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ค าย่อ ชื่อเต็ม 
บรษิัทฯ หรือ BJC บรษิัท เบอรล่ี์ ยคุเกอร ์จ ากดั (มหาชน)  
กลุ่มบรษิัทฯ บรษิัท เบอรล่ี์ ยคุเกอร ์จ ากดั (มหาชน) และบรษิัทย่อย 
CDA หรือ ผูซ้ือ้ ซี-ดิสทรบิิวชั่น เอเชีย พีทีอี แอลทีดี 
GLI หรือ ผูข้าย โกลเดน้ แลนด ์อินเตอรเ์นชั่นแนล พีทีอี แอลทีดี 
Big C บรษิัท บิก๊ซี ซูเปอรเ์ซ็นเตอร ์จ ากดั (มหาชน) 
TCCLI ทีซีซี แลนด ์อินเตอรเ์นชั่นแนล (สิงคโปร)์ พีทีอี แอลทีดี 
MMVN  บรษิัท เอ็ม เอ็ม เมกา้ มารเ์ก็ต (เวียดนาม) จ ากดั 
TCCC บรษิัท ทีซีซี คอรป์อเรชั่น จ ากดั 
ธุรกรรมการซือ้หุน้ TCCLI CDA ซึ่งเป็นบริษัทย่อยที่ BJC ถือหุน้ทางออ้ม คิดเป็นประมาณรอ้ยละ 100 ของหุน้ท่ี

จ าหน่ายได้แล้วทั้งหมดของ CDA เข้าซื ้อหุ้นสามัญทั้งหมดของ TCCLI จาก GLI 
จ านวนทัง้สิน้ 921,800,000 หุน้ (คิดเป็นรอ้ยละ 100 ของหุน้ท่ีจ าหน่ายไดแ้ลว้ทัง้หมด
ของ TCCLI) ในราคาหุน้ละประมาณ 24.41 บาท รวมมลูค่าทัง้สิน้ 22,500 ลา้นบาท 

ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ หรือ IFA บรษิัท เจย ์แคปปิตอล แอดไวเซอรี จ ากดั 
15BA บรษิัท 15 ที่ปรกึษาธุรกิจ จ ากดั 
ตลาดหลกัทรพัยฯ์ ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 
ส านกังาน ก.ล.ต. ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์
ประกาศรายการไดม้าหรือจ าหน่าย
ไปซึ่งสินทรพัย ์

ประกาศคณะกรรมการก ากับตลาดทุนที่ ทจ. 20/2551 เรื่อง หลักเกณฑใ์นการท า
รายการที่มีนัยส าคัญที่ เข้าข่ายเป็นการได้มาหรือจ าหน่ายไปซึ่งทรัพย์สิน  และ
ประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย เรื่อง การเปิดเผยขอ้มลูและ
การปฏิบัติการของบริษัทจดทะเบียนในการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซึ่งสินทรพัย์ พ.ศ. 
2547 (รวมทัง้ที่มีการแกไ้ขเพิ่มเติม)  

ประกาศรายการท่ีเก่ียวโยงกนั ประกาศคณะกรรมการก ากับตลาดทุน ที่ ทจ. 21/2551 เรื่องหลักเกณฑ์ในการท า
รายการที่เก่ียวโยงกัน (รวมทั้งที่ไดม้ีการแกไ้ขเพิ่มเติม) และประกาศคณะกรรมการ
ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย เรื่องการเปิดเผยขอ้มลูและการปฏิบตัิการของบริษัท
จดทะเบียนในรายการที่เก่ียวโยงกนั พ.ศ. 2546 (รวมทัง้ที่ไดม้ีการแกไ้ขเพิ่มเติม)  

VND เวียดนามดอง 
HORECA กลุ่มโรงแรม รา้นอาหาร และผูใ้หบ้รกิารจดัเลีย้ง 
B2B การท าการคา้ระหว่างธุรกิจท ากบัธุรกิจดว้ยกนั (Business-to-Business) 
B2C ธุรกิจที่ขายสินคา้หรือบรกิารใหก้บัผูบ้รโิภคโดยตรง (Business-to-Customer) 
Private Label แบรนดสิ์นคา้ภายใตแ้บรนดข์องตนเอง 
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26 มกราคม 2569 

 
เรียน ผูถื้อหุน้ของบรษิัท เบอรล่ี์ ยคุเกอร ์จ ากดั (มหาชน) 
 
เรื่อง ความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระเก่ียวกบัรายการไดม้าซึ่งสินทรพัยแ์ละรายการท่ีเก่ียวโยงกนั 
 
ดว้ยที่ประชุมคณะกรรมการของบริษัท เบอรล่ี์ ยุคเกอร ์จ ากัด (มหาชน) (“บริษัทฯ” หรือ “BJC”) ครัง้ที่ 6/2568 เมื่อวันที่ 17 
ธันวาคม 2568 ไดม้ีมติอนุมัติใหเ้สนอต่อที่ประชุมวิสามัญผูถื้อหุน้ครัง้ที่ 1/2569 เพื่อพิจารณาอนุมัติการเขา้ท ารายการไดม้า 
ซึ่งสินทรพัยแ์ละรายการที่เก่ียวโยงกัน โดยให้ ซี-ดิสทริบิวชั่น เอเชีย พีทีอี แอลทีดี (“CDA”) ซึ่งเป็นบริษัทย่อยที่บริษัทฯ ถือหุน้
ทางอ้อมคิดเป็นประมาณร้อยละ 100 ของหุ้นที่จ  าหน่ายได้แล้วทั้งหมดของ CDA เข้าซื ้อหุ้นทั้งหมดของทีซีซี  แลนด์  
อินเตอรเ์นชั่นแนล (สิงคโปร)์ พีทีอี แอลทีดี (“TCCLI”) ทัง้นี ้TCCLI ประกอบธุรกิจการถือหุน้ในบริษัทอื่น (Holding Company) 
โดยการถือหุน้ทั้งหมดในบริษัท เอ็ม เอ็ม เมกา้ มารเ์ก็ต (เวียดนาม) จ ากัด (“MMVN”) แต่เพียงบริษัทเดียว ทั้งนี ้MMVN เป็น 
นิติบุคคลที่จดัตัง้ขึน้ภายใตก้ฎหมายของประเทศเวียดนามและประกอบธุรกิจศูนยจ์ าหน่ายขายส่งขายปลีกสินคา้อุปโภคและ
บริโภคที่มีสาขาทั่วประเทศเวียดนาม จาก โกลเดน้ แลนด ์อินเตอรเ์นชั่นแนล พีทีอี แอลทีดี (“GLI”) ซึ่งเป็นบุคคลที่เก่ียวโยงกัน
ของบริษัทฯ จ านวนทัง้สิน้ 921,800,000 หุน้ (คิดเป็นรอ้ยละ 100 ของหุน้ท่ีจ าหน่ายไดแ้ลว้ทัง้หมดของ TCCLI) ในราคาหุน้ละ
ประมาณ 24.41 บาท รวมมลูค่าทัง้สิน้ 22,500 ลา้นบาท (“ธุรกรรมการซื้อหุ้น TCCLI”) ทัง้นี ้ผูซ้ือ้และผูข้ายตกลงร่วมกันว่า 
จะรบัผิดชอบด าเนินการใหม้ีการจ่ายภาษีในประเทศเวียดนามใหถ้กูตอ้งตามกฎหมายทกุประการ 
 
การเข้าท าธุรกรรมการซือ้หุ้น TCCLI เข้าข่ายเป็นรายการไดม้าซึ่งสินทรัพยต์ามประกาศคณะกรรมการตลาดหลักทรพัย์ 
แห่งประเทศไทย เรื่อง การเปิดเผยขอ้มลูและการปฏิบตัิการของบรษิัทจดทะเบียนในการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซึ่งสินทรพัย ์พ.ศ. 
2547 (รวมทัง้ที่ไดม้ีการแกไ้ขเพิ่มเติม) และประกาศคณะกรรมการก ากบัตลาดทุนท่ี ทจ. 20/2551 เรื่อง หลกัเกณฑใ์นการท า
รายการที่มีนัยส าคัญที่เข้าข่ายเป็นการได้มาหรือจ าหน่ายไปซึ่งทรัพย์สิน ( “ประกาศรายการได้มาหรือจ าหน่ายไป 

ซ่ึงสินทรัพย”์) โดยมีขนาดของรายการสงูสดุเท่ากบัรอ้ยละ 30.03 ตามเกณฑม์ลูค่าสินทรพัยท์ี่มีตวัตนสทุธิ ซึ่งค านวณจากงบ
การเงินรวมฉบับสอบทานโดยผูส้อบบัญชีรบัอนุญาตของบริษัทฯ ส าหรบังวด 9 เดือน สิน้สุดวันที่ 30 กันยายน 2568 ทั้งนี ้
บรษิัทฯ ไม่มีการเขา้ท ารายการไดม้าซึ่งสินทรพัยใ์นช่วงระยะเวลา 6 เดือนก่อนวนัประชมุคณะกรรมการบรษิัทฯ ขนาดรายการ
สงูสดุจึงเกินกว่ารอ้ยละ 15 แต่ต  ่ากว่ารอ้ยละ 50 และถือเป็นรายการประเภทที่ 2 ตามประกาศรายการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซึ่ง
สินทรพัย ์ดงันัน้ บรษิัทฯ จึงมีหนา้ที่ตอ้งด าเนินการดงันี ้
(ก) ตอ้งจดัท าและเปิดเผยสารสนเทศเก่ียวกับธุรกรรมการซือ้หุน้ TCCLI ต่อตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย (“ตลาด

หลักทรัพยฯ์”) ทนัที โดยมีสารสนเทศอย่างนอ้ยตามประกาศรายการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซึ่งสินทรพัย ์และ 
(ข) ตอ้งจดัส่งหนงัสือแจง้ผูถื้อหุน้ภายใน 21 วนั นบัแต่วนัท่ีเปิดเผยรายการต่อตลาดหลกัทรพัยฯ์ โดยหนงัสือแจง้ผูถื้อหุน้

ตอ้งมีสารสนเทศอย่างนอ้ยตามประกาศรายการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซึ่งสินทรพัย ์
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นอกจากนี ้ธุรกรรมการซือ้หุน้ TCCLI เขา้ข่ายเป็นการท ารายการระหว่างบรษิัทย่อยของบริษัทจดทะเบียนกบับคุคลที่เก่ียวโยง
กันของบริษัทจดทะเบียนตามประกาศคณะกรรมการการก ากบัตลาดทุนที่ ทจ. 21/2551 เรื่อง หลกัเกณฑใ์นการท ารายการท่ี
เก่ียวโยงกัน (รวมทั้งที่มีการแกไ้ขเพิ่มเติม) และประกาศคณะกรรมการตลาดหลักทรพัยแ์ห่งประเทศไทย เรื่อง การเปิดเผย
ขอ้มลูและการปฏิบตัิการของบรษิัทจดทะเบียนในรายการท่ีเก่ียวโยงกนั พ.ศ. 2546 (รวมทัง้ที่มีการแกไ้ขเพิ่มเติม) (รวมเรียกวา่ 
“ประกาศรายการที่เกี่ยวโยงกัน”) เนื่องจาก GLI เป็นนิติบุคคลที่มีผู้ถือหุ้นรายใหญ่เป็นผู้ถือหุ้นรายใหญ่ของบริษัทฯ 
(กล่าวคือ บริษัท ทีซีซี คอรป์อเรชั่น จ ากัด (“TCCC”)) ธุรกรรมการซือ้หุน้ TCCLI จึงเป็นรายการท่ีเก่ียวโยงกันประเภทรายการ
เก่ียวกับสินทรพัยห์รือบริการ ตามประกาศรายการที่เก่ียวโยงกัน ซึ่งมีมลูค่าของรายการรวมคิดเป็นจ านวน 22,500 ลา้นบาท 
หรือ รอ้ยละ 35.08 ของมลูค่าสินทรพัยท์ี่มีตวัตนสทุธิของบรษิัทฯ โดยค านวณจากงบการเงินรวมฉบบัสอบทานโดยผูส้อบบญัชี
รบัอนุญาตของบริษัทฯ ส าหรบังวด 9 เดือน สิน้สดุวนัที่ 30 กันยายน 2568 ซึ่งมากกว่า 20 ลา้นบาท หรือ มากกว่ารอ้ยละ 3 
ของมลูค่าสินทรพัยท์ี่มีตวัตนสทุธิของบริษัทฯ ทัง้นี ้บริษัทฯ ไม่มีการเขา้ท ารายการที่เก่ียวโยงกนักับ GLI หรือผูท้ี่เก่ียวขอ้งของ 
GLI (ยกเวน้รายการธุรกิจปกติหรือรายการสนบัสนนุธุรกิจปกติ) ในช่วงระยะเวลา 6 เดือนก่อนวนัประชมุคณะกรรมการบรษิทัฯ 
ดงันัน้ บรษิัทฯ จึงมีหนา้ที่ตอ้งด าเนินการดงันี ้
(ก) แต่งตั้งที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเพื่อให้ความเห็นเก่ียวกับ (1) ความสมเหตุสมผลและประโยชน์ของรายการที่ 

เก่ียวโยงกนัต่อบรษิัทฯ (2) ความเป็นธรรมของราคา และเงื่อนไขของรายการท่ีเก่ียวโยงกนั และ (3) ผูถื้อหุน้ควรลงมติ
เห็นดว้ยหรือไม่เห็นดว้ยกบัรายการที่เก่ียวโยงกันพรอ้มระบุเหตผุลประกอบ  ตามประกาศรายการที่เก่ียวโยงกัน และ
จดัส่งรายงานความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระดงักล่าวต่อผูถื้อหุน้ของบรษิัทฯ 

(ข) จัดส่งหนังสือนัดประชุมผูถื้อหุน้ใหแ้ก่ผูถื้อหุน้เป็นการล่วงหนา้ไม่นอ้ยกว่า 14 วัน โดยมีสารสนเทศอย่างนอ้ยตาม
ประกาศรายการท่ีเก่ียวโยงกนั และ 

(ค) จดัใหม้ีการประชุมผูถื้อหุน้เพื่อพิจารณาอนุมตัิธุรกรรมการซือ้หุน้ TCCLI โดยบริษัทฯ จะตอ้งไดร้บัอนุมตัิการเขา้ท า
ธุรกรรมการซือ้หุ้น TCCLI จากที่ประชุมผู้ถือหุ้นดว้ยคะแนนเสียงไม่น้อยกว่า 3 ใน 4 ของจ านวนเสียงทั้งหมด 
ของผูถื้อหุน้ท่ีมาประชมุและมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน โดยไม่นบัคะแนนเสียงของผูถื้อหุน้ท่ีมีส่วนไดเ้สีย 

 
นอกจากนี ้ที่ประชมุคณะกรรมการของบรษิัท ครัง้ที่ 6/2568 อนมุตัิวาระท่ีเก่ียวขอ้งกบัธุรกรรมการซือ้หุน้ TCCLI ดงันี ้
- อนุมัติก าหนดให้วันที่ 20 มกราคม 2569 เป็นวันก าหนดรายชื่อผู้ถือหุ้นที่มีสิทธิเข้าร่วมประชุมวิสามัญผู้ถือหุ้น  

ครัง้ที่ 1/2569  
- ก าหนดวนัประชุมวิสามญัผูถื้อหุน้ครัง้ที่ 1/2569 ในวนัที่ 13 กุมภาพนัธ ์2569 เวลา 13.30 น. ผ่านส่ืออิเล็กทรอนิกส์

ตามพระราชก าหนดว่าดว้ยการประชมุผ่านสื่ออิเล็กทรอนิกส ์พ.ศ. 2563 และกฎระเบียบอื่น ๆ ที่เก่ียวขอ้ง และอนมุตัิ
มอบหมายให้คณะกรรมการบริหารของบริษัทฯ เป็นผู้มีอ  านาจในการพิจารณาแกไ้ขรายละเอียดวาระ วัน เวลา 
สถานที่ และรายละเอียดอื่น ๆ ส าหรบัการประชุมวิสามญัผูถื้อหุน้ครัง้ที่ 1/2569 ตามความเหมาะสม โดยพิจารณา
ประโยชน ์และผลกระทบที่มีต่อบรษิัทฯ เป็นส าคญั 

 
ในการนี ้บริษัทฯ จึงไดม้ีมติอนุมัติแต่งตัง้ใหบ้ริษัท เจย ์แคปปิตอล แอดไวเซอรี จ ากัด (“ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ” หรือ 
“IFA”) ในฐานะที่ปรกึษาทางการเงินที่ไดร้บัความเห็นชอบจากส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์
(“ส านักงาน ก.ล.ต.”) และเป็นอิสระจากบริษัทฯ ใหท้ าหนา้ที่เป็นที่ปรึกษาทางการเงินอิสระในการใหค้วามเห็นเก่ียวกับ  
ความสมเหตุสมผลของราคาและเงื่อนไขของธุรกรรมการซือ้หุน้ TCCLI ในครัง้นี ้เพื่อใหผู้ถื้อหุน้ของบริษัทฯ ไดม้ีขอ้มลูในการ
พิจารณาและลงมติอย่างครบถว้นและเพียงพอ   
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รายงานของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระฉบับนี ้จัดท าขึน้จากขอ้มลูที่ไดร้บัจากการสัมภาษณ ์และเอกสารที่ไดร้บัจากบริษัทฯ  
รวมถึงขอ้มลูที่เผยแพร่ต่อสาธารณชนทั่วไป นอกจากนี ้ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดพ้ิจารณาถึงสภาวะเศรษฐกิจ ณ ปัจจบุนั 
ในการพิจารณาเพื่อใหค้วามเห็นในการเขา้ท ารายการในครัง้นี ้ดงันัน้ หากขอ้มลูที่ใชใ้นการศกึษานีม้ีการเปล่ียนแปลงไปอย่าง
มีนยัส าคญัในอนาคต อาจส่งผลใหค้วามเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระเก่ียวกับการเขา้ท ารายการ เปล่ียนแปลงตามไป
ดว้ย ซึ่งขอ้มลูที่ใชใ้นการจดัท ารายงานฉบบันี ้ไดแ้ก่ 

• มติที่ประชมุคณะกรรมการบรษิัทฯ และสารสนเทศที่เก่ียวขอ้งกบัการเขา้ท ารายการ  

• ข้อมูลข่าวสารที่เก่ียวข้องกับการเขา้ท ารายการ ซึ่งเผยแพร่ผ่านระบบขอ้มูลของตลาดหลักทรัพยฯ์  และ/หรือเว็บไซต ์
ของบรษิัทฯ และ/หรือ ที่เปิดเผยในสาธารณะ 

• แบบแสดงรายการขอ้มลูประจ าปี 2567 (แบบ 56-1 One Report) ของบรษิัทฯ 

• ขอ้มลูดา้นการด าเนินธุรกิจ รวมถึงภาวะเศรษฐกิจและอตุสาหกรรมที่เก่ียวขอ้งของบรษิัทฯ TCCLI และ MMVN 

• งบการเงินรวมและงบการเงินเฉพาะกิจการของบรษิัทฯ ที่ผ่านการตรวจสอบหรือสอบทานจากบรษิัท ดีลอยท ์ทูช้ โธมทัส ุไชย
ยศ สอบบญัชี จ ากดั ส าหรบัปีสิน้สดุวนัที่ 31 ธันวาคม 2565 - 2567 และส าหรบังวด 9 เดือนสิน้สดุวนัที่ 30 กนัยายน 2568 

• งบการเงินของ TCCLI ที่ผ่านการตรวจสอบจาก PKF-CAP LLP ส าหรบัปีสิน้สดุวนัท่ี 31 ธันวาคม 2565 - 2567  

• งบการเงินของ MMVN ที่ผ่านการตรวจสอบจาก KPMG Limited Vietnam ส าหรบัปีสิน้สดุวนัท่ี 31 ธันวาคม 2565 - 2567 

• งบการเงินภายในของ TCCLI และ MMVN ส าหรบัปี 2567 - งวด 7 เดือน ปี 2568 

• รายงานการตรวจสอบสถานะทางการเงิน และภาษี ของ TCCLI และ MMVN ซึ่งจัดท าโดย บริษัท อีวาย คอรป์อเรท 
เซอรว์ิสเซส จ ากดั และจากการสมัภาษณบ์คุลากรของ บรษิัท อีวาย คอรป์อเรท เซอรว์ิสเซส จ ากดั 

• รายงานการตรวจสอบสถานะทางกฎหมายของ TCCLI ซึ่งจัดท าโดย TSMP Law Corporation (TSMP) และ MMVN  
ซึ่งจดัท าโดย Vietnam International Law Firm (VILAF) 

• รายงานประเมินมลูค่าทรพัยสิ์นของ MMVN ซึ่งจดัท าโดย บรษิัท 15 ที่ปรกึษาธุรกิจ จ ากดั และจากการสมัภาษณบ์คุลากร
ของบรษิัท 15 ที่ปรกึษาธุรกิจ จ ากดั 

• สญัญาที่เก่ียวขอ้งกบัการเขา้ท ารายการ เช่น รา่งสญัญาซือ้ขายหุน้ เป็นตน้ 

• ขอ้มลูจากการสมัภาษณผ์ูบ้รหิารและเจา้หนา้ที่ของบรษิัทฯ TCCLI และ MMVN 

• ขอ้มลูและเอกสารอื่น ๆ ที่ไดร้บัจากบรษิัทฯ  
 
นอกจากนี ้การจดัท าความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระตัง้อยู่ภายใตส้มมติฐาน ดงันี ้

• ขอ้มลูและเอกสารทัง้หมด ซึ่งที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดร้บัจากบริษัทฯ รวมถึงขอ้มลูที่ไดร้บัจากการสมัภาษณผ์ูบ้รหิาร
ของบริษัทฯ TCCLI และ MMVN รวมถึงผูท้ี่เก่ียวขอ้ง มีความครบถว้น ถูกตอ้ง และเป็นจริง รวมถึงความเห็นที่แสดงไว้
สามารถเชื่อถือไดแ้ละใกลเ้คียงกบัสภาพความจรงิ ณ ปัจจบุนั  

• ไม่มีเหตุการณใ์ดที่เกิดขึน้ หรือก าลงัจะเกิดขึน้ หรือมีความเป็นไปไดว้่าจะเกิดขึน้ ที่อาจจะส่งผลกระทบอย่างมีนยัส าคญั
ต่อผลประกอบการและสถานะทางการเงินของบรษิัทฯ TCCLI และ MMVN   

 
นอกจากนี ้การประเมินความเหมาะสมของราคาเขา้ลงทุนใน TCCLI ซึ่งหมายรวมถึงการประเมินมลูค่ายุติธรรมของส่วนของ 
ผูถื้อหุน้ของ TCCLI และ MMVN มีปัจจยัที่ใชป้ระกอบสมมติฐานของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระที่อาจมีความไม่แน่นอน และ/
หรือ มีความผนัผวน ในอนาคต เช่น ปัจจยัดงัต่อไปนี ้
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• ปัจจัยเศรษฐกิจมหภาคของเวียดนาม สิงคโปร ์และประเทศที่เก่ียวขอ้ง เช่น การเติบโตของ GDP อัตราเงินเฟ้อ และ 
อตัราแลกเปล่ียน 

• ความไม่แน่นอนของการไดร้บัอนุญาตต่ออายุสิทธิการเช่าที่ดินระยะยาวในสาขาที่ก าลังจะหมดอายุหรือจะหมดอายุ  
ในอนาคต รวมถึงค่าใชจ้่ายที่เก่ียวขอ้ง 

• ความไม่แน่นอนของค่าเช่าและการต่ออายสิุทธิการเช่าที่ดินระยะยาวกบัรฐับาลเวียดนาม 

• ความส าเรจ็ในการด าเนินแผนขยายสาขาใหม่ และการปรบัปรุงผลการด าเนินงานของสาขาเดิม 

• ประโยชนท์ี่คาดว่าจะไดร้บัจากการประสานประโยชนท์างธุรกิจ (Synergies) ระหว่าง MMVN และบรษิัทฯ ในอนาคต 

• ความเส่ียงจากการแข่งขนั จากผูป้ระกอบการคา้ส่งและคา้ปลีกแบบดัง้เดิมและช่องทางออนไลน ์

• การเปล่ียนแปลงพฤติกรรมผูบ้รโิภค เช่น โครงสรา้งประชากร รายไดค้รวัเรือน และช่องทางการซือ้สินคา้ 

• ผลการด าเนินงานไม่เป็นไปตามที่คาดไว ้เช่น รายได ้อตัราก าไร การเรียกช าระเงินจากลกูหนีก้ารคา้ เป็นตน้ 

• ความเส่ียงดา้นกฎระเบียบ ภาษี การคา้ระหว่างประเทศ และขอ้จ ากัดดา้นการถือหุ้นโดยนักลงทุนต่างชาติ  ซึ่งอาจมี 
การเปล่ียนแปลงในอนาคต 

• ความเส่ียงจากอตัราดอกเบีย้ ตน้ทนุทางการเงิน และโครงสรา้งเงินทนุ 

• ปัจจยัภายนอกที่ไม่อาจคาดการณล่์วงหนา้ เช่น ภยัธรรมชาติ โรคระบาด สถานการณท์างการเมือง และภมูิรฐัศาสตร  ์

• เงื่อนไขเงินกูย้ืมที่จะไดร้บั และเงื่อนไขที่จะไดร้บัจากการออกและเสนอขายหุน้กู ้
 
ดงันัน้ หากขอ้มลูสมมติฐานดงักล่าวขา้งตน้ไม่ถกูตอ้ง และ/หรือ ไม่เป็นจรงิ และ/หรือ ไม่ครบถว้น และ/หรือ มีการเปล่ียนแปลง
อย่างมีนยัส าคญัในอนาคต และ/หรือ มีขอ้จ ากดับางประการตามที่กล่าวไว ้อาจส่งผลกระทบต่อผลการประเมินมลูค่ายตุิธรรม
ส่วนของผูถื้อหุน้ของ TCCLI และ MMVN และความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระในการใหค้วามเห็นในครัง้นี ้ ในการนี ้ 
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระจึงไม่อาจยืนยนัถึงผลกระทบจากความผนัผวนของปัจจยัดงักล่าวที่อาจเกิดขึน้ต่อมลูค่ายตุิธรรมส่วน
ของผู้ถือหุ้นของ TCCLI และ MMVN ได  ้อีกทั้ง ความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระในครัง้นี ้มีวัตถุประสงคเ์พื่อให้
ความเห็นแก่ผูถื้อหุน้ เพื่อประกอบการพิจารณาอนมุตัิการเขา้ท าธุรกรรมการซือ้หุน้ TCCLI เท่านัน้ โดยการตดัสินใจลงคะแนน
เสียงอนมุตัิส าหรบัการเขา้ท ารายการในครัง้นี ้อยู่ในดลุพินิจของผูถื้อหุน้ของบรษิัทฯ เป็นส าคญั ซึ่งผูถื้อหุน้ควรศกึษาขอ้มลูและ
พิจารณาเหตุผล ขอ้ดี ขอ้ดอ้ย ปัจจยัความเส่ียง ขอ้จ ากัด และความเห็นในประเด็นพิจารณาต่าง  ๆ ที่เก่ียวขอ้งกับการเขา้ท า
รายการดงักล่าวที่แนบมาพรอ้มกบัหนงัสือเชิญประชมุผูถื้อหุน้ในครัง้นี ้ดว้ยความรอบคอบระมดัระวงัก่อนลงมติ เพื่อพิจารณา
อนมุตัิการเขา้ท ารายการดงักล่าวไดอ้ย่างเหมาะสม ทัง้นี ้การใหค้วามเห็นนีม้ิไดเ้ป็นการรบัรองผลส าเรจ็ของการเขา้ท ารายการ
ต่าง ๆ รวมถึงผลกระทบที่อาจเกิดขึน้ และที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไม่ตอ้งรบัผิดชอบต่อผลกระทบใด ๆ ท่ีอาจเกิดขึน้จากการ
เขา้ท ารายการดงักล่าว ไม่ว่าโดยทางตรงหรือทางออ้ม 
 
ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไดพ้ิจารณาถึงความสมเหตุสมผลของรายการไดม้าซึ่งสินทรพัย์และรายการที่เก่ียวโยงกัน โดยมี
รายละเอียดดงัแสดงในหนา้ถดัไป 
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บทสรุปผู้บริหาร 

 
ตามที่ที่ประชุมคณะกรรมการของบริษัท เบอรล่ี์ ยุคเกอร ์จ ากัด (มหาชน) (“บริษัทฯ” หรือ “BJC”) ครัง้ที่ 6/2568 เมื่อวนัท่ี 17 
ธันวาคม 2568 ไดม้ีมติอนุมตัิใหเ้สนอต่อที่ประชุมวิสามญัผูถื้อหุน้ครัง้ที่ 1/2569 เพื่อพิจารณาอนุมตัิการเขา้ท ารายการไดม้าซึ่ง
สินทรัพยแ์ละรายการที่เก่ียวโยงกัน โดยให้ ซี-ดิสทริบิวชั่น เอเชีย พีทีอี แอลทีดี (“CDA”) ซึ่งเป็นบริษัทย่อยที่บริษัทฯ ถือหุ้น
ทางอ้อมคิดเป็นประมาณร้อยละ 100 ของหุ้นที่จ  าหน่ายได้แล้วทั้งหมดของ CDA เข้าซื ้อหุ้นทั้งหมดของทีซีซี  แลนด์  
อินเตอรเ์นชั่นแนล (สิงคโปร)์ พีทีอี แอลทีดี (“TCCLI”) จาก โกลเดน้ แลนด ์อินเตอรเ์นชั่นแนล พีทีอี แอลทีดี (“GLI”) ซึ่งเป็น
บุคคลที่เก่ียวโยงกันของบริษัทฯ จ านวนทั้งสิน้ 921,800,000 หุ้น (คิดเป็นรอ้ยละ 100 ของหุ้นที่จ  าหน่ายไดแ้ลว้ทั้งหมดของ 
TCCLI) ในราคาหุน้ละประมาณ 24.41 บาท รวมมลูค่าทัง้สิน้ 22,500 ลา้นบาท (“ธุรกรรมการซือ้หุ้น TCCLI”) ทัง้นี ้ผูซ้ือ้และ
ผูข้ายตกลงรว่มกนัว่าจะรบัผิดชอบด าเนินการใหม้ีการจ่ายภาษีในประเทศเวียดนามใหถ้กูตอ้งตามกฎหมายทกุประการ  
 
ทั้งนี ้TCCLI ประกอบธุรกิจการถือหุ้นในบริษัทอื่น (Holding Company) โดยการถือหุ้นทั้งหมดในบริษัท เอ็ม เอ็ม เมกา้  
มารเ์ก็ต (เวียดนาม) จ ากดั (“MMVN”) แต่เพียงบรษิัทเดียว ทัง้นี ้MMVN เป็นนิติบคุคลที่จดัตัง้ขึน้ภายใตก้ฎหมายของประเทศ
เวียดนามและประกอบธุรกิจศนูยจ์ าหน่ายขายส่งขายปลีกสินคา้อปุโภคและบรโิภคที่มีสาขาทั่วประเทศเวียดนาม ภายหลงัจาก
ธุรกรรมการซือ้หุน้ TCCLI เสรจ็สิน้ TCCLI และ MMVN จะมีสถานะเป็นบรษิัทย่อยของบรษิัทฯ   
 
โครงสรา้งของบรษิัทฯ ก่อนและหลงัการเขา้ท าธุรกรรมการซือ้หุน้ TCCLI มีรายละเอียดดงันี ้
 

ก่อนเข้าท าธุรกรรมการซือ้หุน้ TCCLI 
 

 

 

 

 

 

 

 
 

หมายเหต:ุ  /1 หุน้ของ GLI ทีถ่ือโดย ทซีีซี กรุ๊ป อินเตอร์เนชั่นแนล ลิมิเตด็ สดัส่วนรอ้ยละ 64.12 เป็นหุน้บริุมสทิธิทีไ่ม่มีสทิธิออกเสยีง 
  /2 TCCLI ประกอบธุรกิจการถือหุน้ในบริษัทอืน่ (Holding Company) โดยการถือหุน้ใน MMVN แต่เพยีงบริษัทเดยีว   

- ผูถ้ือหุน้ที่มีอ ำนำจควบคุมสูงสุด (Ultimate Shareholders) ของทีซีซี กรุ๊ป อินเตอร์เนชั่นแนล ลิมิเต็ด TCCC และบริษัท ทีซีซี  
โฮลดิ้งส์ (2519) ไดแ้ก่ บุตรและธิดำทัง้ 5 ท่ำนของคุณเจริญ สิริวฒันภกัดี ไดแ้ก่ (1) นำง อำทินนัท์ พีชำนนท์ (2) นำง วลัลภำ  
ไตรโสรสั (3) นำย ฐำปน สิริวฒันภกัดี (4) นำง ฐำปณี เตชะเจริญวิกุล และ (5) นำย ปณต สิริวฒันภกัดี ซึ่งไม่มีควำมสมัพนัธ์ใน
ลกัษณะทีก่ ำหนดไวใ้นมำตรำ 258 ของพระรำชบญัญตัิหลกัทรพัย์และตลำดหลกัทรพัย์ พ.ศ. 2535 (รวมทัง้ทีแ่กไ้ขเพิ่มเติม) หรือ

60% 

 

99.99% 

 

MMVN
MMVN 

100% 

 

บรษิัท เบอรล่ี์ ยคุเกอร ์จ ำกดั (มหำชน)  

บรษิัท บิก๊ซี รีเทล คอรป์อเรชนั จ ำกดั (มหำชน)  
(มหำชน)  

บรษิัท บิก๊ซี ซูเปอรเ์ซ็นเตอร ์จ ำกดั (มหำชน) 

100% 

 

45.68% 

 
29.32% 

 

99.99% 

 

99.96% 

 

CDA 

35.88% 
 

64.12% 

  /ฝ 

40% 

 

ทีซีซี กรุ๊ป อินเตอรเ์นชั่นแนล ลิมิเต็ด/1 บรษิัท ทีซีซี โฮลดิง้ส ์(2519) จ ากดั TCCC 

GLI 
 

TCCLI/2 

 

บรษิัท บีเจซี ซี ดิสทรบิิวชั่น จ ำกดั 
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เป็นบคุคลทีก่ระท ำร่วมกนั (Concert Party) ตำมทีก่ ำหนดไวใ้นประกำศคณะกรรมกำรก ำกบัตลำดทนุที ่ทจ. 7/2552 เรือ่ง ก ำหนด
ลกัษณะควำมสมัพนัธ์หรือพฤติกรรมที่เขำ้ลกัษณะเป็นกำรกระท ำร่วมกับบุคคลอื่น และกำรปฏิบัติหนำ้ที่ตำมมำตรำ 246 และ
มำตรำ 247 (รวมทัง้ทีแ่กไ้ขเพิ่มเตมิ)  

- GLI TCCLI และ CDA เป็นบริษัทจดัตัง้ในประเทศสงิคโปร์ และ MMVN เป็นบริษัทจดัตัง้ในประเทศเวียดนำม 
 

หลังเข้าท าธุรกรรมการซือ้หุน้ TCCLI 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 
หมายเหต:ุ /1 หุน้ของ GLI ทีถ่ือโดย ทซีีซี กรุ๊ป อินเตอร์เนชั่นแนล ลิมิเตด็ สดัส่วนรอ้ยละ 64.12 เป็นหุน้บริุมสทิธิทีไ่ม่มีสทิธิออกเสยีง  
 /2 สดัส่วนการถือหุน้ใน CDA อาจมีการเปลีย่นแปลง ขึน้อยู่กบัอตัราแลกเปลีย่น ณ วนัทีเ่สนอขายหุน้เพิ่มทนุ 

/3 CDA จะออกเสนอขายหุน้เพิ่มทนุใหแ้ก่ผูถ้ือหุน้เดิมซ่ึงไม่เป็นไปตามสดัส่วน โดย บริษัท บีเจซี ซี ดสิทริบิวชั่น จ ากดั จะสละสทิธิการ
จองซือ้หุน้เพิ่มทนุตามสดัส่วนทัง้หมด และบริษัท บิ๊กซี ซูเปอร์เซ็นเตอร์ จ ากดั (มหาชน) (“Big C”) จะจองซือ้หุน้เพิ่มทนุตามสดัส่วน
และส่วนทีเ่หลือจากผูถ้ือหุน้รายอื่นทัง้หมดใน CDA อย่างไรก็ตาม การด าเนนิการดงักล่าวไม่ท าใหส้ดัส่วนการถือหุน้รวม (effective 
shareholding) ของบริษัทฯ ใน CDA เปลีย่นแปลงไปจากเดมิ 

/4 TCCLI ประกอบธุรกิจการถือหุน้ในบริษัทอืน่ (Holding Company) โดยการถือหุน้ใน MMVN แต่เพยีงบริษัทเดยีว และมีสถานะเป็น
บริษัทย่อยของบริษัทฯ 

 /5 MMVN มีสถานะเป็นบริษัทย่อยของบริษัทฯ 
- ผูถ้ือหุน้ที่มีอ ำนำจควบคุมสูงสุด (Ultimate Shareholders) ของทีซีซี กรุ๊ป อินเตอร์เนชั่นแนล ลิมิเต็ด TCCC และบริษัท ทีซีซี  
โฮลดิ้งส์ (2519) ไดแ้ก่ บุตรและธิดำทัง้ 5 ท่ำนของคุณเจริญ สิริวฒันภกัดี ไดแ้ก่ (1) นำง อำทินนัท์ พีชำนนท์ (2) นำง วลัลภำ  
ไตรโสรสั (3) นำย ฐำปน สิริวฒันภกัดี (4) นำง ฐำปณี เตชะเจริญวิกุล และ (5) นำย ปณต สิริวฒันภกัดี ซึ่งไม่มีควำมสมัพนัธ์ใน
ลกัษณะทีก่ ำหนดไวใ้นมำตรำ 258 ของพระรำชบญัญตัหิลกัทรพัย์และตลำดหลกัทรพัย์ พ.ศ. 2535 (รวมทัง้ทีแ่กไ้ขเพิ่มเตมิ) หรือเป็น
บุคคลที่กระท ำร่วมกัน (Concert Party) ตำมที่ก ำหนดไวใ้นประกำศคณะกรรมกำรก ำกับตลำดทุนที่ ทจ. 7/2552 เรื่อง ก ำหนด
ลกัษณะควำมสมัพนัธ์หรือพฤตกิรรมทีเ่ขำ้ลกัษณะเป็นกำรกระท ำร่วมกบับคุคลอืน่ และกำรปฏิบตัหินำ้ทีต่ำมมำตรำ 246 และมำตรำ 
247 (รวมทัง้ทีแ่กไ้ขเพิ่มเตมิ)  

- GLI TCCLI และ CDA เป็นบริษัทจดัตัง้ในประเทศสงิคโปร์ และ MMVN เป็นบริษัทจดัตัง้ในประเทศเวียดนำม 

GLI 
 

45.68% 

 

29.32% 

 

99.99% 

 

99.96% 

 

100% 

 

CDA/3 

99.99% 

 
40%/2 

 

60%/2 

 

ทีซีซี กรุ๊ป อินเตอรเ์นชั่นแนล ลิมิเต็ด/1 

MMVN/5 

TCCLI/4

TCCLI/4 

 

100% 

 

35.88% 
 

64.12% 
 

TCCC บรษิัท ทีซีซี โฮลดิง้ส ์(2519) จ ากดั 

บรษิัท บิก๊ซี รีเทล คอรป์อเรชนั จ ำกดั (มหำชน)  
(มหำชน)  

บรษิัท บิก๊ซี ซูเปอรเ์ซ็นเตอร ์จ ำกดั (มหำชน)
บรษิัท บิก๊ซี ซูเปอรเ์ซ็นเตอร ์จ ำกดั (มหำชน) /2 

บรษิัท บีเจซี ซี ดิสทรบิิวชั่น จ ำกดั 

บรษิัท เบอรล่ี์ ยคุเกอร ์จ ำกดั (มหำชน)  
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- อำ้งอิงจำกแผนงำนล่ำสุดทีไ่ดร้บัจำกกำรสมัภำษณ์ผูบ้ริหำรของบริษัทฯ บริษัทฯ อยู่ระหว่ำงพิจำรณำเงินกูย้ืมจำกสถำบนักำรเงิน
ส ำหรบัเป็นแหล่งเงนิทนุในธุรกรรมกำรซือ้หุน้ TCCLI ครัง้นี ้โดยมี BJC เป็นผูกู้ ้และ BJC จะพจิำรณำด ำเนนิกำรใหกู้ย้ืมภำยในกลุ่ม
บริษัทฯ กล่ำวคือ ใหกู้ย้ืมเงินแก่บริษัท บิ๊กซี รีเทล คอร์ปอเรชนั จ ำกดั (มหำชน)  และบริษัท บิ๊กซี ซูเปอร์เซ็นเตอร์ จ ำกดั (มหำชน)  
ส ำหรบัน ำเงินทุนดงักล่ำวไปใชเ้พิ่มทุนใน CDA (ผูซื้อ้) เพือ่ให ้CDA น ำเงินทุนดงักล่ำวไปใชจ่้ำยช ำระค่ำหุน้ของ TCCLI ใหแ้ก่ GLI 
(ผูข้ำย) และภำยหลงัจำกกำรท ำรำยกำรเสร็จสิน้ บริษัทฯ อำจพิจำรณำออกและเสนอขำยหุน้กู ้โดยพิจำรณำเงื่อนไขและตน้ทุน
ทำงกำรเงินทีเ่หมำะสม ณ ช่วงเวลำดงักล่ำวประกอบ เพือ่ช ำระคืนเงินกูย้ืมกบัสถำบนักำรเงิน ทัง้นี ้บริษัทฯ ยงัอยู่ระหว่ำงพิจำรณำ
แผนกำรดงักล่ำว ซ่ึงอำจจะยงัมีควำมไม่แน่นอน และอำจเปลีย่นแปลงไปตำมปัจจยัดำ้นเศรษฐกิจและปัจจยัอืน่ ๆ ในอนำคต 

 
ทัง้นี ้ขอ้ตกลงในรา่งสญัญาซือ้ขายหุน้ท่ีส าคญั สามารถสรุปไดด้งันี ้ 
 

สรุปสาระส าคัญของร่างสัญญาซือ้ขายหุ้น 
หัวข้อ รายละเอียด 

ผู้ซือ้ CDA เป็นบรษิัทย่อยของบรษิัทฯ ที่บรษิัทฯ ถือหุน้ทางออ้ม ประมาณรอ้ยละ 100 
ผู้ขาย GLI เป็นนิติบุคคลที่มีผู้ถือหุน้รายใหญ่ (TCCC) เป็นผู้ถือหุ้นรายใหญ่ของบริษัทฯ จึงถือเป็น

บคุคลเก่ียวโยงกนัของบรษิัทฯ 
ราคาซือ้ขาย CDA จะช าระเงินค่าตอบแทนของธุรกรรมการซือ้หุน้ TCCLI ใหแ้ก่ GLI เป็นเงินสกุลดอลลาร์

สิงคโปร ์คิดเป็นเงินจ านวน 22,500 ลา้นบาท ณ วนัท่ีการซือ้ขายเสรจ็สมบรูณ ์
เงื่อนไขบังคับก่อน 
ทีส่ าคัญ 

• บรษิัทฯ ตอ้งไดร้บัอนมุตัิจากที่ประชมุผูถื้อหุน้ในการเขา้ท าธุรกรรมการซือ้หุน้ TCCLI 
• CDA ตอ้งไดร้บัอนมุตัิจากที่ประชมุผูถื้อหุน้ในการซือ้และรบัโอนหุน้ทัง้หมดของ TCCLI จาก GLI 
• GLI ตอ้งไดร้บัความอนุมตัิจากที่ประชุมผูถื้อหุน้ในการขายและโอนหุน้ทั้งหมดของ TCCLI 

ใหแ้ก่ CDA 
• CDA และ GLI ต้องได้รับหนังสืออนุมัติการรวมธุรกิจ (Economic Concentration 

Clearance)  จากคณะกรรมการการแข่งขันแห่งชาติเวียดนาม (Vietnam National 
Competition Commission) ในการเขา้ท าธุรกรรมการซือ้หุน้ TCCLI 
หมายเหตุ : CDA และ GLI อยู่ระหว่างการเตรียมเอกสารและแบบฟอร์มทีเ่กี่ยวขอ้งเพื่อขอรับอนุมตัิจาก 
Vietnam National Competition Commission โดยบริษัทฯ คาดว่าจะด าเนินการยื่นค าขอภายในช่วง 30 
มกราคม - 6 กุมภาพนัธ์ 2569  

เงือ่นไขการช าระเงนิ • CDA ไม่มีหนา้ที่ตอ้งวางเงินมดัจ าใหแ้ก่ GLI  
• CDA จะช าระเงินค่าตอบแทนของธุรกรรมการซือ้หุน้ TCCLI ใหแ้ก่ GLI เป็นเงินสกลุดอลลาร์

สิงคโปร ์คิดเป็นเงินจ านวน 22,500 ลา้นบาท ทัง้จ านวน และ GLI จะโอนหุน้ TCCLI ทัง้หมด
ใหแ้ก่ CDA ในคราวเดียว ณ วนัท่ีการซือ้ขายเสรจ็สมบรูณ ์

ภาระภาษีที่เกี่ยวข้อง
กับธุรกรรมการซื้อ
หุ้น TCCLI 

• GLI จะเป็นผูร้บัผิดชอบ Indirect Transfer Tax ตามกฎหมายของประเทศเวียดนาม 
• CDA จะเป็นผูร้บัผิดชอบอากรแสตมป์และภาษีอื่น ๆ แต่ไม่รวมถึงค่าใชจ้่ายที่ GLI ตอ้งช าระ

ตามกฎหมายที่เก่ียวขอ้ง 
หมายเหตุ : Indirect Transfer Tax ตามกฎหมายของประเทศเวียดนามเท่ากบัรอ้ยละ 2.00 ของราคาขาย
รวม (gross proceeds) และค่าอากรแสตมป์ ตามกฎหมายของประเทศสิงคโปร์เท่ากบัรอ้ยละ 0.20 ของ
มูลค่าซือ้ขาย หรือ มูลค่ายตุธิรรม แลว้แต่มูลค่าใดสูงกว่า 
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หัวข้อ รายละเอียด 
ค า รั บ ร อ ง แล ะ ค า
รับประกันจาก GLI 

GLI ตกลงใหค้  ำรบัรองและค ำรบัประกนัท่ีเป็นไปตำมธรรมเนียมปฏิบตัิโดยทั่วไป ซึ่งเหมำะสมกบั
ลกัษณะของธุรกรรมและควำมสมัพนัธร์ะหว่ำงคูส่ญัญำ ทัง้นี ้ค  ำรบัรองและค ำรบัประกนัดงักล่ำว
ครอบคลมุถึง  
(1) กำรจดัตัง้และกำรด ำรงอยู่โดยชอบดว้ยกฎหมำยของ TCCLI และ MMVN รวมถึงอ ำนำจและ

ควำมสำมำรถของ GLI ในกำรเขำ้ท ำและปฏิบตัิตำมสญัญำซือ้ขำยหุน้ กรรมสิทธ์ิและควำม
เป็นเจำ้ของหุน้ใน TCCLI  

(2) ควำมถกูตอ้งและครบถว้นของเอกสำรจดัตัง้ ทะเบียน และบญัชีตำมกฎหมำย  
(3) ขอ้มลูทำงกำรเงินและกำรบญัชี โดยบญัชีที่ตรวจสอบและบญัชีบรหิำรแสดงฐำนะกำรเงินที่แทจ้ริง

และเป็นธรรม มีกำรตัง้ส ำรองครบถว้นส ำหรบัหนีสิ้น ลกูหนีส้งสยัจะสญู และค่ำเส่ือมรำคำ  
(4) เรื่องภำษี กำรธนำคำรและกำรเงิน โดย TCCLI และ MMVN ยื่นแบบและช ำระภำษีครบถว้น

ตำมก ำหนด ไม่มีเงินกูย้ืมนอกเหนือจำกที่เปิดเผยในบญัชี และไม่มีกำรค ำ้ประกนัหนีบ้คุคลอื่น  
(5) สัญญำที่มีสำระส ำคัญมีผลบังคับใชแ้ละปฏิบัติตำมข้อก ำหนดครบถว้น และมีกรมธรรม์

ประกนัภยัตำมมำตรฐำนธุรกิจ  
(6) กำรปฏิบตัิตำมกฎหมำยและขอ้บงัคบัของหน่วยงำนก ำกบัดูแล โดยไดร้บัใบอนญุำตที่จ ำเป็น

ครบถว้น  
(7) ขอ้พิพำททำงกฎหมำย โดยไม่มีคดีควำมหรือกำรอนญุำโตตลุำกำรท่ีส ำคญั  
(8) ฐำนะกำรเงินท่ีมั่นคงและสำมำรถช ำระหนีไ้ดต้รงเวลำ และ  
(9) กำรซือ้ขำยหุน้จะไม่ท ำใหส้ญูเสียสิทธิหรือสญัญำที่ส ำคญั ทัง้นี ้TCCLI ไม่มีส่วนไดเ้สียในนิติ

บคุคลอื่นนอกจำกกำรถือหุน้ MMVN เป็นตน้ 
ทั้งนี ้กำรใหก้ำรรบัประกันตกอยู่ภำยใตข้้อจ ำกัดบำงประกำรซึ่งเป็นไปตำมธรรมเนียมปฏิบัติ
โดยทั่วไปเช่นกนั เช่น ระยะเวลำกำรรบัประกนัพืน้ฐำน ไดแ้ก่ ขอ้ (1) และ (2) ตำมที่แสดงขำ้งตน้ 
เป็นระยะเวลำ 12 เดือน และกำรรบัประกันอื่นเป็นระยะเวลำ 6 เดือนหลังวนัโอน เกณฑข์ัน้ต ่ำ
ส ำหรับกำรเรียกรอ้งรำยเดียวตอ้งเกิน 250,000 เหรียญสหรัฐ และกำรเรียกรอ้งรวมตอ้งเกิน 
1,000,000 เหรียญสหรฐั วงเงินสงูสดุส ำหรบักำรรบัประกนัทั่วไปคิดเป็นรอ้ยละ 50 ของรำคำซือ้
ขำย และกำรรับประกันพืน้ฐำนคิดเป็นร้อยละ 100 ของรำคำซือ้ขำย อนึ่ง กำรรับประกัน 
ไม่ครอบคลมุขอ้มลูที่เปิดเผยใหแ้ก่ผูซ้ือ้ขอ้มลู หรือขอ้มลูที่ผูซ้ือ้ทรำบอยู่แลว้ 

กฎหมายทีบ่ังคับใช ้ กฎหมายแห่งประเทศสิงคโปร ์
 
ส าหรบัแหล่งเงินทุนที่จะใชใ้นการเขา้ท าธุรกรรมการซือ้หุน้ TCCLI นัน้ บริษัทฯ มีแผนจดัหาแหล่งเงินทุนเพื่อช าระค่าตอบแทน
ธุรกรรมการซือ้หุน้ TCCLI โดยใชเ้งินกูย้ืมจากสถาบนัการเงิน และ/หรือจากเงินท่ีไดจ้ากการออกและเสนอขายหุน้กูข้องบรษิัทฯ 
ทัง้นี ้อำ้งอิงจำกแผนงำนล่ำสดุที่ไดร้บัจำกกำรสมัภำษณผ์ูบ้รหิำรของบรษิัทฯ บรษิัทฯ อยู่ระหว่ำงพิจำรณำเงินกูย้ืมจำกสถำบนั
กำรเงินส ำหรบัเป็นแหล่งเงินทุนในธุรกรรมกำรซือ้หุน้ TCCLI ครัง้นี ้โดยมี BJC เป็นผูกู้ ้และ BJC จะพิจำรณำด ำเนินกำรให้
กู้ยืมภำยในกลุ่มบริษัทฯ กล่ำวคือ ให้กู้ยืมเงินแก่บริษัท บิ๊กซี รีเทล คอรป์อเรชัน จ ำกัด (มหำชน) และบริษัท บิ๊กซี ซูเปอร ์
เซ็นเตอร ์จ ำกดั (มหำชน) ส ำหรบัน ำเงินทนุดงักล่ำวไปใชเ้พิ่มทนุใน CDA (ผูซ้ือ้) เพื่อให ้CDA น ำเงินทนุดงักล่ำวไปใชจ้่ำยช ำระ
ค่ำหุน้ของ TCCLI ใหแ้ก่ GLI (ผูข้ำย) และภำยหลงัจำกกำรท ำรำยกำรเสร็จสิน้ บริษัทฯ อำจพิจำรณำออกและเสนอขำยหุน้กู ้
โดยพิจำรณำเงื่อนไขและตน้ทุนทำงกำรเงินท่ีเหมำะสม ณ ช่วงเวลำดงักล่ำวประกอบ เพื่อช ำระคืนเงินกูย้ืมกบัสถำบนักำรเงิน 
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ทัง้นี ้บริษัทฯ ยงัอยู่ระหว่ำงพิจำรณำแผนกำรดงักล่ำว ซึ่งอำจจะยงัมีควำมไม่แน่นอน และอำจเปล่ียนแปลงไปตำมปัจจยัดำ้น
เศรษฐกิจและปัจจยัอื่น ๆ ในอนำคต ภายใตก้รอบมติคณะกรรมการที่เก่ียวขอ้ง โดยค านึงถึงแผนการบริหารสภาพคล่องและ
เงินลงทุนที่บริษัทฯ ก าหนดไว ้โดยบริษัทฯ คาดว่าจะสามารถจดัหาเงินทุน โดยมีตน้ทุนทางการเงินจะอยู่ใกลเ้คียงระดบัอตัรา
ปัจจุบนั (หากพิจารณาตน้ทุนทางการเงินเฉล่ียของบริษัทฯ ในช่วงที่ผ่านมา โดยค านวณจากงบการเงินรวมของ BJC ส าหรบัปี 
2567 และงวด 9 เดือนของปี 2568 พบว่าตน้ทุนทางการเงินเฉล่ียเท่ากับประมาณรอ้ยละ 3.47 ต่อปี และรอ้ยละ 3.55 ต่อปี 
ตามล าดบั (ค านวณรวมตน้ทนุทางการเงินของเงินกูย้ืมจากสถาบนัการเงิน หุน้กู ้และหนีสิ้นตามสญัญาเช่า) นอกจากนี ้ในเดือน
กรกฎาคม 2568 ที่ผ่านมา บรษิัทฯ มีการออกและเสนอขายหุน้กู ้ครัง้ที่ 1/2568 ครบก าหนดไถ่ถอนปี 2574 ซึ่งเป็นหุน้กูท้ี่บรษิัทฯ 
ออกและเสนอขายล่าสุด โดยมีมูลค่าที่ตราไว้รวม 16,000 ล้านบาท อายุ 6 ปี และมีอัตราดอกเบีย้คงที่รอ้ยละ 2.41 ต่อปี  
ซึ่งสะทอ้นถึงอตัราดอกเบีย้ล่าสดุที่บริษัทฯ ไดร้บัจากการออกและเสนอขายหุน้กูใ้นปี 2568) นอกเหนือจากนี ้การจดัหาเงินทนุ
ดงักล่าวจะไม่กระทบต่อความสามารถในการด าเนินงานตามปกติ รวมถึงไม่ท าใหบ้ริษัทฯ ผิดเงื่อนไขทางการเงินตามสญัญา
กูย้ืมที่มีอยู่ (กล่าวคือ บริษัทฯ ตอ้งด ารงอตัราส่วนหนีสิ้นสทุธิต่อส่วนของผูถื้อหุน้ ในอตัราส่วนไม่เกิน 2 ต่อ 1 ทัง้นี ้ประมาณ
การอตัราส่วน Net IBD/E ของบริษัทฯ ภายหลงัท าโดยอา้งอิงเงื่อนไขซึ่งก าหนดโดยสถาบนัการเงิน และ/หรือ ขอ้ก าหนดสิทธิ
หุน้กู ้ตามงบการเงินรวม ณ 30 กนัยายน 2568 จะเพิ่มขึน้จาก 1.11 - 1.26 เท่า เป็น 1.38 - 1.54 เท่า) โดยบรษิัทฯ มีมาตรการ
บริหารความเส่ียงดา้นอตัราดอกเบีย้และสภาพคล่องที่เหมาะสม  และจะด าเนินการใหแ้ลว้เสร็จสอดคลอ้งกับก าหนดการปิด
ธุรกรรม คณะกรรมการบริษัทฯ เห็นว่า บริษัทฯ จะยงัมีเงินทุนหมนุเวียนซึ่งเพียงพอต่อการด าเนินธุรกิจ โดยการเขา้ท าธุรกรรม
การซือ้หุน้ TCCLI จะไม่ส่งผลกระทบอย่างมีนยัส าคญัต่อเงินทนุหมนุเวียนของบรษิัทฯ 
 
ในการนี ้การเข้าท าธุรกรรมการซือ้หุ้น TCCLI เข้าข่ายเป็นรายการไดม้าซึ่งสินทรัพยต์ามประกาศคณะกรรมการตลาด
หลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย เรื่อง การเปิดเผยขอ้มลูและการปฏิบตัิการของบริษัทจดทะเบียนในการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซึ่ง
สินทรัพย ์พ.ศ. 2547 (รวมทั้งที่ไดม้ีการแก้ไขเพิ่มเติม) และประกาศคณะกรรมการก ากับตลาดทุนที่ ทจ. 20/2551 เรื่อง 
หลกัเกณฑใ์นการท ารายการที่มีนยัส าคญัที่เขา้ข่ายเป็นการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซึ่งทรพัยสิ์น ( “ประกาศรายการได้มาหรือ
จ าหน่ายไปซ่ึงสินทรัพย”์) โดยมีขนาดรายการสงูสดุตามเกณฑม์ลูค่าสินทรพัยท์ี่มีตวัตนสทุธิ โดยค านวณจากงบการเงินรวม
ฉบบัสอบทานโดยผูส้อบบญัชีรบัอนญุาตของบรษิัทฯ ส าหรบังวด 9 เดือน สิน้สดุวนัท่ี 30 กนัยายน 2568 เท่ากบัรอ้ยละ 30.03 
ทั้งนี ้ บริษัทฯ ไม่มีการเข้าท ารายการได้มาซึ่งสินทรัพย์ในช่วงระยะเวลา 6 เดือนก่อนวันประชุมคณะกรรมการบริษัทฯ  
ขนาดรายการสงูสดุจึงเกินกว่ารอ้ยละ 15 แต่ต  ่ากว่ารอ้ยละ 50 และถือเป็นรายการประเภทที่ 2 ตามประกาศรายการไดม้าหรือ
จ าหน่ายไปซึ่งสินทรพัย ์ดงันัน้ บรษิัทฯ จึงมีหนา้ที่ตอ้งด าเนินการดงันี ้
(ก) ตอ้งจดัท าและเปิดเผยสารสนเทศเก่ียวกับธุรกรรมการซือ้หุน้ TCCLI ต่อตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย (“ตลาด

หลักทรัพยฯ์”) ทนัที โดยมีสารสนเทศอย่างนอ้ยตามประกาศรายการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซึ่งสินทรพัย ์และ 
(ข) ตอ้งจดัส่งหนงัสือแจง้ผูถื้อหุน้ภายใน 21 วนั นบัแต่วนัท่ีเปิดเผยรายการต่อตลาดหลกัทรพัยฯ์ โดยหนงัสือแจง้ผูถื้อหุน้

ตอ้งมีสารสนเทศอย่างนอ้ยตามประกาศรายการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซึ่งสินทรพัย ์
 
นอกจากนี ้ธุรกรรมการซือ้หุน้ TCCLI เขา้ข่ายเป็นการท ารายการระหว่างบรษิัทย่อยของบริษัทจดทะเบียนกบับคุคลที่เก่ียวโยง
กันของบริษัทจดทะเบียนตามประกาศคณะกรรมการการก ากบัตลาดทุนที่ ทจ. 21/2551 เรื่อง หลกัเกณฑใ์นการท ารายการท่ี
เก่ียวโยงกัน (รวมทั้งที่มีการแกไ้ขเพิ่มเติม) และประกาศคณะกรรมการตลาดหลักทรพัยแ์ห่งประเทศไทย เรื่อง การเปิดเผย
ขอ้มลูและการปฏิบตัิการของบรษิัทจดทะเบียนในรายการท่ีเก่ียวโยงกนั พ.ศ. 2546 (รวมทัง้ที่มีการแกไ้ขเพิ่มเติม) (รวมเรียกวา่ 
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“ประกาศรายการที่เกี่ยวโยงกัน”) เนื่องจาก GLI1 เป็นนิติบุคคลที่มีผู้ถือหุ้นรายใหญ่เป็นผู้ถือหุ้นรายใหญ่ของบริษัทฯ 
(กล่าวคือ บริษัท ทีซีซี คอรป์อเรชั่น จ ากัด (“TCCC”)) ดงันัน้ ธุรกรรมการซือ้หุน้ TCCLI จึงเป็นรายการที่เก่ียวโยงกันประเภท
รายการเก่ียวกบัสินทรพัย ์ตามประกาศรายการท่ีเก่ียวโยงกนั ซึ่งมีมลูค่าของรายการรวมคิดเป็นจ านวน 22,500 ลา้นบาท หรือ 
รอ้ยละ 35.08 ของมูลค่าสินทรพัยท์ี่มีตัวตนสุทธิของบริษัทฯ โดยค านวณจากงบการเงินรวมฉบับสอบทานโดยผูส้อบบญัชี 
รบัอนุญาตของบริษัทฯ ส าหรบังวด 9 เดือน สิน้สดุวนัที่ 30 กันยายน 2568 ซึ่งมากกว่า 20 ลา้นบาท หรือ มากกว่ารอ้ยละ 3 
ของมูลค่าสินทรพัยท์ี่มีตัวตนสุทธิของบริษัทฯ ทั้งนี ้บริษัทฯ ไม่มีการเขา้ท ารายการที่เก่ียวโยงกันกับ GLI หรือผูท้ี่เก่ียวขอ้ง 
ของ GLI (ยกเวน้รายการธุรกิจปกติหรือรายการสนบัสนุนธุรกิจปกติ) ในช่วงระยะเวลา 6 เดือนก่อนวนัประชุมคณะกรรมการ
บรษิัทฯ ดงันัน้ บรษิัทฯ จึงมีหนา้ที่ตอ้งด าเนินการดงันี ้
(ก) แต่งตั้งที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเพื่อให้ความเห็นเก่ียวกับ (1) ความสมเหตุสมผลและประโยชน์ของรายการที ่

เก่ียวโยงกนัต่อบรษิัทฯ (2) ความเป็นธรรมของราคา และเงื่อนไขของรายการท่ีเก่ียวโยงกนั และ (3) ผูถื้อหุน้ควรลงมติ
เห็นดว้ยหรือไม่เห็นดว้ยกบัรายการที่เก่ียวโยงกันพรอ้มระบุเหตุผลประกอบ  ตามประกาศรายการที่เก่ียวโยงกัน และ
จดัส่งรายงานความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระดงักล่าวต่อผูถื้อหุน้ของบรษิัทฯ 

(ข) จัดส่งหนังสือนัดประชุมผูถื้อหุน้ใหแ้ก่ผูถื้อหุน้เป็นการล่วงหนา้ไม่นอ้ยกว่า 14 วัน โดยมีสารสนเทศอย่างนอ้ยตาม
ประกาศรายการท่ีเก่ียวโยงกนั และ 

(ค) จัดให้มีการประชุมผู้ถือหุ้นเพื่อพิจารณาอนุมัติธุรกรรมการซื ้อหุ้น TCCLI โดยบริษัทฯ จะต้องได้รับอนุมัติ 
การเขา้ท าธุรกรรมการซือ้หุน้ TCCLI จากที่ประชุมผูถื้อหุน้ดว้ยคะแนนเสียงไม่นอ้ยกว่า 3 ใน 4 ของจ านวนเสียง
ทัง้หมดของผูถื้อหุน้ท่ีมาประชมุและมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน โดยไม่นบัคะแนนเสียงของผูถื้อหุน้ท่ีมีส่วนไดเ้สีย 

 
จากขอ้มลูและลกัษณะการท ารายการขา้งตน้ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระได้พิจารณาความสมเหตุสมผลของรายการไดม้าซึ่ง
สินทรพัยแ์ละรายการท่ีเก่ียวโยงกนัต่อบรษิัทฯ ซึ่งสรุปไดด้งันี ้
 
สรุปความเหน็ของทีป่รึกษาทางการเงนิอิสระ 
 
ตามที่ที่ประชุมคณะกรรมการบริษัทฯ ได้แต่งตั้งที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเพื่อให้ความเห็นต่อผู้ถือหุ้นเ ก่ียวกับ  
ความสมเหตุสมผลของธุรกรรมการซือ้หุน้ TCCLI ซึ่งที่ปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นต่อธุรกรรมการซือ้หุ้น TCCLI  
ในครัง้นีว้่า มีความเหมาะสม เนื่องจาก 
1. ความสมเหตุสมผลดา้นราคาเขา้ลงทุน ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไดป้ระเมินมูลค่าหุน้ของ TCCLI ดว้ยวิธีการต่าง ๆ  

โดยมีความเห็นว่า การประเมินมูลค่าหุ้นของ TCCLI ด้วยวิธีการรวมมูลค่าของแต่ละกิจการ (Sum of the Parts 
Approach: SOTP) ซึ่งค านวณจากวิธีมลูค่าปัจจบุนัสทุธิของกระแสเงินสด (Discounted Cash Flow Approach) ของทัง้ 
TCCLI ที่เป็น Holding Company ซึ่งถือหุ้นทั้งหมดใน MMVN เพียงบริษัทเดียว และ MMVN ที่เป็น Operating 
Company ซึ่งประกอบธุรกิจศนูยจ์ าหน่ายขายส่งขายปลีกสินคา้อปุโภคและบรโิภคที่มีสาขาทั่วประเทศเวียดนาม เป็นวิธีที่
เหมาะสม เนื่องจากสะทอ้นผลการด าเนินงาน ความสามารถในการท าก าไรและกระแสเงินสดในอนาคต รวมถึงแผนงาน
ผูบ้ริหาร ภายใตส้มมติฐานการด าเนินงานตามสภาพปัจจุบัน (as is) ของทั้ง MMVN และ TCCLI โดยมูลค่าส่วนของ 

 
1  ตาม Business Profile ของ GLI ณ วนัที ่30 กรกฎาคม 2568 GLI มีผูถ้ือหุน้จ านวน 2 ราย ไดแ้ก่ TCCC ถือหุน้สามญัใน GLI เป็นจ านวน 

50,000 หุน้ ในขณะที ่ทซีีซี กรุ๊ป อินเตอร์เนชั่นแนล ลิมิเตด็ ถือหุน้บรุิมสทิธิใน GLI เป็นจ านวน 89,370 หุน้ โดยผูถ้ือหุน้บริุมสทิธิจะไม่มีสิทธิ
ไดร้บัหนงัสอืเชิญประชมุ เขา้ร่วมประชมุ หรือออกเสยีงในทีป่ระชมุผูถ้ือหุน้ของ GLI  



รายงานความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระเกี่ยวกบัรายการไดม้าซึ่งสินทรพัยแ์ละรายการเกี่ยวโยงกนั 

   14  

ผูถื้อหุน้เท่ากับ 21,447.02 - 24,044.11 ลา้นบาท โดยมีกรณีฐานเท่ากบั 22,717.18 ลา้นบาท (รายละเอียดการก าหนด
สมมติฐานและการประเมินมูลค่าหุ้น TCCLI และ MMVN แสดงไว้ในส่วนที่ 3 ข้อ 3.1 ของรายงานฉบับนี ้) ซึ่งเมื่อ
เปรียบเทียบกบัราคาการเขา้ท ารายการท่ี 22,500.00 ลา้นบาท พบว่าอยู่ในช่วงดงักล่าว ดงันัน้ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ
มีความเห็นว่ามลูค่าการเขา้ท ารายการมีความเหมาะสม 

2. การเขา้ท ารายการครัง้นีเ้ป็นโอกาสใหบ้ริษัทฯ ไดม้าซึ่งกิจการที่มีฐานสินทรพัยพ์รอ้มด าเนินธุรกิจศูนยจ์ าหน่ายขายส่ง 
ขายปลีกสินคา้อุปโภคและบริโภค โดย MMVN มีเครือข่ายสาขาจ านวน 30 แห่งกระจายทั่วประเทศเวียดนาม ครอบคลมุ
ลกูคา้หลากหลายกลุ่ม รวมถึงมีระบบคลงัสินคา้และศูนยจ์ดัหาสินคา้สดที่รองรบัการกระจายสินคา้ไปยงัเครือข่ายสาขา 
อีกทัง้ มีช่องทางจ าหน่ายทัง้ออนไลนแ์ละออฟไลน ์รวมถึงกลยุทธสิ์นคา้ Private Label และการสนบัสนุนรา้นคา้ทอ้งถิ่น
ผ่านโมเดล “Gia Tot” ซึ่งสะท้อนถึงศักยภาพของธุรกิจที่อาจช่วยสนับสนุนให้บริษัทฯ สามารถขยายเข้าสู่ธุรกิจ 
ศนูยจ์ าหน่ายขายส่งขายปลีกสินคา้อปุโภคและบรโิภคในเวียดนามไดอ้ย่างรวดเรว็และมีประสิทธิภาพ 

3. การเขา้ท ารายการครัง้นี ้อาจช่วยเพิ่มความหลากหลายของรายไดใ้หแ้ก่กลุ่มบริษัทฯ ทัง้ดา้นประเภทธุรกิจและที่ตัง้ของ
การด าเนินงาน ซึ่งเป็นแนวทางกระจายความเส่ียงในกรณีที่ธุรกิจหลกับางส่วนมีผลการด าเนินงานต ่ากว่าเป้าหมายที่คาดไว ้ 

4. เวียดนามมีแนวโนม้การเติบโตทางเศรษฐกิจที่ดี โดย IMF คาดการณอ์ตัราการเติบโตของ GDP ที่รอ้ยละ 6.5 ในปี 2568 
สูงกว่าประเทศไทยและค่าเฉล่ียของภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใต้ อีกทั้งประมาณการของธนาคารโลกยังสะทอ้น 
การเติบโตต่อเนื่องที่รอ้ยละ 6.1 - 6.5 ในปี 2569 - 2570 นอกจากนี ้รฐับาลเวียดนามยงัมียทุธศาสตรพ์ฒันาตลาดคา้ปลีก 
ถึงปี 2573 โดยตั้งเป้าให้ยอดคา้ปลีกเติบโตเฉล่ียปีละรอ้ยละ 11.0 - 11.5 ขณะที่ข้อมูลจากส านักงานสถิติแห่งชาติ
เวียดนามรายงานว่ายอดขายปลีกในปี 2567 และช่วง 9 เดือนแรกของปี 2568 เติบโตต่อเนื่องรอ้ยละ 9.0 และ 9.5 
ตามล าดับ ดังนั้น การเขา้ท ารายการครัง้นี ้ อาจช่วยเปิดโอกาสใหก้ลุ่มบริษัทฯ ไดร้บัประโยชนจ์ากแนวโนม้การเติบโต 
ของเศรษฐกิจและก าลงัซือ้ในเวียดนาม หากผลประกอบการของ MMVN สามารถเป็นไปตามแผนท่ีวางไว ้

5. การเขา้ท ารายการครัง้นี ้อาจช่วยเปิดโอกาสให้เกิดการประสานประโยชนก์ับธุรกิจปัจจุบันของ BJC ทั้งดา้นเครือข่าย 
การจดัจ าหน่าย กลุ่มลกูคา้ และโครงสรา้งพืน้ฐาน โดยการเขา้ถึงสาขาของ MMVN อาจช่วยขยายช่องทางจ าหน่ายสินคา้
อุปโภคบริโภคของบรษิัทฯ ในเวียดนาม และเพิ่มโอกาสสรา้งรายไดจ้ากฐานลกูคา้ใหม่ เช่น กลุ่มโรงแรม รา้นอาหาร และ 
ผูใ้หบ้ริการจดัเลีย้ง (HORECA) รา้นคา้ทอ้งถิ่น และลกูคา้องคก์ร (B2B) นอกจากนี ้การใชค้ลงัสินคา้และศูนยก์ระจาย
สินคา้ของ MMVN ร่วมกับบริษัทในเครืออาจช่วยเพิ่มประสิทธิภาพในการบริหารจัดการดา้นโลจิสติกส ์และตน้ทุน 
เนื่องจาก BJC มีบรษิัทย่อยที่ท  าธุรกิจการจดัจ าหน่ายและกระจายสินคา้ในประเทศเวียดนาม โดยมีคลงัสินคา้ และทีมขายที่
มีความเชี่ยวชาญ รวมถึงการจดัซือ้ร่วมกันกับ บริษัท บิ๊กซี ซูเปอรเ์ซ็นเตอร ์จ ากัด (มหาชน) (“Big C”) อาจเสริมอ านาจ
ต่อรองทางการคา้ ท าใหไ้ดร้บัเงื่อนไขที่เป็นประโยชนม์ากขึน้ส าหรบัทัง้ BJC และ MMVN เนื่องจาก ทัง้ BJC และ MMVN 
มีการสั่งซือ้สินคา้บางประเภทจาก supplier เดียวกนั 

6. เงื่อนไขและข้อก าหนดต่าง ๆ ที่เก่ียวข้องกับการเขา้ท าธุรกรรมการซือ้หุ้น TCCLI เป็นเงื่อนไขที่คู่สัญญาทั้งสองฝ่ายร่วม 
ตกลงกัน ซึ่งเงื่อนไขดังกล่าวมิไดท้ าใหบ้ริษัทฯ และผูถื้อหุน้ของบริษัทฯ เสียประโยชน์ เช่น เงื่อนไขการช าระเงินทั้งจ านวน 
ณ วันท่ีการซือ้ขายเสร็จสมบูรณ ์โดยผูซ้ือ้ไม่ตอ้งวางมัดจ าล่วงหนา้ เงื่อนไขบังคับก่อนที่ระบุว่า ผูซ้ือ้และผูข้ายตอ้งได้รับ
หนงัสืออนุมตัิการรวมธุรกิจจากคณะกรรมการการแข่งขนัแห่งชาติเวียดนาม เงื่อนไขที่ก าหนดใหผู้ข้ายเป็นผูร้บัผิดชอบภาษี 
Indirect Capital Transfer Tax ตามกฎหมายของประเทศเวียดนาม และเงื่อนไขที่ผูข้ายใหค้  ารบัรองและค ารบัประกนัแก่ผูซ้ือ้
ในเรื่องความถกูตอ้งของขอ้มลูที่เก่ียวขอ้งกับ TCCLI และ MMVN เช่น การจดัตัง้บรษิัท กรรมสิทธ์ิในหุน้ เอกสารส าคญับริษัท 
งบการเงิน ภาระภาษี และขอ้พิพาท ทางกฎหมาย เป็นตน้ ภายในระยะเวลารบัรองและรบัประกนัที่ตกลงรว่มกนั 
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ทัง้นี ้การเขา้ท ารายการดงักล่าวมีข้อด้อยและความเสี่ยงที่ผูถื้อหุน้ควรพิจารณาเพิ่มเติมเพื่อประกอบการลงมติอนมุตัิการเขา้
ท ารายการ ดงันี ้ 
 
ข้อดอ้ยของการเข้าท ารายการ 
1. บรษิัทฯ มีแผนใชเ้งินกูย้ืมจากสถาบนัการเงิน และ/หรือจากเงินที่ไดจ้ากการออกและเสนอขายหุน้กูข้องบรษิัทฯ ในการเขา้ท า

รายการ  มูลค่าประมาณ 22,500 ลา้นบาท ซึ่งอยู่ระหว่างพิจารณาอัตราดอกเบีย้ ระยะเวลาการกู ้และเงื่อนไขอื่น ๆ กับ
สถาบนัการเงิน โดยภายหลงัการเขา้ท ารายการ อาจส่งผลใหภ้าระหนีสิ้นที่มีดอกเบีย้ของบรษิทัฯ เพิ่มขึน้ และท าใหอ้ตัราส่วน
หนี ้สินที่มีภาระดอกเบีย้ต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ( IBD/E) เพิ่มขึน้จาก 1.28 เท่า ณ วันที่  30 กันยายน 2568 เป็น 1.57 เท่า 
(รายละเอียดประมาณการอัตราส่วน IBD/E ภายหลังการเข้าท ารายการ แสดงไว้ในส่วนที่ 2 ข้อ 2.2.1 ข้อดีและข้อดอ้ย 
ของการเขา้ท ารายการ ของรายงานฉบบันี)้ ซึ่งอาจกระทบต่อฐานะทางการเงิน การทบทวนอนัดบัความน่าเชื่อถือทางเครดิต
ของบริษัทฯ และความสามารถในการกูย้ืมในอนาคต อย่างไรก็ดี บริษัทฯ คาดว่าจะสามารถจดัหาเงินทุน โดยมีตน้ทุนทาง
การเงินจะอยู่ใกลเ้คียงระดับอัตราปัจจุบัน และจะไม่กระทบต่อความสามารถในการด าเนินงานตามปกติ รวมถึงไม่ท าให้
บรษิัทฯ ผิดเงื่อนไขทางการเงินตามสญัญากูย้ืมที่มีอยู่ 

2. บริษัทฯ จะมีภาระค่าใชจ้่ายที่เก่ียวขอ้งกับการท ารายการ เช่น ค่าที่ปรึกษา และค่าด าเนินการอื่น ๆ รวมถึงค่าใชจ้่าย  
ในการจดัประชมุผูถื้อหุน้และค่าใชจ้่ายตามเงื่อนไขของร่างสญัญาซือ้ขายหุน้ TCCLI เช่น ค่าอากรสแตมป์ และค่าใชจ้่าย
ในการขออนุมตัิการด าเนินการเพื่อใหไ้ดร้บัหนงัสืออนุมตัิการรวมธุรกิจจากคณะกรรมการการแข่งขนัแห่งชาติเวียดนาม  
ค่าใชจ้่ายเหล่านีอ้าจกระทบต่อก าไรสทุธิของบริษัทฯ ในระยะสัน้ เนื่องจากเป็นค่าใชจ้่ายครัง้เดียว และรองรบัการขยาย
ธุรกิจระยะยาวของบรษิัทฯ ในตลาดเวียดนาม 

 
ความเสี่ยงของการเข้าท ารายการ 
1. ความเส่ียงกรณีที่ผลการด าเนินงานของ MMVN ต ่ากว่าคาด ซึ่งอาจเกิดจากปัจจยัหลายดา้น เช่น ปัจจยัเศรษฐกิจมหภาค 

ความไม่แน่นอนของการต่ออายุสิทธิการเช่าที่ดินภายหลงัครบก าหนดอายุ แผนขยายสาขา การแข่งขนั การเปล่ียนแปลง
พฤติกรรมผูบ้ริโภค และความเส่ียงดา้นกฎระเบียบ ภาษี และตน้ทุนทางการเงิน  เป็นตน้ ซึ่งอาจท าใหผ้ลตอบแทนจาก 
การลงทุนใน TCCLI และ MMVN ต ่ากว่าที่ประมาณการไว้ และส่งผลกระทบต่อผลการด าเนินงานรวมของบริษัทฯ 
เนื่องจากบรษิัทฯ ตอ้งรวมงบการเงินของ TCCLI และ MMVN ในการจดัท างบการเงินรวม 

2. ความเส่ียงจากการที่ TCCLI และ MMVN มีผลขาดทุนสะสม ซึ่งตามกฎหมายประเทศสิงคโปร ์และเวียดนาม บริษัท 
ไม่สามารถจ่ายเงินปันผลไดห้ากยังมีผลขาดทุนสะสมในงบการเงินเฉพาะกิจการ  จึงอาจท าให ้TCCLI และ MMVN  
ไม่สามารถจ่ายเงินปันผลได ้จนกว่าจะกลบัมามีก าไรสะสมและตัง้ส ารองตามกฎหมายครบถว้น ซึ่งอาจใชร้ะยะเวลาใน
การด าเนินการ และอาจส่งผลกระทบต่อ BJC ในการรบัผลตอบแทนจากการลงทุนในหุน้ของ TCCLI ในรูปแบบของเงิน
ปันผล และการจ่ายเงินปันผลใหแ้ก่ผูถื้อหุน้ของบริษัทฯ หากผลประกอบการของ TCCLI และ MMVN ไม่เป็นไปตามที่
คาดการณ ์อย่างไรก็ดี อา้งอิงขอ้มลูจากการสมัภาษณผ์ูบ้ริหารของบริษัทฯ พบว่าบริษัทฯ อยู่ระหว่างศึกษาแผนการลา้ง
ขาดทนุสะสม เช่น การลดทนุบางส่วนเพื่อลา้งขาดทนุสะสมดงักล่าว 

3. ความเส่ียงจากขอ้ก าหนดในการประกอบธุรกิจศูนยก์ารคา้ส่งและคา้ปลีกสมยัใหม่ในเวียดนาม เช่น การเปิดสาขาใหม่ 
ของผู้ประกอบการต่างชาติในเวียดนามตอ้งขออนุญาตจากภาครัฐและผ่านการทดสอบความจ าเป็นทางเศรษฐกิจ  
ซึ่งขึน้กบัปัจจยัต่าง ๆ เช่น ความหนาแน่นของประชากรในพืน้ที่เป้าหมาย จ านวนรา้นคา้ปลีกสมยัใหม่หรือศนูยก์ารคา้ที่มี
อยู่เดิมในพืน้ที่ เป็นตน้ ขอ้จ ากัดดงักล่าวอาจท าใหก้ารขยายสาขาใหม่ล่าชา้หรือด าเนินการไม่ไดต้ามแผน ทัง้นี ้MMVN 
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เพิ่งมีการเปิดด าเนินการสาขา Hypermarket ใหม่ 1 แห่ง เมื่อเดือนพฤศจิกายน 2568 ซึ่งสามารถด าเนินการขยายสาขา
ดงักล่าวไดต้ามแผนงานท่ีวางไวข้องผูบ้รหิาร 

4. ความเส่ียงจากการลงทุนในประเทศเวียดนาม  เช่น ข้อจ ากัดด้านสาธารณูปโภคและระบบคมนาคมขนส่ง  
การเปล่ียนแปลงกฎหมายและกฎระเบียบดา้นการคา้และการลงทุนอย่างต่อเนื่อง การเปล่ียนแปลงของกฎหมายภาษี  
ตลอดจนการปรบัตัวเพิ่มขึน้ของค่าแรงในประเทศ ซึ่งความเส่ียงดงักล่าวอาจท าใหก้ลุ่มบริษัทฯ มีค่าใชจ้่ายที่เก่ียวขอ้ง 
กับการด าเนินธุรกิจในเวียดนามสงูกว่าที่คาดการณไ์ว ้ รวมทัง้เพิ่มความเส่ียงในการลงทุน และ/หรือ การประกอบธุรกิจ  
ในเวียดนามภายหลงับรษิัทฯ เขา้ลงทนุในครัง้นี ้

