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เรื่อง  ความเหน็ของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระต่อการไดม้าซึง่สนิทรพัย ์
 
เรยีน คณะกรรมการตรวจสอบและผูถ้อืหุน้ ของ 
  บริษทั แมท็ช่ิง แมก็ซิไมซ ์โซลูชัน่ จ ากดั (มหาชน) 

 

ตามทีท่ีป่ระชุมวสิามญัผูถ้อืหุน้ ครัง้ที ่1/2557 เมื่อวนัที ่14 ตุลาคม 2557 ไดม้มีตอินุมตัใิหบ้รษิทั แมท็ชิง่ แมก็ซไิมซ ์
โซลชูัน่ จ ากดั (มหาชน) (“บริษทัฯ” หรอื “MATCH”) หรอื บรษิทั แมท็ชิง่ บรอดคาสท ์จ ากดั (“บริษทัย่อย” หรอื “MB”) 
ซึง่เป็นบรษิทัย่อยทีบ่รษิทัฯ ถอืหุน้รอ้ยละ 99.99 (รวมเรยีกว่า “กลุ่มบริษทัฯ”) ซือ้ทีด่นิพรอ้มอาคารโกดงัเกบ็ของชัน้
เดยีว 1 หลงั มลูค่ารวมค่าใชจ้่ายทีเ่กีย่วขอ้งทัง้สิน้  473 ลา้นบาท และอนุมตัเิงนิลงทุนค่าก่อสรา้งโครงการเมอืงถ่ายหนัง
ครบวงจรบนทีด่นิดงักล่าวภายใต้ชื่อ โครงการบา้นใหม่ (“โครงการ New Home”) มูลค่าประมาณ 296 ลา้นบาท รวม
มลูค่าเงนิลงทุนทัง้โครงการ 769 ลา้นบาท  

อย่างไรกด็ ีฝา่ยบรหิารไดท้บทวนความเหมาะสมในการวางผงัทีต่ัง้โครงการบา้นใหม่ โดยเหน็ควรใหป้รบัเปลีย่นแปลงผงั
ที่ตัง้โครงการเพื่อใช้ประโยชน์จากที่ดินให้เกดิมูลค่าสูงสุดและได้พจิารณาเปลี่ยนคุณภาพวสัดุก่อสร้างสตูดโิอ เพื่อให้
สตูดโิอมมีาตรฐานสงูขึน้รองรบัความต้องการของกลุ่มผู้ผลติภาพยนตรจ์ากต่างประเทศ รวมถงึกลุ่มลูกคา้ในประเทศที่
ต้องการใชส้ตูดโิอระดบัมาตรฐานสากล Noise Criterion 25 (“NC 25”) ส่งผลใหมู้ลค่าเงนิลงทุนทัง้โครงการปรบัตวั
เพิม่ขึน้จากที่ไดร้บัอนุมตัิจากที่ประชุมวสิามญัผูถ้อืหุน้ครัง้ที ่1/2557 มูลค่า 769 ลา้นบาท เป็น 1,187 ล้านบาท หรอื
เพิม่ขึน้คดิเป็นรอ้ยละ 54.33 ของมลูค่าโครงการเดมิ ซึง่เป็นการเปลีย่นแปลงเพิม่ขึน้ในมูลค่าเงนิลงทุนทีม่นีัยส าคญั และ
เมื่อพจิารณามลูค่าเงนิลงทุนทัง้โครงการภายหลงัการปรบัปรุงรวมจ านวน 1,187 ลา้นบาท เปรยีบเทยีบกบัสนิทรพัยร์วม
ของบรษิทัฯ ตามงบการเงนิรวม สิน้สุดวนัที ่30 มถุินายน 2558 ซึง่เป็นงบการเงนิล่าสุดทีผ่่านการสอบทานโดยผูส้อบ
บญัชทีีไ่ดร้บัความเหน็ชอบจากส านกังาน ก.ล.ต.พบว่ามขีนาดรายการเท่ากบัรอ้ยละ 80.72 ตามเกณฑม์ลูค่าสิง่ตอบแทน  
จดัเป็นรายการไดม้าซึง่สนิทรพัยป์ระเภทที ่1 ตามประกาศคณะกรรมการก ากบัตลาดทุนที ่ทจ.20/2551 เรื่องหลกัเกณฑ์
ในการท ารายการที่มีนัยส าคญัเข้าข่ายเป็นการได้มาหรือจ าหน่ายไปซึ่งทรพัย์สนิ และประกาศคณะกรรมการตลาด
หลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย เรื่องการเปิดเผยขอ้มลูและการปฏบิตักิารของบรษิทัจดทะเบยีนในการไดม้าหรอืจ าหน่ายไป
ซึง่สนิทรพัย ์พ.ศ. 2547 และทีแ่กไ้ขเพิม่เตมิ (รวมเรยีกว่า “เกณฑไ์ด้มาจ าหน่ายไป”)  

ในการเขา้ท ารายการได้มาซึ่งสนิทรพัย์ดงักล่าว บรษิัทฯ มหีน้าที่เปิดเผยสารสนเทศที่เกี่ยวข้องกบัการท ารายการต่อ
ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย (“ตลาดหลกัทรพัย”์) และตอ้งขออนุมตัจิากทีป่ระชุมผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ ก่อนการเขา้
ท ารายการ โดยตอ้งไดร้บัเสยีงอนุมตัไิม่น้อยกว่า 3 ใน 4 ของจ านวนเสยีงทัง้หมดของผูถ้อืหุน้ทีม่าประชุมและมสีทิธอิอก
เสยีงลงคะแนน โดยไม่นบัสว่นของผูถ้อืหุน้ทีม่สีว่นไดเ้สยี นอกจากนี้ บรษิทัฯ จะต้องด าเนินการจดัส่งหนังสอืเชญิประชุม
ใหแ้ก่ผูถ้อืหุน้เป็นการล่วงหน้าไม่น้อยกว่า 14 วนัก่อนวนัประชุมผูถ้อืหุน้ พรอ้มทัง้จดัใหม้ทีีป่รกึษาทางการเงนิอสิระแสดง
ความเหน็เกีย่วกบัการท ารายการ  

ทีป่ระชุมคณะกรรมการบรษิัทฯ ครัง้ที ่9/2558 เมื่อวนัที่ 20 สงิหาคม 2558 จงึมมีตเิหน็ควรใหน้ าเสนอต่อที่ประชุม
วสิามญัผู้ถือหุ้น ครัง้ที ่1/2558 เพื่อพจิารณาอนุมตักิารเขา้ท ารายการตามแผนการลงทุนใหม่ และได้แต่งตัง้บรษิทั ที่
ปรกึษา เอเซยี พลสั จ ากดั (“ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ” หรือ “ASPA”) ซึ่งได้รบัความเหน็ชอบจากส านักงาน
คณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์(“ส านักงาน ก.ล.ต.”) และไม่มคีวามสมัพนัธใ์ดๆ กบักลุ่มบรษิทัฯ 
ให้เป็นที่ปรึกษาทางการเงินอิสระในการจัดท ารายงานเพื่อแสดงความเห็นในเรื่องความสมเหตุสมผลของรายการ      
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ความเป็นธรรมของราคาและเงื่อนไขของรายการ เพื่อเสนอต่อคณะกรรมการตรวจสอบและผู้ถือหุ้นของบริษัท ฯ         
เพื่อพจิารณาต่อไป  

รายงานความเหน็ของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระฉบบันี้  จดัท าขึน้จากการศกึษาขอ้มูลและรายละเอยีดจากสารสนเทศที่
บรษิทัฯ ไดแ้จง้ต่อตลาดหลกัทรพัยฯ์ และขอ้มลูทีไ่ดร้บัจากบรษิทัฯ ไดแ้ก่ แบบแสดงรายการขอ้มูลประจ าปี (แบบ 56-1) 
สมมตฐิานทางการเงนิที่ใช้ในการศกึษาและประเมนิความเป็นไปได้ของโครงการทีจ่ดัท าโดยบรษิัทฯ รวมถึงข้อมูลและ
เอกสารอื่นๆ ที่เกี่ยวขอ้งกบัการลงทุนโครงการดงักล่าว นอกจากนี้ ที่ปรกึษาทางการเงนิอสิระยงัไดย้ดึถือขอ้มูลตามที่
ไดร้บัจากการสมัภาษณ์ผูบ้รหิารของบรษิทัฯ และบุคคลทีเ่กีย่วขอ้ง งบการเงนิของบรษิทัฯ ทีไ่ดร้บัการตรวจสอบหรอืสอบ
ทานจากผูส้อบบญัชรีบัอนุญาต และขอ้มลูทีเ่ปิดเผยต่อสาธารณะอื่นๆ  

ทัง้นี้ ความเหน็ของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระฉบบันี้ จดัท าขึน้เพื่อใหค้วามเหน็ต่อผูถ้อืหุน้เกีย่วกบัการเขา้ท ารายการใน
ครัง้นี้เท่านัน้ โดยมสีมมตฐิานว่าขอ้มูลและเอกสารทีไ่ดร้บัจากบรษิัทฯ และ/หรอืผู้บรหิารของบรษิทัฯ และขอ้มูลที่ไดร้บั
จากแหล่งภายนอก ซึง่เป็นขอ้มูลทีท่ีป่รกึษาทางการเงนิอสิระใช้ในการพจิารณาให้ความเหน็เกีย่วกบัการท ารายการใน
ครัง้นี้ มคีวามถูกตอ้งและสมเหตุสมผล โดยทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระอาศยัขอ้มูลทีเ่กดิขึน้ ตลอดจนการวเิคราะหส์ภาวะ
เศรษฐกจิและอุตสาหกรรมในขณะท าการศกึษาเท่านัน้ รวมถงึการก าหนดสมมตฐิานต่างๆ จากการพจิารณาความเป็นไป
ได้ของเหตุการณ์จากสถานการณ์ปจัจุบนัขณะจดัท ารายงานเท่านัน้ ดงันัน้ หากมกีารเปลี่ยนแปลงใดๆ อนัมนีัยส าคญั
เกดิขึน้ในอนาคตกอ็าจจะสง่ผลกระทบต่อความเหน็ของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ   

อย่างไรกต็าม การพจิารณาอนุมตักิารเขา้ท ารายการตามแผนการลงทุนใหม่ ขึน้อยู่กบัดุลยพนิิจของผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ 
แต่ละรายเป็นส าคญั ผูถ้อืหุน้จงึควรท าการศกึษาขอ้มูลทัง้หมดทีป่รากฏในรายงานความเหน็ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ 
และเอกสารทัง้หมดทีส่ง่มาพรอ้มกบัหนงัสอืเชญิประชุมผูถ้อืหุน้ในครัง้นี้ และใชดุ้ลยพนิิจตดัสนิใจเพื่อลงมตอิย่างรอบคอบ 
ทัง้นี้ความเหน็ของทีป่รกึษาทางเงนิอสิระ สรุปไดด้งันี้ 
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บทสรปุผู้บริหาร (Executive Summary) 

ตามที่บริษัท แม็ทชิ่ง บรอดคาสท์ จ ากดั (“บริษัทย่อย” หรือ “MB”) ได้เข้าท ารายการซื้อที่ดนิ จากบรษิัทบรหิาร
สนิทรพัย ์กรุงเทพพาณิชย ์จ ากดั (“บสก.” หรอื “BAM”) ในเดอืนตุลาคม 2557 มูลค่ารวมค่าใชจ้่ายทีเ่กีย่วขอ้งทัง้สิน้
เท่ากบั 473 ลา้นบาท เพื่อลงทุนก่อสรา้งโครงการเมอืงถ่ายหนังครบวงจรภายใต้ชื่อ โครงการบา้นใหม่ (“โครงการ New 
Home”)  มูลค่าการก่อสร้างประมาณ 296 ล้านบาท มูลค่าเงนิลงทุนรวมทัง้โครงการประมาณ 769 ล้านบาท ซึ่ง                   
เป็นไปตามมตทิีป่ระชุมวสิามญัผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ ครัง้ที ่1/2557 อย่างไรกต็าม ฝ่ายบรหิารไดพ้จิารณาทบทวนความ
เหมาะสมของการวางผงัทีต่ัง้โครงการ New Home เพื่อใหเ้กดิประโยชน์จากการใชท้ีด่นิสงูสุด จงึเหน็ควรให้ยา้ยผงัทีต่ัง้
โครงการจากเดมิซึ่งจะตัง้อยู่บนที่ดินแปลงด้านหน้าติดถนนใหญ่ ไปยงัด้านหลงัที่อยู่ห่างจากถนนใหญ่ประมาณ 1-2 
กโิลเมตร ซึง่จะช่วยลดเสยีงรบกวนในระหว่างการถ่ายท า ประกอบกบัสภาพแวดลอ้มดา้นหลงัยงัสามารถใชเ้ป็นสถานที่
ถ่ายท าได ้และพจิารณาเปลีย่นประเภทวสัดุก่อสรา้งสตูดโิอเพื่อใหไ้ดม้าตรฐานสากล Noise Criterion 25 (“NC 25”) เพื่อ
รองรบัการใชง้านจากกลุ่มลกูคา้ต่างประเทศและในประเทศทีต่อ้งการใชส้ตูดโิอระดบัคุณภาพ คณะกรรมการบรษิทัฯ จงึมี
มติให้ปรบัเปลี่ยนแผนการลงทุนท าให้มูลค่าการก่อสร้างเพิม่ขึน้เป็น 714 ล้านบาท และมูลค่าเงินลงทุนทัง้โครงการ
เพิม่ขึน้เป็น 1,187 ลา้นบาท หรอืเพิม่ขึน้รอ้ยละ 54.33 ของมลูค่าโครงการเดมิ  

เน่ืองจากมลูค่าเงนิลงทุนทีเ่พิม่ขึน้มนียัส าคญั คณะกรรมการบรษิทัฯ จงึมมีตเิหน็ควรน าเสนอใหท้ีป่ระชุมวสิามญัผูถ้อืหุน้
พจิารณาอนุมตัริายการตามแผนการลงทุนใหม่ เมื่อพจิารณาขนาดมูลค่าเงนิลงทุนทัง้โครงการหลงัเปลีย่นแปลงจ านวน 
1,187 ลา้นบาท เปรยีบเทยีบกบัสนิทรพัยร์วมของบรษิทัฯ ณ วนัที ่30 มถุินายน 2558 พบว่ามขีนาดรายการเท่ากบัรอ้ย
ละ 80.72 ตามเกณฑม์ูลค่าสิง่ตอบแทน และจดัเป็นรายการไดม้าซึง่สนิทรพัยป์ระเภทที ่1 ตามเกณฑไ์ดม้าจ าหน่ายไป 
ดงันัน้ ก่อนเขา้ท ารายการ บรษิัทฯ มหีน้าทีต่้องจดัท ารายงานและเปิดเผยรายการต่อตลาดหลกัทรพัยฯ์ รวมถงึต้องขอ
อนุมตัจิากทีป่ระชุมผูถ้อืหุน้ก่อนเขา้ท ารายการ ดว้ยคะแนนเสยีงไม่น้อยกว่า 3 ใน 4 ของจ านวนเสยีงทัง้หมดของผูถ้อืหุน้
ทีเ่ขา้ร่วมประชุมและมสีทิธอิอกเสยีงลงคะแนน โดยไม่นบัสว่นของผูถ้อืหุน้ทีม่สีว่นไดเ้สยีทีเ่กีย่วขอ้งกบัการท ารายการ  

ความเหน็ท่ีปรกึษาทางการเงินอิสระเก่ียวกบัความสมเหตสุมผลและประโยชน์ของรายการ 

ในการพจิารณาความสมเหตุสมผลและประโยชน์ของการเปลีย่นแปลงแผนการลงทุนโครงการ New Home ทีป่รกึษา
ทางการเงนิอสิระได้พจิารณาวตัถุประสงคแ์ละความจ าเป็นในการท ารายการ ประกอบกบั ประโยชน์ ขอ้ดอ้ยและความ
เสีย่งทีอ่าจจะเกดิขึน้จากการลงทุน โดยสามารถสรุปไดด้งันี้ 

ความสมเหตสุมผลและประโยชน์ของการเข้าท ารายการ 

1) การลงทุนทีส่อดคลอ้งกบัเป้าหมายและแผนธุรกจิ ทีต่อ้งการเป็นผูป้ระกอบการรายแรกทีใ่หบ้รกิารทัง้อุปกรณ์และ
สตูดโิอใหเ้ช่าระดบัมาตรฐาน 

2) การเปลีย่นแปลงทีต่ัง้โครงการท าใหบ้รษิทัฯ สามารถประโยชน์ทีด่นิดา้นหลงัในการถ่ายท า  และยงัสามารถพฒันา
ทีด่นิแปลงดา้นหน้าเพื่อประโยชน์เชงิพาณิชยไ์ดเ้พิม่ขึน้  

3) การลงทุนในโครงการจะช่วยเพิม่โอกาสในการสรา้งรายได ้และผลตอบแทนทีด่แีก่บรษิทัฯ และผูถ้อืหุน้ในระยะยาว 
4) ก่อใหเ้กดิการสง่เสรมิทางธุรกจิภายในกลุ่มบรษิทัฯ และเพิม่ประสทิธภิาพและความคล่องตวัการด าเนินงาน 

ข้อด้อยและความเสีย่งของการเข้าท ารายการ 

1) ความเสีย่งจากการก่อสรา้งโครงการล่าชา้กว่าก าหนดและตน้ทุนโครงการสงูกว่าประมาณการ 
2) ความเสีย่งจากการจดัหาแหล่งเงนิทุน ภาระดอกเบีย้จ่ายและสภาพคล่องลดลง 
3) ความเสีย่งจากการขอใบอนุญาตเปลีย่นแปลงการก่อสรา้งโครงการ 
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4) ความเสีย่งจากการไม่สามารถหาผูเ้ช่าไดต้ามเป้าหมาย 

ความเสีย่งทีอ่าจเกดิขึน้อาจสง่ผลใหก้ารลงทุนพฒันาโครงการไม่ก่อใหเ้กดิประโยชน์หรอืผลตอบแทนทีด่แีก่กลุ่มบรษิทัฯ 
อย่างไรก็ตามกลุ่มบริษัทฯ ได้มีแนวทางการบรรเทาความเสี่ยงให้อยู่ในระดบัที่ยอมรบัได้ และด้วยประสบการณ์ใน
อุตสาหกรรมสื่อภาพยนตร์และโทรทศัน์ของผู้บรหิารของกลุ่มบรษิัทฯ ท าให้เลง็เหน็ถึงความต้องการใช้งานสตูดิโอที่
เพิม่ขึน้ นอกจากนี้ จากขอ้มลูล่าสดุ เมื่อโครงการแลว้เสรจ็ กลุ่มบรษิทัฯ จะเป็นผูป้ระกอบการรายแรกในธุรกจิทีใ่หบ้รกิาร
สตูดโิอใหเ้ช่าตามระดบัมาตรฐาน NC 25 และมอีุปกรณ์ใหเ้ช่าทีท่นัสมยัเพื่อใชใ้นการถ่ายท า ซึง่สอดคลอ้งกบันโยบาย
ของรฐับาลที่จูงใจให้ผู้ผลติภาพยนตร์จากต่างประเทศเขา้มาใช้อุปกรณ์รวมถึงสถานที่ในประเทศเป็นสถานที่ถ่ายท า 
รวมถึงเพื่อรองรบัการแข่งขนัในธุรกจิทวีดีจิติอล ท าให้คาดว่าความต้องการใช้สตูดโิอระดบัมาตรฐานรวมถึงอุปกรณ์ที่
ทนัสมยัจะเพิม่มากขึน้ กลุ่มบรษิทัฯ จงึมคีวามเชื่อมัน่ในระดบัหนึ่งว่าการพฒันาโครงการ New Home จะไดร้บัการตอบ
รบัที่ดจีากผู้ผลติภาพยนตร์ทัง้ในประเทศและต่างประเทศ อกีทัง้ก่อนที่จะเริม่ด าเนินพฒันาโครงการ กลุ่มบรษิัทฯ ได้
ท าการศกึษาและประเมนิความเป็นไปไดข้องโครงการ เพื่อใหม้ัน่ใจว่าเมื่อโครงการแลว้เสรจ็จะสามารถสรา้งผลตอบแทน
ทีเ่หมาะสมใหแ้ก่กลุ่มบรษิทัฯ ได ้

จากการพิจารณาโดยรวม ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่า แม้ว่าการเปลี่ยนแปลงแผนการลงทุนก่อสร้าง
โครงการจะมคีวามเสีย่งและขอ้ดอ้ย แต่กลุ่มบรษิทัฯ กม็แีผนงานและนโยบายรองรบัเพื่อลดความเสีย่งดงักล่าวเพื่อท าให้
การด าเนินโครงการประสบความส าเรจ็ตามทีก่ าหนดไว้ซึง่จะก่อให้เกดิประโยชน์แก่กลุ่มบรษิัทฯ การเปลีย่นแปลงการ
ลงทุนดงักล่าวจงึมคีวามสมเหตุสมผลและสง่ผลดต่ีอภาพรวมธุรกจิและการเตบิโตอย่างยัง่ยนืของบรษิทัฯ ในอนาคต 

ความเหน็ท่ีปรกึษาทางการเงินอิสระเก่ียวกบัความเหมาะสมของราคา 

เมื่อพจิารณาความคุม้ทุนของเงนิลงทุนในโครงการมลูค่ารวม 1,187 ลา้นบาท ซึง่ประกอบดว้ยตน้ทุนทีด่นิและค่าใชจ้่ายที่
เกีย่วขอ้งจ านวน 473 ลา้นบาท และต้นทุนค่าก่อสรา้งโครงการและค่าใชจ้่ายทีเ่กีย่วขอ้งจ านวน 714 ลา้นบาท โครงการ
ดงักล่าวมอีตัราผลตอบแทนภายในจากการลงทุน (Internal Rate of Return: IRR) เท่ากบัรอ้ยละ 9.64 ต่อปี ซึง่สงูกว่า
ตน้ทุนทางการเงนิถวัเฉลีย่ถ่วงน ้าหนกัทีอ่ตัรารอ้ยละ 8.31 ต่อปี และมมีลูค่าปจัจุบนัของกระแสเงนิสดสุทธ ิ(Net Present 
Value: NPV) เท่ากบั 118 ลา้นบาท โดยมรีะยะเวลาคนืทุน 16 ปี กล่าวคอืมูลค่าเงนิลงทุนทัง้โครงการมคีวามเหมาะสม
และก่อใหเ้กดิผลตอบแทนทีด่แีก่บรษิทัฯ  

ความเหน็ท่ีปรกึษาทางการเงินอิสระเก่ียวกบัเป็นธรรมของเงื่อนไขในการท ารายการ 

จากการพจิารณาเงื่อนไขส าคญัทีร่ะบุไวใ้นหนงัสอืแสดงเจตจ านงในการจา้งงานทีผู่ร้บัจา้งตอบรบัและร่างสญัญาจา้งเหมา
ก่อสรา้งงาน ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระมคีวามเหน็ว่าการทีบ่รษิัทย่อยจะเขา้ลงนามในสญัญาจา้งเหมาก่อสร้างในเดอืน
ตุลาคม 2558 ไม่ไดท้ าใหคู้่สญัญาฝา่ยใดฝา่ยหน่ึงมคีวามไดเ้ปรยีบหรอืเสยีเปรยีบอย่างไม่เป็นธรรม 

ส าหรบัเงื่อนไขทีไ่ดต้กลงร่วมกนัระหว่างบรษิทัย่อยและผูร้บัจา้งก่อสรา้ง ทีก่ าหนดใหบ้รษิทัย่อยมภีาระต้องช าระเงนิค่า
เคลื่อนยา้ยอุปกรณ์ เครื่องจกัร ทีเ่กีย่วขอ้งกบัการก่อสร้าง (Mobilization) ใหผู้ร้บัเหมาก่อสรา้ง จ านวน 10 ล้านบาท 
ภายใน 15 วนันับจากวนัที่ลงนามในสญัญา ภายใต้เงื่อนไขหากที่ประชุมวสิามญัผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ  ไม่อนุมตัิการ
ก่อสรา้งตามแผนการลงทุนใหม่ ผูร้บัจา้งตกลงทีจ่ะคนืเงนิทัง้หมดทีไ่ดร้บัภายใน 2 วนั และก าหนดใหบ้รษิทัย่อยช าระเงนิ
ตามผลงานที่แล้วเสร็จในแต่ละงวดงาน เป็นเงื่อนไขการค้าที่เป็นปกติของการช าระค่าจ้างที่เกี่ยวข้องกบัการพฒันา
โครงการโดยทัว่ไป  
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สรปุความเหน็ของท่ีปรกึษาทางการเงินอิสระเก่ียวกบัการท ารายการ  

จากการพจิารณาขอ้มูลขา้งต้น ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระมคีวามเหน็ว่า ผู้ถอืหุ้นควรอนุมตักิารเขา้ท ารายการได้มาซึ่ง
สนิทรพัยจ์ากการลงทุนในโครงการ New Home เน่ืองจาก  

1) โครงการ New Home เป็นการด าเนินงานตามเป้าหมายของกลุ่มบรษิทัฯ ทีต่้องการเป็นผูป้ระกอบการในธุรกจิ
ถ่ายท าภาพยนตร์รายแรกในประเทศที่ให้บริการตามมาตรฐานสากล (NC 25) เพื่อเพิม่ความแตกต่างและ
ความสามารถในการแขง่ขนัใหก้ลุ่มบรษิทัฯ และสรา้งผลตอบแทนทีด่ใีหแ้ก่ผูถ้อืหุน้ในระยะยาว  

 แมว้่ามลูค่าการก่อสรา้งโครงการจะเพิม่ขึน้อย่างมนีัยส าคญั ซึง่จะก่อใหเ้กดิความเสีย่งจากการลงทุนทีส่งูตามไป
ดว้ย แต่จากการพจิารณาโดยรวม การเขา้ท ารายการจะก่อใหเ้กดิขอ้ดแีละประโยชน์แก่บรษิทัฯ มากกว่าขอ้ดอ้ย  

2) เมื่อค านวณอตัราผลตอบภายในทีโ่ครงการคาดว่าจะไดร้บัจากการลงทุนทีม่มีลูค่าการลงทุนรวมทัง้สิน้ 1,187 ลา้น
บาท ซึ่งได้รวมต้นทุนที่ดนิ ค่าก่อสร้าง และค่าใช้จ่ายอื่นๆ ที่เกี่ยวขอ้งกบัการพฒันาโครงการ พบว่าโครงการ
สามารถใหผ้ลตอบแทนจากการลงทุนในอตัรารอ้ยละ 9.64  ซึง่สงูกว่าต้นทุนทางการเงนิถวัเฉลีย่ถ่วงน ้าหนักของ
โครงการทีร่อ้ยละ 8.31 ต่อปี ซึง่ถอืเป็นผลตอบแทนในระดบัทีเ่หมาะสม 

3) เงื่อนไขส าคญัที่ระบุในร่างสญัญาจ้างเหมาก่อสร้าง เป็นเงื่อนไขที่เป็นปกติทัว่ไปของการท าสญัญาจ้างเหมา
ก่อสรา้ง ดงันัน้ การเขา้ท ารายการ ในครัง้นี้จงึไม่ไดท้ าใหคู้่สญัญาฝา่ยใดฝา่ยหน่ึงมคีวามไดเ้ปรยีบหรอืเสยีเปรยีบ
อย่างไม่เป็นธรรมจากการท ารายการดงักล่าว 

อย่างไรกต็าม  การพิจารณาอนุมติัให้บริษทัฯ เข้าท ารายการดงักล่าวหรือไม่เป็นการตดัสินใจของผู้ถือหุ้นเป็น
ส าคญั ผู้ถือหุ้นจึงควรศึกษาข้อมูลทัง้หมดท่ีปรากฎในรายงานของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ และเอกสาร
ทัง้หมด ท่ีแนบพร้อมมากับหนังสือเชิญประชุมผู้ถือหุ้นในครัง้น้ี และใช้ดุลยพินิจตดัสินใจเพื่อลงมติอย่าง
รอบคอบ 
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1. ลกัษณะและรายละเอียดของรายการ 

1.1 วตัถปุระสงคแ์ละท่ีมาของรายการ 

ตามทีท่ี่ประชุมวสิามญัผูถ้ือหุน้ครัง้ที ่1/2557 เมื่อวนัที ่14 ตุลาคม 2557 อนุมตัใิหบ้รษิทั แมท็ชิง่ แมก็ซไิมซ ์
โซลชูัน่ จ ากดั (มหาชน) (“บริษทัฯ” หรอื “MATCH”) หรอื บรษิทั แมท็ชิง่ บรอดคาสท ์จ ากดั (“บริษทัย่อย” หรอื 
“MB”) ซึง่เป็นบรษิทัย่อยทีบ่รษิทัฯ ถอืหุน้รอ้ยละ 99.99 (รวมเรยีกว่า “กลุ่มบริษทัฯ”) เขา้ท ารายการซือ้ทีด่นิจาก
บรษิทับรหิารสนิทรพัย ์กรุงเทพพาณิชย ์จ ากดั (“บสก.” หรอื “BAM”) มูลค่าทีด่นิและค่าใชจ้่ายทีเ่กีย่วขอ้งรวม 
473 ล้านบาท และอนุมตัิเงินลงทุนก่อสร้างโครงการเมืองถ่ายหนังครบวงจร ภายใต้ชื่อ โครงการบ้านใหม่
(“โครงการ New Home”) มลูค่าการก่อสรา้งประมาณ 296 ลา้นบาท รวมมลูค่าโครงการทัง้สิน้ 769 ลา้นบาท  

