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แบบ 250-2 ฉบบัภาษาไทย 
Form 250-2 Thai version 

 

 

แบบ 250-2 ฉบบัภาษาองักฤษ 
Form 250-2 English version 

 

 

ส าหรับ แบบ 250-2 ฉบบัภาษาไทย ในรูปแบบอเิล็กทรอนิกส ์โปรด
สแกนคิวอาร์โคด้ที่ปรากฏดา้นบน หรือดาวน์โหลดผ่านเว็บไซต์นัก
ลงทนุสัมพันธ ์ 

https://investor.th.kex-express.com/storage/download/form-
250-2/kex-form-250-2-th.pdf 

For the Thai version of Form 250-2 in electronic document, 
please scan QR Code displayed above or download it via the 
investor relations website. 

https://investor.th.kex-express.com/storage/download/form-
250-2/kex-form-250-2-th.pdf 

ส าหรับ แบบ 250-2 ฉบบัภาษาองักฤษ ในรูปแบบอเิล็กทรอนกิส ์โปรด
สแกนควิอารโ์คด้ทีป่รากฏดา้นบน หรือดาวน์โหลดผ่านเว็บไซตนั์กลงทนุ

สัมพันธ ์ 

https://investor.th.kex-express.com/storage/download/form-

250-2/kex-form-250-2-en.pdf 

For the English version of Form 250-2 in electronic document, 
please scan QR Code displayed above or download it via the 
investor relations website. 

https://investor.th.kex-express.com/storage/download/form-
250-2/kex-form-250-2-en.pdf 
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ความเห็นของกจิการเกีย่วกบัค าเสนอซือ้หลกัทรพัย ์

 

วันที ่29 กรกฎาคม 2568 

 

เรยีน ผูถ้อืหลักทรัพย ์

 บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอ็กซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) 

 

เนื่องดว้ยวันที่ 18 กรกฎาคม 2568 บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอ็กซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) (ซึง่

ต่อไปนี้จะเรียกว่า “กจิการ” หรือ “บรษิทัฯ” หรือ “KEX”) ไดร้ับส าเนาค าเสนอซือ้หลักทรัพยข์องกจิการ (แบบ 

247-4) จากบรษัิท เอสเอฟ อนิเตอรเ์นชั่นแนล โฮลดิง้ (ประเทศไทย) จ ากัด (“ผูท้ าค าเสนอซือ้” หรอื “SFTH”) 

โดยมรีายละเอยีดดังตอ่ไปนี้ 

ประเภทหลกัทรพัย ์ จ านวนหลกัทรพัย ์

ทีเ่สนอซือ้(1) 

หลกัทรพัยท์ีเ่สนอซือ้ 

คดิเป็นรอ้ยละ 

ราคาทีจ่ะ

เสนอซือ้

ตอ่หนว่ย 

(บาท)(2) 

มูลคา่ทีเ่สนอซือ้ 

(บาท)(3) 

หุน้ / หนว่ย สทิธอิอกเสยีง ของจ านวน

หลกัทรพัยท์ี่

จ าหนา่ยได้

แลว้ท ัง้หมด

ของกจิการ 

ของจ านวน

สทิธอิอกเสยีง

ท ัง้หมดของ

กจิการ 

หุน้สามัญ 651,017,806 651,017,806 18.57 18.57 1.50 976,526,709 

หุน้บรุมิสทิธ ิ - - -  - -  

ใบส าคัญแสดงสทิธทิี่

จะซือ้หุน้(4) 

- - -  - - 

หุน้กูแ้ปลงสภาพ - - -  - - 

หลักทรัพยอ์ืน่ (ถา้ม)ี  - - -  - - 

   รวม 18.57 รวม 976,526,709 

หมายเหต:ุ  

(1) ณ วันยืน่ค าเสนอซือ้ กจิการมหีุน้สามัญทีอ่อกและช าระแลว้ทัง้หมดจ านวน 3,504,970,295 หุน้ มูลค่าทีต่ราไวหุ้น้ละ 0.50 บาท มสีทิธิ

ออกเสยีง 1 หุน้สามัญต่อ 1 เสยีง ซึง่ผูท้ าค าเสนอซือ้ถอืหุน้สามัญของกจิการจ านวน 2,853,952,489 หุน้ คดิเป็นสัดส่วนรอ้ยละ 81.43 

ของจ านวนหุน้ทีอ่อกและช าระแลว้และสทิธอิอกเสยีงทัง้หมดของกจิการ  

 ดังนัน้ ผูท้ าค าเสนอซือ้จงึมหีนา้ทีใ่นการท าค าเสนอซือ้หลักทรัพยท์ีเ่หลอือยูท่ัง้หมดของกจิการ (โดยไมนั่บรวมหุน้ทีถ่อืโดยผูท้ าค าเสนอ

ซือ้และหุน้ทีผู่ท้ าค าเสนอซือ้จะไดม้าภายใตส้ัญญาซือ้ขายหุน้) จ านวน 651,017,806 หุน้ หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 18.57 ของจ านวนหุน้ทีอ่อก

และช าระแลว้และสทิธิออกเสยีงทัง้หมดของกจิการ เพื่อใหเ้ป็นไปตามประกาศคณะกรรมการก ากับตลาดทุนที่ ทจ.12/2554 เรื่อง 

หลักเกณฑ ์เงือ่นไข และวธิกีารในการเขา้ถอืหลักทรัพยเ์พือ่ครอบง ากจิการ (รวมทัง้ทีไ่ดแ้กไ้ขเพิม่เตมิ) (“ประกาศที ่ทจ. 12/2554”) 

หุน้สามญัของกจิการ จ านวนหุน้ รอ้ยละเมือ่เทยีบกบัจ านวน

หุน้ทีจ่ าหนา่ยไดแ้ลว้

ท ัง้หมดของกจิการ 

รอ้ยละเมือ่เทยีบกบั 

สทิธอิอกเสยีง 

ท ัง้หมดของกจิการ 

1.หุน้สามัญทีถ่อืโดยผูท้ าค าเสนอซือ้ 2,853,952,489 81.43 81.43 

2.หุน้สามัญคงเหลอืในการท าค าเสนอซือ้ 651,017,806 18.57 18.57 

รวมท ัง้ส ิน้ 3,504,970,295 100.00 100.00 

(2) ผูถ้ือหุน้ที่ตอบรับค าเสนอซื้อ (“ผูแ้สดงเจตนาขาย”) จะมีค่าธรรมเนียมการขายหุน้ในอัตรารอ้ยละ 0.25 ของราคาเสนอซื้อและ

ภาษีมูลค่าเพิม่ในอัตรารอ้ยละ 7.00 ของค่าธรรมเนียมในการเสนอขายหุน้ ดังนัน้ ราคาเสนอซือ้สุทธทิีผู่แ้สดงเจตนาขายจะไดร้ับเทา่กับ 

1.4959875 บาทตอ่หุน้ (หนึง่จุดสีเ่กา้หา้เกา้แปดเจ็ดหา้บาท) (“ราคาเสนอซือ้สุทธ”ิ) 

