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13 กันยายน 2565 

 

เรื่อง ความเห็นของที่ปรึกษาอิสระเกี่ยวกับรายการไดมาซึ่งสินทรัพยของ บริษัท สบาย เทคโนโลยี จำกัด (มหาชน) กรณีการเขาซื้อ

หุนสามญัในบริษัท เอเชียซอฟท คอรปอเรชั่น จำกัด (มหาชน) 

 

เรียน กรรมการและผูจัดการ ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

ตามท่ีที่ประชุมคณะกรรมการบริษัท ครั้งที่ 15/2565 เมื่อวันที่ 11 สิงหาคม 2565 ของบริษัท สบาย เทคโนโลยี จำกัด (มหาชน) 

(“บริษัทฯ”) ไดมีมติเห็นชอบใหเสนอตอที่ประชุมผูถือหุนของบริษัทฯ เพื่ออนุมัติการเขาลงทุนในหุนสามัญในบริษัท เอเชียซอฟท   

คอรปอเรชั่น จำกัด (มหาชน) (“AS”) จำนวนไมเกิน 73,720,904 หุน หรือคิดเปนรอยละ 15.70 ของจำนวนหุนทั้งหมดใน AS (“หุน 

AS”) และใบสำคัญแสดงสิทธิที่จะซ้ือหุนสามัญของ AS ครั้งที่ 2 (“AS-W2”) จำนวนไมเกนิ 33,837,554 หนวย จากนายปราโมทย สุด

จิตพร และนางสาวเสาวลักษณ จิตสัมฤทธิ์ (รวมเรียกวา “กลุมผูถือหุนเดมิของ AS”) โดยหุนสามัญที่บริษัทฯ จะไดรับจากการเขาทำ

รายการนี้ในกรณีที่มีการใชสิทธิแปลงสภาพ AS-W2 และใบสำคัญแสดงสิทธิที่จะซื้อหุนสามัญของ AS ซึ่งจัดสรรใหแกคณะกรรมการ 

ผูบรหิาร และพนักงานของ AS และบริษัทยอยของ AS (“AS-WB”) เต็มจำนวน (Fully Dilute) จะคิดเปนรอยละ 20.97 (ไดแก รอย

ละ 14.37 สำหรับหุน AS และรอยละ 6.60 สำหรบัการใชสทิธิแปลงสภาพ AS-W2) ของจำนวนหุนทั้งหมดใน AS ภายหลังการใชสิทธิ

แปลงสภาพใบสำคัญแสดงสิทธิดังกลาวเต็มจำนวน ทั้งนี้ AS เปนผูใหบริการดานความบันเทิงออนไลน (Online Entertainment 

Service) ในภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใต โดยเปนผูนำในการใหบริการเกมออนไลน (Game Online Operator) อันดับหนึ่งใน

ประเทศไทยและประเทศสิงคโปร และอันดับสองในประเทศมาเลเซีย และประเทศเวียดนาม ปจจุบัน AS ใหบริการเกมออนไลนรวม 

33 เกม ในประเทศไทย ประเทศสงิคโปร ประเทศมาเลเซยี ประเทศฟลิปปนส ประเทศเวียดนาม และประเทศอินโดนีเซีย  

โดยบริษัทฯ จะชำระคาตอบแทนจำนวนไมเกิน 1,710.06 ลานบาท ใหแกกลุมผูถือหุนเดิมของ AS และ บริษัทฯ จะใชสิทธิซื้อหุน

สามัญตาม AS-W2 ในราคาใชสิทธิ 3.50 บาทตอหุน คิดเปนจำนวนเงินไมเกิน 118.43 ลานบาท ดังนั้น มูลคาของรายการดังกลาวจึงมี

จำนวนรวมท้ังสิ้นไมเกนิ 1,828.49 ลานบาท (“ธรุกรรม AS”) 

รายการดังกลาวเขาขายเปนรายการไดมาซ่ึงสินทรัพยของบริษัทฯ ตามประกาศคณะกรรมการตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย เรื่อง 

การเปดเผยขอมูลและการปฏิบัติการของบริษัทจดทะเบียนในการไดมาหรือจำหนายไปซึ ่งสินทรัพย พ.ศ. 2547 และประกาศ

คณะกรรมการกำกับตลาดทุนท่ี ทจ. 20/2551 เร่ืองหลักเกณฑในการทำรายการที่มีนัยสำคัญที่เขาขายเปนการไดมาหรือจำหนายไปซ่ึง

ทรัพยสิน (รวมทั้งที่แกไขเพ่ิมเตมิ) (“ประกาศรายการไดมาหรอืจำหนายไปซึ่งสินทรัพย”) โดยขนาดรายการของธุรกรรมแตละธุรกรรม

ซ่ึงคำนวณจากงบการเงินรวมของบริษัทฯ ที่ไดรับการสอบทานจากผูสอบบญัชีรบัอนญุาตสำหรับงวดหกเดือน สิ้นสุดวันท่ี 30 มิถุนายน 

2565 ซ่ึงคำนวณขนาดรายการไดสูงสุดเทากับรอยละ 36.75 ตามเกณฑกำไรสุทธิจากการดำเนินงาน โดยเมื่อนำขนาดรายการไดมาซ่ึง

สินทรัพยในรอบระยะเวลา 6 เดือนยอนหลังของบริษัทฯ มารวมกับรายการไดมาซ่ึงสินทรัพยตามสารสนเทศฉบับนี้ ขนาดรายการรวม

จะมีจำนวนเทากับรอยละ 82.47 ตามเกณฑกำไรสุทธิจากการดำเนินงาน ซึ่งเปนเกณฑที่คำนวณขนาดรายการไดสูงสุด ในการนี้

เนื่องจากขนาดรายการมีมูลคามากกวารอยละ 50.00 ดังน้ัน บริษัทฯ จึงมีหนาที่ตองเปดเผยขอมูลรายการไดมาซ่ึงสินทรัพยของบริษัท

ฯ ตอตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (“ตลาดหลักทรัพยฯ”) ตามประกาศรายการไดมาหรือจำหนายไปซึ่งทรัพยสิน และขออนุมัติ

การเขาทำรายการตอที่ประชุมผูถือหุนดวยคะแนนเสียงไมต่ำกวาสามในสีข่องจำนวนเสียงทั้งหมดของผูถือหุนที่มาประชุมและมีสิทธิ

ออกเสียงลงคะแนน โดยไมนับรวมสวนของผูถือหุนที่มีสวนไดเสีย พรอมแตงตั้งที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเพื่อใหความเห็นเกี่ยวกับ
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รายการดังกลาว และจัดสงความเห็นดังกลาวตอสำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย (“สำนักงาน ก.ล.ต.”) 

และตลาดหลกัทรัพยฯ 

ทั้งนี้ บริษัทฯ ไดแตงตั้ง บริษัท อวานการด แคปปตอล จำกัด เปนที่ปรกึษาทางการเงินอสิระ (“ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ”) เพื่อให

ความเห็นตอผูถือหุนเกี่ยวกับความสมเหตุสมผลของการเขาทำรายการในครั้งนี้ ทั้งนี้ ในการจัดทำรายงานความเห็นของที่ปรึกษา

ทางการเงินอิสระฉบับนี้ ที่ปรึกษาทางการเงนิอสิระไดศึกษาความสมเหตุสมผลในการเขาทำรายการ รวมถึงขอมูลและเอกสารที่ไดรับ

จากบริษัทฯ และขอมูลตาง ๆ ที่บริษัทฯ เปดเผยตอสาธารณชน อาทิ รายงานประจำป งบการเงินที่ตรวจสอบหรือสอบทานแลวโดย

ผูสอบบัญชีรับอนุญาตของกิจการ จนถึงขอมูลอื่น ๆ จากแหลงขอมูลสาธารณะ รวมถึงขอมูลจากการสัมภาษณผูบริหารของบริษัทฯ 

และ AS เปนตน ทั้งนี้ ความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระตั้งอยูบนสมมติฐานวา ขอมูลและเอกสารทั้งหมดที่ไดรับจากบริษัทฯ 

รวมทั้งจากการสัมภาษณผูบริหารของบริษัทฯ และ AS เปนขอมูลที่มคีวามถูกตอง ครบถวน เปนจริง แสดงถึงมุมมองลาสุดที่มีตอ AS 

และไมมีการเปล่ียนแปลงในนาคตที่อาจมผีลตอการดำเนินธุรกิจของ AS อยางมนีัยสำคัญ   

ความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระมีวัตถุประสงคเพ่ือเปนขอมลูประกอบการพิจารณาการอนุมัติการเขาทำรายการเทานั้น โดยผู

ถือหุนควรศึกษาขอมูลและความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระในแงมุมตาง ๆ เพื่อใชเปนขอมูลประกอบการพิจารณาตดัสินใจ 

อยางไรก็ดี การตดัสินใจสุดทายในการอนุมัติขึ้นอยูกับดุลยพินิจของผูถือหุนแตละรายการของกิจการเปนสำคัญ 
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คำนิยาม  

“AS” บริษัท เอเชียซอฟท   คอรปอเรชั่น จำกัด (มหาชน) 

“AS-W2” ใบสำคัญแสดงสิทธิที่จะซื้อหุนสามัญของ AS คร้ังที่ 2  

“AS-WB” ใบสำคัญแสดงสิทธิที่จะซื้อหุนสามัญของ AS ซ่ึงจัดสรรใหแกคณะกรรมการ ผูบริหาร และ

พนักงานของ AS และบริษัทยอยของ AS 

“Achiever59” บริษัท ดิ อะชฟีเวอร 59 จํากัด 

“BZB” บริษัท บัซซ่ีบีส จำกัด 

“CAGR” อัตราการเติบโตเฉล่ียตอป (Compound Annual Growth Rate) 

“DCF” วิธีมูลคาปจจุบันของกระแสเงินสด (Discounted Cash Flow) 

“D/E” อัตราสวนหน้ีสนิตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) 

“EV/EBITDA” มลูคากิจการตอกำไรจากการดำเนินงานกอนหักดอกเบี้ยจาย ภาษีเงินได คาเส่ือมราคา และ

คาใชจายตัดจำหนาย (Enterprise Value/Earnings before interest, tax, depreciation 

and amortization) 

“FCFF” กระแสเงินสดอิสระสุทธิจากการดำเนินงานของกิจการ (Free Cash Flow to Firm)  

“Kd” อัตราดอกเบี้ยจากการกูยืม (Cost of Debt)  

“Ke” อัตราตนทนุสวนของผูถือหุน (Cost of Equity) 

“INDEEM” บริษัท อินดีม กรุป จํากัด 

“Lockbox” บริษัท ลอคบอกซ กรุป จํากัด 

“MKO” บริษัท อุปส เน็ตเวิรค จำกัด 

”NAKON” บริษัท นครหลวง แคปปตอล จำกัด (มหาชน) 

“P/BV” อัตราสวนราคาตอมลูคาตามบัญชี (Price-to-book Value Ratio) 

“P/E” อัตราสวนราคาตอกำไรสุทธิ (Price-to-earnings Ratio) 

“RH” บริษัท เรดเฮาส ดิจิทัล จำกัด 

“SABUYAC” บริษัท สบาย แอคเซลเลอเรเตอร จํากัด 

“SBE” บริษัท สบาย เอ็กเชนจ จำกัด 

“SBFP” บริษัท สบาย ฟูด พลัส จำกัด 

“SBM” บริษัท สบาย มนันี ่จำกัด 

“SBMP” บริษัท สบาย มารเก็ต พลัส จำกัด 

“SBMX” บริษัท สบาย แมกซี่ อินชัวรันส โบรกเกอร จำกัด 

“SBS” บริษัท สบาย โซลูชั่นส จำกัด 

“SCAP” บริษัท สบาย แคปปตอล พลัส จำกัด 

“ShipSmile” บริษัท เอ.ที.พ.ีเฟรนด เซอรวิส จำกัด และหมายถึงธรุกิจใหบริการจดุรับ-สงพัสดุสำหรับการ

ขนสง 
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“SI” System Integrator 

“Tech Plus” บริษัท เทค พลัส จำกดั 

“VDP” บริษัท เวนด้ิง พลัส จำกัด 

“VWAP” ราคาถัวเฉล่ียถวงน้ำหนกัดวยปริมาณการซ้ือขายของหลักทรพัย (Volume Weighted 

Average Price) 

“WACC” อัตราตนทนุถัวเฉล่ียถวงน้ำหนกั  (Weighted Average Cost of Capital) 

“Wd” สัดสวนของหนี้ (Weight of Debt) 

“We” สัดสวนของสวนผูถือหุน (Weight of Equity) 

“กลุมบริษัทฯ” หรือ “บริษัทฯ และบริษัทยอย” บริษัทยอยและบริษัทรวมทั้งหมด 36 บริษัท ของบริษัท สบาย เทคโนโลยี จำกดั (มหาชน) 

ไดแก บริษัท สบาย มันนี่ จำกัด บริษัท สบาย เอก็เชนจ จำกัด บริษัท แพลท ฟนเซิรฟ จำกัด 

บริษัท พลสั เทค อินโนเวชั่น จำกัด (มหาชน) บริษัท เวนด้ิงพลัส จำกดั บริษัท สบาย มาร

เก็ต พลัส จำกัด บริษัท สบาย ฟูด พลัส จำกัด บริษัท เทโร สบาย จำกดั บริษัท ฟอรทส

มารท สบาย เทค จำกัด บริษทั อินดีม กรุป จำกัด บริษัท เธียรสุรัตน จำกัด (มหาชน) บริษทั 

สบาย โซลูชั่นส จำกัด บริษัท สบาย วอช จำกัด บริษัท ลอนดร้ีบาร ไทย จำกัด บริษัท สบาย 

พอซ จำกัด บริษัท ซิต้ีซอฟท อินโฟเทค จำกดั บริษัท สบาย สปด จำกัด บริษัท เอ.ที.พี. เฟ

รนด เซอรวสิ จำกัด บริษัท สปดด้ี เอ็กซเพรส เซอรวิส จำกัด บริษัท เอ็มพอยทเอก็ซเพรส 

จำกัด บริษัท เพยโพสต เซอรวิส จำกัด บริษัท เดอะ เลตเตอร โพสต เซอรวิส จำกัด บริษัท 

ลอคบอกซ กรุป จำกัด บริษัท ดิ อะชีฟเวอร 59 จำกัด บริษัท ลอค สบาย จำกัด บริษทั บัซซ่ี

บีส จำกัด บริษัท แอ็ดวานซ อินฟอรเมชั่น เทคโนโลยี จำกัด (มหาชน) บริษัท สบาย แมกซ่ี 

อินชัวรนัส โบรกเกอร จำกัด บริษัท สบาย แคปปตอล พลัส จำกัด บริษัท โอ แคปปตอล 

จำกัด บริษัท นครหลวง แคปปตอล จำกัด (มหาชน) บริษัท คารฟนน อินเตอร กรุป จำกัด 

บริษัท สบาย ดิจิตอล จำกัด บริษัท สบาย แอคเซลเลอเรเตอร จำกัด บริษัท อีต๊แล็บ จำกัด 

และ บริษัท คีน โปรไฟล (ประเทศไทย) จำกัด 

“ตลาดหลักทรัพยฯ” ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

“บริษัทฯ” หรือ “SABUY” บริษัท สบาย เทคโนโลย ีจำกดั (มหาชน) 

“ประกาศเรื่องรายการไดมาหรือจำหนายไป”  ประกาศคณะกรรมการกำกับตลาดทุนท่ี ทจ. 20/2551 เร่ือง หลักเกณฑในการทำรายการที่

มนีัยสำคัญที่เขาขายเปนการไดมาหรือจำหนายไปซ่ึงทรัพยสิน ลงวันที่ 31 สิงหาคม 2551 

(และที่ไดมีการแกไขเพิ่มเติม) และประกาศคณะกรรมการตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

เร่ือง การเปดเผยขอมูลและการปฏบิัติการของบริษัทจดทะเบียนในการไดมาหรือจำหนายไป

ซ่ึงสินทรัพย พ.ศ. 2547 ลงวันที่ 29 ตุลาคม 2547 (และที่ไดมีการแกไขเพิ่มเติม)  

“ประกาศเรื่องรายการที่เกี่ยวโยงกนั” ประกาศคณะกรรมการกำกับตลาดทุนที่ ทจ. 21/2551 เรื่อง หลักเกณฑในการทำรายการที่

เกี่ยวโยงกัน และประกาศคณะกรรมการตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย เร่ือง การเปดเผย

ขอมูลและการปฏิบัติของบริษทัจดทะเบียนในรายการที่เกี่ยวโยงกัน พ.ศ. 2546 (รวมทั้งที่มี

การแกไขเพิ่มเติม) 

“ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ” บริษัท อวานการด แคปปตอล จำกัด 

รายงานความเหน็ฯ รายงานความเห็นของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเกี่ยวกบัรายการไดมาซ่ึงสินทรัพย กรณีการ

เขาซ้ือหุนสามัญในบริษัท เอเชียซอฟท คอรปอเรชั่น จำกัด (มหาชน) 

“สำนักงาน ก.ล.ต.” สำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพยและตลาดหลกัทรัพย 

“DEPA” หรือ “ดีปา” สำนักงานสงเสริมเศรษฐกิจดจิิทัล 
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1. บทสรุปผูบริหาร 

 ภาพรวมและวัตถุประสงคของการเขาทำรายการ 

ตามท่ีที่ประชุมคณะกรรมการบริษัท ครั้งที่ 15/2565 เมื่อวันที่ 11 สิงหาคม 2565 ของบริษัท สบาย เทคโนโลยี จำกัด 

(มหาชน) (“บริษัทฯ”) ไดมีมติเห็นชอบใหเสนอตอที่ประชุมผูถือหุนของบริษัทฯ เพ่ืออนมุัติการเขาลงทุนในหุนสามัญในบริษัท 

เอเชียซอฟท   คอรปอเรชั่น จำกัด (มหาชน) (“AS”) จำนวนไมเกิน 73,720,904 หุน หรือคิดเปนรอยละ 15.70 ของจำนวน

หุนทั ้งหมดใน AS (“หุ น AS”) และใบสำคัญแสดงสิทธิที ่จะซื้อหุ นสามัญของ AS ครั ้งที ่ 2 (“AS-W2”) จำนวนไมเกิน 

33,837,554 หนวย จากนายปราโมทย สุดจิตพร และนางสาวเสาวลักษณ จิตสัมฤทธิ์ (รวมเรียกวา “กลุมผูถือหุนเดิมของ 

AS”) โดยหุนสามัญที่บริษัทฯ จะไดรับจากการเขาทำรายการนี้ในกรณีที่มีการใชสิทธิแปลงสภาพ AS-W2 และใบสำคญัแสดง

สิทธิที่จะซื้อหุนสามัญของ AS ซึ่งจัดสรรใหแกคณะกรรมการ ผูบริหาร และพนักงานของ AS และบริษัทยอยของ AS (“AS-

WB”) เต็มจำนวน (Fully Dilute1/) จะคิดเปนรอยละ 20.97 (ไดแก รอยละ 14.37 สำหรับหุน AS และรอยละ 6.60 สำหรบั

การใชสิทธแิปลงสภาพ AS-W2) ของจำนวนหุนทั้งหมดใน AS ภายหลังการใชสิทธิแปลงสภาพใบสำคัญแสดงสิทธิดังกลาวเต็ม

จำนวน ทั้งนี้ AS เปนผูใหบริการดานความบันเทิงออนไลน (Online Entertainment Service) ในภูมิภาคเอเชียตะวันออก

เฉียงใต โดยเปนผูนำในการใหบริการเกมออนไลน (Game Online Operator) อันดับหนึ่งในประเทศไทยและประเทศสิงคโปร 

และอันดับสองในประเทศมาเลเซีย และประเทศเวียดนาม ปจจุบัน AS ใหบริการเกมออนไลนรวม 33 เกม ในประเทศไทย 

ประเทศสิงคโปร ประเทศมาเลเซีย ประเทศฟลปิปนส ประเทศเวียดนาม และประเทศอนิโดนีเซีย 

โดยบริษทัฯ จะชำระคาตอบแทนจำนวนไมเกิน 1,710.06 ลานบาท ใหแกกลุมผูถือหุนเดิมของ AS และ บริษัทฯ จะใชสิทธิซ้ือ

หุนสามัญตาม AS-W2 ในราคาใชสิทธ ิ3.50 บาทตอหุน คิดเปนจำนวนเงินไมเกิน 118.43 ลานบาท  ดังนั้น มูลคาของรายการ

ดังกลาวจึงมีจำนวนรวมทั้งสิ้นไมเกนิ 1,828.49 ลานบาท (“ธุรกรรม AS”) 

รายการดังกลาวเขาขายเปนรายการไดมาซึ่งสินทรัพยของบริษัทฯ ตามประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรัพยแหงประเทศ

ไทย เรื่อง การเปดเผยขอมูลและการปฏิบัติการของบริษัทจดทะเบียนในการไดมาหรือจำหนายไปซึ่งสินทรัพย พ.ศ. 2547 

และประกาศคณะกรรมการกำกับตลาดทุนที่ ทจ. 20/2551 เรื่องหลักเกณฑในการทำรายการที่มีนัยสำคัญที่เขาขายเปนการ

ไดมาหรือจำหนายไปซึ่งทรพัยสิน (รวมทั้งที่แกไขเพิ่มเติม) (“ประกาศรายการไดมาหรือจำหนายไปซึ่งสินทรัพย”) โดยขนาด

รายการของธุรกรรมแตละธุรกรรมซึ่งคำนวณจากงบการเงินรวมของบริษัทฯ ที่ไดรับการสอบทานจากผูสอบบัญชรีับอนญุาต

สำหรับงวดหกเดือน สิ้นสุดวันที่ 30 มิถุนายน 2565 ซึ่งคำนวณขนาดรายการไดสูงสุดเทากับรอยละ 36.75 ตามเกณฑกำไร

สุทธิจากการดำเนินงาน โดยเมื่อนำขนาดรายการไดมาซึ่งสินทรัพยในรอบระยะเวลา 6 เดือนยอนหลังของบริษัทฯ มารวมกับ

รายการไดมาซึ่งสินทรัพยตามสารสนเทศฉบับนี้ขนาดรายการรวมจะมีจำนวนเทากับรอยละ 82.47 ตามเกณฑกำไรสุทธิจาก

การดำเนินงาน ซึ่งเปนเกณฑที่คำนวณขนาดรายการไดสูงสุด ในการนี้เนื่องจากขนาดรายการมีมูลคามากกวารอยละ 50.00 

ดังนั้น บริษัทฯ จึงมีหนาที่ตองเปดเผยขอมูลรายการไดมาซึ่งสินทรัพยของบริษัทฯ ตอตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

(“ตลาดหลกัทรัพยฯ”) ตามประกาศรายการไดมาหรือจำหนายไปซึ่งทรัพยสิน และขออนุมัติการเขาทำรายการตอที่ประชุมผู

ถือหุนดวยคะแนนเสียงไมต่ำกวาสามในส่ีของจำนวนเสียงทั้งหมดของผูถือหุนที่มาประชุมและมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน โดย

ไมนับรวมสวนของผูถือหุนที่มีสวนไดเสีย พรอมแตงตั้งที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเพื่อใหความเห็นเกี่ยวกับรายการดังกลาว 

 
1/ AS ไมมีเครื่องมือทางการเงินหรอืภาระผูกพนัอ่ืนนอกเหนือจากที่ระบไุว ที่สามารถแปลงเปนทนุไดและอาจจะสงผลกระทบตอการลดลงของอำนาจควบคุมของผูถือหุน (Dilution Effect)    

   ดังนั้น สัดสวนการถือหุนรอยละ 20.97 จึงเปนสัดสวนที่คำนวณจากผลกระทบตอสัดสวนที่มากที่สุดท่ีอาจเกิดข้ึน ทั้งนี้ ใบสำคัญแสดงสิทธิ AS-W2 มีหุนรองรับคงเหลือเทากับ 40,889,177  

   หุน และหุนรองรับสำหรับใบสำคัญแสดงสิทธิ AS-WB เทากับ 2,476,175 หุน 
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และจัดสงความเห็นดังกลาวตอสำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย (“สำนักงาน ก.ล.ต.”) และ

ตลาดหลกัทรัพยฯ 

ทั้งนี้ อวานการด แคปปตอล จำกัด (“ที่ปรึกษาทางการเงนิอิสระ”) มีความเห็นวาการเขาทำรายการครั้งนี้มีความสมเหตุสมผล 

(ผู ถือหุนสามารถอานรายละเอียดเกี่ยวกับความสมเหตุสมผลของการเขาทำธุรกรรมเพิ่มเติมไดในหัวขอที ่ 3.1 ความ

สมเหตุสมผลและประโยชนของการเขาทำรายการ) สำหรับความสมเหตุสมผลดานราคาที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไดประเมิน

มูลคารายการการเขาซื้อหุนสามัญของ AS จำนวนไมเกิน 73,720,904 หุน หรือคิดเปนรอยละ 15.70 ของจำนวนหุนทั้งหมด

ใน AS และใบสำคัญแสดงสิทธิที่จะซื้อหุนสามัญของ AS ครั้งที่ 2 จำนวนไมเกิน 33,837,554 หนวย โดยพิจารณาจากวิธกีาร

ตาง ๆ เพื่อหาชวงมูลคายุตธิรรมที่เหมาะสมสำหรับการเขาทำธุรกรรมดังกลาว ทั้งนี้ ที่ปรึกษาทางการเงนิอิสระมีความเห็นวา 

การประเมินมูลคาปจจุบันของหุ นสามัญของ AS ดวยวิธีม ูลคาปจจุบันสุทธิกระแสเงินสด (Discounted Cash Flow 

Approach – DCF) เปนวิธีการประเมินมูลคาที่มีความเหมาะสม เนื่องจากสามารถสะทอนผลประกอบการในอนาคตภายใต

แผนธุรกิจและสมมติฐานตาง ๆ ที่มีความสมเหตุสมผล โดยที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไดทำการประเมินหุนสามัญของ AS 

พบวาอยูในชวงราคาหุนละ 17.58 – 19.70 บาท หรือคิดเปนมูลคา 1,295.77 – 1,452.24  ลานบาท สำหรับหุนสามัญ AS 

จำนวนไมเกิน 73,720,904 หุน หรือคิดเปนรอยละ 15.70 ของจำนวนหุนทั้งหมดใน AS ซึ่งเมื่อเปรียบเทียบกับราคาเขาทำ

รายการซื้อหุนสามัญของ AS ราคาหุนละ 17.00 บาท หรือคิดเปนมูลคารายการรวมเทากับ 1,253.25 ลานบาท ราคาเขาทำ

รายการดังกลาวมีความเหมาะสมเนื่องจากบริษัทฯ ไดมาในราคาที่ต่ำกวาชวงมูลคายุติธรรมขางตน ซึ่งบริษัทฯ อาจไดรับ

ประโยชนจากการเพ่ิมขึ้นของมูลคาหุนสามัญ AS ในอนาคต ดังนั้น ราคาเขาทำรายการจึงเปนราคาท่ีสมเหตสุมผล 

สำหรับการเขาซื้อใบสำคัญแสดงสิทธิที่จะซื้อหุนสามัญของ AS ครั้งที่ 2 จำนวนไมเกิน 33,837,554 หนวย ที่ปรึกษาทางการ

เงินอิสระมีความเห็นวา การประเมินมูลคาใบสำคัญแสดงสิทธิที่จะซื้อหุนสามัญของ AS ครั้งที่ 2 โดยใชวิธีตามทฤษฎี Black-

Scholes พบวามูลคายุติธรรมของใบสำคัญแสดงสิทธิเทากับ 13.35 – 13.35 บาทตอหนวย ซึ่งเมื่อเปรียบเทียบกับราคาเขา

ทำรายการซื้อใบสำคัญแสดงสิทธิ ซึ่งเทากับ 13.50 บาทตอหนวย หรือคิดเปนมูลคารวมไมเกนิ 456,806,979 บาท ราคาเขา

ทำรายการสูงกวาราคายุติธรรมตามทฤษฎี Black-Scholes อยางไรก็ตาม หากพิจารณาราคาตลาดยอนหลัง 7 วันทำการจาก

วันที่ 30 สิงหาคม 2565 พบวาราคาตลาดของใบสำคัญแสดงสิทธิซื้อหุนสามัญ AS-W2 อยูระหวาง 11.60 – 14.70 บาทตอ

หุน ซึ ่งราคาเขาทำรายการอยู ในชวงมูลคาตลาดดังกลาว โดยการเพิ ่มขึ ้นของราคาตลาดดังกลาวทำใหบริษัทฯ อาจได

ประโยชนจากการเพิ่มขึ้นของมูลคายุติธรรมของใบสำคัญแสดงสิทธิดังกลาวในอนาคต อีกทั้ง บริษัทฯ จะใชสิทธิซื้อหุนสามัญ

ตาม AS-W2 ในราคาใชสิทธิ 3.50 บาทตอหุน คิดเปนจำนวนเงินไมเกิน 118,431,439 บาท  ดังนั้น เมื่อรวมกับราคาเขาทำ

รายการที่ 13.50 บาทตอหนวย ตนทุนเขาทำรายการซื้อใบสำคัญแสดงสิทธิที่จะซื้อหุนสามัญของ AS ครั้งที่ 2 จะเทากับ 

17.00 บาทตอหนวย ซึ่งเมื่อเปรียบเทียบกับมูลคายุติธรรมของหุนสามัญของ AS ที่ประเมินโดยที่ปรึกษาทางการเงินอิสระซึ่ง

เทากับ 17.58 – 19.70 บาทตอหุน ราคาเขาทำรายการต่ำกวาชวงมูลคายุติธรรมของหุนสามัญของ AS  ดังนั้น ที่ปรึกษา

ทางการเงินอิสระจึงมีความเห็นวาราคาเขาทำรายการการเขาซื้อหุนสามัญของ AS จำนวนไมเกิน 73,720,904 หุน หรือคิด

เปนรอยละ 15.70 ของจำนวนหุนทั้งหมดใน AS และใบสำคัญแสดงสิทธิที่จะซื้อหุนสามัญของ AS ครั้งที่ 2 จำนวนไมเกิน 

33,837,554 หนวย เปนราคาท่ีมีความสมเหตุสมผล 

ดังนั้น เมื่อพิจารณาความสมเหตุสมผลของการเขาทำรายการและความสมเหตุสมผลของราคาเขาทำรายการ ที่ปรึกษาการเงิน

อิสระมีความเห็นวาการทำรายการไดมาซึ่งสินทรัพย เปนรายการที่มีความเหมาะสมและผูถือหุนควรอนุมัติการเขาทำ

รายการดังกลาว ทั้งนี้ ในการพิจารณาการเขาทำรายการ ผูถือหุนควรพิจารณาขอมูล ความเห็น และรายละเอียดตาง ๆ ใน

การจัดทำความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระที่กลาวมาแลวขางตน รวมถึงควรพิจารณาขอดีและขอเสียของการเขาทำ
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รายการในคร้ังนี้ประกอบการพจิารณาดวย อยางไรก็ตาม การตัดสินใจอนมุตัิหรือไมอนุมัตกิารเขาทำรายการในครั้งนี้ขึ้นอยูกับ

ดุลพินิจของผูถอืหุนเปนสำคญั 

 ลักษณะของการเขาทำรายการ 

ผูซื้อ บริษัท สบาย เทคโนโลย ีจำกดั ("บริษัทฯ" หรือ “SABUY”) 

ผูขาย นายปราโมทย สุดจิตพร และนางสาวเสาวลักษณ จิตสัมฤทธ์ิ (รวมเรียกวา “กลุมผูถือหุนเดิมของ AS”) 

ลกัษณะ

ความสัมพันธกับ

บริษัทฯ 

ผูขาย รวมทั้งบุคคลที่เกี่ยวโยงกันของผูขาย ไมมีความสัมพันธใด ๆ กบับริษัทฯ และไมไดเปนบุคคลที่เกี่ยวโยงกันของ

บริษัทฯ ดังนั้น การเขาทำธุรกรรมดังกลาวจึงไมเขาขายเปนรายการที่เกีย่วโยงกนัตามประกาศรายการที่เกี่ยวโยงกัน 

ลกัษณะรายการ บริษัทฯ จะเขาลงทุนในหุน AS จำนวนไมเกิน 73,720,904 หุน หรือคิดเปนรอยละ 15.70 ของจำนวนหุนทั้งหมดใน 

AS โดยมีราคาเขาทำรายการหุนละ 17.00 บาท รวมเปนมูลคาไมเกิน 1,253.26 ลานบาท และ AS-W2 จำนวนไมเกิน 

33,837,554 หนวย ในราคาซื้อขาย 13.50 บาทตอหนวย มูลคารวมไมเกิน 456.81 ลานบาท   สำหรับ AS-W2 และ 

บริษัทฯ จะใชสิทธิซ้ือหุนสามัญตาม AS-W2 ในราคาใชสิทธิ 3.50 บาทตอหุน คิดเปนจำนวนเงินไมเกิน 118.43 ลาน

บาท  ดังนั้น มูลคาของรายการดังกลาวจงึมีจำนวนรวมทั้งสิ้นไมเกิน 1,828.49 ลานบาท 

โดยหุนสามัญท่ีบริษทัฯ จะไดรับจากการเขาทำรายการนี้ในกรณีที่มีการใชสิทธแิปลงสภาพ AS-W2 และ AS-WB เต็ม

จำนวน (Fully Dilute1/)  จะคิดเปนรอยละ 20.97 (ไดแก รอยละ 14.37 สำหรับหุน AS และรอยละ 6.60 สำหรับการ

ใชสิทธแิปลงสภาพ AS-W2) ของจำนวนหุนทั้งหมดใน AS ภายหลังการใชสิทธิแปลงสภาพใบสำคัญแสดงสิทธิคงเหลือ

ทั้งหมดของ AS เต็มจำนวน และในกรณีที่ไมมีผูถือใบสำคัญแสดงสิทธิทานอื่นมาใชสิทธิเพื่อซื้อหุนสามัญของ AS เลย 

และมีเพียงบริษัทฯ มาใชสิทธิตามใบสำคัญแสดงสิทธจิำนวนไมเกิน 33,837,554.00 หุน บริษัทฯ จะมีสัดสวนการถือ

หุนทั้งหมดรอยละ 21.36 ของจำนวนสิทธิออกเสียงทั้งหมด ทั้งนี้ ผูถือหุนสามารถพิจารณาสัดสวนการถือหุนในกรณี

ตาง ๆ ตามผังการถือหุนภายหลังการเขาทำรายการทายตาราง) 

ใบสำคัญแสดงสิทธิซ้ือหุนสามัญ AS-W2 มรีายละเอียดสำคัญ ดงันี ้

ประเภทของใบสำคัญแสดงสิทธิ ใบแสดงสิทธิที่จะซื้อหุนสามัญเพิ่มทุนของบริษัท เอเชียซอฟท คอรปอเรช่ัน 

จำกัด (มหาชน) ครั้งที่ 2 (AS-W2) ที่จะจัดสรรใหแกผูถือหุนเดิมของบริษัท

ตามสัดสวนการถือหุน (โดยไมคิดมูลคา) 

ชนิดของใบสำคัญแสดงสทิธ ิ ชนิดระบุชื่อผูถือและสามารถโอนเปล่ียนมือได 

วันที่ออกใบสำคัญแสดงสิทธ ิ 25 มกราคม 2564 

อายุของใบสำคัญแสดงสทิธ ิ 3 ป นับแตวันที่ออกใบสำคัญแสดงสิทธ ิ

วันสิ้นสุดอายุใบสำคญัแสดงสิทธ ิ 24 มกราคม 2567 

อัตราการใชสิทธ ิ ใบสำคัญแสดงสิทธิจำนวน 1 หนวย มีสิทธิซื้อหุนสามัญเพิ่มทุนของ AS ได 

1 หุน (เวนแตกรณมีีการปรับสิทธิตามเง่ือนไขการปรับสิทธ)ิ ในกรณีที่มีเศษ

ของหุนสามัญหรือใบสำคัญแสดงสิทธิ จากการคำนวณ (หากมี) ใหปดเศษ

นั้นทิ้ง 

ระยะเวลาการใชสทิธ ิ กำหนดใหใชสิทธิไดทุก ๆ 6 เดือน คอื วันที่ 25 มิถุนายน และ 25 ธันวาคม 

ตลอดอายุของใบสำคัญแสดงสิทธิ เริ ่มใชสิทธิครั้งแรกวันที่ 25 มิถุนายน 

2564 ใบสำคัญแสดงสิทธิที่เหลือจากการใชสิทธิหรือไมถูกใชสิทธิในวัน

กำหนดการใชสิทธิใด ๆ สามารถสะสมเพ่ือนำไปใชสิทธิในวันกำหนดการใช

สิทธิครั้งตอ ๆ ไปตลอดอายุของใบสำคัญแสดงสิทธิใด ๆ ที่ไมถูกใชสิทธิจะ

 
1/ AS ไมมีเครื่องมือทางการเงินหรอืภาระผูกพนัอ่ืนนอกเหนือจากที่ระบไุว ที่สามารถแปลงเปนทนุไดและอาจจะสงผลกระทบตอการลดลงของอำนาจควบคุมของผูถือหุน (Dilution Effect)    

   ดังนั้น สัดสวนการถือหุนรอยละ 20.97 จึงเปนสัดสวนที่คำนวณจากผลกระทบตอสัดสวนที่มากที่สุดท่ีอาจเกิดข้ึน ทั้งนี้ ใบสำคัญแสดงสิทธิ AS-W2 มีหุนรองรับคงเหลือเทากับ 40,889,177  

   หุน และหุนรองรับสำหรับใบสำคัญแสดงสิทธิ AS-WB เทากับ 2,476,175 หุน 
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ถูกยกเลิกและสิ ้นผลไป โดยใบสำคัญแสดงสิทธิจะสามารถใชสิทธิคร้ัง

สุดทายไดในวนัที่ใบสำคัญแสดงสิทธิ มีอายุครบ 3 ป หากวันดังกลาวไมตรง

กับวันทำการของบริษัท ใหเลื่อนวันกำหนดการใชสิทธิเปนวันทำการกอน

หนาวันกำหนดการใชสทิธิดังกลาว 

ราคาการใชสิทธ ิ 3.50 บาทตอหุน (เวนแตกรณมีีการปรับสิทธิตามเงื่อนไขการปรับสิทธ1ิ/)  

หมายเหตุ: 1/ ผูถอืหุนสามารถศึกษาเงื่อนไขการปรบัสิทธิไดในขอกำหนดสิทธิ ซ่ึงปรากฏบนเว็บไซตของตลาดหลักทรัพยฯ 

ทั้งนี้ บริษัทฯ อาจพิจารณาเสนอชื่อผูแทนเพื่อรับการพิจารณาแตงตั้งเปนกรรมการใน AS เมื่อหรือภายหลังจากที่

ธุรกรรมดังกลาวเสร็จสมบูรณ  

วัน เดือน ป ที ่เกิด

รายการ 

ภายหลังจากที ่ประชุมคณะกรรมการบริษัท ครั้งที่ 15/2565 เมื่อวันที่ 11 สิงหาคม 2565 มีมติอนุมัติการเขาทำ

ธุรกรรม AS บริษัทฯ คาดวาจะเขาทำสัญญาซื้อขายหุน AS และ AS-W2 กับกลุมผูถือหุนเดิมของ AS ภายในเดือน

ตุลาคม 2565 และคาดวาธุรกรรม AS จะเสร็จสมบูรณภายในเดือนธันวาคม 2565 หรือตามที่คู สัญญาที่เกี่ยวของ

เห็นชอบรวมกัน ทั้งนี้ ภายหลังจากที่เงื่อนไขบังคับกอนทั้งหมดภายใตสัญญาซื้อขายหุนเสร็จสมบูรณ หรือไดรับการ

ผอนผันหรือสละสิทธิโดยคูสัญญาฝายที่เกี่ยวของ และไดมีการดำเนินการตาง ๆ เพื่อใหธุรกรรมเสร็จสมบูรณตามที่ได

ระบุไวในสัญญาดังกลาวแลว 

เงื่อนไขในการเขา

ทำรายการ  

1)  ที่ประชุมผูถือหุนของบริษัทฯ มีมติอนมุัติการเขาทำธุรกรรม AS 

2)  ผลการตรวจสอบสถานะของ AS เปนที่นาพอใจแกบริษัทฯ ทั้งนี้ บริษัทฯ อยูระหวางการตรวจสอบสถานะของ

บริษัทเปาหมายและคาดวาจะแลวเสร็จภายในเดือนตุลาคม 2565 

สรปุบันทกึความ

เขาใจ  

ในวันที่ 15 สิงหาคม 2565 บริษัทฯ ไดทำบันทึกความเขาใจ (Memorandum of Understanding) กบันายปราโมทย 

สุดจิตพร โดยมีการระบุขอมูลทรัพยสินที่จะซื้อขาย ราคาซ้ือขาย เงื่อนไขการบังคับกอน ตามที่ไดระบุในขอมูลการเขา

ทำรายการที่ปรากฎขางตน นอกจากนี้ ทางบริษัทฯ ไดตกลงวางมัดจำจำนวน 522.43 ลานบาทใหแกนายปราโมทย 

โดยมีการตกลงใหนำเงินมัดจำดังกลาวมาชำระเปนสวนหนึ่งของราคาซื้อขายหากการซื้อขายสินทรัพยเสร็จสมบูรณ 

หรือใหคืนเงินมัดจำดังกลาวแกบริษัทฯ หากการลงนามซื้อขายหุนไมเกดิขึ้นภายในกำหนดเวลาหรือไมเสร็จสมบูรณ 

ขอมูลโครงสรางการถือหุนกอนเขาทำรายการ และหลังเขาทำรายการ ปรากฏดังนี ้

โครงสรางการถือหุนกอนเขาทำรายการ 

 
โครงสรางการถือหุนหลังเขาทำรายการ (กรณีกอนการใชสิทธิตามใบสำคัญแสดงสิทธิซื้อหุนสามญัของ AS) 

กลุมนายปราโมทย สุดจิตพร และ  

น.ส. เสาวลักษณ จิตสัมฤทธิ์ 
บริษัท ไทยเอ็นวีดีอาร จำกัด กองทุนเปดบัวหลวง ผูถือหุนรายยอยอื่น 

43.19% 5.98% 2.44% 48.39% 



 

รายงานความเหน็ของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเก่ียวกับรายการไดมาซ่ึงสินทรัพย      บริษัท สบาย เทคโนโลย ีจำกัด (มหาชน) 

กรณีการเขาซ้ือหุนสามัญในบริษัท เอเชียซอฟท คอรปอเรชั่น จำกัด (มหาชน) 
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โครงสรางการถือหุนหลังเขาทำรายการ (ภายหลังผูถือใบสำคัญแสดงสทิธิทั้งหมดใชสิทธิแปลงสภาพ AS-W2 และ AS-WB) 

 
หมายเหตุ: 1/ เปนสัดสวนการถือหุนที่รวมการใชสิทธิแปลงสภาพใบสำคัญแสดงสิทธิสวนที่เหลือของกลุมนายปราโมทย สุดจิตพร และน.ส. เสาวลักษณ จิตสัมฤทธ์ิ 

 

โครงสรางการถือหุนหลังเขาทำรายการ (กรณีทีม่ีเพียงบริษัทฯ เทานั้น ที่ใชสิทธิตามใบสำคัญแสดงสทิธิซื้อหุนสามัญของ AS) 

 
 

ดังนั้น จากโครงสรางการถือหุนภายหลังการเขาทำรายการ จะเห็นไดวาเมื่อบริษัทฯ ไดมาซ่ึงหุนสามัญของ AS จำนวนไมเกิน 

73,720,904 หุ น หรือคิดเปนรอยละ 15.70 ของจำนวนหุ นทั ้งหมดใน AS บริษัทฯ จะมีหนาที ่ตามมาตรา 246 ตาม

พระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535 เนื่องจากบริษัทฯ มีการไดมาซึ่งหลักทรัพยของบริษัทฯ จด

ทะเบียนในสัดสวนที่กาวขามรอยละ 5.00 ของสิทธิออกเสียงทัง้หมดในบริษัทจดทะเบียน ซ่ึงไดแก AS โดยจะตองรายงานการ

ไดมาซึ่งหุนสามัญและหลักทรัพยแปลงสภาพ เชน ใบสำคัญแสดงสิทธิ เนื่องจากเปนหลักทรัพยมีผลตอการเปลี่ยนแปลง

อำนาจควบคุมได ทั้งนี้ ผูไดมาหรือจำหนายหลักทรัพยมีหนาที่ตองยื่นแบบ 246-2 ทุกคร้ังท่ีกลุมแตะหรือผานจุดรอยละ 5.00 

ของสิทธอิอกเสียงของกิจการ ดังนั้น เมื่อบริษัทฯ มีการใชสิทธิซ้ือหุนสามัญของ AS ตามใบสำคัญแสดงสิทธิซื้อหุนสามัญ AS-

W2 จำนวนไมเกิน 33,837,554 หนวย บริษัทฯ จะมีสัดสวนการถอืหุนใน AS ขามรอยละ 20.00 บริษัทฯ จะตองรายงานการ

ไดมาซ่ึงหลักทรัพยของบริษัทจดทะเบยีนอีกครั้งหนึ่ง  

กลุมนายปราโมทย สุดจิตพร และ  

น.ส. เสาวลักษณ จิตสัมฤทธ์ิ 
ผูถือหุนรายยอยอื่น 

15.70% 

 

27.49% 48.39% 

บริษัท ไทยเอ็นวีดีอาร 

จำกัด 

5.98% 

กองทุนเปดบัวหลวง 

2.44% 

กลุมนายปราโมทย สุดจิตพร และ  

น.ส. เสาวลักษณ จิตสัมฤทธ์ิ 
ผูถือหุนรายยอยอ่ืน 

20.97% 

 

25.23%1/ 46.08% 

บริษัท ไทยเอ็นวีดีอาร 

จำกัด 

5.48% 

กองทุนเปดบัวหลวง 

2.24% 

กลุมนายปราโมทย สุดจิตพร และ  

น.ส. เสาวลักษณ จิตสัมฤทธ์ิ 
ผูถือหุนรายยอยอ่ืน 

21.36% 

 

25.64%1/ 44.84% 

บริษัท ไทยเอ็นวีดีอาร 

จำกัด 

5.88% 

กองทุนเปดบัวหลวง 

2.28% 



 

รายงานความเหน็ของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเก่ียวกับรายการไดมาซ่ึงสินทรัพย      บริษัท สบาย เทคโนโลย ีจำกัด (มหาชน) 
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 ลักษณะของสินทรัพยท่ีไดมา 

ชื่อบริษัท บริษัท เอเชียซอฟท คอรปอเรชั่น จำกดั (มหาชน) (“AS”) 

ที่ตั้งสำนกังานใหญ เลขที่ 51 อาคารเมเจอร ทาวเวอร พระราม 9 - รามคำแหง ชั้นที ่18 หองเลขที ่3 - 8 ถนนพระราม 9 

แขวงหัวหมาก เขตบางกะป กรุงเทพมหานคร  

ประเภทธุรกิจ ประกอบธุรกิจเปนผู  ใหบริการดานความบันเทิงออนไลน (Online Entertainment Service) ใน

ภูมิภาคเอเชยีตะวันออกเฉียงใต โดยเปนผูนำในการใหบริการเกมออนไลน (Game Online Operator) 

อันดับหนึ่งในประเทศไทยและประเทศสิงคโปร และอันดับสองในประเทศมาเลเซีย และประเทศ

เวียดนาม ปจจุบัน AS ใหบริการเกมออนไลนรวม 33 เกม ในประเทศไทย ประเทศสิงคโปร ประเทศ

มาเลเซีย ประเทศฟลิปปนส ประเทศเวียดนาม และประเทศอนิโดนีเซีย 

เลขทะเบียน 0107550000050 

วันจดทะเบยีนบริษัท 17 พฤษภาคม 2550 

ทุนจดทะเบียน 256,503,736.50 บาท แบงเปนหุนสามัญจดทะเบยีนทั้งหมดจำนวน 469,642,121 หุน 

ทุนชำระแลว 234,821,060.50 บาท แบงเปนหุนสามัญชำระแลวทั้งหมดจำนวน 469,642,121 หุน 

กรรมการ 

 

ชื่อ-สกุล ตำแหนง 

นายปราโมทย สุดจิตพร ประธานกรรมการ 

นางสาวกติติพงศ พฤกษอรุณ กรรมการผูจัดการม, กรรมการ 

นายเฉลิมพงษ จิตตขนัติวงศ กรรมการอิสระ, ประธานกรรมการตรวจสอบ 

นางมลฤดี สุขพันธรัชต กรรมการอิสระ, กรรมการตรวจสอบ 

พตอ. ญาณพล ยั่งยืน กรรมการอิสระ, กรรมการตรวจสอบ 

 

บริษัท เอเชียซอฟท คอรปอเรชั่น จำกัด (“AS”) กอตั้งเมื่อวันที่ 20 กันยายน 2544 ดวยทุนจดทะเบียน 5.00 ลานบาท และ

ไดเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยประเทศไทย เมื่อวันที่ 17 พฤษภาคม 2550 ดวยทุนจดทะเบียน 316.00 ลานบาท มี

วัตถุประสงคเพื ่อประกอบธุรกิจจัดจำหนายเกมพีซี (Personal computer: PC) โดยมีลักษณะการประกอบธุรกิจเปนผู

ใหบริการดานความบันเทิงออนไลน (Online Entertainment Service) ที่เกี ่ยวกับเกมออนไลน (Online Game) หรือเกม

คอมพิวเตอรที่ใชเลนบนระบบเครอืขายอนิเทอรเน็ต ซ่ึงผูเลนสามารถแขงขันและสนทนากับบุคคลอ่ืนที่อยูในเกมไดทันที ผาน

ระบบเซิรฟเวอรซึ่งทำหนาที่เก็บโปรแกรมเกมหลักและขอมูลสวนใหญของผูเลนเกม  

 ความสมเหตุสมผลของการเขาทำรายการ 

บริษัทฯ มีความประสงคจะเขาลงทุนใน AS ซึ่งเปนผูใหบริการดานความบันเทิงออนไลน (Online Entertainment Service) 

ในภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใต โดยเปนผูนำในการใหบริการเกมออนไลน (Game Online Operator) อันดับหนึ่งใน

ประเทศไทยและประเทศสิงคโปร และอันดับสองในประเทศมาเลเซีย และประเทศเวียดนาม ปจจุบัน AS ใหบริการเกม

ออนไลนรวม 33 เกม ในประเทศไทย ประเทศสิงคโปร ประเทศมาเลเซีย ประเทศฟลิปปนส ประเทศเวียดนาม และประเทศ

อินโดนีเซีย โดยใหบริการในลักษณะที่ผูเลนเกมเลนไดโดยไมมีคาใชจาย (Free to Play) และมีการขายสิ่งของตาง ๆ ภายใน

เกม ซึ่งเปน Platform ที่ทำใหเกิดการซื้อขายขนาดเล็ก (Micro-transaction) และลูกคาที่มีการซื้อซ้ำ (Repeat Customer) 

จำนวนมาก ซึ่งทำใหเกิดการใชบริการชำระเงิน และสรางฐานขอมูลของลูกคาเปนจำนวนมาก ซึ่งจะเปดโอกาสใหบริษัทฯ 

สามารถขยายระบบนิเวศทางธุรกิจของบริษัทฯ จากการเขาถึงฐานลูกคาที่ใหญขึ้น และสามารถนำเสนอสินคาและบริการได

หลากหลายมากขึ้น ดังนั้น เมื่อรวมระบบนิเวศทางธุรกิจของทั้งสองบริษัทเขาดวยกัน จะเพิ่มโอกาสในการเติบโตของรายได 

และกระแสเงินสดของทั้งสองบริษัท อีกทั้งเพิ่มโอกาสในการสรางผลตอบแทน อัตราการเติบโตของสินทรัพย ผลกำไร และ

กระแสเงินสดใหแกบริษัทฯ และผูถือหุนของบริษัทฯ ไดอยางตอเนื่องในระยะยาว  



 

รายงานความเหน็ของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเก่ียวกับรายการไดมาซ่ึงสินทรัพย      บริษัท สบาย เทคโนโลย ีจำกัด (มหาชน) 

กรณีการเขาซ้ือหุนสามัญในบริษัท เอเชียซอฟท คอรปอเรชั่น จำกัด (มหาชน) 
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โดยการเขาลงทุนใน AS บริษัทฯ จะลงทุนในหุนสามัญจำนวนไมเกิน 73,720,904 หุน และใบสำคัญแสดงสิทธิที่จะซื้อหุน

สามัญ AS-W2 จำนวนไมเกิน 33,837,554 หนวย จากนายปราโมทย สุดจิตพร และนางสาวเสาวลักษณ จิตสัมฤทธ์ิ ซึ่งเปนผู

ถือหุนเดิมของบริษัทฯ ทั้งนี้ เมื่อรวมหุนจากการใชสิทธิในใบสำคัญแสดงสทิธิทั้งหมดของ AS แลว จะทำใหบริษัทฯ มีสัดสวน

การถือหุนใน AS รวมท้ังส้ินคิดเปนรอยละ 20.97 ของจำนวนหุนทั้งหมดใน AS ภายหลังการใชสิทธิทั้งหมด ดังนั้น การไดมาซึ่ง

ใบสำคัญแสดงสิทธิซื้อหุนสามญัของ AS จะทำใหบริษทัฯ สามารถบรรลุวัตถุประสงคในการถือครองตามสัดสวนที่คาดหวัง ซ่ึง

จะทำใหบริษัทฯ ไดมาซึ่งอิทธิพลอยางมีสาระสำคัญในกิจการของ AS โดยบริษัทฯ อาจพิจารณาเสนอชื่อผูแทนเพ่ือรับการ

พิจารณาแตงตั้งเปนกรรมการใน AS เมื่อหรือภายหลังจากที่ธุรกรรมดังกลาวเสร็จสมบูรณ หากบริษัทฯ เขาซื้อหุนสามัญหรือ

ใบสำคัญแสดงสิทธิซื้อหุนสามัญจากกระดานหลักอาจทำใหบริษัทฯ ไมไดจำนวนหุนสามัญในสัดสวนที่คาดหวัง และบริษัทฯ 

อาจตองใชระยะเวลายาวนานในการรวบรวม อีกทั้งยังเปนการทำใหเกิดความผันผวนแกราคาหุนสามัญและราคาใบสำคัญ

แสดงสิทธิซื้อหุนสามัญในกระดานหลักได นอกจากนี้ เมื่อบริษัทฯ ใชสิทธิตามใบสำคญัแสดงสิทธิซื้อหุนสามัญ เงินสดจากการ

ใชสิทธิจะเปนเงินสดที่ AS จะไดรับโดยตรง ซึ่ง AS สามารถนำไปเปนเงินทุนตอยอดในการดำเนินธุรกิจ และสรางผลตอบแทน

ใหกับผูถือหุนตอไปในอนาคต 

ทั้งนี้ การเสนอชื่อตัวแทนของบริษัทฯ เขาไปดำรงตำแหนงคณะกรรมการใน AS จะทำใหบริษัทฯ มสีวนรวมในการตัดสินใจการ

กำหนดทิศทางของบริษัทฯ อยางไรก็ตาม หากบริษัทฯ ไมไดควบคุมเสียงสวนใหญในคณะกรรมการบริษัท ก็จะไมสามารถ

ควบคุมมติหรือกำหนดทิศทางของ AS ได 

ทั้งนี้ การเขาทำรายการดังกลาวบริษัทฯ จะชำระมูลคาส่ิงตอบแทนท้ังหมดเปนเงินสดใหแกผูขาย ทั้งนี ้ภายหลังจากท่ีเง่ือนไข

บังคับกอนทั้งหมดภายใตสัญญาซ้ือขายหุนเสร็จสมบรูณ หรือไดรับการผอนผันหรือสละสทิธิโดยคูสญัญาฝายท่ีเกี่ยวของ และได

มีการดำเนินการตาง ๆ เพื่อใหธุรกรรมเสร็จสมบูรณตามที่ไดระบุไวในสัญญาดังกลาวแลว โดยแหลงเงินทุนที่ใชในการเขาทำ

ธุรกรรมจะมาจากกระแสเงินสดจากการออกหุนกูในวงเงินเสนอขาย 1,000.00 ลานบาท รวมไปถึงการขอกูยืมจากสถาบัน

การเงินอื่น ๆ และ กระแสเงินภายในของกลุมบริษัท ซึ่งบริษัทฯ ไดรับการอนุมัติจากที่ประชมุผูถือหุนผูถือหุนวิสามัญครั้งท่ี  

1/2565 ใหสามารถออกหุนสามัญแบบ General Mandate  จำนวน  80,000,000  หุน  สำหรับการระดมทุนเพื่อใชในการ

ลงทุนเพิ่มเติม ซ่ึงในวันที่ 11 สิงหาคม 2565 ที่ประชุมคณะกรรมการบริษัทคร้ังที่ 15/2565 ไดมีมติอนมุติัการออกและจัดสรร

หุนสามัญเพิ่มทุนแบบมอบอำนาจทั่วไป (General Mandate) ครั้งที่ 1 โดยการออกและเสนอขายหุนสามัญเพ่ิมทุนของบริษัท

ฯ ใหแกบุคคลในวงจำกัด (Private Placement) ไดแก นางสาวเสาวลักษณ จิตสมัฤทธ์ิ (ผูถือหุนเดิมของ AS) ในจำนวนไมเกิน 

26,121,350 หุน ที่ราคาเสนอขายหุนละ 20.00 บาท คิดเปนมูลคารวม 522.43 ลานบาท โดยการเสนอขายดังกลาวเปนไป

ตามมติที่ประชุมวิสามัญผูถือหุนครั้งที่ 1/2565 โดยที่ประชุมวิสามัญผูถือหุนไดพิจารณาอนุมัติมอบหมายใหคณะกรรมการ

บริษัทพิจารณาคุณสมบัติของผูไดรับจัดสรร และพิจารณาราคาเสนอขาย โดยราคาเสนอขายดังกลาวเปนราคาไมต่ำกวารอยละ 

90.00 ของราคาถัวเฉล่ียถวงน้ำหนักของหุนสามัญของบริษัทฯ ในตลาดหลักทรัพยฯ ยอนหลัง 15 วันทำการซึ่งมีจำนวนเทากับ 

17.50 บาทตอหุน ดังนั้น ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นวาการเสนอขายในราคาดังกลาวเปนราคาท่ีเหมาะสมเนื่องจาก

เปนการขายในราคาท่ีสูงกวาราคาถัวเฉล่ียถวงน้ำหนักของหุนสามัญ และคณะกรรมการบริษัทไดพิจารณาแลววาเปนประโยชน

สูงสุดของบริษัทฯ และผูถือหุนของบริษัทฯ เนื่องจากนางสาวเสาวลักษณ จิตสัมฤทธ์ิ (ผูถือหุนเดิมของ AS) มีคุณสมบัติเปนไป

ตามหลักเกณฑของผูไดรับจัดสรร อีกทั้ง ยังเปนกลุมผูถอืหุนของ AS โดยที่การเปนพันธมิตรกับ AS จะเปนประโยชนกับระบบ

นิเวศของบริษัทฯ และเปนประโยชนตอขยายผลิตภัณฑและการบริการ รวมถึงการขยายฐานลกูคาในภูมิภาคเอเชียตะวนัออก

เฉียงใต อยางไรก็ดี การเสนอขายหุนสามัญของบริษัทใหกลุมผูถือหุนเดิมของ AS นั้น เปนการเสนอขายหุนใหนักลงทุนประเภท

บุคคลธรรมดา ซึ่งจะแตกตางจากการทำธุรกรรมแลกหุนในอดีตที่ผานมาของบริษัท ดังน้ัน การเขาทำรายการเสนอขายหุนโดย

ใชราคาถัวเฉล่ียถวงน้ำหนักจึงมีความเหมาะสม 
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ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงมีความเห็นวา การเขาลงทุนในหุนสามัญและใบสำคัญแสดงสิทธิซื้อหุนสามัญของ AS เปนการเขา

ทำรายการที่มีความสมเหตุสมผลและเปนไปเพ่ือประโยชนของบริษัทฯ และผูถือหุนทั้งหมดของบรษิัทฯ ในระยะยาว 

 ขอดีของการเขาทำรายการ 

1) บริษัทฯ จะไดรับประโยชนจากประสบการณ ความเชี่ยวชาญ และฐานลูกคาในภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใตของ AS ซึ่ง

จะสนับสนุนการขยายธุรกจิการชำระเงนิ (Payment) ของบริษัทฯ  

เนื่องจาก AS เปนผูใหบริการเกมออนไลน (Game Online Operator) ในประเทศไทย ประเทศสิงคโปร ประเทศมาเลเซีย 

ประเทศฟลิปปนส ประเทศเวียดนาม และประเทศอินโดนีเซีย โดย AS มีรายไดจากการใหบริการเกมออนไลนทั้งบน

แพลตฟอรมพีซีหรือคอมพิวเตอร และแพลตฟอรมโทรศัพทมือถอื ซึ่งผูเลนสามารถเติมเงินเขาเกมผานชองทางตาง ๆ อาทิ 

@Cash ระบบชำระเงินออนไลน (E-Payment) ระบบกระเปาเงินอิเล็กทรอนิกส (E-Wallet System) เปนตน ดังนั้น การ

เปนพันธมิตรธุรกิจกับ AS จะเปดโอกาสใหบริษัทฯ สามารถขยายธุรกิจการชำระเงิน โดยการรวมเปนชองทางการจัด

จำหนายและเปนแพลตฟอรมการชำระเงินใหกับลูกคาของ AS ซึ่งจะเปนการขยายฐานลูกคาจากในประเทศไทยออกสู

ภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใต หากบริษัทฯ สามารถผนวกชองทางการชำระเงินของ AS เขากับการบริการของบริษัทฯ 

ได จะทำใหบริษัทฯ ไดประโยชนจากการเขาถึงฐานลูกคาที ่ใหญขึ ้น และจะสามารถนำเสนอสินคาและบริการได

หลากหลายมากข้ึน 

2) การลงทุนใน AS เปนการลงทุนในธุรกิจและอุตสาหกรรมที่ม ีโอกาสเติบโตในอนาคต และเทาทันยุคสมัยที ่มีการ

เปลี่ยนแปลงตามเทคโนโลยีและดิจิทัล 

ตลาดเกมของภูมิภาคเอเชียตะวันออกฉียงใตถูกประมาณการวาจะมีอัตราการเติบโตเฉลี่ยตอปเทากับรอยละ 8.50 ตอป 

ตลอดระยะเวลาระหวางป 2565 – 2570 โดยปจจัยที่สนับสนนุการเติบโตของอุตสาหกรรมเกมในภูมิภาคนี้นอกเหนือจาก

การระบาดของโควิด-19 ไดแก การเติบโตของการลงทุนในสาธารณูปโภคดานอินเตอรเน็ต เชน การลงทุนในเทคโนโลยี

ประเภท 5G ในป 2020 ในภูมิภาค และการลงทุนในอินเตอรเน็ตไรสาย (Wireless Network) ซึ่งการลงทนุดังกลาวทำให

อัตราการเขาถึงอินเตอรเน็ต (Internet Penetration Rate) ของประชากรเพิ่มมากขึ้น และเมื่อรวมกับตนทุนคาสมารท

โฟนที่ถูกลง ประชากรจึงสามารถเขาถึงตลาดเกมออนไลนมากขึ้น อีกหนึ่งปจจัยที่สนับสนุนการเติบโตของอุตสาหกรรม

เกมในภูมิภาคนี้ คือ ความนิยมในการแขงขันกีฬาที่หลากหลายมากขึ้น เชน การเกิดขึ้นของกีฬาประเภท eSports ซ่ึง

ไดรับความนิยมอยางมากในปจจุบัน ทั้งนี้ ธุรกิจเกมออนไลนจะสรางเม็ดเงินมหาศาลจากการซื้อของภายในแอพพลิเคชั่น 

การจายซ้ือเพื่อดาวโหลดซอฟตแวรการติดตามเปนสมาชิก (Subscription) หรือแมแตการขายโฆษณาที่เก่ียวของ เปนตน 

โดยในป 2021 ตลาดเกมมือถือออนไลนมีผูใชงานถึง 250 ลานคน และอินโดนีเซียเปนตลาดที่มีผูเลนมากที่สุด ทั้งนี้ AS 

ถือเปนผูใหบริการรายใหญในตลาดภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใต ดังนัน้ การที่บริษัทฯ ลงทุนในกิจการของ AS ซึ่งถือ

เปนผูใหบริการเกมออนไลนรายใหญของภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใต และเปนบริษัทที่มีประสบการณและความ

เชี่ยวชาญเก่ียวกับเกมอันดับตน ๆ ของประเทศไทย จึงเปนการลงทุนในธุรกิจและอุตสาหกรรมที่มีโอกาสเติบโตในอนาคต 

และเทาทันยุคสมัยท่ีมีการเปลี่ยนแปลงตามเทคโนโลยีและดิจทิัล 

3) เพิ่มโอกาสในการสรางผลตอบแทน ผลกำไร และกระแสเงินสดใหแกบริษัทฯ และผูถอืหุนของบริษัทฯ ไดในระยะยาว 

อัตราสวนทางการเงินดานผลการดำเนินงานของ AS พบวา ตลอดระยะเวลายอนหลงั 3 ป และครึ่งปลาสุด การดำเนินงาน

ของ AS มีผลประกอบการที่ดี โดยมีกำไรอยางตอเนื่อง เห็นไดจากอัตรากำไรขั้นตนและอัตรากำไรสุทธิ แมวาในป 2562 

อัตรากำไรสุทธิของ AS จะลดลงเทากับรอยละ 0.57 ซ่ึงต่ำกวาอัตรากำไรสุทธิเฉล่ีย โดยมีสาเหตุมาจากผลขาดทุนจากการ
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แพคดีความ หากแตรายการดังกลาวเปนรายท่ีไมไดเกิดขึ้นเปนปกต ินอกจากน้ี เมื่อพิจารณาอัตราสวนสภาพคลองของ AS 

พบวา AS สามารถรักษาระดับสัดสวนสภาพคลองไดมากกวาหนึ่งเทา และสามารถรักษาอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือ

หุนไดไมเกินหนึ่งเทาซึ่งแสดงใหเห็นถึงโครงสรางเงินทุนที่แข็งแกรง ดังนั้น การไดมาซึง่หุนสามัญใน AS จะชวยใหผลการ

ดำเนินงานและฐานะการเงินรวมของบริษัทฯ แข็งแกรงมากขึ้น อีกทั้ง ยังเปนการเพิ่มโอกาสในการสรางผลตอบแทน ผล

กำไร และกระแสเงินสดใหแกบริษัทฯ และผูถือหุนของบริษัทฯ ไดในระยะยาว 

4) เปนการตอยอดธุรกิจการตลาดและสื่อดิจิทัลภายใตระบบนิเวศของบริษัทฯ โดยใชกลยุทธและการตลาดในรูปแบบเกม 

(Gamification Marketing) และการทำตลาดในรูปแบบระบบจัดการลูกคาสัมพันธหรือการทำโปรแกรมความภักดี 

(Royalty Program)  

การที่บรษิัทฯ ไดเปนพันธมติรทางธุรกิจกับ AS นั้นจะเปนการตอยอดธุรกิจการตลาดและส่ือดิจิทัลของบริษัทในกลุม โดย

การนำจุดแข็งของ AS ซึ่งไดแกประสบการณและความเชี่ยวชาญในการใหบริการเกมออนไลนรูปแบบตาง ๆ มาประยุกต

เขากับกลยุทธทางการตลาดในรูปแบบเกม (Gamification Marketing) ซึ่งเปนการประยุกตหลักการเกมในการสรางกล

ยุทธทางการตลาดที่สามารถมอบประสบการณใหม ๆ ใหกับลูกคา นอกจากนี้ บริษัทฯ จะสามารถตอยอดธุรกิจเกม

ออนไลนเขากับธุรกิจระบบจัดการลูกคาสัมพันธ (Customer Relationship Management) หรือการทำโปรแกรมความ

ภักดี (Royalty Program) รวมกับธุรกิจในกลุมบริษัท โดยอาจเปนการผนวกฐานลูกคาและการใหบริการของ AS เขากับ

ฐานลูกคาและผลติภัณฑของกลุมบริษัทเพื่อตอยอดดานระบบการบริหารฐานลูกคาและความสัมพันธ 

ดังนั้น การผนวกความเชี่ยวชาญ และประสบการณของบริษัทในกลุมดานการตลาดและสื่อดิจิทัล เขากับ AS ซึ่งเปนผูมี

ประสบการณและความเช่ียวชาญในดานเกม จะทำใหเกิดผลิตภัณฑและบริการรูปแบบใหม ๆ ภายใตกลุมบริษัท 

 ขอเสียของการเขาทำรายการ 

1) บริษัทฯ ไมมีอำนาจในการกำหนดทิศทางการดำเนินธุรกิจของ AS เนื่องจากการลงทุนในหุนสามัญไมทำใหบริษัทฯ ไดมาซ่ึง

อำนาจควบคุม  

จากการเขาลงทุนในหุนสามัญของ AS รวมถึงการเขาทำรายการดังกลาวในกรณีที่มีการใชสิทธิแปลงสภาพ AS-W2 บริษัทฯ 

จะมีสัดสวนการถือหุนใน AS คิดเปนรอยละ 20.97 ของหุนสามัญทั้งหมดใน AS ภายหลังการใชสิทธิตามใบแสดงสิทธิ

ทั้งหมด ซึ่งบริษัทฯ จะไมมีอำนาจในการควบคุมทางออมโดยการสามารถคัดคานมติสำคัญหรือมติพิเศษ (Veto Right) ที่

ตองใชเสียงมากกวาสามในสี่ของสิทธิออกเสียงทั้งหมด ทั้งนี้ บริษัทฯ อาจพิจารณาเสนอชื่อผูแทนเพื่อรับการพิจารณา

แตงตั้งเปนกรรมการใน AS เมื่อหรือภายหลังจากที่ธุรกรรมดังกลาวเสร็จสมบูรณ รวมถึงการตอรองเพ่ือใหไดมาซ่ึงอำนาจใน

การมีสวนรวมตัดสินใจเกี่ยวกับนโยบายทางการเงินและการดำเนินงานของ AS และอำนาจในการรวมบริหารจัดการ AS 

รวมถึงการตัดสินใจในการแตงตั้งหรือถอดถอนกรรมการต้ังแตกึ่งหนึ่งของกรรมการทั้งหมดไมวาทางตรงหรือทางออมและ

บุคลากรระดับบริหาร อีกทั้ง อาจสงตัวแทนของบริษัทฯ รวมเปนกรรมการผูมีอำนาจลงนาม อยางไรก็ตาม หากบริษทัฯ ไม

