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ที ่039/2565 

 

วนัที ่10 มนีาคม 2565 

 

เรือ่ง ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเกีย่วกับรายการไดม้าซึง่สนิทรัพย ์ และรายการทีเ่กีย่วโยงกนัของ

บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

 

เรยีน ผูถ้อืหุน้ 

 บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

 

เอกสารแนบ: 1) ขอ้มลูของบรษัิท โฮเทลส ์เวลิด ์9 จ ากดั ซึง่เป็นสนิทรัพยท์ีจ่ะไดม้า 

2) ขอ้มลูของบรษัิท วาไรตี ้แอสเซ็ท 1 จ ากดั ซึง่เป็นสนิทรัพยท์ีจ่ะไดม้า  

3) ขอ้มลูของบรษัิท รเีทล เวลิด ์5 จ ากัด ซึง่เป็นสนิทรัพยท์ีจ่ะไดม้า 

4) ขอ้มลูของบรษัิท อมิม ์โฮเต็ล เจรญิกรุง จ ากดั ซึง่เป็นสนิทรัพยท์ีจ่ะไดม้า 

5) ภาวะอตุสาหกรรมการทอ่งเทีย่วไทยและโรงแรม 

 

ภาพรวมการประกอบธรุกจิและผลการด าเนนิงานของบรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากัด (มหาชน) อยู่

ในขอ้ 5 ของสารสนเทศเกีย่วกับรายการไดม้าซึง่สนิทรัพยแ์ละรายการทีเ่กีย่วโยงกนั บญัช ี2 (สิง่ทีส่ง่

มาดว้ย 4) และแบบแสดงรายการขอ้มลูประจ าปี/รายงานประจ าปี 2564 (แบบ 56-1 One Report) (สิง่

ทีส่ง่มาดว้ย 1) ของบรษัิทฯ ทีแ่นบมากบัหนังสอืเชญิประชมุผูถ้อืหุน้ในครัง้นี ้

 

อา้งถงึ: 1) มตทิีป่ระชมุคณะกรรมการบรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) ครัง้ที ่1/2565 ซึง่ประชมุ

เมือ่วนัที ่18 กมุภาพันธ ์2565 และทีแ่กไ้ขเพิม่เตมิ 

2) สารสนเทศเกีย่วกับรายการไดม้าซึง่สนิทรัพยแ์ละรายการทีเ่กีย่วโยงกันของบรษัิท แอสเสท เวริด ์

คอรป์ จ ากดั (มหาชน) ลงวนัที ่18 กมุภาพันธ ์2565 และทีแ่กไ้ขเพิม่เตมิ 

3) แบบแสดงรายการขอ้มูลการเสนอขายหลกัทรัพย ์ และหนังสอืชีช้วนเสนอขายหุน้สามัญทีอ่อก

ใหมต่อ่ประชาชนทัว่ไปเป็นครัง้แรกของบรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

4) แบบแสดงรายการขอ้มูลประจ าปี (แบบ 56-1) ของบรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

สิน้สดุวนัที ่ 31 ธันวาคม 2562 – 2563 และแบบแสดงรายการขอ้มลูประจ าปี/รายงานประจ าปี 

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

5) งบการเงนิทีต่รวจสอบแลว้โดยผูส้อบบญัชรัีบอนุญาตของบรษัิท แอสเสท เวริด ์ คอรป์ จ ากัด 

(มหาชน) ส าหรับงวด 12 เดอืน สิน้สดุวนัที ่31 ธันวาคม 2561 – 2564 

6) รายงานการประเมนิมลูคา่ทรัพยส์นิของบรษัิท โฮเทลส ์ เวลิด ์ 9 จ ากดั (โรงแรม ด ิ อมิพเิรยีล 

โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์) โดยบรษัิท ซบีอีารอ์ ี(ประเทศไทย) จ ากัด เลขที ่I214022001 ลง

วนัที ่16 ธันวาคม 2564 โดยมวีตัถปุระสงคส์าธารณะ 



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่2/180 

 

7) งบการเงนิทีต่รวจสอบแลว้โดยผูส้อบบญัชรัีบอนุญาตของบรษัิท โฮเทลส ์ เวลิด ์9 จ ากดั ส าหรับ

งวด 12 เดอืน สิน้สดุวนัที ่31 ธันวาคม 2561 – 2563 และงบการเงนิทีย่ังไม่ไดต้รวจสอบ ส าหรับ

งวด 12 เดอืน สิน้สดุวนัที ่31 ธันวาคม 2564  

8) รายงานการประเมนิมลูคา่ทรัพยส์นิของบรษัิท วาไรตี ้แอสเซ็ท 1 จ ากดั โดยบรษัิท ไทยประเมนิ

ราคา ลนิน ์ ฟิลลปิส ์ จ ากัด เลขที ่ ทพ. 21-1887-1-354 ลงวนัที ่ 17 พฤศจกิายน 2564 โดยมี

วตัถปุระสงคส์าธารณะ 

9) งบการเงนิทีต่รวจสอบแลว้โดยผูส้อบบญัชรัีบอนุญาตของบรษัิท วาไรตี ้แอสเซ็ท 1 จ ากดั ส าหรับ

งวด 12 เดอืน สิน้สดุวนัที ่31 ธันวาคม 2561 – 2563 และงบการเงนิทียั่งไม่ไดต้รวจสอบ ส าหรับ

งวด 12 เดอืน สิน้สดุวนัที ่31 ธันวาคม 2564 

10) รายงานการประเมนิมลูคา่ทรัพยส์นิของบรษัิท รเีทล เวลิด ์5 จ ากดั โดยบรษัิท ไทยประเมนิราคา 

ลนิน ์ ฟิลลปิส ์ จ ากัด เลขที ่ ทพ. 21-1886-1-353 ลงวันที ่ 17 พฤศจกิายน 2564 โดยมี

วตัถปุระสงคส์าธารณะ 

11) งบการเงนิทีต่รวจสอบแลว้โดยผูส้อบบญัชรัีบอนุญาตของบรษัิท รเีทล เวลิด ์5 จ ากดั ส าหรับงวด 

12 เดอืน สิน้สดุวนัที ่31 ธันวาคม 2561 – 2563 และงบการเงนิทียั่งไมไ่ดต้รวจสอบ ส าหรับงวด 

12 เดอืน สิน้สดุวนัที ่31 ธันวาคม 2564 

12) รายงานการประเมนิมลูคา่ทรัพยส์นิของบรษัิท อมิม ์โฮเต็ล เจรญิกรุง จ ากดั (โรงแรมสวอน) โดย

บรษัิท ซบีอีารอ์ ี (ประเทศไทย) จ ากดั เลขที ่ I211012009 ลงวนัที ่ 16 ธันวาคม 2564 โดยมี

วตัถปุระสงคส์าธารณะ 

13) งบการเงนิทีต่รวจสอบแลว้โดยผูส้อบบญัชรัีบอนุญาตของบรษัิท อมิม ์ โฮเต็ล เจรญิกรุง จ ากัด 

ส าหรับงวด 12 เดอืน สิน้สดุวันที ่31 ธันวาคม 2561 – 2563 และงบการเงนิทีย่ังไมไ่ดต้รวจสอบ 

ส าหรับงวด 12 เดอืน สิน้สดุวนัที ่31 ธันวาคม 2564 

14) รายงานสรุปผลการตรวจสอบสถานะทางกฎหมาย (Legal Due Diligence) ของบรษัิท โฮเทลส ์

เวลิด ์9 จ ากดั ลงวนัที ่24 ธันวาคม 2564, บรษัิท วาไรตี ้แอสเซ็ท 1 จ ากดั และบรษัิท รเีทล เวลิด ์

5 จ ากัด ลงวนัที ่28 ตลุาคม 2564 และบรษัิท อมิม ์โฮเต็ล เจรญิกรุง จ ากดั ลงวนัที ่24 ธันวาคม 

2564 โดยบรษัิท วรีะวงค ์ชนิวัฒน ์และพารท์เนอรส์ จ ากดั  

15) ร่างสญัญาซือ้ขายหุน้บรษัิท โฮเทลส ์เวลิด ์9 จ ากดั ร่างสญัญาซือ้ขายหุน้บรษัิท วาไรตี ้แอสเซ็ท 

1 จ ากัด ร่างสญัญาซือ้ขายหุน้บรษัิท รเีทล เวลิด ์5 จ ากดั และร่างสญัญาซือ้ขายหุน้บรษัิท อมิม ์

โฮเต็ล เจรญิกรุง จ ากดั 

16) หนังสอืรับรอง หนังสอืบรคิณหส์นธ ิ ขอ้มูล และเอกสารอืน่ๆ ตลอดจนการสมัภาษณ์ผูบ้รหิารและ

เจา้หนา้ทีท่ีเ่กีย่วขอ้งของบรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน)  

 

Disclaimers: 1) ผลการศกึษาของบริษัท แคปปิตอล แอ๊ดแวนเทจ จ ากัด (“ทีป่รึกษาทางการเงนิอสิระ” หรือ 

“CapAd”) ในรายงานฉบับนี้ อยู่บนพื้นฐานของขอ้มูลและสมมตฐิานที่ไดรั้บจากผูบ้ริหารของ

บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากัด (มหาชน) และขอ้มูลทีเ่ปิดเผยแก่สาธารณะ ในเว็บไซต์ของ

ส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพยแ์ละตลาดหลักทรัพย ์(www.sec.or.th) และเว็บไซต์

ของตลาดหลกัทรัพยแ์หง่ประเทศไทย (www.set.or.th) 

2) ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระจะไมรั่บผดิชอบตอ่ผลก าไรหรอืขาดทนุ และผลกระทบตา่งๆ อันเกดิ

จากการท ารายการในครัง้นี ้



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่3/180 

 

3) ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระท าการศกึษาโดยใชค้วามรู ้ ความสามารถ และความระมัดระวงั โดยตัง้

มั่นอยูบ่นพืน้ฐานเยีย่งผูป้ระกอบวชิาชพี 

4) ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระไดพ้จิารณาและใหค้วามเห็น ภายใตส้ถานการณ์และขอ้มูลทีส่ามารถ

รับรูไ้ดใ้นปัจจบุนั หากสถานการณ์และขอ้มลูมกีารเปลีย่นแปลงอย่างมนัียส าคัญ อาจสง่ผลกระทบ

ตอ่ผลการศกึษาของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระได ้

 

ตามทีท่ีป่ระชมุคณะกรรมการบรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) (“บรษัิทฯ” หรอื “AWC”) ครัง้ที ่

1/2565 เมือ่วนัที ่18 กมุภาพันธ ์2565 ไดม้มีตอินุมัตใิหเ้สนอตอ่ทีป่ระชมุสามัญผูถ้อืหุน้ ประจ าปี 2565 ของบรษัิทฯ 

ซึง่จะจัดขึน้ในวนัที ่22 เมษายน 2565 เพือ่พจิารณาอนุมัตวิาระทีส่ าคญัทีเ่กีย่วขอ้งกับรายการไดม้าซึง่สนิทรัพยแ์ละ

รายการทีเ่กีย่วโยงกนั ซึง่เป็นการใชส้ทิธใินการซือ้หรอืพัฒนาทรัพยส์นิ (Right to Purchase or Develop) ตาม

สญัญาใหส้ทิธ ิระหวา่งบรษัิทฯ กบันายเจรญิ สริวิัฒนภักด ีและคณุหญงิวรรณา สริวิัฒนภักด ีฉบับลงวนัที ่7 มถินุายน 

2562 และบนัทกึขอ้ตกลงแกไ้ขเพิม่เตมิสญัญาใชส้ทิธ ิ ระหวา่งบรษัิทฯ กบันายเจรญิ สริวิัฒนภักด ี และคณุหญงิ

วรรณา สริวิัฒนภักด ีฉบบัลงวันที ่ 13 สงิหาคม 2562 (“สญัญาใหส้ทิธ”ิ) เพือ่การไดม้าซึง่สนิทรัพยใ์นรูปแบบทีด่นิ

และสิง่ปลกูสรา้งเพือ่น ามาพัฒนาโครงการ ดงันี ้ 

(อา้งองิจากวาระของทีป่ระชมุสามัญผูถ้อืหุน้ ประจ าปี 2565 ของบรษัิทฯ) 

วาระที ่7.1 พจิารณาอนุมัตกิารเขา้ลงทนุในบรษัิท โฮเทลส ์ เวลิด ์9 จ ากดั (“HW9”) โดยใหบ้รษัิทฯ และบรษัิท

ย่อย (“ผูซ้ ือ้หุน้สามัญใน HW9”) เขา้ซือ้หุน้สามัญ HW9 จ านวน 200,000 หุน้ มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 

บาท คดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 100 ของจ านวนหุน้ทีอ่อกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดของ HW9 และเงนิทนุ

หมนุเวยีนสทุธ ิรวมทัง้รับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูจ้ากผูถ้อืหุน้และดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมด

ของ HW9 รวมมลูคา่ทัง้ส ิน้ประมาณ 442.38 ลา้นบาท1 จาก (1) บรษัิท เกษมทรัพยส์ริ ิ1 จ ากดั (2) 

บรษัิท ทซีซี ี โฮเทลส ์ กรุ๊ป จ ากดั และ (3) บรษัิท เวยีงสริ ิจ ากัด (รวมเรยีกวา่ “ผูข้ายหุน้สามัญใน 

HW9”) ซึง่เป็นบคุคลทีเ่กีย่วโยงกนักับบรษัิทฯ โดยเป็นบรษัิทในกลุม่บรษัิทของนายเจรญิ สริวิฒัน

ภักด ี และคณุหญงิวรรณา สริวิฒันภักด ี (รวมเรยีกวา่ “ผูใ้หส้ทิธ”ิ) ตามขอ้ก าหนดในสญัญาใหส้ทิธ ิ

กลา่วคอื ผูข้ายหุน้สามัญใน HW9 เป็นบรษัิททีผู่ใ้หส้ทิธเิป็นผูถ้อืหุน้เกนิกวา่รอ้ยละ 50 ของสทิธอิอก

เสยีงทัง้ทางตรงและทางออ้ม (“กลุม่บรษัิทของผูใ้หส้ทิธ”ิ) ทัง้นี ้ ผูใ้หส้ทิธเิป็นผูถ้อืหุน้รายใหญท่ัง้

ทางตรงและทางออ้มรวมกนัรอ้ยละ 75.00 ของทนุเรยีกช าระแลว้ของบรษัิทฯ2  

                                                

1 เป็นราคาคา่ซือ้หุน้สามญัทัง้หมด และราคาคา่ตอบแทนการโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ HW9 รวมกนั

ทีม่อียู ่ณ วนัทีม่กีารซือ้ขายหุน้เสร็จสมบรูณ์ (โดยอาจจะเป็นรปูแบบการโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกู ้หรอืเป็นการทีบ่รษัิทฯ ใหเ้งนิกูย้มืแก ่

HW9 เพือ่ให ้ HW9 น าไปช าระคนืเจา้หนีเ้งนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยของ HW9) ซึง่ประกอบดว้ย ราคาทีต่กลงซือ้ขาย 438.00 ลา้นบาท และ

ประมาณการสนิทรัพยแ์ละหนีส้นิหมนุเวยีน (เงนิทนุหมนุเวยีนสทุธ)ิ อกีประมาณ 4.38 ลา้นบาท รวมเป็นมลูคา่ทัง้สิน้ประมาณ 442.38 ลา้นบาท 

(โดยรายละเอยีดเงนิกูย้มืระยะสัน้และดอกเบีย้คา้งจา่ย ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2564 อยูใ่นเอกสารแนบ 1 ขอ้ 5 ของรายงานฉบบันี)้ ทัง้นี ้ณ วนัที่

เขา้ท ารายการ บรษัิทฯ จะเขา้ไปเป็นเจา้หนีเ้งนิใหกู้ย้มืแก ่HW9 แทนเจา้หนีเ้งนิกูข้อง HW9 รายเดมิ 

บรษัิทฯ ประมาณการสนิทรัพยแ์ละหนีส้นิหมนุเวยีน (เงนิทนุหมนุเวยีนสทุธ)ิ ประมาณ 4.38 ลา้นบาท หรอืประมาณรอ้ยละ 1 ของราคาทีต่กลง

ซือ้ขาย 438.00 ลา้นบาท เผือ่ไวส้ าหรบัในกรณีทีผู่ข้ายหุน้สามญัใน HW9 จะออกคา่พฒันาโครงการไปกอ่นทีบ่รษัิทฯ จะเขา้ลงทนุในโครงการ ด ิ

อมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ ท าใหอ้าจจะเกดิภาษีมลูคา่เพิม่ขอคนืจากคา่กอ่สรา้ง โดยบรษัิทฯ ประมาณการสนิทรัพยแ์ละหนีส้นิ

หมนุเวยีนดงักลา่วเผือ่ไวส้ าหรับการค านวณขนาดรายการและการขออนุมตัจิากทีป่ระชมุผูถ้อืหุน้ 

2 ขอ้มลูจากการปิดสมดุทะเบยีนผูถ้อืหุน้ (XM) ของบรษัิทฯ ณ วนัที ่5 มนีาคม 2564 จากบรษัิท ศนูยร์ับฝากหลกัทรัพย ์(ประเทศไทย) จ ากดั 

โดยรวม ทซีซี ีกรุ๊ป อนิเตอรเ์นชัน่แนล ลมิเิต็ด ดว้ย 



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่4/180 

 

โดยทีบ่รษัิทฯ จะซือ้หุน้ HW9 จ านวน 50,000 หุน้ หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 25.003 สว่นทีเ่หลอืลงทนุผา่น

บรษัิทย่อยไดแ้ก ่บรษัิท ทซีซี ีโฮเทล แอสเสท แมนเนจเมน้ท ์จ ากดั (“THAM”)4 ซือ้หุน้ HW9 จ านวน 

149,999 หุน้ หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 74.9995 และบรษัิท แอสเสท เวริด ์รเีทล จ ากดั (“AWR”)5 จะซือ้หุน้ 

HW9 จ านวน 1 หุน้ หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 0.0005 ของหุน้ทีอ่อกและจ าหน่ายไดแ้ลว้ทัง้หมดของ HW9 

และรับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูจ้ากผูถ้อืหุน้และดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ HW9 (รวม

เรยีกวา่ “ผูซ้ือ้หุน้สามัญใน HW9”) 

ทัง้นี ้ HW9 ประกอบธรุกจิโรงแรมระดบักลาง ภายใตช้ือ่โรงแรม ด ิ อมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้  

รสีอรท์ (“โรงแรม IGT”) ทีอ่ าเภอเชยีงแสน จังหวดัเชยีงราย ซึง่บรษัิทฯ และบรษัิทย่อย จะน ามา

ปรับปรุงและพัฒนาเป็นโรงแรมระดบัลักชวัรี ่ (Luxury) ทีเ่นน้การทอ่งเทีย่วเชงิสขุภาพ (Wellness) 

และวัฒนธรรม (Culture) จ านวน 97 หอ้ง (“โครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์” หรอื 

“รายการที ่1”) 

ทัง้นี ้ บรษัิทฯ มแีผนทีจ่ะใชเ้งนิเพือ่ปรับปรุงและพัฒนาโครงการอกีจ านวน 1,536.22 ลา้นบาท (รวม

ภาษีมลูคา่เพิม่) รวมเป็นมูลคา่เงนิลงทนุทีบ่รษัิทฯ และบรษัิทยอ่ย ตอ้งช าระทัง้ส ิน้ 1,978.60 ลา้นบาท 

(รวมภาษีมลูคา่เพิม่) 

วาระที ่7.2 พจิารณาอนุมัตกิารเขา้ลงทนุในหุน้สามัญทัง้หมดของบรษัิท วาไรตี ้ แอสเซ็ท 1 จ ากดั (“VA1”) และ

บรษัิท รเีทล เวลิด ์5 จ ากดั (“RW5”) รวมทัง้เงนิทนุหมนุเวยีนสทุธแิละการรับโอนสทิธกิารรับเงนิตาม

สญัญาเงนิกูจ้ากผูถ้อืหุน้และดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ VA1 และ RW5 รวมมูลคา่ทัง้ส ิน้ประมาณ 

653.47 ลา้นบาท และมเีงนิลงทนุเพือ่พัฒนาโครงการประมาณ 983.84 ลา้นบาท รวมเป็นมลูคา่เงนิ

ลงทนุทีบ่รษัิทฯ และบรษัิทย่อย ตอ้งช าระทัง้ส ิน้ 1,637.31 ลา้นบาท6 ดงันี ้

การลงทุนในบรษิทั วาไรตี ้แอสเซ็ท 1 จ ากดั (VA1) 

โดยใหบ้รษัิทฯ และบรษัิทย่อย (“ผูซ้ ือ้หุน้สามัญใน VA1”) เขา้ซือ้หุน้สามัญ VA1 จ านวน 500,000 หุน้ 

มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 บาท คดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 100 ของจ านวนหุน้ทีอ่อกและจ าหน่ายแลว้

ทัง้หมดของ VA1 และเงนิทนุหมนุเวยีนสทุธ ิรวมทัง้รับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูจ้ากผูถ้อืหุน้

และดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ VA1 รวมมลูคา่ทัง้ส ิน้ประมาณ 450.50 ลา้นบาท7 จาก (1) บรษัิท  

                                                

3 บรษัิททีใ่ชใ้นการเขา้ซือ้หุน้สามารถเปลีย่นแปลงเป็นบรษัิทยอ่ยภายใตบ้รษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) ไดภ้ายหลงั 

4 บรษัิทฯ ถอืหุน้ทัง้ทางตรงและทางออ้มในอัตรารอ้ยละ 100 ของหุน้ทีอ่อกและจ าหน่ายไดแ้ลว้ทัง้หมดของ THAM 

5 บรษัิทฯ ถอืหุน้ทัง้ทางตรงและทางออ้มในอัตรารอ้ยละ 100 ของหุน้ทีอ่อกและจ าหน่ายไดแ้ลว้ทัง้หมดของ AWR 

6 เพือ่ใหเ้กดิความชดัเจนในการใหค้วามเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระตามรายงานฉบบันี ้จงึอธบิายแยกออกเป็น 2 รายการคอื รายการที ่2.1 

และรายการที ่2.2 

7 เป็นราคาคา่ซือ้หุน้สามญัทัง้หมด และราคาคา่ตอบแทนการโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ VA1 รวมกนัที่

มอียู ่ณ วนัทีม่กีารซือ้ขายหุน้เสร็จสมบรูณ์ (โดยอาจจะเป็นรปูแบบการโอนสทิธกิารรบัเงนิตามสญัญาเงนิกู ้หรอืเป็นการทีบ่รษัิทฯ ใหเ้งนิกูย้มืแก ่

VA1 เพือ่ให ้VA1 น าไปช าระคนืเจา้หนีเ้งนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยของ VA1) ซึง่ประกอบดว้ย ราคาทีต่กลงซือ้ขาย 446.04 ลา้นบาท และประมาณ

การสนิทรัพยแ์ละหนีส้นิหมนุเวยีน (เงนิทนุหมนุเวยีนสทุธ)ิ อกีประมาณ 4.46 ลา้นบาท รวมเป็นมลูคา่ทัง้สิน้ประมาณ 450.50 ลา้นบาท (โดย

รายละเอยีดเงนิกูย้มืระยะสัน้และดอกเบีย้คา้งจา่ย ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2564 อยูใ่นเอกสารแนบ 2 ขอ้ 5 ของรายงานฉบบันี)้ ทัง้นี ้ณ วนัทีเ่ขา้ท า

รายการ บรษัิทฯ จะเขา้ไปเป็นเจา้หนีเ้งนิใหกู้ย้มืแก ่VA1 แทนเจา้หนีเ้งนิกูข้อง VA1 รายเดมิ 

บรษัิทฯ ประมาณการสนิทรัพยแ์ละหนีส้นิหมนุเวยีน (เงนิทนุหมนุเวยีนสทุธ)ิ ประมาณ 4.46 ลา้นบาท หรอืประมาณรอ้ยละ 1 ของราคาทีต่ก

ลงซือ้ขาย 446.04 ลา้นบาท เผือ่ไวส้ าหรับในกรณีทีผู่ข้ายหุน้สามญัใน VA1 จะออกคา่พฒันาโครงการไปกอ่นทีบ่รษัิทฯ จะเขา้ลงทนุในโครงการ

ทรงวาด 1 ท าใหอ้าจจะเกดิภาษีมลูคา่เพิม่ขอคนืจากคา่กอ่สรา้ง โดยบรษัิทฯ ประมาณการสนิทรัพยแ์ละหนีส้นิหมนุเวยีนดงักลา่วเผือ่ไวส้ าหรับ

การค านวณขนาดรายการและการขออนุมตัจิากทีป่ระชมุผูถ้อืหุน้ 



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่5/180 

 

ทซีซี ี แคปปิตอล แลนด ์ จ ากัด (2) บรษัิท ยอดกจิธรุกจิ จ ากดั และ (3) บรษัิท สหหมงิฮัว้พาณชิย ์

จ ากัด (รวมเรยีกวา่ “ผูข้ายหุน้สามัญใน VA1”) ซึง่เป็นบรษัิทในกลุม่บรษัิทของผูใ้หส้ทิธ ิจงึเขา้ขา่ยเป็น

บคุคลทีเ่กีย่วโยงกนักับบรษัิทฯ  

โดยทีบ่รษัิทฯ จะซือ้หุน้ VA1 จ านวน 125,000 หุน้ หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 25.008 สว่นทีเ่หลอืลงทนุผา่น

บรษัิทย่อยไดแ้ก ่บรษัิท ทซีซี ี โฮเทล แอสเสท แมนเนจเมน้ท ์จ ากดั (THAM) ซือ้หุน้ VA1 จ านวน 

374,999 หุน้ หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 74.9998 และบรษัิท แอสเสท เวริด ์รเีทล จ ากดั (AWR) จะซือ้หุน้ 

VA1 จ านวน 1 หุน้ หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 0.0002 ของหุน้ทีอ่อกและจ าหน่ายไดแ้ลว้ทัง้หมดของ VA1 และ

รับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูจ้ากผูถ้อืหุน้และดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ VA1 (รวมเรยีกวา่ 

“ผูซ้ือ้หุน้สามัญใน VA1”) 

โดยมวีตัถปุระสงคเ์พือ่ใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิ (พรอ้มกนักบัทีด่นิจากรายการที ่ 2.2) เพือ่น ามาพัฒนาเป็น

โรงแรมระดบัลักชวัรี ่ (Luxury) รมิแมน่ ้าเจา้พระยา จ านวน 61 หอ้ง และเป็นสว่นหนึง่ของแผนการ

เดนิทางวถิแีหง่สายน ้าภายใตช้ือ่โครงการทรงวาด (“โครงการทรงวาด 1” หรอื “รายการที ่2.1”) 

ทัง้นี ้บรษัิทฯ มแีผนทีจ่ะใชเ้งนิเพือ่พัฒนาโครงการจ านวน 660.27 ลา้นบาท (รวมภาษีมลูคา่เพิม่) รวม

เป็นมลูคา่เงนิลงทนุทีบ่รษัิทฯ และบรษัิทยอ่ย ตอ้งช าระทัง้ส ิน้ 1,110.77 ลา้นบาท (รวม

ภาษีมลูคา่เพิม่) 

การลงทุนในบรษิทั รเีทล เวลิด ์5 จ ากดั (RW5) 

โดยใหบ้รษัิทฯ และบรษัิทย่อย (“ผูซ้ ือ้หุน้สามัญใน RW5”) เขา้ซือ้หุน้สามัญ RW5 จ านวน 100,000 

หุน้ มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 บาท คดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 100 ของจ านวนหุน้ทีอ่อกและจ าหน่ายแลว้

ทัง้หมดของ RW5 และเงนิทนุหมนุเวยีนสทุธ ิ รวมทัง้รับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูจ้ากผูถ้อื

หุน้และดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ RW5 รวมมลูคา่ทัง้ส ิน้ประมาณ 202.97 ลา้นบาท9 จาก (1) 

บรษัิท ทซีซี ี แคปปิตอล แลนด ์จ ากดั (2) บรษัิท ยอดกจิธุรกจิ จ ากัด และ (3) บรษัิท ควนีสป์ารค์ 

โฮเต็ล จ ากดั (รวมเรยีกวา่ “ผูข้ายหุน้สามัญใน RW5”) ซึง่เป็นบรษัิทในกลุม่บรษัิทของผูใ้หส้ทิธ ิจงึเขา้

ขา่ยเป็นบคุคลทีเ่กีย่วโยงกนักับบรษัิทฯ  

โดยทีบ่รษัิทฯ จะซือ้หุน้ RW5 จ านวน 25,000 หุน้ หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 25.0010 สว่นทีเ่หลอืลงทนุผ่าน

บรษัิทย่อยไดแ้ก ่บรษัิท ทซีซี ีโฮเทล แอสเสท แมนเนจเมน้ท ์จ ากดั (THAM) ซือ้หุน้ RW5 จ านวน 

74,999 หุน้ หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 74.999 และบรษัิท แอสเสท เวริด ์รเีทล จ ากัด (AWR) จะซือ้หุน้ RW5 

จ านวน 1 หุน้ หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 0.001 ของหุน้ทีอ่อกและจ าหน่ายไดแ้ลว้ทัง้หมดของ RW5 และรับ

                                                

8 บรษัิททีใ่ชใ้นการเขา้ซือ้หุน้สามารถเปลีย่นแปลงเป็นบรษัิทยอ่ยภายใตบ้รษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) ไดภ้ายหลงั 

9 เป็นราคาคา่ซือ้หุน้สามญัทัง้หมด และราคาคา่ตอบแทนการโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ RW5 รวมกนั

ทีม่อียู ่ ณ วนัทีม่กีารซือ้ขายหุน้เสร็จสมบรูณ์ ซึง่ประกอบดว้ย ราคาทีต่กลงซือ้ขาย 200.96 ลา้นบาท และประมาณการสนิทรัพยแ์ละหนีส้นิ

หมนุเวยีน (เงนิทนุหมนุเวยีนสทุธ)ิ อกีประมาณ 2.01 ลา้นบาท รวมเป็นมลูคา่ทัง้สิน้ประมาณ 202.97 ลา้นบาท (โดยรายละเอยีดเงนิกูย้มืระยะสัน้

และดอกเบีย้คา้งจา่ย ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2564 อยูใ่นเอกสารแนบ 3 ขอ้ 5 ของรายงานฉบบันี)้ โดย ณ วนัทีเ่ขา้ท ารายการ บรษัิทฯ จะเขา้ไป

เป็นเจา้หนีเ้งนิใหกู้ย้มืแก ่RW5 แทนเจา้หนีเ้งนิกูข้อง RW5 รายเดมิ 

บรษัิทฯ ประมาณการสนิทรัพยแ์ละหนีส้นิหมนุเวยีน (เงนิทนุหมนุเวยีนสทุธ)ิ ประมาณ 2.01 ลา้นบาท หรอืประมาณรอ้ยละ 1 ของราคาทีต่ก

ลงซือ้ขาย 200.96 ลา้นบาท เผือ่ไวส้ าหรับในกรณีทีผู่ข้ายหุน้สามญัใน RW5 จะออกคา่พฒันาโครงการไปกอ่นทีบ่รษัิทฯ จะเขา้ลงทนุในโครงการ 

ทรงวาด 2 ท าใหอ้าจจะเกดิภาษีมลูคา่เพิม่ขอคนืจากคา่กอ่สรา้ง โดยบรษัิทฯ ประมาณการสนิทรัพยแ์ละหนีส้นิหมนุเวยีนดงักลา่วเผือ่ไวส้ าหรับ

การค านวณขนาดรายการและการขออนุมตัจิากทีป่ระชมุผูถ้อืหุน้ 

10 บรษัิททีใ่ชใ้นการเขา้ซือ้หุน้สามารถเปลีย่นแปลงเป็นบรษัิทยอ่ยภายใตบ้รษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) ไดภ้ายหลงั 



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่6/180 

 

โอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูจ้ากผูถ้อืหุน้และดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ RW5 (รวมเรยีกวา่ 

“ผูซ้ือ้หุน้สามัญใน RW5”) 

โดยมวีตัถปุระสงคเ์พือ่ใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิ (พรอ้มกนักบัทีด่นิจากรายการที ่ 2.1) เพือ่น ามาพัฒนาเป็น

โรงแรมระดบัลักชวัรี ่ (Luxury) รมิแมน่ ้าเจา้พระยา จ านวน 28 หอ้ง และเป็นสว่นหนึง่ของแผนการ

เดนิทางวถิแีหง่สายน ้าภายใตช้ือ่โครงการทรงวาด (“โครงการทรงวาด 2” หรอื “รายการที ่2.2”) 

ทัง้นี ้บรษัิทฯ มแีผนทีจ่ะใชเ้งนิเพือ่พัฒนาโครงการจ านวน 323.57 ลา้นบาท (รวมภาษีมลูคา่เพิม่) รวม

เป็นมลูคา่เงนิลงทนุทีบ่รษัิทฯ และบรษัิทย่อย ตอ้งช าระทัง้ส ิน้ 526.54 ลา้นบาท (รวมภาษีมลูคา่เพิม่) 

วาระที ่7.3 พจิารณาอนุมัตกิารเขา้ลงทนุในบรษัิท อมิม ์ โฮเต็ล เจรญิกรุง จ ากดั (“IHC”) โดยใหบ้รษัิทฯ และ 

บรษัิทย่อย (“ผูซ้ ือ้หุน้สามัญใน IHC”) เขา้ซือ้หุน้สามัญ IHC จ านวน 5,000,000 หุน้ มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้

ละ 10 บาท คดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 100 ของจ านวนหุน้ทีอ่อกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดของ IHC และ

เงนิทนุหมนุเวยีนสทุธ ิ รวมทัง้รับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูจ้ากผูถ้อืหุน้และดอกเบีย้คา้งจา่ย

ทัง้หมดของ IHC รวมมลูคา่ทัง้ส ิน้ประมาณ 303.00 ลา้นบาท11 จาก (1) บรษัิท ทซีซี ีโฮเทลส ์กรุ๊ป 

จ ากัด (2) บรษัิท เกษมทรัพยส์ริ ิ 1 จ ากดั และ (3) บรษัิท อนันตศริพัิฒนา จ ากดั (รวมเรยีกวา่ รวม

เรยีกวา่ “ผูข้ายหุน้สามัญใน IHC”) ซึง่เป็นบรษัิทในกลุม่บรษัิทของผูใ้หส้ทิธ ิ จงึเขา้ขา่ยเป็นบคุคลที่

เกีย่วโยงกนักับบรษัิทฯ  

โดยทีบ่รษัิทฯ จะซือ้หุน้ IHC จ านวน 1,250,000 หุน้ หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 25.0012 สว่นทีเ่หลอืลงทนุ

ผา่นบรษัิทย่อยไดแ้ก ่บรษัิท ทซีซี ีโฮเทล แอสเสท แมนเนจเมน้ท ์จ ากดั (THAM) ซือ้หุน้ IHC จ านวน 

3,749,999 หุน้ หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 74.99998 และบรษัิท แอสเสท เวริด ์รเีทล จ ากดั (AWR) จะซือ้หุน้ 

IHC จ านวน 1 หุน้ หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 0.00002 ของหุน้ทีอ่อกและจ าหน่ายไดแ้ลว้ทัง้หมดของ IHC 

และรับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูจ้ากผูถ้อืหุน้และดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ IHC (รวม

เรยีกวา่ “ผูซ้ือ้หุน้สามัญใน IHC”) 

โดยมวีตัถปุระสงคเ์พือ่ใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิ เพือ่พัฒนาเป็นโรงแรมระดบัลักชวัรี ่(Luxury) จ านวน 69 หอ้ง 

ทีเ่นน้การทอ่งเทีย่วเชงิวฒันธรรม (Culture) ภายใตแ้นวคดิการเดนิทางผ่านกาลเวลาจากศลิปะ

คลาสสกิมาสูค่วามร่วมสมัย โดยการเชือ่มตอ่กับโครงการในอนาคตประกอบดว้ย โครงการโอพ ี เพลส 

และโครงการอเีอซ ี ถนนเจรญิกรุง 40 เพือ่รองรับกลุม่ลกูคา้ในระดบับน (“โครงการสวอน” หรอื 

“รายการที ่3”)  

                                                

11 เป็นราคาคา่ซือ้หุน้สามญัทัง้หมด และราคาคา่ตอบแทนการโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ IHC รวมกนั

ทีม่อียู ่ณ วนัทีม่กีารซือ้ขายหุน้เสร็จสมบรูณ์ (โดยอาจจะเป็นรปูแบบการโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกู ้หรอืเป็นการทีบ่รษัิทฯ ใหเ้งนิกูย้มืแก ่

IHC เพือ่ให ้IHC น าไปช าระคนืเจา้หนีเ้งนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยของ IHC) ซึง่ประกอบดว้ย ราคาทีต่กลงซือ้ขาย 300.00 ลา้นบาท และประมาณ

การสนิทรัพยแ์ละหนีส้นิหมนุเวยีน (เงนิทนุหมนุเวยีนสทุธ)ิ อกีประมาณ 3.00 ลา้นบาท บาท รวมเป็นมลูคา่ทัง้สิน้ประมาณ 303.00 ลา้นบาท (โดย

รายละเอยีดเงนิกูย้มืระยะสัน้และดอกเบีย้คา้งจา่ย ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2564 อยูใ่นเอกสารแนบ 4 ขอ้ 5 ของรายงานฉบบันี)้ โดย ณ วนัทีเ่ขา้ท า

รายการ บรษัิทฯ จะเขา้ไปเป็นเจา้หนีเ้งนิใหกู้ย้มืแก ่IHC แทนเจา้หนีเ้งนิกูข้อง IHC รายเดมิ  

บรษัิทฯ ประมาณการสนิทรัพยแ์ละหนีส้นิหมนุเวยีน (เงนิทนุหมนุเวยีนสทุธ)ิ ประมาณ 3.00 ลา้นบาท หรอืประมาณรอ้ยละ 1 ของราคาทีต่ก

ลงซือ้ขาย 300.00 ลา้นบาท เผือ่ไวส้ าหรับในกรณีทีผู่ข้ายหุน้สามญัใน IHC จะออกคา่พฒันาโครงการไปกอ่นทีบ่รษัิทฯ จะเขา้ลงทนุในโครงการ 

สวอน ท าใหอ้าจจะเกดิภาษีมลูคา่เพิม่ขอคนืจากคา่กอ่สรา้ง โดยบรษัิทฯ ประมาณการสนิทรัพยแ์ละหนีส้นิหมนุเวยีนดงักลา่วเผือ่ไวส้ าหรับการ

ค านวณขนาดรายการและการขออนุมตัจิากทีป่ระชมุผูถ้อืหุน้ 

12 บรษัิททีใ่ชใ้นการเขา้ซือ้หุน้สามารถเปลีย่นแปลงเป็นบรษัิทยอ่ยภายใตบ้รษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) ไดภ้ายหลงั 



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่7/180 

 

ทัง้นี ้ บรษัิทฯ มแีผนทีจ่ะใชเ้งนิเพือ่ปรับปรุงและพัฒนาโครงการอกีจ านวน 579.00 ลา้นบาท (รวม

ภาษีมลูคา่เพิม่) รวมเป็นมลูคา่เงนิลงทนุทีบ่รษัิทฯ และบรษัิทยอ่ย ตอ้งช าระทัง้ส ิน้ 882.00 ลา้นบาท 

(รวมภาษีมลูคา่เพิม่) 

ทัง้นี ้ การเขา้ท ารายการทัง้ 4 รายการขา้งตน้ เขา้ขา่ยเป็นการเขา้ซือ้หรอืการไดม้าซึง่กจิการของบรษัิทอืน่

ตามมาตรา 107 (2) (ข) แหง่ พ.ร.บ. บรษัิทมหาชนจ ากดั และถอืเป็นการเขา้ท ารายการไดม้าซึง่สนิทรัพย ์ ตาม

ประกาศคณะกรรมการก ากับตลาดทนุ ที ่ทจ. 20/2551 เรือ่ง หลกัเกณฑใ์นการท ารายการทีม่นัียส าคญัทีเ่ขา้ขา่ยเป็น

การไดม้าหรอืจ าหน่ายไปซึง่สนิทรัพย ์ และประกาศคณะกรรมการตลาดหลักทรัพยแ์หง่ประเทศไทย เรือ่ง การ

เปิดเผยขอ้มลูและการปฏบิตักิารของบรษัิทจดทะเบยีนในการไดม้าหรอืจ าหน่ายไปซึง่สนิทรัพย ์ พ.ศ. 2547 และที่

ไดแ้กไ้ขเพิม่เตมิ (“ประกาศรายการไดม้าหรอืจ าหน่ายไป”) โดยมขีนาดรายการสงูสดุเทา่กับรอ้ยละ 3.24 ตามเกณฑ์

มลูคา่รวมสิง่ตอบแทน อา้งองิจากงบการเงนิรวมทีต่รวจสอบแลว้ของบรษัิทฯ ส าหรับปี สิน้สดุวนัที ่31 ธันวาคม 2564 

และเมือ่รวมกบัรายการไดม้าซึง่สนิทรัพยข์องบรษัิทฯ ทีเ่กดิขึน้ยอ้นหลงั 6 เดอืนกอ่นวนัทีค่ณะกรรมการบรษัิทฯ จะมี

มตอินุมัตใิหบ้รษัิทฯ เสนอตอ่ทีป่ระชมุผูถ้อืหุน้เพือ่พจิารณาอนุมัตกิารเขา้ท ารายการในครัง้นี ้จะมขีนาดรายการสงูสดุ

เทา่กับรอ้ยละ 13.55 ซึง่ขนาดของรายการไดม้าซึง่สนิทรัพยด์งักลา่วต า่กวา่รอ้ยละ 15 บรษัิทฯ จงึไมม่หีนา้ทีต่อ้ง

เปิดเผยสารสนเทศการท ารายการดงักลา่วตอ่ตลาดหลักทรัพยแ์หง่ประเทศไทย (“ตลาดหลักทรัพยฯ์”) แตเ่นื่องจาก

การเขา้ท ารายการทัง้ 4 รายการขา้งตน้สง่ผลใหบ้รษัิทฯ ไดม้าซึง่บรษัิทย่อย ดงันัน้ บรษัิทฯ จงึมหีนา้ทีต่อ้งเปิดเผย

สารสนเทศเกีย่วกบัการเขา้ลงทนุในบรษัิทยอ่ยตอ่ตลาดหลักทรัพยฯ์  และคณะกรรมการบรษัิทฯ จะน าเสนอขอ

อนุมัตจิากทีป่ระชมุผูถ้อืหุน้ของบรษัิทฯ เพือ่พจิารณาอนุมัตกิารเขา้ท ารายการไดม้าซึง่สนิทรัพยพ์รอ้มกบัรายการที่

เกีย่วโยงกนัในคราวเดยีวกนันี้ดว้ย 

โดยที ่การเขา้ท ารายการในครัง้นี้ถอืเป็นรายการทีเ่กีย่วโยงกัน ตามประกาศคณะกรรมการก ากับตลาดทนุ ที ่

ทจ. 21/2551 เรือ่ง หลกัเกณฑใ์นการท ารายการทีเ่กีย่วโยงกนั และประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรัพยแ์หง่

ประเทศไทย เรือ่ง การเปิดเผยขอ้มลูและการปฏบิตักิารของบรษัิทจดทะเบยีนในรายการทีเ่กีย่วโยงกนั พ.ศ. 2546 

(“ประกาศรายการทีเ่กีย่วโยงกัน”) เนือ่งจากเป็นการเขา้ท ารายการกบักลุม่บรษัิทของผูใ้หส้ทิธ ิซึง่ผูใ้หส้ทิธเิป็นผูถ้อื

หุน้รายใหญข่องบรษัิทฯ ซึง่ถอืหุน้รวมกนัทัง้ทางตรงและทางออ้มรอ้ยละ 75.00 ของจ านวนหุน้ทีอ่อกและจ าหน่าย

แลว้ทัง้หมดของบรษัิทฯ13 โดยมขีนาดรายการทีเ่กีย่วโยงกนัเทา่กบัรอ้ยละ 5.78 ของมลูคา่สนิทรัพยท์ีม่ตีัวตนสทุธิ

ของบรษัิทฯ และบรษัิทยอ่ย ณ วนัที ่31 ธันวาคม 2564 และเมือ่รวมกับรายการทีเ่กีย่วโยงกันรายการอืน่กับผูใ้หส้ทิธิ

และกลุม่บรษัิทของผูใ้หส้ทิธทิีเ่กดิขึน้ยอ้นหลงั 6 เดอืนกอ่นวนัทีค่ณะกรรมการบรษัิทฯ จะมมีตอินุมัตใิหบ้รษัิทฯ 

เสนอตอ่ทีป่ระชมุผูถ้อืหุน้เพือ่พจิารณาอนุมัตกิารเขา้ท ารายการในครัง้นี ้ จะมขีนาดรายการสงูสดุเทา่กับรอ้ยละ 5.80 

ซึง่สงูกวา่รอ้ยละ 3 ของมลูคา่สนิทรัพยท์ีม่ตีัวตนสทุธขิองบรษัิทฯ และบรษัิทย่อย  

ดงันัน้ บรษัิทฯ จงึมหีนา้ทีต่อ้งเปิดเผยสารสนเทศเกีย่วกบัการเขา้ท ารายการไดม้าซึง่สนิทรัพยแ์ละรายการ

ทีเ่กีย่วโยงกนัดงักลา่วตอ่ตลาดหลกัทรัพยฯ์ แตง่ตัง้ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเพือ่แสดงความเห็นตอ่ผูถ้อืหุน้ 

ตลอดจนขออนุมัตกิารเขา้ท ารายการดงักลา่วตอ่ทีป่ระชมุผูถ้อืหุน้ของบรษัิทฯ โดยตอ้งไดรั้บคะแนนเสยีงไมน่อ้ยกวา่ 

3 ใน 4 ของจ านวนเสยีงทัง้หมดของผูถ้อืหุน้ทีม่าประชมุและมสีทิธอิอกเสยีงลงคะแนน โดยไมนั่บสว่นของผูถ้อืหุน้ที่

มสีว่นไดเ้สยี 

 

                                                

13 โปรดดเูชงิอรรถ 2 หนา้ที ่3 



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่8/180 

 

บรษัิทฯ ไดแ้ตง่ตัง้บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากัด เป็นทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ (“ทีป่รกึษา

ทางการเงนิอสิระ” หรอื “CapAd”) เพือ่ใหค้วามเห็นตอ่ผูถ้อืหุน้เกีย่วกับความสมเหตสุมผล และความเหมาะสมของ

ราคาและเงือ่นไขของรายการไดม้าซึง่สนิทรัพยแ์ละรายการทีเ่กีย่วโยงกนั 

ทัง้นี ้ CapAd ไดศ้กึษาขอ้มลูในสารสนเทศเกีย่วกบัรายการไดม้าซึง่สนิทรัพยแ์ละรายการทีเ่กีย่วโยงกนั 

ของบรษัิทฯ แบบแสดงรายการขอ้มลูการเสนอขายหลักทรัพย ์ และหนังสอืชีช้วนเสนอขายหุน้สามัญทีอ่อกใหมต่อ่

ประชาชนทั่วไปเป็นครัง้แรกของบรษัิทฯ แบบแสดงรายการขอ้มลูประจ าปี/รายงานประจ าปี 2564 (แบบ 56-1 One 

Report) รวมถงึขอ้มลูทีไ่ดจ้ากการสมัภาษณ์ผูบ้รหิารและฝ่ายจัดการของบรษัิทฯ รวมทัง้เอกสารทีไ่ดรั้บจากบรษัิทฯ 

เชน่ งบการเงนิ แผนการด าเนนิธรุกจิ ประมาณการทางการเงนิ การศกึษาความเป็นไปไดข้องโครงการ รายงานการ

ประเมนิมลูคา่ทรัพยส์นิ รายงานการสอบทานสถานะกจิการทางดา้นกฎหมาย (Legal Due Diligence) สญัญาและ

เอกสารตา่งๆ ทีเ่กีย่วขอ้งกับการท ารายการ ร่างสญัญาซือ้ขายหุน้บรษัิท โฮเทลส ์เวลิด ์9 จ ากดั ร่างสญัญาซือ้ขาย

หุน้บรษัิท วาไรตี ้แอสเซ็ท 1 จ ากดั ร่างสญัญาซือ้ขายหุน้บรษัิท รเีทล เวลิด ์5 จ ากดั และร่างสญัญาซือ้ขายหุน้บรษัิท 

อมิม ์ โฮเต็ล เจรญิกรุง จ ากัด รวมทัง้ขอ้มลูทีเ่ผยแพร่ตอ่สาธารณะทั่วไป ขอ้มูลทีเ่ปิดเผยในเว็บไซตข์องตลาด

หลกัทรัพยแ์หง่ประเทศไทย (“ตลาดหลักทรัพยฯ์”) ส านักงานคณะกรรมการก ากบัหลักทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์

(“ส านักงาน ก.ล.ต.”) และขอ้มลูทางการเงนิจากเว็บไซตต์า่งๆ เป็นตน้ เพือ่พจิารณาใหค้วามเห็นตอ่การท ารายการ

ดงักลา่ว 

ความเห็นของ CapAd ในรายงานฉบับนี้ตัง้อยู่บนสมมตฐิานว่า ขอ้มูลและเอกสารดังกล่าวเป็นขอ้มูลที่

ถูกตอ้งตามความเป็นจรงิและสมบูรณ์ตามทีผู่บ้รหิารของบรษัิทฯ จัดเตรียมใหก้ับทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ ทัง้นี้ 

CapAd ไม่สามารถรับรองหรอืรับประกันความถกูตอ้งหรอืความสมบรูณ์ของขอ้มูลได ้และการใหค้วามเห็นนี้ CapAd 

พิจารณาจากสถานการณ์และขอ้มูลที่สามารถรับรูไ้ดใ้นปัจจุบัน ณ วันที่จัดท ารายงานฉบับนี้ ทัง้นี้ หากมีการ

เปลีย่นแปลงใดๆ หรือมเีหตุการณ์ใดเกดิขึน้ในอนาคต อาจสง่ผลกระทบอย่างมนัียส าคัญต่อการด าเนินธุรกจิและ

ประมาณการทางการเงนิของโครงการตา่งๆ และการประเมนิและวเิคราะหข์องทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ รวมถงึการ

ตดัสนิใจของผูถ้อืหุน้ตอ่การท ารายการไดม้าซึง่สนิทรัพยแ์ละรายการทีเ่กีย่วโยงกนัขา้งตน้ได ้

 

ในการใหค้วามเห็นตอ่ผูถ้อืหุน้ในครัง้นี ้CapAd ไดศ้กึษาและวเิคราะหข์อ้มลูตา่งๆ ตามทีก่ลา่วขา้งตน้ โดย

พจิารณาถงึความสมเหตสุมผลของรายการไดม้าซึง่สนิทรัพยแ์ละรายการทีเ่กีย่วโยงกนั ประกอบกบัปัจจัยตา่งๆ ที่

เกีย่วขอ้งกนั โดย CapAd ไดพ้จิารณาขอ้มูลดงักลา่วดว้ยความรอบคอบและสมเหตสุมผลตามมาตรฐานของ 

ผูป้ระกอบวชิาชพีพงึกระท า และไดค้ านงึถงึประโยชนข์องผูถ้อืหุน้เป็นส าคญั 

เอกสารแนบทา้ยรายงานความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระฉบบันี้ ถอืเป็นสว่นหนึง่ของรายงาน

ความเห็นและเป็นขอ้มูลทีผู่ถ้อืหุน้ควรพจิารณาร่วมกับรายงานความเห็นฉบบันีด้ว้ย 

 

 CapAd ไดพ้จิารณาและศกึษาขอ้มลูของรายการไดม้าซึง่สนิทรัพยแ์ละรายการทีเ่กีย่วโยงกัน โดยสามารถ

สรุปขอ้มลูและผลการศกึษาไดด้งัตอ่ไปนี้ 

  



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่9/180 

 

ค านยิาม (Abbreviation) 

 

“บรษัิทฯ” หรอื “AWC” บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

“AWR” บรษัิท แอสเสท เวริด ์รเีทล จ ากดั ซึง่เป็นบรษัิทยอ่ยของบรษัิทฯ 

“THAM” บรษัิท ทซีซี ีโฮเทล แอสเสท แมนเนจเมน้ท ์จ ากดั 

“สญัญาใหส้ทิธ”ิ สทิธใินการซือ้หรอืพฒันาทรัพยส์นิ (Right to Purchase or Develop) ตามสญัญาใหส้ทิธ ิ ระหวา่ง

บรษัิทฯ กบันายเจรญิ สริวิฒันภกัด ีและคณุหญงิวรรณา สริวิฒันภักด ีฉบบัลงวนัที ่7 มถินุายน 2562 

และบนัทกึขอ้ตกลงแกไ้ขเพิม่เตมิสญัญาใชส้ทิธ ิ ระหวา่งบรษัิทฯ กบันายเจรญิ สริวิฒันภักด ี และ

คณุหญงิวรรณา สริวิฒันภักด ีฉบบัลงวนัที ่13 สงิหาคม 2562 

“ผูใ้หส้ทิธ”ิ นายเจรญิ สริวิฒันภกัด ีและคณุหญงิวรรณา สริวิฒันภักด ี

“กลุม่บรษัิทของผูใ้หส้ทิธ”ิ หรอื บรษัิททีผู่ใ้หส้ทิธเิป็นผูถ้อืหุน้เกนิกวา่รอ้ยละ 50 ของสทิธอิอกเสยีงทัง้ทางตรงและทางออ้ม 

“กลุม่บรษัิททซีซี”ี 

“โครงการทรงวาด” ประกอบดว้ย โครงการทรงวาด 1 และโครงการทรงวาด 2 

 

รายการที ่1:  

“รายการที ่1” หรอื การเขา้ซือ้หุน้สามัญ รับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสัญญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมด รวมทัง้ 

“โครงการ ด ิอมิพเีรยีล ประมาณการสนิทรัพยแ์ละหนีส้นิหมนุเวยีน (เงนิทนุหมนุเวยีนสทุธ)ิ ของบรษัิท โฮเทลส ์เวลิด ์9 จ ากดั  

โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์” เพือ่ใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิ สิง่ปลกูสรา้ง และอปุกรณ์ ทีจ่ะใชใ้นการพฒันาโครงการ ด ิ อมิพเีรยีล โกลเดน้ 

ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ 

“HW9” บรษัิท โฮเทลส ์เวลิด ์9 จ ากดั ซึง่เป็นสนิทรัพยท์ีจ่ะไดม้า ตามรายการที ่1 

“ผูข้ายหุน้สามญัใน HW9” ประกอบดว้ย (1) บรษัิท เกษมทรัพยส์ริ ิ1 จ ากัด (2) บรษัิท ทซีซี ีโฮเทลส ์กรุ๊ป จ ากัด และ (3) 

บรษัิท เวยีงสริ ิจ ากดั 

“ผูซ้ ือ้หุน้สามญัใน HW9” ประกอบดว้ย (1) บรษัิทฯ (2) THAM และ (3) AWR 

 

รายการที ่2.1: 

“รายการที ่2.1” หรอื การเขา้ซือ้หุน้สามัญ รับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสัญญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมด รวมทัง้ 

“โครงการทรงวาด 1”  ประมาณการสนิทรัพยแ์ละหนีส้นิหมนุเวยีน (เงนิทนุหมนุเวยีนสทุธ)ิ ของบรษัิท วาไรตี ้ แอสเซท็ 1 

จ ากดั เพือ่ใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิทีจ่ะใชใ้นการพฒันาโครงการทรงวาด 1 ซึง่อยูภ่ายใต ้“โครงการทรงวาด” 

“VA1” บรษัิท วาไรตี ้แอสเซท็ 1 จ ากดั ซึง่เป็นสนิทรัพยท์ีจ่ะไดม้า ตามรายการที ่2.1 

“ผูข้ายหุน้สามญัใน VA1” ประกอบดว้ย (1) บรษัิท ทซีซี ีแคปปิตอล แลนด ์จ ากดั (2) บรษัิท ยอดกจิธรุกจิ จ ากดั และ (3) บรษัิท 

สหหมงิฮัว้พาณชิย ์จ ากดั 

“ผูซ้ ือ้หุน้สามญัใน VA1” ประกอบดว้ย (1) บรษัิทฯ (2) THAM และ (3) AWR 

 

รายการที ่2.2: 

“รายการที ่2.2” หรอื การเขา้ซือ้หุน้สามัญ รับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสัญญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมด รวมทัง้ 

“โครงการทรงวาด 2”  ประมาณการสนิทรัพยแ์ละหนีส้นิหมนุเวยีน (เงนิทนุหมนุเวยีนสทุธ)ิ ของบรษัิท รเีทล เวลิด ์ 5 จ ากดั 

เพือ่ใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิทีจ่ะใชใ้นการพฒันาโครงการทรงวาด 2 ซึง่อยูภ่ายใต ้“โครงการทรงวาด” 

“RW5” บรษัิท รเีทล เวลิด ์5 จ ากดั ซึง่เป็นสนิทรัพยท์ีจ่ะไดม้า ตามรายการที ่2.2 

“ผูข้ายหุน้สามญัใน RW5” ประกอบดว้ย (1) บรษัิท ทซีซี ีแคปปิตอล แลนด ์จ ากัด (2) บรษัิท ยอดกจิธุรกจิ จ ากัด และ (3) 

บรษัิท ควนีสป์ารค์ โฮเต็ล จ ากดั 

“ผูซ้ ือ้หุน้สามญัใน RW5” ประกอบดว้ย (1) บรษัิทฯ (2) THAM และ (3) AWR 

 

รายการที ่3: 

“รายการที ่3” หรอื การเขา้ซือ้หุน้สามัญ รับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสัญญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมด รวมทัง้ 

“โครงการสวอน”  ประมาณการสนิทรัพยแ์ละหนีส้นิหมนุเวยีน (เงนิทนุหมนุเวยีนสทุธ)ิ ของบรษัิท อมิม ์โฮเต็ล เจรญิกรงุ 

จ ากดั เพือ่ใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิ ทีจ่ะใชใ้นการพฒันาโครงการสวอน 

“IHC” บรษัิท อมิม ์โฮเต็ล เจรญิกรงุ จ ากดั ซึง่เป็นสนิทรัพยท์ีจ่ะไดม้า ตามรายการที ่3 
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“ผูข้ายหุน้สามญัใน IHC” ประกอบดว้ย (1) บรษัิท ทซีซี ีโฮเทลส ์กรุ๊ป จ ากดั (2) บรษัิท เกษมทรัพยส์ริ ิ1 จ ากดั และ (3) บรษัิท 

อนันตศริพิฒันา จ ากดั 

“ผูซ้ ือ้หุน้สามญัใน IHC” ประกอบดว้ย (1) บรษัิทฯ (2) THAM และ (3) AWR 

 

อืน่ๆ 

“ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ” หรอื บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั 

“CapAd” 

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

“ตลาดหลกัทรัพยฯ์” ตลาดหลกัทรัพยแ์หง่ประเทศไทย 

“ประกาศรายการไดม้าหรอืจ าหน่ายไป” ประกาศของคณะกรรมการก ากับตลาดทุน ที ่ทจ. 20/2551 เรื่อง หลักเกณฑใ์นการท ารายการทีม่ี

นัยส าคัญที่เขา้ข่ายเป็นการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซึง่สนิทรัพย์ และประกาศคณะกรรมการตลาด

หลักทรัพยแ์หง่ประเทศไทย เรือ่ง การเปิดเผยขอ้มลูและการปฏบิัตกิารของบรษัิทจดทะเบยีนในการ

ไดม้าหรอืจ าหน่ายไปซึง่สนิทรัพย ์พ.ศ. 2547 และทีม่กีารแกไ้ขเพิม่เตมิ 

“ประกาศรายการทีเ่กีย่วโยงกนั” ประกาศคณะกรรมการก ากบัตลาดทนุ ที ่ทจ. 21/2551 เรือ่ง หลกัเกณฑใ์นการท ารายการทีเ่กีย่วโยง

กัน และประกาศคณะกรรมการตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เรื่อง การเปิดเผยขอ้มูลและการ

ปฏบิตักิารของบรษัิทจดทะเบยีนในรายการทีเ่กีย่วโยงกนั พ.ศ. 2546 และทีม่กีารแกไ้ขเพิม่เตมิ 

“CBRE” หรอื “ผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิ บรษัิท ซบีอีารอ์ ี(ประเทศไทย) จ ากดั ในฐานะผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระ 

อสิระ” 

“DSCR” อตัราสว่นความสามารถในการช าระภาระผกูพนั (Debt Service Coverage Ratio) 

“EBITDA” ก าไรกอ่นดอกเบีย้ ภาษี คา่เสือ่มราคาและคา่ตดัจ าหน่าย 

“FAR” อตัราสว่นพืน้ทีอ่าคารรวมตอ่พืน้ทีด่นิ (Floor Area Ratio) 

“ICR” อตัราสว่นความสามารถในการช าระดอกเบีย้ (Interest Coverage Ratio) 

“IPO” การออกและเสนอขายหุน้สามญัทีอ่อกใหมต่อ่ประชาชนทัว่ไปเป็นครัง้แรก (Initial Public Offering) 

“IRR” อตัราผลตอบแทนจากการลงทนุ (Internal Rate of Return) 

“NPV” มลูคา่ปัจจบุนัของกระแสเงนิสดสทุธ ิ(Net Present Value) 

“NTA” สนิทรัพยท์ีม่ตีวัตนสทุธ ิ(Net Tangible Assets) 

“OSR” อตัราสว่นของพืน้ทีว่า่งตอ่พืน้ทีอ่าคารรวม (Open Space Ratio) 

“Payback Period” ระยะเวลาคนืทนุ 

“RDCD” วงเงนิสนิเชือ่หมนุเวยีนในรปูแบบ Revolving Development Credit Program – Cum Debenture 

“TPA” หรอื “ผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิ บรษัิท ไทยประเมนิราคา ลนิน ์ฟิลลปิส ์จ ากดั ในฐานะผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระ 

อสิระ 2” 

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

 

ตามทีท่ีป่ระชมุคณะกรรมการบรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) (“บรษัิทฯ” หรอื “AWC”) ครัง้ที ่

1/2565 เมือ่วนัที ่18 กมุภาพันธ ์2565 ไดม้มีตอินุมัตใิหเ้สนอตอ่ทีป่ระชมุสามัญผูถ้อืหุน้ ประจ าปี 2565 ของบรษัิทฯ 

ซึง่จะจัดขึน้ในวนัที ่22 เมษายน 2565 เพือ่พจิารณาอนุมัตใิหบ้รษัิทฯ และบรษัิทย่อยของบรษัิทฯ ใชส้ทิธใินการซือ้

หรอืพัฒนาทรัพยส์นิ (Right to Purchase or Develop) ตามสญัญาใหส้ทิธ ิระหวา่งบรษัิทฯ กับนายเจรญิ สริวิฒัน

ภักด ีและคณุหญงิวรรณา สริวิัฒนภักด ีฉบับลงวนัที ่7 มถินุายน 2562 และบนัทกึขอ้ตกลงแกไ้ขเพิม่เตมิสญัญาใช ้

สทิธ ิระหวา่งบรษัิทฯ กบันายเจรญิ สริวิัฒนภักด ีและคณุหญงิวรรณา สริวิัฒนภักด ีฉบบัลงวันที ่13 สงิหาคม 2562 

(“สญัญาใหส้ทิธ”ิ) เพือ่การไดม้าซึง่สนิทรัพยใ์นรูปแบบทีด่นิและสิง่ปลกูสรา้งเพือ่น ามาพัฒนาโครงการ ซึง่เป็น

รายการไดม้าซึง่สนิทรัพยแ์ละรายการทีเ่กีย่วโยงกนั โดยมรีายละเอยีด ดงันี้ 

 

รายการที ่1: การเขา้ซือ้หุน้สามญัของบรษิทั โฮเทลส ์เวลิด ์9 จ ากดั เพือ่ใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิและสิง่

ปลกูสรา้งทีจ่ะใชพ้ฒันาโครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ 

บรษัิทฯ และบรษัิทย่อยไดแ้ก ่บรษัิท ทซีซี ีโฮเทล แอสเสท แมนเนจเมน้ท ์จ ากดั (“THAM”) และบรษัิท 

แอสเสท เวริด ์รเีทล จ ากดั (“AWR”) จะเขา้พัฒนาโครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ โดยการเขา้

ซือ้หุน้สามัญของบรษัิท โฮเทลส ์เวลิด ์9 จ ากัด (“HW9”) จ านวนรวม 200,000 หุน้ มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 บาท 

คดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 100 ของจ านวนหุน้ทีอ่อกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดของ HW9 และรับโอนสทิธกิารรับเงนิตาม

สญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมดของ HW9 รวมประมาณ 438.00 ลา้นบาท และประมาณการสนิทรัพยแ์ละ

หนีส้นิหมนุเวยีน (เงนิทนุหมนุเวยีนสทุธ)ิ ของ HW9 ณ วนัทีซ่ือ้ขาย (Closing) ประมาณ 4.38 ลา้นบาท รวมมูลคา่

ทัง้ส ิน้ประมาณ 442.38 ลา้นบาท14 โดยทีบ่รษัิทฯ THAM และ AWR (รวมเรยีกวา่ “ผูซ้ือ้หุน้สามัญใน HW9”) จะ

ร่วมกนัเขา้ซือ้หุน้สามัญทัง้หมดของ HW9 ในสดัสว่นรอ้ยละ 25 รอ้ยละ 74.9995 และรอ้ยละ 0.0005 ตามล าดบั จาก 

(1) บรษัิท เกษมทรัพยส์ริ ิ1 จ ากดั (2) บรษัิท ทซีซี ีโฮเทลส ์กรุ๊ป จ ากัด และ (3) บรษัิท เวยีงสริ ิจ ากดั (รวมเรยีกวา่ 

“ผูข้ายหุน้สามัญใน HW9”) ซึง่เป็นบรษัิทในกลุม่บรษัิทของผูใ้หส้ทิธ ิ โดยทัง้สองฝ่ายจะปฏบิตัติามหลักเกณฑแ์ละ

ขอ้ก าหนดในสญัญาซือ้ขายหุน้ใน HW9 ระหวา่งผูข้ายหุน้สามัญใน HW9 กับผูซ้ ือ้หุน้สามัญใน HW9 ซึง่บรษัิทฯ และ

บรษัิทย่อย จะช าระคา่หุน้สามัญ เงนิทนุหมนุเวยีนสทุธ ิ และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ย

ทัง้หมด เป็นเงนิสดทัง้จ านวน 

โดยที ่ บรษัิทฯ มแีผนทีจ่ะใชเ้งนิเพือ่ปรับปรุงและพัฒนาโครงการ ด ิ อมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้  

รสีอรท์ จ านวน 1,536.22 ลา้นบาท (รวมภาษีมลูคา่เพิม่) รวมเป็นมลูคา่เงนิลงทนุทีบ่รษัิทฯ และบรษัิทย่อย ตอ้งช าระ

ทัง้ส ิน้ 1,978.60 ลา้นบาท (รวมภาษีมลูคา่เพิม่)  

บรษัิทฯ คาดวา่จะด าเนนิการซือ้หุน้สามัญทัง้หมดของ HW9 และรับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกู ้

และดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ HW9 (หรอือาจจะเป็นรูปแบบทีบ่รษัิทฯ ใหเ้งนิกูย้มืแก ่HW9 เพือ่ให ้HW9 น าไป

ช าระคนืเจา้หนีเ้งนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยของ HW9) เสร็จสิน้ภายในวนัที ่31 ธันวาคม 2565 อยา่งไรก็ด ีหากการท า

รายการไมเ่สร็จสิน้ภายในก าหนดเวลาดงักลา่ว และผูซ้ือ้หุน้สามัญใน HW9 มคีวามประสงคจ์ะซือ้หุน้สามัญทัง้หมด

ของ HW9 และรับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ HW9 ตอ่ไป ผูซ้ ือ้หุน้สามัญ

ใน HW9 จะช าระเงนิเพิม่เตมิในอตัรารอ้ยละ 5 ตอ่ปี โดยค านวณจากมูลคา่การซือ้ขายหุน้สามัญใน HW9 รวมถงึ

                                                

14 โปรดดเูชงิอรรถ 1 ในหนา้ที ่3 



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่14/180 

 

เงนิทนุหมนุเวยีนสทุธ ิหนีส้นิตามบญัช ีและเงนิลงทนุพัฒนาโครงการสว่นเพิม่ (ถา้ม)ี ใหก้บัผูข้ายหุน้สามัญใน HW9 

นับแตว่นัที ่1 มกราคม 2566 จนถงึวนัทีซ่ ือ้ขายหุน้เสร็จสิน้ 

 

 

หมายเหต:ุ 1/ อาจจะเป็นรปูแบบการโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกู ้หรอืเป็นการทีบ่รษัิทฯ ใหเ้งนิกูย้มืแก ่HW9 เพือ่ให ้HW9 น าไปช าระ

คนืเจา้หนีเ้งนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยของ HW9 

 2/ ของยอดรวมคา่ซือ้หุน้สามญั และรับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยของ HW9 + คา่พฒันาโครงการที่

ผูข้ายหุน้สามญัใน HW9 ออกไปกอ่น (ถา้ม)ี + เงนิทนุหมนุเวยีน และหนีส้นิตามบญัช ีณ วนัทีท่ ารายการ (โปรดดวูงเงนิกูท้ีไ่ดร้ับ

อนุมตัเิพือ่เขา้ท ารายการในสว่นที ่2 ขอ้ 4.1 เรือ่งความเพยีงพอของแหลง่เงนิทนุทีใ่ชใ้นการเขา้ท ารายการ ของรายงานฉบบันี)้ 

 3/ เป็นการพฒันาโครงการภายใตแ้บบแปลนทีบ่รษัิทฯ ตอ้งการ รวมทัง้บรษัิทฯ เป็นผูค้ดัเลอืกผูร้ับเหมา และควบคมุงานกอ่สรา้ง

ทัง้หมดของโครงการ 

 

รูปแบบโครงการ: HW9 เป็นเจา้ของกรรมสทิธิท์ีด่นิและสิง่ปลกูสรา้งบนทีด่นิเนือ้ทีร่วม 22 ไร่ 1 งาน 48 

ตารางวา ซึง่ปัจจุบนัเป็นทีต่ัง้ของโรงแรม ด ิ อมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ อ าเภอเชยีงแสน จังหวดั

เชยีงราย โดยบรษัิทฯ จะน ามาปรับปรุงและพัฒนาโครงการ ด ิ อมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ เพือ่เป็น

โรงแรมในระดบัลกัชวัรี ่ (Luxury) จ านวน 32 วลิลา่ และ 65 หอ้งสวที ซึง่จะบรหิารโดยแบรนดช์ัน้น า ทีเ่นน้การ

ทอ่งเทีย่วเชงิสขุภาพ (Wellness) และการทอ่งเทีย่วเชงิวัฒนธรรม (Culture) ซึง่รวมถงึรา้นอาหารรมิน ้าแบบเรอืน

กระจกและบนเรอืทา่มกลางบรรยากาศรมิแมน่ ้ารวกตอ่เนือ่งถงึแมน่ ้าโขง ภายใตก้รอบแนวคดิของสถานทีซ่ ึง่เป็นจดุ

ก าเนดิของดนิแดนสามเหลีย่มทองค า ผสมผสานกบัแนวคดิ R.A.I. (R=Relax:ผอ่นคลาย, A=Art:ศลิปะ, 

I=Inspiration:แรงบนัดาลใจ) ของกระทรวงการทอ่งเทีย่วและกฬีา ในการสง่เสรมิการทอ่งเทีย่วจังหวดัเชยีงราย 

โดยจะเริม่พัฒนาโครงการตัง้แตไ่ตรมาสที ่2 ปี 2565 และคาดวา่จะเปิดใหบ้รกิารภายในไตรมาสที ่3 ปี 2568  

 

  



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่15/180 

 

รายการที ่2.1: การเขา้ซือ้หุน้สามญัของบรษิทั วาไรตี ้แอสเซ็ท 1 จ ากดั เพือ่ใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิทีจ่ะ

ใชพ้ฒันาโครงการทรงวาด 1 

บรษัิทฯ และบรษัิทย่อย (THAM และ AWR) จะเขา้พัฒนาโครงการทรงวาด 1 (ซึง่เป็นสว่นหนึง่ของ

โครงการทรงวาด) โดยการเขา้ซือ้หุน้สามัญของบรษัิท วาไรตี ้แอสเซ็ท 1 จ ากดั (“VA1”) จ านวนรวม 500,000 หุน้ 

มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 บาท คดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 100 ของจ านวนหุน้ทีอ่อกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดของ VA1 

และรับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมดของ VA1 รวมประมาณ 446.04 ลา้นบาท 

และประมาณการสนิทรัพยแ์ละหนีส้นิหมนุเวยีน (เงนิทนุหมนุเวยีนสทุธ)ิ ของ VA1 ณ วนัทีซ่ ือ้ขาย (Closing) 

ประมาณ 4.46 ลา้นบาท รวมมลูคา่ทัง้ส ิน้ประมาณ 450.50 ลา้นบาท15 โดยทีบ่รษัิทฯ THAM และ AWR  (รวมเรยีกวา่ 

“ผูซ้ือ้หุน้สามัญใน VA1”) จะร่วมกนัเขา้ซือ้หุน้สามัญทัง้หมดของ VA1 ในสดัสว่นรอ้ยละ 25 รอ้ยละ 74.9998 และ

รอ้ยละ 0.0002 ตามล าดบั จาก (1) บรษัิท ทซีซี ีแคปปิตอล แลนด ์จ ากัด (2) บรษัิท ยอดกจิธรุกจิ จ ากดั และ (3) 

บรษัิท สหหมงิฮัว้พาณชิย ์จ ากดั (รวมเรยีกวา่ “ผูข้ายหุน้สามัญใน VA1”) ซึง่เป็นบรษัิทในกลุม่บรษัิทของผูใ้หส้ทิธ ิ

โดยทัง้สองฝ่ายจะปฏบิัตติามหลักเกณฑแ์ละขอ้ก าหนดในสญัญาซือ้ขายหุน้ใน VA1 ระหวา่งผูข้ายหุน้สามัญใน VA1 

กบัผูซ้ ือ้หุน้สามัญใน VA1 ซึง่บรษัิทฯ และบรษัิทย่อย จะช าระคา่หุน้สามัญ เงนิทนุหมนุเวยีนสทุธ ิ และสทิธกิารรับ

เงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมด เป็นเงนิสดทัง้จ านวน 

โดยที ่ บรษัิทฯ มแีผนทีจ่ะใชเ้งนิเพือ่พัฒนาโครงการทรงวาด 1 เป็นจ านวน 660.27 ลา้นบาท (รวม

ภาษีมลูคา่เพิม่) รวมเป็นมลูคา่เงนิลงทนุทีบ่รษัิทฯ และบรษัิทย่อย ตอ้งช าระทัง้ส ิน้ 1,110.77 ลา้นบาท (รวม

ภาษีมลูคา่เพิม่)  

บรษัิทฯ คาดวา่จะด าเนนิการซือ้หุน้สามัญทัง้หมดของ VA1 และรับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละ

ดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ VA1 (หรอือาจจะเป็นรูปแบบทีบ่รษัิทฯ ใหเ้งนิกูย้มืแก ่VA1 เพือ่ให ้VA1 น าไปช าระคนื

เจา้หนีเ้งนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายของ VA1) เสร็จสิน้ภายในวันที ่31 ธันวาคม 2565 อยา่งไรก็ด ีหากการท ารายการ

ไมเ่สร็จสิน้ภายในก าหนดเวลาดงักลา่ว และผูซ้ือ้หุน้สามัญใน VA1 มคีวามประสงคจ์ะซือ้หุน้สามัญทัง้หมดของ VA1 

และรับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมดของ VA1 ตอ่ไป ผูซ้ ือ้หุน้สามัญใน VA1 จะ

ช าระเงนิเพิม่เตมิในอตัรารอ้ยละ 5 ตอ่ปี โดยค านวณจากมลูคา่การซือ้ขายหุน้สามัญใน VA1 รวมถงึเงนิทนุหมนุเวยีน

สทุธ ิ หนีส้นิตามบัญช ี และเงนิลงทนุพัฒนาโครงการสว่นเพิม่ (ถา้ม)ี ใหก้บัผูข้ายหุน้สามัญใน VA1 นับแตว่นัที ่ 1 

มกราคม 2566 จนถงึวนัทีซ่ ือ้ขายหุน้เสร็จสิน้ 

รูปแบบโครงการ: VA1 เป็นเจา้ของกรรมสทิธิท์ีด่นิตดิแมน่ ้าเจา้พระยา และตดิถนนทรงวาด แขวงจักรวรรดิ ์

เขตสมัพันธวงศ ์ กรุงเทพฯ เนือ้ทีร่วม 2 ไร่ 20.8 ตารางวา โดยบรษัิทฯ จะน ามาพัฒนาเป็นโรงแรมระดบัลกัชวัรี ่

(Luxury) รมิแมน่ ้าเจา้พระยา จ านวน 61 หอ้ง และเป็นสว่นหนึง่ของแผนการเดนิทางวถิแีหง่สายน ้าภายใตช้ือ่

โครงการทรงวาด ประกอบดว้ยโครงการทรงวาด 1 และโครงการทรงวาด 2 บรหิารโดยแบรนด ์รทิซ-์คารล์ตนั (The 

Ritz-Carlton) (ซึง่การลงทนุใน VA1 จะเรยีกวา่ “โครงการทรงวาด 1”) โดยจะเริม่พัฒนาโครงการตัง้แตไ่ตรมาสที ่2 

ปี 2565 และคาดวา่จะเปิดใหบ้รกิารภายในไตรมาสที ่1 ปี 2569 

                                                

15 โปรดดเูชงิอรรถ 7 ในหนา้ที ่4 



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่16/180 

 

 

 

หมายเหต:ุ 1/ อาจจะเป็นรปูแบบการโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกู ้หรอืเป็นการทีบ่รษัิทฯ ใหเ้งนิกูย้มืแก ่VA1 เพือ่ให ้VA1 น าไปช าระคนื

เจา้หนีเ้งนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยของ VA1 

 2/ ของยอดรวมคา่ซือ้หุน้สามญั และรับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยของ VA1 + คา่พฒันาโครงการที่

ผูข้ายหุน้สามญัใน VA1 ออกไปกอ่น (ถา้ม)ี + เงนิทนุหมนุเวยีน และหนีส้นิตามบญัช ีณ วนัทีท่ ารายการ (โปรดดวูงเงนิกูท้ีไ่ดร้ับ

อนุมตัเิพือ่เขา้ท ารายการในสว่นที ่2 ขอ้ 4.1 เรือ่งความเพยีงพอของแหลง่เงนิทนุทีใ่ชใ้นการเขา้ท ารายการ ของรายงานฉบบันี)้ 

 3/ เป็นการพฒันาโครงการภายใตแ้บบแปลนทีบ่รษัิทฯ ตอ้งการ รวมทัง้บรษัิทฯ เป็นผูค้ดัเลอืกผูร้ับเหมา และควบคมุงานกอ่สรา้ง

ทัง้หมดของโครงการ 

 

รายการที ่2.2: การเขา้ซือ้หุน้สามญัของบรษิทั รเีทล เวลิด ์5 จ ากดั เพือ่ใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิทีจ่ะใช้

พฒันาโครงการทรงวาด 2 

บรษัิทฯ และบรษัิทย่อย (THAM และ AWR) จะเขา้พัฒนาโครงการทรงวาด 2 (ซึง่เป็นสว่นหนึง่ของ

โครงการทรงวาด) โดยการเขา้ซือ้หุน้สามัญของบรษัิท รเีทล เวลิด ์5 จ ากัด (“RW5”) จ านวนรวม 100,000 หุน้ มลู

คา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 บาท คดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 100 ของจ านวนหุน้ทีอ่อกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดของ RW5 และ

รับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ RW5 รวมประมาณ 200.96 ลา้นบาท และ

ประมาณการสนิทรัพยแ์ละหนี้สนิหมนุเวยีน (เงนิทนุหมนุเวยีนสทุธ)ิ ของ RW5 ณ วนัทีซ่ ือ้ขาย (Closing) ประมาณ 

2.01 ลา้นบาท รวมมลูคา่ทัง้ส ิน้ประมาณ 202.97 ลา้นบาท16 โดยทีบ่รษัิทฯ THAM และ AWR (รวมเรยีกวา่ “ผูซ้ือ้หุน้

สามัญใน RW5”) จะร่วมกนัเขา้ซือ้หุน้สามัญทัง้หมดของ RW5 ในสดัสว่นรอ้ยละ 25 รอ้ยละ 74.999 และรอ้ยละ 

0.001 ตามล าดบั จาก (1) บรษัิท ทซีซี ีแคปปิตอล แลนด ์จ ากัด (2) บรษัิท ยอดกจิธรุกจิ จ ากดั และ (3) บรษัิท 

ควนีสป์ารค์ โฮเต็ล จ ากดั (รวมเรยีกวา่ “ผูข้ายหุน้สามัญใน RW5”) ซึง่เป็นบรษัิทในกลุม่บรษัิทของผูใ้หส้ทิธ ิโดยทัง้

สองฝ่ายจะปฏบิตัติามหลักเกณฑแ์ละขอ้ก าหนดในสญัญาซือ้ขายหุน้ใน RW5 ระหวา่งผูข้ายหุน้สามัญใน RW5 กบัผู ้

                                                

16 โปรดดเูชงิอรรถ 9 ในหนา้ที ่5 



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่17/180 

 

ซือ้หุน้สามัญใน RW5 ซึง่บรษัิทฯ และบรษัิทย่อย จะช าระคา่หุน้สามัญ เงนิทนุหมนุเวยีนสทุธ ิ และสทิธกิารรับเงนิ

ตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมด เป็นเงนิสดทัง้จ านวน 

โดยที ่ บรษัิทฯ มแีผนทีจ่ะใชเ้งนิเพือ่พัฒนาโครงการทรงวาด 2 เป็นจ านวน 323.57 ลา้นบาท (รวม

ภาษีมลูคา่เพิม่) รวมเป็นมลูคา่เงนิลงทนุทีบ่รษัิทฯ และบรษัิทย่อย ตอ้งช าระทัง้ส ิน้ 526.54 ลา้นบาท (รวม

ภาษีมลูคา่เพิม่)  

บรษัิทฯ คาดวา่จะด าเนนิการซือ้หุน้สามัญทัง้หมดของ RW5 และรับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกู ้

และดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ RW5 (หรอือาจจะเป็นรูปแบบทีบ่รษัิทฯ ใหเ้งนิกูย้มืแก ่RW5 เพือ่ให ้RW5 น าไป

ช าระคนืเจา้หนีเ้งนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยของ RW5) เสร็จสิน้ภายในวนัที ่31 ธันวาคม 2565 อย่างไรก็ด ีหากการท า

รายการไมเ่สร็จสิน้ภายในก าหนดเวลาดงักลา่ว และผูซ้ือ้หุน้สามัญใน RW5 มคีวามประสงคจ์ะซือ้หุน้สามัญทัง้หมด

ของ RW5 และรับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ RW5 ตอ่ไป ผูซ้ ือ้หุน้สามัญ

ใน RW5 จะช าระเงนิเพิม่เตมิในอตัรารอ้ยละ 5 ตอ่ปี โดยค านวณจากมลูคา่การซือ้ขายหุน้สามัญใน RW5 รวมถงึ

เงนิทนุหมนุเวยีนสทุธ ิหนีส้นิตามบญัช ีและเงนิลงทนุพัฒนาโครงการสว่นเพิม่ (ถา้ม)ี ใหก้บัผูข้ายหุน้สามัญใน RW5 

นับแตว่นัที ่1 มกราคม 2566 จนถงึวนัทีซ่ ือ้ขายหุน้เสร็จสิน้ 

 

 

หมายเหต:ุ 1/ อาจจะเป็นรปูแบบการโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกู ้หรอืเป็นการทีบ่รษัิทฯ ใหเ้งนิกูย้มืแก ่RW5 เพือ่ให ้RW5 น าไปช าระ

คนืเจา้หนีเ้งนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยของ RW5 

 2/ ของยอดรวมคา่ซือ้หุน้สามญั และรับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยของ RW5 + คา่พฒันาโครงการที่

ผูข้ายหุน้สามญัใน RW5 ออกไปกอ่น (ถา้ม)ี + เงนิทนุหมนุเวยีน และหนีส้นิตามบญัช ีณ วนัทีท่ ารายการ (โปรดดวูงเงนิกูท้ีไ่ดร้ับ

อนุมตัเิพือ่เขา้ท ารายการในสว่นที ่2 ขอ้ 4.1 เรือ่งความเพยีงพอของแหลง่เงนิทนุทีใ่ชใ้นการเขา้ท ารายการ ของรายงานฉบบันี)้ 

 3/ เป็นการพฒันาโครงการภายใตแ้บบแปลนทีบ่รษัิทฯ ตอ้งการ รวมทัง้บรษัิทฯ เป็นผูค้ดัเลอืกผูร้ับเหมา และควบคมุงานกอ่สรา้ง

ทัง้หมดของโครงการ 

 

รปูแบบโครงการ: RW5 เป็นเจา้ของกรรมสทิธิท์ีด่นิตดิแมน่ ้าเจา้พระยา และตดิถนนทรงวาด แขวงสมั

พันธวงศ ์เขตสมัพันธวงศ ์กรุงเทพฯ เนือ้ทีร่วม 3 งาน 69.8 ตารางวา โดยบรษัิทฯ จะน ามาพัฒนาเป็นโรงแรมระดับ



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่18/180 

 

ลกัชวัรี ่ (Luxury) รมิแมน่ ้าเจา้พระยา จ านวน 28 หอ้ง และเป็นสว่นหนึง่ของแผนการเดนิทางวถิแีหง่สายน ้าภายใต ้

ชือ่โครงการทรงวาด ซึง่ประกอบดว้ยโครงการทรงวาด 1 และโครงการทรงวาด 2 บรหิารโดยแบรนด ์รทิซ-์คารล์ตัน 

(The Ritz-Carlton) (ซึง่การลงทนุใน RW5 จะเรยีกวา่ “โครงการทรงวาด 2”) โดยจะเริม่พัฒนาโครงการตัง้แตไ่ตร

มาสที ่2 ปี 2565 และคาดวา่จะเปิดใหบ้รกิารภายในไตรมาสที ่1 ปี 2569 

 

สรุปภาพรวมของรายการที ่2  

บรษัิทฯ และบรษัิทย่อย (THAM และ AWR) จะเขา้ลงทนุในหุน้สามัญทัง้หมดของบรษัิท วาไรตี ้แอสเซ็ท 

1 จ ากดั (VA1) และบรษัิท รเีทล เวลิด ์5 จ ากดั (RW5) รวมทัง้เงนิทนุหมนุเวยีนสทุธแิละการรับโอนสทิธกิารรับเงนิ

ตามสญัญาเงนิกูจ้ากผูถ้อืหุน้และดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ VA1 และ RW5 รวมมูลคา่ทัง้ส ิน้ประมาณ 653.47 

ลา้นบาท และมเีงนิลงทนุเพือ่พัฒนาโครงการประมาณ 983.84 ลา้นบาท รวมเป็นมลูคา่เงนิลงทนุทีบ่รษัิทฯ และ

บรษัิทย่อย ตอ้งช าระทัง้ส ิน้ 1,637.31 ลา้นบาท 

 

รายการที ่3: การเขา้ซือ้หุน้สามญัของบรษิทั อมิม ์โฮเต็ล เจรญิกรุง จ ากดั เพือ่ใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิที่

จะใชพ้ฒันาโครงการสวอน 

บรษัิทฯ และบรษัิทยอ่ย (THAM และ AWR) จะเขา้พัฒนาโครงการสวอน (ซึง่เชือ่มตอ่/เป็นสว่นหนึง่ของ

โครงการโอพเีพลส และโครงการอเีอซ)ี โดยการเขา้ซือ้หุน้สามัญของบรษัิท อมิม ์โฮเต็ล เจรญิกรุง จ ากัด (“IHC”) 

จ านวนรวม 5,000,000 หุน้ มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 บาท คดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 100 ของจ านวนหุน้ทีอ่อกและ

จ าหน่ายแลว้ทัง้หมดของ IHC และรับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ รวม

ประมาณ 300.00 ลา้นบาท และประมาณการสนิทรัพยแ์ละหนีส้นิหมนุเวยีน (เงนิทนุหมนุเวยีนสทุธ)ิ ของ IHC ณ 

วนัทีซ่ ือ้ขาย (Closing) ประมาณ 3.00 ลา้นบาท รวมมลูคา่ทัง้ส ิน้ประมาณ 303.00 ลา้นบาท17 โดยทีบ่รษัิทฯ THAM 

และ AWR (รวมเรยีกวา่ “ผูซ้ือ้หุน้สามัญใน IHC”) จะร่วมกันเขา้ซือ้หุน้สามัญทัง้หมดของ IHC ในสดัสว่นรอ้ยละ 

25.00 รอ้ยละ 74.99998 และรอ้ยละ 0.00002 ตามล าดบั จาก (1) บรษัิท ทซีซี ีโฮเทลส ์กรุ๊ป จ ากดั (2) บรษัิท 

เกษมทรัพยส์ริ ิ1 จ ากดั และ (3) บรษัิท อนันตศริพัิฒนา จ ากดั (รวมเรยีกวา่ “ผูข้ายหุน้สามัญใน IHC”) ซึง่เป็นบรษัิท

ในกลุม่บรษัิทของผูใ้หส้ทิธ ิ โดยทัง้สองฝ่ายจะปฏบิัตติามหลกัเกณฑแ์ละขอ้ก าหนดในสญัญาซือ้ขายหุน้ใน IHC 

ระหวา่งผูข้ายหุน้สามัญใน IHC กบัผูซ้ ือ้หุน้สามัญใน IHC ซึง่บรษัิทฯ และบรษัิทย่อย จะช าระคา่หุน้สามัญ เงนิทนุ

หมนุเวยีนสทุธ ิและสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมด เป็นเงนิสดทัง้จ านวน 

โดยที ่ บรษัิทฯ มแีผนทีจ่ะใชเ้งนิเพือ่พัฒนาโครงการสวอน เป็นจ านวน 579.00 ลา้นบาท (รวม

ภาษีมลูคา่เพิม่) รวมเป็นมลูคา่เงนิลงทนุทีบ่รษัิทฯ และบรษัิทย่อย ตอ้งช าระทัง้ส ิน้ 882.00 ลา้นบาท (รวม

ภาษีมลูคา่เพิม่)  

บรษัิทฯ คาดวา่จะด าเนนิการซือ้หุน้สามัญทัง้หมดของ IHC และรับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละ

ดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ IHC (หรอือาจจะเป็นรูปแบบทีบ่รษัิทฯ ใหเ้งนิกูย้มืแก ่IHC เพือ่ให ้IHC น าไปช าระคนื

เจา้หนีเ้งนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายของ IHC) เสร็จสิน้ภายในวันที ่31 ธันวาคม 2565 อย่างไรก็ด ีหากการท ารายการ

ไมเ่สร็จสิน้ภายในก าหนดเวลาดงักลา่ว และผูซ้ือ้หุน้สามัญใน IHC มคีวามประสงคจ์ะซือ้หุน้สามัญทัง้หมดของ IHC 

และรับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมดของ IHC ตอ่ไป ผูซ้ ือ้หุน้สามัญใน IHC จะ

ช าระเงนิเพิม่เตมิในอตัรารอ้ยละ 5 ตอ่ปี โดยค านวณจากมูลคา่การซือ้ขายหุน้สามัญใน IHC รวมถงึเงนิทนุหมนุเวยีน

                                                

17 โปรดดเูชงิอรรถ 11 ในหนา้ที ่6 
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สทุธ ิ หนีส้นิตามบัญช ี และเงนิลงทนุพัฒนาโครงการสว่นเพิม่ (ถา้ม)ี ใหก้บัผูข้ายหุน้สามัญใน IHC นับแตว่นัที ่ 1 

มกราคม 2566 จนถงึวนัทีซ่ ือ้ขายหุน้เสร็จสิน้ 

 

 

หมายเหต:ุ 1/ อาจจะเป็นรปูแบบการโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกู ้หรอืเป็นการทีบ่รษัิทฯ ใหเ้งนิกูย้มืแก ่IHC เพือ่ให ้IHC น าไปช าระคนื

เจา้หนีเ้งนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยของ IHC 

 2/ ของยอดรวมคา่ซือ้หุน้สามญั และรับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยของ IHC + คา่พฒันาโครงการที่

ผูข้ายหุน้สามญัใน IHC ออกไปกอ่น (ถา้ม)ี + เงนิทนุหมนุเวยีน และหนีส้นิตามบญัช ีณ วนัทีท่ ารายการ (โปรดดวูงเงนิกูท้ีไ่ดร้ับ

อนุมตัเิพือ่เขา้ท ารายการในสว่นที ่2 ขอ้ 4.1 เรือ่งความเพยีงพอของแหลง่เงนิทนุทีใ่ชใ้นการเขา้ท ารายการ ของรายงานฉบบันี)้ 

 3/ เป็นการพฒันาโครงการภายใตแ้บบแปลนทีบ่รษัิทฯ ตอ้งการ รวมทัง้บรษัิทฯ เป็นผูค้ดัเลอืกผูร้ับเหมา และควบคมุงานกอ่สรา้ง

ทัง้หมดของโครงการ 

 

รูปแบบโครงการ: IHC เป็นเจา้ของกรรมสทิธิท์ีด่นิและสิง่ปลกูสรา้งบนทีด่นิเนื้อที ่ 2 งาน 97 ตารางวา ซึง่

ปัจจุบนัเป็นทีต่ัง้ของโรงแรม สวอน (ปิดกจิการมาตัง้แตปี่ 2562) โดยบรษัิทฯ จะน ามาพัฒนาโครงการสวอน เพือ่เป็น

โรงแรมระดบัลักชวัรี ่ (Luxury) แบบไลฟ์สไตล ์ และการทอ่งเทีย่วเชงิวัฒนธรรมและศลิปะ ขนาด 69 หอ้ง ซึง่

โครงการสวอนจะเชือ่มตอ่กับโครงการในอนาคตซึง่ประกอบดว้ย โครงการโอพ ี เพลส ซึง่พืน้ทีต่ดิกนั และโครงการ 

อเีอซ ี ถนนเจรญิกรุง 40 ซึง่อยูล่ะแวกเดยีวกนัเพือ่รองรับกลุม่ลกูคา้ในระดบับน ภายใตแ้นวคดิการเดนิทางผา่น

กาลเวลาจากศลิปะคลาสสกิมาสูค่วามร่วมสมัย รวมทัง้เชือ่มโยงกับการทอ่งเทีย่ว พักผ่อนบนเสน้ทางแมน่ ้า

เจา้พระยา ตามแผนการเดนิทางวถิแีหง่สายน ้า (The River Journey) ของบรษัิทฯ โดยโครงการสวอนจะเริม่พัฒนา

โครงการตัง้แตไ่ตรมาสที ่3 ปี 2565 และคาดวา่จะเปิดใหบ้รกิารภายในไตรมาสที ่4 ปี 2568 
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สรุปยอ่รูปแบบในการลงทนุของทัง้ 4 รายการ ดงันี ้

รูปแบบการลงทุนของ

ทัง้ 4 รายการ 

เป็นการเขา้ลงทุนในหุน้สามัญทัง้หมด ประมาณการเงนิทุนหมุนเวยีนสุทธ ิและสทิธกิารรับเงนิตามสัญญาเงนิกูแ้ละ

ดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ HW9, VA1, RW5 และ IHC 

โดย ณ วนัทีเ่ขา้ท ารายการ บรษัิทฯ จะซือ้หุน้สามญัของ HW9, VA1, RW5 และ IHC และเขา้ไปเป็นเจา้หนี้เงนิใหกู้ย้มื

แก ่HW9, VA1, RW5 และ IHC แทนเจา้หนีเ้งนิกูร้ายเดมิของ HW9, VA1, RW5 และ IHC 

หลกัการและเหตผุล เนื่องจาก HW9, VA1, RW5 และ IHC มสีนิทรัพย์หลักคอื ทีด่นิและสิง่ปลูกสรา้ง และทีด่นิเปล่า ซึง่เป็นสนิทรัพย์ที่

บรษัิทฯ ตอ้งการ ดงันัน้ บรษัิทฯ จงึลงทนุในหุน้ทัง้หมดของ HW9, VA1, RW5 และ IHC และเงนิกูย้มืพรอ้มทัง้ดอกเบีย้

คา้งจา่ยทีเ่กีย่วเนือ่งกบัรายการขา้งตน้ ซึง่เป็นการประหยัดคา่ใชจ้า่ยในการโอนกรรมสทิธิท์ีด่นิ 

 

โดยสรุปการเขา้ท ารายการในครัง้นี ้จะท าใหบ้รษัิทฯ และบรษัิทย่อย ไดม้าซึง่ทีด่นิและสิง่ปลกูสรา้งทีจ่ะใช ้

ในการพัฒนาเป็นโรงแรมในระดบัลกัชวัรี ่(Luxury) ท ัง้หมด รวม 255 ยูนติ (รายละเอียดเพิ่มเติมของ

ทรัพยส์นิแตล่ะรายการ อยูใ่นสว่นที ่1 ของรายงานฉบบันี)้ ดงันี ้ 

รายการ

ที ่

ประเภททรัพยส์นิ / ทีต่ัง้ ชือ่โครงการ เจา้ของกรรมสทิธิ/์ 

สทิธกิารเชา่ 

1 ที่ดินและสิ่งปลูกสรา้งของโรงแรมดิ อิมพี

เรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ และทีด่นิ

พรอ้มอาคารคอนกรตีเสรมิเหล็ก 2 ชัน้ ทีไ่มม่ี

การใชป้ระโยชน ์

เนือ้ที ่22 ไร ่1 งาน 48 ตารางวา  

ทีต่ัง้ 222 หมูท่ี ่1 ทางหลวงแผน่ดนิหมายเลข 

1290 (ถนนสายแมส่าย-เชยีงของ) กโิลเมตร

ที ่ 25+300 ต าบลเวยีง อ าเภอเชยีงแสน 

จังหวดัเชยีงราย 

บริษัทฯ มีแผนที่จะพัฒนาเป็นโครงการภายใตช้ื่อ 

โครงการ ด ิอมิพเีรียล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รีสอรท์ 

เพื่อ เ ป็นโรงแรมระดับลักชัวรี่  (Luxury) และการ

ท่องเที่ยวเชิงสุขภาพ (Wellness) และวัฒนธรรม 

(Culture) จ านวน 32 วิลล่า และ 65 หอ้งสวีท ซึง่

รวมถึงรา้นอาหารริมน ้าแบบเรือนกระจกและบนเรือ

ทา่มกลางบรรยากาศรมิแมน่ ้ารวกตอ่เนือ่งถงึแมน่ ้าโขง 

เจา้ของกรรมสทิธิ:์  

บรษัิท โฮเทลส ์เวลิด ์9 

จ ากดั 

2.1 ที่ดินพรอ้มอาคารพาณิชย์เสื่อมสภาพ ซึง่

บรษัิทฯ จะทบุสิง่ปลกูสรา้งทิง้ 

เนือ้ที ่2 ไร ่20.8 ตารางวา  

ทีต่ัง้ ตดิแมน่ ้าเจา้พระยา และตดิถนนทรงวาด 

แขวงจักรวรรดิ ์เขตสมัพนัธวงศ ์กรงุเทพฯ 

บรษัิทฯ มแีผนทีจ่ะพฒันาโครงการทรงวาด ซึง่

ประกอบดว้ย โครงการทรงวาด 1 (รายการที ่2.1) และ

โครงการทรงวาด 2 (รายการที ่ 2.2) เพือ่เป็นโรงแรม

ระดบัลกัชวัรี ่(Luxury) รมิแมน่ ้าเจา้พระยา และเป็นสว่น

หนึง่ของแผนการเดนิทางวถิแีหง่สายน ้า (The River 

Journey) ภายใตแ้บรนด ์ รทิซ-์คารล์ตนั (The Ritz-

Carlton) ซึง่จะเชือ่มตอ่โครงการลง้ 1919 ซึง่อยูฝ่ั่งตรง

ขา้มของแมน่ ้าเจา้พระยา โดย 

โครงการทรงวาด 1: หอ้งพกัจ านวน 61 หอ้ง 

โครงการทรงวาด 2: หอ้งพกัจ านวน 28 หอ้ง 

เจา้ของกรรมสทิธิ:์  

บรษัิท วาไรตี ้แอสเซท็ 1 

จ ากดั 

2.2 ทีด่นิเปลา่ 

เนือ้ที ่3 งาน 69.8 ตารางวา  

ทีต่ัง้ ตดิแมน่ ้าเจา้พระยา และตดิถนนทรงวาด 

แขวงสมัพนัธวงศ ์เขตสมัพนัธวงศ ์กรงุเทพฯ 

เจา้ของกรรมสทิธิ:์  

บรษัิท รเีทล เวลิด ์5 จ ากดั 

3 ทีด่นิและสิง่ปลกูสรา้งของโรงแรมสวอน 

เนือ้ที ่2 งาน 97 ตารางวา  

ทีต่ัง้ 31 ซอยเจรญิกรุง 36 (ตรอกโรงภาษี) 

ถนนเจริญกรุง  แขวงบางรัก เขตบางรัก 

กรงุเทพฯ 

บรษัิทฯ มแีผนทีจ่ะพฒันาเป็นโครงการภายใตช้ือ่ โครง

การสวอน เพือ่เป็นโรงแรมระดับลักชวัรี ่(Luxury) และ

การทอ่งเทีย่วเชงิวัฒนธรรม สถาปัตยกรรม และศลิปะ 

จ านวน 69 หอ้ง ซึง่จะเชือ่มตอ่กับโครงการในอนาคต 

ประกอบดว้ย โครงการโอพีเพลส ซึง่อยู่ตดิกัน และ

โครงการอเีอซ ีถนนเจรญิกรงุ 40 ซึง่อยูล่ะแวกเดยีวกนั

เพือ่รองรับกลุม่ลกูคา้ในระดบับนภายใตแ้นวคดิการเดนิ

ทางผ่านกาลเวลาจากศลิปะคลาสสกิมาสู่ความร่วม

สมัย รวมทัง้เชือ่มโยงต่อเนื่องกับแผนการเดนิทางวถิี

แหง่สายน ้า (The River Journey) ตามโครงการตา่งๆ 

ของบรษัิทฯ 

เจา้ของกรรมสทิธิ:์  

บรษัิท อมิม ์โฮเต็ล เจรญิ

กรงุ จ ากดั 
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ทัง้นี ้หากบรษัิทฯ เขา้ซือ้หุน้สามัญใน HW9, VA1, RW5 และ IHC จากผูข้ายภายหลงัวนัที ่31 ธันวาคม 

2565 บรษัิทฯ จะตอ้งช าระเงนิเพิม่เตมิในอัตรารอ้ยละ 5 ต่อปี โดยค านวณจากมูลค่าการซือ้ขายหุน้สามัญ รวมถงึ

เงนิทนุหมนุเวยีนสทุธ ิหนีส้นิตามบญัช ีและเงนิลงทนุพัฒนาโครงการสว่นเพิม่ (ถา้ม)ี โดยบรษัิทฯ ตอ้งใชดุ้ลยพนิิจ

ในการประเมนิความคุม้ค่าของการลงทุน เพื่อปกป้องผลประโยชน์ของบรษัิทฯ และผูถ้อืหุน้อย่างดทีีส่ดุ 

รายการไดม้าซึง่สนิทรัพยท์ัง้ 4 รายการ มขีนาดรายการสงูสดุเทา่กับรอ้ยละ 3.24 ตามเกณฑม์ลูคา่รวมสิง่

ตอบแทน อา้งองิจากงบการเงนิรวมของบรษัิทฯ สิน้สดุวนัที ่ 31 ธันวาคม 2564 และเมือ่รวมกับรายการไดม้าซึง่

สนิทรัพยข์องบรษัิทฯ ทีเ่กดิขึน้ยอ้นหลงั 6 เดอืนกอ่นวนัทีค่ณะกรรมการบรษัิทฯ จะมมีตอินุมัตใิหบ้รษัิทฯ เสนอตอ่ที่

ประชมุผูถ้อืหุน้เพือ่พจิารณาอนุมัตกิารเขา้ท ารายการในครัง้นี ้จะมขีนาดรายการสงูสดุเทา่กบัรอ้ยละ 13.55 ซึง่ขนาด

ของรายการไดม้าซึง่สนิทรัพยด์งักลา่วต า่กวา่รอ้ยละ 15 บรษัิทฯ จงึไมม่หีนา้ทีต่อ้งเปิดเผยสารสนเทศการท ารายการ

ดงักลา่วตอ่ตลาดหลักทรัพยฯ์ แตเ่นือ่งจากการเขา้ท ารายการทัง้ 4 รายการขา้งตน้สง่ผลใหบ้รษัิทฯ ไดม้าซึง่บรษัิท

ยอ่ย ดงันัน้ บรษัิทฯ จงึมหีนา้ทีต่อ้งเปิดเผยสารสนเทศเกีย่วกับการเขา้ลงทนุในบรษัิทย่อยตอ่ตลาดหลักทรัพยฯ์ และ

คณะกรรมการบรษัิทฯ จะน าเสนอขออนุมัตจิากทีป่ระชมุผูถ้อืหุน้ของบรษัิทฯ เพือ่พจิารณาอนุมัตกิารเขา้ท ารายการ

ไดม้าซึง่สนิทรัพยพ์รอ้มกบัรายการทีเ่กีย่วโยงกนัในคราวเดยีวกนันีด้ว้ย 

อยา่งไรก็ตาม การเขา้ท ารายการทัง้ 4 รายการขา้งตน้ถอืเป็นรายการทีเ่กีย่วโยงกนั เป็นการเขา้ท ารายการ

ระหวา่งกนักบักลุม่บคุคลเดยีวกนัเนือ่งจากเป็นการเขา้ท ารายการกับบรษัิทในกลุม่บรษัิทของผูใ้หส้ทิธ ิ ซึง่ผูใ้หส้ทิธิ

เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญข่องบรษัิทฯ ซึง่ถอืหุน้เกนิกวา่รอ้ยละ 10 ของจ านวนหุน้ทีอ่อกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดของ

บรษัิทฯ โดยมขีนาดรายการทีเ่กีย่วโยงกนัเทา่กับรอ้ยละ 5.78 ของมลูคา่สนิทรัพยท์ีม่ตีวัตนสทุธขิองบรษัิทฯ และ

บรษัิทย่อย ณ วนัที ่31 ธันวาคม 2564 และเมือ่รวมกบัรายการทีเ่กีย่วโยงกนัรายการอืน่กับผูใ้หส้ทิธแิละกลุม่บรษัิท

ของผูใ้หส้ทิธทิีเ่กดิขึน้ยอ้นหลัง 6 เดอืนกอ่นวนัทีค่ณะกรรมการบรษัิทฯ จะมมีตอินุมัตใิหบ้รษัิทฯ เสนอตอ่ทีป่ระชมุ 

ผูถ้อืหุน้เพือ่พจิารณาอนุมัตกิารเขา้ท ารายการในครัง้นี้ จะมขีนาดรายการสงูสดุเทา่กบัรอ้ยละ 5.80 ซึง่สงูกวา่รอ้ยละ 

3 ของมูลคา่สนิทรัพยท์ีม่ตีัวตนสทุธขิองบรษัิทฯ และบรษัิทย่อย  

ดงันัน้ บรษัิทฯ จงึมหีนา้ทีต่อ้งเปิดเผยสารสนเทศเกีย่วกบัการเขา้ท ารายการไดม้าซึง่สนิทรัพยแ์ละรายการ

ทีเ่กีย่วโยงกนัดงักลา่วตอ่ตลาดหลกัทรัพยฯ์ แตง่ตัง้ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเพือ่แสดงความเห็นตอ่ผูถ้อืหุน้ 

ตลอดจนขออนุมัตกิารเขา้ท ารายการดงักลา่วตอ่ทีป่ระชมุผูถ้อืหุน้ของบรษัิทฯ โดยตอ้งไดรั้บคะแนนเสยีงไมน่อ้ยกวา่ 

3 ใน 4 ของจ านวนเสยีงทัง้หมดของผูถ้อืหุน้ทีม่าประชมุและมสีทิธอิอกเสยีงลงคะแนน โดยไมนั่บสว่นของผูถ้อืหุน้ที่

มสีว่นไดเ้สยี 

 

บรษัิท แคปปิตอล แอ๊ดแวนเทจ จ ากดั (“ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ” หรอื “CapAd”) ในฐานะทีป่รกึษา

ทางการเงนิอสิระทีไ่ดรั้บการแตง่ตัง้โดยบรษัิทฯ เพือ่ใหค้วามเห็นแกผู่ถ้อืหุน้ เกีย่วกบัความสมเหตสุมผล และความ

เหมาะสมของราคาและเงือ่นไขของรายการไดม้าซึง่สนิทรัพยแ์ละรายการทีเ่กีย่วโยงกนั โดย CapAd ไดพ้จิารณา

วตัถปุระสงคแ์ละความจ าเป็นในการท ารายการ ประกอบกับ ขอ้ด ีขอ้ดอ้ย ประโยชน ์และความเสีย่ง ดงัตอ่ไปนี้ 

การเขา้ลงทนุในหุน้สามัญทัง้หมด และรับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมด 

รวมถงึประมาณการสนิทรัพยแ์ละหนีส้นิหมนุเวยีน (เงนิทนุหมุนเวยีนสทุธ)ิ ของ HW9 (ส าหรับโครงการด ิอมิพเีรยีล 

โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์) VA1 (ส าหรับโครงการทรงวาด 1) RW5 (ส าหรับโครงการทรงวาด 2) และ IHC 

(ส าหรับโครงการสวอน) ในครัง้นี ้เป็นการลงทนุเพือ่ใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิและสิง่ปลกูสรา้ง และทีด่นิทีพ่รอ้มจะพัฒนาเป็น

โครงการโรงแรมระดับลักชวัรีท่ีส่อดคลอ้งกับแผนงานและกลยุทธใ์นการด าเนนิธรุกจิของบรษัิทฯ และยังเป็นการ

สรา้งมลูคา่เพิม่ใหแ้กบ่รษัิทฯ โดยเป็นการลงทนุเพือ่พัฒนาโครงการอสงัหารมิทรัพยต์า่งๆ อย่างตอ่เนือ่ง ซึง่

กรรมสทิธิท์ีด่นิเป็นสนิทรัพยท์ีต่ัง้อยูใ่นท าเลทีด่ ีมศีักยภาพ โดยมจีดุเดน่ทีแ่ตกตา่งกนัขึน้กับแตล่ะท าเล  



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่22/180 

 

นอกจากนัน้ การเขา้ลงทนุในครัง้นี้ เป็นไปตามแผนการพัฒนาโครงการ ตามทีเ่ปิดเผยในหนังสอืชีช้วน

เสนอขายหุน้สามัญทีอ่อกใหม่ตอ่ประชาชนทัว่ไปเป็นครัง้แรก (IPO) ของบรษัิทฯ และเป็นไปตามสญัญาใหส้ทิธแิละ

บนัทกึขอ้ตกลงทีจ่ะลงทนุเมือ่ปี 2562 ซึง่บรษัิทฯ ไดรั้บการสนับสนุนจากบคุคลทีเ่กีย่วโยงกนักับบรษัิทฯ คอื กลุม่

บรษัิททซีซี ี(กลุม่บรษัิทของผูใ้หส้ทิธ ิซึง่ไดแ้ก ่นายเจรญิ สริวิฒันภักด ีและคณุหญงิวรรณา สริวิฒันภักด)ี ซึง่เป็น

เจา้ของทีด่นิจ านวนมากในประเทศไทย สง่ผลใหบ้รษัิทฯ สามารถเขา้ถงึอสงัหารมิทรัพยแ์ละทีด่นิทีม่คีณุภาพใน

ท าเลทีส่ าคญัจากกลุม่บรษัิททซีซีอียา่งตอ่เนือ่ง โดยมสีทิธใินการซือ้อสงัหารมิทรัพยบ์างแหง่จากกลุม่บรษัิททซีซี ี

เพือ่การพัฒนาโครงการในอนาคตของบรษัิทฯ  

ดงันัน้ การลงทนุในครัง้นีจ้ะเป็นการพัฒนาโครงการอสงัหารมิทรัพยอ์ยา่งตอ่เนือ่งและบรหิารพอรต์การ

ลงทนุของบรษัิทฯ ซึง่จะสรา้งการเตบิโตอย่างตอ่เนือ่งและยั่งยนืในอนาคต เป็นการเพิม่มลูคา่ของเงนิลงทนุในระยะ

ยาว อนัจะสง่ผลตอ่ศักยภาพในการเตบิโตของบรษัิทฯ ซึง่กอ่ใหเ้กดิประโยชน์ตอ่บรษัิทฯ และผูถ้อืหุน้ทกุราย 

ทัง้นี ้บรษัิทฯ จะไดรั้บประโยชนจ์ากการเขา้ท ารายการไดม้าซึง่สนิทรัพยแ์ละรายการทีเ่กีย่วโยงกนัในครัง้นี้ 

ดงันี ้ 

รายการที ่1: การเขา้ซือ้หุน้สามญัของบรษิทั โฮเทลส ์เวลิด ์9 จ ากดั เพือ่ใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิและสิง่

ปลกูสรา้งทีจ่ะใชพ้ฒันาโครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ 

ขอ้ดแีละประโยชนข์องการเขา้ท ารายการที ่1 มดีงันี้ 

(1) สอดคลอ้งกับกลยุทธก์ารด าเนนิธรุกจิในภาพรวม และแผนการพัฒนาโครงการอสงัหารมิทรัพยข์องบรษัิทฯ ซึง่

จะน าไปสูก่ารสรา้งมลูคา่เพิม่ของเงนิลงทนุในระยะยาวและการเตบิโตอย่างยั่งยนืใหแ้กบ่รษัิทฯ 

(2) เป็นการบรหิารพอรต์การลงทนุในภาพรวมของธรุกจิโรงแรมและการบรกิาร (Hospitality) โดยเป็นการเพิม่

จ านวนหอ้งพักและสดัสว่นของโรงแรมระดบัลักชวัรี ่ (Luxury) ในพอรต์โฟลโิอของบรษัิทฯ เพือ่รองรับกบัไลฟ์

สไตลข์องกลุม่ลกูคา้ทีม่กี าลงัซือ้ระดับสงู และไดรั้บผลกระทบจากสถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคไวรัส 

COVID-19 นอ้ยทีส่ดุ 

(3) เป็นการไดม้าซึง่ทีด่นิทีต่ัง้อยูใ่นท าเลทีด่ ี มศีกัยภาพในเชงิธุรกจิ และหาไดย้ากในท าเลดงักลา่วในปัจจบุนั ซึง่

เหมาะสมตอ่การพัฒนาเป็นโรงแรมระดบัลักชวัรีใ่นรูปแบบเฉพาะของแตล่ะพืน้ที ่ เพือ่สรา้งกระแสเงนิสด 

EBITDA และรายไดต้อ่เนื่องใหแ้กบ่รษัิทฯ ในระยะยาว 

โครงการเป็นโรงแรมระดับลักชวัรีท่ ีเ่นน้ดา้นสขุภาพ (Wellness) พรอ้มจดุขายของรา้นอาหารเรอืนกระจกรมิ

แมน่ ้าและบนเรอื ควบคูก่บัการทอ่งเทีย่วทางวฒันธรรมในดนิแดนสามเหลีย่มทองค า ภายใตก้ารบรหิารงานของ

แบรนดท์ีเ่ป็นทีรู่จ้ักในระดับโลก  

(4) เป็นการบรหิารพอรต์การลงทนุ โดยการกระจายความเสีย่งในการลงทนุของธรุกจิโรงแรม และการบรกิาร 

(Hospitality) ซึง่จะเป็นโรงแรมแหง่แรกในจังหวดัเชยีงราย และเป็นการกระจายพอรต์โรงแรมไปยังจังหวดัรอง 

ทีม่แีนวโนม้ไดรั้บการสนับสนุนการทอ่งเทีย่วจากภาครัฐ และขับเคลือ่นดว้ยความตอ้งการจากประชาชนใน

ประเทศภายหลงัสถานการณ์ COVID-19 

(5) เป็นการลงทนุในทรัพยส์นิทีม่อีาคารเดมิ และระบบตา่งๆ ทีส่ามารถใชป้ระโยชน์ได ้ ท าใหล้ดระยะเวลาในการ

พัฒนาโครงการ 

(6) เพิม่ขนาดธรุกจิของบรษัิทฯ ซึง่จะสง่ผลใหม้รีายไดจ้ากการด าเนนิงานทีเ่พิม่ขึน้ และมสีนิทรัพยท์ีก่อ่ใหเ้กดิ

รายไดใ้หแ้กบ่รษัิทฯ ในระยะยาวเพิม่ขึน้ 

(7) ราคาคา่ซือ้หุน้สามัญของ HW9 และอตัราผลตอบแทนจากการลงทนุของโครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทร

แองเกิล้ รสีอรท์ มคีวามเหมาะสม 

 



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่23/180 

 

อยา่งไรก็ตาม การเขา้ท ารายการที ่1 มขีอ้ดอ้ยและความเสีย่งของการเขา้ท ารายการ ดงันี ้ 

(1) บรษัิทฯ จะมภีาระหนีส้นิ ดอกเบีย้จ่าย และอัตราสว่นหนีส้นิตอ่สว่นของผูถ้อืหุน้ (D/E Ratio) เพิม่ขึน้ 

(2) ทีด่นิโครงการมขีอ้จ ากดัในการใชป้ระโยชนต์ามขอ้กฎหมายทีเ่กีย่วขอ้ง 

(3) ความเสีย่งในดา้นการพัฒนาโครงการและการด าเนนิธรุกจิ ซึง่อาจสง่ผลท าใหผ้ลการด าเนนิงานของโครงการ

ไมเ่ป็นไปตามทีค่าดการณ์ไว ้

(3.1) ความเสีย่งจากการแขง่ขนักนัในกลุม่โรงแรมลักชวัรีใ่นละแวกเดยีวกนั 

(3.2) ความเสีย่งทีอ่าจจะเกดิจากการพึง่พงิกลุม่ลกูคา้เป้าหมาย ซึง่สว่นใหญเ่ป็นกลุม่นักทอ่งเทีย่วตา่งชาตทิีม่ี

ก าลงัซือ้สงู 

(3.3) ความเสีย่งทีอ่าจจะเกดิจากการทีพ่ฤตกิรรมของลกูคา้ทีเ่ปลีย่นแปลงอยา่งรวดเร็ว และไดรั้บแรงกระตุน้

จากพฤตกิรรมการปรับตวัของลกูคา้จากสถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคไวรัส COVID-19 ซึง่บรษัิทฯ 

อาจตอ้งพจิารณารูปแบบการใหบ้รกิาร ใหส้อดคลอ้งกบัความตอ้งการของลกูคา้ทีเ่ปลีย่นแปลงไปในแต่

ละชว่งเวลา 

(3.4) ความเสีย่งทีอ่าจจะเกดิขึน้จากตน้ทนุการพัฒนาโครงการเกนิกวา่ประมาณการทีต่ัง้ไว ้(Cost Overrun) 

(3.5) ความเสีย่งจากการขออนุญาตตา่งๆ ทีเ่กีย่วขอ้ง เชน่ การจัดท ารายงานการประเมนิผลกระทบสิง่แวดลอ้ม 

(EIA) การขอใบอนุญาตกอ่สรา้ง การขอใบอนุญาตดัดแปลงอาคาร การขอใบอนุญาตประกอบธรุกจิ

โรงแรม เป็นตน้ โดย ณ ปัจจบุนั บรษัิทฯ ยังมไิดด้ าเนนิการขออนุญาตใดๆ แตจ่ะเริม่ด าเนนิการภาย

หลงัจากทีบ่รษัิทฯ ไดรั้บอนุมัตจิากทีป่ระชมุสามัญผูถ้อืหุน้ในครัง้นีแ้ลว้ 

(3.6) ความเสีย่งทีอ่ตัราผลตอบแทนโครงการจะลดลงในกรณีทีบ่รษัิทฯ ไมเ่ขา้ซือ้ HW9 ภายในปี 2565 

เนือ่งจากบรษัิทฯ ตอ้งช าระเงนิเพิม่เตมิใหแ้กผู่ข้ายหุน้สามัญใน HW9 ในอัตรารอ้ยละ 5.00 ตอ่ปี  

(4) ความเสีย่งจากภาระภาษีในอดตีของ HW9 

จากการตรวจสอบสถานะทางกฎหมาย (Legal Due Diligence) ของ HW9 เป็นการตรวจสอบเฉพาะคดคีวามที่

มอียูใ่นปัจจบุนัเทา่นัน้ ซึง่ผลการตรวจสอบมไิดพ้บคดคีวาม ขอ้พพิาท หรอืกระบวนการฟ้องรอ้งอืน่ทีย่ังไมเ่ป็นที่

ยตุแิตป่ระการใด แตบ่รษัิทฯ ยังอาจจะมคีวามเสีย่งจากภาระภาษีในอดตีของ HW9 อย่างไรก็ตาม ผูข้ายหุน้

สามัญใน HW9 ไดใ้หค้ ารับรองและค ารับประกนั รวมถงึระบคุวามรับผดิในประเด็นภาษีนี้ไวใ้นร่างสญัญาซือ้ขาย

หุน้ของ HW9 แลว้ แตท่ัง้นี ้ ยังมเีงือ่นไขวา่ผูซ้ ือ้หุน้ใน HW9 ตอ้งแจง้ผูข้ายหุน้ใน HW9 ใหรั้บผดิในความ

เสยีหายใดๆ อนัเกดิจากการผดิค ารับรองและค ารับประกนัของผูข้ายหุน้ใน HW9 ภายใน 12 เดอืนนับแตว่นัซือ้

ขายหุน้ (ถา้ม)ี ดงันัน้ ถา้บรษัิทฯ ไดซ้ือ้หุน้ HW9 ไปแลว้ ควรจะตอ้งตรวจสอบประเด็นความเสีย่งตา่งๆ ให ้

รอบคอบอกีครัง้หนึง่ และแจง้ขอ้เรยีกรอ้งใหผู้ข้ายหุน้ใน HW9 ทราบเป็นลายลักษณ์อักษรภายในก าหนดเวลา 

12 เดอืนนับแตว่นัซือ้ขายหุน้ (ถา้มปีระเด็น) 

 

รายการที ่2.1: การเขา้ซือ้หุน้สามญัของบรษิทั วาไรตี ้แอสเซ็ท 1 จ ากดั เพือ่ใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิทีจ่ะ

ใชพ้ฒันาโครงการทรงวาด 1 และ 

รายการที ่2.2: การเขา้ซือ้หุน้สามญัของบรษิทั รเีทล เวลิด ์5 จ ากดั เพือ่ใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิทีจ่ะใช้

พฒันาโครงการทรงวาด 2 

 ขอ้ดแีละประโยชนข์องการเขา้ท ารายการที ่2.1 และ 2.2 มดีังนี ้

(1) สอดคลอ้งกับกลยุทธก์ารด าเนนิธรุกจิในภาพรวม และแผนการพัฒนาโครงการอสงัหารมิทรัพยข์องบรษัิทฯ ซึง่

จะน าไปสูก่ารสรา้งมลูคา่เพิม่ของเงนิลงทนุในระยะยาวและการเตบิโตอย่างยั่งยนืใหแ้กบ่รษัิทฯ 



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่24/180 

 

(2) เป็นการบรหิารพอรต์การลงทนุในภาพรวมของธรุกจิโรงแรมและการบรกิาร (Hospitality) โดยเป็นการเพิม่

จ านวนหอ้งพักและสดัสว่นของโรงแรมระดบัลักชวัรี ่ (Luxury) ในพอรต์โฟลโิอของบรษัิทฯ เพือ่รองรับกบัไลฟ์

สไตลข์องกลุม่ลกูคา้ทีม่กี าลงัซือ้ระดับสงู และไดรั้บผลกระทบจากสถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคไวรัส 

COVID-19 นอ้ยทีส่ดุ 

(3) เป็นการไดม้าซึง่ทีด่นิทีต่ัง้อยูใ่นท าเลทีด่ ีมศีกัยภาพในเชงิธรุกจิ และหาไดย้ากในท าเลดงักลา่วในปัจจุบนั และ

ตัง้อยูร่มิแมน่ ้าเจา้พระยาฝ่ังตรงขา้มโครงการลง้ 1919 ทีจ่ะพัฒนาโครงการเชือ่มตอ่กนัเป็นโครงการสองฝ่ัง

แมน่ ้าเจา้พระยา เพือ่สรา้งกระแสเงนิสด EBITDA และรายไดต้อ่เนือ่งใหแ้กบ่รษัิทฯ ในระยะยาว 

(4) โครงการทรงวาด จะชว่ยเพิม่ขดีความสามารถในการแขง่ขันของโครงการศนูยก์ลางการทอ่งเทีย่วเชงิสขุภาพ

ระดบัโลกรมิแมน่ ้าเจา้พระยาของบรษัิทฯ อกีทัง้สามารถใชป้ระโยชนอ์ยา่งเต็มทีจ่ากโครงการดงักลา่วท าใหเ้กดิ

การประหยัดตอ่ขนาด (Economy of Scale) จากการเพิม่ประสทิธภิาพในการใชป้ระโยชนจ์ากทีด่นิ และการใช ้

Facilities ร่วมกนั (เชน่ ฟิตเนส สปา สระวา่ยน ้า หอ้งประชมุ รา้นอาหาร บาร ์ทีจ่อดรถ เป็นตน้) ของโครงการ

ทรงวาด 1 โครงการทรงวาด 2 และโครงการลง้ 1919 (ซึง่ตัง้อยูร่มิแมน่ ้าเจา้พระยาฝ่ังตรงขา้มกบัโครงการทรง

วาด) ของบรษัิทฯ และลกูคา้สามารถเยีย่มชม/ใชบ้รกิารโครงการอืน่ๆ ของบรษัิทฯ ในบรเิวณใกลเ้คยีง เชน่ 

โครงการมกิซย์ูสเวิง้นครเกษม โครงการสวอน โครงการโอพ ีเพลส และโครงการอเีอซ ีไดอ้กีดว้ย 

(5) เป็นการบรหิารพอรต์การลงทนุ และกระจายความเสีย่งในการลงทนุของธรุกจิโรงแรม และการบรกิาร 

(Hospitality) โดยการพัฒนาเป็นโรงแรมระดบัลกัชวัรี ่(Luxury) ทีอ่ยูร่มิแมน่ ้าเจา้พระยาฝ่ังกรุงเทพชัน้ใน 

(6) เพิม่ขนาดธรุกจิของบรษัิทฯ ซึง่จะสง่ผลใหม้รีายไดจ้ากการด าเนนิงานทีเ่พิม่ขึน้ และมสีนิทรัพยท์ีก่อ่ใหเ้กดิ

รายไดใ้หแ้กบ่รษัิทฯ ในระยะยาวเพิม่ขึน้ 

(7) ราคาซือ้ VA1 และ RW5 และอตัราผลตอบแทนจากการลงทนุของโครงการทรงวาด 1 และทรงวาด 2 มคีวาม

เหมาะสม 

 

อยา่งไรก็ตาม การเขา้ท ารายการที ่2.1 และ 2.2 มขีอ้ดอ้ยและความเสีย่งของการเขา้ท ารายการ คลา้ยคลงึ

กบัรายการที ่1  

โดยทีร่ายการที ่2.1 จากการตรวจสอบสถานะทางกฎหมาย (Legal Due Diligence) ในเบือ้งตน้ของ VA1 

โดยทีป่รกึษาทางกฎหมายของบรษัิทฯ พบวา่ อาคารบางหลังบนทีด่นิของ VA1 (โครงการทรงวาด 1) อาจจะถกู

ก าหนดเป็นโบราณสถานทีย่ังไมข่ึน้ทะเบยีน ทัง้นี ้ทางบรษัิทฯ จะขอการยนืยันเป็นหนังสอืจากกรมศลิปากรถงึความ

ชดัเจนของสถานะความเป็นโบราณสถานของอาคารทกุหลงับนทีด่นิของ VA1 กอ่นเขา้ลงทนุใน VA1 

 

รายการที ่3: การเขา้ซือ้หุน้สามญัของบรษิทั อมิม ์โฮเต็ล เจรญิกรุง จ ากดั เพือ่ใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิที่

จะใชพ้ฒันาโครงการสวอน 

 ขอ้ดแีละประโยชนข์องการเขา้ท ารายการที ่3 มดีงันี้ 

(1) สอดคลอ้งกับกลยุทธก์ารด าเนนิธรุกจิในภาพรวม และแผนการพัฒนาโครงการอสงัหารมิทรัพยข์องบรษัิทฯ ซึง่

จะน าไปสูก่ารสรา้งมลูคา่เพิม่ของเงนิลงทนุในระยะยาวและการเตบิโตอย่างยั่งยนืใหแ้กบ่รษัิทฯ 

(2) เป็นการบรหิารพอรต์การลงทนุในภาพรวมของธรุกจิโรงแรมและการบรกิาร (Hospitality) โดยเป็นการเพิม่

จ านวนหอ้งพักและสดัสว่นของโรงแรมระดบัลักชวัรี ่ (Luxury) ในพอรต์โฟลโิอของบรษัิทฯ เพือ่รองรับกบัไลฟ์

สไตลข์องกลุม่ลกูคา้ทีม่กี าลงัซือ้ระดับสงู และไดรั้บผลกระทบจากสถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคไวรัส 

COVID-19 นอ้ยทีส่ดุ 



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่25/180 

 

(3) เป็นการไดม้าซึง่ทีด่นิและสิง่ปลกูสรา้งทีต่ัง้อยูใ่นท าเลทีด่ ีมศีกัยภาพในเชงิธรุกจิ อยู่ตดิกบัโครงการโอพ ีเพลส 

ซึง่กลุม่บรษัิทฯ เป็นเจา้ของกรรมสทิธิท์ีด่นิ ท าใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิทีม่พีืน้ทีต่ดิกนั ซึง่จะเป็นการเพิม่ศกัยภาพใน

การใชป้ระโยชนจ์ากทีด่นิ เพือ่สรา้งกระแสเงนิสด EBITDA และรายไดต้อ่เนือ่งใหแ้กบ่รษัิทฯ ในระยะยาว 

(4) โครงการสวอน จะเป็นสว่นหนึง่ของเสรมิศักยภาพและเพิม่ขดีความสามารถในการแขง่ขนัของกลุม่ธรุกจิโรงแรม 

ตามแผนการพัฒนาโครงการโรงแรมระดบัลักชวัรี ่ ยา่นเจรญิกรุง 36 - 40 ซึง่เป็นอกียา่นเกา่แกท่างวัฒนธรรม

และสถาปัตยกรรม และยังท าใหเ้กดิการประหยัดตอ่ขนาด (Economy of Scale) จากการเพิม่ประสทิธภิาพใน

การใชป้ระโยชนจ์ากทีด่นิ และการใช ้Facilities ร่วมกนั (เชน่ ฟิตเนส สปา สระวา่ยน ้า หอ้งประชมุ รา้นอาหาร 

บาร ์ ทีจ่อดรถ เป็นตน้) ของโครงการสวอน โครงการโอพ ี เพลส และโครงการอเีอซขีองบรษัิทฯ และลกูคา้

สามารถเยีย่มชม/ใชบ้รกิารโครงการอืน่ๆ ของบรษัิทฯ ในบรเิวณใกลเ้คยีง เชน่ โครงการมกิซย์ูสเวิง้นครเกษม 

โครงการทรงวาด 1 โครงการทรงวาด 2 และโครงการลง้ 1919 (ซึง่ตัง้อยูร่มิแมน่ ้าเจา้พระยาฝ่ังตรงขา้มกบั

โครงการทรงวาด) ไดอ้กีดว้ย 

(5) เป็นการบริหารพอร์ตการลงทุนและกระจายความเสี่ยงในการลงทุนของธุรกิจโรงแรม และการบริการ 

(Hospitality) โดยการพัฒนาเป็นโรงแรมระดบัลกัชวัรี ่(Luxury) ในยา่นบางรัก (ถนนเจรญิกรุง 36 - 40) 

(6) เพิม่ขนาดธรุกจิของบรษัิทฯ ซึง่จะสง่ผลใหม้รีายไดจ้ากการด าเนนิงานทีเ่พิม่ขึน้ และมสีนิทรัพยท์ีก่อ่ใหเ้กดิ

รายไดใ้หแ้กบ่รษัิทฯ ในระยะยาวเพิม่ขึน้ 

(7) ราคาซือ้ IHC และอตัราผลตอบแทนจากการลงทนุของโครงการสวอน มคีวามเหมาะสม 

 

อยา่งไรก็ตาม การเขา้ท ารายการที ่3 มขีอ้ดอ้ยและความเสีย่งของการเขา้ท ารายการ คลา้ยคลงึกับรายการ

ที ่1 

 

ทัง้นี ้ประโยชน์และขอ้ดรีะหวา่งการท ารายการกบับคุคลทีเ่กีย่วโยงกนั กับการท ารายการกับบคุคลภายนอก 

มดีงันี ้

(1) สนับสนุนความไดเ้ปรยีบ และเพิม่ขดีความสามารถในการแขง่ขนัในธรุกจิพัฒนาอสงัหารมิทรัพยข์องบรษัิทฯ อกี

ทัง้เป็นการด าเนนิการตามแนวทางการลดความขดัแยง้ทางผลประโยชน ์(Conflict of Interest) 

นอกจากนี ้บรษัิทฯ ยังไดรั้บเงือ่นไขการซือ้ขายทีม่คีวามยดืหยุน่จากผูข้ายหุน้สามัญใน HW9, VA1, RW5 

และ IHC เชน่ การยกเลกิการซือ้หุน้สามัญใน HW9, VA1, RW5 และ/หรอื IHC ภายหลงัวนัที ่31 ธันวาคม 2565 

โดยไมม่คีา่ปรับ, ในกรณีทีบ่รษัิทฯ ซือ้หุน้สามัญของ HW9, VA1, RW5 และ/หรอื IHC ไม่เสร็จสิน้ภายในวันที ่

31 ธันวาคม 2565 บรษัิทฯ สามารถพัฒนาโครงการไดก้อ่น โดยไม่ตอ้งช าระคา่หุน้สามัญ และยังขอใหผู้ข้าย

หุน้สามัญใน HW9, VA1, RW5 และ/หรอื IHC จา่ยคา่พัฒนาโครงการไปกอ่น โดยบรษัิทฯ ตอ้งช าระเงนิเพิม่เตมิ

ในอัตรารอ้ยละ 5 ต่อปี18 ของยอดรวมค่าซือ้หุน้สามัญ และรับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสัญญาเงนิกูแ้ละ

ดอกเบีย้คา้งจ่ายของ HW9, VA1, RW5 และ/หรือ IHC + ค่าพัฒนาโครงการทีผู่ข้ายหุน้สามัญใน HW9, 

VA1, RW5 และ/หรือ IHC ออกไปก่อน (ถา้ม)ี + เงนิทุนหมุนเวยีน และหนี้สนิตามบัญช ีณ วันทีท่ ารายการ 

ทัง้นี ้ในสญัญาซือ้ขายหุน้ใน HW9 , VA1, RW5, และ IHC ไมม่กี าหนดระยะเวลาหมดอายุสญัญา หากบรษัิทฯ 

ไดรั้บอนุมัตใินวาระที ่7.1 (รายการที ่1) วาระที ่7.2 (รายการที ่2.1 และรายการที ่2.2) และวาระที ่7.3 (รายการ

                                                