อย่างไรกด็ ีฝา่ยบรหิารไดท้บทวนความเหมาะสมของผงัทีต่ัง้โครงการเพื่อใชป้ระโยชน์จากทีด่นิใหเ้กดิมูลค่าสงูสุด
และพจิารณาทบทวนปรบัเปลีย่นประเภทวสัดุและการก่อสรา้งสตูดโิอ ตามระบบ Acoustic เช่น การก่อสรา้งผนัง 
2 ชัน้ กรุดว้ยฉนวนกนัเสยีงเพื่ดลดเสยีงรบกวน หลงัคากรุดว้ยฉนวนกนัเสยีงเพื่อกนัเสยีงลมและฝน การเลอืกใช้
ระบบปรบัอากาศทีล่ดความเรว็ลมซึง่จะลดเสยีงรบกวนในช่วงการถ่ายท า รวมถงึเพิม่วสัดุส าหรบัโครงสรา้งอาคาร
เพื่อรองรบัน ้าหนักทีเ่พิม่ขึน้ เพื่อเพิม่คุณภาพสตูดโิอใหไ้ดม้าตรฐาน Sound Stage Noise Criterion 25 (“NC 
25”)  ซึง่เป็นมาตรฐานระดบัสากลทีผู่ผ้ลติภาพยนตรท์ัง้ในประเทศและต่างประเทศยอมรบั ส่งผลใหมู้ลค่าการ
ก่อสรา้งเพิม่ขึน้เป็น 714 ลา้นบาท และมลูค่าเงนิลงทุนภายหลงัการเปลีย่นแปลงรวมทัง้สิน้ 1,187 ลา้นบาท หรอื
เพิม่ขึน้ 418 ล้านบาท คดิเป็นร้อยละ 54.33 ของมูลค่าโครงการเดมิ ซึ่งเป็นการเปลี่ยนแปลงเพิม่ขึน้อย่างมี
นัยส าคัญ และเมื่อพิจารณามูลค่าเงินลงทุนทัง้โครงการภายหลังการเปลี่ยนแปลงรวม 1,187 ล้านบาท 
เปรยีบเทยีบกบัสนิทรพัยร์วม ตามงบการเงนิรวม สิน้สุดวนัที ่30 มถุินายน 2558 ซึง่เป็นงบการเงนิล่าสุดทีผ่่าน
การสอบทานจากผู้สอบบญัชทีี่ได้รบัความเหน็ชอบจากส านักงาน ก.ล.ต. พบว่ามขีนาดรายการเท่ากบัร้อยละ 
80.72 ตามเกณฑม์ลูค่าสิง่ตอบแทน และจดัเป็นรายการไดม้าซึง่สนิทรพัยป์ระเภทที ่1 ตามประกาศคณะกรรมการ
ก ากบัตลาดทุนที่ ทจ. 20/2551 เรื่องหลกัเกณฑ์ในการท ารายการที่มนีัยส าคญัที่เขา้ข่ายเป็นการได้มาหรือ
จ าหน่ายไปซึง่ทรพัยส์นิ และประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย เรื่องการเปิดเผยขอ้มูลและ
การปฏบิตัิการของบรษิทัจดทะเบยีนในการไดม้าหรอืจ าหน่ายไปซึง่สนิทรพัย ์พ.ศ. 2547 และที่แก้ไขเพิม่เติม 
(รวมเรยีกว่า “เกณฑไ์ด้มาจ าหน่ายไป”) 

ตามขอ้ก าหนดของเกณฑไ์ดม้าจ าหน่ายไป ในการเขา้ท ารายการดงักล่าว บรษิทัฯ มหีน้าทีต่้องจดัท ารายงานและ
เปิดเผยรายการต่อตลาดหลกัทรพัย์ฯ และแต่งตัง้ที่ปรกึษาทางการเงนิอสิระเพื่อจดัท ารายงานแสดงความเหน็
เสนอต่อคณะกรรมการตรวจสอบและผูถ้อืหุน้เกีย่วกบัความสมเหตุสมผลและประโยชน์ต่อบรษิทัฯ และ ความเป็น
ธรรมของราคาและเงื่อนไขทีส่ าคญัของการเขา้ท ารายการไดม้าซึ่งสนิทรพัยข์า้งต้น รวมถงึจะต้องด าเนินการจดั
ประชุมผูถ้อืหุน้เพื่อขออนุมตัจิากทีป่ระชุมผูถ้อืหุน้ก่อนการเขา้ท ารายการ โดยต้องไดร้บัคะแนนเสยีงเหน็ชอบไม่
น้อยกว่า 3 ใน 4 ของจ านวนเสยีงทัง้หมดของผูถ้อืหุน้ทีม่าประชุมและมสีทิธอิอกเสยีงลงคะแนน โดยไม่นับส่วน
ของผูถ้อืหุน้ทีม่สีว่นไดเ้สยี คณะกรรมการของบรษิทัฯ ครัง้ที ่9/2558 เมื่อวนัที ่20 สงิหาคม 2558 จงึมมีตเิหน็ควร
น าเสนอต่อทีป่ระชุมวสิามญัผูถ้อืหุน้ครัง้ที ่1/2558 ซึง่ก าหนดจดัขึน้ในวนัที ่29 ตุลาคม 2558 เพื่อพจิารณาอนุมตัิ
การท ารายการตามแผนการลงทุนใหม่ 
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1.2 วนั เดือน ปี ท่ีเกิดรายการ 

บรษิทัย่อยไดเ้ขา้ซือ้ทีด่นิจากบสก. มลูค่าทีด่นิและค่าใชจ้่ายทีเ่กีย่วขอ้งรวม 473 ลา้นบาท ตามทีไ่ดร้บัอนุมตัจิาก
ทีป่ระชุมวสิามญัผูถ้อืหุน้ครัง้ที ่1/2557 เมื่อวนัที ่14 ตุลาคม 2557 ส่วนขัน้ตอนการก่อสรา้งโครงการ บรษิทัย่อย
ได้เปิดประมูลคดัเลือกผู้รบัเหมาก่อสร้างโดยมีผู้สนใจเข้าร่วมเสนอราคารวม 5 ราย ฝ่ายบรหิารได้พจิารณา
เปรยีบเทยีบคุณสมบตัิ ประสบการณ์การท างาน ความพร้อมด้านบุคลากร ความพร้อมด้านฐานะการเงนิ และ
ความเหมาะสมดา้นราคาและมมีตคิดัเลอืกบรษิทั กรไีทย คอนสตรคัชัน่ จ ากดั (“กรีไทย” หรอื “ผู้รบัเหมา”) เป็น
ผูร้บัเหมาก่อสรา้งในสว่นของสตูดโิอ อาคารโรงสรา้งฉากและเกบ็ฉาก อาคารยานยนต์ ส าหรบัในส่วนของอาคาร
ส านักงานและอาคารจัดเก็บอุปกรณ์ของบริษัท เกียร์เฮด จ ากัด ( “เกียร์เฮด”) กลุ่มบริษัทฯ จะคัดเลือก
ผูร้บัเหมาก่อสรา้งในภายหลงั 

ทัง้นี้ เมื่อวนัที ่ 24 สงิหาคม 2558 กรไีทยไดต้อบรบัหนังสอืแสดงเจตจ านงในการจา้งงาน ซึง่ก าหนดมูลค่าการ
ว่าจ้าง ระยะเวลาก่อสร้าง โดยมีเงื่อนไขที่บรษิัทย่อยสามารถบอกเลิกการแสดงเจตจ านงได้ในกรณีที่ประชุม
วสิามญัผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ มมีตไิม่อนุมตักิารเขา้ท ารายการ 

บรษิทัย่อยคาดว่าจะเขา้ลงนามในสญัญาจา้งเหมาก่อสรา้งภายในเดอืนตุลาคม 2558 มูลค่าตามสญัญา 537 ลา้น
บาท โดยบรษิทัย่อยจะต้องช าระเงนิค่าเคลื่อนยา้ยอุปกรณ์ เครื่องจกัร ทีเ่กีย่วขอ้งกบัการก่อสรา้ง (Mobilization) 
ใหผู้ร้บัเหมาก่อสรา้ง จ านวน 10 ลา้นบาท ภายใน 15 วนันบัจากวนัทีล่งนามในสญัญา และบรษิทัย่อยอาจจะต้อง
ช าระเงนิล่วงหน้า (Advance Payment) จ านวน 20 ลา้นบาท ภายใน 15 วนันบัจากวนัทีล่งนามในสญัญาและวนัที่
ไดร้บัหนังสอืแจง้ความประสงค์เบกิเงนิเพื่อเป็นค่าเตรยีมการสัง่ซือ้ สัง่ผลติ และสัง่จองวสัดุอุปกรณ์ ส าหรบัเงนิ
ก่อสรา้งสว่นทีเ่หลอืบรษิทัย่อยจะทยอยช าระเป็นเงนิสดตามงวดงานทีแ่ลว้เสรจ็  

เนื่องจากมกีารปรบัรูปแบบ ผงัทีต่ัง้ และวสัดุในการก่อสรา้งสตูดโิอ เพื่อความเหมาะสมและใหเ้ป็นสตูดโิอระดบั
มาตรฐานสากล NC 25 บรษิทัฯ จงึใชร้ะยะเวลาในการออกแบบสตูดโิอมากกว่าทีก่ าหนด ส่งผลใหร้ะยะเวลาการ
ก่อสรา้งล่าชา้ออกไปจากก าหนดการเดมิทีจ่ะเริม่ก่อสรา้งในเดอืนมกราคม 2558 ตอ้งเลื่อนออกไปเป็นเริม่ก่อสรา้ง
ในเดอืนพฤศจกิายน 2558 และคาดว่าจะเริม่เปิดใหเ้ช่าสตูดโิอบางสว่นไดใ้นปี 2559  

ทัง้นี้ หากทีป่ระชุมวสิามญัผูถ้อืหุน้ไม่อนุมตักิารเขา้ท ารายการดงักล่าว กลุ่มบรษิทัฯ จะต้องกลบัไปใชแ้ผนพฒันา
โครงการเดมิทีบ่รษิทัฯ ไดร้บัอนุมตัจิากทีป่ระชุมวสิามญัผูถ้อืหุน้ครัง้ที ่1/2557 ซึง่อาจท าใหโ้ครงการไม่สามารถ
รองรบักลุ่มผู้ผลติภาพยนตร์จากต่างประเทศได้ ซึ่งถอืเป็นกลุ่มลูกคา้เป้าหมายที่มกี าลงัซื้อมาก อาจท าให้กลุ่ม
บรษิทัฯ เสยีโอกาสจากการลงทุน 

1.3 คู่สญัญา และความสมัพนัธท่ี์เก่ียวขอ้ง 

ผูว้่าจา้ง : บรษิทั แมท็ชิง่ บรอดคาสท ์จ ากดั 

ผูร้บัจา้ง : บรษิทั กรไีทย คอนสตรคัชัน่ จ ากดั  

ความสมัพนัธ ์ : บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยไม่มคีวามสมัพนัธใ์ดๆ กบัผู้รบัจา้ง  

กลุ่มบริษัทฯ ได้คดัเลอืกกรไีทยเป็นผู้รบัเหมาก่อสร้างสตูดโิอ อาคารโรงสร้าง
ฉากและเก็บฉาก อาคารยานยนต์ ส าหรบังานก่อสร้างอาคารส านักงานและ
อาคารจัดเก็บอุปกรณ์ของเกียร์เฮด กลุ่มบริษัทฯ อยู่ระหว่างการพิจารณา
คัดเลือกผู้ร ับเหมา ซึ่งคาดว่าผู้ร ับเหมาที่ได้รับคัดเลือกจะเป็นผู้ที่ไม่มี
ความสมัพนัธใ์ดๆ กบับรษิทัฯ และ/หรอืบรษิทัย่อย อย่างไรกด็ ีหากผูร้บัเหมาที่
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ไดร้บัคดัเลอืกมคีวามสมัพนัธใ์ดๆ และ/หรอืเป็นบุคคลทีเ่กีย่วโยงกนักบับรษิทัฯ 
หรือบริษัทย่อย บริษัทฯ จะท าการเปิดเผยข้อมูลและจะปฏิบัติตามเกณฑ์ที่
เกีย่วขอ้งกบัการท ารายการกบับุคคลทีเ่กีย่วโยงกนัต่อไป 

1.4 รายละเอียดของการเปล่ียนแปลง 

โครงการ New Home คงตัง้อยู่บนทีด่นิแปลงเดมิทีบ่รษิทัย่อยเขา้ท ารายการได้มา ตามมตทิีป่ระชุมวสิามญัผูถ้อื
หุน้ครัง้ที ่1/25557 อย่างไรกต็าม เพื่อใหเ้กดิการพฒันาและใช้ประโยชน์จากทีด่นิสงูสุด ฝ่ายบรหิารไดพ้จิารณา
เปลีย่นผงัทีต่ัง้ของโครงการ จากเดมิซึง่จะอยู่บนทีด่นิแปลงดา้นหน้า ตดิถนนใหญ่สายบางบ่อ-คลองด่าน ใหป้รบั
ยา้ยไปยงัทีด่นิแปลงดา้นหลงัห่างจากถนนใหญ่ประมาณ 1-2 กโิลเมตร เพื่อลดเสยีงรบกวนในช่วงเวลาถ่ายท า ซึง่
เป็นคุณสมบตัิส าคญัของสตูดิโอระดับมาตรฐาน ประกอบกบับริเวณโดยรอบของที่ดินด้านหลงัที่มีความเป็น
ธรรมชาตแิละอยู่ตดิคลอง จงึสามารถใชเ้ป็นฉากหรอืสถานทีถ่่ายท าเพิม่เตมิได ้ ทัง้นี้ การยา้ยผงัทีต่ัง้ไปยงัทีด่นิ
ดา้นหลงัดงักล่าว ไม่สง่ผลกระทบต่อการเขา้-ออกของโครงการ New Home เนื่องจากในทีด่นิของบรษิทัฯ มถีนน
ส่วนบุคคลฯ เป็นถนนคอนกรตีเสรมิเหลก็หน้ากวา้ง 11 เมตร ความยาว 1.13 กโิลเมตรจากถนนใหญ่เขา้ไปถึง
ทีต่ัง้ของโครงการ อย่างไรกต็าม เน่ืองจากพืน้ทีด่า้นหลงัมรีะดบัต ่ากว่าถนนค่อนขา้งมาก ประมาณ 1.50 เมตร ท า
ใหบ้รษิทัย่อยมตี้นทุนในการปรบัสภาพทีด่นิประมาณ 31 ลา้นบาท ส าหรบัทีด่นิดา้นหน้าทีม่หีน้ากวา้ง 92 เมตร 
ตดิถนนสายบางบ่อ-คลองด่าน บรษิทัฯ สามารถพฒันาเป็นพืน้ทีเ่ชงิพาณิชย์ได้ในอนาคต เพื่อใหเ้กดิประโยชน์
และผลตอบแทนสงูสดุ 

นอกจากนี้ จากจุดเด่นด้านอุปกรณ์การถ่ายท าและบุคลากรที่มคีวามเชีย่วชาญของไทย ประกอบกบัการเติบโต
ของอุตสาหกรรมการถ่ายท าภาพยนตร์จากการเปิดประชาคมอาเซียน รวมถึงมาตรการส่งเสริมการถ่ายท า
ภาพยนตรจ์ากภาครฐั เช่น การใหส้ทิธปิระโยชน์ทางภาษ ี ฝา่ยบรหิารจงึเลง็เหน็โอกาสทางธุรกจิและไดพ้จิารณา
ปรบัเปลีย่นประเภทวสัดแุละการก่อสรา้งสตูดโิอเพื่อใหส้ตูดโิอมคีุณภาพสงูขึน้เทยีบเท่าระดบัมาตรฐานสากล NC 
25 เช่น การเปลีย่นแปลงผนงัจากเดมิทีก่่อสรา้งเพยีง 1 ชัน้ กรุวสัดุดดูซบัเสยีง เปลีย่นเป็นการก่อสรา้งผนัง 2 ชัน้ 
และดา้นในกรุดว้ยฉนวนกนัเสยีง และปิดทบัดว้ยเมทลัชที หลงัคาจากเดมิเป็นเพยีงเมทลัชที โดยเปลีย่นเป็นเมทลั
ชทีกรุดว้ยฉนวนกนัเสยีง เพื่อลดเสยีงรบกวนจากลมและฝน รวมถงึการปรบัโครงสรา้งอาคารทัง้หมดใหส้ามารถ
รองรบัน ้าหนกัทีเ่พิม่ขึน้ตามวสัดุก่อสรา้ง เป็นต้น เพื่อรองรบักลุ่มผูผ้ลติภาพยนตรท์ัง้ในประเทศและต่างประเทศ 
สง่ผลใหต้้นทุนการก่อสรา้งในส่วนสตูดโิอเพิม่ขึน้ ดงันัน้ เพื่อให้โครงการ New Home สรา้งอตัราผลตอบแทนใน
ระดบัทีน่่าพอใจสงูสุด คณะกรรมการบรษิทัฯ จงึไดม้มีตใิหย้กเลกิการก่อสรา้งสตูดโิอใต้น ้า คงเหลอืสตูดโิอในร่ม
จ านวน 5 หลงั อาคารโรงสรา้งฉากและเกบ็ฉากเพื่อให้เช่า อาคารส านักงาน อาคารจดัเกบ็อุปกรณ์ และอาคาร
ยานยนตข์องเกยีรเ์ฮด โดยโครงการ New Home จะใชร้ะยะเวลาก่อสรา้งประมาณ 1 ปี และคาดว่าจะเริม่เปิดให้
เช่าสตูดโิอไดบ้างสว่นในช่วงปลายปี 2559  

รายละเอยีดทีด่นิ ทีบ่รษิทัย่อยเขา้ท ารายการตามมตทิีป่ระชุมวสิามญัผูถ้อืหุน้ครัง้ที ่1/2557 

เน้ือที ่ 216 ไร่ 1 งาน 56 ตารางวา (86,556 ตารางวา)  

ท าเลทีต่ ัง้ 
ถนนบางบ่อ-คลองด่าน (ทล. 3117) / ถนนบางนา-ตราด (ทล.34) ต าบางเพรยีง 
อ าเภอบางบ่อ จงัหวดัสมุทรปราการ 

รปูทรงทีด่นิ หลายเหลีย่ม 

อาณาเขตตดิต่อ ทศิเหนือ: ล ารางสาธารณประโยชน์ 

ทศิใต:้ โครงการหมูบ่า้นเสร-ีทพิมาศ 
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ทศิตะวนัออก : คลองกลัยา 

ทศิตะวนัตก : ถนนสายบางบ่อ-คลองดา่น (ทล. 3117) 

หน้ากวา้ง 92 เมตร 

รปูจ าลองทีด่นิ 

 

 
 

รปูจ าลองต าแหน่งทีต่ัง้โครงการก่อนการเปลีย่นแปลง  

 
 

 

 

 

 

 

 

 

ทีด่นิส าหรบัพฒันา
โครงการเดมิ ทีด่นิส าหรบัพฒันา

โครงการในครัง้นี้ 

STS  STUDIO 
        3 

STS  STUDIO 
      4 

        STUDIO 
      5 

STUDIO 
Under Water STUDIO 

2 

Warehouse 
Office 

เกบ็ฉาก 

อาคารหอพกัพนักงาน 

ยานยนตร์ 
และสรา้งฉาก 

STUDIO 
     1 

แนวถนนคอนกรตีในโครงการระยะทาง 1.13 กโิลเมตร หน้ากวา้ง 11 เมตร 
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รปูจ าลองต าแหน่งทีต่ัง้โครงการหลงัการเปลีย่นแปลง  

      

1.5 สรปุสาระส าคญัของเง่ือนไขการท ารายการ  

ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระได้สอบทานหนังสอืแสดงเจตจ านงในการจา้งงานทีก่รไีทยไดต้อบรบัแลว้เมื่อวนัที ่24 
สงิหาคม 2558 ซึง่ไดก้ าหนดมลูค่าการก่อสรา้งจ านวน 537 ลา้นบาท ส าหรบังานก่อสรา้งสตูดโิอ อาคารโรงสรา้ง
ฉากและเกบ็ฉาก อาคารยานยนต์และอุปกรณ์ ภายในระยะเวลาการก่อสรา้ง 12 เดอืน โดยกรไีทยจะเริม่งานได้
หลงัจากทีป่ระชุมวสิามญัผูถ้อืหุน้ครัง้ที ่1/2558 ของบรษิทัฯ มมีตอินุมตัใิหเ้ขา้ท ารายการ  

ทัง้นี้ บรษิทัย่อยคาดว่าจะลงนามในสญัญาจา้งเหมางานก่อสรา้ง ภายในเดอืนตุลาคม 2558 โดยบรษิทัย่อยมภีาระ
ต้องช าระเงนิค่าเคลื่อนยา้ยอุปกรณ์ เครื่องจกัร ทีเ่กีย่วขอ้งกบัการก่อสรา้ง (Mobilization) ใหผู้ร้บัเหมาก่อสรา้ง 
จ านวน 10 ลา้นบาท ภายใน 15 วนันบัจากวนัทีล่งนามในสญัญา ภายใตเ้งื่อนไขหากทีป่ระชุมวสิามญัผูถ้อืหุน้ของ
บรษิทัฯ ไม่อนุมตักิารก่อสรา้งตามแผนการลงทุนใหม่ กรไีทยตกลงทีจ่ะคนืเงนิทัง้หมดทีไ่ดร้บัภายใน 2 วนัท าการ 

1.6 มูลค่าส่ิงตอบแทนและเกณฑท่ี์ใช้ในการก าหนดมลูค่าส่ิงตอบแทน 

มลูค่าเงนิลงทุนหลงัปรบัปรุงรวมทัง้สิน้ 1,187 ลา้นบาท ประกอบดว้ยค่าทีด่นิและค่าใชจ้่ายทีเ่กีย่วขอ้งกบัการซือ้
ทีด่นิรวมมูลค่า 473 ลา้นบาท ซึง่เป็นไปตามมตทิีป่ระชุมวสิามญัผูถ้อืหุน้ครัง้ที ่1/2557 และบรษิทัย่อยไดช้ าระ
ราคาครบถว้นแลว้  และค่าก่อสรา้งโครงการจ านวน 714 ลา้นบาท  เพิม่ขึน้จากเดมิทีไ่ดร้บัอนุมตัจิากมตทิีป่ระชุม
วสิามญัผูถ้อืหุน้จ านวน 418 ลา้นบาท หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 54.33 ของมลูค่าโครงการเดมิ  

ส าหรบัมลูค่าการก่อสรา้ง แบ่งเป็น มลูค่าก่อสรา้งส าหรบัสตูดโิอถ่ายท าในร่ม 5 หลงั อาคารโรงสรา้งและเกบ็ฉาก
และอาคารยานยนต ์รวม 537 ลา้นบาท คดิเป็นรอ้ยละ 75.32 ของมลูค่าก่อสรา้งทัง้หมด  อา้งองิจากหนงัสอืแสดง
เจตจ านงในการจา้งงานกบักรไีทย โดยมนีโยบายช าระราคาเป็นเงนิสดตามงวดงานทีส่่งมอบซึง่จะระบุในสญัญา 
ส าหรบัมูลค่าการก่อสรา้งส่วนทีเ่หลอืจ านวน 177 ลา้นบาท ประกอบดว้ย ค่าปรบัสภาพทีด่นิ ค่าก่อสรา้งอาคาร
ส านักงานและอาคารจดัเกบ็อุปกรณ์ของเกยีรเ์ฮด ค่าทีป่รกึษาโครงการ และค่าใชจ้่ายเผื่อเหลอืเผื่อขาด เป็นต้น 
ทัง้นี้ บรษิทัฯ อยู่ระหว่างการออกแบบการก่อสรา้งอาคารส านกังานและอาคารจดัเกบ็อุปกรณ์ของเกยีรเ์ฮด ภายใต้
งบประมาณทีก่ าหนดไวด้งักล่าว 
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1.7 ขนาดของรายการ 

ตามทีค่ณะกรรมการบรษิทัฯ เหน็สมควรใหม้กีารปรบัผงัท าเลทีต่ัง้โครงการ New Home รวมถงึเปลีย่นประเภท
วสัดุก่อสรา้งสตูดโิอ สง่ผลใหม้ลูค่าเงนิลงทุนในโครงการรวมเพิม่ขึน้เป็น 1,187 ลา้นบาท หรอืเพิม่ขึน้คดิเป็นรอ้ย
ละ 54.33 ของมลูค่าโครงการเดมิซึง่ทีป่ระชุมผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ เคยมมีตอินุมตัไิว ้   

ทัง้นี้ เมื่อค านวณขนาดรายการโดยพจิารณาจากมูลค่าเงนิลงทุนทัง้โครงการหลงัปรบัปรุง พบว่ามขีนาดรายการ
เท่ากบัรอ้ยละ  80.72 ตามเกณฑม์ลูค่าสิง่ตอบแทนเปรยีบเทยีบกบัสนิทรพัยร์วมของบรษิทัฯ ตามงบการเงนิรวม
สิน้สดุ ณ วนัที ่30 มถุินายน 2558 และจดัเป็นรายการไดม้าซึง่สนิทรพัยป์ระเภทที ่ 1  ตามเกณฑไ์ดม้าจ าหน่าย
ไป  ซึ่งก าหนดให้บรษิัทต้องขออนุมตัิการท ารายการดงักล่าวจากที่ประชุมผู้ถือหุ้น พร้อมทัง้จดัให้มรีายงานที่
ปรกึษาทางการเงนิอสิระ คณะกรรมการบรษิทัฯ จงึมมีตใิหน้ าเสนอต่อทีป่ระชุมวสิามญัผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ ครัง้ที่ 
1/2558 เพื่อพจิารณาอนุมตัริายการตามแผนการลงทุนใหม่  

1.8 ประโยชน์ท่ีคาดว่าจะได้รบัจากการท ารายการ 

การเขา้ท ารายการในครัง้นี้ มวีตัถุประสงคเ์พื่อพฒันาโครงการเมอืงถ่ายหนังครบวงจร ซึง่ประกอบดว้ยสตูดโิอให้
เช่าและอาคารจดัเกบ็อุปกรณ์ เพื่อรองรบัการถ่ายท าภาพยนตรท์ัง้ในร่มและกลางแจง้ โดยการลงทุนดงักล่าวเป็น
การขยายธุรกจิให้สอดคล้องกบัการขยายตวัของอุตสาหกรรมสื่อภาพยนตร์และโทรทศัน์จากการเขา้มาของทวีี
ดิจิตอลและนโยบายของภาครัฐที่มีแผนในการส่งเสริมธุรกิจการถ่ายท าภาพยนตร์ โดยเฉพาะกองถ่ายท า
ภาพยนตรจ์ากต่างประเทศ อกีทัง้สอดคลอ้งกบันโยบายของกลุ่มบรษิทัฯ ทีม่เีป้าหมายครองส่วนแบ่งตลาดเป็น
อนัดบั 1 ของธุรกจิให้บรกิารเช่าอุปกรณ์และสถานทีถ่่ายท าภาพยนตร ์และเป็นผูใ้หบ้รกิารทีค่รอบคลุมการผลติ
ภาพยนตรแ์บบครบวงจร ภายใน 3 ปีขา้งหน้า 

1.9 แหล่งท่ีมาของเงินทุน 

แหล่งเงนิทุนในการช าระค่าก่อสรา้ง ประกอบดว้ย เงนิจากการเสนอขายหุน้สามญัเพิม่ทุนในปี 2556 สว่นทีเ่หลอื
จากการช าระค่าทีด่นิ กระแสเงนิสดจากการด าเนินงาน และเงนิกูย้มืจากสถาบนัการเงนิซึง่คาดว่าจะเพยีงพอต่อ
การด าเนินโครงการ  
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2. ข้อมูลโดยสรปุของบริษทัฯ 

2.1 ประวติัความเป็นมาท่ีส าคญั 

บรษิทั แมท็ชิง่ แมก็ซไิมซ ์โซลชูัน่ จ ากดั (มหาชน) (เดมิชื่อ บรษิทั แมท็ชิง่ สตูดโิอ จ ากดั (มหาชน)) ก่อตัง้ขึน้ใน
ปี 2535 ดว้ยทุนจดทะเบยีนช าระแลว้จ านวน 1 ลา้นบาท โดยนายสมชาย ชวีสทุธานนท ์และนายฐนิสสพงศ ์ศศนิ
มานพ เพื่อด าเนินธุรกจิใหบ้รกิารรบัจา้งผลติภาพยนตรโ์ฆษณา ก่อนจะขยายสู่ธุรกจิผลติรายการโทรทศัน์ ธุรกจิ
ใหเ้ช่าอุปกรณ์และสถานทีถ่่ายท า ธุรกจิจดักจิกรรม และธุรกจิสิง่พมิพ ์ในเวลาต่อมา  

ในปี 2546 บรษิัทฯ ได้เขา้จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์เอม็ เอ ไอ ดว้ยทุนจดทะเบยีน จ านวน 120 ล้านบาท 
และในปีต่อมา ไดอ้อกและเสนอขายหุ้นสามญัเพิม่ทุนให้แก่ บรษิัท บบีทีวี ีโปรดคัชนัส ์จ ากดั (“บีบีทีวี โปรดคั
ชนัส”์) เพื่อรองรบัการขยายตวัทางธุรกจิสู่ธุรกจิผลติรายการโทรทศัน์ เพิม่ประสทิธภิาพในการด าเนินธุรกจิของ
กลุ่ม และเพิม่ศกัยภาพในการครองส่วนแบ่งตลาด อีกทัง้ได้ย้ายการจดทะเบยีนซื้อขายหลกัทรพัย์จากตลาด
หลกัทรพัย ์เอม็ เอ ไอ ไปจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย ในหมวดบรกิาร/สือ่และสิง่พมิพ์ 

ในปี 2552-2553 บรษิทัฯ มกีารเปลีย่นแปลงผูถ้อืหุน้รายใหญ่ โดยผูถ้อืหุน้รายใหญ่ 3 รายไดต้กลงขายหุน้และ
ใบส าคญัแสดงสทิธใิหแ้ก่ผูถ้อืหุน้เดมิ ครัง้ที ่2 (“MATCH-W2”) ใหแ้ก่บบีทีวี ีโปรดคัชนัส ์สง่ผลใหภ้ายหลงัการ ท า
ค าเสนอซือ้ทัง้หมดและใชส้ทิธแิปลงสภาพ MATCH-W2 บบีทีวี ีโปรดคัชนัส ์กลายเป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่ โดยมสีดัส่วน
การถอืหุน้เพิม่ขึน้เป็นรอ้ยละ 68.48 จากทีถ่อืเดมิรอ้ยละ 27.73   

ในปี 2556 บรษิทัฯ เพิม่ทุนจดทะเบยีนเป็น 535 ลา้นบาท โดยเพิม่ทุนจ านวน 217 ลา้นหุน้ มลูค่าทีต่ราไวหุ้น้ละ 1 
บาท โดยแบ่งเป็นเพิม่ทุนจ านวน 210 ล้านหุ้น เพื่อจดัสรรและเสนอขายให้แก่ประชาชน โดยได้เสนอขายหุ้น
สามญัเพิม่ทุนในปี 2556 ราคาเสนอขายหุน้ละ 3.50 บาท โดยมวีตัถุประสงคเ์พื่อน าไปลงทุนในโครงการเมอืงถ่าย
หนงัครบวงจร และเพิม่ทุนจ านวน 7 ลา้นหุน้ เพื่อรองรบัการปรบัสทิธขิอง MATCH-W2   

ในปี 2557 มผีู้ถือใบส าคญัแสดงสทิธ ิ(MATCH-W2) ใช้สทิธซิื้อหุ้นสามญัเพิม่เติมท าให้บรษิัทฯ มหีุ้นสามญัจด
ทะเบยีนเรยีกช าระแลว้เตม็จ านวน ทัง้สิน้ 531.63 ลา้นหุน้ 
  



รายงานความเหน็ของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเกีย่วกบัการไดม้าซึง่สนิทรพัย ์     
 

บรษิทั ทีป่รกึษา เอเซยี พลสั จ ากดั  13 

2.2 ภาพรวมการประกอบธรุกิจ 

ณ วนัที ่30 มถุินายน 2558 บรษิทัฯ มบีรษิทัย่อยทีด่ าเนินการอยู่ 6 บรษิทั (รวมเรยีกว่า “กลุ่ม MATCH”) โดยมี
โครงสรา้งกลุ่ม MATCH แยกตามประเภทธุรกจิ ดงันี้ 