5. ความเส่ียงจากผลกระทบในกรณีที่ต้องบันทึกค่าความนิยมจากการลงทุนใน TCCLI ในการจัดท างบการเงินรวม 
ของบรษิัทฯ ภายหลงัจากการเขา้ท ารายการเสรจ็สมบูรณ ์ซึ่งค่าความนิยมดงักล่าว ปรากฏในงบการเงินรวมของ TCCLI ซึ่ง
เกิดจากส่วนต่างของมลูค่าที่ TCCLI ไดเ้ขา้ซือ้หุน้สามัญของ MMVN กับมูลค่าสินทรพัยส์ุทธิของ MMVN ณ วันที่ TCCLI 
เขา้ซือ้กิจการของ MMVN เมื่อปี 2559 ดงันัน้ บริษัทฯ อาจมีความเส่ียงจากการประเมินดอ้ยค่า หากผลการด าเนินงานของ 
TCCLI หรือ MMVN ต ่ากว่าที่คาดการณไ์ว ้ซึ่งจะส่งผลกระทบต่องบการเงินในอนาคต ทัง้นี ้จากการพิจารณาของบริษัทฯ 
รว่มกบัผูส้อบบญัชีของบรษิัทฯ ในเบือ้งตน้ การเขา้ท ารายการครัง้นีเ้ขา้ข่ายเป็นรายการรวมธรุกิจภายใตก้ารควบคมุเดยีวกนั 
(Business Combinations under Common Control) โดยส่วนต่างที่ เกิดขึน้จากราคาจ่ายซื ้อกับมูลค่าตามบัญชีของ
สินทรพัยส์ทุธิในงบการเงินรวมของ TCCLI จะถกูบนัทึกในส่วนของผูถื้อหุน้ในงบการเงินของบรษิัทฯ  

6. ความเส่ียงจากความผันผวนของอตัราแลกเปล่ียน เนื่องจากบริษัทฯ ตอ้งช าระค่าใชจ้่ายที่เก่ียวขอ้ง เช่น อากรแสตมป์  
เป็นตน้ เป็นสกลุดอลลารสิ์งคโปร ์รวมถึงมีความเส่ียงจากการแปลงค่างบการเงินของ MMVN ซึ่งใชส้กลุเงินเวียดนามดอง
เป็นเงินบาท เพื่อน าเสนอในงบการเงินรวมของบรษิัทฯ ในอนาคต 

7. ความเส่ียงหากเงื่อนไขบงัคบัก่อนตามร่างสญัญาซือ้ขายไม่บรรลผุล เช่น การอนุมตัิจากที่ประชุมผูถื้อหุน้  และการไดร้บั
หนังสืออนุมัติการรวมธุรกิจจากคณะกรรมการการแข่งขันแห่งชาติเวียดนาม ซึ่งอาจท าใหไ้ม่สามารถเขา้ท ารายการได ้
หากเกิดเหตกุารณด์งักล่าว บรษิัทฯ จะตอ้งรบัภาระค่าใชจ้่ายที่ไดช้ าระไปแลว้ ทัง้นี ้CDA และ GLI อยู่ระหว่างการเตรียม
เอกสารและแบบฟอรม์ที่เก่ียวขอ้ง เพื่อขอรบัอนุมตัิจาก Vietnam National Competition Commission โดยบริษัทฯ คาด
ว่าจะด าเนินการยื่นค าขอภายในช่วง 30 มกราคม - 6 กมุภาพนัธ ์2569 

8. ความเส่ียงจากภาระผูกพันทางกฎหมาย บัญชี หรือภาษีที่ยังไม่ เกิดขึน้หรือยังไม่ปรากฏครบถว้นระหว่างการตรวจสอบ
สถานะกิจการ ซึ่งอาจท าใหต้อ้งรบัภาระค่าใชจ้่ายหรือการตัง้ส ารองเพิ่มเติม ทัง้นี ้ก่อนการเขา้ลงทุนในครัง้นี ้คาดว่าในปี 
2568 MMVN จะมีการตั้งส ารองลูกหนี ้การค้าที่คา้งช าระนานจ านวนประมาณ 1,131.05 พันล้านเวียดนามดอง หรือ
ประมาณ 1,360.65 ลา้นบาท ของลกูหนีค้่าสินคา้รายหน่ึง ซึ่งเป็นพนัธมิตรทางธุรกิจทอ้งถิ่นเชิงกลยุทธ ์ซึ่ง MMVN ใหก้าร
สนับสนุนเพื่อขยายฐานการจดัจ าหน่ายสินคา้ ซึ่งลูกหนีร้ายดงักล่าวมีปัญหาดา้นสภาพคล่องตัง้แต่ช่วงวิกฤติโควิด-19  
ท าใหม้ียอดคา้งช าระค่าสินคา้กับ MMVN ทัง้นี ้ค่าใชจ้่ายดงักล่าวเป็นค่าใชจ้่ายที่เกิดขึน้ครัง้เดียวและเป็นรายการที่ไม่ใช่
เงินสด (Non-cash Item) อย่างไรก็ดี จากการสมัภาษณผ์ูบ้ริหารของบริษัทฯ พบว่า บริษัทฯ ไดต้ิดตามแผนการช าระหนี้
รวมถึงพิจารณาความสามารถในการช าระหนี ้ของลูกหนี ้รายดังกล่าวอย่างต่อเนื่อง นอกจากนี ้ บริษัทฯ มีแผนจะ
ด าเนินการให ้MMVN ไม่ด  าเนินธุรกรรมทางการคา้กบัแก่ลกูหนีร้ายนีภ้ายหลงัจากการเขา้ท ารายการเสรจ็สมบรูณ ์รวมถึง
บริษัทฯ มีแผนจะด าเนินการติดตามยอดคา้งช าระอย่างต่อเนื่อง แมว้่าจะมีการตัง้ส ารองเต็มจ านวนแลว้ก็ตาม โดยในปี 
2568 คาดว่า MMVN จะมีผลขาดทุนสทุธิทางบญัชีภายหลงัการตัง้ส ารองลกูหนีก้ารคา้ดงักล่าว อย่างไรก็ดีหากพิจารณา 
ผลการด าเนินงานจากธุรกิจปกติ โดยไม่รวมรายการตัง้ส ารองดงักล่าว คาดว่าจะมีผลก าไรจากการด าเนินงาน 

9. ความเส่ียงดา้นความแตกต่างของมาตรฐานบญัชีเวียดนาม สิงคโปร ์และไทย ที่อาจกระทบต่อการจดัท างบการเงินรวม
ของบรษิัทฯ 
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10. การเขา้ท ารายการในครัง้นีอ้าจจ ากัดความสามารถในการจดัหาแหล่งเงินทุนส าหรบัการลงทุนใหม่  ๆ ในอนาคตที่อาจมี
ศกัยภาพสงูกว่า  

 
นอกจากนี ้โปรดพิจารณารายละเอียดของข้อดี ข้อดอ้ย และความเส่ียงข้างตน้ รวมถึงการเปรียบเทียบข้อดีและข้อดอ้ย 
ของการเข้าท ารายการกับบุคคลที่ เ ก่ียวโยงกันและบุคคลภายนอก  ตามรายละเอียดที่ปรากฏในส่วนที่  2 ข้อ 2.2  
ของรายงานฉบบันี ้และรายละเอียดการพิจารณาความเป็นธรรมของเงื่อนไขในการเขา้ท ารายการ ดงัรายละเอียดที่ปรากฏใน
ส่วนท่ี 3 ขอ้ 3.2 ของรายงานฉบบันี ้
 
ทัง้นี ้เมื่อพิจารณาประโยชนท์ี่บริษัทฯ และผูถื้อหุน้ของบริษัทฯ คาดว่าจะไดร้บัจากการเขา้ท ารายการ ขอ้ดอ้ยและความเส่ียง 
ที่อาจเกิดขึน้ ความเหมาะสมของราคาและเงื่อนไขในการเข้าท ารายการดังที่กล่าวมาข้างตน้ ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ  
มีความเห็นว่าการเขา้ท ารายการในครัง้นี ้มีความเหมาะสม ดงันัน้ ผูถื้อหุน้ควรอนุมัติการเขา้ท ารายการในครัง้นี ้
 
การตดัสินใจลงคะแนนเสียงอนุมตัิส าหรบัการท ารายการในครัง้นีอ้ยู่ในดุลยพินิจของท่านผูถื้อหุน้เป็นส าคญั ซึ่งท่านผูถื้อหุน้
ควรศึกษาข้อมูลและพิจารณาเหตุผล ข้อดี ข้อดอ้ย ปัจจัยความเส่ียง ข้อจ ากัด และความเห็นในประเด็นพิจารณาต่าง  ๆ  
ที่เก่ียวกบัการเขา้ท ารายการดงักล่าวที่แนบมาพรอ้มกบัหนงัสือเชิญประชมุผูถื้อหุน้ในครัง้นีด้ว้ยความรอบคอบระมดัระวงัก่อน
ลงมติ เพื่อพิจารณาอนมุตัิการเขา้ท ารายการดงักล่าวไดอ้ย่างเหมาะสม 
 
บริษัท เจย ์แคปปิตอล แอดไวเซอรี จ ากัด ในฐานะที่ปรกึษาทางการเงินอิสระของบริษัทฯ ขอรบัรองว่าไดท้ าหนา้ที่ ศึกษา และ
วิเคราะหข์อ้มลูต่าง ๆ ดงัที่ไดก้ล่าวมาขา้งตน้ตามมาตรฐานวิชาชีพ และไดใ้หเ้หตุผลบนพืน้ฐานของขอ้มูลและการวิเคราะห์
อย่างเที่ยงธรรมโดยค านึงถึงประโยชนข์องผูถื้อหุน้รายย่อยเป็นส าคญั 
 
ทัง้นี ้ผูถื้อหุน้สามารถพิจารณาขอ้ดี ขอ้ดอ้ย ความเส่ียง ความเหมาะสมของราคาและเงื่อนไขของการเขา้ท ารายการไดเ้พิ่มเติม
จากรายงานฉบบันี ้
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ส่วนที ่1 ความเป็นมาและรายละเอียดของรายการ 

 
1.1 ลักษณะและรายละเอียดของรายการ 
 
ตามที่ที่ประชมุคณะกรรมการของบริษัท เบอรล่ี์ ยุคเกอร ์จ ากัด (มหาชน) (“บริษัทฯ” หรือ “BJC”) ครัง้ที่ 6/2568 เมื่อวนัท่ี 17 
ธันวาคม 2568 ไดม้ีมติอนุมัติให ้ซี-ดิสทริบิวชั่น เอเชีย พีทีอี แอลทีดี (“CDA”) ซึ่งเป็นบริษัทย่อยที่บริษัทฯ ถือหุน้ทางออ้ม 
คิดเป็นประมาณร้อยละ 100 ของหุ้นที่จ  าหน่ายได้แล้วทั้งหมดของ CDA เข้าซื ้อหุ้นสามัญทั้งหมดของ ทีซีซี แลนด์  
อินเตอรเ์นชั่นแนล (สิงคโปร)์ พีทีอี แอลทีดี (“TCCLI”) จาก โกลเดน้ แลนด ์อินเตอรเ์นชั่นแนล พีทีอี แอลทีดี (“GLI”) จ านวน
ทั้งสิน้ 921,800,000 หุน้ (คิดเป็นรอ้ยละ 100 ของหุน้ที่จ  าหน่ายไดแ้ลว้ทัง้หมดของ TCCLI) ในราคาหุน้ละประมาณ 24.41 
บาท รวมมูลค่าทัง้สิน้ 22,500 ลา้นบาท (“ธุรกรรมการซื้อหุ้น TCCLI”) ทั้งนี ้ผูซ้ือ้และผูข้ายตกลงร่วมกันว่าจะรบัผิดชอบ
ด าเนินการใหม้ีการจ่ายภาษีในประเทศเวียดนามใหถ้กูตอ้งตามกฎหมายทกุประการ  
 
ทั้งนี ้ TCCLI ประกอบธุรกิจการถือหุ้นในบริษัทอื่น (Holding Company) โดยการถือหุ้นทั้งหมดในบริษัท เอ็ม เอ็ม  
เมก้า มารเ์ก็ต (เวียดนาม) จ ากัด (“MMVN”) แต่เพียงบริษัทเดียว ทั้งนี ้MMVN เป็นนิติบุคคลที่จัดตัง้ขึน้ภายใตก้ฎหมาย 
ของประเทศเวียดนามและประกอบธุรกิจศนูยจ์ าหน่ายขายส่งขายปลีกสินคา้อุปโภคและบริโภคที่มีสาขาทั่วประเทศเวียดนาม 
ภายหลงัจากธุรกรรมการซือ้หุน้ TCCLI เสรจ็สิน้ TCCLI และ MMVN จะมีสถานะเป็นบรษิัทย่อยของบรษิัทฯ 
 
โครงสรา้งของบรษิัทฯ ก่อนและหลงัการเขา้ท าธุรกรรมการซือ้หุน้ TCCLI มีรายละเอียดดงันี ้ 
 

ก่อนเข้าท าธุรกรรมการซือ้หุน้ TCCLI 
 

 

 

 

 

 

 

 
 

หมายเหต:ุ  /1 หุน้ของ GLI ทีถ่ือโดย ทซีีซี กรุ๊ป อินเตอร์เนชั่นแนล ลิมิเตด็ สดัส่วนรอ้ยละ 64.12 เป็นหุน้บริุมสทิธิทีไ่ม่มีสทิธิออกเสยีง 
  /2 TCCLI ประกอบธุรกิจการถือหุน้ในบริษัทอืน่ (Holding Company) โดยการถือหุน้ใน MMVN แต่เพยีงบริษัทเดยีว 

- ผูถ้ือหุน้ที่มีอ ำนำจควบคุมสูงสุด (Ultimate Shareholders) ของทีซีซี กรุ๊ป อินเตอร์เนชั่นแนล ลิมิเต็ด TCCC และบริษัท ทีซีซี  
โฮลดิ้งส์ (2519) ไดแ้ก่ บุตรและธิดำทัง้ 5 ท่ำนของคุณเจริญ สิริวฒันภกัดี ไดแ้ก่ (1) นำง อำทินนัท์ พีชำนนท์ (2) นำง วลัลภำ  
ไตรโสรสั (3) นำย ฐำปน สิริวฒันภกัดี (4) นำง ฐำปณี เตชะเจริญวิกุล และ (5) นำย ปณต สิริวฒันภกัดี ซึ่งไม่มีควำมสมัพนัธ์ใน

60% 
 

99.99% 
 

MMVN
MMVN 

100% 

 

บรษิัท เบอรล่ี์ ยคุเกอร ์จ ำกดั (มหำชน)  

บรษิัท บิก๊ซี รีเทล คอรป์อเรชนั จ ำกดั (มหำชน)  
(มหำชน)  

บรษิัท บิก๊ซี ซูเปอรเ์ซ็นเตอร ์จ ำกดั (มหำชน) 

100% 

 

45.68% 
 

29.32% 
 

99.99% 
 

99.96% 
 

CDA 

35.88% 
 

64.12% 
  /ฝ 

ทีซีซี กรุ๊ป อินเตอรเ์นชั่นแนล ลิมิเต็ด/1 บรษิัท ทีซีซี โฮลดิง้ส ์(2519) จ ากดั TCCC 

GLI 
 

TCCLI/2 

 

บรษิัท บีเจซี ซี ดิสทรบิิวชั่น จ ำกดั 40% 
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ลกัษณะทีก่ ำหนดไวใ้นมำตรำ 258 ของพระรำชบญัญตัิหลกัทรพัย์และตลำดหลกัทรพัย์ พ.ศ. 2535 (รวมทัง้ทีแ่กไ้ขเพิ่มเติม) หรือ
เป็นบคุคลทีก่ระท ำร่วมกนั (Concert Party) ตำมทีก่ ำหนดไวใ้นประกำศคณะกรรมกำรก ำกบัตลำดทนุที ่ทจ. 7/2552 เรือ่ง ก ำหนด
ลกัษณะควำมสมัพนัธ์หรือพฤติกรรมที่เขำ้ลกัษณะเป็นกำรกระท ำร่วมกับบุคคลอื่น และกำรปฏิบัติหนำ้ที่ตำมมำตรำ 246 และ
มำตรำ 247 (รวมทัง้ทีแ่กไ้ขเพิ่มเตมิ) 

- GLI TCCLI และ CDA เป็นบริษัทจดัตัง้ในประเทศสงิคโปร์ และ MMVN เป็นบริษัทจดัตัง้ในประเทศเวียดนำม   

 
หลังเข้าท าธุรกรรมการซือ้หุน้ TCCLI 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 
หมายเหต:ุ /1 หุน้ของ GLI ทีถ่ือโดย ทซีีซี กรุ๊ป อินเตอร์เนชั่นแนล ลิมิเตด็ สดัส่วนรอ้ยละ 64.12 เป็นหุน้บริุมสทิธิทีไ่ม่มีสทิธิออกเสยีง  
 /2 สดัส่วนการถือหุน้ใน CDA อาจมีการเปลีย่นแปลง ขึน้อยู่กบัอตัราแลกเปลีย่น ณ วนัทีเ่สนอขายหุน้เพิ่มทนุ 

 /3 CDA จะออกเสนอขายหุน้เพิ่มทุนใหแ้ก่ผูถ้ือหุน้เดิมซ่ึงไม่เป็นไปตามสดัส่วน โดย บริษัท บีเจซี ซี ดิสทริบิวชั่น จ ากัด จะสละสิทธ ิ
การจองซือ้หุน้เพิ่มทุนตามสดัส่วนทัง้หมด และบริษัท บิ๊กซี ซูเปอร์เซ็นเตอร์ จ ากัด (มหาชน) (“Big C”) จะจองซือ้หุน้เพิ่มทุนตาม
สดัส่วนและส่วนทีเ่หลือจากผูถ้ือหุน้รายอื่นทัง้หมดใน CDA อย่างไรก็ตาม การด าเนินการดงักล่าวไม่ท าใหส้ดัส่วนการถือหุน้รวม 
(effective shareholding) ของบริษัทฯ ใน CDA เปลีย่นแปลงไปจากเดมิ 

/4 TCCLI ประกอบธุรกิจการถือหุน้ในบริษัทอืน่ (Holding Company) โดยการถือหุน้ใน MMVN แต่เพยีงบริษัทเดยีว และมีสถานะเป็น
บริษัทย่อยของบริษัทฯ 

 /5 MMVN มีสถานะเป็นบริษัทย่อยของบริษัทฯ 
- ผูถ้ือหุน้ที่มีอ ำนำจควบคุมสูงสุด (Ultimate Shareholders) ของทีซีซี กรุ๊ป อินเตอร์เนชั่นแนล ลิมิเต็ด TCCC และบริษัท ทีซีซี  
โฮลดิ้งส์ (2519) ไดแ้ก่ บุตรและธิดำทัง้ 5 ท่ำนของคุณเจริญ สิริวฒันภกัดี ไดแ้ก่ (1) นำง อำทินนัท์ พีชำนนท์ (2) นำง วลัลภำ  
ไตรโสรสั (3) นำย ฐำปน สิริวฒันภกัดี (4) นำง ฐำปณี เตชะเจริญวิกุล และ (5) นำย ปณต สิริวฒันภกัดี ซึ่งไม่มีควำมสมัพนัธ์ใน
ลกัษณะทีก่ ำหนดไวใ้นมำตรำ 258 ของพระรำชบญัญตัหิลกัทรพัย์และตลำดหลกัทรพัย์ พ.ศ. 2535 (รวมทัง้ทีแ่กไ้ขเพิ่มเตมิ) หรือเป็น
บุคคลที่กระท ำร่วมกัน (Concert Party) ตำมที่ก ำหนดไวใ้นประกำศคณะกรรมกำรก ำกับตลำดทุนที่ ทจ. 7/2552 เรื่อง ก ำหนด
ลกัษณะควำมสมัพนัธ์หรือพฤตกิรรมทีเ่ขำ้ลกัษณะเป็นกำรกระท ำร่วมกบับคุคลอืน่ และกำรปฏิบตัหินำ้ทีต่ำมมำตรำ 246 และมำตรำ 
247 (รวมทัง้ทีแ่กไ้ขเพิ่มเตมิ) 

GLI 
 

99.96% 
 

100% 

 

CDA/3 

99.99% 
 40%/2 

 

60%/2 

 

ทีซีซี กรุ๊ป อินเตอรเ์นชั่นแนล ลิมิเต็ด/1 

MMVN/5 

TCCLI/4

TCCLI/4 

 

100% 

 

64.12% 
 

TCCC บรษิัท ทีซีซี โฮลดิง้ส ์(2519) จ ากดั 

บรษิัท บิก๊ซี รีเทล คอรป์อเรชนั จ ำกดั (มหำชน)  
(มหำชน)  

บรษิัท บิก๊ซี ซูเปอรเ์ซ็นเตอร ์จ ำกดั (มหำชน)
บรษิัท บิก๊ซี ซูเปอรเ์ซ็นเตอร ์จ ำกดั (มหำชน) /2 

บรษิัท บีเจซี ซี ดิสทรบิิวชั่น จ ำกดั 

45.68% 
 

29.32% 
 

35.88% 
 บรษิัท เบอรล่ี์ ยคุเกอร ์จ ำกดั (มหำชน)  

99.99% 
 



รายงานความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระเกี่ยวกบัรายการไดม้าซึ่งสินทรพัยแ์ละรายการเกี่ยวโยงกนั 

   20  

- GLI TCCLI และ CDA เป็นบริษัทจดัตัง้ในประเทศสงิคโปร์ และ MMVN เป็นบริษัทจดัตัง้ในประเทศเวียดนำม 
- อำ้งอิงจำกแผนงำนล่ำสุดทีไ่ดร้บัจำกกำรสมัภำษณ์ผูบ้ริหำรของบริษัทฯ บริษัทฯ อยู่ระหว่ำงพิจำรณำเงินกูย้ืมจำกสถำบนักำรเงิน
ส ำหรบัเป็นแหล่งเงนิทนุในธุรกรรมกำรซือ้หุน้ TCCLI ครัง้นี ้โดยมี BJC เป็นผูกู้ ้และ BJC จะพจิำรณำด ำเนนิกำรใหกู้ย้ืมภำยในกลุ่ม
บริษัทฯ กล่ำวคือ ใหกู้ย้ืมเงินแก่บริษัท บิ๊กซี รีเทล คอร์ปอเรชนั จ ำกดั (มหำชน)  และบริษัท บิ๊กซี ซูเปอร์เซ็นเตอร์ จ ำกดั (มหำชน)  
ส ำหรบัน ำเงินทุนดงักล่ำวไปใชเ้พิ่มทุนใน CDA (ผูซื้อ้) เพือ่ให ้CDA น ำเงินทุนดงักล่ำวไปใชจ่้ำยช ำระค่ำหุน้ของ TCCLI ใหแ้ก่ GLI 
(ผูข้ำย) และภำยหลงัจำกกำรท ำรำยกำรเสร็จสิน้ บริษัทฯ อำจพิจำรณำออกและเสนอขำยหุน้กู ้โดยพิจำรณำเงื่อนไขและตน้ทุน
ทำงกำรเงินทีเ่หมำะสม ณ ช่วงเวลำดงักล่ำวประกอบ เพือ่ช ำระคืนเงินกูย้ืมกบัสถำบนักำรเงิน ทัง้นี ้บริษัทฯ ยงัอยู่ระหว่ำงพิจำรณำ
แผนกำรดงักล่ำว ซ่ึงอำจจะยงัมีควำมไม่แน่นอน และอำจเปลีย่นแปลงไปตำมปัจจยัดำ้นเศรษฐกิจและปัจจยัอืน่ ๆ ในอนำคต 

 
การเข้าท าธุรกรรมการซือ้หุ้น TCCLI ดังกล่าว เข้าข่ายเป็นรายการไดม้าซึ่งสินทรัพยต์ามประกาศคณะกรรมการตลาด
หลักทรพัยฯ์ เรื่อง การเปิดเผยขอ้มลูและการปฏิบตัิการของบริษัทจดทะเบียนในการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซึ่งสินทรพัย ์พ.ศ. 
2547 (รวมทัง้ที่ไดม้ีการแกไ้ขเพิ่มเติม) และประกาศคณะกรรมการก ากบัตลาดทุนท่ี ทจ. 20/2551 เรื่อง หลกัเกณฑใ์นการท า
รายการที่มีนยัส าคญัที่เขา้ข่ายเป็นการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซึ่งทรพัยสิ์น (รวมเรียกว่า “ประกาศรายการได้มาหรือจ าหน่าย
ไปซ่ึงสินทรัพย”์) โดยมีขนาดรายการสูงสุดตามเกณฑม์ลูค่าสินทรพัยท์ี่มีตัวตนสุทธิ โดยค านวณจากงบการเงินรวมฉบบั 
สอบทานโดยผูส้อบบญัชีรบัอนญุาตของบรษิัทฯ ส าหรบังวด 9 เดือน สิน้สดุวนัท่ี 30 กนัยายน 2568 เท่ากบัรอ้ยละ 30.03 ทัง้นี ้
บรษิัทฯ ไม่มีการเขา้ท ารายการไดม้าซึ่งสินทรพัยใ์นช่วงระยะเวลา 6 เดือนก่อนวนัประชมุคณะกรรมการบรษิัทฯ ขนาดรายการ
สงูสดุจึงเกินกว่ารอ้ยละ 15 แต่ต  ่ากว่ารอ้ยละ 50 และถือเป็นรายการประเภทที่ 2 ตามประกาศรายการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซึ่ง
สินทรพัย ์ดงันัน้ บรษิัทฯ จึงมีหนา้ที่ตอ้งด าเนินการดงันี ้ 
(ก) ตอ้งจัดท าและเปิดเผยสารสนเทศเก่ียวกับธุรกรรมการซือ้หุน้ TCCLI ต่อตลาดหลักทรพัยฯ์ ทันที โดยมีสารสนเทศ 

อย่างนอ้ยตามบญัชี (1) ทา้ยประกาศรายการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซึ่งสินทรพัย ์และ 
(ข) ตอ้งจัดส่งหนังสือแจง้ผูถื้อหุน้ภายใน 21 วันนับแต่วันท่ีเปิดเผยรายการต่อตลาดหลักทรพัยฯ์ โดยหนังสือแจง้ผูถื้อหุน้ 

ตอ้งมีสารสนเทศอย่างนอ้ยตามบญัชี (2) 1, 2, 3, 5 (3), 7 และ 8 ทา้ยประกาศรายการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซึ่งสินทรพัย ์
 
ทัง้นี ้บริษัทฯ ไม่จ าเป็นตอ้งน าเรื่องดงักล่าวเสนอต่อที่ประชุมผูถื้อหุน้ตามประกาศรายการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซึ่งสินทรัพย์ 
อย่างไรก็ดี บริษัทฯ เห็นสมควรให้เสนอเรื่องดังกล่าวต่อที่ประชุมผู้ถือหุ้นเพื่อพิจารณาอนุมัติธุรกรรมการซือ้หุ้น TCCLI  
ตามประกาศรายการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซึ่งสินทรพัย์ดว้ยเช่นกัน นอกจากนี ้บริษัทฯ ไดแ้ต่งตัง้ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ
เพื่อใหค้วามเห็นเก่ียวกบั (1) ความสมเหตสุมผลของธุรกรรมและประโยชนข์องรายการต่อบรษิัทฯ (2) ความเป็นธรรมของราคา 
และเงื่อนไขของรายการ และ (3) ผูถื้อหุน้ควรลงมติเห็นดว้ยหรือไม่เห็นดว้ยกบัรายการพรอ้มระบเุหตผุลประกอบ ตามประกาศ
รายการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซึ่งสินทรพัยแ์ละจะจัดส่งรายงานความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระดงักล่าวต่อผูถื้อหุน้ 
ของบริษัทฯ เพื่อใหผู้ถื้อหุน้มีขอ้มลูประกอบการตัดสินใจอย่างรอบคอบ ในการนี ้บริษัทฯ จะไม่ส่งหนังสือแจง้ผูถื้อหุน้โดยมี
สารสนเทศอย่างนอ้ยตามบญัชี (2) 1, 2, 3, 5 (3), 7 และ 8 ทา้ยประกาศรายการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซึ่งสินทรพัย์ ตาม (ข) 
ขา้งตน้ แต่บรษิัทฯ จะจดัท าหนงัสือนดัประชมุผูถื้อหุน้โดยมีสารสนเทศอย่างนอ้ยตามบญัชี (2) ทา้ยประกาศรายการไดม้าหรือ
จ าหน่ายไปซึ่งสินทรพัยซ์ึ่งครอบคลมุขอ้มลูทัง้หมดในหนงัสือแจง้ผูถื้อหุน้ดงักล่าวใหแ้ก่ผูถื้อหุน้แทน 
 
นอกจากนี ้ธุรกรรมการซือ้หุน้ TCCLI เขา้ข่ายเป็นการท ารายการระหว่างบรษิัทย่อยของบรษิัทจดทะเบียนกับบคุคลที่เก่ียวโยง
กันของบริษัทจดทะเบียนตามประกาศคณะกรรมการการก ากับตลาดทุนที่ ทจ. 21/2551 เรื่อง หลกัเกณฑใ์นการท ารายการ 
ที่เก่ียวโยงกัน (รวมทั้งที่มีการแกไ้ขเพิ่มเติม) และประกาศคณะกรรมการตลาดหลักทรัพยฯ์ เรื่อง การเปิดเผยข้อมูลและ  
การปฏิบตัิการของบรษิัทจดทะเบียนในรายการท่ีเก่ียวโยงกนั พ.ศ. 2546 (รวมทัง้ที่มีการแกไ้ขเพิ่มเตมิ) (รวมเรียกว่า “ประกาศ
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รายการที่เกี่ยวโยงกัน”) เนื่องจาก GLI1 เป็นนิติบุคคลที่มีผูถื้อหุน้รายใหญ่เป็นผูถื้อหุน้รายใหญ่ของบริษัทฯ (บริษัท ทีซีซี 
คอรป์อเรชั่น จ ากดั (“TCCC”)) ดงันัน้ ธุรกรรมการซือ้หุน้ TCCLI จึงเป็นรายการท่ีเก่ียวโยงกนัประเภทรายการเก่ียวกบัสินทรพัย ์
ตามประกาศรายการที่เก่ียวโยงกนั ซึ่งมีมลูค่าของรายการรวมคิดเป็นจ านวน 22,500 ลา้นบาท หรือ รอ้ยละ 35.08 ของมลูค่า
สินทรัพยท์ี่มีตัวตนสุทธิของบริษัทฯ โดยค านวณจากงบการเงินรวมฉบับสอบทานโดยผู้สอบบัญชีรับอนุญาตของบริษัทฯ 
ส าหรบังวด 9 เดือน สิน้สดุวนัที่ 30 กันยายน 2568 ซึ่งมากกว่า 20 ลา้นบาท หรือ มากกว่ารอ้ยละ 3 ของมลูค่าสินทรพัยท์ี่มี
ตวัตนสทุธิของบริษัทฯ ทัง้นี ้บริษัทฯ ไม่มีการเขา้ท ารายการที่เก่ียวโยงกันกับ GLI หรือผูท้ี่เก่ียวขอ้งของ GLI (ยกเวน้รายการ
ธุรกจิปกติหรือรายการสนบัสนนุธุรกิจปกติ) ในช่วงระยะเวลา 6 เดือนก่อนวนัประชมุคณะกรรมการบรษิัทฯ ดงันัน้ บรษิัทฯ จึงมี
หนา้ที่ตอ้งด าเนินการดงันี ้
(ก) แต่งตั้งที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเพื่อให้ความเห็นเก่ียวกับ (1) ความสมเหตุสมผลและประโยชน์ของรายการ 

ที่เก่ียวโยงกันต่อบริษัทฯ (2) ความเป็นธรรมของราคา และเงื่อนไขของรายการที่เก่ียวโยงกัน และ (3) ผูถื้อหุน้ควร 
ลงมติเห็นดว้ยหรือไม่เห็นดว้ยกบัรายการที่เก่ียวโยงกนัพรอ้มระบเุหตุผลประกอบ ตามประกาศรายการท่ีเก่ียวโยงกัน 
และจดัส่งรายงานความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระดงักล่าวต่อผูถื้อหุน้ของบรษิัทฯ 

(ข) จัดส่งหนังสือนัดประชุมผู้ถือหุ้นให้แก่ผู้ถือหุ้นเป็นการล่วงหน้าไม่น้อยกว่า 14 วัน โดยมีสารสนเทศอย่างน้อย 
ตามประกาศรายการท่ีเก่ียวโยงกนั และ 

(ค) จดัใหม้ีการประชุมผูถื้อหุน้เพื่อพิจารณาอนุมตัิธุรกรรมการซือ้หุน้ TCCLI โดยบริษัทฯ จะตอ้งไดร้บัอนุมตัิการเขา้ท า
ธุรกรรมการซือ้หุ้น TCCLI จากที่ประชุมผู้ถือหุ้นดว้ยคะแนนเสียงไม่น้อยกว่า 3 ใน 4 ของจ านวนเสียงทั้งหมด 
ของผูถื้อหุน้ท่ีมาประชมุและมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน โดยไม่นบัคะแนนเสียงของผูถื้อหุน้ท่ีมีส่วนไดเ้สีย 

 
1.2 วัน เดือน ปี ทีเ่ข้าท ารายการ 
 
เมื่อวันที่ 17 ธันวาคม 2568 ที่ประชุมคณะกรรมการของบริษัทฯ มีมติเห็นชอบให้เสนอต่อที่ประชุมวิสามัญผู้ถือหุน้ครัง้ที่ 
1/2569 เพื่อพิจารณาอนุมตัิธุรกรรมการซือ้หุน้ TCCLI ซึ่งบริษัทฯ จะเขา้ท ารายการหลงัจากไดร้บัอนมุตัิจากที่ประชมุวิสามญั 
ผูถื้อหุน้ครัง้ที่ 1/2569 ทัง้นี ้บรษิัทฯ คาดว่าธุรกรรมการซือ้หุน้ TCCLI จะเสรจ็สมบรูณภ์ายในไตรมาสที่ 2 ของปี 2569 หลงัจาก
เงื่อนไขบังคับก่อน (รายละเอียดแสดงในหัวข้อเงื่อนไขส าคัญของสัญญา) ทั้งหมดตามที่ระบุไว้ในสัญญาซือ้ขายหุ้นเป็น
ผลส าเรจ็ หรือไดร้บัการผ่อนผนัจากคู่สญัญาฝ่ายที่เก่ียวขอ้ง  
 
1.3 ประเภทและขนาดของรายการ 
 
การค านวณขนาดรายการไดม้าซึง่สินทรพัย ์
การเขา้ท ารายการในครัง้นีเ้ขา้ข่ายเป็นรายการไดม้าซึ่งสินทรพัยต์ามประกาศคณะกรรมการก ากับตลาดทุนที่ ทจ. 20/2551 
เรื่อง หลกัเกณฑใ์นการท ารายการท่ีมีนยัส าคญัที่เขา้ข่ายเป็นการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซึ่งทรพัยสิ์น และประกาศคณะกรรมการ
ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย เรื่อง การเปิดเผยขอ้มลูและการปฏิบตัิการของบรษิัทจดทะเบียนในการไดม้าหรือจ าหน่ายไป 
ซึ่งสินทรพัย ์พ.ศ. 2547 (รวมทัง้ที่มีการแกไ้ขเพิ่มเติม) (“ประกาศรายการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซึ่งสินทรพัย์”) โดยการค านวณ

 
1  ตาม Business Profile ของ GLI ณ วนัที ่30 กรกฎาคม 2568 GLI มีผูถ้ือหุน้จ านวน 2 ราย ไดแ้ก่ TCCC ถือหุน้สามญัใน GLI เป็นจ านวน 

50,000 หุน้ ในขณะที ่ทซีีซี กรุ๊ป อินเตอร์เนชั่นแนล ลิมิเตด็ ถือหุน้บรุิมสทิธิใน GLI เป็นจ านวน 89,370 หุน้ โดยผูถ้ือหุน้บริุมสทิธิจะไม่มีสิทธิ
ไดร้บัหนงัสอืเชิญประชมุ เขา้ร่วมประชมุ หรือออกเสยีงในทีป่ระชมุผูถ้ือหุน้ของ GLI  
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ขนาดรายการอา้งอิงจากงบการเงินรวมฉบบัสอบทานโดยผูส้อบบญัชีรบัอนุญาตของบริษัทฯ ส าหรบังวด 9 เดือน สิน้สดุวนัท่ี 
30 กันยายน 2568 และงบการเงินเฉพาะกิจการที่ตรวจสอบแลว้โดยผูส้อบบญัชีรบัอนญุาต ส าหรบัปีสิน้สดุวนัที่ 31 ธันวาคม 
2567 ของ TCCLI และ MMVN ซึ่งมีรายละเอียด ดงันี ้
 

การค านวณขนาดรายการได้มาซ่ึงสินทรัพย ์

เกณฑก์ารค านวณ 
วิธีการค านวณ/1 

TCCLI MMVN 

1. เกณฑม์ลูค่าสินทรพัยท์ี่มี
ตวัตนสทุธิ 

= (สัดส่วนที่จะไดม้า x มูลค่าสินทรัพย์
สทุธิของ TCCLI) x 100 / มลูค่าสินทรพัย์
สทุธิของบรษิัทฯ 

= (สัดส่วนที่จะได้มา x มูลค่าสินทรัพย์
สทุธิของ MMVN) x 100 / มลูค่าสินทรพัย์
สทุธิของบรษิัทฯ 

= (รอ้ยละ 100 x 19,257 ล้านบาท) x 
100 / 64,133 ลา้นบาท 

= (รอ้ยละ 100 x 2,226 ลา้นบาท) x 100 
/ 64,133 ลา้นบาท 

= รอ้ยละ 30.03 = รอ้ยละ 3.47 

2. เกณฑก์ าไรสทุธิ 
จากการด าเนินงาน 

= (สดัส่วนที่จะไดม้า x ก าไรสทุธิจากการ
ด าเนินงานของ TCCLI) x 100 / ก าไร
สทุธิจากการด าเนินงานของบรษิัทฯ 

= (สดัส่วนที่จะไดม้า x ก าไรสทุธิจากการ
ด าเนินงานของ MMVN) x 100 / ก าไร
สทุธิจากการด าเนินงานของบรษิัทฯ 

ไม่สามารถค านวณไดเ้นื่องจาก TCCLI  
มีผลก าไรสุทธิติดลบเป็นจ านวน 154 
ลา้นบาท/2 

=  ( ร้อ ยละ1 0 0  x  5 5 3  ล้า นบาท )  
x 100 / 4,362 ลา้นบาท 

= รอ้ยละ 12.67 

3. เกณฑม์ลูค่ารวม 
ของสิ่งตอบแทน 

= มลูค่ารวมของส่ิงตอบแทนที่ช าระ x 100 / สินทรพัยร์วมของบรษิัทฯ 

= 22,500 ลา้นบาท x 100 / 331,113 ลา้นบาท 

= รอ้ยละ 6.80 

4. เกณฑม์ลูค่าหุน้ทนุท่ีออก 
เพื่อช าระค่าสินทรพัย ์

ไม่สามารถค านวณได ้เนื่องจากบรษิัทฯ ไม่มีการออกหลกัทรพัยเ์พื่อช าระค่าตอบแทน
ธุรกรรมการซือ้หุน้ TCCLI 

หมายเหตุ: ข้อมูลทางการเงินของ TCCLI อ้างอิงอัตราแลกเปลี่ยน ณ วันที่ 9 ธันวาคม 2568 ที่ 1 SGD ต่อ 24.2896 บาท และข้อมูล 
ทางการเงนิของ MMVN อา้งอิงอตัราแลกเปลีย่น ณ วนัที ่9 ธนัวาคม 2568 ที ่1 VND ต่อ 0.001203 บาท 
/1 TCCLI ด าเนินธุรกิจในฐานะบริษัทที่ประกอบธุรกิจการถือหุน้ (Holding Company) โดยมีเงินลงทุนในบริษัทย่อยคือ MMVN  
เพยีงแห่งเดยีว และไดจ้ดัท าแต่เพยีงงบการเงนิเฉพาะกิจการ (Separate Financial Statements) เท่านัน้ มิไดจ้ดัท างบการเงินรวม 
(Consolidated Financial Statements) ทีร่วมผลการด าเนนิงานและฐานะการเงนิของ MMVN ทีผ่่านการสอบทานจากผูส้อบบญัชี
รบัอนุญาต ดงันัน้ การค านวณขนาดรายการตามประกาศรายการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซ่ึงสินทรพัย์ โดยใชเ้พียงงบการเงินเฉพาะ
กิจการของ TCCLI จะไม่สะทอ้นมูลค่าทีแ่ทจ้ริงของสินทรัพย์และผลการด าเนินงานของ TCCLI และ MMVN เนื่องจากไม่ไดน้ า
ขอ้มูลทางการเงินของ MMVN มารวมค านวณดว้ย ทัง้นี ้ในกรณีที่ TCCLI จัดท างบการเงินรวมอย่างเป็นทางการ อาจมีการตดั
รายการระหว่างกนั (Intercompany Eliminations) และปรบัปรุงรายการอืน่ ๆ ตามมาตรฐานบญัชี โดยรายการทีป่รบัปรุงอาจส่งผล
ใหมู้ลค่าตามเกณฑ์สนิทรพัย์ทีมี่ตวัตนสทุธิและก าไรสทุธิจากการด าเนินงาน ลดต ่าลงกว่าการน าขอ้มูลตามงบการเงนิเฉพาะกิจการ 
ของ TCCLI และ MMVN มาใชโ้ดยตรง อย่างไรก็ดี แมธุ้รกรรมการซือ้หุน้ TCCLI จะถือเป็นรายการประเภทที ่2 ตามประกาศ
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รายการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซ่ึงสินทรัพย์บริษัท เห็นสมควรใหเ้สนอต่อที่ประชุมผูถ้ือหุน้เพื่อพิจารณาอนุมัติธุรกรรมการซือ้หุ้น 
TCCLI ตามประกาศรายการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซ่ึงสนิทรพัย์ดว้ยเช่นกนั 

/2 TCCLI มีผลก าไรสทุธิตดิลบ มีสาเหตุหลกัมาจาก TCCLI ประกอบธุรกิจการถือหุน้ในบริษัทอื่น (Holding Company) โดยการถือ
หุน้ใน MMVN แต่เพียงบริษัทเดียว และมีค่าใชจ่้ายดอกเบีย้จากเงินกูย้ืมจาก GLI ทัง้นีใ้นปี 2567 TCCLI ไดด้ าเนินการแปลงเงนิ
กูย้ืมจาก GLI เป็นทุนจดทะเบียนทัง้จ านวนแลว้ อย่างไรก็ตาม MMVN มีก าไรสุทธิจากการด าเนินงานเป็นจ านวน 553 ลา้นบาท
ตามงบการเงนิเฉพาะกิจการทีต่รวจสอบแลว้โดยผูส้อบบญัชีรบัอนญุาต ส าหรบัปีสิน้สดุวนัที ่31 ธนัวาคม 2567 ของ MMVN  

 

จากการค านวณขา้งตน้ ขนาดรายการสงูสดุตามเกณฑม์ลูค่าสินทรพัยท์ี่มีตวัตนสทุธิเท่ากับรอ้ยละ 30.03 ทัง้นี ้บริษัทฯ ไม่มี
การเขา้ท ารายการไดม้าซึ่งสินทรพัยใ์นช่วงระยะเวลา 6 เดือนก่อนวนัประชมุคณะกรรมการบรษิัทฯ ขนาดรายการสงูสดุจึงเกิน
กว่ารอ้ยละ 15 แต่ต  ่ากว่ารอ้ยละ 50 และถือเป็นรายการประเภทที่ 2 ตามประกาศรายการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซึ่งสินทรพัย ์ 
 
ทัง้นี ้บริษัทฯ ไม่จ าเป็นตอ้งน าเรื่องดงักล่าวเสนอต่อที่ประชุมผูถื้อหุน้ตามประกาศรายการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซึ่งสินทรัพย ์
อย่างไรก็ดี บริษัทฯ เห็นสมควรให้เสนอเรื่องดังกล่าวต่อที่ประชุมผู้ถือหุ้นเพื่อพิจารณาอนุมัติธุรกรรมการซือ้หุ้น TCCLI  
ตามประกาศรายการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซึ่งสินทรพัยด์ว้ยเช่นกนั 
 
การค านวณขนาดรายการที่เก่ียวโยงกนั 
 
การเขา้ท ารายการในครัง้นีเ้ขา้ข่ายเป็นรายการที่เก่ียวโยงกัน ตามประกาศคณะกรรมการก ากับตลาดทุน ที่ ทจ. 21/2551  
เรื่องหลกัเกณฑใ์นการท ารายการที่เก่ียวโยงกนั (รวมทัง้ที่ไดม้ีการแกไ้ขเพิ่มเติม) และประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรพัย์
แห่งประเทศไทย เรื่องการเปิดเผยขอ้มลูและการปฏิบตัิการของบรษิัทจดทะเบียนในรายการท่ีเก่ียวโยงกนั พ.ศ. 2546 (รวมทัง้ที่
ไดม้ีการแกไ้ขเพิ่มเติม) (“ประกาศรายการทีเ่กี่ยวโยงกัน”) โดยการค านวณขนาดรายการ มีรายละเอียด ดงันี ้
 

การค านวณขนาดรายการทีเ่กีย่วโยงกนั 
หลักเกณฑ ์  การค านวณ 

รายการท่ีเก่ียวโยงกนั = มลูค่าสงูสดุของส่ิงตอบแทน / มลูค่าสินทรพัยส์ทุธิ/1 
 = 22,500 ลา้นบาท / 64,133 ลา้นบาท 
 = รอ้ยละ 35.08 

หมายเหต:ุ /1 มูลค่าสนิทรพัย์สทุธิ (NTA) หมายถึง สนิทรพัย์รวม - สนิทรพัย์ไม่มีตวัตน - หนีส้นิรวม - ส่วนผูถ้ือหุน้ทีไ่ม่มีอ านาจควบคมุ 
 

จากการค านวณข้างตน้ ขนาดรายการรวมเท่ากับ 22,500 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 35.08 อ้างอิงจากงบการเงินรวมล่าสุด 
ฉบับที่ผ่านการสอบทานโดยผูส้อบบัญชีแลว้ของบริษัทฯ สิน้สุด ณ วันที่ 30 กันยายน 2568 ซึ่งมากกว่า 20 ลา้นบาท หรือ 
มากกว่ารอ้ยละ 3 ของมลูค่าสินทรพัยท์ี่มีตวัตนสทุธิของบรษิัทฯ คิดเป็นรายการท่ีเก่ียวโยงกนัขนาดใหญ่ ดงันัน้ บรษิัทฯ จะตอ้ง
ไดร้บัอนุมตัิจากที่ประชุมผูถื้อหุน้ใหเ้ขา้ท ารายการดว้ยคะแนนเสียงไม่นอ้ยกว่า 3 ใน 4 ของจ านวนเสียงทัง้หมดของผูถื้อหุน้
ที่มาประชุมและมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน โดยไม่นบัคะแนนเสียงของผูถื้อหุน้ที่มีส่วนไดเ้สีย และเปิดเผยสารสนเทศต่อตลาด
หลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทยตามประกาศรายการที่เก่ียวโยงกัน รวมถึงแต่งตัง้ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเพื่อให้ความเห็น
เก่ียวกบัการเขา้ท าธุรกรรมการซือ้หุน้ TCCLI ดงักล่าว 
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ผูถื้อหุน้ท่ีมีส่วนไดเ้สียของรายการ มีรายละเอียดดงันี ้
 

ผู้ถือหุ้นทีมี่ส่วนได้เสีย 

ล าดับ ผู้ถือหุ้น 
จ านวนหุ้น 

(หุน้) 
สัดส่วนการถือหุน้ 

(ร้อยละ) 
1 บรษิัท ทีซีซี คอรป์อเรชั่น จ ากดั 1,830,730,550 45.68 
2 บรษิัท ทีซีซี โฮลดิง้ส ์(2519) จ ากดั 1,175,089,800 29.32 

 รวม 3,005,820,350 75.00 
ทีม่า: ขอ้มูลผูถ้ือหุน้ ณ วนัที ่20 มกราคม 2569 ซึ่งเป็นวนัทีก่ าหนดรายชือ่ผูถ้ือหุน้ทีมี่สทิธิเขา้ร่วมประชมุผูถ้ือหุน้ (Record Date) 
 

1.4 คู่สัญญาทีเ่กี่ยวข้อง และลักษณะความสัมพนัธร์ะหว่างกนั 
 
ผู้ซือ้ บรษิัท ซี-ดิสทรบิิวชั่น เอเชีย พีทอีี แอลทีดี (“CDA”)  
ผู้ขาย บรษิัท โกลเดน้ แลนด ์อินเตอรเ์นชั่นแนล พีทีอี แอลทีดี (“GLI”)  
ความสัมพนัธก์ับบริษทัฯ  CDA เป็นบรษิัทย่อยของบรษิัทฯ ที่บรษิัทฯ ถือหุน้ทางออ้ม ประมาณรอ้ยละ 100  

 GLI เป็นนิติบุคคลที่มีผู้ถือหุ้นรายใหญ่เป็นผู้ถือหุ้นรายใหญ่ของบริษัทฯ (กล่าวคือ 
บรษิัท ทีซีซี คอรป์อเรชั่น จ ากดั (“TCCC”))  

 
1.5 เงือ่นไขส าคัญของสัญญา 
 
รา่งสญัญาซือ้ขายหุน้ระหว่าง CDA และ GLI มีรายละเอียดโดยสรุปดงันี ้ 
 

สรุปสาระส าคัญของร่างสัญญาซือ้ขายหุ้น 
หัวข้อ รายละเอียด 

ผู้ซือ้ CDA เป็นบรษิัทย่อยของบรษิัทฯ ที่บรษิัทฯ ถือหุน้ทางออ้ม ประมาณรอ้ยละ 100 
ผู้ขาย GLI เป็นนิติบุคคลที่มีผู้ถือหุน้รายใหญ่ (TCCC) เป็นผู้ถือหุ้นรายใหญ่ของบริษัทฯ จึงถือเป็น

บคุคลเก่ียวโยงกนัของบรษิัทฯ 
ราคาซือ้ขาย CDA จะช าระเงินค่าตอบแทนของธุรกรรมการซือ้หุน้ TCCLI ใหแ้ก่ GLI เป็นเงินสกุลดอลลาร์

สิงคโปร ์คิดเป็นเงินจ านวน 22,500 ลา้นบาท ณ วนัท่ีการซือ้ขายเสรจ็สมบรูณ ์
เงื่อนไขบังคับก่อน 
ทีส่ าคัญ 

• บรษิัทฯ ตอ้งไดร้บัอนมุตัิจากที่ประชมุผูถื้อหุน้ในการเขา้ท าธุรกรรมการซือ้หุน้ TCCLI 
• CDA ตอ้งไดร้บัอนมุตัิจากที่ประชมุผูถื้อหุน้ในการซือ้และรบัโอนหุน้ทัง้หมดของ TCCLI จาก GLI 
• GLI ตอ้งไดร้บัความอนุมตัิจากที่ประชุมผูถื้อหุน้ในการขายและโอนหุน้ทั้งหมดของ TCCLI 

ใหแ้ก่ CDA 
• CDA และ GLI ต้องได้รับหนังสืออนุมัติการรวมธุรกิจ (Economic Concentration 

Clearance)  จากคณะกรรมการการแข่งขันแห่งชาติเวียดนาม (Vietnam National 
Competition Commission) ในการเขา้ท าธุรกรรมการซือ้หุน้ TCCLI 
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หัวข้อ รายละเอียด 
หมายเหตุ : CDA และ GLI อยู่ระหว่างการเตรียมเอกสารและแบบฟอร์มทีเ่กี่ยวขอ้งเพื่อขอรับอนุมตัิจาก 
Vietnam National Competition Commission โดยบริษัทฯ คาดว่าจะด าเนินการยื่นค าขอภายในช่วง 30 
มกราคม - 6 กุมภาพนัธ์ 2569  

เงือ่นไขการช าระเงนิ • CDA ไม่มีหนา้ที่ตอ้งวางเงินมดัจ าใหแ้ก่ GLI  
• CDA จะช าระเงินค่าตอบแทนของธุรกรรมการซือ้หุน้ TCCLI ใหแ้ก่ GLI เป็นเงินสกลุดอลลาร์

สิงคโปร ์คิดเป็นเงินจ านวน 22,500 ลา้นบาท ทัง้จ านวน และ GLI จะโอนหุน้ TCCLI ทัง้หมด
ใหแ้ก่ CDA ในคราวเดียว ณ วนัท่ีการซือ้ขายเสรจ็สมบรูณ ์

ภาระภาษีที่เกี่ยวข้อง
กับธุรกรรมการซื้อ
หุ้น TCCLI 

• GLI จะเป็นผูร้บัผิดชอบ Indirect Transfer Tax ตามกฎหมายของประเทศเวียดนาม 
• CDA จะเป็นผูร้บัผิดชอบอากรแสตมป์และภาษีอื่น ๆ แต่ไม่รวมถึงค่าใชจ้่ายที่ GLI ตอ้งช าระ

ตามกฎหมายที่เก่ียวขอ้ง 
หมายเหตุ : Indirect Transfer Tax ตามกฎหมายของประเทศเวียดนามเท่ากบัรอ้ยละ 2.00 ของราคาขาย
รวม (gross proceeds) และค่าอากรแสตมป์ ตามกฎหมายของประเทศสิงคโปร์เท่ากบัรอ้ยละ 0.20 ของ
มูลค่าซือ้ขาย หรือ มูลค่ายตุธิรรม แลว้แต่มูลค่าใดสูงกว่า 

ค า รั บ ร อ ง แล ะ ค า
รับประกันจาก GLI 

GLI ตกลงใหค้  ำรบัรองและค ำรบัประกนัท่ีเป็นไปตำมธรรมเนียมปฏิบตัิโดยทั่วไป ซึ่งเหมำะสมกบั
ลกัษณะของธุรกรรมและควำมสมัพนัธร์ะหว่ำงคูส่ญัญำ ทัง้นี ้ค  ำรบัรองและค ำรบัประกนัดงักล่ำว
ครอบคลมุถึง  
(1) กำรจดัตัง้และกำรด ำรงอยู่โดยชอบดว้ยกฎหมำยของ TCCLI และ MMVN รวมถึงอ ำนำจและ

ควำมสำมำรถของ GLI ในกำรเขำ้ท ำและปฏิบตัิตำมสญัญำซือ้ขำยหุน้ กรรมสิทธ์ิและควำม
เป็นเจำ้ของหุน้ใน TCCLI  

(2) ควำมถกูตอ้งและครบถว้นของเอกสำรจดัตัง้ ทะเบียน และบญัชีตำมกฎหมำย  
(3) ขอ้มลูทำงกำรเงินและกำรบญัชี โดยบญัชีที่ตรวจสอบและบญัชีบรหิำรแสดงฐำนะกำรเงินที่แทจ้ริง

และเป็นธรรม มีกำรตัง้ส ำรองครบถว้นส ำหรบัหนีสิ้น ลกูหนีส้งสยัจะสญู และค่ำเส่ือมรำคำ  
(4) เรื่องภำษี กำรธนำคำรและกำรเงิน โดย TCCLI และ MMVN ยื่นแบบและช ำระภำษีครบถว้น

ตำมก ำหนด ไม่มีเงินกูย้ืมนอกเหนือจำกที่เปิดเผยในบญัชี และไม่มีกำรค ำ้ประกนัหนีบ้คุคลอื่น  
(5) สัญญำที่มีสำระส ำคัญมีผลบังคับใชแ้ละปฏิบัติตำมข้อก ำหนดครบถว้น และมีกรมธรรม์

ประกนัภยัตำมมำตรฐำนธุรกิจ  
(6) กำรปฏิบตัิตำมกฎหมำยและขอ้บงัคบัของหน่วยงำนก ำกบัดูแล โดยไดร้บัใบอนญุำตที่จ ำเป็น

ครบถว้น  
(7) ขอ้พิพำททำงกฎหมำย โดยไม่มีคดีควำมหรือกำรอนญุำโตตลุำกำรท่ีส ำคญั  
(8) ฐำนะกำรเงินท่ีมั่นคงและสำมำรถช ำระหนีไ้ดต้รงเวลำ และ  
(9) กำรซือ้ขำยหุน้จะไม่ท ำใหส้ญูเสียสิทธิหรือสญัญำที่ส ำคญั ทัง้นี ้TCCLI ไม่มีส่วนไดเ้สียในนิติ

บคุคลอื่นนอกจำกกำรถือหุน้ MMVN เป็นตน้ 
 
ทั้งนี ้กำรใหก้ำรรบัประกันตกอยู่ภำยใตข้้อจ ำกัดบำงประกำรซึ่งเป็นไปตำมธรรมเนียมปฏิบัติ
โดยทั่วไปเช่นกนั เช่น ระยะเวลำกำรรบัประกนัพืน้ฐำน ไดแ้ก่ ขอ้ (1) และ (2) ตำมที่แสดงขำ้งตน้ 
เป็นระยะเวลำ 12 เดือน และกำรรบัประกันอื่นเป็นระยะเวลำ 6 เดือนหลังวนัโอน เกณฑข์ัน้ต ่ำ
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หัวข้อ รายละเอียด 
ส ำหรับกำรเรียกรอ้งรำยเดียวตอ้งเกิน 250,000 เหรียญสหรัฐ และกำรเรียกรอ้งรวมตอ้งเกิน 
1,000,000 เหรียญสหรฐั วงเงินสงูสดุส ำหรบักำรรบัประกนัทั่วไปคิดเป็นรอ้ยละ 50 ของรำคำซือ้
ขำย และกำรรับประกันพืน้ฐำนคิดเป็นรอ้ยละ 100 ของรำคำซือ้ขำย อนึ่ง กำรรับประกันไม่
ครอบคลมุขอ้มลูที่เปิดเผยใหแ้ก่ผูซ้ือ้ขอ้มลู หรือขอ้มลูที่ผูซ้ือ้ทรำบอยู่แลว้ 

กฎหมายทีบ่ังคับใช ้ กฎหมายแห่งประเทศสิงคโปร ์
 
1.6 มูลค่าสิ่งตอบแทน เกณฑท์ีใ่ชใ้นการก าหนดมูลค่าสิ่งตอบแทน และแหลง่เงนิทนุ 
 
มูลค่ารวมสิ่งตอบแทน 
CDA จะช าระเงินค่าตอบแทนของธุรกรรมการซือ้หุ้น TCCLI ให้แก่ GLI เป็นเงินสกุลดอลลารสิ์งคโปร ์คิดเป็นเงินจ านวน 
22,500 ลา้นบาท ณ วนัท่ีการซือ้ขายเสรจ็สมบรูณ ์ 
 
เกณฑท์ีใ่ช้ก าหนดมูลค่าสิ่งตอบแทน 
เกณฑท์ี่ใชใ้นการก าหนดมลูค่าส่ิงตอบแทนส าหรบัธุรกรรมการซือ้หุน้ TCCLI พิจารณาจากวิธีคิดลดกระแสเงินสด 
 
แหล่งเงนิทุนทีใ่ชส้ าหรับเข้าท ารายการ 
บรษิัทฯ มีแผนจดัหาแหล่งเงินทนุเพื่อช าระค่าตอบแทนธุรกรรมการซือ้หุน้ TCCLI โดยใชเ้งินกูย้ืมจากสถาบนัการเงิน และ/หรือ
จากเงินที่ไดจ้ากการออกและเสนอขายหุน้กูข้องบรษิัทฯ ทัง้นี ้อำ้งอิงจำกแผนงำนล่ำสดุที่ไดร้บัจำกกำรสมัภำษณผ์ูบ้ริหำรของ
บริษัทฯ บริษัทฯ อยู่ระหว่ำงพิจำรณำเงินกูย้ืมจำกสถำบนักำรเงินส ำหรบัเป็นแหล่งเงินทุนในธุรกรรมกำรซือ้หุน้ TCCLI ครัง้นี ้
โดยมี BJC เป็นผูกู้ ้และ BJC จะพิจำรณำด ำเนินกำรใหกู้ย้ืมภำยในกลุ่มบริษัทฯ กล่ำวคือ ใหกู้ย้ืมเงินแก่บริษัท บิ๊กซี รีเทล  
คอรป์อเรชนั จ ำกดั (มหำชน)  และบรษิัท บิก๊ซี ซูเปอรเ์ซ็นเตอร ์จ ำกดั (มหำชน)  ส ำหรบัน ำเงินทนุดงักล่ำวไปใชเ้พิ่มทนุใน CDA 
(ผูซ้ือ้) เพื่อให ้CDA น ำเงินทุนดงักล่ำวไปใชจ้่ำยช ำระค่ำหุน้ของ TCCLI ใหแ้ก่ GLI (ผูข้ำย) และภำยหลงัจำกกำรท ำรำยกำร
เสร็จสิน้ บริษัทฯ อำจพิจำรณำออกและเสนอขำยหุน้กู ้โดยพิจำรณำเงื่อนไขและตน้ทุนทำงกำรเงินที่เหมำะสม ณ ช่วงเวลำ
ดงักล่ำวประกอบ เพื่อช ำระคืนเงินกูย้ืมกบัสถำบนักำรเงิน ทัง้นี ้บรษิัทฯ ยงัอยู่ระหว่ำงพิจำรณำแผนกำรดงักล่ำว ซึ่งอำจจะยงัมี
ควำมไม่แน่นอน และอำจเปล่ียนแปลงไปตำมปัจจยัดำ้นเศรษฐกิจและปัจจยัอื่น ๆ ในอนำคต ภายใตก้รอบมติคณะกรรมการที่
เก่ียวขอ้ง โดยค านึงถึงแผนการบริหารสภาพคล่องและเงินลงทุนที่บริษัทฯ ก าหนดไว ้โดยบริษัทฯ คาดว่าจะสามารถจดัหา
เงินทุน โดยมีตน้ทุนทางการเงินจะอยู่ใกลเ้คียงระดบัอตัราปัจจบุนั (หากพิจารณาตน้ทุนทางการเงินเฉล่ียของบริษัทฯ ในช่วงที่
ผ่านมา โดยค านวณจากงบการเงินรวมของ BJC ส าหรบัปี 2567 และงวด 9 เดือนของปี 2568 พบว่าตน้ทุนทางการเงินเฉล่ีย
เท่ากับประมาณรอ้ยละ 3.47 ต่อปี และรอ้ยละ 3.55 ต่อปี ตามล าดบั (ค านวณรวมตน้ทุนทางการเงินของเงินกูย้ืมจากสถาบัน
การเงิน หุน้กู ้และหนีสิ้นตามสญัญาเช่า) นอกจากนี ้ในเดือนกรกฎาคม 2568 ที่ผ่านมา บริษัทฯ มีการออกและเสนอขายหุ้นกู ้
ครัง้ที่ 1/2568 ครบก าหนดไถ่ถอนปี 2574 ซึ่งเป็นหุ้นกู้ที่บริษัทฯ ออกและเสนอขายล่าสุด โดยมีมูลค่าที่ตราไว้รวม 16,000  
ลา้นบาท อาย ุ6 ปี และมีอตัราดอกเบีย้คงที่รอ้ยละ 2.41 ต่อปี ซึ่งสะทอ้นถึงอตัราดอกเบีย้ล่าสดุที่บรษิัทฯ ไดร้บัจากการออกและ
เสนอขายหุน้กูใ้นปี 2568) นอกเหนือจากนี ้การจดัหาเงินทุนดงักล่าวจะไม่กระทบต่อความสามารถในการด าเนินงานตามปกติ 
รวมถึงไม่ท าใหบ้รษิัทฯ ผิดเงื่อนไขทางการเงินตามสญัญากูย้ืมที่มีอยู่ (กล่าวคือ บรษิัทฯ ตอ้งด ารงอตัราส่วนหนีสิ้นสทุธิต่อส่วน
ของผูถื้อหุน้ ในอัตราส่วนไม่เกิน 2 ต่อ 1 ทั้งนี ้ประมาณการอัตราส่วน Net IBD/E ของบริษัทฯ ภายหลังท ารายการ ค านวณ 
โดยอา้งอิงเงื่อนไขซึ่งก าหนดโดยสถาบันการเงิน และ/หรือ ขอ้ก าหนดสิทธิหุน้กู้  ตามงบการเงินรวม ณ 30 กันยายน 2568  
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จะเพิ่มขึน้จาก 1.11 - 1.26 เท่า เป็น 1.38-1.54 เท่า) โดยบริษัทฯ มีมาตรการบริหารความเส่ียงดา้นอตัราดอกเบีย้และสภาพ
คล่องที่เหมาะสม และจะด าเนินการใหแ้ลว้เสรจ็สอดคลอ้งกบัก าหนดการปิดธรุกรรม ทัง้นี ้คณะกรรมการบรษิัทฯ เห็นว่า บรษิัท
ฯ จะยงัมีเงินทุนหมนุเวียนซึ่งเพียงพอต่อการด าเนินธุรกิจโดยการเขา้ท าธุรกรรมการซือ้หุน้ TCCLI จะไม่ส่งผลกระทบอย่างมี
นยัส าคญัต่อเงินทนุหมนุเวียนของบรษิัทฯ 
 
1.7 ข้อมูลทรัพยส์ิน 
 
รายละเอียดเก่ียวกบั TCCLI และ MMVN ไดเ้ปิดเผยไวต้ามที่ปรากฏในเอกสารแนบ 2 และ 3 ของรายงานฉบบันี ้ตามล าดบั  
 
1.8 เงือ่นไขการเข้าท ารายการ 
 
นอกจากเงื่อนไขบงัคบัก่อนที่ส  าคญัตามที่ระบุไว้ตามเงื่อนไขส าคญัตามร่างสญัญาซือ้ขายหุน้ ที่ประชุมวิสามญัผูถื้อหุน้ครัง้ที่ 
1/2568 จะตอ้งอนุมัติธุรกรรมการซือ้หุน้ TCCLI ดว้ยคะแนนเสียงไม่นอ้ยกว่า 3 ใน 4 ของจ านวนเสียงทั้งหมดของผูถื้อหุน้ 
ที่มาประชมุและมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน โดยไม่นบัคะแนนเสียงของผูถื้อหุน้ท่ีมีส่วนไดเ้สีย 
 
1.9 ความเหน็ของคณะกรรมการบริษัท เกี่ยวกับการตกลงเข้าท ารายการ 
 
คณะกรรมการบริษัทฯ (ไม่รวมกรรมการที่มี ส่วนได้เสีย  ได้แก่ นายฐาปน สิริวัฒนภักดี  นายอัศวิน เตชะเจริญวิกุล  
นางฐาปณี เตชะเจรญิวิกลุ และนายประภากร ทองเทพไพโรจน ์(“กรรมการทีมี่ส่วนได้เสีย”) ซึ่งไม่ไดเ้ขา้รว่มประชมุและไม่มี
สิทธิออกเสียงลงคะแนน) เห็นสมควรให ้CDA ซึ่งเป็นบรษิัทย่อยของบรษิัทฯ เขา้ซือ้หุน้ทัง้หมดของ TCCLI ซึ่งจะท าให ้TCCLI 
และ MMVN มีสถานะเป็นบรษิัทย่อยของบรษิัทฯ เพื่อพฒันาและต่อยอดธุรกิจของบรษิัทฯ ทัง้นี ้คณะกรรมการบรษิัทฯ (ไม่รวม
กรรมการที่มีส่วนไดเ้สีย) ไดพ้ิจารณาแลว้เห็นว่า ธุรกรรมการซือ้หุน้ TCCLI เป็นรายการที่มีความเหมาะสม โดยสมเหตสุมผล
ทัง้ราคา เงื่อนไข และประโยชนต์่อบรษิัทฯ โดยรวม และไม่ก่อใหเ้กิดการถ่ายโอนผลประโยชนท์ี่ไม่เป็นธรรม  
 
ธุรกรรมการซือ้หุ้น TCCLI จะท าให้บริษัทฯ ไดม้าซึ่ง MMVN ซึ่งผู้คา้ส่งรายใหญ่ (Wholesale) ที่เน้นการให้บริการลูกคา้ 
กลุ่มธุรกิจมืออาชีพโดยเฉพาะ ซึ่งมีจ านวนถึง 30 สาขาทั่วประเทศเวียดนาม โดย MMVN มุ่งเนน้การขายสินคา้ใน ราคาส่ง 
(Wholesale Price) และสินคา้ขนาดใหญ่ (Mega-sized products) ท าใหบ้ริษัทฯ สามารถขยายฐานลกูคา้และเขา้ถึงตลาด
เวียดนามที่มีศกัยภาพสงูไดท้นัที นอกจากนี ้ธุรกรรมการซือ้หุน้ TCCLI จะช่วยเพิ่มโอกาสในการกระจายและจ าหน่ายสินคา้ 
ในกลุ่มธุรกิจผลิตและจัดจ าหน่ายของกลุ่มบริษัทฯ เข้าสู่ห่วงโซ่อุปทานค้าส่งของ MMVN ซึ่งจะช่วยเพิ่มประสิทธิภาพ 
การบริหารจดัการตน้ทุนและสรา้งรายไดท้ี่มั่นคง โดยเฉพาะจากกลุ่มธุรกิจผลิตและจดัจ าหน่ายในเวียดนาม อนัจะยกระดับ
สถานะของกลุ่มบรษิัทฯ ใหเ้ป็นกลุ่มธุรกิจสินคา้อปุโภคบริโภคขนาดใหญ่และแข็งแกรง่ ทัง้ในประเทศไทยและในระดบัภูมิภาค
เอเชียตะวนัออกเฉียงใตต้่อไป 
 
1.10 ความเหน็ของคณะกรรมการตรวจสอบ และ/หรือกรรมการของบริษทั ทีแ่ตกต่างจากความเหน็ของ

คณะกรรมการบริษัท 
 
ไม่มี  
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ส่วนที ่2 ความสมเหตสุมผลของการเขา้ท ารายการ 
 
2.1 วัตถุประสงคแ์ละความจ าเป็นของรายการ  
 
ธุรกรรมการซือ้หุน้ TCCLI ในครัง้นี ้สอดรบักับกลยุทธข์องบริษัทฯ ในการเป็นผูน้  าในการผลิตและจดัจ าหน่ายสินคา้อุปโภค
บริโภคที่ใชใ้นชีวิตประจ าวนัใหแ้ก่ลกูคา้ในภูมิภาคอาเซียน โดยภายหลงัการเขา้ท ารายการ บริษัทฯ คาดว่าจะไดร้บัประโยชน์
ในการท ารายการดงันี ้
1. ขยายสู่ตลาดเวียดนามที่มีศักยภาพสูงในอาเซียน เนื่องจากเวียดนามเป็นหนึ่งในประเทศที่มีอัตราการเติบโต 

ทางเศรษฐกิจสงูที่สดุในภมูิภาคอาเซียน ซึ่งจะผลกัดนัใหบ้รษิัทฯ สามารถเขา้ถึงผูบ้รโิภคจ านวนมาก พรอ้มสรา้งฐาน
ธุรกิจระยะยาวในตลาดที่มีศกัยภาพ และเพิ่มโอกาสในการสรา้งผลก าไร รวมถึงเสรมิขีดความสามารถในการแข่งขนั
ในระดบัภมูิภาคอย่างยั่งยืน 

2. สรา้งช่องทางจดัจ าหน่ายครบวงจรในประเทศเวียดนาม โดยบรษิัทฯ จะมีช่องทางการจดัจ าหน่ายสินคา้อุปโภคบริโภค
ของตนเองในเวียดนาม ทัง้ในรูปแบบคา้ปลีก คา้ส่ง และช่องทางออนไลน ์ซึ่งจะช่วยเพิ่มความสามารถในการควบคมุ
คณุภาพสินคา้และบรกิารไดอ้ย่างมีประสิทธิภาพ และสนบัสนนุการเติบโตของธุรกิจในตลาดเวียดนามอย่างมั่นคง 

3. เพิ่มประสิทธิภาพผ่านการประสานธุรกิจระหว่าง บริษัทฯ และ MMVN ซึ่งจะช่วยใหเ้กิดการรวมยอดค าสั่งซือ้ของทัง้ 
Big C และ MMVN และช่วยเพิ่มประสิทธิภาพและความคล่องตวัในการด าเนินงานของกลุ่ม BJC จากการบริหาร
จดัการแบบรวมศนูยแ์ละการใชโ้ครงสรา้งพืน้ฐานรว่มกนัซึ่งรวมถึงระบบโลจิสติกสแ์ละซพัพลายเชน ท าใหก้ลุ่ม BJC 
สามารถลดตน้ทุนการด าเนินงาน เช่น ค่าขนส่งและค่าคลงัสินคา้ เพิ่มความคล่องตวัในการตอบสนองความตอ้งการ
ของตลาด และขยายฐานลกูคา้ใหม่ผ่านช่องทางการจดัจ าหน่ายที่หลากหลาย 

4. รวมศูนยก์ารบริหารจัดการและเสริมอ านาจต่อรองในระดับภูมิภาค โดยการบริหารจัดซือ้ร่วมจากหลายประเทศ
ภายใตก้ลุ่มบริษัทฯ ไดแ้ก่ ไทย ลาว กัมพูชา และเวียดนาม จะช่วยเพิ่มปริมาณการสั่งซือ้ ท าใหส้ามารถต่อรองราคา
กบัผูผ้ลิตและซพัพลายเออรไ์ดด้ีขึน้ ขณะเดียวกนัการใชโ้ครงสรา้งพืน้ฐานรว่มกนั เช่น ระบบ IT คลงัสินคา้ และระบบ
ขนส่ง จะช่วยลดการลงทุนในสินทรัพยท์ี่ซ  า้ซอ้น ผสานความเชี่ยวชาญของบุคลากรจากหลายประเทศ และเพิ่ม
ประสิทธิภาพในการด าเนินงานของกลุ่มบรษิัทฯ ในภาพรวม 

5. เพิ่มความหลากหลายของสินคา้และพฒันาแบรนดข์องตนเอง (“Private Label”) ผ่านการน าเขา้สินคา้คณุภาพจาก
ประเทศในกลุ่มอาเซียน เช่น ไทย ลาว และกัมพูชา จะช่วยเพิ่มความหลากหลายของสินคา้ในตลาดเวียดนาม ทัง้ใน
กลุ่มสินค้าอุปโภคบริโภค อาหาร และเครื่องใช้ในบ้าน ซึ่งไม่เพียงแต่ตอบสนองความตอ้งการของผู้บริโภคได้
หลากหลายมากขึน้ แต่ยงัส่งเสรมิการคา้ระหว่างประเทศภายในภมูิภาคอย่างมีประสิทธิภาพ ควบคู่ไปกบัการพฒันา
แบรนด์สินค้าภายใต้แบรนด์ของตนเอง  Private Label ซึ่งจะช่วยสร้างความแตกต่างจากคู่แข่งในตลาด  
เพิ่มความสามารถในการแข่งขนัดว้ยราคาที่เหมาะสมและคณุภาพท่ีเชื่อถือได ้

6. ใชแ้พลตฟอรม์ดิจิทลัเชื่อมต่อกับลูกคา้ ผ่านการใชแ้พลตฟอรม์ดิจิทลัของ MMVN เช่น เว็บไซต ์แอปพลิเคชนั และ
โซเชียลมีเดีย จะช่วยให ้บริษัทฯ สามารถเชื่อมต่อกับลูกคา้ไดอ้ย่างมีประสิทธิภาพ ขยายตลาดทัง้ในรูปแบบ B2C 
และ B2B ผ่านการขายออนไลนแ์ละบริการจดัส่ง พรอ้มเก็บขอ้มลูพฤติกรรมผูบ้ริโภคเพื่อปรบักลยุทธก์ารตลาดให้
ตรงจดุและตอบสนองความตอ้งการไดอ้ย่างแม่นย า 

 
ทั้งนี ้ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไดพ้ิจารณาถึงขอ้ดีและขอ้ดอ้ยในการเขา้ท ารายการ เพื่อเป็นขอ้มูลประกอบการตัดสินใจ  
ของผูถื้อหุน้ ดงัต่อไปนี ้
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2.2 เปรียบเทยีบขอ้ดี ข้อด้อย และความเสี่ยงของการเข้าท ารายการ 
 
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระท าการเปรียบเทียบขอ้ดีและขอ้ดอ้ยของการเขา้ท ารายการ โดยพิจารณาจากผลประโยชนท์ี่ ผูถื้อหุน้
จะไดร้บัจากการเขา้ท ารายการ ดงันี ้
 
2.2.1  ข้อดีและขอ้ดอ้ยของการเข้าท ารายการ 
 
ข้อดขีองการเข้าท ารายการ 
 
1. โอกาสในการได้มาซ่ึงกิจการที่มีความพร้อมด้านสินทรัพยแ์ละศักยภาพในการสร้างรายได้อย่างต่อเน่ือง 

ในเวียดนาม 
 
การเขา้ท ารายการในครัง้นีเ้ป็นโอกาสใหบ้ริษัทฯ ไดม้าซึ่งกิจการที่มีฐานสินทรพัยแ์ละความพรอ้มในการด าเนินธุรกิจใหบ้รกิาร
ศนูยจ์ าหน่ายสินคา้อปุโภคและบรโิภคแบบคา้ส่งแบบช าระเงินและบรกิารตวัเอง (“Cash & Carry”) และรา้นคา้ปลีกขนาดใหญ่ 
(“Hypermarket”) ในประเทศเวียดนาม โดยมีศักยภาพในการสรา้งรายไดท้ี่มั่นคงและเติบโตในระยะยาว ทั้งนี ้MMVN  
มีองคป์ระกอบส าคญัที่เอือ้ต่อการด าเนินธุรกิจ ดงันี ้
 
 เครือข่ายสาขาครอบคลุมทั่วประเทศ  

ปัจจุบนั MMVN มีสาขารวม 30 แห่ง ครอบคลมุหลายภูมิภาคของเวียดนาม ประกอบดว้ยรา้นคา้รูปแบบ Cash & Carry 
19 สาขา Depot 8 สาขา Food Service 1 สาขา Supermarket 1 สาขา และ Hypermarket 1 สาขา (เริ่มด าเนินการ 
ในเดือนพฤศจิกายน ปี 2568) โดยรูปแบบรา้นคา้ที่หลากหลายช่วยใหส้ามารถเขา้ถึงกลุ่มลกูคา้ที่แตกต่างกนั ไดแ้ก่ ลกูคา้
ธุรกิจ (B2B) ลกูคา้รายย่อย (B2C) และกลุ่มโรงแรม รา้นอาหาร และผูใ้หบ้รกิารจดัเลีย้ง (HORECA) เป็นตน้ 

 โครงสร้างพืน้ฐานด้านโลจิสติกสแ์ละคลังสินค้า  
ปัจจุบัน MMVN มีคลังสินค้าเพื่อสนับสนุนการจัดหาสินค้าและการกระจายสินค้าอย่างมีประสิทธิภาพ อีกทั้ง  
ยงัมีศนูยจ์ดัหาสินคา้สด (Sourcing Platform) เพื่อควบคมุคณุภาพสินคา้ตัง้แต่ตน้ทางจนถึงผูบ้รโิภค  

 ช่องทางจัดจ าหน่าย และกลยุทธส์ินค้าทีห่ลากหลาย  
ปัจจุบัน MMVN มีทั้งช่องทางออฟไลนแ์ละออนไลน ์เช่น แพลตฟอรม์ MM Pro รวมถึงบริการ Click & Get ที่อ  านวย 
ความสะดวกให้ผู้บริโภค นอกจากนี ้MMVN ยังพัฒนาสินคา้ Private Label น าเข้าสินคา้พรีเมียมจากต่างประเทศ  
และสนบัสนนุเครือข่ายรา้นคา้ทอ้งถิ่นภายใตโ้มเดล “Gia Tot” 

 ทมีงานมืออาชีพและมีประสบการณใ์นตลาดเวียดนาม  
บุคลากรของ MMVN มีประสบการณใ์นการบริหารจดัการลกูคา้ในตลาดเวียดนาม การจดัการโลจิสติกสแ์ละคลงัสินคา้ 
รวมถึงการพฒันาและบรหิารช่องทางออฟไลนแ์ละออนไลน ์ซึ่งเป็นปัจจยัส าคญัต่อการสรา้งความต่อเนื่องทางธุรกิจและ
การเติบโตในอนาคต 
 

นอกจากนี ้MMVN มีผลการด าเนินงานในช่วง 3 ปีที่ผ่านมา โดยสรุปดงันี ้
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สรุปผลการด าเนินงานของ MMVN ในปี 2565 - 2567  

รายการ 
ม.ค. - ธ.ค. ม.ค. - ธ.ค. 