สามารถสงตัวแทนเขารวมเปนกรรมการไดตามที่คาดหวัง บริษัทฯ จะไมมีอำนาจในการกำหนดทิศทางการดำเนินธุรกิจของ 

AS เนื่องจากการลงทุนในหุนสามัญไมทำใหบริษัทฯ ไดมาซ่ึงอำนาจควบคมุ 

2) ราคาซื้อขายหุนสามัญของ AS และใบสำคัญแสดงสิทธิของ AS-W2 ในตลาดหลักทรัพยฯ มีราคาต่ำกวาราคาเขาทำรายการ  

สำหรับราคาหุนตามราคาตลาดยอนหลัง 7 – 30 วันทำการจากวันที่ 11 สิงหาคม 2565 พบวา ราคาตลาดของหุนสามัญ

ของ AS อยูระหวาง 14.39 – 15.04 บาทตอหุน เมื่อเทยีบกับราคาเขาทำรายการที่หุนละ 17.00 บาท พบวาราคาเขาทำ

รายการสูงกวาราคาหุนตามราคาตลาดยอนหลัง 7 – 30 วันทำการจากวันที่ 11 สิงหาคม 2565 ทั้งนี้ เนื่องจากการซื้อหุน
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ในกระดานหลักจะสามารถทำไดยาก และบริษัทฯ ตองการหุนจำนวนไมเกิน 73,720,904 หุน ซ่ึงเปนปริมาณที่สูง และอาจ

สงผลใหเกิดความผันผวนตอราคาหุนในตลาด ดังนั้น บริษัทฯ จึงไดตอรองกับกลุมผูถือหุนเดิมของ AS เพื่อใหไดมาซึ่งใน

สัดสวนและปริมาณตองการ และในราคาที่ยอมรับไดทั้งสองฝาย นอกจากนี้ ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไดพิจารณามูลคา

ยุติธรรมของหุนสามัญของ AS โดยใชวิธีมูลคาปจจุบันกระแสเงินสด (Discounted Cash Flow – DCF) พบวามูลคา

ยุติธรรมของหุน AS ประเมินโดยที่ปรึกษาทางการเงนิอิสระอยูในชวง 17.58 – 19.70 บาทตอหุน ดังนั้น เมื่อเทยีบกับราคา

เขาทำรายการที ่หุ นละ 17.00 บาท บริษัทฯ จึงไดหุนสามัญ AS มาในราคาที่สมเหตุสมผล อยางไรก็ตาม ราคาตลาด

ยอนหลงั 7 วันทำการจากวนัที่ 30 สิงหาคม 2565 พบวาราคาตลาดของหุนสามัญ AS อยูระหวาง 16.50 – 18.80 บาทตอ

หุน ซึ่งราคาเขาทำรายการอยูในชวงมูลคาตลาดดังกลาว ทั้งนี้ เนื่องจากการซื้อหุนในกระดานหลักจะสามารถทำไดยาก 

และบริษัทฯ ตองการหุนจำนวนไมเกิน 73,720,904 หุน ซ่ึงเปนปริมาณที่สูง และอาจสงผลใหเกิดความผันผวนตอราคาหุน

ในตลาด ดังนั้น บริษัทฯ จึงไดตอรองกับกลุมผูถือหุนเดิมของ AS เพื่อใหไดมาซ่ึงในสัดสวนและปริมาณตองการ และในราคา

ที่ยอมรับไดทั้งสองฝาย นอกจากนี้ ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไดพิจารณามูลคายุติธรรมของหุนสามัญของ AS โดยใชวิธี

มูลคาปจจุบันกระแสเงินสด (Discounted Cash Flow – DCF) พบวามูลคายุติธรรมของหุน AS ประเมินโดยที่ปรึกษา

ทางการเงินอิสระอยูในชวง 17.58 – 19.70 บาทตอหุน ดังนั้น เมื่อเทียบกับราคาเขาทำรายการที่หุนละ 17.00 บาท บริษัท

ฯ จงึไดหุนสามัญ AS มาในราคาที่สมเหตุสมผล 

ในสวนของการไดมาซึ่งใบสำคัญแสดงสิทธิซื้อหุนสามัญ AS-W2 ซึ่งมีราคาตลาดยอนหลัง 7 – 60 วันทำการจากวันที่ 11 

สิงหาคม 2565 พบวา ราคาตลาดของใบสำคัญแสดงสิทธิซื้อหุนสามัญ AS-W2 อยูระหวาง 10.71 – 11.55 บาทตอหนวย 

เมื่อเปรียบเทียบกับราคาเขาทำรายการที่ 13.50 บาทตอหนวย พบวาราคาเขาทำรายการสงูกวาราคาใบสำคญัแสดงสิทธซ้ืิอ

หุนสามัญ AS-W2 ตามราคาตลาดยอนหลัง 7 – 60 วันทำการจากวันที่ 11 สิงหาคม 2565 นอกจากนี้ ที่ปรึกษาทางการ

เงินอิสระไดพิจารณามูลคายุติธรรมของใบสำคัญแสดงสิทธิซื้อหุนสามัญ AS-W2 โดยใชวิธีตามทฤษฎี Black-Scholes 

พบวา ชวงราคายุติธรรมของใบสำคัญแสดงสิทธิซื้อหุน AS-W2 นั้น อยูในชวง 13.35 – 13.35  บาทตอหนวย ซึ่งเมื่อ

เปรียบเทียบกับราคาเขาทำรายการท่ี 13.50 บาท จะเห็นไดวาบริษัทฯ ไดใบสำคัญแสดงสิทธิซื้อหุนสามัญ AS-W2 ในราคา

ที่สูงกวาราคายุติธรรม อยางไรก็ดี ราคาตลาดยอนหลัง 7 วันทำการจากวันที่ 30 สิงหาคม 2565 พบวาราคาตลาดของ

ใบสำคัญแสดงสิทธิซื้อหุนสามัญ AS-W2 อยูระหวาง 11.60 – 14.70 บาทตอหุน ซึ่งราคาเขาทำรายการอยูในชวงมูลคา

ตลาดดังกลาว เพื่อใหไดหุนสามัญของ AS ในสัดสวนที่ตองการคือมากกวารอยละ 20.00 ซึ่งจะทำใหบริษัทฯ มีอิทธิพล

อยางมีนัยสำคัญใน AS บริษัทฯ จึงตองเขาซื้อใบสำคัญแสดงสิทธิซื้อหุน AS-W2 จากกลุมผูถือหุนเดิม อีกทั้ง เนื่องปริมาณ

การซ้ือใบสำคัญแสดงสิทธิซ้ือหุนสามัญ AS-W2 ในชวงระยะเวลา 60 วันยอนหลังจากวันที่ 11 สิงหาคม 2565 นั้นมีปริมาณ

การซ้ือขายในตลาดตอวันเฉลี่ยเทากับ 23,322 หนวย หากบริษัทฯ ตองการซ้ือใบสำคัญแสดงสิทธิซื้อหุนสามัญ AS-W2 ใน

จำนวนไมเกิน 33,837,554 หนวยนั้น บริษัทฯ อาจตองใชระยะเวลานานในการรวบรวม และการซื้อในปริมาณมากนั้นจะ

สงผลใหเกิดความผันผวนตอราคาตลาดของใบสำคัญแสดงสิทธิซื้อหุน AS-W2 ที่ซ้ือขายในกระดานหลักได  

3) บริษัทฯ จะมีภาระทางการเงินที่เกิดขึ้นจากการเขาทำธุรกรรม 

ในการเขาทำธุรกรรมในครั้งนี้ บริษัทฯ จะจายชำระเปนเงินสดจำนวน 1,828.49 ลานบาท โดยมีแหลงเงินทุนจากกระแส

เงินสดภายในจากการออกหุนกูที่ในวงเงิน 1,000.00 ลานบาท รวมไปถึงการขอกูยืมจากสถาบันการเงิน และกระแสเงินสด

ภายในบริษัทฯ มาใชในการเขาทำธุรกรรมดังกลาว ซึ่งบริษัทฯ ไดรับการอนุมัติจากที่ประชุมผูถือหุนผูถือหุนวิสามญัครั้งที่  

1/2565 ใหสามารถออกหุนสามัญแบบ General Mandate  จำนวน  80,000,000  หุน ดงันั้น หากบริษัทฯ ใชเงินที่ไดรับ

จากการออกหุนกู และ/หรือเงินกูยืมจากสถาบันการเงิน จะมีภาระทางการเงินที่เกิดขึ้นจากการทำธุรกรรม โดยที่ปรึกษา

ทางการเงินอิสระไดพิจารณาตนทุนทางการเงนิของหุนกูของบริษัทฯ ซึ่งเทากับรอยละ 6.25 ตอป อางอิงจากอตัราดอกเบี้ย



 

รายงานความเหน็ของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเก่ียวกับรายการไดมาซ่ึงสินทรัพย      บริษัท สบาย เทคโนโลย ีจำกัด (มหาชน) 

กรณีการเขาซ้ือหุนสามัญในบริษัท เอเชียซอฟท คอรปอเรชั่น จำกัด (มหาชน) 

 

1-11 | หนา 

 

หุนกูในงบการเงินสำหรับงวดหกเดือนสิ้นสุดวันที่ 30 มิถุนายน 2565 และอัตราดอกเบี้ยรอยละ 1.82 สำหรับตนทุนทาง

การเงินสำหรับหนี้สินที่มีภาระดอกเบี้ยของบริษัทฯ ดังนั้น หากบริษัทฯ ใชเงินจากการออกหุนกูจำนวน 1,000.00 กระแส

เงินสดภายในจากการเพ่ิมทุนแบบ General Mandate ประมาณ 522.43 ลานบาท และสวนท่ีเหลอืจากวงเงินกูยืมสถาบัน

การเงินประมาณ 306.07 ลานบาท ลานบาท บริษัทฯ จะมีตนทุนทางการเงินเพิ่มขึ้นปละ 68.08 ลานบาท ทั้งนี้ เมื่อ

เปรียบเทียบอัตราสวนทางการเงินที่เกี่ยวของกับความสามารถในการชำระหนี้จะเห็นไดวาอัตราสวนความสามารถในการ

ชำระดอกเบี้ย และความสามารถในการชำระภาระผูกพันของบริษัทฯ ลดลง ในขณะเดียวกันอัตราสวนหนี้สินที่มีภาระ

ดอกเบี้ยตอกำไรกอนดอกเบี้ยจาย ภาษีเงินได คาเสื่อมราคา และคาตัดจำหนาย อัตราสวนหนี้สินรวมตอสวนของผูถือหุน 

(IBD/EBITDA) และอัตราหนี้สินทีม่ีภาระดอกเบ้ียตอสวนของผูถือหุน (D/E) เพิ่มสูงขึ้น โดยอัตราความสามารถในการชำระ

ภาระผูกพันมีคาต่ำกวา 1.00 ซึ่งอาจทำใหบริษัทฯ มีความเสี่ยงทีจ่ะผิดเงื่อนไขการดำรงอัตราสวนทางการเงินกับสถาบัน

การเงิน อยางไรก็ดี บริษัทฯ อาจพิจารณาตออายุหุนกู (Roll-over) เพื่อขยายการครบกำหนดของหุนกูและเพื่อรักษา

ความสามารถในการชำระภาระผูกพนัของบริษัทฯ อยางไรก็ตาม บริษัทฯ มีหนี้สินที่มีภาระดอกเบี้ยกับสถาบันการเงิน ณ 

วันที่ 30 มิถุนายน 2565 ในงบการเงินรวมเทากบั  2,897.92 ลานบาท ซ่ึงประกอบดวย เงินเบิกเกนิบัญชีและเงินกูยืมระยะ

สั้นจากสถาบันการเงิน เงินกูยืมระยะสั้น เงินกูยืมระยะยาว และหุนกู ซึ่งบริษัทฯ มีอัตราสวนทางการเงินที่ตองดำรง คือ 

อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนไมต่ำกวา 1.5 เทา และอัตราสวนความสามารถในการชำระภาระผูกพันไมต่ำกวา 1.20 

เทา ทั้งนี้ ปจจุบันบริษัทฯ มิไดมีการผิดเงื่อนไขแตอยางใด แมวาอัตราสวนความสามารถในการชำระหนี้ในงบการเงินรวม

หลังเขาทำรายการอาจเทากับ 0.72 เทา เนื่องจากการพิจารณาอัตราสวนความสามารถในการชำระหนี้ของสถาบันการเงิน

นั้นจะพิจารณาจากเงินกูยืมและภาระผูกพันของบริษัท สบายเทคโนโลยี จำกัด (มหาชน) โดยไมรวมกับหนี้สินของบริษัท

ยอยและหนี้สินที่ใหกูยืมระหวางบริษัทที่เกี่ยวของกัน ดังนั้น จากการพิจารณาของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงเห็นวา

บริษัทฯ ยังมีความสามารถในการรักษาเงื่อนไขตามสัญญาเงินกูและยังสามารถดำรงอัตราสวนทางการเงินตามเงื่อนไข

สัญญาเงินกูเดิมได ซึ่ง ณ วันที ่30 มถิุนายน 2565 อตัราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนของบริษัทฯ (ตามงบการเงินเฉพาะ

กิจการ โดยหักสวนของเงินกูยืมระหวางบริษัทที่เกี่ยวของกันออก) มีคาเทากับ 0.44 เทา และอัตราสวนความสามารถใน

การชำระภาระผูกพันเทากบั 3.21 เทา ทั้งนี้ หากบริษัทฯ ไมสามารถรักษาอตัราสวนความสามารถในการชำระภาระผูกพัน

ได บริษัทฯ อาจผิดเง่ือนไขการขอสินเชื่อกับเจาหนี้ ซึ่งอาจสงผลใหบริษัทฯ ตองจายคืนหนี้ทั้งหมดกอนกำหนด 

 ความเสี่ยงของการเขาทำรายการ 

1.7.1 ความเสี่ยงกอนเขาทำรายการ 

1) ความเสี่ยงท่ีเงื่อนไขบังคับกอนเขาทำรายการจะไมประสบความสำเร็จ หรืออาจเกิดความลาชา 

การเขาทำรายการมีเง่ือนไขบังคับสำคัญกอนเขาทำรายการ ไดแก 

(1) ที่ประชุมผูถือหุนของบริษัทฯ มีมติอนุมัติการเขาทำธุรกรรม AS 

(2) ผลการตรวจสอบสถานะของ AS เปนที่นาพอใจแกบริษัทฯ ทั้งนี้ บริษัทฯ อยูระหวางการตรวจสอบสถานะของ

บริษัทเปาหมายและคาดวาจะแลวเสร็จภายในเดือนตลุาคม 2565 

ดังนั้น หากบริษัทฯ ไมสามารถทำใหเงื ่อนไขบังคับกอนเขาทำรายการสำเร็จลุลวงได การทำรายการก็จะไมประสบ

ความสำเร็จ หรือเกิดความลาชา 

1.7.2 ความเสี่ยงหลังเขาทำรายการ 

1) ความเสี่ยงผลตอบแทนที่จะไดรบัจากการลงทุนในอนาคตไมเปนไปตามคาดหวัง เนื่องจากความเส่ียงทางธุรกจิของ AS 
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ในการประกอบธุรกิจในฐานะผูใหบริการเกมออนไลน AS มีความเสี่ยงจากการประกอบธุรกิจ ดังนี้ 1) ความเสี่ยงจาก

การไมประสบความสำเร็จของเกมออนไลนที่ AS ไดลงทุนซ้ือลิขสิทธิ์และเปดใหบริการ ซึ่งมูลคาการลงทุนเริ่มตน 

(Initial Investment) มีจำนวนคอนขางสูง 2) ความเส่ียงจากการพึ่งพิงผูใหบริการอินเทอรเน็ตและการเชาศูนยขอมูล

อินเตอรเน็ต (Internet Data Center) เพื่อใชในการติดตั้งเครื่องแมขาย (Server) และเชาวงจรสื่อสารอินเทอรเน็ต

ความเร็วสูง (Bandwidth) จากผูใหบริการอินเทอรเน็ต 3) ความเสี่ยงจากการไมไดเปนเจาของลิขสิทธิ์และ/หรือเปน

ผูพัฒนาเกมออนไลนดวยตนเอง และ 4) ความเสี่ยงดานการละเมิดลิขสิทธิ์เกมออนไลน โดยผูประกอบการบางราย

ลักลอบนำเขาโปรแกรมออนไลนที่ AS ไดรับลิขสิทธิ์ เพื่อนำมาติดตั้งบนเครือขายแม (Server) และเปดใหบริการผาน

เครือขาย (Network) ของตนเองในอัตราคาบริการต่ำกวา ดังนั้น ความเสี่ยงในการดำเนินธุรกิจของ AS ดังกลาวอาจ

สงผลกระทบตอผลการดำเนินงานของ AS และทำใหผลตอบแทนที่จะไดรับจากการลงทุนในอนาคตไมเปนไปตาม

คาดหวัง เชน เมื่ออัตราผลตอบแทนตอผูถือหุนต่ำกวาที่บริษัทฯ คาดการณไว รวมถงึอาจสงผลใหอัตราการจายปนผล

ไมเปนไปตามคาดหวัง และจะทำใหระยะเวลาการคืนทุนจากการลงทุนดังกลาวนี้ขยายออกไปยาวนานกวาที่บริษทัฯ 

ประมาณการไว เปนตน 

อยางไรก็ตาม AS จะใหความสำคัญกับการคัดเลือกเกมที่มีเนื้อหาที่เหมาะสมกับความตองการของตลาด และใช

ประสบการณในการคัดเลือกเกมอยางละเอียดรอบคอบเพื่อลดความเสี่ยงจากการไมประสบความสำเร็จของเกม

ออนไลนที่ลงทุน สำหรับความเส่ียงในการพึ่งพิงผูใหบริการอินเทอรเน็ต AS เลือกใชผูใหบริการอินเตอรเน็ตรายใหญท่ี

มีคุณภาพ อีกทั้งในปจจบุัน AS มีทางเลือกในการใชบริการแบบคลาวดเพื่อเปนแผนสำรองเมื่อเกิดปญหา ในสวนของ

ความเสี่ยงดานลิขสิทธิ์และการตอสัญญานั้น AS ไดปฏิบัติตามสัญญาลิขสทิธ์ิอยางเครงครัดเพ่ือลดความเส่ียงในการถูก

ยกเลิกสัญญา และไดกำหนดให AS มีสิทธิตอสัญญาในราคาและเง่ือนไขเดิม เปนตน 

2) ความเสี่ยงจากการพึ่งพงิผูบรหิารในการดำเนินธุรกิจ 

เนื่องจากผูถือหุนรายใหญของ AS ไดแก นายปราโมทย สุดจิตพร ซึ่งถือหุนคิดเปนสัดสวนรอยละ 34.38 ของจำนวน

หุนที่จำหนายไดแลวทั้งหมดของ AS โดยการถือหุนในสัดสวนดังกลาวสงผลใหผูถอืหุนใหญเปนผูมีอำนาจในการบริหาร

จัดการและควบคุมคะแนนเสียงในมติสำคัญไดเกือบทั้งหมด นอกจากนี้ กลุมผูถือหุนรายใหญยังเปนหนึ่งในผูมีอำนาจ

ในการบริหารจัดการกลุม AS โดยมีตำแหนงเปนกรรมการจำนวน 1 คนจากทั้งหมด 5 คน ซึ่งเปนบุคคลที่มีความรู 

ความสามารถและประสบการณในธุรกิจซอฟตแวรเพื่อความบันเทิงในการดำเนินกิจการของ AS มาเปนระยะเวลา

ยาวนาน ดงันั้น การที่บรษิัทฯ เขาทำรายการในครั้งนี้ จะทำใหสัดสวนผูถอืหุนของนายปราโมทย สุดจิตพร ลดลงจาก

เดิม ซึ่งการลดอำนาจในการมีสวนไดเสยีในการบริหารจัดการดังกลาว อาจทำใหเกิดความเสี่ยงที่จะทำใหประสิทธิภาพ

ในการบริหารจัดการของผูมีสวนไดเสียลดลงเชนเดียวกัน  

ทั้งนี้ บริษัทฯ ไดพิจารณาเสนอชื่อผูแทนเพื่อรับการพิจารณาแตงตั้งเปนกรรมการใน AS เมื่อหรือภายหลังจากที่

ธุรกรรมดังกลาวเสร็จสมบูรณ รวมถึงการตอรองเพื่อใหไดมาซึ่งอำนาจในการมีสวนรวมตดัสินใจเกี่ยวกับนโยบายทาง

การเงินและการดำเนินงานของ AS และอำนาจในการรวมบริหารจัดการ AS รวมถึงการตัดสินใจในการแตงตั้งหรือ

ถอดถอนกรรมการต้ังแตก่ึงหนึ่งของกรรมการทั้งหมดไมวาทางตรงหรือทางออมและบุคลากรระดับบริหาร อีกทั้ง อาจ

สงตัวแทนของบริษัทฯ รวมเปนกรรมการผูมีอำนาจลงนาม เพื่อทำหนาที่ตรวจสอบการดำเนินงานของผูบริหารและ

ดูแลผลประโยชนของผูถือหุนรายยอย 

3) ความเสี่ยงท่ีการประสานธุรกิจระหวางองคกร (Synergy) ไมเปนไปตามแผน 
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เนื่องจากบริษัทฯ มีแผนการดำเนินการขยายธุรกิจเพื่อครอบคลุมทั้งการสรางระบบนิเวศ (Ecosystem) รวมกับ

พันธมิตร หากการดำเนินขยายกิจการของบริษัทฯ หยุดชะงักหรือไมเปนไปตามแผน แผนดำเนินการของบริษัทฯ และ 

AS ซึ่งมีแผนในการขยายธุรกิจเพื่อสนับสนุนการดำเนินการแกกันและกัน เชน การใชจุดเชื่อมโยง (Touch Point) ของ

บริษัทฯ ในการเชื่อตอการเติมเงินแบบออฟไลนกับลูกคาของ AS หรือการพัฒนาเปนชองทางการชำระเงินระดับ

ภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใตของบริษัทฯ โดยใชประสบการณ ความเชี่ยวชาญและฐานลูกคาของ AS รวมทั้งการ

ประสานธุรกิจที่เก่ียวของกับการตลาดและส่ือดิจิทลัของบริษัทฯ เขากับธุรกิจเกมออนไลนของ AS เปนตน  

4) ความเสี่ยงจากการไมมีแหลงเงินทุนเพียงพอเพื่อเขาซื้อหุนสามัญและใบสำคัญแสดงสิทธิซื้อหุนสามัญของ AS รวมถึง

การใชสิทธิตามใบสำคัญแสดงสิทธิเพื่อซื้อหุนสามัญของ AS เนื่องจากไมสามารถเบิกถอนสินเชื่อจากสถาบันการเงิน 

และ/หรือ ไมไดรับอนุมัติการออกหุนกู  

เนื่องจากการเขาทำรายการในคร้ังนี้ บริษัทฯ ตองใชเงินสดในการเขาซื้อหุนสามัญจำนวนไมเกิน 1,253.26 ลานบาท 

และใบสำคัญแสดงสิทธิซื้อหุนสามัญของ AS จำนวนรวมไมเกนิ 456.81 ลานบาท รวมถึงในกรณีที่บริษทัฯ จะใชสิทธิ

ซ้ือหุนสามัญตาม AS-W2 จำนวนไมเกิน 33,837,554 หนวย ในราคาใชสทิธิ 3.50 บาทตอหนวย คิดเปนจำนวนรวมไม

เกิน 118.43 ลานบาทลานบาท ซึ่งบริษัทฯ คาดวาจะใชสทิธิคร้ังแรกในเดือนธันวาคม 2565 ดังนั้น เงินสดที่ตองใชเพ่ือ

เขาทำรายการครั้งนี้รวมท้ังสิ้นไมเกิน 1,828.49 ลานบาท โดยแหลงเงนิทุนที่ใชในการเขาทำธุรกรรมจะมาจากกระแส

เงินสดจากการออกหุนกูในวงเงินเสนอขาย 1,000.00 ลานบาท รวมไปถึงการขอกูยืมจากสถาบันการเงินอื่น ๆ และ 

กระแสเงินภายในของกลุมบริษัท ซึ่งบริษัทฯ ไดรับการอนุมัติจากที่ประชุมผูถือหุนผูถือหุนวิสามัญครั้งที่  1/2565 ให

สามารถออกหุนสามัญแบบ General Mandate  จำนวน  80,000,000  หุน  อนึ่ง การออกและเสนอขายหุนกูของ

บริษัทฯ นั้น จะตองเปนไปตามหลักเกณฑของสำนักงาน ก.ล.ต. คณะกรรมการกำกับตลาดทุน ตลาดหลักทรัพยฯ และ

หนวยงานที่เกี่ยวของ ตลอดจนเปนไปตามความเหมาะสมกับความตองการใชเงินของบริษทัฯ และสภาวะตลาด 

อยางไรก็ดี หากบริษัทฯ ไมสามารถออกและเสนอขายหุนกู และไมมีเงินทุนเพยีงพอจากการมาใชสิทธิแปลงสภาพของ

ผูถือใบสำคญัแสดงสิทธิซ้ือหุนสามัญของบริษทัฯ บริษัทฯ จะใชแหลงเงินทุนจากวงเงินสินเช่ือจากสถาบันการเงินมาใช

ในการใชสิทธิซื้อหุนสามัญของ AS  
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5) ความเสี่ยงจากการลดลงของมูลคาหุนสามัญ AS และ AS-W2  

หากการดำเนินงานและผลการดำเนินงานของ AS ไมเปนไปตามคาดหวัง มูลคาของหุนสามัญและใบสำคัญแสดงสิทธิ

ซื้อหุนสามัญของ AS อาจไดรับผลกระทบ เชน การลงทุนใน AS อาจเกิดการดอยคาหรือเกิดขาดทนุจากการจำหนาย

หุนของ AS ในอนาคต และใบสำคัญแสดงสิทธิอาจไมมีมูลคา (Out-of-the-money) กลาวคือ ราคาหุนสามัญต่ำกวา

ตนทุนการไดมาซึ่งใบสำคัญแสดงสิทธิซื้อหุนและราคาใชสิทธิ ผลขาดทุนและกำไรจากการเปลี่ยนแปลงของราคาหุน

สามัญของ AS จะมีผลกระทบจากการเขาทำรายการใชสิทธิซื้อหุนสามัญของ AS ตามใบสำคัญแสดงสิทธิ ที่ปรึกษา

ทางการเงินอิสระพบวา หากราคาหุนสามัญต่ำกวา 13.50 บาท แตไมต่ำกวา 3.50 บาท บริษัทฯ อาจพิจารณาเขาทำ

รายการใชสิทธิซื้อหุนสามัญของ AS อยางไรก็ดี บริษัทฯ จะมีผลขาดทุนจากการเขาทำรายการสูงสุดไมเกิน 456.81 

ลานบาท (กลาวคือบริษัทฯ ตองจายเงินเพื่อใชสิทธิตามใบสำคัญแสดงสิทธิหนวยละ 3.50 บาท เพื่อใหไดมาซึ ่งหุน

สามัญ AS ซึ่งมีมลูคาเทากับ 3.50 บาทตอหุน ดงันั้น ผลขาดทุนจะเทากบัราคาเขาทำรายการซ้ือใบแสดงสิทธิ AS-W2 

จำนวนหนวยละ 13.50 บาท) ในกรณีที่หุนสามัญของ AS มีมูลคาต่ำกวา 3.50 บาทตอหุน บริษัทฯ จะไมเขาทำ

รายการใชสิทธิซื้อหุนสามัญของ AS เนื่องจากการใชสิทธิซื้อหุนสามัญจะทำใหบริษัทฯ ขาดทุนมากกวาการไมใชสทิธิ

ซ้ือหุนสามัญของ AS 

 ความสมเหตุสมผลของราคาเขาทำรายการ 

สำหรับความสมเหตุสมผลดานราคาที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไดประเมินมูลคารายการการเขาซื้อหุนสามัญของ AS จำนวนไม

เกิน 73,720,904 หุน หรือคิดเปนรอยละ 15.70 ของจำนวนหุนท้ังหมดใน AS และใบสำคัญแสดงสิทธิที่จะซื้อหุนสามัญของ AS 

ครั้งที่ 2 จำนวนไมเกิน 33,837,554 หนวย โดยพิจารณาจากวิธีการตาง ๆ เพื่อหาชวงมูลคายุติธรรมที่เหมาะสมสำหรับการเขา

ทำธุรกรรมดังกลาว ท้ังน้ี ที่ปรึกษาทางการเงนิอิสระมีความเห็นวา การประเมนิมูลคาปจจุบันของหุนสามัญของ AS ดวยวิธีมูลคา

ปจจุบันสุทธิกระแสเงินสด (Discounted Cash Flow Approach – DCF) เปนวิธีการประเมินมูลคาที ่ม ีความเหมาะสม 

เนื่องจากสามารถสะทอนผลประกอบการในอนาคตภายใตแผนธุรกิจและสมมติฐานตาง ๆ ที่มีความสมเหตุสมผล โดยที่ปรึกษา

ทางการเงินอิสระไดทำการประเมินหุนสามัญของ AS พบวาอยูในชวงราคาหุนละ 17.58 – 19.70 บาท หรือคิดเปนมูลคา 

1,295.77 – 1,452.24 ลานบาท สำหรับหุนสามัญ AS จำนวนไมเกิน 73,720,904 หุน หรอืคิดเปนรอยละ 15.70 ของจำนวน

หุนทั้งหมดใน AS ซึ่งเมื่อเปรียบเทียบกับราคาเขาทำรายการซื้อหุนสามัญของ AS ราคาหุนละ 17.00 บาท หรือคิดเปนมูลคา

รายการรวมเทากับ 1,253.25 ลานบาท ราคาเขาทำรายการดังกลาวมีความเหมาะสมเนื่องจากบริษัทฯ ไดมาในราคาที่ต่ำกวา

ชวงมูลคายุติธรรมขางตน ซึ่งบริษัทฯ อาจไดรับประโยชนจากการเพิ่มขึ้นของมูลคาหุนสามัญ AS ในอนาคต ดังนั้น ราคาเขาทำ

รายการจึงเปนราคาที่สมเหตุสมผล  

สำหรับการเขาซื้อใบสำคัญแสดงสิทธิที่จะซ้ือหุนสามญัของ AS ครั้งที่ 2 จำนวนไมเกิน 33,837,554 หนวย ท่ีปรึกษาทางการเงิน

อิสระมีความเห็นวา การประเมินมูลคาใบสำคัญแสดงสิทธิที ่จะซื้อหุ นสามัญของ AS ครั้งที่ 2 โดยใชวิธีตามทฤษฎี Black-

Scholes พบวามูลคายุติธรรมของใบสำคัญแสดงสิทธิเทากับ 13.35 – 13.35 บาทตอหนวย ซึ่งเมื่อเปรียบเทียบกับราคาเขาทำ

รายการซื้อใบสำคัญแสดงสิทธิ ซึ่งเทากับ 13.50 บาทตอหนวย หรือคิดเปนมูลคารวมไมเกิน 456,806,979 บาท ราคาเขาทำ

รายการสูงกวาราคายุติธรรมตามทฤษฎี Black-Scholes อยางไรก็ตาม หากพิจารณาราคาตลาดยอนหลัง 7 วันทำการจากวันที่ 

30 สิงหาคม 2565 พบวาราคาตลาดของใบสำคัญแสดงสิทธิซื้อหุนสามัญ AS-W2 อยูระหวาง 11.60 – 14.70 บาทตอหุน ซึ่ง

ราคาเขาทำรายการอยูในชวงมูลคาตลาดดังกลาว โดยการเพ่ิมขึ้นของราคาตลาดดังกลาวทำใหบริษทัฯ อาจไดประโยชนจากการ

เพ่ิมข้ึนของมูลคายุติธรรมของใบสำคัญแสดงสิทธิดังกลาวในอนาคต อีกทั้ง บริษัทฯ จะใชสทิธิซื้อหุนสามัญตาม AS-W2 ในราคา

ใชสิทธิ 3.50 บาทตอหุน คิดเปนจำนวนเงินไมเกิน 118,431,439 บาท ดังนั้น เมื่อรวมกับราคาเขาทำรายการที่ 13.50 บาทตอ
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หนวย ตนทุนเขาทำรายการซื้อใบสำคัญแสดงสิทธิที่จะซ้ือหุนสามัญของ AS ครั้งที่ 2 จะเทากับ 17.00 บาทตอหนวย ซึ่งเมื่อ

เปรียบเทยีบกับมูลคายุตธิรรมของหุนสามัญของ AS ที่ประเมินโดยที่ปรึกษาทางการเงินอสิระซึ่งเทากับ 17.58 – 19.70 บาทตอ

หุน ราคาเขาทำรายการต่ำกวาชวงมูลคายุติธรรมของหุนสามัญของ AS  ดังนั้น ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงมีความเห็นวาราคา

เขาทำรายการการเขาซ้ือหุนสามัญของ AS จำนวนไมเกิน 73,720,904 หุน หรือคดิเปนรอยละ 15.70 ของจำนวนหุนทั้งหมดใน 

AS และใบสำคัญแสดงสิทธิที่จะซ้ือหุนสามญัของ AS ครั้งที่ 2 จำนวนไมเกิน 33,837,554 หนวย เปนราคาที่มีความสมเหตุสมผล 
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2. ลักษณะและรายละเอียดของรายการ 

 วัน เดือน ป ที่เกิดรายการ 

ภายหลังจากที่ประชุมคณะกรรมการบริษัท ครั้งที่ 15/2565 เมื่อวันที่ 11 สิงหาคม 2565 มีมติอนุมัติการเขาทำธุรกรรม AS 

บริษัทฯ คาดวาจะเขาทำสัญญาซ้ือขายหุน AS และ AS-W2 กบักลุมผูถือหุนเดมิของ AS ภายในเดือนตุลาคม 2565 และคาด

วาธุรกรรม AS จะเสร็จสมบูรณภายในเดือนธันวาคม 2565 หรือตามที่คูสัญญาที่เก่ียวของเห็นชอบรวมกัน ท้ังน้ี ภายหลังจาก

ที่เงื ่อนไขบังคับกอนทั้งหมดภายใตสัญญาซื้อขายหุนเสร็จสมบูรณ หรือไดรับการผอนผันหรือสละสิทธิโดยคูสัญญาฝายที่

เก่ียวของ และไดมีการดำเนินการตาง ๆ เพ่ือใหธรุกรรมเสร็จสมบูรณตามที่ไดระบุไวในสัญญาดังกลาวแลว  

 ภาพรวมของการเขาทำรายการ 

บริษัทฯ จะเขาลงทุนในหุนสามัญในบริษัท เอเชียซอฟท คอรปอเรชั่น จำกัด (มหาชน) (“AS”) จำนวนไมเกิน 73,720,904 หุน 

หรือคิดเปนรอยละ 15.70 ของจำนวนหุนท้ังหมดใน AS (“หุน AS”) และใบสำคัญแสดงสิทธิที่จะซ้ือหุนสามญัของ AS ครั้งที่ 2 

(“AS-W2”) จำนวนไมเกิน 33,837,554 หนวย จากนายปราโมทย สุดจิตพร และนางสาวเสาวลักษณ จิตสัมฤทธิ์ (รวมเรียกวา 

“กลุมผูถือหุนเดิมของ AS”) โดยหุนสามัญที่บริษัทฯ จะไดรับจากการเขาทำรายการนี้ในกรณีที่มีการใชสิทธิแปลงสภาพAS-

W2 และใบสำคัญแสดงสิทธิที่จะซื้อหุนสามัญของ AS ซึ่งจัดสรรใหแกคณะกรรมการ ผูบริหาร และพนักงานของ AS และ

บริษัทยอยของ AS (“AS-WB”) เต็มจำนวน (Fully Dilute1/) จะคิดเปนรอยละ 20.97 (ไดแก รอยละ 14.39 สำหรับหุน AS 

และรอยละ 6.61 สำหรับการใชสิทธิแปลงสภาพ AS-W2) ของจำนวนหุนทั้งหมดใน AS ภายหลังการใชสิทธิแปลงสภาพ

ใบสำคัญแสดงสิทธิดังกลาวเต็มจำนวน ทั ้งนี้ AS เปนผูใหบริการดานความบันเทิงออนไลน (Online Entertainment 

Service) ในภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใต โดยเปนผูนำในการใหบริการเกมออนไลน (Game Online Operator) อันดับ

หนึ่งในประเทศไทยและประเทศสงิคโปร และอันดับสองในประเทศมาเลเซีย และประเทศเวียดนาม ปจจุบัน AS ใหบริการเกม

ออนไลนรวม 33 เกม ในประเทศไทย ประเทศสิงคโปร ประเทศมาเลเซีย ประเทศฟลิปปนส ประเทศเวียดนาม และประเทศ

อินโดนีเซีย โดยบริษัทฯ จะชำระคาตอบแทนจำนวนไมเกิน 1,710,062,347 บาท ใหแกกลุมผูถือหุนเดิมของ AS และ บริษัทฯ 

จะใชสิทธิซื้อหุนสามัญตาม AS-W2 ในราคาใชสิทธิ 3.50 บาทตอหุน คิดเปนจำนวนเงินไมเกิน 118,431,439 บาท  ดังนั้น 

มูลคาของรายการดังกลาวจึงมีจำนวนรวมท้ังสิ้นไมเกนิ 1,828,493,786 บาท (“ธุรกรรม AS”) 

โดยใบสำคัญแสดงสิทธิซื้อหุนสามัญ AS-W2 มีรายละเอียดสำคัญ ดังนี ้

ประเภทของใบสำคัญแสดงสทิธ ิ ใบแสดงสิทธิที่จะซ้ือหุนสามัญเพิ่มทุนของบริษัท เอเชียซอฟท คอรปอเรชั่น จำกัด (มหาชน) ครั้งที่ 2 

(AS-W2) ที่จะจัดสรรใหแกผูถือหุนเดิมของบริษัทตามสัดสวนการถอืหุน (โดยไมคิดมูลคา) 

ชนิดของใบสำคัญแสดงสทิธ ิ ชนิดระบุชื่อผูถือและสามารถโอนเปล่ียนมือได 

วันที่ออกใบสำคัญแสดงสิทธ ิ 25 มกราคม 2564 

อายุของใบสำคัญแสดงสทิธ ิ 3 ป นับแตวันที่ออกใบสำคัญแสดงสทิธิ 

วันส้ินสุดอายุใบสำคัญแสดงสิทธิ 24 มกราคม 2567 

อัตราการใชสิทธ ิ ใบสำคัญแสดงสิทธิจำนวน 1 หนวย มีสิทธิซื้อหุนสามัญเพิ่มทุนของ AS ได 1 หุน (เวนแตกรณีมีการ

ปรับสิทธิตามเงื่อนไขการปรับสิทธิ) ในกรณีที่มีเศษของหุนสามัญหรือใบสำคัญแสดงสิทธิ จากการ

คำนวณ (หากมี) ใหปดเศษน้ันท้ิง 

 
1/ AS ไมมีเครื่องมือทางการเงินหรอืภาระผูกพนัอ่ืนนอกเหนือจากที่ระบไุว ที่สามารถแปลงเปนทนุไดและอาจจะสงผลกระทบตอการลดลงของอำนาจควบคุมของผูถือหุน (Dilution Effect)  

   ดังนั้น สัดสวนการถือหุนรอยละ 20.97 จึงเปนสัดสวนที่คำนวณจากผลกระทบตอสัดสวนที่มากท่ีสุดท่ีอาจเกิดข้ึน ทั้งนี้ ใบสำคัญแสดงสิทธิ AS-W2 มีหุนรองรับคงเหลือเทากับ 40,889,177  

   หุน และหุนรองรับสำหรับใบสำคัญแสดงสิทธิ AS-WB เทากับ 2,476,175 หุน 
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ระยะเวลาการใชสิทธ ิ กำหนดใหใชสิทธิไดทุก ๆ 6 เดือน คือ วันที่ 25 มิถุนายน และ 25 ธันวาคม ตลอดอายุของใบสำคัญ

แสดงสิทธิ เริ ่มใชสิทธิครั้งแรกวันที่ 25 มิถุนายน 2564 ใบสำคัญแสดงสิทธิที่เหลือจากการใชสิทธิ

หรือไมถูกใชสิทธิในวันกำหนดการใชสิทธิใด ๆ สามารถสะสมเพื่อนำไปใชสิทธิในวันกำหนดการใชสิทธิ

ครั้งตอ ๆ ไปตลอดอายุของใบสำคัญแสดงสิทธิใด ๆ ที ่ไมถูกใชสิทธิจะถูกยกเลิกและสิ้นผลไป โดย

ใบสำคัญแสดงสิทธิจะสามารถใชสิทธิคร้ังสุดทายไดในวันที่ใบสำคัญแสดงสิทธ ิมอีายุครบ 3 ป หากวัน

ดังกลาวไมตรงกับวันทำการของบริษัท ใหเลื่อนวันกำหนดการใชสิทธิเปนวันทำการกอนหนาวัน

กำหนดการใชสิทธิดงักลาว 

ราคาการใชสิทธ ิ 3.50 บาทตอหุน (เวนแตกรณีมีการปรับสิทธิตามเง่ือนไขการปรับสทิธ1ิ/)  

หมายเหตุ: 1/ ผูถือหุนสามารถศึกษาเง่ือนไขการปรบัสิทธิไดในขอกำหนดสิทธิ ซึ่งปรากฏบนเว็บไซตของตลาดหลักทรัพยฯ 

ทั้งนี้ บริษัทฯ อาจพิจารณาเสนอชื่อผูแทนเพื่อรับการพิจารณาแตงตั้งเปนกรรมการใน AS เมื่อหรือภายหลังจากที่ธุรกรรม

ดังกลาวเสร็จสมบูรณ 

อนึ่ง บริษัทฯ คาดวาการเขาทำธุรกรรมดังกลาวจะกอใหเกิดผลประโยชน ดังนี้ 

 เปนการสรางพันธมิตรกับกลุม AS ซึ ่งเปนผู นำในการใหบริการเกมออนไลนในภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใต 

ใหบริการเกมออนไลนทั้งบนระบบ PC และ Mobile Phone จำนวนกวา 33 เกม ในประเทศไทย ประเทศสิงคโปร 

ประเทศมาเลเซีย ประเทศฟลิปปนส ประเทศเวียดนาม และประเทศอินโดนีเซีย มีเกมทั้งในรูปแบบ Massively 

Multiplayer Online Role-Playing Game (MMORPG) ซึ่งเปนรูปแบบเกมออนไลนที่สามารถรองรับผูเลนเกมได

พรอมกันจำนวนมาก โดยผูเลนทุกคนสามารถมีปฏิสัมพันธกันในโลกของเกมไดพรอมกัน, FPS (First Person 

Shooting) ซึ่งเปนเกมแนวยิงตอสูกันโดยใชอาวุธปนเปนหลัก และ Casual Game ซึ่งเปนเกมออนไลนที่มีตัวละคร

นารักสดใส และเปนเกมที่เลนงายไมตองใชเวลานาน โดยใหบริการในลักษณะที่ผู เลนเกมเลนไดโดยไมมีคาใชจาย 

(Free to Play) และมีการขายสิ่งของตาง ๆ ภายในเกม ซึ่งเปน Platform ที่ทำใหเกิดการซื้อขายขนาดเล็ก (Micro-

transaction) และลูกคาที่มีการซื้อซ้ำ (Repeat Customer) จำนวนมาก ซึ่งทำใหเกิดการใชบริการชำระเงิน และ

สรางฐานขอมูลของลูกคาเปนจำนวนมาก ซึ่งจะเปดโอกาสใหบริษัทฯ สามารถขยายระบบนิเวศทางธุรกิจของบริษัทฯ 

จากการเขาถึงฐานลูกคาที่ใหญขึ้น และสามารถนำเสนอสินคาและบริการไดหลากหลายมากข้ึน 

 การรวมระบบนิเวศทางธุรกิจของทั้งสองบริษัทเขาดวยกัน จะเพิ่มโอกาสในการเติบโตของรายได และกระแสเงินสด

ของทั้งสองบริษัท อีกทั้งเพิ่มโอกาสในการสรางผลตอบแทน อัตราการเติบโตของสินทรัพย ผลกำไร และกระแสเงินสด

ใหแกบริษัทฯ และผูถือหุนของบริษัทฯ ไดอยางตอเนื่องในระยะยาว ตัวอยางเชน การเชื่อมตอระบบการชำระเงิน 

(Payment) ใน SABUYVERSE ทำใหลกูคาไดรับความสะดวกสบาย มีชองทางอื่น ๆ ที่หลากหลาย สอดคลองกับความ

ตองการของลกูคา รวมทั้งมีโอกาสในการพัฒนาธุรกิจรวมกันในอนาคต จากการที่ AS เปนผูใหบริการเกมออนไลน ซึ่ง

มีความเชี่ยวชาญและความเขาใจในการออกแบบ เกม กราฟฟก และ  Metaverse  ซึ่งจะเทคโนโลยีดังกลาวมาตอ

ยอดกับระบบนิเวศของกลุมบริษัท 

ในวันที่ 15 สิงหาคม 2565 บริษทัฯ ไดทำบันทึกความเขาใจ (Memorandum of Understanding) กับนายปราโมทย สุดจิต

พร โดยมีการระบุขอมูลทรัพยสินที่จะซื้อขาย ราคาซื้อขาย เงื่อนไขการบังคับกอน ตามที่ไดระบุในขอมูลการเขาทำรายการที่

ปรากฎขางตน นอกจากนี้ ทางบริษัทฯ ไดตกลงวางมัดจำจำนวน 522.43 ลานบาทใหแกนายปราโมทย โดยมีการตกลงใหนำ

เงินมัดจำดังกลาวมาชำระเปนสวนหนึ่งของราคาซื้อขายหากการซื้อขายสินทรัพยเสร็จสมบรูณ หรือใหคืนเงินมัดจำดังกลาวแก

บริษัทฯ หากการลงนามซื้อขายหุนไมเกิดข้ึนภายในกำหนดเวลาหรือไมเสร็จสมบูรณ  
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 คูสัญญาและความสัมพันธที่เก่ียวของ 

ผูซื้อ บริษัท สบาย เทคโนโลย ีจำกดั (“บริษทัฯ” หรือ “SABUY”) 

ผูขาย นายปราโมทย สุดจิตพร และนางสาวเสาวลักษณ จิตสัมฤทธิ ์(รวมเรียกวา “กลุมผูถอืหุนเดิมของ AS”) 

ความสัมพันธ ผูขาย รวมทัง้บุคคลที่เกี่ยวโยงกันของผูขาย ไมมีความสัมพันธใด ๆ กับบริษัทฯ และไมไดเปนบุคคลที่เกี่ยวโยงกันของ 

บริษัทฯ ดังนั้น การเขาทำธุรกรรมดงักลาวจึงไมเขาขายเปนรายการที่เกี่ยวโยงกันตามประกาศรายการที่เกี่ยวโยงกัน 

ขอมูลโครงสรางการถือหุนกอนเขาทำรายการ และหลังเขาทำรายการ ปรากฏดังนี ้

โครงสรางการถือหุนกอนเขาทำรายการ 

 
โครงสรางการถือหุนหลังเขาทำรายการ (กรณีกอนการใชสิทธิตามใบสำคัญแสดงสิทธิซื้อหุนสามญัของ AS) 

 

  

กลุมนายปราโมทย สุดจิตพร และ  

น.ส. เสาวลักษณ จิตสัมฤทธิ์ 
บริษัท ไทยเอ็นวีดีอาร จำกดั กองทุนเปดบัวหลวง ผูถือหุนรายยอยอื่น 

43.19% 5.98% 2.44% 48.39% 

กลุมนายปราโมทย สุดจิตพร และ  

น.ส. เสาวลักษณ จิตสัมฤทธ์ิ 
ผูถือหุนรายยอยอื่น 

15.70% 

 

27.49% 48.39% 

บริษัท ไทยเอ็นวีดีอาร 

จำกัด 

5.98% 

กองทุนเปดบัวหลวง 

2.44% 
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โครงสรางการถือหุนหลังเขาทำรายการ (ภายหลังผูถือใบสำคัญแสดงสทิธิทั้งหมดใชสิทธิแปลงสภาพ AS-W2 และ AS-WB) 

 
หมายเหตุ: 1/ เปนสัดสวนการถอืหุนที่รวมการใชสิทธิแปลงสภาพใบสำคัญแสดงสิทธสิวนท่ีเหลือของกลุมนายปราโมทย สุดจิตพร และ   

น.ส. เสาวลกัษณ จิตสัมฤทธิ ์

โครงสรางการถือหุนหลังเขาทำรายการ (กรณีทีม่ีเพียงบริษัทฯ เทานั้น ที่ใชสิทธิตามใบสำคัญแสดงสทิธิซื้อหุนสามัญของ AS) 

 
ดังนั้น จากโครงสรางการถือหุนภายหลังการเขาทำรายการ จะเห็นไดวาเมื่อบริษทัฯ ไดมาซึ่งหุนสามัญของ AS จำนวนไมเกิน 

73,720,904 หุ น หรือคิดเปนรอยละ 15.70 ของจำนวนหุ นทั ้งหมดใน AS บริษัทฯ จะมีหนาที ่ตามมาตรา 246 ตาม

พระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535 เนื่องจากบริษัทฯ มีการไดมาซึ่งหลักทรัพยของบริษัทฯ จด

ทะเบียนในสัดสวนที่กาวขามรอยละ 5.00 ของสิทธิออกเสียงทั้งหมดในบริษัทจดทะเบียน ซ่ึงไดแก AS โดยจะตองรายงานการ

ไดมาซึ่งหุนสามัญและหลักทรัพยแปลงสภาพ เชน ใบสำคัญแสดงสิทธิ เนื่องจากเปนหลักทรัพยมีผลตอการเปลี่ยนแปลง

อำนาจควบคุมได ทั้งนี้ ผูไดมาหรือจำหนายหลักทรัพยมีหนาที่ตองยื่นแบบ 246-2 ทุกคร้ังท่ีกลุมแตะหรือผานจุดรอยละ 5.00 

ของสิทธอิอกเสียงของกิจการ ดังนั้น เมื่อบริษัทฯ มีการใชสิทธิซ้ือหุนสามัญของ AS ตามใบสำคัญแสดงสิทธิซื้อหุนสามัญ AS-

W2 จำนวนไมเกิน 33,837,554 หนวย บริษัทฯ จะมีสัดสวนการถอืหุนใน AS ขามรอยละ 20.00 บริษัทฯ จะตองรายงานการ

ไดมาซ่ึงหลักทรัพยของบริษัทจดทะเบียนอีกครั้งหนึ่ง 

 ประเภทและขนาดรายการ และการคำนวณขนาดรายการ 

รายการดังกลาวเขาขายเปนรายการไดมาซึ่งสินทรัพยของบริษัทฯ ตามประกาศคณะกรรมการตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ

ไทย เร่ือง การเปดเผยขอมูลและการปฏบิัตกิารของบริษทัจดทะเบียนในการไดมาหรือจำหนายไปซ่ึงสนิทรัพย พ.ศ. 2547 และ

ประกาศคณะกรรมการกำกับตลาดทุนที่ ทจ. 20/2551 เรื่องหลักเกณฑในการทำรายการที่มีนัยสำคัญที่เขาขายเปนการไดมา

หรือจำหนายไปซึ่งทรพัยสิน (รวมทั้งที่แกไขเพ่ิมเติม) (“ประกาศรายการไดมาหรือจำหนายไปซ่ึงสินทรัพย”) โดยขนาดรายการ

ของธุรกรรมแตละธุรกรรมซ่ึงคำนวณจากงบการเงินรวมของบริษัทฯ ที่ไดรับการสอบทานจากผูสอบบัญชีรับอนุญาตสำหรบังวด

หกเดือน สิ้นสุดวันที่ 30 มิถุนายน 2565 ซึ่งคำนวณขนาดรายการไดสูงสุดเทากับรอยละ 36.75 ตามเกณฑกำไรสุทธิจากการ

ดำเนินงาน โดยเมื่อนำขนาดรายการไดมาซึ่งสินทรัพยในรอบระยะเวลา 6 เดือนยอนหลังของบริษัทฯ มารวมกับรายการไดมา

กลุมนายปราโมทย สุดจิตพร และ  

น.ส. เสาวลักษณ จิตสัมฤทธ์ิ 
ผูถือหุนรายยอยอื่น 

20.97% 

 

25.23%1/ 46.08% 

บริษัท ไทยเอ็นวีดีอาร 

จำกัด 

5.48% 

กองทุนเปดบัวหลวง 

2.24% 

กลุมนายปราโมทย สุดจิตพร และ  

น.ส. เสาวลักษณ จิตสัมฤทธ์ิ 
ผูถือหุนรายยอยอ่ืน 

21.36% 

 

25.64%1/ 44.84% 

บริษัท ไทยเอ็นวีดีอาร 

จำกัด 

5.88% 

กองทุนเปดบัวหลวง 

2.28% 
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ซ่ึงสินทรัพยตามสารสนเทศฉบับนี้ ขนาดรายการรวมจะมจีำนวนเทากับรอยละ 82.47 ตามเกณฑกำไรสุทธิจากการดำเนินงาน 

ซ่ึงเปนเกณฑที่คำนวณขนาดรายการไดสูงสุด ในการน้ีเนื่องจากขนาดรายการมีมูลคามากกวารอยละ 50.00 ดังนั้น บรษิัทฯ จึง

มีหนาที่ตองเปดเผยขอมูลรายการไดมาซึ่งสินทรัพยของบริษัทฯ ตอตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (“ตลาดหลักทรัพยฯ”) 

ตามประกาศรายการไดมาหรือจำหนายไปซึ่งทรัพยสิน และขออนมุัติการเขาทำรายการตอที่ประชุมผูถือหุนดวยคะแนนเสียงไม

ต่ำกวาสามในสี่ของจำนวนเสียงทั้งหมดของผูถือหุนที่มาประชมุและมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน โดยไมนับรวมสวนของผูถือหุนที่

มีสวนไดเสีย พรอมแตงตั้งที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเพื่อใหความเห็นเก่ียวกับรายการดังกลาว และจัดสงความเห็นดังกลาวตอ

สำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย (“สำนักงาน ก.ล.ต.”) และตลาดหลักทรัพยฯ 

ทั้งนี้ รายการดังกลาวไมเขาขายเปนรายการที่เกี่ยวโยงกัน เนื่องจากกลุมผูถือหุนเดิมของ AS ไมเปนบุคคลที่เกี่ยวโยงกันของ

บริษัทฯ ตามประกาศคณะกรรมการกำกับตลาดทุน ที่ ทจ.21/2551 เรื่อง หลักเกณฑในการทำรายการที่เกี่ยวโยงกันลงวันที่ 

31 สิงหาคม 2551 และประกาศคณะกรรมการตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย เรื่อง การเปดเผยขอมูลและการปฏิบัติการ

ของบริษัทจดทะเบยีนในรายการที่เก่ียวโยงกัน พ.ศ. 2546 ลงวันที่ 19 พฤศจิกายน 2546 (“ประกาศรายการที่เก่ียวโยงกนั”) 

2.4.1 การคำนวณขนาดรายการตามประกาศรายการไดมาซ่ึงสินทรัพย 

ขอมูลทางการเงินของ AS 

(หนวย: ลานบาท) 
บริษัทฯ 

ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2565 

AS 

ณ วันที ่30 มถิุนายน 2565 

สินทรัพยรวม 11,244.71 1,312.70 

สินทรัพยไมมีตัวตน 1,937.95 202.80 

หน้ีสินรวม 3,920.07 359.81 

สวนของผูถือหุนที่ไมมีอำนาจควบคุม (ถาม)ี 823.14 64.18 

สินทรัพยท่ีมีตัวตน (NTA) 4,563.54 685.91 

กำไร (ขาดทุน) สุทธิ (4 ไตรมาสยอนหลังลาสุด) 260.16 455.24 

การคำนวณรายการ 

หลักเกณฑ สูตรคำนวณ 
การคำนวณ  

(ลานบาท) 

ขนาดรายการ  

(รอยละ) 

1. เกณฑมูลคาสินทรัพย

ที่มีตัวตนสุทธิ (Net 

tangible asset – NTA) 

NTA ของสินทรัพยที่ไดมา x สัดสวนที่ไดมา  

  NTA ของบริษัทฯ 

685.91 x 20.97%  

4,563.54 

รอยละ 3.16 

2. เกณฑกำไรสทุธิจาก

การดำเนินงาน 

กําไรสุทธิของสินทรัพยทีไดมา x สัดสวนที่

ไดมา  

กําไรสุทธิของบริษัทฯ 

455.24 x 20.97% 

260.16 

รอยละ 36.75 

3. เกณฑมูลคารวมของ

ส่ิงตอบแทน 

มลูคารายการที่ไดรบั x 100 

สินทรัพยรวมของบริษัทฯ 

1,828.49 x 100 

11,244.71 

รอยละ 16.26 

4. เกณฑมูลคาหุนทุนที่

ออกเพ่ือชำระราคา

สินทรัพย 

จำนวนหุนทีอ่อกเพือ่ชําระคาสินทรัพย x 100 

จำนวนหุนทีอ่อกและชําระแลวของบริษัทฯ 

ไมตองคำนวณ ไมตองคำนวณ 
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2.4.2 รายการไดมาซ่ึงสินทรัพยยอนหลัง 6 เดือน 

วันทีท่ี่ประชุม

คณะกรรมการ

อนุมัติการเขาทำ

รายการ  

รายการ 

ขนาดรายการตามเกณฑ  (รอยละ) 

NTA กำไรสทุธ ิ
มูลคารวมของ

สิ่งตอบแทน 
มูลคาหุน 

11 สิงหาคม 

2565 

การเขาซ้ือหุนสามัญในบริษัท เอเชียซอฟท คอร

ปอเรชั่น จำกัด (มหาชน) และใบสำคัญแสดงสิทธิท่ี

จะซ้ือหุนสามัญของ AS คร้ังที่ 2 

3.16 36.75 16.26 - 

      

9 สิงหาคม 2565 
การลงทุนในหุนสามัญบริษทั อารเอส จำกัด 

(มหาชน) 
0.64 0.25 2.27 - 

9 สิงหาคม 2565 

การลงทุนในบริษัทรวมทุนแหงใหมและบรษิัท คอ

เล็ค โค เซอรวิส เซินติเรียน เบอรฮัด (CollectCo 

Services Sdn. Bhd.) 

0.00 - 0.00 - 

21 มิถุนายน 

2565 

การลงทุนในบริษัทยอยเพือ่ศึกษาและลงทนุใน

ระบบงานบริหารทรัพยากรณมนุษยรวมกับ บริษัท 

มายเอชอาร จำกัด 

0.00 0.00 0.01 - 

21 มิถุนายน 

2565 
การลงทุนในหุนสามัญของ บลู พารคกิ้ง จำกัด 0.13 - 0.11 - 

21 มิถุนายน 

2565 

การลงทุนในหุนสามัญของ บริษัท คุโม เรคคอน 

จำกัด 
0.46 - 0.15 - 

25 พฤษภาคม 

2565 

การเขาลงทุนในหุนสามญัของ บริษัท อนิโฟแกรม

เมอร จำกัด 
0.02 - 0.76 - 

9 พฤษภาคม 

2565 

การลงทุนในหุนสามัญของบริษัท เอ.ที.พี.เฟรนด 

เซอรวิส จำกดั จาก บริษทั ทริพเพิล ไอ โลจิสติกส 

จำกัด (มหาชน)  

1.20 3.87 2.75 - 

4 พฤษภาคม 

2565 

การเขาลงทุนในหุนสามญัในบริษัท เอสเควียูนิต้ี ซัพ

พลาย จำกัด  
0.51 1.40 0.43 - 

4 พฤษภาคม 

2565 

การเขาลงทุนในหุนสามัญ ในบริษัท เอส.เค. เมเนจ

เมนท แอนด ซัพพลาย จำกัด  
1.06 1.16 0.35 - 

29 เมษายน 

2565 
การเขาลงทุนในหุนสามญับริษัท ดับเบิ้ลเซเวน จำกัด  5.97 32.00 22.16 - 

29 เมษายน 

2565 

การเขาลงทุนในหุนสามญัเพิ่มทุนในบริษัทเธียรสรุตัน 

ลีสซ่ิง จำกัด  
2.96 2.98 1.33 - 

29 เมษายน 

2565 

การเขาลงทุนในหุนสามญัของ บริษัท เธยีรสุรัตน 

จำกัด (มหาชน)  
23.29 4.07 8.69 - 

รวมขนาดรายการตามเกณฑ รอยละ 

39.39 

รอยละ 

82.47 
รอยละ 55.27 - 

หมายเหตุ: ในชวงหกเดือนยอนหลังนับจากวนัที่ 11 สงิหาคม 2565 ที่ประชุมผูถือหุนของบริษัทฯ ไดอนุมัติการเขารายการไปแลวดังนี้ 
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 ในการประชุมวิสามัญผูถอืหุนครั้งที่ 1/2565 เมื่อวันที่ 9 สิงหาคม 2565 ที่ประชุมวิสามญัผูถือหุนไดพิจารณาอนุมัติ (1) การเขาลงทุนในบริษัท ไอ

ซอฟเทล (ประเทศไทย) จำกัด และบริษัท ซอฟตเทล คอมมนูิเคชั่น (ไทยแลนด) จำกัด (2) การเขาลงทุนในบริษัท อุปส เนต็เวิรค จำกัด และ

บริษัท เรดเฮาส ดิจิทลั จำกัด 

 ในการประชุมสามัญผูถือหุนประจำป 2565 เมื่อวันท่ี 27 เมษายน 2565 ที่ประชุมสามัญผูถือหุนไดพิจารณาอนุมัติ (1) การเขาลงทุนในบริษัท 

นครหลวง แคปปตอล จำกัด (มหาชน) (2) การเขาลงทุนในบริษัท แอ็ดวานซ อินฟอรเมชั่น เทคโนโลยี จำกัด (มหาชน) และ (3) การเขาลงทุนใน

บริษัท บัซซี่บีส จำกัด 

             ทั้งนี้ เน่ืองจากรายการดังกลาวไดรับการอนุมัติการเขาทำรายการจากที่ประชุมผูถือหุนของบริษัทฯ เรียบรอยแลว จึงไมไดถูกนำมาคำนวณรวมในการ 

             คำนวณขนาดรายการยอนหลังหกเดือน 

เมื่อนำขนาดรายการไดมาซึ่งสินทรัพยในรอบระยะเวลา 6 เดือนยอนหลังของบริษัทฯ มารวมกับรายการไดมาซึ่ง

สินทรัพยตามสารสนเทศฉบับนี้ ขนาดรายการรวมจะมีจำนวนเทากับรอยละ 82.47 ตามเกณฑกำไรสุทธิจากการ

ดำเนินงาน ซึ่งเปนเกณฑที่คำนวณขนาดรายการไดสูงสุด ในการนี้เนื่องจากขนาดรายการมีมูลคามากกวารอยละ 

50.00 ดังนั้น บริษัทฯ จึงมีหนาที่ตองเปดเผยขอมูลรายการไดมาซึ่งสินทรัพยของบริษัทฯ ตอตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย (“ตลาดหลักทรัพยฯ”) ตามประกาศรายการไดมาหรือจำหนายไปซึ่งทรัพยสิน และขออนุมัติการเขาทำ

รายการตอทีป่ระชุมผูถือหุนดวยคะแนนเสียงไมต่ำกวาสามในส่ีของจำนวนเสียงทั้งหมดของผูถือหุนที่มาประชุมและมี

สิทธิออกเสียงลงคะแนน โดยไมนับรวมสวนของผูถือหุนที่มีสวนไดเสีย พรอมแตงตั้งที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเพื่อให

ความเห็นเก่ียวกับรายการดังกลาว และจัดสงความเห็นดังกลาวตอสำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพยและตลาด

หลักทรัพย (“สำนักงาน ก.ล.ต.”) และตลาดหลักทรัพยฯ 

 รายละเอียดของสินทรัพยท่ีไดมา  

บริษัทฯ จะเขาลงทุนในหุนสามัญของบริษัท เอเชียซอฟท คอรปอเรชั่น จำกัด (มหาชน) (“AS”) ซึ่งประกอบธุรกิจเปนผู

ให บริการดานความบันเทิงออนไลน (Online Entertainment Service) โดยมีท ุนจดทะเบียน 256,503,736.50 บาท 

แบงเปนหุนสามัญจำนวน 469,642,121 หุน มูลคาที่ตราไวหุนละ 0.50 บาท โดยบริษัทฯ มีความประสงคจะเขาลงทุนในหุน

สามัญของลงทุนใน AS เปนจำนวนไมเกิน 73,720,904 หุน หรือคิดเปนรอยละ 15.70 ของจำนวนหุนทั้งหมดใน AS และ

ใบสำคัญแสดงสิทธิที่จะซื้อหุนสามัญของ AS ครั้งที่ 2 (AS-W2) จำนวนไมเกิน 33,837,554 หนวย จากนายปราโมทย สุดจติ

พร และนางสาวเสาวลักษณ จิตสัมฤทธิ์ โดยหุนสามัญที่บริษัทฯ จะไดรับจากการเขาทำรายการนี้ในกรณีที่มีการใชสิทธิแปลง

สภาพ AS-W2 และใบสำคัญแสดงสิทธิที่จะซื้อหุนสามัญของ AS ซึ่งจัดสรรใหแกคณะกรรมการ ผูบริหาร และพนักงานของ 

AS และบริษัทยอยของ AS (AS-WB) เต็มจำนวน (Fully Dilute) จะคิดเปนรอยละ 20.97 ของจำนวนหุนทั้งหมดของ AS รวม

มูลคาไมเกิน 1,710.05 ลานบาท 

1) ขอมูลทั่วไปของ AS 

ชื่อบริษัท บริษัท เอเชียซอฟท คอรปอเรชั่น จำกัด (มหาชน) (“AS”) 

ที่ตั้งสำนักงานใหญ 
เลขที่ 51 อาคารเมเจอร ทาวเวอร พระราม 9 - รามคำแหง ชั้นที่ 18 หองเลขที่ 3 – 8 ถนนพระราม 9 

แขวงหัวหมาก เขตบางกะป กรุงเทพมหานคร  

ประเภทธุรกิจ ประกอบธุรกิจเปนผูใหบริการดานความบันเทิงออนไลน (Online Entertainment Service) ในภูมิภาค

เอเชียตะวันออกเฉียงใต โดยเปนผูนำในการใหบริการเกมออนไลน (Game Online Operator) อันดับ

หนึ่งในประเทศไทยและประเทศสิงคโปร และอันดับสองในประเทศมาเลเซีย และประเทศเวียดนาม 

ปจจุบัน AS ใหบริการเกมออนไลนรวม 33 เกม ในประเทศไทย ประเทศสิงคโปร ประเทศมาเลเซีย 

ประเทศฟลิปปนส ประเทศเวียดนาม และประเทศอินโดนีเซีย 

เลขทะเบียน 0107550000050 

วันจดทะเบยีนบริษัท 17 พฤษภาคม 2550 



 

รายงานความเหน็ของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเก่ียวกับรายการไดมาซ่ึงสินทรัพย      บริษัท สบาย เทคโนโลย ีจำกัด (มหาชน) 

กรณีการเขาซ้ือหุนสามัญในบริษัท เอเชียซอฟท คอรปอเรชั่น จำกัด (มหาชน) 
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ทุนจดทะเบียน 256,503,736.50 บาท แบงเปนหุนสามัญจดทะเบยีนทั้งหมดจำนวน 469,642,121 หุน 

ทุนชำระแลว 234,821,060.50 บาท แบงเปนหุนสามัญชำระแลวทั้งหมดจำนวน 469,642,121 หุน 

มูลคาหุนที่ตราไว (หุนละ) 0.50 บาท 

2) คณะกรรมการของ AS 

ตารางแสดงรายชื่อคณะกรรมการของ AS กอนเขาทำรายการ 

ลำดับ ชื่อ-สกุล ตำแหนง 

1 นายปราโมทย สุดจิตพร ประธานกรรมการ 

2 นายกิตติพงศ พฤกษอรุณ กรรมการผูจัดการม, กรรมการ 

3 นายเฉลิมพงษ จิตตขนัตวิงศ กรรมการอิสระ, ประธานกรรมการตรวจสอบ 

4 นางมลฤดี สุขพันธรัชต กรรมการอิสระ, กรรมการตรวจสอบ 

5 พตอ. ญาณพล ยั่งยืน กรรมการอิสระ, กรรมการตรวจสอบ 

ทั้งนี้ บริษัทฯ อาจพิจารณาเสนอชื่อผูแทนเพื่อรับการพิจารณาแตงตั้งเปนกรรมการใน AS เมื่อหรือภายหลังจากที่ธุรกรรม

ดังกลาวเสร็จสมบูรณ 

3) รายชื่อผูถือหุนของ AS 

ตารางแสดงรายชื่อผูถือหุน (10 อันดับแรก) ของ AS กอนเขาทำรายการ 

ลำดับ รายชื่อผูถือหุน 
จำนวนหุนที่ถือ 

(หุน) 
สดัสวนรอยละ 

1 
นายปราโมทย สุดจิตพร และ น.ส. เสาวลักษณ จิต

สัมฤทธิ1์/ 
202,837,346 43.19 

2 บริษัท ไทยเอ็นวีดีอาร จำกัด 28,092,244 5.98 

3 กองทุนเปดบัวหลวงหุนระยะยาว 11,475,400 2.44 

4 STATE STREET EUROPE LIMITED 10,492,200 2.23 

5 นายพรสิน ไกรศักดาวัฒน 6,479,000 1.38 

6 นายอภิศักด์ิ เทพผดุงพร 6,150,000 1.31 

7 นายเลิศชาย กันภยั 5,964,418 1.27 

8 นายโชติ เหรียญกิตติวัฒน 5,661,000 1.21 

9 นายณภัทร ปญจคณุาธร 5,650,000 1.20 

10 ผูถือหุนรายยอย 186,840,513 39.78 

รวม 469,642,121 100.00 

                ที่มา: รายชื่อผูถือหุน ณ วันที่ 14 มีนาคม 2565 

 หมายเหตุ: นายปราโมทย สุดจิตพร และ น.ส. เสาวลักษณ จิตสมัฤทธิ ์มีความสัมพันธกันเปน สามี ภรรยา โดยที่ไมไดจดทะเบียนสมรส 

ตารางแสดงรายชื่อผูถือหุนของ AS หลังเขาทำรายการ 

ลำดับ รายชื่อผูถอืหุน 
จำนวนหุนที่ถือ 

(หุน) 
สัดสวนรอยละ 

1 
นายปราโมทย สุดจิตพร และ น.ส. เสาวลักษณ จิต

สัมฤทธิ ์
129,116,442 27.49 

2 บริษัท สบาย เทคโนโลย ีจำกดั (มหาชน) /1 73,720,904 15.70 

3 บริษัท ไทยเอ็นวีดีอาร จำกัด 28,092,244 5.98 

4 กองทุนเปด บัวหลวงหุนระยะยาว 11,475,400 2.44 

5 STATE STREET EUROPE LIMITED 10,492,200 2.23 



 