 

 

 

 

 

 

 

 

ปจัจุบนั กลุ่ม MATCH มกีารด าเนินการใน 6 ธุรกจิหลกั ประกอบด้วย ธุรกจิผลติรายการโทรทศัน์ ธุรกจิผลติ
ภาพยนตรโ์ฆษณา ธุรกจิสิง่พมิพ์ ธุรกจิจดักจิกรรม ธุรกจิใหบ้รกิารและใหเ้ช่าอุปกรณ์ถ่ายท า ธุรกจิบรกิาร ผลติ 
รบัจา้ง ตดัต่อ  

2.2.1 ธรุกิจผลิตรายการโทรทศัน์ 

กลุ่ม MATCH ด าเนินธุรกจิผลติรายการโทรทศัน์ด้วยรูปแบบการเช่าเวลาจากสถานีโทรทศัน์เพื่อออกอากาศ
รายการโทรทศัน์ของบรษิทัฯ โดยรายไดจ้ากธุรกจิดงักล่าว มาจากการขายเวลาโฆษณา หรอืการโปรโมทสนิค้า
และ/หรอืบรกิารในรายการโทรทศัน์  

ณ วนัที่ 30 มถุินายน 2558 กลุ่ม MATCH มกีารผลติรายการโทรทศัน์แบ่งเป็น 2 ประเภท รวม 3 รายการ 
ออกอากาศผ่านสถานีโทรทศัน์สกีองทพับก ช่อง 7 โดยมรีายละเอยีดแยกตามรปูแบบรายการดงันี้ 

1) เกมโชว ์ 

รายการทีใ่หผู้ร้่วมรายการเล่นเกมเพื่อแขง่ขนัชงิเงนิรางวลั โดยมุ่งเน้นใหผู้ร้่วมรายการและผูช้มรายการไดร้บั
ทัง้สาระและความบนัเทงิ โดยสอดแทรก แง่คดิ และความรูต่้างๆ ผ่านความสามารถของผู้เล่นเกม หรอืการ
สมัภาษณ์ผูร้่วมรายการ  

ณ วนัที ่30 มถุินายน 2558 กลุ่ม MATCH มรีายการโทรทศัน์ประเภทเกมโชวท์ีอ่อกอากาศ จ านวน 1 รายการ 
ดงันี้ 

 รายการ “ปลดหนี้ ”  เป็นรายการเกมโชวป์ระเภทสาระและบนัเทงิเพื่อสงัคม น าความสามารถพเิศษของผู้
ร่วมรายการมาเล่นเกมเพื่อปลดหนี้ ถา้ท าส าเรจ็ทางรายการกจ็ะปลดหนี้ให ้โดยผูช้มรายการไดร้บัทัง้สาระ
และความบนัเทงิ เน้นการช่วยเหลอืคนในสงัคมทีข่าดแคลนทุนทรพัย ์มกีารสอดแทรกเนื้อหา แง่คดิ และ
ความรูต่้างๆ ไวใ้นรายการผ่านความสามารถของผูเ้ล่นเกม 

 

 

ธุรกิจให้บริการและ 
ให้เช่าอปุกรณ์ 

ถ่ายท า 

บจก. แม็ทชิ่ง  
บรอดคาสท์  
(“MB”) 

บจก. แม็ทชิ่ง  
สตดิูโอ พลสั 
 (“MP”) 

บจก. เกียร์เฮด  
(“GH” หรือ  
“เกียร์เฮด”) 

บจก. แม็ทชิ่ง 
เอ็นเตอร์เทนเม้นท์  

(“ME”) 

บจก. คนท าหนงัสอื 
(“BM”) 

ธุรกิจผลติ 
ภาพยนตร์โฆษณา 

ธุรกิจตดัต่อเทคนิคทาง
ภาพและเสยีง  

ธุรกิจสิง่พิมพ์ 

ผลติรายการโทรทศัน์และให้บริการอื่นๆ 

บริษัท แมท็ชิ่ง แมก็ซิไมซ์ โซลูช่ัน จ ำกัด (มหำชน) 

ธุรกิจให้เช่าสตดิูโอ 

บจก. ไทม์แลปส์  
(“TL”) 

100% 100% 100% 100% 100% 93.5% 

ธุรกิจจดักิจกรรม 
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2) รายการทัว่ไป/วาไรตี ้ 

รายการทีใ่หผู้ร้่วมรายการไดน้ าเสนอเรื่องราวสะทอ้นมุมมองของสงัคมไทย โดยมุ่งเน้นใหผู้ช้มรายการไดร้บั
ทัง้สาระและความบนัเทงิ 

ณ วนัที ่30 มถุินายน 2558 กลุ่ม MATCH มรีายการโทรทศัน์ประเภทรายการทัว่ไปทีอ่อกอากาศ จ านวน 2 
รายการ ดงันี้  

 รายการ “คบเดก็...สรา้งบา้น” เป็นรายการคน้หาเดก็ดทีีน่่าคบ น่าช่วยเหลอื หรอืทีม่คีวามรบัผดิชอบเกนิ
ตวั มาเล่าถ่ายทอดเรื่องราวชวีติ เพื่อสานต่อความตอ้งการของแต่ละคน โดยทางรายการจะสรา้งบา้น หรอื
มอบทุนการศกึษาใหเ้พื่อเป็นการสานฝนัและเป็นก าลงัใจใหต่้อสูต่้อไป โดยผูช้มรายการจะไดร้บัทัง้สาระ 
แง่คดิและความบนัเทงิ 

 รายการ “อิม่หม ีพมีนั” เป็นรายการวาไรตีเ้กมโชวเ์ปิดโอกาสใหค้นทัว่ไปไดม้าแสดงความคดิสรา้งสรรคใ์น
การแขง่ขนัการท าอาหาร 

ภาพรวมอตุสาหกรรมและการแข่งขนั 

1) อตุสาหกรรม 

 อุตสาหกรรมโฆษณา 

ผลกระทบจากปจัจยัเศรษฐกจิและก าลงัซือ้ของผูบ้รโิภคทีย่งัไม่ฟ้ืนตวัสง่ผลใหอุ้ตสาหกรรมโฆษณาปรบัตวั
ลดลง ดงัจะเหน็ได้จากมูลค่าการใชจ้่ายผ่านสื่อโฆษณา ปรบัตวัลดลงจาก 113,097 ลา้นบาทในปี 2556 
เป็น 102,346 ล้านบาท ในปี 2557 เนื่องจากผู้ประกอบการให้ความส าคญักับความคุ้มค่าจากการใช้
งบประมาณโฆษณาที่มีอยู่อย่างจ ากดั โดยศูนย์วิจยักสกิรไทยให้ความเห็นว่าแรงกดดนัจากความไม่
แน่นอนของภาวะเศรษฐกจิเป็นปจัจยัทีท่ าใหผู้ป้ระกอบการปรบัพฤตกิรรมจากการวางแผนซือ้สื่อโฆษณา
ในระยะยาวทัง้ปี มาสูก่ารวางแผนซือ้สื่อโฆษณาในระยะสัน้มากขึน้ โดยในแต่ละช่วงเวลา ผูป้ระกอบการจะ
มกีารปรบังบประมาณโฆษณาใหส้อดคลอ้งตามสถานการณ์ทางเศรษฐกจิและตลาดของสนิคา้และบรกิาร
นัน้ๆ ทีม่กีารเปลีย่นแปลงไป  
 

 
ทีม่า : Nielsen Media Research 

 51,137   52,934   60,766   62,238   68,105   69,249   63,776  

90,120 90,341 
101,010 104,754 

113,945 113,097  102,346  

2551 2552 2553 2554 2555 2556 2557 

มลูค่าการใช้จ่ายผ่านส่ือโฆษณาในประเทศไทย ปี 2551 - 2557 (ล้านบาท) 

มลูค่าการใชจ้่ายสือ่โฆษณาผ่านโทรทศัน์ มลูค่าการใชจ้่ายผ่านสือ่โฆษณาทุกประเภท 
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ทางเลอืกในการโฆษณาสนิคา้และบรกิารทีห่ลากหลายขึน้ ส่งผลใหผู้ป้ระกอบการกระจายงบประมาณไป
ยงัสื่อโฆษณาต่างๆ โดยผู้ประกอบการมีแนวโน้มให้ความส าคัญกับสื่อใหม่ โดยเฉพาะอย่างยิ่ง สื่อ
อนิเตอรเ์น็ต ซึง่มอีทิธพิลต่อการตดัสนิใจซือ้สนิคา้และบรกิารของผูค้นทัว่ไปเพิม่สงูขึ้น เพราะสามารถซือ้
สนิคา้และบรกิารต่างๆ ในทนัท ีผ่านการจ่ายเงนิในระบบ Mobile Payment ซึง่สะดวกและรวดเรว็ผ่าน
อุปกรณ์เคลื่อนที่ต่างๆ เช่น สมาร์ทโฟน แทบ็เลต็ เป็นต้น อกีทัง้ปจัจุบนั ความนิยมชมภาพยนตรท์ี่โรง
ภาพยนตร ์การใชเ้วลาบนถนนจากการจราจรทีต่ดิขดั การใชร้ถสาธารณะ รถไฟฟ้า และรถไฟใต้ดนิ ลว้น
เป็นปจัจยัทีก่ าหนดใหผู้ป้ระกอบการมแีนวโน้มใหค้วามส าคญักบักระจายงบประมาณโฆษณาไปยงักลุ่มสื่อ
ประเภทอื่นๆ ทีส่ามารถโฆษณาสอดแทรกไปกบัชวีติประจ าวนัของผูค้นไดอ้ย่างกลมกลนื เช่น สื่อในโรง
ภาพยนตร ์สือ่เคลื่อนที ่เป็นตน้  

จากภาพตวัเลขเมด็เงนิโฆษณาของสื่อต่างๆ ในช่วงปี 2557 พบว่ามูลค่าตลาดโฆษณามมีูลค่า 102,346 
ลา้นบาท ลดลง 10,751 ล้านบาทหรอืลดลงรอ้ยละ 9.5 เมื่อเปรยีบเทยีบกบัปี 2556 ที่มมีูลค่าตลาด
โฆษณาเท่ากบั 113,097 ลา้นบาท 

 โทรทศัน์  

อุตสาหกรรมโทรทศัน์ เป็นสือ่ทีอ่ทิธพิลอย่างมากเมื่อเปรยีบเทยีบกบัสือ่อื่น เพราะมสีว่นแบ่งการตลาดกว่า
รอ้ยละ 60 ของอุตสาหกรรมสื่อทัง้หมดซึ่งมเีมด็เงนิรวมกว่า 113.1 ล้านบาทในปี 2556 และ 102.4 ลา้น
บาทในปี 2557  ขณะทีใ่นปี 2558 บรษิทัตวัแทนโฆษณา (Agency) ทัง้ในประเทศและต่างประเทศเชื่อว่า
ตลาดดงักล่าวจะสามารถเตบิโตเพิม่ขึน้ เนื่องจากมสีื่อทวีดีจิติอลเพิม่เขา้มา ขณะเดยีวกนัเมด็เงนิของสื่อ
ประเภทอื่นจะลดลงและจะถูกแบ่งงบมาทีส่ือ่ทวีมีากขึน้   

2) ภาวะการแข่งขนั 

เน่ืองจากความไม่แน่นอนของภาวะเศรษฐกจิส่งผลใหผู้ป้ระกอบการใหค้วามส าคญักบัการใชง้บประมาณ
โฆษณาทีม่อียู่อย่างจ ากดั ท าให ้ Agency และเจ้าของพืน้ทีส่ ื่อโฆษณาต่างๆ จ าเป็นต้องปรบัตวัรบัการ
เปลี่ยนแปลงโดยให้ความส าคญักบัการผสมผสานการใช้สื่อโฆษณา เพื่อให้การสื่อสารขอ้มูลไปยงัผู้ชม
โฆษณาเกดิประโยชน์สงูสดุและสรา้งความคุม้ค่าจากการใชง้บประมาณโฆษณาส าหรบัผูป้ระกอบการ 

แนวโน้มการยา้ยงบประมาณโฆษณาในปี 2558 สะทอ้นใหเ้หน็ถงึการแข่งขนัระหว่างประเภทสื่อโฆษณา
และการแขง่ขนัภายในโฆษณาประเภทเดยีวกนัทีเ่พิม่มากขึน้ ตวัอย่างเช่น การแขง่ขนัระหว่างสื่อโทรทศัน์
จากช่องทวีดีจิติอลทีเ่พิม่ขึน้ ผูป้ระกอบกจิการโทรทศัน์จงึตอ้งพจิารณาคดัเลอืกรายการทีม่ศีกัยภาพในการ
ดงึดดูผูช้มและเงนิลงทุนในโฆษณา  

อย่างไรกต็าม แนวทางการวดัเรตติ้งของรายการโทรทศัน์ในระบบฟรทีวีแีบบดจิติอล ที่คาดว่าน่าจะได้
ขอ้สรุปภายในปี 2558 จะเป็นปจัจยัส าคญัต่ออตัราค่าโฆษณา และการจดัสรรงบประมาณโฆษณาผ่านสื่อ
โทรทศัน์ในระบบฟรทีวีแีบบดจิติอลของผูป้ระกอบการ 

ศูนยว์จิยักสกิรไทยประมาณการเมด็เงนิโฆษณาจะเตบิโตรอ้ยละ 11-14 ในช่วงปี 2558  โดยการเตบิโต
ครอบคลุมถงึสือ่ประเภทโทรทศัน์ในระบบฟรทีวีแีบบอนาลอ็ก โทรทศัน์ในระบบฟรทีวีแีบบดจิติอล เคเบลิ
ทวีแีละทวีดีาวเทยีม วทิยุ หนังสอืพมิพ ์นิตยสาร สื่อในโรงภาพยนตร ์ป้ายโฆษณา สื่อโฆษณาเคลื่อนที ่
สือ่อนิสโตร ์และอนิเทอรเ์น็ต 
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2.2.2 ธรุกิจผลิตภาพยนตรโ์ฆษณา  

กลุ่ม MATCH ใหบ้รกิารเกีย่วกบัธุรกจิผลติภาพยนตรโ์ฆษณา (Production House) แบ่งเป็น 3 ประเภทหลกั 
ดงันี้ 

1) ผลติภาพยนตรโ์ฆษณาทางโทรทศัน์ เพื่อใชใ้นการโฆษณาสนิคา้ หรอืเพื่อสื่อสารสิง่ทีลู่กคา้ต้องการน าเสนอ 
โดยระยะเวลาในการน าเสนอมตีัง้แต่ 15, 30, 45, 60 วนิาท ีหรอืนานกว่านัน้ โดยภาพยนตรโ์ฆษณาแต่ละ
เรื่องจะมลีกัษณะการน าเสนอแตกต่างกนัไป ขึน้อยู่กบัความคดิสร้างสรรค์ของบริษัทตวัแทนโฆษณา และ
ความสามารถของผูผ้ลติภาพยนตรโ์ฆษณาในการสือ่แนวความคดิดงักล่าวแก่ผูช้ม  

ทัง้นี้ ดว้ยแนวโน้มการเปลีย่นแปลงของอุตสาหกรรมผลติภาพยนตรโ์ฆษณา ในปี 2555 กลุ่ม MATCH จงึได้
ปรบัเปลีย่นรปูแบบการด าเนินงานจาก Production House ขนาดใหญ่ ทีม่จี านวนผูก้ ากบัและพนกังานจ านวน
มาก และมตี้นทุนการด าเนินงานที่สงู มาเป็นตวักลางในการรบัผลติงานแบบครบวงจร ตัง้แต่จดัหาทมีงาน 
อุปกรณ์และสถานทีถ่่ายท า และใหบ้รกิารในทุกขัน้ตอนตัง้แต่ก่อนถ่ายท า (Pre-Production) ไปจนถงึหลงัการ
ถ่ายท า (Post-Production) เนื่องดว้ยชื่อเสยีงและผลการด าเนินงานของบรษิทัฯ และความสมัพนัธ์อนัดกีบั
กลุ่มคนท างานเดมิของกลุ่ม MATCH การบรหิารงานในรูปแบบดงักล่าวจงึท าใหบ้รษิทัฯ มคีวามคล่องตวัมาก
ขึน้ ช่วยลดตน้ทุนการด าเนินงาน และสามารถขยายช่องทางการหารายไดเ้พิม่มากขึน้ 

2) ใหบ้รกิารปรบัเปลีย่นแกไ้ขงานโฆษณาทีเ่คยผลติ เพื่อให้เขา้กบัการเปลีย่นแปลงและความต้องการใหม่ของ
ลกูคา้ รวมถงึจ าหน่ายงานโฆษณาของกลุ่ม MATCH ทีเ่คยผลติแลว้ใหแ้ก่ลูกคา้ อนัเป็นผลจากความต้องการ
ของลกูคา้ในการจดัเกบ็หรอืเผยแพร่งานโฆษณาของตนเพิม่เตมิซึง่กลุ่ม MATCH ใหบ้รกิารในส่วนนี้ค่อนขา้ง
น้อย ขึน้อยู่กบัความตอ้งการของลกูคา้เป็นหลกั 

3) ให้บรกิารประสานงานและอ านวยความสะดวกแก่ผู้ถ่ายท าจากต่างประเทศ ทีม่าถ่ายท าภาพยนตร์โฆษณา
หรอืมาผลิตภาพยนตร์ในประเทศไทย โดยครอบคลุมตัง้แต่การประเมนิความเป็นไปได้ การให้ค าปรึกษา
เกีย่วกบัสถานทีถ่่ายท าในประเทศไทยและประเทศใกลเ้คยีง การประเมนิและควบคุมค่าใชจ้่ายตลอดการถ่าย
ท าภาพยนตร์โฆษณา การจดัหาทมีงานในการถ่ายท าภาพยนตรโ์ฆษณาครบวงจร และการบรกิารหลงัการ
ถ่ายท า (Post-Production) เช่น การจดัหาหอ้งตดัต่อ และทมีงานตดัต่อ เป็นตน้ 

การตลาดและภาวะการแข่งขนั  

1) อตุสาหกรรม 

อุตสาหกรรมผูผ้ลติภาพยนตรโ์ฆษณา (Production House) 

อุตสาหกรรมผู้ผลติภาพยนตร์โฆษณาในปจัจุบนั เป็นอุตสาหกรรมที่มผีู้ประกอบการจ านวนมากรายอนัเกดิ
จากการแตกตวัของบุคลากรในบรษิทัใหญ่ๆ ในอดตีเพื่อออกมาสรา้งบรษิทัของตนเองกล่าวคอื ผูอ้ านวยการ
สร้าง (Producer) และผู้ก ากบั (Director) ซึ่งจดัเป็นบุคลากรหลกัในอุตสาหกรรมหนัมาเปิด Production 
House ขนาดเลก็ของตนเองและสรา้งทมีงานใหม่ แทนการเป็นพนกังานอยู่ใน Production House ขนาดใหญ่ 
หรอืบางรายหนัมารบังานแบบอสิระไร้สงักดั (Freelance) ส่งผลให้จ านวน Producer และ Director ใน 
Production House ขนาดใหญ่มจี านวนน้อยลง และ Production House ขนาดเลก็ และจ านวน Producer 
และ Director ในตลาดมจี านวนมากขึน้ท าใหเ้กดิการแขง่ขนัทีส่งูมากขึน้ แต่กเ็กดิความคล่องตวัมากขึน้เช่นกนั 
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2) ภาวะการแข่งขนั 

เน่ืองจากมผีูป้ระกอบการจ านวนมากทีผ่นัตวัจากการเป็น Producer หรอื Director มาเปิด Production House 
ขนาดเลก็ของตนเอง ท าใหภ้าวะการแขง่ขนัมากขึน้ในธุรกจิผลติภาพยนตรโ์ฆษณา อย่างไรกด็ ีเนื่องจากกลุ่ม 
MATCH เน้นใหบ้รกิารในกลุ่มตลาดบนทีใ่หค้วามส าคญักบัฐานะการเงนิ ชื่อเสยีง ผลงานของผูป้ระกอบการ 
และความสมัพนัธท์ีด่กีบัลูกคา้ ถงึแมว้่ากลุ่ม MATCH ปรบัเปลีย่นวธิกีารด าเนินงาน แต่กลุ่ม MATCH กย็งัมี
ขอ้ไดเ้ปรยีบทางการแข่งขนั ดว้ยความสมัพนัธท์ี่ดกีบั Producer และ Director หรอืทมีงานในธุรกจิผลติ
ภาพยนตร ์โดย Freelance จ านวนมากเคยท างานกบับรษิทัฯ มาก่อน และผลงานของบรษิทัฯ โดยเฉพาะดา้น
การผลติภาพยนตรโ์ฆษณามชีื่อเสยีงและเป็นทีย่อมรบัของผูว้่าจา้งทัง้จากในประเทศและต่างประเทศ 

2.2.3 ธรุกิจบริการให้เช่าอปุกรณ์ถ่ายท า 

กลุ่ม MATCH โดย GH ด าเนินธุรกจิใหเ้ช่าอุปกรณ์ในการถ่ายท าภาพยนตรค์รอบคลุมทุกกลุ่มลูกคา้ ทัง้ตลาดบน
ซึง่เป็นกลุ่มลูกค้าที่ต้องการใชอุ้ปกรณ์ที่มคีุณภาพและความชดัเจนสูงในการถ่ายท า ไดแ้ก่ ภาพยนตรเ์รื่องยาว 
ภาพยนตรโ์ฆษณา สารคด ีและมวิสคิวดีโีอ โดยใหบ้รกิารภายใต้แบรนด ์“เกยีรเ์ฮด” และกลุ่มตลาดระดบักลางถงึ
ล่างไดแ้ก่ ละคร และรายการโทรทศัน์ ภายใตแ้บรนด ์“แฮนดี ้เกยีร”์ 

อุปกรณ์ที ่GH ใหเ้ช่าหลกัๆ มดีงันี้   

อปุกรณ์ให้เช่า ตวัอย่าง 

อุปกรณ์กลอ้งดจิติอล กลอ้งและเลนส์ Arriflex, Weisscam HS, Red, Canon, Angenieux, Cooke, Carl Zeiss, Hawk 
และ Drone 

อุปกรณ์ไฟ Tungsten, Daylight, LED, Super Silent Generators 

อุปกรณ์เสยีง เครือ่งบนัทกึเสยีง, เครือ่งผสมเสยีง, ไมโครโฟน 

อุปกรณ์กริป๊ เครน, ดอลลี,่ รโีมทเฮด  

อุปกรณ์รกิ อุปกรณ์ทีจ่ดัท าขึน้มาพเิศษ เพือ่ใชใ้นการถ่ายท าภาพยนตรต์ามความตอ้งการของลกูคา้ 

รถบรกิาร รถตูบ้รกิาร รถบรกิารเครือ่งดืม่  รถบรกิารหอ้งน ้าและรถมอเตอรโ์ฮม 

ทัง้นี้ การใหเ้ช่าอุปกรณ์จะรวมถงึการใหบ้รกิารจดับุคลากรทีม่ทีกัษะความช านาญและความรูใ้นการใช้อุปกรณ์
ดงักล่าวไปพรอ้มกนั โดยมกีารบรกิารยานพาหนะจดัส่งอุปกรณ์ใหเ้ช่าถงึสถานทีถ่่ายท าเพื่ออ านวยความสะดวก
ในเรื่องขนสง่อุปกรณ์และการถ่ายท าใหท้นัตามเวลานดัหมายของลกูคา้ 

การตลาดและการแข่งขนั  

1) อตุสาหกรรม 

 อุตสาหกรรมภาพยนตร ์

ปี 2557 ถอืเป็นอกีปีหนึ่งที่ตลาดอุตสาหกรรมภาพยนตรม์คีวามคกึคกัอย่างมาก ทัง้ภาพยนตร์ไทยและ
ภาพยนตรต่์างประเทศ รวมทัง้การขยายตวัของโรงภาพยนตรข์องคา่ยใหญ่ๆ ไปยงัสาขาต่างๆ ทัว่ประเทศ
ไทยสามารถผลกัดนัให้มูลค่าตลาดรวมทะลุ 4,200 ล้านบาท โดยแยกสดัส่วนออกมาเป็น ภาพยนตร์
ต่างประเทศร้อยละ 74 ภาพยนตร์ไทยร้อยละ 25 หรอืมมีูลค่าภาพยนตร์ไทยประมาณ 1,000 ล้านบาท 
และภาพยนตรอ์ื่นๆ อาทเิช่น ญีปุ่น่ เกาหลแีละจนีรอ้ยละ 1 
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 อุตสาหกรรมการผลติรายการโทรทศัน์ 

ทวีดีจิติอลท าใหจ้ านวนช่องในการรบัชมเพิม่มากขึน้ สง่ผลใหม้ทีางเลอืกใหก้บัผูบ้รโิภคในประเทศเพิม่มาก
ขึน้ ซึ่งเป็นโอกาสทางธุรกจิส าหรบัผู้ประกอบการผลติรายการโทรทศัน์และในธุรกจิที่เกี่ยวขอ้งที่เขา้มา
รบัจา้งช่วงต่อจากผูผ้ลติรายการโทรทศัน์ ในหลากหลายกจิกรรม เช่น ธุรกจิใหเ้ช่าอุปกรณ์การถ่ายท า ให้
เช่าสตูดโิอ งานเทคนิคพเิศษ งานตดัต่อ เป็นตน้ 

 อุตสาหกรรมภาพยนตรโ์ฆษณาและภาพยนตรต่์างประเทศทีเ่ขา้มาถ่ายท าในประเทศไทย 

จ านวนและรายไดธุ้รกจิภาพยนตรต่์างประเทศทีเ่ขา้มาถ่ายท าในประเทศไทย แยกตามประเภทภาพยนตร์ 

ประเภท หน่วย 2551 2552 2553 2554 2555 2556 2557 ก.ค.2558 
ภาพยนตรโ์ฆษณา เรื่อง 184 166 255 296 314 346 294 199 
ภาพยนตรส์ารคด ี เรื่อง 197 181 178 155 122 150 159 100 
ภาพยนตรโ์ทรทศัน์ เรื่อง 48 52 46 86 106 107 93 50 
ภาพยนตรเ์รื่องยาว เรื่อง 28 37 49 35 53 67 41 32 
มวิสคิวดิโีอ เรื่อง 69 60 50 34 41 47 44 36 
รวม เร่ือง 526 496 578 606 636 717 631 417 
รายได้ ล้านบาท 2,023 898 1,869 1,226 1,782 2,173 1,934 1,859 
ผลต่าง รอ้ยละ 88.63 -55.62 108.19 -34.38 45.29 21.97 -11.00 -3.89 

ทีม่า: กองกจิการภาพยนตร ์กรมการท่องเทีย่ว กระทรวงการท่องเทีย่วและกฬีา; สงิหาคม 2558  

จ านวนภาพยนตรต่์างประเทศทีเ่ขา้มาถ่ายท าในประเทศไทย แยกตามประเทศทีเ่ขา้มาถ่ายท า 

ประเทศทีเ่ขา้มา 2551 2552 2553 2554 2555 2556 2557 ก.ค.2558 
ญี่ปุน่ 134 108 123 113 149 140 133 67 
อนิเดยี 123 108 128 107 125 150 107 77 
ยุโรป 106 96 91 119 105 112 122 92 
ฮอ่งกง 23 20 24 24 37 38 28 20 
เกาหล ี 26 27 41 47 33 29 22 21 
อเมรกิา 25 25 22 35 27 34 26 24 
จนี 8 16 22 33 24 29 37 25 
ออสเตรเลยี 10 8 8 15 6 22 18 7 
ไตห้วนั 3 10 16 9 1 7 2 3 
อื่นๆ 68 78 103 104 129 156 136 81 
รวม 526 496 578 606 636 717 631 417 
ผลต่าง (รอ้ยละ) 0.57 -5.7 16.53 4.84 4.95 12.74 -11.99 -33.91 

ทีม่า: กองกจิการภาพยนตร ์กรมการท่องเทีย่ว กระทรวงการท่องเทีย่วและกฬีา; สงิหาคม 2558 

จากขอ้มลูของกองกจิการภาพยนตร ์กรมการท่องเทีย่ว แสดงรายไดธุ้รกจิภาพยนตรต่์างประเทศทีเ่ขา้มา
ถ่ายท าในประเทศไทยในช่วง 7 เดอืนของปี 2558 จ านวน 1,859 ลา้นบาท จ านวนรวมทัง้สิน้ 417 เรื่อง 
ซึง่งานต่างประเทศทีเ่ขา้มาส่วนใหญ่เป็นภาพยนตร์โฆษณา สารคด ีและละครชุด หากพจิารณาจ านวน
ภาพยนตรแ์ยกตามประเทศทีเ่ขา้มาถ่ายท าจะพบวา่ กลุ่มยุโรป ญีปุ่น่ อนิเดยี เขา้มาถ่ายท าในประเทศไทย
มากทีส่ดุรวมกนัมากกว่ารอ้ยละ 50 
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2) การแข่งขนั 

 ดา้นราคา  เนื่องจากปรมิาณงานถ่ายท าภาพยนตร์กบัจ านวนผูใ้หบ้รกิารเช่าอุปกรณ์มสีดัส่วนทีไ่ม่สมดุล
กนั ท าให้มีการแข่งขนักนัด้านราคาอย่างรุนแรงเพื่อดึงดูดให้ลูกค้ามาใช้บริการของตนด้วยการเสนอ
สว่นลดทีส่ามารถท าใหร้าคาอยู่ในงบประมาณทีต่ัง้ไว้ 

 ดา้นอุปกรณ์  ในแต่ละปีจะมกีารผลติอุปกรณ์ใหม่ๆ ออกสู่ตลาดเรื่อยๆ โดยเฉพาะอุปกรณ์ดา้นดจิติอล  ท า
ใหล้กูคา้มคีวามตอ้งการทีจ่ะเลอืกใชอุ้ปกรณ์เหล่าน้ี และบรษิทัใหเ้ช่าอุปกรณ์กต็้องลงทุนจดัหาอุปกรณ์มา
ใหบ้รกิารอย่างทนัท่วงท ี

 ดา้นความสมัพนัธก์บัลูกค้า  บรษิัทฯ ให้เช่าอุปกรณ์ที่มลีูกค้ารายใหญ่ใช้บริการมาอย่างต่อเนื่องและ
ยาวนานจะมโีอกาสไดใ้หบ้รกิารภาพยนต์เรื่องใหญ่ๆ อย่างสม ่าเสมอและเป็นทีย่อมรบัในต่างประเทศ ท า
ใหส้ามารถน ามาเป็นฐานในการชกัชวนลกูคา้รายใหม่มาใชอุ้ปกรณ์ของบรษิทัตนได้ 

