการดงักลา่ว  

ความเห็นของ CapAd ในรายงานฉบับนี้ตัง้อยู่บนสมมตฐิานว่า ขอ้มูลและเอกสารดังกล่าวเป็นขอ้มูลที่

ถูกตอ้งตามความเป็นจรงิและสมบูรณ์ตามทีผู่บ้รหิารของบรษัิทฯ และ HPS จัดเตรียมใหก้ับทีป่รกึษาทางการเงนิ

อสิระ โดยที่ปรึกษาทางการเงินอสิระไดท้ าการเช็คสอบขอ้มูลตามมาตรฐานวชิาชพีและไม่พบสิง่ผิดปกตใิน

สาระส าคัญ ทัง้นี้ CapAd ไม่สามารถรับรองหรอืรับประกันความถูกตอ้งหรอืความสมบรูณ์ของขอ้มูลได ้และการให ้

ความเห็นนี้ CapAd พจิารณาจากสถานการณ์และขอ้มูลทีส่ามารถรับรูไ้ดใ้นปัจจุบัน ณ วันทีจ่ัดท ารายงานฉบับนี้ 

ทัง้นี้ หากมกีารเปลีย่นแปลงใดๆ หรือมีเหตุการณ์ใดเกดิขึน้ในอนาคต อาจสง่ผลกระทบอย่างมนัียส าคัญต่อการ

ด าเนนิธุรกจิและประมาณการผลการด าเนินงานของ HPS และการประเมนิและวเิคราะหข์องทีป่รกึษาทางการเงนิ

อสิระ รวมถงึการตดัสนิใจของผูถ้อืหุน้ตอ่การท ารายการไดม้าซึง่สนิทรัพยข์า้งตน้ได ้

ในการใหค้วามเห็นตอ่ผูถ้อืหุน้ในครัง้นี ้CapAd ไดศ้กึษาและวเิคราะหข์อ้มูลตา่งๆ ตามทีก่ลา่วขา้งตน้ โดย

พิจารณาถึงความสมเหตุสมผลของรายการไดม้าซึง่สนิทรัพย์ ราคา และเงื่อนไข ประกอบกับปัจจัยต่างๆ ที่

เกี่ยวขอ้งกัน โดย CapAd ไดพ้ิจารณาขอ้มูลดังกล่าวดว้ยความรอบคอบและสมเหตุสมผลตามมาตรฐานของ 

ผูป้ระกอบวชิาชพีพงึกระท า และไดค้ านงึถงึประโยชนข์องผูถ้อืหุน้เป็นส าคญั 

เอกสารแนบทา้ยรายงานความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระฉบับนี้ ถือเป็นส่วนหนึ่งของรายงาน

ความเห็นและเป็นขอ้มลูทีผู่ถ้อืหุน้ควรพจิารณาร่วมกับรายงานความเห็นฉบับนีด้ว้ย 

CapAd ไดพ้ิจารณาและศึกษาขอ้มูลของรายการไดม้าซึ่งสนิทรัพย์ โดยสามารถสรุปขอ้มูลและผล

การศกึษาไดด้งัตอ่ไปนี ้ 
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ค านยิาม (Abbreviation) 

“บรษิทัฯ” หรอื “OTO” บรษัิท วนัทวูนั คอนแทคส ์จ ากดั (มหาชน) 

“กลุม่บรษิทัฯ” บรษัิทฯ และบรษัิทยอ่ย บรษัิทรว่ม 

“HPS” บรษัิท แฮปป้ี โปรดกัส ์แอนด ์เซอรว์สิ จ ากดั 

“KGEN” บรษัิท คงิ เจน จ ากดั (มหาชน) 

“PFA” บรษัิท เพยีร ์ฟอร ์ออล จ ากดั 

“PSD” บรษัิท ฟิจติอล สเปซ ดเีวลลอปเมน้ท ์จ ากดั 

“บนัทกึขอ้ตกลงในการซือ้ขายหุน้ฯ” บันทกึขอ้ตกลงในการซือ้ขายหุน้สามัญบรษัิท แฮปป้ี โปรดักส ์แอนด ์เซอรว์สิ จ ากัด ฉบับลง

วันที ่24 พฤศจกิายน 2566 ระหวา่งนางสาวดวงกมล เกยีรตสิขุเกษม และนางสาวอภริว ีพชิญ

เดชะ กบั บรษัิท วนัทวูนั คอนแทคส ์จ ากดั (มหาชน) 

“สญัญาจ าน าหุน้” สญัญาจ าน าหุน้สามญับรษัิท แฮปป้ี โปรดกัส ์แอนด ์เซอรว์สิ จ ากดั ฉบบัลงวนัที ่24 พฤศจกิายน 

2566 ระหวา่งนางสาวดวงกมล เกยีรตสิขุเกษม และนางสาวอภริว ีพชิญเดชะ ในฐานะผูจ้ าน า 

กบั บรษัิท วนัทวูนั คอนแทคส ์จ ากดั (มหาชน) ในฐานะผูร้ับจ าน า 

“รา่งสญัญาซือ้ขายหุน้” รา่งสญัญาซือ้ขายหุน้บรษัิท แฮปป้ี โปรดกัส ์แอนด ์เซอรว์สิ จ ากดั ฉบบัลงวนัที ่28 ธนัวาคม 2566 

ระหว่าง (1) นางสาวดวงกมล เกียรติสุขเกษม (2) นางสาวอภิรวี พิชญเดชะ และ (3) LAZ 

INVESTMENTS LTD. ในฐานะผูข้าย กบั บรษัิท วนัทวูนั คอนแทคส ์จ ากดั (มหาชน) ในฐานะผูซ้ ือ้ 

“สญัญาซือ้ขายหุน้” สัญญาซือ้ขายหุน้บรษัิท แฮปป้ี โปรดักส ์แอนด ์เซอรว์สิ จ ากัด ฉบับลงนามโดยผูซ้ ือ้และผูข้าย 

ซึง่ ณ วนัทีอ่อกรายงานฉบบันี ้รายละเอยีดของสญัญายังอยูใ่นระหวา่งการเจรจา 

“ผูข้าย” (1) นางสาวอภิรวี พชิญเดชะ นางสาวดวงกมล เกียรตสิุขเกษม (และ/หรือ บุคคลที่บุคคล

ดงักลา่วก าหนด) และ LAZ INVESTMENTS LTD. 

“Private Placement” หรอื “PP” การออกและเสนอขายหุน้สามญัเพิม่ทนุของบรษัิทฯ ใหแ้กบ่คุคลในวงจ ากดั 

“ธุรกรรมการออกและเสนอขายหุน้ PP” การออกและเสนอขายหุน้สามัญเพิม่ทุนของบรษัิทฯ ใหแ้ก่บุคคลในวงจ ากัดจ านวน 6 ราย 

จ านวนไม่เกนิ 1,200,000,000 หุน้ มูลค่าที่ตราไวหุ้น้ละ 1.00 บาท ในราคาเสนอขายหุน้ละ 

0.60 บาท รวมเป็นมลูคา่ทัง้สิน้ไมเ่กนิ 720,000,000 บาท 

“ธุรกรรมการเขา้ซือ้หุน้ HPS” การเขา้ซื้อหุน้สามัญทั ้งหมดของบริษัท แฮปป้ี โปรดักส์ แอนด์ เซอร์วิส จ ากัด จ านวน 

9,000,000 หุน้ มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 บาท คดิเป็นสัดสว่นรอ้ยละ 100 ของจ านวนหุน้ทีอ่อก

และช าระแลว้ทัง้หมดของ HPS 

“ธุรกจิหลกั” การใหบ้รกิารศนูยบ์รกิารขอ้มลูและศนูยบ์รกิารลกูคา้สมัพนัธข์องบรษัิทฯ 

“Inbound Service” การใหบ้รกิารบรหิารจัดการศนูยล์กูคา้สัมพันธแ์บบเต็มรูปแบบ ซึง่สว่นใหญ่เป็นรายไดจ้ากการ

ใหบ้รกิารรับสายโทรเขา้ (Inbound Service) เพือ่ใหข้อ้มลูขอ้มลูเกีย่วกบัสนิคา้และบรกิาร 

“Outbound Service” การใหบ้รกิารโทรตดิตอ่ลกูคา้ (Outbound Service) เพือ่เสนอขายสนิคา้และบรกิาร 

“Tilleke & Gibbins” บรษัิท ตลิลกิแีอนดก์บิบนิส ์อนิเตอรเ์นชัน่แนล จ ากัด (Tilleke & Gibbins International Ltd.) 

เป็นผูจั้ดท ารายงานการตรวจสอบสถานะทางกฎหมาย (Legal Due Diligence) ของ HPS 

“ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ” หรอื “CapAd” บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั 

“ส านกังาน ก.ล.ต.” ส านักงานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์

“ตลาดหลกัทรพัยฯ์” ตลาดหลกัทรัพยแ์หง่ประเทศไทย 

“ประกาศรายการไดม้าหรอืจ าหนา่ยไป” ประกาศของคณะกรรมการก ากบัตลาดทนุที ่ทจ. 20/2551 เรือ่ง หลกัเกณฑใ์นการท ารายการที่

มนัียส าคญัทีเ่ขา้ขา่ยเป็นการไดม้าหรอืจ าหน่ายไปซึง่สนิทรัพย ์และประกาศคณะกรรมการตลาด

หลกัทรัพยแ์หง่ประเทศไทย เรือ่ง การเปิดเผยขอ้มลูและการปฏบิตักิารของบรษัิทจดทะเบยีนใน

การไดม้าหรอืจ าหน่ายไปซึง่สนิทรัพย ์พ.ศ. 2547 และทีม่กีารแกไ้ขเพิม่เตมิ 

“พ.ร.บ. บรษิทัมหาชนจ ากดั” พระราชบญัญัตบิรษัิทมหาชนจ ากดั พ.ศ. 2535 (รวมทัง้ทีไ่ดม้กีารแกไ้ขเพิม่เตมิ) 

“NTA” สนิทรัพยท์ีม่ตีวัตนสทุธ ิ(Net Tangible Assets) 

“WACC” อตัราตน้ทนุทางการเงนิถวัเฉลีย่ถว่งน ้าหนัก (Weighted Average Cost of Capital) 
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บทสรุปผูบ้รหิาร (Executive Summary)  

 

ตามทีท่ีป่ระชมุคณะกรรมการของบรษัิท วนัทวูนั คอนแทคส ์จ ากดั (มหาชน) (“บรษิทัฯ”) ครัง้ที ่22/2566 

เมือ่วันที ่28 ธันวาคม 2566 ไดม้มีตเิห็นชอบการซือ้หุน้สามัญในบรษัิท แฮปป้ี โปรดักส ์แอนด ์เซอร์วสิ จ ากัด 

(“HPS”) จาก (1) นางสาวอภริว ีพิชญเดชะ (2) นางสาวดวงกมล เกยีรตสิุขเกษม (และ/หรือบุคคลที่บุคคล

ดงักลา่วก าหนด) และ (3) LAZ INVESTMENTS LTD. (รวมเรยีกวา่ “ผูข้าย”) จ านวน 9,000,000 หุน้ มลูคา่ทีต่รา

ไวหุ้น้ละ 10 บาท คดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 100 ของจ านวนหุน้ทัง้หมดของ HPS ในราคาซือ้ขายรวมทัง้ส ิน้เป็นจ านวน 

150,000,000 บาท ทัง้นี้ HPS เป็นผูใ้หบ้รกิารและจัดจ าหน่ายสนิคา้ผ่านชอ่งทางจ าหน่ายทีห่ลากหลาย (Omni 

Channel) ทัง้ผ่านโทรทัศน์ (ช่อง Nation TV ช่อง 22) เว็บไซต์ (Happyshoppingofficial.com) แพลตฟอร์ม

ออนไลน ์และสือ่สงัคม (Social Media) อาทเิชน่ Facebook, Shopee, Lazada, TikTok เป็นตน้ ภายใตช้ือ่ Happy 

Shopping (“ธุรกรรมการเขา้ซือ้หุน้ HPS”) และใหน้ าเสนอเรือ่งดังกลา่วตอ่ทีป่ระชมุผูถ้อืหุน้เพือ่พจิารณาอนุมัติ

ตอ่ไป 

ทัง้นี้ ธุรกรรมการเขา้ซือ้หุน้ HPS เป็นการไดม้าซึง่สนิทรัพยซ์ึง่มขีนาดรายการสงูสดุเทา่กับรอ้ยละ 11.58 

ตามเกณฑม์ูลคา่รวมสิง่ตอบแทน อา้งองิจากงบการเงนิรวมทีผ่่านการสอบทานแลว้ของบรษัิทฯ ส าหรับไตรมาสที ่

3 สิน้สดุวันที ่30 กันยายน 2566 และเมือ่รวมกับรายการไดม้าซึง่สนิทรัพยข์องบรษัิทฯ ทีเ่กดิขึน้ยอ้นหลัง 6 เดอืน

กอ่นวันทีค่ณะกรรมการบรษัิทฯ จะมมีตอินุมัตใิหบ้รษัิทฯ เสนอตอ่ทีป่ระชมุผูถ้อืหุน้เพื่อพจิารณาอนุมัตกิารเขา้ท า

รายการในครัง้นี้ (ทีม่ขีนาดรายการสูงสดุรวมรอ้ยละ 47.60 ของมูลค่ารวมสิง่ตอบแทน) จงึท าใหข้นาดรายการ

สงูสดุเท่ากับรอ้ยละ 59.18 ตามเกณฑม์ูลค่ารวมสิง่ตอบแทน จงึเขา้ข่ายเป็นรายการประเภทที่ 1 ตามประกาศ

รายการไดม้าหรือจ าหน่ายไป กล่าวคอื เป็นรายการทีม่ขีนาดรายการเท่ากับหรือสงูกว่ารอ้ยละ 50 อนึ่ง ในชว่ง

ระยะเวลายอ้นหลัง 6 เดอืน บรษัิทฯ มกีารท ารายการไดม้าซึง่สนิทรัพย ์ซึง่มขีนาดรายการคดิเป็นรอ้ยละ 47.60 

ตามเกณฑม์ูลค่ารวมสิง่ตอบแทน ประกอบดว้ย (1) รายการซือ้ทีด่นิ ซึง่มขีนาดรายการเท่ากับรอ้ยละ 9.45 ตาม

เกณฑม์ูลค่ารวมของสิง่ตอบแทน (อา้งองิตามหนังสอืเลขที ่OTO 076/2566 เรื่องการซือ้ทีด่นิ ซึง่แจง้ต่อตลาด

หลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เมือ่วันที ่1 กันยายน 2566) และ (2) รายการเขา้ลงทุนในบรษัิท เพียร์ ฟอร์ ออล 

จ ากดั (“PFA”) ซึง่มขีนาดรายการเทา่กับรอ้ยละ 38.15 ตามเกณฑม์ูลคา่รวมของสิง่ตอบแทน (อา้งองิตามหนังสอื

เลขที ่OTO 097/2566 เรือ่งการซือ้หุน้ PFA ซึง่แจง้ตอ่ตลาดหลกัทรัพยแ์หง่ประเทศไทย เมือ่วนัที ่13 พฤศจกิายน 

2566) 

ดงันัน้ บรษัิทฯ จงึมหีนา้ทีต่อ้งเปิดเผยสารสนเทศเกีย่วกับการเขา้ท ารายการไดม้าซึง่สนิทรัพยด์ังกล่าวต่อ

ตลาดหลักทรัพยฯ์ แตง่ตัง้ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเพื่อแสดงความเห็นตอ่ผูถ้อืหุน้ตลอดจนขออนุมัตกิารเขา้ท า

รายการดังกลา่วตอ่ทีป่ระชมุผูถ้อืหุน้ของบรษัิทฯ โดยตอ้งไดรั้บคะแนนเสยีงไม่นอ้ยกวา่รอ้ยละ 3 ใน 4 ของจ านวน

เสยีงทัง้หมดของผูถ้อืหุน้ทีม่าประชมุและมสีทิธอิอกเสยีงลงคะแนน โดยไมนั่บสว่นของผูถ้อืหุน้ทีม่สีว่นไดเ้สยี 

นอกจากนี้ ธุรกรรมการเขา้ซือ้หุน้ HPS ยังเขา้ขา่ยเป็นการซือ้หรอืรับโอนกจิการของบรษัิทอืน่มาเป็นของ

บรษัิทฯ ตามมาตรา 107(2)(ข) แห่งพระราชบัญญัตบิรษัิทมหาชนจ ากัด พ.ศ. 2535 (รวมทัง้ทีแ่กไ้ขเพิม่เตมิ) ซึง่

ก าหนดใหบ้ริษัทฯ มีหนา้ทีจั่ดใหม้ีการประชุมผูถ้ือหุน้เพื่อพิจารณาอนุมัตกิารเขา้ซือ้หุน้ HPS โดยจะตอ้งไดรั้บ

อนุมัตจิากทีป่ระชมุผูถ้อืหุน้ ดว้ยคะแนนเสยีงไม่นอ้ยกว่าสามในสีข่องจ านวนเสยีงทัง้หมดของผูถ้อืหุน้ทีม่าประชมุ

และมสีทิธอิอกเสยีงลงคะแนน  

บรษัิทฯ ไดแ้ต่งตัง้บริษัท แคปปิตอล แอ๊ดแวนเทจ จ ากัด เป็นทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ (“ทีป่รกึษา

ทางการเงนิอสิระ” หรอื “CapAd”) เพือ่ใหค้วามเห็นตอ่ผูถ้อืหุน้เกีย่วกับความสมเหตสุมผล และความเหมาะสม
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ของราคาและเงือ่นไขของรายการไดม้าซึง่สนิทรัพย ์โดย CapAd ไดพ้จิารณาวัตถุประสงคแ์ละความจ าเป็นในการ

ท ารายการ ประกอบกบั ขอ้ด ีขอ้ดอ้ย ประโยชน ์และความเสีย่ง ดงัตอ่ไปนี ้

บริษัทฯ ประกอบธุรกจิหลักเป็นผูใ้หบ้ริการ ศูนย์บริการขอ้มูลและศูนย์บริการลูกคา้สัมพันธ์ (Contact 

Center / Call Center) มาตัง้แตปี่ 2544 โดยลกูคา้ของบรษัิทฯ คอื หน่วยงานราชการ รัฐวสิาหกจิ และเอกชน โดย

ลกูคา้เอกชนทีเ่ป็นลกูคา้กลุม่หลกัของบรษัิทฯ เป็นกลุม่สายการบนิ กลุม่ธนาคาร กลุม่ธรุกจิประกนั และกลุม่คา้ปลกี 

อยา่งไรก็ด ีจากการแพร่ระบาดของโรคตดิเชือ้ไวรัสโคโรนา 2019 (COVID-19) ตัง้แตต่น้ปี 2563 เป็นตน้

มา บรษัิทฯ ไดรั้บผลกระทบจากการทีล่กูคา้บางโครงการตอ้งยกเลกิการใชบ้รกิาร เนือ่งจากตอ้งระงับหรอืลดขนาด

การใหบ้รกิารลง ซึง่สง่ผลกระทบกับผลการด าเนนิงานของบรษัิทฯ โดยตรง โดยบรษัิทฯ มรีายไดจ้ากการขายและ

บรกิารลดลงอย่างตอ่เนื่อง จากการทีร่ายไดห้ลัก คอืรายไดจ้ากการใหบ้รกิารบรหิารจัดการศนูยล์กูคา้สมัพันธแ์บบ

เต็มรูปแบบใหก้ับลกูคา้กลุม่ธุรกจิการบนิลดลงอย่างมากตัง้แตปี่ 2563 เป็นตน้มา ถงึแมจ้ะมตีัวเลขดังกลา่วจะปรับ

ขึน้เล็กนอ้ยในปี 2565 จากการผอ่นคลายของสถานการณ์ COVID-19 ทีค่อ่ยๆ ดขี ึน้ ซึง่ไดส้ง่ผลใหห้ลายภาคธุรกจิ

เริม่กลบัมาฟ้ืนตวั แตยั่งคงมคีวามเสีย่งหลายประการ เชน่ โอกาสกลับมาแพร่ระบาดของโรคสายพันธุใ์หม ่ความไม่

แน่นอนทางการเมอืงทัง้ในและตา่งประเทศ 

บรษัิทฯ จงึไดม้กีารปรับเปลีย่นกลยุทธก์ารด าเนินธุรกจิ โดยใหค้วามส าคัญกับการบรหิารตน้ทุน รวมถงึ

การพัฒนากระบวนการท างานใหม้ีประสทิธภิาพและปรับเปลีย่นโครงสรา้งธุรกจิใหม้ีการใชเ้ทคโนโลยี Digital 

Technology มากขึน้ นอกจากนี้ บริษัทฯ ยังมีเป้าหมายที่จะขยายกจิการดว้ยการต่อยอดเขา้สู่ธุรกจิอื่นๆ และ

แสวงหาโอกาสในการเขา้ร่วมลงทนุในธรุกจิ New S-Curve (กลุม่อตุสาหกรรมอนาคต ทีเ่นน้การใชเ้ทคโนโลยแีละ

นวัตกรรม) เพือ่สรา้งการเตบิโตอย่างมั่นคงในระยะยาว ในขณะทีย่ังคงรักษามาตรฐานการใหบ้รกิารในระดับสากล

อย่างตอ่เนื่อง โดยอาศัยประสบการณ์ และความช านาญในธุรกจิ อกีทัง้ในชว่งทีผ่่านมา บรษัิทฯ ไดพ้ยายามสรา้ง

รายไดจ้ากธรุกจิหลักจากการใหบ้รกิารบรหิารจัดการศนูยล์กูคา้สมัพันธแ์บบเต็มรูปแบบ ซึง่สว่นใหญเ่ป็นรายไดจ้าก

การใหบ้รกิารรับสายโทรเขา้ (Inbound Service) เพือ่ใหข้อ้มลูขอ้มูลเกีย่วกับสนิคา้และบรกิาร โดยตัง้เป้าทีจ่ะเพิม่

รายไดจ้ากการใหบ้ริการโทรติดต่อลูกคา้ (Outbound Service) เพื่อเสนอขายสนิคา้และบริการโดยอา้งอิง

ฐานขอ้มูลลกูคา้เดมิ เพือ่ใหเ้สนอขายสนิคา้กับลกูคา้ไดต้รงความตอ้งการลกูคา้มากขึน้ อย่างไรก็ตาม บรษัิทฯ ไม่

สามารถสรา้งรายไดจ้าก Outbound Service ไดต้ามทีต่ัง้เป้าหมายไว ้เนือ่งจาก Inbound Service และ Outbound 

Service จะเป็นการใหบ้รกิารผ่าน Call Center เชน่เดยีวกัน แต่กลยุทธแ์ละทักษะทีใ่ชใ้นการใหบ้รกิาร Inbound 

Service และ Outbound Service มคีวามแตกตา่งกนั  

ดังนัน้ บรษัิทฯ จงึพจิารณาการเขา้ลงทนุในหุน้สามัญของ HPS ซึง่เป็นผูใ้หบ้รกิารและจัดจ าหน่ายสนิคา้

ผ่านชอ่งทางจ าหน่ายทีห่ลากหลาย (Omni Channel) ทัง้ผ่านโทรทัศน์ เว็บไซต ์แพลตฟอร์มออนไลน์ และสือ่

สังคม (Social Media) และมีส่วนงาน Call Center ภายในซึ่งสามารถใหบ้ริการ Call Center ในรูปแบบทั ้ง 

Inbound Service และ Outbound Service ได ้โดยการลงทุนในครั้งนี้จะช่วยเพิ่มแหล่งที่มาของรายไดใ้หแ้ก่

บรษัิทฯ และเป็นการกระจายความเสีย่งในการลงทุนของบริษัทฯ อกีทัง้จะเขา้มาช่วยเพิ่มสัดส่วนการใหบ้ริการ 

Outbound Service โดยเฉพาะการขายหรอืน าเสนอผลติภัณฑห์รอืบรกิารผ่านทาง Call Center ของบรษัิทฯ ตาม

แผนทีบ่รษัิทฯ ไดก้ าหนดไว ้

การท ารายการไดม้าซึง่สนิทรัพยใ์นครัง้นี ้มขีอ้ดแีละประโยชน ์ไดแ้ก ่

(1) เป็นการกระจายความเสีย่งการลงทุน และเพิ่มแหล่งทีม่าของรายไดใ้หม้ากขึน้จากธุรกจิใหบ้ริการและจัด

จ าหน่ายสนิคา้ผ่านชอ่งทางจ าหน่ายทีห่ลากหลาย (Omni Channel) รวมทัง้ ชว่ยลดการพึง่พงิรายไดจ้าก

ธรุกจิหลกัทีไ่ดรั้บผลกระทบจากสถานการณ์ COVID-19 ซึง่สง่ผลใหบ้รษัิทฯ มรีายไดล้ดลงอยา่งมาก 
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(2) เป็นการลงทนุทีเ่ขา้มาชว่ยเพิม่ศักยภาพธรุกจิ Call Center ซึง่เป็นธรุกจิหลกัของบรษัิทฯ จากการไดม้าซึง่ HPS 

ซึง่จะช่วยเขา้มาเพิ่มความแข็งแกร่งในส่วนงาน Outbound Service โดยเฉพาะดา้นการน าเสนอผลติภัณฑ์

ควบคู่ไปกับการปิดการขายซึ่ง น่ าจะช่วยเพิ่มความพึงพอใจในการใหบ้ริการแก่ลูกค า้เดิมของ 

บรษัิทฯ และสง่ผลใหบ้รษัิทฯ มรีายไดจ้ากชอ่งทางเดมิมากขึน้อกีทัง้ บรษัิทฯ มแีผนทีร่่วมมอืกบั HPS เพือ่เจาะ

ฐานลูกคา้ใหม่ๆ ในการใหบ้ริการเฉพาะ Outbound Service ซึง่บริษัทฯ เป็นผูม้ีความช านาญในดา้นการ

ออกแบบพัฒนาและตดิตัง้ระบบศูนย์บริการขอ้มูลแบบเบ็ดเสร็จ ในขณะที ่HPS มีทมีงานดา้นบริการลูกคา้

สมัพันธท์ีม่คีวามเชีย่วชาญ ซึง่จะเป็นชอ่งทางเพิม่รายไดท้ีน่่าจะสง่ผลตอ่การเตบิโตในระยะยาวของบรษัิทฯ ได ้

อกีดว้ย 

(3) เป็นการลงทุนในบรษัิททีม่กีารใหบ้รกิารแบบครบวงจร ซึง่น่าจะเพิม่โอกาสในการสรา้งรายไดใ้หก้ับบรษัิทฯ 

ในอนาคต จากการที ่HPS เป็นผูใ้หบ้ริการจัดจ าหน่ายสนิคา้ผ่านช่องทางจ าหน่ายที่หลากหลาย (Omni 

Channel) ซึง่มีบริการสนับสนุนการขายที่ครอบคลุมตัง้แต่ ศูนย์บริการขอ้มูลลูกคา้ (Call Center) บริการ

คลังสนิคา้ บรกิารจัดสง่สนิคา้ บรกิารเก็บเงนิ บรกิารผลติสือ่โฆษณาทัง้ออฟไลน์และออนไลน์ และบรกิาร

จัดหาเวลาส าหรับลงสือ่โฆษณาเพิม่เตมิ ท าให ้HPS สามารถใหบ้รกิารลกูคา้แบบ One Stop Service ซึง่ชว่ย

เพิม่ความสะดวกสบาย รวมถงึประหยัดเวลาและทรัพยากร ในการท าธรุกจิของลกูคา้ ซึง่น่าจะเป็นจดุแข็งทีท่ า

ให ้HPS สามารถเจาะฐานลกูคา้ใหม่ๆ  เพือ่เพิม่โอกาสในการสรา้งรายไดใ้หก้บับรษัิทฯ ไดใ้นอนาคต 

(4) เป็นการลงทนุในธุรกจิ โดยไม่มภีาระหนี้สนิและดอกเบีย้จ่ายในการช าระค่าหุน้ HPS จากการทีบ่รษัิทฯ จะใช ้

แหลง่เงนิทนุจากเงนิทีไ่ดรั้บจากธรุกรรมออกและเสนอขายหุน้ PP 

 

อยา่งไรก็ตาม มขีอ้ดอ้ยและความเสีย่งจากการเขา้ท ารายการ ดงันี ้  

(1) ความเสีย่งทางดา้นสภาพคล่องของ HPS ซึง่อาจเพิ่มภาระใหบ้ริษัทฯ ตอ้งเพิ่มทุนใน HPS หรือใหค้วาม

ชว่ยเหลอืทางการเงนิแก ่HPS ในอนาคตอันใกล ้เนื่องจากตัง้แตเ่ปิดด าเนนิงานในปี 2562 เป็นตน้มา ผลการ

ด าเนนิงานและตัวเลขฐานะการเงนิของ HPS บง่ชีถ้งึปัญหาสภาพคลอ่งของ HPS มาอย่างตอ่เนื่อง โดย HPS 

มสีนิทรัพยห์มนุเวยีนต า่กวา่หนี้สนิหมนุเวยีน ซึง่อาจบง่บอกไดว้า่ HPS มคีวามสามารถในการช าระหนีร้ะยะสัน้

อยู่ในระดับที่ต ่า มีผลขาดทุนสะสมเกินทุน หรือส่วนของผูถ้ือหุน้ติดลบมาอย่างต่อเนื่อง มีผลขาดการ

ด าเนนิงานขาดทนุสทุธ ิมกีระแสเงนิสดจากการด าเนนิงานทีต่ดิลบตัง้แตปี่ 2563 เป็นตน้มา อนึง่ ในหมายเหตุ

ประกอบงบการเงนิของ HPS ประจ าปี 2565 ซึง่เป็นงบการเงนิทีต่รวจสอบแลว้ฉบับล่าสดุ ผูส้อบบัญชขีอง 

HPS ไดก้ลา่วถงึขอ้บง่ชีด้ังกล่าวขา้งตน้ และใหค้วามเห็นว่า สถานการณ์ดังกล่าวแสดงใหเ้ห็นว่า มคีวามไม่

แน่นอนทีม่ีสาระส าคัญเกี่ยวกับความเหมาะสมของการใชเ้กณฑ์การบัญชสี าหรับการด าเนินงานต่อเนื่อง 

อย่างไรก็ตาม บรษัิทใหญ่ในระดับสงูสดุของ HPS ในขณะนัน้ คอื บรษัิท คงิ เจน จ ากัด (มหาชน) ไดใ้หค้ า

รับรองในการสนับสนุนทางการเงนิทีจ่ าเป็นแก ่HPS เพือ่ให ้HPS สามารถจ่ายช าระหนี้ไดต้ามปกตธิุรกจิเป็น

เวลาอย่างนอ้ย 12 เดอืน นับตัง้แต่ส ิน้สุดรอบระยะเวลาการรายงาน ท าใหก้ารจัดท างบการเงนิของ HPS 

สามารถใชเ้กณฑก์ารด าเนนิงานตอ่เนื่องในการจัดท างบการเงนิได ้ทัง้นี ้ในอดตีทีผ่า่นมา HPS ไดรั้บการเสรมิ

สภาพคล่องจากผูถ้อืหุน้ โดยตัง้แต่ปี 2563 เป็นตน้มา HPS มกีารเพิม่ทุนใหก้ับผูถ้อืหุน้เดมิของ HPS ทุกปี

อย่างต่อเนื่อง ดังนัน้ ภายหลังการเขา้ท าธุรกรรมการเขา้ซือ้หุน้ HPS หากผลการด าเนินงานของ HPS และ

ตัวเลขแสดงฐานะการเงนิของ HPS ยังบง่ชีถ้งึปัญหาดา้นสภาพคลอ่งอย่างตอ่เนื่อง บรษัิทฯ จงึมภีาระหนา้ที่

ในการสนับสนุนทางการเงนิใหแ้ก่ HPS ไม่ว่าจะเป็นในรูปแบบการเพิ่มทุน หรือใหเ้งนิกูย้ืม เพื่อให ้HPS 

สามารถด าเนนิงานไดอ้ยา่งตอ่เนือ่ง 
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(2) ความเสีย่งในการด าเนินธุรกจิของ HPS ซึง่อาจสง่ผลใหก้ารด าเนินงานไม่เป็นไปตามคาดการณ์ เนื่องจาก

รายไดห้ลักของ HPS มาจากการจ าหน่ายสนิคา้ผ่านทวีดีจิทิัลเพยีง 1 ชอ่งเทา่นัน้ คอื ชอ่งเนชัน่ทวี ี(Nation 

TV) ชอ่ง 22 โดยมกีารลงนามสัญญาเป็นแบบรายปี จากขอ้มูลทีผ่่านมา พบวา่ เรตติง้ชอ่งทวีดีจิทิัลมีผลต่อ

การลดลงของรายไดข้อง HPS อีกทัง้ พฤติกรรมลูกคา้ที่เปลี่ยนไปและไม่ดูทีวี โดยเฉพาะคนรุ่นใหม่ 

นอกจากนี้ หาก HPS ไม่สามารถต่อสัญญากับชอ่งเนชั่นทวีไีด ้อาจสง่ผลกระทบโดยตรงต่อรายไดจ้ากการ

ขายสนิคา้ – Inbound ซึง่เป็นรายไดห้ลักของ HPS โดยในปี 2565 และ 11 เดอืนแรกของปี 2566 รายได ้

ดังกลา่ว คดิเป็นรอ้ยละ 52.04 และ 50.06 ของรายไดร้วมของ HPS ตามล าดับ ดังนัน้ ผลการด าเนนิงานใน

อนาคตจงึอาจะไม่เป็นไปตามทีค่าดการณ์ไวจ้ากการเปลีย่นแปลงของหลายปัจจัย ซึง่อาจจะสง่ผลต่อผล

ประกอบการของ HPS และบรษัิทฯ อยา่งหลกีเลีย่งมไิด ้

(3) ความเสีย่งจากการดอ้ยค่าความนิยม โดยอา้งองิจากการประเมนิมูลค่ายุตธิรรมของ HPS ในสว่นที ่3 ของ

รายงานฉบับนี้ ราคาซือ้หุน้ HPS สงูกว่ามูลค่ายุตธิรรมของหุน้ HPS ทีป่ระเมนิไดโ้ดยทีป่รึกษาทางการเงนิ

อสิระ ดงันัน้ บรษัิทฯ อาจจะมคีวามเสีย่งทีจ่ะตอ้งบันทกึขาดทนุการดอ้ยคา่ความนยิมดงักลา่วในอนาคต ทัง้นี้ 

จากการประเมินเบื้องตน้ของที่ปรึกษาทางการเงินอสิระ บริษัทฯ อาจจะตอ้งบันทกึค่าความนิยมจ านวน 

167.98 ลา้นบาท (คดิเป็นรอ้ยละ 111.99 ของราคาซือ้หุน้ HPS) อย่างไรก็ด ีค่าความนิยมทีเ่กดิขึน้จริง

ค านวณมาจากการวัดมูลคา่รายการ (Purchase Price Allocation) ตามมาตรฐานการรายงานทางการเงนิฉบับ

ที ่3 ซึง่เป็นการจัดท าโดยบรษัิทฯ ในอนาคต และเป็นดลุพนิจิของบรษัิทฯ และผูส้อบบญัชขีองบรษัิทฯ ดงันัน้ 

การบนัทกึรายการตา่งๆ ทีเ่กดิขึน้จรงิจากการท า Purchase Price Allocation ตามงบการเงนิของบรษัิทฯ อาจ

แตกตา่งจากประมาณการของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระอย่างมนัียส าคัญได ้

(4) ความเสีย่งจากการพึง่พงิผูบ้รหิารและบุคลากรเฉพาะดา้นในการด าเนนิธุรกจิ โดยบรษัิทฯ จ าเป็นตอ้งพึง่พงิ

ผูบ้รหิารและทมีงานทีส่ าคัญของ HPS ซึง่มปีระสบการณ์ในธรุกจิใหบ้รกิารและจัดจ าหน่ายสนิคา้ (Outbound 

Service) มากกวา่ทมีงานของบรษัิทฯ ซึง่มคีวามช านาญหลักเฉพาะในสว่นของการเป็นผูใ้หบ้รกิารขอ้มูลและ

ศนูยบ์รกิารขอ้มลูลกูคา้สมัพันธ ์(Inbound Service) 

(5) ผูถ้ือหุน้ของบริษัทฯ จะไดรั้บผลกระทบจากการลดลงของสัดส่วนการถือหุน้ (Control Dilution) ทีร่อ้ยละ 

20.80 และการลดลงของราคาหุน้ของบริษัทฯ (Price Dilution) ทีร่อ้ยละ 1.32 เนื่องจากแหล่งทีม่าของ

เงนิทนุในการเขา้ท าธุรกรรมการเขา้ซือ้หุน้ HPS จ านวน 150 ลา้นบาท มาจากเงนิทีไ่ดจ้ากการออกและเสนอ

ขายหุน้สามัญเพิม่ทนุ PP ของบรษัิทฯ จ านวน 125 ลา้นบาท (เนื่องจากบรษัิทฯ ไดว้างมัดจ าใหแ้กผู่ข้ายหุน้ 

HPS ไปแลว้ จ านวน 25 ลา้นบาท) 

(6) ราคาเสนอซือ้หุน้ HPS เป็นราคาทีไ่ม่เหมาะสม ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระไดป้ระเมนิมูลค่าทีเ่หมาะสมของ 

HPS (มูลคา่หุน้ของ HPS รอ้ยละ 100) ไดเ้ทา่กับ 24.57 – 28.20 ลา้นบาท ซึง่ต า่กวา่ราคาซือ้ขายหุน้ HPS 

ที ่150.00 ลา้นบาท เท่ากับ 121.80 – 125.43 ลา้นบาท หรือต ่ากว่ารอ้ยละ 81.20 – 83.62 นอกจากนี้ มี

ขอ้สงัเกตทีส่ าคัญอกีประการคอื เมือ่วันที ่27 มถิุนายน 2566 บรษัิท คงิ เจน จ ากัด (มหาชน) ไดแ้จง้ขา่วตอ่

ตลาดหลักทรัพยฯ์ วา่ ไดจ้ าหน่ายหุน้สามัญของ HPS จ านวน 4,500,000 หุน้ คดิเป็นรอ้ยละ 50 ของจ านวน

หุน้ทัง้หมดของ HPS ใหแ้ก่ แคลร์วลิล์ แคปปิตอล ออพเพอร์ทูนิทีส ์ฟันด์ ลมิิเต็ด ในมูลค่าซื้อขายรวม

ประมาณ 10.08 ลา้นบาท ซึง่ท าใหม้ลูคา่หุน้ HPS รอ้ยละ 100 ณ ขณะนัน้ เทยีบเทา่กับประมาณ 20.17 ลา้น

บาท (มกีารปัดเศษขึน้) ซึง่ต ่ากว่าราคาซือ้ขายหุน้ HPS ในครัง้นี้ที ่150.00 ลา้นบาท เท่ากับ 129.83 ลา้น

บาท หรอืต า่กวา่รอ้ยละ 86.55 

(7) ความเสีย่งทีบ่รษัิทฯ อาจจะไมไ่ดรั้บคา่ชดเชยคา่เสยีหายในการผดิสญัญา หรอืการผดิค ารับรองของผูข้ายหุน้ 

HPS (ถา้ม)ี เนือ่งจากผูข้าย 1 รายเป็นบรษัิทจัดตัง้ใหม ่และมทีนุทีช่ าระแลว้นอ้ย  
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ความเพยีงพอของแหลง่เงนิทุนในการเขา้ท ารายการ 

บรษัิทฯ จะใชแ้หลง่เงนิทนุทีบ่รษัิทฯ จะไดรั้บจากธุรกรรมการออกและเสนอขายหุน้ PP (ซึง่จะขออนุมัติ

จากทีป่ระชุมผูถ้ือหุน้ของบริษัทฯ ในคราวนี้) ส าหรับการช าระค่าตอบแทนของธุรกรรมการเขา้ซือ้หุน้ HPS ใน

จ านวนไมเ่กนิ 150.00 ลา้นบาท ซึง่คดิเป็นเพยีงรอ้ยละ 20.83 ของจ านวนเงนิทีบ่รษัิทฯ จะไดรั้บจากการเพิม่ทนุ 

โดยหากผูถ้ือหุน้ของบรษัิทฯ ไม่อนุมัตวิาระการพจิารณาจัดสรรหุน้สามัญเพิม่ทุน (ธุรกรรมการออกและ

เสนอขายหุน้ PP) ของบรษัิทฯ บรษัิทฯ จะใชแ้หลง่เงนิทนุภายในบรษัิทฯ ส าหรับการช าระคา่ตอบแทนของธุรกรรม

การเขา้ซือ้หุน้ HPS โดย ณ วนัที ่30 กนัยายน 2566 งบการเงนิรวมของบรษัิทฯ มเีงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด 

จ านวน 220.41 ลา้นบาท และสนิทรัพยท์างการเงนิ จ านวน 244.28 ลา้นบาท รวมเป็นจ านวน 464.69 ลา้นบาท 

อย่างไรก็ตาม หากมองในภาพรวมถงึแผนการใชเ้งนิของทัง้บรษัิทฯ โดยบรษัิทฯ ยังมภีาระตอ้งช าระคา่

หุน้สว่นทีเ่หลอืจากการซือ้หุน้สามัญในบรษัิท เพยีร ์ฟอร ์ออล จ ากัด (“PFA”) จ านวน 444.10 ลา้นบาท (ค านวณ

จากมูลคา่ซือ้ขายรวมที ่565 ลา้นบาท หักดว้ยเงนิหลักประกันจ านวน 120.90 ลา้นบาท) อกีทัง้ บรษัิทฯ ยังมแีผน

ทีจ่ะเขา้ร่วมประมูลงานโครงการหน่วยงานภาครัฐขนาดใหญ่ซึง่มมีูลค่าโครงการไม่ต ่ากว่า 500 ลา้นบาท ท าให ้

บรษัิทฯ มคีวามจ าเป็นตอ้งเตรยีมเงนิทนุหมุนเวยีนไวส้ าหรับการด าเนนิงานโครงการก่อนทีจ่ะไดเ้ริม่รับรูต้ามสัญญา 

ดังนั้น หากผูถ้ือหุน้ของบริษัทฯ ไม่อนุมัตธิุรกรรมการออกและเสนอขายหุน้ PP บริษัทฯ อาจมีแหล่งเงนิทุนไม่

เพยีงพอในการเขา้ท าธุรกรรมการเขา้ซือ้หุน้ HPS หรอื หากบรษัิทฯ พจิารณาเขา้ท าธุรกรรมการเขา้ซือ้หุน้ HPS ก็

อาจท าใหบ้รษัิทฯ เสยีโอกาสในการเขา้ลงทนุในธุรกจิอืน่ หรอืเสยีโอกาสในการเขา้ประมูลงานโครงการตามแผน

ของบรษัิทฯ หรอือาจตอ้งเผชญิกับความเสีย่งดา้นสภาพคลอ่งของเงนิทนุหมนุเวยีนของบรษัิทฯ อกีทัง้ หากบรษัิท

ฯ มคีวามจ าเป็นทีจ่ะตอ้งน าสนิทรัพยท์างการเงนิไปจ าหน่ายเพือ่เป็นแหลง่เงนิทนุในการเขา้ท ารายการ บรษัิทฯ จะ

มคีวามเสีย่งทีจ่ะขาดทนุจากการจ าหน่ายเงนิลงทนุดงักลา่ว ซึง่จะสง่ผลในทางลบตอ่ผลการด าเนนิงานของบรษัิทฯ 

 

เงนิมดัจ าตามบนัทกึขอ้ตกลงในการซือ้ขายหุน้สามญั HPS 

เมือ่วันที ่24 พฤศจกิายน 2566 บรษัิทฯ ไดล้งนามบันทกึขอ้ตกลงในการซือ้ขายหุน้สามัญบรษัิท แฮปป้ี 

โปรดักส ์แอนด ์เซอร์วสิ จ ากัด (“บนัทกึขอ้ตกลงในการซือ้ขายหุน้ฯ”) และไดว้างเงนิมัดจ าแบบเรียกคนืได ้

จ านวน 25 ลา้นบาท ใหแ้ก่ นางสาวอภริว ีพชิญเดชะ และนางสาวดวงกมล เกยีรตสิขุเกษม เพื่อการตรวจสอบ

สถานะกจิการของ HPS ทัง้นี้ นางสาวอภริว ีพชิญเดชะ (ถอืหุน้ HPS จ านวน 900,000 หุน้) และนางสาวดวงกมล 

เกยีรตสิขุเกษม (ถอืหุน้ HPS จ านวน 3,600,000 หุน้) เป็นผูถ้อืหุน้ของ HPS จ านวน 2 ใน 3 ราย ซึง่ถอืหุน้ HPS 

รวมกันทัง้ส ิน้ 4,500,000 หุน้ คดิเป็นรอ้ยละ 50 ของจ านวนหุน้ทัง้หมดของ HPS โดยเงนิมัดจ าจ านวน 25 ลา้น

บาท คดิเป็นรอ้ยละ 16.67 ของมลูคา่ซือ้ขายรวม และคดิเป็นรอ้ยละ 33.33 ของมลูคา่ซือ้ขายเฉพาะจ านวนหุน้ของ

ผูถ้อืหุน้ 2 ใน 3 รายทีล่งนามในบนัทกึขอ้ตกลงในการซือ้ขายหุน้ฯ โดยหากพจิารณาสดัสว่นการวางเงนิมัดจ าทีร่อ้ย

ละ 33.33 จะถอืวา่สงูกว่าการวางเงนิมัดจ าโดยทั่วไปทีร่อ้ยละ 10 – 20 อย่างไรก็ด ีบรษัิทฯ ไดรั้บจ าน าหุน้ HPS 

ของผูถ้อืหุน้หุน้ 2 ใน 3 รายดังกล่าว จ านวน 4,500,000 หุน้ คดิเป็นรอ้ยละ 50 ของจ านวนหุน้ทัง้หมดของ HPS 

เพือ่ลดความเสีย่งทีอ่าจเกดิขึน้ 

อย่างไรก็ด ีเมื่ออา้งองิจากการประเมนิมูลค่ายุตธิรรมของ HPS ในส่วนที ่3 ของรายงานฉบับนี้ มูลค่า

ยตุธิรรมของหุน้ HPS ทีบ่รษัิทฯ รับจ าน าไว ้จ านวน 4,500,000 หุน้ จะมมีลูคา่รวมอยูร่ะหวา่ง 12.28 – 14.10 ลา้น

บาท ซึง่ต า่กวา่เงนิมัดจ าที ่25 ลา้นบาท เทา่กบั 10.90 – 12.72 ลา้นบาท หรอืต า่กวา่รอ้ยละ 43.60 – 50.87 ของ

เงนิมัดจ า ดังนัน้ บรษัิทฯ จะมคีวามเสีย่งในกรณีทีบ่รษัิทฯ ไม่ไดรั้บเงนิมัดจ าคนื เนื่องจาก มูลค่าหุน้ของ HPS ที่

บรษัิทฯ รับจ าน าไว ้จะไม่ครอบคลมุมูลค่าความเสยีหายทีเ่กดิขึน้จากการสญูเสยีเงนิมัดจ า อย่างไรก็ด ีในสญัญา

จ าน าหุน้ ระบุว่า ในกรณีทีม่กีารบังคับจ าน าเอากับหุน้ทีจ่ าน าโดยการออกขายทอดตลาดไดเ้งนิจ านวนสทุธ ิหรือ



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท วนัทวูนั คอนแทคส ์จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่11/63 

 

ราคาหุน้ทีจ่ าน า (แลว้แตก่รณี) นอ้ยกวา่จ านวนเงินมัดจ าทีผู่รั้บจ าน าวางไว ้ตามบันทกึขอ้ตกลงในการซือ้ขายหุน้ฯ 