18 โดยบรษัิทฯ จะมตีน้ทนุของโครงการเพิม่ขึน้รอ้ยละ 5.00 (เงนิเพิม่แกผู่ข้ายหุน้สามญัใน HW9/VA1/RW5/IHC) –  รอ้ยละ 1.95 (อตัราดอกเบีย้

เงนิกูย้มื ณ ปัจจบุนัของบรษัิทฯ ซึง่สว่นหนึง่เป็นอตัราดอกเบีย้ทีอ่า้งองิจาก THBFIX) = รอ้ยละ 3.05 ตอ่ปี ตามทีก่ลา่วไวใ้นขอ้ดอ้ยและความ

เสีย่งของรายการที ่1 – 3 ในขอ้ 2.2 ขอ้ยอ่ย (3.6) ของรายงานฉบบันี ้



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 
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ที ่ 3) ในทีป่ระชมุสามัญผูถ้อืหุน้ในครัง้นีแ้ลว้ และหากบรษัิทฯ จะตดัสนิใจเริม่ลงทนุพัฒนาโครงการภายหลงั

วนัที ่ 31 ธันวาคม 2565 เป็นระยะเวลานานหลายปี ฝ่ายบรหิารของบรษัิทฯ ควรจะท าการวเิคราะหก์ารลงทนุ

โครงการอกีครัง้ดว้ยขอ้มลูลา่สดุ ณ ขณะนัน้ เพือ่ตรวจสอบความเป็นไปไดแ้ละผลตอบแทนของโครงการ กอ่น

ตดัสนิใจลงทนุ 

(2) บรษัิทฯ มโีอกาสทีจ่ะศกึษาขอ้มลูของทรัพยส์นิทีส่นใจ เพือ่ประกอบการวางแผนและการศกึษาความเป็นไดใ้น

การพัฒนาโครงการกอ่นทีจ่ะตัดสนิใจลงทนุ รวมทัง้มคีวามคลอ่งตัวในการตดิตอ่ประสานงานอกีดว้ย 

(3) บรษัิทฯ สามารถรักษาความลับเกีย่วกบัการพัฒนาโครงการ ในชว่งทียั่งอยูร่ะหวา่งการเจรจาเพือ่ซือ้ทรัพยส์นิ 

(4) บรษัิทฯ ไดรั้บประโยชน์ทางออ้มจากเครอืขา่ยทีก่วา้งขวางและการสง่เสรมิซึง่กนัและกนัภายใน ของธรุกจิที่

หลากหลายในกลุม่บรษัิททซีซี ี

โดยมขีอ้ดอ้ยระหวา่งการท ารายการกบับคุคลทีเ่กีย่วโยงกนั กับการท ารายการกับบคุคลภายนอก ดงันี้ 

(1) การพึง่พงิบคุคลทีเ่กีย่วโยงกนั (กลุม่ผูใ้หส้ทิธ)ิ ในการจัดหาอสงัหารมิทรัพยเ์พือ่พัฒนาโครงการของบรษัิทฯ 

อยา่งตอ่เนือ่ง 

(2) การเขา้ท ารายการทัง้ 4 รายการในครัง้นี ้ เขา้ขา่ยเป็นรายการขนาดใหญต่ามเกณฑร์ายการทีเ่กีย่วโยงกนั ซึง่

จ าเป็นตอ้งขออนุมัตริายการทีเ่กีย่วโยงกนัและวา่จา้งทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเพือ่ใหค้วามเห็นตอ่ผูถ้อืหุน้ ท า

ใหบ้รษัิทฯ ตอ้งเปิดเผยขอ้มูลโครงการอยา่งละเอยีด รวมทัง้มคีา่ใชจ้่ายเพิม่ขึน้ในการจัดประชมุผูถ้อืหุน้ 

อยา่งไรก็ด ี การตดัสนิใจลงทนุใดๆ ภายใตส้ญัญาใหส้ทิธกิับกลุม่ผูใ้หส้ทิธ ิ ทีม่ทีีด่นิและโครงการทีอ่ยูใ่น

ความครอบครองเป็นจ านวนมาก ซึง่เป็นประโยชน์ตอ่บรษัิทฯ ประกอบกบับรษัิทฯ ไมม่โีอกาสหรอืไดรั้บขอ้เสนอใน

รูปแบบเดยีวกบัสญัญาใหส้ทิธจิากกลุม่บคุคลอืน่ ดงันัน้ ในความเป็นจรงิแลว้บรษัิทฯ จงึไมส่ามารถพจิารณาการ

ลงทนุโดยเปรยีบเทยีบการท ารายการนีก้ับบคุคลภายนอกได ้

 

ความเหมาะสมของเงือ่นไขในร่างสญัญาซือ้ขายหุน้ 

เมือ่พจิารณาความเหมาะสมของเงือ่นไขในร่างสญัญาซือ้ขายหุน้ (รายการที ่ 1, รายการที ่ 2.1, รายการที ่

2.2 และรายการที ่3) ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระมคีวามเห็นวา่ เงือ่นไขของสญัญาทีเ่กีย่วขอ้งมคีวามเหมาะสม และ

มเีงือ่นไขเป็นไปตามปกตธิรุกจิ  

โดยทีใ่นร่างสญัญาซือ้ขายหุน้ มกี าหนดขอ้ตกลงพเิศษเกีย่วกบัการช าระเงนิเพิม่เตมิ ดงันี ้ “หากผูซ้ือ้และ

ผูข้ายมไิดซ้ือ้ขายหุน้ทีซ่ ือ้ขายใหแ้ลว้เสร็จทัง้หมดภายในวนัที ่31 ธันวาคม 2565 ไม่วา่ดว้ยเหตใุด ๆ ก็ตาม ผูซ้ ือ้มี

สทิธใิชด้ลุพนิจิบอกเลกิสญัญาฉบับนีไ้ด ้ โดยบอกกลา่วเป็นลายลักษณ์อกัษรใหแ้กผู่ข้าย โดยผูซ้ือ้ไม่ตอ้งชดใช ้

คา่เสยีหายใด ๆ อย่างไรก็ด ีหากผูซ้ือ้ยังประสงคท์ีจ่ะซือ้หุน้ ผูซ้ ือ้ตกลงช าระเงนิเพิม่เตมิในอตัรารอ้ยละ 5 ตอ่ปี โดย

ค านวณจากมลูคา่การซือ้ขายหุน้ รวมถงึเงนิทนุหมนุเวยีนสทุธ ิ หนีส้นิตามบญัช ี และเงนิลงทนุพัฒนาโครงการสว่น

เพิม่ (หากม)ี จนถงึวนัทีซ่ ือ้ขายหุน้เสร็จสิน้” 

ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเห็นวา่ (ก) บรษัิทฯ ไดรั้บเงือ่นไขการซือ้ขายทีม่คีวามยดืหยุน่จากผูข้าย ถา้

บรษัิทฯ ซือ้หุน้สามัญใน HW9, VA1, RW5 และ IHC ไมเ่สร็จสิน้ภายในวนัที ่31 ธันวาคม 2565 บรษัิทฯ สามารถ

พัฒนาโครงการไดก้อ่น โดยไม่ตอ้งช าระคา่หุน้สามัญ และยังขอใหผู้ข้ายจา่ยคา่พัฒนาโครงการไปกอ่น โดยบรษัิทฯ 

ตอ้งช าระเงนิเพิม่เตมิในอัตรารอ้ยละ 5 ต่อปี; (ข) บรษัิทฯ มทีางเลอืกทีจ่ะกูย้มืเงนิจากสถาบันการเงนิและจ่าย

ดอกเบีย้เงนิกูย้มืใหแ้ก่สถาบันการเงนิ เพื่อน ามาพัฒนาโครงการ หรือเลอืกทีจ่ะช าระเงนิเพิม่เตมิในอตัรารอ้ยละ 5 

ตอ่ปีดงักลา่วแกผู่ข้าย และยังสามารถพัฒนาโครงการไดด้ว้ย (โดยไมต่อ้งวางหลกัประกนัใดๆ ใหแ้กผู่ข้าย) 

ทางเลอืกตามขอ้ (ข) ขา้งตน้เป็นสทิธขิองบรษัิทฯ ดงันัน้ หากบรษัิทฯ วเิคราะหแ์ลว้เห็นวา่ การกูย้มืสถาบนัการเงนิ

ในอนาคตมอีตัราดอกเบีย้สงูกวา่ หรอืมเีงือ่นไขดอ้ยกวา่ หรอืบรษัิทฯ สามารถน าเงนิไปลงทนุไดผ้ลตอบแทนสงูกวา่



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่27/180 

 

รอ้ยละ 5 ตอ่ปี  การช าระเงนิเพิม่เตมิในอตัรารอ้ยละ 5 ตอ่ปีแกผู่ข้ายภายหลงัจากวนัที ่ 31 ธันวาคม 2565 ก็จะมี

ประโยชนต์อ่บรษัิทฯ  ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระจงึเห็นวา่ เงือ่นไขการช าระเงนิเพิม่เตมิในอตัรารอ้ยละ 5 ตอ่ปี

ดงักลา่วใหค้วามยดืหยุน่และเพิม่ทางเลอืกอกีทางหนึง่ในการ Financing เพือ่พัฒนาโครงการ ซึง่เป็นประโยชนต์อ่

บรษัิทฯ 

 

หลงัจากพจิารณาวตัถุประสงคแ์ละความจ าเป็นในการท ารายการ ประกอบกับ ขอ้ด ีขอ้ดอ้ย ประโยชน ์และ

ความเสีย่งทีเ่กดิขึน้แลว้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระมคีวามเห็นวา่ การเขา้ท ารายการไดม้าซึง่สนิทรัพยแ์ละรายการที่

เกีย่วโยงกนัทัง้ 4 รายการ เป็นประโยชนต์อ่บรษัิทฯ และมคีวามเสีย่งสว่นใหญเ่ป็นความเสีย่งในการท าธรุกจิปกติ

ทัว่ไปของบรษัิทฯ ดงันัน้ การเขา้ท ารายการไดม้าซึง่สนิทรพัยแ์ละรายการทีเ่กีย่วโยงกนัท ัง้ 4 รายการใน

คร ัง้นี ้มคีวามสมเหตสุมผล 

 

 

ในการพจิารณาความเหมาะสมดา้นราคาและเงือ่นไขของรายการไดม้าซึง่สนิทรัพย ์ และรายการทีเ่กีย่วโยง

กนั ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระมคีวามเห็นดงันี้ 

ราคารายการที ่1: การเขา้ซือ้หุน้สามญัของบรษิทั โฮเทลส ์เวลิด ์9 จ ากดั (HW9) เพือ่ใหไ้ดม้าซึง่

ทีด่นิและสิง่ปลกูสรา้งทีจ่ะใชพ้ฒันาโครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ 

มลูคา่หุน้สามัญและสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ HW9 ทีจ่ะไดม้าใน

ครัง้นี ้กบัราคายุตธิรรมของทีด่นิ จากการประเมนิโดยผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระ ดงันี้ 

โครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้  

ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ 

(HW9) 

ราคาประเมนิ 

ทรพัยส์นิหลกั 

ของ HW9 

ราคาซือ้หุน้ HW9 และ

สทิธกิารรบัเงนิตามสญัญา

เงนิกูข้อง HW9 

ราคาซือ้ (สงูกวา่) ต า่กวา่  

ราคาประเมนิทรพัยส์นิหลกั 

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

 (1) (2) (3) = (1) - (2) (3)/(1) 

ทีด่นิ1/  112.502/    

อาคารและสิง่ปลกูสรา้ง1/  326.652/    

รวมทีด่นิและสิง่ปลกูสรา้ง  439.152/ 438.003/ 1.15 0.26% 

หมายเหต:ุ 

1/ ทีด่นิและสิง่ปลกูสรา้งทีใ่ชใ้นการด าเนนิธรุกจิโรงแรม ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ เป็นสนิทรัพยห์ลกัของ HW9  

2/ มลูคา่ยตุธิรรมของทรัพยส์นิกลุม่ที ่1 ไดแ้ก ่ทีด่นิและสิง่ปลกูสรา้งใชใ้นการด าเนนิธรุกจิโรงแรม ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ 

เทา่กบั 433.85 ลา้นบาท ประกอบดว้ย ทีด่นิเทา่กบั 107.20 ลา้นบาท และสิง่ปลกูสรา้งเทา่กบั 326.65 ลา้นบาท (ในรายงานประเมนิราคา

ทรัพยส์นิ ไดม้กีารปัดเศษเป็น 434.00 ลา้นบาท) 

 มลูคา่ยตุธิรรมของทีด่นิกลุม่ที ่2 ซึง่เป็นทีด่นิเปลา่เทา่กบั 5.30 ลา้นบาท  

 ตามรายงานการประเมนิราคาทรัพยส์นิของบรษัิท ซบีอีารอ์ ี(ประเทศไทย) จ ากดั เลขที ่I214022001 ลงวนัที ่16 ธนัวาคม 2564  

3/ การเขา้ซือ้หุน้สามญัของ HW9 และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ HW9 (โดยอาจจะเป็นรปูแบบการโอน

สทิธกิารรบัเงนิตามสญัญาเงนิกู ้หรอืเป็นการทีบ่รษัิทฯ ใหเ้งนิกูย้มืแก ่HW9 เพือ่ให ้HW9 น าไปช าระคนืเจา้หนีเ้งนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยของ 

HW9) เพือ่ใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิและสิง่ปลกูสรา้งทีจ่ะใชใ้นการพฒันาโครงการ ด ิ อมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ ดงันัน้ ทีป่รกึษา

ทางการเงนิอสิระจงึไดเ้ปรยีบเทยีบกบัมลูคา่ยตุธิรรมของทีด่นิทีจ่ะไดม้าใน HW9 ส าหรับราคาซือ้หุน้สามญัและสทิธกิารรับเงนิตามสญัญา

เงนิกูข้อง HW9 จ านวน 438.00 ลา้นบาท ไมนั่บรวมประมาณการสนิทรัพยแ์ละหนีส้นิหมนุเวยีนอกีไมเ่กนิ 4.38 ลา้นบาท ซึง่จะเป็นรายการ

ปรับปรงุราคาซือ้ ณ วนัทีซ่ ือ้ขาย (Closing) เทา่นัน้ 

 

จะเห็นไดว้า่ราคาซือ้หุน้ HW9 และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมดของ HW9

ต า่กวา่ราคาประเมนิทรัพยส์นิหลกั (ทีด่นิและสิง่ปลกูสรา้ง) ของ HW9 (หรอืมลูคา่หุน้ และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญา



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่28/180 

 

เงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมดของ HW9) จากการประเมนิโดยผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระ เทา่กับ 439.15 

ลา้นบาท จ านวน 1.15 ลา้นบาท หรอืต า่กวา่รอ้ยละ 0.26 ของราคาประเมนิทรัพยส์นิหลัก (หรอืมลูคา่หุน้และสทิธกิาร

รับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ HW9) ดงัน ัน้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเห็นวา่ราคา

ซือ้หุน้ท ัง้หมดของ HW9 และสทิธกิารรบัเงนิตามสญัญาเงนิกูข้อง HW9 ทีจ่ านวนไมเ่กนิ 438.00 ลา้น

บาท มคีวามเหมาะสม 

 

 จากการวเิคราะหค์วามเป็นไปไดข้องการลงทนุในโครงการ ด ิ อมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์  

ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระพบวา่ มลูคา่ปัจจบุนัของกระแสเงนิสดสทุธ ิ (Net Present Value: NPV) ของโครงการ 

ภายหลงัหักคา่ซือ้หุน้สามัญทัง้หมด และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมดของ HW9 

รวมกนัไมเ่กนิ 438.00 ลา้นบาท จะเทา่กับ 140.01 – 400.88 ลา้นบาท (กรณีฐานเทา่กบั 270.39 ลา้นบาท) มอีัตรา

ผลตอบแทนจากการลงทนุ (IRR) รอ้ยละ 8.62 – 9.60 ตอ่ปี (กรณีฐานเทา่กบัรอ้ยละ 9.10 ตอ่ปี) ซึง่สงูกวา่อตัราคดิ

ลด (WACC) เฉลีย่ซึง่เทา่กับรอ้ยละ 8.10 ตอ่ปี และมรีะยะเวลาคนืทนุ 10.81 – 12.21 ปี จากวนัทีบ่รษัิทฯ เริม่รับรู ้

รายไดจ้ากการโกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ (ตัง้แตว่นัที ่1 กรกฎาคม 2568) ดงัน ัน้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ

เห็นวา่การเขา้ซือ้หุน้สามญัท ัง้หมด และสทิธกิารรบัเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยท ัง้หมดของ 

HW9 รวมกนัไมเ่กนิ 438.00 ลา้นบาท และงบประมาณในการพฒันาโครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทร

แองเกิล้ รสีอรท์ ในคร ัง้นี ้มคีวามเป็นไปไดใ้นการลงทุน และการลงทนุมคีวามเหมาะสม 

 

  



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่29/180 

 

ราคารายการที ่2.1: การเขา้ซือ้หุน้สามญัของบรษิทั วาไรตี ้แอสเซ็ท 1 จ ากดั เพือ่ใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิ

ทีจ่ะใชใ้นการพฒันาโครงการทรงวาด 1 

มลูคา่หุน้สามัญและสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ VA1 ทีจ่ะไดม้าใน

ครัง้นี ้กบัราคายุตธิรรมของทีด่นิ จากการประเมนิโดยผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระ ดงันี้ 

โครงการทรงวาด 1 

(VA1) 

ราคาประเมนิ 

ทรพัยส์นิหลกั 

ของ VA1 

ราคาซือ้หุน้ VA1 และ 

สทิธกิารรบัเงนิตามสญัญา

เงนิกูข้อง VA1 

ราคาซือ้ (สงูกวา่) ต า่กวา่  

ราคาประเมนิทรพัยส์นิหลกั 

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

 (1) (2) (3) = (1) - (2) (3)/(1) 

ทีด่นิ (ซึง่เป็นสนิทรัพยห์ลกัของ VA1) 697.681/ 446.042/ 251.64 36.07% 

หมายเหต:ุ 

1/ มลูคา่ยตุธิรรมของทีด่นิเทา่กบั 697.68 ลา้นบาท ตามรายงานการประเมนิราคาทรัพยส์นิของบรษัิท ไทยประเมนิราคา ลนิน ์ ฟิลลปิส ์ จ ากดั 

เลขที ่ทพ. 21-1887-1-354 ลงวันที ่17 พฤศจกิายน 2564   

2/ การเขา้ซือ้หุน้สามญัของ VA1 และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ VA1 (โดยอาจจะเป็นรปูแบบการโอน

สทิธกิารรบัเงนิตามสญัญาเงนิกู ้หรอืเป็นการทีบ่รษัิทฯ ใหเ้งนิกูย้มืแก ่VA1 เพือ่ให ้VA1 น าไปช าระคนืเจา้หนีเ้งนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยของ 

VA1) เพือ่ใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิและสิง่ปลกูสรา้งทีจ่ะใชใ้นการพฒันาโครงการทรงวาด 1 ดงันัน้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระจงึไดเ้ปรยีบเทยีบกบั

มลูคา่ยตุธิรรมของทีด่นิทีจ่ะไดม้าใน VA1 ส าหรับราคาซือ้หุน้สามญัและสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูข้อง VA1 จ านวน 446.04 ลา้นบาท 

ไมนั่บรวมประมาณการสนิทรัพยแ์ละหนีส้นิหมนุเวยีนอกีไมเ่กนิ 4.46 ลา้นบาท ซึง่จะเป็นรายการปรับปรงุราคาซือ้ ณ วนัทีซ่ ือ้ขาย (Closing) 

เทา่นัน้ 

 

จะเห็นไดว้า่ราคาซือ้หุน้ VA1 และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ VA1 

จ านวน 446.04 ลา้นบาท ต า่กวา่ราคาประเมนิทรัพยส์นิหลัก (ทีด่นิ) ของ VA1 (หรอืมูลคา่หุน้ และสทิธกิารรับเงนิตาม

สญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ VA1) จากการประเมนิโดยผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระ เทา่กับ 697.68 

ลา้นบาท จ านวน 251.64 ลา้นบาท หรอืต า่กวา่รอ้ยละ 36.07 ของราคาประเมนิทรัพยส์นิหลัก (หรอืมลูคา่หุน้และสทิธิ

การรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมดของ VA1) ดงัน ัน้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเห็นวา่ราคา

ซือ้หุน้ท ัง้หมดของ VA1 และสทิธกิารรบัเงนิตามสญัญาเงนิกูข้อง VA1 ทีจ่ านวนไมเ่กนิ 446.04 ลา้นบาท มี

ความเหมาะสม 

 

 จากการวเิคราะหค์วามเป็นไปไดข้องการลงทนุในโครงการทรงวาด 1 ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระพบวา่ 

มลูคา่ปัจจุบนัของกระแสเงนิสดสทุธ ิ(Net Present Value: NPV) ของโครงการ ภายหลงัหักคา่ซือ้หุน้สามัญทัง้หมด 

และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมดของ VA1 รวมกนัไมเ่กนิ 446.04 ลา้นบาท จะ

เทา่กับ 83.36 – 238.63 ลา้นบาท (กรณีฐานเทา่กบั 160.98 ลา้นบาท) มอีตัราผลตอบแทนจากการลงทนุ (IRR) 

รอ้ยละ 8.60 – 9.47 ตอ่ปี (กรณีฐานเทา่กับรอ้ยละ 9.03 ตอ่ปี) ซึง่สงูกวา่อตัราคดิลด (WACC) เฉลีย่ซึง่เทา่กับรอ้ย

ละ 8.09 ตอ่ปี และมรีะยะเวลาคนืทนุ 10.91 – 12.13 ปี จากวนัทีบ่รษัิทฯ เริม่รับรูร้ายไดจ้ากการโครงการทรงวาด 1 

(ตัง้แตว่นัที ่1 มกราคม 2569) ดงัน ัน้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเห็นวา่การเขา้ซือ้หุน้สามญัท ัง้หมด และสทิธิ

การรบัเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยท ัง้หมดของ VA1 รวมกนัไมเ่กนิ 446.04 ลา้นบาท และ

งบประมาณในการพฒันาโครงการทรงวาด 1 ในคร ัง้นี ้ มคีวามเป็นไปไดใ้นการลงทนุ และการลงทุนมี

ความเหมาะสม 

 

  



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่30/180 

 

ราคารายการที ่2.2: การเขา้ซือ้หุน้สามญัของบรษิทั รเีทล เวลิด ์5 จ ากดั เพือ่ใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิทีจ่ะ

ใชใ้นการพฒันาโครงการทรงวาด 2 

มลูคา่หุน้สามัญและสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ RW5 ทีจ่ะไดม้าใน

ครัง้นี ้กบัราคายุตธิรรมของทีด่นิ จากการประเมนิโดยผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระ ดงันี้ 

โครงการทรงวาด 2 

(RW5) 

ราคาประเมนิ 

ทรพัยส์นิหลกั 

ของ RW5 

ราคาซือ้หุน้ RW5 และ

สทิธกิารรบัเงนิตามสญัญา

เงนิกูข้อง RW5 

ราคาซือ้ (สงูกวา่) ต า่กวา่  

ราคาประเมนิทรพัยส์นิหลกั 

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

 (1) (2) (3) = (1) – (2) (3)/(1) 

ทีด่นิ (ซึง่เป็นสนิทรัพยห์ลกัของ RW5) 314.331/ 200.962/ 113.37 36.07% 

หมายเหต:ุ 

1/ มลูคา่ยตุธิรรมของทีด่นิเทา่กบั 314.33 ลา้นบาท ตามรายงานการประเมนิราคาทรัพยส์นิของบรษัิท ไทยประเมนิราคา ลนิน ์ ฟิลลปิส ์ จ ากดั 

เลขที ่ทพ. 21-1886-1-353 ลงวันที ่17 พฤศจกิายน 2564 

2/ การเขา้ซือ้หุน้สามญัของ RW5 และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ RW5 (โดยอาจจะเป็นรปูแบบการโอน

สทิธกิารรบัเงนิตามสญัญาเงนิกู ้หรอืเป็นการทีบ่รษัิทฯ ใหเ้งนิกูย้มืแก ่RW5 เพือ่ให ้RW5 น าไปช าระคนืเจา้หนีเ้งนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยของ 

RW5) เพือ่ใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิและสิง่ปลกูสรา้งทีจ่ะใชใ้นการพฒันาโครงการทรงวาด 2 ดงันัน้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระจงึไดเ้ปรยีบเทยีบกบั

มลูคา่ยตุธิรรมของทีด่นิทีจ่ะไดม้าใน RW5 ส าหรับราคาซือ้หุน้สามญัและสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูข้อง RW5 จ านวน 200.96 ลา้นบาท 

ไมนั่บรวมประมาณการสนิทรัพยแ์ละหนีส้นิหมนุเวยีนอกีไมเ่กนิ 2.01 ลา้นบาท ซึง่จะเป็นรายการปรับปรงุราคาซือ้ ณ วนัทีซ่ ือ้ขาย (Closing) 

เทา่นัน้ 

 

จะเห็นไดว้า่ราคาซือ้หุน้ RW5 และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ RW5 

จ านวน 200.96 ลา้นบาท ต า่กวา่ราคาประเมนิทรัพยส์นิหลัก (ทีด่นิ) ของ RW5 (หรอืมูลคา่หุน้ และสทิธกิารรับเงนิตาม

สญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ RW5) จากการประเมนิโดยผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระ เทา่กับ 

314.33 ลา้นบาท จ านวน 113.37 ลา้นบาท หรอืต า่กวา่รอ้ยละ 36.07 ของราคาประเมนิทรัพยส์นิหลัก (หรอืมลูคา่หุน้

และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมดของ RW5) ดงัน ัน้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเห็น

วา่ราคาซือ้หุน้ท ัง้หมดของ RW5 และสทิธกิารรบัเงนิตามสญัญาเงนิกูข้อง RW5 ทีจ่ านวนไมเ่กนิ 200.96 

ลา้นบาท มคีวามเหมาะสม 

 

 จากการวเิคราะหค์วามเป็นไปไดข้องการลงทนุในโครงการทรงวาด 2 ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระพบวา่ 

มลูคา่ปัจจุบนัของกระแสเงนิสดสทุธ ิ(Net Present Value: NPV) ของโครงการ ภายหลงัหักคา่ซือ้หุน้สามัญทัง้หมด 

และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมดของ RW5 รวมกนัไมเ่กนิ 200.96 ลา้นบาท จะ

เทา่กับ108.87 – 178.44 ลา้นบาท (กรณีฐานเทา่กบั 143.71 ลา้นบาท) มอีตัราผลตอบแทนจากการลงทนุ (IRR) 

รอ้ยละ 9.50 – 10.39 ตอ่ปี (กรณีฐานเทา่กบัรอ้ยละ 9.95 ตอ่ปี) ซึง่สงูกวา่อัตราคดิลด (WACC) เฉลีย่ซึง่เทา่กบัรอ้ย

ละ 8.09 ตอ่ปี และมรีะยะเวลาคนืทนุ 9.55 – 10.59 ปี จากวันทีบ่รษัิทฯ เริม่รับรูร้ายไดจ้ากการโครงการทรงวาด 2 

(ตัง้แตว่นัที ่1 มกราคม 2570) ดงัน ัน้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเห็นวา่การเขา้ซือ้หุน้สามญัท ัง้หมด และสทิธิ

การรบัเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยท ัง้หมดของ RW5 รวมกนัไมเ่กนิ 200.96 ลา้นบาท และ

งบประมาณในการพฒันาโครงการทรงวาด 2 ในคร ัง้นี ้ มคีวามเป็นไปไดใ้นการลงทนุ และการลงทุนมี

ความเหมาะสม 
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ราคารายการที ่3: การเขา้ซือ้หุน้สามญัของบรษิทั อมิม ์โฮเต็ล เจรญิกรุง จ ากดั (“IHC”) เพือ่ให้

ไดม้าซึง่ทีด่นิและสิง่ปลูกสรา้งทีจ่ะใชใ้นการพฒันาโครงการสวอน 

มลูคา่หุน้สามัญและสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ IHC ทีจ่ะไดม้าในครัง้

นี ้กบัราคายุตธิรรมของทีด่นิ จากการประเมนิโดยผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระ ดงันี้ 

โครงการสวอน 

(IHC) 

ราคาประเมนิ 

ทรพัยส์นิหลกั 

ของ IHC 

ราคาซือ้หุน้ IHC และ 

สทิธกิารรบัเงนิตามสญัญา

เงนิกูข้อง IHC 

ราคาซือ้ (สงูกวา่) ต า่กวา่  

ราคาประเมนิทรพัยส์นิหลกั 

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

 (1) (2) (3) = (1) – (2) (3)/(1) 

ทีด่นิ (ซึง่เป็นสนิทรัพยห์ลกัของ IHC) 267.301/    

อาคารและสิง่ปลกูสรา้ง 37.301/ 

รวมมลูคา่ทีด่นิและสิง่ปลกูสรา้ง 304.60 300.002/ 4.60 1.72% 

หมายเหต:ุ 

1/ มลูคา่ยตุธิรรมของทีด่นิเทา่กบั 267.30 ลา้นบาท และมลูคา่ยตุธิรรมของทีด่นิเทา่กบั 37.30 ลา้นบาท ตามรายงานการประเมนิราคาทรัพยส์นิ

ของบรษัิท ซบีอีารอ์ ี(ประเทศไทย) จ ากดั เลขที ่I21102009 ลงวนัที ่16 ธนัวาคม 2564  

2/ การเขา้ซือ้หุน้สามญัของ IHC และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ IHC (โดยอาจจะเป็นรปูแบบการโอน

สทิธกิารรบัเงนิตามสญัญาเงนิกู ้หรอืเป็นการทีบ่รษัิทฯ ใหเ้งนิกูย้มืแก ่ IHC เพือ่ให ้ IHC น าไปช าระคนืเจา้หนีเ้งนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยของ 

IHC) เพือ่ใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิและสิง่ปลกูสรา้งทีจ่ะใชใ้นการพฒันาโครงการสวอน ดงันัน้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระจงึไดเ้ปรยีบเทยีบกบัมลูคา่

ยตุธิรรมของทีด่นิทีจ่ะไดม้าใน IHC ส าหรับราคาซือ้หุน้สามญัและสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูข้อง IHC จ านวน 300.00 ลา้นบาท ไมนั่บ

รวมประมาณการสนิทรัพยแ์ละหนีส้นิหมนุเวยีนอกีไมเ่กนิ 3.00 ลา้นบาท ซึง่จะเป็นรายการปรับปรงุราคาซือ้ ณ วนัทีซ่ ือ้ขาย (Closing) เทา่นัน้ 

 

จะเห็นไดว้า่ราคาซือ้หุน้ IHC และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ IHC 

จ านวน 300.00 ลา้นบาท ต า่กวา่ราคาประเมนิทรัพยส์นิหลกั (ทีด่นิและสิง่ปลกูสรา้ง) ของ IHC (หรอืมลูคา่หุน้ และ

สทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ IHC) จากการประเมนิโดยผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิ

อสิระ เทา่กับ 304.60 ลา้นบาท จ านวน 4.60 ลา้นบาท หรอืต า่กวา่รอ้ยละ 1.72 ของราคาประเมนิทรัพยส์นิหลัก (หรอื

มลูคา่หุน้และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ IHC) อย่างไรก็ตาม ถงึแมอ้าคารและ

สิง่ปลกูสรา้งทีจ่ะไดม้าพรอ้มกับทีด่นิจะไมไ่ดใ้ชป้ระโยชนใ์นการพัฒนาโครงการสวอน และราคาประเมนิเฉพาะทีด่นิที ่

267.30 ลา้นบาทจะต า่กวา่ราคาซือ้หุน้ IHC และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูข้อง IHC แตจ่ากผลการวเิคราะห์

ความเป็นไดข้องการลงทนุโครงการสวอนดว้ยมูลคา่เงนิลงทนุในหุน้และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูข้อง IHC รวม 

300 ลา้นบาท พบวา่การลงทนุมคีวามเป็นไปไดใ้นการลงทนุ  ดงัน ัน้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระจงึเห็นวา่ราคาซือ้

หุน้ท ัง้หมดของ IHC และสทิธกิารรบัเงนิตามสญัญาเงนิกูข้อง IHC ทีจ่ านวนไมเ่กนิ 300.00 ลา้นบาท มี

ความเหมาะสม 

 

 จากการวเิคราะหค์วามเป็นไปไดข้องการลงทนุในโครงการสวอนทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระพบวา่ มลูคา่

ปัจจุบนัของกระแสเงนิสดสทุธ ิ(Net Present Value: NPV) ของโครงการ ภายหลงัหักคา่ซือ้หุน้สามัญทัง้หมด และ

สทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ IHC รวมกนัไมเ่กนิ 300.00 ลา้นบาท จะเทา่กบั 

70.31 – 194.53 ลา้นบาท (กรณีฐานเทา่กบั 132.62 ลา้นบาท) มอีตัราผลตอบแทนจากการลงทนุ (IRR) รอ้ยละ 

8.67 – 9.62 ตอ่ปี (กรณีฐานเทา่กบัรอ้ยละ 9.14 ตอ่ปี) ซึง่สงูกวา่อตัราคดิลด (WACC) เฉลีย่ซึง่เทา่กับรอ้ยละ 8.10 

ตอ่ปี และมรีะยะเวลาคนืทนุ 10.57 – 11.95 ปี จากวนัทีบ่รษัิทฯ เริม่รับรูร้ายไดจ้ากโครงการสวอน (ตัง้แตว่นัที ่ 1 

ตลุาคม 2568) ดงัน ัน้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเห็นวา่การเขา้ซือ้หุน้สามญัท ัง้หมด และสทิธกิารรบัเงนิตาม
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สญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยท ัง้หมดของ IHC รวมกนัไมเ่กนิ 300.00 ลา้นบาท และงบประมาณใน

การพฒันาโครงการสวอน ในคร ัง้นี ้มคีวามเป็นไปไดใ้นการลงทุน และการลงทุนมคีวามเหมาะสม 

ดงัน ัน้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเห็นวา่ ราคาและเงือ่นไขของรายการไดม้าซึง่สนิทรพัยแ์ละ

รายการทีเ่กีย่วโยงกนั มคีวามเหมาะสม 

 

 เมือ่พจิารณาความสมเหตสุมผลของรายการไดม้าซึง่สนิทรัพยแ์ละรายการทีเ่กีย่วโยงกนั และความ

เหมาะสมของราคาและเงือ่นไขของรายการไดม้าซึง่สนิทรัพยแ์ละรายการทีเ่กีย่วโยงกนัขา้งตน้แลว้ ทีป่รกึษา

ทางการเงนิอสิระมคีวามเห็นวา่ ผูถ้อืหุน้ควร อนุมตั ิ การท ารายการไดม้าซึง่สนิทรพัยแ์ละรายการทีเ่กีย่ว

โยงกนัท ัง้ 4 รายการในคร ัง้นี ้

 

ผูถ้อืหุน้ควรจะศกึษาขอ้มลูในเอกสารตา่งๆ ทีแ่นบมากบัหนังสอืเชญิประชมุในครัง้นี ้ เพือ่ใชป้ระกอบการ

พจิารณาในการตดัสนิใจส าหรับการลงมต ิซึง่การพจิารณาอนุมัตริายการไดม้าซึง่สนิทรัพยแ์ละรายการทีเ่กีย่วโยงกนั

ดงักลา่วขึน้อยู่กบัดลุยพนิจิและการตดัสนิใจของผูถ้อืหุน้เป็นส าคญั 

ทัง้นี ้CapAd ในฐานะทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ ขอรับรองวา่ไดพ้จิารณาใหค้วามเห็นกรณีขา้งตน้ดว้ยความ

รอบคอบตามมาตรฐานวชิาชพี โดยค านงึถงึผลประโยชนข์องผูถ้อืหุน้เป็นส าคัญ 

 

โดยรายละเอยีดประกอบความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ เป็นดงัตอ่ไปนี้ 
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สว่นที ่1: รายละเอยีดโดยท ัว่ไปของรายการไดม้าซึง่สนิทรพัยแ์ละรายการทีเ่กีย่วโยงกนั 

 

1. ลกัษณะและรายละเอยีดของรายการ 

1.1 วตัถปุระสงคข์องรายการและทีม่าของรายการ 

ทีป่ระชมุคณะกรรมการบรษัิท แอสเสท เวริด ์ คอรป์ จ ากดั (มหาชน) (“บรษัิทฯ” หรอื “AWC”) ครัง้ที ่

1/2565 เมือ่วนัที ่18 กมุภาพันธ ์2565 ไดม้มีตอินุมัตใิหเ้สนอตอ่ทีป่ระชมุสามัญผูถ้อืหุน้ ประจ าปี 2565 ของบรษัิทฯ 

ซึง่จะจัดขึน้ในวนัที ่22 เมษายน 2565 เพือ่พจิารณาอนุมัตใิหบ้รษัิทฯ และบรษัิทย่อยของบรษัิทฯ ใชส้ทิธใินการซือ้

หรอืพัฒนาทรัพยส์นิ (Right to Purchase or Develop) ตามสญัญาใหส้ทิธ ิระหวา่งบรษัิทฯ กับนายเจรญิ สริวิฒัน

ภักด ีและคณุหญงิวรรณา สริวิัฒนภักด ีฉบับลงวนัที ่7 มถินุายน 2562 และบนัทกึขอ้ตกลงแกไ้ขเพิม่เตมิสญัญาใช ้

สทิธ ิระหวา่งบรษัิทฯ กบันายเจรญิ สริวิัฒนภักด ีและคณุหญงิวรรณา สริวิัฒนภักด ีฉบบัลงวันที ่13 สงิหาคม 2562 

(“สญัญาใหส้ทิธ”ิ) เพือ่การไดม้าซึง่สนิทรัพยใ์นรูปแบบทีด่นิและสิง่ปลกูสรา้งเพือ่น ามาพัฒนาโครงการ โดยเป็นการ

เขา้ท ารายการกับกลุม่ผูถ้อืหุน้รายใหญข่องบรษัิทฯ ดงันี้ 

 

รายการที ่1: การเขา้ซือ้หุน้สามญัของบรษิทั โฮเทลส ์เวลิด ์9 จ ากดั เพือ่ใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิและสิง่

ปลกูสรา้งทีจ่ะใชพ้ฒันาโครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ 

การเขา้ลงทนุในบรษัิท โฮเทลส ์ เวลิด ์ 9 จ ากดั (“HW9”) โดยการเขา้ซือ้หุน้สามัญของ HW9 จ านวน 

200,000 หุน้ มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 บาท คดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 100 ของจ านวนหุน้ทีอ่อกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมด

ของ HW9 และรับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ HW9 รวมประมาณ 438.00 

ลา้นบาท และประมาณการสนิทรัพยแ์ละหนีส้นิหมนุเวยีน (เงนิทนุหมนุเวยีนสทุธ)ิ ของ HW9 ณ วนัทีซ่ือ้ขาย 

(Closing) ประมาณ 4.38 ลา้นบาท รวมมลูคา่ทัง้ส ิน้ประมาณ 442.38 ลา้นบาท19 จาก (1) บรษัิท เกษมทรัพยส์ริ ิ1 

จ ากัด (2) บรษัิท ทซีซี ีโฮเทลส ์กรุ๊ป จ ากัด และ (3) บรษัิท เวยีงสริ ิจ ากดั (รวมเรยีกวา่ “ผูข้ายหุน้สามัญใน HW9”) 

ซึง่เป็นบคุคลทีเ่กีย่วโยงกนักับบรษัิทฯ โดยเป็นบรษัิทในกลุม่บรษัิทของนายเจรญิ สริวิัฒนภักด ีและคณุหญงิวรรณา 

สริวิัฒนภักด ี(รวมเรยีกวา่ “ผูใ้หส้ทิธ”ิ) ตามขอ้ก าหนดในสญัญาใหส้ทิธ ิกลา่วคอื HW9 เป็นบรษัิททีผู่ใ้หส้ทิธเิป็นผู ้

ถอืหุน้เกนิกวา่รอ้ยละ 50 ของสทิธอิอกเสยีงทัง้ทางตรงและทางออ้ม (“กลุม่บรษัิทของผูใ้หส้ทิธ”ิ) ทัง้นี ้ ผูใ้หส้ทิธิ

เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ทัง้ทางตรงและทางออ้มรวมกนัรอ้ยละ 75.00 ของทนุเรยีกช าระแลว้ของบรษัิทฯ โดยทัง้สอง

ฝ่ายจะปฏบิตัติามหลกัเกณฑแ์ละขอ้ก าหนดในสญัญาซือ้ขายหุน้ใน HW9 ระหวา่งผูข้ายหุน้สามัญใน HW9 กับผูซ้ ือ้

หุน้สามัญใน HW9 

โดยทีบ่รษัิทฯ จะซือ้หุน้ HW9 จ านวน 50,000 หุน้ หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 25.00 สว่นทีเ่หลอืลงทนุผ่านบรษัิท

ยอ่ยไดแ้ก ่บรษัิท ทซีซี ีโฮเทล แอสเสท แมนเนจเมน้ท ์จ ากัด (“THAM”)20 ซือ้หุน้ HW9 จ านวน 149,999 หุน้ หรอื

คดิเป็นรอ้ยละ 74.9995 และบรษัิท แอสเสท เวริด ์รเีทล จ ากดั (“AWR”)21 จะซือ้หุน้ HW9 จ านวน 1 หุน้ หรอืคดิ

เป็นรอ้ยละ 0.0005 ของหุน้ทีอ่อกและจ าหน่ายไดแ้ลว้ทัง้หมดของ HW9 และรับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกู ้

จากผูถ้อืหุน้และดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมดของ HW9 (รวมเรยีกวา่ “ผูซ้ือ้หุน้สามัญใน HW9”) 

ทัง้นี ้ บรษัิทฯ มวีตัถุประสงคเ์พือ่ใหไ้ดม้าซึง่ธรุกจิโรงแรม ด ิ อมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ 

(รวมทัง้ทีด่นิฝ่ังตรงขา้ม) ซึง่ตัง้อยูบ่นทีด่นิทีเ่ป็นกรรมสทิธิข์อง HW9 เนือ้ทีร่วม 22 ไร่ 1 งาน 48 ตารางวา ตัง้อยู่

                                                

19 โปรดดเูชงิอรรถ 1 ในหนา้ที ่3 

20 บรษัิทฯ ถอืหุน้ทัง้ทางตรงและทางออ้มในอัตรารอ้ยละ 100 ของหุน้ทีอ่อกและจ าหน่ายไดแ้ลว้ทัง้หมดของ THAM 

21 บรษัิทฯ ถอืหุน้ทัง้ทางตรงและทางออ้มในอัตรารอ้ยละ 100 ของหุน้ทีอ่อกและจ าหน่ายไดแ้ลว้ทัง้หมดของ AWR 



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่34/180 

 

บรเิวณพืน้ทีเ่ชงิเขา หันหนา้ออกสูแ่มน่ ้าโขงและเกาะสามเหลีย่มทองค า อ าเภอเชยีงแสน จังหวดัเชยีงราย ซึง่

ประกอบไปดว้ย หอ้งพักจ านวน 73 หอ้ง บนอาคาร 5 ชัน้ สไตลล์า้นนาประยุกต ์ เพือ่น ามาปรับปรุงและพัฒนาเป็น

โรงแรมระดบัลักชวัรี ่ (Luxury) ทีเ่นน้การทอ่งเทีย่วเชงิสขุภาพ (Wellness) และการทอ่งเทีย่วเชงิวัฒนธรรม 

(Culture) จ านวน 32 วลิลา่ และ 65 หอ้งสวที ซึง่รวมถงึรา้นอาหารรมิน ้าแบบเรอืนกระจกและบนเรอืทา่มกลาง

บรรยากาศรมิแมน่ ้ารวกตอ่เนือ่งถงึแมน่ ้าโขง (โครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์)  

โดยที ่บรษัิทฯ มแีผนให ้HW9 ใชเ้งนิเพือ่ปรับปรุงและพัฒนาโครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ 

รสีอรท์ เป็นจ านวนประมาณ 1,536.22 ลา้นบาท (รวมภาษีมลูคา่เพิม่) รวมเป็นมลูคา่เงนิลงทนุทีบ่รษัิทฯ และบรษัิท

ยอ่ย ตอ้งช าระทัง้ส ิน้ 1,978.60 ลา้นบาท (รวมภาษีมลูคา่เพิม่) 

 

รายการที ่2.1: การเขา้ซือ้หุน้สามญัของบรษิทั วาไรตี ้แอสเซ็ท 1 จ ากดั เพือ่ใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิทีจ่ะ

ใชพ้ฒันาโครงการทรงวาด 1 

การเขา้ลงทนุในบรษัิท วาไรตี ้แอสเซ็ท 1 จ ากดั (“VA1”) โดยการเขา้ซือ้หุน้สามัญ VA1 จ านวน 500,000 

หุน้ มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 บาท คดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 100 ของจ านวนหุน้ทีอ่อกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดของ VA1 

และรับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมดของ VA1 รวมประมาณ 446.04 ลา้นบาท 

และประมาณการสนิทรัพยแ์ละหนีส้นิหมนุเวยีน (เงนิทนุหมนุเวยีนสทุธ)ิ ของ VA1 ณ วนัทีซ่ ือ้ขาย (Closing) 

ประมาณ 4.46 ลา้นบาท รวมมูลคา่ทัง้ส ิน้ประมาณ 450.50 ลา้นบาท22 จาก (1) บรษัิท ทซีซี ีแคปปิตอล แลนด ์จ ากัด 

(2) บรษัิท ยอดกจิธรุกจิ จ ากัด และ (3) บรษัิท สหหมงิฮัว้พาณชิย ์จ ากดั (รวมเรยีกวา่ “ผูข้ายหุน้สามัญใน VA1”) 

ซึง่เป็นบรษัิทในกลุม่บรษัิทของผูใ้หส้ทิธ ิ จงึเขา้ขา่ยเป็นบคุคลทีเ่กีย่วโยงกนักบับรษัิทฯ โดยทัง้สองฝ่ายจะปฏบิัติ

ตามหลกัเกณฑแ์ละขอ้ก าหนดในสญัญาซือ้ขายหุน้ใน VA1 ระหวา่งผูข้ายหุน้สามัญใน VA1 กบัผูซ้ ือ้หุน้สามัญใน 

VA1 

โดยทีบ่รษัิทฯ จะซือ้หุน้ VA1 จ านวน 125,000 หุน้ หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 25.00 สว่นทีเ่หลอืลงทนุผ่านบรษัิท

ยอ่ยไดแ้ก ่บรษัิท ทซีซี ีโฮเทล แอสเสท แมนเนจเมน้ท ์จ ากดั (THAM) ซือ้หุน้ VA1 จ านวน 374,999 หุน้ หรอืคดิ

เป็นรอ้ยละ 74.9998 และบรษัิท แอสเสท เวริด ์รเีทล จ ากดั (AWR) จะซือ้หุน้ VA1 จ านวน 1 หุน้ หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 

0.0002 ของหุน้ทีอ่อกและจ าหน่ายไดแ้ลว้ทัง้หมดของ VA1 และรับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูจ้ากผูถ้อืหุน้

และดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ VA1 (รวมเรยีกวา่ “ผูซ้ือ้หุน้สามัญใน VA1”) 

ทัง้นี ้บรษัิทฯ มวีตัถปุระสงคเ์พือ่ใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิตดิแมน่ ้าเจา้พระยา บรเิวณถนนทรงวาด แขวงทา่ราชวงศ์

เขตสมัพันธวงศ ์กรุงเทพฯ ซึง่เป็นกรรมสทิธิข์อง VA1 จ านวน 2 โฉนดตดิตอ่กนั เนือ้ทีร่วม 2 ไร่ 20.8 ตารางวา เพือ่

น ามาพัฒนาเป็นโรงแรมระดับลักชวัรี ่(Luxury) รมิแมน่ ้าเจา้พระยา จ านวน 61 หอ้ง และจะเป็นสว่นหนึง่ของแผนการ

เดนิทางวถิแีหง่สายน ้าภายใตช้ือ่โครงการทรงวาด ประกอบดว้ยโครงการทรงวาด 1 และโครงการทรงวาด 2 บรหิาร

โดยแบรนด ์รทิซ-์คารล์ตนั (The Ritz-Carlton) (ซึง่การลงทนุใน VA1 จะเรยีกวา่ “โครงการทรงวาด 1”) 

โดยที ่บรษัิทฯ มแีผนให ้VA1 ใชเ้งนิเพือ่พัฒนาโครงการทรงวาด 1 เป็นจ านวนประมาณ 660.27 ลา้นบาท 

(รวมภาษีมลูคา่เพิม่) รวมเป็นมูลคา่เงนิลงทนุทีบ่รษัิทฯ และบรษัิทยอ่ย ตอ้งช าระทัง้ส ิน้ 1,110.77 ลา้นบาท (รวม

ภาษีมลูคา่เพิม่) 
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ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่35/180 

 

รายการที ่2.2: การเขา้ซือ้หุน้สามญัของบรษิทั รเีทล เวลิด ์5 จ ากดั เพือ่ใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิทีจ่ะใช้

พฒันาโครงการทรงวาด 2 

การเขา้ลงทนุในบรษัิท รเีทล เวลิด ์5 จ ากดั (“RW5”) โดยการเขา้ซือ้หุน้สามัญ RW5 จ านวน 100,000 หุน้ 

มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 บาท คดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 100 ของจ านวนหุน้ทีอ่อกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดของ RW5 

และรับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมดของ RW5 รวมประมาณ 200.96 ลา้นบาท 

และประมาณการสนิทรัพยแ์ละหนีส้นิหมนุเวยีน (เงนิทนุหมนุเวยีนสทุธ)ิ ของ RW5 ณ วนัทีซ่ ือ้ขาย (Closing) 

ประมาณ 2.01 ลา้นบาท รวมมูลคา่ทัง้ส ิน้ประมาณ 202.97 ลา้นบาท23 จาก (1) บรษัิท ทซีซี ีแคปปิตอล แลนด ์จ ากัด 

(2) บรษัิท ยอดกจิธรุกจิ จ ากัด และ (3) บรษัิท ควนีสป์ารค์ โฮเต็ล จ ากดั (รวมเรยีกวา่ “ผูข้ายหุน้สามัญใน RW5”) 

ซึง่เป็นบรษัิทในกลุม่บรษัิทของผูใ้หส้ทิธ ิ จงึเขา้ขา่ยเป็นบคุคลทีเ่กีย่วโยงกนักบับรษัิทฯ โดยทัง้สองฝ่ายจะปฏบิัติ

ตามหลกัเกณฑแ์ละขอ้ก าหนดในสญัญาซือ้ขายหุน้ใน RW5 ระหวา่งผูข้ายหุน้สามัญใน RW5 กับผูซ้ ือ้หุน้สามัญใน 

RW5 

โดยทีบ่รษัิทฯ จะซือ้หุน้ RW5 จ านวน 25,000 หุน้ หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 25.00 สว่นทีเ่หลอืลงทนุผ่านบรษัิท

ยอ่ยไดแ้ก ่บรษัิท ทซีซี ีโฮเทล แอสเสท แมนเนจเมน้ท ์จ ากดั (THAM) ซือ้หุน้ RW5 จ านวน 74,999 หุน้ หรอืคดิ

เป็นรอ้ยละ 74.999 และบรษัิท แอสเสท เวริด ์รเีทล จ ากดั (AWR) จะซือ้หุน้ RW5 จ านวน 1 หุน้ หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 

0.001 ของหุน้ทีอ่อกและจ าหน่ายไดแ้ลว้ทัง้หมดของ RW5 และรับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูจ้ากผูถ้อืหุน้

และดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ RW5 (รวมเรยีกวา่ “ผูซ้ือ้หุน้สามัญใน RW5”) 

ทัง้นี ้บรษัิทฯ มวีัตถปุระสงคเ์พือ่ใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิตดิแมน่ ้าเจา้พระยา บรเิวณถนนทรงวาด แขวงสมัพันธวงศ ์

เขตสมัพันธวงศ ์กรุงเทพฯ ซึง่เป็นกรรมสทิธิข์อง RW5 จ านวน 7 โฉนดตดิตอ่กนั เนือ้ทีร่วม 3 งาน 69.8 ตารางวา 

เพือ่น ามาพัฒนาเป็นโรงแรมระดบัลักชวัรี ่ (Luxury) รมิแมน่ ้าเจา้พระยา จ านวน 28 หอ้ง และเป็นสว่นหนึง่ของ

แผนการเดนิทางวถิแีหง่สายน ้าภายใตช้ือ่โครงการทรงวาด ประกอบดว้ยโครงการทรงวาด 1 และโครงการทรงวาด 2 

บรหิารโดยแบรนด ์รทิซ-์คารล์ตนั (The Ritz-Carlton) (ซึง่การลงทนุใน RW5 จะเรยีกวา่ “โครงการทรงวาด 2”) 

โดยที ่บรษัิทฯ มแีผนให ้RW5 ใชเ้งนิเพือ่พัฒนาโครงการทรงวาด 2 เป็นจ านวนประมาณ 323.57 ลา้นบาท 

(รวมภาษีมลูคา่เพิม่) รวมเป็นมลูคา่เงนิลงทนุทีบ่รษัิทฯ และบรษัิทย่อย ตอ้งช าระทัง้ส ิน้ 526.54 ลา้นบาท (รวม

ภาษีมลูคา่เพิม่) 

 

รายการที ่3: การเขา้ซือ้หุน้สามญัของบรษิทั อมิม ์โฮเต็ล เจรญิกรุง จ ากดั เพือ่ใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิที่

จะใชพ้ฒันาโครงการสวอน  

การเขา้ลงทนุในบรษัิท อมิม ์ โฮเต็ล เจรญิกรุง จ ากัด (IHC) โดยการเขา้ซือ้หุน้สามัญ IHC จ านวน 

5,000,000 หุน้ มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 บาท คดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 100 ของจ านวนหุน้ทีอ่อกและจ าหน่ายแลว้

ทัง้หมดของ IHC และรับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ IHC รวมประมาณ 

300.00 ลา้นบาท และประมาณการสนิทรัพยแ์ละหนี้สนิหมนุเวยีน (เงนิทนุหมนุเวยีนสทุธ)ิ ของ IHC ณ วนัทีซ่ ือ้ขาย 

(Closing) ประมาณ 3.00 ลา้นบาท รวมมลูคา่ทัง้ส ิน้ประมาณ 303.00 ลา้นบาท24 จาก (1) บรษัิท ทซีซี ี โฮเทลส ์

กรุ๊ป จ ากดั (2) บรษัิท เกษมทรัพยส์ริ ิ1 จ ากดั และ (3) บรษัิท อนันตศริพัิฒนา จ ากดั (รวมเรยีกวา่ “ผูข้ายหุน้สามัญ

ใน IHC”) ซึง่เป็นบรษัิทในกลุม่บรษัิทของผูใ้หส้ทิธ ิ จงึเขา้ขา่ยเป็นบคุคลทีเ่กีย่วโยงกนักับบรษัิทฯ โดยทัง้สองฝ่าย
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24 โปรดดเูชงิอรรถ 11 ในหนา้ที ่6 



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่36/180 

 

จะปฏบิัตติามหลกัเกณฑแ์ละขอ้ก าหนดในสญัญาซือ้ขายหุน้ใน IHC ระหวา่งผูข้ายหุน้สามัญใน IHC กับผูซ้ ือ้หุน้

สามัญใน IHC 

โดยทีบ่รษัิทฯ จะซือ้หุน้ IHC จ านวน 1,250,000 หุน้ หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 25.00 สว่นทีเ่หลอืลงทนุผ่าน

บรษัิทย่อยไดแ้ก ่บรษัิท ทซีซี ีโฮเทล แอสเสท แมนเนจเมน้ท ์จ ากดั (THAM) ซือ้หุน้ IHC จ านวน 3,749,999 หุน้ 

หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 74.99998 และบรษัิท แอสเสท เวริด ์รเีทล จ ากดั (AWR) จะซือ้หุน้ IHC จ านวน 1 หุน้ หรอืคดิ

เป็นรอ้ยละ 0.00002 ของหุน้ทีอ่อกและจ าหน่ายไดแ้ลว้ทัง้หมดของ IHC และรับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกู ้

จากผูถ้อืหุน้และดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมดของ IHC (รวมเรยีกวา่ “ผูซ้ือ้หุน้สามัญใน IHC”) 

ทัง้นี ้ บรษัิทฯ มวีัตถปุระสงคเ์พือ่ใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิของโรงแรมสวอน ซึง่ตัง้อยู่บนทีด่นิทีเ่ป็นกรรมสทิธิข์อง 

IHC เนือ้ที ่2 งาน 97 ตารางวา เพือ่น ามาปรับปรุงและพัฒนาเป็นโรงแรมระดบัลักชวัรี ่(Luxury) และการทอ่งเทีย่ว

เชงิวฒันธรรม สถาปัตยกรรม และศลิปะ (Culture & Art) จ านวน 69 หอ้ง ซึง่โครงการสวอนจะเชือ่มตอ่กบัโครงการ

ในอนาคต ประกอบดว้ย โครงการโอพ ี เพลส ซึง่พืน้ทีต่ดิกนั และโครงการอเีอซ ี ถนนเจรญิกรุง 40 ซึง่อยู่ละแวก

เดยีวกนั เพือ่รองรับกลุม่ลกูคา้ในระดบับนภายใตแ้นวคดิการเดนิทางผา่นกาลเวลาจากศลิปะคลาสสกิมาสูค่วามร่วม

สมัย รวมทัง้เชือ่มโยงตอ่เนือ่งกบัแผนการเดนิทางวถิแีหง่สายน ้า (The River Journey) ตามโครงการตา่งๆ ของ

บรษัิทฯ (“โครงการสวอน”)  

โดยที ่บรษัิทฯ มแีผนให ้IHC ใชเ้งนิเพือ่พัฒนาโครงการสวอน เป็นจ านวนประมาณ 579.00 ลา้นบาท (รวม

ภาษีมลูคา่เพิม่) รวมเป็นมลูคา่เงนิลงทนุทีบ่รษัิทฯ และบรษัิทย่อย ตอ้งช าระทัง้ส ิน้ 882.00 ลา้นบาท (รวม

ภาษีมลูคา่เพิม่) 

 

โครงสรา้งการถอืหุน้ กอ่นเขา้ท ารายการที ่1 – 3 

 

  



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่37/180 

 

โครงสรา้งการถอืหุน้ หลงัเขา้ท ารายการที ่1 – 3 

 

หมายเหต:ุ 1/ สดัสว่นการถอืหุน้ทัง้ทางตรงและทางออ้ม 

 2/ บรษัิททีใ่ชใ้นการเขา้ซือ้หุน้สามารถเปลีย่นแปลงเป็นบรษัิทยอ่ยภายใตบ้รษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) ไดภ้ายหลงั 

 

โดยรายละเอยีดของแตล่ะรายการสรุปไดด้งันี้ 

  



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่38/180 

 

รายการที ่1: การเขา้ซือ้หุน้สามญัของบรษิทั โฮเทลส ์เวลิด ์9 จ ากดั เพือ่ใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิและสิง่ปลกูสรา้ง

ทีจ่ะใชพ้ฒันาโครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ 

 

1) วนั เดอืน ปี ทีเ่กดิรายการ 

บรษัิทฯ และบรษัิทย่อย (THAM และ AWR) จะเขา้ซือ้หุน้สามัญทัง้หมดของ HW9 ภายหลงัจากทีบ่รษัิทฯ 

ไดรั้บอนุมัตจิากประชมุสามัญผูถ้อืหุน้ประจ าปี 2565 ของบรษัิทฯ ซึง่จะจัดขึน้ในวันที ่22 เมษายน 2565 ใหเ้ขา้ท า

รายการดงักลา่วและรายการทีเ่กีย่วขอ้งทัง้หมด และเมือ่เงือ่นไขบงัคบักอ่นทัง้หมดตามทีร่ะบไุวใ้นสญัญาซือ้ขายหุน้ 

HW9 ส าเร็จลงครบถว้น และ/หรอื ไดรั้บการผอ่นผันจากคูส่ญัญาทีเ่กีย่วขอ้ง (ตามรายละเอยีดในสว่นที ่1 รายการที ่

1 ขอ้ 7) ของรายงานฉบบันี)้ โดยบรษัิทฯ คาดวา่จะด าเนนิการไดภ้ายในเดอืนธันวาคม 2565 

บรษัิทฯ คาดวา่จะด าเนนิการซือ้หุน้สามัญทัง้หมดของ HW9 และรับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกู ้

และดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ HW9 (หรอือาจจะเป็นรูปแบบทีบ่รษัิทฯ ใหเ้งนิกูย้มืแก ่HW9 เพือ่ให ้HW9 น าไป

ช าระคนืเจา้หนีเ้งนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยของ HW9) เสร็จสิน้ภายในวนัที ่31 ธันวาคม 2565 อยา่งไรก็ด ีหากการท า

รายการไมเ่สร็จสิน้ภายในก าหนดเวลาดงักลา่ว และผูซ้ือ้หุน้สามัญใน HW9 มคีวามประสงคจ์ะซือ้หุน้สามัญทัง้หมด

ของ HW9 และรับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ HW9 ตอ่ไป ผูซ้ ือ้หุน้สามัญ

ใน HW9 จะช าระเงนิเพิม่เตมิในอตัรารอ้ยละ 5 ตอ่ปี โดยค านวณจากมูลคา่การซือ้ขายหุน้สามัญใน HW9 รวมถงึ

เงนิทนุหมนุเวยีนสทุธ ิหนีส้นิตามบญัช ีและเงนิลงทนุพัฒนาโครงการสว่นเพิม่ (ถา้ม)ี ใหก้บัผูข้ายหุน้สามัญใน HW9 

นับแตว่นัที ่1 มกราคม 2566 จนถงึวนัทีซ่ ือ้ขายหุน้เสร็จสิน้ 

สว่นการปรับปรุงโรงแรม คาดวา่จะเริม่ด าเนนิการในชว่งไตรมาสที ่2 ปี 2565 และคาดวา่จะเปิดใหบ้รกิาร

เต็มรูปแบบภายในไตรมาสที ่3 ปี 2568 

 

2) คูส่ญัญาและความสมัพนัธท์ีเ่ก ีย่วขอ้ง  

สนิทรัพยท์ีจ่ะซือ้ : (ก) หุน้ของบรษัิท โฮเทลส ์เวลิด ์9 จ ากดั (HW9) 200,000 หุน้ มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 บาท คดิเป็นสดัสว่น

รอ้ยละ 100 ของจ านวนหุน้ทีอ่อกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดของ HW9  

(ข) สทิธกิารรบัเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ HW9 1/ และ 

(ค) เงนิทนุหมนุเวยีนสทุธ ิ(ประมาณการสนิทรัพยแ์ละหนีส้นิหมนุเวยีน) ของ HW9 ณ วนัทีซ่ ือ้ขาย (Closing) 

(ง) เงนิลงทนุสว่นเพิม่ในการพฒันาโครงการ (ถา้ม)ี  

ผูซ้ ือ้ : บรษัิทฯ ในฐานะผูซ้ ือ้หุน้ HW9 ในอตัรารอ้ยละ 25.00 

บรษัิท ทซีซี ีโฮเทล แอสเสท แมนเนจเมน้ท ์จ ากดั (THAM) ในฐานะผูซ้ ือ้หุน้ HW9 ในอตัรารอ้ยละ 74.9995 

และบรษัิท แอสเสท เวริด ์รเีทล จ ากดั (AWR) ในฐานะผูซ้ ือ้หุน้ HW9 ในอตัรารอ้ยละ 0.0005 

ผูข้าย : บรษัิท เกษมทรัพยส์ริ ิ1 จ ากดั ในฐานะผูข้ายหุน้ HW9 ในอตัรารอ้ยละ 74.9995 

บรษัิท ทซีซี ีโฮเทลส ์กรุ๊ป จ ากดั ในฐานะผูข้ายหุน้ HW9 ในอตัรารอ้ยละ 25.00 และ 

บรษัิท เวยีงสริ ิจ ากดั ในฐานะผูข้ายหุน้ HW9 ในอตัรารอ้ยละ 0.0005 

ความสมัพนัธร์ะหวา่ง 

ผูซ้ ือ้และผูข้าย 

: ผูข้ายมนีายเจรญิ สริวิฒันภักด ี และคณุหญงิวรรณา สริวิฒันภกัด ี (ซึง่เป็นกรรมการและผูถ้อืหุน้รายใหญข่อง 

บรษัิทฯ) เป็นผูถ้อืหุน้โดยทางตรงหรอืทางออ้มรวมกนัเป็นสดัสว่นมากกวา่รอ้ยละ 10.00 ของหุน้ทีอ่อกและ

จ าหน่ายแลว้ทัง้หมดของผูข้าย ท าใหผู้ข้ายเป็นบคุคลทีเ่กีย่วโยงกนัของบรษัิทฯ ตามประกาศเรือ่งรายการที่

เกีย่วโยงกนั 

หมายเหต:ุ  

1/ เงนิกูย้มืระยะสัน้จากผูถ้อืหุน้ของ HW9 จะเปลีย่นเป็นเงนิกูย้มืระยะสัน้จากบรษัิทฯ โดยเป็นการสวมสทิธใินเงนิกูย้มืระยะสัน้โดยบรษัิทฯ ณ 

วนัทีซ่ ือ้ขาย (Closing)  

 ทัง้นี ้ จากงบการเงนิทีย่ังไมไ่ดต้รวจสอบของ HW9 ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2564 มรีายการเงนิกูย้มืระยะสัน้จากบรษัิททีเ่กีย่วขอ้งกนัจ านวน 

288.64 ลา้นบาท และดอกเบีย้คา้งจา่ยจ านวน 0.00 ลา้นบาท (รายละเอยีดตามเอกสารแนบ 1 ขอ้ 5 ของรายงานฉบบันี)้ โดยอาจจะมี

ดอกเบีย้คา้งจา่ยในระหวา่งปี 2565 จนถงึวนัทีซ่ ือ้ขาย (Closing) 
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3) ลกัษณะโดยท ัว่ไปของรายการ 

บรษัิทฯ และบรษัิทย่อย (THAM และ AWR) จะด าเนนิการพัฒนาและปรับปรุงโครงการ ด ิ อมิพเีรยีล 

โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ โดยการเขา้ซือ้หุน้สามัญทัง้หมดของ HW9 จ านวน 200,000 หุน้ มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 

10 บาท และรับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมดของ HW9 (หรอือาจจะเป็นรูปแบบ

ทีบ่รษัิทฯ ใหเ้งนิกูย้มืแก ่ HW9 เพือ่ให ้ HW9 น าไปช าระคนืเจา้หนีเ้งนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายของ HW925) รวมกนั

ประมาณ 438.00 ลา้นบาท และเงนิทนุหมนุเวยีนสทุธขิอง HW9 ณ วนัทีซ่ ือ้ขาย (Closing) ประมาณ 4.38 ลา้นบาท 

รวมมลูคา่ทัง้ส ิน้ประมาณ 442.38 ลา้นบาท จาก (1) บรษัิท เกษมทรัพยส์ริ ิ1 จ ากดั (2) บรษัิท ทซีซี ีโฮเทลส ์กรุ๊ป 

จ ากัด และ (3) บรษัิท เวยีงสริ ิจ ากัด (รวมเรยีกวา่ “ผูข้ายหุน้สามัญใน HW9”) ซึง่อยูใ่นกลุม่บรษัิทของผูใ้หส้ทิธ ิจงึ

เป็นบคุคลทีเ่กีย่วโยงกนักบับรษัิทฯ  

โดยบรษัิทฯ THAM และ AWR (รวมเรยีกวา่ “ผูซ้ือ้หุน้สามัญใน HW9”) จะร่วมกนัเขา้ซือ้หุน้สามัญทัง้หมด

ของ HW9 โดยทีบ่รษัิทฯ จะซือ้หุน้จ านวน 50,000 หุน้ หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 25.00 สว่นทีเ่หลอืลงทนุผา่นบรษัิทย่อย

ไดแ้ก ่บรษัิท ทซีซี ีโฮเทล แอสเสท แมนเนจเมน้ท ์จ ากดั (THAM) ซือ้หุน้ HW9 จ านวน 149,999 หุน้ หรอืคดิเป็น

รอ้ยละ 74.9995 และบรษัิท แอสเสท เวริด ์รเีทล จ ากัด (AWR) จะซือ้หุน้ HW9 จ านวน 1 หุน้ หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 

0.0005 ของหุน้ทีอ่อกและจ าหน่ายไดแ้ลว้ทัง้หมดของ HW9 และรับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูจ้ากผูถ้อื

หุน้และดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ HW9 ซึง่ทัง้สองฝ่ายจะปฏบิตัติามหลกัเกณฑแ์ละขอ้ก าหนดในสญัญาซือ้ขาย

หุน้ใน HW9 ระหวา่งผูข้ายหุน้สามัญใน HW9 กับผูซ้ ือ้หุน้สามัญใน HW9 ซึง่บรษัิทฯ และบรษัิทย่อย จะช าระคา่หุน้

สามัญ เงนิทนุหมนุเวยีนสทุธ ิและสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมด เป็นเงนิสดทัง้จ านวน 

อนึง่ HW9 เป็นเจา้ของกรรมสทิธิท์ีด่นิตามโฉนดเลขที ่17060, 17061 และ 11307 เนือ้ทีร่วม 22 ไร่ 1 งาน 

48 ตารางวา ซึง่ปัจจบุนัเป็นทีต่ัง้ของโรงแรม ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ อ าเภอเชยีงแสน จังหวดั

เชยีงราย โดยบรษัิทฯ จะน ามาปรับปรุงและพัฒนาโครงการ ด ิ อมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ เพือ่เป็น

โรงแรมในระดบัลกัชวัรี ่โดยมรีะยะพัฒนาโครงการประมาณ 3 ปี 4 เดอืน เริม่พัฒนาโครงการประมาณไตรมาสที ่2 ปี 

2565 โดยคาดวา่จะเปิดด าเนนิการภายในไตรมาสที ่3 ปี 2568 

ทัง้นี ้บรษัิทฯ มแีผนทีจ่ะใชเ้งนิเพือ่ปรับปรุงและพัฒนาโครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ 

อกีจ านวน 1,536.22 ลา้นบาท (รวมภาษีมูลคา่เพิม่) รวมเป็นมลูคา่เงนิลงทนุทีบ่รษัิทฯ และบรษัิทย่อย ตอ้งช าระ

ทัง้ส ิน้ 1,978.60 ลา้นบาท (รวมภาษีมลูคา่เพิม่) 

 

อนึง่ การเขา้ท ารายการที ่1 (รวมทัง้รายการที ่2.1, 2.2 และ 3) ขา้งตน้ เป็นไปตามสญัญาใหส้ทิธ ิระหวา่ง

บรษัิทฯ กบันายเจรญิ สริวิัฒนภักด ี และคณุหญงิวรรณา สริวิัฒนภักด ี ฉบบัลงวนัที ่ 7 มถินุายน 2562 และบนัทกึ

ขอ้ตกลงแกไ้ขเพิม่เตมิสญัญาใชส้ทิธ ิ ระหวา่งบรษัิทฯ กบันายเจรญิ สริวิัฒนภักด ีและคณุหญงิวรรณา สริวิฒันภักด ี

ฉบับลงวนัที ่13 สงิหาคม 2562 (ตามรายละเอยีดในขอ้ 9.2 ของสารสนเทศเกีย่วกับรายการไดม้าซึง่สนิทรัพยแ์ละ

รายการทีเ่กีย่วโยงกนัของบรษัิทฯ ตามบญัช ี2 (ส ิง่ทีส่ง่มาดว้ย 4) ทีแ่นบมากับหนังสอืเชญิประชมุผูถ้อืหุน้ในครัง้นี)้ 

  

                                                

25 โดยยอดรวมทีบ่รษัิทฯ จา่ยในการไดม้าซึง่ HW9 ยังคงเทา่เดมิทีป่ระมาณ 442.38 ลา้นบาท 



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่40/180 

 

4) รายละเอยีดของสนิทรพัยท์ีไ่ดม้า 

บรษัิทฯ THAM และ AWR จะไดม้าซึง่หุน้สามัญทัง้หมดของ HW9 จากผูถ้อืหุน้เดมิ จ านวน 200,000 หุน้ 

มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 บาท คดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 100 ของจ านวนหุน้ทีอ่อกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดของ HW9 

และรับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมด (โดย ณ วนัทีท่ ารายการ บรษัิทฯ จะเขา้ไป

เป็นเจา้หนีเ้งนิใหกู้ย้มืแก ่ HW9 แทนเจา้หนีเ้งนิกูร้ายเดมิของ HW9) รวมกนัประมาณ 438.00 ลา้นบาท รวมถงึ

ประมาณการสนิทรัพยแ์ละหนี้สนิหมนุเวยีน (เงนิทนุหมนุเวยีนสทุธ)ิ ของ HW9 ณ วนัทีซ่ือ้ขาย (Closing) ประมาณ 

4.38 ลา้นบาท รวมมลูคา่ทัง้ส ิน้ประมาณ 442.38 ลา้นบาท ซึง่สง่ผลใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิและสิง่ปลกูสรา้งของโรงแรม ด ิ

อมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ ทีจ่ะใชใ้นการพัฒนาโครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ 

โดยมรีายละเอยีดของสนิทรัพยแ์ละรายละเอยีดโครงการโดยสรุป ดงันี้ 

 

4.1) ขอ้มูลบรษิทัและทรพัยส์นิทีส่ าคญัของ HW9 

HW9 จัดตัง้ขึน้เมือ่วนัที ่ 28 พฤศจกิายน 2557 ประกอบธุรกจิโรงแรม ภายใตช้ือ่โรงแรม ด ิ อมิพเีรยีล 

โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ ตัง้อยู่ทีอ่ าเภอเชยีงแสน จังหวดัเชยีงราย ตามใบอนุญาตประกอบธรุกจิโรงแรม 

ทะเบยีนเลขที ่396 ใบอนุญาตเลขที ่17/2564 สิน้สดุวนัที ่31 ธันวาคม 2568 ส าหรับจ านวนหอ้งพัก 73 หอ้ง 

โดยขอ้มลู ณ วนัที ่14 กมุภาพันธ ์2565 มทีนุจดทะเบยีนและช าระแลว้จ านวน 2 ลา้นบาท แบง่ออกเป็นหุน้

สามัญ 200,000 หุน้ มลูคา่หุน้ละ 10 บาท (รายละเอยีดเพิม่เตมิของ HW9 อยูใ่นเอกสารแนบ 1 ของรายงานฉบับนี)้  

ทรัพยส์นิทีส่ าคัญตามทีป่รากฏในงบการเงนิของ HW9 คอื ทีด่นิ อาคาร และอปุกรณ์ ซึง่เป็นทรัพยส์นิหลกั

ทีจ่ะใชใ้นการด าเนนิธรุกจิโรงแรม ด ิ อมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ โดยมมีลูคา่ทางบญัชขีองทรัพยส์นิ

ดงักลา่วตามงบการเงนิทีต่รวจสอบแลว้ ส าหรับงวด 12 เดอืน สิน้สดุ ณ วนัที ่31 ธันวาคม 2563 และงบการเงนิทียั่ง

ไมไ่ดต้รวจสอบ ส าหรับงวด 12 เดอืน สิน้สดุ ณ วนัที ่31 ธันวาคม 2564 เทา่กบั 244.52 ลา้นบาท และ 239.11 ลา้น

บาท ตามล าดับ และมมีลูคา่ตลาดทีป่ระเมนิโดยผูป้ระเมนิราคาอสิระทีไ่ดรั้บความเห็นชอบจากส านักงาน ก.ล.ต. 

ประมาณ 439.30 ลา้นบาท โดยมรีายละเอยีดของสนิทรัพยท์ีส่ าคัญ สรุปไดด้งันี้ 

 ทีด่นิ จ านวน 3 แปลง เนื้อที ่22 ไร่ 1 งาน 48 ตารางวา พรอ้มทัง้อาคารโรงแรม ส านักงาน และสิง่

ปลกูสรา้งอืน่ๆ 

สาระส าคญัของทีด่นิและสิง่ปลกูสรา้ง 

ทีต่ ัง้ของทีด่นิส ิง่ปลกู

สรา้ง 

ทรัพยส์นิกลุม่ที ่1 และทรัพยส์นิกลุม่ที ่2 

เลขที ่ 222 หมูท่ี ่1 ทางหลวงแผน่ดนิหมายเลข 1290 (ถนนสายแมส่าย-เชยีงของ) กโิลเมตรที ่ 25+300 ต าบล

เวยีง อ าเภอเชยีงแสน จังหวดัเชยีงราย 

ทรัพยส์นิกลุม่ที ่2 

หมูท่ี ่ 1 ทางหลวงแผน่ดนิหมายเลข 1290 (ถนนสายแมส่าย-เชยีงของ) กโิลเมตรที ่ 25+300 และรมิแมน่ ้ารวก 

(สามเหลีย่มทองค า) ต าบลเวยีง อ าเภอเชยีงแสน จังหวดัเชยีงราย 

ทรพัยส์นิกลุม่ที ่1 และ 2 ถกูค ัน่กลางดว้ยทางหลวงแผน่ดนิหมายเลข 1290 (ถนนสายแมส่าย-เชยีงของ) 

โดยอยูใ่กลส้ถานทีส่ าคญั อาท ิ

- จดุชมววิสามเหลีย่มทองค า ประมาณ 350 เมตร  

- สถานตี ารวจชมุชนสามเหลีย่มทองค า ประมาณ 400 เมตร 

- ทา่เรอืขา้มฟากไปประเทศลาว ประมาณ 500 เมตร 

- หอฝ่ินอทุยานสามเหลีย่มทองค า ประมาณ 1.4 กโิลเมตร 

- เขตเศรษฐกจิพเิศษสามเหลีย่มทองค า (ประเทศลาว) ประมาณ 2 กโิลเมตร 

ขนาดของทีด่นิ เนือ้ทีร่วม 22 ไร ่1 งาน 48 ตารางวา ประกอบดว้ย 

ทรัพยส์นิกลุม่ที ่1 (โรงแรม ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์) 

ทีด่นิจ านวน 2 แปลงตดิตอ่กนั เนือ้ทีร่วม 21 ไร ่3 งาน 52 ตารางวา โดยมรีายละเอยีด ดงันี ้

- โฉนดเลขที ่17060 เลขทีด่นิ 54 หนา้ส ารวจ 4228 เนือ้ที ่8 ไร ่3 งาน 55 ตารางวา 



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่41/180 

 

- โฉนดเลขที ่17061 เลขทีด่นิ 53 หนา้ส ารวจ 4227 เนือ้ที ่12 ไร ่3 งาน 97 ตารางวา 

ทรัพยส์นิสว่นที ่2 (ทีด่นิรมิแมน่ ้ารวก) 

ทีด่นิ 1 แปลง เนือ้ที ่1 งาน 96 ตารางวา ตัง้อยูบ่นโฉนดทีด่นิเลขที ่11037 เลขทีด่นิ 86 หนา้ส ารวจ 2917  

ลกัษณะของทีด่นิ ทรัพยส์นิกลุม่ที ่1 

ลกัษณะรปูแปลงเป็นรปูหลายเหลีย่ม มลีกัษณะเป็นทีล่าดเชงิเขา ระดบัดนิสงูกวา่ถนนดา้นหนา้ประมาณ 1 - 2 เมตร 

โดย  

– ดา้นทศิตะวนัออก ตดิทางหลวงแผน่ดนิหมายเลข 1290 (ถนนสายแมส่าย-เชยีงของ) ความยาวประมาณ 200 

เมตร 

– ดา้นทศิใต ้ตดิทางสาธารณะ ความยาวประมาณ 84 เมตร  

ปัจจบุนัเป็นทีต่ัง้ของอาคารหลกั 3 รายการ ประกอบดว้ย (1) อาคารโรงแรมสงู 5 ชัน้ (2) อาคารหอ้งอาหารสงู 3 

ชัน้ และ (3) อาคารโรงละคร รวมทัง้มอีาคารสนับสนนุอกี 11 รายการ 

ทรัพยส์นิกลุม่ที ่2 

ลกัษณะรปูแปลงเป็นรปูสีเ่หลีย่มคางหม ูมลีกัษณะเป็นทีล่าดลงสูแ่มน่ ้ารวก โดย  

– ดา้นทศิตะวนัตก ตดิทางหลวงแผน่ดนิหมายเลข 1290 (ถนนสายแมส่าย-เชยีงของ) ความยาวประมาณ 37 

เมตร 

– ดา้นทศิตะวนัออก ตดิแมน่ ้ารวก ความยาวประมาณ 34 เมตร  

– ดา้นทศิใต ้ตดิเหมอืงสาธารณะ ความยาวประมาณ 20 เมตร 

ปัจจบุนัมสี ิง่ปลกูสรา้งเป็นอาคารคอนกรตึเสรมิเหล็ก 2 ชัน้ สภาพเกา่ ไมไ่ดใ้ชป้ระโยชน ์ผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิจงึ

ไมไ่ดป้ระเมนิราคาสิง่ปลกูสรา้ง 

รายละเอยีดของ 

สิง่ปลกูสรา้ง1/ 

ทรัพยส์นิกลุม่ที ่1 

(1) อาคารหลกั 3 อาคาร ประกอบดว้ย อาคารโรงแรม 5 ชัน้ จ านวนหอ้งพกั 73 หอ้ง, อาคารหอ้งอาหาร 3 ชัน้ 

และอาคารโรงละคร พืน้ทีใ่ชส้อยรวม 9,020 ตารางเมตร  

(2) อาคารสนับสนนุ 11 รายการ พืน้ทีใ่ชส้อยรวม 921 ตารางเมตร และสิง่ปลกูสรา้งอืน่ๆ 3 รายการ พืน้ทีใ่ชส้อย

รวม 921 ตารางเมตร 

ทรัพยส์นิกลุม่ที ่2 

ไมไ่ดค้ านวณพืน้ทีใ่ชส้อยของสิง่ปลกูสรา้ง เนือ่งจากมสีภาพทรดุโทรม บรษัิทฯ จงึจะด าเนนิการรือ้ถอนและ

กอ่สรา้งใหม ่

ผูถ้อืกรรมสทิธิท์ ีด่นิ

และสิง่ปลกูสรา้ง 

บรษัิท โฮเทลส ์เวลิด ์9 จ ากดั (HW9)  

ภาระผกูพนัของทีด่นิ

และสิง่ปลกูสรา้ง 

ไมม่ ี

กฎหมายทีม่ ี

ผลกระทบตอ่

ทรพัยส์นิ1/ 

ทรัพยส์นิตัง้อยูใ่นเขตผงัเมอืงหมายเลข 1.2 ทีด่นิประเภทชมุชน (พืน้ทีส่ชีมพ)ู ตามประกาศผงัเมอืงรวมจังหวดั

เชยีงราย พ.ศ. 2556 และฉบบัปรับปรงุลงวนัที ่12 มกราคม 2561 โดยมขีอ้ก าหนดการใชท้ีด่นิ ดงันี ้ 

 ใหด้ าเนนิการหรอืประกอบกจิการไดใ้นอาคารทีไ่มใ่ชอ่าคารสงูหรอือาคารขนาดใหญ ่ โดยอาคารจะตอ้งมคีวาม

สงูของอาคารไมเ่กนิ 15 เมตร และมขีนาดพืน้ทีอ่าคารไมเ่กนิ 2,000 ตารางเมตร  

และประกาศกระทรวงมหาดไทย เขตพฒันาเศรษฐกจิพเิศษเชยีงราย มผีลบงัคบัใชว้นัที ่16 พฤศจกิายน 2561 ซึง่

มขีอ้ก าหนดการใชท้ีด่นิทีส่ าคญัทีเ่กีย่วกบัทรัพยส์นิของ HW9 ดงันี ้ 

 หา้มกอ่สรา้ง ดดัแปลง อาคารทีม่คีวามสงูเกนิ 12 เมตร 

 หา้มกอ่สรา้งอาคารขนาดใหญพ่เิศษ (พืน้ทีใ่นอาคารเดยีวกนัตัง้แต ่10,000 ตารางเมตร ขึน้ไป) เวน้แตท่ีต่ัง้อยู่

รมิทางหลวงแผน่ดนิหมายเลข 1290 (ซึง่เป็นทีต่ัง้ทรัพยส์นิของ HW9) 

ราคาประเมนิทีด่นิ

และสิง่ปลกูสรา้ง 

ทรัพยส์นิกลุม่ที ่1 

บรษัิท ซบีอีารอ์ ี (ประเทศไทย) จ ากดั ประเมนิมลูคา่ทีด่นิดว้ยวธิเีปรยีบเทยีบราคาตลาด และสิง่ปลกูสรา้งดว้ยวธิี

คดิจากตน้ทนุทดแทน รวมเทา่กบั 434.00 ลา้นบาท (ราคาประเมนิทีด่นิ 107 ลา้นบาท และราคาประเมนิสิง่ปลกู

สรา้ง 327 ลา้นบาท) ประเมนิเมือ่วนัที ่1 พฤศจกิายน 2564 โดยมวีตัถปุระสงคใ์นการประเมนิเพือ่สาธารณะ  

ทรัพยส์นิกลุม่ที ่2 

บรษัิท ซบีอีารอ์ ี (ประเทศไทย) จ ากดั ประเมนิมลูคา่ทีด่นิดว้ยวธิเีปรยีบเทยีบราคาตลาด เทา่กบั 5.30 ลา้นบาท 

ประเมนิเมือ่วนัที ่1 พฤศจกิายน 2564 โดยมวีตัถปุระสงคใ์นการประเมนิเพือ่สาธารณะ 

ทีม่า: รายงานการประเมนิมลูคา่ทรัพยส์นิของบรษัิท ซบีอีารอ์ ี(ประเทศไทย) จ ากดั เลขที ่I214022001 ลงวนัที ่16 ธนัวาคม 2564 
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หมายเหต:ุ 1/ อาคารสิง่ปลกูสรา้งปัจจบุนัอยูภ่ายใตข้อ้ก าหนดการใชท้ีด่นิของกฎหมายทีเ่กีย่วขอ้ง ทัง้นี ้ ในการพฒันาโครงการ บรษัิทฯ ได ้

ด าเนนิการออกแบบผงัอาคารและสิง่ปลกูสรา้งใหอ้ยูภ่ายใตข้อ้ก าหนดของกฎหมายทีเ่กีย่วขอ้งแลว้ (รายละเอยีดเพิม่เตมิในสว่นที ่2 รายการที ่1 

ขอ้ 2.2 (2) ของรายงานฉบบันี)้ 

 

โฉนดทีด่นิและภาพถา่ยทางอากาศของทีด่นิ 

 

ทีม่า: รายงานการประเมนิมลูคา่ทรัพยส์นิของบรษัิท ซบีอีารอ์ ี(ประเทศไทย) จ ากดั เลขที ่I214022001 ลงวนัที ่16 ธนัวาคม 2564 

 

แผนทีส่งัเขปแสดงทีต่ ัง้ทรพัยส์นิ 

 

ทีม่า: บรษัิทฯ 
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รูปทรพัยส์นิในปจัจบุนั 

 

ทีม่า: บรษัิทฯ และรปูจาก Google Map 

 

4.2) แผนการพฒันาโครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ 

บรษัิทฯ มแีผนจะพัฒนาโครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ เพือ่เป็นโรงแรมระดบัลักชวัรี ่

บรหิารโดยแบรนดช์ัน้น าระดบัโลกทีม่ไีลฟ์สไตลท์ีส่อดรับกบัแนวคดิการทอ่งเทีย่วเชงิสขุภาพ (Wellness) และการ

ทอ่งเทีย่วเชงิวฒันธรรมและศลิปะ (Culture & Art) พรอ้มเพิม่จดุขายคอืรา้นอาหารรมิน ้าเพือ่เป็นจดุเชค็อนิแหง่ใหม่

ของจังหวัดเชยีงราย ภายใตแ้นวคดิของการเป็นดนิแดนทีเ่ป็นจดุก าเนดิของสามเหลีย่มทองค า และผสมผสานกบั

แนวคดิ R.A.I. (R=Relax:ผอ่นคลาย, A=Art:ศลิปะ, I=Inspiration:แรงบนัดาลใจ) ของกระทรวงการทอ่งเทีย่ว

และกฬีา ในการสง่เสรมิการทอ่งเทีย่วจังหวดัเชยีงราย เพือ่ใหเ้ป็นจดุหมายปลายทางในการเขา้มาทอ่งเทีย่วใน

จังหวดัเชยีงราย ซึง่จะประกอบดว้ย 

(1) โรงแรมระดบัลักชวัรี ่ (Luxury) ในรูปแบบของวลิลา่สว่นตวัพรอ้มสระวา่ยน ้า จ านวน 32 วลิลา่ ซึง่เนน้

การพักผ่อนดว้ยผลติภัณฑแ์ละสว่นผสมออรแ์กนกิ โดยมสี ิง่อ านวยความสะดวกสว่นกลาง เชน่ 

หอ้งอาหาร สระวา่ยน ้า หอ้งออกก าลงักาย/ซาวน่า และหอ้งบรกิารทรทีเมน้ต ์

(2) โรงแรมระดบัลักชวัรี ่ (Luxury) ในรูปแบบพูลสวที จ านวน 65 หอ้งสวที พรอ้มสระแชต่วัในหอ้ง ซึง่

สถานทีโ่ดยรอบจะถกูตกแตง่แบบโบราณ โดยมสี ิง่อ านวยความสะดวกสว่นกลาง เชน่ หอ้งประชมุ 

หอ้งอาหาร สระวา่ยน ้า และหอ้งออกก าลงักาย/ซาวน่า 

(3) รา้นอาหารรมิน ้าแบบเรอืนกระจกและบนเรอื ซึง่จะผสมผสานดว้ยวฒันธรรมตะวนัตกและตะวนัออก 

เพือ่ชมววิแมน่ ้าโขงและดนิแดนสามเหลีย่มทองค า โดยรา้นอาหารจะเป็นจดุเชค็อนิทีส่ าคัญของ

สามเหลีย่มทองค า  

เงนิลงทนุทีใ่ชพั้ฒนาโครงการ (ไมร่วมคา่ทีด่นิ) ประมาณ 1,536.22 ลา้นบาท (รวมภาษีมูลคา่เพิม่) พืน้ที่

กอ่สรา้งทัง้หมดประมาณ 18,856 ตารางเมตร ซึง่แบง่พืน้ทีเ่ป็น 3 สว่น ดงันี้ 
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กอ่สรา้งบนทรัพยส์นิกลุม่ที ่1 

สว่นที ่1: ประกอบดว้ย โรงแรมระดบัลักชวัรีใ่นรูปแบบของวลิลา่ โดยการสรา้งวลิลา่ใหมจ่ านวน 32 หลงั 

พรอ้มสิง่อ านวยความสะดวกตา่งๆ รวมพืน้ทีก่อ่สรา้ง 6,640.80 ตารางเมตร  

สว่นที ่2: ประกอบดว้ย โรงแรมระดับลักชวัรีใ่นรูปแบบพูลสวที จ านวน 65 หอ้งสวที พรอ้มสระแชต่ัวใน

หอ้ง โดยปรับปรุงจากอาคารโรงแรมหลงัเดมิ และสรา้งอาคารโรงแรมเพิม่อกี 1 หลงั พรอ้มสิง่

อ านวยความสะดวกตา่งๆ รวมพืน้ทีก่อ่สรา้ง 11,374.80 ตารางเมตร  

กอ่สรา้งบนทรัพยส์นิกลุม่ที ่2 

สว่นที ่3: ประกอบดว้ย รา้นอาหารเรอืนกระจกรมิแมน่ ้ารวกและบนเรอื ขนาดทีน่ั่งรวม 110 ทีน่ั่ง ซึง่จะ

สรา้งขึน้ใหม่ 

 

ระยะเวลาการพัฒนาโครงการ 

คาดวา่จะเริม่พัฒนาโครงการภายในไตรมาสที ่2 ปี 2565 ใชร้ะยะเวลาในการพัฒนาโครงการประมาณ 3 ปี 

4 เดอืน ซึง่คาดวา่จะเปิดใหบ้รกิารทัง้หมดประมาณไตรมาสที ่3 ปี 2568  

ทัง้นี ้ HW9 จะเป็นผูรั้บผดิชอบในการจัดท ารายงานการประเมนิผลกระทบสิง่แวดลอ้ม (EIA) การขอ

ใบอนุญาตกอ่สรา้ง และการขออนุญาตจากหน่วยงานราชการตา่งๆ ทีเ่กีย่วขอ้งกับการกอ่สรา้งโครงการ  

 

กลุม่ลกูคา้เป้าหมาย 

กลุม่ลกูคา้โดยรวมของ

โครงการ 

: ประกอบดว้ย กลุม่ลกูคา้ตา่งชาตปิระมาณรอ้ยละ 80 และคนไทยประมาณรอ้ยละ 20 โดยเนน้กลุม่ลกูคา้ในระดบั

รายไดส้งูและดา้นสขุภาพทีค่วบคูก่บับรกิารในระดบัเลศิ 

โรงแรมระดบัลกัชวัรีใ่นรปูแบบของวลิลา่ จ านวน 32 หลงั 

เนน้กลุม่คูร่ักและครอบครัวทีเ่นน้การทอ่งเทีย่วเชงิธรรมชาต ิหลกีหนคีวามวุน่วายในเมอืง 

โรงแรมระดบัลกัชวัรีใ่นรปูแบบพลูสวที จ านวน 65 หอ้งสวที 

เนน้กลุม่นักธรุกจิทีต่อ้งการรับรองคูค่า้ระหวา่งประเทศ และหาโอกาสทางธรุกจิใหม่ๆ  

กลุม่ลกูคา้ของแตล่ะ

สว่นของโครงการ 

: โรงแรมระดบัลกัชวัรีใ่นรปูแบบของวลิลา่ จ านวน 32 หลงั 

 กลุม่ทีม่คีวามมัง่คัง่ระดบัสงู รอ้ยละ 50 

 ครอบครัวนักเดนิทาง รอ้ยละ 30 

 ครอบครัวทีถ่กูปลกูฝังดา้นการศกึษาและวฒันธรรมเป็นอยา่งด ีรอ้ยละ 20 

  โรงแรมระดบัลกัชวัรีใ่นรปูแบบพลูสวที จ านวน 65 หอ้งสวที 

 กลุม่นักธรุกจิการคา้ระหวา่งประเทศ รอ้ยละ 60 

 นักทอ่งเทีย่วเชงิวฒันธรรม รอ้ยละ 30 

 ผูท้ีต่อ้งการมาพกัผอ่นฟ้ืนฟรูา่งกายและจติใจ รอ้ยละ 10 

  รา้นอาหาร 

 กลุม่ลกูคา้ทีม่าพกัทีโ่รงแรม และจากภายนอก 

 

5) มูลคา่รวมของสนิทรพัยท์ีไ่ดม้า การช าระคา่ตอบแทน เกณฑท์ีใ่ชใ้นการค านวณมูลคา่รวมของ

สนิทรพัยท์ีไ่ดม้าและมูลคา่สิง่ตอบแทน 

มลูคา่รวมของสนิทรัพยท์ีไ่ดม้า 

มลูคา่รวมของสนิทรัพยท์ีไ่ดม้าในครัง้นีร้วมทัง้ส ิน้ประมาณ 1,978.60 ลา้นบาท ไดแ้ก ่ หุน้สามัญทัง้หมด

ของ HW9 จ านวน 200,000 หุน้ มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 บาท และรับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละ

ดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ HW9 รวมกนัประมาณ 438.00 ลา้นบาท และเงนิทนุหมนุเวยีนสทุธขิอง HW9 ณ วนัที่

ซือ้ขาย (Closing) ประมาณ 4.38 ลา้นบาท คดิเป็นมลูคา่รวมของสนิทรัพยป์ระมาณ 442.38 ลา้นบาท รวมทัง้เงนิ
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ลงทนุส าหรับการพัฒนาโครงการ ด ิ อมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ ประมาณ 1,536.22 ลา้นบาท (รวม

ภาษีมลูคา่เพิม่) 

การช าระคา่ตอบแทน 

บรษัิทฯ จะช าระคา่ซือ้ขายหุน้สามัญ สทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมด และ

เงนิทนุหมนุเวยีนสทุธขิอง HW9 จ านวนประมาณ 442.38 ลา้นบาท ใหแ้กผู่ข้ายเป็นเงนิสดทัง้จ านวน และ 

บรษัิทฯ จะรับโอนหุน้ และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ HW9 ภายในวนัเดยีวกัน 

(หรอือาจจะเป็นรูปแบบทีบ่รษัิทฯ ใหเ้งนิกูย้มืแก ่HW9 เพือ่ให ้HW9 น าไปช าระคนืเจา้หนีเ้งนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ย

ของ HW9) 

สว่นเงนิลงทนุส าหรับการพัฒนาโครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ จ านวน 1,536.22 ลา้น

บาท (รวมภาษีมลูคา่เพิม่) จะช าระเป็นเงนิสดโดยแบง่เป็นงวดๆ ตามทีเ่กดิขึน้จรงิ 

เกณฑท์ีใ่ชใ้นการค านวณมูลคา่รวมของสนิทรัพยท์ีไ่ดม้าและมลูคา่สิง่ตอบแทน 

บรษัิทฯ จะไดม้าซึง่หุน้สามัญของ HW9 ซึง่มีมูลค่าทางบัญช ีณ วันที ่31 ธันวาคม 2564 เทา่กบั (51.10) 

ลา้นบาท พรอ้มทัง้รับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมดรวมกันทีม่อียู่ ณ วนัทีม่กีาร

ซือ้ขายหุน้เสร็จสมบรูณ ์ โดยสนิทรัพยท์ีส่ าคัญของ HW9 คอื ทีด่นิและสิง่ปลกูสรา้งของโรงแรม ด ิ อมิพเีรยีล 

โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ (รายละเอยีดตามสว่นที ่ 1 รายการที ่ 1 ขอ้ 4.1) ของรายงานฉบบันี)้ บรษัิทฯ จงึ

พจิารณาเกณฑท์ีใ่ชใ้นการค านวณมลูคา่รวมของสนิทรัพยท์ีไ่ดม้าจากมลูคา่ของทีด่นิ ตามวธิเีปรยีบเทยีบราคาตลาด 

และสิง่ปลกูสรา้งตามวธิตีน้ทนุทดแทน ซึง่อา้งองิจากรายงานการประเมนิมลูคา่ทรัพยส์นิ โดยมมีลูคา่ตลาดของ

ทรัพยส์นิฯ เป็นจ านวนเงนิ 439.30 ลา้นบาท 

ทัง้นี ้ HW9 มแีผนการใชเ้งนิเพือ่ลงทนุส าหรับการพัฒนาโครงการ จ านวน 1,536.22 ลา้นบาท (รวม

ภาษีมลูคา่เพิม่) รวมเป็นเงนิทีบ่รษัิทฯ และบรษัิทย่อย ตอ้งช าระทัง้ส ิน้ 1,978.60 ลา้นบาท ซึง่บรษัิทฯ ได ้

ท าการศกึษาการพัฒนาโครงการและประมาณการผลตอบแทนจากการลงทนุ โดยโครงการ ด ิ อมิพเีรยีล โกลเดน้ 

ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ มมีลูคา่ปัจจบุนัสทุธ ิ(NPV) เทา่กับ 1,776.20 ลา้นบาท และผลตอบแทนภายใน (IRR) ในอตัรา

รอ้ยละ 11.60 ตอ่ปี 

 

6) การค านวณขนาดรายการ 

รายการไดม้าซึง่สนิทรัพย ์

เกณฑก์ารค านวณขนาดรายการ สตูรการค านวณ ขนาดรายการ 

1. เกณฑม์ลูคา่สนิทรัพยท์ีม่ตีวัตน

สทุธ ิ(NTA) 

ไมส่ามารถค านวณไดท้ัง้ 4 รายการ เนือ่งจาก HW9, VA1, RW5 และ IHC 

มมีลูคา่สนิทรัพยท์ีม่ตีวัตนสทุธติดิลบ 

- 

2. เกณฑก์ าไรสทุธ ิ ไมส่ามารถค านวณไดท้ัง้ 4 รายการ เนือ่งจาก HW9, VA1, RW5 และ IHC 

มผีลขาดทนุจากการด าเนนิงาน  

- 

3. เกณฑม์ลูคา่รวมของสิง่ตอบแทน = 1,978.601/ ลา้นบาท / 138,897.292/ ลา้นบาท 

หมายเหต:ุ 

เมือ่รวมขนาดรายการตามเกณฑม์ลูคา่รวมของสิง่ตอบแทน ของรายการที ่

1 - 4 จะเทา่กบัรอ้ยละ 3.24 โดยขนาดรายการที ่1 - 4 เทา่กบัรอ้ยละ 1.42 

รอ้ยละ 0.80 รอ้ยละ 0.38 และรอ้ยละ 0.64 ตามล าดบั 

รอ้ยละ 1.42 

4. เกณฑม์ลูคา่ของหลกัทรัพย ์ ไม่สามารถค านวณได ้เนื่องจากบรษัิทฯ ไม่มกีารออกหลักทรัพย์ใหม่เพือ่

ช าระคา่ซือ้สนิทรัพย ์

- 

เกณฑส์งูสดุ ตามเกณฑม์ลูคา่รวมของสิง่ตอบแทน (รายการที ่1) รอ้ยละ 1.42 

รวมขนาดรายการไดม้าซึง่สนิทรพัยท์ ัง้ 4 รายการ สงูสดุ ตามเกณฑม์ลูคา่รวมของสิง่ตอบแทน รอ้ยละ 3.24 

รวมขนาดรายการไดม้าซึง่สนิทรพัยท์ ัง้ 4 รายการ + รายการยอ้นหลงั 6 เดอืน สงูสดุ รอ้ยละ 13.55 



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่46/180 

 

หมายเหต:ุ 

1/ ประกอบดว้ย (1) คา่ซือ้หุน้สามญั และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูข้อง HW9 จ านวน 438.00 ลา้นบาท, (2) ประมาณการเงนิทนุ

หมนุเวยีนสทุธขิอง HW9 ณ วนัทีซ่ ือ้ขาย (Closing) ประมาณ 4.38 ลา้นบาท26, และ (3) เงนิลงทนุเพือ่พฒันาโครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ 

ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ ประมาณ 1,536.22 ลา้นบาท (รวมภาษีมลูคา่เพิม่) 

2/ สนิทรัพยร์วมของบรษัิทฯ ตามงบการเงนิรวมทีต่รวจสอบแลว้ ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2564  

 

รายการทีเ่กีย่วโยงกนั 

เกณฑก์ารค านวณขนาดรายการ สตูรการค านวณ ขนาดรายการ 

เกณฑม์ลูคา่สนิทรัพยท์ีม่ตีวัตนสทุธ ิ(NTA) = 1,978.601/ ลา้นบาท / 77,792.802/ ลา้นบาท รอ้ยละ 2.54 

ขนาดรายการทีเ่ก ีย่วโยงกนั รายการที ่1 รอ้ยละ 2.54 

รวมขนาดรายการทีเ่ก ีย่วโยงกนัท ัง้ 4 รายการ 

(ขนาดรายการที ่2.1 เทา่กบัรอ้ยละ 1.43 ขนาดรายการที ่2.2 เทา่กบัรอ้ยละ 0.68 และขนาดรายการที ่3 

เทา่กบัรอ้ยละ 1.13) 

รอ้ยละ 5.78 

รวมขนาดรายการทีเ่ก ีย่วโยงกนัท ัง้ 4 รายการ + รายการยอ้นหลงั 6 เดอืน สงูสดุ รอ้ยละ 5.80 

หมายเหต:ุ 

1/ ประกอบดว้ย (1) คา่ซือ้หุน้สามญั และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูข้อง HW9 จ านวน 438.00 ลา้นบาท, (2) ประมาณการเงนิทนุ

หมนุเวยีนสทุธขิอง HW9 ณ วนัทีซ่ ือ้ขาย (Closing) ประมาณ 4.38 ลา้นบาท และ (3) เงนิลงทนุเพือ่พฒันาโครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ 

ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ ประมาณ 1,536.22 ลา้นบาท (รวมภาษีมลูคา่เพิม่) เผือ่วา่ผูข้ายหุน้สามญัใน HW9 จะออกคา่พฒันาโครงการไปกอ่นที่

บรษัิทฯ จะเขา้ลงทนุในโครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ 

2/ สนิทรัพยท์ีม่ตีวัตนสทุธขิองบรษัิทฯ = สนิทรัพยร์วมจ านวน 138,897.29 ลา้นบาท - สนิทรัพยไ์มม่ตีวัตนจ านวน 200.19 ลา้นบาท - ภาษี

เงนิไดร้อการตดับญัชจี านวน 1,213.70 ลา้นบาท - หนีส้นิรวมจ านวน 59,690.67 ลา้นบาท อา้งองิจากงบการเงนิรวมทีต่รวจสอบแลว้ของ

บรษัิทฯ ส าหรับปี สิน้สดุวนัที ่31 ธนัวาคม 2564 

 

7) เง ือ่นไขในการเขา้ท ารายการ 

ผูซ้ือ้หุน้สามัญใน HW9 จะเขา้ซือ้หุน้สามัญใน HW9 จากผูข้ายหุน้สามัญใน HW9 เมือ่เงือ่นไขบงัคับกอ่น

ทัง้หมดตามทีร่ะบไุวใ้นสญัญาซือ้ขายหุน้ HW9 ส าเร็จลงครบถว้น และ/หรอื ไดรั้บการผอ่นผันจากคูส่ญัญาที่

เกีย่วขอ้ง โดยมเีงือ่นไขบงัคบักอ่นซึง่รวมถงึเงือ่นไขทีส่ าคัญดงัตอ่ไปนี ้ 

(ก) ทีป่ระชมุคณะกรรมการ และ/หรอื ทีป่ระชมุผูถ้อืหุน้ของผูซ้ือ้หุน้สามัญใน HW9 ทกุราย มมีตอินุมัตใิห ้

เขา้ท าโครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ และการปฏบิัตติามสญัญาซือ้ขายหุน้ HW9 

(ข) ไมม่เีหตกุารณ์ทีก่อ่ใหเ้กดิผลกระทบอย่างรา้ยแรง (Material Adverse Effect) ตอ่ HW9 หรอืการ

ประกอบกจิการส าหรับโครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ เกดิขึน้ 

(ค) ผูข้ายหุน้สามัญใน HW9 ไดด้ าเนินการขายและโอนกรรมสทิธิใ์นทรัพยห์รอืทรัพยส์นิใดๆ ของ HW9 

เวน้แตก่รรมสทิธิใ์นทีด่นิของ HW9 และทรัพยส์นิทีเ่กีย่วขอ้งกับทีด่นิของ HW9 

ทัง้นี ้บรษัิทฯ คาดวา่จะด าเนนิการเขา้ซือ้หุน้สามัญใน HW9 จากผูข้ายหุน้สามัญใน HW9 ใหส้ าเร็จภายใน

วนัที ่31 ธันวาคม 2565 อย่างไรก็ด ีหากการด าเนนิการเขา้ซือ้หุน้สามัญใน HW9 จากผูข้ายหุน้สามัญใน HW9 ไม่

เสร็จสิน้ภายในก าหนดเวลาดังกล่าว และบรษัิทฯ มคีวามประสงคจ์ะซือ้หุน้สามัญใน HW9 ตอ่ไป บรษัิทฯ จะช าระ

เงนิเพิม่เตมิในอตัรารอ้ยละ 5 ตอ่ปี ใหก้บัผูข้ายหุน้สามัญใน HW9 โดยค านวณจากมูลคา่การซือ้ขายหุน้สามัญใน 

                                                

26 บรษัิทฯ ประมาณการสนิทรัพยแ์ละหนีส้นิหมนุเวยีน (เงนิทนุหมนุเวยีนสทุธ)ิ ประมาณ 4.38 ลา้นบาท หรอืประมาณรอ้ยละ 1 ของราคาทีต่กลง

ซือ้ขาย 438.00 ลา้นบาท เผือ่ไวส้ าหรบัในกรณีทีผู่ข้ายหุน้สามญัใน HW9 จะออกคา่พฒันาโครงการไปกอ่นทีบ่รษัิทฯ จะเขา้ลงทนุในโครงการ ด ิ

อมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ ท าใหอ้าจจะเกดิภาษีมลูคา่เพิม่ขอคนืจากคา่กอ่สรา้ง โดยบรษัิทฯ ประมาณการสนิทรัพยแ์ละหนีส้นิ

หมนุเวยีนดงักลา่วเผือ่ไวส้ าหรับการค านวณขนาดรายการและการขออนุมตัจิากทีป่ระชมุผูถ้อืหุน้ 



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่47/180 

 

HW9 รวมถงึเงนิทนุหมนุเวยีนสทุธ ิ หนีส้นิตามบัญช ี และเงนิลงทนุพัฒนาโครงการสว่นเพิม่ (ถา้ม)ี นับแตว่นัที ่ 1 

มกราคม 2566 จนถงึวนัทีซ่ ือ้ขายหุน้เสร็จสิน้ 

โดยบรษัิทฯ ตอ้งใชดุ้ลยพนิจิในการประเมนิความคุม้ค่าของการลงทุน เพื่อปกป้องผลประโยชน์ของ

บรษัิทฯ และผูถ้อืหุน้อย่างดทีีส่ดุ 

 

8) สญัญาทีเ่กีย่วขอ้งกบัการเขา้ท ารายการในคร ัง้นี ้

สรุปสาระส าคัญของร่างสญัญาซือ้ขายหุน้ HW9 อยูใ่นขอ้ 9.1.1 ของสารสนเทศเกีย่วกับรายการไดม้าซึง่

สนิทรัพยแ์ละรายการทีเ่กีย่วโยงกนัของบรษัิทฯ ตามบัญช ี 2 (สิง่ทีส่ง่มาดว้ย 4) ทีแ่นบมากับหนังสอืเชญิประชมุ 

ผูถ้อืหุน้ในครัง้นี้ 

  



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่48/180 

 

รายการที ่ 2.1: การเขา้ซือ้หุน้สามญัของบรษิทั วาไรตี ้ แอสเซ็ท 1 จ ากดั เพือ่ใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิทีจ่ะใช้

พฒันาโครงการทรงวาด 1 

 

1) วนั เดอืน ปี ทีเ่กดิรายการ 

บรษัิทฯ และบรษัิทย่อย (THAM และ AWR) จะเขา้ซือ้หุน้สามัญทัง้หมดของ VA1 ภายหลังจากทีบ่รษัิทฯ 

ไดรั้บอนุมัตจิากประชมุสามัญผูถ้อืหุน้ประจ าปี 2565 ของบรษัิทฯ ซึง่จะจัดขึน้ในวันที ่22 เมษายน 2565 ใหเ้ขา้ท า

รายการดงักลา่วและรายการทีเ่กีย่วขอ้งทัง้หมด และเมือ่เงือ่นไขบงัคบักอ่นทัง้หมดตามทีร่ะบไุวใ้นสญัญาซือ้ขายหุน้ 

VA1 ส าเร็จลงครบถว้น และ/หรอื ไดรั้บการผ่อนผันจากคู่สญัญาทีเ่กีย่วขอ้ง (ตามรายละเอยีดในสว่นที ่1 รายการที ่

2.1 ขอ้ 7) ของรายงานฉบบันี)้ โดยบรษัิทฯ คาดวา่จะด าเนนิการไดภ้ายในเดอืนธันวาคม 2565 

บรษัิทฯ คาดวา่จะด าเนนิการซือ้หุน้สามัญทัง้หมดของ VA1 และรับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละ

ดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ VA1 (หรอือาจจะเป็นรูปแบบทีบ่รษัิทฯ ใหเ้งนิกูย้มืแก ่VA1 เพือ่ให ้VA1 น าไปช าระคนื

เจา้หนีเ้งนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายของ VA1) เสร็จสิน้ภายในวันที ่31 ธันวาคม 2565 อยา่งไรก็ด ีหากการท ารายการ

ไมเ่สร็จสิน้ภายในก าหนดเวลาดงักลา่ว และผูซ้ือ้หุน้สามัญใน VA1 มคีวามประสงคจ์ะซือ้หุน้สามัญทัง้หมดของ VA1 

และรับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมดของ VA1 ตอ่ไป ผูซ้ ือ้หุน้สามัญใน VA1 จะ

ช าระเงนิเพิม่เตมิในอตัรารอ้ยละ 5 ตอ่ปี โดยค านวณจากมลูคา่การซือ้ขายหุน้สามัญใน VA1 รวมถงึเงนิทนุหมนุเวยีน

สทุธ ิ หนีส้นิตามบัญช ี และเงนิลงทนุพัฒนาโครงการสว่นเพิม่ (ถา้ม)ี ใหก้บัผูข้ายหุน้สามัญใน VA1 นับแตว่นัที ่ 1 

มกราคม 2566 จนถงึวนัทีซ่ ือ้ขายหุน้เสร็จสิน้ 

สว่นการพัฒนาโครงการทรงวาด 1 คาดว่าจะเริม่พัฒนาโครงการในชว่งไตรมาสที ่2 ปี 2565 เป็นตน้ไป 

และคาดวา่จะเปิดใหบ้รกิารเต็มรูปแบบในไตรมาสที ่1 ปี 2569 

 

2) คูส่ญัญาและความสมัพนัธท์ีเ่ก ีย่วขอ้ง 

สนิทรัพยท์ีจ่ะซือ้ : (ก) หุน้ของบรษัิท วาไรตี ้แอสเซท็ 1 จ ากดั (VA1) จ านวน 500,000 หุน้ มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 บาท คดิเป็น

สดัสว่นรอ้ยละ 100 ของจ านวนหุน้ทีอ่อกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดของ VA1 

(ข) สทิธกิารรบัเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ VA11/ และ 

(ค) เงนิทนุหมนุเวยีนสทุธ ิ(ประมาณการสนิทรัพยแ์ละหนีส้นิหมนุเวยีน) ของ VA1 ณ วนัทีซ่ ือ้ขาย (Closing) 

(ง) เงนิลงทนุสว่นเพิม่ในการพฒันาโครงการ (ถา้ม)ี 

ผูซ้ ือ้ : บรษัิทฯ ในฐานะผูซ้ ือ้หุน้ VA1 ในอตัรารอ้ยละ 25.00 

บรษัิท ทซีซี ีโฮเทล แอสเสท แมนเนจเมน้ท ์จ ากดั (THAM) ในฐานะผูซ้ ือ้หุน้ VA1 ในอตัรารอ้ยละ 74.9998 

และบรษัิท แอสเสท เวริด ์รเีทล จ ากดั (AWR) ในฐานะผูซ้ ือ้หุน้ VA1 ในอตัรารอ้ยละ 0.0002 

ผูข้าย : บรษัิท ทซีซี ีแคปปิตอล แลนด ์จ ากดั ในฐานะผูข้ายหุน้ VA1 ในอตัรารอ้ยละ 99.9996 

บรษัิท ยอดกจิธรุกจิ จ ากดั ในฐานะผูข้ายหุน้ VA1 ในอตัรารอ้ยละ 0.0002 และ 

บรษัิท สหหมงิฮัว้พาณชิย ์จ ากดั ในฐานะผูข้ายหุน้ VA1 ในอตัรารอ้ยละ 0.0002 

ความสมัพนัธร์ะหวา่ง 

ผูซ้ ือ้และผูข้าย 

: ผูข้ายมนีายเจรญิ สริวิฒันภักด ี และคณุหญงิวรรณา สริวิฒันภกัด ี (ซึง่เป็นกรรมการและผูถ้อืหุน้รายใหญข่อง 

บรษัิทฯ) เป็นผูถ้อืหุน้โดยทางตรงหรอืทางออ้มรวมกนัเป็นสดัสว่นมากกวา่รอ้ยละ 10.00 ของหุน้ทีอ่อกและ

จ าหน่ายแลว้ทัง้หมดของผูข้าย ท าใหผู้ข้ายเป็นบคุคลทีเ่กีย่วโยงกนัของบรษัิทฯ ตามประกาศเรือ่งรายการที่

เกีย่วโยงกนั 

หมายเหต:ุ  

1/ เงนิกูย้มืระยะสัน้จากผูถ้อืหุน้ของ VA1 จะเปลีย่นเป็นเงนิกูย้มืระยะสัน้จากบรษัิทฯ โดยเป็นการสวมสทิธใินเงนิกูย้มืระยะสัน้โดยบรษัิทฯ ณ 

วนัทีซ่ ือ้ขาย (Closing) 

 ทัง้นี ้ จากงบการเงนิทีย่งัไมไ่ดต้รวจสอบของ VA1 ณ วนัที ่ 31 ธนัวาคม 2564 มรีายการเงนิกูย้มืระยะสัน้จากบรษัิททีเ่กีย่วขอ้งกนัจ านวน 

353.87 ลา้นบาท และดอกเบีย้คา้งจา่ยจ านวน 0.36 ลา้นบาท (รายละเอยีดตามเอกสารแนบ 2 ขอ้ 5 ของรายงานฉบบันี)้ โดยคาดวา่ตวัเลข

ดอกเบีย้คา้งจา่ยจะเพิม่ขึน้ในระหวา่งปี 2565 จนถงึวนัทีซ่ ือ้ขาย (Closing)  



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่49/180 

 

3) ลกัษณะโดยท ัว่ไปของรายการ 

บรษัิทฯ และบรษัิทย่อย (THAM และ AWR) จะด าเนนิการพัฒนาและปรับปรุงโครงการทรงวาด 1 โดยการ

เขา้ซือ้หุน้สามัญทัง้หมดของ VA1 จ านวน 500,000 หุน้ มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 บาท และรับโอนสทิธกิารรับเงนิตาม

สญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมดของ VA1 (หรอือาจจะเป็นรูปแบบทีบ่รษัิทฯ ใหเ้งนิกูย้มืแก่ VA1 เพือ่ให ้

VA1 น าไปช าระคนืเจา้หนีเ้งนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยของ VA127) รวมกนัประมาณ 446.04 ลา้นบาท และเงนิทนุ

หมนุเวยีนสทุธขิอง VA1 ณ วนัทีซ่ ือ้ขาย (Closing) ประมาณ 4.46 ลา้นบาท รวมมลูคา่ทัง้ส ิน้ประมาณ 450.50 ลา้น

บาท จาก (1) บรษัิท ทซีซี ีแคปปิตอล แลนด ์จ ากดั (2) บรษัิท ยอดกจิธรุกจิ จ ากดั และ (3) บรษัิท สหหมงิฮัว้

พาณชิย ์จ ากดั (รวมเรยีกวา่ “ผูข้ายหุน้สามัญใน VA1”) ซึง่อยูใ่นกลุม่บรษัิทของผูใ้หส้ทิธ ิ จงึเป็นบคุคลทีเ่กีย่วโยง

กนักับบรษัิทฯ  

โดยบรษัิทฯ THAM และ AWR (รวมเรยีกวา่ “ผูซ้ือ้หุน้สามัญใน VA1”) จะร่วมกนัเขา้ซือ้หุน้สามัญทัง้หมด

ของ VA1 โดยทีบ่รษัิทฯ จะซือ้หุน้จ านวน 125,000 หุน้ หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 25.00 สว่นทีเ่หลอืลงทนุผ่านบรษัิทยอ่ย

ไดแ้ก ่บรษัิท ทซีซี ีโฮเทล แอสเสท แมนเนจเมน้ท ์จ ากัด (THAM) ซือ้หุน้ VA1 จ านวน 374,999 หุน้ หรอืคดิเป็น

รอ้ยละ 74.9998 และบรษัิท แอสเสท เวริด ์รเีทล จ ากดั (AWR) จะซือ้หุน้ VA1 จ านวน 1 หุน้ หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 

0.0002 ของหุน้ทีอ่อกและจ าหน่ายไดแ้ลว้ทัง้หมดของ VA1 และรับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูจ้ากผูถ้อืหุน้

และดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ VA1 ซึง่ทัง้สองฝ่ายจะปฏบิตัติามหลกัเกณฑแ์ละขอ้ก าหนดในสญัญาซือ้ขายหุน้

ใน VA1 ระหวา่งผูข้ายหุน้สามัญใน VA1 กบัผูซ้ ือ้หุน้สามัญใน VA1 ซึง่บรษัิทฯ และบรษัิทย่อย จะช าระคา่หุน้สามัญ 

เงนิทนุหมนุเวยีนสทุธ ิและสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมด เป็นเงนิสดทัง้จ านวน 

อนึง่ VA1 เป็นเจา้ของกรรมสทิธิท์ีด่นิตามโฉนดเลขที ่1080 และ 1434 เนือ้ทีร่วม 2 ไร่ 20.8 ตารางวา ซึง่

ปัจจุบนัเป็นทีต่ัง้ของตกึแถว 3 ชัน้ และอาคารโกดงั ซึง่บรษัิทฯ จะทบุทิง้ใหเ้ป็นทีด่นิเปลา่ เพือ่พัฒนาเป็นโครงการ

ทรงวาด 1 ซึง่เป็นสว่นหนึง่ของโครงการทรงวาด โดยมรีะยะพัฒนาโครงการประมาณ 3 ปี 9 เดอืน เริม่พัฒนา

โครงการประมาณไตรมาสที ่2 ปี 2565 และคาดวา่จะเปิดด าเนนิการเต็มรูปแบบประมาณไตรมาสที ่1 ปี 2569 

โดยที ่ บรษัิทฯ มแีผนทีจ่ะใชเ้งนิเพือ่พัฒนาโครงการทรงวาด 1 จ านวน 660.27 ลา้นบาท (รวม

ภาษีมลูคา่เพิม่) รวมเป็นมูลคา่เงนิลงทนุทีบ่รษัิทฯ และบรษัิทย่อย ตอ้งช าระทัง้ส ิน้ 1,110.77 ลา้นบาท (รวม

ภาษีมลูคา่เพิม่) 

 

ทัง้นี ้การเขา้ท ารายการที ่2.1 (รวมทัง้รายการที ่1, 2.2 และ 3) ขา้งตน้ เป็นไปตามสญัญาใหส้ทิธริะหวา่ง

บรษัิทฯ กบันายเจรญิ สริวิัฒนภักด ี และคณุหญงิวรรณา สริวิัฒนภักด ี ฉบบัลงวนัที ่ 7 มถินุายน 2562 และบนัทกึ

ขอ้ตกลงแกไ้ขเพิม่เตมิสญัญาใชส้ทิธริะหวา่งบรษัิทฯ กบันายเจรญิ สริวิัฒนภักด ี และคณุหญงิวรรณา สริวิฒันภักด ี

ฉบับลงวนัที ่ 13 สงิหาคม 2562 (ตามรายละเอยีดในขอ้ 9.2 ของสารสนเทศเกีย่วกบัรายการไดม้าซึง่สนิทรัพยแ์ละ

รายการทีเ่กีย่วโยงกนัของบรษัิทฯ ตามบญัช ี2 (ส ิง่ทีส่ง่มาดว้ย 4) ทีแ่นบมากบัหนังสอืเชญิประชมุผูถ้อืหุน้ในครัง้นี)้ 

 

  

                                                

27 โดยยอดรวมทีบ่รษัิทฯ จา่ยในการไดม้าซึง่ VA1 ยังคงเทา่เดมิทีป่ระมาณ 450.50 ลา้นบาท 



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่50/180 

 

4) รายละเอยีดของสนิทรพัยท์ีไ่ดม้า 

บรษัิทฯ และบรษัิทย่อย จะไดม้าซึง่หุน้สามัญทัง้หมดของ VA1 จากผูถ้อืหุน้เดมิ จ านวน 500,000 หุน้ มลู

คา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 บาท คดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 100 ของจ านวนหุน้ทีอ่อกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดของ VA1 และ

รับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมด (โดย ณ วนัทีท่ ารายการ บรษัิทฯ จะเขา้ไปเป็น

เจา้หนีเ้งนิใหกู้ย้มืแก ่ VA1 แทนเจา้หนีเ้งนิกูร้ายเดมิของ VA1) รวมกนัประมาณ 446.04 ลา้นบาท และเงนิทนุ

หมนุเวยีนสทุธขิอง VA1 ณ วนัทีซ่ือ้ขาย (Closing) ประมาณ 4.46 ลา้นบาท รวมมลูคา่ทัง้ส ิน้ประมาณ 450.50 ลา้น

บาท ซึง่สง่ผลใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิทีจ่ะใชใ้นการพัฒนาโครงการทรงวาด 1 ทัง้นี้ บรษัิทฯ จะเริม่พัฒนาโครงการทรงวาด 

1 ในชว่งไตรมาสที ่ 2 ปี 2565 – ไตรมาสที ่ 4 ปี 2568 และคาดวา่จะเปิดด าเนนิการเต็มรูปแบบในไตรมาสที ่1 ปี 

2569 โดยมรีายละเอยีดของสนิทรัพยแ์ละรายละเอยีดโครงการโดยสรุป ดงันี้ 

 

4.1) ขอ้มูลบรษิทัและทรพัยส์นิทีส่ าคญัของ VA1 

VA1 จัดตัง้ขึน้เมือ่วนัที ่4 กนัยายน 2552 ประกอบธรุกจิอสงัหารมิทรัพยเ์พือ่การพาณชิย ์โดยขอ้มลู ณ วนัที ่

14 กมุภาพันธ ์2565 มทีนุจดทะเบยีนและช าระแลว้จ านวน 5,000,000 บาท แบง่ออกเป็นหุน้สามัญ 500,000 หุน้ 

มลูคา่หุน้ละ 10 บาท (รายละเอยีดเพิม่เตมิของ VA1 เปิดเผยอยูใ่นเอกสารแนบ 2 ของรายงานฉบบันี)้  

ทรัพยส์นิทีส่ าคัญของ VA1 คอื ทีด่นิ และสิง่ปลกูสรา้ง ซึง่บรษัิทฯ จะใชป้ระโยชนเ์ฉพาะทีด่นิเพือ่ใชใ้นการ

พัฒนาโครงการทรงวาด 1 โดยมมีลูคา่ตลาดทีป่ระเมนิโดยผูป้ระเมนิราคาอสิระทีไ่ดรั้บความเห็นชอบจากส านักงาน 

ก.ล.ต. ประมาณ 697.68 ลา้นบาท โดยมรีายละเอยีดของสนิทรัพยท์ีส่ าคญั ดงันี้ 

สาระส าคญัของทีด่นิ 

ทีต่ ัง้ของทีด่นิ ตดิถนนทรงวาด แขวงจักรวรรดิ ์เขตสมัพนัธวงศ ์กรงุเทพมหานคร และตดิแมน่ ้าเจา้พระยา 

โดยอยูใ่กลส้ถานทีส่ าคญัดงันี ้

- ส าเพ็ง ประมาณ 650 เมตร 

- ทา่น ้าราชวงศ ์ประมาณ 350 เมตร 

- สถานรีถไฟฟ้ามหานคร สายเฉลมิรชัมงคล (สายสนี ้าเงนิ) สถานวีดัมงักร ประมาณ 560 เมตร  

พกิดั GPS ละตจิดู (Lat) 13.738159 ลองตจิดู (Long) 100.508907 

รายละเอยีดของทีด่นิ ทีด่นิจ านวน 2 แปลงตดิกนั เนือ้ทีร่วม 2 ไร ่20.8 ตารางวา โดยมรีายละเอยีดโฉนดทีด่นิ ดงันี ้

– โฉนดเลขที ่1080 เลขทีด่นิ 459 หนา้ส ารวจ 80 เนือ้ที ่1 ไร ่3 งาน 24.8 ตารางวา 

– โฉนดเลขที ่1434 เลขทีด่นิ 11 หนา้ส ารวจ 398 เนือ้ที ่96 ตารางวา 

ลกัษณะของทีด่นิ ลกัษณะรปูแปลงทีด่นิเป็นรปูสีเ่หลีย่ม โดยทีด่นิตดิถนนทรงวาด (ถนนลาดยาง เขตทางกวา้ง 8 เมตร ผวิจราจร

กวา้ง 6 เมตร) ความยาวประมาณ 45 เมตร สภาพทีด่นิอยูร่ะดบัผวิจราจรดา้นหนา้ และตดิแมน่ ้าเจา้พระยา ความ

ยาวประมาณ 42 เมตร 

(ปัจจบุนัเป็นทีต่ัง้ของตกึแถว 3 ชัน้ และอาคารโกดงั สภาพอาคารสว่นใหญอ่ยูใ่นสภาพทรดุโทรม ขาดการ

บ ารงุรักษาและปลอ่ยทิง้รา้ง อายอุาคารประมาณ 77 ปี ซึง่มไิดป้ระเมนิราคาเนือ่งจากบรษัิทฯ จะทบุทิง้) 

ผูถ้อืกรรมสทิธิท์ ีด่นิ บรษัิท วาไรตี ้แอสเซท็ 1 จ ากดั (VA1) 

ภาระผกูพนั ไมม่ ี

กฎหมายทีม่ผีลกระทบ

ตอ่ทรพัยส์นิ1/ 

ทรัพยส์นิตัง้อยูใ่นเขตผงัเมอืงประเภทพาณชิยกรรม (พืน้ทีส่แีดง พ.3-22) ตามประกาศผงัเมอืงรวมจังหวดั

กรงุเทพมหานคร (พ.ศ. 2556) โดยมขีอ้ก าหนดการใชท้ีด่นิส าหรับพืน้ทีส่แีดง ซึง่สามารถใชป้ระโยชนเ์ป็น

โรงแรมทีม่จี านวนหอ้งพกัไมเ่กนิ 80 หอ้ง และมพีืน้ทีอ่าคารรวมไมเ่กนิ 5,000 ตารางเมตร โดยมอีตัราสว่นการใช ้

ประโยชนท์ีด่นิ ดงันี ้

1) อตัราสว่นพืน้ทีอ่าคารรวมตอ่พืน้ทีด่นิ (Floor Area Ratio: “FAR”) ไมเ่กนิ 7:1 โดยสามารถเพิม่ FAR อกีรอ้ยละ 

20 หากจัดใหม้พีืน้ทีเ่พือ่ประโยชนส์าธารณะหรอืสวนสาธารณะ จัดใหม้อีาคารประหยัดพลงังาน เป็นตน้ 

2) อตัราสว่นของทีว่า่งตอ่พืน้ทีอ่าคารรวม (Open Space Ratio: “OSR”) ไมน่อ้ยกวา่รอ้ยละ 4.5 และใหม้พีืน้ทีน่ ้าซมึ

ผา่นไดเ้พือ่ปลกูตน้ไมไ้มน่อ้ยกวา่รอ้ยละ 50 ของพืน้ทีว่า่ง 

และอยูภ่ายใตข้อ้บญัญัตกิรงุเทพมหานคร เรือ่งก าหนดบรเิวณหา้มกอ่สรา้ง ดดัแปลงฯ พ.ศ. 2542 โดยก าหนดวา่ 
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- ระยะเกนิ 3 เมตร แตไ่มเ่กนิ 15 เมตรจากรมิฝ่ังแมน่ ้าเจา้พระยา ใหก้อ่สรา้งอาคารทีม่คีวามสงูไมเ่กนิ 8 เมตร 

และใหอ้าคารมรีะยะหา่งจากเขตทีด่นิไมน่อ้ยกวา่ 2 เมตร 

- ระยะเกนิ 15 เมตรขึน้ไป ใหก้อ่สรา้งอาคารทีม่คีวามสงูไมเ่กนิ 16 เมตร  

ราคาประเมนิทีด่นิ บรษัิท ไทยประเมนิราคา ลนิน ์ฟิลลปิส ์จ ากดั ประเมนิมลูคา่ทีด่นิดว้ยวธิเีปรยีบเทยีบราคาตลาด เทา่กบั 697.68 

ลา้นบาท โดยมวีตัถปุระสงคใ์นการประเมนิเพือ่สาธารณะ ประเมนิเมือ่วนัที ่1 พฤศจกิายน 2564 

ทีม่า: รายงานการประเมนิมลูคา่ทรัพยส์นิของบรษัิท ไทยประเมนิราคา ลนิน ์ฟิลลปิส ์จ ากดั เลขที ่ทพ. 21-1887-1-354 ลงวนัที ่17 พฤศจกิายน 

2564 

หมายเหต:ุ 1/ ในการพฒันาโครงการ บรษัิทฯ ด าเนนิการออกแบบผงัอาคารและสิง่ปลกูสรา้งภายใตข้อ้จ ากดัในการใชป้ระโยชนข์องทีด่นิตาม

ขอ้กฎหมายทีเ่กีย่วขอ้งแลว้ (รายละเอยีดเพิม่เตมิในสว่นที ่2 รายการที ่2.1 และรายการที ่2.2 ขอ้ 2.2 (2) ของรายงานฉบบันี)้ 

 

โฉนดทีด่นิโครงการทรงวาด 1 

 

ทีม่า: รายงานการประเมนิมลูคา่ทรัพยส์นิของบรษัิท ไทยประเมนิราคา ลนิน ์ฟิลลปิส ์จ ากดั เลขที ่ทพ. 21-1887-1-354 ลงวนัที ่17 พฤศจกิายน 

2564 

 

4.2) แผนการพฒันาโครงการศูนย์กลางการท่องเที่ยวเชิงสุขภาพระดบัโลกริมแม่น ้า

เจา้พระยา 

ศนูยก์ลางการทอ่งเทีย่วเชงิสขุภาพระดบัโลกรมิแมน่ า้เจา้พระยา 

บรษัิทฯ เริม่การพัฒนาศนูยก์ลางการทอ่งเทีย่วเชงิสขุภาพรมิแมน่ ้าเจา้พระยาซึง่เป็นแมน่ ้าสายส าคญัของ

ประเทศไทย ใหเ้ป็นแลนดม์ารก์แหง่ใหมส่ าหรับคนรักสขุภาพจากทัว่โลก และเป็นสว่นหนึง่ของแผนการเดนิทางวถิี

แหง่สายน ้า ซึง่จะประกอบดว้ย โครงการสองฝ่ังแมน่ ้าเจา้พระยา ไดแ้ก ่ 

(1) โครงการลง้ 1919 (รมิฝ่ังแมน่ ้าเจา้พระยาฝ่ังธนบรุ)ี และ  

(2) โครงการทรงวาด (รมิฝ่ังแมน่ ้าเจา้พระยาฝ่ังกรุงเทพฯ) ประกอบดว้ย โครงการทรงวาด 1 (รายการที ่

2.1) และโครงการทรงวาด 2 (รายการที ่2.2)  

รวมทัง้เพือ่ใหเ้ชือ่มโยงการทอ่งเทีย่วทางเรอืไปยังโครงการอืน่ๆ ของบรษัิทฯ ทีต่ัง้อยูร่มิแมน่ ้าเจา้พระยา 

ภายใตแ้นวคดิ “The River Journey” ประสบการณ์ทอ่งเทีย่วรมิน ้าทีส่ าคัญของประเทศไทย ไดแ้ก ่ เอเชยีทคี 

(Asiatique) โครงการเอเชยีทคี เดอะ รเิวอรฟ์รอ้นท ์เดสตเินชัน่ (Asiatique the Riverfront Destination) นอกจากนี ้

ยังสามารถเชือ่มโยงไปถงึเสน้ทางถนนประวตัศิาสตรย์า่นเจรญิกรุง 36 (ตรอกโรงภาษี) ซึง่เป็นทีต่ัง้ของโครงการ 

โอพ ีเพลส และโครงการสวอน (รายการที ่3) โดยขึน้จากทา่เรอืโอเรยีนเต็ล 
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ทัง้นี ้ ลกูคา้สามารถเลอืกใชบ้รกิารในแตล่ะโครงการทีต่อบโจทยค์วามตอ้งการ ณ ขณะนัน้ หรอืจะจัดสรร

เวลาเพือ่เขา้พัก/ใชบ้รกิารในแตล่ะโครงการ โดยทีท่ัง้สองโครงการ ลว้นแตม่จีุดขาย กจิกรรม รูปแบบหอ้งพัก โซน