2.2.4 ธรุกิจจดักิจกรรม 

กลุ่ม MATCH ด าเนินงานโดยการจดักจิกรรมส่งเสรมิการตลาด วางแผนสื่อประชาสมัพนัธ ์เผยแพร่ภาพลกัษณ์
ขององค์กร และบรหิารจดังานแก่ภาครฐัและเอกชน รวมถึงใหบ้รกิารจดักจิกรรมทัง้ในประเทศและต่างประเทศ
แบบครบวงจร โดยให้บริการตัง้แต่การออกแบบ เสนอแนวคิดสร้างสรรค์ การวางแผนการด าเนินงาน เพื่อให้
สามารถสื่อสารการตลาดไดต้ามทีลู่กค้าต้องการ จนถงึในส่วนการผลติและจดัหาอุปกรณ์ส าหรบัการจดักจิกรรม 
ทัง้ระบบแสง เสยีง เวท ีเทคนิคต่างๆ เป็นตน้ เพื่อใหง้านแลว้เสรจ็พรอ้มน าเสนอ 

การตลาดและการแข่งขนั 

1) อตุสาหกรรม 

ในอดตีทีผ่่านมาการจดักจิกรรมหรอืงานอเีวน้ทเ์ป็นทางเลอืกทีไ่ดร้บัความนิยมเป็นอย่างสงูจากผูป้ระกอบการ
เน่ืองจากสามารถตอบโจทยผ์ูป้ระกอบการและวดัผลความส าเรจ็ไดอ้ย่างชดัเจนมากกว่ากจิกรรมทางการตลาด
ดา้นอื่นๆ จากการเขา้ถงึกลุ่มเป้าหมายไดโ้ดยตรง ประกอบกบัการพฒันาขดีความสามารถของผูป้ระกอบการ
ธุรกจิอเีวน้ทไ์ทย ทัง้ในดา้นความคดิสรา้งสรรค ์เทคโนโลย ีรวมถงึองคค์วามรูใ้นการบรหิารจดัการ  

ธุรกจิอเีวน้ทม์คีวามสมัพนัธ์เชื่อมโยงไปในทศิทางเดยีวกนักบัเศรษฐกจิของประเทศ ดงันัน้การชะลอตวัทาง
เศรษฐกจิและแรงกดดนัจากปจัจยัดา้นการเมอืงภายในประเทศจงึท าใหก้ารจดังานอเีวน้ท์ชะลอตวัลงในช่วง
ครึง่ปีแรกของปี 2557  อย่างไรกต็าม ในช่วงครึง่ปีหลงัธรุกจิอเีวน้ทเ์ริม่มกีารฟ้ินตวั ซึง่ผูป้ระกอบการสว่นใหญ่
เริม่หนัไปเปิดตลาดทีต่่างจงัหวดัมากขึน้ เหน็ไดช้ดัเจนจากงาน Roadshow ทีเ่กดิขึน้บ่อยครัง้ในช่วงครึง่ปีหลงั 
การเลอืกใชส้ื่อเพื่อด าเนินกลยุทธก์ารตลาดของธุรกจิต่างๆ มกีารเปลีย่นแปลงไปใชส้ื่อประเภทอื่น เนื่องจาก
ผูป้ระกอบการไม่มัน่ใจเรื่องระบบทวีดีจิติอล ธุรกจิอเีวน้ทจ์งึมบีทบาทส าคญัในการเขา้ถงึผูบ้รโิภคไดอ้ย่างตรง
เป้าหมาย 

จากการด าเนินงานครึง่ปีหลงัในปี 2557 ท าใหส้่งผลดต่ีอเนื่องมายงัปี 2558 ผูป้ระกอบการยงัคงท าการตลาด
อย่างต่อเนื่อง โดยเฉพาะกลุ่มธุรกจิดา้นเอน็เตอรเ์ทนเมน้ท ์เช่น การจดัคอนเสริต์ รวมถงึมุ่งจดักจิกรรมอเีวน้ท์
ในต่างประเทศมากขึน้จากการรวมกลุ่ม AEC ในปีนี้ และคาดว่าในปี 2558 สถานการณ์ต่างๆ จะเริม่ฟ้ืนตวัขึน้
อย่างต่อเนื่อง ตลาดธุรกจิอเีวน้ทร์วมจะเตบิโตประมาณรอ้ยละ 5-10 มมีูลค่ารวมประมาณ 12,000 ล้านบาท 
เน่ืองจากปญัหาทางดา้นการเมอืงน่าจะมทีศิทางทีด่ขี ึน้และรฐัมนีโยบายช่วยกระตุน้เศรษฐกจิ 
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2) ภาวะการแข่งขนั 

ภาวะการแขง่ขนัในธุรกจิจดักจิกรรมเพิม่มากขึน้ เน่ืองจากการจดักจิกรรมทางการตลาดไดร้บัการยอมรบัอย่าง
กวา้งขวางว่าสามารถเขา้ถงึผูบ้รโิภคไดอ้ย่างแท้จรงิ ท าใหผู้บ้รโิภคไดร้บัประสบการณ์ตรงได ้ท าใหแ้ทบทุก
บริษัทนิยมจัดกิจกรรมทางการตลาด ทัง้ในแบบเฉพาะกลุ่ม และกิจกรรมสาธารณะเพื่อหวงัผลทางด้าน
การตลาดมากขึน้ 

2.2.5 ธรุกิจส่ิงพิมพ ์

กลุ่ม MATCH ผลติสื่อสิง่พมิพน์ิตยสาร ซึ่งรายไดจ้ะมาจากการขายหนังสอืหรอืนิตยสาร และจากการขายพืน้ที่
โฆษณาสนิคา้ในหนงัสอืใหแ้ก่บรษิทัตวัแทนโฆษณาหรอืเจา้ของสนิคา้ 

ณ วนัที่ 30 มถุินายน 2558 กลุ่ม MATCH มนีิตยสารรายเดอืนจ านวน 2 เล่ม ไดแ้ก่ นิตยสาร Cheeze และ
นิตยสาร Looker 

การตลาดและการแข่งขนั  

1) อตุสาหกรรม 

ภาพรวมได้รบัผลกระทบจากปจัจยัด้านเศรษฐกิจและการเมืองแล้ว และการเปลี่ยนแปลงไลฟ์สไตล์ของ
ผู้บริโภคการเปลี่ยนแปลงด้านการพฒันาเทคโนโลยีและนวตักรรมใหม่ รวมถึงการเปลี่ยนแปลงของสื่อที่
ผูบ้รโิภคเลอืกทีจ่ะรบัขอ้มลู  

อุตสาหกรรมสิง่พมิพใ์นส่วนของหนังสอืพมิพ์ นิตยสาร (แมกกาซนี) ไม่มกีารขยายตวัเพิม่ และอาจมโีอกาส
เหน็การปรบัลดตวัลงเนื่องจากพฤตกิรรมของผูอ้่านเริม่หนัไปนิยมใชบ้รกิารสื่อออนไลน์เพิม่ขึน้เพราะสะดวก 
และขา่วสารรวดเรว็กว่า และทีส่ าคญัไม่ตอ้งเสยีค่าใชจ้า่ย ดงันัน้อุตสาหกรรมสิง่พมิพจ์ะยงัคงตอ้งมกีารปรบัตวั
เพื่อใหอ้ยู่รอดดว้ยการน าขอ้มลูไปผกูตดิกบัสือ่ออนไลน์ 

2) ภาวะการแข่งขนั 

นิตยสารรายเดือนแบบจ่ายเงิน ไม่มีการขยายตัวเพิ่ม และอาจมีโอกาสเห็นการปรับลดตัวลงเนื่องจาก
พฤตกิรรมของผูอ้่านเริม่หนัไปนิยมใชบ้รกิารสื่อออนไลน์เพิม่ขึน้เพราะสะดวก และข่าวสารรวดเรว็กว่า และที่
ส าคญัไม่ตอ้งเสยีค่าใชจ้่าย นอกจากนี้ ยงัเหน็นิตยสารแบบ free copy มากขึน้และหลากหลายขึน้ในตลาดสื่อ
สิง่พมิพ ์สามารถตอบสนองไลฟ์สไตลท์ีห่ลากหลายและเฉพาะเจาะจงไดด้เีทยีบเท่ากบันิตยสารรายเดอืนแบบ
จ่ายเงนิ ท าให้การแข่งขนัเขม้ขน้มากขึน้แต่ไม่รุนแรง มกีารแบ่งรายไดก้ารโฆษณาไปลงนิตยสารแบบ free 
copy เพิม่มากขึน้ 

ในสว่นของกลุ่ม MATCH การเตบิโตของธุรกจิถอืว่ายงัอยู่ในเกณฑท์รงตวัส าหรบัยอดโฆษณาบนสิง่พมิพแ์ละ
อยู่ในเกณฑท์ีส่ามารถเพิม่ยอดไดม้ากขึน้ส าหรบัสื่อออนไลน์ นอกจากกลุ่มลูกคา้ Agency และกลุ่มแบรนด์
สนิคา้ กลุ่ม MATCH ยงัมฐีานลูกคา้ SME รา้นคา้ย่อยๆ หรอืธุรกจิขนาดเลก็ประเภทเสือ้ผา้เครื่องแต่งกายที่
ยงัคงสนใจลงโฆษณา แต่จ านวนกล็ดลงมากเนื่องจากในปจัจุบนั ธุรกจิ SME มกีารแข่งขนัสงู ลูกคา้หลายเจา้
ทีต่อ้งปิดตวัลงหรอืลดจ านวนการโฆษณา 
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2.3 ปัจจยัเส่ียงในการประกอบธรุกิจ 

2.3.1 ความเส่ียงของทุกธรุกิจหลกัของกลุ่มบริษทัฯ 

ธุรกจิหลกัของกลุ่ม MATCH  คอื ธุรกจิผลติรายการโทรทศัน์ ธุรกจิผลติภาพยนตรโ์ฆษณา ธุรกจิใหบ้รกิารและให้
เช่าอุปกรณ์ถ่ายท า ธุรกจิจดักจิกรรม และธุรกจิสิง่พมิพ ์ซึง่มคีวามเสีย่งทีแ่ตกต่างกนัตามประเภทธุรกจิ ดงันี้ 

2.3.2 ธรุกิจผลิตรายการโทรทศัน์ 

ความเสีย่งจากการไม่สามารถต่อสญัญาเช่าสถานีโทรทศัน์หรอืการเปลีย่นแปลงเงือ่นไขในสญัญา  

กลุ่ม MATCH จะเช่าเวลาจากสถานีโทรทศัน์ โดยมรีะยะเวลาการท าสญัญาเช่าประมาณ 3-6 เดอืน ซึง่อาจมคีวาม
เสีย่งจากการไม่สามารถต่อสญัญาเช่าสถานีโทรทศัน์เมื่อสญัญาสิน้สุดลง อย่างไรกด็ี เพื่อลดโอกาสทีร่ายการของ
กลุ่ม MATCH จะไม่ไดร้บัการต่อสญัญาหรอืต่อสญัญาดว้ยเงื่อนไขทีด่อ้ยลง จึงมเีป้าหมายในการเพิม่จ านวนผูช้ม
รายการ (เพิ่มเรตติ้งรายการ) และเพิ่มผู้สนับสนุนรายการ ซึ่งเป็นปจัจยัหลักส าหรับทางสถานีโทรทศัน์ที่ใช้
ตดัสนิใจในการใหต่้อสญัญาเชา่เวลาจากสถานี กลุ่ม MATCH จงึตดิตามผลระดบัความนิยมและกระแสตอบรบัของ
ผูช้มอย่างต่อเนื่องเพื่อพฒันารูปแบบรายการใหไ้ดร้บักระแสตอบรบัมากยิง่ขึน้ 

ความเสีย่งจากรายการเสือ่มความนิยมหรอืกระแสความนิยมของผูบ้รโิภคทีเ่ปลีย่นแปลง  

กระแสความนิยมและความพึงพอใจของผู้บรโิภคเป็นปจัจยัหลกัที่กระทบต่อความนิยมของเน้ือหาในรายการ
โทรทศัน์ เนื่องจากในการตดัสนิใจเลือกลงโฆษณาหรือโปรโมทสนิค้าและ/หรือบรกิารกบัรายการโทรทศัน์ใด 
บรษิัทตวัแทนโฆษณาหรอืเจ้าของสนิค้าและ/หรอืบรกิารส่วนใหญ่จะพจิารณาความคุม้ค่าของการใชง้บโฆษณา
จากอตัราค่าใช้จ่ายโฆษณาต่อจ านวนผู้ชมรายการ  และจากระดบัความนิยมของแต่ละรายการ  หากรายการ
โทรทศัน์ของกลุ่ม MATCH ไม่เป็นทีน่ิยมหรอืเสื่อมความนิยมลงอาจส่งผลกระทบต่อรายไดแ้ละผลประกอบการ 
อย่างไรกต็าม กลุ่ม MATCH ไดพ้ฒันารูปแบบการน าเสนอและเนื้อหาใหม้คีุณภาพสอดคลอ้งต่อความสนใจของ
ผูบ้รโิภคอย่างต่อเนื่อง และท าการส ารวจความนิยมของผู้บรโิภค ตลอดจนการพฒันาต่างๆ เพื่อให้เกดิความ
หลากหลายในการใหบ้รกิารของสือ่ในหลายๆ ดา้น 

ความเสีย่งจากการทีส่ือ่อืน่อาจมาทดแทนหรอืแย่งสว่นแบ่งตลาดจากสือ่โทรทศัน์  

การทีม่สีื่อโฆษณาใหม่ๆ เพิม่มากขึน้ รวมทัง้การขยายตวัของธุรกจิสื่อประเภทอื่นนอกจากโทรทศัน์  ท าใหส้่วน
แบ่งการตลาดของการโฆษณาผ่านสื่อโทรทศัน์ถูกแบ่งไปยงัสื่อประเภทอื่น ซึง่อาจส่งผลกระทบต่อรายไดแ้ละผล
ประกอบการของกลุ่ม MATCH ถงึแมว้่าสื่ออนิเตอรเ์น็ตจะเป็นสื่อใหม่ทีไ่ดร้บัความนิยมอย่างรวดเรว็กเ็ป็นเพยีง
เพื่อเสรมิจากสื่อโทรทศัน์ปกติเท่านัน้ โดยจะเหน็ได้จากมูลค่าโฆษณาผ่านสื่อโทรทศัน์ยงัคงมกีารเติบโตอย่าง
ต่อเนื่อง และยงัครองสว่นแบ่งการตลาดสงูสดุเมื่อเทยีบกบัสือ่ประเภทอื่น 

ความเสีย่งจากการพึง่พงิคู่คา้รายใหญ่  

ปจัจุบนักลุ่ม MATCH ประกอบธุรกจิผลติรายการโทรทศัน์ทัง้หมด 3 รายการ โดยทัง้ 3 รายการออกอากาศทาง
สถานีโทรทศัน์กองทพับก ช่อง 7 ซึง่สถานีดงักล่าว ด าเนินการโดยบรษิทั กรุงเทพโทรทศัน์และวทิยุ จ ากดั (“บีบี
ทีวี”)  ซึง่เป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่ทางออ้มของบรษิทัฯ โดย ณ 4 กนัยายน 2558 บบีทีวี ียงัคงถอืหุน้ในสดัส่วนไม่ต ่ากว่า
รอ้ยละ 40 ของทุนช าระแลว้ทัง้หมด กลุ่ม MATCH มคีวามเสีย่งจากการพึง่พงิบบีทีวีหีากบบีทีวีไีม่มนีโยบายต่อ
สญัญาเช่าเวลาออกอากาศเมื่อสญัญาสิน้สุดลง ส่งผลให้กลุ่ม MATCH ต้องจดัหาสถานีใหม่ส าหรบัรายการนัน้ๆ 
ซึง่อาจกระทบต่อรายได้และผลประกอบการของกลุ่ม อย่างไรกด็ดี้วยความสมัพนัธ์ทีด่กีบับบีทีวี ีประกอบกบั
คุณภาพของรายการโทรทศัน์ที่ผลติ  กลุ่ม MATCH จงึมัน่ใจว่าจะยงัเป็นหนึ่งในผูผ้ลติและรบัจ้างผลติรายการ
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ใหแ้ก่บบีทีวีต่ีอไปได ้ทัง้นี้เพื่อลดความเสีย่งดงักล่าว กลุ่ม MATCH จงึใหค้วามส าคญักบัการเสนอรายการใหม่กบั
สถานีโทรทศัน์ช่องอื่น หรอืสือ่ช่องทางอื่นดว้ย  

2.3.3 ธรุกิจผลิตภาพยนตรโ์ฆษณา 

ความเสีย่งจากการขาดแคลนบุคลากร  

เน่ืองจากกลุ่ม MATCH เปลีย่นรูปแบบการใหบ้รกิารจากการเป็นผูผ้ลติภาพยนตรโ์ฆษณามาเป็นตวักลางในการ
รบังานผลิตภาพยนตร์โฆษณา ซึ่งงานหลกัของกลุ่ม MATCH คอื ติดต่อประสานงาน จดัหาบุคลากร จดัหา
อุปกรณ์ และจดัหาสถานทีใ่นการถ่ายท า โดยกลุ่ม MATCH มเีพยีงพนักงานจ านวน 2-3 ท่านในการประสานงาน 
ในขณะทีง่านผลติหลกัเป็นการจา้งบุคลากรภายนอก (Freelance)  กลุ่ม MATCH อาจมคีวามเสีย่งทีไ่ม่สามารถ
การจา้งบุคลากรภายนอกมาร่วมท างานดว้ย และอาจสง่ผลกระทบถงึรายไดแ้ละผลการด าเนินงานของกลุ่ม  

อย่างไรกต็าม กลุ่ม MATCH มสีายสมัพนัธอ์นัดกีบับุคลากรและทมีงานทีเ่ชีย่วชาญในอุตสาหกรรม ซึง่โดยส่วน
ใหญ่เคยร่วมงานกนัมาก่อน ประกอบกบัผูบ้รหิารของกลุ่มเป็นผู้มปีระสบการณ์ มชีื่อเสยีงและไดร้บัความนับถือ
จากคนในอุตสาหกรรม กลุ่ม MATCH จงึมัน่ใจว่าจะสามารถจดัหาบุคลากรมาร่วมงานผลติภาพยนตรโ์ฆษณาได้ 

ความเสีย่งจากการแขง่ขนัในอุตสาหกรรม  

ธุรกจิอุตสาหกรรมการผลติภาพยนตรม์ผีูป้ระกอบการจ านวนมาก ประกอบกบัเป็นธุรกจิทีใ่ชเ้งนิลงทุนไม่มากนัก 
และบุคลากรทีม่คีวามช านาญกอ็อกจากบรษิทัใหญ่และหนัมาเปิด Production House ของตนเอง จงึมคีวามเสีย่ง
ทีผู่ป้ระกอบการรายใหม่จะเขา้มาแขง่ขนัในธุรกจิเพิม่มากขึน้ อย่างไรกด็ ีลูกคา้ของกลุ่ม MATCH ส่วนใหญ่อยู่ใน
ตลาดระดบับนซึง่ใหค้วามส าคญักบัฐานะการเงนิ คุณสมบตัขิองผูป้ระกอบการ และคุณภาพการใหบ้รกิาร  ท าให้
กลุ่ม MATCH มัน่ใจในศกัยภาพและความสามารถแขง่ขนักบัผูป้ระกอบการรายอื่นในอุตสาหกรรมได้ 

ความเสีย่งจากการยา้ยฐานการผลติภาพยนตรโ์ฆษณา 

กลุ่ม MATCH ใหบ้รกิารประสานงานและอ านวยความสะดวกแก่ผูถ่้ายท าจากต่างประเทศทีม่าถ่ายท าภาพยนตร์
โฆษณาหรอืมาผลติภาพยนตรใ์นประเทศไทย โดยครอบคลุมตัง้แต่การประเมนิความเป็นไปได ้การใหค้ าปรกึษา
เกีย่วกบัสถานทีถ่่ายท าในประเทศไทยและประเทศใกลเ้คยีง การประเมนิและควบคุมค่าใชจ้่ายตลอดการถ่ายท า
ภาพยนตรโ์ฆษณา การจดัหาทีมงานในการถ่ายท าภาพยนตร์โฆษณาครบวงจร และการบรกิารหลงัการถ่ายท า 
ซึง่กลุ่ม MATCH มคีวามเสีย่งทีผู่้ถ่ายท าดงักล่าวจะยา้ยฐานการผลติหรอืเลอืกทีจ่ะผลติภาพยนตร์โฆษณาใน
ประเทศอื่นแทน อย่างไรกต็าม กลุ่ม MATCH มคีวามสมัพนัธอ์นัดกีบัลูกคา้ตลอดมา และค่าใชจ้่ายในการผลติ
โฆษณาของประเทศไทยกต็ ่ากว่าในต่างประเทศ และมโีลเกชัน่ทีเ่หมาะสมและหลากหลาย ไม่ว่าจะเป็น ภูเขาหรอื
ทะเล รวมถงึบุคลากรและทมีงานทีม่ปีระสทิธภิาพเป็นทีย่อมรบัมากในภูมภิาคเอเชยีตะวนัออกเฉียงใต้ ท าให้กลุ่ม 
MATCH มัน่ใจว่าลกูคา้ต่างชาตจิะยงัคงใชบ้รกิารของผูป้ระกอบการไทยต่อไป 

2.3.4 ธรุกิจบริการให้เช่าอปุกรณ์ถ่ายท า 

ความเสีย่งจากการเปลีย่นแปลงเทคโนโลยแีละความลา้สมยัของอุปกรณ์ถ่ายท า  

กลุ่ม MATCH ประกอบธุรกิจให้เช่าอุปกรณ์ถ่ายท าภาพยนตร์ ภาพยนตร์โฆษณา และละคร ซึ่งเทคโนโลยี
เปลี่ยนแปลงไปอย่างรวดเร็ว โดยในแต่ละปีจะมกีารผลิตอุปกรณ์ใหม่ๆ ออกสู่ตลาด โดยเฉพาะอุปกรณ์ด้าน
ดจิติอล ซึง่ลกูคา้มกัจะเลอืกบรษิทัทีม่อีุปกรณ์ใหม่ๆ ตามทีต่นคุน้เคย อย่างไรกด็ ีกลุ่ม MATCH มกีารลงทุนดา้น
อุปกรณ์อย่างต่อเนื่อง พรอ้มกบัรกัษาความสมัพนัธก์บัลูกคา้ โดยจดับุคลากรที่มทีกัษะความช านาญและความรู ้
ในการใชอุ้ปกรณ์ มกีารบรกิารจดัสง่อุปกรณ์ใหเ้ช่าถงึสถานทีถ่่ายท า เพื่ออ านวยความสะดวก 
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ความเสีย่งจากการลงทุนในอุปกรณ์ และอุปกรณ์ไม่ไดร้บัความนิยม  

ธุรกิจให้เช่าอุปกรณ์ต้องมีการลงทุนซื้ออุปกรณ์มาเพื่อประกอบธุรกิจ ซึ่งใช้เงินลงทุนสูงและต้องลงทุน อย่าง
ต่อเนื่อง เนื่องจากเทคโนโลยทีีเ่ปลีย่นแปลงอย่างรวดเรว็ รวมทัง้ต้องมัน่ใจว่าอุปกรณ์ทีซ่ือ้มาเป็นทีต่้องการของ
ลกูคา้ ดงันัน้กลุ่ม MATCH จงึมคีวามเสีย่งจากการลงทุนหากอุปกรณ์ดงักล่าวไม่ไดร้บัความนิยม และไม่สามารถ
คนืทุนได ้ดงันัน้ ในการลงทุนดา้นอุปกรณ์แต่ละครัง้ กลุ่ม MATCH จะมกีารพจิารณาถงึความต้องการของลูกคา้ 
โดยอาจมกีารสอบถามลูกค้าในเบื้องต้น พร้อมกนันี้ ยงัได้มีการวเิคราะห์ถึงความสามารถในการท าก าไรของ
สนิทรพัยด์งักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทุน ทัง้นี้ โครงการสตูดโิอและเมอืงถ่ายหนังแบบครบวงจรจะเพิม่โอกาสใชง้าน
ส าหรบัอุปกรณ์ทุกชนิดเน่ืองจากลกูคา้จะสามารถเรยีกใชบ้รกิารไดอ้ย่างเรว็รวด 

2.3.5 ธรุกิจจดักิจกรรม 

ความเสีย่งจากจากกระแสนิยมของผูบ้รโิภคทีเ่ปลีย่นแปลง  

กระแสความนิยมและความพึงพอใจของผู้บริโภคเป็นปจัจยัหลกัที่กระทบต่อความนิยมของการจดักิจกรรม 
เนื่องจากในการตดัสนิใจจะจดักจิกรรมใด บรษิทัตวัแทนโฆษณาหรอืเจ้าของสนิค้าและ/หรอืบรกิารส่วนใหญ่จะ
พจิารณาจากกระแสความนิยมของผูบ้รโิภค ดงันัน้ หากกลุ่ม MATCH ไม่สามารถจดักจิกรรมไดต้ามความนิยม
ของผูบ้รโิภคทีเ่ปลีย่นไป อาจสง่ผลกระทบต่อรายไดแ้ละผลประกอบการของกลุ่ม MATCH 

อย่างไรกต็าม กลุ่ม MATCH ไดต้ดิตามสถานการณ์และความเป็นไปของกระแสนิยมทีเ่ปลีย่นแปลงอย่างสม ่าเสมอ 
และท าการส ารวจความนิยมของผูบ้รโิภคอย่างต่อเนื่อง ท าให้กลุ่ม MATCH มัน่ใจว่าจะสามารถก้าวทนักระแส
ความนิยมของผูบ้รโิภคทีเ่ปลีย่นแปลงไปได ้

ความเสีย่งจากการแขง่ขนัในอุตสาหกรรม  

กลุ่ม MATCH อาจเผชิญกบัภาวะการแข่งขนัที่สูงจากผู้ด าเนินธุรกจิที่เกี่ยวขอ้ง และอาจส่งผลกระทบต่อผล
ประกอบการ กลุ่ม MATCH จงึมนีโยบายในการด าเนินงานกบัลกูคา้ในเชงิบรูณาการ (Integrated) โดยเขา้ไปเป็น
สว่นหนึ่งของการสรา้งสรรคง์านร่วมกบัแผนการตลาดประจ าปีของลูกคา้ ซึง่เป็นจุดทีผู่ป้ระกอบการรายใหม่ยงัไม่
สามารถเขา้ไปถงึจุดดงักล่าวได ้รวมถงึใชค้วามเป็นผูเ้ชีย่วชาญ (Specialist) ในการจดักจิกรรมทีม่คีวามน่าสนใจ 
สามารถสรา้งความแตกต่างและตอบโจทยข์องลูกคา้ไดอ้ย่างแม่นย า 

2.3.6 ธรุกิจส่ิงพิมพ ์

ความเสีย่งจากการเปลีย่นแปลงเทคโนโลย ี 

การพฒันาและเปลี่ยนแปลงของเทคโนโลยใีหม่มผีลท าให้การท าต้นฉบบัของการพมิพ์ดขีึน้และเรว็ขึน้ แต่บาง
เทคโนโลย ีเช่น สือ่อนิเตอรเ์น็ต หนงัสอืหรอืเอกสารอเิลก็ทรอนิกส ์(e-Book) หรอือุปกรณ์อเิลก็ทรอนิกสพ์กพาอื่น 
ได้เข้ามาทดแทนอุตสาหกรรมสิ่งพิมพ์  ท าให้จ านวนพิมพ์หนังสือหรือนิตยสารลดลง และมีการกระจาย
งบประมาณบางส่วนให้กับ e-Book ด้วย อย่างไรก็ตาม กลุ่ม MATCH สร้างความพร้อมเพื่อรองรบัการ
เปลีย่นแปลงจากยุคการบรโิภคข่าวสารทางสื่อสิง่พมิพ์ไปสู่การรบัขอ้มูลทางสื่อดจิติอล และยงัคงมนีโยบายทีจ่ะ
ทดลองและพฒันาผลติภณัฑส์ าหรบัการน าเสนอผ่านสือ่รปูแบบใหม่อย่างต่อเนื่องเพื่อสรา้งความเขา้ใจพฤตกิรรม
ผูบ้รโิภคและสัง่สมประสบการณ์ เพื่อสรา้งความไดเ้ปรยีบในการเจาะตลาดลกูคา้เป้าหมายในอนาคต  
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ความเสีย่งจากการปรบัตวัเพิม่ขึ้นของราคากระดาษ  

การผนัผวนของราคากระดาษ ซึง่เป็นตน้ทุนหลกัของธุรกจิสิง่พมิพ ์อาจสง่ผลกระทบโดยตรงต่อผลการด าเนินงาน 
ดงันัน้ เพื่อลดความเสีย่งดงักล่าว กลุ่ม MATCH จะสัง่จองกระดาษล่วงหน้าเป็นรายปีก่อนตัง้ราคาขายหนังสอื 
เพื่อใหส้ามารถรกัษาสดัสว่นของตน้ทุนไวไ้ด ้

ความเสีย่งจากการพึง่พงิคู่คา้รายใหญ่  

ปจัจุบนักลุ่ม MATCH มกีารจดัจ าหน่ายสิง่พมิพผ์่านบรษิัทตวัแทนจดัจ าหน่ายเพยีงรายเดยีว หากตวัแทนจดั
จ าหน่ายรายดงักล่าวไม่มนีโยบายจดัจ าหน่ายสิง่พมิพใ์ห้อกีต่อไป กจ็ะส่งผลให้กลุ่ม MATCH ต้องจดัหาบรษิัท
ตวัแทนจดัจ าหน่ายใหม่ ซึง่อาจกระทบต่อรายไดแ้ละผลประกอบการ อย่างไรกด็ ีดว้ยความสมัพนัธท์ีด่กีบัตวัแทน
จดัจ าหน่ายรายดงักล่าว จงึมัน่ใจว่าตวัแทนจดัจ าหน่ายรายดงักล่าว จะยงัเลอืกใหบ้รกิารกบักลุ่ม MATCH ต่อไป 
อกีทัง้กลุ่ม MATCH สามารถใชบ้รกิารคู่คา้รายอื่นไดโ้ดยไม่มขีอ้จ ากดัใดๆ นอกจากนี้ ยงัมชี่องทางอนิเตอรเ์น็ตที่
ใหล้กูคา้สามารถซือ้สิง่พมิพด์ว้ยการดาวน์โหลดทางอนิเตอรเ์น็ตแทนการซือ้จากแผงหนงัสอืทัว่ไปไดอ้กีดว้ย 

2.4 คณะกรรมการ ผูถื้อหุ้น และผูบ้ริหาร 

2.4.1 คณะกรรมการ  

ณ วนัที ่30 มถุินายน 2558 คณะกรรมการบรษิทัฯ มจี านวน 9 ท่านประกอบดว้ย 

1.  นายสมฤทธิ ์ ศรทีองด ี ประธานกรรมการ  
2.  นายภูมชิาย วชัรพงศ์/1 กรรมการ  
3.  นายสมบุญ ชวีสทุธานนท ์ กรรมการ 
4.  นายพฒันพงค ์  หนูพนัธ์/1 กรรมการ 
5.  นายสรรสฤษดิ ์ เยน็บ ารุง/1 กรรมการ  
6.  นายณฐัวทิย ์ บุณยะวฒัน์/1 กรรมการ  
7.  นายอคัรรตัน์ ณ ระนอง กรรมการอสิระและประธานกรรมการตรวจสอบ 
8.  นายณฐัวุฒ ิ เภาโบรมย ์ กรรมการอสิระและกรรมการตรวจสอบ 
9.  นายกมล   รตันไชย  กรรมการอสิระและกรรมการตรวจสอบ 