รวมถงึหนี้จากการผดินัดแลว้นัน้ เงนิยังขาดจ านวนอยู่เท่าใด ผูจ้ าน า (นางสาวอภริว ีพชิญเดชะ และนางสาวดวง

กมล เกยีรตสิขุเกษม) ตกลงรับผดิชอบชดใชเ้งนิหรอืราคาหุน้ทีข่าดจ านวนนัน้ใหแ้กผู่รั้บจ าน าจนครบถว้นเต็มตาม

จ านวนเงนิมัดจ าทีผู่รั้บจ าน าวางไวต้ามบนัทกึขอ้ตกลงในการซือ้ขายหุน้ฯ รวมถงึหนีจ้ากการผดินัด 

การยกเลกิบนัทกึขอ้ตกลงในการซือ้ขายหุน้ฯ  

บนัทกึขอ้ตกลงในการซือ้ขายหุน้ฯ จะมผีลยกเลกิไปเมือ่เกดิเหตกุารณ์ใดเหตกุารณ์หนึง่ดงัตอ่ไปนี ้

(1) ผลการตรวจสอบสถานะกจิการของ HPS ไมเ่ป็นทีน่่าพอใจแกผู่จ้ะซือ้ (คอื บรษัิทฯ) 

(2) การเขา้ท ารายการซือ้ขายหุน้ไม่ไดรั้บอนุมัตจิากทีป่ระชมุคณะกรรมการบรษัิทหรอืทีป่ระชมุผูถ้อืหุน้ของผู ้

จะซือ้  

(3) เมื่อคู่สัญญาและผูถ้ือหุน้รายอืน่ (ซึง่ในทีน่ี้คอื LAZ INVESTMENTS LTD.) ไดเ้ขา้ลงนามในสัญญาซือ้

ขายหุน้ 

(4) นางสาวอภริว ีพชิญเดชะ หรือนางสาวดวงกมล เกยีรตสิขุเกษม (รวมเรียกว่า “ผูจ้ะขายภายใตบ้นัทกึ

ขอ้ตกลงในการซือ้ขายหุน้ฯ”) ไมไ่ดป้ฏบิตัติามเงือ่นไขทีไ่ดร้ะบไุวใ้นบนัทกึขอ้ตกลงในการซือ้ขายหุน้ฯ 

และผูจ้ะซือ้ใชส้ทิธบิอกเลกิบนัทกึขอ้ตกลงในการซือ้ขายหุน้ฯ นี ้เป็นลายลกัษณ์อกัษร 

(5) ผูจ้ะซือ้ไม่ไดป้ฏบิัตติามเงื่อนไขทีไ่ดร้ะบุไวใ้นบันทกึขอ้ตกลงในการซือ้ขายหุน้ฯ และผูจ้ะขายภายใต ้

บันทกึขอ้ตกลงในการซือ้ขายหุน้ฯ ใชส้ทิธบิอกเลกิบันทกึขอ้ตกลงในการซือ้ขายหุน้ฯ นี้ เป็นลายลักษณ์

อกัษร 

(6) คูส่ญัญามขีอ้ตกลงร่วมกนัในการยกเลกิบนัทกึขอ้ตกลงในการซือ้ขายหุน้ฯ นี ้ 

(7) เมือ่คูส่ญัญาและผูถ้อืหุน้รายอืน่ มไิดเ้ขา้ลงนามในสญัญาซือ้ขายหุน้ภายในระยะเวลาของบันทกึขอ้ตกลง

ในการซือ้ขายหุน้ฯ 

ทัง้นี้ หากบันทกึขอ้ตกลงในการซือ้ขายหุน้ฯ นี้ถูกยกเลกิในกรณีใดกรณีหนึง่ตามขอ้ (1) – (7) ขา้งตน้ ผู ้

จะขายภายใตบ้ันทกึขอ้ตกลงในการซือ้ขายหุน้ฯ ตกลงว่าจะคนืเงนิมัดจ าใหแ้ก่ผูจ้ะซือ้ภายใน 7 วันนับแต่วันที่

บนัทกึขอ้ตกลงในการซือ้ขายหุน้ฯ นีส้ ิน้สดุลง ทัง้นี ้เวน้แตใ่นกรณีตามขอ้ (3) และคูส่ญัญาตกลงในสญัญาซือ้ขาย

หุน้ใหน้ าเงนิมัดจ ามาเป็นสว่นหนึง่ในการช าระราคาซือ้ขายหุน้ส าหรับหุน้ในสว่นของผูจ้ะขาย 

นอกจากนี ้หากบรษัิทฯ ไมส่ามารถตกลงเงือ่นไขสดุทา้ย1 ไดภ้ายในระยะเวลา 6 เดอืน นับแตว่นัทีล่งนาม

ในบันทกึขอ้ตกลงในการซือ้ขายหุน้ฯ (ภายในวันที ่24 พฤษภาคม 2567) หรอืจนถงึวันทีบ่ันทกึขอ้ตกลงในการซือ้

ขายหุน้ฯ ถกูยกเลกิไป บรษัิทฯ สามารถเรยีกคนืเงนิมัดจ าไดเ้ต็มจ านวน ภายใน 7 วนันับจากวนัทีบ่นัทกึขอ้ตกลงใน

การซือ้ขายหุน้ฯ สิน้สดุ โดยเงือ่นไขสดุทา้ยเป็นไปตามเงือ่นไขบังคับก่อนทัง้หมดภายใตห้ลักเกณฑแ์ละเงื่อนไข

ของสญัญาซือ้ขายหุน้ทีผู่จ้ะขายและผูจ้ะซือ้จะไดเ้จรจาและตกลงร่วมกนัตอ่ไป 

 

หลงัจากพจิารณาวัตถุประสงคค์วามจ าเป็นในการเขา้ท ารายการ ประกอบกับ ขอ้ด ีขอ้ดอ้ย ประโยชน ์และ

ความเสีย่งทีเ่กดิขึน้แลว้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระมคีวามเห็นวา่ บรษัิทฯ มเีหตผุลและความจ าเป็นทีส่มเหตุสมผล

จรงิ เพือ่เพิม่แหลง่ทีม่าของรายไดแ้ละชว่ยเพิม่ศักยภาพของธรุกจิหลัก แตเ่นือ่งจากราคาซือ้หุน้ของ HPS ในครัง้นี้

ไม่เหมาะสม ประกอบกับความเสีย่งทางดา้นสภาพคลอ่งของ HPS และผลกระทบทางบัญชทีีอ่าจจะเกดิขึน้ ดังนัน้ 

                                                

1 ณ วันทีอ่อกรายงานฉบับนี้ รายละเอยีดของสัญญาซือ้ขายหุน้ยังอยู่ในระหว่างการเจรจา โดยเงือ่นไขสดุทา้ยจะเป็นเงือ่นไขทีป่รากฏอยู่ใน

สญัญาซือ้ขายหุน้ฉบบัทีผู่ซ้ ือ้และผูข้ายลงนามรว่มกนั 



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท วนัทวูนั คอนแทคส ์จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่12/63 

 

ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระมคีวามเห็นวา่ ณ วันทีอ่อกรายงานฉบับนี้ การท ารายการไดม้าซึง่สนิทรพัยใ์นคร ัง้นี้

ไมส่มเหตสุมผล 

 

ในการพจิารณาความเหมาะสมดา้นราคาและเงือ่นไขของรายการการไดม้าซึง่สนิทรัพย ์ทีป่รกึษาทางการ

เงนิอสิระมคีวามเห็นดงันี ้

 

ตารางสรุปเปรยีบเทยีบมลูคา่หุน้ HPS ตามการประเมนิมลูคา่ดว้ยวธิตีา่ง ๆ สรุปไดด้งันี้ 

 

ตารางที ่1: ตารางสรปุเปรยีบเทยีบมลูคา่หุน้ HPS ตามการประเมนิมลูคา่ดว้ยวธิตีา่ง ๆ 

วธิปีระเมนิราคา HPS มลูคา่ยตุธิรรมของ 

HPS1/ 

ราคาซือ้หุน้ของ 

HPS2/ 

ราคาซือ้สงูกวา่ (ต า่กวา่)  

มลูคา่ยตุธิรรมของ HPS 

 (ลา้นบาท) (ลา้นบาท) (ลา้นบาท) (รอ้ยละ) 

 (1) (2) (3) = (2) – (1) (3) / (2) 

1) วธิมีลูคา่หุน้ตามบญัช ี n.a. 150.00 n.a. n.a. 

2) วธิมีลูคา่หุน้ตามบญัชทีีป่รับปรงุแลว้ n.a. 150.00 n.a. n.a. 

3) วธิมีลูคา่หุน้ตามราคาตลาด n.a. 150.00 n.a. n.a. 

4) วธิอีตัราสว่นราคาตอ่มลูคา่ตามบญัช ี n.a. 150.00 n.a. n.a. 

5) วธิอีตัราสว่นราคาตอ่ก าไรตอ่หุน้ n.a. 150.00 n.a. n.a. 

6) วธิเีปรยีบเทยีบธรุกรรมทีใ่กลเ้คยีงกนั 20.17 150.00 129.83 86.55 

7) วธิมีลูคา่วธิปีจัจบุนัของกระแสเงนิสด 24.57 –28.20 150.00 121.80 – 125.43 81.20 – 83.62 

หมายเหต:ุ 1/ มลูคา่ยตุธิรรมของหุน้ HPS รอ้ยละ 100 ทีป่ระเมนิโดยทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ 

 2/ บรษัิทฯ จะซือ้หุน้สามญัใน HPS จ านวน 9,000,000 หุน้ คดิเป็นรอ้ยละ 100 ของจ านวนหุน้ทัง้หมดของ HPS ในราคาซือ้ขาย

รวม 150.00 ลา้นบาท 

 

ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระมคีวามเห็นวา่ วธิทีีเ่หมาะสมทีส่ดุในการประเมนิมูลคา่หุน้ทัง้หมดของ HPS (มลูคา่

หุน้ของ HPS รอ้ยละ 100) ในครั้งนี้ คือ วิธีมูลค่าปัจจุบันสุทธิของกระแสเงินสด เนื่องจากสามารถสะทอ้นถึง

ความสามารถในการท าก าไรในอนาคตของ HPS โดยมลูคา่ยตุธิรรม (Fair Value) ของหุน้ HPS รอ้ยละ 100 อยูใ่นชว่ง 

24.57 – 28.20 ลา้นบาท ซึง่ต ่ากว่าราคาซือ้หุน้สามัญของ HPS ที ่150.00 ลา้นบาท เป็นจ านวน 121.80 – 125.43 

ลา้นบาท หรือต ่ากว่ารอ้ยละ 81.20 – 83.62 ของราคาซือ้หุน้สามัญของ HPS ดงัน ัน้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ

เห็นวา่ ราคาซือ้หุน้สามญัของ HPS ที ่150.00 ลา้นบาท เป็นราคาทีไ่มเ่หมาะสม เนือ่งจากสูงกวา่มูลคา่

ยตุธิรรมของมูลคา่หุน้สามญัของ HPS 

 

เมือ่พจิารณาความสมเหตสุมผลของรายการไดม้าซึง่สนิทรัพย ์และความเหมาะสมของราคาและเงือ่นไข

ของรายการไดม้าซึง่สนิทรัพยข์า้งตน้แลว้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระมคีวามเห็นวา่ ผูถ้อืหุน้ไมค่วรอนุมตั ิการ

ท ารายการไดม้าซึง่สนิทรพัยใ์นคร ัง้นี ้

 

การประเมนิมูลคา่หุน้ของ HPS โดยทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระในครัง้นี้ เป็นการประเมนิจากขอ้มูลในอดตี

ของ HPS และแผนธุรกจิปัจจุบันของผูบ้ริหารเดมิของ HPS เท่านั้น (ประเมนิ HPS ตามสภาพปัจจุบัน (As Is)) 

อยา่งไรก็ตาม ผลประกอบการในอนาคตของ HPS ทีจ่ะเกดิขึน้จรงิ ภายหลงัการท ารายการไดม้าซึง่สนิทรัพยใ์นครัง้

นี้ จะอยู่ภายใตก้ารบรหิารของบรษัิทฯ ดังนัน้ มูลคา่หุน้ของ HPS ในอนาคตอาจจะมากกวา่ทีท่ีป่รกึษาทางการเงนิ
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อสิระประเมินในครั้งนี้ก็ได ้ทัง้นี้ ขึน้อยู่กับแผนธุรกจิใหม่ การสรา้งมูลค่าเพิ่ม (Synergy) การลดตน้ทุน และ

ความสามารถในการบรหิาร HPS ในอนาคตโดยกรรมการและผูบ้รหิารของบรษัิทฯ เป็นส าคญั 

ผูถ้อืหุน้ควรจะศกึษาขอ้มูลในเอกสารต่างๆ ทีแ่นบมากับหนังสอืเชญิประชมุในครัง้นี้ เพือ่ใชป้ระกอบการ

พจิารณาในการตัดสนิใจส าหรับการลงมต ิซึง่การพจิารณาอนุมัตริายการไดม้าซึง่สนิทรัพยด์ังกลา่วขึน้อยู่กับดุลย

พนิจิและการตดัสนิใจของผูถ้อืหุน้เป็นส าคัญ 

ทัง้นี้ CapAd ในฐานะทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ ขอรับรองว่าไดพ้ิจารณาใหค้วามเห็นกรณีขา้งตน้ดว้ย

ความรอบคอบตามมาตรฐานวชิาชพี โดยค านงึถงึผลประโยชนข์องผูถ้อืหุน้เป็นส าคัญ 

 

โดยรายละเอยีดประกอบความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ เป็นดงัตอ่ไปนี้  
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สว่นที ่1: รายละเอยีดโดยท ัว่ไปของรายการไดม้าซึง่สนิทรพัย ์

 

1. ลกัษณะและรายละเอยีดของรายการ 

1.1 วตัถปุระสงคข์องรายการและทีม่าของรายการ 

ตามทีท่ีป่ระชมุคณะกรรมการของบรษัิท วันทวูัน คอนแทคส ์จ ากัด (มหาชน) (“บรษิทัฯ”) ครัง้ที ่22/2566 

เมื่อวันที่ 28 ธันวาคม 2566 ไดม้ีมตเิห็นชอบการซื้อหุน้สามัญในบริษัท แฮปป้ี โปรดักส ์แอนด์ เซอร์วสิ จ ากัด 

(“HPS”) จาก (1) นางสาวอภริว ีพชิญเดชะ (2) นางสาวดวงกมล เกยีรตสิขุเกษม (และ/หรอืบุคคลทีบุ่คคลดังกล่าว

ก าหนด) และ (3) LAZ INVESTMENTS LTD. (รวมเรยีกวา่ “ผูข้าย”) จ านวน 9,000,000 หุน้ มูลคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 

บาท คดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 100 ของจ านวนหุน้ทัง้หมดของ HPS ในราคาซือ้ขายรวมทัง้ส ิน้เป็นจ านวน 150,000,000 

บาท ทัง้นี้ HPS เป็นผูใ้หบ้รกิารและจัดจ าหน่ายสนิคา้ผ่านชอ่งทางจ าหน่ายทีห่ลากหลาย (Omni Channel) ทัง้ผ่าน

โทรทัศน์ (ช่อง Nation TV ช่อง 22) เว็บไซต ์(Happyshoppingofficial.com) แพลตฟอร์มออนไลน์ และสือ่สังคม 

(Social Media) อาทเิชน่ Facebook, Shopee, Lazada, TikTok เป็นตน้ ภายใตช้ือ่ Happy Shopping (“ธุรกรรมการ

เขา้ซือ้หุน้ HPS”) และใหน้ าเสนอเรือ่งดงักลา่วตอ่ทีป่ระชมุผูถ้อืหุน้เพือ่พจิารณาอนุมัตติอ่ไป 

 

1.2 วนั เดอืน ปี ทีเ่กดิรายการ 

บรษัิทฯ คาดวา่จะเขา้ท าสัญญาซือ้ขายหุน้กับผูข้าย (“สญัญาซือ้ขายหุน้”) ภายในวันที ่28 กมุภาพันธ ์

2567 และคาดว่าธุรกรรมการเขา้ซือ้หุน้ HPS จะเสร็จสมบูรณ์ภายในวันที ่30 เมษายน 2567 หรือตามทีคู่่สัญญา

เห็นชอบร่วมกัน ทัง้นี้ ภายหลังจากทีเ่งือ่นไขบังคับก่อนทัง้หมดภายใตส้ัญญาซือ้ขายหุน้เสร็จสมบรูณ์ หรอืไดรั้บ

การผ่อนผันหรอืสละสทิธโิดยคู่สญัญาฝ่ายทีเ่กีย่วขอ้ง และไดม้กีารด าเนนิการตา่งๆ เพือ่ใหธุ้รกรรมการเขา้ซือ้หุน้ 

HPS เสร็จสมบรูณ์ตามทีไ่ดร้ะบไุวใ้นสญัญาซือ้ขายหุน้ดงักลา่วแลว้ 

ทัง้นี ้ภายใตร้่างสญัญาซือ้ขายหุน้ และบนัทกึขอ้ตกลงในการซือ้ขายหุน้ฯ มไิดก้ าหนดระยะเวลาทีผู่ซ้ ือ้และ

ผูข้ายจะตอ้งเขา้ท าการซือ้ขายหุน้ HPS ใหเ้สร็จสมบรูณ์ อยา่งไรก็ด ีบนัทกึขอ้ตกลงในการซือ้ขายหุน้ฯ มกีารก าหนด

ระยะเวลาของบันทกึขอ้ตกลง โดยระบวุา่ บนัทกึขอ้ตกลงในการซือ้ขายหุน้ฯ มกี าหนดระยะเวลา 6 เดอืน นับแตว่ันที่

ลงนามในบันทกึขอ้ตกลงในการซือ้ขายหุน้ฯ (ซึง่จะครบก าหนด 6 เดอืน ภายในวันที ่24 พฤษภาคม 2567) หรือ

จนถงึวนัทีบ่นัทกึขอ้ตกลงในการซือ้ขายหุน้ฯ นีไ้ดถ้กูยกเลกิไปตามเงือ่นไขทีป่รากฏในบนัทกึขอ้ตกลงในการซือ้ขาย

หุน้ฯ ทัง้นี้ เวน้แตผู่จ้ะซือ้ และผูจ้ะขายจะตกลงกันเป็นอย่างอืน่ (“ระยะเวลาของบนัทกึขอ้ตกลงในการซือ้ขาย

หุน้ฯ”) 

การยกเลกิบนัทกึขอ้ตกลงในการซือ้ขายหุน้ฯ  

บนัทกึขอ้ตกลงในการซือ้ขายหุน้ฯ จะมผีลยกเลกิไปเมือ่เกดิเหตกุารณ์ใดเหตกุารณ์หนึง่ดงัตอ่ไปนี้ 

(1) ผลการตรวจสอบสถานะกจิการของ HPS ไมเ่ป็นทีน่่าพอใจแกผู่จ้ะซือ้ (คอื บรษัิทฯ) 

(2) การเขา้ท ารายการซือ้ขายหุน้ไม่ไดรั้บอนุมัตจิากทีป่ระชมุคณะกรรมการบรษัิทหรอืทีป่ระชมุผูถ้อืหุน้ของผู ้

จะซือ้  

(3) เมื่อคู่สัญญาและผูถ้ือหุน้รายอืน่ (ซึง่ในทีน่ี้คอื LAZ INVESTMENTS LTD.) ไดเ้ขา้ลงนามในสัญญาซือ้

ขายหุน้ 

(4) นางสาวอภริว ีพชิญเดชะ หรือนางสาวดวงกมล เกยีรตสิขุเกษม (รวมเรียกว่า “ผูจ้ะขายภายใตบ้นัทกึ

ขอ้ตกลงในการซือ้ขายหุน้ฯ”) ไมไ่ดป้ฏบิตัติามเงือ่นไขทีไ่ดร้ะบไุวใ้นบนัทกึขอ้ตกลงในการซือ้ขายหุน้ฯ 

และผูจ้ะซือ้ใชส้ทิธบิอกเลกิบนัทกึขอ้ตกลงในการซือ้ขายหุน้ฯ นี ้เป็นลายลกัษณ์อกัษร 
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(5) ผูจ้ะซือ้ไม่ไดป้ฏบิัตติามเงื่อนไขทีไ่ดร้ะบุไวใ้นบันทกึขอ้ตกลงในการซือ้ขายหุน้ฯ และผูจ้ะขายภายใต ้

บันทกึขอ้ตกลงในการซือ้ขายหุน้ฯ ใชส้ทิธบิอกเลกิบันทกึขอ้ตกลงในการซือ้ขายหุน้ฯ นี้ เป็นลายลักษณ์

อกัษร 

(6) คูส่ญัญามขีอ้ตกลงร่วมกนัในการยกเลกิบนัทกึขอ้ตกลงในการซือ้ขายหุน้ฯ นี ้ 

(7) เมือ่คูส่ญัญาและผูถ้อืหุน้รายอืน่ มไิดเ้ขา้ลงนามในสญัญาซือ้ขายหุน้ภายในระยะเวลาของบันทกึขอ้ตกลง

ในการซือ้ขายหุน้ฯ 

ทัง้นี้ หากบันทกึขอ้ตกลงในการซือ้ขายหุน้ฯ นี้ถูกยกเลกิในกรณีใดกรณีหนึง่ตามขอ้ (1) – (7) ขา้งตน้ ผู ้

จะขายภายใตบ้ันทกึขอ้ตกลงในการซือ้ขายหุน้ฯ ตกลงว่าจะคนืเงนิมัดจ าใหแ้ก่ผูจ้ะซือ้ภายใน 7 วันนับแต่วันที่

บนัทกึขอ้ตกลงในการซือ้ขายหุน้ฯ นีส้ ิน้สดุลง ทัง้นี ้เวน้แตใ่นกรณีตามขอ้ (3) และคูส่ญัญาตกลงในสญัญาซือ้ขาย

หุน้ใหน้ าเงนิมัดจ ามาเป็นสว่นหนึง่ในการช าระราคาซือ้ขายหุน้ส าหรับหุน้ในสว่นของผูจ้ะขาย 

นอกจากนี ้หากบรษัิทฯ ไมส่ามารถตกลงเงือ่นไขสดุทา้ย2 ไดภ้ายในระยะเวลา 6 เดอืน นับแตว่นัทีล่งนาม

ในบันทกึขอ้ตกลงในการซือ้ขายหุน้ฯ (ภายในวันที ่24 พฤษภาคม 2567) หรอืจนถงึวันทีบ่ันทกึขอ้ตกลงในการซือ้

ขายหุน้ฯ ถกูยกเลกิไป บรษัิทฯ สามารถเรยีกคนืเงนิมัดจ าไดเ้ต็มจ านวน ภายใน 7 วนันับจากวนัทีบ่นัทกึขอ้ตกลงใน

การซือ้ขายหุน้ฯ สิน้สดุ โดยเงือ่นไขสดุทา้ยเป็นไปตามเงือ่นไขบังคับก่อนทัง้หมดภายใตห้ลักเกณฑแ์ละเงื่อนไข

ของสญัญาซือ้ขายหุน้ทีผู่จ้ะขายและผูจ้ะซือ้จะไดเ้จรจาและตกลงร่วมกนัตอ่ไป 

 

1.3 คูส่ญัญาและความสมัพนัธท์ีเ่ก ีย่วขอ้ง 

 

ตารางที ่1-1: คูส่ญัญาและความสมัพนัธท์ ีเ่ก ีย่วขอ้ง 

ผูซ้ือ้ : บรษัิท วนัทวูนั คอนแทคส ์จ ากดั (มหาชน) (“บรษิทัฯ”) 

 

ผูข้าย : นางสาวอภริว ีพชิญเดชะ1/ จ านวน 900,000 หุน้ คดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 10 ของจ านวนหุน้ทัง้หมด 

นางสาวดวงกมล เกยีรตสิขุเกษม1/ จ านวน 3,600,000 หุน้ คดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 40 ของจ านวนหุน้ทัง้หมด 

LAZ INVESTMENTS LTD.2/ จ านวน 4,500,000 หุน้ คดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 50 ของจ านวนหุน้ทัง้หมด 

ความสมัพนัธ์

ระหวา่ง 

ผูซ้ือ้และผูข้าย 

:     ผูข้าย รวมถงึบคุคลทีเ่กีย่วโยงกนัของผูข้าย และผูถ้อืหุน้ล าดบัสดุทา้ยของผูข้าย ไม่มคีวามสมัพนัธใ์ดๆ กบั

บรษัิทฯ และไมเ่ป็นบคุคลทีเ่กีย่วโยงกนัของบรษัิทฯ 

หมายเหต:ุ 

1/ และ/หรอืบคุคลทีบ่คุคลดงักลา่วก าหนด ทัง้นี ้นางสาวอภริว ีพชิญเดชะ และนางสาวดวงกมล เกยีรตสิขุเกษม เป็นผูถ้อืหุน้ของ HPS ตัง้แต่

วนัที ่7 มนีาคม 2562 ซึง่เป็นวนักอ่ตัง้บรษัิทของ HPS อา้งองิบญัชรีายชือ่ผูถ้อืหุน้ของ HPS (แบบ บอจ.5) ฉบบัลงวนัที ่5 มกราคม 2567 

2/ LAZ INVESTMENTS LTD. เป็นบรษัิทจ ากัดจดทะเบยีนจัดตัง้ขึน้ตามกฎหมายของหมูเ่กาะบรติชิเวอรจ์นิ โดยมีผูถ้อืหุน้ล าดับสดุทา้ยเพยีง

รายเดยีว คอื Ms. Tan Lian Kiow ทัง้นี ้LAZ INVESTMENT LTD. เป็นผูถ้อืหุน้ของ HPS ตัง้แตว่นัที ่30 กนัยายน 2566 อา้งองิบญัชรีายชือ่

ผูถ้อืหุน้ของ HPS (แบบ บอจ.5) ฉบบัลงวนัที ่5 มกราคม 2567 

 

1.4 ลกัษณะโดยท ัว่ไปของรายการ 

บรษัิทฯ จะเขา้ซือ้หุน้สามัญทัง้หมดของ HPS จ านวน 9,000,000 หุน้ มูลค่าทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 บาท คดิ

เป็นสดัสว่นรอ้ยละ 100 ของจ านวนหุน้ทีอ่อกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดของ HPS จากผูถ้อืหุน้เดมิของ HPS ในราคา

ซือ้ขายเป็นจ านวน 150,000,000 บาท โดยทีบ่รษัิทฯ จะช าระคา่หุน้สามัญทัง้หมดเป็นเงนิสดทัง้จ านวน 

                                                

2 ณ วันทีอ่อกรายงานฉบับนี้ รายละเอยีดของสัญญาซือ้ขายหุน้ยังอยู่ในระหว่างการเจรจา โดยเงือ่นไขสดุทา้ยจะเป็นเงือ่นไขทีป่รากฏอยู่ใน

สญัญาซือ้ขายหุน้ฉบบัทีผู่ซ้ ือ้และผูข้ายลงนามรว่มกนั 
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โดยในการเขา้ท าธุรกรรมดังกล่าว บริษัทฯ จะเขา้ท าสัญญาซือ้ขายหุน้ โดยมีขอ้ตกลงและเงื่อนไขที่

ส าคญัของสญัญาตามทีบ่รษัิทฯ ระบไุวใ้นสารสนเทศเกีย่วกบัรายการไดม้าซึง่สนิทรัพยข์องบรษัิทฯ (สิง่ทีส่ง่มาดว้ย 

5) ทีแ่นบมากบัหนังสอืเชญิประชมุผูถ้อืหุน้ในครัง้นี ้

(อนึง่ ณ วันทีจ่ัดท ารายงานฉบับนี้ บรษัิทฯ ยังมไิดล้งนามในสญัญาซือ้ขายหุน้ ซ ึง่ทีป่รกึษาทางการเงนิ

อสิระไดรั้บเฉพาะร่างสญัญาซือ้ขายหุน้ ดงักลา่ว และขอ้มลูตามทีเ่ปิดเผยไวใ้นสารสนเทศเกีย่วกับรายการไดม้าซึง่

สนิทรัพยข์องบรษัิทฯ เทา่นัน้ ดังนัน้ ในการใหค้วามเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระในรายงานฉบับนี้จะอา้งองิ

กับขอ้มูลและเอกสารทีไ่ดรั้บ ทัง้นี้ หากเงือ่นไขในสญัญาซือ้ขายหุน้ ฉบับทีล่งนามจรงิมกีารเปลีย่นแปลงไป อาจ

สง่ผลตอ่ความเป็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระทีใ่หไ้วใ้นรายงานฉบับนีไ้ด)้ 

ทัง้นี ้สรุป (ร่าง) สญัญาซือ้ขายหุน้ มขีอ้ตกลงและเงือ่นไขทีส่ าคญั ดงันี ้

 

ตารางที ่1-2: สรปุ (รา่ง) สญัญาซือ้ขายหุน้ 

รา่งสญัญาซือ้ขายหุน้ 

คูส่ญัญา ผูซ้ ือ้: บรษัิทฯ 

ผูข้าย: นางสาวอภริว ีพชิญเดชะ, นางสาวดวงกมล เกยีรตสิขุเกษม และ LAZ INVESTMENTS LTD. 

จ านวนหุน้ทีต่กลงซือ้ขาย หุน้สามญัทัง้หมดของ HPS จ านวน 9,000,000 หุน้ มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 บาท จาก 

(1) นางสาวอภริว ีพชิญเดชะ จ านวน 900,000 หุน้ 

(2) นางสาวดวงกมล เกยีรตสิขุเกษม จ านวน 3,600,000 หุน้ 

(3) LAZ INVESTMENTS LTD. จ านวน 4,500,000 หุน้ 

วนัทีธุ่รกรรมเสร็จสมบรูณ ์ ภายหลงัจากทีไ่ดม้กีารปฏบิตัติามเงือ่นไขบงัคบักอ่นอยา่งถกูตอ้ง หรอืไดร้ับการผอ่นผนั และ/หรอื สละสทิธิ

ในเงือ่นไขบงัคบักอ่นโดยคูส่ญัญาฝ่ายทีม่สีทิธใิหก้ารผอ่นผนั และ/หรอื สละสทิธ ิ

ราคาซือ้ขายหุน้และ 

วธิกีารช าระเงนิ 

จ านวนรวม 150 ลา้นบาท  

โดยบรษัิทฯ จะช าระราคาซือ้ขายหุน้สว่นทีเ่หลอืภายหลังจากหักเงนิมัดจ า จ านวน 125 ลา้นบาท ณ วันที่

ธรุกรรมเสร็จสมบรูณ์ 

หมายเหต:ุ 

เมือ่วันที ่24 พฤศจกิายน 2566 ผูซ้ ือ้ไดว้างเงนิมัดจ าแบบเรยีกคนืไดใ้หแ้ก ่นางสาวอภริว ีพชิญเดชะ และ

นางสาวดวงกมล เกยีรตสิขุเกษม จ านวน 25 ลา้นบาท โดยคูส่ญัญาตกลงใหผู้ซ้ ือ้สามารถน าเงนิมัดจ ามา

เป็นสว่นหนึง่ของการช าระคา่ตอบแทนส าหรับหุน้ทีจ่ะซือ้ขายของนางสาวอภริว ีพชิญเดชะ และ นางสาว

ดวงกมล เกยีรตสิขุเกษม ได ้และในกรณีทีส่ญัญาฉบับนี้ส ิน้สดุลงไมว่า่ในกรณีใดๆ ก็ตาม และการซือ้ขาย

เสร็จสมบรูณ์มไิดเ้กดิขึน้ ใหน้างสาวอภริว ีพชิญเดชะ และนางสาวดวงกมล เกยีรตสิขุเกษม คนืเงนิมัดจ า

ใหแ้กผู่ซ้ ือ้ภายใน 3 วนัท าการนับแตว่นัทีส่ญัญาฉบบันีส้ ิน้สดุลง 

เง ือ่นไขบงัคญักอ่น 

ทีส่ าคญั 

(1) บรษัิทฯ ตอ้งไดร้ับการอนุมัตจิากทีป่ระชมุคณะกรรมการบรษัิท และ/หรือ ทีป่ระชมุผูถ้อืหุน้ของตน

ส าหรับการเขา้ท าธรุกรรมการซือ้หุน้ HPS 

(2) ไมม่เีหตกุารณ์ทีม่ผีลกระทบในทางลบอยา่งมนัียส าคญัตอ่ HPS 

เง ือ่นไขส าคญัอืน่ๆ (1) ผูข้ายตกลงทีจ่ะชดเชยคา่เสยีหายแกผู่ซ้ ือ้ส าหรับความเสยีหายใดๆ อันเกดิจากการผดิสัญญาฉบบันี้

ของผูข้าย หรอืการผดิค ารับรองของผูข้าย หรอืการกระท าผดิหรอืไมป่ฏบิัตติามค ามั่น ขอ้ตกลง ขอ้

ผกูพนั หรอืขอ้ก าหนดใดๆ ของผูข้าย ตามทีร่ะบใุนสญัญาฉบบันี ้โดยผูซ้ ือ้ตอ้งแจง้ใหผู้ข้ายทราบเป็น

หนังสอืถงึรายละเอยีดของความเสยีหาย รวมทัง้จ านวนค่าเสยีหายทีผู่ซ้ ือ้ประสงคจ์ะเรียกรอ้งจาก

ผูข้ายภายใน 3 ปี (ส าหรับเรือ่งทีไ่มเ่กีย่วกับภาษีอากร) และภายใน 5 ปี ส าหรับเรือ่งทีเ่กีย่วกับภาษี

อากร นับตัง้แตว่นัทีธ่รุกรรมเสร็จสมบรูณ์ 

(2) ความรับผดิชอบของผูข้ายในการชดใชค้า่เสยีหายใดๆ ภายใตส้ญัญาฉบับนี้จะไมเ่กนิราคาซือ้ขายหุน้ 

และเป็นไปตามสดัสว่นความรับผดิของผูข้ายแตล่ะราย ดงันี ้
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ผูข้าย สดัสว่นของความรับผดิ (รอ้ยละ) 

นางสาวอภริว ีพชิญเดชะ 10 

นางสาวดวงกมล เกยีรตสิขุ 40 

LAZ INVESTMENTS LTD. 50 
 

การเลกิสญัญา นับตัง้แต่วันทีท่ าสัญญาฉบับนี้จนถงึวันทีท่ าการซือ้ขายเสร็จสมบูรณ์ คู่สัญญาฝ่ายใดฝ่ายหนึ่งมสีทิธเิลกิ

สัญญาฉบับนี้ โดยการบอกกลา่วเป็นหนังสอืไปยังคู่สัญญาอกีฝ่ายหนึ่ง โดยใหม้ผีลทันท ีในกรณีใดกรณี

หนึง่ดงัตอ่ไปนี ้

(1) คูส่ัญญาฝ่ายใดฝ่ายหนึง่ผดิสญัญาในขอ้ทีเ่ป็นสาระส าคัญ และคูส่ัญญาอกีฝ่ายไดบ้อกกลา่วใหแ้กไ้ข

แลว้ แตไ่มด่ าเนนิการแกไ้ขใหแ้ลว้เสร็จภายใน 15 วนันับจากวนัทีไ่ดร้ับค าบอกกลา่ว 

(2) มขีอ้จ ากดัทางกฎหมายเกดิขึน้ 

(3) คูส่ัญญาฝ่ายใดฝ่ายหนึง่ตกเป็นผูล้ม้ละลาย ถกูค าสั่งพทิักษ์ทรัพยเ์ด็ดขาด ถกูค าสั่งฟ้ืนฟกูจิการ หรอื

ยนิยอมใหผู้อ้ ืน่เขา้จัดการทรัพยส์นิของตนทัง้หมด หรอืด าเนนิการช าระบญัช ีหรอืเลกิบรษัิท 

กฎหมายทีใ่ชบ้งัคบั  

และการระงบัขอ้พพิาท 

กฎหมายแหง่ประเทศไทย 

คูส่ญัญาตกลงกนัวา่ ในกรณีทีม่ขีอ้พพิาทใดเกดิขึน้ภายใตส้ญัญานี ้คูส่ญัญาสามารถฟ้องรอ้งตอ่ศาลไทยได ้

ทีม่า: สรปุจากรา่งสญัญาซือ้ขายหุน้ ฉบบัลงวนัที ่28 ธนัวาคม 2566 โดยทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ 

หมายเหต:ุ ณ วนัทีอ่อกรายงานฉบบันี ้รายละเอยีดของสญัญาซือ้ขายหุน้ยังอยูใ่นระหวา่งการเจรจา โดยเงือ่นไขสดุทา้ยจะเป็นเงือ่นไขทีป่รากฏ

อยูใ่นสญัญาซือ้ขายหุน้ฉบบัทีผู่ซ้ ือ้และผูข้ายลงนามรว่มกนั 

 

แผนภาพที ่1.1: โครงสรา้งการถอืหุน้ของบรษิทัฯ กอ่นเขา้ท ารายการ  
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แผนภาพที ่1.2: โครงสรา้งการถอืหุน้ของบรษิทัฯ หลงัเขา้ท ารายการ 

 

ทีม่า: รายงานประจ าปี 2565 แบบ 56-1 One Report ของ OTO, มตทิีป่ระชมุคณะกรรมการบรษัิท ครัง้ที ่15/2566 และประมวลผลโดย IFA 

 

1.5 รายละเอยีดของสนิทรพัยท์ีไ่ดม้า 

1.5.1 ขอ้มลูบรษัิท แฮปป้ี โปรดักส ์แอนด ์เซอรว์สิ จ ากดั (HPS) 

บริษัท แฮปป้ี โปรดักส ์แอนด ์เซอร์วสิ จ ากัด จัดตัง้ขึน้เมื่อวันที่ 7 มีนาคม 2562 ดว้ยทุนจดทะเบยีน

เริม่ตน้ 5,000,000 บาท ปัจจบุนั HPS ผูใ้หบ้รกิารและจัดจ าหน่ายสนิคา้ผ่านชอ่งทางจ าหน่ายทีห่ลากหลาย (Omni 

Channel) ทัง้ผา่นโทรทศัน ์เว็บไซต ์แพลตฟอรม์ออนไลน ์และสือ่สงัคม (Social Media) 

ณ วันที ่9 ตุลาคม 2566 HPS มีทุนจดทะเบยีนและช าระแลว้จ านวน 90,000,000 บาท แบ่งออกเป็น หุน้

สามัญ 9,000,000 หุน้ มลูคา่หุน้ละ 10 บาท (รายละเอยีดเพิม่เตมิของ HPS อยูใ่นเอกสารแนบ 1 ของรายงานฉบับนี)้ 

ลกัษณะธรุกจิของ HPS:  

HPS ด าเนินธุรกจิการตลาดแบบตรงในการขายสนิคา้ (Happy Shopping) โดย Happy Shopping มี

สนิคา้ทีค่ัดสรรคุณภาพและหลากหลายประเภทเพื่อตอบสนองทุกความตอ้งการของลูกคา้ ทัง้สนิคา้ประเภท

ผลติภัณฑเ์สรมิอาหารเพื่อสขุภาพ สนิคา้ความงามและของใชส้ว่นตัว แฟชั่นและเครื่องประดับ สนิคา้เครื่องครัว 

สนิคา้ไอท ีสนิคา้อปุโภคบรโิภค รวมถงึมโีครงการดา้นบรกิารตา่งๆ เพือ่ตอบสนองความตอ้งการในโลกยุคปัจจุบัน

และอนาคต มีการพัฒนาใหส้อดคลอ้งกับพฤตกิรรมและความตอ้งการของลูกคา้ โดยมีสนิคา้จากพันธมิตรมา

จ าหน่ายหลากหลายแบรนด ์รวมถงึกลุม่สนิคา้ภมูปัิญญาโอทอป 

กลุ่มลูกคา้เป้าหมายหลักของ Happy Shopping คอื กลุ่มลูกคา้ผูส้งูอายุหรือกลุ่มลูกคา้ Baby Boomer 

(อาย ุ55 ปีขึน้ไป) และกลุม่ลกูคา้คนวยัท างาน (Gen-X)  
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แผนภาพที ่1.3: ตวัอยา่งยีห่อ้สนิคา้และบรกิารทีข่ายผา่น Happy Shopping 

 

ทีม่า: HPS 

 

ปัจจุบนั HPS แบง่โครงสรา้งการด าเนนิธรุกจิ ออกเป็น 2 สว่น คอื   

1) การจ าหนา่ยสนิคา้ผา่นชอ่งทางตา่งๆ โดย HPS แบง่การจ าหน่ายสนิคา้เป็น 2 ชอ่งทางหลกัคอื 

 

แผนภาพที ่1.4: ชอ่งทางการจดัจ าหนา่ยของ Happy Shopping 

 

ทีม่า: HPS 

 

1.1) ธุรกจิการตลาดแบบตรงในการขายสนิคา้ (Home Shopping) ประกอบธุรกจิตลาดแบบตรงใน

การขายสนิคา้และบรกิาร ผา่นชอ่งทางรายการโทรทศัน ์และสือ่ดจิทิลัมเีดยี หรอืทีเ่รยีกวา่ธรุกจิโฮมชอ้ปป้ิง  
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แผนภาพที ่1.5: ภาพตวัอยา่งรายการแนะน าสนิคา้ผา่นชอ่งทางรายการโทรทศัน ์

 

ทีม่า: HPS 

 

1.2) ธุรกจิการตลาดแบบตรงในสือ่ออนไลน ์(Online Media) ประกอบธุรกจิตลาดแบบตรงในการขาย

สนิคา้และบรกิาร ผา่นชอ่งทางสือ่ออนไลน ์แพลตฟอรม์ตา่งๆ เชน่ Website, Facebook, Instagram, TikTok และ 

Line แอปพลเิคชนั 

 

แผนภาพที ่1.6: ชอ่งทางสือ่ออนไลนข์อง HPS 

 

ทีม่า: HPS 

หมายเหต:ุ ขอ้มลู ณ เดอืนพฤศจกิายน 2566 
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2) การใหบ้รกิารทีเ่กีย่วขอ้งกบัการจ าหนา่ยสนิคา้  

ปัจจบุนั HPS มกีารใหบ้รกิารใน 4 ดา้น ไดแ้ก ่

 

แผนภาพที ่1.7: การใหบ้รกิารของ HPS  

 

ทีม่า: HPS 

 

2.1) ศูนยบ์ร ิการข้อมูลลูกค้า (Call Center): บริการลูกคา้ดา้น Call Center อย่างครบวงจรและมี

มาตรฐาน ซึง่ประกอบดว้ย 

- บรกิารรับสายเขา้ (Inbound Service) คอื การใหบ้รกิารรับสายโทรเขา้เพือ่ใหข้อ้มูลเกีย่วกับสนิคา้และ

บรกิาร ปัจจุบนัใหบ้รกิารแกธ่รุกจิ TV Home Shopping ทีม่กีารออกอากาศบนชอ่งทวีดีจิทิลั  

- บรกิารโทรออก (Outbound Service) คอื การใหบ้รกิารโทรตดิตอ่ลกูคา้เพือ่เสนอขายสนิคา้และบรกิาร

โดยอา้งองิจากขอ้มลูฐานลกูคา้เดมิ เพือ่ใหเ้สนอขายสนิคา้กับลกูคา้โดยตรงกับความตอ้งการมากขึน้  

- บรกิาร Online (Non Voice Services) คอื การใหบ้รกิารตอบขอ้ความ (Chat) ทีล่กูคา้สอบถามเขา้มา

ทางออนไลน ์ผา่นอเีมล ์และกลอ่งขอ้ความทาง Social Network เชน่ Facebook และ Line 

2.2) บรกิารคลงัสนิคา้พรอ้มจดัสง่ (Fulfillment): บรหิารจัดการคลังสนิคา้ และการจัดสง่สนิคา้ เพื่อ

ชว่ยเพิม่ประสทิธภิาพโลจสิตกิสภ์าพรวมใหก้ับธรุกจิของลกูคา้ ซึง่ประกอบดว้ย 

- การใหบ้ริการคลังสนิคา้ (Warehouse Services) โดยมีพื้นทีค่ลังสนิคา้มากว่า 30,000 ตารางเมตร 

และบรหิารจัดการคลังสนิคา้เต็มรูปแบบ ตัง้แตรั่บสนิคา้ จัดเก็บ บรกิารบรรจุภัณฑแ์ละแพ็คสนิคา้ ตดิ

ฉลาก และเตรยีมสนิคา้กอ่นจัดสง่ 

- การใหบ้รกิารจัดสง่สนิคา้ (Logistic Services) โดยบรษัิทจัดสง่พัสดชุัน้น าของประเทศไทย โดยมกีาร

จัดสง่สนิคา้ภายใน 3-5 วนั และมรีะบบเชค็สถานะขนสง่พัสด ุ

- ระบบการช าระเงนิ (Payment Services) โดยรองรับระบบการช าระเงนิทีห่ลากหลาย ไดแ้ก ่ระบบเก็บ

เงนิปลายทาง บตัรเครดติ เคานเ์ตอรธ์นาคาร สแกนควิอารโ์คด้พรอ้มเพย ์และอนิเตอรเ์น็ตแบงกก์ิง้ 
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2.3) บรกิารสรา้งสรรคโ์ปรดกัช ัน่ดไีซน ์(Production House):  เพือ่ผลติสือ่โฆษณาทัง้ออฟไลน์และ

ออนไลน ์โดยทมีงานมอือาชพี ดว้ยการท างานในรูปแบบโปรดกัชัน่เฮา้สจ์บในทีเ่ดยีว  

2.4) บรกิารสือ่โฆษณา (Media):  ทางสถานีโทรทัศน์ดจิติอลและดาวเทยีม รวมถงึสือ่โฆษณาออนไลน์

ในแพลตฟอรม์อคีอมเมริซ์ และโซเชยีลมเีดยี  

 

1.5.2 แผนธรุกจิของ HPS  

HPS มแีผนทีจ่ะเพิม่ยอดขายผ่านชอ่งทางการจ าหน่ายสนิคา้ทางออนไลนใ์หม้ากขึน้ โดยไดเ้ปิดชอ่งทางการ

ขายเพิม่อกี 1 ชอ่งทาง ผ่านแอพพลเิคชั่น TikTok ในชว่งปลายปี 2566 นอกจากนี้ HPS มแีผนทีจ่ะเจาะกลุ่มลูกคา้

องคก์รมากขึน้ (Business to Business:B2B) ใหม้ากขึน้ เพือ่เสนอบรกิารเฉพาะดา้นทีส่นับสนุนการจ าหน่ายสนิคา้และ

บรกิาร อาท ิ(1) การใหบ้รกิาร Call Center แบบเฉพาะ Inbound Service ในชว่งเวลาทีส่นิคา้ของลกูคา้ก าลังโปรโมต

ผ่านชอ่งทวีดีจิทิัล หรอืการใหบ้รกิารเฉพาะ Outbound Service เพือ่ชว่ยโทรตดิตอ่ลกูคา้เดมิ เพือ่กระตุน้การกลับมา

ซือ้ซ ้า หรอื (2) การใหบ้รกิารผลติสือ่โฆษณาทัง้ออฟไลนแ์ละออนไลน์ใหก้ับผลติภัณฑข์องลกูคา้ เป็นตน้  

 

1.6 มูลคา่รวมของสิง่ตอบแทน การช าระคา่ตอบแทน เกณฑท์ีใ่ชใ้นการค านวณมูลคา่สิง่ตอบแทน 

มลูคา่รวมของสิง่ตอบแทน 

มูลคา่รวมของสนิทรัพยท์ีไ่ดม้าในครัง้นี้ซึง่ ไดแ้ก ่หุน้สามัญทัง้หมดของ HPS จ านวน 9,000,000 หุน้ มลู

คา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 บาท คดิเป็นมลูคา่รวมทัง้ส ิน้ประมาณ 150 ลา้นบาท โดยมลูคา่ทางบญัชหีรอืสว่นของผูถ้อืหุน้