ในการค านวณจ านวนเงนิค่าขายหลักทรัพยท์ีจ่ะตอ้งช าระใหแ้กผู่แ้สดงเจตนาขายแต่ละราย บรษัิทหลักทรัพย ์บัวหลวง จ ากัด (มหาชน) 

(“ตวัแทนในการรบัซือ้หลกัทรพัย”์) จะน าราคาเสนอซือ้สทุธคิณูดว้ยจ านวนหุน้ทีเ่สนอขาย แลว้น ามาด าเนินการปัดเศษใหจ้ านวนเงนิ

ค่าขายหลักทรัพยเ์ป็นจ านวนเงนิทีม่ทีศนยิม 2 ต าแหน่ง โดยในกรณีทีท่ศนยิมต าแหน่งที ่3 มคี่านอ้ยกวา่ 5 จะปัดทิง้ แต่ถา้มากกวา่หรอื

เทา่กับ 5 จะปัดขึน้ 
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(3) มูลค่าเสนอซือ้สูงสุด จะเท่ากับ 976,526,709 บาท ค านวณจาก จ านวนหุน้สามัญที่ผูท้ าค าเสนอซือ้จะเสนอซือ้ในครั ้งน้ี สูงสุดไม่เกนิ 

651,017,806 หุน้ ในราคาเสนอซือ้หุน้ละ 1.50 บาท (หนึง่จุดหา้ศนูยบ์าท) (“ราคาเสนอซือ้”) ซึง่เป็นราคาทีไ่มต่ ่ากวา่ราคาสงูสดุของราคา

ทีค่ านวณไดต้ามหลักเกณฑต์ามขอ้ 56 หมวด 6 การท าค าเสนอซือ้เพือ่การเพกิถอนหลักทรัพย ์ของประกาศที ่ทจ. 12/2554 ทีก่ าหนดให ้

ราคาเสนอซือ้จะตอ้งเป็นราคาทีไ่ม่ต ่ากวา่ราคาสูงสุดของราคาทีค่ านวณไดต้ามหลักเกณฑข์องประกาศดังกลา่ว (พจิารณารายละเอยีดของ

ราคาทีค่ านวณไดต้ามหลักเกณฑข์องประกาศที ่ทจ. 12/2554 ในสว่นที ่3 ของความเห็นของทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ ซึง่เป็นเอกสารแนบ 1 

ของแบบ 250-2 ฉบับนี)้ 

(4) ณ วันทีย่ืน่ค าเสนอซือ้ กจิการมใีบส าคัญแสดงสทิธทิีจ่ะซือ้หุน้สามัญของบรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอ็กซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) ที่

ออกและเสนอขายใหแ้ก่กรรมการ ผูบ้รหิาร และพนักงานของกจิการและบรษัิทย่อย (“ESOP Warrants”) จ านวน 37,423,000 หน่วย 

ซึง่คดิเป็นรอ้ยละ 100.00 ของจ านวน ESOP Warrants ทีย่ังไมไ่ดใ้ชส้ทิธแิปลงสภาพของกจิการ อยา่งไรก็ด ีเนื่องจาก ESOP Warrants 

มกีารก าหนดเงือ่นไขทีจ่ ากัดบุคคลผูใ้ชส้ทิธซิึง่เป็นผลท าใหผู้ท้ าค าเสนอซือ้ไม่อาจใชส้ทิธติามใบส าคัญแสดงสทิธดัิงกล่าวได ้ ดังนัน้ 

ตามขอ้ 7(2)(ค) ของประกาศ ทจ. 12/2554 ผูท้ าค าเสนอซือ้ จงึไดร้ับการยกเวน้ไมม่หีนา้ทีต่อ้งท าค าเสนอซือ้ ESOP Warrants 

 

ตามบทบัญญัตแิหง่ประมวลรัษฎากร เวน้แตจ่ะเขา้ขอ้ยกเวน้โดยชดัแจง้ภายใตข้อ้ตกลงตามอนุสัญญาภาษีซอ้นทีใ่ชบั้งคับในแต่ละกรณี ใน

กรณีทีผู่แ้สดงเจตนาขายหลักทรัพย ์เป็นนิตบิุคคลต่างประเทศทีไ่ม่ใชส่ัญชาตไิทยซึง่ไม่ไดป้ระกอบกจิการในประเทศไทย และไม่ไดม้ถีิน่

ฐานอยู่ในประเทศทีอ่ยูภ่ายใตบั้งคับแห่งอนุสัญญาภาษีซอ้นกับประเทศไทย หรือมถีิน่ฐานอยูใ่นประเทศซึง่เป็นคู่สัญญาตามอนุสัญญาภาษี

ซอ้นกับประเทศไทย แต่ไม่ไดม้ขีอ้ยกเวน้เรื่องการหักภาษี ณ ทีจ่่ายจากผลก าไรจากการขายหลักทรัพยท์ีเ่กดิขึน้ในประเทศไทย ผูแ้สดง

เจตนาขายดังกล่าวจะตอ้งถูกหักภาษี ณ ทีจ่่ายในอัตรารอ้ยละ 15 ของผลก าไรจากการขายหลักทรัพย ์กล่าวคอื ผลต่างระหว่างราคาเสนอ

ซือ้และตน้ทนุของหลักทรัพย ์โดยผูแ้สดงเจตนาขายจะตอ้งแจง้ตน้ทนุของหลักทรัพยแ์กตั่วแทนในการรับซือ้หลักทรัพย ์ตามทีก่ าหนดไวใ้น

ใบยนืยันราคาตน้ทนุหลักทรัพยซ์ึง่แนบไปพรอ้มกับค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์(แบบ 247-4) ในเอกสารแนบ 2 (4) ส าหรับหุน้สามัญ (แบบแจง้

ตน้ทนุของหลักทรัพยท์ีน่ ามาเสนอขาย) และเอกสารแนบ 4 (4) ส าหรับใบแสดงสทิธใินผลประโยชน์ทีเ่กดิจากหลักทรัพยอ์า้งองิ (“NVDR” 

หรอื “เอ็นวดีอีาร”์) (แบบแจง้ตน้ทนุของหลักทรัพยท์ีน่ ามาเสนอขายส าหรับ NVDR)  

 

ทัง้นี้ หากผูแ้สดงเจตนาขายไมไ่ดแ้จง้ตน้ทนุของหลักทรัพยดั์งกลา่วมาพรอ้มแบบแจง้ตน้ทนุของหลักทรัพยท์ีน่ ามาเสนอขาย ตัวแทนใน

การรับซือ้หลักทรัพยจ์ะท าการหักภาษี ณ ทีจ่่าย โดยค านวณภาษีหัก ณ ทีจ่่าย จากราคาเสนอซือ้คูณดว้ยจ านวนหลักทรัพยข์องกจิการ

หรอื NVDR ทีผู่แ้สดงเจตนาขายน ามาเสนอขายทัง้หมด 

หมายเหต:ุ ผูแ้สดงเจตนาขายทีเ่ป็นนติบิคุคลสัญชาตไิทยมหีนา้ทีห่กัภาษี ณ ทีจ่่ายในอัตรารอ้ยละ 3 ของคา่ธรรมเนยีมในการเสนอขายหุน้