หมายเหตุ 
 /1 กรรมการทีเ่ป็นตวัแทนจากบรษิทั บบีทีวี ีโปรดคัชนัส ์จ ากดั (ซึง่สถานีโทรทศัน์สกีองทพับกชอ่ง 7 เป็นผูถ้อืหุน้หลกั) 

2.4.2 ผูถ้ือหุ้น 

รายชื่อผูถ้อืหุน้ 10 รายแรก ณ วนัทีปิ่ดสมุดทะเบยีนผูถ้อืหุน้ล่าสดุ วนัที ่4 กนัยายน 2558  

รายช่ือผู้ถือหุ้นใหญ่ จ านวนหุ้นท่ีถือ ร้อยละของทุนช าระแล้ว 
1. บรษิทั บบีทีวี ีโปรดคัชนัส ์จ ากดั/1 237,353,229 44.65 
2. กลุ่มคล่องประกจิ 34,192,600 6.43 

2.1. นายวนิยั คล่องประกจิ 16,989,200 3.20 
2.2. นางสาวรรศิา คล่องประกจิ 7,230,600 1.36 
2.3. นางสาวรศิรา คล่องประกจิ 5,973,600 1.12 
2.4. นางวภิา คล่องประกจิ 3,260,600 0.61 
2.5. นายวริตัน์ คล่องประกจิ 466,200 0.09 
2.6. นางสาวรตันา คล่องประกจิ 203,400 0.04 
2.7. นางพรรณี คล่องประกจิ 69,000 0.01 
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รายช่ือผู้ถือหุ้นใหญ่ จ านวนหุ้นท่ีถือ ร้อยละของทุนช าระแล้ว 
3. กลุ่มมงคลทรพัยา 13,087,296 2.46 

3.1. นายภาณุมาศ มงคลทรพัยา 13,020,628 2.45 
3.2. นายกรชิชยั มงคลทรพัยา 65,468 0.01 
3.3. นายภญิโญ มงคลทรพัยา 1,200 0.00 

4. นายชชัวาล ปิยะประพนัธพ์งษ์ 10,324,137 1.94 
5. กลุ่มศศนิมานพ 9,903,462 1.86 

5.1. นายฐนิสสพงศ์ ศศนิมานพ 9,197,623 1.73 
5.2. นางศริเิพญ็ ศศนิมานพ 705,839 0.13 

6. นายวรีะ ศุภราทติย ์ 9,790,000 1.84 
7. กลุ่มชวีสทุธานนท์ 7,865,751 1.48 

7.1. นายสมชาย ชวีสทุธานนท์  7,000,083 1.32 
7.2. นางปญัฑารยี ์ชวีสทุธานนท์ 400,030 0.08 
7.3. นายสมบุญ ชวีสทุธานนท์ 359,783 0.07 
7.4. นางสาวสภุาพรรณ ชวีสทุธานนท์ 105,855 0.02 

8. กลุ่มคาระวะวฒันา 7,548,000 1.42 
8.1. นายชญาน์วตั  คาระวะวฒันา 3,835,800 0.72 
8.2. นางอารวีรรณ คาระวะวฒันา 1,814,100 0.34 
8.3. นายชยัพงศ ์คาระวะวฒันา 1,145,000 0.22 
8.4. นายชยัภฏั คาระวะวฒันา 753,100 0.14 

9. กลุ่มตนัตเิมธ 7,197,700 1.35 
9.1. นายธวชั ตนัตเิมธ 6,847,700 1.29 
9.2. นายธนิตเลก็ ตนัตเิมธ 350,000 0.07 

10. กลุ่มฉนัทพ์ชิยั 5,260,240 0.99 
10.1. นายวโิรจน์ ฉนัท์พชิยั 3,343,740 0.63 
10.2. นายคณิน ฉนัทพ์ชิยั 1,113,500 0.21 
10.3. นางสาวณฐัฐน์ณั ฉนัทพ์ชิยั 803,000 0.15 

รวม 342,522,415 64.43 
หมายเหตุ       
/1    บรษิทั บบีทีวี ีโปรดคัชนัส ์จ ากดั เป็นบรษิทัในกลุ่มสถานีโทรทศัน์สกีองทพับกช่อง 7 มผีูถ้อืหุน้ประกอบดว้ย  

บรษิทั กรุงเทพโทรทศัน์และวทิยุ จ ากดั   30 
บรษิทั บบีทีวี ีแอสเซตแมเนจเมนท ์จ ากดั 25 
บรษิทั บบีทีวี ีแซทเทลวชิ ัน่ จ ากดั 25 
บรษิทั สตรองโฮลด ์แอสเซท็ส ์จ ากดั 20 
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2.4.3 ผูบ้ริหาร 

ณ วนัที ่30 มถุินายน 2558 ผูบ้รหิารมจี านวน 8 ท่าน ประกอบดว้ย 

รายช่ือ ต าแหน่ง 

1. นายภูมชิาย 
2. นายสมบุญ       

วชัรพงศ์ 
ชวีสทุธานนท์ 

ประธานเจา้หน้าทีบ่รหิาร 
กรรมการผูจ้ด้การ 

3. นายฐนิสสพงศ์   ศศนิมานพ รองกรรมการผูจ้ดัการ 
สายธรุกจิบรกิารและใหเ้ช่าอุปกรณ์ในการถ่ายท าภาพยนตรแ์ละโฆษณา 

4. นายวโิรจน์    บุญศริริุง่เรอืง รองกรรมการผูจ้ดัการ 
สายงานจดัการองคก์รและสนบัสนุนธรุกจิ 

5. นางศริเิพญ็   ศศนิมานพ ผูช้่วยกรรมการผูจ้ดัการ  
สายธรุกจิบรกิารและใหเ้ช่าอุปกรณ์ในการถ่ายท าภาพยนตรแ์ละโฆษณา 

6. นางลดาวลัย ์  คุม้ทรพัย ์ ผูอ้ านวยการอาวโุส 
ฝา่ยบญัชแีละงบประมาณ  

7. นายณฐัพสักร  จัน่คต ผูอ้ านวยการอาวโุส 
ฝา่ยบรหิารส านกังานกลาง และฝา่ยทรพัยากรบุคคล 

8. นางสาวอุษา วรรณโมล ี 
 

ผูอ้ านวยการฝา่ยอาวโุส 
ฝา่ยบรหิารการเงนิ ฝา่ยเทคโนโลยสีารสนเทศ 
ฝา่ยกฎหมาย และฝา่ยวเิคราะหแ์ละบรหิารลูกหน้ี 

2.5 สรปุผลการด าเนินงานและฐานะการเงิน 

ตารางสรุปฐานะการเงนิของบรษิทัฯ และบรษิทัย่อย ส าหรบัปี 2555-งวด 6 เดอืนปี 2558 

ฐานะการเงิน 
 31 ธนัวาคม 2555  31 ธนัวาคม 2556  31 ธนัวาคม 2557 30 มิถนุายน 2558 
ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 

สินทรพัย ์                 
เงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสด 137.7 23.6 105.3 7.8 316.8 21.2 265.5 18.1 
เงนิลงทุนชัว่คราว 1.0 0.2 713.2 52.7 100.5 6.7 50.4 3.4 
เงนิฝากธนาคารทีใ่ชเ้ป็นหลกัประกนัส่วน
ทีถ่งึก าหนดในหนึ่งปี 

- - 0.2 0.0 1.1 0.1 - - 

ลกูหนี้การคา้และลกูหนี้อืน่ 141.3 24.3 159.6 11.8 167.5 11.2 170.3 11.6 
สนิคา้คงเหลอื 9.2 1.6 9.6 0.7 7.4 0.5 15.9 1.1 
ภาษมีลูค่าเพิม่รอขอคนื 0.8 0.1 0.2 0.0 1.5 0.1 2.6 0.2 
ภาษเีงนิไดน้ิตบิุคคลถูกหกั ณ ทีจ่่าย 11.8 2.0 3.0 0.2 6.3 0.4 9.0 0.6 
สนิทรพัยห์มนุเวยีนอืน่ 1.3 0.2 1.4 0.1 3.2 0.2 0.7 0.1 
รวมสนิทรพัยห์มนุเวยีน 303.1 52.0 992.5 73.3 604.3 40.4 514.4 35.1 
เงนิลงทุนในกจิการร่วมคา้ – สุทธ ิ - - - - 5.7 0.4 10.9 0.7 
เงนิฝากธนาคารทีใ่ชเ้ป็นหลกัประกนัส่วน
ทีเ่กนิหนึ่งปี 

2.6 0.5 2.6 0.2 2.6 0.2 3.0 0.2 

อสงัหารมิทรพัยเ์พือ่การลงทุน 10.3 1.8 10.3 0.8 10.3 0.7 10.3 0.7 
อาคารและอุปกรณ์สุทธ ิ 87.9 15.1 92.7 6.9 577.3 38.6 591.4 40.2 
สนิทรพัยท์ีม่ไีวเ้พือ่ใหเ้ช่าสุทธ ิ 173.1 29.7 250.6 18.5 290.8 19.4 335.2 22.8 
สนิทรพัยไ์มม่ตีวัตนสุทธ ิ 2.1 0.4 1.3 0.1 0.8 0.0 0.6 0.0 
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ฐานะการเงิน 
 31 ธนัวาคม 2555  31 ธนัวาคม 2556  31 ธนัวาคม 2557 30 มิถนุายน 2558 
ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 

สนิทรพัยภ์าษเีงนิไดร้อการตดับญัช ี 1.4 0.2 0.2 0.0 1.8 0.1 2.1 0.1 
สนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีนอืน่ 1.8 0.3 2.7 0.2 3.1 0.2 2.4 0.2 
รวมสนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน 279.2 48.0 360.4 26.7 892.4 59.6 955.9 64.9 
รวมสินทรพัย ์ 582.3 100.0 1,352.9 100.0 1,496.7 100.0 1,470.3 100.0 
หน้ีสิน                 
เงนิเบกิเกนิบญัชธีนาคาร - - 4.5 0.3 - - 8.7 0.6 
เจา้หนี้การคา้และเจา้หนี้อื่น 63.1 10.8 60.1 4.4 54.1 3.6 58.2 4.0 
เงนิกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิส่วน
ครบก าหนดในหนึ่งปี 

5.0 0.8 0.4 0.0 18.1 1.2 19.1 1.3 

หนี้สนิตามสญัญาเช่าทางการเงนิส่วนที่
ครบก าหนดในหนึ่งปี 

0.5 0.1 0.5 0.0 0.5 0.0 2.1 0.1 

ภาษเีงนิไดค้า้งจ่าย 4.1 0.7 0.9 0.1 3.1 0.2 1.3 0.1 
หนี้สนิหมนุเวยีนอื่น 12.1 2.1 13.5 1.0 17.7 1.2 17.5 1.2 
รวมหนี้สนิหมนุเวยีน 84.8 14.5 79.9 5.8 93.5 6.2 106.9 7.3 
เงนิกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิ 0.4 0.1 - - 66.2 4.4 61.0 4.1 
หนี้สนิตามสญัญาเช่าทางการเงนิ 0.5 0.1 2.4 0.2 1.8 0.1 8.9 0.6 
หนี้สนิภาษเีงนิไดร้อการตดับญัช ี 1.5 0.3 2.9 0.2 0.8 0.1 0.5 0.0 
ภาระผกูพนัผลประโยชน์พนกังาน 13.0 2.2 15.5 1.2 18.9 1.3 20.0 1.4 
รวมหนี้สนิไมห่มนุเวยีน 15.4 2.7 20.8 1.6 87.7 5.9 90.4 6.1 
รวมหน้ีสิน 100.2 17.2 100.7 7.4 181.2 12.1 197.3 13.4 
ส่วนของผูถ้ือหุ้น                 
ทุนจดทะเบยีน 535.0   535.0   535.0   535.0   
ทุนช าระแลว้ 259.1 44.5 469.2 34.7 531.6 35.5 531.6 36.2 
ส่วนเกนิมลูค่าหุน้สามญั 141.5 24.3 640.0 47.3 658.3 44.0 658.3 44.8 
ก าไรสะสม                 
จดัสรรแลว้: 4.3 0.8 5.0 0.4 8.3 0.6 10.7 0.7 
ยงัไมจ่ดัสรร 77.0 13.2 137.0 10.1 116.0 7.8 71.6 4.9 
รวมส่วนของบรษิทัใหญ่ 481.9 82.8 1,251.3 92.5 1,314.3 87.8 1,272.2 86.5 
ส่วนของผูถ้อืหุน้ส่วนน้อย 0.2 0.0 0.9 0.1 1.2 0.1 0.8 0.1 
รวมส่วนของผูถ้ือหุ้น 482.1 82.8 1,252.2 92.6 1,315.5 87.9 1,273.0 86.6 
รวมหน้ีสินและส่วนของผูถ้ือหุ้น 582.3 100.0 1,352.9 100.0 1,496.7 100.0 1,470.3 100.0 
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ตารางสรุปผลการด าเนินงานส าหรบัปี 2555-2557 และงวด 6 เดอืนของปี 2557-2558 

ผลการด าเนินงาน 
ปี 2555 ปี 2556 ปี 2557 6 เดือนปี 2557 6 เดือนปี 2558 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 
รายได ้

516.8 83.8 612.7 88.7 635.9 90.4 310.5 89.3 302.9 93.1 
รายไดจ้ากการใหบ้รกิาร 
รายไดจ้ากการขายสนิคา้ 87.7 14.2 59.7 8.6 48.1 6.8 25.6 7.4 18.0 5.5 
รายไดอ้ื่น 12.3 2.0 18.4 2.7 19.6 2.8 11.5 3.3 4.5 1.4 
รวมรายได้ 616.8 100.0 690.8 100.0 703.6 100.0 347.6 100.0 325.4 100.0 
ตน้ทุนการใหบ้รกิาร 306.7 49.7 377.9 54.7 410.3 58.3 193.9 55.8 202.4 62.2 
ตน้ทุนขาย 61.2 9.9 39.9 5.8 36.6 5.2 19.6 5.6 16.0 4.9 
ค่าใชจ้่ายในการขายบรหิาร 170.7 27.7 171.8 24.9 207.0 29.4 102.1 29.4 103.3 31.7 
ค่าใชจ้่ายอื่น - - 0.9 0.1 7.2 1.0 - - 7.3 2.2 
รวมค่าใช้จ่าย 538.6 87.3 590.5 85.5 661.1 93.9 315.6 90.8 329.0 101.0 
ก าไรก่อนตน้ทุนทางการเงนิ
และภาษเีงนิได ้

78.2 12.7 100.3 14.5 42.5 6.1 32.0 9.2 (3.6) (1.0) 

ตน้ทุนทางการเงนิ 0.6 0.1 0.3 0.1 2.4 0.3 0.4 0.1 3.0 0.9 
ค่าใชจ้่ายภาษเีงนิได ้ 19.1 3.1 21.5 3.1 10.7 1.5 10.5 3.0 6.6 2.0 
ก าไร(ขาดทุน)สทุธิ 58.5 9.5 78.5 11.3 29.4 4.3 21.1 6.1 (13.2) (3.9) 

ตารางสรุปกระแสเงนิสด ส าหรบัปี 2555-2557 และงวด 6 เดอืนของปี 2557-2558 

งบกระแสเงินสด 
(หน่วย:ลา้นบาท) 

ปี 2555 ปี 2556 ปี 2557 
6 เดือน 
ปี 2557 

6 เดือน 
ปี 2558 

กระแสเงนิสดสุทธไิดม้า(ใชไ้ป) ในกจิกรรมด าเนินงาน 101.5 118.5 67.9 37.9 22.0 
กระแสเงนิสดสุทธไิดม้า(ใชไ้ป) ในกจิกรรมลงทุน (19.7) (841.7) 31.1 (77.8) (47.4) 
กระแสเงนิสดสุทธไิดม้า(ใชไ้ป) ในกจิกรรมจดัหาเงนิ (16.2) 690.8 112.4 78.4 (25.9) 

เงินสดและรายได้เทียบเท่าเงินสดเพ่ิมขึน้(ลดลง) –สทุธิ 65.7 (32.4) 211.4 38.4 (51.3) 

เงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสดตน้งวด 72.1 137.7 105.4 105.4 316.8 
เงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสดสิ้นงวด 137.7 105.4 316.8 143.8 265.5 

อตัราสว่นทางการเงนิทีส่ าคญั 

อตัราสว่นทางการเงนิ หน่วย ปี 2555 ปี 2556 ปี 2557 
6 เดอืนแรก 
ปี 2557 

6 เดอืนแรก 
ปี 2558 

อตัราส่วนสภาพคล่อง       
   อตัราส่วนสภาพคล่อง เท่า 3.57 12.42 6.46 2.28 4.81 
   อตัราส่วนสภาพคล่องหมนุเรว็ เท่า 3.30 12.25 6.26 11.99 4.55 
   อตัราส่วนสภาพคล่องกระแสเงนิสด เท่า 1.04 1.44 0.78 0.55 0.22 
   อตัราส่วนหมนุเวยีนลกูหนี้การคา้ เท่า 3.82 4.47 4.18 3.90 1.90 
   ระยะเวลาการเกบ็หนี้เฉลีย่ วนั 94.27 80.55 86.09 93.54 189.45 
   อตัราส่วนหมนุเวยีนสนิคา้คงเหลอื เท่า 53.41 44.46 52.76 32.80 18.80 
   ระยะเวลาการขายสนิคา้เฉลีย่ วนั 6.74 8.10 6.82 11.13 19.15 
   อตัราส่วนหมนุเวยีนเจา้หนี้ เท่า 4.79 6.78 7.82 7.78 3.89 
   ระยะเวลการช าระหนี้ วนั 75.22 53.10 46.01 46.92 92.56 
   วงจรเงนิสด 
 

วนั 25.79 35.55 46.90 57.75 116.04 



รายงานความเหน็ของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเกีย่วกบัการไดม้าซึง่สนิทรพัย ์     
 

บรษิทั ทีป่รกึษา เอเซยี พลสั จ ากดั  29 

อตัราสว่นทางการเงนิ หน่วย ปี 2555 ปี 2556 ปี 2557 
6 เดอืนแรก 
ปี 2557 

6 เดอืนแรก 
ปี 2558 

อตัราส่วนแสดงความสามารถในการหาก าไร       
   อตัราก าไรขัน้ตน้ รอ้ยละ 39.15 37.87 34.66 36.48 31.93 
   อตัราก าไรจากการด าเนินงาน รอ้ยละ 10.90 12.19 3.34 9.19 (2.51) 
   อตัราก าไรสุทธ ิ รอ้ยละ 9.47 11.37 4.17 6.07 (4.06) 
   อตัราผลตอบแทนผูถ้อืหุน้ รอ้ยละ 12.78 9.06 2.29 4.17 (1.02) 
อตัราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการด าเนินงาน       
   อตัราผลตอบแทนจากสนิทรพัย์ รอ้ยละ 10.20 8.12 2.06 5.14 (0.89) 
   อตัราการหมนุของสนิทรพัย์ เท่า 1.08 0.71 0.49 0.32 0.22 
อตัราส่วนวิเคราะหน์โยบายทางการเงิน       
   อตัราส่วนหนี้สนิต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ เท่า 0.21 0.08 0.14 0.11 0.15 
   อตัราส่วนความสามารถช าระดอกเบีย้  เท่า 189.52 438.38 33.87 124.97 10.41 
   อตัราส่วนความสามารถช าระภาระผกูพนั เท่า 1.41 0.73 0.10 0.25 0.16 
   อตัราการจ่ายเงนิปนัผล รอ้ยละ 39.91 60.06 99.59 N/A N/A 

การวิเคราะหผ์ลการด าเนินงาน 

ปจัจุบนักลุ่ม MATCH มุ่งเน้นด าเนินธุรกจิแบบครบวงจรภายใต้ธุรกจิหลกั 6 กลุ่มได้แก่ 1) ธุรกจิผลติรายการ
โทรทศัน์ 2) ธุรกจิผลติภาพยนตรโ์ฆษณา 3) ธุรกจิใหบ้รกิารและใหเ้ช่าอุปกรณ์ในการถ่ายท า 4) ธุรกจิสิง่พมิพ ์5) 
ธุรกจิจดักจิกรรม และ 6) ธุรกจิบรกิาร ผลติ รบัจา้ง ตดัต่อ 

ในภาพรวมผลการด าเนินงานที่ผ่านมาตัง้แต่ปี 2555-2557 พบว่ารายได้หลกัของกลุ่ม MATCH มาจากธุรกิจ
ใหบ้รกิารและใหเ้ช่าอุปกรณ์ ธุรกจิผลติรายการโทรทศัน์ ธุรกจิผลติภาพยนตรโ์ฆษณา และธุรกจิสิง่พมิพ ์มสีดัสว่น
รวมกนัคดิเป็นร้อยละ 97-99 ของรายได้รวม หรอืคดิเป็นจ านวนเงนิ 604-684 ล้านบาท โดยในปี 2557 กลุ่ม 
MATCH มรีายไดจ้ากธุรกจิหลกัเพิม่ขึน้ 11.6 ลา้นบาท เมื่อเทยีบกบัปี 2556 หรอืเพิม่ขึน้คดิเป็นรอ้ยละ 1.7 ซึง่
หากวเิคราะหร์ายธุรกจิจะพบว่ารายไดห้ลกัทีส่ าคญัคอื รายไดจ้ากธุรกจิใหบ้รกิารและใหเ้ช่าอุปกรณ์มกีารเตบิโต
สงูเพิม่ขึน้คดิเป็นรอ้ยละ 11.4 ส าหรบัรายไดใ้นงวด 6 เดอืนของปี 2558 กลุ่ม MATCH มรีายไดห้ลกั 320.9 ลา้น
บาท ปรบัตวัลดลง 15.2 ลา้นบาท ซึง่เป็นผลมาจากการชะลอตวัทางเศรฐกจิ  

โครงสรา้งรายไดข้องบรษิทัฯ และบรษิทัย่อยส าหรบัปี 2555-2557 และงวด 6 เดอืนของปี 2557-2558 

งบการเงนิรวม 
ตรวจสอบ สอบทาน 

ปี 2555 ปี 2556 ปี 2557 6 เดอืนแรกปี 2557 6 เดอืนแรกปี 2558 
ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ 

ผลติรายการโทรทศัน์ 186.8 30.3 181.9 26.3 153.6 21.8 78.4 22.6 62.6 19.2 
ผลติภาพยนตรโ์ฆษณา 44.2 7.2 44.5 6.4 44.4 6.3 19.6 5.7 2.6 0.8 
ใหบ้รกิารและใหเ้ช่าอุปกรณ์ 257.4 41.7 348.4 50.4 388.0 55.1 204.3 58.8 214.7 66.0 
จดักจิกรรม 28.4 4.6 37.8 5.5 49.9 7.1 8.2 2.3 20.4 6.3 
สิง่พมิพ ์ 65.2 10.6 52.2 7.6 40.6 5.8 21.7 6.2 14.5 4.4 
บรกิารตดัต่อ - - - - - - - - 2.6 0.8 
ขายสนิคา้ 22.6 3.6 7.6 1.1 7.5 1.1 3.9 1.1 3.5 1.1 

รวมรายได้จากธรุกิจหลกั 604.6 98.0 672.4 97.3 684.0 97.2 336.1 96.7 320.9 98.6 
รายได้อ่ืนๆ  12.2 2.0 18.4 2.7 19.6 2.8 11.4 3.3 4.5 1.4 
รายได้รวม 616.8 100.0 690.8 100.0 703.6 100.0 347.5 100.0 325.4 100.0 
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รายได้แยกตามการด าเนินธรุกิจ   

1) ธรุกิจผลิตรายการโทรทศัน์ 

รายไดจ้ากธุรกจิผลติรายการโทรทศัน์ปรบัตวัลดลงจาก 186.8 ล้านบาท ในปี 2555 จ านวน 4.9 ลา้นบาท 
เหลอื 181.9 ลา้นบาท ในปี 2556 หรอืลดลงคดิเป็นรอ้ยละ 2.6 เมื่อเปรยีบเทยีบกบัปีก่อน เนื่องจากการถูกงด
ออกอากาศในบางช่วงที่ทางสถานีต้องการใช้เวลาส าหรบัรายการพเิศษหรอืการรายงานสถานการณ์พเิศษ 
และในปี 2557 รายไดจ้ากธุรกจิผลติรายการโทรทศัน์ปรบัตวัลดลง 28.3 ลา้นบาท หรอืรอ้ยละ 15.6 เหลอื 
153.6 ลา้นบาท เมื่อเทยีบกบัปีก่อน รายไดท้ีล่ดลงมสีาเหตุมาจาก  1) การขายเวลาโฆษณาลดลง เป็นผลมา
จากอตัราค่าโฆษณาต่อนาททีีล่ดลงมาจากการแข่งขนัในธุรกจิทวีดีจิติอล และ  2) รายการ “ตลบหลงัตลาด” 
เป็นการรบัจา้งผลติรายการโทรทศัน์ ไดส้ิน้สดุการรบัจา้งผลติในเดอืนกนัยายน 2557 

ส าหรบัในช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2558 กลุ่ม MATCH มรีายไดจ้ากธุรกจิผลติรายการโทรทศัน์ 62.6 ลา้นบาท 
ลดลงจาก 78.4 ลา้นบาท ในช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2557 เนื่องจาก 1) ในช่วงครึง่ปีแรกของปี 2558 รายได้
โฆษณาทีล่ดลงจากภาวะเศรษฐกจิทีช่ะลอตวั และการปรบัลดอตัราค่าโฆษณาเพื่อรกัษาเวลาออกอากาศ และ 
2) บรษิทัฯ ไม่มรีายไดจ้ากการรบัจา้งผลติรายการทีส่ิน้สดุในเดอืนกนัยายน 2557   

2) ธรุกิจผลิตภาพยนตรโ์ฆษณา 

รายไดจ้ากธุรกจิรบัจา้งผลติภาพยนตรโ์ฆษณาในช่วงปี 2555-2557 สามารถรกัษาระดบัรายไดร้ะหว่างช่วงปี 
2555 ถงึ 2557 โดยมรีายได ้44.2 ลา้นบาท 44.5 ลา้นบาท และ 44.4 ลา้นบาท ตามล าดบั ทัง้นี้กลุ่ม MATCH 
มนีโยบายที่ชะลอธุรกจิผลติภาพยนตร์โฆษณาตัง้แต่ในช่วงปี 2554 โดยการปรบัเปลีย่นกลยุทธ์รูปแบบการ
ด าเนินงานจาก Production House ขนาดใหญ่ มาเป็นตวักลางในการรบัผลติงานแบบครบวงจร ท าใหร้ายได้
จากธุรกจิผลติภาพยนตรโ์ฆษณาในรอบ 3 ปีทีผ่่านมาไม่มกีารเตบิโต  

ส าหรบัในช่วง 6 เดอืนแรก ปี 2558 กลุ่ม MATCH มรีายไดจ้ากธุรกจิผลติภาพยนตรโ์ฆษณา 2.6 ลา้นบาท 
ลดลงจาก 19.6 ลา้นบาท ในช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2557 เน่ืองจากการสภาพเศรษฐกจิทีช่ะลอตวัท าใหลู้กคา้
ลดการใชจ้่ายดา้นงบประมาณในการสง่เสรมิการขาย และการชะลอตวัของผูผ้ลติภาพยนตรต่์างประเทศทีเ่ขา้
มาถ่ายท าในประเทศไทย  

3) ธรุกิจให้บริการและให้เช่าอปุกรณ์ในการถ่ายท า 

รายไดห้ลกัจากธุรกจินี้มาจากการใหเ้ช่าอุปกรณ์พรอ้มการใหบ้รกิารโดยบุคลากรทีม่คีวามเชีย่วชาญในอุปกรณ์
ดงักล่าว ทัง้นี้จากนโยบายของกลุ่ม MATCH ที่ให้ความส าคญักบัธุรกจิบรกิารและให้เช่าอุปกรณ์ และการ
รกัษาความมีประสทิธิภาพอย่างเป็นมาตรฐานในการให้บริการแก่ลูกค้า ตลอดจนการมีอุปกรณ์ที่มีความ
ทนัสมยัต่อความต้องการของลูกคา้ทัง้ในประเทศและต่างประเทศ ส่งผลให้รายไดข้องธุรกจินี้ไดเ้ติบโตอย่าง
ต่อเนื่องจากจ านวน 257.4 ลา้นบาท ในปี 2555 เป็น 348.4 ลา้นบาท และ 388 ลา้นบาท ในปี 2556 และปี 
2557 ตามล าดบั โดยเพิม่ขึน้คดิเป็นรอ้ยละ 35.4 และรอ้ยละ 11.4 ตามล าดบั  

ส าหรบัในช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2558 กลุ่ม MATCH มรีายไดจ้ากธุรกจิใหบ้รกิารและใหเ้ช่าอุปกรณ์ 214.7 
ลา้นบาท คดิเป็นรอ้ยละ 66 ของรายไดห้ลกัทัง้หมด คดิเป็นอตัราการเตบิโตรอ้ยละ 5.1 จากงวดเดยีวกนัของปี
ก่อน โดยเป็นผลมาจากนโยบายของกลุ่ม MATCH ที่เน้นปรบัปรุงการให้บรกิารและลงทุนในอุปกรณ์อย่าง
ต่อเนื่อง  
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4) ธรุกิจส่ิงพิมพ ์

กลุ่ม MATCH มรีายไดธุ้รกจิสิง่พมิพล์ดลงอย่างต่อเนื่อง โดยปี 2555-2557 มรีายไดจ้ านวน 65.2 ลา้นบาท 
52.2 ลา้นบาท และ 40.6 ลา้นบาท ลดลง 13 ลา้นบาท และ 11.6 ลา้นบาท ตามล าดบั หรอืลดลงเป็นอตัรา
รอ้ยละ 19.9 และ 22.2 ตามล าดบัจากปี 2555 โดยมปีจัจยัมาจากการหดตวัของอุตสาหกรรมสิง่พมิพใ์น
ปจัจุบนั ในปี 2557 ยอดจ าหน่ายสิง่พมิพแ์ละการขายโฆษณาในนิตยสารของทัง้อุตสาหกรรมลดลง เนื่องจาก
การถูกสือ่อื่น เช่น สือ่ออนไลน์ โซเชยีลเน็ตเวริก์ ตลอดจนช่องรายการ เคเบิล้ทวี ีมาทดแทนสว่นแบ่งตลาด 

ในช่วง 6 เดอืนแรกปี 2558 กลุ่ม MATCH มรีายไดจ้ากธุรกจิสิง่พมิพ ์14.5 ลา้นบาท ลดลง 7.2 ลา้นบาท เมื่อ
เทยีบกบังวดเดยีวกนัของปี 2557 อนัเนื่องมาจากสาเหตุดงัทีก่ล่าวในวรรคก่อน  