ของ HPS ณ วันที ่31 ธันวาคม 2565 เทา่กับ ตดิลบ 10.02 ลา้นบาท (หรอืมขีาดทนุสะสมเกนิทุนจ านวน 10.02 

ลา้นบาท) 

การช าระคา่ตอบแทน 

บรษัิทฯ จะท าการช าระค่าตอบแทนทัง้หมดส าหรับธุรกรรมการเขา้ซือ้หุน้ HPS จ านวนไม่เกนิ 150 ลา้น

บาท เป็นเงนิสด ใหแ้กผู่ข้าย และบรษัิทฯ จะรับโอนหุน้ของ HPS ภายในวันเดยีวกันกับการช าระเงนิคา่หุน้ทัง้หมด

ใหแ้กผู่ข้าย โดยมรีายละเอยีดการช าระเงนิอยูใ่นตารางที ่1-3 ดา้นลา่งนี ้

อนึง่ บรษัิทฯ ไดว้างเงนิมัดจ าแบบเรยีกคนืไดจ้ านวน 25 ลา้นบาท คดิเป็นรอ้ยละ 16.67 ของราคาซือ้ขาย 

ใหแ้ก่ นางสาวอภริว ีพชิญเดชะ และนางสาวดวงกมล เกยีรตสิขุเกษม เมือ่วันที ่24 พฤศจกิายน 2566 เพื่อการ

ตรวจสอบสถานะกิจการของ HPS โดยบริษัทฯ สามารถน าเงินมัดจ าดังกล่าวมาเป็นส่วนหนึ่งของการช าระ

คา่ตอบแทนภายใตส้ญัญาซือ้ขายหุน้แกน่างสาวอภริว ีพชิญเดชะ และนางสาวดวงกมล เกยีรตสิขุเกษมได ้แตห่าก

บรษัิทฯ ไม่ไดรั้บอนุมัตใิหเ้ขา้ท ารายการจากผูถ้อืหุน้ หรอืไม่สามารถตกลงเงือ่นไขสดุทา้ยไดภ้ายในระยะเวลา 6 

เดอืน นับจากวันทีล่งนามในบนัทกึขอ้ตกลงในการซือ้ขายหุน้ฯ (ภายในวนัที ่24 พฤษภาคม 2567) หรอืจนถงึวันที่

บันทกึขอ้ตกลงถูกยกเลกิไป บริษัทฯ สามารถเรียกคนืเงนิมัดจ าไดเ้ต็มจ านวน ภายใน 7 วันนับจากวันทีบ่ันทึก

ขอ้ตกลงสิน้สดุลง โดยเงือ่นไขสดุทา้ยเป็นไปตามเงือ่นไขบังคับก่อนทัง้หมดภายใตห้ลักเกณฑแ์ละเงือ่นไขของ

สญัญาซือ้ขายหุน้ทีผู่จ้ะขายและผูจ้ะซือ้จะไดเ้จรจาและตกลงร่วมกันตอ่ไป โดยผูข้าย 2 ราย ไดแ้ก ่นางสาว อภริว ี

พิชญเดชะ ไดน้ าหุน้ HPS จ านวน 900,000 หุน้ และนางสาวดวงกมล เกยีรตสิุขเกษม ไดน้ าหุน้ HPS จ านวน 

3,600,000 หุน้ ซึง่เป็นหุน้ทัง้หมดทีผู่ข้ายทัง้สองรายถอือยู ่รวมเป็น จ านวน 4,500,000 หุน้ คดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 

50 ของจ านวนหุน้ทัง้หมดของ HPS มาจดจ าน ากับบรษัิทฯ รวมมูลค่าหลักประกัน 75,000,000 บาท โดยอา้งองิ

ราคาจากวธิีประเมนิดว้ยวธิีมูลค่าปัจจุบันสุทธขิองกระแสเงนิสด (Discounted Cash Flow Approach) เพื่อเป็น

หลกัประกนัในกรณีทีบ่รษัิทฯ เรยีกคนืเงนิมัดจ า 
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ตารางที ่1-3: สรปุการช าระคา่หุน้ใหแ้กผู่ข้าย 

ที ่ ผูข้าย 

คา่ตอบแทนส าหรบัการเขา้ท าธุรกรรมการเขา้ซือ้หุน้ HPS (ลา้นบาท) 

เงนิมดัจ า คา่ตอบแทนสว่นทีเ่หลอื 
รวม 

ช าระแลว้เมือ่วนัที ่24 พ.ย. 66 ช าระในวนัทีว่นัทีธ่รุกรรมเสร็จสมบรูณ ์

1. นางสาวอภริว ีพชิญเดชะ 
25.00 50.00 75.00 

2. นางสาวดวงกมล เกยีรตสิขุเกษม 

3. LAZ INVESTMENTS LTD. - 75.00 75.00 

รวม 25.00 125.00 150.00 

 

เกณฑท์ีใ่ชใ้นการค านวณมูลคา่รวมของสิง่ตอบแทน  

เกณฑท์ีใ่ชใ้นการก าหนดมูลค่ารวมของสิง่ตอบแทนส าหรับธุรกรรมการเขา้ซือ้หุน้ HPS นัน้ มาจากราคา

ซือ้ขายทีบ่รษัิทฯ และผูข้ายไดเ้จรจาตกลงร่วมกนั นอกจากนี ้บรษัิทฯ ไดพ้จิารณาก าหนดราคาซือ้ขายดว้ยวธิมีูลค่า

ปัจจุบันสทุธขิองกระแสเงนิสด (Discounted Cash Flow Approach) ซึง่ประเมนิมูลคา่ในสดัสว่นรอ้ยละ 100 ของ 

HPS ไดมู้ลคา่สงูสดุ 213.36 ลา้นบาท โดยอา้งองิสมมตฐิานในการประเมนิมูลคา่กจิการจากผลการด าเนนิงานใน

อดตี ขอ้มลูรายไดแ้ละตน้ทนุสนิคา้ แผนธรุกจิ และแผนการลดตน้ทนุหลักของ HPS ทัง้นี ้บรษัิทฯ ไดว้า่จา้งบรษัิท 

ดสิคัฟเวอร ์แมเนจเมน้ท ์จ ากัด ซึง่เป็นบรษัิททีป่รกึษาทีไ่ดรั้บอนุญาตจากส านักงาน ก.ล.ต. เพือ่ท าการประเมนิ

มูลคา่ (โปรดดรูายละเอยีดเพิม่เตมิในสารสนเทศเกีย่วกับรายการไดม้าซึง่สนิทรัพยข์องบรษัิท วันทวูัน คอนแทคส ์

จ ากัด (มหาชน) ลงวันที ่28 ธันวาคม 2566 และฉบับแกไ้ข ซึง่แจง้ตอ่ตลาดหลักทรัพยแ์หง่ประเทศไทย เมือ่วันที ่

11 มกราคม 2567) 

อยา่งไรก็ด ีบรษัิทฯ ไดพ้จิารณาขอ้มูลตามทีบ่รษัิท คงิ เจน จ ากดั (มหาชน) (“KGEN”) ไดแ้จง้ตอ่ตลาด

หลักทรัพยฯ์ เมือ่วันที ่27 มถิุนายน 2566 เรื่องการจ าหน่ายไปซึง่หุน้สามัญของ บรษัิท แฮปป้ี โปรดักส ์แอนด ์

เซอรว์สิ จ ากัด และการสิน้สภาพเป็นบรษัิทย่อย ทัง้นี้ KGEN ไดจ้ าหน่ายไปซึง่หุน้สามัญของ HPS ในสดัสว่นรอ้ย

ละ 50 ของหุน้ทัง้หมดของ HPS โดยมรีาคาซือ้ขายรวมทัง้ส ิน้ 10,083,999 บาท หรอืมูลคา่หุน้เทา่กับ 2.24 บาท

ต่อหุน้ ซึง่บริษัทฯ ไม่ไดน้ าราคาซื้อขายดังกล่าวมาใชอ้า้งองิในการพิจารณามูลค่าหุน้ของ HPS แต่อย่างใด 

เนือ่งจากไมป่รากฎขอ้มลูที ่KGEN น ามาใชเ้ป็นสมมตฐิานในการประเมนิมลูคา่หุน้ของ HPS ณ ขณะนัน้หรอืเงือ่นไข

อืน่ๆ ทีเ่กีย่วขอ้งกบัการท าธรุกรรมนี้ 

 

1.7 การค านวณขนาดรายการ 

รายการไดม้าซึง่สนิทรัพย ์มรีายละเอยีดการค านวณขนาดรายการโดยใชข้อ้มูลทางการเงนิตามงบการเงนิ

รวมของบรษัิทฯ สิน้สดุวนัที ่30 กนัยายน 2566 ดงันี ้
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ตารางที ่1-4: การค านวณมลูคา่สนิทรพัยท์ ีม่ตีวัตนสทุธ ิ(NTA) 

ขอ้มลูทางการเงนิ 

(หนว่ย: ลา้นบาท) 

บรษิทัฯ1/ HPS2/ 

ก าไร (ขาดทนุ) สทุธ ิยอ้นหลงั 12 เดอืน (343.50) 3/ (32.33) 4/ 

สนิทรัพยร์วม 1,295.31 35.88 

หกั หนีส้นิรวม 82.41 45.90 

หกั สนิทรัพยไ์มม่ตีวัตน 25.19 2.32 

หกั สนิทรัพยภ์าษีเงนิไดร้อตดับญัช ี 16.13 - 

หกั สนิทรัพยส์ทิธกิารใช ้ 8.22 - 

หกั คา่ความนยิม - - 

หกั สว่นไดเ้สยีทีไ่มม่อี านาจควมคมุ - - 

มลูคา่สนิทรพัยท์ ีม่ตีวัตนสทุธ ิ(NTA) 1,163.38 (12.34) 

หมายเหต:ุ 

1/ งบการเงนิรวมของบรษัิทฯ ส าหรับงวด 9 เดอืน สิน้สดุวนัที ่30 กนัยายน 2566 ซึง่ผา่นการสอบทานจากผูส้อบบญัชแีลว้ 

2/ งบการเงนิของ HPS ประจ าปี 2565 ซึง่ผา่นการตรวจสอบจากผูส้อบบญัชแีลว้ 

3/ ก าไร (ขาดทนุ) ยอ้นหลงั 12 เดอืน ผลการด าเนนิงานนับจากวนัที ่1 ตลุาคม 2565 ถงึวนัที ่30 กนัยายน 2566 

4/ ก าไร (ขาดทนุ) ยอ้นหลงั 12 เดอืน ผลการด าเนนิงานนับจากวนัที ่1 มกราคม 2565 ถงึวนัที ่31 ธนัวาคม 2565 

 

การค านวณขนาดรายการไดม้าซึง่สนิทรัพย ์

ตารางที ่1-5: การค านวณขนาดรายการไดม้าซึง่สนิทรพัย ์

เกณฑก์ารค านวณขนาดรายการ สตูรการค านวณ ขนาดรายการ 

1. เกณฑม์ลูคา่สนิทรัพยท์ีม่ตีวัตนสทุธ ิ(NTA) ไมส่ามารถค านวณได ้เนือ่งจาก NTA ของ HPS มมีลูคา่ตดิลบ N/A 

2. เกณฑก์ าไรสทุธ ิ ไมส่ามารถค านวณได ้เนื่องจากบรษัิทฯ และ HPS มผีลขาดทนุ

สทุธ ิ

N/A 

3. เกณฑม์ลูคา่รวมของสิง่ตอบแทน จ านวนเงนิรวมทีไ่ดร้ับ / สนิทรัพยร์วมของบรษัิทฯ 

= 150.00 ลา้นบาท / 1,295.31 ลา้นบาท 

รอ้ยละ 11.58 

4. เกณฑม์ลูคา่ของหลกัทรัพย ์ ไม่สามารถค านวณได ้เนื่องจากบรษัิทฯ ไม่มกีารออกหลักทรัพย์

ใหมเ่พือ่ช าระคา่ซือ้สนิทรัพย ์

- 

เกณฑส์งูสดุ ตามเกณฑม์ลูคา่รวมสิง่ตอบแทน รอ้ยละ 11.58 

รวมขนาดรายการไดม้าซึง่สนิทรพัย ์+ รายการยอ้นหลงั 6 เดอืน1/ สงูสดุตามเกณฑต์ามเกณฑม์ลูคา่รวม

สิง่ตอบแทน 

รอ้ยละ 59.18 

หมายเหต:ุ 

1/ ในชว่งระยะเวลายอ้นหลงั 6 เดอืน บรษัิทฯ มกีารท ารายการไดม้าซึง่สนิทรัพย ์ซึง่มขีนาดรายการคดิเป็นรอ้ยละ 47.60 ตามเกณฑม์ลูคา่รวม

สิง่ตอบแทน ประกอบดว้ย (1) รายการซือ้ทีด่นิ ซึง่มขีนาดรายการเทา่กับรอ้ยละ 9.45 ตามเกณฑม์ลูคา่รวมของสิง่ตอบแทน (อา้งองิตาม

หนังสอืเลขที ่OTO 076/2566 เรือ่งการซือ้ทีด่นิ ซึง่แจง้ตอ่ตลาดหลกัทรัพยแ์หง่ประเทศไทย เมือ่วนัที ่1 กนัยายน 2566) และ (2) รายการ

เขา้ลงทนุในบรษัิท เพยีร ์ฟอร ์ออล จ ากดั (“PFA”) ซึง่มขีนาดรายการเทา่กบัรอ้ยละ 38.15 ตามเกณฑม์ลูคา่รวมของสิง่ตอบแทน (อา้งองิ

ตามหนังสอืเลขที ่OTO 097/2566 เรือ่งการซือ้หุน้ PFA ซึง่แจง้ตอ่ตลาดหลกัทรัพยแ์หง่ประเทศไทย เมือ่วนัที ่13 พฤศจกิายน 2566) 

 

1.8 เง ือ่นไขในการเขา้ท ารายการ 

บรษัิทฯ จะเขา้ท าธรุกรรมการเขา้ซือ้หุน้ HPS 

ภายหลังจากทีเ่งือ่นไขบังคับกอ่นทัง้หมดภายใตส้ญัญาซือ้ขายหุน้ (โปรดดรูายละเอยีดเพิม่เตมิในสว่นที ่

1 ขอ้ 1.4 ของรายงานฉบบันี)้ ส าเร็จครบถว้น โดยเงือ่นไขบงัคบักอ่นทีส่ าคญั สรุปไดด้งันี ้

 บรษัิทฯ ตอ้งไดรั้บการอนุมัตจิากทีป่ระชมุคณะกรรมการบรษัิท และ/หรอื ทีป่ระชมุผูถ้อืหน้ของตนส าหรับ

การเขา้ท าธรุกรรมการซือ้หุน้ HPS 

 ไมม่เีหตกุารณ์ทีม่ผีลกระทบในทางลบอย่างมนัียส าคญัตอ่ HPS 
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1.9 สญัญาทีเ่กีย่วขอ้งกบัการเขา้ท ารายการในคร ัง้นี ้

สรุปสาระส าคญัของร่างสญัญาซือ้ขายหุน้ อยูใ่นสว่นที ่1 ขอ้ 1.4 ของรายงานฉบบันี ้ 

 

1.10 แหลง่เงนิทนุทีใ่ชใ้นการเขา้ท ารายการ 

บริษัทฯ จะใชแ้หล่งเงินทุนที่บริษัทฯ จะไดรั้บจากการเสนอขายหุน้สามัญเพิ่มทุนจ านวนไม่เกิน 

1,200,000,000 หุน้ มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 1.00 บาท ใหแ้กบ่คุคลในวงจ ากัด (Private Placement) ใหแ้กบ่คุคล 7 

ราย ในราคาเสนอขายหุน้ละ 0.60 บาท รวมเป็นมูลค่าทั ้งสิ้นไม่เกิน 720,000,000 บาท ตามมติที่ประชุม

คณะกรรมการบรษัิท ครัง้ที ่19/2566 ซึง่ประชุมเมื่อวันที ่21 พฤศจกิายน 2566 อย่างไรก็ตาม มตดิังกล่าวอยู่

ระหวา่งการขออนุมัตจิากทีป่ระชมุผูถ้อืหุน้ของบรษัิทฯ ในคราวนี้3 

 

2. ขอ้มูลของบรษิทั แฮปป้ี โปรดกัส ์แอนด ์เซอรว์สิ จ ากดั (HPS) ซึง่เป็นสนิทรัพยท์ีจ่ะไดม้า 

ปรากฏตามรายละเอยีดในเอกสารแนบ 1 ของรายงานฉบบันี้ 

  

                                                

3 วาระที ่5 ของทีป่ระชมุวสิามญัผูถ้อืหุน้ครัง้ที ่1/2567 ของบรษัิทฯ ซึง่จะจัดขึน้ในวนัที ่19 กมุภาพนัธ ์2567 คอื วาระพจิารณาจัดสรรหุน้สามญั

เพิม่ทุนจ านวนไม่เกนิ 1,200,000,000 หุน้ มูลค่าทีต่ราไวหุ้น้ละ 1.00 บาท เพือ่เสนอขายแกบุ่คคลในวงจ ากัด (Private Placement) ใหแ้ก่

บคุคล 7 ราย ในราคาเสนอขายหุน้ละ 0.60 บาท รวมเป็นมลูคา่ทัง้สิน้ไมเ่กนิ 720,000,000 บาท (“ธุรกรรมการออกและเสนอขายหุน้ PP”) 
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ส่วนที ่2: ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ เกีย่วกบัความสมเหตุสมผลของรายการไดม้าซึง่

สนิทรพัย ์

 

ในการพจิารณาความสมเหตสุมผลของการเขา้ท ารายการในครัง้นี้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระไดพ้จิารณา

จากปัจจัยส าคญั ดงัตอ่ไปนี ้

2.1 วตัถปุระสงคแ์ละความจ าเป็นในการเขา้ท ารายการ 

บริษัทฯ ประกอบธุรกจิหลักเป็นผูใ้หบ้ริการ ศูนย์บริการขอ้มูลและศูนย์บริการลูกคา้สัมพันธ์ (Contact 

Center / Call Center) มาตัง้แต่ปี 2544 ซึง่ปัจจุบันครอบคลุมการใหบ้ริการดังนี้ 1) บรกิารออกแบบพัฒนาและ

ตดิตัง้ระบบศูนย์บริการขอ้มูลแบบเบ็ดเสร็จในประเทศไทย 2) บริการจัดหาเจา้หนา้ทีเ่พื่อปฏิบัตหินา้ที ่จัดหา 

ฝึกอบรม และจัดเตรียมอุปกรณ์ทีเ่กีย่วขอ้งทัง้ฮาร์ดแวร ์และซอฟตแ์วร์ 3) บรกิารจัดหาเจา้หนา้ทีไ่ปปฎบิัตงิานที่

ส านักงานของลูกคา้ โดยลูกคา้เป็นผูรั้บผดิชอบในการจัดเตรียมสถานที ่4) บรกิารเชา่อุปกรณ์ Contact Center 

และบรกิารใหเ้ชา่ซอฟตแ์วร์ ทัง้ซอฟตแ์วร์ส าเร็จรูป และซอฟตแ์วร์ระบบ Contact Center ทีส่ามารถปรับเปลีย่น

ระบบการท างานใหเ้หมาะสมกบัแตล่ะธรุกจิได ้และ 5) บรกิารบ ารุงรักษาระบบ 

กลุม่ลกูคา้เป้าหมายของบรษัิทฯ เป็นกลุม่ธุรกจิทีม่คีวามประสงคจั์ดการงานดา้นลกูคา้สมัพันธแ์ละบรกิาร

ขอ้มูล และไม่มกีารจัดตัง้ศูนยบ์รกิารลกูคา้เป็นของตนเอง ดังนัน้ ลูกคา้ของบรษัิทฯ จงึเป็นทัง้หน่วยงานราชการ 

รัฐวสิาหกจิ และเอกชน โดยลกูคา้เอกชนทีเ่ป็นลกูคา้กลุม่หลักของบรษัิทฯ เป็นกลุม่สายการบนิ กลุม่ธนาคาร กลุม่

ธรุกจิประกนั และกลุม่คา้ปลกี 

อย่างไรก็ด ีจากการแพร่ระบาดของโรคตดิเชือ้ไวรัสโคโรนา 2019 (COVID-19) ตัง้แตต่น้ปี 2563 เป็นตน้

มา บรษัิทฯ ไดรั้บผลกระทบจากการทีลู่กคา้บางโครงการตอ้งยกเลกิการใชบ้รกิารเนื่องจากตอ้งระงับหรือลดขนาด

การใหบ้รกิารลงซึง่สง่ผลกระทบกับผลการด าเนินงานของบรษัิทฯ โดยตรง โดยบรษัิทฯ มรีายไดจ้ากการขายและ

บรกิารลดลงอย่างต่อเนื่อง จากการทีร่ายไดห้ลัก คอืรายไดจ้ากการใหบ้รกิารบรหิารจัดการศูนยล์ูกคา้สมัพันธ์แบบ

เต็มรูปแบบใหก้บัลกูคา้กลุม่ธรุกจิการบนิลดลงอยา่งมากตัง้แตปี่ 2563 เป็นตน้มา ถงึแมจ้ะมตีวัเลขดงักลา่วจะปรับขึน้

เล็กนอ้ยในปี 2565 จากการผ่อนคลายของสถานการณ์ COVID-19 ทีค่อ่ยๆ ดขี ึน้ ซึง่ไดส้ง่ผลใหห้ลายภาคธุรกจิเริม่

กลับมาฟ้ืนตัว แต่ยังคงมคีวามเสีย่งหลายประการ เชน่ โอกาสกลับมาแพร่ระบาดของโรคสายพันธุใ์หม่ ความไม่

แน่นอนทางการเมืองทัง้ในและต่างประเทศ รวมไปถึงปัญหาการปรับตัวของพลังงานและสนิคา้โภคภัณฑ์ใน

ตลาดโลก ทีอ่าจสรา้งแรงกดดนัใหต้น้ทนุสนิคา้และบรกิาร รวมถงึอตัราเงนิเฟ้อของโลกปรับสงูขึน้ ซึง่มผีลกระทบต่อ

ก าลงัซือ้ของผูบ้รโิภคและเป็นอปุสรรคตอ่การฟ้ืนตวัของเศรษฐกจิ และไดส้ง่ผลกระทบตอ่ธรุกจิของบรษัิทฯ ไปดว้ย 

 

ตารางที ่2-1: โครงสรา้งรายไดข้องบรษิทัฯ  

โครงสรา้งรายได ้ 2562 2563 2564 2565 

ลา้น

บาท 

รอ้ยละ ลา้น

บาท 

รอ้ยละ ลา้น

บาท 

รอ้ยละ ลา้น

บาท 

รอ้ยละ 

1. รายไดจ้ากการขายและงานตามสญัญา         

 1.1 การใหบ้รกิารออกแบบ พฒันา และตดิตัง้ระบบ

ศนูยบ์รกิารขอ้มลูแบบเบ็ดเสร็จ 

11.77 1.56 39.57 5.83 37.2 6.23 20.14 3.25 

 รวมรายไดจ้ากการขายและงานตามสญัญา 11.77 1.56 39.57 5.83 37.2 6.23 20.14 3.25 

2. รายไดจ้ากการบรกิาร         

 2.1 การใหบ้รกิารบรหิารจัดการศนูยล์กูคา้สมัพนัธ์

แบบเต็มรปูแบบ 

527.51 69.75 408.85 60.23 368.27 61.64 387.63 62.47 
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โครงสรา้งรายได ้ 2562 2563 2564 2565 

ลา้น

บาท 

รอ้ยละ ลา้น

บาท 

รอ้ยละ ลา้น

บาท 

รอ้ยละ ลา้น

บาท 

รอ้ยละ 

 2.2 การใหบ้รกิารระบบศนูยบ์รกิารใหข้อ้มลูและ

อปุกรณ ์

11.09 1.47 12.72 1.87 25.77 4.31 22.31 3.60 

 2.3 การใหบ้รกิารจัดหาเจา้หนา้ทีล่กูคา้สมัพนัธ ์ 181.77 24.03 178.91 26.36 149.72 25.06 121.02 19.50 

 2.4 การใหบ้รกิารบ ารงุรักษาศนูยบ์รกิารขอ้มลู 24.15 3.19 38.78 5.71 16.46 2.76 9.33 1.50 

 รวมรายไดจ้ากการบรกิาร 744.52 98.44 639.26 94.17 560.22 93.77 540.29 87.08 

รวมรายไดจ้ากการขายและคา่บรกิาร 756.29 100.00 678.83 100.00 597.42 100.00 560.43 90.32 

3. สว่นงานอืน่1/ 0 0.00 0 0.00 0 0.00 60.03 9.68 

 รวม 756.29 100.00 678.83 100.00 597.42 100.00 620.46 100.00 

หมายเหต:ุ 1/ รายไดจ้ากบรษัิทใหม ่บรษัิท ฟิจติอล สเปซ ดเีวลลอปเมน้ท ์จ ากดั ซึง่ประกอบธรุกจิการใหบ้รกิารดา้นแพลตฟอรม์เกีย่วกบัเกมส์

และการแข่งขันกฬีาอเิล็กทรอนิกสแ์ละกจิการเกีย่วกับกฬีาอเิล็กทรอนิกสอ์ย่างครบวงจร โดยมรีายไดจ้ากการใหบ้รกิารรวม 60 ลา้นบาท 

แบง่เป็นรายไดจ้ากการแขง่ขันเกมส ์45.9 ลา้นบาท รายไดจ้ากสปอนเซอร ์11.8 ลา้นบาท และรายไดจ้ากการใหบ้รกิารเกีย่วกับแพลตฟอรม์

และมเีดยี 

 

บรษัิทฯ จงึไดม้กีารปรับเปลีย่นกลยุทธก์ารด าเนินธุรกจิ โดยใหค้วามส าคัญกับการบรหิารตน้ทุน รวมถงึ

การพัฒนากระบวนการท างานใหม้ีประสทิธภิาพและปรับเปลีย่นโครงสรา้งธุรกจิใหม้ีการใชเ้ทคโนโลยี Digital 

Technology มากขึน้ นอกจากนี้ บริษัทฯ ยังมีเป้าหมายที่จะขยายกจิการดว้ยการต่อยอดเขา้สู่ธุรกจิอื่นๆ และ

แสวงหาโอกาสในการเขา้ร่วมลงทนุในธรุกจิ New S-Curve (กลุม่อตุสาหกรรมอนาคต ทีเ่นน้การใชเ้ทคโนโลยแีละ

นวัตกรรม) เพือ่สรา้งการเตบิโตอย่างมั่นคงในระยะยาว ในขณะทีย่ังคงรักษามาตรฐานการใหบ้รกิารในระดับสากล

อย่างตอ่เนื่อง โดยอาศัยประสบการณ์ และความช านาญในธุรกจิ อกีทัง้ในชว่งทีผ่่านมา บรษัิทฯ ไดพ้ยายามสรา้ง

รายไดจ้ากธรุกจิหลักจากการใหบ้รกิารบรหิารจัดการศนูยล์กูคา้สมัพันธแ์บบเต็มรูปแบบ ซึง่สว่นใหญเ่ป็นรายไดจ้าก

การใหบ้รกิารรับสายโทรเขา้ (Inbound Service) เพือ่ใหข้อ้มลูขอ้มลูเกีย่วกับสนิคา้และบรกิาร โดยตัง้เป้าทีจ่ะเพิม่

รายไดจ้ากการใหบ้รกิารโทรตดิตอ่ลกูคา้ (Outbound Service)เพือ่เสนอขายสนิคา้และบรกิารโดยอา้งองิฐานขอ้มูล

ลูกคา้เดมิ เพื่อใหเ้สนอขายสนิคา้กับลูกคา้ไดต้รงความตอ้งการลูกคา้มากขึน้ อย่างไรก็ตาม บรษัิทฯ ไม่สามารถ

สรา้งรายไดจ้าก Outbound Service ไดต้ามที่ตั ้งเป้าหมายไว ้ เนื่องจาก ถึงแมว้่า Inbound Service และ 

Outbound Service จะเป็นการใหบ้รกิารผ่าน Call Center เชน่เดยีวกัน แตก่ลยุทธแ์ละทักษะทีใ่ชใ้นการใหบ้รกิาร

มคีวามแตกตา่งกนั  

ดังนัน้ บรษัิทฯ จงึพจิารณาการเขา้ลงทนุในหุน้สามัญของ HPS ซึง่เป็นผูใ้หบ้รกิารและจัดจ าหน่ายสนิคา้

ผ่านชอ่งทางจ าหน่ายทีห่ลากหลาย (Omni Channel) ทัง้ผ่านโทรทัศน์ เว็บไซต ์แพลตฟอร์มออนไลน์ และสือ่

สังคม (Social Media) และมีส่วนงาน Call Center ภายในซึ่งสามารถใหบ้ริการ Call Center ในรูปแบบทั ้ง 

Inbound Service และ Outbound Service ได ้โดยการลงทุนในครั้งนี้จะช่วยเพิ่มแหล่งที่มาของรายไดใ้หแ้ก่

บริษัทฯ และเป็นการกระจายความเสีย่งในการลงทุนของบริษัทฯ อกีทัง้จะเขา้มาช่วยเพิ่มสัดส่วนการใหบ้รกิาร 

Outbound Service โดยเฉพาะการขายหรอืน าเสนอผลติภัณฑห์รอืบรกิารผ่านทาง Call Center ของบรษัิทฯ ตาม

แผนทีบ่รษัิทฯ ไดก้ าหนดไว ้

 

2.2 เปรยีบเทยีบขอ้ดแีละขอ้ดอ้ยของการเขา้ท ารายการ 

2.2.1. ขอ้ดแีละประโยชนข์องการเขา้ท ารายการ 

(1) เป็นการกระจายความเสีย่งการลงทนุ และเพิม่แหลง่ทีม่าของรายไดใ้หม้ากขึน้ 
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ปัจจุบันรายไดห้ลักของบรษัิทฯ มาจากรายไดจ้ากการใหบ้ริการศูนย์บรกิารขอ้มูลและศูนย์บรกิารลูกคา้

สมัพันธ ์(“ธุรกจิหลกั”) โดยในปี 2565 อยู่ที ่560.43 ลา้นบาท คดิเป็นรอ้ยละ 90.32 ของรายไดร้วม การเขา้ท า

ธุรกรรมการเขา้ซือ้หุน้ HPS ในครัง้นี้ จะท าใหบ้รษัิทฯ มแีหล่งทีม่าของรายไดท้ีเ่พิม่ขึน้จากธุรกจิใหม่ คอื เป็นผู ้

ใหบ้รกิารและจัดจ าหน่ายสนิคา้ผ่านชอ่งทางจ าหน่ายทีห่ลากหลาย (Omni Channel) ทัง้ผ่านโทรทัศน์ เว็บไซต ์

แพลตฟอร์มออนไลน์ และสือ่สังคม (Social Media) นอกจากนี้ บรษัิทฯ จะไดรั้บประโยชน์จากการกระจายความ

เสีย่งของประเภทธรุกจิทีห่ลากหลายมากขึน้ 

อนึง่ เพือ่ใหเ้ห็นภาพของการลดความพึง่พิงของรายไดห้ลักจากธุรกจิเดมิ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระจงึ

พิจารณาเสมือนว่า หากบริษัทฯ ไดม้าซึง่หุน้ของ HPS ตัง้แต่ตน้ปี 2565 ทัง้นี้ จากตารางที ่ 2-2 จะเห็นไดว้่า 

สดัสว่นรายไดจ้ากธรุกจิหลักตอ่รายไดร้วมจะลดลงจากรอ้ยละ 90.32 มาอยูท่ีร่อ้ยละ 67.20 และสดัสว่นรายไดจ้าก

ธรุกจิใหบ้รกิารและจัดจ าหน่ายสนิคา้ตอ่รายไดร้วมจะเพิม่ขึน้มาอยูท่ีร่อ้ยละ 23.19 ดงันัน้ การเขา้ท าธรุกรรมการเขา้

ซือ้หุน้ HPS ในครัง้นี้ จะการกระจายความเสีย่งการลงทุน และเพิม่ความหลากหลายใหก้ับแหล่งทีม่าของรายได ้

ชว่ยใหล้ดการพงึพงิรายไดจ้ากธุรกจิหลัก ซึง่ปัจจุบันไดรั้บผลกระทบอย่างมากจากสถานการณ์ COVID-19 ซึง่

สง่ผลใหบ้รษัิทฯ มรีายไดล้ดลงอยา่งมาก โดยรายไดห้ลกัจากธรุกจิเดมิของบรษัิทฯ ในปี 2562 (กอ่นเกดิ COVID-

19) อยู่ที ่756.29 ลา้นบาท ในขณะทีร่ายไดด้ังกลา่วในปี 2565 และ 9 เดอืนแรกของปี 2566 อยู่ที ่560.43 ลา้น

บาท และ 410.40 ลา้นบาท 

ตารางที ่2-2: โครงสรา้งรายไดข้องบรษิทัฯ แบง่ตามโครงสรา้งการประกอบธุรกจิ  

โครงสรา้งรายได ้ งบการเงนิรวมของบรษิทัฯ งบการเงนิรวมของ

บรษิทัฯ หลงัรวม 

HPS 

2563 2564 2565 2565 เสมอืน 

ลา้น

บาท 

รอ้ยละ ลา้น

บาท 

รอ้ยละ ลา้น

บาท 

รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ 

1. รายไดจ้ากการขายและงานตามสญัญา         

 1.1 การใหบ้ริการออกแบบ พัฒนา และติดตัง้

ระบบศนูยบ์รกิารขอ้มลูแบบเบ็ดเสร็จ 

39.57 5.83 37.2 6.23 20.14 3.25 20.14 2.41 

 รวมรายไดจ้ากการขายและงานตามสญัญา 39.57 5.83 37.2 6.23 20.14 3.25 20.14 2.41 

2. รายไดจ้ากการบรกิาร         

 2.1 การใหบ้ริการบริหารจัดการศูนย์ลูกคา้

สมัพนัธแ์บบเต็มรปูแบบ 

408.85 60.23 368.27 61.64 387.63 62.47 387.63 46.48 

 2.2 การใหบ้รกิารระบบศูนยบ์รกิารใหข้อ้มูลและ

อปุกรณ ์

12.72 1.87 25.77 4.31 22.31 3.60 22.31 2.68 

 2.3 การใหบ้รกิารจัดหาเจา้หนา้ทีล่กูคา้สมัพนัธ ์ 178.91 26.36 149.72 25.06 121.02 19.50 121.02 14.51 

 2.4 การใหบ้รกิารบ ารงุรักษาศนูยบ์รกิารขอ้มลู 38.78 5.71 16.46 2.76 9.33 1.50 9.33 1.12 

 รวมรายไดจ้ากการบรกิาร 639.26 94.17 560.22 93.77 540.29 87.08 540.29 64.79 

รวมรายไดจ้ากการขายและคา่บรกิาร 678.83 100.00 597.42 100.00 560.43 90.32 560.43 67.20 

3. สว่นงานอืน่1/ 0 0.00 0 0.00 60.03 9.68 60.03 7.20 

4. รายไดจ้ากธรุกจิการใหบ้รกิารและจัดจ าหน่าย

สนิคา้ของ HPS2/ 

0 0.00 0 0.00 0.00 0.00 193.37 23.19 

 รวม 678.83 100.00 597.42 100.00 620.46 100.00 833.97 100.00 

หมายเหต:ุ 

1/ รายไดจ้ากบรษัิทใหม ่บรษัิท ฟิจติอล สเปซ ดเีวลลอปเมน้ท ์จ ากดั (“PSD”) ซึง่ประกอบธรุกจิการใหบ้รกิารดา้นแพลตฟอรม์เกีย่วกบัเกมส์

และการแขง่ขันกฬีาอเิล็กทรอนกิสแ์ละกจิการเกีย่วกบักฬีาอเิล็กทรอนกิสอ์ยา่งครบวงจร อย่างไรก็ตาม บรษัิทฯ ไดจ้ าหน่ายหุน้สามญัของ 

PSD ออกไปแลว้ ในเดอืนมนีาคม 2566 

2/ รายไดร้วมของ HPS 
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(2) เป็นการลงทนุทีเ่ขา้มาชว่ยเพิม่ศกัยภาพธรุกจิ Call Center ซึง่เป็นธรุกจิหลกัของบรษัิทฯ  

จากวัตถุประสงคแ์ละความจ าเป็นในการเขา้ท ารายการ ตามทีก่ล่าวไวข้า้งตน้ การเขา้ลงทุนใน HPS ใน

ครัง้นี้ จะเป็นการเสริมศักยภาพธุรกจิ Call Center ในส่วนของ Outbound Service ซึง่ถือว่ายังเป็นจุดอ่อนของ

บรษัิทฯ โดยชว่ง 3 ปีทีผ่า่นมา HPS มรีายไดต้อ่ปีจาก Outbound Service อยูร่ะหวา่ง 40 - 60 ลา้นบาท ในขณะที ่

ผูบ้รหิารของบรษัิทฯ ใหข้อ้มูลว่า สว่นงาน Outbound Service ของบรษัิทฯ มผีลการด าเนินงานทีไ่ม่เป็นไปตาม

เป้าหมาย 

 การไดม้าซึง่ HPS จะช่วยเขา้มาเพิ่มความแข็งแกร่งในส่วนงาน Outbound Service โดยเฉพาะดา้นการ

น าเสนอผลติภัณฑค์วบคู่ไปกับการปิดการขายซึง่น่าจะช่วยเพิม่ความพงึพอใจในการใหบ้รกิารแก่ลูกคา้เดมิของ

บรษัิทฯ และสง่ผลใหบ้รษัิทฯ มรีายไดจ้ากชอ่งทางเดมิมากขึน้ อกีทัง้ บรษัิทฯ มแีผนทีจ่ะร่วมมอืกับ HPS เพือ่เจาะ

ฐานลกูคา้ใหม่ๆ ในการใหบ้รกิารเฉพาะ Outbound Service ซึง่บรษัิทฯ เป็นผูม้คีวามช านาญในดา้นการออกแบบ

พัฒนาและตดิตัง้ระบบศนูยบ์รกิารขอ้มูลแบบเบ็ดเสร็จ ในขณะที ่HPS มทีมีงานดา้นบรกิารลูกคา้สมัพันธท์ีม่ ีความ

เชีย่วชาญ ซึง่จะเป็นชอ่งทางเพิม่รายไดท้ีน่่าจะสง่ผลตอ่การเตบิโตในระยะยาวของบรษัิทฯ ไดอ้กีดว้ย  

 

(3) เป็นการลงทนุในบรษัิททีม่กีารใหบ้รกิารแบบครบวงจร ซึง่น่าจะเพิม่โอกาสในการสรา้งรายไดใ้หก้ับ

บรษัิทฯ ในอนาคต 

การที ่HPS เป็นผูใ้หบ้รกิารจัดจ าหน่ายสนิคา้ผ่านชอ่งทางจ าหน่ายทีห่ลากหลาย (Omni Channel) ทัง้

ผ่านโทรทัศน์ เว็บไซต์ แพลตฟอร์มออนไลน์ และสือ่สังคม (Social Media) ซึง่มีบริการสนับสนุนการขายที่

ครอบคลมุตัง้แต ่ศนูยบ์รกิารขอ้มลูลกูคา้ (Call Center) บรกิารคลงัสนิคา้ บรกิารจัดสง่สนิคา้ บรกิารเก็บเงนิ บรกิาร

ผลติสือ่โฆษณาทัง้ออฟไลน์และออนไลน ์และบรกิารจัดหาเวลาส าหรับลงสือ่โฆษณาเพิม่เตมิ ท าให ้HPS สามารถ

ใหบ้รกิารลกูคา้แบบ One Stop Service ซึง่ชว่ยเพิม่ความสะดวกสบาย รวมถงึประหยัดเวลาและทรัพยากร ในการ

ท าธุรกจิของลูกคา้ ซึง่น่าจะเป็นจุดแข็งทีท่ าให ้HPS สามารถเจาะฐานลูกคา้ใหม่ๆ เพื่อเพิม่โอกาสในการสรา้ง

รายไดใ้หก้บับรษัิทฯ ไดใ้นอนาคต  

 

(4) เป็นการลงทนุในธรุกจิ โดยไมม่ภีาระหนีส้นิและดอกเบีย้จา่ยในการช าระคา่หุน้ HPS 

ในการเขา้ท าธุรกรรมการเขา้ซือ้หุน้ HPS บรษัิทฯ จะใชแ้หลง่เงนิทนุจากเงนิทีไ่ดรั้บจากธุรกรรมออกและ

เสนอขายหุน้ PP หรอืกระแสเงนิสดจากการด าเนินงาน/เงนิทุนหมุนเวยีนของบรษัิทฯ จงึท าใหบ้รษัิทฯ ไม่มภีาระ

หนีส้นิและภาระดอกเบีย้จา่ยแตอ่ย่างใด 

 

2.2.2. ขอ้ดอ้ยและความเสีย่งของการเขา้ท ารายการ 

(1) ความเสีย่งทางดา้นสภาพคลอ่งของ HPS ซึง่อาจเพิม่ภาระใหบ้รษัิทฯ ตอ้งเพิม่ทนุใน HPS หรอืให ้

ความชว่ยเหลอืทางการเงนิแก ่HPS ในอนาคตอนัใกล ้

ตัง้แต่เปิดด าเนินงานในปี 2562 เป็นตน้มา ผลการด าเนินงานและตัวเลขฐานะการเงนิของ HPS บ่งชีถ้งึ

ปัญหาสภาพคลอ่งของ HPS มาอยา่งตอ่เนือ่ง กลา่วคอื 

- HPS มอีัตราสว่นระหวา่งสนิทรัพยห์มุนเวยีนและหนีส้นิหมนุเวยีน (อัตราสว่นสภาพคลอ่ง) ต า่กวา่ 1 

หรือคือการที่ HPS มีสนิทรัพย์หมุนเวียนต ่ากว่าหนี้สนิหมุนเวียน ซึ่งอาจบ่งบอกไดว้่า HPS มี

ความสามารถในการช าระหนีร้ะยะสัน้อยูใ่นระดบัทีต่ า่ หรอือาจมปัีญหาการช าระหนีร้ะยะสัน้ได ้

- HPS มผีลขาดทนุสะสมเกนิทนุ หรอืสว่นของผูถ้อืหุน้ตดิลบมาอยา่งตอ่เนือ่ง 

- HPS มผีลขาดการด าเนนิงานขาดทนุสทุธ ิ



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท วนัทวูนั คอนแทคส ์จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่30/63 

 

- HPS มกีระแสเงนิสดจากการด าเนนิงานทีต่ดิลบตัง้แตปี่ 2563 เป็นตน้มา 

 

ตารางที ่2-3: สรปุขอ้มลูทางการเงนิทีบ่ง่ชีค้วามเสีย่งดา้นสภาพคลอ่งของ HPS 

งบแสดงฐานะการเงนิ 
31 ธ.ค. 62 

(งบตรวจสอบ)1/ 

31 ธ.ค. 63 

(งบตรวจสอบ)1/ 

31 ธ.ค. 64 

(งบตรวจสอบ)1/ 

31 ธ.ค. 65 

(งบตรวจสอบ)1/ 

30 ก.ย. 66 

(งบภายใน)2/ 

สนิทรัพยห์มนุเวยีน 60.04 42.08 29.56 30.08 24.90 

หนีส้นิหมนุเวยีน 68.49 55.75 67.87 38.78 43.50 

อตัราสว่นสภาพคลอ่ง 0.88 0.75 0.44 0.78 0.57 

ขาดทนุสะสมเกนิทนุ (สว่นของผูถ้อืหุน้ตดิลบ) (1.73) (7.18) (37.69) (10.02) (17.98) 

งบก าไรขาดทนุ 
2562 

(งบตรวจสอบ)1/ 

2563 

(งบตรวจสอบ)1/ 

2564 

(งบตรวจสอบ)1/ 

2565 

(งบตรวจสอบ)1/ 

9 เดอืนแรก 2566 

(งบภายใน)2/ 

ขาดทนุสทุธ ิ (6.73)  (20.45)  (50.51)  (32.33)  (7.96)  

งบกระแสเงนิสด 
2562 

(งบตรวจสอบ)1/ 

2563 

(งบตรวจสอบ)1/ 

2564 

(งบตรวจสอบ)1/ 

2565 

(งบตรวจสอบ)1/ 

9 เดอืนแรก 2566 

(งบภายใน)2/ 

กระแสเงนิสดจากการด าเนนิงาน 21.80 (18.93) (28.79) (50.86) N/A 

หมายเหต:ุ 

1/ งบการเงนิส าหรับปีสิน้สดุ ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2563 2564 และ 2565 ผา่นการตรวจสอบจากผูต้รวจสอบบญัชรีับอนุญาต บรษัิท เคพเีอ็มจ ี

ภมูไิชย สอบบญัช ีจ ากดั ซึง่เป็นผูต้รวจสอบบญัชทีีไ่ดร้ับความเห็นชอบจากส านักงาน ก.ล.ต. 