ท าเลทีต่ัง้ทีแ่ตกตา่งกนัเพือ่เป็นทางเลอืกทีห่ลากหลายใหแ้กล่กูคา้ 

 

แผนทีส่งัเขปแสดงทีต่ ัง้ทรพัยส์นิ 

 

ทีม่า: Google Map 

 

รายละเอยีดโดยสงัเขป ของโครงการลง้ 1919 และโครงการทรงวาด มดีงันี้ 

 

โครงการลง้ 1919 

 ตัง้อยู่บรเิวณถนนเชยีงใหม ่เขตคลองสาน กรุงเทพฯ เนื้อทีร่วมประมาณ 8 ไร่ 1 งาน 96.3 ตารางวา โดยตัง้อยู่

รมิแมน่ ้าเจา้พระยา ฝ่ังตรงขา้มตลาดนอ้ยและโครงการทรงวาด  

 เป็นโครงการทีบ่รษัิทฯ จะพัฒนาภายใตส้ทิธกิารเชา่ระยะยาว 30 ปี (เริม่ตัง้แตว่นัที ่1 มกราคม 2569 ถงึวนัที ่31 

ธันวาคม 2598) พรอ้มค ามั่นจากผูใ้หเ้ชา่วา่จะใหเ้ชา่ตอ่อกี 30 ปี (เริม่ตัง้แตว่นัที ่1 มกราคม 2599 ถงึวนัที ่31 

ธันวาคม 2628) โดยรับมอบพืน้ทีภ่ายในวนัที ่ 31 ธันวาคม 2564 ซึง่ผูใ้หเ้ชา่ตกลงไม่คดิคา่เชา่ส าหรับชว่ง

ระยะเวลาพัฒนาทรัพยส์นิทีเ่ชา่ นับแตว่นัทีผู่ใ้หเ้ชา่สง่มอบการครอบครองพืน้ทีเ่ชา่จนถงึวันที ่ 31 ธันวาคม 

2568 

 ระยะเวลาพัฒนาโครงการประมาณ 4 ปี เริม่ตัง้แตปี่ 2565 
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 มลูคา่เงนิลงทนุรวมประมาณ 3,436.00 ลา้นบาท ประกอบดว้ย คา่สทิธกิารเชา่ 1,269.20 ลา้นบาท และเงนิ

ลงทนุในการพัฒนาโครงการประมาณ 2,166.80 ลา้นบาท  

 การพัฒนาโครงการลง้ 1919 เพือ่ใหเ้ป็นแหลง่ทอ่งเทีย่วส าคญัทางประวตัศิาสตร ์ ทีม่อีาคารสถาปัตยกรรมจนี

โบราณอนัทรงคณุคา่ นอกจากนี ้บรษัิทฯ ยังมวีตัถุประสงคเ์พือ่พัฒนาโครงการคณุภาพทีม่มีาตรฐานใหมส่ าหรับ

อตุสาหกรรมการทอ่งเทีย่วของไทย เพือ่เสรมิความแข็งแกร่งใหก้บัประเทศไทยในการเป็นศนูยก์ลางเชงิ

สขุภาพระดับโลก และสรา้งปรากฏการณ์ใหม ่“The Integrated Wellness Destination” รมิแมน่ ้าเจา้พระยา ให ้

เป็นจดุหมายปลายทางทีส่ าคัญของคนทีรั่กและใสใ่จในสขุภาพ และดงึดดูนักทอ่งเทีย่วคณุภาพสงูทีม่จี านวน

มากจากทัว่โลก หรอืเป็นแลนดม์ารก์ของศนูยส์ขุภาพรมิน ้าในระดบัสากล โดยม ี The Ritz Carlton Hotel 

Company เป็นผูร้่วมพัฒนาโครงการเพือ่สรา้งมาตรฐานของการใหบ้รกิารและสิง่อ านวยความสะดวกใหเ้ป็นที่

ประทับใจ ส าหรับลกูคา้กลุม่เป้าหมายทีม่กี าลงัซือ้สงูและใสใ่จในสขุภาพ 

 

แผนทีส่งัเขปแสดงทีต่ ัง้ทรพัยส์นิโครงการทรงวาด 1 และ 2 

 

ทีม่า: บรษัิทฯ 

 

โครงการทรงวาด 

บรษัิทฯ มแีผนจะพัฒนาโครงการทรงวาด ซึง่ประกอบดว้ย โครงการทรงวาด 1 (รายการที ่ 2.1) และ

โครงการทรงวาด 2 (รายการที ่ 2.2) เพือ่เป็นโรงแรมระดับลกัชวัรี ่ (Luxury) สไตลร์สีอรท์เพือ่สขุภาพรมิแมน่ ้า

เจา้พระยา รวมทัง้รา้นอาหาร พลบูารร์ะดับหรู ตัง้อยู่บนพืน้ทีป่ระวตัศิาสตรไ์ทย – จนี (ยา่นเยาวราช: China Town28) 

พรอ้มทศันยีภาพอนัเงยีบสงบและผ่อนคลายของแมน่ ้าเจา้พระยา โดยสอดรับกบัแนวคดิแผนการเดนิทางในวถิแีหง่

สายน ้า ภายใตแ้บรนด ์รทิซ-์คารล์ตนั (The Ritz-Carlton) ซึง่จะเป็นสว่นหนึง่ของโครงการศนูยก์ลางการทอ่งเทีย่ว

                                                

28 ยา่น China Town ถอืวา่เป็นศนูยก์ลางการคา้และจดุหมายปลายทางของนักทอ่งเทีย่วทัง้คนไทยและตา่งชาต ิและคนกรงุเทพฯ 
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บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่54/180 

 

เชงิสขุภาพระดับโลกรมิแมน่ ้าเจา้พระยาของบรษัิทฯ ทีม่จีดุมุง่หมายใหเ้ป็นจดุหมายปลายทางที่ส าคญัของ

นักทอ่งเทีย่วเพือ่สขุภาพจากทั่วโลก (Integrated Wellness Destination) โดยมรีายละเอยีด ดงันี้ 

 

รายละเอยีดโครงการทรงวาด โดยสงัเขป 

 โครงการทรงวาด 1 โครงการทรงวาด 2 

ประเภทโครงการ โรงแรมระดบัลกัชวัรี ่(Luxury) ระดบั 5 ดาว รมิแมน่ ้าเจา้พระยา ภายใตแ้บรนด ์รทิซ-์คารล์ตนั (The Ritz-Carlton) 

ทีต่ัง้  ถนนทรงวาด เขตสมัพนัธวงศ ์กรงุเทพมหานคร โดยทัง้ 2 โครงการ ตัง้อยูห่า่งกนัประมาณ 250 เมตร 

 ตดิแมน่ ้าเจา้พระยาทัง้ 2 แปลง 

เนือ้ทีด่นิ 2 ไร ่20.8 ตารางวา 3 งาน 69.8 ตารางวา 

พืน้ทีก่อ่สรา้ง 9,970 ตารางเมตร  5,154 ตารางเมตร  

จ านวนหอ้งพกั ประมาณ 61 หอ้ง ประมาณ 28 หอ้ง 

พืน้ทีโ่ครงการ อาคาร 7 ชัน้ และชัน้ใตด้นิ 2 ชัน้ 

ประกอบดว้ย หอ้งพกั ล็อบบี ้ ฟิตเนส สปา สระวา่ยน ้า 

หอ้งประชมุ รา้นอาหาร 2 แหง่ พรอ้มพลูบาร ์และทีจ่อด

รถ (ชัน้ใตด้นิ) 

อาคาร 5 ชัน้ และชัน้ใตด้นิ 2 ชัน้ 

ประกอบดว้ย หอ้งพกั ล็อบบี ้ ฟิตเนส สระวา่ยน ้า หอ้ง

ประชมุ รา้นอาหาร 2 แหง่ และทีจ่อดรถ (ชัน้ใตด้นิ) 

พืน้ทีจ่อดรถ 70 คนั 28 คนั 

ระยะเวลาพฒันาโครงการ เริม่พฒันาโครงการภายในไตรมาสที ่2 ปี 2565 และคาดวา่จะเปิดด าเนนิการเต็มรปูแบบในไตรมาสที ่1 ปี 2569 

จดุขายของโครงการ  จ านวนหอ้งพกัทีไ่มม่ากนัก เพือ่ใหม้คีวามเป็นสว่นตวัสงู 

 รา้นอาหารเพือ่สขุภาพ ดว้ยบรรยากาศรมิแมน่ ้าเจา้พระยา 

 บรกิารไพรเวทสปา 

กลุม่ลกูคา้เป้าหมาย

หลกั 

 กลุม่ลกูคา้ตา่งชาต ิและกลุม่ลกูคา้คนไทยและชาวตา่งชาตทิีพ่ านักในประเทศไทย ในสดัสว่นประมาณรอ้ยละ 

75 และรอ้ยละ 25 ตามล าดบั 

 เนน้กลุม่คูร่ักและครอบครัวทีเ่นน้การทอ่งเทีย่วเชงิอนุรักษ์และสขุภาพ (Wellness) รวมทัง้กลุม่นักทอ่งเทีย่ว

เชงิสขุภาพ นักทอ่งเทีย่วเชงิวัฒนธรรมและธรุกจิ คูร่ักทีม่องหาประสบการณ์โรแมนตกิ และออนไลน์อนิฟลู

เอนเซอร ์เป็นตน้ 

กลุม่เป้าหมายหลกัของ

แตล่ะของโครงการ 

เนน้กลุม่คูร่ักและครอบครัว เนน้ครอบครัว 

เงนิลงทนุทีใ่ชพ้ฒันา

โครงการ (ไมร่วมคา่ทีด่นิ) 

ประมาณ 660.27 ลา้นบาท (รวมภาษีมลูคา่เพิม่) ประมาณ 323.57 ลา้นบาท (รวมภาษีมลูคา่เพิม่) 

 

ระยะเวลาการพัฒนาโครงการทรงวาด 1 

คาดวา่จะเริม่พัฒนาโครงการภายในไตรมาสที ่2 ปี 2565 ใชร้ะยะเวลาในการพัฒนาโครงการประมาณ 3 ปี 

9 เดอืน โดยคาดวา่จะเปิดด าเนนิการเต็มรูปแบบในไตรมาสที ่1 ปี 2569 

ทัง้นี ้ VA1 จะเป็นผูรั้บผดิชอบในการจัดท ารายงานการประเมนิผลกระทบสิง่แวดลอ้ม (EIA) การขอ

ใบอนุญาตกอ่สรา้ง และการขออนุญาตจากหน่วยงานราชการตา่งๆ ทีเ่กีย่วขอ้งกับการกอ่สรา้งโครงการ 

 

5) มูลคา่รวมของสนิทรพัยท์ีไ่ดม้า การช าระคา่ตอบแทน เกณฑท์ีใ่ชใ้นการค านวณมูลคา่รวมของ

สนิทรพัยท์ีไ่ดม้าและมูลคา่สิง่ตอบแทน 

มลูคา่รวมของสนิทรัพยท์ีไ่ดม้า 

มลูคา่รวมของสนิทรัพยท์ีไ่ดม้าในครัง้นีร้วมทัง้ส ิน้ประมาณ 1,110.77 ลา้นบาท ไดแ้ก ่ หุน้สามัญทัง้หมด

ของ VA1 จ านวน 500,000 หุน้ มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 บาท และรับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละ

ดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ VA1 รวมกนัประมาณ 446.04 ลา้นบาท และเงนิทนุหมนุเวยีนสทุธขิอง VA1 ณ วนัที่

ซือ้ขาย (Closing) ประมาณ 4.46 ลา้นบาท คดิเป็นมลูคา่รวมของสนิทรัพยป์ระมาณ 450.50 ลา้นบาท รวมทัง้เงนิ

ลงทนุส าหรับการพัฒนาโครงการทรงวาด 1 ประมาณ 660.27 ลา้นบาท (รวมภาษีมลูคา่เพิม่) 



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่55/180 

 

การช าระคา่ตอบแทน 

บรษัิทฯ จะช าระคา่ซือ้ขายหุน้สามัญ สทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมด และ

เงนิทนุหมนุเวยีนสทุธขิอง VA1 จ านวนประมาณ 450.50 ลา้นบาท ใหแ้กผู่ข้ายเป็นเงนิสดทัง้จ านวน และ 

บรษัิทฯ จะรับโอนหุน้ และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมดของ VA1 ภายในวนัเดยีวกนั 

(หรอือาจจะเป็นรูปแบบทีบ่รษัิทฯ ใหเ้งนิกูย้มืแก ่ VA1 เพือ่ให ้ VA1 น าไปช าระคนืเจา้หนีเ้งนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ย

ของ VA1) 

สว่นเงนิลงทนุส าหรับการพัฒนาโครงการทรงวาด 1 จ านวน 660.27 ลา้นบาท (รวมภาษีมลูคา่เพิม่) จะช าระ

เป็นเงนิสดโดยแบง่เป็นงวดๆ ตามทีเ่กดิขึน้จรงิ 

เกณฑท์ีใ่ชใ้นการค านวณมูลคา่รวมของสนิทรัพยท์ีไ่ดม้าและมลูคา่สิง่ตอบแทน 

บรษัิทฯ จะไดม้าซึง่หุน้สามัญของ VA1 ซึง่มีมูลค่าทางบัญช ี ณ วันที ่ 31 ธันวาคม 2564 เทา่กับ 

(106.65) ลา้นบาท พรอ้มทัง้รับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดรวมกนัทีม่อียู ่ ณ 

วนัทีม่กีารซือ้ขายหุน้เสร็จสมบรูณ์ โดยสนิทรัพยท์ีส่ าคญัของ VA1 คอื ทีด่นิและสิง่ปลกูสรา้ง (รายละเอยีดตามสว่น

ที ่1 รายการที ่2.1 ขอ้ 4.1) ของรายงานฉบบันี)้ ซึง่บรษัิทฯ จะใชป้ระโยชนเ์ฉพาะทีด่นิ บรษัิทฯ จงึพจิารณาเกณฑ์

ทีใ่ชใ้นการค านวณมลูคา่รวมของสนิทรัพยท์ีไ่ดม้าจากมลูคา่ของทีด่นิ ตามวธิเีปรยีบเทยีบราคาตลาด ซึง่อา้งองิจาก

รายงานการประเมนิมลูคา่ทรัพยส์นิ โดยมมีลูคา่ตลาดของทรัพยส์นิฯ เป็นจ านวนเงนิ 697.68 ลา้นบาท 

ทัง้นี ้ VA1 มแีผนการใชเ้งนิเพือ่ลงทนุส าหรับการพัฒนาโครงการ จ านวน 660.27 ลา้นบาท (รวม

ภาษีมลูคา่เพิม่) รวมเป็นเงนิทีบ่รษัิทฯ และบรษัิทย่อย ตอ้งช าระทัง้ส ิน้ 1,110.77 ลา้นบาท ซึง่บรษัิทฯ ได ้

ท าการศกึษาการพัฒนาโครงการและประมาณการผลตอบแทนจากการลงทนุรวมของโครงการทรงวาด29 โดย

โครงการทรงวาด มมีลูคา่ปัจจุบนัสทุธ ิ(NPV) เทา่กบั 1,519.90 ลา้นบาท และผลตอบแทนภายใน (IRR) ในอตัรา

รอ้ยละ 11.21 ตอ่ปี 

 

6) การค านวณขนาดรายการ 

รายการไดม้าซึง่สนิทรัพย ์

เกณฑก์ารค านวณขนาดรายการ สตูรการค านวณ ขนาดรายการ 

1. เกณฑม์ลูคา่สนิทรัพยท์ีม่ตีวัตน

สทุธ ิ(NTA) 

ไมส่ามารถค านวณไดท้ัง้ 4 รายการ เนือ่งจาก HW9, VA1, RW5 และ IHC  

มมีลูคา่สนิทรัพยท์ีม่ตีวัตนสทุธติดิลบ 

- 

2. เกณฑก์ าไรสทุธ ิ ไมส่ามารถค านวณไดท้ัง้ 4 รายการ เนือ่งจาก HW9, VA1, RW5 และ IHC  

มผีลขาดทนุจากการด าเนนิงาน  

- 

3. เกณฑม์ลูคา่รวมของสิง่ตอบแทน = 1,110.771/ ลา้นบาท / 138,897.292/ ลา้นบาท 

หมายเหต:ุ 

เมือ่รวมขนาดรายการตามเกณฑม์ลูคา่รวมของสิง่ตอบแทน ของรายการที ่

1 - 4 จะเทา่กบัรอ้ยละ 3.24โดยขนาดรายการที ่1 - 4 เทา่กบัรอ้ยละ 1.42 

รอ้ยละ 0.80 รอ้ยละ 0.38 และรอ้ยละ 0.64 ตามล าดบั 

รอ้ยละ 0.80 

4. เกณฑม์ลูคา่ของหลกัทรัพย ์ ไม่สามารถค านวณได ้เนื่องจากบรษัิทฯ ไม่มกีารออกหลักทรัพย์ใหม่เพือ่

ช าระคา่ซือ้สนิทรัพย ์

- 

เกณฑส์งูสดุ ตามเกณฑม์ลูคา่รวมของสิง่ตอบแทน (รายการที ่2.1) รอ้ยละ 0.80 

รวมขนาดรายการไดม้าซึง่สนิทรพัยท์ ัง้ 4 รายการ สงูสดุ ตามเกณฑม์ลูคา่รวมของสิง่ตอบแทน รอ้ยละ 3.24 

รวมขนาดรายการไดม้าซึง่สนิทรพัยท์ ัง้ 4 รายการ + รายการยอ้นหลงั 6 เดอืน สงูสดุ รอ้ยละ 13.55 

  

                                                

29 จ านวนเงนิทีบ่รษัิทฯ และบรษัิทยอ่ย ตอ้งช าระของโครงการทรงวาด รวมทัง้สิน้ 1,637.31 ลา้นบาท 



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่56/180 

 

หมายเหต:ุ 

1/ ประกอบดว้ย (1) คา่ซือ้หุน้สามญั และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูข้อง VA1 จ านวน 446.04 ลา้นบาท, (2) ประมาณการเงนิทนุ

หมนุเวยีนสทุธขิอง VA1 ณ วนัทีซ่ ือ้ขาย (Closing) ประมาณ 4.46 ลา้นบาท30, และ (3) เงนิลงทนุเพือ่พฒันาโครงการทรงวาด 1 ประมาณ 

660.27 ลา้นบาท (รวมภาษีมลูคา่เพิม่) 

2/ สนิทรัพยร์วมของบรษัิทฯ ตามงบการเงนิรวมทีต่รวจสอบแลว้ ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2564  

 

รายการทีเ่กีย่วโยงกนั 

เกณฑก์ารค านวณขนาดรายการ สตูรการค านวณ ขนาดรายการ 

เกณฑม์ลูคา่สนิทรัพยท์ีม่ตีวัตนสทุธ ิ(NTA) = 1,110.771/ ลา้นบาท / 77,792.802/ ลา้นบาท รอ้ยละ 1.43 

ขนาดรายการทีเ่ก ีย่วโยงกนั รายการที ่2.1 รอ้ยละ 1.43 

รวมขนาดรายการทีเ่ก ีย่วโยงกนัท ัง้ 4 รายการ 

(ขนาดรายการที ่1 เทา่กบัรอ้ยละ 2.54 ขนาดรายการที ่2.2 เทา่กบัรอ้ยละ 0.68 และขนาดรายการที ่3 

เทา่กบัรอ้ยละ 1.13  

รอ้ยละ 5.78 

รวมขนาดรายการทีเ่ก ีย่วโยงกนัท ัง้ 4 รายการ + รายการยอ้นหลงั 6 เดอืน สงูสดุ รอ้ยละ 5.80 

หมายเหต:ุ 

1/ ประกอบดว้ย (1) คา่ซือ้หุน้สามญั และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูข้อง VA1 จ านวน 446.04 ลา้นบาท, (2) ประมาณการเงนิทนุ

หมนุเวยีนสทุธขิอง VA1 ณ วนัทีซ่ ือ้ขาย (Closing) ประมาณ 4.46 ลา้นบาท และ (3) เงนิลงทนุเพือ่พฒันาโครงการทรงวาด 1 ประมาณ 

660.27 ลา้นบาท (รวมภาษีมลูคา่เพิม่) เผือ่วา่ผูข้ายหุน้สามญัใน VA1 จะออกคา่พฒันาโครงการไปกอ่นทีบ่รษัิทฯ จะเขา้ลงทนุในโครงการ

ทรงวาด 1 

2/ สนิทรัพยท์ีม่ตีวัตนสทุธขิองบรษัิทฯ = สนิทรัพยร์วมจ านวน 138,897.29 ลา้นบาท - สนิทรัพยไ์มม่ตีวัตนจ านวน 200.19 ลา้นบาท - ภาษี

เงนิไดร้อการตดับญัชจี านวน 200.19 ลา้นบาท - หนีส้นิรวมจ านวน 59,690.67 ลา้นบาท อา้งองิจากงบการเงนิรวมทีต่รวจสอบแลว้ของ

บรษัิทฯ ส าหรับปี สิน้สดุวนัที ่31 ธนัวาคม 2564 

 

7) เง ือ่นไขในการเขา้ท ารายการ 

ผูซ้ือ้หุน้สามัญใน VA1 จะเขา้ซือ้หุน้สามัญใน VA1 จากผูข้ายหุน้สามัญใน VA1 เมือ่เงือ่นไขบงัคับกอ่น

ทัง้หมดตามทีร่ะบไุวใ้นสญัญาซือ้ขายหุน้ VA1 ส าเร็จลงครบถว้น และ/หรอื ไดรั้บการผอ่นผันจากคูส่ญัญาที่

เกีย่วขอ้ง โดยมเีงือ่นไขบงัคบักอ่นซึง่รวมถงึเงือ่นไขทีส่ าคัญดงัตอ่ไปนี ้ 

(ก) ทีป่ระชมุคณะกรรมการ และ/หรอื ทีป่ระชมุผูถ้อืหุน้ของผูซ้ือ้หุน้สามัญใน VA1 ทกุราย มมีตอินุมัตใิห ้

เขา้ท าโครงการทรงวาด 1 และการปฏบิตัติามสญัญาซือ้ขายหุน้ VA1 

(ข) ไมม่เีหตกุารณ์ทีก่อ่ใหเ้กดิผลกระทบอย่างรา้ยแรง (Material Adverse Effect) ตอ่ VA1 หรอืการ

ประกอบกจิการส าหรับโครงการทรงวาด 1 เกดิขึน้ 

(ค) ผูข้ายหุน้สามัญใน VA1 ไดด้ าเนินการขายและโอนกรรมสทิธิใ์นทรัพยห์รอืทรัพยส์นิใดๆ ของ VA1 

เวน้แตก่รรมสทิธิใ์นทีด่นิของ VA1 และทรัพยส์นิทีเ่กีย่วขอ้งกับทีด่นิของ VA1 

 

ทัง้นี ้ บรษัิทฯ คาดวา่จะด าเนนิการเขา้ซือ้หุน้สามัญใน VA1 จากผูข้ายหุน้สามัญใน VA1 ใหส้ าเร็จภายใน

วนัที ่31 ธันวาคม 2565 อยา่งไรก็ด ีหากการด าเนนิการเขา้ซือ้หุน้สามัญใน VA1 จากผูข้ายหุน้สามัญใน VA1 ไมเ่สร็จ

สิน้ภายในก าหนดเวลาดังกล่าว และบรษัิทฯ มคีวามประสงคจ์ะซือ้หุน้สามัญใน VA1 ตอ่ไป ผูซ้ ือ้หุน้สามัญ VA1  จะ

                                                

30 บรษัิทฯ ประมาณการสนิทรัพยแ์ละหนีส้นิหมนุเวยีน (เงนิทนุหมนุเวยีนสทุธ)ิ ประมาณ 4.46 ลา้นบาท หรอืประมาณรอ้ยละ 1 ของราคาทีต่กลง

ซือ้ขาย 446.04 ลา้นบาท เผือ่ไวส้ าหรบัในกรณีทีผู่ข้ายหุน้สามญัใน VA1 จะออกคา่พฒันาโครงการไปกอ่นทีบ่รษัิทฯ จะเขา้ลงทนุในโครงการทรง

วาด 1 ท าใหอ้าจจะเกดิภาษีมลูคา่เพิม่ขอคนืจากคา่กอ่สรา้งในระหวา่งทีข่ออนุญาตกอ่สรา้งของโครงการ โดยบรษัิทฯ ประมาณการสนิทรัพยแ์ละ

หนีส้นิหมนุเวยีนดงักลา่วเผือ่ไวส้ าหรับการค านวณขนาดรายการและการขออนุมตัจิากทีป่ระชมุผูถ้อืหุน้ 



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่57/180 

 

ช าระเงนิเพิม่เตมิในอตัรารอ้ยละ 5 ตอ่ปี ใหก้บัผูข้ายหุน้สามัญใน VA1 โดยค านวณจากมลูคา่การซือ้ขายหุน้สามัญใน 

VA1 รวมถงึเงนิทนุหมนุเวยีนสทุธ ิ หนีส้นิตามบญัช ี และเงนิลงทนุพัฒนาโครงการสว่นเพิม่ (ถา้ม)ี นับแตว่นัที ่ 1 

มกราคม 2566 จนถงึวนัทีซ่ ือ้ขายหุน้เสร็จสิน้ 

โดยบรษัิทฯ ตอ้งใชดุ้ลยพนิจิในการประเมนิความคุม้ค่าของการลงทุน เพื่อปกป้องผลประโยชน์ของ

บรษัิทฯ และผูถ้อืหุน้อย่างดทีีส่ดุ 

 

8) สญัญาทีเ่กีย่วขอ้งกบัการเขา้ท ารายการในคร ัง้นี ้

สรุปสาระส าคัญของร่างสญัญาซือ้ขายหุน้ VA1 อยูใ่นขอ้ 9.1.2 ของสารสนเทศเกีย่วกับรายการไดม้าซึง่

สนิทรัพยแ์ละรายการทีเ่กีย่วโยงกนัของบรษัิทฯ ตามบัญช ี 2 (สิง่ทีส่ง่มาดว้ย 4) ทีแ่นบมากับหนังสอืเชญิประชมุ 

ผูถ้อืหุน้ในครัง้นี้ 

 

  



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่58/180 

 

รายการที ่ 2.2: การเขา้ซือ้หุน้สามญัของบรษิทั รเีทล เวลิด ์ 5 จ ากดั เพือ่ใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิทีจ่ะใชพ้ฒันา

โครงการทรงวาด 2 

 

1) วนั เดอืน ปี ทีเ่กดิรายการ 

บรษัิทฯ และบรษัิทย่อย (THAM และ AWR) จะเขา้ซือ้หุน้สามัญทัง้หมดของ RW5 ภายหลงัจากทีบ่รษัิทฯ 

ไดรั้บอนุมัตจิากประชมุสามัญผูถ้อืหุน้ประจ าปี 2565 ของบรษัิทฯ ซึง่จะจัดขึน้ในวันที ่22 เมษายน 2565 ใหเ้ขา้ท า

รายการดงักลา่วและรายการทีเ่กีย่วขอ้งทัง้หมด และเมือ่เงือ่นไขบงัคบักอ่นทัง้หมดตามทีร่ะบไุวใ้นสญัญาซือ้ขายหุน้ 

RW5 ส าเร็จลงครบถว้น และ/หรอื ไดรั้บการผ่อนผันจากคู่สญัญาทีเ่กีย่วขอ้ง (ตามรายละเอยีดในสว่นที ่1 รายการที ่

2.2 ขอ้ 7) ของรายงานฉบบันี)้ โดยบรษัิทฯ คาดวา่จะด าเนนิการไดภ้ายในเดอืนธันวาคม 2565 

บรษัิทฯ คาดวา่จะด าเนนิการซือ้หุน้สามัญทัง้หมดของ RW5 และรับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกู ้

และดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ RW5 (หรอือาจจะเป็นรูปแบบทีบ่รษัิทฯ ใหเ้งนิกูย้มืแก ่RW5 เพือ่ให ้RW5 น าไป

ช าระคนืเจา้หนีเ้งนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยของ RW5) เสร็จสิน้ภายในวนัที ่31 ธันวาคม 2565 อย่างไรก็ด ีหากการท า

รายการไมเ่สร็จสิน้ภายในก าหนดเวลาดงักลา่ว และผูซ้ือ้หุน้สามัญใน RW5 มคีวามประสงคจ์ะซือ้หุน้สามัญทัง้หมด

ของ RW5 และรับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ RW5 ตอ่ไป ผูซ้ ือ้หุน้สามัญ

ใน RW5 จะตอ้งช าระเงนิเพิม่เตมิในอตัรารอ้ยละ 5 ตอ่ปี โดยค านวณจากมลูคา่การซือ้ขายหุน้สามัญใน RW5 รวมถงึ

เงนิทนุหมนุเวยีนสทุธ ิหนีส้นิตามบญัช ีและเงนิลงทนุพัฒนาโครงการสว่นเพิม่ (ถา้ม)ี ใหก้บัผูข้ายหุน้สามัญใน RW5 

นับแตว่นัที ่1 มกราคม 2566 จนถงึวนัทีซ่ ือ้ขายหุน้เสร็จสิน้ 

สว่นการพัฒนาโครงการทรงวาด 2 คาดว่าจะเริม่พัฒนาโครงการในชว่งไตรมาสที ่2 ปี 2565 เป็นตน้ไป 

และคาดวา่จะเปิดใหบ้รกิารเต็มรูปแบบภายในไตรมาสที ่1 ปี 2569 

 

2) คูส่ญัญาและความสมัพนัธท์ีเ่ก ีย่วขอ้ง 

สนิทรัพยท์ีจ่ะซือ้ : (ก) หุน้ของบรษัิท รเีทล เวลิด ์5 จ ากดั (RW5) จ านวน 100,000 หุน้ มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 บาท คดิเป็น

สดัสว่นรอ้ยละ 100 ของจ านวนหุน้ทีอ่อกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดของ RW5 

(ข) สทิธกิารรบัเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ RW5 1/และ 

(ค) เงนิทนุหมนุเวยีนสทุธ ิ(ประมาณการสนิทรัพยแ์ละหนีส้นิหมนุเวยีน) ของ RW5 ณ วนัทีซ่ ือ้ขาย (Closing) 

(ง) เงนิลงทนุสว่นเพิม่ในการพฒันาโครงการ (ถา้ม)ี 

ผูซ้ ือ้ : บรษัิทฯ ในฐานะผูซ้ ือ้หุน้ RW5 ในอตัรารอ้ยละ 25.00 

บรษัิท ทซีซี ี โฮเทล แอสเสท แมนเนจเมน้ท ์จ ากดั (THAM) ในฐานะผูซ้ ือ้หุน้ RW5 ในอตัรารอ้ยละ 74.999 

และบรษัิท แอสเสท เวริด ์รเีทล จ ากดั (AWR) ในฐานะผูซ้ ือ้หุน้ RW5 ในอตัรารอ้ยละ 0.001 

ผูข้าย : บรษัิท ทซีซี ีแคปปิตอล แลนด ์จ ากดั ในฐานะผูข้ายหุน้ RW5 ในอตัรารอ้ยละ 99.998 

บรษัิท ยอดกจิธรุกจิ จ ากดั ในฐานะผูข้ายหุน้ RW5 ในอตัรารอ้ยละ 0.001 และ 

บรษัิท ควนีสป์ารค์ โฮเต็ล จ ากดั ในฐานะผูข้ายหุน้ RW5 ในอตัรารอ้ยละ 0.001 

ความสมัพนัธร์ะหวา่ง 

ผูซ้ ือ้และผูข้าย 

: ผูข้ายมนีายเจรญิ สริวิฒันภักด ี และคณุหญงิวรรณา สริวิฒันภกัด ี (ซึง่เป็นกรรมการและผูถ้อืหุน้รายใหญข่อง 

บรษัิทฯ) เป็นผูถ้อืหุน้โดยทางตรงหรอืทางออ้มรวมกนัเป็นสดัสว่นมากกวา่รอ้ยละ 10.00 ของหุน้ทีอ่อกและ

จ าหน่ายแลว้ทัง้หมดของผูข้าย ท าใหผู้ข้ายเป็นบคุคลทีเ่กีย่วโยงกนัของบรษัิทฯ ตามประกาศเรือ่งรายการที่

เกีย่วโยงกนั 

หมายเหต:ุ  

1/ เงนิกูย้มืระยะสัน้จากผูถ้อืหุน้ของ RW5 จะเปลีย่นเป็นเงนิกูย้มืระยะสัน้จากบรษัิทฯ โดยเป็นการสวมสทิธใินเงนิกูย้มืระยะสัน้โดยบรษัิทฯ ณ 

วนัทีซ่ ือ้ขาย (Closing) 

 ทัง้นี ้ จากงบการเงนิทีย่ังไมไ่ดต้รวจสอบของ RW5 ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2564 มรีายการเงนิกูย้มืระยะสัน้จากบรษัิททีเ่กีย่วขอ้งกนัจ านวน 

202.31 ลา้นบาท และดอกเบีย้คา้งจา่ยจ านวน 0.04 ลา้นบาท (รายละเอยีดตามเอกสารแนบ 3 ขอ้ 5 ของรายงานฉบบันี)้ โดยคาดวา่ตวัเลข

ดอกเบีย้คา้งจา่ยจะเพิม่ขึน้ในระหวา่งปี 2565 จนถงึวนัทีซ่ ือ้ขาย (Closing)  



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่59/180 

 

3) ลกัษณะโดยท ัว่ไปของรายการ 

บรษัิทฯ และบรษัิทย่อย (THAM และ AWR) จะด าเนนิการพัฒนาและปรับปรุงโครงการทรงวาด 2 โดยการ

เขา้ซือ้หุน้สามัญทัง้หมดของ RW5 จ านวน 100,000 หุน้ มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 บาท และรับโอนสทิธกิารรับเงนิ

ตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ RW5 (หรอือาจจะเป็นรูปแบบทีบ่รษัิทฯ ใหเ้งนิกูย้มืแก่ RW5 

เพือ่ให ้ RW5 น าไปช าระคนืเจา้หนีเ้งนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยของ RW531) รวมกนัประมาณ 200.96 ลา้นบาท และ

เงนิทนุหมนุเวยีนสทุธขิอง RW5 ณ วนัทีซ่ ือ้ขาย (Closing) ประมาณ 2.01 ลา้นบาท รวมมลูคา่ทัง้ส ิน้ประมาณ 

202.97 ลา้นบาท จาก (1) บรษัิท ทซีซี ีแคปปิตอล แลนด ์จ ากัด (2) บรษัิท ยอดกจิธรุกจิ จ ากัด และ (3) บรษัิท 

ควนีสป์ารค์ โฮเต็ล จ ากดั (รวมเรยีกวา่ “ผูข้ายหุน้สามัญใน RW5”) ซึง่อยูใ่นกลุม่บรษัิทของผูใ้หส้ทิธ ิจงึเป็นบคุคลที่

เกีย่วโยงกนักับบรษัิทฯ  

โดยบรษัิทฯ THAM และ AWR (รวมเรยีกวา่ “ผูซ้ือ้หุน้สามัญใน RW5”) จะร่วมกนัเขา้ซือ้หุน้สามัญทัง้หมด

ของ RW5 โดยทีบ่รษัิทฯ จะซือ้หุน้จ านวน 25,000 หุน้ หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 25.00 สว่นทีเ่หลอืลงทนุผา่นบรษัิทย่อย

ไดแ้ก ่บรษัิท ทซีซี ีโฮเทล แอสเสท แมนเนจเมน้ท ์จ ากดั (THAM) ซือ้หุน้ RW5 จ านวน 74,999 หุน้ หรอืคดิเป็น

รอ้ยละ 74.999 และบรษัิท แอสเสท เวริด ์ รเีทล จ ากดั (AWR) จะซือ้หุน้ RW5 จ านวน 1 หุน้ หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 

0.001 ของหุน้ทีอ่อกและจ าหน่ายไดแ้ลว้ทัง้หมดของ RW5 และรับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูจ้ากผูถ้อืหุน้

และดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ RW5 ซึง่ทัง้สองฝ่ายจะปฏบิตัติามหลกัเกณฑแ์ละขอ้ก าหนดในสญัญาซือ้ขายหุน้

ใน RW5 ระหวา่งผูข้ายหุน้สามัญใน RW5 กบัผูซ้ ือ้หุน้สามัญใน RW5 และบรษัิทฯ และบรษัิทย่อย จะช าระคา่หุน้

สามัญ เงนิทนุหมนุเวยีนสทุธ ิและสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมด เป็นเงนิสดทัง้จ านวน 

อนึง่ RW5 เป็นเจา้ของกรรมสทิธิท์ีด่นิจ านวน 7 โฉนดตดิตอ่กนั เนือ้ทีร่วม 3 งาน 69.8 ตารางวา ปัจจุบนั

เป็นทีจ่อดรถใหเ้ชา่ เพือ่น ามาพัฒนาโครงการทรงวาด 2 ซึง่เป็นสว่นหนึง่ของโครงการทรงวาด โดยมรีะยะพัฒนา

โครงการประมาณ 3 ปี 9 เดอืน เริม่พัฒนาโครงการประมาณไตรมาสที ่2 ปี 2565 และคาดวา่จะเปิดด าเนนิการเต็ม

รูปแบบประมาณไตรมาสที ่1 ปี 2569 

โดยที ่ บรษัิทฯ มแีผนทีจ่ะใชเ้งนิเพือ่พัฒนาโครงการทรงวาด 2 จ านวน 323.57 ลา้นบาท (รวม

ภาษีมลูคา่เพิม่) รวมเป็นมลูคา่เงนิลงทนุทีบ่รษัิทฯ และบรษัิทย่อย ตอ้งช าระทัง้ส ิน้ 526.54 ลา้นบาท (รวม

ภาษีมลูคา่เพิม่) 

 

ทัง้นี ้ การเขา้ท ารายการที ่ 2.2 (รวมทัง้รายการที ่ 1, รายการที ่ 2.1 และรายการที ่ 3) ขา้งตน้ เป็นไปตาม

สญัญาใหส้ทิธริะหวา่งบรษัิทฯ กบันายเจรญิ สริวิัฒนภักด ีและคณุหญงิวรรณา สริวิัฒนภักด ีฉบบัลงวนัที ่7 มถินุายน 

2562 และบนัทกึขอ้ตกลงแกไ้ขเพิม่เตมิสญัญาใชส้ทิธริะหวา่งบรษัิทฯ กับนายเจรญิ สริวิัฒนภักด ี และคณุหญงิ

วรรณา สริวิัฒนภักด ี ฉบบัลงวันที ่ 13 สงิหาคม 2562 (ตามรายละเอยีดในขอ้ 9.2 ของสารสนเทศเกีย่วกบัรายการ

ไดม้าซึง่สนิทรัพยแ์ละรายการทีเ่กีย่วโยงกนัของบรษัิทฯ ตามบญัช ี 2 (ส ิง่ทีส่ง่มาดว้ย 4) ทีแ่นบมากับหนังสอืเชญิ

ประชมุผูถ้อืหุน้ในครัง้นี)้ 

  

                                                

31 โดยยอดรวมทีบ่รษัิทฯ จา่ยในการไดม้าซึง่ RW5 ยังคงเทา่เดมิทีป่ระมาณ 202.97 ลา้นบาท 



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่60/180 

 

4) รายละเอยีดของสนิทรพัยท์ีไ่ดม้า 

บรษัิทฯ และบรษัิทย่อย จะไดม้าซึง่หุน้สามัญทัง้หมดของ RW5 จากผูถ้อืหุน้เดมิ จ านวน 100,000 หุน้ มลู

คา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 บาท คดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 100 ของจ านวนหุน้ทีอ่อกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดของ RW5 และ

รับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมด (โดย ณ วนัทีท่ ารายการ บรษัิทฯ จะเขา้ไปเป็น

เจา้หนีเ้งนิใหกู้ย้มืแก ่ RW5 แทนเจา้หนีเ้งนิกูร้ายเดมิของ RW5) รวมกนัประมาณ 200.96 ลา้นบาท และเงนิทนุ

หมนุเวยีนสทุธขิอง RW5 ณ วันทีซ่ือ้ขาย (Closing) ประมาณ 2.01 ลา้นบาท รวมมูลคา่ทัง้ส ิน้ประมาณ 202.97 ลา้น

บาท ซึง่สง่ผลใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิทีจ่ะใชใ้นการพัฒนาโครงการทรงวาด 2 ทัง้นี้ บรษัิทฯ จะเริม่พัฒนาโครงการทรงวาด 

2 ในชว่งไตรมาสที ่2 ปี 2565 – ไตรมาสที ่4 ปี 2568 และคาดวา่จะเปิดใหบ้รกิารเต็มรูปแบบภายในไตรมาสที ่1 ปี 

2569 โดยมรีายละเอยีดของสนิทรัพยแ์ละรายละเอยีดโครงการโดยสรุป ดงันี้ 

4.1) ขอ้มูลบรษิทัและทรพัยส์นิทีส่ าคญัของ RW5 

RW5 จัดตัง้ขึน้เมือ่วนัที ่27 พฤศจกิายน 2557 ประกอบธรุกจิอสงัหารมิทรัพยเ์พือ่การพาณชิย ์โดยขอ้มลู ณ 

วนัที ่14 กมุภาพันธ ์2565 มทีนุจดทะเบยีนและช าระแลว้จ านวน 100,000 บาท แบง่ออกเป็นหุน้สามัญ 10,000 หุน้ 

มลูคา่หุน้ละ 10 บาท (รายละเอยีดเพิม่เตมิของ RW5 เปิดเผยอยูใ่นเอกสารแนบ 3 ของรายงานฉบบันี)้  

ทรัพยส์นิทีส่ าคัญของ RW5 คอื ทีด่นิเปลา่ทีจ่ะใชใ้นการพัฒนาโครงการทรงวาด 2 (ปัจจบุันเป็นลานทีจ่อด

รถใหเ้ชา่) โดยมมีลูคา่ตลาดทีป่ระเมนิโดยผูป้ระเมนิราคาอสิระทีไ่ดรั้บความเห็นชอบจากส านักงาน ก.ล.ต. ประมาณ 

314.33 ลา้นบาท โดยมรีายละเอยีดของสนิทรัพยท์ีส่ าคญัดงันี ้

สาระส าคญัของทีด่นิ 

ทีต่ ัง้ของทีด่นิ ตดิถนนทรงวาด แขวงสมัพนัธวงศ ์เขตสมัพนัธวงศ ์กรงุเทพมหานคร และตดิแมน่ ้าเจา้พระยา 

โดยอยูใ่กลส้ถานทีส่ าคญัดงันี ้

- ส าเพ็ง ประมาณ 850 เมตร 

- ทา่น ้าราชวงศ ์ประมาณ 650 เมตร 

- สถานรีถไฟฟ้ามหานคร สายเฉลมิรชัมงคล (สายสนี ้าเงนิ) สถานวีดัมงักร ประมาณ 560 เมตร 

พกิดั GPS ละตจิดู (Lat) 13.737232 ลองตจิดู (Long) 100.508907 

รายละเอยีดของทีด่นิ ทีด่นิจ านวน 7 แปลงตดิกนั เนือ้ทีร่วม 3 งาน 69.8 ตารางวา โดยมรีายละเอยีดโฉนดทีด่นิ ดงันี ้

– โฉนดเลขที ่877 เลขทีด่นิ 110 หนา้ส ารวจ 225 เนือ้ที ่5.8 ตารางวา 

– โฉนดเลขที ่2075 เลขทีด่นิ 108 หนา้ส ารวจ 386 เนือ้ที ่22 ตารางวา 

– โฉนดเลขที ่2101 เลขทีด่นิ 444 หนา้ส ารวจ 397 เนือ้ที ่10 ตารางวา 

– โฉนดเลขที ่17578 เลขทีด่นิ 106 หนา้ส ารวจ 1680 เนือ้ที ่9.3 ตารางวา 

– โฉนดเลขที ่17579 เลขทีด่นิ 107 หนา้ส ารวจ 1681 เนือ้ที ่79.7 ตารางวา 

– โฉนดเลขที ่17580 เลขทีด่นิ 105 หนา้ส ารวจ 1682 เนือ้ที ่20 ตารางวา 

– โฉนดเลขที ่17581 เลขทีด่นิ 108 หนา้ส ารวจ 1683 เนือ้ที ่2 งาน 23 ตารางวา 

ลกัษณะของทีด่นิ ลกัษณะรปูแปลงทีด่นิเป็นรปูสีเ่หลีย่ม โดยทีด่นิตดิถนนทรงวาด (ถนนลาดยาง เขตทางกวา้ง 8 เมตร ผวิจราจร

กวา้ง 6 เมตร) ความยาวประมาณ 25 เมตร สภาพทีด่นิอยูร่ะดบัผวิจราจรดา้นหนา้ และตดิแมน่ ้าเจา้พระยา ความ

ยาวประมาณ 33 เมตร 

ปัจจบุนั ใชป้ระโยชนโ์ดยการปลอ่ยเชา่เป็นทีจ่อดรถ 

ผูถ้อืกรรมสทิธิท์ ีด่นิ บรษัิท รเีทล เวลิด ์5 จ ากดั (RW5) 

ภาระผกูพนั ไมม่ ี

กฎหมายทีม่ผีลกระทบ

ตอ่ทรพัยส์นิ1/ 

เชน่เดยีวกับรายการที ่2.1 

ราคาประเมนิทีด่นิ บรษัิท ไทยประเมนิราคา ลนิน ์ฟิลลปิส ์จ ากดั ประเมนิมลูคา่ทีด่นิดว้ยวธิเีปรยีบเทยีบราคาตลาด เทา่กบั 314.33 

ลา้นบาท โดยมวีตัถปุระสงคใ์นการประเมนิเพือ่สาธารณะ ประเมนิเมือ่วนัที ่1 พฤศจกิายน 2564 

ทีม่า: รายงานการประเมนิมลูคา่ทรัพยส์นิของบรษัิท ไทยประเมนิราคา ลนิน ์ฟิลลปิส ์จ ากดั เลขที ่ทพ. 21-1886-1-353 ลงวนัที ่17 พฤศจกิายน 

2564 
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หมายเหต:ุ 1/ ในการพฒันาโครงการ บรษัิทฯ ด าเนนิการออกแบบผงัอาคารและสิง่ปลกูสรา้งภายใตข้อ้จ ากดัในการใชป้ระโยชนข์องทีด่นิตาม

ขอ้กฎหมายทีเ่กีย่วขอ้งแลว้ (รายละเอยีดเพิม่เตมิในสว่นที ่2 รายการที ่2.1 และรายการที ่2.2 ขอ้ 2.2 (2) ของรายงานฉบบันี)้ 

 

โฉนดทีด่นิโครงการทรงวาด 2 

 

ทีม่า: รายงานการประเมนิมลูคา่ทรัพยส์นิของบรษัิท ไทยประเมนิราคา ลนิน ์ฟิลลปิส ์จ ากดั เลขที ่ทพ. 21-1886-1-353 ลงวนัที ่17 พฤศจกิายน 

2564 

 

4.2) แผนการพฒันาโครงการทรงวาด 2 

บรษัิทฯ มแีผนจะพัฒนาโครงการทรงวาด ซึง่ประกอบดว้ย โครงการทรงวาด 1 (รายการที ่ 2.1) และ

โครงการทรงวาด 2 (รายการที ่2.2) เพือ่เป็นโรงแรมระดับลักชวัรี ่ (Luxury) รวมทัง้รา้นอาหาร พลบูารร์ะดบัหรู รมิ

แมน่ ้าเจา้พระยา ตัง้อยูฝ่ั่งเดยีวกบัย่านเยาวราช (China Town) ตามแผนการเดนิทางในวถิแีหง่สายน ้า ภายใตแ้บรนด ์

รทิซ-์คารล์ตนั (The Ritz-Carlton) ซึง่จะเป็นสว่นหนึง่ของโครงการศนูยก์ลางการทอ่งเทีย่วเชงิสขุภาพระดบัโลกรมิ

แมน่ ้าเจา้พระยาของบรษัิทฯ ทีม่จีดุมุง่หมายใหเ้ป็นจดุหมายปลายทางทีส่ าคญัของนักทอ่งเทีย่วเพือ่สขุภาพจากทั่ว

โลก (Integrated Wellness Destination) โดยมรีายละเอยีดตามทีอ่ธบิายไวใ้นสว่นที ่1 รายการที ่2.1 ขอ้ 4.2 ของ

รายงานฉบับนี้ 

 

ระยะเวลาการพัฒนาโครงการทรงวาด 2 

คาดวา่จะเริม่พัฒนาโครงการในไตรมาสที ่ 2 ปี 2565 ใชร้ะยะเวลาในการพัฒนาโครงการประมาณ 3 ปี 9 

เดอืน ซึง่คาดวา่จะเปิดด าเนนิการในไตรมาสที ่1 ปี 2569 

ทัง้นี ้ RW5 จะเป็นผูรั้บผดิชอบในการจัดท ารายงานการประเมนิผลกระทบสิง่แวดลอ้ม (EIA) การขอ

ใบอนุญาตกอ่สรา้ง และการขออนุญาตจากหน่วยงานราชการตา่งๆ ทีเ่กีย่วขอ้งกับการกอ่สรา้งโครงการ 

 

5) มูลคา่รวมของสนิทรพัยท์ีไ่ดม้า การช าระคา่ตอบแทน เกณฑท์ีใ่ชใ้นการค านวณมูลคา่รวมของ

สนิทรพัยท์ีไ่ดม้าและมูลคา่สิง่ตอบแทน 

มลูคา่รวมของสนิทรัพยท์ีไ่ดม้า 

มลูคา่รวมของสนิทรัพยท์ีไ่ดม้าในครัง้นีร้วมทัง้ส ิน้ประมาณ 526.54 ลา้นบาท ไดแ้ก ่หุน้สามัญทัง้หมดของ 

RW5 จ านวน 100,000 หุน้ มูลคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 บาท และรับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้
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คา้งจา่ยทัง้หมดของ RW5 รวมกนัประมาณ 200.96 ลา้นบาท และเงนิทนุหมนุเวยีนสทุธขิอง RW5 ณ วนัทีซ่ ือ้ขาย 

(Closing) ประมาณ 2.01 ลา้นบาท คดิเป็นมลูคา่รวมของสนิทรัพยป์ระมาณ 202.97 ลา้นบาท รวมทัง้เงนิลงทนุ

ส าหรับการพัฒนาโครงการทรงวาด 2 ประมาณ 323.57 ลา้นบาท (รวมภาษีมูลคา่เพิม่) 

การช าระคา่ตอบแทน 

บรษัิทฯ จะช าระคา่ซือ้ขายหุน้สามัญ สทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมด และ

เงนิทนุหมนุเวยีนสทุธขิอง RW5 จ านวนประมาณ 202.97 ลา้นบาท ใหแ้กผู่ข้ายเป็นเงนิสดทัง้จ านวน และ 

บรษัิทฯ จะรับโอนหุน้ และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ RW5 ภายในวนัเดยีวกัน 

(หรอือาจจะเป็นรูปแบบทีบ่รษัิทฯ ใหเ้งนิกูย้มืแก ่RW5 เพือ่ให ้RW5 น าไปช าระคนืเจา้หนีเ้งนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ย

ของ RW5) 

สว่นเงนิลงทนุส าหรับการพัฒนาโครงการทรงวาด 2 จ านวน 323.57 ลา้นบาท (รวมภาษีมลูคา่เพิม่) จะช าระ

เป็นเงนิสดโดยแบง่เป็นงวดๆ ตามทีเ่กดิขึน้จรงิ 

เกณฑท์ีใ่ชใ้นการค านวณมูลคา่รวมของสนิทรัพยท์ีไ่ดม้าและมลูคา่สิง่ตอบแทน 

บรษัิทฯ จะไดม้าซึง่หุน้สามัญของ RW5 ซึง่มีมูลค่าทางบัญช ีณ วันที ่31 ธันวาคม 2564 เทา่กบั (19.49) 

ลา้นบาท พรอ้มทัง้รับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดทัง้หมดรวมกนัทีม่อียู่ ณ วนัที่

มกีารซือ้ขายหุน้เสร็จสมบรูณ์ โดยสนิทรัพยท์ีส่ าคญัของ RW5 คอื ทีด่นิเปลา่ (รายละเอยีดตามสว่นที ่ 1 รายการที ่

2.2 ขอ้ 4.1) ของรายงานฉบับนี)้ บรษัิทฯ จงึพจิารณาเกณฑท์ีใ่ชใ้นการค านวณมลูคา่รวมของสนิทรัพยท์ีไ่ดม้าจาก

มลูคา่ของทีด่นิ ตามวธิเีปรยีบเทยีบราคาตลาด ซึง่อา้งองิจากรายงานการประเมนิมลูคา่ทรัพยส์นิ โดยมมีูลคา่ตลาด

ของทรัพยส์นิฯ เป็นจ านวนเงนิ 314.33 ลา้นบาท 

ทัง้นี ้ RW5 มแีผนการใชเ้งนิเพือ่ลงทนุส าหรับการพัฒนาโครงการ จ านวน 323.57 ลา้นบาท (รวม

ภาษีมลูคา่เพิม่) รวมเป็นเงนิทีบ่รษัิทฯ และบรษัิทย่อย ตอ้งช าระทัง้ส ิน้ 526.54 ลา้นบาท ซึง่บรษัิทฯ ไดท้ าการศกึษา

การพัฒนาโครงการและประมาณการผลตอบแทนจากการลงทนุรวมของโครงการทรงวาด โดยโครงการทรงวาด มี

มลูคา่ปัจจุบนัสทุธ ิ(NPV) เทา่กบั 1,519.90 ลา้นบาท และผลตอบแทนภายใน (IRR) ในอัตรารอ้ยละ 11.21 ตอ่ปี 

 

6) การค านวณขนาดรายการ 

รายการไดม้าซึง่สนิทรัพย ์

เกณฑก์ารค านวณขนาดรายการ สตูรการค านวณ ขนาดรายการ 

1. เกณฑม์ลูคา่สนิทรัพยท์ีม่ตีวัตน

สทุธ ิ(NTA) 

ไมส่ามารถค านวณไดท้ัง้ 4 รายการ เนือ่งจาก HW9, VA1, RW5 และ IHC 

มมีลูคา่สนิทรัพยท์ีม่ตีวัตนสทุธติดิลบ 

- 

2. เกณฑก์ าไรสทุธ ิ ไมส่ามารถค านวณไดท้ัง้ 4 รายการ เนือ่งจาก HW9, VA1, RW5 และ IHC 

มผีลขาดทนุจากการด าเนนิงาน  

- 

3. เกณฑม์ลูคา่รวมของสิง่ตอบแทน = 526.541/ ลา้นบาท / 138,897.292/ ลา้นบาท 

หมายเหต:ุ 

เมือ่รวมขนาดรายการตามเกณฑม์ลูคา่รวมของสิง่ตอบแทน ของรายการที ่

1 - 4 จะเทา่กบัรอ้ยละ 3.24 โดยขนาดรายการที ่1 - 4 เทา่กบัรอ้ยละ 1.42 

รอ้ยละ 0.80 รอ้ยละ 0.38 และรอ้ยละ 0.64 ตามล าดบั 

รอ้ยละ 0.38 

4. เกณฑม์ลูคา่ของหลกัทรัพย ์ ไม่สามารถค านวณได ้เนื่องจากบรษัิทฯ ไม่มกีารออกหลักทรัพย์ใหม่เพือ่

ช าระคา่ซือ้สนิทรัพย ์

- 

เกณฑส์งูสดุ ตามเกณฑม์ลูคา่รวมของสิง่ตอบแทน (รายการที ่2.2) รอ้ยละ 0.38 

รวมขนาดรายการไดม้าซึง่สนิทรพัยท์ ัง้ 4 รายการ สงูสดุ ตามเกณฑม์ลูคา่รวมของสิง่ตอบแทน รอ้ยละ 3.24 

รวมขนาดรายการไดม้าซึง่สนิทรพัยท์ ัง้ 4 รายการ + รายการยอ้นหลงั 6 เดอืน สงูสดุ รอ้ยละ 13.55 

  



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่63/180 

 

หมายเหต:ุ 

1/ ประกอบดว้ย (1) คา่ซือ้หุน้สามญั และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูข้อง RW5 จ านวน 200.96 ลา้นบาท, (2) ประมาณการเงนิทนุ

หมนุเวยีนสทุธขิอง RW5 ณ วนัทีซ่ ือ้ขาย (Closing) ประมาณ 2.01 ลา้นบาท32, และ (3) เงนิลงทนุเพือ่พฒันาโครงการทรงวาด 2 ประมาณ 

323.57 ลา้นบาท (รวมภาษีมลูคา่เพิม่) 

2/ สนิทรัพยร์วมของบรษัิทฯ ตามงบการเงนิรวมทีต่รวจสอบแลว้ ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2564  

 

รายการทีเ่กีย่วโยงกนั 

เกณฑก์ารค านวณขนาดรายการ สตูรการค านวณ ขนาดรายการ 

เกณฑม์ลูคา่สนิทรัพยท์ีม่ตีวัตนสทุธ ิ(NTA) = 526.541/ ลา้นบาท / 77,792.802/ ลา้นบาท รอ้ยละ 0.68 

ขนาดรายการทีเ่ก ีย่วโยงกนั รายการที ่2.2 รอ้ยละ 0.68 

รวมขนาดรายการทีเ่ก ีย่วโยงกนัท ัง้ 4 รายการ 

(ขนาดรายการที ่1 เทา่กบัรอ้ยละ 2.54 ขนาดรายการที ่2.1 เทา่กบัรอ้ยละ 1.43 และขนาดรายการที ่3 

เทา่กบัรอ้ยละ 1.13) 

รอ้ยละ 5.78 

รวมขนาดรายการทีเ่ก ีย่วโยงกนัท ัง้ 4 รายการ + รายการยอ้นหลงั 6 เดอืน สงูสดุ รอ้ยละ 5.80 

หมายเหต:ุ 

1/ ประกอบดว้ย (1) คา่ซือ้หุน้สามญั และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูข้อง RW5 จ านวน 200.96 ลา้นบาท, (2) ประมาณการเงนิทนุ

หมนุเวยีนสทุธขิอง RW5 ณ วนัทีซ่ ือ้ขาย (Closing) ประมาณ 2.01 ลา้นบาท และ (3) เงนิลงทนุเพือ่พฒันาโครงการทรงวาด 2 ประมาณ 

323.57 ลา้นบาท (รวมภาษีมลูคา่เพิม่) เผือ่วา่ผูข้ายหุน้สามญัใน RW5 จะออกคา่พฒันาโครงการไปกอ่นทีบ่รษัิทฯ จะเขา้ลงทนุในโครงการ

ทรงวาด 2 

2/ สนิทรัพยท์ีม่ตีวัตนสทุธขิองบรษัิทฯ = สนิทรัพยร์วมจ านวน 138,897.29 ลา้นบาท - สนิทรัพยไ์มม่ตีวัตนจ านวน 200.19 ลา้นบาท - ภาษี

เงนิไดร้อการตดับญัชจี านวน 1,213.70 ลา้นบาท - หนีส้นิรวมจ านวน 59,690.67 ลา้นบาท อา้งองิจากงบการเงนิรวมทีต่รวจสอบแลว้ของ

บรษัิทฯ ส าหรับปี สิน้สดุวนัที ่31 ธนัวาคม 2564 

 

7) เง ือ่นไขในการเขา้ท ารายการ 

ผูซ้ือ้หุน้สามัญใน RW5 จะเขา้ซือ้หุน้สามัญใน RW5 จากผูข้ายหุน้สามัญใน RW5 เมือ่เงือ่นไขบงัคับกอ่น

ทัง้หมดตามทีร่ะบไุวใ้นสญัญาซือ้ขายหุน้ RW5 ส าเร็จลงครบถว้น และ/หรอื ไดรั้บการผอ่นผันจากคูส่ญัญาที่

เกีย่วขอ้ง โดยมเีงือ่นไขบงัคบักอ่นซึง่รวมถงึเงือ่นไขทีส่ าคัญดงัตอ่ไปนี้ 

(ก) ทีป่ระชมุคณะกรรมการ และ/หรอื ทีป่ระชมุผูถ้อืหุน้ของผูซ้ือ้หุน้สามัญใน RW5 ทกุราย มมีตอินุมัตใิห ้

เขา้ท าโครงการทรงวาด 2 และการปฏบิตัติามสญัญาซือ้ขายหุน้ RW5 

(ข) ไมม่เีหตกุารณ์ทีก่อ่ใหเ้กดิผลกระทบอย่างรา้ยแรง (Material Adverse Effect) ตอ่ RW5 หรอืการ

ประกอบกจิการส าหรับโครงการทรงวาด 2 เกดิขึน้ 

(ค) ผูข้ายหุน้สามัญใน RW5 ไดด้ าเนินการขายและโอนกรรมสทิธิใ์นทรัพยห์รอืทรัพยส์นิใดๆ ของ RW5 

เวน้แตก่รรมสทิธิใ์นทีด่นิของ RW5 และทรัพยส์นิทีเ่กีย่วขอ้งกับทีด่นิของ RW5 

ทัง้นี ้บรษัิทฯ คาดวา่จะด าเนนิการเขา้ซือ้หุน้สามัญใน RW5 จากผูข้ายหุน้สามัญใน RW5 ใหส้ าเร็จภายใน

31 ธันวาคม 2565 อย่างไรก็ด ีหากการด าเนนิการเขา้ซือ้หุน้สามัญใน RW5 จากผูข้ายหุน้สามัญใน RW5 ไมเ่สร็จสิน้

ภายในก าหนดเวลาดังกล่าว และบรษัิทฯ มคีวามประสงคจ์ะซือ้หุน้สามัญใน RW5 ตอ่ไป ผูซ้ ือ้หุน้สามัญ RW5

จะตอ้งช าระเงนิเพิม่เตมิในอตัรารอ้ยละ 5 ตอ่ปี ใหก้ับผูข้ายหุน้สามัญใน RW5 โดยค านวณจากมลูคา่การซือ้ขายหุน้

                                                

32 บรษัิทฯ ประมาณการสนิทรัพยแ์ละหนีส้นิหมนุเวยีน (เงนิทนุหมนุเวยีนสทุธ)ิ ประมาณ 2.01 ลา้นบาท หรอืประมาณรอ้ยละ 1 ของราคาทีต่กลง

ซือ้ขาย 200.96 ลา้นบาท เผือ่ไวส้ าหรับในกรณีทีผู่ข้ายหุน้สามญัใน RW5 จะออกคา่พฒันาโครงการไปกอ่นทีบ่รษัิทฯ จะเขา้ลงทนุในโครงการ

ทรงวาด 2 ท าใหอ้าจจะเกดิภาษีมลูคา่เพิม่ขอคนืจากคา่กอ่สรา้ง โดยบรษัิทฯ ประมาณการสนิทรัพยแ์ละหนีส้นิหมนุเวยีนดงักลา่วเผือ่ไวส้ าหรับ

การค านวณขนาดรายการและการขออนุมตัจิากทีป่ระชมุผูถ้อืหุน้ 



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่64/180 

 

สามัญใน RW5 รวมถงึเงนิทนุหมนุเวยีนสทุธ ิหนีส้นิตามบัญช ีและเงนิลงทนุพัฒนาโครงการสว่นเพิม่ (ถา้ม)ี นับแต่

วนัที ่1 มกราคม 2566 จนถงึวันทีซ่ือ้ขายหุน้เสร็จสิน้ 

โดยบรษัิทฯ ตอ้งใชดุ้ลยพนิจิในการประเมนิความคุม้ค่าของการลงทุน เพื่อปกป้องผลประโยชน์ของ

บรษัิทฯ และผูถ้อืหุน้อย่างดทีีส่ดุ 

 

8) สญัญาทีเ่กีย่วขอ้งกบัการเขา้ท ารายการในคร ัง้นี ้

สรุปสาระส าคัญของร่างสญัญาซือ้ขายหุน้ RW5 อยูใ่นขอ้ 9.1.3 ของสารสนเทศเกีย่วกับรายการไดม้าซึง่

สนิทรัพยแ์ละรายการทีเ่กีย่วโยงกนัของบรษัิทฯ ตามบัญช ี 2 (สิง่ทีส่ง่มาดว้ย 4) ทีแ่นบมากับหนังสอืเชญิประชมุ 

ผูถ้อืหุน้ในครัง้นี้ 

 

  



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 
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รายการที ่ 3: การเขา้ซือ้หุน้สามญัของบรษิทั อมิม ์ โฮเต็ล เจรญิกรุง จ ากดั เพือ่ใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิทีจ่ะใช้

พฒันาโครงการสวอน 

 

1) วนั เดอืน ปี ทีเ่กดิรายการ 

บรษัิทฯ และบรษัิทย่อย (THAM และ AWR) จะเขา้ซือ้หุน้สามัญทัง้หมดของ IHC ภายหลังจากทีบ่รษัิทฯ 

ไดรั้บอนุมัตจิากประชมุสามัญผูถ้อืหุน้ประจ าปี 2565 ของบรษัิทฯ ซึง่จะจัดขึน้ในวันที ่22 เมษายน 2565 ใหเ้ขา้ท า

รายการดงักลา่วและรายการทีเ่กีย่วขอ้งทัง้หมด และเมือ่เงือ่นไขบงัคบักอ่นทัง้หมดตามทีร่ะบไุวใ้นสญัญาซือ้ขายหุน้ 

IHC ส าเร็จลงครบถว้น และ/หรอื ไดรั้บการผ่อนผันจากคูส่ญัญาทีเ่กีย่วขอ้ง (ตามรายละเอยีดในสว่นที ่1 รายการที ่3 

ขอ้ 7) ของรายงานฉบบันี)้ โดยบรษัิทฯ คาดวา่จะด าเนนิการไดภ้ายในเดอืนธันวาคม 2565 

บรษัิทฯ คาดวา่จะด าเนนิการซือ้หุน้สามัญทัง้หมดของ IHC และรับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละ

ดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ IHC (หรอือาจจะเป็นรูปแบบทีบ่รษัิทฯ ใหเ้งนิกูย้มืแก ่IHC เพือ่ให ้IHC น าไปช าระคนื

เจา้หนีเ้งนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายของ IHC) เสร็จสิน้ภายในวันที ่31 ธันวาคม 2565 อย่างไรก็ด ีหากการท ารายการ

ไมเ่สร็จสิน้ภายในก าหนดเวลาดงักลา่ว และผูซ้ือ้หุน้สามัญใน IHC มคีวามประสงคจ์ะซือ้หุน้สามัญทัง้หมดของ IHC 

และรับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมดของ IHC ตอ่ไป ผูซ้ ือ้หุน้สามัญใน IHC 

จะตอ้งช าระเงนิเพิม่เตมิในอตัรารอ้ยละ 5 ตอ่ปี โดยค านวณจากมูลคา่การซือ้ขายหุน้สามัญใน IHC รวมถงึเงนิทนุ

หมนุเวยีนสทุธ ิหนี้สนิตามบญัช ีและเงนิลงทนุพัฒนาโครงการสว่นเพิม่ (ถา้ม)ี ใหก้บัผูข้ายหุน้สามัญใน IHC นับแต่

วนัที ่1 มกราคม 2566 จนถงึวันทีซ่ือ้ขายหุน้เสร็จสิน้ 

ส่วนการพัฒนาโครงการสวอน คาดว่าจะเริ่มด าเนินการในช่วงไตรมาสที ่3 ปี 2565 และคาดว่าจะเปิด

ใหบ้รกิารเต็มรูปแบบภายในไตรมาสที ่4 ปี 2568 

 

2) คูส่ญัญาและความสมัพนัธท์ีเ่ก ีย่วขอ้ง 

สนิทรัพยท์ีจ่ะซือ้ : (ก) หุน้ของบรษัิท อมิม ์โฮเต็ล เจรญิกรงุ จ ากดั (IHC) จ านวน 5,000,000 หุน้ มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 บาท 

คดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 100 ของจ านวนหุน้ทีอ่อกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดของ IHC  

(ข) สทิธกิารรบัเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ IHC 1/และ 

(ค) เงนิทนุหมนุเวยีนสทุธ ิ(ประมาณการสนิทรัพยแ์ละหนีส้นิหมนุเวยีน) ของ IHC ณ วนัทีซ่ ือ้ขาย (Closing) 

(ง) เงนิลงทนุสว่นเพิม่ในการพฒันาโครงการ (ถา้ม)ี 

ผูซ้ ือ้ : บรษัิทฯ ในฐานะผูซ้ ือ้หุน้ IHC ในอตัรารอ้ยละ 25.00 

บรษัิท ทซีซี ีโฮเทล แอสเสท แมนเนจเมน้ท ์จ ากดั (THAM) ในฐานะผูซ้ ือ้หุน้ IHC ในอตัรารอ้ยละ 74.99998 

และบรษัิท แอสเสท เวริด ์รเีทล จ ากดั (AWR) ในฐานะผูซ้ ือ้หุน้ IHC ในอตัรารอ้ยละ 0.00002 

ผูข้าย : บรษัิท ทซีซี ีโฮเทลส ์กรุ๊ป จ ากดั ในฐานะผูข้ายหุน้ IHC ในอตัรารอ้ยละ 99.85 

บรษัิท เกษมทรัพยส์ริ ิ1 จ ากดั ในฐานะผูข้ายหุน้ IHC ในอตัรารอ้ยละ 0.14998 และ 

บรษัิท อนันตศริพิฒันา จ ากดั ในฐานะผูข้ายหุน้ IHC ในอตัรารอ้ยละ 0.00002 

ความสมัพนัธร์ะหวา่ง 

ผูซ้ ือ้และผูข้าย 

: ผูข้ายมนีายเจรญิ สริวิฒันภักด ี และคณุหญงิวรรณา สริวิฒันภกัด ี (ซึง่เป็นกรรมการและผูถ้อืหุน้รายใหญข่อง 

บรษัิทฯ) เป็นผูถ้อืหุน้โดยทางตรงหรอืทางออ้มรวมกนัเป็นสดัสว่นมากกวา่รอ้ยละ 10.00 ของหุน้ทีอ่อกและ

จ าหน่ายแลว้ทัง้หมดของผูข้าย ท าใหผู้ข้ายเป็นบคุคลทีเ่กีย่วโยงกนัของบรษัิทฯ ตามประกาศเรือ่งรายการที่

เกีย่วโยงกนั 

หมายเหต:ุ  

1/ เงนิกูย้มืระยะสัน้จากผูถ้อืหุน้ของ IHC จะเปลีย่นเป็นเงนิกูย้มืระยะสัน้จากบรษัิทฯ โดยเป็นการสวมสทิธใินเงนิกูย้มืระยะสัน้โดยบรษัิทฯ ณ 

วนัทีซ่ ือ้ขาย (Closing) 

 ทัง้นี ้ จากงบการเงนิทีย่ังไมไ่ดต้รวจสอบของ IHC ณ วนัที ่ 31 ธนัวาคม 2564 มรีายการเงนิกูย้มืระยะสัน้จากบรษัิททีเ่กีย่วขอ้งกนัจ านวน 

323.20 ลา้นบาท และดอกเบีย้คา้งจา่ยจ านวน 0.00 ลา้นบาท (รายละเอยีดตามเอกสารแนบ 4 ขอ้ 5 ของรายงานฉบบันี)้ โดยคาดวา่ตวัเลข

ดอกเบีย้คา้งจา่ยจะเพิม่ขึน้ในระหวา่งปี 2565 จนถงึวนัทีซ่ ือ้ขาย (Closing)  



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่66/180 

 

3) ลกัษณะโดยท ัว่ไปของรายการ 

บรษัิทฯ และบรษัิทย่อย (THAM และ AWR) จะด าเนนิการพัฒนาโครงการสวอน โดยการเขา้ซือ้หุน้สามัญ

ทัง้หมดของ IHC จ านวน 5,000,000 หุน้ มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 บาท และรับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกู ้

และดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ IHC (หรอือาจจะเป็นรูปแบบทีบ่รษัิทฯ ใหเ้งนิกูย้มืแก่ IHC เพือ่ให ้IHC น าไปช าระ

คนืเจา้หนีเ้งนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยของ IHC33) รวมกนัประมาณ 300.00 ลา้นบาท และเงนิทนุหมนุเวยีนสทุธขิอง 

IHC ณ วนัทีซ่ ือ้ขาย (Closing) ประมาณ 3.00 ลา้นบาท รวมมูลคา่ทัง้ส ิน้ประมาณ 303.00 ลา้นบาท จาก (1) บรษัิท 

ทซีซี ีโฮเทลส ์กรุ๊ป จ ากัด (2) บรษัิท เกษมทรัพยส์ริ ิ1 จ ากัด และ (3) บรษัิท อนันตศริพัิฒนา จ ากัด (รวมเรยีกวา่ 

“ผูข้ายหุน้สามัญใน IHC”) ซึง่อยูใ่นกลุม่บรษัิทของผูใ้หส้ทิธ ิจงึเป็นบคุคลทีเ่กีย่วโยงกนักับบรษัิทฯ  

โดยบรษัิทฯ THAM และ AWR (รวมเรยีกวา่ “ผูซ้ือ้หุน้สามัญใน IHC”) จะร่วมกนัเขา้ซือ้หุน้สามัญทัง้หมด

ของ IHC โดยทีบ่รษัิทฯ จะซือ้หุน้จ านวน 1,250,000 หุน้ หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 25.00 สว่นทีเ่หลอืลงทนุผา่นบรษัิท

ยอ่ยไดแ้ก ่บรษัิท ทซีซี ีโฮเทล แอสเสท แมนเนจเมน้ท ์จ ากัด (THAM) ซือ้หุน้ IHC จ านวน 3,749,999 หุน้ หรอืคดิ

เป็นรอ้ยละ 74.99998 และบรษัิท แอสเสท เวริด ์รเีทล จ ากัด (AWR) จะซือ้หุน้ IHC จ านวน 1 หุน้ หรอืคดิเป็นรอ้ย

ละ 0.00002 ของหุน้ทีอ่อกและจ าหน่ายไดแ้ลว้ทัง้หมดของ IHC และรับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูจ้าก 

ผูถ้อืหุน้และดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ IHC ซึง่ทัง้สองฝ่ายจะปฏบิตัติามหลกัเกณฑแ์ละขอ้ก าหนดในสญัญาซือ้

ขายหุน้ใน IHC ระหวา่งผูข้ายหุน้สามัญใน IHC กบัผูซ้ ือ้หุน้สามัญใน IHC โดยที ่บรษัิทฯ และบรษัิทย่อย จะช าระคา่

หุน้สามัญ เงนิทนุหมนุเวยีนสทุธ ิ และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมด เป็นเงนิสดทัง้

จ านวน 

อนึง่ IHC เป็นเจา้ของกรรมสทิธิท์ีด่นิและสิง่ปลกูสรา้งบนโฉนดเลขที ่2306 เนือ้ที ่2 งาน 97 ตารางวา ซึง่

ปัจจุบนัเป็นทีต่ัง้ของโรงแรมสวอน ซึง่บรษัิทฯ จะใชป้ระโยชนเ์ฉพาะทีด่นิเพือ่น ามาพัฒนาเป็นโรงแรมในระดบั 

ลกัชวัรี ่(Luxury) โดยมรีะยะพัฒนาโครงการประมาณ 3 ปี 3 เดอืน เริม่ประมาณไตรมาสที ่3 ปี 2565 และคาดวา่จะ

เปิดด าเนนิการเต็มรูปแบบภายในไตรมาสที ่4 ปี 2568 

โดยที ่บรษัิทฯ มแีผนทีจ่ะใชเ้งนิเพือ่พัฒนาโครงการสวอน จ านวน 579.00 ลา้นบาท (รวมภาษีมลูคา่เพิม่) 

รวมเป็นมลูคา่เงนิลงทนุทีบ่รษัิทฯ และบรษัิทย่อย ตอ้งช าระทัง้ส ิน้ 882.00 ลา้นบาท (รวมภาษีมลูคา่เพิม่) 

 

ทัง้นี ้ การเขา้ท ารายการที ่ 3 (รวมทัง้รายการที ่ 1, รายการที ่ 2.1 และรายการที ่ 2.2) ขา้งตน้ เป็นไปตาม

สญัญาใหส้ทิธริะหวา่งบรษัิทฯ กบันายเจรญิ สริวิัฒนภักด ีและคณุหญงิวรรณา สริวิัฒนภักด ีฉบบัลงวนัที ่7 มถินุายน 

2562 และบนัทกึขอ้ตกลงแกไ้ขเพิม่เตมิสญัญาใชส้ทิธริะหวา่งบรษัิทฯ กับนายเจรญิ สริวิัฒนภักด ี และคณุหญงิ

วรรณา สริวิัฒนภักด ี ฉบบัลงวันที ่ 13 สงิหาคม 2562 (ตามรายละเอยีดในขอ้ 9.2 ของสารสนเทศเกีย่วกบัรายการ

ไดม้าซึง่สนิทรัพยแ์ละรายการทีเ่กีย่วโยงกนัของบรษัิทฯ ตามบญัช ี 2 (ส ิง่ทีส่ง่มาดว้ย 4) ทีแ่นบมากับหนังสอืเชญิ

ประชมุผูถ้อืหุน้ในครัง้นี)้ 

  

                                                

33 โดยยอดรวมทีบ่รษัิทฯ จา่ยในการไดม้าซึง่ IHC ยังคงเทา่เดมิทีป่ระมาณ 303.00 ลา้นบาท 



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 
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4) รายละเอยีดของสนิทรพัยท์ีไ่ดม้า 

บรษัิทฯ และบรษัิทย่อย (THAM และ AWR) จะไดม้าซึง่หุน้สามัญทัง้หมดของ IHC จากผูถ้อืหุน้เดมิ 

จ านวน 5,000,000 หุน้ มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 บาท คดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 100 ของจ านวนหุน้ทีอ่อกและจ าหน่าย

แลว้ทัง้หมดของ IHC และรับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมด (โดย ณ วนัทีท่ า

รายการ บรษัิทฯ จะเขา้ไปเป็นเจา้หนีเ้งนิใหกู้ย้มืแก ่IHC แทนเจา้หนีเ้งนิกูร้ายเดมิของ IHC) รวมกนัประมาณ 300.00 

ลา้นบาท และเงนิทนุหมนุเวยีนสทุธขิอง IHC ณ วนัทีซ่ือ้ขาย (Closing) ประมาณ 3.00 ลา้นบาท รวมมลูคา่ทัง้ส ิน้

ประมาณ 303.00 ลา้นบาท ซึง่สง่ผลใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิและสิง่ปลกูสรา้งทีจ่ะใชใ้นการพัฒนาโครงการสวอน ทัง้นี้ 

บรษัิทฯ จะเริม่พัฒนาโครงการสวอน ในชว่งไตรมาสที ่ 3 ปี 2565 – ปี 2568 โดยมรีายละเอยีดของสนิทรัพยแ์ละ

รายละเอยีดโครงการโดยสรุป ดงันี้ 

 

4.1) ขอ้มูลบรษิทัและทรพัยส์นิทีส่ าคญัของ IHC 

IHC จัดตัง้ขึน้เมือ่วนัที ่19 เมษายน 2560 ดว้ยทนุจดทะเบยีนเริม่ตน้ 100,000 บาท (เดมิชือ่ บรษัิท พญา

เม็งรายพัฒนา 10 จ ากัด และตอ่มาเปลีย่นชือ่เป็นบรษัิท วรรณทรัพยพั์ฒนา 1 จ ากดั) ประกอบธรุกจิโรงแรมขนาด

เล็กขนาด 67 หอ้งพัก ภายใตช้ือ่โรงแรมสวอน (ปิดกจิการมาตัง้แตปี่ 2562) ซึง่ไดรั้บใบอนุญาตประกอบธรุกจิ

โรงแรม เลขที ่1/2560 เมือ่วนัที ่14 ธันวาคม 2559 สิน้สดุอายใุนวนัที ่31 ธันวาคม 2564 

โดยขอ้มลู ณ วนัที ่15 กมุภาพันธ ์2565 IHC มทีนุจดทะเบยีนและช าระแลว้จ านวน 50,000,000 บาท แบง่

ออกเป็นหุน้สามัญ 5,000,000 หุน้ มลูคา่หุน้ละ 10 บาท (IHC เพิง่ด าเนนิการเพิม่ทนุจดทะเบยีนและช าระแลว้เป็น 

50,000,000 บาท ในตน้เดอืนกมุภาพันธ ์2565) (รายละเอยีดเพิม่เตมิของ IHC เปิดเผยอยูใ่นเอกสารแนบ 4 ของ

รายงานฉบับนี)้  

ทรัพยส์นิทีส่ าคัญของ IHC คอื ทีด่นิและสิง่ปลกูสรา้ง ซึง่บรษัิทฯ จะใชป้ระโยชนเ์ฉพาะทีด่นิเพือ่ใชใ้นการ

พัฒนาโครงการสวอน ซึง่มมีลูคา่ตลาดทีป่ระเมนิโดยผูป้ระเมนิราคาอสิระทีไ่ดรั้บความเห็นชอบจากส านักงาน 

ก.ล.ต. เทา่กับ 304.60 ลา้นบาท โดยมรีายละเอยีดของสนิทรัพยท์ีส่ าคญัดงันี้ 

สาระส าคญัของทีด่นิและสิง่ปลกูสรา้ง 

ทีต่ ัง้ท ีด่นิและสิง่ปลกู

สรา้ง 

31 ซอยเจรญิกรงุ 36 (ตรอกโรงภาษี) ถนนเจรญิกรงุ แขวงบางรัก เขตบางรัก กรงุเทพมหานคร 

โดยอยูใ่กลส้ถานทีส่ าคญัดงันี ้

- สถานทตูฝรั่งเศส ประมาณ 110 เมตร 

- อาคารไปรษณียก์ลาง ประมาณ 280 เมตร 

- โรงแรมแมนดารนิ โอเรยีนเต็ล กรงุเทพ ประมาณ 250 เมตร 

- ทา่เรอืโอเรยีนเต็ล ประมาณ 250 เมตร 

รายละเอยีดของทีด่นิ ทีด่นิจ านวน 1 แปลง เนือ้ที ่2 งาน 97 ตารางวา ตัง้อยูบ่นโฉนดเลขที ่2306 เลขทีด่นิ 736 หนา้ส ารวจ 576 

ลกัษณะของทีด่นิ ลกัษณะรปูแปลงเป็นรปูสีเ่หลีย่มผนืผา้ โดยทีด่นิตดิกบัซอยเจรญิกรงุ 36 (ถนนคอนกรตีขนาด 2 ชอ่งทางจราจร) 

ความยาวประมาณ 32 เมตร สภาพทีด่นิอยูร่ะดบัเดยีวกบัผวิจราจรของถนนดา้นหนา้  

รายละเอยีดของ 

สิง่ปลกูสรา้ง 

สิง่ปลกูสรา้งหลกัประกอบดว้ย อาคารโรงแรม 3 หลงั ขนาด 67 หอ้งพกั (ปิดด าเนนิการมาตัง้แตปี่ 2562) พืน้ที่

กอ่สรา้งรวม 2,576.10 ตารางเมตร อายอุาคารประมาณ 25-30 ปี ประกอบดว้ย 

- อาคารหนา้ เป็นอาคาร 4 ชัน้ (1,601.60 ตารางเมตร) ใชเ้ป็นพืน้ทีส่ าหรบัหอ้งพกั ลอ้บบี ้ หอ้งจัดเลีย้ง 

หอ้งครัว 

- อาคารกลาง เป็นอาคาร 3 ชัน้ (439 ตารางเมตร) ใชเ้ป็นพืน้ทีส่ าหรับหอ้งพกั พืน้ทีส่ านักงาน 

- อาคารหลงั เป็นอาคาร 3 ชัน้ (535.50 ตารางเมตร) ใชเ้ป็นพืน้ทีส่ าหรับหอ้งพกั ส านักงาน หอ้งเก็บของ 

และมพีืน้ทีส่ระวา่ยน ้า ประมาณ 265.54 ตารางเมตร 

ผูถ้อืกรรมสทิธิท์ ีด่นิและ

สิง่ปลกูสรา้ง 

บรษัิท อมิม ์โฮเต็ล เจรญิกรงุ จ ากดั (IHC) 



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 
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ภาระผกูพนัทีด่นิและ 

สิง่ปลกูสรา้ง 

ไมม่ ี

กฎหมายทีม่ผีลกระทบ

ตอ่ทรพัยส์นิ1/ 

ทรัพยส์นิตัง้อยูใ่นเขตผงัเมอืงประเภทพาณชิยกรรม (พืน้ทีส่แีดง พ.5-6) ตามประกาศผงัเมอืงรวมจังหวดั

กรงุเทพมหานคร (พ.ศ. 2556) โดยมขีอ้ก าหนดการใชท้ีด่นิส าหรับพืน้ทีส่แีดง ซึง่ทรัพยส์นิสามารถใชป้ระโยชน์

เป็นโรงแรมทีม่จี านวนหอ้งพกัไมเ่กนิ 80 หอ้ง โดยมอีตัราสว่นการใชป้ระโยชนท์ีด่นิ ดงันี ้ 

1) อตัราสว่นพืน้ทีอ่าคารรวมตอ่พืน้ทีด่นิ (FAR) ไมเ่กนิ 10:1 โดยสามารถเพิม่ FAR ไดอ้กีไมเ่กนิรอ้ยละ 20 หากจัด

ใหม้พีืน้ทีเ่พือ่ประโยชนส์าธารณะหรอืสวนสาธารณะ จัดใหม้พีืน้ทีร่ับน ้า จัดใหม้อีาคารประหยัดพลงังาน เป็นตน้ 

2) อตัราสว่นของทีว่า่งตอ่พืน้ทีอ่าคารรวม (OSR) ไมน่อ้ยกวา่รอ้ยละ 3 และใหม้พีืน้ทีน่ ้าซมึผา่นไดเ้พือ่ปลกู

ตน้ไมไ้มน่อ้ยกวา่รอ้ยละ 50 ของพืน้ทีว่า่ง 

ราคาประเมนิทีด่นิ บรษัิท ซบีอีารอ์ ี(ประเทศไทย) จ ากดั ประเมนิมลูคา่ทีด่นิดว้ยวธิเีปรยีบเทยีบราคาตลาดเทา่กบั 267.30 ลา้นบาท 

ประเมนิเมือ่วนัที ่1 พฤศจกิายน 2564 โดยมวีตัถปุระสงคใ์นการประเมนิเพือ่สาธารณะ  

ทีม่า: รายงานการประเมนิมลูคา่ทรัพยส์นิของบรษัิท ซบีอีารอ์ ี(ประเทศไทย) จ ากดั เลขที ่I211012009 ลงวนัที ่16 ธนัวาคม 2564 

หมายเหต:ุ 1/ ในการพฒันาโครงการ บรษัิทฯ ด าเนนิการออกแบบผงัอาคารและสิง่ปลกูสรา้งภายใตข้อ้จ ากดัในการใชป้ระโยชนข์องทีด่นิตาม

ขอ้กฎหมายทีเ่กีย่วขอ้งแลว้ (รายละเอยีดเพิม่เตมิในสว่นที ่2 รายการที ่3 ขอ้ 2.2 (2) ของรายงานฉบบันี)้ 

 

โฉนดทีด่นิโครงการสวอน 

 

ทีม่า: รายงานการประเมนิมลูคา่ทรัพยส์นิของบรษัิท ซบีอีารอ์ ี(ประเทศไทย) จ ากดั เลขที ่I211012009 ลงวนัที ่16 ธนัวาคม 2564 

 

4.2) แผนการพฒันาโครงการโรงแรมระดบัลกัชวัรี ่ยา่นเจรญิกรุง 36 - 40 

บรษัิทฯ มแีผนจะพัฒนาโครงการบรเิวณถนนเจรญิกรุง 36 - 40 เพือ่เป็นโครงการโรงแรมระดบัลักชวัรี ่

(Luxury) โดยจะเป็นการรักษาศลิปวัฒนธรรมของชมุชนย่านนัน้ผา่นงานสถาปัตยกรรม (Culture & Art) ภายใต ้

แนวคดิการเดนิทางผา่นกาลเวลาจากศลิปะคลาสสกิมาสูค่วามร่วมสมัย ซึง่จะประกอบดว้ย โครงการสไตลค์ลาสสกิ 

คอื โครงการอเีอซ ีถนนเจรญิกรุง 40 (ยังไม่ไดพั้ฒนา), โครงการทีเ่ป็นสไตลร์่วมสมัย คอื โครงการสวอน ถนนเจรญิ

กรุง 36, และมโีครงการโอพ ี เพลส ถนนเจรญิกรุง 38 เป็นโครงการทีเ่ป็นสีแ่ยกหรอืจดุตดัของทัง้สองสไตล ์ซึง่จะ

ประกอบดว้ย 3 โครงการทีจ่ะสนับสนุนกจิกรรมของกนัและกนั ดงันี้ 

(1) โครงการโอพ ี เพลส ถนนเจรญิกรุง 38 ซึง่กลุม่บรษัิทฯ เป็นเจา้ของกรรมสทิธิท์ีด่นิ ซึง่อยูร่ะหวา่ง

พจิารณารายละเอยีดของโครงการ โดยมแีผนทีจ่ะพัฒนาเป็นโรงแรมระดบัลักชวัรี ่ขนาด 3 ชัน้ครึง่ พืน้ทีก่อ่สรา้งรวม



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่69/180 

 

ประมาณ 5,370 ตารางเมตร ประกอบดว้ย หอ้งพักประมาณ 24 - 28 หอ้ง สปา หอ้งอาหาร หอ้งน ้าชา บาร ์ล็อบบี ้

พืน้ทีจ่ัดกจิกรรม เป็นตน้ 

 

(2) โครงการอเีอซ ีถนนเจรญิกรุง 40 ตัง้อยูร่มิฝ่ังแมน่ ้าเจา้พระยา ใกลท้า่เรอืโอเรยีนเต็ล ตัง้อยู่บนทีด่นิที่

เป็นกรรมสทิธิข์องกลุม่บรษัิทฯ โดยมขีอ้มลูเบือ้งตน้โดยสรุป ดงันี ้

 บรษัิทฯ อยูร่ะหวา่งปรับปรุงพืน้ทีเ่ป็นโรงแรมระดับลกัชวัรี ่(โรงแรม อสีต ์เอเชยีตกิ) ภายใตแ้บรนด์

ระดบัสากล ในตกึเกา่แกอ่ายุกวา่รอ้ยปีอนัมเีอกลกัษณ์ของตนเอง ความสงู 3 ชัน้ จ านวน 50 หอ้ง 

พืน้ทีก่อ่สรา้งรวมประมาณ 4,797 ตารางเมตร ประกอบดว้ย หอ้งพักปกต ิ12 หอ้ง หอ้งแบบ Boat 

Suites 38 หอ้ง หอ้งอาหาร คาเฟ่และบาร ์รวม 3 หอ้ง และคาดวา่จะมคีลับเลาน์จทีส่ามารถจัดงาน

อเีวน้ทต์า่งๆ  

 บรษัิทฯ อยูร่ะหวา่งการศกึษาความเป็นไปไดใ้นการใหบ้รกิารลอ่งเรอืส าราญ แบบคา้งคนืในแมน่ ้า

เจา้พระยาเพือ่ใหล้กูคา้ไดส้มัผัสกับประวตัศิาสตรข์องกรุงเทพฯ และอยธุยา ตอนเหนอื โดยจะ

รองรับกลุม่นักทอ่งเทีย่วระดบัลักชวัรีเ่ป็นหลัก 

 โรงแรมจะอยูภ่ายใตก้ารด าเนนิงานและบรหิารของผูบ้รหิารโรงแรมระดบัสากล ทีม่ปีระสบการณ์ใน

การบรหิารกจิกรรมลอ่งเรอืส าราญในแมน่ ้า 

 คาดวา่จะเปิดด าเนนิการเต็มรูปแบบในปี 2569 โดยมงีบประมาณคา่ใชจ้า่ยลงทนุ ประมาณ 1,539 

ลา้นบาท 

จากจดุเดน่ของพืน้ที ่และสถาปัตยกรรมของอาคาร บรษัิทฯ จงึเนน้เป็นสถานทีใ่นการจัดงานอเีวนทใ์น

ระดบัหรู โดยใชห้อ้งพักของโครงการสวอน และโครงการโอพเีพลส เพือ่รับรองลกูคา้บางสว่นทีม่า

ร่วมงาน โดยทัง้ 3 โครงการจะเตมิเต็มซึง่กนัและกนั 

(3) โครงการสวอน ตัง้อยูบ่นถนนเจรญิกรุง ซอย 36 ซึง่มทีีด่นิตดิกบัโครงการโอพ ีเพลส โดย บรษัิทฯ มี

แผนจะท าการปรับปรุงพืน้ทีโ่ครงการสวอน เพือ่มุง่เนน้เป็นการทอ่งเทีย่วแบบหรูหรา ควบคูก่บัการทอ่งเทีย่วเชงิ

วฒันธรรม สถาปัตยกรรม และศลิปะ (Culture & Art) โดยพัฒนาเป็นโรงแรมระดับลักชวัรีแ่นวไลฟ์สไตล ์ในรูปแบบ

ของอาคารสมัยใหม ่ขนาด 7 ชัน้ รวม 69 หอ้งพัก โดยจะเชือ่มตอ่กับโครงการในอนาคตคอื โครงการโอพ ีเพลส ซึง่

อยูต่ดิกนัเพือ่ใชพ้ืน้ทีบ่รกิารและสิง่อ านวยความสะดวกร่วมกนั รวมทัง้โครงการอเีอซ ี เจรญิกรุง 40 (โรงแรม อสีต ์

เอเชยีตกิ) ทีอ่ยูใ่นละแวกเดยีวกนั   



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่70/180 

 

โรงแรมสวอน 

ประกอบดว้ย อาคารโรงแรมขนาด 7 ชัน้บนดนิ ทีจ่อดรถใตด้นิ 3 ชัน้ พื้นทีก่่อสรา้งรวมประมาณ 7,341 

ตารางเมตร โดยแบง่พืน้ทีเ่ป็น 

 ชัน้ใตด้นิ 3 ชัน้ เป็นทีจ่อดรถรวม 99 คนั 

 ชัน้ 1: ล็อบบี ้หอ้งอาหาร สปาแบบออนเซ็น รา้นคา้ แกลลอรี ่พืน้ทีจ่ัดกจิกรรม 

 ชัน้ 2 – 6: หอ้งพักรวม 69 หอ้ง 

 ชัน้ 7 ชัน้ดาดฟ้า: สระวา่ยน ้า (ความยาวตลอดแนวอาคาร) บารร์มิสระน ้า หอ้งออกก าลงักาย และพืน้ที่

สวนในรูปแบบเฉพาะ 

 เงนิลงทนุทีใ่ชพั้ฒนาโครงการ (ไมร่วมคา่ทีด่นิ) ประมาณ 579.00 ลา้นบาท (รวมภาษีมลูคา่เพิม่) 

 

ภาพรวมของโครงการ 

เนน้การน าเสนอโรงแรมทีม่เีอกลกัษณ์เฉพาะตัวในรูปแบบธรุกจิใหม ่ เพือ่ใหล้กูคา้ไดส้มัผัสประสบการณ์

การเขา้พักโรงแรมทีไ่มเ่หมอืนใคร ไดรั้บประสบการณ์ทีน่่าสนใจจากการเขา้พัก นอกจากนี้ลกูคา้จะไดรั้บการจัดการ

ดแูลทีเ่หนอืกวา่อกีระดบั และการสนับสนุนดว้ยเทคโนโลยใีหม่ๆ  

 

กลุม่ลกูคา้เป้าหมาย 

ลกูคา้ทัง้คนไทยและตา่งชาตทิีม่รีายไดใ้นระดับสงู ทีแ่สวงหาประสบการณ์ทีห่รูหราซึง่ผสมผสานความ

คลาสลกิและร่วมสมัย อาท ิคูรั่ก กลุม่เพือ่น ครอบครัวและนักธรุกจิ 

 

ระยะเวลาการพัฒนาโครงการ 

คาดวา่จะเริม่พัฒนาโครงการภายในไตรมาสที ่3 ปี 2565 ใชร้ะยะเวลาในการพัฒนาโครงการประมาณ 3 ปี 

3 เดอืน ซึง่คาดวา่จะเปิดด าเนนิการในไตรมาสที ่4 ปี 2568 

ทัง้นี ้ IHC จะเป็นผูรั้บผดิชอบในการจัดท ารายงานการประเมนิผลกระทบสิง่แวดลอ้ม (EIA) การขอ

ใบอนุญาตกอ่สรา้ง และการขออนุญาตจากหน่วยงานราชการตา่งๆ ทีเ่กีย่วขอ้งกับการกอ่สรา้งโครงการทัง้หมด 

 

5) มูลคา่รวมของสนิทรพัยท์ีไ่ดม้า การช าระคา่ตอบแทน เกณฑท์ีใ่ชใ้นการค านวณมูลคา่รวมของ

สนิทรพัยท์ีไ่ดม้าและมูลคา่สิง่ตอบแทน 

มลูคา่รวมของสนิทรัพยท์ีไ่ดม้า 

มลูคา่รวมของสนิทรัพยท์ีไ่ดม้าในครัง้นีร้วมทัง้ส ิน้ประมาณ 882.00 ลา้นบาท ไดแ้ก ่หุน้สามัญทัง้หมดของ 

IHC จ านวน 5,000,000 หุน้ มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 บาท และรับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้

คา้งจา่ยทัง้หมดของ IHC รวมกนัประมาณ 300.00 ลา้นบาท และเงนิทนุหมนุเวยีนสทุธขิอง IHC ณ วนัทีซ่ ือ้ขาย 

(Closing) ประมาณ 3.00 ลา้นบาท คดิเป็นมลูคา่รวมของสนิทรัพยป์ระมาณ 303.00 ลา้นบาท รวมทัง้เงนิลงทนุ

ส าหรับการพัฒนาโครงการสวอน ประมาณ 579.00 ลา้นบาท (รวมภาษีมลูคา่เพิม่) 

การช าระคา่ตอบแทน 

บรษัิทฯ จะช าระคา่ซือ้ขายหุน้สามัญ สทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมด และ

เงนิทนุหมนุเวยีนสทุธขิอง IHC จ านวนประมาณ 303.00 ลา้นบาท ใหแ้กผู่ข้ายเป็นเงนิสดทัง้จ านวน และ 

บรษัิทฯ จะรับโอนหุน้ และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมดของ IHC ภายในวนัเดยีวกัน 

(หรอือาจจะเป็นรูปแบบทีบ่รษัิทฯ ใหเ้งนิกูย้มืแก ่ IHC เพือ่ให ้ IHC น าไปช าระคนืเจา้หนีเ้งนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ย

ของ IHC) 



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่71/180 

 

สว่นเงนิลงทนุส าหรับการพัฒนาโครงการสวอน จ านวน 579.00 ลา้นบาท (รวมภาษีมูลคา่เพิม่) จะช าระเป็น

เงนิสดโดยแบง่เป็นงวดๆ ตามทีเ่กดิขึน้จรงิ 

เกณฑท์ีใ่ชใ้นการค านวณมูลคา่รวมของสนิทรัพยท์ีไ่ดม้าและมลูคา่สิง่ตอบแทน 

บรษัิทฯ จะไดม้าซึง่หุน้สามัญของ IHC ซึง่มีมูลค่าทางบัญช ีณ วันที่ 31 ธันวาคม 2564 เทา่กับ (27.67) 

ลา้นบาท พรอ้มทัง้รับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมดรวมกันทีม่อียู่ ณ วนัทีม่กีาร

ซือ้ขายหุน้เสร็จสมบรูณ ์โดยสนิทรัพยท์ีส่ าคญัของ IHC คอื ทีด่นิและสิง่ปลกูสรา้ง (รายละเอยีดตามสว่นที ่1 รายการ

ที ่ 3 ขอ้ 4.1) ของรายงานฉบบันี)้ ซึง่บรษัิทฯ จะใชป้ระโยชนเ์ฉพาะทีด่นิ บรษัิทฯ จงึพจิารณาเกณฑท์ีใ่ชใ้นการ

ค านวณมลูคา่รวมของสนิทรัพยท์ีไ่ดม้าจากมูลคา่ของทีด่นิ ตามวธิเีปรยีบเทยีบราคาตลาด ซึง่อา้งองิจากรายงานการ

ประเมนิมลูคา่ทรัพยส์นิ โดยมมีูลคา่ตลาดของทรัพยส์นิฯ เป็นจ านวนเงนิ 304.60 ลา้นบาท 

ทัง้นี ้ IHC มแีผนการใชเ้งนิเพือ่ลงทนุส าหรับการพัฒนาโครงการ จ านวน 579.00 ลา้นบาท (รวม

ภาษีมลูคา่เพิม่) รวมเป็นเงนิทีบ่รษัิทฯ และบรษัิทย่อย ตอ้งช าระทัง้ส ิน้ 882.00 ลา้นบาท ซึง่บรษัิทฯ ไดท้ าการศกึษา

การพัฒนาโครงการและประมาณการผลตอบแทนจากการลงทนุ โดยโครงการสวอน มมีลูคา่ปัจจุบนัสทุธ ิ (NPV) 

เทา่กับ 1,350.70 ลา้นบาท และผลตอบแทนภายใน (IRR) ในอตัรารอ้ยละ 12.10 ตอ่ปี 

 

6) การค านวณขนาดรายการ 

รายการไดม้าซึง่สนิทรัพย ์

เกณฑก์ารค านวณขนาดรายการ สตูรการค านวณ ขนาดรายการ 

1. เกณฑม์ลูคา่สนิทรัพยท์ีม่ตีวัตน

สทุธ ิ(NTA) 

ไมส่ามารถค านวณไดท้ัง้ 4 รายการ เนือ่งจาก HW9, VA1, RW5 และ IHC 

มมีลูคา่สนิทรัพยท์ีม่ตีวัตนสทุธติดิลบ 

- 

2. เกณฑก์ าไรสทุธ ิ ไมส่ามารถค านวณไดท้ัง้ 4 รายการ เนือ่งจาก HW9, VA1, RW5 และ IHC 

มผีลขาดทนุจากการด าเนนิงาน 

- 

3. เกณฑม์ลูคา่รวมของสิง่ตอบแทน = 882.001/ ลา้นบาท / 138,897.292/ ลา้นบาท 

หมายเหต:ุ 

เมือ่รวมขนาดรายการตามเกณฑม์ลูคา่รวมของสิง่ตอบแทน ของรายการที ่

1 - 4 จะเทา่กบัรอ้ยละ 3.24 โดยขนาดรายการที ่1 - 4 เทา่กบัรอ้ยละ 1.42 

รอ้ยละ 0.80 รอ้ยละ 0.38 และรอ้ยละ 0.64 ตามล าดบั 

รอ้ยละ 0.64 

4. เกณฑม์ลูคา่ของหลกัทรัพย ์ ไม่สามารถค านวณได ้เนื่องจากบรษัิทฯ ไม่มกีารออกหลักทรัพย์ใหม่เพือ่

ช าระคา่ซือ้สนิทรัพย ์

- 

เกณฑส์งูสดุ ตามเกณฑม์ลูคา่รวมของสิง่ตอบแทน (รายการที ่3) รอ้ยละ 0.64 

รวมขนาดรายการไดม้าซึง่สนิทรพัยท์ ัง้ 4 รายการ สงูสดุ ตามเกณฑม์ลูคา่รวมของสิง่ตอบแทน รอ้ยละ 3.24 

รวมขนาดรายการไดม้าซึง่สนิทรพัยท์ ัง้ 4 รายการ + รายการยอ้นหลงั 6 เดอืน สงูสดุ รอ้ยละ 13.55 

หมายเหต:ุ 

1/ ประกอบดว้ย (1) คา่ซือ้หุน้สามญั และสทิธกิารรบัเงนิตามสญัญาเงนิกูข้อง IHC จ านวน 300.00 ลา้นบาท, (2) ประมาณการเงนิทนุหมนุเวยีน

สทุธขิอง IHC ณ วนัทีซ่ ือ้ขาย (Closing) ประมาณ 3.00 ลา้นบาท34, และ (3) เงนิลงทนุเพือ่พฒันาโครงการสวอน ประมาณ 579.00 ลา้น

บาท (รวมภาษีมลูคา่เพิม่) 

2/ สนิทรัพยร์วมของบรษัิทฯ ตามงบการเงนิรวมทีต่รวจสอบแลว้ ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2564  

  

                                                

34 บรษัิทฯ ประมาณการสนิทรัพยแ์ละหนีส้นิหมนุเวยีน (เงนิทนุหมนุเวยีนสทุธ)ิ ประมาณ 3.00 ลา้นบาท หรอืประมาณรอ้ยละ 1 ของราคาทีต่กลง

ซือ้ขาย 300.00 ลา้นบาท เผือ่ไวส้ าหรับในกรณีทีผู่ข้ายหุน้สามญัใน IHC จะออกคา่พฒันาโครงการไปกอ่นทีบ่รษัิทฯ จะเขา้ลงทนุในโครงการ 

สวอน ท าใหอ้าจจะเกดิภาษีมลูคา่เพิม่ขอคนืจากคา่กอ่สรา้ง ในระหวา่งทีข่ออนุญาตกอ่สรา้งของโครงการ โดยบรษัิทฯ ประมาณการสนิทรัพยแ์ละ

หนีส้นิหมนุเวยีนดงักลา่วเผือ่ไวส้ าหรับการค านวณขนาดรายการและการขออนุมตัจิากทีป่ระชมุผูถ้อืหุน้ 



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่72/180 

 

รายการทีเ่กีย่วโยงกนั 

เกณฑก์ารค านวณขนาดรายการ สตูรการค านวณ ขนาดรายการ 

เกณฑม์ลูคา่สนิทรัพยท์ีม่ตีวัตนสทุธ ิ(NTA) = 882.001/ ลา้นบาท / 77,792.802/ ลา้นบาท รอ้ยละ 1.13 

ขนาดรายการทีเ่ก ีย่วโยงกนั รายการที ่3 รอ้ยละ 1.13 

รวมขนาดรายการทีเ่ก ีย่วโยงกนัท ัง้ 4 รายการ 

(ขนาดรายการที ่1 เทา่กบัรอ้ยละ 2.54 ขนาดรายการที ่2.1 เทา่กบัรอ้ยละ 1.43 และขนาดรายการที ่2.2 

เทา่กบัรอ้ยละ 0.68) 

รอ้ยละ 5.78 

รวมขนาดรายการทีเ่ก ีย่วโยงกนัท ัง้ 4 รายการ + รายการยอ้นหลงั 6 เดอืน สงูสดุ รอ้ยละ 5.80 

หมายเหต:ุ 

1/ ประกอบดว้ย (1) คา่ซือ้หุน้สามญั และสทิธกิารรบัเงนิตามสญัญาเงนิกูข้อง IHC จ านวน 300.00 ลา้นบาท, (2) ประมาณการเงนิทนุหมนุเวยีน

สทุธขิอง IHC ณ วนัทีซ่ ือ้ขาย (Closing) ประมาณ 3.00 ลา้นบาท และ (3) เงนิลงทนุเพือ่พฒันาโครงการสวอน ประมาณ 579.00 ลา้นบาท 

(รวมภาษีมลูคา่เพิม่) เผือ่วา่ผูข้ายหุน้สามญัใน IHC จะออกคา่พฒันาโครงการไปกอ่นทีบ่รษัิทฯ จะเขา้ลงทนุในโครงการสวอน  

2/ สนิทรัพยท์ีม่ตีวัตนสทุธขิองบรษัิทฯ = สนิทรัพยร์วมจ านวน 138,897.29 ลา้นบาท - สนิทรัพยไ์มม่ตีวัตนจ านวน 200.19 ลา้นบาท - ภาษี

เงนิไดร้อการตดับญัชจี านวน 1,213.70 ลา้นบาท - หนีส้นิรวมจ านวน 59,690.67 ลา้นบาท อา้งองิจากงบการเงนิรวมทีต่รวจสอบแลว้ของ

บรษัิทฯ ส าหรับปี สิน้สดุวนัที ่31 ธนัวาคม 2564 

 

7) เง ือ่นไขในการเขา้ท ารายการ 

ผูซ้ือ้หุน้สามัญใน IHC จะเขา้ซือ้หุน้สามัญใน IHC จากผูข้ายหุน้สามัญใน IHC เมือ่เงือ่นไขบงัคับกอ่น

ทัง้หมดตามทีร่ะบไุวใ้นสญัญาซือ้ขายหุน้ IHC ส าเร็จลงครบถว้น และ/หรอื ไดรั้บการผ่อนผันจากคูส่ญัญาทีเ่กีย่วขอ้ง 

โดยมเีงือ่นไขบงัคับกอ่นซึง่รวมถงึเงือ่นไขทีส่ าคญัดงัตอ่ไปนี้ 

(ก) ทีป่ระชมุคณะกรรมการ และ/หรอื ทีป่ระชมุผูถ้อืหุน้ของผูซ้ือ้หุน้สามัญใน IHC ทกุราย มมีตอินุมัตใิห ้

เขา้ท าโครงการสวอน และการปฏบิตัติามสญัญาซือ้ขายหุน้ IHC 

(ข) ไมม่เีหตกุารณ์ทีก่อ่ใหเ้กดิผลกระทบอย่างรา้ยแรง (Material Adverse Effect) ตอ่ IHC หรอืการ

ประกอบกจิการส าหรับโครงการสวอนเกดิขึน้ 

(ค) ผูข้ายหุน้สามัญใน IHC ไดด้ าเนินการขายและโอนกรรมสทิธิใ์นทรัพยห์รอืทรัพยส์นิใดๆ ของ IHC 

เวน้แตก่รรมสทิธิใ์นทีด่นิของ IHC และทรัพยส์นิทีเ่กีย่วขอ้งกับทีด่นิของ IHC 

ทัง้นี ้ บรษัิทฯ คาดวา่จะด าเนนิการเขา้ซือ้หุน้สามัญใน IHC จากผูข้ายหุน้สามัญใน IHC ใหส้ าเร็จภายใน

วนัที ่31 ธันวาคม 2565 อยา่งไรก็ด ีหากการด าเนนิการเขา้ซือ้หุน้สามัญใน IHC จากผูข้ายหุน้สามัญใน IHC ไมเ่สร็จ

สิน้ภายในก าหนดเวลาดังกล่าว และบรษัิทฯ มคีวามประสงคจ์ะซือ้หุน้สามัญใน IHC ตอ่ไป ผูซ้ ือ้หุน้สามัญ IHC 

จะตอ้งช าระเงนิเพิม่เตมิในอตัรารอ้ยละ 5 ตอ่ปี ใหก้ับผูข้ายหุน้สามัญใน IHC โดยค านวณจากมลูคา่การซือ้ขายหุน้

สามัญใน IHC รวมถงึเงนิทนุหมนุเวยีนสทุธ ิ หนีส้นิตามบัญช ี และเงนิลงทนุพัฒนาโครงการสว่นเพิม่ (ถา้ม)ี นับแต่

วนัที ่1 มกราคม 2566 จนถงึวันทีซ่ือ้ขายหุน้เสร็จสิน้ 

โดยบรษัิทฯ ตอ้งใชดุ้ลยพนิจิในการประเมนิความคุม้ค่าของการลงทุน เพื่อปกป้องผลประโยชน์ของ

บรษัิทฯ และผูถ้อืหุน้อย่างดทีีส่ดุ 

 

8) สญัญาทีเ่กีย่วขอ้งกบัการเขา้ท ารายการในคร ัง้นี ้

สรุปสาระส าคัญของร่างสญัญาซือ้ขายหุน้ IHC อยูใ่นขอ้ 9.1.4 ของสารสนเทศเกีย่วกับรายการไดม้าซึง่

สนิทรัพยแ์ละรายการทีเ่กีย่วโยงกนัของบรษัิทฯ ตามบัญช ี 2 (สิง่ทีส่ง่มาดว้ย 4) ทีแ่นบมากับหนังสอืเชญิประชมุ 

ผูถ้อืหุน้ในครัง้นี้ 

  



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่73/180 

 

1.2 แหลง่เงนิทนุทีใ่ชก้ารเขา้ท ารายการท ัง้ 4 รายการ 

บริษัทฯ จะใชแ้หล่งเงนิทุนส าหรับการเขา้ท าโครงการของบริษัทฯ จากการกูย้ืมเงนิจากสถาบัน

การเงนิทัง้จ านวนประมาณ 4,497.91 ลา้นบาท ซึง่บริษัทฯ ไดรั้บอนุมัตวิงเงนิกูด้ังกล่าวจากสถาบันการเงนิ

เรียบรอ้ยแลว้ และบริษัทฯ ไม่ตอ้งน าทรัพย์สนิใดๆ ไปค ้าประกันเงนิกูย้มืดังกล่าว (โปรดดรูายละเอยีดวงเงนิกูท้ี่

ไดรั้บอนุมัตเิพือ่เขา้ท ารายการในสว่นที ่ 2 ขอ้ 4.1 เรือ่งความเพยีงพอของแหลง่เงนิทนุทีใ่ชใ้นการเขา้ท ารายการ 

ของรายงานฉบบันี)้ 

ทัง้นี ้ บรษัิทฯ คาดวา่การช าระราคาการไดม้าซึง่สนิทรัพยจ์ะไม่สง่ผลกระทบตอ่สภาพคลอ่งและเงนิทนุ

หมนุเวยีนของบรษัิทฯ รวมถงึการพัฒนาโครงการอืน่ๆ ทีอ่ยูร่ะหวา่งด าเนนิการ เนือ่งจากบรษัิทฯ มเีงนิสดและกระแส

เงนิสดจากการด าเนนิงานเพยีงพอ 

 

1.3 เง ือ่นไขในการเขา้ท ารายการท ัง้ 4 รายการ 

บรษัิทฯ และบรษัิทย่อย จะเขา้ท ารายการไดม้าซึง่สนิทรัพยแ์ละรายการทีเ่กีย่วโยงกนัในครัง้นี ้ภายหลงัจาก

ทีป่ระชมุสามัญผูถ้อืหุน้ประจ าปี 2565 ของบรษัิทฯ ซึง่จะจัดขึน้ในวนัที ่ 22 เมษายน 2565 มมีตอินุมัตกิารเขา้ท า

รายการไดม้าซึง่สนิทรัพยแ์ละรายการทีเ่กีย่วโยงกนัดงักลา่ว ดว้ยคะแนนเสยีงไมน่อ้ยกวา่ 3 ใน 4 ของจ านวนเสยีง

ทัง้หมดของผูถ้อืหุน้ทีม่าประชมุ และมสีทิธลิงคะแนน โดยไม่นับสว่นของผูถ้อืหุน้ทีม่สีว่นไดเ้สยี  

รวมทัง้บรษัิทฯ และบรษัิทย่อย จะตอ้งปฏบิัตติามเงือ่นไขในการเขา้ท ารายการทีอ่ธบิายไวใ้นรายการที ่1 - 

3 ทีก่ลา่วมาแลว้ดว้ย 

 

1.4 บุคคลทีเ่กีย่วโยงกนั และ/หรอื ผูถ้อืหุน้ทีม่สีว่นไดเ้สยี ทีไ่มม่สีทิธอิอกเสยีงลงคะแนน 

รายชือ่บคุคลทีเ่กีย่วโยงกนั และ/หรอื ผูถ้อืหุน้ทีม่สีว่นไดเ้สยี ทีไ่มม่สีทิธอิอกเสยีงลงคะแนนในวาระที ่ 7 

เรือ่ง “พจิารณาอนุมัตกิารเขา้ท ารายการซึง่เขา้ขา่ยเป็นรายการไดม้าซึง่สนิทรัพยแ์ละรายการทีเ่กีย่วโยงกนัของ

บรษัิทฯ” ส าหรับรายการที ่ 1, รายการที ่ 2.1, รายการที ่2.2 และรายการที ่3 ในการประชมุสามัญผูถ้อืหุน้ประจ าปี 

2565 ของบรษัิทฯ ซึง่จะจัดขึน้ในวนัที ่22 เมษายน 2565 อยู่ในขอ้ 10 ในสารสนเทศของบรษัิทฯ เรือ่งรายการไดม้า

ซึง่สนิทรัพยแ์ละรายการทีเ่กีย่วโยงกนั บญัช ี2 (สิง่ทีส่ง่มาดว้ย 4) ทีแ่นบมากบัหนังสอืเชญิประชมุสามัญผูถ้อืหุน้ใน

ครัง้นี ้

 

2. ขอ้มูลของบรษิทั โฮเทลส ์เวลิด ์9 จ ากดั ซึง่เป็นสนิทรัพยท์ีจ่ะไดม้า ตามรายการที ่1 

ปรากฏตามรายละเอยีดในเอกสารแนบ 1 ของรายงานฉบบันี ้ 

 

3. ขอ้มูลของบรษิทั วาไรตี ้แอสเซ็ท 1 จ ากดั ซึง่เป็นสนิทรัพยท์ีจ่ะไดม้า ตามรายการที ่2.1 

ปรากฏตามรายละเอยีดในเอกสารแนบ 2 ของรายงานฉบบันี ้ 

 

4. ขอ้มูลของบรษิทั รเีทล เวลิด ์5 จ ากดั ซึง่เป็นสนิทรัพยท์ีจ่ะไดม้า ตามรายการที ่2.2 

ปรากฏตามรายละเอยีดในเอกสารแนบ 3 ของรายงานฉบบันี ้ 

 

5. ขอ้มูลของบรษิทั อมิม ์โฮเต็ล เจรญิกรุง จ ากดั ซึง่เป็นสนิทรัพยท์ีจ่ะไดม้า ตามรายการที ่3 

ปรากฏตามรายละเอยีดในเอกสารแนบ 4 ของรายงานฉบบันี ้ 

 

6. ภาวะอุตสาหกรรมการทอ่งเทีย่วไทยและโรงแรม 

ปรากฏตามรายละเอยีดในเอกสารแนบ 5 ของรายงานฉบบันี ้  



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่74/180 

 

สว่นที ่ 2: ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเกีย่วกบัความสมเหตุสมผลของรายการไดม้าซึง่

สนิทรพัยแ์ละรายการทีเ่กีย่วโยงกนั 

 

 ในการพจิารณาความสมเหตสุมผลของการเขา้ท ารายการในครัง้นี ้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระไดพ้จิารณา

จากปัจจัยส าคัญ ดงัตอ่ไปนี้ 

1. วตัถปุระสงคแ์ละความจ าเป็นในการเขา้ท ารายการ 

ภาพรวมของการเขา้ท ารายการทัง้ 4 รายการ 

บรษัิทฯ เป็นบรษัิททีป่ระกอบธรุกจิโดยการถอืหุน้ในบรษัิทอืน่ (Holding Company) ทีป่ระกอบธรุกจิ

อสงัหารมิทรัพยช์ัน้น าทีมุ่ง่ตอบสนองไลฟ์สไตลแ์บบครบวงจรของประเทศไทย โดยบรษัิทฯ เป็นทัง้เจา้ของและ

ผูพั้ฒนาอสงัหารมิทรัพยซ์ึง่แบง่เป็น 2 กลุม่ธรุกจิหลัก ไดแ้ก ่(1) กลุม่ธรุกจิโรงแรมและการบรกิาร (Hospitality) และ 

(2) กลุม่ธรุกจิอสงัหารมิทรัพยเ์พือ่การพาณชิย ์ (Retail and Commercial Buildings) ซึง่ประกอบดว้ย ธรุกจิ

อสงัหารมิทรัพยเ์พือ่ประกอบกจิการการคา้ (Retail and Wholesale) และอาคารส านักงาน (Office Buildings) ซึง่

รวมถงึอสงัหารมิทรัพยม์กิซย์ูส (Mixed-Use Properties) แบบครบวงจร 

โครงการอสงัหารมิทรัพยต์า่งๆ ของบรษัิทฯ นัน้ ตัง้อยูใ่นท าเลทางธรุกจิและการทอ่งเทีย่วทีส่ าคญัของ

ประเทศไทย โดยอสงัหารมิทรัพยใ์นกลุม่ธรุกจิโรงแรมและการบรกิาร (Hospitality) ทัง้หมดของบรษัิทฯ ตัง้อยูใ่น

เมอืงธรุกจิและทอ่งเทีย่วทีไ่ดรั้บความนยิมในประเทศไทย ไดแ้ก ่ กรุงเทพฯ เชยีงใหม ่ ภเูก็ต หัวหนิ สรุาษฎรธ์านี 

(เกาะสมยุ) และกระบี ่ ภายใตก้ารร่วมงานกับผูบ้รหิารโรงแรมระดบัสากลชัน้น าตา่งๆ (ซึง่รวมถงึ Marriott 

International Inc., อนิเตอรค์อนตเินนตลั โฮเต็ล กรุ๊ป (InterContentinental Hotels Group: IHG), ฮลิตนั,  

บนัยันทร,ี มเีลยี, และโอกรุะ)  

บรษัิทฯ มคีวามมุง่มั่นทีจ่ะท าใหป้ระเทศไทยเป็นจุดหมายปลายทางดา้นการทอ่งเทีย่วระดบัโลกอยา่ง

แทจ้รงิ และเพือ่สรา้งอนาคตทีด่กีวา่ใหก้บัเศรษฐกจิของประเทศไทย บรษัิทฯ ด าเนนิธรุกจิดว้ยพอรต์โฟลโิอของ

สนิทรัพยค์ณุภาพทีผ่่านการคดัสรรเป็นอย่างด ี โดยบรษัิทฯ มแีผนการพัฒนาโครงการอสงัหารมิทรัพยต์า่งๆ อยา่ง

ตอ่เนือ่งและหลากหลาย เพือ่สรา้งมลูคา่เพิม่ของเงนิลงทนุในระยะยาวอนัน าไปสูก่ารเตบิโตอย่างย่ังยนื รวมทัง้มกีล

ยทุธก์ารด าเนนิธรุกจิในภาพรวมในระยะเวลา 5 ปี (ปี 2565 – 2569)35 ดงันี ้

 

                                                

35 ซึง่เป็นกลยทุธท์ีบ่รษัิทฯ ใชม้าอยา่งตอ่เนือ่งตัง้แตปี่ 2562 โดยผูถ้อืหุน้สามารถศกึษากลยทุธก์ารด าเนนิธรุกจิอยา่งละเอยีดไดท้ีแ่บบ 56-1 

ประจ าปี 2564 ของบรษัิทฯ  



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่75/180 

 

ทัง้นี ้ ส าหรับกลุม่ธรุกจิโรงแรมและการบรกิาร (Hospitality) บรษัิทฯ วางต าแหน่งทางการตลาดของ

โรงแรมแตล่ะแหง่ไวเ้ป็นการเฉพาะเพือ่ตอบสนองความตอ้งการของกลุม่ลกูคา้เป้าหมาย โดยในปี 2564 เป็นตน้มา 

บรษัิทฯ จะมุง่เนน้ไปในการขยายธรุกจิสูก่ารทอ่งเทีย่วเชงิสขุภาพ (Wellness) การพ านักระยะยาว (Long Stay) และ

ธรุกจิทีอ่ยู่อาศยัภายใตแ้บรนดโ์รงแรมชัน้น า (Branded Residence) 

นอกจากนี ้ บรษัิทฯ มกีลยุทธส์ าหรับกลุม่ธรุกจิอสงัหารมิทรัพยเ์พือ่ประกอบกจิการการคา้ (Retail and 

Wholesale) ทีห่ลากหลายรูปแบบ โดยมุง่เนน้ไปยังผูบ้รโิภคชาวไทยและนักทอ่งเทีย่ว ผ่านรูปแบบการคา้ปลกีที่

หลากหลาย ตัง้แตก่ารเป็นสถานทีท่อ่งเทีย่วแนวไลฟ์สไตลข์องนักทอ่งเทีย่วจนถงึคอมมนูติี ้ มอลล ์ และกลุม่ธรุกจิ

อสงัหารมิทรัพยเ์พือ่ประกอบกจิการการคา้สง่ (Wholesale) โดยบรษัิทฯ มุง่เนน้ทีจ่ะตอบสนองความตอ้งการของ

ผูบ้รโิภคชาวไทยใหค้รอบคลมุทกุกลุม่ ดว้ยการบรหิารพืน้ทีใ่หเ้ชา่ สดัสว่นของผูเ้ชา่ และการปรับปรุง

อสงัหารมิทรัพยข์องบรษัิทฯ เพือ่ใหอ้สงัหารมิทรัพยข์องบรษัิทฯ สามารถตอบสนองความตอ้งการของผูบ้รโิภคได ้

อยา่งตอ่เนือ่ง ทัง้นี ้ กลุม่ธรุกจิรเีทล (Retail) ของบรษัิทฯ จะมุง่สูศ่นูยก์ารคา้ทีผ่สานออนไลนแ์ละออฟไลนเ์ขา้

ดว้ยกนัหรอื Omni Channel โดยมแีผนการปรับปรุงโครงการตา่งๆ เพือ่น าเสนอประสบการณ์ทีแ่ปลกใหมแ่กล่กูคา้ 

ซึง่บรษัิทฯ ยังมุง่มั่นทีจ่ะขยายแพลตฟอรม์กลุม่ธรุกจิอสงัหารมิทรัพยเ์พือ่ประกอบกจิการการคา้ (Retail and 

Wholesale) อย่างตอ่เนือ่งเพือ่เพิม่สว่นแบง่การตลาดของการบรโิภคและการสง่ออก 

โดยที ่ บรษัิทฯ ไดรั้บการสนับสนุนจากกลุม่บรษัิททซีซี ี (กลุม่บรษัิทของผูใ้หส้ทิธ ิซึง่ไดแ้ก ่นายเจรญิ สริิ

วฒันภักด ี และคณุหญงิวรรณา สริวิัฒนภักด)ี ส าหรับธรุกจิอสงัหารมิทรัพยใ์นกลุม่ธรุกจิโรงแรมและการบรกิาร 

(Hospitality) กลุม่ธรุกจิอสงัหารมิทรัพยเ์พือ่การพาณิชย ์(Retail and Commercial Building) และอสงัหารมิทรัพย์

มกิซย์ูส (Mixed-Use Properties) ในประเทศไทย มาอยา่งตอ่เนือ่ง ซึง่กลุม่บรษัิททซีซีเีป็นเจา้ของทีด่นิจ านวนมาก

ในประเทศไทย สง่ผลใหบ้รษัิทฯ สามารถเขา้ถงึอสงัหารมิทรัพยแ์ละทีด่นิทีม่คีณุภาพในท าเลทีส่ าคญัจากกลุม่

บรษัิททซีซี ี โดยมสีทิธใินการซือ้อสงัหารมิทรัพยบ์างแหง่จากกลุม่บรษัิททซีซี ี เพือ่การพัฒนาโครงการในอนาคต

ของบรษัิทฯ ภายใตส้ญัญาใหส้ทิธ ิ ลงวนัที ่ 7 มถินุายน 2562 ซึง่จะชว่ยสนับสนุนแผนการเตบิโตของบรษัิทฯ เป็น

อยา่งมาก โดยบรษัิทฯ ยังคงมแีผนทีจ่ะพัฒนาโครงการอยา่งตอ่เนือ่งในอนาคต ซึง่จะสง่ผลตอ่ศกัยภาพในการ

เตบิโตของบรษัิทฯ 

นับตัง้แตปี่ 2562 - 2564 ทีผ่่านมา บรษัิทฯ ไดม้กีารลงทนุอยา่งตอ่เนือ่งในทรัพยส์นิและโครงการตา่งๆ36 

ตามแผนการลงทนุทีเ่ปิดเผยไวใ้นโครงการในอนาคตและบนัทกึขอ้ตกลงกบับรษัิทในกลุม่บรษัิททซีซี ี ในหนังสอืชี้

ชวนเสนอขายหุน้สามัญทีอ่อกใหมต่อ่ประชาชนทัว่ไปเป็นครัง้แรก (IPO) ของบรษัิทฯ เมือ่ปี 2562 

ตัง้แตปี่ 2565 เป็นตน้ไป บรษัิทฯ ยังคงมแีนวทางในการบรหิารจัดการอสงัหารมิทรัพยส์ าหรับทรัพยส์นิที่

บรษัิทฯ มคีวามสนใจเขา้ลงทนุ และเป็นทรัพยส์นิทีบ่รษัิทฯ พจิารณาวา่มศีักยภาพในการลงทนุ/พัฒนาโครงการใน

อนาคต ซึง่สว่นหนึง่อยูภ่ายใตก้ารครอบครองของกลุม่บรษัิททซีซี ี ดงันัน้ เพือ่เป็นการพัฒนาโครงการในอนาคต

อยา่งตอ่เนือ่งและเป็นการบรหิารพอรต์การลงทนุในระยะยาว บรษัิทฯ จงึพจิารณาเขา้ลงทนุในรายการที ่ 1 

รายการที ่2.1 รายการที ่2.2 และรายการที ่3 ซึง่เป็นไปตามสทิธใินการซือ้ภายใตส้ญัญาใหส้ทิธ ิลงวนัที ่7 มถินุายน 

2562 และอยูภ่ายใตห้ลกัเกณฑใ์นการพจิารณาการลงทนุระยะยาวของบรษัิทฯ ดงันี้ 

                                                

36 โดยเป็นการลงทนุทัง้ในโครงการทีพ่ฒันาแลว้เสร็จ อาท ิ โครงการเกทเวย ์ เอกมยั ซึง่หลายโครงการอยูใ่นระหวา่งการพฒันาโครงการ อาท ิ

โครงการเอเชยีทคี เดอะ รเิวอรฟ์รอ้นท ์ สว่นตอ่ขยาย, โครงการพทัยา มกิซย์สู รเีทล แอนด ์ โฮเทล ดเีวลล็อปเมนต,์ โครงการเวิง้นครเกษม, 

โครงการลาซาล 1 และ 2, โครงการโอพ ีเพลส, และโครงการอเีอซ ีเป็นตน้ 
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บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่76/180 

 

 

 

2. เปรยีบเทยีบขอ้ดแีละขอ้ดอ้ยของการเขา้ท ารายการ 

รายการที ่1: การเขา้ซือ้หุน้สามญัของบรษิทั โฮเทลส ์เวลิด ์9 จ ากดั เพือ่ใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิและสิง่ปลกูสรา้ง

ทีจ่ะใชพ้ฒันาโครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ 

2.1 ขอ้ดแีละประโยชนข์องการเขา้ท ารายการ 

(1) สอดคลอ้งกับกลยุทธก์ารด าเนนิธรุกจิในภาพรวม และแผนการพัฒนาโครงการอสงัหารมิทรัพยข์อง

บรษัิทฯ ซึง่จะน าไปสูก่ารสรา้งมลูคา่เพิม่ของเงนิลงทนุในระยะยาวและการเตบิโตอยา่งยั่งยนืใหแ้กบ่รษัิทฯ 

จากแผนการพัฒนาโครงการและกลยุทธใ์นการด าเนนิธรุกจิของบรษัิทฯ ตามสว่นที ่ 2 ขอ้ 1 ขา้งตน้ ซึง่

บรษัิทฯ ยังคงลงทนุเพือ่พัฒนาโครงการอสงัหารมิทรัพยต์า่งๆ อย่างตอ่เนือ่ง และครอบคลมุทกุท าเลส าคัญและ

ความตอ้งการของลกูคา้ ดงันัน้ การเขา้ท ารายการทัง้ 4 รายการในครัง้นี ้ เป็นการไดม้าซึง่ทีด่นิและปลกูสรา้งเพือ่ใช ้

ในการปรับปรุง/พัฒนาเป็นโรงแรมระดบัลักชวัรี ่(รายการที ่1) และทีด่นิทีจ่ะใชใ้นการพัฒนาเป็นโรงแรมระดบัลักชวัรี ่

(รายการที ่ 2.1, 2.2 และ 3) เพือ่รองรับกลุม่ลกูคา้ทีม่กี าลงัซือ้สงู ทีใ่หค้วามส าคญักบัการทอ่งเทีย่วเชงิสขุภาพ 

(Wellness) และการทอ่งเทีย่วเชงิวฒันธรรมและศลิปะ (Culture & Art) จงึสอดคลอ้งกับแผนงานและกลยทุธใ์นการ

ด าเนนิธรุกจิในระยะ 5 ปี ของบรษัิทฯ รวมทัง้อยูภ่ายใตห้ลักเกณฑใ์นการพจิารณาการลงทนุระยะยาวของบรษัิทฯ ซึง่

จะเพิม่โอกาสในการเตบิโตของ EBITDA อนัน าไปสูก่ารสรา้งมลูคา่เพิม่ของเงนิลงทนุในระยะยาวและการเตบิโต

อยา่งยั่งยนืใหแ้กบ่รษัิทฯ โดยเป็นการลงทนุเพือ่พัฒนาโครงการอสงัหารมิทรัพยต์า่งๆ อย่างตอ่เนือ่ง และครอบคลมุ

ทกุพืน้ทีแ่ละความตอ้งการของลกูคา้ 

โดยทรัพยส์นิทีไ่ดม้าของรายการที ่1 คอื ทีด่นิและสิง่ปลกูสรา้งของโรงแรม ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแอง

เกิล้ รสีอรท์ อ าเภอเชยีงแสน จังหวดัเชยีงราย ซึง่อยูใ่นจังหวดัทีเ่ป็นเป้าหมายตามกลยุทธข์องบรษัิทฯ ทีเ่นน้การ

ลงทนุในจังหวัดทอ่งเทีย่วทีส่ าคญัในประเทศไทย โดยทีบ่รษัิทฯ พรอ้มจะพัฒนาเป็นโครงการโรงแรมระดับลกัชวัรี ่

ในรูปแบบของวลิลา่และในรูปแบบพูลสวที บรหิารโดยแบรนดร์ะดบัโลกในพืน้ทีเ่ดยีวกนั อนัจะสง่ผลใหบ้รษัิทฯ 

ไดรั้บกระแสเงนิสดและผลตอบแทนทีส่ม ่าเสมอจากการลงทนุในครัง้นี ้ รวมทัง้จะเป็นการสรา้งการเตบิโตของ 

EBITDA ซึง่จะน าไปสูก่ารเตบิโตอย่างยั่งยนืและการสรา้งมลูคา่เพิม่อย่างตอ่เนื่องใหแ้กบ่รษัิทฯ ในระยะยาว 

(2) เป็นการบรหิารพอรต์การลงทนุในภาพรวมของธรุกจิโรงแรมและการบรกิาร (Hospitality) ในชว่งเวลา

ทีเ่หมาะสม โดยเป็นการเพิม่จ านวนหอ้งพักและสดัสว่นของโรงแรมระดบัลักชวัรี ่ (Luxury) ในพอรต์โฟลโิอของ

บรษัิทฯ เพือ่รองรับกบัไลฟ์สไตลข์องกลุม่ลกูคา้ทีม่กี าลงัซือ้ระดับสงูและไดรั้บผลกระทบจากสถานการณ์การแพร่

ระบาดของโรคไวรัส COVID-19 นอ้ยทีส่ดุ 

ณ สิน้ปี 2564 กลุม่บรษัิทฯ มหีอ้งพักระดบัลักชวัรีใ่หบ้รกิาร 3 แหง่ จ านวน 239 หอ้ง คดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 

4.84 ของจ านวนหอ้งพักทัง้หมด และรอ้ยละ 11.17 ของรายไดจ้ากธรุกจิโรงแรมและการบรกิาร (Hospitality) ดงันี้ 
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รายชือ่โรงแรมทีเ่ปิด

ด าเนนิการแลว้ 

ผูบ้รหิารโรงแรม ท าเลทีต่ ัง้ ปีทีเ่ปิด

ด าเนนิการ 

จ านวน

หอ้งพกั 

หอ้งอาหาร

และเครีอ่งดืม่ 

ดชันรีายไดเ้ฉลีย่ตอ่หอ้งพกั

ท ัง้หมด (RevPAR Index)  

ปี 2563 ปี 2564 

โรงแรมบันยันทร ีสมยุ บันยันทร ี เกาะสมยุ สรุาษฎรธ์านี 2553 88 5 99% 79.2% 

โรงแรมบันยันทร ีกระบี ่ บันยันทร ี กระบี ่ 

(ชายหาดทับแขก) 

2563 72 4 192% 207.7% 

โรงแรมวนาเบลล ์ เอ ลักซซ์รูี ่

คอลเลคชัน่ รสีอรท์ สมยุ 

Marriott 

International, Inc. 