รายงานความเหน็ของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเก่ียวกับรายการไดมาซ่ึงสินทรัพย      บริษัท สบาย เทคโนโลย ีจำกัด (มหาชน) 

กรณีการเขาซ้ือหุนสามัญในบริษัท เอเชียซอฟท คอรปอเรชั่น จำกัด (มหาชน) 
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ลำดับ รายชื่อผูถอืหุน 
จำนวนหุนท่ีถือ 

(หุน) 
สัดสวนรอยละ 

6 นายพรสิน ไกรศักดาวัฒน 6,479,000 1.38 

7 นายอภิศักด์ิ เทพผดุงพร 6,150,000 1.31 

8 นายเลิศชาย กันภยั 5,964,418 1.27 

9 นายโชติ เหรียญกิตติวัฒน 5,661,000 1.21 

10 ผูถือหุนรายยอย 186,840,513 39.78 

รวม 469,642,121 100.00 

             ที่มา: /1 สัดสวนถือหุนของบริษัท สบาย เทคโนโลยี จำกัด (มหาชน) ใน AS ยังไมรวมจำนวนหุนที่จะไดจากการใชสิทธิในใบสำคัญแสดงสิทธขิอง AS (AS-W2) 

         ตารางแสดงรายชื่อผูถอืหุนของ AS หลังเขาทำรายการ (ภายหลังผูถือใบสำคัญแสดงสิทธิทั้งหมดใชสิทธิแปลงสภาพ AS-

W2 และ AS-WB) 

ลำดับ รายชื่อผูถอืหุน 
จำนวนหุนท่ีถือ 

(หุน) 
สัดสวนรอยละ 

1 
นายปราโมทย สุดจิตพร และ น.ส. เสาวลักษณ จิต

สัมฤทธิ ์
129,448,929 25.23 

2 บริษัท สบาย เทคโนโลย ีจำกดั (มหาชน) /1 107,558,458 20.97 

3 บริษัท ไทยเอ็นวีดีอาร จำกดั 28,092,244 5.48 

4 กองทุนเปด บัวหลวงหุนระยะยาว 11,475,400 2.24 

5 STATE STREET EUROPE LIMITED 10,492,200 2.05 

6 นายพรสิน ไกรศักดาวัฒน 6,479,000 1.26 

7 นายอภิศักด์ิ เทพผดุงพร 6,150,000 1.20 

8 นายเลิศชาย กันภยั 5,964,418 1.16 

9 นายโชติ เหรียญกิตติวัฒน 5,661,000 1.11 

10 ผูถือหุนรายยอย 200,861,483 39.25 

รวม 512,183,132 100.00 

 

ตารางแสดงรายชื่อผูถือหุนของ AS หลังเขาทำรายการ  

(กรณีที่มเีพียงบริษัทฯ เทานั้น ที่ใชสิทธิตามใบสำคัญแสดงสิทธิซ้ือหุนสามญัของ AS) 

ลำดับ รายชื่อผูถอืหุน 
จำนวนหุนท่ีถือ 

(หุน) 
สัดสวนรอยละ 

1 
นายปราโมทย สุดจิตพร และ น.ส. เสาวลักษณ จิต

สัมฤทธิ ์
129,116,442 25.64 

2 บริษัท สบาย เทคโนโลย ีจำกดั (มหาชน) /1 107,558,458 21.36 

3 บริษัท ไทยเอ็นวีดีอาร จำกัด 28,092,244 5.88 

4 กองทุนเปด บัวหลวงหุนระยะยาว 11,475,400 2.28 

5 STATE STREET EUROPE LIMITED 10,492,200 2.08 

6 นายพรสิน ไกรศักดาวัฒน 6,479,000 1.29 

7 นายอภิศักด์ิ เทพผดุงพร 6,150,000 1.22 

8 นายเลิศชาย กันภยั 5,964,418 1.18 

9 นายโชติ เหรียญกิตติวัฒน 5,661,000 1.12 

10 ผูถือหุนรายยอย 192,490,513 38.23 



 

รายงานความเหน็ของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเก่ียวกับรายการไดมาซ่ึงสินทรัพย      บริษัท สบาย เทคโนโลย ีจำกัด (มหาชน) 

กรณีการเขาซ้ือหุนสามัญในบริษัท เอเชียซอฟท คอรปอเรชั่น จำกัด (มหาชน) 
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ลำดับ รายชื่อผูถอืหุน 
จำนวนหุนท่ีถือ 

(หุน) 
สัดสวนรอยละ 

รวม 503,479,675 100.00 

4) ประวัติความเปนมาและลักษณะการประกอบธุรกิจ 

บริษัท เอเชียซอฟท คอรปอเรชั่น จำกัด (“AS”) กอตั้งเมื่อวันที่ 20 กันยายน 2544 ดวยทุนจดทะเบียน 5.00 ลานบาท และ

ไดเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยประเทศไทย เมื่อวันที่ 17 พฤษภาคม 2550 ดวยทุนจดทะเบียน 316.00 ลานบาท มี

วัตถุประสงคเพื่อประกอบธุรกิจจัดจำหนายเกมพีซี (Personal computer: PC)  โดยมีลักษณะการประกอบธุรกิจเปนผู

ใหบริการดานความบันเทิงออนไลน (Online Entertainment Service) ที่เกี ่ยวกับเกมออนไลน (Online Game) หรือเกม

คอมพิวเตอรที่ใชเลนบนระบบเครือขายอินเทอรเน็ต เชน Audition Online, Cabal Online, ELYON SEA เปนตน ซึ่งผูเลน

สามารถแขงขันและสนทนากับบุคคลอื่นท่ีอยูในเกมไดทันที ผานระบบเซิรฟเวอรซึ่งทำหนาที่เก็บโปรแกรมเกมหลักและขอมูล

สวนใหญของผูเลนเกม  

การใหบริการเกมออนไลนในแตละประเทศจะดำเนินการผานบริษัทที่จัดตั้งขึ้นในประเทศนั้น ๆ ซึ่งแตละบริษัทจะมีระบบ

เซิรฟเวอรทั้งที่ตั้งอยูในประเทศตนเอง เพื่อใหบริการแกผูเลนเกมในแตละประเทศ และเซิรฟเวอรที่ตัง้อยูในประเทศสิงคโปร

ในกรณีที่ตองการใหบริการแกผูเลนหลายประเทศในภูมิภาคพรอมกัน อยางไรก็ตาม ดวยกระแสการพัฒนาของเทคโนโลยี 

cloud computing ที ่ม ีประสิทธิภาพสูงขึ ้นแตมีราคาที่ต ่ำลง AS จึงปรับเปลี ่ยนมาใชบริการ Cloud Platform จากผู

ใหบริการ แทนการลงทุนซื้อและบริหารจัดการเซิรฟเวอรดวยตนเอง  

AS มีรายไดจากการใหบริการเกมออนไลนทั้งบนแพลตฟอรมพีซี (คอมพิวเตอร) และแพลตฟอรมโทรศัพทมือถือซึ่งผูเลน

สามารถเติมเงินเขาเกมผานชองทางตาง ๆ อาทิ @Cash, ระบบชำระเงินออนไลน (E-Payment) ระบบกระเปาเงิน

อิเล็กทรอนิกส (E-Wallet System) โดยจะเขาไปยังระบบ PlayMall ซึ่งทำหนาท่ีเสมือนกระเปาเงินกลางเพ่ือใชจายซ้ือไอเทม

และบริการตาง ๆ ในเกมท่ีใหบริการภายใตแบรนด PlayPark  

5) โครงสรางรายไดของ AS 

โครงสรางรายได 
ป 2562 ป 2563 ป 2564 ไตรมาส 2 ป 2565 

ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ 

รายได 

รายไดจากการขายและใหบริการ 762.44 99.32 1,336.22 98.53 1,862.12 97.17 802.80 95.95 

รายไดอื่น 5.18 0.68 19.96 1.47 54.33 2.83 33.88 4.05 

รวมรายได 767.72 100.00 1,356.18 100.00 1,916.44 100.00 836.68 100.00 

ที่มา: งบการเงินของ AS ป 2562 – 2564 และไตรมาสที่ 2 สำหรับป 2565 

รายไดของ AS แบงออกเปน 2 สวน 1) รายไดหลักกวารอยละ 90.00 ของรายไดรวมมาจากรายไดจากการขายและใหบริการ

ใหกับลูกคาภายนอก ซึ่งมาจาก 3 สวนงานหลัก ๆ ไดแก (1) สวนงานเกมออนไลน ที่ใหบริการเกมที่ดำเนินงานผานระบบ

อินเตอรเน็ต ซึ่งเปนการปฏิบัติตามสัญญาลิขสิทธิ์การเผยแพรเกมกบัผูพัฒนาเกม (2) สวนงานตัวแทนจำหนาย ซ่ึงเปนสวนงาน

การใหบริการชองทางการชำระเงนิ (3) สวนอื่น ๆ 2) รายไดอื่น ๆ เชน รายไดสนับสนุนการตลาด และรายไดจากการบริหาร

สื่อโฆษณาบนเครือขายสังคมออนไลน 

6) ฐานะทางการเงินและผลการดำเนินงานในอดีต 



 

รายงานความเหน็ของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเก่ียวกับรายการไดมาซ่ึงสินทรัพย      บริษัท สบาย เทคโนโลย ีจำกัด (มหาชน) 

กรณีการเขาซ้ือหุนสามัญในบริษัท เอเชียซอฟท คอรปอเรชั่น จำกัด (มหาชน) 
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ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระทำการวเิคราะหผลการดำเนินงานและฐานะทางการเงินของ AS ซ่ึงเปนงบการเงินป 2562 – 2564 

และไตรมาสที่ 2 สำหรับป 2565 ที่ผานการตรวจสอบโดยผูสอบบญัชีรับอนุญาต คือ บริษัท มาซารส จำกัด มรีายละเอียด

ดังตอไปนี ้

 งบแสดงฐานะการเงินของ AS ระหวางป 2562 – 2564 และไตรมาสที่ 2 สำหรับป 2565 

หนวย : ลานบาท 
31 ธันวาคม 2562  31 ธันวาคม 2563  31 ธันวาคม 2564  30 มิถุนายน 2565 

ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ 

สินทรัพย 

เงินสด 145.64 35.84 324.77 39.93 602.90 45.32 612.48 46.66 

ลูกหนี้การคา 63.28 15.57 43.59 5.36 89.77 6.75 65.65 5.00 

สินทรัพยทางการเงินหมุนเวียนอื่น - - 278.73 34.27 406.89 30.59 263.77 20.09 

สินคาคงเหลือสนิทรัพยดิจิทัล - - - - - - - - 

คาสิทธจิายลวงหนา 9.90 2.44 4.65 0.57 13.08 0.98 39.62 3.02 

สินทรัพยหมุนเวียนอื่น 37.14 9.14 35.25 4.33 30.02 2.26 53.92 4.11 

รวมสินทรัพยหมุนเวยีน 225.69 55.54 686.99 84.47 1,142.66 85.89 1,035.44 78.88 

เงินฝากธนาคารติดภาระค้ำประกัน 15.76 3.88 5.37 0.66 - - - - 

เงินลงทุนในบริษัทยอย - - - - - - - - 

เงินลงทุนในบริษัทรวม 10.12 2.49 11.76 1.45 10.57 0.79 9.66 0.74 

อุปกรณ 23.32 5.74 13.51 1.66 15.86 1.19 32.30 2.46 

สินทรัพยสิทธิการใช - - 17.60 2.16 13.68 1.03 18.49 1.41 

สินทรัพยไมมีตวัตน 90.22 22.20 69.32 8.52 134.29 10.09 202.80 15.45 

สินทรัพยภาษีเงินไดรอการตัดบัญช ี 2.23 0.55 3.79 0.47 9.41 0.71 8.64 0.66 

สินทรัพยไมหมุนเวียนอื่น 9.05 2.23 4.95 0.61 3.85 0.29 5.36 0.41 

รวมสินทรัพยไมหมุนเวียน 150.69 37.08 126.30 15.53 187.66 14.11 277.25 21.12 

รวมสินทรัพย 406.37 100.00 813.29 100.00 1,330.32 100.00 1,312.70 100.00 

หน้ีสิน 

เงินกูยืมระยะส้ันจากสถาบันการเงิน 14.63 3.60 - - - - - - 

เจาหนี้การคาและเจาหนี้อ่ืน 76.59 18.85 146.03 17.96 225.77 16.97 161.03 12.27 

รายไดรับลวงหนา 83.08 20.44 107.01 13.16 140.57 10.57 102.21 7.79 

หนี้สินจากคดีความฟองรองกำหนด

ชำระภายใน 1 ป 
21.08 5.19 5.51 0.68 - - - - 

สวนของหนี้สินตามสัญญาเชาที่ถึง

กำหนดใน 1 ป 
2.86 0.70 9.43 1.16 6.71 0.50 3.71 0.28 

เงินกูยืมระยะส้ันจากกรรมการ 0.48 0.12 0.48 0.06 0.48 0.04 0.48 0.04 

ภาษีเงินไดนิติบคุคลคางจาย - - - - 53.42 4.02 45.05 3.43 

หนี้สินหมุนเวียนอื่น 30.61 7.53 17.90 2.20 14.01 1.05 12.19 0.93 

รวมหนี้สินหมุนเวียน 229.33 56.43 286.36 35.21 440.96 33.15 324.66 24.73 

หนี้สินตามสัญญาเชาซื้อ 7.21 1.77 6.36 0.78 5.18 0.39 12.16 0.93 

หนสินจากคดีฟองรอง 5.54 1.36 - - - - - - 

หนี้สินภาษเีงินไดรอการตัดบัญชี 5.19 1.28 4.56 0.56 5.79 0.43 1.87 0.14 

ภาระผูกพันผลประโยชนพนกังาน 17.38 4.28 21.77 2.68 20.38 1.53 21.12 1.61 
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หนวย : ลานบาท 
31 ธันวาคม 2562  31 ธันวาคม 2563  31 ธันวาคม 2564  30 มิถุนายน 2565 

ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ 

ประมาณการหน้ีสินไมหมุนเวยีนอี่น - - 1.51 0.19 - - - - 

รวมหนี้สินไมหมุนเวียน 35.31 8.69 34.19 4.20 31.35 2.36 35.15 2.68 

รวมหน้ีสิ้น 264.64 65.12 320.55 39.41 472.30 35.50 359.81 27.41 

         

สวนของผูถือหุน  
ทุนจดทะเบียน 532.84 131.12 286.42 35.22 256.50 19.28 256.50 19.54 

ทุนที่ออกชำระแลว 409.88 100.86 207.24 25.48 228.20 17.15 234.82 17.89 

สวนเกินมูลคาหุน - - 1.66 0.20 108.50 8.16 131.73 10.03 

สำรองสวนทุนจากการจายโดยใชหุน

เปนเกณฑ 
- - 5.33 0.66 19.34 1.45 26.28 2.00 

ทุนสำรองตามกฎหมาย - - 6.18 0.76 25.65 1.93 25.65 1.95 

กำไรสะสม (256.52) (63.12) 233.45 28.70 398.97 29.99 452.95 34.51 

   องคประกอบอื่นของสวนของผูถอืหุน (26.60) (6.54) (10.47) (1.29) 14.11 1.06 17.28 1.32 

รวมสวนของผูถือหุนของบริษัทใหญ 126.76 31.19 443.40 54.52 794.77 59.74 888.71 67.70 

สวนไดเสยีที่ไมมีอำนาจควบคุม 14.97 3.68 49.34 6.07 63.24 4.75 64.18 4.89 

รวมสวนของผูถือหุน 141.73 34.88 492.74 60.59 858.02 64.50 952.88 72.59 

รวมหน้ีสินและสวนของผูถือหุน 406.37 100.00 813.29 100.00 1,330.32 100.00 1,312.70 100.00 

ที่มา: งบการเงินของ AS ป 2562 – 2564 และไตรมาสที่ 2 สำหรับป 2565 

 งบกำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จของ AS ระหวางป 2562 – 2564 และไตรมาสที่ 2 สำหรับป 2565 

หนวย : ลานบาท 
31 ธันวาคม 2562  31 ธันวาคม 2563  31 ธันวาคม 2564  

สำหรับงวดหกเดือน

สิ้นสุด  

30 มิถุนายน 2565 

ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ 

รายได 

รายไดจากการขายและใหบริการ 762.44 99.32 1,336.22 98.53 1,862.12 97.17 802.80 95.95 

รายไดอื่น 5.18 0.68 19.96 1.47 54.33 2.83 33.88 4.05 

รวมรายได 767.72 100.00 1,356.18 100.00 1,916.44 100.00 836.68 100.00 

คาใชจาย 

ตนทุนขายและบริการ 385.87 50.61 580.19 43.42 835.38 44.86 391.34 48.75 

คาใชจายในการขาย 149.48 19.47 178.70 13.18 233.20 12.17 128.97 15.41 

คาใชจายในการบริหาร 172.83 22.52 216.00 15.93 247.12 12.89 131.46 15.71 

ขาดทุนจากการดอยคาของสิทธจิาย

ลวงหนา 
- - 7.60 0.56 - - - - 

คาใชจายจากคดีความฟองรอง 55.071/ 7.17 - - - - - - 

ขาดทุนจากการตัดจำหนาย

สินทรัพยไมมีตวัตน 
- - 9.58 0.71 - - - - 

กลับรายการดอยคาของเงินลงทนุใน

บริษัทยอย 
- - - - - - (28.92)2/ 3.46 
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หนวย : ลานบาท 
31 ธันวาคม 2562  31 ธันวาคม 2563  31 ธันวาคม 2564  

สำหรับงวดหกเดือน

สิ้นสุด  

30 มิถุนายน 2565 

ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ 

สวนแบงกำไร (ขาดทนุ) จากเงิน

ลงทุนในบริษัทรวม 
0.42 0.05 (1.64) (0.12) 0.98 0.05 0.91 0.11 

รวมคาใชจาย 763.67 99.49 990.43 73.03 1,316.67 68.70 623.76 74.55 

กำไรกอนคาใชจายทางการเงินและ

ภาษีเงินไดนิตบิคุคล 
3.95 0.51 365.75 26.97 599.77 31.30 212.92 25.45 

คาใชจายทางการเงิน (1.15) (0.15) (1.26) (0.09) (0.81) (0.04) (1.32) (0.16) 

กำไรกอนภาษีเงนิได 2.80  0.37 364.49  26.88 598.96  31.25 211.60 25.29 

ภาษีเงินไดนิติบุคคล (0.16) (0.02) (24.36) (1.80) (84.54) (4.41) (20.34) (2.43) 

กำไรสุทธิสำหรบัป 2.64  0.34 340.13  25.08 514.42  26.84 191.26 22.86 

ที่มา: งบการเงินของ AS ป 2562 – 2564 และไตรมาสที่ 2 สำหรับป 2565 

หมายเหตุ: 1/ คาเสยีหายจากคดีความฟองรองท่ี AS ตองจายใหแกเจาของสทิธิ์เกมและผูพัฒนาตามคำชี้ขาดของอนุญาโตตุลาการ 

2/ กลับรายการดอยคาของเงินลงทุนในบริษัทยอย เกิดจากการที่ในอดีตเคยมีการดอยคาของสินทรัพยและมีการตีมูลคายุติธรรมใหมซึ่งมีคามากกวามูลคาที่ดอยคาไปในอดีต ทำใหสามารถ

กลับสวนดอยคาได อยางไรก็ตาม AS สามารถกลบัการดอยคาถึงมูลคาตนทุนในการซ้ือ หรือเทากับจำนวนการดอยคาทั้งหมดในอดีต 

 อัตราสวนสำคัญทางการเงิน 

ตารางอัตราสวนทางการเงินของ AS ป 2562 – 2564 และไตรมาสที่ 2 สำหรับป 2565 

 อัตราสวนสำคัญทางการเงิน หนวย ป 2562 ป 2563 ป 2564 
ไตรมาส 2  

ป 2565 

อัตราสวนสภาพคลอง 

อัตราสวนสภาพคลอง  เทา 0.98 2.40 2.59 3.19 

อัตราสวนหมุนเวยีนของลูกหนีก้ารคา เทา 12.05 30.65 20.74 12.23 

ระยะเวลาการเก็บหน้ี วัน 30.29 11.91 17.60 29.85 

อัตราสวนหมุนเวยีนสินคาคงเหลือ เทา - - - - 

ระยะเวลาขายสินคา วัน - - - - 

อัตราสวนหมุนเวยีนเจาหนีก้ารคา เทา 5.04 3.97 3.70 2.43 

ระยะเวลาการชำระหน้ี  วัน 72.45 91.87 98.64 150.19 

อัตราสวนความสามารถในการทำกำไร 

อัตรากำไรข้ันตน รอยละ 49.73 57.22 56.41 53.23 

อัตรากำไรจากการดำเนินงาน รอยละ 0.51 26.97 31.30 25.45 

อัตรากำไรสุทธ ิ รอยละ 0.34 25.08 26.84 22.86 

อัตราสวนประสิทธิภาพในการดำเนินงาน 

อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย รอยละ 0.65 41.82 38.67 78.14 

อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน รอยละ 1.86 69.03 59.95 20.07 

อัตราสวนนโยบายทางการเงิน 

อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน  เทา 1.87 0.65 0.55 0.38 

อัตราสวนความสามารถชำระดอกเบ้ีย  เทา 3.44 289.82 743.20 160.82 

ที่มา: คำนวณจากงบการเงินของ AS ป 2562 – 2564 และไตรมาสท่ี 2 สำหรับป 2565
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คำอธิบายผลการดำเนินงานและฐานะทางการเงิน 

ผลการดำเนินงาน  

รายไดรวม 

รายไดรวมระหวางป 2562 – 2564 มีคาเทากับ 767.72 ลานบาท 1,356.18 ลานบาท และ 1,916.44 ลานบาท ตามลำดับ 

ซึ่งคดิเปนอัตราการการเติบโตเฉล่ียตอป (CAGR) ระหวางป 2562 – 2564 เทากับรอยละ 58.01 

ในป 2562 AS มีรายไดรวม 767.72 ลานบาท เพิ่มขึ้น 588.57 ลานบาท หรือเพิ่มขึ้นรอยละ 76.67 จากป 2562 ซึ่งเทากับ 

767.72 ลานบาท เนื่องจากรายไดจากการขายและใหบริการของ AS ในป 2563 ซึ่งเทากับ 1,336.22 ลานบาท เพิ่มขึ้น

จำนวน 573.79 ลานบาท หรือเพิ่มขึ้นรอยละ 75.26 จากป 2562 ซึ่งเทากับ 762.44 ลานบาท ทั้งนี้ มีสาเหตุหลักเนื่องจาก 

AS มีการเปดตัวเกมอยางสม่ำเสมอในประเทศตาง ๆ ในเอเชียตะวันออกเฉียงใตตลอดทั้งป และ AS มุงปรับโครงสรางการ

ทำงาน อีกทั้งมีแรงกระตุนจากเหตุการณ ล็อคดาวนจากโควิด-19 ในประเทศตาง ๆ สงผลในทิศทางบวกตออุตสาหกรรม

ออนไลนทั้งหมด 

ในป 2563 AS มีรายไดรวม 1,356.18 ลานบาท เพิ่มขึ้น 588.57 ลานบาท หรือเพิ่มข้ึนรอยละ 76.67 จากป 2562 ซ่ึงเทากับ 

767.72 ลานบาท เนื่องจากรายไดจากการขายและใหบรกิารของ AS ในป 2563 ซึ่งเทากับ 1,336.22 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจำนวน 

573.79 ลานบาท หรือเพิ่มขึ้นรอยละ 75.26 จากป 2562 ซ่ึงเทากับ 762.44 ลานบาท ทั้งนี้ มีสาเหตุหลักเนื่องจาก AS มีการ

เปดตัวเกมอยางสม่ำเสมอในประเทศตาง ๆ ในเอเชียตะวันออกเฉียงใตตลอดทั้งป และ AS มุงปรับโครงสรางการทำงาน อีกท้ัง

มีแรงกระตุนจากเหตุการณ ล็อคดาวนจากโควิด-19 ในประเทศตาง ๆ สงผลในทิศทางบวกตออุตสาหกรรมออนไลนทั้งหมด 

นอกจากนี้ ในป 2562 AS ไดมีการปรับแผนธุรกิจจากการเผยเพรเกม PC เปนสวนใหญมาเปนเกมมือถือ และมีการขยาย

ตลาดไปในตางประเทศ เพ่ิม 2 ประเทศ ในป 2563 ทำใหรายไดป 2562 นอยเมื่อเทยีบกับป 2563  

ในป 2564 AS มีรายไดรวม 1,916.44 ลานบาท เพิ่มขึ้น 560.25 ลานบาท หรอืเพิ่มข้ึนรอยละ 41.31 จากป 2563 ซ่ึงเทากับ 

1,356.19 ลานบาท เนื่องจากรายไดจากการขายและใหบริการของ AS ในป 2564 ซึ่งเทากับ 1,862.12 ลานบาท เพิ่มขึ้น

จำนวน 525.89 ลานบาท หรือเพิ่มข้ึนรอยละ 39.36 จากป 2563 ซ่ึงเทากับ 1,336.22 ลานบาท ทั้งนี้ มีสาเหตุหลักเนื่องจาก

AS มีการเปดตัวเกมอยางสม่ำเสมอในของทั ้งกลุ มบริษัทตลอดทั้งป และ AS มุ งปรับโครงสรางการทำงาน เพื่อใหเกิด

ประสิทธิภาพสูงสุด โดยรายไดหลักของ AS มาจากรายไดจากการขายและบริการในกลุมบริษัทตางประเทศ 

ในไตรมาสที่ 2 ป 2565 AS มีรายไดรวม 836.68 ลานบาท ลดลง 49.91 ลานบาท หรอืลดลงรอยละ 5.63 จากชวงเดียวกัน

ของปกอนหนา ซ่ึงเทากับ 886.59 ลานบาท สวนใหญเนื่องมาจากการที่ปกอนหนามีการเปดเกมใหมแตในปปจจุบันไมมีการ

เปดเกมใหม 
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อัตรากำไรข้ันตน 

แผนภูมิรายได กำไรขั้นตน และอัตรากำไรขั้นตนของ AS ป 2562– 2564 และไตรมาส 2 ป 2565 

 

ในป 2562 – 2564 AS มีกำไรขั้นตนเทากับ 381.75 ลานบาท 775.99 ลานบาท และ 1,081.06 ลานบาท ตามลำดับ หรือคิด

เปนอัตรากำไรขั้นตนเทากับรอยละ 49.73 รอยละ 57.22 และรอยละ 56.41 ตามลำดับ  

ในป 2563 AS มีกำไรขั้นตนเทากับ 775.99 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากป 2562 ซึ่งเทากับ 381.75 ลานบาท เปนจำนวน 394.24 

ลานบาท หรือคิดเปนอัตราการเติบโตรอยละ 103.27 จากปกอนหนา ซ่ึงสอดคลองกับการเพ่ิมขึ้นของรายไดจากการขายและ

ใหบริการ โดยอัตรากำไรขั้นตนในป 2563 เทากับรอยละ 57.22 เพิ่มขึ้นจากป 2562 ซึ่งเทากับรอยละ 49.73 เนื่องจากป 

2562 เนื่องจากการเพ่ิมขึ้นจากรายไดจากการขายและบริการที่เพ่ิมขึ้นอยางมีสาระสำคัญในขณะที่ตนทุนขายและบริการลดลง 

ในป 2564 AS มีกำไรขั้นตนเทากับ 1,081.06 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากป 2563 ซ่ึงเทากับ 775.99 ลานบาท เปนจำนวน 305.06 

ลานบาท หรือคดิเปนอัตราการเติบโตรอยละ 39.31 จากปกอนหนา ซึ่งสอดคลองกับการเพิ่มขึ้นของรายไดจากการขายและ

ใหบริการ อยางไรก็ตาม อัตรากำไรขั้นตนในป 2564 เทากับรอยละ 56.41 ลดลงจากป 2563 ซึ ่งเทากับรอยละ 57.22 

เนื่องจากการเพ่ิมขึ้นของอัตราตนทุนขายและบริการตอรายไดที่สูงกวาอัตราการเติบโตของรายไดจากการขายและบริการ 

ในไตรมาสที่ 2 ป 2565 AS มีกำไรขั้นตนเทากับ 445.34 ลานบาท ลดลง 48.09 ลานบาท หรอืลดลงรอยละ 9.75 จากชวง

เดียวกันของปกอนหนา ซึ่งเทากับ 493.43 ลานบาท สวนใหญเนื่องมาจากการลดลงของรายได 
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อัตรากำไรสุทธิ 

แผนภูมิกำไรสุทธิ และอัตรากำไรสุทธิของ AS ป 2562 – 2564 และไตรมาส 2 ป 2565

 

ในป 2562 – 2564 AS มกีำไรสุทธเิทากับ 2.64 ลานบาท 340.13 ลานบาท และ 514.42 ลานบาท ตามลำดบั หรือคิดเปน

อัตราสวนกำไรสุทธิเทากับรอยละ 0.34 รอยละ 25.08 และรอยละ 26.84 ตามลำดับ  

ในป 2563 AS มีกำไรสุทธิเทากบั 340.13 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากป 2562 ซึ่งเทากับ 2.64 ลานบาท เปนจำนวน 337.49 ลาน

บาท หรือคิดเปนอัตราการเติบโตรอยละ 12,773.92 จากปกอนหนา มีสาเหตุหลักมาจากการที่ AS มีรายไดเติบโตขึ้นอยางมี

สาระสำคัญและมกีารปรับโครงสรางการบริหารจัดการเพื่อลดตนทุน 

ในป 2564 AS มีกำไรสุทธิเทากับ 514.42 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากป 2563 ซึ่งเทากับ 340.13 ลานบาท เปนจำนวน 174.29 

ลานบาท หรือคิดเปนอัตราการเติบโตรอยละ 51.24 จากปกอนหนา มีสาเหตุหลกัมาจากการที่ AS มีรายไดเติบโตขึ้นอยางมี

สาระสำคัญและมกีารปรับโครงสรางการบริหารจัดการเพื่อลดตนทุน 

ในไตรมาสที่ 2 ป 2565 AS มีกำไรสุทธิเทากับ 191.26 ลานบาท ลดลง 48.93 ลานบาท หรอืลดลงรอยละ 20.37 จากชวง

เดียวกันของปกอนหนา ซึ่งเทากับ 240.19 ลานบาท สวนใหญเนื่องมาจากการลดลงของรายได 
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ฐานะทางการเงิน 

สินทรัพย                                                                                                                                                                                                                                                       

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2563 AS มีสินทรัพยรวมเทากับ 813.29 ลานบาท เพิ ่มขึ ้น 406.92 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 

100.14 จากของ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2562 ซึ่งเทากับ 406.37 ลานบาท โดยการเพิ่มขึ้นของสินทรัพยรวมมาจากการ

เปล่ียนแปลงที่สำคัญของการเพิ่มข้ึนหรือลดลงของสินทรัพยดังตอไปนี้ 1) เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดเพ่ิมขึ้น 180.08 

ลานบาท เน่ืองจากมีกระแสเงินสดสุทธิจากการดำเนินงานจำนวน 507.65 ลานบาท 2) เงินลงทุนระยะสั้นเพิ่มขึ้นสทุธิ 278.73 

ลานบาทโดยไมมีรายการเงินลงทุนระยะสั้นในป 2562 3) ลูกหนี้การคาและลูกหนี้อื่นลดลง 19.69 ลานบาท เนื่องจากการตั้ง

สำรองคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญจำนวน 19.40 ลานบาท เปนบริษัทยอยในประเทศฟลิปปนส 4) การลดลงของเงินฝากธนาคารที่

ติดภาระค้ำประกัน 10.39 ลานบาท 5) การเพิ่มขึ้นของสิทธิการใชเนื่องจากมีการบังคับใชมาตรฐานรายงานทางการเงิน

เกี่ยวกับสัญญาเชาฉบับที่ 16 จำนวน 17.60 ลานบาท 6) การลดลงของสินทรัพยถาวร (อุปกรณ) จำนวน 9.81 ลานบาท 

สืบเนื่องจากการตัดคาเส่ือมสินทรัพยถาวรในป 2563 7) การลดลงของสินทรัพยไมมีตัวตน จำนวน 20.89 ลานบาท เนื่องจาก

ตัดจำหนายคาลิขสิทธิ์เกมและการดอยคาลิขสิทธ์ิเกมในป 2563 

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2564 AS มีสินทรัพยรวมเทากับ 1,330.32 ลานบาท เพิ่มขึ้น 517.03 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 

63.57 จากของ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2563 ซึ่งเทากับ 813.29 ลานบาท โดยการเพิ ่มขึ้นของสินทรัพยรวมมาจากการ

เปล่ียนแปลงที่สำคัญของการเพิ่มข้ึนหรือลดลงของสินทรัพยดังตอไปนี้ 1) เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดเพ่ิมขึ้น 278.13 

ลานบาท เน่ืองจากมีกระแสเงินสดสุทธิจากการดำเนินงานจำนวน 686.40 ลานบาท 2) เงินลงทุนระยะสั้นเพิ่มขึ้นสทุธิ 128.15 

ลานบาท คดิเปนรอยละ 45.98 จากป 2563 สืบเนื่องมาจากมีการะแสเงินสดสุทธิจากผลการดำเนินงาน 3) ลูกหนี้การคาและ

ลูกหนี้อื่นเพิ่มขึ้น 46.18 ลานบาท คิดเปนรอยละ 105.94 เนื่องจากรายไดจากการขายและบริการเกมออนไลนเพิ่มสูงขึ้น 4) 

การเพิ่มขึ้นของภาษีเงินไดรอตัดบัญชี จำนวน 5.62 ลานบาท เนื่องจากผลตางชั่วคราวระหวางเกณฑทางภาษีและเกณฑทาง

บัญชี 5) การเพ่ิมข้ึนของสินทรัพยไมมีตัวตน จำนวน 64.97 ลานบาท เนื่องจากมีการเซ็นสัญญาเกมใหม รวมถึงตอสัญญาเกม

ที่หมดอายุในป 2564 6) การเพิ่มขึ้นของอุปกรณ จำนวน 2.35 ลานบาท เนื่องจากมีการซื้ออุปกรณเพิ่มเติมเพื่อรองรับการ

เปดเกมใหมและพัฒนาประสิทธิภาพในการใหบริการ 7) การลดลงของเงินฝากธนาคารที่ติดภาระค้ำประกัน จำนวน 5.37 

ลานบาท เนื่องจากบริษัทยกเลิกวงเงินสินเชื่อจากทางธนาคารพาณิชยแหงหนึ่ง 8) การลดลงของสิทธิการใช จำนวน 3.92 

ลานบาท เนื่องจากการตัดจำหนายตามอายุของสัญญาเชา  

ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2565 AS มีสินทรัพยรวมเทากับ 1,312.70 ลานบาท เพิ่มขึ้น 266.10 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 

25.42 จากชวงเดียวกันของปกอนหนา ซึ ่งเทากับ 1,046.60 ลานบาท โดยการเพิ ่มขึ ้นของสินทรัพยรวมมาจากการ

เปล่ียนแปลงที่สำคัญของการเพิ่มข้ึนหรือลดลงของสินทรัพยดังตอไปนี้ 1) เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดเพิ่มขึ้น 257.89 

ลานบาท เนื่องจากมีเงินฝากธนาคารประเภทจายคืนเมื่อทวงถามเพิ่มขึ้น 257.86 ลานบาท 2) ลูกหนี้การคาและลูกหนี้อื่น

ลดลง 32.01 ลานบาท คิดเปนรอยละ 32.78 เนื่องจากลูกหนีอ่ื้นจากบคุคลภายนอกลดลง 22.57 ลานบาท 3) การเพ่ิมข้ึนของ

ภาษีเงินไดรอตัดบัญชี จำนวน 3.35 ลานบาท เนื่องจากผลตางชั่วคราวระหวางเกณฑทางภาษีและเกณฑทางบัญชี 4) การ

เพิ่มขึ้นของสินทรัพยไมมีตัวตน จำนวน 106.32 ลานบาท เนื่องจากมีการตอสัญญาเกมที่หมดอายใุนป 2564 5) การเพิ่มขึ้น

ของอุปกรณ จำนวน 17.83 ลานบาท เนื่องจากมีการซื้ออุปกรณเพิ่มเติมเพื่อรองรับการเปดเกมใหมและพัฒนาประสิทธภิาพ

ในการใหบริการ 6) การลดลงของเงินฝากธนาคารที่ติดภาระค้ำประกัน จำนวน 5.37 ลานบาท เนื่องจาก AS ไมมีการนำเงิน

ฝากประจำไปค้ำประกันวงเงินสินเชื่อ 7) การเพิ่มข้ึนของสิทธิการใช จำนวน 5.45 ลานบาท  
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หนี้สิน 

ณ วันที่ 31 ธนัวาคม 2563 AS มีหนี้สินรวมเทากับ 320.55 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 55.91 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 21.13 จาก

ของ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2562 ซึ่งเทากับ 264.64 ลานบาท โดยการเพิ่มขึ้นของหนี้สินรวมมาจากการเปล่ียนแปลงที่สำคัญ

ของการเพิ่มขึ้นหรือลดลงของหนี้สินดังตอไปนี้ 1) เจาหนี้การคาและเจาหนี้อื่นเพิ่มขึ้น 69.44 ลานบาท จากคาลิขสิทธิ์ที่

เพิ่มข้ึน 2) รายไดและคาสิทธิรับลวงหนาเพิ่มขึ้น 23.93 ลานบาท จากยอดเติมเงินที่ยังไมไดใชที่เพิ่มมากข้ึน 3) หนี้สินจากคดี

ความฟองรองที่ถึงกำหนดชำระภายในหนึ่งปและหนี้สินหมุนเวียนอื่นลดลงจำนวน 15.56 ลานบาท และ 12.71 ลานบาท 

ตามลำดับ 

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2564 AS มีหนี้สินรวมเทากับ 472.30 ลานบาท เพิ่มขึ้น 151.75 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 47.34 

จากของ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2563 ซึ่งเทากับ 320.55 ลานบาท โดยการเพิ่มขึ้นของหนี้สินรวมมาจากการเปลี่ยนแปลงที่

สำคัญของการเพิ่มขึ้นหรือลดลงของหนี้สินดังตอไปนี ้1) เจาหนี้การคาและเจาหนี้อื่นเพิ่มขึ้น 79.74 ลานบาท จากคาลิขสิทธิ์ที่

เพิ่มข้ึน 2) รายไดและคาสิทธิรบัลวงหนาเพิ่มขึ้น 33.56 ลานบาท จากยอดเติมเงินที่ยังไมไดใชที่เพิ่มมากขึ้น 3) ภาษีเงินไดนิติ

บุคคลคางจายเพิ่มขึ้น 53.42 ลานบาท จากการที่บริษัทใชสิทธิประโยชนทางภาษีจากขาดทุนสะสมในอดีต ครบถวนในป 

2564 4) หนี้สินจากคดีความฟองรองที่ถึงกำหนดชำระภายในหนึ่งปและหน้ีสินหมนุเวียนอื่นลดลงจำนวน 5.51 ลานบาท และ 

3.90 ลานบาท ตามลำดับ 

ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2565 AS มีหนี้สินรวมเทากับ 359.81 ลานบาท ลดลง 52.68 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 12.77 จาก

ชวงเดียวกันของปกอนหนา ซ่ึงเทากับ 412.49 ลานบาท โดยการลดลงของหนี้สนิรวมมาจากการเปลี่ยนแปลงที่สำคัญของการ

เพิ่มข้ึนหรือลดลงของหนี้สินดังตอไปนี้ 1) เจาหนี้การคาและเจาหนี้อ่ืนลดลง 25.90 ลานบาท เนื่องจากมีการชำระคาสิทธิคาง

จายบางสวน 2) รายไดรับลวงหนาลดลง 31.09 ลานบาท เนื่องจากมีการรับรูเปนรายไดในการบริการเกมออนไลนมากขึ้น 3) 

ภาษีเงนิไดนิติบุคคลคางจายเพิ่มข้ึน 8.60 ลานบาท 4) หนี้สินหมุนเวียนอ่ืนลดลงจำนวน 0.47 ลานบาท  

สวนของผูถือหุน  

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2563 AS มีสวนของผูถือหุนรวมเทากับ 492.74 ลานบาท เพ่ิมข้ึนจำนวน 351.01 ลานบาท หรือคิดเปน

อัตราเติบโตรอยละ 247.66 จากของ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2562 ซึ่งเทากับ 141.73 ลานบาท โดยการเพิ่มขึ้นนั้นมาจากผล

ประกอบการที่แข็งแกรงอยางตอเนื่องจากการเตรียมตัวที่ดีของ AS พรอมกับการเกิดสถานการณโควิด-19 และการปรับ

โครงสรางทางการเงิน ซ่ึงสงผลใหบริษัทฯ สามารถสรางผลกำไรและลางผลขาดทุนสะสมไดทั้งหมด  

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2564 AS มีสวนของผูถือหุนรวมเทากับ 852.02 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจำนวน 365.28 ลานบาท หรือคิดเปน

อัตราเติบโตรอยละ 74.13 จากของ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2563 ซึ่งเทากับ 492.74 ลานบาท มีสวนเกนิมลูคาหุนสามัญเทากบั 

108.50 ลานบาท ซึ่งมีสาเหตุหลักมาจากการออกหุนสามัญจากการใชสิทธิใบสำคัญแสดงสิทธิ (AS-W2) และการเพิ่มขึ้นสวน

ของผูถือหุนนั้นมาจากผลประกอบการที่แข็งแกรงอยางตอเนื่อง และการปรับโครงสรางทางการเงิน สงผลให AS สามารถสราง

ผลกำไรในป 2564 เทากับ 479.2 ลานบาท  

ณ วันที่ 30 มิถนุายน 2565 AS มีสวนของผูถือหุนรวมเทากบั 952.88 ลานบาท เพิ่มขึ้นจำนวน 318.76 ลานบาท หรือคิดเปน

อัตราเติบโตรอยละ 50.27 จากชวงเดียวกันของปกอนหนา ซึ ่งเทากับ 634.12 ลานบาท โดยการเพิ่มขึ้นนั ้นมาจากผล

ประกอบการที่แข็งแกรงอยางตอเนื่อง และการปรับโครงสรางทางการเงิน ซึ่งหลังจากการปดงบการเงิน ณ วันที่ 30 มิถุนายน 

2565 AS ไดมีการประกาศจายปนผลระหวางกาลในรอบผลประกอบการของวันที่ 1 มกราคม 2565 ถึง 30 มิถุนายน 2565 

ใหแลวเสร็จกอนเขาทำธุรกรรมในครั้งนี้ของ AS ซึ่งจะจายปนผลวันที่ 8 กันยายน 2565 เปนจำนวน 140.89 ลานบาท 
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7) ภาพรวมของอุตสาหกรรมและแนวโนมของธุรกิจ 

บริษัทมอดอร อินเทลลิเจนท จำกัด (Mordor Intelligence Inc) บริษัทวิจัยและวิเคราะหขอมูลชั้นนำของโลกใน

กวา 6,000 โครงการ ใน 20 อุตสาหกรรมไดมีการคาดการณภาพรวมอุตสาหกรรมเกมในเอเชียตะวันออกเฉียงใตวา

จะเติบโตท่ีอัตราเติบโตเฉล่ียตอปที่รอยละ 8.50 ระหวางป 2565 – 2570 ในขณะที่เมื่อคำนวณอตัราการเติบโตของ

อุตสาหกรรมเกมกับอัตราการเติบโตของจำนวนแอปพลิเคชันที่ไดรับการดาวนโหลดในป 2558 – 2564 มีอัตราการ

เติบโตเฉลี่ยตอปเทากับรอยละ 11.70 อางอิงจากขอมูลของ Business of Apps1 ในรายงาน App Data Report 

2565 โดยมีปจจัยหนุนจากความนิยมที่เพิ่มขึ้นของกีฬาตาง ๆ และการลงทุนในโครงสรางพื้นฐานทางอินเทอรเน็ต 

นอกจากนี้ การเปดตวัของเทคโนโลยี 5G ในป 2563 ยังเปนตัวชวยในการเรงพัฒนาเครือขายอินเทอรเน็ตไรสายอกี

ดวย โดยเทคโนโลยี 5G ซ่ึงมปีระสิทธิภาพสูงกวาเทคโนโลยี 4G กวา 100 เทา จะสามารถมอบประสบการณผูใชที่ดี

ขึ้น และขับเคล่ือนตลาดเกมในเอเชียตะวันออกเฉียงใต และมีการประมานการวาจำนวนผูใชบริการ 5G ในภูมิภาค

จะเทากับ 560 ลานคน ในป 2570 อางองิจากรายงานเชงิลึกของอีริคสัน (Ericsson Mobility Report) ในป 2564 

อีกหนึ่งปจจัยที่กระตุนการเติบโตของอุตสาหกรรมเกมในภูมิภาคเกิดจากความนิยมที่เพิ่มข้ึนใน eSports ซ่ึงเปนการ

แขงขันโดยใชวิดีโอเกมเปนหลัก โดยมีตัวชวยคือ แพลตฟอรมดูวิดีโอออนไลน เชน Twitch และ YouTube ที่ทำ

หนาที่ประชาสัมพันธแกคนดู โดยอุตสาหกรรมเกมนั้นจะเติบโตไดผานผูมีอิทธิผลทางดานเกม การโฆษณาภายใน

เกม นวัตกรรมใหม ๆ และการรวมมือของพนัธมิตรดานเกมตาง ๆ 

สำหรับเอเชียตะวันออกเฉียงใตเปนภูมิภาคทีส่รางรายไดสำหรับอุตสาหกรรมเกมมากที่สุดในทวีปเอเชีย เนื่องจาก

จำนวนประชากรที่สามารถเขาถึงอุปกรณพกพาออนไลนที่เพิ่มสงูขึ้น โดยกวา 2 ใน 3 นั้น มีสวนรวมใน eSports ทำ

ใหภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใตเปนตลาดสำหรับอุตสาหกรรมเกมที่เติบโตเร็วที่สุดในโลก โดยตัวเลือกเกมที่เลน

ไดฟรีเปนอีกหนึ่งปจจัยสำคัญที่ผลักดันการเติบโตของเกมบนมือถือเมื่อเทียบกับเกมบนคอมพิวเตอรสวนบุคคลแบบ

ตั้งโตะ สังเกตไดจากจำนวนผูเลนมือถือในภูมิภาคกวา 250 ลานคน ซึ่งเกมเหลานี้ไมซับซอนและสามารถเลนไดทุก

วัย โดยจะสรางรายไดผานการโฆษณาบนตัวเกม การซื้อขายภายในเกม การสมัครสมาชิก ฯลฯ นอกจากนี้ เกมใน

ปจจุบันนั้นพึง่พาเทคโนโลยีคลาวดเกมมิ่ง (cloud gaming) ซึ่งชวยใหผูเลนสามารถเขาถึงเกมไดโดยไมตองอาศัย

การอัพเดทตัวเกมหรือตัวเครื่องเลนเกมบอย ๆ อีกตอไป ซึ่งแบบสอบถามจากกูเกิล (Google) เผยวา กวา 1 ใน 3 

ของผูที่มีสมารทโฟนในเอเชียตะวันออกเฉียงใตนั้น เลนเกมมือถืออยางนอย 1 ครั้งตอสัปดาห ดวยอัตรารอยละ 

82.00 ของประชากรที่ออนไลนในภูมิภาคเปนผูเลนเกม 

โดยปจจัยหลักที่ทำใหการเติบโตของอุตสาหกรรมเกมเปนไปตามที่คาดการณ มาจากการเขาถึงอินเทอรเน็ตท่ี

เพิ่มข้ึนและการแพรกระจายของสมารทโฟนราคาถูกในหมูประชากรในเมืองและชนบท 

 

  

 
1 เปนผูใหบริการขอมูลเชงิลกึเก่ียวกับการพัฒนาแอพพลิเคชั่น รวมถึงการวิเคราะหตลาดอุตสาหกรรมการพัฒนาแอพพลิเคชั่น ซึ่งเปนที่ยอมรับจากผูพัฒนาแอพพลิเคชั่นทั่วโลก 
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 มูลคารวมของสินทรัพยท่ีไดมา และมูลคาสิ่งตอบแทน 

สินทรัพยที่ไดมา ไดแก 1)  หุน AS จำนวนไมเกิน 73,720,904 หุน ซึ่งบริษัทฯ จะชำระคาตอบแทนเปนเงินสดใหแกผูขายใน

ราคาขายหุนละ 17.00 บาท มูลคารวมไมเกิน 1,253.26 ลานบาท สำหรับหุน AS และ 2) ใบสำคัญแสดงสิทธิ AS-W2 จำนวน

ไมเกิน 33,837,554 หนวย ในราคาซื้อขาย 13.50 บาทตอหนวย มูลคารวมไมเกิน 456.81 ลานบาท สำหรับ AS-W2 และ 

บริษัทฯ จะใชสิทธิซื้อหุนสามัญตาม AS-W2 ในราคาใชสิทธิ 3.50 บาทตอหุน คิดเปนจำนวนเงินไมเกิน 118.43 ลานบาท  

ดังนั้น มูลคาของรายการดังกลาวจึงมีจำนวนรวมท้ังส้ินไมเกิน 1,828.49 ลานบาท 

 เกณฑท่ีใชกำหนดมูลคาสิ่งตอบแทน 

เกณฑที่ใชในการกำหนดมูลคาสิ่งตอบแทน (ก) สำหรับหุน AS ในราคาซื้อขาย 17.00 บาทตอหุน มาจากการเจรจาตกลง

รวมกันโดยอางองิจากราคาตลาดของหุนใน AS ในตลาดหลักทรัพยฯ ยอนหลัง 12 เดือน ระหวางวันที ่9 สิงหาคม 2565 – 8 

สิงหาคม 2565 ซึ่งมีราคาสูงสุดอยูที่ 26.24 บาท ราคาต่ำสุดอยูที่ 12.53 บาท มีราคาเฉลี่ยถวงน้ำหนักอยูที่ 20.12 บาท มี

คามัธยฐานอยูที่ 19.42 บาท และมรีาคาปด ณ วันท่ี 10 สิงหาคม 2565 อยูที่ 15.30 บาท (ข) สำหรับ AS-W2 ในราคาซ้ือขาย 

13.50 บาทตอหนวย มาจากราคาหุน AS ในราคาซื้อขาย 17.00 บาทตอหุน ดังที่ไดอธิบายที่ตามขอ (ก) ขางตน หักดวยราคา

ในการใชสิทธิแปลงสภาพ AS-W2 3.50 บาทตอหุน (17.00 บาท – 3.50 บาท = 13.50 บาท) 

อยางไรก็ดี บริษัทฯ อยูในระหวางการเขาสอบทานขอมูลดานกฎหมาย (Legal Due diligence) ซึ่งแลวแลวเสร็จจึงจะไดราง

สัญญาซ้ือขาย หรอืสัญญาระหวางผูถือหุนเพื่อใชในการเจรจาตอไป 

 แหลงเงินทุนที่ใชในการซ้ือสินทรัพย 

บริษัทฯ จะใชกระแสเงินสดจากการออกหุนกูท่ีไดรับอนุมัติจากผูถือหุนประจำป 2565 มาใชในการเขาทำธุรกรรมดังกลาว โดย

บริษัทฯ ไดดำเนินการออกยื่นขออนุญาตเสนอขายหุนกูของบริษัทฯ คร้ังท่ี 3/2565 ครบกำหนดไถถอนป พ.ศ. 2568 ซึ่งผูออก

หุนกูมีสิทธิไถถอนหุนกูกอนครบกำหนดไถถอนในวงเงินเสนอขาย 1,000.00 ลานบาท เสนอขายตอผูลงทนุสถาบันหรือผูลงทุน

รายใหญ (II&HNW) ในชวงวันที่ 4 – 6  ตุลาคม 2565 ขณะนี้อยูในระหวางขั้นตอนการพิจารณาอนุญาตจากทางสำนักงาน 

ก.ล.ต. รวมไปถึงการขอกูยืมจากสถาบันการเงินอ่ืน ๆ และ กระแสเงนิภายในของกลุมบริษัท ซ่ึงมสีำรองเพียงพอตอการเขาทำ

ธุรกรรม ทั้งนี้ หากเงื่อนไขในการเบิกใชสินเชื่อจากสถาบันการเงินหรือการออกหุนกูอาจมีผลกระทบตอสิทธิของผูถือหุน    

บริษัทฯ จะแจงขอมูลที่เกี่ยวกับเงื่อนไขดังกลาว ตลอดจนเงื่อนไขอื่น ๆ ที่สำคัญ เชน จำนวนเงินกู และดอกเบี้ย ตอตลาด

หลักทรัพยฯ ตอไป นอกจากนี้ บริษัทฯ ยังไดรับการอนุมัติจากที่ประชุมผูถอืหุนผูถือหุนวิสามญัคร้ังที่  1/2565 ใหสามารถออก

หุนสามัญแบบ General Mandate  จำนวน  80,000,000  หุน  สำหรับการระดมทุนเพื่อใชในการลงทุนเพิ่มเติม ซึ่งในวันท่ี 

11 สิงหาคม 2565 ที่ประชุมคณะกรรมการบรษิัทครั้งที่ 15/2565 ไดมีมติอนุมัติการออกและจัดสรรหุนสามญัเพิ่มทุนแบบมอบ

อำนาจทั่วไป (General Mandate) ครั้งที่ 1 โดยการออกและเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนของบริษัทฯ ใหแกบุคคลในวงจำกัด 

(Private Placement) ไดแก นางสาวเสาวลักษณ จิตสัมฤทธ์ิ (ผูถือหุนเดิมของ AS) ในจำนวนไมเกิน 26,121,350 หุน ท่ีราคา

เสนอขายหุนละ 20.00 บาท คิดเปนมูลคารวม 522.43 ลานบาท 

 เงื่อนไขในการเขาทำรายการ 

เง่ือนไขบังคับกอนท่ีสำคัญในการเขาทำรายการ ไดแก 

1) ที่ประชุมผูถือหุนของบริษัทฯ มีมติอนุมัติการเขาทำธุรกรรม AS 

2) ผลการตรวจสอบสถานะของ AS เปนที่นาพอใจแกบริษัทฯทั้งนี้ บริษัทฯ อยูระหวางการตรวจสอบสถานะของบริษัท

เปาหมายและคาดวาจะแลวเสร็จภายในเดือนตุลาคม 2565 
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3. ความสมเหตุสมผลของรายการ  

 ความสมเหตุสมผลและประโยชนของการเขาทำรายการ  

บริษัทฯ มีความประสงคจะเขาลงทุนใน AS ซ่ึงเปนผูใหบริการดานความบันเทิงออนไลน (Online Entertainment Service) ใน

ภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใต โดยเปนผูนำในการใหบริการเกมออนไลน (Game Online Operator) อันดับหนึ่งในประเทศ

ไทยและประเทศสิงคโปร และอันดับสองในประเทศมาเลเซีย และประเทศเวียดนาม ปจจุบัน AS ใหบริการเกมออนไลนรวม 33 

เกม ในประเทศไทย ประเทศสิงคโปร ประเทศมาเลเซีย ประเทศฟลิปปนส ประเทศเวียดนาม และประเทศอินโดนีเซีย โดย

ใหบริการในลักษณะที่ผู เลนเกมเลนไดโดยไมมีคาใชจาย (Free to Play) และมีการขายสิ่งของตาง ๆ ภายในเกม ซึ่งเปน 

Platform ที่ทำใหเกิดการซื้อขายขนาดเล็ก (Micro-transaction) และลูกคาท่ีมีการซื้อซ้ำ (Repeat Customer) จำนวนมาก ซึ่ง

ทำใหเกิดการใชบริการชำระเงิน และสรางฐานขอมูลของลูกคาเปนจำนวนมาก ซึ่งจะเปดโอกาสใหบริษัทฯ สามารถขยายระบบ

นิเวศทางธุรกิจของบริษัทฯ จากการเขาถึงฐานลูกคาที่ใหญขึ้น และสามารถนำเสนอสินคาและบริการไดหลากหลายมากขึ้น 

ดังนั้น เมื่อรวมระบบนิเวศทางธุรกิจของทั้งสองบรษิัทเขาดวยกัน จะเพ่ิมโอกาสในการเติบโตของรายได และกระแสเงินสดของท้ัง

สองบริษัท อีกทั้งเพิ่มโอกาสในการสรางผลตอบแทน อัตราการเติบโตของสินทรัพย ผลกำไร และกระแสเงินสดใหแกบริษัทฯ 

และผูถอืหุนของบริษัทฯ ไดอยางตอเนื่องในระยะยาว  

โดยการเขาลงทุนใน AS บริษัทฯ จะลงทุนในหุนสามัญจำนวนไมเกิน 73,720,904 หุน และใบสำคัญแสดงสิทธิที่จะซื้อหุนสามัญ

AS-W2 จำนวนไมเกิน 33,837,554 หนวย จากนายปราโมทย สุดจิตพร และนางสาวเสาวลักษณ จิตสัมฤทธ์ิ ซึ่งเปนผูถือหุนเดิม

ของบริษัทฯ ทั้งนี้ เมื่อรวมการใชสิทธิในใบสำคัญแสดงสิทธิทั้งหมดของ AS แลว จะทำใหบริษัทฯ มีสัดสวนการถือหุนใน AS 

รวมท้ังสิ้นคิดเปนรอยละ 20.97 ของจำนวนหุนทั้งหมดใน AS ภายหลังการใชสิทธทิั้งหมด ดังนั้น การไดมาซึ่งใบสำคญัแสดงสทิธิ

ซ้ือหุนสามัญของ AS จะทำใหบริษทัฯ สามารถบรรลุวัตถุประสงคในการถือครองตามสัดสวนที่คาดหวัง ซ่ึงจะทำใหบริษัทฯ ไดมา

ซึ ่งอิทธิพลอยางมีสาระสำคัญในกิจการของ AS โดยบริษัทฯ อาจพิจารณาเสนอชื ่อผูแทนเพื่อรับการพิจารณาแตงตั ้งเปน

กรรมการใน AS เมื่อหรือภายหลังจากที่ธุรกรรมดังกลาวเสร็จสมบูรณ หากบริษัทฯ เขาซื้อหุนสามัญหรือใบสำคัญแสดงสิทธซิื้อ

หุนสามัญจากกระดานหลักอาจทำใหบริษัทฯ ไมไดจำนวนหุนสามัญในสัดสวนที่คาดหวัง และบริษัทฯ อาจตองใชระยะเวลา

ยาวนานในการรวบรวม อีกทั้งยังเปนการทำใหเกิดความผันผวนแกราคาหุนสามญัและราคาใบสำคัญแสดงสิทธิซื้อหุนสามัญใน

กระดานหลักได นอกจากนี้ เมื่อบริษัทฯ ใชสิทธิตามใบสำคัญแสดงสิทธิซื้อหุนสามัญ เงินสดจากการใชสิทธิจะเปนเงินสดที่ AS 

จะไดรับโดยตรง ซึ่ง AS สามารถนำไปเปนเงินทุนตอยอดในการดำเนินธุรกิจ และสรางผลตอบแทนใหกับผูถือหุนตอไปในอนาคต 

ทั้งนี้ การเขาทำรายการดังกลาวบริษัทฯ จะชำระมูลคาสิ่งตอบแทนทั้งหมดเปนเงินสดใหแกผูขาย ทั้งนี้ ภายหลังจากที่เงื่อนไข

บังคับกอนทั้งหมดภายใตสัญญาซ้ือขายหุนเสร็จสมบูรณ หรือไดรับการผอนผันหรือสละสทิธิโดยคูสญัญาฝายที่เกี่ยวของ และไดมี

การดำเนินการตาง ๆ เพื่อใหธุรกรรมเสร็จสมบูรณตามที่ไดระบุไวในสัญญาดังกลาวแลว โดยแหลงเงินทุนที่ใชในการเขาทำ

ธุรกรรมจะมาจากกระแสเงินสดจากการออกหุนกูในวงเงินเสนอขาย 1,000.00 ลานบาท รวมไปถึงการขอกูยืมจากสถาบัน

การเงินอื่น ๆ และ กระแสเงินสดภายในของกลุมบริษัท ซึ่งบริษัทฯ ไดรับการอนุมัติจากที่ประชุมผูถือหุนผูถือหุนวิสามัญครั้งที่  

1/2565 ใหสามารถออกหุนสามัญแบบ General Mandate  จำนวน  80,000,000  หุน  ซึ่งบริษัทฯ ไดรับการอนุมัติจากที่

ประชุมผูถือหุนผูถือหุนวสิามัญครั้งที่  1/2565 ใหสามารถออกหุนสามัญแบบ General Mandate  จำนวน  80,000,000  หุน  

สำหรับการระดมทุนเพ่ือใชในการลงทุนเพิ่มเติม ซ่ึงในวันที่ 11 สงิหาคม 2565 ที่ประชมุคณะกรรมการบริษัทครั้งที่ 15/2565 ได

มีมติอนุมัติการออกและจัดสรรหุนสามัญเพิ่มทุนแบบมอบอำนาจทั่วไป (General Mandate) ครั้งที่ 1 โดยการออกและเสนอ

ขายหุนสามัญเพิ่มทุนของบริษัทฯ ใหแกบุคคลในวงจำกัด (Private Placement) ไดแก นางสาวเสาวลักษณ จิตสมัฤทธ์ิ (ผูถือหุน

เดิมของ AS) ในจำนวนไมเกิน 26,121,350 หุน ที่ราคาเสนอขายหุนละ 20.00 บาท คิดเปนมูลคารวม 522.43 ลานบาท โดย

การเสนอขายดังกลาวเปนไปตามมติที่ประชุมวิสามัญผูถือหุนครั้งที่ 1/2565 โดยที่ประชุมวิสามัญผูถือหุนไดพิจารณาอนุมัติ
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มอบหมายใหคณะกรรมการบรษัิทพิจารณาคุณสมบตัขิองผูไดรับจดัสรร และพิจารณาราคาเสนอขาย โดยราคาเสนอขายดังกลาว

เปนราคาไมต่ำกวารอยละ 90.00 ของราคาถัวเฉลี่ยถวงนำ้หนักของหุนสามัญของบริษัทฯ ในตลาดหลักทรัพยฯ ยอนหลัง 15 วัน

ทำการซึ่งมีจำนวนเทากับ 17.50 บาทตอหุน ดังนั้น ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นวาการเสนอขายในราคาดังกลาวเปน

ราคาที่เหมาะสมเนื่องจากเปนการขายในราคาที่สูงกวาราคาถัวเฉล่ียถวงน้ำหนักของหุนสามัญ และคณะกรรมการบริษัทได

พิจารณาแลววาเปนประโยชนสูงสุดของบริษัทฯ และผูถือหุนของบริษัทฯ เน่ืองจากนางสาวเสาวลักษณ จิตสัมฤทธ์ิ (ผูถือหุนเดิม

ของ AS) มีคุณสมบัตเิปนไปตามหลักเกณฑของผูไดรับจัดสรร อีกทั้ง ยังเปนกลุมผูถือหุนของ AS โดยที่การเปนพนัธมิตรกับ AS 

จะเปนประโยชนกับระบบนิเวศของบริษัทฯ และเปนประโยชนตอขยายผลิตภัณฑและการบริการ รวมถึงการขยายฐานลูกคาใน

ภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใต อยางไรก็ดี การเสนอขายหุนสามัญของบริษัทใหกลุมผูถือหุนเดิมของ AS นั้น เปนการเสนอขาย

หุนใหนักลงทุนประเภทบุคคลธรรมดา ซึ่งจะแตกตางจากการทำธุรกรรมแลกหุนในอดีตที่ผานมาของบริษัท ดังนั้น การเขาทำ

รายการเสนอขายหุนโดยใชราคาถัวเฉล่ียถวงน้ำหนักจึงมีความเหมาะสม 

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงมีความเห็นวา การเขาลงทุนในหุนสามัญและใบสำคัญแสดงสิทธิซื้อหุนสามัญของ AS เปนการเขา

ทำรายการที่มคีวามสมเหตุสมผลและเปนไปเพ่ือประโยชนของบริษัทฯ และผูถือหุนทั้งหมดของบรษิัทฯ ในระยะยาว 

 ขอดีของการเขาทำรายการ  

1) บริษัทฯ จะไดรับประโยชนจากประสบการณ ความเชี่ยวชาญ และฐานลูกคาในภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใตของ AS ซึ่ง

จะสนับสนุนการขยายธุรกจิการชำระเงนิ (Payment) ของบริษัทฯ  

เนื่องจาก AS เปนผูใหบริการเกมออนไลน (Game Online Operator) อันดับหนึ่งในประเทศไทยและประเทศสิงคโปร 

และอันดับสองในประเทศมาเลเซีย และประเทศเวียดนาม ปจจุบัน AS ใหบริการเกมออนไลนรวม 33 เกม ในประเทศไทย 

ประเทศสิงคโปร ประเทศมาเลเซีย ประเทศฟลิปปนส ประเทศเวียดนาม และประเทศอินโดนีเซีย โดยใหบริการในลักษณะ

ที่ผูเลนเกมเลนไดโดยไมมีคาใชจาย (Free to Play) และมีการขายส่ิงของตาง ๆ ภายในเกม ซึ่งเปน Platform ที่ทำใหเกิด 

การซื้อขายขนาดเลก็ (Micro-transaction) และลูกคาท่ีมกีารซื้อซ้ำ (Repeat Customer) จำนวนมาก ซ่ึงทำใหเกิดการใช

บริการชำระเงิน และสรางฐานขอมูลของลูกคาเปนจำนวนมาก โดย AS มีรายไดจากการใหบริการเกมออนไลนทั้งบน

แพลตฟอรมพีซีหรือคอมพิวเตอร และแพลตฟอรมโทรศัพทมือถอื ซึ่งผูเลนสามารถเติมเงินเขาเกมผานชองทางตาง ๆ อาทิ 

@Cash ระบบชำระเงินออนไลน (E-Payment) ระบบกระเปาเงินอิเลก็ทรอนิกส (E-Wallet System) เปนตน ดังนั้น การ

เปนพันธมิตรธุรกิจกับ AS จะเปดโอกาสใหบริษัทฯ สามารถขยายระบบนิเวศทางธุรกิจของบริษัทฯ กลาวคือ การจัด

จำหนาย @Cash ของ AS ในประเทศไทยที่ปจจุบันจำหนายในหลากหลายชองทาง รวมถึงตูเติมเงินออนไลน หากบริษัทฯ 

รวมเปนพันธมติรกับ AS บริษทัฯ จะสามารถรวมเปนหน่ึงในชองทางจัดจำหนายรหัสเติมเงิน @Cash และบัตรเงินสดผาน

ตูเติมสบายพลสั ซึ่งเปนตูเติมเงินอัตโนมัติของบริษัทฯ อีกทั้ง AS ยังมีชองทางการเติมเงินเขาเกมอื่น ๆ เชน การเติมเงิน

ผานระบบชำระเงินออนไลน (E-Payment) และระบบกระเปาเงินอิเล็กทรอนิกส (E-Wallet System) โดยบริษัท สบาย 

มันนี่ จำกัด (“SBM”) ซึ่งเปนผูใหบริการและเปนตัวกลางในการชำระเงินสามารถรวมเปนชองทางการจัดจำหนายสำหรับ

ระบบ E-Payment ใหกับ AS ได 

นอกจากการใหบริการเกมออนไลนในประเทศไทย AS ยังมีฐานลูกคาในประเทศอ่ืน ๆ ในภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใต 

ไดแก มาเลเซีย สงิคโปร ฟลิปปนส เวียดนาม และอนิโดนีเซีย ซึ่ง AS อาศัยชองทางการเติมเงินจากผูใหบริการแพลตฟอรม

ประเภทเวบ็ไซตการเติมเงนิ ระบบชำระเงินออนไลน และระบบกระเปาเงินอเิล็กทรอนิกส หากบริษัทฯ สามารถผนวกชอง

ทางการชำระเงินของ AS เขากับการบริการของบริษัทฯ ได จะทำใหบริษัทฯ ไดประโยชนจากการเขาถึงฐานลูกคาที่ใหญ

ขึ้น และบริษัทฯ จะสามารถสรางและรวบรวมชองทางการเติมเงินของฐานลูกคา AS ในภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใต
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ทั้งหมดใหเปนหนึ่งเดียวกัน (Regional Payment Gateway) อีกทั้ง เมื่อผนวกประสบการณ ความเชี่ยวชาญ และความ

แข็งแกรงของระบบรักษาความปลอดภัยทางดานไอที (IT Security System) ของ AS เขากับสินคาและบริการในระบบ

นิเวศของบริษัทฯ บริษัทฯ จะสามารถขยายธรุกิจการชำระเงิน (Payment) รวมถึงจะสามารถนำเสนอสินคาและบริการได

หลากหลายมากข้ึน 

2) การลงทุนใน AS เปนการลงทุนในธุรกิจและอุตสาหกรรมที ่มีโอกาสเติบโตในอนาคต และเทาทันยุคสมัยที่มีการ

เปลี่ยนแปลงตามเทคโนโลยีและดิจิทัล 

เนื่องจาก AS ประกอบธุรกิจเปนผูใหบรกิารดานความบันเทิงออนไลน (Online Entertainment Service) ที่เกี่ยวกับเกม

ออนไลนชั ้นนำในภูมิภาคเอเชีย จากการวิเคราะหอุตสาหกรรมเกมอางอิงจาก ของ Mordor Intelligence ซึ ่งเปน

ผูเชี ่ยวชาญในการทำวิจัยการตลาดและอุตสาหกรรม พบวา อุตสาหกรรมเกมในระดับโลกนั้นมีมูลคา 198.40 พันลาน

เหรียญสหรัฐในป 2564 และถูกประมาณการวาจะมีมูลคาถึง 339.95 พันลานเหรียญสหรัฐในป 2570 ดวยอัตราการ

เติบโตเฉล่ียตอป (CAGR) เทากับรอยละ 8.94 ตอปตลอดระยะเวลาระหวางป 2565 – 2570 โดยการระบาดของโควิด-19 

ซึ่งทำใหผูคนกักตัวอยูบานมากขึ้นเปนปจจัยที่สงเสริมใหผูคนใชชีวิตอยูบนแพลตฟอรมออนไลนประเภทตาง ๆ มากขึ้น 

สถานการณดังกลาวดงึดูดผูเขาชมรายใหมจำนวนมาก ดงันั้น อุตสาหกรรมเกมในภาพรวมจึงเติบโตอยางกาวกระโดดทั้งใน

แงของจำนวนผูใชและรายได ในขณะที่ตลาดเกมของภูมิภาคเอเชียตะวันออกฉยีงใตถูกประมาณการวาจะมีอัตราการ

เติบโตเฉล่ียตอปเทากับรอยละ 8.50 ตอป ตลอดระยะเวลาระหวางป 2565 – 2570 โดยปจจัยที่สนับสนุนการเติบโตของ