2/ งบการเงนิงวด 9 เดอืนสิน้สดุวนัที ่30 กนัยายน 2565 เป็นงบภายใน จัดท าโดยผูบ้รหิารของ HPS 

 

ในหมายเหตุประกอบงบการเงนิของ HPS ประจ าปี 2563 – 2565 ผูส้อบบัญชขีอง HPS ไดก้ล่าวถงึขอ้

บ่งชีด้ังกล่าวขา้งตน้ และใหค้วามเห็นว่า สถานการณ์ดังกล่าวแสดงใหเ้ห็นว่า มคีวามไม่แน่นอนทีม่ีสาระส าคัญ

เกีย่วกบัความเหมาะสมของการใชเ้กณฑก์ารบัญชสี าหรับการด าเนนิงานตอ่เนื่อง อยา่งไรก็ตาม บรษัิทใหญใ่นระดับ

สูงสุดของ HPS ในขณะนั้น คอื บริษัท คงิ เจน จ ากัด (มหาชน) ไดใ้หค้ ารับรองในการสนับสนุนทางการเงนิที่

จ าเป็นแก ่HPS เพือ่ให ้HPS สามารถจ่ายช าระหนี้ไดต้ามปกตธิุรกจิเป็นเวลาอย่างนอ้ย 12 เดอืน นับตัง้แต่ส ิน้สุด

รอบระยะเวลาการรายงาน ท าใหก้ารจัดท างบการเงนิของ HPS สามารถใชเ้กณฑก์ารด าเนินงานต่อเนื่องในการ

จัดท างบการเงนิได ้

โดยในอดตีทีผ่่านมา HPS ไดรั้บการเสรมิสภาพคล่องจากผูถ้อืหุน้ โดยตัง้แต่ปี 2563 เป็นตน้มา HPS มี

การเพิม่ทนุใหก้บัผูถ้อืหุน้เดมิของ HPS ทกุปีอยา่งตอ่เนือ่ง สรุปไดด้งันี้ 

- ปี 2563 (7 มกราคม 2563) HPS ไดรั้บเงนิจากการเพิ่มทุนจ านวน 15 ลา้นบาท โดยการออกหุน้

สามัญจ านวน 500,000 หุน้ มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 บาท และสว่นเกนิมลูคา่หุน้หุน้ละ 20 บาท 

- ปี 2564 (6 ตลุาคม 2564) HPS ไดรั้บเงนิจากการเพิม่ทนุจ านวน 20 ลา้นบาท โดยการออกหุน้สามัญ

จ านวน 2,000,000 หุน้ มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 บาท 

- ปี 2565 (8 มถิุนายน 2565) HPS ไดรั้บเงนิจากการเพิ่มทุนจ านวน 60 ลา้นบาท โดยการออกหุน้

สามัญเพิม่ทนุจ านวน 6,000,000 หุน้ มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 บาท 

ดังนัน้ ภายหลังการเขา้ท าธุรกรรมการเขา้ซือ้หุน้ HPS หากผลการด าเนินงานของ HPS และตัวเลขแสดง

ฐานะการเงนิของ HPS ยังบ่งชีถ้งึปัญหาดา้นสภาพคล่องอย่างต่อเนื่อง บรษัิทฯ จงึมภีาระหนา้ทีใ่นการสนับสนุน

ทางการเงนิใหแ้ก ่HPS ไมว่า่จะเป็นในรูปแบบการเพิม่ทนุ หรอืใหเ้งนิกูย้มื เพือ่ให ้HPS สามารถด าเนนิงานไดอ้ย่าง

ตอ่เนือ่ง 

อย่างไรก็ตาม ผูบ้รหิารของบรษัิทฯ ใหข้อ้มูลวา่ HPS ในชว่งครึง่ปีหลังของปี 2566 HPS ไดม้กีารปรับกล

ยทุธใ์นการท าธรุกจิ และไดด้ าเนนิการตามแผนการลดตน้ทนุ ท าใหผ้ลการด าเนนิงานของ HPS ปรับตวัดขีึน้ อา้งองิ

จากงบการเงนิภายในซึง่จัดท าโดยผูบ้รหิาร HPS มกี าไรสทุธ ิ(ไม่รวมรายการพเิศษ) จากการด าเนนิงานตัง้แตเ่ดอืน



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท วนัทวูนั คอนแทคส ์จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่31/63 

 

มถิุนายน 2566 เป็นตน้มา ท าใหผ้ลขาดทุนสทุธขิอง HPS ในชว่ง 9 เดอืนแรก ต ่ากว่าผลขาดทุนในชว่ง 3 ปีก่อน

หนา้คอ่นขา้งมาก โดยหาก HPS ยังสามารถคงผลการด าเนนิงานใหเ้ป็นบวกได ้บรษัิทฯ ก็จะมคีวามเสีย่งในเรื่องนี้

ต า่ลง 

 

(2) ความเสีย่งในการด าเนนิธรุกจิของ HPS ซึง่อาจสง่ผลท าใหก้ารด าเนนิงานไมเ่ป็นไปตามคาดการณ์ 

HPS เป็นผูใ้หบ้รกิารและจัดจ าหน่ายสนิคา้ผ่านชอ่งทางจ าหน่ายทีห่ลากหลาย (Omni Channel) อย่างไรก็

ตาม รายไดห้ลักของ HPS มาจากการท าการตลาดแบบตรงในการขายสนิคา้ผ่านชอ่งทางหลัก คอื ชอ่งทางรายการ

โทรทัศน์ หรือทีเ่รียกกันว่า ธุรกจิโฮมชอ้ปป้ิง (Home Shopping) โดยรายการทวีชีอ้ปป้ิง มอียู่ในเกอืบทุกชอ่งทวีี

ดจิทิลั รูปแบบรายการมทีัง้อยูใ่นผังรายการ คอื รายการทีม่กีารเชา่เวลาสถานีโทรทัศนเ์พือ่ออกอากาศของแตล่ะชอ่ง 

กระจายอยูใ่นผังรายการตลอดทัง้วนั โดยมทีัง้รายการสัน้ ระยะเวลาออกอากาศ 2-5 นาท ีและรายการยาว 30 นาทถีงึ 

1 ชัว่โมง และสอดแทรกเขา้ไปในเนื้อหารายการอืน่ๆ ทีอ่อกอากาศอยู่ (Tie-in) เชน่ ละคร วาไรตี ้เกมโชว ์เป็นตน้ 

ส าหรับการขายผ่านชอ่งทางรายการโทรทัศน์ เรตติง้ชอ่งทวีดีจิทิัลทีน่ าสนิคา้ไปโปรโมตถอืเป็นหนึง่ในปัจจัยส าคัญ

ตอ่ความส าเร็จของการจ าหน่ายสนิคา้  โดยเรตติง้ชอ่งทวีดีจิทิัล คอื ตัววัดความนยิมของชอ่งทวี ีวา่มผีูช้มมากหรือ

นอ้ย โดยตัวเลขทีส่งูกว่า แสดงใหเ้ห็นวา่ไดรั้บความนิยมมากกว่า จากการทีม่ผีูช้มจ านวนมากกวา่ ซึง่การท าธุรกจิ

โฮมชอ้ปป้ิงนัน้ หากท าการขายในชอ่งทีม่ผีูช้มจ านวนมากยิง่เพิม่โอกาสในการขาย  

อย่างไรก็ตาม รายไดห้ลักของ HPS มาจากการจ าหน่ายสนิคา้ผ่านทวีดีจิทิัลเพียง 1 ชอ่งเทา่นัน้ คอื ชอ่ง

เนชั่นทวี ี(Nation TV) ช่อง 22 โดยมีการลงนามสัญญาเป็นแบบรายปี จากขอ้มูลทีผ่่านมา พบว่า เรตติง้ช่องทวีี

ดจิทิลั มผีลตอ่การลดลงของรายไดข้อง HPS จากขอ้มลูทีป่รากฎในตารางที ่2-5 ดา้นลา่งจะเห็นไดว้า่ ในชว่ง 3 ปีที่

ผา่นมา ยอดขายของ HPS ในปี 2563 อยูใ่นระดบัสงูทีส่ดุเชน่เดยีวกับตัวเลขเรตติง้ของชอ่งเนชัน่ทวี ีโดยในปี 2564 

เมือ่เรตติง้ชอ่งเนชั่นทวีปีรับตัวลดลงค่อนขา้งมาก ก็สง่ผลท าใหร้ายไดข้อง HPS ปรับตัวลงอย่างมากเชน่เดยีวกัน 

และถงึแมว้่า เรตติง้ของช่องเนชั่นทวีจีะปรับตัวเพิ่มขึน้เล็กนอ้ยในปี 2565 แต่รายไดข้อง HPS ไม่ปรับเพิ่มตาม 

เนื่องจาก HPS ปรับลดชว่งเวลาออกอากาศเพือ่ขายสนิคา้ทางชอ่งเนชัน่ทวีลีง นอกจากนี้ หาก HPS ไม่สามารถต่อ

สัญญากับชอ่งเนชั่นทวี ีได ้อาจสง่ผลกระทบโดยตรงต่อรายไดจ้ากการขายสนิคา้ – Inbound ซึง่เป็นรายไดห้ลัก

ของ HPS โดยในปี 2565 และ 11 เดอืนแรกของปี 2566 รายไดด้ังกล่าว คดิเป็นรอ้ยละ 52.04 และ 50.06 ของ

รายไดร้วม ตามล าดบั 

 

ตารางที ่2-5: ขอ้มลูรายไดข้อง HPS เทยีบกบัเรตติง้ชอ่งเนช ัน่ทวี ี

รายการ 2563 2564 2565 

รายไดร้วม (ลา้นบาท) 395.17 236.12 193.37 

เรตติง้ชอ่งเนชัน่ทวี ี(เฉพาะชอ่งทวีดีจิทิลั) 0.205 0.109 0.1291/ 

อนัดบัชอ่งเนชัน่ทวี ี(เฉพาะชอ่งทวีดีจิทิลั) 9 12 12 

ทีม่า: นลีเส็น และ www.tvdigitalwatch.com 

หมายเหต:ุ1/ ตวัเลขเฉพาะ 6 เดอืนแรกของปี 2565 

 

นอกจากนี้ ปัจจุบันภาพรวมตลาดทวีโีฮมชอ้ปป้ิงเริม่ชะลอตัวตัง้แต่ปี 2565 โดยมมีูลค่าตลาดรวมอยู่ที ่

16,000 ลา้นบาท เตบิโตไมถ่งึ 10% แตไ่ปโตชอ่งทางอืน่แทน สาเหตทุีต่ลาดไมโ่ตเพราะลกูคา้หลักเป็นกลุ่มผูส้งู

วัยอายุ 45-70 ปี ขณะพฤตกิรรมลกูคา้ทีเ่ปลีย่นเริม่ไม่ดทูวี ีโดยเฉพาะคนรุ่นใหม่ (ผูถ้อืหุน้สามารถดขูอ้มูลเพิม่เตมิ

ภาพรวมธรุกจิโฮมชอ้ปป้ิงไดท้ี ่เอกสารแนบ 2 ของรายงานฉบบันี)้ 

ดังนัน้ ผลการด าเนินงานในอนาคตจงึอาจะไม่เป็นไปตามทีค่าดการณ์ไวจ้ากการเปลีย่นแปลงของหลาย

ปัจจัย ซึง่อาจจะสง่ผลตอ่ผลประกอบการของ HPS และบรษัิทฯ อยา่งหลกีเลีย่งมไิด ้
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อยา่งไรก็ด ีปัจจบุนั HPS ไดเ้พิม่ชอ่งทางจ าหน่ายสนิคา้ในชอ่งทางออนไลน์อืน่ๆ มากขึน้ เนือ่งจาก มลูคา่

ตลาด e-Commerce (ตลาดการขายสนิคา้และบริการผ่านระบบอนิเตอร์เน็ตตามแพลตฟอร์มดจิิทัลต่างๆ อาท ิ

เว็บไซต ์แอปพลเิคชัน่ โซเชยีลมเีดยี หรอื e-Marketplace เป็นตน้) ยังมแีนวโนม้ทีเ่ตบิโตอย่างตอ่เนื่อง (ผูถ้อืหุน้

สามารถดูขอ้มูลเพิม่เตมิภาพรวมธุรกจิพาณิชยอ์เิล็กทรอนิกส ์(e-Commerce) ไดท้ี ่เอกสารแนบ 2 ของรายงาน

ฉบับนี้) อกีทัง้ HPS มแีผนทีน่ าเสนอบรกิารทีช่ว่ยสนับสนุนการขายใหก้ับลูกคา้ เชน่ การใหบ้รกิารรับสายเขา้และ

โทรออกหรอืระบบ Call Center และ การใหบ้รกิารผลติสือ่โฆษณาทัง้ออฟไลน์และออนไลน์ เป็นตน้ ซึง่คาดวา่จะ

ชว่ยเพิม่รายไดใ้หก้บั HPS ไดใ้นอนาคต 

 

(3) ความเสีย่งจากการดอ้ยคา่ความนยิม 

ในการเขา้ลงทนุใน HPS ในสดัสว่นรอ้ยละ 100 ของจ านวนหุน้ทัง้หมดของ HPS บรษัิทฯ จะตอ้งจัดสรร 

“การปันสว่นราคาซือ้ (Purchase Price Allocation: PPA)” เพือ่ใหเ้ป็นไปตามมาตรฐานในการรายงานทางการเงนิ

ฉบับที ่3 (ปรับปรุง 2563) เรื่อง การรวมธุรกจิ ซึง่ก าหนดหลักการและขอ้ก าหนดทางการเงนิส าหรับผูซ้ือ้กจิการ

หรือเงนิลงทุน ดังนี้ (1) รับรูแ้ละวัดมูลค่าสนิทรัพย์ทีไ่ดม้าทีร่ะบุได ้หนี้สนิทีรั่บมา และสว่นไดเ้สยีทีไ่ม่มอี านาจ

ควบคมุในผูถู้กซือ้ในงบการเงนิ (2) รับรูแ้ละวัดมูลคา่ความนยิม (Goodwill) ทีเ่กดิขึน้จากการรวมธุรกจิ หรอืก าไร

จากการซือ้ในราคาต ่ากว่ามูลค่ายุตธิรรม และ (3) ก าหนดขอ้มูลทีต่อ้งเปิดเผยใหผู้ใ้ชง้บการเงนิสามารถประเมนิ

ลกัษณะและผลกระทบทางการเงนิจากการรวมธรุกจิ โดยที ่

- หากซือ้หุน้ HPS ต า่กวา่มูลคา่ยุตธิรรม ณ วันทีซ่ือ้ บรษัิทฯ (ในฐานะผูซ้ือ้) ตอ้งรับรูผ้ลก าไรทีเ่กดิขึน้

ดงักลา่วในงบก าไรขาดทนุเบ็ดเสร็จ ณ วนัทีซ่ ือ้ 

- หากซือ้หุน้ HPS สูงกว่ามูลค่ายุตธิรรม บริษัทฯ (ในฐานะผูซ้ือ้) ตอ้งรับรูผ้ลต่างโดยบันทกึเป็นค่า

ความนยิม ณ วนัทีซ่ ือ้  

เพือ่เปรยีบเทยีบใหผู้ถ้อืหุน้เห็นภาพเทา่นัน้ (ไมใ่ชต่วัเลขจรงิทีจ่ะบันทกึบัญช)ี ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ

อา้งสมมตุฐิานทีส่ าคญัดงันี ้

(ก) ราคาซือ้หุน้ HPS ณ วนัทีเ่ขา้ท ารายการ อยูท่ี ่150 ลา้นบาท 

(ข) ก าหนดใหม้ลูคา่ยตุธิรรมของสนิทรัพยท์ีม่ตีัวตนสทุธขิอง HPS ทีป่ระเมนิจากการท า Purchase Price 

Allocation เท่ากับ มูลค่ายุตธิรรมของหูน้ HPS ทีป่ระเมนิโดยทีป่รึกษาทางการเงนิอสิระ ดว้ย วธิี

มูลค่าตามบัญชทีีป่รับปรุงแลว้ ณ วันที ่30 กันยายน 2566 อา้งองิตัวเลขจากส่วนที ่3 ขอ้ 2 ของ

รายงานฉบบันี ้ซึง่เทา่กบั ตดิลบ 17.98 ลา้นบาท  

(ค) การเขา้ท ารายการในครั้งนี้จะไม่ท าใหเ้กดิรายการสนิทรัพย์ไม่มีตัวตนอื่น ยกเวน้ ค่าความนิยม 

(Goodwill) 

(ง) คา่ความนยิม ค านวณมาจากผลต่างของราคาซือ้หุน้และมูลคา่ยุตธิรรมของทรัพยส์นิและหนี้สนิของ 

HPS ทีป่ระเมนิจากการท า Purchase Price Allocation 

จากขอ้มูลขา้งตน้ บริษัทฯ อาจจะตอ้งบันทกึค่าความนิยมจ านวน 167.98 ลา้นบาท (คดิเป็นรอ้ยละ 

111.99 ของราคาซือ้หุน้ HPS) นอกจากนี ้ตามมาตรฐานบัญช ีฉบบัที ่36 เรือ่งการดอ้ยคา่ของสนิทรัพย ์บรษัิทฯ มี

ภาระตอ้งทดสอบการดอ้ยคา่ของคา่ความนยิมทีเ่กดิจากการซือ้ทรัพยส์นิ หรอืเมือ่ใดก็ตามทีม่ขีอ้บง่ชีข้องการดอ้ย

คา่เป็นประจ าทกุปี ตราบใดทีค่า่ความนยิมยังคงอยู่หรือดขี ึน้ใหค้งคา่ความนยิมไวใ้นบัญช ีแตห่ากเมือ่ใดทีผ่ลการ

ทดสอบแสดงใหเ้ห็นว่าค่าความนิยมลดลง บริษัทฯ จะตอ้งตัดจ าหน่ายค่าความนิยมออกจากบัญช ีซึง่การตัด

จ าหน่ายค่าความนิยมจะสง่ผลกระทบดา้นลบต่อก าไรสุทธขิองบรษัิทฯ ตามงบการเงนิรวม อย่างไรก็ตาม ค่าตัด

จ าหน่ายดงักลา่วเป็นรายการทีไ่มผ่ลกระทบตอ่กระแสเงนิสดของบรษัิทฯ 
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อนึง่ อา้งองิจากการประเมนิมลูคา่ยตุธิรรมของ HPS ในสว่นที ่3 ของรายงานฉบบันี ้ราคาซือ้หุน้ HPS สงู

กวา่มูลคา่ยุตธิรรมของหุน้ HPS ทีป่ระเมนิไดโ้ดยทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ ดังนัน้ บรษัิทฯ อาจจะมคีวามเสีย่งที่

จะตอ้งบนัทกึขาดทนุการดอ้ยคา่ความนยิมดงักลา่วในอนาคต 

ท ัง้นี ้การประมาณค่าความนยิมทีก่ล่าวมาท ัง้หมด เป็นเพยีงการประมาณการโดยทีป่รกึษา

ทางการเงนิอสิระเทา่น ัน้ การวดัมูลคา่รายการ (Purchase Price Allocation) ตามมาตรฐานการรายงาน

ทางการเงนิฉบบัที ่3 เป็นการจดัท าโดยบรษิทัฯ ในอนาคต และเป็นดุลพนิจิของบรษิทัฯ และผูส้อบบญัชี

ของบรษิทัฯ ดงัน ัน้ การบนัทกึรายการตา่งๆ ทีเ่กดิข ึน้จรงิจากการท า Purchase Price Allocation ตาม

งบการเงนิของบรษิทัฯ อาจแตกตา่งจากประมาณการของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระอยา่งมนียัส าคญัได ้

 

(4) ความเสีย่งจากการพึง่พงิผูบ้รหิารและบคุลากรเฉพาะดา้นในการด าเนนิธรุกจิ 

รูปแบบการใหบ้รกิารและจัดจ าหน่ายสนิคา้ผ่านชอ่งทางจ าหน่ายทีห่ลากหลาย (Omni Channel) ทัง้ผ่าน

โทรทศัน ์เว็บไซต ์แพลตฟอรม์ออนไลน ์และสือ่สงัคม (Social Media) ของ HPS ซึง่ HPS ใหบ้รกิารทีค่รบวงจรแก่

ลกูคา้ ตัง้แต ่การใหบ้รกิารการตลาดแบบตรงในการขายสนิคา้ การใหบ้รกิารรับสายเขา้และโทรออกเพือ่ใหข้อ้มูล

สนิคา้ เสนอขายสนิคา้ และปิดการขาย การใหบ้รกิารคลังสนิคา้พรอ้มจัดสง่ การใหบ้รกิารระบบการช าระเงนิ การ

ใหบ้รกิารผลติสือ่โฆษณาทัง้ออฟไลน์และออนไลน์ เพือ่ใชใ้นการขายหรอืโปรโมตสนิคา้ และการใหบ้รกิารจัดหา

ช่วงเวลาเพื่อการลงสื่อโฆษณา มาตั ้งแต่ปี 2562 โดย HPS มีผูบ้ริหารและทีมงานดา้น Online Channel 

Management และ TV และ Online Production ทีด่แูลเรือ่งการจ าหน่ายสนิคา้ออนไลน์ และการผลติสือ่โฆษณา 

เป็นตน้ ซึง่ถอืวา่เป็นบคุลากรทีส่ าคญัในการขบัเคลือ่นธรุกจิของ HPS 

ดังนัน้ ในการเขา้ท าธุรกรรมการซือ้หุน้ HPS ในครัง้นี้ บรษัิทฯ จงึจ าเป็นตอ้งพึง่พงิผูบ้รหิารและทมีงานที่

ส าคัญของ HPS ซึง่มปีระสบการณ์ในธุรกจิใหบ้รกิารและจัดจ าหน่ายสนิคา้ มากกวา่ทมีงานของบรษัิทฯ ซึง่มคีวาม

ช านาญหลกัเฉพาะในสว่นของการเป็นผูใ้หบ้รกิารขอ้มลูและศนูยบ์รกิารขอ้มูลลกูคา้สมัพันธ ์ 

ทัง้นี้ ผูบ้รหิารของบรษัิทฯ ใหข้อ้มูลว่า การเปลีย่นแปลงผูถ้ือหุน้ของ HPS ในครัง้นี้ จะไม่สง่ผลต่อการ

ด าเนินธุรกจิของ HPS และไม่สง่ผลกระทบต่อทมีงานและผูบ้รหิารของ HPS โดยผูบ้รหิารคนส าคัญ คอื นางสาว

กมนวรรณ คณุวรรณะ ยังคงเป็นผูบ้รหิารและกรรมการของ HPS ใหแ้กบ่รษัิทฯ ตอ่ไป  

 

(5) ผูถ้อืหุน้ของบรษัิทฯ จะไดรั้บผลกระทบจากการลดลงของสัดส่วนการถอืหุน้ (Control Dilution) 

และการลดลงของราคาหุน้ของบรษัิทฯ (Price Dilution) (ในกรณีทีก่ารเสนอขายหุน้เพิม่ทนุ PP เป็นผลส าเร็จ) 

เนือ่งจากแหลง่ทีม่าของเงนิทนุในการเขา้ท าธรุกรรมการเขา้ซือ้หุน้ HPS จ านวน 150 ลา้นบาท มาจากเงนิ

ทีไ่ดจ้ากการออกและเสนอขายหุน้สามัญเพิม่ทนุ PP ของบรษัิทฯ จ านวน 125 ลา้นบาท (เนื่องจากบรษัิทฯ ไดว้าง

มัดจ าใหแ้กผู่ข้ายหุน้ HPS ไปแลว้ จ านวน 25 ลา้นบาท)  

หากทีป่ระชมุวสิามัญผูถ้อืหุน้ ครัง้ที ่1/2567 ของบรษัิทฯ อนุมัตใิหอ้อกและเสนอขายหุน้เพิม่ทุนจ านวน

จ านวนไม่เกนิ 1,200,000,000 หุน้ มูลค่าทีต่ราไวหุ้น้ละ 1.00 บาท เพื่อเสนอขายแก่บุคคลในวงจ ากัด (Private 

Placement) ในราคาเสนอขายหุน้ละ 0.60 บาท รวมเป็นมูลคา่ทัง้ส ิน้ไม่เกนิ 720,000,000 บาท และนักลงทนุทัง้ 

7 ราย ใชส้ทิธจิองซือ้หุน้สามัญ PP ดังกลา่วทัง้จ านวน จะสง่ผลใหผู้ถ้อืหุน้ของบรษัิทฯ ไดรั้บผลกระทบ (Dilution 

Effect) ดงันี ้
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ตารางที ่2-4: ผลกระทบ (Dilution Effect) 

ผลกระทบ (Dilution Effect) 

ภายใตธุ้รกรรมการออกและเสนอขายหุน้เพิม่ทนุ PP 

ท ัง้หมด1/ เฉพาะสว่นของธุรกรรม

การเขา้ซือ้หุน้ HPS 

ผลกระทบดา้นการลดลงของสดัสว่นการถอืหุน้ (Control Dilution) รอ้ยละ 60.20 รอ้ยละ 20.80 

ผลกระทบดา้นการลดลงของราคาหุน้ (Price Dilution) รอ้ยละ 3.83 รอ้ยละ 1.32 

หมายเหต:ุ  

1/  รายละเอยีดการค านวณจะอยูใ่นสารสนเทศเกีย่วกบัการเสนอขายหุน้สามัญเพิม่ทนุของบรษัิทฯ ใหแ้กบ่คุคลในวงจ ากดั (สิง่ทีส่ง่มาดว้ย 4) 

ทีแ่นบมากบัหนังสอืเชญิประชมุผูถ้อืหุน้ในครัง้นี ้

 

ทัง้นี ้การช าระคา่ตอบแทนส าหรับท าธรุกรรมการเขา้ซือ้หุน้ HPS จ านวน 125 ลา้นบาท มาจากหุน้เพิม่ทนุ

จ านวน 208,333,334 หุน้ โดย วธิกีารค านวณผลกระทบ (Dilution Effect) เฉพาะธรุรมการเขา้ซือ้หุน้ HPS สรุปได ้

ดงันี ้

 

ผลกระทบดา้นการลดลงของสดัสว่นการถอืหุน้ของผูถ้อืหุน้เดมิ (Control Dilution) 

การลดลงของสดัสว่นการถอืหุน้ (Control Dilution) ค านวณจาก 

=  จ านวนหุน้ทีเ่สนอขาย 

  จ านวนหุน้ทีช่ าระแลว้กอ่นการเสนอขาย + จ านวนหุน้ทีเ่สนอขาย 

=  208,333,334 

  (793,236,509 + 208,333,334)  

=  รอ้ยละ 20.80 

 

ผลกระทบดา้นการลดลงของราคาหุน้ (Price Dilution) 

การลดลงของราคาหุน้ (Price Dilution) ค านวณจาก 

=  ราคาตลาดกอ่นเสนอขาย – ราคาตลาดหลังเสนอขาย 

  ราคาตลาดกอ่นเสนอขาย 

=  0.64 – 0.63 

  0.64 

=  รอ้ยละ 1.32 

 

โดยที ่ราคาตลาดก่อนการเสนอขาย ค านวณจากราคาเฉลีย่ถ่วงน ้าหนัก 15 วันท าการตดิต่อกันก่อนวัน

ประชมุคณะกรรมการบรษัิท ในวันที ่21 พฤศจกิายน 2566 (ค านวณราคาตลาดถัวเฉลีย่ถ่วงน ้าหนักยอ้นหลังตัง้แต่

วนัที ่31 ตลุาคม 2566 ถงึวนัที ่20 พฤศจกิายน 2566) ซึง่เทา่กบั 0.64 บาทตอ่หุน้ 

โดยที ่ราคาตลาดหลงัเสนอขาย ค านวณจาก 

=  (ราคาตลาดกอ่นเสนอขาย x จ านวนหุน้ทีช่ าระแลว้) + (ราคาเสนอขาย x จ านวนหุน้ทีเ่สนอขาย) 

  จ านวนหุน้ทีช่ าระแลว้ + จ านวนหุน้ทีเ่สนอขาย 

=  (0.64 x 793,236,509) + (0.60 x 208,333,334) 

  793,236,509 + 208,333,334 

=  0.63 บาทตอ่หุน้ 
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ดังนั้น ในการออกและเสนอขายหุน้สามัญเพิ่มทุน PP ของบริษัทฯ เฉพาะในส่วนที่ใชน้ ามาช าระ

คา่ตอบแทนในการเขา้ท าธุรกรรมการเขา้ซือ้หุน้ HPS จะท าใหจ้ านวนหุน้สามัญเพิม่ขึน้ ซึง่จะสง่ผลท าใหผู้ถ้อืหุน้มี

สดัสว่นการถอืหุน้และสทิธใินการออกเสยีงลดลง (Control Dilution) รอ้ยละ 20.80 และไดรั้บผลกระทบจากการ

ลดลงของราคาหุน้ (Price Dilution) รอ้ยละ 1.32 

 

(6) ราคาเสนอซือ้หุน้ HPS เป็นราคาทีไ่มเ่หมาะสม 

ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระไดป้ระเมนิมูลค่าทีเ่หมาะสมของ HPS (มูลค่าหุน้ของ HPS รอ้ยละ 100) ได ้

เทา่กบั 24.57 – 28.20 ลา้นบาท ซึง่ต า่กวา่ราคาซือ้ขายหุน้ HPS ที ่150 ลา้นบาท เทา่กบั 121.80 – 125.43 ลา้น

บาท หรือต ่ากว่ารอ้ยละ 81.20 – 83.62 ดังนั้น ราคาซือ้ขายหุน้ HPS จงึเป็นราคาที่ไม่เหมาะสม นอกจากนี้ มี

ขอ้สงัเกตทีส่ าคัญอกีประการคอื เมือ่วนัที ่27 มถินุายน 2566 บรษัิท คงิ เจน จ ากดั (มหาชน) ไดแ้จง้ขา่วตอ่ตลาด

หลักทรัพยฯ์ วา่ ไดจ้ าหน่ายหุน้สามัญของ HPS จ านวน 4,500,000 หุน้ คดิเป็นรอ้ยละ 50 ของจ านวนหุน้ทัง้หมด

ของ HPS ใหแ้ก ่แคลรว์ลิล ์แคปปิตอล ออพเพอรท์นูิทสี ์ฟันด ์ลมิเิต็ด ในมูลคา่ซือ้ขายรวมประมาณ 10.08 ลา้น

บาท ซึง่ท าใหม้ลูคา่หุน้ HPS รอ้ยละ 100 ณ ขณะนัน้ เทยีบเทา่กบัประมาณ 20.17 ลา้นบาท (มกีารปัดเศษขึน้) ซึง่

ต า่กวา่ราคาซือ้ขายหุน้ HPS ในครัง้นีท้ี ่150.00 ลา้นบาท เทา่กบั 129.83 ลา้นบาท หรอืต า่กวา่รอ้ยละ 86.55 

 

(7) ความเสีย่งทีบ่รษัิทฯ อาจจะไม่ไดรั้บค่าชดเชยค่าเสยีหายในการผดิสัญญา หรือการผดิค ารับรอง

ของผูข้ายหุน้ HPS (ถา้ม)ี เนือ่งจากผูข้าย 1 รายเป็นบรษัิทจัดตัง้ใหม ่และมทีนุทีช่ าระแลว้นอ้ย 

ร่างสญัญาซือ้ขายหุน้ HPS ระบวุา่ ผูข้ายตกลงทีจ่ะชดเชยคา่เสยีหายแกผู่ซ้ ือ้ส าหรับความเสยีหายใดๆ อนั

เกดิจากการผดิสญัญาฉบับนี้ของผูข้าย หรอืการผดิค ารับรองของผูข้าย หรอืการกระท าผดิหรอืไม่ปฏบิัตติามค ามั่น 

ขอ้ตกลง ขอ้ผกูพัน หรอืขอ้ก าหนดใดๆ ของผูข้าย ตามทีร่ะบใุนสญัญาฉบับนี ้โดยผูซ้ือ้ตอ้งแจง้ใหผู้ข้ายทราบเป็น

หนังสอืถงึรายละเอยีดของความเสยีหาย รวมทัง้จ านวนคา่เสยีหายทีผู่ซ้ ือ้ประสงคจ์ะเรยีกรอ้งจากผูข้ายภายใน 3 ปี 

(ส าหรับเรือ่งทีไ่ม่เกีย่วกับภาษีอากร) และภายใน 5 ปี ส าหรับเรือ่งทีเ่กีย่วกับภาษีอากร นับตัง้แตว่ันทีธุ่รกรรมเสร็จ

สมบรูณ์ โดยความรับผดิชอบของผูข้ายในการชดใชค้า่เสยีหายใดๆ ภายใตส้ญัญาฉบับนี้จะไม่เกนิราคาซือ้ขายหุน้ 

และเป็นไปตามสดัสว่นความรับผดิของผูข้ายแตล่ะราย ตามทีร่ะบอุยู่ในตารางที ่1.2 สว่นที ่1 ของรายงานฉบับนี้ 

แตเ่นื่องจากผูข้าย 1 รายไดแ้ก่ LAZ INVESTMENTS LTD. เป็นบรษัิททีจ่ัดตัง้ขึน้ใหม่ในวันที ่19 มถิุนายน 2566 

และมทีนุช าระแลว้เพยีง 100 ดอลลารส์หรัฐ อาจไมส่ามารถชดใชค้า่เสยีหาย (ถา้ม)ี แกบ่รษัิทฯ ได ้

แมว้า่บรษัิทฯ ไดด้ าเนนิการตรวจสอบทางกฎหมาย (Legal Due Diligence) ของ HPS แลว้ก็ตาม บรษัิทฯ 

ควรด าเนนิการตรวจสอบทางบัญชแีละภาษี (Financial and Tax Due Diligence) ของ HPS โดยเร็ว และแจง้เป็น

หนังสอืเรยีกรอ้งคา่เสยีหาย (ถา้ม)ี ตอ่ผูข้าย ภายในระยะเวลา 3 ปี (ส าหรับเรือ่งทีไ่ม่เกีย่วกับภาษีอากร) หรอื 5 ปี 

(ส าหรับเรือ่งทีเ่กีย่วกบัภาษีอากร) นับตัง้แตว่นัทีธ่รุกรรมเสร็จสมบรูณ์ เพือ่ลดความเสีย่งบรษัิทฯ 

 

2.3 การวเิคราะหอ์ืน่ ๆ 

2.3.1. ความเพยีงพอของแหลง่เงนิทุนทีใ่ชใ้นการเขา้ท ารายการ 

บรษัิทฯ จะใชแ้หลง่เงนิทนุทีบ่รษัิทฯ จะไดรั้บจากธุรกรรมการออกและเสนอขายหุน้ PP (ซึง่จะขออนุมัติ

จากทีป่ระชุมผูถ้ือหุน้ของบริษัทฯ ในคราวนี้) ส าหรับการช าระค่าตอบแทนของธุรกรรมการเขา้ซือ้หุน้ HPS ใน

จ านวนไมเ่กนิ 150.00 ลา้นบาท ซึง่คดิเป็นเพยีงรอ้ยละ 20.83 ของจ านวนเงนิทีบ่รษัิทฯ จะไดรั้บจากการเพิม่ทนุ  

อนึ่ง เนื่องจาก วาระการพจิารณาจัดสรรหุน้สามัญเพิม่ทุนของบรษัิทฯ เพื่อรองรับการเสนอขายหุน้ทีอ่อกใหม่ตอ่

บคุคลวงจ ากัด และวาระการพจิารณาการเขา้ซือ้หุน้สามัญใน HPS เป็นวาระทีไ่ม่เกีย่วขอ้งกัน ดังนัน้ การพจิารณา
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อนุมัตเิรือ่งดงักลา่วจงึเป็นอสิระตอ่กนั โดยหากผูถ้อืหุน้ของบรษัิทฯ ไมอ่นุมัตวิาระการพจิารณาจัดสรรหุน้สามัญเพิม่

ทนุของบรษัิทฯ บรษัิทฯ จะใชแ้หลง่เงนิทนุภายในบรษัิทฯ ส าหรับการช าระคา่ตอบแทนของธุรกรรมการเขา้ซือ้หุน้ 

HPS โดย ณ วันที ่30 กันยายน 2566 งบการเงนิรวมของบรษัิทฯ มเีงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสด จ านวน 

220.41 ลา้นบาท และสนิทรัพย์ทางการเงนิ จ านวน 244.28 ลา้นบาท รวมเป็นจ านวน 464.69 ลา้นบาท ซึง่

เพยีงพอในการเขา้ท าธรุกรรม โดย ณ วนัทีธ่รุกรรมเสร็จสมบรูณ์ บรษัิทฯ ตอ้งช าระคา่ตอบแทนสว่นทีเ่หลอือกีเพยีง 

125 ลา้นบาท 

อย่างไรก็ตาม หากมองในภาพรวมถงึแผนการใชเ้งนิของทัง้บริษัทฯ โดยบริษัทฯ ยังมีภาระตอ้งช าระค่า

หุน้สว่นทีเ่หลอืจากการซือ้หุน้สามัญในบรษัิท เพยีร ์ฟอร ์ออล จ ากัด (“PFA”) จ านวน 440.10 ลา้นบาท (ค านวณ

จากมลูคา่ซือ้ขายรวมที ่565 ลา้นบาท หักดว้ยเงนิหลกัประกนัจ านวน 120.90 ลา้นบาท) (อา้งองิตามหนังสอืเลขที ่

OTO 097/2566 เรื่องการซือ้หุน้ PFA ซึง่แจง้ต่อตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เมื่อวันที่ 13 พฤศจิกายน 

2566) อกีทัง้ บรษัิทฯ ยังมแีผนทีจ่ะเขา้ร่วมประมลูงานโครงการหน่วยงานภาครัฐขนาดใหญ่ซึง่มมีลูคา่โครงการไม่

ต า่กวา่ 500 ลา้นบาท ท าใหบ้รษัิทฯ มคีวามจ าเป็นตอ้งเตรยีมเงนิทนุหมุนเวยีนไวส้ าหรับการด าเนนิงานโครงการ

ก่อนทีจ่ะไดเ้ริม่รับรูต้ามสัญญา (อา้งองิตามหนังสอืเลขที ่OTO 099/2566 เรื่องแจง้มตทิีป่ระชุมคณะกรรมการ

บรษัิทครัง้ที ่19/2566 (แกไ้ข) ซึง่แจง้ต่อตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เมือ่วันที ่4 ธันวาคม 2566) ดังนัน้ 

หากผูถ้อืหุน้ของบรษัิทฯ ไม่อนุมัตธิุรกรรมการออกและเสนอขายหุน้ PP บรษัิทฯ อาจมแีหลง่เงนิทนุไม่เพยีงพอใน

การเขา้ท าธุรกรรมการเขา้ซือ้หุน้ HPS หรือ หากบรษัิทฯ พจิารณาเขา้ท าธุรกรรมการเขา้ซือ้หุน้ HPS ก็อาจท าให ้

บรษัิทฯ เสยีโอกาสในการเขา้ลงทนุในธรุกจิอืน่ หรอืเสยีโอกาสในการเขา้ประมูลงานโครงการตามแผนของบรษัิทฯ 

หรืออาจตอ้งเผชญิกับความเสีย่งดา้นสภาพคล่องของเงนิทุนหมุนเวยีนของบรษัิทฯ อกีทัง้ หากบรษัิทฯ มคีวาม

จ าเป็นทีจ่ะตอ้งน าสนิทรัพยท์างการเงนิไปจ าหน่ายเพื่อเป็นแหลง่เงนิทุนในการเขา้ท ารายการ บรษัิทฯ จะมคีวาม

เสีย่งทีจ่ะขาดทนุจากการจ าหน่ายเงนิลงทนุดงักลา่ว ซึง่จะสง่ผลในทางลบตอ่ผลการด าเนนิงานของบรษัิทฯ 

อนึง่ในการพจิารณาแหลง่เงนิทนุทีใ่ชใ้นการเขา้ท ารายการ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ มไิดน้ าเงนิเพิม่ทนุที่

คาดวา่จะไดรั้บจากการแปลงสภาพใบส าคัญแสดงสทิธทิีจ่ะซือ้หุน้สามัญของบรษัิทฯ ครัง้ที ่1 (“ใบส าคญัแสดง

สทิธ ิOTO-W1”) ซึง่จะหมดอายุในวันที ่29 พฤศจกิายน 2567 และ ใบส าคัญแสดงสทิธทิีจ่ะซือ้หุน้สามัญของ

บรษัิทฯ ครัง้ที ่2 (“ใบส าคญัแสดงสทิธ ิOTO-W2”) ซึง่อยูร่ะหวา่งการขออนุมัตจิากทีป่ระชมุผูถ้อืหุน้ของบรษัิทฯ 

ในคราวนี้ มารวมในการพจิารณา เนื่องจาก ราคาใชส้ทิธขิองใบส าคัญแสดงสทิธ ิOTO-W1 ที ่3 บาทตอ่หุน้ และ 

ราคาใชส้ทิธขิองใบส าคญัแสดงสทิธ ิOTO-W2 ที ่1.30 บาทตอ่หุน้ เป็นราคาทีส่งูกวา่ราคาตลาด (อา้งองิราคาปิด 

ณ วันที ่17 มกราคม 2567) ของหุน้สามัญของบรษัิทฯ ที ่0.81 บาทตอ่หุน้ คอ่นขา้งมาก ท าใหเ้งนิเพิม่ทนุทีค่าด

ว่าจะไดรั้บยังไม่มีความแน่นอน อกีทัง้ ใบส าคัญแสดงสทิธ ิOTO-W2 จะใชส้ทิธแิปลงสภาพครั้งแรก ในวันที่

ใบส าคัญแสดงสทิธ ิOTO-W2 มีอายุครบ 1 ปี ซึง่คาดว่าน่าจะใชส้ทิธิครัง้แรกไดใ้นช่วงกลางปี 2568 ซึง่เป็น

ระยะเวลาทีค่อ่นขา้งหา่งจากชว่งเวลาทีค่าดวา่จะเขา้ท าธรุกรรมการเขา้ซือ้หุน้ HPS 

 

2.3.2. เงนิมดัจ าตามบนัทกึขอ้ตกลงในการซือ้ขายหุน้สามญั HPS 

เมือ่วันที ่24 พฤศจกิายน 2566 บรษัิทฯ ไดล้งนามบันทกึขอ้ตกลงในการซือ้ขายหุน้สามัญบรษัิท แฮปป้ี 

โปรดักส ์แอนด ์เซอร์วสิ จ ากัด (“บนัทกึขอ้ตกลงในการซือ้ขายหุน้ฯ”) และไดว้างเงนิมัดจ าแบบเรียกคนืได ้

จ านวน 25 ลา้นบาท ใหแ้ก่ นางสาวอภริว ีพชิญเดชะ และนางสาวดวงกมล เกยีรตสิขุเกษม เพื่อการตรวจสอบ

สถานะกจิการของ HPS ทัง้นี้ นางสาวอภริว ีพชิญเดชะ (ถอืหุน้ HPS จ านวน 900,000 หุน้) และนางสาวดวงกมล 

เกยีรตสิขุเกษม (ถอืหุน้ HPS จ านวน 3,600,000 หุน้) เป็นผูถ้อืหุน้ของ HPS จ านวน 2 ใน 3 ราย ซึง่ถอืหุน้ HPS 

รวมกันทัง้ส ิน้ 4,500,000 หุน้ คดิเป็นรอ้ยละ 50 ของจ านวนหุน้ทัง้หมดของ HPS โดยเงนิมัดจ าจ านวน 25 ลา้น
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บาท คดิเป็นรอ้ยละ 16.67 ของมลูคา่ซือ้ขายรวม และคดิเป็นรอ้ยละ 33.33 ของมลูคา่ซือ้ขายเฉพาะจ านวนหุน้ของ

ผูถ้อืหุน้ 2 ใน 3 รายทีล่งนามในบนัทกึขอ้ตกลงในการซือ้ขายหุน้ฯ โดยหากพจิารณาสดัสว่นการวางเงนิมัดจ าทีร่อ้ย

ละ 33.33 จะถอืวา่สงูกว่าการวางเงนิมัดจ าโดยทั่วไปทีร่อ้ยละ 10 – 20 อย่างไรก็ด ีบรษัิทฯ ไดรั้บจ าน าหุน้ HPS 

ของผูถ้อืหุน้หุน้ 2 ใน 3 รายดังกล่าว จ านวน 4,500,000 หุน้ คดิเป็นรอ้ยละ 50 ของจ านวนหุน้ทัง้หมดของ HPS 

เพือ่ลดความเสีย่งทีอ่าจเกดิขึน้ 

อย่างไรก็ด ีเมื่ออา้งองิจากการประเมนิมูลค่ายุตธิรรมของ HPS ในส่วนที ่3 ของรายงานฉบับนี้ มูลคา่

ยุตธิรรมของหุน้ HPS ทีบ่รษัิทฯ รับจ าน าไว ้จ านวน 4,500,000 หุน้ จะมมีูลคา่รวมอยู่ระหวา่ง 12.28 – 14.10 ลา้น

บาท ซึง่ต า่กวา่เงนิมัดจ าที ่25 ลา้นบาท เทา่กบั 10.90 – 12.72 ลา้นบาท หรอืต า่กวา่รอ้ยละ 43.60 – 50.87 ของ

เงนิมัดจ า ดังนัน้ บรษัิทฯ จะมคีวามเสีย่งในกรณีทีบ่รษัิทฯ ไม่ไดรั้บเงนิมัดจ าคนื เนื่องจาก มูลค่าหุน้ของ HPS ที่

บรษัิทฯ รับจ าน าไว ้จะไม่ครอบคลมุมูลคา่ความเสยีหายทีเ่กดิขึน้จากการสญูเสยีเงนิมัดจ า อย่างไรก็ด ีในสัญญา

จ าน าหุน้ ระบุว่า ในกรณีทีม่กีารบังคับจ าน าเอากับหุน้ทีจ่ าน าโดยการออกขายทอดตลาดไดเ้งนิจ านวนสทุธ ิหรือ

ราคาหุน้ทีจ่ าน า (แลว้แตก่รณี) นอ้ยกวา่จ านวนเงนิมัดจ าทีผู่รั้บจ าน าวางไว ้ตามบันทกึขอ้ตกลงในการซือ้ขายหุน้ฯ 

รวมถงึหนี้จากการผดินัดแลว้นัน้ เงนิยังขาดจ านวนอยู่เท่าใด ผูจ้ าน า (นางสาวอภริว ีพชิญเดชะ และนางสาวดวง

กมล เกยีรตสิขุเกษม) ตกลงรับผดิชอบชดใชเ้งนิหรอืราคาหุน้ทีข่าดจ านวนนัน้ใหแ้กผู่รั้บจ าน าจนครบถว้นเต็มตาม

จ านวนเงนิมัดจ าทีผู่รั้บจ าน าวางไวต้ามบนัทกึขอ้ตกลงในการซือ้ขายหุน้ฯ รวมถงึหนีจ้ากการผดินัด 

 

2.3.3. ความเหมาะสมของเงือ่นไขในสรุปสาระส าคญัของรา่งสญัญาซือ้ขายหุน้ 

เมือ่พจิารณาความเหมาะสมของเงือ่นไขในร่างสญัญาซือ้ขายหุน้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ มคีวามเห็นวา่ 

เงือ่นไขของสญัญาทีเ่กีย่วขอ้งมคีวามเหมาะสม และมเีงือ่นไขเป็นไปตามปกตธิรุกจิ 

(โปรดดสูรุปสาระส าคัญของร่างสญัญาซือ้ขายหุน้ ในสว่นที ่1 ขอ้ 1.4 ของรายงานฉบบันี)้ 

 

2.3.4. คดคีวาม 

อา้งถงึรายงานตรวจสอบสถานะทางกฎหมายของ HPS จัดท าโดย Tilleke & Gibbins ฉบับลงวันที ่7 

ธันวาคม 2566 ซึง่ระบวุา่ ณ วนัทีร่ะบใุนรายงาน HPS มคีดคีวามทีอ่ยูร่ะหวา่งการพจิารณา 1 คด ีคอื คดเีลกิจา้งไม่

เป็นธรรม โดย HPS ถกูอดตีลกูจา้งฟ้องเป็นจ าเลยในคดเีลขคดดี า ที ่ร.1885/2566 ใหช้ าระคา่เสยีหายจากการเลกิ

จา้งไมเ่ป็นธรรม จ านวนทนุทรัพย ์511,875 บาท (ไมร่วมดอกเบีย้ผดินัด) โดยคดดีงักลา่วยังไมถ่งึทีส่ดุ 

ทัง้นี ้ในร่างสญัญาซือ้ขายหุน้ ไดก้ าหนดใหผู้ข้ายรับผดิชอบคา่เสยีหาย รวมถงึคา่ใชจ้่ายใดๆ เกีย่วกับการ

ตอ่สูห้รอืด าเนนิคดใีนเรือ่งดงักลา่วแลว้ 

 

2.4 สรุปความเห็นทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเกีย่วกบัความสมเหตสุมผลของรายการในคร ัง้นี ้

บริษัทฯ ประกอบธุรกจิหลักเป็นผูใ้หบ้ริการ ศูนย์บริการขอ้มูลและศูนย์บริการลูกคา้สัมพันธ์ (Contact 

Center / Call Center) มาตัง้แตปี่ 2544 โดยลกูคา้ของบรษัิทฯ คอื หน่วยงานราชการ รัฐวสิาหกจิ และเอกชน โดย

ลกูคา้เอกชนทีเ่ป็นลกูคา้กลุม่หลกัของบรษัิทฯ เป็นกลุม่สายการบนิ กลุม่ธนาคาร กลุม่ธรุกจิประกนั และกลุม่คา้ปลกี 

อยา่งไรก็ด ีจากการแพร่ระบาดของโรคตดิเชือ้ไวรัสโคโรนา 2019 (COVID-19) ตัง้แตต่น้ปี 2563 เป็นตน้

มา บรษัิทฯ ไดรั้บผลกระทบจากการทีล่กูคา้บางโครงการตอ้งยกเลกิการใชบ้รกิารเนือ่งจากตอ้งระงับหรอืลดขนาด

การใหบ้รกิารลงซึง่สง่ผลกระทบกับผลการด าเนนิงานของบรษัิทฯ โดยตรง โดยบรษัิทฯ มรีายไดจ้ากการขายและ

บรกิารลดลงอย่างตอ่เนื่อง จากการทีร่ายไดห้ลัก คอืรายไดจ้ากการใหบ้รกิารบรหิารจัดการศนูยล์กูคา้สมัพันธแ์บบ