หลักทรัพย ์ และออกหนังสอืรับรองการหักภาษี ณ ทีจ่่ายใหก้ับบรษัิทหลักทรพัย ์ บัวหลวง จ ากัด (มหาชน) ในฐานะตัวแทนในการรับซือ้

หลักทรัพย ์

 

โดยมีระยะเวลารับซือ้รวมทัง้สิน้ 45 วันท าการ ตัง้แต่วันที่ 21 กรกฎาคม 2568 ถงึวันที่ 24 กันยายน 

25681 ในทุกวันท าการของตัวแทนในการรับซือ้หลักทรัพย ์ตัง้แต่เวลา 9.00 น. ถงึ 16.00 น. โดยผูแ้สดงเจตนา

ขายสามารถยกเลกิการแสดงเจตนาขายหุน้สามัญของกจิการได ้ณ ทีท่ าการของตัวแทนในการรับซือ้หลักทรัพย ์

ตัง้แต่วันที่ 21 กรกฎาคม 2568 ถงึวันที่ 20 สงิหาคม 25682 ทุกวันท าการของตัวแทนในการรับซือ้หลักทรัพย์ 

ตัง้แตเ่วลา 9.00 น. ถงึเวลา 16.00 น. (รวม 20 วันท าการ) 

ทัง้นี้ ราคาเสนอซือ้และระยะเวลารับซือ้ดังกล่าวเป็นราคาเสนอซือ้และระยะเวลารับซือ้สดุทา้ย ซึง่ผูท้ าค า

เสนอซือ้จะไม่เปลีย่นแปลงราคาเสนอซือ้ (Final Offer) และจะไม่ขยายเวลารับซือ้ (Final Period) อกี อย่างไรก็

ตามผูท้ าค าเสนอซือ้อาจแกไ้ขการท าค าเสนอซือ้ไดใ้นกรณีใดกรณีหนึง่ดังต่อไปนี้ 

 

1 หากมกีารประกาศวันหยุดราชการเพิม่เตมิส าหรับสถาบันการเงนิหรือตลาดหลักทรัพยฯ์ ในชว่งระยะเวลารับซือ้ดังกล่าว ผูท้ าค าเสนอซือ้จะ

ขยายระยะเวลารับซือ้หลักทรัพย ์เพือ่ใหร้ะยะเวลารับซือ้หลักทรัพยค์รบ 45 วันท าการ ซึง่เป็นไปตาม ประกาศที ่ทจ. 12/2554 

2 หากมกีารประกาศวันหยุดราชการเพิม่เตมิส าหรับสถาบันการเงนิหรือตลาดหลักทรัพยฯ์ ในชว่งระยะเวลารับซือ้ดังกล่าว ผูท้ าค าเสนอซือ้จะ

ขยายระยะเวลายกเลกิการแสดงเจตนาขายหุน้สามัญของกจิการ เพื่อใหร้ะยะเวลาดังกล่าวเทา่กับ 20 วันท าการ ซึง่เป็นไปตามประกาศที ่ทจ. 

12/2554 
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(1) ผูท้ าค าเสนอซือ้อาจลดราคาเสนอซือ้ หรอืขยายระยะเวลาในการเสนอซือ้ หากมเีหตกุารณ์รา้ยแรงต่อ

ฐานะหรอืทรัพยส์นิของกจิการในระหว่างระยะเวลารับซือ้  

(2) ผูท้ าค าเสนอซือ้อาจแกไ้ขขอ้เสนอหรือขยายระยะเวลาในการเสนอซือ้ เพื่อแข่งขันกับบุคคลอืน่นัน้ 

หากมบีคุคลอืน่ยืน่ค าเสนอซือ้หลักทรัพยข์องกจิการในระหวา่งระยะเวลารับซือ้ 

 

ทัง้นี้ กจิการไดพ้จิารณาขอ้เสนอในค าเสนอซือ้หลักทรัพย์ของกจิการ โดยค านึงถงึประโยชน์ของผูถ้ือ

หลักทรัพยแ์ลว้ ขอเสนอความเห็นเพือ่ประกอบการพจิารณาดังนี้ 

 

1. สถานภาพของกจิการเกีย่วกบัผลการด าเนนิงานทีผ่า่นมาและทีค่าดวา่จะเกดิขึน้ในอนาคต พรอ้มขอ้

สมมตฐิานทีใ่ชใ้นการคาดการณ์ 

1.1 ประวตัคิวามเป็นมาและพฒันาการทีส่ าคญั 

บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอ็กซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) (“กจิการ” หรือ “บรษิทัฯ” หรือ “KEX”) 

(เดมิชือ่บรษัิท เคอรี ่เอ็กซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน)) กอ่ตัง้ขึน้ในปี พ.ศ. 2549 โดยมพีันธกจิในการ

ใหบ้รกิารขนส่งพัสดุด่วนที่เชือ่ถือไดม้ปีระสทิธภิาพและล ้าสมัยแก่ธุรกจิครัวเรือน และเครือข่ายสังคมท่ัวประเทศ

ไทย ตลอดระยะเวลาทีผ่่านมา KEX ไดเ้ตบิโตจากการจัดสง่พัสดุเพยีง 5 ชิน้ในวันแรกของการด าเนนิงาน จนกา้ว

ขึน้เป็นแบรนดช์ัน้น าดา้นการขนสง่พัสดดุ่วนของประเทศไทย และไดส้รา้งหมดุหมายส าคัญดว้ยการเขา้จดทะเบยีน

ในตลาดหลักทรัพยแ์หง่ประเทศไทยเมือ่วันที ่24 ธันวาคม 2563 

เมือ่วันที ่26 มนีาคม 2567 บรษัิท เอสเอฟ อนิเตอรเ์นชั่นแนล โฮลดิง้ (ประเทศไทย) จ ากัด (“SFTH”)3 

ไดเ้ขา้มาเป็นผูถ้ือหุน้รายใหญ่ของ KEX โดยถอืหุน้รวมรอ้ยละ 62.66 ของจ านวนหุน้ที่ออกและช าระแลว้ทัง้หมด 

ผา่นการท าค าเสนอซือ้หลักทรัพยข์องกจิการ ระหวา่งวันที ่13 กมุภาพันธ ์ ถงึ 22 มนีาคม 2567 

เมื่อวันที่ 23 พฤษภาคม 2567 บรษัิทฯ ไดท้ราบถงึหนังสอืบอกเลกิสัญญาอนุญาตใหใ้ชส้ทิธใินการใช ้

แบรนด์ “เคอรี ่เอ็กซเ์พรส” และเครื่องหมายการคา้และบรกิารที่เกี่ยวขอ้งกับการด าเนินธุรกจิในประเทศไทย 

(“สญัญาอนุญาตใหใ้ช้สทิธ”ิ) ซึง่ Kuok Registrations Limited (“KRL”) ไดใ้ชส้ทิธิในการบอกเลิกสัญญา