อุตสาหกรรมเกมในภูมิภาคนีน้อกเหนือจากการระบาดของโควิด-19 ไดแก การเตบิโตของการลงทุนในสาธารณูปโภคดาน

อินเตอรเน็ต เชน การลงทุนในเทคโนโลยีประเภท 5G ในป 2020 ในภูมิภาค และการลงทุนในอินเตอรเน็ตไรสาย 

(Wireless Network) ซึ ่งการลงทุนดังกลาวทำใหอัตราการเขาถึงอินเตอรเน็ต (Internet Penetration Rate) ของ

ประชากรเพิ่มมากขึ้น และเมื่อรวมกับตนทุนคาสมารทโฟนที่ถูกลง ประชากรจึงสามารถเขาถึงตลาดเกมออนไลนมากขึ้น 

อีกหนึ่งปจจัยที่สนับสนุนการเติบโตของอุตสาหกรรมเกมในภูมิภาคนี้ คือ ความนิยมในการแขงขันกีฬาที่หลากหลายมาก

ข้ึน เชน การเกิดข้ึนของกีฬาประเภท eSports ซ่ึงไดรับความนยิมอยางมากในปจจุบัน และสามารถเพิ่มปริมาณการเขาชม

ผานแพลตฟอรมออนไลนตาง ๆ ไมวาจะเปน Twitch และ YouTube เมื่อมีผูเขาชมจำนวนมาก จำนวนเม็ดเงินที่เกิดขึ้น

จากรายไดประเภทโฆษณาจึงเพ่ิมขึ้นตามมา นอกจากนี้ การเติบโตของเทคโนโลยีของอุปกรณท่ีรองรับ เชน โทรศัพทมือถือ 

อุปกรณ VR Box หรือแมแตคุณภาพของกราฟฟกที่อุปกรณแสดงผลสามารถรองรับได ก็เปนอีกปจจัยที่ขับเคลื่อนการ

เติบโตของอุตสาหกรรมเกม ท้ังนี้ ธุรกิจเกมออนไลนจะสรางเม็ดเงินมหาศาลจากการซ้ือของภายในแอพพลิเคชั่น การจาย

ซ้ือเพ่ือดาวโหลดซอฟตแวรการติดตามเปนสมาชิก (Subscription) หรือแมแตการขายโฆษณาที่เก่ียวของ เปนตน  

โดยในป 2021 ตลาดเกมมือถือออนไลนมีผูใชงานถึง 250 ลานคน โดยมีอนิโดนเีซีย มาเลเซีย ไทย เวียดนาม สิงคโปร และ

ฟลิปปนส เปนตลาดที่สำคัญประเทศที่มีฐานผูเลนปริมาณมากที่สุด ไดแก อินโดนีเซีย ทั้งนี้ผูเลนที่สำคัญในตลาดเกมของ

ภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใต ไดแก Sony, IGG Inc, com2uS Corporation, Nintendo รวมถึง AS ที่ถือเปนผูนำที่

สำคัญในตลาดเกม โดยเฉพาะเกมออนไลน ซึ่งเปนเกมประเภทที่สามารถสรางกำไรไดมากกวาเกมประเภทคอนโซล 

(Console Games) หรือเกมประเภทพีซี (PC Games)  

ดังนั้น การที่บริษัทฯ ลงทุนในกิจการของ AS ซ่ึงถือเปนผูใหบริการเกมออนไลนรายใหญของภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียง

ใต และเปนบริษัทที่มีประสบการณและความเชี่ยวชาญเก่ียวกบัเกมอันดับตน ๆ  ของประเทศไทย จึงเปนการลงทุนในธุรกิจ

และอุตสาหกรรมที่มีโอกาสเติบโตในอนาคต และเทาทันยุคสมัยท่ีมีการเปล่ียนแปลงตามเทคโนโลยีและดิจทิัล 

3) เพิ่มโอกาสในการสรางผลตอบแทน ผลกำไร และกระแสเงินสดใหแกบริษัทฯ และผูถอืหุนของบริษัทฯ ไดในระยะยาว  
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เนื่องจาก AS เปนบริษัทฯ ทีส่ามารถสรางกำไรไดสม่ำเสมอในอดีต และอยูในอุตสาหกรรมที่มีการเติบโตอยางตอเนื่องอยาง

อุตสาหกรรมเกมมาอยางยาวนาน ดังนั้นการลงทุนใน AS จะเปนการเพ่ิมโอกาสในการสรางผลตอบแทน ผลกำไร และ

กระแสเงินสดใหแกบริษัทฯ และผูถือหุนไดในระยะยาว  

โดย AS มีอัตราสวนทางการเงินดานผลการดำเนินการ สรปุไดดังน้ี 

หมายเหตุ: 1/ ในป 2562 AS มีการรับรูผลขาดทุนจากคดีความจำนวน 55.1 ลานบาท ซึ่ง AS มีขอพิพาทเกี่ยวกับการยกเลิกสัญญาเกมกับเจาของลิขสิทธ์ิเกมและ

ผูพัฒนาเกม โดยเจาของลิขสิทธิ์เกมไดนำขอโตแยงดงักลาวระหวางคูสัญญาเขาสูการพิจารณาของสำนักงานอนุญาโตตลุาการระหวางประเทศ ประเทศ

สิงคโปร (Singapore International Arbitration Centre ‘SIAC’) จากผลการพิจารณาสำนักงานอนุญาโตตุลาการชี้ขาดให AS ชดใชคาเสียหายใหแก

เจาของลิขสิทธ์ิเกมในจำนวนดังกลาว จึงเปนผลใหอตัรากำไรสุทธิในป 2562 ต่ำกวาปกติ 

จากการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินดานผลการเนินงานของ AS พบวา ตลอดระยะเวลายอนหลัง 3 ป และคร่ึงปลาสุด 

การดำเนินงานของ AS มีผลประกอบการที่ดี ทำให AS มีกำไรอยางตอเนื่อง อยางไรก็ตาม ในป 2562 AS มีอัตรากำไร

สุทธิเทากับรอยละ 0.57 ซึ่งต่ำกวาอัตรากำไรสุทธิเฉลี่ย โดยมีสาเหตุมาจากการรับรูผลขาดทุนจากคดีความจำนวน 55.1 

ลานบาท โดยรายการดังกลาวเปนรายการพิเศษที่ไมไดเกิดขึ้นตามปกติธุรกจิ ดังนั้น เมื่อพิจารณาอัตราผลตอบแทนจาก

สินทรัพยและอัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนจะพบวา อัตราสวนดังกลาวเติบโตขึ้นอยางมากในป 2563 เปนตนมา 

อันเปนผลมาจากการระบาดของโรคโควิด-19 ซึ่งเปนหนึ่งในปจจัยในการกระตุนพฤติกรรมผูบริโภคใหเลนเกมออนไลน

มากขึ้น สำหรับอัตราสวนสภาพคลองของ AS นั้นจะเห็นไดวา AS มีอัตราสวนสภาพคลองมากกวาหนึ ่งเทาตลอด

ระยะเวลายอนหลงั 3 ป และครึ่งปลาสดุ เนื่องจากธุรกิจของ AS เปนธุรกิจที่มีรายไดจากการเติมเงินสด ดังนั้น AS จะมี

กระแสเงินสดคงเหลืออยางสม่ำเสมอ  

อีกทั้ง เมื่อพิจารณาอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน จะเห็นวาอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนของ AS มีสัดสวน

ต่ำกวาหนึ่งเทาตลอดระยะเวลายอนหลัง 3 ป และครึ่งปลาสุด ซึ่งแสดงใหเห็นถึงโครงสรางเงินทุนที่แข็งแกรง และ

ความสามารถในการบริหารจัดการหนี้สินของ AS  

ดังนั้น การไดมาซ่ึงหุนสามัญใน AS จะชวยใหผลการดำเนินงานและฐานะการเงินรวมของบริษัทฯ แข็งแกรงมากข้ึน อีกทั้ง 

ยังเปนการเพิ่มโอกาสในการสรางผลตอบแทน ผลกำไร และกระแสเงินสดใหแกบริษัทฯ และผูถือหุนของบริษัทฯ ไดใน

ระยะยาว 

4) เปนการตอยอดธุรกิจการตลาดและสื่อดิจิทัลภายใตระบบนิเวศของบริษัทฯ โดยใชกลยุทธและการตลาดในรูปแบบเกม 

(Gamification Marketing) และการทำตลาดในรูปแบบระบบจัดการลูกคาสัมพันธหรือการทำโปรแกรมความภักดี 

(Royalty Program)  

อัตราสวนสำคัญทางการเงิน หนวย ป 2562 ป 2563 ป 2564 
งวดหกเดือนส้ินสดุ 30

มิถุนายน 2565 

อัตราสวนสภาพคลอง  
อัตราสวนสภาพคลอง  เทา 1.11 2.40 2.60 3.19 

อัตราสวนความสามารถในการทำกำไร 

อัตรากำไรขั้นตน รอยละ 49.39 56.58 55.14 51.25 

อัตรากำไรสุทธ ิ รอยละ 0.571/ 27.28 32.17 23.82 

อัตราสวนประสิทธิภาพในการดำเนินงาน 

อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย รอยละ 1.18 50.40 44.71 35.46 

อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน รอยละ 3.45 107.81 77.41 48.85 

อัตราสวนนโยบายทางการเงิน 

อัตราสวนหนี้สนิตอสวนของผูถือหุน  เทา 2.09 0.72 0.59 0.38 
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ตามที่ ที่ประชุมวิสามัญผูถือหุน ครั้งที่ 1/2565 ไดมีมติใหบริษัทฯ เขาลงทุนซื้อหุนในบริษัท อุปส เน็ตเวิรค จำกัด 

(“MKO”) ซึ่งประกอบธรุกิจเกี่ยวกบัการผลิตและนำเสนอ Digital Media และการโฆษณาผานสื่อดิจิทัล และบริษัท เรด

เฮาส ดิจิทัล จำกัด (“RH”) ซึ่งเปนธุรกิจที่เกี่ยวของกบัการใหบริการดาน Digital Marketing One Stop Service ดังนั้น

การที่บรษิัทฯ ไดเปนพันธมติรทางธุรกิจกับ AS นั้นจะเปนการตอยอดธุรกิจการตลาดและส่ือดิจิทัลของบริษัทในกลุม โดย

การนำจุดแข็งของ AS ซึ่งไดแกประสบการณและความเชี่ยวชาญในการใหบริการเกมออนไลนรูปแบบตาง ๆ มาประยุกต

เขากับกลยุทธทางการตลาดในรูปแบบเกม (Gamification Marketing) ซึ่งเปนการประยุกตหลักการเกมในการสรางกล

ยุทธทางการตลาดที่สามารถมอบประสบการณใหม ๆ ใหกับลูกคา อีกทั้ง ตัวแบรนดยังสามารถสรางปฏิสัมพันธกับลูกคา 

และเพิ่มยอดขายออนไลนได โดยสวนประกอบของเกมที่มาสามารถนำเอามาใชในการทำ Gamification นั้น เชน การ

สรางตารางอันดับคะแนน แตม การแบงระดับผูเลน การทำภารกิจ การเก็บไอเท็ม และการปลดล็อกกิจกรรมเพ่ือลารางวัล 

เปนตน โดยสามารถใชกลไกลในการเลนไดหลายแบบ ไมวาจะเปนการแขงขัน การลุนโชค การทาดวล การรวมมือกัน การ

ใหความเห็น หรือการใหรางวัล เปนตน 

นอกจากนี ้ บร ิษ ัทฯ จะสามารถตอยอดธุรกิจเกมออนไลนเขากับธุรกิจระบบจัดการลูกคาส ัมพันธ (Customer 

Relationship Management) หรือการทำโปรแกรมความภักดี (Royalty Program) ภายใตบริษัท บัซซี่บีส จำกัด ซ่ึงเปน

บริษัทภายใตกลุมบริษัทฯ และเปนผูใหบริการออกและพัฒนาแพลตฟอรมการบริหารความสัมพันธกับลูกคาอยางครบ

วงจร รวมถึงธุรกิจการใหบริการแพลตฟอรม การจัดหาสิทธิพิเศษและดีลตาง ๆ (Rewards Sourcing) และการบริการ

เกี่ยวกับการซื้อขายออนไลนอยางครบวงจร  โดยบริษัทฯ อาจเปนการผนวกฐานลูกคาและการใหบริการของ AS เขากับ

ฐานลูกคาและผลติภัณฑของกลุมบริษัทเพื่อตอยอดดานระบบการบริหารฐานลูกคาและความสัมพันธ 

ดังนั้น การผนวกความเชี่ยวชาญ และประสบการณของบริษัทในกลุมดานการตลาดและสื่อดิจิทัล เขากับ AS ซึ่งเปนผูมี

ประสบการณและความเช่ียวชาญในดานเกม จะทำใหเกิดผลิตภณัฑและบริการรูปแบบใหม ๆ ภายใตกลุมบริษัท 

 ขอเสียของการเขาทำรายการ 

1) บริษัทฯ ไมมีอำนาจในการกำหนดทิศทางการดำเนินธุรกิจของ AS เนื่องจากการลงทุนในหุนสามัญไมทำใหบริษัทฯ ไดมาซ่ึง

อำนาจควบคุม  

จากการเขาลงทุนในหุนสามัญของ AS รวมถึงการเขาทำรายการดังกลาวในกรณทีี่มกีารใชสิทธิแปลงสภาพ AS-W2 และเมื่อ

รวมกับการใชสิทธิซื้อหุนตามใบสำคัญแสดงสิทธิที่จะซื้อหุนสามัญของ AS ซึ่งจัดสรรใหแกคณะกรรมการ ผูบริหาร และ

พนักงานของ AS และบริษัทยอยของ AS (“AS-WB”) เต็มจำนวน (Fully Dilute) บริษัทฯ จะมีสัดสวนการถือหุนใน AS 

คิดเปนรอยละ 20.97 ของจำนวนหุนทั้งหมดใน AS ภายหลังการใชสิทธิแปลงสภาพใบสำคัญแสดงสิทธิดังกลาวเต็มจำนวน 

ซ่ึงไดแก รอยละ 14.39 สำหรับหุนสามัญ AS และรอยละ 6.61 สำหรับการใชสิทธแิปลงสภาพ AS-W2 โดยใบสำคัญแสดง

สิทธซิื้อหุนสามัญ AS-W2 ของ AS จะครบกำหนดใชสิทธิครั้งตอไปในวันที่ 25 ธันวาคม 2565 ซึ่งเปนชวงเวลาที่บริษัทฯ 

คาดวาการเขาทำธุรกรรมการเขาลงทุนในหุนสามัญของ AS ทั้งหมดจะเสร็จสมบูรณ ทั้งนี้ บริษัทฯ อาจพิจารณาเสนอชื่อ

ผูแทนเพื่อรับการพิจารณาแตงต้ังเปนกรรมการใน AS เมื่อหรือภายหลังจากที่ธรุกรรมดังกลาวเสร็จสมบูรณ ดังนั้น บริษัทฯ 

อาจไดมาซึ่งอิทธิพลอยางมีสาระสำคัญใน AS อยางไรก็ตาม บริษัทฯ จะไมมีอำนาจในการกำหนดทิศทางการดำเนินธุรกิจ

ของ AS เนื่องจากการลงทุนในหุนสามัญไมทำใหบริษัทฯ ไดมาซ่ึงอำนาจควบคุมมติทั่วไป เนื่องจากการใชสิทธิออกเสียงเพ่ือ

อนุมัติในแตละวาระการประชุมผูถือหุ นโดยปกติตองใชคะแนนเสียงขางมาก คือ มากกวากึ่งหนึ ่งของจำนวนหุนของ

ผูเขารวมประชุมและมีสิทธิออกเสียง (ตาม พ.ร.บ. มหาชน มาตรา 107) หรือตองมีคะแนนเสียงมากกวารอยละ 25.00 

เพื่อใหมีอำนาจในการควบคุมทางออมโดยการสามารถคัดคานมติสำคัญหรือมติพเิศษ (Veto Right) ที่ตองใชเสียงมากกวา
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สามในสี่ของสิทธิออกเสียงทั้งหมด เชน การซ้ือหรือขายกิจการ การรวมกิจการ รายการเก่ียวโยง การไดมาหรือจำหนายไป

ซ่ึงสินทรัพย การมอบหมายใหคนอ่ืนเขาจัดการธุรกิจของบริษัท เปนตน  

อยางไรก็ดี บริษัทฯ จะตอรองเพื่อใหไดมาซึ่งตำแหนงคณะกรรมการบริษัท และอำนาจในการมีสวนรวมตัดสินใจเกี่ยวกับ

นโยบายทางการเงินและการดำเนนิงานของ AS และอำนาจในการรวมบริหารจัดการ AS รวมถึงการตัดสนิใจในการแตงต้ัง

หรือถอดถอนกรรมการตั้งแตกึ่งหนึ่งของกรรมการทั้งหมดไมวาทางตรงหรือทางออมและบุคลากรระดับบริหาร อีกทั้ง อาจ

สงตัวแทนของบริษัทฯ รวมเปนกรรมการผูมีอำนาจลงนาม ดังนั้น หากบริษัทฯ สามารถตอรองตำแหนงคณะกรรมการ

บริษัทและอำนาจในการตัดสินใจดังกลาว บริษัทฯ ก็จะมีสวนรวมในการกำหนดทิศทางการดำเนินธุรกิจของ AS อยางไรก็

ตาม หากบริษัทฯ ไมสามารถสงตัวแทนเขารวมเปนกรรมการไดตามที่คาดหวัง บริษัทฯ จะไมมีอำนาจในการกำหนดทิศ

ทางการดำเนินธุรกจิของ AS เนื่องจากการลงทุนในหุนสามัญไมทำใหบริษทัฯ ไดมาซ่ึงอำนาจควบคุม 

2) ราคาซื้อขายหุนสามัญของ AS และใบสำคัญแสดงสิทธิของ AS-W2 ในตลาดหลักทรัพยฯ มีราคาต่ำกวาราคาเขาทำรายการ  

สำหรับราคาหุนตามราคาตลาดยอนหลัง 7 – 30 วันทำการจากวันที่ 11 สิงหาคม 2565 พบวา ราคาตลาดของหุนสามัญ

ของ AS อยูระหวาง 14.39 – 15.04 บาทตอหุน เมื่อเทียบกับราคาเขาทำรายการที่หุนละ 17.00 บาท พบวาราคาเขาทำ

รายการสูงกวาราคาหุนตามราคาตลาดยอนหลัง 7 – 30 วันทำการจากวันที่ 11 สิงหาคม 2565 ทั้งนี้ เนื่องจากการซื้อหุน

ในกระดานหลักจะสามารถทำไดยาก และบริษัทฯ ตองการหุนจำนวนไมเกิน 73,720,904 หุน ซ่ึงเปนปริมาณที่สูง และอาจ

สงผลใหเกิดความผันผวนตอราคาหุนในตลาด ดังนั้น บริษัทฯ จึงไดตอรองกับกลุมผูถือหุนเดิมของ AS เพื่อใหไดมาซึ่งใน

สัดสวนและปริมาณตองการ และในราคาที่ยอมรับไดทั้งสองฝาย นอกจากนี้ ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไดพิจารณามูลคา

ยุติธรรมของหุนสามัญของ AS โดยใชวิธีมูลคาปจจุบันกระแสเงินสด (Discounted Cash Flow – DCF) พบวามูลคา

ยุติธรรมของหุน AS ประเมินโดยที่ปรึกษาทางการเงนิอิสระอยูในชวง 17.58 – 19.70 บาทตอหุน ดังนั้น เมื่อเทียบกับราคา

เขาทำรายการที่หุนละ 17.00 บาท บริษัทฯ จึงไดหุนสามัญ AS มาในราคาที่สมเหตุสมผลสำหรบัราคาหุนตามราคาตลาด

ยอนหลัง 7 – วันทำการจากวันที่ สิงหาคม 2565 พบวา ราคาตลาดของหุนสามัญของ AS อยูระหวาง  บาทตอหุน เมื่อ

เทียบกับราคาเขาทำรายการที่หุนละ 17.00 บาท พบวาราคาเขาทำรายการสูงกวาราคาหุนตามราคาตลาดยอนหลัง 7 – 

วันทำการจากวันท่ี สิงหาคม 2565 อยางไรก็ตาม ราคาตลาดยอนหลัง 7 วันทำการจากวันที่ 30 สิงหาคม 2565 พบวาราคา

ตลาดของหุนสามัญ AS อยูระหวาง 16.50 – 18.80 บาทตอหุน ซึ่งราคาเขาทำรายการอยูในชวงมูลคาตลาดดังกลาว ทั้งนี้ 

เนื่องจากการซื้อหุนในกระดานหลักจะสามารถทำไดยาก และบริษัทฯ ตองการหุนจำนวนไมเกิน 73,720,904 หุน ซึ่งเปน

ปริมาณที่สูง และอาจสงผลใหเกดิความผันผวนตอราคาหุนในตลาด ดงันั้น บริษัทฯ จึงไดตอรองกับกลุมผูถอืหุนเดิมของ AS 

เพื่อใหไดมาซึ่งในสัดสวนและปริมาณตองการ และในราคาที่ยอมรับไดทั้งสองฝาย นอกจากนี้ ทีป่รึกษาทางการเงินอิสระได

พิจารณามูลคายุติธรรมของหุนสามัญของ AS โดยใชวิธีมูลคาปจจุบันกระแสเงินสด (Discounted Cash Flow – DCF) 

พบวามูลคายุติธรรมของหุน AS ประเมินโดยที่ปรึกษาทางการเงินอิสระอยูในชวง 17.58 – 19.70 บาทตอหุน ดังนั้น เมื่อ

เทียบกับราคาเขาทำรายการท่ีหุนละ 17.00 บาท บริษัทฯ จึงไดหุนสามัญ AS มาในราคาที่สมเหตุสมผล 

ในสวนของการไดมาซึ่งใบสำคัญแสดงสิทธิซื้อหุนสามัญ AS-W2 ซึ่งมีราคาตลาดยอนหลัง 7 – 60 วันทำการจากวันที่ 11 

สิงหาคม 2565 พบวา ราคาตลาดของใบสำคัญแสดงสิทธิซื้อหุนสามัญ AS-W2 อยูระหวาง 10.71 – 11.55 บาทตอหนวย 

เมื่อเปรียบเทียบกับราคาเขาทำรายการที่ 13.50 บาทตอหนวย พบวาราคาเขาทำรายการสงูกวาราคาใบสำคญัแสดงสิทธซ้ืิอ

หุนสามัญ AS-W2 ตามราคาตลาดยอนหลัง 7 – 60 วันทำการจากวันที่ 11 สิงหาคม 2565 นอกจากนี้ ที่ปรึกษาทางการ

เงินอิสระไดพิจารณามูลคายุติธรรมของใบสำคัญแสดงสิทธิซื้อหุนสามัญ AS-W2 โดยใชวิธีตามทฤษฎี Black-Scholes 

พบวา ชวงราคายุติธรรมของใบสำคัญแสดงสิทธิซื้อหุน AS-W2 นั้น อยูในชวง 13.35 – 13.35  บาทตอหนวย ซึ่งเมื่อ
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เปรียบเทียบกับราคาเขาทำรายการท่ี 13.50 บาท จะเห็นไดวาบริษัทฯ ไดใบสำคัญแสดงสิทธิซื้อหุนสามัญ AS-W2 ในราคา

ที่สูงกวาราคายุติธรรม อยางไรก็ดี ราคาตลาดยอนหลัง 7 วันทำการจากวันที่ 30 สิงหาคม 2565 พบวาราคาตลาดของ

ใบสำคัญแสดงสิทธิซื้อหุนสามัญ AS-W2 อยูระหวาง 11.60 – 14.70 บาทตอหุน ซึ่งราคาเขาทำรายการอยูในชวงมูลคา

ตลาดดังกลาว เพื่อใหไดหุนสามัญของ AS ในสัดสวนที่ตองการคือมากกวารอยละ 20.00 ซึ่งจะทำใหบริษัทฯ มีอิทธิพล

อยางมีนัยสำคัญใน AS บริษัทฯ จึงตองเขาซือ้ใบสำคัญแสดงสิทธิซื้อหุน AS-W2 จากกลุมผูถือหุนเดิม อีกทั้ง เนื่องปริมาณ

การซ้ือใบสำคัญแสดงสิทธิซ้ือหุนสามัญ AS-W2 ในชวงระยะเวลา 60 วันยอนหลังจากวันท่ี 11 สิงหาคม 2565 นั้นมีปริมาณ

การซ้ือขายในตลาดตอวันเฉลี่ยเทากับ 23,322 หนวย หากบริษัทฯ ตองการซ้ือใบสำคัญแสดงสิทธิซื้อหุนสามัญ AS-W2 ใน

จำนวนไมเกิน 33,837,554 หนวยนั้น บริษัทฯ อาจตองใชระยะเวลานานในการรวบรวม และการซื้อในปริมาณมากนั้นจะ

สงผลใหเกิดความผันผวนตอราคาตลาดของใบสำคัญแสดงสิทธิซื้อหุน AS-W2 ที่ซ้ือขายในกระดานหลักได 

3) บริษัทฯ จะมีภาระทางการเงินที่เกิดขึ้นจากการเขาทำธุรกรรม 

ในการเขาทำธุรกรรมในคร้ังน้ี บริษทัฯ จะจายชำระเปนเงินสดจำนวน 1,828.49 ลานบาท ซ่ึงประกอบดวย 1) คาหุนสามัญ

จำนวนไมเกิน 73,720,904 หุน ราคาหุนละ 17.00 บาท รวมเทากับ 1,253.26 ลานบาท  2) คาซื้อใบสำคัญแสดงสิทธซ้ืิอ

หุนสามัญ AS-W2 จำนวนไมเกิน 33,837,554 หนวย ในราคาหนวยละ 13.50 บาท รวมเทากับ 456.80 ลานบาท และ 3) 

ในกรณีที่บริษัทฯ จะใชสิทธิซื้อหุนสามัญตาม AS-W2 จำนวนไมเกิน 33,837,554 หนวย ในราคาใชสิทธิ 3.50 บาทตอ

หนวย คิดเปนจำนวนรวมไมเกิน 118.43 ลานบาท โดยบริษัทฯ จะใชกระแสเงินสดภายในจากการออกหุนกูที่ในวงเงิน 

1,000.00 ลานบาท รวมไปถึงการขอกูยืมจากสถาบันการเงิน และกระแสเงินสดภายในบริษัทฯ มาใชในการเขาทำธุรกรรม

ดังกลาว ซึ่งบริษัทฯ ไดรับการอนุมัติจากที่ประชุมผูถือหุนผูถือหุนวิสามัญครั้งที่  1/2565 ใหสามารถออกหุนสามัญแบบ 

General Mandate  จำนวน  80,000,000 หุน ดังนั้น หากบริษัทฯ ใชเงนิที่ไดรับจากการออกหุนกู และ/หรอืเงินกูยืมจาก

สถาบันการเงิน บริษัทฯ จะมีภาระทางการเงินที่เกิดขึ้นจากการทำธุรกรรม โดยที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไดพิจารณา

ตนทุนทางการเงินของหุนกูของบริษัทฯ ซ่ึงเทากับรอยละ 6.25 ตอป อางอิงจากอัตราดอกเบี้ยหุนกูในงบการเงนิสำหรับงวด

หกเดือนสิ้นสุดวันท่ี 30 มิถุนายน 2565 และตนทนุทางการเงินสำหรับหนี้สินที่มีภาระดอกเบี้ยของบริษัทฯ รอยละ 1.82 ที่

ปรึกษาทางการเงินอิสระประมาณการการใชเงินจากหุนกูเทากับ 1,000.00 ลานบาท กระแสเงินสดภายในจากการเพิม่ทุน

แบบ General Mandate ประมาณ 522.43 ลานบาท และสวนที่เหลือจากวงเงินกูยืมสถาบันการเงินประมาณ 306.07 

ลานบาท ดังนั้น หากบริษัทฯ ขายหุนกูเพิ่มเติมในวงเงิน 1,828.49 ลานบาท บริษัทฯ จะมีตนทุนทางการเงินเพิ่มขึ้นปละ 

68.08 ลานบาท 

ทั้งนี้ ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2565 บริษัทฯ มีอัตราสวนเพ่ือวิเคราะหความสามารถในการชำระหน้ีดังตอไปน้ี 

รายการ 30 มิถุนายน 2565 
ภายหลังการเขาทำรายการการลงทุนซ้ือ

หุนสามัญของ AS 

ความสามารถในการชำระดอกเบี้ย (Interest 

coverage ratio : ICR) (เทา) 

13.76 6.36 

ความสามารถในการชำระภาระผูกพัน (Debt service 

coverage ratio :DSCR) (เทา) 

1.09 0.72 

หน้ีสินที่มีภาระดอกเบ้ียตอกำไรกอนดอกเบี้ยจาย ภาษี

เงินได คาเส่ือมราคา และคาตัดจำหนาย (Interest 

bearing debt to EBITDA ratio) (เทา)  

3.99 5.61 

อตัราสวนหนี้สินรวมตอสวนของผูถือหุน (Debt to 

equity ratio: D/E) 

0.54 0.54 
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รายการ 30 มิถุนายน 2565 
ภายหลังการเขาทำรายการการลงทุนซ้ือ

หุนสามัญของ AS 

อตัราหนี้สินที่มีภาระดอกเบี้ยตอสวนของผูถือหุน 

(Interest Bearing Debt to equity ratio: IBD/E) 

0.44 0.62 

ที่มา: อตัราสวนทางการเงินของบริษัทฯ ตามงบการเงินรวม และการคำนวณของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ 

อางอิง: ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระประมาณการอัตราดอกเบี้ยเทากับรอยละ 6.25 ตอป อางอิงจากอัตราดอกเบี้ยหุนกูในอดีตของบริษัทฯ และระยะเวลาในการคำนวณ

เทากับ 1 ป ขอมูลทางการเงินอางอิงจากงบการเงินยอนหลังยอนหลัง 12 เดือน ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2565 

จากอัตราสวนทางการเงินขางตน ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเห็นวา บริษัทฯ มีอัตราสวนหนี้สินรวมตอสวนของผูถือหุน 

(D/E) อัตราหนี้สินที่มีภาระดอกเบี้ยตอสวนของผูถือหุน และอัตราหนี้สินที่มีภาระดอกเบีย้ตอกำไรกอนดอกเบี้ยจาย ภาษี

เงินได คาเสื่อมราคา และคาตัดจำหนาย (IBD/EBITDA) เพิ่มขึ้นภายหลังการเขาทำรายการ ซึ่งสะทอนหนี้สินที่เกิดจาก

แหลงเงินกูในเขาทำรายการดังกลาว นอกจากนี้ ภายหลังการเขาทำรายการลงทุนซื้อหุนสามัญใน AS อัตราความสามารถ

ในการชำระดอกเบี ้ย และอัตราความสามารถในการชำระภาระผูกพันของบริษัทฯ มีอัตราสวนที ่ลดลง โดยอัตรา

ความสามารถในการชำระภาระผกูพันมีคาต่ำกวา 1.00 ซึ่งอาจทำใหบริษัทฯ มคีวามเสี่ยงที่จะผิดเง่ือนไขการดำรงอัตราสวน

ทางการเงินกับสถาบันการเงิน อยางไรก็ด ีบริษัทฯ อาจพิจารณาตออายุหุนกู (Roll-over) เพื่อขยายการครบกำหนดของ

หุนกูและเพื่อรักษาความสามารถในการชำระภาระผูกพันของบริษัทฯ อยางไรก็ตาม บริษัทฯ มีหนี้สินที่มีภาระดอกเบี้ยกับ

สถาบันการเงิน ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2565 ในงบการเงินรวมเทากับ  2,897.92 ลานบาท ซึ่งประกอบดวย เงินเบิกเกิน

บัญชีและเงินกูยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงิน เงินกูยืมระยะสั้น เงินกูยืมระยะยาว และหุนกู ซึ่งบริษัทฯ มีอัตราสวนทาง

การเงินที่ตองดำรง คือ อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนไมต่ำกวา 1.5 เทา และอัตราสวนความสามารถในการชำระ

ภาระผูกพันไมต่ำกวา 1.20 เทา ท้ังนี้ ปจจุบันบริษัทฯ มิไดมกีารผิดเง่ือนไขแตอยางใด แมวาอัตราสวนความสามารถในการ

ชำระหนี้ในงบการเงินรวมหลังเขาทำรายการอาจเทากับ 0.72 เทา เนื่องจากการพิจารณาอัตราสวนความสามารถในการ

ชำระหนี้ของสถาบันการเงินนั้นจะพิจารณาจากเงินกูยืมและภาระผูกพันของบริษัท สบายเทคโนโลยี จำกัด (มหาชน) โดยไม

รวมกับหน้ีสินของบริษัทยอยและหนี้สินที่ใหกูยืมระหวางบริษัทที่เก่ียวของกัน ดังนั้น จากการพิจารณาของท่ีปรึกษาทางการ

เงินอิสระจึงเห็นวาบริษัทฯ ยังมีความสามารถในการรักษาเงื่อนไขตามสัญญาเงินกูและยังสามารถดำรงอัตราสวนทาง

การเงินตามเงื่อนไขสัญญาเงินกูเดิมได ซึ่ง ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2565 อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนของบริษัทฯ 

(ตามงบการเงินเฉพาะกิจการ โดยหักสวนของเงินกูยืมระหวางบริษัทที่เกี ่ยวของกันออก) มีคาเทากับ 0.44 เทา และ

อัตราสวนความสามารถในการชำระภาระผูกพันเทากับ 3.21 เทา ทั ้งนี ้ หากบริษัทฯ ไมสามารถรักษาอัตราสวน

ความสามารถในการชำระภาระผูกพันได บริษทัฯ อาจผิดเง่ือนไขการขอสินเช่ือกับเจาหนี้ ซึ่งอาจสงผลใหบริษัทฯ ตองจาย

คืนหนี้ทั้งหมดกอนกำหนด 

 ความเสี่ยงของการเขาทำรายการ 

3.4.1 ความเสี่ยงกอนการเขาทำรายการ 

1) ความเสี่ยงท่ีเงื่อนไขบังคับกอนเขาทำรายการจะไมประสบความสำเร็จ หรืออาจเกิดความลาชา 

การเขาทำรายการมีเง่ือนไขบังคับสำคัญกอนเขาทำรายการ ไดแก 

(1) ที่ประชุมผูถือหุนของบริษัทฯ มีมติอนุมัติการเขาทำธุรกรรม AS 

(2) ผลการตรวจสอบสถานะของ AS เปนที่นาพอใจแกบริษัทฯ ทั้งนี้ บริษัทฯ อยูระหวางการตรวจสอบสถานะของ

บริษัทเปาหมายและคาดวาจะแลวเสร็จภายในเดือนตลุาคม 2565 
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ดังนั้น หากบริษัทฯ ไมสามารถทำใหเงื ่อนไขบังคับกอนเขาทำรายการสำเร็จลุลวงได การทำรายการก็จะไมประสบ

ความสำเร็จ หรือเกิดความลาชา 

3.4.2 ความเสี่ยงภายหลังเขาทำรายการ 

1) ความเสี่ยงผลตอบแทนที่จะไดรบัจากการลงทุนในอนาคตไมเปนไปตามคาดหวัง เนื่องจากความเส่ียงทางธุรกจิของ AS 

ในปจจุบัน อุตสาหกรรมเกมออนไลนเติบโตอยางตอเนื่องและการเติบโตเปนไปตามเทคโนโลยีของฮารดแวรท่ีสามารถ

รองรับความสามารถของเกมออนไลน อีกทั้ง มูลคาของอุตสาหกรรมเกมนั้นมเีมด็เงินไหลเวียนในระบบและมีอัตราการ

เติบโตในแตละปที่สูง อยางไรก็ดี ในการดำเนินธุรกิจของ AS ยังมปีจจัยเสี่ยงภายในอุตสาหกรรม ซึ่งไดแก ความเสี่ยง

จากการที่ผูพัฒนาเกมรายใหญพึง่พิงผูใหบริการเกมนอยลง เนื่องจากผูพัฒนาเกมเขามาเปดใหบริการดวยตนเองมาก

ข้ึน เหตุการณดังกลาวมีสาเหตุมาจากผูพัฒนาเกมรายใหญเปดใหบริการเกมที่มีกระแสตอบรับดี ประสบความสำเรจ็สงู 

และมีผูเลนจากประเทศตาง ๆ ในภูมิภาคเอเชียตะวันเฉียงใตเขาไปเลนเปนจำนวนมาก ซึ่งในกรณีนี้ผูพัฒนาเกมจะ

พิจารณาเปดใหบริการเกมดวยตนเอง โดยไมรวมมือกับผูใหบริการเกมภายในประเทศหรือภูมิภาคเหมือนในอดีต 

อยางไรก็ตาม ยังมีบริษัทผูพัฒนาเกมอีกจำนวนมากที่มีขอจำกัดในการเปดใหบริการเกมเอง เนื ่องจากการเปด

ใหบริการเกมใหประสบความสำเรจ็ตองอาศัยปจจัยหลายอยาง เชน ความเขาใจพฤติกรรมผูเลนเกมในประเทศ การทำ

การตลาดและการสื่อสาร การบริหารจัดการคอมมูนิต้ี การจัดกจิกรรมเพื่อพบปะกับลูกคาโดยตรง การใหบริการลูกคา 

เปนตน ดังนั้น AS ยังสามารถดำเนินธุรกิจในฐานะผูใหบริการเกมประจำภมูิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใตได เนื่องจากมี

ประสบการณและความเช่ียวชาญมาอยางยาวนาน 

ในการประกอบธุรกิจในฐานะผูใหบริการเกมออนไลน ยังมีความเส่ียงจากการไมประสบความสำเร็จของเกมออนไลนที่ 

AS ไดลงทุนซื้อลิขสิทธิ์และเปดใหบริการ ซึ่งมูลคาการลงทุนเริ่มตน (Initial Investment) มีจำนวนคอนขางสูง ซ่ึง

ประกอบดวยคาลิขสิทธิ์เกม ระบบเซิรฟเวอร อุปกรณคอมพิวเตอรที่เก่ียวของ คาแปลภาษาและคาใชจายในการตลาด 

ดังนั้น หาก AS ไมสามารถสรางรายไดจากการใหบริการเกมดังกลาวไดมากกวาจำนวนเงินลงทุนขั้นตนดังกลาว หรือ

จำนวนตามที่คาดการณไว อาจสงผลกระทบตอผลประกอบการและอัตรากำไรของ AS อยางไรก็ดี AS จะให

ความสำคัญกับการคัดเลือกเกมที่มีเนื้อหาที่เหมาะสมกับความตองการของตลาด โดยอาศัยประสบการณ รวมถึง

การศึกษารายละเอียดเกมและกลุมผูเลนเกมอยางรอบคอบกอนตัดสินใจในการลงทุนในเกมออนไลน 

อีกทั ้ง ในการใหบริการเกมออนไลน AS ตองพึ ่งพิงผู ใหบริการอินเทอรเน็ตและการเชาศูนยขอมูลอินเตอรเน็ต 

(Internet Data Center) เพื่อใชในการติดตั้งเครื่องแมขาย (Server) และเชาวงจรสื่อสารอินเทอรเน็ตความเร็วสูง 

(Bandwidth) จากผูใหบริการอินเทอรเน็ต (ISPs) ในแตละประเทศที่เขาไปใหบริการ หากผูใหบริการดังกลาวไม

สามารถใหบริการอนิเทอรเน็ตที่มีคุณภาพหรือหยุดใหบรกิาร จะสงผลกระทบตอการใหบริการเกมออนไลนของ AS ได 

อีกท้ังความขัดของของระบบการใหบริการอาจทำใหอรรถรสและความพงึพอใจในการเลนเกมลดลง และอาจสงผลเสีย

ตอชื่อเสียงและผลการดำเนินงานของ AS ในอนาคต อยางไรก็ตาม ผูใหบริการอินเตอรเน็ตที่ AS ใชบริการเปนผู

ใหบริการรายใหญที่มีคุณภาพในแตละประเทศ นอกจากนี้ ในปจจุบันมีทางเลือกเพิ่มมากขึ้น เชน การใหบริการเชา

แบบคลาวด ทำใหมีทางเลือกในการทำแผนสำรองเพ่ือยายไปใชบริการดังกลาวเมื่อเกิดปญหา 

AS ยังเปนธุรกิจที่มีความเสี่ยงจากการไมไดเปนเจาของลิขสิทธิ์และ/หรือเปนผูพัฒนาเกมออนไลนดวยตนเอง ซึ่ง AS 

จะตองปฏิบัติตามสัญญาอนุญาตใหใชสิทธิ์อยางเครงครัด หาก AS มิไดปฏิบัติตามสัญญาใหใชสิทธิ์ และ/หรือไมตอ

อายสุัญญาในราคาและเง่ือนไขที่ยอมรับได จะสงผลกระทบตอการดำเนินธุรกิจ ฐานะทางการเงิน และผลประกอบการ

ของ AS ในอนาคตได ทั้งนี้ AS ไดปฏิบัติตามสัญญาลิขสิทธิ์อยางเครงครัดเพื่อลดความเสี่ยงในการถูกยกเลิกสัญญา 
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และไดกำหนดให AS มีสิทธิตอสัญญาในราคาและเงื่อนไขเดมิ เพื่อสามารตออายสุัญญาในกรณีที่เกมยังคงไดรับความ

นิยม ทั้งนี้ เกมสวนใหญจะมีอายุการใหบริการตามสัญญาประมาณ 2 – 3 ป  

นอกจากนี ้ตั้งแตอดีตจนถึงปจจุบัน ธุรกิจประเภทผูใหบริหารจะไดรับผลกระทบจากความเส่ียงดานการละเมิดลิขสิทธ์ิ

เกมออนไลน โดยผูประกอบการบางรายลักลอบนำเขาโปรแกรมออนไลนที่ AS ไดรับลิขสิทธิ์ เพื่อนำมาติดตั้งบน

เครือขายแม (Server) และเปดใหบริการผานเครือขาย (Network) ของตนเองในอัตราคาบริการต่ำกวา ซึ่งอาจสงผล

ให AS สูญเสียรายไดบางสวน อยางไรก็ตาม ผูประกอบการละเมิดลขิสิทธิ์มักมีคณุภาพต่ำ และมีขอจำกัดในการแกไข

ความผิดพลาดที่เกิดขึ้นในโปรแกรมเกม (Bug) หรือแกไขปญหาทางเทคนิคตาง ๆ จึงไมเปนที่นิยม ดงันั้น AS จึงเช่ือวา

การสูญเสียรายไดในสวนนี้จะไมสงผลกระทบตอฐานะทางการเงนิของกลุมบริษัทฯ  

ดังนั ้น ความเสี ่ยงในการดำเนินธุรกิจของ AS ดังกลาวอาจสงผลกระทบตอผลการดำเนินงานของ AS และทำให

ผลตอบแทนที่จะไดรับจากการลงทุนในอนาคตไมเปนไปตามคาดหวัง เชน เมื่ออัตราผลตอบแทนตอผูถือหุนต่ำกวาที่

บริษัทฯ คาดการณไว รวมถึงอาจสงผลใหอตัราการจายปนผลไมเปนไปตามคาดหวัง และจะทำใหระยะเวลาการคืนทนุ

จากการลงทุนดังกลาวนี้ขยายออกไปยาวนานกวาที่บริษทัฯ ประมาณการไว เปนตน 

2) ความเสี่ยงจากการพึ่งพงิผูบรหิารในการดำเนนิธุรกิจ 

เนื่องจากผูถือหุนรายใหญของ AS ไดแก นายปราโมทย สุดจิตพร ซึ่งถือหุนคิดเปนสัดสวนรอยละ 34.38 ของจำนวน

หุนที่จำหนายไดแลวทั้งหมดของ AS โดยการถือหุนในสัดสวนดังกลาวสงผลใหผูถือหุนใหญเปนผูมีอำนาจในการบริหาร

จัดการและควบคุมคะแนนเสยีงในมติสำคัญไดเกือบทั้งหมด นอกจากนี้ กลุมผูถอืหุนรายใหญยังเปนหนึ่งในผูมีอำนาจ

ในการบริหารจัดการกลุม AS โดยมีตำแหนงเปนกรรมการจำนวน 1 คนจากทั้งหมด 5 คน ซึ่งเปนบุคคลที่มีความรู 

ความสามารถ อีกท้ัง ยังเปนผูรวมกอต้ัง AS ซ่ึงมคีวามเชี่ยวชาญ และประสบการณในธุรกิจซอฟตแวรเพื่อความบันเทิง

ในการดำเนนิกิจการของ AS มาเปนระยะเวลายาวนาน ดังนั้นการที่บริษัทฯ เขาทำรายการในครั้งนี้ จะทำใหสัดสวนผู

ถือหุนของนายปราโมทย สุดจิตพร ลดลงจากเดิม ซึ่งการลดอำนาจในการมีสวนไดเสียในการบริหารจัดการดังกลาว 

อาจทำใหเกิดความเสี่ยงที่จะทำใหประสิทธิภาพในการบริหารจัดการของผูมีสวนไดเสียลดลงเชนเดียวกัน เนื่องจาก

นายปราโมทย สุดจิตพร เปนบุคคลที่มีอิทธพิลตอการดำเนินงานของธุรกิจ และการกำหนดนโยบายการจดัการของ AS 

อยางมีนัยยะสำคัญ  

ทั้งนี้ บริษัทฯ ไดตระหนักถึงความสำคัญของการถวงดุลอำนาจของกลุมผูถือหุนรายใหญ บริษัทฯ พิจารณาเสนอชื่อ

ผูแทนเพื่อรับการพิจารณาแตงตั้งเปนกรรมการใน AS เมื่อหรือภายหลังจากที่ธรุกรรมดังกลาวเสร็จสมบรูณ รวมถึงการ

ตอรองเพื่อใหไดมาซึ่งอำนาจในการมีสวนรวมตัดสินใจเกี่ยวกับนโยบายทางการเงินและการดำเนินงานของ AS และ

อำนาจในการรวมบริหารจัดการ AS รวมถึงการตัดสินใจในการแตงตั ้งหรือถอดถอนกรรมการตั้งแตกึ่งหนึ่งของ

กรรมการทั้งหมดไมวาทางตรงหรือทางออมและบุคลากรระดับบริหาร อีกทั้ง อาจสงตัวแทนของบริษัทฯ รวมเปน

กรรมการผูมอีำนาจลงนาม เพื่อทำหนาที่ตรวจสอบการดำเนินงานของผูบริหารและดูแลผลประโยชนของผูถือหุนราย

ยอย 

3) ความเสี่ยงท่ีการประสานธุรกิจระหวางองคกร (Synergy) ไมเปนไปตามแผน 

เนื่องจากบริษัทฯ มีแผนการดำเนินการขยายธุรกิจเพื่อครอบคลุมทั้งการสรางระบบนิเวศ (Ecosystem) รวมกับ

พันธมิตรและการนำเทคโนโลยีมาตอยอดบรกิารที่ตอบโจทยการใชชีวิตของประชาชน ตั้งแตการชำระเงิน (Payment) 

การจำหนายสินคา (Merchandising) บริการโซลูชั่น (Solutions) บริการทางการเงิน (Financial Services) และ
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ธุรกิจใหมๆ (New Economy) รวมถึงการลงทุนในธุรกิจที่เกี่ยวของกับสินทรัพยดิจิทัล (Digital Asset) ซึ่งรวมไปถึง

สกุลเงินดิจิทัล (Crypto Currency) และธุรกิจที ่เกี ่ยวของกับเทคโนโลยีบล็อกเชน โดยอยู ระหวางเดินหนาขอ

ใบอนุญาตที่เกี่ยวของกับสำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรพัยและตลาดหลักทรัพย (“สำหนกังาน ก.ล.ต.”) ทั้งนี้ 

หากการดำเนินขยายกิจการของบริษัทฯ หยุดชะงักหรือไมเปนไปตามแผน แผนดำเนินการของบริษทัฯ และ AS ซึ่งมี

แผนในการขยายธุรกิจเพื่อสนับสนุนการดำเนินการแกกันและกัน เชน การใชจุดเช่ือมโยง (Touch Point) ของบริษัทฯ 

ในการเชื่อตอการเตมิเงินแบบออฟไลนกับลูกคาของ AS หรือการพัฒนาเปนชองทางการชำระเงินระดบัภูมิภาคเอเชีย

ตะวันออกเฉียงใตของบริษัทฯ โดยใชประสบการณ ความเชี่ยวชาญและฐานลูกคาของ AS รวมท้ังการประสานธุรกิจที่

เก่ียวของกับการตลาดและสื่อดิจทิัลของบริษัทฯ เขากับธุรกจิเกมออนไลนของ AS เปนตน 

4) ความเสี่ยงจากการไมมีแหลงเงินทุนเพียงพอเพื่อเขาซื้อหุนสามัญและใบสำคัญแสดงสิทธิซื้อหุนสามัญของ AS รวมถึง

การใชสิทธิตามใบสำคัญแสดงสิทธิเพื่อซื้อหุนสามัญของ AS เนื่องจากไมสามารถเบิกถอนสินเชื่อจากสถาบันการเงิน 

และ/หรือ ไมไดรับอนุมัติการออกหุนกู  

เนื่องจากการเขาทำรายการในคร้ังนี้ บริษัทฯ ตองใชเงินสดในการเขาซื้อหุนสามัญจำนวนไมเกิน 1,253.26 ลานบาท 

และใบสำคัญแสดงสิทธซิื้อหุนสามัญของ AS จำนวนรวมไมเกิน 456.81 ลานบาท รวมถึงในกรณีที่บริษัทฯ จะใชสิทธิ

ซ้ือหุนสามัญตาม AS-W2 จำนวนไมเกิน 33,837,554 หนวย ในราคาใชสทิธิ 3.50 บาทตอหนวย คิดเปนจำนวนรวมไม

เกิน 118.43 ลานบาทลานบาท ซึ่งบริษัทฯ คาดวาจะใชสิทธิคร้ังแรกในเดือนธันวาคม 2565 ดังนั้น เงินสดที่ตองใชเพื่อ

เขาทำรายการครั้งนี้รวมท้ังสิ้นไมเกิน 1,828.49 ลานบาท โดยแหลงเงนิทุนที่ใชในการเขาทำธุรกรรมจะมาจากกระแส

เงินสดจากการออกหุนกูในวงเงินเสนอขาย 1,000.00 ลานบาท รวมไปถึงการขอกูยืมจากสถาบันการเงินอื่น ๆ และ 

กระแสเงินภายในของกลุมบริษัท ซึ่งบริษัทฯ ไดรับการอนุมัติจากที่ประชุมผูถือหุนผูถือหุนวิสามัญครั้งที่  1/2565 ให

สามารถออกหุนสามัญแบบ General Mandate  จำนวน  80,000,000  หุน   อนึ่ง การออกและเสนอขายหุนกูของ

บริษัทฯ นั้น จะตองเปนไปตามหลักเกณฑของสำนักงาน ก.ล.ต. คณะกรรมการกำกับตลาดทุน ตลาดหลักทรัพยฯ และ

หนวยงานที่เกี่ยวของ ตลอดจนเปนไปตามความเหมาะสมกับความตองการใชเงินของบริษทัฯ และสภาวะตลาด 

อยางไรก็ดี หากบริษัทฯ ไมสามารถออกและเสนอขายหุนกู และไมมีเงินทนุเพียงพอเพื่อเขาซื้อหุนสามัญและใบสำคัญ

แสดงสิทธิซื้อหุนสามัญของ AS รวมถึงการใชสิทธิแปลงสภาพของผูถือใบสำคัญแสดงสิทธิซื้อหุนสามัญของบริษัทฯ 

อยางไรก็ตาม บริษัทฯ จะใชแหลงเงินทุนจากวงเงินสินเชื่อจากสถาบนัการเงนิมาใชในการเขาทำรายการแทน  

5) ความเสี่ยงจากการลดลงของมูลคาหุนสามัญ AS และ AS-W2  

หากการดำเนินงานและผลการดำเนินงานของ AS ไมเปนไปตามคาดหวัง มูลคาของหุนสามัญและใบสำคัญแสดงสิทธิ

ซื้อหุนสามัญของ AS อาจไดรับผลกระทบ เชน การลงทุนใน AS อาจเกิดการดอยคาหรือเกิดขาดทุนจากการจำหนาย

หุนของ AS ในอนาคต และใบสำคัญแสดงสิทธิอาจไมมีมูลคา (Out-of-the-money) กลาวคือ ราคาหุนสามัญต่ำกวา

ตนทุนการไดมาซึ่งใบสำคัญแสดงสิทธิซื้อหุนและราคาใชสิทธิ  ผลขาดทุนและกำไรจากการเปลี่ยนแปลงของราคาหุน

สามัญของ AS จะมีผลกระทบจากการเขาทำรายการใชสิทธิซื้อหุนสามัญของ AS ตามใบสำคัญแสดงสิทธิ ที่ปรึกษา

ทางการเงินอิสระพบวา หากราคาหุนสามัญต่ำกวา 13.50 บาท แตไมต่ำกวา 3.50 บาท บริษัทฯ อาจพิจารณาเขาทำ

รายการใชสิทธิซื้อหุนสามัญของ AS อยางไรก็ดี บริษัทฯ จะมีผลขาดทุนจากการเขาทำรายการสูงสุดไมเกิน 456.81 

ลานบาท (กลาวคือบริษัทฯ ตองจายเงินเพื่อใชสิทธิตามใบสำคัญแสดงสิทธิหนวยละ 3.50 บาท เพื่อใหไดมาซึ่งหุน

สามัญ AS ซ่ึงมีมลูคาเทากับ 3.50 บาทตอหุน ดังนั้น ผลขาดทุนจะเทากับราคาเขาทำรายการซ้ือใบแสดงสิทธิ AS-W2 

จำนวนหนวยละ 13.50 บาท) ในกรณีที่หุนสามัญของ AS มีมูลคาต่ำกวา 3.50 บาทตอหุน บริษัทฯ จะไมเขาทำ
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รายการใชสิทธิซื้อหุนสามัญของ AS เนื่องจากการใชสิทธิซื้อหุนสามัญจะทำใหบริษัทฯ ขาดทุนมากกวาการไมใชสิทธิ

ซ้ือหุนสามัญของ AS 

ทั้งนี้ ผลขาดทุนและกำไรจากการเปลี่ยนแปลงของราคาหุนสามัญของ AS จะมีผลกระทบจากการเขาทำรายการใช

สิทธิซ้ือหุนสามัญของ AS ตามใบสำคัญแสดงสิทธิ ที่ปรึกษาทางการเงนิอิสระสรุปไดดังนี้ 

ชวงราคาที่เปนไปไดของหุน

สามัญของ AS 
ผลกระทบจากการเขาทำรายการ 

กรณีท่ี 1 ราคาหุนสามญั

มากกวาหรือเทากับ 17.00 

บาทตอหุน 

บริษัทฯ จะไดประโยชนจากการเขาทำรายการเนือ่งจากราคาหุนสามัญของ AS 

มีมูลคามากกวาตนทุนการไดมารวมตนทุนการใชสิทธิซ้ือหุนสามัญของ AS 

ขอสรุป: การเขาซื้อใบสำคญัแสดงสิทธิจะไมทำใหบริษัทฯ มีผลขาดทุนหากราคา

หุนสามัญมากกวาหรือเทากับ 17.00 บาท  

กรณีท่ี 2 ราคาหุนสามญัต่ำกวา 

17.00 บาทตอหุน แตไมต่ำกวา 

13.50 บาทตอหุน 

บริษัทฯ จะเสียประโยชนเนื่องจากมูลคาของหุนสามัญ AS ตำ่กวาตนทุนรวมใน

การไดมาซ่ึงหุนสามัญจากตนทุนใบสำคัญแสดงสิทธิซ้ือหุนหนวยละ 13.50 บาท 

และตนทุนการใชสิทธิอีกหนวยละ 3.50 บาท รวม 17.00 บาทตอหนวย 

ขอสรุป: การเขาซื้อใบสำคญัแสดงสิทธิจะมผีลขาดทุนไดไมเกิน 118.43 ลาน

บาท ในกรณีที่ราคาหุนสามญัต่ำกวา 17.00 บาทตอหุน แตไมต่ำกวา 13.50 

บาทตอหุน  

กรณีท่ี 3 ราคาหุนสามญัต่ำกวา 

13.50 บาทตอหุน แตไมต่ำกวา 

3.50 บาทตอหุน 

บริษัทฯ จะเสียประโยชนเนื่องจากมูลคาของหุนสามัญ AS ตำ่กวาตนทุนรวมใน

การไดมาซ่ึงหุนสามัญจากตนทุนใบสำคัญแสดงสิทธิซ้ือหุนหนวยละ 13.50 บาท 

และตนทุนการใชสิทธิอีกหนวยละ 3.50 บาท รวม 17.00 บาทตอหนวย 

ขอสรุป: การเขาซื้อใบสำคญัแสดงสิทธิจะมผีลขาดทุนไดไมต่ำกวา 118.43 ลาน

บาท แตจะไมเกิน 456.81 ลานบาท ในกรณีที่ราคาหุนสามญัต่ำกวา 13.50 

บาทตอหุน แตไมต่ำกวา 3.50 บาทตอหุน 

กรณีท่ี 4 ราคาหุนสามญัต่ำกวา 

3.50บาทตอหุน 

ในกรณีที่หุนสามัญต่ำกวา 3.50 บาทตอหุน บริษัทฯ จะไมเขาทำรายการใชสิทธิ

ซื้อหุนสามญัของ AS เนื่องจากมูลคายุติธรรมของหุนสามัญของ AS ต่ำกวาราคา

ใชสิทธซ้ืิอหุน ซึ่งการใชสิทธิซ้ือหุนสามญัจะทำใหบริษัทฯ ขาดทุนมากกวาการ

ไมใชสิทธิซื้อหุนสามัญของ AS  

ขอสรุป: บริษัทฯ จะมีผลขาดทุนจากการเขาทำรายการไมต่ำกวา 456.81 ลาน

บาท แตไมเกิน 575.24 ลานบาท ซึ่งเปนตนทุนรวมในการไดมาซ่ึงใบสำคัญ

แสดงสิทธิซื้อหุนสามญัและราคาใชสิทธทิั้งหมด 
ที่มา: ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ 
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4. ความเหมาะสมดานราคา  

 ความเหมาะสมดานราคาของมูลคาสินทรัพยที่ไดมา – สวนของผูถือหุนของ AS 

ในการประเมินมูลคายุติธรรมของสวนของผูถือหุนของ AS ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระพจิารณาโดยใชขอมูลจากงบการเงินของ 

AS ยอนหลงั 3 ปจากงวดสิ้นสดุ ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2562 – 31 ธันวาคม 2564 และงบไตรมาสท่ี 2 สำหรบังวดสิ้นสุดวันที่ 

30 มิถุนายน 2565 ตรวจสอบโดยบริษัท มาซารส จำกัด ตลอดจนขอมูลท่ีเผยแพรตอสาธารณะทั่วไป อยางไรก็ตาม ความเห็น

ของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระตั้งอยูบนสมมติฐานวา ขอมูลและเอกสารสำคัญดังกลาวเปนขอมูลที่สมบูรณ ครบถวนและ

ถูกตอง รวมทั้ง พิจารณาจากสถานการณ และขอมูลที่สามารถรับรูไดในปจจุบัน ซึ่งหากมีการเปลี่ยนแปลงใด ๆ ที่สงผล

กระทบอยางมีนัยสำคัญตอการดำเนินธุรกิจ การประเมินมูลคาหุนรวมถึงการตัดสินใจของผูถือหุนในการพิจารณาราคา

ยุตธิรรมของมูลคาหุน อาจมีการเปล่ียนแปลง ทั้งนี้ ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระไดทำการประเมินมูลคาหุนของ AS ดวยวิธีตาง 

ๆ จำนวน 6 วิธี ไดแก 

1) วิธปีระเมินมูลคาตามบัญชี (Book Value Approach) 

2) วิธปีรับปรุงมูลคาตามบัญชี (Adjusted Book Value Approach) 

3) วิธรีาคาหุนตามราคาตลาด (Market Value Approach) 

4) วิธเีปรียบเทียบกับบริษัทที่ประกอบธุรกิจใกลเคียงกัน (Market Comparable Approach) ซ่ึงแบงออกเปน 3 วิธีคือ 

1. วิธอีัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาตามบัญชี (Price to Book Value Approach: “P/BV”) 

2. วิธอีัตราสวนราคาตอกำไรสุทธิ (Price to Earning Approach: “P/E”) 

3. วิธีอัตราสวนมูลคากิจการตอกำไรกอนหักดอกเบี้ย ภาษีนิติบุคคล คาเสื่อมราคา และคาตัดจำหนาย (Enterprise 

Value to Earnings before Interest, Tax, Depreciation and Amortization: “EV/EBITDA”) 

5) วิธเีปรียบเทียบกับธุรกรรมที่ใกลเคียงกนั (Transaction Comparable Approach) 

6) วิธมีูลคาปจจบุันของกระแสเงินสด (Discounted Cash Flow Approach) 
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1) วิธีประเมินมลูคาตามบัญชี (Book Value Approach) 

วิธีมูลคาตามบัญชี (Book Value Approach) เปนการประเมินมูลคาทางบัญชีของทรัพยสินสุทธิ หรือมูลคาสวนของผูถือ

หุนตามงบการเงินของ AS ณ ขณะใดขณะหนึ่ง ทั้งนี้ ที่ปรกึษาทางการเงินอสิระไดใชมูลคาทางบัญชีตามงบการเงินของ AS 

ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2565 โดยมีรายละเอียดดังตอไปนี้ 

   ตารางมูลคาสวนของผูถือหุนตามบัญชขีอง AS 

สวนของผูถอืหุน (งบการเงิน) 

(หนวย: ลานบาท) 
ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2565 

ทุนที่ออกและชำระเต็มมูลคา 234.82 

สวนเกิน(ต่ำกวา)มูลคาหุน 131.73 

กำไร(ขาดทุน)สะสม 478.6 

องคประกอบอ่ืนของสวนของผูถือหุน 43.56 

สวนของผูถือหุนสวนนอย 64.17 

รวมสวนของผูถือหุนของ AS  952.88 

จำนวนหุน (ลานหุน)  469.64  

ราคาตอหุน (บาทตอหุน)  2.03  

ที่มา: งบการเงินของ AS ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2565 

จากการประเมินมูลคายุติธรรมของหุนสามัญของ AS ดวยวิธีมูลคาทางบัญชีจะไดมูลคายุติธรรมของสวนของผูถือหุนตาม

บัญชีของ AS ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2565 เทากับ 952.88 ลานบาท คดิเปนมูลคาตามบัญชีตอหุนเทากับ 2.03 บาทตอหุน 

ซ่ึงต่ำกวาราคาเขาทำรายการที่ 17.00 บาทตอหุน เทากับ 14.97 บาทตอหุน หรือต่ำกวาในอัตรารอยละ 88.07 ของราคา

เขาทำรายการ 

ทั้งนี้ การประเมินมูลคายุตธิรรมของ AS ดวยวธิีมูลคาทางบัญชี เปนการแสดงมูลคาทางบัญชีของ AS ณ ชวงเวลาใดเวลา

หนึ่ง โดยไมไดคำนึงถึงผลการดำเนินงาน และแนวโนมการเติบโตของ AS ในอนาคต จึงอาจไมสะทอนถึงความสามารถใน

การทำกำไรของ AS ในอนาคต เนื่องจากการดำเนินธุรกิจของ AS ไมไดเปนธุรกิจที่ตองใชสินทรัพยที่สำคญัในการประกอบ

ธุรกิจ เชน ที่ดินและโรงงาน เปนตน อีกทั้ง ยังไมไดเปนธุรกิจที่มีการวัดมูลคายุติธรรมของสินทรัพยและหนี้สินอยาง

สม่ำเสมอ ในขณะที่ลักษณะธุรกิจโดยทั่วไปของ AS มีเปนการใหบริการซึ่งตนทุนในการใหบริการเปนคาใชจายในการ

ดำเนินการ และสินทรัพยเปนสินทรัพยที่ไมสามารถระบุตัวตนได เชน คาลิขสิทธิ์เกม ซึ่งอาจมีขอจำกัดในการบันทกึบัญชี

เปนสินทรัพยไมมีตัวตนในงบการเงิน ดังนั้น ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงเห็นวาวิธีมูลคาทางบัญชีอาจเปนวิธีที ่ไม

เหมาะสมสำหรับการประเมินมูลคายุติธรรมของ AS 

2) วิธปีรับปรงุมูลคาตามบญัช ี(Adjusted Book Value Approach) 

การประเมินมูลคาดวยวิธีนี้ เปนการประเมินมูลคาทางบัญชีของทรัพยสินสุทธิ หรือมูลคาสวนของผูถือหุนตามงบการเงิน

ของ AS ซ่ึงปรากฏตามงบการเงิน ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2565 และปรบัปรุงดวยรายการตาง ๆ ที่เกิดข้ึนภายหลังจากวันที่

ในงบการเงิน และสวนเพิ่มจากการประเมินใหมของสินทรัพยตามรายงานการประเมินราคาสินทรัพย  
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AS มีนโยบายจายเงินปนผลระหวางการในรอบผลประกอบการของวันที ่1 มกราคม 2565 ถึง 30 มิถุนายน 2565 ใหแลว

เสร็จกอนเขาทำธุรกรรมในครั้งนี้ของ AS ซึ่งจะจายปนผลวันที่ 8 กันยายน 2565 เปนจำนวน 140.89 ลานบาท โดยมี

รายละเอียดดังตอไปน้ี 

ตารางมูลคาสวนของผูถือหุนภายหลังปรับปรุงมูลคาตามบัญชีของ AS 

สวนของผูถอืหุน (งบการเงิน) 

(หนวย: ลานบาท) 
ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2565 

รวมสวนของผูถือหุนของ AS  952.88 

หัก เงินปนผลจาย (140.89) 

รวมสวนของผูถือหุนของ AS หลังปรับปรุงมูลคาตามบัญช ี  811.99  

จำนวนหุน (ลานหุน)  469.64  

ราคาตอหุน (บาทตอหุน)  1.73  

จากการประเมินมูลคายุติธรรมของหุนสามญัของ AS ดวยวิธีปรับปรุงมูลคาทางบัญชีจะไดมูลคายุติธรรมของสวนของผูถือ

หุนของ AS เทากับ  811.99  ลานบาท คิดเปนมูลคาหุนเทากับ 1.73 บาทตอหุน ซึ่งต่ำกวาราคาเขาทำรายการที่ 17.00 

บาทตอหุน เทากบั 15.27 บาทตอหุน หรือตำ่กวาในอัตรารอยละ 89.93 ของราคาเขาทำรายการ 

วิธปีรับปรุงมูลคาหุนตามบัญชีเปนวิธีที่สะทอนมูลคาทรัพยสนิสุทธิที่ใกลเคียงปจจุบันมากกวาวธิีมูลคาหุนตามบัญชีรวมทั้ง

ไดคํานึงถึงเหตุการณสําคัญที่เกิดข้ึนภายหลังวันที่ในงบการเงินที่ใชอางอิง อยางไรก็ตาม วิธีนี้ไมไดคํานึงถึง ความสามารถ

ในการทํากาํไรในอนาคต และไมไดคํานึงถึงแนวโนมของภาวะเศรษฐกิจอุตสาหกรรมที่เก่ียวของ รวมทั้งปจจัย ภายนอกอื่น 

ๆ ที่อาจมีผลกระทบตอการดําเนินธุรกิจในอนาคต ดังนั้นที่ปรึกษาการเงินอิสระ จึงเห็นวาวิธีปรับปรุงมูลคาทางบัญชีอาจ

เปนวธิีที่ไมเหมาะสมสำหรับการประเมินมูลคายตุิธรรมของหุนสามัญของ AS 

3) วิธีราคาหุนตามราคาตลาด (Market Value Approach) 

วิธีมูลคาหุนตามราคาตลาด (Market Value Approach) เปนการประเมินมูลคาที่ตั ้งอยูบนสมมติฐานวาราคาใน

ตลาดนั้นเปนราคาที่สะทอนอุปสงค-อุปทานของหลักทรัพยของ AS โดยรวมมูลคาหุนของ AS แสดงไดตามแผนภูมิตอไปนี ้

แผนภูมริาคาตลาดของ AS ยอนหลัง 360 วันทำการ จากวันที่ 11 สิงหาคม 2565 
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ที่มา: SETSMART ณ วันท่ี 11 สงิหาคม 2565 

หมายเหตุ: ใชราคาเฉล่ียระหวางวันโดยคำนวณจากมูลคาหุนท่ีมีการซ้ือขายในแตละวันตอปริมาณหุนที่มีการซ้ือขายใดยวันนั้น 

ทั้งนี้ ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไดพิจารณามูลคาหุ นของ AS ถัวเฉลี่ยถวงน้ำหนักดวยปริมาณการซื้อขายของ

หลักทรัพยในแตละราคา (Volume Weighted Average Price – “VWAP”) ยอนหลัง 7 วันทำการ 15 วันทำการ 30 วันทำ

การ 60 วันทำการ 90 วันทำการ 120 วันทำการ 180 วันทำการ 270 วันทำการ และ 360 วันทำการ จากวันที่ 11 สิงหาคม 

2565 เนื่องจากราคาตลาดสะทอนมูลคาทรัพยสินสุทธทิี่ใกลเคียงปจจุบันและคำนึงถึงเหตกุารณสำคัญที่เกิดขึ้นภายหลังวันที่ใน

งบการเงินที่ใชอางอิงหุนของ AS เปนหุนที่มีสภาพคลองสูง จึงสามารถสะทอนอุปสงคและอุปทานของนักลงทุน รวมถึงมุมมอง

ของนักลงทุนตอปจจัยตาง ๆ ได ดงันั้น ที่ปรึกษาทางการเงนิอิสระจงึมีความเห็นวาวิธีนี้เปนวิธีที่เหมาะสมในการประเมินมูลคา

AS ทั้งนี้การประเมินมูลคาหุนดวยวิธีมลูคาหุนตามราคาตลาดมีรายละเอียดดงัตอไปนี้ 

ตารางมูลคาหุนมูลคาหุนตามราคาตลาดของ AS 

ชวงเวลา VWAP (บาทตอหุน) 

7 วนัทำการ จากวันที่ 11 สิงหาคม 2565 15.04 

15 วนัทำการ จากวันที่ 11 สิงหาคม 2565 14.39 

30 วนัทำการ จากวันที่ 11 สิงหาคม 2565 14.96 

60 วนัทำการ จากวันที่ 11 สิงหาคม 2565 18.26 

90 วนัทำการ จากวันที่ 11 สิงหาคม 2565 19.84 

120 วันทำการ จากวันที่ 11 สิงหาคม 2565 20.82 

180 วันทำการ จากวันที่ 11 สิงหาคม 2565 19.11 

270 วันทำการ จากวันที่ 11 สิงหาคม 2565 16.81 

360 วันทำการ จากวันที่ 11 สิงหาคม 2565 15.04 

ที่มา: SETSMART ณ วันที่ 11 สิงหาคม 2565 

หมายเหตุ: ใชราคาเฉลี่ยระหวางวันโดยคำนวณจากมูลคาหุนที่มีการซ้ือขายในแตละวันตอปริมาณหุนที่มีการซ้ือขาย ณ วันนั้น 
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ตารางราคาปดเฉลี่ยตอเดือนของ AS 