5) ธรุกิจรบัจดักิจกรรม 

รายไดจ้ากธุรกจิรบัจดักจิกรรมในปี 2557 มจี านวน 49.9 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 12.1 ลา้นบาท หรอืเพิม่ขึน้รอ้ยละ 
32 เมื่อเทยีบกบัปี 2556 ซึง่มจี านวน 37.8 ล้านบาท มสีาเหตุหลกัมาจากงานจดักจิกรรมส่งเสรมิการตลาด 
วางแผนสือ่ประชาสมัพนัธ ์เผยแพร่ภาพลกัษณ์ขององคก์ร และบรหิารจดังานแก่ภาครฐัและเอกชน ทีเ่พิม่มาก
ขึน้ 

ในช่วง 6 เดอืนแรกปี 2558 กลุ่ม MATCH มรีายไดจ้ากธุรกจิรบัจดักจิกรรม 20.4 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 12.2 ลา้น
บาท เมื่อเทยีบกบังวดเดยีวกนัของปี 2557 จากการจดังาน CBU Back to School 2015  งาน Honda LPGA 
2015 Charity Night  เป็นตน้ 

6) ธรุกิจอ่ืน 

นอกจากรายไดจ้าก 5 ธุรกจิหลกัทีก่ล่าวขา้งต้นแลว้ กลุ่ม MATCH ยงัมรีายไดจ้ากธุรกจิบรกิาร ผลติ รบัจา้ง 
ตดัต่อ และรายไดจ้ากการขายสนิคา้รวมประมาณ 4-22 ลา้นบาท หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 1-3 ของรายไดร้วมจาก
ธุรกจิหลกั ส าหรบัในช่วง 6 เดอืนแรก ปี 2558 รายไดจ้ากธุรกจิอื่น 6.1 ลา้นบาท เพิม่ขึน้จาก 3.9 ลา้นบาทใน
งวดเดยีวกนัของปีก่อน โดยรายไดท้ีเ่พิม่ขึน้มาจากธุรกจิตดัต่อทีเ่ริม่รบัรูร้ายไดใ้นช่วงไตรมาสแรกปี 2558 

7) รายได้อ่ืนๆ 

โดยในช่วงปี 2555-2557 กลุ่ม MATCH มรีายได้อื่นประมาณ 12-19 ล้านบาท หรอืคดิเป็นร้อยละ 2 ของ
รายไดร้วม รายไดอ้ื่นๆ ในปี 2557 จ านวน 19.6 ลา้นบาท ไดแ้ก่ ก าไรจากการเปลีย่นแปลงมลูค่ายุตธิรรมของ
เงนิลงทุนชัว่คราว-หลกัทรพัยเ์พื่อคา้ 14.4 ลา้นบาท และดอกเบีย้รบัจากเงนิฝาก ส าหรบังวด 6 เดอืนแรกของ
ปี 2558 กลุ่ม MATCH มรีายไดอ้ื่น 4.5 ลา้นบาท ซึง่สว่นใหญ่เป็นดอกเบีย้รบัจากเงนิฝาก  

สรปุต้นทุนขายและค่าใช้จ่ายในการขายและการบริหาร 

ภาพรวมตน้ทุนขายและใหบ้รกิารของกลุ่ม MATCH ประกอบดว้ย เงนิเดอืน ค่าแรง ผลประโยชน์อื่นของพนักงาน 
ค่าเช่าเวลาส าหรับธุรกิจผลิตรายการโทรทัศน์ ค่าเสื่อมราคาส าหรับธุรกิจบริการและให้เช่าอุปกรณ์ ต้นทุน 
Production ส าหรบัธุรกจิรบัจา้งผลติภาพยนตรโ์ฆษณา ต้นทุนการพมิพส์ าหรบัธุรกจิสิง่พมิพแ์ละค่าใชจ้่ายอื่น ๆ 
ตน้ทุนขายและใหบ้รกิารรวมของกลุ่ม MATCH คดิเป็นประมาณรอ้ยละ 60-65 ของรายไดจ้ากธุรกจิหลกั ส่งผลให้
อตัราก าไรขัน้ตน้ของกลุ่ม MATCH อยู่ทีร่ะดบัรอ้ยละ 34-39 ของรายไดจ้ากธุรกจิหลกั  

ในช่วงปี 2555-2557 กลุ่ม MATCH มคี่าใชจ้่ายในการขายและบรหิารประมาณปีละ 170-207 ลา้นบาท หรอืคดิ
เป็นสดัสว่นรอ้ยละ 24-29 ของรายไดร้วม ค่าใชจ้่ายในการขายและบรหิารในปี 2555-2556 มจี านวนใกลเ้คยีงกนัที ่
170.7 ลา้นบาท และ 171.8 ลา้นบาท ตามล าดบั คดิเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 24.9 ของรายไดร้วมในปี 2556 ส าหรบัปี 
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2557 กลุ่ม MATCH มคี่าใชจ้่ายในการขายและบรหิารเป็นจ านวน 207 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 35.2 ลา้นบาทจากปี 
2556 เน่ืองจากค่าใชจ้่ายเกีย่วกบับุคลากรเพิม่ขึน้เป็นผลมาจากการปรบัโครงสรา้งการบรหิารงานช่วงต้นปี 2557 
เพื่อรองรบัการขยายตวัของธุรกจิ ในขณะทีร่ายไดร้วมเพิม่ขึน้เพยีงรอ้ยละ 1.9 ส่งผลใหส้ดัส่วนค่าใชจ้่ายในการ
บรหิารต่อรายไดร้วมเพิม่ขึน้เป็นรอ้ยละ 29.4 

ในช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2558 กลุ่ม MATCH มตี้นทุนขายและใหบ้รกิาร 218.4 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 4.9 ลา้นบาท 
จากงวดเดยีวกนัของปีก่อน ในขณะที่รายไดห้ลกัหดตวัลงตามสภาวะเศรษฐกจิ ส่งผลใหอ้ตัราก าไรขัน้ต้นลดลง
จากรอ้ยละ 36.5 ในงวดเดยีวกนัของปีก่อน เหลอืทีป่ระมาณรอ้ยละ 31.9 ส าหรบัค่าใชจ้่ายในการขายและบรหิาร
ในช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2558 มจี านวน 103.3 ลา้นบาท ใกลเ้คยีงกบังวดเดยีวกนัของปีก่อน  

ก าไรจากการด าเนินงานและก าไรสุทธิ 

เมื่อพจิารณาถงึก าไรจากการด าเนินงานของกลุ่ม MATCH โดยไม่รวมรายไดอ้ื่น พบว่ากลุ่ม MATCH มกี าไรจาก
การด าเนินงานระหว่างปี 2555-2557 จ านวน 65.9 ลา้นบาท 81.9 ลา้นบาท และ 22.9 ลา้นบาท ตามล าดบั และมี
อตัราก าไรจากการด าเนินงานเท่ากบัร้อยละ 10.9 ร้อยละ 12.2 และร้อยละ 3.3 ตามล าดบั โดยก าไรจากการ
ด าเนินงานในปี 2557 ปรบัตวัลดลง 59 ลา้นบาท หรอืลดลงคดิเป็นรอ้ยละ 72 เนื่องจากค่าใชจ้่ายบรหิารทีเ่พิม่
สงูขึน้ กลุ่มบรษิทัฯ มกี าไรสุทธใินปี 2555-2557 เป็นจ านวน 58.5 ลา้นบาท 78.5 ล้านบาท และ 29.4 ลา้นบาท
ตามล าดบั และมอีตัราก าไรสุทธริอ้ยละ 9.5 รอ้ยละ 11.4 และรอ้ยละ 4.2 ตามล าดบั โดยก าไรสุทธปิรบัตวัลดลง
เป็นผลมาจาก 1) ยอดขายและอตัราก าไรขัน้ต้นทีล่ดลงตามสภาวะของอุตสาหกรรม และ 2) ค่าใชจ้่ายบรหิารที่
เพิม่ขึน้ 

ในงวด 6 เดอืนแรกของปี 2558 กลุ่ม MATCH มผีลขาดทุนสทุธ ิ13.2 ลา้นบาท ลดลงจากผลก าไรสุทธ ิ21.1 ลา้น
บาท ในงวดเดยีวกนัของปีก่อน เนื่องจากการหดตวัของรายไดแ้ละอตัราก าไรขัน้ตน้ตามทีไ่ดก้ล่าวมาขา้งตน้ 

การวิเคราะหฐ์านะการเงิน 

สินทรพัย ์

ณ สิน้ปี 2555-สิน้ไตรมาส 2 ปี 2558 กลุ่ม MATCH มสีนิทรพัยร์วม 582.3 ลา้นบาท 1,352.9 ลา้นบาท 1,496.7 
ลา้นบาท และ 1,470.3 ลา้นบาท ตามล าดบั สนิทรพัยห์ลกัของกลุ่ม MATCH ประกอบดว้ย อาคารและอุปกรณ์
สุทธ ิคดิเป็นรอ้ยละ 6-40 ของสนิทรพัยร์วม โดยในปี 2557 กลุ่ม MATCH ลงทุนซือ้ทีด่นิส าหรบัโครงการเมอืง
ถ่ายหนังครบวงจร และรองลงมาได้แก่สนิทรพัย์ที่มีไว้เพื่อให้เช่า คิดเป็นร้อยละ 18-22 ของสนิทรพัย์รวม 
ประกอบดว้ยอุปกรณ์กองถ่ายเพื่อใหเ้ช่าของ GH เป็นหลกั ทัง้นี้สนิคา้คงเหลอืทีเ่พิม่ขึน้ระหว่างงวดสิน้ปี 2557 
และสิน้ไตรมาส 2 ปี 2558 จาก 7.4 ลา้นบาท เป็น 15.9 ลา้นบาท เกดิจากการจดัประเภทรายการวสัดุสิน้เปลอืง
ของธุรกจิใหเ้ช่าอุปกรณ์ใหส้อดคลอ้งกบัการใชง้านของสนิทรพัย ์โดยจ านวนวสัดุสิน้เปลอืงทีเ่พิม่ขึน้สอดคลอ้งกบั
ภาพรวมของสนิทรพัยท์ีม่ไีวเ้พื่อใหเ้ช่าทีเ่พิม่ขึน้ 

หน้ีสิน 

หนี้สนิรวมของกลุ่ม MATCH ณ สิน้ปี 2555-สิน้ไตรมาส 2 ปี 2558 อยู่ที ่100.2 ลา้นบาท 100.7 ลา้นบาท 181.2 
ลา้นบาท และ 197.3 ลา้นบาท โดยหนี้สนิจ านวน 80.1 ลา้นบาท หรอืกว่ารอ้ยละ 40 ของหนี้สนิรวมเป็นเงนิกูย้มื
ระยะยาวที่กู้ยมืจากสถาบนัการเงนิเพื่อใชใ้นการลงทุนซือ้อุปกรณ์ในการถ่ายท าภาพยนตรข์องบรษิัทเกยีร์เฮด 
ทัง้นี้หนี้สนิรวมทีเ่พิม่ขึน้ระหว่างงวดสิน้ปี 2557 และสิน้ไตรมาส 2 ปี 2558 จาก 181.2 ลา้นบาท เป็น 197.3 ลา้น
บาท มสีาเหตุหลกัมาจากเงนิเบกิเกนิบญัชธีนาคารเพิม่ขึน้ 8.7 ลา้นบาท เพื่อใชห้มุนเวยีนในกจิการ 
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ส่วนของผูถื้อหุ้น 

ในปี 2557 บรษิทัฯ มสีว่นของผูถ้อืหุน้จ านวน 1,315.5 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 63.3 ลา้นบาทหรอืเพิม่ขึน้คดิเป็นรอ้ยละ 
5.1 เมื่อเปรยีบเทยีบกบั ณ สิน้ปี 2556 เน่ืองจากในระหว่างปี 2557 มผีูถ้อืใบส าคญัแสดงสทิธ ิ(MATCH-W2) ได้
ใชส้ทิธซิือ้หุน้สามญัจ านวน 57,657,032 หน่วย ในอตัราการใชส้ทิธ ิ1 หน่วยใบส าคญัแสดงสทิธ ิต่อ 1.082 หุ้น
สามญัในราคาใชส้ทิธหิุน้ละ 1.293 บาท คดิเป็นจ านวนเงนิ 80.7 ลา้นบาท ท าใหบ้รษิทัฯ มหีุน้สามญัจดทะเบยีน
เรยีกช าระแลว้เตม็จ านวน 531,629,851 หุน้  

ณ สิน้ไตรมาส 2 ปี 2558 บรษิทัฯ มสี่วนของผูถ้อืหุน้จ านวน 1,273 ลา้นบาท ลดลง 42.5 ลา้นบาท หรอืคดิเป็น
รอ้ยละ 3.2 เมื่อเปรยีบเทยีบกบั ณ สิน้ปี 2557 เนื่องจากบรษิทัฯ มผีลขาดทุนสุทธใินช่วง 6 เดอืนแรกของปี 
จ านวน 13.2 ล้านบาท และการจ่ายเงนิปนัผลส าหรบัผลการด าเนินงานปี 2557 จ านวน 29.2 ล้านบาท และมี
มลูค่าตามบญัชต่ีอหุน้ (Book Value Per Share) ณ 30 มถุินายน 2558 เท่ากบั 2.38 บาทต่อหุน้ 
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3. ความเหน็ของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเก่ียวกบัความสมเหตุสมผลและประโยชน์ของรายการ 

ในการพจิารณาความสมเหตุสมผลและประโยชน์ของการเขา้ท ารายการในครัง้นี้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระไดพ้จิารณา
จากประเดน็ทีส่ าคญัดงัต่อไปนี้ 

3.1 วตัถปุระสงคแ์ละความจ าเป็นในการท ารายการ 

คณะกรรมการบรษิัทฯ ไดท้บทวนความเหมาะสมของผงัทีต่ัง้โครงการ New Home ในบรเิวณทีด่นิเพื่อใหเ้กดิ
ประโยชน์จากการใชท้ีด่นิทัง้แปลงสงูสุด และมมีติใหย้า้ยทีต่ัง้โครงการจากเดมิทีใ่ชท้ีด่นิแปลงดา้นหน้าซึง่อยู่ติด
ถนนใหญ่ ไปยงัทีด่นิดา้นหลงัซึง่ห่างจากถนนใหญ่ประมาณ 1-2 กโิลเมตร เพื่อลดปญัหาเสยีงรบกวนในช่วงเวลา
ถ่ายท า ประกอบกบัเพื่อเพิม่โอกาสในการใชป้ระโยชน์จากพืน้ทีด่า้นหลงัโดยรอบซึง่มคีวามเหมาะสมในการใชเ้ป็น
สถานทีถ่่ายท ากลางแจง้ได ้ ในขณะทีบ่รษิทัฯ สามารถพฒันาทีด่นิแปลงดา้นหน้าเพื่อประโยชน์เชงิพาณิชย์อื่นๆ 
ต่อไปไดใ้นอนาคต  นอกจากนี้ คณะกรรมการบรษิทัฯ มมีตใิหป้รบัเปลีย่นวสัดุก่อสรา้งสตูดโิอในร่มเป็นวสัดุทีไ่ด้
มาตรฐานสากล NC 25 เพื่อยกระดบัสตูดโิอใหร้องรบักบัความต้องการสตูดโิอทีม่คีุณภาพระดบัมาตรฐานสากล
ของกลุ่มผู้ผลิตภาพยนตร์ทัง้จากต่างประเทศและในประเทศ และยกเลิกแผนการลงทุนก่อสร้างสตูดิโอใต้น ้า 
คงเหลอืสตูดโิอในร่มจ านวน 5 หลงั อาคารสรา้งฉากและเกบ็ฉาก อาคารยานยนต์ และอาคารส านักงานรวมถึง
อาคารเกบ็อุปกรณ์ของเกยีรเ์ฮด   

การเปลีย่นแปลงโครงการ New Home ดงักล่าว สอดคลอ้งกบัวสิยัทศัน์และแผนการด าเนินงานของบรษิทัฯ ที่
ต้องการเป็นผู้น าในการให้บรกิารสตูดโิอถ่ายท าภาพยนตรร์ะดบัมาตรฐานสากลพร้อมอุปกรณ์ให้เช่าที่ทนัสมยั 
เพื่อรองรบักลุ่มผูผ้ลติภาพยนตร ์รายการโทรทศัน์ และโฆษณาทัง้ในประเทศและต่างประเทศ ทีต่อ้งการใชส้ตูดโิอ
ระดับมาตรฐานสากล ซึ่งคาดว่าจะเพิ่มขึ้นตามนโยบายของรัฐบาลที่จะสนับสนุนให้ผู้ผลิตภาพยนตร์จาก
ต่างประเทศเขา้มาใชอุ้ปกรณ์รวมถงึสถานทีถ่่ายท าในประเทศ ทัง้นี้ คาดว่าเมื่อโครงการ New Home แลว้เสรจ็ 
จะเป็นศนูยใ์หบ้รกิารดา้นการถ่ายท าภาพยนตรท์ีไ่ดม้าตรฐานสากลและครบวงจรเป็นแห่งแรกในประเทศไทย ซึง่
จะดงึดดูใหก้องถ่ายท าภาพยนตรจ์ากต่างประเทศเขา้มาใชบ้รกิารมากยิง่ขึน้  

3.2 เปรียบเทียบขอ้ดี ข้อด้อย ความเส่ียงจากการเข้าท ารายการ  

จากการพจิารณาขอ้มลูทีไ่ดร้บัจากกลุ่มบรษิทัฯ รวมถงึการพจิารณาขอ้มูลอื่นๆ จากแหล่งภายนอกทีเ่ชื่อถอืได้ ที่
ปรกึษาทางการเงนิอสิระ สามารถสรุปประโยชน์ ขอ้ดอ้ย และความเสีย่งจากการเขา้ท ารายการลงทุนในโครงการ 
New Home ไดด้งันี้ 

3.2.1 ขอ้ดขีองการท ารายการ  

1) เป็นการลงทุนทีส่อดคล้องกบัเป้าหมายและแผนธุรกจิ ทีต่้องการเป็นผูป้ระกอบการรายแรกทีใ่หบ้รกิารทัง้
อุปกรณ์และสตูดโิอใหเ้ช่าระดบัมาตรฐาน 

ปจัจุบนัมผีูป้ระกอบการในธุรกจิใหเ้ช่าอุปกรณ์เพื่อใชใ้นการถ่ายท าภาพยนตร ์หรอืสตูดโิอใหเ้ช่าหลายราย 
แต่ผูป้ระกอบการสว่นใหญ่ไม่สามารถตอบสนองความตอ้งการของผูใ้ชบ้รกิารไดอ้ย่างครบถว้น เช่น อุปกรณ์
ทีม่ปีระสทิธภิาพมอียู่อย่างจ ากดั อุปกรณ์ลา้สมยัหรอืไม่เป็นทีต่้องการของลูกคา้ การควบคุมคุณภาพเสยีง
ของสตูดโิอไม่ได้มาตรฐาน หรอืบางรายมเีพยีงอุปกรณ์ให้เช่าแต่ไม่มสีตูดโิอเพื่อใชใ้นการผลติและถ่ายท า 
ท าใหผู้ผ้ลติภาพยนตรม์ภีาระตน้ทุนในการขนสง่อุปกรณ์ไปยงัสถานทีถ่่ายท าเพิม่ขึน้  

โครงการ New Home เป็นการลงทุนที่สอดคลอ้งตามแผนธุรกจิทีต่้องการเป็นผู้ประกอบการรายแรกใน
ประเทศไทยทีใ่หบ้รกิารดา้นการถ่ายท าภาพยนตรแ์บบครบวงจร ครอบคลุมตัง้แต่การใหบ้รกิารเช่าอุปกรณ์
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ทีท่นัสมยัส าหรบัการถ่ายท า และอาคารโรงสรา้งฉาก (ขัน้ตอนก่อนการผลติ) สตูดโิอใหเ้ช่าคุณภาพสงูตาม
มาตรฐานสากล NC 25 (ขัน้ตอนการผลติ) และอาคารจดัเกบ็ฉาก (ขัน้ตอนหลงัการผลติ)  นอกจากนี้ ดว้ย
ประเภทวสัดุทีใ่ชก้่อสรา้งสตูดโิอเป็นวสัดุกนัเสยีงคุณภาพสงูตามมาตรฐาน NC 25 สามารถรองรบัผูผ้ลติ
ภาพยนตร์จากต่างประเทศ ประกอบกับจุดเด่นด้านบุคลากรที่มีประสบการณ์และความเชี่ยวชาญใน
อุตสาหกรรมการถ่ายท า อุปกรณ์และเครื่องมอืทีท่นัสมยัและครบวงจร  อกีทัง้ความหลากหลายของสถานที่
ถ่ายท าในประเทศและการขนสง่และคมนาคมทีส่ะดวก ซึง่ช่วยอ านวยความสะดวกใหก้บัผูผ้ลติภาพยนตร ์จงึ
เป็นปจัจยัสนบัสนุนและเสรมิสรา้งศกัยภาพในการแขง่ขนัใหแ้ก่บรษิทัฯ  

2) เป็นการปรบัเปลีย่นโครงการทีก่่อใหเ้กดิประสทิธภิาพในการใชท้ีด่นิเพิม่ขึ้น 

การเปลี่ยนแปลงผงัที่ตัง้โครงการ เป็นไปเพื่อให้เกดิประโยชน์จากการใช้ที่ดนิสูงสุด เนื่องจากที่ดนิแปลง
ดา้นหลงัทีจ่ะเป็นทีต่ัง้ของสตูดโิอถ่ายท าในร่มและกลางแจ้งตามแผนพฒันาโครงการใหม่ มรีะยะห่างจาก
ถนนใหญ่ประมาณ 1-2 กโิลเมตร และไดป้รบัเปลีย่นวสัดุก่อสรา้งสตูดโิอเป็นวสัดุกนัเสยีงระดบัมาตรฐาน 
NC 25 ซึ่งจะช่วยลดเสยีงรบกวนในการถ่ายท าได้เป็นอย่างด ีนอกจากนี้ สภาพโดยรอบของที่ดนิแปลง
ดา้นหลงัยงัสามารถใช้เป็นฉากในการถ่ายท าไดต้ามความเหมาะสม ส าหรบัที่ดนิแปลงด้านหน้าซึง่มหีน้า
กว้างติดถนนยาว 92 เมตร เป็นทีด่นิที่มศีกัยภาพและเหมาะสมในการพฒันาได้หลายรูปแบบ เช่น การ
พฒันาเป็นพื้นที่เชิงพาณิชย์ ซึ่งจะช่วยเสรมิศกัยภาพของโครงการโดยรวม และสร้างผลตอบแทนให้แก่
บรษิทัฯ ไดเ้พิม่ขึน้ในอนาคต  

3) เพิม่โอกาสในการสรา้งรายไดแ้ละผลตอบแทนทีด่แีก่ผูถ้อืหุน้ในระยะยาว 

ในช่วงเดอืนมกราคม – กรกฎาคม 2558 ประเทศไทยมรีายได้จากการเขา้มาถ่ายท าภาพยนตรใ์นประเทศ
รวม 1,859 ลา้นบาท คดิเป็นสดัส่วนทีส่งูถงึรอ้ยละ 96 ของรายไดท้ัง้ปีของปี 2557 สะทอ้นใหเ้หน็แนวโน้ม
การเติบโตของอุตสาหกรรมการถ่ายท าภาพยนตร์ ประกอบกบัการแข่งขนัของผู้ประกอบการที่ได้รับ
ใบอนุญาตทีวดีิจิตอลที่คาดว่าจะท าให้ความต้องการใช้สตูดิโอทัง้จากผู้ผลิตในประเทศและต่างประเทศ
ปรบัตวัเพิม่ขึน้ ซึง่จะส่งผลให้กลุ่มบรษิัทฯ มแีหล่งรายไดจ้ากการให้เช่าสตูดโิอเพิม่เตมิและมกีารกระจาย
แหล่งทีม่าของรายได ้ประกอบกบัเมื่อโครงการ New Home ทีป่ระกอบดว้ยสตูดโิอใหเ้ช่า อาคารโรงสรา้ง
ฉากและเกบ็ฉาก เปิดด าเนินการบางส่วนในช่วงปลายปี 2559  จะช่วยลดต้นทุนในการถ่ายท าของผูผ้ลติ
ภาพยนตร ์ทัง้ในดา้นการขนส่งอุปกรณ์ และการเดนิทาง ดงันัน้ จงึคาดว่าโครงการจะไดร้บัการตอบรบัที่ดี
จากผูใ้ชบ้รกิารและใหผ้ลตอบแทนทีด่แีก่บรษิทัฯ ในระยะยาว 

4) ก่อใหเ้กดิการสง่เสรมิทางธุรกจิภายในกลุ่มบรษิทัฯ และเพิม่ประสทิธภิาพการด าเนินงาน 

ปจัจุบนัเกยีรเ์ฮดเป็นผูใ้หบ้รกิารใหเ้ช่าอุปกรณ์ส าหรบัการถ่ายท า ซึง่จ าเป็นต้องขนส่งอุปกรณ์ไปยงัสถานที่
ถ่ายท าหรอืสตูดโิอต่างๆ ทีผู่ผ้ลติรายการเช่าจากผูป้ระกอบการรายอื่น ซึง่ท าใหผู้ผ้ลติรายการมีต้นทุนการ
ผลติทีส่งูขึน้ และการขนสง่อุปกรณ์ไปยงัสถานทีถ่่ายท า ยงัอาจท าใหเ้กดิความเสยีหายกบัอุปกรณ์ และสง่ผล
ต่อประสทิธภิาพในการบรหิารจดัการอุปกรณ์ให้เช่าของเกยีรเ์ฮด ดงันัน้ การลงทุนก่อสร้างโครงการ New 
Home ทีป่ระกอบด้วยสตูดโิอใหเ้ช่า อาคารสรา้งฉากและจดัเกบ็ฉาก อาคารจดัเกบ็อุปกรณ์ จงึท าใหก้ลุ่ม
บรษิทัฯ สามารถให้บรกิารที่เกี่ยวเนื่องไดอ้ย่างครบวงจร  เป็นการอ านวยความสะดวกและช่วยลดต้นทุน
ใหแ้ก่ผูเ้ช่า จงึคาดว่าผูเ้ช่าจะใหก้ารตอบรบัเป็นอย่างด ีส่งผลให้กลุ่มบรษิทัฯ มรีายไดจ้ากการใหเ้ช่าสตูดโิอ
และรายไดจ้ากการใหเ้ช่าอุปกรณ์เพิม่สงูขึน้ อกีทัง้ยงัช่วยใหเ้กยีรเ์ฮดสามารถบรหิารจดัการอุปกรณ์ใหเ้ช่าได้
อย่างมปีระสทิธภิาพมากยิง่ขึน้ ลดระยะเวลาการขนส่ง เพิม่อตัราการใช้งานอุปกรณ์ ลดค่าใช้จ่ายในการ
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ซ่อมแซมอุปกรณ์ทีเ่สยีหายจากการขนสง่  สง่ผลใหค้วามสามารถในการท าก าไรของกลุ่มบรษิทัฯ เพิม่สงูขึน้ 
เพิม่ประสทิธภิาพและความคล่องตวัในการด าเนินงาน   

นอกจากนี้ ปจัจุบนัเกยีร์เฮดได้เช่าอาคารหลายแห่งเพื่อใช้เป็นส านักงาน และสถานที่จดัเกบ็อุปกรณ์ ซึ่ง
ยงัคงไม่เพยีงพอต่อการใชง้าน และท าใหม้เีกยีรเ์ฮดมภีาระค่าใชจ้่ายและความไม่คล่องตวัในการด าเนินงาน  

ทัง้นี้ เมื่อโครงการ New Home แลว้เสรจ็ เกยีรเ์ฮดจะยา้ยส านกังานและการจดัเกบ็อุปกรณ์ทัง้หมดมารวมไว้
ในทีเ่ดยีว ท าใหม้คีวามคล่องตวัในการท างานและความไดเ้ปรยีบในการแข่งขนัมากขึ้น ช่วยลดภาระค่าเช่า
อาคารและโกดงัเกบ็อุปกรณ์ลง  อกีทัง้ยงัช่วยสง่เสรมิภาพลกัษณ์ของเกยีรเ์ฮดอกีดว้ย  

3.2.2 ขอ้ดอ้ยและความเสีย่งของการท ารายการ  

1) ความเสีย่งจากการก่อสรา้งโครงการล่าชา้กว่าก าหนดและตน้ทุนโครงการสงูกว่าประมาณการ 

บรษิัทฯ ประเมนิว่าการก่อสร้างสตูดโิอจะใช้เวลาประมาณ 1 ปี ซึ่งคาดว่าจะเริม่ให้บรกิารเช่าสตูดโิอได้
บางสว่นในช่วงปลายปี 2559  ในกรณีทีม่เีหตุการณ์ทีท่ าใหร้ะยะเวลาการก่อสรา้งขยายออกไป อาจส่งผลให้
ตน้ทุนโครงการเพิม่ขึน้ และการรบัรูร้ายไดข้องโครงการล่าชา้กว่าก าหนด   

อย่างไรกต็าม ในการว่าจา้งผูร้บัเหมา บรษิทัฯ ไดพ้จิารณาคดัเลอืกจากคุณสมบตัแิละประวตักิารท างานของ
ผูป้ระกอบการรายใหญ่จ านวน 5 ราย เพื่อใหม้ัน่ใจว่าผูร้บัเหมามปีระสบการณ์ในการท างานเป็นทีย่อมรบั
และจะสามารถส่งมอบงานได้ตามคุณภาพและเวลาทีก่ าหนด ประกอบกบัในหนังสอืแสดงเจตจ านงในการ
จ้างผู้รบัเหมาก่อสร้างได้ระบุระยะเวลาก่อสร้าง 12 เดือน โดยคาดว่าจะเริ่มก่อสร้างได้ภายในวนัที่ 1 
พฤศจกิายน 2558 หรอืภายใน 3 วนันับตัง้แต่วนัทีบ่รษิทัย่อยส่งมอบพืน้ทีใ่ห้ผูร้บัเหมา อกีทัง้ในร่างสญัญา
จา้งเหมาก่อสรา้งง ระบุว่าหากในกรณีทีก่ารก่อสรา้งล่าชา้กว่าระยะเวลาตามสญัญา 12 เดอืน โดยไม่ไดร้บั
การต่ออายุสญัญาจากบรษิทัย่อยโดยชอบ บรษิทัย่อยสามารถปรบัเงนิไดใ้นอตัราวนัละ 0.1% ของมูลค่างาน
ทีจ่า้งตามสญัญานี้ แต่ไม่เกนิ 10% ของมูลค่างานทีจ่้างตามสญัญา และค่าปรบัส าหรบัชดเชยใหท้ีป่รกึษา
โครงการอกีวนัละ 20,000 บาท ดว้ยคุณสมบตัแิละประสบการณ์ของผูร้บัเหมาทีบ่รษิทัฯ พจิารณาคดัเลอืก 
และขอ้ก าหนดทีช่ดัเจนรวมถงึค่าชดเชยความเสยีหายที่ผูร้บัเหมาจะต้องรบัผดิชอบกรณีการก่อสรา้งล่าช้า 
จงึคาดว่าโอกาสทีก่ารก่อสรา้งจะล่าชา้และผลกระทบจะมเีพยีงเลก็น้อยเท่านัน้ 