เต็มรูปแบบใหก้ับลกูคา้กลุม่ธุรกจิการบนิลดลงอย่างมากตัง้แตปี่ 2563 เป็นตน้มา ถงึแมจ้ะมตีัวเลขดังกลา่วจะปรับ
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ขึน้เล็กนอ้ยในปี 2565 จากการผอ่นคลายของสถานการณ์ COVID-19 ทีค่อ่ยๆ ดขี ึน้ ซึง่ไดส้ง่ผลใหห้ลายภาคธุรกจิ

เริม่กลบัมาฟ้ืนตวั แตยั่งคงมคีวามเสีย่งหลายประการ เชน่ โอกาสกลับมาแพร่ระบาดของโรคสายพันธุใ์หม ่ความไม่

แน่นอนทางการเมอืงทัง้ในและตา่งประเทศ 

บรษัิทฯ จงึไดม้กีารปรับเปลีย่นกลยุทธก์ารด าเนินธุรกจิ โดยใหค้วามส าคัญกับการบรหิารตน้ทุน รวมถงึ

การพัฒนากระบวนการท างานใหม้ีประสทิธภิาพและปรับเปลีย่นโครงสรา้งธุรกจิใหม้ีการใชเ้ทคโนโลยี Digital 

Technology มากขึน้ นอกจากนี้ บริษัทฯ ยังมีเป้าหมายที่จะขยายกจิการดว้ยการต่อยอดเขา้สู่ธุรกจิอื่นๆ และ

แสวงหาโอกาสในการเขา้ร่วมลงทนุในธรุกจิ New S-Curve (กลุม่อตุสาหกรรมอนาคต ทีเ่นน้การใชเ้ทคโนโลยแีละ

นวัตกรรม) เพือ่สรา้งการเตบิโตอย่างมั่นคงในระยะยาว ในขณะทีย่ังคงรักษามาตรฐานการใหบ้รกิารในระดับสากล

อย่างตอ่เนื่อง โดยอาศัยประสบการณ์ และความช านาญในธุรกจิ อกีทัง้ในชว่งทีผ่่านมา บรษัิทฯ ไดพ้ยายามสรา้ง

รายไดจ้ากธรุกจิหลักจากการใหบ้รกิารบรหิารจัดการศนูยล์กูคา้สมัพันธแ์บบเต็มรูปแบบ ซึง่สว่นใหญเ่ป็นรายไดจ้าก

การใหบ้รกิารรับสายโทรเขา้ (Inbound Service) เพือ่ใหข้อ้มลูขอ้มูลเกีย่วกับสนิคา้และบรกิาร โดยตัง้เป้าทีจ่ะเพิม่

รายไดจ้ากการใหบ้ริการโทรติดต่อลูกคา้ (Outbound Service) เพื่อเสนอขายสินคา้และบริการโดยอา้งอิง

ฐานขอ้มูลลกูคา้เดมิ เพือ่ใหเ้สนอขายสนิคา้กับลกูคา้ไดต้รงความตอ้งการลกูคา้มากขึน้ อย่างไรก็ตาม บรษัิทฯ ไม่

สามารถสรา้งรายไดจ้าก Outbound Service ไดต้ามทีต่ัง้เป้าหมายไว ้เนื่องจาก ถงึแมว้า่ Inbound Service และ 

Outbound Service จะเป็นการใหบ้รกิารผ่าน Call Center เชน่เดยีวกัน แตก่ลยุทธแ์ละทักษะทีใ่ชใ้นการใหบ้รกิาร 

Inbound Service และ Outbound Service มคีวามแตกตา่งกนั  

ดังนัน้ บรษัิทฯ จงึพจิารณาการเขา้ลงทนุในหุน้สามัญของ HPS ซึง่เป็นผูใ้หบ้รกิารและจัดจ าหน่ายสนิคา้

ผ่านชอ่งทางจ าหน่ายทีห่ลากหลาย (Omni Channel) ทัง้ผ่านโทรทัศน์ เว็บไซต ์แพลตฟอร์มออนไลน์ และสือ่

สังคม (Social Media) และมีส่วนงาน Call Center ภายในซึ่งสามารถใหบ้ริการ Call Center ในรูปแบบทั ้ง 

Inbound Service และ Outbound Service ได ้โดยการลงทุนในครั้งนี้จะช่วยเพิ่มแหล่งที่มาของรายไดใ้หแ้ก่

บรษัิทฯ และเป็นการกระจายความเสีย่งในการลงทุนของบริษัทฯ อกีทัง้จะเขา้มาช่วยเพิ่มสัดส่วนการใหบ้ริการ 

Outbound Service โดยเฉพาะการขายหรอืน าเสนอผลติภัณฑห์รอืบรกิารผ่านทาง Call Center ของบรษัิทฯ ตาม

แผนทีบ่รษัิทฯ ไดก้ าหนดไว ้

การท ารายการไดม้าซึง่สนิทรัพยใ์นครัง้นี ้มขีอ้ดแีละประโยชน์ ไดแ้ก ่

(1) เป็นการกระจายความเสีย่งการลงทุน และเพิ่มแหล่งทีม่าของรายไดใ้หม้ากขึน้จากธุรกจิใหบ้ริการและจัด

จ าหน่ายสนิคา้ผ่านชอ่งทางจ าหน่ายทีห่ลากหลาย (Omni Channel) รวมทัง้ ชว่ยลดการพงึพงิรายไดจ้าก

ธรุกจิหลกัทีไ่ดรั้บผลกระทบจากสถานการณ์ COVID-19 ซึง่สง่ผลใหบ้รษัิทฯ มรีายไดล้ดลงอยา่งมาก 

(2) เป็นการลงทุนทีเ่ขา้มาชว่ยเพิม่ศักยภาพธุรกจิ Call Center ซึง่เป็นธุรกจิหลักของบรษัิทฯ จากการไดม้าซึง่ 

HPS ซึ่งจะช่วยเขา้มาเพิ่มความแข็งแกร่งในส่วนงาน Outbound Service โดยเฉพาะดา้นการน าเสนอ

ผลติภัณฑค์วบคูไ่ปกับการปิดการขายซึง่น่าจะชว่ยเพิม่ความพงึพอใจในการใหบ้รกิารแกล่กูคา้เดมิของบรษัิท

ฯ และสง่ผลใหบ้รษัิทฯ มรีายไดจ้ากชอ่งทางเดมิมากขึน้อกีทัง้ บรษัิทฯ มแีผนทีร่่วมมอืกบั HPS เพือ่เจาะฐาน

ลกูคา้ใหม่ๆ ในการใหบ้รกิารเฉพาะ Outbound Service ซึง่บรษัิทฯ เป็นผูม้คีวามช านาญในดา้นการออกแบบ

พัฒนาและตดิตัง้ระบบศนูยบ์รกิารขอ้มูลแบบเบ็ดเสร็จ ในขณะที ่HPS มทีมีงานดา้นบรกิารลูกคา้สมัพันธ์ทีม่ี

ความเชีย่วชาญ ซึง่จะเป็นชอ่งทางเพิม่รายไดท้ีน่่าจะสง่ผลตอ่การเตบิโตในระยะยาวของบรษัิทฯ ไดอ้กีดว้ย 

(3) เป็นการลงทุนในบรษัิททีม่กีารใหบ้รกิารแบบครบวงจร ซึง่น่าจะเพิม่โอกาสในการสรา้งรายไดใ้หก้ับบรษัิทฯ 

ในอนาคต จากการที ่HPS เป็นผูใ้หบ้ริการจัดจ าหน่ายสนิคา้ผ่านช่องทางจ าหน่ายที่หลากหลาย (Omni 

Channel) ซึง่มีบริการสนับสนุนการขายที่ครอบคลุมตัง้แต่ ศูนย์บริการขอ้มูลลูกคา้ (Call Center) บริการ

คลังสนิคา้ บรกิารจัดสง่สนิคา้ บรกิารเก็บเงนิ บรกิารผลติสือ่โฆษณาทัง้ออฟไลน์และออนไลน์ และบรกิาร



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท วนัทวูนั คอนแทคส ์จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่39/63 

 

จัดหาเวลาส าหรับลงสือ่โฆษณาเพิม่เตมิ ท าให ้HPS สามารถใหบ้รกิารลกูคา้แบบ One Stop Service ซึง่ชว่ย

เพิม่ความสะดวกสบาย รวมถงึประหยัดเวลาและทรัพยากร ในการท าธรุกจิของลกูคา้ ซึง่น่าจะเป็นจดุแข็งทีท่ า

ให ้HPS สามารถเจาะฐานลกูคา้ใหม่ๆ  เพือ่เพิม่โอกาสในการสรา้งรายไดใ้หก้บับรษัิทฯ ไดใ้นอนาคต 

(4) เป็นการลงทนุในธุรกจิ โดยไม่มภีาระหนี้สนิและดอกเบีย้จ่ายในการช าระคา่หุน้ HPS จากการทีบ่รษัิทฯ จะใช ้

แหลง่เงนิทนุจากเงนิทีไ่ดรั้บจากธรุกรรมออกและเสนอขายหุน้ PP 

 

อยา่งไรก็ตาม มขีอ้ดอ้ยและความเสีย่งจากการเขา้ท ารายการ ดงันี ้  

(1) ความเสีย่งทางดา้นสภาพคล่องของ HPS ซึง่อาจเพิ่มภาระใหบ้ริษัทฯ ตอ้งเพิ่มทุนใน HPS หรือใหค้วาม

ชว่ยเหลอืทางการเงนิแก ่HPS ในอนาคตอนัใกล ้เนือ่งจาก ตัง้แตเ่ปิดด าเนนิงานในปี 2562 เป็นตน้มา ผลการ

ด าเนนิงานและตัวเลขฐานะการเงนิของ HPS บง่ชีถ้งึปัญหาสภาพคลอ่งของ HPS มาอย่างตอ่เนื่อง โดย HPS 

มสีนิทรัพยห์มนุเวยีนต า่กวา่หนี้สนิหมนุเวยีน ซึง่อาจบง่บอกไดว้า่ HPS มคีวามสามารถในการช าระหนีร้ะยะสัน้

อยู่ในระดับที่ต ่า มีผลขาดทุนสะสมเกินทุน หรือส่วนของผูถ้ือหุน้ติดลบมาอย่างต่อเนื่อง มีผลขาดการ

ด าเนนิงานขาดทนุสทุธ ิมกีระแสเงนิสดจากการด าเนนิงานทีต่ดิลบตัง้แตปี่ 2563 เป็นตน้มา อนึง่ ในหมายเหตุ

ประกอบงบการเงนิของ HPS ประจ าปี 2565 ซึง่เป็นงบการเงนิทีต่รวจสอบแลว้ฉบับล่าสดุ ผูส้อบบัญชขีอง 

HPS ไดก้ลา่วถงึขอ้บง่ชีด้ังกล่าวขา้งตน้ และใหค้วามเห็นว่า สถานการณ์ดังกล่าวแสดงใหเ้ห็นว่า มคีวามไม่

แน่นอนทีม่ีสาระส าคัญเกี่ยวกับความเหมาะสมของการใชเ้กณฑ์การบัญชสี าหรับการด าเนินงานต่อเนื่อง 

อย่างไรก็ตาม บรษัิทใหญ่ในระดับสงูสดุของ HPS ในขณะนัน้ คอื บรษัิท คงิ เจน จ ากัด (มหาชน) ไดใ้หค้ า

รับรองในการสนับสนุนทางการเงนิทีจ่ าเป็นแก ่HPS เพือ่ให ้HPS สามารถจ่ายช าระหนี้ไดต้ามปกตธิุรกจิเป็น

เวลาอย่างนอ้ย 12 เดอืน นับตัง้แต่ส ิน้สุดรอบระยะเวลาการรายงาน ท าใหก้ารจัดท างบการเงนิของ HPS 

สามารถใชเ้กณฑก์ารด าเนนิงานตอ่เนื่องในการจัดท างบการเงนิได ้ทัง้นี ้ในอดตีทีผ่า่นมา HPS ไดรั้บการเสรมิ

สภาพคล่องจากผูถ้อืหุน้ โดยตัง้แต่ปี 2563 เป็นตน้มา HPS มกีารเพิม่ทุนใหก้ับผูถ้อืหุน้เดมิของ HPS ทุกปี

อย่างต่อเนื่อง ดังนัน้ ภายหลังการเขา้ท าธุรกรรมการเขา้ซือ้หุน้ HPS หากผลการด าเนินงานของ HPS และ

ตัวเลขแสดงฐานะการเงนิของ HPS ยังบง่ชีถ้งึปัญหาดา้นสภาพคลอ่งอย่างตอ่เนื่อง บรษัิทฯ จงึมภีาระหนา้ที่

ในการสนับสนุนทางการเงนิใหแ้ก่ HPS ไม่ว่าจะเป็นในรูปแบบการเพิ่มทุน หรือใหเ้งนิกูย้ืม เพื่อให ้HPS 

สามารถด าเนนิงานไดอ้ยา่งตอ่เนือ่ง 

(2) ความเสีย่งในการด าเนินธุรกจิของ HPS ซึง่อาจสง่ผลใหก้ารด าเนินงานไม่เป็นไปตามคาดการณ์ เนื่องจาก

รายไดห้ลักของ HPS มาจากการจ าหน่ายสนิคา้ผ่านทวีดีจิทิัลเพยีง 1 ชอ่งเทา่นัน้ คอื ชอ่งเนชัน่ทวี ี(Nation 

TV) ชอ่ง 22 โดยมกีารลงนามสญัญาเป็นแบบรายปี โดยจากขอ้มลูทีผ่่านมา พบวา่ เรตติง้ชอ่งทวีดีจิทิัล มผีล

ต่อการลดลงของรายไดข้อง HPS อกีทัง้ พฤตกิรรมลูกคา้ทีเ่ปลีย่นไปและไม่ดูทวี ีโดยเฉพาะคนรุ่นใหม่ 

นอกจากนี้ หาก HPS ไม่สามารถต่อสัญญากับชอ่งเนชั่นทวีไีด ้อาจสง่ผลกระทบโดยตรงต่อรายไดจ้ากการ

ขายสนิคา้ – Inbound ซึง่เป็นรายไดห้ลักของ HPS โดยในปี 2565 และ 11 เดอืนแรกของปี 2566 รายได ้

ดังกลา่ว คดิเป็นรอ้ยละ 52.04 และ 50.06 ของรายไดร้วมของ HPS ตามล าดับ ดังนัน้ ผลการด าเนนิงานใน

อนาคตจงึอาจะไม่เป็นไปตามทีค่าดการณ์ไวจ้ากการเปลีย่นแปลงของหลายปัจจัย ซึง่อาจจะสง่ผลต่อผล

ประกอบการของ HPS และบรษัิทฯ อยา่งหลกีเลีย่งมไิด ้

(3) ความเสีย่งจากการดอ้ยค่าความนิยม โดยอา้งองิจากการประเมนิมูลค่ายุตธิรรมของ HPS ในสว่นที ่3 ของ

รายงานฉบับนี้ ราคาซือ้หุน้ HPS สงูกว่ามูลค่ายุตธิรรมของหุน้ HPS ทีป่ระเมนิไดโ้ดยทีป่รึกษาทางการเงนิ

อสิระ ดงันัน้ บรษัิทฯ อาจจะมคีวามเสีย่งทีจ่ะตอ้งบันทกึขาดทนุการดอ้ยคา่ความนยิมดงักลา่วในอนาคต ทัง้นี้ 

จากการประเมินเบื้องตน้ของที่ปรึกษาทางการเงินอสิระ บริษัทฯ อาจจะตอ้งบันทกึค่าความนิยมจ านวน 



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท วนัทวูนั คอนแทคส ์จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่40/63 

 

167.98 ลา้นบาท (คดิเป็นรอ้ยละ 111.99 ของราคาซือ้หุน้ HPS) อย่างไรก็ด ีค่าความนิยมทีเ่กดิขึน้จริง

ค านวณมาจากการวัดมูลคา่รายการ (Purchase Price Allocation) ตามมาตรฐานการรายงานทางการเงนิฉบับ

ที ่3 ซึง่เป็นการจัดท าโดยบรษัิทฯ ในอนาคต และเป็นดลุพนิจิของบรษัิทฯ และผูส้อบบญัชขีองบรษัิทฯ ดงันัน้ 

การบนัทกึรายการตา่งๆ ทีเ่กดิขึน้จรงิจากการท า Purchase Price Allocation ตามงบการเงนิของบรษัิทฯ อาจ

แตกตา่งจากประมาณการของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระอย่างมนัียส าคัญได ้

(4) ความเสีย่งจากการพึง่พงิผูบ้รหิารและบุคลากรเฉพาะดา้นในการด าเนนิธุรกจิ โดยบรษัิทฯ จ าเป็นตอ้งพึง่พงิ

ผูบ้รหิารและทมีงานทีส่ าคัญของ HPS ซึง่มปีระสบการณ์ในธรุกจิใหบ้รกิารและจัดจ าหน่ายสนิคา้ (Outbound 

Service) มากกวา่ทมีงานของบรษัิทฯ ซึง่มคีวามช านาญหลักเฉพาะในสว่นของการเป็นผูใ้หบ้รกิารขอ้มูลและ

ศนูยบ์รกิารขอ้มลูลกูคา้สมัพันธ ์(Inbound Service) 

(5) ผูถ้ือหุน้ของบริษัทฯ จะไดรั้บผลกระทบจากการลดลงของสัดส่วนการถือหุน้ (Control Dilution) ทีร่อ้ยละ 

20.80 และการลดลงของราคาหุน้ของบริษัทฯ (Price Dilution) ทีร่อ้ยละ 1.32 เนื่องจากแหล่งทีม่าของ

เงนิทนุในการเขา้ท าธุรกรรมการเขา้ซือ้หุน้ HPS จ านวน 150 ลา้นบาท มาจากเงนิทีไ่ดจ้ากการออกและเสนอ

ขายหุน้สามัญเพิม่ทนุ PP ของบรษัิทฯ จ านวน 125 ลา้นบาท (เนื่องจากบรษัิทฯ ไดว้างมัดจ าใหแ้กผู่ข้ายหุน้ 

HPS ไปแลว้ จ านวน 25 ลา้นบาท) 

(6) ราคาเสนอซือ้หุน้ HPS เป็นราคาทีไ่ม่เหมาะสม ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระไดป้ระเมนิมูลค่าทีเ่หมาะสมของ 

HPS (มูลคา่หุน้ของ HPS รอ้ยละ 100) ไดเ้ทา่กับ 24.57 – 28.20 ลา้นบาท ซึง่ต า่กวา่ราคาซือ้ขายหุน้ HPS 

ที่ 150 .00 ล า้นบาท เท่ากับ  121.80 – 125.43 ลา้นบาท หรือต ่ ากว่าร อ้ยละ 81.20 – 83.62 นอกจากนี้  มี

ขอ้สงัเกตทีส่ าคัญอกีประการคอื เมือ่วันที ่27 มถิุนายน 2566 บรษัิท คงิ เจน จ ากัด (มหาชน) ไดแ้จง้ขา่วตอ่

ตลาดหลักทรัพยฯ์ วา่ ไดจ้ าหน่ายหุน้สามัญของ HPS จ านวน 4,500,000 หุน้ คดิเป็นรอ้ยละ 50 ของจ านวน

หุน้ทัง้หมดของ HPS ใหแ้ก่ แคลร์วลิล์ แคปปิตอล ออพเพอร์ทูนิทีส ์ฟันด์ ลมิิเต็ด ในมูลค่าซื้อขายรวม

ประมาณ 10.08 ลา้นบาท ซึง่ท าใหม้ลูคา่หุน้ HPS รอ้ยละ 100 ณ ขณะนัน้ เทยีบเทา่กับประมาณ 20.17 ลา้น

บาท (มกีารปัดเศษขึน้) ซึง่ต ่ากว่าราคาซือ้ขายหุน้ HPS ในครัง้นี้ที ่150.00 ลา้นบาท เท่ากับ 129.83 ลา้น

บาท หรอืต า่กวา่รอ้ยละ 86.55 

(7) ความเสีย่งทีบ่รษัิทฯ อาจจะไมไ่ดรั้บคา่ชดเชยคา่เสยีหายในการผดิสญัญา หรอืการผดิค ารับรองของผูข้ายหุน้ 

HPS (ถา้ม)ี เนือ่งจากผูข้าย 1 รายเป็นบรษัิทจัดตัง้ใหม ่และมทีนุทีช่ าระแลว้นอ้ย  

 

ความเพยีงพอของแหลง่เงนิทุนในการเขา้ท ารายการ 

บรษัิทฯ จะใชแ้หลง่เงนิทนุทีบ่รษัิทฯ จะไดรั้บจากธุรกรรมการออกและเสนอขายหุน้ PP (ซึง่จะขออนุมัติ

จากทีป่ระชุมผูถ้ือหุน้ของบริษัทฯ ในคราวนี้) ส าหรับการช าระค่าตอบแทนของธุรกรรมการเขา้ซือ้หุน้ HPS ใน

จ านวนไมเ่กนิ 150.00 ลา้นบาท ซึง่คดิเป็นเพยีงรอ้ยละ 20.83 ของจ านวนเงนิทีบ่รษัิทฯ จะไดรั้บจากการเพิม่ทนุ 

โดยหากผูถ้อืหุน้ของบรษัิทฯ ไม่อนุมัตวิาระการพจิารณาจัดสรรหุน้สามัญเพิม่ทุน (ธุรกรรมการออกและ

เสนอขายหุน้ PP) ของบรษัิทฯ บรษัิทฯ จะใชแ้หลง่เงนิทนุภายในบรษัิทฯ ส าหรับการช าระคา่ตอบแทนของธรุกรรม

การเขา้ซือ้หุน้ HPS โดย ณ วนัที ่30 กนัยายน 2566 งบการเงนิรวมของบรษัิทฯ มเีงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิ

สด จ านวน 220.41 ลา้นบาท และสนิทรัพยท์างการเงนิ จ านวน 244.28 ลา้นบาท รวมเป็นจ านวน 464.69 ลา้น

บาท 

อย่างไรก็ตาม หากมองในภาพรวมถงึแผนการใชเ้งนิของทัง้บรษัิทฯ โดยบรษัิทฯ ยังมภีาระตอ้งช าระคา่

หุน้สว่นทีเ่หลอืจากการซือ้หุน้สามัญในบรษัิท เพยีร ์ฟอร ์ออล จ ากัด (“PFA”) จ านวน 444.10 บาท (ค านวณจาก

มูลคา่ซือ้ขายรวมที ่565 ลา้นบาท หักดว้ยเงนิหลักประกันจ านวน 120.90 ลา้นบาท) อกีทัง้ บรษัิทฯ ยังมแีผนทีจ่ะ
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เขา้ร่วมประมูลงานโครงการหน่วยงานภาครัฐขนาดใหญ่ซึง่มมีลูคา่โครงการไม่ต า่กวา่ 500 ลา้นบาท ท าใหบ้รษัิทฯ 

มคีวามจ าเป็นตอ้งเตรยีมเงนิทนุหมุนเวยีนไวส้ าหรับการด าเนนิงานโครงการก่อนทีจ่ะไดเ้ริม่รับรูต้ามสัญญา ดังนัน้ 

หากผูถ้อืหุน้ของบรษัิทฯ ไม่อนุมัตธิุรกรรมการออกและเสนอขายหุน้ PP บรษัิทฯ อาจมแีหลง่เงนิทนุไม่เพยีงพอใน

การเขา้ท าธุรกรรมการเขา้ซือ้หุน้ HPS หรอื หากบรษัิทฯ พจิารณาเขา้ท าธุรกรรมการเขา้ซือ้หุน้ HPS ก็อาจท าให ้

บรษัิทฯ เสยีโอกาสในการเขา้ลงทนุในธรุกจิอืน่ หรอืเสยีโอกาสในการเขา้ประมูลงานโครงการตามแผนของบรษัิทฯ 

หรือ อาจตอ้งเผชญิกับความเสีย่งดา้นสภาพคล่องของเงนิทุนหมุนเวยีนของบรษัิทฯ อกีทัง้ หากบรษัิทฯ มคีวาม

จ าเป็นทีจ่ะตอ้งน าสนิทรัพยท์างการเงนิไปจ าหน่ายเพื่อเป็นแหลง่เงนิทุนในการเขา้ท ารายการ บรษัิทฯ จะมคีวาม

เสีย่งทีจ่ะขาดทนุจากการจ าหน่ายเงนิลงทนุดงักลา่ว ซึง่จะสง่ผลในทางลบตอ่ผลการด าเนนิงานของบรษัิทฯ 

 

เงนิมดัจ าตามบนัทกึขอ้ตกลงในการซือ้ขายหุน้สามญั HPS 

เมือ่วันที ่24 พฤศจกิายน 2566 บรษัิทฯ ไดล้งนามบันทกึขอ้ตกลงในการซือ้ขายหุน้สามัญบรษัิท แฮปป้ี 

โปรดักส ์แอนด ์เซอร์วสิ จ ากัด (“บนัทกึขอ้ตกลงในการซือ้ขายหุน้ฯ”) และไดว้างเงนิมัดจ าแบบเรียกคนืได ้

จ านวน 25 ลา้นบาท ใหแ้ก่ นางสาวอภริว ีพชิญเดชะ และนางสาวดวงกมล เกยีรตสิขุเกษม เพื่อการตรวจสอบ

สถานะกจิการของ HPS ทัง้นี้ นางสาวอภริว ีพชิญเดชะ (ถอืหุน้ HPS จ านวน 900,000 หุน้) และนางสาวดวงกมล 

เกยีรตสิขุเกษม (ถอืหุน้ HPS จ านวน 3,600,000 หุน้) เป็นผูถ้อืหุน้ของ HPS จ านวน 2 ใน 3 ราย ซึง่ถอืหุน้ HPS 

รวมกันทัง้ส ิน้ 4,500,000 หุน้ คดิเป็นรอ้ยละ 50 ของจ านวนหุน้ทัง้หมดของ HPS โดยเงนิมัดจ าจ านวน 25 ลา้น

บาท คดิเป็นรอ้ยละ 16.67 ของมลูคา่ซือ้ขายรวม และคดิเป็นรอ้ยละ 33.33 ของมลูคา่ซือ้ขายเฉพาะจ านวนหุน้ของ

ผูถ้อืหุน้ 2 ใน 3 รายทีล่งนามในบนัทกึขอ้ตกลงในการซือ้ขายหุน้ฯ โดยหากพจิารณาสดัสว่นการวางเงนิมัดจ าทีร่อ้ย

ละ 33.33 จะถอืวา่สงูกว่าการวางเงนิมัดจ าโดยทั่วไปทีร่อ้ยละ 10 – 20 อย่างไรก็ด ีบรษัิทฯ ไดรั้บจ าน าหุน้ HPS 

ของผูถ้อืหุน้หุน้ 2 ใน 3 รายดังกล่าว จ านวน 4,500,000 หุน้ คดิเป็นรอ้ยละ 50 ของจ านวนหุน้ทัง้หมดของ HPS 

เพือ่ลดความเสีย่งทีอ่าจเกดิขึน้ 

อย่างไรก็ด ีเมื่ออา้งองิจากการประเมนิมูลค่ายุตธิรรมของ HPS ในส่วนที ่3 ของรายงานฉบับนี้ มูลค่า

ยุตธิรรมของหุน้ HPS ทีบ่รษัิทฯ รับจ าน าไว ้จ านวน 4,500,000 หุน้ จะมมีูลคา่รวมอยู่ระหวา่ง 12.28 – 14.10 ลา้น

บาท ซึง่ต า่กวา่เงนิมัดจ าที ่25 ลา้นบาท เทา่กบั 10.90 – 12.72 ลา้นบาท หรอืต า่กวา่รอ้ยละ 43.60 – 50.87 ของ

เงนิมัดจ า ดังนัน้ บรษัิทฯ จะมคีวามเสีย่งในกรณีทีบ่รษัิทฯ ไม่ไดรั้บเงนิมัดจ าคนื เนื่องจาก มูลค่าหุน้ของ HPS ที่

บรษัิทฯ รับจ าน าไว ้จะไม่ครอบคลมุมูลค่าความเสยีหายทีเ่กดิขึน้จากการสญูเสยีเงนิมัดจ า อย่างไรก็ด ีในสญัญา

จ าน าหุน้ ระบุว่า ในกรณีทีม่กีารบังคับจ าน าเอากับหุน้ทีจ่ าน าโดยการออกขายทอดตลาดไดเ้งนิจ านวนสทุธ ิหรือ

ราคาหุน้ทีจ่ าน า (แลว้แตก่รณี) นอ้ยกวา่จ านวนเงินมัดจ าทีผู่รั้บจ าน าวางไว ้ตามบันทกึขอ้ตกลงในการซือ้ขายหุน้ฯ 

รวมถงึหนี้จากการผดินัดแลว้นัน้ เงนิยังขาดจ านวนอยู่เท่าใด ผูจ้ าน า (นางสาวอภริว ีพชิญเดชะ และนางสาวดวง

กมล เกยีรตสิขุเกษม) ตกลงรับผดิชอบชดใชเ้งนิหรอืราคาหุน้ทีข่าดจ านวนนัน้ใหแ้กผู่รั้บจ าน าจนครบถว้นเต็มตาม

จ านวนเงนิมัดจ าทีผู่รั้บจ าน าวางไวต้ามบนัทกึขอ้ตกลงในการซือ้ขายหุน้ฯ รวมถงึหนีจ้ากการผดินัด 

 

หลงัจากพจิารณาวัตถุประสงคค์วามจ าเป็นในการเขา้ท ารายการ ประกอบกบั ขอ้ด ีขอ้ดอ้ย ประโยชน ์และ

ความเสีย่งทีเ่กดิขึน้แลว้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระมคีวามเห็นวา่ บรษัิทฯ มเีหตผุลและความจ าเป็นทีส่มเหตุสมผล

จรงิ เพือ่เพิม่แหลง่ทีม่าของรายไดแ้ละชว่ยเพิม่ศักยภาพของธรุกจิหลัก แตเ่นือ่งจากราคาซือ้หุน้ของ HPS ในครัง้นี้

ไม่เหมาะสม ประกอบกับความเสีย่งทางดา้นสภาพคลอ่งของ HPS และผลกระทบทางบัญชทีีอ่าจจะเกดิขึน้ ดังนัน้ 

ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระมคีวามเห็นวา่ ณ วันทีอ่อกรายงานฉบับนี้ การท ารายการไดม้าซึง่สนิทรพัยใ์นคร ัง้นี้

ไมส่มเหตสุมผล  
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สว่นที ่3: ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ เกีย่วกบัความเหมาะสมของราคาและเงือ่นไขของ

รายการไดม้าซึง่สนิทรพัย ์

 

ทีป่รึกษาทางการเงนิอสิระไดพ้จิารณาความเหมาะสมของมูลค่าหุน้สามัญของบรษัิท แฮปป้ี โปรดักส ์

แอนด ์เซอรว์สิ (“HPS”) ดว้ยวธิกีารตา่ง ๆ จ านวน 7 วธิ ีไดแ้ก ่

1) วธิมีลูคา่ตามบัญช ี(Book Value Approach) 

2) วธิมีลูคา่ตามบัญชทีีป่รับปรุงแลว้ (Adjusted Book Value Approach) 

3) วธิมีลูคา่หุน้ตามราคาตลาด (Market Value Approach) 

4) วธิอีตัราสว่นราคาตอ่มูลคา่ตามบญัช ี(Price to Book Value Ratio Approach: P/BV Ratio) 

5) วธิอีตัราสว่นราคาตอ่ก าไรตอ่หุน้ (Price to Earnings Ratio Approach: P/E Ratio) 

6) วธิเีปรยีบเทยีบธรุกรรมทีใ่กลเ้คยีงกนั (Precedent Transaction Comparable Approach) 

7) วธิมีลูคา่ปัจจบุนัสทุธขิองกระแสเงนิสด (Discounted Cash Flow Approach) 

อย่างไรก็ตาม ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระไม่สามารถประเมนิมูลค่าหุน้สามัญของ HPS โดยวธิมีูลค่าหุน้

ตามราคาตลาด เนือ่งจาก HPS ไมไ่ดเ้ป็นบรษัิทจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยแ์หง่ประเทศไทย หรอืตลาดรองซือ้

ขายหุน้ลักทรัพยใ์ดๆ จงึไม่มรีาคาตลาดอา้งองิ ดังนัน้ การประเมนิมูลคา่หุน้สามัญของ HPS จะท าการประเมนิจาก 

6 วธิทีีเ่หลอื 

ในการประเมนิมลูคา่ยตุธิรรมของสนิทรัพยท์ีจ่ะไดม้าในครัง้นี้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระไดพ้จิารณาความ 

เหมาะสมของการเขา้ท ารายการในครัง้นี ้จากการศกึษาขอ้มลู และเอกสารทีไ่ดรั้บจากบรษัิทฯ และ HPS เชน่ แผน

ธุรกจิ ประมาณการทางการเงนิ งบการเงนิทีต่รวจสอบแลว้ และงบการเงนิภายในของ HPS ผลการด าเนินงานใน

อดตีของ HPS และเอกสารต่างๆ ที ่เกีย่วขอ้งกับการท ารายการในครัง้นี้ รวมทัง้ขอ้มูลทีเ่ปิดเผยโดยทั่วไป เชน่ 

แบบแสดงรายการขอ้มูลประจ าปี/รายงานประจ าปี 2565 (แบบ 56-1 One Report) งบการเงนิทีต่รวจสอบหรือสอบ

ทานแลว้ สารสนเทศเกีย่วกบัรายการไดม้าซึง่สนิทรัพยใ์นครัง้นี ้รายงานตรวจสอบสถานะทางกฎหมาย ฉบบัลงวันที ่

7 ธันวาคม 2566 ซึง่จัดท าโดย Tilleke & Gibbins ขอ้มูลอุตสาหกรรมและขอ้มูลทางการเงนิจากเว็บไซตต์่างๆ 

และขอ้มูลทีบ่รษัิทฯ เปิดเผยแก่สาธารณะในเว็บไซตขอ์งส านักงาน ก.ล.ต. (www.sec.or.th) และเว็บไซตข์อง

ตลาดหลกัทรัพยฯ์ (www.set.or.th) เป็นตน้  

ความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอสิระในรายงานฉบับนี้ตัง้อยู่บนสมมตฐิานว่า ขอ้มูลและเอกสาร 

ดังกล่าวเป็นขอ้มูลทีถู่กตอ้งตามความเป็นจรงิและสมบูรณ์ตามทีผู่บ้รหิารของบรษัิทฯ และ HPS จัดเตรียมใหก้ับ 

ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ โดยทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระไดท้ าการเช็คสอบขอ้มูลตามมาตรฐานวชิาชพีและไม่พบ

สิง่ผดิปกตใินสาระส าคัญ ทัง้นี้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระไม่สามารถรับรองหรือรับประกันความถูกตอ้งหรือความ

สมบูรณ์ของขอ้มูลได ้และการใหค้วามเห็นนี้ ทีป่รึกษาทางการเงนิอสิระพิจารณาจากสถานการณ์และขอ้มูลที่

สามารถรับรูไ้ดใ้นปัจจุบัน ณ วันทีจ่ัดท ารายงานฉบับนี้ ทัง้นี้ หากมกีารเปลีย่นแปลงใดๆ หรอืมเีหตกุารณ์ใดเกดิขึน้

ในอนาคต อาจสง่ผลกระทบอย่างมนัียส าคัญต่อการด าเนินธุรกจิและประมาณการทางการเงนิของ HPS และการ

ประเมนิและการวเิคราะหข์องทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ รวมถงึการตัดสนิใจของผูถ้อืหุน้ตอ่การท ารายการไดม้าซึง่

สนิทรัพยข์า้งตน้ได ้

หลังจากทีไ่ดศ้กึษาขอ้มูล และเอกสาร รวมทัง้ขอ้มูลอืน่ๆ ทีเ่กีย่วขอ้งแลว้ ทีป่รึกษาทางการเงนิอสิระ

สามารถสรุปความเห็นเกีย่วกบัความเหมาะสมของราคาซือ้หุน้สามัญของ HPS ไดด้งันี ้
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1. วธิมีูลคา่ตามบญัช ี(Book Value Approach) 

การประเมนิมูลคา่หุน้โดยวธินีี ้จะแสดงใหเ้ห็นถงึมูลคา่ของ HPS ซึง่ปรากฏตามบัญช ีณ ขณะใดขณะหนึง่ 

โดยเป็นการประเมนิจากมูลคา่ตามบญัชขีอง HPS ตามงบการเงนิรวมงวดลา่สดุ ณ วนัที ่30 กนัยายน 2566 ซึง่เป็น

งบการเงนิภายในของ HPS จัดท าโดยฝ่ายบรหิาร ทัง้นี้ สามารถน างบการเงนิดังกล่าวมาค านวณหามูลคา่หุน้ตาม

บญัชขีอง HPS ไดด้งันี ้

 

ตารางที ่3-1: มลูคา่ตามบญัชขีอง HPS 

มลูคา่ตามบญัชขีอง HPS ลา้นบาท (ยกเวน้มลูคา่ตอ่หุน้) 

ทนุทีอ่อกและช าระแลว้ 90.00  

สว่นเกนิมลูคา่หุน้สามญั 10.00 

ขาดทนุสะสม (117.98) 

รวมสว่นของผูถ้อืหุน้  (17.98) 

จ านวนหุน้สามญั ณ วนัที ่30 กนัยายน 2566 (หุน้)         9,000,000  

มลูคา่หุน้ตามบญัช ี(บาทตอ่หุน้) (2.00) 

หมายเหต:ุ 1/ มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10.00 บาท 

 

อย่างไรก็ด ีทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระไม่สามารถประเมนิมูลคา่หุน้โดยวธินีี้ได ้เนื่องจากสว่นของผูถ้อืหุน้

ของ HPS มมีลูคา่ตดิลบ 

 

2. วธิมีูลคา่ตามบญัชทีีป่รบัปรุงแลว้ (Adjusted Book Value Approach) 

การประเมนิมลูคา่หุน้ดว้ยวธินีี ้เป็นการน าสนิทรัพยร์วมของ HPS หักดว้ยหนีส้นิทัง้หมด รวมทัง้ภาระผูกพัน

และหนีส้นิทีอ่าจจะเกดิขึน้ในอนาคต (Commitments and Contingent Liabilities) ซึง่ปรากฏตามงบการเงนิลา่สดุ 

ณ วนัที ่30 กนัยายน 2566 ซึง่เป็นงบการเงนิภายในของ HPS จัดท าโดยฝ่ายบรหิาร และปรับปรุงดว้ยรายการตา่งๆ 

ทีเ่กดิขึน้ภายหลงัจากวันทีใ่นงบการเงนิ หรอืรายการทีม่ผีลกระทบท าใหมู้ลคา่ตามบญัชสีะทอ้นมูลคา่ทีแ่ทจ้รงิมาก

ขึน้ เช่น ส่วนเพิ่มหรือส่วนลดจากการประเมนิราคาทรัพย์สนิที่ยังไม่ไดบ้ันทกึในงบการเงิน รายการขาดทุนที่

สามารถน ามาลดภาษีไดใ้นอนาคต (Tax Saving from Losses Carried Forward) หนี้สนิทีอ่าจเกดิขึน้ในอนาคต 

และเหตกุารณ์ภายหลงัวนัทีใ่นงบการเงนิ เป็นตน้ 

2.1 สว่นเพิม่ (ลด) จากการประเมนิมูลคา่ทรพัยส์นิ 

HPS ไมไ่ดจ้ัดใหม้กีารประเมนิราคาทรัพยส์นิ เนือ่งจากสนิทรัพยถ์าวรสว่นใหญเ่ป็นสว่นปรับปรุงส านักงาน

เชา่ และเครือ่งตกแตง่ ตดิตัง้ และเครือ่งใชส้ านักงาน และมกีารตัดคา่เสือ่มราคาในระยะสัน้เพยีง 5 ปี โดยมมีูลคา่

ทางบญัชสีทุธ ิณ วนัที ่30 กนัยายน 2566 เทา่กบั 1.99 ลา้นบาท หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 6.76 ของสนิทรัพยร์วม ทัง้นี้ 

ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ เห็นวา่ หากมกีารประเมนิมลูคา่ทรัพยส์นิดงักลา่วโดยผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระ ราคา

ประเมนิทรัพยส์นิมแีนวโนม้ทีจ่ะใกลเ้คยีงกับมลูคา่ตามบญัช ีโดยอาจจะสงูหรอืต า่กวา่ไมม่ากนัก เนือ่งจากทรัพยส์นิ

สว่นใหญเ่ป็นทรัพยส์นิมอีายกุารใชง้านไมม่ากนัก และมกีารเสือ่มคณุภาพตามอายุการใชง้านทีต่ดัคา่เสือ่มราคา 

 

2.2 สทิธปิระโยชนท์างภาษจีากขาดทนุสะสม (ทางภาษ)ี 

HPS มผีลขาดทนุสะสมทางภาษีส าหรับผลขาดทนุจากการด าเนนิงานในปี 2562 - 2565 โดยจะน าไปลด

ภาษีเงนิไดน้ติบิคุคลไดไ้มเ่กนิปี 2570 สรุปไดด้งันี ้

 

  



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท วนัทวูนั คอนแทคส ์จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่44/63 

 

ตารางที ่3-2: สทิธปิระโยชนท์างภาษจีากขาดทนุสะสม 

ปีภาษ ี ใชป้ระโยชนท์างภาษไีดจ้นถงึปี ขาดทนุทางภาษ ี(ลา้นบาท) 

2562 2567 5.39 

2563 2568 18.24 

2564 2569 48.79 

2565 2570 27.51 

รวมขาดทนุสะสมทางภาษ ี 99.93 

สทิธปิระโยชนท์างภาษจีากขาดทนุทางภาษ ี 19.99 

หมายเหต:ุ 1/ อตัราภาษีเงนิไดน้ติบิคุคลรอ้ยละ 20 

 

HPS มผีลขาดทุนสะสมทางภาษี 99.93 ลา้นบาท สามารถน าไปลดภาระภาษีเงนิไดน้ิตบิุคคลไดไ้ม่เกนิ 

19.99 ลา้นบาท โดยขาดทุนสะสมทางภาษีจะทยอยหมดอายุภายในไม่เกนิปี 2570 ทัง้นี้ ทีป่รกึษาทางการเงนิ

อสิระ คาดวา่ HPS จะไดใ้ชส้ทิธปิระโยชนท์างภาษีจากขาดทนุสะสมทางภาษีเพยีงเล็กนอ้ยเทา่นัน้ ซึง่จากประมาณ

การทางการเงนิของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ HPS จะสามารถใชข้าดทนุทางภาษีไดเ้พยีง 7.89 ลา้นบาท หรอืคดิ

เป็นสทิธปิระโยชนท์างภาษีเพยีง 1.58 ลา้นบาท (โปรดดรูายละเอยีดในสว่นที ่3 ขอ้ 6 ของรายงานฉบบันี)้  

ดังนัน้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระไม่ไดป้รับปรุงมูลค่าตามบัญชขีอง HPS เพิม่ขึน้จากสทิธปิระโยชน์ทางภาษีจาก

ขาดทนุสะสมทางภาษี  

ทัง้นี ้ เนือ่งจาก ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระมไิดป้รับปรุงรายการใด ดงันัน้ มลูคา่ตามบญัชทีีป่รับปรุงแลว้จงึ

เทา่กับมลูคา่ตามบญัช ีท าใหท้ีป่รกึษาทางการเงนิอสิระไมส่ามารถประเมนิมลูคา่หุน้โดยวธินีี้ได ้เนือ่งจากสว่นของผู ้

ถอืหุน้ของ HPS มมีลูคา่ตดิลบ 

 

3. วธิอีตัราสว่นราคาตอ่มูลคา่ตามบญัช ี(Price to Book Value Ratio Approach: P/BV Ratio) 

ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระไดป้ระเมนิมูลคา่หุน้สามัญของ HPS โดยการน ามูลคา่ทางบัญช ี(Book Value 

per Share) ตามทีป่รากฏในตามงบการเงนิ ณ วนัที ่30 กนัยายน 2566 ซึง่เป็นงบภายในของ HPS จัดท าโดยฝ่าย

บรหิารคูณดว้ยค่ามัธยฐาน (Median) ของ P/BV Ratio ของบรษัิทจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพย์ฯ กลุ่มบรกิาร 

หมวดพาณชิย ์และ ตลาดหลกัทรัพยเ์อ็มเอไอ กลุม่บรกิาร จ านวน 1 บรษัิท ทีด่ าเนนิธรุกจิและมรีายไดห้ลักมาจาก

ธุรกจิใหบ้รกิารและจัดจ าหน่ายสนิคา้ผ่านชอ่งทางจ าหน่ายทีห่ลากหลายเชน่เดยีวกับ HPS โดยอา้งองิขอ้มูลถงึ

วนัที ่28 ธันวาคม 2566 ซึง่สามารถสรุปขอ้มลูบรษัิทดงักลา่วไดด้งันี ้

 

ตารางที ่3-3: ขอ้มลูบรษิทัจดทะเบยีนทีใ่ชอ้า้งองิ 

บรษิทั ชือ่ยอ่

หลกัทรพัย ์

การประกอบธุรกจิ 

1. บมจ. ทวีดี ีโฮลดิง้ส ์ TVDH ประกอบธรุกจิโดยการถอืหุน้บรษัิทอืน่ (Holding Company) โดยธรุกจิหลกัของ

กลุม่บรษัิท คอื จ าหน่ายสนิคา้และบรกิารผา่นชอ่งทางการตลาดทีห่ลากหลาย

ชอ่งทาง รวมทัง้ผลติรายการโทรทศันแ์ละรับจา้งโฆษณาทางสถานโีทรทศัน ์

ทีม่า: ตลาดหลกัทรัพยแ์หง่ประเทศไทย (www.set.or.th) 

 

ขอ้มลูทางการเงนิของบรษัิทจดทะเบยีนทีใ่ชอ้า้งองิ 

  



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท วนัทวูนั คอนแทคส ์จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่45/63 

 

ตารางที ่3-4: ขอ้มลูทางการเงนิของบรษิทัจดทะเบยีนทีอ่า้งองิ 

บรษิทั 

 

 

 

(หน่วย: ลา้นบาท) 

มลูคา่ตลาด 

ณ วนัที ่ 

28 ธนัวาคม 2566  

(วนัท าการสดุทา้ยของ

ปี 2566) 

สนิทรพัยร์วม 

ณ วนัที ่ 

30 กนัยายน 2566 

รายไดร้วม  

ยอ้นหลงั  

4 ไตรมาสลา่สดุ 

ก าไร (ขาดทนุ) สุทธิ

ยอ้นหลงั  

4 ไตรมาสลา่สดุ 

(สว่นทีเ่ป็นของ

บรษิทั) 

1. TVDH 665.90 1,571.69 2,117.481/ (426.11)1/ 

HPS n.a. 29.482/ 204.302/ (16.47)2/ 

ทีม่า: SETSMART และงบการเงนิของแตล่ะบรษัิททีเ่ผยแพรบ่นเว็บไซต ์

หมายเหต:ุ n.a. (non applicable) ไมส่ามารถค านวณได ้

 1/ รายไดร้วมและก าไร (ขาดทนุ) ยอ้นหลงั 12 เดอืน ผลการด าเนนิงานนับจากวนัที ่1 ตลุาคม 2565 ถงึวนัที ่30 กนัยายน 2566 

 2/ ขอ้มลูของ HPS ณ วันที ่30 กันยายน 2566 และรายไดร้วมและก าไร (ขาดทนุ) ยอ้นหลงั 12 เดอืน ผลการด าเนนิงานนับจาก

วนัที ่1 ตลุาคม 2565 ถงึวนัที ่30 กนัยายน 2566 ตามงบการเงนิภายในของ HPS จัดท าโดยฝ่ายบรหิาร 

 