ชวงเวลา ราคาปดเฉลีย่ (บาทตอหุน) 

เดือน สิงหาคม 2565  15.66  

เดือน กรกฎาคม 2565  13.52  

เดือน มถิุนายน 2565  14.46  

เดือน พฤษภาคม 2565  16.22  

เดือน เมษายน 2565  23.21  

เดือน มนีาคม 2565  23.38  

เดือน กมุภาพันธ 2565  22.83  

เดือน มกราคม 2565  21.71  

เดือน ธันวาคม 2564  22.99  

เดือน พฤศจิกายน 2564  20.15  

เดือน ตลุาคม 2564  18.31  

เดือน กนัยายน 2564  18.62  

เดือน สิงหาคม 2564  14.41  

ที่มา: SETSMART 

ราคาหุนของ AS ณ วันที่ 1 สิงหาคม 2565 – 11 สิงหาคม 2565 มีราคาปดเฉล่ียอยูที่ 15.66 บาทตอหุน 

จากการประเมินมูลคายุติธรรมของหุนสามัญของ AS ดวยวิธีเปรียบเทียบราคาตลาดของหุนสามัญ จะไดมูลคา

ยุติธรรมของหุนสามัญของ AS อยูในชวง 14.39 – 20.82 บาทตอหุน หรือมูลคาสวนของผูถือหุนที่อยูระหวาง 6,740.95 – 

9,446.74 ลานบาท ซึ่งต่ำกวาราคาเขาทำรายการที่ 17.00 บาทตอหุน เทากับ 2.61 บาทตอหุน หรือต่ำกวาในอัตรารอยละ 

15.36 ของราคาเขาทำรายการ และสูงกวาราคาเขาทำรายการที่ 17.00 บาทตอหุน เทากับ 3.82 บาทตอหุน หรือสูงกวาใน

อัตรารอยละ 22.45 ของราคาเขาทำรายการ 

อยางไรก็ตามหุนของ AS นั้นเปนเพียงหนึ่งในหุนในดัชนีราคาหุนที่ตลาดหลักทรัพยฯ จัดทำขึ้นเพื่อใชแสดงระดับ

และความเคล่ือนไหวของราคาหุน ซึ่งไมสามารถสะทอนอุปสงคและอุปทานของนักลงทุน รวมถึงมุมมองของนักลงทุนตอปจจัย

ตาง ๆ เชน ผลการดำเนินงานและแนวโนมการเติบโตของ AS หรือเศรษฐกิจโดยรวมของประเทศได ดังนั้นที่ปรึกษาการเงิน

อิสระ จึงเห็นวาวิธีราคาหุนตามราคาตลาด อาจเปนวิธีที่ไมเหมาะสมสำหรับการประเมินมูลคายุติธรรมของหุนสามัญของ AS 

4) วิธีเปรียบเทียบกับบริษทัที่ประกอบธรุกจิใกลเคียงกัน (Market Comparable Approach) 

วิธีเปรียบเทียบกับบริษัทที่ประกอบธุรกิจที่ใกลเคียงกัน (Market Comparable Approach) เปนการประเมินมูลคา

หลักทรัพยของกิจการ ซึ่งที่ปรึกษาทางการเงินอิสระพิจารณาบริษัทที่นำมาเปรียบเทียบจากบริษัทที่ประกอบธุรกิจที่

ประเภทเดียวกันหรือใกลเคียงกัน โดยบรษิัททั้ง 3 แหงที่ถูกเลือกมาเปนบริษัทเทียบเคียงประกอบธุรกิจอยูในอุตสาหกรรม

ผูผลิตและเผยแพรเกม (Game developer and publisher) ซึ่งใหบรกิารความบันเทิงโดยการใหบริการเกมซ่ึงผูใชบริการ

สามารถเลนเกมไดโดยไมเสียคาใชจายแตสามารถเติมเงินเพื่อรับสินคาภายในเกมนั้น ๆ ได ซ่ึงมีกลุมลูกคาที่เติมเกมหลักที่

มีอายุอยูระหวาง 20 ป ถึง 35 ป  โดยใหบรกิารเผยแพรเกมในรูปแบบมือถือ หรือคอมพิวเตอร (Mobile or Online-PC 

game) ใหกับผูใชบริการ โดยในการเลือกบริษัทที่ประกอบธุรกิจที่ใกลเคียงกันเพ่ือประเมินมูลคากิจการของบริษัทนั้น แต

ละบริษัทที่นำมาเปรียบเทียบนั้นอาจมีความแตกตางกัน อาทิ นโยบายทางการบัญชี นโยบายการลงทุน ขนาดของกจิการ 

โครงสรางรายได โครงสรางตนทุน และแหลงที่มาของรายไดอ่ืน ๆ เปนตน ดังนั้น การนำบริษัทที่ประกอบธุรกิจที่ใกลเคียง
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กันมาเปรียบเทียบนั้นอาจจะไมไดครอบคลุมบรษิัทที่คลายคลึงกันทั้งหมดและอาจมีความแตกตางกันในหลายประการดังที่

อธิบายไปแลวขางตน  

ในการประเมินมูลคาสวนของผูถือหุนของ AS ดวยวิธีเปรียบเทียบอัตราสวนตลาด ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไดทำการ

ประเมินมูลคาโดยใชอัตราสวนตลาด ดังนี้ 

1. อัตราสวนราคาตอมูลคาทางบัญชี (Price to Book Value Ratio : “P/BV”) 

2. อัตราสวนราคาตอกำไร (Price to Earnings Ratio : “P/E”) 

3. อัตราสวนเปรียบเทียบระหวางมูลคากจิการตอกำไรกอนหักดอกเบี้ย ภาษีนิติบุคคล คาเส่ือมราคา และคาตัด

จำหนาย (Enterprise Value to Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation, and Amortization: 

“EV/EBITDA”) 

เนื่องจาก AS ประกอบธุรกิจเปนผูเผยแพรเกมออนไลนใหกับผูใชบริการ ดังนั้น ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระจึงนำขอมูลของ

บริษัทเทียบเคียงที่อยูในอุตสาหกรรมพัฒนาและเผยแพรเกมออนไลน และจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ ทั่วโลกมาใช

เนื่องจากบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยที่ทำธุรกิจเกี่ยวกับการเผยแพรเกมออนไลนมีเพียง AS เทานั้น โดย

สามารถสรุปรายชื่อและรายละเอียดของแตละบริษทัเทียบเคียงไดดังตอไปนี้ 

ตารางขอมูลบริษัทที่ประกอบธุรกิจที่ใกลเคียงกัน 

บริษัท ลักษณะการประกอบธรุกิจ 

กำไรสทุธิ 12 เดือน

ยอนหลังจากวันท่ี 30 

มิถุนายน 2565 

(หนวย: ลานบาท)1/ 

มลูคาหลักทรัพย 

(หนวย:  

ลานบาท)1/ 

บริษัท เอเชียซอฟท คอรปอเรชั่น 

จำกัด (มหาชน) 

บริการดานความบันเทิงออนไลน โดยมุงเนนการใหบริการเกม

ออนไลน และเกมบนโทรศัพทเคล่ือนท่ี ในประเทศไทย สิงคโปร 

มาเลเซยี เวียดนาม อินโดนีเซีย ฟลิปปนส และในภูมภิาคเอเชีย

ตะวันออกเฉียงใต รวมทั้งจัดจำหนายเกมพีซี 

455.24 7,936.95 

Playtika Holding Corp 

พัฒนาเกมมือถือในสหรัฐอเมริกา ยุโรป ตะวันออกกลาง แอฟริกา 

เอเชียแปซิฟก และตางประเทศ บริษัทเปนเจาของพอรตโฟลโิอเกม

แนวแคชชวลและเกมคาสิโน จัดจำหนายเกมใหกับลูกคาปลาย

ทางผานแพลตฟอรมเว็บและมือถอืตางๆ เชน Apple, Facebook, 

Google และแพลตฟอรมเว็บและมือถืออื่น ๆ และแพลตฟอรมที่

เปนกรรมสิทธิ์ของตนเอง 

10,066.86 178,079.53 

Take-Two Interactive 

Software 

เปนผูพัฒนา ผูเผยแพร และผูทำการตลาดดานความบนัเทิงแบบ

โตตอบสำหรับผูบริโภคท่ัวโลก บริษัทพฒันาและเผยแพรผลิตภัณฑ

ผาน Rockstar Games, 2K, Private Division และ T2 Mobile 

Games เปนหลัก 

5,250.62 753,620.55 

Ncsoft Corp 

เปนบริษัทในเกาหลีที่ดำเนินธุรกจิหลกัในการพัฒนา ผลิต และ

เผยแพรเกม ผลิตภัณฑเกมมือถอื ไดแก lineage red knights 

Final Blade, Pro baseball h2, lineage m และอื่น ๆ บริษัทยัง

จัดการสิทธิ์ในทรัพยสินทางปญญาของเกมมอืถือและเกมออนไลน 

บริษัท จำหนายผลิตภัณฑทั้งในประเทศและตางประเทศ 

14,132.97 228,967.09 



 

รายงานความเหน็ของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเก่ียวกับรายการไดมาซ่ึงสินทรัพย      บริษัท สบาย เทคโนโลย ีจำกัด (มหาชน) 

กรณีการเขาซ้ือหุนสามัญในบริษัท เอเชียซอฟท คอรปอเรชั่น จำกัด (มหาชน) 
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ที่มา: Bloomberg Terminal ณ วันที่ 11 สงิหาคม 2565 

หมายเหตุ: ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระพิจารณาบริษัทที่นำมาเปรียบเทียบจากบริษัทที่ประกอบธุรกิจที่ประเภทเดียวกันหรือใกลเคียงกัน โดยบริษัททั้ง 5 แหง ประกอบธุรกจิพัฒนาและ

เผยแพรเกมออนไลน ดังนั้น เมื่อบริษัทเทียบเคียงมีลักษณะการประกอบธุรกิจและอยุในหวงโซอปุทานเดียวกนักับ AS การเปลี่ยนแปลงของมูลคาหลักทรัพยของบริษัทเทียบเคียงดังกลาวจึง

สามารถสะทอนการดำเนินธุรกิจ (Operation) ที่สามารถเทียบเคียง และใกลเคียงกันกับ AS ได  

1/ ในสวนของกำไรสุทธิ และมูลคาหลักทรัพยของบริษัทเทียบเคียงอาจจะมีแนวโนมที่สูงกวา AS เน่ืองจากลักษณะประกอบธรุกิจในอุตสาหกรรมผลิตและเผยแพรเกมนั้นเปนการแขงขันที่

บริษัทชนะจะไดสวนแบงการตลาดที่สูง (Winner-take-All) และตลาดของเกมมีขนาดใหญและบริษัทที่จดทะเบียนอยูในตลาดหลักทรัพยจะใหบริการในหลากหลายประเทศเหมือน AS ดังนั้น

กำไรสุทธิ และมูลคาหลักทรัพยอาจจะมีแนวโนมท่ีคอนขางสูง อยางไรก็ดีที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเห็นวาในเชิงโครงสรางรายได ตนทนุทางการเงิน และกลุมลูกคา มีความคลายกันกบั AS 

(1) วิธีอัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาตามบัญช ี(Price to Book Value Approach: P/BV) 

การประเมินมูลคาดวยวิธีอัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาตามบัญชี เปนการนำมูลคาหุนตามบัญชขีอง AS ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2565 ซ่ึง

เทากับ 952.88 ลานบาท ตามที่แสดงในวิธีมูลคาตามบัญชี คูณกบัคาเฉล่ียมัธยฐาน (Median) สวนราคาตลาดตอมลูคาตามบัญชี (P/BV 

Ratio) ของบริษัทเทียบเคียงขางตนในระยะเวลาเฉลี่ย 7 วันยอนหลังไปจนถึง 360 วันยอนหลัง โดยมูลคาสวนของผูถือหุนของ AS มี

รายละเอียดดังตอไปน้ี 

ตารางมูลคาสวนของผูถือหุนตามราคาตลาดตอมูลคาตามบัญชีของ AS 

บริษัท 
P/BV Ratio (เทา) 

7 วัน 15 วัน 30 วัน 60 วัน 90 วัน 120 วัน 180 วัน 270 วัน 360 วัน 

Playtika Holding 

Corp1/ 
N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A 

Take-Two Interactive 

Software 
2.21 2.26 2.24 2.20 2.19 2.27 2.41 2.46 2.51 

Ncsoft Corp 2.77 2.68 2.63 2.81 2.89 2.97 3.44 3.88 4.43 

คามัธยฐาน P/BV 2.49 2.47 2.44 2.51 2.54 2.62 2.92 3.17 3.47 

มลูคาสวนของผูถือหุน

ตามบัญชีของ AS (ลาน

บาท) 

952.88 952.88 952.88 952.88 952.88 952.88 952.88 952.88 952.88 

มลูคาสวนของผูถือหุน

ของ AS (ลานบาท) 
2,373.36 2,355.51 2,322.48 2,387.16 2,419.28 2,496.89 2,783.67 3,024.95 3,304.90 

ราคาตอหุน (บาทตอหุน) 5.05 5.02 4.95 5.08 5.15 5.32 5.93 6.44 7.04 

ที่มา: Bloomberg Terminal ณ วันท่ี 11 สิงหาคม 2565 

หมายเหตุ: 1/ เนื่องจากมูลคาสวนของผูถือหุน ณ 30 มิถุนายน 2565 ของ Playtika Holding Corp ติดลบจำนวนเทากับ 6,500.02 ลานบาท จึงไมสามารถหาอัตราสวน P/BV ได 

คามัธยฐาน (Median) ของอัตราสวน P/BV ของบริษัทเทียบเคียง สำหรับงวด 12 เดือนยอนหลังเทากับ 2.44 – 3.47 เทา อันสงผลให

มูลคาสวนของผูถอืหุนดวยวิธีอัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาตามบัญชีอยูในชวง  2,322.48  –  3,304.90 ลานบาท หรือคิดเปนมูลคาหุน

เทากับ 4.95 – 7.04 บาทตอหุน ซึ่งต่ำกวาราคาเขาทำรายการที่ 17.00 บาทตอหุน เทากับ 9.96 – 12.05 บาทตอหุน หรือต่ำกวาใน

อัตรารอยละ 58.61 – 70.91 ของราคาเขาทำรายการ 

ทั้งนี้ การประเมินมูลคายุตธิรรมของ AS ดวยวิธีอัตราสวนราคาตลาดตอมลูคาตามบัญชี ไมไดคำนงึถึงความแตกตางของแตละบริษัท อาทิ 

ขนาดของบริษทั โครงสรางรายได โครงสรางเงินทุน และไมไดคำนึงถงึผลประกอบการของ AS ในอนาคต ดังนั้น ที่ปรึกษาการเงนิอิสระ

จึงเห็นวาวิธีอัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาตามบัญชีอาจเปนวิธีที่ไมเหมาะสมสำหรับการประเมินมูลคายุติธรรมของ AS 

(2) วิธีอัตราสวนราคาตอกำไรสุทธิ (Price to Earnings Approach: P/E) 



 

รายงานความเหน็ของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเก่ียวกับรายการไดมาซ่ึงสินทรัพย      บริษัท สบาย เทคโนโลย ีจำกัด (มหาชน) 

กรณีการเขาซ้ือหุนสามัญในบริษัท เอเชียซอฟท คอรปอเรชั่น จำกัด (มหาชน) 
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การประเมินมูลคาดวยวิธีอัตราสวนราคาตอกำไรสุทธิตอหุน (P/E) เปนการนำกำไรสุทธขิอง AS ตามกำไรสุทธ ิในงวด 12 เดือนยอนหลัง

จากงบการเงิน ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2565 ซึ่งเทากับ 455.24 ลานบาท คูณดวยคามัธยฐาน (Median) ของอัตราสวนราคาตลาดตอ

กำไรสุทธิ (P/E Ratio) ของบริษัทที่เทียบเคียงขางตนในระยะเวลาเฉลี่ย 7 วันยอนหลังไปจนถึง 360 วันยอนหลัง โดยมูลคาสวนของผู

ถือหุนของ AS มีรายละเอียดดังตอไปน้ี 

ตารางมูลคาสวนของผูถือหุนตามราคาตลาดตอกำไรสุทธขิอง AS 

บริษัท 
P/E Ratio (เทา) 

7 วัน 15 วัน 30 วัน 60 วัน 90 วัน 120 วัน 180 วัน 270 วัน 360 วัน 

Playtika Holding Corp 18.31  18.56  19.12  19.70  21.46  22.47  23.00  26.61  28.29  

Take-Two Interactive 

Software 
149.35  152.89  151.60  148.41  147.72  153.63  162.62  166.60  169.77  

Ncsoft Corp 17.20  16.64  16.33  17.46  17.94  18.41  21.32  24.10  27.45  

คามัธยฐาน P/E 18.31  18.56  19.12  19.70  21.46  22.47  23.00  26.61  28.29  

กำไรสทุธิของ AS (ลาน

บาท) 
455.24  455.24  455.24  455.24  455.24  455.24  455.24  455.24  455.24  

มลูคาสวนของผูถือหุน

ของ AS (ลานบาท) 
8,335.33  8,449.01  8,705.71  8,970.39  9,767.34  10,230.10  10,469.09  12,114.97  12,879.77  

ราคาตอหุน (บาทตอหุน) 17.75  17.99  18.54  19.10  20.80  21.78  22.29  25.80  27.42  

 
ที่มา: Bloomberg Terminal ณ วันท่ี 11 สิงหาคม 2565 

คามัธยฐาน (Median) ของอัตราสวน P/E ของบริษัทเทียบเคียง สำหรับงวด 12 เดือนยอนหลังเทากบั 18.31 – 28.29 เทา อันสงผลให

มูลคาสวนของผูถือหุนดวยวิธีอัตราสวนราคาตลาดตอกำไรสุทธิที่อยูในชวง 8,335.33 –  12,879.77 ลานบาท หรือคิดเปนมูลคาหุน

เทากับ 17.75 – 27.42 บาทตอหุน ซึ่งสูงกวาราคาเขาทำรายการที่ 17.00 บาทตอหุน เทากับ 0.75 – 10.42 บาทตอหุน หรือสงูกวาใน

อัตรารอยละ 4.40 – 61.32 ของราคาเขาทำรายการ 

ทั้งนี้ การประเมินมูลคายุติธรรมของ AS ดวยวิธีอัตราสวนราคาตลาดตอกำไรสุทธิ ไมไดคำนึงถึงความแตกตางของแตละบริษัท อาทิ 

โครงสรางรายได โครงสรางเงินทุน เงินทุน และไมไดคำนึงถึงผลประกอบการของ AS ในอนาคต ดังนั้น ที่ปรึกษาการเงนิอสิระจึงเห็นวา

วิธอีัตราสวนราคาตลาดตอกำไรสุทธิอาจเปนวิธีที่ไมเหมาะสมสำหรับการประเมินมูลคายุติธรรมของ AS 

 

 

  



 

รายงานความเหน็ของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเก่ียวกับรายการไดมาซ่ึงสินทรัพย      บริษัท สบาย เทคโนโลย ีจำกัด (มหาชน) 

กรณีการเขาซ้ือหุนสามัญในบริษัท เอเชียซอฟท คอรปอเรชั่น จำกัด (มหาชน) 

 

4-9 | หนา 

 

(3) วิธีอัตราสวนเปรียบเทียบระหวางมูลคากิจการตอกำไรกอนหักดอกเบี้ย ภาษีนิติบุคคล คาเสื่อมราคา และคาตัด

จ ำ ห น  า ย  (Enterprise Value to Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation, and Amortization: 

EV/EBITDA) 

การประเมินมูลคาดวยวิธีอัตราสวนเปรียบเทียบระหวางมูลคากิจการตอกำไรกอนหักดอกเบี้ย ภาษีนิติบุคคล คาเสื่อมราคา และคาตัด

จำหนาย (Enterprise Value to Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation, and Amortization: EV/EBITDA) เปนการนำ

กำไรกอนหักดอกเบี้ย ภาษีนิติบุคคล คาเสื่อมราคา และคาตัดจำหนาย (EBITDA) ของ AS ในงวด 12 เดือนยอนหลังจากงบการเงิน ณ 

วันที่ 30 มิถุนายน 2565 ซ่ึงเทากับ 597.96 ลานบาท คูณดวยคามัธยฐาน (Median) ของอัตราสวน EV/EBITDA ของบริษัทที่เทยีบเคียง

ขางตนในระยะเวลาเฉลี่ย 7 วันยอนหลังไปจนถึง 360 วนัยอนหลัง โดยมูลคาสวนของผูถอืหุนของ AS มีรายละเอียดดังตอไปน้ี  

ตารางมูลคาตามมูลคากิจการตอกำไรกอนหักดอกเบี้ย ภาษีนิติบุคคล คาเสื่อมราคา และคาตัดจำหนายของ AS 

บริษัท EV/EBITDA Ratio (เทา) 
 7 วัน 15 วัน 30 วัน 60 วัน 90 วัน 120 วัน 180 วัน 270 วัน 360 วัน 

Playtika Holding Corp 11.92  12.04  12.30  12.57  13.39  13.86  14.10  15.79  16.57  

Take-Two Interactive 

Software 
45.42  46.22  45.93  45.21  45.05  46.39  48.43  49.34  50.06  

Ncsoft Corp 14.93  14.50  14.26  15.13  15.51  15.87  18.12  20.26  22.85  

คามัธยฐาน EV/EBITDA 14.93  14.50  14.26  15.13  15.51  15.87  18.12  20.26  22.85  

EBITDA ของ AS (ลาน

บาท) 
597.96  597.96  597.96  597.96  597.96  597.96  597.96  597.96  597.96  

มลูคากิจการของ AS (ลาน

บาท) 
8,927.23  8,669.50  8,525.76  9,049.77  9,272.57  9,488.69  10,832.60  12,115.42  13,664.89  

บวก: เงินสดและเงินลงทุน

ช่ัวคราว1/ (ลานบาท) 
612.48  612.48  612.48  612.48  612.48  612.48  612.48  612.48  612.48  

หัก: หนี้สินที่มีภาระ

ดอกเบี้ย2/ (ลานบาท) 
(279.59) (279.59) (279.59) (279.59) (279.59) (279.59) (279.59) (279.59) (279.59) 

หัก:สวนของผูถือหุนสวน

นอย3/ (ลานบาท) 
(64.18) (64.18) (64.18) (64.18) (64.18) (64.18) (64.18) (64.18) (64.18) 

มลูคาสวนของผูถือหุนของ 

AS (ลานบาท) 
9,195.95  8,938.22  8,794.48  9,318.49  9,541.29  9,757.41  11,101.32  12,384.14  13,933.61  

ราคาตอหุน (บาทตอหุน) 19.58  19.03  18.73  19.84  20.32  20.78  23.64  26.37  29.67  

ที่มา: Bloomberg Terminal ณ วันท่ี 11 สิงหาคม 2565 

หมายเหตุ:  1/ เงินสดและเงินฝากธนาคาร ประกอบดวย เงินฝากสถาบันการเงิน เงนิฝากประจำประเภทครบกำหนดไมเกนิหนึ่งป ณ 30 มิถุนายน 2565 

  2/ ภาระหนี้สินที่มีดอกเบี้ย ประกอบดวย เงินกูยืมระยะส้ัน เงินกูยืมระยะส้ันจากกิจการที่เกี่ยวของกัน เงินกูยืมระยะยาวจากสถาบันการเงิน หุนกู และหนี้สินตามสัญญาเชา ณ 

30 มิถุนายน 2565 

3/ จากงบการเงิน ณ 30 มิถุนายน 2565 

คามัธยฐาน (Median) ของอัตราสวน EV/EBITDA ของบริษัทเทียบเคียง สำหรับงวด 12 เดือนยอนหลังเทากับ 14.26 – 22.85 เทา อัน

สงผลใหมูลคาสวนของผูถอืหุนดวยวิธีอัตราสวนเปรียบเทียบระหวางมูลคากิจการตอกำไรกอนหักดอกเบี้ย ภาษีนิติบุคคล คาเสื่อมราคา 

และคาตัดจำหนาย อยูในชวง  8,794.48 –  13,933.61 ลานบาท คิดเปนมูลคาหุนเทากับ 18.73 – 29.67 บาทตอหุน ซึ่งสูงกวาราคา

เขาทำรายการที่ 17.00 บาทตอหุน เทากับ 1.73 – 12.67 บาทตอหุน หรือสูงกวาในอัตรารอยละ 10.15 – 74.52 ของราคาเขาทำ

รายการ 



 

รายงานความเหน็ของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเก่ียวกับรายการไดมาซ่ึงสินทรัพย      บริษัท สบาย เทคโนโลย ีจำกัด (มหาชน) 

กรณีการเขาซ้ือหุนสามัญในบริษัท เอเชียซอฟท คอรปอเรชั่น จำกัด (มหาชน) 
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ทั้งนี้ การประเมินมลูคายุติธรรมของ AS ดวยวิธีอัตราสวนเปรียบเทียบระหวางมูลคากิจการตอกำไรกอนหักดอกเบี้ย ภาษีนิติบุคคล คา

เสื่อมราคา และคาตัดจำหนาย ไมไดคำนึงถึงความแตกตางของแตละบริษัท อาทิ โครงสรางรายได โครงสรางเงินทุน เงินทุน และไมได

คำนึงถึงผลประกอบการของ AS ในอนาคต ดังนั้น ที่ปรึกษาการเงินอิสระจงึเหน็วาวิธีอัตราสวนเปรียบเทียบระหวางมูลคากิจการตอกำไร

กอนหักดอกเบี้ย ภาษีนิตบิุคคล คาเส่ือมราคา และคาตัดจำหนาย อาจเปนวิธีที่ไมเหมาะสมสำหรับการประเมินมูลคายุติธรรมของ AS 

5) วิธีเปรียบเทียบธุรกรรมที่ใกลเคียงกัน (Transaction Comparable Approach)  

วิธีเปรียบเทียบกับธุรกรรมที่ใกลเคียงกัน (Transaction Comparable Approach) เปนวิธีคำนวณมูลคาที่เหมาะสมของ 

AS โดยใชคามัธยฐานของอตัราสวนมูลคากิจการตอกำไรจากการดำเนินงานกอนหักดอกเบี้ยจาย ภาษีเงนิได คาเส่ือมราคา 

และคาใชจายตัดจำหนาย (Enterprise Value/Earnings before interest, tax, depreciation and amortization – EV

/EBITDA) สำหรับงวด 12 เดือนยอนหลังของบริษัทเทียบเคียงในอุตสาหกรรมพัฒนาและเผยแพรเกมออนไลน นับจาก 

วันที่ 30 มิถุนายน 2565 มาคูณกับ EBITDA สำหรับงวด 12 เดือนยอนหลงัของ AS นับจาก วันที่ 30 มิถุนายน 2565 ซ่ึง

เทากับ 597.96 ลานบาท โดยการประเมินมูลคาดวยวิธีดังกลาวจะมีความแตกตางของแตละธุรกรรมจากธุรกรรมของ

กิจการ เชน ขนาดของธุรกรรม ระยะเวลาที่เกิดขึ้น จึงเปนวิธีที่อาจสงผลใหการประเมินมูลคามีความคลาดเคลื่อน  

ทั้งนี้ ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไดพิจารณาบริษัทท่ีนำมาเปรียบเทยีบธุรกรรมที่ใกลเคียงจากลักษณะการประกอบธุรกิจซ่ึง

อยูในอุตสาหกรรมพัฒนาและเผยแพรเกมออนไลน เปนตน อยางไรก็ตาม เนื่องจากธุรกรรมท่ีใกลเคียงกันของลักษณะธุรกจิ

ประเภทเดียวกันมีจำกัด ที่ปรึกษาจึงพิจารณาลักษณะของธุรกรรมที่ใกลเคียงและอยูในอุตสาหกรรมสื่อและโฆษณาเปน

สำคัญ  

ขอมูลของธุรกรรมเทียบเคียงสามารถสรุปไดดังตอไปนี้ 



 

รายงานความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเก่ียวกับรายการไดมาซ่ึงสนิทรัพย                 บริษัท สบาย เทคโนโลยี จำกัด (มหาชน) 

กรณีการเขาซ้ือหุนสามญัในบริษัท เอเชียซอฟท คอรปอเรชั่น จำกัด (มหาชน) 
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ตารางขอมูลของธุรกรรมท่ีใกลเคียงกนั1/ 

วันท่ี ผูถูกซ้ือ ลักษณะการประกอบธรุกิจ ประเทศ 
สัดสวนการซ้ือ  

(รอยละ) 

มลูคาการซื้อขาย 

(ลานบาท) 

อัตราสวน 

EV/EBITDA (เทา) 

12 ธ.ค. 64 SNK Corp 
พัฒนาผลิตภัณฑซอฟตแวรเกม บริษัทผลิตเกมออนไลน เกมมือถือ วิดีโอเกม 

เกมอารเคด แอพพลิเคชั่นเกม และอื่น ๆ SNK ใหบริการทั่วโลก 
ญี่ปุน 40.80 7,975.98 44.86 

26 พ.ย. 63 SNK Corp 
พัฒนาผลิตภัณฑซอฟตแวรเกม บริษัทผลิตเกมออนไลน เกมมือถือ วิดีโอเกม 

เกมอารเคด แอพพลิเคชั่นเกม และอื่น ๆ SNK ใหบริการทั่วโลก 
ญี่ปุน 2.9 5,673.16 38.39 

24 ก.ค. 63 Benoholdings Inc 
สวนใหญพัฒนา ผลิต และจำหนายเกมออนไลน บริษัทยังใหบริการเกมมอืถือ

และเสนอบริการใหคำปรึกษาเกี่ยวกับเกมออนไลนซ่ึงใหบริการในเกาหลีใต 
เกาหลีใต 17.5 394.47 46.81 

22 พ.ค. 63 Benoholdings Inc 
สวนใหญพัฒนา ผลิต และจำหนายเกมออนไลน บริษัทยังใหบริการเกมมอืถือ

และเสนอบริการใหคำปรึกษาเกี่ยวกับเกมออนไลนซ่ึงใหบริการในเกาหลีใต 
เกาหลีใต 7.01 513.61 36.8 

31 ก.ค. 61 SEYOUNG D&C Co Ltd 

เชี ่ยวชาญดานซอฟตแวรเกม เชน เกมคอมพิวเตอร เกมคอนโซล เกมมือถือ 

และเกมออนไลน ผลิตภัณฑของบริษัท ไดแก เกมสวมบทบาทและเกมกลยุทธ

จำลองสถานการณจริง เชน Magna Carta, The War of Genesis และ BnB 

Adventure SEYOUNG D&C ใหบริการในเกาหลีใต 

เกาหลีใต 10.6 95.46 22.43 

12 ก.พ. 61 SEYOUNG D&C Co Ltd 

เชี ่ยวชาญดานซอฟตแวรเกม เชน เกมคอมพิวเตอร เกมคอนโซล เกมมือถือ 

และเกมออนไลน ผลิตภัณฑของบริษัท ไดแก เกมสวมบทบาทและเกมกลยุทธ

จำลองสถานการณจริง เชน Magna Carta, The War of Genesis และ BnB 

Adventure SEYOUNG D&C ใหบริการในเกาหลีใต 

เกาหลีใต 4.99 356.29 32.98 

คามัธยฐาน 37.60 

ที่มา:  Bloomberg Terminal ณ วันที่ 11 สิงหาคม 2565  

1/ ธุรกรรมที่ใกลเคียงดงักลาวไมใชบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย จึงไมไดนำมาคำนวณในวิธีเปรียบเทียบกับบริษัททีป่ระกอบธุรกิจใกลเคียงกัน (Market Comparable Approach) 

 

คามัธยฐาน (Median) ของอัตราสวน EV/EBITDA ของรายการซ้ือขายอ่ืนในอดีตเทากับ 37.60 เทา 



รายงานความเหน็ของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเก่ียวกับรายการไดมาซ่ึงสินทรัพย      บริษัท สบาย เทคโนโลย ีจำกัด (มหาชน) 

กรณีการเขาซ้ือหุนสามัญในบริษัท เอเชียซอฟท คอรปอเรชั่น จำกัด (มหาชน) 
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ตารางการคำนวณมูลคาสวนของผูถือหุนจากการเทียบกับธุรกรรมที่ใกลเคียงกนั 

หนวย: ลานบาท งวด 12 เดือน ยอนหลัง 

อัตราสวน EV/EBITDA (เทา)  37.60  

EBITDA ของ AS  597.96  

มูลคากิจการของ AS  22,480.31  

บวก: เงนิสดและรายการเทียบเทาเงินสด1/   612.48  

หัก: หนี้สินที่มีภาระดอกเบี้ย2/   (279.59) 

สวนของผูถือหุนสวนนอย3/  (64.18) 

มลูคาสวนของผูถือหุนของ AS  22,749.03  

จำนวนหุน (ลานหุน)   469.64  

ราคาตอหุน (บาทตอหุน)  48.44  

ที่มา: งบการเงิน ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2564 

หมายเหตุ:  1/ เงินสดและเงินฝากธนาคาร ประกอบดวย เงินฝากสถาบันการเงิน เงนิฝากประจำประเภทครบกำหนดไมเกนิหนึ่งป ณ 30 มิถุนายน 2565 

2/ ภาระหนี้สินที่มีดอกเบี้ย ประกอบดวย เงินกูยืมระยะสั้น เงินกูยืมระยะสั้นจากกิจการที่เกี่ยวของกัน เงินกูยืมระยะยาวจากสถาบันการเงิน หุนกู และหนี้สินตามสัญญาเชา ณ 

30 มิถุนายน 2565 

3/ จากงบการเงิน ณ 30 มิถุนายน 2565  

 

มูลคาสวนของผูถอืหุนของ AS ที่คำนวณโดยวิธีเปรียบเทียบกับธุรกรรมที่ใกลเคียงกัน เทากับ 22,749.03 ลานบาท คิดเปน

มูลคาหุนเทากับ 48.44 บาทตอหุน ซึ่งสูงกวาราคาเขาทำรายการที่ 17.00 บาทตอหุน เทากับ 31.44 บาทตอหุน หรือสูง

กวาในอัตรารอยละ 184.94 ของราคาเขาทำรายการ 

อยางไรก็ดี การประเมินมูลคาดวยวิธีนี้มีความแตกตางของหลายปจจยั เชน ขนาดของธุรกรรมที่เกิดขึ้น ระยะเวลาที่เกิดขึ้น 

และปจจัยของแตละธุรกรรมเทียบเคียง จึงเปนวิธีที่อาจสงผลใหการประเมินมูลคามีความคลาดเคลื่อน สงผลใหการ

ประเมินมูลคาดวยวิธีนี้อาจจะไมสะทอนมูลคาที่แทจริงของ AS  



รายงานความเหน็ของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเก่ียวกับรายการไดมาซ่ึงสินทรัพย      บริษัท สบาย เทคโนโลย ีจำกัด (มหาชน) 

กรณีการเขาซ้ือหุนสามัญในบริษัท เอเชียซอฟท คอรปอเรชั่น จำกัด (มหาชน) 
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6) วิธีมูลคาปจจบุันสุทธิของกระแสเงินสด (Discounted Cash Flow Approach) 

ในการประเมินมูลคาปจจุบันสุทธิของกระแสเงินสด (Discounted Cash Flow Approach – DCF) ของ AS  ที่ปรึกษา

ทางการเงินอิสระไดประมาณการกระแสเงินสดอิสระสุทธิที่คาดวาจะไดรับจากการดำเนินงานของกิจการ (Free Cash 

Flow to Firm) (“FCFF”) ของ AS ที่ปรึกษาทางการเงินอสิระไดจัดทำการประมาณการเปนระยะเวลา 5 ป ต้ังแตวันที่ 1 

มกราคม 2565 และสิ้นสุดวันที่ 31 ธนัวาคม 2569 ภายใตสมมติฐานวาธุรกิจของ AS จะยังคงดำเนินไปอยางตอเนื่อง และ

เปนไปภายใตภาวะเศรษฐกิจและสถานการณในปจจุบัน และใชมูลคาสุดทาย (Terminal Value) เพื่อสะทอนรายไดใน

ระยะยาว ซึ่งวิธีมูลคาปจจุบันสุทธิของกระแสเงินสด เปนการประเมินที่สะทอนถึงผลประกอบการในอนาคตที่ไมไดมอง

มูลคาของ AS ณ เวลาใด เวลานึง ทำใหที่ปรึกษาทางการเงินอิสระสามารถประมาณการทางการเงินเพื่อสะทอนผล

ประกอบการไดมากที่สุดเมื่อเทียบกับการประเมินมูลคาในวิธีอื่น ๆ นอกจากนี้ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระสามารถกำหนด

สมมติฐานใหสอดคลองการสภาวะอุตสาหกรรมผลิตและเผยแพรเกม รวมไปถึงแผนดำเนินธุรกิจของ AS ซึ่งวิธีมูลคา

ปจจุบันสุทธิของกระแสเงินสดเหมาะสมกับการประเมินมูลคาธุรกิจที่มีความผันผวนของรายไดเมื่อเทียบกบัวธิีการประเมิน

มูลคาวิธีอื่น ๆโดยที่ปรึกษาทางการเงินอิสระประมาณการสมมติฐานตาง ๆ ที่มีสาระสำคัญตอการประเมินมูลคา โดย

อางอิงจากการวิเคราะหบนขอมูล เอกสาร หลักฐาน ขาวสารตาง ๆ ที่เปดเผยตอสาธารณะ และการสัมภาษณผูบริหารของ 

AS ซ่ึงมรีายละเอียดดังตอไปนี้ 

1) สมมติฐานรายได 

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระประมาณการรายไดของ AS โดยกำหนดสมมติฐานตามลักษณะรายไดแตละประเภท ซึ่งประกอบไปดวย 

1) รายไดจากการใหบริการ และ 2) รายไดอ่ืน 

1.1) รายไดจากการใหบริการ 

AS จัดโครงสรางองคกรเปนหนวยธุรกิจตามบริการ บริษัทและบริษัทยอยมสีวนงานที่รายงานทั้งสิ้น 3 สวนงาน ประกอบไป

ดวย 1.) สวนงานจากการใหบริการเผยแพรเกมออนไลน เปนสวนงานที่ใหบริการเกมที่ดำเนินงานผานระบบอินเตอรเน็ต ซึ่ง

เปนการปฏิบัติตามสัญญาลิขสิทธิ์การเผยแพรเกมกับผูพัฒนาเกม 2.) สวนงานจากการเปนตัวแทนจำหนาย เปนสวนงานการ

ใหบริการชองทางการชำระเงิน 3.) สวนงานอื่น ๆ  

1.1.1 สวนงานจากการใหบริการเผยแพรเกมออนไลน 

อุตสาหกรรมผลิตและเผยแพรเกมออนไลนในภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใตมีมูลคา 198.40 พันลานดอลลารในป 2564 

เนื่องจากการล็อกดาวนทั่วประเทศจากการระบาดของโควิด-19 ทำใหบางคนหันไปใชแพลตฟอรมเกม และคาดวาจะถึงมูลคา 

339.95 พันลานดอลลารในป 2570 โดยมีอัตราการเติบโตเทากับรอยละ 8.94 ในชวงป 2565-25701 ซึ่งแพลตฟอรมเหลานี้

จะดึงดูดผูเยี่ยมชมใหมส่ีแสนคนใหมาใชขอมูลออนไลน เทรนดวิดีโอเกมกำลังประสบกับผูเลนและรายไดที่เพิ่มขึ้นอยางมาก 

ซึ่งมาจากปจจยัที่ชวยใหอุตสาหกรรมผลิตและเผยแพรเกมออนไลนเติมโต โดยมีปจจัยดังนี้ 

 ความกาวหนาทางเทคโนโลยีอยางตอเนื่องในอุตสาหกรรมผลิตและเผยแพรเกมออนไลนกำลังผลักดันการเติบโตของ

อุตสาหกรรมอยางมาก โดยมีการปรับปรุงวิธีการสรางเกมและปรับปรุงประสบการณการเลนเกมโดยรวมของผูใช 

 
1 จากรีพอรตเร่ือง Gaming Market - Growth, Trends, COVID-19 Impact, and Forecasts (2022 - 2027) 
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 นักพัฒนาเกมในประเทศเศรษฐกิจกำลังพัฒนาพยายามอยางตอเนื่องที่จะปรับปรุงประสบการณการเลนเกมดวยการ

เปดตัวและเขียนโคดใหมสำหรับคอนโซล/แพลตฟอรมที่หลากหลาย เชน PlayStation, Xbox และ Windows PC 

ซึ่งรวมอยูในผลติภณัฑแบบสแตนดอโลนที่มอบใหแกนักเลนเกมผานแพลตฟอรมคลาวด 

 การเชื่อมตออินเทอรเน็ตที่เพิ่มขึ้น การใชงานสมารทโฟนที่เพิ่มขึ้น และการกำเนิดของการเชื่อมตอเครือขายแบนด

วิธสูง เชน 5G ไดเพ่ิมความตองการของตลาดเกมทั่วโลก ตามรายงานของ GSMA เมื่อเดือนพฤศจิกายน ป 2564 ผู

ใหบริการโทรศัพทเคลื่อนที่ 170 ราย ไดเปดตัวบริการ 5G เชิงพาณิชยโดยมปีระชากรรอยละเทากับ 7.00 เมื่อส้ินป 

2564 ซ่ึงเปนการเปดโอกาสใหมสำหรับผูจำหนายอุปกรณเคล่ือนที่ในการเปดตัวสมารทโฟน 5G ในตลาด 

 ตามสถิติที่เผยแพรโดย DataReportal1 จำนวนผูใชอินเทอรเน็ตเพิ่มขึ้นรอยละเทากับ 7.70 ในป 2564 เมื่อเทียบ

กับป 2563 นอกจากนี้ จำนวนผูใชอินเทอรเน็ตเพ่ิมขึ้นรอยละเทากับ 4.00 เปน 4,950.00 ลานคนในเดือนมกราคม 

2565 เมื่อเทียบกบัเดือนมกราคม 2564 ซ่ึงมผีูใชทั้งหมด 4,758.00 ลานคน 

รายไดจากสวนงานจากการใหบรกิารเผยแพรเกมออนไลนเกิดมาจากจำนวนผูใชบริการเฉลี่ยตอเกม คูณกับจำนวนเกมที่

ใหบริการเฉลี่ย เพื่อใหไดจำนวนผูใชบริการเกมทั้งหมด หลังจากน้ันนำมาคูณกับอัตราผูใชบริการที่เติมเงิน เทากับผูใชบรกิารที่

เติมเงิน เพื่อนำมาคูณกับรายไดจากการเติมเงินตอผูใชบริการ รายละเอียดการประมาณการทางการเงินมีดังน้ี 

 จำนวนผูใชบริการเฉล่ียตอเกม: ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระกำหนดสมมติฐานใหจำนวนผูใชบริการเฉลี่ยตอเกมเติบโต

ตอปเทากับรอยละ 8.50 ในป 2565 – 2569 อางอิงจากรายงานภาพรวมอุตสาหกรรมเกมในเอเชียตะวันออกเฉยีง

ใต ของ Mordor Intelligence (Southeast Asia Gaming Market - Growth, Trends, Covid-19 Impact, and 

Forecasts of Mordor Intelligence) ทีป่รึกษาทางการเงินอิสระวิเคราะหถึงจำนวนผูใชบริการเฉลี่ยตอเกมในอดีต

ที่มีอัตราลดลงเนื่องจากเกมที่ไดรบัความนิยมมากที่สุดของ AS ไดหมดการตอสัญญาลง ณ วันที่ 1 มิถุนายน 2563 

คือ เกม Ragnarok ทำให AS จะเปนตองใชเวลาในการสรางความนิยมกับเกมใหม ๆ ซึ่งโดยปกติจะใชเวลาประมาณ 

2 ปซึ่ง AS คาดวาจำนวนผูใชบริการเฉลี่ยตอเกมจะฟนตัวในป 2565 เปนตนไป อยางไรก็ดีที่ปรึกษาทางการเงิน

อิสระเห็นวาจำนวนผูใชบรกิารเฉลี่ยตอเกมมีโอกาสเติบโตในอนาคตเนื่องจากความกาวหนาของเทคโนโลยีและการ

ผลิตเกมที่หลากหลายมากขึ้น ดังนั้นท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นวาการใชอัตราการเติบโตเฉลี่ยเทากับรอย

ละ 8.50 มีความสมเหตุสมผล เนื่องจากในป 2569 จำนวนผูใชบริการเฉลี่ยตอเกมยังมีจำนวนนอยกวาจำนวน

ผูใชบริการเฉล่ียตอเกมในป 2562 ซึ่งจำนวนผูใชบริการเฉล่ียตอเกมในป 2562 เปนจำนวนผูใชบริการเฉล่ียตอเกมที่

เปนฐานหลักของ AS (Baseline Valuation) เพราะเปนผลประกอบการของ AS ณ ตอนที ่ม ี เกม Ragnarok 

ใหบริการอยู เมื่อเปรียบเทียบกับจำนวนผูใชบริการเฉลี ่ยตอเกมในป 2569 ที่นอยกวาป 2562 ทำใหที่ปรึกษา

ทางการเงินอิสระเห็นวาเปนการประเมินมูลคาแบบอนุรักษนิยม (Conservative) 

 จำนวนเกมที่ใหบริการเฉลี่ย: เกิดจากจำนวนเกมในตนป บวกกับจำนวนเกมใหมที่จะใหบริการ ลบกับจำนวนเกมที่

จะปดใหบริการ รวมเปนจำนวนเกมในปลายป เพื่อหาคาเฉล่ียระหวางจำนวนเกมในตนปและจำนวนเกมในปลายป 

ในสวนของจำนวนเกมใหมที่จะใหบริการ ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระกำหนดใหในป 2565 มีจำนวนเกมเปดใหม

เทากับ 12 เกม อางอิงจากเอกสารเผยแพร Opportunity Day ของ AS ในไตรมาสที่ 1 และที่ปรึกษาทางการเงิน

อิสระกำหนดใหในป 2566 – 2569 มีจำนวนเกมที่จะเปดใหมเทากับ 6 เกมตอป โดยเกมที่เปดใหมในป 2566 – 

2569 เปนเกมที่ทดแทนเกมที่มีการปดตัวไป ซ่ึงที่ปรึกษาทางการเงินอิสระกำหนดใหเกมที่จะปดตวัไปเทากบั 6 เกม

ตอป โดยอายุของเกมที่จะไดรับความนิยมจะอยูประมาณ 5 ปอางอิงจากการสัมภาษณผูบริหารของ AS ซึ่งได

 
1 DataReportal ไดรับการออกแบบมาเพือ่ชวยผูคนและองคกรทั่วโลกในการคนหาขอมูล ขอมูลเชิงลึก และแนวโนมที่พวกเขาตองการในการตัดสินใจดวยขอมูลที่ดีขึ้น โดยรวบรวมขอมูล

เกือบทั้งหมดทีไ่ดไวในรายงานโดยตรงจากบุคคลที่สามที่เชื่อถือได ซ่ึงผูคนกวา 230 ประเทศทั่วโลกไดอานรายงานและการวิเคราะหในแตละป รวมถึงพนักงานของบริษัทชั้นนำของโลกหลาย

แหง นักขาวที่ไดรับรางวัล ผูมีอำนาจตัดสินใจหลักในรัฐบาลอธิปไตย และนักวิชาการชั้นนำ 
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อธิบายวาการตอลิขสิทธิเกมจะอยูระหวาง 2 – 3 ป แต AS สามารถตอลิขสทิธิ์เกมไดทันทีเนื่องจากความสามารถใน

การแขงขันและความสามารถในการเขาถึงผูเลนเกม ดังนั้นในป 2564 ไดมีจำนวนเกมทั้งหมดเทากับ 33 เกม ที่

ปรึกษาทางการเงินอิสระกำหนดสมมติฐานใหเกมที่จะหมดอายุลงไปมีคาคงที่ จึงนำจำนวนเกมทั้งหมดในป 2564 

หารกับอายุของเกม ไดเทากับเกมที่จะปดตวัเทากับ 6 เกมตอป   

 อัตราผูใชบริการที่เติมเงิน: ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระกำหนดสมมติฐานใหมีอัตราผูใชบริการเติมเงินในป 2567 – 

2569 เทากับคาเฉลี่ยอัตราผูใชบริการเติมเงิน 3 ปยอนหลังของป 2562 – 2564 ซึ่งเทากับรอยละ 18.37 ดังนั้น

สำหรับป 2565 – 2566 ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระกำหนดสมมตฐิานอัตราผูใชบริการเติมเงินลดลงจากป 2564 ซ่ึง

เทากับรอยละ 24.33 โดยใชอัตราลดลงเฉลี่ยระหวางป 2564 และ ป 2567 ที่รอยละ 8.93  

 รายไดจากการเติมเงินตอผูใชบริการ: ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระกำหนดสมมติฐานใหรายไดจากการเติมเงินตอ

ผูใชบริการเติบโตตอปเทากับรอยละ 3.14 ในป 2565 - 2569 โดยคำนวณมาจากอัตราเงินเฟอเฉลี่ย 15 ป ในป 

2550 - 2564 ของประเทศท่ี AS ใหบริการ คูณกับสัดสวนรายไดของแตละประเทศ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดมี

การเปรยีบเทยีบอัตราเงินเฟอระยะยาวกับอัตราการเติบโตของ GDP เห็นวาอัตราการเตบิโตของเงินเฟอไมเกินอัตรา

การเติบโตของ GDP ดังนั้น การประมาณการเติบโตของรายไดจากการเติมเงินตอผูใชบริการดวยอัตราเงินเฟอมี

ความสมเหตุสมผล ซึ่งมีรายละเอียดดังนี ้

ตารางอัตราเงินเฟอของแตละประเทศที่ AS ใหบริการ และสัดสวนรายได (รอยละ) 

ประเทศ อัตราการเติบโตของ GDP  อัตราเงินเฟอ  สัดสวนรายไดของ AS ในป 2564  

ไทย 4.79 2.00 29.13 

สิงคโปร 5.77 1.87 15.26 

มาเลเชีย 4.79 2.05 18.50 

อินโดนเีชีย 4.87 4.80 13.39 

ฟลิปปนส 6.84 3.46 11.47 

เวียดนาม 11.66 6.94 12.25 

คาเฉล่ียถวงนำ้หนกัของอัตราเงินเฟอตามสดัสวนรายไดของ AS 3.14 

ดังนั้นประมาณการรายไดจากการใหบริการจากสมมติฐานดังกลาวจะมีรายละเอียดดังนี้ 
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ตารางรายไดจากสวนงานจากการใหบริการเผยแพรเกมออนไลน ป 2562 –2564 และประมาณการป 2565 -2569 

หนวย : ลานบาท 2562 2563 2564 2565F 2566F 2567F 2568F 2569F 

จำนวนผูใชบริการเฉลี่ยตอเกม  

(พันคนตอเกม) - 1  
 130.30  89.35  64.16  69.62  75.54  81.96  88.92  96.48 

จำนวนเกมตนป  22  22  28  33  39  39  39  39 

บวก: จำนวนเกมใหมที่จะใหบริการ1/  N/A    6  5  12  6  6  6  6 

ลบ จำนวนเกมที่มีการปดตัวไป1/  N/A  N/A N/A    6  6  6  6  6 

จำนวนเกมปลายป 22 28 33 39 39 39 39 39 

จำนวนเกมเฉลี่ย - 2  22 25 30.5 36 39 39 39 39 

(1 X 2) จำนวนผูใชบริการท้ังหมด  

(พันคน) – 3 
 2,866.62  2,501.75  2,117.41  2,506.24  2,945.88  3,196.28  3,467.96  3,762.74 

อตัราผูใชบริการที่เติมเงิน  

(รอยละ) – 4  
13.29 17.50 24.33 22.16 20.18 18.37 18.37 18.37 

(3 x 4) ผูใชบรกิารที่เติมเงิน  

(พันคน) – 5  
 380.94  437.87  515.14  555.26  594.36  587.26  637.18  691.34 

รายไดจากการเติมเงินตอผูใชบริการ  

(บาทตอคน) – 6  
 1,947.36  2,992.88  3,592.05  3,704.69  3,820.86  3,940.68  4,064.25  4,191.69 

(5 X 6) รายไดจากสวนงานจากการ

ใหบริการเผยแพรเกมออนไลน 
 741.84  1,310.48  1,850.40  2,057.08  2,270.96  2,314.22  2,589.66  2,897.89  

ที่มา : งบการเงินของ AS และที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ 

1/ จำนวนเกมใหมที่จะใหบริการในป 2563 และ 2564 อางอิงมาจากขอมูลของ AS  

1.1.2 สวนงานจากการเปนตัวแทนจำหนาย เปนสวนงานการใหบริการชองทางการชำระเงิน 

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระกำหนดใหรายไดจากการใหบริการชองทางการชำระเงินเปนไปตามสัดสวนของรายไดจากการ

ใหบริการชองทางการชำระเงินตอรายไดจากการใหบริการเผยแพรเกมออนไลนเทากับป 2564 เนื่องจากที่ปรึกษาทางการเงิน

อิสระวเิคราะหจากสัดสวนในอดีตแลวเห็นวามีอัตราลดลงตอเนื่องดังนั้น ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงเลือกใชป 2564 ซ่ึงเปน

ปลาสุด แทนการใชอัตราสวนเฉลี่ย 3 ปยอนหลังของป 2562 - 2564 เพ่ือเปนการประเมินแบบอนรุักษนิยม (Conservative)   

ซึ่งมีอัตรารอยละเทากบั 0.54  

ตารางรายไดจากสวนงานจากการเปนตัวแทนจำหนาย ป 2562 –2564 และประมาณการป 2565 -2569 

หนวย : ลานบาท 2562 2563 2564 2565F 2566F 2567F 2568F 2569F 

รายไดจากสวนงานจากการใหบริการ

เผยแพรเกมออนไลน 
 741.84  1,310.48  1,850.40  2,057.08  2,270.96  2,314.22  2,589.66  2,897.89  

สัดสวนรายไดจากสวนงานจากการเปน

ตัวแทนจำหนายตอรายไดจากสวนงาน

จากการใหบริการเผยแพรเกมออนไลน 

(รอยละ) 

1.92 1.78 0.54 0.54 0.54 0.54 0.54 0.54 

รายไดจากสวนงานจากการเปนตัวแทน

จำหนาย 
 14.23   23.32  10.06  11.18   12.35   12.58   14.08   15.75  

ที่มา : งบการเงินของ AS และที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ 

1.1.3 สวนงานจากรายไดอ่ืน ๆ  

รายไดอ่ืน ๆ จากรายไดจากการใหบริการ คือรายไดท่ีไมสามารถลงบนัทึกเขารายไดจากการใหบริการเผยแพรเกมออนไลน 
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หรือรายไดจากการใหบริการชองทางการชำระเงิน เชน รายไดจากดอกเบี้ย เปนตน โดยที่ปรึกษาทางการเงินอิสระกำหนด

สมมติฐานใหรายไดอื่น ๆ เทากับสัดสวนของรายไดอื่น ๆ ตอรายไดจากการใหบริการเผยแพรเกมออนไลนเทากับป 2564 

เนื่องจากที่ปรึกษาทางการเงินอิสระวิเคราะหจากสัดสวนในอดีตแลวเห็นวามีอัตราลดลงตอเนื่องดังนั้น ที่ปรึกษาทางการเงิน

อิสระจึงเลือกใชป 2564 ซึ่งเปนปลาสุด แทนการใชอัตราสวนเฉลี่ย 3 ปยอนหลัง เพื่อเปนการประเมินแบบอนุรักษนิยม 

(Conservative)   ซึ่งมีอัตรารอยละเทากบั 0.09   

ตารางรายไดจากสวนงานจากรายไดอื่น ๆ ป 2562 –2564 และประมาณการป 2565 -2569 

หนวย : ลานบาท 2562 2563 2564 2565F 2566F 2567F 2568F 2569F 

รายไดจากสวนงานจากการใหบริการ

เผยแพรเกมออนไลน 
 741.84  1,310.48  1,850.40  2,057.08  2,270.96  2,314.22  2,589.66  2,897.89  

สัดสวนรายไดจากสวนงานจากรายไดอ่ืน 

ๆ ตอรายไดจากสวนงานจากการ

ใหบริการเผยแพรเกมออนไลน (รอยละ) 

0.86 0.18 0.09 0.09 0.09 0.09 0.09 0.09 

รายไดจากสวนงานจากรายไดอ่ืน ๆ  6.37   2.42   1.65   1.84   2.03   2.07   2.31   2.59  

ที่มา : งบการเงินของ AS และที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ 

สรุปรายไดจากการใหบริการ 

จากการประมาณการรายไดจากการใหบริการของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระที่กลาวมาขางตน สามารถสรุปประมาณการ

รายไดในระหวางป 2565 – 2569 ไดดังตอไปนี ้

ตารางสรุปรายไดจากการใหบริการป 2562 –2564 และประมาณการป 2565 -2569 

หนวย : ลานบาท 2562 2563 2564 2565F 2566F 2567F 2568F 2569F 

รายไดจากสวนงานจากการใหบริการ

เผยแพรเกมออนไลน 
 741.84  1,310.48  1,850.40  2,057.08  2,270.96  2,314.22  2,589.66  2,897.89  

รายไดจากสวนงานจากการเปนตัวแทน

จำหนาย 
 14.23   23.32   10.06   11.18   12.35   12.58   14.08   15.75  

รายไดจากสวนงานจากรายไดอื่น ๆ  6.37   2.42   1.65   1.84   2.03   2.07   2.31   2.59  

รายไดจากการใหบริการ  762.44  1,336.22  1,862.12  2,070.10  2,285.33  2,328.87  2,606.06  2,916.24  

         

1.2) รายไดอื่น 

รายไดอ่ืนประกอบดวย ดอกเบีย้รับ รายไดคาบริการจดัการ เปนตน โดยที่ปรึกษาทางการเงินอิสระกำหนดสมมติฐานใหรายได

อื่นเทากับรายไดจากการใหบริการ คูณกับสัดสวนรายไดอ่ืนตอรายไดจากการใหบริการเฉลี่ย 3 ปยอนหลังของป 2562 – 2564 

เนื่องจากเปนรายไดดอกเบี้ยรับจากเงินฝาก เพื่อเปนการประเมินมลูคาแบบอนุรักษนิยม (Conservative) โดยหาก AS มี

รายไดจากการใหบริการเพ่ิมขึ้น รายไดอื่นที่เกิดจากดอกเบี้ยจะข้ึนตามสัดสวนตามรายไดจากการใหบริการ 

ตารางรายไดอื่นป 2562 –2564 และประมาณการป 2565 -2569 

หนวย : ลานบาท 2562 2563 2564 2565F 2566F 2567F 2568F 2569F 

รายไดจากการใหบริการ  762.44  1,336.22  1,862.12  2,070.10  2,285.33  2,328.87  2,606.06  2,916.24  

สัดสวนรายไดอื่นตอรายไดจากการ

ใหบริการ (รอยละ) 
0.68 1.49 2.92 1.70 1.70 1.70 1.70 1.70 

รายไดอ่ืน   5.18   19.96   54.32   35.13   38.78   39.52   44.23   49.49  

ที่มา : ประมาณการของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ 

สรุปประมาณการรายได 
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จากการประมาณการรายไดของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระท่ีกลาวมาขางตน สามารถสรุปประมาณการรายไดระหวางป 2565 

– 2569 ไดดังตอไปนี ้

ตารางรายไดของ AS ที่เกิดขึ้นจริงป 2562 – 2564 และประมาณการรายไดป 2565 - 2569 

หนวย: ลานบาท 2562 2563 2564 2565F 2566F 2567F 2568F 2569F 

รายไดจากการใหบริการ  762.44   1,336.22   1,862.12   2,070.10   2,285.33   2,328.87   2,606.06   2,916.24  

รายไดอื่น  5.18   19.96   54.32   35.13   38.78   39.52   44.23   49.49  

รายไดรวม  767.62   1,356.19   1,916.44   2,105.23   2,324.11   2,368.39   2,650.28   2,965.73  

ที่มา : ประมาณการของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระและการสัมภาษณผูบริหาร 

2) สมมติฐานตนทุนและคาใชจายในการดำเนินงาน 

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระประมาณการตนทุนและคาใชจายในการดำเนินงานของ AS โดยตนทุนและคาใชจายในการดำเนินงาน

ของ AS ประกอบดวย 1.) ตนทุนการใหบริการ 2.) คาใชจายในการขาย 3.) คาใชจายในการบริหาร โดยมีสมมติฐานในการ

ประมาณการดังตอไปนี ้

2.1) ตนทนุการใหบรกิาร 

ตนทุนการใหบริการ ประกอบดวย 1) ตนทุนจากการแบงรายไดใหกับผูผลิตเกมที่ AS ซื้อลิขสิทธิ์ โดยจะแบงรายไดใหกับ

ผูผลิตเกมเปนสัดสวนประมาณรอยละเทากับ 10.00 – 20.00 2) ตนทุนในการจัดการระบบและวางระบบสำหรับเผยแพรเกม

ออนไลน โดยที่ปรึกษาทางการเงินอิสระกำหนดสมมติฐานใหตนทุนการใหบริการเทากับ รายไดการใหบริการ คูณสัดสวน

ตนทุนการใหบริการตอรายไดการใหบริการเฉลี่ย 3 ปยอนหลังของป 2562 – 2564 เทากับรอยละ 46.30  

ตารางตนทุนการใหบริการป 2562 –2564 และประมาณการป 2565 -2569 

หนวย : ลานบาท 2562 2563 2564 2565F 2566F 2567F 2568F 2569F 

รายไดจากการใหบริการ  762.44  1,336.22  1,862.12  2,070.10  2,285.33  2,328.87  2,606.06  2,916.24  

สัดสวนตนทุนการใหบริการตอรายไดจาก

การใหบริการ (รอยละ) 
50.61 43.42 44.86 46.30 46.30 46.30 46.30 46.30 

ตนทุนการใหบริการ  385.87   580.19   835.38   958.41  1,058.05  1,078.21  1,206.54  1,350.15  

ที่มา : งบการเงินของ AS ป 2562 - 2564 และการประมาณการของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ 

2.2) คาใชจายในการขาย 

คาใชจายในการขายเปนคาใชจายในการเดินทางเพื่อติดตอกับผูผลิตเกม คารับรอง และคาใชจายในการขายอื่น ที่ปรึกษา

ทางการเงินอิสระกำหนดสมมติฐานใหคาใชจายในการขายเทากับ รายไดรวม คูณกับสัดสวนคาใชจายในการขายตอรายไดรวม

เฉลี่ย 3 ปยอนหลังของป 2562 – 2564 เทากับรอยละ 14.94 โดยมีรายละเอียดดังนี ้

ตารางคาใชจายในการขายป 2562 –2564 และประมาณการป 2565 -2569 

หนวย : ลานบาท 2562 2563 2564 2565F 2566F 2567F 2568F 2569F 

รายไดจากการใหบริการ  762.44  1,336.22  1,862.12  2,070.10  2,285.33  2,328.87  2,606.06  2,916.24  

สัดสวนตนทุนการใหบริการตอรายไดจาก

การใหบริการ (รอยละ) 
19.47 13.18 12.17 14.94 14.94 14.94 14.94 14.94 

ตนทุนการใหบริการ  149.48   178.70   233.19   314.51   347.21   353.83   395.94   443.06  

   ที่มา : งบการเงนิของ AS ป 2562 - 2564 และการประมาณการของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ 

2.3) คาใชจายในการบรหิาร 
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คาใชจายในการบริหารประกอบดวย คาใชจายที่เกี่ยวของกับพนักงาน (เงินเดือน โบนัสและสวัสดิการของพนักงาน) คาใช

บริการทำบญัชี คาสอบบัญชี คาจางที่ปรึกษา คาใชจายในสำนักงาน คาใชจายสำนักงานและคาสาธารณูปโภค คาเสื่อมราคา

และคาตัดจำหนาย เปนตน  ในอดีตคาใชจายในการบริหารไดมีอัตราการเติบโตมากกวานโยบายของฝายทรัพยาการบุคคลที่

เทากับรอยละ 5.00 เนื่องจากในป 2563 AS ไดมีการปรับโครงสรางองคเนื่องจากกำไรของ AS ไดมีการกลับตัวมาเปนบวก 

ทำใหมีการขยายตัวของพนักงาน และในป 2564 ไดมีการปรับคาตอบแทนของผูบริหารและกรรมการ ซ่ึงจะมีการปรับทุก ๆ 3 

ป  

อยางไรก็ตามที่ปรึกษาทางการเงินอิสระกำหนดสมมติฐานใหอัตราการเติบโตของคาใชจายในการบริหารในป 2565 – 2566 

เทากับรอยละ 8.31 ซึ่งคำนวณจากการเปลี่ยนแปลงของอัตราการเติบโตในป 2563 – 2564 เทากับรอยละ 42.31 หลังจาก

นั้นในป 2567 ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระกำหนดใหมอีัตราการเติบโตของคาใชจายในการบรหิารเทากับรอยละ 14.41 อางอิง

จากอัตราการเติบโตในป 2564 เนื่องจากทุก ๆ 3 ป AS จะมีการปรับคาตอบแทนของผูบริหารและกรรมการ และในป 2568 

– 2569 ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระใหอัตราการเติบโตกลับมาเทากับรอยละ 8.31 เนื่องจากคาตอบแทนของผูบริหารและ

กรรมการจะไมมีการปรับขึ้นในป 2568 - 2569 

ตารางคาใชจายในการบริหารป 2562 –2564 และประมาณการป 2565 -2569 

หนวย : ลานบาท 2562 2563 2564 2565F 2566F 2567F 2568F 2569F 

คาใชจายในการบริหาร  172.83   216.00   247.12   267.65   289.90   331.66   359.23   389.08  

อัตราการเติบโต (รอยละ)  24.98 14.41 8.31 8.31 14.41 8.31 8.31 

การเปล่ียนแปลงของอัตราการเติบโต  

(รอยละ) 

  
(42.31) (42.31) 0 73.35 (42.31) 0 

   ที่มา : งบการเงนิของ AS ป 2562 - 2564 และการประมาณการของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ 

สรุปประมาณการตนทุนและคาใชจายในการดำเนินงาน 

จากสมมติฐานและการประมาณการตนทุนและคาใชจายในการดำเนินงาน สามารถสรุปการประมาณการดังตอไปน้ี 

ตารางการตนทุนและคาใชจายในการดำเนินงานของ AS ป 2562 – 2564 และประมาณการป 2565 – 2569 

หนวย: ลานบาท 2562 2563 2564 2565F 2566F 2567F 2568F 2569F 

ตนทนุการใหบริการ  385.87   580.19   835.38   958.41  1,058.05  1,078.21  1,206.54  1,350.15  

คาใชจายในการขาย  149.48   178.70   233.19   314.51   347.21   353.83   395.94   443.06  

คาใชจายในการบริหาร  172.83   216.00   247.12   259.47   272.44   286.07   300.37   315.39  

รวมตนทุนและคาใชจายในการ

ดำเนินงาน 
 708.19   974.89  1,315.69  1,532.39  1,677.71  1,718.10  1,902.85  2,108.60  

ที่มา : งบการเงินของ AS ป 2562 - 2564 และการประมาณการของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ 

3) สมมติฐานอ่ืน 

3.1) ภาษีเงินได 

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระประมาณการภาษีเงินไดนิติบุคคลของ AS  โดยอางอิงอัตราภาษีเงินไดนิติบุคคลรอยละ 20.00 

เนื่องจากเปนการสะทอนอัตราภาษีเงินไดนิตบิุคคลที่ประกาศใชโดยกรมสรรพากร 

3.2) เงินทุนหมุนเวียน 

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระประมาณการสมมติฐานเกี่ยวกับเงินทุนหมุนเวียนโดยอางอิงจากระยะเวลาการเก็บหนี้ ระยะเวลา

การรับรูรายไดรอตัดบัญช ีและระยะเวลาการชำระหนี้เฉล่ีย 3 ปยอนหลงัในป 2562 – 2564 ทั้งนี้ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ
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ไดประมาณการใหคาเฉลี่ยของระยะเวลาการเก็บหนี้ ระยะเวลาการชำระหนี ้และระยะเวลาการรับรูรายไดรอตัดบัญชขีอง AS 

ระหวางป 2565 – 2569 เทากับ 19.93 วัน 87.65 วัน และ 32.19 ตามลำดับ อันมีรายละเอียดดังตอไปนี ้ 

ตารางเงินทนุหมุนเวียนป 2562 – 2564 และประมาณการเงินทุนหมุนเวียนป 2565 - 2569 

หนวย: ลานบาท 2562 2563 2564 2565F 2566F 2567F 2568F 2569F 

ระยะเวลาการเก็บหนี้ (วัน) 30.29 11.91 17.60 19.93 19.93 19.93 19.93 19.93 

ลกูหน้ีการคา 63.28 43.59 89.77  97.88   108.06   110.12   123.22   137.89  

ระยะเวลาการชำระหนี้ (วัน) 72.45 91.87 98.65 87.65 87.65 87.65 87.65 87.65 

เจาหน้ีการคา 76.59 146.03 225.77  226.19   249.71   254.47   284.75   318.65  

ระยะเวลาการรับรูรายไดรอตัด

บัญชี (วัน)1/ 
39.77  29.23  27.55  32.19  32.19  32.19  32.19  32.19  

รับรูรายไดรอตัดบญัช1ี/ 83.08 107.01 140.57  177.89   196.39   200.13   223.95   250.60  

ที่มา : งบการเงินของ AS ป 2562 - 2564 และการประมาณการของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ 

1/ รายไดรอตัดบัญชีคือ รายการรายไดที่ยังไมไดรับรูแตไดรับเงินสดมากอน ซึ่งจะมีการรับรูก็ตอเม่ือไดมีการใหบริการไปแลว โดยระยะเวลาการรับรูรายไดรอตัดบัญชีป 2562 – 

2564 คำนวณมาจากสูตรดังนี้ 365 วัน/(รายไดจากการใหบริการ/รายไดรอตัดบญัชี) ดังนั้น การประมาณการรายไดรอตัดบัญชีในป 2565 – 2569 จะคำนวณมาจากระยะเวลา

การรับรูรายไดรอตัดบัญชีเฉล่ีย 3 ปยอนหลัง คูณกับรายไดจากการใหบริการ หารกับ 365 วัน 

3.3) เงินลงทุนในอนาคต (Capital Expenditure) 