ส าหรบัปจัจยัอื่นอนัอาจกระทบต่อต้นทุนโครงการ เช่น การผนัผวนของราคาวสัดุก่อสรา้ง หรอืการผนัผวน
ของอตัราแลกเปลีย่น ซึ่งอาจกระทบต่อราคาวสัดุก่อสรา้งทีต่้องสัง่ซือ้จากต่างประเทศ เช่น ผนัง Acoustic 
ส าหรบัก่อสรา้งสตูดโิอระดบัมาตรฐาน NC 25 นัน้ คาดว่าจะมผีลกระทบเลก็น้อยเช่นกนั เนื่องจากบรษิัท
ย่อยและผูร้บัเหมา ได้ลงนามในหนังสอืแสดงเจตจ านงในการจ้างงาน ซึ่งก าหนดมูลค่าการก่อสรา้งไวร้วม 
537 ลา้นบาท โดยระบุปรมิาณและประเภทวสัดุก่อสรา้งไวแ้ลว้ทัง้หมดส าหรบัสตูดโิอใหเ้ช่า อาคารสรา้งฉาก
และจดัเกบ็ฉาก และอาคารจดัเกบ็อุปกรณ์  อกีทัง้ในร่างสญัญาจา้งเหมาก่อสร้าง ได้ก าหนดใหผู้้รบัเหมา
ตดิต่อสัง่จองหรอืมดัจ าวสัดุ เครื่องจกัรและอุปกรณ์ทีใ่ชใ้นการก่อสรา้งทุกชนิดกบัผูข้ายเพื่อเป็นประกนัว่าจะ
ไม่มกีารเปลี่ยนแปลงประเภทวสัดุ ประกอบกบัในการจดัท าประมาณการต้นทุนการก่อสร้าง  บริษัทฯ ได้
ก าหนดค่าใชจ้่ายเผื่อเหลอืเผื่อขาดประมาณรอ้ยละ 5 ของมลูค่าการก่อสรา้งโครงการทัง้หมด เพื่อรองรบัการ
เพิม่ขึน้ของวสัดุก่อสรา้งทีอ่าจเกดิขึน้ในอนาคตส าหรบัมูลค่าก่อสร้างส่วนทีเ่หลอื 177 ล้านบาททีย่งัไม่ได้
รวมในสญัญาจา้งเหมาดงักล่าว   
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2) ความเสีย่งจากการจดัหาแหล่งเงนิทุน ภาระดอกเบี้ยจา่ยและสภาพคล่องลดลง 

โครงการ New Home ภายใต้แผนการลงทุนใหม่มมีูลค่าโครงการรวมทัง้สิน้ 1,187 ลา้นบาท ประกอบดว้ย
ค่าที่ดนิและค่าใช้จ่ายที่เกีย่วขอ้งรวมจ านวน 473 ล้านบาท (บรษิทัย่อยได้ช าระค่าที่ดนิแก่ผู้ขายแล้วทัง้
จ านวนเมื่อตุลาคม 2557) และค่าก่อสรา้งจ านวน 714 ลา้นบาท ในขณะทีบ่รษิทัฯ มเีงนิรบัจากการเสนอขาย
หุน้สามญัในปี 2556 คงเหลอืจ านวน 227 ลา้นบาท ดงันัน้ บรษิทัฯ ต้องการแหล่งเงนิทุนส าหรบัค่าก่อสรา้ง
ส่วนทีเ่หลอือกีจ านวน 487 ลา้นบาท (คดิเป็นรอ้ยละ 40 ของมูลค่าการลงทุนทัง้โครงการ) ซึง่บรษิทัฯ คาด
ว่าจะสามารถกูย้มืจากสถาบนัการเงนิได ้ อย่างไรกต็าม หากบรษิทัฯ ไม่สามารถจดัหาแหล่งเงนิทุนไดต้าม
แผนทีว่างไว ้หรอือาจไดร้บัเงื่อนไขการกูย้มืทีไ่ม่เป็นไปตามคาดการณ์ อาจส่งผลกระทบต่อต้นทุนโครงการ 
และระยะเวลาทีใ่ชใ้นการพฒันาโครงการ 

นอกจากนี้ การกูย้มืเงนิจากสถาบนัการเงนิ จ านวน 487 ลา้นบาท เพื่อลงทุนในโครงการ New Home จะ
ก่อใหเ้กดิภาระดอกเบีย้จ่ายเฉลีย่ปีละ 30 ลา้นบาท ซึง่อาจส่งผลใหส้ภาพคล่องของกลุ่มบรษิทัฯ ลดลงและ
สง่ผลใหอ้ตัราสว่นหนี้สนิต่อทุนของบรษิทัฯ ปรบัตวัเพิม่ขึน้ ซึง่อาจเป็นขอ้จ ากดัในกรณีทีอ่นาคตบรษิทัฯ มี
ความจ าเป็นตอ้งกูย้มืเงนิเพื่อลงทุนในโครงการอื่นๆ เพิม่เตมิ  

อย่างไรกด็ ีณ วนัที ่30 มถุินายน 2558 บรษิทัฯ มเีงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสดจ านวน 315 ลา้นบาท 
อตัราส่วนหนี้สนิต่อทุนเท่ากบั 0.15 เท่า อตัราส่วนหนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบีย้ต่อส่วนทุนเท่ากบั 0.08 เท่า 
ภายหลงัการกูย้มื คาดว่าอตัราสว่นหนี้สนิต่อทุน และอตัราสว่นหนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบีย้ต่อสว่นทุน จะเพิม่ขึน้
เป็น 0.54 เท่า และ 0.46 เท่า ตามล าดบั ซึง่ยงัอยู่ในระดบัต ่าเมื่อเทยีบเคยีงกบับรษิทัอื่นในอุตสาหกรรม  
ประกอบกบับรษิทัฯ มสีถานะเป็นบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย มภีาพลกัษณ์และ
ความน่าเชื่อถอื จงึคาดว่าบรษิทัจะสามารถระดมทุนจากแหล่งเงนิทุนอื่นๆ ทีม่ตี้นทุนทางการเงนิทีต่ ่าลงได ้ 
ผูบ้รหิารจงึเชื่อมัน่ว่าบรษิทัฯ จะมเีงนิทุนเพยีงพอในการพฒันาโครงการ New Home  

บรษิทัฯ คาดว่าเมื่อโครงการ New Home เริม่เปิดใหบ้รกิารได ้จะท าใหบ้รษิทัฯ มคีวามสามารถในการช าระ
คนืเงนิกูไ้ดเ้รว็ขึน้ ท าใหภ้าระดอกเบีย้จ่ายทยอยลดลง และอตัราสว่นหนี้สนิต่อทุนทยอยปรบัตวัลดลงเช่นกนั  

3) ความเสีย่งจากการขอใบอนุญาตเปลีย่นแปลงการก่อสรา้งโครงการ 

การเปลีย่นแปลงผงัท าเลทีต่ัง้โครงการจ าเป็นต้องไดร้บัใบอนุญาตจากองคก์ารบรหิารส่วนต าบลบางเพรยีง 
ซึง่ปจัจุบนั บรษิทัย่อยอยู่ระหว่างการขอใบอนุญาตเปลีย่นแปลงดงักล่าว ทัง้นี้ หากขัน้ตอนการขอใบอนุญาต
ล่าชา้ออกไป หรอืจ าเป็นต้องมกีารปรบัเปลีย่นรูปแบบโครงการ กอ็าจส่งผลกระทบต่อระยะเวลาการพฒันา
โครงการ  และการรบัรู้รายได้และผลตอบแทนที่คาดว่าจะไดร้บัจากการลงทุนกอ็าจเปลี่ยนแปลงไปจากที่
คาดการณ์ไว ้

อย่างไรกต็าม บรษิทัฯ คาดว่าการขอใบอนุญาตเปลีย่นแปลงการก่อสรา้งจะไม่ล่าชา้จนกระทบกบัระยะเวลา
การก่อสร้างที่ก าหนดไว้ เนื่องจากเป็นการขอเปลี่ยนแปลงเพยีงท าเลที่ตัง้จากที่ดินแปลงด้านหน้าไปยงั
ด้านหลงั โดยที่ภาพรวมองค์ประกอบของโครงการยงัคงไม่เปลี่ยนแปลงไปจากเดมิที่บรษิัทฯ เคยได้รบั
ใบอนุญาตก่อสรา้งบนทีด่นิแปลงดา้นหน้าแลว้      

4) ความเสีย่งจากการไม่สามารถหาผูเ้ช่าไดต้ามเป้าหมาย 

กลุ่มบรษิทัฯ อาจมคีวามเสีย่งทีโ่ครงการดงักล่าวจะไม่ไดร้บัความนิยมจากลูกคา้ หรอืไม่สามารถหาผูเ้ช่าได้
ตามเป้าหมาย ท าใหร้ายไดท้ีไ่ดร้บัต ่ากว่าทีค่าดการณ์ อาจส่งผลใหเ้กดิผลขาดทุนในช่วงแรกของการลงทุน 
และผลตอบแทนไม่คุม้ค่ากบัการลงทุน  
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จากขอ้มลูปจัจุบนั โครงการ New Home จะเป็นสตูดโิอระดบัมาตรฐานสากล NC 25 พรอ้มอุปกรณ์ใหเ้ช่าที่
ทนัสมยั แห่งแรกในประเทศ และดว้ยประสบการณ์ในธุรกจิ ความเชีย่วชาญและความสมัพนัธข์องผูบ้รหิาร
กบัผู้ผลติภาพยนตร์และผู้เกี่ยวขอ้งในอุตสาหกรรม กลุ่มบรษิัทฯ จงึคาดว่าจะสามารถจดัหาผู้เช่าได้ตาม
เป้าหมาย อกีทัง้ภาวะอุตสาหกรรมที่เปลี่ยนแปลงไปสู่ยุคดิจติอล ส่งผลให้มคีวามต้องการใช้งานสตูดโิอ
เพิม่ขึน้อย่างมาก ประกอบกบัการทีก่ลุ่มบรษิทัฯ เป็นผูใ้หบ้รกิารเช่าอุปกรณ์และสตูดโิอแบบครบวงจรและมี
ทมีงานทีเ่ชีย่วชาญ รวมทัง้สถานทีข่องโครงการทีม่พีืน้ทีร่องรบัการใชง้านทีเ่กีย่วขอ้งอื่นๆ ได้ จงึคาดว่าจะ
ไดร้บัการตอบรบัทีด่จีากผูผ้ลติภาพยนตรแ์ละผูเ้กีย่วขอ้งในอุตสาหกรรม  

3.3 สรปุความเหน็ของท่ีปรกึษาทางการเงินอิสระเก่ียวกบัความสมเหตสุมผลของรายการ 

การลงทุนโครงการ New Home ซึง่มกีารเปลีย่นแปลงผงัทีต่ัง้โครงการและปรบัเปลีย่นประเภทวสัดุก่อสรา้งเพื่อ
เพิ่มคุณภาพสตูดิโอให้ได้ระดับมาตรฐานสากล เป็นการด าเนินงานที่สอดคล้องกบัแผนธุรกิจของบริษัทฯ ที่
ต้องการเป็นผู้ให้บรกิารรายแรกของประเทศที่ให้บรกิารครอบคลุมครบวงจรในอุตสาหกรรมสื่อภาพยนตร์และ
โทรทศัน์ เมื่อโครงการแลว้เสรจ็ กลุ่มบรษิทัฯ จะเป็นผู้ใหบ้รกิารรายแรกที่ให้บรกิารสตูดโิอใหเ้ช่า พร้อมใหเ้ช่า
อุปกรณ์การถ่ายท า ซึง่จะท าใหก้ลุ่มบรษิทัฯ มรีายไดจ้ากการใหเ้ช่าสตูดโิอเพิม่ขึน้ และยงัมรีายไดจ้ากการใหเ้ช่า
อุปกรณ์ทีค่าดว่าจะเตบิโตเช่นเดยีวกนั  

อน่ึง โครงการดงักล่าวยงัคงมคีวามเสีย่งในดา้นต่างๆ จากการพฒันาโครงการ เช่น ความเสีย่งจากการล่าชา้ของ
การก่อสร้างโครงการ ความเสีย่งจากการจดัหาแหล่งเงนิทุน และความเสีย่งจากการไม่สามารถหาผูเ้ช่าไดต้าม
เป้าหมาย เป็นตน้ อย่างไรกต็าม ดว้ยการสรรหาและคดัเลอืกผูร้บัเหมาก่อสรา้งทีม่ปีระสบการณ์และชื่อเสยีงเป็นที่
ยอมรบั ฐานะการเงนิทีแ่ขง็แกร่งของบรษิทัฯ และประสบการณ์ในธุรกจิภาพยนตรแ์ละโทรทศัน์มาอย่างต่อเนื่อง
ของฝา่ยบรหิาร  บรษิทัฯ จงึเชื่อมัน่ว่าการพฒันาโครงการ New Home จะด าเนินการไปไดต้ามแผนงานทีก่ าหนด
และจะไดร้บัการตอบรบัทีด่จีากผูผ้ลติภาพยนตรแ์ละผูเ้กีย่วขอ้งในอุตสาหกรรม ท าใหค้วามเสีย่งดงักล่าวไม่น่าจะ
สง่ผลกระทบต่อบรษิทัฯ อย่างเป็นสาระส าคญั  

ดงันัน้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระจงึมคีวามเหน็ว่า การเปลี่ยนแปลงการลงทุนก่อสรา้งโครงการ New Home              
มีความสมเหตสุมผล และน่าจะสง่ผลดกีบัภาพรวมและการเตบิโตอย่างยัง่ยนืของบรษิทัฯ ในอนาคต 
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4. ความเหน็ของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเก่ียวกบัความเหมาะสมของราคา 

ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระไดพ้จิารณาความสามารถในการสรา้งกระแสเงนิสดในอนาคต (Free Cash Flow) ของโครงการ 
New Home โดยพจิารณาความเป็นไปไดข้องโครงการจากการค านวณหามูลค่าปจัจุบนั (Net Present Value หรอื 
“NPV”)  ระยะเวลาคนืทุน (Payback Period) และอตัราผลตอบแทนจากการลงทุน (Internal Rate of Return หรอื 
“IRR”) เปรยีบเทยีบกบัต้นทุนทางการเงนิถวัเฉลีย่ถ่วงน ้าหนัก (Weighted Average Cost of  Capital หรอื “WACC”) 
ของโครงการ ทัง้นี้การประเมนิความเหมาะสมของการลงทุนในโครงการตัง้อยู่บนสมมติฐานว่าตวัแปรที่ส าคญัในการ
จดัท าประมาณการทางการเงนิของโครงการนัน้มคีวามสมเหตุสมผลตลอดระยะเวลาประมาณการ 

ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระไดส้อบทานประมาณการทางการเงนิของโครงการซึง่ผูบ้รหิารของกลุ่มบรษิทัฯ เป็นผูจ้ดัท าขึน้
ตามแผนการพฒันาโครงการ New Home และไดป้รบัปรุงสมมตฐิานบางรายการใหส้อดคลอ้งกบัสภาวะตลาดและการ
แข่งขนัในปจัจุบนั ตลอดจนการวิเคราะห์ภาวะอุตสาหกรรมและปจัจยัต่างๆ เพื่อให้เป็นไปตามหลกัความระมดัระวงั 
(Conservative Basis) โดยตัง้อยู่บนสมมตฐิานทีว่่าโครงการจะยงัคงด าเนินไปอย่างต่อเนื่อง โดยไม่มกีารเปลีย่นแปลง
อย่างมนีัยส าคญัภายใต้สภาวะเศรษฐกจิและสถานการณ์ในปจัจุบนั ซึ่งหากภาวะเศรษฐกจิและปจัจยัภายนอกอื่นๆ ที่มี
ผลกระทบต่อการด าเนินงานของโครงการเปลีย่นแปลงอย่างมนีัยส าคญัจากสมมตฐิานทีก่ าหนดไว ้มูลค่าของโครงการที่
ประเมนิไดจ้ะเปลีย่นแปลงดว้ยเช่นกนั 

การประเมนิความเหมาะสมของการลงทุนในโครงการ 

โครงการ New Home ประกอบดว้ยสตูดโิอใหเ้ช่า อาคารสรา้งฉากและเกบ็ฉากใหเ้ช่า อาคารยานยนต์ อาคารส านักงาน 
และอาคารจดัเกบ็อุปกรณ์ของเกยีรเ์ฮด ตามรายละเอยีดดงันี้ 

 จ านวน (หลงั) พืน้ทีร่วม (ตร.ม.) 
สตูดโิอ 5 6,000 
อาคารสรา้งฉาก 1 648 
อาคารเกบ็ฉาก 1 648 
สถานทีถ่่ายท ากลางแจง้ - - 
อาคารส านกังานและจดัเกบ็อุปกรณ์ถ่ายท าของเกยีรเ์ฮด 1 4,000 
อาคารยานยนตข์องเกยีรเ์ฮด 1 1,639 

ในการประเมนิความเหมาะสมของการลงทุนในโครงการ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระไดท้ าการประเมนิกระแสเงนิสดของ
โครงการ (Free Cash Flow) ที่คาดว่าจะเกดิขึน้จากการด าเนินโครงการในระยะเวลา 10 ปี นับจากโครงการเริม่
ด าเนินการและมรีายได ้ 

ตามแผนงานของกลุ่มบรษิทัฯ โครงการจะใชร้ะยะเวลาก่อสรา้ง 1 ปี คาดว่าจะเริม่เปิดใหเ้ช่าสตูดโิอบางส่วนไดภ้ายในปี 
2559  อย่างไรกต็าม เพื่อใหก้ารประเมนิการลงทุนในโครงการเป็นไปตามหลกัความระมดัระวงั (Conservative Basis) ที่
ปรกึษาทางการเงนิอสิระได้ใช้สมมตฐิานว่าโครงการ New Home จะสามารถเปิดให้บรกิารเชงิพาณิชยไ์ดใ้นปี 2560     
เป็นตน้ไป   
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สมมตฐิานส าคญัทีใ่ชใ้นการประเมนิความเป็นไปไดข้องโครงการ สรุปไดด้งันี้  

1. รายได้ค่าเช่า 

ประมาณการรายไดค้่าเช่าในอนาคตจากพืน้ทีเ่ช่า อตัราค่าเช่า และอตัราการใชพ้ืน้ที ่มรีายละเอยีดดงันี้ 

1.1 รายไดค้่าเช่าหอ้งสตูดโิอ  

 อตัราค่าเช่าและพื้นทีเ่ช่า กลุ่มบริษัทฯ ก าหนดอตัราค่าเช่าเริ่มต้นในปีแรกของการเริ่มด าเนินการ            
(2560) ดงันี้ 

- สตูดโิอจ านวน 5 หลงั พืน้ทีร่วม 6,000 ตารางเมตร ค่าเช่าคดิต่อตารางเมตรต่อวนั (12 ชัว่โมง) 
อา้งองิอตัราค่าเช่าสตูดโิอของผูป้ระกอบการในอุตสาหกรรมใหเ้ช่าสตูดโิอ  

- สถานที่ถ่ายท ากลางแจ้ง ค่าเช่าต่อวนั (12 ชัว่โมง) อ้างองิจากค่าเฉลี่ยขอ้มูลการเช่าสถานที่ที่
ผูป้ระกอบการในอุตสาหกรรมใชถ่้ายท า  

และก าหนดนโยบายปรบัค่าเช่าในอตัรารอ้ยละ 3.5 ต่อปี ซึง่สอดคลอ้งกบัการปรบัราคาค่าเช่าอาคาร
ทัว่ไป 

 อตัราการใชพ้ื้นที ่ส าหรบัสตูดโิอ และสถานทีถ่่ายท ากลางแจง้ก าหนดทีร่อ้ยละ 40 ต่อปีในปี 2560 และ
ปรบัเพิม่ขึน้ทุกปี ในอตัราร้อยละ 5 ต่อปี สูงสุดที่ร้อยละ 70 ในปี 2566 และคงที่ตลอดระยะเวลา
โครงการทีเ่หลอื อ้างองิจากประมาณการของฝ่ายบรหิารของบรษิทัฯ การสอบถาม และสอบทานกบั
ขอ้มลูผูป้ระกอบการบางรายทีเ่ปิดเผยต่อสาธารณะ  

ทัง้นี้ ประมาณการอตัราเตบิโตของรายไดค้่าเชา่หอ้งสตูดโิอของโครงการ สอดคลอ้งกบัอตัราการเตบิโตเฉลีย่
ของรายไดจ้ากกองถ่ายภาพยนตรต่์างประเทศทีเ่ขา้มาถ่ายท าในประเทศไทย ในช่วง 5 ปีทีผ่่านมา โดยยงั
ไม่ได้พิจารณาถึงการเปิดประชาคมเศรษฐกจิอาเซียนที่คาดว่าจะมีผลให้อุตสาหกรรมสื่อภาพยนตร์และ
โทรทศัน์เตบิโตเพิม่มากขึน้ 

1.2 รายไดค้่าเช่าอาคารสรา้งฉากและจดัเกบ็ฉาก 

อตัราค่าเช่าและพื้นทีเ่ช่า  ปจัจุบนั ผูใ้ชบ้รกิารจะตอ้งเช่าหอ้งสตูดโิอ หรอืเช่าสถานทีอ่ื่นๆ เพื่อใชใ้นการ
เตรยีมฉากหรือจดัเกบ็ฉากและอุปกรณ์  ในขณะที่โครงการ New Home ได้จดัพื้นที่ให้เช่าส าหรบั
บรกิารดงักล่าวแยกจากสตูดโิอ รวมทัง้หมด 1,296 ตารางเมตร โดยก าหนดค่าเช่ารายวนัในอตัราต ่า
กว่าค่าเช่าสตูดิโอ โดยอ้างอิงจากข้อมูลการให้เช่าของผู้ประกอบการในอุตสาหกรรม และก าหนด
นโยบายปรบัค่าเช่าในอตัรารอ้ยละ 3.5 ต่อปี  ซึง่สอดคลอ้งกบัการปรบัราคาค่าเช่าอาคารทัว่ไป 

 อตัราการใชพ้ื้นที ่ ก าหนดทีร่อ้ยละ 40 ต่อปีในปี 2560 และปรบัเพิม่ขึน้ทุกปี ในอตัรารอ้ยละ 5 ต่อปี 
สงูสดุทีร่อ้ยละ 70 ในปี 2566 และคงทีต่ลอดระยะเวลาโครงการทีเ่หลอื  
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1.3 รายไดอ้ื่น ประกอบดว้ย 

 รายไดค้่าเช่าหอ้งแต่งตวัสว่นเพิม่จ านวน 21 หอ้ง ก าหนดอตัราค่าเช่าที ่3,000 บาทต่อวนั และปรบัค่า
เช่าในอตัรารอ้ยละ 3.5 ต่อปี อตัราการใช้พืน้ทีค่งทีท่ีร่อ้ยละ 30 ในปี 2560 และปรบัเพิม่ขึน้ทุกปีใน
อตัรารอ้ยละ 5 ต่อปี สงูสดุทีร่อ้ยละ 55 ต่อปี ในปี 2565 ตลอดระยะเวลาประมาณการ ทัง้นี้อตัราการใช้
ห้องแต่งตวัน้อยกว่าอตัราการใช้สตูดโิอเนื่องจากในอตัราค่าเช่าสตูดโิอที่เรยีกเกบ็ได้ครอบคลุมห้อง
อเนกประสงค ์หอ้งครวั หอ้งแต่งตวั หอ้งทานอาหาร แต่ในบางกรณีทีม่กีองถ่ายท าจากต่างประเทศมา
ใช้บริการ อาจมคีวามประสงค์ที่จะใช้บริการห้องแต่งตวัส่วนเพิม่ ซึ่งกลุ่มบริษัทฯ ได้จดัเตรียมห้อง
ดงักล่าวเพื่อใหบ้รกิาร 

 รายไดค้่าเช่าสตูดโิอนอกเวลาท าการรอ้ยละ 1 ของรายไดค้่าเช่าสตูดโิอ  

ประมาณการรายไดข้องโครงการ 

ปีทีข่องโครงการ 1 2 3 4 5 
หน่วย: ลา้นบาท 2560 2561 2562 2563 2564 
รายไดค้า่เช่าสตูดโิอ 56.16 65.39 75.20 85.62 96.67 
รายไดค้า่เช่าสถานทีก่ลางแจง้ 7.45 8.68 9.98 11.36 12.83 
รายไดค้า่เช่าสว่นสรา้งฉากและเกบ็ฉาก 1.56 1.82 2.10 2.39 2.69 
รายไดอ้ื่น 7.68 9.24 10.91 12.68 14.56 
รายไดร้วม 72.86 85.13 98.18 112.04 126.75 
ปีทีข่องโครงการ 6 7 8 9 10 

2565 2566 2567 2568 2569 
รายไดค้า่เช่าสตูดโิอ 108.39 120.81 125.04 129.42 133.95 
รายไดค้า่เช่าสถานทีก่ลางแจง้ 14.38 16.03 16.59 17.17 17.77 
รายไดค้า่เช่าสว่นสรา้งฉากและเกบ็ฉาก 3.02 3.37 3.48 3.61 3.73 
รายไดอ้ื่น 16.56 17.24 17.84 18.47 19.11 
รายไดร้วม 142.35 157.45 162.96 168.66 174.56 

 

2. ต้นทุนโครงการ 

ตน้ทุนหลกัของโครงการ New Home ประกอบดว้ย ตน้ทุนทีด่นิและค่าใชจ้่ายทีเ่กีย่วขอ้งรวมจ านวน 473 ลา้นบาท  
และ ตน้ทุนค่าก่อสรา้งโครงการและค่าใชจ้่ายทีเ่กีย่วขอ้ง  จ านวน 714 ลา้นบาท คดิเป็นมลูค่าการลงทุนทัง้โครงการ
รวมทัง้สิน้ 1,187 ลา้นบาท พืน้ทีก่่อสรา้ง 76,800 ตารางเมตร ต้นทุนก่อสรา้งเฉลีย่ต่อตารางเมตร 15,500 บาทต่อ
ตารางเมตร ซึง่มรีายละเอยีดดงันี้ 

 
จ านวนเงนิ 
(ลา้นบาท) 

พืน้ที ่ 
(ตร.ม.) 

คา่ใชจ้า่ยเฉลีย่ 
(บาทต่อตร.ม.) 

ตน้ทุนทีด่นิ/1 473 346,224 1,367 
 รวมต้นทุนท่ีดิน 473 346,224 1,367 
ตน้ทุนก่อสรา้ง – สตูดโิอ 374 11,226 33,300 
ตน้ทุนก่อสรา้ง – อาคารสรา้งฉากและจดัเกบ็ฉาก 43 1,741 24,700 
ตน้ทุนก่อสรา้ง – อาคารยานยนต์ของเกยีรเ์ฮด 30 1,639 18,300 
ตน้ทุนก่อสรา้ง – การเตรยีมงาน และงานภายนอก 91 76,800 1,200 
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จ านวนเงนิ 
(ลา้นบาท) 

พืน้ที ่ 
(ตร.ม.) 

คา่ใชจ้า่ยเฉลีย่ 
(บาทต่อตร.ม.) 