อนุญาตใหใ้ชส้ทิธลิ่วงหนา้เป็นระยะเวลา 9 เดอืน จากหนังสอืบอกเลกิสัญญาอนุญาตใหใ้ชส้ทิธดัิงกล่าว โดยการ

ยกเลกิสัญญาจะมีผลในวันที่ 22 กุมภาพันธ์ 2568 และสทิธขิองบรษัิทฯ ในการใชช้ือ่และเครื่องหมายการคา้ 

แบรนด ์“เคอรี ่เอ็กซเ์พรส” ไดส้ิน้สดุลงในวันเดยีวกัน คอื วันที ่22 กมุภาพันธ ์2568 

ในเดือนกรกฎาคม 2567 บริษัทฯ ไดด้ าเนินการเปลี่ยนชื่อทางการคา้จาก บริษัท เคอรี่ เอ็กซ์เพรส 

(ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) เป็น บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอ็กซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) เพือ่สอดคลอ้ง

กับกลยทุธร์ะยะยาวของบรษัิทฯ ในการพลกิโฉมธรุกจิและสรา้งความต่อเนื่องในการพัฒนาองคก์ร 

โดยบรษัิทฯ มกีารเปลีย่นแปลงและพัฒนาการทีส่ าคัญในชว่ง 3 ปีทีผ่า่นมา ดังนี้ 

 

 

 

3 บรษัิท เอส.เอฟ.โฮลดิง้ จ ากัด (S.F. Holding Co., Ltd.) (“SF”) เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ของบรษัิทฯ ผ่าน SFTH โดย SF เป็นบรษัิทโลจสิตกิส์

และขนส่งด่วนแบบครบวงจรชัน้น าของจีน ก่อตัง้ขึน้ในปี 2536 และเตบิโตขึน้เป็นหนึ่งในผูใ้หบ้รกิารโลจสิตกิสร์ายใหญ่ทีสุ่ดของประเทศจีน 

โดยมคีวามเชีย่วชาญดา้นการขนส่งด่วน โซลูชันซัพพลายเชน และโลจสิตกิสร์ะหว่างประเทศ SF ด าเนินเครือข่ายโลจสิตกิสข์นาดใหญ่ทีใ่ช ้

เทคโนโลยขัีน้สงูและอัตโนมัตแิละการวเิคราะหข์อ้มลูเพือ่เพิม่ประสทิธภิาพและคณุภาพการใหบ้รกิาร ซึง่จดทะเบยีนอยูใ่นตลาดหลักทรัพยเ์ซนิ

เจิน้และตลาดหลักทรัพยฮ์่องกง ซึง่สะทอ้นถงึความแข็งแกร่งในตลาดและความมุ่งม่ันในการขยายธุรกจิระดับโลก โดย SF ไดล้งทุนอย่าง

ตอ่เน่ืองในโครงสรา้งพืน้ฐานดา้นโลจสิตกิสแ์ละนวัตกรรมเพือ่ขยายการใหบ้รกิารขา้มพรมแดนและเสรมิสรา้งศักยภาพในตลาดนานาชาต ิ
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• เปิดใหบ้รกิารส่งพัสดุถงึหนา้บา้นผ่านแกร็บไบค์เป็นครัง้แรก โดยร่วมมือกับ บรษัิท แกร๊บแท็กซี่ 

(ประเทศไทย) จ ากัด 

• ร่วมมอืกับเดอะมอลล ์กรุ๊ป ในการขยายจุดใหบ้รกิารลกูคา้ที ่Gourmet Market 

• เปิดตัว Kerry Express Wallet แพลตฟอร์มดิจิทัล ส าหรับการช าระเงินโดยร่วมกับบริษัท สบาย 

เทคโนโลย ีจ ากัด (มหาชน) (SABUY:SET) โดยอยูร่ะหวา่งการศกึษาความเป็นไปไดเ้พิม่เตมิ  

• ร่วมมอืกับบรษัิท ซ.ีเจ.เอ็กซเ์พรส กรุ๊ป จ ากัด ในการขยายจุดใหบ้รกิารลกูคา้ทีร่า้นสะดวกซือ้ในเครอื 

• เปิดตัว Kerry Express Club (เดิมชื่อ Kerry Express Loyalty Club) โปรแกรมสทิธิพิเศษส าหรับ

ลกูคา้ โดยร่วมมอืกับพันธมติรกวา่ 200 ราย เพือ่ใหส้มาชกิ Kerry Express Club ไดร้ับสทิธปิระโยชน์

จากโปรโมชัน่พเิศษตา่ง ๆ ทีต่อบโจทยทั์ง้การใชช้วีติและการสง่พัสดดุ่วน 

• ประกาศเป้าหมายการปลอ่ยกา๊ซเรอืนกระจกสทุธเิป็นศนูย ์(Net Zero) ภายในปี 2593 

• เปิดตัวบรกิารส่งพัสดุขา้มแดนไปยัง 50 จุดหมายใน 45 ประเทศในเอเชยีแปซฟิิก และยุโรป โดย

ร่วมกับบรษัิทขนส่งภายใตแ้บรนด ์SF Express (ผ่านความร่วมมือกับบรษัิทในเครือที่เกีย่วขอ้งของ 

SF) 

• ไดร้ับคัดเลอืกเป็นสมาชกิของหุน้ย่ังยนื (Thailand Sustainability Investment) ต่อเนื่องกันเป็นปีที่ 

2 ตอกย ้าการใหค้วามส าคัญต่อการบรกิารจัดการผลกระทบต่อสิง่แวดลอ้มในการด าเนนิธุรกจิ ความ

รับผดิชอบต่อสังคม และการก ากับดูแลกจิการทีด่เีพือ่น ามาชว่ยเสรมิสรา้งธุรกจิและสง่มอบคุณค่าใน

ระยะยาวใหแ้กผู่ถ้อืหุน้ และผูเ้กีย่วขอ้ง 

• เปิดตัวกล่องพัสดุรักษ์โลก (Eco Box) บรรจุภัณฑท์างเลอืกใหม่ที่เป็นมติรต่อสิง่แวดลอ้ม ดว้ยวัสด ุ

รีไซเคลิ รอ้ยละ 100 และลดการใชน้ ้าหมกึไดถ้งึรอ้ยละ 70 โดย Eco Box ถูกน าเสนอในราคาที่

เหมาะสมและเขา้ถงึไดง้่าย 

ปี 2566 

• เปิดตัว “Hibox” สมารท์ล็อกเกอรร์ับ-สง่พัสด ุ

• เปิดตัว “นอ้งแครี”่ มาสคอตใหม่อย่างเป็นทางการเตรียมสรา้งสสีันตลอดปี 2566 พรอ้มสรา้งสุขทุก

การสง่ 

• เพิม่จุดบรกิารใน 7-ELEVEN ท่ัวไทย  

• ตอบรับเทรนด ์Convenience Seekers ชบูรกิารเขา้รับพัสดถุงึบา้นฟร ีชิน้เดยีวก็รับเขา้ถงึที ่