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระประมาณการเงินลงทุนของ AS ในป 2565 – 2569 ตามแผนการลงทุนเฉล่ียในอดีตของ AS โดยแบง

ออกเปน 1. คาใชจายในการลงทุนในอุปกรณ ประกอบดวย สวนปรับปรุงอาคาร อุปกรณแมขาย อุปกรณและเครื่องตกแตง

สำนักงาน และยานพาหนะ 2. สินทรัพยสิทธกิารใช 3. สินทรัพยไมมีตัวตน  

สำหรับการซ้ือสินทรัพยใหมเพ่ือการเติบโต (Expansionary CAPEX) ประกอบไปดวยสินทรัพยไมมีตวัตน อางอิงมาจากจำนวน

เกมที่จะออกใหมในป 2565 – 2569 คูณกับตนทุนการซ้ือลิขสิทธ์ิซ่ึงเทากับ 10.00 – 50.00 ลานบาท อางอิงจากการสัมภาษณ

ผูบริหารของ AS โดยที่ปรึกษาทางการเงินอิสระใชคาเฉลี่ยของตนทุนการซื้อลิขสิทธิเ์ทากับ 30.00 ลานบาท โดยมีรายละเอียด

ดังนี้ 

ตารางประมาณการคาใชจายในการซ้ือสินทรัพยใหมเพ่ือการเติบโต (Expansionary CAPEX) 

หนวย: ลานบาท 2565F 2566F 2567F 2568F 2569F 

จำนวนเกมออกใหม  12   6   6   6   6  

ตนทุนเฉล่ียในการซ้ือลิขสิทธิ์เกม    30.00   30.00   30.00   30.00   30.00  

คาใชจายในการซื้อสินทรัพยใหมเพ่ือ

การเติบโต (Expansionary CAPEX) 
 360.00   180.00   180.00   180.00   180.00  

ท่ีมา : การประมาณการของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ 

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไดประมาณคาใชจายในการบำรุงรักษาสินทรัพยเกาใหอยู ในสภาพใชงานได (Maintenance 

CAPEX) เพื่อรักษาระดับการดำเนินงานใหมีประสิทธิภาพ โดยที่ปรึกษาทางการเงินอิสระประมาณการลงทุนของ AS สำหรบั

การซอมแซมและปรับปรุงอุปกรณในธุรกจิเดิม โดยกำหนดใหคาใชจายในการลงทุนในป 2565 - 2569 คงที่เทากับปละ 10.40 

ลานบาทสำหรับอุปกรณ และ 7.47 ลานบาทสำหรับสินทรัพยสิทธิการใช ตามรอบการปรับปรุงและทดแทนสินทรัพยเดิม ซ่ึง

คำนวณมาจากคาเฉลี่ยคาใชจายเงินลงทุนในป 2562 - 2564 เพื่อใหสอดคลองกับการทำธุรกิจของ AS ที่ปรึกษาทางการเงิน

อิสระไดประมาณการโดยอางอิงมาจากหมายเหตุประกอบงบการเงินของ AS และที่ปรึกษาทางการเงินอิสระวิเคราะหแลววา

คาใชจายเงินลงทุนในป 2562 – 2564 นั้นอยูในระดับคงที่ไมมีการเปลี่ยนแปลงอยางมีนัยสำคัญ ดังนั้นการใชคาเฉลี่ยจึง
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สมเหตุสมผล ซึ่งเปนคาใชจายสำหรับปรับปรุงและทดแทนสินทรัพยเดิมที่ AS ใชในการดำเนินงานปจจุบันในและในอนาคต 

เพื่อเปนการประมาณการอยางอนุรักษนิยม (Conservative)  

ดังนั้นคาใชจายในการซื้อสินทรัพยใหมเพื่อการเติบโต (Expansionary CAPEX) และคาใชจายในการบำรุงรักษาสินทรัพยเกา

ใหอยูในสภาพใชงานได (Maintenance CAPEX) จะมรีายละเอียดดังนี ้

ตารางประมาณการคาใชจายในการลงทุนในอนาคต 

หนวย: ลานบาท 2562 2563 2564 2565F 2566F 2567F 2568F 2569F 

Expansionary CAPEX:         

สินทรัพยไมมีตัวตน  34.92   29.40   105.57   360.00   180.00   180.00   180.00   180.00  

Maintenance CAPEX:          

สินทรัพยสิทธิการใช  -    9.48   5.47   7.47   7.47   7.47   7.47   7.47  

อุปกรณ  15.34   8.10   7.39   10.41   10.41   10.41   10.41   10.41  

รวมคาใชจายในการลงทุนในอนาคต  50.26   46.97   118.43   377.88   197.88   197.88   197.88   197.88  

ที่มา : การประมาณการของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระและหมายเหตุประกอบงบการเงินของ AS 

3.4) คาเสื่อมราคาและคาตัดจำหนาย 

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระกำหนดใหการคิดคาเส่ือมราคาของสินทรัพยใน AS เปนอัตราคงที่ตามวิธีเสนตรง โดยคาเส่ือมราคา

ของแตละสินทรัพยจะถูกคำนวณแตกตางกันออกไปตามอายุการใชงานคงเหลือ (Useful Life) ของสินทรัพยแตละประเภท ที่

ปรึกษาทางการเงินอิสระคำนวณอายุการใชงานคงเหลือของสินทรัพยแตละประเภทโดยคำนวณจากมูลคาสินทรัพยสุทธิหาร

ดวยคาเสื่อมของปนั้น ๆ แยกตามประเภทของสินทรัพยและอางอิงอายุการใหประโยชนสำหรบัคาใชจายในการลงทุนในอนาคต

เพิ่มเติมตามประเภทของสินทรัพยตามหมายเหตุประกอบงบการเงินของ AS รายละเอียดการคิดคาเสื่อมราคาของสินทรัพย

สามารถสรุปไดดังนี้ 

ตารางสมมติฐานการคิดคาเสื่อมราคา 

ประเภทสนิทรัพย อายุการใหประโยชน (ป) อายุการใชงานคงเหลือเฉล่ีย (ป) 1/ 

สวนปรับปรุงอาคาร  5 2 

เซิรฟเวอร 5 2 

เคร่ืองตกแตงและเครื่องใชสำนักงาน 3 – 5  2 

ยานพาหนะ 5 2 

คาลิขสิทธเกม 2 – 4  2 

สินทรัพยสิทธิการใช 1 1 

ที่มา : หมายเหตุประกอบงบการงินของ AS  และการประมาณการของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ 

 หมายเหตุ: 1/ อายุการใชงานคงเหลือเฉล่ียคำนวณจากสัดสวนมูลคาทางบัญชีสุทธิของอุปกรณหารดวยคาเส่ือมในปนั้น ๆ โดยแยกตามแตละประเภทของสินทรัพยตามหมาย

เหตุประกอบงบการเงิน ซึ่งที่ปรกึษาทางการเงินอิสระใชคาเฉลี่ยของอายุการใชงานคงเหลือแยกสนิทรัพยแตละประเภท 3 ปยอนหลังในป 2562 – 2564 

3.5) อัตราคิดลด (Discount Rate) 

ในการกำหนดอัตราคิดลด (Discount Rate) ที่ใชในการคำนวณมูลคาปจจุบันของกระแสเงินสดสุทธิ ที่ปรึกษาทางการเงิน

อิสระใชอัตราตนทุนถัวเฉล่ียถวงน้ำหนักของเงินทุนของ AS (Weighted Average Cost of Capital – WACC) ซึ่งเปนคาเฉลี่ย

ของตนทุนสวนของผูถือหุน (Cost of Equity – “Ke”) กับอัตราดอกเบี้ยจากการกูยืม (Cost of Debt – “Kd”) ปรับดวย

ผลประโยชนทางภาษีจากการจายดอกเบี้ย ถวงน้ำหนักดวยสัดสวนของสวนผูถือหุน (“We”) และหนี้ (“Wd”) โดยมีสูตรการ

คำนวณดงัตอไปนี้  
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การคำนวณหาตนทุนทางการเงินถัวเฉล่ียถวงน้ำหนัก (WACC) 

WACC  = Ke x We + Kd x (1 – t) x Wd 

โดยที ่

Ke  = อัตราผลตอบแทนของผูถือหุนเทากับรอยละ 10.87 

Kd                     = ตนทุนทางการเงินของ AS เทากับรอยละ 5.83 

T  = ภาษเีงินไดนิติบุคคลซึ่งกำหนดใหเทากับรอยละ 20.00 

We  = สวนของผูถือหุนเทากับรอยละ 77.32 มาจากสวนของผูถอืหุน ณ 30 มิถนุายน 2565  

Wd  = หนี้สินที่มีภาระดอกเบี้ยเทากับรอยละ 22.68 มาจากหนี้สินที่มีภาระดอกเบี้ย ณ 30 มิถุนายน 

2565  

 

การคำนวณหาอัตราผลตอบแทนของผูถือหุน (Ke) 

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงคำนวณหาอัตราผลตอบแทนของผูถือหุน (Ke) โดยอางอิงจาก  

Ke  = Rf + β x (Rm – Rf) 

โดยที่  

Risk Free Rate (Rf)  อางอิงจากอัตราดอกเบี้ยพันธบัตรรัฐบาลระยะยาวอายุ 15 ป ณ วันที่ 11 สิงหาคม 2565 มีคา

เทากับรอยละ 3.07 ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเลือกใชพันธบัตรรัฐบาลระยะยาวอายุ 15 ป 

เนื่องจากสะทอนถึงวงจรธุรกิจ (Business Cycle) 

Market Return (Rm) อางอิงขอมูลจากผลตอบแทนการลงทุนในตลาดหลักทรัพยฯ (SET Total Return Index: TRI 

Index) ยอนหลงั 15 ป (ตั้งแต สงิหาคม 2550 – สิงหาคม 2565) มีคาเทากับรอยละ 8.86 และ

บวกเพิ่มเบี้ยประกันความเสี่ยงในประเทศ (country risk premium) จากสถานการณสภาพ

เศรษฐกิจและความผันผวนของตลาดทุนโดยรวมของประเทศ โดยที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ

อางอิงเบี้ยประกันความเสี่ยงในประเทศมาจาก NYU Stern โดยที่ NYU Stern โรงเรียนสอน

ธุรกิจ (Business School) ภายใตมหาวิทยาลัยนิวยอรค (New York University)1 ซึ ่งเปน

โรงเรียนช้ันนำและมีชื่อเสยีงของโลกดานการเงิน ซ่ึงคิดคนวิธีการใชคำนวณอตัราความเสี่ยง ซึ่งมี

ค าเท ากับรอยละ 1.58 สงผลใหอ ัตราผลตอบแทนการลงทุนในตลาดหลักทรัพยฯ เปน          

รอยละ 10.44 การบวกเพิ่มความเสี่ยงในประเทศ (Country Risk Premium) เปนการปรับปรุง

ในระยะยาว เนื่องจากความเส่ียงในประเทศ (Country Risk Premium) มีการคำนวณมาจาก

ปจจัยพื้นฐานของประเทศ ดังนั้น การปรับปรุงจึงมีความสอดคลองกับระยะเวลาผลตอบแทน

การลงทุนในตลาดหลักทรัพยฯ ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงเลือกที่จะบวกเพิ่มความเสี่ยงใน

ประเทศ (Country Risk Premium) ซึ่งที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเลือกที่จะใชความเสี่ยงใน

ประเทศไทยเทานั้นเพราะวา AS จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยของประเทศไทย มีการระดมทนุ

ทางการเง ินจากในประเทศไทย ดังนั ้นการคำนวณจึงควรสะทอนความเสี ่ยงและอัตรา

 
1 หมายเหตุ: การคำนวณมาจากศาสตราจารย Damodaran ผูไดรับรางวัล Herbert Simon Award ที่เปนที่ยอมรบัทั่วโลก ดังนั้นที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงมีความเห็นวาเหมาะสมในการ

คำนวณ 
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ผลตอบแทนที่นักลงทุนตองการในประเทศไทยเทานั้น ซึ่งแตกตางจากการคำนวณอัตราการ

เติบโตระยะยาว (Terminal Growth Rate) เนื่องจากอัตราการเติบโตระยะยาวสะทอนถึงผล

ประกอบการของ AS ที ่มาจากหลายประเทศตามส ัดสวนของรายได  และการคำนวณ

ผลตอบแทนการลงทุนเปนสวนนึงของการคำนวณอัตราคิดลดซึ่งสะทอนความคาดหวังของนัก

ลงทุนในประเทศไทยเทานั้น 

Levered Beta (β) Leveraged Beta ของบริษัทที่ประกอบธุรกิจประเภทเดียวกันหรือใกลเคียงกับ AS หรือมีรายได

จากการประกอบธุรกิจใหบริการผลิตและเผยแพรเกมออนไลน รวมถึงอยูในหวงโซอาหารของ

การทำการผลิตและเผยแพรเกมออนไลนเฉลี ่ยยอนหลัง 15 ป (ขอม ูลจาก Bloomberg 

Terminal) เพื ่อใชในการคำนวณอัตราผลตอบแทนของผูถือหุ น (Ke) มีคาเทากับ 0.86 โดย

อางอิงจาก บริษัท Playtika Holding Corp บริษัท Take-Two Interactive Software และ

บริษัท Ncsoft Corp โดยที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเลือกใชบริษัทที ่ประกอบธุรกิจประเภท

เดียวกันเนื่องจากตองการลดผลกระทบจากโครงสรางทางการเงินที่แตกตางและราคาหุนของ AS 

นอกจากนี้ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไมนำคา Leveraged Beta ของ AS มาคำนวณเนื่องจาก

เปนการลดความลำเอียงในการประเมินมูลคายุติธรรมซึ่งมีการพิจารณา Levered Beta และ

โครงสรางทางการเงินของแตละบริษัท โดยปรับปรุงใหเปน Unlevered Beta ซึ่งมีสูตรคำนวณ

ดังนี้ Unlevered Beta = Bl / (1+(1-t)(D/E)) หลังจากคำนวณ Unlevered Beta ที ่ปรึกษา

ทางการเงินอิสระไดมีการปรับปรุงใหเปน Adjusted Beta (ซึ่งมีสูตรคำนวณดังนี้ Adjusted 

Beta = Unlevered Beta x (2/3) + (1/3)) ดังรายละเอียดตอไปน้ี  

บริษัท 
15Y Beta 

(เทา) 

D/E  

(รอยละ) 

Tax 

(รอยละ) 

Unlevered 

Beta1/ 

(เทา) 

Adjusted 

Beta2/ 

(เทา) 

Playtika Holding Corp  1.18  0.00 19.19  1.18   1.12  

Take-Two Interactive Software  0.98  38.11 13.80  0.74   0.82  

Ncsoft Corp  0.91  20.49 23.40  0.79   0.86  

หมายเหตุ: 1/ Unlevered Beta เปนการคำนวณเพื่อลดผลกระทบจากโครงสรางทางการเงินที่แตกตางกันของแตละบริษัท  

              2/ อยางไรก็ตาม ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระปรับ Unlevered Beta เปน Adjusted Beta เนื่องจาก Adjusted Beta มี

วัตถุประสงคเพื่อปรับปรุงคา Beta ของบริษัทในกลุมที่มีลักษณะธุรกิจเกี่ยวของกับผูบริโภค พฤติกรรมการบริโภค หรือเทคโนโลยี 

เน่ืองจากบริษัทในกลุมดังกลาวจะมีความผันผวนของคา Beta สงูตามทฤษฎีวงจรธุรกิจ (Business Cycle) ใหมคีวามผันผวนนอยลง 

(Normalization) เพ่ือจะสะทอนคา Beta ใหเปนไปตาม Beta ของสภาวะตลาดอิ่มตัว (Market Saturation) ที่จะมีคา Beta เทากับ 

1.00 

โดยคามัธยฐานของ Adjusted Beta ขอบริษัทเทียบเคียงมีคาเทากับ 0.86 เนื่องจาก AS มี

สัดสวนหนี้สินสวนของผูถือหุน ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไดปรับปรุง Adjusted Beta เปน 

Levered Beta เพื ่อสะทอนโครงสรางทางการเงินของ AS (ซ่ึงมีสูตรคำนวณดังนี้ Levered 

Beta = 0.86 X (1+(1 – 20.00%)(29.34%)) มีคาเทากับ 1.06 

ดังนั้น  

Ke  = 3.07% + [1.06 x (10.44% – 3.07%)] = 10.87%  

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระคำนวณตนทุนทางการเงินถัวเฉลี่ยถวงน้ำหนัก (Weighted Average Cost of Capital: WACC) 

ตามโครงสรางเงินทุนของ AS เทากับรอยละ 9.73 อันมีรายละเอียดดังนี ้
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WACC  = (10.87% x 77.32%) + [5.83% x (1.00 – 20.00%) x 22.68%] 

=  9.73% 

4) มูลคาหุนดวยวิธีมลูคาปจจุบันสุทธิของกระแสเงินสด 

ทีป่รึกษาทางการเงินอสิระไดสรุปการประมาณการทางการเงินของ AS โดยมีรายละเอียดดังตอไปนี ้

ตารางการประมาณการทางการเงินของ AS 

หนวย: ลานบาท 2565F 2566F 2567F 2568F 2569F 

EBIT x (1– Tax Rate)  280.611/   502.38   482.97   550.08   625.96  

การเปล่ียนแปลงของเงินทนุหมุนเวียน  29.63   31.84   6.44   41.00   45.88  

คาเส่ือมราคาและคาตัดจำหนาย  281.43   362.95   197.88   197.88   197.88  

กระแสเงินสดจากการดำเนินงานสุทธ ิ  591.67   897.17   687.28   788.95   869.72  

คาใชจายเงินลงทุน  (377.88)  (197.88)  (197.88)  (197.88)  (197.88) 

กระแสเงินสดจากการลงทุนสุทธ ิ  (377.88)  (197.88)  (197.88)  (197.88)  (197.88) 

กระแสเงินสดอิสระสุทธ ิ  213.79   699.29   489.41   591.08   671.84  

อัตราคิดลด (Discount Factor)  0.98   0.83   0.76   0.69   0.63  

มูลคาปจจุบันของกระแสเงินสดสทุธิ2/  208.88   580.78   370.43   407.71   422.33  

มลูคาสุดทาย (Terminal Value)  10,508.88 

มูลคาปจจุบันของมูลคาสดุทาย   6,606.07 

ที่มา: การประมาณการของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ 

หมายเหตุ : 1/ ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระคิดบนกระแสเงินสดนบัจากวันที่ 1 กรกฎาคม 2565 เปนตนไป 

2/ ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นวาการใชอัตราการเติบโตระยะยาวอางอิงจากอัตราเงินเฟอระยะยาวสมเหตุสมผล เนื่องจากอัตราการเงินเฟอระยะยาวจะ

สะทอนบนกำไรกอนตนทุนทางการเงินและภาษี (EBIT) ซึ่งผันผวนนอยไมมีนัยสำคัญ นอกจากนี้แลวการประเมินมูลคาดวยวธิีมูลคาปจจุบนัสุทธิของกระแสเงินสด เปน

การประเมินที่สะทอนถึงผลประกอบการในอนาคตที่ไมไดมองมูลคาของ AS ณ เวลาใด เวลานึง ทำใหที่ปรึกษาทางการเงินอิสระสามารถประมาณการทางการเงินเพ่ือ

สะทอนผลประกอบการไดมากที่สุดเมื่อเทียบกับการประเมินมูลคาในวิธีอื่น 

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระประมาณการมูลคาสุดทาย (Terminal Value) เนื่องจากมีความเชื่อวาธุรกจิจะดำเนินงานอยางตอเนื่อง

ภายหลังระยะเวลาการประมาณการ ทั้งนี้ การประมาณการภายหลังระยะเวลา 5 ป อาจทำไดยาก เนื่องจากการดำเนินธุรกิจอาจมี

การเปล่ียนแปลงตามสภาพเศรษฐกิจที่เติบโตและแผนธุรกิจท่ีเปลี่ยนแปลงตามแนวโนมของเทคโนโลยี ดังนั้น ที่ปรึกษาทางการเงิน

อิสระจึงไดนำมูลคาปจจุบันสุดทายมาใชประกอบการหามูลคาปจจุบันของกระแสเงินสดแตละปเพื่อสะทอนมูลคาธุรกิจที่มีการ

ดำเนินกิจการตอไปอยางตอเนื่องหลังจากระยะเวลาการประมาณการ โดยมูลคาสุดทายคือมูลคากระแสเงินสดภายหลังจาก

ระยะเวลาประมาณการ โดยมีสูตรคำนวณ ดังตอไปนี้ 

ตารางการคำนวณมูลคาสุดทาย 

มูลคาสุดทาย (Terminal Value) = FCFF x (1 + G) / (WACC – G) = 10,508.88 ลานบาท 

Normalized FCFF = มลูคากระแสเงินสดในป 2569 เทากับ 671.84 ลานบาท 

G – อัตราการเติบโตระยะยาว  

(Terminal Growth Rate)1/ 
= 

อัตราการเพิ่มขึน้ของกระแสเงินสดตอป อยางตอเนือ่งไปตลอด (Going Concern Basis) กำหนดให

เทากับรอยละ 3.14 ตอป โดยอางอิงจากคาเฉลีย่ถวงน้ำหนักของอัตราเงินเฟอตามสัดสวนรายได

ของ AS เนื่องจากท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระวเิคราะหวาอัตราเงินเฟอเปนอตัราการเติบโตขั้นต่ำ

ของทุก ๆ ธรุกจิ การเติบโตดวยอัตราเงินเฟอไมไดสะทอนการขยายตวัของธรุกิจแตอยางใด เปน

เพียงการปรับขึ้นของราคาสินคาและบริการตามคาครองชีพที่เพิ่มขึ้น ซ่ึงธุรกิจของ AS ใหบริการใน

หลายประเทศ ดังนั้นที่ปรึกษาทางการเงนิอสิระจึงเลือกใชคาเฉลี่ยถวงน้ำหนกัของอัตราเงินเฟอของ

แตละประเทศตามสัดสวน  

WACC = อัตราตนทุนถัวเฉลี่ยถวงน้ำหนักของเงินลงทุน เทากบัรอยละ 9.74 
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หมายเหตุ:  ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระพิจารณาวาการใชอัตราเงินเฟอเปนอัตราการเติบโตระยะยาว (Terminal Growth Rate) มีความสมเหตุสมผล เนื่องจากสะทอนถึงคาใชจายและ

รายไดของประชากรของคนในประเทศนั้น ๆ ตามสัดสวนรายไดของ AS ซึ่งหากรายไดของประชากรในประเทศนั้น ๆ มีการเติบโตข้ึน จะทำใหคาใชจายในการเติมเงินใน

เกมเติบโตตามอัตราเงินเฟอระยะยาว  

1/ คาเฉล่ียถวงน้ำหนักของอัตราเงินเฟอตามสัดสวนรายไดของ AS สะทอนถึงคาครองชีพที่เพิ่มขึ้นของแตละประเทศที่ AS ใหบรกิาร ซ่ึงหากคาครองชีพเพิ่มขึ้น คาใชจาย

ตาง ๆ จะเพิ่มขึ้นทำใหรายไดที่ AS จะไดรับในแตละประเทศจะเพิ่มข้ึนตามสัดสวน การเติบโตดังกลาวไมไดเปนการเติบโตในเชิงขยายธุรกิจ แตเปนเพ่ิงการปรับคาบริการ

ตามสัดสวนของอตัราเงินเฟอ 

ตารางการคำนวณมูลคาของ AS 

หนวย: ลานบาท วันที่ 30 มถิุนายน 2565 

มูลคาปจจุบันของกระแสเงินสดสุทธิของ AS ตั้งแตปกลางป 2565 – 25691/ 1,662.89 

มูลคาปจจุบันของกระแสเงินสดสุทธิของ AS ณ ปสุดทาย 6,332.66 

มลูคากิจการของ AS (Enterprise Value)  7,995.55 

บวก: เงินสดและเงินฝากธนาคาร2/  612.48  

หัก: ภาระหน้ีสินที่มีดอกเบ้ีย3/  (279.59) 

หัก: สวนไดเสยีที่ไมมีอำนาจควบคุม4/  (64.18) 

หัก: เงินปนผลระหวางกาลที่จะจายในวันท่ี 10 กนัยายน 2565  (140.89) 

มลูคาสวนของผูถือหุน (Equity Value)  8,724.03  

จำนวนหุนท่ีชำระแลวทั้งหมดของ AS (ลานหุน)  469.64  

มลูคาที่แทจริงตอหุน (บาท/หุน)  18.58  

หมายเหตุ:  1/ คิดบนกระแสเงินสดนับจากวันท่ี 1 กรกฎาคม 2565 เปนตนไป 

2/ เงินสดและเงินฝากธนาคาร ประกอบดวย เงินฝากสถาบันการเงิน ณ 30 มิถุนายน 2565 

  3/ ภาระหนี้สินที่มีดอกเบี้ย ประกอบดวย เงินกูยืมระยะส้ัน เงินกูยืมระยะสั้นจากกิจการที่เกี่ยวของกัน เงนิกูยืมระยะยาวจากสถาบันการเงิน หุนกู และหน้ีสินตามสัญญา

เชา ณ 30 มิถุนายน 2565                         

4/ จากงบการเงิน ณ 30 มิถุนายน 2565 

มูลคาหุนของ AS ที่คำนวณโดย วิธีมูลคาปจจุบันสุทธิของกระแสเงินสด (Discounted Cash Flow Approach) ในกรณีฐานเทากบั  

8,724.03 ลานบาท หรือเทากับ 18.58 บาทตอหุน 

5) การวิเคราะหความออนไหวของมูลคาสวนของผูถอืหุนของ AS 

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไดจัดทำการวิเคราะหความออนไหว (Sensitivity Analysis) ของ (1) อัตราคิดลด (Discount Rate) 

และ (2) อัตราการเติบโตระยะยาว (Terminal Growth Rate) โดยเพ่ิมข้ึนและลดลงรอยละ 3.0 ในทั้งสองปจจัยดังกลาว เนื่องจาก

เปนปจจัยสำคัญที่สงผลกระทบโดยตรงตอการประเมินมูลคาหุน โดยชวงเปลี่ยนแปลง +/– รอยละ 3.0 เพียงพอในการครอบคลุม

ความออนไหวในปจจัยที่สำคัญของสมมติฐานที่ปรึกษาทางการเงินอิสระในขณะที่ทำการประเมิน เชน การเปลี่ยนแปลงของอัตรา

ดอกเบี้ย อัตราเงินเฟอ เศรษฐกิจประเทศไทย และปจจัยอื่น ๆ ซึ่งชวงเปลี่ยนแปลงดังกลาวเปนชวงความออนไหวที่มีความเปนไป

ได อันสามารถสรุปสมมติฐานไดดังตอไปน้ี 

ตารางสมมติฐานการวิเคราะหความออนไหว 

ปจจัยที่เปลี่ยนแปลง ชวงเปล่ียนแปลง 

ตนทุนทางการเงินถัวเฉล่ียถวงน้ำหนกั (WACC) +/– 3.0% (WACC เทากบั 9.44% – 10.02%) 

อัตราการเติบโตระยะยาว (Terminal Growth) +/– 3.0% (Terminal Growth เทากับ 3.04% – 3.23%) 

จากสมมติฐานการวิเคราะหความออนไหวดังกลาว จะไดผลสรุปการวิเคราะหความออนไหวของมูลคาของสวนของผูถือหุนของ AS โดย

สรุปดังนี้ 
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ตารางผลการวิเคราะหความออนไหวมูลคาตอหุน 

ปจจัยที่เปลี่ยนแปลง 
ตนทุนทางการเงินถัวเฉลีย่ถวงน้ำหนัก 

-3.0% -1.5% กรณีฐาน +1.5% +3.0% 
อตั

รา
กา

รเ
ตบิ

โต
 

ระ
ยะ

ยา
ว 

-3.0%  19.23   18.79   18.37   17.96   17.58  

-1.5%  19.34   18.90   18.47   18.06   17.67  

กรณีฐาน  19.46   19.01   18.58   18.16   17.77  

+1.5%  19.58   19.12   18.68   18.27   17.87  

+3.0%  19.70   19.24   18.79   18.37   17.96  

 
ที่มา: การประมาณการของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ 

จากตารางขางตนจะเห็นวาเมื่อทำการวิเคราะหความออนไหว (Sensitivity Analysis) มูลคาของ AS ตอหุน อยูระหวาง 17.58 – 

19.70 บาทตอหุน ซึ่งต่ำกวาราคาเขาทำรายการที่ 17.00 บาทตอหุน เทากับ 0.58 บาทตอหุน หรือต่ำกวาในอัตรารอยละ 3.39 

ของราคาเขาทำรายการ และสูงกวาราคาเขาทำรายการที่ 17.00 บาทตอหุน เทากับ 2.70 บาทตอหุน หรือสูงกวาในอัตรารอยละ 

15.88 ของราคาเขาทำรายการ 

โดยวิธีมูลคาปจจุบันของกระแสเงินสดสุทธิเปนวิธีที่สะทอนแผนการดำเนินธุรกิจ ความสามารถในการทำกําไร และแนวโนมการ

เติบโต รวมทั้งผลตอบแทนของผูถือหุนในอนาคต ซ่ึงเปนการประมาณการมาจากรายไดและรายจายของ AS ตามหลักเกณฑที่ต้ังอยู

บนสมมติฐานท่ีที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไดเห็นวาสมเหตุสมผล ทำใหการประเมินมูลคาดวยวิธีนี้สะทอนมูลคาที่เหมาะสมของ AS 

7) สรุปการประเมินมูลคายุติธรรมของมูลคาสินทรัพยท่ีไดมา – สวนของผูถือหุนของ AS 

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไดทำการประเมินมลูคาของ AS ดวยวิธีตาง ๆ ที่กลาวมาแลว โดยสามารถสรุปไดดังตอไปนี้   

ตารางสรุปผลการประเมินมูลคาสิ่งตอบแทนของ AS 

วิธีการประเมินมูลคา 
มูลคาหุนของ AS 

(ลานบาท) 
รายละเอียด 

1. วิธีมูลคาตามบญัช ี 2.03 

วิธีมูลคาตามบัญชเีปนวิธีที่สะทอนถงึฐานะการเงินขณะใดขณะหนึ่ง โดยไมไดสะทอนมูลคาตลาดของ
สินทรัพยบางรายการและเหตุการณสําคัญท่ีเกิดขึ้นภายหลังวนัที่ในงบการเงินท่ีใชอางอิง อีกทั้งไมได
สะทอนถึงความสามารถในการนาํสินทรัพยเหลานั้นไปทาํกําไรในอนาคตของธุรกิจของ AS ที่ปรึกษา
ทางการเงินอิสระจึงไมเลือกใชวิธีน้ี 

2. วิธีปรับปรุงมูลคาตาม

บัญชี 
1.73 

วิธีปรับปรุงมูลคาตามบัญชีเปนวิธีที่สะทอนมูลคาทรัพยสินสุทธิที่ใกลเคียงปจจุบันมากกวาวิธีมูลคา
ตามบญัชีรวมท้ังไดคํานึงถึงเหตกุารณสําคัญที่เกิดขึ้นภายหลังวันที่ในงบการเงินที่ใชอางอิง อยางไรก็
ตาม วิธีนีไ้มไดคํานึงถึง ความสามารถในการทํากําไรในอนาคต และไมไดคํานึงถึงแนวโนมของภาวะ
เศรษฐกิจอุตสาหกรรมที ่เกี่ยวของ รวมทั้งปจจัย ภายนอกอื่น ๆ ที่อาจมีผลกระทบตอการดําเนิน
ธุรกจิในอนาคต ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงไมเลือกใชวิธีนี ้ 

3. วิธีมูลคาหุนตามราคา

ตลาด 
14.39 – 20.82 

การประเมินมูลคายุติธรรมของหุนสามัญของ AS ดวยวิธีราคาหุนตามราคาตลาด (Market Value 
Approach) เปนการแสดงมูลคาหุนของ AS ณ ชวงเวลาใดเวลาหนึ่ง ตามอุปสงคและอุปทานของนัก
ลงทุน ซ่ึงอาจมีปจจัยอื่นท่ีสงผลตอราคาหุน ณ ชวงเวลานั้น ๆ เชน สภาพเศรษฐกิจ สภาพตลาดทุน 
ดอกเบี้ย หรือปจจัยระยะสั้นอื่น ๆ เปนตน ซึ่งทำใหราคาหุนไมเปนไปตามมูลคาที่แทจริง (Fair 
Price) โดยไมไดคำนึงถึงผลการดำเนินงาน และแนวโนมการเติบโตของ AS ในอนาคต จึงอาจไม
สะทอนถึงความสามารถในการทำกำไรของ AS ในอนาคต ดังนั้นที่ปรึกษาการเงินอิสระ จึงเห็นวาวิธี
มูลคาทางบัญชีอาจเปนวิธีที่ไมเหมาะสมสำหรับการประเมินมูลคายุติธรรมของหุนสามัญของ AS ที่
ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงไมเลือกใชวิธีน้ี 

3.1 วิธีอัตราสวน P/BV 4.95 – 7.04 
วิธีอัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาตามบัญชีเปนวธิีที่สะทอนถึงฐานะการเงิน ณ เวลาใดเวลาหนึ่ง โดย 
เปรียบเทียบกับคาเฉลี่ยของอัตราสวนดังกลาวของบริษัทจดทะเบียนที่ใชอางอิง เนื่องจากที่ปรึกษา
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วิธีการประเมินมูลคา 
มูลคาหุนของ AS 

(ลานบาท) 
รายละเอียด 

ทางการเงินอิสระเห็นวา การประเมินมูลคายุติธรรมของ AS ดวยวิธีอัตราสวนราคาตลาดตอมูลคา
ตามบัญชี ไมไดคำนึงถึงความแตกตางของแตละบริษัท อาทิ ขนาดของบริษัท โครงสรางรายได 
โครงสรางเงินทุน ผลประกอบการของ AS ในอนาคต ดังนั้น วิธีอัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาตาม
บัญชีจงึไมเหมาะสม ที่ปรกึษาทางการเงนิอสิระจงึไมเลอืกใชวิธีน้ี  

3.2 วิธีอัตราสวน P/E 17.75 – 27.42 

วิธีอัตราสวนราคาตลาดตอกําไรตอหุน เปนการประเมินโดยพิจารณาอางอิงจากกําไรสุทธิตอหุน 
ยอนหลัง 12 เดือนลาสุด คูณกับคามัธยฐานของอัตราสวนราคาตลาดตอกําไรสุทธิ (P/E) ที่ปรึกษา
ทางการเงินอิสระมีความเห็นวา วิธีด ังกลาวไมไดคำนึงถึงความแตกตางของแตละบริษัท อาทิ 
โครงสรางรายได โครงสรางเงนิทุน ทำใหการประเมินมูลคาดวยวิธีน้ีอาจจะไมสะทอนมูลคาที่แทจริง
ของ AS ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงไมเลอืกใชวิธีน้ี 

3.3 วิธีอัตราสวน 

EV/EBITDA 
18.73 – 29.67 

วิธีอัตราสวนเปรียบเทียบระหวางมูลคากิจการตอกำไรกอนหักดอกเบ้ีย ภาษีนติิบคุคล คาเส่ือม และ
คาตัดจำหนายเปนการประเมินมูลคากิจการของ AS โดยเปรียบเทียบกับคาเฉลี่ยของอัตราสวน
ดังกลาวของบริษัทจดทะเบียนที่ใชอางอิง อยางไรก็ดี ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นวา วิธี
ดังกลาวไมไดคำนึงถึงความแตกตางของแตละบริษัท อาทิ โครงสรางเงินทุน ผลประกอบการใน
อนาคต รวมถึงกำลังการผลิตในปจจุบันและอนาคต สงผลใหการประเมินมูลคาดวยวิธีนี้อาจจะไม
สะทอนมูลคาท่ีแทจริงของ AS ที่ปรึกษาทางการเงนิอิสระจึงไมเลอืกใชวิธีน้ี 

4. วิธีเปรียบเทยีบกับ

ธุรกรรมที่ใกลเคียง 
48.44 

วิธีการเปรียบเทียบกับธรุกรรมท่ีใกลเคียงกัน เปนวิธีการประเมินที่สะทอนความสามารถในการสราง
กระแสเงินสดจากการดำเนินงาน ซ่ึงหักดวยผลกระทบจากโครงสรางเงินทุนของกิจการที่แตกตางกัน
ออก ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นวาการประเมินมูลคาดวยวิธีนี้มีความผันผวนของหลาย
ปจจัย เชน ขนาดของธุรกรรมที่เกิดขึ้น ระยะเวลาที่เกิดขึ้น จึงเปนวิธีที่อาจสงผลใหการประเมิน
มลูคามีความคลาดเคล่ือน ที่ปรกึษาทางการเงนิอิสระจึงไมเลอืกใชวิธีน้ี 

5. วิธีมูลคาปจจุบนั

สุทธิของกระแสเงินสด 

(DCF) 

17.58 – 19.70 

วิธ ีม ูลคาปจจุบันของกระแสเงินสดสุทธิ (DCF) เปนว ิธ ีท ี ่สะทอนแผนการดําเนินธุรก ิจ และ
ความสามารถในการทํากําไร รวมทั้งผลตอบแทนของผูถือหุนในอนาคต ซึ่งเปนการประมาณการมา
จากรายไดและรายจายของ AS ตามหลักเกณฑที่ตั้งอยูบนสมมติฐานที่ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระได
เห็นวาสมเหตุสมผล ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงมีความเห็นวาวิธีนี้เปนวิธีที่เหมาะสมในการ
ประเมินมูลคารวมของสวนของผูถอืหุนของ AS 
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4.1.2 ความเหมาะสมดานราคาของมูลคาสินทรัพยที่ไดมา – ใบสำคัญแสดงสิทธิของ AS 

สืบเนื่องจากการประชุมคณะกรรมการบริษัท ครั้งที่ 15/2565 ของบริษัท สบาย เทคโนโลยี จำกัด (มหาชน) (“บริษัทฯ”) เมื่อ

วันที่ 11 สิงหาคม 2565 เวลา 17.30 น. ประชุมคณะกรรมการบริษัทไดมีมติอนุมัติรายการการเขาลงทุนในใบสำคัญแสดง

สิทธิที่จะซื้อหุนสามัญของ AS ครั้งที่ 2 (“AS-W2”) จำนวนไมเกิน 33,837,554 หนวย ราคาหนวยละ 13.50 บาท รวมมูลคา 

456.81 ลานบาท และและการใชสิทธิแปลงสภาพ AS-W2 จำนวน 33,837,554 หนวย ในราคาใชสิทธิหุนละ 3.50 บาท อีก

จำนวนไมเกิน 118.43 ลานบาท ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไดทำการประเมินมูลคาใบสำคัญแสดงสิทธิของ AS ดวยวิธีตาง ๆ  

จำนวน 2 วิธี ไดแก 

1) วิธีราคาใบสำคัญแสดงสิทธติามราคาตลาด (Market Value Approach) 

2) วิธีตามทฤษฎี Black-Scholes 

1) วิธีราคาใบสำคัญแสดงสิทธติามราคาตลาด (Market Value Approach) 

วิธีมูลคาใบสำคัญแสดงสทิธิตามราคาตลาด (Market Value Approach) เปนการประเมินมูลคาที่ตั้งอยูบนสมมติฐาน

วาราคาในตลาดนั้นเปนราคาที่สะทอนอุปสงค-อุปทานของหลักทรัพยของ AS-W2 โดยรวมมูลคาใบสำคัญแสดงสิทธิ

ของ AS-W2 แสดงไดตามแผนภูมิตอไปนี ้

แผนภูมิราคาตลาดของ AS-W2 ยอนหลัง 360 วันทำการ จากวนัที่ 11 สิงหาคม 2565 

 

ที่มา: SETSMART ณ วันท่ี 11 สงิหาคม 2565 

หมายเหตุ: ใชราคาเฉล่ียระหวางวันโดยคำนวณจากมูลคาใบสำคัญแสดงสิทธิที่มกีารซื้อขายในแตละวันตอปริมาณใบสำคัญแสดงสิทธิที่มีการซ้ือขายใดยวนันั้น 

ทั้งนี้ ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระไดพิจารณามูลคาใบสำคัญแสดงสิทธิของ AS-W2 ถัวเฉลี่ยถวงน้ำหนกัดวยปริมาณการ

ซื้อขายของหลักทรัพยในแตละราคา (Volume Weighted Average Price – “VWAP”) ยอนหลัง 7 วันทำการ 15 

วันทำการ 30 วันทำการ 60 วันทำการ 90 วันทำการ 120 วันทำการ 180 วันทำการ 270 วันทำการ และ 360 วันทำ

การ จากวันที่ 11 สิงหาคม 2565 เนื่องจากราคาตลาดสะทอนมูลคาทรัพยสินสุทธิที่ใกลเคียงปจจุบัน จึงสามารถ

สะทอนอุปสงคและอุปทานของนักลงทุน รวมถึงมุมมองของนักลงทุนตอปจจัยตาง ๆ ได ดังนั้น ที่ปรึกษาทางการเงิน
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อิสระจึงมีความเห็นวาวิธีนี้เปนวิธีที่เหมาะสมในการประเมินมูลคา AS-W2 ทั้งนี้การประเมินมูลคาใบสำคญัแสดงสิทธิ

ดวยวิธีมูลคาใบสำคัญแสดงสิทธิตามราคาตลาดมีรายละเอียดดังตอไปนี้ 

ตารางมูลคาใบสำคัญแสดงสิทธิตามราคาตลาดของ AS-W2 

ชวงเวลา VWAP (บาทตอหุน) 

7 วนัทำการ จากวันที่ 11 สิงหาคม 2565 11.21 

15 วนัทำการ จากวันที่ 11 สิงหาคม 2565 11.11 

30 วนัทำการ จากวันที่ 11 สิงหาคม 2565 10.71 

60 วันทำการ จากวันที่ 11 สิงหาคม 2565 11.55 

90 วนัทำการ จากวันที่ 11 สิงหาคม 2565 15.36 

120 วันทำการ จากวันที่ 11 สิงหาคม 2565 16.45 

180 วันทำการ จากวันที่ 11 สิงหาคม 2565 16.74 

270 วันทำการ จากวันที่ 11 สิงหาคม 2565 12.46 

360 วันทำการ จากวันที่ 11 สิงหาคม 2565 7.19 

ที่มา: SETSMART ณ วันที่ 11 สิงหาคม 2565 

หมายเหตุ: ใชราคาเฉลี่ยระหวางวันโดยคำนวณจากมูลคาใบสำคัญแสดงสิทธิที่มีการซื้อขายในแตละวันตอปริมาณใบสำคัญแสดงสิทธิที่มีการซ้ือขาย ณ วันนั้น 

 

จากการประเมินมูลคายุติธรรมของใบสำคัญแสดงสิทธิของ AS-W2 ดวยวิธีเปรียบเทียบราคาตลาดของใบสำคัญแสดง

สิทธิของ AS-W2 จะไดมูลคายุตธิรรมของใบสำคัญแสดงสิทธิของ AS-W2 อยูในชวง 7.19 – 16.74 บาทตอหนวย ซึ่ง

ต่ำกวาราคาเขาทำรายการท่ี 13.50 บาทตอหนวย เทากับ 6.31 บาทตอหนวย หรือต่ำกวาในอัตรารอยละ 46.75 ของ

ราคาเขาทำรายการ และสูงกวาราคาเขาทำรายการที่ 13.50 บาทตอหนวย เทากับ 3.24 บาทตอหนวย หรือสูงกวาใน

อัตรารอยละ 23.97 ของราคาเขาทำรายการ  

การประเมินมูลคายุติธรรมของใบสำคัญแสดงสิทธิของ AS-W2 ดวยวิธีราคาใบสำคัญแสดงสิทธิของตามราคาตลาด 

(Market Value Approach) เปนการแสดงมูลคาใบสำคัญแสดงสิทธิของ AS-W2 ณ ชวงเวลาใดเวลาหนึ่ง ตามอุปสงค

และอุปทานของนักลงทุน ซ่ึงอาจมีปจจัยอ่ืนที่สงผลตอราคาใบสำคัญแสดงสิทธิ ณ ชวงเวลาน้ัน ๆ เชน ราคาหุนสามัญ

ของ AS อายุของใบสำคัญแสดงสิทธิ ราคาใชสิทธิ ความแปรปรวนของราคาหุนสามัญของ AS อัตราผลตอบแทนเงิน

ปนผล และอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนที่ปราศจากความเส่ียง เปนตน ซึ่งทำใหราคาใบสำคญัแสดงสิทธิไมเปนไป

ตามมูลคาที่แทจริง (Fair Price) จึงเห็นวาวิธีมลูคาใบสำคญัแสดงสิทธิตามราคาตลาดอาจเปนวิธีท่ีไมเหมาะสมสำหรับ

การประเมินมูลคายุติธรรมของมูลคาใบสำคัญแสดงสิทธิของ AS-W2 

2) วิธีตามทฤษฎี Black-Scholes 

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไดประเมินมูลคายุติธรรมของใบสำคัญแสดงสิทธิ AS-W2 ดวยวิธีตามทฤษฎี Black-

Scholes หรือทฤษฎี Black-Scholes-Merton เปนทฤษฎีที่พัฒนาโดย Fisher Black Myron Scholes และ Robert 

Merton ซึ่งทฤษฎีดังกลาวเปนวิธีการประเมินราคาตราสารอนุพันธที่ไดรับการยอมรับมากที่สุดในโลกวิธีหนึง่ โดย

ทฤษฎี Black-Scholes ถูกเผยแพรในป 2516 ผานการตีพมิพในวารสาร Journal of Political Economy และไดรบั

รางวัลโนเบลสาขาเศรษฐศาสตรในป 2540 
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ซ่ึงที่ปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นวาเปนวิธีในการประเมนิมลูคาที่เหมาะสมเนื่องจากมีการพิจารณาปจจัยตาง ๆ 

ไดแก ราคาหุนสามัญของ AS อายุของใบสำคัญแสดงสิทธิ ราคาใชสิทธิ ความแปรปรวนของราคาหุนสามัญของ AS 

อัตราผลตอบแทนเงินปนผล และอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนที่ปราศจากความเสี่ยง โดยสามารถสรุปสูตรและ

สมมตฐิานการคำนวณมูลคาใบสำคัญแสดงสิทธิ AS-W2 ไดดังตอไปนี ้

สูตรการคำนวณ:  

𝐶 =  𝑆 𝑒 × 𝑁(𝑑 ) − 𝑋𝑒 × 𝑁(𝑑 ) 

โดยที ่

𝑑 =
ln

𝑆
𝑋

+ 𝑡 𝑟 − 𝑞 + 
𝜎
2

𝜎√𝑡
 

𝑑 =  𝑑  −  𝜎√𝑡  

จากสูตรการคำนวณขางตน สตูรดังกลาวประกอบดวย 2 สวนหลักดังตอไปนี ้

𝐶 =  𝑆 𝑒 × 𝑁(𝑑 ) − 𝑋𝑒 × 𝑁(𝑑 ) 

           ผลตอบแทนของผูใชสิทธิ        ตนทุนของผูใชสิทธิ 

ดังนั้น มูลคายุติธรรมของใบสำคัญแสดงสิทธิจึงมีคาเทากับ ผลตอบแทนของผูใชสิทธิ กลาวคือมูลคาของหลักทรัพย 

หักดวยตนทุนของผูใชสิทธิในการใชสิทธิดังกลาวซื้อหลักทรัพย คือมูลคาในการใชสิทธิเพ่ือใหไดมาซ่ึงหลักทรัพย 

สมมตฐิานการคำนวณสำหรับใบสำคัญแสดงสทิธิ AS-W2 

1. 𝐶 : ราคาใบสำคญัแสดงสทิธิ (Warrant) 

2. 𝑆  : ราคาหุน 15.70 บาทตอหุน (ราคาปด ณ วันที่ 11 สิงหาคม 2565 ซึ่งเปนวันท่ีที่ประชุมคณะกรรมการ

บริษัท ครั้งที่ 15/2565 ของบริษัทฯ ไดมีมติอนุมัติใหนำเสนอตอที่ประชุมผุถือหุนเพื่อพิจารณาอนุมัติการเขา

ลงทุนเขาซื้อใบสำคัญแสดงสทิธิที่จะซื้อหุนสามัญของ AS ครั้งที่ 2 (“AS-W2”)) 

3. 𝑞 : อัตราผลตอบแทนเงินปนผลเทากับรอยละ 1.91 อางอิงจากเงินปนผลตอหุน ณ ป 2564 และราคาหุน AS ณ 

วันท่ี 11 สิงหาคม 2565 

4. 𝑡 : อายุของใบสำคัญแสดงสิทธิคงเหลือ เปนเวลา 1 ป 4 เดือน นับตั้งแตวันที่ 11 สิงหาคม 2565 – วันที่ 24 

มกราคม 2567 (วันที่ 11 สิงหาคม 2565 เปนวันที่ที่ประชุมคณะกรรมการบริษัท ครั้งที่ 15/2565 ของบริษัทฯ 

ไดมีมติอนุมัติใหนำเสนอตอที่ประชุมผุถือหุนเพื่อพิจารณาอนุมัติการเขาลงทุนเขาซื้อใบสำคัญแสดงสิทธิที่จะซ้ือ

หุนสามัญของ AS ครั้งที่ 2 (“AS-W2”)) 

5. 𝑋 : ราคาใชสิทธิ (Exercise Price) เทากับ 3.50 บาทตอหุน 

6. 𝑟 : อัตราผลตอบแทนจากการลงทนุที่ปราศจากความเส่ียง (ณ วันที่ 11 สิงหาคม 2565) สำหรับ AS-W2 เทากับ

รอยละ 1.54 ตอป อางองิจากอตัราคาตอบแทนจากการลงทุนในพันธบัตรรฐับาลอายุ 2 ป ของประเทศไทย 
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7. 𝜎 : ความแปรปรวน (Volatility) โดยความแปรปรวนตอป (Annualized Volatility) เทากับระหวางรอยละ 

0.51 – 10.46 อางอิงจากอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยของหุนสามัญของ AS ยอนหลังตั้งแตวันที่ 11 สิงหาคม 2565 

เปนระยะเวลา 30 วัน – 3 ป (คำนวณจากอัตราผลตอบแทนรายวันเฉลี่ย (Daily) ยอนหลงัเปนระยะเวลา 30 วัน 

– 3 ป และนำคาท่ีไดมาปรับใหเปนรายป (Annualize)) โดยที่ปรกึษาทางการเงินอสิระ พิจารณาใชระยะเวลา 30 

วัน – 3 ป มีวัตถุประสงคเพ่ือใหครอบคลุมความแปรปรวนท่ีเปนไปไดทั้งระยะส้ัน และระยะยาว 

8. 𝑁(𝑧) : ฟงกชันคาสะสมของการกระจายความนาจะเปนแบบปกตมิาตรฐาน (Cumulative standard normal 

distribution) ของโอกาสที่ใบสำคญัแสดงสทิธิจะถูกใชสิทธิ 

9. Ln : ลอการิทึมธรรมชาติ (Natural Logarithm) กลาวคือ ลอการิทึมฐาน e 

10. 𝑒 : ฟงกชันเลขช้ีกำลงั (Exponential Term) 

จากสมมติฐานการคำนวณขางตน ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระสามารถคำนวณมูลคายุติธรรมของใบสำคัญแสดงสิทธิ 

AS-W2 โดยมีรายละเอียดดังนี ้

ตารางมูลคายุติธรรมของใบสำคัญแสดงสิทธ ิ

หนวย: บาทตอหนวย 

ความแปรปรวนตอป (Annualized Volatility) 

ยอนหลัง 

30 วัน 

ยอนหลัง 

60 วัน 

ยอนหลัง 

90 วัน 

ยอนหลัง 

120 วัน 

ยอนหลัง 

180 วัน 

ยอนหลัง 

360 วัน 

ยอนหลัง 

2 ป 

ยอนหลัง 

3 ป 

รอยละ 

10.46 

รอยละ 

1.86 

รอยละ 

4.33 

รอยละ 

3.17 

รอยละ 

0.42 

รอยละ 

4.80 

รอยละ 

8.83 

รอยละ 

8.54 

มูลคายุตธิรรมของใบสำคญั

แสดงสทิธิ AS-W2 
13.35 13.35 13.35 13.35 13.35 13.35 13.35 13.35 

ที่มา: การประมาณการของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ 

 

จากตารางขางตน สรุปไดวา จากการประเมินโดยใชวิธีตามทฤษฎี Black-Scholes Model มูลคายุติธรรมของใบสำคัญ

แสดงสิทธิ AS-W2 เทากับ 13.35 – 13.35 บาทตอหนวย เนื่องจากราคาหุนของ AS มีความแปรปรวนไมมาก จึงทำให

มูลคายติุธรรมของใบสำคัญแสดงสิทธมิีมลูคาตางกนัในระดบัทศนิยม ในแตละระดับความแปรปรวน  

จากการประเมินมูลคายุติธรรมของใบสำคัญแสดงสิทธิของ AS-W2 ดวยวิธีตามทฤษฎี Black-Scholes Model จะได

มูลคายุติธรรมของใบสำคัญแสดงสิทธิของ AS-W2 อยูในชวง 13.35 – 13.35 บาทตอหนวย ซึ่งสูงกวาราคาเขาทำ

รายการที่ 13.50 บาทตอหนวย เทากับ 0.15 – 0.15 บาทตอหนวย หรือสูงกวาในอัตรารอยละ 1.14 – 1.14 ของ

ราคาเขาทำรายการ  

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเห็นวา การประเมินมูลคายุติธรรมของมูลคาใบสำคัญแสดงสิทธิดวยวิธีนี้มีความเหมาะสม

เนื่องจากมีการพิจารณาปจจัยตาง ๆ เชน มูลคาหุนสามัญของ AS อายุของใบสำคัญแสดงสิทธิ และราคาใชสิทธ ิเปน

ตน  



รายงานความเหน็ของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเก่ียวกับรายการไดมาซ่ึงสินทรัพย      บริษัท สบาย เทคโนโลย ีจำกัด (มหาชน) 

กรณีการเขาซ้ือหุนสามัญในบริษัท เอเชียซอฟท คอรปอเรชั่น จำกัด (มหาชน) 

 

4-32 | หนา 

 

3) สรุปการประเมินมูลคายุติธรรมของมูลคาสินทรัพยท่ีไดมา – ใบสำคัญแสดงสิทธิของ AS-W2 

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไดทำการประเมินมูลคาใบสำคัญแสดงสิทธิของ AS-W2 ดวยวิธีตาง ๆ ที่กลาวมาแลว โดย

สามารถสรุปไดดังตอไปนี้   

ตารางสรุปผลการประเมินมูลคาสิ่งตอบแทนของใบสำคัญแสดงสทิธิของ AS-W2 

วิธีการประเมินมูลคา 

มูลคาใบสำคัญ

แสดงสทิธิของ 

AS-W2 

(บาทตอหนวย) 

รายละเอียด 

1. วิธีมูลคาใบสำคัญ

แสดงสิทธิตามราคา

ตลาด 

7.19 – 16.74 

การประเมินมูลคายุตธิรรมของใบสำคัญแสดงสิทธิของ AS-W2 ดวยวิธีราคาใบสำคัญแสดงสิทธิของตาม
ราคาตลาด (Market Value Approach) เปนการแสดงมูลคาใบสำคัญแสดงสิทธิของ AS-W2 ณ 
ชวงเวลาใดเวลาหนึง่ ตามอุปสงคและอุปทานของนักลงทุน ซึ่งอาจมีปจจัยอื่นที่สงผลตอราคาใบสำคัญ
แสดงสิทธิ ณ ชวงเวลานั้น ๆ เชน ราคาหุนสามัญของ AS อายุของใบสำคัญแสดงสิทธิ ราคาใชสิทธิ 
ความแปรปรวนของราคาหุนสามัญของ AS อัตราผลตอบแทนเงินปนผล และอัตราผลตอบแทนจากการ
ลงทุนที่ปราศจากความเส่ียง เปนตน ซ่ึงทำใหราคาใบสำคัญแสดงสทิธิไมเปนไปตามมูลคาที่แทจริง (Fair 
Price) จึงเห็นวาวิธีมูลคาใบสำคัญแสดงสิทธิตามราคาตลาดอาจเปนวิธีที่ไมเหมาะสมสำหรับการ
ประเมินมูลคายุติธรรมของมูลคาใบสำคัญแสดงสิทธิของ AS-W2 ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงมี
ความเหน็วาวิธีน้ีเปนวิธีที่ไมเหมาะสมในการประเมินมูลคาใบสำคญัแสดงสิทธ ิ

2. วิธีตามทฤษฎี Black-

Scholes 
13.35 – 13.35 

วิธีตามทฤษฎี Black-Scholes เปนวิธีในการประเมินมูลคาที่เหมาะสมเนื่องจากมีการพิจารณาปจจัย
ตาง ๆ ไดแก ราคาหุนสามัญของ AS อายุของใบสำคัญแสดงสิทธิ ราคาใชสิทธิ ความแปรปรวนของ
ราคาหุนสามัญของ AS อัตราผลตอบแทนเงินปนผล และอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนที่ปราศจาก
ความเส่ียง ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเห็นวาการประเมินมูลคายุติธรรมของมูลคาใบสำคัญแสดง
สทิธิดวยวิธีนี้มคีวามเหมาะสม เนื่องจากมีการพิจารณาปจจัยตาง ๆ เชน มูลคาหุนสามัญของ AS อายุ
ของใบสำคัญแสดงสิทธิ และราคาใชสิทธิ เปนตน 
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5. สรุปความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ 

ตามที่ท่ีประชุมคณะกรรมการบริษัท ครั้งที่ 15/2565 เมื่อวันที่ 11 สิงหาคม 2565 ของบริษัท สบาย เทคโนโลยี จำกัด (มหาชน) 

(“บริษัทฯ”) ไดมีมติเห็นชอบใหเสนอตอที่ประชุมผูถือหุนของบริษัทฯ เพื่ออนุมัติการเขาลงทุนในหุนสามัญในบริษัท เอเชียซอฟท   

คอรปอเรชั่น จำกัด (มหาชน) (“AS”) จำนวนไมเกิน 73,720,904 หุน หรือคิดเปนรอยละ 15.70 ของจำนวนหุนทั้งหมดใน AS 

(“หุน AS”) และใบสำคัญแสดงสิทธิที่จะซื้อหุนสามัญของ AS ครั้งที่ 2 (“AS-W2”) จำนวนไมเกิน 33,837,554 หนวย จากนาย

ปราโมทย สุดจิตพร และนางสาวเสาวลักษณ จิตสัมฤทธิ์ (รวมเรยีกวา “กลุมผูถือหุนเดิมของ AS”) โดยหุนสามัญที่บริษัทฯ จะไดรบั

จากการเขาทำรายการนี้ในกรณีที่มีการใชสิทธิแปลงสภาพ AS-W2 และใบสำคัญแสดงสิทธิที่จะซื้อหุนสามัญของ AS ซึ่งจัดสรร

ใหแกคณะกรรมการ ผูบริหาร และพนักงานของ AS และบริษัทยอยของ AS (“AS-WB”) เต็มจำนวน (Fully Dilute) จะคิดเปน

รอยละ 20.97 (ไดแก รอยละ 14.37 สำหรับหุน AS และรอยละ 6.60 สำหรับการใชสิทธิแปลงสภาพ AS-W2) ของจำนวนหุน

ทั้งหมดใน AS ภายหลังการใชสิทธิแปลงสภาพใบสำคัญแสดงสิทธิดังกลาวเต็มจำนวน ทั้งนี้ AS เปนผูใหบริการดานความบันเทิง

ออนไลน (Online Entertainment Service) ในภูมภิาคเอเชียตะวนัออกเฉียงใต โดยเปนผูนำในการใหบริการเกมออนไลน (Game 

Online Operator) อันดับหนึ่งในประเทศไทยและประเทศสิงคโปร และอันดับสองในประเทศมาเลเซีย และประเทศเวียดนาม 

ปจจุบัน AS ใหบริการเกมออนไลนรวม 33 เกม ในประเทศไทย ประเทศสิงคโปร ประเทศมาเลเซีย ประเทศฟลิปปนส ประเทศ

เวียดนาม และประเทศอินโดนีเซีย 

โดยบริษัทฯ จะชำระคาตอบแทนจำนว0นไมเกิน 1,710.06 ลานบาท ใหแกกลุมผูถือหุนเดิมของ AS และ บริษัทฯ จะใชสิทธิซื้อหุน

สามัญตาม AS-W2 ในราคาใชสิทธิ 3.50 บาทตอหุน คิดเปนจำนวนเงินไมเกิน 118.43 ลานบาท ดังนั้น มูลคาของรายการดังกลาว

จึงมีจำนวนรวมทั้งส้ินไมเกิน 1,828.49 ลานบาท (“ธรุกรรม AS”) 

ในการพิจารณาความเหมาะสมของการเขาทำรายการในครั้งนี้ บรษิัท อวานการด แคปปตอล จำกัด ในฐานะท่ีปรึกษาทางการเงิน

อิสระไดวิเคราะหวัตถปุระสงคของการเขาทำรายการ วิเคราะหความสามารถในการดำเนินงานโดยพิจารณาขอมูลในอดีตทั้งจากงบ

การเงินประจำปในอดีต 3 ปยอนหลัง ขอมูลการประมาณการที่ไดรับจากฝายบรหิารของบริษัทฯ และ AS รวมไปถึง ขอมูล ขาวสาร

ตาง ๆ ที่เปดเผยสูสาธารณะ เพื่อทำการวิเคราะหขอดีและขอเสียของการเขาทำรายการ ซึ่งการเขาทำรายการดังกลาว บริษัทฯ มี

วัตถุประสงคจะเขาลงทุนใน AS ซึ่งเปนผูใหบริการดานความบันเทิงออนไลน (Online Entertainment Service) ในภูมิภาคเอเชีย

ตะวันออกเฉยีงใต โดยเปนผูนำในการใหบริการเกมออนไลน (Game Online Operator) โดยใหบริการในลักษณะที่ผูเลนเกมเลน

ไดโดยไมมีคาใชจาย (Free to Play) และมีการขายสิ่งของตาง ๆ ภายในเกม ซึ่งเปน Platform ที่ทำใหเกิดการซื้อขายขนาดเล็ก 

(Micro-transaction) และลูกคาที่มีการซื้อซ้ำ (Repeat Customer) จำนวนมาก ซึ่งทำใหเกิดการใชบริการชำระเงิน และสราง

ฐานขอมูลของลูกคาเปนจำนวนมาก ซ่ึงจะเปดโอกาสใหบริษัทฯ สามารถขยายระบบนิเวศทางธุรกิจของบริษัทฯ จากการเขาถึงฐาน

ลูกคาท่ีใหญข้ึน และสามารถนำเสนอสินคาและบริการไดหลากหลายมากขึ้น ดังนั้น เมื่อรวมระบบนิเวศทางธุรกจิของท้ังสองบริษัท

เขาดวยกัน จะเพิ่มโอกาสในการเติบโตของรายได และกระแสเงินสดของทั้งสองบริษัท อีกทั้งเพิ่มโอกาสในการสรางผลตอบแทน 

อัตราการเติบโตของสินทรัพย ผลกำไร และกระแสเงินสดใหแกบริษัทฯ และผูถือหุนของบริษัทฯ ไดอยางตอเนื่องในระยะยาว 

นอกจากนี ้ การลงทุนใน AS เปนการลงทุนในธุรกิจและอุตสาหกรรมที ่มีโอกาสเติบโตในอนาคต และเทาทันยุคสมัยที่มีการ

เปลี่ยนแปลงตามเทคโนโลยีและดิจิทัล เนื่องจากตลาดเกมของภูมิภาคเอเชียตะวันออกฉียงใตถูกประมาณการวาจะมีอัตราการ

เติบโตอยางตอเนื่อง โดยปจจัยที่สนับสนุนการเติบโตของอุตสาหกรรมเกมในภูมิภาคนี้นอกเหนือจากการระบาดของโควิด-19 ไดแก 

การเติบโตของการลงทุนในสาธารณูปโภคดานอินเตอรเน็ต เชน การลงทุนในเทคโนโลยปีระเภท 5G ในป 2020 ในภูมิภาค และ

การลงทุนในอินเตอรเน็ตไรสาย (Wireless Network) และอีกหนึ่งปจจัย คือ ความนิยมในการแขงขันกีฬาที่หลากหลายมากขึ้น 

เชน การเกิดขึ้นของกีฬาประเภท eSports อีกทั้ง ในป 2021 ตลาดเกมมือถือออนไลนมีผูใชงานถึง 250 ลานคน และอินโดนเีซีย

เปนตลาดที่มีผูเลนมากที่สุด ทั้งนี้ AS ถือเปนผูใหบริการรายใหญในตลาดภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใต ดังนั้น การที่บริษัทฯ 
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ลงทุนในกิจการของ AS ซึ ่งถือเปนผูใหบริการเกมออนไลนรายใหญของภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใต และเปนบริษัทที่มี

ประสบการณและความเชี่ยวชาญเกี่ยวกับเกมอันดับตน ๆ ของประเทศไทย จึงเปนการลงทุนในธุรกิจและอุตสาหกรรมที่มีโอกาส

เติบโตในอนาคต และเทาทันยุคสมัยที่มีการเปล่ียนแปลงตามเทคโนโลยีและดิจิทัล 

โดยการเขาลงทุนใน AS บริษัทฯ จะลงทุนในหุนสามัญจำนวนไมเกิน 73,720,904 หุน และใบสำคัญแสดงสิทธิที่จะซื้อหุนสามญั

AS-W2 จำนวนไมเกิน 33,837,554 หนวย จากนายปราโมทย สุดจติพร และนางสาวเสาวลักษณ จิตสัมฤทธิ์ ซึ่งเปนผูถือหุนเดิม

ของบริษัทฯ ทั้งนี้ เมื่อรวมการใชสิทธิในใบสำคัญแสดงสทิธิทั้งหมดของ AS แลว จะทำใหบริษัทฯ มีสัดสวนการถือหุนใน AS รวมท้ัง

สิ้นคิดเปนรอยละ 20.97 ของจำนวนหุนทั้งหมดใน AS ภายหลังการใชสิทธิทั้งหมด ดังนั้น การไดมาซ่ึงใบสำคัญแสดงสิทธิซื้อหุน

สามัญของ AS จะทำใหบริษัทฯ สามารถบรรลุวัตถุประสงคในการถือครองตามสัดสวนที่คาดหวัง ซึ่งจะทำใหบริษัทฯ ไดมาซึ่ง

อิทธิพลอยางมีสาระสำคัญในกิจการของ AS โดยบริษัทฯ อาจพิจารณาเสนอชื่อผูแทนเพื่อรับการพิจารณาแตงต้ังเปนกรรมการใน 

AS เมื่อหรือภายหลังจากที่ธุรกรรมดังกลาวเสร็จสมบูรณ อยางไรก็ดี บริษัทฯ จะไมมีอำนาจในการกำหนดทิศทางการดำเนินธุรกิจ

ของ AS เนื่องจากการลงทุนในหุนสามัญไมทำใหบริษัทฯ ไดมาซ่ึงอำนาจควบคมุ  

อีกทั้ง ราคาเขาทำรายการของหุนสามัญ AS และใบสำคัญแสดงสิทธิซื้อหุนสามัญ AS-W2 นั้นสูงกวาราคาหุนตามราคาตลาด

ยอนหลัง 7 – 30 วันทำการจากวันที่ 11 สิงหาคม 2565 ของหุนสามัญของ AS และใบสำคัญแสดงสิทธิของ AS-W2 ในตลาด

หลักทรัพยฯ อยางไรก็ตาม หากพิจารณามลูคาตลาดยอนหลัง 7 วันจากวันที่ 30 สิงหาคม 2565 ราคาเขาทำรายการการเขาซื้อหุน

สามัญและใบสำคัญแสดงสิทธิซื้อหุนสามญัอยูในชวงมูลคาตลาด ทั้งนี้ หากบริษัทฯ เขาซื้อหุนสามัญหรือใบสำคัญแสดงสิทธิซื้อหุน

สามัญจากกระดานหลักอาจทำใหบริษัทฯ ไมไดจำนวนหุนสามัญในสัดสวนที่คาดหวัง และบริษัทฯ อาจตองใชระยะเวลายาวนานใน

การรวบรวม อีกทั้งยังเปนการทำใหเกิดความผันผวนแกราคาหุนสามัญและราคาใบสำคัญแสดงสิทธิซ้ือหุนสามัญในกระดานหลักได 

นอกจากนี้ เมื่อบริษัทฯ ใชสิทธิตามใบสำคัญแสดงสิทธิซื้อหุนสามัญ เงินสดจากการใชสิทธิจะเปนเงินสดที่ AS จะไดรับโดยตรง ซ่ึง 

AS สามารถนำไปเปนเงินทุนตอยอดในการดำเนินธุรกิจ และสรางผลตอบแทนใหกับผูถือหุนตอไปในอนาคต  

ทั้งนี้ การเขาทำรายการดังกลาวบรษิัทฯ จะชำระมูลคาส่ิงตอบแทนทั้งหมดเปนเงินสดใหแกผูขาย ทั้งนี้ ภายหลังจากท่ีเงื่อนไขบังคับ

กอนทั้งหมดภายใตสัญญาซื้อขายหุนเสร็จสมบูรณ หรือไดรับการผอนผันหรือสละสิทธิโดยคูสัญญาฝายที่เกี่ยวของ และไดมีการ

ดำเนินการตาง ๆ เพื่อใหธุรกรรมเสร็จสมบูรณตามที่ไดระบุไวในสัญญาดังกลาวแลว โดยบริษัทฯ จะใชกระแสเงินสดภายในจากการ

ออกหุนกูที่ในวงเงิน 1,000.00 ลานบาท รวมไปถึงการขอกูยืมจากสถาบันการเงิน และกระแสเงินสดภายในบริษัทฯ มาใชในการ

เขาทำธุรกรรมดังกลาว ดังนั้น หากบริษัทฯ ใชเงินที่ไดรบัจากการออกหุนกู และ/หรือเงินกูยืมจากสถาบันการเงิน บริษัทฯ จะมี

ภาระทางการเงินที่เกิดข้ึนจากการทำธุรกรรม โดยที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไดพิจารณาตนทุนทางการเงินของหุนกูของบริษัทฯ ซ่ึง

เทากับรอยละ 6.25 ตอป อางอิงจากอัตราดอกเบี้ยหุนกูในงบการเงินสำหรับงวดหกเดือนสิ้นสุดวันที่ 30 มิถุนายน 2565 และ

ตนทุนทางการเงินสำหรับหนี้สินที่มีภาระดอกเบ้ียของบริษัทฯ รอยละ 1.82 ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระประมาณการการใชเงินจาก

หุนกูเทากับ 1,000.00 ลานบาท กระแสเงินสดภายในจากการเพิ่มทุนแบบ General Mandate ประมาณ 522.43 ลานบาท และ