เกาะสมยุ สรุาษฎรธ์านี 2556 79 2 104% 123.6% 

สดัสว่นรอ้ยละ 4.84 ของจ านวนหอ้งพกัท ัง้หมดของบรษิทัฯ 239 13   

 

 

โดยบรษัิทฯ มโีครงการทีอ่ยูร่ะหวา่งพัฒนาเป็นโรงแรมทีม่หีอ้งพักระดับลักชวัรี ่(Luxury) ภายในปี 2569 ดงันี้ 

รายชือ่โรงแรมทีอ่ยูร่ะหวา่ง

พฒันาโครงการ 

ผูบ้รหิารโรงแรม ท าเลทีต่ ัง้ ปีทีค่าดวา่จะเปิด

ด าเนนิการ 

จ านวนหอ้งพกั 

โรงแรม อนิเตอรค์อนตเินนตัล 

เชยีงใหม ่แมปิ่ง 

IHG ศรดีอนไชย จังหวดัเชยีงใหม ่ ปี 2565  

(เปิดครบทัง้หมดปี 2569) 

1,012 

โรงแรม พัทยา แมรอิอท รสีอรท์ 

แอนด ์สปาแอทจอมเทยีนบชี 

เจดับบลวิ แมรอิอท  

บันยันทร ี

บางละมงุ จังหวดัชลบรุ ี ปี 2566 302 

โรงแรมบันยันทร ี จอมเทยีน 

พัทยา 

บันยันทร ี หาดจอมเทยีน พัทยา  

จังหวดัชลบรุ ี

ปี 2569 85 

โรงแรมเจดับบลวิ แมรอิอท เดอะ 

พัทยา บชี รสีอรท์ แอนด ์สปา 

เจดับบลวิ แมรอิอท พัทยา จังหวดัชลบรุ ี ปี 2569 398 

โรงแรม พัทยา แมรอิอท มารค์สี ์ เจดับบลวิ แมรอิอท พัทยา จังหวดัชลบรุ ี ปี 2569 900 

โครงการยา่นเจรญิกรงุ 36 - 40     

โรงแรม อสีต ์เอเชยีตกิ ผูบ้รหิารโรงแรมในระดับสากล  รมิฝ่ังแมน่ ้าเจา้พระยา ใกลท้า่เรอื 

โอเรยีนเต็ล ถนนเจรญิกรงุ 40 

ปี 2569 50 หอ้ง (หอ้งพักปกต ิ12 

หอ้ง, หอ้งพักบนเรอื 38 หอ้ง) 

โครงการโอพ ีเพลส ผูบ้รหิารโรงแรมในระดับสากล  ถนนเจรญิกรงุ 38 ปี 2568 24 - 28 หอ้ง 

หมายเหต:ุ ขอ้มลูอาจมกีารเปลีย่นแปลงไดใ้นอนาคต 
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การเขา้ท ารายการทัง้ 4 รายการในครัง้นี ้ เป็นการพัฒนาโครงการในรูปแบบโรงแรมระดับลักชวัรี ่ (Luxury) 

ทัง้หมดซึง่แตล่ะแหง่จะเนน้จ านวนหอ้งพักไมม่ากนัก เพือ่รองรับกลุม่ลกูคา้ทีม่รีะดบัรายไดส้งู ทีต่อ้งการบรรยากาศ

ของความเป็นสว่นตัวสงู ซึง่จะสง่ผลท าใหจ้ านวนหอ้งพักโรงแรมระดบัลักชวัรี ่ (Luxury) เพิม่ขึน้จ านวน 255 หอ้ง 

ประกอบดว้ย รายการที ่ 1 โครงการ ด ิ อมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ จ านวน 97 หอ้ง รายการที ่ 2.1 

โครงการทรงวาด 1 จ านวน 61 หอ้ง รายการที ่2.2 โครงการทรงวาด 2 จ านวน 28 หอ้ง และรายการที ่3 โครงการ 

สวอน จ านวน 69 หอ้ง  

โดยคาดวา่บรษัิทฯ จะเริม่รับรูร้ายไดจ้ากคา่ทีพั่กและบรกิารในงบการเงนิรวมของบรษัิทฯ ประมาณไตรมาส

ที ่3 ปี 2568 เป็นตน้ไป ซึง่เป็นชว่งทีก่ารทอ่งเทีย่วระหวา่งประเทศน่าจะเริม่ฟ้ืนตวัและผอ่นคลายจากสถานการณ์การ

แพร่ระบาดของโรคตดิเชือ้ไวรัสโคโรนา 2019 (COVID-19) โดยคาดวา่จะเริม่ฟ้ืนตัวเขา้ใกลร้ะดบัเดมิกอ่นการแพร่

ระบาดของโรคไวรัส COVID-19 ในปี 2567 - 256837  

ในขณะทีร่ายงานจาก STR Inc. คาดวา่ อตัราการเขา้พักของโรงแรมระดบัลักชวัรีใ่นประเทศไทย จะกลับ

ไปสูร่ะดับเดมิกอ่นการแพร่ระบาดในปี 2568 คอืรอ้ยละ 71 เทา่กับปี 2562 ทีย่ังไมม่กีารแพร่ระบาดของโรคไวรัส 

COVID-19 และนักทอ่งเทีย่วจะกลับเขา้มาทอ่งเทีย่วแบบจ านวนเทา่เดมิกอ่นสถานการณ์การแพร่ระบาดของโรค

ไวรัส COVID-19 ในอกี 4 ปี จากปี 2564 น่ันคอื ภายในปี 256838 

 

ทีม่า: STR, JLL, CBRE, Knight Frank & AWC 

                                                

37 ฝ่ายวจัิยธรุกจิ ธนาคารเพือ่การสง่ออกและน าเขา้แหง่ประเทศไทย, ตลาดนักทอ่งเทีย่วจนีมแีนวโนม้ฟ้ืนตวัชา้...กดดนัธรุกจิทอ่งเทีย่วโลก, 1 

มถินุายน 2564: “.....โดยการทอ่งเทีย่วของไทยมโีอกาสฟ้ืนตวัแบบกา้วกระโดดในปี 2566 หลงัจากนักทอ่งเทีย่วจนีและชาตติะวนัตกทยอย

กลบัมาทอ่งเทีย่วในไทย โดยคาดวา่จ านวนนักทอ่งเทีย่วจนีทีเ่ดนิทางทอ่งเทีย่วตา่งประเทศจะกลบัมาอยูใ่นระดบัใกลเ้คยีงกบัปี 2562 ราวไตร

มาสแรกของปี 2567 และใกลเ้คยีงกบัระดบัศกัยภาพ (กรณีไมม่ ีCOVID-19 เกดิขึน้) ภายในไตรมาส 4 ปี 2568 เนือ่งจากนโยบายของจนีทีเ่นน้

ป้องกนัการแพรร่ะบาดในประเทศ ประกอบกบัการกระจายวคัซนีในประเทศปลายทางทีล่า่ชา้.....” 

38 โดยทีอ่ตัราการเขา้พกัของโรงแรมระดบัลกัชวัรีใ่นประเทศไทยมอีตัราการเขา้พกัทีส่งูกวา่รอ้ยละ 70 ในชว่ง 4 ปี กอ่นสถานการณ์การแพร่

ระบาดของโรคไวรสั COVID-19 โดยอตัราการเขา้พกัเฉลีย่อยูท่ีร่ะดบัรอ้ยละ 70.7 - 73.8 ในปี 2559 - 2562 โดยอตัราการเขา้พกัเฉลีย่ลดลงมา

อยูใ่นระดบัต า่สดุรอ้ยละ 16.9 ในปี 2563 อนัเนือ่งมาจากการแพรร่ะบาดของโรคไวรัส COVID-19 และส าหรับในปี 2564 แมว้า่ยังมกีารระบาดของ

โรคไวรัส COVID-19 ในชว่งตน้และกลางปี แตช่ว่งปลายปีเริม่มกีารเปิดประเทศ สง่ผลใหอ้ตัราการเขา้พกัขยับตวัขึน้มาอยูท่ีร่อ้ยละ 20.3 และคาด

วา่อตัราการเขา้พกัจะขยับขึน้มาอยูใ่นอตัรารอ้ยละ 40 ในปี 2565 และขยับขึน้มาในอตัรารอ้ยละ 51.5 และ 62 ในปี 2566 และ 2567 ตามล าดบั 
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 โดยปัจจัยทีส่นับสนุนการเตบิโตของโรงแรมระดับลักชวัรีใ่นประเทศไทย มดีังนี ้ 

 ประเทศไทยยังคงเป็นจดุหมายปลายทาง (Destination) หลัก และอยูใ่นอนัดับตน้ๆ ทีนั่กทอ่งเทีย่ว

ชาวตา่งชาตใิหค้วามนยิมเดนิทางเขา้มาทอ่งเทีย่วในประเทศไทย และเมือ่สถานการณ์การแพร่ระบาด

ของเชือ้ไวรัส COVID-19 บรรเทาลง คาดวา่ประเทศไทยจะเป็นสถานทีท่ีช่าวตา่งชาตเิดนิทางกลับมา

ทอ่งเทีย่วอย่างแน่นอน 

 กรุงเทพมหานคร ยังคงเป็นเมอืงหลกัทีไ่ดรั้บความนยิมสงูเมอืงหนึง่ในโลก ทีไ่ดรั้บความสนใจชาว

นักทอ่งเทีย่วชาวตา่งชาต ิ

 เทรนดก์ารท างานในรูปแบบ Workation = Work + Vacation Trend ซึง่ท าใหช้าวตา่งชาตสิามารถ

ท างานไดจ้ากทกุทีแ่ละเลอืกประเทศไทยเป็น Work + Vacation Destination ในการท างานและ

พักผ่อนไปพรอ้มๆ กนั เนือ่งจากคา่ครองชพีทีถู่ก มแีหลง่ทอ่งเทีย่วทีเ่ป็นธรรมชาตทิีม่คีวามสวยงาม

มากมาย เป็นตน้ 

 นักทอ่งเทีย่วทีม่กี าลงัซือ้สงู และทีพั่กโรงแรมในระดับลกัชวัรี ่ น่าจะเป็นกลุม่ทีไ่ดรั้บผลกระทบนอ้ยสดุ

จากเศรษฐกจิถดถอยอนัเนือ่งมาจากการแพร่ระบาดของโรคไวรัส COVID-19 และน่าจะเป็นกลุม่ทีฟ้ื่น

คนืตวัและเดนิทางเขา้มาทอ่งเทีย่วในอนัดับแรกๆ 

(ทีม่า: STR Inc.) 

ดงันัน้ การเขา้ท ารายการที ่1 (รวมถงึรายการที ่2.1, รายการที ่2.2 และรายการที ่3) ในครัง้นี ้จงึเป็นการ

บรหิารพอรต์การลงทนุของธรุกจิโรงแรมและการบรกิาร (Hospitality) ในชว่งเวลาทีเ่หมาะสม โดยเพิม่จ านวน

หอ้งพักและสดัสว่นของโรงแรมระดบัลักชวัรี ่ (Luxury) ในพอรต์โฟลโิอของบรษัิทฯ ในท าเลทีส่ าคญั ซึง่ท าให ้

กระจายรายไดม้ายังโรงแรมระดบัลักชวัรี ่ (Luxury) ทีม่ฐีานลกูคา้มาจากกลุม่ทีม่กี าลงัซือ้สงู ซึง่เป็นกลุม่ทีไ่ดรั้บ

ผลกระทบทางเศรษฐกจิจากสถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคไวรัส COVID-19 นอ้ยทีส่ดุ และพรอ้มมาใชบ้รกิาร

หากสถานการณ์ COVID-19 คลีค่ลาย สามารถเดนิทางไดโ้ดยอสิระ และ/หรอื ไมม่ขีอ้จ ากัดในการเดนิทางระหวา่ง

ประเทศ 

(3) เป็นการไดม้าซึง่ทีด่นิทีต่ัง้อยูใ่นท าเลทีด่ ี มศีักยภาพในเชงิธรุกจิ และหาไดย้ากในท าเลดงักลา่วใน

ปัจจุบนั ซึง่เหมาะสมตอ่การพัฒนาเป็นโรงแรมระดับลักชวัรีใ่นรูปแบบเฉพาะของแตล่ะพืน้ที ่ เพือ่สรา้งกระแสเงนิสด 

EBITDA และรายไดต้อ่เนื่องใหแ้กบ่รษัิทฯ ในระยะยาว 

ทีด่นิและสิง่ปลกูสรา้ง (รายการที ่1 และ 3) และทีด่นิเปลา่ (รายการที ่2.1 และ 2.2) ทีไ่ดม้าในครัง้นี ้ตัง้อยู่

ในท าเลทีด่ ี มศีักยภาพในการพัฒนาเป็นโรงแรมตามแนวทางทีบ่รษัิทฯ ไดพ้จิารณาไว ้ และสามารถเชือ่มโยงกบั

โครงการในปัจจบุนัของบรษัิทฯ ซึง่จะสรา้งกระแสเงนิสดและรายไดอ้ย่างตอ่เนื่องใหแ้กก่ลุม่บรษัิทฯ ได ้โดยทีด่นิแต่

ละแปลงมจีดุเดน่ทีแ่ตกตา่งกนัขึน้กบัแตล่ะท าเล และสามารถสรา้งประโยชน์ทีแ่ตกตา่งกนั  

การไดม้าซึง่กรรมสทิธิท์ีด่นิและสิง่ปลกูสรา้งตามรายการที ่ 1 ถอืวา่เป็นทีด่นิขนาดใหญ่แห่งหนึง่ในบรเิวณ

สามเหลีย่มทองค า ซึง่หาไดย้ากในปัจจบุนั ดว้ยเนื้อทีร่วม 22 ไร่ 1 งาน 48 ตารางวา พรอ้มทัง้อาคารโรงแรม 5 ชัน้ 

ซึง่มขีนาดทีเ่หมาะสมตอ่การพัฒนาโครงการใหคุ้ม้คา่ตอ่การลงทนุ อกีทัง้เป็นท าเลทีย่ากตอ่การจัดหาหรอืไดม้าซึง่

กรรมสทิธิท์ีด่นิขนาดใหญแ่ละมศีกัยภาพเพือ่พัฒนาโครงการ เนือ่งจากทีด่นิเอกชนทีอ่ยูใ่นยา่นนีส้ว่นใหญเ่ป็นทีด่นิ

แปลงเล็ก  

โดยมจีดุเดน่ คอื ท าเลทีต่ัง้ ตัง้อยูบ่นพืน้ทีส่ามเหลีย่มทองค า (Golden Triangle) อ าเภอเชยีงแสน จังหวดั

เชยีงราย ซึง่เป็นพืน้ทีร่อยตอ่ของพรมแดน 3 ประเทศคอื ประเทศไทย สาธารณรัฐประชาธปิไตยประชาชนลาว 

(สปป.ลาว) และสาธารณรัฐแห่งสหภาพเมยีนมา และเป็นจดุบรรจบของแมน่ ้ารวกกับแมน่ ้าโขงทีไ่หลมาจากประเทศ

จนี นอกจากนี ้ สามเหลีย่มทองค ายังเป็นพืน้ทีท่างประวตัศิาสตรแ์ละวัฒนธรรมทีม่ชี ือ่เสยีงมายาวนาน เป็นจุดชมววิ

แมน่ ้าโขง 3 ประเทศทีโ่ดง่ดงั เป็นแหลง่ทอ่งเทีย่วชือ่ดงัของจังหวดัเชยีงราย อกีทัง้เป็นพืน้ทีเ่ศรษฐกจิทีส่ าคญัแหง่



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่80/180 

 

หนึง่ของจังหวดัเชยีงรายและภาคเหนอืตอนบน จงึเป็นจดุหมายปลายทางทีส่ าคัญแหง่หนึง่ของภาคเหนอืตอนบน

ของประเทศไทย โดยที ่

(ก) ทีด่นิแปลงดงักลา่วตัง้อยูใ่นพืน้ทีท่ีโ่อบลอ้มดว้ยภเูขา โดยมทีีด่นิบางสว่นตดิกับแมน่ ้ารวก และตดิถนน

ทางหลวงแผน่ดน้หมายเลข 1290 (แม่สาย-เชยีงของ) จงึสามารถโดยสารไดท้ัง้ทางบกและทางเรอื 

และสามารถจัดกจิกรรมใหส้อดคลอ้งกบัสภาพพืน้ทีไ่ด ้

(ข) อยูใ่กลส้ถานทีท่อ่งเทีย่วในพืน้ทีส่ามเหลีย่มทองค า และอ าเภอเชยีงแสน จังหวัดเชยีงราย 

(ค) สามารถทอ่งเทีย่วในจุดตา่งๆ ของจังหวดัเชยีงราย แบบเชา้ไปเย็นกลบัได ้ อาท ิ ทวัรไ์หวพ้ระวัด

ส าคัญๆ พระต าหนักดอยตงุ ดอยแม่สลอง ดา่นแมส่าย สะพานมติรภาพไทย-ลาว แหง่ที ่4 เป็นตน้ 

 

 

ทีม่า: บรษัิทฯ 

 

บรษัิทฯ จะพัฒนาโครงการ ด ิ อมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ ใหเ้ป็นโรงแรมในระดบัลักชวัรีท่ ี่

บรหิารโดยแบรนดช์ัน้น าทีม่ชี ือ่เสยีงระดับโลก โดยตอ้งการทีจ่ะตอบสนองวถิชีวีติใหม่ๆ  ทีมุ่ง่สูค่วามตอ้งการ

พักผ่อน/ทอ่งเทีย่วเชงิสขุภาพ (Wellness), วถิชีวีติการท างานทีค่วบคูก่ับการดแูลสขุภาพ พรอ้มการทอ่งเทีย่วเชงิ

วฒันธรรม (Culture) ภายใตด้นิแดนทีเ่ป็นจุดก าเนดิของสามเหลีย่มทองค า และผสมผสาน/สอดรับกับแนวคดิ 

R.A.I. (R=Relax:ผอ่นคลาย, A=Art:ศลิปะ, I=Inspiration:แรงบนัดาลใจ) ของกระทรวงการทอ่งเทีย่วและกฬีา ใน

การสง่เสรมิการทอ่งเทีย่วจังหวัดเชยีงราย รวมทัง้แผนการพัฒนาของจังหวดัเชยีงราย เพือ่ใหเ้ป็นจดุหมายปลายทาง

ของกลุม่นักทอ่งเทีย่วทีม่กี าลงัซือ้สงูในการเขา้มาทอ่งเทีย่วในจังหวดัเชยีงราย 

นอกจากนี ้ บรษัิทฯ จะพัฒนาทีด่นิสว่นทีต่ดิแมน่ ้ารวกใหเ้ป็นจดุเชค็อนิ (Check-in Point) แหง่ใหมข่อง

บรเิวณสามเหลีย่มทองค า และจังหวัดเชยีงราย ใหเ้ป็นรา้นอาหารเรอืนกระจกทีเ่ห็นววิโดยรอบของสามเหลีย่ม

ทองค า และรา้นอาหารบนเรอื เพือ่ชมบรรยากาศของแมน่ ้ารวกตอ่เนื่องถงึแมน่ ้าโขง 



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่81/180 

 

 

โดยโครงการประกอบดว้ย (ก) โรงแรมระดบัลักชวัรี ่(Luxury) ในรูปแบบของวลิลา่สว่นตวัพรอ้มสระวา่ยน ้า 

จ านวน 32 วลิลา่ ภายใตแ้บรนดร์ะดบัโลก ซึง่เนน้การเป็นสถานทีพั่กผ่อนเพือ่สขุภาพ พักผอ่นดว้ยผลติภัณฑแ์ละ

สว่นผสมออรแ์กนคิ พรอ้มบรกิารสปาสว่นตวั รา้นอาหารทีเ่นน้วตัถดุบิออรแ์กนคิจากทอ้งถิน่ ลานกจิกรรม และบรกิาร

รา้นอาหารบนเรอืและเรอืเล็กทอ่งแมน่ ้าโขง (ข) โรงแรมระดบัลักชวัรี ่ (Luxury) ในรูปแบบพูลสวที จ านวน 65 

หอ้งสวที ภายใตแ้บรนดร์ะดับโลก ซึง่สถานทีโ่ดยรอบจะถกูตกแตง่แบบโบราณทา่มกลางธรรมชาต ิโดยมหีอ้งพักววิ

สามเหลีย่มทองค า พรอ้มจากซุซีบ่นระเบยีงหอ้งพักจากน ้าพุรอ้นธรรมชาต ิ และมกีารจัดกจิกรรมร่วมกบัชมุชนใน

ทอ้งถิน่ และ (ค) รา้นอาหารเรอืนกระจกรมิแมน่ ้ารวกและบนเรอื ซึง่ผสมผสานดว้ยวัฒนธรรมตะวนัตกและตะวนัออก 

เพือ่ชมววิแมน่ ้าโขงและดนิแดนสามเหลีย่มทองค า และเป็นจดุเชค็อนิ (Check-in Point) ทีส่ าคญัแหง่ใหมข่อง

บรเิวณสามเหลีย่มทองค า ซึง่บรษัิทฯ มคีวามตัง้ใจใหเ้ป็นจุดหมายปลายทางอนัดับตน้ของนักทอ่งเทีย่วจะเลอืกมา

ใชบ้รกิาร โดยมพีืน้ทีจ่อดรถไวอ้ านวยความสะดวกดว้ย 

ดงันัน้ ท าเลดงักลา่วจงึตอบโจทยข์องบรษัิทฯ ทีต่อ้งการปรับปรุงและพัฒนาเป็นโรงแรมระดบัลักชวัรี ่

(Luxury) ซึง่เนน้การเป็นสถานทีพั่กผ่อนเพือ่สขุภาพ (Wellness) และการทอ่งเทีย่วเชงิวฒันธรรม (Culture) ใหแ้ก่

กลุม่ลกูคา้ทีม่กี าลังซือ้สงู โดยสามารถทีจ่ะเชือ่มโยงทัง้การพักผ่อนและกจิกรรมภายในทีพั่ก กบัการทอ่งเทีย่วเชงิ

วฒันธรรมและธรรมชาตใินพืน้ทีส่ามเหลีย่มทองค าและจังหวัดเชยีงราย อนัจะสรา้งกระแสเงนิสดและรายไดท้ี่

ตอ่เนือ่งใหแ้กบ่รษัิทฯ ในระยะยาวต่อไป 

(4) เป็นการบรหิารพอร์ตการลงทุน โดยการกระจายความเสีย่งในการลงทุนของธุรกจิโรงแรม และการ

บรกิาร (Hospitality) ซึง่จะเป็นโรงแรมแห่งแรกในจังหวัดเชยีงราย และเป็นการกระจายพอรต์โรงแรมไปยังจังหวัด

รอง ทีม่แีนวโนม้ไดรั้บการสนับสนุนการท่องเทีย่วจากภาครัฐ และขับเคลือ่นดว้ยความตอ้งการจากประชาชนใน

ประเทศภายหลงัสถานการณ์ COVID-19 

ณ สิน้ปี 2564 อสงัหารมิทรัพยใ์นกลุม่ธรุกจิโรงแรมและการบรกิาร (Hospitality) ทัง้หมดของกลุม่บรษัิทฯ 

ตัง้อยูใ่นเมอืงธรุกจิ และจังหวดัทอ่งเทีย่วทีไ่ดรั้บความนยิมในประเทศไทย ไดแ้ก ่กรุงเทพมหานคร เชยีงใหม ่ภเูก็ต 

หัวหนิ สรุาษฎรธ์าน ี(เกาะสมยุ) และกระบี ่

ดังนัน้ การพัฒนาโครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ ตามรายการที ่1 จงึถอืวา่เป็นการ

บรหิารพอร์ตการลงทุนและกระจายความเสีย่งในการลงทุนของธุรกจิโรงแรมและการบริการ (Hospitality) ไปยัง

ท าเลทีแ่ตกตา่ง โดยการกระจายพอรต์โรงแรมไปยังจังหวัดรอง ทีม่แีนวโนม้ไดรั้บการสนับสนุนการท่องเทีย่วจาก

ภาครัฐ และขับเคลือ่นดว้ยความตอ้งการจากประชาชนในประเทศภายหลังสถานการณ์ COVID-19 ซึง่โครงการ  

ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ จะเป็นโรงแรมแห่งแรกของกลุม่บรษัิทฯ ในจังหวัดเชยีงราย ดว้ยจ านวน



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 
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หอ้งพักรวม 97 หอ้ง (แบง่เป็น 32 วลิลา่ และ 65 หอ้งสวที) ซึง่จะเป็นการเพิม่ทางเลอืกใหแ้กล่กูคา้ของบรษัิทฯ ใน

การทอ่งเทีย่วในทุกแหลง่ท่องเทีย่วส าคัญทัง้จังหวัดหลักและจังหวัดรองของประเทศไทยดว้ย และลดความเสีย่ง

จากการพึง่พารายไดจ้ากท าเลใดท าเลหนึง่มากเกนิไป 

นอกเหนอืจากนี ้โครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ จะประกอบดว้ยโรงแรมทีบ่รหิารโดย

แบรนดร์ะดับโลกทีม่กีลุม่เป้าหมายแตกตา่งกนั โดยกลุม่เป้าหมายหลกัของโรงแรมระดับลักชวัรี ่– วลิลา่ จะเนน้กลุม่

คูรั่กและครอบครัวทีเ่นน้การทอ่งเทีย่วเชงิธรรมชาต ิหลกีหนคีวามวุน่วายในเมอืง สว่นโรงแรมระดบัลักชวัรี ่– พูลสวที 

จะเนน้กลุม่นักธรุกจิทีต่อ้งการรับรองคูค่า้ระหวา่งประเทศ และหาโอกาสทางธรุกจิใหม่ๆ  ดงันัน้ จงึเป็นการกระจาย

ความเสีย่งโดยไมพ่ึง่พงิกลุม่เป้าหมายเฉพาะ (Market Segment) กลุม่ใดกลุม่หนึง่ 

(5) เป็นการลงทนุในทรัพยส์นิทีม่อีาคารเดมิ และระบบตา่งๆ ทีส่ามารถใชป้ระโยชน์ได ้ท าใหล้ดระยะเวลา

ในการพัฒนาโครงการ 

ทรัพยส์นิทีจ่ะไดม้าจากรายการที ่ 1 ไดแ้ก ่ ทีด่นิ และสิง่ปลกูสรา้ง ทีป่ระกอบดว้ยอาคารโรงแรมสงู 5 ชัน้ 

จ านวน 73 หอ้ง อาคารสนับสนุนอืน่ๆ (เชน่ อาคารหอ้งอาหาร อาคารโรงละคร) ระบบไฟฟ้าและประปา ซึง่บรษัิทฯ มี

แผนทีจ่ะใชป้ระโยชนจ์ากโครงสรา้งเดมิแลว้น ามาปรับปรุงระบบและตกแตง่ภายในเพือ่เป็นหอ้งพักสวที จงึท าใหย้น่

ระยะเวลาในการพัฒนาโครงการ โดยใชร้ะยะเวลานอ้ยกวา่เมือ่เทยีบกับการพัฒนาโครงการโดยการสรา้งใหม่

ทัง้หมด อยา่งไรก็ตาม บรษัิทฯ ยังคงตอ้งกอ่สรา้งวลิลา่ อาคารโรงแรมเพิม่เตมิ และภมูทิศัน์โดยรอบ ใหม ่โดยกลุม่

วลิลา่เป็นอาคารเดีย่วขนาดเล็กจงึใชร้ะยะกอ่สรา้งไมน่านเทา่กับอาคารสงู 

(6) เพิ่มขนาดธุรกจิของบริษัทฯ ซึง่จะส่งผลใหม้ีรายไดจ้ากการด าเนินงานทีเ่พิม่ขึน้ และมีสนิทรัพย์ที่

กอ่ใหเ้กดิรายไดใ้หแ้กบ่รษัิทฯ ในระยะยาวเพิม่ขึน้ 

เงนิลงทุนในการเขา้ท ารายการที ่1 จะท าใหบ้ริษัทฯ มีสนิทรัพย์รวมเพิ่มขึน้จากเงนิลงทุนในหุน้ HW9 

ประมาณ 1,978.60 ลา้นบาท ซึง่มาจากคา่ซือ้หุน้สามัญ และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่าย

ทัง้หมดของ HW9 รวมกันประมาณ 438.00 ลา้นบาท และเงินทุนหมุนเวียนสุทธิของ HW9 ณ วันที่ซื้อขาย 

(Closing) ประมาณ 4.38 ลา้นบาท รวมทัง้หมดประมาณ 442.38 ลา้นบาท และค่าพัฒนาโครงการอกีประมาณ 

1,536.22 ลา้นบาท (รวมภาษีมลูคา่เพิม่) 

ทัง้นี้ งบการเงนิรวมของบรษัิทฯ ณ วันที ่31 ธันวาคม 2564 มสีนิทรัพยร์วมจ านวน 138,897.29 ลา้นบาท 

โดยภายหลังจากการเขา้ลงทุนและพัฒนาโครงการจนแลว้เสร็จในปี 2568 บรษัิทฯ จะมสีนิทรัพยร์วมเพิม่ขึน้เป็น

ประมาณ 140,875.89 ลา้นบาท39 ทัง้นี ้ไมนั่บรวมสนิทรัพยท์ีเ่พิม่ขึน้จากโครงการอืน่ๆ ของบรษัิทฯ ทีอ่ยูร่ะหวา่งการ

พัฒนาและด าเนนิการ  

นอกจากนี ้ภายหลงัจากทีโ่ครงการเริม่เปิดด าเนนิการ บรษัิทฯ จะมรีายไดจ้ากการด าเนนิงานเพิม่ขึน้ ซึง่จะ

ชว่ยเพิม่ขนาดธุรกจิ กระแสเงนิสด และฐานเงนิทนุของบรษัิทฯ ในการพัฒนาโครงการใหม่ๆ ทีม่ศีักยภาพไดต้่อไป

ในอนาคต 

(7) ราคาค่าซื้อหุน้สามัญของ HW9 และอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนของโครงการ ด ิอมิพีเรียล 

โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ มคีวามเหมาะสม 

ราคาซือ้หุน้ HW9 และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ HW9 ต า่กวา่มลูคา่

ยตุธิรรมของสนิทรัพย ์ (ทีด่นิ) ของ HW9 (หรอืมลูคา่หุน้ และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ย

ทัง้หมดของ HW9) จากการประเมนิโดยผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระ เทา่กบั 439.15 ลา้นบาท จ านวน 1.15 ลา้น

บาท หรอืต า่กวา่รอ้ยละ 0.26 ของมลูคา่ยตุธิรรม และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมด

                                                

39 หากรวมทัง้ 4 โครงการ (รายการที ่1, 2.1, 2.2 และ 3) บรษัิทฯ จะมสีนิทรัพยร์วมเพิม่ขึน้จ านวน 4,497.91 ลา้นบาท 



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่83/180 

 

ของ HW9 ดงันัน้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเห็นวา่ราคาซือ้หุน้ทัง้หมดของ HW9 และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญา

เงนิกูข้อง HW9 ทีจ่ านวนไมเ่กนิ 438.00 ลา้นบาท มคีวามเหมาะสม 

 จากการวเิคราะหค์วามเป็นไปไดข้องการลงทนุในโครงการ ด ิ อมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์  

ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระพบวา่ มลูคา่ปัจจบุนัของกระแสเงนิสดสทุธ ิ (Net Present Value: NPV) ของโครงการ 

ภายหลงัหักคา่ซือ้หุน้สามัญทัง้หมด และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมดของ HW9 

รวมกนัไมเ่กนิ 438.00 ลา้นบาท จะเทา่กับ 140.01 – 400.88 ลา้นบาท (กรณีฐานเทา่กบั 270.39 ลา้นบาท) มอีัตรา

ผลตอบแทนจากการลงทนุ (IRR) รอ้ยละ 8.62 – 9.60 ตอ่ปี (กรณีฐานเทา่กบัรอ้ยละ 9.10 ตอ่ปี) ซึง่สงูกวา่อตัราคดิ

ลด (WACC) เฉลีย่ซึง่เทา่กับรอ้ยละ 8.10 ตอ่ปี และมรีะยะเวลาคนืทนุ 10.81 – 12.21 ปี จากวนัทีบ่รษัิทฯ เริม่รับรู ้

รายไดจ้ากโครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ (ตัง้แตว่นัที ่1 กรกฎาคม 2568) ดงันัน้ ทีป่รกึษา

ทางการเงนิอสิระเห็นวา่การเขา้ซือ้หุน้สามัญทัง้หมด และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ย

ทัง้หมดของ HW9 รวมกนัไมเ่กนิ 438.00 ลา้นบาท และงบประมาณในการพัฒนาโครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทร

แองเกิล้ รสีอรท์ ในครัง้นี ้มคีวามเป็นไปไดใ้นการลงทนุ และการลงทนุมคีวามเหมาะสม (โปรดดรูายละเอยีดเพิม่เตมิ

ในสว่นที ่3 รายการที ่1 ของรายงานฉบบันี)้ 

 

2.2 ขอ้ดอ้ยและความเสีย่งของการเขา้ท ารายการ 

(1) บรษัิทฯ จะมภีาระหนีส้นิ ดอกเบีย้จ่าย และอัตราสว่นหนีส้นิตอ่สว่นของผูถ้อืหุน้ (D/E Ratio) เพิม่ขึน้ 

 การเขา้ท ารายการที ่ 1 ในครัง้นี ้ มมีลูคา่การลงทนุประมาณ 1,978.60 ลา้นบาท ประกอบดว้ย คา่ซือ้หุน้

สามัญและสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมด รวมทัง้เงนิทนุหมนุเวยีนสทุธขิอง HW9 

จ านวน 442.38 ลา้นบาท (คาดวา่จะช าระภายในปี 2565) และเงนิลงทนุเพือ่พัฒนาโครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ 

ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ จ านวน 1,536.22 ลา้นบาท (รวมภาษีมลูคา่เพิม่) (จะทยอยช าระในชว่งพัฒนาโครงการปี 2565 

– 2568) ซึง่แหลง่ทีม่าของเงนิลงทนุทัง้ 4 รายการในครัง้นี ้จะมาจากการเงนิกูจ้ากสถาบนัการเงนิเป็นสกลุเงนิบาท

ซึง่วงเงนิทียั่งไม่ไดเ้บกิใช ้ณ สิน้ปี 2564 อยู่ที ่10,500 ลา้นบาท40 (ซึง่ไมต่ดิขอ้จ ากัดในการเบกิใชแ้ละไม่กระทบต่อ

วงเงนิของโครงการอืน่) ดงันัน้ การเขา้ลงทนุของทัง้ 4 รายการในครัง้นี ้ จะท าใหบ้รษัิทฯ มภีาระหนีส้นิและตน้ทนุ

ทางการเงนิทีเ่พิม่ขึน้ สง่ผลใหอ้ตัราสว่นหนี้สนิตอ่สว่นของผูถ้อืหุน้ (D/E Ratio) เพิม่ขึน้ตามไปดว้ย ทัง้นี ้บรษัิทฯ จะ

พจิารณาอตัราสว่นทีเ่กีย่วขอ้งกบัความสามารถในการช าระหนีค้วบคูก่นัดว้ย  

เมือ่พจิารณาจากงบการเงนิรวมของบรษัิทฯ ณ วนัที ่ 31 ธันวาคม 2564 บรษัิทฯ มหีนี้สนิรวมจ านวน 

59,690.67 ลา้นบาท สว่นของผูถ้อืหุน้จ านวน 79,206.62 ลา้นบาท อัตราสว่นหนีส้นิตอ่สว่นของผูถ้อืหุน้เทา่กบั 0.75 

เทา่ อตัราสว่นหนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบีย้จ่ายสทุธติอ่สว่นของผูถ้อืหุน้เทา่กบั 0.63 เทา่ ซึง่เป็นอตัราสว่นทีท่ าให ้

บรษัิทฯ สามารถกอ่หนีเ้พือ่การลงทนุไดอ้กี โดยมอีตัราสว่นความสามารถในการช าระภาระผกูพัน (Debt Service 

Coverage Ratio: DSCR) และอัตราสว่นความสามารถในการช าระดอกเบีย้ (Interest Coverage Ratio: ICR) 

เทา่กับ 3.34 เทา่ เป็นไปตามเงือ่นไขของสญัญาเงนิกูก้บัสถาบนัการเงนิซึง่ก าหนดไวไ้มต่ า่กวา่ 2 เทา่ 

หากพจิารณาภาพรวมของการลงทนุทัง้หมดทัง้ 4 รายการ ซึง่จะสง่ผลใหม้มีลูหนี้ทีเ่พิม่ขึน้สงูสดุเทา่กับ

มลูคา่รวมทัง้หมดของโครงการประมาณ 4,497.91 ลา้นบาท ดงันัน้ ภายหลงัการเขา้ท ารายการทัง้ 4 รายการ ในครัง้

นี ้ซึง่คาดวา่จะโอนกรรมสทิธิห์ุน้สามัญและสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดภายในเดอืน

                                                

40 ตามรายละเอยีดในสว่นที ่2 ขอ้ 4.1 (เรือ่ง ความเพยีงพอของแหลง่เงนิทนุทีใ่ชใ้นการเขา้ท ารายการ) ของรายงานฉบบันี ้



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่84/180 

 

ธันวาคม 2565 หากค านวณโดยอา้งองิจากงบการเงนิขา้งตน้ โดยมไิดค้ านงึถงึผลประกอบการในอนาคต41 การด ารง

อตัราสว่นทางการเงนิยังคงเป็นไปตามขอ้ก าหนดของสถาบนัการเงนิ (Financial Covenants) (ทัง้นี ้ อตัราสว่นทีจ่ะ

เกดิขึน้จรงิจะขึน้กับขอ้มูลทางการเงนิในชว่งเวลาทีเ่ขา้ท ารายการ (Closing) และในระหวา่งการพัฒนาโครงการปี 

2565 - 2568) ดงันี้ 

อัตราสว่นทางการเงนิ กอ่นการเขา้ท า

รายการ (อา้งองิงบ

การเงนิปี 2564) 

ภายหลังการเขา้ท ารายการ ตาม Financial Covenants 

ภายใตส้ญัญากูย้มืเงนิกับเจา้หนี้

สถาบันการเงนิในปัจจบุัน 

รายการที ่1 รายการที ่2.1 

และ 2.2 

รายการที ่3 รวม 4 

รายการ 

อัตราสว่นหนี้สนิตอ่สว่นของผูถ้อืหุน้ 0.75 เทา่ 0.78 เทา่ 0.77 เทา่ 0.76 เทา่ 0.81 เทา่ - 

อัตราสว่นหนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบีย้จา่ย

สทุธติอ่สว่นของผูถ้อืหุน้ 

0.63 เทา่ 0.65 เทา่ 0.65 เทา่ 0.64 เทา่ 0.68 เทา่ ไมเ่กนิ 1.5 เทา่ โดยค านวณ

จากงบการเงนิรวมของบรษัิทฯ 

อัตราสว่นความสามารถในการช าระ

ภาระผกูพัน (Debt Service Coverage 

Ratio: DSCR) และอัตราสว่น

ความสามารถในการช าระดอกเบีย้ 

(Interest Coverage Ratio: ICR) 

3.34 เทา่ 3.23 เทา่ 3.25 เทา่ 3.29 เทา่ 3.11 เทา่ ไมต่ ่ากวา่ 2 เทา่ 

และเงือ่นไขอืน่ๆ1/ 

หมายเหต:ุ 

1/ ภายใตส้ญัญากูย้มืเงนิขา้งตน้ บรษัิทฯ มภีาระหนา้ทีต่อ้งปฏบิตัติามเงือ่นไข เชน่ การด ารงอตัราสว่นทางการเงนิ การด ารงสดัสว่นด ารงอ านาจ

ควบคมุในกลุม่บรษัิทของครอบครัว และการด ารงสดัสว่นการถอืหุน้ในบรษัิทฯ และบรษัิทยอ่ย นอกจากนี ้ บรษัิทฯ ยังถกูจ ากดัจากการ

ด าเนนิการบางประการ เชน่ การเขา้ซือ้หรอืจ าหน่ายไปซึง่สนิทรัพย ์ การกอ่ภาระผกูพนัเพิม่เตมิเหนอืทรัพยส์นิหรอืการน าทรัพยส์นิไปเป็น

หลกัประกนัการกอ่หนีเ้พิม่เตมิ และการจา่ยเงนิปันผล เวน้แตจ่ะเป็นไปตามขอ้ก าหนดในสญัญากูย้มืเงนิดงักลา่ว 

 

อตัราสว่นหนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบีย้จ่ายสทุธติอ่สว่นของผูถ้อืหุน้ทีเ่พิม่ขึน้ดงักลา่ว ไมเ่กนิอตัราสว่นทาง

การเงนิตามขอ้ก าหนด (Financial Covenants) ของสถาบนัการเงนิ ทีก่ าหนดไวไ้มเ่กนิ 1.5 เทา่ และเมือ่พจิารณา

จากโครงสรา้งทางการเงนิปัจจุบนั บรษัิทฯ ยังคงมคีวามสามารถทีจ่ะกอ่หนีเ้พิม่เพือ่ลงทนุ/พัฒนาโครงการอืน่ๆ ได ้

อกีประมาณ 60,284.73 ลา้นบาท42 

(2) ทีด่นิโครงการ ด ิ อมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ มขีอ้จ ากดัในการใชป้ระโยชนต์ามขอ้

กฎหมายทีเ่กีย่วขอ้ง 

ทีด่นิโครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ ตัง้อยู่ทางหลวงแผน่ดนิหมายเลข 1290 (ถนน

สายแมส่าย-เชยีงของ) ต าบลเวยีง อ าเภอเชยีงแสน จังหวดัเชยีงราย ตัง้อยูบ่นพืน้ทีส่ชีมพู (ทีด่นิประเภทชมุชน) 

ตามประกาศผังเมอืงรวมจังหวัดเชยีงราย พ.ศ. 2556 และฉบบัปรับปรุงลงวนัที ่ 12 มกราคม 2561 ซึง่ก าหนดให ้

สามารถด าเนนิการหรอืประกอบกจิการไดใ้นอาคารทีไ่ม่ใชอ่าคารสงูหรอือาคารขนาดใหญ ่ โดยอาคารจะตอ้งมคีวามสงู

ของอาคารไมเ่กนิ 15 เมตร และมขีนาดพืน้ทีอ่าคารไมเ่กนิ 2,000 ตารางเมตร รวมทัง้มขีอ้จ ากดัในการใชป้ระโยชนต์าม

ขอ้กฎหมายทีเ่กีย่วขอ้งกับการควบคมุการกอ่สรา้งอาคาร43 ดงันี ้

 ตามประกาศกระทรวงมหาดไทย เรือ่ง ก าหนดบรเิวณหา้มกอ่สรา้ง ดดัแปลง หรอืเปลีย่นการใชอ้าคาร

บางชนดิหรอืบางประเภทในทอ้งทีต่ าบลเวยีง อ าเภอเชยีงแสน จังหวดัเชยีงราย มผีลบงัคบัใชเ้มือ่วนัที ่

                                                

41 มไิดน้ าผลของการเพิม่ทนุโครงการจา่ยโบนัสในรปูแบบหุน้สามญัส าหรับผูบ้รหิารและพนักงานของบรษัิทฯ และ/หรอื บรษัิทยอ่ย (AWC Share 

Plan 2020) มาพจิารณา เนือ่งจากเป็นการทยอยจัดสรรหุน้ในแตล่ะปีจนครบ 5 ปี 

42 ประมาณการโดยทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ 

43 จากรายงานการประเมนิมลูคา่ทรัพยส์นิของโครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ โดยบรษัิท ซบีอีารอ์ ี (ประเทศไทย) จ ากดั 

เลขที ่I214022001 ลงวนัที ่16 ธนัวาคม 2564 โดยมวีตัถปุระสงคส์าธารณะ และรายงานสรปุผลการตรวจสอบสถานะทางกฎหมายโดย (Legal 

Due Diligence) ของบรษัิท โฮเทลส ์เวลิด ์9 จ ากดั โดยบรษัิท วรีะวงค ์ชนิวฒัน ์และพารท์เนอรส์ จ ากดั ลงวนัที ่24 ธนัวาคม 2564 



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่85/180 

 

16 พฤศจกิายน 2561 ซึง่ทีด่นิของ HW9 ไมห่า้มการใชป้ระโยชนใ์นการประกอบกจิการโรงแรม แต่

หา้มกอ่สรา้งอาคาร ดดัแปลงอาคาร ทีม่คีวามสงูเกนิ 12 เมตร 

ดงันัน้ ในการออกแบบเพือ่พัฒนาและปรับปรุงโครงการ ด ิ อมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ จะ

สามารถดดัแปลงอาคารหลงัเดมิได ้โดยมคีวามสงูไมเ่กนิ 12 เมตร สว่นการกอ่สรา้งอาคารหลงัใหมจ่ะตอ้งมคีวามสงู

ไมเ่กนิ 12 เมตรเชน่กนั จากขอ้จ ากดัขา้งตน้ บรษัิทฯ จงึมแีนวคดิทีจ่ะใชป้ระโยชนจ์ากทีด่นิโดยการ (ก) ปรับปรุง

ดดัแปลงอาคารหลงัเดมิเฉพาะโครงสรา้งภายใน (ข) จัดสรรพืน้ทีเ่ป็นสว่นของวลิลา่แนวราบ จ านวน 32 หลงั และ 

(ค) สรา้งอาคารเรอืนกระจกรมิแมน่ ้ารวก เพือ่เนน้จดุเดน่ของบรรยากาศรมิแมน่ ้า และววิสามเหลีย่มทองค า 

(3) ความเสีย่งในดา้นการพัฒนาโครงการและการด าเนนิธรุกจิ ซึง่อาจสง่ผลท าใหผ้ลการด าเนนิงานของ

โครงการไมเ่ป็นไปตามทีค่าดการณ์ไว ้

(3.1) ความเสีย่งจากการแขง่ขนักนัในกลุม่โรงแรมลกัชวัรีใ่นละแวกเดยีวกนั 

เมือ่พจิารณาโรงแรมระดับลักชวัรีบ่รเิวณสามเหลีย่มทองค าและพืน้ทีใ่กลเ้คยีง ซึง่มจี านวน 2 แหง่ ทีเ่ป็น

คูแ่ขง่โดยตรงคอื โรงแรมอนันตรา สามเหลีย่มทองค า แคมป์ชา้ง แอนด ์ รสีอรท์ และโรงแรมโฟร ์ ซซีนัส ์ เตน้ท ์

แคมป์ สามเหลีย่มทองค า ซึง่ทัง้สองแหง่เป็นโรงแรมระดบัหรูหรา เจาะกลุม่นักทอ่งเทีย่วระดบัไฮเอนด ์ซึง่มจีดุเดน่

ดงันี ้ 

 โรงแรมอนันตรา สามเหลีย่มทองค า แคมป์ชา้ง 

แอนด ์รสีอรท์ 

โรงแรมโฟร ์ซซีนัส ์เตน้ท ์แคมป์ สามเหลีย่มทองค า 

จ านวนหอ้งพกั และสิง่

อ านวยความสะดวกอืน่ๆ 

61 หอ้ง (สระวา่ยน ้า, สปา, หอ้งออกก าลงักาย, ฟิต

เนสและโยคะ) 

16 หอ้ง (สระวา่ยน ้า, สปากลางแจง้, บาร)์ 

สดัสว่นลกูคา้ในประเทศ : 

ตา่งประเทศ 

2 : 98 3 : 97 

กลุม่ลกูคา้เป้าหมาย  คูส่ามภีรรยา, ครอบครัว คูส่ามภีรรยา, ครอบครัว 

จดุขายของโรงแรม ประสบการณ์ใกลช้ดิกบัชา้ง แกลมป้ิง (ความหรหูรา + การตัง้แคมป์) 

จดุเดน่ของโรงแรม - คา่หอ้งพกัรวมคา่อาหารและกจิกรรม 1 อยา่งตอ่

วนั ไดแ้ก ่ การชมชา้งอยา่งใกลช้ดิ, สปา, 

ท าอาหารไทย และสมัผสัวฒันธรรมทอ้งถิน่ 

- ทีพ่กัจังเกิล้ บบัเบิล้ สมัผสักบัธรรมชาตริอบตวั

แบบ 360 องศา และชมชา้งแบบใกลช้ดิ 

- คา่หอ้งพกัรวมทกุบรกิาร ไดแ้ก ่ กจิกรรมรว่มกบัชา้ง, 

การลอ่งเรอื และสปา 

- หอ้งพกัทกุหอ้งเป็นเตน้ทร์ปูแบบพเิศษ เพือ่เปิด

ประสบการณ์ตัง้แคมป์แบบมรีะดบั 

- เจาะกลุม่นักทอ่งเทีย่วระดบัไฮเอนด ์

รา้นอาหาร - อาหารเชา้นานาชาต ิและอาหารไทยตลอดวนั 

- อาหารอติาเลีย่น 

- เอเลเฟ่น บาร ์และโอเพยีนเทอรเ์รซ 

- การรับประทานอาหารแบบสว่นตวั: รับประทาน

อาหารกบัชา้ง, รับประทานอาหารในหอ้งพกั, 

คลาสเรยีนท าอาหารไทยแบบสว่นตวั 

- เอเลเฟ่น แคมป์ ดนิเนอร ์

- เบอรม์า่บาร ์

- ไพรเวทดนิเนอรค์ูก่บัไวท ์(ไวนเ์ซลลา่) 

- ปิคนคิในป่าไผ ่

 

ดงันัน้ การพัฒนาและปรับปรุงโครงการ ด ิ อมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ ซึง่คาดวา่จะเปิด

ด าเนนิการในชว่งไตรมาสที ่ 3 ปี 2568 เพือ่เป็นโรงแรมระดับลกัชวัรี ่ ซึง่เนน้จดุเดน่ของรูปแบบหอ้งพัก รา้นอาหาร 

และกจิกรรมทีส่อดรับการบอกเลา่เรือ่งราวประวัตศิาสตรข์องดนิแดนสามเหลีย่มทองค า แมว้า่จะเป็นรูปแบบที่

แตกตา่งจากทัง้สองโรงแรมขา้งตน้ แตท่ัง้สองโรงแรมก็มจีุดขายทีต่อบโจทยล์กูคา้อยา่งมากเชน่กนั ทัง้นี ้ การ

ตดัสนิใจเลอืกใชบ้รกิารของลกูคา้ในระดบัไฮเอนด ์ จะขึน้กบัรูปแบบทีส่อดรับกบัความตอ้งการในแตล่ะชว่งเวลา 

รวมทัง้บรกิารทีเ่ป็นเลศิเป็นหลัก 

(3.2) ความเสีย่งทีอ่าจจะเกดิจากการพึง่พงิกลุม่ลกูคา้เป้าหมาย ซึง่สว่นใหญเ่ป็นกลุม่นักทอ่งเทีย่ว

ตา่งชาตทิีม่กี าลงัซือ้สงู 



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่86/180 

 

การทีก่ลุม่เป้าหมายหลกัของโครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ ประมาณรอ้ยละ 80 เป็น

ลกูคา้ตา่งชาตทิีม่กี าลงัซือ้สงู สว่นทีเ่หลอืประมาณรอ้ยละ 20 เป็นกลุม่ลกูคา้ในประเทศนัน้ จงึเป็นการพึง่พากลุม่

ลกูคา้กลุม่ใดกลุม่หนึง่มากเกนิไป จนอาจจะเกดิผลกระทบทางลบตอ่ผลการด าเนนิงานของโครงการไดห้ากเกดิ

เหตกุารณ์ใดเหตกุารณ์หนึง่ทีส่ง่ผลตอ่การเดนิทางระหวา่งประเทศ และ/หรอื ประเทศตน้ทางมกีารแจง้เตอืน/หา้ม

พลเมอืงของประเทศตนไมใ่หเ้ดนิทางเขา้มายังประเทศไทย เชน่เหตกุารณ์ในอดตีทีผ่า่นมา เชน่ การชมุนุมทาง

การเมอืง, การปราบปรามทวัรศ์นูยเ์หรยีญ (ผลกระทบจากนักทอ่งเทีย่วจนี), เหตกุารณ์เรอืลม่ทีภ่เูก็ต (ผลกระทบ

อยา่งรุนแรงจากนักทอ่งเทีย่วจนี) รวมทัง้สถานการณ์ทีก่ระทบการทอ่งเทีย่วและการเดนิทางทัว่โลกอยา่งรุนแรง คอื 

การแพร่ระบาดของโรคไวรัส COVID-19 ตัง้แตต่น้ปี 2563 เป็นตน้มา (ซึง่มกีารแพร่ระบาดอกีหลายระลอกตอ่เนือ่ง

มาจนถงึตน้ปี 2565 โดยไม่สามารถประเมนิสถานการณ์ไดว้า่การแพร่ระบาดจะสิน้สดุลงเมือ่ใด) ทีส่ง่ผลตอ่การ

หยดุชะงักของอตุสาหกรรมการทอ่งเทีย่ว โรงแรม ธรุกจิขนสง่ทัง้ทางบกและทางอากาศทัว่โลกเป็นอยา่งมากซึง่

รวมถงึประเทศไทยดว้ยอย่างหลกีเลีย่งมไิด ้จงึมกีารก าหนดมาตรการเพือ่หยดุการแพร่ระบาดของโรคไวรัส COVID-

19 ไดแ้ก ่ มาตรการปิดเมอืง (Lockdown) ของประเทศตา่งๆ รวมทัง้ประเทศไทย เพือ่ควบคมุการเดนิทางระหวา่ง

ประเทศ สง่ผลใหก้ารเดนิทางระหวา่งประเทศหยุดชะงัก, มาตรการ Lockdown ภายในประเทศเพือ่จ ากดัการเดนิทาง

ภายในประเทศ, การจ ากดัประเภทธรุกจิและระยะเวลาในการใหบ้รกิาร เป็นตน้ จงึสง่ผลท าใหจ้ านวนนักทอ่งเทีย่ว

ตา่งชาตหิดตวัอย่างรุนแรงเป็นประวตักิารณ์ 

(3.3) ความเสีย่งทีอ่าจจะเกดิจากการทีพ่ฤตกิรรมของลกูคา้ทีเ่ปลีย่นแปลงอยา่งรวดเร็ว และไดรั้บแรง

กระตุน้จากพฤตกิรรมการปรับตัวของลกูคา้จากสถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคไวรัส COVID-19 ซึง่บรษัิทฯ อาจ

ตอ้งพจิารณารูปแบบการใหบ้รกิาร ใหส้อดคลอ้งกบัความตอ้งการของลกูคา้ทีเ่ปลีย่นแปลงไปในแตล่ะชว่งเวลา 

จากสถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคไวรัส COVID-19 ในปี 2563 และการแพร่ระบาดในอกีหลายระลอก

ในปี 2564 ตอ่เนือ่งถงึปัจจุบนั ถอืวา่เป็นตวัเร่งใหเ้กดิการเปลีย่นแปลงตา่งๆ ภายใตว้ถิ ี “ความปกตใิหม ่ หรอื New 

Normal” ท าใหนั้กทอ่งเทีย่วหันมาใสใ่จดา้นสขุภาพ สขุอนามัยในการเขา้พักอาศยั ตอ้งการความเป็นสว่นตวั รวมทัง้

เปลีย่นแปลงวถิกีารท างานทีค่วบคูไ่ปกบัการพักผ่อนและการเดนิทางแบบ Workation  

 ดงันัน้ บรษัิทฯ จะตอ้งพจิารณารูปแบบการใหบ้รกิาร รวมทัง้จัดกจิกรรมใหต้อบโจทยค์วามตอ้งการเพือ่จงู

ใจตอ่การเขา้มาพักหรอืใชบ้รกิารภายในโรงแรม และสอดรับกบัไลฟ์สไตลห์รอืความตอ้งการของลกูคา้ทีเ่ปลีย่น-

แปลงไปในแตล่ะชว่งเวลา ทัง้นี ้กจิกรรมทีบ่รษัิทฯ ไดศ้กึษาเพือ่พัฒนาโครงการจะเป็นการเพิม่ระยะเวลาการเขา้พัก 

(Length of Stay) เพือ่ชดเชยรายไดเ้ฉลีย่ตอ่วนั (Average Daily Rate: ADR) ทีไ่ดรั้บลดลงจากการทีต่อ้งพึง่พา

นักทอ่งเทีย่วภายในประเทศ 

(3.4) ความเสีย่งทีอ่าจจะเกดิขึน้จากตน้ทุนการพัฒนาโครงการเกนิกว่าประมาณการทีต่ัง้ไว ้(Cost 

Overrun) 

เนือ่งจากบรษัิทฯ จะด าเนนิการปรับปรุงอาคารโรงแรมหลงัเดมิ และกอ่สรา้งอาคารเพิม่เตมิในสว่นของ 

วลิลา่ และอาคารประกอบอืน่ๆ เชน่ หอ้งอาหารเรอืนกระจก และบนเรอืใหบ้รกิาร รวมทัง้การปรับทศันียภาพภายใน

พืน้ที ่โดยบรษัิทฯ ไดป้ระเมนิตน้ทนุคา่กอ่สรา้งและตน้ทนุพัฒนาโครงการทัง้หมดไวเ้รยีบรอ้ยแลว้ ซึง่ตน้ทนุดงักลา่ว

ครอบคลมุถงึคา่เงนิเฟ้อตลอดระยะเวลากอ่สรา้งและพัฒนาโครงการ แตบ่รษัิทฯ ยังไมไ่ดอ้อกแบบการกอ่สรา้งโดย

ละเอยีดและยังไม่ไดว้า่จา้งผูรั้บเหมากอ่สรา้ง ตน้ทนุคา่กอ่สรา้งทีจ่ะเกดิขึน้จรงิอาจจะไมเ่ป็นไปตามทีป่ระมาณการ

ไว ้ ซึง่อาจจะสง่ผลใหต้น้ทนุการพัฒนาโครงการเกนิกวา่ประมาณการทีต่ัง้ไว ้ (Cost Overrun) หรอืหากบรษัิทฯ มี

การปรับปลีย่นแบบทัง้หมดหรอืบางสว่น ก็อาจจะท าใหเ้กดิตน้ทนุเพิม่ไดเ้ชน่กนั  

ทัง้นี ้ บรษัิทฯ เชือ่มั่นวา่จากประสบการณ์ในการพัฒนาและควบคมุการกอ่สรา้งโครงการอสงัหารมิทรัพย์

ตา่งๆ ทีผ่่านมา ซึง่รวมถงึการจัดจา้งผูรั้บเหมา การจัดหาวัสดแุละอปุกรณ์แบบรวมศนูย ์จะสามารถคาดการณ์ตน้ทนุ
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ลว่งหนา้ รวมทัง้ควบคมุตน้ทนุการกอ่สรา้งและตน้ทนุพัฒนาโครงการทัง้หมดใหอ้ยูใ่นงบประมาณทีต่ัง้ไว ้ โดยทีย่ัง

คงไวซ้ึง่คณุภาพตามทีบ่รษัิทฯ ก าหนดไว ้แมว้า่จะเป็นการกอ่สรา้งนอกเขตพืน้ทีห่ลักของบรษัิทฯ ก็ตาม นอกจากนี้ 

หากบรษัิทฯ พจิารณาเลอืกรูปแบบสญัญาจา้งเหมากอ่สรา้งแบบเบ็ดเสร็จ (Turnkey) ก็จะสามารถลดความเสีย่งขอ้นี้

ลงไปได ้

(3.5) ความเสีย่งจากการขออนุญาตตา่งๆ ทีเ่กีย่วขอ้ง เชน่ การจัดท ารายงานการประเมนิผลกระทบ

สิง่แวดลอ้ม (EIA) การขอใบอนุญาตกอ่สรา้ง การขอใบอนุญาตดัดแปลงอาคาร การขอใบอนุญาตประกอบธรุกจิ

โรงแรม เป็นตน้ 

บรษัิทฯ จะตอ้งด าเนนิการขออนุญาตทีจ่ าเป็นส าหรับการพัฒนาและปรับปรุงโครงการอสงัหารมิทรัพย ์

รวมทัง้ขอใบอนุญาตในการประกอบธรุกจิตา่งๆ ซึง่จ าเป็นตอ้งใชร้ะยะเวลาในการพจิารณา อาท ิ การจัดท ารายงาน

การประเมนิผลกระทบสิง่แวดลอ้ม (EIA) การขอใบอนุญาตกอ่สรา้ง การขอใบอนุญาตดดัแปลงอาคาร การขอ

ใบอนุญาตประกอบธรุกจิโรงแรม การขออนุญาตจากหน่วยงานราชการตา่งๆ ทีเ่กีย่วขอ้ง เนื่องจากโครงการ ด ิอมิพี

เรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์จะด าเนนิการปรับปรุง ดัดแปลงอาคารเดมิ กอ่สรา้งอาคารเพิม่ขึน้ใหม่ ในพืน้ที่

เดยีวกนั เพือ่เป็นโรงแรมทีม่จี านวนหอ้งพักตัง้แต ่80 หอ้งขึน้ไป มพีืน้ทีใ่ชส้อยตัง้แต ่4,000 ตารางเมตร ขึน้ไป จงึ

จ าเป็นตอ้งการจัดท ารายงานการประเมนิผลกระทบสิง่แวดลอ้ม (EIA) ดว้ย โดย ณ ปัจจบุนั บรษัิทฯ ยังมไิด ้

ด าเนนิการขออนุญาตใดๆ แตจ่ะเริม่ด าเนนิการภายหลงัจากทีบ่รษัิทฯ ไดรั้บอนุมัตจิากทีป่ระชมุสามัญผูถ้อืหุน้ในครัง้

นีแ้ลว้ 

(3.6) ความเสีย่งทีอ่ตัราผลตอบแทนโครงการจะลดลงในกรณีทีบ่รษัิทฯ ไมเ่ขา้ซือ้ HW9 ภายในปี 

2565 เนือ่งจากบรษัิทฯ ตอ้งช าระเงนิเพิม่เตมิใหแ้กผู่ข้ายหุน้สามัญใน HW9 ในอตัรารอ้ยละ 5.00 ตอ่ปี 

ในกรณีทีบ่รษัิทฯ เขา้ซือ้ HW9 ภายในปี 2565 และกูย้มืเงนิเพือ่ลงทนุกอ่สรา้งโครงการ ด ิ อมิพเีรยีล 

โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ เอง บรษัิทฯ จะมตีน้ทนุของโครงการจากดอกเบีย้เงนิกูย้มืประมาณรอ้ยละ 1.95 ตอ่ปี 

(อตัราดอกเบีย้เงนิกูย้มื ณ ปัจจบุนัของบรษัิทฯ ซึง่สว่นหนึง่เป็นอตัราดอกเบีย้ทีอ่า้งองิจาก THBFIX) 

แตห่ากบรษัิทฯ ไมเ่ขา้ซือ้ HW9 ภายในปี 2565 และใหผู้ข้ายหุน้สามัญใน HW9 ออกคา่ปรับปรุงและพัฒนา

โครงการไปกอ่นทีบ่รษัิทฯ จะเขา้ซือ้ HW9 บรษัิทฯ ตอ้งช าระเงนิเพิม่เตมิในอตัรารอ้ยละ 5.00 ตอ่ปี ของยอดรวมค่า

ซือ้หุน้สามัญ และรับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสัญญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายของ HW9 + ค่าพัฒนาโครงการที่

ผูข้ายหุน้สามัญใน HW9 ออกไปก่อน (ถา้ม)ี + เงนิทุนหมุนเวยีน และหนี้สนิตามบัญช ีณ วันทีท่ ารายการ ดงันัน้ 

บรษัิทฯ จะมตีน้ทนุของโครงการเพิม่ขึน้รอ้ยละ 5.00 – 1.95 = รอ้ยละ 3.05 ตอ่ปี ซึง่จะท าใหอ้ตัราผลตอบแทนของ

โครงการลดลง โดยอตัราผลตอบแทนทีล่ดลงจะขึน้อยู่กบัระยะเวลาทีบ่รษัิทฯ เขา้ท ารายการ และจ านวนคา่กอ่สรา้ง

ทีบ่รษัิทฯ ใหผู้ข้ายหุน้สามัญใน HW9 ออกคา่พัฒนาโครงการไปกอ่นทีบ่รษัิทฯ จะเขา้ซือ้ HW9 

อยา่งไรก็ตาม เงือ่นไขการช าระเงนิเพิม่เตมิในอตัรารอ้ยละ 5.00 ตอ่ปี ใหค้วามยดืหยุน่และเพิม่ทางเลอืก

อกีทางหนึง่ในการ Financing เพือ่พัฒนาโครงการ ซึง่เป็นประโยชนต์อ่บรษัิทฯ ตามรายละเอยีดทีอ่ธบิายไวใ้นสว่น

ที ่2 ขอ้ 4.2 ของรายงานฉบบันี ้

(4) ความเสีย่งจากภาระภาษีในอดตีของ HW9 

การตรวจสอบสถานะทางกฎหมาย (Legal Due Diligence) ของ HW9 โดยบรษัิท วรีะวงค ์ชนิวฒัน ์และ

พารท์เนอรส์ จ ากัด เป็นการตรวจสอบเฉพาะคดคีวามทีม่อียูใ่นปัจจุบนักับศาลภาษีอากรกลาง ศาลแพ่ง ศาลอาญา 

ศาลแรงงานกลาง ศาลทรัพยส์นิทางปัญญาและการคา้ระหวา่งประเทศ ศาลลม้ละลายกลาง ศาลปกครอง กรมบงัคบั

คด ี ศาลจังหวดัเชยีงราย และศาลแรงงานภาค 5 ซึง่ผลการตรวจสอบมไิดพ้บคดคีวาม ขอ้พพิาท หรอืกระบวนการ

ฟ้องรอ้งอืน่ทีย่ังไมเ่ป็นทียุ่ตแิตป่ระการใด  
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แตบ่รษัิทฯ อาจจะมคีวามเสีย่งจากภาระภาษีในอดตีของ HW9 อยา่งไรก็ตาม ผูข้ายหุน้สามัญใน HW9 ได ้

ใหค้ ารับรองและค ารับประกนั รวมถงึระบคุวามรับผดิในประเด็นภาษีนีไ้วใ้นร่างสญัญาซือ้ขายหุน้ของ HW9 แลว้ แต่

ทัง้นี ้ยังมเีงือ่นไขวา่ผูซ้ ือ้หุน้ใน HW9 ตอ้งแจง้ผูข้ายหุน้ใน HW9 ใหรั้บผดิในความเสยีหายใดๆ อนัเกดิจากการผดิค า

รับรองและค ารับประกนัของผูข้ายหุน้ใน HW9 ภายใน 12 เดอืนนับแตว่นัซือ้ขายหุน้ (ถา้ม)ี ดงันัน้ ถา้บรษัิทฯ ไดซ้ือ้

หุน้ HW9 ไปแลว้ ควรจะตอ้งตรวจสอบประเด็นความเสีย่งตา่งๆ ใหร้อบคอบอกีครัง้หนึง่ และแจง้ขอ้เรยีกรอ้งใหผู้ข้าย

หุน้ใน HW9 ทราบเป็นลายลกัษณ์อกัษรภายในก าหนดเวลา 12 เดอืนนับแตว่นัซือ้ขายหุน้ (ถา้มปีระเด็น) 
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รายการที ่ 2.1: การเขา้ซือ้หุน้สามญัของบรษิทั วาไรตี ้ แอสเซ็ท 1 จ ากดั เพือ่ใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิทีจ่ะใช้

พฒันาโครงการทรงวาด 1 และ 

รายการที ่ 2.2: การเขา้ซือ้หุน้สามญัของบรษิทั รเีทล เวลิด ์ 5 จ ากดั เพือ่ใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิทีจ่ะใชพ้ฒันา

โครงการทรงวาด 2 

 

2.1 ขอ้ดแีละประโยชนข์องการเขา้ท ารายการ 

(1) สอดคลอ้งกับกลยุทธก์ารด าเนนิธรุกจิในภาพรวม และแผนการพัฒนาโครงการอสงัหารมิทรัพยข์อง

บรษัิทฯ ซึง่จะน าไปสูก่ารสรา้งมลูคา่เพิม่ของเงนิลงทนุในระยะยาวและการเตบิโตอยา่งยั่งยนืใหแ้กบ่รษัิทฯ  

- รายละเอยีดเชน่เดยีวกับสว่นที ่2 รายการที ่1 ขอ้ 2.1 (1) - 

โดยทรัพยส์นิทีไ่ดม้าของรายการที ่2.1 และรายการที ่2.2 คอื ทีด่นิบนถนนทรงวาด ซึง่ตดิแมน่ ้าเจา้พระยา 

และอยู่ฝ่ังอยู่ตรงขา้มกบัโครงการลง้ 1919 ซึง่ทีด่นิทัง้ 2 แปลงดงักลา่วพรอ้มจะพัฒนาเป็นโครงการโรงแรมระดับ

ลกัชวัรี ่ (Luxury) ภายใตก้ลยุทธแ์ละแผนการด าเนนิงานของบรษัิทฯ ซึง่จะมุง่เนน้ลกูคา้กลุม่ทีม่กี าลงัซือ้สงู อนัจะ

สง่ผลใหบ้รษัิทฯ ไดรั้บกระแสเงนิสดและผลตอบแทนทีส่ม า่เสมอจากการลงทนุในครัง้นี ้ รวมทัง้จะเป็นการสรา้งการ

เตบิโตของ EBITDA ซึง่จะน าไปสูก่ารสรา้งมลูคา่เพิม่ของเงนิลงทนุในระยะยาวและการเตบิโตอยา่งยั่งยนืใหแ้ก่

บรษัิทฯ 

(2) เป็นการบรหิารพอรต์การลงทนุในภาพรวมของธรุกจิโรงแรมและการบรกิาร (Hospitality) โดยเป็นการ

เพิม่จ านวนหอ้งพักและสดัสว่นของโรงแรมระดบัลกัชวัรี ่ (Luxury) ในพอรต์โฟลโิอของบรษัิทฯ เพือ่รองรับกับไลฟ์

สไตลข์องกลุม่ลกูคา้ทีม่กี าลงัซือ้ระดับสงูและไดรั้บผลกระทบจากสถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคไวรัส COVID-

19 นอ้ยทีส่ดุ 

 - รายละเอยีดเชน่เดยีวกับสว่นที ่2 รายการที ่1 ขอ้ 2.1 (2) - 

โดยบรษัิทฯ จะพัฒนาเป็นกลุม่โรงแรมระดบัลักชวัรี ่ (Luxury) ตดิรมิแมน่ ้าเจา้พระยา ฝ่ังกรุงเทพชัน้ใน 

จ านวนหอ้งพักรวม 89 หอ้ง ภายใตแ้บรนด ์ รทิซ-์คารล์ตนั (The Ritz-Carlton) ประกอบดว้ย โครงการทรงวาด 1 

จ านวน 61 หอ้ง และโครงการทรงวาด 2 จ านวน 28 หอ้ง พรอ้มทัง้หอ้งอาหารรวม 3 หอ้ง 

(3) เป็นการไดม้าซึง่ทีด่นิทีต่ัง้อยูใ่นท าเลทีด่ ี มศีักยภาพในเชงิธรุกจิ และหาไดย้ากในท าเลดงักลา่วใน

ปัจจุบนั และตัง้อยูร่มิแมน่ ้าเจา้พระยาฝ่ังตรงขา้มโครงการลง้ 1919 ทีจ่ะพัฒนาโครงการเชือ่มตอ่กนัเป็นโครงการ

สองฝ่ังแมน่ ้าเจา้พระยา เพือ่สรา้งกระแสเงนิสด EBITDA และรายไดต้อ่เนือ่งใหแ้กบ่รษัิทฯ ในระยะยาว  

- รายละเอยีดเชน่เดยีวกับสว่นที ่2 รายการที ่1 ขอ้ 2.1 (3) - 

ทีด่นิทีจ่ะใชใ้นการพัฒนาโครงการทรงวาด 1 และโครงการทรงวาด 2 ตัง้อยู่บนถนนทรงวาด ตดิแมน่ ้า

เจา้พระยา และอยูใ่กลถ้นนเยาวราชทีเ่ป็นแหลง่พาณชิยแ์ละแหลง่วัฒนธรรมของชาวไทยเชือ้สายจนีทีต่ัง้รกรากมา

อยา่งยาวนาน ซึง่ถอืวา่เป็นท าเลทีย่ากตอ่การจัดหาหรอืไดม้าซึง่กรรมสทิธิท์ีด่นิทีม่ศีักยภาพเพือ่พัฒนาโครงการ

เนือ่งจากทีด่นิเอกชนทีอ่ยูใ่นย่านนี้และตดิแมน่ ้าเจา้พระยาสว่นใหญเ่ป็นทีด่นิแปลงเล็กและมกีารใชป้ระโยชน์อยู ่ ณ 

ปัจจุบนั ซึง่หลายแปลงเป็นทีด่นิเกา่แกท่ีท่ าธรุกจิมาหลายชัว่อาย ุ 

ทัง้นี ้ทีด่นิดงักลา่วมจีดุเดน่คอื ท าเลทีต่ัง้ โดย  

 มพีืน้ทีด่า้นหนึง่ตดิแมน่ ้าเจา้พระยา ตัง้อยู่ฝ่ังตรงขา้มกบัโครงการลง้ 1919 (ซึง่อยูร่มิแมน่ ้าเจา้พระยา 

ฝ่ังธนบรุ)ี และสามารถเดนิทางไดโ้ดยทางเรอืจากทา่น ้าราชวงศ ์ ซึง่อยูห่า่งโครงการประมาณ 350 - 

650 เมตร ทัง้นี ้บรษัิทฯ มแีผนทีจ่ะสรา้งทา่เทยีบเรอืเพือ่รับ-สง่กลุม่ลกูคา้ของโครงการ 

 พืน้ทีอ่กีดา้นตดิถนนทรงวาด ซึง่สามารถเชือ่มตอ่ไปยังถนนสายหลกั 3 สายทัง้ถนนเยาวราช ถนน

จักรวรรดิ ์และถนนเจรญิกรุง เขตสมัพันธวงศ ์กรุงเทพมหานคร โดยอยูใ่กลย้า่นเยาวราช: แหลง่ขึน้ชือ่



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่90/180 

 

เรือ่งอาหาร ผลไม ้และรา้นคา้ทองค า, ย่านส าเพ็ง: ตลาดคา้สง่สนิคา้ตา่งๆ และอยู่ไมไ่กลจากโครงการ

เวิง้นครเกษม ซึง่บรษัิทฯ อยู่ระหวา่งพัฒนาเป็นโครงการมกิซย์สู ประกอบดว้ย โรงแรมระดับลักชวัรี ่

โรงแรมบตูคิโฮเทล หอ้งพักบรหิารโดยโรงแรมสองโครงการ และพืน้ทีร่เีทลใตด้นิทีใ่หญท่ีส่ดุใน

ประเทศไทย 

 อยูห่า่งจากสถานรีถไฟฟ้ามหานคร สายเฉลมิรัชมงคล (สายสนี ้าเงนิ) สถานีวดัมังกร ประมาณ 650 

เมตร ซึง่สามารถเดนิทางตอ่ไปสถานีสนามไชย (สถานรีถไฟฟ้าทีส่วยทีส่ดุของประเทศไทย) 2 สถานี 

เพือ่เทีย่วโซนพืน้ทีเ่กาะรัตนโกสนิทร ์ ซึง่เป็นแหลง่ทอ่งเทีย่วทีส่ าคญัของประเทศไทย และหา่งจาก

สถานสีลีม (เชือ่มตอ่ไปยังรถไฟฟ้า BTS สายสเีขยีว) 3 สถาน ีนอกจากนี ้สถานีสามยอดยังจะเป็นจดุ

เชือ่มตอ่กบัรถไฟฟ้ามหานคร สายฉลองรัชธรรม (สายสมี่วงใต)้ ในอนาคตอกีดว้ย 

 

 

 ถนนทรงวาด สามารถเดนิทางเชือ่มตอ่มายังตลาดนอ้ย ซึง่เป็นอกีชมุชนจนีเกา่แกร่มิแมน่ ้าเจา้พระยา 

โดยเดนิทางไดท้ัง้เสน้ทางบกและทางเรอื ซึง่ชมุชนตลาดนอ้ยจะอยูร่มิแมน่ ้าเจา้พระยาฝ่ังตรงขา้ม



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่91/180 

 

โครงการลง้ 1919 และสามารถลดัเลาะผา่นมาทางตรอกกปัตันบชุ เขา้สูถ่นนเจรญิกรุง 36 ซึง่เป็นทีต่ัง้

ของโครงการสวอนไดด้ว้ย 

 บรษัิทฯ มแีผนจะพัฒนาโครงการทรงวาด ซึง่ประกอบดว้ย โครงการทรงวาด 1 (รายการที ่ 2.1) และ

โครงการทรงวาด 2 (รายการที ่ 2.2) เป็นโรงแรมระดบัลกัชวัรี ่ เพือ่รองรับกลุม่ลกูคา้ทีเ่นน้การทอ่งเทีย่วเชงิสขุภาพ 

(Wellness) ภายใตแ้ผนการเดนิทางในวถิแีหง่สายน ้า พรอ้มจุดขายทีม่รีา้นอาหาร พลบูารร์ะดบัหรูรมิแมน่ ้าเจา้พระยา 

ซึง่เป็นสว่นหนึง่ของโครงการศนูยก์ลางการทอ่งเทีย่วเชงิสขุภาพระดบัโลกรมิแมน่ ้าเจา้พระยาของบรษัิทฯ โดยการ

บรหิารงานของแบรนด ์รทิซ-์คารล์ตนั (The Ritz-Carlton) ซึง่เป็นทีรู่จ้ักในระดบัโลก โดยจดุขายส าคญัของโครงการ

ทรงวาดคอื  

 การเป็นโรงแรมระดับหรูววิแมน่ ้าเจา้พระยาทีม่จี านวนหอ้งพักไมม่ากนัก เพือ่ใหม้คีวามเป็นสว่นตัวสงู 

พรอ้มบรกิารสปา และเสรมิดว้ยฟิตเนส (เฉพาะโครงการทรงวาด 1) 

 จัดสรรพืน้ทีร่มิแมน่ ้าเจา้พระยาซึง่เป็นเสน่หท์ีส่ าคญั เพือ่เป็นรา้นอาหารในระดบัหรูหราทีเ่นน้อาหาร

เพือ่สขุภาพ และพลบูาร ์ ทีช่มบรรยากาศรมิแมน่ ้า โดยยังคงเนน้พืน้ทีข่องความเป็นสว่นตัวสงู ซึง่จะ

รองรับทัง้ลกูคา้ทีพั่กและลกูคา้ภายนอกทีม่กี าลงัซือ้สงู ทัง้นีเ้พือ่เป็นจดุนัดพบหรอืรา้นอาหารระดบัหรู

ทีเ่ป็นทางเลอืกอนัดบัตน้ๆ ของกลุม่เป้าหมายทีจ่ะเขา้รับบรกิาร 

 มทีา่เทยีบเรอืเพือ่รับ-สง่กลุม่ลกูคา้ของโครงการ 

ดงันัน้ ท าเลดงักลา่วจงึตอบโจทยข์องบรษัิทฯ ทีต่อ้งการพัฒนาโรงแรมระดบัลักชวัรี ่(Luxury) 2 แหง่ รมิ

แมน่ ้าเจา้พระยา ภายใตแ้นวคดิของแผนการเดนิทางวถิแีห่งสายน ้า (The River Journey) ซึง่จะเชือ่มตอ่กบั

โครงการลง้ 1919 ซึง่อยู่ฝ่ังตรงขา้มของแมน่ ้าเจา้พระยา โดยทัง้สองโครงการจะเปิดใหบ้รกิารเต็มรูปแบบใน

ระยะเวลาทีไ่ลเ่ลีย่กนัประมาณไตรมาสที ่1 ปี 2569 และไตรมาสที ่4 ปี 2569 ตามล าดับ นอกจากนี ้จากท าเลขา้งตน้

ท าใหส้ามารถเชือ่มโยงการทอ่งเทีย่วทางเรอืไปยังโครงการอืน่ๆ ของบรษัิทฯ ทีต่ัง้อยูร่มิแม่น ้าเจา้พระยาดว้ย อนัจะ

เป็นการสรา้งกระแสเงนิสด EBITDA และรายไดท้ีต่อ่เนือ่ง (Recurring) ใหแ้กบ่รษัิทฯ ในระยะยาว 

(4) โครงการทรงวาด จะชว่ยเพิม่ขดีความสามารถในการแขง่ขนัของโครงการศนูยก์ลางการทอ่งเทีย่วเชงิ

สขุภาพระดับโลกรมิแมน่ ้าเจา้พระยาของบรษัิทฯ อกีทัง้สามารถใชป้ระโยชนอ์ยา่งเต็มทีจ่ากโครงการดงักลา่วท าให ้

เกดิการประหยัดตอ่ขนาด (Economy of Scale) อกีดว้ย 

จากจดุเดน่ของทีต่ัง้ทีด่นิและจุดขายของโครงการตามขอ้ (3) ขา้งตน้ จงึเป็นการเตมิเต็ม เสรมิศกัยภาพ 

และเพิม่ขดีความสามารถในการแขง่ขนัของโครงการศนูยก์ลางการทอ่งเทีย่วเชงิสขุภาพระดับโลก รมิแมน่ ้า

เจา้พระยาของบรษัิทฯ ทีม่เีป้าหมายเพือ่เป็นจดุนัดพบและแลนดม์ารก์แหง่ใหมส่ าหรับคนรักสขุภาพจากทัว่โลก ดงันี้ 

 ศนูยก์ลางการทอ่งเทีย่วเชงิสขุภาพระดบัโลกรมิแมน่ ้าเจา้พระยา ประกอบดว้ย โครงการสองฝ่ังแมน่ ้า

เจา้พระยาไดแ้ก ่ โครงการลง้ 1919 และโครงการทรงวาด โดยที ่ โครงการลง้ 1919 ภายใตช้ือ่ 

“เดอะลง้ 1919 รเิวอรไ์ซด ์ เฮอรเิทจ เดสตเินชัน่” จะเป็นแหลง่ทอ่งเทีย่วส าคญัทางประวตัศิาสตร ์

รูปแบบเป็นอาคารสถาปัตยกรรมจนีโบราณรมิฝ่ังแมน่ ้าเจา้พระยา พรอ้มทัง้รา้นคา้และรา้นอาหารชือ่ดงั

ซึง่จะเป็นจดุนัดพบใหมร่มิแมน่ ้าเจา้พระยา โดยบรษัิทฯ จะมกีารพัฒนาพืน้ทีบ่างสว่นเป็นโรงแรมใน

ระดบัลักชวัรี ่ทีเ่นน้การทอ่งเทีย่วเชงิสขุภาพ  

 ในขณะที ่ โครงการทรงวาด ประกอบดว้ย โรงแรมระดบัลกัชวัรี ่ และรา้นอาหารรมิแมน่ ้าเจา้พระยา จงึ 

ถอืวา่เป็นการเพิม่ทัง้จ านวนหอ้งพักระดับลกัชวัรี ่ และรา้นอาหารเพือ่สขุภาพ รวมทัง้เพิม่จุดขายทีจ่ะ

ดงึดดูใหนั้กทอ่งเทีย่วเป้าหมายเขา้มาใชบ้รกิารอยา่งตอ่เนือ่ง 

 เป็นการเพิม่ประสทิธภิาพในการใชป้ระโยชนจ์ากทีด่นิไดอ้ยา่งสงูสดุ ท าใหเ้กดิการประหยัดตอ่ขนาด 

(Economy of Scale) จาก (1) โครงการลง้ 1919 ตัง้อยูร่มิแมน่ ้าเจา้พระยาฝ่ังธนบรุ ีซึง่อยู่ฝ่ังตรงขา้ม



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่92/180 

 

กบั (2) โครงการทรงวาด ตัง้อยูร่มิแมน่ ้าเจา้พระยาฝ่ังกรุงเทพชัน้ใน (ฝ่ังพระนคร) ใกลย้่าน China 

Town  

นอกจากนี ้ ยังเกดิการประหยัดตอ่ขนาดทางออ้ม จากการทีนั่กทอ่งเทีย่วสามารถเยีย่มชม/ใชบ้รกิาร

โครงการอืน่ๆ ตลอดแนวแมน่ ้าเจา้พระยา และโครงการมกิซย์ูสใกลเ้คยีง เชน่ โครงการเวิง้นครเกษม 

ไดอ้กีดว้ย 

 ท าใหบ้รษัิทฯ สามารถสรา้งเตมิเต็มความตอ้งการและตอบสนองกลุม่ลกูคา้ไดอ้ยา่งครบถว้น 

(5) เป็นการบรหิารพอรต์การลงทนุ และกระจายความเสีย่งในการลงทนุของธรุกจิโรงแรม และการบรกิาร 

(Hospitality) โดยการพัฒนาเป็นโรงแรมระดบัลกัชวัรี ่(Luxury) ทีอ่ยูร่มิแมน่ ้าเจา้พระยาฝ่ังกรุงเทพชัน้ใน 

- รายละเอยีดเชน่เดยีวกับสว่นที ่2 รายการที ่1 ขอ้ 2.1 (4) –  

โดยโครงการทรงวาด 1 (รายการที ่ 2.1) และโครงการทรงวาด 2 (รายการที ่ 2.2) จะพัฒนาเป็นโรงแรม

ระดบัลักชวัรี ่ (Luxury) แหง่แรกของบรษัิทฯ ทีต่ัง้อยูร่มิแมน่ ้าเจา้พระยาฝ่ังกรุงเทพชัน้ใน (ฝ่ังพระนคร) ในขณะที่

รายการที ่1 เป็นโรงแรมระดบัลักชวัรี ่(Luxury) แหง่แรกของบรษัิทฯ ทีจั่งหวดัเชยีงราย สว่นรายการที ่3 จะเป็นกลุม่

โรงแรมระดบัลักชวัรีใ่นย่านบางรัก (ถนนเจรญิกรุง 36 และ 40) ซึง่ถอืวา่เป็นการจัดวางท าเลทีต่ัง้ของกลุม่โรงแรมใน

ระดบับนใหก้ระจายไปในหลายท าเลทีส่ าคญั 

(6) เพิม่ขนาดธรุกจิของบรษัิทฯ ซึง่จะสง่ผลใหม้รีายไดจ้ากการด าเนนิงานทีเ่พิม่ขึน้ และมสีนิทรัพยท์ี่

กอ่ใหเ้กดิรายไดใ้หแ้กบ่รษัิทฯ ในระยะยาวเพิม่ขึน้ 

เงนิลงทนุในการเขา้ท ารายการที ่ 2.1 และรายการที ่ 2.2 จะท าใหบ้รษัิทฯ มสีนิทรัพยร์วมเพิม่ขึน้จากการ

ลงทนุใน VA1 และ RW5 ประมาณ 1,637.31 ลา้นบาท ซึง่มาจาก (1) รายการที ่2.1 คา่ซือ้หุน้สามัญ สทิธกิารรับ

เงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมด และเงนิทนุหมนุเวยีนสทุธขิอง VA1 รวมกันประมาณ 450.50 ลา้น

บาท และคา่พัฒนาโครงการจ านวน 660.27 ลา้นบาท (รวมภาษีมลูคา่เพิม่) และ (2) รายการที ่2.2 คา่ซือ้หุน้สามัญ 

สทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมด และเงนิทนุหมนุเวยีนสทุธขิอง RW5 รวมกนัประมาณ 

202.97 ลา้นบาท และคา่พัฒนาโครงการจ านวน 323.57 ลา้นบาท (รวมภาษีมลูคา่เพิม่) 

ทัง้นี ้งบการเงนิรวมของบรษัิทฯ ณ วนัที ่31 ธันวาคม 2564 มสีนิทรัพยร์วมจ านวน 138,897.29 ลา้นบาท 

โดยภายหลงัจากการเขา้ลงทนุและพัฒนาโครงการจนแลว้เสร็จ บรษัิทฯ จะมสีนิทรัพยร์วมเพิม่ขึน้เป็นประมาณ 

140,534.60 ลา้นบาท44 ทัง้นี ้ ไมนั่บรวมสนิทรัพยท์ีเ่พิม่ขึน้จากโครงการอืน่ๆ ของบรษัิทฯ ทีอ่ยูร่ะหวา่งการพัฒนา

และด าเนนิการ นอกจากนี ้ภายหลงัจากการเขา้ท ารายการ บรษัิทฯ จะมรีายไดจ้ากการด าเนนิงานเพิม่ขึน้ ทัง้รายได ้

คา่เชา่และรายไดค้า่บรกิารทีเ่กีย่วขอ้ง ซึง่จะชว่ยเพิม่ขนาดธรุกจิ กระแสเงนิสด และฐานเงนิทนุของบรษัิทฯ ในการ

พัฒนาโครงการใหม่ๆ  ทีม่ศีักยภาพไดต้อ่ไปในอนาคต 

(7) ราคาซือ้ VA1 และ RW5 และอตัราผลตอบแทนจากการลงทนุของโครงการทรงวาด 1 และทรงวาด 2 

มคีวามเหมาะสม 

สนิทรัพยห์ลกัของ VA1 และ RW5 คอื ทีด่นิทีจ่ะใชพั้ฒนาโครงการทรงวาด 1 และทรงวาด 2 ตามล าดับ 

โดย 

VA1 

ราคาซือ้หุน้ VA1 และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ VA1 จ านวน 

446.04 ลา้นบาท ต า่กวา่มลูคา่ยตุธิรรมของสนิทรัพย ์ (ทีด่นิ) ของ VA1 (หรอืมลูคา่หุน้ และสทิธกิารรับเงนิตาม

สญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมดของ VA1) จากการประเมนิโดยผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระ เทา่กับ 

                                                

44 หากรวมทัง้ 4 โครงการ (รายการที ่1, 2.1, 2.2 และ 3) บรษัิทฯ จะมสีนิทรัพยร์วมเพิม่ขึน้จ านวน 4,497.91 ลา้นบาท 



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่93/180 

 

697.68 ลา้นบาท จ านวน 251.64 ลา้นบาท หรอืต า่กวา่รอ้ยละ 36.07 ของมลูคา่ยตุธิรรม และสทิธกิารรับเงนิตาม

สญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมดของ VA1 ดงันัน้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเห็นวา่ราคาซือ้หุน้ทัง้หมดของ 

VA1 และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูข้อง VA1 ทีจ่ านวนไมเ่กนิ 446.04 ลา้นบาท มคีวามเหมาะสม 

 จากการวเิคราะหค์วามเป็นไปไดข้องการลงทนุในโครงการทรงวาด 1 ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระพบวา่ 

มลูคา่ปัจจุบนัของกระแสเงนิสดสทุธ ิ(Net Present Value: NPV) ของโครงการ ภายหลงัหักคา่ซือ้หุน้สามัญทัง้หมด 

และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมดของ VA1 รวมกนัไมเ่กนิ 446.04 ลา้นบาท จะ

เทา่กับ 83.36 – 238.63 ลา้นบาท (กรณีฐานเทา่กบั 160.98 ลา้นบาท) มอีตัราผลตอบแทนจากการลงทนุ (IRR) 

รอ้ยละ 8.60 – 9.47 ตอ่ปี (กรณีฐานเทา่กับรอ้ยละ 9.03 ตอ่ปี) ซึง่สงูกวา่อตัราคดิลด (WACC) เฉลีย่ซึง่เทา่กับรอ้ย

ละ 8.09 ตอ่ปี และมรีะยะเวลาคนืทนุ 10.91 – 12.13 ปี จากวนัทีบ่รษัิทฯ เริม่รับรูร้ายไดจ้ากโครงการทรงวาด 1 

(ตัง้แตว่นัที ่1 มกราคม 2569) ดงันัน้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเห็นวา่การเขา้ซือ้หุน้สามัญทัง้หมด และสทิธกิารรับ

เงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ VA1 รวมกนัไมเ่กนิ 446.04 ลา้นบาท และงบประมาณในการ

พัฒนาโครงการทรงวาด 1 ในครัง้นี ้ มคีวามเป็นไปไดใ้นการลงทนุ และการลงทนุมคีวามเหมาะสม (โปรดดู

รายละเอยีดเพิม่เตมิในสว่นที ่3 รายการที ่2.1 – 2.2 ของรายงานฉบบันี)้ 

RW5 

ราคาซือ้หุน้ RW5 และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมดของ RW5 จ านวน 

200.96 ลา้นบาท ต า่กวา่มลูคา่ยตุธิรรมของสนิทรัพย ์(ทีด่นิ) ของ RW5 (หรอืมลูคา่หุน้ และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญา

เงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมดของ RW5) จากการประเมนิโดยผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระ เทา่กับ 314.33 ลา้น

บาท จ านวน 113.37 ลา้นบาท หรอืต า่กวา่รอ้ยละ 36.07 ของมลูคา่ยตุธิรรม และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละ

ดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมดของ RW5 ดงันัน้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเห็นวา่ราคาซือ้หุน้ทัง้หมดของ RW5 และสทิธิ

การรับเงนิตามสญัญาเงนิกูข้อง RW5 ทีจ่ านวนไมเ่กนิ 200.96 ลา้นบาท มคีวามเหมาะสม 

จากการวเิคราะหค์วามเป็นไปไดข้องการลงทนุในโครงการทรงวาด 2 ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระพบวา่ 

มลูคา่ปัจจุบนัของกระแสเงนิสดสทุธ ิ(Net Present Value: NPV) ของโครงการ ภายหลงัหักคา่ซือ้หุน้สามัญทัง้หมด 

และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมดของ RW5 รวมกนัไมเ่กนิ 200.96 ลา้นบาท จะ

เทา่กับ 108.87 – 178.44 ลา้นบาท (กรณีฐานเทา่กบั 143.71 ลา้นบาท) มอีัตราผลตอบแทนจากการลงทนุ (IRR) 

รอ้ยละ 9.50 – 10.39 ตอ่ปี (กรณีฐานเทา่กบัรอ้ยละ 9.95 ตอ่ปี) ซึง่สงูกวา่อัตราคดิลด (WACC) เฉลีย่ซึง่เทา่กบัรอ้ย

ละ 8.09 ตอ่ปี และมรีะยะเวลาคนืทนุ 9.55 – 10.59 ปี จากวันทีบ่รษัิทฯ เริม่รับรูร้ายไดจ้ากการโครงการทรงวาด 2 

(ตัง้แตว่นัที ่1 มกราคม 2570) ดงันัน้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเห็นวา่การเขา้ซือ้หุน้สามัญทัง้หมด และสทิธกิารรับ

เงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ RW5 รวมกนัไมเ่กนิ 200.96 ลา้นบาท และงบประมาณในการ

พัฒนาโครงการทรงวาด 2 ในครัง้นี ้ มคีวามเป็นไปไดใ้นการลงทนุ และการลงทนุมคีวามเหมาะสม (โปรดดู

รายละเอยีดเพิม่เตมิในสว่นที ่3 รายการที ่2.3 – 2.4 ของรายงานฉบบันี)้ 

 

2.2 ขอ้ดอ้ยและความเสีย่งของการเขา้ท ารายการ 

(1) บรษัิทฯ จะมภีาระหนีส้นิ ดอกเบีย้จ่าย และอัตราสว่นหนีส้นิตอ่สว่นของผูถ้อืหุน้ (D/E Ratio) เพิม่ขึน้ 

 - โปรดดรูายละเอยีดในสว่นที ่2 รายการที ่1 ขอ้ 2.2 (1) - 

(2) ทีด่นิโครงการทรงวาด 1 และโครงการทรงวาด 2 มขีอ้จ ากดัในการใชป้ระโยชนต์ามขอ้กฎหมายที่

เกีย่วขอ้ง 

ทีด่นิโครงการทรงวาด 1 และโครงการทรงวาด 2 ตัง้อยูร่มิฝ่ังแมน่ ้าเจา้พระยา และถนนทรงวาด เขต 

สมัพันธวงศ ์ กรุงเทพมหานคร ตัง้อยู่บนพืน้ทีส่แีดงตามประกาศผังเมอืงรวมจังหวัดกรุงเทพมหานคร (พ.ศ. 2556) 



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่94/180 

 

ซึง่ก าหนดอตัราสว่นพืน้ทีอ่าคารรวมตอ่พืน้ทีด่นิ (FAR) ไมเ่กนิ 7:1 โดยสามารถเพิม่ FAR อกีรอ้ยละ 20 หากจัดใหม้ี

พืน้ทีเ่พือ่ประโยชน์สาธารณะหรอืสวนสาธารณะ จัดใหม้อีาคารประหยัดพลงังาน เป็นตน้ และอตัราสว่นของพืน้ทีว่า่ง

ตอ่พืน้ทีอ่าคารรวม (OSR) ไม่นอ้ยกวา่รอ้ยละ 4.5 และใหม้พีืน้ทีน่ ้าซมึผา่นไดเ้พือ่ปลกูตน้ไมไ้มน่อ้ยกวา่รอ้ยละ 50 

ของพืน้ทีว่า่ง โดยสามารถใชป้ระโยชนเ์ป็นโรงแรมทีม่จี านวนหอ้งพักไมเ่กนิ 80 หอ้ง และมพีืน้ทีอ่าคารรวมไมเ่กนิ 

5,000 ตารางเมตร (เนือ่งจากถนนทรงวาดมเีขตทางไมถ่งึ 16 เมตร และไมอ่ยูใ่นระยะ 500 เมตร จากบรเิวณโดยรอบ

ของสถานรีถไฟฟ้าขนสง่มวลชน) รวมทัง้มขีอ้จ ากดัในการใชป้ระโยชนต์ามขอ้กฎหมายทีเ่กีย่วขอ้งกับการควบคมุ

การกอ่สรา้งอาคาร45 ดงันี้ 

(ก) ตามขอ้บญัญัตขิองกรุงเทพมหานคร เรือ่งก าหนดบรเิวณหา้มกอ่สรา้ง ดดัแปลงฯ รมิฝ่ังแมน่ ้าเจา้พระยา 

พ.ศ. 2542 สง่ผลให ้

- การกอ่สรา้งอาคารในระยะ 3 เมตร แตไ่มเ่กนิ 15 เมตรจากรมิฝ่ังแมน่ ้าเจา้พระยา อนุญาตใหก้อ่สรา้ง

อาคารทีม่คีวามสงูไมเ่กนิ 8 เมตร ซึง่ไมใ่ชต่กึแถว และใหม้รีะยะหา่งจากเขตทีด่นิไมน่อ้ยกวา่ 2 เมตร 

หรอืมรีะยะหา่งระหวา่งอาคารไมน่อ้ยกวา่ 4 เมตร 

- ส าหรับระยะเกนิ 15 เมตรขึน้ไป แตไ่มเ่กนิ 45 เมตร อนุญาตใหก้อ่สรา้งอาคารทีม่คีวามสงูไมเ่กนิ 16 

เมตร 

(ข) ตามพระราชกฤษฎกีาจัดซือ้ทีด่นิ ก าหนดใหม้กีารตดัและขยายถนนทรงวาดใหม้ขีนาดกวา้ง 20 เมตร 

ซึง่ใหอ้ านาจแกเ่จา้หนา้ทีว่า่จะด าเนนิการเมือ่ใดก็ได ้ และไดก้ าหนดใหก้รรมสทิธิข์องทีด่นิทีจ่ะมกีารตัดหรอืขยาย

ถนนนัน้ตกเป็นของรัฐตัง้แตว่นัทีป่ระกาศใชพ้ระราชกฤษฎกีา ดงันึน้ จงึมคีวามเสีย่งทีจ่ะถกูเวนคนืบางสว่น อย่างไรก็

ตาม ในการออกแบบผังโครงการ บรษัิทฯ ไดเ้ผือ่พืน้ทีส่ าหรับแนวเวนคนืไวแ้ลว้เพือ่มใิหส้ง่ผลกระทบตอ่โครงการ

โดยร่นเขา้มาในระยะสงูสดุคอืประมาณ 10 เมตร จากจดุกึง่กลางถนนทรงวาด 

(ค) โครงการทรงวาด 1: จากการตรวจสอบสถานะทางกฎหมาย (Legal Due Diligence) ในเบือ้งตน้ของ 

VA1 โดยทีป่รกึษาทางกฎหมายของบรษัิทฯ พบวา่ อาคารบางหลงับนทีด่นิของ VA1 (โครงการทรงวาด 1) อาจจะ

ถกูก าหนดเป็นโบราณสถานทียั่งไมข่ึน้ทะเบยีน ทัง้นี้ ทางบรษัิทฯ จะขอการยนืยันเป็นหนังสอืจากกรมศลิปากรถงึ

ความชดัเจนของสถานะความเป็นโบราณสถานของอาคารทกุหลงับนทีด่นิของ VA1 กอ่นเขา้ลงทนุใน VA1 

ในการออกแบบผังโครงการทรงวาด นอกเหนือจากก าหนดพืน้ทีใ่ชป้ระโยชน ์FAR และ OSR ตามกฎหมาย

ผังเมอืงส าหรับพืน้ทีส่แีดงแลว้ ยังตอ้งด าเนนิการใหส้อดคลอ้งกบัขอ้จ ากดัตา่งๆ ขา้งตน้ บรษัิทฯ จงึมแีนวคดิทีจ่ะใช ้

ประโยชนจ์ากทีด่นิใหเ้ต็มศักยภาพ และมปีระสทิธภิาพสงูสดุ โดย (1) โครงการทรงวาด 1: กอ่สรา้งอาคารขนาด 9 

ชัน้ แบง่เป็นสว่นบนดนิ 7 ชัน้ และชัน้ใตด้นิ 2 ชัน้ (ทีจ่อดรถ) และโครงการทรงวาด 2: กอ่สรา้งอาคารขนาด 7 ชัน้ 

แบง่เป็นสว่นบนดนิ 5 ชัน้ และชัน้ใตด้นิ 2 ชัน้ (ทีจ่อดรถ) และ (2) พืน้ทีส่ว่นทีต่ดิรมิฝ่ังเจา้พระยา เป็นอาคาร/พืน้ที่

แนวราบทีม่คีวามสงูไมเ่กนิ 8 เมตร เป็นตน้  

(3) ความเสีย่งในดา้นการพัฒนาโครงการและการด าเนนิธรุกจิ อาจสง่ผลท าใหผ้ลการด าเนนิงานของ

โครงการไมเ่ป็นไปตามทีค่าดการณ์ไว ้

(3.1) ความเสีย่งจากการแขง่ขนักนัในกลุม่โรงแรมระดับลักชวัรีใ่นกรุงเทพมหานครและพืน้ทีใ่กลเ้คยีง

กบัโครงการ 

                                                

45 จากรายงานการประเมนิมลูคา่ทรัพยส์นิของ VA1 โดยบรษัิท ไทยประเมนิราคา ลนิน ์ฟิลลปิส ์จ ากดั เลขที ่ทพ. 21-1886-1-353 ลงวนัที ่17 

พฤศจกิายน 2564 โดยมวีตัถปุระสงคส์าธารณะ,  รายงานการประเมนิมลูคา่ทรพัยส์นิของ RW5 โดยบรษัิท ไทยประเมนิราคา ลนิน ์ฟิลลปิส ์จ ากดั 

เลขที ่ทพ. 21-1887-1-354 ลงวนัที ่17 พฤศจกิายน 2564 โดยมวีตัถปุระสงคส์าธารณะ และรายงานสรปุผลการตรวจสอบสถานะทางกฎหมาย

โดย (Legal Due Diligence) ของ VA1 และ RW5 โดยบรษัิท วรีะวงค ์ชนิวฒัน ์และพารท์เนอรส์ จ ากดั ลงวนัที ่28 ตลุาคม 2564 



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่95/180 

 

 - ภาพรวมเชน่เดยีวกบัสว่นที ่2 รายการที ่1 ขอ้ 2.2 (3.1) - 

แมว้า่เมือ่พจิารณาโรงแรมระดับลกัชวัรีร่มิแมน่ ้าเจา้พระยาในยา่นถนนทรงวาด จะไมม่คีูแ่ขง่โดยตรง แต่

ตลอดแนวแมน่ ้าเจา้พระยาตัง้แตโ่ครงการทรงวาดลงมา จะมทีัง้โรงแรมระดบัลกัชวัรี ่ และโรงแรมบตูกิ (ซึง่เป็น

โรงแรมขนาดเล็กจ านวนหอ้งพักประมาณ 10 – 45 หอ้ง และมไิดบ้รหิารโดยผูบ้รหิารโรงแรมในระดบัสากล) อยู่

ตลอดแนวแมน่ ้าเจา้พระยาโดยเฉพาะในฝ่ังพระนคร ซึง่ถอืวา่เป็นคูแ่ขง่ทีส่ าคญัของโครงการทรงวาด รวมทัง้

โครงการสวอน (รวมถงึโครงการโอพ ีเพลส และอเีอซ ีของบรษัิทฯ ดว้ย) โดยโรงแรมระดบัลักชวัรี ่อาท ิโรงแรมแมน

ดารนิ โอเรยีนเต็ล (เจรญิกรุง 40) โรงแรมคาเพลลา่ กรุงเทพฯ โรงแรมแชงกรลีา่ กรุงเทพฯ โรงแรมโฟรซ์ชีัน่ส ์ 

โฮเทล แบงค็อก แอท เจา้พระยารเิวอร ์ โรงแรมอนันตรา รเิวอรไ์ซด ์ กรุงเทพฯ รสีอรต์ และโรงแรมทีอ่ยูร่ะหวา่ง

พัฒนาในถนนเจรญิกรุง 36 คอื โรงแรม เวยีนนา เฮา้ส ์กรุงเทพ (ศลุกสถาน หรอืโรงภาษีรอ้ยชกัสาม) เป็นตน้ ซึง่แต่

ละโรงแรมลว้นแตม่จีดุเดน่ และจดุขายทีโ่ดดเดน่ของตนเอง 

(3.2) ความเสีย่งทีอ่าจจะเกดิจากการพึง่พงิกลุม่เป้าหมาย ซึง่สว่นใหญเ่ป็นกลุม่นักทอ่งเทีย่วตา่งชาติ

ทีม่กี าลงัซือ้สงู 

 - ภาพรวมเชน่เดยีวกบัสว่นที ่2 รายการที ่1 ขอ้ 2.2 (3.2) - 

ทัง้นี ้กลุม่ลกูคา้เป้าหมายของโครงการทรงวาด ประกอบดว้ยกลุม่ลกูคา้ตา่งชาต ิในสดัสว่นประมาณรอ้ยละ 

75 และกลุม่ลกูคา้คนไทยและชาวตา่งชาตทิีพ่ านักในประเทศไทย ในสดัสว่นประมาณรอ้ยละ 25 โดยเนน้กลุม่คูรั่ก

และครอบครัวทีเ่นน้การทอ่งเทีย่วเชงิอนุรักษ์และสขุภาพ (Wellness) รวมทัง้กลุม่นักทอ่งเทีย่วเชงิสขุภาพ 

นักทอ่งเทีย่วเชงิวัฒนธรรมและธรุกจิ คูรั่กทีม่องหาประสบการณ์โรแมนตกิ และออนไลน์อนิฟลเูอนเซอร ์เป็นตน้ 

(3.3) ความเสีย่งทีอ่าจจะเกดิจากการทีพ่ฤตกิรรมของลกูคา้ทีเ่ปลีย่นแปลงอยา่งรวดเร็ว และไดรั้บแรง

กระตุน้จากพฤตกิรรมการปรับตัวของลกูคา้จากสถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคไวรัส COVID-19 ซึง่บรษัิทฯ อาจ

ตอ้งพจิารณารูปแบบการใหบ้รกิาร ใหส้อดคลอ้งกบัความตอ้งการของลกูคา้ทีเ่ปลีย่นแปลงไปในแตล่ะชว่งเวลา 

- ภาพรวมเชน่เดยีวกบัสว่นที ่2 รายการที ่1 ขอ้ 2.2 (3.3) - 

(3.4) ความเสีย่งทีอ่าจจะเกดิขึน้จากตน้ทุนการพัฒนาโครงการเกนิกว่าประมาณการทีต่ัง้ไว ้(Cost 

Overrun) 

- รายละเอยีดเชน่เดยีวกับสว่นที ่2 รายการที ่1 ขอ้ 2.2 (3.4) - 

โดยทีโ่ครงการทรงวาด 1 และโครงการทรงวาด 2 จะเริม่ด าเนนิการพัฒนาโครงการในไตรมาสที ่2 ปี 2565 

ใชร้ะยะเวลาประมาณ 3 ปี 9 เดอืน ซึง่เป็นระยะเวลาทีไ่มน่านนัก และโครงสรา้งอาคารมไิดม้คีวามซับซอ้น จงึคาดวา่

บรษัิทฯ จะสามารถบรหิารตน้ทนุโครงการไดไ้ม่ยากนัก 

(3.5) ความเสีย่งจากการขออนุญาตตา่งๆ ทีเ่กีย่วขอ้ง เชน่ การจัดท ารายงานการประเมนิผลกระทบ

สิง่แวดลอ้ม (EIA) การขอใบอนุญาตกอ่สรา้ง การขอใบอนุญาตประกอบธรุกจิโรงแรม เป็นตน้ 

บรษัิทฯ จะตอ้งด าเนนิการขออนุญาตทีจ่ าเป็นส าหรับการพัฒนาโครงการ รวมทัง้ขอใบอนุญาตในการ

ประกอบธรุกจิตา่งๆ ซึง่จ าเป็นตอ้งใชร้ะยะเวลาในการพจิารณา อาท ิ การจัดท ารายงานการประเมนิผลกระทบ

สิง่แวดลอ้ม (EIA) การขอใบอนุญาตกอ่สรา้ง การขอใบอนุญาตรือ้ถอน การขอใบอนุญาตประกอบธรุกจิโรงแรม การ

ขออนุญาตจากหน่วยงานราชการตา่งๆ ทีเ่กีย่วขอ้ง สถานะปัจจบุนั ยังมไิดด้ าเนนิการใดๆ ซึง่จะเริม่ด าเนนิการภาย

หลงัจากทีบ่รษัิทฯ ไดรั้บอนุมัตจิากทีป่ระชมุผูถ้อืหุน้ในครัง้นี้ 



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่96/180 

 

(3.6) ความเสีย่งทีอ่ตัราผลตอบแทนโครงการจะลดลงในกรณีทีบ่รษัิทฯ ไมเ่ขา้ซือ้ VA1 และ RW5 

ภายในปี 2565 เนื่องจากบรษัิทฯ ตอ้งช าระเงนิเพิม่เตมิใหแ้กผู่ข้ายหุน้สามัญใน VA1 และ RW5 ในอัตรารอ้ยละ 5.00 

ตอ่ปี 

- รายละเอยีดเชน่เดยีวกับสว่นที ่2 รายการที ่1 ขอ้ 2.2 (3.6) - 

 

(4) ความเสีย่งจากภาระภาษีในอดตีของ VA1 และ RW5 

- รายละเอยีดเชน่เดยีวกับสว่นที ่2 รายการที ่1 ขอ้ 2.2 (4) - 

  



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่97/180 

 

รายการที ่ 3: การเขา้ซือ้หุน้สามญัของบรษิทั อมิม ์ โฮเต็ล เจรญิกรุง จ ากดั เพือ่ใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิทีจ่ะใช้

พฒันาโครงการสวอน 

 

2.1 ขอ้ดแีละประโยชนข์องการเขา้ท ารายการ 

(1) สอดคลอ้งกับกลยุทธก์ารด าเนนิธรุกจิในภาพรวม และแผนการพัฒนาโครงการอสงัหารมิทรัพยข์อง

บรษัิทฯ ซึง่จะน าไปสูก่ารสรา้งมลูคา่เพิม่ของเงนิลงทนุในระยะยาวและการเตบิโตอยา่งยั่งยนืใหแ้กบ่รษัิทฯ  

- รายละเอยีดเชน่เดยีวกับสว่นที ่2 รายการที ่1 ขอ้ 2.1 (1) - 

โดยทรัพยส์นิทีไ่ดม้าของรายการที ่3 คอื ทีด่นิและสิง่ปลกูสรา้งของโรงแรมสวอน ถนนเจรญิกรุง 36 ซึง่อยู่

ตดิกับโครงการโอพ ีเพลส ของบรษัิทฯ ซึง่บรษัิทฯ จะน ามาปรับปรุงเป็นโรงแรมระดบัลกัชวัรี ่(Luxury) ทีม่เีพยีง 69 

หอ้ง โดยมุง่เนน้กลุม่ลกูคา้ทีม่กี าลงัซือ้สงู อนัจะสง่ผลใหบ้รษัิทฯ ไดรั้บกระแสเงนิสดและผลตอบแทนทีต่อ่เนือ่งจาก

การลงทนุในครัง้นี ้รวมทัง้จะเป็นการสรา้งการเตบิโตของ EBITDA ซึง่จะน าไปสูก่ารสรา้งมลูคา่เพิม่ของเงนิลงทนุใน

ระยะยาวและการเตบิโตอย่างยั่งยนืใหแ้กบ่รษัิทฯ 

(2) เป็นการบรหิารพอรต์การลงทนุในภาพรวมของธรุกจิโรงแรมและการบรกิาร (Hospitality) โดยเป็นการ

เพิม่จ านวนหอ้งพักและสดัสว่นของโรงแรมระดบัลกัชวัรี ่ (Luxury) ในพอรต์โฟลโิอของบรษัิทฯ เพือ่รองรับกับไลฟ์

สไตลข์องกลุม่ลกูคา้ทีม่กี าลงัซือ้ระดับสงูและไดรั้บผลกระทบจากสถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคไวรัส COVID-

19 นอ้ยทีส่ดุ 

- รายละเอยีดเชน่เดยีวกับสว่นที ่2 รายการที ่1 ขอ้ 2.1 (2) - 

โดยบรษัิทฯ จะพัฒนาเป็นกลุม่โรงแรมระดบัลักชวัรี ่ (Luxury) ในยา่นบางรัก (ถนนเจรญิกรุง 36 และ 40) 

ซึง่ในสว่นของโรงแรมสวอน จะประกอบดว้ย หอ้งพักจ านวน 69 หอ้ง หอ้งอาหาร และบาร ์รวม 3 หอ้ง 

(3) เป็นการไดม้าซึง่ทีด่นิและสิง่ปลกูสรา้งทีต่ัง้อยูใ่นท าเลทีด่ ี มศีกัยภาพในเชงิธรุกจิ อยูต่ดิกับโครงการ

โอพ ี เพลส ซึง่กลุม่บรษัิทฯ เป็นเจา้ของกรรมสทิธิท์ีด่นิ ท าใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิทีม่พีืน้ทีต่ดิกนั ซึง่จะเป็นการเพิม่

ศกัยภาพในการใชป้ระโยชนจ์ากทีด่นิ เพือ่สรา้งกระแสเงนิสด EBITDA และรายไดต้อ่เนือ่งใหแ้กบ่รษัิทฯ ในระยะยาว 

- ภาพรวมเชน่เดยีวกบัสว่นที ่2 รายการที ่2 ขอ้ 2.1 (3) - 

ทีด่นิและสิง่ปลกูสรา้งของโครงการสวอน ตัง้อยูถ่นนเจรญิกรุง 36 ซึง่ตดิกับทีด่นิทีเ่ป็นกรรมสทิธิข์องกลุม่

บรษัิทฯ ทีจ่ะพัฒนาเป็นโครงการโอพ ี เพลส และอยูห่่างจากทีด่นิทีเ่ป็นกรรมสทิธิข์องกลุม่บรษัิทฯ ทีจ่ะพัฒนาเป็น 

โครงการอเีอซ ีประมาณ 210 เมตร ซึง่จะเป็นการใชป้ระโยชน์จากทีด่นิใหเ้กดิศักยภาพมากทีส่ดุ โดยพืน้ทีโ่ดยรอบทีม่ี

ขนาดใหญล่ว้นแตอ่ยูภ่ายใตก้ารครอบครองของนติบิคุคล อาท ิ ส านักงานทรัพยส์นิสว่นพระมหากษัตรยิ ์ สถานทตู

ฝร่ังเศส โรงเรยีนอัสสมัชญั มูลนธิคิณะมสิซงัแหง่ประเทศไทย โรงแรมแมนดารนิ โอเรยีนเต็ล และกรมธนารักษ์ เป็นตน้ 

โดยมจีดุเดน่ คอื ท าเลทีต่ัง้ ซึง่เป็นอกีท าเลทีม่ศีกัยภาพในการพัฒนาเป็นโรงแรมในระดับหรู ทีเ่อือ้ทัง้ตอ่

การพักผ่อน การตดิตอ่ธรุกจิ การทอ่งเทีย่วและเดนิทางไปยังสถานทีต่า่งๆ โดยที ่

 อยูใ่กลส้ถานทีท่อ่งเทีย่วเชงิวัฒนธรรม ตลอดเสน้ทางถนนเจรญิกรุง และอยูใ่กลส้ถานทีส่ าคัญทาง

ประวตัศิาสตรใ์นพืน้ทีบ่างรัก กรุงเทพมหานคร อาท ิ อาสนวหิารอัสสมัชญั ซึง่เป็นโบสกข์องนกิาย

โรมันคาทอลกิทีม่อีายุกวา่ 113 ปี และสวยงามทีส่ดุแหง่หนึง่ในประเทศไทย, อาคารประวตัศิาสตร ์

ศลุกสถาน (โรงภาษีรอ้ยชกัสาม) ซึง่เป็นทีต่ัง้แหง่แรกของกรมศลุกากร สรา้งสมัยรัชกาลที ่5 อายกุวา่ 

130 ปี ปัจจุบนัอยูร่ะหวา่งการพัฒนาเป็นโรงแรมระดับไมต่ า่กวา่ 5 ดาว ขนาด 70 - 80 หอ้ง คาดวา่จะ

เปิดใหบ้รกิารปี 2568 (ทีด่นิสทิธกิารเชา่), อาคารไปรษณียก์ลาง สรา้งขึน้เมือ่ปี 2483 เป็นตน้, ตรอก

กปัตนับชุ เชือ่มตอ่ไปยังชมุชนเกา่แกย่า่นตลาดนอ้ย และเยาวราช เป็นตน้ 
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 อยูใ่กลท้า่เรอืโอเรยีนเต็ล ซึง่สามารถเชือ่มโยงกับการทอ่งเทีย่ววถิแีหง่สายน ้า ไปยังโครงการตา่งๆ 

ของบรษัิทฯ เชน่ โครงการเอเชยีทคี โครงการลง้ 1919 โครงการทรงวาด รวมถงึโครงการอืน่ๆ ตลอด

แนวแมน่ ้าเจา้พระยาอกีดว้ย 

 อยูห่า่งถนนเจรญิกรุงประมาณ 20 เมตร ซึง่เชือ่มตอ่ไปยังถนนสายส าคญัตา่งๆ ไดแ้ก ่ ถนนเยาวราช 

ถนนสลีม ถนนสาทร  

 บรษัิทฯ มแีผนจะพัฒนาโครงการสวอน เพือ่เป็นโรงแรมระดับลกัชวัรี ่ (Luxury) ภายใตก้ารบรหิารงานของ

แบรนดท์ีเ่ป็นทีรู่จ้ักในระดับโลก เนน้การทอ่งเทีย่วแบบหรูหรา ควบคูก่บัการทอ่งเทีย่วเชงิวัฒนธรรม สถาปัตยกรรม 

และศลิปะ (Culture & Art) ภายใตแ้นวคดิการเดนิทางผ่านกาลเวลาจากศลิปะคลาสสกิมาสูค่วามร่วมสมัย ซึง่

สามารถเชือ่มโยงกับการทอ่งเทีย่ว พักผอ่นบนเสน้ทางแมน่ ้าเจา้พระยา ตามแผนการเดนิทางวถิแีหง่สายน ้า (The 

River Journey) โดยจุดขายส าคญัของโครงการสวอน คอื 

 เป็นโรงแรมระดบัหรูแนวไลฟ์สไตล ์ ทีม่จี านวนหอ้งพักไมม่ากนัก จงึมคีวามเป็นสว่นตวัสงู พรอ้ม

บรกิารสปาแบบออนเซ็น 

 จัดสรรพืน้ทีช่ัน้บนสดุ (Rooftop ชัน้ 7) เพือ่เป็นสวนทีม่รีูปแบบเฉพาะ สระวา่ยน ้าทีม่คีวามยาวตลอด

แนวอาคาร พรอ้มบาร ์ 

 นอกจากหอ้งอาหารและบารข์องโรงแรมสวอนแลว้ ยังเลอืกใชบ้รกิารหอ้งจัดเลีย้ง/คลบัเลาน์จระดบัหรู

ของโครงการอเีอซ ี ซึง่อยูใ่นตกึเกา่แกอ่ายกุวา่รอ้ยปีพรอ้มทศันยีภาพของแมน่ ้าเจา้พระยา และบาร์

ของโครงการโอพเีพลส ไดอ้กีดว้ย 

 มบีรกิารลอ่งเรอืในแมน่ ้าเจา้พระยา เพือ่ชมบรรยากาศและเยีย่มชมสถานทีส่ าคญัทางประวตัศิาสตร ์

รวมทัง้ใชบ้รกิารโครงการอืน่ๆ ของบรษัิทฯ ทีต่ัง้อยูร่มิฝ่ังแมน่ ้าเจา้พระยา 

โดยบรษัิทฯ มคีวามประสงคท์ีจ่ะพัฒนาพืน้ทีบ่รเิวณถนนเจรญิกรุง 36 - 40 เพือ่เป็นโครงการโรงแรมใน

ระดบับน โดยจะประกอบดว้ย (ก) โครงการสวอน (ข) โครงการโอพ ีเพลส (ซึง่มทีีด่นิตดิกนัและอยูร่ะหวา่งวางแผน

พัฒนาโครงการ) และ (ค) โครงการอเีอซ ีเจรญิกรุง 40 ซึง่อยู่ละแวกใกลก้นั ดงันัน้ จงึท าใหบ้รษัิทฯ สามารถพัฒนา

โครงการสวอน เชือ่มตอ่เนือ่งกบัโครงการโอพ ี เพลส เพือ่บรหิารจัดการพืน้ทีร่่วมกนัในอนาคต ซึง่จะเป็นการเพิม่

ศกัยภาพในการใชป้ระโยชนจ์ากทีด่นิ รวมทัง้ไดป้ระโยชน์จากการรองรับกลุม่ลกูคา้ทีม่าจัดงานทีโ่ครงการอเีอซ ี ให ้

เขา้พักทีโ่รงแรมสวอนและโครงการโอพ ี เพลส ซึง่ถอืวา่เอือ้ประโยชนร์่วมกนั อนัจะเป็นการสรา้งกระแสเงนิสด 

EBITDA และรายไดท้ีต่อ่เนือ่ง (Recurring) ใหแ้กบ่รษัิทฯ ในระยะยาว 

(4) โครงการสวอน จะเป็นสว่นหนึง่ของเสรมิศกัยภาพและเพิม่ขดีความสามารถในการแขง่ขันของกลุม่

ธรุกจิโรงแรม ตามแผนการพัฒนาโครงการโรงแรมระดับลักชวัรี ่ ยา่นเจรญิกรุง 36 - 40 ซึง่เป็นอกียา่นเกา่แกท่าง

วฒันธรรมและสถาปัตยกรรม และยังท าใหเ้กดิการประหยัดตอ่ขนาด (Economy of Scale) อกีดว้ย 

การทีบ่รษัิทฯ ไดม้าซึง่สนิทรัพยโ์ครงการสวอน จะท าใหบ้รษัิทฯ สามารถเสรมิศกัยภาพของแผนการพัฒนา

โครงการโรงแรมระดับลักชวัรี ่ ยา่นเจรญิกรุง 36 - 40 ซึง่จะมจีดุขายคอืสถานทีจ่ัดงาน/อเีวนทใ์นระดบัหรูของ

โครงการอเีอซ ีทีต่ัง้อยูใ่นอาคารเกา่แกท่ีม่อีาคารดา้นหนึง่เห็นววิแมน่ ้าเจา้พระยาอยา่งชดัเจน และทีพั่ก 3 สไตล ์3 

โรงแรม ซึง่จะเป็นการเพิม่ขดีความสามารถในการแขง่ขนัเมือ่มกีารเชือ่มตอ่กนัทัง้สามโครงการ อนัจะจงูใจ

นักทอ่งเทีย่วทีม่รีะดบัรายไดส้งูใหเ้ขา้รับบรกิาร นอกจากนี ้ ยังเป็นการเพิม่ประสทิธภิาพในการใชป้ระโยชนจ์ากทีด่นิ

ไดอ้ยา่งสงูสดุ และท าใหบ้รษัิทฯ สามารถสรา้งเตมิเต็มความตอ้งการและตอบสนองกลุม่ลกูคา้ไดอ้กีดว้ย 

ทัง้นี ้เมือ่พัฒนาโครงการสวอนใหเ้ชือ่มตอ่กับโครงการโอพ ีเพลส ใหเ้ป็นโครงการทีต่อ่เนือ่งกนั จะมจี านวน

หอ้งพักในระดับลักชวัรีร่วมประมาณ 93 - 97 หอ้ง หอ้งอาหาร หอ้งน ้าชา คาเฟ่ และบาร ์รวม 6 หอ้ง บรกิารสปา 2 

จดุ พรอ้มทีจ่อดรถประมาณ 115 คนั ซึง่จะท าใหส้ามารถรองรับกลุม่ลกูคา้ทีต่อ้งการหอ้งพักจ านวนทีม่ากขึน้ได ้และ
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เมือ่รวมกบัโครงการอเีอซ ีถนนเจรญิกรุง 40 จะมหีอ้งพักในรูปแบบคลาสสกิเพิม่ขึน้อกี 50 หอ้ง พรอ้มทัง้สถานทีจ่ัด

งานในระดบัหรู โดยทัง้สามโรงแรมถอืวา่สนับสนุนกจิกรรมของซึง่กนัและกนั สามารถจัดสรรพืน้ทีข่องแตล่ะโครงการ

ใหม้บีรกิารทีค่รบครัน เพือ่ใหล้กูคา้เขา้มาใชบ้รกิารไดโ้ดยทีม่ไิดเ้ป็นการแยง่ลกูคา้กนัเอง ภายใตก้ารบรหิารจัดการ

โครงการร่วมกนัโดยทมีงานของบรษัิทฯ จงึท าใหบ้รษัิทฯ ไดรั้บประโยชน์จากการประหยัดตอ่ขนาด (Economy of 

Scale) ซึง่นับวา่เป็นการบรหิารจัดการทรัพยากรใหเ้กดิประโยชนส์งูสดุตอ่บรษัิทฯ 

(5) เป็นการบรหิารพอรต์การลงทุนและกระจายความเสีย่งในการลงทนุของธุรกจิโรงแรม และการบริการ 

(Hospitality) โดยการพัฒนาเป็นโรงแรมระดบัลกัชวัรี ่(Luxury) ในยา่นบางรัก (ถนนเจรญิกรุง 36 - 40) 

- รายละเอยีดเชน่เดยีวกับสว่นที ่2 รายการที ่1 ขอ้ 2.1 (4) และรายการที ่2 ขอ้ 2.1 (5) - 

(6) เพิม่ขนาดธรุกจิของบรษัิทฯ ซึง่จะสง่ผลใหม้รีายไดจ้ากการด าเนนิงานทีเ่พิม่ขึน้ และมสีนิทรัพยท์ี่

กอ่ใหเ้กดิรายไดใ้หแ้กบ่รษัิทฯ ในระยะยาวเพิม่ขึน้ 

เงนิลงทนุในการเขา้ท ารายการที ่3 จะท าใหบ้รษัิทฯ มสีนิทรัพยร์วมเพิม่ขึน้จากการลงทนุใน IHC ประมาณ 

882.00 ลา้นบาท ซึง่มาจากคา่ซือ้หุน้สามัญ สทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมด และ

เงนิทนุหมนุเวยีนสทุธขิอง IHC รวมกนัประมาณ 303.00 ลา้นบาท และคา่พัฒนาโครงการจ านวน 579.00 ลา้นบาท 

(รวมภาษีมลูคา่เพิม่) 

ทัง้นี ้งบการเงนิรวมของบรษัิทฯ ณ วนัที ่31 ธันวาคม 2564 มสีนิทรัพยร์วมจ านวน 138,897.29 ลา้นบาท 

โดยภายหลงัจากการเขา้ลงทนุและพัฒนาโครงการจนแลว้เสร็จ บรษัิทฯ จะมสีนิทรัพยร์วมเพิม่ขึน้เป็นประมาณ 

139,779.29 ลา้นบาท46 ทัง้นี ้ ไมนั่บรวมสนิทรัพยท์ีเ่พิม่ขึน้จากโครงการอืน่ๆ ของบรษัิทฯ ทีอ่ยูร่ะหวา่งการพัฒนา

และด าเนนิการ นอกจากนี ้ภายหลงัจากการเขา้ท ารายการ บรษัิทฯ จะมรีายไดจ้ากการด าเนนิงานเพิม่ขึน้ ทัง้รายได ้

คา่เชา่และรายไดค้า่บรกิารทีเ่กีย่วขอ้ง ซึง่จะชว่ยเพิม่ขนาดธรุกจิ กระแสเงนิสด และฐานเงนิทนุของบรษัิทฯ ในการ

พัฒนาโครงการใหม่ๆ  ทีม่ศีักยภาพไดต้อ่ไปในอนาคต 

(7) ราคาซือ้ IHC และอตัราผลตอบแทนจากการลงทนุของโครงการสวอน มคีวามเหมาะสม 

ราคาซือ้หุน้ IHC และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมดของ IHC จ านวน 300.00 

ลา้นบาท ต า่กวา่มลูคา่ยตุธิรรมของสนิทรัพย ์(ทีด่นิและสิง่ปลกูสรา้ง) ของ IHC (หรอืมลูคา่หุน้ และสทิธกิารรับเงนิตาม

สญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ IHC) จากการประเมนิโดยผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระ เทา่กับ 304.60 

ลา้นบาท จ านวน 4.60 ลา้นบาท หรอืต า่กวา่รอ้ยละ 1.72 ของมลูคา่ยตุธิรรม และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละ

ดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมดของ IHC ดงันัน้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเห็นวา่ราคาซือ้หุน้ทัง้หมดของ IHC และสทิธกิาร

รับเงนิตามสญัญาเงนิกูข้อง IHC ทีจ่ านวนไมเ่กนิ 300.00 ลา้นบาท มคีวามเหมาะสม 

 จากการวเิคราะหค์วามเป็นไปไดข้องการลงทนุในโครงการสวอน ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระพบวา่ มลูคา่

ปัจจุบนัของกระแสเงนิสดสทุธ ิ(Net Present Value: NPV) ของโครงการ ภายหลงัหักคา่ซือ้หุน้สามัญทัง้หมด และ

สทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ IHC รวมกนัไมเ่กนิ 300.00 ลา้นบาท จะเทา่กบั 

70.31 – 194.53 ลา้นบาท (กรณีฐานเทา่กบั 132.62 ลา้นบาท) มอีตัราผลตอบแทนจากการลงทนุ (IRR) รอ้ยละ 

8.67 – 9.62 ตอ่ปี (กรณีฐานเทา่กบัรอ้ยละ 9.14 ตอ่ปี) ซึง่สงูกวา่อตัราคดิลด (WACC) เฉลีย่ซึง่เทา่กับรอ้ยละ 8.10 

ตอ่ปี และมรีะยะเวลาคนืทนุ 10.57 – 11.95 ปี จากวนัทีบ่รษัิทฯ เริม่รับรูร้ายไดจ้ากการโครงการสวอน (ตัง้แตว่นัที ่1 

ตลุาคม 2568) ดงันัน้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเห็นวา่การเขา้ซือ้หุน้สามัญทัง้หมด และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญา

เงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมดของ IHC รวมกนัไมเ่กนิ 300.00 ลา้นบาท และงบประมาณในการพัฒนาโครงการ 

                                                

46 หากรวมทัง้ 4 โครงการ (รายการที ่1, 2.1, 2.2 และ 3) บรษัิทฯ จะมสีนิทรัพยร์วมเพิม่ขึน้จ านวน 4,497.91 ลา้นบาท 
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สวอน ในครัง้นี ้มคีวามเป็นไปไดใ้นการลงทนุ และการลงทนุมคีวามเหมาะสม (โปรดดรูายละเอยีดเพิม่เตมิในสว่นที ่

3 รายการที ่3 ของรายงานฉบับนี)้ 

 

2.2 ขอ้ดอ้ยและความเสีย่งของการเขา้ท ารายการ 

(1) บรษัิทฯ จะมภีาระหนีส้นิ ดอกเบีย้จ่าย และอัตราสว่นหนีส้นิตอ่สว่นของผูถ้อืหุน้ (D/E Ratio) เพิม่ขึน้ 

 - โปรดดรูายละเอยีดในสว่นที ่2 รายการที ่1 ขอ้ 2.2 (1) - 

(2) ทีด่นิโครงการสวอน มขีอ้จ ากัดในการใชป้ระโยชนต์ามขอ้กฎหมายทีเ่กีย่วขอ้ง 

ทีด่นิโครงการสวอน ตัง้อยูถ่นนเจรญิกรุง 36 เขตบางรัก กรุงเทพมหานคร ตัง้อยู่บนพืน้ทีส่แีดงตามประกาศ

ผังเมอืงรวมจังหวดักรุงเทพมหานคร (พ.ศ. 2556) ซึง่ก าหนดอตัราสว่นพืน้ทีอ่าคารรวมตอ่พืน้ทีด่นิ (FAR) ไมเ่กนิ 

10:1 โดยสามารถเพิม่ FAR อกีรอ้ยละ 20 หากจัดใหม้พีืน้ทีเ่พือ่ประโยชนส์าธารณะหรอืสวนสาธารณะ จัดใหม้อีาคาร

ประหยัดพลงังาน เป็นตน้ และอตัราสว่นของพืน้ทีว่า่งตอ่พืน้ทีอ่าคารรวม (OSR) ไมน่อ้ยกวา่รอ้ยละ 3 และใหม้พีืน้ที่

น ้าซมึผ่านไดเ้พือ่ปลกูตน้ไมไ้ม่นอ้ยกวา่รอ้ยละ 50 ของพืน้ทีว่า่ง โดยสามารถใชป้ระโยชนเ์ป็นโรงแรมทีม่จี านวน

หอ้งพักไมเ่กนิ 80 หอ้ง (เนื่องจากถนนเจรญิกรุง 36 มเีขตทางไมถ่งึ 12 เมตร และไมอ่ยู่ในระยะ 500 เมตร จาก

บรเิวณโดยรอบของสถานรีถไฟฟ้าขนสง่มวลชน)  

 ดงันัน้ บรษัิทฯ จงึมแีนวคดิทีจ่ะใชป้ระโยชนจ์ากทีด่นิใหเ้ต็มศกัยภาพ และมปีระสทิธภิาพสงูสดุ โดยการ

กอ่สรา้งเป็นอาคารโรงแรมขนาด 7 ชัน้บนดนิ ทีจ่อดรถใตด้นิ 3 ชัน้ จ านวนหอ้งพัก 69 หอ้ง ซึง่ไมเ่กนิกวา่ทีก่ฎหมาย

ก าหนด พรอ้มทัง้จัดสรรพืน้ทีเ่พือ่ใหใ้ชป้ระโยชน์ตาม FAR และ OSR 

(3) ความเสีย่งในดา้นการพัฒนาโครงการและการด าเนนิธรุกจิ อาจสง่ผลท าใหผ้ลการด าเนนิงานของ

โครงการไมเ่ป็นไปตามทีค่าดการณ์ไว ้

(3.1) ความเสีย่งจากการแขง่ขนักนัในกลุม่โรงแรมลักชวัรีใ่นละแวกเดยีวกนั  

 - รายละเอยีดเชน่เดยีวกับสว่นที ่2 รายการที ่2 ขอ้ 2.2 (3.1) ในหัวขอ้เดยีวกนั - 

โครงการสวอน อยูใ่กลก้บั (ก) โรงแรมแมนดารนิ โอเรยีนเต็ล ขนาด 368 หอ้ง ตัง้อยู่บรเิวณรมิแมน่ ้า