2565 2566 2567 2565 2566 2567 
หน่วย: พันล้านเวียดนามดอง หน่วย: ล้านบาท/1 

ผลการด าเนินงาน 
รายไดจ้ากการขายและการใหบ้รกิาร 14,672.04 14,272.93 14,847.58 17,650.46 17,170.34 17,861.64 
ก าไรสทุธิ 295.34 367.42 459.54 355.30 442.01 552.83 
อตัราก าไรสทุธิ (รอ้ยละ) 2.01 2.57 3.09 2.01 2.57 3.09 
กระแสเงนิสด 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนนิงาน สทุธิ 616.26  369.33  523.52  741.36  444.30  629.79  
กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทนุ สทุธิ (258.12) (100.21) (145.63) (310.52) (120.55) (175.20) 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมจดัหาเงิน สทุธิ (315.64) (215.65) (463.21) (379.72) (259.43) (557.24) 
กระแสเงินสด สทุธิ 42.50  53.47  (85.32) 51.13  64.32  (102.64) 
อัตราส่วนทางการเงนิทีส่ าคัญ 
อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุน้ (รอ้ยละ)  18.70 18.87 19.09 18.70 18.87 19.09 
อตัราผลตอบแทนจากสินทรพัย ์(รอ้ยละ) 5.18 6.52 8.20 5.18 6.52 8.20 
อตัราส่วนหนีสิ้นที่มีภาระดอกเบีย้ต่อส่วนของ
ผูถื้อหุน้ (เท่า) 

1.11 0.79 0.45 1.11 0.79 0.45 

หมายเหต ุ: อา้งอิงงบการเงนิฉบบัตรวจสอบโดย KPMG ตามมาตรฐานบญัชี VAS ของ MMVN ส าหรบัปี 2565 - 2567     
/1 อา้งอิงอตัราแลกเปลีย่น ณ วนัที ่9 ธนัวาคม 2568 ที ่1 เวียดนามดอง ต่อ 0.001203 บาท 

 
เมื่อพิจารณาผลการด าเนินงานยอ้นหลงัตัง้แต่ปี 2565 - 2567 พบว่า MMVN มีรายไดจ้ากการขายและการใหบ้ริการเท่ากับ 
14,672.04 พนัลา้นเวียดนามดอง 14,272.93 พนัลา้นเวียดนามดอง และ 14,847.58 พนัลา้นเวียดนามดอง ตามล าดบั ขณะที่
ในช่วงเวลาเดียวกัน MMVN มีก าไรสุทธิเท่ากับ 295.34 พันลา้นเวียดนามดอง 367.42 พันลา้นเวียดนามดอง และ 459.54 
พันลา้นเวียดนามดอง ตามล าดับ โดยการเติบโตของก าไรสุทธิอย่างต่อเนื่องดังกล่าวสะทอ้นถึงความพรอ้มของสินทรพัย์ 
และความสามารถในการด าเนินธุรกิจของ MMVN ซึ่งอาจช่วยให้บริษัทฯ สามารถเข้าสู่ธุรกิจ  Cash & Carry และ 
Hypermarket ในประเทศเวียดนามไดอ้ย่างมีประสิทธิภาพและรวดเรว็ยิ่งขึน้  
 
2. โอกาสเพิ่มความหลากหลายในการประกอบธุรกิจของ BJC ทัง้ด้านประเภทธุรกิจและทีต่ั้ง 
 
การเขา้ท ารายการครัง้นี ้อาจช่วยใหก้ลุ่มบรษิัทฯ เพิ่มความหลากหลายในการประกอบธุรกิจ ทัง้ในดา้นประเภทธุรกิจและที่ตัง้
ของการด าเนินงาน ซึ่งเป็นแนวทางหนึ่งในการกระจายความเส่ียงและลดผลกระทบที่อาจเกิดขึน้ หากธุรกิจหลกับางประเภท
ของกลุ่มบริษัทฯ มีผลการด าเนินงานต ่ากว่าเป้าหมายที่คาดการณ์ไว้  ไม่ว่าด้วยปัจจัยภายในหรือภายนอกก็ตาม  ทั้งนี ้  
ในปี 2567 และงวด 9 เดือนแรกของปี 2568 บรษิัทฯ มีโครงสรา้งรายไดจ้ าแนกตามประเภทธุรกิจ ดงันี ้
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โครงสร้างรายได้ของ BJC ส าหรับปี 2567 และงวด 9 เดือนแรกของปี 2568 

รายการ 
2567 งวด 9 เดือน ปี 2568 

ล้านบาท สัดส่วน  ล้านบาท สัดส่วน 
กลุ่มสินคา้และบรกิารทางบรรจภุณัฑ ์ 25,360 16.1 17,097 15.0 
กลุ่มสินคา้และบรกิารทางอปุโภคบรโิภค 21,391 13.6 16,856 14.8 
กลุ่มสินคา้และบรกิารทางเวชภณัฑแ์ละทางเทคนิค 9,274 5.9 6,447 5.7 
กลุ่มสินคา้และบรกิารทางการคา้ปลีกสมยัใหม่ 103,558 65.7 75,087 65.8 
อื่น ๆ (1,856) (1.2) (1,402) (1.2) 
รวม 157,727 100.0 114,085 100.0 
ทีม่า : ค าอธิบายและบทวิเคราะห์ของฝ่ายบริหารของบริษัทฯ 

 
ดังนั้น การเข้าท ารายการดังกล่าวจะช่วยให้บริษัทฯ สามารถขยายฐานธุรกิจศูนยจ์ าหน่ายขายส่งขายปลีกสินคา้อุปโภค 
และบรโิภคในตลาดเวียดนามไดเ้พิ่มเติม 
 
3. โอกาสได้รับประโยชนจ์ากอัตราการเติบโตของเศรษฐกิจและก าลังซือ้ในเวียดนาม 
 
หากพิจารณาประมาณการอตัราการเติบโตของเศรษฐกิจและก าลงัซือ้ในเวียดนาม เป็นดงันี ้
 

• อัตราการเติบโตของผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศที่แท้จริง (Real GDP) ของประเทศเวียดนาม โดยอ้างอิง 
ประมาณการของ International Monetary Fund (IMF) พบว่าในปี 2568 IMF คาดการณเ์ศรษฐกิจเวียดนามจะเติบโต
รอ้ยละ 6.5 ขณะที่ประเทศไทยมีประมาณการอัตราการเติบโตที่รอ้ยละ 2.0 และภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใต ้
มีประมาณการอยู่ที่รอ้ยละ 4.3 สะท้อนให้เห็นว่าเวียดนามมีแนวโน้มการขยายตัวทางเศรษฐกิจที่สูงกว่าค่าเฉล่ีย  
ของทัง้ประเทศไทยและภมูิภาคโดยรวม 

• นอกจากนี ้หากพิจารณาประมาณการของธนาคารโลก (World Bank) พบว่าเศรษฐกิจเวียดนามคาดว่าจะเติบโตรอ้ยละ 
6.1 ในปี 2569 และมีแนวโน้มกลับมาเติบโตในระดับรอ้ยละ 6.5 ในปี 2570 ซึ่งสะท้อนถึงศักยภาพในการขยายตัว 
ของเศรษฐกิจและการเพิ่มขึน้ของก าลงัซือ้ภายในประเทศอย่างต่อเนื่อง 

• ทัง้นี ้อา้งอิงขอ้มลูของกรมส่งเสริมการคา้ระหว่างประเทศ กระทรวงพาณิชย ์ณ วนัที่ 4 พฤศจิกายน 2568 ระบุว่ารฐับาล
เวียดนามไดป้ระกาศยทุธศาสตรก์ารพฒันาตลาดคา้ปลีกแห่งชาติจนถึงปี 2573 พรอ้มวิสยัทศันถ์ึงปี 2593 เพื่อยกระดบั
ภาคคา้ปลีกใหม้ีความทันสมัย ยั่งยืน และสอดคลอ้งกับการเติบโตของเศรษฐกิจดิจิทัล โดยตัง้เป้ายอดคา้ปลีกสินคา้  
และบริการให้เติบโตเฉล่ียปีละร้อยละ 11.0 - 11.5 ซึ่งถือเป็นรากฐานส าคัญต่อการเสริมสร้างระบบเศรษฐกิจ
ภายในประเทศ และเพิ่มประสิทธิภาพระบบกระจายสินคา้ 

• จากข้อมูลของส านักงานสถิติแห่งชาติเวียดนาม (General Statistics Office) พบว่าในปี 2567 ยอดขายปลีกสินคา้ 
และบริการมีมลูค่า 6,391 ลา้นลา้นเวียดนามดอง เพิ่มขึน้รอ้ยละ 9.0 เมื่อเทียบกบัปี 2566 และในช่วง 9 เดือนแรกของปี 
2568 ยอดขายมีมลูค่า 5,176 ลา้นลา้นเวียดนามดอง เพิ่มขึน้รอ้ยละ 9.5 เมื่อเทียบกับช่วงเดียวกนัของปีก่อน ซึ่งสะทอ้น
ถึงการเติบโตอย่างต่อเนื่องของก าลงัซือ้และกิจกรรมการบรโิภคในประเทศ 
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ดงันัน้ การเขา้ท ารายการในครัง้นีจ้ะเปิดโอกาสใหก้ลุ่มบรษิัทฯ สามารถไดร้บัประโยชนจ์ากแนวโนม้การขยายตวัของเศรษฐกิจ
เวียดนาม หากการเติบโตของเศรษฐกิจเวียดนามในอนาคตเป็นไปตามที่คาดการณ์ไว้ และผลประกอบการในอนาคต 
ของ MMVN เป็นไปตามแผนงานท่ีบรษิัทฯ ไดว้างไว ้ 
 
4. โอกาสในการประสานประโยชนก์ับธุรกิจปัจจุบันของ BJC 
 
การลงทุนในครัง้นีอ้าจช่วยใหเ้กิดการประสานประโยชน ์(Synergies) กับธุรกิจของบริษัทฯ ที่ด  าเนินอยู่ในปัจจุบนั ทัง้ในดา้น
เครือข่ายการจดัจ าหน่าย กลุ่มลกูคา้ โครงสรา้งพืน้ฐาน และอ านาจต่อรองทางการคา้ โดยสามารถแบ่งเป็นประเด็นส าคญัดงันี ้ 
 
 ขยายช่องทางการจัดจ าหน่ายสินค้าของบริษัทฯ ในตลาดเวียดนาม 

เนื่องจาก MMVN มีเครือข่ายสาขาที่ตัง้อยู่ในเมืองส าคญัของเวียดนาม การเขา้ท ารายการอาจช่วยใหบ้ริษัทฯ สามารถ
ขยายการจดัจ าหน่ายสินคา้อุปโภคบริโภคของบริษัทฯ ผ่านช่องทางของ MMVN ไดก้วา้งขวางขึน้ จากเดิมที่จดัจ าหน่าย
ผ่านรา้นคา้ปลีกสมยัใหม่ของผูป้ระกอบการรายอื่น  

 ขยายฐานลูกค้าและเพิ่มโอกาสสร้างรายได้จากลูกค้ากลุ่มใหม่ 
MMVN ด าเนินธุรกิจในรูปแบบรา้นคา้ Cash & Carry ขนาดใหญ่ และมีฐานลูกคา้หลากหลาย เช่น ลูกคา้กลุ่มโรงแรม 
รา้นอาหาร และผูใ้หบ้ริการจดัเลีย้ง (HORECA) รา้นคา้ทอ้งถิ่นภายใตโ้มเดล Gia Tot และลกูคา้องคก์ร (B2B) เป็นตน้ 
การเขา้ถึงฐานลกูคา้ดงักล่าวอาจช่วยเพิ่มโอกาสในการจ าหน่ายสินคา้อปุโภคบรโิภคของบรษิัทฯ และสรา้งรายไดเ้พิ่มเติม
ในอนาคต 

 การใช้ประโยชนโ์ครงสร้างพืน้ฐานด้านโลจิสติกสร่์วมกัน 
MMVN มีคลงัสินคา้และศนูยก์ระจายสินคา้ตัง้อยู่ในพืน้ที่ Binh Duong และ Bac Ninh ซึ่งในอนาคตสามารถใชป้ระโยชน์
ร่วมกันกับบริษัทในเครือของ BJC ได ้ซึ่ง BJC มีบริษัทย่อยที่ท  าธุรกิจการจัดจ าหน่ายและกระจายสินคา้ในประเทศ
เวียดนาม โดยมีคลงัสินคา้ และทีมขายที่มีความเชี่ยวชาญ ซึ่งการใชโ้ครงสรา้งพืน้ฐานรว่มกนัอาจชว่ยเพิ่มศกัยภาพในการ
บริหารจดัการดา้นโลจิสติกส ์เพิ่มความรวดเร็วในการกระจายสินคา้ ขยายพืน้ที่ใหบ้ริการ และช่วยเพิ่มประสิทธิภาพใน
การบรหิารตน้ทนุโดยรวม 

 เพิ่มอ านาจต่อรองในการจัดซือ้สินค้า 
เนื่องจาก BJC และ MMVN มีการสั่งซือ้สินคา้บางประเภทจาก supplier เดียวกนั หรือการจดัซือ้สินคา้บางประเภทรว่มกนั  
ท าใหม้ีโอกาสในการรวมปรมิาณการจดัซือ้ ลดจ านวน supplier ที่ซ  า้ซอ้น และการเจรจาต่อรองเงื่อนไขทางการคา้กบัคูค่า้
ร่วมกันซึ่งจะช่วยเพิ่มอ านาจต่อรองของกลุ่มบริษัทฯ ส่งผลใหไ้ดร้บัเงื่อนไขทางการคา้ที่ดีขึน้ เช่น ราคาสินคา้ที่ต  ่าลง หรือ
ระยะเวลาเครดิตที่ยาวขึน้ เป็นการช่วยลดตน้ทนุสินคา้ของทัง้ BJC และ MMVN ในภาพรวม 
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ข้อดอ้ยของการเข้าท ารายการ 
 
1. เพิ่มภาระเงนิกู้ยืมและค่าใช้จ่ายดอกเบีย้เพื่อเป็นแหล่งเงนิทุนส าหรับการเข้าท ารายการ 
 
ตามที่บริษัทฯ มีความประสงคจ์ะใช้เงินกู้ยืมจากสถาบันการเงิน และ/หรือจากเงินที่ไดจ้ากการออกและเสนอขายหุ้นกู้ 
ของบรษิัทฯ เป็นแหล่งเงินทนุส าหรบัการเขา้ท ารายการ จ านวน 22,500 ลา้นบาท โดย ณ วนัท่ีที่ปรกึษาทางการเงินอิสระจดัท า
รายงานฉบับนี ้บริษัทฯ อยู่ระหว่างพิจารณาเงื่อนไขการกู้ยืมเงินกับสถาบันการเงิน โดยในเบือ้งตน้ บริษัทฯ เชื่อมั่นว่า 
จะสามารถเขา้ถึงวงเงินตามความตอ้งการ และคาดว่าตน้ทุนทางการเงินจะอยู่ใกลเ้คียงระดับอัตราปัจจุบันโดยไม่เพิ่มขึน้  
อย่างมีนัยส าคัญ รวมถึงการจัดหาเงินทุนดังกล่าวจะไม่กระทบต่อความสามารถในการด าเนินงานตามปกติ และไม่ท าให้ 
บรษิัทฯ ผิดเงื่อนไขทางการเงินตามสญัญากูย้ืมที่มีอยู่ 
 
ทัง้นี ้อำ้งอิงจำกแผนงำนล่ำสดุที่ไดร้บัจำกกำรสมัภำษณผ์ูบ้รหิำรของบรษิัทฯ บรษิัทฯ อยู่ระหว่ำงพิจำรณำเงินกูย้ืมจำกสถำบนั
กำรเงินโดยมี BJC เป็นผูกู้ ้และ BJC จะพิจำรณำด ำเนินกำรใหกู้ย้ืมภำยในกลุ่มบริษัทฯ กล่ำวคือ ใหกู้ย้ืมเงินแก่บริษัท บิ๊กซี  
รีเทล คอรป์อเรชนั จ ำกดั (มหำชน) และบรษิัท บิก๊ซี ซูเปอรเ์ซ็นเตอร ์จ ำกดั (มหำชน) ส ำหรบัน ำเงินทนุดงักล่ำวไปใชเ้พิ่มทุนใน 
CDA (ผูซ้ือ้) เพื่อให ้CDA น ำเงินทุนดังกล่ำวไปใชจ้่ำยช ำระค่ำหุน้ของ TCCLI ใหแ้ก่ GLI (ผูข้ำย) และภำยหลังจำกกำรท ำ
รำยกำรเสร็จสิน้ บริษัทฯ อำจพิจำรณำออกและเสนอขำยหุ้นกู้ โดยพิจำรณำเงื่อนไขและตน้ทุนทำงกำรเงินที่เหมำะสม  
ณ ช่วงเวลำดงักล่ำวประกอบ เพื่อช ำระคืนเงินกูย้ืมกับสถำบนักำรเงิน ทัง้นี ้บริษัทฯ ยงัอยู่ระหว่ำงพิจำรณำแผนกำรดงักล่ำว  
ซึ่งอำจจะยงัมีควำมไม่แน่นอน และอำจเปล่ียนแปลงไปตำมปัจจยัดำ้นเศรษฐกิจและปัจจยัอื่น ๆ ในอนำคต 
 
หากพิจารณาตน้ทุนทางการเงินเฉล่ียของบริษัทฯ ในช่วงที่ผ่านมา โดยค านวณจากงบการเงินรวมของ BJC ส าหรบัปี 2567  
และงวด 9 เดือนของปี 2568 พบว่าตน้ทนุทางการเงินเฉล่ียเท่ากบัประมาณรอ้ยละ 3.47 ต่อปี และรอ้ยละ 3.55 ต่อปี ตามล าดบั  
(ค านวณรวมตน้ทุนทางการเงินของเงินกูย้ืมจากสถาบนัการเงิน หุน้กู ้และหนีสิ้นตามสญัญาเช่า) นอกจากนี ้ในเดือนกรกฎาคม 
2568 ที่ผ่านมา บริษัทฯ มีการออกและเสนอขายหุ้นกู้ ครัง้ที่ 1/2568 ครบก าหนดไถ่ถอนปี 2574 ซึ่งเป็นหุ้นกู้ที่บริษัทฯ ออก 
และเสนอขายล่าสดุ โดยมีมลูค่าที่ตราไวร้วม 16,000 ลา้นบาท อาย ุ6 ปี และมีอตัราดอกเบีย้คงที่รอ้ยละ 2.41 ต่อปี ซึ่งสะทอ้นถึง
อัตราดอกเบีย้ล่าสุดที่บริษัทฯ ไดร้บัจากการออกและเสนอขายหุน้กู้ในปี 2568 อย่างไรก็ดี เงื่อนไขในการกูย้ืมเงินจากสถาบนั
การเงินส าหรบัการเขา้ท ารายการครัง้นี ้ยงัอยู่ระหว่างการพิจารณาของสถาบนัการเงิน จึงอาจยงัมีความไม่แน่นอน 
 
ทัง้นี ้คาดว่าหนีสิ้นที่มีภาระดอกเบีย้ของบรษิัทฯ ภายหลงัการเขา้ท ารายการ และการจดัท างบการเงินรวมของบริษัทฯ TCCLI 
และ MMVN จะเพิ่มขึน้ จากเดิม ซึ่ง ณ วันที่ 30 กันยายน 2568 บริษัทฯ มีหนีสิ้นที่มีภาระดอกเบีย้จ านวน 160,846.11  
ลา้นบาท (ค านวณรวมเงินกูย้ืมจากสถาบนัการเงิน หุน้กู ้และหนีสิ้นตามสญัญาเช่า ) และภายหลงัการเขา้ท ารายการ คาดว่า
หนีสิ้นที่มีภาระดอกเบีย้จะเพิ่มขึน้ประมาณ 25,312 ลา้นบาท โดยค านวณจากสมมติฐานเงินกูย้ืมจากสถาบนัการเงินส าหรบั
การเขา้ท ารายการครัง้นี ้จ านวน 22,500 ลา้นบาท และประมาณการหนีสิ้นที่มีภาระดอกเบีย้ของ MMVN จ านวน  2,776  
ลา้นบาท  และ TCCLI จ านวน 36 ลา้นบาท อา้งอิงขอ้มลูจากงบการเงินฉบบัตรวจสอบ ณ สิน้ปี 2567 (ณ งบการเงินภายใน
ล่าสดุของ TCCLI เมื่อวนัท่ี 31 กรกฎาคม 2568 TCCLI ไม่มีรายการเงินกูด้งักล่าวแลว้) การเพิ่มขึน้ของหนีสิ้นที่มีภาระดอกเบีย้
ดงักล่าวอาจส่งผลกระทบต่ออตัราส่วนหนีสิ้นที่มีภาระดอกเบีย้ต่อส่วนของผูถื้อหุน้ ( Interest Bearing Debt to Equity Ratio: 
IBD/E) ของบรษิัทฯ ซึ่งประมาณการว่าจะเปล่ียนแปลงเพิ่มขึน้เป็นดงันี ้ 
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อัตราส่วนแสดงความสามารถการช าระหนีข้องบริษทัฯ ภายหลังเข้าท ารายการ 

อัตราส่วนแสดงความสามารถการช าระหนี ้
อ้างอิงงบการเงนิรวม 
ณ 30 กนัยายน 2568  

ประมาณการ 
ภายหลังท ารายการ 

อตัราส่วน IBD/E ของบรษิัทฯ (เท่า)/1 1.28 เทา่ 1.57 เทา่ 
อัตราส่วน Net IBD/E ของบริษัทฯ ค านวณโดยอ้างอิงเงื่อนไขซึ่ง
ก าหนดโดยสถาบนัการเงิน และ/หรือ ขอ้ก าหนดสิทธิหุน้กู ้(เท่า)  

1.11 - 1.26 เท่า 1.38 - 1.54 เท่า 

เงื่อนไขอัตราส่วน Net IBD/E ซึ่งก าหนดโดยสถาบันการเงิน และ/
หรือ ขอ้ก าหนดสิทธิหุน้กู ้(เท่า) 

อตัราส่วน Net IBD/E < 2.00 เท่า 

หมายเหต:ุ /1 ค านวณจากหนีส้นิทีมี่ภาระดอกเบีย้ของบริษัทฯ ประกอบดว้ย เงนิกูย้ืมจากสถาบนัการเงนิ หุน้กู ้และหนีส้นิตามสญัญาเช่า  
 

การค านวณขา้งตน้เป็นเพียงการประมาณการผลกระทบจากการกูย้ืมสูงสุดเมื่อมีการจัดท างบการเงินรวมเสมือนของ TCCLI 
และบริษัทฯ ภายหลงัการเขา้ท ารายการ โดยงบการเงินท่ีน ามาใชอ้า้งอิง ประกอบดว้ย งบการเงินรวมฉบบัสอบทานโดยผูส้อบ
บญัชีของบริษัทฯ ส าหรบังวด 9 เดือน สิน้สดุ ณ วนัที่ 30 กันยายน 2568 และงบการเงินเฉพาะกิจการของ TCCLI และ MMVN 
ฉบับตรวจสอบโดยผูส้อบบัญชี ส าหรบัปีสิน้สุด ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2567 ตามมาตรฐานการบัญชีของสิงคโปร ์(Singapore 
Financial Reporting Standards in Singapore - “FRSs”) และมาตรฐานการบญัชีของประเทศเวียดนาม (Vietnam Accounting 
Standards - “VAS”) ตามล าดบั โดยในการจดัท างบการเงินรวมเสมือนของ TCCLI และบรษิัทฯ ไดม้ีการรบัรูผ้ลของการปรบัปรุง
งบการเงินของ MMVN ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2567 จากมาตรฐานบญัชี VAS ใหเ้ป็นมาตรฐานบญัชี FRSs และประมาณการการ
ตั้งส ารองค่าเผ่ือหนีค้า้งนานของลูกหนี ้ค่าสินค้ารายหนึ่ง ซึ่งเป็นพันธมิตรทางธุรกิจท้องถิ่นเชิงกลยุทธ์ จ านวนประมาณ 
1,131.05 พนัลา้นเวียดนามดอง หรือประมาณ 1,360.65 ลา้นบาท ซึ่ง MMVN จะด าเนินการบนัทึกประมาณการตัง้ส ารองขา้งตน้
ใหแ้ลว้เสร็จก่อนการเขา้ท ารายการครัง้นี ้อย่างไรก็ตาม บริษัทฯ จัดท างบการเงินรวมเสมือนของ TCCLI และ บริษัทฯ เพื่อใช้
ประกอบการพิจารณาในเบือ้งตน้เท่านัน้ และอาจแตกต่างไปจากงบการเงินรวมที่จดัท าขึน้จรงิภายหลงัการเขา้ท ารายการ  
 
ทั้งนี ้หากผลประกอบการของ BJC และ/หรือ TCCL และ/หรือ MMVN มีการเปล่ียนแปลงไปในอนาคต และ/หรือ หากม ี
การจัดท างบการเงินรวมของบริษัทฯ ที่รวมผลการด าเนินงานและฐานะการเงินของ TCCLI และ MMVN ตามมาตรฐาน 
การรายงานทางการเงินของไทย (Thai Financial Reporting Standards - TFRS) โดยผูส้อบบญัชีของบริษัทฯ ภายหลงัจาก
ธุรกรรมการซือ้หุน้ TCCLI เสร็จสมบูรณ ์และ/หรือเงื่อนไขการกูย้ืมเงินที่ไดร้บัจากสถาบนัการเงิน และ/หรือ เงื่อนไขที่จะไดร้บั
จากการออกและเสนอขายหุน้กู้เปล่ียนแปลงไปจากที่คาดการณไ์ว ้อาจส่งผลใหป้ระมาณการผลกระทบดงักล่าวเปล่ียนแปลง
ไปจากที่ประเมินไวข้า้งตน้ นอกจากนี ้การก่อหนีเ้งินกูเ้พิ่มเติมของบรษิัทฯ จากการเขา้ท ารายการในครัง้นี ้อาจส่งผลกระทบต่อ
ฐานะทางการเงิน การทบทวนอันดับความน่าเชื่อถือทางเครดิตของบริษัทฯ และความสามารถในการกูย้ืมรวมถึงการออก 
และเสนอขายหุน้กูใ้นอนาคต 
    
2. บริษัทฯ จะมีภาระค่าใช้จ่ายในการท ารายการ 
 
การเขา้ท ารายการครัง้นีจ้ะมีค่าใชจ้่ายที่เก่ียวขอ้ง ซึ่งเป็นค่าใชจ้่ายที่จ  าเป็นต่อการด าเนินธุรกรรม อาทิ ค่าจา้งที่ปรกึษาต่าง ๆ 
เช่น ที่ปรึกษากฎหมาย ท่ีปรึกษาดา้นการตรวจสอบสถานะทางการเงิน ภาษี และกฎหมายของ MMVN ก่อนการเขา้ลงทุน 
ตลอดจนค่าใชจ้่ายในการจดัประชุมผูถื้อหุน้เพื่อขออนุมตัิการท ารายการ ในกรณีที่ไดร้บัอนุมตัิจากที่ประชุมผูถื้อหุน้แลว้ จะมี
ค่าใชจ้่ายที่เก่ียวขอ้งกับการรบัโอนหุน้ของ TCCLI ซึ่งบริษัทฯ เป็นผูร้บัผิดชอบตามเงื่อนไขของร่างสญัญาซือ้ขายหุน้ TCCLI 
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เช่น ค่าอากรสแตมป์ นอกจากนี ้อาจมีค่าใชจ้่ายอื่นใดที่จ  าเป็นส าหรบัการด าเนินการใหเ้ป็นไปตามเงื่อนไขบงัคบัก่อนการเขา้
ท ารายการ เช่น ค่าใชจ้่ายในการด าเนินการเพื่อใหไ้ดร้บัหนังสืออนุมัติการรวมธุรกิจจากคณะกรรมการการแข่งขนัแห่งชาติ
เวียดนาม ภาระค่าใชจ้่ายในการท ารายการดงักล่าวอาจส่งผลกระทบต่อก าไรสทุธิของบริษัทฯ อย่างไรก็ดี ผลกระทบที่เกิดขึน้
อาจเป็นเพียงระยะสัน้ เนื่องจากส่วนใหญ่เป็นค่าใชจ้่ายที่เกิดขึน้ครัง้เดียว ประกอบกับการเขา้ท ารายการครัง้นีเ้ป็นไปเพื่อ
สนับสนุนวัตถุประสงคร์ะยะยาวของบริษัทฯ ในการขยายธุรกิจศูนยก์ารคา้ส่งและคา้ปลีกสมัยใหม่ในประเทศเวียดนาม  
ซึ่งบรษิัทฯ คาดว่าจะสามารถสรา้งผลตอบแทนในอนาคตใหแ้ก่บรษิัทฯ ไดใ้นระยะยาว 
 
2.2.2  ความเสี่ยงของการเข้าท ารายการ 
 
1. ความเสี่ยงกรณีทีผ่ลการด าเนินงานของ MMVN ไม่เป็นไปตามทีค่าดการณไ์ว้ 
 
ในกรณีที่ผลการด าเนินงานของ MMVN ไม่เป็นไปตามที่คาดการณไ์ว ้ซึ่งอาจเกิดขึน้ไดจ้ากหลายปัจจยั รวมถึงปัจจยัภายนอก 
ที่อยู่นอกเหนือการควบคุม อาจส่งผลกระทบต่อความสามารถในการสร้างผลตอบแทนตามที่บริษัทฯ คาดหวังไว้  
ปัจจยัความเส่ียงที่อาจส่งผลกระทบต่อผลการด าเนินงานของ MMVN ไดแ้ก่  
 
• ปัจจยัเศรษฐกิจมหภาคของเวียดนาม และสิงคโปร ์เช่น การเติบโตของ GDP อตัราเงินเฟ้อ และอตัราแลกเปล่ียน 
• ความไม่แน่นอนของการไดร้บัอนุญาตต่ออายุสิทธิการเช่าที่ดินระยะยาวในสาขาที่ก าลังจะหมดอายุหรือจะหมดอายุ  

ในอนาคต รวมถึงค่าใชจ้่ายที่เก่ียวขอ้ง (รายละเอียดตามที่ปรากฏในเอกสารแนบ 4 ของรายงานฉบบันี)้ 
• ความไม่แน่นอนของอตัราค่าเช่าที่อาจมีการเปล่ียนแปลงโดยรฐับาลเวียดนามในอนาคต 
• ความส าเรจ็ในการด าเนินแผนขยายสาขาใหม่ และการปรบัปรุงผลการด าเนินงานของสาขาเดิม 
• ประโยชนท์ี่คาดว่าจะไดร้บัจากการประสานประโยชนท์างธุรกิจ (Synergies) ระหว่าง MMVN และบรษิัทฯ ในอนาคต 
• ความเส่ียงจากการแข่งขนั จากผูป้ระกอบการคา้ส่งและคา้ปลีกแบบดัง้เดิมและช่องทางออนไลน ์
• การเปล่ียนแปลงพฤติกรรมผูบ้รโิภค เช่น โครงสรา้งประชากร รายไดค้รวัเรือน และช่องทางการซือ้สินคา้ 
• ผลการด าเนินงานไม่เป็นไปตามที่คาดไว ้เช่น รายได ้อตัราก าไร การเรียกช าระเงินจากลกูหนีก้ารคา้ เป็นตน้ 
• ความเส่ียงดา้นกฎระเบียบ ภาษี การคา้ระหว่างประเทศ และขอ้จ ากัดดา้นการถือหุน้โดยนักลงทุนต่างชาติ  ซึ่งอาจมี 

การเปล่ียนแปลงในอนาคต 
• ความเส่ียงจากอตัราดอกเบีย้ ตน้ทนุทางการเงิน และโครงสรา้งเงินทนุ 
• ปัจจยัภายนอกที่ไม่อาจคาดการณล่์วงหนา้ เช่น ภยัธรรมชาติ โรคระบาด สถานการณท์างการเมือง และภมูิรฐัศาสตร  ์
• เงื่อนไขเงินกูย้ืมที่จะไดร้บั และเงื่อนไขที่จะไดร้บัจากการออกและเสนอขายหุน้กู ้
 
หากเกิดกรณีดังกล่าวขึน้ อาจท าให้ผลตอบแทนที่บริษัทฯ คาดว่าจะได้รับจากการลงทุนใน  TCCLI ไม่เป็นไปตามที่ 
ประมาณการไว้ และเนื่องจากภายหลังการเข้าท ารายการ TCCLI และ MMVN จะมีสถานะเป็นบริษัทย่อยของบริษัทฯ  
บรษิัทฯ จะตอ้งรบัรูผ้ลการด าเนินงานของ TCCLI และ MMVN ในงบการเงินรวมของบรษิัทฯ ดงันัน้ หากผลการด าเนินงานของ 
TCCLI และ MMVN มีทิศทางต ่ากว่าที่คาดการณ ์อาจส่งผลใหผ้ลการด าเนินงานรวมของบรษิัทฯ ลดลงตามไปดว้ย อย่างไรก็ดี 
จากการสัมภาษณผ์ูบ้ริหารของบริษัทฯ ระบุว่า ภายหลังการเขา้ท ารายการ บริษัทฯ มีแผนงานเพื่อสนับสนุนการเติบโตของ 
MMVN ในอนาคต เช่น แผนการขยายสาขา การปรบัสดัส่วนสินคา้ และแนวทางเพิ่มประสิทธิภาพการด าเนินงาน เป็นตน้ 
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2. ความเสี่ยงจากความสามารถในการจ่ายเงินปันผลของ TCCLI และ MMVN ที่ลดลง เน่ืองจาก ณ ปัจจุบัน 
บริษัทดังกล่าวมีผลขาดทุนสะสม 

 
อ้างอิงข้อมูลจากงบการเงินเฉพาะกิจการฉบับตรวจสอบล่าสุดของ TCCLI ณ วันที่  31 ธันวาคม 2567 พบว่า TCCLI  
มีผลขาดทนุสะสมจ านวน 129.01 ลา้นดอลลารสิ์งคโปร ์หรือคิดเป็นประมาณ 3,133.57 ลา้นบาท (อตัราแลกเปล่ียน ณ วนัท่ี 9 
ธันวาคม 2568 ในอัตรา 1 ดอลลารสิ์งคโปร ์เท่ากับ 24.2896 บาท) โดยผลขาดทุนสะสมดังกล่าวเป็นผลมาจากรายการ
ค่าใช้จ่ายดอกเบีย้ที่ เกิดขึน้ในอดีตของ TCCLI นอกจากนี ้ เมื่อพิจารณางบการเงินเฉพาะกิจการฉบับตรวจสอบล่าสุด 
ของ MMVN ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2567 พบว่า MMVN มีผลขาดทนุสะสมจ านวน 1,204.70  พนัลา้นเวียดนามดอง หรือคิดเป็น
ประมาณ 1,449.25 ลา้นบาท (อตัราแลกเปล่ียน ณ วนัที่ 9 ธันวาคม 2568 ในอตัรา 1 เวียดนามดอง เท่ากับ 0.001203 บาท) 
ซึ่งเป็นผลมาจากผลการด าเนินงานขาดทุนที่เกิดขึน้ในอดีต อีกทัง้ ในช่วงสิน้ปี 2568 MMVN จะมีการตัง้ส ารองลกูหนีก้ารคา้
คา้งนาน จ านวนประมาณ 1,131.05 พันลา้นเวียดนามดอง หรือประมาณ 1,360.65 ลา้นบาท ของลูกหนีค้่าสินคา้รายหนึ่ง  
ซึ่งเป็นพันธมิตรทางธุรกิจทอ้งถิ่นเชิงกลยุทธ ์ซึ่ง  MMVN ใหก้ารสนับสนุนเพื่อขยายฐานการจดัจ าหน่ายสินคา้ ซึ่งลูกหนีร้าย
ดงักล่าวมีปัญหาดา้นสภาพคล่องตัง้แต่ช่วงวิกฤติโควิด-19 ท าใหม้ียอดคา้งช าระค่าสินคา้กับ MMVN ทัง้นี ้ค่าใชจ้่ายดงักล่าว
เป็นค่าใช้จ่ายที่เกิดขึน้ครัง้เดียวและเป็นรายการที่ไม่ใช่เงินสด (Non-cash Item) อย่างไรก็ดี จากการสัมภาษณผ์ู้บริหาร 
ของบริษัทฯ พบว่า บริษัทฯ ไดต้ิดตามแผนการช าระหนี ้รวมถึงพิจารณาความสามารถในการช าระหนีข้องลกูหนีร้ายดงักล่าว
อย่างต่อเนื่อง นอกจากนี ้บริษัทฯ มีแผนจะด าเนินการให ้MMVN ไม่ด าเนินธุรกรรมทางการคา้กบัแก่ลกูหนีร้ายนีภ้ายหลงัจาก
การเขา้ท ารายการเสร็จสมบูรณ์ รวมถึงบริษัทฯ มีแผนที่จะติดตามยอดคา้งช าระอย่างต่อเนื่อง แมว้่าจะมีการตัง้ส ารองเต็ม
จ านวนแลว้ก็ตาม โดยในปี 2568 คาดว่า MMVN จะมีผลขาดทุนสทุธิทางบญัชีภายหลงัการตั้งส ารองลกูหนีก้ารคา้ดงักล่าว 
MMVN จะด าเนินการตั้งส ารองลูกหนี ้การค้าค้างนานให้แล้วเสร็จก่อน BJC เข้าลงทุน ซึ่งอาจส่งผลให้ขาดทุนสะสม 
ของ MMVN เพิ่มขึน้ ดว้ยเหตุนี ้บริษัทฯ จึงมีความเส่ียงที่อาจไม่ไดร้บัผลตอบแทนจากการลงทุนในรูปเงินปันผลจาก TCCLI 
และ MMVN ซึ่งตามกฎหมายประเทศสิงคโปร ์และเวียดนาม บรษิัทไม่สามารถจ่ายเงินปันผลไดห้ากยงัมีผลขาดทนุสะสมในงบ
การเงินเฉพาะกิจการ จึงอาจท าให้ TCCLI และ MMVN ไม่สามารถจ่ายเงินปันผลได ้จนกว่าจะกลับมามีก าไรสะสมและ 
ตัง้ส ารองตามกฎหมายครบถว้น ซึ่งกระบวนการดังกล่าวอาจตอ้งใชร้ะยะเวลา โดยขึน้อยู่กับความสามารถในการท าก าไร  
ของทัง้สองบริษัทในอนาคต อย่างไรก็ดี อา้งอิงขอ้มลูจากการสมัภาษณผ์ูบ้ริหารของบริษัทฯ พบว่าบริษัทฯ อยู่ระหว่างศึกษา
แผนการลา้งขาดทนุสะสม เช่น การลดทนุบางส่วนเพื่อลา้งขาดทนุสะสม เพื่อเป็นการบรหิารจดัการความเส่ียงดงักล่าว 
 
3. ความเสี่ยงจากข้อก าหนดในการประกอบธุรกิจศูนยก์ารค้าส่งและค้าปลีกสมัยใหม่ในประเทศเวียดนาม 
 
ปัจจุบัน การประกอบธุรกิจศูนยก์ารคา้ส่งและคา้ปลีกสมัยใหม่ในประเทศเวียดนามยงัมีขอ้จ ากัดและอุปสรรคบางประการ
ส าหรบัผูป้ระกอบการชาวต่างชาติ โดยเฉพาะในการเปิดสาขาใหม่ ซึ่งจ าเป็นตอ้งยื่นขอใบอนุญาตจากหน่วยงานภาครฐัทัง้  
ในระดับประเทศและระดับท้องถิ่น โดยการพิจารณาอนุญาตดังกล่าวขึน้อยู่กับผลการทดสอบความจ าเป็นทางเศรษฐกิจ 
(Economic Needs Test) เป็นส าคญั โดยการพิจารณามกัขึน้อยู่กบัปัจจยั เช่น ความหนาแน่นของประชากรในพืน้ท่ีเป้าหมาย 
จ านวนรา้นคา้ปลีกสมยัใหม่หรือศนูยก์ารคา้ที่มีอยู่เดิมในพืน้ท่ี เสถียรภาพของตลาด (Market Stability) และระดบัการแข่งขนั 
ขอ้จ ากัดดงักล่าวอาจท าใหไ้ม่สามารถเปิดสาขาใหม่ไดต้ามแผนที่วางไว ้หรือท าใหเ้กิดความล่าชา้ในการขยายสาขา ซึ่ง อาจ
ส่งผลกระทบต่อความสามารถในการแข่งขนัของ MMVN รวมถึงอาจท าใหผ้ลการด าเนินงานของ MMVN ต ่ากว่าที่คาดการณไ์ว ้
ทั้งนี ้MMVN เพิ่งมีการเปิดด าเนินการสาขา Hypermarket ใหม่ 1 แห่ง เมื่อเดือนพฤศจิกายน 2568 ซึ่งสามารถด าเนินการ
ขยายสาขาดงักล่าวไดต้ามแผนงานท่ีวางไวข้องผูบ้รหิาร 
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4. ความเสี่ยงจากการลงทุนในประเทศเวียดนาม 
 
แมปั้จจุบนัรฐับาลเวียดนามมีนโยบายส่งเสริมการลงทุนในประเทศ โดยมีการพฒันาระบบสาธารณูปโภคและปรบัปรุงแก้ไข
กฎระเบียบต่าง ๆ เพื่อเอือ้ต่อการลงทนุมากขึน้ เช่น มีนโยบายคุม้ครองสิทธิของนกัลงทนุต่างชาติ การอนุญาตใหช้าวต่างชาติ
สามารถถือหุ้นไดร้อ้ยละ 100 ในหลายภาคธุรกิจ การอนุญาตให้นักลงทุนนิติบุคลต่างชาติน าสิทธิการใช้ที่ดินมาใช้เป็น
หลักประกันการกูเ้งินไดต้ามเงื่อนไขที่กฎหมายก าหนด เป็นตน้ อย่างไรก็ดี การลงทุนในเวียดนามยงัมีความเส่ียงจากหลาย
ปัจจยั เช่น ขอ้จ ากัดดา้นสาธารณูปโภคและระบบคมนาคมขนส่ง การเปล่ียนแปลงกฎหมายและกฎระเบียบดา้นการคา้และ
การลงทุนอย่างต่อเนื่อง การเปล่ียนแปลงของกฎหมายภาษี ตลอดจนการปรบัตัวเพิ่มขึน้ของค่าแรงในประเทศ ความเส่ียง
ดงักล่าวอาจท าใหก้ลุ่มบริษัทฯ มีค่าใชจ้่ายที่เก่ียวขอ้งกับการเขา้ท ารายการ และ/หรือ การด าเนินธุรกิจในเวียดนามสงูกว่าที่
คาดการณไ์ว ้รวมทัง้เพิ่มความเส่ียงในการลงทนุ และ/หรือ การประกอบธุรกิจในเวียดนามภายหลงับรษิัทฯ เขา้ลงทนุในครัง้นี ้
 
5. ความเสี่ยงจากผลกระทบในกรณีทีบ่ริษัทฯ ต้องบันทกึค่าความนิยมจากการลงทุนใน TCCLI ในงบการเงิน

รวมของบริษัทฯ 
 
ภายหลังการเขา้ท ารายการ บริษัทฯ ตอ้งบันทึกค่าความนิยม (Goodwill) เมื่อมีการจัดท างบการเงินรวมของ TCCLI และ 
บริษัทฯ โดยค่าความนิยม (Goodwill) ดงักล่าว เป็นไปตาม ส่วนต่างของมลูค่าที่ TCCLI ไดเ้ขา้ซือ้หุน้สามญัของ MMVN กับ
มูลค่าสินทรัพยส์ุทธิของ MMVN ณ วันที่ TCCLI เข้าซือ้กิจการของ MMVN เมื่อปี 2559 โดยตามงบการเงินรวมเสมือน 
ของ TCCLI ที่จดัท าโดยบรษิัทฯ อา้งอิงตามงบการเงินฉบบัตรวจสอบล่าสดุของ TCCLI และ MMVN ฉบบัตรวจสอบโดยผูส้อบ
บญัชี ส าหรบัปีสิน้สดุ ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2567 ตามมาตรฐานบญัชี FRSs และ VAS ตามล าดบั โดยในการจดัท างบการเงิน
รวมเสมือนของ TCCLI และบริษัทฯ ได้มีการรับรู ้ผลของการปรับปรุงงบการเงินของ MMVN ณ วันที่  31 ธันวาคม 2567  
จากมาตรฐานบญัชี VAS ใหเ้ป็นมาตรฐานบัญชี FRSs และประมาณการการตัง้ส ารองค่าเผ่ือหนีค้า้งนานของลูกหนีค้่าสินคา้ 
รายหนึ่ง ซึ่งเป็นพนัธมิตรทางธุรกิจทอ้งถิ่นเชิงกลยุทธ ์ซึ่ง MMVN ใหก้ารสนบัสนุนเพื่อขยายฐานการจดัจ าหน่ายสินคา้ โดยมี
ผลกระทบรวมเท่ากับ 341.58 ลา้นบาท และ 1,360.65 ลา้นบาท ตามล าดับ ซึ่ง MMVN จะด าเนินการบันทึกประมาณการ 
ตัง้ส ารองขา้งตน้ใหแ้ลว้เสร็จก่อนการเขา้ท ารายการครัง้นี ้อย่างไรก็ตาม บริษัทฯ จดัท างบการเงินรวมเสมือนของ TCCLI และ
บริษัทฯ เพื่อใชป้ระกอบการพิจารณาในเบือ้งตน้เท่านัน้ ทัง้นี ้ประมาณการค่าความนิยม (Goodwill) มีมลูค่าเท่ากับ 541.36 
ลา้นดอลลารสิ์งคโปร ์หรือเทียบเท่า 13,149.49 ลา้นบาท โดยหากภายหลงัการเขา้ท ารายการ ผลการด าเนินงานของ TCCLI 
และ MMVN ไม่เป็นไปตามที่คาดการณ ์บริษัทฯ อาจมีความเส่ียงจากการประเมินและบันทึกการดอ้ยค่าของค่าความนิยม
ดงักล่าว ซึ่งจะส่งผลกระทบต่องบการเงินรวมของบรษิัทฯ ในอนาคต 
 
ทัง้นี ้จากการพิจารณาของบรษิทัฯ รว่มกบัผูส้อบบญัชีของบรษิัทฯ ในเบือ้งตน้ การเขา้ท ารายการครัง้นี ้เขา้ข่ายเป็นรายการรวม
ธุรกิจภายใตก้ารควบคมุเดียวกนั (Business Combinations under Common Control) โดยส่วนต่างที่เกิดขึน้จากราคาจ่ายซือ้
กบัมลูค่าตามบญัชีของสินทรพัยส์ทุธิในงบการเงินรวมของ TCCLI จะถกูบนัทึกในส่วนของผูถื้อหุน้ในงบการเงินของบรษิัทฯ 
 
อย่างไรก็ดี ผลของการประมาณการนี ้อาจเปล่ียนแปลงไปจากที่ประเมินไวข้า้งตน้ ตามการจดัท างบการเงินรวมของบริษัทฯ  
ที่รวมผลการด าเนินงานและฐานะการเงินของ TCCLI และ MMVN ตามมาตรฐานการรายงานทางการเงินของไทย (Thai 
Financial Reporting Standards - TFRS) โดยผูส้อบบญัชีของบรษิัทฯ ภายหลงัจากธุรกรรมการซือ้หุน้ TCCLI เสรจ็สมบรูณ ์
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6. ความเสี่ยงจากความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยน  
 
เนื่องจากบริษัทฯ จะช าระค่าใชจ้่ายที่เก่ียวขอ้ง เช่น อากรแสตมป์ เป็นตน้ เป็นสกุลเงินดอลลารสิ์งคโปร ์ในช่วง 1 ปีที่ผ่านมา 
(ตัง้แต่วันที่ 11 ธันวาคม 2567 - 9 ธันวาคม 2568) อัตราแลกเปล่ียนดอลลารสิ์งคโปรต์่อบาทเคล่ือนไหวอยู่ในช่วง 24.29 - 
25.50 บาทต่อดอลลารสิ์งคโปร ์คิดเป็นอตัราการเปล่ียนแปลงรอ้ยละ 5.00 นอกจากนี ้เนื่องจาก MMVN ประกอบธุรกิจและ
จดัท างบการเงินดว้ยสกลุเงินเวียดนามดอง โดยในช่วง 1 ปีที่ผ่านมา (ตัง้แต่วนัท่ี 19 ธันวาคม 2567 - 9 ธันวาคม 2568) อตัรา
แลกเปล่ียนเวียดนามดองต่อบาทอยู่ในช่วง 0.0012 - 0.0014 บาทต่อเวียดนามดอง คิดเป็นอัตราการเปล่ียนแปลงรอ้ยละ 
14.43 ซึ่งความเส่ียงจากความผนัผวนของอตัราแลกเปล่ียนดงักล่าว อาจส่งผลกระทบต่อการแปลงค่างบการเงินของ TCCLI 
และ MMVN จากสกลุเงินดอลลารสิ์งคโปร ์และเวียดนามดอง ตามล าดบั เป็นเงินบาทเพื่อรายงานผลประกอบการในงบการเงนิ
รวมของบรษิัทฯ ในอนาคต 
 
7. ความเสี่ยงกรณีเงือ่นไขบังคับก่อนการท ารายการไม่เป็นผลส าเร็จ หรืออาจเกิดความล่าช้า 
 
ตามข้อก าหนดในร่างสัญญาซือ้ขาย ได้ก าหนดเงื่อนไขบังคับก่อนที่คู่สัญญาทั้งสองฝ่ายต้องด าเนินการให้ส าเร็จลุล่วง  
ก่อนเขา้ท ารายการหลายประการ เช่น ตอ้งไดร้บัอนุมตัิจากที่ประชุมผูถื้อหุน้ของทัง้บริษัทผูซ้ือ้และผูข้าย และการไดร้บัอนมุตัิ
การรวมธุรกิจจากหน่วยงานที่เก่ียวขอ้งของรฐับาลเวียดนาม เป็นตน้ ดังนั้น หากเงื่อนไขบงัคับก่อนขอ้หนึ่งขอ้ใดไม่บรรลผุล
ส าเรจ็ หรือด าเนินการไดล่้าชา้กว่าที่คาดการณไ์ว ้ซึ่งท าใหบ้รษิัทฯ ไม่สามารถเขา้ท ารายการได ้หรือ ด าเนินการไดช้า้กว่าที่คาด 
บริษัทฯ จะตอ้งรบัภาระค่าใชจ้่ายที่ไดช้ าระไปแลว้ส าหรบัการเตรียมการเขา้ท ารายการโดยสูญเปล่า หรือ อาจมีค่าใชจ้่าย 
ในการท ารายการเพิ่มเติม เช่น ค่าใชจ้่ายในการตรวจสอบสถานะกิจการ (Due Diligence) ของ MMVN ค่าที่ปรกึษากฎหมาย 
และค่าที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ เป็นตน้ 
 
8. ความเสี่ยงด้านภาระผูกพันทีด่้านกฎหมาย บัญชี และภาษี หรือข้อพิพาททีอ่ยู่ระหว่างการพิจารณา 
 
บริษัทฯ อาจมีความเส่ียงจากภาระผูกพันหรือขอ้โตแ้ยง้ทางกฎหมาย ภาษี หรือบัญชีที่ยังไม่ เกิดขึน้ หรือยังไม่ปรากฏ หรือ 
ยังไม่สามารถระบุไดอ้ย่างสมบูรณ์ในระหว่างกระบวนการตรวจสอบสถานะกิจการ (Due Diligence) ไม่ว่าจะเนื่องจาก
ขอ้จ ากัดดา้นขอ้มลู ขอ้พิพาทที่อยู่ระหว่างการพิจารณา ไดแ้ก่ 1) ส าหรบัโครงการ MM Mega Market Bien Hoa มีขอ้พิพาท
กับผูถื้อสิทธิเดิม ซึ่งไดร้บัค่าชดเชยที่ดินขนาด 790.10 ตร.ม. ไปแลว้แต่ไม่ยอมยา้ยออกจากที่ดิน และยื่นฟ้องขอเพิกถอน
เอกสารสิทธ์ิการใชท้ี่ดิน (Land Use Right Certificate: LURC) ของ MMVN ซึ่ง MMVN ไดร้บัค าสั่งคุม้ครองชั่วคราวจากศาล
แลว้ และ 2) ส าหรบัโครงการ MM Mega Market Hoang Mai มีขอ้พิพาทเก่ียวกับที่ดินแปลงหนึ่ง มีพืน้ที่ประมาณ 286.6  
ตร.ม. ซึ่งเป็นส่วนหนึ่งของที่ดินทัง้ผืนของโครงการดงักล่าว โดยที่ผูถื้อสิทธิเดิมมีขอ้พิพาทกับผูถื้อสิทธิใหม่ เนื่องจาก MMVN 
ไดท้ าการเคลียรพ์ืน้ที่และช าระเงินใหก้ับผูถื้อสิทธิใหม่ไปใหแ้ลว้ จึงยงัไม่สามารถส่งมอบพืน้ที่ไดเ้นื่องจากขอ้พิพาทเรื่องสิทธิ
ระหว่างบุคคลที่สามดังกล่าว ส่งผลใหก้ารเคลียรพ์ืน้ที่ของทางการยังไม่แลว้เสร็จ หรือ 3) ความไม่แน่นอนจากการตีความ
กฎหมายและกฎเกณฑด์า้นภาษีที่อาจมีการเปล่ียนแปลงในอนาคต ทัง้นี ้หากภาระผูกพนัดงักล่าวปรากฏขึน้ภายหลงัการเขา้
ท ารายการ อาจท าให้บริษัทฯ ตอ้งรับภาระค่าใช้จ่ายเพิ่มเติม  หรือจ าเป็นตอ้งตั้งส ารองเพิ่มเติม ซึ่งอาจส่งผลกระทบต่อ 
ผลการด าเนินงาน การจดัท างบการเงินรวมของบรษิัทฯ และผลตอบแทนจากการเขา้ลงทนุใน TCCLI และ MMVN ในครัง้นีไ้ด ้ 
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ทั้งนี ้ก่อนการเขา้ลงทุนในครัง้นี ้คาดว่าในปี 2568 MMVN จะมีการตัง้ส ารองลูกหนีก้ารคา้ที่คา้งช าระนานจ านวนประมาณ 
1,131.05 พนัลา้นเวียดนามดอง ซึ่งจะส่งผลใหใ้นปี 2568 คาดว่า MMVN จะมีผลขาดทนุสทุธิทางบญัชีภายหลงัการตัง้ส ารอง
ลกูหนีก้ารคา้ดงักล่าว อย่างไรก็ดี หากพิจารณาผลการด าเนินงานจากธุรกิจปกติ โดยไม่รวมรายการตัง้ส ารองดงักล่าว คาดว่า
จะมีผลก าไรจากการด าเนินงาน 
 
9. ความเสี่ยงด้านความแตกต่างของมาตรฐานบัญชีเวียดนาม สิงคโปร ์และไทย ที่อาจกระทบต่อการจัดท า

งบการเงนิรวมของบริษัทฯ 
 
มาตรฐานบญัชีที่ใชจ้ดัท างบการเงินของ MMVN อยู่ภายใตม้าตรฐานบญัชีเวียดนาม ซึ่งอาจมีความแตกต่างจากมาตรฐานการ
รายงานทางการเงินของประเทศไทย และมาตรฐานการรายงานทางการเงินของสิงคโปร ์โดยความแตกต่างดงักล่าวอาจส่งผล
กระทบต่อการน าเสนอขอ้มลูทางบญัชีของบริษัทฯ เมื่อมีการรวมงบการเงินของ TCCLI และ MMVN เขา้กับงบการเงินรวมของ
บรษิัทฯ ในอนาคต เช่น การก าหนดอายกุารใชง้านของสินทรพัยเ์พื่อใชใ้นการค านวณค่าเส่ือมราคาของไทยและเวียดนาม เป็นตน้ 
 
10. ความเสี่ยงจากข้อจ ากัดในการจัดหาแหล่งเงนิทุนในการเข้าลงทุนอื่น ๆ ในอนาคต 
 
การเข้าท ารายการในครัง้นีอ้าจจ ากัดความสามารถในการจัดหาแหล่งเงินทุนส าหรับการลงทุนใหม่ ๆ ในอนาคตที่อาจมี
ศกัยภาพสงูกว่า หากผลประกอบการของ MMVN ในอนาคตไม่เป็นไปตามที่คาดการณ ์เนื่องจากอาจส่งผลต่อกระแสเงินสด
โดยภาพรวมของบรษิัทฯ  
 
2.2.3 เปรียบเทยีบขอ้ดี ข้อด้อย และความเสี่ยงของการเข้าท ารายการกับบุคคลเกี่ยวโยงกัน 
 
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระท าการเปรียบเทียบขอ้ดีและขอ้ดอ้ยของการเขา้ท ารายการกบับคุคลเก่ียวโยงกนั โดยพิจารณาจาก
ประโยชนท์ี่ผูถื้อหุน้จะไดร้บัจากการเขา้ท ารายการ ดงันี ้
 
ข้อดขีองการเข้าท ารายการกบับุคคลเกี่ยวโยงกนั 
 
1. บริษัทฯ มีความเข้าใจในธุรกิจของ MMVN  
 
ปัจจุบนั MMVN มีการใชบ้ริการส่วนงานสนบัสนนุของบริษัทฯ เช่น ทรพัยากรบุคคล กฎหมาย งานเลขานุการบริษัท ตลอดจน
บริการดา้นซอฟตแ์วรแ์ละระบบอีเมล ท าให้บริษัทฯ ไดเ้ข้าไปมีบทบาทในการก ากับดูแลและบริหารจัดการงานสนับสนุน
ดงักล่าว บริษัทฯ จึงมีความรูแ้ละความเขา้ใจในรูปแบบธุรกิจ การด าเนินงาน และสถานะกิจการของ MMVN บางส่วน ซึ่งอาจ
ช่วยลดความเส่ียงจากความไม่ต่อเนื่องของธุรกิจเมื่อเปรียบเทียบกบัการเขา้ท ารายการกบับคุคลที่ไม่เก่ียวโยงกนั และป้องกนั
ผลกระทบเชิงลบที่อาจเกิดขึน้ต่อกลุ่มบรษิัทฯ ภายหลงัการเขา้ท ารายการ 
  



รายงานความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระเกี่ยวกบัรายการไดม้าซึ่งสินทรพัยแ์ละรายการเกี่ยวโยงกนั 

   40  

2. ลดโอกาสในการเกิดข้อสงสัยและความเสี่ยงจากความขัดแย้งทางผลประโยชนใ์นอนาคต 
 
ตามที่ไดก้ล่าวไวข้า้งตน้ บริษัทฯ มีการท ารายการระหว่างกันกับ MMVN ในการใหบ้ริการส่วนงานสนับสนุนดา้นทรพัยากร
บคุคล กฎหมาย งานเลขานกุารบรษิัท รวมถึงบรกิารดา้นซอฟตแ์วรแ์ละระบบอีเมล นอกจากนี ้บรษิัทฯ มีรายการซือ้ขายสินคา้
กบั MMVN ซึ่งเป็นการด าเนินธุรกิจปกติ ภายหลงัการท ารายการครัง้นี ้TCCLI และ MMVN จะกลายเป็นบรษิัทย่อยของบรษิทัฯ 
ในสัดส่วนรอ้ยละ 100 ซึ่งอาจช่วยลดความซับซอ้นของโครงสรา้งการท ารายการระหว่างกัน ลดโอกาสในการเกิดขอ้สงสัย
เก่ียวกบัความโปรง่ใส และความเส่ียงจากความขดัแยง้ทางผลประโยชนใ์นอนาคต 
 
3. อาจสามารถลดระยะเวลาการด าเนินการก่อนการเข้าลงทุนได้มากกว่าการท ารายการกับบุคคลภายนอก 
 
การเขา้ท ารายการกับผูข้ายซึ่งเป็นบุคคลที่เก่ียวโยงกัน อาจช่วยใหบ้ริษัทฯ ลดระยะเวลาในการด าเนินกระบวนการเจรจา 
ตรวจสอบ และจดัท าเอกสารที่เก่ียวขอ้ง เมื่อเทียบกับการท ารายการกับบุคคลภายนอกที่ อาจตอ้งใชเ้วลาด าเนินการมากกว่า 
ทั้งนี ้เนื่องจากบริษัทฯ มีความคุน้เคยกับขอ้มูลทางธุรกิจและโครงสรา้งการด าเนินงานของ MMVN อยู่แลว้ ท าให้บริษัทฯ 
สามารถเจรจาและตกลงเงื่อนไขต่าง ๆ ไดร้วดเร็วยิ่งขึน้ ขณะเดียวกัน บริษัทฯ ยังคงสามารถรกัษาหลักการเขา้ซือ้ในราคาที่
ยตุิธรรม และมีเงื่อนไขที่เป็นประโยชนต์่อผูถื้อหุน้ทกุราย 
 
4. ไม่มีข้อก าหนดให้วางเงนิมัดจ าในการเข้าลงทุน 
 
บรษิัทฯ ไม่จ าเป็นตอ้งวางเงินสดหรือส่งมอบสินทรพัยใ์ด ๆ เป็นเงินมดัจ าส าหรบักระบวนการตรวจสอบสถานะกิจการ หรือการ
เจรจาเงื่อนไขก่อนการเขา้ท ารายการ ซึ่งช่วยลดความเส่ียงดา้นตน้ทุนการด าเนินงานล่วงหนา้ และลดภาระดา้นสภาพคล่อง
ของบรษิัทฯ ในช่วงก่อนการลงทนุ 
 
ข้อดอ้ยและความเสี่ยงของการเข้าท ารายการกับบุคคลเกี่ยวโยงกนั 
 
1. อาจเกิดข้อสงสัยด้านความโปร่งใสในการเข้าท ารายการ 
 
ในกรณีที่บริษัทฯ ด าเนินการเขา้ลงทุนกับบุคคลภายนอก อาจช่วยลดขอ้สงสยัหรือขอ้กังวลเก่ียวกับการถ่ายเทผลประโยชน์
ระหว่างกนั เนื่องจากบคุคลภายนอกไม่มีความสมัพนัธใ์ด ๆ กบับรษิัทฯ หรือผูถื้อหุน้ท่ีมีนยัส าคญั   
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ส่วนที ่3 ความเป็นธรรมของราคาและเงือ่นไขในการเข้าท ารายการ 

 
3.1 ความเป็นธรรมของราคาในการเข้าท ารายการ 
 
CDA ซึ่งเป็นบริษัทย่อยทางออ้มของ BJC จะเขา้ซือ้หุน้สามัญใน TCCLI ในสัดส่วนรอ้ยละ 100.00 ของจ านวนหุน้สามัญ 
ที่ออกและช าระแลว้ทั้งหมดของ TCCLI โดยมูลค่าการเขา้ท ารายการเท่ากับ 22,500.00 ลา้นบาท ทั้งนี ้TCCLI เป็นบริษัท 
ที่ประกอบธุรกิจลงทนุในบรษิัทอื่น ซึ่งจดัตัง้ในสิงคโ์ปร ์โดยมีการถือหุน้สามญัใน MMVN ซึ่งประกอบธุรกิจศนูยจ์ าหน่ายขายส่ง
ขายปลีกสินคา้อุปโภคและบริโภคที่มีสาขาทั่วประเทศเวียดนาม  ในสัดส่วนรอ้ยละ 100.00 ของจ านวนหุ้นสามัญที่ออก 
และช าระแลว้ทัง้หมดของ MMVN ทัง้นี ้โครงสรา้งการถือหุน้ของ TCCLI สามารถสรุปไดด้งันี ้
  

 
 
ดงันัน้ ในการพิจารณาความเหมาะสมของราคาส าหรบัการเขา้ท ารายการในครัง้นี ้ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระท าการประเมิน
มลูค่าหุน้สามญัของ TCCLI ดว้ยวิธีการทางการเงินต่าง ๆ 2 วิธี โดยมีรายละเอียดดงันี ้
1) วิธีมลูค่าตามบญัชี (Book Value Approach) 
2) วิธีการรวมมลูค่าของแต่ละกิจการ (Sum of the Parts Approach) 
 
ในการประเมินมลูค่าหุน้สามญัของ TCCLI ในครัง้นี ้ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระก าหนดสมมติฐานโดยพิจารณาจากสภาวะ
เศรษฐกิจในปัจจุบันและข้อมูล ณ เวลาที่จัดท ารายงานฉบับนี ้และอยู่ภายใตส้มมติฐานส าคัญว่า TCCLI และ MMVN  
จะด าเนินธุรกิจปกติภายใตส้ภาวะตลาดและกฎเกณฑต์่าง ๆ เหมือนในอดีตที่ผ่านมา ดังนั้น มูลค่าหุน้สามัญของ TCCLI ที่ 
ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระใชพ้ิจารณาความเหมาะสมของราคาในการเขา้ท ารายการ  จึงเป็นมลูค่าตามแผนการด าเนินงาน 
ณ ปัจจุบันของ TCCLI และ MMVN และหากปัจจัยและสมมติฐานดังกล่าวตามที่ระบุขา้งตน้นีเ้ปล่ียนแปลงไปในอนาคต  
อาจส่งผลกระทบต่อความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระซึ่งอาจจะเปล่ียนแปลงตามไปดว้ย ทั้งนี ้ที่ปรึกษาทางการเงิน
อิสระไม่ไดป้ระเมินมลูค่าหุน้สามญัของ TCCLI ดว้ยวิธีปรบัปรุงมลูค่าตามบญัช ี(Adjusted Book Value Approach) เนื่องจาก 
TCCLI ตามงบการเงินเฉพาะกิจการ ไม่มีรายการสินทรพัยถ์าวรที่มีนยัส าคญั รวมถึงไม่ไดจ้ดัใหม้ีการประเมินราคาสินทรพัย์
ถาวรใหม่ นอกจากนี ้ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไม่ไดป้ระเมินมลูค่าหุน้สามญัของ TCCLI ดว้ยวิธีเปรียบเทียบกับอตัราส่วน 
ในตลาด (Market Comparable Approach) เนื่องจาก TCCLI ตามงบการเงินเฉพาะกิจการ ไม่มีรายไดจ้ากการด าเนินธุรกิจ
อื่น นอกเหนือจากการถือหุน้สามญัใน MMVN 
 
โดยวิธีการประเมินมลูค่าหุน้สามญัของ TCCLI แต่ละวิธีมีรายละเอียดดงันี ้
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1) วิธีมูลค่าตามบัญชี (Book Value Approach) 
 
ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระพิจารณามูลค่าส่วนของผูถื้อหุน้ตามบัญชีของ  TCCLI อา้งอิงจากงบการเงินของ TCCLI ที่ไดร้บั 
การตรวจสอบโดยผูส้อบบญัชีส าหรบังวดปีสิน้สดุวนัท่ี 31 ธันวาคม 2567 ซึ่งเป็นงบการเงินฉบบัตรวจสอบล่าสดุ ณ วนัท่ีจดัท า
รายงานความเห็นฉบบันี ้รายละเอียดดงันี ้
 

การประเมินมูลค่าหุ้นสามัญของ TCCLI ตามวธิีมูลค่าตามบญัชี ณ วันที ่31 ธนัวาคม 2567 
รายการ มูลค่า (ล้านดอลลารส์ิงคโปร)์ 

ทนุท่ีออกและช าระแลว้ 921.80 
บวก (หกั): ก าไร (ขาดทนุ) สะสม (129.01) 
รวมส่วนของผู้ถือหุน้ 792.79 
อตัราแลกเปล่ียน (บาท ต่อ 1 ดอลลารสิ์งคโปร)์/1 24.2896 
มูลค่าตามบัญชี (ล้านบาท) 19,256.58 

ทีม่า: งบการเงนิของ TCCLI ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2567 
หมายเหต:ุ /1 อา้งอิงอตัราแลกเปลีย่นของธนาคารแห่งประเทศไทย ณ วนัที ่9 ธนัวาคม 2568 ในอตัรา 1 ดอลลาร์สงิคโปร์ เท่ากบั 24.2896 บาท 

 
จากตารางขา้งตน้ มูลค่ายุติธรรมส่วนของผู้ถือหุ้นของ TCCLI ตามวิธีมูลค่าตามบัญชีเท่ากับ 19,256.58 ล้านบาท  
ซ่ึงต ่ากว่ามูลค่าเข้าท ารายการที่ 22,500 ล้านบาท เท่ากับ 3,243.42 ล้านบาท หรือคิดเป็นร้อยละ 14.42 ทั้งนี ้ 
ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่าการประเมินมูลค่ายุติธรรมส่วนของผู้ถือหุ้นของ  TCCLI ดว้ยวิธีมูลค่าตามบัญชี  
ไม่เหมาะสม เนื่องจากวิธีนี ้แมค้ านึงถึงมลูค่าของ TCCLI ณ ขณะใดขณะหนึ่ง อย่างไรก็ตาม ไม่ไดค้  านึงถึงศกัยภาพในการ
เติบโต และความสามารถในการสรา้งกระแสเงินสดในอนาคต และมลูค่ายตุิธรรมของสินทรพัยล่์าสดุ 
 
2) วิธีรวมมูลค่าของแต่ละกิจการ (Sum of the Parts Approach) 
 
การประเมินมลูค่ายตุิธรรมส่วนของผูถื้อหุน้ของ TCCLI ดว้ยวิธีรวมมลูค่าของแต่ละกิจการ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระพิจารณา
ผลรวมของมูลค่ายุติธรรมของกลุ่มบริษัทที่ประเมินโดยที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ  ไดแ้ก่ (1) ส่วนของผูถื้อหุน้ของ TCCLI 
(เฉพาะกิจการ) และ (2) ส่วนของผูถื้อหุน้ของ MMVN โดยเลือกใชว้ิธีการประเมินมลูค่าใหส้อดคลอ้งกบัลกัษณะการประกอบ
ธุรกิจของแต่ละบรษิัท ทัง้นี ้การประเมินมลูค่าหุน้สามญัของแต่ละกิจการ มีรายละเอียดดงันี ้
 
2.1) การประเมินมูลค่ายุตธิรรมหุ้นสามัญของ TCCLI (เฉพาะกจิการ) 
 
การประเมินมลูค่ายุติธรรมหุน้สามญัของ TCCLI (เฉพาะกิจการ) ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระพิจารณาใชว้ิธีมูลค่าปัจจุบันสุทธิ 
ของกระแสเงินสด (Discounted Cash Flow Approach) ซึ่งค านึงถึงความสามารถในการสร้างกระแสเงินสดในอนาคต 
ของกิจการ โดยการคิดลดกระแสเงินสดอิสระที่กิจการคาดว่าจะไดร้ับจากการจัดท าประมาณการทางการเงินดว้ยต้นทุน  
ทางการเงินถัวเฉล่ียถ่วงน า้หนกั (Weighted Average Cost of Capital: WACC) ของกิจการ โดยตัง้อยู่บนสมมติฐานว่า TCCLI 
จะยงัคงด าเนินการต่อไปอย่างต่อเนื่องหลงัจากสิน้สดุปีที่ประมาณการ (Going Concern Basis) โดยไม่มีการเปล่ียนแปลงที่มี
นยัส าคญัเกิดขึน้ ภายใตส้ภาวะเศรษฐกิจและสถานการณปั์จจบุนั เพื่อหามลูค่าปัจจบุนัสทุธิของหุน้สามญัของกิจการ  
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ก) สมมติฐานทีใ่ช้ในการประมาณการ 
 

สมมติฐาน ค าอธิบาย อ้างอิง 
วนัท่ีประเมินมลูค่า  31 มีนาคม 2569  วนัที่คาดว่าจะเขา้ท ารายการ 
ระยะเวลาประมาณการ  5 ปี ตัง้แต่วนัท่ี 1 มกราคม 2568 - 31 ธันวาคม 2572  ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ 
อตัราเงินเฟ้อ รอ้ยละ 3.00 ต่อปี อา้งอิงค่าเฉล่ียอตัราเงินเฟ้อในประเทศสิงคโ์ปร์

ส าหรบัปี 2563 - 2567 
ขอ้มลูสถิติของ World Bank 

ค่าใชจ้า่ย เนื่องจาก MMVN เป็นบริษัทโฮลดิง้ ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจึง
ประมาณการค่าใชจ้่ายดงันี ้
1) ค่าใชจ้่ายสอบบญัชีและเลขานกุารบรษิัท: ประมาณการเท่ากบั 

7,200 ดอลลารสิ์งคโปรใ์นปี 2568 และเติบโตดว้ยอตัราเงินเฟอ้ 
2) ค่าใช้จ่ายอื่น ๆ: ประมาณการเท่ากับ 270 ดอลลารสิ์งคโปร ์

ในปี 2568 และเติบโตดว้ยอตัราเงินเฟ้อ 

ข้อมูลทางการเงินในอดีต
ส าหรบัปี 2565 - 2567 

อตัราคิดลด  
(Discount Rate) 

รอ้ยละ 8.86 โดยอา้งอิงอัตราคิดลดตามวิธีมลูค่าปัจจุบันสุทธิของ
กระแสเงินสดของ MMVN ทัง้นี ้โปรดพิจารณารายละเอียดในส่วนท่ี 
3.1 ขอ้ 2.2) การประเมินมลูค่ายตุิธรรมหุน้สามญัของ MMVN  

ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ 
 

มลูค่าสดุทา้ย  
(Terminal Value) 

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระตัง้สมมติฐานในการค านวณหา Terminal 
Value ของกระแสเงินสดจากการด าเนินงานภายหลังจากระยะเวลา
ประมาณการว่า กิจการจะด าเนินธุรกิจไปอย่างต่อเนื่อง โดยมีอัตรา
การเติบโตระยะยาวของกระแสเงินสดจากการด าเนินงาน (Perpetual 
Growth Rate) เท่ากับรอ้ยละศูนย ์ซึ่งเป็นการประมาณการตามหลัก
ความระมดัระวงั (Conservative Basis) 

 
ข) การค านวณมูลคา่ปัจจุบนัสุทธิของกระแสเงนิสด 
 
จากสมมติฐานขา้งตน้ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดจ้ดัท าประมาณการกระแสเงินสดอิสระ และคิดลดดว้ยตน้ทุนทางการเงิน
ถัวเฉล่ียถ่วงน า้หนัก (WACC) เพื่อค านวณมูลค่าปัจจุบันสุทธิจากกระแสเงินสดอิสระ และมูลค่าหุ้นสามัญของ TCCLI  
(เฉพาะกิจการ) โดยมีรายละเอียดดงันี ้
 

ประมาณการกระแสเงนิสดอิสระของ TCCLI (เฉพาะกิจการ) 
รายการ (ดอลลารส์ิงคโปร)์ 2568 2569 2570 2571 2572 

ค่าใชจ้่ายสอบบญัชีและเลขานกุารบริษัท (7,200.00) (7,416.00) (7,638.48) (7,867.63)  (8,103.66) 
ค่าใชจ้่ายอื่น ๆ (270.00) (278.10) (286.44) (295.04) (303.89) 
กระแสเงินสดอิสระ  (7,470.00) (7,694.10) (7,924.92) (8,162.67) (8,407.55) 
บวก: มลูค่าสดุทา้ย (Terminal Value) - - - - (94,918.92) 
กระแสเงินสดอิสระทัง้หมด (7,470.00) (7,694.10) (7,924.92) (8,162.67) (103,326.47) 
มูลค่าปัจจุบันของกิจการ/1 
(Enterprise Value) 

(103,117.22) 
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รายการ (ดอลลารส์ิงคโปร)์ 2568 2569 2570 2571 2572 
บวก: เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด/2 1,684,481.00  
(หกั): เงินทดรองจ่ายจาก GLI /2 (1,495,591.00) 
มูลค่าปัจจุบันสุทธิของส่วนของผู้ถือหุ้น  85,772.78 
อตัราแลกเปลี่ยน (บาทต่อดอลลารส์ิงคโปร)์/3 24.2896 
มูลค่าปัจจุบันสุทธิของส่วนของผู้ถือหุ้น 
(ล้านบาท) 

2.08 

หมายเหต:ุ /1 อัตราคิดลด (Discount Rate) เท่ากับรอ้ยละ 8.86 โดยใชคิ้ดลดกระแสเงินสดอิสระของปี 2568 - 2572 เพื่อค านวณมูลค่าปัจจุบันสุทธิ 
ของกระแสเงนิสดอิสระ ณ วนัที ่31 มีนาคม 2569  

/2  อา้งอิงงบการเงนิฉบบัตรวจสอบของ TCCLI ส าหรบัปี สิน้สดุวนัที ่31 ธนัวาคม 2567 
/3   อา้งอิงอตัราแลกเปลีย่นของธนาคารแห่งประเทศไทย ณ วนัที ่9 ธนัวาคม 2568 ในอตัรา 1 ดอลลาร์สงิคโปร์ เท่ากบั 24.2896 บาท 

 
จากตารางขา้งตน้ มูลค่ายุติธรรมหุ้นสามัญของ TCCLI (เฉพาะกิจการ) ตามวิธีมูลค่าปัจจุบันสุทธิของกระแสเงนิสด 
เท่ากับ 2.08 ล้านบาท 
 
2.2) การประเมินมูลค่ายุตธิรรมหุ้นสามัญของ MMVN 
 
ในการประเมินมูลค่ายุติธรรมหุน้สามัญของ MMVN ซึ่งเป็นบริษัทย่อยที่ TCCLI ถือหุน้ในสัดส่วนรอ้ยละ 100.00 ที่ปรึกษา
ทางการเงินอิสระท าการประเมินมลูค่าหุน้สามญัของ MMVN ดว้ยวิธีการทางการเงินต่าง ๆ 5 วิธี โดยมีรายละเอียดดงันี ้
 
1) วิธีมลูค่าตามบญัชี (Book Value Approach) 
2) วิธีปรบัปรุงมลูค่าตามบญัชี (Adjusted Book Value Approach) 
3) วิธีเปรียบเทียบกบัอตัราส่วนในตลาด (Market Comparable Approach) 
4) วิธีเทียบเคียงกบัการซือ้ขายอื่น (Precedent Transaction Approach) 
5) วิธีมลูค่าปัจจบุนัสทุธิของกระแสเงินสด (Discounted Cash Flow Approach) 
 
ในการประเมินมลูค่าหุน้สามญัของ MMVN ในครัง้นี ้ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระก าหนดสมมติฐานโดยพิจารณาจากสภาวะ
เศรษฐกิจในปัจจบุนัและขอ้มลู ณ เวลาที่จดัท ารายงานฉบบันี ้และอยู่ภายใตส้มมติฐานส าคญัว่า MMVN จะด าเนินธุรกิจปกติ
ภายใตส้ภาวะตลาดและกฎเกณฑต์่าง ๆ เหมือนในอดีตที่ผ่านมา ดงันัน้ มลูค่าหุน้สามญัของ MMVN ที่ที่ปรกึษาทางการเงิน
อิสระใชพ้ิจารณาความเหมาะสมของราคาในการเขา้ท ารายการจึงเป็นมลูค่าตามแผนการด าเนินงาน ณ ปัจจุบนัของ  MMVN 
และหากปัจจัยและสมมติฐานดังกล่าวตามที่ระบุข้างต้นนี ้เปล่ียนแปลงไปในอนาคต อาจส่งผลกระทบต่อความ เห็น 
ของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระซึ่งอาจจะเปล่ียนแปลงตามไปดว้ย 
 
ทัง้นี ้รายละเอียดในการประเมินมลูค่าหุน้สามญัของ MMVN ในแต่ละวิธีเป็นดงันี ้
 
1) วิธีมูลค่าตามบัญชี (Book Value Approach) 
 
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระพิจารณามลูค่าส่วนของผูถื้อหุน้ตามบญัชีของ MMVN อา้งอิงจากงบการเงินฉบบัตรวจสอบ ส าหรบังวด
ปีสิน้สดุวนัที่ 31 ธันวาคม 2567 ซึ่งเป็นงบการเงินฉบบัตรวจสอบล่าสดุ ณ วนัที่จดัท ารายงานความเห็นฉบบันี ้รายละเอียดดงันี ้
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การประเมินมูลค่าหุ้นสามัญของ MMVN ตามวิธีมูลคา่ตามบัญชี ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2567 
รายการ มูลค่า (พนัล้านเวียดนามดอง) 

ทนุท่ีออกและช าระแลว้ 3,611.38 
บวก (หกั): ก าไร (ขาดทนุ) สะสม (1,204.70) 
รวมส่วนของผู้ถือหุน้ 2,406.68  
อตัราแลกเปล่ียน (บาทตอ่ 1 เวยีดนามดอง)/1 0.001203 
มูลค่าตามบัญชี (ล้านบาท) 2,895.24  

ทีม่า : งบการเงนิของ MMVN ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2567 
หมายเหต ุ: /1 อา้งอิงอตัราแลกเปลีย่นซ่ึงประกาศโดยธนาคารแห่งประเทศไทย ณ วนัที ่9 ธนัวาคม 2568 

 
จากตารางขา้งตน้ มลูค่ายุติธรรมส่วนของผู้ถือหุ้นของ MMVN ตามวิธีมูลค่าตามบัญชีเท่ากับ 2,895.24 ล้านบาท ทัง้นี ้
ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่าการประเมินมูลค่ายุติธรรมส่วนของผู้ถือหุ้นของ  MMVN ดว้ยวิธีมูลค่าตามบัญชี  
ไม่เหมาะสม เนื่องจากวิธีนีแ้มค้  านึงถึงมลูค่าของ MMVN ณ ขณะใดขณะหนึ่ง อย่างไรก็ตาม ไม่ไดค้  านึงถึงศกัยภาพในการ
เติบโต และความสามารถในการสรา้งกระแสเงินสดในอนาคต และมลูค่ายตุิธรรมของสินทรพัยล่์าสดุ 

 
2) วิธีปรับปรุงมูลค่าตามบัญชี (Adjusted Book Value Approach) 
  
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระพิจารณาจากมลูค่าส่วนของผูถื้อหุน้ตามบญัชีของ MMVN ที่ปรากฏอยู่ในงบฉบบัตรวจสอบ ส าหรบั
งวดปีสิน้สุดวันที่  31 ธันวาคม 2567 ซึ่งเป็นงบการเงินฉบับตรวจสอบล่าสุด ณ วันที่จัดท ารายงานความเห็นฉบับนี ้
และปรบัปรุงดว้ย รายการดงันี ้
(1) รายการเปล่ียนแปลงของส่วนของผูถื้อหุน้ระหว่างงวด 1 มกราคม 2568 - 31 กรกฎาคม 2568 ซึ่งเป็นงบภายในล่าสดุ 

ณ วันที่จัดท ารายงานความเห็นฉบับนี ้ ซึ่งเกิดจากผลก าไรจากการด าเนินงานในช่วงระยะเวลาดังกล่าวรายการ
เปล่ียนแปลงของส่วนของผู้ถือหุ้นระหว่างวันที่  1 มกราคม 2568 - 31 กรกฎาคม 2568 ซึ่งเป็นงบภายในล่าสุด 
ณ วนัท่ีจดัท ารายงานความเห็นฉบบันี ้ซึ่งเกิดจากผลก าไรจากการด าเนินงานในช่วงระยะเวลาดงักล่าว 

(2) มลูค่าตลาดของสิทธิการเชา่ที่ดิน อาคารและส่ิงปลกูสรา้งอื่น ๆ สิทธิการเช่าพืน้ท่ีเช่าพรอ้มส่วนปรบัปรุงอาคาร ซึ่งตัง้อยู่ใน
ประเทศเวียดนาม โดยมลูค่าตามบญัชี ณ วนัท่ี 31 กรกฎาคม 2568 ของทรพัยสิ์นท่ีมีการประเมินมลูค่า เท่ากบั 2,210.51 
พนัลา้นเวียดนามดอง ซึ่งคิดเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 85.39 ของมลูค่าตามบญัชีของสินทรพัยท์ี่มีตวัตน สินทรพัยท์ี่ไม่มีตวัตน 
สินทรพัยร์ะหว่างก่อสรา้งและค่าใชจ้่ายจ่ายล่วงหนา้ของ MMVN ทัง้นี ้ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระพิจารณามูลค่าตลาด
ของสินทรพัยข์า้งตน้ โดยอา้งอิงจากรายงานการประเมินมูลค่าทรพัยสิ์น ซึ่งจดัท าขึน้โดยผูป้ระเมินราคาทรพัยสิ์นอิสระ 
ไดแ้ก่ บริษัท 15 ที่ปรกึษาธุรกิจ จ ากัด (“15BA”) ซึ่งเป็นผูป้ระเมินมลูค่าทรพัยสิ์นที่ไดร้บัอนุญาตจากส านกังาน ก.ล.ต. 
ทัง้นี ้รายงานการประเมินมลูค่าทรพัยสิ์นดงักล่าวจดัท าขึน้เพื่อวตัถปุระสงคส์าธารณะ และมีการประเมินมลูค่าเมื่อวนัท่ี 
26 สิงหาคม 2568 รายงานประเมินดงักล่าวจึงมีอายไุม่เกิน 6 เดือนก่อนวนัท่ีที่ปรกึษาทางการเงนิอิสระจดัท ารายงานฉบบั
นี ้ทัง้นี ้สรุปผลการประเมินมลูค่าทรพัยสิ์นมีรายละเอียดตามตารางดา้นล่าง (รายละเอียดของรายงานการประเมินมลูค่า
ทรพัยสิ์นปรากฏในเอกสารแนบ 4 ของรายงานฉบบันี)้ 

(3) การตัง้ส ารองค่าเผ่ือลกูหนีค้า้งนาน ก่อนการเขา้ลงทุนในครัง้นี ้โดยคาดว่าในปี 2568 MMVN จะมีการตัง้ส ารองลกูหนี ้
การคา้ที่คา้งช าระนานจ านวนประมาณ 1,131.05 พันลา้นเวียดนามดอง ซึ่งจะส่งผลให้ในปี 2568 MMVN จะมีผล 
การด าเนินงานลดลงตามจ านวนการตัง้ส ารองค่าเผ่ือลกูหนีก้ารคา้คา้งนานดงักล่าว
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สรุปการประเมินมูลค่าทรัพยส์ินของ MMVN 

ล าดับ ทีต้ั่ง ประเภททรัพยส์ิน วิธีการประเมิน 
(ล้านเวียดนามดอง) 

มูลค่าตามบัญชี  
ณ 31 ก.ค. 68/1 

มูลค่าประเมินโดย 
ผู้ประเมินทรัพยส์ินอิสระ 

ส่วนปรับปรุง  
(เพ่ิม/(ลด)) 

1 Long Xuyen 

สิทธิการเช่าท่ีดิน อาคารและสิ่งปลกูสรา้งอื่น ๆ 

สิทธิการเช่าท่ีดิน: 
วิธีพิจารณาจากรายได ้(ก าไรจาก

การใหเ้ช่า (Profit Rent)) 
สิทธิการเช่าพืน้ท่ีเช่าพรอ้มส่วน

ปรบัปรุงอาคาร: 
วิธีพิจารณาจากรายได ้(ก าไรจาก

การใหเ้ช่า (Profit Rent)) 
มลูค่าอาคารและสิ่งปลกูสรา้งอื่น ๆ: 

วิธีตน้ทนุ 
 

143,188.46  254,911.80  111,723.34  

2 Vung Tau 107,402.52  155,077.60  47,675.08  
3 Quy Nhon 80,392.29  224,702.10  144,309.81  
4 Binh Duong 127,524.51  168,849.00  41,324.49 

5 Phan Thiet สิทธิการเช่าพืน้ท่ีเช่าพรอ้มส่วนปรบัปรุงอาคาร 154.00  86.70  (67.30) 
6 Hung Loi/1 สิทธิการเช่าท่ีดิน อาคารและสิ่งปลกูสรา้งอื่น ๆ 54,972.50  201,378.20  146,405.70  
7 Can Tho Fish Platform/1 

สิทธิการเช่าพืน้ท่ีเช่าพรอ้มส่วนปรบัปรุงอาคาร 
- 3,392.90 3,392.90 

8 Da Lat Veggies Platform/1 - - - 
9 Da Nang 

สิทธิการเช่าท่ีดิน อาคารและสิ่งปลกูสรา้งอื่น ๆ 

76,661.07  241,736.10  165,075.03  
10 Buon Ma Thuot 116,413.50  103,048.20  (13,365.30) 

11 Bien Hoa 114,696.19  212,353.60  97,657.41  
12 Thang Long 59,144.27  256,060.50  196,916.23  

13 Hoang Mai/1 95,679.64  278,987.60  183,307.96  
14 Ha Dong สิทธิการเช่าพืน้ท่ีเช่าพรอ้มส่วนปรบัปรุงอาคาร 203,387.89  172,006.70  (31,381.19) 
15 ST41/1 สิทธิการเช่าท่ีดิน อาคารและสิ่งปลกูสรา้งอื่น ๆ - - - 

16 Thanh Xuan สิทธิการเช่าพืน้ท่ีเช่าพรอ้มส่วนปรบัปรุงอาคาร (0.00) 8,498.20  8,498.20  
17 Hong Bang 

สิทธิการเช่าท่ีดิน อาคารและสิ่งปลกูสรา้งอื่น ๆ 

62,006.43  178,372.90  116,366.47  
18 An Phu 107,072.65  191,120.60  84,047.95  

19 Binh Phu 46,382.41  120,221.70  73,839.29 
20 Hiep Phu/1 88,772.45  210,229.40  121,456.95  
21 Hung Phu สิทธิการเช่าพืน้ท่ีเช่าพรอ้มส่วนปรบัปรุงอาคาร -    4,164.40  4,164.40  
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ล าดับ ทีต้ั่ง ประเภททรัพยส์ิน วิธีการประเมิน 
(ล้านเวียดนามดอง) 

มูลค่าตามบัญชี  
ณ 31 ก.ค. 68/1 

มูลค่าประเมินโดย 
ผู้ประเมินทรัพยส์ินอิสระ 

ส่วนปรับปรุง  
(เพ่ิม/(ลด)) 

22 FSD/1 

สิทธิการเช่าท่ีดิน อาคารและสิ่งปลกูสรา้งอื่น ๆ 

- - - 
23 Nha Trang 82,205.08  119,789.30  37,584.22  
24 Rach Gia 148,763.50  168,327.90  19,564.40  

25 Phu Quoc 267.68  4,043.30  3,775.62  
26 Da Lat/1 

สิทธิการเช่าพืน้ท่ีเช่าพรอ้มส่วนปรบัปรุงอาคาร 
-    7,734.60  7,734.60  

27 Sapa 6.00  58.20  52.20  

28 Vinh สิทธิการเช่าท่ีดิน อาคารและสิ่งปลกูสรา้งอื่น ๆ 84,311.94  152,296.70  67,984.76  
29 Dong Hoi สิทธิการเช่าพืน้ท่ีเช่าพรอ้มส่วนปรบัปรุงอาคาร 29.99  1,554.10  1,524.11  
30 Ha Long สิทธิการเช่าท่ีดิน อาคารและสิ่งปลกูสรา้งอื่น ๆ 169,314.67  143,777.40  (25,537.27) 

31 Thanh Hoa สิทธิการเช่าพืน้ท่ีเช่าพรอ้มส่วนปรบัปรุงอาคาร 22.45  67.70  45.25  
32 Hypermarket Danang สิทธิการเช่าท่ีดิน อาคารและสิ่งปลกูสรา้งอื่น ๆ 241,738.31  595,771.90  354,033.59  

รวม 2,210,510.42  4,178,619.30  1,968,108.88 
หกั: ประมาณการหนีส้ินภาษีเงินไดต้ดับญัชีจากการปรบัปรุงมลูค่าสินทรพัย /์2 (393,621.78)                          

รวม 1,574,487.11 
หมายเหต ุ: /1 รายการที ่6 และ 7 / รายการที ่8 และ 26 / รายการที ่13 และ 15 และ รายการที ่20 และ 22 รายการดงักล่าวตัง้อยู่ในทีต่ัง้เดียวกนั และมีสญัญาเช่าเดียวกนั 

/2 ค านวณโดยอา้งอิงอตัราภาษีเงนิไดส้ าหรบัประเทศเวยีดนามทีเ่กีย่วขอ้งกบัการปรบัปรุงมูลค่าทรพัย์สนิแต่ละรายการ



รายงานความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระเกี่ยวกบัรายการไดม้าซึ่งสินทรพัยแ์ละรายการเกี่ยวโยงกนั 

   48  

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระน ารายการขา้งตน้ มาปรบัปรุงมลูค่าส่วนของผูถื้อหุน้ตามบัญชีของ MMVN ณ วันที่ 31 ธันวาคม 
2567 เพื่อประเมินมลูค่าส่วนของผูถื้อหุน้ MMVN ดว้ยวิธีปรบัปรุงมลูค่าตามบญัชี โดยมีรายละเอียดดงันี ้
  

การประเมินมูลค่าหุ้นสามัญของ MMVN ตามวิธีปรับปรุงมูลค่าตามบัญช ี
รายการ มูลค่า (พนัล้านเวียดนามดอง) 

ส่วนของผู้ถือหุ้น ณ วันที ่31 ธันวาคม 2567 2,406.68 
บวก: รายการเปล่ียนแปลงของสว่นของผูถื้อหุน้ระหว่างงวด 1 ม.ค. 68 - 31 ก.ค. 68 294.03 
ส่วนของผู้ถือหุ้น ณ วันที ่31 กรกฎาคม 2568 2,700.71 
บวก: ส่วนต่างมลูค่าตลาดของมลูค่าสินทรพัยท์ี่ไดร้บัการประเมินของ MMVN 1,968.11 
(หกั): หนีสิ้นภาษีเงินไดร้อตดับญัชีจากการปรบัปรุงมลูค่าสินทรพัย์/1 (393.62) 
(หกั): ประมาณการส ารองค่าเผ่ือลกูหนีค้า้งนาน/2 (1,131.05) 
ส่วนของผู้ถือหุ้นหลังปรับปรุง 3,144.14 
อตัราแลกเปล่ียน (บาทต่อ 1 เวียดนามดอง) /3 0.001203 
มูลค่าส่วนของผู้ถือหุ้นตามวิธีปรับปรุงมูลค่าตามบัญช ี(ลา้นบาท) 3,782.40 

หมายเหต:ุ /1 ค านวณโดยอา้งอิงอตัราภาษีเงนิไดข้องประเทศเวียดนามทีร่อ้ยละ 20.00 กบัการปรบัปรุงมูลค่าทรพัย์สนิแต่ละรายการ 
  /2 ประมาณการจากบริษัทฯ  
   /3 อา้งอิงอตัราแลกเปลีย่นซ่ึงประกาศโดยธนาคารแห่งประเทศไทย ณ วนัที ่9 ธนัวาคม 2568 

 
จากตารางขา้งตน้ มูลค่าส่วนของผู้ถือหุ้นของ MMVN ตามวิธีปรับปรุงมูลค่าตามบัญชีเท่ากับ 3,782.40 ล้านบาท ทัง้นี ้
ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่าการประเมินมูลค่าส่วนของผู้ถือหุ้นของ MMVN ดว้ยวิธีปรับปรุงมูลค่าตามบัญชี  
ไม่เหมาะสม เนื่องจากวิธีนีแ้มว้่าจะไดพ้ิจารณามลูค่าตลาดของสินทรพัยข์อง MMVN และรายการที่จะเกิดขึน้ภายหลงัจาก
วนัท่ีของงบการเงินดงักล่าว แต่อย่างไรก็ตาม วิธีการนีค้  านึงถึงมลูค่าของกิจการ ณ ช่วงเวลาใดเวลาหน่ึงเท่านัน้ โดยไม่ค านึงถงึ
ศกัยภาพในการเติบโตและความสามารถในการสรา้งกระแสเงินสดในอนาคตของกิจการ 
 
3) วิธีเปรียบเทยีบกับอัตราสว่นในตลาด (Market Comparable Approach) 
  
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระพิจารณาอตัราส่วนต่าง ๆ ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยท์ี่มีลกัษณะการประกอบธุรกิจ
คลา้ยคลึงกันกับธุรกิจของ MMVN กล่าวคือ บริษัทที่ประกอบธุรกิจศูนยจ์ าหน่ายขายส่งขายปลีกสินคา้อุปโภคและบริโภค  
บนสมมติฐานหลกัว่าบริษัทที่มีลกัษณะการด าเนินงานคลา้ยคลึงกัน จะมีอตัราส่วนทางการเงินบางประการ อาทิ อตัราส่วน
ราคาตลาดต่อมลูค่าตามบญัชี (Price to Book Value Ratio) อตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไรสทุธิ (Price to Earnings Ratio) 
และอัตราส่วนมูลค่ากิจการต่อก าไรจากการด าเนินงานก่อนหักดอกเบีย้จ่าย ภาษีเงินได้ ค่า เส่ือมราคา และค่าใช้จ่าย 
ตดัจ าหน่าย (EV/EBITDA Ratio) ที่ใกลเ้คียงกนั 
 
ดังนั้น ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงเลือกบริษัทจดทะเบียนซึ่งมีธุรกิจใกลเ้คียงกันกับธุรกิจของ MMVN กล่าวคือ บริษัท 
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยใ์นเขตเอเชียตะวนัออกเฉียงใต ้ที่ประกอบธุรกิจใหบ้ริการศูนยจ์ าหน่ายขายส่งขายปลีกสินคา้
อปุโภคและบรโิภค ทัง้นี ้รายละเอียดของบรษิัทเทียบเคียงเป็นดงันี ้ 
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รายละเอียด MMVN และบริษัทเทยีบเคียง 

ชื่อบริษทั ประเทศ ลักษณะการประกอบธุรกิจ 
ผลประกอบการ (ล้านบาท) /2 

สินทรัพย ์ รายได้ ก าไรสุทธ ิ

MM Mega Market 
(Vietnam) Co., Ltd. 