สวนที่เหลือจากวงเงินกูยืมสถาบันการเงินประมาณ 306.07 ลานบาท ดังนั้น หากบริษัทฯ ขายหุนกูเพิ่มเติมในวงเงิน 1,828.49 

ลานบาท บริษัทฯ จะมีตนทุนทางการเงินเพ่ิมขึ้นปละ 68.08 ลานบาท ภายหลังการเขาทำรายการลงทุนซื้อหุนสามัญใน AS อัตรา

ความสามารถในการชำระดอกเบี้ย และอัตราความสามารถในการชำระภาระผูกพันของบริษัทฯ มีอัตราสวนที่ลดลง โดยอัตรา

ความสามารถในการชำระภาระผูกพันมีคาต่ำกวา 1.00 ซึ่งอาจทำใหบริษัทฯ มีความเสี่ยงที่จะผิดเงื่อนไขการดำรงอัตราสวนทาง

การเงินกับสถาบันการเงิน อยางไรก็ดี บริษัทฯ อาจพิจารณาตออายุหุนกู (Roll-over) เพื่อขยายการครบกำหนดของหุนกูและเพ่ือ

รักษาความสามารถในการชำระภาระผูกพันของบริษัทฯ อยางไรก็ตาม บริษัทฯ มีหนี้สินที่มีภาระดอกเบี้ยกับสถาบันการเงิน ณ 

วันท่ี 30 มิถุนายน 2565 ในงบการเงินรวมเทากับ  2,897.92 ลานบาท ซ่ึงประกอบดวย เงินเบิกเกินบัญชีและเงินกูยืมระยะส้ันจาก

สถาบันการเงิน เงินกูยืมระยะสั้น เงินกูยืมระยะยาว และหุนกู ซ่ึงบริษัทฯ มีอัตราสวนทางการเงินที่ตองดำรง คือ อัตราสวนหนี้สิน
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ตอสวนของผูถอืหุนไมต่ำกวา 1.5 เทา และอัตราสวนความสามารถในการชำระภาระผูกพันไมต่ำกวา 1.20 เทา ทั้งนี้ ปจจบุันบริษัท

ฯ มิไดมีการผิดเงื่อนไขแตอยางใด แมวาอัตราสวนความสามารถในการชำระหนี้ในงบการเงินรวมหลังเขาทำรายการอาจเทากับ 

0.72 เทา เนื่องจากการพิจารณาอัตราสวนความสามารถในการชำระหนี้ของสถาบันการเงินนั้นจะพิจารณาจากเงินกูยืมและภาระ

ผูกพันของบริษัท สบายเทคโนโลยี จำกัด (มหาชน) โดยไมรวมกับหนี้สินของบริษัทยอยและหนี้สินที่ใหกูยืมระหวางบริษัทที่

เกี่ยวของกัน ดังนั้น จากการพิจารณาของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงเห็นวาบริษัทฯ ยังมีความสามารถในการรักษาเงื่อนไขตาม

สัญญาเงินกูและยงัสามารถดำรงอัตราสวนทางการเงินตามเง่ือนไขสัญญาเงินกูเดิมได ทั้งนี้ หากบริษัทฯ ไมสามารถรักษาอัตราสวน

ความสามารถในการชำระภาระผูกพันได บริษัทฯ อาจผิดเงื่อนไขการขอสินเชื่อกับเจาหนี้ ซึ่งอาจสงผลใหบริษัทฯ ตองจายคืนหน้ี

ทั้งหมดกอนกำหนด 

สำหรับกระแสเงินสดภายในของกลุมบริษัท ซึ่งบริษัทฯ ไดรับการอนุมัติจากที่ประชุมผูถือหุนผูถือหุนวิสามัญครั้งที่  1/2565 ให

สามารถออกหุนสามัญแบบ General Mandate  จำนวน  80,000,000  หุน  สำหรับการระดมทุนเพื่อใชในการลงทุนเพิ่มเติม ซึ่ง

ในวันที่ 11 สิงหาคม 2565 ที่ประชมุคณะกรรมการบริษัทครั้งที่ 15/2565 ไดมีมติอนมุัติการออกและจัดสรรหุนสามัญเพ่ิมทุนแบบ

มอบอำนาจทั่วไป (General Mandate) ครั้งที่ 1 โดยการออกและเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนของบรษิัทฯ ใหแกบุคคลในวงจำกัด 

(Private Placement) ไดแก นางสาวเสาวลักษณ จิตสัมฤทธิ์ (ผูถือหุนเดิมของ AS) ในจำนวนไมเกิน 26,121,350 หุน ที่ราคา

เสนอขายหุนละ 20.00 บาท คิดเปนมูลคารวม 522.43 ลานบาท โดยการเสนอขายดงักลาวเปนไปตามมติที่ประชุมวิสามัญผูถือหุน

ครั้งที่ 1/2565 โดยที่ประชุมวิสามัญผูถือหุนไดพิจารณาอนุมัติมอบหมายใหคณะกรรมการบริษัทพิจารณาคุณสมบัตขิองผูไดรับ

จัดสรร และพิจารณาราคาเสนอขาย โดยราคาเสนอขายดังกลาวเปนราคาไมต่ำกวารอยละ 90.00 ของราคาถัวเฉลี่ยถวงน้ำหนัก

ของหุนสามัญของบริษัทฯ ในตลาดหลักทรัพยฯ ยอนหลัง 15 วนัทำการซึ่งมีจำนวนเทากับ 17.50 บาทตอหุน ดังนั้น ที่ปรึกษา

ทางการเงินอิสระมีความเห็นวาการเสนอขายในราคาดังกลาวเปนราคาที่เหมาะสมเนื่องจากเปนการขายในราคาที่สูงกวาราคาถัว

เฉลี่ยถวงน้ำหนกัของหุนสามัญ และคณะกรรมการบริษัทไดพิจารณาแลววาเปนประโยชนสูงสุดของบรษิัทฯ และผูถือหุนของบริษัท

ฯ เนื่องจากนางสาวเสาวลักษณ จิตสัมฤทธิ์ (ผูถือหุนเดิมของ AS) มีคุณสมบัติเปนไปตามหลักเกณฑของผูไดรับจัดสรร อีกทั้ง ยัง

เปนกลุมผูถือหุนของ AS โดยที่การเปนพันธมิตรกับ AS จะเปนประโยชนกับระบบนิเวศของบริษัทฯ และเปนประโยชนตอขยาย

ผลิตภัณฑและการบริการ รวมถึงการขยายฐานลูกคาในภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใต อยางไรก็ดี การเสนอขายหุนสามัญของ

บริษัทใหกลุมผูถือหุนเดิมของ AS นั้น เปนการเสนอขายหุนใหนักลงทุนประเภทบุคคลธรรมดา ซึ่งจะแตกตางจากการทำธุรกรรม

แลกหุนในอดีตท่ีผานมาของบริษัท ดังนั้น การเขาทำรายการเสนอขายหุนโดยใชราคาถัวเฉลี่ยถวงน้ำหนักจึงมีความเหมาะสม 

นอกจากนี้ การเขาทำรายการยังมีความเส่ียงท่ีผลตอบแทนที่จะไดรับจากการลงทุนในอนาคตไมเปนไปตามคาดหวัง เน่ืองจากความ

เส่ียงทางธุรกิจของ AS หากแต AS มีวิธีการดำเนินงานเพื่อองกันและลดความเสี่ยงที่อาจเกิดข้ึนในการดำเนินธุรกิจอยางเหมาะสม

และเพียงพอ อีกทั้ง การเขาทำรายการอาจมคีวามเสี่ยงจากการที่การประสานธุรกิจระหวางองคกร (Synergy) ไมเปนไปตามแผน 

และความเสี่ยงจากการไมมีแหลงเงินทุนเพียงพอเพื่อใชสิทธิตามใบสำคัญแสดงสิทธิเพื่อซื้อหุนสามญัของ AS เนื่องจากไมสามารถ

เบิกถอนสินเช่ือจากสถาบันการเงิน และ/หรือ ไมไดรับอนุมัติการออกหุนกู รวมถึงความเสี่ยงจากการลดลงของมูลคาหุนสามัญ AS 

และ AS-W2 การลงทุนใน AS อาจเกิดการดอยคาหรือเกิดขาดทุนจากการจำหนายหุนของ AS ในอนาคต และใบสำคัญแสดงสิทธิ

อาจไมมีมูลคา (Out-of-the-money) 

สำหรับความสมเหตุสมผลดานราคาที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดประเมินมูลคารายการการเขาซ้ือหุนสามัญของ AS จำนวนไมเกิน 

73,720,904 หุน หรือคิดเปนรอยละ 15.70 ของจำนวนหุนทั้งหมดใน AS และใบสำคัญแสดงสิทธิที่จะซื้อหุนสามัญของ AS ครั้งที่ 

2 จำนวนไมเกิน 33,837,554 หนวย โดยพิจารณาจากวิธีการตาง ๆ เพื่อหาชวงมูลคายุติธรรมที่เหมาะสมสำหรับการเขาทำธุรกรรม

ดังกลาว ทั้งนี้ ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นวา การประเมินมูลคาปจจุบันของหุนสามัญของ AS ดวยวิธีมูลคาปจจุบันสุทธิ

กระแสเงินสด (Discounted Cash Flow Approach – DCF) เปนวิธีการประเมินมูลคาที่มีความเหมาะสม เนื่องจากสามารถ
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สะทอนผลประกอบการในอนาคตภายใตแผนธุรกิจและสมมติฐานตาง ๆ ที่มีความสมเหตุสมผล โดยที่ปรึกษาทางการเงินอิสระได

ทำการประเมินหุนสามัญของ AS พบวาอยูในชวงราคาหุนละ 17.58 – 19.70 บาท หรือคิดเปนมูลคา 1,295.77 – 1,452.24  ลาน

บาท สำหรับหุนสามัญ AS จำนวนไมเกิน 73,720,904 หุน ซึ่งเมื่อเปรยีบเทียบกับราคาเขาทำรายการซื้อหุนสามัญของ AS ราคา

หุนละ 17.00 บาท หรือคิดเปนมูลคารายการรวมเทากับ 1,253.25 ลานบาท ราคาเขาทำรายการดังกลาวมีความเหมาะสม

เนื่องจากบริษัทฯ ไดมาในราคาที่ต่ำกวาชวงมูลคายุติธรรมขางตน ซึ่งบริษัทฯ อาจไดรับประโยชนจากการเพิ่มขึ้นของมูลคาหุน

สามัญ AS ในอนาคต ดังนั้น ราคาเขาทำรายการจึงเปนราคาที่สมเหตุสมผล ทั้งนี้ การเขาซื้อหุนสามัญของ AS จำนวนไมเกิน 

73,720,904 หุน หรือคดิเปนมลูคารายการรวมเทากับ 1,253.25 ลานบาท น้ันจะชำระคาตอบแทนเปนเงินสด ดังนั้น ราคาเขาทำ

รายการการเขาซื้อหุนสามัญของ AS จำนวนไมเกิน 73,720,904 หุน หรือคิดเปนรอยละ 15.70 ของจำนวนหุนทั้งหมดใน AS จึง

เปนราคาที่สมเหตสุมผล 

สำหรับการเขาซื้อใบสำคัญแสดงสิทธิที่จะซื้อหุนสามัญของ AS ครั้งที่ 2 จำนวนไมเกิน 33,837,554 หนวย ที่ปรึกษาทางการเงิน

อิสระมีความเห็นวา การประเมินมูลคาใบสำคัญแสดงสิทธิที่จะซ้ือหุนสามัญของ AS ครั้งที่ 2 โดยใชวิธีตามทฤษฎี Black-Scholes 

พบวามูลคายุติธรรมของใบสำคัญแสดงสิทธิเทากับ 13.35 – 13.35 บาทตอหนวย ซึ่งเมื่อเปรียบเทียบกับราคาเขาทำรายการซ้ือ

ใบสำคัญแสดงสิทธิ ซ่ึงเทากับ 13.50 บาทตอหนวย หรือคิดเปนมูลคารวมไมเกิน 456,806,979 บาท ราคาเขาทำรายการดังกลาว

สูงกวาราคายุติธรรมตามทฤษฎี Black-Scholes อยางไรก็ตาม หากพิจารณาราคาตลาดยอนหลัง 7 วันทำการจากวันที ่ 30 

สิงหาคม 2565 พบวาราคาตลาดของใบสำคญัแสดงสิทธิซ้ือหุนสามัญ AS-W2 อยูระหวาง 11.60 – 14.70 บาทตอหุน ซ่ึงราคาเขา

ทำรายการอยูในชวงมูลคาตลาดดังกลาว โดยการเพิ่มข้ึนของราคาตลาดดังกลาวทำใหบรษิัทฯ อาจไดประโยชนจากการเพิ่มข้ึนของ

มูลคายุติธรรมของใบสำคัญแสดงสิทธิดังกลาวในอนาคต อีกทั้ง บริษัทฯ จะใชสิทธิซื้อหุนสามัญตาม AS-W2 ในราคาใชสิทธิ 3.50 

บาทตอหุน คดิเปนจำนวนเงินไมเกิน 118,431,439 บาท  ดังนั้น เมื่อรวมกับราคาเขาทำรายการท่ี 13.50 บาทตอหนวย ตนทุนเขา

ทำรายการซื้อใบสำคัญแสดงสิทธิที่จะซื้อหุนสามัญของ AS ครั้งที่ 2 จะเทากับ 17.00 บาทตอหนวย ซึ่งเมื่อเปรียบเทียบกับมลูคา

ยุติธรรมของหุนสามญัของ AS ที่ประเมินโดยที่ปรึกษาทางการเงินอิสระซ่ึงเทากับ 17.58 – 19.70  บาทตอหุน ราคาเขาทำรายการ

ต่ำกวาชวงมูลคายุติธรรมของหุนสามัญของ AS  ดังนั้น ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงมีความเหน็วาราคาเขาทำรายการการเขาซ้ือ

หุนสามัญของ AS จำนวนไมเกิน 73,720,904 หุน หรือคิดเปนรอยละ 15.70 ของจำนวนหุนทั้งหมดใน AS และใบสำคัญแสดงสิทธิ

ที่จะซื้อหุนสามัญของ AS ครั้งที่ 2 จำนวนไมเกิน 33,837,554 หนวย เปนราคาท่ีมีความสมเหตสุมผล 

ในการนี้ ที่ปรึกษาการเงินอิสระมีความเห็นวาการทำรายการไดมาซ่ึงสินทรัพยดังกลาวของบริษทัฯ เปนรายการที่มีความเหมาะสม

และผูถือหุนควรอนุมัติการเขาทำรายการดังกลาว ทั้งนี้ ในการพิจารณาการทำเขาทำรายการ ผูถือหุนควรพิจารณาขอมูล 

ความเห็น และรายละเอียดตาง ๆ ในการจัดทำความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระที่กลาวมาแลวขางตน รวมถึงควรพิจารณา

ขอดีและขอเสียของการเขาทำรายการในคร้ังนี้ประกอบการพิจารณาดวย อยางไรก็ตาม การตัดสินใจอนมุัติหรือไมอนุมตัิการเขาทำ

รายการในคร้ังนี้ขึ้นอยูกบัดลุพินิจของผูถือหุนเปนสำคัญ  

  





รายงานความเหน็ของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเก่ียวกับรายการไดมาซ่ึงสินทรัพย      บริษัท สบาย เทคโนโลย ีจำกัด (มหาชน) 

กรณีการเขาซ้ือหุนสามัญในบริษัท เอเชียซอฟท คอรปอเรชั่น จำกัด (มหาชน) 

 

6-1 | หนา 

 

6. เอกสารแนบ 1 ภาพรวมการประกอบธุรกิจ บรษิัท สบาย เทคโนโลยี จำกัด (มหาชน) 

1. ขอมูลทั่วไปของบริษัท สบาย เทคโนโลยี จำกัด (มหาชน) 

ชื่อบริษัท บริษัท สบาย เทคโนโลยี จำกัด (มหาชน) 

ที ่ต ั ้ งสำน ักงาน

ใหญ 
230 ถนนบางขุนเทียน-ชายทะเล แขวงแสมดำ  

เขตบางขุนเทียน กรุงเทพมหานคร, 10150 

ประเภทธุรกิจ 1. ใหบริการธุรกรรมทางการเงินผานตูเติมเงินอัตโนมัติภายใตเครื่องหมายการคา "เติมสบายพลัส" และการ

จำหนายตูเติมเงินอตัโนมัติทั้งในรูปแบบการชำระดวยเงนิสดและเงินผอน  

2. การจำหนายเคร่ืองด่ืมและอาหารสำเร็จรูปผานตูขายสินคาอัตโนมัติ ภายใตเคร่ืองหมายการคา "เวนด้ิง พลัส"  

3. ใหบริการติดตั้งและวางระบบศูนยอาหาร รวมถึงการใหบริการจัดการศูนยอาหารพรอมการจางบำรุงรักษา

ซอมแซมศูนยอาหาร  

4. ธุรกิจรับชำระเงินและเงินอิเล็กทรอนิกส (e-wallet, e-money) 

เลขทะเบียน 0107562000017 

เว็บไซต http://www.sabuytechnology.com 

ทุนจดทะเบียน 2,249,389,341 บาท 

ทุนชำระแลว 1,487,192,290 บาท 

กรรมการ ลำดับ ชื่อ ตำแหนง 

1 นาย จักรกฤศฏิ์ พาราพันธกุล 
ประธานกรรมการบริษัท / กรรมการอิสระ /ประธานกรรมการ

ตรวจสอบ 

2 นาย ชูเกียรติ รุจนพรพจ ี ประธานเจาหนาที่บริหาร, กรรมการ 

3 นาย วรวิทย ชัยลิมปมนตรี รองประธานกรรมการ 

4 นาย วชริธร คงสขุ กรรมการ 

5 นาย วิรัช มรกตกาล กรรมการ 

6 นาย จุติพันธุ มงคลสุธี กรรมการ 

7 นาย ฆนทั ครุธกูล กรรมการ 

8 นาย ศรัณย สุภัคศรัณย กรรมการอสิระ, กรรมการตรวจสอบ 

9 นาง อมุาวดี รัตนอุดม กรรมการอสิระ, กรรมการตรวจสอบ 
 

ที่มา: เว็บไซตตลาดหลักทรัพยฯ  
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2. ประวัติความเปนมาของบริษทัฯ 

บริษัท สบาย เทคโนโลยี จำกัด (มหาชน) (“บริษัทฯ” หรือ “SABUY”) (Sabuy Technology Company Limited) 

กอตั้งเมื่อวันที่ 18 กรกฎาคม 2557 เพื่อประกอบธุรกิจการใหบริการทางอิเล็กทรอนิกสหลากหลายรูปแบบ ผานระบบ

นิเวศทางการเงิน (Financial Ecosystem) ของบริษัทฯ ผานตูเติมเงินภายใตเครื่องหมายการคา “เติมสบายพลัส” ตู

สินคาภายใตเครือ่งหมายการคา “เวนด้ิงพลัส” การขายสินคาออนไลน ระบบบริหารศูนยอาหาร ระบบ POS ศูนยบริการ

รับสงพัสดุ (Delivery drop-off) ตลอดจนธุรกรรมทางการเงิน เชน สินเชื่อและนายหนาประกันภัย และไดแปรสภาพ

เปนบริษัทมหาชน เมื่อวันที่ 26 กุมภาพันธ 2562 และเขาซื้อขายในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยเมื่อวันที่ 11 

พฤศจิกายน 2563 โดย ณ วันที่ 9 มิถุนายน 2565 บริษัทฯ มีทุนจดทะเบียน 2,078,059,025.00 บาท และทุนจด

ทะเบียนชำระแลว 1,416,749,146.00 บาท แบงออกเปนหุนสามัญ 1,416,749,146 หุนมูลคาที่ตราไวหุนละ 1.00 บาท  

ปจจุบันบริษัทฯ มีบริษัทยอยและบริษัทรวมทั้งหมด 36 บริษัท ไดแก บริษัท สบาย มันนี่ จำกัด บริษัท สบาย เอ็กเชนจ 

จำกัด บริษัท แพลท ฟนเซิรฟ จำกัด บริษัท พลัส เทค อินโนเวชั่น จำกัด (มหาชน) บริษัท เวนดิ้งพลัส จำกัด บริษัท 

สบาย มารเก็ต พลัส จำกัด บริษัท สบาย ฟูด พลัส จำกัด บริษัท เทโร สบาย จำกัด บริษัท ฟอรทสมารท สบาย เทค 

จำกัด บริษัท อินดีม กรุป จำกัด บริษัท เธียรสุรัตน จำกัด (มหาชน) บริษัท สบาย โซลูชั่นส จำกัด บริษัท สบาย วอช 

จำกัด บริษัท ลอนดรี้บาร ไทย จำกัด บริษัท สบาย พอซ จำกัด บริษัท ซิตี้ซอฟท อินโฟเทค จำกัด บริษัท สบาย สปด 

จำกดั บริษัท เอ.ที.พี. เฟรนด เซอรวิส จำกัด บริษัท สปดดี้ เอ็กซเพรส เซอรวิส จำกัด บริษัท เอ็มพอยทเอก็ซเพรส จำกัด 

บริษัท เพยโพสต เซอรวิส จำกดั บริษัท เดอะ เลตเตอร โพสต เซอรวิส จำกัด บริษัท ลอคบอกซ กรุป จำกัด บริษัท ดิ อะ

ชีฟเวอร 59 จำกัด บริษัท ลอค สบาย จำกัด บริษัท บัซซี่บีส จำกัด บริษัท แอ็ดวานซ อินฟอรเมชั่น เทคโนโลยี จำกัด 

(มหาชน) บริษัท สบาย แมกซี่ อินชัวรันส โบรกเกอร จำกัด บริษัท สบาย แคปปตอล พลัส จำกัด บริษัท โอ แคปปตอล 

จำกัด บริษัท นครหลวง แคปปตอล จำกัด (มหาชน) บริษัท คารฟนน อินเตอร กรุป จำกัด บริษัท สบาย ดิจิตอล จำกัด 

บริษัท สบาย แอคเซลเลอเรเตอร จำกัด บริษัท อี๊ตแล็บ จำกัด และ บริษัท คีน โปรไฟล (ประเทศไทย) จำกัด (รวม

เรียกวา “กลุมบริษัทฯ” หรือ “บริษัทฯ และบริษัทยอย”) ทั้งนี้กลุมบริษัทฯ อยูระหวางการจัดตั้งบริษัทและเขาลงทุน

เพิ่มเติมบริษัทฯ มีการเปล่ียนแปลงและพัฒนาการที่สำคัญในป 2562 2563 2564 และไตรมาสที่ 2 ป 2565 ดังนี้ 

ป เหตุการณสำคัญ 

2562 

- วันท่ี 2 มกราคม 2562 บริษัทฯ ไดจดทะเบียนเปลี่ยนชื่อเปนบริษัท สบาย เทคโนโลยี จำกัด 

- บริษัทฯ ไดต้ังศูนยบริการเพิ่มที่จังหวัดชลบุรีเพื่อรองรับการขยายจำนวนตูเติมเงินของบริษัทฯ ในภาคตะวันออก 

- วันท่ี 19 เมษายน 2562 บริษัทฯ ไดรับการแตงต้ังเปนตัวแทนใหบริการรับฝากเงิน (Banking Agent) ของธนาคารออมสิน 

- วันที่ 8 ตุลาคม 2562 บริษัทฯ ไดตกลงกับบริษัท บางกอก สมารทการด ซิสเทม จำกัด ในการเปนตัวแทนเติมเงิน และ

จำหนายบตัรแรบบทิ (Rabbit Card) ผานขาตั้งเครื่องเติมเงนิและจำหนายบตัรแรบบิทอัตโนมัติซึ่งจะติดต้ังเสริมไปยังตูเติมเงิน

ของบริษัทฯ 

2563 

- วันท่ี 12 มีนาคม 2563 SBM ไดรับใบอนุญาตใหประกอบธุรกิจบริการการชำระเงนิภายใตการกำกับของธนาคารแหงประเทศ

ไทยท้ังส้ิน 4 ประเภทธุรกิจ ไดแก 

1. ใบอนุญาตใหประกอบธุรกิจการใหบริการเงินอิเล็กทรอนิกส (E-Money license)  

2. ใบอนุญาตใหประกอบธุรกิจการใหบริการรับชำระเงินดวยวิธกีารทางอิเล็กทรอนิกส (Payment Agent license: PA) 

3. ใบอนุญาตใหประกอบธุรกิจการใหบริการสนับสนุนบริการแกผูรับบัตร Payment (Facilitator license: PF) 

4. ใบอนุญาตใหประกอบธุรกิจการใหบริการโอนเงินดวยวิธีการทางอิเล็กทรอนิกส (Fund Transfer license) 

- วันท่ี 11 พฤศจิกายน 2563 บริษัทฯ ไดเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย MAI กลุมอุตสาหกรรมบริการ 



รายงานความเหน็ของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเก่ียวกับรายการไดมาซ่ึงสินทรัพย      บริษัท สบาย เทคโนโลย ีจำกัด (มหาชน) 

กรณีการเขาซ้ือหุนสามัญในบริษัท เอเชียซอฟท คอรปอเรชั่น จำกัด (มหาชน) 
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ป เหตุการณสำคัญ 

2564 

-  เมื่อวันที่ 8 มกราคม 2564 ท่ีประชุมคณะกรรมการบริษัทฯ คร้ังที่ 1/2564 ไดมีมติอนุมัตริวมทุนกับบริษัท บัซซีบีส จำกัด ใน

การจัดต้ังบริษัท สบาย เอ็กเชนจ จำกัด เพื่อพัฒนาธุรกิจรวมกันในการจัดทำระบบ Loyalty Program สำหรับการใหบริการแก

กลุมลูกคา 

- อนุมัติการเขารวมลงทุนกับบริษัท ฮาวเดน แมกซี่ อินชัวรันส โบรกเกอร จำกัด และบริษัท มิลเลนเนียม กรุป คอรปอเรชั่น 

(เอเชีย) จำกัด ในการจดัต้ังบริษทั สบาย แมกซ่ี จำกัด ทุนจดทะเบียนจำนวน 10 ลานบาท สัดสวนการถอืหุนของบริษัทฯ รอย

ละ 50.00 

2565 

- ตามที่ที่ประชุมคณะกรรมการบริษัท ครั้งที่ 2/2565 ซึ่งประชุมเมื่อวันที่ 30 มกราคม 2565 และ ครั้งที่ 3/2565 ซึ่งประชุม

เมื่อวันท่ี 12 กุมภาพันธ 2565 ของบริษัท สบาย เทคโนโลยี จํากัด (มหาชน) (“บริษัทฯ”) ไดมีมติอนุมัติกรอบ การเขาลงทุนใน

ธุรกจิใหม 

       1. อนุมตัิใหบริษทัฯ เขาลงทุนในบริษัท อินดีม กรุป จํากัด (“INDEEM”) 

       2. อนุมัติใหบริษัทฯ และ/หรือ บริษัท สบาย แอคเซลเลอเรเตอร จํากัด (“SABUYAC”) ซึ่งเปนบริษัทยอยของบริษัทฯ 

เขาลงทุนในบริษัท ลอคบอกซ กรุป จํากัด (“Lockbox”)  

       3. อนุมตัิใหบริษทัฯ และ/หรือ SABUYAC เขาลงทุนใน บริษัท ดิ อะชฟีเวอร 59 จํากัด (“Achiever59”) 

       4. อนุมัติใหบริษัทฯ เขารวมทุนกับ Achiever59 ในการจัดตั้งบริษัทรวมทุนแหงใหม เพื่อลงทุนรวมกันในธุรกิจการ

ใหบริการ Smart locker box  

       5. อนุมตัิใหบริษทัฯ เขาลงทุนในบริษัท อนิโฟแกรมเมอร จำกัด และจัดตั้งบริษัทยอย 3 บริษัท 

       6. อนุมตัิใหบริษทัฯ เขาลงทุนในบริษัท ไอซอฟเทล (ประเทศไทย) จำกัด และบริษัท ซอฟตเทล คอมมนูิเคชั่น (ไทย 

แลนด) จำกัด 

       7. อนุมตัิใหบริษทัฯ เขาลงทุนบริษัท อุปส เน็ตเวิรค จำกัด และบริษทั เรดเฮาส ดิจิทัล จำกัด 
 

3. รายชื่อผูถือหุนของบริษัทฯ  

ตารางผูถือหุนรายใหญ 10 อันดับแรกของ บริษัทฯ 

ลำดับ ผูถือหุน จำนวนหุน รอยละ 

1 นาย ชูเกียรติ รุจนพรพจ ี 418,126,045 29.22 

2 นาย อานนทชัย วีระประวตั ิ 209,000,000 14.60 

3 บริษัท บริษัท ที. เค. เอส. เทคโนโลยี จำกัด (มหาชน) 82,500,000 5.76 

4 บริษัท แคช แมชชีน แคปปตอล จำกัด 70,000,000 4,89 

5 บริษัท คอมเซเวน จำกัด (มหาชน) 48,571,428 3.39 

6 นาย วรวิทย ชัยลิมปมนตรี 34,340,995 2.40 

7 น.ส. ภรัณยา รุจนพรพจ ี 31,515,260 2.20 

8 บริษัท ที.เค.เอส. เทคโนโลยี จำกดั (มหาชน) 27,500,000 1.92 

9 น.ส. วิจิตรา ปนเรืองหรัิญ 25,200,000 1.76 

10 บริษัท ไทยเอ็นวีดีอาร จำกดั 16,977,444 1.19 

ที่มา: ขอมูลจากตลาดหลักทรัพยฯ ณ วันที่ 8 กรกฎาคม 2565 

 



 
รายงานความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเก่ียวกับรายการไดมาซ่ึงสนิทรัพย                                                                                                                                             บริษัท สบาย เทคโนโลยี จำกัด (มหาชน) 

กรณีการเขาซ้ือหุนสามญัในบริษัท เอเชียซอฟท คอรปอเรชั่น จำกัด (มหาชน) 
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4. โครงสรางของบริษัทฯ 

แผนภูมิแสดงโครงสรางของบริษัทฯ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

หมายเหตุ : 1 บริษัทลูกอยูระหวางการรอ EBT              
                          2 บรษิัทลูกอยูระหวางการจัดต้ัง 
                          3 บรษิัทลูกอยูระหวางการซ้ือ 

ที่มา :   ขอมูลจากบริษัทฯ ณ วันที่ 25 มนีาคม 2565



 
รายงานความเหน็ของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเก่ียวกับรายการไดมาซ่ึงสินทรัพย                             บริษัท สบาย เทคโนโลยี จำกัด (มหาชน) 

กรณีการเขาซ้ือหุนสามัญในบริษัท เอเชียซอฟท คอรปอเรชั่น จำกัด (มหาชน) 
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5. ลักษณะผลิตภัณฑของบริษัทฯ 

บริษัท สบาย เทคโนโลยี จำกัด (มหาชน) ประกอบธุรกิจการใหบริการทางอิเล็กทรอนิกสหลากหลายรูปแบบผานระบบนเิวศ

ทางการเงิน (Financial Ecosystem) ของบริษัทฯ ผานตูเติมเงินภายใตเคร่ืองหมายการคา “เตมิสบายพลัส” ตูสินคาภายใต

เครื่องหมายการคา “เวนดิ้งพลสั” การขายสินคาออนไลน ระบบบริหารศูนยอาหาร ระบบ POS ศูนยบริการรับสงพสัดุ (Delivery 

drop-off) ตลอดจนธุรกรรมทางการเงิน เชน สินเชื่อและนายหนาประกันภัย โดยปจจุบันประกอบธุรกิจหลัก 4 ประเภท ไดแก 1) ธุรกิจ

บริการระบบชำระเงิน (Payment) 2) ธุรกิจจัดจำหนายสินคาและผลิตภณัฑ (Merchandising) 3) ธุรกิจระบบโซลูชั่นส (Solutions) 

และ 4) ธุรกิจบริการทางการเงิน (Financial Service) โดยมรีายละเอียด ดังนี้ 

1) ธรุกิจบริการระบบชำระเงิน (Payment) 

การใหบริการรับชำระเงนิแทนผานตูเติมเงินอัตโนมติั  

 บริษัทฯ ดำเนินธุรกิจเปนผูใหบริการรับชำระเงินแทนผานตูเติมเงินอัตโนมัติ (Top-Up Machine) ภายใตเครื่องหมายการคา 

“เตมิสบายพลัส” โดยบริษัทฯ ไดรับอนุญาตใหประกอบธุรกิจบริการการชำระเงนิภายใตการกำกับประเภท “การใหบริการรับชำระเงิน

ดวยวิธีการทางอิเล็กทรอนิกส – การใหบริการรับชำระเงินแทน” จากธนาคารแหงประเทศไทยซึ่งเปนการใหบริการรับชำระเงินทาง

อิเล็กทรอนิกสแทนผูขายสินคาหรือผูใหบริการหรือเจาหนี้ เชน Mobile Operator ธนาคารพาณิชย การไฟฟานครหลวง การไฟฟา

สวนภูมิภาค และการประปาสวนภูมิภาค เปนตน  

 นอกจากการใหบริการการรับชำระเงินแทนผานตูเติมเงินแลวบริษัทฯ ยังดำเนินธุรกิจขายตูเติมเงินอัตโนมัติ โดยบริษัทฯ 

ไดรับใบอนุญาตจากสำนักงานคณะกรรมการกิจการกระจายเสียง กิจการโทรทัศน และกิจการโทรคมนาคมแหงชาติ (กสทช.) ให

สามารถประกอบหรือทำตูเติมเงินและขายตูเติมเงินใหแกลูกคาไดผานใบอนุญาตใหคาซึ่งเครื่องวิทยุคมนาคม หรืออุปกรณใด ๆ ของ

เครื่องวิทยุคมนาคม และใบอนุญาตใหทำซึ่งเครื่องวิทยุคมนาคม หรืออุปกรณใด ๆ ของเครื่องวิทยุคมนาคม (เนื่องจากตูเติมเงินของ

บริษัทฯ เปนอุปกรณที่มีการเช่ือมตอกับคลื่นความถ่ีที่ตองไดรับอนุญาตจาก กสทช. กอน)  

 โดยลูกคาผูที่ตองการเติมเงนิโทรศัพท หรือชำระคาบริการตาง ๆ สามารถทำธรุกรรมผานตูเติมเงินของบริษัทฯ ไดดวยตนเอง 

โดยการเลือกคำสั่งตาง ๆ บนตูเติมเงิน ซึ่งใชโปรแกรมแอพพลิเคชั่นสำหรับการใหบริการเติมเงินและชำระเงินโดยเฉพาะ และมีการ

เช่ือมตอกับระบบเซิรฟเวอรกลาง เพ่ือเช่ือมตอไปยังระบบเซิรฟเวอรของผูใหบรกิารตาง ๆ ดวยความสะดวกรวดเร็วและมีความแมนยำ 

โดยลูกคาจะชำระเงินดวยการหยอดเหรียญหรือใชธนบัตรเพื่อชำระคาบริการ โดยตูเติมเงินของบริษัทฯ มีการใหบริการตลอด 24 

ชั่วโมง และยังมีศูนยบริการใหคำปรึกษา (Call Center) ตลอด 24 ชั่วโมง เพื ่อแกไขปญหาและอำนวยความสะดวกใหแกลูกคา

ผูใชบริการอีกดวย เปนไปตามสโลแกนของบริษัทฯ ที่วา “เติมสบายพลัส สินคาคุณภาพ บริการดวยใจ” ปจจุบัน บริษัทฯ มีการ

ใหบริการรับชำระเงินผานตูเติมเงินอัตโนมัติ (Top-Up Machine Service) ไดแก 

1. การใหบริการเติมเงินคาโทรศพัทเคลื่อนที่ระบบเติมเงิน (Prepaid) ของทกุระบบทกุเครือขาย ไดแก 

- One-2-Call ของกลุมบริษัท AIS 

- TRUE MOVE/TRUE MOVE H ของกลุมบริษัท TRUE 

- DTAC ของกลุมบริษัท DTAC 

- my by CAT ของ CAT 

- เพนกวนิ ของบริษัท เดอะ ไวทสเปซ จำกัด 

2. การใหบริการชำระบิลคาไฟฟา-คาน้ำประปา ไดแก การไฟฟานครหลวง การไฟฟาสวนภูมิภาค และการประปาสวน

ภูมิภาค  
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3. การใหบริการฝากเงนิเขาบัญชีธนาคาร (Banking Agent) ไดแก ธนาคารกสิกรไทย ธนาคารกรุงไทย ธนาคารไทยพาณิชย 

ธนาคารออมสิน ธนาคารเพื่อการเกษตรและสหกรณการเกษตร และ ธนาคารกรุงศรีอยุธยา ทั้งนีบ้ริษัทฯ มีแผนการทีจ่ะ

ขยายการใหบริการฝากเงินเขาบัญชขีองธนาคารอ่ืน ๆ เพิ่มเติมในอนาคต 

4. การใหบริการชำระบิลคาโทรศัพทเคลื่อนที่ระบบรายเดือน (Post-paid) ของทกุระบบทกุเครือขาย ไดแก 

1. AIS ของกลุมบริษัท AIS 

2. TRUE MOVE/TRUE MOVE H ของกลุมบริษัท TRUE 

3. DTAC ของกลุมบริษัท DTAC 

5. การใหบริการเติมเงินอิเล็กทรอนิกส (e-Money) ไดแก 

(1) mPAY Wallet ของกลุมบริษัท AIS  

(2) TRUE Money Wallet ของกลุมบริษทั TRUE 

(3) Rabbit LINE Pay 

6. การใหบริการชำระบิลคาอินเตอรเน็ต ไดแก 

1. AIS Fibre ของกลุมบริษัท AIS  

2. TRUE Online ของกลุมบริษัท TRUE 

3. 3BB ของบริษัท ทรปิเปลที อินเทอรเน็ต จำกดั 

7. การใหบริการการซื้อบัตรเงินสด บัตรเกม สติกเกอรไลน ฯลฯ 

8. การใหบริการการชำระบิลคาสินคา เชน มิสทีน True Vision/True Convergence 

9. การใหบริการการเติมเงินเขาบัตร Rabbit Card (เฉพาะตูที่ตดิต้ังเคร่ืองรองรับการอานบัตร Rabbit Card) 

10. การใหบริการชำระบิลอื่น ๆ เชน บลิบตัรเครดิต บลิบัตรเงินสดหรือบัตรผอนสินคา บิลสินเชื่อ บลิประกันชีวิต/ประกันภยั 

การจำหนายตูเตมิเงินอัตโนมัติ (Top-Up Machine Sale) 

 นอกจากการใหบริการการรับชำระเงินแทนผานตู เติมเงินแลวบริษัทฯ ยังดำเนินธุรกิจขายตู เติมเงินอัตโนมัติภายใต

เครื่องหมายการคา “เติมสบายพลัส” โดยบรษิัทฯ ไดรับใบอนุญาตจากสำนักงานคณะกรรมการกิจการกระจายเสียง กิจการโทรทศัน 

และกิจการโทรคมนาคมแหงชาติ (กสทช.) ใหสามารถประกอบหรือทำตูเติมเงิน และขายตูเติมเงินใหแกลูกคาไดผานใบอนญุาตใหคาซ่ึง

เครื่องวิทยุคมนาคม หรืออุปกรณใด ๆ ของเครื่องวิทยุคมนาคม และใบอนุญาตใหทำซึ่งเครื่องวิทยุคมนาคม หรืออุปกรณใด ๆ ของ

เครื่องวิทยุคมนาคม เนื่องจากตูเติมเงินของบริษัทฯ เปนอุปกรณที่มกีารเชื่อมตอกับคลื่นความถี่ที่ตองไดรับอนุญาตจาก กสทช. กอน 

  

 บริษัทฯ มีการสรางแรงจูงใจใหแกลกูคาในการซื้อตูเติมเงินของบริษัทฯ ดวยการใหสวนแบงคาธรรมเนียมท่ีเกิดขึ้นจากการทำ

ธุรกรรมผานตูเติมเงินของลูกคา และยังมกีารอำนวยความสะดวกแกผูซื้อตูเติมเงิน เชน การใหบริการการผอนชำระตูเติมเงินเปนงวด 

โดยการผอนชำระ 36 งวด หรือ 60 งวด เปนตน การใหบริการ Call Center เพื่อแกไขปญหาตาง ๆ ที่เกี่ยวกับตูเติมเงิน ตลอด 24 

ชั่วโมง เปนตน 

 โดยตูเติมเงินท่ีบริษัทฯ ไดขายขาดใหกับลกูคา ลกูคาจะเปนเจาของกรรมสิทธิ์ในตู และบริษัทฯ จะมีการรับประกนัตูเติมเงิน

เปนระยะเวลา 1-3 ป บริการซอมแซมตูเติมเงินหากเกิดปญหา บริการอัพเดตโปรแกรมซอฟทแวร เพื่อรองรับบริการใหม ๆ หรือ

โปรโมชั่นสงเสริมการตลาดที่อาจมีเพิ่มขึ้นในอนาคตได เพื่อใหมั่นใจไดวาตูเติมเงินทุกตูมีบริการที่ครบครัน มีมาตรฐานการทำงานที่

แมนยำ มีความทันสมัยและนาเชื่อถือเสมอ โดยบริษัทฯ มกีารขยายตูเติมเงิน “เติมสบายพลัส” อยางตอเนื่อง ซึ่งจำนวนตูเติมเงินของ

บริษัทฯ และตูเติมเงินของลูกคา ณ สิ้นป  2561 ถึง 2564 เปนดังนี ้
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ตารางจำนวนตูเติมเงิน “เติมสบายพลัส” ของบริษัทฯ 

จำนวนตูเติมเงิน “เติมสบายพลัส” 

(หนวย: เครื่อง) 
2561 2562 2563 2564 

จำนวนตูเติมเงินของลูกคา 33,754 37,346 39,041 38,321 

จำนวนตูเติมเงินของบริษัทฯ 13,286 15,437 16,229 16,229 

รวม 47,040 52,783 55,270 54,550 

 

ภาพตัวอยางตูเติมเงินอัตโนมัติ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ธุรกิจใหบริการการชำระเงิน (Payment Service Provider / Facilitator Business Unit)  

 SBM ไดรับใบอนุญาตประกอบธุรกิจบริการการชำระเงินภายใตการกำกับของธนาคารแหงประเทศไทย (ธปท.) เมื่อวันที่ 12 

มีนาคม 2563 และไดเร่ิมดำเนินการเชิงพาณิชยเมื่อชวงเดือนมกราคม 2564 โดยไดรับใบอนุญาตทั้งส้ิน 4 ประเภทธุรกิจ ไดแกซ่ึง 

1. ใบอนุญาตใหประกอบธุรกิจการใหบริการเงินอิเล็กทรอนิกส (E-Money license) 

2. ใบอนุญาตใหประกอบธุรกิจการใหบรกิารรับชำระเงินดวยวิธีการทางอิเล็กทรอนิกส (Payment Agent License: 

PA) 

3. ใบอนุญาตใหประกอบธุรกิจการใหบริการสนับสนุนบริการแกผูรับบัตร Payment (Facilitator License: PF) 

4. ใบอนุญาตใหประกอบธุรกิจการใหบริการโอนเงินดวยวิธีการทางอิเล็กทรอนิกส (Fund Transfer License) โดย

กลุมบริษัทฯ 

วางแผนที่จะดำเนินธุรกิจเปนผูใหบริการและเปนตัวกลางในการชำระเงินดวยเทคโนโลยีในรูปแบบตาง ๆ ผาน SBM โดย

ระบบการชำระเงนิดังกลาวจะถูกออกแบบใหมีความยืดหยุนกลาวคือในแงของการใหบริการเงินอิเล็กทรอนิกส (e-Money Service) ก็

เปน e-Money ที่สามารถนำไปใชชำระคาสินคาหรือบริการไดหลากหลายชองทางในแงของการใหบริการระบบการรับชำระเงินทาง

อิเล็กทรอนิกส (Payment Platform Provider) ก็เปน Payment Platform ที่รองรับการรับชำระของผู ใหบริการรายอื ่น ๆ ได

หลากหลายไมจำกัดแตเพียง e-Money ของ SBM เพียงอยางเดียว โดยระบบการชำระเงินของ SBM จะถูกออกแบบใหเหมาะกับธุรกิจ

ในหลากหลายประเภทรวมถึง ตูเติมเงินอัตโนมัติ ตูขายสินคาอัตโนมัติ และศูนยอาหาร ซึ่งเปนธุรกิจหลักของกลุมบริษัทฯ โดยธุรกิจ

ใหบริการการชำระเงินของ SBM จะเปนธุรกิจที่เขามาเชื่อมโยงกับระบบนิเวศทางธุรกิจในปจจุบันของบริษัทฯ (Existing Business 

Ecosystem) และสรางระบบนิเวศใหม (New Business Ecosystem) ที่มีการเช่ือมโยงระบบการชำระเงินทั้งจากภายนอก และภายใน

กลุมบริษัทฯ ซึ่งจะเปนสรางความสะดวกสบายใหกับกลุมลูกคาเปาหมายที่จะเขามาอยูใน Ecosystem ของกลุมบริษทัฯ นอกจากนี้ 

ธุรกิจใหบริการการชำระเงินของ SBM จะชวยลดปริมาณการใชเงินสดภายในกลุมบริษัทฯ ซึ่งจะชวยลดตนทุนในการบริหารจัดการเงิน

สดภายในกลุมบริษัทฯ ได 
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ภาพตัวอยางหนาแอพพลเิคชัน SABUY MONEY 

 

 ระบบ Loyalty Program และ Customer Relationship Management (“SBE”) 

 บริษัทฯ และ บัซซี่บีส รวมกันดำเนินธุรกิจสราง Loyalty Program ใหกับกลุมธุรกิจของบริษัทฯ แบบ One Stop Service 

เพื่อเปนแรงเสริมใหกับระบบ POS ของบริษทัฯ โดยในปจจุบันระบบ POS ของบริษัทฯ เปนการรวมเอาบรกิารจากในตูเติมเงินเขามา

ไวในระบบ POS ดวยทำใหสามารถใหบริการรองรับดานการชำระเงินทางอิเล็กทรอนิกสผานตูเติมเงินบน POS โดยสามารถจายผาน 

QR Code ไมวาจะเปน QR Promptpay และบริการ E-Wallet ตาง ๆ รวมถึงมีบริการโอนเงินไปยังธนาคารในตางประเทศ อาทิ 

เมียนมา ลาว กัมพูชา หรือการเปดบริการซื้อไลนสติ๊กเกอร, ซื้อประกันภัย และพรบ. รถจักรยานยนต รถยนต ชำระบิลคาไฟฟา - คา

น้ำประปาสวนภูมิภาคซึ่งถือเปนตัวแทนรับชำระที่ถูกตองตามกฎหมายที่เปดใหบริการชำระผานตู เปนตน นับวาเปนขอไดเปรียบดาน

นวัตกรรมการใหบริการรูปแบบใหม ๆ  ที่หลากหลายและมีความทันสมัยบนระบบ SABUY POS และสามารถตอบสนองความตองการ

และไลฟสไตลของผูบริโภคอยางตอเนื่อง 

โดยในอนาคตระบบ POS จะทำหนาที ่เปนตัวกลางใน Ecosystem ของบริษัทฯ โดยจะนำระบบ CRM และ Loyalty 

Program ที่ไดกลาวไวขางตน ผานระบบของ SABUY Exchange และโดยจุดนี้จะเปนการเชื่อมโยงและนำไปพัฒนาตอยอดในการ

สั่งซื้อวัตถุดิบใหแกรานอาหารและครัวเรือนผานระบบของ SABUY Foodplus และ SABUY Market Plus 

2) ธรุกจิจัดจำหนายสินคาและผลิตภัณฑ (Merchandising) 

ธุรกิจผลิตบัตรพลาสติก (Plastic Card Business Unit) 

 TBSP ซึ่งเปนบริษัทยอยที่บรษิัท ถอืหุนในสัดสวนรอยละ 73.54 เปนผูดําเนินงานธุรกิจ ผลิตบัตรพลาสติก และใหบริการ

บันทกึขอมูลสวนบุคคลลงบนบตัรดวยเครื่องพิมพและอุปกรณที่ทันสมัย รวมถึงการจดัการระบบความปลอดภัยดวยมาตรฐานระดับสูง

ไดรบัการรับรองจาก Visa, MasterCard , CUP, JCB, TBCC และ AMERICAN EXPRESS (AMEX) ใหเปนผูผลิตบตัรไดตามมาตรฐาน

บัตรเดบิต บัตรเครดติ บัตรเครดิตติดชิป (EMV) และรวมถึงการผลติบัตร Smart Card ประเภทตาง ๆ  นอกจากนี้ การใหบริการลงขอมูล

บนบตัร มบีริการในหลายรูปแบบ เชน การพิมพช่ือ พิมพรูป หมายเลขสมาชิก Barcode ลงขอมลูแถบแมเหล็ก ลงขอมลูในชปิและการ

ผสมผสานกับการนำเทคโนโลยีใหม ๆ มาประยุกตใช เปนตน พรอมท้ังรับจดัหาเอกสารประกอบ บรรจุบตัรลงในซองจดหมาย เพ่ือ

เตรียมพรอมในการสงไปตามชองทางตาง ๆ ไดอยางครบวงจร 
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ภาพตัวอยางหนาบัตรศูนยอาหาร 

 
 ธุรกิจตูขายสินคาอัตโนมัติ (Vending Machine Business Unit) 

 กลุมบริษัทฯ ไดดำเนินธุรกิจตูขายสินคาอัตโนมัติ (Vending Machine Business Unit) ผานบริษัท เวนดิ้ง พลัส จำกัด 

(VDP) ภายใตเครื่องหมายการคา “เวนดิ้ง พลัส”  โดยเปนการใหบริการจำหนายสินคาบริโภค (Food and Beverage) โดยสามารถ

แบงออกเปน 2 ประเภท ไดแก 1) เครื่องดื่ม (Beverage) เชน น้ำด่ืม น้ำอัดลม น้ำหวาน น้ำผลไม กาแฟ ชา เครื่องดื่มชูกำลัง เคร่ืองดื่ม

เกลือแร 2) อาหารสำเร็จรูปและกึ่งสำเร็จรูป (Processed Food) เชน ขนมขบเค้ียว บะหมี่ก่ึงสำเร็จรูป โดยสนิคาท่ีจำหนายท้ังหมดจะ

จำหนายผานตูขายสินคาอัตโนมัติของ VDP กระจายอยูใน 21 จังหวัด ในพื้นที่กรุงเทพ ปริมณฑล และจังหวัดใกลเคียงตาง ๆ  บริเวณ

ภาคกลางตอนลาง โดยเปนตูขายสินคาอัตโนมัติท่ีอยูในโครงการดื่มไดบุญกับสภากาชาดจำนวน 401 ตูทั้งนี้ VDP ตั้งเปาหมายในการ

เพิ่มจำนวนตูขายสินคาอัตโนมัติกระจายไปยังจังหวัดอื่น ๆ และพื้นที่อื ่น ๆ เพิ่มมากขึ้นโดยเฉพาะตามหางสรรพสินคา ออฟฟศ

สำนักงาน โรงอาหาร สถานีขนสง สถานบีริการน้ำมัน หอพกั สถานศึกษา รวมถึง ราน 6.11 Corner 

 โดยที่ผานมา VDP มีการขยายตูขายสินคาอัตโนมัติอยางตอเนื่อง ซึ่งจำนวนตูขายเครื่องดื่มอัตโนมัตินับตั้งแตสิ้นป 2560 

จนถึงป 2563 และสิ้นเดือนกันยายน 2564 ตามรายละเอียดดานลาง 

ตารางจำนวนตูขายสินคาอัตโนมติั “เวนด้ิง พลัส” ของบริษัทฯ 

ป 2561 2562 2563 2564 

จำนวนตูขายสินคาอัตโนมัติ “เวนดิ้ง พลัส”   1,397 3,928 5,789 5,868 

  

 ตูขายสินคาอัตโนมติัของ VDP จะเนนการขายสนิคาภายในตูที่หลากหลาย ราคายอมเยา เหมาะกับลูกคาทกุเพศทุกวัย 

นอกจากนี้ VDP ยังมตีูขายสินคาอัตโนมัตปิระเภทออนไลน (Online) ซึ่งอำนวยความสะดวกแกผูซ้ือสนิคาโดยการเพิ่มชองทางการชำระ

เงินจากเดิมทีต่องชำระดวยเหรียญหรอืธนบัตรเทานั้นใหสามารถรองรับการชำระเงินผาน QR Code Payment เพื่อชวยใหผูซือ้

สามารถซื้อสินคาผานตูไดสะดวกรวดเร็วมากข้ึน และภายในตูดังกลาวยังมีระบบบริหารจัดการสินคา (Routeman App) เพื่อใชในการ

ตรวจสอบยอดขายสินคาภายในตูไดแบบ Real time อีกดวยซ่ึงทั้งสองฟงกชันการทำงานดังกลาวขางตนชวย VDP ในการลดคาใชจาย

ในการบริหารจัดการเงนิสดในตู และทำให VDP สามารถวางแผนการเติมสินคาแตละตูไดงายขึ้น โดยตวัอยางสถานที่ที่มีการต้ังตูขาย

สินคาอัตโนมัติประเภทออนไลน (Online) ไดแก เซ็นทรัลเวิลด TERMINAL21 สาขาพัทยา Tesco Lotus สาขาพระราม 1 ธนาคาร

กสกิรไทยสาขาราษฎรบูรณะ และ เซ็นทรลั แกรนด พระราม 9 เปนตน  
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ภาพตัวอยางตูชายสินคาอัติโนมัติ 

 
 นอกจากนี ้ VDP ยังมีตู ขายสินคาที่เนนการขายสินคาในกลุ มราคาประหยัด (Budget Brands) ภายใตแบรนด “6.11 

ซีเลคท” (6.11 Select) โดยจะเนนขายสนิคาท่ีมีราคาไมสูง ซึ่งเนนเปนสินคาประเภทเครื่องด่ืมชูกำลัง น้ำผลไม น้ำดื่ม เกลือแร กาแฟ 

ฯลฯ ที่มีราคาถูกกวาทองตลาดทั่วไป และยงัมีการขายสินคาประเภทอ่ืน ๆ นอกเหนือจากสินคาภายใตแบรนด “6.11 ซีเลคท” (6.11 

Select) ผานตูขายสินคาอัตโนมัติ 6.11 Select เชน สินคาประเภทลูกอม ขนม หนากากผา/หนากากอนามัย ถุงยางอนามัย เปนตน 

โดยการตั้งตูขายสินคาอัตโนมัติ 6.11 Select มีทั้งรูปแบบที่เรียกวา “6.11 Corner” ซึ่งเปนการเชาหองแถวขนาดเล็กเพื่อเปนสาขา

สำหรับวางตู ขายสินคารอใหบริการประมาณ 4-8 ตู ขึ ้นไปตอสาขา โดยไมจำเปนตองมีพนักงานประจำ และไมตองมีการเปด

เครื่องปรับอากาศดังเชนลักษณะของรานสะดวกซื้อทั่วไป รวมถึงการวางตู 6.11 Select แบบการเชาพื้นที่วางทั่วไป (Standalone) 

โดยบริษัทฯ มีกลยุทธในการติดตั้งตู 6.11 Select ในบริเวณพื้นที่ชุมชน หรือพืน้ที่ใกลเคียงรานสะดวกซื้อ ซึ่งมักเปนเขตที่มีประชากร

ทั้งนี้ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2563 บริษัทฯ มีจำนวนสาขาของ 6.11 Corner จำนวน 166 สาขา ซึ่งมีตูขายสินคาอัตโนมัติในสาขาของ 

6.11 Corner จำนวน 991 ตู 

 VDP มีขั้นตอนการปฏิบติังานหลัก 5 ข้ันตอนในการดำเนินธุรกิจตูขายสินคาอัตโนมัติ ดังนี้ 

1) ขั้นตอนการปฏิบัติงานสำหรับการจำหนายสินคาผานตูขายสินคาอตัโนมัติ (สำหรับการชำระดวยเงินสด)  

2) ข้ันตอนการปฏิบัติงานสำหรับการจำหนายสินคาผานตูขายสินคาอัตโนมัต ิ(สำหรับการชำระเงิน QR Code Payment)  

3) ขั้นตอนการปฏิบัติงานสำหรับการกระจายสินคาเขาตูและการเก็บเงินจากตู  

4) ขั้นตอนการปฏิบัติงานสำหรับการจัดการเงิน และ 

5) ขั้นตอนการปฏิบัติสำหรับบริการการซอมแซม (Maintenance) ตูขายสินคาอัตโนมติั 

 สำหรับการจัดหาสินคาขายในตู VDP จะส่ังซื้อจากคูคา (Supplier) ซ่ึงในแตละเดือน VDP จะประมาณยอดสินคาที่ตองการ

สั่งซื้อ และจะสั่งสินคาจาก Supplier ใหเพียงพอตอการนำไปขายใหไดประมาณ 45-60 วัน โดย VDP จะสตอกสินคาเขาคลังแยกตาม

ประเภทสินคาไว และมีการตรวจสอบคุณภาพเครื่องด่ืม และอาหารอยางสมำ่เสมอ 

ธุรกิจจัดจำหนายสินคา อาหารสด อาหารแหง และวัตถดุิบ สำหรับธรุกิจการซื้อขายสินคา (Merchandising) และแพลตฟอรมซื้อขาย 

 SABUY Market Plus ซ่ึงเปนบรษิัทยอยของบริษัทฯ เพ่ือลงทุนในธุรกิจการขายสนิคาตาง ๆ ไมวาจะเปนแบบ Online และ 

Offline ผานระบบนเิวศ (Ecosystem) ของกลุมบริษัท และมเีปาหมายเพ่ือทำหนาที่เปนตัวเชื่อมระหวาง SABUY Ecosystem กับกลุม

ธุรกิจ Supply Chain บริษัทในกลุมธุรกิจนี้ประกอบดวย Sabuy Market Plus และ Sabuy Food Plus  
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SABUY Market Plus  

เปนแพลตฟอรมอีคอมเมริซสำหรบัการซื้อ-ขายสนิคาหลากหลายประเภทอยางครบวงจรไมวาจะเปน เครื่องใชไฟฟา ผัก 

ผลไมอาหาร ขนม และเครื่องแตงกาย รวมไปถึงสินคาประเภทอ่ืน ๆ อีกมากมาย  เพื่อชวยใหผูบริโภคสามารถเลือกผลติภณัฑที่

หลากหลายและเปนการเพิ่มชองทางการขายใหกับผูประกอบการ รวมไปถึงสรางชองทางการเขาถึงสนิคาใหม ๆ และพรอมสรางความ

สะดวกสบายใหทั้งผูซ้ือและผูขายดวยแพลตฟอรมออนไลนที่ใชงานงาย สะดวก ปลอดภัย อกีท้ังยังรองรับธุรกรรมการโอนและการชำระ

เงินผานทาง Ecosystem ของบริษัทฯ นอกจากนี้เรายังเปนพันธมิตรกับ e-Marketplace รายใหญเพ่ือสง ๆ  เสรมิธุรกิจ e-Commerce 

ในประเทศไทยใหเติบโตมากย่ิงข้ึน 

ภาพตัวอยางตลาดออนไลน 

 

 SABUY Food Plus 

SABUY Food Plus เปนการรวมทุนระหวางบรษิัทฯ และ Foodville ซ่ึงเปนผูนำตลาดบริการจัดหาอาหารแบบครบวงจร ขึ้น

โดยมีวัตถปุระสงคหลักคือ การขยายชองทางการขายสินคาเพ่ือใหบริการในรูปแบบของ One-Stop-Service ที่จัดหาและขนสงวัตถุดิบ

ใหกับรานอาหารและครัวเรือนท่ีใชบริการตาง ๆ ผาน Ecosystem ของบริษัทฯ และจะเนนใหบริการแบบ B2B ทั้งรานอาหารขนาด

ใหญและรานอาหารทั่วไป ในอนาคต โดยบริการดังกลาวจะพรอมใชงานในรูปแบบ B2C โดยมี ShipSmile พารทเนอรดานการจัดสงจะ

จัดการการจัดสงโดยใชระบบจัดสงในวันเดียวกันเพ่ือรักษาคุณภาพของอาหารจะเนนใหบริการแบบ B2B ทั้งรานอาหารขนาดใหญและ

รานอาหารท่ัวไป ในอนาคต บริการดังกลาวจะพรอมใชงานในรูปแบบ B2C โดยมี ShipSmile  
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ภาพตัวอยางของ SABUY Food Plus 

 
3) ธรุกิจระบบโซลูชัน่ส (Solutions) 

 ธุรกิจระบบศูนยอาหาร (Food Court System Business Unit) 

 กลุมบริษัทฯ ดำเนินธรุกิจระบบศูนยอาหาร (Food Court System Business Unit) ผานบริษัท สบาย โซลูช่ันส จำกัด 

(“SBS”) โดยมีรายไดจากการขายอปุกรณ ของระบบศูนยอาหาร พรอมการใหบริการตดิต้ังและวางระบบศูนยอาหาร (Hardware & 

System Installation) รายไดคาเชาจากการใหเชาอุปกรณ Hardware ของระบบศูนยอาหาร และรายไดจากการใหบริการจัดการศูนย

อาหารพรอมการจางบำรุงรักษาตลอดอายสัุญญา (Maintenance Service Agreement) นอกจากนี้ SBS ยังดำเนินธุรกิจเคร่ืองซักผา

แบบหยอดเหรียญภายใตเคร่ืองหมายการคา “SABUY WASH” โดย ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2563 SBS มีสาขาท่ีใหบริการเคร่ืองซักผา

แบบหยอดเหรียญภายใตเคร่ืองหมายการคา “SABUY WASH” จำนวนทั้งสิ้น 2 สาขา และมเีคร่ืองซกัผาแบบหยอดเหรยีญภายใตสาขา

ดังกลาวทั้งหมด 20 เครื่อง และในปจจุบัน SBS ยังไมไดมีแผนการท่ีจะขยายสาขาเพ่ิมเติมในชวงป 2563 – 2564 แตอยางใด โดย

สำหรับธุรกจิระบบศูนยอาหาร กลุมลกูคาปจจบุันของ SBS คือ ศนูยอาหารในแหลงชอปปง ไฮเปอรมารเก็ต หางสรรพสินคา หอพัก 

สถานที่ราชการ ในบริษัทเอกชน สถานศกึษา สวนน้ำ และสถานีบริการน้ำมันทั่วประเทศ โดย SBS มีจำนวนศูนยอาหารแยกตาม

ประเภทสถานที่นับต้ังแต ป 2561 จนถึง ป 2564 มีรายละเอียดดังนี ้

 

สถานที่ (จำนวนศูนย) 2561 2562 2563 2564 

หางสรรพสินคา 194 196 207 208 

โรงงาน 3 4 4 4 

สถานศึกษา 7 6 9 9 

โรงพยาบาล 2 2 3 3 

อ่ืน ๆ 7 8 7 7 

รวม 213 216 230 231 

 

 ทั้งนี้ SBS ไดรับใบอนุญาตจาก กสทช. ใหสามารถขายอุปกรณ Hardware ของระบบศูนยอาหาร ใหแกลูกคาไดผาน

ใบอนุญาตใหคาซ่ึงเคร่ืองวทิยุคมนาคม หรืออุปกรณใด ๆ ของเครื่องวิทยุคมนาคม เนื่องจากอุปกรณ Hardware ของระบบศูนยอาหาร

ของ SBS เปนอุปกรณที่มีการเชื่อมตอกบัเคลื่อนความถ่ีที่ตองไดรับอนุญาตจาก กสทช. กอน นอกจากนี้อุปกรณ Hardware ที่ SBS ได
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ขายใหกับลูกคานั้น ทุกอุปกรณอยูในรายชื่อที่เครื่องโทรคมนาคมและอุปกรณที่ผานการรับรองมาตรฐาน และมีใบรับรองเครื่อง

โทรคมนาคมและอุปกรณจาก กสทช. แลวทั้งหมด  

 สำหรับการขายอุปกรณ Hardware ของระบบศูนยอาหาร พรอมการใหบริการติดตั้งและวางระบบศูนยอาหาร (Hardware 

& System Installment Service) นั้น SBS จะรับรูรายไดจากการขายอุปกรณ Hardware ของระบบศูนยอาหาร SBS จะรับรู ณ 

วันที่ทำการติดตั้งและวางระบบศูนยอาหารเสร็จสิ้นและสงมอบระบบศูนยอาหารใหแกลูกคา โดยในกรณีที่ลูกคาไมซื ้ออุปกรณ 

Hardware ของระบบศูนยอาหาร ก็สามารถเลือกเชาอุปกรณ Hardware ของระบบศูนยอาหารโดยมีการชำระคาเชาเปนรายเดอืน ซึ่ง

สัญญาสวนใหญจะมีอายุประมาณ 3-5 ป โดยในระหวางสัญญาเชาอุปกรณ Hardware ของระบบศูนยอาหาร ทาง SBS จะมีการ

ใหบริการซอมบำรุงรักษาระบบศูนยอาหารตลอดอายุสัญญาใหแกลูกคา  

 ในสวนของการใหบริการ SBS จะเปนการใหบริการจัดการศูนยอาหารพรอมการจางบำรุงรักษาตลอดอายุส ัญญา 

(Maintenance Service Agreement) แกลูกคาที่ซื้ออปุกรณ Hardware ของระบบศูนยอาหารของ SBS ไป โดยมีการจายคาบริการ

เปนรายเดือน โดยสัญญาการใหบริการดังกลาวสวนใหญจะมีอายสุัญญาประมาณ 1 ป SBS มีศูนยอาหารภายใตการดูแล โดยแบงเปน

ศูนยอาหารรูปแบบด้ังเดิม ศูนยอาหารรูปแบบใหมตั้งแตป 2561 ถึง 2564 โดยมีรายละเอียดดังนี ้

ประเภท 2561 2562 2563 2564 

ศูนยอาหารรูปแบบเกา 213 215 189 48 

ศูนยอาหารรูปแบบใหม - 1 41 183 

รวม 213 216 230 231 

  

 สำหรับธุรกิจเครื่องซักผาแบบหยอดเหรียญ SBS ดำเนินการภายใตเครื่องหมายการคา “SABUY WASH” โดยเปนการ

ใหบริการซักผาแกลูกคาผานการหยอดเหรียญเครื่องซักผา โดย SBS จะดำเนินการเชาหองแถวหรือสถานที่ตาง ๆ ภายในเขตชุมชนที่

อยูอาศัย แลวจึงนำเคร่ืองซักผาแบบหยอดเหรียญที่ SBS พัฒนามาไปติดต้ังไวเพ่ือใหบริการซักผา 

ภาพตัวอยางของ SABUY WASH 

 
  

ธุรกิจใหบริการจุดรบั-สงพสัดุสำหรับการขนสง (“Shipsmile”) 

 ธุรกิจใหบริการจุดรับ-สงพัสดุสำหรบัการขนสงเปนการใหบริการงานไปรษณียและการรับสงพัสดภุายในประเทศผานชองทาง

ที่เปนจุดรับฝากที่อยูในระบบ Ecosystem ของบริษัทฯ ซึ่งสามารถชวยใหลูกคาสงและรับพัสดุภายใต เจาของแฟรนไชส ไปรษณีย

เอกชน ชิปปสไมล เซอรวิส ที่เปนรานสารพัดงานบริการที่รวมรวมไวตั้งแต งานสงพัสดุดวน ซึ่งมีบริษัทขนสงชั้นนำในประเทศไทย

รองรับเชน Flash, Kerry ไปรษณียไทย และใหบริการธุรกรรมทางดานการเงิน การทำธุรกรรมผานมือถือ รวมไปถึงการใหบริการ 

eKYC ที่เปนการระบุและยืนยันตัวตนของผูใชงานเพื่อใหผูคนในชุมชนสามารถเขาถึงบริการสินเช่ือไดสะดวกมากยิ่งขึ้น ปจจุบันการซื้อ
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ขายสิ่งของไดเปลี่ยนรูปแบบจากการซื้อขายแบบหนาราน เขาสูยุคของการซื้อสนิคาผานออนไลนแพลตฟอรมตาง ๆ ทำใหธุรกิจการ

ใหบริการรับสงสินคาเติบโตมากยิ่งขึ้น ทั้งมูลคาตลาด จำนวนผูประกอบการ และประเภทของธรกุิจ โดย ณ วันที่ 30 กันยายน 2564 

บริษัทฯ มีจุดใหบริการรับสงพัสดุมากกวา 4,040 จดุท่ัวประเทศผานสาขาของชิปปสไมล ซึ่งมุงเนนการใหบริการที่สะดวก รวดเร็ว และ

ครอบคลุมทั่วประเทศ บริษัทฯ จึงมองเห็นโอกาสการเติบโตของธุรกิจและไดเขาไปลงทุนเพื่อที่จะสรางระบบ Ecosystem ที่แข็งแรง

ยิ่งขึ้น โดยการนำจุดเดนของธุรกิจของรานสงพัสดุนำมาใชคือจำนวนสาขาที่ครอบคลุมและกระจายไปทั่วประเทศ และนำมาสรางจุด

จำหนายสินคาและใหบริการโดยมีรานสงพัสดุตัวเปนตัวกลาง ซึ่งทำใหธุรกิจของบริษัทฯ สามารถเขาถึงผูคนไดงายและสะดวกมาก

ยิ่งข้ึน 

 

4) ธรุกิจบริการทางการเงิน (Financial Service) 

 ธุรกิจใหบริการสนิเชื่อ (“SCAP”) 

 ธุรกิจสินเชื่อภายใตบริษัท สบาย แคปตอล พลัส จะเปนประโยชนตอคูคาและลูกคาภายใต Ecosystem ของบริษัทในการ

เขาถงึแหลงทุนเพื่อใชในการขยายธุรกิจโดยกลุมเปาหมายจะเปนไดตั้งแตลกูคาประเภทรานคาที่ทำธุรกรรมผานระบบ Payment POS 

ระบบศูนยอาหาร หรือ รานคาทีท่ำการซื้อขายผาน Market Place ของกลุมสบาย และยังอาจตอยอดไปถึงลูกคาประเภทบุคคลใน

อนาคต (อยูในระหวางการขอใบอนุญาต) 

 ธุรกิจนายหนาประกันภยั (“SBMX”) 

 ธุรกิจดานประกนัภัยของทางบริษัทโดยมีตั้งแต ประกันภัยรถยนตภาคบังคับ (พ.ร.บ.) ประกันภัยรถยนตภาคสมัครใจ ประกัน

อุบัติเหตุ ประกันการเดินทาง ประกันสขุภาพ ประกันอัคคีภัย ประกันภัยการขนสงสินคา รวมถึงประกนัภัยรายยอยประเภทอื่น ๆ และ

ยังซ้ือไดงายโดยผานตัวแทนและทุกจุดใน Ecosystem ของบริษัทฯ และชวยเพิ่มศักยภาพการใหบริการกบัลกูคาในอนาคตไดเปนอยาง