เจา้พระยา ซึง่เป็นโรงแรมทีม่ชี ือ่เสยีงเป็นทีย่อมรับในระดับสากลระดับโลกและไดรั้บมาตรฐาน SHA Extra Plus มี

หอ้งพักทีห่ลากหลายประเภท หอ้งอาหารจ านวน 8 หอ้ง หอ้งจัดเลีย้งจ านวน 5 หอ้ง และศนูยส์ขุภาพสปา เป็นตน้ 

และ (ข) โรงแรม เวยีนนา เฮา้ส ์กรุงเทพ (ศลุกสถาน หรอืโรงภาษีรอ้ยชกัสาม) ถนนเจรญิกรุง 36 ซึง่คาดวา่จะเปิด

ใหบ้รกิารในปี 2568 โดยเป็นโรงแรมบตูคิระดับ 5 ดาว ขนาด 70 - 80 หอ้ง เนือ้ทีร่วมกวา่ 5 ไร่ ทีม่จีุดเดน่จากอาคาร

หลงัเดมิทีเ่ป็นสถาปัตยกรรมในยคุนโีอ-คลาสสกิ มเีรือ่งราวทางประวตัศิาสตรท์ีน่่าสนใจ และพืน้ทีต่ดิแมน่ ้า

เจา้พระยาหนา้กวา้งกวา่ 72 เมตร  

อยา่งไรก็ตาม ทัง้โรงแรมแมนดารนิ โอเรยีนเต็ล และโครงการตา่งๆ ทีอ่ยูใ่นระหวา่งการพัฒนาในละแวกนี้ 

ลว้นแตเ่ป็นโรงแรมในระดบัลักชวัรีท่ัง้ส ิน้ จงึท าใหพ้ืน้ทีย่า่นถนนเจรญิกรุง 36 – 40 ถูกยกระดับเป็นย่านของการ

ทอ่งเทีย่วในระดับหรูหราและการทอ่งเทีย่วเชงิวฒันธรรมทีเ่ป็นเอกลักษณ์เฉพาะถิน่ 

(3.2) ความเสีย่งทีอ่าจจะเกดิจากการพึง่พงิกลุม่ลกูคา้เป้าหมาย ซึง่สว่นใหญเ่ป็นกลุม่นักทอ่งเทีย่ว

ตา่งชาตทิีม่กี าลงัซือ้สงู 

- ภาพรวมและรายละเอยีดเชน่เดยีวกบัสว่นที ่2 รายการที ่1 ขอ้ 2.2 (3.2) และสว่นที ่2 รายการที ่2.1 และ

รายการที ่2.2 ขอ้ 2.2 (3.2) - 
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(3.3) ความเสีย่งทีอ่าจจะเกดิจากการทีพ่ฤตกิรรมของลกูคา้ทีเ่ปลีย่นแปลงอยา่งรวดเร็ว และไดรั้บแรง

กระตุน้จากพฤตกิรรมการปรับตัวของลกูคา้จากสถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคไวรัส COVID-19 ซึง่บรษัิทฯ อาจ

ตอ้งพจิารณารูปแบบการใหบ้รกิาร ใหส้อดคลอ้งกบัความตอ้งการของลกูคา้ทีเ่ปลีย่นแปลงไปในแตล่ะชว่งเวลา 

 - ภาพรวมเชน่เดยีวกบัสว่นที ่2 รายการที ่1 ขอ้ 2.2 (3.3) - 

(3.4) ความเสีย่งทีอ่าจจะเกดิขึน้จากตน้ทนุการพัฒนาโครงการเกนิกวา่ประมาณการทีต่ัง้ไว ้ (Cost 

Overrun) 

- รายละเอยีดเชน่เดยีวกับสว่นที ่2 รายการที ่1 ขอ้ 2.2 (3.4) - 

โดยทีโ่ครงการสวอน จะเริม่ด าเนนิการรือ้ถอนอาคารหลงัเดมิและกอ่สรา้งอาคารในไตรมาสที ่1 ปี 2565 ใช ้

ระยะเวลาประมาณ 3 ปีกวา่ ซึง่เป็นระยะเวลาทีไ่มน่านนัก และโครงสรา้งอาคารมไิดม้คีวามซับซอ้น จงึคาดวา่ 

บรษัิทฯ จะสามารถบรหิารตน้ทนุโครงการไดไ้ม่ยากนัก 

(3.5) ความเสีย่งจากการขออนุญาตตา่งๆ ทีเ่กีย่วขอ้ง เชน่ การจัดท ารายงานการประเมนิผลกระทบ

สิง่แวดลอ้ม (EIA) การขอใบอนุญาตรือ้ถอน การขอใบอนุญาตกอ่สรา้ง การขอใบอนุญาตประกอบธรุกจิโรงแรม เป็น

ตน้ 

บรษัิทฯ จะตอ้งด าเนนิการขออนุญาตทีจ่ าเป็นส าหรับการพัฒนาโครงการอสงัหารมิทรัพย ์ รวมทัง้ขอ

ใบอนุญาตในการประกอบธรุกจิตา่งๆ ซึง่จ าเป็นตอ้งใชร้ะยะเวลาในการพจิารณา อาท ิ การจัดท ารายงานการ

ประเมนิผลกระทบสิง่แวดลอ้ม (EIA) การขอใบอนุญาตรือ้ถอนอาคาร การขอใบอนุญาตกอ่สรา้ง ใบขออนุญาต

ประกอบธรุกจิโรงแรม เป็นตน้ สถานะปัจจุบนั ยังมไิดด้ าเนนิการใดๆ ซึง่จะเริม่ด าเนนิการภายหลงัจากทีบ่รษัิทฯ 

ไดรั้บอนุมัตจิากทีป่ระชมุผูถ้อืหุน้ในครัง้นี้ 

(3.6) ความเสีย่งทีอ่ตัราผลตอบแทนโครงการจะลดลงในกรณีทีบ่รษัิทฯ ไมเ่ขา้ซือ้ IHC ภายในปี 

2565 เนือ่งจากบรษัิทฯ ตอ้งช าระเงนิเพิม่เตมิใหแ้กผู่ข้ายหุน้สามัญใน IHC ในอตัรารอ้ยละ 5.00 ตอ่ปี 

- รายละเอยีดเชน่เดยีวกับสว่นที ่2 รายการที ่1 ขอ้ 2.2 (3.6) - 

 

(4) ความเสีย่งจากภาระภาษีในอดตีของ IHC 

- รายละเอยีดเชน่เดยีวกับสว่นที ่2 รายการที ่1 ขอ้ 2.2 (4) - 
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3. เปรยีบเทยีบประโยชนแ์ละขอ้ดอ้ยระหวา่งการท ารายการกบับุคคลทีเ่กีย่วโยงกนั กบัการท ารายการ

กบับุคคลภายนอก 

3.1 ประโยชนแ์ละขอ้ดรีะหว่างการท ารายการกบับุคคลที่เกีย่วโยงกนั กบัการท ารายการกบั

บุคคลภายนอก 

(1) สนับสนุนความไดเ้ปรียบ เพิ่มขดีความสามารถในการแข่งขันและคงความเป็นผูน้ าในธุรกจิพัฒนา

อสงัหารมิทรัพยข์องบรษัิทฯ อกีทัง้เป็นการด าเนนิการตามแนวทางการลดความขัดแยง้ทางผลประโยชน์ (Conflict 

of Interest) 

การเขา้ท ารายการในครัง้นี้ บรษัิทฯ ยังคงไดรั้บประโยชนจ์ากการทีไ่ดรั้บสทิธใินการเขา้ถงึทีด่นิจ านวนมาก

ของกลุม่ผูใ้หส้ทิธ ิทีต่ัง้อยูใ่นท าเลทีส่ าคญัตา่งๆ เพือ่น ามาพัฒนาโครงการในอนาคต ในชว่งเวลาทีบ่รษัิทฯ มคีวาม

พรอ้มทีจ่ะพัฒนาโครงการ โดยทีไ่มต่อ้งลงทนุซือ้สนิทรัพยด์ังกลา่วลว่งหนา้เป็นระยะเวลานาน ซึง่รวมถงึการไดม้า

ซึง่สนิทรัพยท์ัง้ 4 รายการนีด้ว้ย รวมทัง้ยังเป็นการจ ากดัโอกาสในการเขา้ถงึทีด่นิทีม่ศีักยภาพของคูแ่ขง่ขนัทัง้ราย

เดมิและรายใหม่ทีจ่ะเขา้สูธ่รุกจิพัฒนาอสงัหารมิทรัพยใ์นรูปแบบตา่งๆ  

นอกจากนี ้บรษัิทฯ ยังไดรั้บเงือ่นไขการซือ้ขายทีม่คีวามยดืหยุน่จากผูข้ายหุน้สามัญใน HW9, VA1, RW5,

และ IHC เชน่ การยกเลกิการซือ้หุน้สามัญใน HW9 และ/หรอื VA1 และ/หรอื RW5 และ/หรอื IHC ภายหลงัวนัที ่31 

ธันวาคม 2565 โดยไมม่คีา่ปรับ, ในกรณีทีบ่รษัิทฯ ซือ้หุน้สามัญของ HW9 และ/หรอื VA1 และ/หรอื RW5 และ/หรอื 

IHC ไมเ่สร็จสิน้ภายในวันที ่ 31 ธันวาคม 2565 บรษัิทฯ สามารถพัฒนาโครงการไดก้อ่น โดยไมต่อ้งช าระคา่หุน้

สามัญ และยังขอใหผู้ข้ายหุน้สามัญใน HW9 และ/หรอื VA1 และ/หรอื RW5 และ/หรอื IHC จา่ยคา่พัฒนาโครงการ

ไปกอ่น โดยบรษัิทฯ ตอ้งช าระเงนิเพิม่เตมิในอัตรารอ้ยละ 5 ต่อปี47 ของยอดรวมค่าซือ้หุน้สามัญ และรับโอนสทิธิ

การรับเงนิตามสัญญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายของ HW9 และ/หรอื VA1 และ/หรอื RW5 และ/หรือ IHC + ค่า

พัฒนาโครงการทีผู่ข้ายหุน้สามัญใน HW9 และ/หรอื VA1 และ/หรอื RW5 และ/หรือ IHC ออกไปก่อน (ถา้ม)ี + 

เงนิทุนหมุนเวยีน และหนี้สนิตามบัญช ีณ วันทีท่ ารายการ 

ทัง้นี ้ ในสญัญาซือ้ขายหุน้ใน HW9 , VA1, RW5, และ IHC ไมม่กี าหนดระยะเวลาหมดอายสุญัญา  หาก

บรษัิทฯ ไดรั้บอนุมัตใินวาระที ่ 7.1 (รายการที ่1) วาระที ่7.2 (รายการที ่2.1 และรายการที ่2.2) และวาระที ่7.3 

(รายการที ่3) ในทีป่ระชมุสามัญผูถ้อืหุน้ในครัง้นีแ้ลว้ และหากบรษัิทฯ จะตดัสนิใจเริม่ลงทนุพัฒนาโครงการภายหลงั

วนัที ่31 ธันวาคม 2565 เป็นระยะเวลานานหลายปี ฝ่ายบรหิารของบรษัิทฯ ควรจะท าการวเิคราะหก์ารลงทนุโครงการ

อกีครัง้ดว้ยขอ้มลูลา่สดุ ณ ขณะนัน้ เพือ่ตรวจสอบความเป็นไปไดแ้ละผลตอบแทนของโครงการ กอ่นตดัสนิใจลงทนุ 

ดงันัน้ จงึเป็นการสนับสนุนแผนการเตบิโตอยา่งตอ่เนื่องของบรษัิท ซึง่สง่ผลท าใหบ้รษัิทฯ มคีวาม

ไดเ้ปรยีบและเป็นการเพิม่ขดีความสามารถในการแขง่ขนักับกลุม่ผูป้ระกอบการขนาดใหญร่ายอืน่ ซึง่ถอืวา่เป็นจุด

แข็งทีส่ าคัญประการหนึง่ของบรษัิทฯ  

การไดม้าซึง่สนิทรัพยท์ัง้ 4 รายการในครัง้นี ้อยูภ่ายใตส้ญัญาใหส้ทิธติามทีเ่ปิดเผยไวใ้นแบบแสดงรายการ

ขอ้มลูการเสนอขายหลกัทรัพย ์ และหนังสอืชีช้วนเสนอขายหุน้สามัญทีอ่อกใหมต่อ่ประชาชนทัว่ไปเป็นครัง้แรก 

(IPO Filing & Prospectus) ของบรษัิทฯ จงึเป็นการลดความขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (Conflict of Interest) 

ระหวา่งบรษัิทฯ กับกลุม่ผูใ้หส้ทิธทิีเ่ป็นผูถ้อืหุน้รายใหญข่องบรษัิทฯ อกีดว้ย รวมทัง้ยังสนับสนุนใหบ้รษัิทฯ สามารถ

ทีจ่ะเตบิโตแบบกา้วกระโดดจากการพัฒนาทรัพยส์นิทีไ่ดม้าจากสญัญาใหส้ทิธดิว้ย 

                                                

47 โดยบรษัิทฯ จะมตีน้ทนุของโครงการเพิม่ขึน้รอ้ยละ 5.00 (เงนิเพิม่แกผู่ข้ายหุน้สามญัใน HW9, VA1, RW5, และ IHC) – รอ้ยละ 1.95 (อตัรา

ดอกเบีย้เงนิกูย้มื ณ ปัจจบุนัของบรษัิทฯ ซึง่สว่นหนึง่เป็นอตัราดอกเบีย้ทีอ่า้งองิจาก THBFIX) = รอ้ยละ 3.05 ตอ่ปี ตามทีก่ลา่วไวใ้นขอ้ดอ้ยและ

ความเสีย่งของรายการที ่1 -3 ในขอ้ 2.2 ขอ้ยอ่ย (3.6) ของรายงานฉบบันี ้
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(2) บรษัิทฯ มโีอกาสทีจ่ะศกึษาขอ้มลูของทรัพยส์นิทีส่นใจ เพือ่ประกอบการวางแผนและการศกึษาความ

เป็นไดใ้นการพัฒนาโครงการโดยละเอยีดกอ่นทีจ่ะตดัสนิใจลงทนุ รวมทัง้มคีวามคลอ่งตัวในการตดิตอ่ประสานงาน

อกีดว้ย 

การทีบ่รษัิทฯ เขา้ท าสญัญาใหส้ทิธกิบักลุม่บรษัิททซีซี ี ท าใหบ้รษัิทฯ ไดรั้บขอ้มลูทีด่นิและโครงการ

ทัง้หมดของกลุม่บรษัิททซีซี ีตามทีบ่รษัิทฯ รอ้งขอ รวมถงึขอ้มลูของทัง้ 4 รายการ ในครัง้นี ้เพือ่น ามาพจิารณาและ

ศกึษาความเป็นไปไดข้องการพัฒนาโครงการอยา่งละเอยีด และหากบรษัิทฯ เห็นวา่สามารถพัฒนาโครงการได ้

บรษัิทฯ ก็ทยอยตดัสนิใจลงทนุเป็นรายโครงการไป 

ดงันัน้ การเขา้ท ารายการกบักลุม่บรษัิททซีซี ี ซึง่เป็นบคุคลทีเ่กีย่วโยงกนั ในครัง้นี ้ จงึท าใหบ้รษัิทฯ มี

โอกาสทีจ่ะศกึษาขอ้มลูของทรัพยส์นิทีส่นใจ เพือ่ประกอบการวางแผนและการศกึษาความเป็นไดใ้นการพัฒนา

โครงการโดยละเอยีดกอ่นทีจ่ะตดัสนิใจลงทนุ รวมทัง้มคีวามคลอ่งตวัในการตดิตอ่ประสานงานอกีดว้ย 

(3) บรษัิทฯ สามารถรักษาความลับเกีย่วกับการพัฒนาโครงการ ในชว่งทียั่งอยูร่ะหวา่งการเจรจาเพือ่ซือ้

ทรัพยส์นิ 

ในชว่งเริม่ตน้ของการศกึษาขอ้มลู ตดิตอ่ จัดหาทีด่นิหรอืโครงการตา่งๆ เพือ่น ามาพัฒนาโครงการตาม

แนวทางของบรษัิทฯ บรษัิทฯ มคีวามจ าเป็นทีจ่ะตอ้งรักษาความลับไวเ้พือ่มใิหล้ว่งรูถ้งึคูแ่ขง่ขนัหรอืบคุคลภายนอก

กอ่นเวลาอนัเหมาะสม  

ดงันัน้ การเขา้ท ารายการกับกลุม่บรษัิททซีซี ีซึง่เป็นบคุคลทีเ่กีย่วโยงกนั จงึเป็นการจ ากัดการรับรูข้อ้มลูไว ้

ในเฉพาะกลุม่ อนัจะเป็นประโยชนต์อ่ความสามารถในการแขง่ขนัของบรษัิทฯ มากกวา่ 

(4) บรษัิทฯ ไดรั้บประโยชน์ทางออ้มจากเครอืขา่ยทีก่วา้งขวาง และการสง่เสรมิซึง่กนัและกนัของธรุกจิที่

หลากหลายในกลุม่บรษัิททซีซี ี

กลุม่บรษัิททซีซี ี เป็นหนึง่ในกลุม่บรษัิทขนาดใหญใ่นเอเชยีตะวนัออกเฉยีงใตท้ีม่กีารประกอบธรุกจิใน 5 

กลุม่ธรุกจิหลกั ไดแ้ก ่ (ก) กลุม่ธรุกจิอาหารและเครือ่งดืม่ ประกอบดว้ย กลุม่บรษัิทไทยเบฟเวอเรจ กลุม่บรษัิท 

Fraser & Neave กลุม่บรษัิทโออชิ ิ กลุม่บรษัิทเสรมิสขุ กลุม่บรษัิท Beverage Corporation (Sabeco) เป็นตน้  

(ข) กลุม่ธรุกจิอตุสาหกรรมและการคา้ ประกอบดว้ย กลุม่บรษัิทเบอรล์ี ่ยคุเกอร ์และกลุม่บรษัิท MM Mega Market 

(ค) กลุม่ธรุกจิประกนัและการเงนิ ประกอบดว้ย กลุม่ธรุกจิเครอืไทย โฮลดิง้ส ์(ง) กลุม่ธรุกจิเกษตรและอตุสาหกรรม

การเกษตร ประกอบดว้ย กลุม่บรษัิทอาหารสยาม และ (จ) กลุม่ธรุกจิอสงัหารมิทรัพย ์ทัง้ในประเทศไทยและระดบั

นานาชาต ิ 

ทัง้นี ้นอกเหนอืจากการเขา้ท าธรุกรรมผา่นสญัญาใหส้ทิธแิลว้ ทีผ่า่นมาบรษัิทฯ และกลุม่บรษัิททซีซี ีตา่งมี

ธรุกรรมระหวา่งกนั โดยทีแ่ตล่ะฝ่ายสามารถใชป้ระโยชนจ์ากจดุแข็งของอกีฝ่ายเพือ่สง่เสรมิและเตบิโตไปดว้ยกนัอกี

ดว้ย ซึง่บรษัิทฯ มรีายไดจ้ากกลุม่บรษัิททซีซี ีคดิเป็นประมาณรอ้ยละ 6 รอ้ยละ 4 และรอ้ยละ 3 ของรายไดร้วมในปี 

2562 – 2564 ตามล าดับ และมคีา่ใชจ้า่ยทีจ่า่ยใหก้ลุม่บรษัิททซีซี ีประมาณรอ้ยละ 4 รอ้ยละ 3 และรอ้ยละ 3 ของ

คา่ใชจ้า่ยรวมในปี 2562 – 2564 ตามล าดบั 

ดงันัน้ จงึท าใหบ้รษัิทฯ ไดรั้บประโยชน์ทางออ้มจากเครอืขา่ยทีก่วา้งขวาง และการสง่เสรมิซึง่กนัและกนั

ของธรุกจิทีห่ลากหลายในกลุม่บรษัิททซีซี ี โดยทีแ่ตล่ะฝ่ายสามารถใชป้ระโยชน์จากจดุแข็งของอกีฝ่ายเพือ่สง่เสรมิ

และเตบิโตไปดว้ยกนัอกีดว้ย 
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3.2 ขอ้ดอ้ยระหวา่งการท ารายการกบับุคคลทีเ่กีย่วโยงกนั กบัการท ารายการกบับุคคลภายนอก 

(1) การพึง่พงิบคุคลทีเ่กีย่วโยงกัน (กลุม่ผูใ้หส้ทิธ)ิ ในการจัดหาอสงัหารมิทรัพยเ์พือ่พัฒนาโครงการของ

บรษัิทฯ 

 ในการจัดซือ้ทีด่นิรวมทัง้ทรัพยส์นิเพือ่น ามาพัฒนาโครงการของบรษัิทฯ จะพจิารณาจากทีด่นิจากบคุคล 

ภายนอกและทีด่นิตามสญัญาใหส้ทิธภิายใตห้ลกัเกณฑเ์ดยีวกนั ซึง่จากสญัญาใหส้ทิธทิ าใหบ้รษัิทฯ ไดรั้บประโยชน์

จากการทีไ่ดรั้บสทิธใินการเขา้ถงึทีด่นิจ านวนมากของกลุม่ผูใ้หส้ทิธ ิ ทีเ่ป็นทีด่นิขนาดใหญ่ทีต่ัง้อยูใ่นท าเลทีส่ าคญั 

เพือ่น ามาพัฒนาโครงการในอนาคต ในชว่งเวลาทีบ่รษัิทฯ มคีวามพรอ้มทีจ่ะพัฒนาโครงการ อกีทัง้ประโยชน์จาก

การเขา้ถงึขอ้มูลเพือ่ใชใ้นการพจิารณาตัดสนิใจทีส่ะดวกกวา่การขอขอ้มลูจากบคุคลภายนอก รวมถงึทมีงาน

บางสว่นมคีวามคุน้เคยกับทีด่นิและศกึษาขอ้มลูมาเป็นระยะหนึง่แลว้ กอ่นเขา้สูก่ระบวนการท างานและการตดัสนิใจ

ซือ้ทีด่นิตามสญัญาใหส้ทิธ ิ จงึท าใหใ้นชว่งระยะเวลา 2 - 3 ปีทีผ่า่นมา บรษัิทฯ ยังคงซือ้อสงัหารมิทรัพยจ์ากกลุม่

ผูใ้หส้ทิธเิป็นสว่นใหญ ่ซึง่รวมถงึการเขา้ท ารายการในครัง้นี ้ ดงันัน้ จงึเป็นการพึง่พงิบคุคลทีเ่กีย่วโยงกนั (กลุม่ผูใ้ห ้

สทิธ)ิ ในการจัดหาอสงัหารมิทรัพยเ์พือ่พัฒนาโครงการของบรษัิทฯ 

(2) การเขา้รายการทัง้ 4 รายการในครัง้นี้ เขา้ขา่ยเป็นรายการขนาดใหญ่ตามเกณฑร์ายการทีเ่กีย่วโยงกนั 

ซึง่จ าเป็นตอ้งขออนุมัตริายการทีเ่กีย่วโยงกันและว่าจา้งทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเพื่อใหค้วามเห็นตอ่ผูถ้อืหุน้ ท า

ใหบ้รษัิทฯ ตอ้งเปิดเผยขอ้มลูโครงการอยา่งละเอยีด รวมทัง้มคีา่ใชจ้า่ยเพิม่ขึน้ในการจัดประชมุผูถ้อืหุน้ 

การท ารายการทัง้ 4 รายการในครัง้นี้ ถอืเป็นการท ารายการทีเ่กีย่วโยงกันทีม่นัียส าคัญ สง่ผลใหบ้รษัิทฯ 

ตอ้งจัดประชุมผูถ้ือหุน้เพื่ออนุมัตกิารเขา้ท ารายการ และจ าเป็นตอ้งแต่งตัง้ที่ปรึกษาทางการเงินอสิระเพื่อให ้

ความเห็นตอ่รายการทีเ่กีย่วโยงกันนี้ ซึง่รวมถงึการทีบ่รษัิทฯ จะตอ้งเปิดเผยขอ้มูลเกีย่วกับการพัฒนาโครงการและ

ประมาณการทางการเงนิของโครงการอย่างละเอยีด เพือ่ใหเ้พยีงพอตอ่การตัดสนิใจของผูถ้อืหุน้ ท าใหคู้แ่ขง่ทราบ

ถงึความเคลือ่นไหวและอาจจะน าไปปรับกลยุทธท์ีจ่ะใชใ้นการแข่งขันได ้อกีทัง้ท าใหบ้รษัิทฯ มตีน้ทนุสว่นเพิม่ใน

การจัดประชุมผูถ้ือหุน้เพื่อพิจารณาอนุมัตกิารเขา้ท ารายการทีเ่กี่ยวโยงกันในครัง้นี้ เมื่อเปรียบเทยีบกับการท า

รายการกบับคุคลภายนอกซึง่ไม่จัดเป็นรายการทีเ่กีย่วโยงกนั 

 

อยา่งไรก็ด ี การตดัสนิใจลงทนุใดๆ ภายใตส้ญัญาใหส้ทิธกิับกลุม่ผูใ้หส้ทิธ ิ ทีม่ทีีด่นิและโครงการทีอ่ยูใ่น

ความครอบครองเป็นจ านวนมาก ซึง่เป็นประโยชนต์อ่บรษัิทฯ ประกอบกับบรษัิทฯ ไมม่โีอกาสหรอืไดรั้บขอ้เสนอ

เชน่นีจ้ากกลุม่บคุคลอืน่ทีถ่อืครองกรรมสทิธิท์ีด่นิและโครงการเฉกเชน่กลุม่ผูใ้หส้ทิธ ิ ดงันัน้ ในความเป็นจรงิแลว้

บรษัิทฯ จงึไม่สามารถพจิารณาการลงทนุโดยเปรยีบเทยีบการท ารายการนีก้บับคุคลภายนอกได  ้
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4. การวเิคราะหอ์ืน่ๆ 

4.1 ความเพยีงพอของแหลง่เงนิทนุทีใ่ชใ้นการเขา้ท ารายการ 

ในการเขา้ท ารายการทัง้ 4 รายการ บรษัิทฯ จะใชแ้หลง่เงนิทนุจากเงนิกูย้มืจากสถาบนัการเงนิทัง้จ านวน 

ซึง่บรษัิทฯ สามารถทยอยเบกิเงนิกูไ้ดต้ามความจ าเป็น โดยบรษัิทฯ จะใชแ้หลง่เงนิหลักจากเงนิกูย้มืจากสถาบนั

การเงนิซึง่มาจาก (ก) วงเงนิสนิเชือ่หมนุเวยีนในรูปแบบ Revolving Development Credit Program – Cum 

Debenture (“RDCD”) วงเงนิ 30,000 ลา้นบาท โดยสามารถเบกิถอนวงเงนิสนิเชือ่เพือ่ใชใ้นการลงทนุและพัฒนา

กอ่สรา้งโครงการ เมือ่โครงการแลว้เสร็จจนรับรูร้ายไดแ้ลว้ สามารถน ากระแสเงนิสดจากการด าเนนิงานหรอืการออก

หุน้กูม้าช าระคนืวงเงนิดงักลา่วซึง่จะท าใหบ้รษัิทฯ ไดรั้บวงเงนิกลบัคนืมาเพือ่ใชใ้นการพัฒนาโครงการอืน่ๆ ตอ่ไป 

(โดยนัยคอื เป็นวงเงนิสนิเชือ่ ณ ขณะใดขณะหนึง่ไมเ่กนิ 30,000 ลา้นบาท น่ันเอง) และ (ข) สนิเชือ่แบบมรีะยะเวลา 

โดยมปีระมาณการใชเ้งนิและแหลง่เงนิทนุ ดงันี ้ 

รายการ/โครงการ 

(หน่วย: ลา้นบาท) 

มลูคา่เงนิลงทนุ

เริม่ตน้ 

เงนิพฒันา

โครงการ 

รวม แหลง่ทีม่าของ 

เงนิลงทนุ 

ระยะเวลาการลงทนุ

โดยประมาณ 

รายการที ่1 

(ก) คา่ซือ้หุน้ของ HW91/ 

(ข) เงนิลงทนุพฒันาโครงการ 

 

442.38 

 

 

1,536.22 

1,978.60 (ก) วงเงนิ RDCD 

และ (ข) สนิเชือ่

แบบมรีะยะเวลา 

ซึง่มวีงเงนิทีย่ัง

ไมไ่ดเ้บกิใช ้ณ สิน้

ปี 2564 เทา่กบั 

8,000 ลา้นบาท 

และ 2,500 ลา้น

บาท ตามล าดบั2/ 

 

ภายในปี 2565 

ปี 2565 – Q3/2568 

รายการที ่2.1 และ 2.2 

(ก) คา่ซือ้หุน้ของ VA1 และ RW51/ 

(ข) เงนิลงทนุพฒันาโครงการ 

 

450.50 + 202.97 

 

 

660.27 + 323.57 

1,637.31  

ภายในปี 2565 

ปี 2565 – Q1/2569 

รายการที ่3 

(ก) คา่ซือ้หุน้ของ IHC1/ 

(ข) เงนิลงทนุพฒันาโครงการ 

 

303.00 

 

 

579.00 

882.00  

ภายในปี 2565 

ปี 2565 – Q4/2568 

รวม 1,398.85 3,099.06 4,497.91   

หมายเหต ุ 1/ รวมสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมด และเงนิทนุหมนุเวยีนสทุธดิว้ย 

 2/ เป็นวงเงนิสนิเชือ่จากสถาบนัการเงนิภายในประเทศ เพือ่ใชใ้นการพฒันาโครงการของรายการที ่1 - 3 เทา่นัน้ โดยบรษัิทฯ จะ

เบกิเงนิกูย้มืเป็นสกลุเงนิบาท โดย ณ สิน้ปี 2564 บรษัิทฯ มวีงเงนิ (ก) และ (ข) ทีย่ังไมไ่ดเ้บกิใชร้วมทัง้สิน้ 82,523.82 ลา้น

บาท 

 

โดยที ่บรษัิทฯ เชือ่วา่จะมแีหลง่เงนิทนุเพยีงพอตอ่การพัฒนาโครงการของบรษัิทฯ ตอ่ไปในอนาคต 

 

4.2 ความเหมาะสมของเงือ่นไขในรา่งสญัญาซือ้ขายหุน้ 

เมือ่พจิารณาความเหมาะสมของเงือ่นไขในร่างสญัญาซือ้ขายหุน้ (รายการที ่ 1, รายการที ่ 2.1, รายการที ่

2.2 และรายการที ่3) ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระมคีวามเห็นวา่ เงือ่นไขของสญัญาทีเ่กีย่วขอ้งมคีวามเหมาะสม และ

มเีงือ่นไขเป็นไปตามปกตธิรุกจิ  

โดยทีใ่นร่างสญัญาซือ้ขายหุน้ มกี าหนดขอ้ตกลงพเิศษเกีย่วกบัการช าระเงนิเพิม่เตมิ ดงันี ้ “หากผูซ้ือ้และ

ผูข้ายมไิดซ้ือ้ขายหุน้ทีซ่ ือ้ขายใหแ้ลว้เสร็จทัง้หมดภายในวนัที ่31 ธันวาคม 2565 ไม่วา่ดว้ยเหตใุด ๆ ก็ตาม ผูซ้ ือ้มี

สทิธใิชด้ลุพนิจิบอกเลกิสญัญาฉบับนีไ้ด ้ โดยบอกกลา่วเป็นลายลักษณ์อกัษรใหแ้กผู่ข้าย โดยผูซ้ือ้ไม่ตอ้งชดใช ้

คา่เสยีหายใด ๆ อย่างไรก็ด ีหากผูซ้ือ้ยังประสงคท์ีจ่ะซือ้หุน้ ผูซ้ ือ้ตกลงช าระเงนิเพิม่เตมิในอตัรารอ้ยละ 5 ตอ่ปี โดย

ค านวณจากมลูคา่การซือ้ขายหุน้ รวมถงึเงนิทนุหมนุเวยีนสทุธ ิ หนีส้นิตามบญัช ี และเงนิลงทนุพัฒนาโครงการสว่น

เพิม่ (หากม)ี จนถงึวนัทีซ่ ือ้ขายหุน้เสร็จสิน้” 

ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเห็นวา่ (ก) บรษัิทฯ ไดรั้บเงือ่นไขการซือ้ขายทีม่คีวามยดืหยุน่จากผูข้าย ถา้

บรษัิทฯ ซือ้หุน้สามัญใน HW9, VA1, RW5 และ IHC ไมเ่สร็จสิน้ภายในวนัที ่31 ธันวาคม 2565 บรษัิทฯ สามารถ
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พัฒนาโครงการไดก้อ่น โดยไม่ตอ้งช าระคา่หุน้สามัญ และยังขอใหผู้ข้ายจา่ยคา่พัฒนาโครงการไปกอ่น โดยบรษัิทฯ 

ตอ้งช าระเงนิเพิม่เตมิในอัตรารอ้ยละ 5 ต่อปี; (ข) บรษัิทฯ มทีางเลอืกทีจ่ะกูย้มืเงนิจากสถาบันการเงนิและจ่าย

ดอกเบีย้เงนิกูย้มืใหแ้ก่สถาบันการเงนิ เพื่อน ามาพัฒนาโครงการ หรือเลอืกทีจ่ะช าระเงนิเพิม่เตมิในอตัรารอ้ยละ 5 

ตอ่ปีดงักลา่วแกผู่ข้าย และยังสามารถพัฒนาโครงการไดด้ว้ย (โดยไมต่อ้งวางหลกัประกนัใดๆ ใหแ้กผู่ข้าย) 

ทางเลอืกตามขอ้ (ข) ขา้งตน้เป็นสทิธขิองบรษัิทฯ ดงันัน้ หากบรษัิทฯ วเิคราะหแ์ลว้เห็นวา่ การกูย้มืสถาบนัการเงนิ

ในอนาคตมอีตัราดอกเบีย้สงูกวา่ หรอืมเีงือ่นไขดอ้ยกวา่ หรอืบรษัิทฯ สามารถน าเงนิไปลงทนุไดผ้ลตอบแทนสงูกวา่

รอ้ยละ 5 ตอ่ปี  การช าระเงนิเพิม่เตมิในอตัรารอ้ยละ 5 ตอ่ปีแกผู่ข้ายภายหลงัจากวนัที ่ 31 ธันวาคม 2565 ก็จะมี

ประโยชนต์อ่บรษัิทฯ  ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระจงึเห็นวา่ เงือ่นไขการช าระเงนิเพิม่เตมิในอตัรารอ้ยละ 5 ตอ่ปี

ดงักลา่วใหค้วามยดืหยุน่และเพิม่ทางเลอืกอกีทางหนึง่ในการ Financing เพือ่พัฒนาโครงการ ซึง่เป็นประโยชนต์อ่

บรษัิทฯ 

 

(โปรดดสูรุปสาระส าคัญของร่างสญัญาซือ้ขายหุน้ (รายการที ่1, รายการที ่2.1, รายการที ่2.2 และรายการ

ที ่3) ในขอ้ 9.1.1, 9.1.2, 9.1.3 และ 9.1.4 ของสารสนเทศเกีย่วกับรายการไดม้าซึง่สนิทรัพยแ์ละรายการทีเ่กีย่วโยง

กนัของบรษัิทฯ ตามบัญช ี2 (ส ิง่ทีส่ง่มาดว้ย 4) ทีแ่นบมากบัหนังสอืเชญิประชมุผูถ้อืหุน้ในครัง้นี)้ 
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5. สรุปความเห็นทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ เกีย่วกบัความสมเหตสุมผลของรายการไดม้าซึง่สนิทรพัย์

และรายการทีเ่กีย่วโยงกนั 

 

การเขา้ลงทนุในหุน้สามัญทัง้หมด และรับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมด 

รวมถงึประมาณการสนิทรัพยแ์ละหนีส้นิหมนุเวยีน (เงนิทนุหมุนเวยีนสทุธ)ิ ของ HW9 (ส าหรับโครงการด ิอมิพเีรยีล 

โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์) VA1 (ส าหรับโครงการทรงวาด 1) RW5 (ส าหรับโครงการทรงวาด 2) และ IHC 

(ส าหรับโครงการสวอน) ในครัง้นี ้เป็นการลงทนุเพือ่ใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิและสิง่ปลกูสรา้ง และทีด่นิทีพ่รอ้มจะพัฒนาเป็น

โครงการโรงแรมระดับลักชวัรีท่ีส่อดคลอ้งกับแผนงานและกลยุทธใ์นการด าเนนิธรุกจิของบรษัิทฯ และยังเป็นการ

สรา้งมลูคา่เพิม่ใหแ้กบ่รษัิทฯ โดยเป็นการลงทนุเพือ่พัฒนาโครงการอสงัหารมิทรัพยต์า่งๆ อย่างตอ่เนือ่ง ซึง่

กรรมสทิธิท์ีด่นิเป็นสนิทรัพยท์ีต่ัง้อยูใ่นท าเลทีด่ ีมศีักยภาพ โดยมจีดุเดน่ทีแ่ตกตา่งกนัขึน้กับแตล่ะท าเล  

นอกจากนัน้ การเขา้ลงทนุในครัง้นี้ เป็นไปตามแผนการพัฒนาโครงการ ตามทีเ่ปิดเผยในหนังสอืชีช้วน

เสนอขายหุน้สามัญทีอ่อกใหม่ตอ่ประชาชนทัว่ไปเป็นครัง้แรก (IPO) ของบรษัิทฯ และเป็นไปตามสญัญาใหส้ทิธแิละ

บนัทกึขอ้ตกลงทีจ่ะลงทนุเมือ่ปี 2562 ซึง่บรษัิทฯ ไดรั้บการสนับสนุนจากบคุคลทีเ่กีย่วโยงกนักับบรษัิทฯ คอื กลุม่

บรษัิททซีซี ี(กลุม่บรษัิทของผูใ้หส้ทิธ ิซึง่ไดแ้ก ่นายเจรญิ สริวิฒันภักด ีและคณุหญงิวรรณา สริวิฒันภักด)ี ซึง่เป็น

เจา้ของทีด่นิจ านวนมากในประเทศไทย สง่ผลใหบ้รษัิทฯ สามารถเขา้ถงึอสงัหารมิทรัพยแ์ละทีด่นิทีม่คีณุภาพใน

ท าเลทีส่ าคญัจากกลุม่บรษัิททซีซีอียา่งตอ่เนือ่ง โดยมสีทิธใินการซือ้อสงัหารมิทรัพยบ์างแหง่จากกลุม่บรษัิททซีซี ี

เพือ่การพัฒนาโครงการในอนาคตของบรษัิทฯ  

ดงันัน้ การลงทนุในครัง้นีจ้ะเป็นการพัฒนาโครงการอสงัหารมิทรัพยอ์ยา่งตอ่เนือ่งและบรหิารพอรต์การ

ลงทนุของบรษัิทฯ ซึง่จะสรา้งการเตบิโตอย่างตอ่เนือ่งและยั่งยนืในอนาคต เป็นการเพิม่มลูคา่ของเงนิลงทนุในระยะ

ยาว อนัจะสง่ผลตอ่ศักยภาพในการเตบิโตของบรษัิทฯ ซึง่กอ่ใหเ้กดิประโยชน์ตอ่บรษัิทฯ และผูถ้อืหุน้ทกุราย 

ทัง้นี ้บรษัิทฯ จะไดรั้บประโยชนจ์ากการเขา้ท ารายการไดม้าซึง่สนิทรัพยแ์ละรายการทีเ่กีย่วโยงกนัในครัง้นี้ 

ดงันี ้ 

รายการที ่1: การเขา้ซือ้หุน้สามญัของบรษิทั โฮเทลส ์เวลิด ์9 จ ากดั เพือ่ใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิและสิง่

ปลกูสรา้งทีจ่ะใชพ้ฒันาโครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ 

ขอ้ดแีละประโยชนข์องการเขา้ท ารายการที ่1 มดีงันี้ 

(1) สอดคลอ้งกับกลยุทธก์ารด าเนนิธรุกจิในภาพรวม และแผนการพัฒนาโครงการอสงัหารมิทรัพยข์องบรษัิทฯ ซึง่

จะน าไปสูก่ารสรา้งมลูคา่เพิม่ของเงนิลงทนุในระยะยาวและการเตบิโตอย่างยั่งยนืใหแ้กบ่รษัิทฯ 

(2) เป็นการบรหิารพอรต์การลงทนุในภาพรวมของธรุกจิโรงแรมและการบรกิาร (Hospitality) โดยเป็นการเพิม่

จ านวนหอ้งพักและสดัสว่นของโรงแรมระดบัลักชวัรี ่ (Luxury) ในพอรต์โฟลโิอของบรษัิทฯ เพือ่รองรับกบัไลฟ์

สไตลข์องกลุม่ลกูคา้ทีม่กี าลงัซือ้ระดับสงู และไดรั้บผลกระทบจากสถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคไวรัส 

COVID-19 นอ้ยทีส่ดุ 

(3) เป็นการไดม้าซึง่ทีด่นิทีต่ัง้อยูใ่นท าเลทีด่ ี มศีกัยภาพในเชงิธุรกจิ และหาไดย้ากในท าเลดงักลา่วในปัจจบุนั ซึง่

เหมาะสมตอ่การพัฒนาเป็นโรงแรมระดบัลักชวัรีใ่นรูปแบบเฉพาะของแตล่ะพืน้ที ่ เพือ่สรา้งกระแสเงนิสด 

EBITDA และรายไดต้อ่เนื่องใหแ้กบ่รษัิทฯ ในระยะยาว 

โครงการเป็นโรงแรมระดับลักชวัรีท่ ีเ่นน้ดา้นสขุภาพ (Wellness) พรอ้มจดุขายของรา้นอาหารเรอืนกระจกรมิ

แมน่ ้าและบนเรอื ควบคูก่บัการทอ่งเทีย่วทางวฒันธรรมในดนิแดนสามเหลีย่มทองค า ภายใตก้ารบรหิารงานของ

แบรนดท์ีเ่ป็นทีรู่จ้ักในระดับโลก  



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่108/180 

 

(4) เป็นการบรหิารพอรต์การลงทนุ โดยการกระจายความเสีย่งในการลงทนุของธรุกจิโรงแรม และการบรกิาร 

(Hospitality) ซึง่จะเป็นโรงแรมแหง่แรกในจังหวดัเชยีงราย และเป็นการกระจายพอรต์โรงแรมไปยังจังหวดัรอง 

ทีม่แีนวโนม้ไดรั้บการสนับสนุนการทอ่งเทีย่วจากภาครัฐ และขับเคลือ่นดว้ยความตอ้งการจากประชาชนใน

ประเทศภายหลงัสถานการณ์ COVID-19 

(5) เป็นการลงทนุในทรัพยส์นิทีม่อีาคารเดมิ และระบบตา่งๆ ทีส่ามารถใชป้ระโยชน์ได ้ ท าใหล้ดระยะเวลาในการ

พัฒนาโครงการ 

(6) เพิม่ขนาดธรุกจิของบรษัิทฯ ซึง่จะสง่ผลใหม้รีายไดจ้ากการด าเนนิงานทีเ่พิม่ขึน้ และมสีนิทรัพยท์ีก่อ่ใหเ้กดิ

รายไดใ้หแ้กบ่รษัิทฯ ในระยะยาวเพิม่ขึน้ 

(7) ราคาคา่ซือ้หุน้สามัญของ HW9 และอตัราผลตอบแทนจากการลงทนุของโครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทร

แองเกิล้ รสีอรท์ มคีวามเหมาะสม 

 

อยา่งไรก็ตาม การเขา้ท ารายการที ่1 มขีอ้ดอ้ยและความเสีย่งของการเขา้ท ารายการ ดงันี ้ 

(1) บรษัิทฯ จะมภีาระหนีส้นิ ดอกเบีย้จ่าย และอัตราสว่นหนีส้นิตอ่สว่นของผูถ้อืหุน้ (D/E Ratio) เพิม่ขึน้ 

(2) ทีด่นิโครงการมขีอ้จ ากดัในการใชป้ระโยชนต์ามขอ้กฎหมายทีเ่กีย่วขอ้ง 

(3) ความเสีย่งในดา้นการพัฒนาโครงการและการด าเนนิธรุกจิ ซึง่อาจสง่ผลท าใหผ้ลการด าเนนิงานของโครงการ

ไมเ่ป็นไปตามทีค่าดการณ์ไว ้

(3.1) ความเสีย่งจากการแขง่ขนักนัในกลุม่โรงแรมลักชวัรีใ่นละแวกเดยีวกนั 

(3.2) ความเสีย่งทีอ่าจจะเกดิจากการพึง่พงิกลุม่ลกูคา้เป้าหมาย ซึง่สว่นใหญเ่ป็นกลุม่นักทอ่งเทีย่วตา่งชาตทิีม่ี

ก าลงัซือ้สงู 

(3.3) ความเสีย่งทีอ่าจจะเกดิจากการทีพ่ฤตกิรรมของลกูคา้ทีเ่ปลีย่นแปลงอยา่งรวดเร็ว และไดรั้บแรงกระตุน้

จากพฤตกิรรมการปรับตวัของลกูคา้จากสถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคไวรัส COVID-19 ซึง่บรษัิทฯ 

อาจตอ้งพจิารณารูปแบบการใหบ้รกิาร ใหส้อดคลอ้งกบัความตอ้งการของลกูคา้ทีเ่ปลีย่นแปลงไปในแต่

ละชว่งเวลา 

(3.4) ความเสีย่งทีอ่าจจะเกดิขึน้จากตน้ทนุการพัฒนาโครงการเกนิกวา่ประมาณการทีต่ัง้ไว ้(Cost Overrun) 

(3.5) ความเสีย่งจากการขออนุญาตตา่งๆ ทีเ่กีย่วขอ้ง เชน่ การจัดท ารายงานการประเมนิผลกระทบสิง่แวดลอ้ม 

(EIA) การขอใบอนุญาตกอ่สรา้ง การขอใบอนุญาตดัดแปลงอาคาร การขอใบอนุญาตประกอบธรุกจิ

โรงแรม เป็นตน้ โดย ณ ปัจจบุนั บรษัิทฯ ยังมไิดด้ าเนนิการขออนุญาตใดๆ แตจ่ะเริม่ด าเนนิการภาย

หลงัจากทีบ่รษัิทฯ ไดรั้บอนุมัตจิากทีป่ระชมุสามัญผูถ้อืหุน้ในครัง้นีแ้ลว้ 

(3.6) ความเสีย่งทีอ่ตัราผลตอบแทนโครงการจะลดลงในกรณีทีบ่รษัิทฯ ไมเ่ขา้ซือ้ HW9 ภายในปี 2565 

เนือ่งจากบรษัิทฯ ตอ้งช าระเงนิเพิม่เตมิใหแ้กผู่ข้ายหุน้สามัญใน HW9 ในอัตรารอ้ยละ 5.00 ตอ่ปี 

(4) ความเสีย่งจากภาระภาษีในอดตีของ HW9 

จากการตรวจสอบสถานะทางกฎหมาย (Legal Due Diligence) ของ HW9 เป็นการตรวจสอบเฉพาะคดคีวามที่

มอียูใ่นปัจจบุนัเทา่นัน้ ซึง่ผลการตรวจสอบมไิดพ้บคดคีวาม ขอ้พพิาท หรอืกระบวนการฟ้องรอ้งอืน่ทีย่ังไมเ่ป็นที่

ยตุแิตป่ระการใด แตบ่รษัิทฯ ยังอาจจะมคีวามเสีย่งจากภาระภาษีในอดตีของ HW9 อย่างไรก็ตาม ผูข้ายหุน้

สามัญใน HW9 ไดใ้หค้ ารับรองและค ารับประกนั รวมถงึระบคุวามรับผดิในประเด็นภาษีนี้ไวใ้นร่างสญัญาซือ้ขาย

หุน้ของ HW9 แลว้ แตท่ัง้นี ้ ยังมเีงือ่นไขวา่ผูซ้ ือ้หุน้ใน HW9 ตอ้งแจง้ผูข้ายหุน้ใน HW9 ใหรั้บผดิในความ

เสยีหายใดๆ อนัเกดิจากการผดิค ารับรองและค ารับประกนัของผูข้ายหุน้ใน HW9 ภายใน 12 เดอืนนับแตว่นัซือ้

ขายหุน้ (ถา้ม)ี ดงันัน้ ถา้บรษัิทฯ ไดซ้ือ้หุน้ HW9 ไปแลว้ ควรจะตอ้งตรวจสอบประเด็นความเสีย่งตา่งๆ ให ้



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่109/180 

 

รอบคอบอกีครัง้หนึง่ และแจง้ขอ้เรยีกรอ้งใหผู้ข้ายหุน้ใน HW9 ทราบเป็นลายลักษณ์อักษรภายในก าหนดเวลา 

12 เดอืนนับแตว่นัซือ้ขายหุน้ (ถา้มปีระเด็น) 

 

รายการที ่2.1: การเขา้ซือ้หุน้สามญัของบรษิทั วาไรตี ้แอสเซ็ท 1 จ ากดั เพือ่ใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิทีจ่ะ

ใชพ้ฒันาโครงการทรงวาด 1 และ 

รายการที ่2.2: การเขา้ซือ้หุน้สามญัของบรษิทั รเีทล เวลิด ์5 จ ากดั เพือ่ใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิทีจ่ะใช้

พฒันาโครงการทรงวาด 2 

 ขอ้ดแีละประโยชนข์องการเขา้ท ารายการที ่2.1 และ 2.2 มดีังนี ้

(1) สอดคลอ้งกับกลยุทธก์ารด าเนนิธรุกจิในภาพรวม และแผนการพัฒนาโครงการอสงัหารมิทรัพยข์องบรษัิทฯ ซึง่

จะน าไปสูก่ารสรา้งมลูคา่เพิม่ของเงนิลงทนุในระยะยาวและการเตบิโตอย่างยั่งยนืใหแ้กบ่รษัิทฯ 

(2) เป็นการบรหิารพอรต์การลงทนุในภาพรวมของธรุกจิโรงแรมและการบรกิาร (Hospitality) โดยเป็นการเพิม่

จ านวนหอ้งพักและสดัสว่นของโรงแรมระดบัลักชวัรี ่ (Luxury) ในพอรต์โฟลโิอของบรษัิทฯ เพือ่รองรับกบัไลฟ์

สไตลข์องกลุม่ลกูคา้ทีม่กี าลงัซือ้ระดับสงู และไดรั้บผลกระทบจากสถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคไวรัส 

COVID-19 นอ้ยทีส่ดุ 

(3) เป็นการไดม้าซึง่ทีด่นิทีต่ัง้อยูใ่นท าเลทีด่ ีมศีกัยภาพในเชงิธรุกจิ และหาไดย้ากในท าเลดงักลา่วในปัจจุบนั และ

ตัง้อยูร่มิแมน่ ้าเจา้พระยาฝ่ังตรงขา้มโครงการลง้ 1919 ทีจ่ะพัฒนาโครงการเชือ่มตอ่กนัเป็นโครงการสองฝ่ัง

แมน่ ้าเจา้พระยา เพือ่สรา้งกระแสเงนิสด EBITDA และรายไดต้อ่เนือ่งใหแ้กบ่รษัิทฯ ในระยะยาว 

(4) โครงการทรงวาด จะชว่ยเพิม่ขดีความสามารถในการแขง่ขันของโครงการศนูยก์ลางการทอ่งเทีย่วเชงิสขุภาพ

ระดบัโลกรมิแมน่ ้าเจา้พระยาของบรษัิทฯ อกีทัง้สามารถใชป้ระโยชนอ์ยา่งเต็มทีจ่ากโครงการดงักลา่วท าใหเ้กดิ

การประหยัดตอ่ขนาด (Economy of Scale) จากการเพิม่ประสทิธภิาพในการใชป้ระโยชนจ์ากทีด่นิ และการใช ้

Facilities รว่มกนั (เชน่ ฟิตเนส สปา สระวา่ยน ้า หอ้งประชมุ รา้นอาหาร บาร ์ทีจ่อดรถ เป็นตน้) ของโครงการ

ทรงวาด 1 โครงการทรงวาด 2 และโครงการลง้ 1919 (ซึง่ตัง้อยูร่มิแมน่ ้าเจา้พระยาฝ่ังตรงขา้มกบัโครงการทรง

วาด) ของบรษัิทฯ และลกูคา้สามารถเยีย่มชม/ใชบ้รกิารโครงการอืน่ๆ ของบรษัิทฯ ในบรเิวณใกลเ้คยีง เชน่ 

โครงการมกิซย์ูสเวิง้นครเกษม โครงการสวอน โครงการโอพ ีเพลส และโครงการอเีอซ ีไดอ้กีดว้ย 

(5) เป็นการบรหิารพอรต์การลงทนุ และกระจายความเสีย่งในการลงทนุของธรุกจิโรงแรม และการบรกิาร 

(Hospitality) โดยการพัฒนาเป็นโรงแรมระดบัลกัชวัรี ่(Luxury) ทีอ่ยูร่มิแมน่ ้าเจา้พระยาฝ่ังกรุงเทพชัน้ใน 

(6) เพิม่ขนาดธรุกจิของบรษัิทฯ ซึง่จะสง่ผลใหม้รีายไดจ้ากการด าเนนิงานทีเ่พิม่ขึน้ และมสีนิทรัพยท์ีก่อ่ใหเ้กดิ

รายไดใ้หแ้กบ่รษัิทฯ ในระยะยาวเพิม่ขึน้ 

(7) ราคาซือ้ VA1 และ RW5 และอตัราผลตอบแทนจากการลงทนุของโครงการทรงวาด 1 และทรงวาด 2 มคีวาม

เหมาะสม 

 

อยา่งไรก็ตาม การเขา้ท ารายการที ่2.1 และ 2.2 มขีอ้ดอ้ยและความเสีย่งของการเขา้ท ารายการ คลา้ยคลงึ

กบัรายการที ่1 

โดยทีร่ายการที ่2.1 จากการตรวจสอบสถานะทางกฎหมาย (Legal Due Diligence) ในเบือ้งตน้ของ VA1 

โดยทีป่รกึษาทางกฎหมายของบรษัิทฯ พบว่า อาคารบางหลังบนทีด่นิของ VA1 (โครงการทรงวาด 1) อาจจะถกู

ก าหนดเป็นโบราณสถานทียั่งไมข่ึน้ทะเบยีน ทัง้นี ้ทางบรษัิทฯ จะขอการยนืยันเป็นหนังสอืจากกรมศลิปากรถงึความ

ชดัเจนของสถานะความเป็นโบราณสถานของอาคารทกุหลงับนทีด่นิของ VA1 กอ่นเขา้ลงทนุใน VA1 

 



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่110/180 

 

รายการที ่3: การเขา้ซือ้หุน้สามญัของบรษิทั อมิม ์โฮเต็ล เจรญิกรุง จ ากดั เพือ่ใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิที่

จะใชพ้ฒันาโครงการสวอน 

 ขอ้ดแีละประโยชนข์องการเขา้ท ารายการที ่3 มดีงันี้ 

(1) สอดคลอ้งกับกลยุทธก์ารด าเนนิธรุกจิในภาพรวม และแผนการพัฒนาโครงการอสงัหารมิทรัพยข์องบรษัิทฯ ซึง่

จะน าไปสูก่ารสรา้งมลูคา่เพิม่ของเงนิลงทนุในระยะยาวและการเตบิโตอย่างยั่งยนืใหแ้กบ่รษัิทฯ 

(2) เป็นการบรหิารพอรต์การลงทนุในภาพรวมของธรุกจิโรงแรมและการบรกิาร (Hospitality) โดยเป็นการเพิม่

จ านวนหอ้งพักและสดัสว่นของโรงแรมระดบัลักชวัรี ่ (Luxury) ในพอรต์โฟลโิอของบรษัิทฯ เพือ่รองรับกบัไลฟ์

สไตลข์องกลุม่ลกูคา้ทีม่กี าลงัซือ้ระดับสงู และไดรั้บผลกระทบจากสถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคไวรัส 

COVID-19 นอ้ยทีส่ดุ 

(3) เป็นการไดม้าซึง่ทีด่นิและสิง่ปลกูสรา้งทีต่ัง้อยูใ่นท าเลทีด่ ีมศีกัยภาพในเชงิธรุกจิ อยู่ตดิกบัโครงการโอพ ีเพลส 

ซึง่กลุม่บรษัิทฯ เป็นเจา้ของกรรมสทิธิท์ีด่นิ ท าใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิทีม่พีืน้ทีต่ดิกนั ซึง่จะเป็นการเพิม่ศกัยภาพใน

การใชป้ระโยชนจ์ากทีด่นิ เพือ่สรา้งกระแสเงนิสด EBITDA และรายไดต้อ่เนือ่งใหแ้กบ่รษัิทฯ ในระยะยาว 

(4) โครงการสวอน จะเป็นสว่นหนึง่ของเสรมิศักยภาพและเพิม่ขดีความสามารถในการแขง่ขนัของกลุม่ธรุกจิโรงแรม 

ตามแผนการพัฒนาโครงการโรงแรมระดับลักชัวรี ่ย่านเจรญิกรุง 36 - 40 ซึง่เป็นอกีย่านเก่าแก่ทางวัฒนธรรม

และสถาปัตยกรรม และยังท าใหเ้กดิการประหยัดต่อขนาด (Economy of Scale) จากการเพิม่ประสทิธภิาพใน

การใชป้ระโยชน์จากทีด่นิ และการใช ้Facilities ร่วมกัน (เชน่ ฟิตเนส สปา สระวา่ยน ้า หอ้งประชมุ รา้นอาหาร 

บาร์ ทีจ่อดรถ เป็นตน้) ของโครงการสวอน โครงการโอพี เพลส และโครงการอเีอซขีองบรษัิทฯ และลูกคา้

สามารถเยีย่มชม/ใชบ้รกิารโครงการอืน่ๆ ของบรษัิทฯ ในบรเิวณใกลเ้คยีง เชน่ โครงการมกิซย์ูสเวิง้นครเกษม 

โครงการทรงวาด 1 โครงการทรงวาด 2 และโครงการลง้ 1919 (ซึง่ตัง้อยู่รมิแม่น ้าเจา้พระยาฝ่ังตรงขา้มกับ

โครงการทรงวาด) ไดอ้กีดว้ย 

(5) เป็นการบริหารพอร์ตการลงทุนและกระจายความเสี่ยงในการลงทุนของธุรกิจโรงแรม และการบริการ 

(Hospitality) โดยการพัฒนาเป็นโรงแรมระดบัลกัชวัรี ่(Luxury) ในยา่นบางรัก (ถนนเจรญิกรุง 36 - 40) 

(6) เพิม่ขนาดธรุกจิของบรษัิทฯ ซึง่จะสง่ผลใหม้รีายไดจ้ากการด าเนนิงานทีเ่พิม่ขึน้ และมสีนิทรัพยท์ีก่อ่ใหเ้กดิ

รายไดใ้หแ้กบ่รษัิทฯ ในระยะยาวเพิม่ขึน้ 

(7) ราคาซือ้ IHC และอตัราผลตอบแทนจากการลงทนุของโครงการสวอน มคีวามเหมาะสม 

 

อยา่งไรก็ตาม การเขา้ท ารายการที ่3 มขีอ้ดอ้ยและความเสีย่งของการเขา้ท ารายการ คลา้ยคลงึกับรายการ

ที ่1 

 

ทัง้นี ้ประโยชน์และขอ้ดรีะหวา่งการท ารายการกบับคุคลทีเ่กีย่วโยงกนั กับการท ารายการกับบคุคลภายนอก 

มดีงันี ้

(1) สนับสนุนความไดเ้ปรยีบ และเพิม่ขดีความสามารถในการแขง่ขนัในธรุกจิพัฒนาอสงัหารมิทรัพยข์องบรษัิทฯ อกี

ทัง้เป็นการด าเนนิการตามแนวทางการลดความขดัแยง้ทางผลประโยชน ์(Conflict of Interest) 

นอกจากนี ้บรษัิทฯ ยังไดรั้บเงือ่นไขการซือ้ขายทีม่คีวามยดืหยุน่จากผูข้ายหุน้สามัญใน HW9, VA1, RW5 

และ IHC เชน่ การยกเลกิการซือ้หุน้สามัญใน HW9, VA1, RW5 และ/หรอื IHC ภายหลงัวนัที ่31 ธันวาคม 2565 

โดยไมม่คีา่ปรับ, ในกรณีทีบ่รษัิทฯ ซือ้หุน้สามัญของ HW9, VA1, RW5 และ/หรอื IHC ไม่เสร็จสิน้ภายในวันที ่

31 ธันวาคม 2565 บรษัิทฯ สามารถพัฒนาโครงการไดก้อ่น โดยไม่ตอ้งช าระคา่หุน้สามัญ และยังขอใหผู้ข้าย

หุน้สามัญใน HW9, VA1, RW5 และ/หรอื IHC จา่ยคา่พัฒนาโครงการไปกอ่น โดยบรษัิทฯ ตอ้งช าระเงนิเพิม่เตมิ



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่111/180 

 

ในอัตรารอ้ยละ 5 ต่อปี48 ของยอดรวมค่าซือ้หุน้สามัญ และรับโอนสทิธกิารรับเงนิตามสัญญาเงนิกูแ้ละ

ดอกเบีย้คา้งจ่ายของ HW9, VA1, RW5 และ/หรือ IHC + ค่าพัฒนาโครงการทีผู่ข้ายหุน้สามัญใน HW9, 

VA1, RW5 และ/หรือ IHC ออกไปก่อน (ถา้ม)ี + เงนิทุนหมุนเวยีน และหนี้สนิตามบัญช ีณ วันทีท่ ารายการ 

ทัง้นี ้ในสญัญาซือ้ขายหุน้ใน HW9 , VA1, RW5, และ IHC ไมม่กี าหนดระยะเวลาหมดอายุสญัญา หากบรษัิทฯ 

ไดรั้บอนุมัตใินวาระที ่7.1 (รายการที ่1) วาระที ่7.2 (รายการที ่2.1 และรายการที ่2.2) และวาระที ่7.3 (รายการ

ที ่ 3) ในทีป่ระชมุสามัญผูถ้อืหุน้ในครัง้นีแ้ลว้ และหากบรษัิทฯ จะตดัสนิใจเริม่ลงทนุพัฒนาโครงการภายหลงั

วนัที ่ 31 ธันวาคม 2565 เป็นระยะเวลานานหลายปี ฝ่ายบรหิารของบรษัิทฯ ควรจะท าการวเิคราะหก์ารลงทนุ

โครงการอกีครัง้ดว้ยขอ้มลูลา่สดุ ณ ขณะนัน้ เพือ่ตรวจสอบความเป็นไปไดแ้ละผลตอบแทนของโครงการ กอ่น

ตดัสนิใจลงทนุ 

(2) บรษัิทฯ มโีอกาสทีจ่ะศกึษาขอ้มลูของทรัพยส์นิทีส่นใจ เพือ่ประกอบการวางแผนและการศกึษาความเป็นไดใ้น

การพัฒนาโครงการกอ่นทีจ่ะตัดสนิใจลงทนุ รวมทัง้มคีวามคลอ่งตัวในการตดิตอ่ประสานงานอกีดว้ย 

(3) บรษัิทฯ สามารถรักษาความลับเกีย่วกบัการพัฒนาโครงการ ในชว่งทียั่งอยูร่ะหวา่งการเจรจาเพือ่ซือ้ทรัพยส์นิ 

(4) บรษัิทฯ ไดรั้บประโยชน์ทางออ้มจากเครอืขา่ยทีก่วา้งขวางและการสง่เสรมิซึง่กนัและกนัภายใน ของธรุกจิที่

หลากหลายในกลุม่บรษัิททซีซี ี

โดยมขีอ้ดอ้ยระหวา่งการท ารายการกบับคุคลทีเ่กีย่วโยงกนั กับการท ารายการกับบคุคลภายนอก ดงันี้ 

(1) การพึง่พงิบคุคลทีเ่กีย่วโยงกนั (กลุม่ผูใ้หส้ทิธ)ิ ในการจัดหาอสงัหารมิทรัพยเ์พือ่พัฒนาโครงการของบรษัิทฯ 

อยา่งตอ่เนือ่ง 

(2) การเขา้ท ารายการทัง้ 4 รายการในครัง้นี ้ เขา้ขา่ยเป็นรายการขนาดใหญต่ามเกณฑร์ายการทีเ่กีย่วโยงกนั ซึง่

จ าเป็นตอ้งขออนุมัตริายการทีเ่กีย่วโยงกนัและวา่จา้งทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเพือ่ใหค้วามเห็นตอ่ผูถ้อืหุน้ ท า

ใหบ้รษัิทฯ ตอ้งเปิดเผยขอ้มูลโครงการอยา่งละเอยีด รวมทัง้มคีา่ใชจ้่ายเพิม่ขึน้ในการจัดประชมุผูถ้อืหุน้ 

อยา่งไรก็ด ี การตดัสนิใจลงทนุใดๆ ภายใตส้ญัญาใหส้ทิธกิับกลุม่ผูใ้หส้ทิธ ิ ทีม่ทีีด่นิและโครงการทีอ่ยูใ่น

ความครอบครองเป็นจ านวนมาก ซึง่เป็นประโยชน์ตอ่บรษัิทฯ ประกอบกบับรษัิทฯ ไมม่โีอกาสหรอืไดรั้บขอ้เสนอใน

รูปแบบเดยีวกบัสญัญาใหส้ทิธจิากกลุม่บคุคลอืน่ ดงันัน้ ในความเป็นจรงิแลว้บรษัิทฯ จงึไมส่ามารถพจิารณาการ

ลงทนุโดยเปรยีบเทยีบการท ารายการนีก้ับบคุคลภายนอกได ้

 

ความเหมาะสมของเงือ่นไขในร่างสญัญาซือ้ขายหุน้ 

เมือ่พจิารณาความเหมาะสมของเงือ่นไขในร่างสญัญาซือ้ขายหุน้ (รายการที ่ 1, รายการที ่ 2.1, รายการที ่

2.2 และรายการที ่3) ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระมคีวามเห็นวา่ เงือ่นไขของสญัญาทีเ่กีย่วขอ้งมคีวามเหมาะสม และ

มเีงือ่นไขเป็นไปตามปกตธิรุกจิ  

โดยทีใ่นร่างสญัญาซือ้ขายหุน้ มกี าหนดขอ้ตกลงพเิศษเกีย่วกบัการช าระเงนิเพิม่เตมิ ดงันี ้ “หากผูซ้ือ้และ

ผูข้ายมไิดซ้ือ้ขายหุน้ทีซ่ ือ้ขายใหแ้ลว้เสร็จทัง้หมดภายในวนัที ่31 ธันวาคม 2565 ไม่วา่ดว้ยเหตใุด ๆ ก็ตาม ผูซ้ ือ้มี

สทิธใิชด้ลุพนิจิบอกเลกิสญัญาฉบับนีไ้ด ้ โดยบอกกลา่วเป็นลายลักษณ์อกัษรใหแ้กผู่ข้าย โดยผูซ้ือ้ไม่ตอ้งชดใช ้

คา่เสยีหายใด ๆ อย่างไรก็ด ีหากผูซ้ือ้ยังประสงคท์ีจ่ะซือ้หุน้ ผูซ้ ือ้ตกลงช าระเงนิเพิม่เตมิในอตัรารอ้ยละ 5 ตอ่ปี โดย

                                                

48 โดยบรษัิทฯ จะมตีน้ทนุของโครงการเพิม่ขึน้รอ้ยละ 5.00 (เงนิเพิม่แกผู่ข้ายหุน้สามญัใน HW9/VA1/RW5/IHC) –  รอ้ยละ 1.95 (อตัราดอกเบีย้

เงนิกูย้มื ณ ปัจจบุนัของบรษัิทฯ ซึง่สว่นหนึง่เป็นอตัราดอกเบีย้ทีอ่า้งองิจาก THBFIX) = รอ้ยละ 3.05 ตอ่ปี ตามทีก่ลา่วไวใ้นขอ้ดอ้ยและความ

เสีย่งของรายการที ่1 – 3 ในขอ้ 2.2 ขอ้ยอ่ย (3.6) 



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่112/180 

 

ค านวณจากมลูคา่การซือ้ขายหุน้ รวมถงึเงนิทนุหมนุเวยีนสทุธ ิ หนีส้นิตามบญัช ี และเงนิลงทนุพัฒนาโครงการสว่น

เพิม่ (หากม)ี จนถงึวนัทีซ่ ือ้ขายหุน้เสร็จสิน้” 

ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเห็นวา่ (ก) บรษัิทฯ ไดรั้บเงือ่นไขการซือ้ขายทีม่คีวามยดืหยุน่จากผูข้าย ถา้

บรษัิทฯ ซือ้หุน้สามัญใน HW9, VA1, RW5 และ IHC ไมเ่สร็จสิน้ภายในวนัที ่31 ธันวาคม 2565 บรษัิทฯ สามารถ

พัฒนาโครงการไดก้อ่น โดยไม่ตอ้งช าระคา่หุน้สามัญ และยังขอใหผู้ข้ายจา่ยคา่พัฒนาโครงการไปกอ่น โดยบรษัิทฯ 

ตอ้งช าระเงนิเพิม่เตมิในอัตรารอ้ยละ 5 ต่อปี; (ข) บรษัิทฯ มทีางเลอืกทีจ่ะกูย้มืเงนิจากสถาบันการเงนิและจ่าย

ดอกเบีย้เงนิกูย้มืใหแ้ก่สถาบันการเงนิ เพื่อน ามาพัฒนาโครงการ หรือเลอืกทีจ่ะช าระเงนิเพิม่เตมิในอตัรารอ้ยละ 5 

ตอ่ปีดงักลา่วแกผู่ข้าย และยังสามารถพัฒนาโครงการไดด้ว้ย (โดยไมต่อ้งวางหลกัประกนัใดๆ ใหแ้กผู่ข้าย) 

ทางเลอืกตามขอ้ (ข) ขา้งตน้เป็นสทิธขิองบรษัิทฯ ดงันัน้ หากบรษัิทฯ วเิคราะหแ์ลว้เห็นวา่ การกูย้มืสถาบนัการเงนิ

ในอนาคตมอีตัราดอกเบีย้สงูกวา่ หรอืมเีงือ่นไขดอ้ยกวา่ หรอืบรษัิทฯ สามารถน าเงนิไปลงทนุไดผ้ลตอบแทนสงูกวา่

รอ้ยละ 5 ตอ่ปี  การช าระเงนิเพิม่เตมิในอตัรารอ้ยละ 5 ตอ่ปีแกผู่ข้ายภายหลงัจากวนัที ่ 31 ธันวาคม 2565 ก็จะมี

ประโยชนต์อ่บรษัิทฯ  ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระจงึเห็นวา่ เงือ่นไขการช าระเงนิเพิม่เตมิในอตัรารอ้ยละ 5 ตอ่ปี

ดงักลา่วใหค้วามยดืหยุน่และเพิม่ทางเลอืกอกีทางหนึง่ในการ Financing เพือ่พัฒนาโครงการ ซึง่เป็นประโยชนต์อ่

บรษัิทฯ 

 

หลงัจากพจิารณาวตัถุประสงคแ์ละความจ าเป็นในการท ารายการ ประกอบกับ ขอ้ด ีขอ้ดอ้ย ประโยชน ์และ

ความเสีย่งทีเ่กดิขึน้แลว้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระมคีวามเห็นวา่ การเขา้ท ารายการไดม้าซึง่สนิทรัพยแ์ละรายการที่

เกีย่วโยงกนัทัง้ 4 รายการ เป็นประโยชนต์อ่บรษัิทฯ และมคีวามเสีย่งสว่นใหญเ่ป็นความเสีย่งในการท าธรุกจิปกติ

ทัว่ไปของบรษัิทฯ ดงันัน้ การเขา้ท ารายการไดม้าซึง่สนิทรพัยแ์ละรายการทีเ่กีย่วโยงกนัท ัง้ 4 รายการใน

คร ัง้นี ้มคีวามสมเหตสุมผล 
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สว่นที ่ 3: ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเกีย่วกบัความเหมาะสมของมูลคา่สนิทรพัยท์ีจ่ะไดม้า

และเงือ่นไขของรายการไดม้าซึง่สนิทรพัยแ์ละรายการทีเ่กีย่วโยงกนั 

 

ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระไดท้ าการวเิคราะห์ความเหมาะสมของมูลค่าสนิทรัพยท์ีจ่ะไดม้าในครัง้นี้ โดย

พจิารณามูลค่าเงนิลงทุนเริม่แรก (Initial Investment) ไดแ้ก่ ราคาตกลงซือ้ขายสนิทรัพยใ์นครัง้นี้และเงนิ

ลงทุนส าหรับพัฒนาโครงการ ดังนี้ 

 รายการที ่ 1: การเขา้ซือ้หุน้สามัญของบรษัิท โฮเทลส ์ เวลิด ์9 จ ากัด (“HW9”) เพื่อใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิ

และสิง่ปลูกสรา้งทีจ่ะใชพั้ฒนาโครงการ ด ิอมิพเีรียล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รีสอร์ท และการพัฒนาโครงการ ด ิ

อมิพีเรียล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รีสอร์ท 

 บรษัิทฯ และ/หรือ บรษัิทย่อย จะเขา้ซือ้หุน้สามัญ HW9 จ านวน 200,000 หุน้ มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 

บาท คดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 100 ของจ านวนหุน้ทีอ่อกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดของ HW9 และรับโอนสทิธกิารรับเงนิ

ตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ HW9 รวมมลูคา่ทัง้ส ิน้ไมเ่กนิ 438.00 ลา้นบาท49 และบรษัิทฯ มี

แผนทีจ่ะใชเ้งนิลงทนุส าหรับการพัฒนาโครงการ ด ิอมิพเีรียล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รีสอร์ท อกีจ านวน 1,536.22 

ลา้นบาท (รวมภาษีมลูคา่เพิม่)  

 รายการที ่2.1: การเขา้ซือ้หุน้สามัญของบรษัิท วาไรตี ้แอสเซ็ท 1 จ ากดั (“VA1”) เพือ่ใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิทีจ่ะ

ใชพั้ฒนาโครงการทรงวาด 1  

 บรษัิทฯ และ/หรือ บรษัิทย่อย จะเขา้ซือ้หุน้สามัญ VA1 จ านวน 500,000 หุน้ มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 บาท 

คดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 100 ของจ านวนหุน้ทีอ่อกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดของ VA1 และรับโอนสทิธกิารรับเงนิตาม

สญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมดของ VA1 รวมไมเ่กนิ 446.04 ลา้นบาท50 และบรษัิทฯ มแีผนทีจ่ะใชเ้งนิ

ลงทนุส าหรับการพัฒนาโครงการทรงวาด 1 อกีจ านวน 660.27 ลา้นบาท (รวมภาษีมลูคา่เพิม่)  

 รายการที ่2.2: การเขา้ซือ้หุน้สามัญของบรษัิท รเีทล เวลิด ์5 จ ากัด (“RW5”) เพือ่ใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิทีจ่ะใช ้

พัฒนาโครงการทรงวาด 2  

 บรษัิทฯ และ/หรือ บรษัิทย่อย จะเขา้ซือ้หุน้สามัญ RW5 จ านวน 100,000 หุน้ มูลคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 

บาท คดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 100 ของจ านวนหุน้ทีอ่อกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดของ RW5 และรับโอนสทิธกิารรับเงนิ

ตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ RW5 รวมไมเ่กนิ 200.96 ลา้นบาท51 และบรษัิทฯ มแีผนทีจ่ะใช ้

เงนิเพือ่ลงทนุส าหรับการพัฒนาโครงการทรงวาด 2 อกีจ านวน 323.57 ลา้นบาท (รวมภาษีมลูคา่เพิม่)  

 รายการที ่3: การเขา้ซือ้หุน้สามัญของบรษัิท อมิม ์โฮเต็ล เจรญิกรุง จ ากดั (“IHC”) เพือ่ใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิที่

จะใชพั้ฒนาโครงการสวอน  

 บรษัิทฯ และ/หรือ บรษัิทย่อย จะเขา้ซือ้หุน้สามัญ IHC จ านวน 10,000 หุน้ มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 บาท 

คดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 100 ของจ านวนหุน้ทีอ่อกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดของ IHC และรับโอนสทิธกิารรับเงนิตาม

สญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมดของ IHC รวมไมเ่กนิ 300 ลา้นบาท52 และบรษัิทฯ มแีผนทีจ่ะใชเ้งนิลงทนุ

ส าหรับการพัฒนาโครงการสวอน อกีจ านวน 579.00 ลา้นบาท (รวมภาษีมลูคา่เพิม่)  

 

                                                

49 โปรดดเูชงิอรรถ 1 ในหนา้ที ่3 

50 โปรดดเูชงิอรรถ 7 ในหนา้ที ่4 

51 โปรดดเูชงิอรรถ 9 ในหนา้ที ่5 

52 โปรดดเูชงิอรรถ 11 ในหนา้ที ่6 
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ในการประเมนิมลูคา่ยตุธิรรมของสนิทรัพยท์ีจ่ะไดม้าในครัง้นี ้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระไดพ้จิารณาความ

เหมาะสมของการเขา้ท ารายการ จากการศกึษาขอ้มลูและเอกสารทีไ่ดรั้บจากบรษัิทฯ เชน่ แผนธรุกจิของบรษัิทฯ 

ประมาณการทางการเงนิของทัง้ 4 โครงการ งบการเงนิทีต่รวจสอบแลว้ และงบการเงนิภายในของ HW9, VA1, RW5 

และ IHC ผลการด าเนนิงานในอดตีของโรงแรมในกรุงเทพฯ ของ AWC ทีอ่ยูใ่นกรุงเทพฯ จ านวน 7 โครงการ ไดแ้ก ่

โรงแรม ด ิ แอทธนิ ี โฮเทล แบงค็อก, โรงแรมเดอะ โอกรุะ เพรสทจี, โรงแรม แมรอิอท มารค์สี ์ ควนีสป์ารค์, 

โรงแรมแมรอิอท กรุงเทพฯ สรุวงค,์ โรงแรมฮลิตนั สขุมุวทิ, โรงแรมเลอ เมอรเิดยีน กรุงเทพฯ, และโรงแรมดับเบิล้ 

ทร ีฮลิตนั สขุมุวทิ และโครงการในตา่งจังหวัด 6 ไดแ้ก ่โรงแรมเลอ เมอรเิดยีน เชยีงใหม,่ โรงแรมเชอราตนั สมยุ  

รสีอรท์, โรงแรมบนัยัน ทร ี สมยุ, โรงแรมวนาเบลล ์ เอลกัซช์วัรี ่ คอลเลคชัน่ รสีอรท์ เกาะสมยุ, โรงแรมหัวหนิ  

แมรอิอท รสีอรท์ แอนด ์สปา, และโรงแรมภเูก็ต แมรอิอท รสีอรท์ แอนสปา ในยางบชี และเอกสารตา่งๆ ทีเ่กีย่วขอ้ง

กบัการท ารายการในครัง้นี ้ รวมทัง้ขอ้มูลทีเ่ปิดเผยโดยทัว่ไป เชน่ แบบแสดงรายการขอ้มลูการเสนอขายหลักทรัพย ์

(แบบ 69-1) และหนังสอืชีช้วนของบรษัิทฯ งบการเงนิทีต่รวจสอบหรอืสอบทานแลว้ สารสนเทศเกีย่วกบัรายการ

ไดม้าซึง่สนิทรัพยแ์ละรายการทีเ่กีย่วโยงกนัในครัง้นี ้ รายงานการประเมนิมลูคา่ทรัพยส์นิจัดท าโดยบรษัิท ซบีอีารอ์ ี

(ประเทศไทย) จ ากัด และบรษัิท ไทยประเมนิราคา ลนิน ์ ฟิลลปิส ์จ ากดั ขอ้มูลอตุสาหกรรมและขอ้มูลทางการเงนิ

จากเว็บไซตต์า่งๆ และขอ้มูลทีบ่รษัิทฯ เปิดเผยแกส่าธารณะในเว็บไซตข์องส านักงาน ก.ล.ต. (www.sec.or.th) 

และเว็บไซตข์องตลาดหลักทรัพยฯ์ (www.set.or.th) เป็นตน้  

ทัง้นี ้ ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระตัง้อยู่บนสมมตฐิานวา่ ขอ้มลูและเอกสารส าคัญดงักลา่วเป็น

ขอ้มลูทีส่มบรูณ์ ครบถว้น และถกูตอ้ง รวมทัง้เป็นการพจิารณาจากสถานการณ์ และขอ้มลูทีส่ามารถรับรูไ้ดใ้นปัจจบุนั

และในสภาวะการณ์ปกต ิหากมกีารเปลีย่นแปลงใด ๆ อาจสง่ผลกระทบอย่างมนัียส าคญัตอ่บรษัิทฯ โครงการทัง้สาม 

การเขา้ท ารายการในครัง้นี ้การประเมนิและวเิคราะหข์องทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ และการตัดสนิใจของผูถ้อืหุน้ได ้

  



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่115/180 

 

รายการที ่1: การเขา้ซือ้หุน้สามญัของบรษิทั โฮเทลส ์เวลิด ์9 จ ากดั (HW9) เพือ่ใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิและสิง่

ปลกูสรา้งทีจ่ะใชพ้ฒันาโครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ และการพฒันาโครงการฯ 

 HW9 มสีนิทรัพยห์ลกัคอื ทีด่นิ 3 แปลง เนือ้ทีด่นิรวม 22-1-48 ไร่ (35,792 ตร.ม. หรอื 8,948 ตร.ว.) พรอ้ม

อาคารและสิง่ปลกูสรา้ง โดยบรษัิทฯ จะรับโอนหุน้และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมด

ของ HW9 (โดย ณ วนัทีเ่ขา้ท ารายการ บรษัิทฯ จะเขา้ไปเป็นเจา้หนีเ้งนิใหกู้ย้มืแก ่HW9 แทนเจา้หนีเ้งนิกูร้ายเดมิ

ของ HW9) ดงันัน้ ในการประเมนิมลูคา่หุน้และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมดของ 

HW9 ทีจ่ะไดม้าในครัง้นี ้และการลงทนุในโครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ ทีป่รกึษาทางการเงนิ

อสิระจะใชว้ธิกีารประเมนิมลูคา่ ดงันี ้ 

1) การประเมนิมลูคา่ยตุธิรรมของหุน้สามัญและสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูข้อง HW9 โดยใชว้ธิกีาร

เปรยีบเทยีบกับราคาประเมนิมูลคา่ทีด่นิและสิง่ปลกูสรา้งทีป่ระเมนิโดยผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระ  

2) การประเมนิความเหมาะสมของการลงทุนในโครงการ ด ิ อมิพีเรียล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รีสอร์ท  

ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระใชว้ธิพีจิารณาความสามารถในการสรา้งกระแสเงนิสดในอนาคต (Free 

Cash Flow of the Project: FCF) ของโครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์เพือ่ประเมนิ: 

 อตัราผลตอบแทนทีค่าดวา่จะไดรั้บ (Internal Rate of Return: IRR) จากการลงทนุในโครงการ  

ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ 

 มลูคา่ปัจจุบนัของกระแสเงนิสดสทุธ ิ (Net Present Value: NPV) ของโครงการ ด ิ อมิพเีรยีล 

โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์โดยประมาณการตน้ทนุทางการเงนิถัวเฉลีย่ถว่งน ้าหนัก (Weighted 

Average Cost of Capital: WACC) ของการลงทนุในโกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ เป็นอตัราคดิลด 

(Discount Rate)  

 ระยะเวลาคนืทนุ (Payback Period: PB) จากการลงทนุโครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ 

รสีอรท์ 

 รายละเอยีดการประเมนิแตล่ะวธิสีรุปไดด้งันี้ 

 

1.1 การประเมนิมูลคา่ยุตธิรรมของหุน้สามญัและสทิธกิารรบัเงนิตามสญัญาเงนิกูข้อง HW9 

 ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระท าการประเมนิมลูคา่ยตุธิรรมของหุน้สามัญ และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกู ้

และดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ HW9 (หรอือาจจะเป็นรูปแบบทีบ่รษัิทฯ ใหเ้งนิกูย้มืแก ่HW9 เพือ่ให ้HW9 น าไป

ช าระคนืเจา้หนีเ้งนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยของ HW9) โดยใชว้ธิเีปรยีบเทยีบกับราคาประเมนิมลูคา่ทีด่นิและสิง่ปลกู

สรา้งทีป่ระเมนิโดยผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระ 

บรษัิทฯ ไดแ้ตง่ตัง้บรษัิท ซบีอีารอ์ ี (ประเทศไทย) จ ากัด (“ผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระ” หรอื “CBRE”) 

ซึง่เป็นผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระทีไ่ดรั้บความเห็นชอบจากส านักงาน ก.ล.ต. เพือ่ประเมนิราคาทีด่นิและสิง่ปลกู

สรา้งโดยผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระไดท้ าการประเมนิราคาทรัพยส์นิ เมือ่วนัที ่ 1 พฤศจกิายน 2564 ตามรายงาน

ลงวนัที ่16 ธันวาคม 2564 (เลขที ่I214022001) เพือ่วตัถุประสงคส์าธารณะ โดยใชว้ธิตีน้ทนุ และวธิรีายไดโ้ดยการ

วเิคราะหผ์ลตอบแทนทางตรง ส าหรับทรัพยส์นิกลุม่ที ่ 1 และวธิเีปรยีบเทยีบราคาตลาด ส าหรับทรัพยส์นิสว่นที ่ 2 

รายละเอยีดสมมตฐิานหลกัทีใ่ชใ้นการประเมนิของผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระ สรุปไดด้งันี้ 

 

รายละเอยีดทรพัยส์นิทีป่ระเมนิราคา 

 ทรัพยส์นิทีป่ระเมนิเป็นทีด่นิและโรงแรม ภายใตช้ือ่ โรงแรมอมิพเีรยีลโกลเดน้ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ ตัง้อยู่ที ่

222 หมูท่ี ่1 ต าบลเวยีง อ าเภอเชยีงแสน จังหวดัเชยีงราย พัฒนาบนเอกสารสทิธิโ์ฉนดทีด่นิ 3 ฉบบั เนื้อทีด่นิรวม 
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22-1-48 ไร่ (35,792 ตารางเมตร หรอื 8,948 ตารางวา) โดยทรัพยส์นิแบง่เป็น 2 กลุม่ ตามสภาพการใชป้ระโยชน์ 

ประกอบดว้ย 

 ทรัพยส์นิกลุม่ที ่ 1 โรงแรมอมิพเีรยีลโกลเดน้ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ ประกอบดว้ยเอกสารสทิธิโ์ฉนดทีด่นิ 2 

ฉบับ เนือ้ทีด่นิรวม 21-3-52 ไร่ (35,008 ตารางเมตร หรอื 8,752 ตารางวา) โดยทีด่นิเป็นทีต่ัง้ของอาคารหลัก 3 

รายการ ประมาณ 9,020 ตารางเมตร ประกอบดว้ย อาคารโรงแรม 5 ชัน้ อาคารหอ้งอาหาร 3 ชัน้ และอาคารโรงละคร 

นอกจากนี ้โรงแรมยังมอีาคารสนับสนุนจ านวน 11 รายการ  

 ทรัพยส์นิกลุม่ที ่2 ทีด่นิและสิง่ปลกูสรา้งรมิแมน่ ้ารวก ประกอบดว้ยเอกสารสทิธิโ์ฉนดทีด่นิ 1 ฉบับ เนือ้ทีด่นิ 

0-1-96 ไร่ (784 ตารางเมตร หรอื 196 ตารางวา) โดยผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระพบวา่ ณ วนัส ารวจ มสี ิง่ปลกู

สรา้งตัง้อยู่บนทีด่นิ เป็นอาคารคอนกรตีเสรมิเหล็ก 2 ชัน้ สภาพเกา่และไม่สามารถใชป้ระโยชนต์อ่ไปได ้

 

 ทีด่นิ 

ล าดบัที ่ โฉนดทีด่นิ

เลขที ่

เลขทีด่นิ หนา้

ส ารวจ 

เนือ้ท ีด่นิตามเอกสารสทิธิ ์ ผูถ้อืกรรมสทิธิ ์ ภาระผกูพนั 

ทีต่รวจสอบได ้ไร ่ งาน ตารางวา  

ทรพัยส์นิกลุม่ที ่1 

1 17060 54 4228 8 3 55 บรษัิท โฮเทลล ์

เวลิด ์9 จ ากดั 

ไมม่ ี

2 17061 53 4227 12 3 97 ไมม่ ี

 รวม – กลุม่ที ่1 21 3 52   

ทรพัยส์นิกลุม่ที ่2 

3 11037 86 2917 0 1 96 บรษัิท โฮเทลล ์

เวลิด ์9 จ ากดั 

ไมม่ ี

 รวม – กลุม่ที ่2 0 1 96   

 เนือ้ท ีด่นิทีป่ระเมนิมลูคา่ 22 1 48   

 

 อาคารและสิง่ปลกูสรา้ง 

 พืน้ทีก่อ่สรา้งอาคารหลักรวม 9,020 ตารางเมตร และพืน้ทีก่อ่สรา้งอาคารสนับสนุน 921 ตารางเมตร มี

รายละเอยีด ดงันี้ 

ล าดบัที ่ รายละเอยีด พืน้ทีก่อ่สรา้ง 

 (ตารางเมตร) 

ขนาดอาคาร  

(กวา้ง x ยาว) 

 อาคารหลกั   

1 อาคารโรงแรม 5 ชัน้ 6,205.00 83 x 38 

2 อาคารหอ้งอาหาร 3 ชัน้ 1,900.00 23 x 38 

3 อาคารโรงละคร 915.00 25 x 42 

 รวมพืน้ทีอ่าคารหลกั 9,020.00  

 อาคารสนบัสนนุ   

4 อาคารคลบัเฮาส ์ 96.00 12 x 8 

5 สระวา่ยน ้า 375.00 15 x 25 

6 อาคารควบคมุงานระบบ 63.00 6 x 10.5 

7 อาคารโรงไฟฟ้า 35.00 5 x 7 

8 อาคารโรงขยะ 28.00 4 x 7 

9 อาคารโรงจอดรถ 1 102.00 17 x 6 

10 อาคารโรงจอดรถ 2 40.00 4 x 10 

11 อาคารป้อมยาม 9.00 3 x 3 

12 อาคารโรงประปา 47.00 11  5 
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ล าดบัที ่ รายละเอยีด พืน้ทีก่อ่สรา้ง 

 (ตารางเมตร) 

ขนาดอาคาร  

(กวา้ง x ยาว) 

13 อาคารบา้นพกัอาศยั 1 96.00 6 x 16 

14 อาคารบา้นพกัอาศยั 2 30.00 6 x 5 

 พืน้ทีอ่าคารสนบัสนนุท ัง้หมด 921.00  

 สิง่ปลกูสรา้งอืน่ๆ    

 ถนนลาดยาง พรอ้มรางระบายน ้า 3,000.00  

 ลานคอนกรตี พรอ้มรางระบายน ้า 2,000.00  

 พืน้ทีส่ว่นทีไ่ดร้ับการปรับปรงุภมูทิศัน ์ 18,000.00  

 

 สิง่อ านวยความสะดวกภายในอาคารและงานระบบ 

 ประกอบดว้ย ระบบปรับอากาศ ระบบป้องกนัอคัคภีัยและดับเพลงิ ระบบขนสง่ ระบบไฟฟ้า ระบบสือ่สาร 

ระบบสขุาภบิาล และระบบจัดการ/ควบคมุ  

 

1.1.1 การประเมนิมูลคา่ – ทรพัยส์นิกลุม่ที ่1 

 ผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระมคีวามเห็นวา่ วธิคีดิจากตน้ทนุ (Cost Method) สามารถสะทอ้นมลูคา่ตลาด

ตามสภาพการใชป้ระโยชน์ปัจจุบนั (Market Value for the Existing Use) ของทรัพยส์นิไดด้กีวา่ และใชว้ธิคีดิจาก

รายได ้ (Income Method of Valuation) โดยการวเิคราะหผ์ลตอบแทน เป็นวธิปีระเมนิรอง ใชต้รวจสอบกลับหรอื

สอบทานวธิปีระเมนิหลกั โดยสรุปไดด้งันี้ 

(ก) วธิตีน้ทนุ (Cost Approach) 

o ทีด่นิ 

 ผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระเลอืกใชว้ธิเีปรยีบเทยีบราคาตลาดในการประเมนิมลูคา่ตลาดของทีด่นิ โดย

คดัเลอืกขอ้มูลราคาตลาดทีด่นิทีม่กีารเสนอขายหรอืขาย โดยพจิารณาทีด่นิทีส่ามารถเปรยีบเทยีบกนัไดแ้ละท าการ

ปรับปรุงความแตกตา่งของทรัพยส์นิทีป่ระเมนิมลูคา่กับราคาขายจรงิของทรัพยส์นิทีน่ ามาเปรยีบเทยีบได ้ ผูป้ระเมนิ

ราคาทรัพยส์นิอสิระไดพ้จิารณาขอ้มลูทีน่ ามาเปรยีบเทยีบเป็นขอ้มลูตลาดประเภททีด่นิของทีด่นิทีอ่ยูใ่นอ าเภอเชยีง

แสน ทีม่ที าเลทีต่ัง้และมสีภาพแวดลอ้มใกลเ้คยีงกบัทรัพยส์นิทีป่ระเมนิ จ านวน 4 รายการ ซึง่มรีาคาเสนอขาย/ราคา

ขายระหวา่ง 12,500 – 17,136 บาท/ตร.ว. เพือ่น ามาวเิคราะหม์ลูคา่ทรัพยส์นิ จากนัน้จงึประเมนิราคาทีด่นิโดย

พจิารณาจากปัจจัยตา่งๆ เชน่ สถานทีต่ัง้ ขนาดและรูปร่างของทีด่นิ ลกัษณะ ชนดิ และคณุภาพของสิง่ทีพั่ฒนา 

รวมถงึระยะเวลาดว้ย และใหค้ะแนนโดยวธิถีว่งน ้าหนักเป็นตวัปรับราคาในการเปรยีบเทยีบกับทรัพยส์นิ 

ปจัจยัทีม่ผีลกระทบ ทีด่นิทีป่ระเมนิ

มลูคา่ 

ขอ้มลู 1 ขอ้มลู 2 ขอ้มลู 3 ขอ้มลู 4 

ประเภทขอ้มลู ทีด่นิพรอ้มสิง่ปลกู

สรา้ง 

ทีด่นิวา่งเปลา่ ทีด่นิวา่งเปลา่ ทีด่นิวา่งเปลา่รมิ

แมน่ ้าโขง 

ทีด่นิวา่งเปลา่รมิ

แมน่ ้าโขง 

ท าเลทีต่ัง้ ทางหลวงแผน่ดนิหมายเลข 1290  

ต.เวยีง อ. เชยีงแสน จ. เชยีงราย 

ถนนสาย 1  

ต.เวยีง อ. เชยีง

แสน จ. เชยีงราย 

เนือ้ทีด่นิ 21.88 ไร ่ 

(8,752 ตารางวา) 

11.05 ไร ่ 

(4,420 ตร.ว.)  

4.09 ไร ่ 

(1,634 ตร.ว.)  

24.28 ไร ่ 

(9,710 ตร.ว.)  

4.02 ไร ่ 

(1,609 ตร.ว.)  

ระยะตดิถนน (เมตร) 200 ม. 77 ม. 78 ม. 147 ม. 60 ม. 

ระยะตดิแมน่ ้า (เมตร) - - 75 ม. 271 ม. - 

รปูรา่ง หลายเหลีย่ม หลายเหลีย่ม คลา้ย

สีเ่หลีย่มผนืผา้ 

คลา้ย

สีเ่หลีย่มผนืผา้ 

คลา้ย

สีเ่หลีย่มผนืผา้ 
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ปจัจยัทีม่ผีลกระทบ ทีด่นิทีป่ระเมนิ

มลูคา่ 

ขอ้มลู 1 ขอ้มลู 2 ขอ้มลู 3 ขอ้มลู 4 

สภาพพืน้ที ่ ทีล่าดเชงิเขา ระดบั

ดนิสงูกวา่ถนนผา่น

หนา้ 1 – 2 ม. 

ปรับถมแลว้ เสมอ

ถนนผา่นหนา้ทีด่นิ 

ปรับถมแลว้ เสมอ

ถนนผา่นหนา้ทีด่นิ 

ต า่กวา่ถนนผา่นหนา้

ประมาณ 2 – 3 ม. 

ปรับถมแลว้ เสมอ

ถนนผา่นหนา้ทีด่นิ 

ประเภทเอกสารสทิธิท์ีด่นิ โฉนดทีด่นิ นส.3ก โฉนดทีด่นิ โฉนดทีด่นิ โฉนดทีด่นิ 

ผงัเมอืง บรเิวณที ่6 บรเิวณที ่6 บรเิวณที ่7 บรเิวณที ่7 บรเิวณที ่5 

ราคาซือ้ขาย      

ราคาเสนอขาย/ราคาซือ้ขาย 

(บาท/ตารางวา) 

 12,500 17,136 13,226 12,500 

วนัซือ้ขาย  ไตรมาสที ่4  

ปี 2564 

ไตรมาสที ่1  

ปี 2564 

ไตรมาสที ่4  

ปี 2564 

ไตรมาสที ่4  

ปี 2564 

อัตราการปรับแกจ้ากราคาเสนอขาย  -35% 0% -25% -20% 

ราคาหลังปรับแก ้(บาท/ตารางวา)  8,125 17,136 9,919 10,000 

การปรับแก ้      

ท าเลทีต่ัง้  20% 20% 20% 15% 

การเขา้ออก  0% -10% -10% 0% 

สภาพแวดลอ้มบรเิวณใกลเ้คยีง  20% 20% 20% 15% 

ขนาดทีด่นิ  -10% -20% 0% -20% 

ระยะตดิถนน  0% -10% 0% -5% 

ระยะตดิแมน่ ้า  0% -30% -30% 0% 

รปูรา่ง  0% -10% -10% -10% 

สภาพพืน้ที ่  5% 5% 20% 5% 

ความตอ่เนือ่งของแปลงทีด่นิ  0% 0% 0% 0% 

เอกสารสทิธิท์ีด่นิ  10% 0% 0% 0% 

ผงัเมอืง  0% 0% 0% 5% 

สาธารณูปโภค  0% 0% 0% 0% 

ศกัยภาพในการพฒันา  10% 10% 10% 10% 

อตัราการปรับแกท้ัง้หมด  55% -25% 20% 15% 

มลูคา่ทีป่รับแลว้  

(บาท/ตารางวา) 

 12,594 12,852 11,903 11,500 

การวเิคราะหน์ ้าหนักขอ้มลู  25% 25% 25% 25% 

มลูคา่หลงัปรับแก ้x การถว่ง

น ้าหนัก% (ปัดเศษ) 

12,212 บาท/ตร.ว. หรอื ประมาณ 12,200 บาท/ตร.ว.  

หรอื 4,900,00 บาท/ไร ่

มลูคา่ทีด่นิท ัง้หมด 

(Value of freehold land) 

107,200,000 บาท 

ทีม่า: รายงานการประเมนิราคาทรัพยส์นิของบรษัิท ซบีอีารอ์ ี(ประเทศไทย) จ ากดั เลขที ่I214022001 ลงวนัที ่16 ธนัวาคม 2564 

 

 มลูคา่ตลาดทีด่นิทีป่ระเมนิโดยผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระ ตามรายงานการประเมนิราคาทรัพยส์นิ เลขที ่

I214022001 ลงวนัที ่ 16 ธันวาคม 2564 เทา่กับ 12,200 บาท/ตร.ว. หรอื 4.90 ลา้นบาท/ไร่ คดิเป็นมลูคา่รวม

เทา่กับ 107.20 ลา้นบาท  

 

o อาคารและสิง่ปลกูสรา้ง 

ในการประเมนิมลูคา่โดยวธิตีน้ทนุ (Cost Approach) ผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระจะพจิารณาตน้ทนุในการ

สรา้งใหม ่(Replacement Cost New) หักดว้ยคา่เสือ่มทางกายภาพ (Physical Deterioration) การใชง้านทีล่า้สมัย 
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(Functional Obsolescence) และปัจจัยภายนอกหรอืเศรษฐกจิ (External or Economic Obsolescence) รายละเอยีด

การประเมนิมลูคา่สรุปไดด้งันี ้ 

 รายการ พืน้ที ่

ใชส้อย 

(ตร.ม.) 

อายุ

อาคาร

(ปี) 

มลูคา่ทดแทนใหม่1/2/ คา่เสือ่ม

ราคารวม 

(%) 

มลูคา่ทดแทน

สทุธ ิ

(ลา้นบาท) 

หนว่ยละ  

(บาท/ตร.ม.) 

รวม 

(ลา้นบาท) 

 อาคารหลกั       

1 อาคารโรงแรม 5 ชัน้ 6,205.00 20 55,000 341.28 40% 204.77 

2 อาคารหอ้งอาหาร 3 ชัน้ 1,900.00 20 50,000 95.00 40% 57.00 

3 อาคารโรงละคร 915.00 25 80,000 73.20 50% 36.60 

 มลูคา่รวมอาคารหลกั 9,020.00   509.48  298.37 

 อาคารสนบัสนนุ       

4 อาคารคลบัเฮาส ์ 96.00 25 14,000 1.34 50% 0.67 

5 สระวา่ยน ้า 375.00 25 17,000 6.38 50% 3.19 

6 อาคารควบคมุงานระบบ 63.00 25 9,500 0.60 50% 0.30 

7 อาคารโรงไฟฟ้า 35.00 25 9,500 0.33 50% 0.17 

8 อาคารโรงขยะ 28.00 25 6,500 0.18 50% 0.09 

9 อาคารโรงจอดรถ 1 102.00 25 3,500 0.36 50% 0.18 

10 อาคารโรงจอดรถ 2 40.00 25 4,000 0.16 50% 0.08 

11 อาคารป้อมยาม 9.00 25 15,000 0.14 50% 0.07 

12 อาคารโรงประปา 47.00 30 20,000 0.94 60% 0.38 

13 อาคารบา้นพกัอาศยั 1 96.00 30 12,000 1.15 60% 0.46 

14 อาคารบา้นพกัอาศยั 2 30.00 30 12,000 0.36 60% 0.14 

 มลูคา่รวมอาคารสนบัสนุน 921.00   11.94  5.72 

 สิง่ปลกูสรา้งอืน่ๆ        

15 ถนนลาดยาง พรอ้มรางระบายน ้า 3,000.00 2 1,300 3.90 6% 3.67 

16 ลานคอนกรตี พรอ้มรางระบายน ้า 2,000.00 2 1,500 3.00 6% 2.82 

17 พืน้ทีส่ว่นทีไ่ดร้ับการปรับปรงุภมูทิศัน ์ 18,000.00 2 950 17.10 6% 16.07 

 มลูคา่รวมสิง่ปลกูสรา้งอืน่ๆ 23,000   24.00  22.56 

 รวมมลูคา่สิง่ปลกูสรา้ง    545.41  326.65 

ทีม่า: รายงานการประเมนิราคาทรัพยส์นิของบรษัิท ซบีอีารอ์ ี(ประเทศไทย) จ ากดั เลขที ่I214022001 ลงวนัที ่16 ธนัวาคม 2564 

 

 โดยมลูคา่อาคารและสิง่ปลกูสรา้งประเมนิโดยวธิตีน้ทนุ เทา่กับ 326.65 ลา้นบาท 

 

ดงันัน้ ราคาประเมนิมลูคา่ทีด่นิและสิง่ปลกูสรา้งของสนิทรัพยก์ลุม่ที ่ 1 โดยผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระ 

ตามรายงานเลขที ่I214022001 ลงวนัที ่16 ธันวาคม 2564 ซึง่ประเมนิโดยวธิเีปรยีบเทยีบมลูคา่ตลาดส าหรับทีด่นิ

และวธิคีดิจากตน้ทนุ (Cost Method) ส าหรับสิง่ปลกูสรา้ง และไดม้ลูคา่ประเมนิของสนิทรัพยเ์ทา่กบั 433.85 ลา้น

บาท  

ผูป้ระเมนิทรัพยส์นิอสิระเห็นวา่มลูคา่ตลาดของทรัพยส์นิกลุม่ที ่ 1 จากวธิตีน้ทนุ เป็นมลูคา่ทีส่ะทอ้นตน้ทนุ

ในการไดม้าของทรัพยส์นิตามสภาพปัจจุบนั ในขณะทีว่ธิรีายไดโ้ดยการวเิคราะหผ์ลตอบแทนทางตรง ถงึแมจ้ะ

สะทอ้นศกัยภาพของทรัพยส์นิตามสภาพปัจจบุนั แตม่ลูคา่มคีวามผันแปรไปตามขอ้สมมตฐิาน ตลอดจนสภาวะการ

แพร่ระบาดของโควดิ-19 ซึง่อาจสง่ผลกระทบตอ่มลูคา่ของทรัพยส์นิอยา่งมนัียส าคญั 

ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเห็นดว้ยกบัผูป้ระเมนิทรัพยส์นิอสิระ ในการใชว้ธิตีน้ทนุ (Cost Method) ในการ

ประเมนิทรัพยส์นิกลุม่ที ่1 ซึง่สามารถสะทอ้นมลูคา่ตามสภาพของทรัพยส์นิ นอกจากนี ้บรษัิทฯ มแีผนทีจ่ะปรับปรุง
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และยกระดับโรงแรม รวมถงึน าเครอืบรหิารโรงแรมระดับอนิเตอรเ์ขา้มาบรหิารโรงแรมแหง่นี ้ ศกัยภาพของทรัพยส์นิ

ในการสรา้งรายไดต้ามโครงสรา้งปัจจบุนัอาจไม่สะทอ้นมูลคา่ทีเ่หมาะสมของทรัพยส์นิ 

 

(ข) วธิคีดิจากรายได ้(Income Method of Valuation) โดยวเิคราะหผ์ลตอบแทนทางตรง (เป็น

วธิรีองในการประเมนิทรพัยส์นิกลุม่ที ่1) 

ในการประเมนิมลูคา่สนิทรัพยท์ีม่ศีกัยภาพในการสรา้งรายได ้ ผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระ พจิารณาวธิี

รายไดเ้ขา้มาเป็นสว่นหนึง่ในการก าหนดมูลคา่ตลาดของทรัพยส์นิดว้ย  

การประเมนิโดยวธินีี ้ เป็นการประมาณการกระแสเงนิสดรับทีเ่ป็นรายไดจ้ากคา่หอ้งพัก คา่อาหารและ

เครือ่งดืม่ และรายไดอ้ืน่ๆ ทีเ่กีย่วขอ้งกนั หักดว้ยอตัราการวา่งและหักดว้ยกระแสเงนิสดจ่าย เชน่ ตน้ทนุอาหารและ

เครือ่งดืม่ คา่ใชจ้่ายบรหิารและด าเนนิงาน และคา่ใชจ้า่ยคงที ่ เพือ่ทีจ่ะหากระแสเงนิสดสทุธจิากการด าเนนิงานที่

เกดิขึน้ในอนาคต โดยคดิกลับมาเป็นมลูคา่ปัจจบุนักระแสเงนิสด (Present Value) ดว้ยอัตราคดิลดกระแสเงนิสด 

(Discount Rate) ซึง่ผลรวมทัง้หมดของมลูคา่ปัจจบุนัของรายไดท้ีเ่กดิขึน้ หรอื NPV จะเป็นมลูคา่ตลาดปัจจุบนัของ

ทรัพยส์นิ 

ผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระไดรั้บผลประกอบการยอ้นหลงัของทรัพยส์นิกลุม่ที ่ 1 ทีป่ระกอบธรุกจิโรงแรม

ภายใตช้ือ่ อมิพเีรยีลโกลเดน้ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ ซึง่มจี านวนหอ้งพัก 73 หอ้ง หอ้งประชมุ 3 หอ้ง และหอ้งอาหาร 1 หอ้ง 

สมมตฐิานประกอบการประเมนิสรุปไดด้งันี้ 

 รายการ สมมตฐิาน มลูคา่ (ลา้นบาท/ปี) 

1 จ านวนหอ้งพกั  73 หอ้งพกั  

2 รายไดห้อ้งพกั 

 อตัราคา่หอ้งพกั (Average Room Rate) 

 

1,400 บาทตอ่หอ้ง1/  

18.65 

  อตัราการเขา้พกั (Occupancy Rate) รอ้ยละ 502/  

3 รายไดค้า่อาหารและเครือ่งดืม่ รอ้ยละ 50 ของรายไดค้า่หอ้งพกั3/ 9.33 

4 รายไดอ้ืน่ๆ รอ้ยละ 10 ของรายไดค้า่หอ้งพกั 1.86 

5 ก าไรสทุธ ิ(NOI) รอ้ยละ 25 ของรายไดร้วม 7.46 

6 อตัราผลตอบแทนของทรัพยส์นิ รอ้ยละ 7 ตอ่ปี  

7 มลูคา่ตลาดของทรพัยส์นิ   106.58 

 มลูคา่ตลาดของทรพัยส์นิ (ปดัเศษ)  107.00 

ทีม่า: รายงานการประเมนิราคาทรัพยส์นิของบรษัิท ซบีอีารอ์ ี(ประเทศไทย) จ ากดั เลขที ่I214022001 ลงวนัที ่16 ธนัวาคม 2564 

หมายเหต:ุ 1/ อตัราคา่หอ้งพกัเฉลีย่ทีค่วรจะเป็นในสภาวะตลาดปกต ิโดยเปรยีบเทยีบกบัอตัราคา่หอ้งพกัเฉลีย่ยอ้นหลงัของโครงการ 

 2/ อา้งองิอต้ราการเขา้พกัของโรงแรมทีอ่ยูใ่นพืน้ทีท่อ่งเทีย่วอืน่ๆ ทีม่ศีกัยภาพในสภาวะปกต ิประกอบกบัโอกาสไดร้ับอตัราการเขา้

พกัทีส่งูขึน้กวา่ในอดตีทีผ่า่นมาเมือ่การแพรร่ะบาดสิน้สดุลง เนือ่งจากหลายๆ โรงแรมปิดตวัลงจากผลกระทบของโรคโควดิ-19 

 3/ สดัสว่นรายไดค้า่อาหารและเครือ่งดืม่สงูกวา่สดัสว่นของโรงแรมทัว่ไปในตลาด ทีอ่ตัราประมาณรอ้ยละ 30 – 40 เนือ่งจาก

ทรัพยส์นิมรีา้นอาหารทีม่ชี ือ่เสยีงในพืน้ทีส่ามเหลีย่มทองค า ตลอดจนมหีอ้งจัดเลีย้งในโอกาสส าคญัตา่งๆ 

 

จากสมมตฐิานขา้งตน้ มลูคา่ตลาดของทรัพยส์นิของโรงแรมอมิพเีรยีลโกลเดน้ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ เทา่กับ 

107.00 ลา้นบาท  

อยา่งไรก็ตาม การประเมนิมลูคา่ทรัพยส์นิกลุม่ที ่1 ดว้ยวธิรีายได ้(Income Method of Valuation) โดยการ

วเิคราะหผ์ลตอบแทน เป็นวธิปีระเมนิรอง เพือ่ใชต้รวจสอบกลับหรอืสอบทานวธิปีระเมนิหลกั 
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1.1.2 การประเมนิมูลคา่ – ทรพัยส์นิกลุม่ที ่2 

 ผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระเลอืกใชว้ธิเีปรยีบเทยีบราคาตลาดในการประเมนิมลูคา่ตลาดของทีด่นิ โดย

คดัเลอืกขอ้มูลราคาตลาดทีด่นิทีม่กีารเสนอขายหรอืขาย โดยพจิารณาทีด่นิทีส่ามารถเปรยีบเทยีบกนัไดแ้ละท าการ

ปรับปรุงความแตกตา่งของทรัพยส์นิทีป่ระเมนิมลูคา่กับราคาขายจรงิของทรัพยส์นิทีน่ ามาเปรยีบเทยีบได ้ ผูป้ระเมนิ

ราคาทรัพยส์นิอสิระไดพ้จิารณาขอ้มลูทีน่ ามาเปรยีบเทยีบเป็นขอ้มลูตลาดประเภททีด่นิของทีด่นิทีอ่ยูใ่นอ าเภอเชยีง

แสน ทีม่ที าเลทีต่ัง้และมสีภาพแวดลอ้มใกลเ้คยีงกบัทรัพยส์นิทีป่ระเมนิ จ านวน 4 รายการ ซึง่มรีาคาเสนอขาย/ราคา

ขายระหวา่ง 16,066 – 17,136 บาท/ตร.ว. เพือ่น ามาวเิคราะหม์ลูคา่ทรัพยส์นิ จากนัน้จงึประเมนิราคาทีด่นิโดย

พจิารณาจากปัจจัยตา่งๆ เชน่ สถานทีต่ัง้ ขนาดและรูปร่างของทีด่นิ ลกัษณะ ชนดิ และคณุภาพของสิง่ทีพั่ฒนา 

รวมถงึระยะเวลาดว้ย และใหค้ะแนนโดยวธิถีว่งน ้าหนักเป็นตวัปรับราคาในการเปรยีบเทยีบกับทรัพยส์นิ 

ปจัจยัทีม่ผีลกระทบ ทีด่นิทีป่ระเมนิ

มลูคา่ 

ขอ้มลู 1 ขอ้มลู 2 ขอ้มลู 3 ขอ้มลู 4 

ประเภทขอ้มลู ทีด่นิวา่งเปลา่รมิ

แมน่ ้ารวก 

ทีด่นิวา่งเปลา่รมิ

แมน่ ้าโขง 

ทีด่นิวา่งเปลา่รมิ

แมน่ ้าโขง 

ทีด่นิวา่งเปลา่รมิ

แมน่ ้าโขง 

ทีด่นิวา่งเปลา่รมิ

แมน่ ้าโขง 

ท าเลทีต่ัง้ ทางหลวงแผน่ดนิหมายเลข 1290  

ต.เวยีง อ. เชยีงแสน จ. เชยีงราย 

เนือ้ทีด่นิ 0.49 ไร ่ 

(196 ตารางวา) 

4.09 ไร ่ 

(1,634 ตร.ว.)  

7.63 ไร ่ 

(3,050 ตร.ว.)  

3.96 ไร ่ 

(1,582 ตร.ว.)  

6.16 ไร ่ 

(2,464 ตร.ว.)  

ระยะตดิถนน (เมตร) 37 ม. 78 ม. 141 ม. 62 ม. 81 ม. 

ระยะตดิแมน่ ้า (เมตร) 34 ม. 75 ม. 127 ม. 68 ม. 90 ม. 

รปูรา่ง สีเ่หลีย่มคางหม ู คลา้ย

สีเ่หลีย่มผนืผา้ 

คลา้ย

สีเ่หลีย่มผนืผา้ 

คลา้ย

สีเ่หลีย่มผนืผา้ 

คลา้ย

สีเ่หลีย่มผนืผา้ 

สภาพพืน้ที ่ ต า่กวา่ถนนผา่นหนา้

ประมาณ 4 - 5 ม. 

ปรับถมแลว้ เสมอ

ถนนผา่นหนา้ทีด่นิ 

ปรับถมแลว้ เสมอ

ถนนผา่นหนา้ทีด่นิ 

ต า่กวา่ถนนผา่นหนา้

ประมาณ 1 ม. 

ต า่กวา่ถนนผา่นหนา้

ประมาณ 1 ม. 

ประเภทเอกสารสทิธิท์ีด่นิ โฉนดทีด่นิ โฉนดทีด่นิ โฉนดทีด่นิ โฉนดทีด่นิ โฉนดทีด่นิ 

ผงัเมอืง บรเิวณที ่6 บรเิวณที ่7 บรเิวณที ่7 บรเิวณที ่7 บรเิวณที ่7 

ราคาซือ้ขาย      

ราคาเสนอขาย/ราคาซือ้ขาย 

(บาท/ตารางวา) 

 17,136 16,066 16,250 16,250 

วนัซือ้ขาย  ไตรมาสที ่1 ปี 

2564 

ไตรมาสที ่1 ปี 

2564 

ไตรมาสที ่4 ปี 

2564 

ไตรมาสที ่4 ปี 

2564 

อัตราการปรับแกจ้ากราคาเสนอขาย  0% -10% -10% -10% 

ราคาหลังปรับแก ้(บาท/ตารางวา)  17,136 14,459 14,625 14,625 

การปรับแก ้      

ท าเลทีต่ัง้  25% 25% 25% 25% 

การเขา้ออก  -5% -5% -5% -5% 

สภาพแวดลอ้มบรเิวณใกลเ้คยีง  15% 15% 15% 15% 

ขนาดทีด่นิ  5% 10% 5% 10% 

ระยะตดิถนน  10% 10% 10% 10% 

ระยะตดิแมน่ ้า  10% 10% 10% 10% 

รปูรา่ง  0% 0% 0% 0% 

สภาพพืน้ที ่  0% 0% 10% 10% 

ความตอ่เนือ่งของแปลงทีด่นิ  0% 0% 0% 0% 

เอกสารสทิธิท์ีด่นิ  0% 0% 0% 0% 

ผงัเมอืง  0% 0% 0% 0% 



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่122/180 

 

ปจัจยัทีม่ผีลกระทบ ทีด่นิทีป่ระเมนิ

มลูคา่ 

ขอ้มลู 1 ขอ้มลู 2 ขอ้มลู 3 ขอ้มลู 4 

สาธารณูปโภค  0% 0% 0% 0% 

ศกัยภาพในการพฒันา  10% 10% 10% 10% 

อตัราการปรับแกท้ัง้หมด  70% 75% 89% 85% 

มลูคา่ทีป่รับแลว้  

(บาท/ตารางวา) 

 29,131 25,303 26,325 27,056 

การวเิคราะหน์ ้าหนักขอ้มลู  25% 25% 25% 25% 

มลูคา่หลงัปรับแก ้x การถว่ง

น ้าหนัก% (ปัดเศษ) 

26,954 บาท/ตร.ว. หรอื ประมาณ 27,000 บาท/ตร.ว.  

หรอื 5,290,00 บาท/ไร ่

มลูคา่ทีด่นิท ัง้หมด 

(Value of freehold land) 

5,300,000 บาท 

ทีม่า: รายงานการประเมนิราคาทรัพยส์นิของบรษัิท ซบีอีารอ์ ี(ประเทศไทย) จ ากดั เลขที ่I214022001 ลงวนัที ่16 ธนัวาคม 2564 

 

 มลูคา่ตลาดทีด่นิทีป่ระเมนิโดยผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระ ตามรายงานการประเมนิราคาทรัพยส์นิ เลขที ่

I214022001 ลงวนัที ่16 ธันวาคม 2564 เทา่กับ 27,000 บาท/ตร.ว. หรอื 5.29 ลา้นบาท/ไร่ คดิเป็นมลูคา่รวมของ

ทีด่นิกลุม่ที ่2 เทา่กับ 5.30 ลา้นบาท  

ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระมคีวามเห็นวา่ การประเมนิมลูคา่ทีด่นิดว้ยวธิกีารเปรยีบเทยีบราคาตลาดเป็นวธิทีี่

เหมาะสมส าหรับการประเมนิมูลคา่ทรัพยส์นิทีม่รีายการซือ้ขายหรอืเสนอซือ้เสนอขายทีเ่ปรยีบเทยีบได ้ ซึง่มขีอ้มลู

ตลาดทีเ่ปรยีบเทยีบเพยีงพอ เชน่ ทีด่นิเปลา่ เป็นตน้ นอกจากนี ้ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเห็นวา่ทีด่นิเปลา่ทีน่ ามา

เปรยีบเทยีบมคีวามเหมาะสม เนือ่งจากอยูใ่นท าเลใกลเ้คยีงและเป็นทีด่นิตดิแมน่ ้าเชน่กัน รวมถงึผูป้ระเมนิราคา

ทรัพยส์นิอสิระไดท้ าการปรับแกปั้จจัยตา่งๆ ตามคณุลักษณะของทรัพยส์นิแตล่ะรายการเทยีบกับทรัพยส์นิทีป่ระเมนิ

ราคา ท าใหม้ลูคา่หลงัปรับแกส้ะทอ้นมลูคา่ทีเ่หมาะสมและสามารถน ามาเปรยีบเทยีบกนัไดม้ากขึน้ 

 

1.1.3 สรุปความเห็นทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเกีย่วกบัราคาของหุน้สามญัของ HW9 และสทิธกิารรบั

เงนิตามสญัญาเงนิกูข้อง HW9 

ตารางสรุปเปรยีบเทยีบ มลูคา่หุน้สามัญและสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมด

ของ HW9 ทีจ่ะไดม้าในครัง้นี ้กบัราคายตุธิรรมของทีด่นิ จากการประเมนิโดยผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระ ดงันี้ 

โครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้  

ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ 

(HW9) 

ราคาประเมนิ 

ทรพัยส์นิหลกั 

ของ HW9 

ราคาซือ้หุน้ HW9 และ

สทิธกิารรบัเงนิตามสญัญา

เงนิกูข้อง HW9 

ราคาซือ้ (สงูกวา่) ต า่กวา่  

ราคาประเมนิทรพัยส์นิหลกั 

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

 (1) (2) (3) = (2) – (1) (3)/(1) 

ทีด่นิ1/  112.502/    

อาคารและสิง่ปลกูสรา้ง1/  326.652/    

รวมทีด่นิและสิง่ปลกูสรา้ง  439.152/ 438.003/ 1.15 0.26% 

หมายเหต:ุ 

1/ ทีด่นิและสิง่ปลกูสรา้งทีใ่ชใ้นการด าเนนิธรุกจิโรงแรม ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ เป็นสนิทรัพยห์ลกัของ HW9  

2/ มลูคา่ยตุธิรรมของทรัพยส์นิกลุม่ที ่1 ไดแ้ก ่ทีด่นิและสิง่ปลกูสรา้งใชใ้นการด าเนนิธรุกจิโรงแรม ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ 

เทา่กบั 433.85 ลา้นบาท ประกอบดว้ย ทีด่นิเทา่กบั 107.20 ลา้นบาท และสิง่ปลกูสรา้งเทา่กบั 326.65 ลา้นบาท (ในรายงานประเมนิราคา

ทรัพยส์นิ ไดม้กีารปัดเศษเป็น 434.00 ลา้นบาท) 

 มลูคา่ยตุธิรรมของทีด่นิกลุม่ที ่2 ซึง่เป็นทีด่นิเปลา่เทา่กบั 5.30 ลา้นบาท  

 ตามรายงานการประเมนิราคาทรัพยส์นิของบรษัิท ซบีอีารอ์ ี(ประเทศไทย) จ ากดั เลขที ่I214022001 ลงวนัที ่16 ธนัวาคม 2564  



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่123/180 

 

3/ การเขา้ซือ้หุน้สามญัของ HW9 และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ HW9 (โดยอาจจะเป็นรปูแบบการโอน

สทิธกิารรบัเงนิตามสญัญาเงนิกู ้หรอืเป็นการทีบ่รษัิทฯ ใหเ้งนิกูย้มืแก ่HW9 เพือ่ให ้HW9 น าไปช าระคนืเจา้หนีเ้งนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยของ 

HW9) เพือ่ใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิและสิง่ปลกูสรา้งทีจ่ะใชใ้นการพฒันาโครงการ ด ิ อมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ ดงันัน้ ทีป่รกึษา

ทางการเงนิอสิระจงึไดเ้ปรยีบเทยีบกบัมลูคา่ยตุธิรรมของทีด่นิทีจ่ะไดม้าใน HW9 ส าหรับราคาซือ้หุน้สามญัและสทิธกิารรับเงนิตามสญัญา

เงนิกูข้อง HW9 จ านวน 438.00 ลา้นบาท ไมนั่บรวมประมาณการสนิทรัพยแ์ละหนีส้นิหมนุเวยีนอกีไมเ่กนิ 4.38 ลา้นบาท ซึง่จะเป็นรายการ

ปรับปรงุราคาซือ้ ณ วนัทีซ่ ือ้ขาย (Closing) เทา่นัน้ 

 

จะเห็นไดว้า่ราคาซือ้หุน้ HW9 และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมดของ HW9

ต า่กวา่ราคาประเมนิทรัพยส์นิหลกั (ทีด่นิและสิง่ปลกูสรา้ง) ของ HW9 (หรอืมลูคา่หุน้ และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญา

เงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมดของ HW9) จากการประเมนิโดยผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระ เทา่กับ 439.15 

ลา้นบาท จ านวน 1.15 ลา้นบาท หรอืต า่กวา่รอ้ยละ 0.26 ของราคาประเมนิทรัพยส์นิหลกั (หรอืมลูคา่หุน้และสทิธกิาร

รับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ HW9) ดงัน ัน้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเห็นวา่ราคา

ซือ้หุน้ท ัง้หมดของ HW9 และสทิธกิารรบัเงนิตามสญัญาเงนิกูข้อง HW9 ทีจ่ านวนไมเ่กนิ 438.00 ลา้น

บาท มคีวามเหมาะสม 

  



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่124/180 

 

1.2 การประเมนิความเหมาะสมของการลงทุนในโครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ โดย

การประเมนิความสามารถในการสรา้งกระแสเงนิสดในอนาคต (Free Cash Flow of the Project: FCF) 

เพือ่ประกอบการพจิารณาความเหมาะสมของการเขา้ท ารายการ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระไดจ้ัดท า

ประมาณการทางการเงนิส าหรับโครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ โดยอา้งองิจากประมาณการซึง่

จัดท าโดยฝ่ายบรหิารของบรษัิทฯ และอา้งองิขอ้มลูในอดตีของโรงแรมทีเ่ปิดด าเนนิการในจังหวดัอืน่ๆ ของบรษัิทฯ 

ทีอ่ยูใ่นระดบัทีน่ ามาเปรยีบเทยีบกนัไดก้บัโครงการ ไดแ้ก ่โรงแรมเลอ เมอรเิดยีน เชยีงใหม,่ โรงแรมเชอราตนั สมยุ 

รสีอรท์, โรงแรมบนัยัน ทร ี สมยุ, โรงแรมวนาเบลล ์ เอลกัซช์วัรี ่ คอลเลคชัน่ รสีอรท์ เกาะสมยุ, โรงแรมหัวหนิ  

แมรอิอท รสีอรท์ แอนด ์ สปา, และโรงแรมภเูก็ต แมรอิอท รสีอรท์ แอนสปา ในยางบชี รวมถงึภาวะอตุสาหกรรม

ทอ่งเทีย่วและโรงแรม ทัง้นี ้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระไดป้รับปรุงสมมตฐิานบางรายการใหส้ะทอ้นถงึสภาวะ

อตุสาหกรรม ภาวะเศรษฐกจิโดยรวม และเป็นไปตามหลักความระมัดระวงั (Conservative Basis) ทีป่รกึษาทางการ

เงนิอสิระไดจ้ัดท าประมาณการทางการเงนิเป็นระยะเวลา 30 ปี ตัง้แตปี่ 2565 – 2594 และตัง้อยู่บนพืน้ฐานวา่ธรุกจิ

ของ HW9 จะยังคงด าเนนิตอ่ไปอยา่งตอ่เนื่อง (Going Concern Basis) ไมม่กีารเปลีย่นแปลงอยา่งมนัียส าคญั

เกดิขึน้ และเป็นไปภายใตภ้าวะเศรษฐกจิและสถานการณ์ปกต ิ

ในการจัดท าประมาณการทางการเงนิในครัง้นี ้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระอา้งองิขอ้มลูอตุสาหกรรมและ

ขอ้มลูผลการด าเนนิงานในอดตีของบรษัิทฯ ในปี 2562 หรอืกอ่นการแพร่ระบาดของ COVID-19 ในประเทศไทย 

ตัง้แตต่น้ปี 2563 – ปัจจุบนั เนื่องจากโครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ เป็นโครงการในอนาคตที่

คาดวา่จะใชเ้วลาปรับปรุงและพัฒนาโครงการประมาณ 40 เดอืน และเปิดด าเนนิการอกีครัง้ในชว่งไตรมาสที ่ 3 ปี 

2568 ซึง่คาดวา่ชว่งเวลาดงักลา่วน่าทีจ่ะไม่ไดรั้บผลกระทบจาก COVID-19 แลว้ 

 โครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ 

โครงการ ด ิ อมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ จะประกอบไปดว้ยโรงแรม และรา้นอาหารรมิแมน่ ้า 

ประกอบดว้ย 

(1) โรงแรมระดบัลักชวัรี ่ (Luxury) ในรูปแบบของวลิลา่สว่นตวัพรอ้มสระวา่ยน ้า จ านวน 32 วลิลา่ ซึง่เนน้

การพักผ่อนดว้ยผลติภัณฑแ์ละสว่นผสมออรแ์กนกิ โดยมสี ิง่อ านวยความสะดวกสว่นกลาง เชน่ 

หอ้งอาหาร สระวา่ยน ้า หอ้งออกก าลงักาย/ซาวน่า และหอ้งบรกิารทรทีเมน้ต ์

(2) โรงแรมระดบัลักชวัรี ่ (Luxury) ในรูปแบบพูลสวที จ านวน 65 หอ้งสวที พรอ้มสระแชต่วัในหอ้ง ซึง่

สถานทีโ่ดยรอบจะถกูตกแตง่แบบโบราณ โดยมสี ิง่อ านวยความสะดวกสว่นกลาง เชน่ หอ้งประชมุ 

หอ้งอาหาร สระวา่ยน ้า และหอ้งออกก าลงักาย/ซาวน่า (แยกค านวณขอ้ (1) และ (2) เนือ่งจากมี

โครงสรา้งตน้ทนุทีแ่ตกตา่งกนั) 

(3) รา้นอาหารรมิน ้าแบบเรอืนกระจกและบนเรอื ซึง่จะผสมผสานดว้ยวฒันธรรมตะวนัตกและตะวนัออก 

เพือ่ชมววิแมน่ ้าโขงและดนิแดนสามเหลีย่มทองค า โดยรา้นอาหารจะเป็นจดุเชค็อนิทีส่ าคัญของ

สามเหลีย่มทองค า  

เงนิลงทนุทีใ่ชพั้ฒนาโครงการ (ไมร่วมคา่ทีด่นิ) ประมาณ 1,536.22 ลา้นบาท (รวมภาษีมลูคา่เพิม่) มพีืน้ที่

กอ่สรา้ง (Gross Floor Area: GFA) 18,855.60 ตารางเมตร (ไมร่วมทีจ่อดรถ สะพาน และทางเดนิภายนอก) และมี

พืน้ทีข่ายทัง้หมด (NLA) 9,493.80 ตร.ม. ซึง่แบง่พืน้ทีเ่ป็น 2 สว่น ดงันี ้ 

โครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้  

ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ 

พืน้ทีก่อ่สรา้ง งบลงทนุโครงการ3/ 

(ไมร่วม VAT) 

งบลงทนุโครงการ3/ 

(รวม VAT) 

ก าหนดการเปิด

ใหบ้รกิาร 

 (ตร.ม.) (ลา้นบาท) (ลา้นบาท)  

โรงแรมระดบัลกัชวัรี ่– Villas1/ 6,640.80 607.14 649.64 ไตรมาส 3 ปี 2568 

โรงแรมระดบัลกัชวัรี ่– Pool Suites2/ 11,374.80 828.58 886.58 ไตรมาส 3 ปี 2568 



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่125/180 

 

โครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้  

ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ 

พืน้ทีก่อ่สรา้ง งบลงทนุโครงการ3/ 

(ไมร่วม VAT) 

งบลงทนุโครงการ3/ 

(รวม VAT) 

ก าหนดการเปิด

ใหบ้รกิาร 

 (ตร.ม.) (ลา้นบาท) (ลา้นบาท)  

รา้นอาหารรมิแมน่ ้า  840.00 -4/ -4/ ไตรมาส 3 ปี 2568 

พืน้ทีก่อ่สรา้ง (GFA) 18,855.60    

พืน้ทีจ่อดรถ สะพาน และทางเดนิภายนอก 3,564.00 -4/ -4/  

รวมพืน้ทีก่อ่สรา้ง และอืน่ๆ 22,419.60 1,435.72 1,536.22  

หมายเหต:ุ 1/ สว่นวลิลา่จะเป็นการกอ่สรา้งวลิลา่ใหมจ่ านวน 32 หลงั พรอ้มสิง่อ านวยความสะดวกตา่งๆ 

 2/ สว่นโรงแรม 65 หอ้งสวที จะเป็นการปรับปรงุจากอาคารโรงแรมหลงัเดมิ และสรา้งอาคารโรงแรมเพิม่อกี 1 หลงั พรอ้มสิง่อ านวย

ความสะดวกตา่งๆ 

 3/ ไมร่วมคา่ทีด่นิและตน้ทนุทางการเงนิ แตร่วมคา่เปิดตวัโครงการ จ านวน 29.10 ลา้นบาท (ไมร่วม VAT) 

 4/ คา่กอ่สรา้งรา้นอาหารรมิน ้า และพืน้ทีส่นับสนุนอืน่ รวมอยูใ่นโครงการทัง้ 2 สว่นแลว้  

 

 โปรดดรูายละเอยีดภาวะอตุสาหกรรมการทอ่งเทีย่วไทยและธุรกจิโรงแรม ในเอกสารแนบ 5 ขอ้ 1 และ 2 

ของรายงานฉบบันี้ 

 

1.2.1 โครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์: โรงแรมระดบัลกัชวัรี ่ในรูปแบบของวลิลา่ 

 โรงแรมระดบัลักชวัรี ่ในรูปแบบของวลิลา่ จ านวน 32 วลิลา่ บรหิารโดยเชนโรงแรมระดบัโลก ขนาดหอ้งพัก 

75 - 140 ตร.ม. พรอ้มสิง่อ านวยความสะดวกสว่นกลาง เชน่ หอ้งประชมุ 250 ตร.ม. สระวา่ยน ้า ขนาด 580 ตร.ม. 

หอ้งอาหาร 1 หอ้ง หอ้งออกก าลงักาย สปา เป็นตน้ ซึง่คาดวา่จะเปิดใหบ้รกิารในไตรมาสที ่3 ปี 2568  

 โครงการ ด ิ อมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ น าเสนอการผอ่นคลายแบบองคร์วม (Holistic 

Retreat) ใหก้บัลกูคา้ โดยใชผ้ลติภัณฑแ์ละสว่นประกอบทีเ่ป็นออรแ์กนคิ กลุม่ลกูคา้เป้าหมาย ไดแ้ก ่ กลุม่ลกูคา้

ระดบับน (High-end Market) ทีต่อ้งการการทอ่งเทีย่วเชงิสขุภาพ (Wellness with the Exclusive Experience) นัก

เดนิทาง และกลุม่ครอบครัวทีม่กีารศกึษา โดยชอ่งทางการขายคาดวา่จะมาจาก Network ของแบรนดโ์รงแรมและ 

Loyal Membership Program ประมาณรอ้ยละ 50, จองตรงกบัโรงแรมรอ้ยละ 20 และ Online Travel Agents 

(OTA) รอ้ยละ 30  

 สมมตฐิานทีส่ าคญัในการจัดท าประมาณการทางการเงนิ สรุปไดด้งันี้ 

 รายไดจ้ากการประกอบกจิการโรงแรม 

o รายไดค้า่หอ้งพัก 

 อตัราคา่หอ้งพักเฉลีย่ (Average Room Rate: ARR) 

 บรษัิทฯ ประมาณการอตัราคา่หอ้งพักเฉลีย่ของวลิลา่ ในปีแรก (ปี 2568) เทา่กับ 15,000 บาท/คนื ทัง้นี้  

ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระไดเ้ชค็สอบอตัราคา่หอ้งพักปัจจุบันของโรงแรมระดบัลกัชวัรี ่ และเป็นเชนโรงแรมทีเ่ป็น

คูแ่ขง่หลกัในพืน้ทีใ่กลเ้คยีงบรเิวณสามเหลีย่มทองค า ไดแ้ก ่ 

 

 โรงแรม ทีต่ ัง้ ปีทีเ่ปิด

ใหบ้รกิาร 

จ านวนหอ้งพกั 

(หอ้ง) 

ขนาดหอ้งพกั 

(ตร.ม.) 