เวียดนาม 
ประกอบธุรกิจบริการศูนยจ์ าหน่ายสินคา้
อุปโภคและบริโภคแบบค้าส่ง Cash & 
Carry ภายใตช้ื่อ MM Mega Market 

6,744.29 /1 17,861.64 /1 552.83 /1 

บริษัทเทยีบเคียง 

บมจ. ซีพี แอ็กซต์รา้ 
(“SET:CPAXT”) 

ไทย 
ประกอบธุรกิจคา้ส่งคา้ปลีกสินคา้อุปโภค
บรโิภค ภายใตช้ื่อ "Makro“ และ "Lotus’s” 
และธุรกิจบรหิารพืน้ท่ีเช่าศนูยก์ารคา้ 

555,082.15 519,675.12 10,753.27 

บมจ. เบอรล่ี์  
ยคุเกอร ์

(“SET:BJC”) 
ไทย 

ประกอบธุรกิจเก่ียวกับกลุ่มสินค้าและ
บรกิารทางการคา้ปลีกสมยัใหม่ บรรจภุณัฑ ์
อปุโภคบรโิภค และเวชภณัฑแ์ละทางเทคนคิ 

331,112.93 167,758.50 4,362.30 

DFI Retail Group 
Holdings Ltd. 
(“SGX:D01”) 

สิงคโ์ปร ์
ประกอบธุรกิจคา้ปลีกผ่านซูเปอรม์ารเ์ก็ต 
รา้นสะดวกซือ้ รา้นสขุภาพความงาม และ 
อื่น ๆ ใน 13 ประเทศทั่วเอเชีย 

179,347.25 287,468.10 (12,250.51) 

Puregold Price 
Club, Inc. 

(“PSE:PGOLD”) 
ฟิลิปปินส ์

ประกอบธุรกิจค้าส่งค้าปลีกสินค้าและ
ใหบ้ริการผลิตภัณฑส์ าหรบัผูบ้ริโภคผ่าน
ซูเปอรม์ารเ์ก็ต 

105,172.90 131,143.14 6,026.22 

Metro Retail Stores 
Group, Inc. 

(“PSE:MRSGI”) 
ฟิลิปปินส ์

ประกอบธุรกิจซือ้ ขาย และคา้สินคา้ ผ่าน
ซู เปอร์มาร์เก็ต ไฮเปอร์มาร์เก็ต และ
หา้งสรรพสินคา้ ภายใตแ้บรนด ์“Metro” 

12,909.79 22,936.15 344.46 

PT Matahari Putra 
Prima Tbk 

(“IDX:MPPA”) 
อินโดนีเซีย 

ประกอบธุรกิจคา้ปลีกผ่านไฮเปอรม์ารเ์ก็ต
และซูเปอรม์ารเ์ก็ต จ าหน่ายสินคา้อุปโภค
บรโิภคที่เคล่ือนไหวเรว็ ภายใตแ้บรนดต์่างๆ 

6,190.27 13,913.67 (228.60) 

หมายเหตุ: /1 อา้งอิงงบการเงินฉบบัตรวจสอบล่าสดุ ณ วนัที ่31 ธ.ค. 67 และอตัราแลกเปลีย่นจากธนาคารแห่งประเทศไทย ณ วนัที ่9 ธ.ค. 68  
ในอตัรา 1 เวียดนามดอง ต่อ 0.001203 บาท 

/2 อา้งอิงงบการเงนิฉบบัตรวจสอบ/สอบทานล่าสดุของแต่ละบริษัท ตามทีเ่ปิดเผยใน Capital IQ ณ วนัทีจ่ดัท ารายงานความเห็นฉบบันี ้

 
โดยการประเมินมลูค่าหุน้สามญัของ MMVN ดว้ยวิธีเปรียบเทียบกบัอตัราส่วนในตลาด มีรายละเอียดดงันี ้
 
3.1) วิธีอตัราส่วนราคาตอ่มูลค่าตามบัญชี (Price to Book Value Ratio Approach) 
 
การประเมินมลูค่ายุติธรรมส่วนของผูถื้อหุน้ของ MMVN ดว้ยวิธีอตัราส่วนราคาต่อมลูค่าตามบญัชี ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ
ไดก้ าหนดใหว้ันที่ 9 ธันวาคม 2568 เป็นวันที่ใชใ้นการค านวณอัตราส่วนราคาต่อมูลค่าตามบัญชี (“P/BV”) เฉล่ียยอ้นหลงั  
โดยที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดค้  านวณค่า P/BV เฉล่ียยอ้นหลงั ส าหรบัช่วงเวลา 15 - 360 วนัท าการ ซึ่งมีรายละเอียด ดงันี ้
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ค่า P/BV เฉลี่ยย้อนหลังของบริษัทเทยีบเคียง 
บริษัทเทยีบเคียง 

(หน่วย : เท่า) 
วันท าการย้อนหลัง 

15 วนั 30 วนั 60 วนั 90 วนั 180 วัน 270 วัน 360 วัน 
SET:CPAXT 0.57x 0.62x 0.70x 0.70x 0.74x 0.85x 0.91x 

SET:BJC 0.53x 0.57x 0.62x 0.62x 0.66x 0.70x 0.71x 
SGX:D01 7.64x 7.50x 7.30x 7.26x 6.69x 5.58x 4.87x 

PSE:PGOLD 1.19x 1.16x 1.19x 1.20x 1.08x 1.02x 0.99x 
PSE:MRSGI 0.39x 0.39x 0.39x 0.39x 0.41x 0.42x 0.42x 
IDX:MPPA/1 13.82x 13.48x 11.88x 11.23x 8.13x 7.18x 6.21x 
ค่าเฉลี่ย 2.06x 2.05x 2.04x 2.03x 1.91x 1.71x 1.58x 

ทีม่า : Capital IQ ณ วนัที ่9 ธนัวาคม 2568 
หมายเหตุ : /1 IDX:MPPA ไม่ถูกน ามาค านวณในการหาค่าเฉลี่ยเนื่องจากชุดข้อมูลดังกล่าวมีอัตราส่วนที่แตกต่างไปจากค่าเฉลี่ยเกินกว่า 

ค่าเบีย่งเบนมาตรฐาน (Standard deviation) ของบริษัทเทยีบเคยีงอืน่ ๆ อย่างมีนยัส าคญั (Outlier) 

 
จากตารางขา้งตน้ ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระประเมินมูลค่ายุติธรรมของ MMVN โดยน าค่า P/BV เฉล่ียยอ้นหลังของบริษัท
เทียบเคียง ยอ้นหลงั 15 - 360 วนัท าการจนถึงวนัที่ 9 ธันวาคม 2568 มาคูณกับมลูค่าตามบญัชีของ MMVN โดยอา้งอิงจาก
มูลค่าส่วนของผูถื้อหุน้ตามงบการเงินฉบับตรวจสอบส าหรบัปีสิน้สุด วันที่ 31 ธันวาคม 2567 ซึ่งมีมูลค่าเท่ากับ 2,406.68 
พนัลา้นเวียดนามดอง โดยการประเมินมลูค่ามีรายละเอียดดงันี ้
 

การประเมินมูลค่ายุตธิรรมของ MMVN ตามวธิีอตัราส่วนราคาต่อมูลค่าตามบัญช ี

วันท าการย้อนหลัง 
ค่าเฉลี่ย P/BV 

(หน่วย : เท่า) (1) 

มูลค่าตามบัญช ี
(หน่วย : พนัล้าน
เวียดนามดอง) (2) 

มูลค่ายุติธรรม (หน่วย : 
พันล้านเวียดนามดอง)  

(3) = (1) x (2) 
15 วนั 2.06x 

2,406.68 

4,965.32 
30 วนั 2.05x 4,925.62 
60 วนั 2.04x 4,912.94 
90 วนั 2.03x 4,895.95 
180 วนั 1.91x 4,605.82 
270 วนั 1.71x 4,117.48 
360 วนั 1.58x 3,801.54 

มูลค่ายุติธรรมตามวธิีเปรียบเทยีบอตัราส่วน P/BV ของ MMVN 3,801.54 - 4,965.32 
อตัราแลกเปล่ียน (บาทตอ่ 1 เวยีดนามดอง)/1 0.001203 
มูลค่ายุติธรรมตามวธิีเปรียบเทยีบอตัราส่วน P/BV ของ MMVN (ล้านบาท) 4,573.26 - 5,973.28 

หมายเหต ุ: /1 อา้งอิงอตัราแลกเปลีย่นจากธนาคารแห่งประเทศไทย ณ วนัที ่9 ธ.ค. 68  

 
จากตารางขา้งตน้ มูลค่ายุติธรรมของ MMVN ตามวิธีอัตราส่วนราคาต่อมูลค่าตามบัญชีเท่ากับ 3,801.54 - 4,965.32 

พันล้านเวียดนามดอง หรือ เทียบเท่า 4,573.26 - 5,973.28 ล้านบาท ทั้งนี ้ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่า 
การประเมินมลูค่ายตุิธรรมของ MMVN ดว้ยวิธีอตัราส่วนราคาต่อมลูค่าตามบญัชี ไม่เหมาะสม เนื่องจากเป็นการเปรียบเทียบ 
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MMVN กับบริษัทอื่น ซึ่งอาจมีความแตกต่างในดา้นต่าง ๆ เช่น โครงสรา้งรายได ้กลุ่มลูกคา้เป้าหมาย ขนาดของธุรกิจ และ
โครงสรา้งทางการเงิน เป็นตน้ 
 
3.2) วิธีอตัราส่วนราคาตอ่ก าไรสุทธิ (Price to Earnings Ratio Approach) 
 
การประเมินมูลค่ายุติธรรมของ MMVN ดว้ยวิธีอัตราส่วนราคาต่อก าไรสุทธิ ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระไดก้ าหนดใหว้นัที่  9 
ธันวาคม 2568 เป็นวนัท่ีใชใ้นการค านวณอตัราส่วนราคาต่อก าไรสทุธิ (“P/E”) เฉล่ียยอ้นหลงั โดยที่ปรกึษาทางการเงินอิสระได้
ค านวณค่า P/E เฉล่ียยอ้นหลงั ส าหรบัช่วงเวลา 15 - 360 วนัท าการ ซึ่งมีรายละเอียด ดงันี ้
 

ค่า P/E เฉลี่ยย้อนหลังของบริษัทเทยีบเคียง 
บริษัทเทยีบเคียง 

(หน่วย : เท่า) 
วันท าการย้อนหลัง 

15 วนั 30 วนั 60 วนั 90 วนั 180 วัน 270 วัน 360 วัน 
SET:CPAXT 15.81x 14.79x 14.06x 13.33x 13.50x 18.90x 22.83x 

SET:BJC 14.41x 15.38x 16.75x 16.69x 18.11x 19.67x 20.42x 
SGX:D01/1 N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A 

PSE:PGOLD 10.86x 10.55x 10.82x 10.91x 9.99x 9.77x 9.58x 
PSE:MRSGI 5.98x 5.86x 5.85x 5.90x 6.41x 6.64x 6.67x 
IDX:MPPA/1 N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A 
ค่าเฉลี่ย 11.76x 11.64x 11.87x 11.71x 12.00x 13.74x 14.87x 

ทีม่า : Capital IQ ณ วนัที ่9 ธนัวาคม 2568 
หมายเหต ุ: /1 SGX:D01 และ IDX:MPPA ไม่ถูกน ามาค านวณในการหาค่าเฉลีย่เนือ่งจากหลกัทรพัย์ดงักล่าวมีผลด าเนนิงานขาดทนุ จึงไม่สามารถ

หาค่า P/E ได ้

 
จากตารางขา้งตน้ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระประเมินมลูค่ายตุิธรรมของ MMVN โดยน าค่า P/E เฉล่ียยอ้นหลงัของบรษิัทเทียบเคียง 
ยอ้นหลัง 15 - 360 วันท าการจนถึงวนัท่ี 9 ธันวาคม 2568 มาคูณกับก าไรสุทธิของ MMVN โดยอา้งอิงจากก าไรสุทธิส าหรบัรอบ 
ผลประกอบการยอ้นหลัง 12 เดือน ตัง้แต่วันท่ี 1 มกราคม ถึงวันท่ี 31 ธันวาคม 2567 โดยอา้งอิงตามงบการเงินฉบับตรวจสอบ
ส าหรบัปีสิน้สดุ วนัที่ 31 ธันวาคม 2567 ซึ่งมีมลูค่าเท่ากบั 459.54 พนัลา้นเวียดนามดอง โดยการประเมินมลูค่ามีรายละเอียดดงันี ้
 

การประเมินมูลค่ายุตธิรรมของ MMVN ตามวธิีอตัราส่วนราคาต่อก าไรสุทธ ิ

วันท าการย้อนหลัง 
ค่าเฉลี่ย P/E 

(หน่วย : เท่า) (1) 

ก าไรสุทธ ิ
(หน่วย : พนัล้าน
เวียดนามดอง) (2) 

มูลค่ายุติธรรม (หน่วย : 
พันล้านเวียดนามดอง)  

(3) = (1) x (2) 
15 วนั 11.76x 

459.54 

5,405.93 
30 วนั 11.64x 5,350.68 
60 วนั 11.87x 5,454.13 
90 วนั 11.71x 5,380.54 
180 วนั 12.00x 5,516.18 
270 วนั 13.74x 6,316.07 
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วันท าการย้อนหลัง 
ค่าเฉลี่ย P/E 

(หน่วย : เท่า) (1) 

ก าไรสุทธ ิ
(หน่วย : พนัล้าน
เวียดนามดอง) (2) 

มูลค่ายุติธรรม (หน่วย : 
พันล้านเวียดนามดอง)  

(3) = (1) x (2) 
360 วนั 14.87x 6,834.66 

มูลค่ายุติธรรมตามวธิีเปรียบเทยีบอตัราส่วน P/E ของ MMVN 5,350.68 - 6,834.66 
อตัราแลกเปล่ียน (บาทตอ่ 1 เวยีดนามดอง)/1 0.001203 
มูลค่ายุติธรรมตามวธิีเปรียบเทยีบอตัราส่วน P/E ของ MMVN (ล้านบาท) 6,436.87 - 8,222.09 

หมายเหต ุ: /1 อา้งอิงอตัราแลกเปลีย่นจากธนาคารแห่งประเทศไทย ณ วนัที ่9 ธ.ค. 68  

 
จากตารางขา้งตน้ มูลค่ายุติธรรมของ MMVN ตามวิธีอัตราส่วนราคาต่อก าไรสุทธิเท่ากับ 5,350.68 - 6,834.66 

พันล้านเวียดนามดอง หรือ เทียบเท่า 6,436.87 - 8,222.09 ล้านบาท ทั้งนี ้ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่า 
การประเมินมูลค่ายุติธรรมของ MMVN ดว้ยวิธีอัตราส่วนราคาต่อก าไรสุทธิ ไม่เหมาะสม เนื่องจากเป็นการเปรียบเทียบ 
MMVN กับบริษัทอื่น ซึ่งอาจมีความแตกต่างในดา้นต่าง ๆ เช่น โครงสรา้งรายได ้กลุ่มลูกคา้เป้าหมาย ขนาดของธุรกิจ และ
โครงสรา้งทางการเงิน เป็นตน้ 
 
3.3) วิธีอตัราส่วนมูลค่าบริษทัต่อก าไรจากการด าเนินงานกอ่นหกัดอกเบีย้จ่าย ภาษีเงนิได้ คา่เสื่อมราคา และ

ค่าใช้จ่ายตดัจ าหน่าย (EV/EBITDA Ratio Approach)  
 
การประเมินมูลค่ายุติธรรมของเงินลงทุนใน MMVN ดว้ยวิธีอัตราส่วนมูลค่าบริษัท (Enterprise value: EV) ต่อก าไรจาก 
การด าเนินงานก่อนหกัดอกเบีย้จ่าย ภาษีเงินได ้ค่าเส่ือมราคา และค่าใชจ้่ายตดัจ าหน่าย (EBITDA) ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ
ได้ก าหนดให้วันที่  9 ธันวาคม 2568 เป็นวันที่ใช้ในการค านวณอัตราส่วนมูลค่าบริษัทต่อก าไรจากการด าเนินงานก่อน 
หกัดอกเบีย้จ่าย ภาษีเงินได ้ค่าเส่ือมราคา และค่าใชจ้่ายตดัจ าหน่าย (“EV/EBITDA”) เฉล่ียยอ้นหลงั โดยที่ปรกึษาทางการเงิน
อิสระไดค้  านวณค่า EV/EBITDA เฉล่ียยอ้นหลงั ส าหรบัช่วงเวลา 15 - 360 วนัท าการ ซึ่งมีรายละเอียด ดงันี ้
 

ค่า EV/EBITDA เฉลี่ยย้อนหลงัของบริษทัเทยีบเคียง 
บริษัทเทยีบเคียง 

(หน่วย : เท่า) 
วันท าการย้อนหลัง 

15 วนั 30 วนั 60 วนั 90 วนั 180 วัน 270 วัน 360 วัน 
SET:CPAXT 9.28x 9.63x 10.19x 10.11x 10.34x 11.18x 11.74x 

SET:BJC 10.68x 10.82x 11.03x 10.98x 11.06x 11.29x 11.52x 
SGX:D01 6.42x 6.34x 6.23x 6.20x 6.14x 6.03x 5.92x 

PSE:PGOLD 6.22x 6.14x 6.24x 6.29x 5.72x 5.61x 5.53x 
PSE:MRSGI 4.47x 4.44x 4.44x 4.47x 4.68x 4.78x 4.78x 
IDX:MPPA 5.25x 5.24x 5.34x 5.35x 4.97x 5.02x 5.13x 
ค่าเฉลี่ย 7.05x 7.10x 7.25x 7.23x 7.15x 7.32x 7.44x 

ทีม่า : Capital IQ ณ วนัที ่9 ธนัวาคม 2568 

 
จากตารางข้างตน้ ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระประเมินมูลค่ายุติธรรมของ MMVN โดยน าค่า EV/EBITDA เฉล่ียย้อนหลัง 
ของบริษัทเทียบเคียง ยอ้นหลงั 15 - 360 วนัท าการจนถึงวนัท่ี 9 ธันวาคม 2568 มาคูณกับ EBITDA ของ MMVN ส าหรบัรอบ
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ผลประกอบการยอ้นหลงั 12 เดือน ตัง้แต่วนัท่ี 1 มกราคม ถึงวนัท่ี 31 ธันวาคม 2567 โดยอา้งอิงตามงบการเงินฉบบัตรวจสอบ
ส าหรับปีสิน้สุด วันที่ 31 ธันวาคม 2567 ซึ่งมีมูลค่าเท่ากับ 887.37 พันลา้นเวียดนามดอง และน ามาบวกดว้ยเงินสดและ
รายการเทียบเท่าเงินสด เงินลงทุนระยะสัน้ และหกัดว้ยหนีสิ้นที่มีภาระดอกเบีย้ ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2567 โดยการประเมิน
มลูค่าดงักล่าวมีรายละเอียด ดงันี ้
 

การประเมินมูลค่ายุตธิรรมของ MMVN ตามวธิีอตัราส่วน EV/EBITDA 
รายการ  

(หน่วย : พันล้านเวียดนามดอง) 
วันท าการย้อนหลัง 

15 วัน 30 วัน 60 วัน 90 วัน 180 วัน 270 วัน 360 วัน 
ค่าเฉลี่ย EV/EBITDA (เท่า) (1) 7.05x 7.10x 7.25x 7.23x 7.15x 7.32x 7.44x 
EBITDA (2) 887.37 
มูลค่ากิจการ (3) = (1) x (2) 6,259.51 6,302.77 6,429.16 6,419.87 6,345.22 6,495.03 6,600.00 
บวก: เงินสดและรายการเทียบเท่า (4)/1 141.21 

บวก: เงินลงทุนระยะสัน้ (5)/1 12.43 
(หกั): หนีส้ินท่ีมีภาระดอกเบีย้ (6)/1 (1,075.19) 
มูลค่ายุติธรรมตามวิธีเปรียบเทียบ
อัตราส่วน EV/EBITDA ของ 
MMVN (7) = (3) + (4) + (5) - (6) 

5,337.96 5,381.22 5,507.62 5,498.32 5,423.67 5,573.48 5,678.46 

อตัราแลกเปลี่ยน (บาท/เวียดนามดอง)/2 0.001203 
มูลค่ายุติธรรมตามวิธีเปรียบเทียบ
อัตราส่วน EV/EBITDA ของ 
MMVN (ล้านบาท) 

6,421.57 6,473.61 6,625.66 6,614.48 6,524.67 6,704.90 6,831.18 

หมายเหต ุ: /1 ขอ้มูล ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2567 
/2 อา้งอิงอตัราแลกเปลีย่นจากธนาคารแห่งประเทศไทย ณ วนัที ่9 ธ.ค. 68 

 
จากตารางขา้งตน้ มูลค่ายุติธรรมของ MMVN ตามวิธีอัตราส่วนมูลค่าบริษัทต่อก าไรจากการด าเนินงานก่อนหัก
ดอกเบีย้จ่าย ภาษีเงินได้ ค่าเสื่อมราคา และค่าใช้จ่ายตัดจ าหน่ายเท่ากับ 5,337.96 - 5,678.46 พันล้านเวียดนาม
ดอง หรือ เทียบเท่า 6,421.57 - 6,831.18 ล้านบาท ทั้งนี ้ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่าการประเมินมูลค่า
ยตุิธรรมของ MMVN ดว้ยวิธีอตัราส่วน EV/EBITDA ไม่เหมาะสม เนื่องจากเป็นการเปรียบเทียบ MMVN กบับรษิัทอื่น ซึ่งอาจ
มีความแตกต่างในดา้นต่าง ๆ เช่น โครงสรา้งรายได ้กลุ่มลกูคา้เป้าหมาย ขนาดของธุรกิจ และโครงสรา้งทางการเงิน เป็นตน้ 
 
4) วิธีเทยีบเคียงกับการซือ้ขายอืน่ (Precedent Transaction Approach) 
 
การประเมินมลูค่าโดยวิธีเทียบเคียงกับการซือ้ขายอื่นเป็นการประเมินมลูค่ายุติธรรมของ MMVN โดยอา้งอิงจากรายการซือ้
ขายกิจการที่ผ่านมาในธุรกิจที่ใกลเ้คียงกับ MMVN ไดแ้ก่ ธุรกิจไฮเปอรม์าเก็ต ซูเปอรม์าเก็ต และรา้นคา้ปลีก โดยจะรวม
รายการซือ้ขาย 10 ปีที่ผ่านมา สดัส่วนการเขา้ท ารายการมากกว่ารอ้ยละ 50 และมีมลูค่ามากกว่า 10,000 ลา้นบาท ที่เกิดขึน้
ในภูมิภาคเอเชียตะวนัออกเฉียงใต  ้ทัง้นี ้การประเมินมลูค่าดว้ยวิธีเทียบเคียงกบัรายการซือ้ขายอื่น อยู่ภายใตส้มมติฐานหลกั
ที่ว่าราคาในการเขา้ท ารายการซึง่เกดิขึน้ก่อนหนา้สามารถสะทอ้นให้เห็นถึงมลูค่าส่วนเพิ่ม (Premium) หรือส่วนลด (Discount) 
โดยประมาณที่เหมาะสม เพื่อพิจาราณาราคาที่เหมาะสมส าหรบัมลูค่ายตุิธรรมของ MMVN โดยมีรายละเอียดดงันี ้
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วันทีท่ า
รายการ 

บริษัทเป้าหมาย ผู้ซือ้ ประเทศ 
มูลค่า
รายการ 
(ล้านบาท) 

สัดส่วน 
ทีเ่ข้าซือ้ 
(%) 

Implied 
EV/EBITDA 

(เท่า) 

29 เม.ย. 
2559 

Big C Vietnam 
The Central Group และ 

Nguyen Kim Trading Joint 
Stock Company 

เวียดนาม 36,459.51 100.00 20.40 

18 ธ.ค. 
2563 

Tesco Stores 
(Malaysia) Sdn. Bhd. 

CP Group 
มาเลเซีย 

315,858.80 
100.00 

10.79 
Tesco Stores 

(Thailand) Limited 
ไทย 86.90 

ช่วงของอัตราส่วน 10.79 - 20.40 
ทีม่า : Capital IQ 
 
ในการประเมินมลูค่ายตุิธรรมโดยวิธีเทียบเคียงกับรายการซือ้ขายอื่นนัน้ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระใชว้ิธี เทียบเคียงอตัราส่วน
มูลค่าของกิจการต่อก าไรจากการด าเนินงานก่อนหักดอกเบีย้จ่าย ภาษีเงินได ้ค่าเส่ือมราคา และค่าใช้จ่ายตัดจ าหน่าย  
(Implied EV/EBITDA Approach) เป็นวิธีในการค านวณ โดยมีรายละเอียดการประเมินมลูค่ายตุิธรรมของ MMVN ดงันี ้ 
 

รายการ 
มูลค่า  

(พันล้านเวียดนามดอง)  

ช่วงของ Implied EV/EBITDA (เท่า) (1) 10.79x - 20.40x 

EBITDA 12 เดือนล่าสดุ สิน้สดุวนัท่ี 31 ธันวาคม 2567 (2) 887.37 

มูลค่ากิจการ (3) = (1) x (2) 9,574.73 - 18,102.36 

บวก: เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด ณ 31 ธันวาคม 2567 (4) 141.21 

บวก: เงินลงทุนระยะสัน้ ณ 31 ธันวาคม 2567 (5) 12.43 

(หกั): หนีส้ินท่ีมีภาระดอกเบีย้ ณ 31 ธันวาคม 2567 (6) (1,075.19) 

มูลค่ายุติธรรมตามวิธีเทียบเคียงอัตราส่วน EV/EBITDA ของ MMVN (7) = (3) + (4) + (5) - (6) 8,653.18 - 17,180.81 

อตัราแลกเปลี่ยน (บาทต่อ 1 เวียดนามดอง) 0.001203 

มูลค่ายุติธรรมตามวิธีเทียบเคียงอัตราส่วน EV/EBITDA ของ MMVN (ล้านบาท) 10,409.78 - 20,668.52 

 
จากตารางขา้งตน้ มูลค่ายุติธรรมของ MMVN ตามวิธีเทียบเคียงอัตราส่วน EV/EBITDA กับการซื้อขายอื่น เท่ากับ 

8,653.18 - 17,180.81 พันล้านเวียดนามดอง หรือเท่ากับ 10,409.78 - 20,668.52 ล้านบาท ทัง้นี ้ที่ปรกึษาทางการเงิน
อิสระมีความเห็นว่าการประเมนิมลูค่ายตุิธรรมหุน้สามญัทัง้หมดของ MMVN ดว้ยวิธีเทียบเคียงกบัการซือ้ขายอื่น ไม่เหมาะสม 
เนื่องจากการประเมินดว้ยวิธีนีม้ีความแตกต่างของหลายปัจจยั เช่น ขนาดของธุรกิจและแนวโนม้การเติบโตในแต่ละประเทศ
ที่ตัง้ของบริษัทเป้าหมาย ระยะเวลาที่เกิดขึน้ สัดส่วนของการเขา้ท าธุรกรรม อ านาจในการเขา้ควบคุมกิจการ อ านาจในการ
ต่อรอง และมลูค่าเพิ่มต่อบรษิัทท่ีคาดว่าจะเกิดขึน้ภายหลงัจากการซือ้ขาย 
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5) วิธีมูลค่าปัจจุบันสุทธิของกระแสเงนิสด (Discounted Cash Flow Approach) 
 
การประเมินมลูค่าหุน้ยตุิธรรมของ MMVN ดว้ยวิธีมลูค่าปัจจบุนัสทุธิของกระแสเงินสด (Discounted Cash Flow Approach) 
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระค านึงถึงความสามารถในการสรา้งกระแสเงินสดในอนาคตของกิจการ โดยการคิดลดกระแสเงินสด
อิสระที่กิจการคาดว่าจะไดร้บัจากการจดัท าประมาณการทางการเงินดว้ยตน้ทุนทางการเงินถัวเฉล่ียถ่วงน า้หนกั (Weighted 
Average Cost of Capital: WACC) ของกิจการ โดยตัง้อยู่บนสมมติฐานว่าธุรกิจของ MMVN จะยงัคงด าเนินการต่อไปอย่าง
ต่อเนื่องหลังจากสิน้สุดปีที่ประมาณการ (Going Concern Basis) โดยไม่มีการเปล่ียนแปลงที่มีนัยส าคัญเกิดขึน้ ภายใต้
สภาวะเศรษฐกิจและสถานการณปั์จจบุนั เพื่อหามลูค่าปัจจบุนัสทุธิของหุน้สามญัของกิจการ 
 
ก) สมมติฐานภาพรวม 
 

สมมติฐาน ค าอธิบาย อ้างอิง 
วนัท่ีประเมินมลูค่า  31 มีนาคม 2569  วนัที่คาดว่าจะเขา้ท ารายการ 
ระยะเวลาประมาณการ  28 ปี ตัง้แต่ 1 มกราคม 2568 ถึง 31 ธันวาคม 2595 อา้งอิงตาม

ระยะเวลาการเช่าพื ้นที่ตามสัญญาเช่าที่มีอยู่ในปัจจุบัน และ
ครอบคลุมช่วงของการต่อสัญญาเช่าพืน้ที่หลังจากที่สัญญาเช่า
ปัจจุบนัหมดอายุ (รายละเอียดตามที่ปรากฏในเอกสารแนบ 4 ของ
รายงานฉบบันี)้ 

ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ 

อตัราเงินเฟ้อ รอ้ยละ 3.00 ต่อปี อัต รา เ งิ น เฟ้ อ เฉ ล่ียของ
เวียดนามปี 2563 - 2567 

ภาษีนิติบคุคล รอ้ยละ 20.00 กรมสรรพากรเวียดนาม 
 
ข) สมมติฐานรายได ้
 
รายได้ของ MMVN แบ่งออกเป็น 3 ประเภท คือ 1) รายได้จากการขายสินค้า 2) รายได้ย้อนหลังจากซัพพลายเออร์  
(Later Income) และ 3) รายไดจ้ากการใหเ้ช่าพืน้ท่ี 
 

1) รายได้จากการขายสินค้า 
รายไดจ้ากการขายสินคา้ของ MMVN มาจากการด าเนินธุรกิจคา้ปลีกและคา้ส่งผ่านรา้นคา้ในหลากหลาย
รูปแบบ โดยประกอบดว้ยรา้นคา้ 4 ประเภทหลกั ๆ คือ (1) Cash & Carry รา้นคา้ส่ง คา้ปลีก ขนาดใหญ่ ซึ่งคิด
เป็นสดัส่วนประมาณรอ้ยละ 94 ของรายไดจ้ากการขายสินคา้ทัง้หมด (2) Food Service / Supermarket รา้นคา้
ปลีกขนาดกลาง เน้นการขายอาหารสดเป็นหลัก และ (3) Hypermarket ร ้านค้าปลีกขนาดใหญ่ที่รวม 
Supermarket และรา้นขายสินคา้อุปโภคบริโภคเขา้ดว้ยกัน (4) Depot รา้นคา้ ส าหรบัเก็บและกระจายสินคา้ให้
กลุ่มโรงแรม รา้นอาหาร และรา้นคา้ส่ง/คา้ปลีกทอ้งถิ่นเป็นหลัก และมีโครงการชื่อว่า Gia Tot เพื่อช่วยเปล่ียน
รา้นขายของช าแบบดัง้เดิมให้กลายเป็นรา้นคา้ปลีกแบบสมัยใหม่  ผ่านการเป็นพันธมิตร และสนับสนุนการ
ออกแบบ/ตกแต่งรา้น ระบบ POS ระบบบริหารจดัการรา้นคา้ และจดัหาผลิตภณัฑใ์หก้ับรา้นคา้พนัธมิตร ทัง้นี ้
การประมาณการรายไดจ้ากการขายสินคา้ มาจาก 2 ปัจจยัหลกัคือ (1) จ านวนสาขา และ (2) รายไดต้่อสาขา 
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จ านวนสาขา 
จ านวนสาขาของรา้นคา้แต่ละประเภทในอดีตและประมาณการจ านวนสาขารา้นคา้ปลีกแต่ละประเภทสามารถ
สรุปไดด้งันี ้
 

 2566A 2567A 2568E 2569F 
2570F - 
2595F 

จ านวนสาขาเปิดใหม ่
Cash & Carry - - - - - 
Depot 2 - - 1 - 
Food Service / 
Supermarket 

- - - 1 - 

Hypermarket - - 1 - - 
รวม 2 - 1 2 - 
จ านวนสาขาสะสม 
Cash & Carry 19 19 19 19 19 
Depot 8 8 8 9 9 
Food Service / 
Supermarket 

2 2 2 3 3 

Hypermarket - - 1 1 1 
รวม 29 29 30 32 32 

 
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระประมาณการจ านวนสาขาอา้งอิงจากแผนการเปิดสาขาที่มีความชดัเจนในปัจจบุนั 
โดย Food Service และ Depot จะมีการเปิดเพิ่มอย่างละ 1 สาขา ในปี 2569 ซึ่งทัง้ 2 สาขา MMVN ไดม้ีการ
เจรจากบัเจา้ของที่ดิน และมีแผนก่อสรา้งแลว้ ทัง้นี ้จ านวนการเปิดสาขาในอนาคตยงัมีความไม่แน่นอนสงู และ
ขึน้อยู่กับความเหมาะสมในเวลานั้น ๆ ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงไม่ไดป้ระมาณการการเปิดสาขาที่ยงัมี
ความไม่แน่นอน นอกจากนี ้ในอดีต MMVN ยงัไม่เคยมีการปิดสาขา และผูบ้ริหารของ MMVN ไม่ไดม้ีแผนใน
การปิดสาขาที่มีอยู่ในปัจจบุนั ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระจึงไม่ไดม้ีการประมาณการปิดสาขาในอนาคต 
 
ส าหรบัรูปแบบ Gia Tot ผูบ้รหิารมีแผนที่จะมุ่งเนน้การหาพนัธมิตร และขยายเครือข่ายรา้นคา้ปลีก ซึ่งจากการ
สมัภาษณผ์ูบ้รหิาร ตลาดคา้ปลีกในประเทศเวียดนามมีรา้นโชห่วยจ านวนมาก โดยคาดว่าจะมีการเพิ่มจ านวน 
Gia Tot ปีละ 1,500 รา้นต่อปีตัง้แต่ปี 2569 - 2578 อา้งอิงจากประมาณการของผูบ้ริหาร และสอดคลอ้งกับ
ความสามารถในการเพิ่มจ านวนรา้นคา้ของ MMVN ในอดีต 

จ านวนสาขา Gia Tot 2566A 2567A 2568E 
2569F - 
2578F 

2579F - 
2595F 

จ านวนสาขาเปิดใหม่ 866 1,249 1,280 1,500 ต่อปี - 

จ านวนสาขาสะสม 1,143 2,392 3,672 
5,172 - 
18,672 

18,672 
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รายไดต้่อสาขา 
ปัจจยัหลกัส าหรบัการประมาณการการเติบโตของรายไดต้่อสาขา คือ  
(1) การขยายทั้งตลาด B2C และ B2B ควบคู่ไปกับการเพิ่มรายไดจ้ากธุรกิจซือ้มาขายไป (Trading 

Business) เพื่อสรา้งความหลากหลายและเสรมิความแข็งแกรง่ของรายไดใ้นระยะยาว  
(2) การเพิ่มปริมาณการซือ้ของลกูคา้ ผ่านกลยุทธ ์Buy More Save More การท าโปรโมชนัแบบ Bundle 

เพื่อเพิ่มขนาดตะกรา้สิน้คา้ (Basket Size) 
(3) การขยายตัวของเศรษฐกิจเวียดนาม ซึ่งยังคงเติบโตสูงเมื่อเทียบกับประเทศอื่นในภูมิภาค ส่งผลให้

ก าลังซือ้ของผู้บริโภคและภาคธุรกิจเพิ่มขึน้อย่างต่อเนื่อง และเป็นแรงผลักดันส าคัญต่อยอดขาย  
ของทัง้ B2C และ B2B ของ MMVN โดย IMF คาดการณอ์ตัราการเติบโตของ GDP ที่รอ้ยละ 6.5 ในปี 
2568 อีกทัง้ประมาณการของธนาคารโลกยงัสะทอ้นการเติบโตต่อเนื่องที่รอ้ยละ 6.1 - 6.5 ในปี 2569 - 
2570 นอกจากนี ้ รัฐบาลเวียดนามยังมียุทธศาสตรพ์ัฒนาตลาดคา้ปลีกถึงปี 2573 โดยตั้งเป้าให ้
ยอดคา้ปลีกเติบโตเฉล่ียปีละรอ้ยละ 11.0 - 11.5 

 
จากปัจจยัขา้งตน้ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระประมาณการอตัราการเติบโตของรายไดต้่อสาขาของสาขาที่มีอยู่
ในปัจจบุนั ดงันี ้
 
อัตราการเติบโตเฉลี่ย
ของรายไดต้่อสาขา 

2566A/1 2567A 2568E 2569F 
2570F - 
2595F 

Cash & Carry (4.11) 3.96 5.00 5.00 5.00 ต่อปี 
Depot (15.47) 3.95 5.00 5.00 5.00 ต่อปี 
Food Service / 
Supermarket 

(8.70) (14.30) 5.00 5.00 5.00 ต่อปี 

Hypermarket    700.00 5.00 ต่อปี 
Gia Tot (41.78) (7.48) 5.00 5.00 5.00 ต่อปี 
อัตราการเติบโตของ
รายได้จากการขายรวม 

(3.41) 3.78 5.74 9.14 
5.00 - 7.39 

ต่อปี 
หมายเหตุ : /1 การชะลอตวัของการเติบโตทัง้ในดา้นการส่งออกและการบริโภคภายในประเทศ รวมถึงแรงกดดนัดา้นตน้ทุน เป็น

ปัจจัยส าคญัที่ท าใหผ้ลประกอบการของผูป้ระกอบการคา้ปลีกและคา้ส่งรวมถึง MMVN มีแนวโนม้ชะลอตวัในปี 
2566 ซึ่งสอดคลอ้งกบัสภาพแวดลอ้มเศรษฐกิจโดยรวมของประเทศเวียดนาม 

 
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระประมาณการอตัราการเติบโตเฉล่ียต่อสาขาในปี 2568 เป็นตน้ไป เท่ากับรอ้ยละ 5.00 
ต่อปี อา้งอิงจากค่าเฉล่ียของอตัราการเติบโตของ GDP ยอ้นหลงัปี 2563 - 2567 ของประเทศเวียดนามที่เท่ากบั
รอ้ยละ 5.22 ประกอบกับการประมาณการอตัราการเติบโตของ GDP โดยธนาคารโลกที่เท่ากบัรอ้ยละ 6.1 - 6.5 
ในปี 2569 - 2570 และผลประกอบการจรงิของ MMVN ในช่วง 7 เดือนแรกของปี 2568 ประกอบกบัประมาณการ
ของผูบ้ริหาร ทั้งนี ้Hypermarket เพิ่งเปิดสาขาเมื่อเดือนพฤศจิกายน 2568 และเป็น Hypermarket สาขาแรก
ของ MMVN ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงประมาณการรายไดปี้ 2569 ซึ่งเป็นปีที่เปิดสาขาเต็มปีปีแรกเท่ากับ 
500.12 พันลา้นเวียดนามดอง อ้างอิงจากประมาณการของผู้บริหาร ซึ่งสอดคลอ้งกับรายไดเ้ฉล่ียต่อสาขา  
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ของ Big C Supercenter ในประเทศไทย โดยในปี 2569 คาดว่า Hypermarket จะมีอัตราการเติบโตรอ้ยละ 
700.00 จากฐานที่ต  ่าในปี 2568 เนื่องจากเพิ่งเริ่มเปิดด าเนินการ และปรบัเพิ่มขึน้รอ้ยละ 5.00 ต่อปี ส าหรบัปี 
2570 เป็นตน้ไป 
 
ส าหรบัสาขาที่จะเปิดใหม่ในปี 2569 ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระประมาณการรายไดข้องสาขา Food Service 
เท่ากับ 260.00 พนัลา้นเวียดนามดอง ในปี 2570 ซึ่งจะเป็นปีแรกที่เปิดสาขาเต็มปี อา้งอิงจากประมาณการ
ของผูบ้ริหาร และปรบัเพิ่มขึน้รอ้ยละ 5.00 ต่อปี ส าหรบัปี 2571 เป็นตน้ไป อา้งอิงจากค่าเฉล่ียของอตัราการ
เติบโตของ GDP ย้อนหลังปี 2563 - 2567 ของประเทศเวียดนาม นอกจากนี ้ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ
ประมาณการรายไดข้องสาขา Depot เท่ากับ 36.00 พนัลา้นเวียดนามดอง ในปี 2570 ซึ่งจะเป็นปีแรกที่เปิด
สาขาเต็มปี อา้งอิงจากประมาณการของผูบ้ริหาร และปรบัเพิ่มขึน้รอ้ยละ 5.00 ต่อปี ส าหรบัปี 2571 เป็นตน้ไป    
 

2) รายได้ย้อนหลังจากซัพพลายเออร ์(Later Income) 
Later Income เป็นรายไดท้ี่รบัรูใ้นงวดหลงัจากที่การขายเกิดขึน้แลว้ ตามขอ้ตกลงที่ MMVN ท ากับซพัพลาย
เออร ์โดย MMVN จะไดร้ับรายได้จากซัพพลายเออร ์เมื่อท ายอดซือ้หรือยอดขายถึงตามเงื่อนไข และ/หรือ 
รายไดช้ดเชยที่ซัพพลายเออรจ์่ายให้ภายหลัง เช่น ค่าโปรโมชั่น ค่ากิจกรรมการขาย เป็นตน้ โดยที่ปรึกษา
ทางการเงินอิสระประมาณการ Later Income ปี 2568 เท่ากบัปี 2567 ที่ 1,049.12 พนัลา้นเวียดนามดอง หรือ
รอ้ยละ 7.23 ของรายไดจ้ากการขายสินคา้ และปี 2569 เป็นตน้ไป ประมาณการอ้างอิงอัตราส่วน Later 
Income ต่อรายไดจ้ากการขายสินคา้เฉล่ียยอ้นหลงัปี 2566 - 2567 เท่ากบัรอ้ยละ 7.56 

 
3) รายได้จากการให้เช่าพืน้ที ่

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระประมาณการรายไดจ้ากการใหเ้ช่าพืน้ที่ จาก (1) ประมาณการพืน้ที่เช่าสุทธิ (2) 
ประมาณการอตัราการเช่าพืน้ท่ี และ (3) ประมาณการอตัราค่าเช่าต่อพืน้ท่ีเฉล่ีย 
 
ประมาณการพืน้ท่ีเช่าสทุธิ 
พืน้ท่ีเช่าสทุธิส าหรบัสาขา Cash & Carry และ Food Service / Supermarket ในปัจจบุนัรวม 21 สาขาเท่ากบั 
28,698.28 ตารางเมตร อ้างอิงข้อมูล ณ สิน้เดือนกันยายน 2568 และประมาณการคงที่ตลอดระยะเวลา
ประมาณการ ส าหรบัสาขา Hypermarket และสาขา Food Service ที่จะเปิดในปี 2569 ที่ปรกึษาทางการเงิน
อิสระประมาณการพืน้ที่เช่าสทุธิเท่ากับ 15,000 และ 1,000 ตารางเมตร ตามล าดบั อา้งอิงจากประมาณการ
ของผูบ้รหิาร และค่าเฉล่ียพืน้ท่ีเช่าสทุธิต่อสาขาในปัจจบุนั 
 
อตัราการเช่าพืน้ท่ี 
อตัราการเช่าพืน้ท่ีในอดีตและประมาณการอตัราการเช่าพืน้ท่ีสามารถสรุปไดด้งันี  ้
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อัตราการเช่าพืน้ทีเ่ฉลี่ย 
(ร้อยละ) 

2566A 2567A 2568E 2569F 
2570F - 
2595F 

สาขา Cash & Carry และ 
Food Service / 
Supermarket ในปัจจบุนั 

40.85 43.22 44.04 57.47 
60.97 - 
84.97 

Hypermarket   91.02 91.52 
92.02 - 
95.02 

สาขาใหม ่    16.54 
21.54 - 
61.54 

 
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระประมาณการอตัราการเช่าพืน้ท่ี อา้งอิงจากผลการด าเนินงานท่ีเกดิขึน้จรงิในปี 2566 
- 2567 และประมาณการของผูบ้รหิาร 
 
อตัราคา่เช่าต่อพืน้ท่ีเฉล่ีย 

อัตราค่าเช่าตอ่พืน้ที่
เฉลี่ย (เวียดนามดอง/
ตารางเมตร/เดอืน) 

2566A 2567A 2568E 2569F 
2570F - 
2595F 

สาขา Cash & Carry และ 
Food Service / 
Supermarket ในปัจจบุนั 

220,018.11 237,348.61 283,110.58 
เติบโตรอ้ยละ 5.00 ต่อปี 

Hypermarket   250,000.00 

สาขาใหม ่    210,000.00 
เติบโตรอ้ยละ 

5.00 ต่อปี 
  
ส าหรับสาขา Cash & Carry และ Food Service / Supermarket ในปัจจุบัน ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ
ประมาณการอตัราค่าเช่าต่อพืน้ที่เฉล่ียปี 2568 อา้งอิงผลการด าเนินงานจริงในงวด 7 เดือนแรกของปี 2568 
และเติบโตรอ้ยละ 5.00 ต่อปี อา้งอิงจากประมาณการของผูบ้รหิาร และค่าเฉล่ียของอตัราการเติบโตของ GDP 
ย้อนหลังปี 2563 - 2567 ของประเทศเวียดนาม ส าหรับสาขา Hypermarket และสาขาใหม่ ที่ปรึกษา 
ทางการเงินอิสระประมาณการอตัราค่าเช่าต่อพืน้ที่เฉล่ียอา้งอิงประมาณการของผูบ้ริหาร และเพิ่มขึน้รอ้ยละ 
5.00 ต่อปี อา้งอิงจากประมาณการของผูบ้รหิาร และค่าเฉล่ียของอตัราการเติบโตของ GDP ยอ้นหลงัปี 2563 - 
2567 ของประเทศเวียดนาม 

 
 
 
 
 
 



รายงานความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระเกี่ยวกบัรายการไดม้าซึ่งสินทรพัยแ์ละรายการเกี่ยวโยงกนั 

   60  

ค) สมมติฐานตน้ทุน 
 

สมมติฐาน ค าอธิบาย อ้างอิง 
ตน้ทนุขาย • ปี 2568 : ประมาณการตน้ทุนขายต่อรายไดจ้ากการขายสินคา้

เท่ากับรอ้ยละ 91.90 อ้างอิงผลประกอบการจริงงวด 11 เดือน  
ปี 2568 และประมาณการของผูบ้รหิาร 

• ปี 2569 เป็นตน้ไป : ประมาณการตน้ทุนขายต่อรายไดจ้ากการ
ขายสินค้าเท่ากับร้อยละ 91.70  อ้างอิงค่าเฉล่ียต้นทุนขาย 
ต่อรายไดจ้ากการขายสินคา้ปี 2566 - 2567 โดยที่ปรกึษาทางการ
เงินอิสระคาดว่าจะตน้ทุนขายจะลดลงเล็กนอ้ยจากปี 2568 จาก
แผนของผูบ้ริหารที่จะเนน้การขายสินคา้อาหารสด ซึ่งเป็นปัจจยั
ส าคัญในการเพิ่มจ านวนผู้เข้าใช้บริการ  และความถ่ีในการซือ้
สินคา้ ควบคู่กับการเพิ่มสัดส่วนสินคา้ภายใตแ้บรนดข์องบริษัท 
(Private Label) ซึ่งจะช่วยใหอ้ัตราตน้ทุนขายต่อรายไดจ้ากการ
ขายสินคา้ลดลง 

▪ ง บ ก า ร เ งิ น ฉ บั บ
ตรวจสอบประจ า ปี  
2566 - 2567 

▪ งบก า ร เ งิ นภา ย ใ น 
งวด 11 เดือนปี 2568 

▪ ประมาณการผูบ้รหิาร 

ตน้ทนุอื่น ๆ  ประกอบดว้ย ค่าใชจ้่ายพนักงาน และค่าใชจ้่ายที่เก่ียวกับพนักงาน 
เช่น ค่าประกันสขุภาพ และเบีย้เลีย้งพนกังาน เป็นตน้ โดยประมาณ
การต้นทุนอื่น ๆ ต่อรายได้จากการขายสินคา้เท่ากับรอ้ยละ 0.07 
อา้งอิงค่าเฉล่ียตน้ทุนอื่น ๆ ต่อรายไดจ้ากการขายสินคา้ปี 2566 - 7 
เดือน ปี 2568 

▪ ง บ ก า ร เ งิ น ฉ บั บ
ตรวจสอบประจ า ปี  
2566 - 2567 

▪ งบก า ร เ งิ นภา ย ใ น 
งวด 11 เดือนปี 2568 

 
ง) สมมติฐานค่าใชจ้่ายในการขายและบริหาร 
 

สมมติฐาน ค าอธิบาย อ้างอิง 
ค่าใช้จ่ายในการขาย 
ค่าใชจ้า่ยพนกังาน ประมาณการจากอัตราเงินเดือนเฉล่ียต่อคน และจ านวนพนักงาน

เฉล่ียต่อสาขา 
• จ านวนพนกังานเฉล่ียต่อสาขา : ประมาณการอา้งอิงจากจ านวน

พนักงาน ณ สิ ้น เดือน 7 ปี  2568  และจากประมาณการ 
ของผูบ้ริหาร และประมาณการใหค้งที่ตลอดระยะเวลาประมาณ
การ อา้งอิงจากการสัมภาษณผ์ูบ้ริหาร ที่มองว่าจ านวนพนกังาน
ในปัจจบุนัมีความเหมาะสม 

• อัตราเงินเดือนเฉล่ียต่อคน : ในปี 2568 ประมาณการอา้งอิงจาก
ขอ้มูลอัตราเงินเดือนเฉล่ียต่อคน งวด 7 เดือน ปี 2568 และในปี 
2569 เป็นตน้ไป ประมาณการใหม้ีอัตราการเติบโตรอ้ยละ 5.00 
ต่อปี อา้งอิงจากประมาณการของผูบ้ริหาร และนโยบายการปรบั
ขึน้เงินเดือนของ MMVN 

▪ ง บ ก า ร เ งิ น ฉ บั บ
ตรวจสอบประจ า ปี  
2566 - 2567 

▪ งบกา ร เ งิ นภาย ใน 
งวด 7 เดือนปี 2568 

▪ สญัญาเช่าที่ดิน 
▪ นโยบายการปรับขึน้

เงินเดือนของ MMVN 
▪ รายงานการประเมิน

มูลค่าทรัพย์สินของ 
ผูป้ระเมินราคาอิสระ 
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สมมติฐาน ค าอธิบาย อ้างอิง 
ค่าเช่าที่ดิน ประกอบดว้ยค่าเช่าที่ดินและค่าเช่าอื่น ๆ 

• ค่าเช่าท่ีดิน : ประมาณการอา้งอิงจากเงื่อนไขที่ระบุไวใ้นสญัญาเช่า
ที่ดิน ประกอบกับระดับค่าเช่าตลาดที่ประเมินโดยผูป้ระเมินราคา
อิสระ โดยผู้ประเมินราคาอิสระไดน้ าค่าเช่าเฉล่ียดังกล่าวมาปรับ
เพิ่มตามแนวโนม้ราคาตลาดที่รอ้ยละ 15.00 ทุก 5 ปี เพื่อสะทอ้น
ภาระค่าเช่าท่ีคาดว่าจะเกิดขึน้ภายใตส้ภาวะตลาดปกติในอนาคต 

• ค่าเช่าอ่ืน ๆ : ประกอบดว้ย ค่าเช่าพาเลท ค่าเช่ารถ ค่าเช่าคอนเทน
เนอร ์และค่าเช่ารถโฟลค์ลิฟท ์เป็นตน้ โดยในปี 2568 ประมาณการ
อา้งอิงจากขอ้มลูผลการด าเนินงานงวด 7 เดือนล่าสดุ และท าการ
ปรับประมาณการเป็นตัวเลขเต็มปี (annualized) โดยวิ ธีการ
ค านวณโดยการเฉล่ียตามสัดส่วนระยะเวลา (prorate) และในปี 
2569 เป็นตน้ไป ประมาณการใหเ้ติบโตรอ้ยละ 2.83 ต่อปี อา้งอิง
จากการปรบัเพิ่มค่าเช่าตามโครงสรา้งการปรบัค่าเช่าโดยทั่วไปของ
ประเทศเวียดนาม ที่ปรบัค่าเช่าเพิ่มขึน้ประมาณรอ้ยละ 15.00 ทุก 
5 ปี จากรายงานการประเมินทรพัยสิ์นของผูป้ระเมินราคาอิสระ 

▪ นโยบายการตัดค่า
เ ส่ื อ ม ร า ค า ข อ ง 
MMVN 

ค่าใชจ้า่ยในการขาย
อื่น ๆ 

ประกอบด้วย ค่าวัสดุ ค่าวัสดุบรรจุภัณฑ์ ค่าเดินทาง ค่าโฆษณา 
ค่าบริการต่าง ๆ เช่น ค่าสาธารณูปโภค ค่าซ่อมบ ารุง ค่ารักษา 
ความปลอดภยั และค่าธรรมเนียม เป็นตน้ โดยที่ปรกึษาทางการเงิน
อิสระประมาณการค่าใช้จ่ายในการขายอื่น ๆ เท่ากับรอ้ยละ 3.74  
ของรายไดจ้ากการขายและบริการในแต่ละปี อา้งอิงจากอัตราส่วน
ค่าใชจ้่ายในการขายอื่น ๆ ต่อรายไดจ้ากการขายและบริการเฉล่ียปี 
2566 - 7 เดือนแรก ปี 2568  

ค่าเส่ือมราคา 
/ ค่าตดัจ าหน่าย 

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระประมาณการค่าเส่ือมราคาและค่าตัด
จ าหน่ายของสินทรัพย์แต่ละประเภท ทั้งส าหรับสินทรัพย์ที่มีอยู่  
ในปัจจุบันและค่าใชจ้่ายในการลงทุน (CAPEX) ในอนาคต ดว้ยวิธี
เสน้ตรง อา้งอิงจากประมาณการอายุการใชง้านของสินทรพัยแ์ต่ละ
ประเภทจากขอ้มลูนโยบายทางบญัชีของ MMVN 

รายการ อายุการใช้งานสินทรัพย ์(ปี) 
อาคาร และโครงสรา้งอาคาร 5 - 25 
เครื่องจกัร และอปุกรณ ์ 5 - 13 
อปุกรณข์นส่ง 5 - 12 
อปุกรณส์ านกังาน 3 - 16 
สิทธิการใชท้ี่ดิน ตามระยะเวลาของสญัญาเช่า 
ซอฟตแ์วร ์ 3 - 10 
อื่นๆ 2 - 10 
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สมมติฐาน ค าอธิบาย อ้างอิง 
ค่าใช้จ่ายในการบริหาร 
ค่าใชจ้า่ยพนกังาน ประมาณการจากอัตราเงินเดือนเฉล่ียต่อคน และจ านวนพนักงาน 

ที่ส านกังานใหญ่ 
• จ านวนพนักงานที่ส  านักงานใหญ่ : ประมาณการอ้างอิงจาก

จ านวนพนกังาน ณ สิน้เดือน 7 ปี 2568 และประมาณการใหค้งที่
ตลอดระยะเวลาประมาณการ อา้งอิงจากการสมัภาษณผ์ูบ้ริหาร 
ที่มองว่าจ านวนพนกังานในปัจจบุนัมีความเหมาะสม 

• อัตราเงินเดือนเฉล่ียต่อคน : ในปี 2568 ประมาณการอา้งอิงจาก
ขอ้มูลอัตราเงินเดือนเฉล่ียต่อคน งวด 7 เดือน ปี 2568 และในปี 
2569 เป็นตน้ไป ประมาณการใหม้ีอัตราการเติบโตรอ้ยละ 5.00 
ต่อปี อา้งอิงจากประมาณการของผูบ้ริหาร และนโยบายการปรบั
ขึน้เงินเดือนของบรษิัท  

▪ ง บ ก า ร เ งิ น ฉ บั บ
ตรวจสอบประจ าปี  
2566 - 2567 

▪ งบกา ร เ งิ นภาย ใน 
งวด 7 เดือนปี 2568 

▪ นโยบายการปรับขึน้
เงินเดือนของ MMVN 

▪ นโยบายการตัดค่า
เ ส่ื อ ม ร า ค า ข อ ง 
MMVN 

▪ อัตราเงิน เฟ้อ เฉ ล่ีย
ของประเทศเวียดนาม
ปี 2563 - 2567 

▪ การสมัภาษณผ์ูบ้รหิาร 

ค่าอปุกรณ ์และ
เครื่องใชส้ านกังาน  

ปี 2568 ประมาณการโดยอ้างอิงค่าเฉล่ียของปี 2566 - 2567 และ 
ในปี 2569 เป็นตน้ไป ประมาณการใหม้ีอตัราการเติบโตรอ้ยละ 3.00 
ต่อปี อา้งอิงอตัราเงินเฟ้อของประเทศเวียดนาม 

ค่าใชจ้า่ยในการ
บรหิารอื่น ๆ 

ประกอบดว้ย ค่าบริการต่าง ๆ เช่น ค่าสาธารณูปโภค ค่าซ่อมบ ารุง 
ค่ารกัษาความปลอดภยั และค่าสอบบญัชี เป็นตน้ ค่าฝึกอบรม ค่าเชา่
รถ และอุปกรณต์่าง ๆ ค่าเดินทาง และค่าธรรมเนียม โดยในปี 2568 
ประมาณการโดยอา้งอิงค่าเฉล่ียของปี 2566 - 2567 และในปี 2569 
เป็นตน้ไป ประมาณการใหม้ีอตัราการเติบโตรอ้ยละ 3.00 ต่อปี อา้งอิง
อตัราเงินเฟ้อของประเทศเวียดนาม 

ค่าเส่ือมราคา  
/ ค่าตดัจ าหน่าย 

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระประมาณการค่าเส่ือมราคาและค่าตัด
จ าหน่ายของสินทรัพย์แต่ละประเภท ทั้งส าหรับสินทรัพย์ที่มีอยู่  
ในปัจจุบันและค่าใชจ้่ายในการลงทุน (CAPEX) ในอนาคต ดว้ยวิธี
เสน้ตรง อา้งอิงจากประมาณการอายุการใชง้านของสินทรพัยแ์ต่ละ
ประเภทจากขอ้มลูนโยบายทางบญัชีของ MMVN 

รายการ อายุการใช้งานสินทรัพย ์(ปี) 
อาคาร และโครงสรา้งอาคาร 5 - 25 
เครื่องจกัร และอปุกรณ ์ 5 - 13 
อปุกรณข์นส่ง 5 - 12 
อปุกรณส์ านกังาน 3 - 16 
ซอฟตแ์วร ์ 3 - 10 
อื่นๆ 2 - 10 
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สมมติฐาน ค าอธิบาย อ้างอิง 
ค่าใชจ้า่ยอื่น ๆ จากการสัมภาษณผ์ูบ้ริหารของ MMVN ภายในสิน้ปี 2568 บริษัทมี

แผนที่จะตั้งค่าเผ่ือหนี ้สงสัยจะสูญส าหรับลูกหนี ้ค้างนาน มูลค่า
ประมาณ 1,131.05 พันลา้นดอง หรือประมาณ 1,360.65 ลา้นบาท 
ของลูกหนี ้ค่าสินคา้รายหนึ่ง ซึ่งเป็นพันธมิตรทางธุรกิจท้องถิ่นเชิง 
กลยุทธ์ ซึ่ง MMVN ให้การสนับสนุนเพื่อขยายฐานการจัดจ าหน่าย
สินคา้ ซึ่งลกูหนีร้ายดงักล่าวมีปัญหาดา้นสภาพคล่องตัง้แต่ช่วงวิกฤติ
โควิด-19 ท าใหม้ียอดคา้งช าระค่าสินคา้กับ MMVN ทั้งนี ้ค่าใชจ้่าย
ดงักล่าวเป็นค่าใชจ้า่ยที่เกิดขึน้ครัง้เดยีวและเป็นรายการท่ีไม่ใช่เงนิสด 
(Non-cash Item) อย่ำงไรก็ดี จำกกำรสมัภำษณผ์ูบ้รหิำรของบรษิัทฯ 
พบว่ำ  บริษัทฯ ได้ติดตำมแผนกำรช ำระหนี ้รวมถึงพิจำรณำ
ควำมสำมำรถในกำรช ำระหนีข้องลูกหนีร้ำยดังกล่ำวอย่ำงต่อเนื่อง 
นอกจำกนี ้บริษัทฯ มีแผนจะด ำเนินกำรให ้MMVN ไม่ด ำเนินธุรกรรม
ทำงกำรคำ้กับแก่ลูกหนีร้ำยนีภ้ำยหลังจำกกำรเขำ้ท ำรำยกำรเสร็จ
สมบูรณ์ รวมถึงบริษัทฯ มีแผนจะด ำเนินกำรติดตำมยอดคำ้งช ำระ
อย่ำงต่อเนื่อง แมว้่ำจะมีกำรตัง้ส ำรองเต็มจ ำนวนแลว้ก็ตำม  

 
จ) สมมติฐานเงนิทนุหมุนเวียน 
 

สมมติฐาน ค าอธิบาย อ้างอิง 

ลกูหนีก้ารคา้ เท่ากบั 15 วนั ▪ ง บ ก า ร เ งิ น ฉ บั บ
ตรวจสอบประจ าปี 
2565 - 2567 

▪ สญัญาบรกิารดา้น IT 
▪ การสมัภาษณผ์ูบ้รหิาร 
 

สินคา้คงเหลือ เท่ากบั 35 วนั  

เจา้หนีก้ารคา้ แบ่งเป็นเจา้หนีก้ารคา้กับ BJC ส าหรบัค่าบริการดา้น IT โดยประมาณ
การอา้งอิงสญัญาบริการดา้น IT ฉบบัลงนามวนัที่ 1 กรกฎาคม 2559 
และเจา้หนีก้ารคา้อื่น ๆ ประมาณการเท่ากบั 53 วนั 

ค่าใชจ้า่ยคา้งจ่าย เท่ากบั 64 วนั 
 

ฉ) สมมติฐานค่าใชจ้่ายลงทนุ (CAPEX) 
 
ค่าใชจ้่ายลงทนุแบ่งเป็น (1) ค่าใชจ้่ายลงทนุในสินทรพัยท์ี่มีตวัตน และ (2) ค่าใชจ้่ายลงทนุในสินทรพัยท์ี่ไม่มีตวัตน  
 
(1) ค่าใชจ้่ายลงทุนในสินทรพัยท์ี่มีตวัตนประกอบดว้ยค่าใชจ้่ายในการขยายสาขา เงินลงทุนในการซ่อมแซมและบ ารุง

สินทรัพยต์่าง ๆ โดยที่ปรึกษาทางการเงินอิสระประมาณการค่าใชจ้่ายในการลงทุนในสินทรัพยท์ี่มีตัวตนอา้งอิง  
จากขอ้มูลในอดีตและประมาณการของผูบ้ริหารส าหรบัปี 2568 - 2578 และส าหรบัปี 2579 เป็นตน้ไป ที่ปรึกษา
ทางการเงินอิสระประมาณการเท่ากบัรอ้ยละ 0.69 ของรายไดปี้ก่อนหนา้ อา้งอิงประมาณการค่าใชจ้่ายลงทนุปี 2578 
ต่อประมาณการรายไดปี้ 2577    
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(2) ค่าใชจ้่ายลงทุนในสินทรพัยท์ี่ไม่มีตวัตนประกอบดว้ยค่าใชจ้่ายลงทุนซอฟตแ์วร ์และค่าใชจ้่ายในการต่อสญัญาเช่า
ที่ดิน โดยที่ปรึกษาทางการเงินอิสระประมาณการค่าใชจ้่ายในการลงทุนในสินทรัพยท์ี่ไม่มีตัวตนอา้งอิงจากข้อมูล  
ในอดีตและประมาณการของผูบ้รหิารส าหรบัปี 2568 - 2578 และส าหรบัปี 2579 เป็นตน้ไป ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ
ประมาณการเท่ากับรอ้ยละ 0.02 ของรายไดปี้ก่อนหนา้ อา้งอิงประมาณการค่าใชจ้่ายลงทุนปี 2578 ต่อประมาณการ
รายไดปี้ 2577 ส าหรบัการลงทนุซอฟตแ์วร ์และอา้งอิงประมาณการผูบ้รหิารส าหรบัค่าใชจ้่ายในการต่อสญัญาเชา่ที่ดิน 

  
หน่วย : พันล้านดอง 2568E 2569F 2570E 2571F 2572F 2573F 2574F 
ค่าใชจ้า่ยลงทนุใน
สินทรพัยท์ี่มีตวัตน 

443.80 305.50 180.50 ต่อปี 187.68 

ค่าใชจ้า่ยลงทนุใน
สินทรพัยท์ี่ไม่มีตวัตน 

9.56 5.00 ต่อปี 5.92 8.69 5.00 

 
หน่วย : พันล้านดอง 2575F 2576F 2577F 2578F 2579F - 2594F 2595F 
ค่าใชจ้า่ยลงทนุใน
สินทรพัยท์ี่มีตวัตน 

187.68 ต่อปี 195.01 - 405.41 425.68 

ค่าใชจ้า่ยลงทนุใน
สินทรพัยท์ี่ไม่มีตวัตน 

5.00 5.92 5.00 5.92 5.51 - 28.99  12.04 

 
ช) สมมติฐานภาษีเงนิได ้
 
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระประมาณการภาษีเงินไดข้อง MMVN เท่ากับรอ้ยละ 20.00 ตลอดปีประมาณการ อา้งอิงอตัราภาษี
เงินไดน้ิติบคุคลในประเทศเวียดนาม 
 
ซ) สมมติฐานอตัราคิดลด (Discount Rate) 
 
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระใชต้น้ทนุทางการเงินเฉล่ียถ่วงน า้หนกัของกิจการ (Weighted Average Cost of Capital: WACC) 
เป็นอัตราคิดลดในการค านวณมูลค่าปัจจุบันของกระแสเงินสดจากการด าเนินงานของกิจการ ซึ่งสามารถค านวณไดต้าม
สมการดงันี ้
 

 
 
อย่างไรก็ตาม ในการค านวณหาตน้ทุนทางการเงินเฉล่ียถ่วงน า้หนกัจ าเป็นตอ้งค านวณหาค่า Ke ซึ่งค านวณไดจ้ากสมการ 
Capital Asset Pricing Model (CAPM) โดยมีรายละเอียดตามสมการ ดงันี ้
 

  
 

WACC = Ke x [E/(D+E)]+Kd x (1-t) x [D/(D+E)] 
 
 
 

Ke =Rf + L(Rm – Rf) 
 
 
 


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โดยที่ 
Rf = อัตราดอกเบีย้ปราศจากความเส่ียง ซึ่งที่ปรึกษาทางการเงินอิสระอ้างอิงจากอัตราผลตอบแทนของพันธบัตร

รัฐบาลประเทศเวียดนามอายุ  20 ปี  ณ วันที่  9 ธันวาคม 2568 ที่ เท่ ากับร้อยละ  4.20 ต่อปี  (ที่ มา :
www.worldgovernmentbonds.com) ทัง้นี ้ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระเลือกใชอ้ายุของพนัธบตัรรฐับาลที่เท่ากับ 
20 ปี เนื่องจากเห็นว่าช่วงระยะเวลาดงักล่าวสามารถสะทอ้นถึงวฏัจกัรทางเศรษฐกิจ (Economic Cycle) ได ้

Rm
  

= อัตราผลตอบแทนตลาดของประเทศเวียดนาม เท่ากับร้อยละ 12.53 ต่อปี โดยอ้างอิงอัตราผลตอบแทน 
ความเส่ียงในการลงทนุในประเทศเวียดนาม ที่ค  านวณโดย Aswath Damodaran รวมถึงอตัราดอกเบีย้ปราศจาก
ความเส่ียงของประเทศที่เก่ียวขอ้ง (ที่มา: pages.stern.nyu.edu และการค านวณของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ) 

L = ค่าสมัประสิทธ์ิความแปรปรวนดา้นตลาด (Unlevered Beta) เฉล่ียยอ้นหลงั 5 ปี สิน้สดุ ณ วนัที่ 9 ธันวาคม 
2568 ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยใ์นเขตเอเชียตะวันออกเฉียงใต ้ ที่ประกอบธุรกิจใหบ้ริการ 
ศนูยจ์ าหน่ายขายส่งขายปลีกสินคา้อปุโภคและบรโิภค ซึ่งมีค่าเท่ากบั 0.62 โดยมีรายละเอียดดงันี ้

ชื่อบริษทั ลักษณะการประกอบธุรกิจ 
Unlevered 

Beta 

 บมจ. ซีพี แอ็กซต์รา้ 
(“SET:CPAXT”)  

ประกอบธุรกิจคา้ส่งคา้ปลีกสินคา้อุปโภคบริโภค ภายใตช้ื่อ 
"Makro“ และ "Lotus’s” และธุรกิจบรหิารพืน้ท่ีเช่าศนูยก์ารคา้ 

0.97 

 บมจ. เบอรล่ี์ ยคุเกอร ์
(“SET:BJC”) 

ประกอบธุรกิจเก่ียวกบักลุ่มสินคา้และบริการทางการคา้ปลีก
สมัยใหม่และค้าส่ง ภายใต้กลุ่มบิ๊กซี บรรจุภัณฑ์ อุปโภค
บรโิภค และเวชภณัฑแ์ละทางเทคนิค 

0.54 
 

 DFI Retail Group 
Holdings Limited  

(“SGX:D01”) 

ประกอบธุรกิจคา้ปลีกผ่านซุปเปอรม์ารเ์ก็ต รา้นสะดวกซือ้ 
รา้นสขุภาพความงาม และอื่น ๆ ใน 13 ประเทศทั่วเอเชีย 0.87 

 Puregold Price Club, 
Inc. (PSE:PGOLD”) 

ประกอบธุรกิจคา้ส่งคา้ปลีกสินคา้และให้บริการผลิตภัณฑ์
ส าหรบัผูบ้รโิภคผ่านไฮเปอรม์ารเ์ก็ต และซุปเปอรม์ารเ์ก็ต 

0.81 

 Metro Retail Stores 
Group, Inc.  