ดี โดยเฉพาะรานชปิปสไมล ซ่ึงเปนชองทางสำคัญในการขยายบริการและผลิตภัณฑใหม ๆ ของ ฮาวเดน แมกซี่ ซ่ึงเปนบริษัทที่ปรึกษา

ดานการประกันภัยชั้นนำที่ใหบริการดานประกนัภัยแบบมอือาชีพ ไมวาจะเปน การประกันภัย ทรัพยสิน รถยนต อุบัติเหตุ สุขภาพสวน

บุคคล หรือการประกันภัยสำหรับธุรกิจ อีกทั้งยังเปนการเพิ่มความหลากหลายของบริการจากทางรานฯ เพื่อตอบโจทยความตองการ

ของลูกคาไดอยางดีที่สุด 

6. กลุมลูกคาเปาหมายของบริษัทฯ 

กลุมบริษัทฯ มีกลุมลูกคาเปาหมายหลัก ไดแก 1) กลุมประชากรผูมีรายไดนอยซึ่งคิดเปนราว 13.56 ลานคนโดยเฉพาะใน

ตางจังหวัด ซึ่งมีจำนวนสาขาของธนาคารไมมาก และยังมีแนวโนมที่จะลดลงอยางตอเนื่องในอนาคตอีกดวย 2) กลุมคนไทยที่มีบัญชี

เงินฝากแตไมสะดวกในการเดินทางไปยังธนาคารเนื่องจากตนเองอาศัยอยูในพื้นที่หางไกล รวมถึงมีคาใชจายสูงในการเดินทางเขาเมือง

เพื่อมาทำธุรกรรมทีธ่นาคาร 3) แรงงานตางดาวจากประเทศเพื่อนบานไดแก พมา ลาว เขมร อีกราว 2.48 ลานคน  โดยจะเห็นไดวา

กลุมลูกคาเปาหมายของกลุมบริษัทฯ เปนกลุมคนที่สวนใหญไมม ีFinancial Identity และเปนกลุมคนคนละกลุมกับกลุมลกูคาธนาคาร

ซึ่งทางกลุมบริษัทฯ เล็งเห็นวา ตูเติมเงินอัตโนมัติที่สามารถใหบริการรับชำระที่หลากหลายครอบคลุมการใชจายในชีวิตประจำวัน ตู

จำหนายสินคาอัตโนมัติที่จำหนายสินคาหลากหลาย จะสามารถเปนตัวชวยในการดำรงชีวิตของกลุมลูกคาเปาหมายเหลานั้นได ทำให

ไมตองเสียเวลาเดินทาง และลดคาใชจายการเดนิทาง ในการไปทำธรุกรรมหรือการไปซ้ือสินคายังสถานที่อื่น 
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กลยุทธดานการตลาดของกลุมบรษิัทฯ 

 โดยกลยุทธดานการตลาดหลักของกลุมบริษัทฯ คือการสรางระบบนิเวศทางธุรกิจ (Business Ecosystem) ใหกับกลุมลูกคา

เปาหมาย โดยเปนการรวมจุดแข็งและการดำเนนิการดานตาง ๆ ของแตละธุรกิจในกลุมบริษัทฯ มาดำเนินกิจกรรมรวมกัน และสงเสริม

กัน (Synergy) ซ่ึงทำใหเกิดการเช่ือมโยงการใหบริการและขอมูลกันระหวางกลุมธุรกิจ เพ่ือกอใหเกิดการเก้ือหนุนสงเสริมสนับสนุนซึ่ง

กันและกัน เปนเครือขายการใหบริการแกผูบริโภคเพ่ือตอบสนองตอความตองการและสรางความพึงพอใจใหแกผูบรโิภค  

 จากธุรกิจหลักของบริษัทฯ คือ ธุรกิจบริการระบบชำระเงิน (Payment) เชื่อมโยงไปยงั ธุรกิจจัดจำหนายสินคาและผลติภณัฑ 

(Merchandising) ธุรกิจระบบโซลชูั่น (Solutions) และธุรกิจบริการทางการเงิน (Financial Service) กลุมบริษัทฯ มุงมั่นที่จะ “ขาย

สินคาและการชำระเงินที่สะดวกสบายแกทุกชุมชน” และคำนึงถึงความสะดวกสบายของผูบริโภคเปนสำคัญ โดยเฉพาะใน

ชีวิตประจำวันของกลุมคนฐานราก คนที่ทำงานตามโรงงาน คนตางจังหวัด และแรงงานจากประเทศเพื่อนบาน ซ่ึงมีอยูเปนจำนวนมาก  

โดยการจับจายใชสอยในชีวิตประจำวันของกลุมคนเหลานี้นั้นลวนมีความเกี่ยวของและสัมพันธกบักลุมธุรกิจของบริษัทฯ เชน 

การบริโภคเครื่องดื่มชูกำลัง ชา กาแฟ น้ำอัดลม ผานตูขายสินคาอัตโนมัติ ตอนกลางวันจะมีการบริโภคอาหารกลางวันที่ศูนยอาหาร

ภายในโรงงานหรือนิคมอุตสาหกรรม การใชโทรศัพทเคลื่อนที่ การใชไฟฟา-น้ำประปา ซึ่งตองมีการเติมเงินและชำระบิลผานชองทาง

ตาง ๆ เปนประจำ หรือในการทำงานจะมีการเบิกเงิน ฝากเงิน เติมเงินบัตรตาง ๆ เปนตน กิจกรรมดังกลาวขางตนลวนตองใชเงนิสดซ่ึง

กอใหเกิดความไมปลอดภัยและความยุงยากในการพกพา โดยเพื่อการกาวสูการเปนสังคมไรเงินสด การใหบริการระบบบริการการชำระ

เงินทางอิเล็กทรอนิกส จึงเปนธุรกิจท่ีเกิดขึ้นเพื่อตอบโจทยความพยายามในการลดธุรกรรมเงินสดของกลุมลูกคาเปาหมายดังกลาว ซ่ึง

เปลี่ยนการทำธุรกรรมเงินสดทั้งหมดเปนเงินอิเล็กทรอนิกสภายใน Ecosystem ที่จะเกิดขึ้นตอไปในกลุมธุรกิจของกลุมบริษัทฯ ใน

อนาคต 

7. การจัดหาผลิตภณัฑและบริการของบริษัทฯ 

ธุรกิจบริการระบบชำระเงิน (Payment) 

การจัดหาบริการตาง ๆ ภายในตูเติมเงิน  

บริษัทฯ มีการจัดหาสินคาหรือบริการตาง ๆ จากผูใหบริการโทรศัพทเคล่ือนที่ (Mobile Operator) โดยการซ้ือเงินคาบริการ

ล วงหนา (Air Time) จาก AIS TRUE DTAC My by CAT และ Penguin เพ ื ่อนำมาให ผ ู  ใช บร ิการต ู  เต ิมเง ินสามารถเติมเงิน

โทรศัพทเคลื่อนที่ผานตูเติมเงินได สวนใหญแลวในแตละวันบริษัทฯ จะประมาณมูลคายอดเติมเงินโทรศัพทเคลื่อนที่ของแตละระบบ 

โดยพิจารณาจากรายงานยอดการเตมิเงินในแตละวัน ประกอบกับยอดเงินคงเหลือท่ีบริษัทฯ มีกับผูใหบริการระบบนั้น แลวจึงโอนเงิน

เขาไปยังบัญชีธนาคารหรอืบัญชีเงินอิเล็กทรอนิกสตามที่ตกลงกันไว โดยทุกครั้งที่มีการโอนจะมีการตรวจสอบกับฝงผูใหบริการเสมอ 

เพื่อใหมั่นใจไดวาบริษัทฯ จะสามารถเปนผูแทนการใหบริการเติมเงินโทรศัพทเคลื่อนที่ บริการชำระคาบริการโทรศัพทเคลื่อนที่แบบ

รายเดือน และบริการเสริมอื่น ๆ ของผูใหบริการโทรศัพทเคล่ือนที่ ในแตละวันได  

 สำหรับการจัดหาบรกิารอื่น ๆ เชน การรับชำระบิลคาน้ำ-คาไฟ บิลบัตรเครดิต การเติมเงิน e-Money บริษัทฯ มีการจัดหา

บริการตาง ๆ เพื่อสอดคลองตอความตองการของลูกคา และสำหรับบริการฝากเงินเขาบัญชีธนาคารกสิกรไทย ธนาคารกรุงไทย 

ธนาคารออมสิน และธนาคารเพื่อการเกษตรและสหกรณการเกษตร น้ัน บริษัทฯ ไดทำสัญญากำหนดเง่ือนไขการเปนตัวแทนใหบริการ

ฝากเงนิไปยังบัญชีธนาคารดังกลาว  

 นอกจากนี้บริษัทฯ มุงเนนท่ีจะพัฒนาบริการรับชำระและเพิ่มบริการรับชำระใหม ๆ บนตูเติมเงินอยูเสมอ เพ่ือสรางความพ่ึง

พอใจแกลูกคาที่มาใชบริการ โดยบริษัทฯ มีฝายพัฒนาธุรกิจ ที่จะคอยติดตอประสานงานกับผูใหบริการรายปจจุบัน รวมถึงการติดตอ

กับผูใหบริการรายใหม ๆ และคอยสำรวจตลาดหรือสอบถามความตองการของลูกคาเพื่อการจัดหาบริการใหม ๆ เขาตูเติมเงิน  
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ธุรกิจจัดจำหนายสินคาและผลิตภัณฑ (Merchandising)  

 ธุรกิจผลิตบัตรพลาสติก (TBSP) ทางบริษัทมุงเนนการเปนผูนำในระดับสากลของการสรางสรรคนวัตกรรมสินคา และเพื่อการ

ปองกันการปลอมแปลงที่มีคุณภาพและมีประสิทธิภาพ ดวยเทคโนโลยีสมัยใหม อยางครบวงจรและย่ังยืน และบริษัทไดมกีารปรับ 

กลยุทธโดยขยายฐานลูกคา สิ่งพิมพเดิมที่มีปริมาณการสั่งซื้อนอยลงโดยเสริมสินคาและบริการเพิ่มใหกับลูกคาแบบหลากหลายและ

ครบวงจรที่เรียกวา One Stop Service โดยการเสริมและสรางเสรมิศักยภาพ (Synergy) ในการทำตลาดรวมกับบริษัทในเครือที่มีทั้ง

ธุรกิจเกี่ยวกับ งานพิมพที่บริษัทยังไมมี เชน บัตรพลาสติก ฯ และธุรกิจเกี่ยวกับดิจิตอลแพลตฟอรม เพื่อชวยลูกคาคิดและพัฒนา

บริการดวย เทคโนโลยีที่ทันสมัย สามารถตรวจสอบยอนกลับของสินคาไดพรอมทั้งฉลากสิ่งพิมพปลอดการปลอมแปลงที่ชวยให

ผูบริโภค สามารถตรวจสอบยอนกลับวาสินคาท่ีซื้อนั้นเปนของแท 

 เกณฑการคดัเลือกและประเมนิคูคาของบริษัท มีดงันี ้  

1. คุณภาพของสินคาและการใหบริการ   

2. คุณสมบัติของสินคาที่ตองตรงตามความตองการ และสามารถใหนำมา ทดลองตรวจสอบกอนได  

3. ความเช่ียวชาญและประสบการณ  

4. สถานภาพทางการเงิน   

5. ความมีช่ือเสียงทางธุรกิจ   

6. ดำเนินธรุกิจที่เปนมิตรกับสิ่งแวดลอมและมีหลักกำกับกจิการที่ดี   

7. ความเส่ียงจากการใหบริการลูกคาหลายราย 

 การจัดหาเครื ่องดื่มและอาหารกึ ่งสำเร็จรูปภายในตู ขายสินคาอัตโนมัติของ VDP มีการจัดหาสินคาขายในตูจากคูคา 

(Supplier) ในรูปแบบของการส่ังซื้อสินคาแบรนดทั่วไปจากคูคา และการส่ังผลิตสินคาแบรนดบริษัท (OEM) จากคูคาที่มีโรงงานผลิตที่

ไดมาตรฐานและผานการตรวจสอบคุณภาพจากสำนักงานคณะกรรมการอาหารและยา (อย.) ไดแก น้ำดื่มภายใตตราสินคา “เวน

ดิ้งพลัส” นำ้ดื่ม น้ำเกลอืแร และเครื่องดื่มชูกำลัง ภายใตตราสนิคา “6.11 Select” เปนตน โดยในแตละเดอืน VDP จะประมาณยอด

สินคาที่ตองการส่ังซื้อหรือสั่งผลิต และจะส่ังสินคาจาก Supplier ใหเพียงพอตอการนำไปขาย 45-60 วัน โดย VDP จะ สตอกสินคาเขา

คลังแยกตามประเภทสนิคาไว และมีการตรวจสอบคุณภาพเครื่องด่ืม และอาหารอยางสม่ำเสมอ เพื่อใหมั่นใจเสมอวาสินคาที่จำหนาย

ในตูขายสนิคาอตัโนมัติแบรนดเวนด้ิงพลัส และ 6.11 Select ของ VDP เปนสินคาที่ไดมาตรฐาน 

 ทั้งนี้ VDP มีกระบวนการแจกจายสินคาไปยังตูขายสินคาตาง ๆ ผานการขนสงโดยรูทแมน (Route Man) ซึ่งเปนพนักงาน

ของ VDP ซ่ึงมหีนาที่รับผิดชอบเกี่ยวกับการจัดสงสินคาไปยงัตูขายสนิคา และการเก็บเงินจากตูกลับมาท่ีคลัง โดยจะรับผิดชอบเปนราย

พื้นที่ไป ซึ่ง VDP จะกำหนดขอบเขตการรับผิดชอบของรูทแมนแตละทีม ตามความเหมาะสมในการเดินทาง การขนสงสินคา และ

ผลประโยชนที่เทาเทียมกันของรูทแมนในแตละทีม 

 โดยในทกุวัน รูทแมนจะทำการเบกิสินคาที่คลังสนิคาของ VDP และนำสินคาที่เบิกออกจากคลงัไปใสตามตูที่ใหบริการตามจุด

ตาง ๆ ทำการเปดตูและเช็คยอดขายจากระบบในตูและบันทึกยอดขายตามระบบ รวมทั้งทำการเก็บเงินที่ไดจากการขายในตูใสถุงผาที่

เตรียมไว เมื่อเดินทางไปยังตูขายสินคาครบทุกตูตามที่วางแผนไวในแตละวันแลว รูทแมนจึงเดินทางกลับมายังออฟฟศเพื่อนำถุงเงนิที่

เก็บไดนำมาสงที่หองนับเงิน  VDP มีการส่ังเคร่ืองด่ืมและอาหารจากคูคาซ่ึงสวนใหญเปนผูผลิตเครื่องดื่มชั้นนำในประเทศซึ่งมีตราสินคา

ที่เปนท่ีรูจักทั้งในและตางประเทศ นอกจากนี้ VDP ยังมกีารจำหนายเครื่องด่ืมในตราสินคาของตนเอง โดยทำการวาจางบุคคลภายนอก

เปนผูผลิต  

ธุรกิจระบบโซลูชั่นส (Solutions) 

 สำหรับการจัดทำระบบศูนยอาหารมีรายละเอียดการจัดหา Software และ Hardware เพื่อจัดทำระบบศูนยอาหารดังนี้ 
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1)   SBS วิเคราะหความตองการเก่ียวกับระบบศูนยอาหารของลกูคา และทำการวางแผนประมาณการใชอุปกรณ Hardware 

และโปรแกรม Software ประกอบการจัดทำระบบศูนยอาหารตามที่ลูกคาตองการ 

2)   SBS จะทำการคัดเลือกคูคา (Supplier) อะไหลและชิ้นสวนอุปกรณที่เก่ียวกับระบบศูนยอาหาร ไดแก เครื่องใหบริการ

ซื้อบัตรศูนยอาหาร บริการเติมเงิน และแลกบัตรศูนยอาหารอตัโนมัติ (Self Service Kiosk) ซ่ึงรองรับทั้งเหรียญและธนบัตร 

เครื่อง Smart POS เครื่อง Payment Acceptor เครื่อง Cashier Terminal บัตรศูนยอาหาร โปรแกรม Software ไดแก 

โปรแกรมระบบจัดการศูนยอาหาร โปรแกรมจัดการและบันทึกขอมูลการทำรายการซึ ่งสามารถอยูในรูปแบบ Cloud 

Computing หรือ on-premise server ได โดยบริษัทฯ จะพิจารณาจากขอมูลเกี่ยวกับตัวอุปกรณเชน แหลงที่ซื ้อ ราคา 

โปรโมชั่น วันที่สามารถจัดสงได Credit Term ขอมูลเกี่ยวกับ Supplier เชน ทุนจดทะเบียน ความนาเชื่อถือ และประวัติ

การใหบริการ เปนตน โดยปจจุบัน SBS มีการสั่งซื้อชิ้นสวนอุปกรณที่เกี่ยวของกับระบบศูนยอาหารจากคูคาประมาณ 2-3 

ราย 

3)   Supplier สงสินคามาที ่คลังสินคาของ SBS ตามวันที ่ตกลงกันไวในสัญญาซื ้อขาย โดยถาเปนชิ ้นสวนหรืออะไหล 

เจาหนาที่ของ SBS จะทำการประกอบขึ้นเอง และเมื่อประกอบเสร็จแลวจะถูกเก็บไวในคลังพรอมกับอุปกรณแบบสำเร็จรปูท่ี

ซื้อมา โดยจะแยกตามประเภทของอุปกรณหรือโครงการที่จะนำไปติดต้ัง 

4)   เมื่อถึงวันท่ีติดต้ังระบบศูนยอาหาร เจาหนาที่ของ SBS จะทำการติดต้ังอุปกรณศูนยอาหารของลูกคา เมื่อติดต้ังเสร็จสิ้น

จึงทำการทดสอบระบบกับโปรแกรมที่เตรียมไว เพ่ือใหพรอมใชงานจริง 

 สำหรับการซอมแซมปญหาระบบศูนยอาหาร ในกรณีที่เปนปญหาดาน Software เจาหนาที่ของ SBS จะทำการแกไขปญหา

เบื้องตนผานการพูดคุยทางโทรศัพท (On-call Service) ตอจากนั้นเจาหนาที่จะทำการ Remote (การควบคุมเครื่องคอมพิวเตอร

ระยะไกล) จากระบบคอมพิวเตอรของ SBS เขาไปแกปญหาใหคอมพิวเตอรของลูกคา สำหรับกรณีที่เปนปญหาดาน Hardware ทาง

เจาหนาท่ีของ SBS จะทำการแกไขปญหาผานทางโทรศัพทกอน โดยทั้ง 2 กรณีขางตน หากไมสามารถแกปญหาหรือซอมแซมได 

สำหรับพ้ืนที่ กทม. และปริมณฑล SBS จะจัดสงเจาหนาที่ไปยังพ้ืนที่เพ่ือดำเนนิการตอไป สวนพื้นท่ีจังหวัดอื่น ๆ SBS จะวาจางตัวแทน

ซอมบำรุงภายนอกใหดำเนินการแทนโดยจะจัดสงอุปกรณและเครื่องมือให  

 ธุรกิจใหบรกิารจุดรับ-สงพัสดุสำหรับการขนสง ทางบริษัทฯ ใหความสำคัญอยางยิ่งในเรื่องของบุคลากร โดยมีความมุงมั่นที่

จะพัฒนาศักยภาพของบุคลากรใหมีความรูความสามารถเพ่ือเติบโตไปพรอมกับบริษัท รวมถึงการมอบโอกาสและความกาวหนาใหกับ

ทุกระดับ โดยบริษัทฯ มองหาโอกาสในการลงทุน และขยายฐานลูกคาจากการรวมมือกับพันธมิตรตาง ๆ ในรอบปที่ผานมา ทำให

เกิดผลประกอบการที่มีกำไรมากขึ้น อนึ่งทางบริษัทฯ ไมมีนโยบายการผูกขาดการทำธุรกิจกับคูคารายใดรายหนึ่ง และทำการคัดเลือก

และกำหนดโดยพิจารณาจาก สัญญาและเง่ือนไขที่ไดรับมาจากคูคา และมีการวางแผนการใหบริการแบบครบวงจรสำหรับการจำหนาย

สินคาและใหบรกิารที่อยูใน Ecosystem ของบริษัทฯ ซึ่งเปนไปตามวิสัยทัศนของบริษัท “เราขายสินคาและบริการที่สะดวกสบายกบั

ทุกชุมชน”   

 สำหรับธุรกิจใหบริการจุดรับ-สงพัสดุสำหรับการขนสงมรีายละเอยีดดังนี้ 

1)   ShipSmile ไดมีการสรรหาคูคา โดยพัฒนาในเรื่องของระบบโปรแกรมหนารานแบบออนไลน และเชื่อมตอขอมูลแบบ 

API ที่เปนการเชื ่อมตอขอมูลที่รวดเร็วและแมนยำ เพื่อสื่อสารทางตรงระหวางหนาราน และบริการขนสงชั้นนำที ่เปน

พันธมิตรกบับริษัทฯ  

2)   ตัวระบบของ ShipSmile สามารถสั่งงานออกคำสั่งสงพัสดุ ออกเลขพัสดุ เรียกพนักงานรับพัสดุที่หนาราน รวมไปถึง 

ระบบจัดการพัสดุ แสดงสถานะและบัญชีรายวัน รายเดือน รวมเบ็ดเสร็จทุกการจัดการ ซึ่งมีความเสถียร และสอดคลองกับ

การเติบโตที่สูงข้ึนของธรุกิจคาขายออนไลนภายในประเทศ  
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3)   มีระบบดูแลหลังการขาย โดยทางบริษัทมีเจาหนาที่ เพื่อรองรับปญหาที่อาจจะเกิดขึ้นกับธุรกิจแฟรนไชส ไมวาจะเปน

ปญหาจากการระบบโปรแกรม ขนสง ติดตามพัสดุ รวมไปถึงการประชาสัมพันธระหวางบริษัท และสาขาแฟรนไชส อีกทั้งยัง

มีการวางแผนในเร่ืองของจำนวนเจาหนาที่เพื่อใหดูแลจำนวนสาขาที่เกดิข้ึนอยางเพียงพอ 

4)   นอกจากนี้บริษัทฯ ไดพัฒนาแผนความมั่นคงและยั่งยืนของสาขาแฟรนไชส โดยมีการเจรจากับพันธมิตร ในเรื่องของ 

สวนแบงรายไดตอยอดสงพัสดุ เพื่อเพิ่มจำนวนการสงพัสดุ ลดตนทุนจากการจัดสง และเพื่อใหบริษัทฯ และคูคาเติบโตไป

ดวยกันอยางย่ังยืน 

ธุรกิจบริการทางการเงิน (Financial Services) 

 สำหรับธุรกิจสินเชื่อ โดยแหลงที่มาของเงินทุนของกลุมบริษัทฯ มาจากกำไรทีส่ะสมมาของบรษิัทฯ และนำมาลงทุนในธรุกิจ

สินเชื่อ และประกอบกับเงินกูยืมจากสถาบันการเงินทั้งระยะส้ันและยาว อยางไรก็ตามทางบริษัทฯ ยังมีแหลงเงินกูอ่ืน เชน ต๋ัวแลกเงิน 

และหุนกูตาง ๆ เพื่อนำเสนอขายใหแกนักลงทุนรายยอยและใหญ รวมไปถึงสถาบันทางการเงิน เพื่อนำมาเสริมสรางเปนเงินทุน

หมุนเวยีนในธุรกิจ ลักษณะของลูกคาและกลุมเปาหมาย ทางบริษัทฯ ไดวางเปาหมายในระยะเร่ิมตนคือการปลอยกูใหกับบุคคลที่อยูใน 

Ecosystem ของบริษัทฯ เนื่องจากสามารถดูประวัติการชำระสินคาและบริการตลอดจนธุรกรรมตาง ๆ ไดอยางละเอียด ซึ่งสามารถใช

วิเคราะหศักยภาพตลอดจนความนาเชื่อถอืของผูใชงานไดอยางครบวงจร 

สำหรับธุรกิจนายหนาประกันภัย โดยการคัดเลือกและสรรหาคูคาบริษัทฯ มีแนวทางในการคัดเลือกและสรรหาคูคาซึ่ง ไดแก บริษัท

ประกันภัย โดยสามารถสรุปนโยบายการคัดเลือกและสรรหาคูคาไดดังนี้ (1) บริษัท ประกันภัยนั้น ๆ จะตองมีความมั่นคงทางการเงิน

และปฏิบัติตามกฎหมายหลักเกณฑวิธีการที่เกี่ยวของและประกาศภายใตการกำกับดูแลของ ค.ป.ภ. (2) บริษัท ประกันภัยนั้น ๆ 

สามารถจัดผลิตภณัฑเพ่ือตอบสนองความตองการของลกูคาของกลุมบริษัทได (3) บริษัท ประกันภัยนั้น ๆ จะตองมคีวามเชี่ยวชาญและ

มีประสบการณในการรับประกันภัยการบริหารและ จัดการความเสี่ยง (4) บริษัท ประกันภัยนั้น ๆ จะตองมีการบริหารจดัการเรื่องการ

ใหบริการหลังการขาย และการเรียกรองคาสินไหมทดแทนไดเปนอยางดี มีความซื่อสัตย ยุติธรรม มีความรับผิดชอบตอลูกคาใหเปนไป

ตามเง่ือนไขที่ระบุไวในกรมธรรม 

8. โครงสรางรายไดของบริษัทฯ ตามรายธุรกิจ 

หนวย: ลานบาท 
ธุรกจิบรกิารระบบ

ชำระเงนิ 

ธุรกจิจดัจำหนาย

สินคาและผลิตภัณฑ 
ธุรกจิระบบโซลูชัน่ 

ธุรกจิบรกิารทาง

การเงิน 
รวม สัดสวนรายได 

ป 

2564 

รายไดจากการ

ใหบริการ 

563.63 

 
50.56 577.37 - 

1,191.56 

 
56.02 

รายไดจากการขาย 
0.88 

 

633.61 

 
30.95 - 665.44 31.29 

รายไดจากการ

ใหบริการตามสัญญา

และดอกเบีย้ผอนชำระ 

267.94 - 

1.90 

 

 

 

- 269.84 12.69 

รายไดรวม 832.45 684.17 610.21 - 2,126.84 100.00 

ป 

2563 

รายไดจากการ

ใหบริการ 

604.66 

 
42.78 - - 647.43 

44.32 
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 รายไดจากการขาย 0.60 517.35 60.28 - 578.23 39.58 

รายไดจากการ

ใหบริการตามสัญญา

และดอกเบีย้ผอนชำระ 

235.16 - - - 235.16 16.10 

รายไดรวม 840.42 560.12 60.28 - 1,460.82 100.00 

ป 

2562 

รายไดจากการ

ใหบริการ 
660.62 12.58 25.54 - 698.73 56.59 

รายไดจากการขาย - 352.37 6.83 - 359.20 29.09 

รายไดจากการ

ใหบริการตามสัญญา

และดอกเบีย้ผอนชำระ 

176.69 - - - 176.69 14.31 

รายไดรวม 837.31 364.94 32.37 - 1,234.61 100.00 

หมายเหตุ 

(1) ธุรกิจบริการทางการเงินยงัไมไดเปดใหบริการในป 2564 
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9. ฐานะทางการเงินและผลการดำเนินงานของบริษัทฯ 

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระทำการวิเคราะหผลการดำเนินงานและฐานะทางการเงินของบริษัทฯ ซึ่งเปนงบการเงิน

รวมป 2562 – 2564 และไตรมาส 2 ของป 2565 ที่ผานการตรวจสอบโดย บริษัท เคพีเอ็มจี ภูมิไชย สอบบัญชี 

จำกดั สรุปรายการสำคัญในงบการเงินรวม  

1. งบกำไรขาดทุนรวม 

งบกำไรขาดทุนรวม 
ป 2562 ป 2563 ป 2564 ไตรมาส 2 ป 2565 

ลานบาท รอยละ ลานบาท ลานบาท ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ 

รายไดจากการใหบริการ 698.72 54.61 689.48 45.58 1,191.56 50.94 815.69 49.07 

รายไดจากการขาย 359.20 28.08 536.18 35.44 665.44 28.45 529.95 31.88 

รายไดจากการใหบริการตามสญัญา 65.25 5.10 169.97 11.24 238.80 10.21 136.58 8.22 

รายไดดอกเบ้ียจากการขายผอนชำระ 111.44 8.71 65.19 4.31 31.04 1.33 8.79 0.53 

รายไดอื่น 44.76 3.50 51.90 3.43 212.27 9.07 171.18 10.30 

รวมรายได 1,279.37 100.00 1,512.72 100.00 2,339.11 100.00 1,662.20 100.00 

ตนทุนการใหบริการ 468.95 36.65 435.79 28.81 852.62 36.45 635.50 38.23 

ตนทุนขาย 215.24 16.82 322.31 21.31 436.51 18.66 373.06 22.44 

ตนทุนจากการใหบริการตามสญัญา 37.23 2.91 77.67 5.13 87.74 3.75 42.24 2.54 

ตนทุนในการจัดจำหนาย 196.82 15.38 293.56 19.41 287.12 12.27 163.13 9.81 

คาใชจายในการบริหาร 241.00 18.84 216.20 14.29 271.06 11.59 241.24 14.51 

รวมคาใชจาย 1,159.24 90.61 1,345.53 88.95 1,935.05 82.73 1,455.16 87.54 

กำไรจากกิจกรรมดำเนนิงาน 120.14 9.39 167.19 11.05 404.06 17.27 207.04 12.46 

ตนทุนทางการเงิน (9.64) -0.75 (25.83) -1.71 (37.08) -1.59 (36.99) -2.23 

กำไร (ขาดทุน) จากการยกเลิกสัญญา (74.82) -5.85 (53.33) -3.53 (58.45) -2.50 13.70 0.82 

กลับรายการผลขาดทุนดานเครดิต ที่

คาดวาจะเกิดขึ้นของลูกหนี ้
39.57 3.09 32.07 2.12 4.28 0.18 3.17 0.19 

ผลกำไรจากการวัดมลูคาเงินลงทุนใน

ตราสารทุน 
- 0.00 - 0.00 - 0.00 420.27 25.28 

สวนแบงกำไร (ขาดทนุ) ของการรวม

คาและบริษัทรวมที่ใชวิธสีวนไดเสีย 
- 0.00 - 0.00 0.55 0.02 (3.62) -0.22 

กำไรกอนภาษีเงินได 75.24 5.88 120.10 7.94 313.36 13.40 603.56 36.31 

คาใชจายภาษีเงินได (17.44) -1.36 (22.48) -1.49 (55.83) -2.39 (116.46) -7.01 

กำไรสำหรับป 57.81 4.52 97.62 6.45 257.53 11.01 487.10 29.30 

ที่มา: งบการเงินรวมของบริษัทฯ ในป 2562 – 2564 และไตรมาสที่ 2 ป 2565 
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2. งบแสดงฐานะทางการเงินรวม 

งบแสดงฐานะทางการเงินรวม 
31 ธ.ค. 2562 31 ธ.ค. 2563 31 ธ.ค. 2564 30 ม.ิย. 2565 

ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ 

เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด 127.46 5.64 93.44 3.37 236.04 3.85 320.76 2.85 

ลูกหน้ีการคา 69.39 3.07 58.97 2.13 157.06 2.56 378.01 3.36 

ลูกหน้ีผอนชำระที่ครบกำหนดชำระ

ภายในหน่ึงป 
167.39 7.40 118.60 4.28 87.64 1.43 67.10 0.60 

ลูกหน้ีอื่น 47.59 2.10 44.88 1.62 1,126.71 18.36 384.44 3.42 

เงินใหกูยืมระยะส้ัน - - - - 18.50 0.30 57.29 0.51 

สวนของเงินใหกูยืมระยะยาวท่ีถึงกำหนด

ชำระภายในหนึ่งป 
- - - - - - - - 

สินคาคงเหลือ 86.89 3.84 108.36 3.91 192.68 3.14 227.29 2.02 

สินทรัพยทางการเงินหมุนเวียนที่เปน

หลักประกัน 
- 0.00 220.00 7.94 4.00 0.07 4.00 0.04 

สินทรัพยหมุนเวียนอื่น 39.10 1.73 49.11 1.77 58.95 0.96 59.34 0.53 

สินทรัพยไมหมุนเวียนที่จัดประเภทเปน

สินทรัพยท่ีถือไวเพื่อขาย 
- - - - - - - - 

รวมสนิทรัพยหมุนเวยีน 537.84 23.79 693.36 25.01 1,881.58 30.66 1,498.23 13.32 

ลูกหน้ีผอนชำระ 292.37 12.93 133.98 4.83 37.11 0.60 21.53 0.19 

เงินลงทนุในตราสารทนุ       2,862.26 25.45 

เงินลงทนุในบริษทัยอย - - - - - - - - 

เงินลงทนุในบริษทัรวม       50.00 0.44 

เงินลงทนุในการรวมคา - - - - 5.95 0.10 1,132.95 10.08 

เงินใหกูยืมระยะยาว - - - - - - 0.00 0.00 

ที่ดิน อาคารและอุปกรณ 1,012.61 44.78 1,133.07 40.87 1,405.91 22.91 1,498.60 13.33 

สินทรัพยเพื่อการใหบริการ 148.73 6.58 207.20 7.47 181.56 2.96 162.23 1.44 

สินทรัพยตนทุนของสัญญา 46.86 2.07 75.88 2.74 81.22 1.32 86.20 0.77 

สินทรัพยสิทธิการใช - - 237.40 8.56 311.98 5.08 327.61 2.91 

คาความนิยม - - - - 1,228.51 20.02 1,430.74 12.72 

สินทรัพยไมมีตัวตนอื่น 111.48 4.93 163.08 5.88 335.13 5.46 456.54 4.06 

สินทรัพยภาษีเงินไดรอการตัดบัญชี 68.11 3.01 78.01 2.81 97.59 1.59 50.68 0.45 

สินทรัพยทางการเงินไมหมุนเวียนที่เปน

หลักประกัน 
2.00 0.09 11.31 0.41 157.32 2.56 170.84 1.52 

สินทรัพยไมหมุนเวียนอื่น 41.08 1.82 39.19 1.41 412.67 6.72 1,496.32 13.31 

รวมสนิทรัพยไมหมุนเวยีน 1,723.23 76.21 2,079.10 74.99 4,254.95 69.34 9,746.48 86.68 

รวมสนิทรัพย 2,261.07 100.00 2,772.46 100.00 6,136.53 100.00 11,244.71 100.00 

เงินเบิกเกินบัญชีและเงินกูยืมระยะส้ัน

จากสถาบันการเงิน 
92.21 4.08 241.67 8.72 223.34 3.64 361.24 3.21 

เจาหนี้การคา 185.32 8.20 181.62 6.55 277.40 4.52 329.63 2.93 

เจาหนี้อื่น 276.23 12.22 108.90 3.93 1,240.74 20.22 253.39 2.25 

หนี้สินที่เกิดจากสัญญา 63.66 2.82 46.17 1.67 13.82 0.23 - - 
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งบแสดงฐานะทางการเงินรวม 
31 ธ.ค. 2562 31 ธ.ค. 2563 31 ธ.ค. 2564 30 ม.ิย. 2565 

ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ 

สวนของเงินกูยืมระยะยาวท่ีถึงกำหนด

ชำระภายในหนึ่งป 
58.51 2.59 127.01 4.58 178.43 2.91 166.71 1.48 

สวนของหนี้สินตามสัญญาเชาที่ถึงกำหนด

ชำระภายในหนึ่งป 
25.07 1.11 111.73 4.03 133.49 2.18 152.36 1.35 

เงินกูยืมระยะส้ัน - - - - - - 1.00 0.01 

ภาษีเงินไดนติิบุคคลคางจาย 1.78 0.08 17.76 0.64 7.46 0.12 43.62 0.39 

หนี้สินหมุนเวียนอื่น 8.64 0.38 7.79 0.28 12.62 0.21 14.61 0.13 

รวมหน้ีสินหมุนเวียน 711.41 31.46 842.65 30.39 2,087.29 34.01 1,322.57 11.76 

เงินกูยืมระยะยาว 23.95 1.06 127.13 4.59 385.76 6.29 395.20 3.51 

หนี้สินตามสญัญาเชา 58.70 2.60 255.32 9.21 218.94 3.57 160.20 1.42 

หุนกู - - - - - - 1,973.78 17.55 

หนี้สินภาษีเงินไดรอการตัดบัญช ี - - - - 22.86 - 43.48 0.39 

ประมาณการหน้ีสินสำหรับผลประโยชน

พนักงาน 
4.08 0.18 6.52 0.24 27.93 0.46 17.82 0.16 

หนี้สินไมหมุนเวียนอื่น 9.15 0.40 6.73 0.24 5.85 0.10 7.04 0.06 

รวมหน้ีสินไมหมุนเวียน 95.88 4.24 395.71 14.27 661.34 10.78 2,597.51 23.10 

รวมหน้ีสิน 807.29 35.70 1,238.36 44.67 2,748.62 44.79 3,920.07 34.86 

ทุนเรือนหุน         

ทุนจดทะเบียน 1,050.00 46.44 1,050.00 37.87 1,365.41 22.25 2,078.06 18.48 

ทุนที่ออกและชำระแลว 887.98 39.27 1,005.00 36.25 1,201.38 19.58 1,431.16 12.73 

สวนเกินมูลคาหุนสามัญ 187.23 8.28 348.60 12.57 1,497.03 24.40 4,682.60 41.64 

สวนตางจากการรวมธุรกิจภายใตการ

ควบคุมเดียวกัน 
(42.01) -1.86 (42.01) -1.52 (42.01) -0.68 (42.01) -0.37 

สวนตางจากการเปล่ียนแปลงสัดสวนการ

ถือหุนในบริษทัยอย 
- - - - - - (146.22) -1.30 

ใบสำคัญแสดงสิทธิที่จะซ้ือหุน 7.15 0.32 18.01 0.65 12.07 0.20 9.75 0.09 

กำไรสะสม         

จัดสรรแลว         

ทุนสำรองตามกฎหมาย 8.22 0.36 13.80 0.50 18.00 0.29 18.00 0.16 

ยังไมไดจัดสรร 370.23 16.37 139.47 5.03 250.84 4.09 548.22 4.88 

รวมสวนของบริษทัใหญ 1,418.80 62.75 1,482.86 53.49 2,937.31 47.87 6,501.50 57.82 

สวนไดเสียที่ไมมีอำนาจควบคุม 34.98 1.55 51.24 1.85 450.60 7.34 823.14 7.32 

รวมสวนของผูถือหุน 1,453.78 64.30 1,534.10 55.33 3,387.91 55.21 7,324.64 65.14 

รวมหน้ีสินและสวนของผูถือหุน 2,261.07 100.00 2,772.46 100.00 6,136.53 100.00 11,244.71 100.00 

ที่มา: งบการเงินรวมของบริษัทฯ ในป 2562 – 2564  และไตรมาสที่ 2 ป 2565
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อัตราสวนสำคัญทางการเงิน 

ตารางอัตราสวนทางการเงินของบริษัทฯ ป 2562 – 2564 และไตรมาส 2 ของป 2565 

 อัตราสวนสำคัญทางการเงิน หนวย ป 2562 ป 2563 ป 2564 
ไตรมาส 2 ป 

2565 

อตัราสวนสภาพคลอง      

อตัราสวนสภาพคลอง  เทา 0.76 0.82 0.90 1.13 

อตัราสวนสภาพคลองหมุนเร็ว  เทา 0.63 0.69 0.81 0.96 

ระยะเวลาการเกบ็หนี้  วัน 22.55 15.42 27.35 102.53 

ระยะเวลาการเกบ็สนิคาคงเหลือ  วัน 43.96 47.32 51.08 82.26 

ระยะเวลาการชำระหนี้  วัน 93.76 79.32 73.54 119.29 

วงจรเงินสด  วัน -27.25 -16.57 4.89 65.50 

อตัราสวนความสามารถในการทำกำไร          

อตัรากำไรขั้นตน  รอยละ 46.52 49.88 44.89 39.32 

อตัรากำไรจากการดำเนินงาน  รอยละ 9.39 11.05 17.27 12.46 

อตัรากำไรสุทธ ิ รอยละ 4.52 6.45 11.01 29.30 

อตัราผลตอบแทนผูถือหุน  รอยละ 3.98 6.36 7.60 4.33 

อตัราสวนภาระหน้ีสิน          

อตัราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน  เทา 0.18 0.56 0.34 0.54 

อตัราสวนความสามารถในการชำระ

ดอกเบ้ีย  
เทา 12.46 6.47 10.90 5.60 

ที่มา: คำนวณจากงบการเงินของบริษัทฯ ป 2562 – 2564 และไตรมาสที่ 2 ป 2565 
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คำอธิบายผลการดำเนินงานและฐานะทางการเงิน 

ผลการดำเนินงาน  

รายไดรวม 

ในป 2563 กลุมบริษัทฯ มีรายไดรวมเทากับ 1,512.72 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากป 2562 ซึ่งเทากับ 1,279.37 ลานบาท เปน

จำนวน 233.34 ลานบาท หรือคิดเปนอัตราการเติบโตรอยละ 18.24 สาเหตุหลักมาจากการโดยมีสาเหตุมาจากการเพิ่มขึ้นของรายได

จากการขายสินคา ผานตูจำหนายสินคาอัตโนมติั โดยตูจำหนายสินคาอัตโนมัติของบริษัทฯ ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2562 มีจำนวนเทากับ 

3,951 ตู ในขณะที่ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2563 มีจำนวนเทากับ 5,876 ตูถึงแมวาบริษัทฯ จะไดรับผลกระทบจากวิกฤติ การแพร

ระบาด COVID-19 ที่สงผลใหยอดจำหนายผลิตภัณฑประเภทเครื่องดื่มชะลอตัว แตบริษัทฯ ไดนำสินคาที่มีความ เหมาะสมกับ

สถานการณปจจุบันเขามาจำหนายผานตูจำหนายสินคาอัตโนมัติแทน เชน หนากากอนามัย ที่ซึ่งมีราคาตอชิ้นสูงกวาเครื่องด่ืม 

ประกอบกับเมื่อสถานการณการระบาดไดผอนคลายลง 

ในป 2564 กลุมบริษัทฯ มีรายไดจากการขายเทากับ 2,339.11 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากปกอนหนาเปนจำนวน  826.39 ลาน

บาท หรือคิดเปนอัตราการเพิ่มขึ้นรอยละ 54.63 สาเหตุหลักมาจากเปนผลมาจากการที่บริษัทสามารถรักษาฐานรายไดจากการ

ใหบริการผานตู เติมเงินตลอดจนธุรกรรมตาง ๆ ไวไดอยางดีแมวาจะถูกกระทบจากวิกฤติการณ COVID-19 ดวยลูกคามีความ

สะดวกสบายที่สามารถทำรายการผานตูเตมิเงินของบริษัท ซึ่งเขาถึงผูบริโภคในพื้นทีต่าง ๆ รวมไปถึงรายไดจากการขายบริการระบบ

ฟูดคอรทของศูนยอาหารยังคงเติบโตไดดี โดยมีผูเชาในระบบศูนยอาหารเพิ่มขึ้น 12 ราย เปน 3,194 ราย จากชวงเดียวกันในปกอน

หนา และยังมีรายไดจากการพัฒนาระบบใหกับลูกคาอีกดวย ทั้งนี้บริษัทฯ มีการรับรูรายไดจากเขาลงทุนซ้ือหุนสามัญของบรษิัท Tech 

Plus ในไตรมาสที่ 3 ซึ่งดำเนินธุรกิจผลิตบัตรพลาสติกและบริการบันทึกขอมูลสวนบุคคล เปนจำนวนรอยละ 73.54 ของทั้งหมด ใน

สวนรายไดจากการขายสินคาจากตูขายสินคาอัตโนมัติยังคงปรับตัวไดดี โดยมีการขยายปริมาณการติดตั้งตูขายสินคาอัตโนมัติและตู

น้ำมันที่เพิ่มขึ้นจากการไดรับความนิยมและสะดวกสบายในการเขาถึง ทั้งในสวนของชุมชน รานคา โรงงาน และออฟฟศ ในสวนของ

ธุรกิจ Drop-off แบรนด ”ชิปปสไมล” มีรายไดเติบโตตอเนื่องจากความสามารถในการขยายสาขาไดอยางกาวกระโดดเปน 4,640  

สาขา โดยเพิ่มข้ึน 3,890 สาขา จากปกอนหนาที่มีเพยีง 750 สาขา และหากรวมพลัส เอกซเพลสจะมีสาขาทั้งหมด 5,984 สาขา  

ในไตรมาส 2 ป 2565 กลุมบริษัทฯ มีรายไดจากการขายเทากับ 1,662.20 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 892.81 ลานบาทจากชวง

เดียวกันของปกอนหนา คิดเปนรอยละ 116.04 โดยมีรายละเอียดของสัดสวนรายไดดังตอไปนี ้

1.รายไดจากการใหบรกิารในไตรมาส 2 ป 2565 อยูที่ 815.69 ลานบาท เพิ่มขึ้น 439.91 ลานบาทจากชวงเดียวกันของปกอนหนา คิด

เปนรอยละ 117.06  

2. บริษัทมีรายไดจากการขายในชวงไตรมาส 2 ป 2565 เทากับ 529.95 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 285.39 ลานบาทจากชวงเดียวกันของป

กอนหนา คิดเปนรอยละ 116.70  

3. มีรายไดจากการใหบริการตามสัญญาในชวงไตรมาส 2 ป 2565 เทากับ 136.58 เพิ่มขึ้น 24.01 ลานบาทจากชวงเดียวกันของปกอน

หนา หรือคดิเปนรอยละ 21.33 
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อัตรากำไรข้ันตน 

แผนภูมริายได กำไรขั้นตน และอัตรากำไรขั้นตนของบริษทัฯ ป 2562 – 2564 และไตรมาส 2 ของป 2565 

 

ในป  2563 กล ุ มบร ิษ ัทฯ ม ีกำไรข ั ้นต น เท าก ับ 625.05 ล านบาท เพ ิ ่มข ึ ้นจากป  2562 ซ ึ ่ งเท าก ับ 513.19 

ลานบาท เปนจำนวน 111.86 ลานบาท หรือคิดเปนอัตราการเติบโตรอยละ 21.70 โดยมีสาเหตุหลักจากเพิ่มขึ้นของกำไรขั้นตนจาก

รายไดจากการขาย ซึ่งสวนใหญเปนรายไดจากการขาย สินคาผานตูจำหนายสินคาอัตโนมัติที่มีอัตราการทำกำไรขั้นตนสูง โดยในสวน

ของอัตรากำไรขั้นตนสำหรับงวด 12 เดือน ป 2563 อยูที่รอยละ 42.79 เพิ่มขึ้นจากชวงเดียวกันของปกอนที่อยูที่รอยละ 41.57 

ในป 2564 กลุมบริษัทฯ มีกำไรขั้นตน เทากับ 749.97 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากปกอนหนาเปนจำนวน 124.92 ลานบาท หรือ

คิดเปนอัตราการเติบโตรอยละ 19.99 โดยมีสาเหตุหลักมาจากการรับรูคาใชจายของบริษัท เอ.ที.พี.เฟรนด เซอรวิส จำกัด (ชิปปสไมล) 

ซึ่งเปนบริษัทใหบริการจุดรับสงสินคา และบริษัท Tech Plus ซึ่งเปนผูผลิตบัตรพลาสติก โดยทั้งสองบริษัทมีอัตรากำไรขั้นตนที่นอย

กวาธุรกิจเดิมของบริษัทฯ 

ในไตรมาส 2 ป 2565 กลุมบริษัทฯ มกีำไรข้ันตน เทากับ 440.22 ลานบาท เพิ่มขึ้น 89.94 ลานบาท จากชวงเดียวกันของป

กอน อตัรากำไรข้ันตนของบรษิัทฯ เทากับรอยละ 39.32 ลดลง จากรอยละ 45.53 ในชวงเดียวกันของปกอน  
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อัตรากำไรสุทธ ิ

แผนภูมกิำไรสุทธิ และอัตรากำไรสุทธิของบริษัทฯ ป 2562 – 2564 และไตรมาส 2 ของป 2565 

 

กำไรสุทธิในระหวางป 2562 – 2564 มีคาเทากับ 57.81 ลานบาท 97.62 ลานบาท และ 257.53 ลานบาท คิดเปนอัตรา

กำไรสุทธิเทากับรอยละ 4.52 รอยละ 6.45 และรอยละ 11.01 ตามลำดับ โดยมีคาเฉลี่ยเทากับรอยละ 7.33 ของรายไดจากการขาย 

ซึ่งคดิเปนอัตราการเตบิโตประจำปของกำไรสุทธิ (CAGR) ระหวางป 2562 – 2564 เทากับรอยละ 3.70 

ในป 2563 กลุมบริษัทฯ มีกำไรสุทธิเทากับ 97.62 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากป 2562 เปนจำนวน 39.82 ลานบาท หรือคิดเปน

อัตราการเติบโตรอยละ 68.88 สอดคลองกับกำไรขั้นตนที่ปรับเพิ่มสูงขึ้น ประกอบกับการบริหารจัดการตนทุนในสวนคาใชจายในการ

บริหาร ทำใหสามารถสรางผลประกอบการไดดี 

ในป 2564 กลุมบริษัทฯ มีกำไรสุทธิเทากับ 257.53 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากปกอนหนาเปนจำนวน 159.90 ลานบาท หรือคิด

เปนอัตราการเติบโตรอยละ 163.80 สอดคลองกับการรับรูสวนแบงรายได และกำไรจากบริษัท เอ.ที.พี.เฟรนด เซอรวิส จำกัด และ 

บริษัท ทีบีเอสพี จำกัด  (มหาชน) นับไดวาบริษัทไดดำเนินธุรกิจตามแนวกลยุทธที่วางไวและสามารถสรางผลการกำไรที่แข็งแกรงได

เปนอยางดี 

ในไตรมาส 2 ป 2565 กลุมบริษทัฯ มีกำไรสทุธิเทากับ 487.10 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากชวงเดียวกันของปกอนหนาเปนจำนวน 

407.95 ลานบาท หรือคิดเปนอัตราการเติบโตรอยละ 515.37 สอดคลองกับการรับรูสวนแบงรายได และกำไรเนื่องจากการเพิ่มข้ึนของ

รายไดธุรกจิจำหนายสินคาและบริการ และการเพิ่มข้ึนของกำไรจากธุรกิจใหบริการธรุกรรมทางดานการเงิน 
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ฐานะทางการเงิน 

สินทรัพย 

ณ ส้ินป 2563 กลุมบริษัทฯ มีสินทรัพยรวมเทากับ 2,772.46 ลานบาท เพิ่มข้ึนจาก ณ สิ้นป 2562 ซึ่งเทากับ 2,261.07 ลาน

บาท เปนจำนวน 511.39 ลานบาท หรือคิดเปนอตัราการเติบโตรอยละ 22.62 โดยมีสาเหตุหลักมาจากการขยายการตดิตั้งตูจำหนาย

สินคาอัตโนมัติที่เปนทรัพยสินหลกัในการใหบริการของบริษัทฯ ในขณะเดียวกัน การบันทึกรายการตามมาตรฐานการรายงานทาง

การเงินเรื่องสญัญาเชา (TFRS 16) ทำใหมีการบันทึกรายการสิทธิการเชาจากสญัญาเชาตาง ๆ ซ่ึงกระทบตอท้ังสินทรัพยและหนีส้ินที่

ปรับเพิ่มสงูขึ้น นอกจากนี้จากการที่บรษิัทฯ ไดมีการระดมทุนผานการเสนอขายหุนสามญัตอประชาชนท่ัวไปเปนครั้งแรก (IPO) ซ่ึงทำ

ใหบริษัทฯ ไดเงินมาจำนวนกวา 292.54 ลานบาท  

ณ ส้ินป 2564 กลุมบริษัทฯ มีสินทรัพยรวมเทากับ 6,136.53 ลานบาท เพ่ิมข้ึนจาก ณ ส้ินป 2563 เปนจำนวน  3,364.07 

ลานบาท หรือคดิเปนอัตราการเติบโตรอยละ 121.34 โดยสาเหตุหลักมาจากขยายตัวของธุรกิจในการเขาลงทุนซื้อกจิการบริษัท Tech 

Plus และการขยายสัดสวนการถือหุนในบริษัท เอ.ที.พี.เฟรนด เซอรวิส จำกัด  (ชิปปสไมล)  

ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2565 กลุมบริษัทฯ มสีินทรัพยรวมเพิ่มข้ึน 5,108.18 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 83.24 จาก ณ สิ้น

ป 2564 โดยมีสาเหตหุลักมาจากรายการเงินลงทนุในตราสารทุนเพิ่มขึ้นจำนวน 2,862.26 ลานบาท โดยมาจากการเขาลงทุนในบริษัท 

เธียรสุรัตน จำกัด (มหาชน) บริษัท แอ็ดวานซ อินฟอรเมช่ัน เทคโนโลยี จำกดั (มหาชน) บริษัท นครหลวง แคปปตอล จำกัด (มหาชน) 

บริษัท บัซซ่ีบีส จำกัด บริษัท คีน โปรไฟล (ประเทศไทย) จำกัด และบริษัท อ๊ีตแล็บ จำกัด และรายการเงินลงทุนในการรวมคาเพ่ิมข้ึน

จำนวน 1,127.00 ลานบาท โดยมาจากการท่ีบริษัทไดซ้ือสวนไดเสียในบริษทั แพลท ฟนเซิรฟ จำกัด จากผูถือหุนเดิมในสดัสวนรอยละ 

50 ของทุนจดทะเบียนและชำระแลว  

หนี้สิน 

ณ สิ้นป 2563 กลุมบริษัทฯ มีหนี้สินรวมเทากับ 1,238.36 ลานบาท เพิ่มขึ้นจาก ณ สิ้นป 2562 ซึ่งเทากับ  807.29 ลาน

บาท เปนจำนวน  431.07 ลานบาท หรือคิดเปนอัตราการเติบโตรอยละ 53.40 โดยมีสาเหตุหลักจากการเพิ่มขึ้นของเงินกูยิมจาก

สถาบันการเงินระยะสั้นและระยะยาวเพื่อรองรับการดำเนนิงานของบริษทัฯ และบริษัทยอย และรวมถึงผลกระทบจากการบันทึกบัญชี

ตามมาตราฐาน TFRS 16 เชนเดียวกันกับการปรับเพิ่มข้ึนของสินทรัพยรวม  

ณ ส้ินป 2564 กลุมบริษัทฯ มีหนี้สินรวมเทากับ 2,748.62 ลานบาท เพิ่มข้ึนจาก ณ ส้ินป 2563 เปนจำนวน  1,510.26 ลาน

บาท หรือคิดเปนอัตราการเพิ่มขึ้นรอยละ 121.96 สาเหตุหลักมาจากหนี้สินในการเขาไปลงทุนในบริษัท Tech Plus  และการกูยืมเงิน

จากสถาบันการเงินเพ่ือรองรับการขยายตัวของธุรกิจ 

ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2565 กลุมบริษัทฯ มีหนี้สินรวมเทากับ 3,920.07 ลานบาท เพิ่มขึ้น 1,171.45 ลานบาท หรือคิดเปน

รอยละ 42.62 จากวันที่ 31 ธันวาคม 2564 โดยที่สาเหตุหลักมาจากการเพ่ิมข้ึนของรายการหุนกู จากเดิมที่เทากับ 0 บาท ซ่ึงเกิดจาก

การออกหุนกูเปนจำนวน 2 ครั้ง 
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สวนของผูถือหุน  

ณ สิ ้นป 2563 กลุ มบริษัทฯ มีสวนของผู ถือหุ นรวมทั้งสิ ้น 1,534.10 ลานบาท เพิ ่มขึ้นจาก ณ สิ้นป 2562 ซึ่งเทากับ 

1,453.78 ลานบาท เปนจำนวน 80.32 ลานบาท หรือคิดเปนอัตราการเติบโตรอยละ 5.52 ตามผลการดำเนินงานของบริษัทฯ 

ประกอบกับสวนของทุนที่ปรับเพิ่มขึ้นจากการระดมทุนผาน IPO จำนวนกวา 278.38 ลานบาท อยางไรก็ดีในชวงป 2563 ที่ผานมา

บริษัทฯ มีการจายเงินปนผลระหวางกาลกอนที่จะเขาตลาดจำนวนเทากบั 322.34 ลานบาท ในชวงเดือนกรกฎาคมและกันยายน 2563 

ณ สิ้นป 2564 กลุมบริษัทฯ มีสวนของผูถือหุนรวมทั้งสิ้น 3,387.91 ลานบาท เพิ่มขึ้นจาก ณ สิ้นป 2563 เปนจำนวน 

1,853.81 ลานบาท หรือคิดเปนอัตราการเติบโตรอยละ 120.84 ตามผลการดำเนินงานของบริษัทฯ ประกอบกับสวนของทุนที่ปรับ

เพิ่มขึ้นจากการเพิ่มทนุใหกับ บริษัท ที.เค.เอส เทคโนโลยี จำกัด (มหาชน) การใชสิทธิ์ซื้อหุนสามัญจากใบสำคญัแสดงสิทธิซ์ื้อหุนของ

พนักงาน และสวนทุนนอกเหนือการควบคุมของ บริษัท Tech Plus  และ บรษิัท เอ.ที.พี.เฟรนด เซอรวิส จำกัด  (ชิปปสไมล)ภาพรวม

อุตสาหกรรมและแนวโนมของธุรกิจ 

ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2565 กลุมบริษัทฯ มีสวนของผูถือหุนรวมทั้งส้ิน 7,324.64 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 3,936.73 ลานบาท หรือ

คิดเปนรอยละ 116.20 จาก วันที่ 31 ธันวาคม 2564 จากการเพ่ิมขึ้นของทุนจดทะเบียนชําระแลว และสวนเกินมูลคาหุนสามัญ โดยมี

สาเหตุหลักจากการเพิ่มทุนหุนสามัญของบริษัทฯ ใหกับ บริษัท แคช แมชชีน แคปปตอล จำกัด ดวยสวนเกินมูลคาหุนสามัญ 700.0 

ลานบาท เพื่อซ้ือหุนสามัญของบริษทั แพลท ฟนเซิรฟ จำกัด และการเพิ่มทนุหุนสามัญของบรษิัทฯ ใหแกบุคคลในวงจำกัด เพื่อซื้อหุน

สามัญของบริษัท ดับเบ้ิลเซเวน จำกดั บริษัท เธียรสรุัตน จำกัด (มหาชน) บริษัท แอ็ดวานซ อินฟอรเมชั่น เทคโนโลยี จำกัด (มหาชน) 

บริษัท นครหลวง แคปปตอล จำกัด (มหาชน) บริษัท อินโฟแกรมเมอร จำกัด บริษัท เอสเควี ยูนิตี้ ซัพพลาย จำกัด และบริษัท สบาย 

อลอิันซ จำกัด ดวยสวนเกินมูลคาหุนสามัญรวมมูลคากวา 2,313.55 ลานบาท 
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10. ภาพรวมอุตสาหกรรมและแนวโนมของธุรกิจ 

ธุรกิจบริการระบบชำระเงิน (Payment) 

 ตลาดตูเติมเงินเปนตลาดที่มีการแขงขันที่คอนขางสงู โดยจากการประมาณการของบริษัทฯ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2564 คาด

วามีจำนวนตูเติมเงินในตลาดทั้งหมดจำนวนประมาณ 250,000 ตู โดยเปนของผูใหบริการ 2 รายใหญ ไดแก บุญเติม (Boonterm) 

ของบริษัท ฟอรท สมารท เซอรวิส จำกัด (มหาชน) ประมาณ 130,000  ตู ซึ่งคิดเปนประมาณรอยละ 52.00 ของจำนวนตูเติมเงิน

ทั้งหมดในตลาด และเติมสบายพลัส ของบริษัทฯ ประมาณ 55,000 ตู ซึ่งคิดเปนประมาณรอยละ 22.00 ของจำนวนตูเติมเงินทั้งหมด

ในตลาด นอกจากนี้ยังมีผูใหบริการรายอ่ืน ๆ ไดแก ซิงเกอร (Singer) และกระปุกทอปอัพ (Kapook Topup) เปนตน  

 โดยในวันที่ 8 พฤษจิกายน 2564 ที่ผานมาบริษัทฯ จับมือ FSMART กอตั้งบริษัทรวมทุนใหม เปาหมายสำคัญจากความ

รวมมือครั้งนี้คือการใชประโยชนจากขอดีของทั้งสองบริษัทในการโปรโมตผลิตภัณฑและบริการอื่น ๆ เชน ธุรกรรมทางการเงิน e-

Wallet ตูเอทีเอ็มขนาดเล็ก ตูจำหนายและบำรุงรักษา ตูจำหนายน้ำมันอัตโนมัติและสถานีชารจ EV ระบบการจัดการศูนยอาหาร 

ธุรกิจนายหนาประกันภัยและสินเชื่อ เปนตน ความรวมมือคร้ังนี้ทำใหเกิดการเปลี่ยนแปลงครั้งใหญทางเศรษฐกิจของทั้งบริษัทฯ และ 

FSMART โดยจะมีตูจำหนายสินคาอัตโนมัติมากกวา 10,000 เคร่ือง เครื่องเติมเงิน 200,000 เครื่อง ชองทางการฝากสินคา 4,000 ชอง 

และศูนยอาหาร 231 แหงทั่วประเทศ กลยุทธทั้งหมดเหลานี้จะชวยใหบริษัทฯ สามารถขยายฐานลูกคาจาก FSMART และปรับปรุง 

Ecosystem ของบริษัทฯ ใหมีประสิทธิภาพมากขึ้น โดยตัวแทนและพันธมิตรตาง ๆ ของบริษัทฯ พรอมที่จะสนับสนุนในการเปนผูนำ

เทคโนโลยีทางการเงินของบริษัทฯ ในอนาคต 

ธุรกิจจัดจำหนายสินคาและผลิตภัณฑ (Merchandising) 

 อุตสาหกรรมตูขายสินคาอัตโนมัติ (Vending) ในป 2564 มีแนวโนมการเติบโตในชวงหลายปที่ผานมา จากปจจัยหลัก 2 

ปจจัยไดแก 1) เทคโนโลยีที่เกี่ยวของกับตูขายสินคาอัตโนมัต ิเชน เทคโนโลยีการชำระเงินแบบใหมที่มีความสะดวกรวดเร็วอยาง QR 

Code Payment หรือเทคโนโลยีการเก็บรักษาสินคาภายในตูใหมีสภาพดี 2) ตัวผลิตภัณฑหรือสินคาภายในตู ที่มีความแปลกใหม

หลากหลายและมคีุณภาพดี เพื่อที่จะสามารถแขงขันกับธุรกิจคาปลีก หรือชองทางการขายอื่น ๆ โดยเฉพาะอยางยิ่ง 7-Eleven ที่มีการ

ขยายสาขาเพิ่มมากขึ้น บริษัทฯ ไดมีการควบคุมคาใชจายตาง ๆ และขยายสาขาในพื้นที่ปดหรือ Captive Area อยางเชนสำนักงาน

ออฟฟศ หรือ ตามโรงงาน มากกวาพื้นที่สาธารณะอื่น ๆ และมีการสรางภาพลักษณตูขายสินคาที่มีความทันสมัย สะอาด เพื่อให

ผูบริโภครูสกึดี และเขาถึงตูขายสนิคาอัติโนมัตมิากย่ิงขึ้น 

จากการประมาณการของบริษัทฯ ณ วันที่ 31 ธนัวาคม 2564 ที่ผานมา คาดวามีจำนวนตูขายสินคาอัติโนมัติในตลาดทั้งหมด

จำนวนประมาณ 30,000 ตู โดยเปนของผูใหบรกิาร 2 รายใหญ ไดแก SUN Vending ของบริษัท ซันเวนด้ิง เทคโนโลยี จำกัด (มหาชน) 

ประมาณ 14,000 ตู ซึ่งคิดเปนประมาณรอยละ 40.00 และ เวนดิ้ง พลัส ของบริษัท เวนดิ้ง พลัส จำกัด ซึ่งเปนบริษัทยอย ของกลุม

บริษัท ฯ มีจำนวน 5,900 ตู คิดเปนสวนแบงประมาณรอยละ 20.00 ของจำนวนตูขายสินคาอัตโนมัติทั้งหมดในตลาด นอกจากนีย้งัมี

ผูใหบริการรายอื่น ๆ ไดแก Forth Vending ของบริษัท ฟอรท สมารท เซอรวิส จำกัด (มหาชน) TG Vending ของบริษัท ที.จี. เวนด้ิง 

แอนด โชวเคส อินดัสทรีส จำกัด และอื่น ๆ 

 สำหรับในธุรกิจผลิตบัตรพลาสติก การตลาดและการแขงขันภาพรวมสำหรับป 2564 ท่ีผานมาเกดิการชะลอตัวของเศรษฐกิจ

อีกทั้งการเปลี่ยนแปลงพฤติกรรมของผูบริโภคที่หันมาใชเทคโนโลยีมากขึ้นอันเปนผลมากจากการผลักดันนโยบายสงเสริมใหมีการใช

เทคโนโลยีและนวัตกรรมของภาครัฐ สงผลใหภาวะทางการตลาดของอุตสาหกรรมสิ่งพิมพปองกันการปลอมแปลงมแีนวโนมการเติบโต

ที่ลดลง เพื่อยกระดับศักยภาพในการแขงขัน บริษัทฯ จึงไดมีการลงทุนวิจัยและพัฒนาตอยอดธุรกิจใหมอยางตอเนื่อง เพ่ือเปนรากฐาน



 
รายงานความเหน็ของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเก่ียวกับรายการไดมาซ่ึงสินทรัพย                             บริษัท สบาย เทคโนโลยี จำกัด (มหาชน) 

กรณีการเขาซ้ือหุนสามัญในบริษัท เอเชียซอฟท คอรปอเรชั่น จำกัด (มหาชน) 
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ที่สำคัญสำหรับแผนการขยายธุรกิจใน Ecosystem ของบริษัทฯ และเพื่อใหสามารถตอบสนองความตองการของกลุมลูกคาไดอยาง

ครบวงจรมากขึ้นในอนาคต 

ธุรกิจระบบโซลูชั่นส (Solutions) 

1. ธุรกิจระบบศูนยอาหารลูกคาที่ใชบริการระบบศูนยอาหารสวนใหญคือหางสรรพสินคา เชน Lotus’s Tops Robinson และกลุม

เซ็นทรัล นอกจากนี้มีกลุมธุรกิจอื่น เชน มหาวิทยาลัย โรงพยาบาล โรงงาน เปนตน นอกจากนี้ยังมีผูใหบริการระบบชำระเงินใน

ศูนยอาหารในศูนยอาหารรายสำคัญอีก 2 ราย ไดแก ส.สหธารา และ CODE CONNEXT 

2. ธุรกิจใหบริการจุดรับ-สงพัสดุสำหรับการขนสง ในป 2564 บริษัทไดมีกลยุทธและแนวทางการปรับตัวใหอยูรอดและเติบโต

ทามกลางการแขงขันที่เขมขน ตามคำแนะนำของ Economic Intelligence Center หรือ EIC ซึ่งเปนหนวยงานภายใตธนาคาร

ไทยพาณิชย คือ 1.การเปนพันธมติรหรือคูคากับ แฟลตฟอรมออนไลนตาง ๆ 2. สรางความแตกตางโดยเนนใหบริการลูกคาเฉพาะ

กลุม และยกระดับการใหบริการเพื่อเปนการสรางจุดเดนใหกับแบรนดของตัวเอง โดยทางบริษัทฯ จึงนำสาขาที่มีอยู นำมา

ประยุกตใชเปนจุดใหบริการของสินคา ผาน Ecosystem ของบริษัทฯ 3. การสรางความรวมมือระหวางผูใหบริการขนสง บริษัทฯ 

ไดจับมือกับรานแฟรนไชสพัสดุ และ ขนสงทั้งเอกชนและภาครัฐ เชน Triple I logistic, Kerry Express, CPlus Express, Quick 

Express และอื่น ๆ โดยจากกลยุทธตางๆทีบ่ริษัทไดลงมือทำ จึงกอใหเกิดความนิยมและประสบความสำเร็จทั่วทั้งประเทศเปน

อยางมาก 

ธุรกิจบริการทางการเงิน (Financial Services) 

1. ในธุรกิจสินเชื่อ ความตองการยังเติบโตอยูตอเนื่อง ทั้งในธุรกิจขนาดใหญและ SMEs เพื่อใชเปนเงินทุนหมุนเวียนและเพื่อการ

สงออกตางๆ เนื่องจากธุรกิจตางๆ    ไดรับผลกระทบจาก การแพรระบาดของ COVID-19 ภายในประเทศ เหตุนี้เศรษฐกิจและ

เงินหมุนภายในประเทศเกิดการชะงัก ในธุรกิจรายใหญและยอยจึงมีความตองการสินเชื่อเพิ่มขึ้น ในทางกลับกัน ความตองการ

สินเชื่อในระดับครัวเรือนปรบัลดลงสอดคลองกับความเช่ือมั่นของผูบรโิภคจากสถานการณการระบาด โดยสำหรบัป 2564 มีการ

คาดการณแนวโนมวาความตองการสินเชื่อภาคครวัเรือนทุกหมวดจะมีเพิ่มมากขึ้นเนื่องจากความเชื่อมั่นของผูบริโภคที่ปรับดีขึ้น

หลังจากที่รัฐบาลผอนคลายมาตรการการควบคมุรคระบาด 

2. ในสวนของธุรกิจประกันภัยในชวงป 2564 ซึ่งมกีารระบาดของโควิด-19 ไดสงผลตอการดำเนินธุรกิจประกันภัยเชนกัน ขอมูลจาก

สำนักงานคณะกรรมการกำกับสงเสรมิการประกอบธุรกิจประกันภัย (ค.ป.ภ.) คาดการณธุรกิจประกันภยัในป 2564 ทรงตัวเมื่อ

เทียบกับป 2563 ที่มีเบี้ยประกันภัยรวมเติบโตขึ้นเพียงรอยละ 0.64 ในขณะที่ประกันสุขภาพมีเบี้ยประกันภัยรวมเติบโตรอยละ 

1.59 ภายใตการขยายตัวเศรษฐกิจในป 2564 เติบโตรอยละ 4 จากป 2563 หดตัวรอยละ 6.00 ทั้งนี้ยอดประกันสุขภาพยัง

สามารถเติบโตไดดี แมจะมีวัคซีนปองกันโควิด-19 แตการระบาดรอบใหมยังสรางความกังวลใหเกิดกระแสรักษาสุขภาพและ

สุขอนามัยอยางตอเนื่อง อีกท้ังคนไทยยังใหความสำคัญในการทำประกันภยัเพื่อเปนเคร่ืองมือบริหารความเส่ียงมากข้ึนอีกดวย 

 

 