ราคาหอ้งพกัเฉลีย่ 

(บาท/คนื) 

1 อนันตรา สามเหลีย่มทองค า 

แคมป์ชา้ง แอนด ์รสีอรท์ 

ต.เวยีง อ.เชยีงแสน 

จ.เชยีงราย 

2552 61 + 2 บบัเบิล้ 32 – 96 

(บับเบิล้ 22 ตร.ม.) 

50,000 – 70,0001/ 

2 โฟร ์ ซซีนัส ์ เต็นท ์ แคมป์ 

สามเหลีย่มทองค า 

ต.เวยีง อ.เชยีงแสน 

จ.เชยีงราย 

2555 16 54 - 232 65,000 - 70,0002/ 

3 เลอเมอรเิดยีน เชยีงราย ต.รอบเวยีง อ.เมอืง 

จ.เชยีงราย 

2551 158 53 - 132 4,100 - 5,6003/4/ 



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่126/180 

 

 โรงแรม ทีต่ ัง้ ปีทีเ่ปิด

ใหบ้รกิาร 

จ านวนหอ้งพกั 

(หอ้ง) 

ขนาดหอ้งพกั 

(ตร.ม.) 

ราคาหอ้งพกัเฉลีย่ 

(บาท/คนื) 

4 โครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ 

 โรงแรมระดบัลกัชวัรี ่- Villas ต.เวยีง อ.เชยีงแสน 

จ.เชยีงราย 

ไตรมาสที ่3 

ปี 25685/ 

32 75 - 140 15,0006/ 

 โรงแรมระดบัลักชวัรี ่Pool Suites 65 45 - 90 10,0006/ 

ทีม่า: รวบรวมขอ้มลูจาก www.booking.com (วนัทีค่น้หาขอ้มลู คอื วนัที ่9 มกราคม 2565) 

หมายเหต:ุ โดยทัว่ไป อตัราคา่หอ้งพกัจะขึน้กบัท าเลทีต่ัง้ ขนาดของหอ้ง ระดบัความหรหูราและสิง่อ านวยความสะดวก ระยะเวลาการเขา้พกั 

ตลอดจนความใหมข่องโครงการ 

1/ หอ้งประเภท Deluxe Double or Twin Room with Three-Country Views ส าหรับ 2 ทา่น ราคาส าหรับการเขา้พกัเดอืนมกราคม 2565 อยู่

ทีป่ระมาณ 70,000 บาท และราคาส าหรับการเขา้พกัเดอืนมถินุายน 2565 อยูท่ีป่ระมาณ 50,000 บาท 

2/ หอ้งประเภท Tent with One King Bed ส าหรับ 2 ทา่น ราคาส าหรับการเขา้พกัเดอืนมกราคม 2565 อยูท่ีป่ระมาณ 70,000 บาท และราคา

ส าหรับการเขา้พกัเดอืนมถินุายน 2565 อยูท่ีป่ระมาณ 65,000 บาท 

3/ หอ้งประเภท Deluxe Garden View ส าหรับ 2 ทา่น ราคาส าหรับการเขา้พกัเดอืนมกราคม 2565 อยูท่ีป่ระมาณ 5,600 บาท และราคาส าหรับ

การเขา้พกัเดอืนมถินุายน 2565 อยูท่ีป่ระมาณ 4,100 บาท 

4/ อยา่งไรก็ตาม โรงแรมเลอเมอรเิดยีน เชยีงราย ตัง้อยูใ่นอ าเภอเมอืง หา่งจากโครงการฯ ประมาณ 70 กโิลเมตร และอยูใ่นท าเลทีด่อ้ยกวา่ จงึ

มอีตัราคา่หอ้งพกัทีถ่กูกวา่ประมาณการอตัราคา่หอ้งพกัของโครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ในอนาคต 

5/ ตามแผนของบรษัิทฯ ทีจ่ะเปิดใหบ้รกิารโครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ ในไตรมาสที ่3 ปี 2568  

6/ ประมาณการอตัราคา่หอ้งเฉลีย่ในปีแรกทีเ่ปิดใหบ้รกิาร  

 

ทีต่ ัง้โครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ และคูแ่ขง่หลกั 

 

 

 ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระใหส้มมตฐิานวา่อัตราคา่หอ้งพักเฉลีย่เพิม่ขึน้รอ้ยละ 7 ตอ่ปี ในปี 2569 – 2570 

และรอ้ยละ 5 ตอ่ปี ในปี 2571 – 2572 เนื่องจากเป็นโรงแรมเปิดใหมจ่ะสามารถดงึดดูลกูคา้ไดด้กีวา่โรงแรมเกา่ ตัง้แต่

ปี 2573 เป็นตน้ไปใหส้มมตฐิานวา่อตัราคา่หอ้งพักเฉลีย่เพิม่ขึน้รอ้ยละ 3 ตอ่ปี ซึง่ใกลเ้คยีงกบัอตัราการเพิม่ขึน้ของ

ราคาคา่หอ้งพักของโรงแรมในภาคเหนือในปี 2562 แตย่ังต า่กวา่อัตราการเตบิโตเฉลีย่สะสม (CAGR) ของอัตราคา่

หอ้งพักเฉลีย่ของโรงแรมในภาคเหนอื ในชว่งปี 2558 – 2562 ซึง่อยู่ทีป่ระมาณรอ้ยละ 6.6 ตอ่ปี (โปรดดแูผนภาพที ่

5 ของเอกสารแนบ 5 ของรายงานฉบบันี)้   

 

  



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่127/180 

 

 อตัราการเขา้พัก (Occupancy Rate) 

 อตัราการเขา้พักในปีแรก (ปี 2568) ประมาณไวท้ีร่อ้ยละ 15 (คดิจากเต็มปี) และเพิม่ขึน้เป็นรอ้ยละ 45 รอ้ย

ละ 50 และรอ้ยละ 55 ในปี 2569 – 2571 ตามล าดบั ตัง้แตปี่ 2572 ใหส้มมตฐิานอตัราการเขา้พักคงทีท่ีร่อ้ยละ 60 

ตอ่ปี ซึง่สงูกวา่อตัราการเขา้พักของทีพั่กและโรงแรมในจังหวดัเชยีงราย (อตัราการเขา้พักของทีพั่กในจังหวัด

เชยีงรายอยูท่ีป่ระมาณรอ้ยละ 55 โปรดดแูผนภาพที ่4 ของเอกสารแนบ 5 ของรายงานฉบับนี)้ เนือ่งจาก โรงแรมมี

จ านวนหอ้งพักเพยีง 32 วลิลา่ และอยูภ่ายใตเ้ชนโรงแรมทีม่ชี ือ่เสยีงและเครอืขา่ยระดบัสากล นอกจากนี ้ทีป่รกึษา

ทางการเงนิอสิระเห็นวา่ดว้ยท าเลทีต่ัง้ของโครงการอยูใ่นท าเลทีด่มีองเห็นสามเหลีย่มทองค า ประกอบกับแผนการ

ตลาดทีมุ่ง่เนน้การทอ่งเทีย่วเชงิสขุภาพและการพักผ่อน (Wellness and Holistic Retreat) ซึง่มกีลุม่เป้าหมาย

ตา่งชาต ิอกีทัง้โรงแรมมรีาคาทีถ่กูกวา่โรงแรมระดบัลกัชวัรีท่ ีเ่ป็นคูแ่ขง่และมกีลุม่เป้าหมายใกลเ้คยีงกนั  

 

o รายไดค้า่อาหารและเครือ่งดืม่ 

 โรงแรมระดบัลักชวัรี ่ – Villas จะมพีืน้ทีร่า้นอาหาร 86 ทีน่ั่ง และรา้นอาหารเรอืนกระจกรมิแมน่ ้ารวกและ

รา้นอาหารบนเรอื 36 ทีน่ั่ง รวมถงึมพีืน้ทีห่อ้งประชมุอกี 1 หอ้ง พืน้ที ่250 ตร.ม. โดยรายไดค้า่อาหารและเครือ่งดืม่

ประมาณการจากสมมตฐิานทีส่ าคญัดงันี้ 

 โรงแรม: รายไดค้า่อาหารและเครือ่งดืม่ เทา่กับรอ้ยละ 35 ของรายไดค้า่หอ้งพัก ซึง่เป็นไปตามมาตรฐาน

อตุสาหกรรมทีร่ายไดแ้ละเครือ่งดืม่ปกตอิยู่ทีป่ระมาณรอ้ยละ 30 – 40 ของรายไดค้า่หอ้งพัก และโรงแรมใน

ตา่งจังหวัด 6 แหง่ของบรษัิทฯ ทีน่ ามาเปรยีบเทยีบ53 มสีดัสว่นรายไดค้า่อาหารและเครือ่งดืม่รอ้ยละ 27 – 36.5 

ของรายไดค้า่หอ้งพัก (ปี 2562)  

 รา้นอาหารรมิแมน่ ้ารวก: นอกเหนอืจากรายไดอ้าหารและเครือ่งดืม่ในสว่นโรงแรม รา้นอาหารเรอืนกระจกรมิ

แมน่ ้ารวกและรา้นอาหารบนเรอื 36 ทีน่ั่ง (จากจ านวนทีน่ั่งทัง้หมด 110 ทีน่ั่ง จัดสรรใหก้บัโครงการสว่น Villas 

และ Pool Suites ตามสดัสว่นจ านวนหอ้งพัก) ซึง่เป็นท าเลทีด่มีองเห็นสามเหลีย่มทองค า ซึง่บรษัิทฯ วางแผน

สรา้งเป็นจุดหมายดงึดดูลกูคา้ภายนอกเพิม่เตมิดว้ย โดยในสว่นนีค้าดวา่จะเพิม่รายไดค้า่อาหารและเครือ่งดืม่

ใหก้บัโรงแรมอกีประมาณรอ้ยละ 7.55 – 11.57 ของรายไดค้า่หอ้งพัก (สมมตฐิาน ลกูคา้ 25 คนตอ่วนั คา่อาหาร

และเครือ่งดืม่ 1,000 บาท/หัว และเพิม่ขึน้ตามอตัราการเตบิโตของราคาหอ้งพัก) 

 

o รายไดอ้ืน่ๆ  

 รายไดอ้ืน่ๆ เป็นรายไดจ้ากการใหบ้รกิารของแผนกอืน่ๆ เชน่ รายไดจ้ากการใหบ้รกิารสปา รายไดซ้กัรดี 

รายไดค้า่โทรศพัท ์ รายไดร้า้นสะดวกซือ้/ของทีร่ะลกึ และรายไดอ้ืน่ๆ เป็นตน้ โดยใหส้มมตฐิานรายไดอ้ืน่ๆ อยู่ที่

ประมาณรอ้ยละ 20.00 ของรายไดค้า่หอ้งพัก ซึง่ประมาณการจากรายไดอ้ืน่ตอ่หอ้งพักที ่3,000 บาท/หอ้งทีข่ายได ้

ประกอบดว้ยประมาณการจากรายไดส้ปา 2,000 – 2,500 บาท/หอ้งทีข่ายได ้(อา้งองิรายไดอ้ืน่ตอ่หอ้งของโรงแรม

บนัยันทร ีสมยุ ซึง่เป็นโรงแรมลกัชวัรี ่ทีม่รีะดับราคาคา่หอ้งพักใกลเ้คยีงกนั มรีายไดอ้ืน่เฉลีย่ 2,011 บาท/หอ้งทีข่าย

ได ้ในปี 2562) และรายไดแ้พคเกจพเิศษอืน่ๆ อกี 500 – 1,000 บาท/หอ้งทีข่ายได ้จากนัน้ใหส้มมตฐิานรายไดอ้ืน่

ตอ่หอ้งเตบิโตตามอัตราการเตบิโตของราคาหอ้งพัก ทัง้นี้ เป็นตามแผนธรุกจิของบรษัิทฯ ทีจ่ะเป็นโรงแรมเชงิ

สขุภาพจะเนน้บรกิารและแพ็คเกจดา้นสขุภาพและสปาแบบพเิศษใหเ้หมาะสมกับแตล่ะบคุคล พรอ้มบรกิารน าเทีย่ว

หรอืบรกิารอืน่ๆ ซึง่จะเพิม่รายไดอ้ืน่ใหก้ับโครงการ 

                                                

53 ประกอบดว้ย โรงแรมเลอ เมอรเิดยีน เชยีงใหม,่ โรงแรมเชอราตนั สมยุ รสีอรท์, โรงแรมบนัยัน ทร ี สมยุ, โรงแรมวนาเบลล ์ เอลกัซช์วัรี ่ 

คอลเลคชัน่ รสีอรท์ เกาะสมยุ, โรงแรมหวัหนิ แมรอิอท รสีอรท์ แอนด ์สปา, และโรงแรมภเูก็ต แมรอิอท รสีอรท์ แอนสปา ในยางบชี 
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 ตน้ทนุขายและตน้ทนุในการใหบ้รกิาร: โรงแรมระดบัลกัชวัรี ่– Villas 

o ตน้ทนุการใหบ้รกิารหอ้งพัก 

 ตน้ทนุหลักของการใหบ้รกิารหอ้งพัก ประกอบดว้ย คา่ใชจ้า่ยพนักงาน คา่สาธารณูปโภค และคา่ใชจ้า่ยอืน่ 

ไดแ้ก ่คา่ซักอบรดี คา่ท าความสะอาด คา่ใชจ้า่ยหรอือปุกรณ์อ านวยความสะดวกตา่งๆ ทีโ่รงแรมเตรยีมไวเ้พือ่บรกิาร

ลกูคา้ ฯลฯ  

 ตน้ทนุการใหบ้รกิารหอ้งพัก ใน 3 ปีแรก (ปี 2568 – 2570) ใหส้มมตฐิานเทา่กบัรอ้ยละ 30.00 รอ้ยละ 25.00 

และรอ้ยละ 24.00 ของรายไดค้า่หอ้งพัก ตามล าดบั หลงัจากนัน้ในปี 2571 เป็นตน้ไป เทา่กับรอ้ยละ 22.00 ของ

รายไดค้า่หอ้งพัก ซึง่ใกลเ้คยีงขอ้มลูในอดตีของโรงแรมในตา่งจังหวดั 6 แหง่ของบรษัิทฯ ทีน่ ามาเปรยีบเทยีบ ทีม่ี

สดัสว่นตน้ทนุคา่หอ้งพักรอ้ยละ 17 – 22 ของรายไดค้า่หอ้งพัก (ปี 2562) 

o ตน้ทนุการใหบ้รกิารอาหารและเครือ่งดืม่ 

 ตน้ทนุหลักของการใหบ้รกิารอาหารและเครือ่งดืม่ ประกอบดว้ย ตน้ทนุคา่อาหารและเครือ่งดืม่ คา่ใชจ้า่ย

พนักงาน คา่สาธารณูปโภค และคา่ใชจ้่ายอืน่ เป็นตน้ 

 ตน้ทนุการใหบ้รกิารอาหารและเครือ่งดืม่ ในปี 2568 – 2570 ใหส้มมตฐิานเทา่กบัรอ้ยละ 78.00 รอ้ยละ 

75.00 และรอ้ยละ 72.00 ของรายไดค้า่อาหารและเครือ่งดืม่ ตามล าดับ หลงัจากนัน้ในปี 2571 เป็นตน้ไป ให ้

สมมตฐิานวา่ ตน้ทนุการใหบ้รกิารอาหารและเครือ่งดืม่เทา่กบัรอ้ยละ 69.00 ของรายไดค้า่อาหารและเครือ่งดืม่ ซึง่

ใกลเ้คยีงกบัอตัราสว่นตน้ทนุคา่อาหารและเครือ่งดืม่ของโรงแรมในตา่งจังหวดั 6 แหง่ของบรษัิทฯ ทีน่ ามา

เปรยีบเทยีบ มอีตัราสว่นตน้ทนุคา่อาหารและเครือ่งดืม่ในปี 2562 อยูใ่นชว่งรอ้ยละ 67.5 – 84.36 ของรายได ้

คา่อาหารและเครือ่งดืม่ และขอ้มลูอตุสาหกรรมในฐานขอ้มลูของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ อยูท่ีป่ระมาณรอ้ยละ 60 

– 80 ของรายไดค้า่อาหารและเครือ่งดืม่ 

o ตน้ทนุการใหบ้รกิารแผนกอืน่ๆ 

 ตน้ทนุหลักของการใหบ้รกิารแผนกอืน่ๆ เชน่ แผนกสปา ซกัรดี คา่โทรศพัท ์รา้นสะดวกซือ้/ของทีร่ะลกึ และ

อืน่ๆ เป็นตน้ โดยตน้ทนุของแตล่ะแผนกประกอบดว้ย ตน้ทนุทางตรงการใหบ้รกิาร คา่ใชจ้่ายพนักงาน และคา่ใชจ้า่ย

อืน่ เป็นตน้  

 ตน้ทนุการใหบ้รกิารแผนกอืน่ๆ ในปี 2568 – 2569 ใหส้มมตฐิานเทา่กบัรอ้ยละ 55.00 และ รอ้ยละ 52.00 

ของรายไดแ้ผนกอืน่ๆ ตามล าดบั หลงัจากนัน้ในปี 2570 เป็นตน้ไป ใหส้มมตฐิานวา่ ตน้ทนุการใหบ้รกิารแผนกอืน่ๆ 

เทา่กับรอ้ยละ 48.00 ของรายไดแ้ผนกอืน่ๆ ซึง่อยูใ่นชว่งอตัราสว่นตน้ทนุการใหบ้รกิารแผนกอืน่ๆ ตอ่รายไดบ้รกิาร

แผนกอืน่ๆ ของโรงแรมในตา่งจังหวดั 6 แหง่ของบรษัิทฯ ทีน่ ามาเปรยีบเทยีบ ทีม่สีดัสว่นตน้ทนุรอ้ยละ 43 – 86 ของ

รายไดแ้ผนกอืน่ๆ ในปี 2562 

 

 คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร  

 ในการจัดท าประมาณการทางการเงนิในครัง้นี ้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระพจิารณาสมมตฐิานเกีย่วกบั

คา่ใชจ้่ายในการขายและบรหิารจากประมาณการของบรษัิทฯ และท าการปรับปรุงสมมตฐิานบางรายการเพือ่สะทอ้น

อตัราคา่ใชจ้่ายของอตุสาหกรรม และผลการด าเนนิงานในอดตีของโรงแรมในตา่งจังหวดั 6 แหง่ของบรษัิทฯ ทีน่ ามา

เปรยีบเทยีบ และตามหลกัความระมัดระวงั สรุปสมมตฐิานทีส่ าคญัไดด้งันี้ 

 คา่ใชจ้่ายในการด าเนนิงาน (Overhead Department Expenses) ประกอบดว้ย คา่ใชจ้า่ยในการ

บรหิารทัว่ไป คา่ใชจ้่ายแผนกซอ่มบ ารุงและสาธารณูปโภค คา่ใชจ้า่ยทางดา้น IT คา่

สาธารณูปโภค และคา่ใชจ้า่ยทางการตลาด เทา่กบัรอ้ยละ 20 - 30 ของรายไดร้วม ซึง่ใกลเ้คยีง

กบัอตัราสว่นคา่ใชจ้่ายบรหิารในปี 2562 ของโรงแรมในตา่งจังหวดั 6 แหง่ของบรษัิทฯ ทีน่ ามา
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เปรยีบเทยีบ ซึง่อยูใ่นชว่งรอ้ยละ 25 – 38.5 ของรายไดร้วม โดยมคีา่เฉลีย่รอ้ยละ 30.8 ของ

รายไดร้วม อย่างไรก็ตาม โรงแรมสว่นใหญข่องบรษัิทฯ อยูร่ะหวา่งเตบิโตซึง่ในชว่งแรกๆ จะมี

คา่ใชจ้่ายด าเนนิงาน (ซึง่สว่นใหญเ่ป็นคา่ใชจ้่ายคงที)่ ทีส่งูกวา่โรงแรมทีเ่ปิดมานานแลว้ 

นอกจากนี ้ การใชพ้ืน้ทีส่ว่นกลางร่วมกนัของสว่น Villas และ Pool Suites สามารถลดคา่ใชจ้า่ย

ด าเนนิงานได ้ ประกอบกับ คา่แรงและคา่ครองชพีในจังหวดัเชยีงรายจะต า่กวา่จังหวดัทอ่งเทีย่ว

อืน่ๆ เชน่ ภเูก็ตและสมยุ  

 คา่ภาษีทีด่นิและสิง่ปลกูสรา้ง คา่ประกนัภัยทรัพยส์นิ และคา่ใชจ้า่ยอืน่ๆ เทา่กบัรอ้ยละ 1.00 ของรายไดร้วม ซึง่

เทา่กับคา่เฉลีย่อตัราสว่นคา่ใชจ้า่ยอืน่ๆ ตอ่รายไดร้วมในปี 2562 ของโรงแรมในตา่งจังหวดั 6 แหง่ของบรษัิทฯ 

ทีน่ ามาเปรยีบเทยีบ ซึง่มคีา่เฉลีย่อตัราสว่นคา่ใชจ้า่ยอืน่ๆ เทา่กับรอ้ยละ 0.99 ของรายไดร้วม 

 คา่ธรรมเนยีมบรหิารโรงแรม Base Management Fee และ Incentive Management Fee เป็นอตัราตามทีจ่ะ

ตกลงกบัเครอืโรงแรมทีค่าดวา่จะน ามาใช ้ 

 

 คา่บรหิารจดัการทรพัยส์นิ (Asset Management Fee)54 

คา่บรหิารจัดการทรัพยส์นิจ่ายใหแ้กบ่รษัิทฯ ในอัตรารอ้ยละ 0.2 ของมูลคา่ทรัพยส์นิ (ค านวณจากมูลคา่ซือ้

ทีด่นิ งบประมาณลงทนุโครงการ และคา่ใชจ้่ายลงทนุ (CapEx) ในแตล่ะปีในอนาคต) และรอ้ยละ 5 ของก าไรกอ่นคา่

เสือ่มราคา ดอกเบีย้ และภาษีเงนิได ้(EBITDA) ซึง่เป็นอตัราเดยีวกนักับโครงการอืน่ๆ ของบรษัิทฯ ทัง้นี้ บรษัิทฯ มกีาร

ปรับอตัราคา่ธรรมเนยีมบรหิารจัดการทรัพยส์นิลงมาจากปีกอ่น 

 

 ตน้ทนุทางการเงนิ 

บรษัิทฯ อา้งองิสดัสว่นเงนิกูย้มืและสว่นของผูถ้อืหุน้ของโครงการฯ ในสดัสว่นรอ้ยละ 60 ตอ่ 40 ตาม

อตัราสว่นเงนิกูย้มืตอ่สว่นของผูถ้อืหุน้เป้าหมายของกลุม่บรษัิทฯ โดยประมาณอตัราดอกเบีย้เงนิกูย้มืทีร่อ้ยละ 4.20 

ตอ่ปี (ประมาณการอตัราดอกเบีย้เงนิกูย้มืระยะยาว ภายหลงัการ Swap อัตราดอกเบีย้จากอตัราดอกเบีย้ลอยตัวเป็น

อตัราดอกเบีย้คงที)่ ตามอตัราดอกเบีย้เงนิกูใ้นปัจจุบนัของบรษัิทฯ ระยะเวลาช าระคนื 12 ปี 

 

 ภาษเีงนิไดน้ติบิุคคล 

 อตัราภาษีเงนิไดน้ติบิคุคลเทา่กบั รอ้ยละ 20 ตลอดระยะเวลาประมาณการ 

 

 ตน้ทนุพฒันาโครงการ 

บรษัิทฯ มแีผนการใชเ้งนิเพือ่ลงทนุส าหรับการพัฒนาโครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์: 

โรงแรมระดบัลักชวัรี ่– Villas จ านวน 32 หอ้ง จ านวน 607.14 ลา้นบาท (ไมร่วมภาษีมูลคา่เพิม่) โดยทยอยลงทนุ

ในชว่งปี 2564 – 2569 สรุปกระแสเงนิสดจ่ายส าหรับการพัฒนาโครงการ ดงันี้ 

(หน่วย: ลา้นบาท) 

โครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้  

ไทรแองเกิล้ รสีอรท์:  

โรงแรมระดบัลกัชวัร ี ่– Villas 

2565F 2566F 2567F 2568F รวม 

คา่ใชจ้า่ยลงทนุพฒันาโครงการ 8.96  137.43 304.74  146.40  597.54 

คา่ใชจ้า่ยกอ่นเปิดตวัโครงการ (เขา้ PL1/) - - - 9.60 9.60 

รวม (ไมร่วมภาษมีลูคา่เพิม่) 8.96  137.43 304.74  156.00  607.142/ 

                                                

54 รวมค านวณคา่บรหิารจัดการทรัพยส์นิในงบก าไรขาดทนุของ HW9 เพือ่ประมาณการภาษี แตบ่วกกลบัคา่บรหิารจัดการทรัพยส์นิในการค านวณ

กระแสเงนิสดของโครงการฯ 
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หมายเหต:ุ 1/ คา่ใชจ้า่ยกอ่นเปิดตวัโครงการ จะบนัทกึเป็นคา่ใชจ้า่ยในงบก าไรขาดทนุ ในปี 2568  

 2/ ไมร่วมคา่ทีด่นิและตน้ทนุทางการเงนิ 

 

ตน้ทนุพัฒนาโครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์: โรงแรมระดับลักชวัรี ่ – Villas เทา่กับ 

89,979.78 บาทตอ่ตร.ม. (ไมร่วมทีจ่อดรถ ทางเดนิภายนอกและสะพาน) หรอื 77,958.68 บาทตอ่ตร.ม. (รวมทีจ่อด

รถ ทางเดนิภายนอกและสะพาน) (ไมร่วมคา่ใชจ้่ายกอ่นเปิดตวัโครงการ) ซึง่สงูกวา่คา่กอ่สรา้งโรงแรมระดบั 

Internationally Branded Luxury Hotel ในกรุงเทพฯ และเชยีงใหม ่ซึง่อยู่ทีป่ระมาณ 60,000 – 65,000 บาทตอ่ 

ตร.ม. (ทีม่า: Independent market research on Thailand’s hospitality and retail sectors and Bangkok’s 

office sector ลงวนัที ่21 สงิหาคม 2562 จัดท า Jones Lang LaSalle (Thailand) Ltd.) 

 

 คา่ใชจ้า่ยลงทุน (Capital Expenditure) 

ในการจัดท าประมาณการทางการเงนิในครัง้นี ้ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระใหส้มมตฐิานวา่คา่ใชจ้า่ยลงทนุใน

ปี 2569 เป็นตน้ไป เทา่กับกบัรอ้ยละ 4.00 ของรายไดร้วม ซึง่เป็นอตัราตามมาตรฐานอตุสาหกรรมโรงแรม 

 

 อตัราการหมุนเวยีนสนิทรพัยห์มุนเวยีนและหนีส้นิหมุนเวยีน 

ตามนโยบายของบรษัิทฯ ดงันี้ 

ลกูหนีก้ารคา้ 30.00 วนัโดยเฉลีย่ 

เจา้หนีก้ารคา้ 30.00 วนัโดยเฉลีย่ 

 

 สรุปประมาณการผลการด าเนนิงานของโครงการ ด ิ อมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้  

รสีอรท์: โรงแรมระดบัลกัชวัรี ่- Villas 

(หน่วย: ลา้นบาท) 

โรงแรมระดบัลกัชวัรี ่–  

Villas 

2568F1/ 2569F 2570F 2571F 2572F 2573F 2574F 2575F 2576F  2577F 2578F – 2594F 

รายไดค้า่หอ้งพัก 26.28 84.36 98.42 140.57 144.09 147.69 151.38 155.16 159.04 163.02 167.10 – 248.05 

รายไดอ้าหารและเครือ่งดืม่ 9.95 39.29 44.70 59.81 61.31 62.84 64.41 66.02 67.67 69.36 71.10 – 105.54 

รายไดแ้ผนกอืน่ๆ  5.26 16.87 19.68 28.11 28.82 29.54 30.28 31.03 31.81 32.60 33.42 – 49.61 

รวมรายไดจ้ากการ

ใหบ้รกิารโรงแรม 

41.48 140.52 162.80 228.50 234.21 240.06 246.07 252.22 258.52 264.99 271.61 – 403.21 

ตน้ทนุบรกิารหอ้งพัก (7.88) (21.09) (22.64) (29.52) (30.26) (31.01) (31.79) (32.58) (33.40) (34.23) (35.09) – (52.09) 

ตน้ทนุอาหารและเครือ่งดืม่ (7.76) (29.47) (32.18) (41.27) (42.30) (43.36) (44.44) (45.55) (46.69) (47.86) (49.06) – (72.82) 

ตน้ทนุแผนกบรกิารอืน่ๆ (2.89) (8.77) (9.45) (13.49) (13.83) (14.18) (14.53) (14.90) (15.27) (15.65) (16.04) – (23.81) 

รวมตน้ทนุบรกิาร  (18.53) (59.33) (64.27) (84.28) (86.39) (88.55) (90.76) (93.03) (95.36) (97.74) (100.19) – (148.73) 

ก าไรขัน้ตน้ 22.95 81.19 98.53 144.21 147.82 151.51 155.30 159.18 163.16 167.24 171.42 – 254.48 

คา่ใชจ้า่ยขายและบรหิาร (13.70) (42.16) (42.01) (48.53) (49.74) (50.99) (52.26) (53.57) (54.90) (56.28) (57.68) – (85.61) 

EBITDA กอ่นคา่บรหิาร 

จัดการทรัพยส์นิ 

9.25 39.03 56.53 95.68 98.07 100.52 103.04 105.62 108.26 110.96 113.74 – 168.87 

คา่ใชจ้า่ยเปิดตัวโครงการ (9.60) - - - - - - - - - - 

คา่บรหิารจัดการทรัพยส์นิ (2.13) (3.63) (4.52) (6.49) (6.63) (6.77) (6.92) (7.07) (7.22) (7.38) (7.54) – (10.73) 

EBITDA (2.48) 35.40 52.01 89.18 91.44 93.75 96.12 98.55 101.04 103.58 106.20 – 158.15 

EBIT (21.93) (11.61) 4.35 40.61 41.93 48.77 58.18 60.25 62.62 65.05 72.66 – 145.67 

EBT (29.61) (31.91) (14.58) 23.97  27.57  36.69  48.38  52.73  57.38  62.09  71.75 – 145.67  

ก าไรสทุธ ิ (29.61) (31.91) (14.58) 23.97  27.57  34.26  38.70  42.19  45.91  49.67  57.40 – 116.54  

หมายเหต:ุ 1/ เปิดใหบ้รกิารไตรมาสที ่3 ปี 2568 
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1.2.2 โครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์: โรงแรมระดบัลกัชวัรี ่– Pool Suites 

 โรงแรมระดบัลักชวัรี ่ในรูปแบบพูลสวที จ านวน 65 หอ้งสวที พรอ้มสระแชต่วัในหอ้ง (Pool Suites) บรหิาร

โดยเชนโรงแรมระดบัโลก ขนาดหอ้งพัก 45 - 90 ตร.ม. (หอ้งสว่นใหญม่ขีนาด 45 – 48 ตร.ม.) พรอ้มสิง่อ านวย

ความสะดวกสว่นกลาง โดยมสี ิง่อ านวยความสะดวกสว่นกลาง เชน่ สระวา่ยน ้า ขนาด 1,730 ตร.ม. หอ้งประชมุ 250 

ตร.ม. หอ้งอาหาร 3 หอ้ง Business Lounge หอ้งออกก าลงักาย สปา เป็นตน้ ซึง่คาดวา่จะเปิดใหบ้รกิารในไตรมาส

ที ่3 ปี 2568 

 โรงแรมในสว่นนีจ้ะเป็น Life Style Hotel จับกลุม่นักธรุกจิ นักทอ่งเทีย่วเชงิวัฒนธรรม และผูต้อ้งการ

พักผ่อนฟ้ืนฟรู่างกายและจติใจ โดยมจีดุขาย เชน่ ทกุหอ้งจะเป็น Pool Suites การเดนิทางสะดวก ม ี Business 

Lounge ส าหรับลกูคา้ เป็นตน้ ชอ่งทางการขายคาดวา่จะมาจาก Network ของแบรนดโ์รงแรมและ Loyal 

Membership Program ประมาณรอ้ยละ 50, จองตรงกบัโรงแรมรอ้ยละ 20 และ Online Travel Agents (OTA) รอ้ย

ละ 30  

 สมมตฐิานทีส่ าคญัในการจัดท าประมาณการทางการเงนิ สรุปไดด้งันี้ 

 รายไดจ้ากการประกอบกจิการโรงแรม 

o รายไดค้า่หอ้งพัก 

 อตัราคา่หอ้งพักเฉลีย่ (Average Room Rate: ARR) 

 บรษัิทฯ ประมาณการอตัราคา่หอ้งพักเฉลีย่ของ Pool Suites ในปีแรก (ปี 2568) เทา่กบั 10,000 บาท/คนื 

ทัง้นี ้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระไดเ้ชค็สอบอตัราคา่หอ้งพักปัจจุบนัของโรงแรมระดบัลักชวัรี ่ และเป็นเชนโรงแรมที่

เป็นคูแ่ขง่หลักในพืน้ทีใ่กลเ้คยีงบรเิวณสามเหลีย่มทองค า (โปรดดตูารางในหนา้ที ่125 ของรายงานฉบับนี)้ 

 ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระใหส้มมตฐิานวา่อัตราคา่หอ้งพักเฉลีย่เพิม่ขึน้รอ้ยละ 7 ตอ่ปี ในปี 2569 – 2570 

และรอ้ยละ 5 ตอ่ปี ในปี 2571 – 2572 เนือ่งจากเป็นโรงแรมเปิดใหมจ่ะสามารถดงึดดูลกูคา้ไดด้กีวา่โรงแรมเกา่ 

ตัง้แตปี่ 2573 เป็นตน้ไปใหส้มมตฐิานวา่อัตราคา่หอ้งพักเฉลีย่เพิม่ขึน้รอ้ยละ 3 ตอ่ปี ซึง่ใกลเ้คยีงกับอัตราการเพิม่ขึน้

ของราคาคา่หอ้งพักของโรงแรมในภาคเหนอืในปี 2562 แตย่ังต า่กวา่อตัราการเตบิโตเฉลีย่สะสม (CAGR) ของอตัรา

คา่หอ้งพักเฉลีย่ของโรงแรมในภาคเหนอื ในชว่งปี 2558 – 2562 ซึง่อยู่ทีป่ระมาณรอ้ยละ 6.6 ตอ่ปี (โปรดดแูผนภาพ

ที ่5 ของเอกสารแนบ 5 ของรายงานฉบบันี)้  

 

 อตัราการเขา้พัก (Occupancy Rate) 

 อตัราการเขา้พักในปีแรก (ปี 2568) ประมาณไวท้ีร่อ้ยละ 15 (คดิจากเต็มปี) และเพิม่ขึน้เป็นรอ้ยละ 48 และ 

รอ้ยละ 55 และรอ้ยละ 60 ในปี 2569 – 2571 ตามล าดบั ตัง้แตปี่ 2572 ใหส้มมตฐิานอตัราการเขา้พักคงทีท่ีร่อ้ยละ 

63 ตอ่ปี ซึง่สงูกวา่อัตราการเขา้พักของทีพั่กและโรงแรมในจังหวดัเชยีงราย (อตัราการเขา้พักของทีพั่กในจังหวัด

เชยีงรายอยูท่ีป่ระมาณรอ้ยละ 55 โปรดดแูผนภาพที ่ 4 ของเอกสารแนบ 5 ของรายงานฉบับนี)้ เนือ่งจากโรงแรมมี

จ านวนหอ้งไมม่ากนัก จ านวน 64 หอ้ง และดว้ยรูปแบบหอ้งพักทีเ่ป็น Pool Suites ตลอดจนราคาคา่หอ้งพักทีแ่ขง่ขนั

ไดก้ับโรงแรมลักชวัรีท่ ีเ่ป็นเครอืโรงแรมทีม่ชี ือ่เสยีงและเครอืขา่ยระดับสากล รวมถงึท าเลทีต่ัง้ของโครงการอยูใ่น

ท าเลทีด่มีองเห็นสามเหลีย่มทองค า 

 

o รายไดค้า่อาหารและเครือ่งดืม่ 

 โรงแรมระดบัลักชวัรี ่– Pool Suites จะมพีืน้ทีร่า้นอาหารและบารร์มิน ้า 3 รา้น รวม 180 ทีน่ั่ง และรา้นอาหาร

เรอืนกระจกรมิแมน่ ้ารวกและรา้นอาหารบนเรอื 74 ทีน่ั่ง รวมถงึมพีืน้ทีห่อ้งประชมุอกี 1 หอ้ง พืน้ที ่ 250 ตร.ม. โดย

รายไดค้า่อาหารและเครือ่งดืม่ประมาณการจากสมมตฐิานทีส่ าคญัดงันี้ 
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 โรงแรม: รายไดค้า่อาหารและเครือ่งดืม่ เทา่กับรอ้ยละ 35 ของรายไดค้า่หอ้งพัก ซึง่เป็นไปตามมาตรฐาน

อตุสาหกรรมทีร่ายไดแ้ละเครือ่งดืม่ปกตอิยู่ทีป่ระมาณรอ้ยละ 30 – 40 ของรายไดค้า่หอ้งพัก และในตา่งจังหวัด 

6 แหง่ของบรษัิทฯ ทีน่ ามาเปรยีบเทยีบ55 มสีดัสว่นรายไดค้า่อาหารและเครือ่งดืม่รอ้ยละ 27 – 36.5 ของรายได ้

คา่หอ้งพัก (ปี 2562)  

 รา้นอาหารรมิแมน่ ้ารวก: นอกเหนอืจากรายไดอ้าหารและเครือ่งดืม่ในสว่นโรงแรม รา้นอาหารเรอืนกระจกรมิ

แมน่ ้ารวกและรา้นอาหารบนเรอื 74 ทีน่ั่ง (จากจ านวนทีน่ั่งทัง้หมด 110 ทีน่ั่ง จัดสรรใหก้บัโครงการสว่น Villas 

และ Pool Suites ตามสดัสว่นจ านวนหอ้งพัก) ซึง่เป็นท าเลทีด่มีองเห็นสามเหลีย่มทองค า ซึง่บรษัิทฯ วางแผน

ทีส่รา้งเป็นจดุหมายดงึดดูลกูคา้ภายนอกเพิม่เตมิดว้ย โดยในสว่นนีค้าดวา่จะเพิม่รายไดค้า่อาหารและเครือ่งดืม่

ใหก้บัโรงแรมอกีประมาณรอ้ยละ 12.70 – 16.67 ของรายไดค้า่หอ้งพัก (สมมตฐิาน ลกูคา้ 52 คนตอ่วนั 

คา่อาหารและเครือ่งดืม่ 1,000 บาท/หัว และเพิม่ขึน้ตามอตัราการเตบิโตของราคาหอ้งพัก) 

 

o รายไดอ้ืน่ๆ  

 รายไดอ้ืน่ๆ เป็นรายไดจ้ากการใหบ้รกิารของแผนกอืน่ๆ เชน่ รายไดจ้ากการใหบ้รกิารสปา รายไดซ้กัรดี 

รายไดค้า่โทรศพัท ์ รายไดร้า้นสะดวกซือ้/ของทีร่ะลกึ และรายไดอ้ืน่ๆ เป็นตน้ โดยใหส้มมตฐิานรายไดอ้ืน่ๆ อยู่ที่

ประมาณรอ้ยละ 20.00 ของรายไดค้า่หอ้งพัก ซึง่ประมาณการจากรายไดอ้ืน่ตอ่หอ้งพักที ่2,000 บาท/หอ้งทีข่ายได ้

หรอืต า่กวา่รายไดอ้ืน่ตอ่หอ้งพักของโรงแรมในสว่น Villas ประมาณรอ้ยละ 33 ตามสดัสว่นราคาคา่หอ้งของ Pool 

Suites ทีต่ า่กวา่ Villas ประมาณรอ้ยละ 33 จากนัน้ใหส้มมตฐิานรายไดอ้ืน่ตอ่หอ้งเตบิโตตามอตัราการเตบิโตของ

ราคาหอ้งพัก ทัง้นี ้ ตามแผนธรุกจิของบรษัิทฯ ทีจ่ะเป็นโรงแรมเชงิสขุภาพจะเนน้บรกิารและแพ็คเกจดา้นสขุภาพ

และสปาแบบพเิศษใหเ้หมาะสมกบัแตล่ะบคุคล พรอ้มบรกิารน าเทีย่วหรอืบรกิารอืน่ๆ ซึง่จะเพิม่รายไดอ้ืน่ใหก้บั

โครงการ 

 

 ตน้ทนุขายและตน้ทนุในการใหบ้รกิาร: โรงแรมระดบัลกัชวัรี ่– Pool Suites 

o ตน้ทนุการใหบ้รกิารหอ้งพัก 

 ตน้ทนุหลักของการใหบ้รกิารหอ้งพัก ประกอบดว้ย คา่ใชจ้า่ยพนักงาน คา่สาธารณูปโภค และคา่ใชจ้า่ยอืน่ 

ไดแ้ก ่คา่ซักอบรดี คา่ท าความสะอาด คา่ใชจ้า่ยหรอือปุกรณ์อ านวยความสะดวกตา่งๆ ทีโ่รงแรมเตรยีมไวเ้พือ่บรกิาร

ลกูคา้ ฯลฯ  

 ตน้ทนุการใหบ้รกิารหอ้งพัก ใน 3 ปีแรก (ปี 2568 – 2570) ใหส้มมตฐิานเทา่กบัรอ้ยละ 28.00 รอ้ยละ 26.00 

และรอ้ยละ 24.00 ของรายไดค้า่หอ้งพัก ตามล าดบั หลงัจากนัน้ในปี 2571 เป็นตน้ไป เทา่กับรอ้ยละ 22.00 ของ

รายไดค้า่หอ้งพัก ซึง่ใกลเ้คยีงขอ้มลูในอดตีของโรงแรมในตา่งจังหวดั 6 แหง่ของบรษัิทฯ ทีน่ ามาเปรยีบเทยีบ ทีม่ี

สดัสว่นตน้ทนุคา่หอ้งพักรอ้ยละ 17 – 22 ของรายไดค้า่หอ้งพัก (ปี 2562) 

o ตน้ทนุการใหบ้รกิารอาหารและเครือ่งดืม่ 

 ตน้ทนุหลักของการใหบ้รกิารอาหารและเครือ่งดืม่ ประกอบดว้ย ตน้ทนุคา่อาหารและเครือ่งดืม่ คา่ใชจ้า่ย

พนักงาน คา่สาธารณูปโภค และคา่ใชจ้่ายอืน่ เป็นตน้ 

 ตน้ทนุการใหบ้รกิารอาหารและเครือ่งดืม่ ในปี 2568 – 2570 ใหส้มมตฐิานเทา่กบัรอ้ยละ 75.00 รอ้ยละ 

72.00 และรอ้ยละ 70.00 ของรายไดค้า่อาหารและเครือ่งดืม่ ตามล าดับ หลงัจากนัน้ในปี 2571 เป็นตน้ไป ให ้

                                                

55 ประกอบดว้ย โรงแรมเลอ เมอรเิดยีน เชยีงใหม,่ โรงแรมเชอราตนั สมยุ รสีอรท์, โรงแรมบนัยัน ทร ี สมยุ, โรงแรมวนาเบลล ์ เอลกัซช์วัรี ่ 

คอลเลคชัน่ รสีอรท์ เกาะสมยุ, โรงแรมหวัหนิ แมรอิอท รสีอรท์ แอนด ์สปา, และโรงแรมภเูก็ต แมรอิอท รสีอรท์ แอนสปา ในยางบชี 



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่133/180 

 

สมมตฐิานวา่ ตน้ทนุการใหบ้รกิารอาหารและเครือ่งดืม่เทา่กบัรอ้ยละ 68.00 ของรายไดค้า่อาหารและเครื่องดืม่ ซึง่

ใกลเ้คยีงกบัอตัราสว่นตน้ทนุคา่อาหารและเครือ่งดืม่ของโรงแรมในตา่งจังหวดั 6 แหง่ของบรษัิทฯ ทีน่ ามา

เปรยีบเทยีบ มอีตัราสว่นตน้ทนุคา่อาหารและเครือ่งดืม่ในปี 2562 อยูใ่นชว่งรอ้ยละ 67.5 – 84.36 ของรายได ้

คา่อาหารและเครือ่งดืม่ และขอ้มลูอตุสาหกรรมในฐานขอ้มลูของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ อยูท่ีป่ระมาณรอ้ยละ 60 

– 80 ของรายไดค้า่อาหารและเครือ่งดืม่ 

o ตน้ทนุการใหบ้รกิารแผนกอืน่ๆ 

 ตน้ทนุหลักของการใหบ้รกิารแผนกอืน่ๆ เชน่ แผนกสปา ซกัรดี คา่โทรศพัท ์รา้นสะดวกซือ้/ของทีร่ะลกึ และ

อืน่ๆ เป็นตน้ โดยตน้ทนุของแตล่ะแผนกประกอบดว้ย ตน้ทนุทางตรงการใหบ้รกิาร คา่ใชจ้่ายพนักงาน และคา่ใชจ้า่ย

อืน่ เป็นตน้  

 ตน้ทนุการใหบ้รกิารแผนกอืน่ๆ ในปี 2568 – 2569 ใหส้มมตฐิานเทา่กบัรอ้ยละ 50.00 และ รอ้ยละ 48.00 

ของรายไดแ้ผนกอืน่ๆ ตามล าดบั หลงัจากนัน้ในปี 2570 เป็นตน้ไป ใหส้มมตฐิานวา่ ตน้ทนุการใหบ้รกิารแผนกอืน่ๆ 

เทา่กับรอ้ยละ 45.00 ของรายไดแ้ผนกอืน่ๆ ซึง่อยูใ่นชว่งอตัราสว่นตน้ทนุการใหบ้รกิารแผนกอืน่ตอ่รายไดอ้ืน่ๆ ของ

โรงแรมในตา่งจังหวดั 6 แหง่ของบรษัิทฯ ทีน่ ามาเปรยีบเทยีบ ทีม่สีดัสว่นตน้ทนุรอ้ยละ 43 – 86 ของรายไดแ้ผนก

อืน่ๆ (ปี 2562) ทัง้นี ้อัตราสว่นตน้ทนุการใหบ้รกิารแผนกอืน่ๆ ตอ่รายไดแ้ผนกอืน่ของโครงการสว่น Pool Suites ต า่

กวา่สว่น Villas เล็กนอ้ย จากการประหยัดจากขนาด (Economies of Scales) 

 

 คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร  

 ในการจัดท าประมาณการทางการเงนิในครัง้นี ้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระพจิารณาสมมตฐิานเกีย่วกบั

คา่ใชจ้่ายในการขายและบรหิารจากประมาณการของบรษัิทฯ และท าการปรับปรุงสมมตฐิานบางรายการเพือ่สะทอ้น

อตัราคา่ใชจ้่ายของอตุสาหกรรม และผลการด าเนนิงานในอดตีของโรงแรมในตา่งจังหวดั 6 แหง่ของบรษัิทฯ ทีน่ ามา

เปรยีบเทยีบ และตามหลกัความระมัดระวงั สรุปสมมตฐิานทีส่ าคญัไดด้งันี้ 

 คา่ใชจ้่ายในการด าเนนิงาน (Overhead Department Expenses) ประกอบดว้ย คา่ใชจ้่ายในการบรหิารทัว่ไป 

คา่ใชจ้่ายแผนกซอ่มบ ารุงและสาธารณูปโภค คา่ใชจ้า่ยทางดา้น IT คา่สาธารณูปโภค และคา่ใชจ้า่ยทางการ

ตลาด เทา่กับรอ้ยละ 17.3 - 28 ของรายไดร้วม ซึง่ใกลเ้คยีงกับอัตราสว่นคา่ใชจ้า่ยบรหิารในปี 2562 ของ

โรงแรมในตา่งจังหวดั 6 แหง่ของบรษัิทฯ ทีน่ ามาเปรยีบเทยีบ ซึง่อยูใ่นชว่งรอ้ยละ 25 – 38.5 ของรายไดร้วม 

โดยมคีา่เฉลีย่รอ้ยละ 30.8 ของรายไดร้วม อยา่งไรก็ตาม โรงแรมสว่นใหญข่องบรษัิทฯ อยูร่ะหวา่งเตบิโตซึง่ใน

ชว่งแรกๆ จะมคีา่ใชจ้า่ยด าเนนิงาน (ซึง่สว่นใหญเ่ป็นคา่ใชจ้า่ยคงที)่ ทีส่งูกวา่โรงแรมทีเ่ปิดมานานแลว้ 

นอกจากนี ้ การใชพ้ืน้ทีส่ว่นกลางร่วมกนัของสว่น Villas และ Pool Suites สามารถลดคา่ใชจ้า่ยด าเนนิงานได ้

ประกอบกบั คา่แรงและคา่ครองชพีในจังหวดัเชยีงรายจะต า่กวา่จังหวัดทอ่งเทีย่วอืน่ๆ เชน่ ภูเก็ตและสมยุ  

 คา่ภาษีทีด่นิและสิง่ปลกูสรา้ง คา่ประกนัภัยทรัพยส์นิ และคา่ใชจ้า่ยอืน่ๆ เทา่กบัรอ้ยละ 1.00 ของรายไดร้วม ซึง่

เทา่กับคา่เฉลีย่อตัราสว่นคา่ใชจ้า่ยอืน่ๆ ตอ่รายไดร้วมในปี 2562 ของโรงแรมในตา่งจังหวดั 6 แหง่ของบรษัิทฯ 

ทีน่ ามาเปรยีบเทยีบ ซึง่มคีา่เฉลีย่อตัราสว่นคา่ใชจ้า่ยอืน่ๆ เทา่กับรอ้ยละ 0.99 ของรายไดร้วม 

 คา่ธรรมเนยีมบรหิารโรงแรม Base Management Fee และ Incentive Management Fee เป็นอตัราตามทีจ่ะ

ตกลงกบัเครอืโรงแรมทีค่าดวา่จะน ามาใช ้ 
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 คา่บรหิารจดัการทรพัยส์นิ (Asset Management Fee)56 

คา่บรหิารจัดการทรัพยส์นิจ่ายใหแ้กบ่รษัิทฯ ในอัตรารอ้ยละ 0.2 ของมูลคา่ทรัพยส์นิ (ค านวณจากมูลคา่ซือ้

ทีด่นิ งบประมาณลงทนุโครงการฯ และคา่ใชจ้่ายลงทนุ (CapEx) ในแตล่ะปีในอนาคต) และรอ้ยละ 5 ของก าไรกอ่นคา่

เสือ่มราคา ดอกเบีย้ และภาษีเงนิได ้(EBITDA) ซึง่เป็นอตัราเดยีวกนักับโครงการอืน่ๆ ของบรษัิทฯ ทัง้นี้ บรษัิทฯ มกีาร

ปรับอตัราคา่ธรรมเนยีมบรหิารจัดการทรัพยส์นิลงมาจากปีกอ่น 

 

 ตน้ทนุทางการเงนิ 

บรษัิทฯ อา้งองิสดัสว่นเงนิกูย้มืและสว่นของผูถ้อืหุน้ของโครงการฯ ในสดัสว่นรอ้ยละ 60 ตอ่ 40 ตาม

อตัราสว่นเงนิกูย้มืตอ่สว่นของผูถ้อืหุน้เป้าหมายของกลุม่บรษัิทฯ โดยประมาณอตัราดอกเบีย้เงนิกูย้มืทีร่อ้ยละ 4.20 

ตอ่ปี (ประมาณการอตัราดอกเบีย้เงนิกูย้มืระยะยาว ภายหลงัการ Swap อัตราดอกเบีย้จากอตัราดอกเบีย้ลอยตัวเป็น

อตัราดอกเบีย้คงที)่ ตามอตัราดอกเบีย้เงนิกูใ้นปัจจุบนัของบรษัิทฯ ระยะเวลาช าระคนื 12 ปี 

 

 ภาษเีงนิไดน้ติบิุคคล 

 อตัราภาษีเงนิไดน้ติบิคุคลเทา่กบั รอ้ยละ 20 ตลอดระยะเวลาประมาณการ 

 

 ตน้ทนุพฒันาโครงการ 

บรษัิทฯ มแีผนการใชเ้งนิเพือ่ลงทนุส าหรับการพัฒนาโครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์: 

โรงแรมระดบัลักชวัรี ่– Pool Suites จ านวน 65 หอ้ง จ านวน 828.58 ลา้นบาท (ไมร่วมภาษีมลูคา่เพิม่) โดยทยอย

ลงทนุในชว่งปี 2564 – 2569 สรุปกระแสเงนิสดจา่ยส าหรับการพัฒนาโครงการ ดงันี้ 

(หน่วย: ลา้นบาท) 

โครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้  

ไทรแองเกิล้ รสีอรท์:  

โรงแรมระดบัลกัชวัร ี ่– Pool Suites 

2565F 2566F 2567F 2568F รวม 

คา่ใชจ้า่ยลงทนุพฒันาโครงการ 12.14  186.09 412.63  196.22  809.08 

คา่ใชจ้า่ยกอ่นเปิดตวัโครงการ (เขา้ PL1/) - - - 19.50 19.50 

รวม (ไมร่วมภาษมีลูคา่เพิม่) 12.14  186.09 412.63  215.72 828.582/ 

หมายเหต:ุ 1/ คา่ใชจ้า่ยกอ่นเปิดตวัโครงการ จะบนัทกึเป็นคา่ใชจ้า่ยในงบก าไรขาดทนุ ในปี 2568  

 2/ ไมร่วมคา่ทีด่นิและตน้ทนุทางการเงนิ 

 

ทัง้นี ้ โครงการในสว่นนีจ้ะมกีารน าอาคารเกา่มาปรับปรุง และสรา้งอาคารใหมข่ึน้มาอกี 1 หลงั พรอ้มการ

กอ่สรา้งและปรับปรุงพืน้ทีส่ว่นกลางใหม ่ตน้ทนุพัฒนาโครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์: โรงแรม

ระดบัลักชวัรี ่– Pool Suites เทา่กบั 71,129.04 บาทตอ่ตร.ม. (ไมร่วมทีจ่อดรถ ทางเดนิภายนอกและสะพาน) หรอื 

59,234.97 บาทตอ่ตร.ม. (รวมทีจ่อดรถ ทางเดนิภายนอกและสะพาน) (ไมร่วมคา่ใชจ้่ายกอ่นเปิดตัวโครงการ) ซึง่

ใกลเ้คยีงกบัคา่กอ่สรา้งโรงแรมระดับ Internationally Branded Luxury Hotel ในกรุงเทพฯ และเชยีงใหม ่ซึง่อยู่ที่

ประมาณ 60,000 – 65,000 บาทตอ่ตร.ม. (ทีม่า: Independent market research on Thailand’s hospitality and 

retail sectors and Bangkok’s office sector ลงวนัที ่21 สงิหาคม 2562 จัดท า Jones Lang LaSalle (Thailand) 

Ltd.) 

                                                

56 รวมค านวณคา่บรหิารจัดการทรัพยส์นิในงบก าไรขาดทนุของ HW9 เพือ่ประมาณการภาษี แตบ่วกกลบัคา่บรหิารจัดการทรัพยส์นิในการค านวณ

กระแสเงนิสดของโครงการฯ 
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 คา่ใชจ้า่ยลงทุน (Capital Expenditure) 

ในการจัดท าประมาณการทางการเงนิในครัง้นี ้ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระใหส้มมตฐิานวา่คา่ใชจ้า่ยลงทนุใน

ปี 2569 เป็นตน้ไป เทา่กับกบัรอ้ยละ 4.00 ของรายไดร้วม ซึง่เป็นอตัราตามมาตรฐานอตุสาหกรรมโรงแรม 

 

 อตัราการหมุนเวยีนสนิทรพัยห์มุนเวยีนและหนีส้นิหมุนเวยีน 

ตามนโยบายของบรษัิทฯ ดงันี้ 

ลกูหนีก้ารคา้ 30.00 วนัโดยเฉลีย่ 

เจา้หนีก้ารคา้ 30.00 วนัโดยเฉลีย่ 

 

 สรุปประมาณการผลการด าเนนิงานของโครงการ ด ิ อมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์: 

โรงแรมระดบัลกัชวัรี ่– Pool Suites 

(หน่วย: ลา้นบาท) 

โรงแรมระดบัลกัชวัรี ่–  

Pool Suites 

2568F1/ 2569F 2570F 2571F 2572F 2573F 2574F 2575F 2576F  2577F 2578F – 2594F 

รายไดค้า่หอ้งพัก 35.59 121.85 149.40 178.83 183.30 187.88 192.58 197.39 202.33 207.38 212.57 - 315.56 

รายไดอ้าหารและเครือ่งดืม่ 15.58 62.96 74.02 85.30 87.43 89.62 91.86 94.15 96.51 98.92 101.39 – 150.52 

รายไดแ้ผนกอืน่ๆ  7.12 24.37 29.88 35.77 36.66 37.58 38.52 39.48 40.47 41.48 42.51 – 6.11 

รวมรายไดจ้ากการ

ใหบ้รกิารโรงแรม 

58.28 209.18 253.29 299.89 307.39 315.07 322.95 331.02 339.30 347.78 356.47 – 529.19 

ตน้ทนุบรกิารหอ้งพัก (9.96) (30.46) (34.36) (37.55) (38.49) (39.45) (40.44) (41.45) (42.49) (43.55) (44.64) – (66.27) 

ตน้ทนุอาหารและเครือ่งดืม่ (11.68) (45.33) (50.33) (58.00) (59.45) (60.94) (62.46) (64.02) (65.62) (67.26) (68.95) – (102.35) 

ตน้ทนุแผนกบรกิารอืน่ๆ (3.56) (11.70) (13.45) (16.09) (16.50) (16.91) (17.33) (17.77) (18.21) (18.66) (19.13) – (28.40) 

รวมตน้ทนุบรกิาร  (25.20) (87.49) (98.14) (111.65) (114.44) (117.30) (120.23) (123.24) (126.32) (129.48) (132.72) – (197.02) 

ก าไรขัน้ตน้ 33.08 121.69 155.15 188.24  192.94  197.77  202.71  207.78  212.97  218.30  223.76 – 332.17  

คา่ใชจ้า่ยขายและบรหิาร (18.16) (55.79) (60.88) (64.54) (66.15) (67.81) (69.50) (71.23) (73.01) (74.84) (76.71) – (113.83) 

EBITDA กอ่นคา่บรหิาร 

จัดการ 

14.91 65.90 94.28 123.70  126.79  129.96  133.21  136.55  139.96  143.46  147.05 – 218.33 

คา่ใชจ้า่ยเปิดตัวโครงการ (19.50) - - - - - - - - - - 

คา่บรหิารจัดการทรัพยส์นิ (3.11) (5.67) (7.11) (8.61) (8.79) (8.97) (9.16) (9.35) (9.55) (9.75) (9.96) – (14.09) 

EBITDA (7.70) 60.22 87.16 115.09  118.00  120.98  124.05  127.19  130.41  133.70  137.09 – 204.24 

EBIT (35.69) (7.47) 18.46 45.19  46.88  56.04  68.75  71.58  74.65  77.78  89.45 – 187.67 

EBT (46.64) (36.30) (9.61) 19.12  24.06  36.47  52.43  58.50  64.81  71.19  85.73 – 187.67  

ก าไรสทุธ ิ (46.64) (36.30) (9.61) 19.12  24.06  36.47  44.52  46.80  51.85  56.95  68.58 – 150.14 

หมายเหต:ุ 1/ เปิดใหบ้รกิารไตรมาสที ่3 ปี 2568 

 

  



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่136/180 

 

1.2.3 โครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์: รวม 2 สว่น (Villas + Pool Suites) 

 สรุปประมาณงบก าไรขาดทุนปี 2568 – 2594: โครงการ ด ิ อมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้  

รสีอรท์ – รวม 

(หน่วย: ลา้นบาท) 

โครงการ ด ิอมิพเีรยีล 

โกลเดน้ ไทรแองเกิล้  

รสีอรท์ – รวม 

2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 2573F 2574F 2575F 2576F  2577F 2578F – 2594F 

รายไดโ้รงแรม - Villas 41.48  140.52  162.80  228.50  234.21  240.06  246.07  252.22  258.52  264.99  271.61 – 403.21  

รายไดโ้รงแรม – Pool Suites 58.28  209.18  253.29  299.89  307.39  315.07  322.95  331.02  339.30  347.78  356.47 – 529.19  

รายไดร้วม 99.76  349.70  416.09  528.38  541.59  555.13  569.01  583.24  597.82  612.76  628.08 – 932.39  

รวมตน้ทนุขายและบรกิาร (43.74) (146.82) (162.41) (195.93) (200.83) (205.85) (211.00) (216.27) (221.68) (227.22) (232.90) – (345.75) 

ก าไรขัน้ตน้ 56.03  202.88  253.69  332.45  340.76  349.28  358.01  366.96  376.14  385.54  395.18 – 586.65  

คา่ใชจ้่ายในการขายและบรหิาร (31.86) (97.95) (102.88) (113.08) (115.89) (118.80) (121.76) (124.80) (127.91) (131.12) (134.39) – (199.44) 

EBITDA กอ่นคา่บรหิาร 

จัดการ 

24.17  104.92  150.80  219.38  224.87  230.48  236.25  242.16  248.22  254.42  260.79 – 387.21  

คา่ใชจ้า่ยเปิดตัวโครงการ (29.10) 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  

คา่บรหิารจัดการทรัพยส์นิ (5.24) (9.31) (11.63) (15.10) (15.42) (15.75) (16.08) (16.42) (16.77) (17.13) (17.50) – (24.81) 

EBITDA (10.18) 95.62  139.17  204.27  209.45  214.73  220.17  225.74  231.45  237.29  243.29 – 362.39  

EBIT (57.61) (19.07) 22.82  85.80  88.81  104.82  126.94  131.84  137.27  142.82  162.11 – 333.34  

EBT (76.24) (68.21) (24.19) 43.09  51.62  73.16  100.80  111.23  122.20  133.28  157.48 -333.34  

ก าไรสทุธ ิ (76.24) (68.21) (24.19) 43.09  51.62  70.73  83.22  88.99  97.76  106.62  125.99 – 266.68 

 

 อตัราการเตบิโตของกระแสเงนิสดหลงัจากช่วงระยะเวลาประมาณการ (Terminal Value Growth) 

 ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระก าหนดให ้อตัราการเตบิโตของกระแสเงนิสดหลงัจากชว่งระยะเวลาประมาณการ 

เทา่กับรอ้ยละ 1.00 หรอืประมาณครึง่หนึง่ของประมาณการอตัราเงนิเฟ้อ และเป็นไปตามหลักความระมัดระวงั 

 

 อตัราคดิลด (Discount Rate) 

 อตัราคดิลดทีใ่ชใ้นการค านวณมลูคา่ปัจจุบนัสทุธขิองกระแสเงนิสด ไดม้าจากการค านวณตน้ทนุทางการ

เงนิถัวเฉลีย่ถว่งน ้าหนัก (Weighted Average Cost of Capital: WACC) จากคา่เฉลีย่ถว่งน ้าหนักของตน้ทนุของหนี้ 

(Kd) และตน้ทนุของทนุ (Ke) ดงันี ้

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

โดยที ่ Ke = ตน้ทนุของทนุ หรอือตัราผลตอบแทนทีผู่ถ้อืหุน้ตอ้งการ (Re) 

Kd  = ตน้ทนุของหนี ้หรอือัตราดอกเบีย้เงนิกูข้องโครงการ 

T = อตัราภาษีเงนิไดน้ติบิคุคล 

E = สว่นของผูถ้อืหุน้รวม 

D = หนีส้นิทีม่ดีอกเบีย้ 

 

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

Model (CAPM) ดงันี้ 

Ke (หรอื Re) = Rf + β (Rm - Rf) 

 

โดยที ่



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่137/180 

 

Risk Free Rate (Rf) = อา้งองิจากอตัราผลตอบแทนของพันธบตัรรัฐบาลอาย ุ30 ปี มคีา่เทา่กบัรอ้ยละ 2.99 ตอ่

ปี (ขอ้มลู ณ วนัที ่10 มกราคม 2565) ซึง่เป็นอัตราผลตอบแทนของพันธบตัรรัฐบาลทีม่ี

อายุยาวทีส่ดุ ทีรั่ฐบาลมกีารออกและเสนอขายอย่างตอ่เนือ่ง โดยมสีมมตฐิานวา่ธรุกจิ

ยังคงด าเนนิตอ่ไปอยา่งตอ่เนือ่ง (Going Concern Basis)  

Beta (β) = 0.60 - 1.39 เทา่ โดยอา้งองิจากคา่เฉลีย่ Unlevered Beta ของบรษัิทจดทะเบยีนใน

ตลาดหลักทรัพยฯ์ รวม 14 บรษัิท57 ประกอบดว้ย หมวดการทอ่งเทีย่วและสนัทนาการ 

จ านวน 12 บรษัิท ซึง่ด าเนนิธรุกจิโรงแรม, หมวดอาหารและเครือ่งดืม่ จ านวน 1 บรษัิท 

ซึง่มรีายไดห้ลกัจากธรุกจิโรงแรม, และบรษัิทฯ (คา่เฉลีย่ยอ้นหลงั 1 ปี จนถงึวนัที ่ 10 

มกราคม 2565) และปรับปรุงดว้ยประมาณการอัตราสว่นหนี้สนิทีม่ดีอกเบีย้ตอ่สว่นของ 

ผูถ้อืหุน้ของโครงการในอนาคต 

Market Risk (Rm) = อตัราผลตอบแทนรายปีถัวเฉลีย่จากการลงทนุในตลาดหลกัทรัพยฯ์ เฉลีย่ยอ้นหลงั 30 ปี 

ตัง้แตปี่ 2535 – 2564 ซึง่เทา่กับรอ้ยละ 11.74 ตอ่ปี ซึง่เป็นระยะเวลาตัง้แตม่กีาร

ประกาศใชพ้ระราชบญัญัตหิลักทรัพยแ์ละตลาดหลักทรัพย ์พ.ศ. 2535 เนือ่งจากเป็นชว่ง

ระยะเวลาทีส่ะทอ้นอตัราผลตอบแทนโดยเฉลีย่ไดด้ทีีส่ดุ 

Kd = ประมาณการอัตราดอกเบีย้เงนิกูข้องโครงการ เทา่กบัรอ้ยละ 4.20 ตอ่ปี ตามประมาณการ

ของบรษัิทฯ 

D/E Ratio = อตัราสว่นหนี้สนิทีม่ดีอกเบีย้ตอ่สว่นของผูถ้อืหุน้ที ่0 – 1.64 เทา่ ซึง่เป็นอตัราสว่นหนี้สนิ

ตอ่สว่นของผูถ้อืหุน้ของโครงการในอนาคต 

T = ประมาณอตัราภาษีเงนิไดน้ติบิคุคล ทีร่อ้ยละ 20 ตอ่ปี 

 

จากสมมตฐิานขา้งตน้ อตัราคดิลดหรอื WACC เทา่กับรอ้ยละ 7.82 – 8.24 ตอ่ปี (คา่เฉลีย่เทา่กบัรอ้ยละ 

8.10 ตอ่ปี) 

โดยอาศยัขอ้มลูและสมมตฐิานทีก่ าหนดขา้งตน้จะสามารถค านวณกระแสเงนิสดของโครงการ ด ิ อมิพเีรยีล 

โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ (รวมทัง้โครงการ) ไดด้งันี ้ 

(หน่วย: ลา้นบาท) 

โครงการ ด ิอมิพเีรยีล 

โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ 

– รวม 

2565F 2566F 2567F 2568F1/ 2569F 2570F 2571F 2572F 2573F 2574F 

EBITDA2/ 0.00  0.00  0.00  (4.93)4/ 104.92  150.80  219.38  224.87  230.48  236.25  

ภาษีเงนิได ้ 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  (6.39) (17.76) (20.96) (25.39) 

เงนิทนุหมุนเวยีน 0.00  0.00  0.00  (5.84) (15.40) (5.09) (8.69) (0.61) (0.90) (0.92) 

Capital Expenditures (25.52)3/ (339.49) (747.38) (374.69) (13.99) (16.64) (21.14) (21.66) (22.21) (22.76) 

กระแสเงนิสดของโครงการ (23.67) (291.92) (595.94) (285.04) 51.80  82.10  183.17  184.83  186.41  187.18  

มลูคา่ปัจจบุันกระแสเงนิสดของ

โครงการ 

(23.63) (291.06) (593.29) (283.35) 51.42  81.38  108.03  101.04  94.41  87.78  

 

  

                                                

57 ประกอบดว้ย บรษัิทฯ, บรษัิท ไมเนอร ์อนิเตอรเ์นชัน่แนล จ ากดั (มหาชน), บรษัิท เอเชยีโฮเต็ล จ ากดั (มหาชน), บรษัิท โรงแรมเซน็ทรัล

พลาซา จ ากดั (มหาชน), บรษัิท ดสุติธาน ีจ ากดั (มหาชน), บรษัิท ด ิเอราวณั กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน), บรษัิท แกรนด ์แอสเสท โฮเทลส ์แอนด ์

พรอพเพอรต์ี ้จ ากดั (มหาชน), บรษัิท ลากนู่า รสีอรท์ แอนด ์โฮเท็ล จ ากดั (มหาชน), บรษัิท แมนดารนิ โฮเต็ล จ ากดั (มหาชน), บรษัิท โอเอช

ทแีอล จ ากดั (มหาชน), และบรษัิท โรงแรม รอยัลออคดิ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน)  
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(หน่วย: ลา้นบาท) 

โครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ 

ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ – รวม 

2575F 2576F 2577F 2578F 2579F 2580F 2581F 2582F 2583F 2584F 

EBITDA2/ 242.16  248.22  254.42  260.79  267.31  274.01  280.84  287.87  295.08  302.47  

ภาษีเงนิได ้ (26.37) (27.45) (28.56) (32.42) (37.40) (38.60) (39.82) (41.08) (42.62) (44.71) 

เงนิทนุหมุนเวยีน (0.94) (0.96) (0.99) (1.01) (1.04) (1.06) (1.09) (1.12) (1.15) (1.18) 

Capital Expenditures (23.33) (23.91) (24.51) (25.12) (25.75) (26.40) (27.06) (27.73) (28.42) (29.14) 

กระแสเงนิสดของโครงการ 191.52  195.89  200.35  202.23  203.13  207.95  212.88  217.94  222.89  227.45  

มลูคา่ปัจจบุันกระแสเงนิสดของ

โครงการ 

83.14  78.66  74.38  69.38  64.39  60.90  57.59  54.48  51.47  48.53  

(หน่วย: ลา้นบาท) 

โครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ 

ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ – รวม 

2585F 2586F 2587F 2588F 2589F 2590F 2591F 2592F 2593F 2594F 

EBITDA2/ 310.01  317.77  325.73  333.88  342.21  350.78  359.56  368.56  377.75  387.21  

ภาษีเงนิได ้ (46.06) (47.45) (48.88) (53.16) (58.60) (60.14) (61.71) (63.33) (64.97) (66.67) 

เงนิทนุหมุนเวยีน (1.20) (1.23) (1.27) (1.30) (1.33) (1.36) (1.40) (1.43) (1.47) (1.50) 

Capital Expenditures (29.86) (30.61) (31.38) (32.16) (32.96) (33.79) (34.63) (35.50) (36.39) (37.30) 

กระแสเงนิสดของโครงการ 232.89  238.48  244.21  247.26  249.31  255.49  261.81  268.30  274.92  281.74  

มลูคา่ปัจจบุันกระแสเงนิสดของ

โครงการ 

45.90  43.43  41.09  38.43  35.80  33.89  32.09  30.38  28.76  27.23  

หมายเหต:ุ 1/ โครงการ เปิดใหบ้รกิารไตรมาสที ่3 ปี 2568  

 2/ บวกกลับคา่ Asset Management Fee ทีจ่า่ยใหแ้กบ่รษัิทฯ 

 3/ ไมร่วมราคาซือ้หุน้และสทิธกิารรับเงนิตามสัญญาเงนิกูข้อง HW9 เพือ่ใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิและสิง่ปลกูสรา้งของโครงการ ด ิ อมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทร

แองเกิล้ รสีอรท์ 

 4/ สทุธจิากคา่เปิดตัวโครงการจ านวน 29.10 ลา้นบาท 

(หน่วย: ลา้นบาท) 

โครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ – รวม กรณีฐาน (Base Case) 

มลูคา่ปัจจบุนัของกระแสเงนิสดโกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ ปี 1 - 30 (PV of Cash Flow) 328.52 

มลูคา่ปัจจบุนัของกระแสเงนิสดหลงัจากชว่งระยะเวลาประมาณการ (PV of Terminal Value) 379.87 

มลูคา่ปัจจบุนัของกระแสเงนิสดโกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ (PV of Cash Flow of the Project) 708.39 

หกั: ราคาซือ้หุน้ และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกู ้ของ HW9 (438.00) 

มลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดโครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ – สทุธ ิ 

(NPV of Project)1/ 

270.39 

อตัราผลตอบแทนจากการลงทนุ (รอ้ยละตอ่ปี)  9.10% 

ระยะเวลาคนืทนุ (ปี) จากวนัที ่1 กรกฎาคม 25682/ (จากวนัทีเ่ปิดใหบ้รกิาร) 11.49 ปี 

หมายเหต:ุ  

1/ สทุธจิากราคาซือ้หุน้ และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ย ของ HW9 รวม 438.00 ลา้นบาท เพือ่ใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิและสิง่

ปลกูสรา้งของโครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ 

2/ ใหส้มมตฐิานวา่บรษัิทฯ เริม่มรีายไดจ้ากโครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ ตัง้แตไ่ตรมาสที ่3 ปี 2568  

 

จากการพจิารณาประมาณการกระแสเงนิสดของโครงการ ด ิ อมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ ใน

กรณีฐานโดยใชอ้ัตราคดิลดรอ้ยละ 7.82 – 8.24 ตอ่ปี จะไดม้ลูคา่ปัจจุบนัของกระแสเงนิสด - สทุธ ิ (NPV) ของ

โครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ เทา่กับ 270.39 ลา้นบาท มอีตัราผลตอบแทนจากการลงทนุ 

(IRR) รอ้ยละ 9.10 ตอ่ปี และมรีะยะเวลาคนืทนุเทา่กับ 11.49 ปี จากวนัเริม่รับรูร้ายไดจ้ากโครงการ ด ิ อมิพเีรยีล 

โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ (วนัที ่1 กรกฎาคม 2568) 

 

  



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่139/180 

 

การวเิคราะหค์วามไวของกระแสเงนิสด (Sensitivity Analysis) 

ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระยังไดท้ าการการวเิคราะหค์วามไว (Sensitivity Analysis) ของกระแสเงนิสดของ

โครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ ดว้ยการปรับตวัแปรทีส่ าคญัดงัตอ่ไปนี้ 

(1) ปรับราคาคา่หอ้งพัก เพิม่ขึน้/ลดลงรอ้ยละ 5 ของกรณีฐาน 

(2) ปรับเงนิลงทนุโครงการ เพิม่ขึน้/ลดลงรอ้ยละ 5 จากกรณีฐาน 

 

 สรุปผลการวเิคราะหค์วามไวของกระแสเงนิสด ไดด้งันี้ 

 มูลคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดสุทธขิองโครงการ (NPV of Cash Flow) 

โครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้  NPV of Cash Flow (ลา้นบาท)1/ 

ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ เงนิลงทุนโครงการ2/ (ไมร่วมคา่ทีด่นิ) (รวม VAT 100%) 

 -5% 

(1,867.83 ลา้นบาท) 

0% 

(1,505.08 ลา้นบาท) 

+5% 

(1,580.33 ลา้นบาท) 

ราคาคา่หอ้งพกั -5% 243.36 191.57 140.01 

0%3/ 322.04 270.39 215.82 

+5% 400.88 349.58 298.13 

หมายเหต:ุ 1/ สทุธจิากราคาซือ้หุน้ HW9 และสทิธกิารรับเงนิตามสัญญาเงนิกูพ้รอ้มดอกเบีย้คา้งจา่ย รวม 438.00 ลา้นบาท  

 2/ ไมร่วมคา่ทีด่นิและอาคาร (ราคาซือ้หุน้และสทิธกิารรับเงนิตามสัญญาเงนิกูพ้รอ้มดอกเบีย้คา้งจา่ย) และคา่เปิดตัวโครงการ 

 3/ กรณีฐาน: ปี 2568 (ปีแรก) ราคาค่าหอ้งพักโรงแรมระดับลักชวัรี ่– Villas = 15,000 บาท/คนื และราคาค่าหอ้งพักโรงแรมระดับลักชวัรี ่– Pool 

Suites = 10,000 บาท/คนื 

 

 อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนของโครงการ (Project Internal Rate of Return) และระยะเวลา

คนืทนุของโครงการ (Project Payback Period) 

โครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ 

ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ 

Project IRR (รอ้ยละตอ่ปี) ระยะเวลาคนืทนุ (ปี)1/ 

เงนิลงทุนโครงการ (ไมร่วมคา่ทีด่นิ) เงนิลงทุนโครงการ (ไมร่วมคา่ทีด่นิ) 

-5% 

(1,867.83 ลา้นบาท) 

0% 

(1,505.08 ลา้นบาท) 

+5% 

(1,580.33 ลา้นบาท) 

-5% 

(1,867.83 ลา้นบาท) 

0% 

(1,505.08 ลา้นบาท) 

+5% 

(1,580.33 ลา้นบาท) 

ราคาคา่หอ้งพกั -5% 9.04% 8.82% 8.62% 11.54 11.88 12.21 

0% 9.32% 9.10% 8.88% 11.16 11.49 11.80 

+5% 9.60% 9.37% 9.15% 10.81 11.12 11.43 

หมายเหต:ุ 1/ นับจากวนัทีเ่ริม่มรีายไดจ้ากโครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ ตัง้แตว่นัที ่1 กรกฎาคม 2568 

 

จากผลการวเิคราะหค์วามไวตอ่การเปลีย่นแปลงขา้งตน้ สรุปไดด้งันี ้

 มลูคา่ปัจจุบนัของกระแสเงนิสดสทุธ ิ(NPV of Cash Flow) ของโครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทร

แองเกิล้ รสีอรท์ จากการปรับรายไดแ้ละเงนิลงทนุโครงการ อยูใ่นชว่ง 140.01 – 400.88 ลา้นบาท 

 อตัราผลตอบแทนจากการลงทนุ (IRR) อยูใ่นชว่งรอ้ยละ 8.62 – 9.60 ตอ่ปี  

 ระยะเวลาคนืทนุอยูใ่นชว่ง 10.81 – 12.21 ปี จากวนัทีบ่รษัิทฯ เริม่รับรูร้ายไดจ้ากโครงการ ด ิอมิพเีรยีล 

โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ (วนัที ่1 กรกฎาคม 2568) 

 

 ทัง้นี ้ การประเมนิมลูคา่ปัจจบุนักระแสเงนิสด และอตัราผลตอบแทนของโครงการ ด ิ อมิพเีรยีล โกลเดน้ 

ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ ในครัง้นี้จัดท าโดยอา้งองิจากสมมตฐิานทีไ่ดรั้บจากบรษัิทฯ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระอา้งองิ

ขอ้มลูอตุสาหกรรมหรอืขอ้มลูผลการด าเนนิงานในอดตีของบรษัิทฯ กอ่นการแพร่ระบาดของ COVID-19 ในชว่งปี 

2563 – ปัจจุบนั เนื่องจากโครงการ ด ิ อมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ เป็นโครงการในอนาคตซึง่จะเปิด

ด าเนนิการในอกี 4 ปีขา้งหนา้ (ประมาณปี 2568) และภายใตส้ภาวะเศรษฐกจิและสถานการณ์ปกต ิ ดงันัน้ การ



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่140/180 

 

เปลีย่นแปลงใดๆ เกีย่วกับแผนธรุกจิและนโยบายตา่งๆ ของบรษัิทฯ รวมถงึนโยบายของภาครัฐ หรอืสภาวะเศรษฐกจิ

ทีเ่ปลีย่นแปลงไป หรอืเกดิเหตกุารณ์ทีไ่ม่ปกต ิ อาจท าใหเ้กดิความแตกตา่งอย่างมนัียส าคัญจากแผนการด าเนนิ

ธรุกจิในปัจจบุนัของโกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ หรอืเปลีย่นแปลงไปจากประมาณการและตวัแปรทีก่ าหนดไว ้อาจ

ท าใหป้ระมาณการทีก่ าหนดขึน้ภายใตส้มมตฐิานทีก่ลา่วมาขา้งตน้เปลีย่นแปลงไปอย่างมนัียส าคัญ และอาจสง่ผล

กระทบใหม้ลูคา่ปัจจบุนักระแสเงนิสดและอตัราผลตอบแทนของโกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ ทีป่ระเมนิได ้

เปลีย่นแปลงไปเชน่กนั 

 

สรุปความเห็นทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเกีย่วกบัความเหมาะสมของการลงทุนโครงการ ด ิ อมิพเีรยีล 

โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ 

 จากการวเิคราะหค์วามเป็นไปไดข้องการลงทนุในโครงการ ด ิ อมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์  

ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระพบวา่ มลูคา่ปัจจบุนัของกระแสเงนิสดสทุธ ิ (Net Present Value: NPV) ของโครงการ 

ภายหลงัหักคา่ซือ้หุน้สามัญทัง้หมด และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมดของ HW9 

รวมกนัไมเ่กนิ 438.00 ลา้นบาท จะเทา่กับ 140.01 – 400.88 ลา้นบาท (กรณีฐานเทา่กบั 270.39 ลา้นบาท) มอีัตรา

ผลตอบแทนจากการลงทนุ (IRR) รอ้ยละ 8.62 – 9.60 ตอ่ปี (กรณีฐานเทา่กบัรอ้ยละ 9.10 ตอ่ปี) ซึง่สงูกวา่อตัราคดิ

ลด (WACC) เฉลีย่ซึง่เทา่กับรอ้ยละ 8.10 ตอ่ปี และมรีะยะเวลาคนืทนุ 10.81 – 12.21 ปี จากวนัทีบ่รษัิทฯ เริม่รับรู ้

รายไดจ้ากการโกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ (ตัง้แตว่นัที ่1 กรกฎาคม 2568) ดงัน ัน้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ

เห็นวา่การเขา้ซือ้หุน้สามญัท ัง้หมด และสทิธกิารรบัเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยท ัง้หมดของ 

HW9 รวมกนัไมเ่กนิ 438.00 ลา้นบาท และงบประมาณในการพฒันาโครงการ ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทร

แองเกิล้ รสีอรท์ ในคร ัง้นี ้มคีวามเป็นไปไดใ้นการลงทุน และการลงทนุมคีวามเหมาะสม 

 

  



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่141/180 

 

รายการที ่ 2: การเขา้ซือ้หุน้สามญัของบรษิทั วาไรตี ้ แอสเซ็ท 1 จ ากดั และบรษิทั รเีทล เวลิด ์5 จ ากดั 

เพือ่ใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิทีจ่ะใชใ้นการพฒันาโครงการทรงวาด และการลงทุนโครงการทรงวาด 

 VA1 มสีนิทรัพยห์ลกัคอื ทีด่นิ 2 แปลง เนื้อทีด่นิรวม 2-0-20.8 ไร่ (3,280 ตร.ม. หรอื 820 ตร.ว.) และ 

RW5 มสีนิทรัพยห์ลกัคอื ทีด่นิ 7 แปลง เนือ้ทีด่นิรวม 0-3-69.8 ไร่ (1,479.20 ตร.ม. หรอื 369.80 ตร.ว.) โดย 

บรษัิทฯ จะรับโอนหุน้และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ VA1 และ RW5 (โดย ณ 

วนัทีเ่ขา้ท ารายการ บรษัิทฯ จะเขา้ไปเป็นเจา้หนีเ้งนิใหกู้ย้มืแก ่VA1 และ RW5 แทนเจา้หนีเ้งนิกูร้ายเดมิของ VA1 

และ RW5) ดงันัน้ ในการประเมนิมลูคา่หุน้และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ VA1 

และ RW5 ทีจ่ะไดม้าในครัง้นี ้และการลงทนุในโครงการทรงวาด ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระจะใชป้ระเมนิมลูคา่ ดงันี ้ 

1) การประเมนิมลูคา่ยตุธิรรมของหุน้สามัญและสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูข้อง VA1 และ RW5 โดยใช ้

วธิกีารเปรยีบเทยีบกบัราคาประเมนิมลูคา่ทีด่นิทีป่ระเมนิโดยผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระ  

2) การประเมนิความเหมาะสมของการลงทุนในโครงการทรงวาด ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระใชว้ธิี

พจิารณาความสามารถในการสรา้งกระแสเงนิสดในอนาคต (Free Cash Flow of the Project: FCF) 

ของโครงการทรงวาดเพือ่ประเมนิ: 

 อตัราผลตอบแทนทีค่าดวา่จะไดรั้บ (Internal Rate of Return: IRR) จากการลงทนุโครงการทรงวาด  

 มลูคา่ปัจจุบนัของกระแสเงนิสดสทุธ ิ (Net Present Value: NPV) ของโครงการทรงวาด 

โดยประมาณการตน้ทนุทางการเงนิถัวเฉลีย่ถว่งน ้าหนัก (Weighted Average Cost of Capital: 

WACC) ของการลงทนุในโครงการทรงวาด เป็นอตัราคดิลด (Discount Rate)  

 ระยะเวลาคนืทนุ (Payback Period: PB) จากการลงทนุโครงการทรงวาด 

 รายละเอยีดการประเมนิแตล่ะวธิสีรุปไดด้งันี้ 

 

2.1 การประเมนิมูลคา่ยุตธิรรมของหุน้สามญัและสทิธกิารรบัเงนิตามสญัญาเงนิกูข้อง VA1 (โครงการ

ทรงวาด 1) 

 ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระท าการประเมนิมูลคา่ยตุธิรรมของหุน้สามัญ และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกู ้

และดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมดของ VA1 (หรอือาจจะเป็นรูปแบบทีบ่รษัิทฯ ใหเ้งนิกูย้มืแก ่ VA1 เพือ่ให ้ VA1 น าไป

ช าระคนืเจา้หนีเ้งนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยของ VA1) โดยใชว้ธิเีปรยีบเทยีบกับราคาประเมนิมลูคา่ทีด่นิทีป่ระเมนิโดยผู ้

ประเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระ 

โดยบรษัิทฯ ไดแ้ตง่ตัง้บรษัิท ไทยประเมนิราคา ลนิน ์ ฟิลลปิส ์ จ ากดั (“ผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระ 2” 

หรอื “TPA”) ซึง่เป็นผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระทีไ่ดรั้บความเห็นชอบจากส านักงาน ก.ล.ต. เพือ่ประเมนิราคาทีด่นิ

โดยผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระไดท้ าการประเมนิราคาทรัพยส์นิ เมือ่วนัที ่1 พฤศจกิายน 2564 ตามรายงานลงวนัที ่

17 พฤศจกิายน 2564 (เลขที ่ทพ. 21-1887-1-354) เพือ่วตัถปุระสงคส์าธารณะ โดยใชว้ธิเีปรยีบเทยีบราคาตลาด 

(Market Approach) รายละเอยีดสมมตฐิานหลักทีใ่ชใ้นการประเมนิของผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระ สรุปไดด้งันี้ 

ผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระ 2 (TPA) ไดท้ าการประเมนิมลูคา่ทีด่นิ จ านวน 2 แปลง เนื้อทีด่นิรวม 2-0-

20.8 ไร่ (3,280 ตร.ม. หรอื 820 ตร.ว.) บนถนนทรงวาด แขวงจักรวรรดิ ์เขตสมัพันธวงศ ์กรุงเทพฯ สรุปรายละเอยีด

ทรัพยส์นิและการประเมนิไดด้งันี ้

ล าดบัที ่ โฉนดทีด่นิ

เลขที ่

เลขทีด่นิ หนา้

ส ารวจ 

เนือ้ท ีด่นิตามเอกสารสทิธิ ์ ผูถ้อืกรรมสทิธิ ์ ภาระผกูพนั 

ทีต่รวจสอบได ้ไร ่ งาน ตารางวา  

1 1080 459 80 1 3 24.8 บรษัิท วาไรตี ้แอสเซท็ 1 

จ ากดั 

ไมม่ ี

2 1434 11 398 0 0 96.0 ไมม่ ี

รวม 2 0 20.8   



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่142/180 

 

ผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระ 2 เลอืกใชว้ธิเีปรยีบเทยีบราคาตลาดในการประเมนิมลูคา่ตลาดของทีด่นิ โดย

คดัเลอืกขอ้มูลราคาตลาดทีด่นิทีม่กีารเสนอขายหรอืขาย โดยพจิารณาทีด่นิทีส่ามารถเปรยีบเทยีบกนัไดแ้ละท าการ

ปรับปรุงความแตกตา่งของทรัพยส์นิทีป่ระเมนิมลูคา่กับราคาขายจรงิของทรัพยส์นิทีน่ ามาเปรยีบเทยีบได ้ ผูป้ระเมนิ

ราคาทรัพยส์นิอสิระไดพ้จิารณาขอ้มลูทีน่ ามาเปรยีบเทยีบเป็นขอ้มลูตลาดประเภททีด่นิบรเิวณถนนทรงวาด ถนน

เจรญิกรุง ซอยกลนัตนั และตดิแมน่ ้าเจา้พระยา จ านวน 5 รายการ ซึง่มรีาคาเสนอขาย/ราคาขายระหวา่ง 0.14 – 1.89 

ลา้นบาท/ตร.ว. เพือ่น ามาวเิคราะหม์ลูคา่ทรัพยส์นิ จากนัน้จงึประเมนิราคาทีด่นิโดยพจิารณาจากปัจจัยตา่งๆ เชน่ 

สถานทีต่ัง้ ขนาดและรูปร่างของทีด่นิ ลกัษณะ ชนดิ และคณุภาพของสิง่ทีพั่ฒนา รวมถงึระยะเวลาดว้ย และให ้

คะแนนโดยวธิถีว่งน ้าหนัก (Weighted Quality Score: WQS) เป็นตวัปรับราคาในการเปรยีบเทยีบกับทรัพยส์นิ โดย

ขอ้มลูตลาดของทีด่นิทีน่ ามาเปรยีบเทยีบ และสรุปราคาตลาดของทีด่นิทีป่ระเมนิโดยวธิเีปรยีบเทยีบขอ้มลูตลาด

ของผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระ มดีงันี ้

 

ขอ้มูลตลาดของทีด่นิทีใ่ชใ้นการเปรยีบเทยีบ ซึง่จดัท าโดยผูป้ระเมนิราคาทรพัยส์นิอสิระ 2 

ปจัจยัทีม่ ี

ผลกระทบ 

ทรพัยส์นิที่

ประเมนิ 

ขอ้มลู 1 ขอ้มลู 2 ขอ้มลู 3 ขอ้มลู 4 ขอ้มลู 5 

ประเภทขอ้มลู ทีด่นิพรอ้มสิง่

ปลกูสรา้ง (สภาพ

ทรดุโทรม) 

อาคารพาณชิย ์3 

ชัน้ 3 คหูา 

อาคารพาณชิย ์3 

ชัน้  

อาคารพาณชิย ์2 

ชัน้ 3 คหูา 

อาคารพาณชิย ์2 

ชัน้ 2 คหูา 

ทีด่นิวา่งเปลา่ 

ท าเลทีต่ัง้ ถนนทรงวาด ตดิซอยกลนัตนั ตดิถนนเจรญิกรงุ ตดิถนนทรงวาด ตดิถนนทรงวาด ตดิแมน่ ้า

เจา้พระยา 

เนือ้ทีด่นิ 2-0-20.8 ไร ่

(820 ตร.ว.) 

0-0-29 ไร ่ 

(29 ตร.ว.)  

0-0-83.3 ไร ่ 

(83.3 ตร.ว.)  

0-0-52.2 ไร ่ 

(52.2 ตร.ว.)  

0-0-83.6 ไร ่ 

(83.6 ตร.ว.)  

1-2-37 ไร ่ 

(637 ตร.ว.)  

รปูแปลงทีด่นิ สีเ่หลีย่ม สีเ่หลีย่ม สีเ่หลีย่ม สีเ่หลีย่ม สีเ่หลีย่ม สีเ่หลีย่ม 

ขนาดทีด่นิ หนา้กวา้ง 45 ม. 10 x 11.5 ม. หนา้กวา้ง 4 ม. 12 x 17 ม. 9 x 37 ม. หนา้กวา้ง 50 ม. 

สภาพพืน้ที ่ ปรับถมแลว้ อยู่

ระดบัถนนผา่น

หนา้ทีด่นิ 

ปรับถมแลว้ อยู่

ระดบัถนนผา่น

หนา้ทีด่นิ 

ปรับถมแลว้ อยู่

ระดบัถนนผา่น

หนา้ทีด่นิ 

ปรับถมแลว้ อยู่

ระดบัถนนผา่น

หนา้ทีด่นิ 

ปรับถมแลว้ อยู่

ระดบัถนนผา่น

หนา้ทีด่นิ 

ยังไมถ่ม ต า่กวา่

ระดบัถนนผา่น

หนา้ทีด่นิ 

ความกวา้ง

ถนน 

ลาดยาง  

กวา้ง 6 ม. 

ค.ส.ล.  

กวา้ง 5 ม. 

ลาดยาง กวา้ง 18 

และ 5 ม. 

ลาดยาง  

กวา้ง 6 ม. 

ลาดยาง  

กวา้ง 6 ม. 

- 

สาธารณูปโภค ไฟฟ้า น ้าประปา 

โทรศพัท ์ 

ไฟฟ้า น ้าประปา 

โทรศพัท ์ 

ไฟฟ้า น ้าประปา  ไฟฟ้า น ้าประปา  

ทอ่ระบายน ้า 

ไฟฟ้า น ้าประปา 

โทรศพัท ์ 

ไฟฟ้า น ้าประปา 

ขอ้ด/ีขอ้ดอ้ย ยา่นพาณชิยก์รรม 

ตดิแมน่ ้า

เจา้พระยา 

ยา่นการคา้ ยา่นการคา้ ยา่นการคา้ - ทีด่นิไมม่ี

ทางเขา้ออก 

ทีม่า: รายงานการประเมนิมลูคา่ทรัพยส์นิ โดยบรษัิท ไทยประเมนิราคา ลนิน ์ฟิลลปิส ์จ ากดั เลขที ่ทพ. 21-1887-1-354 ลงวนัที ่17 พฤศจกิายน 2564 

 

การถว่งน า้หนกัทรพัยส์นิเพือ่ประเมนิมูลคา่ตลาด จดัท าโดยผูป้ระเมนิราคาทรพัยส์นิอสิระ 2 

รายละเอยีดเบือ้งตน้ ทรพัยส์นิทีท่ า

การประเมนิ

ราคา 

ขอ้มลูที ่1 ขอ้มลูที ่2 ขอ้มลูที ่3 ขอ้มลูที ่4 ขอ้มลูที ่5 

ราคาเสนอขาย  บาท/ตร.ว.  1,172,413 480,192 1,885,714 825,358 138,147 

วนัซือ้ขาย   กรกฎาคม 2564 กรกฎาคม 2564 กรกฎาคม 2564 กรกฎาคม 2564 กรกฎาคม 2564 

ราคาหลงัปรับแก ้ บาท/ตร.ว.  1,000,000 440,000 1,650,000 770,000 130,000 

องคป์ระกอบหรอื 

ปจัจยัในการพจิารณา 

น า้หนกั 

คะแนน (%) 

คะแนน

ทรพัยส์นิ 

คะแนน 

ขอ้มลูที ่1 

คะแนน 

ขอ้มลูที ่2 

คะแนน 

ขอ้มลูที ่3 

คะแนน 

ขอ้มลูที ่4 

คะแนน 

ขอ้มลูที ่5 



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่143/180 

 

รายละเอยีดเบือ้งตน้ ทรพัยส์นิทีท่ า

การประเมนิ

ราคา 

ขอ้มลูที ่1 ขอ้มลูที ่2 ขอ้มลูที ่3 ขอ้มลูที ่4 ขอ้มลูที ่5 

ท าเลทีต่ัง้ 30% 7 7 8 8 8 7 

ขนาดรปูรา่งทีด่นิ 20% 5 8 4 8 6 4 

ระดบัทีด่นิ 15% 8 8 7 9 7 5 

การคมนาคม 10% 7 6 8 7 7 5 

สาธารณูปโภค 10% 9 9 9 9 9 9 

ศกัยภาพในการพฒันา 15% 8 6 5 8 6 5 

คา่คะแนนถว่งน า้หนกั 100% 7.10 7.30 6.70 8.15 7.15 5.80 

สรปุมลูคา่ตลาดทีด่นิ บาท/ตร.ว. 850,0001/      

รวมราคาทีด่นิ ลา้นบาท 697.68      

หมายเหต:ุ 1/ ปัดเศษ 

ทีม่า: รายงานการประเมนิมลูคา่ทรพัยส์นิ โดยบรษัิท ไทยประเมนิราคา ลนิน ์ฟิลลปิส ์จ ากดั เลขที ่ทพ. 21-1887-1-354 ลงวนัที ่17 พฤศจกิายน 2564 

 

มลูคา่ตลาดทีด่นิทีป่ระเมนิโดยผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระ ตามรายงานการประเมนิราคาทรัพยส์นิ เลขที ่

ทพ. 21-1887-1-354 ลงวนัที ่17 พฤศจกิายน 2564 เทา่กับ 0.85 ลา้นบาท/ตร.ว. คดิเป็นมูลคา่รวมเทา่กับ 697.68 

ลา้นบาท  

ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระมคีวามเห็นวา่ การประเมนิมลูคา่ทีด่นิดว้ยวธิกีารเปรยีบเทยีบราคาตลาดเป็นวธิทีี่

เหมาะสมส าหรับการประเมนิมูลคา่ทรัพยส์นิทีม่รีายการซือ้ขายหรอืเสนอซือ้เสนอขายทีเ่ปรยีบเทยีบได ้ ซึง่มขีอ้มลู

ตลาดทีเ่ปรยีบเทยีบเพยีงพอ เชน่ ทีด่นิเปลา่ เป็นตน้ นอกจากนี ้ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเห็นวา่ทีด่นิเปลา่ทีน่ ามา

เปรยีบเทยีบมคีวามเหมาะสม เนื่องจากอยูใ่นท าเลใกลเ้คยีงหา่งจากทรัพยส์นิทีป่ระเมนิราคา รวมถงึผูป้ระเมนิราคา

ทรัพยส์นิอสิระไดท้ าการปรับแกปั้จจัยตา่งๆ ตามคณุลักษณะของทรัพยส์นิแตล่ะรายการเทยีบกับทรัพยส์นิทีป่ระเมนิ

ราคา ท าใหม้ลูคา่หลงัปรับแกส้ะทอ้นมลูคา่ทีเ่หมาะสมและสามารถน ามาเปรยีบเทยีบกนัไดม้ากขึน้ 

 

สรุปความเห็นทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเกีย่วกบัราคาของหุน้สามญัของ VA1 และสทิธกิารรบัเงนิ

ตามสญัญาเงนิกูข้อง VA1 

ตารางสรุปเปรยีบเทยีบ มลูคา่หุน้สามัญและสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมด

ของ VA1 ทีจ่ะไดม้าในครัง้นี ้กับราคายตุธิรรมของทีด่นิ จากการประเมนิโดยผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระ ดงันี้ 

โครงการทรงวาด 1 

(VA1) 

ราคาประเมนิ 

ทรพัยส์นิหลกั 

ของ VA1 

ราคาซือ้หุน้ VA1 และสทิธิ

การรบัเงนิตามสญัญา

เงนิกูข้อง VA1 

ราคาซือ้ (สงูกวา่) ต า่กวา่  

ราคาประเมนิทรพัยส์นิหลกั 

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

 (1) (2) (3) = (2) – (1) (3)/(1) 

ทีด่นิ (ซึง่เป็นสนิทรัพยห์ลกัของ VA1) 697.681/ 446.042/ 251.64 36.07% 

หมายเหต:ุ 

1/ มลูคา่ยตุธิรรมของทีด่นิเทา่กบั 697.68 ลา้นบาท ตามรายงานการประเมนิราคาทรัพยส์นิของบรษัิท ไทยประเมนิราคา ลนิน ์ ฟิลลปิส ์ จ ากดั 

เลขที ่ทพ. 21-1887-1-354 ลงวันที ่17 พฤศจกิายน 2564   

2/ การเขา้ซือ้หุน้สามญัของ VA1 และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ VA1 (โดยอาจจะเป็นรปูแบบการโอน

สทิธกิารรบัเงนิตามสญัญาเงนิกู ้หรอืเป็นการทีบ่รษัิทฯ ใหเ้งนิกูย้มืแก ่VA1 เพือ่ให ้VA1 น าไปช าระคนืเจา้หนีเ้งนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยของ 

VA1) เพือ่ใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิและสิง่ปลกูสรา้งทีจ่ะใชใ้นการพฒันาโครงการทรงวาด 1 ดงันัน้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระจงึไดเ้ปรยีบเทยีบกบั

มลูคา่ยตุธิรรมของทีด่นิทีจ่ะไดม้าใน VA1 ส าหรับราคาซือ้หุน้สามญัและสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูข้อง VA1 จ านวน 446.04 ลา้นบาท 

ไมนั่บรวมประมาณการสนิทรัพยแ์ละหนีส้นิหมนุเวยีนอกีไมเ่กนิ 4.46 ลา้นบาท ซึง่จะเป็นรายการปรับปรงุราคาซือ้ ณ วนัทีซ่ ือ้ขาย (Closing) 

เทา่นัน้ 
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จะเห็นไดว้า่ราคาซือ้หุน้ VA1 และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ VA1 

จ านวน 446.04 ลา้นบาท ต า่กวา่ราคาประเมนิทรัพยส์นิหลัก (ทีด่นิ) ของ VA1 (หรอืมูลคา่หุน้ และสทิธกิารรับเงนิตาม

สญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ VA1) จากการประเมนิโดยผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระ เทา่กับ 697.68 

ลา้นบาท จ านวน 251.64 ลา้นบาท หรอืต า่กวา่รอ้ยละ 36.07 ของราคาประเมนิของทรัพยส์นิหลกั (หรอืมลูคา่หุน้และ

สทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ VA1) ดงัน ัน้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเห็นวา่

ราคาซือ้หุน้ท ัง้หมดของ VA1 และสทิธกิารรบัเงนิตามสญัญาเงนิกูข้อง VA1 ทีจ่ านวนไมเ่กนิ 446.04 ลา้น

บาท มคีวามเหมาะสม 
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2.2 การประเมนิความเหมาะสมของการลงทุนในโครงการทรงวาด 1 โดยการประเมนิความสามารถใน

การสรา้งกระแสเงนิสดในอนาคต (Free Cash Flow of the Project: FCF) 

เพือ่ประกอบการพจิารณาความเหมาะสมของการเขา้ท ารายการ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระไดจ้ัดท า

ประมาณการทางการเงนิส าหรับโครงการทรงวาด โดยอา้งองิจากประมาณการซึง่จัดท าโดยฝ่ายบรหิารของบรษัิทฯ 

และอา้งองิขอ้มูลในอดตีของโรงแรมทีเ่ปิดด าเนนิการในกรุงเทพฯ ของบรษัิทฯ จ านวน 7 โครงการ ไดแ้ก ่โรงแรม ด ิ

แอทธนิ ีโฮเทล แบงค็อก, โรงแรมเดอะ โอกรุะ เพรสทจี, โรงแรม แมรอิอท มารค์สี ์ควนีสป์ารค์, โรงแรมแมรอิอท 

กรุงเทพฯ สรุวงค,์ โรงแรมฮลิตนั สขุมุวทิ, โรงแรมเลอ เมอรเิดยีน กรุงเทพฯ และโรงแรมดับเบิล้ทร ีฮลิตน้ สขุมุวทิ 

รวมถงึภาวะอตุสาหกรรมทอ่งเทีย่วและโรงแรม ทัง้นี ้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระไดป้รับปรุงสมมตฐิานบางรายการให ้

สะทอ้นถงึสภาวะอตุสาหกรรม ภาวะเศรษฐกจิโดยรวม และเป็นไปตามหลกัความระมัดระวงั (Conservative Basis)  

ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระไดจ้ัดท าประมาณการทางการเงนิเป็นระยะเวลา 30 ปี ตัง้แตปี่ 2565 – 2594 โดยตัง้อยู่บน

พืน้ฐานวา่ธรุกจิของ VA1 (โครงการทรงวาด 1) จะยังคงด าเนนิตอ่ไปอยา่งตอ่เนือ่ง (Going Concern Basis) ไมม่ี

การเปลีย่นแปลงอยา่งมนัียส าคัญเกดิขึน้ และเป็นไปภายใตภ้าวะเศรษฐกจิและสถานการณ์ปกต ิ

ในการจัดท าประมาณการทางการเงนิในครัง้นี ้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระอา้งองิขอ้มลูอตุสาหกรรมและ

ขอ้มลูผลการด าเนนิงานในอดตีของบรษัิทฯ ในปี 2562 หรอืกอ่นการแพร่ระบาดของ COVID-19 ในประเทศไทย 

ตัง้แตต่น้ปี 2563 – ปัจจบุนั เนื่องจากโครงการทรงวาด 1 เป็นโครงการในอนาคตทีค่าดวา่จะใชเ้วลาพัฒนา 4 ปี และ

เปิดด าเนนิการในชว่งไตรมาสที ่1 ปี 2569 ซึง่คาดวา่ชว่งเวลาดงักลา่วน่าทีจ่ะไมไ่ดรั้บ COVID-19 แลว้ 

 โปรดดรูายละเอยีดเกีย่วกับโครงการทรงวาด 1 - 2 ในสว่นที ่2 รายการที ่2 ขอ้ 2.3 – 2.4 ของรายงานฉบับนี้  

 โปรดดรูายละเอยีดภาวะอตุสาหกรรมการทอ่งเทีย่วไทยและธุรกจิโรงแรม ในเอกสารแนบ 5 ขอ้ 1 และ 3 

ของรายงานฉบบันี้ 

 

 โครงการทรงวาด  

บรษัิทฯ มแีผนจะพัฒนาโครงการทรงวาด ซึง่ประกอบดว้ย โครงการทรงวาด 1 (รายการที ่ 2.1) และ

โครงการทรงวาด 2 (รายการที ่2.2) เพือ่เป็นโรงแรมระดบัลกัชวัรี ่(Luxury) รมิแมน่ ้าเจา้พระยา ตัง้อยูฝ่ั่งเดยีวกับย่าน

เยาวราช (China Town) ตามแผนการเดนิทางในวถิแีหง่สายน ้า ซึง่จะเป็นสว่นหนึง่ของโครงการศนูยก์ลางการ

ทอ่งเทีย่วเชงิสขุภาพระดบัโลกรมิแมน่ ้าเจา้พระยาของบรษัิทฯ ทีม่จีดุมุง่หมายใหเ้ป็นจดุหมายปลายทางทีส่ าคัญ

ของนักทอ่งเทีย่วเพือ่สขุภาพจากทัว่โลก (Integrated Wellness Destination)  

(1) โครงการทรงวาด 1 เป็นรูปแบบโรงแรมระดบัลกัชวัรี ่ (Luxury) ระดบั 5 ดาว รมิแมน่ ้าเจา้พระยา มี

จ านวนหอ้งพัก 61 หอ้ง บนพืน้ทีโ่ครงการ 2-0-20.8 ไร่ ประกอบดว้ย อาคาร 1 หลงั ซึง่เป็นอาคาร 7 

ชัน้และชัน้ใตด้นิ 2 ชัน้ 

(2) โครงการทรงวาด 2 เป็นรูปแบบโรงแรมระดบัลกัชวัรี ่ (Luxury) ระดบั 5 ดาว รมิแมน่ ้าเจา้พระยา มี

จ านวนหอ้งพัก 28 หอ้ง บนพืน้ทีโ่ครงการ 0-3-69.8 ไร่ ประกอบดว้ย อาคาร 1 หลงั ซึง่เป็นอาคาร 5 

ชัน้และชัน้ใตด้นิ 2 ชัน้ โดยห่างจากโครงการทรงวาด 1 ประมาณ 250 เมตร 

เงนิลงทนุทีใ่ชพั้ฒนาโครงการทรงวาด 1 และโครงการทรงวาด 2 (ไมร่วมคา่ทีด่นิ) ประมาณ 983.83 ลา้น

บาท (รวมภาษีมูลคา่เพิม่) มพีืน้ทีก่อ่สรา้ง (Gross Floor Area: GFA) 15,124.17 ตารางเมตร (รวมทีจ่อดรถ) และมี

พืน้ทีข่ายทัง้หมด (NLA) 5,862.00 ตร.ม. ซึง่แบง่พืน้ทีเ่ป็น 2 สว่น ดงันี ้ 
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โครงการทรงวาด พืน้ทีก่อ่สรา้ง 

(GFA) 

พืน้ทีข่าย  

(NLA) 

งบลงทนุโครงการ  

(ไมร่วม VAT) 

งบลงทนุโครงการ 

(รวม VAT) 

ก าหนดการ

เปิดใหบ้รกิาร 

 (ตร.ม.) (ตร.ม.) (ลา้นบาท) (ลา้นบาท)  

โครงการทรงวาด 1 9,970.27 4,017.00 617.071/ 660.26 ไตรมาส 1 ปี 

2569 

โครงการทรงวาด 2 5,153.90 1,845.00 302.402/ 323.57 ไตรมาส 1 ปี 

2569 

รวม 15,124.17 5,862.00 919.47 983.83  

หมายเหต:ุ 1/ ไมร่วมคา่ทีด่นิและตน้ทนุทางการเงนิ แตร่วมคา่เปิดตวัโครงการ จ านวน 15.26 ลา้นบาท (ไมร่วม VAT) 

 2/ ไมร่วมคา่ทีด่นิและตน้ทนุทางการเงนิ แตร่วมคา่เปิดตวัโครงการ จ านวน 7.54 ลา้นบาท (ไมร่วม VAT) 

 

ทีต่ ัง้ทรพัยส์นิโครงการทรงวาด 1 และ 2 

 

 

2.2.1 โครงการทรงวาด 1 

 โรงแรมระดบัลักชวัรี ่รมิแมน่ ้าเจา้พระยา จ านวน 61 หอ้ง บรหิารโดยเชนโรงแรมระดบัโลก ขนาดหอ้งพัก 60 

- 120 ตร.ม. (เฉลีย่ 68.6 ตร.ม./หอ้ง) พรอ้มสิง่อ านวยความสะดวกสว่นกลาง เชน่ รา้นอาหาร 303 ตร.ม. พลบูาร ์97 

ตร.ม. หอ้งประชมุ 100 ตร.ม. สปา 62 ตร.ม. สระวา่ยน ้า 115 ตร.ม. และหอ้งออกก าลงักาย 110 ตร.ม. เป็นตน้ ซึง่

คาดวา่จะเปิดใหบ้รกิารในโครงการทรงวาด 1  

 โครงการทรงวาด จะเป็นโรงแรมลกัชวัรี ่ดา้นสขุภาพและวัฒนธรรม ตัง้อยูใ่นพืน้ทีว่ฒันธรรมไทย-จนี พรอ้ม

ววิทีส่งบและสบายรมิแมน่ ้าเจา้พระยา โดยมกีลุม่ลกูคา้เป้าหมาย คอื กลุม่ลกูคา้ตา่งชาต ิ และคนไทย ในสดัสว่น

ประมาณรอ้ยละ 75 และรอ้ยละ 25 ตามล าดับ โดยทีจ่ะเนน้กลุม่คูรั่กและครอบครัวทีเ่นน้การทอ่งเทีย่วเชงิอนุรักษ์

และสขุภาพ (Wellness) นักทอ่งเทีย่วเชงิวัฒนธรรมและธรุกจิ คูรั่กทีม่องหาประสบการณ์โรแมนตกิ และออนไลนอ์นิ

ฟลเูอนเซอร ์เป็นตน้ 

 สมมตฐิานทีส่ าคญัในการจัดท าประมาณการทางการเงนิ สรุปไดด้งันี้ 

 รายไดจ้ากการประกอบกจิการโรงแรม – โครงการทรงวาด 1 

o  รายไดค้า่หอ้งพัก 
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 อตัราคา่หอ้งพักเฉลีย่ (Average Room Rate: ARR) 

 บรษัิทฯ ประมาณการอตัราคา่หอ้งพักเฉลีย่ ในปีแรกทีเ่ปิดใหบ้รกิาร (ปี 2569) เทา่กบั 12,000 บาท/คนื 

(ขนาดหอ้งพักเฉลีย่ 68.6 ตร.ม./หอ้ง) ทัง้นี้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระไดเ้ชค็สอบอตัราคา่หอ้งพักปัจจุบนัของ

โรงแรมระดบัลักชวัรี ่รมิแมน่ ้าเจา้พระยา ดงันี ้ 

 โรงแรม ทีต่ ัง้ จ านวนหอ้งพกั 

(หอ้ง) 

ขนาดหอ้งพกั 

(ตร.ม.) 

ราคาหอ้งพกัเฉลีย่ 

หอ้ง Deluxe (บาท/คนื) 

1 โรงแรมแมนดารนิ โอเรยีลเต็ล ถ.เจรญิกรงุ  354 35 – 376 43,500 1/ 

2 โรงแรม แชงกร-ีลา ซอยวดัสวนพล ู 802 36 – 84 5,2002/ 

3 โรงแรม เพนนนิซลูา ถ.เจรญินคร 367 43 – 364 12,0003/ 

4 โรงแรมอนันตรา รเิวอรไ์ซด ์ ถ.เจรญินคร 376 38 – 114 5,2004/ 

5 เดอะ สยาม ถ.ขาว  39 80 – 130 22,0005/ 

6 โรงแรมโฟรซ์ซีัน่ส ์รมิแมน่ ้าเจา้พระยา ถ.เจรญิกรงุ  299 50 – 450 16,5006/ 

7 โรงแรม คาเพลลา่ ถ.เจรญิกรงุ  101 61 - 595 22,5007/ 

ทีม่า: รวบรวมขอ้มลูจาก www.booking.com (วนัทีค่น้หาขอ้มลู คอื วนัที ่10 มกราคม 2565) 

หมายเหต:ุ โดยทัว่ไปอตัราคา่หอ้งพกัจะขึน้กบัท าเลทีต่ัง้ ขนาดของหอ้ง ระดบัความหรหูราและสิง่อ านวยความสะดวก ระยะเวลาการเขา้พกั 

ตลอดจนความใหมข่องโครงการ 

1/ หอ้งประเภท Deluxe Premium (43 ตร.ม.) ส าหรับ 2 ทา่น รวมอาหารเชา้ ราคาส าหรับการเขา้พกัเดอืนมกราคม 2565 อยูท่ีป่ระมาณ 43,500 

บาท  

2/ หอ้งประเภท Deluxe (36 ตร.ม.) ส าหรับ 2 ทา่น รวมอาหารเชา้ ราคาส าหรับการเขา้พกัเดอืนมกราคม 2565 อยูท่ีป่ระมาณ 5,200 บาท  

3/ หอ้งประเภท Deluxe King Size Bed (45 ตร.ม.) ส าหรับ 2 ทา่น รวมอาหารเชา้ ราคาส าหรับการเขา้พกัเดอืนมกราคม 2565 อยูท่ีป่ระมาณ 

12,000 บาท  

4/ หอ้งประเภท Deluxe (38 ตร.ม.) ส าหรับ 2 ทา่น รวมอาหารเชา้ ราคาส าหรับการเขา้พกัเดอืนมกราคม 2565 อยูท่ีป่ระมาณ 5,200 บาท  

5/ หอ้งประเภท Siam Suite (80 ตร.ม.) ส าหรับ 2 ทา่น รวมอาหารเชา้ ราคาส าหรับการเขา้พกัเดอืนมกราคม 2565 อยูท่ีป่ระมาณ 22,000 บาท  

6/ หอ้งประเภท Deluxe King Size Bed (50 ตร.ม.) ส าหรับ 2 ทา่น รวมอาหารเชา้ ราคาส าหรับการเขา้พกัเดอืนมกราคม 2565 อยูท่ีป่ระมาณ 

16,500 บาท 

7/ หอ้งประเภท King Size Bed รมิแมน่ ้า (61 ตร.ม.) ส าหรับ 2 ทา่น รวมอาหารเชา้ ราคาส าหรับการเขา้พกัเดอืนมกราคม 2565 อยูท่ีป่ระมาณ 

22,500 บาท 

 

ทีต่ ัง้โครงการทรงวาดและคูแ่ขง่โรงแรมรมิแมน่ า้เจา้พระยา 
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 ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระใหส้มมตฐิานวา่อัตราคา่หอ้งพักเฉลีย่เพิม่ขึน้รอ้ยละ 7 และรอ้ยละ 5 ตอ่ปี ในปี 

2570 – 2571 และเพิม่ขึน้รอ้ยละ 3 ตอ่ปี ในปี 2572 เป็นตน้ไป ซึง่เทา่กบัอตัราการเพิม่ขึน้เฉลีย่สะสม (CAGR) ของ

อตัราคา่หอ้งพักเฉลีย่ของโรงแรมลกัชวัรีใ่นกรุงเทพฯ ในชว่งปี 2554 – 2562 ซึง่อยู่ทีป่ระมาณรอ้ยละ 3 ตอ่ปี (ทีม่า: 

Bangkok Luxury Hotel Market Ended of 2019 โดย Phoenix Property Development and Consultancy) 

 

 อตัราการเขา้พัก (Occupancy Rate) 

 อตัราการเขา้พักในชว่ง 4 ปีแรก (ปี 2569 – 2572) ประมาณไวท้ีร่อ้ยละ 42.45 – 64.78 และคงทีร่อ้ยละ 

72.00 ตัง้แตปี่ 2573 เป็นตน้ไป ซึง่อยูใ่นชว่งอตัราการเขา้พักเฉลีย่ของโรงแรมระดบัลักชวัรีใ่นกรุงเทพฯ ในชว่งปี 

2555 - 2562 ซึง่อยูท่ีป่ระมาณรอ้ยละ 70 – 80 (โปรดดแูผนภาพที ่8 ในเอกสารแนบ 5 ของรายงานฉบับนี ้ประกอบ) 

ทัง้นี ้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเห็นวา่ดว้ยท าเลทีต่ัง้ของโครงการทีอ่ยูร่มิแมน่ ้าเจา้พระยา ดว้ยราคาคา่หอ้งพักที่

แขง่ขนัได ้ มสี ิง่อ านวยความสะดวกครบ เป็นโรงแรมใหม ่ และจ านวนหอ้งพักทีไ่มม่ากนัก เพือ่ใหม้คีวามเป็นสว่นตวั

สงู โครงการจงึมคีวามน่าสนใจและมคีวามเป็นไปไดท้ีจ่ะดงึดดูนักทอ่งเทีย่วตา่งชาตไิดด้ ี นอกจากนี ้ จากขอ้มลูใน

อดตีของโรงแรมในกรุงเทพฯ ของบรษัิทฯ จ านวน 7 โรงแรม มอีตัราการเขา้พักเฉลีย่ทีร่อ้ยละ 82.7258 ในชว่งปี 

2562 

o รายไดค้า่อาหารและเครือ่งดืม่ 

 โครงการทรงวาด 1 จะมพีืน้ทีห่อ้งอาหารและพูลบาร ์รวม 400 ตร.ม. (75 ทีน่ั่ง) และหอ้งประชมุขนาด 100 

ตร.ม. โดยรายไดค้า่อาหารและเครือ่งดืม่ประมาณการจากสมมตฐิานทีส่ าคญัดงันี้ 

 ลกูคา้โรงแรมและหอ้งประชมุ: รายไดค้า่อาหารและเครือ่งดืม่ เทา่กับรอ้ยละ 40 ของรายไดค้า่หอ้งพัก ซึง่เป็นไป

ตามมาตรฐานอตุสาหกรรมทีร่ายไดแ้ละเครือ่งดืม่ปกตอิยู่ทีป่ระมาณรอ้ยละ 30 – 40 ของรายไดค้า่หอ้งพัก และ

จากขอ้มลูในอดตีของโรงแรมในกรุงเทพฯ ของบรษัิทฯ จ านวน 7 โรงแรม สดัสว่นรายไดค้า่อาหารและเครือ่งดืม่

รอ้ยละ 24 - 107 ของรายไดค้า่หอ้งพักในปี 2562 โดยมคีา่เฉลีย่ทีร่อ้ยละ 54 ของรายไดค้า่หอ้งพักในปี 2562 

 ลกูคา้รา้นอาหาร: นอกเหนอืจากลกูคา้โรงแรม โครงการทรงวาด 1 จะมรีายไดค้า่อาหารและเครือ่งดืม่เพิม่เตมิ

จากลกูคา้ภายนอกดว้ย ซึง่เป็นไปตามปรกตขิองโรงแรมรมิแมน่ ้าเจา้พระยาทีจ่ะชจูุดเดน่ในสว่นรา้นอาหาร

บรรยากาศดรีมิแมน่ ้าเจา้พระยา โดยโครงการทรงวาด 1 จะมกีารออกแบบรา้นอาหารและพูลบารร์มิน ้าพืน้ทีร่วม 

400 ตร.ม. ววิแมน่ ้าเจา้พระยา โดยในสว่นนีค้าดวา่จะเพิม่รายไดค้า่อาหารและเครือ่งดืม่ใหก้บัโรงแรมอกี

ประมาณรอ้ยละ 5.69 ของรายไดค้า่หอ้งพัก (สมมตฐิาน ลกูคา้ 30 คนตอ่วัน คา่อาหารและเครือ่งดืม่ 1,000 

บาท/หัว และเพิม่ขึน้ตามอตัราการเตบิโตของราคาหอ้งพัก) 

 

o รายไดอ้ืน่ๆ  

 รายไดอ้ืน่ๆ เป็นรายไดจ้ากการใหบ้รกิารของแผนกอืน่ๆ เชน่ รายไดจ้ากการใหบ้รกิารสปา รายไดค้า่ทีจ่อด

รถ รายไดซ้ักรดี รายไดค้า่โทรศพัท ์รายไดร้า้นสะดวกซือ้/ของทีร่ะลกึ รายไดค้า่เชา่ และรายไดอ้ืน่ๆ เป็นตน้ โดยให ้

สมมตฐิานรายไดอ้ืน่ๆ เทา่กบัรอ้ยละ 7 - 8 ของรายไดค้า่หอ้งพัก โดยโครงการทรงวาด 1 จะเป็นโรงแรมลกัชวัรี่

ส าหรับลกูคา้ทีต่อ้งการเป็นสว่นตวัและตอ้งการพักผอ่นพรอ้มววิรมิแมน่ ้าเจา้พระยา โดยจะมพีืน้ทีส่ปา 62 ตร.ม. ซึง่

                                                

58 ในชว่งปี 2562 โรงแรม ด ิแอทธนิ ีโฮเทล แบงคอ็ก มอีตัราการเขา้พกัรอ้ยละ 77.4, โรงแรมเดอะ โอกรุะ เพรสทจี มอีตัราการเขา้พกัรอ้ยละ 

85, โรงแรมฮลิตนั สขุมุวทิ มอีตัราการเขา้พกัรอ้ยละ 88.5, โรงแรมแมรอิอท กรงุเทพฯ สรุวงค ์มอีตัราการเขา้พกัเฉลีย่รอ้ยละ 78, โรงแรมเลอ  

เมอรเิดยีน กรงุเทพฯ มอีตัราการเขา้พกัรอ้ยละ 83.5, โรงแรม แมรอิอท มารค์สี ์ควนีสป์ารค์ มอีตัราการเขา้พกัรอ้ยละ 76 และโรงแรมดบัเบิล้ทร ี

ฮลิตนั สขุมุวทิ มอีตัราการเขา้พกัรอ้ยละ 91  
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จะสงูกวา่เล็กนอ้ยเทยีบกบัขอ้มลูในอดตีของโรงแรมในกรุงเทพฯ 7 แหง่ของบรษัิทฯ ทีน่ ามาเปรยีบเทยีบ59 มสีดัสว่น

รายไดอ้ืน่ๆ รอ้ยละ 2.1 – 6.7 ของรายไดค้า่หอ้งพัก หรอืมคีา่เฉลีย่รอ้ยละ 4 ของรายไดค้า่หอ้งพัก (ปี 2562) 

เนือ่งจาก รูปแบบโครงการและกลุม่ลกูคา้เป้าหมายทีต่า่งกนั 

 

 ตน้ทนุขายและตน้ทนุในการใหบ้รกิาร: โครงการทรงวาด 1 

o ตน้ทนุการใหบ้รกิารหอ้งพัก 

 ตน้ทนุหลักของการใหบ้รกิารหอ้งพัก ประกอบดว้ย คา่ใชจ้า่ยพนักงาน คา่สาธารณูปโภค และคา่ใชจ้า่ยอืน่ 

ไดแ้ก ่คา่ซักอบรดี คา่ท าความสะอาด คา่ใชจ้า่ยหรอือปุกรณ์อ านวยความสะดวกตา่งๆ ทีโ่รงแรมเตรยีมไวเ้พือ่บรกิาร

ลกูคา้ ฯลฯ  

 ตน้ทนุการใหบ้รกิารหอ้งพัก ใน 3 ปีแรก (ปี 2569 – 2571) ใหส้มมตฐิานเทา่กบัรอ้ยละ 20.10 รอ้ยละ 19.99 

และรอ้ยละ 19.75 ของรายไดค้า่หอ้งพัก ตามล าดบั หลงัจากนัน้ในปี 2572 เป็นตน้ไป เทา่กับรอ้ยละ 19.50 ของ

รายไดค้า่หอ้งพัก ซึง่ใกลเ้คยีงขอ้มลูในอดตีของโรงแรมในกรุงเทพฯ 7 แหง่ของบรษัิทฯ ทีน่ ามาเปรยีบเทยีบ ทีม่ี

สดัสว่นตน้ทนุคา่หอ้งพักรอ้ยละ 17 – 24 ของรายไดค้า่หอ้งพัก โดยมคีา่เฉลีย่รอ้ยละ 20.7 ของรายไดค้า่หอ้งพัก (ปี 

2562) 

o ตน้ทนุการใหบ้รกิารอาหารและเครือ่งดืม่ 

 ตน้ทนุหลักของการใหบ้รกิารอาหารและเครือ่งดืม่ ประกอบดว้ย ตน้ทนุคา่อาหารและเครือ่งดืม่ คา่ใชจ้า่ย

พนักงาน คา่สาธารณูปโภค และคา่ใชจ้่ายอืน่ เป็นตน้ 

 ตน้ทนุการใหบ้รกิารอาหารและเครือ่งดืม่ ในปี 2569 – 2571 ใหส้มมตฐิานเทา่กบัรอ้ยละ 71.40 รอ้ยละ 

70.89 และรอ้ยละ 68.22 ของรายไดค้า่อาหารและเครือ่งดืม่ ตามล าดับ หลงัจากนัน้ในปี 2572 เป็นตน้ไป ให ้

สมมตฐิานวา่ ตน้ทนุการใหบ้รกิารอาหารและเครือ่งดืม่เทา่กบัรอ้ยละ 63.50 ของรายไดค้า่อาหารและเครือ่งดืม่ ซึง่

ใกลเ้คยีงกบัอตัราสว่นตน้ทนุคา่อาหารและเครือ่งดืม่ของโรงแรมในกรุงเทพฯ ของบรษัิทฯ 7 โครงการ ซึง่มอีัตราสว่น

ตน้ทนุคา่อาหารและเครือ่งดืม่ในปี 2562 ในชว่งรอ้ยละ 54 – 83 ของรายไดค้า่อาหารและเครือ่งดืม่ โดยมคีา่เฉลีย่

รอ้ยละ 70.94 ของรายไดค้า่อาหารและเครือ่งดืม่ (ปี 2562) 

o ตน้ทนุการใหบ้รกิารแผนกอืน่ๆ 

 ตน้ทนุหลักของการใหบ้รกิารแผนกอืน่ๆ เชน่ แผนกสปา ซกัรดี คา่โทรศพัท ์รา้นสะดวกซือ้/ของทีร่ะลกึ และ

อืน่ๆ เป็นตน้ โดยตน้ทนุของแตล่ะแผนกประกอบดว้ย ตน้ทนุทางตรงการใหบ้รกิาร คา่ใชจ้่ายพนักงาน และคา่ใชจ้า่ย

อืน่ เป็นตน้  

 ตน้ทนุการใหบ้รกิารแผนกอืน่ๆ ในปี 2569 – 2571 ใหส้มมตฐิานเทา่กบัรอ้ยละ 64.16 รอ้ยละ 59.69 และ

รอ้ยละ 57.25 ของรายไดแ้ผนกอืน่ๆ ตามล าดบั หลงัจากนัน้ในปี 2572 เป็นตน้ไป ใหส้มมตฐิานวา่ ตน้ทนุการ

ใหบ้รกิารแผนกอืน่ๆ เทา่กบัรอ้ยละ 52.50 ของรายไดแ้ผนกอืน่ๆ ซึง่จากขอ้มลูในอดตีของโรงแรมในกรุงเทพฯ 7 

แหง่ของบรษัิทฯ ทีน่ ามาเปรยีบเทยีบ ทีม่สีดัสว่นตน้ทนุรอ้ยละ 31 - 60 ของรายไดแ้ผนกอืน่ๆ (ปี 2562)  

 

 คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร  

 ในการจัดท าประมาณการทางการเงนิในครัง้นี ้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระพจิารณาสมมตฐิานเกีย่วกบั

คา่ใชจ้่ายในการขายและบรหิารจากประมาณการของบรษัิทฯ และท าการปรับปรุงสมมตฐิานบางรายการเพือ่สะทอ้น

                                                

59 โรงแรมทีเ่ปิดด าเนนิการในกรงุเทพฯ ของบรษัิทฯ จ านวน 7 โครงการ ไดแ้ก ่ โรงแรม ด ิ แอทธนิ ี โฮเทล แบงค็อก, โรงแรมเดอะ โอกรุะ  

เพรสทจี, โรงแรม แมรอิอท มารค์สี ์ควนีสป์ารค์, โรงแรมแมรอิอท กรงุเทพฯ สรุวงค,์ โรงแรมฮลิตนั สขุมุวทิ, โรงแรมเลอ เมอรเิดยีน กรงุเทพฯ 

และโรงแรมดบัเบิล้ทร ีฮลิตนั สขุมุวทิ 
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อตัราคา่ใชจ้า่ยของอตุสาหกรรม และผลการด าเนนิงานในอดตีของโรงแรมในกรุงเทพฯ 7 แหง่ของบรษัิทฯ ทีน่ ามา

เปรยีบเทยีบ และตามหลกัความระมัดระวงั สรุปสมมตฐิานทีส่ าคญัไดด้งันี้ 

 คา่ใชจ้่ายในการด าเนนิงาน (Overhead Department Expenses) ประกอบดว้ย คา่ใชจ้่ายในการบรหิารทัว่ไป 

คา่ใชจ้่ายแผนกซอ่มบ ารุงและสาธารณูปโภค คา่ใชจ้า่ยทางดา้น IT คา่สาธารณูปโภค และคา่ใชจ้า่ยทางการ

ตลาด เทา่กับรอ้ยละ 19.78 – 29.15 ของรายไดร้วม ซึง่ใกลเ้คยีงกับอัตราสว่นคา่ใชจ้า่ยบรหิารในปี 2562 ของ

โรงแรมในกรุงเทพฯ 7 แหง่ของบรษัิทฯ ทีน่ ามาเปรยีบเทยีบ ซึง่อยูใ่นชว่งรอ้ยละ 20.6 – 26.8 ของรายไดร้วม 

โดยมคีา่เฉลีย่รอ้ยละ 23.5 ของรายไดร้วม  

 คา่ภาษีทีด่นิและสิง่ปลกูสรา้ง คา่ประกนัภัยทรัพยส์นิ และคา่ใชจ้า่ยอืน่ๆ เทา่กบัรอ้ยละ 1.50 ของรายไดร้วม ซึง่

เทา่กับคา่เฉลีย่อตัราสว่นคา่ใชจ้า่ยอืน่ๆ ตอ่รายไดร้วมในปี 2562 ของโรงแรมในกรุงเทพฯ 7 แหง่ของบรษัิทฯ ที่

น ามาเปรยีบเทยีบ ซึง่มคีา่เฉลีย่อตัราสว่นคา่ใชจ้่ายอืน่ๆ เทา่กบัรอ้ยละ 1.33 ของรายไดร้วม 

 คา่ธรรมเนยีมบรหิารโรงแรม Base Management Fee และ Incentive Management Fee เป็นอตัราตามทีจ่ะ

ตกลงกบัเครอืโรงแรมทีค่าดวา่จะน ามาใช ้ 

 

 คา่บรหิารจดัการทรพัยส์นิ (Asset Management Fee)60 

คา่บรหิารจัดการทรัพยส์นิจา่ยใหแ้กบ่รษัิทฯ ในอตัรารอ้ยละ 0.2 ของมลูคา่ทรัพยส์นิ (ค านวณจากมูลคา่ซือ้

ทีด่นิ งบประมาณลงทนุโครงการฯ และคา่ใชจ้่ายลงทนุ (CapEx) ในแตล่ะปีในอนาคต) และรอ้ยละ 5 ของก าไรกอ่น

คา่เสือ่มราคา ดอกเบีย้ และภาษีเงนิได ้(EBITDA) ซึง่เป็นอตัราเดยีวกนักบัโครงการอืน่ๆ ของบรษัิทฯ ทัง้นี ้บรษัิทฯ 

มกีารปรับอตัราคา่ธรรมเนยีมบรหิารจัดการทรัพยส์นิลงมาจากปีกอ่น 

 

 ตน้ทนุทางการเงนิ 

บรษัิทฯ อา้งองิสดัสว่นเงนิกูย้มืและสว่นของผูถ้อืหุน้ของโครงการฯ ในสดัสว่นรอ้ยละ 60 ตอ่ 40 ตาม

อตัราสว่นเงนิกูย้มืตอ่สว่นของผูถ้อืหุน้เป้าหมายของกลุม่บรษัิทฯ โดยประมาณอตัราดอกเบีย้เงนิกูย้มืทีร่อ้ยละ 4.20 

ตอ่ปี (ประมาณการอตัราดอกเบีย้เงนิกูย้มืระยะยาว ภายหลงัการ Swap อัตราดอกเบีย้จากอตัราดอกเบีย้ลอยตัวเป็น

อตัราดอกเบีย้คงที)่ ตามอตัราดอกเบีย้เงนิกูใ้นปัจจุบนัของบรษัิทฯ ระยะเวลาช าระคนื 12 ปี 

 

 ภาษเีงนิไดน้ติบิุคคล 

 อตัราภาษีเงนิไดน้ติบิคุคลเทา่กบั รอ้ยละ 20 ตลอดระยะเวลาประมาณการ 

 

 ตน้ทนุพฒันาโครงการ 

บรษัิทฯ มแีผนการใชเ้งนิเพือ่ลงทนุส าหรับการพัฒนาโครงการทรงวาด 1 จ านวน 61 หอ้ง รวม 617.07 ลา้น

บาท (ไมร่วมภาษีมลูคา่เพิม่) โดยทยอยลงทนุในชว่งปี 2565 – 2568 สรุปกระแสเงนิสดจ่ายส าหรับการพัฒนา

โครงการ ดงันี้ 

(หน่วย: ลา้นบาท) 

โครงการทรงวาด 1 2565F 2566F 2567F 2568F รวม 

คา่ใชจ้า่ยลงทนุพฒันาโครงการ 9.03 138.42 306.92 147.44 601.81 

คา่ใชจ้า่ยกอ่นเปิดตวัโครงการ (เขา้ PL1/) - - - 15.26 15.26 

รวม (ไมร่วมภาษมีลูคา่เพิม่) 9.03 138.42 306.92 162.70  617.072/ 

หมายเหต:ุ 1/ คา่ใชจ้า่ยกอ่นเปิดตวัโครงการ จะบนัทกึเป็นคา่ใชจ้า่ยในงบก าไรขาดทนุ ในปี 2568 กอ่นเปิดใหบ้รกิารในตน้ปี 2569 

                                                

60 รวมค านวณคา่บรหิารจัดการทรัพยส์นิในงบก าไรขาดทนุของ VA1 เพือ่ประมาณการภาษี แตบ่วกกลบัคา่บรหิารจัดการทรัพยส์นิในการค านวณ

กระแสเงนิสดของโครงการฯ 



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่151/180 

 

 2/ ไมร่วมคา่ทีด่นิและตน้ทนุทางการเงนิ 

 

ตน้ทนุพัฒนาโครงการทรงวาด 1 เทา่กับ 60,360.45 บาทตอ่ตร.ม. (รวมทีจ่อดรถ) (ไมร่วมคา่ใชจ้า่ยกอ่น

เปิดตวัโครงการ) ซึง่ใกลเ้คยีงกบัคา่กอ่สรา้งโรงแรมระดับ Internationally Branded Luxury Hotel ในกรุงเทพฯ ซึง่

อยู่ทีป่ระมาณ 60,000 – 65,000 บาทตอ่ตร.ม. (ทีม่า: Independent market research on Thailand’s hospitality 

and retail sectors and Bangkok’s office sector ลงวนัที ่ 21 สงิหาคม 2562 จัดท า Jones Lang LaSalle 

(Thailand) Ltd.) 