• ร่วมกับ โลตัส เปิดจุดใหบ้รกิารรับ-สง่พัสด ุทีโ่ลตัสทกุสาขา 

• ร่วมมอืกับบรษัิทขนสง่ภายใตแ้บรนด ์SF Express (ผา่นความร่วมมอืกับบรษัิทในเครอืทีเ่กีย่วขอ้งของ 

SF) น าร่องขับเคลือ่นภาคธุรกจิในเขตพืน้ทีร่ะเบยีงเศรษฐกจิภาคตะวันออก (EEC) ขยายการคา้ไทย

ไปท่ัวโลก พรอ้มเจาะตลาดในจีน ผ่านบรกิารจัดส่งพัสดุระหว่างประเทศ ยกระดับเศรษฐกจิไทยให ้

เตบิโตอยา่งตอ่เนื่อง 

ปี 2567  

• บรษัิท เอสเอฟ อนิเตอรเ์นชั่นแนล โฮลดิง้ (ประเทศไทย) จ ากัด (“SFTH”)  ไดเ้ขา้มาเป็นผูถ้ือหุน้

รายใหญ่ของ KEX ผ่านการท าค าเสนอซือ้หลักทรัพยข์องกจิการ ระหว่างวันที ่13 กมุภาพันธ ์ ถงึ 22 

มนีาคม 2567 

• กจิการเปลีย่นชือ่บรษัิทเป็น บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอ็กซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) และเปลีย่น

ชือ่ Logo เป็น “KEX” โดยชือ่ยอ่หลักทรัพยข์องบรษัิทยังคงไวช้ือ่ “KEX” ตามเดมิ 
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การเพกิถอนหลักทรัพยข์องกจิการออกจากการเป็นหลักทรัพยจ์ดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยฯ์ 

• วันที ่30 เมษายน 2568 คณะกรรมการบรษัิทของกจิการครัง้ที ่4/2568 ไดม้ตเิห็นชอบใหน้ าเสนอต่อ

ทีป่ระชมุวสิามัญผูถ้อืหุน้ ครัง้ที ่1/2568 ของกจิการ เพือ่พจิารณาอนุมัตกิารเพกิถอนหลักทรัพยข์อง

บรษัิทฯ ออกจากการเป็นหลักทรัพยจ์ดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยแ์หง่ประเทศไทย 

• วันที ่20 มถิุนายน 2568 ทีป่ระชมุวสิามัญผูถ้อืหุน้ครัง้ที ่1/2568 ของกจิการไดม้มีตอินุมัตกิารขอเพกิ

ถอนหลักทรัพยข์องกจิการออกจากการเป็นหลักทรัพยจ์ดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยฯ์ 

• วันที ่8 กรกฎาคม 2568 คณะกรรมการตลาดหลักทรัพยไ์ดอ้นุมัตกิารเพกิถอนหุน้ของกจิการออกจาก

การเป็นหลักทรัพย์จดทะเบียน โดยมีเงื่อนไขใหก้จิการด าเนินการใหผู้ท้ าค าเสนอซื้อ คือ SFTH 

จัดท าค าเสนอซื้อหลักทรัพย์ของกิจการจากผูถ้ือหุน้ใหเ้ป็นไปตามหลักเกณฑ์ที่เกี่ยวขอ้งโดย

ครบถว้น 

• วันที ่18 กรกฎาคม 2568 กจิการไดร้ับส าเนาค าเสนอซือ้หลักทรัพยข์องกจิการ (แบบ 247-4) จาก

บรษัิท เอสเอฟ อนิเตอรเ์นชัน่แนล โฮลดิง้ (ประเทศไทย) จ ากัด (ผูท้ าค าเสนอซือ้) 

 

1.2 ลกัษณะการประกอบธุรกจิ 

บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอ็กซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) (“KEX” หรือ “บรษิทัฯ” หรือ “กจิการ”) 

ยังคงเป็นผูน้ าในตลาดขนสง่พัสดดุว่นของประเทศไทย โดยใหบ้รกิารแกภ่าคธรุกจิตา่ง ๆ ไดแ้ก ่การจัดสง่พัสดุแบบ

บุคคล-ส่งถึง-บุคคล (C2C), Corporate Key Accounts (CKA), และ Strategic Key Accounts (SKA) บริษัทฯ 

มุ่งมั่นที่จะเติบโตอย่างมั่นคง พรอ้มยกระดับมาตรฐานการขนส่งพัสดุด่วนดว้ยวิสัยทัศน์ใหม่ ภายใตแ้นวคิด 

“GLOBAL CONNECTIONS, LOCAL DELIVERIES” ดว้ยเครือข่ายศูนย์กระจายพัสดุและจุดใหบ้ริการที่

ครอบคลุมท่ัวประเทศ KEX พรอ้มส่งมอบโซลูชันที่ รวดเร็ว เชือ่ถือได ้และล ้าสมัย เพื่อใหแ้น่ใจว่าทุกพัสดุจะถูก

จัดส่งถงึปลายทางดว้ย ความแม่นย าและประสทิธภิาพสูงสุดตอบโจทย์ทุกความตอ้งการของลูกคา้อย่างดีที่สุด 

โดย ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2567 บรษัิทฯ มีจุดใหบ้รกิารมากกว่า 13,000 แห่ง มีศูนยก์ระจายพัสดุมากกว่า 600 

แห่ง มศีูนยคั์ดแยกพัสดุ 12 แห่ง มยีานพาหนะส าหรับจัดสง่พัสดุภายใตก้ารบรหิารจัดการกว่า 12,000 คัน และมี

ความสามารถในการคัดแยกพัสดตุ่อวันอยู่ที ่2.3 ลา้นชิน้ 

กลุม่ธุรกจิ 

Consumer-to-Consumer (C2C): KEX ใหบ้รกิารจัดส่งพัสดุและบริการเก็บเงินปลายทางแก่ผูค้า้

ปลกีและลกูคา้ท่ัวไป ผา่นเครอืขา่ยทีก่วา้งขวางของบรษัิทฯ เอง โดยมจีุดใหบ้รกิารกวา่ 13,000 แหง่ ประกอบดว้ย 

รา้นพารเ์ซลช็อป (Parcel Shops) ตูเ้ก็บพัสดุ และจุดบรกิารในรา้นคา้พันธมติร รวมถงึจุดใหบ้รกิารอืน่ ๆ อันไดแ้ก่ 

จุดใหบ้รกิารตามสถานีรถไฟฟ้า BTS และจุดบรกิาร Offline-to-Online (O2O) นอกจากนี้ ยังมบีรกิารรับ-สง่พัสดุถงึ

บา้น (D2D) ซึง่สามารถเรยีกรถเขา้รับพัสดจุากหนา้บา้นของลูกคา้ได ้ 

Corporate Key Account (CKA): KEX ใหบ้ริการจัดส่งพัสดุภายในประเทศ รวมถึงธนาคารและ

สถาบันการเงนิ, บรษัิทกฎหมาย, ผูใ้หบ้รกิารขนสง่ระหว่างประเทศ, หา้งสรรพสนิคา้, บรษัิทคา้ปลกีโมเดริน์เทรด, 