อยา่งไรก็ตาม ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระไม่สามารถประเมนิมลูคา่หุน้โดยวธินีีไ้ด ้เนือ่งจากมลูคา่ตามบัญชี

ตอ่หุน้ของ HPS มมีลูคา่ตดิลบ 

 

4. วธิอีตัราสว่นราคาตอ่ก าไรตอ่หุน้ (Price to Earnings Ratio Approach: P/E Ratio) 

ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระไดป้ระเมนิมูลค่าหุน้สามัญของ HPS โดยการน าผลรวมของก าไรสุทธิต่อหุน้ 

(Earnings Per Share) ตามทีป่รากฏในงบการเงนิงวด 12 เดอืนยอ้นหลัง สิน้สดุวันที ่30 กันยายน 2566 ซึง่เป็น

งบภายในของ HPS จัดท าโดยฝ่ายบรหิารคณูดว้ยคา่มัธยฐาน (Median) ของ P/E Ratio ของบรษัิทจดทะเบยีนใน

ตลาดหลักทรัพย์ฯ กลุ่มบริการ หมวดพาณิชย์ และ ตลาดหลักทรัพย์เอ็มเอไอ กลุ่มบริการ จ านวน 1 บริษัท ที่

ด าเนินธุรกจิและมีรายไดห้ลักมาจากธุรกจิใหบ้ริการและจัดจ าหน่ายสนิคา้ผ่านช่องทางจ าหน่ายทีห่ลากหลาย

เชน่เดยีวกบั HPS โดยอา้งองิขอ้มลูถงึวนัที ่19 ธันวาคม 2566 

อย่างไรก็ตาม ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระไม่สามารถประเมนิมูลค่าหุน้โดยวธิีนี้ได ้เนื่องจาก  HPS มผีล

ขาดทนุจากการด าเนนิงานในชว่ง 12 เดอืนยอ้นหลงั 

 

5. วธิเีปรยีบเทยีบธุรกรรมทีใ่กลเ้คยีงกนั (Precedent Transaction Comparable Approach) 

 ทีป่รึกษาทางการเงินอสิระไดป้ระเมนิมูลค่าหุน้ของ HPS โดยพิจารณาจากราคาซื้อขายหุน้ของ HPS ที่

เกดิขึน้ในอดตี อา้งถงึหนังสอืเลขที ่KGEN-007/2566 เรือ่งแจง้การจ าหน่ายไปซึง่หุน้ของ HPS และการสิน้สภาพ

เป็นบริษัทย่อย ซึง่แจง้ต่อตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เมื่อวันที ่27 มถิุนายน 2566 โดยในหนังสอืฉบับ

ดังกล่าวไดร้ะบุว่าบรษัิท คงิ เจน จ ากัด (มหาชน) (“KGEN”) ไดจ้ าหน่ายหุน้สามัญของ HPS ใหแ้ก่ แคลร์วลิล ์

แคปปิตอล ออพเพอรท์นูทิสี ์ฟันด ์ลมิเิต็ด (Clareville Capital Opportunities Fund Limited) จ านวน 4,500,000 

หุน้ มูลค่าทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 บาท คดิเป็นรอ้ยละ 50 ของหุน้ทัง้หมดของ HPS โดยราคาซือ้ขายเท่ากับ 70,000 

เหรยีญสหรัฐ เทยีบเท่ากับ 2,468,900 บาท (ทีอ่ัตราแลกเปลีย่น 35.24 บาท ณ วันที ่27 มถิุนายน 2566) ทัง้นี้

รวมภาระหนีส้นิคงคา้ง 7,615,099 บาทกบั KGEN แลว้ จะมมีลูคา่การซือ้ขายรวมเทา่กับ 10,083,999 บาท 

 เมือ่พจิารณามลูคา่ซือ้ขายรวมที ่10,083,999 บาท เพือ่จ าหน่ายหุน้ HPS จ านวน 4,500,000 หุน้ ดงันัน้จาก

การประเมนิมลูคา่หุน้โดยวธินีี ้จะไดม้ลูคา่ของ HPS เทา่กบั 20.17 ลา้นบาท หรอืมลูคา่หุน้เทา่กบั 2.24 บาทตอ่หุน้ 

  



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท วนัทวูนั คอนแทคส ์จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่46/63 

 

6. วธิมีูลคา่ปจัจบุนัสุทธขิองกระแสเงนิสด (Discounted Cash Flow Approach) 

การประเมนิมูลค่าตามวธินีี้ เป็นวธิทีีค่ านึงถงึผลการด าเนินงานของ HPS ในอนาคต โดยการค านวณหา

มูลค่าปัจจุบันของประมาณการกระแสเงนิสดสุทธดิว้ยอัตราส่วนลดทีเ่หมาะสม ซึง่ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระได ้

ค านวณหาอตัราตน้ทนุทางการเงนิถัวเฉลีย่ถว่งน ้าหนัก (Weighted Average Cost of Capital: WACC) เพือ่ใชเ้ป็น

อัตราสว่นลดและการค านวณหากระแสเงนิสดสทุธใินอนาคตจากประมาณการการเงนิของ HPS ในระยะเวลา 5 ปี

ขา้งหนา้ (ปี 2567 – 2571) โดยตัง้อยู่บนพื้นฐานว่าธุรกจิของ HPS จะยังคงด าเนินต่อไปอย่างต่อเนื่อง (Going 

Concern Basis) ไมม่กีารเปลีย่นแปลงอย่างมนัียส าคญัเกดิขึน้ และเป็นไปภายใตภ้าวะเศรษฐกจิและสถานการณ์ใน

ปัจจบุนั  

ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระไดจ้ัดท าประมาณการทางการเงนิของ HPS โดยอา้งองิขอ้มูลและสมมุตฐิานที่

ไดรั้บจากบริษัทฯ และ HPS และจากการสัมภาษณ์ผูบ้ริหารและเจา้หนา้ทีท่ีเ่กีย่วขอ้ง เพื่อวัตถุประสงคใ์นการ

พจิารณาหามูลค่ายุตธิรรมของ HPS และความเหมาะสมของราคาในการเขา้ท ารายการในครัง้นี้เท่านัน้ ทัง้นี้ หาก

ภาวะเศรษฐกจิและปัจจัยภายนอกอืน่ๆ ทีม่ผีลกระทบต่อการด าเนินงานของ HPS รวมทัง้สถานการณ์ภายในของ 

HPS มกีารเปลีย่นแปลงไปอย่างมนัียส าคัญจากสมมตฐิานทีก่ าหนด มูลคา่ทีป่ระเมนิไดต้ามวธินีี้จะเปลีย่นแปลงไป

ดว้ยเชน่กนั 

ธุรกจิของ HPS 

HPS เป็นผูใ้หบ้รกิารและจัดจ าหน่ายสนิคา้ผ่านชอ่งทางจ าหน่ายทีห่ลากหลาย (Omni Channel) ปัจจุบัน 

HPS มรีายไดห้ลักแบ่งเป็น 2 ประเภท คอื 1) รายไดจ้ากขายสนิคา้ เชน่ ผลติภัณฑเ์สรมิอาหาร เครื่องดืม่รังนก 

น ้ามันธรรมชาตสิกัดเย็น บาลม์เม็ดกัญชง กาแฟ และของใชใ้นบา้น และ 2) รายไดจ้ากการใหบ้รกิาร เชน่ รายได ้

จากการผลติสือ่โฆษณา 

โดยรายไดห้ลักของ HPS มาจากรายไดจ้ากการขายสนิคา้ – Inbound ซึง่เป็นรายไดจ้ากการขายสนิคา้

ผ่านชอ่งทางโทรทัศน์ และรายไดจ้ากการขายสนิคา้ – Outbound ซึง่เป็นรายไดจ้ากการขายสนิคา้ทีเ่กดิขึน้จาก

การทีเ่จา้หนา้ที ่Telesales ของ HPS ท าการโทรศพัทไ์ปหาลกูคา้ตามฐานลกูคา้เดมิทีเ่คยสัง่ซือ้สนิคา้มากอ่น โดย

ในปี 2565 รายไดจ้ากการขายสนิคา้ – Inbound และ Outbound คดิเป็นรอ้ยละ 52.04 และรอ้ยละ 32.89 ของ

รายไดร้วม ตามล าดบั และ ในชว่ง 11 เดอืนแรกของปี 2566 รายไดจ้ากการขายสนิคา้ – Inbound และ Outbound 

คดิเป็นรอ้ยละ 50.06 และ รอ้ยละ 33.45 ของรายไดร้วม ตามล าดับ โดยในช่วง 1 ปีทีผ่่านมาจนถึงวันที ่30 

กันยายน 2566 สนิคา้หลักที ่HPS จ าหน่าย คอื ผลติภัณฑ์เสริมอาหาร ซึง่คดิเป็นประมาณรอ้ยละ 62.84 ของ

รายไดจ้ากการขายรวม 

ปัจจุบัน การจ าหน่ายสนิคา้ของ HPS เป็นการขายสนิคา้ในลักษณะการขายฝากทีม่กีารบันทกึรับสนิคา้เขา้

เป็นสนิคา้คงคลัง โดยทางทมีงานของ HPS จะวางแผนการตลาดเพื่อเลอืกช่วงเวลาทีเ่หมาะสมในการน าเสนอ

ผลติภัณฑแ์ต่ละประเภท และ HPS จะรับสนิคา้ทีจ่ะจัดจ าหน่ายเป็นสนิคา้คงเหลอืเขา้ทีค่ลังสนิคา้ ก็ต่อเมือ่ทาง

ทมีงานของ HPS มคีวามพรอ้มทีจ่ะน าเสนอผลติภัณฑด์ังกล่าวผ่านช่องทางจัดหน่ายสนิคา้ต่างๆ โดยในกรณีที่

จ าหน่ายสนิคา้ไดไ้มห่มด ทาง HPS สามารถสง่คนืสนิคา้ใหแ้กผู่ฝ้ากขายสนิคา้ได ้ท าให ้HPS มคีวามเสีย่งจากการ

ดอ้ยคา่สนิคา้คงเหลอืในระดบัทีต่ า่ 

สมมตฐิานทีส่ าคญัของประมาณการทางการเงนิของ HPS สรุปไดด้งันี ้

1) รายไดจ้ากการขายสนิคา้ 

รายไดจ้ากการขายสนิคา้ - Inbound คอื รายไดจ้ากการขายสนิคา้ผ่านช่องทางหลัก คอื ชอ่งทาง

รายการโทรทัศน์ หรอืทีเ่รยีกกันวา่ ธุรกจิโฮมชอ้ปป้ิง (Home Shopping) โดยรายการทวีชีอ้ปป้ิง รูปแบบรายการมี

ทัง้อยู่ในผังรายการ คอื รายการทีม่กีารเชา่เวลาสถานีโทรทัศน์เพือ่ออกอากาศ กระจายอยู่ในผังรายการตลอดทัง้



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท วนัทวูนั คอนแทคส ์จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่47/63 

 

วนั โดยมทีัง้รายการสัน้ ระยะเวลาออกอากาศ 2 - 5 นาท ีและรายการยาว 30 นาทถีงึ 1 ชัว่โมง หรอื Spot โฆษณา 

1 นาท ีโดยมอีัดเทปใหพ้ธิกีรแนะน าสนิคา้ และขึน้เบอรโ์ทรศัพทข์อง Call Center  ลกูคา้ทีส่นใจผลติภัณฑจ์ะท า

การโทรเขา้มาที ่Call Center (Inbound Call) และเจา้หนา้ที ่Telesales ทีรั่บสายจะปิดการขาย รับสัง่จองและ

นัดสง่สนิคา้ผา่นบรษัิทขนสง่ 

ในปี 2563 - 2566 รายไดจ้ากขายสนิคา้ – Inbound อยู่ที ่271.50 ลา้นบาท 152.30 ลา้นบาท 100.55 

ลา้นบาท และ 113.36 ลา้นบาท ตามล าดับ โดยยอดขายทีล่ดต ่าลงมากในปี 2564 เป็นผลมาจากการลดลงของ 

เรตติง้ทวีดีจิทิัลของเนชัน่ทวีซี ึง่เป็นชอ่งทางจ าหน่ายหลักของ HPS จาก 0.205 มาอยูท่ี ่0.109 อยา่งไรก็ด ีเรตติง้

ชอ่งทวีดีจิทิัลคอ่ยๆ ปรับตัวดขี ึน้มาตัง้แตปี่ 2565 โดยในเดอืนพฤศจกิายน 2566 มเีรตติง้อยู่ที ่0.162 โดยรายได ้

จากขายสนิคา้ – Inbound ตอ่เดอืนในปี 2566 อยูร่ะหวา่ง 8.23 – 13.90 ลา้นบาทตอ่เดอืน (เฉลีย่อยูท่ี ่9.45 ลา้น

บาทตอ่เดอืน) ในขณะทีร่ายไดด้งักลา่วในชว่งครึง่ปีหลังของปี 2566 (กรกฎาคม - พฤศจกิายน) เฉลีย่อยูท่ี ่10.64 

ลา้นบาทตอ่เดอืน 

ในการจัดท าประมาณการในครั้งนี้ ที่ปรึกษาการเงินอิสระใหส้มมติฐานรายไดจ้ากการขายสนิคา้ – 

Inbound อยูท่ี ่122.07 ลา้นบาท (เฉลีย่อยูท่ี ่10.17 ลา้นบาทตอ่เดอืน) ซึง่เทา่กบัคา่เฉลีย่ของรายไดจ้ากการขาย

สนิคา้ – Inbound ในปี 2564 - 2566 เนื่องจาก พจิารณาแลว้เห็นว่า HPS ยังคงจ าหน่ายสนิคา้ผ่านชอ่งเนชั่นทวีี

เป็นหลกัเพยีงชอ่งเดยีว 

รายไดจ้ากขายสนิคา้ – Outbound คือ รายไดจ้ากการขายสนิคา้ที่เกิดขึ้นจากการที่เจา้หนา้ที่ 

Telesales ของ HPS ท าการโทรศพัทไ์ปหาลกูคา้ตามฐานลกูคา้เดมิทีเ่คยสัง่ซือ้สนิคา้มากอ่น (Outbound Call) 

โดยวัตถุประสงคห์ลักของการโทรคอื การไปแนะน าใหซ้ือ้ผลติภัณฑเ์ดมิเพิม่เตมิหรอืทดแทนสนิคา้ทีค่าดวา่ลกูคา้

ใชห้รือบริโภคหมดแลว้ ซึง่ท าใหโ้อกาสทีลู่กคา้จะสั่งซือ้สนิคา้มีสูงขึน้ เนื่องจากลูกคา้มีความคุน้เคยกับสนิคา้

ดงักลา่วแลว้ 

ในปี 2563 - 2566 รายไดจ้ากขายสนิคา้ – Outbound อยู่ที ่48.88 ลา้นบาท 42.36 ลา้นบาท 63.56 

ลา้นบาท และ 75.27 ลา้นบาท ตามล าดบั โดยรายไดม้กีารปรับลดลงแคใ่นปี 2564 เทา่นัน้ โดยตัง้แตปี่ 2565 เป็น

ตน้มา รายไดด้งักลา่วเตบิโตอยา่งตอ่เนือ่ง โดยอตัราการเตบิโตเฉลีย่ส าหรับปี 2564 – 2566 อยูท่ีร่อ้ยละ 18.37 

ในการจัดท าประมาณการในครั้งนี้ ที่ปรึกษาการเงินอิสระใหส้มมติฐานรายไดจ้ากการขายสนิคา้ – 

Outbound เตบิโตอยูท่ีร่อ้ยละ 10 ในปี 2567 และอยูท่ีร่อ้ยละ 5 ส าหรับปี 2568 – 2571 ซึง่ท าใหอ้ตัราการเตบิโต

เฉลีย่ระหวา่งปี 2567 – 2571 อยูท่ีร่อ้ยละ 6.0 อา้งองิสมมตฐิานทีไ่ดรั้บจาก HPS ซึง่ทางผูบ้รหิารไดใ้หข้อ้มลูวา่ มี

แผนทีจ่ะเพิม่จ านวนเจา้หนา้ที ่Telesales และเพิม่จ านวนผลติภัณฑท์ีจ่ าหน่ายผ่านชอ่งทางนี้ เนื่องจากเล็งเห็นถงึ

ศักยภาพในการเตบิโตของรายได ้ทัง้นี้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระพจิารณาแลว้เห็นว่า สมมตฐิานดังกลา่วมคีวาม

สมเหตสุมผลเมือ่เทยีบกับแนวโนม้การเตบิโตของรายไดด้ังกล่าวในอดตีทีผ่่านมา และสอดคลอ้งกับแนวโนม้การ

เตบิโตของตลาด e-Commerce ทีร่อ้ยละ 6.0 โดยศนูยว์จิัย Krungthai COMPASS ของธนาคารกรุงไทย (ผูถ้อืหุน้

สามารถดขูอ้มลูเพิม่เตมิภาพรวมธรุกจิ e-Commerce ไดท้ี ่เอกสารแนบ 2 ของรายงานฉบบันี)้ 

รายไดจ้ากขายสนิคา้ - PP Shop คอื การขายสนิคา้ประเภทผลติภัณฑเ์สรมิอาหาร ผา่น PP Shop ทาง

ช่อง PPTV HD 36 โดยในเดือนมกราคม – กรกฎาคม 2566 มียอดขายรวมอยู่ที่ 5.00 ลา้นบาท อย่างไรก็ดี 

ผูบ้รหิารของ HPS ชีแ้จงวา่ทางบรษัิทไดห้ยุดจ าหน่ายสนิคา้ผ่านชอ่งทางนี้ตัง้แตเ่ดอืนสงิหาคม 2566 เป็นตน้มา 

ดงันัน้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระจงึก าหนดใหร้ายไดด้งักลา่วเทา่กบัศนูย ์

รายไดจ้ากขายสนิคา้ออนไลน ์- Line Happy คอื รายไดจ้ากการจ าหน่ายสนิคา้ทางออนไลน์ผ่าน

แอปพลเิคชัน่ LINE: @happy_shopping ปัจจุบัน HPS มสีมาชกิใน LINE จ านวน 85,000 ราย โดยเป็นผูใ้ชท้ีใ่ช ้

งานอยู ่(Active User) จ านวน 50,000 ราย โดย HPS มกีารน าเสนอผลติภัณฑผ์า่น LINE ใหล้กูคา้อยูส่ม า่เสมอ 



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท วนัทวูนั คอนแทคส ์จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่48/63 

 

ในปี 2563 - 2566 รายไดจ้ากขายสนิคา้ออนไลน์ – Line Happy อยู่ที ่26.60 ลา้นบาท 10.96 ลา้นบาท 

10.37 ลา้นบาท และ 13.77 ลา้นบาท ตามล าดับ โดยรายไดม้กีารปรับลดลงอย่างมากในปี 2564 และมรีายไดอ้ยู่

ในระดับทีค่่อนขา้งคงตัวในปี 2564 – 2565 และมีรายไดก้ลัมมาเตบิโตอกีครัง้ในปี 2566 ทัง้นี้ การลดลงของ

รายไดใ้นปี 2564 เนื่องจาก HPS มกีารเปิดตัวชอ่งทางจ าหน่ายสนิคา้ออนไลน์เว็บไซต ์https://happyshopping 

official.com ท าใหล้กูคา้จาก LINE บางสว่นหันไปซือ้สนิคา้ผ่านชอ่งทางเว็บไซตแ์ทน อนึง่ ผูบ้รหิารของ HPS มี

แผนทีจ่ะเพิม่จ านวน Active User และการสง่เสรมิการขายผา่นชอ่งทาง LINE มากขึน้ในปี 2567 

ในการจัดท าประมาณการในครัง้นี้ ทีป่รกึษาการเงนิอสิระใหส้มมตฐิานรายไดจ้ากขายสนิคา้ออนไลน์ – 

Line Happy เตบิโตอยู่ที่รอ้ยละ 6.0 อา้งองิแนวโนม้การเติบโตของตลาด e-Commerce ที่รอ้ยละ 6.0 โดย

ศูนย์ว ิจัย Krungthai COMPASS ของธนาคารกรุงไทย (ผูถ้ือหุน้สามารถดูขอ้มูลเพิ่มเติมภาพรวมธุรกิจ  e-

Commerce ไดท้ี ่เอกสารแนบ 2 ของรายงานฉบับนี้) ทัง้นี้ ประมาณการรายไดจ้ากขายสนิคา้ออนไลน์ – Line 

Happy ส าหรับปี 2567 – 2571 จะอยู่ระหวา่ง 14.60 – 18.43 ลา้นบาท โดยมคีา่เฉลีย่อยู่ที ่16.46 ลา้นบาท ซึง่

อยูใ่นระดบัทีใ่กลเ้คยีงกบัคา่เฉลีย่ในอดตีส าหรับปี 2563 – 2566 ที ่15.43 ลา้นบาท 

รายไดจ้ากขายสนิคา้ออนไลน ์– MarketPlace ประกอบดว้ย รายไดจ้ากการจ าหน่ายสนิคา้ทาง

ออนไลน์ผ่านแพลตฟอร์มส าหรับซื้อขายของบนโลกออนไลน์ (MarketPlace) โดยปัจจุบัน HPS ขายผ่านสอง

แพลตฟอรม์หลกั คอื Lazada และ Shopee  

Lazada: https://www.lazada.co.th/shop/happyshoppingofficial  

Shopee: https://shopee.co.th/happyshopping_official 

ในปี 2563 - 2566 รายไดจ้ากขายสนิคา้ออนไลน์ – MarketPlace อยู่ที ่5.73 ลา้นบาท 9.55 ลา้นบาท 

10.08 ลา้นบาท และ 11.80 ลา้นบาท ตามล าดบั คดิเป็นอตัราการเตบิโตเฉลีย่ยอ้นหลงัส าหรับปี 2564 - 2566 อยู่

ทีร่อ้ยละ 29.71 โดยรายไดท้ีเ่พิม่ขึน้อย่างต่อเนื่องเป็นแนวโนม้การเตบิโตของตลาด e-Commerce ในประเทศ

ไทย 

ในการจัดท าประมาณการในครัง้นี้ ทีป่รกึษาการเงนิอสิระใหส้มมตฐิานรายไดจ้ากขายสนิคา้ออนไลน์ – 

MarketPlace เตบิโตอยูท่ีร่อ้ยละ 6.0 อา้งองิแนวโนม้การเตบิโตของตลาด e-Commerce ทีร่อ้ยละ 6.0  

รายไดจ้ากขายสนิคา้ออนไลน ์– Website คอื รายไดจ้ากการจ าหน่ายสนิคา้ทางออนไลน์ผ่านทาง

เว็บไซต ์(Website: https://happyshoppingofficial.com) 

ในปี 2563 - 2566 รายไดจ้ากขายสนิคา้ออนไลน ์– Website อยูท่ี ่13.13 ลา้นบาท 8.65 ลา้นบาท 2.74 

ลา้นบาท และ 1.52 ลา้นบาท ตามล าดับ โดยรายไดจ้ากการขายผ่านชอ่งทางนี้ปรับตัวลดลงอย่างต่อเนื่องซึง่มี

สาเหตมุาจากการที ่HPS ลดการสง่การสง่ขอ้ความแจง้ขอ้มูลข่าวสารใหแ้ก่ลูกคา้ (Broadcast) จาก LINE มาซือ้

สนิคา้ผา่นชอ่งทางเว็บไซต ์และยกเลกิการขึน้ QR Code ทีใ่หล้กูคา้แสกนเพือ่มาซือ้สนิคา้ผ่านชอ่งทางเว็บไซตบ์น

หนา้จอโทรทศัน ์

ในการจัดท าประมาณการในครัง้นี้ ทีป่รกึษาการเงนิอสิระใหส้มมตฐิานรายไดจ้ากขายสนิคา้ออนไลน์ – 

Website อยูท่ี ่1.42 ลา้นบาท ซึง่ใกลเ้คยีงกบัรายไดด้งักลา่วในปี 2566  

รายไดจ้ากขายสนิคา้ออนไลน ์- Social Commerce คอื รายไดจ้ากการขายสนิคา้ทางออนไลน์ผา่น  

Facebook: https://www.facebook.com/happyshoppingthofficial และ TikTok happyshoppingth 

ในปี 2563 - 2566 รายไดจ้ากขายสนิคา้ออนไลน์ – Social Commerce อยู่ที ่2.97 ลา้นบาท 0.57 ลา้น

บาท 0.17 ลา้นบาท และ 0.36 ลา้นบาท ตามล าดบั โดยรายไดจ้ากการขายผา่นชอ่งทางนี้ปรับตวัลดลงในปี 2564 

- 2565 และปรับตวัขึน้ในปี 2566 เนือ่งจากความนยิมในการสัง่ซือ้สนิคา้ผ่านชอ่งทาง Facebook ลดลง โดยหันไป

https://www.lazada.co.th/shop/happyshoppingofficial
https://shopee.co.th/happyshopping_official
https://happyshoppingofficial.com/
https://www.facebook.com/happyshoppingthofficial
https://www.tiktok.com/@happyshoppingthofficial
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สัง่ซือ้ผ่านทาง TikTok มากขึน้ ทัง้นี้ HPS ไดเ้ริม่เปิดชอ่งทางการขายผ่าน TikTok Shop ในชว่งปลายปี 2566 ที่

ผา่นมา  

ในการจัดท าประมาณการในครัง้นี้ ทีป่รกึษาการเงนิอสิระใหส้มมตฐิานรายไดจ้ากขายสนิคา้ออนไลน์ – 

Social Commerce ในปี 2567 อยู่ที ่1.32 ลา้นบาท อา้งองิแผนการตลาดของ HPS ทีต่อ้งการเจาะกลุม่ลกูคา้ใหม่

ใน TikTok และก าหนดใหม้อีตัราการเตบิโตทีร่อ้ยละ 1.0 อา้งองิแผนธรุกจิของ HPS  

รายไดจ้ากขายสนิคา้ – อืน่ๆ โดยในปี 2563 คอืรายไดจ้ากการขายแพ็คเกจท่องเทีย่ว แต่ในปัจจุบัน 

HPS มไิดข้ายสนิคา้นี้แลว้ สว่นในปี 2566 คอื การขายสนิคา้ใหพ้นักงานในราคาพเิศษ ซึง่เป็นรายไดท้ีไ่ม่แน่นอน 

ดงันัน้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระจงึก าหนดใหร้ายไดด้งักลา่วเทา่กบัศนูย ์

 

2) รายไดจ้ากการใหบ้รกิาร (เดมิทาง HPS น ารายไดส้ว่นนีร้วมอยูใ่นหมวดรายไดอ้ืน่) 

รายไดจ้ากการใหบ้รกิาร B2C คอื รายไดจ้ากการใหบ้รกิารลูกคา้บุคคล เชน่ รายไดค้า่ขนสง่สนิคา้ใน

สว่นทีล่กูคา้ตอ้งช าระเพิม่ตามเงือ่นไข และ รายไดจ้ากคา่ผลติโฆษณา เป็นตน้ 

ในปี 2563 - 2566 รายไดจ้ากการใหบ้รกิาร B2C อยู่ที ่24.53 ลา้นบาท 8.93 ลา้นบาท 5.75 ลา้นบาท 

และ 3.84 ลา้นบาท ตามล าดับ โดยรายไดด้ังกล่าวปรับลดลงอย่างต่อเนื่อง เนื่องจากโฮมชอ้ปป้ิงหลายรายท า

โปรโมชัน่สัง่ฟร ีสง่ผลใหร้ายไดค้า่ขนสง่ทีเ่ก็บจากลกูคา้ลดลงอย่างตอ่เนือ่ง 

ในการจัดท าประมาณการในครัง้นี้ ทีป่รกึษาการเงนิอสิระใหส้มมตฐิานรายไดจ้ากการใหบ้รกิาร B2C อยู่ที ่

3.66 ลา้นบาท อา้งองิแผนธรุกจิของ HPS และไดพ้จิารณาแลว้เห็นวา่มคีวามเหมาะสมเนื่องจากรายไดด้ังกล่าวอยู่

ในระดบัเดยีวกบัในปี 2566 

รายไดจ้ากการใหบ้รกิาร B2B คอื รายไดจ้ากการใหบ้รกิารลกูคา้ทีเ่ป็นองคก์ร โดยกลุม่ลกูคา้จะเป็นทัง้

คูค่า้เดมิทีม่กีารจ าหน่ายสนิคา้ผ่าน HPS และลกูคา้ใหม่ทีป่ระสงคจ์ะน าสนิคา้ของตนมาจ าหน่ายผ่านสือ่ออนไลน์ 

โดยบรกิารที ่HPS สามารถเสนอใหล้กูคา้ได ้เชน่ การเป็นบรกิารศนูยล์กูคา้สมัพันธ ์(Call Center) ใหก้ับลกูคา้ใน

ขณะทีล่กูคา้ก าลงัโปรโมตสนิคา้ผ่านชอ่งทวีดีจิทิัล และการใหบ้รกิารท าผลติสือ่โฆษณา ทัง้ออฟไลน์และออนไลน์ 

เป็นตน้ จากการสมัภาษณ์ผูบ้รหิารของ HPS ใหข้อ้มูลวา่ ณ ปัจจุบัน HPS ไดเ้ริม่เขา้ถงึลกูคา้องคก์รแลว้ และเริม่มี

ลกูคา้มาใชบ้รกิาร 

ในอดตี HPS ยังมไิดใ้หบ้รกิารในสว่นนี้ จงึยังไม่มผีลงานในอดตี อย่างไรก็ตาม ผูบ้รหิารของ HPS เห็น

โอกาสในการสรา้งรายไดท้ีม่ากขึน้ จงึไดเ้ริม่พยายามเจาะตลาดลกูคา้กลุม่นี้ 

ในการจัดท าประมาณการในครัง้นี้ ทีป่รกึษาการเงนิอสิระใหส้มมตฐิานรายไดจ้ากการใหบ้รกิาร B2B ในปี 

2567 อยูท่ี ่7.14 ลา้นบาท อา้งองิจากขอ้มูลรายไดท้ีค่าดวา่น่าจะเกดิขึน้อย่างแน่นอนจากการทีล่กูคา้องคเ์ริม่มาใช ้

บรกิารแลว้ นอกจากนี้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ เห็นว่าจากการที ่HPS ไดรั้บโอนหน่วยธุรกจิ Call Center จาก

บรษัิท คงิ เจน จ ากัด (มหาชน) (“KGEN”) (ผูถ้อืหุน้ใหญ่ในอดตีของ HPS) เมือ่เดอืนมถิุนายน 2566 ทีผ่่านมา 

น่าจะเขา้มาชว่ยสรา้งรายไดจ้ากการใหบ้รกิารใหเ้ป็นไปตามเป้าหมายได ้ส าหรับปี 2568 – 2571 ก าหนดใหร้ายได ้

ในสว่นนีเ้ตบิโตทีร่อ้ยละ 5.00 อา้งองิแผนธรุกจิของ HPS 

 

3) รายไดอ้ืน่  

ในอดตีรายไดห้ลักในสว่นนี้ คอื รายไดจ้าการใหบ้รกิารของ HPS อย่างไรก็ด ีทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ

ไดจ้ัดท าประมาณการรายไดจ้ากการใหบ้รกิารในหัวขอ้ขา้งตน้แลว้ จงึไมป่ระมาณการรายไดใ้นสว่นนีอ้กี 

 

 ทัง้นี ้รายไดจ้ากการขายสนิคา้และรายการจากการใหบ้รกิารในอดตีและปีประมาณการ สรุปไดด้งันี้ 
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ตารางที ่3-5: รายไดจ้ากการขายสนิคา้และการใหบ้รกิารของ HPS ส าหรบัปี 2563 - 2566  และปีประมาณการ 2567 - 2571 

หนว่ย: ลา้นบาท 2563A 2564A 2565A 2566A1/ 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

รายไดจ้ากขายสนิคา้ - Inbound 271.50  152.30  100.55  113.36  122.07  122.07  122.07  122.07  122.07  

รายไดจ้ากขายสนิคา้ - Outbound 48.88  42.36  63.56  75.27  82.79  86.93  91.28  95.84  100.64  

รายไดจ้ากขายสนิคา้ - PP Shop -  -  -  5.00  -  -  -  -  -  

รายไดจ้ากขายสนิคา้ออนไลน ์- Line Happy 26.60  10.96  10.37  13.77  14.60  15.47  16.40  17.39  18.43  

รายไดจ้ากขายสนิคา้ออนไลน ์- MarketPlace 5.73  9.55  10.08  11.80  12.50  13.25  14.05  14.89  15.79  

รายไดจ้ากขายสนิคา้ออนไลน ์- Website 13.13  8.65  2.74  1.52  1.42  1.42  1.42  1.42  1.42  

รายไดจ้ากขายสนิคา้ออนไลน ์- Social Commerce 2.97  0.57  0.17  0.36  1.32  1.33  1.35  1.36  1.37  

รายไดจ้ากขายสนิคา้ - อืน่ๆ 1.81  -  -  0.16  -  -  -  -  -  

รวมรายไดจ้ากขายสนิคา้ 370.63  224.39  187.47  221.23  234.71  240.49  246.57  252.97  259.72  

รายไดจ้ากการใหบ้รกิาร - B2C 24.53 8.93  5.75  3.84  3.66  3.66  3.66  3.66  3.66  

รายไดจ้ากการใหบ้รกิาร - B2B - -  -  -  7.14  7.50  7.87  8.26  8.68  

รวมรายไดจ้ากการใหบ้รกิาร 24.53  8.93  5.75  3.84  10.80  11.16  11.53  11.92  12.34  

รวมรายได ้ 395.16  233.32  193.22  225.08  245.51  251.64  258.10  264.90  272.05  

หมายเหต:ุ 

1/ อา้งองิจากรายไดท้ีเ่กดิขึน้จรงิในเดอืนมกราคม-พฤศจกิายนของปี 2566 ตามงบการเงนิภายในของ HPS และประมาณการรายไดเ้ดอืน

ธนัวาคม 2566 โดย HPS 

 

4) ตน้ทนุขายและบรกิาร 

ตน้ทุนขายและบริการ ประกอบดว้ย ตน้ทุนสนิคา้ ค่าสื่อโฆษณาทางทีวี ค่าบริการที่เกี่ยวกับขนส่ง 

คา่ใชจ้า่ยในการตลาด คา่คอมมชิชัน่ส าหรับเจา้หนา้ที ่Telesales ตน้ทนุอืน่ๆ และตน้ทนุการใหบ้รกิาร - B2B  

สมมตุฐิานทีส่ าคญัเกีย่วกับตน้ทนุขายและบรกิาร สรุปไดด้งันี้ 

ตน้ทนุสนิคา้ คอื ตน้ทนุหลกัของธรุกจิการจัดจ าหน่ายสนิคา้ของ HPS โดย HPS จะรับสนิคา้ทีจั่ดจ าหน่าย

เป็นสนิคา้คงเหลอืเขา้ทีค่ลังสนิคา้ ก็ต่อเมือ่ทางทมีงานของ HPS มคีวามพรอ้มทีน่ าสนิคา้ดังกล่าวมาน าเสนอใน

ช่องทางจัดหน่ายสนิคา้ต่างๆ โดยช่องทางหลักคือ การจ าหน่ายผ่านสือ่โฆษณาทางโทรทัศน์และรองมาคือ

ชอ่งทางออนไลน ์ 

ในปี 2563 - 2566 ตน้ทนุสนิคา้เทา่กบั 182.33 ลา้นบาท 105.57 ลา้นบาท 94.00 ลา้นบาท และ 107.64 

ลา้นบาท ตามล าดับ หรอืคดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 49.2 รอ้ยละ 47.0 รอ้ยละ 50.1 และรอ้ยละ 48.7 ของรายไดจ้าก

การขายสนิคา้  

ในการจัดท าประมาณการในครัง้นี้ ทีป่รกึษาการเงนิอสิระใหส้มมตฐิานตน้ทุนสนิคา้ เท่ากับรอ้ยละ 50.0 

ของรายไดจ้ากการขายสนิคา้ ซึง่ใกลเ้คยีงกับค่าเฉลีย่อัตราสว่นตน้ทุนสนิคา้ต่อรายไดจ้ากการขายในปี 2565 - 

2566 

ค่าสือ่โฆษณาทางทวี ีคือ ค่าใชจ้่ายในการซื้อช่วงเวลาโฆษณาทางโทรทัศน์ เพื่อใชโ้ปรโมตหรือ

น าเสนอสนิคา้ในชว่งเวลาดังกลา่ว และหากมลีกูคา้สนใจจะโทรเขา้มาสัง่ซือ้สนิคา้ ท าใหเ้กดิรายไดจ้ากการขาย - 

Inbound โดยชอ่งโทรทศันห์ลกัคอืชอ่งเนชัน่ทวี ี(Nation TV)  

ในปี 2563 - 2566 ค่าสือ่โฆษณาทางทวี ีเท่ากับ 79.93 ลา้นบาท 41.99 ลา้นบาท 25.76 ลา้นบาท 

30.67 ลา้นบาท ตามล าดับ หรือคดิเป็นสัดส่วนรอ้ยละ 29.4 รอ้ยละ 27.6 รอ้ยละ 25.6 และรอ้ยละ 27.1 ของ

รายไดจ้ากการขายสนิคา้ - Inbound  

ในการจัดท าประมาณการในครัง้นี้ ทีป่รกึษาการเงนิอสิระใหส้มมตฐิานคา่สือ่โฆษณาทางโทรทัศน์ เทา่กับ 

รอ้ยละ 27.5 ของรายไดจ้ากการขายสนิคา้ - Inbound ซึง่ใกลเ้คยีงกับอัตราสว่นคา่สือ่โฆษณาทางทวี ีในปี 2566 

เพือ่ใหส้อดคลอ้งกบัแผนการท าธรุกจิของ HPS ในปัจจบุนั 
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คา่บรกิารทีเ่กีย่วกบัขนสง่ ประกอบดว้ย ค่าขนสง่ ค่าเชา่โกดังสนิคา้ ค่าแพ็คสนิคา้ และค่าบรกิารเก็บ

เงนิ เป็นตน้ 

ในปี 2563 - 2566 คา่บรกิารทีเ่กีย่วกับขนสง่ เทา่กับ 30.41 ลา้นบาท 20.29 ลา้นบาท 11.47 ลา้นบาท 

และ 13.65 ลา้นบาท ตามล าดับ  หรือคดิเป็นสัดส่วนรอ้ยละ 8.2 รอ้ยละ 9.0 รอ้ยละ 6.1 และรอ้ยละ 6.2 ของ

รายไดจ้ากการขายสนิคา้ 

ในการจัดท าประมาณการในครัง้นี้ ทีป่รกึษาการเงนิอสิระใหส้มมตฐิานค่าบรกิารทีเ่กีย่วกับขนสง่ เท่ากับ

รอ้ยละ 6.5 ของรายไดจ้ากการขายสนิคา้ ซึง่ใกลเ้คยีงกบัอตัราสว่นคา่บรกิารทีเ่กีย่วกับขนสง่ ในปี 2565 - 2566 

คา่ใชจ้า่ยในการตลาด คา่ใชจ้่ายสว่นนี้จะเกีย่วขอ้งการใชส้ือ่โฆษณาออนไลน์ หรอืการท าโฆษณาสือ่

ดจิิทัลบนแพลตฟอร์มต่างๆ เช่น การส่งขอ้ความเตือนใน Line Happy ค่าใชจ้่ายส่วนนี้มีทัง้ในรูปแบบสัญญา

คา่บรกิารรายเดอืนและคา่บรกิารตามความถีใ่นการใชส้ือ่โฆษณาออนไลน ์ 

ในปี 2563 - 2566 ค่าใชจ้่ายในการตลาด เท่ากับ 7.47 ลา้นบาท 5.25 ลา้นบาท และ 4.29 ลา้นบาท 

ตามล าดบั หรอืคดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 2.0 รอ้ยละ 2.3 รอ้ยละ 3.7 และรอ้ยละ 1.9 ของรายไดจ้ากการขายสนิคา้ 

ในการจัดท าประมาณการในครัง้นี้ ทีป่รกึษาการเงนิอสิระใหส้มมตฐิานค่าใชจ้่ายในการตลาด เทา่กับรอ้ย

ละ 2.1 ของรายไดจ้ากการขายสนิคา้ ซึง่ใกลเ้คยีงกบัอตัราสว่นคา่ใชจ้า่ยในการตลาด ในปี 2566 เพือ่ใหส้อดคลอ้ง

กบัแผนการท าธรุกจิของ HPS ในปัจจบุนั 

คา่คอมมชิช ัน่ส าหรบัเจา้หนา้ที ่Telesales ประกอบดว้ยเงนิสว่นเพิม่หรอืรูปแบบคา่ตอบแทนทีเ่ตรยีม

ไวใ้หก้ับส าหรับเจา้หนา้ที ่Telesales หรอืบคุคลทีเ่กีย่วขอ้ง เจา้หนา้ที ่Telesales มหีนา้ทีรั่บสายลกูคา้ทีโ่ทรศัพท์

เขา้มาสั่งสนิคา้หรือสอบถามขอ้มูลสนิคา้ (Inbound) และโทรไปหาลูกคา้ตามฐานลูกคา้ทีเ่คยสั่งสนิคา้มาก่อน

เพือ่ใหเ้กดิการซือ้ซ ้า (Outbound) 

HPS เพิ่งรับโอนธุรกจิ Call Center มาจาก KGEN เมื่อเดอืนมถิุนายน 2566 โดยค่าคอมมชิชั่นส าหรับ

เจา้หนา้ที ่Telesales ในปี 2566 เท่ากับ 2.41 ลา้นบาท หรือคดิเป็นสัดสว่นรอ้ยละ 1.3 ของรายไดจ้ากการขาย

สนิคา้ – Inbound และ Outbound อย่างไรก็ตาม หากพจิารณาเฉพาะรายไดจ้ากการขายสนิคา้-Inbound และ 

Outbound ตัง้แตเ่ดอืนมถิุนายน 2566 เพือ่ใหส้อดคลอ้งกับการรับโอนธุรกจิ Call Center คา่เฉลีย่ของอัตราส่วน

คา่คอมมชิชัน่ ในชว่งเดอืนมถิุนายน - ธันวาคม 2566 อยู่ที ่รอ้ยละ 2.0 ของรายไดจ้ากการขายสนิคา้ – Inbound 

และ Outbound 

ในการจัดท าประมาณการในครัง้นี้ ทีป่รึกษาการเงนิอสิระใหส้มมตฐิานค่าคอมมิชชั่นส าหรับเจา้หนา้ที ่

Telesales เท่ากับรอ้ยละ 2.0 ของรายไดจ้ากการขายสนิคา้ – Inbound และ Outbound ซึง่เท่ากับค่าเฉลี่ย

อตัราสว่นคา่คอมมชิชัน่ส าหรับเจา้หนา้ที ่Telesales ในชว่งเดอืนมถินุายน - ธันวาคม 2566 

ตน้ทนุอืน่ๆ คอื สว่นแบง่รายไดใ้หก้บัชอ่งทวีดีจิทิัล เป็นตน้ 

ในปี 2563 - 2566 ตน้ทุนอืน่ๆ เท่ากับ 2.38 ลา้นบาท 12.93 ลา้นบาท 4.73 ลา้นบาท และ 0.96 ลา้น

บาทตามล าดับ หรอืคดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 0.60 รอ้ยละ 5.54 รอ้ยละ 2.45 และรอ้ยละ 0.42 ของรายไดร้วม โดย

อัตราตน้ทุนอืน่ๆ ต่อรายไดร้วมทีส่งูมากในปี 2564 เนื่องจาก HPS มภีาระตอ้งจ่ายสว่นแบ่งรายไดใ้หก้ับชอ่งทีวี

ดจิทิัลเพิ่มเตมิ อย่างไรก็ตาม HPS ไดม้ีการต่อรองสัญญาใหม่ท าใหอ้ัตราส่วนของตน้ทุนดังกล่าวลดลงอย่าง

ตอ่เนือ่ง และผูบ้รหิารของ HPS ใหข้อ้มลูวา่สามารถคมุตน้ทนุในสว่นนีใ้หอ้ยูใ่นระดบัทีเ่หมาะสมไดแ้ลว้ในปี 2566 

ในการจัดท าประมาณการในครัง้นี้ ทีป่รกึษาการเงนิอสิระใหส้มมตฐิานตน้ทุนอืน่ๆ เทา่รอ้ยละ 0.50 ของ

รายไดร้วม ซึง่ใกลเ้คยีงกบัอตัราสว่นตน้ทนุอืน่ๆ ในปี 2566 
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ตน้ทุนการใหบ้รกิาร – B2B เนื่องจาก รายไดจ้ากการใหบ้ริการ - B2B เป็นรายไดใ้หม่ตามแผนของ

ผูบ้รหิารของ HPS การเขา้ท าสญัญาบรกิารในสว่นนี้ ทมีงานจะประมาณการและคุมตน้ทนุใหอ้ยู่ทีร่อ้ยละ 70 ของ

รายไดจ้ากการใหบ้รกิาร B2B 

ในการจัดท าประมาณการในครัง้นี้ ทีป่รกึษาการเงนิอสิระใหส้มมตฐิานตน้ทนุการใหบ้รกิาร – B2B เทา่กับ

รอ้ยละ 70 ของรายไดจ้ากการใหบ้รกิาร B2B อา้งองิแผนธรุกจิของ HPS  

ทัง้นี ้ตน้ทนุขายและบรกิารในอดตีและปีประมาณการ สรุปไดด้งันี้ 

 

ตารางที ่3-6: ตน้ทนุขายและบรกิารของ HPS ส าหรบัปี 2563 - 2566  และปีประมาณการ 2567 - 2571 

หนว่ย: ลา้นบาท 2563A 2564A 2565A 2566A 

1/ 

2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

ตน้ทนุสนิคา้ (1) 182.33 105.57 94.00  107.64  117.35  120.24  123.28  126.49  129.86  

คา่สือ่โฆษณาทางโทรทศัน ์ (2) 79.93 41.99 25.76  30.67  33.57  33.57  33.57  33.57  33.57  

คา่บรกิารทีเ่กีย่วกบัขนสง่  (3) 30.41 20.29 11.47  13.65  15.26  15.63  16.03  16.44  16.88  

คา่ใชจ้า่ยในการตลาด (4) 7.47 5.25 7.00  4.29  5.04  5.16  5.29  5.43  5.58  

คา่คอมมชิชัน่ส าหรับเจา้หนา้ที ่Telesales  (5) - - 0.01  2.41  4.15  4.18  4.27  4.36  4.45  

ตน้ทนุอืน่ๆ   (6) 2.38 12.93 4.73  0.96  1.23  1.26  1.29  1.32  1.36  

ตน้ทนุของ B2B Project  (7) - - -  -  5.00  5.25  5.51  5.79  6.07  

รวม (1) ถงึ (7) 302.53  186.04  142.97  159.62  181.59  185.29  189.24  193.40  197.77  

รวมรายไดจ้ากการขายสนิคา้ (A) 370.63  224.39  187.47  221.23  234.71  240.49  246.57  252.97  259.72  

รวมรายไดจ้ากการใหบ้รกิาร  (B) 24.53  8.93  5.75  3.84  10.80  11.16  11.53  11.92  12.34  

รวมรายได ้ (C) = (A)+(B)  395.16  233.32  193.22  225.08  245.51  251.64  258.10  264.90  272.05  

ตน้ทนุสนิคา้เฉลีย่ตอ่รายไดจ้ากการขาย (1) / (A) 49.2% 47.0% 50.1% 48.7% 50.0% 50.0% 50.0% 50.0% 50.0% 

คา่สือ่โฆษณาทางทวีตีอ่รายได ้- Inbound 29.4% 27.6% 25.6% 27.1% 27.5% 27.5% 27.5% 27.5% 27.5% 

คา่บรกิารทีเ่กีย่วกบัขนสง่ตอ่ยอดขาย  (3) / (A) 8.2% 9.0% 6.1% 6.2% 6.5% 6.5% 6.5% 6.5% 6.5% 