 

 คา่ใชจ้า่ยลงทุน (Capital Expenditure) 

ในการจัดท าประมาณการทางการเงนิในครัง้นี ้ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระใหส้มมตฐิานวา่คา่ใชจ้า่ยลงทนุใน

ปี 2569 เป็นตน้ไป เทา่กับกบัรอ้ยละ 4.00 ของรายไดร้วม ซึง่เป็นอตัราตามมาตรฐานอตุสาหกรรมโรงแรม 

 

 อตัราการหมุนเวยีนสนิทรพัยห์มุนเวยีนและหนีส้นิหมุนเวยีน 

ตามนโยบายของบรษัิทฯ ดงันี้ 

ลกูหนีก้ารคา้ 30.00 วนัโดยเฉลีย่ 

เจา้หนีก้ารคา้ 30.00 วนัโดยเฉลีย่ 

 

 สรุปประมาณการผลการด าเนนิงานของโครงการทรงวาด 1 

(หน่วย: ลา้นบาท) 

โครงการทรงวาด 1 2569F1/ 2570F 2571F 2572F 2573F 2574F 2575F 2576F  2577F 2578F 2579F – 2594F 

รายไดค้า่หอ้งพัก 113.41  151.27  183.46  200.30  229.29  236.17  243.25  250.55  258.07  265.81  273.78 – 426.55  

รายไดอ้าหารและเครือ่งดืม่ 56.31  72.23  85.69  92.79  104.77  107.91  111.15  114.48  117.92  121.45  125.10 – 194.90  

รายไดแ้ผนกอืน่ๆ  7.94  11.35  14.68  16.02  18.34  18.89  19.46  20.04  20.65  21.26  21.90 – 34.12  

รวมรายไดจ้ากการ

ใหบ้รกิารโรงแรม 

177.67  234.85  283.82  309.11  352.40  362.97  373.86  385.08  396.63  408.53  420.78 – 655.57  

ตน้ทนุบรกิารหอ้งพัก (22.79) (30.23) (36.23) (39.06) (44.71) (46.05) (47.43) (48.86) (50.32) (51.83) (53.39) – (83.18) 

ตน้ทนุอาหารและเครือ่งดืม่ (40.21) (51.20) (58.45) (58.92) (66.53) (68.52) (70.58) (72.70) (74.88) (77.12) (79.44) – (123.76) 

ตน้ทนุแผนกบรกิารอืน่ๆ (5.09) (6.77) (8.40) (8.41) (9.63) (9.92) (10.22) (10.52) (10.84) (11.16) (11.50) – (17.91) 

รวมตน้ทนุบรกิาร  (68.09) (88.21) (103.09) (106.39) (120.87) (124.49) (128.23) (132.08) (136.04) (140.12) (144.32) – (224.85) 

ก าไรขัน้ตน้ 109.57  146.64  180.73  202.72  231.53  238.48  245.63  253.00  260.59  268.41  276.46 – 430.72  

คา่ใชจ้า่ยขายและบรหิาร (59.07) (69.48) (78.55) (83.37) (87.94) (90.58) (93.29) (96.09) (98.98) (101.94) (105.00) – (163.59) 

EBITDA กอ่นคา่บรหิาร 

จัดการ 

50.50  77.16  102.18  119.35  143.59  147.90  152.34  156.91  161.61  166.46  171.46 – 267.12  

คา่บรหิารจัดการทรัพยส์นิ (4.85) (6.20) (7.48) (8.36) (9.60) (9.85) (10.10) (10.36) (10.62) (10.90) (11.18) – Z16.61) 

EBITDA 45.65  70.95  94.70  110.99  133.99  138.05  142.24  146.55  150.99  155.56  160.27 – 250.51  

EBIT 8.87  33.23  55.85  70.89  92.49  108.69  112.32  116.22  120.31  124.66  129.14 – 233.31  

EBT (21.86) 2.61  26.16  43.38  68.23  87.98  95.32  102.94  110.74  118.64  126.06 – 233.31  

ก าไรสทุธ ิ (21.86) 2.61  26.16  36.37  54.58  70.39  76.26  82.35  88.59  94.91  100.85 – 186.65  

หมายเหต:ุ 1/ เปิดใหบ้รกิารไตรมาสที ่1 ปี 2569 

 

 อตัราการเตบิโตของกระแสเงนิสดหลงัจากช่วงระยะเวลาประมาณการ (Terminal Value Growth) 

 ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระก าหนดให ้อตัราการเตบิโตของกระแสเงนิสดหลงัจากชว่งระยะเวลาประมาณการ 

เทา่กับรอ้ยละ 1.00 หรอืประมาณครึง่หนึง่ของประมาณการอตัราเงนิเฟ้อ และเป็นไปตามหลักความระมัดระวงั 

 



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่152/180 

 

 อตัราคดิลด (Discount Rate) 

 สมมตฐิานในการค านวณสว่นใหญเ่หมอืนกบัสมมตฐิานในการค านวนอตัราคดิลดของโครงการ ด ิอมิพเีรยีล 

โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ (โปรดดรูายละเอยีดสมมตฐิานในการค านวณในสว่นที ่3 รายการที ่1 ขอ้ 1.2.3 ของ

รายงานฉบับนี)้ ยกเวน้ ในสว่นของสมมตฐิานตอ่ไปนี ้ 

Beta (β) = 0.60 - 1.47 เทา่ โดยอา้งองิจากคา่เฉลีย่ Unlevered Beta ของบรษัิทจดทะเบยีนใน

ตลาดหลักทรัพยฯ์ รวม 14 บรษัิท61 ประกอบดว้ย หมวดการทอ่งเทีย่วและสนัทนาการ 

จ านวน 12 บรษัิท ซึง่ด าเนนิธรุกจิโรงแรม, หมวดอาหารและเครือ่งดืม่ จ านวน 1 บรษัิท 

ซึง่มรีายไดห้ลกัจากธรุกจิโรงแรม, และบรษัิทฯ (คา่เฉลีย่ยอ้นหลงั 1 ปี จนถงึวนัที ่ 10 

มกราคม 2565) และปรับปรุงดว้ยประมาณการอัตราสว่นหนี้สนิทีม่ดีอกเบีย้ตอ่สว่นของ 

ผูถ้อืหุน้ของโครงการในอนาคต 

D/E Ratio = อตัราสว่นหนี้สนิทีม่ดีอกเบีย้ตอ่สว่นของผูถ้อืหุน้ที ่0 – 1.82 เทา่ ซึง่เป็นอตัราสว่นหนี้สนิ

ตอ่สว่นของผูถ้อืหุน้ของโครงการในอนาคต 

 

จากสมมตฐิานขา้งตน้ อตัราคดิลดหรอื WACC เทา่กับรอ้ยละ 7.80 – 8.24 ตอ่ปี (คา่เฉลีย่เทา่กบัรอ้ยละ 

8.09 ตอ่ปี) 

 

โดยอาศัยขอ้มูลและสมมตฐิานทีก่ าหนดขา้งตน้จะสามารถค านวณกระแสเงนิสดของโครงการทรงวาด 1 ไดด้ังนี ้ 

(หน่วย: ลา้นบาท) 

โครงการทรงวาด 1 2565F 2566F 2567F 2568F 2569F1/ 2570F 2571F 2572F 2573F 2574F 

EBITDA2/ 0.00  0.00  0.00  (15.26)3/ 50.50  77.16  102.18  119.35  143.59  147.90  

ภาษีเงนิได ้ 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  (5.37) (11.17) (14.18) (18.50) (21.74) 

เงนิทนุหมนุเวยีน 0.09  0.46  1.15  2.10  (13.72) (2.73) (2.12) (15.41) (5.98) (1.00) 

Capital Expenditures (13.46) (152.23) (327.43) (175.22) (7.11) (9.39) (11.35) (12.36) (14.10) (14.52) 

กระแสเงนิสดของโครงการ (13.36) (151.77) (326.28) (188.39) 29.67  59.66  77.53  77.39  105.02  110.64  

มลูคา่ปัจจบุนักระแสเงนิสด

ของโครงการ 

(12.39) (130.53) (260.26) (139.39) 20.33  37.97  45.77  42.36  53.27  52.00  

(หน่วย: ลา้นบาท) 

โครงการทรงวาด 1 2575F 2576F 2577F 2578F 2579F 2580F 2581F 2582F 2583F 2584F 

EBITDA2/ 152.34  156.91  161.61  166.46  171.46  176.60  181.90  187.36  192.98  198.77  

ภาษีเงนิได ้ (22.46) (23.24) (24.06) (24.93) (25.83) (26.75) (27.70) (28.68) (29.69) (30.73) 

เงนิทนุหมนุเวยีน (1.12) (1.15) (1.19) (1.22) (1.26) (1.30) (1.34) (1.38) (1.42) (1.46) 

Capital Expenditures (14.95) (15.40) (15.87) (16.34) (16.83) (17.34) (17.86) (18.39) (18.94) (19.51) 

กระแสเงนิสดของโครงการ 113.80  117.11  120.50  123.97  127.54  131.22  135.00  138.91  142.93  147.07  

มลูคา่ปัจจบุนักระแสเงนิสดของ

โครงการ 

49.52  47.16  44.88  42.68  40.58  38.57  36.67  34.85  33.13  31.50  

 

  

                                                

61 ประกอบดว้ย บรษัิทฯ, บรษัิท ไมเนอร ์อนิเตอรเ์นชัน่แนล จ ากดั (มหาชน), บรษัิท เอเชยีโฮเต็ล จ ากดั (มหาชน), บรษัิท โรงแรมเซน็ทรัล

พลาซา จ ากดั (มหาชน), บรษัิท ดสุติธาน ีจ ากดั (มหาชน), บรษัิท ด ิเอราวณั กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน), บรษัิท แกรนด ์แอสเสท โฮเทลส ์แอนด ์

พรอพเพอรต์ี ้จ ากดั (มหาชน), บรษัิท ลากนู่า รสีอรท์ แอนด ์โฮเท็ล จ ากดั (มหาชน), บรษัิท แมนดารนิ โฮเต็ล จ ากดั (มหาชน), บรษัิท โอเอช

ทแีอล จ ากดั (มหาชน), และบรษัิท โรงแรม รอยัลออคดิ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน)  



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่153/180 

 

(หน่วย: ลา้นบาท) 

โครงการทรงวาด 1 2585F 2586F 2587F 2588F 2589F 2590F 2591F 2592F 2593F 2594F 

EBITDA2/ 204.73  210.87  217.20  223.71  230.42  237.34  244.46  251.79  259.34  267.12  

ภาษีเงนิได ้ (31.80) (33.54) (34.81) (35.98) (40.08) (41.32) (42.60) (43.91) (45.27) (46.66) 

เงนิทนุหมนุเวยีน (1.50) (1.55) (1.60) (1.64) (1.69) (1.74) (1.80) (1.85) (1.90) (1.96) 

Capital Expenditures (20.10) (20.70) (21.32) (21.96) (22.62) (23.30) (24.00) (24.72) (25.46) (26.22) 

กระแสเงนิสดของโครงการ 151.33  155.08  159.47  164.13  166.03  170.98  176.07  181.31  186.71  192.28  

มลูคา่ปัจจบุนักระแสเงนิสดของ

โครงการ 

29.94  28.35  26.93  25.61  23.93  22.77  21.66  20.61  19.61  18.66  

หมายเหต:ุ 1/ โครงการเปิดใหบ้รกิารไตรมาสที ่1 ปี 2569 

 2/ บวกกลบัคา่ Asset Management Fee ทีจ่า่ยใหแ้กบ่รษัิทฯ 

 3/ คา่ใชจ้า่ยเปิดตวัโครงการ 15.26 ลา้นบาท 

(หน่วย: ลา้นบาท) 

โครงการทรงวาด 1 กรณีฐาน (Base Case) 

มลูคา่ปัจจบุนัของกระแสเงนิสดโครงการทรงวาด 1 ปี 1 - 30 (PV of Cash Flow) 347.77 

มลูคา่ปัจจบุนัของกระแสเงนิสดหลงัจากชว่งระยะเวลาประมาณการ (PV of Terminal Value) 260.25 

มลูคา่ปัจจบุนัของกระแสเงนิสดโครงการทรงวาด 1 (PV of Cash Flow of the Project) 607.02 

หกั: ราคาซือ้หุน้ และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกู ้ของ VA1 (446.04) 

มลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดโครงการทรงวาด 1 – สทุธ ิ(NPV of Project)1/ 160.98 

อตัราผลตอบแทนจากการลงทนุ (รอ้ยละตอ่ปี)  9.03% 

ระยะเวลาคนืทนุ (ปี) จากวนัที ่1 มกราคม 25692/ (จากวนัทีเ่ปิดใหบ้รกิาร) 11.49 

หมายเหต:ุ 1/ สทุธจิากราคาซือ้หุน้ และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ย ของ VA1 รวม 446.04 ลา้นบาท  

 2/ ใหส้มมตฐิานวา่บรษัิทฯ เริม่มรีายไดจ้ากโครงการทรงวาดตัง้แตไ่ตรมาสที ่1 ปี 2569  

 

 จากการพจิารณาประมาณการกระแสเงนิสดของโครงการทรงวาด 1 ในกรณีฐานโดยใชอ้ตัราคดิลดรอ้ยละ 

7.80 – 8.24 ตอ่ปี จะไดมู้ลคา่ปัจจุบนัของกระแสเงนิสด - สทุธ ิ(NPV) ของโครงการทรงวาด 1 เทา่กับ 160.98 ลา้น

บาท มอีตัราผลตอบแทนจากการลงทนุ (IRR) รอ้ยละ 9.03 ตอ่ปี และมรีะยะเวลาคนืทนุเทา่กบั 11.49 ปี จากวนัเริม่

รับรูร้ายไดจ้ากโครงการทรงวาด 1 (วนัที ่1 มกราคม 2569) 

 

การวเิคราะหค์วามไวของกระแสเงนิสด (Sensitivity Analysis) 

ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระยังไดท้ าการการวเิคราะหค์วามไว (Sensitivity Analysis) ของกระแสเงนิสดของ

โครงการทรงวาด 1 ดว้ยการปรับตวัแปรทีส่ าคญัดงัตอ่ไปนี้ 

(1) ปรับราคาคา่หอ้งพัก เพิม่ขึน้/ลดลงรอ้ยละ 5 ของกรณีฐาน 

(2) ปรับเงนิลงทนุโครงการ เพิม่ขึน้/ลดลงรอ้ยละ 5 จากกรณีฐาน 

 

 สรุปผลการวเิคราะหค์วามไวของกระแสเงนิสด ไดด้งันี้ 

 มูลคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดสุทธขิองโครงการ (NPV of Cash Flow) 

โครงการทรงวาด 1 NPV of Cash Flow (ลา้นบาท)1/ 

 เงนิลงทุนโครงการ2/ (ไมร่วมคา่ทีด่นิ) (รวม VAT 100%) 

 -5% 

(611.74 ลา้นบาท) 

0% 

(643.94 ลา้นบาท) 

+5% 

(676.14 ลา้นบาท) 

ราคาคา่หอ้งพกั -5% 128.80 106.30 83.36 

0%3/ 183.76 160.98 138.49 

+5% 238.63 215.72 193.30 

หมายเหต:ุ 1/ สทุธจิากราคาซือ้หุน้ VA1 และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูพ้รอ้มดอกเบีย้คา้งจา่ย รวม 446.04 ลา้นบาท  



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่154/180 

 

 2/ ไมร่วมคา่ทีด่นิ (ราคาซือ้หุน้และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูพ้รอ้มดอกเบีย้คา้งจา่ย) และคา่เปิดตวัโครงการ 

 3/ กรณีฐาน: ปี 2569 (ปีแรก) ราคาคา่หอ้งพกัโครงการทรงวาด 1 = 12,000 บาท/คนื  

 

 อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนของโครงการ (Project Internal Rate of Return) และระยะเวลา

คนืทนุของโครงการ (Project Payback Period) 

โครงการทรงวาด 1 Project IRR (รอ้ยละตอ่ปี) ระยะเวลาคนืทนุ (ปี)1/ 

เงนิลงทุนโครงการ (ไมร่วมคา่ทีด่นิ) เงนิลงทุนโครงการ (ไมร่วมคา่ทีด่นิ) 

-5% 

(611.74 ลา้นบาท) 

0% 

(643.94 ลา้นบาท) 

+5% 

(676.14 ลา้นบาท) 

-5% 

(611.74 ลา้นบาท) 

0% 

(643.94 ลา้นบาท) 

+5% 

(676.14 ลา้นบาท) 

ราคาคา่หอ้งพกั -5% 8.88% 8.74% 8.60% 11.70 11.93 12.13 

0% 9.18% 9.03% 8.89% 11.27 11.49 11.71 

+5% 9.47% 9.32% 9.17% 10.91 11.10 11.31 

หมายเหต:ุ 1/ นับจากวนัทีเ่ริม่มรีายไดจ้ากโครงการทรงวาด 1 ตัง้แตว่นัที ่1 มกราคม 2569 

 

จากผลการวเิคราะหค์วามไวตอ่การเปลีย่นแปลงขา้งตน้ สรุปไดด้งันี้ 

 มลูคา่ปัจจุบนัของกระแสเงนิสดสทุธ ิ(NPV of Cash Flow) ของโครงการทรงวาด 1 จากการปรับรายได ้

และเงนิลงทนุโครงการ อยูใ่นชว่ง 83.36 – 238.63 ลา้นบาท 

 อตัราผลตอบแทนจากการลงทนุ (IRR) อยูใ่นชว่งรอ้ยละ 8.60 – 9.47 ตอ่ปี  

 ระยะเวลาคนืทนุอยูใ่นชว่ง 10.91 – 12.13 ปี จากวนัทีบ่รษัิทฯ เริม่รับรูร้ายไดจ้ากโครงการทรงวาด 1 

(วนัที ่1 มกราคม 2569) 
 

 ทัง้นี ้การประเมนิมลูคา่ปัจจบุนักระแสเงนิสด และอตัราผลตอบแทนของโครงการทรงวาด 1 ในครัง้นีจ้ัดท า

โดยอา้งองิจากสมมตฐิานทีไ่ดรั้บจากบรษัิทฯ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระอา้งองิขอ้มลูอตุสาหกรรมหรอืขอ้มลูผลการ

ด าเนนิงานในอดตีของบรษัิทฯ กอ่นการแพร่ระบาดของ COVID-19 ในชว่งปี 2563 – ปัจจบุนั เนือ่งจากโครงการทรง

วาดเป็นโครงการในอนาคตซึง่จะเปิดด าเนนิการในอกี 5 ปีขา้งหนา้ (ประมาณปี 2569) และภายใตส้ภาวะเศรษฐกจิ

และสถานการณ์ปกต ิดงันัน้ การเปลีย่นแปลงใดๆ เกีย่วกับแผนธรุกจิและนโยบายตา่งๆ ของบรษัิทฯ รวมถงึนโยบาย

ของภาครัฐ หรอืสภาวะเศรษฐกจิทีเ่ปลีย่นแปลงไป หรอืเกดิเหตกุารณ์ทีไ่ม่ปกต ิอาจท าใหเ้กดิความแตกตา่งอยา่งมี

นัยส าคญัจากแผนการด าเนนิธรุกจิในปัจจบุนัของโครงการทรงวาด 1 หรอืเปลีย่นแปลงไปจากประมาณการและตวั

แปรทีก่ าหนดไว ้ อาจท าใหป้ระมาณการทีก่ าหนดขึน้ภายใตส้มมตฐิานทีก่ลา่วมาขา้งตน้เปลีย่นแปลงไปอย่างมี

นัยส าคญั และอาจสง่ผลกระทบใหม้ลูคา่ปัจจบุนักระแสเงนิสดและอตัราผลตอบแทนของโครงการทรงวาด 1 ที่

ประเมนิไดเ้ปลีย่นแปลงไปเชน่กนั 
 

สรุปความเห็นทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเกีย่วกบัความเหมาะสมของการลงทุนโครงการทรงวาด 1 

 จากการวเิคราะหค์วามเป็นไปไดข้องการลงทนุในโครงการทรงวาด 1 ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระพบวา่ 

มลูคา่ปัจจุบนัของกระแสเงนิสดสทุธ ิ(Net Present Value: NPV) ของโครงการ ภายหลงัหักคา่ซือ้หุน้สามัญทัง้หมด 

และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมดของ VA1 รวมกนัไมเ่กนิ 446.04 ลา้นบาท จะ

เทา่กับ 83.36 – 238.63 ลา้นบาท (กรณีฐานเทา่กบั 160.98 ลา้นบาท) มอีตัราผลตอบแทนจากการลงทนุ (IRR) 

รอ้ยละ 8.60 – 9.47 ตอ่ปี (กรณีฐานเทา่กับรอ้ยละ 9.03 ตอ่ปี) ซึง่สงูกวา่อตัราคดิลด (WACC) เฉลีย่ซึง่เทา่กับรอ้ย

ละ 8.09 ตอ่ปี และมรีะยะเวลาคนืทนุ 10.91 – 12.13 ปี จากวนัทีบ่รษัิทฯ เริม่รับรูร้ายไดจ้ากการโครงการทรงวาด 1 

(ตัง้แตว่นัที ่1 มกราคม 2569) ดงัน ัน้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเห็นวา่การเขา้ซือ้หุน้สามญัท ัง้หมด และสทิธิ

การรบัเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยท ัง้หมดของ VA1 รวมกนัไมเ่กนิ 446.04 ลา้นบาท และ

งบประมาณในการพฒันาโครงการทรงวาด 1 ในคร ัง้นี ้ มคีวามเป็นไปไดใ้นการลงทนุ และการลงทนุ 

มคีวามเหมาะสม  



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่155/180 

 

2.3 การประเมนิมูลคา่ยุตธิรรมของหุน้สามญัและสทิธกิารรบัเงนิตามสญัญาเงนิกูข้อง RW5 (โครงการ

ทรงวาด 2) 

 ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระท าการประเมนิมูลคา่ยตุธิรรมของหุน้สามัญ และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกู ้

และดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมดของ RW5 (หรอือาจจะเป็นรูปแบบทีบ่รษัิทฯ ใหเ้งนิกูย้มืแก ่RW5 เพือ่ให ้RW5 น าไป

ช าระคนืเจา้หนีเ้งนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยของ RW5) โดยใชว้ธิเีปรยีบเทยีบกับราคาประเมนิมลูคา่ทีด่นิทีป่ระเมนิโดย 

ผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระ 

โดยบรษัิทฯ ไดแ้ตง่ตัง้บรษัิท ไทยประเมนิราคา ลนิน ์ ฟิลลปิส ์ จ ากดั (“ผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระ 2” 

หรอื “TPA”) ซึง่เป็นผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระทีไ่ดรั้บความเห็นชอบจากส านักงาน ก.ล.ต. เพือ่ประเมนิราคาทีด่นิ

โดยผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระไดท้ าการประเมนิราคาทรัพยส์นิ เมือ่วนัที ่1 พฤศจกิายน 2564 ตามรายงานลงวนัที ่

17 พฤศจกิายน 2564 (เลขที ่ทพ. 21-1886-1-353) เพือ่วตัถปุระสงคส์าธารณะ โดยใชว้ธิเีปรยีบเทยีบราคาตลาด 

(Market Approach) รายละเอยีดสมมตฐิานหลักทีใ่ชใ้นการประเมนิของผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระ สรุปไดด้งันี้ 

ผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระ 2 (TPA) ไดท้ าการประเมนิมลูคา่ทีด่นิ จ านวน 7 แปลง เนือ้ทีด่นิรวม 369.8 

ตร.ว. บนถนนทรงวาด แขวงสมัพันธวงศ ์ เขตสมัพันธวงศ ์ กรุงเทพฯ สรุปรายละเอยีดทรัพยส์นิและการประเมนิได ้

ดงันี ้

ล าดบัที ่ โฉนดทีด่นิ

เลขที ่

เลขทีด่นิ หนา้

ส ารวจ 

เนือ้ท ีด่นิตามเอกสารสทิธิ ์ ผูถ้อืกรรมสทิธิ ์ ภาระผกูพนั 

ทีต่รวจสอบได ้ไร ่ งาน ตารางวา  

1 877 110 225 0 0 5.8 บรษัิท รเีทล เวลิด์ 5 

จ ากดั 

ไมม่ ี

2 2075 108 386 0 0 22.0 

3 2101 444 397 0 0 10.0 

4 17578 106 1680 0 0 9.3 

5 17579 107 1681 0 0 79.7 

6 17580 105 1682 0 0 20.0 

7 17581 108 1683 0 2 23.0 

รวม 0 0 69.8   

 

ผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระ 2 เลอืกใชว้ธิเีปรยีบเทยีบราคาตลาดในการประเมนิมลูคา่ตลาดของทีด่นิ โดย

คดัเลอืกขอ้มูลราคาตลาดทีด่นิทีม่กีารเสนอขายหรอืขาย โดยพจิารณาทีด่นิทีส่ามารถเปรยีบเทยีบกนัไดแ้ละท าการ

ปรับปรุงความแตกตา่งของทรัพยส์นิทีป่ระเมนิมลูคา่กับราคาขายจรงิของทรัพยส์นิทีน่ ามาเปรยีบเทยีบได ้ ผูป้ระเมนิ

ราคาทรัพยส์นิอสิระไดพ้จิารณาขอ้มลูทีน่ ามาเปรยีบเทยีบเป็นขอ้มลูตลาดประเภททีด่นิบรเิวณถนนทรงวาด ถนน

เจรญิกรุง ซอยกลนัตนั และตดิแมน่ ้าเจา้พระยา จ านวน 5 รายการ ซึง่มรีาคาเสนอขาย/ราคาขายระหวา่ง 0.14 – 1.89 

ลา้นบาท/ตร.ว. เพือ่น ามาวเิคราะหม์ลูคา่ทรัพยส์นิ จากนัน้จงึประเมนิราคาทีด่นิโดยพจิารณาจากปัจจัยตา่งๆ เชน่ 

สถานทีต่ัง้ ขนาดและรูปร่างของทีด่นิ ลกัษณะ ชนดิ และคณุภาพของสิง่ทีพั่ฒนา รวมถงึระยะเวลาดว้ย และให ้

คะแนนโดยวธิถีว่งน ้าหนัก (Weighted Quality Score: WQS) เป็นตวัปรับราคาในการเปรยีบเทยีบกับทรัพยส์นิ โดย

ขอ้มลูตลาดของทีด่นิทีน่ ามาเปรยีบเทยีบ และสรุปราคาตลาดของทีด่นิทีป่ระเมนิโดยวธิเีปรยีบเทยีบขอ้มลูตลาด

ของผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระ มดีงันี ้

ขอ้มูลตลาดของทีด่นิทีใ่ชใ้นการเปรยีบเทยีบ ซึง่จดัท าโดยผูป้ระเมนิราคาทรพัยส์นิอสิระ 2 

ปจัจยัทีม่ ี

ผลกระทบ 

ทรพัยส์นิที่

ประเมนิ 

ขอ้มลู 1 ขอ้มลู 2 ขอ้มลู 3 ขอ้มลู 4 ขอ้มลู 5 

ประเภทขอ้มลู ทีด่นิวา่งเปลา่ อาคารพาณชิย ์3 

ชัน้ 3 คหูา 

อาคารพาณชิย ์3 

ชัน้  

อาคารพาณชิย ์2 

ชัน้ 3 คหูา 

อาคารพาณชิย ์2 

ชัน้ 2 คหูา 

ทีด่นิวา่งเปลา่ 
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ปจัจยัทีม่ ี

ผลกระทบ 

ทรพัยส์นิที่

ประเมนิ 

ขอ้มลู 1 ขอ้มลู 2 ขอ้มลู 3 ขอ้มลู 4 ขอ้มลู 5 

ท าเลทีต่ัง้ ถนนทรงวาด ตดิซอยกลนัตนั ตดิถนนเจรญิกรงุ ตดิถนนทรงวาด ตดิถนนทรงวาด ตดิแมน่ ้า

เจา้พระยา 

เนือ้ทีด่นิ 0-3-69.8 ไร ่

(369.8 ตร.ว.) 

0-0-29 ไร ่ 

(29 ตร.ว.)  

0-0-83.3 ไร ่ 

(83.3 ตร.ว.)  

0-0-52.2 ไร ่ 

(52.2 ตร.ว.)  

0-0-83.6 ไร ่ 

(83.6 ตร.ว.)  

1-2-37 ไร ่ 

(637 ตร.ว.)  

รปูแปลงทีด่นิ สีเ่หลีย่ม สีเ่หลีย่ม สีเ่หลีย่ม สีเ่หลีย่ม สีเ่หลีย่ม สีเ่หลีย่ม 

ขนาดทีด่นิ หนา้กวา้ง 25 ม. 10 x 11.5 ม. หนา้กวา้ง 4 ม. 12 x 17 ม. 9 x 37 ม. หนา้กวา้ง 50 ม. 

สภาพพืน้ที ่ ปรับถมแลว้ อยู่

ระดบัถนนผา่น

หนา้ทีด่นิ 

ปรับถมแลว้ อยู่

ระดบัถนนผา่น

หนา้ทีด่นิ 

ปรับถมแลว้ อยู่

ระดบัถนนผา่น

หนา้ทีด่นิ 

ปรับถมแลว้ อยู่

ระดบัถนนผา่น

หนา้ทีด่นิ 

ปรับถมแลว้ อยู่

ระดบัถนนผา่น

หนา้ทีด่นิ 

ยังไมถ่ม ต า่กวา่

ระดบัถนนผา่น

หนา้ทีด่นิ 

ความกวา้ง

ถนน 

ลาดยาง  

กวา้ง 6 ม. 

ค.ส.ล.  

กวา้ง 5 ม. 

ลาดยาง กวา้ง 18 

และ 5 ม. 

ลาดยาง  

กวา้ง 6 ม. 

ลาดยาง  

กวา้ง 6 ม. 

- 

สาธารณูปโภค ไฟฟ้า น ้าประปา 

โทรศพัท ์ 

ไฟฟ้า น ้าประปา 

โทรศพัท ์ 

ไฟฟ้า น ้าประปา  ไฟฟ้า น ้าประปา  

ทอ่ระบายน ้า 

ไฟฟ้า น ้าประปา 

โทรศพัท ์ 

ไฟฟ้า น ้าประปา 

ขอ้ด/ีขอ้ดอ้ย ยา่นพาณชิยก์รรม 

ตดิแมน่ ้า

เจา้พระยา 

ยา่นการคา้ ยา่นการคา้ ยา่นการคา้ - ทีด่นิไมม่ี

ทางเขา้ออก 

ทีม่า: รายงานการประเมนิมลูคา่ทรัพยส์นิ โดยบรษัิท ไทยประเมนิราคา ลนิน ์ฟิลลปิส ์จ ากดั เลขที ่ทพ. 21-1886-1-353 ลงวนัที ่17 พฤศจกิายน 2564 

 

การถว่งน า้หนกัทรพัยส์นิเพือ่ประเมนิมูลคา่ตลาด จดัท าโดยผูป้ระเมนิราคาทรพัยส์นิอสิระ 2 

รายละเอยีดเบือ้งตน้ ทรพัยส์นิทีท่ า

การประเมนิ

ราคา 

ขอ้มลูที ่1 ขอ้มลูที ่2 ขอ้มลูที ่3 ขอ้มลูที ่4 ขอ้มลูที ่5 

ราคาเสนอขาย  บาท/ตร.ว.  1,172,413 480,192 1,885,714 825,358 138,147 

วนัซือ้ขาย   กรกฎาคม 2564 กรกฎาคม 2564 กรกฎาคม 2564 กรกฎาคม 2564 กรกฎาคม 2564 

ราคาหลงัปรับแก ้ บาท/ตร.ว.  1,000,000 440,000 1,650,000 770,000 130,000 

องคป์ระกอบหรอื 

ปจัจยัในการพจิารณา 

น า้หนกั 

คะแนน (%) 

คะแนน

ทรพัยส์นิ 

คะแนน 

ขอ้มลูที ่1 

คะแนน 

ขอ้มลูที ่2 

คะแนน 

ขอ้มลูที ่3 

คะแนน 

ขอ้มลูที ่4 

คะแนน 

ขอ้มลูที ่5 

ท าเลทีต่ัง้ 30% 7 7 8 8 8 7 

ขนาดรปูรา่งทีด่นิ 20% 5 8 4 8 6 4 

ระดบัทีด่นิ 15% 8 8 7 9 7 5 

การคมนาคม 10% 7 6 8 7 7 5 

สาธารณูปโภค 10% 9 9 9 9 9 9 

ศกัยภาพในการพฒันา 15% 8 6 5 8 6 5 

คา่คะแนนถว่งน า้หนกั 100% 7.10 7.30 6.70 8.15 7.15 5.80 

สรปุมลูคา่ตลาดทีด่นิ บาท/ตร.ว. 850,0001/      

รวมราคาทีด่นิ ลา้นบาท 314.33      

หมายเหต:ุ 1/ ปัดเศษ 

ทีม่า: รายงานการประเมนิมลูคา่ทรพัยส์นิ โดยบรษัิท ไทยประเมนิราคา ลนิน ์ฟิลลปิส ์จ ากดั เลขที ่ทพ. 21-1886-1-353 ลงวนัที ่17 พฤศจกิายน 2564 

 

มลูคา่ตลาดทีด่นิทีป่ระเมนิโดยผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระ ตามรายงานการประเมนิราคาทรัพยส์นิ เลขที ่

ทพ. 21-1886-1-353 ลงวนัที ่17 พฤศจกิายน 2564 เทา่กับ 0.85 ลา้นบาท/ตร.ว. คดิเป็นมูลคา่รวมเทา่กับ 314.33 

ลา้นบาท  
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ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระมคีวามเห็นวา่ การประเมนิมลูคา่ทีด่นิดว้ยวธิกีารเปรยีบเทยีบราคาตลาดเป็นวธิทีี่

เหมาะสมส าหรับการประเมนิมูลคา่ทรัพยส์นิทีม่รีายการซือ้ขายหรอืเสนอซือ้เสนอขายทีเ่ปรยีบเทยีบได ้ ซึง่มขีอ้มลู

ตลาดทีเ่ปรยีบเทยีบเพยีงพอ เชน่ ทีด่นิเปลา่ เป็นตน้ นอกจากนี ้ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเห็นวา่ทีด่นิเปลา่ทีน่ ามา

เปรยีบเทยีบมคีวามเหมาะสม เนือ่งจากอยูใ่นท าเลใกลเ้คยีงหา่งจากทรัพยส์นิทีป่ระเมนิราคา รวมถงึผูป้ระเมนิราคา

ทรัพยส์นิอสิระไดท้ าการปรับแกปั้จจัยตา่งๆ ตามคณุลักษณะของทรัพยส์นิแตล่ะรายการเทยีบกับทรัพยส์นิทีป่ระเมนิ

ราคา ท าใหม้ลูคา่หลงัปรับแกส้ะทอ้นมลูคา่ทีเ่หมาะสมและสามารถน ามาเปรยีบเทยีบกนัไดม้ากขึน้ 

 

สรุปความเห็นทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเกีย่วกบัราคาของหุน้สามญัของ RW5 และสทิธกิารรบั

เงนิตามสญัญาเงนิกูข้อง RW5 

ตารางสรุปเปรยีบเทยีบ มลูคา่หุน้สามัญและสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมด

ของ RW5 ทีจ่ะไดม้าในครัง้นี ้กบัราคายตุธิรรมของทีด่นิ จากการประเมนิโดยผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระ ดงันี้ 

โครงการทรงวาด 2 

(RW5) 

ราคาประเมนิ 

ทรพัยส์นิหลกั 

ของ RW5 

ราคาซือ้หุน้ RW5 และ

สทิธกิารรบัเงนิตามสญัญา

เงนิกูข้อง RW5 

ราคาซือ้ (สงูกวา่) ต า่กวา่  

ราคาประเมนิทรพัยส์นิหลกั 

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

 (1) (2) (3) = (1) – (2) (3)/(1) 

ทีด่นิ (ซึง่เป็นสนิทรัพยห์ลกัของ RW5) 314.331/ 200.962/ 113.37 36.07% 

หมายเหต:ุ 

1/ มลูคา่ยตุธิรรมของทีด่นิเทา่กบั 314.33 ลา้นบาท ตามรายงานการประเมนิราคาทรัพยส์นิของบรษัิท ไทยประเมนิราคา ลนิน ์ ฟิลลปิส ์ จ ากดั 

เลขที ่ทพ. 21-1886-1-353 ลงวันที ่17 พฤศจกิายน 2564 

2/ การเขา้ซือ้หุน้สามญัของ RW5 และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ RW5 (โดยอาจจะเป็นรปูแบบการโอน

สทิธกิารรบัเงนิตามสญัญาเงนิกู ้หรอืเป็นการทีบ่รษัิทฯ ใหเ้งนิกูย้มืแก ่RW5 เพือ่ให ้RW5 น าไปช าระคนืเจา้หนีเ้งนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยของ 

RW5) เพือ่ใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิและสิง่ปลกูสรา้งทีจ่ะใชใ้นการพฒันาโครงการทรงวาด 2 ดงันัน้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระจงึไดเ้ปรยีบเทยีบกบั

มลูคา่ยตุธิรรมของทีด่นิทีจ่ะไดม้าใน RW5 ส าหรับราคาซือ้หุน้สามญัและสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูข้อง RW5 จ านวน 200.96 ลา้นบาท 

ไมนั่บรวมประมาณการสนิทรัพยแ์ละหนีส้นิหมนุเวยีนอกีไมเ่กนิ 2.01 ลา้นบาท ซึง่จะเป็นรายการปรับปรงุราคาซือ้ ณ วนัทีซ่ ือ้ขาย (Closing) 

เทา่นัน้ 

 

จะเห็นไดว้า่ราคาซือ้หุน้ RW5 และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ RW5 

จ านวน 200.96 ลา้นบาท ต า่กวา่ราคาประเมนิทรัพยส์นิหลัก (ทีด่นิ) ของ RW5 (หรอืมูลคา่หุน้ และสทิธกิารรับเงนิตาม

สญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ RW5) จากการประเมนิโดยผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระ เทา่กับ 

314.33 ลา้นบาท จ านวน 113.37 ลา้นบาท หรอืต า่กวา่รอ้ยละ 36.07 ของราคาประเมนิทรัพยส์นิหลัก (หรอืมลูคา่หุน้

และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมดของ RW5) ดงัน ัน้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเห็น

วา่ราคาซือ้หุน้ท ัง้หมดของ RW5 และสทิธกิารรบัเงนิตามสญัญาเงนิกูข้อง RW5 ทีจ่ านวนไมเ่กนิ 200.96 

ลา้นบาท มคีวามเหมาะสม 
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2.4 การประเมนิความเหมาะสมของการลงทุนในโครงการทรงวาด 2 โดยการประเมนิความสามารถใน

การสรา้งกระแสเงนิสดในอนาคต (Free Cash Flow of the Project: FCF) 

เพือ่ประกอบการพจิารณาความเหมาะสมของการเขา้ท ารายการ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระไดจ้ัดท า

ประมาณการทางการเงนิส าหรับโครงการทรงวาด โดยอา้งองิจากประมาณการซึง่จัดท าโดยฝ่ายบรหิารของบรษัิทฯ 

และอา้งองิขอ้มูลในอดตีของโรงแรมทีเ่ปิดด าเนนิการในกรุงเทพฯ ของบรษัิทฯ จ านวน 7 โครงการ ไดแ้ก ่ โรงแรม 

โรงแรม ด ิ แอทธนิ ี โฮเทล แบงค็อก, โรงแรมเดอะ โอกรุะ เพรสทจี, โรงแรม แมรอิอท มารค์สี ์ ควนีสป์ารค์, 

โรงแรมแมรอิอท กรุงเทพฯ สรุวงค,์ โรงแรมฮลิตนั สขุมุวทิ, โรงแรมเลอ เมอรเิดยีน กรุงเทพฯ, และโรงแรมดับเบิล้ 

ทร ี ฮลิตน้ สขุมุวทิ รวมถงึภาวะอตุสาหกรรมทอ่งเทีย่วและโรงแรม ทัง้นี ้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระไดป้รับปรุง

สมมตฐิานบางรายการใหส้ะทอ้นถงึสภาวะอตุสาหกรรม ภาวะเศรษฐกจิโดยรวม และเป็นไปตามหลกัความระมัดระวงั 

(Conservative Basis) ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระไดจ้ัดท าประมาณการทางการเงนิเป็นระยะเวลา 30 ปี ตัง้แตปี่ 

2565 – 2594 โดยตัง้อยู่บนพืน้ฐานวา่ธรุกจิของ RW5 (โครงการทรงวาด 2) จะยังคงด าเนนิตอ่ไปอยา่งตอ่เนือ่ง 

(Going Concern Basis) ไมม่กีารเปลีย่นแปลงอยา่งมนัียส าคัญเกดิขึน้ และเป็นไปภายใตภ้าวะเศรษฐกจิและ

สถานการณ์ปกต ิ

ในการจัดท าประมาณการทางการเงนิในครัง้นี ้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระอา้งองิขอ้มลูอตุสาหกรรมและ

ขอ้มลูผลการด าเนนิงานในอดตีของบรษัิทฯ ในปี 2562 หรอืกอ่นการแพร่ระบาดของ COVID-19 ในประเทศไทย 

ตัง้แตต่น้ปี 2563 – ปัจจบุนั เนื่องจากโครงการทรงวาด 2 เป็นโครงการในอนาคตทีค่าดวา่จะใชเ้วลาพัฒนา 4 ปี และ

เปิดด าเนนิการในชว่งไตรมาสที ่1 ปี 2569 ซึง่คาดวา่ชว่งเวลาดงักลา่วน่าทีจ่ะไมไ่ดรั้บ COVID-19 แลว้ 

 โปรดดรูายละเอยีดเกีย่วกับโครงการทรงวาด 2 ในสว่นที ่2 รายการที ่2 ขอ้ 2.1 – 2.2 ของรายงานฉบับนี ้ 

 โปรดดรูายละเอยีดภาวะอตุสาหกรรมการทอ่งเทีย่วไทยและธุรกจิโรงแรมลักชวัรี ่ – กรุงเทพฯ ในเอกสาร

แนบ 5 ขอ้ 1 และ 3 ของรายงานฉบบันี้ 

 

โครงการทรงวาด 2 

 โรงแรมระดบัลักชวัรี ่รมิแมน่ ้าเจา้พระยา จ านวน 28 หอ้ง บรหิารโดยเชนโรงแรมระดบัโลก ขนาดหอ้งพัก 60 

- 120 ตร.ม. (เฉลีย่ 60 ตร.ม./หอ้ง) พรอ้มสิง่อ านวยความสะดวกสว่นกลาง เชน่ รา้นอาหาร 208 ตร.ม. (ววิแมน่ ้า) 

สระวา่ยน ้า 141 ตร.ม. และหอ้งออกก าลงักาย 105 ตร.ม. เป็นตน้ ซึง่คาดวา่จะเปิดใหบ้รกิารในไตรมาสที ่1 ปี 2569  

 โครงการทรงวาด 2 เป็นสว่นหนึง่ของโครงการทรงวาด และเป็นสว่นหนึง่ของแผนการพัฒนาศนูยก์ลางการ

ทอ่งเทีย่วเชงิสขุภาพรมิแมน่ ้าเจา้พระยาของบรษัิทฯ โดยโครงการทรงวาด 2 มกีลุม่ลกูคา้เป้าหมาย คอื กลุม่

ครอบครัว โดยจะมพีืน้ทีส่ว่นกลางส าหรับเด็ก (Kid’s Facilities) แกลลอรีแ่สดงงานศลิปะ รวมถงึสิง่อ านวยความ

สะดวกครบครันส าหรับครอบครัว 

 สมมตฐิานทีส่ าคญัในการจัดท าประมาณการทางการเงนิ สรุปไดด้งันี้ 

 รายไดจ้ากการประกอบกจิการโรงแรม – โครงการทรงวาด 2 

o  รายไดค้า่หอ้งพัก 

 อตัราคา่หอ้งพักเฉลีย่ (Average Room Rate: ARR) 

 บรษัิทฯ ประมาณการอตัราคา่หอ้งพักเฉลีย่ ในปีแรกทีเ่ปิดใหบ้รกิาร (ปี 2569) เทา่กบั 12,000 บาท/คนื 

(ขนาดหอ้งพักเฉลีย่ 60 ตร.ม./หอ้ง) ทัง้นี ้ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระไดเ้ชค็สอบอตัราคา่หอ้งพักปัจจบุนัของโรงแรม

ระดบัลักชวัรี ่รมิแมน่ ้าเจา้พระยา (โปรดดตูารางในหนา้ที ่147) 

 



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่159/180 

 

 ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระใหส้มมตฐิานวา่อัตราคา่หอ้งพักเฉลีย่เพิม่ขึน้รอ้ยละ 7 และรอ้ยละ 5 ตอ่ปี ในปี 

2570 – 2571 และเพิม่ขึน้รอ้ยละ 3 ตอ่ปี ในปี 2572 เป็นตน้ไป ซึง่เทา่กบัอตัราการเพิม่ขึน้เฉลีย่สะสม (CAGR) ของ

อตัราคา่หอ้งพักเฉลีย่ของโรงแรมลกัชวัรีใ่นกรุงเทพฯ ในชว่งปี 2554 – 2562 ซึง่อยู่ทีป่ระมาณรอ้ยละ 3 ตอ่ปี (ทีม่า: 

Bangkok Luxury Hotel Market Ended of 2019 โดย Phoenix Property Development and Consultancy) 

 

 อตัราการเขา้พัก (Occupancy Rate) 

 อตัราการเขา้พักในชว่ง 4 ปีแรก (ปี 2569 – 2572) ประมาณไวท้ีร่อ้ยละ 42.45 – 64.78 และคงทีร่อ้ยละ 

78.00 ตัง้แตปี่ 2573 เป็นตน้ไป (สงูกวา่อตัราการเขา้พักโครงการทรงวาด 1 เล็กนอ้ย เนือ่งจากจ านวนหอ้งทีจ่ ากดั) 

ซึง่อยูใ่นชว่งอัตราการเขา้พักเฉลีย่ของโรงแรมระดับลักชวัรีใ่นกรุงเทพฯในชว่งปี 2555 - 2562 ซึง่อยู่ทีป่ระมาณรอ้ย

ละ 70 – 80 (โปรดดแูผนภาพที ่8 ในเอกสารแนบ 5 ของรายงานฉบบันี ้ประกอบ)  ทัง้นี ้ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ

เห็นวา่ดว้ยท าเลทีต่ัง้ของโครงการทีอ่ยูร่มิแมน่ ้าเจา้พระยา ดว้ยราคาคา่หอ้งพักทีแ่ขง่ขนัได ้มสี ิง่อ านวยความสะดวก

ครบ เป็นโรงแรมใหม ่และจ านวนหอ้งพักทีไ่มม่ากนัก เพือ่ใหม้คีวามเป็นสว่นตัวสงู โครงการจงึมคีวามน่าสนใจและมี

ความเป็นไปไดท้ีจ่ะดงึดดูนักทอ่งเทีย่วตา่งชาตไิดด้ ี นอกจากนี ้ จากขอ้มูลในอดตีของโรงแรมในกรุงเทพฯ ของ

บรษัิทฯ จ านวน 7 โรงแรม มอีัตราการเขา้พักเฉลีย่ทีร่อ้ยละ 82.7262 ในชว่งปี 2562 

o รายไดค้า่อาหารและเครือ่งดืม่ 

 โครงการทรงวาด 2 จะมพีืน้ทีห่อ้งอาหารรมิแมน่ ้า 52 ทีน่ั่ง โดยรายไดค้า่อาหารและเครือ่งดืม่ประมาณการ

จากสมมตฐิานทีส่ าคญัดงันี้ 

 ลกูคา้โรงแรม: รายไดค้า่อาหารและเครือ่งดืม่ เทา่กบัรอ้ยละ 35 ของรายไดค้า่หอ้งพัก ซึง่เป็นไปตามมาตรฐาน

อตุสาหกรรมทีร่ายไดแ้ละเครือ่งดืม่ปกตอิยู่ทีป่ระมาณรอ้ยละ 30 – 40 ของรายไดค้า่หอ้งพัก และจากขอ้มลูใน

อดตีของโรงแรมในกรุงเทพฯ ของบรษัิทฯ จ านวน 7 โรงแรม สดัสว่นรายไดค้า่อาหารและเครือ่งดืม่รอ้ยละ 24 - 

107 ของรายไดค้า่หอ้งพักในปี 2562 โดยมคีา่เฉลีย่ทีร่อ้ยละ 54 ของรายไดค้า่หอ้งพักในปี 2562 

 ลกูคา้รา้นอาหาร: นอกเหนอืจากลกูคา้โรงแรม โครงการทรงวาด 2 จะมรีายไดค้า่อาหารและเครือ่งดืม่เพิม่เตมิ

จากลกูคา้ภายนอก โดยโครงการทรงวาด 2 เป็นโรงแรมรมิแม่น ้าเจา้พระยา ซึง่จะมกีารออกแบบรา้นอาหารรมิน ้า 

ซึง่จะมเีป้าหมายดงึดดูของลกูคา้ภายนอกดว้ย โดยในสว่นนีค้าดวา่จะเพิม่รายไดค้า่อาหารและเครือ่งดืม่ใหก้บั

โรงแรมอกีประมาณรอ้ยละ 6.49 ของรายไดค้า่หอ้งพัก (สมมตฐิาน ลกูคา้ 17 คนตอ่วนั คา่อาหารและเครือ่งดืม่ 

1,000 บาท/หัว และเพิม่ขึน้ตามอตัราการเตบิโตของราคาหอ้งพัก) 

 

o รายไดอ้ืน่ๆ  

 รายไดอ้ืน่ๆ เป็นรายไดจ้ากการใหบ้รกิารของแผนกอืน่ๆ เชน่ รายไดค้า่ทีจ่อดรถ รายไดซ้ักรดี รายไดค้า่

โทรศพัท ์ รายไดร้า้นสะดวกซือ้/ของทีร่ะลกึ รายไดค้า่เชา่ และรายไดอ้ืน่ๆ เป็นตน้ โดยใหส้มมตฐิานรายไดอ้ืน่ๆ 

เทา่กับรอ้ยละ 5 ของรายไดค้า่หอ้งพัก ซึง่ใกลเ้คยีงกบัขอ้มลูในอดตีของโรงแรมในกรุงเทพฯ 7 แหง่ของบรษัิทฯ ที่

น ามาเปรยีบเทยีบ มสีดัสว่นรายไดอ้ืน่ๆ รอ้ยละ 2.1 – 6.7 ของรายไดอ้ืน่ๆ (ปี 2562) 

 

  

                                                

62 ในชว่งปี 2562 โรงแรม ด ิแอทธนิ ีโฮเทล แบงคอ็ก มอีตัราการเขา้พกัรอ้ยละ 77.4, โรงแรมเดอะ โอกรุะ เพรสทจี มอีตัราการเขา้พกัรอ้ยละ 

85, โรงแรมฮลิตนั สขุมุวทิ มอีตัราการเขา้พกัรอ้ยละ 88.5, โรงแรมแมรอิอท กรงุเทพฯ สรุวงค ์มอีตัราการเขา้พกัเฉลีย่รอ้ยละ 78, โรงแรมเลอ  

เมอรเิดยีน กรงุเทพฯ มอีตัราการเขา้พกัรอ้ยละ 83.5, โรงแรม แมรอิอท มารค์สี ์ควนีสป์ารค์ มอีตัราการเขา้พกัรอ้ยละ 76, และโรงแรมดบัเบิล้ทร ี

ฮลิตนั สขุมุวทิ มอีตัราการเขา้พกัรอ้ยละ 91  



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่160/180 

 

 ตน้ทนุขายและตน้ทนุในการใหบ้รกิาร: โครงการทรงวาด 2 

o ตน้ทนุการใหบ้รกิารหอ้งพัก 

 ตน้ทนุหลักของการใหบ้รกิารหอ้งพัก ประกอบดว้ย คา่ใชจ้า่ยพนักงาน คา่สาธารณูปโภค และคา่ใชจ้า่ยอืน่ 

ไดแ้ก ่คา่ซักอบรดี คา่ท าความสะอาด คา่ใชจ้า่ยหรอือปุกรณ์อ านวยความสะดวกตา่งๆ ทีโ่รงแรมเตรยีมไวเ้พือ่บรกิาร

ลกูคา้ ฯลฯ  

 ตน้ทนุการใหบ้รกิารหอ้งพัก ใน 3 ปีแรก (ปี 2569 – 2571) ใหส้มมตฐิานเทา่กบัรอ้ยละ 20.10 รอ้ยละ 19.99 

และรอ้ยละ 19.75 ของรายไดค้า่หอ้งพัก ตามล าดบั หลงัจากนัน้ในปี 2572 เป็นตน้ไป เทา่กับรอ้ยละ 18.96 ของ

รายไดค้า่หอ้งพัก ซึง่ใกลเ้คยีงขอ้มลูในอดตีของโรงแรมในกรุงเทพฯ 7 แหง่ของบรษัิทฯ ทีน่ ามาเปรยีบเทยีบ ทีม่ี

สดัสว่นตน้ทนุคา่หอ้งพักรอ้ยละ 17 – 24 ของรายไดค้า่หอ้งพัก โดยมคีา่เฉลีย่รอ้ยละ 20.7 ของรายไดค้า่หอ้งพัก (ปี 

2562) 

o ตน้ทนุการใหบ้รกิารอาหารและเครือ่งดืม่ 

 ตน้ทนุหลักของการใหบ้รกิารอาหารและเครือ่งดืม่ ประกอบดว้ย ตน้ทนุคา่อาหารและเครือ่งดืม่ คา่ใชจ้า่ย

พนักงาน คา่สาธารณูปโภค และคา่ใชจ้่ายอืน่ เป็นตน้ 

 ตน้ทนุการใหบ้รกิารอาหารและเครือ่งดืม่ ในปี 2569 – 2571 ใหส้มมตฐิานเทา่กบัรอ้ยละ 71.40 รอ้ยละ 

70.89 และรอ้ยละ 68.22 ของรายไดค้า่อาหารและเครือ่งดืม่ ตามล าดับ หลงัจากนัน้ในปี 2572 เป็นตน้ไป ให ้

สมมตฐิานวา่ ตน้ทนุการใหบ้รกิารอาหารและเครือ่งดืม่เทา่กบัรอ้ยละ 67.00 ของรายไดค้า่อาหารและเครือ่งดืม่ ซึง่

ใกลเ้คยีงกบัอตัราสว่นตน้ทนุคา่อาหารและเครือ่งดืม่ของโรงแรมในกรุงเทพฯ ของบรษัิทฯ 7 โครงการ ซึง่มอีัตราสว่น

ตน้ทนุคา่อาหารและเครือ่งดืม่ในปี 2562 ในชว่งรอ้ยละ 54 – 83 ของรายไดค้า่อาหารและเครือ่งดืม่ โดยมคีา่เฉลีย่

รอ้ยละ 70.94 ของรายไดค้า่อาหารและเครือ่งดืม่ (ปี 2562) 

o ตน้ทนุการใหบ้รกิารแผนกอืน่ๆ 

 ตน้ทนุหลกัของการใหบ้รกิารแผนกอืน่ๆ เชน่ ซกัรดี คา่โทรศพัท ์รา้นสะดวกซือ้/ของทีร่ะลกึ และอืน่ๆ เป็นตน้ 

โดยตน้ทนุของแตล่ะแผนกประกอบดว้ย ตน้ทนุทางตรงการใหบ้รกิาร คา่ใชจ้า่ยพนักงาน และคา่ใชจ้่ายอืน่ เป็นตน้  

 ตน้ทนุการใหบ้รกิารแผนกอืน่ๆ ในปี 2569 – 2571 ใหส้มมตฐิานเทา่กบัรอ้ยละ 64.16 รอ้ยละ 59.69 และ

รอ้ยละ 57.25 ของรายไดแ้ผนกอืน่ๆ ตามล าดบั หลงัจากนัน้ในปี 2572 เป็นตน้ไป ใหส้มมตฐิานวา่ ตน้ทนุการ

ใหบ้รกิารแผนกอืน่ๆ เทา่กบัรอ้ยละ 55.00 ของรายไดแ้ผนกอืน่ๆ ซึง่จากขอ้มลูในอดตีของโรงแรมในกรุงเทพฯ 7 

แหง่ของบรษัิทฯ ทีน่ ามาเปรยีบเทยีบ ทีม่สีดัสว่นตน้ทนุรอ้ยละ 31 - 60 ของรายไดแ้ผนกอืน่ๆ (ปี 2562)  

 

 คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร  

 - เหมอืนกบัโครงการทรงวาด 1 - 

 

 คา่บรหิารจดัการทรพัยส์นิ (Asset Management Fee)63 

คา่บรหิารจัดการทรัพยส์นิจา่ยใหแ้กบ่รษัิทฯ ในอตัรารอ้ยละ 0.2 ของมลูคา่ทรัพยส์นิ (ค านวณจากมูลคา่ซือ้

ทีด่นิ งบประมาณลงทนุโครงการฯ และคา่ใชจ้่ายลงทนุ (CapEx) ในแตล่ะปีในอนาคต) และรอ้ยละ 5 ของก าไรกอ่น

คา่เสือ่มราคา ดอกเบีย้ และภาษีเงนิได ้(EBITDA) ซึง่เป็นอตัราเดยีวกนักบัโครงการอืน่ๆ ของบรษัิทฯ ทัง้นี ้บรษัิทฯ 

มกีารปรับอตัราคา่ธรรมเนยีมบรหิารจัดการทรัพยส์นิลงมาจากปีกอ่น 

                                                

63 รวมค านวณคา่บรหิารจัดการทรัพยส์นิในงบก าไรขาดทนุของ RW5 เพือ่ประมาณการภาษี แตบ่วกกลบัคา่บรหิารจัดการทรัพยส์นิในการค านวณ

กระแสเงนิสดของโครงการฯ 



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่161/180 

 

 ตน้ทนุทางการเงนิ 

บรษัิทฯ อา้งองิสดัสว่นเงนิกูย้มืและสว่นของผูถ้อืหุน้ของโครงการฯ ในสดัสว่นรอ้ยละ 60 ตอ่ 40 ตาม

อตัราสว่นเงนิกูย้มืตอ่สว่นของผูถ้อืหุน้เป้าหมายของกลุม่บรษัิทฯ โดยประมาณอตัราดอกเบีย้เงนิกูย้มืทีร่อ้ยละ 4.20 

ตอ่ปี (ประมาณการอตัราดอกเบีย้เงนิกูย้มืระยะยาว ภายหลงัการ Swap อัตราดอกเบีย้จากอตัราดอกเบีย้ลอยตัวเป็น

อตัราดอกเบีย้คงที)่ ตามอตัราดอกเบีย้เงนิกูใ้นปัจจุบนัของบรษัิทฯ ระยะเวลาช าระคนื 12 ปี 

 

 ภาษเีงนิไดน้ติบิุคคล 

 อตัราภาษีเงนิไดน้ติบิคุคลเทา่กบั รอ้ยละ 20 ตลอดระยะเวลาประมาณการ 

 

 ตน้ทนุพฒันาโครงการ 

บรษัิทฯ มแีผนการใชเ้งนิเพือ่ลงทนุส าหรับการพัฒนาโครงการทรงวาด 2 จ านวน 28 หอ้ง รวม 302.40 ลา้น

บาท (ไมร่วมภาษีมลูคา่เพิม่) โดยทยอยลงทนุในชว่งปี 2565 – 2568 สรุปกระแสเงนิสดจ่ายส าหรับการพัฒนา

โครงการ ดงันี้ 

(หน่วย: ลา้นบาท) 

โครงการทรงวาด 2 2565F 2566F 2567F 2568F รวม 

คา่ใชจ้า่ยลงทนุพฒันาโครงการ 4.42 67.82 150.38 72.24 294.86 

คา่ใชจ้า่ยกอ่นเปิดตวัโครงการ (เขา้ PL1/) - - - 7.54 7.54 

รวม (ไมร่วมภาษมีลูคา่เพิม่) 4.42 67.82 150.38 79.78  302.402/ 

หมายเหต:ุ 1/ คา่ใชจ้า่ยกอ่นเปิดตวัโครงการ จะบนัทกึเป็นคา่ใชจ้า่ยในงบก าไรขาดทนุ ในปี 2568 กอ่นเปิดใหบ้รกิารในตน้ปี 2569 

 2/ ไมร่วมคา่ทีด่นิและตน้ทนุทางการเงนิ 

 

ตน้ทนุพัฒนาโครงการทรงวาด 2 เทา่กับ 57,211.04 บาทตอ่ตร.ม. (รวมทีจ่อดรถ) (ไมร่วมคา่ใชจ้่ายกอ่น

เปิดตัวโครงการ) ซึง่ต า่กวา่คา่กอ่สรา้งโรงแรมระดับ Internationally Branded Luxury Hotel ในกรุงเทพฯ ซึง่อยู่ที่

ประมาณ 60,000 – 65,000 บาทตอ่ตร.ม. (ทีม่า: Independent market research on Thailand’s hospitality and retail 

sectors and Bangkok’s office sector ลงวนัที ่ 21 สงิหาคม 2562 จัดท า Jones Lang LaSalle (Thailand) Ltd.) 

เนือ่งจาก โครงการมขีนาดเล็กความสงูเพยีง 5 ชัน้ + ชัน้ใตด้นิ 2 ชัน้ (จอดรถ) ซึง่ไม่ไดม้คีวามสลับซับซอ้น รวมถงึ

โครงการทรงวาด 1 และโครงการทรงวาด 2 อยู่ใกลก้ัน สามารถใชท้รัพยส์นิบางสว่นร่วมกนัได ้ 

 

 คา่ใชจ้า่ยลงทุน (Capital Expenditure) 

ในการจัดท าประมาณการทางการเงนิในครัง้นี ้ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระใหส้มมตฐิานวา่คา่ใชจ้า่ยลงทนุใน

ปี 2569 เป็นตน้ไป เทา่กับกบัรอ้ยละ 4.00 ของรายไดร้วม ซึง่เป็นอตัราตามมาตรฐานอตุสาหกรรมโรงแรม 

 

 อตัราการหมุนเวยีนสนิทรพัยห์มุนเวยีนและหนีส้นิหมุนเวยีน 

ตามนโยบายของบรษัิทฯ ดงันี้ 

ลกูหนีก้ารคา้ 30.00 วนัโดยเฉลีย่ 

เจา้หนีก้ารคา้ 30.00 วนัโดยเฉลีย่ 

 

 สรุปประมาณการผลการด าเนนิงานของโครงการทรงวาด 2 

  



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่162/180 

 

(หน่วย: ลา้นบาท) 

โครงการทรงวาด 2 2569F1/ 2570F 2571F 2572F 2573F 2574F 2575F 2576F 2577F 2578F 2579F – 2594F 

รายไดค้า่หอ้งพัก 52.06  69.44  84.21  91.94  114.02  117.44  120.96  124.59  128.33  132.18  136.14 – 212.11  

รายไดอ้าหารและเครือ่งดืม่ 21.60  28.81  34.94  38.14  47.30  48.72  50.18  51.69  53.24  54.84  21.60  - 88.00  

รายไดแ้ผนกอืน่ๆ  2.60  3.47  4.21  4.60  5.70  5.87  6.05  6.23  6.42  6.61  6.81 – 10.61  

รวมรายไดจ้ากการใหบ้รกิาร 76.26  101.72  123.36  134.68  167.02  172.03  177.19  182.51  187.98  193.62  199.43 – 310.71  

ตน้ทนุบรกิารหอ้งพัก (10.46) (13.88) (16.63) (17.43) (21.62) (22.27) (22.94) (23.62) (24.33) (25.06) (25.81) – (40.22) 

ตน้ทนุอาหารและเครือ่งดืม่ (15.42) (20.42) (23.83) (25.56) (31.69) (32.64) (33.62) (34.63) (35.67) (36.74) (37.84) – (58.96) 

ตน้ทนุแผนกบรกิารอืน่ๆ (1.67) (2.07) (2.41) (2.53) (3.14) (3.23) (3.33) (3.43) (3.53) (3.63) (3.74) – (5.83) 

รวมตน้ทนุบรกิาร  (27.55) (36.37) (42.87) (45.52) (56.45) (58.14) (59.89) (61.68) (63.53) (65.44) (67.40) – (105.01) 

ก าไรขัน้ตน้ 48.71  65.34  80.48  89.16  110.57  113.89  117.31  120.83  124.45  128.19  132.03 – 205.70  

คา่ใชจ้า่ยขายและบรหิาร (25.49) (30.24) (34.30) (36.39) (41.75) (43.00) (44.29) (45.62) (46.99) (48.40) (49.85) – (77.66) 

EBITDA กอ่นคา่บรหิาร 

จัดการ 

23.22  35.10  46.19  52.77  68.83  70.89  73.02  75.21  77.47  79.79  82.18 – 128.04  

คา่บรหิารจัดการทรัพยส์นิ (2.26) (2.86) (3.43) (3.77) (4.58) (4.70) (4.82) (4.95) (5.07) (5.21) (5.34) – (7.79) 

EBITDA  20.96  32.24  42.76  49.00  64.24  66.19  68.20  70.26  72.39  74.59  76.84 – 120.10  

EBIT 3.09  13.96  23.99  29.70  44.27  52.14  53.85  55.68  57.59  59.68  61.83 – 111.87  

EBT (11.36) (0.20) 10.61  17.56  33.60  42.95  46.24  49.79  53.42  57.22  60.80 – 111.87  

ก าไรสทุธ ิ (11.36) (0.20) 10.61  15.75  26.88  34.36  36.99  39.83  42.73  45.77  48.64 – 89.50  

หมายเหต:ุ 1/ เปิดใหบ้รกิารไตรมาสที ่1 ปี 2569 

 

 อตัราการเตบิโตของกระแสเงนิสดหลงัจากช่วงระยะเวลาประมาณการ (Terminal Value Growth) 

 ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระก าหนดให ้อตัราการเตบิโตของกระแสเงนิสดหลงัจากชว่งระยะเวลาประมาณการ 

เทา่กับรอ้ยละ 1.00 หรอืประมาณครึง่หนึง่ของประมาณการอตัราเงนิเฟ้อ และเป็นไปตามหลักความระมัดระวงั 

 

 อตัราคดิลด (Discount Rate) 

 สมมตฐิานในการค านวณสว่นใหญเ่หมอืนกบัสมมตฐิานในการค านวนอตัราคดิลดของโครงการ ด ิอมิพเีรยีล 

โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ (โปรดดรูายละเอยีดสมมตฐิานในการค านวณในสว่นที ่3 รายการที ่1 ขอ้ 1.2.3 ของ

รายงานฉบับนี)้ ยกเวน้ ในสว่นของสมมตฐิานตอ่ไปนี ้ 

Beta (β) = 0.60 - 1.46 เทา่ โดยอา้งองิจากคา่เฉลีย่ Unlevered Beta ของบรษัิทจดทะเบยีนใน

ตลาดหลักทรัพยฯ์ รวม 14 บรษัิท64 ประกอบดว้ย หมวดการทอ่งเทีย่วและสนัทนาการ 

จ านวน 12 บรษัิท ซึง่ด าเนนิธรุกจิโรงแรม, หมวดอาหารและเครือ่งดืม่ จ านวน 1 บรษัิท 

ซึง่มรีายไดห้ลกัจากธรุกจิโรงแรม, และบรษัิทฯ (คา่เฉลีย่ยอ้นหลงั 1 ปี จนถงึวนัที ่ 10 

มกราคม 2565) และปรับปรุงดว้ยประมาณการอัตราสว่นหนี้สนิทีม่ดีอกเบีย้ตอ่สว่นของ 

ผูถ้อืหุน้ของโครงการในอนาคต 

D/E Ratio = อตัราสว่นหนี้สนิทีม่ดีอกเบีย้ตอ่สว่นของผูถ้อืหุน้ที ่0 – 1.80 เทา่ ซึง่เป็นอตัราสว่นหนี้สนิ

ตอ่สว่นของผูถ้อืหุน้ของโครงการในอนาคต 

 

                                                

64 ประกอบดว้ย บรษัิทฯ, บรษัิท ไมเนอร ์อนิเตอรเ์นชัน่แนล จ ากดั (มหาชน), บรษัิท เอเชยีโฮเต็ล จ ากดั (มหาชน), บรษัิท โรงแรมเซน็ทรัล

พลาซา จ ากดั (มหาชน), บรษัิท ดสุติธาน ีจ ากดั (มหาชน), บรษัิท ด ิเอราวณั กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน), บรษัิท แกรนด ์แอสเสท โฮเทลส ์แอนด ์

พรอพเพอรต์ี ้จ ากดั (มหาชน), บรษัิท ลากนู่า รสีอรท์ แอนด ์โฮเท็ล จ ากดั (มหาชน), บรษัิท แมนดารนิ โฮเต็ล จ ากดั (มหาชน), บรษัิท โอเอช

ทแีอล จ ากดั (มหาชน), และบรษัิท โรงแรม รอยัลออคดิ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน)  



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่163/180 

 

จากสมมตฐิานขา้งตน้ อตัราคดิลดหรอื WACC เทา่กับรอ้ยละ 7.80 – 8.24 ตอ่ปี (คา่เฉลีย่เทา่กบัรอ้ยละ 

8.09 ตอ่ปี) 

โดยอาศัยขอ้มูลและสมมตฐิานทีก่ าหนดขา้งตน้จะสามารถค านวณกระแสเงนิสดของโครงการทรงวาด 2 ไดด้ังนี ้ 

(หน่วย: ลา้นบาท) 

โครงการทรงวาด 2 2565F 2566F 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 2573F 2574F 

EBITDA2/ 0.00  0.00  0.00  (7.54)3/ 23.22  35.10  46.19  52.77 68.83  70.89  

ภาษีเงนิได ้ 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  (1.90) (4.80) (5.94) (8.85) (10.43) 

เงนิทนุหมนุเวยีน 0.04  0.21  0.53  0.97  (3.21) (0.41) (0.28) 0.45  (1.12) (8.16) 

Capital Expenditures (6.42) (74.13) (159.95) (85.36) 76.73  (4.07) (4.93) (5.38) (6.68) (6.88) 

กระแสเงนิสดของโครงการ (6.38) (73.92) (159.42) (91.92) 96.74  28.73  36.18  41.90  52.17  45.43  

มลูคา่ปัจจบุันกระแสเงนิสดของ

โครงการ 

(5.92) (63.58) (127.17) (68.02) 66.40  18.29  21.36  22.94  26.47  21.35  

(หน่วย: ลา้นบาท) 

โครงการทรงวาด 2 2575F 2576F 2577F 2578F 2579F 2580F 2581F 2582F 2583F 2584F 

EBITDA2/ 73.02  75.21  77.47  79.79  82.18  84.65  87.19  89.81  92.50  95.27  

ภาษีเงนิได ้ (10.77) (11.14) (11.52) (11.94) (12.37) (12.81) (13.26) (13.73) (14.22) (14.72) 

เงนิทนุหมนุเวยีน (0.33) (0.34) (0.35) (0.36) (0.37) (0.38) (0.39) (0.41) (0.42) (0.43) 

Capital Expenditures (7.09) (7.30) (7.52) (7.74) (7.98) (8.22) (8.46) (8.72) (8.98) (9.25) 

กระแสเงนิสดของโครงการ 54.83  56.43  58.08  59.75  61.47  63.24  65.07  66.95  68.88  70.88  

มลูคา่ปัจจบุนักระแสเงนิสดของ

โครงการ 

23.86  22.72  21.63  20.57  19.55  18.58  17.66  16.79  15.96  15.17  

(หน่วย: ลา้นบาท) 

โครงการทรงวาด 2 2585F 2586F 2587F 2588F 2589F 2590F 2591F 2592F 2593F 2594F 

EBITDA2/ 98.13  101.08  104.11  107.23  110.45  113.76  117.18  120.69  124.31  128.04  

ภาษีเงนิได ้ (15.23) (15.99) (16.66) (17.22) (19.22) (19.81) (20.42) (21.06) (21.70) (22.37) 

เงนิทนุหมนุเวยีน (0.44) (0.46) (0.47) (0.49) (0.50) (0.52) (0.53) (0.55) (0.56) (0.58) 

Capital Expenditures (9.53) (9.81) (10.11) (10.41) (10.72) (11.04) (11.37) (11.71) (12.07) (12.43) 

กระแสเงนิสดของโครงการ 72.93  74.81  76.87  79.12  80.01  82.39  84.85  87.37  89.98  92.66  

มลูคา่ปัจจบุนักระแสเงนิสดของ

โครงการ 

14.43  13.67  12.98  12.34  11.53  10.97  10.44  9.93  9.45  8.99  

หมายเหต:ุ 1/ โครงการเปิดใหบ้รกิารไตรมาสที ่1 ปี 2569  

 2/ บวกกลบัคา่ Asset Management Fee ทีจ่า่ยใหแ้กบ่รษัิทฯ 

 3/ คา่ใชจ้า่ยเปิดตวัโครงการ 

(หน่วย: ลา้นบาท) 

โครงการทรงวาด 2 กรณีฐาน (Base Case) 

มลูคา่ปัจจบุนัของกระแสเงนิสดโครงการทรงวาด 2 ปี 1 - 30 (PV of Cash Flow) 219.31 

มลูคา่ปัจจบุนัของกระแสเงนิสดหลงัจากชว่งระยะเวลาประมาณการ (PV of Terminal Value) 125.36 

มลูคา่ปัจจบุนัของกระแสเงนิสดโครงการทรงวาด 2 (PV of Cash Flow of the Project) 344.67 

หกั: ราคาซือ้หุน้ และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกู ้ของ RW5 (200.96) 

มลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดโครงการทรงวาด 2 – สทุธ ิ(NPV of Project)1/ 143.71 

อตัราผลตอบแทนจากการลงทนุ (รอ้ยละตอ่ปี)  9.95% 

ระยะเวลาคนืทนุ (ปี) จากวนัที ่1 มกราคม 25692/ (จากวนัทีเ่ปิดใหบ้รกิาร) 10.04 

หมายเหต:ุ  

1/ สทุธจิากราคาซือ้หุน้ และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ย ของ RW5 จ านวม 200.96 ลา้นบาท  

2/ ใหส้มมตฐิานวา่บรษัิทฯ เริม่มรีายไดจ้ากโครงการทรงวาดตัง้แตไ่ตรมาสที ่1 ปี 2569  
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 จากการพจิารณาประมาณการกระแสเงนิสดของโครงการทรงวาด 2 ในกรณีฐานโดยใชอ้ตัราคดิลดรอ้ยละ 

7.80 – 8.24 ตอ่ปี จะไดมู้ลคา่ปัจจุบนัของกระแสเงนิสด - สทุธ ิ(NPV) ของโครงการทรงวาด 2 เทา่กับ 143.71 ลา้น

บาท มอีตัราผลตอบแทนจากการลงทนุ (IRR) รอ้ยละ 9.95 ตอ่ปี และมรีะยะเวลาคนืทนุเทา่กบั 10.04 ปี จากวนัเริม่

รับรูร้ายไดจ้ากโครงการทรงวาด 2 (วนัที ่1 มกราคม 2569) 

 

การวเิคราะหค์วามไวของกระแสเงนิสด (Sensitivity Analysis) 

ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระยังไดท้ าการการวเิคราะหค์วามไว (Sensitivity Analysis) ของกระแสเงนิสดของ

โครงการทรงวาดดว้ยการปรับตัวแปรทีส่ าคญัดงัตอ่ไปนี้ 

(1) ปรับราคาคา่หอ้งพัก เพิม่ขึน้/ลดลงรอ้ยละ 5 ของกรณีฐาน 

(2) ปรับเงนิลงทนุโครงการ เพิม่ขึน้/ลดลงรอ้ยละ 5 จากกรณีฐาน 

 

 สรุปผลการวเิคราะหค์วามไวของกระแสเงนิสด ไดด้งันี้ 

 มูลคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดสุทธขิองโครงการ (NPV of Cash Flow) 

โครงการทรงวาด 2 NPV of Cash Flow (ลา้นบาท)1/ 

 เงนิลงทุนโครงการ 2/(ไมร่วมคา่ทีด่นิ) (รวม VAT 100%) 

 -5% 

(299.73 ลา้นบาท) 

0% 

(315.50 ลา้นบาท) 

+5% 

(331.43 ลา้นบาท) 

ราคาคา่หอ้งพกั -5% 126.06 117.34 108.87 

0%2/ 152.28 143.71 134.94 

+5% 178.44 169.86 161.31 

หมายเหต:ุ 1/ สทุธจิากราคาซือ้หุน้ RW5 และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูพ้รอ้มดอกเบีย้คา้งจา่ย รวม 200.96 ลา้นบาท  

 2/ ไมร่วมคา่ทีด่นิ (ราคาซือ้หุน้และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูพ้รอ้มดอกเบีย้คา้งจา่ย) และคา่เปิดตวัโครงการ 

 3/ กรณีฐาน: ปี 2569 (ปีแรก) ราคาคา่หอ้งพกัโครงการทรงวาด 2 = 12,000 บาท/คนื 

 

 อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนของโครงการ (Project Internal Rate of Return) และระยะเวลา

คนืทนุของโครงการ (Project Payback Period) 

โครงการทรงวาด 2 Project IRR (รอ้ยละตอ่ปี) ระยะเวลาคนืทนุ (ปี)1/ 

เงนิลงทุนโครงการ (ไมร่วมคา่ทีด่นิ) เงนิลงทุนโครงการ (ไมร่วมคา่ทีด่นิ) 

-5% 

(299.73 ลา้นบาท) 

0% 

(315.50 ลา้นบาท) 

+5% 

(331.43 ลา้นบาท) 

-5% 

(299.73 ลา้นบาท) 

0% 

(315.50 ลา้นบาท) 

+5% 

(331.43 ลา้นบาท) 

ราคาคา่หอ้งพกั -5% 9.78% 9.64% 9.50% 10.23 10.41 10.59 

0% 10.09% 9.95% 9.81% 9.89 10.04 10.21 

+5% 10.39% 10.24% 10.10% 9.55 9.72 9.90 

หมายเหต:ุ 1/ นับจากวนัทีเ่ริม่มรีายไดจ้ากโครงการทรงวาด 2 ตัง้แตว่นัที ่1 มกราคม 2569 

 

จากผลการวเิคราะหค์วามไวตอ่การเปลีย่นแปลงขา้งตน้ สรุปไดด้งันี้ 

 มลูคา่ปัจจุบนัของกระแสเงนิสดสทุธ ิ (NPV of Cash Flow) ของโครงการทรงวาดจากการปรับ

รายไดแ้ละเงนิลงทนุโครงการ อยูใ่นชว่ง 108.87 – 178.44 ลา้นบาท 

 อตัราผลตอบแทนจากการลงทนุ (IRR) อยูใ่นชว่งรอ้ยละ 9.50 – 10.39 ตอ่ปี  

 ระยะเวลาคนืทนุอยูใ่นชว่ง 9.55 – 10.59 ปี จากวนัทีบ่รษัิทฯ เริม่รับรูร้ายไดจ้ากโครงการทรงวาด

(วนัที ่1 มกราคม 2569) 

 ทัง้นี ้ การประเมนิมลูคา่ปัจจุบันกระแสเงนิสด และอัตราผลตอบแทนของโครงการทรงวาดในครัง้นีจ้ัดท า

โดยอา้งองิจากสมมตฐิานทีไ่ดรั้บจากบรษัิทฯ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระอา้งองิขอ้มลูอตุสาหกรรมหรอืขอ้มลูผลการ
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ด าเนนิงานในอดตีของบรษัิทฯ กอ่นการแพร่ระบาดของ COVID-19 ในชว่งปี 2563 – ปัจจบุนั เนือ่งจากโครงการทรง

วาดเป็นโครงการในอนาคตซึง่จะเปิดด าเนนิการในอกี 5 ปีขา้งหนา้ (ประมาณปี 2569) และภายใตส้ภาวะเศรษฐกจิ

และสถานการณ์ปกต ิดงันัน้ การเปลีย่นแปลงใดๆ เกีย่วกับแผนธรุกจิและนโยบายตา่งๆ ของบรษัิทฯ รวมถงึนโยบาย

ของภาครัฐ หรอืสภาวะเศรษฐกจิทีเ่ปลีย่นแปลงไป หรอืเกดิเหตกุารณ์ทีไ่ม่ปกต ิอาจท าใหเ้กดิความแตกตา่งอยา่งมี

นัยส าคญัจากแผนการด าเนนิธรุกจิในปัจจบุนัของโครงการทรงวาด 2 หรอืเปลีย่นแปลงไปจากประมาณการและตวั

แปรทีก่ าหนดไว ้ อาจท าใหป้ระมาณการทีก่ าหนดขึน้ภายใตส้มมตฐิานทีก่ลา่วมาขา้งตน้เปลีย่นแปลงไปอย่างมี

นัยส าคญั และอาจสง่ผลกระทบใหม้ลูคา่ปัจจบุนักระแสเงนิสดและอตัราผลตอบแทนของโครงการทรงวาด 2 ที่

ประเมนิไดเ้ปลีย่นแปลงไปเชน่กนั 

 

สรุปความเห็นทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเกีย่วกบัความเหมาะสมของการลงทุนโครงการทรงวาด 2 

 จากการวเิคราะหค์วามเป็นไปไดข้องการลงทนุในโครงการทรงวาด 2 ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระพบวา่ 

มลูคา่ปัจจุบนัของกระแสเงนิสดสทุธ ิ(Net Present Value: NPV) ของโครงการ ภายหลงัหักคา่ซือ้หุน้สามัญทัง้หมด 

และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมดของ RW5 รวมกนัไมเ่กนิ 200.96 ลา้นบาท จะ

เทา่กับ 108.87 – 178.44 ลา้นบาท (กรณีฐานเทา่กบั 143.71 ลา้นบาท) มอีัตราผลตอบแทนจากการลงทนุ (IRR) 

รอ้ยละ 9.50 – 10.39 ตอ่ปี (กรณีฐานเทา่กบัรอ้ยละ 9.95 ตอ่ปี) ซึง่สงูกวา่อัตราคดิลด (WACC) เฉลีย่ซึง่เทา่กบัรอ้ย

ละ 8.09 ตอ่ปี และมรีะยะเวลาคนืทนุ 9.55 – 10.59 ปี จากวันทีบ่รษัิทฯ เริม่รับรูร้ายไดจ้ากการโครงการทรงวาด 2 

(ตัง้แตว่นัที ่1 มกราคม 2569) ดงัน ัน้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเห็นวา่การเขา้ซือ้หุน้สามญัท ัง้หมด และสทิธิ

การรบัเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยท ัง้หมดของ RW5 รวมกนัไมเ่กนิ 200.96 ลา้นบาท และ

งบประมาณในการพฒันาโครงการทรงวาด 2 ในคร ัง้นี ้ มคีวามเป็นไปไดใ้นการลงทนุ และการลงทุนมี

ความเหมาะสม 
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รายการที ่3: การเขา้ซือ้หุน้สามญัของบรษิทั อมิม ์โฮเต็ล เจรญิกรุง จ ากดั (“IHC”) เพือ่ใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิ

และสิง่ปลูกสรา้งทีจ่ะใชใ้นการพฒันาโครงการสวอน และการลงทุนโครงการสวอน 

 IHC มสีนิทรัพยห์ลกัคอื ทีด่นิ 1 แปลง เนือ้ทีด่นิรวม 0-2-97 ไร่ (1,188 ตร.ม. หรอื 297 ตร.ว.) และอาคาร

โรงแรมสวอน โดยอาคารหลกัมพีืน้ทีก่อ่สรา้งรวม 3,711 ตารางเมตร พืน้ทีส่นับสนุน 1,769 ตารางเมตร โดยบรษัิทฯ 

จะรับโอนหุน้และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ IHC (โดย ณ วนัทีเ่ขา้ท ารายการ 

บรษัิทฯ จะเขา้ไปเป็นเจา้หนีเ้งนิใหกู้ย้มืแก ่ IHC แทนเจา้หนีเ้งนิกูร้ายเดมิของ IHC) ดงันัน้ ในการประเมนิมลูคา่หุน้

และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมดของ IHC ทีจ่ะไดม้าในครัง้นี ้ และการลงทนุใน

โครงการสวอน ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระจะใชว้ธิกีารประเมนิมลูคา่ ดงันี ้ 

1) การประเมนิมลูคา่ยตุธิรรมของหุน้สามัญและสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูข้อง IHC โดยใชว้ธิกีาร

เปรยีบเทยีบกับราคาประเมนิมูลคา่ทีด่นิและสิง่ปลกูสรา้งทีป่ระเมนิโดยผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระ  

2) การประเมนิความเหมาะสมของการลงทุนในโครงการสวอน ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระใชว้ธิพีจิารณา

ความสามารถในการสรา้งกระแสเงนิสดในอนาคต (Free Cash Flow of the Project: FCF) ของ

โครงการสวอนเพือ่ประเมนิ: 

 อตัราผลตอบแทนทีค่าดวา่จะไดรั้บ (Internal Rate of Return: IRR) จากการลงทนุโครงการสวอน  

 มลูคา่ปัจจุบนัของกระแสเงนิสดสทุธ ิ(Net Present Value: NPV) ของโครงการสวอน โดยประมาณ

การตน้ทนุทางการเงนิถัวเฉลีย่ถว่งน ้าหนัก (Weighted Average Cost of Capital: WACC) ของการ

ลงทนุในโครงการสวอน เป็นอัตราคดิลด (Discount Rate)  

 ระยะเวลาคนืทนุ (Payback Period: PB) จากการลงทนุโครงการสวอน 

 

3.1 การประเมนิมูลคา่ยุตธิรรมของหุน้สามญัและสทิธกิารรบัเงนิตามสญัญาเงนิกูข้อง IHC 

 ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระท าการประเมนิมูลคา่ยตุธิรรมของหุน้สามัญ และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกู ้

และดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมดของ IHC (หรอือาจจะเป็นรูปแบบทีบ่รษัิทฯ ใหเ้งนิกูย้มืแก ่IHC เพือ่ให ้IHC น าไปช าระ

คนืเจา้หนีเ้งนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยของ IHC) โดยใชว้ธิเีปรยีบเทยีบกับราคาประเมนิมลูคา่ทีด่นิและสิง่ปลกูสรา้งที่

ประเมนิโดยผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระ 

โดยบรษัิทฯ ไดแ้ตง่ตัง้บรษัิท ซบีอีารอ์ ี (ประเทศไทย) จ ากดั (“ผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระ” หรอื 

“CBRE”) ซึง่เป็นผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระทีไ่ดรั้บความเห็นชอบจากส านักงาน ก.ล.ต. เพือ่ประเมนิราคาทีด่นิ

และสิง่ปลกูสรา้ง โดยผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระไดท้ าการประเมนิราคาทรัพยส์นิ เมือ่วนัที ่ 1 พฤศจกิายน 2564 

ตามรายงานลงวนัที ่ 16 ธันวาคม 2564 (เลขที ่ I21102009) เพือ่วตัถปุระสงคส์าธารณะ โดยใชว้ธิตีน้ทนุ 

ประกอบดว้ย มลูคา่ตลาดของทีด่นิและมลูคา่ตน้ทนุทดแทนสทุธขิองสิง่ปลกูสรา้ง รายละเอยีดสมมตฐิานหลกัทีใ่ช ้

ในการประเมนิของผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระ สรุปไดด้งันี้ 

 

 ทีด่นิ 

ผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระไดท้ าการประเมนิมลูคา่ทีด่นิ จ านวน 1 แปลง รวมพืน้ทีเ่นือ้ทีด่นิ 0-2-97 ไร่ 

(1,188 ตร.ม. หรอื 297 ตร.ว.) ทีต่ัง้ 31 ซอยเจรญิกรุง 36 ถนนเจรญิกรุง แขวงบางรัก เขตบางรัก กรุงเทพฯ สรุป

รายละเอยีดทรัพยส์นิและการประเมนิไดด้งันี้ 
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ล าดบัที ่ โฉนดทีด่นิ

เลขที ่

เลขทีด่นิ หนา้

ส ารวจ 

เนือ้ท ีด่นิตามเอกสารสทิธิ ์ ผูถ้อืกรรมสทิธิ ์ ภาระผกูพนั 

ทีต่รวจสอบได ้ไร ่ งาน ตารางวา  

1 2306 736 576 0 2 97 บรษัิท วรรณทรัพยพ์ฒันา 

1 จ ากดั (ปัจจบุนัเปลีย่น

ชือ่เป็น บรษัิท อมิม ์

โฮเต็ล เจรญิกรงุ จ ากดั) 

ไมม่ ี

 

 ผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระเลอืกใชว้ธิเีปรยีบเทยีบราคาตลาดในการประเมนิมลูคา่ตลาดของทีด่นิ โดย

คดัเลอืกขอ้มูลราคาตลาดทีด่นิทีม่กีารเสนอขายหรอืขาย โดยพจิารณาทีด่นิทีส่ามารถเปรยีบเทยีบกนัไดแ้ละท าการ

ปรับปรุงความแตกตา่งของทรัพยส์นิทีป่ระเมนิมลูคา่กับราคาขายจรงิของทรัพยส์นิทีน่ ามาเปรยีบเทยีบได ้ ผูป้ระเมนิ

ราคาทรัพยส์นิอสิระไดพ้จิารณาขอ้มลูทีน่ ามาเปรยีบเทยีบเป็นขอ้มลูตลาดประเภททีด่นิบรเิวณถนนสีพ่ระยา ถนน

ประมวญ และถนนสลีม จ านวน 4 รายการ ซึง่มรีาคาเสนอขาย/ราคาขายระหวา่ง 0.60 – 1.50 ลา้นบาท/ตร.ว. เพือ่

น ามาวเิคราะหม์ลูคา่ทรัพยส์นิ จากนัน้จงึประเมนิราคาทีด่นิโดยพจิารณาจากปัจจัยตา่งๆ เชน่ สถานทีต่ัง้ ขนาดและ

รูปร่างของทีด่นิ ลกัษณะ ชนดิ และคณุภาพของสิง่ทีพั่ฒนา รวมถงึระยะเวลาดว้ย และใหค้ะแนนโดยวธิถีว่งน ้าหนัก

เป็นตวัปรับราคาในการเปรยีบเทยีบกับทรัพยส์นิ 

ปจัจยัทีม่ผีลกระทบ ทีด่นิทีป่ระเมนิ

มลูคา่ 

ขอ้มลู 1 ขอ้มลู 2 ขอ้มลู 3 ขอ้มลู 4 

ประเภทขอ้มลู ทีด่นิพรอ้ม 

สิง่ปลกูสรา้ง 

ทีด่นิวา่งเปลา่ ทีด่นิวา่งเปลา่ ทีด่นิวา่งเปลา่ ทีด่นิวา่งเปลา่ 

ท าเลทีต่ัง้ ถนนเจรญิกรงุ  

แขวงบางรัก เขต

บางรัก กรงุเทพฯ  

ถนนสีพ่ระยา  

แขวงสีพ่ระยา เขต

บางรัก กรงุเทพฯ  

ถนนประมวญ  

แขวงสลีม เขตบาง

รัก กรงุเทพฯ  

ถนนสลีม  

แขวงสรุยิวงศ ์เขต

บางรัก กรงุเทพฯ  

ถนนสีพ่ระยา  

แขวงบางรัก เขต

บางรัก กรงุเทพฯ  

เนือ้ทีด่นิ 0.74 ไร ่ 

(297 ตร.ว.) 

3.37 ไร ่ 

(1,346 ตร.ว.)  

2.03 ไร ่ 

(810 ตร.ว.)  

3.03 ไร ่

(1,210 ตร.ว.) 

0.52 ไร ่ 

(208.4 ตร.ว.) 

ระยะตดิถนน (เมตร) 32 ม. 38 ม. 13 ม. 71 ม. 23 ม. 

รปูรา่ง สีเ่หลีย่มผนืผา้ หลายเหลีย่ม รปูตวั L สีเ่หลีย่มผนืผา้ คลา้ยสีเ่หลีย่มผนืผา้ 

สภาพพืน้ที ่ ปรับถมแลว้ เสมอ

ถนนผา่นหนา้ทีด่นิ 

ปรับถมแลว้ เสมอ

ถนนผา่นหนา้ทีด่นิ 

ปรับถมแลว้ เสมอ

ถนนผา่นหนา้ทีด่นิ 

ปรับถมแลว้ เสมอ

ถนนผา่นหนา้ทีด่นิ 

ปรับถมแลว้ เสมอ

ถนนผา่นหนา้ทีด่นิ 

ผงัเมอืง พาณชิยกรรม พ.5 

(สแีดง) 

พาณชิยกรรม พ.5 

(สแีดง) 

พาณชิยกรรม พ.5  

(สแีดง) 

พาณชิยกรรม พ.5 

(สแีดง) 

พาณชิยกรรม พ.5  

(สแีดง) 

กรรมสทิธิก์ารถอืครอง กรมสทิธิ์

ครอบครอง 

กรมสทิธิ์

ครอบครอง 

กรมสทิธิ์

ครอบครอง 

กรมสทิธิ์

ครอบครอง 

กรมสทิธิ์

ครอบครอง 

ราคาซือ้ขาย      

ราคาเสนอขาย/ราคาซือ้ขาย  

(บาท/ตารางวา) 

 882,424 900,000 1,500,000 600,000 

วนัซือ้ขาย  ไตรมาสที ่4  

ปี 2561 

ไตรมาสที ่4  

ปี 2559 

ไตรมาสที ่4  

ปี 2562 

ไตรมาสที ่4  

ปี 2564 

การปรับแกจ้ากราคาเสนอขาย  - - - -10% 

การปรับแกจ้ากราคาตามระยะเวลา  +10% +20% +5% - 

ราคาหลังปรับแก ้(บาท/ตารางวา)  970,666 1,080,000 1,575,000 540,000 

การปรับแก ้      

ท าเลทีต่ัง้  0% -5% 0% 5% 

ระยะทางหา่งจากระบบขนสง่มวลชน  -5% -5% 0% 5% 

การเขา้ออก  -5% -5% -10% -5% 

สภาพแวดลอ้มบรเิวณใกลเ้คยีง  -5% -10% -10% 5% 



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่168/180 

 

ปจัจยัทีม่ผีลกระทบ ทีด่นิทีป่ระเมนิ

มลูคา่ 

ขอ้มลู 1 ขอ้มลู 2 ขอ้มลู 3 ขอ้มลู 4 

ขนาดทีด่นิ  -15% -10% -15% 0% 

ระยะตดิถนน  0% 5% -5% 0% 

รปูรา่ง  5% 5% 0% 5% 

สภาพพืน้ที ่  0% 0% 0% 0% 

ความตอ่เนือ่งของแปลงทีด่นิ  0% 0% 0% 0% 

เอกสารสทิธิท์ีด่นิ  0% 0% 0% 0% 

ผงัเมอืง  0% 0% 0% 0% 

กฎหมายควบคมุอาคาร  -5% -5% -10% -5% 

สาธารณูปโภค  0% 0% 0% 0% 

ศกัยภาพในการพฒันา  -5% -5% -10% 5% 

อตัราการปรับแกท้ัง้หมด  -35% -35% -60% 15% 

มลูคา่ทีป่รับแลว้  

(บาท/ตารางวา) 

 630,933 702,000 630,000 621,000 

การวเิคราะหน์ ้าหนักขอ้มลู  25% 25% 25% 25% 

มลูคา่หลงัปรับแก ้x การถว่ง

น ้าหนัก% (ปัดเศษ) 

645,983 บาท/ตร.ว. หรอื ประมาณ 646,000 บาท/ตร.ว.  

มลูคา่หลงัปรับแกปั้จจัยดา้น

อปุทานความขาดแคลนของ

ทีด่นิ (40%) 

900,000 บาท/ตร.ว.  

หรอื 360,000,000 บาท/ไร ่

มลูคา่ทีด่นิท ัง้หมด 

(Value of freehold land) 

267,300,000 บาท 

ทีม่า: รายงานการประเมนิราคาทรัพยส์นิของบรษัิท ซบีอีารอ์ ี(ประเทศไทย) จ ากดั เลขที ่I21102009 ลงวนัที ่16 ธนัวาคม 2564 

 

มลูคา่ตลาดทีด่นิทีป่ระเมนิโดยผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระ ตามรายงานการประเมนิราคาทรัพยส์นิ เลขที ่

I21102009 ลงวนัที ่16 ธันวาคม 2564 เทา่กับ 0.90 ลา้นบาท/ตร.ว. หรอื 360.00 ลา้นบาท/ไร่ คดิเป็นมลูคา่รวม

เทา่กับ 267.30 ลา้นบาท  

ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระมคีวามเห็นวา่ การประเมนิมลูคา่ทีด่นิดว้ยวธิกีารเปรยีบเทยีบราคาตลาดเป็นวธิทีี่

เหมาะสมส าหรับการประเมนิมูลคา่ทรัพยส์นิทีม่รีายการซือ้ขายหรอืเสนอซือ้เสนอขายทีเ่ปรยีบเทยีบได ้ ซึง่มขีอ้มลู

ตลาดทีเ่ปรยีบเทยีบเพยีงพอ เชน่ ทีด่นิเปลา่ เป็นตน้ นอกจากนี ้ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเห็นวา่ทีด่นิเปลา่ทีน่ ามา

เปรยีบเทยีบมคีวามเหมาะสม เนือ่งจากอยูใ่นท าเลใกลเ้คยีงหา่งจากทรัพยส์นิทีป่ระเมนิราคา รวมถงึผูป้ระเมนิราคา

ทรัพยส์นิอสิระไดท้ าการปรับแกปั้จจัยตา่งๆ ตามคณุลักษณะของทรัพยส์นิแตล่ะรายการเทยีบกับทรัพยส์นิทีป่ระเมนิ

ราคา ท าใหม้ลูคา่หลงัปรับแกส้ะทอ้นมลูคา่ทีเ่หมาะสมและสามารถน ามาเปรยีบเทยีบกนัไดม้ากขึน้ 

 

 อาคารและสิง่ปลูกสรา้ง 

ในการประเมนิมลูคา่อาคารและสิง่ปลกูสรา้ง ผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระใชว้ธิคีดิจากตน้ทนุ (Cost 

Approach) โดยผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระจะพจิารณาตน้ทนุในการสรา้งใหม ่(Replacement Cost New) หักดว้ย

คา่เสือ่มทางกายภาพ (Physical Deterioration) การใชง้านทีล่า้สมัย (Functional Obsolescence) และปัจจัย

ภายนอกหรอืเศรษฐกจิ (External or Economic Obsolescence) รายละเอยีดการประเมนิมลูคา่สรุปไดด้งันี ้ 



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่169/180 

 

 รายการ พืน้ที ่

ใชส้อย 

(ตร.ม.) 

อายุ

อาคาร

(ปี) 

มลูคา่ทดแทนใหม่1/2/ คา่เสือ่ม

ราคารวม 

(%) 

มลูคา่ทดแทน

สทุธ ิ

(ลา้นบาท) 

หนว่ยละ  

(บาท/ตร.ม.) 

รวม 

(ลา้นบาท) 

 อาคาร       

1 อาคารหนา้ 1,601.60 20 22,000 35.24 40% 21.14 

2 อาคารกลาง 439.00 20 22,000 9.66 40% 5.79 

3 อาคารหลงั 535.50 20 22,000 11.78 40% 7.07 

 มลูคา่รวมอาคาร 2,576.10   56.67  34.00 

 สิง่ปลกูสรา้งอืน่ๆ        

4 พืน้ทีส่ว่นกลางบรเิวณ สระวา่ยน ้า 265.54 20 10,000 2.66 40% 1.59 

5 สิง่ปลกูสรา้งอืน่ๆ  5% 20  2.83 40% 1.70 

 มลูคา่รวมสิง่ปลกูสรา้งอืน่ๆ    5.49  3.29 

 รวมมลูคา่สิง่ปลกูสรา้ง    62.16  37.30 

ทีม่า: รายงานการประเมนิราคาทรัพยส์นิของบรษัิท ซบีอีารอ์ ี(ประเทศไทย) จ ากดั เลขที ่I21102009 ลงวนัที ่16 ธนัวาคม 2564 

 

 โดยมลูคา่อาคารและสิง่ปลกูสรา้งประเมนิโดยวธิตีน้ทนุ เทา่กับ 37.30 ลา้นบาท 

 

ดงันัน้ ราคาประเมนิมลูคา่ทีด่นิและสิง่ปลกูสรา้ง โดยผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระ ตามรายงานเลขที ่

I21102009 ลงวนัที ่16 ธันวาคม 2564 ซึง่ประเมนิโดยวธิเีปรยีบเทยีบมลูคา่ตลาดส าหรับทีด่นิและวธิคีดิจากตน้ทนุ 

(Cost Method) ส าหรับสิง่ปลกูสรา้ง และไดมู้ลคา่ประเมนิของสนิทรัพยเ์ทา่กบั 304.60 ลา้นบาท  

ผูป้ระเมนิทรัพยส์นิอสิระ เห็นวา่มลูคา่ตลาดของทรัพยส์นิจากวธิตีน้ทนุ เป็นวธิทีีเ่หมาะสมในการค านวณ

มลูคา่ทรัพยส์นิทีม่ลีักษณะเฉพาะตวัหรอืทรัพยส์นิทีม่ขีอ้มูลเปรยีบเทยีบในตลาดจ ากดั ซึง่สรา้งขึน้ดว้ยคณุสมบัติ

จ าเพาะเจาะจงเพือ่ผูป้ระกอบการรายใดรายหนึง่  

ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเห็นดว้ยกบัผูป้ระเมนิทรัพยส์นิอสิระ ในการใชว้ธิคีดิจากรายได ้ (Cost Method) 

ในการประเมนิมลูคา่ทรัพยส์นิในครัง้นี ้ซึง่สามารถสะทอ้นมลูคา่ตามสภาพของทรัพยส์นิทีม่กีารออกแบบเฉพาะ  

 

สรุปความเห็นทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเกีย่วกบัราคาของหุน้สามญัของ IHC และสทิธกิารรบัเงนิ

ตามสญัญาเงนิกูข้อง IHC 

ตารางสรุปเปรยีบเทยีบ มลูคา่หุน้สามัญและสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมด

ของ IHC ทีจ่ะไดม้าในครัง้นี ้กับราคายตุธิรรมของทีด่นิ จากการประเมนิโดยผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระ ดงันี้ 

โครงการสวอน 

(IHC) 

ราคาประเมนิ 

ทรพัยส์นิหลกั 

ของ IHC 

ราคาซือ้หุน้ IHC และ 

สทิธกิารรบัเงนิตามสญัญา

เงนิกูข้อง IHC 

ราคาซือ้ (สงูกวา่) ต า่กวา่  

ราคาประเมนิทรพัยส์นิหลกั 

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

 (1) (2) (3) = (1) – (2) (3)/(1) 

ทีด่นิ (ซึง่เป็นสนิทรัพยห์ลกัของ IHC) 267.301/    

อาคารและสิง่ปลกูสรา้ง 37.301/ 

รวมมลูคา่ทีด่นิและสิง่ปลกูสรา้ง 304.60 300.002/ 4.60 1.72% 

หมายเหต:ุ 

1/ มลูคา่ยตุธิรรมของทีด่นิเทา่กบั 267.30 ลา้นบาท และมลูคา่ยตุธิรรมของทีด่นิเทา่กบั 37.30 ลา้นบาท ตามรายงานการประเมนิราคาทรัพยส์นิ

ของบรษัิท ซบีอีารอ์ ี(ประเทศไทย) จ ากดั เลขที ่I21102009 ลงวนัที ่16 ธนัวาคม 2564  

2/ การเขา้ซือ้หุน้สามญัของ IHC และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ IHC (โดยอาจจะเป็นรปูแบบการโอน

สทิธกิารรบัเงนิตามสญัญาเงนิกู ้หรอืเป็นการทีบ่รษัิทฯ ใหเ้งนิกูย้มืแก ่ IHC เพือ่ให ้ IHC น าไปช าระคนืเจา้หนีเ้งนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยของ 



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 
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IHC) เพือ่ใหไ้ดม้าซึง่ทีด่นิและสิง่ปลกูสรา้งทีจ่ะใชใ้นการพฒันาโครงการสวอน ดงันัน้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระจงึไดเ้ปรยีบเทยีบกบัมลูคา่

ยตุธิรรมของทีด่นิทีจ่ะไดม้าใน IHC ส าหรับราคาซือ้หุน้สามญัและสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูข้อง IHC จ านวน 300.00 ลา้นบาท ไมนั่บ

รวมประมาณการสนิทรัพยแ์ละหนีส้นิหมนุเวยีนอกีไมเ่กนิ 3.00 ลา้นบาท ซึง่จะเป็นรายการปรับปรงุราคาซือ้ ณ วนัทีซ่ ือ้ขาย (Closing) เทา่นัน้ 

 

จะเห็นไดว้า่ราคาซือ้หุน้ IHC และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ IHC 

จ านวน 300.00 ลา้นบาท ต า่กวา่ราคาประเมนิสนิทรัพยห์ลัก (ทีด่นิและสิง่ปลกูสรา้ง) ของ IHC (หรอืมูลคา่หุน้ และ

สทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ IHC) จากการประเมนิโดยผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิ

อสิระ เทา่กับ 304.60 ลา้นบาท จ านวน 4.60 ลา้นบาท หรอืต า่กวา่รอ้ยละ 1.72 ของราคาประเมนิทรัพยส์นิหลัก (หรอื

มลูคา่หุน้และและสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจ่ายทัง้หมดของ IHC) อย่างไรก็ตาม ถงึแมอ้าคาร

และสิง่ปลกูสรา้งทีจ่ะไดม้าพรอ้มกบัทีด่นิจะไม่ไดใ้ชป้ระโยชนใ์นการพัฒนาโครงการสวอน และราคาประเมนิเฉพาะ

ทีด่นิที ่ 267.30 ลา้นบาทจะต า่กวา่ราคาซือ้หุน้ IHC และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูข้อง IHC แตจ่ากผลการ

วเิคราะหค์วามเป็นไดข้องการลงทนุโครงการสวอนดว้ยมลูคา่เงนิลงทนุในหุน้และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูข้อง 

IHC รวม 300 ลา้นบาท พบวา่การลงทนุมคีวามเป็นไปไดใ้นการลงทนุ (ตามรายละเอยีดในสว่นที ่ 3 ขอ้ 3.2 ของ

รายงานฉบับนี)้ ดงัน ัน้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเห็นวา่ราคาซือ้หุน้ท ัง้หมดของ IHC และสทิธกิารรบัเงนิตาม

สญัญาเงนิกูข้อง IHC ทีจ่ านวนไมเ่กนิ 300.00 ลา้นบาท มคีวามเหมาะสม 
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3.2 การประเมนิความเหมาะสมของการลงทุนในโครงการสวอน โดยการประเมนิความสามารถในการ

สรา้งกระแสเงนิสดในอนาคต (Free Cash Flow of the Project: FCF) 

เพือ่ประกอบการพจิารณาความเหมาะสมของการเขา้ท ารายการ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระไดจ้ัดท า

ประมาณการทางการเงนิส าหรับโครงการสวอน โดยอา้งองิจากประมาณการซึง่จัดท าโดยฝ่ายบรหิารของบรษัิทฯ 

และอา้งองิขอ้มูลในอดตีของโรงแรมทีเ่ปิดด าเนนิการในกรุงเทพฯ ของบรษัิทฯ จ านวน 7 โครงการ ไดแ้ก ่ โรงแรม 

โรงแรม ด ิ แอทธนิ ี โฮเทล แบงค็อก, โรงแรมเดอะ โอกรุะ เพรสทจี, โรงแรม แมรอิอท มารค์สี ์ ควนีสป์ารค์, 

โรงแรมแมรอิอท กรุงเทพฯ สรุวงค,์ โรงแรมฮลิตนั สขุมุวทิ, โรงแรมเลอ เมอรเิดยีน กรุงเทพฯ, และโรงแรมดับเบิล้ 

ทร ี ฮลิตน้ สขุมุวทิ รวมถงึภาวะอตุสาหกรรมทอ่งเทีย่วและโรงแรม ทัง้นี ้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระไดป้รับปรุง

สมมตฐิานบางรายการใหส้ะทอ้นถงึสภาวะอตุสาหกรรม ภาวะเศรษฐกจิโดยรวม และเป็นไปตามหลกัความระมัดระวงั 

(Conservative Basis) ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระไดจ้ัดท าประมาณการทางการเงนิเป็นระยะเวลา 30 ปี ตัง้แตปี่ 

2565 – 2594 โดยตัง้อยู่บนพืน้ฐานวา่ธรุกจิของ IHC จะยังคงด าเนนิตอ่ไปอย่างตอ่เนือ่ง (Going Concern Basis) 

ไมม่กีารเปลีย่นแปลงอยา่งมนัียส าคัญเกดิขึน้ และเป็นไปภายใตภ้าวะเศรษฐกจิและสถานการณ์ปกต ิ

ในการจัดท าประมาณการทางการเงนิในครัง้นี ้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระอา้งองิขอ้มลูอตุสาหกรรมและ

ขอ้มลูผลการด าเนนิงานในอดตีของบรษัิทฯ ในปี 2562 หรอืกอ่นการแพร่ระบาดของ COVID-19 ในประเทศไทย 

ตัง้แตต่น้ปี 2563 – ปัจจุบนั เนือ่งจากโครงการสวอน เป็นโครงการในอนาคตทีค่าดวา่จะใชเ้วลาพัฒนา 4 ปี และเปิด

ด าเนนิการในชว่งไตรมาสที ่1 ปี 2569 ซึง่คาดวา่ชว่งเวลาดังกลา่วน่าทีจ่ะไม่ไดรั้บ COVID-19 แลว้ 

 โปรดดรูายละเอยีดภาวะอตุสาหกรรมการทอ่งเทีย่วไทย และธรุกจิโรงแรมลักชวัรี ่ – กรุงเทพฯ ในเอกสาร

แนบ 5 ขอ้ 1 และ 3 ของรายงานฉบบันี้ 

 

 โครงการสวอน 

บรษัิทฯ มแีผนจะพัฒนาโครงการสวอน โดยการปรับปรุงพืน้ทีโ่รงแรมสวอนเดมิ เพือ่มุง่เนน้การทอ่งเทีย่ว

แบบหรูหราในรูปแบบโรงแรม 7 ชัน้ แบบสมัยใหม ่ทีส่อดคลอ้งกับอาคารขา้งเคยีง  

 โครงการสวอน เป็นรูปแบบโรงแรมไลฟ์สไตล ์ทีจ่ะเชือ่มตอ่กับโครงการในอนาคตซึง่ประกอบดว้ย โครงการ

โอพ ี เพลส ซึง่พืน้ทีต่ดิกนั และโครงการอเีอซ ี ถนนเจรญิกรุง 40 ซึง่อยูล่ะแวกเดยีวกนัเพือ่รองรับกลุม่ลกูคา้ใน

ระดบับน 

 โรงแรมสวอน ประกอบดว้ยหอ้งพัก 69 หอ้งขนาดหอ้งพักเฉลีย่ 42 ตร.ม. พรอ้มสิง่อ านวยความสะดวก

สว่นกลาง เชน่ รา้นอาหาร 194 ตร.ม. สระวา่ยน ้าและหอ้งออกก าลงักาย 279 ตร.ม. และทีจ่อดรถ 99 คนั ซึง่คาดวา่

จะเปิดใหบ้รกิารในไตรมาสที ่ 4 ปี 2568 ตัง้อยูบ่นพืน้ทีโ่ครงการ 0-2-97 ไร่ ประกอบดว้ย อาคาร 1 หลงั ซึง่เป็น

อาคารสงู 7 ชัน้และชัน้ใตด้นิ 3 ชัน้ 

เงนิลงทนุทีใ่ชพั้ฒนาโครงการสวอน (ไมร่วมคา่ทีด่นิ) ประมาณ 570 ลา้นบาท (รวมภาษีมลูคา่เพิม่) และมี

พืน้ทีก่อ่สรา้ง (Gross Floor Area: GFA) 7,590 ตารางเมตร (รวมทีจ่อดรถ) ดงันี้ 

โครงการสวอน พืน้ทีก่อ่สรา้ง 

(GFA)1/ 

พืน้ทีข่าย 

(NLA)1/ 

งบลงทนุโครงการ 

(ไมร่วม VAT) 

งบลงทนุโครงการ 

(รวม VAT) 

ก าหนดการเปิด

ใหบ้รกิาร 

 (ตร.ม.) (ตร.ม.) (ลา้นบาท) (ลา้นบาท)  

โครงการสวอน 7,3411/ 3,226 532.712/ 570.00 ไตรมาส 4 ปี 2568 

หมายเหต:ุ 1/ GFA ทัง้หมด 7,341 ตร.ม. โดยเป็นพืน้ทีอ่าคารและพืน้ทีข่าย 5,105 ตร.ม. และพืน้ทีจ่อดรถ 2,236 ตร.ม.  

 2/ ไมร่วมคา่ทีด่นิและตน้ทนุทางการเงนิ แตร่วมคา่เปิดตวัโครงการ จ านวน 21 ลา้นบาท (ไมร่วม VAT) 

 

 สมมตฐิานทีส่ าคญัในการจัดท าประมาณการทางการเงนิ สรุปไดด้งันี้ 
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 รายไดจ้ากการประกอบกจิการโรงแรม – โครงการสวอน 

o  รายไดค้า่หอ้งพัก 

 อตัราคา่หอ้งพักเฉลีย่ (Average Room Rate: ARR) 

 บรษัิทฯ ประมาณการอตัราคา่หอ้งพักเฉลีย่ ในปีแรก (ปี 2568) เทา่กบั 7,300 บาท/คนื (ขนาดหอ้งพักเฉลีย่ 

42 ตร.ม./หอ้ง) นอกจากนี ้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระไดเ้ชค็สอบอตัราคา่หอ้งพักปัจจุบันของโรงแรมระดบัขนาด

เล็กทีเ่ป็นคูแ่ขง่ทีใ่กลเ้คยีง ดงันี ้ 

 โรงแรม ทีต่ ัง้ จ านวนหอ้งพกั 

(หอ้ง) 

ขนาดหอ้งพกั 

(ตร.ม.) 

ราคาหอ้งพกัเฉลีย่ 

หอ้ง Deluxe (บาท/คนื) 

 โรงแรมระดบัลกัชวัร ีร่มิแมน่ า้เจา้พระยา 

1 โรงแรมแมนดารนิ โอเรยีลเต็ล ถ.เจรญิกรงุ  354 35 – 376 43,5001/ 

2 โรงแรม แชงกร-ีลา ซอยวดัสวนพล ู 802 36 – 84 5,2002/ 

3 โรงแรม เพนนนิซลูา ถ.เจรญินคร 367 43 – 364 12,0003/ 

4 โรงแรมอนันตรา รเิวอรไ์ซด ์ ถ.เจรญินคร 376 38 – 114 5,2004/ 

5 โรงแรมโฟรซ์ซีัน่ส ์รมิแมน่ ้าเจา้พระยา ถ.เจรญิกรงุ  299 50 – 450 16,5005/ 

6 โรงแรม คาเพลลา่ ถ.เจรญิกรงุ  101 61 - 595 22,5006/ 

 โรงแรมบตูกิรมิแมน่ า้เจา้พระยา 

7 โรงแรมเดอะ สยาม ถ.ขา้ว 39 80 – 130 22,0007/ 

8 โรงแรม ศาลารัตนโกสนิทร ์ ถนนมหาราช 15 25 – 66 4,0008/ 

9 โรงแรมอ าแดง แบงคอ็ก รเิวอรไ์ซด ์ ถนนเชยีงใหม ่ 10 45 4,4409/ 

10 โรงแรมพระยา พาลาซโซ ถนนป่ินเกลา้ 17 25 - 45 7,10010/ 

ทีม่า: รวบรวมขอ้มลูจาก www.booking.com (วนัทีค่น้หาขอ้มลู คอื วนัที ่10 มกราคม 2565) 

หมายเหต:ุ  โดยทัว่ไปอตัราคา่หอ้งพกัจะขึน้กบัท าเลทีต่ัง้ ขนาดของหอ้ง ระดบัความหรหูราและสิง่อ านวยความสะดวก ระยะเวลาการเขา้พกั 

ตลอดจนความใหมข่องโครงการ 

1/ หอ้งประเภท Deluxe Premium (43 ตร.ม.) ส าหรับ 2 ทา่น รวมอาหารเชา้ ราคาส าหรับการเขา้พกัเดอืนมกราคม 2565 อยูท่ีป่ระมาณ 43,500 บาท  

2/ หอ้งประเภท Deluxe (36 ตร.ม.) ส าหรับ 2 ทา่น รวมอาหารเชา้ ราคาส าหรับการเขา้พกัเดอืนมกราคม 2565 อยูท่ีป่ระมาณ 5,200 บาท  

3/ หอ้งประเภท Deluxe King Size Bed (45 ตร.ม.) ส าหรับ 2 ทา่น รวมอาหารเชา้ ราคาส าหรับการเขา้พกัเดอืนมกราคม 2565 อยูท่ีป่ระมาณ 

12,000 บาท  

4/ หอ้งประเภท Deluxe (38 ตร.ม.) ส าหรับ 2 ทา่น รวมอาหารเชา้ ราคาส าหรับการเขา้พกัเดอืนมกราคม 2565 อยูท่ีป่ระมาณ 5,200 บาท  

5/ หอ้งประเภท Deluxe King Size Bed (50 ตร.ม.) ส าหรับ 2 ทา่น รวมอาหารเชา้ ราคาส าหรับการเขา้พกัเดอืนมกราคม 2565 อยูท่ีป่ระมาณ 

16,500 บาท 

6/ หอ้งประเภท King Size Bed รมิแมน่ ้า (61 ตร.ม.) ส าหรับ 2 ทา่น รวมอาหารเชา้ ราคาส าหรับการเขา้พกัเดอืนมกราคม 2565 อยูท่ีป่ระมาณ 

22,500 บาท 

7/ หอ้งประเภท Siam Suite (80 ตร.ม.) ส าหรับ 2 ทา่น รวมอาหารเชา้ ราคาส าหรับการเขา้พกัเดอืนมกราคม 2565 อยูท่ีป่ระมาณ 22,000 บาท 

8/ หอ้งประเภท Delux (32 ตร.ม.) ส าหรบั 2 ทา่น รวมอาหารเชา้ ราคาส าหรับการเขา้พกัเดอืนมกราคม 2565 อยูท่ีป่ระมาณ 4,000 บาท 

9/ หอ้งประเภท Riverside Grand Delux (45 ตร.ม.) ส าหรับ 2 ทา่น รวมอาหารเชา้ ราคาส าหรับการเขา้พกัเดอืนมกราคม 2565 อยูท่ีป่ระมาณ 

4,440 บาท 

10/ หอ้งจเูนยีรส์วที (35 ตร.ม.) 2 ทา่น รวมอาหารเชา้ ราคาส าหรับการเขา้พกัเดอืนกมุภาพนัธ ์2565 อยูท่ีป่ระมาณ 7,100 บาท 

 

 ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระใหส้มมตฐิานวา่อัตราคา่หอ้งพักเฉลีย่เพิม่ขึน้รอ้ยละ 5 - 7 ตอ่ปี ในปี 2569 – 

2571 และเพิม่ขึน้รอ้ยละ 3 ตอ่ปี ในปี 2572 เป็นตน้ไป ซึง่เทา่กับอตัราการเพิม่ขึน้เฉลีย่สะสม (CAGR) ของอัตราคา่

หอ้งพักเฉลีย่ของโรงแรมลักชวัรีใ่นกรุงเทพฯ ในชว่งปี 2554 – 2562 ซึง่อยูท่ีป่ระมาณรอ้ยละ 3 ตอ่ปี (ทีม่า: 

Bangkok Luxury Hotel Market Ended of 2019 โดย Phoenix Property Development and Consultancy) 
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 อตัราการเขา้พัก (Occupancy Rate) 

 อตัราการเขา้พักในชว่ง 4 ปีแรก (ปี 2568 – 2571) ประมาณไวท้ีร่อ้ยละ 42.45 – 64.78 และคงทีร่อ้ยละ 

80 ตัง้แตปี่ 2572 เป็นตน้ไป ซึง่ใกลเ้คยีงกับขอ้มูลในอดตีของโรงแรมในกรุงเทพฯ 7 แหง่ของบรษัิทฯ ทีน่ ามา

เปรยีบเทยีบ65 ทีม่รีะดับราคาคา่หอ้งพักประมาณ 3,000 – 7,000 บาท ซึง่มอีตัราการเขา้พักในชว่งรอ้ยละ 75 – 91 

หรอืมคีา่เฉลีย่อัตราการเขา้พักรอ้ยละ 82.7266 (ปี 2562)  
 

o รายไดค้า่อาหารและเครือ่งดืม่ 

 โรงแรมสวอนจะเชือ่มตอ่กับโครงการโอพเีพลส ซึง่เป็นโครงการในอนาคตของบรษัิทฯ โดยในเบือ้งตน้ทัง้ 

2 โครงการจะมกีารใชพ้ืน้ทีส่ว่นกลางและสิง่อ านวยความสะดวกร่วมกนั เชน่ ล็อบบี ้ รา้นอาหาร พูลบาร ์ สระวา่ยน ้า 

พืน้ทีร่า้นคา้ และทีจ่อดรถ (ประมาณ 99 คนั) เป็นตน้ เนือ่งจากขอ้จ ากดัดา้นพืน้ทีข่องแตล่ะโครงการและการ

ประหยัดจากขนาด โครงการโอพเีพลสซึง่เป็นอาคาร 3 ชัน้ จะมจี านวนหอ้งพักนอ้ยกวา่ประมาณ 18 – 25 หอ้ง แตม่ี

ขนาดหอ้งพักทีใ่หญ่กวา่ (ขนาด 55 – 135 ตร.ม.) และมพีืน้ทีใ่นสว่นกลาง เชน่ ล็อบบี ้รา้นอาหาร สปา และพืน้ทีจั่ด

งานอเีวน้ท ์ขณะทีโ่ครงการสวอน (อาคาร 7 ชัน้ + ชัน้ใตด้นิ 3 ชัน้) จะมหีอ้งพักมากกวา่ถงึ 69 หอ้งพัก แตม่ขีนาด

หอ้งเล็กกวา่ 

 พืน้ทีร่า้นอาหารและหอ้งจัดเลีย้งของทัง้ 2 โครงการ รวมกันเทา่กับ 1,271 ตร.ม. ม. เพือ่รองรับลกูคา้

โรงแรมและลกูคา้ภายนอกมาใชบ้รกิารในสว่นรา้นอาหารทีจ่ะมหีลากหลาย การจัดเลีย้ง และพืน้ทีจั่ดงานอเีวน้ตา่งๆ  

ดงันัน้ ในการจัดท าประมาณการทางการเงนิในครัง้นี ้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระใหส้มมตฐิานรายไดค้า่อาหารและ

เครือ่งดืม่ในปี 2568 – 2571 เทา่กบัรอ้ยละ 34 รอ้ยละ 36 รอ้ยละ 38 และรอ้ยละ 40 ของรายไดค้า่หอ้งพัก ตามล าดับ 

และตัง้แตปี่ 2572 รายไดค้า่อาหารและเครือ่งดืม่เทา่กบัรอ้ยละ 42 ของรายไดค้า่หอ้งพัก ทัง้นี ้จากขอ้มลูในอดตีของ

โรงแรมในกรุงเทพฯ ของบรษัิทฯ จ านวน 7 โรงแรม สดัสว่นรายไดค้า่อาหารและเครือ่งดืม่รอ้ยละ 24 - 107 ของ

รายไดค้า่หอ้งพักในปี 2562 โดยมคีา่เฉลีย่ทีร่อ้ยละ 54 ของรายไดค้า่หอ้งพักในปี 2562 
 

o รายไดอ้ืน่ๆ  

 รายไดอ้ืน่ๆ เป็นรายไดจ้ากการใหบ้รกิารของแผนกอืน่ๆ เชน่ รายไดส้ปา รายไดค้า่เชา่ รายไดค้า่ทีจ่อดรถ 

รายไดซ้กัรดี รายไดค้า่โทรศพัท ์รายไดร้า้นสะดวกซือ้/ของทีร่ะลกึ และรายไดอ้ืน่ๆ เป็นตน้ โดยใหส้มมตฐิานรายได ้

อืน่ๆ เทา่กับรอ้ยละ 6.65 ของรายไดค้า่หอ้งพัก ซึง่ใกลเ้คยีงกบัขอ้มลูในอดตีของโรงแรมในกรุงเทพฯ 7 แหง่ของ

บรษัิทฯ ทีน่ ามาเปรยีบเทยีบ มสีดัสว่นรายไดอ้ืน่ๆ รอ้ยละ 2 – 7 ของรายไดค้า่หอ้งพัก (ปี 2562)  
 

 ตน้ทนุขายและตน้ทนุในการใหบ้รกิาร: โครงการสวอน 

o ตน้ทนุการใหบ้รกิารหอ้งพัก 

 ตน้ทนุหลักของการใหบ้รกิารหอ้งพัก ประกอบดว้ย คา่ใชจ้า่ยพนักงาน คา่สาธารณูปโภค และคา่ใชจ้า่ยอืน่ 

ไดแ้ก ่คา่ซักอบรดี คา่ท าความสะอาด คา่ใชจ้า่ยหรอือปุกรณ์อ านวยความสะดวกตา่งๆ ทีโ่รงแรมเตรยีมไวเ้พือ่บรกิาร

ลกูคา้ ฯลฯ  

                                                

65 โรงแรมทีเ่ปิดด าเนนิการในกรงุเทพฯ ของบรษัิทฯ จ านวน 7 โครงการ ไดแ้ก ่ โรงแรม ด ิ แอทธนิ ี โฮเทล แบงค็อก, โรงแรมเดอะ โอกรุะ  

เพรสทจี, โรงแรม แมรอิอท มารค์สี ์ควนีสป์ารค์, โรงแรมแมรอิอท กรงุเทพฯ สรุวงค,์ โรงแรมฮลิตนั สขุมุวทิ, โรงแรมเลอ เมอรเิดยีน กรงุเทพฯ, 

และโรงแรมดบัเบิล้ทร ีฮลิตนั สขุมุวทิ 

66 ในชว่งปี 2562 โรงแรม ด ิแอทธนิ ีโฮเทล แบงคอ็ก มอีตัราการเขา้พกัรอ้ยละ 77.4, โรงแรมเดอะ โอกรุะ เพรสทจี มอีตัราการเขา้พกัรอ้ยละ 

85, โรงแรมฮลิตนั สขุมุวทิ มอีตัราการเขา้พกัรอ้ยละ 88.5, โรงแรมแมรอิอท กรงุเทพฯ สรุวงค ์มอีตัราการเขา้พกัเฉลีย่รอ้ยละ 78, โรงแรมเลอ  

เมอรเิดยีน กรงุเทพฯ มอีตัราการเขา้พกัรอ้ยละ 83.5, โรงแรม แมรอิอท มารค์สี ์ควนีสป์ารค์ มอีตัราการเขา้พกัรอ้ยละ 76, และโรงแรมดบัเบิล้ทร ี

ฮลิตนั สขุมุวทิ มอีตัราการเขา้พกัรอ้ยละ 91  
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 ตน้ทนุการใหบ้รกิารหอ้งพัก ใน 3 ปีแรก (ปี 2568 – 2570) ใหส้มมตฐิานเทา่กบัรอ้ยละ 25.83 รอ้ยละ 22.78 

และรอ้ยละ 21.17 ของรายไดค้า่หอ้งพัก ตามล าดบั หลงัจากนัน้ในปี 2571 เป็นตน้ไป เทา่กับรอ้ยละ 20.91 ของ

รายไดค้า่หอ้งพัก ซึง่ใกลเ้คยีงขอ้มลูในอดตีของโรงแรมในกรุงเทพฯ 7 แหง่ของบรษัิทฯ ทีน่ ามาเปรยีบเทยีบ ทีม่ี

สดัสว่นตน้ทนุคา่หอ้งพักรอ้ยละ 17 – 24 ของรายไดค้า่หอ้งพัก โดยมคีา่เฉลีย่รอ้ยละ 20.7 ของรายไดค้า่หอ้งพัก (ปี 

2562) 

o ตน้ทนุการใหบ้รกิารอาหารและเครือ่งดืม่ 

 ตน้ทนุหลักของการใหบ้รกิารอาหารและเครือ่งดืม่ ประกอบดว้ย ตน้ทนุคา่อาหารและเครือ่งดืม่ คา่ใชจ้า่ย

พนักงาน คา่สาธารณูปโภค และคา่ใชจ้่ายอืน่ เป็นตน้ 

 ตน้ทนุการใหบ้รกิารอาหารและเครือ่งดืม่ ในปี 2568 – 2570 ใหส้มมตฐิานเทา่กบัรอ้ยละ 73.29 รอ้ยละ 

67.57 และรอ้ยละ 64.00 ของรายไดค้า่อาหารและเครือ่งดืม่ ตามล าดับ หลงัจากนัน้ในปี 2571 เป็นตน้ไป ให ้

สมมตฐิานวา่ ตน้ทนุการใหบ้รกิารอาหารและเครือ่งดืม่เทา่กบัรอ้ยละ 63.72 ของรายไดค้า่อาหารและเครือ่งดืม่ ซึง่

ใกลเ้คยีงกบัอตัราสว่นตน้ทนุคา่อาหารและเครือ่งดืม่ของโรงแรมในกรุงเทพฯ ของบรษัิทฯ 7 โครงการ ซึง่มอีัตราสว่น

ตน้ทนุคา่อาหารและเครือ่งดืม่ในปี 2562 ในชว่งรอ้ยละ 54 – 83 ของรายไดค้า่อาหารและเครือ่งดืม่ โดยมคีา่เฉลีย่

รอ้ยละ 70.94 ของรายไดค้า่อาหารและเครือ่งดืม่ (ปี 2562) 

 

o ตน้ทนุการใหบ้รกิารแผนกอืน่ๆ 

 ตน้ทนุหลักของการใหบ้รกิารแผนกอืน่ๆ เชน่ ซักรดี คา่โทรศัพท ์รา้นสะดวกซือ้/ของทีร่ะลกึ และอืน่ๆ เป็นตน้ 

โดยตน้ทนุของแตล่ะแผนกประกอบดว้ย ตน้ทนุทางตรงการใหบ้รกิาร คา่ใชจ้า่ยพนักงาน และคา่ใชจ้่ายอืน่ เป็นตน้  

 ตน้ทนุการใหบ้รกิารแผนกอืน่ๆ ใหส้มมตฐิานเทา่กบัรอ้ยละ 58 ของรายไดแ้ผนกอืน่ๆ ซึง่จากขอ้มูลในอดตี

ของโรงแรมในกรุงเทพฯ 7 แห่งของบรษัิทฯ ทีน่ ามาเปรยีบเทยีบ ทีม่สีดัสว่นตน้ทนุรอ้ยละ 31 - 60 ของรายไดแ้ผนก

อืน่ๆ (ปี 2562)  

 

 คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร  

 ในการจัดท าประมาณการทางการเงนิในครัง้นี ้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระพจิารณาสมมตฐิานเกีย่วกบั

คา่ใชจ้่ายในการขายและบรหิารจากประมาณการของบรษัิทฯ และท าการปรับปรุงสมมตฐิานบางรายการเพือ่สะทอ้น

อตัราคา่ใชจ้่ายของอตุสาหกรรม และผลการด าเนนิงานในอดตีของโรงแรมในกรุงเทพฯ 7 แหง่ของบรษัิทฯ ทีน่ ามา

เปรยีบเทยีบ และตามหลกัความระมัดระวงั สรุปสมมตฐิานทีส่ าคญัไดด้งันี้ 

 คา่ใชจ้่ายในการด าเนนิงาน (Overhead Department Expenses) ประกอบดว้ย คา่ใชจ้่ายในการบรหิารทัว่ไป 

คา่ใชจ้่ายแผนกซอ่มบ ารุงและสาธารณูปโภค คา่ใชจ้า่ยทางดา้น IT คา่สาธารณูปโภค และคา่ใชจ้า่ยทางการ

ตลาด เทา่กับรอ้ยละ 19.21 – 26.43 ของรายไดร้วม ซึง่ใกลเ้คยีงกับอัตราสว่นคา่ใชจ้า่ยบรหิารในปี 2562 ของ

โรงแรมในกรุงเทพฯ 7 แหง่ของบรษัิทฯ ทีน่ ามาเปรยีบเทยีบ ซึง่อยูใ่นชว่งรอ้ยละ 20.6 – 26.8 ของรายไดร้วม 

โดยมคีา่เฉลีย่รอ้ยละ 23.5 ของรายไดร้วม  

 คา่ภาษีทีด่นิและสิง่ปลกูสรา้ง คา่ประกนัภัยทรัพยส์นิ และคา่ใชจ้า่ยอืน่ๆ เทา่กบัรอ้ยละ 2.00 ของรายไดร้วม ซึง่

สงูกวา่เล็กนอ้ยเทยีบกับคา่เฉลีย่อตัราสว่นคา่ใชจ้่ายอืน่ๆ ตอ่รายไดร้วมในปี 2562 ของโรงแรมในกรุงเทพฯ 7 

แหง่ของบรษัิทฯ ทีน่ ามาเปรยีบเทยีบ ซึง่มคีา่เฉลีย่อตัราสว่นคา่ใชจ้่ายอืน่ๆ เทา่กับรอ้ยละ 1.33 ของรายไดร้วม 

 คา่ธรรมเนยีมบรหิารโรงแรม Base Management Fee และ Incentive Management Fee เป็นอตัราตามทีจ่ะ

ตกลงกบัเครอืโรงแรมทีค่าดวา่จะน ามาใช ้ 
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 คา่บรหิารจดัการทรพัยส์นิ (Asset Management Fee)67 

คา่บรหิารจัดการทรัพยส์นิจา่ยใหแ้กบ่รษัิทฯ ในอตัรารอ้ยละ 0.2 ของมลูคา่ทรัพยส์นิ (ค านวณจากมูลคา่ซือ้

ทีด่นิ งบประมาณลงทนุโครงการฯ และคา่ใชจ้่ายลงทนุ (CapEx) ในแตล่ะปีในอนาคต) และรอ้ยละ 5 ของก าไรกอ่น

คา่เสือ่มราคา ดอกเบีย้ และภาษีเงนิได ้(EBITDA) ซึง่เป็นอตัราเดยีวกนักบัโครงการอืน่ๆ ของบรษัิทฯ ทัง้นี ้บรษัิทฯ 

มกีารปรับอตัราคา่ธรรมเนยีมบรหิารจัดการทรัพยส์นิลงมาจากปีกอ่น 

 

 ตน้ทนุทางการเงนิ 

บรษัิทฯ อา้งองิสดัสว่นเงนิกูย้มืและสว่นของผูถ้อืหุน้ของโครงการฯ ในสดัสว่นรอ้ยละ 60 ตอ่ 40 ตาม

อตัราสว่นเงนิกูย้มืตอ่สว่นของผูถ้อืหุน้เป้าหมายของกลุม่บรษัิทฯ โดยประมาณอตัราดอกเบีย้เงนิกูย้มืทีร่อ้ยละ 4.20 

ตอ่ปี (ประมาณการอตัราดอกเบีย้เงนิกูย้มืระยะยาว ภายหลงัการ Swap อัตราดอกเบีย้จากอตัราดอกเบีย้ลอยตัวเป็น

อตัราดอกเบีย้คงที)่ ตามอตัราดอกเบีย้เงนิกูใ้นปัจจุบนัของบรษัิทฯ ระยะเวลาช าระคนื 12 ปี 

 

 ภาษเีงนิไดน้ติบิุคคล 

 อตัราภาษีเงนิไดน้ติบิคุคลเทา่กบั รอ้ยละ 20 ตลอดระยะเวลาประมาณการ 

 

 ตน้ทนุพฒันาโครงการ 

บรษัิทฯ มแีผนการใชเ้งนิเพือ่ลงทนุส าหรับการพัฒนาโครงการสวอน จ านวน 69 หอ้ง รวม 532.71 ลา้นบาท 

(ไมร่วมภาษีมลูคา่เพิม่) โดยทยอยลงทนุในชว่งปี 2565 – 2569 สรุปกระแสเงนิสดจ่ายส าหรับการพัฒนาโครงการ 

ดงันี ้

(หน่วย: ลา้นบาท) 

โครงการสวอน 2565F 2566F 2567F 2568F 2569F รวม 

คา่ใชจ้า่ยลงทนุพฒันาโครงการ 25.59  102.34  153.51  179.10  51.172/  511.71 

คา่ใชจ้า่ยกอ่นเปิดตวัโครงการ (เขา้ PL1/) - - - 21.00 - 21.00 

รวม (ไมร่วมภาษมีลูคา่เพิม่) 25.59  102.34  153.51  200.10  51.17  532.71 

หมายเหต:ุ 1/ คา่ใชจ้า่ยกอ่นเปิดตวัโครงการจะบนัทกึเป็นคา่ใชจ้า่ยในงบก าไรขาดทนุ ในปี 2568  

 2/ คา่กอ่สรา้งจา่ยบางสว่นในปี 2569 ตามงวดการช าระเงนิ 

 3/ ไมร่วมคา่ทีด่นิและตน้ทนุทางการเงนิ 

 

ตน้ทนุพัฒนาโครงการสวอน เทา่กบั 69,705.76 บาทตอ่ตร.ม. (รวมทีจ่อดรถ) (ไมร่วมคา่ใชจ้า่ยกอ่นเปิดตัว

โครงการ) ซึง่สงูกวา่คา่กอ่สรา้งโรงแรมระดบั Internationally Branded Luxury Hotel ในกรุงเทพฯ ซึง่อยู่ทีป่ระมาณ 

60,000 – 65,000 บาทตอ่ตร.ม. (ทีม่า: Independent market research on Thailand’s hospitality and retail 

sectors and Bangkok’s office sector ลงวนัที ่21 สงิหาคม 2562 จัดท า Jones Lang LaSalle (Thailand) Ltd.)  