บรษัิทขายตรง, บรษัิทโทรคมนาคม, บรษัิทการคา้ และส านักงานท่ัวไปที่มีการช าระเงนิเครดติ โดยมุ่งเนน้การ

พัฒนาผลติภัณฑแ์ละบรกิารมาตรฐานของ KEX ผ่านการใหบ้รกิารทีม่คีุณภาพและการตลาดขา้มธรุกจิ สง่เสรมิการ

ขยายตัวของเทคโนโลยีของ KEX และแผนโซลูชันดา้นซัพพลายเชน โดยใชแ้นวคดิทางธุรกจิในอุตสาหกรรม  

การสรา้งคณุคา่และนวัตกรรม 
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Strategic Key Account (SKA): KEX ใหบ้ริการครบวงจรแก่ลูกคา้ที่ไดร้ับการก าหนดเฉพาะ ซึ่ง

รวมถงึลูกคา้หลักของกลุ่ม SF และลูกคา้ภายในประเทศที่ไดร้ับการก าหนดเฉพาะ โดยการใหบ้รกิารผ่านสัญญา 

กลยทุธร์ะยะยาว 

รปูแบบบรกิาร 

บรกิารจดัสง่พสัดุภายในวนัถดัไป (Next-Day Delivery (ND)): บรกิารจัดสง่พัสดุภายในวันถัดไป 

ถอืเป็นหัวใจส าคัญของ KEX ทีย่นืยันไดว้่าพัสดุทกุชิน้ทีน่ าเขา้ระบบกอ่นเวลาปิดรับจะถูกสง่ถงึปลายทางภายในวัน

ถัดไปอยา่งแน่นอน ปัจจุบัน บรกิารจัดสง่พัสดภุายในวันถัดไปครอบคลมุพืน้ทีร่อ้ยละ 99.99 ท่ัวประเทศไทย 

บริการจดัส่งพสัดุแบบประหยดั (Economy Delivery (2D and 3D)): พัสดุจะถูกจัดส่งถึง

ปลายทางภายใน 2 – 3 วัน ดว้ยบรกิารจัดสง่แบบประหยัดของ KEX ปัจจุบัน KEX ใหบ้รกิารจัดสง่พัสดแุบบประหยัด

ครอบคลมุท่ัวประเทศ 

บรกิารรบั-สง่พสัดุถงึบา้น (Door-to-Door (D2D)): เป็นรูปแบบบรกิารเฉพาะลูกคา้ประเภทบุคคล-

สง่ถงึ-บคุคล (C2C) พนักงานของบรษัิทฯ จะเขา้รับพัสดโุดยตรงทีห่นา้บา้นของลกูคา้แตล่ะราย 

บรกิารจดัสง่พสัดรุะหวา่งประเทศ: บรกิาร International Standard Express (SE) ออกแบบมาเพือ่ให ้

บรกิารแก่ลูกคา้ที่มีความตอ้งการการจัดส่งระหว่างประเทศที่มีความรวดเร็วและตรงเวลา เป็นบรกิารจัดส่งพัสดุ

ระหว่างประเทศแบบ Door-to-Door ทีม่กีารด าเนนิงานทีม่ปีระสทิธภิาพสงู และมกีารตดิตามทุกขัน้ตอน ตัง้แต่การ

จัดสง่พัสดุจนถงึการขนสง่และการสง่ถงึปลายทางในที่สดุ บรกิารนี้ครอบคลุมหลายภูมภิาคและประเทศในเอเชยี 

อเมรกิาเหนือและใต ้รวมทัง้ยโุรป โดยมเีวลาขนสง่ทีร่วดเร็วและการรับประกันความปลอดภัย 

บรกิารจัดส่งระหว่างประเทศครอบคลุมเกือบทัง้หมดของจีนแผ่นดนิใหญ่ และในดา้นเทคโนโลยี KEX 

สามารถใหข้อ้มลูการตดิตามและตรวจสอบพัสดรุะหว่างประเทศไดแ้บบเรยีลไทมใ์นระหว่างการขนสง่ 

ปัจจุบันบรกิารสง่พัสดุระหว่างประเทศสามารถใชไ้ดเ้พือ่สง่พัสดุไปยังหลายภูมภิาคและประเทศในเอเชยี 

อเมรกิาเหนือและใตร้วมถงึยโุรป และ KEX ยังคงขยายบรกิารไปยังประเทศอืน่ ๆ โดยหวังวา่จะสามารถเชือ่มต่อกับ

ลกูคา้ท่ัวโลกไดใ้นอนาคต 

โซลูชนัโลจสิตกิสแ์ละห่วงโซ่อุปทานทีค่รอบคลุม: KEX ผสานความเชีย่วชาญทอ้งถิน่กับการเขา้ถงึ

ระดับโลก เพือ่ใหก้ระบวนการขนสง่ขา้มพรมแดนง่ายขึน้และเพิม่ประสทิธภิาพในห่วงโซ่อุปทานไม่ว่าจะเป็นพัสดุ 

อคีอมเมริซ์ขนาดเล็กหรอืขนสง่สนิคา้ระดับองคก์ร KEX มโีซลชูนัทีไ่ดร้ับการออกแบบมาโดยเฉพาะเพือ่ตอบโจทย์

ความตอ้งการของลูกคา้ รวมถงึการขนส่งทางอากาศ ทางบก และการขนส่งหลายรูปแบบคลังสนิคา้ และการ

ปรับปรุงประสทิธภิาพของห่วงโซอุ่ปทานเพือ่ตอบสนองความตอ้งการทีห่ลากหลายดา้นก าหนดเวลาการจัดสง่และ

ขอ้ก าหนดดา้นตน้ทนุ 

รปูแบบการข าระเงนิทีต่อบโจทย:์ ในฐานะบรษัิทจัดสง่พัสดแุหง่แรกในประทศไทยทีใ่หบ้รกิารการช าระ

เงนิปลายทาง KEX ยังคงเดนิหนา้พัฒนานวัตกรรมส าหรับบรกิารนี้อย่างต่อเนื่อง และน าเสนอทางเลอืกใหม่ ๆ ใน

การช าระเงนิ ไม่ว่าจะเป็นรูปแบบเงนิสด บัตรเครดติ บัตรเดบติ และระบบช าระเงนิไรก้ารสัมผัสเพื่ออ านวยความ

สะดวกแกล่กูคา้ 

แพลตฟอรม์ดจิทิลัเหนอืระดบัช ัน้ 

นอกเหนือจากบรกิารจัดสง่พัสดุขา้งตน้แลว้ ลูกคา้ของ KEX ยังไดร้ับประโยชน์จากขดีความสามารถทาง

ดจิทัิลที่ทันสมัย ซึง่พัฒนาเทคโนโลยีในบา้นที่ช่วยเพิม่ประสทิธภิาพในการด าเนินงาน ความโปร่งใสและความ

รับผดิชอบ พรอ้มทัง้ใหบ้รกิารทีม่มีลูคา่เพิม่แกล่กูคา้ 

แอปพลเิคชนั KEX : แอปพลเิคชันที่รวมบรกิารต่าง ๆ ของ KEX ส าหรับลูกคา้ เช่น การจองบรกิารรับ