(“PSE:MRSGI”) 

ประกอบธุรกิจซือ้ ขาย และคา้สินคา้ ผ่านไฮเปอรม์ารเ์ก็ต 
ซุปเปอรม์ารเ์ก็ต และหา้งสรรพสินคา้ ภายใตแ้บรนด ์“Metro” 0.40 

 PT Matahari Putra 
Prima Tbk 

(“IDX:MPPA”) 

ประกอบธุรกิจค้าปลีกผ่านไฮเปอร์มาร์เก็ต และซุปเปอร  ์
มารเ์ก็ต จ าหน่ายสินคา้อปุโภคบรโิภคที่เคลื่อนไหวเรว็ ภายใต้
แบรนดต์่าง ๆ 

0.14 

ค่าเฉลี่ย 0.62 
ทีม่า: Capital IQ ณ วนัที ่9 ธนัวาคม 2568 

 
จากนัน้ท่ีปรกึษาทางการเงินอิสระน าโครงสรา้งเงินทนุของ MMVN อา้งอิงจากโครงสรา้งเงินทนุตามงบการเงิน
เขา้ไปแทนตามสมการ Levered Beta = Unlevered Beta x (1+(1-tax) x (IBD/E)) โดยที่อตัราส่วน IBD/E 
ของ MMVN เท่ากบั 0.45 ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2567 ซึ่งจะไดค้่าเบตา้เท่ากบั 0.84 
 


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โดยรายละเอียดการค านวณหา Ke ไดแ้สดงดงัตารางดา้นล่างดงันี ้
 

การค านวณอตัราผลตอบแทนต่อผู้ถือหุน้ (Ke) ของ MMVN 

ปัจจัยทีใ่ช้ในการค านวณ 
สมมติฐานทีใ่ช ้

(ร้อยละ) 
Risk-free Rate (1) 4.20 
Risk Premium (Rm - Rf) (2) 8.33 

 L(3) (เท่า) 0.84 

Cost of Equity หรือ Ke (4) = (1) + [(3) x (2)] 11.23 
 

 
จาก Ke ดงัแสดงขา้งตน้ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดค้  านวณหา WACC โดยมีรายละเอียดดงันี ้

Ke = อัตราผลตอบแทนต่อผู้ถือหุน้ ค านวณจากการใชท้ฤษฎี Capital Asset Pricing Model (CAPM) 
เท่ากบัรอ้ยละ 11.23 

Kd = ตน้ทนุทางการเงินของหนีสิ้นท่ีมีภาระดอกเบีย้ของ MMVN เท่ากบัรอ้ยละ 4.43 
t = อตัราภาษีเงินไดน้ิติบคุคลเท่ากบัรอ้ยละ 20.00 
IBD/(IBD+E) = อัตราส่วนหนีสิ้นที่มีภาระดอกเบีย้ต่อทุน อ้างอิงจากโครงสรา้งเงินทุนของ MMVN ตามงบการเงิน 

ฉบบัตรวจสอบล่าสดุ ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2567  ซึ่งเท่ากบัรอ้ยละ 30.88 
 

การค านวณต้นทนุถัวเฉลี่ยถ่วงน ้าหนัก (WACC)  

ปัจจัยทีใ่ช้ในการค านวณ 
สมมติฐานทีใ่ช ้

(ร้อยละ) 
Cost of Equity หรือ Ke (1) 11.23 
Cost of Debt หรือ Kd (2) 4.43 
IBD/(IBD+E) (3) 30.88 
Corporate Income Taxes หรือ t (4) 20.00 
WACC หรือ Discount Rate (5) = {(1) x [1-(3)]} + {(2) x [1-(4)] x (3)} 8.86 

 
ฌ) สมมติฐานมูลค่าสุดท้าย (Terminal Value) 
 
ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระตั้งสมมติฐานในการค านวณหา Terminal Value ของกระแสเงินสดจากการด าเนินงานภายหลังจาก
ระยะเวลาประมาณการว่า กิจการจะด าเนินธุรกิจไปอย่างต่อเนื่อง โดยมีอัตราการเติบโตระยะยาวของกระแสเงินสดจากการ
ด าเนินงาน (Perpetual Growth Rate) เท่ากบัรอ้ยละศนูย ์ซึ่งเป็นการประมาณการตามหลกัความระมดัระวงั (Conservative Basis) 
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ญ) การค านวณมูลคา่ปัจจุบนัสุทธิของกระแสเงนิสด 
 
จากสมมติฐานขา้งตน้ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดจ้ดัท าประมาณการกระแสเงินสดอิสระ และคิดลดดว้ยตน้ทุนทางการเงินถัวเฉล่ียถ่วงน า้หนกั (WACC) เพื่อค านวณมลูค่าปัจจุบนัสทุธิจาก
กระแสเงินสดอิสระ และมลูค่าส่วนของผูถื้อหุน้ของ MMVN โดยมีรายละเอียดดงันี ้
 

ประมาณการกระแสเงนิสดอิสระของ MMVN 
รายการ  

(พันล้านเวียดนามดอง) 
2568E 2569F 2570F 2571F 2572F 2573F 2574F 2575F 2576F 2577F 2578F 2579F - 2595F 

ก าไรก่อนต้นทุนทางการเงินและ
ภาษีเงินได้ (EBIT) ตามงบการเงนิ 

(451.29) 816.53 899.01 988.47 1,082.50 1,167.97 1,277.36 1,388.99 1,504.01 1,620.75 1,750.18 1,882.59 - 4,090.65 

บวก: ประมาณการส ารองค่าเผื่อ
ลกูหนีค้า้งนาน /1 

1,131.05 - 

EBIT จากการด าเนินธุรกิจปกติ 679.76 816.53 899.01 988.47 1,082.50 1,167.97 1,277.36 1,388.99 1,504.01 1,620.75 1,750.18 1,882.59 - 4,090.65 
(หกั): ภาษีเงินได ้ (135.95) (163.31) (179.80) (197.69) (216.50) (233.59) (255.47) (277.80) (300.80) (324.15) (350.04) (376.52) - (818.13) 
บวก: ค่าเสื่อมราคา / ค่าตดัจ าหน่าย 255.88 291.92 309.72 306.09 297.89 303.45 295.96 293.02 291.46 291.59 286.32 239.47 - 384.38 
บวก (หัก ) :  ส่ วนเปลี่ ยนแปลง 
ของเงินทนุหมนุเวียน 

172.90 40.51 30.08 26.20 43.47 42.73 43.15 43.00 47.59 48.25 49.86 46.18 - 98.30 

(หกั): ค่าใชจ้่ายในการลงทนุ  (453.36) (310.50) (185.50) (185.50) (186.42) (189.19) (192.68) (192.68) (193.60) (192.68) (193.60) (200.52) - (437.72) 
กระแสเงินสดอิสระ  519.23 675.16 873.51 937.58 1,020.93 1,091.37 1,168.32 1,254.54 1,348.65 1,443.76 1,542.72 1,611.73 - 3,317.49 
มลูค่าสดุทา้ย - 37,453.52 
รวมกระแสเงินสดอิสระ 519.23 675.16 873.51 937.58 1,020.93 1,091.37 1,168.32 1,254.54 1,348.65 1,443.76 1,542.72 1,611.73 - 40,771.01 
หมายเหต:ุ /1ก่อนการเขา้ลงทนุในครัง้นี ้ภายในปี 2568 MMVN จะมีการตัง้ส ารองลูกหนีก้ารคา้ทีค่า้งช าระนานจ านวนประมาณ 1,131.05 พนัลา้นเวียดนามดอง หรือประมาณ 1,360.65 ลา้นบาท ของลูกหนีค้่าสนิคา้รายหนึ่ง 

ซึ่งเป็นค่าใชจ่้ายทีเ่กิดขึน้ครัง้เดยีว โดยลูกหนีก้ารคา้รายดงักล่าวเป็นพนัธมิตรทางธุรกิจทอ้งถิ่นเชิงกลยทุธ์ ซ่ึง MMVN ใหก้ารสนบัสนุนเพือ่ขยายฐานการจดัจ าหน่าย ซึ่งลูกหนีร้ายนีมี้ปัญหาดา้นสภาพคล่องตัง้แต่
ช่วงวิกฤติโควิด-19 ท าใหมี้ยอดคา้งช าระค่าสินคา้กบั MMVN ทัง้นี ้ค่าใชจ่้ายดงักล่าวเป็นค่าใชจ่้ายทีเ่กิดขึน้ครัง้เดียวและเป็นรายการทีไ่ม่ใช่เงินสด (Non-cash Item) อย่างไรก็ดี จากการสมัภาษณ์ผูบ้ริหารของ
บริษัทฯ พบว่า บริษัทฯ ไดต้ดิตามแผนการช าระหนี ้และพจิารณาความสามารถในการช าระหนีข้องลูกหนีร้ายดงักล่าวอย่างต่อเนือ่ง นอกจากนี ้บริษัทฯ มีแผนจะด าเนนิการให ้MMVN ไม่ด าเนนิธุรกรรมทางการคา้
กบัแก่ลูกหนีร้ายนี ้รวมถึง บริษัทฯ มีแผนทีจ่ะตดิตามยอดคา้งช าระอย่างต่อเนือ่ง แมว้่าจะมีการตัง้ส ารองเตม็จ านวนแลว้ก็ตาม โดยในปี 2568 คาดว่า MMVN จะมีผลขาดทนุสทุธิทางบญัชีภายหลงัการตัง้ส ารอง
ลูกหนีก้ารคา้ดงักล่าว อย่างไรก็ด ีหากพจิารณาผลการด าเนนิงานจากธุรกิจปกต ิโดยไม่รวมรายการตัง้ส ารองดงักล่าว คาดว่าจะมีผลก าไรจากการด าเนนิงาน นอกจากนี ้ประมาณการขา้งตน้มิไดพ้จิารณาถึงกระแส
เงนิทีอ่าจไดร้บัจากการเรียกเก็บหนีจ้ากลูกหนีร้ายดงักล่าวไดใ้นอนาคต 
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มูลค่าปัจจุบนัของกระแสเงนิสดของ MMVN 

รายการ มูลค่า (ล้านบาท) 

มูลค่าปัจจุบนัของกิจการ (Enterprise Value) 19,803.59 

บวก: เงินสดและรายการเทยีบเทา่เงินสด 141.21 

บวก: เงินลงทนุระยะสัน้ 12.43 

(หกั): หนีสิ้นท่ีมีภาระดอกเบีย้ (1,075.19) 

มูลค่าปัจจุบนัสุทธิของสว่นของผู้ถือหุ้น 18,882.04 

อตัราแลกเปล่ียน (บาทตอ่ 1 เวยีดนามดอง) 0.001203 

มูลค่าปัจจุบนัสุทธิของสว่นของผู้ถือหุ้น (ล้านบาท) 22,715.10 

 
จากตารางขา้งตน้ มูลค่ายุติธรรมของส่วนของผู้ถือหุ้นของ MMVN ตามวิธีมูลค่าปัจจุบันสุทธิของกระแสเงินสด 
เท่ากับ 18,882.04 พันล้านเวียดนามดอง หรือเทยีบเท่า 22,715.10 ล้านบาท 
 
ฎ) การวิเคราะหค์วามอ่อนไหว (Sensitivity Analysis) 
 
ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระท าการวิเคราะห์ความอ่อนไหว (Sensitivity Analysis) ส าหรับการประเมินมูลค่ายุติธรรม 
ของส่วนของผู้ถือหุ้นของ MMVN โดยพิจารณาปัจจัยหลักที่คาดว่าจะผลกระทบต่อผลการด าเนินงานของ  MMVN ไดแ้ก่  
อตัราการเติบโตของรายไดต้่อสาขา และ อตัราตน้ทนุขายสินคา้ต่อรายไดจ้ากการขายสินคา้ โดยที่ปรกึษาทางการเงินอิสระได้
ท าการวิเคราะหค์วามอ่อนไหวจากการเปล่ียนแปลงของปัจจยัดงักล่าว โดยมีรายละเอียดดงันี ้
 

การวิเคราะหค์่าความอ่อนไหว (Sensitivity Analysis)  
ตามการเปลี่ยนแปลงของอตัราการเติบโตของรายไดต้่อสาขา 

การวิเคราะหค์วามอ่อนไหว 
มูลค่ายุติธรรมของส่วนของผู้ถือหุ้น 

ของ MMVN (ล้านบาท) 

อัตราการเติบโตของรายได้
ต่อสาขา 

ลดลงรอ้ยละ 0.25 ต่อปี 21,444.94 

กรณีฐาน 22,715.10 

เพิ่มขึน้รอ้ยละ 0.25 ต่อปี 24,042.02 

 
การวิเคราะหค์่าความอ่อนไหว (Sensitivity Analysis)  

ตามการเปลี่ยนแปลงอตัราตน้ทนุขายสนิค้าตอ่รายได้จากการขายสินค้า 

การวิเคราะหค์วามอ่อนไหว 
มูลค่ายุติธรรมของส่วนของผู้ถือหุ้น 

ของ MMVN (ล้านบาท) 

อัตราตน้ทุนขายสินค้าตอ่
รายได้จากการขายสินค้า 

เพิ่มขึน้รอ้ยละ 0.25 ต่อปี 21,875.76 

กรณีฐาน 22,715.10 

ลดลงรอ้ยละ 0.25 ต่อปี 23,554.44 
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จากผลการวิเคราะหค์วามอ่อนไหว (Sensitivity Analysis) ทัง้หมดขา้งตน้ มูลค่ายุติธรรมของส่วนของผู้ถือหุ้นของ MMVN 
ตามวิธีมูลค่าปัจจุบันสุทธิของกระแสเงนิสดเท่ากับ 21,444.94 - 24,042.02 ล้านบาท 
 
ทัง้นี ้ผลการประเมินมลูค่าหุน้สามญัของ MMVN สามารถสรุปไดด้งันี ้
 

สรุปผลการประเมินมูลค่าหุ้นสามัญของ MMVN 
วิธีการประเมินมูลค่า มูลค่ายุติธรรม (ล้านบาท) ความเหมาะสมของวิธีประเมนิ 

1) วิธีมลูค่าตามบญัชี 2,895.24 ไม่เหมาะสม 
2) วิธีปรบัปรุงมลูค่าตามบญัชี 3,782.40 ไม่เหมาะสม 
3) วิธีเปรียบเทียบอตัราส่วนในตลาด   

- วิธีอตัราส่วน P/BV 4,573.26 - 5,973.28 ไม่เหมาะสม 
- วิธีอตัราส่วน P/E 6,436.87 - 8,222.09 ไม่เหมาะสม 
- วิธีอตัราส่วน EV/EBITDA 6,421.57 - 6,831.18 ไม่เหมาะสม 

4) วิธีเทียบเคียงกบัการซือ้ขายอื่น 10,409.78 - 20,668.52 ไม่เหมาะสม 

5) วธิีมูลค่าปัจจุบันสุทธขิองกระแสเงนิสด 
21,444.94 - 24,042.02 
(กรณีฐาน : 22,715.10) 

เหมาะสม 

 
จากตารางข้างต้น ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเหน็ว่า การประเมินมูลค่าหุ้นสามัญของ MMVN ด้วยวิธีมูลค่า
ปัจจุบันสุทธิของกระแสเงินสดเป็นวิธีการประเมินที่เหมาะสม โดยช่วงราคาที่เหมาะสมส าหรับมูลค่าหุ้นสามัญ 
ของ MMVN เท่ากับ 21,444.94 - 24,042.02 ล้านบาท (ราคาฐานเท่ากับ 22,715.10 ล้านบาท) เนื่องจากสะทอ้น
ความสามารถในการท าก าไรและสรา้งกระแสเงินสดในอนาคตตามแผนงานของผูบ้รหิารของ MMVN 
 
2.3) สรุปผลการประเมินมูลค่าหุ้นสามัญของ TCCLI ด้วยวธิีรวมมูลค่าของแต่ละกิจการ (SOTP) 
 
จากการประเมินมลูค่าของ TCCLI (เฉพาะกิจการ) และ MMVN ที่กล่าวขา้งตน้ การประเมินมลูค่ายุติธรรมส่วนของผูถื้อหุน้ 
ของ TCCLI ดว้ยวิธีรวมมลูค่าของแต่ละกิจการ (SOTP) สามารถสรุปไดด้งันี ้
 

ล าดับ 
กลุ่มธุรกิจหรือ  

สินทรัพยท์ีป่ระเมิน
มูลค่า 

วิธีการ
ประเมินที่
เหมาะสม 

มูลค่าทัง้หมด  
(ล้านบาท) 

สัดส่วนถือ
หุ้นโดย 
TCCLI 

มูลค่าตามสดัส่วนการ
ถือหุ้น (ล้านบาท) 

1 TCCLI (เฉพาะกิจการ) วิธี DCF 2.08 - 2.08 
2 

MMVN วิธี DCF 
21,444.94 - 24,042.02 
(กรณีฐาน : 22,715.10)  

100.00% 
21,444.94 - 24,042.02 
 (กรณีฐาน : 22,715.10) 

รวมมูลค่ายุติธรรมส่วนของผู้ถือหุ้นของ TCCLI 
21,447.02 - 24,044.11 
(กรณีฐาน 22,717.18) 
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จากตารางขา้งตน้ มูลค่าหุ้นสามัญของ TCCLI ตามวิธีรวมมูลค่าของแต่ละกิจการ อยู่ในช่วง 21,447.02 - 24,044.11 

ล้านบาท (กรณีฐาน 22,717.18 ล้านบาท) โดยที่ปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่าวิธี SOTP เป็นวิธีการประเมินที่ 
เหมาะสม เนื่องจากสามารถสะท้อนถึงความสามารถในการท าก าไร และสรา้งกระแสเงินสดในอนาคตของ TCCLI และ 
MMVN ตามนโยบายการบรหิารจดัการของผูบ้รหิาร ทัง้ในดา้นการขยายการลงทนุและการสรา้งรายไดใ้นอนาคต 
 
สรุปผลการประเมินมูลค่าหุ้นสามัญของ TCCLI 
 
ผลการประเมินมูลค่าหุ้นสามัญของ TCCLI ด้วยวิธีการประเมินมูลค่าจ านวน 2 วิธี และความเหมาะสมของแต่ละวิธี 
มีรายละเอียด ดงันี ้

 
สรุปความเหมาะสมของวิธกีารประเมินมูลค่า 

วิธีการประเมินมูลค่า ความเหมาะสม ค าอธิบาย 
1) วิธีมลูค่าตามบญัชี ไม่เหมาะสม เป็นวิธีที่ค  านึงถึงมูลค่าของกิจการ ณ ขณะใดขณะหนึ่ง  

โดยไม่ไดค้  านึงถึงศกัยภาพในการเติบโต และความสามารถใน
การสรา้งกระแสเงินสดในอนาคต 

2) วิธีรวมมูลค่าของแต่ละกิจการ เหมาะสม พิจารณาถึงความสามารถในการสร้างกระแสเงินสด 
ในอนาคตของ TCCLI และ MMVN ตามนโยบายการ
บริหารจัดการของผู้บริหาร ทั้งในด้านการขยายการ
ลงทุนและการสร้างรายได้ในอนาคต 

 
ทัง้นี ้ผลการประเมินมลูค่าหุน้สามญัจ านวน 921,800,000 ลา้นหุน้ หรือคิดเป็นรอ้ยละ 100.00 ของจ านวนหุน้สามญัทัง้หมด
ของ TCCLI ซึ่งเป็นหุน้สามญัที่บรษิัทฯ จะเขา้ท ารายการไดม้าซึ่งสินทรพัยใ์นครัง้นี ้สามารถสรุปได ้ดงันี ้
 

สรุปการเปรียบเทยีบมูลค่าประเมินหุน้สามัญของ TCCLI กบัมูลค่าเข้าท ารายการ 

วิธีการประเมินมูลค่า 
มูลค่าประเมินโดย IFA 

(ล้านบาท) 

มูลค่าการเข้า
ท ารายการ 
(ล้านบาท) 

ความ
เหมาะสมของ
วิธีประเมิน 

สูงกว่า (ต ่ากว่า) 
มูลค่าเข้าท า

รายการ (ร้อยละ) 
1) วิธีมลูค่าตามบญัชี 19,256.58 

22,500.00 
ไม่เหมาะสม (14.42) 

2) วิธีรวมมูลค่า 
    ของแต่ละกิจการ 

21,447.02 - 24,044.11 
(กรณีฐาน 22,717.18) 

เหมาะสม (4.68) - 6.86 
 

 
จากตารางข้างตน้ ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่า  การประเมินมูลค่าหุ้นสามัญของ TCCLI จ านวน 921,800,000  
ลา้นหุน้ หรือคิดเป็นรอ้ยละ 100.00 ของจ านวนหุน้สามญัทัง้หมดของ TCCLI ซึ่งเป็นหุน้สามญัที่บรษิัทฯ จะเขา้ท ารายการไดม้าซึ่ง
สินทรพัยใ์นครัง้นี ้ดว้ยวิธีรวมมูลค่าของแต่ละกิจการ เป็นวิธีการประเมินที่เหมาะสม โดยมูลค่าเข้าท ารายการที่ 22,500 
ล้านบาท อยู่ในช่วงมูลคา่ยุติธรรมของ TCCLI ที่ 21,447.02 - 24,044.11 ล้านบาท (กรณีฐาน 22,717.18 ล้านบาท) ทัง้นี้ 
มูลค่ายุติธรรมของ TCCLI คิดเป็นมูลค่า(ต ่ากว่า)สูงกว่ามูลค่าการเข้าท ารายการ เท่ากับร้อยละ (4.68) - 6.86  
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3.2 ความเป็นธรรมของเงือ่นไขในการเข้าท ารายการ 
 
ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไดพ้ิจารณาเงื่อนไขการเขา้ท าธุรกรรมการซือ้หุน้ TCCLI โดยอา้งอิงจากสรุปสาระส าคญัของร่าง
สญัญาซือ้ขายหุน้ ซึ่งมีรายละเอียดตามที่ปรากฏในขอ้ 1.5 ของรายงานฉบบันีโ้ดยมีรายละเอียดของเงื่อนไขที่ส  าคญัดงันี ้

• ตามเงื่อนไขราคาซื ้อขายหุ้น TCCLI ก าหนดให้ CDA ช าระเงินค่าตอบแทนของธุรกรรมการซื ้อหุ้น TCCLI ให้แก่ GLI  
เป็นเงินสกุลดอลลารสิ์งคโปร ์คิดเป็นเป็นเงินจ านวนรวมทั้งสิน้ 22,500 ลา้นบาท และ GLI โอนหุน้ TCCLI ทั้งหมดใหแ้ก่ 
CDA ในคราวเดียว ณ วนัที่การซือ้ขายเสร็จสมบูรณ ์โดยที่บริษัทฯ จะไม่มีภาระในการวางเงินมดัจ าล่วงหนา้ และจะช าระ
ราคาซือ้ขายทัง้หมด ณ วนัที่การซือ้ขายหุน้เสร็จสมบูรณ ์ทัง้นี ้โครงสรา้งการช าระเงินดงักล่าว ซึ่งบริษัทฯ ไม่มีหนา้ที่ในการ
วางเงินมดัจ าล่วงหนา้นัน้ เป็นเงื่อนไขที่จะเป็นประโยชนก์ับบริษัทฯ เนื่องจากจะช่วยลดความเส่ียงจากการน าเงินไปผูกพัน
ล่วงหนา้ก่อนที่เงื่อนไขบงัคบัก่อนจะส าเร็จครบถว้น รวมถึงช่วยลดความเส่ียงดา้นสภาพคล่องและตน้ทุนทางการเงินที่อาจ
เกิดขึน้จากการจดัหาเงินทนุล่วงหนา้ 

• การเข้าท าธุรกรรมการซือ้หุ้น TCCLI อยู่ภายใตเ้งื่อนไขบังคับก่อนที่ส  าคัญ ไดแ้ก่ การไดร้ับอนุมัติจากที่ประชุมผู้ถือหุน้ 
ของคู่สญัญาแต่ละฝ่าย และการไดร้บัหนงัสืออนมุตัิการรวมธุรกิจจากคณะกรรมการการแข่งขนัแห่งชาติเวียดนาม ซึ่งเงื่อนไข
บังคับก่อนดังกล่าวจะเป็นกลไกที่จะช่วยลดความเส่ียงจากการเข้าท ารายการที่อาจขัดต่อกฎหมายหรือกฎระเบียบที่
เก่ียวขอ้ง ทัง้นี ้CDA และ GLI อยู่ระหว่างการเตรียมเอกสารและแบบฟอรม์ที่เก่ียวขอ้ง เพื่อขอรบัอนุมตัิจากคณะกรรมการ
การแข่งขนัแห่งชาติเวียดนาม โดยบรษิัทฯ คาดว่าจะด าเนินการยื่นค าขอภายในช่วง 30 มกราคม - 6 กมุภาพนัธ ์2569  

• อ้ า งอิ ง ตามร่ า งสัญญาซื ้อขายหุ้ น  ก าหนดให้ผู้ ข าย เ ป็ นผู้ รั บ ผิ ดชอบภา ษี  Indirect Capital Transfer Tax  
ตามกฎหมายของประเทศเวียดนาม ในขณะที่บริษัทฯ เป็นผู้รับผิดชอบอากรแสตมป์และภาษีอื่น ๆ ที่ เก่ียวข้อง  
โดยไม่รวมถึงภาระภาษีที่ เป็นหน้าที่ ความรับผิดชอบของผู้ขาย ทั้งนี ้ การก าหนดภาระภาษีในลักษณะดังกล่าว  
เป็นการก าหนดขอบเขตของหน้าที่ความรับผิดชอบของคู่สัญญาที่ชัดเจน ซึ่งจะช่วยจ ากัดความเส่ียงจากภาระภาษี 
ที่ไม่แน่นอน และลดการเกิดขอ้โตแ้ยง้ภายหลงัการเขา้ท ารายการ 

• อ้างอิงตามร่างสัญญาซือ้ขายหุ้น ผู้ขายไดใ้หค้  ารบัรองและค ารบัประกันตกลงจะใหค้  ามั่นและค ารับรองเป็นการเฉพาะ  
ตามความเหมาะสมแก่ ลักษณะของการเขา้ท าธุรกรรม รวมถึงเป็นไปตามความเก่ียวขอ้งของ TCCLI และ MMVN ที่มีใน
ธุรกรรมดงักล่าว กล่าวคือ GLI ตกลงใหค้  ำรบัรองและค ำรบัประกนัที่เป็นไปตำมธรรมเนียมปฏิบตัิโดยทั่วไป ซึ่งเหมำะสมกบั
ลกัษณะของธุรกรรมและควำมสมัพันธ์ระหว่ำงคู่สญัญำ เช่น กำรจดัตัง้และกำรด ำรงอยู่โดยชอบดว้ยกฎหมำยของ TCCLI 
และ MMVN ควำมถูกตอ้งและครบถว้นของเอกสำรจดัตัง้ ทะเบียน และบญัชีตำมกฎหมำย ขอ้มลูทำงกำรเงินและกำรบญัชี 
ภำษี กำรธนำคำรและกำรเงิน และขอ้พิพำททำงกฎหมำย เป็นตน้ ทั้งนี ้กำรใหก้ำรรบัประกันตกอยู่ภำยใตข้อ้จ ำกัดบำง
ประกำรซึ่งเป็นไปตำมธรรมเนียมปฏิบตัิโดยทั่วไปเช่นกัน เช่น ระยะเวลำกำรรบัประกันพืน้ฐำนเป็นระยะเวลำ 12 เดือน และ
กำรรบัประกันอื่นเป็นระยะเวลำ 6 เดือนหลังวันโอน เกณฑข์ั้นต ่ำส ำหรบักำรเรียกรอ้งรำยเดียวตอ้งเกิน 250,000 เหรียญ
สหรฐั และกำรเรียกรอ้งรวมตอ้งเกิน 1,000,000 เหรียญสหรฐั วงเงินสูงสุดส ำหรับกำรรับประกันทั่วไปคิดเป็นรอ้ยละ 50  
ของรำคำซือ้ขำย และกำรรบัประกันพืน้ฐำนคิดเป็นรอ้ยละ 100 ของรำคำซือ้ขำย อนึ่ง กำรรบัประกันไม่ครอบคลมุขอ้มูลที่
เปิดเผยใหแ้ก่ผูซ้ือ้ขอ้มลู หรือขอ้มลูที่ผูซ้ือ้ทรำบอยู่แลว้  

 
จากการพิจารณาเงื่อนไขการเขา้ท ารายการตามที่กล่าวขา้งตน้ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระเห็นว่า เงื่อนไขของธุรกรรมการซือ้หุน้ 
TCCLI ตามสรุปสาระส าคัญของร่างสัญญาซือ้ขายหุ้น เป็นเงื่อนไขที่มีความ เหมาะสม เนื่องจากเป็นเงื่อนไขที่คู่สัญญา 
ทัง้สองฝ่ายรว่มตกลงกนั ซึ่งเงื่อนไขดงักล่าวมิไดท้ าใหบ้รษิัทฯ และผูถื้อหุน้ของบรษิัทฯ เสียประโยชน์ 
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ส่วนที ่4 สรุปความเหน็ของทีป่รึกษาทางการเงนิอิสระ 

 
จากการวิเคราะหข์องที่ปรกึษาทางการเงินอิสระเก่ียวกบัความสมเหตสุมผลของรายการ โดยการเปรียบเทียบขอ้ดีและขอ้ดอ้ย 
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่าการเขา้ท ารายการดงักล่าว มีความเหมาะสม เนื่องจาก 
 
สรุปความเหน็ของทีป่รึกษาทางการเงนิอิสระ 
 
ตามที่ที่ประชุมคณะกรรมการบริษัทฯ ได้แต่งตั้งที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเพื่อให้ความเห็นต่อผู้ถือหุ้นเ ก่ียวกับ  
ความสมเหตุสมผลของธุรกรรมการซือ้หุน้ TCCLI ซึ่งที่ปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นต่อธุรกรรมการซือ้หุ้น TCCLI  
ในครัง้นีว้่า มีความเหมาะสม เนื่องจาก 
1. ความสมเหตุสมผลดา้นราคาเขา้ลงทุน ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไดป้ระเมินมูลค่าหุน้ของ TCCLI ดว้ยวิธีการต่าง ๆ  

โดยมีความเห็นว่า การประเมินมูลค่าหุ้นของ TCCLI ด้วยวิธีการรวมมูลค่าของแต่ละกิจการ (Sum of the Parts 
Approach: SOTP) ซึ่งค านวณจากวิธีมลูค่าปัจจบุนัสทุธิของกระแสเงินสด (Discounted Cash Flow Approach) ของทัง้ 
TCCLI ที่เป็น Holding Company ซึ่งถือหุ้นทั้งหมดใน MMVN เพียงบริษัทเดียว และ MMVN ที่เป็น Operating 
Company ซึ่งประกอบธุรกิจศนูยจ์ าหน่ายขายส่งขายปลีกสินคา้อปุโภคและบรโิภคที่มีสาขาทั่วประเทศเวียดนาม เป็นวธีิที่
เหมาะสม เนื่องจากสะทอ้นผลการด าเนินงาน ความสามารถในการท าก าไรและกระแสเงินสดในอนาคต รวมถึงแผนงาน
ผูบ้ริหาร ภายใตส้มมติฐานการด าเนินงานตามสภาพปัจจุบัน (as is) ของทั้ง MMVN และ TCCLI โดยมูลค่าส่วนของ 
ผูถื้อหุน้เท่ากับ 21,447.02 - 24,044.11 ลา้นบาท โดยมีกรณีฐานเท่ากับ 22,717.18 ลา้นบาท (รายละเอียดการก าหนด
สมมติฐานและการประเมินมูลค่าหุ้น TCCLI และ MMVN แสดงไว้ในส่วนที่ 3 ข้อ 3.1 ของรายงานฉบับนี ้) ซึ่งเมื่อ
เปรียบเทียบกบัราคาการเขา้ท ารายการท่ี 22,500.00 ลา้นบาท พบว่าอยู่ในช่วงดงักล่าว ดงันัน้ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ
มีความเห็นว่ามลูค่าการเขา้ท ารายการมีความเหมาะสม  

2. การเขา้ท ารายการครัง้นีเ้ป็นโอกาสใหบ้ริษัทฯ ไดม้าซึ่งกิจการที่มีฐานสินทรพัยพ์รอ้มด าเนินธุรกิจศูนยจ์ าหน่ายขายส่ง  
ขายปลีกสินคา้อุปโภคและบริโภค โดย MMVN มีเครือข่ายสาขาจ านวน 30 แห่งกระจายทั่วประเทศเวียดนาม ครอบคลมุ
ลกูคา้หลากหลายกลุ่ม รวมถึงมีระบบคลงัสินคา้และศูนยจ์ดัหาสินคา้สดที่รองรบัการกระจายสินคา้ไปยงัเครือข่ายสาขา 
อีกทัง้ มีช่องทางจ าหน่ายทัง้ออนไลนแ์ละออฟไลน ์รวมถึงกลยุทธสิ์นคา้ Private Label และการสนบัสนุนรา้นคา้ทอ้งถิ่น
ผ่านโมเดล “Gia Tot” ซึ่งสะท้อนถึงศักยภาพของธุรกิจที่อาจช่วยสนับสนุนให้บริษัทฯ สามารถขยายเข้าสู่ธุรกิจ 
ศนูยจ์ าหน่ายขายส่งขายปลีกสินคา้อปุโภคและบรโิภคในเวียดนามไดอ้ย่างรวดเรว็และมีประสิทธิภาพ 

3. การเขา้ท ารายการครัง้นี ้อาจช่วยเพิ่มความหลากหลายของรายไดใ้หแ้ก่กลุ่มบริษัทฯ ทัง้ดา้นประเภทธุรกิจและที่ตัง้ของ
การด าเนินงาน ซึ่งเป็นแนวทางกระจายความเส่ียงในกรณีที่ธุรกิจหลกับางส่วนมีผลการด าเนินงานต ่ากว่าเป้าหมายที่คาดไว ้ 

4. เวียดนามมีแนวโนม้การเติบโตทางเศรษฐกิจที่ดี โดย IMF คาดการณอ์ตัราการเติบโตของ GDP ที่รอ้ยละ 6.5 ในปี 2568 
สูงกว่าประเทศไทยและค่าเฉล่ียของภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใต้ อีกทั้งประมาณการของธนาคารโลกยังสะทอ้น 
การเติบโตต่อเนื่องที่รอ้ยละ 6.1 - 6.5 ในปี 2569 - 2570 นอกจากนี ้รฐับาลเวียดนามยงัมียทุธศาสตรพ์ฒันาตลาดคา้ปลีก 
ถึงปี 2573 โดยตั้งเป้าให้ยอดคา้ปลีกเติบโตเฉล่ียปีละรอ้ยละ 11.0 - 11.5 ขณะที่ข้อมูลจากส านักงานสถิติแห่งชาติ
เวียดนามรายงานว่ายอดขายปลีกในปี 2567 และช่วง 9 เดือนแรกของปี 2568 เติบโตต่อเนื่องรอ้ยละ 9.0 และ 9.5 
ตามล าดับ ดังนั้น การเขา้ท ารายการครัง้นี ้ อาจช่วยเปิดโอกาสใหก้ลุ่มบริษัทฯ ไดร้บัประโยชนจ์ากแนวโนม้การเติบโต 
ของเศรษฐกิจและก าลงัซือ้ในเวียดนาม หากผลประกอบการของ MMVN สามารถเป็นไปตามแผนท่ีวางไว ้
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5. การเขา้ท ารายการครัง้นี ้อาจช่วยเปิดโอกาสให้เกิดการประสานประโยชนก์ับธุรกิจปัจจุบันของ BJC ทั้งดา้นเครือข่าย 
การจดัจ าหน่าย กลุ่มลกูคา้ และโครงสรา้งพืน้ฐาน โดยการเขา้ถึงสาขาของ MMVN อาจช่วยขยายช่องทางจ าหน่ายสินคา้
อปุโภคบรโิภคของบรษิัทฯ ในเวียดนาม และเพิ่มโอกาสสรา้งรายไดจ้ากฐานลกูคา้ใหม่ เช่น ลกูคา้กลุ่มโรงแรม รา้นอาหาร 
และผู้ให้บริการจัดเลีย้ง (HORECA) รา้นคา้ท้องถิ่น และลูกคา้องคก์ร (B2B) นอกจากนี ้การใช้คลังสินคา้และศูนย์
กระจายสินคา้ของ MMVN รว่มกบับรษิัทในเครืออาจช่วยเพิ่มประสิทธิภาพในการบรหิารจดัการดา้นโลจิสติกส ์และตน้ทนุ 
เนื่องจาก BJC มีบรษิัทย่อยที่ท  าธุรกิจการจดัจ าหน่ายและกระจายสินคา้ในประเทศเวียดนาม โดยมีคลงัสินคา้ และทีมขายที่
มีความเชี่ยวชาญ รวมถึงการจดัซือ้รว่มกนักบั Big C อาจเสรมิอ านาจต่อรองทางการคา้ ท าใหไ้ดร้บัเงื่อนไขที่เป็นประโยชน์
มากขึน้ส าหรบัทัง้ BJC และ MMVN เนื่องจาก ทัง้ BJC และ MMVN มีการสั่งซือ้สินคา้บางประเภทจาก supplier เดียวกนั 

6. เงื่อนไขและข้อก าหนดต่าง ๆ ที่เก่ียวข้องกับการเขา้ท าธุรกรรมการซือ้หุ้น TCCLI เป็นเงื่อนไขที่คู่สัญญาทั้งสองฝ่ายร่วม 
ตกลงกัน ซึ่งเงื่อนไขดังกล่าวมิไดท้ าใหบ้ริษัทฯ และผูถื้อหุน้ของบริษัทฯ เสียประโยชน์ เช่น เงื่อนไขการช าระเงินทั้งจ านวน 
ณ วันท่ีการซือ้ขายเสร็จสมบูรณ ์โดยผูซ้ือ้ไม่ตอ้งวางมัดจ าล่วงหนา้ เงื่อนไขบังคับก่อนที่ระบุว่า ผูซ้ือ้และผูข้ายตอ้งได้รับ
หนงัสืออนุมตัิการรวมธุรกิจจากคณะกรรมการการแข่งขนัแห่งชาติเวียดนาม เงื่อนไขที่ก าหนดใหผู้ข้ายเป็นผูร้บัผิดชอบภาษี 
Indirect Capital Transfer Tax ตามกฎหมายของประเทศเวียดนาม และเงื่อนไขที่ผูข้ายใหค้  ารบัรองและค ารบัประกนัแก่ผูซ้ือ้
ในเรื่องความถกูตอ้งของขอ้มลูที่เก่ียวขอ้งกับ TCCLI และ MMVN เช่น การจดัตัง้บรษิัท กรรมสิทธ์ิในหุน้ เอกสารส าคญับริษัท 
งบการเงิน ภาระภาษี และขอ้พิพาท ทางกฎหมาย เป็นตน้ ภายในระยะเวลารบัรองและรบัประกนัที่ตกลงรว่มกนั 

 
ทัง้นี ้การเขา้ท ารายการดงักล่าวมีข้อด้อยและความเสี่ยงที่ผูถื้อหุน้ควรพิจารณาเพิ่มเติมเพื่อประกอบการลงมติอนมุตัิการเขา้
ท ารายการ ดงันี ้ 
 
ข้อดอ้ยของการเข้าท ารายการ 
1. บรษิัทฯ มีแผนใชเ้งินกูย้ืมจากสถาบนัการเงิน และ/หรือจากเงินที่ไดจ้ากการออกและเสนอขายหุน้กูข้องบรษิัทฯ ในการเขา้ท า

รายการ  มูลค่าประมาณ 22,500 ลา้นบาท ซึ่งอยู่ระหว่างพิจารณาอัตราดอกเบีย้ ระยะเวลาการกู ้และเงื่อนไขอื่น ๆ กับ
สถาบนัการเงนิ โดยภายหลงัการเขา้ท ารายการ อาจส่งผลใหภ้าระหนีสิ้นที่มีดอกเบีย้ของบรษิทัฯ เพิ่มขึน้ และท าใหอ้ตัราส่วน
หนี ้สินที่มีภาระดอกเบีย้ต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ( IBD/E) เพิ่มขึน้จาก 1.28 เท่า ณ วันที่  30 กันยายน 2568 เป็น 1.57 เท่า 
(รายละเอียดประมาณการอัตราส่วน IBD/E ภายหลังการเขา้ท ารายการ แสดงไว้ในส่วนที่ 2 ข้อ 2.2.1 ข้อดีและข้อดอ้ย 
ของการเขา้ท ารายการ ของรายงานฉบบันี)้ ซึ่งอาจกระทบต่อฐานะทางการเงิน การทบทวนอนัดบัความน่าเชื่อถือทางเครดิต
ของบริษัทฯ และความสามารถในการกูย้ืมในอนาคต อย่างไรก็ดี บริษัทฯ คาดว่าจะสามารถจดัหาเงินทุน โดยมีตน้ทุนทาง
การเงินจะอยู่ใกลเ้คียงระดบัอตัราปัจจุบัน และจะไม่กระทบต่อความสามารถในการด าเนินงานตามปกติ รวมถึงไม่ท าให้
บรษิัทฯ ผิดเงื่อนไขทางการเงินตามสญัญากูย้ืมที่มีอยู่ 

2. บริษัทฯ จะมีภาระค่าใชจ้่ายที่เก่ียวขอ้งกับการท ารายการ เช่น ค่าที่ปรึกษา และค่าด าเนินการอื่น ๆ รวมถึงค่าใชจ้่าย  
ในการจดัประชมุผูถื้อหุน้และค่าใชจ้่ายตามเงื่อนไขของร่างสญัญาซือ้ขายหุน้ TCCLI เช่น ค่าอากรสแตมป์ และค่าใชจ้่าย
ในการขออนุมตัิการด าเนินการเพื่อใหไ้ดร้บัหนงัสืออนุมตัิการรวมธุรกิจจากคณะกรรมการการแข่งขนัแห่งชาติเวียดนาม  
ค่าใชจ้่ายเหล่านีอ้าจกระทบต่อก าไรสทุธิของบริษัทฯ ในระยะสัน้ เนื่องจากเป็นค่าใชจ้่ายครัง้เดียว และรองรบัการขยาย
ธุรกิจระยะยาวของบรษิัทฯ ในตลาดเวียดนาม 
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ความเสี่ยงของการเข้าท ารายการ 
1. ความเส่ียงกรณีที่ผลการด าเนินงานของ MMVN ต ่ากว่าคาด ซึ่งอาจเกิดจากปัจจยัหลายดา้น เช่น ปัจจยัเศรษฐกิจมหภาค 

ความไม่แน่นอนของการต่ออายุสิทธิการเช่าที่ดินภายหลงัครบก าหนดอายุ แผนขยายสาขา การแข่งขนั การเปล่ียนแปลง
พฤติกรรมผูบ้ริโภค และความเส่ียงดา้นกฎระเบียบ ภาษี และตน้ทุนทางการเงิน  เป็นตน้ ซึ่งอาจท าใหผ้ลตอบแทนจาก 
การลงทุนใน TCCLI และ MMVN ต ่ากว่าที่ประมาณการไว้ และส่งผลกระทบต่อผลการด าเนินงานรวมของบริษัทฯ 
เนื่องจากบรษิัทฯ ตอ้งรวมงบการเงินของ TCCLI และ MMVN ในการจดัท างบการเงินรวม 

2. ความเส่ียงจากการที่ TCCLI และ MMVN มีผลขาดทุนสะสม ซึ่งตามกฎหมายประเทศสิงคโปร ์และเวียดนาม บริษัท 
ไม่สามารถจ่ายเงินปันผลไดห้ากยังมีผลขาดทุนสะสมในงบการเงินเฉพาะกิจการ  จึงอาจท าให ้TCCLI และ MMVN  
ไม่สามารถจ่ายเงินปันผลได ้จนกว่าจะกลบัมามีก าไรสะสมและตัง้ส ารองตามกฎหมายครบถว้น ซึ่งอาจใชร้ะยะเวลาใน
การด าเนินการ และอาจส่งผลกระทบต่อ BJC ในการรบัผลตอบแทนจากการลงทุนในหุน้ของ TCCLI ในรูปแบบของเงิน
ปันผล และการจ่ายเงินปันผลใหแ้ก่ผูถื้อหุน้ของบริษัทฯ หากผลประกอบการของ TCCLI และ MMVN ไม่เป็นไปตามที่
คาดการณ ์อย่างไรก็ดี อา้งอิงขอ้มลูจากการสมัภาษณผ์ูบ้ริหารของบริษัทฯ พบว่าบริษัทฯ อยู่ระหว่างศึกษาแผนการลา้ง
ขาดทนุสะสม เช่น การลดทนุบางส่วนเพื่อลา้งขาดทนุสะสมดงักล่าว   

3. ความเส่ียงจากขอ้ก าหนดในการประกอบธุรกิจศูนยก์ารคา้ส่งและคา้ปลีกสมยัใหม่ในเวียดนาม เช่น การเปิดสาขาใหม่ 
ของผูป้ระกอบการต่างชาติในเวียดนามตอ้งขออนุญาตจากภาครฐัและผ่านการทดสอบความจ าเป็นทางเศรษฐกิจ ซึ่ง
ขึน้กบัปัจจยัต่าง ๆ เช่น ความหนาแน่นของประชากรในพืน้ท่ีเป้าหมาย จ านวนรา้นคา้ปลีกสมยัใหม่หรือศนูยก์ารคา้ที่มีอยู่
เดิมในพืน้ท่ี เป็นตน้ ขอ้จ ากดัดงักล่าวอาจท าใหก้ารขยายสาขาใหม่ล่าชา้หรือด าเนินการไม่ไดต้ามแผน ทัง้นี ้MMVN เพิ่งมี
การเปิดด าเนินการสาขา Hypermarket ใหม่ 1 แห่ง เมื่อเดือนพฤศจิกายน 2568 ซึ่งสามารถด าเนินการขยายสาขา
ดงักล่าวไดต้ามแผนงานท่ีวางไวข้องผูบ้รหิาร 

4. ความเส่ียงจากการลงทุนในประเทศเวียดนาม  เช่น ข้อจ ากัดด้านสาธารณูปโภคและระบบคมนาคมขนส่ง  
การเปล่ียนแปลงกฎหมายและกฎระเบียบดา้นการคา้และการลงทุนอย่างต่อเนื่อง การเปล่ียนแปลงของกฎหมายภาษี  
ตลอดจนการปรบัตัวเพิ่มขึน้ของค่าแรงในประเทศ ซึ่งความเส่ียงดงักล่าวอาจท าใหก้ลุ่มบริษัทฯ มีค่าใชจ้่ายที่เก่ียวขอ้ง 
กบัการด าเนินธุรกิจในเวียดนามสงูกว่าที่คาดการณไ์ว ้รวมทัง้เพิ่มความเส่ียงในการลงทุน และ/หรือ การประกอบธุรกิจใน
เวียดนามภายหลงับรษิัทฯ เขา้ลงทนุในครัง้นี ้

5. ความเส่ียงจากผลกระทบในกรณีที่ต้องบันทึกค่าความนิยมจากการลงทุนใน TCCLI ในการจัดท างบการเงินรวม 
ของบรษิัทฯ ภายหลงัจากการเขา้ท ารายการเสรจ็สมบูรณ ์ซึ่งค่าความนิยมดงักล่าว ปรากฏในงบการเงินรวมของ TCCLI ซึ่ง
เกิดจากส่วนต่างของมลูค่าที่ TCCLI ไดเ้ขา้ซือ้หุน้สามัญของ MMVN กับมูลค่าสินทรพัยส์ุทธิของ MMVN ณ วันที่ TCCLI 
เขา้ซือ้กิจการของ MMVN เมื่อปี 2559 ดงันัน้ บริษัทฯ อาจมีความเส่ียงจากการประเมินดอ้ยค่า หากผลการด าเนินงานของ 
TCCLI หรือ MMVN ต ่ากว่าที่คาดการณไ์ว ้ซึ่งจะส่งผลกระทบต่องบการเงินในอนาคต ทัง้นี ้จากการพิจารณาของบริษัทฯ 
รว่มกบัผูส้อบบญัชีของบรษิัทฯ ในเบือ้งตน้ การเขา้ท ารายการครัง้นีเ้ขา้ข่ายเป็นรายการรวมธรุกิจภายใตก้ารควบคมุเดยีวกนั 
(Business Combinations under Common Control) โดยส่วนต่างที่ เกิดขึน้จากราคาจ่ายซื ้อกับมูลค่าตามบัญชีของ
สินทรพัยส์ทุธิในงบการเงินรวมของ TCCLI จะถกูบนัทึกในส่วนของผูถื้อหุน้ในงบการเงินของบรษิัทฯ 

6. ความเส่ียงจากความผันผวนของอตัราแลกเปล่ียน เนื่องจากบริษัทฯ ตอ้งช าระค่าใชจ้่ายที่เก่ียวขอ้ง เช่น อากรแสตมป์  
เป็นตน้ เป็นสกลุดอลลารสิ์งคโปร ์รวมถึงมีความเส่ียงจากการแปลงค่างบการเงินของ MMVN ซึ่งใชส้กลุเงินเวียดนามดอง
เป็นเงินบาท เพื่อน าเสนอในงบการเงินรวมของบรษิัทฯ ในอนาคต 
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7. ความเส่ียงหากเงื่อนไขบงัคบัก่อนตามร่างสัญญาซือ้ขายไม่บรรลุผล เช่น การอนุมตัิจากที่ประชุมผูถื้อหุน้และการไดร้บั
หนังสืออนุมัติการรวมธุรกิจจากคณะกรรมการการแข่งขันแห่งชาติเวียดนาม ซึ่งอาจท าใหไ้ม่สามารถเขา้ท ารายการได ้
หากเกิดเหตกุารณด์งักล่าว บรษิัทฯ จะตอ้งรบัภาระค่าใชจ้่ายที่ไดช้ าระไปแลว้ ทัง้นี ้CDA และ GLI อยู่ระหว่างการเตรียม
เอกสารและแบบฟอรม์ที่เก่ียวขอ้ง เพื่อขอรบัอนุมตัิจาก Vietnam National Competition Commission โดยบริษัทฯ คาด
ว่าจะด าเนินการยื่นค าขอภายในช่วง 30 มกราคม - 6 กมุภาพนัธ ์2569 

8. ความเส่ียงจากภาระผูกพันทางกฎหมาย บัญชี หรือภาษีที่ยังไม่ เกิดขึน้หรือยังไม่ปรากฏครบถว้นระหว่างการตรวจสอบ
สถานะกิจการ ซึ่งอาจท าใหต้อ้งรบัภาระค่าใชจ้่ายหรือการตัง้ส ารองเพิ่มเติม ทัง้นี ้ก่อนการเขา้ลงทุนในครัง้นี ้คาดว่าในปี 
2568 MMVN จะมีการตั้งส ารองลูกหนี ้การค้าที่ค้างช าระนานจ านวนประมาณ 1,131.05 พันล้านเวียดนามดอง หรือ
ประมาณ 1,360.65 ลา้นบาท ของลกูหนีค้่าสินคา้รายหน่ึง ซึ่งเป็นพนัธมิตรทางธุรกิจทอ้งถิ่นเชิงกลยุทธ ์ซึ่ง MMVN ใหก้าร
สนับสนุนเพื่อขยายฐานการจดัจ าหน่ายสินคา้ ซึ่งลูกหนีร้ายดงักล่าวมีปัญหาดา้นสภาพคล่องตัง้แต่ช่วงวิกฤติโควิด-19  
ท าใหม้ียอดคา้งช าระค่าสินคา้กับ MMVN ทัง้นี ้ค่าใชจ้่ายดงักล่าวเป็นค่าใชจ้่ายที่เกิดขึน้ครัง้เดียวและเป็นรายการที่ไม่ใช่
เงินสด (Non-cash Item) อย่างไรก็ดี จากการสมัภาษณผ์ูบ้ริหารของบริษัทฯ พบว่า บริษัทฯ ไดต้ิดตามแผนการช าระหนี ้
รวมถึงพิจารณาความสามารถในการช าระหนี ้ของลูกหนี ้รายดังกล่าวอย่างต่อเนื่อง  นอกจากนี ้ บริษัทฯ มีแผนจะ
ด าเนินการให ้MMVN ไม่ด  าเนินธุรกรรมทางการคา้กบัแก่ลกูหนีร้ายนีภ้ายหลงัจากการเขา้ท ารายการเสรจ็สมบรูณ ์รวมถึง
บริษัทฯ มีแผนจะด าเนินการติดตามยอดคา้งช าระอย่างต่อเนื่อง แมว้่าจะมีการตัง้ส ารองเต็มจ านวนแลว้ก็ตาม โดยในปี 
2568 คาดว่า MMVN จะมีผลขาดทุนสทุธิทางบญัชีภายหลงัการตัง้ส ารองลกูหนีก้ารคา้ดงักล่าว อย่างไรก็ดี หากพิจารณา
ผลการด าเนินงานจากธุรกิจปกติ โดยไม่รวมรายการตัง้ส ารองดงักล่าว คาดว่าจะมีผลก าไรจากการด าเนินงาน 

9. ความเส่ียงดา้นความแตกต่างของมาตรฐานบญัชีเวียดนาม สิงคโปร ์และไทย ที่อาจกระทบต่อการจดัท างบการเงินรวม
ของบรษิัทฯ 

10. การเขา้ท ารายการในครัง้นีอ้าจจ ากัดความสามารถในการจดัหาแหล่งเงินทุนส าหรบัการลงทุนใหม่  ๆ ในอนาคตที่อาจมี
ศกัยภาพสงูกว่า  

 
นอกจากนี ้โปรดพิจารณารายละเอียดของข้อดี ข้อดอ้ย และความเส่ียงข้างตน้ รวมถึงการเปรียบเทียบข้อดีและข้อดอ้ย 
ของการเข้าท ารายการกับบุคคลที่ เ ก่ียวโยงกันและบุคคลภายนอก  ตามรายละเอียดที่ปรากฏในส่วนที่  2 ข้อ 2.2  
ของรายงานฉบบันี ้และรายละเอียดการพิจารณาความเป็นธรรมของเงื่อนไขในการเขา้ท ารายการ ดงัรายละเอียดที่ปรากฏใน
ส่วนท่ี 3 ขอ้ 3.2 ของรายงานฉบบันี ้
 
ทัง้นี ้เมื่อพิจารณาประโยชนท์ี่บริษัทฯ และผูถื้อหุน้ของบริษัทฯ คาดว่าจะไดร้บัจากการเขา้ท ารายการ ขอ้ดอ้ยและความเส่ียง 
ที่อาจเกิดขึน้ ความเหมาะสมของราคาและเงื่อนไขในการเขา้ท ารายการดังที่กล่าวมาขา้งตน้ ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระมี
ความเห็นว่าการเขา้ท ารายการในครัง้นี ้มีความเหมาะสม ดงันัน้ ผูถื้อหุน้ควรอนุมัติการเขา้ท ารายการในครัง้นี ้
 
อย่างไรก็ดี การตดัสินใจลงคะแนนเสียงอนมุตัิส าหรบัการท ารายการในครัง้นี ้อยู่ในดลุพินิจของผูถื้อหุน้ของบรษิัทฯ เป็นส าคญั 
ซึ่งผูถื้อหุน้ควรจะศกึษาขอ้มลูและพิจารณาเหตผุล ขอ้ดี ขอ้ดอ้ย ปัจจยัความเส่ียง และความเห็นในประเด็นพิจารณาต่าง  ๆ  ที่
เก่ียวขอ้งกบัการเขา้ท ารายการดงักล่าวที่แนบมาพรอ้มกบัหนงัสือเชิญประชุมผูถื้อหุน้ในครัง้นีด้ว้ยความรอบครอบระมดัระวงั
ก่อนลงมติ เพื่อพิจารณาอนมุตัิการเขา้ท ารายการดงักล่าวไดอ้ย่างเหมาะสม 
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บริษัท เจย ์แคปปิตอล แอดไวเซอรี จ ากัด ในฐานะที่ปรกึษาทางการเงินอิสระของบริษัทฯ ขอรบัรองว่าไดท้ าหนา้ที่ ศึกษา และ
วิเคราะหข์อ้มลูต่าง ๆ ดงัที่ไดก้ล่าวมาขา้งตน้ตามมาตรฐานวิชาชีพ และไดใ้หเ้หตุผลบนพืน้ฐานของขอ้มูลและการวิเคราะห์
อย่างเที่ยงธรรม โดยค านึงถึงประโยชนข์องผูถื้อหุน้เป็นส าคญั 
 
ทัง้นี ้การใหค้วามเห็นในการเขา้ท ารายการดงักล่าวขา้งตน้ อา้งอิงจากขอ้มลูที่ไดร้บัจากเอกสาร และ /หรือจากการสมัภาษณ์
ผู้บริหารของบริษัทฯ ตลอดจนขอ้มูลที่เปิดเผยต่อสาธารณชน และข้อมูลอื่น ๆ ที่เก่ียวขอ้ง โดยที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ 
ตัง้ขอ้สมมติฐานว่าขอ้มลูดังกล่าวขา้งตน้มีความถูกตอ้งและเป็นจริง ดังนั้น หากขอ้มูลดังกล่าวขา้งตน้ไม่ถูกตอ้ง และ /หรือ  
ไม่เป็นจริง และ/หรือ มีการเปล่ียนแปลงอย่างมีนยัส าคญัในอนาคต อาจส่งผลกระทบต่อความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงิน
อิสระในการใหค้วามเห็นในครัง้นี ้ดว้ยเหตุนีท้ี่ปรกึษาทางการเงินอิสระจึงไม่อาจยืนยนัถึงผลกระทบจากปัจจยัดงักล่าวที่อาจ
เกิดขึน้ต่อบรษิัทฯ และผูถื้อหุน้ของบรษิัทฯ ในอนาคตได ้อีกทัง้ ความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงนิอิสระในครัง้นี ้มีวตัถปุระสงค์
เพื่อใหค้วามเห็นต่อผูถื้อหุน้ของบริษัทฯ ต่อการเขา้ท ารายการดงัรายละเอียดขา้งตน้เท่านัน้ และการใหค้วามเห็นของที่ปรกึษา
ทางการเงินอิสระนี ้มิไดเ้ป็นการรบัรองผลส าเรจ็ของการเขา้ท ารายการต่าง ๆ รวมถึงผลกระทบที่อาจเกิดขึน้กบับรษิัทฯ 
 
  

ขอแสดงความนบัถือ 
 
 
 

(นายชลิต อดุมพรวฒันา) 
ผูค้วบคมุการปฏิบตัิงาน 

บรษิัท เจย ์แคปปิตอล แอดไวเซอรี จ ากดั 
ในฐานะที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ 
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เอกสารแนบ 1 ข้อมูลบริษทั เบอรล์ี่ ยุคเกอร ์จ ากัด (มหาชน) 

 
1. ข้อมูลทั่วไป 
ชื่อบริษทั : บรษิัท เบอรล่ี์ ยคุเกอร ์จ ากดั (มหาชน) 
วันทีเ่ร่ิมซือ้ขายหลกัทรัพย ์ : 30 เมษายน 2518 
ทีต่ั้งส านักงานใหญ่ : อาคารเบอรล่ี์ ยุคเกอร ์99 ซอยรูเบีย ถนนสุขุมวิท 42 แขวงพระโขนง เขตคลองเตย 

กรุงเทพมหานคร 10110 
ลักษณะธุรกจิ : ประกอบธุรกิจทัง้การผลิต การตลาด การจดัจ าหน่าย และการใหบ้รกิาร โดยแบ่งธุรกิจ

หลักเป็น 4 กลุ่มธุรกิจ ได้แก่ 1. กลุ่มสินค้าและบริการทางการค้าปลีกสมัยใหม่   
2. กลุ่มสินคา้และบริการทางบรรจุภัณฑ ์3. กลุ่มสินคา้และบริการทางอุปโภคบริโภค 
และ 4. กลุ่มสินคา้และบรกิารทางเวชภณัฑแ์ละทางเทคนิค 

ทุนจดทะเบียนช าระแล้ว : 4,007,796,699.00 บาท แบ่งเป็นหุน้สามญั 4,007,796,699 หุน้ 
มูลค่าหุน้ทีต่ราไว ้(หุน้ละ) : 1.00 บาทต่อหุน้ 
โทรศัพท ์ : 0-2146-5999 
โทรสาร : 0-2146-9309 
เว็ปไซต ์ : www.bjc.co.th 

 
2. ผู้ถือหุ้น 
 
รายชื่อผูถื้อหุน้ของ BJC ณ วนัท่ี 20 มกราคม 2569 มดีงันี ้

 
ล าดับ ผู้ถือหุ้น จ านวนหุ้น (หุน้) สัดส่วน (ร้อยละ) 

1 บรษิัท ทีซีซี คอรป์อเรชั่น จ ากดั/1 1,830,730,550 45.68 

2 บรษิัท ทีซีซี โฮลดิง้ส ์(2519) จ ากดั/2 1,175,089,800 29.32 

3 ส านกังานประกนัสงัคม 163,661,200 4.08 

4 RAFFLES NOMINEES (PTE) LIMITED 157,094,900 3.92 

5 THE BANK OF NEW YORK (NOMINEES) LIMITED 103,375,800 2.58 

6 กองทนุรวม วายภุกัษ์หน่ึง 82,148,700 2.05 

7 บรษิัท ไทยเอ็นวีดีอาร ์จ ากดั 65,833,734 1.64 

8 บรษิัท ไทยสิรวิฒัน จ ากดั 50,800,000 1.27 

9 SOUTH EAST ASIA UK (TYPE C) NOMINEES LIMITED 21,754,792 0.54 
รวมผู้ถือหุ้น 10 อนัดบัแรก 3,650,489,476 91.08 
ผูถื้อหุน้อื่น 357,307,223 8.92 
รวม 4,007,796,699 100.00 

ทีม่า: ภาพรวมขอ้มูลผูถ้ือหุน้ ณ วนัที ่ 20 มกราคม 2569 ซึ่งเป็นวนัทีก่ าหนดรายชือ่ผูถ้ือหุน้ทีมี่สทิธิเขา้ร่วมประชมุผูถ้ือหุน้ (Record Date) 
หมายเหต:ุ /1 บริษัท ทซีีซี คอร์ปอเรชั่น จ ากดั ประกอบธุรกิจดา้นการลงทนุ โดยมีรายชือ่ผูถ้ือหุน้ ณ วนัที ่30 เมษายน 2568 ดงันี ้
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ล ำดับ รายชือ่ผูถ้ือหุน้รายใหญ ่ ธุรกิจ/อำชีพหลัก จ ำนวนหุ้น ร้อยละ 

1 บริษัท ไทยเจริญ คอมเมอร์เชีย่ล จ ากดั บริษัทลงทนุ 4,999,999,990 100.00 
2 บริษัท ทซีีซี โฮลดิง้ คอร์ปอเรชั่น จ ากดั บริษัทลงทนุ 10 0.00 

รวม 5,000,000,000 100.00 
หมายเหตุ : บุตรและธิดาทัง้ 5 ท่านของคุณเจริญ สิริวฒันภกัดี ไดแ้ก่ (1) นำง อำทินนัท์ พีชำนนท์ (2) นำง วลัลภำ ไตรโสรสั  

(3) นำย ฐำปน สิริวฒันภกัดี (4) นำง ฐำปณี เตชะเจริญวิกุล และ (5) นำย ปณต สิริวฒันภกัดี เป็นผูถ้ือหุน้รายใหญ่
ของบริษัท ไทยเจริญ คอมเมอร์เชีย่ล จ ากดั และ บริษัท ทซีีซี โฮลดิง้ คอร์ปอเรชั่น จ ากดั 

 /2 บริษัท ทซีีซี โฮลดิง้ส ์(2519) จ ากดั ประกอบธุรกิจดา้นการลงทนุ โดยมีรายชือ่ผูถ้ือหุน้ ณ วนัที ่30 เมษายน 2568 ดงันี ้
ล ำดับ รายชือ่ผูถ้ือหุน้รายใหญ ่ ธุรกิจ/อำชีพหลัก จ ำนวนหุ้น ร้อยละ 

1 บริษัท ทซีีซี คอร์ปอเรชั่น จ ากดั บริษัทลงทนุ 3,499,999,998 100.00 
2 บริษัท ไทยเจริญ คอมเมอร์เชีย่ล จ ากดั บริษัทลงทนุ 2 0.00 

รวม 3,500,000,000 100.00 
หมายเหตุ : บุตรและธิดำทัง้ 5 ท่ำนของคุณเจริญ สิริวฒันภกัดี ไดแ้ก่ (1) นำง อำทินนัท์ พีชำนนท์ (2) นำง วลัลภำ ไตรโสรสั  

(3) นำย ฐำปน สิริวฒันภกัดี (4) นำง ฐำปณี เตชะเจริญวิกุล และ (5) นำย ปณต สิริวฒันภกัดี เป็นผูถ้ือหุน้รายใหญ่
ของ บริษัท ทซีีซี คอร์ปอเรชั่น จ ากดั และ บริษัท ไทยเจริญ คอมเมอร์เชีย่ล จ ากดั 

 
3. คณะกรรมการ 
 
รายชื่อคณะกรรมการของ BJC ณ วนัท่ี 20 มกราคม 2569 มดีงันี ้

 
ล าดับ รายชื่อ ต าแหน่ง 

1. นายภิรมย ์กมลรตันกลุ ประธานกรรมการบรษิัท / กรรมการอิสระ 
2. นางฐาปณี เตชะเจรญิวกิลุ ประธานเจา้หนา้ที่บรหิารและกรรมการผูจ้ดัการใหญ่ / กรรมการ 
3. นายฐาปน สิรวิฒันภกัด ี รองประธานกรรมการคนท่ี 1 
4. นายเทวินทร ์วงศว์านิช รองประธานกรรมการ 
5. นายธีรศกัดิ์ นาทีกาญจนลาภ กรรมการ 
6. นายประภากร ทองเทพไพโรจน ์ กรรมการ 
7. นายประเสรฐิ เมฆวฒันา กรรมการ 
8. นายอศัวิน เตชะเจรญิวิกลุ กรรมการ 
9. พลต ารวจเอกกฤษณะ ผลอนนัต ์ กรรมการอิสระ / กรรมการตรวจสอบ 
10. นายก าจร ตตยิกว ี กรรมการอิสระ 
11. นางสาวพจนีย ์ธนวรานชิ กรรมการอิสระ / ประธานกรรมการตรวจสอบ 
12. นางพิมพพ์นา ศรีสวสัดิ ์ กรรมการอิสระ / กรรมการตรวจสอบ 
13. นายรงัสรรค ์ศรวีรศาสตร ์ กรรมการอิสระ  

ทีม่า: บริษัทฯ 
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4. ผู้บริหาร 
 
รายชื่อผูบ้รหิารของ BJC ณ วนัท่ี 20 มกราคม 2569 มีดงันี ้

 
ล าดับ รายชื่อ ต าแหน่ง 

1 คณุฐาปณี เตชะเจรญิวิกลุ ประธานเจา้หนา้ที่บรหิารและกรรมการผูจ้ดัการใหญ่ / ประธานคณะจดัการ 
2 คณุอศัวิน เตชะเจรญิวิกลุ รองประธานคณะจดัการ 
3 คณุวิเชียร รุง่วฒันะกจิ คณะจดัการ 
4 คณุตลุย ์วงศศ์ภุสวสัดิ์  คณะจดัการ 
5 คณุอญัชลี รมิวิรยิะทรพัย ์ คณะจดัการ 
6 คณุเหมวรรณ พนูผล คณะจดัการ 
7 คณุจิราภรณ ์ ชยัสมบตั ิ คณะจดัการ 
8 คณุนรนิทร ชยัชนะวิจิตร คณะจดัการ 
9 คณุธีรวรรณ ศรีสขุ คณะจดัการ 
10 คณุเอกชยั ภษูณะพงศ ์ คณะจดัการ 
11 คณุสรุชยั หิรญันิธิชยั คณะจดัการ 
12 คณุกมลวรรณ ศวิรกัษ ์ คณะจดัการ และเลขานกุารคณะจดัการ 

ทีม่า: บริษัทฯ 
 
5. เหตุการณส์ าคัญในช่วง 3 ปีทีผ่่านมา 
 
การเปล่ียนแปลงและพฒันาการท่ีส าคญัต่าง ๆ เป็นไปตามล าดบัเวลาดงันี ้

ปี 2565 • บรษิัทฯ ฉลองครบรอบ 140 ปี และมีการพฒันาอย่างต่อเนื่องโดยมีตวัอย่างดงัต่อไปนี ้เริ่มสรา้งไลน์
การผลิตกระป๋องอลมูิเนียมใหม่ซึ่งมีก าลงัการผลิต 400 ลา้นกระป๋องหรือ 200 ลา้นขวดต่อปี โดย
เพิ่มก าลังการผลิตประมาณรอ้ยละ 10 จากก าลังการผลิตกระป๋องอลูมิเนียมในปัจจุบัน และ
วางแผนท่ีจะเริ่มด าเนินการเชิงพาณิชยใ์นเดือนกนัยายน 2566  

• บริษัท บีเจซี เฮลทแ์คร ์จ ากัด ไดร้่วมกับบริษัท แคริว่า (ประเทศไทย) จ ากัด (“CARIVA”) ก่อตัง้
บริษัท บีเมด เอ็กซ ์จ ากัด เพื่อเขา้สู่ตลาดการแพทยท์างไกล สรา้งธุรกิจออนไลนท์ูออฟไลน ์(O2O) 
โดยใชป้ระสบการณข์องบริษัทฯ และความเชี่ยวชาญของ CARIVA ในดา้นเทคโนโลยีส าหรบัการ
บรกิาร โครงสรา้งพืน้ฐานขอ้มลู และเทคโนโลยีใหม่  

• Big C เปิดตัวแอปพลิเคชั่น Big C Plus ที่ออกแบบใหม่ทั้งหมดและพัฒนาขึน้ภายในองคก์ร  
ซึ่งรวดเร็วและใชง้านง่ายกว่าเวอรช์ันก่อนหน้าอย่างเห็นไดช้ัด รวมทั้งสามารถตอบสนองความ
ตอ้งการของลูกคา้ Big C ที่ปัจจุบันมีความละเอียดอ่อนในการการชอ้ปป้ิงออนไลนแ์บบบริการ
ตนเอง และช่วยผลักดันยอดขายออนไลนใ์หเ้ติบโตผ่านโปรแกรมรอยัลตีแ้บบบูรณาการกับแอป
พลิเคชนัและเว็บไซตช์อ้ปป้ิงออนไลน ์ 

• Big C ขยายธุรกิจไปยงัต่างประเทศดว้ยการซือ้กิจการรา้นสะดวกซือ้กีวีมารท์ 18 สาขาในกมัพชูา 
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ปี 2566 • บริษัทฯ ไดร้บัคัดเลือกใหเ้ป็นสมาชิกของดชันีความยั่งยืนดาวโจนส ์(Dow Jones Sustainability 
Indices) กลุ่มตลาดเกิดใหม่ (Emerging Markets) ต่อเนื่องเป็นปีที่ 4 และไดร้บัการประเมินใหอ้ยู่
ในระดบัสงูสดุของโลกเป็นปีที่ 2 ติดต่อกนัดว้ยคะแนน 92/100 โดย S&P Global ซึ่งนบัเป็นคะแนน
สงูสดุตัง้แต่มีการประเมินมา ภายใตก้ลุ่มอตุสาหกรรม Food & Staples Retailing 

• บริษัทฯ ไดร้บัการปรบัเพิ่มอันดับความน่าเชื่อถือ MSCI ESG Ratings จากระดับ A สู่ระดับ AA 
โดย MSCI ESG Research ซึ่งเป็นหน่วยงานที่มีความเชี่ยวชาญและความน่าเชื่อถือในดา้นดชันี 
ESG ในระดับนานาชาติ รวมถึงการปรบัเพิ่มอันดับความน่าเชื่อถือ SET ESG Ratings ประจ าปี 
2566 เพิ่มขึน้จากปีก่อน เป็นล าดบั AA ประเภทกลุ่มบริการ แสดงใหเ้ห็นถึงการด าเนินธุรกิจดว้ย
ความยั่งยืนเพื่อการเติบโตอย่างมั่นคงในระยะยาว 

ปี 2567 • บริษัทฯ ร่วมมือกับ Aptos เปิดตัวผลิตภัณฑร์อ้ยไหมใบหนา้ตวัแรกของโลกที่มีส่วนผสมของกรด 
ไฮยาลโูรนิกในประเทศไทย และขยายพอรต์โฟลิโอผลิตภณัฑด์ูแลความงามดว้ยการเปิดตวัแชมพู
และครีมนวดผมภายใตแ้บรนด ์"พรอมิส" ที่ผสานนวัตกรรมนาโนเคราติน รวมถึงผลิตภัณฑด์ูแล
ผิวหนา้ภายใตแ้บรนด ์"เฟซิส" ดว้ยแนวคิด Skin Intelligence 

• บริษัทฯ ไดร้บัการยอมรบัในระดบัสากล โดยไดร้บัการจดัอนัดบัที่ 12 ใน Top 50 บริษัทชัน้น าของ
ประเทศไทยประจ าปี 2567 โดย WorkVenture และอันดับที่ 79 ใน 500 บริษัทชั้นน าในเอเชีย
ตะวนัออกเฉียงใต ้จากนิตยสาร Fortune รวมทัง้ไดร้บัการจดัอนัดบัที่ 1 ในประเทศไทย และอนัดบั
ที่ 11 ระดบัโลกในกลุ่มบริษัทตลาดเกิดใหม่ในการเป็นองคก์รที่สนับสนุนความเสมอภาคทางเพศ 
จดัโดย Equileap 

• บริษัทฯ ไดร้ับการยอมรับดา้นความรับผิดชอบต่อสังคมและการบริหารความสัมพันธ์นักลงทุน  
โดยไดร้บัรางวัล "2024 AMCHAM Corporate Social Impact Award - Gold" จากหอการคา้
อเมริกาในประเทศไทย และรางวลั "Best Overall Investor Relations (mid-cap)" รวมทัง้ "Best 
Investor Relations Officer (mid-cap)" จากนิตยสาร IR Magazine Southeast Asia 

• บริษัทฯ ไดร้บัการยอมรบัจากตลาดทุนและนกัลงทุน โดยไดร้บัการคดัเลือกใหร้วมอยู่ในดชันี SET50 
และ SET100 ส าหรบัครึ่งหลังของปี 2567 และประสบความส าเร็จในการออกหุ้นกูมู้ลค่า 13,000 
ลา้นบาท โดยมียอดจองซือ้เกินกว่า 4 เท่าของมลูค่าที่เสนอขาย สะทอ้นถึงความเชื่อมั่นจากนกัลงทนุ 

• Big C ไดร้บัการยกย่องในดา้นนวตักรรมและการบริหารทรพัยากรบุคคล โดยไดร้บัรางวลั Future 
Trends Corporates Awards สาขา Most Innovative รางวัลความเป็นเลิศดา้น HR จากงาน 
Employee Experience Awards Thailand 2567 รางวัลชนะเลิศประจ าปี 2567 ASEAN 
Enterprise Innovation ในหมวด Data and AI และรางวลั HR Asia Best Companies to Work 
for in Asia 2567 award 

• Big C ขยายธุรกิจและพัฒนาบริการอย่างต่อเนื่อง โดยเปิดให้บริการไฮเปอรม์ารเ์ก็ตแห่งแรก  
ในประเทศสาธารณรฐัประชาธิปไตยประชาชนลาว ที่ไอเต็ก เวียงจันทน ์และขยายเครือข่ายใน
ประเทศไทยดว้ยการเปิดบิ๊กซี ไฮเปอรม์ารเ์ก็ตจ านวน 2 สาขา บิ๊กซี ฟู้ดเพลสจ านวน 4 สาขา บิ๊กซี 
ฟู๊ ด เซอรว์ิสจ านวน 1 สาขา บิ๊กซี มินิจ านวน 55 สาขา รา้นคา้โดนใจจ านวน 4,383 สาขา รา้นขาย
ยาเพรียวจ านวน 6 สาขา รา้นหนงัสือเอเซียบุ๊คสจ านวน 6 สาขา และรา้นกาแฟวาวีจ านวน 3 สาขา
รวมทัง้พฒันารูปแบบการใหบ้ริการใหม่ เช่น บิ๊กซี ฟู้ดเซอรว์ิส ฮบั เพื่อรองรบักลุ่มลกูคา้ HORECA 
และการปรบัปรุงพืน้ท่ีตามแนวคิด "ไทยแลนด ์พลาซ่า" ที่สาขาราชด าริ 
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• Big C พฒันาแพลตฟอรม์ดิจิทลัและเทคโนโลยีขัน้สงู โดยพฒันาแอปพลิเคชนั Big C PLUS ดว้ย 
AI และ Machine Learning เพื่อยกระดบัประสบการณก์ารคน้หาสินคา้ พฒันาระบบผูช้่วย GenAI 
ส าหรบัศนูยบ์รกิารลกูคา้ และเปล่ียนรูปแบบการจดัส่งสินคา้เป็นแบบพืน้ที่หลายเหล่ียม (Polygon) 
เพื่อเพิ่มประสิทธิภาพ 

• Big C ขยายพนัธมิตรทางธุรกิจ โดยรว่มมือกบั อบาคสั ดิจิทลั ใหบ้รกิารสินเชื่อภายใต ้เอสซีบี เอกซ ์
ในการใหบ้รกิารสินเชื่อส่วนบคุคลผ่านแอปพลิเคชนั Big C PLUS ร่วมมือกบั อิออน (ประเทศไทย) 
เปิดตวับตัรเครดิต Big Cเพื่อมอบสิทธิประโยชนพ์ิเศษเพิ่มเติมใหก้ับลกูคา้ Big C และร่วมมือกับ 
Gettgo ในการใหบ้รกิารประกนัภยัออนไลนผ่์านแอปพลิเคชนั Big C PLUS 

ทีม่า: แบบแสดงรายการขอ้มูล (แบบ 56-1 One Report) ของบริษัทฯ ประจ าปี 2567 
 
6. การออกหลกัทรัพยอ์ื่น 
 
6.1 หลักทรัพยแ์ปลงสภาพ 

 
- ไม่มี - 

 
6.2 หลักทรัพยท์ีเ่ป็นตราสารหนี ้
 

ณ วนัท่ี 30 กนัยายน 2568 บรษิทัฯ มยีอดหนีค้งคา้งของหุน้กูจ้  านวน 88,759.85 ลา้นบาท โดยมรีายละเอียด ดงันี ้
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รายละเอียดหุน้กูข้องบริษทัฯ ณ วันที ่30 กนัยายน 2568 
ล าดับ 1 2 3 4 5 

รายละเอียด คร้ังที ่1/2559 ชุดที ่4 คร้ังที ่1/2562 ชุดที ่3 คร้ังที ่1/2562 ชุดที ่4 คร้ังที ่2/2562 ชุดที ่4 คร้ังที ่1/2563 ชุดที ่3 
ประเภท หุน้กูช้นิดระบุชื่อผูถื้อ ไม่ดอ้ย

สิทธิ ไม่มีประกัน และไม่มี
ผูแ้ทนผูถื้อหุน้กู ้

หุน้กูช้นิดระบชุื่อผูถื้อ ไมด่อ้ยสิทธิ ไม่มีประกนั และมีผูแ้ทนผูถื้อหุน้กู้ 

ลักษณะการเสนอขาย เสนอขายใหแ้ก่ผูล้งทนุสถาบนั และ/หรือ ผูล้งทนุรายใหญ่ 
อายุของหุน้กู ้ 10 ปี  8 ปี  10 ปี 3 วนั 8 ปี 2 วนั 8 ปี 4 วนั 
วันทีอ่อกหุ้นกู ้ 7 กนัยายน 2559 21 มีนาคม 2562 21 มีนำคม 2562 5 กนัยายน 2562 20 มีนาคม 2563 
วันครบก าหนดไถ่ถอน 7 กนัยายน 2569 21 มีนาคม 2570 24 มีนำคม 2572 7 กนัยายน 2570 24 มีนาคม 2571 
มูลค่าของหุน้กู ้
ทีเ่สนอขาย 

20,000.00 ลา้นบาท 3,000.00 ลา้นบาท 5,000.00 ลา้นบาท 1,000.00 ลา้นบาท 7,000.00 ลา้นบาท 

อัตราดอกเบีย้ รอ้ยละ 3.80 ต่อปี รอ้ยละ 3.83 ต่อปี รอ้ยละ 4.09 ต่อปี รอ้ยละ 2.99 ต่อปี รอ้ยละ 2.16 ต่อปี 
นายทะเบียน ธนาคารกรุงเทพ จ ากดั (มหาชน) 
ผู้แทนผู้ถือหุน้กู ้ - ไม่มี - ธนาคารกรุงเทพ จ ากดั (มหาชน) 
การจัดอนัดับความ
น่าเชือ่ถือ 

“A” โดยบรษิัททรสิ เรทติง้ จ ากดั 

มูลค่าคงเหลือ ณ วนัที ่
30 ก.ย. 68 (สุทธิ) 

19,997.92 ลา้นบาท 2,999.31 ลา้นบาท 4,997.84 ลา้นบาท 999.72 ลา้นบาท 6,997.45 ลา้นบาท 
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รายละเอียดหุน้กูข้องบริษทัฯ ณ วันที ่30 กนัยายน 2568 (ตอ่) 
ล าดับ 6 7 8 9 10 

รายละเอียด คร้ังที ่1/2563 ชุดที ่4 คร้ังที ่1/2565 คร้ังที ่1/2566 คร้ังที ่1/2567 ชุดที ่1 คร้ังที ่1/2567 ชุดที ่2 
ประเภท หุน้กูช้นิดระบชุื่อผูถื้อ ไมด่อ้ยสิทธิ ไม่มีประกนั และมีผูแ้ทนผูถื้อหุน้กู ้
ลักษณะการเสนอขาย เสนอขายใหแ้ก่ผูล้งทนุสถาบนั 

และ/หรือผูล้งทนุรายใหญ่ 
เสนอขายใหแ้ก่ผูล้งทนุ

สถาบนั 
เสนอขายใหแ้ก่ผูล้งทนุสถาบนั 
และ/หรือผูล้งทนุรายใหญ่ 

เสนอขายใหแ้ก่ผูล้งทนุ
สถาบนั 

เสนอขายใหแ้ก่ผูล้งทนุสถาบนั 
และ/หรือผูล้งทนุรายใหญ่ 

อายุของหุน้กู ้ 10 ปี 4 วนั 4 ปี 9 เดือน 4 ปี 2 ปี 11 เดือน 29 วนั 3 ปี 9 เดือน 
วันทีอ่อกหุ้นกู ้ 20 มีนาคม 2563 27 เมษำยน 2565 3 กมุภาพนัธ ์2566 6 มิถนุายน 2567 6 มิถนุายน 2567 
วันครบก าหนดไถ่ถอน 24 มีนาคม 2573 29 มกรำคม 2570 3 กมุภาพนัธ ์2570 4 มิถนุายน 2570 6 มีนาคม 2571 
มูลค่าของหุน้กู ้
ทีเ่สนอขาย 

3,000.00 ลา้นบาท 5,000.00 ลา้นบาท 2,000.00 ลา้นบาท 4,000.00 ลา้นบาท 6,500.00 ลา้นบาท 

อัตราดอกเบีย้ รอ้ยละ 2.43 ต่อปี รอ้ยละ 3.34 ต่อปี รอ้ยละ 2.95 ต่อปี ไม่มี/1 รอ้ยละ 3.23 ต่อปี 
นายทะเบียน ธนาคารกรุงเทพ จ ากดั (มหาชน) 
ผู้แทนผู้ถือหุน้กู ้ ธนาคารกรุงเทพ จ ากดั (มหาชน) 
การจัดอนัดับความ
น่าเชือ่ถือ 

“A” โดยบรษิัททรสิ เรทติง้ จ ากดั 

มูลค่าคงเหลือ ณ วนัที ่
30 ก.ย. 68 (สุทธิ) 

2,998.41 ลา้นบาท 4,998.76 ลา้นบาท 1,999.34 ลา้นบาท 3,797.99 ลา้นบาท 6,496.17 ลา้นบาท 

หมายเหต:ุ /1 ผลตอบแทนรวมต่อหน่วยทีผู่ถ้ือหุน้กูจ้ะไดร้บัตลอดอายหุุน้กูจ้ะเท่ากบัสว่นต่างระหว่างมูลคา่ทีต่ราไวต้่อหน่วยและราคาเสนอขายต่อหนว่ย 
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รายละเอียดหุน้กูข้องบริษทัฯ ณ วันที ่30 กนัยายน 2568 (ตอ่) 
ล าดับ 11 12 13 14 15 

รายละเอียด คร้ังที ่1/2567 ชุดที ่3 คร้ังที ่1/2567 ชุดที ่4 คร้ังที ่1/2567 ชุดที ่5 คร้ังที ่2/2567 ชุดที ่1 คร้ังที ่2/2567 ชุดที ่2 
ประเภท หุน้กูช้นิดระบชุื่อผูถื้อ ไมด่อ้ยสิทธิ ไม่มีประกนั  

และมีผูแ้ทนผูถื้อหุน้กู ้
หุน้กูช้นิดระบชุื่อผูถื้อ ไมด่อ้ย
สิทธิ ไม่มีประกนั และมีผูแ้ทน
ผูถื้อหุน้กู ้ซึ่งผูอ้อกหุน้กูม้สีิทธิ
ไถ่ถอนหุน้กู้ก่อนครบก าหนด

ไถ่ถอน 

หุน้กูช้นิดระบชุื่อผูถื้อ ไมด่อ้ยสิทธิ ไม่มีประกนั  
และมีผูแ้ทนผูถื้อหุน้กู ้

ลักษณะการเสนอขาย เสนอขายใหแ้ก่ผูล้งทนุสถาบนั และ/หรือ ผูล้งทนุรายใหญ่ 
อายุของหุน้กู ้ 5 ปี 7 ปี 10 ปี 3 ปี 4 ปี 
วันทีอ่อกหุ้นกู ้ 6 มิถนุำยน 2567 6 มิถนุำยน 2567 6 มิถนุำยน 2567 5 กนัยายน 2567 5 กนัยำยน 2567 
วันครบก าหนดไถ่ถอน 6 มิถนุำยน 2572 6 มิถนุำยน 2574 6 มิถนุำยน 2577 5 กนัยายน 2570 5 กนัยำยน 2571 
มูลค่าของหุน้กู ้
ทีเ่สนอขาย 