 

 คา่ใชจ้า่ยลงทุน (Capital Expenditure) 

 ในการจัดท าประมาณการทางการเงนิในครัง้นี ้ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระใหส้มมตฐิานวา่คา่ใชจ้า่ยลงทนุใน

ปี 2569 เป็นตน้ไป เทา่กับกบัรอ้ยละ 4.00 ของรายไดร้วม ซึง่เป็นอตัราตามมาตรฐานอตุสาหกรรมโรงแรม  

                                                

67 รวมค านวณคา่บรหิารจัดการทรัพยส์นิในงบก าไรขาดทนุของ IHC เพือ่ประมาณการภาษี แตบ่วกกลบัคา่บรหิารจัดการทรัพยส์นิในการค านวณ

กระแสเงนิสดของโครงการฯ 



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่176/180 

 

 อตัราการหมุนเวยีนสนิทรพัยห์มุนเวยีนและหนีส้นิหมุนเวยีน 

ตามนโยบายของบรษัิทฯ ดงันี้ 

ลกูหนีก้ารคา้ 30.00 วนัโดยเฉลีย่ 

เจา้หนีก้ารคา้ 30.00 วนัโดยเฉลีย่ 

 

 สรุปประมาณการผลการด าเนนิงานของโครงการสวอน 

(หน่วย: ลา้นบาท) 

โครงการสวอน 2568F1/ 2569F 2570F 2571F 2572F 2573F 2574F 2575F 2576F 2577F 2578F – 2594F 

รายไดค้า่หอ้งพัก 30.12  137.90  158.84  170.25  178.71  184.07  189.60  195.28  201.14  207.18  213.39 – 342.43 

รายไดอ้าหารและเครือ่งดืม่ 10.24  49.64  60.36  68.10  75.06  77.31  79.63  82.02  84.48  87.01  89.62 – 143.82  

รายไดแ้ผนกอืน่ๆ  2.00  9.17  10.56  11.32  11.88  12.24  12.61  12.99  13.38  13.78  14.19 – 22.77  

รวมรายไดจ้ากการใหบ้รกิาร 42.37  196.72  229.76  249.68  265.66  273.63  281.83  290.29  299.00  307.97  317.21 – 509.02  

ตน้ทนุบรกิารหอ้งพัก (7.78) (31.41) (33.62) (35.60) (37.38) (38.50) (39.65) (40.84) (42.07) (43.33) (44.63) – (71.62) 

ตน้ทนุอาหารและเครือ่งดืม่ (7.51) (33.54) (38.63) (43.39) (47.82) (49.26) (50.74) (52.26) (53.83) (55.44) (57.10) – (91.64) 

ตน้ทนุแผนกบรกิารอืน่ๆ (1.16) (5.32) (6.13) (6.57) (6.89) (7.10) (7.31) (7.53) (7.76) (7.99) (8.23) – (13.21) 

รวมตน้ทนุบรกิาร  (16.45) (70.27) (78.38) (85.56) (92.09) (94.86) (97.70) (100.63) (103.65) (106.76) (109.97) – (176.46) 

ก าไรขัน้ตน้ 25.92  126.44  151.39  164.11  173.56  178.77  184.13  189.66  195.35  201.21  207.24 – 332.56  

คา่ใชจ้า่ยขายและบรหิาร (14.68) (57.79) (63.58) (67.87) (72.09) (74.26) (76.47) (78.74) (81.09) (83.53) (86.02) – (137.80) 

EBITDA กอ่นคา่บรหิาร 

จัดการ 

11.24  68.65  87.81  96.24  101.47  104.51  107.66  110.91  114.26  117.67  121.22 – 194.77  

คา่ใชจ้า่ยเปิดตัวโครงการ (21.00)           

คา่บรหิารจัดการทรัพยส์นิ (2.32) (5.21) (6.18) (6.63) (6.91) (7.08) (7.26) (7.45) (7.64) (7.83) (8.03) – (12.23) 

EBITDA (12.08) 63.44  81.63  89.62  94.56  97.43  100.40  103.46  106.62  109.84  113.19 – 182.54  

EBIT (20.77) 28.40  45.67  52.66  56.54  61.22  72.06  74.89  77.84  80.90  84.99 – 168.83  

EBT (26.12) 4.96  23.27  32.10  38.63  45.94  59.43  64.89  70.49  76.18  82.49 – 168.83  

ก าไรสทุธ ิ (26.12) 4.96  22.85  25.68  30.90  36.75  47.54  51.91  56.39  60.94  65.99 – 135.06  

หมายเหต:ุ 1/ เปิดใหบ้รกิารไตรมาสที ่4 ปี 2568 

 

 อตัราการเตบิโตของกระแสเงนิสดหลงัจากช่วงระยะเวลาประมาณการ (Terminal Value Growth) 

 ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระก าหนดให ้อตัราการเตบิโตของกระแสเงนิสดหลงัจากชว่งระยะเวลาประมาณการ 

เทา่กับรอ้ยละ 1.00 หรอืประมาณครึง่หนึง่ของประมาณการอตัราเงนิเฟ้อ และเป็นไปตามหลักความระมัดระวงั 

 

 อตัราคดิลด (Discount Rate) 

 สมมตฐิานในการค านวณสว่นใหญเ่หมอืนกบัสมมตฐิานในการค านวนอตัราคดิลดของโครงการ ด ิอมิพเีรยีล 

โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ (โปรดดรูายละเอยีดสมมตฐิานในการค านวณในสว่นที ่3 รายการที ่1 ขอ้ 1.2.3 ของ

รายงานฉบับนี)้ ยกเวน้ ในสว่นของสมมตฐิานตอ่ไปนี ้ 

Beta (β) = 0.60 - 1.45 เทา่ โดยอา้งองิจากคา่เฉลีย่ Unlevered Beta ของบรษัิทจดทะเบยีนใน

ตลาดหลักทรัพยฯ์ รวม 14 บรษัิท68 ประกอบดว้ย หมวดการทอ่งเทีย่วและสนัทนาการ 

จ านวน 12 บรษัิท ซึง่ด าเนนิธรุกจิโรงแรม, หมวดอาหารและเครือ่งดืม่ จ านวน 1 บรษัิท 

                                                

68 ประกอบดว้ย บรษัิทฯ, บรษัิท ไมเนอร ์อนิเตอรเ์นชัน่แนล จ ากดั (มหาชน), บรษัิท เอเชยีโฮเต็ล จ ากดั (มหาชน), บรษัิท โรงแรมเซน็ทรัล

พลาซา จ ากดั (มหาชน), บรษัิท ดสุติธาน ีจ ากดั (มหาชน), บรษัิท ด ิเอราวณั กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน), บรษัิท แกรนด ์แอสเสท โฮเทลส ์แอนด ์

พรอพเพอรต์ี ้จ ากดั (มหาชน), บรษัิท ลากนู่า รสีอรท์ แอนด ์โฮเท็ล จ ากดั (มหาชน), บรษัิท แมนดารนิ โฮเต็ล จ ากดั (มหาชน), บรษัิท โอเอช

ทแีอล จ ากดั (มหาชน), และบรษัิท โรงแรม รอยัลออคดิ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน)  



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่177/180 

 

ซึง่มรีายไดห้ลกัจากธรุกจิโรงแรม, และบรษัิทฯ (คา่เฉลีย่ยอ้นหลงั 1 ปี จนถงึวนัที ่ 10 

มกราคม 2565) และปรับปรุงดว้ยประมาณการอัตราสว่นหนี้สนิทีม่ดีอกเบีย้ตอ่สว่นของ 

ผูถ้อืหุน้ของโครงการในอนาคต 

D/E Ratio = อตัราสว่นหนี้สนิทีม่ดีอกเบีย้ตอ่สว่นของผูถ้อืหุน้ที ่0 – 1.77 เทา่ ซึง่เป็นอตัราสว่นหนี้สนิ

ตอ่สว่นของผูถ้อืหุน้ของโครงการในอนาคต 

 

จากสมมตฐิานขา้งตน้ อตัราคดิลดหรอื WACC เทา่กับรอ้ยละ 7.81 – 8.24 ตอ่ปี (คา่เฉลีย่เทา่กบัรอ้ยละ 

8.10 ตอ่ปี) 

 

โดยอาศยัขอ้มลูและสมมตฐิานทีก่ าหนดขา้งตน้จะสามารถค านวณกระแสเงนิสดของโรงแรมสวอนไดด้งันี ้ 

(หน่วย: ลา้นบาท) 

โครงการสวอน 2565F 2566F 2567F 2568F1/ 2569F 2570F 2571F 2572F 2573F 2574F 

EBITDA2/ 0.00  0.00  0.00  (9.76) 68.65  87.81  96.24  101.47  104.51  107.66  

ภาษีเงนิได ้ 0.00  0.00  0.00  0.00  (1.53) (9.13) (10.53) (11.31) (12.24) (14.41) 

เงนิทนุหมนุเวยีน 0.07  0.37  0.91  (0.93) (12.90) (2.26) (1.33) (1.02) (0.51) (0.53) 

Capital Expenditures (56.56) (140.75) (196.60) (169.27) (4.29) (9.19) (9.99) (10.63) (10.95) (11.27) 

กระแสเงนิสดของโครงการ (56.49) (140.38) (195.69) (179.97) 49.94  67.23  74.39  78.51  80.81  81.44  

มลูคา่ปัจจบุนักระแสเงนิสด

ของโครงการ 

(52.39) (120.75) (156.11) (133.17) 34.28  42.79  43.90  42.94  40.94  38.21  

(หน่วย: ลา้นบาท) 

โครงการสวอน 2575F 2576F 2577F 2578F 2579F 2580F 2581F 2582F 2583F 2584F 

EBITDA2/ 110.91  114.26  117.67  121.22  124.88  128.65  132.49  136.49  140.61  144.85  

ภาษีเงนิได ้ (14.98) (15.57) (16.18) (17.00) (18.20) (18.88) (19.56) (20.28) (21.03) (22.38) 

เงนิทนุหมนุเวยีน (0.55) (0.56) (0.58) (0.60) (0.62) (0.63) (0.65) (0.67) (0.69) (0.71) 

Capital Expenditures (11.61) (11.96) (12.32) (12.69) (13.07) (13.46) (13.86) (14.28) (14.71) (15.15) 

กระแสเงนิสดของโครงการ 83.78  86.17  88.60  90.94  93.00  95.68  98.41  101.26  104.18  106.61  

มลูคา่ปัจจบุนักระแสเงนิสดของ

โครงการ 

36.37  34.60  32.89  31.20  29.48  28.02  26.63  25.31  24.06  22.75  

(หน่วย: ลา้นบาท) 

โครงการสวอน 2585F 2586F 2587F 2588F 2589F 2590F 2591F 2592F 2593F 2594F 

EBITDA2/ 149.17  153.67  158.31  163.08  167.94  173.01  178.22  183.59  189.07  194.77  

ภาษีเงนิได ้ (23.15) (23.96) (24.78) (26.25) (28.97) (29.88) (30.81) (31.77) (32.75) (33.77) 

เงนิทนุหมนุเวยีน (0.73) (0.76) (0.78) (0.80) (0.83) (0.85) (0.88) (0.90) (0.93) (0.96) 

Capital Expenditures (15.60) (16.07) (16.56) (17.05) (17.56) (18.09) (18.63) (19.19) (19.77) (20.36) 

กระแสเงนิสดของโครงการ 109.68  112.89  116.19  118.97  120.58  124.19  127.90  131.73  135.62  139.68  

มลูคา่ปัจจบุนักระแสเงนิสดของ

โครงการ 

21.62  20.56  19.55  18.49  17.32  16.48  15.68  14.92  14.19  13.50  

หมายเหต:ุ 1/ โครงการ เปิดใหบ้รกิารไตรมาสที ่4 ปี 2568  

 2/ บวกกลบัคา่ Asset Management Fee ทีจ่า่ยใหแ้กบ่รษัิทฯ 

(หน่วย: ลา้นบาท) 

โครงการสวอน กรณีฐาน (Base Case) 

มลูคา่ปัจจบุนัของกระแสเงนิสดโครงการสวอน ปี 1 - 30 (PV of Cash Flow) 244.27 

มลูคา่ปัจจบุนัของกระแสเงนิสดหลงัจากชว่งระยะเวลาประมาณการ (PV of Terminal Value) 188.35 

มลูคา่ปัจจบุนัของกระแสเงนิสดโครงการสวอน (PV of Cash Flow of the Project) 432.62 



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่178/180 

 

โครงการสวอน กรณีฐาน (Base Case) 

หกั: ราคาซือ้หุน้ และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกู ้ของ IHC (300.00) 

มลูคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดโครงการสวอน – สทุธ ิ(NPV of Project)1/ 132.62 

อตัราผลตอบแทนจากการลงทนุ (รอ้ยละตอ่ปี)  9.14% 

ระยะเวลาคนืทนุ (ปี) จากวนัที ่1 ตลุาคม 25682/ (จากวนัทีเ่ปิดใหบ้รกิาร) 11.25 

หมายเหต:ุ  

1/ สทุธจิากราคาซือ้หุน้ และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ย ของ IHC 300.00 ลา้นบาท  

2/ ใหส้มมตฐิานวา่บรษัิทฯ เริม่มรีายไดจ้ากโครงการสวอนตัง้แตไ่ตรมาสที ่4 ปี 2568 

 

 จากการพจิารณาประมาณการกระแสเงนิสดของโครงการสวอน ในกรณีฐานโดยใชอ้ตัราคดิลดรอ้ยละ 7.81 

– 8.24 ตอ่ปี จะไดม้ลูคา่ปัจจุบนัของกระแสเงนิสด - สทุธ ิ(NPV) ของโครงการสวอน เทา่กบั 132.62 ลา้นบาท มี

อตัราผลตอบแทนจากการลงทนุ (IRR) รอ้ยละ 9.14 ตอ่ปี และมรีะยะเวลาคนืทนุเทา่กบั 11.25 ปี จากวนัเริม่รับรู ้

รายไดจ้ากโครงการสวอน (วนัที ่1 ตลุาคม 2568) 

 

การวเิคราะหค์วามไวของกระแสเงนิสด (Sensitivity Analysis) 

ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระยังไดท้ าการการวเิคราะหค์วามไว (Sensitivity Analysis) ของกระแสเงนิสดของ

โครงการสวอนดว้ยการปรับตัวแปรทีส่ าคญัดงัตอ่ไปนี้ 

(1) ปรับราคาคา่หอ้งพัก เพิม่ขึน้/ลดลงรอ้ยละ 5 ของกรณีฐาน 

(2) ปรับเงนิลงทนุโครงการ เพิม่ขึน้/ลดลงรอ้ยละ 5 จากกรณีฐาน 

 

 สรุปผลการวเิคราะหค์วามไวของกระแสเงนิสด ไดด้งันี้ 

 มูลคา่ปจัจบุนัของกระแสเงนิสดสุทธขิองโครงการ (NPV of Cash Flow) 

โครงการสวอน NPV of Cash Flow (ลา้นบาท)1/ 

 เงนิลงทุนโครงการ2/ (ไมร่วมคา่ทีด่นิ) (รวม VAT 100%) 

 -5% 

(520.15 ลา้นบาท) 

0% 

(547.53 ลา้นบาท) 

+5% 

(574.91 ลา้นบาท) 

ราคาคา่หอ้งพกั -5% 109.22 89.97 70.31 

0%2/ 151.88 132.62 113.14 

+5% 194.53 175.015 155.76 

หมายเหต:ุ 1/ สทุธจิากราคาซือ้หุน้ IHC และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูพ้รอ้มดอกเบีย้คา้งจา่ย รวม 300.00 ลา้นบาท  

 2/ ไมร่วมคา่ทีด่นิ (ราคาซือ้หุน้และสทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูพ้รอ้มดอกเบีย้คา้งจา่ย) และคา่เปิดตวัโครงการ 

 3/ กรณีฐาน: ปี 2568 (ปีแรก) ราคาคา่หอ้งพกัโครงการสวอน = 7,300 บาท/คนื  

 

 อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนของโครงการ (Project Internal Rate of Return) และระยะเวลา

คนืทนุของโครงการ (Project Payback Period) 

โครงการสวอน Project IRR (รอ้ยละตอ่ปี) ระยะเวลาคนืทนุ (ปี)1/ 

เงนิลงทุนโครงการ (ไมร่วมคา่ทีด่นิ) เงนิลงทุนโครงการ (ไมร่วมคา่ทีด่นิ) 

-5% 

(520.15 ลา้นบาท) 

0% 

(547.53 ลา้นบาท) 

+5% 

(574.91 ลา้นบาท) 

-5% 

(520.15 ลา้นบาท) 

0% 

(547.53 ลา้นบาท) 

+5% 

(574.91 ลา้นบาท) 

ราคาคา่หอ้งพกั -5% 9.00% 8.83% 8.67% 11.42 11.69 11.95 

0% 9.31% 9.14% 8.97% 10.98 11.25 11.48 

+5% 9.62% 9.44% 9.27% 10.57 10.82 11.07 

หมายเหต:ุ 1/ นับจากวนัทีเ่ริม่มรีายไดจ้ากโครงการสวอนตัง้แตว่นัที ่1 ตลุาคม 2568 

 



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่179/180 

 

จากผลการวเิคราะหค์วามไวตอ่การเปลีย่นแปลงขา้งตน้ สรุปไดด้งันี ้

 มลูคา่ปัจจุบนัของกระแสเงนิสดสทุธ ิ(NPV of Cash Flow) ของโครงการสวอนจากการปรับรายไดแ้ละ

เงนิลงทนุโครงการ อยูใ่นชว่ง 70.31 – 194.53 ลา้นบาท 

 อตัราผลตอบแทนจากการลงทนุ (IRR) อยูใ่นชว่งรอ้ยละ 8.67 – 9.62 ตอ่ปี  

 ระยะเวลาคนืทนุอยูใ่นชว่ง 10.57 – 11.95 ปี จากวนัทีบ่รษัิทฯ เริม่รับรูร้ายไดจ้ากโครงการสวอน (วนัที ่

1 ตลุาคม 2568) 

 

 ทัง้นี ้ การประเมนิมลูคา่ปัจจุบนักระแสเงนิสด และอัตราผลตอบแทนของโครงการสวอนในครัง้นีจ้ัดท าโดย

อา้งองิจากสมมตฐิานทีไ่ดรั้บจากบรษัิทฯ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระอา้งองิขอ้มลูอตุสาหกรรมหรอืขอ้มลูผลการ

ด าเนนิงานในอดตีของบรษัิทฯ กอ่นการแพร่ระบาดของ COVID-19 ในชว่งปี 2563 – ปัจจบุัน เนือ่งจากโครงการส

วอนเป็นโครงการในอนาคตซึง่จะเปิดด าเนนิการในอกี 4 ปีขา้งหนา้ (ประมาณปี 2568) และภายใตส้ภาวะเศรษฐกจิ

และสถานการณ์ปกต ิดงันัน้ การเปลีย่นแปลงใดๆ เกีย่วกับแผนธรุกจิและนโยบายตา่งๆ ของบรษัิทฯ รวมถงึนโยบาย

ของภาครัฐ หรอืสภาวะเศรษฐกจิทีเ่ปลีย่นแปลงไป หรอืเกดิเหตกุารณ์ทีไ่ม่ปกต ิอาจท าใหเ้กดิความแตกตา่งอยา่งมี

นัยส าคญัจากแผนการด าเนนิธรุกจิในปัจจบุนัของโครงการสวอน หรอืเปลีย่นแปลงไปจากประมาณการและตวัแปรที่

ก าหนดไว ้ อาจท าใหป้ระมาณการทีก่ าหนดขึน้ภายใตส้มมตฐิานทีก่ลา่วมาขา้งตน้เปลีย่นแปลงไปอย่างมนัียส าคญั 

และอาจสง่ผลกระทบใหม้ลูคา่ปัจจุบนักระแสเงนิสดและอตัราผลตอบแทนของโครงการสวอน ทีป่ระเมนิได ้

เปลีย่นแปลงไปเชน่กนั 

 

สรุปความเห็นทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเกีย่วกบัความเหมาะสมของการลงทุนโครงการสวอน 

 จากการวเิคราะหค์วามเป็นไปไดข้องการลงทนุในโครงการสวอนทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระพบวา่ มลูคา่

ปัจจุบนัของกระแสเงนิสดสทุธ ิ(Net Present Value: NPV) ของโครงการ ภายหลงัหักคา่ซือ้หุน้สามัญทัง้หมด และ

สทิธกิารรับเงนิตามสญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยทัง้หมดของ IHC รวมกนัไมเ่กนิ 300.00 ลา้นบาท จะเทา่กบั 

70.31 – 194.53 ลา้นบาท (กรณีฐานเทา่กบั 132.62 ลา้นบาท) มอีตัราผลตอบแทนจากการลงทนุ (IRR) รอ้ยละ 

8.67 – 9.62 ตอ่ปี (กรณีฐานเทา่กบัรอ้ยละ 9.14 ตอ่ปี) ซึง่สงูกวา่อตัราคดิลด (WACC) เฉลีย่ซึง่เทา่กับรอ้ยละ 8.10 

ตอ่ปี และมรีะยะเวลาคนืทนุ 10.57 – 11.95 ปี จากวนัทีบ่รษัิทฯ เริม่รับรูร้ายไดจ้ากโครงการสวอน (ตัง้แตว่นัที ่ 1 

ตลุาคม 2568) ดงัน ัน้ ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเห็นวา่การเขา้ซือ้หุน้สามญัท ัง้หมด และสทิธกิารรบัเงนิตาม

สญัญาเงนิกูแ้ละดอกเบีย้คา้งจา่ยท ัง้หมดของ IHC รวมกนัไมเ่กนิ 300.00 ลา้นบาท และงบประมาณใน

การพฒันาโครงการสวอน ในคร ัง้นี ้มคีวามเป็นไปไดใ้นการลงทุน และการลงทุนมคีวามเหมาะสม 

 

  



ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั หนา้ที ่180/180 

 

สว่นที ่ 4: สรุปความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ เกีย่วกบัรายการไดม้าซึง่สนิทรพัยแ์ละรายการที่

เกีย่วโยงกนั 

 

โปรดดสูรุปความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระใน “บทสรุปผูบ้รหิาร (Executive Summary)” 

หนา้ที ่13 ของรายงานฉบบันี้ 

 

อยา่งไรก็ตาม ผูถ้อืหุน้ควรจะศกึษาขอ้มลูในเอกสารตา่ง ๆ ทีแ่นบมากบัหนังสอืเชญิประชมุในครัง้นี ้เพือ่ใช ้

ประกอบการพจิารณาในการตดัสนิใจส าหรับการลงมต ิซึง่การพจิารณาอนุมัตริายการไดม้าซึง่สนิทรัพยแ์ละรายการที่

เกีย่วโยงกนัดงักลา่ว ขึน้อยูก่ับดลุยพนิจิและการตัดสนิใจของผูถ้อืหุน้เป็นส าคัญ 

 

ทัง้นี ้CapAd ในฐานะทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ ขอรับรองวา่ไดพ้จิารณาใหค้วามเห็นกรณีขา้งตน้ดว้ยความ

รอบคอบตามมาตรฐานวชิาชพี โดยค านงึถงึผลประโยชนข์องผูถ้อืหุน้เป็นส าคัญ 

 

 

 

 

 

 ขอแสดงความนับถอื 

 

 ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ 

 บรษัิท แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั 

 

 

 

 

 (นายพัชร เนตรสวุรรณ) 

 กรรมการบรหิาร 

 

 

 

 

 

 

 

 (นายพัชร เนตรสวุรรณ) 

 ผูค้วบคมุการปฏบิตังิาน 

 



เอกสารแนบ ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ 1 หนา้ที ่1 

เอกสารแนบ 1 

ขอ้มูลของบรษิทั โฮเทลส ์เวลิด ์9 จ ากดั 

 

1. ขอ้มูลเบือ้งตน้ 

ชือ่บรษัิท : บรษัิท โฮเทลส ์เวลิด ์9 จ ากดั (HW9) 

  Hotel World 9 Co., Ltd. 

ธรุกจิหลัก : ประกอบธรุกจิโรงแรม 

ทีต่ัง้ส านักงานใหญ ่ : 288 – 288/1-9 ชัน้ที ่1 ถนนสรุวงศ ์แขวงสีพ่ระยา เขตบางรัก กรุงเทพมหานคร 10500 

ทีต่ัง้ส านักงานสาขา :  222 หมูท่ี ่1 ต าบลเวยีง อ าเภอเชยีงแสน จังหวัดเชยีงราย 

ทนุจดทะเบยีน : 2,000,000 บาท แบง่เป็นหุน้สามัญ 200,000 หุน้ มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 บาท  

ทนุทีช่ าระแลว้ : 2,000,000 บาท แบง่เป็นหุน้สามัญ 200,000 หุน้ มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 บาท 

 

2. ลกัษณะการประกอบธุรกจิ 

 บรษัิท โฮเทลส ์ เวลิด ์ 9 จ ากัด (HW9) จัดตัง้ขึน้เมือ่วนัที ่ 28 พฤศจกิายน 2557 ประกอบธรุกจิโรงแรม  

ด ิอมิพเีรยีล โกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ ทีอ่ าเภอเชยีงแสน จังหวดัเชยีงราย ตัง้อยูบ่นทีด่นิเนือ้ทีร่วม 22-1-48 ไร่ 

โดยบรษัิทฯ จะน ามาปรับปรุงและพัฒนาโครงการโกลเดน้ ไทรแองเกิล้ รสีอรท์ เพือ่เป็นโรงแรมในระดบัลกัชวัรี ่

(Luxury) จ านวน 32 วลิลา่ และ 65 หอ้งสวที ซึง่จะบรหิารโดย 2 แบรนดช์ัน้น า ทีเ่นน้การทอ่งเทีย่วเชงิสขุภาพ 

(Wellness) และการทอ่งเทีย่วเชงิวฒันธรรม (Culture) และรา้นอาหารรมิน ้าแบบเรอืนกระจกและบนเรอื เพือ่ชมววิ

แมน่ ้าโขงและดนิแดนสามเหลีย่มทองค า 

 

3. คณะกรรมการบรษิทั 

รายชือ่คณะกรรมการของ HW9 ณ วนัที ่14 กมุภาพันธ ์2565 มจี านวน 8 คน ดงันี้ 

รายชือ่ ต าแหนง่ 

1. นายเกยีรตศิกัดิ ์เลศิศริอิมร กรรมการ 

2. นางสาวพรพมิล เชดิชชูยั กรรมการ 

3. นายปฐว ีพงษ์นนทกลุ กรรมการ 

4. นางสาวเอมอร วงษ์ศริ ิ กรรมการ 

5. นางสาวนงนุช สธุกีลุ กรรมการ 

6. นางพกิลุทอง ดาวเวยีงกนั กรรมการ 

7. นางสาวมาลยั อดุมนติริัตน ์ กรรมการ 

8. นางสาวชวนชืน่ ลมิปเสนยี ์ กรรมการ 

ทีม่า: หนังสอืรบัรองของ HW9 ณ วนัที ่15 กรกฎาคม 2564 และ https://corpusxweb.bol.co.th/corpus/home ณ วนัที ่14 กมุภาพนัธ ์2565 

หมายเหต:ุ กรรมการผูม้อี านาจลงนามไดแ้ก ่นายเกยีรตศิกัดิ ์เลศิศริอิมร หรอืนางสาวพรพมิล เชดิชชูยั หรอืนายปฐว ีพงษ์นนทกลุ หรอืนางสาว

เอมอร วงษ์ศริ ิลงลายมอืชือ่รว่มกบั นางสาวนงนุช สธุกีลุ หรอืนางพกิลุทอง ดาวเวยีงกนั หรอืนางสาวมาลยั อดุมนติริัตน ์หรอืนางสาวชวนชืน่ 

ลมิปเสนยี ์รวมเป็นสองคนลงลายมอืชือ่และประทบัตราส าคญัของบรษัิท 

 

4. โครงสรา้งผูถ้อืหุน้ 

 กอ่นการท ารายการ 

ณ วนัที ่27 ธันวาคม 2564 HW9 มทีนุจดทะเบยีนและทนุทีอ่อกและช าระแลว้ 2,000,000 บาท แบง่เป็น

หุน้สามัญ 200,000 หุน้ มูลคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 บาท โดยมรีายละเอยีดผูถ้อืหุน้ ดงันี้ 



เอกสารแนบ ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ 1 หนา้ที ่2 

 รายชือ่ผูถ้อืหุน้ จ านวนหุน้ สดัสว่นการถอืหุน้ (รอ้ยละ) 

1. บรษัิท เกษมทรัพยส์ริ ิ1 จ ากดั1/ 149,999 74.9995 

2. บรษัิท ทซีซี ีโฮเทลส ์กรุ๊ป จ ากดั2/ 50,000 25.0000 

3. บรษัิท เวยีงสริ ิจ ากดั 1 0.0005 

 รวม 200,000 100.0000 

ทีม่า: บญัชรีายชือ่ผูถ้อืหุน้ของ HW9 (แบบ บอจ.5) ณ วนัที ่27 ธนัวาคม 2564 

หมายเหต:ุ (ทีม่า: https://corpusxweb.bol.co.th/corpus/home) 

1/ บรษิทั เกษมทรพัยส์ริ ิ1 จ ากดั  

ทนุจดทะเบยีนและช าระแลว้ 50,000,000 บาท แบง่เป็นหุน้สามญั 5,000,000 หุน้ มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 บาท 

ผูถ้อืหุน้รายใหญ ่ไดแ้ก ่บรษัิท ทซีซี ีโฮเทลส ์กรุ๊ป จ ากดั ถอืหุน้รอ้ยละ 99.99 และบรษัิท ปรดีปีระภา จ ากดั  และ บรษัิท มเีดยี ฟรอ้นท ์

จ ากดั ถอืหุน้บรษัิทละ 1 หุน้  

ผูถ้อืหุน้ทีแ่ทจ้รงิ ไดแ้ก ่นายเจรญิ สริวิฒันภักด ีและคณุหญงิวรรณา สริวิฒันภักด ี

กรรมการบรษัิท ไดแ้ก ่นายเกยีรตศิกัดิ ์ เลศิศริอิมร นางสาวพรพมิล เชดิชชูยั นายปฐว ีพงษ์นนทกลุ นางสาวนงนุช สธุกีลุ นางสาวมาลยั 

อดุมนติริัตน ์และนางสาวชวนชืน่ ลมิปเสนยี ์

2/ บรษิทั ทซีซี ีโฮเทลส ์กรุป๊ จ ากดั  

ทนุจดทะเบยีนและช าระแลว้ 3,000,000,000 บาท แบง่เป็นหุน้สามญั 300,000,000 หุน้ มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 บาท 

ผูถ้อืหุน้รายใหญ ่ไดแ้ก ่บรษัิท ทซีซี ีแอสเสท เวริด ์คอรป์อเรชัน่ จ ากดั ถอืหุน้รอ้ยละ 75 และบรษัิท ทซีซี ีแลนด ์จ ากดั ถอืหุน้รอ้ยละ 25  

ผูถ้อืหุน้ทีแ่ทจ้รงิ ไดแ้ก ่นายเจรญิ สริวิฒันภักด ีและคณุหญงิวรรณา สริวิฒันภักด ี

กรรมการบรษัิท ไดแ้ก ่นายเกยีรตศิกัดิ ์ เลศิศริอิมร นางสาวพรพมิล เชดิชชูยั นายปฐว ีพงษ์นนทกลุ นางสาวนงนุช สธุกีลุ นางสาวมาลยั 

อดุมนติริัตน ์และนางสาวชวนชืน่ ลมิปเสนยี ์

 

บรษิทั ทซีซี ีแอสเสท เวริด ์คอรป์อเรช ัน่ จ ากดั 

ทนุจดทะเบยีนและช าระแลว้ จ านวน 17,350,000,000 บาท แบง่เป็นหุน้สามญั 1,735,000,000 หุน้ มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 บาท 

ผูถ้อืหุน้ทีแ่ทจ้รงิ ไดแ้ก ่นายเจรญิ สริวิฒันภักด ีและคณุหญงิวรรณา สริวิฒันภักด ี

กรรมการบรษัิท ไดแ้ก ่นายเจรญิ สริวิฒันภักด ีคณุหญงิวรรณา สริวิฒันภักด ีนายสรุพงษ์ พรศริกิลุ นางทศันยี ์เนตรน ีนายเกยีรตศิกัดิ ์เลศิ 

ศริอิมร นางสาวพรพมิล เชดิชชูยั นางสาวมาลยั อดุมนติริัตน ์และนางสาววนัวสิาข ์สวุรรณ 

 

บรษิทั ทซีซี ีแลนด ์จ ากดั 

ทนุจดทะเบยีนและช าระแลว้ จ านวน 23,500,000,000 บาท แบง่เป็นหุน้สามญั 2,350,000,000 หุน้ มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 บาท 

ผูถ้อืหุน้ทีแ่ทจ้รงิ ไดแ้ก ่นายเจรญิ สริวิฒันภักด ีและคณุหญงิวรรณา สริวิฒันภักด ี

กรรมการบรษัิท ไดแ้ก ่ นายเจรญิ สริวิฒันภักด ี คณุหญงิวรรณา สริวิฒันภักด ี นายสรุพงษ์ พรศริกิลุ นายเกยีรตศิกัดิ ์ เลศิศริอิมร นางสาว 

พรพมิล เชดิชชูยั นางทศันยี ์เนตรน ีนางสาวมาลยั อดุมนติริัตน ์และนางนดิดา ธรีะวฒันชยั 

 

 หลงัการเขา้ท ารายการ 

รายชือ่ผูถ้อืหุน้ จ านวนหุน้ สดัสว่นการถอืหุน้ (รอ้ยละ) 

1. บรษัิท ทซีซี ีโฮเทล แอสเสท แมนเนจเมน้ท ์จ ากดั1/ 149,999 74.9995 

2. บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 50,000 25.0000 

3. บรษัิท แอสเสท เวริด ์รเีทล จ ากดั1/ 1 0.0005 

รวม 200,000 100.0000 

หมายเหต:ุ 

1/ บรษัิท ทซีซี ีโฮเทล แอสเสท แมนเนจเมน้ท ์จ ากดั (THAM) และบรษัิท แอสเสท เวริด ์รเีทล จ ากดั (AWR) เป็นบรษัิทยอ่ยของบรษัิทฯ

โดยบรษัิทฯ ถอืหุน้ทัง้ทางตรงและทางออ้มในอตัรารอ้ยละ 100 ของหุน้ทีอ่อกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดของทัง้สองบรษัิท 

 

5. สรุปขอ้มูลทางการเงนิ 

- งบแสดงฐานะการเงนิ ส าหรับปี สิน้สดุวนัที ่31 ธันวาคม 2562 2563 และ 2564 



เอกสารแนบ ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ 1 หนา้ที ่3 

งบแสดงฐานะการเงนิ  

(หนว่ย: พนับาท) 

31 ธ.ค. 2562 

ตรวจสอบแลว้1/ 

31 ธ.ค. 2563  

ตรวจสอบแลว้1/ 

31 ธ.ค. 2564  

ยงัไมต่รวจสอบ2/ 

สนิทรัพยห์มนุเวยีน    

เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด 661.21 1,501.73 1,489.14 

ลกูหนีก้ารคา้  799.84 606.46 387.59 

ลกูหนีอ้ ืน่ 230.96 166.00 205.97 

สนิคา้คงเหลอื 427.32 343.61 260.59 

สนิทรัพยห์มนุเวยีนอืน่ 33.18 272.66 126.67 

 รวมสนิทรัพยห์มนุเวยีน 2,152.51 2,890.46 2,469.96 

สนิทรัพยไ์มห่มนุเวยีน    

ทีด่นิ อาคารและอปุกรณ ์ 239,284.92 244,519.55 239,408.50 

สนิทรัพยไ์มม่ตีวัตน 382.19 340.88 - 

สนิทรัพยไ์มห่มนุเวยีนอืน่ 2.88 2.88 2.88 

 รวมสนิทรัพยไ์มห่มนุเวยีน 239,669.99 244,863.31 239,411.38 

 รวมสนิทรพัย ์ 241,822.50 247,753.77 241,881.34 

หนีส้นิหมนุเวยีน    

เจา้หนีก้ารคา้ 538.51 1,322.62 370.14 

เจา้หนีอ้ ืน่ 1,033.86 1,514.85 1,312.50 

เงนิกูย้มืระยะสัน้จากกจิการทีเ่กีย่วขอ้งกนั 246,324.00 270,719.50 288,642.50 

หนีส้นิหมนุเวยีนอืน่ 293.84 113.46 208.91 

 รวมหนีส้นิหมนุเวยีน 248,190.21 273,670.43 290,534.05 

หนีส้นิไมห่มนุเวยีน    

ประมาณการหนีส้นิผลประโยชนพ์นักงาน 2,357.39 2,343.42 2,430.79 

หนีส้นิไมห่มนุเวยีนอืน่ 20.00 20.00 20.00 

 รวมหนีส้นิไมห่มนุเวยีน 2,377.39 2,363.42 2,450.79 

 รวมหนีส้นิ 250,567.60 276,033.85 292,984.84 

สว่นของผูถ้อืหุน้    

ทนุจดทะเบยีน    

หุน้สามญั 200,000 หุน้ มลูคา่หุน้ละ 10 บาท 2,000.00 2,000.00 2,000.00 

ทนุทีอ่อกและช าระแลว้    

หุน้สามญั 200,000 หุน้ มลูคา่หุน้ละ 10 บาท 2,000.00 2,000.00 2,000.00 

(ขาดทนุ) สะสม (10,745.10) (30,280.08) (53,103.50) 

 รวมสว่นของผูถ้อืหุน้  (8,745.10) (28,280.08) (51,103.50) 

 รวมหนีส้นิและสว่นของผูถ้อืหุน้ 241,822.50 247,753.77 241,881.34 

 

- งบก าไรขาดทนุเบ็ดเสร็จ ส าหรับปี สิน้สดุ ณ วนัที ่31 ธันวาคม 2562 2563 และ 2564  

งบก าไรขาดทนุเบ็ดเสร็จ  

(หนว่ย: พนับาท) 

ปี 2562 

ตรวจสอบแลว้1/ 

ปี 2563  

ตรวจสอบแลว้1/ 

ปี 2564 

ยงัไมต่รวจสอบ2/ 

รายไดจ้ากการใหบ้รกิารหอ้งพกั 14,772.15 6,549.92 3,511.83 

รายไดจ้ากการจ าหน่ายอาหารและเครือ่งดืม่ 12,400.74 4,318.94 1,806.15 

รายไดอ้ืน่ 1,055.47 706.69 938.22 

 รายไดร้วม 28,228.36 11,575.55 6,256.20 

ตน้ทนุการใหบ้รกิารหอ้งพกั (5,946.65) (3,824.83) (3,242.30) 

ตน้ทนุการจ าหน่ายอาหารและเครือ่งดืม่ (8,014.37) (4,082.81) (2,986.14) 

ตน้ทนุคา่เสือ่มราคาและคา่เชา่สนิทรัพย ์ (5,278.59) (5,803.10) (5,484.48) 

คา่บ ารงุรักษาและสาธารณูปโภค (2,717.49) (1,296.37) (1,147.54) 



เอกสารแนบ ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ 1 หนา้ที ่4 

งบก าไรขาดทนุเบ็ดเสร็จ  

(หนว่ย: พนับาท) 

ปี 2562 

ตรวจสอบแลว้1/ 

ปี 2563  

ตรวจสอบแลว้1/ 

ปี 2564 

ยงัไมต่รวจสอบ2/ 

 ตน้ทนุรวม (21,957.10) (15,007.11) (12,860.46) 

คา่ใชจ้า่ยในการขาย (762.35) (490.77) (419.57) 

คา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร (7,995.51) (5,684.11) (5,637.78) 

(ขาดทนุ) กอ่นตน้ทนุทางการเงนิ (2,486.60) (9,606.44) (12,661.61) 

ตน้ทนุทางการเงนิ (9,653.29) (9,928.52) (10,161.81) 

(ขาดทนุ) สทุธ ิ (12,139.89) (19,534.96) (22,823.42) 

หมายเหต:ุ 

1/ งบการเงนิ ส าหรับปี สิน้สดุวนัที ่31 ธนัวาคม 2562 และ 2563 ผา่นการตรวจสอบโดยผูต้รวจสอบบญัชรีับอนุญาต บรษัิท ฟิเดส ออดทิ จ ากดั 

ซึง่มใิชผู่ต้รวจสอบบญัชทีีไ่ดร้ับความเห็นชอบจากส านักงาน ก.ล.ต. 

2/ งบการเงนิ ส าหรับปี สิน้สดุวนัที ่31 ธนัวาคม 2564 เป็นงบภายในทีย่งัไมไ่ดผ้า่นการตรวจสอบจากผูส้อบบญัชรีับอนุญาต 

 

วเิคราะหผ์ลการด าเนนิงานและฐานะทางการเงนิของ HW9 

ผลการด าเนนิงาน 

รายได ้

 รายไดข้อง HW9 ประกอบดว้ย รายไดจ้ากการใหบ้รกิารหอ้งพัก  รายไดจ้ากการจ าหน่ายอาหารและ

เครือ่งดืม่ และรายไดอ้ืน่  

 ปี 2563 HW9 มรีายไดร้วม 11.57 ลา้นบาท ประกอบดว้ย รายไดค้า่บรกิารหอ้งพัก 6.55 ลา้นบาท รายได ้

จากการจ าหน่ายอาหารและเครือ่งดืม่ 4.32 ลา้นบาท และรายไดอ้ืน่ 0.71 ลา้นบาท รายไดร้วมลดลงจากปี 2562 

รอ้ยละ 58.99 เป็นผลจากการทีร่ายไดค้า่บรกิารหอ้งพักลดลงจ านวน 8.22 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 55.66 สว่น

รายไดจ้ากการจ าหน่ายอาหารและเครือ่งดืม่ลดลง 8.08 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 65.17 ตามล าดับ  เนือ่งการแพร่

ระบาดของไวรัสโคโรนา (COVID-19) ภาครัฐออกมาตรการปิดสถานทีต่า่งๆ เชน่ สถานศกึษา สถานบนัเทงิ และงด

จัดกจิกรรมประชมุ สมัมนา ปิดหา้งสรรพสนิคา้และตลาด รวมถงึประกาศ พ.ร.ก.ฉุกเฉนิ ประกาศเคอรฟิ์ว และหา้ม

นักทอ่งเทีย่วเดนิทางเขา้ประเทศตัง้แตว่นัที ่ 3 เมษายน 2563 เป็นตน้มาเพือ่ควบคมุการแพร่ระบาดของไวรัส 

โคโรนา (COVID-19) สง่ผลใหอ้ตัราการเขา้พักลดลงอย่างมนัียส าคญัจากรอ้ยละ 41.47 ในปี 2562 เป็นรอ้ยละ 

20.09 ในปี 2563 นอกจากนี้อัตราคา่หอ้งพักเฉลีย่ในปี 2563 ก็ลดลงเป็น 1,220 บาทตอ่คนื เทยีบกับปี 2562 ที่

อตัราคา่หอ้งพักเฉลีย่อยูท่ี ่1,336 บาทตอ่คนื 

ปี 2564 HW9 มรีายไดร้วม 6.26 ลา้นบาทประกอบดว้ย รายไดค้า่บรกิารหอ้งพักจ านวน 3.51 ลา้นบาท มี

รายไดจ้ากการจ าหน่ายอาหารและเครือ่งดืม่จ านวน 1.80 ลา้นบาท และรายไดอ้ืน่ 0.94 ลา้นบาท  รายไดร้วมลดลง

จากปี 2563 คดิเป็นรอ้ยละ 45.95  มสีาเหตมุาจากการลดลงของรายไดท้กุประเภท โดยรายไดค้า่บรกิารหอ้งพัก

ลดลงจากปี 2563 จ านวน 3.03 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 46.38 และมรีายไดจ้ากการจ าหน่ายอาหารและเครือ่งดืม่

ลดลง 2.5 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 58.18 เนือ่งจากสถานการณ์การแพร่ระบาดของไวรัสโควดิ-19 ยังคงมอียู่

ตอ่เนือ่งจากปี 2563 การทอ่งเทีย่วในประเทศยังไมฟ้ื่นตวั ท าใหอ้ตัราการเขา้พักในปี 2564 ลดลงเป็นรอ้ยละ 14.87 

ซึง่สอดคลอ้งกบัสถติจิ านวนนักทอ่งเทีย่วทีเ่ดนิทางไปเชยีงรายของกระทรวงการทอ่งเทีย่วและกฬีาในชว่ง 11 

เดอืนของ ปี 2564 มจี านวน 1.03 ลา้นคน เทยีบกับปี 2563 ทีม่นัีกทอ่งเทีย่วจ านวน 1.90 ลา้นคน ลดลงถงึรอ้ยละ 

46.11 นอกจากนีค้า่หอ้งพักเฉลีย่ก็ลดลงรอ้ยละ 27 จากปี 2563 เป็น 886 บาทตอ่คนืดว้ย 

 

ตน้ทนุรวม และก าไร (ขาดทนุ) ขัน้ตน้ 

 ตน้ทนุของ HW9 ประกอบดว้ย ตน้ทนุการใหบ้รกิารหอ้งพัก ตน้ทนุการจ าหน่ายอาหารและเครือ่งดืม่ ตน้ทนุ

คา่เสือ่มราคาและคา่เชา่สนิทรัพย ์และคา่บ ารุงรักษาและสาธารณูปโภค 



เอกสารแนบ ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ 1 หนา้ที ่5 

ในปี 2563 HW9 มตีน้ทนุรวม 15.00 ลา้นบาท ลดลงจากปี 2562 จ านวน 6.95 ลา้นบาท คดิเป็นรอ้ยละ 

31.65  ส าหรับปี 2564 ตน้ทนุการบรกิารเทา่กับ 12.86 ลา้นบาท ลดลงจากปี 2563 จ านวน 2.14 ลา้นบาท หรอืรอ้ย

ละ 14.30 อยา่งไรก็ด ีแมว้า่ตน้ทนุรวมในปี 2563 และ 2564 จะลดลงแตเ่นือ่งจากธรุกจิโรงแรมมตีน้ทนุทีเ่ป็นตน้ทนุ

คงที ่ เชน่ คา่เสือ่มราคาและคา่เชา่สนิทรัพย ์ ตน้ทนุคา่จา้งพนักงาน เป็นตน้ จงึท าใหก้ารลดลงของตน้ทนุนอ้ยกวา่

การลดลงของรายได ้สง่ผลให ้HW9 มผีลขาดทนุขัน้ตน้ จ านวน (3.43) ลา้นบาท ในปี 2563 และ (6.61) ลา้นบาท 

ในปี 2564 ตามล าดับ 

 

คา่ใชจ้่ายในการขายและบรหิาร 

 คา่ใชจ้่ายในการขายและบรหิารของ HW9 ในปี 2563 - 2564 มแีนวโนม้ลดลง  คา่ใชจ้า่ยในการขายและ

บรหิารปี 2563 เทา่กบั 6.17 ลา้นบาท ลดลงจากปี 2562 จ านวน 2.58 ลา้นบาท คดิเป็นรอ้ยละ 29.49 เนือ่งจากการ

ลดลงของคา่ใชจ้า่ยสง่เสรมิการขายและคา่ใชจ้า่ยเกีย่วกบัพนักงานเป็นผลจากจ านวนพนักงานลดลง ส าหรับปี 

2564 HW9 มคีา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิารเทา่กับ 6.05 ลา้นบาท ลดลงจากปี 2563 จ านวน 0.12 ลา้นบาทคดิ

เป็นรอ้ยละ 1.94 โดยเป็นการลดลงของคา่ใชจ้่ายทางการตลาดและคา่ใชจ้่ายเกีย่วกบัพนักงาน 

 

(ขาดทนุ) สทุธ ิ

 ในปี 2563 - 2564 HW9 มผีลขาดทนุสทุธ ิ(19.53) ลา้นบาท และ (22.82) ลา้นบาท สาเหตหุลกัมาจาก

การทีร่ายไดจ้ากการใหบ้รกิารหอ้งพักและรายไดจ้ากการจ าหน่ายอาหารและเครือ่งดืม่ลดลงมาก เนือ่งจากจ านวน

นักทอ่งเทีย่วลดลงจากผลกระทบการระบาดของเชือ้ไวรัสโควดิ-19 สง่ผลใหอ้ตัราการเขา้พักและคา่หัองพักรวมถงึ

รายไดจ้ากการขายอาหารลดลงดว้ย ในขณะทีต่น้ทนุทางการเงนิเพิม่ขึน้จากการเพิม่ขึน้ของเงนิกูร้ะยะสัน้จาก

กจิการทีเ่กีย่วขอ้งกนั 

 

ฐานะทางการเงนิ 

สนิทรัพย ์

 ในปี 2563 - 2564 HW9 มสีนิทรัพยร์วมเทา่กบั 247.75 ลา้นบาทและ 241.88 ลา้นบาท ตามล าดับ 

สนิทรัพยร์ายการหลกัคอื ทีด่นิ อาคารและอปุกรณ์มมีลูคา่ 244.52 ลา้นบาท (รอ้ยละ 98.69 ของสนิทรัพยร์วม) และ 

239.41 ลา้นบาท (รอ้ยละ 98.88 ของสนิทรัพยร์วม) ในปี 2563 - 2564 ตามล าดับ 

 ในปี 2563 สนิทรัพยร์วมเพิม่ขึน้จากปี 2562 จ านวน 5.93 ลา้นบาท โดยรายการหลกัทีเ่พิม่ขึน้คอื เงนิสด

และรายการเทยีบเทา่เงนิสดและทีด่นิ อาคารและอปุกรณ์ ส าหรับปี 2564 สนิทรัพยร์วมลดลงจากปี 2563 จ านวน 

5.87 ลา้นบาท รายการหลกัทีล่ดลงคอื ทีด่นิ อาคารและอปุกรณ์ ลกูหนีก้ารคา้ และสนิทรัพยห์มนุเวยีนอืน่ 

 

หนีส้นิ 

 หนีส้นิรวมของ HW9 ในปี 2563 - 2564 เทา่กบั 276.03 ลา้นบาท และ 292.98 ลา้นบาท ตามล าดับ  

หนีส้นิหลกัของ HW9 คอื เงนิกูย้มืระยะสัน้จากกจิการทีเ่กีย่วขอ้งมมีลูคา่เทา่กบั 270.72 ลา้นบาท (รอ้ยละ 98.92 

ของหนีส้นิรวม) และ 288.64 ลา้นบาท (รอ้ยละ 99.35 ของหนีส้นิรวม) ในปี 2563 - 2564 ตามล าดบั โดยเงนิกู ้

ระยะสัน้ดงักลา่วจะเปลีย่นเป็นเงนิกูย้มืระยะสัน้จากบรษัิทฯ โดยเป็นการสวมสทิธใินเงนิกูย้มืดังกลา่วโดยบรษัิทฯ ณ 

วนัทีซ่ ือ้ขาย (Closing) 

ในปี 2563 หนี้สนิรวมเพิม่ขึน้จ านวน 25.47 ลา้นบาทจาก 250.57 ลา้นบาท ในปี 2562 เป็น 276.03 ลา้น

บาท ในปี 2563 หนี้สนิรายการหลกัทีเ่พิม่ขึน้ไดแ้ก ่เงนิกูร้ะยะสัน้จากกจิการทีเ่กีย่วขอ้ง และเจา้หนีก้ารคา้ ส าหรับปี 



เอกสารแนบ ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ 1 หนา้ที ่6 

2564 หนีส้นิรวมเพิม่ขึน้จ านวน 16.95 ลา้นบาท เป็น 292.98 ลา้นบาท หนีส้นิรายการหลักทีเ่พิม่ขึน้คอื เงนิกูร้ะยะ

สัน้จากกจิการทีเ่กีย่วขอ้ง 

 

สว่นของผูถ้อืหุน้ 

 เนือ่งจาก HW9 มผีลขาดทนุสะสมในปี 2562 จ านวน (10.74) ลา้นบาท ในขณะทีม่ทีนุจดทะเบยีนเพยีง 

2.00 ลา้นบาท ท าใหม้สีว่นของผูถ้อืหุน้ตดิลบจ านวน (8.74) ลา้นบาท เมือ่รวมกบัผลขาดทนุสทุธทิีเ่กดิขึน้ในปี 

2563 ท าใหม้ขีาดทนุสะสมจ านวน (30.28) ลา้นบาท สง่ผลใหส้ว่นของผูถ้อืหุน้ของ HW9 ตดิลบ จ านวน (28.28) 

ลา้นบาท ในปี 2563 และ (51.10) ลา้นบาท ในปี 2564 ตามล าดับ 

 



เอกสารแนบ ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ 2 หนา้ที ่1 

เอกสารแนบ 2 

ขอ้มูลของบรษิทั วาไรตี ้แอสเซ็ท 1 จ ากดั 

 

1. ขอ้มูลเบือ้งตน้ 

ชือ่บรษัิท : บรษัิท วาไรตี ้แอสเซ็ท 1 จ ากัด (VA1) 

ธรุกจิหลัก : ประกอบธรุกจิพัฒนาอสงัหารมิทรัพยเ์พือ่การพาณิชย ์

ทีต่ัง้ส านักงานใหญ ่ : เลขที ่288-288/1-9 ถนนสรุวงศ ์แขวงสีพ่ระยา เขตบางรัก กรุงเทพมหานคร 10500 

ทนุจดทะเบยีน : 5,000,000 บาท แบง่เป็นหุน้สามัญ 500,000 หุน้ มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 บาท  

ทนุทีช่ าระแลว้ : 5,000,000 บาท แบง่เป็นหุน้สามัญ 500,000 หุน้ มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 บาท 

 

2. ลกัษณะการประกอบธุรกจิ 

บรษัิท วาไรตี ้ แอสเซ็ท 1 จ ากดั (VA1) กอ่ตัง้ขึน้เมือ่วนัที ่ 4 กนัยายน 2552 เพือ่ประกอบธรุกจิพัฒนา

อสงัหารมิทรัพยเ์พือ่เชา่  โดย VA1 เป็นเจา้ของกรรมสทิธิท์ีด่นิเนือ้ทีร่วม 2 ไร่ 20.8 ตารางวา ทีจ่ะใชพั้ฒนาเป็น

โรงแรมระดบัลักชวัรีร่มิแมน่ ้าเจา้พระยา จ านวน 61 หอ้ง และเป็นสว่นหนึง่ของแผนการเดนิทางวถิแีหง่สายน ้าภายใต ้

ชือ่โครงการทรงวาด ซึง่การลงทนุใน VA1 จะเรยีกวา่ “โครงการทรงวาด 1” 

 

3. คณะกรรมการบรษิทั 

รายชือ่คณะกรรมการของ VA1 ณ วนัที ่5 พฤศจกิายน 2564 มจี านวน 7 คน ดงันี ้ 

รายชือ่ ต าแหนง่ 

1. นางสาวพรพมิล เชดิชชูยั กรรมการ 

2. นายสญชยั อศัวเลศิพลากร กรรมการ 

3. นายปิยะ รอดเกดิ กรรมการ 

4. นายเกยีรตศิกัดิ ์เลศิศริอิมร กรรมการ 

5. นางทศันยี ์เนตรน ี กรรมการ 

6. นางสาวอญัชลุ ีเตมรีกัษ์ กรรมการ 

7. นางสาวมาลยั อดุมนติริัตน ์ กรรมการ 

ทีม่า: หนังสอืรบัรองของ VA1 ณ วนัที ่5 พฤศจกิายน 2564  

หมายเหต:ุ กรรมการผูม้อี านาจลงนามไดแ้ก ่ นางสาวพรพมิล เชดิชชูยั หรอืนายสญชยั อศัวเลศิพลากร หรอืนายปิยะ รอดเกดิ ลงลายมอืชือ่

รว่มกบั นายเกยีรตศิกัดิ ์ เลศิศริอิมร หรอืนางทศันยี ์ เนตรน ีหรอืนางสาวอญัชลุ ี เตมรีักษ์ หรอืนางสาวมาลยั อดุมนติริัตน ์ รวมเป็นสองคนและ

ประทบัตราส าคญัของบรษัิท 

 

4. โครงสรา้งผูถ้อืหุน้ 

กอ่นการเขา้ท ารายการ 

 ณ วนัที ่14 กมุภาพันธ ์2565 VA1 มทีนุจดทะเบยีนและทนุทีอ่อกและช าระแลว้ 5,000,000 บาท แบง่เป็น

หุน้สามัญ 500,000 หุน้ มูลคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 บาท โดยมรีายละเอยีดผูถ้อืหุน้ ดงันี้ 

 รายชือ่ผูถ้อืหุน้ จ านวนหุน้ สดัสว่นการถอืหุน้ (รอ้ยละ) 

1. บรษัิท ทซีซี ีแคปปิตอล แลนด ์จ ากดั1/ 499,998 99.9996 

2. บรษัิท ยอดกจิธรุกจิ จ ากดั 1 0.0002 

3. บรษัิท สหหมงิฮัว้พาณชิย ์จ ากดั 1 0.0002 

 รวม 500,000 100.0000 

ทีม่า: บญัชรีายชือ่ผูถ้อืหุน้ของ VA1 (แบบ บอจ.5) ณ วนัที ่27 กรกฎาคม 2564 และ https://corpusxweb.bol.co.th/corpus/home ณ วนัที ่

14 กมุภาพนัธ ์2565 



เอกสารแนบ ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ 2 หนา้ที ่2 

หมายเหต:ุ (ทีม่า: https://corpusxweb.bol.co.th/corpus/home) 

1/ บรษิทั ทซีซี ีแคปปิตอล แลนด ์จ ากดั 

ทนุจดทะเบยีนและช าระแลว้ 3,800,000,000 บาท แบง่เป็นหุน้สามญั 38,000,000 หุน้ มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 100 บาท 

ผูถ้อืหุน้ ไดแ้ก ่บรษัิท ทซีซี ีแอสเสท เวริด ์คอรป์อเรชัน่ จ ากดั ถอืหุน้รอ้ยละ 75 และบรษัิท ทซีซี ีแลนด ์จ ากดั ถอืหุน้รอ้ยละ 25 และ

บรษัิท ทซีซี ีแลนด ์รเีทล จ ากดั และบรษัิท ทซีซี ีโฮเทลส ์กรุ๊ป จ ากดั ถอืหุน้รายละ 1 หุน้ 

ผูถ้อืหุน้ทีแ่ทจ้รงิ ไดแ้ก ่นายเจรญิ สริวิฒันภักด ีและคณุหญงิวรรณา สริวิฒันภักด ี

กรรมการ ไดแ้ก ่นางสาวพรพมิล เชดิชชูยั นายมนตร ีศรสีกลุเมฆ ีนายสญชยั อศัวเลศิพลากร นายปิยะ รอดเกดิ นายเกยีรตศิกัดิ ์เลศิศริอิมร 

นางสาวนงนุช สธุกีลุ และนางสาวมาลยั อดุมนติริัตน ์

 

โปรดดรูายละเอยีดของทนุจดทะเบยีน ผูถ้อืหุน้ และกรรมการของบรษัิท ทซีซี ีแอสเสท เวริด ์คอรป์อเรชัน่ จ ากดั และบรษัิท ทซีซี ีแลนด ์

จ ากดั ซึง่เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญข๋องบรษัิท ทซีซี ี แคปปิตอลแลนด ์ จ ากดั ในเอกสารแนบ 1 ขอ้ 4 ในหวัขอ้โครงสรา้งผูถ้อืหุน้กอ่นเขา้ท า

รายการ 

 

หลงัการเขา้ท ารายการ 

 รายชือ่ผูถ้อืหุน้ จ านวนหุน้ สดัสว่นการถอืหุน้ (รอ้ยละ) 

1. บรษัิท ทซีซี ีโฮเทล แอสเสท แมนเนจเมน้ท ์จ ากดั1/ 374,999 74.9998 

2. บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 125,000 25.0000 

3. บรษัิท แอสเสท เวริด ์รเีทล จ ากดั1/ 1 0.0002 

 รวม 500,000 100.0000 

หมายเหต:ุ 

1/ บรษัิท ทซีซี ีโฮเทล แอสเสท แมนเนจเมน้ท ์จ ากดั (THAM) และบรษัิท แอสเสท เวริด ์รเีทล จ ากดั (AWR) เป็นบรษัิทยอ่ยของบรษัิทฯ 

โดยบรษัิทฯ ถอืหุน้ทัง้ทางตรงและทางออ้มในอตัรารอ้ยละ 100 ของหุน้ทีอ่อกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดของทัง้สองบรษัิท 

 

5. สรุปขอ้มูลทางการเงนิ 

- งบแสดงฐานะการเงนิ ส าหรับปี สิน้สดุวนัที ่31 ธันวาคม 2562 2563 และ 2564 

งบแสดงฐานะการเงนิ  

(หนว่ย: พนับาท) 

31 ธ.ค. 2562  

ตรวจสอบแลว้1/ 

31 ธ.ค. 2563 

ตรวจสอบแลว้1/ 

31 ธ.ค. 2564 

ยงัไมต่รวจสอบ2/ 

สนิทรัพยห์มนุเวยีน    

เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด 82.18 170.20 97.63 

คา่ใชจ้า่ยจา่ยลว่งหนา้ 16.34 17.45 17.45 

สนิทรัพยห์มนุเวยีนอืน่ 7.71 0.00 33.50 

 รวมสนิทรัพยห์มนุเวยีน 106.23 187.65 148.58 

สนิทรัพยไ์มห่มนุเวยีน    

อสงัหารมิทรัพยเ์พือ่การลงทนุ 245,583.69 245,398.66 245,236.74 

สนิทรัพยไ์มห่มนุเวยีนอืน่ 2,331.55 2,337.55 2,305.55 

 รวมสนิทรัพยไ์มห่มนุเวยีน 247,915.24 247,736.21 247,542.29 

 รวมสนิทรพัย ์ 248,021.47 247,923.86 247,690.87 

หนีส้นิหมนุเวยีน    

เจา้หนีก้ารคา้ 194.55 198.33 41.73 

เงนิกูย้มืระยะสัน้ 325,797.00 335,890.00 353,869.00 

ดอกเบีย้คา้งจา่ย 325.01 4,790.80 358.71 

คา่ใชจ้า่ยคา้งจา่ย 488.43 26.77 57.73 

หนีส้นิหมนุเวยีนอืน่ 11.08 2.81 17.95 

 รวมหนีส้นิหมนุเวยีน 326,816.07 340,908.71 354,345.12 

 รวมหนีส้นิ 326,816.07 340,908.71 354,345.12 



เอกสารแนบ ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ 2 หนา้ที ่3 

งบแสดงฐานะการเงนิ  

(หนว่ย: พนับาท) 

31 ธ.ค. 2562  

ตรวจสอบแลว้1/ 

31 ธ.ค. 2563 

ตรวจสอบแลว้1/ 

31 ธ.ค. 2564 

ยงัไมต่รวจสอบ2/ 

สว่นของผูถ้อืหุน้    

ทนุจดทะเบยีน    

หุน้สามญั 500,000 หุน้มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 บาท 5,000.00 5,000.00 5,000.00 

ทนุทีอ่อกและช าระแลว้    

หุน้สามญั 500,000 หุน้มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 บาท 5,000.00 5,000.00 5,000.00 

(ขาดทนุ) สะสม (83,794.60) (97,984.85) (111,654.25) 

 รวมสว่นของผูถ้อืหุน้  (78,794.60) (92,984.85) (106,654.25) 

 รวมหนีส้นิและสว่นของผูถ้อืหุน้ 248,021.47 247,923.86 247,690.87 

 

- งบก าไรขาดทนุเบ็ดเสร็จ ส าหรับปี ณ วนัที ่31 ธันวาคม 2562 2563 และ 2564 

งบก าไรขาดทนุเบ็ดเสร็จ  

(หนว่ย: พนับาท) 

ปี 2562 

ตรวจสอบแลว้1/ 

ปี 2563 

ตรวจสอบแลว้1/ 

ปี 2564 

ยงัไมต่รวจสอบ2/ 

รายไดร้วม 0.29 0.28 0.03 

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร (1,771.95) (1,444.59) (823.37) 

(ขาดทนุ) กอ่นตน้ทนุทางการเงนิ (1,771.66) (1,444.31) (823.34) 

ตน้ทนุทางการเงนิ (9,931.87) (12,745.94) (12,846.05) 

(ขาดทนุ) สทุธ ิ (11,703.53) (14,190.25) (13,669.39) 

หมายเหต:ุ 1/ งบการเงนิ ส าหรับปี สิน้สดุวนัที ่31 ธนัวาคม 2562 และ 2563 ผา่นการตรวจสอบโดยผูต้รวจสอบบญัชรีับอนุญาต บรษัิท ฟิเดส 

ออดทิ จ ากดั ซึง่มใิชผู่ต้รวจสอบบญัชทีีไ่ดร้ับความเห็นชอบจากส านักงาน ก.ล.ต.  

 2/ งบการเงนิ ส าหรับปี สิน้สดุวนัที ่31 ธนัวาคม 2564 เป็นงบภายในทีย่งัไมไ่ดผ้า่นการตรวจสอบจากผูส้อบบญัชรีับอนุญาต  

 

วเิคราะหผ์ลการด าเนนิงานและฐานะทางการเงนิของ VA1 

ผลการด าเนนิงาน 

 ในชว่ง 3 ปีทีผ่่านมา VA1 ไมไ่ดป้ระกอบธรุกจิใดๆ จงึมเีพยีงรายไดจ้ากดอกเบีย้รับเพยีงเล็กนอ้ย ในขณะที่

มคีา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร และมตีน้ทนุทางการเงนิจากเงนิกูย้มืระยะสัน้จากบรษัิทใหญ ่รวมเป็น 14.19 ลา้น

บาท ในปี 2563 และ 13.67 ลา้นบาท ในปี 2564 สง่ผลใหม้ผีลขาดทนุสทุธเิทา่กับคา่ใชจ้า่ยทีเ่กดิขึน้ในปี 2563 - 

2564  

 

ฐานะการเงนิ 

สนิทรัพย ์

ในปี 2563 - 2564 VA1 มสีนิทรัพยร์วมเทา่กบั 247.92 ลา้นบาทและ 247.69 ลา้นบาท ตามล าดับ 

สนิทรัพยร์ายการหลกัคอื อสงัหารมิทรัพยเ์พือ่การลงทนุมลูคา่เทา่กบั 245.39 ลา้นบาท (รอ้ยละ 98.98 ของ

สนิทรัพยร์วม) ในปี 2563 และเทา่กับ 245.24 ลา้นบาท (รอ้ยละ 99.01 ของสนิทรัพยร์วม) ในปี 2564 

 

หนีส้นิ 

ในปี 2563 - 2564 VA1 มหีนี้สนิรวมเทา่กับ 340.91 ลา้นบาทและ 354.34 ลา้นบาท ตามล าดับ หนีส้นิ

รายการหลักไดแ้ก ่ เงนิกูย้มืระยะสัน้จากบรษัิทใหญม่ลูคา่เทา่กบั 335.89 ลา้นบาท และดอกเบีย้คา้งจา่ยจ านวน 

4.79 ลา้นบาท ในปี 2563 และเทา่กับ 353.87 ลา้นบาทและ 0.36 ลา้นบาท ในปี 2564 โดยเงนิกูร้ะยะสัน้จากบรษัิท

ใหญแ่ละดอกเบีย้คา้งจา่ยในปี 2564 จะเปลีย่นเป็นเงนิกูย้มืระยะสัน้จากบรษัิทฯ โดยเป็นการสวมสทิธใินเงนิกูย้มื

ระยะสัน้โดยบรษัิทฯ ณ วนัทีซ่ ือ้ขาย (Closing) 



เอกสารแนบ ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ 2 หนา้ที ่4 

สว่นของผูถ้อืหุน้ 

เนือ่งจากในปี 2562 VA1 มผีลขาดทนุสะสมจ านวน (83.79) ลา้นบาท ในปี 2563 และ ปี 2564 VA1 มผีล

ขาดทนุสทุธ ิ(14.19) ลา้นบาท และ (13.67) ลา้นบาท ตามล าดับ สง่ผลใหข้าดทนุสะสมเพิม่ขึน้ แตเ่นือ่งจากมทีนุ

จดทะเบยีนช าระแลว้เพยีง 5 ลา้นบาท ท าใหส้ว่นของผูถ้อืหุน้ VA1 ตดิลบเป็นจ านวน (92.98) ลา้นบาท ในปี 2563

และ (106.65) ลา้นบาท ในปี 2564 ตามล าดบั 

 



เอกสารแนบ ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ 3 หนา้ที ่1 

เอกสารแนบ 3 

ขอ้มูลของบรษิทั รเีทล เวลิด ์5 จ ากดั 

 

1. ขอ้มูลเบือ้งตน้ 

ชือ่บรษัิท : บรษัิท รเีทล เวลิด ์5 จ ากดั (RW5) 

ธรุกจิหลัก : ประกอบธรุกจิอสงัหารมิทรัพยเ์พือ่การพาณชิย ์

ทีต่ัง้ส านักงานใหญ ่ : เลขที ่288-288/1-9 ถนนสรุวงศ ์แขวงสีพ่ระยา เขตบางรัก กรุงเทพมหานคร 10500 

ทนุจดทะเบยีน : 1,000,000 บาท แบง่เป็นหุน้สามัญ 100,000 หุน้ มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 บาท  

ทนุทีช่ าระแลว้ : 1,000,000 บาท แบง่เป็นหุน้สามัญ 100,000 หุน้ มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 บาท 

 

2. ลกัษณะการประกอบธุรกจิ 

บรษัิท รเีทล เวลิด ์ 5 จ ากัด (RW5) กอ่ตัง้ขึน้เมือ่วนัที ่ 27 พฤศจกิายน 2557 เพือ่ประกอบธรุกจิพัฒนา

อสงัหารมิทรัพยเ์พือ่การพาณิชย ์ โดย RW5 เป็นเจา้ของกรรมสทิธิท์ีด่นิเนือ้ทีร่วม 3 งาน 69.8 ตารางวา หลงัจาก

บรษัิทฯ เขา้ลงทนุใน RW5  บรษัิทฯ มแีผนทีจ่ะพัฒนาทีด่นิเป็นโรงแรมระดบัลกัชวัรีร่มิแมน่ ้าเจา้พระยา จ านวน 28 

หอ้ง โดยเป็นสว่นหนึง่ของแผนการเดนิทางวถิแีหง่สายน ้าภายใตช้ือ่โครงการทรงวาด ซึง่การลงทนุใน RW5 จะ

เรยีกวา่ “โครงการทรงวาด 2” 

 

3. คณะกรรมการบรษิทั 

รายชือ่คณะกรรมการของ RW5 ณ วนัที ่14 กมุภาพันธ ์2565 มจี านวน 6 คน ดงันี ้ 

รายชือ่ ต าแหนง่ 

1. นายมนตร ีศรสีกลุเมฆ ี กรรมการ 

2. นายสญชยั อศัวเลศิพลากร กรรมการ 

3. นายเกยีรตศิกัดิ ์เลศิศริอิมร กรรมการ 

4. นางสาวเอมอร วงษ์ศริ ิ กรรมการ 

5. นางดวงใจ ด ารงวงศส์กลุ กรรมการ 

6. นางสาวอญัชลุ ีเตมรีกัษ์ กรรมการ 

ทีม่า: หนังสอืรบัรองของ RW5 ณ วนัที ่15 มนีาคม 2564 และ https://corpusxweb.bol.co.th/corpus/home ณ วนัที ่14 กมุภาพนัธ ์2565 

หมายเหต:ุ กรรมการผูม้อี านาจลงนามไดแ้ก ่ นายมนตร ีศรสีกลุเมฆ ีหรอืนายสญชยั อศัวเลศิพลากร หรอืนางสาวเอมอร วงษ์ศริ ิ ลงลายมอืชือ่

รว่มกบั นายเกยีรตศิกัดิ ์ เลศิศริอิมร หรอืนางสาวอญัชลุ ี เตมรีักษ์ หรอืนางดวงใจ ด ารงวงศส์กลุ รวมเป็นสองคนลงลายมอืชือ่และประทบัตรา

ส าคญัของบรษัิท 

 

4. โครงสรา้งผูถ้อืหุน้ 

กอ่นการเขา้ท ารายการ 

 ณ วนัที ่21 กรกฎาคม 2564 RW5 มทีนุจดทะเบยีนและทนุทีอ่อกและช าระแลว้ 1,000,000 บาท แบง่เป็น

หุน้สามัญ 100,000 หุน้ มูลคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 บาท โดยมรีายละเอยีดผูถ้อืหุน้ ดงันี้ 

 รายชือ่ผูถ้อืหุน้ จ านวนหุน้ สดัสว่นการถอืหุน้ (รอ้ยละ) 

1. บรษัิท ทซีซี ีแคปปิตอล แลนด ์จ ากดั1/ 99,998 99.998 

2. บรษัิท ยอดกจิธรุกจิ จ ากดั 1 0.001 

3. บรษัิท ควนีสป์ารค์ โฮเต็ล จ ากดั 1 0.001 

 รวม 10,000 100.000 

ทีม่า: บญัชรีายชือ่ผูถ้อืหุน้ของ RW5 (แบบ บอจ.5) ณ วนัที ่21 กรกฎาคม 2564 และ https://corpusxweb.bol.co.th/corpus/home ณ วนัที ่

14 กมุภาพนัธ ์2565 



เอกสารแนบ ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ 3 หนา้ที ่2 

1/ โปรดดรูายละเอยีดของทนุจดทะเบยีน ผูถ้อืหุน้ และกรรมการของบรษัิท ทซีซี ีแคปปิตอล แลนด ์จ ากดั ในเอกสารแนบ 2 ขอ้ 4 ในหวัขอ้

โครงสรา้งผูถ้อืหุน้กอ่นเขา้ท ารายการ 

 

  หลงัเขา้ท ารายการ 

รายชือ่ผูถ้อืหุน้ จ านวนหุน้ สดัสว่นการถอืหุน้ (รอ้ยละ) 

1. บรษัิท ทซีซี ีโฮเทล แอสเสท แมนเนจเมน้ท ์จ ากดั1/ 74,999 74.999 

2. บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 25,000 25.000 

3. บรษัิท แอสเสท เวริด ์รเีทล จ ากดั1/ 1 0.001 

รวม 100,000 100.0000 

หมายเหต:ุ 

1/ บรษัิท ทซีซี ีโฮเทล แอสเสท แมนเนจเมน้ท ์จ ากดั (THAM) และบรษัิท แอสเสท เวริด ์รเีทล จ ากดั (AWR) เป็นบรษัิทยอ่ยของบรษัิทฯ 

โดยบรษัิทฯ ถอืหุน้ทัง้ทางตรงและทางออ้มในอตัรารอ้ยละ 100 ของหุน้ทีอ่อกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดของทัง้สองบรษัิท 

 

5. สรุปขอ้มูลทางการเงนิ 

- งบแสดงฐานะการเงนิ ส าหรับปี 2562 – 2564 สิน้สดุวนัที ่31 ธันวาคม 2562 2563 และ 2564 

งบแสดงฐานะการเงนิ  

(หนว่ย: พนับาท) 

31 ธ.ค. 2562  

ตรวจสอบแลว้1/ 

31 ธ.ค. 2563 

ตรวจสอบแลว้1/ 

31 ธ.ค. 2564 

ยงัไมต่รวจสอบ1/ 

สนิทรัพยห์มนุเวยีน    

เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด 590.38 458.09 395.21 

ลกูหนีอ้ ืน่ 5.38 8.81 9.48 

สนิทรัพยห์มนุเวยีนอืน่ 369.96 6.56 43.38 

 รวมสนิทรัพยห์มนุเวยีน 965.72 473.46 448.07 

สนิทรัพยไ์มห่มนุเวยีน    

อสงัหารมิทรัพยเ์พือ่การลงทนุ – สทุธ ิ 180,600.73 180,450.92 180,301.11 

อปุกรณ์ – สทุธ ิ 227.42 170.34 113.25 

คา่ใชจ้า่ยโครงการ 2,022.30 2,022.30 2,022.30 

สนิทรัพยไ์มห่มนุเวยีนอืน่ – เงนิมดัจ า 15.00 15.00 15.00 

 รวมสนิทรัพยไ์มห่มนุเวยีน 182,865.45 182,658.56 182,451.66 

 รวมสนิทรพัย ์ 183,831.17 183,132.02 182,899.73 

หนีส้นิหมนุเวยีน    

เจา้หนีก้ารคา้ - - 21.74 

คา่ใชจ้า่ยคา้งจา่ย 225.52 123.62 2.34 

ดอกเบีย้คา้งจา่ย 1,030.58 226.35 41.01 

เงนิกูย้มืระยะสัน้จากบรษัิทใหญ ่ 196,840.00 202,991.00 202,306.00 

หนีส้นิหมนุเวยีนอืน่ 5.58 28.16 18.08 

 รวมหนีส้นิหมนุเวยีน 198,101.68 203,369.13 202,389.17 

 รวมหนีส้นิ 198,101.68 203,369.13 202,389.17 

สว่นของผูถ้อืหุน้    

ทนุจดทะเบยีน    

หุน้สามญั 100,000 หุน้มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 บาท 1,000.00 1,000.00 1,000.00 

ทนุทีอ่อกและช าระแลว้    

หุน้สามญั 100,000 หุน้มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 บาท 1,000.00 1,000.00 1,000.00 

(ขาดทนุ) สะสม (15,270.51) (21,237.11) (20,489.44) 

 รวมสว่นของผูถ้อืหุน้  (14,270.51) (20,237.11) (19,489.44) 

 รวมหนีส้นิและสว่นของผูถ้อืหุน้ 183,831.17 183,132.02 182,899.73 



เอกสารแนบ ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ 3 หนา้ที ่3 

- งบก าไรขาดทนุเบ็ดเสร็จ ส าหรับปี 2562 – 2564 สิน้สดุวนัที ่31 ธันวาคม 2562 2563 และ 2564 

งบก าไรขาดทนุเบ็ดเสร็จ  

(หนว่ย: พนับาท) 

ปี 2562 

ตรวจสอบแลว้1/ 

ปี 2563 

ตรวจสอบแลว้1/ 

ปี 2564 

ยงัไมต่รวจสอบ1/ 

รายไดร้วม 3,114.70 3,279.04 5,712.53 

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร (1,296.70) (1,618.08) (1,698.88) 

ก าไรกอ่นตน้ทนุทางการเงนิ 1,818.00 1,660.96 4,013.65 

ตน้ทนุทางการเงนิ (7,541.56) (7,627.56) (3,265.99) 

ก าไร (ขาดทนุ) สทุธ ิ (5,723.56) (5,966.60) 747.66 

หมายเหต:ุ 1/ งบการเงนิส าหรับปี สิน้สดุวนัที ่31 ธนัวาคม 2562 และ 2563 ผา่นการตรวจสอบโดยผูต้รวจสอบบญัชรีับอนุญาต บรษัิท เอเอสว ี

อนิเตอรเ์นชัน่แนล จ ากดั ซึง่มใิชผู่ต้รวจสอบบญัชทีีไ่ดร้ับความเห็นชอบจากส านักงาน ก.ล.ต.  

 2/ งบการเงนิส าหรับปี สิน้สดุวนัที ่31 ธนัวาคม 2564 เป็นงบภายในทีย่งัไมไ่ดผ้า่นการตรวจสอบจากผูส้อบบญัชรีับอนุญาต  

 

วเิคราะหผ์ลการด าเนนิงานและฐานะทางการเงนิของ RW5 

ผลการด าเนนิงาน 

รายไดร้วม 

 ในปี 2563 RW5 มรีายไดร้วม 3.28 ลา้นบาท ซึง่รายไดห้ลกัมาจากการใหบ้รกิารทีจ่อดรถ โดยรายไดร้วม

ในปี 2563 เพิม่ขึน้จากปี 2562 จ านวน 0.17 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 5.46  

สว่นปี 2564 รายไดร้วมเพิม่ขึน้เทา่กับ 2.43 ลา้นบาทเป็น 5.71 ลา้นบาท คดิเป็นรอ้ยละ 74.08 เป็นผลมา

จากการเพิม่ขึน้ของดอกเบีย้รับ 

 

ก าไร (ขาดทนุ) สทุธ ิ

ในปี 2563 RW5 มขีาดทนุสทุธจิ านวน (5.97) ลา้นบาท เพิม่ขึน้จากปี 2562 จ านวน 0.24 ลา้นบาท หรอื

รอ้ยละ 4.19 เนือ่งจากคา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร ตลอดจนตน้ทนุทางการเงนิเพิม่ขึน้มากกวา่รายไดท้ีเ่พิม่ขึน้ 

ในปี 2564 RW5 มกี าไรสทุธจิ านวน 0.75 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 6.72 ลา้นบาท  เนือ่งจากมรีายไดด้อกเบีย้รับ

เพิม่ขึน้และตน้ทนุทางการเงนิลดลงจากปี 2563 รอ้ยละ 57.21 จากการช าระคนืหนี้เงนิกูร้ะยะสัน้กับกจิการที่

เกีย่วขอ้งระหวา่งปี  

 

ฐานะทางการเงนิ 

สนิทรัพย ์

ในปี 2563 - 2564 RW5 มสีนิทรัพยร์วมเทา่กบั 183.13 ลา้นบาทและ 182.90 ลา้นบาท ตามล าดบั 

สนิทรัพยร์ายการหลกัคอื อสงัหารมิทรัพยเ์พือ่การลงทนุมลูคา่เทา่กบั 180.45 ลา้นบาท (รอ้ยละ 98.24 ของ

สนิทรัพยร์วม) ในปี 2563 และเทา่กับ 180.30 ลา้นบาท (รอ้ยละ 98.54 ของสนิทรัพยร์วม) ในปี 2564 

 ในปี 2563 สนิทรัพยร์วมของ RW5 ลดลง 0.70 ลา้นบาทจาก 183.83 ลา้นบาท ในปี 2562 เป็น 183.13 

ลา้นบาท โดยสนิทรัพยร์ายการหลักทีล่ดลงคอื เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด สนิทรัพยห์มนุเวยีนอืน่ 

อสงัหารมิทรัพยเ์พือ่การลงทนุ และอปุกรณ์จากการตดัคา่เสือ่มราคา  

ส าหรับปี 2564 สนิทรัพยร์วมลดลงจ านวน 0.23 ลา้นบาทจากปี 2563 โดยสนิทรัพยร์ายการหลกัทีล่ดลง

ไดแ้ก ่เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด อสงัหารมิทรัพยเ์พือ่การลงทนุ และอปุกรณ์จากการตดัคา่เสือ่มราคา 

หนีส้นิ 

ในปี 2563 - 2564 RW5 มหีนี้สนิรวมเทา่กับ 203.37 ลา้นบาท และ 202.39 ลา้นบาท ตามล าดับ หนีส้นิ

รายการหลักไดแ้ก ่ เงนิกูย้มืระยะสัน้จากบรษัิทใหญม่ลูคา่เทา่กบั 202.99 ลา้นบาท และดอกเบีย้คา้งจา่ยจ านวน 



เอกสารแนบ ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ 3 หนา้ที ่4 

0.23 ลา้นบาท ในปี 2563 และเทา่กบั 202.31 ลา้นบาท และดอกเบีย้คา้งจ่าย 0.04 ลา้นบาท ในปี 2564 ซึง่เงนิกู ้

ยมืระยะสัน้ดงักลา่วจะเปลีย่นเป็นเงนิกูย้มืระยะสัน้จากบรษัิทฯ โดยเป็นการสวมสทิธใินเงนิกูย้มืระยะสัน้โดยบรษัิทฯ 

ณ วนัทีซ่ ือ้ขาย (Closing) 

 

สว่นของผูถ้อืหุน้ 

เนือ่งจากในปี 2562 RW5 มผีลขาดทนุสะสมจ านวน (15.27) ลา้นบาท ในปี 2563 RW5 มผีลขาดทนุสทุธิ

อกี (5.97) ลา้นบาท สง่ผลใหข้าดทนุสะสมเพิม่ขึน้เป็น (21.24) ลา้นบาท แตเ่นือ่งจากมทีนุจดทะเบยีนช าระแลว้

เพยีง 1 ลา้นบาท ท าใหส้ว่นของผูถ้อืหุน้ RW5 ในปี 2563 ตดิลบเป็นจ านวน (20.24) ลา้นบาท 

ในปี 2564 RW5 มผีลก าไรสทุธ ิ0.75 ลา้นบาท ท าใหข้าดทนุสะสมลดลงเป็น (20.49) ลา้นบาท และสว่น

ของผูถ้อืหุน้เพิม่ขึน้ แตย่ังคงตดิลบเทา่กับ (19.49) ลา้นบาท 

 



เอกสารแนบ ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ 4 หนา้ที ่1 

เอกสารแนบ 4 

ขอ้มูลของบรษิทั อมิม ์โฮเต็ล เจรญิกรุง จ ากดั 

 

1. ขอ้มูลเบือ้งตน้ 

ชือ่บรษัิท : บรษัิท อมิม ์โฮเต็ล เจรญิกรุง จ ากัด (IHC) 

ธรุกจิหลัก : ประกอบธรุกจิพัฒนาอสงัหารมิทรัพยเ์พือ่การพาณิชย ์

ทีต่ัง้ส านักงานใหญ ่ : เลขที ่288-288/1-9 ถนนสรุวงศ ์แขวงสีพ่ระยา เขตบางรัก กรุงเทพมหานคร 10500 

ทีต่ัง้ส านักงานสาขา : เลขที ่ 31 ตรอกโรงภาษี (เจรญิกรุง 36) ถนนเจรญิกรุง แขวงบางรัก เขตบางรัก 

กรุงเทพมหานคร 10500 

ทนุจดทะเบยีน : 50,000,000 บาท แบง่เป็นหุน้สามัญ 5,000,000 หุน้ มูลคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 บาท  

ทนุทีช่ าระแลว้ : 50,000,000 บาท แบง่เป็นหุน้สามัญ 5,000,000 หุน้ มูลคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 บาท 

 

2. ลกัษณะการประกอบธุรกจิ 

บรษัิท อมิม ์โฮเต็ล เจรญิกรุง จ ากัด (IHC)  เป็นเจา้ของกรรมสทิธิท์ีด่นิและสิง่ปลกูสรา้งบนทีด่นิเนือ้ที ่2 

งาน 97 ตารางวา ภายหลงัจากการเขา้ซือ้กจิการบรษัิทฯ จะพัฒนาเป็นโรงแรมระดับลักชวัรี ่ (Luxury) จ านวน 69 

หอ้ง ทีเ่นน้การทอ่งเทีย่วเชงิวัฒนธรรม (Culture) ภายใตแ้นวคดิการเดนิทางผ่านกาลเวลาจากศลิปะคลาสสกิมาสู่

ความร่วมสมัย โดยการเชือ่มตอ่กับโครงการในอนาคตประกอบดว้ย โครงการโอพ ี เพลส และโครงการอเีอซ ี ถนน

เจรญิกรุง 40 เพือ่รองรับกลุม่ลกูคา้ในระดบับน 

 

3. คณะกรรมการบรษิทั 

รายชือ่คณะกรรมการของ IHC ณ วนัที ่15 กมุภาพันธ ์2565 มจี านวน 6 คน ดงันี ้ 

รายชือ่ ต าแหนง่ 

1. นายเกยีรตศิกัดิ ์เลศิศริอิมร กรรมการ 

2. นางสาวพรพมิล เชดิชชูยั กรรมการ 

3. นายปฐว ีพงษ์นนทกลุ กรรมการ 

4. นางสาวนงนุช สธุกีลุ กรรมการ 

5. นางสาวชวนชืน่ ลมิปเสนยี ์ กรรมการ 

6. นางสาวมาลยั อดุมนติริัตน ์ กรรมการ 

ทีม่า: หนังสอืรบัรองของ IHC ณ วนัที ่18 ตลุาคม 2564 และ https://corpusxweb.bol.co.th/corpus/home ณ วนัที ่14 กมุภาพนัธ ์2565 

หมายเหต:ุ กรรมการผูม้อี านาจลงนามไดแ้ก ่นายเกยีรตศิกัดิ ์เลศิศริอิมร หรอื นางสาวพรพมิล เชดิชชูยั หรอื นายปฐว ีพงษ์นนทกลุ ลงลายมอื

ชือ่รว่มกบั นางสาวนงนุช สธุกีลุ หรอื นางสาวชวนชืน่ ลมิปเสนยี ์หรอื นางสาวมาลยั อดุมนติริัตน ์รวมเป็นสองคนและประทบัตราส าคญัของบรษัิท 

 

4. โครงสรา้งผูถ้อืหุน้ 

กอ่นเขา้ท ารายการ 

 ณ วนัที1่5 กมุภาพันธ ์2565 IHC มทีนุจดทะเบยีนและทนุทีอ่อกและช าระแลว้ 50,000,000 บาท แบง่เป็น

หุน้สามัญ 5,000,000 หุน้ มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 บาท โดยมรีายละเอยีดผูถ้อืหุน้ ดงันี้ 

 รายชือ่ผูถ้อืหุน้ จ านวนหุน้ สดัสว่นการถอืหุน้ (รอ้ยละ) 

1. บรษัิท ทซีซี ีโฮเทลส ์กรุ๊ป จ ากดั1/ 4,992,500 99.85000 

2. บรษัิท เกษมทรัพยส์ริ ิ1 จ ากดั2/ 7,499 0.14998 

3. บรษัิท อนันตศริพิฒันา จ ากดั 1 0.00002 

 รวม 5,000,000 100.00000 

ทีม่า: บญัชรีายชือ่ผูถ้อืหุน้ของ IHC (แบบ บอจ.5) ณ วนัที ่15 กมุภาพนัธ ์2565 



เอกสารแนบ ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ 4 หนา้ที ่2 

หมายเหต:ุ  

1/ โปรดดรูายละเอยีดของทนุจดทะเบยีน ผูถ้อืหุน้ และกรรมการของบรษัิท ทซีซี ี โฮเทลส ์ กรุ๊ป จ ากดั ในเอกสารแนบ 1 ขอ้ 4 ในหวัขอ้

โครงสรา้งผูถ้อืหุน้กอ่นเขา้ท ารายการ 

2/ โปรดดรูายละเอยีดของทนุจดทะเบยีน ผูถ้อืหุน้ และกรรมการของบรษัิท เกษมทรัพยส์ริ ิ1 จ ากดั ในเอกสารแนบ 1 ขอ้ 4 ในหวัขอ้โครงสรา้ง

ผูถ้อืหุน้กอ่นเขา้ท ารายการ 

 

หลงัการเขา้ท ารายการ 

 รายชือ่ผูถ้อืหุน้ จ านวนหุน้ สดัสว่นการถอืหุน้ (รอ้ยละ) 

1. บรษัิท ทซีซี ีโฮเทล แอสเสท แมนเนจเมน้ท ์จ ากดั1/ 3,749,999 74.99998 

2. บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 1,250,000 25.00000 

3. บรษัิท แอสเสท เวริด ์รเีทล จ ากดั1/ 1 0.00002 

 รวม 5,000,000 100.00000 

หมายเหต:ุ 

1/ บรษัิท ทซีซี ีโฮเทล แอสเสท แมนเนจเมน้ท ์จ ากดั (THAM) และบรษัิท แอสเสท เวริด ์รเีทล จ ากดั (AWR) เป็นบรษัิทยอ่ยของบรษัิทฯ 

โดยบรษัิทฯ ถอืหุน้ทัง้ทางตรงและทางออ้มในอตัรารอ้ยละ 100 ของหุน้ทีอ่อกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดของทัง้สองบรษัิท 

 

5. สรุปขอ้มูลทางการเงนิ 

- งบแสดงฐานะการเงนิ ส าหรับปี สิน้สดุวนัที ่31 ธันวาคม 2562 2563 และ 2564 

งบแสดงฐานะการเงนิ  

(หนว่ย: พนับาท) 

31 ธ.ค. 2562 

ตรวจสอบแลว้1/ 

31 ธ.ค. 2563 

ตรวจสอบแลว้1/ 

31 ธ.ค. 2564 

ยงัไมต่รวจสอบ2/ 

สนิทรัพยห์มนุเวยีน    

เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด 36.54 625.19 120.16 

ลกูหนีอ้ ืน่ - 9.53 - 

สนิทรัพยห์มนุเวยีนอืน่ – ภาษีมลูคา่เพิม่รอเรยืกคนื - 285.39 323.07 

 รวมสนิทรัพยห์มนุเวยีน 36.54 920.11 443.23 

สนิทรัพยไ์มห่มนุเวยีน    

อสงัหารมิทรัพยเ์พือ่การลงทนุ – สทุธ ิ - 295,151.49 295,303.28 

อปุกรณ์ – สทุธ ิ - 2,462.92 - 

สนิทรัพยไ์มห่มนุเวยีนอืน่ 30,000.00 4.00 4.00 

 รวมสนิทรัพยไ์มห่มนุเวยีน 30,000.00 297,618.41 295,307.28 

 รวมสนิทรพัย ์ 30,036.54 298,538.52 295,750.51 

หนีส้นิหมนุเวยีน    

เจา้หนีอ้ ืน่ 10.88 315.04 143.86 

เงนิกูย้มืระยะสัน้จากบรษัิทใหญ ่ 30,060.00 311,547.00 323,197.00 

หนีส้นิหมนุเวยีนอืน่ – ภาษีเงนิไดห้กั ณ ทีจ่า่ยรอน าสง่ - 49.39 78.72 

 รวมหนีส้นิหมนุเวยีน 30,070.88 311,911.43 323,419.58 

หนีส้นิไมห่มนุเวยีน    

หนีส้นิไมห่มนุเวยีนอืน่ – เงนิค ้าประกนั - 47.08 - 

 รวมหนีส้นิไมห่มนุเวยีน - 47.08 - 

 รวมหนีส้นิ 30,070.88 311,958.51 323,419.58 

สว่นของผูถ้อืหุน้    

ทนุจดทะเบยีน    

หุน้สามญั 10,000 หุน้มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 บาท1/ 100.00 100.00 100.00 

ทนุทีอ่อกและช าระแลว้    

หุน้สามญั 10,000 หุน้มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 10 บาท1/ 100.00 100.00 100.00 



เอกสารแนบ ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ 4 หนา้ที ่3 

งบแสดงฐานะการเงนิ  

(หนว่ย: พนับาท) 

31 ธ.ค. 2562 

ตรวจสอบแลว้1/ 

31 ธ.ค. 2563 

ตรวจสอบแลว้1/ 

31 ธ.ค. 2564 

ยงัไมต่รวจสอบ2/ 

(ขาดทนุ) สะสม (134.34) (13,519.98) (27,769.07) 

 รวมสว่นของผูถ้อืหุน้  (34.34) (13,419.98) (27,669.07) 

 รวมหนีส้นิและสว่นของผูถ้อืหุน้ 30,036.54 298,538.53 295,750.51 

หมายเหต:ุ 1/ IHC มกีารเพิม่ทนุจดทะเบยีนและทนุทีอ่อกและช าระแลว้จาก 100,000 บาทเป็น 50,000,000 บาท ในตน้เดอืนกมุภาพนัธ ์

2565 

 

- งบก าไรขาดทนุเบ็ดเสร็จ ส าหรับปี ณ วนัที ่31 ธันวาคม 2562 2563 และ 2564 

งบก าไรขาดทนุเบ็ดเสร็จ  

(หนว่ย: พนับาท) 

ปี 2562 

ตรวจสอบแลว้1/ 

ปี 2563 

ตรวจสอบแลว้1/ 

ปี 2564 

ยงัไมต่รวจสอบ2/ 

รายไดร้วม - - - 

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร (32.33) (2,587.93) (2,717.14) 

(ขาดทนุ) กอ่นตน้ทนุทางการเงนิ (32.33) (2,587.93) (2,717.14) 

ตน้ทนุทางการเงนิ (69.07) (10,797.72) (11,531.94) 

(ขาดทนุ) สทุธ ิ (101.40) (13,385.64) (14,249.08) 

หมายเหต:ุ 1/ งบการเงนิส าหรับปี สิน้สดุวนัที ่31 ธนัวาคม 2562 และ 2563 ผา่นการตรวจสอบโดยผูต้รวจสอบบญัชรีับอนุญาต บรษัิท เอเอสว ี

อนิเตอรเ์นชัน่แนล จ ากดั ซึง่มใิชผู่ต้รวจสอบบญัชทีีไ่ดร้ับความเห็นชอบจากส านักงาน ก.ล.ต.  

 2/ งบการเงนิส าหรับปี สิน้สดุวนัที ่31 ธนัวาคม 2564 เป็นงบภายในทีย่งัไมไ่ดผ้า่นการตรวจสอบจากผูส้อบบญัชรีับอนุญาต 

 

วเิคราะหผ์ลการด าเนนิงานและฐานะทางการเงนิของ IHC 

ผลการด าเนนิงาน 

 ในชว่ง 3 ปีทีผ่่านมา IHC ไมไ่ดป้ระกอบธรุกจิใดๆ จงึไมม่รีายได ้ ในขณะทีม่คีา่ใชจ้า่ยในการขายและ

บรหิาร และมตีน้ทนุทางการเงนิจากเงนิกูย้มืระยะสัน้จากบรษัิทใหญ ่ รวมเป็น 13.38 ลา้นบาท ในปี 2563 และ 

14.25 ลา้นบาท ในปี 2564 สง่ผลใหม้ผีลขาดทนุสทุธเิทา่กบัคา่ใชจ้่ายทีเ่กดิขึน้ในปี 2563 - 2564  

 

ฐานะการเงนิ 

สนิทรัพย ์

ในปี 2563-2564 IHC มสีนิทรัพยร์วมเทา่กบั 298.54 ลา้นบาท และ 295.75 ลา้นบาท ตามล าดบั สนิทรัพย์

รายการหลักคอื อสงัหารมิทรัพยเ์พือ่การลงทนุมูลคา่เทา่กบั 295.15 ลา้นบาท (รอ้ยละ 98.86 ของสนิทรัพยร์วม) 

ในปี 2563 และเทา่กบั 295.30 ลา้นบาท (รอ้ยละ 99.85 ของสนิทรัพยร์วม) ในปี 2564 

 

หนีส้นิ 

ในปี 2563-2564 IHC มหีนีส้นิรวมเทา่กับ 311.96 ลา้นบาท และ 323.42 ลา้นบาท ตามล าดบั หนีส้นิ

รายการหลักไดแ้ก ่เงนิกูย้มืระยะสัน้จากบรษัิทใหญมู่ลคา่เทา่กับ 311.55 ลา้นบาท ในปี 2563 และเทา่กับ 323.19

ลา้นบาท ในปี 2564 โดยเงนิกูย้มืระยะสัน้จากผูถ้อืหุน้ของ IHC จะเปลีย่นเป็นเงนิกูย้มืระยะสัน้จากบรษัิทฯ โดยเป็น

การสวมสทิธใินเงนิกูย้มืระยะสัน้โดยบรษัิทฯ ณ วนัทีซ่ ือ้ขาย (Closing) 

 

สว่นของผูถ้อืหุน้ 

เนือ่งจากในปี 2562 IHC มผีลขาดทนุสะสมจ านวน (0.13) ลา้นบาท ในปี 2563 และ ปี 2564  มผีลขาดทนุ

สทุธ ิ(13.38) ลา้นบาท และ (14.25) ลา้นบาท ตามล าดบั ท าใหส้ว่นของผูถ้อืหุน้ IHC ตดิลบเป็นจ านวน (13.42) 

ลา้นบาท ในปี 2563 และ (27.77) ลา้นบาท ในปี 2564 



เอกสารแนบ ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ 5 หนา้ที ่1 

เอกสารแนบ 5 

ภาวะอุตสาหกรรมการทอ่งเทีย่วไทยและโรงแรม 

 

1. ภาวะอุตสาหกรรมทอ่งเทีย่วไทย  

 จ านวนนักทอ่งเทีย่วเดนิทางเขา้ประเทศไทย 

 จ านวนนักทอ่งเทีย่วตา่งชาตเิดนิทางเขา้ประเทศไทยในปี 2563 เทา่กับ 6.70 ลา้นคน ลดลงจากจ านวน 

39.92 ลา้นคนในปี 2562 หรอืลดลงรอ้ยละ 83.21 จากปี 2562 เนื่องจากการระบาดของโควดิ-19 และในชว่ง

มกราคม – สงิหาคม 2564 จ านวนนักทอ่งเทีย่วลดลงเหลอืเพยีง 0.07 ลา้นคน  

 ชว่งปี 2558 - 2562 จ านวนนักทอ่งเทีย่วตา่งชาตแิละไทยขยายตวัตอ่เนือ่ง สง่ผลใหอ้ตัราเขา้พักเฉลีย่ทัว่

ประเทศปรับเพิม่ขึน้โดยล าดับ มาเฉลีย่อยู่ทีร่อ้ยละ 68.8 ซึง่เป็นระดบัทีผู่ป้ระกอบการพงึพอใจ 

(หมายเหต:ุ อตัราเขา้พกัเฉลีย่ทีท่ าใหผู้ป้ระกอบการพงึพอใจอยูท่ีร่ะดบัรอ้ยละ 65 – 70 จากการสมัภาษณ์ผูป้ระกอบการโรงแรมและการ

ประมวลผลขอ้มลูของธนาคารแหง่ประเทศไทย) 

ส าหรับปี 2562 จ านวนนักทอ่งเทีย่วตา่งชาตสิงูสดุเป็นประวตักิารณ์อยู่ที ่39.9 ลา้นคน ขยายตัวรอ้ยละ 4.6 

ตอ่เนือ่งจากทีเ่ตบิโตรอ้ยละ 7.3 ในปี 2561 สง่ผลใหอ้ตัราเขา้พักเฉลีย่อยูใ่นระดับสงูสดุเป็นประวตักิารณ์ทีร่อ้ยละ 

71.4 ปัจจัยสนับสนุนไดแ้ก ่ (1) การเพิม่ขึน้ของจ านวนเทีย่วบนิทัง้เทีย่วบนิตรงและเชา่เหมาล า รวมถงึการเตบิโต

ของสายการบนิตน้ทนุต า่ และ (2) มาตรการสง่เสรมิการทอ่งเทีย่ว อาท ิยกเวน้คา่ธรรมเนยีม Visa on Arrival (VOA) 

สาหรับนักทอ่งเทีย่วจาก 21 ประเทศ 

ดา้นนักทอ่งเทีย่วไทยเดนิทางในประเทศปี 2562 มจี านวน 166 ลา้นทรปิ เทา่กบัปี 2561 ตลาด

นักทอ่งเทีย่วในประเทศไมข่ยายตวั มสีาเหตหุลกัมาจากนักทอ่งเทีย่วชาวไทยเดนิทางไปตา่งประเทศ (Thai 

Outbound Tourists) มจี านวนสงูสดุเป็นประวตักิารณ์ที ่10.4 ลา้นคน เพิม่ขึน้รอ้ยละ 4.8 จากปี 2561 อานสิงสจ์าก

เงนิบาทแข็งคา่ และแผนสง่เสรมิการทอ่งเทีย่วของรัฐบาลหลายประเทศ อาท ิญีปุ่่ น เวยีดนาม เป็นตน้ 

 

แผนภาพที ่1: สถตินิกัทอ่งเทีย่วตา่งชาตเิดนิทางเขา้ประเทศไทย 

 

ทีม่า: กระทรวงการทอ่งเทีย่วและกฬีา 

หมายเหต:ุ 1/ อตัราการเปลีย่นแปลงของจ านวนนักทอ่งเทีย่วตา่งชาตเิดนิทางเขา้ประเทศไทยในชว่งเดอืนมกราคม – ตลุาคม 2564 

เปรยีบเทยีบกบัชว่งเดยีวกนัของปี 2563 

 2/ เหตกุารณ์ส าคญักระทบการทอ่งเทีย่ว 

  ปี 2559: ปลายปี 2559 มกีารปราบทวัรศ์นูยเ์หรยีญจากจนี 



เอกสารแนบ ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ 5 หนา้ที ่2 

  ปี 2561 – 2562: อบุตัเิหตเุหตเุรอืฟินกิสล์ม่ทีภ่เูก็ต เมือ่เดอืนกรกฎาคม และสง่ผลกระทบตอ่จ านวนนักทอ่งเทีย่วจากจนีจนถงึ

ประมาณเดอืนพฤศจกิายน 2561 

  มาตรการกระตุน้จ านวนนักทอ่งเทีย่วโดยการลดคา่ธรรมเนยีมการขอวซีา่ Visa on Arrival (VOA) ส าหรับ 20 ประเทศ และ 1 

เขตเศรษฐกจิ (รวมจนีและอนิเดยี) ตัง้แตว่นัที ่15 พฤศจกิายน 2561 – 30 เมษายน 2562, วนัที ่1 พฤษภาคม 2562 – 31 

ตลุาคม 2562 และตอ่เวลาจนถงึวนัที ่30 เมษายน 2563 

 

 ปี 2563 ธรุกจิทอ่งเทีย่วและโรงแรมทัว่โลกเผชญิกับภาวะวกิฤตอย่างทีไ่มเ่คยเกดิขึน้มากอ่นจากการแพร่

ระบาดของ COVID-19 ท าใหรั้ฐบาลในหลายประเทศทัว่โลกออกมาตรการปิดเมอืง (Lockdown) เพือ่ควบคมุการ

เดนิทางระหวา่งประเทศ สง่ผลใหจ้านวนนักทอ่งเทีย่วทั่วโลกหดตวัรุนแรงเป็นประวตักิารณ์รอ้ยละ 74 จากปี 2562 

โดยเฉพาะภมูภิาคเอเชยีแปซฟิิก (-84%) อาท ิสงิคโปร ์(-85.1%) ไทย (-83.2%) เกาหลใีต ้(-85.6%) และญีปุ่่ น 

(หดตวัเกอืบ 90%)  

(ทีม่า: แนวโนม้ธรุกจิโรงแรมปี 2564 – 2566 เดอืนกมุภาพนัธ ์2564 โดยวจัิยกรงุศร ีธนาคารกรงุศรอียธุยา จ ากดั (มหาชน)) 

 

ในชว่ง 10 เดอืนของปี 2564 จ านวนนักทอ่งเทีย่วตา่งชาตเิดนิทางเขา้ประเทศไทยประมาณ 1.06 แสนคน 

ลดลงรอ้ยละ 98.41 จากชว่งเดยีวกนัของปีกอ่นหนา้ ทัง้นี ้ ศนูยว์จัิยกสกิรไทย มองวา่การเปิดประเทศเพือ่รับ

นักทอ่งเทีย่วตา่งชาตแิบบไม่กักตวั ตัง้แตว่นัที ่ 1 พฤศจกิายน 2564 น่าจะชว่ยใหจ้ านวนนักทอ่งเทีย่วตา่งชาต ิ

ในชว่ง 2 เดอืนสดุทา้ยของปีนีเ้พิม่ขึน้ประมาณรอ้ยละ 64 เมือ่เทยีบกับทีไ่มม่มีาตรการ ซึง่จะท าใหจ้ านวน

นักทอ่งเทีย่วตา่งชาตเิทีย่วไทยทัง้ปี 2564 ขยับขึน้มาทีป่ระมาณ 1.8 แสนคน (จากคาดการณ์เดมิที ่1.5 แสนคน) 

สรา้งรายไดค้ดิเป็นมลูคา่ไม่ต า่กวา่ 1.35 หมืน่ลา้นบาท  

(ทีม่า: กระแสทรรศน ์ฉบบัที ่3279 โดยศนูยว์จัิยกสกิรไทย ลงวนัที ่15 ตลุาคม 2564) 

 

แผนภาพที ่2: ผลกระทบการแพรร่ะบาดโรคโควดิ-19 ตอ่ภาคการทอ่งเทีย่วไทย  

 

  



เอกสารแนบ ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ 5 หนา้ที ่3 

 แนวโนม้ทอ่งเทีย่วไทยปี 2565 

 ศนูยว์เิคราะหเ์ศรษฐกจิ ททีบี ี (TTB Analytics) ประเมนิแนวโนม้ปี 2565 คาดวา่รายไดนั้กทอ่งเทีย่ว

โดยรวมจะเพิม่ขีน้เป็น 6 แสนลา้นบาท และอัตราการเขา้พักโรงแรมเฉลีย่อยูท่ีร่อ้ยละ 23.8 ภายใตส้มมตฐิานไมม่ี

การล็อกดาวน์อกี แตม่มีาตรการป้องกนัการตดิเชือ้แบบครอบจักรวาล (Universal Prevention)  

- นักทอ่งเทีย่วไทยจะเป็นกลุม่ทีฟ้ื่นตอ่เนือ่งจากไตรมาสสดุทา้ยของปี 2564 ท าใหอ้ตัราการเขา้พักโรงแรมของ

นักทอ่งเทีย่วไทยในปี 2565 เฉลีย่อยู่ทีร่อ้ยละ 19.8 ดขี ึน้จากปี 2564 โดยเฉลีย่อยู่ทีร่อ้ยละ 14.1 ท าใหค้าดวา่

รายจากนักทอ่งเทีย่วไทยอยู่ที ่4.6 แสนลา้นบาท 

- นักทอ่งเทีย่วตา่งชาตจิะทยอยฟ้ืนกลับมา สว่นใหญม่าจากกลุม่นักทอ่งเทีย่วยโุรปและสหรัฐอเมรกิาเป็นหลัก

เนือ่งจากประชากรมกีารฉดีวัคซนีครบโดสและเริม่เปิดประเทศทัง้ขาเขา้และขาออก คาดวา่ปี 2565 จะมี

นักทอ่งเทีย่วตา่งชาตเิขา้ไทยจ านวน 3 ลา้นคน ท าใหอ้ตัราการเขา้พักทีม่าจากนักทอ่งเทีย่วตา่งชาตปีิ 2565 

เฉลีย่อยูท่ีร่อ้ยละ 3.9 จากปี 2564 เฉลีย่อยูท่ีร่อ้ยละ 0.7 เทา่นัน้ และคาดวา่รายไดจ้ากนักทอ่งเทีย่วตา่งชาติ

อยู่ที ่1.4 แสนลา้นบาท 

- พืน้ทีจั่งหวัดทอ่งเทีย่วส าคญัจะฟ้ืนตวักอ่น จะเป็นกลุม่ทีพ่ึง่นักทอ่งเทีย่วไทยเป็นหลกั ไดแ้ก ่ ระยอง 

ประจวบครีขีนัธ ์และเชยีงใหม ่โดยอตัราการการเขา้พักโรงแรมปี 2565 จะทยอยกลบัมาอยูร่ะหวา่งรอ้ยละ 32.7 

– 43.3 เทยีบกบัศกัยภาพอัตราการเขา้พักโรงแรมทีเ่คยท าไดใ้นปี 2562 อยูร่ะหวา่งรอ้ยละ 66 – 74  

- พืน้ทีจั่งหวัดทอ่งเทีย่วส าคญัทีพ่ึง่พงิรายไดจ้ากนักทอ่งเทีย่วตา่งชาตเิป็นหลัก ไดแ้ก ่พังงา ภเูก็ต สรุาษฎรธ์าน ี

ชลบรุ ีกระบี ่กรุงเทพฯ และสงขลา คาดวา่อตัราการเขา้พักโรงแรมในปี 2565 จะคอ่นขา้งต า่อยูร่ะหวา่งรอ้ยละ 

11.3 - 27.2 เทยีบกับศักยภาพอตัราการเขา้พักโรงแรมทีเ่คยท าไดใ้นปี 2562 อยูร่ะหวา่งรอ้ยละ 66 - 83 ถอืวา่

เป็นกลุม่ทีไ่ดรั้บผลกระทบอยา่งตอ่เนือ่ง เพราะเนน้กลุม่ตา่งชาตเิป็นหลัก 

(ทีม่า: ขา่ววเิคราะหเ์ศรษฐกจิ “TTB Analytics ประเมนิผลกระทบโควดิภาคการทอ่งเทีย่วชว่งทีผ่า่นมา” ลงวนัที ่29 กนัยายน 2564) 

 

นอกจากนี ้ วจัิยกรุงศรคีาดวา่จ านวนนักทอ่งเทีย่วตา่งชาตกิวา่จะกลบัสูร่ะดับกอ่นเกดิการระบาดอาจตอ้งใช ้

เวลาหลายปี หรอืราวปี 2568  

(ทีม่า: ภาวะเศรษฐกจิการเงนิ ประจ าสปัดาห ์โดยวจัิยกรงุศร ีลงวนัที ่21 กนัยายน 2564)  

 

เซยีน เฟนเนอร ์ (Sian Fenner) หัวหนา้นักเศรษฐศาสตรป์ระจ าภมูภิาคเอเชยีจาก Oxford Economics 

คาดการณ์วา่การทอ่งเทีย่วขาเขา้ของไทยจะเริม่ฟ้ืนตัวในปี 2565 โดยคาดวา่จ านวนนักทอ่งเทีย่วตา่งชาตจิะอยูท่ี่

รอ้ยละ 66 แตก็่ยังคงต า่กวา่ระดบัในปี 2562 กอ่นเกดิการแพร่ระบาดของโควดิ-19 โดยมองวา่การเดนิทางขาเขา้

ของนักทอ่งเทีย่วตา่งชาตจิะฟ้ืนตวัเต็มทีก่ลับสูร่ะดบักอ่นโควดิในปี 2568  

(ทีม่า: https://www.posttoday.com/world/666967) 

 

  



เอกสารแนบ ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ 5 หนา้ที ่4 

2. ธุรกจิโรงแรมในจงัหวดัเชยีงราย 

 นโยบายเพือ่สง่เสรมิการทอ่งเทีย่วเมอืงรองนัน้ รัฐบาลไดม้คีวามผลักดนัใหเ้กดิการกระตุน้การทอ่งเทีย่ว

ในเมอืงรอง ดว้ยแนวทางตา่งๆ โดยทีผ่า่นมามกีารใชม้าตรการ อย่างเชน่ การลดหย่อนภาษีแกนั่กทอ่งเทีย่ว การ

ยกเวน้ภาษีกรณีจัดอบรมสมัมนาในจังหวดัเมอืงรอง การจัดกจิกรรมสง่เสรมิการทอ่งเทีย่วของเมอืงรองตา่งๆ 

 โดยจังหวดัเชยีงรายเป็น 1 ใน 55 เมอืงรอง มจี านวนผูม้าเยีย่มเยอืนอยูท่ีป่ระมาณ 3.7 ลา้นคน/ปี ในปี 

2561 – 2562 โดยจ านวนผูเ้ยีย่มเยยีนเพิม่ขึน้อยา่งตอ่เนือ่งตัง้แตปี่ 2558 – 2562 โดยผูม้าเยีย่มเยอีนสว่นใหญเ่ป็น

ชาวไทยถงึรอ้ยละ 83 และชาวตา่งชาตริอ้ยละ 17 ในปี 2562 หรอืคดิเป็นชาวไทยประมาณ 3.1 ลา้นคน และ

ชาวตา่งชาต ิ0.6 ลา้นคน 

 

แผนภาพที ่3: จ านวนผูเ้ย ีย่มเยอืนจงัหวดัเชยีงราย 

 

ทีม่า: กระทรวงการทอ่งเทีย่วและกฬีา 

 

แผนภาพที ่4: จ านวนผูเ้ขา้พกัและอตัรากการเขา้พกัโรงแรม จงัหวดัเชยีงราย 

 

ทีม่า: กระทรวงการทอ่งเทีย่วและกฬีา 

หมายเหต:ุ *จ านวนผูเ้ขา้พกัโรงแรม เกสทเ์ฮา้ส ์รสีอรท์และอืน่ๆ (Number of Guest Arrival at Accommodations)  



เอกสารแนบ ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ 5 หนา้ที ่5 

 มอีตัราการเตบิโตของจ านวนผูม้าเยีย่มเยอืนเฉลีย่รอ้ยละ 4.5 ตอ่ปี (ตัง้แตปี่ 2555 – 2562)  อยา่งไรก็ตาม 

ในชว่งปี 2563 – 10M2564 ผูม้าเยีย่มเยอืนจังหวัดเชยีงรายลดลงรอ้ยละ 41.71 และรอ้ยละ 52.99 เทยีบกับชว่ง

เดยีวกนัของปีกอ่นหนา้ ตามล าดบั จากผลกระทบการแพร่ระบาดของ Covid-19 จ านวนผูเ้ยีย่มเยอืนชาวตา่งชาติ

จังหวดัเชยีงราย ในชว่งปี 2556 – 10M2564 สรุปไดด้งันี้ 

 

 ในสว่นของธรุกจิโรงแรม จ านวนผูเ้ขา้พักโรงแรมตัง้แตปี่ 2558 – 2562 มกีารปรับตัวเพิม่ขึน้อยูต่อ่เนือ่ง 

โดยมจี านวนผูเ้ขา้พักโรงแรมอยูท่ี ่ 3.17 ลา้นคนในปี 2562 ขณะทีจ่ านวนผูเ้ขา้พักในปี 2563 – 10M2564 ลดลง

อยา่งมากจากการแพร่ระบาดของ Covid-19 และมาตรการล็อคดาวน์ตา่งๆ ของภาครัฐ  

 จากขอ้มลูของกระทรวงทอ่งเทีย่วและกฬีา ในปี 2562 จ านวนหอ้งพักจังหวดัเชยีงรายอยู่ที ่17,053 หอ้ง 

จากจ านวนทีพั่ก 669 แหง่ ประกอบดว้ย โรงแรม 8,279 หอ้ง รสีอรท์ 7,157 หอ้ง และเกสทเ์ฮาส ์1,617 หอ้ง โดย

จ านวนหอ้งพักในปี 2562 ใกลเ้คยีงกบัปี 2561 

 อตัราการเขา้พักโรงแรมมกีารปรับตวัเพิม่ขึน้อย่างตอ่เนือ่ง จากจ านวนนักทอ่งเทีย่วทีเ่พิม่ขึน้ในชว่งปี 

2557 – 2562 มอีตัราเฉลีย่สะสมรอ้ยละ 5.42 ตอ่ปี (CAGR) ขณะทีจ่ านวนทีพั่กมกีารเพิม่ขึน้ในสดัสว่นทีไ่มม่ากนัก 

โดยในชว่งปี 2557 – 2562 จ านวนหอ้งพักมกีารปรับตวัเพิม่ขีน้เฉลีย่สะสมรอ้ยละ 2.2 ตอ่ปี (CAGR)  ในปี 2562 

อตัราการเขา้พักอยู่ทีร่อ้ยละ 54.92 ใกลเ้คยีงกับปีกอ่นหนา้  

 จากขอ้มลูของธนาคารแหง่ประเทศไทย ราคาหอ้งพักเฉลีย่ของโรงแรมในภาคเหนอืยู่ที ่ 1,333.34 บาท 

เพิม่ขึน้เล็กนอ้ยจากปี 2561 และราคาหอ้งพักเฉลีย่ลดลงอย่างมากในปี 2563 เหลอื 988.18 บาท ลดลงถงึรอ้ยละ 

25.89 จากปีกอ่นหนา้ จากการปิดประเทศและการแพร่ระบาดของ Covid-19 อยา่งไรก็ตาม ในชว่งปี 2559 – 2562 

จ านวนหอ้งพักมกีารปรับตวัเพิม่ขึน้เฉลีย่สะสมรอ้ยละ 6.61 ตอ่ปี (CAGR) 

 

แผนภาพที ่5: ราคาคา่หอ้งพกัเฉลีย่ของโรงแรมในภาคเหนอื  

 

ทีม่า: ธนาคารแหง่ประเทศไทย 

 

  



เอกสารแนบ ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ 5 หนา้ที ่6 

3. ธุรกจิโรงแรมลกัชวัรี:่ กรุงเทพฯ 

ธรุกจิโรงแรมไดรั้บปัจจัยสนับสนุนทีส่ าคญั จากการขยายตวัของจ านวนนักทอ่งเทีย่วทัง้ชาวไทยและ

ตา่งชาตทิีเ่ดนิทางเขา้มาทอ่งเทีย่วในประเทศไทย มลูคา่ผลติภัณฑม์วลรวมในประเทศ (GDP) หมวดโรงแรมและ

ภัตตาคารปี 2561 คดิเป็นสดัสว่นประมาณรอ้ยละ 5.6 ของมลูคา่ผลติภัณฑม์วลรวมในประเทศทัง้หมด หรอืประมาณ 

9.2 แสนลา้นบาท ประเทศไทยนับเป็นจดุหมายปลายทางยอดนยิมแหง่หนึง่ของนักทอ่งเทีย่วตา่งชาต ิ จากการมี

แหลง่ทอ่งเทีย่วทีด่งึดดูความสนใจตดิอนัดบัโลกกระจายอยูต่ามภาคตา่งๆ ทัว่ประเทศ โดยกรุงเทพฯ เป็นเมอืง

ทอ่งเทีย่วหลักทีไ่ดรั้บความนยิมสงู นอกจากนี ้ประเทศไทยยังมคีวามไดเ้ปรยีบในดา้นราคาหอ้งพักและคา่ครองชพี

ทีอ่ยูใ่นระดบัต า่ ท าใหก้ารทอ่งเทีย่วในไทยมคีวามคุม้คา่เงนิ (Value for Money) กอปรกับการคมนาคมทีส่ะดวก

มากขึน้จากโครงสรา้งพืน้ฐานทีท่ยอยพัฒนาเป็นล าดับ  

(ทีม่า: แนวโนม้ธรุกจิโรงแรมปี 2562 – 2564 เดอืนกรกฎาคม 2562 โดยวจัิยกรงุศร ีธนาคารกรงุศรอียธุยา จ ากดั (มหาชน)) 

 

สถติจิ านวนผูเ้ขา้พักในโรงแรม เกสทเ์ฮา้ส ์รสีอรท์และอืน่ๆ ในเขตกรุงเทพฯ ในชว่งปี 2561 อยูท่ี ่ 35.81 

ลา้นคน (ประกอบดว้ยชาวไทย 14.09 ลา้นคน และชาวตา่งชาต ิ21.72 ลา้นคน) เพิม่ขึน้รอ้ยละ 5.48 จากปี 2560 

ขณะทีใ่นปี 2562 สถติผิูเ้ขา้พักในกรุงเทพฯ อยูท่ี ่36.41 ลา้นคน เพิม่ขึน้รอ้ยละ 1.67 จากปีกอ่นหนา้ ขณะทีจ่ านวน

ผูเ้ขา้พักในปี 2563 ลดลงเหลอืเพยีง 12.41 ลา้นคน ลดลงรอ้ยละ 65.92 จากปี 2562  

อตัราการเขา้พักเฉลีย่ของทีพั่กในเขตกรุงเทพฯ ในชว่งปี 2561 – 2562 อยู่ทีป่ระมาณรอ้ยละ 82 ซึง่

เพิม่ขึน้จากปี 2560 ทีม่อีตัราการเขา้พักเฉลีย่อยูท่ีร่อ้ยละ 79 ซึง่เพิม่ขึน้จากอปุสงคท์ีเ่พิม่ขึน้ ขณะทีจ่ านวนอปุทาน

คอ่นขา้งคงทีใ่นชว่งปี 2560 – 2561 

 

แผนภาพที ่6: จ านวนผูเ้ขา้พกัโรงแรม* – กรุงเทพฯ  

 

ทีม่า: กระทรวงการทอ่งเทีย่วและกฬีา 

หมายเหต:ุ *จ านวนผูเ้ขา้พกัโรงแรม เกสทเ์ฮา้ส ์รสีอรท์และอืน่ๆ ในเขตกรงุเทพฯ (Number of Guests Arrival at Accommodations)  

 

 อปุทาน (Supply) ของโรงแรมระดบัลักชวัรี:่ กรุงเทพฯ 

โรงแรมในเขตกลางกรุงเทพฯ สว่นใหญเ่ป็นโรงแรมระดับกลาง โดยเป็นโรงแรมระดับลักชวัรีเ่พยีงรอ้ยละ 

17 โรงแรมระดับกลางรอ้ยละ 50 โรงแรมระดับบน (First Class) รอ้ยละ 21 และโรงแรมชัน้ประหยัด (Economy) 

รอ้ยละ 12 จากจ านวนโรงแรมในเขตกลางกรุงเทพฯ ทีป่ระมาณ 76,712 หอ้ง ณ ปี 2564 



เอกสารแนบ ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ 5 หนา้ที ่7 

(ทีม่า: Market View – Bangkok Luxury  Hotel, Q3 2021 โดย CBRE) 

 จ านวนหอ้งพักโรงแรมระดับลักชวัรีใ่นกรุงเทพฯ เป็นโรงแรมในเขตสขุมุวทิประมาณรอ้ยละ 39, โรงแรมใน

เขตลมุพนิรีอ้ยละ 24, โรงแรมรมิแมน่ ้ารอ้ยละ 17 และโรงแรมยา่นสลีม/สาทรรอ้ยละ 14  

(ทีม่า: Bangkok Luxury Hotel Market Overview 1H2021 โดย Knight Frank) 

 ภาพรวมอปุทานโรงแรมระดบัลักชวัรีใ่นกรุงเทพมหานคร ณ สิน้เดอืนมถินุายน 2564 ยังคงอยู่ทีป่ระมาณ 

12,943 หอ้งพัก ไมพ่บวา่มโีรงแรมระดบัลักชวัรีเ่ปิดบรกิารใหมใ่นพืน้ทีก่รุงเทพมหานคร มเีพยีงแคโ่รงแรมระดับอพั

สเกลและมดิสเกลเปิดบรกิารใหมใ่นชว่งครึง่แรกของปี 2564 เทา่นัน้ จ านวน 2 โรงแรม รวมทัง้ส ิน้ 371 หอ้งพัก คอื 

โรงแรม มายเทรยีณ์ พระราม 9 กรุงเทพฯ - เอ ชาเทรยีม คอลเลคชัน่ ตัง้อยู่บนถนนพระราม 9 เปิดบรกิารในเดอืน

มนีาคม 2564 ประกอบไปดว้ยหอ้งพักจ านวน 230 หอ้งพัก และโรงแรม เดอะ ควอเตอร ์สลีม บาย ยเูอชจ ีพัฒนา

โดยเออรเ์บนิ ฮอสพทิาลติี ้ กรุ๊ป ประกอบไปดว้ยหอ้งพักจ านวน 141 หอ้งพัก  และมอีกีหนึง่โรงแรมทีเ่ป็นการรโีน

เวทมาจากโรงแรมแอสเทรา สาทร คอื โอค๊วูด๊ โฮเทล แอนด ์ เรสซเิดน้ท ์แบงค็อก ตัง้อยู่ใจกลางธรุกจิยา่นสาทร 

เปิดบรกิารใหมด่ว้ยหอ้งพักจ านวน 142 หอ้งพัก 

นอกจากนี ้ พบวา่มโีรงแรมระดับลกัชวัรีใ่นกรุงเทพมหานครทีอ่ยูร่ะหวา่งการกอ่สรา้งและคาดวา่จะกอ่สรา้ง

แลว้เสร็จและเปิดบรกิารในชว่งครึง่หลงัปี 2564 อกีประมาณ 4 แหง่ ประมาณ 726 หอ้งพักและในปี 2565 อกี

ประมาณ 600 หอ้งพัก และพบวา่มโีรงแรมระดบัลกัชวัรีใ่นพืน้ทีก่รุงเทพมหานครประมาณ 2 โครงการ 423 หอ้งพัก 

ยังคงเลือ่นการเปิดตวัออกไปจากในชว่งครึง่แรกของปี 2564 และอาจมกีารปรับแผนการเปิดตวัใหมอ่กีครัง้ใน

อนาคต  

(ทีม่า: โรงแรมระดับลกัชวัรี ่กรงุเทพมหานคร ครึง่แรกปี 2564 โดยฝ่ายวจัิย คอลลเิออรส์ อนิเตอรเ์นชัน่แนล ประเทศไทย) 

 

แผนภาพที ่7: จ านวนหอ้งพกัโรงแรมลกัชวัรีใ่นกรุงเทพฯ 

 

ทีม่า: โรงแรมระดับลกัชวัรี ่กรงุเทพมหานคร ครึง่แรกปี 2564 โดยฝ่ายวจัิย คอลลเิออรส์ อนิเตอรเ์นชัน่แนล ประเทศไทย 

 

 อตัราการเขา้พัก (Occupancy Rate) ของโรงแรมระดบัลักชวัรี:่ กรุงเทพฯ 

อตัราการเขา้พักเฉลีย่ของโรงแรมระดบัลักชวัรีใ่นกรุงเทพมหานครในครึง่แรกของปี 2564 อยู่ทีป่ระมาณ

รอ้ยละ 18.00 ปรับตวัลดลงรอ้ยละ 10.00 จากอัตราเขา้พักเฉลีย่ในชว่งครึง่หลงัของปี 2563 

การทอ่งเทีย่วในกรุงเทพฯ ขึน้กบันักทอ่งเทีย่งตา่งชาตเิป็นหลกั ซึง่จ านวนนักทอ่งเทีย่วตา่งชาตเิขา้

ประเทศไทยลดลงอยา่งมากจากการแพร่ระบาดของ COVID-19 ตัง้แตปี่ 2563 ถงึปัจจบุนั จากขอ้มลูของ 



เอกสารแนบ ความเห็นของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระ บรษัิท แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน) 

เอกสารแนบ 5 หนา้ที ่8 

คอลลเิออรส์ อตัราการเขา้พักโรงแรมระดบัลักชวัรีใ่นกรุงเทพฯ ในชว่งครึง่แรกของปี 2564 ตกลงไปทีร่อ้ยละ 18 

จากประมาณรอ้ยละ 73 ในปี 2562 และอตัราคา่หอ้งพักเฉลีย่ เทา่กับ 3,100 บาท/คนื ลดลงมาจากประมาณ 5,800 

บาท/คนื ในปี 2562 (โปรดดรูายละเอยีดในแผนภาพที ่4 ของสว่นที ่3 รายการที ่2 ขอ้ 2.2) 

 

แผนภาพที ่8: ผลการด าเนนิงานของโรงแรมลกัชวัรีใ่นกรุงเทพฯ 

 

ทีม่า: โรงแรมระดับลกัชวัรี ่กรงุเทพมหานคร ครึง่แรกปี 2564 โดยฝ่ายวจัิย คอลลเิออรส์ อนิเตอรเ์นชัน่แนล ประเทศไทย 

หมายเหต:ุ 1/ คา่หอ้งพกัเฉลีย่ (Average Daily Rate: ADR) คอื อตัราคา่หอ้งพกัรายวนัเฉลีย่ 

 2/ รายไดต้อ่หอ้งพกัทีพ่รอ้มใชง้าน (Revenue Per Available Room: RevPAR) ค านวณจากคา่หอ้งพกัเฉลีย่ (ADR) * อตัราการ

เขา้พกั (Occupancy Rate) 

 3/ ในชว่งครึง่แรกของปี 2557 มอีตัราการเขา้พกัทีล่ดลงอยา่งมาก เนือ่งจากมกีารชมุนุมทางการเมอืงและเกดิเหตกุารณ์รัฐประหาร  

 

อยา่งไรก็ตาม CBRE มองวา่ตลาดโรงแรมในกรุงเทพฯ จะคอ่ยๆ ฟ้ืนตัวในไตรมาสที ่4 ปี 2564 เนื่องจาก

จ านวนผูต้ดิเชือ้รายวนัลดลงและสดัสว่นการไดรั้บวคัซนีของประชากรทีเ่พิม่ขึน้ รวมถงึมาตรการภาครัฐทีจ่ะผ่อนปรน

ขอ้จ ากดัในการเดนิทางส าหรับนักทอ่งเทีย่วตา่งชาต ิ และมาตรการสนับสนุนการทอ่งเทีย่วในประเทศจากโครงการ

เราเทีย่วดว้ยกนั เฟส 3 ในไตรมาสที ่4 ปี 2564 จะชว่ยสนับสนุนธรุกจิโรงแรมในชว่ง High Season ทีจ่ะถงึนี้ 

(ทีม่า: Market View – Bangkok Luxury Hotel, Q3 2021 โดย CBRE)  

 

1/ 2/ 


	Cover Page_TH
	AWC_IFA Opinion_TH_SEC Rev 2_final
	Attachment_AWC_IFA Opinion_TH_final