พัสดดุว้ยคลกิเดยีว การตดิตามพัสดแุบบเรยีลไทม ์แผนทีจุ่ดบรกิารใกลเ้คยีง และขอ้เสนอสง่เสรมิการขายอืน่ ๆ 



บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอก็ซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) ความเห็นของกจิการเกีย่วกับค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์(แบบ 250-2) 
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อซีีช่ปิ EasyShip: แพลตฟอร์มการจัดการพัสดุออนไลน์ที่ออกแบบมาเพื่อช่วยธุรกจิในการสรา้งการ

จัดส่งโดยการกรอกขอ้มูลลูกคา้ การพมิพ์ป้ายส่งพัสดุ การเรียกรถเขา้รับพัสดุ การตดิตามสถานะพัสดุ การดงึ

รายงานการจัดสง่ และการเขา้ถงึ KEX Club เพือ่รับรางวัลและสทิธพิเิศษ 

บรกิาร Fulfillment: บรกิารทีค่รบวงจรรวมถงึการจัดเก็บสนิคา้ การจัดการคลังสนิคา้ การออกบลิ การ

บรรจุหบีห่อ การตดิป้าย การจัดส่ง การช าระเงนิปลายทาง การบรกิาร Extra Care ที่ผูร้ับช าระ และการคืนและ

เปลีย่นสนิคา้ผา่นผูร้ับ 

KEX Club: KEX Club เป็นโปรแกรมสะสมคะแนนที่มอบสทิธปิระโยชน์พเิศษ รางวัลพรีเมียม และการ

เขา้ถึงระบบการจัดการพัสดุ EasyShip ที่ช่วยเพิ่มประสิทธิภาพในการด าเนินธุรกิจ EasyShip ที่ช่วยเพิ่ม

ประสทิธภิาพในการด าเนนิธรุกจิ EasyShip มฟีีเจอรต์า่ง ๆ เชน่ การช าระเงนิปลายทาง (COD) การขอรับพัสด ุและ

โซลชูนัดา้นโลจสิตกิสท์ีส่ าคัญอืน่ ๆ 

 

1.3 โครงสรา้งธุรกจิของกจิการ  

ณ วันที ่29 เมษายน 2568 โครงสรา้งธรุกจิของกจิการ เป็นดังนี้ 

 

 

ทีม่า: แบบแสดงรายการขอ้มลู / รายงานประจ าปี 2567 (แบบ 56-1 One Report) ของบรษัิทฯ 

หมายเหต:ุ 

(1) KETH Corporate Services Limited เป็นบรษัิทย่อยของ KEX ที ่KEX ถอืหุน้ทัง้หมด โดยจดทะเบยีนจัดตัง้เมือ่วันที ่17 กุมภาพันธ ์2563 

ที่เขตบรหิารพเิศษฮ่องกง สาธารณรัฐประชาชนจีน มีทุนจดทะเบียนจัดตัง้จ านวน 10,000 เหรียญฮ่องกง เนื่องดว้ยบรษัิทยังมไิดเ้ริ่ม

ด าเนนิการเชงิพาณชิยแ์ตอ่ยา่งใด ดังนัน้ทีป่ระชมุคณะกรรมการบรษัิท ครัง้ที ่11/2567 ประชมุเมือ่วันที ่8 พฤศจกิายน 2567 จงึมมีตอินุมัติ

การเลกิกจิการ 

(2) บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอ็กซเ์พรส เซอรว์สิ จ ากัด เป็นบรษัิททีจั่ดตัง้ขึน้ตามกฎหมายไทย โดยจดทะเบยีนจัดตัง้เมือ่วันที ่3 กรกฎาคม 2563 เพือ่

ถอืใบอนุญาตประกอบการขนสง่ไมป่ระจ าทางและเพือ่ประกอบกจิการขนสง่ไมป่ระจ าทางตามพระราชบัญญัตกิารขนสง่ทางบก โดยกจิการ

ถอืหุน้สามัญในบรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอ็กซเ์พรส เซอรว์สิ จ ากัด ทีร่อ้ยละ 49.00 ของจ านวนหุน้ทัง้หมด และมสีทิธอิอกเสยีงคดิเป็นรอ้ยละ 

90.57 ของจ านวนสทิธอิอกเสยีงทัง้หมด ทัง้นี้ บรษัิท เคอีเอ็กซ ์เอ็กซเ์พรส เซอร์วสิ จ ากัด มีผูถ้ือหุน้อื่น ๆ ไดแ้ก่ บรษัิท มริาเคลิ รชิ  

โฮลดิง้ จ ากัด(6) นายวราวุธ นาถประดษิฐ,์ นางสาววันวสิาข ์ทัศนปรีชาชัย และนายมนตร ีบุษบาธร โดยมสีัดส่วนการถอืหุน้รอ้ยละ 51.00, 

รอ้ยละ 0.01, รอ้ยละ 0.01 และรอ้ยละ 0.01 ตามล าดับ 

(3) บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอ็กซเ์พรส - เซ็นทรัล จ ากัด (เดมิใชช้ือ่วา่ บรษัิท เคอรี ่เอ็กซเ์พรส คาโก ้จ ากัด) จดทะเบยีนจัดตัง้เมือ่วันที ่29 กรกฎาคม 

2564 ดว้ยทุนจดทะเบยีน 1 ลา้นบาท เนื่องดว้ยบรษัิทยังมไิดเ้ริม่ด าเนินการเชงิพาณิชยแ์ต่อย่างใด ดังนัน้ทีป่ระชมุคณะกรรมการบรษัิท  

ครัง้ที ่11/2567 ประชมุเมือ่วันที ่8 พฤศจกิายน 2567 จงึมมีตอินุมัตกิารเลกิกจิการ 

(4) บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอ็กซเ์พรส เบทาโกร จ ากัด (เดมิใชช้ือ่วา่ บรษัิท เคอรี ่เอ็กซเ์พรส โคลดเ์ชน จ ากัด) เป็นบรษัิทร่วมลงทนุระหวา่งกจิการ 

และบรษัิท เบทาโกร จ ากัด (มหาชน) (“เบทาโกร”) โดยการร่วมลงทุนกับบรษัิทย่อยของเบทาโกร คอื BTG LV Co., Ltd. (“BTGLV”)  

ในปี 2564 ดว้ยทุนช าระแลว้ 50 ลา้นบาท โดย KEX ถอืหุน้รอ้ยละ 60 และ BTGLV ถอืหุน้รอ้ยละ 40 เนื่องดว้ยธุรกจินี้ไม่สอดคลอ้งกับ

เป้าหมายการด าเนินธุรกิจในปัจจุบันของบริษัทฯ อีกต่อไป ดังนั้น ที่ประชุมคณะกรรมการบริษัท ครั ้งที่ 1 /2568 ประชุมเมื่อวันที่  