1,500.00 ลา้นบาท 1,000.00 ลา้นบาท 1,000.00 ลา้นบาท 3,000.00 ลา้นบาท 6,000.00 ลา้นบาท 

อัตราดอกเบีย้ รอ้ยละ 3.62 ต่อปี รอ้ยละ 3.79 ต่อปี รอ้ยละ 4.06 ต่อปี รอ้ยละ 2.93 ต่อปี รอ้ยละ 3.15 ต่อปี 
นายทะเบียน ธนาคารกรุงเทพ จ ากดั (มหาชน) 
ผู้แทนผู้ถือหุน้กู ้ ธนาคารกรุงเทพ จ ากดั (มหาชน) 
การจัดอนัดับความ
น่าเชือ่ถือ 

“A” โดยบรษิัททรสิ เรทติง้ จ ากดั ไม่มี “A” โดยบรษิัททรสิ เรทติง้ 
จ ากดั 

มูลค่าคงเหลือ ณ วนัที ่
30 ก.ย. 68 (สุทธิ) 

1,498.90 ลา้นบาท 999.18 ลา้นบาท 999.12 ลา้นบาท 2,998.33 ลา้นบาท 5,996.18 ลา้นบาท 
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รายละเอียดหุน้กูข้องบริษทัฯ ณ วันที ่30 กนัยายน 2568 (ตอ่) 
ล าดับ 16 17 18 19 

รายละเอียด คร้ังที ่2/2567 ชุดที ่3 คร้ังที ่2/2567 ชุดที ่4 คร้ังที ่2/2567 ชุดที ่5 คร้ังที ่1/2568 
ประเภท หุน้กูช้นิดระบชุื่อผูถื้อ ไมด่อ้ยสิทธิ ไม่มีประกนั และมีผูแ้ทนผูถื้อหุน้กู้ หุน้กูช้นิดระบชุื่อผูถื้อ  

ไม่ดอ้ยสิทธิ ไม่มีประกนั และมีผูแ้ทนผู้
ถือหุน้กู ้ซึ่งผูอ้อกหุน้กูม้ีสิทธิไถถ่อน

หุ้นกู้ก่อนครบก าหนดไถถ่อน 

หุน้กูช้นิดระบชุื่อผูถื้อ ไมด่อ้ยสิทธิ  
ไม่มีประกนั และมีผูแ้ทนผูถื้อหุน้กู ้

ลักษณะการเสนอขาย เสนอขายใหแ้ก่ผูล้งทนุสถาบนั และ/หรือ ผูล้งทนุรายใหญ่ 
อายุของหุน้กู ้ 5 ปี 7 ปี 10 ปี 6 ปี 
วันทีอ่อกหุ้นกู ้ 5 กนัยำยน 2567 5 กนัยายน 2567 5 กนัยายน 2567 9 กรกฎาคม 2568 
วันครบก าหนดไถ่ถอน 5 กนัยำยน 2572 5 กนัยายน 2574 5 กนัยายน 2577 9 กรกฎาคม 2574 
มูลค่าของหุน้กู ้
ทีเ่สนอขาย 

2,000.00 ลา้นบาท 1,000.00 ลา้นบาท 1,000.00 ลา้นบาท 16,000.00 ลา้นบาท 

อัตราดอกเบีย้ รอ้ยละ 3.33 ต่อปี รอ้ยละ 3.55 ต่อปี รอ้ยละ 3.77 ต่อปี รอ้ยละ 2.41 ต่อปี 
นายทะเบียน ธนาคารกรุงเทพ จ ากดั (มหาชน) 
ผู้แทนผู้ถือหุน้กู ้ ธนาคารกรุงเทพ จ ากดั (มหาชน) ธนาคารกรุงไทย จ ากดั (มหาชน) 
การจัดอนัดับความ
น่าเชือ่ถือ 

“A” โดยบรษิัททรสิ เรทติง้ จ ากดั 

มูลค่าคงเหลือ ณ วนัที ่
30 ก.ย. 68 (สุทธิ) 

1,998.63 ลา้นบาท 999.26 ลา้นบาท 999.22 ลา้นบาท 15,988.11 ลา้นบาท 
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7. ลักษณะการประกอบธุรกิจ 
 
7.1 กลุ่มสนิค้าและบริการทางการค้าปลีกสมัยใหม่ 
 
กลุ่มบรษิัท บิก๊ซี รีเทล คอรป์อเรชั่น จ ากดั (มหาชน) (“กลุ่มบิก๊ซี”) เป็นบรษิัทเรือธง (Flagship Company) ส าหรบัธุรกิจคา้ปลีก
สมัยใหม่ ธุรกิจค้าส่ง และธุรกิจสนับสนุนการค้าปลีกแบบดั้งเดิมของกลุ่มบริษัท เบอร์ล่ี ยุคเกอร์ จ ากัด (มหาชน)   
(“กลุ่มบรษิัทฯ”) ทัง้ในประเทศไทยและต่างประเทศ หลงัจากที่บรษิทัฯ ไดเ้ขา้ซือ้กิจการในปี 2559 โดยมีพอรต์โฟลิโอเป็นรา้นคา้
ในหลากหลายรูปแบบ บรษิัทฯ มีรายไดจ้ากกลุ่มสินคา้และบรกิารทางการคา้ปลีกสมยัใหม่หลายชอ่งทางซึ่งเกิดจากการด าเนนิ
ธุรกิจหลากหลายรูปแบบโดยแบ่งออกเป็น 3 กลุ่มธุรกิจ ไดแ้ก่  
 
7.1.1 ธุรกิจค้าปลกีสมัยใหม ่

ธุรกิจคา้ปลีกสมยัใหม่ของบริษัทฯ ประกอบดว้ยรา้นคา้ในรูปแบบต่าง  ๆ จ านวน 4 รูปแบบ ไดแ้ก่ รา้นคา้ในรูปแบบ
รา้นคา้ขนาดใหญ่ รา้นคา้ในรูปแบบรา้นคา้ขนาดเล็ก ตลาด Open-Air และธุรกิจคา้ปลีกสมยัใหม่อื่น ๆ 
 
ร้านค้าในรูปแบบร้านค้าขนาดใหญ่ประกอบดว้ยพืน้ท่ีรา้นคา้ (Retail Venue) ขนาดกลางถึงขนาดใหญ่ในประเทศ
ไทย ประเทศกัมพูชา และประเทศลาวที่ด  าเนินงานภายใต้แบรนด์บิ๊กซีต่าง ๆ (ได้แก่ บิ๊กซี ซูเปอร์เซ็นเตอร์  
บิ๊กซี เอ็กซต์รา้ บิ๊กซี เพลส บิ๊กซี มารเ์ก็ต และบิ๊กซี ฟู๊ ดเพลส) ซึ่งประกอบดว้ยไฮเปอรม์ารเ์ก็ตและซูเปอรม์ารเ์ก็ต
ภายใตแ้บรนดบ์ิ๊กซี และผู้เช่าในธุรกิจให้เช่าพืน้ที่ ทั้งนี ้ไฮเปอรม์ารเ์ก็ตและซูเปอรม์ารเ์ก็ตภายใตแ้บรนด์บิ๊กซี  
ของบริษัทวางขายสินคา้หลากหลายประเภทในราคาที่เขา้ถึงได ้ซึ่งรวมถึงอาหารสด อาหารแหง้ เสือ้ผา้ รองเทา้ 
เครื่องประดบัแฟชั่น เครื่องใชไ้ฟฟ้า ของตกแต่งบา้น เฟอรน์ิเจอร ์ของเล่นเด็ก สินคา้ยาและเวชภณัฑท์ี่วางขายภายใต้
แบรนดข์องบุคคลภายนอกและสินคา้ตราบริษัท โดยเลือกสรรสินคา้ที่วางจ าหน่ายแตกต่างกันตามที่ตั้งรา้นคา้  
และกลุ่มลกูคา้เป้าหมายที่แตกต่างกนั ซึ่งรวมถึง ผูซ้ือ้กลุ่มบุคคลทั่วไป ครอบครวั นกัท่องเที่ยว ผูค้า้รายย่อย ลกูคา้
กลุ่มโรงแรม รา้นอาหาร และผูใ้หบ้ริการจดัเลีย้ง (HORECA) และลกูคา้ธุรกิจขนาดใหญ่ โดย ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 
2567 บริษัทฯ เป็นเจา้ของและด าเนินงานรูปแบบรา้นคา้ขนาดใหญ่จ านวน 203 สาขาในประเทศไทย 3 สาขาใน
ประเทศกมัพชูา และ 1 สาขาในประเทศลาว 

• บิ๊กซี ซูเปอรเ์ซ็นเตอร ์เป็นรา้นคา้ไฮเปอรม์ารเ์ก็ตที่มีกลุ่มลกูคา้เป้าหมายคือลกูคา้ที่มีรายไดร้ะดบัปานกลาง
ถึงล่าง โดยมุ่งเนน้การน าเสนอสินคา้และบริการที่หลากหลาย ราคาประหยดั และมีคุณภาพ ภายใตบ้รรยากาศ
การจบัจ่ายที่สะอาดและใหค้วามคุม้ค่าสงูสดุ รวมถึงมีบริการท่ีประทบัใจ โดย ณ วนัที่  31 ธันวาคม 2567 บิก๊ซี 
ซูเปอรเ์ซ็นเตอร ์มีจ านวนสาขาทัง้สิน้ 140 สาขาทั่วประเทศไทย 1 สาขาที่เมืองปอยเปต ประเทศกัมพูชา และ 
1 สาขาที่เมืองเวียงจนัทน ์ประเทศลาว 

• บิ๊กซี เอ็กซ์ตร้า เป็นห้างไฮเปอรม์าเก็ตที่มีกลุ่มลูกคา้เป้าหมายคือลูกคา้ที่มีรายไดร้ะดับปานกลางถึงบน  
โดยน าเสนอสินคา้พรีเมียม อาหารสด และอาหารแห้งที่หลากหลาย รวมถึงสินคา้น าเข้าจากต่างประเทศ
โดยเฉพาะ สินคา้กลุ่มเทคโนโลยี ไวน ์และสินคา้พิเศษอื่น ๆ ที่แตกต่างจากที่จ าหน่ายในสาขาบิ๊กซี ซูเปอรเ์ซ็น
เตอรท์ั่วไป อย่างไรก็ตาม นโยบายเรื่องราคาประหยดัยงัคงเป็นจดุขายที่ส  าคญัของบิก๊ซียงัคงยึดมั่น โดย ณ วนัท่ี 
31 ธันวาคม 2567 บิก๊ซี เอ็กซต์รา้ มีจ านวนสาขาทัง้สิน้ 13 สาขาในกรุงเทพมหานคร และหวัเมืองใหญ่ 
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• บิ๊กซี มาร์เก็ต เป็นห้างซูเปอรม์ารเ์ก็ตที่มีกลุ่มลูกคา้เป้าหมายเป็นลูกคา้ที่มีรายไดร้ะดับปานกลางถึงล่าง  
บิ๊กซี  มารเ์ก็ตแตกต่างจากซูเปอรม์ารเ์ก็ตทั่วไปเพราะมีสินค้าครบครัน ทั้งอาหารสด อาหารแห้ง ของใช้ 
ในครวัเรือนไปจนถึงเครื่องใชไ้ฟฟ้า โดย ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2567 บิก๊ซี มารเ์ก็ต มีจ านวนสาขาทัง้สิน้ 34 สาขา
ในกรุงเทพมหานคร ปรมิณฑล และต่างจงัหวดั 

• บิ๊กซี ฟู้ดเพลส เป็นห้างซูเปอรม์ารเ์ก็ตที่มีกลุ่มลูกคา้เป้าหมายเป็นลูกคา้ที่มีรายไดร้ะดับปานกลางถึงสูง  
ซึ่งตัง้อยู่ในตวัเมือง เนน้การเสนอสินคา้อาหารพรอ้มทาน อาหารออรแ์กนิก อาหารเพื่อสขุภาพ และสินคา้น าเขา้
จากต่างประเทศ โดย ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2567 บิ๊กซี ฟู้ดเพลส มีจ านวนสาขาทัง้สิน้ 16 สาขาทั่วประเทศไทย 
และอีก 2 สาขาในประเทศกมัพชูา 

 
ร้านค้าในรูปแบบร้านค้าขนาดเล็กของบริษัทประกอบดว้ยรา้นสะดวกซือ้ที่ด  าเนินงานภายใตแ้บรนดบ์ิ๊กซี มินิ ซึ่ง
มุ่งเนน้การวางขายสินคา้ที่หลากหลายเพื่อตอบสนองกลุ่มลกูคา้ทั่วไป (Mass Market) โดยสินคา้ที่วางขายดงักล่าว
จะแตกต่างไปตามที่ตัง้ของรา้นคา้เพื่อตอบสนองความตอ้งการของลกูคา้ที่อาศยัหรือท างานในบรเิวณใกลเ้คียง 

• บิ๊กซี มินิ เป็นรา้นคา้ที่มุ่งเนน้การวางขายสินคา้ที่หลากหลายเพื่อตอบสนองกลุ่มลกูคา้ทั่วไป (Mass Market)  
โดยสินคา้ที่วางขายดงักล่าวจะแตกต่างไปตามที่ตัง้ของรา้นคา้เพื่อตอบสนองความตอ้งการของลกูคา้ที่อาศัย
หรือท างานในบริเวณใกลเ้คียง โดย ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2567 บิ๊กซี มินิ มีจ านวนสาขาทัง้สิน้ 1,597 สาขาใน
ประเทศไทย และ 19 สาขาในประเทศกมัพชูา 

 
บริษัทฯ ด าเนินธุรกิจตลาด Open-Air ซึ่งเป็นส่วนหนึ่งของธุรกิจคา้ปลีกสมยัใหม่ของบริษัทฯ โดยตลาด Open-Air 
เป็นพืน้ที่ขนาดใหญ่ที่มีผูเ้ช่าพืน้ที่คา้ปลีก (Retail Space) จากบรษิัทฯ เพื่อจ าหน่ายอาหารสด อาหารปรุงสกุ และสินคา้
อปุโภคอื่น ๆ  หลากหลายประเภท โดยในปัจจบุนั บรษิัทฯ ด าเนินงานตลาด Open-Air 2 รูปแบบ ไดแ้ก่ 1) ตลาดกลางคนื 
(ภายใตแ้บรนดต์ลาดเดินเล่น) และ 2) ตลาดสดกลางวนั (ภายใตแ้บรนดต์ลาดครอบครวัและตลาดทิพยน์ิมิตร) 

• ตลาดกลางคืน ประกอบดว้ยตลาดเดินเล่นซึ่งเป็นตลาดกลางคืนท่ีมีกลุ่มลกูคา้เป้าหมายเป็นกลุ่มคนเมืองที่ชื่น
ชอบความผสมผสานระหว่างรา้นอาหาร Open-Air ซึ่งรวมถึงรา้นอาหารในรูปแบบรา้นอาหารและรา้น Street 
Food กับแหล่งรวมความบนัเทิงและการเลือกซือ้สินคา้รูปแบบต่าง ๆ ซึ่งตลาดรูปแบบนีจ้ะเป็นศูนยก์ลางชุมชน 
(Community Hub) ในย่านชุมชนเมือง ส าหรบัช่วงเวลาหลงัเลิกงาน และยงัสามารถดึงดูดลกูคา้จากพืน้ท่ีอื่นได้
อีกดว้ย นอกจากนี ้บรษิัทฯ ยงัไดจ้ดัสรรพืน้ที่ส่วนกลางส่วนหนึ่งเพื่อจดักิจกรรมพิเศษ เช่น จดัใหม้ีการแสดง มีการ
เล่นดนตรีและกิจกรรมรื่นเริงอื่นเพื่อดึงดูดลกูคา้ใหเ้ขา้มาใชบ้ริการที่ตลาดกลางคืนของบริษัทฯ โดย ณ วนัท่ี 31 
ธันวาคม 2567 บรษิัทฯ ด าเนินงานตลาดกลางคืนเป็นจ านวน 5 แห่งในเขตกรุงเทพมหานครและในต่างจงัหวดั 

• ตลาดสดกลางวัน ประกอบดว้ยตลาดครอบครวัและตลาดทิพยน์ิมิตร ซึ่งเป็นตลาดกลางวนัแบบดัง้เดิมที่มีรา้น
ขายของทั่วไปและเนน้กลุ่มลกูคา้เป้าหมายทกุกลุ่ม โดยเฉพาะลกูคา้กลุ่มครอบครวัในแต่ละพืน้ที่ โดยจะเนน้ไป
ที่วตัถุดิบในการท าอาหาร ผลิตภณัฑเ์ก่ียวกับอาหาร สินคา้จ าพวกอาหารสด และดอกไม้ ผูเ้ช่าส่วนใหญ่จะเป็น
ผูค้า้ที่น าเสนอสินคา้ และบริการต่าง ๆ ตัง้แต่อาหารสดไปจนถึงซอสและเครื่องปรุงต่าง ๆ รวมถึงอาหารพรอ้ม
รบัประทานและศูนยอ์าหาร ตลาดสดกลางวนัของบริษัทฯ มีรูปแบบมาจากตลาดแบบดัง้เดิมที่พบเห็นไดท้ั่วไป
ในประเทศไทย ซึ่งเป็นเสมือนศูนยก์ลางชมุชน (Community Hub) หล่อเลีย้งประชาชนผูพ้กัอาศยัในแต่ละพืน้ที่ 
และเป็นการเปิดโอกาสใหผู้ค้า้ที่ขายสินคา้ในปรมิาณมากมีสถานท่ีในการจ าหน่ายสินคา้นัน้ ๆ  
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โดย ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2567 บรษิัทฯ ด าเนินงานตลาดสดกลางวนั 4 แห่งในเขตกรุงเทพมหานคร นอกจากนี ้
บรษิัทฯ ด าเนินธุรกิจอื่น ๆ ไดแ้ก่ บิก๊ซี ฟู๊ ด เซอรว์ิส บิก๊ซี ดีโป้ Omnichannel Platform และบิก๊ซี ฮ่องกง ซึ่งอาศยั
ความไดเ้ปรียบจากโครงสรา้งพืน้ฐานของรา้นคา้ของบรษิัทเพื่อใหบ้รกิารกบักลุ่มลกูคา้ที่มีความหลากหลาย 

• บิ๊กซี ฟู๊ด เซอรว์ิส เป็นรา้นคา้ปลีกที่จดัส่งของสดตามสั่งใหก้บัรา้นคา้รา้นอาหาร ธุรกิจโฮเรกา้ และลกูคา้กลุ่ม
อื่น ๆ ในประเทศไทย และในเดือนพฤศจิกายน 2567 บริษัทเปิดใหบ้ริการบิ๊กซี ฟู้ดเซอรว์ิส ฮับแห่งแรกโดยใช้
พืน้ที่บางส่วนในไฮเปอรม์ารเ์ก็ตสาขาบิ๊กซี พทัยา 2 โดย ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2567 บิ๊กซี ฟู๊ ด เซอรว์ิส มีจ านวน
สาขาทัง้สิน้ 7 สาขา (รวมฮบัจ านวน 1 สาขา) 

• บิ๊กซี ดีโป้ เป็นศูนยก์ระจายสินคา้อุปโภค บริโภค ใหก้ับกลุ่มผูป้ระกอบการคา้ปลีกรายกลาง และ รายย่อย  
ซึ่งกระจายตวัอยู่ตามอ าเภอในต่างจงัหวดั เพื่อเติมเต็มความตอ้งการของลกูคา้ที่อยู่ในพืน้ที่ห่างไกลจากสาขา  
ในตวัเมือง ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2567 บิก๊ซี ดีโป้ มีจ านวนสาขาทัง้สิน้ 11 สาขา 

• Omnichannel Platform ตลาดคา้ปลีกออนไลน์ไดม้ีการเติบโตเป็นอย่างมากในช่วงปีที่ผ่านมา เนื่องจาก
พฤติกรรมการซือ้สินคา้ของผูบ้ริโภคที่เปล่ียนแปลงไปอย่างรวดเร็วจากสถานการแ์พร่ระบาดของโควิด-19 โดย
ส าหรับผู้บริโภคเดิมที่เคยซือ้ผ่านออนไลน์อยู่แล้วก็มีการจับจ่ายมากขึน้ ขณะที่ผู้บริโภคที่อาจยังไม่เคยมี
ประสบการณ ์ก็เริ่มซือ้สินคา้อุปโภคบริโภคผ่านช่องทางออนไลน ์บริษัทฯ จึงไดเ้ร่งด าเนินการขยายช่องทาง
ออนไลน ์โดยท าการเชื่อมต่อการขายสินคา้ผ่านช่องทางออฟไลนแ์ละออนไลน ์เพื่อมอบประสบการณก์ารเลือก
ซือ้สินคา้จากหนา้รา้นไปยงัออนไลน ์ 
o แอปบิ๊กซี พลัส บิ๊กซีได้พัฒนาแพลตฟอรม์แอปพลิเคชันด้วยเทคโนโลยีระดับโลก เพื่อยกระดับ

ประสบการณช์อ้ปป้ิงที่สมบรูณแ์บบใหก้บัลกูคา้บิก๊ซี เชื่อมโยงทัง้การจบัจ่ายในสาขาบิก๊ซี ทั่วประเทศเขา้
กับการช็อปออนไลน ์โดยมีฟีเจอรห์ลัก ไดแ้ก่ บิ๊กซี ออนไลน ์ชอ้ปง่าย ส่งทุกที่ทั่วไทย บิ๊กพอ้ยตด์ิจิทลั  
เช็ค สะสม และแลกคะแนนบิ๊กพอยตแ์บบเรียลไทม ์และบริการ On Demand ที่จดัส่งสินคา้จากรา้นคา้
บิก๊ซีทกุสาขาแบบทนัที 

o บิ๊กซีออนไลน์ www.bigc.co.th และแอปบิ๊กซี พลัส มีจุดขายที่แตกต่างจากคู่แข่ง คือ “สั่งง่าย ส่งไว 
ครบตรงใจคุณ” ให้ลูกค้าเลือกซือ้สินคา้อาหารสด ของใช้ในบ้าน เฟอรน์ิเจอร ์เครื่องใช้ไฟฟ้า และ
ผลิตภัณฑจ์ากรา้นขายยาเพรียว ซึ่งมีใหเ้ลือกกว่า 47,000 รายการ ซึ่งบิ๊กซีออนไลนใ์ชป้ระโยชนข์อง
เครือข่ายรา้นคา้บิก๊ซีซึ่งใหบ้รกิารอยู่ทั่วประเทศ เพื่อส่งมอบผลิตภณัฑใ์หก้บัลกูคา้ออนไลนไ์ด ้โดยลกูคา้
สามารถเลือกรบัสินคา้และช าระเงินท่ีสาขาใกลบ้า้นผ่านบริการ “Click-and-collect” หรือสามารถเลือก
รบับรกิาร “Home delivery” ใหจ้ดัส่งสินคา้ถึงบา้นไดท้ั่วประเทศไทย  

o แพลตฟอรม์มารเ์ก็ตเพลส บิ๊กซีมีช่องทางการขายผ่านแพลตฟอรม์มารเ์ก็ตเพลส Shopee Lazada 
และ TikTok ซึ่งเป็นออนไลน์แพลตฟอรม์ที่มีผูใ้ช้งานมากที่สุดในประเทศไทย เพื่อตอบโจทยก์ลยุทธ์ 
ที่อ  านวยความสะดวกใหลู้กคา้สามารถซือ้สินคา้จากบิ๊กซีไดทุ้กที่ทุกเวลา โดยลูกคา้สามารถเลือกซือ้
สินคา้อุปโภคบริโภค และเครื่องใชไ้ฟฟ้าจากบิ๊กซี และไดร้บัการจดัส่งพสัดุถึงบา้น นอกจากนีบ้ิ๊กซียงัได้
รว่มมือกบั Grab LINEMAN และ foodpanda ในการจดัส่งสินคา้ถึงบา้นแบบทนัที  
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o แพลตฟอรม์ Cross-Boader บิ๊กซีมีการขายสินคา้ใหแ้ก่ชาวจีน ผ่านหนา้ในแอปพลิเคชนั WeChat ซึ่ง
เป็น Super App ในประเทศจีน ที่มีผูใ้ชง้านกว่า 1.3 ลา้นราย และเพื่อเป็นการเสรมิสรา้งแบรนดบ์ิก๊ซีและ
รกัษาความสมัพนัธก์บัลกูคา้นกัท่องเที่ยวชาวจนีใหก้ลบัมาที่สาขาบิก๊ซีอีกครัง้โดยสามารถเขา้ถึงข่าวสาร
ต่าง ๆ ของบิก๊ซีไดใ้น WeChat Official Account, Weibo และ Xiaohongshu ในประเทศจีนอีกดว้ย และ
เพื่อพัฒนาการด าเนินงานอีคอมเมิรซ์ขา้มพรมแดน บริษัทใหเ้ปิดคลังสินคา้ที่ตัง้อยู่ในเมือง Shaoxing 
ประเทศจีน ในเดือนกมุภาพนัธ ์ปี 2567 เพื่อลดระยะเวลาและตน้ทนุการจดัส่งสินคา้ 

o โซเชียลคอมเมิรซ์ บิก๊ซีไดใ้หบ้รกิารโทรหรือไลนม์าช็อป (Call-Chat-Shop) โดยบิก๊ซีไดพ้ฒันาระบบหนา้
รา้นบนแอปพลิเคชนั LINE เพื่อใหล้กูคา้สามารถกดดรููปภาพสินคา้ โปรโมชั่น และสต็อกสินคา้ของสาขาที่
อยู่ใกลบ้า้นรวมไปถึงบิก๊ซี มินิ และรา้นขายยาเพรียว ซึ่งพนกังานสาขาจะเป็นผูช้่วยในการจดัการออเดอร์
หรือเพิ่มสินคา้ในออเดอรใ์หก้บัลกูคา้ ท าใหล้กูคา้ไดร้บัประสบการณช์็อปที่ประทบัใจและเป็นกนัเอง ลกูคา้
สามารถสอบถามขอ้มลูต่าง ๆ กับพนกังานไดโ้ดยตรง รวมถึงมีบริการจดัส่งสินคา้และนดัรบัท่ีสาขาไดอ้ีก
ดว้ย นบัเป็นการขายสินคา้ผ่านช่องทางใหม่ที่ผสานระหว่างช่องทางออฟไลนแ์ละออนไลนอ์ย่างไรร้อยต่อ  

o ตู้จ าหน่ายสินค้าอัตโนมัติ เพื่อให้สินค้าอุปโภคบริโภคของบิ๊กซีให้สามารถเข้าถึงความตอ้งการ 
ของลูกคา้ไดม้ากยิ่งขึน้ โดยทางบิ๊กซีไดม้ีตูจ้  าหน่ายสินคา้อัตโนมัติไวส้  าหรบัใหบ้ริการ เพื่อเพิ่มความ
สะดวกใหแ้ก่ลกูคา้ทั่วไปและพนกังาน ตูจ้  าหน่ายสินคา้อตัโนมตัิของบิ๊กซีสามารถรบัช าระไดท้ัง้เงินสด 
หรือ QR PromptPay Wallet ต่าง ๆ เช่น Rabbit LINE Pay, ShopeePay และ WeChat Pay เป็นตน้   

• บิ๊กซี ฮ่องกง เป็นรา้นคา้ปลีกรูปแบบเพื่อเขา้ถึงตลาดคา้ปลีกเขตบรหิารพิเศษฮ่องกง ประเทศจีน ที่มีกลุ่มลกูคา้
เป้าหมายเป็นชาวฮ่องกงและชาวจีน โดยน าเสนอสินค้าไทยพรีเมียมน าเข้าจากประเทศไทย และสินค้า 
ตราบริษัทในราคาที่เขา้ถึงได ้เช่น ขนมขบเคีย้ว เครื่องดื่ม สินคา้อุปโภคบริโภค และผลิตภณัฑด์ูแลส่วนบุคคล 
รวมไปถึงสินคา้ท้องถิ่นที่ควบคุมคุณภาพสินคา้อย่างเข้มงวด โดย ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2567 บิ๊กซี ฮ่องกง  
มีจ านวนสาขาทัง้สิน้ 14 สาขา  

 
7.1.2 ธุรกิจให้เช่าพืน้ที ่

การเป็นศูนยก์ารคา้มีความส าคัญอย่างยิ่งในการท าให้บิ๊กซีเป็น “จุดหมายในการเลือกซือ้สินคา้ที่ครบครัน” ซึ่ง
นอกจากจะช่วยในการตอบสนองความตอ้งการของลกูคา้และเพิ่มจ านวนผูม้าจบัจ่ายแลว้ รายไดจ้ากการใหเ้ช่าพืน้ท่ี
ยงัเป็นส่วนส าคญัของผลประกอบการของบิก๊ซี โดยผูเ้ช่าพืน้ท่ีจะช่วยเพิ่มทางเลือกการใหบ้รกิารกบัลกูคา้บิก๊ซีได ้เชน่ 
การใหบ้ริการโรงภาพยนตร ์รา้นขายสินคา้ขนาดเล็ก รา้นคา้สินคา้ตกแต่งบา้น และรา้นอาหาร นอกจากนี ้บิ๊กซียงัมี
ศูนยก์ารบริการเคล่ือนที่ “อ าเภอยิม้” ที่ใหบ้ริการดา้นทะเบียนราษฎร ์รวมถึงศูนยบ์ริการตรวจคนเข้าเมืองส าหรบั
แรงงานต่างดา้วที่สาขาดอนเมืองและสาขาดาวคะนอง และการใหบ้ริการออกหนงัสือเดินทางร่วมกบักรมการกงสลุ  
ที่สาขาสวุินทวงศ ์และสาขานครสวรรค ์เป็นตน้ 

 
บิก๊ซี จดัประเภทผูเ้ช่าของธุรกิจใหเ้ช่าพืน้ท่ีแบ่งไดเ้ป็น 5 กลุ่ม ตามลกัษณะธุรกิจและระยะเวลาการเช่า ดงันี ้
 ร้านค้า: รา้นคา้และผูใ้หบ้ริการท่ีมีชื่อเสียง เช่น รา้นเสือ้ผา้ รา้นอาหารจานด่วนและรา้นอาหาร Casual Dining 

รา้นกาแฟ ธนาคาร รา้นขายสินคา้ส าหรบัสัตวเ์ลีย้ง Edutainment Center คลินิกความงามและศูนยบ์ริการ
ส าหรบักลุ่มคนรกัสขุภาพและรา้นคา้ประเภทอื่น ๆ รา้นคา้เหล่านี ้ช่วยส่งเสริมภาพลกัษณข์องบิ๊กซีและความ
หลากหลายของสินคา้และบรกิารในพืน้ท่ีรา้นคา้ (Retail Venue) ของบิก๊ซี โดยมีก าหนดระยะเวลาการเช่าอย่าง
นอ้ยหนึ่งปีโดยจ่ายค่าเช่าในอตัราคงที่หรืออตัราผนัแปรโดยอา้งอิงจากผลการด าเนินงานในแต่ละเดือน 
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• ผู้เช่ารายใหญ่: ผูเ้ช่าที่ตอ้งการใชพ้ืน้ท่ีขนาดใหญ่เพื่อรองรบัความตอ้งการของลกูคา้ เช่น รา้นจ าหน่ายอปุกรณ์
ตกแต่งภายในบา้น โรงภาพยนตร ์ฟิตเนส รา้นเครื่องใชไ้อที และส านกังานหนงัสือเดินทาง ดว้ยการน าเสนอการ
บรกิารไลฟ์สไตลท์ี่หลากหลาย ท าใหผู้เ้ช่าเหล่านีม้ีบทบาทส าคญัในการดงึดดูลกูคา้ใหเ้ขา้มาและใชเ้วลาในพืน้ที่
รา้นคา้ (Retail Venue) ของบริษัทฯ นานขึน้ ระยะเวลาการเช่าของผูเ้ช่ากลุ่มนีม้ีอายุอย่างนอ้ย 3 ปี โดยจ่าย 
ค่าเช่าในอตัราคงที่หรืออตัราผนัแปรโดยอา้งอิงจากผลการด าเนินงานในแต่ละเดือน โดยมีการรบัประกนัค่าเช่า
ขัน้ต ่า รูปแบบรา้นคา้ขนาดใหญ่บางแห่งอาจไม่มีผูเ้ช่ารายใหญ่เนื่องจากผูเ้ช่าดงักล่าวมกัตอ้งการใชพ้ืน้ที่ขนาด
ใหญ่ภายในพืน้ท่ีรา้นคา้ (Retail Venue) ของบรษิัทฯ  

• ศูนยอ์าหาร: รูปแบบรา้นคา้ขนาดใหญ่ของบริษัทฯ ส่วนใหญ่จะมีศูนยอ์าหารซึ่งขายอาหารมากมายหลาย
ประเภท ท าใหล้กูคา้มีตวัเลือกของกินที่มีคณุภาพในราคาย่อมเยาว ์และสามารถเขา้ถึงผูข้ายอาหารยอดนิยมได้
สะดวกสบายขึน้ ส าหรบัระยะเวลาการเช่าของผูเ้ช่าศูนยอ์าหารมีระยะเวลานอ้ยกว่าหนึ่งปี โดยจ่ายค่าเช่าใน
อตัราผนัแปรโดยอา้งอิงจากผลการด าเนินงานในแต่ละเดือน 

• บิ๊ก บาซาร:์ รา้นคา้ขนาดเล็กที่ขายสินคา้มากมายหลายประเภทที่ไม่ใช่อาหาร เช่น เครื่องประดบั เครื่องแต่ง
กาย สินคา้ทอ้งถิ่น และของเล่น ระยะเวลาการเช่านอ้ยกว่าหนึ่งปีโดยจ่ายค่าเช่าในอตัราคงที่หรืออตัราผนัแปร
โดยอา้งอิงจากผลการด าเนินงานในแต่ละเดือน 
พืน้ทีเ่ช่าชั่วคราว: ผูเ้ช่ารายย่อยมีรูปแบบรา้นคา้เป็นบธูสินคา้ขนาดเล็กที่ตัง้อยู่ภายในหรือภายนอกอาคารและ
ขายสินคา้ที่ก าลงัเป็นที่นิยมและชื่นชอบของลกูคา้ในแต่ละพืน้ที่ รวมถึงผูเ้ช่าเพื่อจดักิจกรรมและจดันิทรรศการ 
มีระยะเวลาเช่านอ้ยกว่าหน่ึงปี โดยจ่ายค่าเช่าในอตัราคงที่หรืออตัราผนัแปรโดยอา้งอิงจากผลการด าเนินงานใน
แต่ละเดือน โดย ณ สิน้วนัท่ี 31 ธันวาคม 2567 บิก๊ซีมีพืน้ท่ีใหเ้ช่าสทุธิ (NLA) รวม 1.05 ลา้นตารางเมตร ในพืน้ท่ี
รา้นคา้รูปแบบต่าง ๆ และตลาด Open-Air 

 
7.1.3 ธุรกิจค้าส่งและสนับสนุนการค้าปลีกแบบดั้งเดิม 

ธุรกิจคา้ส่งและสนบัสนนุการคา้ปลีกแบบดัง้เดิมของบรษิัทฯ ประกอบดว้ยการท าการคา้กบักลุ่มลกูคา้ธุรกิจขนาดใหญ่
แบบ B2B ที่ซือ้สินคา้จ านวนมากในราคาขายส่ง รวมถึงการขายสินคา้ใหก้ับรา้นคา้ปลีกแบบดัง้เดิมที่เป็นเจา้ของและ
ด าเนินการโดยเจา้ของรา้นคา้ปลีกแบบดัง้เดิมในประเทศไทยภายใตโ้มเดลรา้นคา้โดนใจ โดยบรษิัทฯ ใชป้ระโยชนจ์าก
โครงสรา้งพืน้ฐานและจ านวนสินคา้คงคลงัของรา้นคา้บิก๊ซีเพ่ือรองรบัการขายสินคา้ใหก้บัลกูคา้กลุ่มดงักล่าว 
• การขายสินค้าโดยการค้าส่งส าหรับธุรกิจแบบ B2B คือ กลุ่มลกูคา้ที่ซือ้สินคา้จ านวนมากจากบริษัทฯ โดย

กลุ่มลกูคา้ธุรกิจแบบ B2B ในราคาขายส่ง โดยบริษัทฯ ยงัอ านวยความสะดวกและใหบ้รกิารจดัส่งจากรา้นบิก๊ซี
ใหก้บัลกูคา้อีกดว้ย โดย ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2567 บิก๊ซี มีจ านวนกลุ่มลกูคา้ธุรกิจขนาดใหญ่แบบ B2B จ านวน 
79,154 ราย 

• เครือข่ายร้านค้าโดนใจ เป็นการพฒันารูปแบบธุรกิจเพื่อตอบสนองความตอ้งการของกลุ่มผูป้ระกอบการคา้
ปลีกรายย่อย หรือ โชห่วย โดยเพิ่มบริการให้ค าแนะน าการบริหารจัดการรา้นคา้ปลีก การปรับปรุงรา้นโดย
ทีมงานมืออาชีพ การพัฒนาระบบจัดการหน้ารา้น และ ระบบการสั่งซือ้สินคา้ผ่านแอปพลิเคชั่นที่ทันสมั ย 
ส่วนลดสินคา้และสิทธิพิเศษส าหรบัสมาชิกรา้นโดนใจ รวมถึงการจดัส่งสินคา้ถึงหนา้รา้น ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 
2567 โดนใจมีจ านวนรา้นคา้เครือข่ายทัง้สิน้ 10,733 รา้นคา้ ทกุภมูิภาคทั่วประเทศ 
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7.1.4 ธุรกิจอืน่ๆ 
 
ธุรกิจอื่น ๆ ท่ีบรษิัทด าเนินการประกอบดว้ยธุรกิจคา้ปลีกและธุรกิจสนบัสนนุต่าง ๆ ซึ่งรวมถึง 
 
• ร้านขายยาเพรียว เครือข่ายรา้นขายยาที่ตั้งอยู่ภายในพืน้ที่รา้นคา้ (Retail Venue) ของบิ๊กซีที่จ  าหน่าย

ผลิตภณัฑย์า สินคา้ดา้นสขุภาพและความงาม รวมถึงมีบรกิารใหค้  าแนะน าจากเภสชักรท่ีใหค้  าปรกึษาการใชย้า
เบือ้งตน้ รวมถึงใหบ้ริการปรึกษาแพทย์หรือเภสัชกรทางไกล กลุ่มลูกคา้เป้าหมายของรา้นขายยาเพรียว คือ  
กลุ่มลูกคา้ที่รกัสุขภาพ กลุ่มลูกคา้ครอบครวั วัยหนุ่มสาวและกลุ่มผูสู้งอายุ รา้นขายยาเพรียวจ าหน่ายสินคา้
ประเภท Over-the-counter อีกทัง้ยงัมีสินคา้กลุ่มใหม่ ๆ วางขายเพื่อตอบสนองต่อแนวโนม้ความตอ้งการของ
ผูบ้ริโภคที่เปล่ียนแปลงไป เช่น อุปกรณเ์พื่อสขุภาพ วิตามินเสริมอาหาร และอุปกรณก์ารแพทย ์ทัง้ที่เป็นสินคา้
แบรนดอ์ื่นและสินคา้ตราบริษัท โดย ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2567 บริษัทมีรา้นขายยาเพรียวทั้งหมด 146 แห่ง 
ตัง้อยู่ในพืน้ท่ีรา้นคา้ (Retail Venue) ของรา้นคา้บิก๊ซีสาขาต่าง ๆ ทั่วประเทศ 

• ร้านกาแฟวาวี เป็นเครือข่ายรา้นกาแฟในประเทศไทยที่จ าหน่ายอาหารและเครื่องดืม่ รวมถึงเมล็ดกาแฟคั่วตาม
สตูรที่ลกูคา้ก าหนดซึ่งบริษัท บีเจซี เมกา้ มารเ์ก็ต จ ากัด บริษัทย่อยของบริษัท  เป็นผูผ้ลิตจากโรงคั่วกาแฟของ
ตนเอง และขายใหก้ับเครือข่ายรา้นอาหารในราคาขายส่ง รา้นกาแฟวาวีส่วนมากตัง้อยู่ในพืน้ที่รา้นคา้ (Retail 
Venue) ของบิ๊กซีสาขาต่าง ๆ รวมไปถึงในพืน้ที่สนามบินสุวรรณภูมิ สถานศึกษา และโรงพยาบาลต่าง  ๆ 
นอกจากนี ้บริษัทใหแ้ฟรนไชสก์ับผูป้ระกอบการที่เป็นบุคคลภายนอกเพื่อด าเนินการรา้นกาแฟวาวีในประเทศ
ไทยโดยรา้นดังกล่าวตัง้อยู่นอกรา้นคา้ของบิ๊กซี และในปลายปี 2567 รา้นกาแฟวาวีไดพ้ัฒนารูปแบบรา้นคา้
ยกระดบัรา้นกาแฟเป็น “Wawee Exclusive” โดยน าเสนอเครื่องดื่มกาแฟคณุภาพสงูจากแหล่งผลิตกาแฟชัน้น า
ทั่วโลก รวมถึงมทัฉะแท ้100% จากอูจิ ประเทศญ่ีปุ่ น และโกโกท้ี่ไดร้บัรางวลัจากแบรนดโ์กโกด้ทัช์ โดย ณ วนัท่ี 
31 ธันวาคม 2567 บรษิัทมีรา้นกาแฟวาวี 43 แห่งทั่วประเทศไทย (รวมรา้นคา้เฟรนไชสจ์ านวน 7 สาขา และรา้น
กาแฟวาวี Exclusive 4 สาขา) โดยบริษัท บีเจซี เมกา้ มารเ์ก็ต จ ากัด ซึ่งเป็นบริษัทย่อยของบริษัทเป็นเจา้ของ
และด าเนินกิจการโรงคั่วกาแฟในจงัหวดัเชียงใหม่ ประเทศไทย และเป็นผูจ้ดัหาเมล็ดกาแฟคั่วใหก้บัรา้นกาแฟวา
วีและจ าหน่ายเมล็ดกาแฟใหก้บัลกูคา้ภายนอกตามสตูรที่ลกูคา้ก าหนด  

• ร้านหนังสือเอเซียบุ๊คส รา้นหนงัสือเอเซียบุ๊คสเป็นผูน้  าเขา้และจดัจ าหน่ายหนงัสือและนิตยสารภาษาองักฤษ
ในประเทศไทยที่จ าหน่ายหนงัสือและนิตยสารใหก้บัลกูคา้ผ่านเครือข่ายรา้นหนงัสือภายใตแ้บรนด ์"เอเซียบุ๊คส" 
และ "บุ๊คกาซีน" ในประเทศไทย รวมถึงจ าหน่ายใหลู้กคา้องคก์รในประเทศอื่น  ๆ เช่น ประเทศพม่า ลาว และ
กัมพูชา นอกจากนี ้รา้นหนงัสือเอเซียบุ๊คสยงัวางจ าหน่ายสินคา้กลุ่มไลฟ์สไตลอ์ื่น  ๆ เช่น สมดุบนัทึก เครื่องใช้
ส านักงานและเครื่องเขียน และสินคา้อื่น ๆ นอกจากนี ้ยังจัดพิมพต์ าราเรียนทั้งภาษาไทยและภาษาอังกฤษ 
หนงัสือวิชาการในหวัขอ้ต่าง ๆ ทัง้ในรูปแบบส่ิงพิมพแ์ละส่ือดิจิทลั รวมทัง้ขอ้มลูทางวิชาการส าหรบัหอ้งสมดุของ
สถาบันการศึกษากว่า 400 แห่งทั่วประเทศไทย ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2567 บริษัทมีรา้นหนังสือเอเซียบุ๊ค
สจ านวน 69 แห่ง โดยลูกคา้สามารถซือ้หนังสือ นิตยสารและผลิตภัณฑอ์ื่น ๆ ที่ขายในรา้นคา้ของบริษัทผ่าน
เว็บไซต ์บัญชี LINE OA และบัญชี Instagram บริษัท นอกจากธุรกิจรา้นหนังสือแลว้บริษัทยังจัดจ าหน่าย
หนังสือและนิตยสารที่บริษัทน าเขา้ผ่านช่องทางการจดัจ าหน่ายแบบคา้ส่งกว่า 300 ช่องทางที่ด  าเนินการโดย
พนัธมิตรทางธุรกิจของบริษัทในประเทศไทยรวมถึงประเทศเพื่อนบา้น เช่น ประเทศพม่า ลาว และกัมพูชา ซึ่ง
รวมถึงมมุขายสินคา้ของบริษัทที่ตัง้อยู่ในพืน้ที่การคา้ของผูป้ระกอบกิจการที่เป็นบุคคลภายนอกหรือที่เรียกว่า 
"Shop-in-Shop" เช่น รา้นหนังสือและเครื่องเขียนบีทูเอส (B2S) และรา้นเครื่องเขียนและรา้นขายสินคา้ไลฟ์
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สไตลบ์ีเทรนด ์(BETREND) ที่ตัง้อยู่ในหา้งสรรพสินคา้ในประเทศไทย ซึ่งบรษิัทจะเป็นผูด้แูลสินคา้หนา้รา้นและ
จัดให้มีพนักงานขายประจ าร้านโดยตกลงแบ่งรายได้จากยอดขายบางส่วนกับผู้ประกอบการซึ่งเป็น
บคุคลภายนอกที่มีรา้นของบรษิัทตัง้อยู่ โดย ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2567 บรษิัทมี Shop-in-Shop จ านวน 31 แห่ง 

 
7.2 กลุ่มสนิค้าและบริการทางบรรจุภัณฑ ์
 
กลุ่มสินคา้และบรกิารทางบรรจภุณัฑแ์บ่งออกเป็น 3 ประเภทธุรกิจ ดงันี ้
 
7.2.1 กลุ่มบรรจุภัณฑแ์กว้ 

บริษัทฯ ด าเนินธุรกิจผลิตบรรจุภณัฑแ์กว้มาเป็นระยะเวลานาน ท าใหม้ีกลุ่มลกูคา้ในหลากหลายอุตสาหกรรม เช่น 
เครื่องดื่มแอลกอฮอล ์เครื่องดื่มไม่มีแอลกอฮอล ์อาหาร และยา ที่เชื่อถือ ไวว้างใจ และเป็นคู่คา้กนัมาอย่างยาวนาน 
ไดแ้ก่ บรษิัท ไทยเบฟเวอเรจรีไซเคิล จ ากดั บรษิัท ที.ซี. ฟารม์าซูติคอล อตุสาหกรรม จ ากดั บรษิัท กรีน สปอต จ ากดั 
บริษัท เฮลซ ์เทรดดิง้ (ประเทศไทย) จ ากัด บริษัท ซันโทรี่ เบเวอเรจ แอนด ์ฟู้ด จ ากัด บริษัท จิว้ฮวด จ ากัด และ 
บรษิัท หยั่นหว่อหยุ่น จ ากดั เป็นตน้ รวมทัง้บรษิัทฯ ยงัส่งออกบรรจภุณัฑไ์ปยงัตลาดต่างประเทศ ไดแ้ก่ กลุ่มประเทศ
ในทวีปเอเชีย ทวีปออสเตรเลีย และทวีปยโุรป 

7.2.2 บรรจุภัณฑก์ระป๋องอะลูมิเนียม 
บรษิัทฯ เป็นผูผ้ลิตและจดัจ าหน่ายบรรจุภณัฑก์ระป๋องอลมูิเนียมผ่านบรษิัท ไทย เบเวอรเ์รจ แคน จ ากดั (“TBC”) ซึ่งมี
โรงงานผลิตที่เขตประกอบการอุตสาหกรรมดบับลิวเอชเอ สระบุรี พรอ้มสายการผลิตกระป๋อง 4 สายการผลิตที่รองรบั
การผลิตกระป๋องหลากหลายขนาด ไดแ้ก่ กระป๋อง Regular ขนาด 510 500 330 และ 250 มิลลิลิตร กระป๋อง Sleek 
ขนาด 330 มิลลิลิตร และกระป๋อง Slim ขนาด 250 200 190 180 และ 150 มิลลิลิตร รวมถึงสายการผลิต Hybrid Line 
ที่สามารถผลิตได้ทั้งขวดอลูมิเนียมและกระป๋องอลูมิเนียมในสายการผลิตเดียวกัน โดยมีสายการผลิตฝา 3 
สายการผลิตและสายการตดัและการเคลือบพิมพแ์ผ่นอลมูิเนียม 1 สายการผลิต พรอ้มเพิ่มสายการผลิตฝาอลมูิเนียม 
ROPP ขนาด 38 มิลลิเมตรในปี 2567 โดย TBC ใชเ้ทคโนโลยีการผลิตจากบรษิัท บอลล ์คอรป์อเรชนั จ ากดั และไดร้บั
การรับรองมาตรฐานคุณภาพ ISO 9001:2015 ISO 14001:2015 ISO 45001:2018 BRC/IoP และ Aluminum 
Stewardship Initiative (ASI) นอกจากนี ้TBC ยงัรว่มลงทนุกบับรษิัท บอลล ์คอรป์อเรชนั จ ากดั ในการสรา้งโรงงานใน
ประเทศเวียดนามภายใตช้ื่อ ทีบีซี-บอล เบเวอรเ์รจ แคน เวียดนาม ลิมิเต็ด (TBC-BALL VN) ที่ด  าเนินการผลิตและ
จ าหน่ายบรรจุภณัฑก์ระป๋องและฝาอลมูิเนียมส าหรบับรรจุเครื่องดื่ม โดยลงทุนพฒันาการผลิตอย่างต่อเนื่องดว้ยการ
ลดน า้หนกัการใชข้องอลมูิเนียม และไดร้บัการรบัรองมาตรฐานคณุภาพเช่นเดียวกนักบั TBC ประเทศไทย 

7.2.3 บรรจุภัณฑพ์ลาสติก 
บริษัท เบอรล่ี์ ไดน่าพลาส จ ากัด (“BDP”) ด าเนินธุรกิจผลิตและจ าหน่ายบรรจุภัณฑพ์ลาสติก ในรูปแบบขวด ฝา 
กล่อง ไอศกรีมสเพาท ์(Spout) และบอลโรลออน ที่สามารถเพิ่มมูลค่าโดยการพิมพ ์ติดสติ๊กเกอรห์รือหุ้มฉลาก
พลาสติก ผลิตภณัฑข์องเราอยู่ในกลุ่มสินคา้อปุโภคบรโิภค เครื่องส าอาง กลุ่มอาหาร กลุ่มน า้มนัหล่อล่ืน กลุ่มยาและ
อปุกรณท์างการแพทย ์เป็นตน้ 

  



รายงานความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระเกี่ยวกบัรายการไดม้าซึ่งสินทรพัยแ์ละรายการเกี่ยวโยงกนั 

   93  

7.3 กลุ่มสนิค้าและบริการทางอุปโภคบริโภค 
 
7.3.1 กลุ่มสินคา้และบรกิารทางอปุโภคบรโิภค แบ่งออกเป็นธุรกจิย่อย 4 ธุรกิจ ดงันีก้ลุ่มธุรกิจอาหาร 

กลุ่มธุรกิจอาหารด าเนินธุรกิจดา้นการผลิต การตลาดและการจดัจ าหน่ายสินคา้ทัง้ในประเทศและต่างประเทศ ซึ่ง
ประกอบดว้ย บริษัท เบอรล่ี์ ยุคเกอร ์ฟู้ดส ์จ ากัด (“BJF”) และ บีเจซีฟู้ดส ์(มาเลเซีย) เอสดีเอ็น บีเอชดี (“BJFM”) 
กลุ่มบรษิัทฯ ยงัมีการจา้งโรงงานนอกกลุ่มใหผ้ลิต รวมถึงรบัจา้งจดัจ าหน่ายสินคา้ประเภทอาหารและเครื่องดื่มใหก้บั
คู่คา้ภายนอกดว้ย ผลิตภณัฑข์องกลุ่มธุรกิจอาหาร สามารถแบ่งไดอ้อกเป็น 3 กลุ่มไดแ้ก่ 

• กลุ่มผลิตภัณฑข์นมขบเคี้ยว ไดแ้ก่ มันฝรั่งทอดกรอบ เทสโต มันฝรั่งทอดกรอบเคลือบช็อคโกแลต เทสโต 
ซิกเนเจอร์ มันเทศผสมขึน้รูปเคลือบเนยคาราเมล ปาร์ตี ้ ขนมอบกรอบเคลือบรสช็อกโกแลต แคมปัส  
ขา้วอบกรอบ โดโซะ ขนมทองมว้น 

• กลุ่มผลิตภัณฑเ์คร่ืองดื่ม ไดแ้ก่ โกโกผ้ง และโกโก ้3in1 ตราโกโกด้ทัช ์น า้ผลไมผ้สมวุน้มะพรา้ว กาโตะ และ 
คลูโคโค่ น า้ผลไม ้กาโตะคลูคลู น า้สมนุไพร คลูคลูเฟรช น า้ผลไมผ้สมโยเกิรต์และวุน้มะพรา้ว คคูรุู ชาด ามะขาม 
เฮอรบ์ิที  

• กลุ่มผลิตภัณฑน์มและนมเปรีย้ว ไดแ้ก่ นมยูเอชที วอ้นท ์วอ้นท ์ธุรกิจรบัจา้งผลิตผลิตภณัฑก์ลุ่มนมพาสเจอร์
ไรส ์ผลิตภณัฑน์มเปรีย้วพรอ้มดื่ม ผลิตภณัฑน์มโปรตีนสงูและผลิตภณัฑเ์ครื่องดื่มหรือโยเกิรต์จากนมหรือธัญพืช 

 
7.3.2 กลุ่มธุรกิจสนิค้าเคร่ืองใชส้่วนตัวและเคร่ืองใช้ในครัวเรือน 

กลุ่มธุรกิจสินคา้เครื่องใช้ส่วนตัวและเครื่องใชใ้นครวัเรือนประกอบดว้ย บริษัท เบอรล่ี์ ยุคเกอร ์เซลล็อกซ ์จ ากัด 
(“CPC”) และบรษิัท รูเบียอตุสาหกรรม จ ากดั (“RIL”) ผลิตภณัฑข์องกลุ่มธุรกิจสินคา้เครื่องใชส่้วนตวัและเครื่องใชใ้น
ครวัเรือน สามารถแบ่งเป็น 4 กลุ่ม ไดแ้ก่ 

• กลุ่มเคร่ืองใช้ส่วนตัว ไดแ้ก่ สบู่กอ้นแพรอทและครีมอาบน า้แพรอท แป้งหอมเย็นแพรอท และผลิตภณัฑค์รีม
อาบน า้และโลชั่นส าหรบัเด็กตราดีเอ็มพี รวมถึงกลุ่มผลิตภัณฑแ์ชมพูและครีมนวดผมพรอมิส และผลิตภณัฑ์
ดแูลผิวหนา้เฟซิส  

• กลุ่มเคร่ืองใช้ในครัวเรือน กระดาษทิชช ูและผลิตภณัฑท์ าความสะอาดตราเซลล็อกซ ์ซิลค ์เบลล ์แมกซโ์ม่ และ
ผลิตภัณฑท์ าความสะอาดตราบีเจซีไฮจีนิสท ์ซึ่งผลิตโดย CPC และตราแมกซ่า ธุรกิจเครื่องเขียนและเครื่องใช้
ส านกังาน ด าเนินธุรกิจจดัจ าหน่ายสินคา้เครื่องเขียนและเครื่องใชส้ านกังานทัง้ที่ผลิตในประเทศและต่างประเทศ 
ไดแ้ก่ เครื่องเขียนและเครื่องใชส้ านักงาน 3M ภายใตย้ี่หอ้ Scotch และ Post-it รวมทั้งกลุ่มสินคา้ปากกาและ
อุปกรณเ์ครื่องเขียนภายใตย้ี่หอ้ Flex Office ซึ่งผลิตจากบริษัทฯ ที่ผลิตเครื่องเขียนใหญ่ที่สดุในเวียดนาม โดยมี
หมึกมาจากเยอรมนั หวัปากกาจากสวิสเซอรแ์ลนด ์และผลิตภณัฑส์มดุและกระดาษภายใตย้ี่หอ้ Double A 

• กลุ่มสินค้าที่รับจ้างจัดจ าหน่ายจากคู่ค้าภายนอกบริษัทฯ ทั้งในประเทศและต่างประเทศ ได้แก่ 
ผลิตภณัฑภ์ายใตบ้รษิัทยนูิชารม์ส าหรบั Key customers in Traditional Trade Channel ไดแ้ก่ ผา้ออ้มเด็กมามี่
โพโค ผา้อนามัยโซฟี ผา้ออ้มผูใ้หญ่ไลฟ์รี่  ผลิตภัณฑเ์ช็ดท าความสะอาดผิวหนา้ซิลคอต และทรีดี มาสกเ์ดล่ี 
หนา้กากอนามยั ยงัมีผลิตภณัฑน์ า้หอมปรบัอากาศ Sawadays แผ่นวอรม์เมอรย์ี่หอ้ Hot Hands แปรงสีฟันตรา
วิคตอรี มีดโกนหนวดและไฟแช็คตราบิค ผลิตภัณฑ์ยาจุดกันยุงตราห่านฟ้า และกลุ่มผลิตภัณฑข์องใชส่้วน
บคุคลภายใตย้ี่หอ้เขาคอ้  
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7.3.3 กลุ่มธุรกิจด้านการจัดการโลจสิติกส ์
บริษัทฯ ด าเนินธุรกิจดา้นโลจิสติกส ์โดยใหบ้ริการรบัฝากและบริหารสินคา้คงคลังและใหบ้ริการขนส่งเพื่อกระจาย
สินคา้ทั่วประเทศ รวมทัง้การบริการในฐานะตวัแทนเพื่อด าเนินเรื่องทางพิธีการศลุกากรและตวัแทนรบัจดัการขนส่ง
สินค้าระหว่างประเทศ ให้บริการทั้งลูกคา้ในกลุ่มบริษัทฯ และลูกค้าภายนอก ธุรกิจด้านการจัดการโลจิสติกส  ์
ของบรษิัทฯ สามารถแบ่งเป็น 3 กลุ่มใหญ่ คือ 

• คลังสินค้า ใหบ้ริการตรวจรบัสินคา้เขา้ การจดัเก็บตามประเภทของอุณหภูมิและอายุสินคา้ การจดัสินคา้ตาม
ใบสั่งขาย การบรรจุหีบห่อใหม่ การเตรียมใบส่งสินคา้ ทัง้หมดเป็นไปตามเกณฑห์รือเงื่อนไขความตอ้งการของ
ลกูคา้ ปัจจุบนับริษัทฯ มีคลงัสินคา้ 6 แห่ง พืน้ที่จดัเก็บรวมมากกว่า 90,000 ตารางเมตร และมีรายการสินคา้
มากกว่า 50,000 รายการ บรษิัทฯ ไดล้งทนุติดตัง้ระบบคอมพิวเตอรค์วบคมุการจดัการคลงัสินคา้ (Warehouse 
Management System ภายใตต้ราสินคา้ “Microlistics”) พรอ้มดว้ยระบบชัน้วางสินคา้ที่ทนัสมยั ซึ่งก่อใหเ้กิด
ขอ้ไดเ้ปรียบและประโยชนต์่อลูกคา้ เช่น สามารถตรวจสอบและติดตามคน้หารายการสินคา้ไดอ้ย่างถูกตอ้ง
แม่นย า สามารถจดัและควบคมุการจ่ายสินคา้ตามระบบ “First-Expire First-Out” “First-In First-Out” “Last-In 
First-Out” “Shelf Life Management” หรือตามล็อตการผลิตไดอ้ย่างเที่ยงตรง แยกเก็บสินคา้ในพืน้ที่เก็บตาม
อุณหภูมิควบคุมที่ตอ้งการ ทัง้หอ้งอุณหภูมิปกติ หอ้งปรบัอากาศ (20 องศาเซลเซียส และ 24 องศาเซลเซียส) 
และหอ้งเย็น (2-8 องศาเซลเซียส) หรือพืน้ท่ีเฉพาะสินคา้ตามที่ลกูคา้ตอ้งการ ความแม่นย าของการบรหิารสินคา้
คงคลงัอยู่ที่ระดบัรอ้ยละ >99 ทัง้นี ้บริษัทฯ ใชร้ะบบมาตรฐาน ISO 9001:2015 เพื่อพฒันาคุณภาพ มีนโยบาย
การด าเนินการดงักล่าวอย่างต่อเนื่อง และมีระบบภายใน BOS (BJL Operation Standard) ที่ยงัคงใชต้่อเนื่อง
ในการสนบัสนนุการควบคมุจดัการ รวมถึงมาตรฐาน GDP (Goods Distribution Practice) ที่ใชใ้นการควบคุม
จดัเก็บสินคา้กลุ่มยาเวชขภณัฑ ์และเครื่องมือแพทย์ ในปี 2567 ทางคลงัสินคา้ ไดม้ีการขยายเขา้ไปดูในพืน้ที่
ของคลงัสินคา้ WHG ในเนือ้ที่เกือบ 30,000 ตารางเมตร และปิดคลงัสินคา้ 1 แห่ง พืน้ที่ 13,455 ตารางเมตร ที่ 
BDC1 ทัง้นีเ้พื่อใหพ้ืน้ที่ภายในคลงัสินคา้เกิดการใชส้อยสงูสดุ อีกทัง้ภายในพืน้ท่ีคลงัสินคา้เดิมที่มีอยู่ ทางคลงั
ไดม้ีการจัดพืน้ที่ในการจัดการใหม่ใหเ้กิดประโยชนส์ูงสุด โดยสามารถปรบัเพิ่มปริมาณพืน้ที่จัดเก็บรวมกว่า 
2,000 พาเลท รวมถึงยงัมีการจดัท าโครงการต่าง ๆ ในการลดตน้ทนุ และลดการใชพ้ลงังาน เป็นตน้ 

• การขนส่ง บริษัทฯ ใหบ้ริการจดัส่งสินคา้ใหก้บัลกูคา้ทัง้แบบไม่ควบคมุและแบบควบคมุอุณหภูมิทัง้แช่เย็นและ
แช่แข็ง ทัง้สินคา้ทั่วไปและสินคา้ประเภทยาและเวชภณัฑ ์ตัง้แต่ปี 2562 ที่ผ่านมา บรษิัทฯ เริ่มใหบ้รกิารส่งสินคา้
แบบ Home Delivery โดยขนส่งดว้ยรถบริษัทฯ เองและรถร่วมบริการหลากหลายประเภท ทัง้รถหวัลากพรอ้มตู้ 
คอนเทนเนอร ์รถบรรทุก 10 ลอ้ รถ 6 ลอ้ รถกระบะ 4 ลอ้ และรถจกัรยานยนต ์ซึ่งการขนส่งถูกบริหารภายใต้
ระบบจัดการขนส่งที่ทันสมยั (Transport management system: TMS) การติดตามรถดว้ย GPS รวมทัง้การ
ควบคุมอุณหภูมิผ่านระบบเรียลไทม ์เพื่อใหส้ามารถส่งสินคา้ไดต้รงตามเวลาและคุณภาพที่ลูกคา้ตอ้งการทั่ว
ประเทศ นอกจากนี ้บรษิัทฯ ยงัมีบรกิารเสรมิในการเก็บเงินขณะส่งมอบและการจดัการสินคา้คืนจากรา้นคา้  

• ตัวแทนพิธีการศุลกากรและตัวแทนรับจัดการขนส่งสินค้าระหว่างประเทศ บริการด าเนินพิธีการทาง
ศุลกากร บริษัทฯ ไดร้บัการรบัรองเป็นตวัแทนออกของระดบัมาตรฐานเออีโอ (AEO: Authorized Economic 
Operator) ใบอนุญาตเลขที่ CB45 จากกรมศุลกากร และบริการพิธีการศุลกากรผ่านการรบัรองมาตรฐาน ISO 
9001:2015 โดยมีขอบเขตการใหบ้ริการเป็นแบบครบวงจรทุกรูปแบบการขนส่ง ทั้งทางเรือ ทางอากาศ และ  
ทางบก โดยมีความส าคญัเป็นอย่างมากส าหรบัผูน้  าเขา้และผูส่้งออก ภายใตก้ารบรหิารจดัการของผูช้  านาญการ
ศุลกากรที่ ผ่านการรับรองจากกรมศุลกากร ซึ่งท าให้มั่นใจได้ว่า การบริการจะมีมาตรฐานและคุณภาพ  
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ตามระเบียบและขอ้บงัคบัของกรมศุลกากร การบริการครอบคลมุไปถึงการจดัหาค่าระวางสินคา้ส าหรบัสินคา้
ส่งออกและสินคา้น าเขา้ การด าเนินพิธีการขนส่งสินคา้ผ่านแดนสู่กลุ่มประเทศ CLMV การจดัตัง้เขตปลอดอากร
และด าเนินพิธีศุลกากรในเขตปลอดอากร และการขอคืนค่าภาษีอากรและการวางแผนการใชสิ้ทธิประโยชน์ 
ต่าง ๆ เป็นต้น ซึ่งบีเจซีมีเจ้าหน้าที่ด้านพิธีการศุลกากรประจ าอยู่ที่ส  านักงานใหญ่และท่าเรือที่ส  าคัญ  
เพื่อสามารถให้บริการที่รวดเร็วให้กับลูกค้าและประสานงานกับตัวแทนสายการเดินเรือและสายการบิน 
ตลอดจนหน่วยงานราชการท่ีเก่ียวขอ้ง 

 
7.3.4 กลุ่มธุรกิจผลติและจัดจ าหน่ายในประเทศเวียดนาม 
 

• บริษัท ไทยคอรป์ อินเตอรเ์นชั่นแนล (เวียดนาม) จ ากัด (“TCI-VN”) 
TCI-VN ไดร้บัใบอนุญาตลงทุน (Investment Licenses) จากรฐับาลเวียดนามใหส้ามารถด าเนินธุรกิจน าเขา้
และส่งออก จัดจ าหน่ายและกระจายสินคา้ประเภทอุปโภคบริโภคและสินคา้อื่น ๆ ทั่วทั้งประเทศเวียดนาม 
ปัจจุบนัสินคา้ที่ TCI-VN ไดร้บัการแต่งตัง้เป็นตวัแทนจ าหน่ายในประเทศเวียดนามแต่เพียงผูเ้ดียวมีดงัต่อไปนี ้
ผลิตภณัฑป์ลากระป๋องตราสามแม่ครวั ผลิตภณัฑก์ระดาษช าระตรา E’Mos วุน้เสน้ตรามงักรคู่ ผลิตภณัฑเ์ตา้หู้
และนมกล่องยูเอชที ตรา ICHIBAN ผลิตภณัฑข์นมขา้วอบกรอบตรา Yappy ผลิตภณัฑถ์ั่วอบกรอบตราโก๋แก่ 
เครื่องดื่มบ ารุงก าลงั ตรา M-150 และผลิตภณัฑ ์ขนมอบกรอบตรา MIX นอกจากนีย้งัไดร้ว่มมือกบั อิจิบงั ฟู้ดส ์
คมัปะนี ลิมิเต็ด ในการพฒันาสินคา้ใหม่ในกลุ่มน า้เตา้หู ้เตา้หู ้และกิมจิ เพื่อเพิ่มความหลากหลายของสินคา้ทัง้
ในตลาดการคา้แบบดัง้เดิม (Traditional Trade) และตลาดการคา้แบบสมยัใหม่ (Modern Trade) 

• อิจิบัง ฟู้ดส ์คัมปะนี ลิมิเต็ด 
อิจิบัง ฟู้ดส ์คัมปะนี ลิมิเต็ด (“อิจิบัง”) ถือเป็นผูป้ระกอบการรายแรกในประเทศเวียดนามที่เริ่มผลิตเตา้หูส้ด 
ในบรรจุภัณฑ์ชนิดต่าง ๆ และนมถั่วเหลืองพรอ้มดื่มพลาสเจอรไ์ซส์ ภายใต้มาตรฐานสากลดา้นคุณภาพ 
สขุอนามยั และความปลอดภยัต่อผูบ้ริโภค ตามมาตรฐานดา้นการจดัการส่ิงแวดลอ้ม เพื่อเป็นหลกัประกันและ
สรา้งความมั่นใจและความพึงพอใจสงูสดุใหแ้ก่ผูบ้รโิภคและสงัคมโดยรวม 

• ไทอัน กรุ๊ป 
ไทอัน กรุ๊ป ด าเนินธุรกิจการจัดจ าหน่ายและกระจายสินคา้ รวมทั้งใหบ้ริการโลจิสติกสใ์นประเทศเวียดนาม 
ภายใตก้ลุ่มสินคา้อปุโภคและบรโิภค ไดแ้ก่ เครื่องใชภ้ายในบา้น (Home Appliance) เช่น หมอ้หงุขา้ว หมอ้ทอด
ไรน้ ้ามัน กระติกน ้าสูญญากาศ กระติกอาหารสูญญากาศ และป่ินโตอาหารสูญญากาศ เป็นต้น รวมทั้ง 
ผลิตภัณฑท์ าความสะอาดในครวัเรือน ผลิตภัณฑเ์ครื่องใชส่้วนตวั ผลิตภัณฑอ์าหารและเครื่องดื่ม โดยไทอนั 
กรุ๊ป รบัซือ้สินคา้จากเจา้ของสินคา้หรือคู่คา้ภายใตข้อ้ตกลงทางการคา้ที่ใหไ้ทอนั กรุ๊ป ท าหนา้ที่จดัจ าหน่ายและ
กระจายสินคา้ในประเทศเวียดนาม สินคา้ที่จ  าหน่ายมีทั้งผลิตในประเทศและน าเขา้จากต่างประเทศ ไดแ้ก่ 
เกาหลีใต ้ญ่ีปุ่ น และไทย เป็นตน้ 
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7.4 กลุ่มสนิค้าและบริการทางเวชภัณฑแ์ละทางเทคนิค 
 
7.4.1 กลุ่มสนิค้าและบริการทางเวชภัณฑ ์ประกอบดว้ย 2 ฝ่ายดงันี ้

• ฝ่ายเวชภัณฑ ์
ฝ่ายเวชภัณฑ์จ าหน่ายยา เวชภัณฑ์ เวชส าอาง อาหารเสริม และผลิตภัณฑ์สุขภาพทั้งผลิตภัณฑ์ที่ผลิต
ภายในประเทศและน าเขา้จากต่างประเทศ ผลิตภณัฑย์าและเวชภณัฑท์ี่จ  าหน่ายมีทัง้ยาตน้แบบและยาสามญัที่
น าเขา้มาจากผูผ้ลิตที่ไดม้าตรฐานในหลากหลายประเทศ เช่น สหราชอาณาจักร ฝรั่งเศส เยอรมนี กรีซ อิตาลี 
สวิตเซอรแ์ลนด ์อารเ์จนตินา ญ่ีปุ่ น เกาหลี ไตห้วนั อินเดีย ฮ่องกง มาเลเซีย และจีน เป็นตน้ ผลิตภณัฑบ์างอย่าง
ผลิตโดยผูผ้ลิตในประเทศไทยที่ไดร้บัการรบัรองหลกัเกณฑว์ิธีที่ดีในการผลิตยา (Good Manufacturing Practice 
หรือ GMP) โดยใชว้ัตถุดิบคุณภาพที่น าเขา้จากต่างประเทศ นอกจากนีบ้ีเจซียงัมีการจัดจ าหน่ายผลิตภัณฑช์ีว
วัตถุที่มีบทบาทอย่างมากในการรักษาโรคต่าง ๆ และเป็นกลุ่มยาในอนาคตของธุรกิจยา บริษัทฯ จ าหน่าย
ผลิตภณัฑท์ี่ครอบคลมุการบ าบดัรกัษาโรคในหลายสาขา ไดแ้ก่ ระบบโรคไต โลหิตวิทยา หวัใจ ระบบต่อมไรท้่อ 
มะเร็งวิทยาและเนือ้งอก ระบบทางเดินปัสสาวะ กระดูก การติดเชือ้ รวมไปถึงยารักษาโรคส าหรับเด็กและ
ผลิตภัณฑค์วามงาม โดยมีการจัดจ าหน่ายผ่านช่องทางการตลาดหลัก คือ โรงพยาบาลรฐั โรงพยาบาลเอกชน 
คลินิกเอกชน รา้นขายยาแบบดัง้เดิมและกลุ่มธุรกิจรา้นขายยา และช่องทางออนไลน ์โดยมีลกูคา้กลุ่มเป้าหมาย
เป็นแพทย ์เภสชักร ผูป่้วย รา้นขายยา ตลอดจนผูบ้ริโภคทั่วไป บรษิัทฯ มีการจดัเก็บและจดัส่งสินคา้สขุภาพ ตาม
มาตรฐาน WHO Good Storage and Distribution Practice (GSDP) และ Good Import Practice (GIP) 

• ฝ่ายการแพทย ์
สินคา้ของฝ่ายเครื่องมือแพทย ์แบ่งออกเป็น 3 กลุ่มหลกั ดงันี ้
o สินค้าด้านนวัตกรรมทางการแพทย์และเวชสารสนเทศ ผลิตภัณฑ์หลัก ได้แก่ เครื่องเอกซเรย์

คอมพิวเตอร์ เครื่องตรวจอวัยวะภายในด้วยคล่ืนความถ่ีสูง เครื่องฉีดสารทึบรังสีแบบอัตโนมัติ  
เครื่องเอกซเรยเ์ตา้นม อุปกรณ์ส าหรับเจาะชิน้เนื ้อเต้านม เครื่องตรวจวัดความหนาแน่นของกระดูก
เครื่องเอกซเรยห์ัวใจและส่องตรวจหลอดเลือดระบบดิจิทลัชนิดระนาบคู่ เครื่องเอกซเรยด์ิจิทัลสวนหวัใจ
และหลอดเลือด เครื่องเอกซเรยส่์องตรวจระบบดิจิทลั เครื่องเอกซเรยส่์องตรวจระบบดิจิทัลแบบควบคุม
ระยะใกล ้เครื่องเอกซเรยส่์องตรวจแบบซีอารม์ เครื่องเอกซเรยท์ั่วไประบบดิจิทลั เครื่องเอกซเรยด์ิจิทลัชนิด
ขบัเคล่ือนดว้ยมอเตอร ์เครื่องเอกซเรยค์อมพิวเตอรแ์บบเคล่ือนท่ีได ้เครื่องแปลงสญัญาณภาพเอกซเรยจ์าก
อนาล็อกให้เป็นดิจิทัลและเครื่องพิมพฟิ์ล์ม แผ่นรับรังสีพรอ้มแปลงภาพเป็นดิจิทัล เครื่องแปลงฟิลม์
เอกซเรยใ์ห้เป็นภาพดิจิทัล ระบบจัดเก็บภาพและรับส่งภาพทางการแพทยด์ว้ยระบบดิจิทัล และระบบ
บริหารงานดา้นรงัสีวิทยาระบบประมวลภาพทางการแพทยส์ามมิติ ระบบจดัเก็บภาพทางการแพทยด์า้น
หัวใจและหลอดเลือด เครื่องตรวจคล่ืนไฟฟ้าหัวใจขณะออกก าลังกาย ชนิด 12 Lead เครื่องตรวจ
สมรรถภาพปอด เครื่องตรวจสมรรถภาพหลอดเลือดแดง เครื่องบันทึกสัญญาณชีพระหว่างท าการตรวจ
สวนหวัใจ ระบบจดัเก็บภาพทางการแพทยด์า้นหวัใจและหลอดเลือด จอภาพส าหรบัวินิจฉยัและการผ่าตดั
ระบบสารสนเทศทางห้องปฏิบัติการ ซึ่งครอบคลุมระบบของงานห้องปฏิบัติการทุกหน่วยงานใน
โรงพยาบาล เช่น กลุ่มงานชีวเคมี โลหิตวิทยา จลุชีววิทยา พยาธิวิทยา ธนาคารเลือด และพนัธุศาสตร ์เป็น
ตน้ สารละลายเก็บตัวอย่างเซลลม์ะเร็งปากมดลูก และเครื่องเตรียมสไลดส์ าหรบัการตรวจวิเคราะหห์า
เซลลม์ะเร็งปากมดลูก เครื่องตรวจวิเคราะหห์าเชือ้เอชพีวีที่ท  าใหเ้กิดมะเร็งปากมดลูก โดยใชส่ิ้งส่งตรวจ
จากเซลลบ์รเิวณปากมดลกู หรือตรวจจากปัสสาวะ 
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o สินค้าด้านการผ่าตัด ผลิตภณัฑห์ลกั ไดแ้ก่ กลอ้งจลุศลัยกรรมเพื่อการผ่าตดั ผลิตภณัฑภ์ายใตต้ราสินคา้ 
Leica กลอ้งส่องส าหรบัใชใ้นการผ่าตดั เตียงผ่าตดั โคมไฟผ่าตดั เครื่องจีต้ดัและหา้มเลือดเพื่อการผ่าตดั 
ชุดชั้นวางอุปกรณ์ทางการแพทย์ชนิดแขวนเพดาน เครื่องมือผ่าตัดแบบส่องกล้องในระบบปัสสาวะ 
เครื่องมือกระแทกนิ่วในระบบปัสสาวะ เครื่องวดัชีพจรแม่และเด็ก เครื่องมือผ่าตดัโดยใชแ้สงเลเซอร ์ระบบ
ผนังหอ้งผ่าตัดส าเร็จรูป ระบบควบคุมในหอ้งผ่าตัดพรอ้มระบบการถ่ายทอดสัญญาณความละเอียดสงู
ระบบภาพน าร่องที่ใชใ้นการผ่าตดั เครื่องตรวจจอประสาทตา เครื่องอัลตราซาวดแ์ละเลเซอรช์่วยในการ
ผ่าตดัตา เครื่องวดัความดนัลกูตา เครื่องนบัเซลลก์ระจกชัน้ใน และชดุกลบัภาพส าหรบัผ่าตดัจอประสาทตา 

o สินค้าด้านฟ้ืนฟูสุขภาพและช่วยชีวิตครบวงจร ผลิตภณัฑห์ลกั ไดแ้ก่ หุ่นฝึกจ าลองเพื่อปฏิบตัิการทาง
การแพทย ์ผลิตภัณฑ์การฝึกทักษะทางการแพทย ์ผลิตภัณฑ์การฝึกทักษะการสแกนอวัยวะของหัวใจ 
อุปกรณฝึ์กอบรมใหค้วามรู ้CPR ขั้นพืน้ฐาน เพื่อใหค้วามช่วยเหลือกรณีผูป้ระสบเหตุส าลักอาหารหรือ
ส่ิงของในหลอดลม เครื่องปรบัอณุหภมูิรา่งกายของผูป่้วย เครื่องตรวจวดัและวิเคราะหส์ญัญาณคลื่นไฟฟ้า
สมอง เครื่องวัดและติดตามความเร็วของเลือดในหลอดเลือดสมองดว้ยคล่ืนเสียงความถ่ีสูงระบบดิจิทลั
เครื่องกระตุน้ระบบประสาทดว้ยสนามแม่เหล็ก เครื่องตรวจประสาทกลา้มเนือ้ดว้ยคล่ืนไฟฟ้า ชุดเครื่องมือ
ใหก้ารรกัษาทางดา้นเวชศาสตรฟ้ื์นฟ ูเครื่องตม้ประคบรอ้นและเครื่องดงึคอและหลงัแบบอตัโนมตัิ เครื่องให้
การรกัษาดว้ยกระแสไฟฟ้าและคล่ืนเสียง เครื่องตรวจวดัและวิเคราะหส์ญัญาณคล่ืนไฟฟ้าสมองแบบพกพา 
เครื่องตรวจอวยัวะภายในดว้ยคล่ืนความถ่ีสงู และชดุอปุกรณส์ าหรบัเจาะชิน้เนือ้ 

 
7.4.2 กลุ่มสนิค้าและบริการทางเทคนิค ประกอบดว้ย 5 ฝ่ายดงันี ้

• ฝ่ายเคมีภัณฑอ์ุตสาหกรรม (Specialties Division) 
บริษัท บีเจซี สเปเชียลตีส้ ์ จ ากัด (“BJCS”) ยังคงมุ่งมั่นในการเป็นผู้น าด้านการจัดจ าหน่ายวัตถุดิบส าหรับ
อตุสาหกรรมอาหาร เครื่องดื่ม เครื่องส าอาง และเคมีอตุสาหกรรม ส าหรบัปี 2567 บรษิัทไดเ้ผชิญกบัความทา้ทาย
หลายประการที่ส่งผลต่อการด าเนินงานของบริษัท อาทิเช่น สถานะการณ์ทางเศรษฐกิจการแข่งขันที่เพิ่มขึน้
โดยเฉพาะอย่างยิ่งการแข่งขนัดา้นราคาจากผูผ้ลิตจากประเทศจีน และที่ส  าคญัคือปัญหาการขาดแคลนวตัถดุิบ
จากผูผ้ลิตรายหลกัในกลุ่มผลิตภณัฑอ์าหารและเครื่องส าอาง ส่งผลใหผ้ลประกอบการในปี 2567 ลดลงเล็กนอ้ย
เมื่อเปรียบเทียบกับปีที่ผ่านมา ทั้งนี ้ ธุรกิจของฝ่ายเคมีภัณฑอ์ุตสาหกรรม แบ่งตามกลุ่มธุรกิจหลักเป็น 4 กลุ่ม 
ได้แก่ (1) ธุรกิจในกลุ่มส่วนผสมในอาหาร และเบเกอรี่ (Food and Bakery Ingredients) (2) ธุรกิจกลุ่มเคมี
อุตสาหกรรมและสารท าความเย็น (Industrial Chemicals and Refrigerants) (3) ธุรกิจส่วนผสมในเครื่องส าอาง 
(Cosmetics Ingredients) และ (4) ธุรกิจของฝ่ายเคมภีณัฑอ์ตุสาหกรรมในประเทศเวยีดนาม (Vietnam Business) 

• แผนกวิศวกรรม 
แผนกวิศวกรรมมุ่งเนน้การน าเสนองานที่เก่ียวเนื่องกับงานวิศวกรรม ดา้นระบบและอุปกรณจ์ัดเก็บสินคา้ทัง้
แบบทั่วไป และแบบอตัโนมตัิในคลงัเก็บสินคา้ ระบบขนถ่ายล าเลียงสินคา้ เครื่องมือและอุปกรณส์ าหรบัธุรกิจ
คา้ปลีก แผนกวิศวกรรมยงัใหค้  าปรกึษาและใหบ้รกิารหลงัการขายส าหรับผลิตภณัฑอ์ปุกรณแ์ละระบบวศิวกรรม 
สินคา้และบริการแผนกวิศวกรรมสามารถแบ่งออกเป็น 4 กลุ่มผลิตภณัฑ ์ไดแ้ก่ (1) สินคา้เครนโรงงาน และรอก 
(Berlicrane) (2) กลุ่มสินค้าที่ดูแลในส่วนงานอุปกรณ์เครื่องชั่ งอุตสาหกรรมและระบบควบคุมการชั่ง  
(Berlitronic) (3) ระบบและอปุกรณจ์ดัเก็บคลงัสินคา้อตัโนมตัิ (Bermatic) และ (4) สินคา้ส าหรบัธุรกิจคา้ปลีก 
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• บริษัท ไทย-สแกนดิค สตีล จ ากัด 
บริษัท ไทย-สแกนดิค สตีล จ ากัด (“TSS”) ประกอบธุรกิจออกแบบ ผลิต และชุบสงักะสีโครงสรา้งเหล็ก เพื่อใช้
กบัเสาส่งไฟฟ้าแรงสงู เสาส่ือสารโทรคมนาคม และอตุสาหกรรมทั่วไปทัง้ในและต่างประเทศ โดย TSS เป็นหนึ่ง
ในจ านวน 5 ผูผ้ลิตเสาสายส่งไฟฟ้าแรงสูง ที่ไดร้บัการอนุมัติใหผ้ลิตเสาสายส่งไฟฟ้าแรงสูง (ขนาด 115, 230 
และ 500 กิโลโวลต)์ จากการไฟฟ้าฝ่ายผลิตแห่งประเทศไทย และไดร้บัการยอมรบัจากบริษัทชัน้น าทั่วโลก เช่น 
ABB และ SIEMENS เป็นตน้ นอกจากนี ้TSS ไดข้ยายการผลิตและติดตัง้ งานโครงสรา้งเหล็กทั่วไปใหก้ับกลุ่ม
ลกูคา้ปิโตรเคมี โรงไฟฟ้า และโรงงาน และงานเสาส่งและสถานีไฟฟ้าย่อยในต่างประเทศ เพื่อเพิ่มศกัยภาพและ
โอกาสในการท ายอดขายและก าไรใหก้บับรษิัทใหม้ากขึน้ 

• แผนกอุตสาหกรรมการพิมพ ์
มุ่งเน้นการน าเสนอสินค้าที่เป็นเครื่องจักรที่มีเทคโนโลยีดา้นการพิมพใ์นระบบดิจิตอลและซอฟต์แวรใ์ห้กับ
อุตสาหกรรมผลิตบรรจุภณัฑแ์ละการออกแบบบรรจุภณัฑ ์เพื่อช่วยในเรื่องการความรวดเร็วในการออกแบบและ
การผลิต มีความสญูเสียระหว่างการผลิตนอ้ยและเป็นมิตรต่อส่ิงแวดลอ้ม  ผูป้ระกอบการสามารถเพิ่มมลูค่าของ
สินคา้และท าใหสิ้นคา้มีความโดดเด่นเป็นเอกลกัษณ ์การป้องกนัการปลอมแปลงของผลิตภณัฑ ์รวมถึงลดตน้ทนุ
ดา้นแรงงานใหก้บัผูป้ระกอบการเนื่องจากระบบท างานแบบอตัโมมตัิ  โดยมีประเภทบรรจภุณัฑท์ี่สามารถเลือกใช้
ระบบการพิมพด์ิจิตลัมาทดแทนระบบเดิม ไดแ้ก่ บรรจุภณัฑช์นิดแข็งตวั (Rigid Packaging) บรรจุภณัฑช์นิดกึ่ง
แข็งตวั (Semi-Rigid Packaging) บรรจภุณัฑช์นิดอ่อนตวั (Flexible Packaging) และ ฉลากส าหรบัสินคา้ (Label) 

• บริษัท เบอรล์ี่เอเชียติ๊ก โซดา จ ากัด 
บริษัท เบอรล่ี์เอเชียติ๊ก โซดา จ ากัด (“BAS”) เป็นตัวแทนจ าหน่ายผลิตภณัฑเ์คมีอุตสาหกรรม สินคา้หลัก คือ 
โซดาแอช ซึ่งเป็นวตัถดุิบที่สามารถน าไปใชไ้ดใ้นหลายอตุสาหกรรม เช่น อตุสาหกรรมผลิตขวดแกว้ อตุสาหกรรม
เซรามิกส ์อุตสาหกรรมกระจก อุตสาหกรรมเหมืองแร่ อุตสาหกรรมผงซกัฟอก และอุตสาหกรรมอาหาร เป็นตน้ 
โดย BAS จะน าเขา้สินคา้จากผูผ้ลิตในต่างประเทศเพื่อจ าหน่ายและกระจายสินคา้ใหแ้ก่ลกูคา้ในประเทศไทย 

 
8. โครงสร้างรายได้ 
 
กลุ่มบรษิัทฯ จ าแนกโครงสรา้งรายไดต้ามกลุ่มธุรกจิ ดงันี ้
 

กลุ่มธุรกิจ 
ม.ค. - ธ.ค. ม.ค. - ก.ย. 