ตน้ทุนก่อสรา้ง– อาคารจดัเกบ็อุปกรณ์ ส านกังานเกยีรเ์ฮด /2 80 4,000 20,000 
ตน้ทุนการปรบัสภาพทีด่นิ /2 31 76,800 400 
 รวมต้นทุนค่าก่อสร้าง/3 649   
คา่ออกแบบโครงการ และคา่ทีป่รกึษาโครงการ/2 33   
คา่ใชจ้า่ยเผื่อเหลอืเผื่อขาด/2 32   
        รวมค่าใช้จ่ายอ่ืน 65   
 รวมต้นทุนโครงการ 1,187 76,800 15,500 

หมายเหตุ:  
/1 ตน้ทนุทีด่นิรวมค่าใชจ้า่ยอื่นๆ ทีเ่กีย่วขอ้งจ านวนประมาณ 18 ลา้นบาท 
/2 ประมาณการโดยฝา่ยบรหิาร 
/3  ตน้ทนุค่าก่อสรา้งโครงการในเฟสแรก บนทีด่นิ 48 ไร ่(19,200 ตารางวา หรอื 76,800 ตารางเมตร) ทีด่นิแปลงดา้นหน้าส่วนทีเ่หลอืใชเ้พื่อรองรบั
การพฒันาเชงิพาณิชยใ์นอนาคต 

ทัง้นี้ ในการประมาณการตน้ทุนก่อสรา้งโครงการ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระอา้งองิจากหนงัสอืแสดงเจตจ านงในการ
จา้งงานทีท่างกรไีทยตอบรบัเป็นผูร้บัเหมาก่อสรา้งโครงการ New Home ส าหรบัการก่อสรา้งสตูดโิอ อาคารโรงสรา้ง
ฉากและเกบ็ฉาก อาคารยานยนต์ มูลค่าการก่อสรา้งรวม 537 ลา้นบาท หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 75.32 ของมูลค่าการ
ก่อสรา้งทัง้โครงการ ส าหรบัสว่นทีเ่หลอืจ านวน 177 ลา้นบาท อา้งองิจากประมาณการทีจ่ดัท าขึน้โดยฝา่ยบรหิาร 

ตน้ทุนหลกัของโครงการประกอบดว้ยต้นทุนทีด่นิคดิเป็นรอ้ยละ 40 ของต้นทุนทัง้โครงการ ซึง่บรษิทัย่อยไดเ้ขา้ท า
รายการซือ้จากบสก. ในเดอืนตุลาคม 2557 ตามมตทิี่ประชุมวสิามญัผูถ้อืหุน้ครัง้ที ่1/2557 ต้นทุนหลกัรองลงมา
ไดแ้ก่ ค่าก่อสรา้งสตูดโิอซึง่คดิเป็นรอ้ยละ 32 ของตน้ทุนทัง้โครงการ เน่ืองจากฝ่ายบรหิารมแีผนทีจ่ะพฒันาสตูดโิอ
ใหไ้ดร้ะดบัมาตรฐาน NC 25 เพื่อรองรบัทัง้กลุ่มลกูคา้จากต่างประเทศและในประเทศ ท าใหก้ลุ่มบรษิทัฯ จ าเป็นตอ้ง
ใช้วสัดุและระบบกนัเสยีงที่ได้มาตรฐาน ซึ่งมีคุณสมบตัิพเิศษต่างจากการก่อสร้างสตูดโิอทัว่ไป ท าให้ต้นทุนการ
ก่อสรา้งปรบัตวัเพิม่ขึน้ 

บรษิทัย่อยไดช้ าระค่าทีด่นิและค่าใชจ้่ายทีเ่กีย่วขอ้งรวม 473 ลา้นบาทในปี 2557 ส าหรบัต้นทุนการปรบัสภาพทีด่นิ
จ านวน 31 ลา้นบาท บรษิทัย่อยคาดว่าจะช าระภายในปี 2558 ส่วนค่าก่อสรา้งสตูดโิอ อาคารสรา้งฉากและจดัเกบ็
ฉาก อาคารยานยนต ์และค่าทีป่รกึษาโครงการรวมทัง้หมดจ านวน 602 ลา้นบาท จะทยอยช าระภายในปี 2559 สว่น
มลูค่าเงนิลงทุนอาคารส านกังาน อาคารจดัเกบ็อุปกรณ์ของเกยีรเ์ฮดจ านวน 80 ลา้นบาทจะทยอยช าระในปี 2560  

3. ค่าใช้จ่ายในการด าเนินงาน 

ค่าใช้จ่ายในการด าเนินงานโครงการ ประกอบด้วย ค่าใช้จ่ายในการโฆษณาและประชาสัมพันธ์ ต้นทุน                    
ค่าสาธารณูปโภค ค่าซ่อมแซมบ ารุงรกัษา ค่าเบีย้ประกนัภยั และค่าใชจ้่ายในการด าเนินงานอื่นๆ โดยสมมตฐิานที่
ใช้ในการจัดท าประมาณการทางการเงิน เป็นไปตามข้อมูลที่ได้รับจากผู้บริหารของบริษัทฯ เป็นหลัก โดยมี
รายละเอยีด ดงันี้  

1) ค่าใชจ้่ายการโฆษณาและประชาสมัพนัธ ์เท่ากบัรอ้ยละ 5 ของรายไดท้ัง้หมด 
2) ค่าสาธารณูปโภค เท่ากบัรอ้ยละ 10 ของรายไดท้ัง้หมด 
3) ค่าซ่อมแซมและบ ารุงรกัษา เท่ากบัรอ้ยละ 10 ของค่าเสือ่มราคาในแต่ละปี  
4) ค่าภาษโีรงเรอืน ประมาณการทีร่อ้ยละ 12.5 ของรายไดค้่าเช่าทัง้หมด   
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5) ค่าใช้จ่ายในการด าเนินงานอืน่ๆ ประกอบด้วย ค่าใช้จ่ายพนักงาน ค่าจ้างบริการรกัษาความสะอาด และ
ค่าใช้จ่ายในการบรหิารอื่นๆ โดยก าหนดใหค้่าใช้จ่ายในการด าเนินงานอื่นๆ คดิเป็นสดัส่วนร้อยละ 5 ของ
รายไดค้่าเช่าทัง้หมด  

ทัง้นี้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระไดพ้จิารณาอตัราก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคา ดอกเบีย้จ่ายและภาษี
เงนิได้ ต่อรายได้รวม (EBITDA Margin) ของโครงการเปรยีบเทยีบกบัผลประกอบการของบรษิัทนอกตลาด
หลักทรัพย์ ที่ประกอบธุรกิจให้เช่าสตูดิโอที่มีลักษณะคล้ายคลึง  (“บริษัทเทียบเคียง”) เพื่อพิจารณาความ
เหมาะสมของสมมตฐิานทีไ่ดร้บัจากกลุ่มบรษิทัฯ ซึง่พบว่าประมาณการ EBITDA Margin ของโครงการมคี่าเฉลีย่
อยู่ทีร่อ้ยละ 65 ของรายไดร้วม ในขณะทีบ่รษิทัเทยีบเคยีงมอีตัราก าไรดงักล่าวในช่วงปี 2552-2557 อยู่ทีป่ระมาณ
รอ้ยละ 70 ของรายไดร้วม เน่ืองจากโครงการมขีนาดใหญ่ และสตูดโิอก่อสรา้งดว้ยวสัดุเฉพาะทีม่คีุณสมบตัพิเิศษที่
แตกต่างจากสตูดโิอทัว่ไป จงึอาจมคี่าใชจ้่ายในการบรหิาร ค่าใชจ้่ายในการประชาสมัพนัธ ์รวมถงึค่าใชจ้่ายในการ
บ ารุงดแูลรกัษาสตูดโิอทีส่งูขึน้ ทัง้น้ีฝา่ยบรหิารไดป้ระมาณการบนสมมตฐิานตามหลกัความระมดัระวงั  

4. ค่าใช้จ่ายในการลงทุนอ่ืนๆ (Capital Expenditure) 

ค่าใช้จ่ายในการลงทุนอื่น นอกเหนือจากค่าที่ดนิและค่าก่อสร้าง ได้แก่ ค่าใช้จ่ายในการปรบัปรุงและซ่อมบ ารุง
อาคาร โดยประมาณการที ่15 ล้านบาท ทุกๆ 5 ปี เริม่ต้นในปี 2564 เพื่อให้ตวัอาคารคงอยู่ในสภาพทีใ่ชง้านได ้
โดยเงนิลงทุนดงักล่าวจะปรบัขึน้ในอตัรารอ้ยละ 3 ตามอตัราเงนิเฟ้อเฉลีย่ระยะยาวในอนาคต   

5. ค่าเช่าอาคารส านักงานและอาคารจดัเกบ็อปุกรณ์ท่ีประหยดัได้ 

เนื้อที่ในโครงการจ านวน 5,000 ตารางเมตร จะถูกใชง้านโดยเกยีรเ์ฮด ซึง่จะประกอบด้วยอาคารส านักงานและ
อาคารจดัเกบ็อุปกรณ์เน้ือที ่4,000 ตารางเมตร และอาคารยานยนต์ 1,000 ตารางเมตร เพื่อทดแทนสถานทีเ่ดมิซึง่
ปจัจุบนัเกยีรเ์ฮดเช่ากบับุคคลภายนอก ภายหลงัจากโครงการแลว้เสรจ็ จะท าใหก้ลุ่มบรษิทัฯ ประหยดัค่าเช่าอาคาร
ส านกังานและอาคารจดัเกบ็อุปกรณ์ โดยค่าเช่าทีป่ระหยดัไดใ้นปีแรกอา้งองิจากอตัราค่าเช่าของเกยีรเ์ฮดในปจัจุบนั
ทีปี่ละ 6.5 ลา้นบาท และปรบัเพิม่ขึน้ในอตัรารอ้ยละ 10 ทุกๆ 3 ปี  

6. มูลค่าหลงัระยะเวลาประมาณการ (Terminal Value) 

ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระจดัท าประมาณการมูลค่าหลงัระยะเวลาประมาณการบนสมมุตฐิานว่าโครงการดงักล่าว    
จะด าเนินไปอย่างต่อเน่ืองโดยไม่มกีารเปลีย่นแปลงอย่างมนียัส าคญัภายใตส้ภาวะเศรษฐกจิและสถานการณ์ปจัจุบนั 
ดงันัน้ ในการประมาณการกระแสเงนิสดรบัในปี 2569 ซึ่งเป็นปีสุดท้ายของประมาณการ จงึได้รวมมูลค่าหลงั
ระยะเวลาประมาณการ โดยค านวณจากกระแสเงนิสดรบัของกจิการในปี 2569 จากสตูรการค านวณดงัต่อไปนี้ 

 
Terminal Value = FCFF2569 *(1+g)/(WACC-g) 

 

FCFF2569 = กระแสเงนิสดของโครงการในปี 2569 
g = อตัราการเตบิโตระยะยาวหลงัจากปี 2569 ซึง่ก าหนดใหเ้ท่ากบัรอ้ยละ 3.00 ต่อปี 

อา้งองิการคาดการณ์อตัราเงนิเฟ้อระยะยาวในอนาคต 
WACC = ตน้ทุนทางการเงนิถวัเฉลีย่ถ่วงน ้าหนกัของบรษิทัฯ  
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7. แหล่งเงินทุนของโครงการ 

แหล่งเงนิทุนของโครงการ มาจากเงนิรบัจากการเสนอขายหุน้สามญัเพิม่ทุนในปี 2556 จ านวน 700 ลา้นบาท และ
เงนิกูย้มืจากสถาบนัการเงนิในสดัสว่นดงันี้ 

 จ านวนเงนิ สดัส่วนของตน้ทุนโครงการ 
เงนิจากเสนอขายหุน้สามญัเพิม่ทุนในปี 2556 เพือ่ใชใ้นโครงการ  700 59% 
เงนิกูย้มืจากสถาบนัการเงนิ 487 41% 
รวมแหล่งเงินทุนของโครงการ  1,187  

ทัง้นี้ อตัราดอกเบีย้เงนิกูย้มืจากสถาบนัการเงนิ อา้งองิจากอตัราดอกเบีย้ค่าเฉลีย่ MLR ของธนาคารพาณิชยข์นาด
ใหญ่ 4 แห่ง ณ วนัที ่7 กนัยายน 2558 ซึง่เท่ากบัรอ้ยละ 6.50 ต่อปี ปรบัลดรอ้ยละ 0.5 ต่อปี คงเหลอืรอ้ยละ 6.0 
ต่อปี เน่ืองจากปจัจุบนับรษิทัในกลุ่ม ไดร้บัอตัราดอกเบีย้เงนิกูย้มืระยะยาวส าหรบัวงเงนิทีไ่ม่มหีลกัประกนัทีร่อ้ยละ 
6.50 ต่อปี  ในขณะทีก่ารกูย้มืส าหรบัโครงการ New Home สามารถใชท้ีด่นิในการพฒันาโครงการเป็นหลกัประกนั
ได ้ จงึปรบัลดอตัราดอกเบีย้เพื่อชดเชยความเสีย่งทีล่ดลงจากการมหีลกัประกนั 

8. อตัราคิดลด (Discount Rate) 

ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระใชต้้นทุนทางการเงนิถวัเฉลี่ยถ่วงน ้าหนัก (Weighted Average Cost of Capital : 
WACC) ของโครงการ ซึง่ไดจ้ากการเฉลีย่ต้นทุนของเงนิกูย้มื (Cost of Debt) และต้นทุนของส่วนของผูถ้อืหุ้น 
(Cost of Equity) เป็นอตัราคดิลดทีใ่ชใ้นการค านวณมลูค่าปจัจุบนัของกระแสเงนิสดสทุธขิองโครงการ 

ต้นทุนทางการเงินถัวเฉลี่ยถ่วงน ้าหนักที่ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระใช้ในการค านวณมาจากสูตรการค านวณ
ดงัต่อไปนี้ 

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

Ke = อตัราผลตอบแทนของสว่นของผูถ้อืหุน้ 
 Kd = อตัราดอกเบีย้เงนิกูย้มืซึง่เท่ากบัรอ้ยละ 6.0 ตลอดอายโุครงการ  
T = อตัราภาษเีงนิได ้เท่ากบั 20% 
E/A = อตัราสว่นของสว่นของผูถ้อืหุน้ต่อสนิทรพัยร์วมของโครงการ เท่ากบัรอ้ยละ 59 (ค านวนจาก

แหล่งเงนิทุนของโครงการจากการเสนอขายหุน้สามญัเพิม่ทุนในปี 2556 เพื่อใชใ้นโครงการ
จ านวน 700 ลา้นบาท หารดว้ยมลูค่าเงนิลงทุนรวมทัง้โครงการจ านวน 1,187 ลา้นบาท)  

D/A = อตัราส่วนของหนี้สินที่มีภาระดอกเบี้ยต่อสินทรพัย์รวมของโครงการ เท่ากบัร้อยละ 41 
(ค านวนจากแหล่งเงนิทุนของโครงการทีม่าจากเงนิกูย้มืสถาบนัการเงนิจ านวน 487 ลา้นบาท 
หารดว้ยมลูค่าเงนิลงทุนรวมทัง้โครงการจ านวน 1,187 ลา้นบาท)   
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ทัง้นี้ อตัราผลตอบแทนของส่วนของผูถ้อืหุน้ (Ke) ค านวณจากแบบจ าลอง Captial Asset Pricing Model (CAPM) 
โดยมรีายละเอยีดดงันี้ 

 
Ke = Rf + β(Rm – Rf) 

 

Rf = อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในพนัธบตัรรฐับาลอายุ 10 ปี ณ วนัที ่15 กนัยายน 2558 
ซึง่เท่ากบั 2.99% 

Rm = อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย (Market Return) 
ยอ้นหลงั 10 ปี มมีลูค่าเท่ากบั 12.389% (ทีม่า: Bloomberg) 

 (beta) = ค่าความแปรปรวนของผลตอบแทนของหุ้นในกลุ่มอสงัหารมิทรพัย์ทีป่ระกอบธุรกจิให้เช่า
จ านวน 6 บรษิทั ซึง่ลกัษณะรายไดข้องบรษิทัดงักล่าวสอดคลอ้งกบัรายไดจ้ากการใหเ้ช่า
สตูดิโอของโครงการโดยน ามาเปรียบเทียบกับผลตอบแทนของตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย ย้อนหลงั 5 ปี และใช้สูตรปรบัปรุงให้สอดคล้องกบัโครงสร้างเงนิทุนของ
โครงการ ซึง่ค่า  ทีค่ านวณไดม้คี่าเท่ากบั 0.8251 (ทีม่า: Bloomberg)   

จากสตูรการค านวณขา้งต้น ต้นทุนทางการเงนิถวัเฉลีย่ถ่วงน ้าหนัก (Weighted Average Cost of Capital) ของ
โครงการ เท่ากบัรอ้ยละ 8.31 ซึง่น าไปเป็นอตัราคดิลดกระแสเงนิสดสุทธขิองโครงการเพื่อประเมนิความเป็นไปได้
ของการลงทุนจากมูลค่าปจัจุบนัของกระแสเงนิสดสุทธขิองโครงการ (NPV) ระยะเวลาคนืทุน (Payback Period) 
และอตัราผลตอบแทนภายในจากการลงทุนในโครงการ (IRR)  

ความสามารถในการสรา้งกระแสเงินสดสุทธิของโครงการ New Home 

จากขอ้สมมตฐิานทีก่ าหนดขา้งตน้ จะสามารถค านวณกระแสเงนิสดสทุธขิองโครงการ (Free Cash Flow)  ไดด้งันี้ 

ปีทีข่องโครงการ   1 2 3 4 5 10 
หน่วย: ลา้นบาท 2558 2559  2560  2561  2562 2563 2564 2569 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จา่ยและภาษ ี 
  หลงัหกัภาษ ี  -    - 17.7 26.0 33.0 40.5 48.4 71.6 
คา่เช่าทีป่ระหยดัไดห้ลงัหกัภาษ ี    5.2  5.7 5.7 5.7 6.3 6.9 
คา่เสื่อมราคา -  -  20.1   22.7   22.7   22.7     22.7 25.7 
เงนิทุนหมนุเวยีน     -        -    1.1 (0.8) (0.0) (0.0) (0.0) (0.0) 
คา่ใชจ้า่ยในการลงทุน (504.4) (602.4) (80.0)        -            -         -    (15.0) (3.5) 
กระแสเงนิสดสทุธขิองโครงการ (504.4) (602.4) (36.0)     53.6 61.4 68.9 62.4 100.8 
มลูคา่หลงัระยะเวลาประมาณการ        1,956 
อตัราผลตอบแทนจากการลงทุน (IRR) 9.64%       
มลูค่าปัจจบุนัสทุธิของโครงการ (NPV) 118.23       
ระยะเวลาคืนทุน (ปี)  16       

ในการประเมนิความเหมาะสมของการลงทุนในโครงการ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระพจิารณาจากอตัราผลตอบแทนภายใน
จากการลงทุน (IRR) ซึง่ค านวณจากกระแสเงนิสดสทุธขิองโครงการทีไ่ดร้วมรายจ่ายทีม่มีูลค่าทีม่นีัยส าคญั ไดแ้ก่ ต้นทุน
ค่าทีด่นิ ตน้ทุนค่าก่อสรา้ง และค่าใชจ้่ายอื่นๆ ทีเ่กีย่วขอ้งแลว้ เปรยีบเทยีบกบัตน้ทุนทางการเงนิถวัเฉลีย่ถ่วงน ้าหนักของ
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โครงการ (WACC) พบว่าโครงการม ีIRR เท่ากบัรอ้ยละ 9.64 ต่อปี สงูกว่า WACC ซึง่เท่ากบัรอ้ยละ 8.31 และถอืเป็น
อตัราผลตอบแทนทีเ่หมาะสม 

หากพจิารณามูลค่าปจัจุบนัของกระแสเงนิสดสุทธขิองโครงการ (NPV) ซึง่ใชต้้นทุนทางการเงนิถวัเฉลีย่ถ่วงน ้าหนักของ
โครงการเป็นอตัราคดิลด จะได ้NPV เท่ากบั 118.23 ลา้นบาท ถอืว่าการลงทุนในโครงการก่อใหเ้กดิมลูค่าเพิม่แก่บรษิทัฯ 
และมรีะยะเวลาคนืทุนโดยพจิารณาจากกระแสเงนิสดสทุธปิระมาณ 16 ปี ซึง่อาจพจิารณาว่ามรีะยะเวลาคนืทุนนาน ทัง้นี้ 
เน่ืองจากในการประเมนิความเหมาะสมของการลงทุน ไดป้ระมาณการกระแสเงนิสดในอนาคตจากโครงการ New Home 
บนทีด่นิแปลงดา้นหลงัประมาณ 48 ไร่ (19,200 ตารางวา) เท่านัน้ โดยไม่ได้ค านึงถึงรายไดจ้ากการพฒันาทีด่นิเชงิ
พาณิชย์บนทีด่นิแปลงดา้นหน้า ในขณะทีมู่ลค่าเงนิลงทุนได้รวมต้นทุนทีด่นิและค่าใชจ้่ายที่เกี่ยวขอ้งของทีด่นิทัง้แปลง 
ขนาดเน้ือที ่216 ไร่ 1 งาน 56 ตารางวา (86,556 ตารางวา) ซึง่มมีลูค่ารวม 473 ลา้นบาท อย่างไรกด็ ีอตัราผลตอบแทน
จากการลงทุนครัง้นี้ถอืว่าอยู่ในระดบัทีเ่หมาะสม แสดงว่าการลงทุนดงักล่าวมคีวามเป็นไปได ้(Viable) และมโีอกาสสรา้ง
ผลตอบแทนทีส่งูขึน้หากมกีารพฒันาในเฟสต่อไป  

ทัง้นี้ หากพิจารณาเฉพาะต้นทุนที่ดินและค่าใช้จ่ายที่เกี่ยวขอ้ง เฉพาะที่ดินแปลงด้านหลงัที่ใช้พฒันาโครงการ New 
Home  ซึง่มมีลูค่าตามสดัสว่นเท่ากบั 105.6 ลา้นบาท พบว่าโครงการม ี IRR ทีด่เีท่ากบัรอ้ยละ 15.39 และระยะเวลาคนื
ทุนประมาณ 12 ปี  

การวเิคราะหผ์ลกระทบของการเปลีย่นแปลงสมมตฐิานหลกัทีม่ผีลกระทบต่อประมาณการทางการเงนิ 

ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระไดว้เิคราะหค์วามไว (Sensitivity Analysis) ของอตัราผลตอบแทนจากการลงทุน (IRR) โดย
พจิารณาการเปลีย่นแปลงสมมตฐิานหลกัดงัต่อไปนี้ 

1. อตัราการใชพ้ืน้ทีส่งูสดุ (Occupancy Rate) ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระไดว้เิคราะหก์ารปรบัลดอตัราการใชพ้ืน้ที่
สตูดโิอสงูสดุจากเดมิก าหนดทีร่อ้ยละ 70 โดยปรบัลดลงเหลอืรอ้ยละ 65 พบว่าอตัราผลตอบแทนจากการลงทุน
เท่ากบัรอ้ยละ 9.04 ต่อปี สงูกว่า WACC ของโครงการทีร่อ้ยละ 8.31 

2. ความล่าชา้ของโครงการ ในระหว่างการพฒันาโครงการอาจมคีวามเสีย่งจากการก่อสร้างทีท่ าให้โครงการไม่
สามารถเปิดให้บริการได้ตามก าหนด ที่ปรกึษาทางการเงนิได้วิเคราะห์ในกรณีระยะเวลาการเปิดให้บรกิาร
โครงการล่าชา้ออกไปอกี 6 เดอืน โดยจะเปิดใหบ้รกิารในเดอืนกรกฎาคม 2560 พบว่าอตัราผลตอบแทนจาก
การลงทุนเท่ากบัรอ้ยละ 9.46 ต่อปี สงูกว่า WACC ของโครงการทีร่อ้ยละ 8.31 

นอกจากนี้ ฝ่ายบรหิารอยู่ระหว่างการพจิารณาน าโครงการ New Home ยื่นขอรบัสทิธปิระโยชน์ทางภาษีจากส านักงาน
คณะกรรมการส่งเสรมิการลงทุน (BOI) หากได้รบัการอนุมตัิ จะท าให้โครงการได้รบัยกเว้นภาษีเงนิได้นิติบุคคลเป็น
ระยะเวลา 5 ปี และได้รบัยกเว้นอากรขาเข้าส าหรบัการน าเข้าเครื่องจกัรและอุปกรณ์ที่ใช้ในการก่อสร้างโครงการ                
ซึง่จะสง่ใหอ้ตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในโครงการเพิม่สงูขึน้ 

ดงันัน้ ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงมคีวามเห็นว่าการเปลี่ยนแปลงแผนการลงทุนโครงการ  New Home มีความ
เหมาะสม ซึ่งหากบริษัทฯ สามารถด าเนินโครงการให้เป็นไปตามแผนงานและข้อสมมติฐานที่ก าหนดไว้ โครงการ
ดงักล่าวนบัเป็นโครงการทีม่ศีกัยภาพและสามารถสรา้งผลตอบแทนทีด่ใีหแ้ก่ผูถ้อืหุน้ได้  
  



รายงานความเหน็ของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเกีย่วกบัการไดม้าซึง่สนิทรพัย ์     
 

บรษิทั ทีป่รกึษา เอเซยี พลสั จ ากดั  47 

5. ความเหน็ของท่ีปรกึษาทางการเงินอิสระเก่ียวกบัความเป็นธรรมของเงื่อนไขในการท ารายการ 

ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระไดส้อบทานและพจิารณาเงื่อนไขส าคญัที่ระบุไวใ้นหนังสอืแสดงเจตจ านงในการจา้งทีท่างกรี
ไทยตอบรบั และร่างสญัญาจา้งเหมาก่อสรา้งโครงการ New Home ระหว่างบรษิทัย่อยในฐานะผูว้่าจา้ง และกรไีทยใน
ฐานะผูร้บัจา้ง และมคีวามเหน็ว่า เงื่อนไขส าคญัทีไ่ดร้ะบุไวใ้นเอกสารทัง้สองฉบบั เป็นเงื่อนไขทีเ่ป็นปกตทิัว่ไปของการท า
สญัญารบัเหมาก่อสรา้ง ไม่ไดท้ าใหคู้่สญัญาฝา่ยใดฝา่ยหน่ึงมคีวามไดเ้ปรยีบเสยีเปรยีบอย่างไม่เป็นธรรม 

เงื่อนไขที่ได้ตกลงร่วมกนัในสญัญาจ้างเหมาก่อสร้างงานโครงการ New Home ก าหนดให้บรษิัทย่อยต้องช าระค่า
เคลื่อนยา้ยอุปกรณ์ เครื่องจกัร ทีเ่กีย่วขอ้งกบัการก่อสร้าง (Mobilization) ใหผู้ร้บัเหมาก่อสรา้ง จ านวน 10 ล้านบาท 
ภายใน 15 วนันับจากวนัที่ลงนามในสญัญา และกรีไทยสามารถท าหนังสอืแจ้งความประสงค์ขอเบิกเงินล่วงหน้า 
(Advance Payment) เพื่อเป็นค่าเตรยีมการสัง่ซือ้ สัง่ผลติ และสัง่จองวสัดุอุปกรณ์ จ านวน 20 ลา้นบาท โดยบรษิทัย่อยมี
หน้าทีช่ าระภายใน 15 วนันบัจากวนัทีล่งนามในสญัญา ภายใตเ้งื่อนไขหากทีป่ระชุมวสิามญัผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ มมีตไิม่
อนุมตักิารเขา้ท ารายการ ผูร้บัจา้งตกลงทีจ่ะคนืเงนิทัง้หมดทีไ่ดร้บัภายใน 2 วนั โดยกรไีทยมสีทิธหิกักลบค่าใชจ้่ายทีต่้อง
เสยีไปตามจรงิ และการจ่ายช าระค่าจา้งก าหนดใหบ้รษิทัย่อยทยอยช าระเงนิตามผลงานทีแ่ลว้เสรจ็ในแต่ละงวดงาน เป็น
เงื่อนไขทีเ่ป็นปกตทิัว่ไปของการท าสญัญารบัเหมาก่อสรา้ง ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระจงึมคีวามเหน็ว่าเงื่อนไขในการ
เข้าท ารายการดงักล่าวมีความเหมาะสม 
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6. สรปุความเหน็ของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ  

จากการพจิารณาขอ้มูลต่างๆ ทีเ่กีย่วขอ้งทีไ่ดร้บัจากกลุ่มบรษิทัฯ รวมถึงขอ้มูลอื่นๆ ทีท่ี่ปรกึษาทางการเงนิอสิระได้
รวบรวมจากแหล่งขอ้มูลต่างๆ ทีน่่าเชื่อถอื ที่ปรกึษาทางการเงนิอสิระมคีวามเหน็ว่าการลงทุนก่อสร้าง โครงการ New 
Home ตามแผนการลงทุนใหม่ ซึง่ประกอบดว้ยสตูดโิอ อาคารจดัเกบ็อุปกรณ์ อาคารสรา้งฉากและจดัเกบ็ฉาก อาคาร
ยานยนต์ อาคารส านักงาน และอาคารจดัเกบ็อุปกรณ์ มคีวามสมเหตุสมผลและจะก่อให้เกดิประโยชน์ต่อกลุ่มบรษิัทฯ 
เน่ืองจาก  

1) การเปลีย่นแปลงการลงทุนมคีวามสมเหตุสมผล เนื่องจากเป็นการด าเนินงานตามแผนธุรกจิของบรษิทัฯ ทีต่้องการ
เป็นผู้ประกอบการรายแรกที่ให้บริการครบวงจร ตัง้แต่ให้เช่าอุปกรณ์การถ่ายท าที่ทันสมัย สตูดิโอระดับ
มาตรฐานสากล เพื่อรองรบักลุ่มลกูคา้จากต่างประเทศและในประเทศ เพื่อใหก้ลุ่มบรษิทัฯ สามารถสรา้งผลตอบแทน
ทีด่แีก่ผูถ้อืหุน้ไดอ้ย่างต่อเนื่องจากการค านวณอตัราผลตอบแทนภายในจากการลงทุนในโครงการ ซึง่ไดร้วมต้นทุน
การซือ้ทีด่นิ ค่าก่อสรา้งและค่าใชจ้่ายอื่นๆ ทีเ่กีย่วขอ้ง รวมจ านวน 1,187 ลา้นบาท พบว่าโครงการสามารถใหอ้ตัรา
ผลตอบแทนเท่ากบัรอ้ยละ 9.64 ซึง่มากกว่าตน้ทุนทางการเงนิถวัเฉลีย่ถ่วงน ้าหนกัทีร่อ้ยละ 8.31 ทัง้นี้ หากพจิารณา
ต้นทุนที่ดนิเฉพาะส่วนทีใ่ช้ในการพฒันาโครงการ New Home ในครัง้นี้เนื้อที่ 48 ไร่ พบว่าโครงการมอีตัรา
ผลตอบแทนทีร่อ้ยละ 15.39  สงูกว่าตน้ทุนทางการเงนิถวัเฉลีย่ถ่วงน ้าหนกัของโครงการ ถอืเป็นอตัราผลตอบแทนใน
ระดบัทีน่่าพอใจ จงึอาจสรุปไดว้่าการเปลีย่นแปลงแผนการลงทุนโครงการ New Home มคีวามสมเหตุสมผลและจะ
ก่อใหเ้กดิประโยชน์และผลตอบแทนทีด่แีก่บรษิทัฯ  

อน่ึง กลุ่มบรษิทัฯ จะยงัคงมคีวามเสีย่งดา้นการพฒันาโครงการในระยะแรกหรอืในช่วงของการก่อสรา้งโครงการ เช่น 
ความเสีย่งจากการจดัหาแหล่งเงนิทุน ความเสีย่งจากการก่อสรา้งโครงการล่าชา้กว่าก าหนดและต้นทุนโครงการสงู
กว่าประมาณการ ความเสีย่งจากการไม่สามารถหาผูเ้ช่าไดต้ามเป้าหมาย ซึง่อาจท าใหม้ผีลขาดทุนในช่วงแรกของ
การด าเนินโครงการ นอกจากนัน้ ความส าเรจ็ของโครงการยงัขึน้อยู่กบัปจัจยัภายนอกอื่นๆ เช่น ภาวะเศรษฐกจิและ
ภาวะอุตสาหกรรมภาพยนตร์และโทรทศัน์ ซึ่งหากปจัจยัดงักล่าวเปลี่ยนแปลงไปในทศิทางทีไ่ม่เอือ้อ านวย กอ็าจ
ส่งผลกระทบต่อการด าเนินโครงการและกลุ่มบรษิทัฯ อย่างไรกต็าม ความเสีย่งดงักล่าวไม่น่าส่งผลกระทบต่อกลุ่ม
บริษัทฯ มากนัก เนื่องจากผู้บรหิารของกลุ่มบริษัทฯ มีความสมัพนัธ์ที่ดกีบักลุ่มลูกค้าเป้าหมาย อกีทัง้เป็นผู้ที่มี
ประสบการณ์และเป็นทีย่อมรบัในอุตสาหกรรม 

2) เงื่อนไขส าคญัทีร่ะบุในร่างสญัญาจา้งเหมาก่อสรา้งงานก่อสรา้งอาคารและสิง่ปลูกสรา้ง เป็นเงื่อนไขทีเ่ป็นปกตทิัว่ไป
ของการท าสญัญาจา้งเหมาก่อสรา้ง ดงันัน้ การเขา้ท ารายการ ในครัง้น้ีจงึไม่ไดท้ าใหคู้่สญัญาฝ่ายใดฝ่ายหน่ึงมคีวาม
ไดเ้ปรยีบหรอืเสยีเปรยีบอย่างไม่เป็นธรรมจากการท ารายการดงักล่าว 

ดงันัน้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระจงึมคีวามเหน็ว่า ผูถ้อืหุน้ควรอนุมติัในการลงทุนก่อสรา้งโครงการ New Home ตาม
แผนการลงทุนใหม่  

อย่างไรกต็าม การพิจารณาอนุมติัให้บริษัทฯ เข้าท ารายการดงักล่าวหรือไม่ เป็นการตดัสินใจของถือหุ้น ผู้ถือ
หุ้นจึงควรศึกษาข้อมูลทัง้หมดท่ีปรากฎในรายงานของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ และเอกสารทัง้หมดท่ีแนบ
พรอ้มมากบัหนังสือเชิญประชุมผูถื้อหุ้นในครัง้น้ี และใช้ดลุยพินิจตดัสินใจเพื่อลงมติ อย่างรอบคอบ 
  

 