คา่ใชจ้า่ยในการตลาดตอ่ยอดขาย (4) / (A) 2.0% 2.3% 3.7% 1.9% 2.1% 2.1% 2.1% 2.1% 2.1% 

คา่คอมมชิชัน่ตอ่รายได ้Inbound+Outbound 0.0% 0.0% 0.0% 1.3% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0% 

ตน้ทนุอืน่ๆ ตอ่รายไดร้วม (6) / (C) 0.60% 5.54% 2.45% 0.42% 0.50% 0.50% 0.50% 0.50% 0.50% 

ตน้ทนุ B2B Project /รายไดก้ารใหบ้รกิาร - B2B n.a. n.a. n.a. n.a. 70.0% 70.0% 70.0% 70.0% 70.0% 

หมายเหต:ุ 

1/ อา้งองิจากคา่ใชจ้่ายทีเ่กดิขึน้จรงิในเดอืนมกราคม - พฤศจกิายนของปี 2566 ตามงบการเงนิภายในของ HPS และประมาณการคา่ใชจ้า่ย

เดอืนธนัวาคม 2566 โดย HPS 

 

5) คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร  

ค่าใชจ้่ายในการขายและบรหิาร ประกอบดว้ย ค่าใชจ้่ายพนักงาน ค่าระบบและบรกิารของ Call Center 

เงนิเดอืนของเจา้หนา้ที ่Telesales คา่ผลติรายการ คา่ใชจ้่ายดา้น IT คา่เชา่และคา่ใชจ้่ายส านักงาน คา่สอบบัญชี

และคา่ธรรมเนยีมอืน่ๆ คา่ใชจ้า่ยอืน่ๆ คา่เสือ่มราคาและคา่ใชจ้า่ยตดัจ่าย และดอกเบีย้  

สรุปสมมตฐิานทีส่ าคญั ในการประมาณคา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร ไดด้งันี ้

คา่ใชจ้า่ยพนกังาน ประกอบดว้ย เงนิเดอืน โบนัส และสวสัดกิารตา่งๆ ของพนักงานรายเดอืนของ HPS  

ในปี 2563 - 2566 คา่ใชจ้่ายพนักงาน เทา่กับ 58.06 ลา้นบาท 48.52 ลา้นบาท 46.08 ลา้นบาท 42.51 

ลา้นบาท ตามล าดับ โดยค่าใชจ้่ายพนักงานทีล่ดลงไปมากในปี 2566 เป็นผลมาจากการปรับลดพนักงานตาม

แผนการปรับโครงสรา้งองคก์ร ตัง้แตช่ว่งเดอืนมถิุนายน 2566 ซึง่สง่ผลใหค้่าใชจ้่ายพนักงานเฉลีย่ระหวา่งเดอืน

มถินุายน - ธันวาคม 2566 อยูท่ีป่ระมาณ 3.21 ลา้นบาทตอ่เดอืน 
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ในการจัดท าประมาณการในครั้งนี้ ทีป่รึกษาการเงินอสิระใหส้มมตฐิานค่าใชจ้่ายพนักงานในปี 2567 

เทา่กบั 38.52 ลา้นบาท หรอืเทา่กบั 3.21 ลา้บาทตอ่เดอืน อา้งองิคา่ใชจ้่ายพนักงานเฉลีย่ระหวา่งเดอืนมถินุายน - 

ธันวาคม 2566 เนื่องจาก พจิารณาแลว้เห็นวา่ จ านวนพนักงาน ณ ปัจจุบัน มคีวามเพยีงพอในการด าเนนิธรุกจิของ 

HPS โดยจ านวนพนักงานของ HPS ในชว่ง 3 เดอืนสดุทา้ยของปี 2566 อยู่ในระดับทีค่งทีแ่ลว้ และสมมตฐิานให ้

เพิม่ขึน้รอ้ยละ 3.00 ตอ่ปี ตามคา่เฉลีย่อตัราการปรับเงนิเดอืนโดยทั่วไปทีป่ระมาณรอ้ยละ 3.00 – 5.00 ตอ่ปี  

คา่ระบบและบรกิารของ Call Center ประกอบดว้ย คา่ใชจ้า่ยทีเ่กีย่วขอ้งการเชา่ใชร้ะบบ Call Center  

ในปี 2563 - 2566 คา่ระบบและบรกิารของ Call Center เทา่กบั 32.79 ลา้นบาท 21.39 ลา้นบาท 19.57 

ลา้นบาท 11.17 ลา้นบาท ตามล าดบั โดยในอดตี HPS วา่จา้ง KGEN ส าหรับระบบงานบรกิาร Call Center ทัง้หมด 

(ซึง่ประกอบดว้ยเจา้หนา้ที ่Telesales และระบบงานสารสนเทศ อย่างไรก็ด ีเมือ่เดอืนมถิุนายน 2566 HPS ไดรั้บ

โอนธุรกจิ Call Center ทัง้หมดจาก KGEN ท าใหค้า่ใชจ้่ายในสว่นนี้ลดลง คงเหลอืแคใ่ชจ้่ายทีเ่กีย่วกับระบบงาน

สารสนเทศของ Call Center เทา่นัน้ ท าใหค้า่ใชจ้า่ยในสว่นนีล้ดลงมากในปี 2566  

ในการจัดท าประมาณการในครัง้นี้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระใหส้มมตฐิานค่าระบบ Call Center เท่ากับ 

3.31 ลา้นบาทตอ่ปี ในปี 2567-2568 อา้งองิคา่บรกิารตามสญัญาเชา่ใชร้ะบบ Call Center กับบรษัิท วันทวูัน โปร

เฟสชัน่แนล จ ากดั (บรษัิทยอ่ยของบรษัิทฯ) โดยสญัญาดงักลา่วคลอบคลมุสญัญาบรกิาร 24 เดอืน และสมมตฐิาน

ใหเ้พิม่ขึน้รอ้ยละ 2.13 ตอ่ปี อา้งองิคา่เฉลีย่การเตบิโตของดัชนีผูบ้รโิภค (CPI) ของไทยยอ้นหลัง 20 ปี (2547 – 

11M2566) 

ค่าใช้จ่ายเงนิเดอืนของเจา้หน้าที ่Telesales ประกอบดว้ย เงินเดือนและสวัสดิการต่างๆ ของ

เจา้หนา้ที ่Telesales  

HPS เพิง่รับโอนธุรกจิ Call Center มาจาก KGEN เมือ่เดอืนมถิุนายน 2566 โดยค่าใชจ้่ายเงนิเดอืนของ

เจา้หนา้ที ่Telesales ในปี 2566 เทา่กบั 3.36 ลา้นบาท โดยมคีา่เฉลีย่ในชว่งเดอืนมถินุายน - ธันวาคม 2566 อยู่ที ่

0.48 ลา้นบาทตอ่เดอืน 

ในการจัดท าประมาณการในครั้งนี้ ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระใหส้มมติฐานค่าใชจ้่ายเงินเดือนของ

เจา้หนา้ที ่Telesales ในปี 2567 เทา่กับ 5.96 ลา้นบาท หรอืเทา่กับ 0.50 ลา้นบาทตอ่เดอืน ซึง่สงูกวา่คา่ใชจ้่าย

เงนิเดอืนของเจา้หนา้ที ่Telesales เฉลีย่ในช่วงเดอืนมถิุนายน - ธันวาคม 2566 เพือ่ใหส้อดคลอ้งกับการเพิ่ม

จ านวนเจา้หนา้ทีเ่พือ่รองรับสว่นงาน Outbound Call และสมมตฐิานใหเ้พิม่ขึน้รอ้ยละ 3.00 ตอ่ปี ตามคา่เฉลีย่อตัรา

การปรับเงนิเดอืนโดยทัว่ไปทีป่ระมาณรอ้ยละ 3.00 – 5.00 ตอ่ปี 

คา่ผลติรายการ ค่าใชจ้่ายทีเ่กีย่วขอ้งการผลติสือ่โฆษณาและทมี Production ทีไ่ม่ใชต่น้ทุนการผลติ 

เชน่ คา่อปุกรณ์ประกอบตกแตง่ฉาก เป็นตน้ 

ในปี 2563 - 2566 คา่ผลติรายการ เทา่กบั 3.52 ลา้นบาท 2.95 ลา้นบาท 3.02 ลา้นบาท และ 1.51 ลา้น

บาท ตามล าดบั ในปี 2566 คา่ผลติรายการลดลงมากตามแผนการลดตน้ทนุของ HPS 

ในการจัดท าประมาณการในครัง้นี้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระใหส้มมตฐิานคา่ผลติรายการ เท่ากับ 2.40 

ลา้นบาทตอ่ปี ในปี 2567 ซึง่ใกลเ้คยีงกับคา่ผลติรายการเฉลีย่ ในปี 2565 - 2566 และสมมตฐิานใหเ้พิม่ขึน้รอ้ยละ 

2.13 ตอ่ปี อา้งองิคา่เฉลีย่การเตบิโตของดชันีผูบ้รโิภค (CPI) ของไทยยอ้นหลงั 20 ปี (2547 – 11M2566) 

คา่ใชจ้า่ยดา้น IT ประกอบดว้ย คา่ใชจ้่ายตามสัญญาเชา่เครื่องคอมพวิเตอร ์คา่ลขิสทิธิซ์อฟแวร์ต่างๆ 

ในปี 2565 - 2566 คา่ใชจ้า่ยดา้น IT เทา่กบั 1.90 ลา้นบาท และ 2.54 ลา้นบาท ตามล าดบั   

ในการจัดท าประมาณการในครัง้นี้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระใหส้มมตฐิานคา่ใชจ้่ายดา้น IT เทา่กับ 5.04 

ลา้นบาท ในปี 2567 ตามแผนธุรกจิของ HPS ซึง่ผูบ้รหิารไดแ้จง้ว่า ตัง้แต่ปี 2567 จะมคี่าลขิสทิธิซ์อฟแวร์ของ 



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท วนัทวูนั คอนแทคส ์จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่54/63 

 

SAP B1 เพิม่เขา้มา และสมมตฐิานใหเ้พิม่ขึน้รอ้ยละ 2.13 ตอ่ปี อา้งองิคา่เฉลีย่การเตบิโตของดัชนีผูบ้รโิภค (CPI) 

ของไทยยอ้นหลงั 20 ปี (2547 – 11M2566) 

ค่าเช่าและค่าใช้จ่ายส านกังาน ประกอบดว้ย ค่าเช่าส านักงาน ค่าเช่า Studio ค่าเช่ารถยนต์ และ

สาธารณูปโภค  

ในปี 2563 - 2566 คา่เชา่และคา่ใชจ้่ายส านักงาน เทา่กับ 8.08 ลา้นบาท 8.03 ลา้นบาท 3.46 ลา้นบาท 

และ 3.53 ลา้นบาท ตามล าดับ ในปี 2565 ค่าเช่าและค่าใชจ้่ายส านักงานลดลงมาก เนื่องจาก HPS ยา้ยทีต่ัง้

ส านักงานใหมซ่ึง่ท าใหค้า่เชา่ถกูลงมา 

ในการจัดท าประมาณการในครัง้นี้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระใหส้มมตฐิานคา่เชา่และคา่ใชจ้่ายส านักงาน

เพิม่ขึน้รอ้ยละ 2.13 ต่อปี อา้งองิค่าเฉลีย่การเตบิโตของดัชนีผูบ้รโิภค (CPI) ของไทยยอ้นหลัง 20 ปี (2547 – 

11M2566) โดยก าหนดใหปี้ 2566 เป็นปีฐาน 

คา่สอบบญัชแีละคา่ธรรมเนยีมอืน่ๆ  

ในปี 2563 - 2566 คา่สอบบัญชแีละคา่ธรรมเนียมอืน่ๆ เทา่กับ 0.57 ลา้นบาท 1.12 ลา้นบาท 1.13 ลา้น

บาท และ 0.62 ลา้นบาท ตามล าดบั 

ในการจัดท าประมาณการในครัง้นี้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระใหส้มมตฐิานคา่สอบบัญชแีละคา่ธรรมเนียม

อืน่ๆ เพิม่ขึน้รอ้ยละ 2.13 ตอ่ปี อา้งองิคา่เฉลีย่การเตบิโตของดัชนีผูบ้รโิภค (CPI) ของไทยยอ้นหลัง 20 ปี (2547 

– 11M2566) โดยก าหนดใหปี้ 2566 เป็นปีฐาน 

คา่ใชจ้า่ยอืน่ๆ  

ในปี 2565 - 2566 คา่ใชจ้่ายอืน่ๆ เทา่กับ 1.83 ลา้นบาท และ 4.05 ลา้นบาท ตามล าดับ โดยค่าใชจ้่าย

อื่นๆ ที่สูงขึน้เป็นค่าใชจ้่ายที่เกดิขึน้เพียงครัง้เดียวในเดอืนมีนาคม-เมษายน 2566 อย่างไรก็ดี ภายหลังการ

ด าเนนิการตามแผนปรับลดคา่ใชจ้่าย คา่ใชจ้า่ยอืน่ๆ ของ HPS เฉลีย่ในชว่งเดอืนมถินุายน - ธันวาคม 2566 เทา่กับ 

0.167 ลา้นบาทตอ่เดอืน และคา่ใชจ้่ายอืน่ๆ ของ HPS เฉลีย่ในชว่งไตรมาส 4 ของปี 2566 เทา่กับ 0.162 บาทต่

เดอืน 

ในการจัดท าประมาณการในครัง้นี้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระใหส้มมตฐิานค่าใชจ้่ายอืน่ๆ เท่ากับ 1.95 

ลา้นบาท ในปี 2567 อา้งองิค่าใชจ้่ายอืน่ๆ ในไตรมาส 4 ของปี 2566 เพือ่ใหส้ะทอ้นแผนคมุค่าใชจ้่ายของ HPS 

และสมมตฐิานใหเ้พิม่ขึน้รอ้ยละ 2.13 ตอ่ปี อา้งองิคา่เฉลีย่การเตบิโตของดัชนีผูบ้รโิภค (CPI) ของไทยยอ้นหลัง 

20 ปี (2547 – 11M2566) 

ค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่ายของส่วนปรับปรุงสนิทรัพย์เช่า เครื่องตกแต่ง ตดิตัง้และเครื่องใช ้

ส านักงาน ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระก าหนดใหส้นิทรัพยแ์ตล่ะประเภทมกีารคดิคา่เสือ่มในอัตราคงทีต่ามวธิเีสน้ตรง 

โดยคา่เสือ่มราคาของแตล่ะสนิทรัพยจ์ะถกูค านวณแตกตา่งกนัออกไปตามนโยบายบัญชขีอง HPS โดยเฉลีย่ที ่5 ปี 

คา่ธรรมเนยีมธนาคารและดอกเบีย้ตามสญัญาเชา่ 

ในปี 2563 - 2566 คา่ธรรมเนียมธนาคารและดอกเบีย้ตามสญัญาเชา่ เทา่กับ 0.03 ลา้นบาท 0.03 ลา้น

บาท 0.03 ลา้นบาท และ 0.15 ลา้นบาท ตามล าดบั  

ในการจัดท าประมาณการในครัง้นี้ ทีป่รึกษาทางการเงนิอสิระใหส้มมตฐิานค่าธรรมเนียมธนาคารและ

ดอกเบีย้ตามสญัญาเชา่ เทา่กบั 0.15 ลา้นบาท อา้งองิคา่ธรรมเนยีมธนาคารและดอกเบีย้ตามสญัญาเชา่ในปี 2566 

 

ทัง้นี ้คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิารในอดตีและปีประมาณการ สรุปไดด้งันี้ 
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ตารางที ่3-7: คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิารของ HPS ส าหรบัปี 2563 - 2566  และปีประมาณการ 2567 - 2571 

หนว่ย: ลา้นบาท 2563A 2564A 2565A 2566A 

1/ 

2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

คา่ใชจ้า่ยพนักงาน 58.06 48.52 46.08  42.51  38.52  39.68  40.87  42.09  43.35  

คา่ระบบและบรกิาร Call Center 32.79 21.39 19.57  11.17  3.31  3.31  3.38  3.38  3.45  

เงนิเดอืนของเจา้หนา้ที ่Telesales n.a. n.a. n.a. 3.36  5.96  6.14  6.32  6.51  6.71  

คา่ผลติรายการ 3.52 2.95 3.02  1.51  2.40  2.45  2.50  2.56  2.61  

คา่ใชจ้า่ยดา้น IT2/ n.a. n.a. 1.90  2.54  5.04  5.15  5.26  5.37  5.48  

คา่เชา่และคา่ใชจ้า่ยส านักงาน 8.08 8.03 3.46  3.53  3.60  3.68  3.76  3.84  3.92  

คา่สอบบญัชแีละคา่ธรรมเนยีมอืน่ๆ 0.57 1.12 1.13  0.62  0.63  0.64  0.66  0.67  0.69  

คา่ใชจ้า่ยอืน่ๆ2/ 2.28 3.85 1.83  4.05  1.95  1.99  2.03  2.07  2.12  

คา่เสือ่มราคาและคา่ใชจ้า่ยตดัจา่ย 2.35 2.49 3.15  2.76  1.61  1.61  1.61  1.61  1.61  

คา่ธรรมเนยีมและดอกเบีย้2/ 0.03 0.03 0.03  0.15  0.15  0.15  0.15  0.15  0.15  

รวม 107.67  88.39  80.16  72.18  63.16  64.79  66.53  68.25  70.08  

หมายเหต:ุ รอบปีบญัชสีิน้สดุวนัที ่31 ธนัวาคม ของทกุปี 

 n.a. (non applicable) ไมส่ามารถค านวณได ้

1/ อา้งองิจากคา่ใชจ้่ายทีเ่กดิขึน้จรงิในเดอืนมกราคม-พฤศจกิายนของปี 2566 ตามงบการเงนิภายในของ HPS และประมาณการคา่ใชจ้่าย

เดอืนธนัวาคม 2566 โดย HPS 

2/ ในปี 2563 - 2564 คา่ใชจ้า่ยดา้น IT รวมอยูใ่นคา่ใชจ้า่ยอืน่ๆ 

3/ คา่ธรรมเนยีมธนาคารและดอกเบีย้จากสญัญาเชา่ 

 

6) ตน้ทนุทางการเงนิ 

เนื่องจาก HPS ไม่มวีงสนิเชือ่จงึไม่มตีน้ทุนทางเงนิทีอ่งิอัตราดอกเบีย้เงนิกูย้มื ค่าใชจ้่ายดอกเบีย้ของ 

HPS ประกอบดว้ย คา่ธรรมเนยีมทางการเงนิทีเ่กีย่วขอ้ง  

 

7) ภาษเีงนิไดน้ติบิุคคล 

อตัราภาษีเงนิไดน้ติบิคุคลเทา่กบัรอ้ยละ 20 ตลอดระยะเวลาประมาณการ  

อยา่งไรก็ด ี เนือ่งจาก HPS มขีาดทนุสะสมทางภาษีซึง่สามารถน ามาลดหย่อนภาษีได ้ตามขอ้มลูทีร่ะบใุน

ตารางที ่3-2 ในสว่นที ่3 ของรายงานฉบับนี ้ดงันัน้ HPS จะไมม่คีา่ใชจ้า่ยภาษีเงนิไดใ้นปี 2567 - 2570 

 

8) คา่ใชจ้า่ยลงทนุ (Capital Expenditure) 

ทาง HPS มไิดท้ าการประมาณการค่าใชจ้่ายส่วนนี้ อย่างไรก็ด ีทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระก าหนดใหม้ี

คา่ใชจ้่ายลงทนุของ HPS ในปีประมาณการเท่ากับค่าเฉลีย่ของค่าเสือ่มราคาและค่าตัดจ าหน่าย เนื่องจากในการ

ด าเนนิธรุกจิอยา่งตอ่เนือ่ง HPS จ าเป็นตอ้งมคีา่ใชจ้า่ยลงทนุเพือ่ปรับปรุงสนิทรัพยใ์ชง้านเดมิทีเ่สือ่มสภาพไป 

 

9) อตัราการหมุนเวยีนสนิทรพัยห์มุนเวยีนและหนีส้นิหมุนเวยีน 

 อัตราการหมุนเวยีนสนิทรัพยห์มุนเวยีนและหนี้สนิหมุนเวยีน อา้งองิจากขอ้มูลในอดตีของ HPS ซึง่เป็น

อตัราเฉลีย่แปดไตรมาสแรกยอ้นหลงั และตวัเลขประมาณการโดยผูบ้รหิารของ HPS ดงันี ้

อัตราหมนุเวยีนลกูหนีก้ารคา้ เฉลีย่ประมาณ 7.5 วัน 

อัตราหมนุเวยีนสนิคา้คงเหลอื เฉลีย่ประมาณ 40 วัน 

อัตราหมนุเวยีนเจา้หนีก้ารคา้ เฉลีย่ประมาณ 60 วัน 
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สรุปประมาณการทางการเงนิ ไดด้งันี้ 

 

ตารางที ่3-8: สรปุประมาณการทางการเงนิ ไตรมาสที ่4 ปี 2566 และ ปี 2567-2571 

งบก าไรขาดทนุ HPS  

(ลา้นบาท) 

ไตรมาสที ่

4 

2566F 

2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

รวมรายไดจ้ากขายสนิคา้ 66.30  234.71  240.49  246.57  252.97  259.72  

รวมรายไดจ้ากการใหบ้รกิาร 0.80  10.80  11.16  11.53  11.92  12.34  

รวมรายได ้ 67.10  245.51  251.64  258.10  264.90  272.05  

ตน้ทนุขาย 46.46  181.59  185.29  189.24  193.40  197.77  

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร 15.04  63.16  64.79  66.53  68.25  70.08  

ก าไรกอ่นดอกเบีย้และภาษีเงนิได ้(EBIT) 5.60  0.75  1.56  2.33  3.25  4.19  

ก าไร (ขาดทนุ) สทุธ ิ    5.571/ 0.60  1.42  2.18  3.11  3.24  

ก าไรกอ่นดอกเบีย้ ภาษแีละคา่เสือ่มราคา (EBITDA) 6.00  2.36  3.17  3.94  4.87  5.81  

หมายเหต:ุ รอบปีบญัชสีิน้สดุวนัที ่31 ธนัวาคม ของทกุปี 

1/  ก าไร (ขาดทนุ) สทุธ ิส าหรับ เดอืนตลุาคม - ธันวาคม 2566 โดยขอ้มลูของเดอืนตลุาคม – พฤศจกิายน 2566 เป็นผลการด าเนนิงานจรงิ 

ส าหรับขอ้มลูของเดอืนธนัวาคม 2566 เป็นประมาณการจากฝ่ายบรหิารของ HPS โดยก าไรในชว่งไตรมาส 4 ทีค่อ่นขา้งสงูมสีาเหตหุลักมา

จากก าไรในเดอืนตลุาคม 2566 ซึง่มกี าไรสทุธ ิจากการด าเนนิงาน เทา่กับ 3.44 ลา้นบาท อย่างไรก็ด ีก าไรดังกลา่วปรับลดลงในเดอืน

พฤศจกิายน 2566 มาอยูท่ี ่1.17 ลา้นบาท และคาดการณ์ตวัเลขในเดอืนธนัวาคม 2566 จะอยูท่ี ่0.69 ลา้นบาท  ทัง้นี ้ภาพรวมในปี 2566 

HPS ยังมผีลขาดทนุจากการด าเนนิงานอยูท่ีป่ระมาณ 6.72 ลา้นบาท 

 

10) อตัราการขยายตวัของกระแสเงนิสดหลงัจากช่วงระยะเวลาประมาณการ (Terminal Value Growth) 

ทีป่รึกษาทางการเงนิอสิระก าหนดใหไ้ม่มีอัตราการขยายตัวของกระแสเงนิสดหลังจากช่วงระยะเวลา

ประมาณการ 

 

11) อตัราสว่นลด (Discount Rate) 

 อัตราสว่นลดทีใ่ชใ้นการค านวณมลูคา่ปัจจุบันสทุธขิองกระแสเงนิสด ไดม้าจากการค านวณตน้ทนุทางการ

เงนิถัวเฉลีย่ถ่วงน ้าหนัก (Weighted Average Cost of Capital: WACC) จากค่าเฉลีย่ถ่วงน ้าหนักของตน้ทุนของ

หนี ้(Kd) และตน้ทนุของทนุ (Ke) ดงันี ้

 WACC = Ke*E/(D+E)  +  Kd*(1-T)*D/(D+E) 

โดยที ่ Ke = ตน้ทนุของทนุ หรอือตัราผลตอบแทนทีผู่ถ้อืหุน้ตอ้งการ (Re) 

Kd  = ตน้ทนุของหนี ้หรอือัตราดอกเบีย้เงนิกูเ้ฉลีย่ของ HPS 

T = อตัราภาษีเงนิไดน้ติบิคุคล 

E = สว่นของผูถ้อืหุน้รวม 

D = หนีส้นิทีม่ภีาระดอกเบีย้ 

 

ตน้ทนุของทนุ (Ke) หรอือัตราผลตอบแทนทีผู่ถ้อืหุน้ตอ้งการ (Re) ค านวณไดจ้าก Capital Asset Pricing 

Model (CAPM) ดงันี ้

 Ke (หรอื Re) =  Rf + β (Rm - Rf) 

โดยที ่

Risk Free Rate (Rf) = อา้งองิจากอัตราผลตอบแทนของพันธบัตรรัฐบาลอายุ 30 ปี มคี่าเท่ากับรอ้ยละ 3.51 

ตอ่ปี (ขอ้มลู ณ วนัที ่28 ธันวาคม 2566) ซึง่เป็นอตัราผลตอบแทนของพันธบัตรรัฐบาล



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท วนัทวูนั คอนแทคส ์จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่57/63 

 

ทีม่อีายุยาวทีสุ่ด ทีรั่ฐบาลมีการออกและเสนอขายอย่างต่อเนื่อง โดยมสีมมุตฐิานว่า

ธรุกจิยังคงด าเนนิตอ่ไปอยา่งตอ่เนือ่ง (Going Concern Basis) 

Beta (β) = 0.77 เท่า โดยอา้งองิจากค่าเฉลีย่ Unlevered Beta ของบริษัทจดทะเบยีนในตลาด

หลักทรัพยฯ์ กลุ่มบรกิาร หมวดพาณิชย ์และ ตลาดหลักทรัพยเ์อ็มเอไอ กลุ่มบริการ 

จ านวน 1 บรษัิท (โปรดดตูารางที ่3-3: ขอ้มูลบรษัิทจดทะเบยีนทีใ่ชอ้า้งองิ) ทีด่ าเนิน

ธุรกิจและมีรายไดห้ลักมาจากธุรกิจใหบ้ริการและจัดจ าหน่ายสนิคา้ผ่านช่องทาง

จ าหน่ายทีห่ลากหลายเชน่เดยีวกับ HPS และปรับปรุงดว้ยประมาณการอัตราสว่นหนี้สนิ

ทีม่ดีอกเบีย้ตอ่สว่นของผูถ้อืหุน้ของ HPS ทัง้นี ้HPS ไมม่หีนีส้นิทีม่ดีอกเบีย้ 

Market Risk (Rm) = อัตราผลตอบแทนรายปีถัวเฉลีย่จากการลงทนุในตลาดหลักทรัพยฯ์ เฉลีย่ยอ้นหลัง 32 

ปี ตัง้แต่ปี 2535 – 2566 ซึง่เท่ากับรอ้ยละ 10.74 ต่อปี ซึง่เป็นระยะเวลาตัง้แต่มกีาร

ประกาศใชพ้ระราชบัญญัตหิลักทรัพยแ์ละตลาดหลักทรัพย ์พ.ศ. 2535 เนื่องจากเป็น

ชว่งระยะเวลาทีส่ะทอ้นอตัราผลตอบแทนโดยเฉลีย่ไดด้ทีีส่ดุ 

Kd = ไมม่ ีเนือ่งจาก HPS ไมม่หีนีส้นิทีม่ดีอกเบีย้ 

D/E Ratio = ประมาณการอัตราส่วนหนี้สนิทีม่ีดอกเบีย้ต่อส่วนของผูถ้ือหุน้ของ HPS เท่ากับศูนย์ 

เนือ่งจาก HPS ไมม่หีนีส้นิทีม่ดีอกเบีย้ 

T = ประมาณอตัราภาษีเงนิไดน้ติบิคุคล ทีร่อ้ยละ 20 ตอ่ปี 

 

โดยสรุป อตัราสว่นลดหรอื WACC ทีค่ านวณจะเทา่กับรอ้ยละ 9.11 ตอ่ปี  

จากสมมตฐิานขา้งตน้สามารถสรุปประมาณการทางการเงนิของ HPS จากการประกอบธรุกจิเป็นผูใ้หบ้รกิาร

และจัดจ าหน่ายสนิคา้ผ่านช่องทางจ าหน่ายที่หลากหลาย (Omni Channel) เริ่มตัง้แต่ 1 ตุลาคม 2566 - 31 

ธันวาคม 2571 ไดด้งันี ้ 

 

ตารางที ่3-9: สรปุประมาณการทางการเงนิของ HPS ไตรมาสที ่4 ปี 2566 และ ปี 2567 - 2571 

กระแสเงนิสด HPS (ลา้นบาท) ไตรมาสที ่4 

2566F 

2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 

ก าไรกอ่นดอกเบีย้และภาษเีงนิได ้ 5.60  0.75  1.56  2.33  3.25  4.19  

ภาษีจากก าไรกอ่นดอกเบีย้และภาษีเงนิได ้1/ 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  (0.84) 

คา่เสือ่มราคา 0.40  1.61  1.61  1.61  1.61  1.61  

เงนิลงทนุสทุธ ิ 0.00  (1.61) (1.61) (1.61) (1.61) (1.61) 

การเปลีย่นแปลงเงนิลงทนุหมนุเวยีน (21.69) 0.06  0.04  0.04  0.04  0.05  

กระแสเงนิสดของกจิการ (FCFF) (15.69) 0.81  1.60  2.37  3.30  3.40  

มลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดสทุธ ิ 

(PV of FCFF) 

(15.35) 0.72  1.32  1.79  2.28  2.15  

หมายเหต:ุ 1/ ปี 2566 - 2570 HPS ไมม่คีา่ใชจ้า่ยทางภาษี เนือ่งจากสามารถน าขาดทนุสะสมมาใชใ้นการลดหยอ่นได ้

 

จากประมาณการกระแสเงนิสดของ HPS สามารถค านวณมลูคา่หุน้ ไดด้งันี้ 

 

  



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท วนัทวูนั คอนแทคส ์จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่58/63 

 

ตารางที ่3-10: สรปุประมาณการกระแสเงนิสดของ HPS 

มลูคา่ปัจจบุนัของกระแสเงนิสด (ณ วนัที ่30 กนัยายน 2566) (ลา้นบาท) (7.10) 

มลูคา่ปัจจบุนัของกระแสเงนิสดภายหลงัชว่งประมาณการ (PV of Terminal Value) (ลา้นบาท) 23.62  

รวมมลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดสทุธ ิ (ลา้นบาท) 16.52  

รายการปรบัปรงุ   

บวก: เงนิสด (ณ 30 กนัยายน 2566) (ลา้นบาท) 9.761/ 

(หกั): ภาระหนีส้นิทีม่ดีอกเบีย้งวดลา่สดุ (ณ 30 กนัยายน 2566) (ลา้นบาท) - 

มลูคา่สว่นของผูถ้อืหุน้ของ HPS (ลา้นบาท) 26.29  

หมายเหต:ุ 1/ งบการเงนิ ณ วนัที ่30 กนัยายน 2566 ซึง่เป็นงบภายในของ HPS จัดท าโดยฝ่ายบรหิาร 

 

จากการประเมนิมูลค่าหุน้โดยวธิีนี้ จะไดมู้ลค่าหุน้ทัง้หมดของ HPS (หรือมูลค่าหุน้ HPS รอ้ยละ 100) 

เทา่กบั 26.29 ลา้นบาท หรอืมลูคา่หุน้เทา่กบั 2.92 บาทตอ่หุน้ 

 

การวเิคราะหค์วามไว (Sensitivity Analysis)  

ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระไดท้ าการวเิคราะหค์วามไว (Sensitivity Analysis) ของมลูคา่หุน้ โดยปรับอตัรา

สว่นลด (Discount Rate) ทีอ่า้งองิจากอัตรา WACC ใหเ้พิม่ขึน้/ลดลงรอ้ยละ 0.50 จากกรณีฐาน ซึง่ไดมู้ลคา่สว่น

ของผูถ้อืหุน้ ดงันี ้

 

ตารางที ่3-11: การวเิคราะหค์วามไว (Sensitivity Analysis) ของมลูคา่หุน้  

การวเิคราะหค์วามไว หนว่ย อตัราสว่นลด (Discount Rate) 

WACC + 0.50% WACC 

กรณพีืน้ฐาน 

WACC - 0.50% 

มลูคา่หุน้ทัง้หมดของ HPS (มลูคา่หุน้ HPS รอ้ยละ 100) ลา้นบาท 24.57 26.29 28.20 

มลูคา่ตอ่หุน้ของ HPS บาทตอ่หุน้ 2.73 2.92 3.13 

 

ทัง้นี้ จากการวเิคราะหค์วามไวโดยการเปลีย่นแปลงอัตราสว่นลด จะไดมู้ลคา่หุน้ทัง้หมดของ HPS (หรอื

มูลคา่หุน้ HPS รอ้ยละ 100) อยู่ในชว่ง 24.57 – 28.20 ลา้นบาท หรอืมูลคา่หุน้ของ HPS อยู่ในชว่ง 2.73 – 3.13 

บาทตอ่หุน้ 

 

ทัง้นี้ การประเมนิมูลค่าหุน้ในครัง้นี้จัดท าโดยอา้งองิจากสมมตฐิานต่างๆ ทีไ่ดรั้บจาก HPS และบรษัิทฯ 

รวมถงึการปรับปรุงสมมตฐิานบางรายการโดยทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ ตามหลักความระมัดระวังภายใตส้ภาวะ

เศรษฐกจิ และสถานการณ์ปัจจุบัน ดังนัน้ การเปลีย่นแปลงใดๆ เกีย่วกับแผนธุรกจิและนโยบายต่างๆ ของ HPS 

รวมถงึนโยบายของภาครัฐ หรอืสภาวะเศรษฐกจิทีเ่ปลีย่นแปลงไป หรอืเกดิเหตกุารณ์ทีไ่มป่กต ิอาจท าใหเ้กดิความ

แตกตา่งอย่างมนัียส าคัญจากการด าเนนิธรุกจิในปัจจุบนัของ HPS หรอืเปลีย่นแปลงไปจากประมาณการและตัวแปร

ที่ก าหนดไว ้อาจท าใหป้ระมาณการที่ก าหนดขึน้ภายใตส้มมตฐิานที่กล่าวมาขา้งตน้เปลี่ยนแปลงไปอย่างมี

นัยส าคญั และอาจสว่ผลกระทบใหม้ลูคา่หุน้ของ HPS ทีป่ระเมนิไดเ้ปลีย่นแปลงไปเชน่กนั 

  



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท วนัทวูนั คอนแทคส ์จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่59/63 

 

 

7. สรุปความเห็นทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเกีย่วกบัมูลคา่หุน้สามญัของ HPS 

 

ตารางสรุปเปรยีบเทยีบมลูคา่หุน้สามัญของ HPS ตามการประเมนิมลูคา่ดว้ยวธิตีา่งๆ ดงันี้ 

 

ตารางที ่3-12: ตารางสรปุเปรยีบเทยีบมลูคา่หุน้ HPS ตามการประเมนิมลูคา่ดว้ยวธิตีา่งๆ 

วธิปีระเมนิราคา HPS  มลูคา่ยตุธิรรมของ 

HPS1/ 

ราคาซือ้หุน้ของ 

HPS2/ 

ราคาซือ้สงูกวา่ (ต า่กวา่)  

มลูคา่ยตุธิรรมของ HPS 

 (ลา้นบาท) (ลา้นบาท) (ลา้นบาท) (รอ้ยละ) 

 (1) (2) (3) = (2) – (1) (3) / (2) 

1) วธิมีลูคา่หุน้ตามบญัช ี n.a. 150.00 n.a. n.a. 

2) วธิมีลูคา่ตามบญัชทีีป่รับปรงุแลว้ n.a. 150.00 n.a. n.a. 

3) วธิมีลูคา่หุน้ตามราคาตลาด n.a. 150.00 n.a. n.a. 

4) วธิอีตัราสว่นราคาตอ่มลูคา่ตามบญัช ี n.a. 150.00 n.a. n.a. 

5) วธิอีตัราสว่นราคาตอ่ก าไรตอ่หุน้ n.a. 150.00 n.a. n.a. 

6) วธิเีปรยีบเทยีบธรุกรรมทีใ่กลเ้คยีงกนั 20.17 150.00 129.83 86.55 

7) วธิมีลูคา่ปัจจบุนัสทุธขิองกระแสเงนิสด 24.57 – 28.20 150.00 121.80 – 125.43 81.20 – 83.62 

หมายเหต:ุ 1/ มลูคา่ยตุธิรรมของหุน้ HPS รอ้ยละ 100 ทีป่ระเมนิโดยทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ 

 2/ บรษัิทฯ จะซือ้หุน้สามัญใน HPS จ านวน 9,000,000 หุน้ คดิเป็นรอ้ยละ 100 ของจ านวนหุน้ทัง้หมดของ HPS ในราคาซือ้ขาย

รวม 150.00 ลา้นบาท 

 

จากตารางสรุปขา้งตน้ จะเห็นไดว้า่มลูคา่หุน้ทัง้หมดของ HPS (หรอืมลูคา่หุน้ HPS รอ้ยละ 100) ทีป่ระเมนิ

ไดโ้ดยใชว้ธิกีารตา่งๆ อยูใ่นชว่ง 20.17 – 28.20 ลา้นบาท  

 

วธิมีูลคา่หุน้ตามบัญช ีเป็นวธิทีีส่ะทอ้นถงึผลประกอบการและฐานะทางการเงนิของ HPS ณ เวลาใดเวลา

หนึง่ โดยพจิารณาจากผลการด าเนนิงานในอดตี แตว่ธินีีไ้มไ่ดค้ านงึถงึมลูคา่สนิทรัพยท์ีแ่ทจ้รงิและความสามารถใน

การท าก าไรของ HPS ในอนาคต ตลอดจนแนวโนม้ภาวะเศรษฐกจิและอุตสาหกรรมโดยรวม  อย่างไรก็ตาม ที่

ปรกึษาทางการเงนิอสิระไมส่ามารถประเมนิมลูคา่หุน้ HPS ดว้ยวธินีีไ้ด ้เนือ่งจาก HPS มมีลูคา่หุน้ตามบญัชตีดิลบ 

วธิีมูลค่าตามบัญชทีี่ปรับปรุงแลว้ เป็นวธิีทีม่ีการปรับปรุงรายการต่างๆ ใหส้ะทอ้นถงึมูลค่าตลาดของ

สนิทรัพยข์อง ณ ปัจจุบัน มากกวา่วธิมีูลคา่หุน้ตามบัญช ีเชน่ รายการขาดทนุทีส่ามารถน ามาลดภาษีไดใ้นอนาคต 

(Tax Saving from Losses Carried Forward) และเหตุการณ์หลังวันที่ในงบการเงิน ไดแ้ก่ มูลค่าสนิทรัพย์ที่

เปลีย่นแปลงไปจากการประเมนิราคาใหม่ เป็นตน้ แตก่ารประเมนิมูลคา่หุน้ดว้ยวธินีี้ไม่สะทอ้นถงึความสามารถใน

การท าก าไรของ HPS ในอนาคต ตลอดจนแนวโนม้สภาวะเศรษฐกจิและอุตสาหกรรมโดยรวม อย่างไรก็ตาม ที่

ปรกึษาทางการเงนิอสิระไม่สามารถประเมนิมูลคา่หุน้ HPS ดว้ยวธินีี้ได ้เนื่องจาก HPS มมีูลคา่ตามบัญชทีีป่รับปรุง

แลว้ตดิลบ 

วธิมีูลค่าหุน้ตามราคาตลาด ไม่สามารถประเมนิได ้เนื่องจาก HPS ไม่ไดเ้ป็นบรษัิทจดทะเบยีนในตลาด

หลกัทรัพยฯ์ หรอืตลาดรองซือ้ขายหลกัทรัพยใ์ดๆ และไมม่รีาคาตลาดอา้งองิ 

วธิอีัตราส่วนราคาต่อมูลค่าตามบัญช ีใชมู้ลค่าตามบัญช ีซึง่เป็นขอ้มูลในอดตี HPS มาเปรียบเทยีบกับ

อัตราส่วนราคาต่อมูลค่าตามบัญชขีองบริษัทจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพย์ฯ กลุ่มบริการ หมวดพาณิชย์ และ 

ตลาดหลักทรัพยเ์อ็มเอไอ กลุม่บรกิาร จ านวน 1 บรษัิท ทีด่ าเนนิธุรกจิและมรีายไดห้ลักมาจากธุรกจิใหบ้รกิารและ

จัดจ าหน่ายสนิคา้ผ่านชอ่งทางจ าหน่ายทีห่ลากหลายเชน่เดยีวกับ HPS อย่างไรก็ตาม ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ

ไมส่ามารถประเมนิมลูคา่หุน้ HPS ดว้ยวธินีีไ้ด ้เนือ่งจาก HPS มมีลูคา่หุน้ตามบญัชตีดิลบ 
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วธิอีัตราสว่นราคาตอ่ก าไรตอ่หุน้ ใชก้ าไรตอ่หุน้ 12 เดอืนยอ้นหลังสิน้สดุวันที ่30 กันยายน 2566 ซึง่เป็น

ขอ้มลูในอดตีของ HPS มาเปรยีบเทยีบกบัอตัราสว่นราคาตอ่ก าไรตอ่หุน้ของบรษัิทจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยฯ์ 

กลุม่บรกิาร หมวดพาณชิย ์และ ตลาดหลกัทรัพยเ์อ็มเอไอ กลุม่บรกิาร จ านวน 1 บรษัิท ทีด่ าเนนิธรุกจิและมรีายได ้

หลักมาจากธุรกจิใหบ้รกิารและจัดจ าหน่ายสนิคา้ผ่านชอ่งทางจ าหน่ายทีห่ลากหลายเชน่เดยีวกับ HPS อย่างไรก็

ตาม ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระไม่สามารถประเมนิมูลคา่หุน้ HPS ดว้ยวธินีี้ได ้เนื่องจาก HPS มผีลขาดทนุจากการ

ด าเนนิงานในชว่ง 12 เดอืนยอ้นหลงั  

วธิเีปรยีบเทยีบธรุกรรมทีใ่กลเ้คยีงกนั 

วธิเีปรียบเทยีบราคาการเขา้ซือ้กจิการประเภทเดยีวกันในรายงานฉบับนี้เป็นวธิทีีใ่ชใ้นการประเมนิมูลคา่

หลักทรัพยข์อง HPS ดว้ยการเปรยีบเทยีบราคาซือ้ขายหุน้ HPS ในอดตี ซึง่เกดิขึน้ในชว่งเดอืนมถิุนายน 2566 ที่

ผ่านมา อย่างไรก็ตาม การประเมนิมูลค่าหุน้ดว้ยวธิีนี้ไม่ไดส้ะทอ้นถงึผลการด าเนินงานของ HPS ทีป่รับตัวดขี ึน้

ตัง้แต่เดอืนกรกฎาคม 2566 รวมถงึไม่สะทอ้นถึงความสามารถในการท าก าไรของ HPS ในอนาคต ตลอดจน

แนวโนม้สภาวะเศรษฐกจิและอตุสาหกรรมโดยรวม ดังนัน้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเห็นวา่การประเมนิมูลค่าดว้ย

วธินีีอ้าจไมส่ะทอ้นถงึมลูคา่หุน้ทีเ่หมาะสมของ HPS ได ้

วธิมีูลค่าปัจจุบันสุทธขิองกระแสเงนิสด จะวเิคราะห์ผลของการด าเนินการในอดตี ตลอดจนสะทอ้นถงึ

ความสามารถในการสรา้งกระแสเงนิสด และผลการด าเนนิการในอนาคตของ HPS ทัง้นี้ วธิมีูลคา่ปัจจุบันสทุธขิอง

กระแสเงนิสดเป็นการค านวณกระแสเงนิสดในอนาคตจากประมาณการทางการเงนิ ซึง่ตัง้อยู่บนสมมตฐิานตา่งๆ ที่

ไดรั้บจาก HPS และก าหนดขึน้มาภายใตภ้าวะเศรษฐกจิ และสถานการณ์ปัจจุบัน การเปลีย่นแปลงใดๆ ทีเ่กดิขึน้ใน

อนาคต อันมผีลกระทบตอ่สมมตฐิานดังกล่าวขา้งตน้อย่างมนัียส าคัญ อาจสง่ผลใหผ้ลประกอบการในอนาคตของ 

HPS ไมเ่ป็นไปตามทีค่าดการณ์ หรอืท าใหต้วัแปรตา่งๆ ทีใ่ชใ้นการประเมนิมลูคา่เปลีย่นแปลงไป ดงันัน้ มลูคา่หุน้ที่

ประเมนิไดต้ามวธินีีก็้จะเปลีย่นแปลงไปดว้ยเชน่กนั 

 

โดยสรุป ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระมคีวามเห็นวา่ วธิทีีเ่หมาะสมทีส่ดุในการประเมนิมลูคา่หุน้ทัง้หมดของ 

HPS (หรือมูลค่าหุน้ HPS รอ้ยละ 100)  ในครัง้นี้ คอื วธิมีูลค่าปัจจุบันสุทธขิองกระแสเงนิสด เนื่องจากสามารถ

สะทอ้นผลการด าเนินการในอนาคตของ HPS โดยมูลค่ายุตธิรรม (Fair Value) ของหุน้ HPS รอ้ยละ 100 เท่ากับ 

24.57 – 28.20 ลา้นบาท ซึง่ต า่กวา่ราคาซือ้หุน้ HPS ที ่150.00 ลา้นบาท เป็นจ านวน 121.80 – 125.43 ลา้นบาท 

หรือต ่ากว่ารอ้ยละ 81.20 – 83.62 ของราคาซือ้หุน้สามัญของ HPS ดงัน ัน้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเห็นว่า

ราคาซือ้หุน้สามญัของ HPS ที ่150.00 ลา้นบาท เป็นราคาทีไ่มเ่หมาะสม เนือ่งจากสูงกวา่มูลคา่ยุตธิรรม

ของมูลคา่หุน้ของ HPS 

 

การประเมนิมูลคา่หุน้ของ HPS โดยทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระในครัง้นี้ เป็นการประเมนิจากขอ้มูลในอดตี

ของ HPS และแผนธรุกจิปัจจุบันของผูบ้รหิารเดมิของ HPS เทา่นัน้ (ประเมนิ HPS แบบตามสภาพปัจจุบัน (As Is)) 

อยา่งไรก็ตาม ผลประกอบการในอนาคตของ HPS ทีจ่ะเกดิขึน้จรงิ ภายหลงัการท ารายการไดม้าซึง่สนิทรัพยใ์นครัง้

นี้ จะอยู่ภายใตก้ารบรหิารของบรษัิทฯ ดังนัน้ มูลคา่หุน้ของ HPS ในอนาคตอาจจะมากกว่าทีท่ีป่รกึษาทางการเงนิ

อสิระประเมินในครั้งนี้ก็ได ้ทัง้นี้ ขึน้อยู่กับแผนธุรกจิใหม่ การสรา้งมูลค่าเพิ่ม (Synergy) การลดตน้ทุน และ