2565 2566 2567 2567 2568 
ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 

กลุ่มสินค้าและบริการ
ทางการคา้ปลีกสมยัใหม่ 

96,985 64.51 101,124 65.38 103,558 65.66 76,623 65.54 75,087 65.82 

กลุ่มสินค้าและบริการ
ทางบรรจภุณัฑ ์ 

24,821 16.51 25,006 16.17 25,360 16.08 18,532 15.85 17,097 14.99 

กลุ่มสินค้าและบริการ
ทางอปุโภคบริโภค 

21,410 14.24 21,121 13.65 21,391 13.56 16,125 13.79 16,856 14.77 

กลุ่มสินค้าและบริการ
ทางเวชภณัฑแ์ละเทคนิค  

8,880 5.91 9,073 5.87 9,274 5.88 6,948 5.94 6,447 5.65 

กลุ่มธุรกิจอื่น ๆ 216 0.14 45 0.03 - - - - - - 
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กลุ่มธุรกิจ 
ม.ค. - ธ.ค. ม.ค. - ก.ย. 

2565 2566 2567 2567 2568 
ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 

 รวม 152,312 101.31 156,369 101.10 159,583 101.18 118,228 101.13 115,487 101.23 
หัก รายการระหว่างกนั  (1,974) (1.31) (1,697) (1.10) (1,856) (1.18) (1,322) (1.13) (1,402) (1.23) 
รวม 150,338 100.00 154,672 100.00 157,727 100.00 116,906 100.00 114,085 100.00 

ทีม่า: ขอ้มูลจาก 56-1 One Report ประจ าปี 2567 และงบการเงินรวมของบริษัทฯ งวด 9 เดือนปี 2568 ทีไ่ดร้บัการ สอบทานจากผูส้อบบญัชี 
รบัอนญุาตของบริษัทฯ 

 
9. ฐานะการเงนิ และผลการด าเนินงาน 
 
บริษัท เบอรล์ี่ ยุคเกอร ์จ ากัด (มหาชน) ณ วันที ่31 ธันวาคม ณ วันที ่30 

กันยายน 2568 งบแสดงฐานะการเงนิ (หน่วย: ล้านบาท) 2565 2566 2567 
สินทรัพย ์     
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด 4,161.94 4,856.74 5,143.92 3,329.22 
ลกูหนีก้ารคา้และลกูหนีห้มนุเวียนอื่น     
ลกูหนีก้ารคา้  9,663.49 9,587.66 10,058.85 9,197.12  
ลกูหนีอ้ื่น 6,677.89 7,473.43 7,189.74 6,428.64  
ลกูหนีคู้่คา้และลกูหนีร้า้นคา้เชา่ 2,091.22 2,316.38 2,241.62 2,134.27  

เงินใหกู้ย้ืมระยะสัน้แก่กจิการท่ีเก่ียวขอ้งกนั 38.04 276.85 276.67 262.29  
เงินใหกู้ย้ืมระยะยาวแก่กจิการท่ีเก่ียวขอ้งกนั
ที่ถึงก าหนดช าระภายในหนึ่งปี 

- - - - 

สินคา้คงเหลือ 24,387.60 22,337.97 21,700.87 19,403.65  
สินทรพัยท์างการเงินหมนุเวียนอืน่ 886.04 462.10 382.35 288.04  
สินทรพัยห์มนุเวียนอื่น 78.33 104.39 99.70 114.44  
รวมสินทรัพยห์มนุเวียน 47,984.56 47,415.53 47,093.72 41,157.68 
สินทรพัยท์างการเงินไม่หมนุเวียนอื่น 525.74 376.56 289.29 262.49 
เงินลงทนุในบรษิัทย่อย  - - - - 
เงินลงทนุในบรษิัทรว่ม 104.53 104.36 106.76 106.00  
เงินลงทนุในการรว่มคา้ 2,863.06 2,636.43 2,489.98 2,443.22  
เงินใหกู้ย้ืมระยะยาวแก่กจิการท่ีเก่ียวขอ้งกนั 33.74 33.34 33.32 31.59  
อสงัหารมิทรพัยเ์พื่อการลงทนุ 45,467.05 45,822.13 43,973.50 44,149.17  
ที่ดิน อาคารและอปุกรณ ์ 61,009.84 62,853.91 64,036.69 65,139.14  
สินทรพัยสิ์ทธิการใช ้ 15,389.79 16,687.37 15,765.57 14,922.26  
ค่าความนิยม 157,658.78 157,828.54 157,821.45 157,798.77  
สินทรพัยไ์ม่มีตวัตนอื่นนอกจากคา่ความนยิม 2,724.79 2,734.54 2,787.29 2,744.60  
สินทรพัยภ์าษีเงินไดร้อการตดับญัชี 519.97 601.59 772.82 641.70  
สินทรพัยไ์ม่หมนุเวียนอื่น 1,762.73 1,875.50 1,841.83 1,716.32  
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บริษัท เบอรล์ี่ ยุคเกอร ์จ ากัด (มหาชน) ณ วันที ่31 ธันวาคม ณ วันที ่30 
กันยายน 2568 งบแสดงฐานะการเงนิ (หน่วย: ล้านบาท) 2565 2566 2567 

รวมสินทรัพยไ์ม่หมนุเวียน 288,060.02 291,554.28 289,918.48 289,955.25  
รวมสินทรัพย ์ 336,044.58 338,969.81 337,012.20 331,112.93  
หนีส้นิ     
เงินกูย้ืมระยะสัน้จากสถาบนัการเงิน 2,037.98 5,904.29 5,844.10 12,684.07 
เจา้หนีก้ารคา้และเจา้หนีห้มนุเวยีนอื่น     
- เจา้หนีก้ารคา้ 24,446.67 23,117.56 23,847.06 20,806.95  
- เจา้หนีอ้ื่น 9,059.19 9,762.67 9,897.41 9,875.00  
ส่วนของรายไดสิ้ทธิการเชา่รอการตดับญัชี 
ที่จะรบัรูภ้ายในหนึง่ปี 

63.37 66.77 65.36 
61.45  

เงินกูย้ืมระยะยาวจากสถาบนัการเงินท่ีถงึ
ก าหนดช าระภายในหนึ่งปี 

9,903.06 6,577.86 17,080.82 
8,072.72  

หุน้กูท้ี่ถึงก าหนดช าระภายในหนึง่ปี 15,098.26 23,253.29 8,998.85 19,997.93  
ส่วนของหนีสิ้นตามสญัญาเช่าที่ถึงก าหนด
ช าระภายในหนึ่งปี 

911.78 1,134.82 1,117.92 
1,117.24  

เงินกูย้ืมระยะสัน้จากกิจการท่ีเก่ียวขอ้งกนั 5.00 5.00 5.00 5.00  
ภาษีเงินไดน้ิติบคุคลคา้งจา่ย 422.49 564.99 771.92 566.97 
หนีสิ้นทางการเงินหมนุเวยีนอื่น 47.19 531.26 518.39 1,412.90  
หนีสิ้นหมนุเวียนอื่น 473.09 526.43 487.51 550.32  
รวมหนีส้ินหมุนเวียน 62,468.08 71,444.95 68,634.34 75,150.53 
รายไดสิ้ทธิการเชา่รอการตดับญัชี 306.58 433.18 402.16 383.00  
เงินกูย้ืมระยะยาวจากสถาบนัการเงิน  35,063.58 47,547.70 28,794.18 33,074.28  
หุน้กู ้ 87,204.82 65,969.07 83,672.56 68,761.93  
หนีสิ้นตามสญัญาเชา่ 14,454.65 15,799.53 15,450.69 17,132.94  
หนีสิ้นภาษีเงินไดร้อการตดับญัชี 8,263.20 7,879.29 7,796.06 7,372.52  
ประมาณการหนีสิ้นไม่หมนุเวยีนส าหรบั
ผลประโยชนพ์นกังาน 

1,768.37 1,663.34 1,906.12 1,709.80  

หนีสิ้นไม่หมนุเวียนอื่น 2,366.46 2,337.24 4,153.83 2,222.46  
รวมหนีส้ินไม่หมุนเวียน 149,427.65 141,629.36 142,175.60 130,656.93  
รวมหนีส้ิน 211,895.73 213,074.31 210,809.94 205,807.46 
ส่วนของผู้ถือหุ้น     
ทนุท่ีออกและช าระแลว้ 4,007.80 4,007.80 4,007.80 4,007.80 
ส่วนเกินมลูคา่หุน้ 85,926.43 85,926.43 85,926.43 85,926.43 
ส่วนเกิน (ต ่ากว่า) ทนุอื่น     
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บริษัท เบอรล์ี่ ยุคเกอร ์จ ากัด (มหาชน) ณ วันที ่31 ธันวาคม ณ วันที ่30 
กันยายน 2568 งบแสดงฐานะการเงนิ (หน่วย: ล้านบาท) 2565 2566 2567 

- ส่วนต ่ากว่าทนุจากการรวมธุรกจิภายใต้
การควบคมุเดียวกนั 

(830.41) (830.41) (844.18) (844.18) 

- ส่วนเกินกว่าทนุจากการเปล่ียนแปลง
สดัส่วนการถือหุน้ในบรษิัทย่อย 

575.81 577.51 569.26 569.66  

- ส่วนเกินทนุจากการบรจิาค 36.87 36.87 36.87 36.87  
- ส่วนเกินทนุจากใบส าคญัแสดงสิทธิที่จะซือ้
หุน้หมดอาย ุ

149.52 149.52 342.95 
342.95  

- ส่วนเกินทนุจากการจ าหน่ายหุน้ของบรษิัท 
ที่ถือโดยบรษิัทย่อย 

32.17 32.17 32.17 
32.17  

ใบส าคญัแสดงสิทธิที่จะซือ้หุน้ 193.43 193.43 - - 
ก าไรสะสม     
จดัสรรแลว้     
ทนุส ารองตามกฎหมาย 411.46 411.46 411.46 411.46  
ทนุส ารองเพื่อขยายกิจการ  87.40 87.40 87.40 87.40  

ยงัไม่ไดจ้ดัสรร 27,742.19 29,399.33 30,103.27 29,975.62  
องคป์ระกอบอื่นของส่วนของผูถื้อหุน้ (41.26) (326.31) (674.08) (1,302.69) 
รวมส่วนของบริษัทใหญ ่ 118,291.43 119,665.21 119,999.36 119,243.49  
ส่วนไดเ้สียที่ไม่มีอ  านาจควบคมุ 5,857.42 6,230.30 6,202.90 6,061.98  
รวมส่วนของผู้ถือหุน้ 124,148.85 125,895.50 126,202.26 125,305.47  
รวมหนีส้ินและสว่นของผู้ถือหุน้ 124,148.85 128,531.94 128,692.24 331,112.93  

ทีม่า : งบการเงนิรวมของบริษัทฯ ปี 2565 - 2567 และงวด 9 เดอืนปี 2568 ทีไ่ดร้บัการตรวจสอบ/ สอบทานจากผูส้อบบญัชีรบัอนญุาตของบริษัทฯ 

 
บริษัท เบอรล์ี่ ยุคเกอร ์จ ากัด (มหาชน) ม.ค. - ธ.ค. ม.ค. - ก.ย. 
งบก าไรขาดทนุ (หน่วย: ล้านบาท) 2565 2566 2567 2567 2568 
รายไดจ้ากการขายและการใหบ้รกิาร 150,337.69 154,671.73 157,727.01 116,905.89  114,085.12  
ก าไรจากอตัราแลกเปล่ียนสทุธิ 40.96 85.02 45.21 - - 
เงินปันผลรบั - - - - - 
ดอกเบีย้รบั 29.46 42.80 66.61 43.63  63.65  
รายไดอ้ื่น 13,192.97 13,230.12 13,086.49 9,762.71  9,379.75  
รวมรายได้ 163,601.07 168,029.67 170,925.32 126,712.23  123,528.51  
ตน้ทนุขายและตน้ทนุการใหบ้รกิาร (122,706.73) (124,628.33) (125,763.62) (93,526.18)  (91,094.41) 
ตน้ทนุในการจดัจ าหน่าย (25,201.09) (26,574.70) (26,834.04) (20,168.15) (19,641.80)  
ค่าใชจ้า่ยในการบรหิาร (4,689.70) (5,074.90) (5,312.25) (3,821.27)  (4,259.07)  
ขาดทนุจากอตัราแลกเปล่ียนสทุธิ - - - (119.03) (113.86)  
รวมค่าใช้จ่าย (152,597.52) (156,277.94) (157,909.91) (117,634.63) (115,109.14)  
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บริษัท เบอรล์ี่ ยุคเกอร ์จ ากัด (มหาชน) ม.ค. - ธ.ค. ม.ค. - ก.ย. 
งบก าไรขาดทนุ (หน่วย: ล้านบาท) 2565 2566 2567 2567 2568 
ก าไรจากกิจกรรมด าเนินงาน 11,003.55 11,751.74 13,015.41 9,077.61  8,419.37  
ตน้ทนุทางการเงิน (4,752.31) (5,337.73) (5,669.31) (4,278.54) (4,097.45) 
ส่วนแบ่งก าไรบรษิัทรว่มที่ใชว้ิธีส่วนไดเ้สีย 8.17 5.42 6.62 4.31  5.06  
ส่วนแบ่งขาดทนุการรว่มคา้ที่ใชว้ธีิส่วนไดเ้สีย (23.25) (204.93) (90.70) (29.36) 50.60  
ก าไรก่อนภาษเีงนิได ้ 6,236.16 6,214.49 7,262.02 4,774.03  4,377.59  
(ค่าใชจ้่าย) รายไดภ้าษีเงินได ้ (435.42) (502.95) (2,271.94) (1,712.47) (1,035.36) 
ก าไรส าหรับปี 5,800.75 5,711.54 4,990.08 3,061.56  3,342.23  

ทีม่า : งบการเงนิรวมของบริษัทฯ ปี 2565 - 2567 และงวด 9 เดอืนปี 2568 ทีไ่ดร้บัการตรวจสอบ/ สอบทานจากผูส้อบบญัชีรบัอนญุาตของบริษัทฯ 

 
บริษัท เบอรล์ี่ ยุคเกอร ์จ ากัด (มหาชน) ม.ค. - ธ.ค. ม.ค. - ก.ย. 
งบกระแสเงนิสด (หน่วย: ล้านบาท) 2565 2566 2567 2567 2568 
เงินสดสทุธิไดม้าจากกจิกรรมด าเนินงาน 18,173.19 19,855.79 22,111.20 14,937.64 14,502.13 
เงินสดสทุธิใชไ้ปในกจิกรรมลงทนุ (6,214.96) (9,411.52) (5,701.78) (4,230.90) (5,804.12) 
เงินสดสทุธิใชไ้ปในกจิกรรมจดัหาเงิน (12,208.30) (9,649.90) (15,967.91) (11,687.64) (10,244.94) 
เงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสด
เพิ่มขึน้ (ลดลง) สุทธ ิ

(250.08) 794.37 441.52 (980.91) (1,546.93) 

เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดตน้ปี 4,402.96 4,161.94 4,856.74 4,856.74  5,143.92  
ผลกระทบจากอตัราแลกเปล่ียน 9.07 (99.57) (154.34) (188.36) (267.77) 
เงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสด
ปลายปี 

4,161.94 4,856.74 5,143.92 3,687.47  3,329.22  

ทีม่า : งบการเงนิรวมของบริษัทฯ ปี 2565 - 2567 และงวด 9 เดอืนปี 2568 ทีไ่ดร้บัการตรวจสอบ/ สอบทานจากผูส้อบบญัชีรบัอนญุาตของบริษัทฯ 
 
10. ค าอธิบายผลการด าเนินงานและฐานะการเงนิ 
 
การวิเคราะหผ์ลการด าเนินงาน 
 
ภาพรวมผลประกอบการปี 2565 - 2567 และงวด 9 เดือนปี 2568 
บริษัทฯ มีรายไดร้วมจากผลการด าเนินงานประจ าปี 2565 เท่ากับ 163,601 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 13,427 ลา้นบาท หรือคิดเป็น
รอ้ยละ 8.9 เมื่อเปรียบเทียบกบัปีก่อน โดยมีสาเหตหุลกัมาจากการเพิ่มขึน้ของยอดขายในกลุ่มธุรกิจบรรจภุณัฑ ์และกลุ่มธุรกิจ
คา้ปลีกสมยัใหม่ รวมถึงการเพิ่มขึน้ของรายไดอ้ื่นเนื่องจากการกลบัมาฟ้ืนตวัของรายไดค้่าเช่าของกลุ่มธุรกิจคา้ปลีกสมยัใหม่ 
นอกจากนี ้ บริษัทฯ มีค่าใช้จ่ายรวม เท่ากับ 157,350 ล้านบาท เพิ่มขึน้ 12,106 ล้านบาท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 8.3 เมื่อ
เปรียบเทียบปีก่อน โดยมีสาเหตุหลกัมาจาก (1) การเพิ่มขึน้ของตน้ทุนขายซึ่งเป็นไปในทิศทางเดียวกันกับยอดขายที่เพิ่มขึน้ 
และราคาวตัถดุิบท่ีเพิ่มสงูขึน้ (2) ค่าใชจ้่ายในการขายและบริหารท่ีเพิ่มขึน้ของกลุ่มธุรกิจคา้ปลีกสมยัใหม่ซึ่งมีสาเหตหุลกัจาก
การเพิ่มขึน้ของค่าไฟฟ้า ค่าใชจ้่ายดา้นการโฆษณาและโปรโมชั่นที่สูงขึน้ ส่งผลใหก้ าไรสุทธิประจ าปี 2565 เท่ากับ 5,010  
ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 1,425 ลา้นบาท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 39.8 เมื่อเปรียบเทียบกบัปีก่อน 
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บริษัทฯ มีรายไดร้วมจากผลการด าเนินงานประจ าปี 2566 เท่ากับ 168,030 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 4,429 ลา้นบาท หรือคิดเป็น 
รอ้ยละ 2.7 เมื่อเปรียบเทียบกับปีก่อน โดยมีสาเหตุจากการเพิ่มขึน้ของยอดขายกลุ่มบรรจุภัณฑ ์เวชภัณฑแ์ละเทคนิค และ  
คา้ปลีกสมยัใหม่ จากการปรบัราคาขายของกลุ่มบรรจภุณัฑแ์กว้ ตลาดธุรกิจเสริมความงามที่เติบโต และจ านวนนกัท่องเที่ยว  
ที่เพิ่มขึน้ รวมถึงการขยายสาขาของกลุ่มคา้ปลีกสมัยใหม่ ในขณะที่ยอดขายกลุ่มสินคา้อุปโภคและบริโภคลดลงเนื่องจาก
เศรษฐกิจประเทศเวียดนามอ่อนตวัและผลกระทบจากอตัราแลกเปล่ียน นอกจากนี ้บริษัทฯ มีค่าใชจ้่ายรวมเท่ากบั 161,615 
ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 4,265 ลา้นบาท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 2.7 จากปีก่อน โดยมีสาเหตุหลักมาจาก (1) ตน้ทุนขายที่เพิ่มขึน้ตาม
ยอดขาย (2) ค่าใชจ้่ายในการขายและบรหิารที่เพิ่มขึน้จากคา่ไฟท่ีสงูขึน้และการขยายสาขา (3) ตน้ทนุทางการเงินท่ีเพิ่มขึน้จาก
อัตราดอกเบีย้ที่สูงขึน้ ส่งผลให้ก าไรก่อนดอกเบีย้และภาษีเงินไดป้ระจ าปี 2566 เท่ากับ 11,552 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 564  
ลา้นบาท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 5.1 เมื่อเปรียบเทียบกบัปีก่อน 
 
บริษัทฯ มีรายไดร้วมจากผลการด าเนินงานประจ าปี 2567 เท่ากับ 170,925 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 2,895 ลา้นบาท หรือคิดเป็น 
รอ้ยละ 1.7 เมื่อเปรียบเทียบกับปีก่อน โดยมีสาเหตุหลกัจากยอดขายที่เพิ่มขึน้ของทุกกลุ่มสินคา้และบริการ การเติบโตไดร้บั
แรงหนุนจากการเปิดตัวผลิตภัณฑ์ใหม่ที่ประสบความส าเร็จ การขยายส่วนแบ่งตลาด การขยายสาขา และกลยุทธ์ทาง
การตลาดเชิงรุกโดยเฉพาะในธุรกิจคา้ปลีกกลุ่มสินคา้อาหารสด นอกจากนี ้บรษิัทฯ มีค่าใชจ้่ายรวมเท่ากบั 163,579 ลา้นบาท 
เพิ่มขึน้ 1,964 ลา้นบาท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 1.2 จากปีก่อน โดยมีสาเหตุหลักมาจาก (1) ค่าใชจ้่ายในการขายและบริหาร 
ที่เพิ่มขึน้ตามยอดขาย (2) ตน้ทนุทางการเงินท่ีเพิ่มขึน้จากอตัราดอกเบีย้ที่สงูขึน้ ทัง้นี ้การจดัท าโครงการเพิ่มประสิทธิภาพและ
ลดตน้ทุนส่งผลใหอ้ตัราก าไรขัน้ตน้ดีขึน้ในทุกกลุ่มสินคา้และบริการ ส่งผลใหก้ าไรก่อนดอกเบีย้และภาษีเงินไดป้ระจ าปี 2567 
เท่ากบั 12,931 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 1,379 ลา้นบาท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 11.9 เมื่อเปรียบเทียบกบัปีก่อน 
 
บรษิัทฯ มีรายไดร้วมจากผลการด าเนินงานงวด 9 เดือนประจ าปี 2568 เท่ากบั 123,529 ลา้นบาท ลดลง 3,183 ลา้นบาท หรือ
คิดเป็นรอ้ยละ 2.5 เมื่อเปรียบเทียบกบัช่วงเดียวกนัของปีก่อน เนื่องจากราคาวตัถดุิบของบรรจภุณัฑแ์กว้ที่ลดลง ปรมิาณความ
ตอ้งการบรรจุภณัฑก์ระป๋องอะลมูิเนียมที่อ่อนตวัลง การหยุดด าเนินกิจการบริษัท ไทย-สแกนดิค สตีล จ ากัด ยอดขายสาขา
เดิมที่ปรบัตัวลดลงจากปัจจัยภายนอก การปรบัปรุงสาขาระหว่างปีส่งผลกระทบต่อยอดขายที่ลดลง และรายไดอ้ื่นที่ลดลง   
อย่างไรก็ดี บริษัทฯ ยังคงมีการเติบโตจากกลุ่มสินคา้และบริการอุปโภคบริโภค นอกจากนี ้บริษัทฯ มีค่าใชจ้่ายรวมเท่ากับ 
119,207 ลา้นบาท ลดลง 2,706 ลา้นบาท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 2.2 จากปีก่อน โดยมีสาเหตุหลักจากการบริหารตน้ทุนที่มี
ประสิทธิภาพ ตน้ทุนขายที่ลดลงตามราคาวตัถุดิบโดยเฉพาะในกลุ่มบรรจุภัณฑแ์กว้ และตน้ทุนทางการเงินที่ต  ่าลงจากการ 
รีไฟแนนซ ์ส่งผลใหก้ าไรสทุธิส าหรบัผูถื้อหุน้งวด 9 เดือนประจ าปี 2568 เท่ากบั 2,718 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 361 ลา้นบาท หรือคิด
เป็นรอ้ยละ 15.3 เมื่อเปรียบเทียบกบัช่วงเดียวกนัของปีก่อน 
 
สรุปผลประกอบการจ าแนกตามกลุ่มธุรกิจ 

• กลุ่มสินค้าและบริการทางการค้าปลีกสมัยใหม่ 
รายไดร้วมของกลุ่มสินคา้และบรกิารทางการคา้ปลีกสมยัใหม่ประจ าปี 2565 อยู่ที่ 109,206 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 6,798 
ลา้นบาท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 6.6 เมื่อเปรียบเทียบกบัช่วงเดียวกนัของปีก่อนหนา้ โดยมาจากรายไดจ้ากการขายสินคา้
ที่อยู่ที่ 96,490 ลา้นบาท เพิ่มขึน้คิดเป็นรอ้ยละ 5.7 เนื่องจากยอดขายต่อสาขาเดิมเติบโตเป็นบวกอยู่ที่รอ้ยละ 2.0 
(หรือรอ้ยละ 3.2 เมื่อไม่รวมยอดขายสินคา้บีทูบี) ในขณะเดียวกันรายไดอ้ื่นอยู่ที่ 12,714 ลา้นบาท เพิ่มขึน้คิดเป็น 
รอ้ยละ 14.5 โดยมีสาเหตุหลกัจากการกลบัมาฟ้ืนตวัของรายไดค้่าเช่าจากอตัราการเช่าที่สงูขึน้ รวมถึงการใหส่้วนล
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เฉล่ียแก่ผูเ้ช่าลดลงเมื่อเปรียบเทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อน อย่างไรก็ตาม อัตราก าไรขั้นตน้ของกลุ่มสินคา้และ
บรกิารทางการคา้ปลีกสมยัใหม่ลดลงเมื่อเปรียบเทียบกบัช่วงเดียวกนัของปีก่อน 
 
รายไดร้วมของกลุ่มสินคา้และบรกิารทางการคา้ปลีกสมยัใหม่ประจ าปี 2566 อยู่ที่ 114,030 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 4,333 
ลา้นบาท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 3.9 เมื่อเปรียบเทียบกบัช่วงเดียวกนัของปีก่อนหนา้ โดยมาจากรายไดจ้ากการขายสินคา้
ที่อยู่ที่ 101,124 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 4,139 ลา้นบาท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 4.3 เนื่องจากยอดขายจากสาขารา้นคา้เดิม
เติบโตขึน้รอ้ยละ 3.0 (ไม่รวมยอดขายสินคา้บีทบูี) โดยไดร้บัประโยชนจ์ากการฟ้ืนตวัของการท่องเที่ยว อีกทัง้การขาย
สาขาเช่าดีต่อเนื่องในทกุรูปแบบรา้นคา้ ในขณะเดียวกนัรายไดอ้ื่นอยู่ที่ 12,906 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 194 ลา้นบาท หรือ
คิดเป็นรอ้ยละ 1.5 จากรายไดค้่าเช่าที่สงูขึน้ อตัราก าไรขัน้ตน้ปรบัตวัดีขึน้มาอยู่ที่รอ้ยละ 18.1 เพิ่มขึน้ 88 bps จาก
การบรหิารตน้ทนุค่าสินคา้ที่ดี รวมถึงค่าใชจ้่ายในการป้องกนัโควิดที่ลดลงเนื่องจากสถานการณค์ลี่คลายลง ส่งผลให้
อัตราก าไรก่อนดอกเบีย้และภาษีเงินไดเ้พิ่มขึน้มาอยู่ที่รอ้ยละ 5.5 เพิ่มขึน้ 27 bps ก าไรสุทธิส าหรบัผูถื้อหุน้อยู่ที่ 
3,709 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 152 ลา้นบาท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 4.3 เมื่อเปรียบเทียบกบัช่วงเดียวกนัของปีก่อน 
 
รายไดร้วมของกลุ่มสินคา้และบริการทางการคา้ปลีกสมยัใหม่ในงบประจ าปี 2567 อยู่ที่ 116,294 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 
2,264 ลา้นบาท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 2.0 เมื่อเปรียบเทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อนหนา้ โดยมาจากรายไดจ้ากการ
ขายสินคา้ที่อยู่ที่ 103,558 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 2,434 ลา้นบาท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 2.4 เนื่องจากการเปิดสาขาที่เพิ่มขึน้ 
ในขณะที่การเติบโตของยอดขายต่อสาขาเดิมลดลงรอ้ยละ 0.8 (หรือรอ้ยละ 0.02 เมื่อไม่รวมยอดขายสินคา้บีทูบี) 
อย่างไรก็ตาม รายไดอ้ื่นลดลงมาอยู่ที่ 12,737 ลา้นบาท ลดลง 203 ลา้นบาท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 1.6 เป็นผลมาจาก
การลดลงของรายไดค้่าเช่าและการใหบ้รกิารและรายไดอ้ื่น อตัราก าไรขัน้ตน้ปรบัตวัดีขึน้ต่อเนื่องมาอยู่ที่รอ้ยละ 18.5 
เพิ่มขึน้จากรอ้ยละ 18.1 ในปีก่อนหนา้ จาก Sales mix ที่ดีขึน้และการลดลงของตน้ทนุค่าขนส่ง ส่งผลใหอ้ตัราก าไร
ก่อนดอกเบีย้และภาษีเพิ่มขึน้มาอยู่ที่รอ้ยละ 5.7 เพิ่มขึน้จากรอ้ยละ 5.5 ในปีก่อน และอตัราก าไรก่อนดอกเบีย้ ภาษี 
ค่าเส่ือมราคา และค่าตดัจ าหน่ายเพิ่มขึน้มาอยู่ที่รอ้ยละ 12.2 เพิ่มขึน้จากรอ้ยละ 11.8 ในปีก่อน ก าไรสทุธิส าหรบั 
ผูถื้อหุน้ปรบัตวัเพิ่มขึน้มาอยู่ที่ 3,996 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 287 ลา้นบาท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 7.8 เมื่อเปรียบเทียบกบัชว่ง
เดียวกนัของปีก่อน เป็นผลมาจากยอดขายและการท าก าไรท่ีเพิ่มขึน้ 
 
รายไดร้วมของกลุ่มสินคา้และบริการทางการคา้ปลีกสมัยใหม่งวด 9 เดือนปี 2568 อยู่ที่ 84,258 ลา้นบาท ลดลง 
1,891 ลา้นบาท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 2.2 เมื่อเปรียบเทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อนหนา้ โดยมาจากรายไดจ้ากการ
ขายสินคา้ที่อยู่ที่ 75,087 ลา้นบาท ลดลง 1,536 ลา้นบาท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 2.0 จากยอดขายสาขาเดิมที่ชะลอตวั
ตามสภาวะเศรษฐกิจ ท่ามกลางความเชื่อมั่นของผูบ้ริโภคที่อ่อนแรงลงในขณะเดียวกัน อัตราก าไรขัน้ตน้ของกลุ่ม
สินคา้และบรกิารทางการคา้ปลีกสมยัใหม่งวด 9 เดือนปี 2568 อยู่ที่รอ้ยละ 17.8 ลดลง 31 bps เนื่องจากส่วนประสม
ของการขายที่เปล่ียนแปลง (Sales mix) รวมถึงจ านวนนกัท่องเที่ยวขาเขา้ที่ลดลง ส่งผลใหอ้ตัราก าไรก่อนดอกเบีย้
และภาษีเงินไดล้ดลงมาอยู่ที่รอ้ยละ 4.5 จากรอ้ยละ 5.3 ของงวดเดียวกันของปีก่อน และอัตราก าไรสุทธิส าหรับ 
ผูถื้อหุน้ลดลงมาอยู่ที่รอ้ยละ 2.7 จากรอ้ยละ 3.5 ของงวดเดียวกันของปีก่อน ก าไรสทุธิส าหรบัผูถื้อหุน้อยู่ที่ 2,037 
ลา้นบาท ลดลง 648 ลา้นบาท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 24.2 เมื่อเปรียบเทียบกบัช่วงเดียวกนัของปีก่อนหนา้ 
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• กลุ่มสินค้าและบริการทางบรรจุภัณฑ ์ 
ยอดขายกลุ่มสินคา้และบรกิารทางบรรจภุณัฑป์ระจ าปี 2565 อยู่ที่ 24,821 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 4,884 ลา้นบาท หรือคิด
เป็นรอ้ยละ 24.5 เมื่อเปรียบเทียบกบัช่วงเดียวกันของปีก่อนหนา้ การเติบโตของยอดขายดงักล่าวเกิดจากการฟ้ืนตวั
ของเศรษฐกิจในประเทศไทยและเวียดนามอย่างต่อเนื่อง ซึ่งส่งผลกระทบในเชิงบวกต่อทัง้กลุ่มบรรจุภณัฑแ์กว้และ
กระป๋อง รวมถึงราคาขายของบรรจภุณัฑท์ี่สงูขึน้จากตน้ทุนวตัถดุิบและตน้ทุนสาธารณูปโภคที่เพิ่มขึน้ อย่างไรก็ตาม 
อตัราก าไรขัน้ตน้ลดลงมาอยู่ที่รอ้ยละ 18.2 จากปี 2564 ที่รอ้ยละ 22.8 เนื่องจากการเพิ่มขึน้ของตน้ทุนก๊าซธรรมชาติ
และโซดาแอช ซึ่งส่งผลกระทบต่อกลุ่มบรรจุภัณฑแ์กว้ รวมถึงตน้ทุนอะลูมิเนียมที่เพิ่มขึน้ ซึ่งส่งผลกระทบต่อกลุ่ม
บรรจุภณัฑก์ระป๋อง ส่งผลใหก้ าไรสทุธิส าหรบัผูถื้อหุน้อยู่ที่ 1,951 ลา้นบาท ลดลง 216 ลา้นบาท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 
10.0 เมื่อเปรียบเทียบกบัช่วงเดียวกนัของปีก่อน 
 
ยอดขายกลุ่มสินคา้และบรกิารทางบรรจภุณัฑป์ระจ าปี 2566 อยู่ที่ 25,006 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 185 ลา้นบาท หรือคิดเป็น
รอ้ยละ 0.7 เมื่อเปรียบเทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อนหนา้ โดยมีสาเหตุหลักจากการปรบัราคาขายเพิ่มขึน้ของกลุ่ม
บรรจุภณัฑแ์กว้ อตัราก าไรขัน้ตน้ปรบัตวัดีขึน้มาอยู่ที่รอ้ยละ 19.3 เพิ่มขึน้ 107 bps เนื่องจากตน้ทุนการผลิตของกลุ่ม
บรรจุภัณฑล์ดลงจากปีก่อน ส่งผลใหอ้ัตราก าไรก่อนดอกเบีย้และภาษีเงินไดเ้พิ่มขึน้มาอยู่ที่รอ้ยละ 13.7 เพิ่มขึน้ 54 
bps จากอตัราก าไรขัน้ตน้ที่เพิ่มขึน้ อย่างไรก็ตาม ก าไรสทุธิส าหรบัผูถื้อหุน้อยู่ที่ 1,942 ลา้นบาท ลดลง 9 ลา้นบาท หรือ
คิดเป็นรอ้ยละ 0.5 เมื่อเปรียบเทียบกบัช่วงเดียวกนัของปีก่อน เนื่องจากส่วนแบ่งขาดทนุของการรว่มคา้ที่เพิ่มขึน้ 
 
ยอดขายกลุ่มสินคา้และบริการทางบรรจุภณัฑป์ระจ าปี 2567 อยู่ที่ 25,360 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 354 ลา้นบาท หรือคิด
เป็นรอ้ยละ 1.4 เมื่อเปรียบเทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อนหนา้ โดยมีสาเหตหุลกัมาจากยอดขายที่เพิ่มขึน้ของบรรจุ
ภัณฑก์ระป๋อง อัตราก าไรขั้นตน้ปรบัตวัเพิ่มขึน้อย่างชดัเจนมาอยู่ที่รอ้ยละ 21.6 เพิ่มขึน้ 230 bps จากการบริหาร
จัดการตน้ทุนที่ดีขึน้ ส่งผลใหอ้ัตราก าไรก่อนดอกเบีย้และภาษีเงินไดเ้พิ่มขึน้มาอยู่ที่รอ้ยละ 15.6 เพิ่มขึน้ 190 bps 
จากอัตราก าไรขั้นตน้ที่เพิ่มขึน้ ก าไรสุทธิส าหรบัผูถื้อหุน้ปรับตัวเพิ่มขึน้อย่างมีนัยส าคัญมาอยู่ที่ 2,226 ลา้นบาท 
เพิ่มขึน้ 284 ลา้นบาท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 14.6 เมื่อเปรียบเทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อน ซึ่งสอดคลอ้งกับการ
ปรบัปรุงประสิทธิภาพในการด าเนินงานท่ีดีขึน้ 
 
ยอดขายกลุ่มสินคา้และบริการทางบรรจุภัณฑ์งวด 9 เดือนปี 2568 อยู่ที่ 17,097 ลา้นบาท ลดลง 1,435 ลา้นบาท 
หรือคิดเป็นรอ้ยละ 7.7 เมื่อเปรียบเทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อนหนา้ สาเหตุหลักมาจากยอดขายที่ลดลงทัง้จาก
กลุ่มธุรกิจบรรจภุณัฑแ์กว้และกระป๋อง โดยยอดขายจากกลุ่มธุรกิจบรรจภุณัฑแ์กว้ที่ลดลงมาจากราคาวตัถดุิบที่ต  ่าลง
อย่างต่อเนื่องซึ่งส่งผลต่อราคาขายที่ลดลง ขณะที่ความตอ้งการจากกลุ่มเครื่องดื่มและตลาดส่งออกชะลอตวั ส่วน
บรรจุภัณฑ์กระป๋องมียอดขายลดลงตามความต้องการในประเทศ โดยเฉพาะกลุ่มเบียรแ์ละเครื่องดื่มอัดลม   
อย่างไรก็ดี อตัราก าไรขัน้ตน้ของกลุ่มสินคา้และบริการทางบรรจภุณัฑ์งวด 9 เดือนปี 2568 อยู่ที่รอ้ยละ 22.7 เพิ่มขึน้ 
100 bps จากงวดเดียวกันของปีก่อนหน้า จากอัตราก าไรขั้นตน้ของกลุ่มบรรจุภัณฑ์แก้วที่สูงที่สุดในรอบ 3 ปี 
เนื่องจากการลดราคาวตัถดุิบส าคญั เช่น โซดาแอช เศษแกว้ และก๊าซธรรมชาติ รวมถึงประสิทธิภาพการด าเนินงานที่
ดีขึน้ ส่งผลใหอ้ตัราก าไรก่อนดอกเบีย้และภาษีเงินไดอ้ยู่ที่รอ้ยละ 16.8 เพิ่มขึน้ 131 bps ก าไรสทุธิส าหรบัผูถื้อหุน้อยู่
ที่ 1,651 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 14 ลา้นบาท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 0.8 เมื่อเปรียบเทียบกบัช่วงเดียวกนัของปีก่อนหนา้ 
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• กลุ่มสินค้าและบริการทางอุปโภคบริโภค 
ยอดขายกลุ่มสินคา้และบรกิารทางอปุโภคบริโภคประจ าปี 2565 อยู่ที่ 21,410 ลา้นบาท ลดลง 1,275 ลา้นบาท หรือ
คิดเป็นรอ้ยละ 5.6 เมื่อเปรียบเทียบกบัช่วงเดียวกนัของปีก่อนหนา้ ถึงแมว้่ากลุ่มธุรกิจอาหาร กลุ่มธุรกิจอปุโภค และ
กลุ่มธุรกิจต่างประเทศจะมีอตัราขายเติบโต แต่กลุ่มธุรกิจโลจิสติกสม์ีอตัราขายลดลงเนื่องจากการยา้ยการจัดการ
ดา้นโลจิสติกสข์องบิ๊กซีออกจากธุรกิจโลจิสติกสก์ลับสู่กลุ่มสินคา้และบริการ ท าใหร้ายไดไ้ม่เติบโตขึน้ อัตราก าไร
ขัน้ตน้ลดลงมาอยู่ที่รอ้ยละ 16.1 จากปี 2564 ที่รอ้ยละ 17.2 โดยมีสาเหตหุลกัมาจากอตัราก าไรขัน้ตน้ของกลุ่มธุรกิจ
อาหารและกลุ่มธุรกิจอปุโภคจากค่าใชจ้่ายวตัถดุิบและอตัราความสญูเปล่าที่สงูขึน้ ส่งผลใหก้ าไรสทุธิส าหรบัผูถื้อหุน้
อยู่ที่ 913 ลา้นบาท ลดลง 316 ลา้นบาท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 25.7 เมื่อเปรียบเทียบกบัช่วงเดียวกนัของปีกอ่น โดยการ
ลดลงของก าไรสทุธิมีสาเหตหุลกัมาจากยอดขายที่ลดลงและอตัราก าไรขัน้ตน้ท่ีลดลง 
 
ยอดขายกลุ่มสินคา้และบริการทางอุปโภคบริโภคประจ าปี 2566 อยู่ที่ 21,121 ลา้นบาท ลดลง 289 ลา้นบาท หรือ 
คิดเป็นรอ้ยละ 1.3 เมื่อเปรียบเทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อนหนา้ โดยมีสาเหตุหลักจากกลุ่มธุรกิจต่างประเทศ 
เนื่องจากการระมดัระวงัในการจบัจ่ายใชส้อยของประชาชนในประเทศเวียดนาม ในขณะที่กลุ่มธุรกิจอาหารเติบโต
จากปีก่อน อัตราก าไรขั้นตน้ปรบัตวัดีขึน้อย่างชัดเจนมาอยู่ที่รอ้ยละ 18.2 เพิ่มขึน้ 208 bps โดยมีสาเหตุหลกัจาก
ตน้ทุนวัตถุดิบอาหารสดที่มีราคาลดลงจากปีก่อน ส่งผลใหอ้ัตราก าไรก่อนดอกเบีย้และภาษีเงินไดเ้พิ่มขึน้มาอยู่ที่  
รอ้ยละ 7.1 เพิ่มขึน้ 168 bps จากอตัราก าไรขัน้ตน้ท่ีเพิ่มขึน้ ก าไรสทุธิส าหรบัผูถื้อหุน้ปรบัตวัเพิ่มขึน้อย่างมีนยัส าคญั
มาอยู่ที่ 1,180 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 267 ลา้นบาท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 29.2 เมื่อเปรียบเทียบกบัช่วงเดียวกันของปีก่อน 
เป็นไปตามสาเหตทุี่ไดก้ล่าวไวข้า้งตน้ 
 
ยอดขายกลุ่มสินคา้และบริการทางอปุโภคบริโภคประจ าปี 2567 อยู่ที่ 21,391 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 270 ลา้นบาท หรือ
คิดเป็นรอ้ยละ 1.3 เมื่อเปรียบเทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อนหน้า โดยมีสาเหตุหลักมาจากยอดขายกลุ่มธุรกิจ
อปุโภคและกลุ่มธุรกิจต่างประเทศเพิ่มขึน้ อตัราก าไรขัน้ตน้ปรบัตวัดีขึน้ต่อเนื่องมาอยู่ที่รอ้ยละ 19.6 เพิ่มขึน้ 143 bps 
จากการบรหิารจดัการตน้ทนุท่ีดีขึน้ ส่งผลใหอ้ตัราก าไรก่อนดอกเบีย้และภาษีเงนิไดเ้พิ่มขึน้มาอยู่ที่รอ้ยละ 8.6 เพิ่มขึน้ 
149 bps จากอัตราก าไรขั้นตน้ที่เพิ่มขึน้ ก าไรสุทธิส าหรับผู้ถือหุ้นปรับตัวเพิ่มขึน้อย่างต่อเนื่องมาอยู่ที่  1,421  
ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 241 ลา้นบาท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 20.4 เมื่อเปรียบเทียบกบัช่วงเดียวกนัของปีก่อน ซึ่งสอดคลอ้งกบั
การปรบัปรุงประสิทธิภาพในการด าเนินงานท่ีดีขึน้ 
 
ยอดขายกลุ่มสินคา้และบรกิารทางอุปโภคบรโิภคงวด 9 เดือนปี 2568 อยู่ที่ 16,856 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 731 ลา้นบาท 
หรือคิดเป็นรอ้ยละ 4.5 เมื่อเปรียบเทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อนหนา้ สะทอ้นการเติบโตจากกลุ่มธุรกิจอุปโภค 
โดยเฉพาะกลุ่มกระดาษและเครื่องใชส่้วนตัวที่มีการขยายตัวอย่างแข็งแกร่ง อัตราก าไรขั้นตน้ของกลุ่มสินคา้และ
บริการทางอุปโภคบริโภคงวด 9 เดือนปี 2568 อยู่ที่รอ้ยละ 19.5 เพิ่มขึน้ 12 bps ในขณะที่อตัราก าไรก่อนดอกเบีย้
และภาษีเงินไดอ้ยู่ที่รอ้ยละ 8.4 เพิ่มขึน้ 50 bps จากงวดเดียวกนัของปีก่อน สาเหตุหลกัจากสดัส่วนสินคา้ที่มีอตัรา
การท าก าไรสงูที่มากขึน้ของกลุ่มธุรกิจบรโิภค  นอกจากนี ้ก าไรสทุธิส าหรบัผูถื้อหุน้อยู่ที่ 1,084 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 99 
ลา้นบาท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 10.1 เมื่อเปรียบเทียบกบัช่วงเดียวกนัของปีก่อนหนา้ 
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• กลุ่มสินค้าและบริการทางเวชภัณฑแ์ละเทคนิค 
ยอดขายกลุ่มสินคา้และบริการทางเวชภณัฑแ์ละเทคนิคประจ าปี 2565 อยู่ที่ 8,880 ลา้นบาท ลดลง 184 ลา้นบาท 
หรือคิดเป็นรอ้ยละ 2.0 เมื่อเปรียบเทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อนหนา้ โดยยอดขายที่ลดลงมีสาเหตุหลักมาจาก
ยอดขายที่ลดลงของกลุ่มสินคา้และบริการทางเวชภณัฑ ์เนื่องจากยอดขายสินคา้ที่เก่ียวขอ้งกับโควิด -19 ลดลงเมื่อ
เปรียบเทียบกับฐานที่สูงจากปีก่อน รวมถึงระยะเวลาในการจัดส่งอุปกรณ์ทางการแพทย์ที่นานขึน้เนื่องจาก
สถานการณก์ารจดัหาเซมิคอนดกัเตอรท์ั่วโลกที่เขม้งวดขึน้ และการเปล่ียนแปลงนโยบายการจดัซือ้ขององคก์ารเภสชั
กรรมในเดือนตุลาคม 2565 อัตราก าไรขั้นตน้ลดลงมาอยู่ที่รอ้ยละ 29.6 จากปี 2564 ที่รอ้ยละ 30.7 เนื่องจากการ
เปล่ียนแปลงของสดัส่วนอตัราขายจากช่องทางขายที่เพิ่มขึน้ของกลุ่มสินคา้และบรกิารทางเทคนิค ส่งผลใหก้ าไรสทุธิ
ส าหรบัผูถื้อหุน้อยู่ที่ 948 ลา้นบาท ลดลง 78 ลา้นบาท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 7.6 เมื่อเปรียบเทียบกบัช่วงเดียวกนัของปี
ก่อน ซึ่งมีสาเหตหุลกัจากยอดขายและอตัราก าไรขัน้ตน้ท่ีลดลง 

 
ยอดขายกลุ่มสินคา้และบริการทางเวชภณัฑแ์ละเทคนิคประจ าปี 2566 อยู่ที่ 9,073 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 193 ลา้นบาท 
หรือคิดเป็นรอ้ยละ 2.2 เมื่อเปรียบเทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อนหนา้ จากยอดขายที่เพิ่มขึน้ทัง้กลุ่มเวชภณัฑจ์าก
สินคา้กลุ่มความงามและยาโรคไต และจากกลุ่มเทคนิค โดยมาจากยอดขายงานโครงการเสาสายส่งไฟฟ้าแรงสงูและ
โครงสรา้งเหล็กทั่วไปและสินคา้ที่เก่ียวกบัการพิมพท์ี่เพิ่มขึน้ อตัราก าไรขัน้ตน้ปรบัตวัดีขึน้มาอยู่ที่รอ้ยละ 30.6 เพิ่มขึน้ 
103 bps โดยมีสาเหตหุลกัจากอตัราก าไรขัน้ตน้ท่ีสงูขึน้ของกลุ่มสินคา้และบริการทางเวชภณัฑ ์อย่างไรก็ตาม อตัรา
ก าไรก่อนดอกเบีย้และภาษีเงินไดล้ดลงมาอยู่ที่รอ้ยละ 12.7 ลดลง 147 bps จากปีก่อน ส่งผลใหก้ าไรสุทธิส าหรบั 
ผูถื้อหุน้อยู่ที่ 816 ลา้นบาท ลดลง 132 ลา้นบาท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 13.9 เมื่อเปรียบเทียบกบัช่วงเดียวกนัของปีก่อน 
จากค่าใชจ้่ายในการขายและบรหิารที่เพิ่มสงูขึน้ 
 
ยอดขายกลุ่มสินคา้และบรกิารทางเวชภณัฑแ์ละเทคนิคประจ าปี 2567 อยู่ที่ 9,274 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 201 ลา้นบาท หรือ
คิดเป็นรอ้ยละ 2.2 เมื่อเปรียบเทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อนหนา้ จากยอดขายที่สงูขึน้ของกลุ่มสินคา้และบริการทาง
เวชภณัฑ ์อตัราก าไรขัน้ตน้ปรบัตวัเพิ่มขึน้มาอยู่ที่รอ้ยละ 31.2 เพิ่มขึน้ 62 bps จาก Product mix ที่ดีขึน้และอตัราก าไร
ขัน้ตน้ที่สงูขึน้ของกลุ่มสินคา้และบริการทางเทคนิค ส่งผลใหอ้ตัราก าไรก่อนดอกเบีย้และภาษีเงินไดป้รบัตวัดีขึน้อย่าง
ชดัเจนมาอยู่ที่รอ้ยละ 14.6 เพิ่มขึน้ 196 bps จากอตัราก าไรขัน้ตน้ท่ีสงูขึน้และค่าใชจ้่ายในการขายและบริหารที่ลดลง 
ก าไรสทุธิส าหรบัผูถื้อหุน้ปรบัตวัเพิ่มขึน้อย่างมีนยัส าคญัมาอยู่ที่ 986 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 170 ลา้นบาท หรือคิดเป็นรอ้ย
ละ 20.8 เมื่อเปรียบเทียบกบัช่วงเดียวกนัของปีก่อน ซึ่งสอดคลอ้งกบัการปรบัปรุงประสิทธิภาพในการด าเนินงานที่ดีขึน้ 
 
ยอดขายกลุ่มสินคา้และบริการทางเวชภณัฑแ์ละเทคนิคงวด 9 เดือนปี 2568 อยู่ที่ 6,447 ลา้นบาท ลดลง 501 ลา้นบาท 
หรือคิดเป็นรอ้ยละ 7.2 เมื่อเปรียบเทียบกับช่วงเดียวกนัของปีก่อนหนา้ สาเหตุหลกัมาจากการหยุดด าเนินการของ TSS 
อย่างไรก็ตาม หากไม่รวมผลการด าเนินงานของ TSS ยอดขายเติบโตยงัคงเติบโตขึน้เล็กนอ้ย โดยไดร้บัแรงหนุนจากการ
ขยายตวัของยอดขายในกลุ่มอุปกรณท์างการแพทยข์นาดใหญ่และทนัสมยั รวมถึงกลุ่มเวชภณัฑย์าเบาหวานและวคัซีน
ไขห้วดัใหญ่ อตัราก าไรขัน้ตน้ของกลุ่มสินคา้และบริการทางเวชภณัฑแ์ละเทคนิคงวด 9 เดือนปี 2568 อยู่ที่รอ้ยละ 33.9 
เพิ่มขึน้ 363 bps จากงวดเดียวกนัของปีก่อน จากการตดัส่วนการขายสินคา้ที่มีอตัราก าไรขัน้ตน้ต ่า โดยเฉพาะผลิตภณัฑ์
ยาและเวชภณัฑ ์ส่งผลใหอ้ตัราก าไรก่อนดอกเบีย้และภาษีเงินไดง้วด 9 เดือนปี 2568 อยู่ที่รอ้ยละ 12.6 ลดลง 67 bps 
จากงวดเดียวกนัของปีก่อน สาเหตุหลกัจากค่าใชจ้่ายที่เก่ียวขอ้งกบัการด าเนินธุรกิจ TSS ก าไรสทุธิส าหรบัผูถื้อหุน้อยู่ที่ 
556 ลา้นบาท ลดลง 121 ลา้นบาท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 17.8 เมื่อเปรียบเทียบกบัช่วงเดียวกนัของปีก่อนหนา้ 
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การวิเคราะหฐ์านะการเงนิ 
 
สินทรัพยร์วม 
ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2565 บรษิัทฯ มีสินทรพัยร์วม เท่ากบั 336,045 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จากปีก่อนจ านวน 6,166 ลา้นบาท หรือ
คิดเป็นรอ้ยละ 1.9 สาเหตุหลักมาจาก (1) สินคา้คงเหลือเพิ่มขึน้ 3,222 ลา้นบาท โดยส่วนใหญ่เพิ่มขึน้จากกลุ่มสินคา้และ
บริการทางบรรจุภัณฑ์ กลุ่มสินคา้และบริการทางอุปโภคบริโภค และกลุ่มสินคา้และบริการทางการคา้ปลีกสมัยใหม่ ( 2) 
สินทรพัยสิ์ทธิการใชเ้พิ่มขึน้ 2,726 ลา้นบาท จากการลงทนุและต่ออายุสญัญาเช่า และ (3) ลกูหนีอ้ื่นเพิ่มขึน้ 1,103 ลา้นบาท 
จากภาษีเงินไดแ้ละภาษีมลูค่าเพิ่มรอขอคืน ขณะเดียวกันสินทรพัยบ์างรายการปรบัตวัลดลง ไดแ้ก่ ที่ดิน อาคารและอุปกรณ์
ลดลง 1,194 ลา้นบาท จากการตดัค่าเส่ือมราคาและการจดัประเภททรพัยสิ์น 
 
ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2566 บรษิัทฯ มีสินทรพัยร์วม เท่ากบั 338,970 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จากปีก่อนจ านวน 2,925 ลา้นบาท หรือคิด
เป็นรอ้ยละ 0.9 สาเหตุหลกัมาจาก (1) ท่ีดิน อาคารและอุปกรณเ์พิ่มขึน้ 1,844 ลา้นบาท จากการลงทุนใหม่โดยกลุ่มธุรกิจหลกั 
(2) สินทรพัยสิ์ทธิการใชเ้พิ่มขึน้ 1,298 ลา้นบาท จากการลงทุนและต่ออายุสญัญาเช่า และ (3) ลกูหนีอ้ื่นเพิ่มขึน้ 796 ลา้นบาท 
จากภาษีเงินไดแ้ละภาษีมลูค่าเพิ่มรอขอคืน ขณะเดียวกันสินทรพัยบ์างรายการปรบัตวัลดลง ไดแ้ก่ สินคา้คงเหลือลดลง 2,050 
ลา้นบาท โดยส่วนใหญ่ลดลงจากกลุ่มสินคา้และบรกิารทางบรรจภุณัฑแ์ละกลุ่มสินคา้และบรกิารทางการคา้ปลีกสมยัใหม่ 
 
ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2567 บริษัทฯ มีสินทรพัยร์วม เท่ากับ 337,012 ลา้นบาท ลดลงจากปีก่อนจ านวน 1,958 ลา้นบาท หรือ
คิดเป็นรอ้ยละ 0.6 สาเหตหุลกัมาจาก (1) อสงัหาริมทรพัยเ์พื่อการลงทนุลดลง 1,849 ลา้นบาท จากการตดัค่าเส่ือมราคาและ
การจดัประเภททรพัยสิ์น (2) สินคา้คงเหลือลดลง 637 ลา้นบาท โดยส่วนใหญ่ลดลงจากกลุ่มสินคา้และบรกิารทางบรรจภุณัฑ ์
และ (3) สินทรพัยสิ์ทธิการใชล้ดลง 922 ลา้นบาท จากการตดัค่าเส่ือมราคา แมว้่าจะมีการลงทนุและต่ออายสุญัญาเชา่เพิม่เตมิ 
ขณะเดียวกนัสินทรพัยบ์างรายการปรบัตวัเพิ่มขึน้ ไดแ้ก่ ท่ีดิน อาคารและอุปกรณเ์พิ่มขึน้ 1,183 ลา้นบาท จากการลงทุนใหม่
ในกลุ่มธุรกิจหลักและการจดัประเภททรพัยสิ์น และลูกหนีก้ารคา้เพิ่มขึน้ 471 ลา้นบาท ทั้งนี ้ณ 30 กันยายน 2568 บริษัทฯ  
มีสินทรพัยร์วม เท่ากับ 331,113 ลา้นบาท ลดลงจากสิน้ปีก่อน จ านวน 5,899.27 ลา้นบาท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 1.8 ส่วนใหญ่
จากการลดลงของ (1) สินคา้คงเหลือ จ านวน 2,297 ลา้นบาท (2) ลกูหนีก้ารคา้และลกูหนีห้มนุเวียนอื่น จ านวน 1,730 ลา้น
บาท และ (3) เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด จ านวน 1,815 ลา้นบาท 
 
หนีส้นิรวม 
ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2565 บรษิัทฯ มีหนีสิ้นรวม เท่ากบั 211,896 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จากปีก่อนจ านวน 3,321 ลา้นบาท หรือคิด
เป็นรอ้ยละ 1.6 ส่วนใหญ่จากการเพิ่มขึน้ของ (1) เจา้หนีก้ารคา้ จ านวน 2,468 ลา้นบาท จากการซือ้สินคา้เพิ่มขึน้ (2) เจา้หนี้
อื่น จ านวน 516 ลา้นบาท และ (3) หนีสิ้นที่มีภาระดอกเบีย้ จ านวน 758 ลา้นบาท จากการกูย้ืมจากสถาบนัการเงินและจาก
การเพิ่มขึน้ของหนีสิ้นตามสัญญาเช่า ในขณะที่หนีสิ้นบางรายการปรบัตัวลดลง ไดแ้ก่ (1) หนีสิ้นภาษีเงินไดร้อการตดับญัชี 
จ านวน 272 ลา้นบาท และ (2) หนีสิ้นไม่หมนุเวียนอื่น จ านวน 285 ลา้นบาท 
 
ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2566 บรษิัทฯ มีหนีสิ้นรวม เท่ากบั 213,074 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จากปีก่อนจ านวน 1,179 ลา้นบาท หรือคิดเป็น
รอ้ยละ 0.6 ส่วนใหญ่จากการเพิ่มขึน้ของ (1) หนีสิ้นที่มีภาระดอกเบีย้ จ านวน 1,512 ลา้นบาท จากการกูย้ืมจากสถาบันการเงิน
สทุธิ (2) เจา้หนีอ้ื่น จ านวน 703 ลา้นบาท จากเจา้หนีค้่าสิทธิสินทรพัยแ์ละค่าใชจ้่ายคา้งจ่ายต่าง ๆ ในขณะที่หนีสิ้นบางรายการ
ปรบัตวัลดลง ไดแ้ก่ (1) เจา้หนีก้ารคา้ จ านวน 1,329 ลา้นบาท และ (2) หนีสิ้นภาษีเงินไดร้อการตดับญัชี จ านวน 384 ลา้นบาท 
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ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2567 บริษัทฯ มีหนีสิ้นรวม เท่ากับ 210,810 ลา้นบาท ลดลงจากปีก่อนจ านวน 2,264 ลา้นบาท หรือคิด
เป็นรอ้ยละ 1.1 ส่วนใหญ่จากการลดลงของ (1) หนีสิ้นที่มีภาระดอกเบีย้ จ านวน 5,227 ลา้นบาท จากการช าระเงินกูย้ืมจาก
สถาบันการเงินสุทธิ แมว้่าจะมีการออกหุน้กูสุ้ทธิเพิ่มขึน้ (2) หนีสิ้นภาษีเงินไดร้อการตัดบัญชี จ านวน 83 ลา้นบาท ขณะที่
เพิ่มขึน้จาก (1) เจ้าหนีก้ารคา้และเจ้าหนีอ้ื่น จ านวนรวม 864 ลา้นบาท และ (2) หนีสิ้นไม่หมุนเวียนอื่น จ านวน 1,817  
ลา้นบาท จากการบนัทึกหนีสิ้นทางการเงินส าหรบัสญัญาเช่าคลงัสินคา้และอปุกรณ ์
 
ณ 30 กันยายน 2568 บริษัทฯ มีหนีสิ้นรวม เท่ากับ 205,807 ลา้นบาท ลดลงจากสิน้ปีก่อน จ านวน 5,002 ลา้นบาท หรือคิด
เป็นรอ้ยละ 2.4 ส่วนใหญ่จากการลดลงของ (1) เจา้หนีก้ารคา้และเจา้หนีห้มุนเวียนอื่น จ านวน 3,063 ลา้นบาท และ (2)  
เงินกู้ยืมระยะยาวจากสถาบันการเงินและหุน้กู ้จ านวน 8,640 ลา้นบาท ขณะที่เพิ่มขึน้จาก เงินกู้ยืมระยะสั้นจากสถาบัน
การเงิน จ านวน 6,840 ลา้นบาท 
 
ส่วนของผู้ถือหุ้น 
ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2565 บริษัทฯ มีส่วนของผู้ถือหุ้นรวม เท่ากับ 124,149 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จากปีก่อน จ านวน 2,845  
ลา้นบาท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 2.4 โดยมีสาเหตุหลกัมาจาก (1) ผลก าไรสทุธิจากการด าเนินงาน ประจ าปี 2565 จ านวน 5,801 
ลา้นบาท และ (2) การจ่ายเงินปันผล จ านวนรวม 2,645 ลา้นบาท ในระหว่างปี 2565 
 
ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2566 บริษัทฯ มีส่วนของผู้ถือหุ้นรวม เท่ากับ 125,896 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จากปีก่อน จ านวน 1,747  
ลา้นบาท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 1.4 โดยมีสาเหตุหลกัมาจาก (1) ผลก าไรสทุธิจากการด าเนินงาน ประจ าปี 2565 จ านวน 5,712 
ลา้นบาท และ (2) การจ่ายเงินปันผล จ านวนรวม 3,206 ลา้นบาท ในระหว่างปี 2566 
 
ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2567 บรษิัทฯ มีส่วนของผูถื้อหุน้รวม เท่ากบั 126,202 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จากปีก่อนจ านวน 307 ลา้นบาท 
หรือคิดเป็นรอ้ยละ 0.2 โดยมีสาเหตุหลกัมาจาก (1) ผลก าไรสทุธิจากการด าเนินงานประจ าปี 2567 จ านวน 4,990 ลา้นบาท 
และ (2) การจ่ายเงินปันผล จ านวนรวม 3,206 ลา้นบาท ในระหว่างปี 2567 
 
ณ 30 กันยายน 2568 บริษัทฯ มีส่วนของผูถื้อหุน้รวม เท่ากับ 125,305 ลา้นบาท ลดลงจากสิน้ปีก่อน จ านวน 897 ลา้นบาท 
หรือคิดเป็นรอ้ยละ 0.7 โดยมีสาเหตุหลักมาจาก (1) ผลก าไรสุทธิจากการด าเนินงานประจ างวด 9 เดือนปี 2568 จ านวน 
3,061.56 ลา้นบาท และ (2) การจ่ายเงินปันผล จ านวนรวม 2,845 ลา้นบาท ในระหว่างปี 2568 
 
11. สภาวะอุตสาหกรรม 
 
ธุรกิจหลักของกลุ่มบริษัทฯ ประกอบดว้ย (1) กลุ่มสินคา้และบริการทางการคา้ปลีกสมัยใหม่  (2) กลุ่มสินคา้และบริการ 
ทางบรรจุภัณฑ์ (3) กลุ่มสินคา้และบริการทางอุปโภคบริโภค และ (4) กลุ่มสินคา้และบริการทางเวชภัณฑแ์ละทางเทคนิค 
ดังนั้น การขยายตวัของภาวะเศรษฐกิจภายในประเทศและภูมิภาคอาเซียนซึ่งเป็นกลุ่มลกูคา้ส าคญัของกลุ่มบริษัทฯ จึงเป็น
ปัจจยัที่มีอิทธิพลต่อการเติบโตของธุรกิจของกลุ่มบริษัทฯ ซึ่งเป็นผูผ้ลิตสินคา้และบริการตัง้แต่ตน้น า้ถึงปลายน า้ รวมทัง้เป็น 
ผูจ้ดัจ าหน่ายสินคา้อปุโภคบรโิภคที่ใชใ้นชีวิตประจ าวนั 
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ภาวะเศรษฐกิจโดยรวมของไทยปี 2568  
ส านกังานสภาพฒันาการเศรษฐกิจและสงัคมแห่งชาติ (“สศช.”) รายงานว่าเศรษฐกจิไทยปี 2568 จะขยายตวัรอ้ยละ 2.0 ชะลอ
ลงจากการขยายตวัรอ้ยละ 2.5 ในปี 2567 โดยในไตรมาส 3 ปี 2568 ผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ (“GDP”) ขยายตวั 
รอ้ยละ 1.2 ชะลอลงจากรอ้ยละ 2.8 ในไตรมาส 2 ปี 2568 รวม 9 เดือนแรกของปี 2568 GDP ขยายตวัรอ้ยละ 2.4 เมื่อเทียบ
กับช่วงเดียวกันของปีก่อน แขณะที่แรงขับเคล่ือนหลักมาจากการบริโภคภาคเอกชน และการส่งออกบางกลุ่มสินคา้ เช่น 
คอมพิวเตอร ์อปุกรณส่ื์อสารโทรคมนาคม แผงวงจรรวมและชืน้ส่วน เป็นตน้ นอกจากนี ้กระทรวงพาณิชยร์ายงานว่าไตรมาส 3 
ปี 2568 เงินเฟ้อทั่วไปติดลบรอ้ยละ 0.74 เมื่อเทียบกบัช่วงเดียวกนัของปีก่อน และเดือนพฤศจิกายน 2568 เงินเฟ้อทั่วไปติดลบ
รอ้ยละ 0.49 เมื่อเทียบปีก่อน สะทอ้นแรงกดดนัดา้นราคาที่อยู่ในระดบัต ่า (ทีม่า: สศช. แถลงเศรษฐกิจไตรมาส 3/2568 วนัที ่
17 พ.ย. 2568; กระทรวงพาณิชย์/สนค. รายงาน CPI พ.ย. 2568) 
 
การเติบโตของตลาดอุปโภคบริโภค ปี 2568 
ธนาคารแห่งประเทศไทย (“ธปท.”) รายงานว่า ดชันีการอุปโภคบริโภคภาคเอกชน (“PCI”) มีทิศทางที่ดีขึน้ในช่วงไตรมาส 3 ปี 
2568 โดยปรบัตวัเพิ่มขึน้รอ้ยละ 2.9 เมื่อเทียบกับช่วงเดียวกนัของปีก่อน และในเดือนตุลาคม PCI ปรบัตวัเพิ่มขึน้รอ้ยละ 4.1 
เมื่อเทียบกับปีก่อนหนา้ ปัจจัยส าคัญคือการฟ้ืนตัวของภาคบริการ ตามการใชจ้่ายของนักท่องเที่ยวทั้งไทยและต่างชาติที่
เพิ่มขึน้ และจากหมวดสินคา้ไม่คงทน ตามการใชน้ า้มนัเชือ้เพลิง และไฟฟ้าที่เพิ่มขึน้  (ที่มา: ธปท., ข่าวภาวะเศรษฐกิจและ
การเงนิรายเดอืน ต.ค. 2568) 
 
การลงทุนภาคเอกชนปี 2568 
สคช. รายงานว่า 9 เดือนแรกของปี 2568 การลงทนุภาคเอกชนขยายตวัรอ้ยละ 2.3 เมื่อเทียบกบัช่วงเดียวกนัของปีก่อนหนา้ และ 
คาดการณว์่าตลอดทัง้ปีจะเติบโตประมาณรอ้ยละ 2.0 เพิ่มขึน้จากปี 2567 ที่ติดลบรอ้ยละ 1.6 ปัจจยัหลกัมาจากการขยายตัว
ต่อเนื่องของการลงทนุในหมวดเครื่องจกัรเครื่องมือ โดยเป็นผลมาจากการขยายตวัของการลงทนุในหมวดยานพาหนะ นอกจากนี ้
การลงทุนในอุตสาหกรรมใหม่ยังขยายตัวอย่างต่อเนื่อง โดยเฉพาะอุตสาหกรรมการผลิตเครื่องใช้ไฟฟ้าและอุปกรณ์  และ
อุตสาหกรรมการผลิตเครื่องจักรกล ซึ่งในช่วง 2 - 3 ปีที่ผ่านมา จีนและสิงค์โปร์ มีบทบาทในการลงทุนโดยตรงเพิ่มขึน้ใน
อุตสาหกรรมใหม่อย่างมีนยัส าคญั อย่างไรก็ดี การลงทุนในหมวดก่อสรา้งปรบัตวัลดลง ตามการลดลงของการก่อสรา้งอาคาร
ประเภทที่อยู่อาศยั ปัจจยัจ ากดัหลกัมาจากความเชื่อมั่นของนกัลงทนุท่ียงัฟ้ืนตวัไม่เต็มที่ และความไม่แน่นอนของเศรษฐกิจโลก 
(ทีม่า: สศช., รายงานเศรษฐกิจไทย ไตรมาส 3/2568) 
 
ภาคการท่องเทีย่ว ธุรกิจโรงแรมและร้านอาหารในปี 2568 
ภาคการท่องเที่ยว ธุรกิจโรงแรมและรา้นอาหารในปี 2568 ยงัคงเผชิญกบัแรงกดดนัจากการแข่งขนัในภมูิภาค ความกงัวลดา้น
ความปลอดภัย และค่าเงินบาทที่แข็งค่า โดย สศช. คาดการณจ์ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติทั้งปีประมาณ 33 ลา้นคน และ
ประมาณการรายรบัรวมจากนกัท่องเที่ยวต่างชาติปี 2568 อยู่ที่ 1.52 ลา้นลา้นบาท ปรบัลดลงจาก 1.57 ลา้นลา้นบาทในการ
ประมาณการครัง้ก่อน แต่ยังคาดว่าจะเพิ่มขึน้จากปี 2567 ที่ 1.50 ลา้นลา้นบาท ทั้งนี ้ส าหรบัปี 2569 ธปท. คาดการณว์่า
จ านวนนักท่องเที่ยวจะเพิ่มขึน้เป็นประมาณ 35 ลา้นคน โดยไดร้บัแรงหนุนจากการเพิ่มขึน้ของจ านวนเที่ยวบินเขา้ประเทศ
อย่างต่อเนื่อง รวมถึงการเปิดเสน้ทางการบินใหม่เพื่อเชื่อมโยงตลาดปลายทางหลกัสู่ประเทศไทย รวมถึงมาตรการส่งเสรมิการ
ท่องเที่ยวของภาครฐั เช่น การยกเวน้การตรวจลงตรา (Visa Exemption) เพื่ออ านวยความสะดวกแก่นกัท่องเที่ยว ส าหรบัสาขา
ที่พกัแรมและบริการดา้นอาหารขยายตวัรอ้ยละ 0.8 ในไตรมาส 3 ปี 2568 และ 9 เดือนแรกปี 2568 ขยายตวัรอ้ยละ 3.3 และ
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อัตราการเขา้เฉล่ียอยู่ที่รอ้ยละ 71.13 ซึ่งยังต ่ากว่าปี 2567 ที่รอ้ยละ 71.49 (ที่มา: สศช., Thai Economic Performance 
Q3/2568; ธปท., สรุปประมาณการเศรษฐกิจ ก.ย. 2568) 
 
แนวโน้มการเติบโตของเศรษฐกิจในปี 2569 
สศช. คาดว่าเศรษฐกิจไทยในปี 2569 มีแนวโนม้ขยายตัวในช่วงรอ้ยละ 1.2 - 2.2 โดยมีปัจจัยสนับสนุนจากการขยายตัว
ต่อเนื่องของการอุปโภคบริโภคและการลงทุนภาคเอกชนแรงขับเคล่ือนจากการใชจ้่ายภาครฐับาล การฟ้ืนตัวของภาคการ
ท่องเที่ยว และการเพิ่มขึน้ของผลผลิตทางการเกษตร อย่างไรก็ตาม การขยายตวัของเศรษฐกจิไทยยงัมีขอ้จ ากดัและปัจจยัเส่ียง
จากมาตรการกีดกันทางการคา้ของสหรฐัฯ การชะลอตวัของเศรษฐกิจและการคา้โลก และภาระหนีสิ้นภาคเอกชนที่ยงัอยู่ใน
เกณฑส์งูรวมทัง้ความผนัผวนของระบบเศรษฐกิจและการเงินโลก และบรรยากาศทางเศรษฐกิจและการเมืองในช่วงก่อนและ
หลงัการเลือกตัง้ โดยในกรณีฐาน คาดว่าการอุปโภคบริโภคและการลงทุนภาคเอกชนจะขยายตวัรอ้ยละ  2.1 และรอ้ยละ 0.9 
ตามล าดบั ขณะที่อตัราเงินเฟ้อเฉล่ียอยู่ในช่วงรอ้ยละ 0.0 - 1.0 และดุลบญัชีเดินสะพดัเกินดุลรอ้ยละ 2.4 ของ GDP (ที่มา: 
สศช. แถลงเศรษฐกิจไตรมาส 3/2568)  
 
นอกจากนี ้เศรษฐกิจอาเซียนส่วนใหญ่มีแนวโนม้ชะลอตัวลงจากปีก่อนหนา้ เนื่องจากผลกระทบของมาตรการกีดกันทาง
การคา้ของสหรฐัฯ ที่คาดว่าจะส่งผลใหก้ารส่งออกสินคา้ปรบัตวัลดลง อย่างไรก็ดี การอปุโภคบรโิภคภายในประเทศและการใช้
จ่ายภาครฐัยงัเป็นปัจจยัสนบัสนุนส าคญัในการขยายตวัทางเศรษฐกิจในปี 2569 ประกอบกับนโยบายทางการเงินแบบผ่อน
คลายภายใตแ้นวโนม้อัตราเงินเฟ้อที่อยู่ในระดับต ่า  ทั้งนี ้คาดว่าเศรษฐกิจอินโดนีเซีย มาเลเซีย และเวียดนามจะขยายตัว 
รอ้ยละ 4.9 รอ้ยละ 4.0 และรอ้ยละ 5.6 ในปี 2569 เทียบกับรอ้ยละ 4.9 รอ้ยละ 4.5 และรอ้ยละ 6.5 ในปี 2568 ตามล าดบั 
อย่างไรก็ตาม เศรษฐกิจฟิลิปปินสค์าดว่าจะขยายตวัรอ้ยละ 5.7 ในปี 2569 ปรบัตวัดีขึน้จากรอ้ยละ 5.4 ในปี 2568 (ทีม่า: IMF 
World Economic Outlook) 
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เอกสารแนบ 2 ข้อมูล TCC Land International (Singapore) Pte. Ltd. 

 
1. ข้อมูลทั่วไป 
 
ชื่อบริษัท : TCC Land International (Singapore) Pte. Ltd. (“TCCLI”) 
ประเทศทีจ่ดทะเบียนจัดตั้ง : สิงคโปร ์
วันทจีดทะเบียนจัดตั้ง : 26 ตลุาคม 2550 
ทะเบียนนิติบุคคลเลขที ่ : 200719876Z 
ทีต่ั้งส านักงานใหญ่/1 : 438 Alexandra Road, #03-03, Alexandra Point, Singapore, 119958 
ลักษณะธุรกิจ : ประกอบธุรกิจการถือหุน้ในบรษิัทอื่น (Holding Company) โดยการถือหุน้ใน MMVN 

แต่ เพียงบริษัทเดียว ทั้งนี ้ MMVN เป็นนิติบุคคลที่จัดตั้งขึ ้นภายใต้กฎหมาย 
ของประเทศเวียดนามและประกอบธุรกิจศูนยจ์ าหน่ายขายส่งสินคา้อุปโภคและ
บรโิภคที่มีสาขาทั่วประเทศเวียดนาม 

ทุนจดทะเบียนช าระแล้ว : 921,800,000 ดอลลารสิ์งคโปร ์หรือคิดเป็น 22,390,153,280 บาท 
มูลค่าหุ้นทีต่ราไว ้(หุ้นละ) : 1 ดอลลารสิ์งคโปรต์่อหุน้ 

ทีม่า: สารสนเทศรายการไดม้าซึ่งสนิทรพัย์ของบริษัทฯ และขอ้มูลจากฝ่ายบริหารของบริษัทฯ 
หมายเหต:ุ /1 ในวนัที ่26 มกราคม 2569 จะมีการยา้ยทีต่ ัง้ส านกังานใหญ่ จาก 438 ถนนอเล็กซานดรา #03-03 อเล็กซานดรา พอยท ์สงิคโปร์ 119958 

ประเทศสิงคโปร์ (438 Alexandra Road, #03-03, Alexandra Point, Singapore 119958) ไปยงั 438 ถนนอเล็กซานดรา #23-03 อเล็ก
ซานดรา พอยท ์สงิคโปร์ 119958 ประเทศสงิคโปร์ (438 Alexandra Road, #23-03, Alexandra Point, Singapore 119958) 

 
2. ผู้ถือหุ้น 
 
รายชื่อผูถื้อหุน้ของ TCCLI ก่อนเขา้ท ารายการ ณ วนัท่ี 20 มกราคม 2569 มีดงันี ้ 
 

รายชื่อผู้ถือหุ้นของ TCCLI กอ่นการเข้าท ารายการ 
ล าดับ ผู้ถือหุ้น จ านวนหุ้น (หุน้) สัดส่วน (ร้อยละ) 

1 Golden Land International Pte. Ltd. 921,800,000 100.00 
รวม 921,800,000 100.00 

ทีม่า: สารสนเทศรายการไดม้าซ่ึงสนิทรพัย์ของบริษัทฯ และขอ้มูลจากฝ่ายบริหารของบริษัทฯ 

 
3. คณะกรรมการ 
 
รายชื่อคณะกรรมการของ TCCLI ก่อนเขา้ท ารายการ ณ วนัท่ี 20 มกราคม 2569  มีดงันี ้
 

รายชื่อกรรมการ TCCLI ก่อนเข้าท ารายการ 
ล าดับ รายชื่อ ต าแหน่ง 

1 นายปณต สิรวิฒันภกัดี กรรมการ 
2 นางดษุณี เมอรล่ิ์ง กรรมการ 



รายงานความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระเกี่ยวกบัรายการไดม้าซึ่งสินทรพัยแ์ละรายการเกี่ยวโยงกนั 

   113  

ล าดับ รายชื่อ ต าแหน่ง 
3 Lim Su Min Elena กรรมการ 
4 Ng Kwai Keong กรรมการ 

ทีม่า: สารสนเทศรายการไดม้าซึ่งสนิทรพัย์ของบริษัทฯ และขอ้มูลจากฝ่ายบริหารของบริษัทฯ 
 
4. ฐานะการเงนิ และผลการด าเนินงาน 
 
TCC Land International (Singapore) Pte. Ltd. ณ วันที ่31 ธันวาคม 
งบแสดงฐานะการเงนิ (หน่วย: ล้านดอลลารส์ิงคโปร)์ 2565 2566 2567 
สินทรัพย ์       
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด 0.80 0.61 1.68 
ลกูหนีอ้ื่น - 0.002 0.003 
เงินลงทนุในบรษิัทย่อย 792.62 792.62 792.62 
รวมสินทรัพย ์ 793.42 793.23 794.31 
หนีส้นิ       
ค่าใชจ้า่ยในการด าเนินงานคา้งจา่ย 0.02 0.02 0.02 
เงินจา่ยล่วงหนา้จากบรษิัทใหญ่ - 0.40 1.50 
เงินกูย้ืมจากบรษิัทใหญ่ 520.13 543.48 - 
ภาษีเงินไดน้ิติบคุคลคา้งจา่ย - 0.00 0.00 
รวมหนีส้ิน 520.15 543.89 1.52 
ส่วนของผู้ถือหุ้น       
ทนุท่ีออกและช าระแลว้ 372.00 372.00 921.80 
ขาดทนุสะสม (98.72) (122.65) (129.01) 
รวมส่วนของผู้ถือหุน้ 273.28 249.35 792.79 

ทีม่า: งบการเงินของ TCCLI ปี 2565 - 2567 ซ่ึงจัดท าตามมาตรฐานการรายงานทางการเงินของประเทศสิงคโปร์ (Financial Reporting 
Standards in Singapore) ทีไ่ดร้บัการตรวจสอบจากผูส้อบบญัชีรบัอนญุาตของ TCCLI คอื PKF-CAP LLP 

 
TCC Land International (Singapore) Pte. Ltd. ม.ค. - ธ.ค. 
งบก าไรขาดทนุสุทธิ (หน่วย: ล้านดอลลารส์ิงคโปร)์ 2565 2566 2567 
รายไดอ้ื่น 0.01 0.03 0.05 
รวมรายได้ 0.01 0.03 0.05 
ค่าใชจ้า่ยในการบรหิาร (0.01) (0.01) (0.02) 
ตน้ทนุทางการเงิน (9.77) (23.95) (6.39) 
ขาดทุนก่อนภาษีเงนิได ้ (9.77) (23.93) (6.35) 
ค่าใชจ้า่ยภาษีเงินได ้ - (0.002) (0.001) 
ขาดทุนส าหรับปี (9.77) (23.93) (6.35) 

ทีม่า: งบการเงินของ TCCLI ปี 2565 - 2567 ซ่ึงจัดท าตามมาตรฐานการรายงานทางการเงินของประเทศสิงคโปร์ (Financial Reporting 
Standards in Singapore) ทีไ่ดร้บัการตรวจสอบจากผูส้อบบญัชีรบัอนญุาตของ TCCLI คอื PKF-CAP LLP 
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TCC Land International (Singapore) Pte. Ltd. ม.ค. - ธ.ค. 
งบกระแสเงนิสด (หน่วย: ล้านดอลลารส์ิงคโปร)์ 2565 2566 2567 
เงินสดสทุธิไดม้าจากกจิกรรมด าเนินงาน 0.001 0.02 0.04 
เงินสดสทุธิไดม้าจาก (ใชไ้ปใน) กิจกรรมจดัหาเงิน (0.08) (0.21) 1.03 
เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสดเพิม่ขึน้ (ลดลง) สุทธ ิ (0.08) (0.19) 1.08 
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดตน้ปี 0.88 0.80 0.61 
เงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสดปลายปี 0.80 0.61 1.68 

ทีม่า: งบการเงินของ TCCLI ปี 2565 - 2567 ซ่ึงจัดท าตามมาตรฐานการรายงานทางการเงินของประเทศสิงคโปร์ (Financial Reporting 
Standards in Singapore) ทีไ่ดร้บัการตรวจสอบจากผูส้อบบญัชีรบัอนญุาตของ TCCLI คอื PKF-CAP LLP 

 
5. ค าอธิบายผลการด าเนินงานและฐานะการเงนิ 
 
การวิเคราะหผ์ลการด าเนินงาน 
 
ภาพรวมผลประกอบการปี 2565 - 2567 
ในปี 2565 - 2567 รายได้รวมของ TCCLI เท่ากับ 0.01 ล้านดอลลารสิ์งคโปร์ 0.03 ล้านดอลลารสิ์งคโปร์ และ 0.05  
ลา้นดอลลารสิ์งคโปร ์ตามล าดับ โดยรายไดส่้วนใหญ่ของ TCCLI คือ รายไดด้อกเบีย้ ในขณะที่ปี 2565  - 2567 TCCLI มี
ค่าใชจ้่ายรวมเท่ากบั 9.78 ลา้นดอลลารสิ์งคโปร ์23.96 ลา้นดอลลารสิ์งคโปร ์และ 6.41 ลา้นดอลลารสิ์งคโปร ์ตามล าดบั โดย
ค่าใชจ้่ายส่วนใหญ่ คือ ตน้ทุนทางการเงินจากเงินกูย้ืมจากบริษัทใหญ่ ซึ่งในระหว่างปี 2566 ตน้ทุนทางการเงินเพิ่มขึน้จากปี 
2565 จ านวน 14.18 ลา้นดอลลารสิ์งคโปร ์หรือ คิดเป็นเพิ่มขึน้รอ้ยละ 145.07 จากการเพิ่มขึน้ของเงนิกูย้ืมจากบรษิัทใหญ่ และ
ในปี 2567 ตน้ทนุทางการเงินลดลง 17.56 ลา้นดอลลารสิ์งคโปร ์หรือ คิดเป็นลดลงรอ้ยละ 73.31 จากการช าระคืนเงนิกูย้มืจาก
บริษัทใหญ่ในระหว่างปี เป็นผลท าให้ในปี 2565 - 2567 TCCLI มีขาดทุนสุทธิ เท่ากับ 9.77 ลา้นดอลลารสิ์งคโปร ์23.93  
ลา้นดอลลารสิ์งคโปร ์และ 6.35 ลา้นดอลลารสิ์งคโปร ์ตามล าดบั 
  
การวิเคราะหฐ์านะการเงนิ 
 
สินทรัพย ์
ในปี 2565 - 2567 สินทรพัยร์วมของ TCCLI เท่ากบั 793.42 ลา้นดอลลารสิ์งคโปร ์793.23  ลา้นดอลลารสิ์งคโปร ์และ 794.31 
ลา้นดอลลารสิ์งคโปร ์ตามล าดบั โดยสินทรพัยส่์วนใหญ่ของ TCCLI คือ เงินลงทุนในบริษัทย่อย กล่าวคือ เงินลงทุนใน MM 
Mega Market (Vietnam) Company Limited (“MMVN”) ในสดัส่วนรอ้ยละ 100.00 โดยในระหว่างปี  2565 - 2567 สินทรพัย์
รวมของ TCCLI เพียงเปล่ียนแปลงเล็กนอ้ย หรือ คิดเป็นการเปล่ียนแปลงรอ้ยละ 0.02 - 0.14 จากปีก่อนหนา้ 
 
หนีส้ิน 
ในปี 2565 - 2567 หนีสิ้นรวมของ TCCLI เท่ากับ 520.15 ลา้นดอลลารสิ์งคโปร ์543.89 ลา้นดอลลารสิ์งคโปร ์และ 1.52  
ลา้นดอลลารสิ์งคโปร ์ตามล าดบั โดยหนีสิ้นส่วนใหญ่ของ TCCLI คือ เงินกูย้ืมจากบริษัทใหญ่ ซึ่งเป็นเงินกูย้ืมระยะสัน้ที่ไม่มี
หลกัประกนัและถึงก าหนดช าระคืนเมื่อรอ้งขอ เงินกูย้ืมระยะสัน้ดงักล่าวอา้งอิงอตัราดอกเบีย้ขา้มคืนเฉล่ีย 3 เดือนของสิงคโปร ์
บวกรอ้ยละ 1.50 (3-months Singapore Overnight Rate Average, plus 1.50%) ซึ่งในปี 2566 เงินกูย้ืมจากบริษัทใหญ่
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เพิ่มขึน้ จ านวน 23.35 ลา้นดอลลารสิ์งคโปร ์หรือ คิดเป็นเพิ่มขึน้รอ้ยละ 4.49 จากปีก่อนหนา้ โดยเป็นการเพิ่มขึน้จากดอกเบีย้
ที่เพิ่มขึน้ (Interest Accreted) ในขณะที่ปี 2567 เงินกูย้ืมจากบริษัทใหญ่ลดลง จ านวน 543.48 ลา้นดอลลารสิ์งคโปร ์หรือ  
คิดเป็นลดลงรอ้ยละ 100.00 จากปีก่อนหนา้ โดยเป็นการลดลงเกิดจากการเปล่ียนแปลง 3 ส่วน ไดแ้ก่ (1) ลดลงจากการจดั
ประเภทเป็นเงินจ่ายล่วงหนา้จากบริษัทใหญ่ จ านวน 0.07 ลา้นดอลลารสิ์งคโปร ์(2) เพิ่มขึน้จากดอกเบีย้ที่เพิ่มขึน้ (Interest 
Accreted) จ านวน 6.39 ลา้นดอลลารสิ์งคโปร ์และ (3) ลดลงจากการแปลงหนีเ้ป็นทนุ จ านวน 549.80 ลา้นดอลลารสิ์งคโปร ์
โดยการออกหุน้สามญัใหม่จ านวน 549,799,999 หุน้ มลูค่าที่ตราไวหุ้น้ละ 1.00 ดอลลารสิ์งคโปร ์
 
ส่วนของผู้ถือหุ้น 
ในปี 2565 - 2567 ส่วนของผูถื้อหุน้ของ TCCLI เท่ากบั 273.28 ลา้นดอลลารสิ์งคโปร ์249.35 ลา้นดอลลารสิ์งคโปร ์และ 792.79 
ลา้นดอลลารสิ์งคโปร ์ตามล าดบั โดยในปี 2566 ส่วนของผูถื้อหุน้ลดลง จ านวน 23.93 ลา้นดอลลารสิ์งคโปร ์หรือ คิดเป็นลดลง
รอ้ยละ 8.76 จากผลขาดทนุสทุธิประจ าปี 2566 ในขณะที่ปี 2567 ส่วนของผูถื้อหุน้เพิ่มขึน้ จ านวน 543.44 ลา้นดอลลารสิ์งคโปร ์
หรือ คิดเป็นเพิ่มขึน้รอ้ยละ 217.95 จากการเพิ่มขึน้ของทนุจดทะเบียนที่ออกและช าระแลว้จากการแปลงหนีเ้ป็นทนุ 
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เอกสารแนบ 3 ข้อมูล MM Mega Market (Vietnam) Company Limited 

 
1. ข้อมูลทั่วไป 
 
ชื่อบริษทั : MM Mega Market (Vietnam) Company Limited (“ MMVN”) 
ประเทศทีจ่ดทะเบียนจัดตั้ง : เวียดนาม 
วันทจีดทะเบียนจัดตั้ง : 20 กรกฎาคม 2552 
ทะเบียนนิตบิุคคลเลขที ่ : 0302249586 
ทีต่ั้งส านักงานใหญ่ : Lot B, An Phu - An Khanh New Urban Area, An Phu Ward, Thu Duc,  

Ho Chi Minh City, Vietnam 
ลักษณะธุรกจิ 

: 

ประกอบธุรกิจศูนยจ์ าหน่ายขายส่งขายปลีกสินคา้อุปโภคและบริโภคที่มีสาขาทั่ว
ประเทศเวียดนาม โดย MMVN เป็นผูค้า้ส่งรายใหญ่ (Wholesale) ที่เนน้การใหบ้รกิาร
ลูกคา้กลุ่มธุรกิจมืออาชีพโดยเฉพาะ เช่น โรงแรม รา้นอาหาร ธุรกิจจัดเลีย้ง และ
ส านกังานขนาดใหญ่ และปัจจบุนัมีทัง้หมด 30 สาขาทั่วประเทศเวียดนาม 

ทุนจดทะเบียนช าระแล้ว : 3,611,379,217,000 เวียดนามดอง หรือ คิดเป็น 4,344,489,198 บาท 
โทรศัพท ์ : (+84) 028 35 190 390 
เว็ปไซต ์ : www. mmvietnam.com 

ทีม่า: สารสนเทศรายการไดม้าซึ่งสนิทรพัย์ของบริษัทฯ และขอ้มูลจากฝ่ายบริหารของบริษัทฯ 
 
2. ผู้ถือหุ้น 
 
รายชื่อผูถื้อหุน้ของ MMVN ก่อนเขา้ท ารายการ ณ วนัท่ี 20 มกราคม 2569 มีดงันี ้ 
 

รายชื่อผู้ถือหุ้นของ MMVN กอ่นการเข้าท ารายการ 

ล าดับ ผู้ถือหุ้น 
ทุนจดทะเบียน 
(เวียดนามดอง) 

สัดส่วน (ร้อยละ) 

1 TCC Land International (Singapore) Pte. Ltd. 3,620,446,155,604 100.00 
รวม 3,620,446,155,604 100.00 

ทีม่า: สารสนเทศรายการไดม้าซ่ึงสนิทรพัย์ของบริษัทฯ และขอ้มูลจากฝ่ายบริหารของบริษัทฯ 
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3. คณะกรรมการ 
 
รายชื่อคณะกรรมการของ MMVN ก่อนเขา้ท ารายการ ณ วนัท่ี 20 มกราคม 2569 มีดงันี ้
 

รายชื่อกรรมการ MMVN ก่อนเข้าท ารายการ 
ล าดับ รายชื่อ ต าแหน่ง 

1 นายอศัวิน เตชะเจรญิวิกลุ ประธานกรรมการ 
2 นางอรวรรณ ศภุเมธาพร กรรมการ 
3 Tran Kim Nga กรรมการ 
4 Pham Dinh Doan กรรมการ 

ทีม่า: สารสนเทศรายการไดม้าซ่ึงสนิทรพัย์ของบริษัทฯ และขอ้มูลจากฝ่ายบริหารของบริษัทฯ 
 
4. ผู้บริหาร 
 
รายชื่อผูบ้รหิารของ MMVN ณ วนัท่ี 20 มกราคม 2568 มีดงันี ้
 

รายชื่อผู้บริหาร MMVN 
ล าดับ รายชื่อ ต าแหน่ง 

1 Mr. Nguyen Duc Toan Managing Director 
2 Ms. Tran Kim Nga Corporate Development Director 
3 นายสวุิชา บญุสภุา Director 
4 นางกมลวรรณ ศิวรกัษ์ Director 

ทีม่า: ขอ้มูลจากฝ่ายบริหารของบริษัทฯ 

 
5. ประวัติความเป็นมาและลักษณะการประกอบธุรกิจ 

 
MMVN ก่อตัง้ขึน้ในปี 2545 ประกอบธุรกิจเป็นผูใ้หบ้ริการศูนยจ์ าหน่ายสินคา้อุปโภคและบริโภคแบบคา้ส่ง แบบช าระเงินสด 
และบรกิารตนเอง (Cash & Carry) ภายใตช้ื่อ “Metro” ในประเทศเวียดนาม โดยเริ่มตน้ดว้ยการเปิดสาขาแรกในกรุงฮานอย และ
ขยายเครือข่ายไปยงัเมืองส าคญัต่าง ๆ  เช่น โฮจิมินห ์ดานงั และเกิ่นเธอ อย่างต่อเนื่อง ในปี 2559 TCC Group ไดเ้ขา้ซือ้กิจการ 
Metro Cash & Carry Vietnam ทัง้หมด และไดด้  าเนินการปรบัภาพลกัษณอ์งคก์รครัง้ส าคญั จาก “Metro” มาเป็น “MM Mega 
Market” เพื่อใหส้อดคลอ้งกบักลยทุธก์ารเติบโตระยะยาว และสรา้งความแตกต่างในตลาดคา้ส่งคา้ปลีกที่มีการแข่งขนัรุนแรง 
 
การเติบโตของ MMVN ในช่วง 2 ทศวรรษที่ผ่านไม่เพียงแต่ขยายจ านวนสาขา แต่ยงัมุ่งเนน้การพฒันาแพลตฟอรม์การจดัหา
สินคา้โดยตรง เพื่อควบคุมคุณภาพสินคา้ตั้งแต่ตน้ทาง พรอ้มกับการเปิดตัวบริการใหม่ เช่น ระบบ Omni-channel และ  
E-commerce เพื่อตอบสนองพฤติกรรมการซือ้สินคา้ที่เปล่ียนแปลงไปอย่างรวดเร็วของผูบ้ริโภคในยุคดิจิทลั  โดย ณ ปัจจุบนั 
MMVN ด าเนินธุรกิจดว้ยกลยุทธ ์Multi-format ครอบคลมุพืน้ที่ทัง้ 3 ภูมิภาคหลกัของเวียดนาม ไดแ้ก่ ภาคเหนือ ภาคกลาง 
และภาคใต ้โดยมีเครือข่ายสาขารวมทั้งหมด 30 สาขา แบ่งเป็น Cash & Carry จ านวน 19 สาขา Depot 8 สาขา Food 
Service 1 สาขา Supermarket 1 สาขา และ Hypermarket 1 สาขา (เริ่มด าเนินการในเดือนพฤศจิกายน ปี 2568) 
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รูปแบบร้านค้า (Store Formats) ของ MMVN 

แบรนด ์ รูปแบบร้านค้า 
จ านวนสินค้า 

(SKU) 
ขนาดพืน้ที ่

(ตารางเมตร) 
กลุ่มลูกคา้ 

 
MM Mega Market 

รา้นคา้ส่ง-คา้ปลีก แบบ Cash & Carry 
ขนาดใหญ่ จ าหน่ายสินค้าครบวงจร 
ทั้งอาหารสด อาหารแห้ง และสินค้า
อุปโภคบริโภค เหมาะส าหรับลูกค้าท่ี
ซือ้สินคา้ปรมิาณมาก 

30,000 3,500 - 8,000 
ลกูคา้ท่ีตอ้งการซือ้

สินคา้ปรมิาณมาก ทัง้
กลุ่ม B2B และ B2C 

 
MM Supermarket 

ซูเปอรม์ารเ์ก็ตขนาดกลาง ตัง้อยู่ในเขต
เมือง ใหบ้ริการสินคา้ครบถว้นส าหรับ
ครวัเรือน เนน้ความสะดวกสบายและ
ประสบการณช์อ้ปป้ิงท่ีทนัสมยั 

15,000 2,400 ลกูคา้รายย่อย B2C 

  
MM Food Service 

สาขาต้นแบบท่ีออกแบบมาส าหรับ
ธุรกิจอาหารและบริการ จัดจ าหน่าย
วัตถุดิบคุณภาพสูงส าหรับโรงแรม 
ร้านอาหาร และผู้ให้บริการจัดเลี ้ยง 
(HORECA) พรอ้มระบบจดัส่งตรงเวลา 

8,000 1,000 - 2,500 
ลกูคา้กลุ่ม HORECA  
(โรงแรม รา้นอาหาร 

และผูใ้หบ้รกิารจดัเลีย้ง) 

  
MM Depot 

ศูนย์กระจายสินค้าและจุดจ าหน่าย
ส าหรับพื ้นท่ีอุตสาหกรรมและเมือง
ท่องเท่ียว มีสินค้าเฉพาะท่ีตอบโจทย์
ทอ้งถิ่น พรอ้มบรกิารส่งตรงถึงลกูคา้ 

2,000 500 - 700 
ลกูคา้ในพืน้ท่ี
อตุสาหกรรม 

และแหล่งท่องเที่ยว 

 
MM Supercenter 

รา้นคา้ส่ง-คา้ปลีก แบบ Supercenter 
ขนาดใหญ่ จ าหน่ายสินค้าครบวงจร 
ทั้งอาหารสด อาหารแห้ง และสินค้า
อุปโภคบริโภค เหมาะส าหรับลูกค้าท่ี
ซือ้สินคา้ปรมิาณมาก 

16,000 
4,700 - 
12,500 

ลกูคา้ท่ีตอ้งการซือ้
สินคา้ปรมิาณมาก และ 
กลุ่มลกูคา้รายย่อย B2C 

 
Gia Tot 

โมเดลร้านค้าพันธมิตร (Franchise/ 
Partner Store )  ท่ี  MMVN  ให้การ
สนบัสนุนดา้นระบบบริหารจดัการและ
การจดัหาสินคา้ 

- - 

ลกูคา้ในชมุชนทอ้งถิ่น  
ท่ีตอ้งการความสะดวก
และสินคา้ในราคาท่ี

เขา้ถึงได ้

 
MMVN มีโครงสรา้งพืน้ฐานดา้นโลจิสติกสท์ี่ครบวงจรและมีประสิทธิภาพสงู ประกอบดว้ย 

• ศูนยจั์ดหาสินค้าสด จ านวน 5 แห่ง ในพืน้ท่ียทุธศาสตร ์ไดแ้ก่ ดาลตั (ผกัและผลไม)้ กานโทะ (ปลา) ดงนายและฮานอย 
(เนือ้หม)ู และเตี๋ยนเกียง (ผลไม)้ 

• คลังสินค้าหลัก จ านวน 2 แห่ง พรอ้มคลงัสินคา้ย่อย จ านวน 7 แห่ง ทั่วประเทศ 

• ระบบคลังสินค้า Fresh DC และ Ambient DC ทัง้ในภาคเหนือและภาคใต ้ส าหรบัจดัการสินคา้สดและสินคา้แหง้ 

• ระบบ Cross-docking เทคโนโลยีเพื่อช่วยลดระยะเวลาในการกระจายสินคา้และรกัษาคณุภาพความสดใหม่ 
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• ระบบจัดส่ง Last-mile Delivery ระบบขนส่งที่ใชเ้ทคโนโลยีการวางแผนเสน้ทางแบบเรียลไทม ์เพิ่มความแม่นย าในการ
จดัส่ง ลดตน้ทนุการขนส่ง และสรา้งประสบการณก์ารซือ้สินคา้ที่เหนือกว่าใหแ้ก่ลกูคา้ 

 
ปัจจบุนั MMVN มีฐานขอ้มลูสมาชิกมากกว่า 1 ลา้นราย ซึ่งกลุ่มลกูคา้หลกัของ MMVN แบ่งเป็น 2 กลุ่ม ไดแ้ก่ ลกูคา้ครวัเรือน 
(Household Customers) และ ลกูคา้มืออาชีพ (Professional Customers) โดยลกูคา้กลุ่มครวัเรือนมกัเป็นผูท้ี่มาซือ้สินคา้
อปุโภคบรโิภคส าหรบัใชใ้นชีวิตประจ าวนั โดยไดร้บัประโยชนจ์ากแคมเปญราคาพิเศษและโปรแกรมสะสมคะแนน ในส่วนของ
กลุ่มลูกคา้มืออาชีพครอบคลุม กลุ่มโรงแรม รา้นอาหาร ผูใ้หบ้ริการจัดเลีย้ง (HORECA) กลุ่มบริการและส านักงาน (SCO) 
รวมถึงผูค้า้ส่งที่ซือ้ไปจ าหน่ายต่อ (Trader) โดย MMVN ใชก้ลยุทธก์ารขายเชิงรุกโดยมีทีมงานขายมืออาชีพที่เชี่ยวชาญการ
บรหิารความสมัพนัธก์บัลกูคา้ (Key Account Management) พรอ้มดว้ยแพลตฟอรม์ดิจิทลั “MMPro” ซึ่งช่วยใหล้กูคา้สามารถ
สั่งซือ้สินคา้ ตรวจสอบราคา และติดตามสถานะการจัดส่งแบบเรียลไทม ์นอกจากนี ้ ยังมีการสนับสนุนทางการตลาด เช่น 
แผนการคา้ (Annual Trade Plan) และขอ้ตกลงร่วมทางธุรกิจ (Joint Business Plan) กับซพัพลายเออรร์ายใหญ่ เพื่อสรา้ง
ความรว่มมือระยะยาวและขอ้เสนอที่ตอบโจทยล์กูคา้ 
 

 
 

 

MMVN พฒันาแพลตฟอรม์ดิจิทลั MM Pro ขึน้โดยเฉพาะเพื่อรองรบัลกูคา้องคก์ร โดยมี
ฟังกช์นัการสั่งซือ้ออนไลนแ์บบเรียลไทม ์การก าหนดราคาเฉพาะบคุคล และระบบแนะน า
สินคา้ที่เหมาะสม ท าใหล้กูคา้สามารถบรหิารการสั่งซือ้ไดอ้ย่างมีประสิทธิภาพ ลดตน้ทุน
ดา้นซพัพลายเชน และวางแผนการผลิตของธุรกิจไดด้ีขึน้ ส าหรบัลกูคา้ครวัเรือน MMVN 
ใหบ้ริการผ่านรา้น MM Mega Marketและ MM Supermarket รวมถึงช่องทางออนไลน์
ของ MMVN นอกจากนี ้MMVN ไดพ้ฒันาบรกิาร Click & Get เพื่อใหล้กูคา้สามารถสั่งซือ้
ออนไลนแ์ละไปรบัสินคา้ไดต้ามเวลาที่เลือก รวมถึงการจัดส่งถึงบา้นในบางพืน้ที่ เพื่อ
ตอบสนองไลฟ์สไตลข์องผูบ้รโิภคในเขตเมืองที่ตอ้งการความรวดเรว็ 

 
MMVN มีผลิตภัณฑ์มากกว่า 40,000 รายการ ครอบคลุมสินคา้อาหารและสินคา้อุปโภคบริโภคหลากหลายประเภท โดย
สัดส่วนสินคา้กว่ารอ้ยละ 90 เป็นสินคา้อาหาร เช่น เนือ้สัตว ์อาหารทะเล ผักและผลไมส้ด ขนมปัง และอาหารพรอ้มปรุง  
อีกประมาณรอ้ยละ 10 เป็นสินคา้ non-food เช่น สินคา้ FMCG ส าหรบัครวัเรือน และสินคา้อุปกรณต์่าง ๆ ส าหรบัใชใ้นธุรกิจ 
โดยหน่ึงในกลยทุธส์ าคญัของ MMVN คือ การพฒันาสินคา้ภายใตแ้บรนดข์องตนเอง (Private Label) เพื่อสรา้งความแตกต่าง
ในตลาดและตอบโจทยค์วามตอ้งการของลูกคา้ในดา้นคุณภาพและราคาที่คุม้ค่า ปัจจุบัน MMVN มีสินคา้ภายใต ้Private 
Label ครอบคลมุหลากหลายหมวดหมู่ เช่น อาหารสด ผกัและผลไม ้อาหารแปรรูปและบรรจุภณัฑ์ สินคา้ FMCG และสินคา้ 
พรีเมียมส าหรบักลุ่ม HORECA นอกจากนี ้MMVN มีเครือข่ายการน าเขา้จากภมูิภาคหลกัทั่วโลก ครอบคลมุ เอเชีย ยโุรป และ
อเมรกิา เพื่อใหไ้ดสิ้นคา้ที่มีคณุภาพและราคาที่แข่งขนัได ้
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6. ฐานะการเงนิ และผลการด าเนินงาน 
 
MM Mega Market (Vietnam) Company Limited ณ วันที ่31 ธันวาคม 
งบแสดงฐานะการเงนิ (หน่วย: พันล้านเวียดนามดอง) 2565 2566 2567 
สินทรัพย ์       
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด 173.05 226.53 141.21 
เงินลงทนุระยะสัน้ - - 12.43 
ลกูหนีก้ารคา้และลกูหนีอ้ื่น สทุธิ 1,550.54 1,639.58 1,713.25 
สินคา้คงเหลือ สทุธิ 1,258.61 1,152.21 1,238.90 
สินทรพัยห์มนุเวียนอื่น 26.64 10.36 8.94 
รวมสินทรัพยห์มนุเวียน 3,008.84 3,028.67 3,114.74 
สินทรพัยม์ีตวัตน สทุธิ 1,532.05 1,457.26 1,370.01 
สินทรพัยไ์ม่มีตวัตน สทุธิ 572.38 547.07 531.27 
งานระหวา่งก่อสรา้ง 21.58 42.05 41.23 
เงินลงทนุระยะยาว - 12.43 - 
สินทรพัยไ์ม่หมนุเวียนอื่น 563.33 548.93 548.98 
รวมสินทรัพยไ์ม่หมนุเวียน 2,689.33 2,607.74 2,491.48 
รวมสินทรัพย ์ 5,698.17 5,636.42 5,606.22 
หนีส้นิ       
เจา้หนีก้ารคา้ 1,995.18 1,771.50 1,745.24 
เงินรบัล่วงหนา้จากลกูคา้ 22.02 21.46 21.28 
ภาษีเงินไดน้ิติบคุคลคา้งจา่ย 58.47 53.17 65.02 
เจา้หนีพ้นกังาน 0.29 - 0.27 
ค่าใชจ้า่ยคา้งจ่าย 246.44 249.13 246.28 
หนีสิ้นหมนุเวียนอื่น 24.06 40.87 31.98 
เงินกูย้ืมระยะสัน้ 1,519.60 1,538.40 1,075.00 
รวมหนีส้ินหมุนเวียน 3,866.06 3,674.52 3,185.08 
เงินกูย้ืมระยะยาว 237.60 - 0.19 
ค่าเผ่ือระยะยาว 14.80 14.75 14.27 
รวมหนีส้ินไม่หมุนเวียน 252.40 14.75 14.47 
รวมหนีส้ิน 4,118.46 3,689.27 3,199.54 
ส่วนของผู้ถือหุ้น       
ทนุท่ีออกและช าระแลว้ 3,611.38 3,611.38 3,611.38 
ขาดทนุสะสม (2,031.66) (1,664.24) (1,204.70) 
รวมส่วนของผู้ถือหุน้ 1,579.72 1,947.14 2,406.68 
รวมหนีส้ินและสว่นของผู้ถือหุน้ 5,698.17 5,636.42 5,606.22 
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ทีม่า: งบการเงนิของ MMVN ปี 2565 - 2567 ซ่ึงจดัท าตามมาตรฐานการบญัชีของประเทศเวียดนาม (Vietnam Accounting Standards) ทีไ่ดร้บั
การตรวจสอบจากผูส้อบบญัชีรบัอนญุาตของ MMVN คอื KPMG Limited Vietnam 

 
MM Mega Market (Vietnam) Company Limited ม.ค. - ธ.ค. 
งบก าไรขาดทนุสุทธิ (หน่วย: พันล้านเวียดนามดอง) 2565 2566 2567 
รายไดจ้ากการขายและการใหบ้รกิาร 14,672.04 14,272.93 14,847.58 
ตน้ทนุขายและตน้ทนุการใหบ้รกิาร (12,618.47) (12,150.67) (12,632.31) 
ก าไรขั้นตน้ 2,053.57 2,122.27 2,215.27 
รายไดท้างการเงิน 9.54 5.54 16.31 
ตน้ทนุทางการเงิน (121.55) (107.13) (82.48) 
ตน้ทนุในการจดัจ าหน่าย (1,443.62) (1,434.22) (1,449.82) 
ค่าใชจ้า่ยในการบรหิาร (120.71) (122.34) (127.91) 
รวมค่าใช้จ่าย (1,676.34) (1,658.15) (1,643.90) 
ก าไรจากการด าเนินงาน 377.23 464.12 571.37 
รายไดอ้ื่น 13.66 19.22 19.18 
ค่าใชจ้า่ยอื่น (0.43) (6.98) (0.41) 
ก าไรก่อนภาษเีงนิได ้ 390.46 476.36 590.14 
ค่าใชจ้า่ยภาษีเงินได ้ (94.65) (109.72) (127.16) 
ค่าใชจ้า่ย (รายได)้ ภาษีเงินไดร้อตดับญัชี (0.47) 0.78 (3.44) 
ก าไรส าหรับปี 295.34 367.42 459.54 

ทีม่า: งบการเงนิของ MMVN ปี 2565 - 2567 ซ่ึงจดัท าตามมาตรฐานการบญัชีของประเทศเวียดนาม (Vietnam Accounting Standards) ทีไ่ดร้บั
การตรวจสอบจากผูส้อบบญัชีรบัอนญุาตของ MMVN คอื KPMG Limited Vietnam 

 
MM Mega Market (Vietnam) Company Limited ม.ค. - ธ.ค. 
งบกระแสเงนิสด (หน่วย: พนัล้านเวียดนามดอง) 2565 2566 2567 
เงินสดสทุธิไดม้าจากกจิกรรมด าเนินงาน 616.26 369.33 523.52 
เงินสดสทุธิใชไ้ปในกจิกรรมลงทนุ (258.12) (100.21) (145.63) 
เงินสดสทุธิใชไ้ปในกจิกรรมจดัหาเงิน (315.64) (215.65) (463.21) 
เงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสดเพิ่มขึน้ (ลดลง) สุทธ ิ 42.50 53.47 (85.32) 
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดตน้ปี 130.55 173.05 226.53 
ผลกระทบจากอตัราแลกเปล่ียน 0.00 0.01 0.01 
เงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสดปลายปี 173.05 226.53 141.21 

ทีม่า: งบการเงนิของ MMVN ปี 2565 - 2567 ซ่ึงจดัท าตามมาตรฐานการบญัชีของประเทศเวียดนาม (Vietnam Accounting Standards) ทีไ่ดร้บั
การตรวจสอบจากผูส้อบบญัชีรบัอนญุาตของ MMVN คอื KPMG Limited Vietnam 
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7. ค าอธิบายผลการด าเนินงานและฐานะการเงนิ 
 

การวิเคราะหผ์ลการด าเนินงาน 
 
ภาพรวมผลประกอบการปี 2565 - 2567 
ในปี 2565 - 2567 MMVN มีรายไดจ้ากการขายและการให้บริการเท่ากับ 14,672.04 พันลา้นเวียดนามดอง 14,272.93 
พนัลา้นเวียดนามดอง และ 14,847.58 พนัลา้นเวียดนามดอง ตามล าดบั และมีตน้ทนุขายและตน้ทนุการใหบ้รกิาร 12,618.47 
พนัลา้นเวียดนามดอง 12,150.67 พนัลา้นเวียดนามดอง และ 12,632.31 พนัลา้นเวียดนามดอง ตามล าดบั คิดเป็นก าไรขัน้ตน้ 
เท่ากับ 2,053.57 พนัลา้นเวียดนามดอง 2,122.27 พนัลา้นเวียดนามดอง และ 2,215.27 พนัลา้นเวียดนามดอง หรือคิดเป็น
อตัราก าไรขัน้ตน้เท่ากบัรอ้ยละ 14.00 รอ้ยละ 14.87 และรอ้ยละ 14.92 ตามล าดบั  
 
ในปี 2566 MMVN มีรายไดจ้ากการขายและการใหบ้ริการ 14,272.93 พันลา้นเวียดนามดอง ลดลงจากปีก่อนหนา้ จ านวน 
399.10 พันลา้นเวียดนามดอง หรือคิดเป็นลดลงรอ้ยละ 2.72 ในขณะที่ตน้ทุนขายและตน้ทุนการใหบ้ริการลดลง 467.81 
พนัลา้นเวียดนามดอง หรือคิดเป็นลดลงรอ้ยละ 3.71 ทัง้นี ้เนื่องจากตน้ทุนขายและตน้ทุนการใหบ้ริการลดลงในสดัส่วนที่สูง
กว่าการลดลงของรายไดจ้ากการขายและการใหบ้รกิาร ดงันัน้ ก าไรขัน้ตน้ปี 2566 จึงเพิ่มขึน้ 68.70 พนัลา้นเวียดนามดอง หรือ
คิดเป็นเพิ่มขึน้รอ้ยละ 3.35 การเปล่ียนแปลงดงักล่าวมีสาเหตหุลกัมาจากสดัส่วนยอดขายจากช่องทางคา้ปลีกซึ่งมีอตัราก าไร
ขัน้ตน้สงูเพิ่มขึน้ ขณะที่ ยอดขายผ่านเทรดเดอรท์ี่เนน้การขายแบบล็อตใหญ่ใหก้บัผูค้า้ส่งรายอื่นเป็นหลกั ซึ่งมีอตัราก าไรขัน้ตน้
ต ่าปรบัตวัลดลง ส่งผลใหโ้ครงสรา้งสดัส่วนการขายโดยรวมปรบัดีขึน้ ทัง้นี ้โครงสรา้งยอดขายที่ปรบัเปล่ียนดงักล่าวสอดคลอ้ง
กบักลยทุธท์างธุรกิจของบรษิัท 
 
ในปี 2567 MMVN มีรายไดจ้ากการขายและการใหบ้ริการ 14,847.58 พนัลา้นเวียดนามดอง เพิ่มขึน้จากปีก่อนหนา้ จ านวน 
574.65 พนัลา้นเวียดนามดอง หรือคิดเป็นเพิ่มขึน้รอ้ยละ 3.87 สอดคลอ้งกบัการเพิ่มขึน้ของตน้ทนุขายและตน้ทนุการใหบ้รกิาร
ซึ่งเพิ่มขึน้จ านวน 481.65 พนัลา้นเวียดนามดอง หรือคิดเป็นเพิ่มขึน้รอ้ยละ 3.81 ส่งผลใหก้ าไรขัน้ตน้ปี 2567 เพิ่มขึน้ 93.00 
พันลา้นเวียดนามดอง หรือคิดเป็นเพิ่มขึน้รอ้ยละ 4.20 การเปล่ียนแปลงดังกล่าวมีสาเหตุหลักมาจากสัดส่วนยอดขายจาก
ช่องทางคา้ปลีกซึ่งมีอตัราก าไรสงูที่เพิ่มขึน้ 
 
ในปี 2565 - 2567 MMVN มีค่าใช้จ่ายรวมเท่ากับ 1,676.34 พันล้านเวียดนามดอง 1,658.15 พันล้านเวียดนามดอง และ 
1,643.90 พนัลา้นเวียดนามดอง ซึ่งคิดเป็นสดัส่วนเท่ากบัรอ้ยละ 11.43 รอ้ยละ 11.62 และรอ้ยละ 11.07 ของรายไดจ้ากการขาย
และการใหบ้รกิาร ตามล าดบั โดยในปี 2566 ค่าใชจ้่ายรวมของ MMVN ลดลง จ านวน 18.19 พนัลา้นเวียดนามดอง หรือ คิดเป็น
ลดลงรอ้ยละ 1.09 โดยมีสาเหตุหลักมาจากค่าใชจ้่ายบุคลากรของสาขาที่ลดลง อันเป็นผลจากการปรับจ านวนพนักงานให้
เหมาะสม และการเพิ่มประสิทธิภาพการท างาน และในปี 2567 ค่าใช้จ่ายรวมของ MMVN ลดลง จ านวน 14.25 พันล้าน
เวียดนามดอง หรือ คิดเป็นลดลงรอ้ยละ 0.87 โดยมีสาเหตหุลกัมาจากค่าใชจ้า่ยดา้นโฆษณาและค่าใชจ้่ายดา้นการขนส่งที่ลดลง 
 
ดว้ยเหตดุงักล่าวขา้งตน้ ในปี 2565 - 2567 MMVN จึงมีก าไรจากการด าเนินงานเท่ากบั 377.23 พนัลา้นเวียดนามดอง 464.12 
พันลา้นเวียดนามดอง และ 571.37 พันลา้นเวียดนามดอง หรือคิดเป็นอัตราก าไรจากการด าเนินงานที่เท่ากับรอ้ยละ 2.57  
รอ้ยละ 3.25 และรอ้ยละ 3.85 ตามล าดบั โดยในปี 2566 และ 2567 ก าไรจากการด าเนินงานเพิ่มขึน้ จ านวน 86.89 พนัลา้น
เวียดนามดอง และ 107.25 พนัลา้นเวียดนามดอง หรือคิดเป็นเพิ่มขึน้รอ้ยละ 23.03 และรอ้ยละ 18.77 เมื่อเทียบกบัปีก่อนหนา้ 
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ตามล าดับ ทั้งนี ้ในปี 2565 - 2567 MMVN มีค่าใชจ้่ายภาษีเงินได ้(ซึ่งสุทธิรายการภาษีเงินไดร้อตัดบัญชี) เท่ากับ 95.12 
พนัลา้นเวียดนามดอง 108.94 พนัลา้นเวียดนามดอง และ 130.60 พนัลา้นเวียดนามดอง ตามล าดบั ส่งผลให ้MMVN มีก าไร
สทุธิเท่ากบั 295.34 พนัลา้นเวียดนามดอง 367.42 พนัลา้นเวียดนามดอง และ 459.54 พนัลา้นเวียดนามดอง หรือคิดเป็นอตัรา
ก าไรสทุธิที่รอ้ยละ 2.01 รอ้ยละ 2.57 และรอ้ยละ 3.10 ตามล าดบั 
 
การวิเคราะหฐ์านะการเงนิ 
 
สินทรัพย ์
ในปี 2565 - 2567 MMVN มีสินทรพัยร์วมเท่ากับ 5,698.17 พันลา้นเวียดนามดอง 5,636.42 พันลา้นเวียดนามดอง และ 
5,606.22 พนัลา้นเวียดนามดอง ตามล าดบั โดยสินทรพัยส่์วนใหญ่ของ MMVN คือ ลกูหนีก้ารคา้และลกูหนีอ้ื่น สินคา้คงเหลือ 
และสินทรพัยม์ีตวัตน เช่น อาคารและส่วนปรบัปรุงอาคาร เครื่องจกัรและอปุกรณ ์และอปุกรณส์ านกังาน เป็นตน้   
 
ในปี 2566 MMVN มีสินทรพัยร์วมลดลง จ านวน 61.73 พนัลา้นเวียดนามดอง หรือคิดเป็นลดลงรอ้ยละ 1.08 จากปีก่อนหนา้  
โดยการเปล่ียนแปลงมีสาเหตุหลกัจาก (1) การลดลงของสินคา้คงเหลือ จ านวน 106.40 พนัลา้นเวียดนามดอง (2) การลดลง
ของสินทรพัยม์ีตัวตน จ านวน 74.78 พันลา้นเวียดนามดอง (3) การลดลงของสินทรพัยไ์ม่มีตัวตน จ านวน 25.31 พันลา้น
เวียดนามดอง (4) การเพิ่มขึน้ของเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด จ านวน 53.48 พนัลา้นเวียดนามดอง  และ (5) ลกูหนี ้
การคา้และลกูหนีอ้ื่น จ านวน 89.05 พนัลา้นเวียดนามดอง 
 
ในปี 2567 MMVN มีสินทรพัยร์วมลดลง จ านวน 30.19 พนัลา้นเวียดนามดอง หรือคิดเป็นลดลงรอ้ยละ 0.54 จากปีก่อนหนา้  
โดยการเปล่ียนแปลงมีสาเหตุหลักจาก (1) การลดลงของของเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด จ านวน 85.32 พันลา้น
เวียดนามดอง (2) การลดลงของสินทรพัยม์ีตวัตน จ านวน 87.26 พนัลา้นเวียดนามดอง (3) การลดลงของสินทรพัยไ์ม่มีตวัตน 
จ านวน 15.80 พนัลา้นเวียดนามดอง (4) การเพิ่มขึน้ของลกูหนีก้ารคา้และลกูหนีอ้ื่น จ านวน 73.67 พนัลา้นเวียดนามดอง (5) 
การเพิ่มขึน้ของสินคา้คงเหลือ จ านวน 86.70 พนัลา้นเวียดนามดอง 
 
ในปี 2568 MMVN จะมีการตัง้ส ารองลกูหนีก้ารคา้คา้งนาน จ านวนประมาณ 1,131.05 พนัลา้นเวียดนามดอง หรือประมาณ 
1,360.65 ลา้นบาท ของลกูหนีค้่าสินคา้รายหนึ่ง ซึ่งเป็นพนัธมิตรทางธุรกิจทอ้งถิ่นเชิงกลยุทธ ์ซึ่ง MMVN ใหก้ารสนบัสนนุเพื่อ
ขยายฐานการจดัจ าหน่ายสินคา้ ซึ่งลกูหนีร้ายดงักล่าวมีปัญหาดา้นสภาพคล่องตัง้แต่ช่วงวิกฤติโควิด-19 ท าใหม้ียอดคา้งช าระ
ค่าสินคา้กับ MMVN ทัง้นี ้ค่าใชจ้่ายดงักล่าวเป็นค่าใชจ้่ายที่เกิดขึน้ครัง้เดียวและเป็นรายการที่ไม่ใช่เงินสด (Non-cash Item) 
อย่างไรก็ดี จากการสมัภาษณผ์ูบ้ริหารของบรษิัทฯ พบว่า บริษัทฯ ไดต้ิดตามแผนการช าระหนี ้รวมถึงพิจารณาความสามารถ
ในการช าระหนีข้องลูกคา้รายดังกล่าวอย่างต่อเนื่อง  นอกจากนี ้บริษัทฯ มีแผนจะด าเนินการให ้MMVN ไม่ด าเนินธุรกรรม 
ทางการคา้กบัแก่ลกูหนีร้ายนีภ้ายหลงัจากการเขา้ท ารายการเสรจ็สมบรูณ ์รวมถึงบรษิัทฯ มีแผนจะด าเนินการติดตามยอดคา้ง
ช าระอย่างต่อเนื่อง แมว้่าจะมีการตัง้ส ารองเต็มจ านวนแลว้ก็ตาม  
 
หนีส้ิน 
ในปี 2565 - 2567 MMVN มีหนีสิ้นรวมเท่ากับ 4,118.46 พันลา้นเวียดนามดอง 3,689.27 พันลา้นเวียดนามดอง และ 
3,199.54 พนัลา้นเวียดนามดอง ตามล าดบั โดยหนีสิ้นส่วนใหญ่ของ MMVN คือ เงินกูย้ืมระยะสัน้ เจา้หนีก้ารคา้ และค่าใชจ้า่ย
คา้งจ่าย เป็นตน้ 
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ในปี 2566 MMVN มีหนีสิ้นรวมลดลง จ านวน 429.18 พนัลา้นเวียดนามดอง หรือคิดเป็นลดลงรอ้ยละ 10.42 จากปีก่อนหนา้  
โดยการเปล่ียนแปลงมีสาเหตุหลักจาก (1) การลดลงของเจ้าหนี ้การค้า จ านวน 223.68 พันล้านเวียดนามดอง และ  
(2) การลดลงของเงินกูย้ืมระยะยาว จ านวน 237.60 พนัลา้นเวียดนามดอง 
 
ในปี 2567 MMVN มีหนีสิ้นรวมลดลง จ านวน 489.73 พนัลา้นเวียดนามดอง หรือคิดเป็นลดลงรอ้ยละ 15.31 จากปีก่อนหนา้  
โดยการเปล่ียนแปลงมีสาเหตุหลักจาก (1) การลดลงของเงินกู้ยืมระยะสั้น จ านวน 463.40 พันลา้นเวียดนามดอง และ  
(2) การลดลงของเจา้หนีก้ารคา้ จ านวน 26.25 พนัลา้นเวียดนามดอง 
 
ส่วนของผู้ถือหุ้น 
ในปี 2565 - 2567 MMVN มีส่วนของผูถื้อหุน้ เท่ากับ 1,579.72 พนัลา้นเวียดนามดอง 1,947.14 พนัลา้นเวียดนามดอง และ 
2,406.68 พันลา้นเวียดนามดอง ตามล าดบั โดยในปี 2566 ส่วนของผูถื้อหุน้เพิ่มขึน้ จ านวน 367.42 พันลา้นเวียดนามดอง 
หรือ คิดเป็นเพิ่มขึน้รอ้ยละ 23.26 จากก าไรสุทธิประจ าปี 2566 และในปี 2567 ส่วนของผู้ถือหุ้นเพิ่มขึน้ จ านวน 459.54 
พนัลา้นเวียดนามดอง หรือ คิดเป็นเพิ่มขึน้รอ้ยละ 19.09 จากก าไรสทุธิประจ าปี 2567 
 
8. สภาวะอุตสาหกรรม 
 
ภาวะเศรษฐกิจโดยรวมของประเทศเวียดนาม 
 
ประเทศเวียดนามไดแ้สดงใหเ้ห็นถึงความสามารถในการปรบัตวัทางเศรษฐกิจในช่วงหลายปีที่ผ่านมา ภายใตส้ภาพแวดลอ้ม
การคา้โลกที่เปล่ียนแปลงและมีความไม่แน่นอน การติดตามและวิเคราะหส์ภาวะเศรษฐกิจของเวียดนามจึงไดร้บัความสนใจ
จากองคก์รระหว่างประเทศหลายแห่ง อาทิ ธนาคารโลก (World Bank: "WB"), ธนาคารพฒันาเอเชีย (Asian Development 
Bank: "ADB") และ กองทุนการเงินระหว่างประเทศ (International Monetary Fund: "IMF") ซึ่งต่างมีการคาดการณแ์ละให้
ขอ้มลูเชิงลึกเก่ียวกบัทิศทางการพฒันาทางเศรษฐกิจของประเทศเวียดนาม โดยผลการด าเนินการทางเศรษฐกิจของประเทศ
เวียดนามในปี 2567 ที่เติบโตรอ้ยละ 7.1 ไดเ้ป็นฐานขอ้มูลส าคัญส าหรบัการคาดการณแ์นวโนม้ในปี 2568 และปีต่อ ๆ ไป 
(ทีม่า: World Bank Vietnam Economic Update, กนัยายน 2568) อย่างไรก็ดี การคาดการณเ์หล่านีย้งัคงมีความทา้ทาย
เนื่องจากปัจจยัภายนอกที่ไม่สามารถควบคุมได ้โดยเฉพาะผลกระทบจากนโยบายการคา้ของประเทศคู่คา้หลกัและการชะลอ
ตวัของเศรษฐกิจโลก 
 
เศรษฐกิจเวียดนามในปี 2568 อยู่ในช่วงฟ้ืนตวัแต่ผนัผวนสงู โดยแรงขบัเคล่ือนหลกัยงัมาจากภาคต่างประเทศ (การส่งออก
สินคา้และการผลิตเพื่อส่งออก) และการลงทุนภาครฐั/โครงสรา้งพืน้ฐาน ขณะที่อุปสงคใ์นประเทศฟ้ืนตวัชา้กว่าและมีความ
เปราะบางจากปัจจยัรายไดจ้รงิของครวัเรือน ตน้ทนุครองชีพ และความไม่แน่นอนดา้นการคา้โลก 
 
มมุมองของ IMF ใน World Economic Outlook ที่เผยแพร่ในเดือนตุลาคม 2568 ชีว้่าเศรษฐกิจโลกโดยรวมมีแนวโนม้ชะลอ
เล็กนอ้ย โดยการเติบโตทั่วโลกคาดลดลงจากปี 2567 ไปสู่ 2568 และ 2569 และเงินเฟ้อโลกทยอยลดลงแต่แตกต่างกันราย
ประเทศ IMF ภาพดงักล่าวสอดคลอ้งกบับรบิทของเวียดนามในฐานะเศรษฐกิจเปิดและเชื่อมโยงห่วงโซ่อปุทานโลกสงู กล่าวคอื 
การเติบโตระยะสัน้ถูกหนุนไดเ้มื่อค าสั่งซือ้/การส่งออกเร่งตวั แต่จะอ่อนไหวต่อมาตรการกีดกนัทางการคา้ ภาวะดอกเบีย้โลก 
และความผนัผวนของอปุสงคจ์ากตลาดหลกั 
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ดา้น World Bank (Macro Poverty Outlook: ตลุาคม 2568) ประเมินว่าเศรษฐกิจเวียดนามเติบโตแรงในครึง่แรกปี 2568 จาก
การส่งออกที่เรง่ล่วงหนา้ (front-loaded) และอุปสงคภ์ายในประเทศ แต่คาดว่าอตัราเติบโตทัง้ปีจะชะลอลงจากแรงเสียดทาน
ดา้นการคา้และอปุสงคต์่างประเทศที่อ่อนลง โดยคาด GDP โตรอ้ยละ 6.6 ในปี 2568 และรอ้ยละ 6.1 ในปี 2569 ก่อนดีดกลบั 
เป็นรอ้ยละ 6.5 ในปี 2570 
 
นอกจากนี ้อัตราเงินเฟ้อของปี 2567 เพิ่มขึน้รอ้ยละ 3.6 เมื่อเทียบกับปีก่อน โดย IMF ประเมินว่าอัตราเงินเฟ้อของประเทศ
เวียดนามยงัคงอยู่ในระดบัท่ีสามารถบรหิารจดัการได ้และไม่ก่อใหเ้กิดแรงกดดนัต่อเสถียรภาพเศรษฐกิจมหภาคในระยะกลาง 
โดยตามขอ้มลูจากรายงาน World Economic Outlook ฉบบัเดือนตลุาคม 2568 IMF คาดว่าอตัราเงินเฟ้อเฉล่ียของเวียดนาม
ในปี 2568 จะเติบโตรอ้ยละ 3.4 ก่อนจะชะลอลงมาอยู่ที่รอ้ยละ 3.2 ในปี 2569 
 
IMF ระบุว่าแรงกดดนัดา้นเงินเฟ้อของเวียดนามยงัคงถูกจ ากัดจากปัจจยัเชิงโครงสรา้งหลายประการ ไดแ้ก่ ระดบัอุปสงคใ์น
ประเทศที่ฟ้ืนตวัอย่างค่อยเป็นค่อยไป การแข่งขันดา้นราคาที่ค่อนขา้งสูงในภาคสินคา้อุปโภคบริโภค และแรงกดดนัเงินเฟ้อ
จากภายนอกที่อยู่ในระดบัต ่าเมื่อเทียบกบัประเทศเศรษฐกิจเกิดใหม่อื่น ๆ โดยเฉพาะผลจากราคาสินคา้โภคภณัฑโ์ลกที่ทรงตวั 
และแรงกดดนัดา้นราคาจากประเทศคู่คา้หลกัที่ไม่เรง่ตวัมากนกั 
 
การลงทุนต่างประเทศโดยตรง (Foreign Direct Investment “FDI”) ยังคงเป็นแรงขับเคล่ือนส าคญัของเศรษฐกิจเวียดนาม  
โดยเวียดนามเป็นหนึ่งในประเทศที่ไดป้ระโยชนจ์ากการยา้ยฐานการผลิตและการเชื่อมโยงห่วงโซ่อุปทานโลก อย่างไรก็ตาม 
World Bank มองว่าแนวโนม้การคา้โลกและขอ้จ ากดั/มาตรการใหม่ดา้นการคา้ เป็นปัจจยัเส่ียงหลกั ซึ่งอาจกระทบทัง้ปรมิาณ
การส่งออกและการไหลเขา้ FDI หากเกิดความไม่แน่นอนยืดเยือ้ ทั้งนี ้World Bank รายงานตัวเลข Net FDI inflow (% of 
GDP) ส าหรบัเวียดนาม โดยปี 2568 - 2569 อยู่ราวรอ้ยละ 4.2 - 4.3 ของ GDP ซึ่งสะทอ้นความสามารถในการดงึดดูเงินลงทนุ
ต่อเนื่อง (ภายใตส้มมติฐานฐานการผลิตยงัแข่งขนัได)้  
 

สรุปตัวเลขเศรษฐกิจเวียดนาม 
ตัวชีว้ัด ปี 2567 ปี 2568 (F) ปี 2569 (F) 

อัตราการเติบโตของเศรษฐกจิ รอ้ยละ 7.1 รอ้ยละ 6.5 รอ้ยละ 5.6 
อัตราเงนิเฟ้อ รอ้ยละ 3.6 รอ้ยละ 3.4 รอ้ยละ 3.2 

Net FDI Inflow (% of GDP) -4.2 4.2 4.3 
ทีม่า: IMF World Economic Outlook (ตลุาคม 2568) และ World Bank Macro Poverty Outlook (ตลุาคม 2568) 

 
อัตราการขยายตัวทางเศรษฐกิจของประเทศต่าง ๆ ในภูมิภาคอาเซียน ปี 2566 - 2570 

ประเทศ 
(หน่วย: ร้อยละ) 

ปี 2566 ปี 2567 ปี 2568 (F) ปี 2569 (F) ปี 2570 (F) 

เวียดนาม 5.1 7.1 6.5 5.6 5.8 

กมัพชูา 5.0 6.0 4.8 4.0 4.5 
ฟิลิปปินส ์ 5.5 5.7 5.4 5.7 6.0 
ลาว 3.7 4.3 3.5 2.5 2.5 
อินโดนีเซีย 5.0 5.0 4.9 4.9 5.0 
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ประเทศ 
(หน่วย: ร้อยละ) 

ปี 2566 ปี 2567 ปี 2568 (F) ปี 2569 (F) ปี 2570 (F) 

มาเลเซีย 3.5 5.1 4.5 4.0 4.0 
ไทย 2.0 2.5 2.0 1.6 2.2 
เมียนมา 1.0 (1.1) (2.7) 3.0 3.0 

ทีม่า: IMF World Economic Outlook (ตลุาคม 2568) 
  
อุตสาหกรรมร้านค้าปลีกสมัยใหม่ในประเทศเวียดนาม 
 
อตุสาหกรรมรา้นคา้ปลีกสมยัใหม่ (Modern Trade) ในประเทศเวียดนาม ไดแ้สดงใหเ้ห็นถึงพฒันาการตลอดช่วง 2 ทศวรรษที่
ผ่านมา โดยไดร้บัแรงขบัเคลื่อนจากการเปล่ียนแปลงทางเศรษฐกิจที่ส  าคญั การเพิ่มขึน้ของชนชัน้กลาง และการขยายตวัของ
เมืองอย่างต่อเนื่อง การพัฒนาระบบคา้ปลีกสมยัใหม่ไดผ้ลักดนัใหผู้บ้ริโภคในประเทศเวียดนามเปล่ียนแปลงพฤติกรรมการ
จบัจ่ายใชส้อยจากตลาดดัง้เดมิ ไปสู่ช่องทางที่เป็นระบบและมีมาตรฐานที่ชดัเจน เช่น หา้งสรรพสินคา้ ซูเปอรม์ารเ์ก็ต มินิมารท์ 
รา้นสะดวกซือ้ และช่องทางอีคอมเมิรซ์ เป็นตน้ 
 
ในระหว่างปี 2543-2553 ซึ่งเป็นช่วงเริ่มตน้ของธุรกิจรา้นคา้ปลีกสมยัใหม่ในเวียดนามถกูขบัเคล่ือนโดยผูเ้ล่นต่างชาติเป็นหลกั 
เช่น Metro Cash & Carry, Big C (ซึ่งปัจจุบันเป็น GO!) และ Co.opmart ที่เริ่มเปิดสาขาในเมืองใหญ่ เช่น โฮจิมินห ์และ
ฮานอย โดยรูปแบบรา้นหลกัในช่วงเวลาดงักล่าว คือ Cash & Carry และหา้งสรรพสินคา้ ที่มุ่งตอบสนองความตอ้งการของ
ลกูคา้ B2B และครวัเรือนที่ตอ้งการซือ้สินคา้ในปริมาณมาก อย่างไรก็ดี เมื่อเขา้สู่ทศวรรษที่ 2 ระหว่างปี 2553-2563 รา้นคา้
รูปแบบซูเปอรม์ารเ์ก็ตและมินิมารท์เริ่มขยายตวัอย่างเด่นชดั โดยไดร้บัการลงทุนจากผูเ้ล่นในประเทศ เช่น WinCommerce 
(WinMart/ WinMart+), Bach Hoa Xanh และ Co.op Food ที่กระจายสาขาลงลึกในเขตชุมชนเมือง การขยายตวัดงักล่าวท า
ใหซู้เปอรม์ารเ์ก็ตและมินิมารท์กลายเป็นช่องทางที่ไดร้บัความนิยมเพิ่มขึน้อย่างมาก เนื่องจากสามารถตอบโจทยก์ารซือ้สินคา้
ในปริมาณน้อยแต่มีความถ่ีสูง ในขณะเดียวกัน กลุ่ม Food Service ซึ่งเป็นช่องทางจ าหน่ายเฉพาะส าหรับลูกคา้กลุ่ม 
HORECA เริ่มเติบโตตามการขยายตัวของอุตสาหกรรมท่องเที่ยวและธุรกิจบริการอาหาร โดยธุรกิจรา้นคา้ปลีกสมัยใหม่ได้
พฒันารูปแบบรา้นคา้เฉพาะทาง เช่น MM Food Service และการใหบ้รกิารจดัส่งตรงถึงครวัลกูคา้แบบครบวงจร 
 
ขอ้มลูล่าสดุจาก NIQ, Nielsen Consumer LLC ณ เดือนกรกฎาคม 2568 ระบุว่า ธุรกิจรา้นคา้ปลีกสมยัใหม่มีจ านวนสาขา
รวมทัง้สิน้ 12,044 สาขา เพิ่มขึน้ถึงรอ้ยละ 15 เมื่อเทียบกบัปีก่อนหนา้ ซึ่งคิดเป็นการเปิดสาขาใหม่กว่า 1,600 สาขาในปีเดียว 
โดยรูปแบบรา้นคา้ที่เติบโตเร็วที่สุดคือ Mom & Baby ที่ขยายตัวรอ้ยละ 21 และมินิมารท์ที่ขยายตวัรอ้ยละ 16 ตามมาดว้ย
ซูเปอรม์ารเ์ก็ตและหา้งสรรพสินคา้ที่เติบโตรอ้ยละ 15 ส่วนรา้นสะดวกซือ้เติบโตเพียงรอ้ยละ 3 การเติบโตที่โดดเด่นดงักล่าวยงั
สะทอ้นใหเ้ห็นถึงการขยายเครือข่ายของผูเ้ล่นรายใหญ่ เช่น WinMart+, Bach Hoa Xanh, Co.op Food ในกลุ่มมินิมารท์และ 
GS25 ในกลุ่มรา้นสะดวกซือ้ ซึ่งเป็นผูผ้ลกัดนัจ านวนสาขาใหเ้พิ่มขึน้อย่างมีนยัส าคญั นอกจากนีธุ้รกิจรา้นคา้ปลีกสมยัใหม่ยงั
มีการเพิ่มประเภทเชนใหม่ เช่น Maxidi ที่ถกูนบัรวมในรายงานตัง้แต่เดือนกรกฎาคม 2568 
 
ส าหรบักลุ่ม Cash & Carry แมว้่าจ านวนสาขาจะเติบโตชา้กวา่กลุ่มมินิมารท์และซูเปอรม์ารเ์ก็ต แต่ยงัคงครองส่วนแบ่งตลาดที่
ส าคญัในตลาดคา้ส่งสมยัใหม่ โดยคิดเป็นประมาณรอ้ยละ 20-25 ของมลูค่าตลาดรา้นคา้ปลีกสมยัใหม่ เนื่องจากสามารถตอบ
โจทยล์กูคา้ B2B ที่ตอ้งการซือ้สินคา้ในปรมิาณมาก และสรา้งความแตกต่างผ่านกลยทุธด์า้นราคาและคณุภาพสินคา้ 
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ในครึ่งปีแรกของปี 2568 ธุรกิจรา้นคา้ปลีกสมยัใหม่ในประเทศเวียดนามมีมลูค่ารวมมากกว่า 3.4 พนัลา้นลา้นเวียดนามดอง 
หรือ ประมาณ 129.7 พันลา้นเหรียญสหรฐั เติบโตรอ้ยละ 9.3 เมื่อเทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อน ซึ่งถือเป็นการเติบโตที่
แข็งแกรง่เมื่อเทียบกบับรบิทเศรษฐกิจโลกที่ชะลอตวั ยอดขายสินคา้ปลีกคิดเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 76.5 ของมลูค่าทัง้หมด เพิ่มขึน้
รอ้ยละ 7.9 ขณะที่รายไดจ้ากบริการอาหารและเครื่องดื่มเติบโตสงูถึงรอ้ยละ 14.7 ซึ่งถือเป็นสญัญาณบวกส าหรบักลุ่ม Food 
Service โดยในมมุมองโครงสรา้งตลาด รา้นคา้ในกลุ่มมินิมารท์และ Food Service แสดงใหเ้ห็นการขยายตวัที่โดดเด่นที่สดุ 
โดยมีจ านวนสาขาเพิ่มขึน้ 203 สาขาในรอบ 13 เดือน โดยเฉพาะ WinMart+ ที่ขยายตวัมากที่สดุถึง 181 สาขา สะทอ้นการ
เปล่ียนแปลงพฤติกรรมผู้บริโภคที่เน้นความสะดวกในการจับจ่ายสินคา้ใกลบ้า้น รา้นสะดวกซือ้ก็ยังคงเติบโต อย่างไรก็ดี 
รา้นคา้ในกลุ่ม Hypermarket และ Supermarket ยงัคงมีการแข่งขนัสงู โดยมีผูเ้ล่นหลกั ไดแ้ก่ GO!/Tops Market, Lotte Mart, 
Co.opmart และ AEON โดยรา้นคา้เหล่านีม้ีกลยทุธใ์นการเปิดสาขาใหม่ในท าเลส าคญั ซึ่งจะเพิ่มศกัยภาพการเขา้ถึงผูบ้รโิภค
ในภูมิภาคชนบทมากขึน้ การลงทุนต่อเนื่องเหล่านีส้ะทอ้นการแข่งขนัที่รุนแรงในตลาด และการมุ่งขยายสาขาไปยงัเมืองรอง
และภมูิภาคชนบท 
 
อุตสาหกรรมรา้นค้าปลีกสมัยใหม่ในประเทศเวียดนามมีการแข่งขันที่เข้มข้นและกระจายตัวสูง ผู้ประกอบการในตลาด
ประกอบดว้ยทัง้ ผูป้ระกอบการภายในประเทศ (Local players) และผูป้ระกอบการต่างชาติ (Foreign investors) ซึ่งเขา้มาลงทนุ
อย่างต่อเนื่อง ท าใหโ้ครงสรา้งตลาดมีความหลากหลายทัง้ในแง่ store format, positioning และ segment ของลกูคา้ ดงันี ้

• Hypermarket / Cash & Carry: ครองสดัส่วนรายไดใ้นตลาดรา้นคา้ปลีกสมยัใหม่ประมาณรอ้ยละ 20 ถึงรอ้ยละ 25 โดย
มีผูเ้ล่นหลกั เช่น MM Mega Market, GO!/Tops Market (Central Retail), AEON, Lotte Mart และ Emart 

• Supermarket: ครองตลาด B2C ในเมืองใหญ่และเมืองรอง น าโดย Co.opmart, WinMart, AEON Supermarket และ 
Tops Market 

• Minimart & Foodstore: ขยายตวัเร็วที่สดุ คิดเป็นสดัส่วนกว่ารอ้ยละ 40 ของจ านวนสาขารา้นคา้ปลีกสมยัใหม่ทัง้หมด  
ผูเ้ล่นหลกัคือ WinMart+, Bach Hoa Xanh, Co.op Food และ SatraFood 

• Convenience Store (CVS): แมเ้ติบโตชา้ลงแต่ยงัเป็นช่องทางส าคัญของ urban shopper มีผูเ้ล่นส าคญัคือ GS25, 
Circle K, FamilyMart และ 7-Eleven 

• Health & Beauty และ Specialty Store: กลายเป็น segment ที่ไดร้บัความสนใจมากขึน้ เช่น Pharmacity, Hasaki, 
Guardian 

 
ร้านค้าหรือศูนยจ์ าหน่ายสินคา้อุปโภคบริโภคสมัยใหมรู่ปแบบต่างๆ ในประเทศเวียดนาม 
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การแข่งขนัในอตุสาหกรรมรา้นคา้ปลีกสมยัใหม่ไม่เพียงเกดิจากการเปิดสาขาใหม่ แต่ยงัรวมถึงการพฒันา omni-channel และ
การใชด้ิจิทลัแพลตฟอรม์เพื่อดึงดูดลกูคา้ นอกจากนี ้ผูป้ระกอบการรา้นคา้ปลีกสมยัใหม่มีกลยทุธใ์นการแข่งขนัท่ีแตกต่างกนั 
บางรายเนน้ความคุม้ค่าของราคา (Price Competitiveness) บางรายเนน้คณุภาพและบริการที่พรีเมียมเพื่อดงึดูดกลุ่มชนชัน้
กลางและบน หรือ การพัฒนา Private Label เพื่อเพิ่มสินคา้ภายใตแ้บรนดข์องตนเอง เพื่อสรา้งความแตกต่างและเพิ่ม
ความสามารถในการท าก าไร รวมถึง การพฒันา Customer Experience ดว้ยการปรบัปรุงหนา้รา้นใหท้นัสมยั เพิ่มบรกิารเสรมิ 
เช่น Click & Collect, Self-checkout, Digital Payment เป็นตน้ 
 
ในบริบทการแข่งขัน MMVN มีจุดแข็งอยู่ที่รูปแบบธุรกิจ Cash & Carry โดย MMVN เป็นรายเดียวในเวียดนามที่ท  าธุรกิจ
รูปแบบ Cash & Carry ที่เนน้การขายใหก้ลุ่มลกูคา้ B2B โดยเฉพาะลกูคา้กลุ่ม HORECA และรา้นคา้ปลีกรายย่อย ซึ่งช่วย
สรา้งความแตกต่างจากคู่แข่งที่เนน้ B2C เป็นหลกั นอกจากนี ้การขยายธุรกิจในรูปแบบ Depot และโมเดล Gia Tot ยงัช่วยให้
เขา้ถึงฐานลกูคา้ที่หลากหลายมากขึน้ 
 
อย่างไรก็ดี แม ้Modern Trade จะเติบโตอย่างต่อเนื่อง แต่ ช่องทางคา้ปลีกแบบดัง้เดิม (traditional trade) ยงัมีบทบาทส าคญั
ในหลายพื ้นที่  โดยเฉพาะในเขตชุมชนและต่างจังหวัด ซึ่งสร้างสภาพการแข่งขันที่ทั้งท้าทายและเป็นโอกาสส าหรับ
ผูป้ระกอบการท่ีสามารถปรบักลยทุธใ์หส้อดคลอ้งกบับรบิททอ้งถิ่น 
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เอกสารแนบ 4 สรุปรายงานประเมินมูลค่าทรัพยส์ินของ MMVN โดยผู้ประเมินราคาทรัพยสนิอสิระ 

 
บรษิัท บิก๊ซี ซูเปอรเ์ซ็นเตอร ์จ ากดั (มหาชน) ซึ่งเป็นบรษิัทย่อยของบรษิัทฯ ไดว้่าจา้ง บรษิัท 15 ที่ปรกึษาธุรกิจ จ ากดั (“15BA”) 
ซึ่งเป็นผู้ประเมินทรัพยสิ์นอิสระที่ไดร้ับความเห็นชอบจากส านักงาน ก.ล.ต. มีความเป็นอิสระ และไม่มีผลประโยชน์ใด  ๆ 
เก่ียวขอ้งกับบริษัทฯ และ/หรือ MMVN และ/หรือที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ ในการประเมินมูลค่ายุติธรรมของทรพัยสิ์นของ 
MMVN ไดแ้ก่ สิทธิการเช่าที่ดิน อาคารส่ิงปลกูสรา้งอื่น ๆ สิทธิการเช่าพืน้ที่เช่า พรอ้มส่วนปรบัปรุงอาคารของ MMVN จ านวน
ทัง้หมด 32 แห่ง ประกอบดว้ย รา้นคา้ จ านวน 30 สาขา ประกอบดว้ยรูปแบบ Cash and Carry จ านวน 19 สาขา Depot 8 
สาขา Food Service จ านวน 1 สาขา Supermarket จ านวน 1 สาขา และ Supercenter จ านวน 1 สาขา รวมถึง Sourcing 
Platform จ านวน 2 แห่งในเวียดนาม โดยรายงานประเมินมลูค่าทรพัยสิ์นดงักล่าวจดัท าเพื่อวตัถปุระสงคส์าธารณะ ประเมิน
มูลค่า ณ วันที่ 26 สิงหาคม 2568 ซึ่งมีอายุไม่เกิน 6 เดือน ก่อนวันที่ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจัดท ารายงานฉบับนี ้ ทั้งนี ้
รายละเอียดทรพัยสิ์นท่ีประเมินสามารถสรุปไดด้งันี ้
 

ล าดับ ชื่อ  รูปแบบ สิทธกิารถือครอง 
ระยะเวลาเช่า
คงเหลือ (ปี) 

1 Long Xuyen Cash & Carry สิทธิการเชา่ที่ดิน 25.54 
2 Vung Tau Cash & Carry สิทธิการเชา่ที่ดิน 25.54 
3 Quy Nhon Cash & Carry สิทธิการเชา่ที่ดิน 25.54 
4 Binh Duong Cash & Carry สิทธิการเชา่ที่ดิน 25.54 
5 Phan Thiet Depot สิทธิการเช่าที่ดินพรอ้มอาคารคลงัสินคา้ 4.82 
6 Hung Loi/1 Cash & Carry สิทธิการเชา่ที่ดิน 25.54 
7 Can Tho Fish Platform/1 Sourcing Platform สิทธิการเชา่ที่ดิน 25.54 
8 Da Lat Veggies Platform/1 Sourcing Platform สิทธิการเชา่ที่ดินพรอ้มอาคารคลงัสินคา้ 3.59 
9 Da Nang Cash & Carry สิทธิการเชา่ที่ดิน 25.54 
10 Buon Ma Thuot Cash & Carry สิทธิการเชา่ที่ดิน 26.04 
11 Bien Hoa Cash & Carry สิทธิการเชา่ที่ดิน 25.54 
12 Thang Long Cash & Carry สิทธิการเชา่ที่ดิน 25.43 
13 Hoang Mai/1 Cash & Carry สิทธิการเชา่ที่ดิน 25.43 
14 Ha Dong Cash & Carry สิทธิการเชา่ที่ดินพรอ้มอาคาร 25.54 
15 ST41/1 Depot สิทธิการเชา่ที่ดิน 25.43 
16 Thanh Xuan Supermarket สิทธิการเชา่ที่ดินพรอ้มอาคาร 24.00 
17 Hong Bang Cash & Carry สิทธิการเชา่ที่ดิน 25.54 
18 An Phu Cash & Carry สิทธิการเชา่ที่ดิน 25.54 
19 Binh Phu Cash & Carry สิทธิการเชา่ที่ดิน 25.54 
20 Hiep Phu/1 Cash & Carry สิทธิการเชา่ที่ดิน 25.54 
21 Hung Phu Food Service สิทธิการเชา่ที่ดินพรอ้มอาคาร 10.10 
22 FSD/1 Depot สิทธิการเชา่ที่ดิน 25.54 
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ล าดับ ชื่อ  รูปแบบ สิทธกิารถือครอง 
ระยะเวลาเช่า
คงเหลือ (ปี) 

23 Nha Trang Cash & Carry สิทธิการเชา่ที่ดิน 25.54 
24 Rach Gia Cash & Carry สิทธิการเชา่ที่ดิน 26.35 
25 Phu Quoc Depot สิทธิการเชา่ที่ดิน 5.10 
26 Da Lat/1 Depot สิทธิการเช่าที่ดินพรอ้มอาคารคลงัสินคา้ 3.59 
27 Sapa Depot สิทธิการเช่าที่ดินพรอ้มอาคารคลงัสินคา้ 5.15 
28 Vinh Cash & Carry สิทธิการเชา่ที่ดิน 25.94 
29 Dong Hoi Depot สิทธิการเช่าที่ดินพรอ้มอาคารคลงัสินคา้ 7.96 
30 Ha Long Cash & Carry สิทธิการเชา่ที่ดิน 26.01 
31 Thanh Hoa Depot สิทธิการเช่าที่ดินพรอ้มอาคารคลงัสินคา้ 4.84 
32 Hypermarket Danang Supercenter สิทธิการเชา่ที่ดิน 48.03 

หมายเหต ุ: /1 รายการที ่6 และ 7 / รายการที ่8 และ 26 / รายการที ่13 และ 15 และ รายการที ่20 และ 22 ตัง้อยู่ในทีต่ ัง้เดยีวกนั และมีสญัญาเช่าเดยีวกนั 

 
ทัง้นี ้รายละเอียดวิธีการประเมิน หลกัการประเมิน และทรพัยสิ์นท่ีประเมิน สามารถสรุปไดด้งันี ้
 

วิธีการประเมิน 
วิธีการประเมิน ทรัพยส์ินทีป่ระเมิน รายละเอียด 

วิธีพิจารณาจากรายได ้(ก าไร
จากการใหเ้ช่า (Profit Rent)) 

สิทธิการเช่ าที่ ดิน และ
สิทธิ การเช่ าพื ้นที่ เช่ า
พรอ้มส่วนปรบัปรุงอาคาร 

พิจารณามูลค่าสิทธิการเช่าที่ดินจากกระแสรายไดสุ้ทธิที่เกิด
จากส่วนต่างระหว่างค่าเช่าตลาด (Market Rent) และค่าเช่า
ตามสญัญาเช่าที่ดิน (Ground Lease) ซึ่งส่วนต่างดงักล่าวถือ
เป็นก าไรจากการใหเ้ช่า (Profit Rent) โดยประมาณการก าไร
จากการใหเ้ช่าในแต่ละปีตลอดอายุสัญญาเช่าที่เหลืออยู่  และ
น าก าไรดงักล่าวมาค านวณเป็นมลูค่าปัจจุบันดว้ยอัตราคิดลด 
(Discount Rate) ตามประเภทของสิทธิการเช่าและอายุของ
สญัญาเช่าคงเหลือ เพื่อใหไ้ดม้าซึ่งมลูค่าตลาดของสิทธิการเช่า 

วิธีตน้ทนุ (Cost Approach) 
 

อาคารและส่ิงปลูกสรา้ง
อื่น ๆ ที่ตัง้อยู่บนที่ดินที่มี
สิทธิการเช่าที่ดิน 

พิจารณามูลค่าทรัพย์สินโดยคิดต้นทุนค่าก่อสรา้งใหม่ หรือ
ตน้ทุนการทดแทนดว้ยทรพัยสิ์นที่มีลกัษณะคลา้ยคลึงกัน แลว้
หักดว้ยค่าเส่ือมราคาสะสม เพื่อสะทอ้นใหเ้ห็นความเส่ือมทาง
กายภาพ ความเส่ือมตามลกัษณะการใชง้านและความเส่ือมอนั
เนื่องจากความลา้สมยัรวมทัง้ค่าเส่ือมทางเศรษฐศาสตรซ์ึ่งเป็น
ปัจจยัภายนอก และส่งผลต่อมลูค่าของทรพัยสิ์นนัน้ ๆ 

 
ทัง้นี ้การประเมินมลูคา่ทรพัยสิ์นของ MMVN มีรายละเอยีดดงันี ้
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การประเมินมูลค่าทรัพยส์ินของ MMVN 

ล าดับ ชื่อสาขา 

มูลค่าสิทธิการเช่า  (VND) 
มูลค่าอาคารและ
สิ่งปลูกสร้างอื่น ๆ 

(VND) 

สรุปมูลค่า
ทรัพยส์ิน (VND) สิทธิการเช่าที่ดิน 

สิทธิการเช่าพืน้ที ่
พร้อมส่วน

ปรับปรุงอาคาร 
1 Long Xuyen 144,731,000,000 - 110,180,800,000 254,911,800,000 
2 Vung Tau 56,295,400,000 - 98,782,200,000 155,077,600,000 

3 Quy Nhon 127,625,400,000 - 97,076,700,000 224,702,100,000 
4 Binh Duong 63,786,700,000 - 105,062,300,000 168,849,000,000 
5 Phan Thiet - 86,700,000 - 86,700,000 

6 Hung Loi/1 99,883,100,000 - 101,495,100,000 201,378,200,000 
7 Can Tho Fish Platform/1 - 3,392,900,000 - 3,392,900,000 
8 Da Lat Veggies Platform/1 - - - - 

9 Da Nang 127,642,400,000 - 114,093,700,000 241,736,100,000 
10 Buon Ma Thuot 27,955,000,000 - 75,093,200,000 103,048,200,000 
11 Bien Hoa 73,347,100,000 - 139,006,500,000 212,353,600,000 

12 Thang Long 122,223,900,000 - 133,836,600,000 256,060,500,000 
13 Hoang Mai/1 122,964,100,000 - 156,023,500,000 278,987,600,000 

14 Ha Dong - 172,006,700,000 - 172,006,700,000 
15 ST41/1 - - - - 
16 Thanh Xuan - 8,498,200,000 - 8,498,200,000 

17 Hong Bang 84,322,300,000 - 94,050,600,000 178,372,900,000 
18 An Phu 44,470,500,000 - 146,650,100,000 191,120,600,000 
19 Binh Phu 12,619,300,000 - 107,602,400,000 120,221,700,000 

20 Hiep Phu/1 89,966,000,000 - 120,263,400,000 210,229,400,000 
21 Hung Phu - 4,164,400,000 - 4,164,400,000 
22 FSD/1 - - - - 

23 Nha Trang 26,813,900,000 - 92,975,400,000 119,789,300,000 
24 Rach Gia 86,296,300,000 - 82,031,600,000 168,327,900,000 
25 Phu Quoc 479,900,000 - 3,563,400,000 4,043,300,000 

26 Da Lat/1 - 7,734,600,000 - 7,734,600,000 
27 Sapa - 58,200,000 - 58,200,000 
28 Vinh 68,983,600,000 - 83,313,100,000 152,296,700,000 

29 Dong Hoi - 1,554,100,000 - 1,554,100,000 
30 Ha Long 55,959,100,000 - 87,818,300,000 143,777,400,000 
31 Thanh Hoa - 67,700,000 - 67,700,000 

32 Hypermarket Danang 16,322,900,000 - 579,449,000,000 595,771,900,000 
รวม 1,452,687,900,000 194,170,600,000 2,531,760,800,000 4,178,619,300,000 
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หมายเหต ุ: /1 รายการที ่6 และ 7 / รายการที ่8 และ 26 / รายการที ่13 และ 15 และ รายการที ่20 และ 22 ตัง้อยู่ในทีต่ ัง้เดยีวกนั และมีสญัญา
เช่าเดยีวกนั 

 
จากรายละเอียดการประเมินมลูคา่ทรพัยสิ์นของ MMVN ขา้งตน้ สามารถสรุปมลูค่าตลาดของทรพัยสิ์นท่ีประเมินโดยผูป้ระเมนิ
ทรพัยสิ์นอิสระ ไดด้งันี ้
 

สรุปราคาประเมินทรัพยส์นิของ MMVN 
รายการ มูลค่าตลาด (VND) 

สิทธิการเชา่ที่ดิน 1,452,687,900,000 
อาคารและส่ิงปลกูสรา้งอื่น ๆ 2,531,760,800,000 
รวมสิทธกิารเช่าทีด่นิ และอาคารสิ่งปลูกสร้างอื่น ๆ 3,984,448,700,000 
สิทธิการเชา่พืน้ท่ีเช่า พรอ้มส่วนปรบัปรุงอาคาร 194,170,600,000 
รวม 4,178,619,300,000 

 
จากตารางขา้งตน้ มูลค่าตลาดของสินทรัพยข์อง MMVN ส่วนที่ได้รับการประเมินโดยผู้ประเมินทรัพยส์ินอิสระ  
มีมูลค่าเท่ากับ 4,178,619,300,000 เวียดนามดอง 
 
ความเหน็ของทีป่รึกษาทางการเงนิอิสระต่อการประเมินราคาของผู้ประเมินราคาอิสระ 
 
การประเมินมูลค่าตลาดของสินทรัพยข์อง MMVN ที่จัดท าโดยผู้ประเมินอิสระซึ่งเลือกใช้วิธีในการประเมินราคาดว้ยวิธี
พิจารณาจากรายได ้ส าหรบัสิทธิการเช่าที่ดิน สิทธิการเช่าพืน้ท่ีเช่าพรอ้มอาคารและส่วนปรบัปรุงอาคารและวิธีตน้ทุน ส าหรบั
อาคารส่ิงปลกูสรา้ง โดยที่ปรกึษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่าวิธีการประเมินขา้งตน้มีความเหมาะสม  
 
ทัง้นี ้วิธีรายได ้ไดพ้ิจารณามลูค่าสิทธิการเช่าที่ดินจากกระแสรายไดส้ทุธิตลาดอายสุญัญาเช่าที่เหลืออยู่ โดยค านวณจากส่วน
ต่างระหว่างค่าเชา่ตลาด (Market Rent) และค่าเช่าตามสญัญาเชา่ที่ดินปัจจบุนั ซึ่งสะทอ้นถึงก าไรจากการใหเ้ช่า (Profit Rent) 
ในแต่ละปี และน ามาค านวณเป็นมลูค่าปัจจบุนัดว้ยอตัราคดิลด (Discount Rate) ที่เหมาะสม เพื่อใหไ้ดเ้ป็นมลูค่าของสิทธิการ
เช่าตามสญัญาเช่าแต่ละฉบบั  
 
ส าหรบั วิธีตน้ทนุ ผูป้ระเมินราคาอิสระพิจารณาตน้ทนุในการก่อสรา้งหรือทดแทนสินทรพัยด์งักล่าว ณ ปัจจบุนั จากนัน้ท าการ
หกัค่าเส่ือมราคาที่เกิดขึน้ตามอายุการใชง้านและสภาพของสินทรพัย ์เพื่อสะทอ้นมลูค่าที่ใกลเ้คียงกับปัจจุบนัของสินทรพัยท์ี่
ท  าการประเมินไดม้ากที่สดุ ณ วนัที่ท  าการประเมิน   