ความสามารถในการบรหิาร HPS ในอนาคตโดยกรรมการและผูบ้รหิารของบรษัิทฯ เป็นส าคญั 

โดย ตามแผนธุรกจิของ HPS ประมาณการรายไดร้วมของ HPS ระหว่างปี 2567 – 2570 จะอยู่ระหว่าง 

268.18 – 290.13 ลา้นบาท ซึง่คดิเป็นอัตราการเตบิโตเฉลีย่ที ่รอ้ยละ 6.78 ต่อปี ในขณะทีป่ระมาณการรายได ้

ของ HPS โดยทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ ระหวา่งปี 2567 – 2571 จะอยู่ระหวา่ง 245.51 – 272.05 ลา้นบาท ซึง่
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คดิเป็นอัตราการเตบิโตเฉลีย่ที ่รอ้ยละ 3.90 ตอ่ปี ทัง้นี้ ประเภทรายไดห้ลักทีม่ีตัวเลขประมาณการทีแ่ตกต่าง คอื 

(1) รายไดจ้ากการใหบ้รกิาร – B2B ซึง่มคีวามแตกตา่งอยูร่ะหวา่ง  7.80 – 9.04 ลา้นบาทตอ่ปี (2) รายไดจ้ากการ

ขายสนิคา้ – Inbound ซึง่มคีวามแตกตา่งอยู่ระหวา่ง 2.60 – 6.38 ลา้นบาทตอ่ปี (3) รายไดจ้ากการขายสนิคา้ – 

Outbound ซึง่มคีวามแตกต่างอยู่ระหว่าง 3.97 – 4.59 ลา้นบาทต่อปี (4) รายไดจ้ากการขายสนิคา้ออนไลน์ – 

MarketPlace ซึ่งมีความแตกต่างอยู่ระหว่าง 3.18 – 4.04 ลา้นบาทต่อปี และ (5) รายไดจ้ากการขายสินคา้

ออนไลน ์– Line Happy ซึง่มคีวามแตกตา่งอยูร่ะหวา่ง 2.05 – 4.27 ลา้นบาทตอ่ปี 

ทัง้นี้ เพื่อใหเ้ห็นภาพมากขึน้ ในกรณีที่ HPS สามารถสรา้งรายไดใ้นปี 2567 – 2570 ไดต้ามแผนที่

ผูบ้รหิารของ HPS ตัง้เป้าหมายไว ้ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระจงึไดป้ระเมนิมูลคา่หุน้ของ HPS ดว้ยวธิมีลูคา่ปัจจุบัน

สุทธิของกระแสเงินสด โดยอา้งอิงสมมติฐานรายไดท้ัง้หมดตามแผนธุรกิจของ HPS ในขณะที่ปัจจัยอื่นไม่

เปลีย่นแปลง (กลา่วคอืเป็นไปตามทีท่ีป่รกึษาทางการเงนิอสิระก าหนดไวข้า้งตน้) 

โดยความแตกต่างของประมาณการรายไดข้อง HPS ทีป่ระเมนิโดย IFA และทีต่ัง้เป้าหมายโดยผูบ้รหิาร

ของ HPS ส าหรับปีประมาณการ 2567 – 2571 สามารถสรุปไดด้งันี ้

 

ตารางที ่ 3-13: สรปุความแตกตา่งของประมาณการรายไดข้อง HPS ท ีป่ระเมนิโดย IFA และทีป่ระเมนิโดยผูบ้รหิารของ HPS 

ส าหรบัปีประมาณการ 2567 - 2571 

หนว่ย: ลา้นบาท 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F1/ 

รายไดจ้ากขายสนิคา้ – Inbound (IFA) 122.07  122.07  122.07  122.07  122.07  

รายไดจ้ากขายสนิคา้ – Inbound (MGT) 124.67  125.92  127.18  128.45  128.45 

รายไดจ้ากขายสนิคา้ – Outbound (IFA) 82.79  86.93  91.28  95.84  100.64  

รายไดจ้ากขายสนิคา้ – Outbound (MGT) 86.76  91.09  95.65  100.43  100.43 

รายไดจ้ากขายสนิคา้ - PP Shop (IFA) 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  

รายไดจ้ากขายสนิคา้ - PP Shop (MGT) 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00 

รายไดจ้ากขายสนิคา้ออนไลน ์- Line Happy (IFA) 14.60  15.47  16.40  17.39  18.43  

รายไดจ้ากขายสนิคา้ออนไลน ์- Line Happy (MGT) 18.87  19.05  19.25  19.44  19.44 

รายไดจ้ากขายสนิคา้ออนไลน ์– MarketPlace (IFA) 12.50  13.25  14.05  14.89  15.79  

รายไดจ้ากขายสนิคา้ออนไลน ์– MarketPlace (MGT) 16.54  17.04  17.55  18.07  18.07 

รายไดจ้ากขายสนิคา้ออนไลน ์– Website (IFA) 1.42  1.42  1.42  1.42  1.42  

รายไดจ้ากขายสนิคา้ออนไลน ์– Website (MGT) 1.42  1.42  1.42  1.42  1.42 

รายไดจ้ากขายสนิคา้ออนไลน ์- Social Commerce (IFA) 1.32  1.33  1.35  1.36  1.37  

รายไดจ้ากขายสนิคา้ออนไลน ์- Social Commerce (MGT) 1.32  1.33  1.35  1.36  1.36 

รายไดจ้ากขายสนิคา้ – อืน่ๆ (IFA) - - - - - 

รายไดจ้ากขายสนิคา้ – อืน่ๆ (MGT) - - - - - 

รวมรายไดจ้ากขายสนิคา้ (IFA) 234.71  240.49  246.57  252.97  259.72  

รวมรายไดจ้ากขายสนิคา้ (MGT) 249.58  255.86  262.39  269.17  269.17 

รายไดจ้ากการใหบ้รกิาร - B2C (IFA) 3.66  3.66  3.66  3.66  3.66  

รายไดจ้ากการใหบ้รกิาร - B2C (MGT) 3.66  3.66  3.66  3.66  3.66 

รายไดจ้ากการใหบ้รกิาร - B2B (IFA) 7.14  7.50  7.87  8.26  8.68  

รายไดจ้ากการใหบ้รกิาร - B2B (MGT) 14.94  15.79  16.47  17.30  17.30 

รวมรายไดจ้ากการใหบ้รกิาร (IFA) 10.80  11.16  11.53  11.92  12.34  

รวมรายไดจ้ากการใหบ้รกิาร (MGT) 18.60  19.45  20.13  20.96  20.96 

รวมรายได ้ (IFA) 245.51  251.64  258.10  264.90  272.05  

รวมรายได ้ (MGT) 268.18  275.31  282.52  290.13  290.13 

หมายเหต:ุ 

(IFA)  ประมาณการโดยทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ 



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท วนัทวูนั คอนแทคส ์จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่62/63 

(MGT) ประมาณการโดยผูบ้รหิารของ HPS 

1/ ผูบ้รหิารของ HPS จัดท าประมาณการระหวา่งปี 2567 - 2570 เทา่นัน้ อย่างไรก็ด ีเพือ่ใหช้ว่งเวลาประมาณการครบ 5 ปี ทีป่รกึษา

ทางการเงนิอสิระ จงึก าหนดใหร้ายไดข้อง HPS ในปี 2571 เทา่กบัรายไดใ้นปี 2570 

จากการปรับเปลีย่นตัวเลขประมาณการรายไดต้ามขอ้มูลทีป่รากฏในตารางขา้งตน้ จะไดมู้ลคา่หุน้ทัง้หมด

ของ HPS (หรอืมลูคา่หุน้ HPS รอ้ยละ 100) อยูใ่นชว่ง 76.34 – 84.48 ลา้นบาท หรอืมลูคา่หุน้ของ HPS อยูใ่นชว่ง 

8.48 – 9.39 บาทตอ่หุน้ 

อย่างไรก็ด ีมูลค่าหุน้ของ HPS รอ้ยละ 100 ซึง่เท่ากับ 76.34 – 84.48 ลา้นบาท ยังต ่ากว่าราคาซือ้หุน้ 

HPS ที ่150.00 ลา้นบาท เป็นจ านวน 65.52 – 73.66 ลา้นบาท หรอืต า่กวา่รอ้ยละ 43.68 – 49.10 ของราคาซือ้

หุน้สามัญของ HPS 



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท วนัทวูนั คอนแทคส ์จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่63/63 

สว่นที ่4: สรุปความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ เกีย่วกบัรายการไดม้าซึง่สนิทรพัย ์

โปรดดสูรุปความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระใน “บทสรุปผูบ้รหิาร (Executive Summary)” 

หนา้ที ่6 ของรายงานฉบบันี ้

อยา่งไรก็ตาม ผูถ้อืหุน้ควรจะศกึษาขอ้มลูในเอกสารตา่งๆ ทีแ่นบมากบัหนังสอืเชญิประชมุผูถ้อืหุน้ในครัง้นี้ 

เพื่อใชป้ระกอบการพิจารณาในการตัดสนิใจส าหรับการลงมต ิซึง่การพิจารณาอนุมัตริายการไดม้าซึง่สนิทรัพย์

ดงักลา่ว ขึน้อยูก่บัดลุยพนิจิและการตัดสนิใจของผูถ้อืหุน้เป็นส าคัญ 

ทัง้นี้ CapAd ในฐานะทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ ขอรับรองว่าไดพ้ิจารณาใหค้วามเห็นกรณีขา้งตน้ดว้ย

ความรอบคอบตามมาตรฐานวชิาชพี โดยค านงึถงึผลประโยชนข์องผูถ้อืหุน้เป็นส าคัญ 

ขอแสดงความนับถอื 

ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั 

(นายพัชร เนตรสวุรรณ) 

ประธานเจา้หนา้ทีบ่รหิาร 

(นางสาวสายชล ีลิม่อภชิาต, CFA, CFP®) 

ผูค้วบคมุการปฏบิตังิาน  



เอกสารแนบ ความเห็นทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท วนัทวูนั คอนแทคส ์จ ากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ 1 หนา้ที ่1 

เอกสารแนบ 1 

ขอ้มูลของบรษิทั แฮปป้ี โปรดกัส ์แอนด ์เซอรว์สิ จ ากดั

1. ขอ้มูลเบือ้งตน้

ชือ่บรษัิท : บรษัิท แฮปป้ี โปรดกัส ์แอนด ์เซอรว์สิ จ ากดั 

Happy Products and Service Co., Ltd. 

ธรุกจิหลัก : ประกอบธุรกจิธุรกจิใหบ้รกิารและจัดจ าหน่ายสนิคา้ผ่านชอ่งทางจ าหน่ายทีห่ลากหลาย 

(Omni Channel) ทัง้ผา่นโทรทศัน ์เว็บไซต ์แพลตฟอรม์ออนไลน ์และสือ่สงัคม (Social 

Media) 

ทีต่ัง้ส านักงานใหญ ่ : เลขที่ 89/1 อาคารเกษมทรัพย์ ชัน้ 3 ถนนวิภาวดีรังสติ แขวงจอมพล เขตจตุจักร 

กรุงเทพมหานคร 10900 

ทนุจดทะเบยีน : 90,000,000 บาท แบง่เป็นหุน้สามัญ 9,000,000 หุน้ มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 บาท 

ทนุทีช่ าระแลว้ : 90,000,000 บาท แบง่เป็นหุน้สามัญ 9,000,000 หุน้ มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 บาท 

2. ลกัษณะการประกอบธุรกจิ

บริษัท แฮปป้ี โปรดักส ์แอนด์ เซอร์วสิ จ ากัด (“HPS”) จัดตัง้ขึน้เมี่อวันที่ 7 มีนาคม 2562 ปัจจุบัน

ประกอบธุรกจิใหบ้ริการและจัดจ าหน่ายสนิคา้ผ่านช่องทางจ าหน่ายที่หลากหลาย (Omni Channel) ทัง้ผ่าน

โทรทศัน ์เว็บไซต ์แพลตฟอรม์ออนไลน ์และสือ่สงัคม (Social Media) 

3. คณะกรรมการบรษิทั

กอ่นการเขา้ท ารายการ 

รายชือ่คณะกรรมการของ HPS ณ วนัที ่9 ตลุาคม 2566 มจี านวน 2 คน ดงันี ้

ตารางที ่ก-1: รายชือ่กรรมการของ HPS กอ่นการเขา้ท ารายการ 

รายชือ่ ต าแหนง่ 

1. นางสาวกมนวรรณ คณุวรรณะ กรรมการ 

2. นางสาวดวงกมล เกยีรตสิขุเกษม กรรมการ 

ทีม่า: หนังสอืรับรองบรษัิทของ HPS  

หมายเหต:ุ กรรมการผูม้อี านาจลงนาม ไดแ้ก ่นางสาวกมนวรรณ คณุวรรณะ ลงลายมอืชือ่ร่วมกบันางสาวดวงกมล เกยีรตสิขุ และประทับตรา

ส าคญัของบรษัิท  

หลงัการเขา้ท ารายการ 

ตารางที ่ก-2: รายชือ่กรรมการของ HPS หลงัการเขา้ท ารายการ 

รายชือ่ ต าแหนง่ 

1. นางสาวกมนวรรณ คณุวรรณะ กรรมการ 

2. บคุคลทีบ่รษัิทฯ จะก าหนด1/ กรรมการ 

3. บคุคลทีบ่รษัิทฯ จะก าหนด1/ กรรมการ 

ทีม่า: สารสนเทศเกีย่วกบัรายการไดม้าซึง่สนิทรัพยข์องบรษัิทฯ ลงวนัที ่28 ธนัวาคม 2566 

1/  กรรมการตวัแทนจาก OTO 



เอกสารแนบ ความเห็นทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท วนัทวูนั คอนแทคส ์จ ากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ 1 หนา้ที ่2 

4. โครงสรา้งผูถ้อืหุน้

กอ่นการเขา้ท ารายการ 

ณ วันที ่9 ตุลาคม 2566 HPS มีทุนจดทะเบยีนและทุนทีอ่อกช าระแลว้ 90,000,000 บาท แบ่งเป็นหุน้

สามัญ 9,000,000 หุน้ มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 บาท โดยมรีายละเอยีดผูถ้อืหุน้ ดงันี ้

ตารางที ่ก-3: โครงสรา้งผูถ้อืหุน้ของ HPS กอ่นการเขา้ท ารายการ 

ล าดบั รายชือ่ผูถ้อืหุน้ จ านวนหุน้ สดัสว่นการถอืหุน้ (รอ้ยละ) 

1 LAZ INVESTMENTS LTD.1/ 4,500,000 50.00 

2 นางสาวดวงกมล เกยีรตสิขุเกษม 3,600,000 40.00 

3 นางสาวอภริว ีพชิญเดชะ 900,000 10.00 

รวม 9,000,000 100.00 

ทีม่า: สารสนเทศเกีย่วกบัรายการไดม้าซึง่สนิทรัพยข์องบรษัิทฯ ฉบบัลงวนัที ่28 ธ.ค. 66 

หมายเหต:ุ 

1/  LAZ INVESTMENTS LTD. เป็นบรษัิทจ ากดัจดทะเบยีนจัดตัง้ภายใตก้ฎหมายหมูเ่กาะบรติชิเวอรจ์นิ เมือ่วนัที ่19 มถินุายน 2566 โดยมทีนุจ

ช าระแลว้เทา่กบั 100 ดอลลารส์หรัฐ ทัง้นี ้ผูถ้อืหุน้ล าดบัสดุทา้ยเพยีงรายเดยีวของ LAZ INVESTMENTS LTD. คอื Ms. Tan Lian Kiow 

หลงัการเขา้ท ารายการ 

โครงสรา้งการถอืหุน้หลงัจากทีม่กีารซือ้หุน้ HPS ครบรอ้ยละ 100.00 

ตารางที ่ก-4: โครงสรา้งการถอืหุน้ของ HPS หลงัการเขา้ท ารายการ 

ล าดบั รายชือ่ผูถ้อืหุน้ จ านวนหุน้ สดัสว่นการถอืหุน้ (รอ้ยละ) 

1 บรษัิท วนัทวูนั คอนแทคส ์จ ากดั (มหาชน) 8,999,998 100.00 

2 นายจริาย ุเชือ้แยม้ 1 0.00 

3 นายอศิรา เรอืงสขุอดุม 1 0.00 

รวม 9,000,000 100.00 

5. สรุปขอ้มูลทางการเงนิ

- งบแสดงฐานะการเงนิส าหรับปี สิน้สดุ ณ วนัที ่31 ธันวาคม 2563 2564 และ 2565 มรีายละเอยีดดงันี ้

ตารางที ่ก-5: งบแสดงฐานะทางการเงนิของ HPS 

งบแสดงฐานะการเงนิ

(หนว่ย: บาท) 

31 ธ.ค. 2563 31 ธ.ค. 2564 31 ธ.ค. 2565 

ตรวจสอบแลว้1/ ตรวจสอบแลว้1/ ตรวจสอบแลว้1/ 

สนิทรัพยห์มนุเวยีน 

เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด 11,590,701 1,614,650 8,381,683 

เงนิลงทนุชัว่คราว 580,000 581,148 582011 

ลกูหนีก้ารคา้และลกูหนีอ้ ืน่ 6,416,635 5,204,119 4,473,844 

สนิคา้คงเหลอื 22,040,469 19,916,519 15,149,345 

ภาษีซือ้ทีย่ังไมถ่งึก าหนด 838,293 2,107,236 723,805 

สนิทรัพยห์มนุเวยีนอืน่ 612,365 132,365 768,544 

รวมสนิทรัพยห์มนุเวยีน 42,078,463 29,556,037 30,079,232 

สนิทรัพยไ์มห่มนุเวยีน 

สว่นปรับปรงุอาคารเชา่และอปุกรณ์ 5,973,884 3,266,629 2,555,226 

สนิทรัพยไ์มม่ตีวัตน 1,745,670 1,267,428 2,316,017 

สนิทรัพยไ์มห่มนุเวยีนอืน่ 1,557,491 915,610 932,412 

รวมสนิทรัพยไ์มห่มนุเวยีน 9,277,045 5,449,667 5,803,655 



เอกสารแนบ ความเห็นทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท วนัทวูนั คอนแทคส ์จ ากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ 1 หนา้ที ่3 

งบแสดงฐานะการเงนิ

(หนว่ย: บาท) 

31 ธ.ค. 2563 31 ธ.ค. 2564 31 ธ.ค. 2565 

ตรวจสอบแลว้1/ ตรวจสอบแลว้1/ ตรวจสอบแลว้1/ 

รวมสนิทรพัย ์ 51,355,508 35,005,704 35,882,887 

หนีส้นิหมนุเวยีน 

เจา้หนีก้ารคา้และเจา้หนีอ้ ืน่ 45,565,522 57,828,650 31,725,096 

หนีส้นิตามสญัญาเชา่การเงนิทีถ่งึก าหนดช าระภายในหนึง่ปี - - 9,898 

คา่ใชจ้า่ยคา้งจา่ย 9,171,599 9,211,087 6,809,472 

หนีส้นิหมนุเวยีนอืน่ 1,017,135 827,902 236,523 

รวมหนีส้นิหมนุเวยีน 55,754,256 67,867,639 38,780,989 

หนิส้นิไมห่มนุเวยีน 

หนิส้นิตามสญัญาเชา่ทางการเงนิ - - 33,818 

ประมาณการหนีส้นิไมห่มนุเวยีนส าหรับผลประโยชนพ์นักงาน 2,778,689 4,830,129 7,087,638 

รวมหนีส้นิไมห่มนุเวยีน 2,778,689 4,830,129 7,121,456 

รวมหนีส้นิ 58,532,945 72,697,768 45,902,445 

สว่นของผูถ้อืหุน้

ทนุเรอืนหุน้

 ทนุจดทะเบยีน 10,000,000 30,000,000 90,000,000 

 ทนุทีอ่อกและช าระแลว้ 10,000,000 30000000 90,000,000 

สว่นเกนิมลูคา่หุน้ 10,000,000 10,000,000 10,000,000 

ขาดทนุสะสม (27,177,437) (77,692,064) (110,019,558) 

ขาดทนุสะสมเกนิทนุ (7,177,437) (37,692,064) (10,019,558) 

หนีส้นิสทุธจิากขาดทนุสะสมเกนิทนุ 51,355,508 35,005,704 35,882,887 

- งบก าไรขาดทนุเบ็ดเสร็จ ส าหรับปี สิน้สดุ ณ วนัที ่31 ธันวาคม 2563 2564 และ 2565 มรีายละเอยีดดงันี้ 

ตารางที ่ก.6: งบก าไรขาดทนุเบ็ดเสร็จของ HPS 

งบก าไรขาดทนุเบ็ดเสร็จ 

(หนว่ย: บาท) 

ปี 2563 ปี 2564 ปี 2565 

ตรวจสอบแลว้1/ ตรวจสอบแลว้1/ ตรวจสอบแลว้1/ 

รายได ้

รายไดจ้ากการขาย  392,139,541  231,018,575  191,082,485 

รายไดอ้ีน่  3,026,653  5,100,193  2,284,669 

รวมรายได ้  395,166,194  236,118,768  193,367,154 

คา่ใชจ้า่ย 

ตน้ทนุขาย  329,286,836  199,257,750  158,176,596 

คา่ใชจ้า่ยในการขาย  44,964,029  29,508,459  27,565,408 

คา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร  41,318,881  57,787,839  39,834,743 

รวมคา่ใชจ้า่ย 415,569,746  286,554,048  225,576,747 

ขาดทนุกอ่นตน้ทนุทางการเงนิ (20,403,552) (50,435,280) (32,209,593) 

ตน้ทนุทางการเงนิ  43,752  79,347  117,901 

ขาดทนุส าหรบัปี (20,447,304) (50,514,627) (32,327,494) 

ทีม่า: 

1/ งบการเงนิ ส าหรับปีสิน้สุดวันที ่31 ธันวาคม 2564 2565 และ 2566 ผ่านการตรวจสอบโดยผูต้รวจสอบบัญชอีนุญาต บรษัิท เคพเีอ็นจี  

ภมูไิชย สอบบญัช ีจ ากดั ซึง่เป็นผูต้รวจสอบบญัชทีีไ่ดร้ับความเห็นชอบจากส านักงาน ก.ล.ต. 



เอกสารแนบ ความเห็นทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท วนัทวูนั คอนแทคส ์จ ากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ 1 หนา้ที ่4 

วเิคราะหผ์ลการด าเนนิงานและฐานะทางการเงนิของ HPS 

สรุปฐานะทางการเงนิ 

สนิทรัพย ์

ณ วันที ่31 ธันวาคม 2563 – 2565 HPS มสีนิทรัพยร์วม เท่ากับ 51.36 ลา้นบาท 35.01 ลา้นบาท และ 

35.88 ลา้นบาท ตามล าดบั ซึง่ลดลงรอ้ยละ 31.84 จากวนัที ่31 ธันวาคม 2563 และ เพิม่ขึน้รอ้ยละ 2.51 จากวันที ่

31 ธันวาคม 2564 ทัง้นี ้สนิทรัพยข์อง HPS ทีล่ดลง ณ วนัที ่31 ธันวาคม 2564 สว่นใหญม่าจากการลดลงของเงนิ

สดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด ซึง่มสีาเหตมุาจากผลการด าเนนิทีข่าดทนุจ านวน 50.51 ลา้นบาท สว่นสนิทรัพยท์ี่

เพิม่ขึน้ ณ วนัที ่31 ธันวาคม 2565 เป็นผลมาจากการเพิม่ขึน้ของเงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด 

หนีส้นิ 

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2563 – 2565 HPS มีหนี้สนิรวม เท่ากับ 58.53 ลา้นบาท 72.70 ลา้นบาท และ 

45.90 ลา้นบาท ตามล าดับ ซึง่เพิม่ขึน้รอ้ยละ 24.20 จากวันที ่31 ธันวาคม 2563 และ ลดลงรอ้ยละ 36.86 จาก

วันที ่31 ธันวาคม 2564 ทัง้นี้ หนี้สนิของ HPS ทีเ่พิม่ขึน้ ณ วันที ่31 ธันวาคม 2565 สว่นใหญ่มาจากการเพิม่ขึน้

ของเจา้หนี้การคา้และเจา้หนี้อืน่ ในขณะที ่หนี้สนิของ HPS ทีล่ดลง ณ วันที ่31 ธันวาคม 2565 สว่นใหญ่มาจาก

การลดลงของเจา้หนีก้ารคา้และเจา้หนีอ้ืน่ 

ขาดทนุสะสมเกนิทนุ (สว่นของผูถ้อืหุน้ตดิลบ) 

ณ วันที ่31 ธันวาคม 2563 – 2565 HPS มขีาดทนุสะสมเกนิทนุ เทา่กับ 7.18 ลา้นบาท 37.69 ลา้นบาท 

และ 10.02 ลา้นบาท ตามล าดับ ซึง่เพิ่มขึน้รอ้ยละ 425.15 จากวันที ่31 ธันวาคม 2563 ซึง่เป็นผลมาจากการ

เพิม่ขึน้ของขาดทนุสะสมทีม่าจากผลการขาดสทุธใินปี 2564 จ านวน 50.51 ลา้นบาท และลดลงรอ้ยละ 73.42 จาก

วนัที ่31 ธันวาคม 2564 ซึง่เป็นผลมาจากการเพิม่ทนุจ านวน 60 ลา้นบาทในปี 2565 

ผลการด าเนนิงาน 

รายไดจ้ากการขาย 

รายไดจ้ากการขายปรับลดลงอย่างต่อเนื่องในชว่ง 3 ปีทีผ่่านมา จาก 392.14 ลา้นบาท ในปี 2563 เป็น 

231.02 ลา้นบาท ในปี 2564 คดิเป็นอตัราลดลงรอ้ยละ 41.09 และลดลงเป็น 191.08 ลา้นบาท ในปี 2565 คดิเป็น

อัตราลดลงรอ้ยละ 17.29 ทัง้นี้ รายไดจ้ากการขายทีป่รับลดลงในปี 2564 มสีาเหตหุลักมาจากการปรับลดลงของ 

เรตติง้ทวีดีจิทิัลของชอ่งเนชัน่ทวี ีซึง่เป็นชอ่งทางการจ าหน่ายสนิคา้หลักของ HPS จาก 0.205 ในปี 2563 มาอยู่ที ่

0.109 ในปี 2564 ในขณะทีร่ายไดท้ีล่ดลงในปี 2565 มาจากการปรับลดชว่งเวลาออกอากาศเพื่อขายสนิคา้ทาง

ชอ่งเนชัน่ทวีลีง 

ตน้ทนุขาย 

ตน้ทนุขายลดลงตามรายไดจ้ากการขายทีล่ดลง โดยในปี 2563-2565 HPS มตีน้ทนุขาย จ านวน 329.29 

ลา้นบาท 199.26 ลา้นบาท และ 191.08 ลา้นบาท ตามล าดับ คดิเป็นรอ้ยละ 83.97 รอ้ยละ 86.25 และรอ้ยละ 

82.78 ของรายไดจ้ากการขาย ตามล าดบั  

คา่ใชจ้่ายในการขาย 

คา่ใชจ้่ายในการขายลดลงตามรายไดจ้ากการขายทีล่ดลง อย่างไรก็ตาม สดัสว่นคา่ใชจ้่ายในการขายต่อ

รายไดจ้ากการขายกลับปรับตัวสงูขึน้ โดยในปี 2563-2565 HPS มคีา่ใชจ้่ายในการขาย จ านวน 44.96 ลา้นบาท 

29.51 ลา้นบาท และ 27.57 ลา้นบาท ตามล าดับ คดิเป็นรอ้ยละ 11.47 รอ้ยละ 12.77 และรอ้ยละ 14.43 ของ

รายไดจ้ากการขาย ตามล าดับ โดยสาเหตุหลักทีส่ัดสว่นค่าใชจ้่ายในการขายต่อรายไดจ้ากการขายเพิม่ขึน้อย่าง

ตอ่เนื่องเป็นเพราะในขณะทีร่ายไดจ้ากการขายลดลง แต ่HPS ไม่สามารถปรับลดคา่ใชจ้่ายลงไดท้ันตอ่การลดลง
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ของยอดขาย 

คา่ใชจ้่ายในการบรหิาร 

คา่ใชจ้่ายในการบรหิาร ระหวา่งปี 2563-2565 อยู่ที ่41.32 ลา้นบาท 57.87 ลา้นบาท และ 39.83 ลา้น

บาท ตามล าดับ คดิเป็นรอ้ยละ 10.46 รอ้ยละ 24.47 และรอ้ยละ 20.60 ของรายไดร้วม ทัง้นี้ สดัสว่นคา่ใชจ้่ายใน

การบรหิารต่อรายไดร้วมทีเ่พิม่ขึน้อย่างมากในปี 2564 เป็นผลมาจากรายไดจ้ากการขายปรับลดลงอย่างมากจาก

การปรับลดลงของเรตติง้ทวีดีจิทิัลของชอ่งเนชัน่ทวี ีท าใหค้นดชูอ่งเนชั่นทวีลีดลง แตม่คีา่ใชจ้่ายในการบรหิารที่

เป็นค่าคงทีไ่ม่สามารถลดลงไดม้ากนัก เชน่ ค่าใชจ้่ายพนักงาน และค่าเชา่ส านักงาน เป็นตน้ ในขณะทีส่ัดส่วน

คา่ใชจ้า่ยในการบรหิารตอ่รายไดร้วมในปี 2565 ปรับลดลง เนือ่งจาก HPS ไดพ้ยายามลดตน้ทนุอยา่งตอ่เนื่อง โดย

ไดป้รับโครงสรา้งพนักงาน ท าใหค้า่ใชจ้่ายเงนิเดอืนลดลง อกีทัง้มกีารยา้ยออฟฟิศ ซึง่ท าใหค้า่ใชจ้่ายในการเช่า

ปรับตวัลงมาก 

ขาดทนุสทุธ ิ

ในปี 2564 - 2566 HPS มผีลขาดทนุสทุธ ิจ านวน 20.45 ลา้นบาท 50.51 ลา้นบาท และ 32.33 ลา้นบาท 

ตามล าดบั 
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เอกสารแนบ 2 หนา้ที ่1 

เอกสารแนบ 2 

ภาพรวมธุรกจิพาณชิยอ์เิล็กทรอนกิส ์(E-Commerce) และธุรกจิโฮมชอ้ปป้ิง (Home Shopping) 

ภาพรวมธุรกจิพาณชิยอ์เิล็กทรอนกิส ์(e-Commerce) 

ศนูยว์จิัย Krungthai COMPASS รายงานผลการวเิคราะหข์อ้มูลตลาด E-Commerce ของไทยวา่ ปัจจุบัน

คนไปไทยมากกวา่ครึง่มกีารหรอืเคยซือ้สนิคา้/บรกิารผา่นตลาด E-Commerce โดยในชว่งระยะเวลา 5 ปีทีผ่า่นมามี

ผูใ้ชง้านสงูขึน้จาก 30.7 ลา้นคนในปี 2562 มาอยู่ที ่41.5 ลา้นคนในปี 2566 โดยมแีรงผลักดันหลักมาจากการ

เขา้ถงึอนิเตอรเ์น็ตทีค่รอบคลมุประชากรไทยมากขึน้ 

ทัง้นี้ ขอ้มูลรายงาน eCommerce-Thailand ไดช้ีว้่าตลาด E-Commerce ยังคงไดรั้บความนิยมจากคน

ไทยอยา่งตอ่เนือ่งสะทอ้นจากคา่ใชจ้่ายในการซือ้สนิคา้/บรกิารผา่นตลาด E-Commerce ทีส่งูขึน้เกอืบ 3 เทา่จากปี

ละ 2,970 บาทตอ่คนในปี 2562 ขึน้มาอยูท่ี ่8,840 บาทตอ่คนในปี 2566 

ส าหรับ การโอนเงนิ (Bank Transfer), Credit/Debit Card และ E-Wallet คอื 3 รูปแบบการช าระเงนิหลัก

ทีผู่บ้รโิภคนยิมใชง้าน ขณะทีก่ารจา่ยเงนิสด หรอื เก็บเงนิปลายทาง (Cash On Delivery: COD) มสีญัญาณทีไ่ดรั้บ

ความนยิมลดลงในชว่ง 5 ปีทีผ่่านมา ปัจจุบัน Bank Transfer เป็นวธิกีารทีไ่ดรั้บความนยิมสงูสดุคดิเป็นรอ้ยละ 32 

ของมลูคา่ตลาด E-Commerce รองลงมาไดแ้ก ่Credit/Debit Card และ E-Wallet ซึง่มสีดัสว่นเทา่กันทีร่อ้ยละ 22 

ขณะที ่COD มสีดัสว่นรอ้ยละ 17 ลดลงรอ้ยละ 5 จากปี 2562 สะทอ้นวา่การช าระเงนิอบบ COD เริม่ถูกแทนทีด่ว้ย 

Bank Transfer และ E-Wallet มากขึน้ในชว่ง 5 ปีหลงัสดุ 

ขณะทีมู่ลค่าตลาด E-Commerce ของไทย มมีูลค่ากว่า 6.2 แสนลา้นบาทในปี 2565 และมแีนวโนม้จะ

เตบิโตตอ่เนือ่งปีละรอ้ยละ 6 ขึน้ไปอยูท่ี ่6.34 - 6.94 แสนลา้นบาท ในระหวา่งปี 2566-2567 

แผนภาพที ่1: มลูคา่ตลาด e-Commerce ของไทย 

หน่วย: พันลา้นบาท 

ทีม่า: Statista eCommerce-Thailand, We Are Social และ วเิคราะหโ์ดย Krungthai COMPASS 

โดยหมวดสนิคา้ทีผู่บ้รโิภคหันมาซือ้ผา่นชอ่งทาง E-Commerce มากขึน้ในรอบ 5 ปีทีผ่า่นมา ประกอบดว้ย 

(1) กลุ่ม Personal & Household Care ครอบคลุมสนิคา้ในหมวด Beauty และ Health อาทเิช่น ผลติภัณฑ์

ดแูลเสน้ผม เครือ่งส าอาง วติามนิ อาหารเสรมิ และผลติภัณฑส์ าหรับท าความสะอาดครัวเรอืน โดยมรีายได ้
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เอกสารแนบ 2 หนา้ที ่2 

จากการขายเพิม่ขึน้จาก 36,000 ลา้นบาทในปี 2562 มาอยู่ที ่139,000 ลา้นบาทในปี 2565 โดยมสีว่นแบง่

ตลาดเพิม่ขึน้จากรอ้ยละ 17 เป็นรอ้ยละ 22 ในชว่งเวลาเดยีวกนั 

(2) กลุม่ Beverages ทีม่รีายไดจ้ากการขายเพิม่ขึน้จากราว 22,000 ลา้นบาท มาอยูท่ี ่126,000 ลา้นบาทในชว่ง

ปี 2562-2566 คดิเป็นสว่นแบง่ตลาดทีม่ากขึน้ 2 เทา่เป็นรอ้ยละ 20 ในปี 2566 

(3) กลุม่ Foods ทีม่ยีอดขายเพิม่ขึน้จาก 11,500 ลา้นบาทในปี 2562 ขึน้มาอยู่ที ่55,000 ลา้นบาทในปี 2566 

โดยมสีว่นแบง่ตลาดเพิม่ขึน้จากรอ้ยละ 6 เป็นรอ้ยละ 9 ในชว่งเวลาเดยีวกนั 

(4) กลุม่ Electronics พบวา่แมย้อดขายจะขยายตัวตามตลาด E-Commerce ทีใ่หญ่ขึน้แตก่ลับมสีว่นแบง่ตลาด

ในชว่ง 5 ปีหลงัทีล่ดลงอยา่งมนัียส าคญัถงึรอ้ยละ 18 

ทีม่า:  

- ตลาด “อคีอมเมริซ์” ไทยโตตอ่เนือ่ง พบผูใ้ชง้านกวา่ 41.5 ลา้นคน จากเว็บไซตฐ์านเศรษฐกจิ ลงวนัที ่25 มถินุายน 2566 

- KTB มองตลาด E-Commerce ไทยปี 66 - 67 จะโตปีละ 6% มลูคา่เฉียด 7 แสน ลบ. จากส านักขา่วอไีฟแนนซไ์ทย ลงวันที ่22 มถินุายน 

2566 

แผนภาพที ่2: มลูคา่ E-Commerce ของไทยแยกตามหมวดสนิคา้/บรกิาร 

หน่วย: % ของมลูคา่ตลาด 

ทีม่า: Statista eCommerce-Thailand, We Are Social และ วเิคราะหโ์ดย Krungthai COMPASS 

ภาพรวมธุรกจิโฮมชอ้ปป้ิง 

สมาคมทีวีโฮมชอ้ปป้ิง (ประเทศไทย) หรือ THA ประกอบดว้ย 6 ช่องโฮมชอ้ปป้ิง ชื่อดัง อาทิ TV 

DIRECT, TRUE SHOPPING, O SHOPPING, SHOP CHANNEL, JKN HI SHOPPING, MV SHOPPING MALL 

ผนึกก าลังร่วมกับสมาชกิครัง้ใหญ่ ชศูักยภาพแพลตฟอร์มทวีโีฮมชอ้ปป้ิง “ยนืหนึ่ง มั่นใจ เรื่องชอ้ปป้ิง” ตอกย ้า

ความน่าเชือ่ถอื ขององคก์รทีผู่บ้รโิภคไวว้างใจ 

นายสรโชต ิอ าพันวงษ์ นายกสมาคมโฮมชอ้ปป้ิง (ประเทศไทย) เปิดเผยวา่ มูลคา่ตลาดรวมของทวีโีฮม 

ชอ้ปป้ิงอยู่ที ่16,000 ลา้นบาท โดยภาพรวมธุรกจิโฮมชอ้ปป้ิง มตีัวแปรส าคัญคอื COVID-19 ซึง่สง่ผลต่อตลาด 

รเีทลทัง้หมด สง่ผลใหส้นิคา้ทีข่ายดทีีส่ดุในชว่งเวลาดังกลา่ว คอืกลุม่อาหาร ซึง่ท าใหเ้ห็นวา่ผลกระทบของแตล่ะ

ชอ่งนัน้แตกตา่งกนั ขึน้อยูก่บัวา่แตล่ะชอ่งขายสนิคา้กลุม่ไหนเป็นหลัก 



เอกสารแนบ ความเห็นทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท วนัทวูนั คอนแทคส ์จ ากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ 2 หนา้ที ่3 

โดยในสว่นพฤตกิรรมของคนไทยทีป่รับเปลีย่นสูว่ถิชีวีติใหม่ (New Normal) ในชว่งทีเ่กดิการแพร่ระบาด

ของ Covid-19 และชว่งล็อคดาวน์ประเทศ สง่ผลใหผู้บ้รโิภคหันมาเลอืกซือ้สนิคา้บนแพลตฟอร์มทวีโีฮมชอ้ปป้ิง 

และแพลตฟอรม์ออนไลน์เพิม่มากขึน้ เนื่องจากมคีวามสะดวกสบายสามารถช าระเงนิผ่านระบบออนไลน์ มบีรกิาร

จัดสง่สนิคา้ปลายทาง มกีารรับประกนัสนิคา้ จ าหน่ายสนิคา้โดยผูป้ระกอบการทีม่คีวามน่าเชือ่ถอื และมมีาตรฐานใน

การด าเนินธุรกจิ ซึง่สมาคมทวีโีฮมชอ้ปป้ิง (ประเทศไทย) ไดเ้ซ็น MOU ความร่วมมอืการคุม้ครองผูบ้รโิภค กับ

ส านักงานคณะกรรมการคุม้ครองผูบ้รโิภค (สคบ.) เพือ่ยกระดับการด าเนนิธรุกจิ ทีย่ดึมั่นในกฎระเบยีบขอ้บงัคับจาก

หน่วยงานทีเ่กีย่วขอ้ง ซึง่สว่นนีถ้อืเป็นสญัลกัษณ์แหง่ความเชือ่มั่น ของแพลตฟอรม์ทวีโีฮมชอ้ปป้ิง 

ธุรกจิทวีโีฮมชอ้ปป้ิง มจีุดเดน่ดา้นการน าเสนอสนิคา้ผ่านแพลตฟอรม์หลากหลายรูปแบบ ทัง้ชอ่งทางทวีี

ดจิทิัลทีอ่อนแอรใ์นชว่งเวลาโฆษณา ชอ่งทางทวีดีาวเทยีมทีเ่ป็นรูปแบบโฮมชอ้ปป้ิง 24 ชัว่โมง ชอ่งทางออนไลน์ 

และเทเลเซล ์นอกจากนี้ ยังมจีุดแข็งดา้นการสรา้งคอนเทนตน์ าเสนอผลติภัณฑแ์ละความถึก่ารออกอากาศ รวมถงึ

การน าเสนอโปรโมชั่นที่น่าสนใจ จึงท าใหท้ีวีโฮมชอ้ปป้ิงเป็นหนึ่งในแพลตฟอร์มขาดสนิคา้ที่สามารถกระตุน้ 

ผูบ้รโิภคใหต้ดัสนิใจซือ้สนิคา้แบบเรยีลไทม ์

ทวีโีฮมชอ้ปป้ิง นับวา่เป็นชอ่งทางการจ าหน่ายทีม่คีา่ใชจ้่ายและตน้ทนุการบรหิารจัดการต า่กวา่ เมือ่เทยีบ

กบัชอ่งทางรา้นคา้ปลกีสมัยใหม ่เนือ่งจากไม่จัดเก็บคา่แรกเขา้ผลติภัณฑใ์หม ่ไมจ่ าเป็นตอ้งสต๊อกสนิคา้ในปรมิาณ

มาก ดังนัน้ ผูป้ระกอบการจงึสามารถบรหิารจัดการทางการเงนิไดอ้ย่างคล่องตัว สอดรับกับภาวะเศรษฐกิจทีช่ะลอ

ตัวทั่วโลก นอกจากนี้ ทวีโีฮมชอ้ปป้ิงยังเป็นแพลตฟอรม์ทีส่ามารถน าเสนอสนิคา้ และท าตลาดตรงกลุม่เป้าหมาย 

(Targeting Marketing) พรอ้มกับการสรา้งคอนเทนตท์ีม่คีณุภาพ สามารถดงึดดู และกระตุน้การตัดสนิใจซือ้สนิคา้

ไดเ้ป็นอยา่งด ี

ขณะเดยีวกนั ธรุกจิทวีชีอ้ปป้ิงมฐีานลกูคา้กลุม่ใหญ ่ทัง้กลุม่ Baby Boomer ทีเ่กดิในชว่งปี 2489 – 2507 

และกลุ่ม Gen X ทีเ่กดิในชว่งปี 2508 – 2522 ซึง่ยังมพีฤตกิรรมรับชมทวีเีป็นสือ่หลัก และอยู่ในช่วงเรียนรูก้าร

สัง่ซือ้สนิคา้ทางออนไลน์ จงึเป็นโอกาสของผูป้ระกอบการทีต่อ้งการตอ่ยอดธรุกจิ โดยการผสานชอ่งทางออฟไลน์

มาสูอ่อนไลนห์รอืทวีโีฮมชอ้ปป้ิง (Omni Channel) เพือ่เขา้ถงึกลุม่เป้าหมายในทกุชอ่งทาง 

สว่นเทรนดส์นิคา้บนทวีโีฮมชอ้ปป้ิงพบว่า กลุม่ผลติภัณฑอ์าหารเสรมิยังคงเป็นสนิคา้ทีม่าแรง เนื่องจาก 

Covid-19 ท าใหพ้ฤตกิรรมของผูบ้รโิภคหันมาใสใ่จสขุภาพกันมากขึน้ และในสว่นโกลบอลเทรนด ์(Global Trend) 

พบว่าปัจจุบันคนรุ่นใหม่เริม่ดู TV ลดลง ท าใหต้อนนี้สามารถแบ่งกลุ่มลูกคา้ทีดู่ทวีโีฮมชอ้ปป้ิง ไดช้ัดเจนว่าเป็น

ผูใ้หญ่ ทีม่ีอาชพีอสิระ อาชพีแม่บา้น หรือเจา้ของธุรกจิ ทีม่ีก าลังซือ้สูงและมีเวลา ซึง่ส่วนใหญ่มักอาศัยอยู่ใน

ตา่งจังหวดั ท าใหส้ามารถสือ่สารกบัผูบ้รโิภคทีเ่ป็นกลุม่เป้าหมายไดช้ดัและตอบโจทยม์ากขึน้ 

เมื่อวันที ่27 มถิุนายน 2566 นายสรโชต ิอ าพันวงษ์ ประธานเจา้หนา้ที่บริหาร บริษัท ชอ้ป โกลบอล 

(ประเทศไทย) จ ากัด ผูด้ าเนินธุรกจิขายสนิคา้ทวีีชอ้ปป้ิงแบบออมนิ แชนแนล ภายใตช้ือ่ “ชอ้ป ชาแนล” ใน

เครอืสหพัฒน ์เปิดเผยวา่ ปัจจบุนัภาพรวมตลาดทวีโีฮมชอ้ปป้ิงเริม่ชะลอตวัตัง้แต ่2565 โดยมมีลูคา่ตลาดรวมอยู่ที ่

16,000 ลา้นบาท เตบิโตไม่ถงึ 10% แตไ่ปโตชอ่งทางอืน่แทน ท าใหผู้ป้ระกอบการเริม่ปรับตัวขยายชอ่งทางการ

ขายสูไ่ลฟ์คอมเมริซ์ ซึง่ปัจจุบันนับเป็นชอ่งทางมาแรงและมกีารเตบิโตถงึ 300% มมีูลคา่ 30,000 - 40,000 ลา้น

บาท คดิเป็น 30 - 40% ของมูลค่าตลาดรวมอคีอมเมริ์ซทีม่มีูลค่าที ่1 แสนลา้นบาท สาเหตุทีต่ลาดไม่โตเพราะ

ลกูคา้หลกัเป็นกลุม่ผูส้งูวยัอาย ุ45 - 70 ปี  

ขณะทีพ่ฤตกิรรมลกูคา้เปลีย่นเริม่ไมด่ทูวี ีโดยเฉพาะคนรุ่นใหม ่และตน้ทนุการขายชอ่งทางทวีโีฮมชอ้ปป้ิง

สงูกวา่ออนไลน์ถงึ 10 เทา่ ยิง่ไปกวา่นัน้ในชว่งการ 1 ชัว่โมงตอ่แม่คา้ 1 คนไลฟ์ขายของ สามารถขายไดม้ากกวา่

ทวีโีฮมชอ้ปป้ิงถงึ 2 เทา่ ท าใหบ้รษัิทตอ้งเพิม่ชอ่งทางมาสูไ่ลฟ์คอมเมริ์ซมากขึน้ในปี 2566 นี้ แตยั่งคงรักษาทวีี

โฮมชอ้ปป้ิงไว ้เพราะถา้ท าทวีชีอ้ปป้ิงอยา่งเดยีว จะไมโ่ต 



เอกสารแนบ ความเห็นทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท วนัทวูนั คอนแทคส ์จ ากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ 2 หนา้ที ่4 

ทีม่า: 

- สมาคมทวีโีฮมชอ้ปป้ิง (ประเทศไทย) ย ้าความเชือ่มัน่ “ยนืหนึง่ มัน่ใจ เรือ่งชอ้ปป้ิง” จาก BrandAge Online วนัที ่26 พฤษภาคม 2565 

- ธุรกจิโฮมชอ้ปป้ิง ผนึกก าลังผ่านสมาคม THA ยึดกลยุทธ์ “รวมกันเราอยู่” ชูสนิคา้เด่นขายขา้มชอ่ง จากมตชิน ออนไลน์ วันที่ 27 

พฤษภาคม 2565  

- ทวีโีฮมชอ้ปป้ิง ขาลง ‘ชอ้ปชาแนล’เครอืสหพฒัน ์ปรับทศิ บกุ ‘ไลฟ์คอมเมริซ์” จากมตชิน ออนไลน ์วนัที ่27 มถินุายน 2566 