21 กมุภาพันธ ์2568 จงึมมีตอินุมัตกิารเลกิกจิการ 

(5) บรษัิท ไฮฟ์บ็อกซ ์(ไทยแลนด)์ จ ากัด เป็นบรษัิทร่วมของ KEX โดยจดทะเบยีนจัดตัง้เมือ่วันที ่1 กันยายน 2565 มทีุนจดทะเบยีนจ านวน 

150 ลา้นบาท ประกอบดว้ยหุน้สามัญ 1,500,000 หุน้ มูลค่าทีต่ราไวหุ้น้ละ 100 บาท ในระหว่างปีสิน้สุด 31 ธันวาคม 2566 KEX ไดจ่้าย

ช าระค่าหุน้ส าหรับ 270,000 หุน้ ในอัตราหุน้ละ 66.67 บาท เป็นจ านวนเงนิรวม 18.00 ลา้นบาท บริษัทร่วมดังกล่าวจัดตัง้ขึน้โดยมี

วัตถุประสงค์เพื่อใหบ้รกิารตูล็้อกเกอร์ส าหรับการจัดส่งพัสดุ ทัง้น้ี บรษัิท ไฮฟ์บ็อกซ ์(ไทยแลนด์) จ ากัด มีผูถ้ือหุน้อื่น ๆ ไดแ้ก่ บรษัิท  



บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอก็ซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) ความเห็นของกจิการเกีย่วกับค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์(แบบ 250-2) 
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ไฮฟ์บ็อกซ ์อนิเตอรเ์นชัน่แนล (เอชเค) จ ากัด, บรษัิท ซปุเปอร ์เทอรเ์ทลิ จ ากัด (มหาชน) (“TURTLE”) (TURTLE เป็นบรษัิทจดทะเบยีน

ในตลาดหลักทรัพยแ์หง่ประเทศไทย) และบรษัิท เฟิงไท ่จ ากัด(7) โดยมสีัดสว่นการถอืหุน้รอ้ยละ 49.00, รอ้ยละ 18.00 และรอ้ยละ 15.00 

ตามล าดับ 

(6) บรษัิท มริาเคลิ รชิ โฮลดิง้ จ ากัด มีผูถ้ือหุน้จ านวน 6 ราย ไดแ้ก่ นายเกล็ดชัย เบญจอาธรศริกิุล, นางภาวณิี มนึสุข, นายวราวุธ นาถ

ประดษิฐ,์ นางสาววันวสิาข ์ทัศนปรีชาชัย, นายจักรเพชร ์ราษฎรเ์จรญิสุข และนางสาวกุลทรี สามัคคนีิชย ์โดยมสีัดส่วนการถอืหุน้รอ้ยละ 

19.40, รอ้ยละ 19.40, รอ้ยละ 19.40, รอ้ยละ 14.00, รอ้ยละ 13.90 และรอ้ยละ 13.90 ตามล าดับ 

(7) บรษัิท เฟิงไท่ จ ากัด มผูีถ้อืหุน้จ านวน 3 ราย ไดแ้ก่ บรษัิท พีทูดับบลวิ โฮลดิง้ จ ากัด (8) บรษัิท ไฮฟ์บ็อกซ ์อนิเตอรเ์นชั่นแนล (เอชเค) 

จ ากัด และ นายซอืหยวน เจยีง โดยมสีัดสว่นการถอืหุน้รอ้ยละ 51.00, รอ้ยละ 48.99 และรอ้ยละ 0.01 ตามล าดับ 

(8) บรษัิท พีทูดับบลวิ โฮลดิง้ จ ากัด มผูีถ้อืหุน้จ านวน 3 ราย ไดแ้ก่ นายเป็นต่อ กมลยะบุตร, นายพอดู กมลยะบุตร และนายวรัญญู ผดุงศรี 

โดยมสีัดสว่นการถอืหุน้รอ้ยละ 40, รอ้ยละ 30 และรอ้ยละ 30 ตามล าดับ 

 

1.4 โครงสรา้งรายไดข้องกจิการ 

โครงสรา้งรายไดข้องกจิการส าหรับปี 2565 – 2567 เป็นดังนี้ 

โครงสรา้งรายได ้

รายได ้

 

ปี 2565 ปี 2566 ปี 2567 

ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ 

รายไดจ้ากการขายและการใหบ้รกิารจดัสง่พสัด ุ 16,994.93 99.12 11,455.89 99.26 9,438.78 98.16 

การจัดสง่พัสดแุบบบคุคล-สง่ถงึ-บคุคล (C2C)1/ n.a. 0.00 4,973.10 43.09 4,623.10 48.08 

Corporate Key Account (CKA)2/ n.a. 0.00 1,325.90 11.49 1,109.01 11.53 

Strategic Key Account (SKA)3/ n.a. 0.00 4,910.37 42.55 3,337.67 34.71 

อืน่ๆ4/ n.a. 0.00 246.53 2.14 369.00 3.84 

รายไดค้า่โฆษณา 8.12 0.05 14.44 0.13 10.15 0.11 

รายไดจ้ากการขายและการใหบ้รกิาร 17,003.05 99.17 11,470.34 99.38 9,448.92 98.26 

รายไดอ้ืน่5/ 142.00 0.83 71.14 0.62 167.08 1.74 

รวม 17,145.04 100.00 11,541.48 100.00 9,616.00 100.00 

ทีม่า: แบบแสดงรายการขอ้มลู / รายงานประจ าปี 2567 (แบบ 56-1 One Report) ของบรษัิทฯ และงบการเงนิประจ าปี 2567 ของบรษัิทฯ 

หมายเหต:ุ 

1/ C2C = ลกูคา้ทีใ่ชบ้รกิารผ่านชอ่งทางรา้นคา้ แอปพลเิคชนั เว็บไซต ์และคอลเซ็นเตอร ์

2/ CKA = Corporate Key Account กลุม่ลกูคา้องคก์รหรอืบรษัิททีใ่ชก้ารก าหนดราคาตามสัญญาและมสีัญญามาตรฐาน 

3/ SKA = Strategic Key Account กลุม่ลกูคา้เชงิกลยทุธท์ีม่ปีรมิาณขนสง่จ านวนมากและก าหนดราคาตามสัญญาและเงือ่นไขในสัญญา 

4/ อืน่ ๆ คอื รายไดจ้ากการใหบ้รกิารขนสง่พัสดรุะหวา่งประเทศ 

5/  รายไดอ้ืน่ ๆ ไดแ้ก ่รายไดค้า่นายหนา้ รายไดค้า่บรหิารจัดการ รายไดค้า่บรกิารดา้นเทคโนโลยสีารสนเทศ รายไดด้อกเบีย้ทีค่ านวณดว้ยวธิี

อัตราดอกเบีย้ทีแ่ทจ้รงิ ส าหรับสนิทรัพยท์างการเงนิทีวั่ดมูลค่าดว้ยวธิรีาคาทนุตัดจ าหน่าย และส าหรับสนิทรัพยท์างการเงนิทีวั่ดมูลค่าดว้ย

มูลค่ายุตธิรรมผ่านก าไรขาดทุนเบ็ดเสร็จอืน่ไปยังก าไรหรือขาดทุน (FVOCI) ก าไรจากสนิทรัพยท์างการเงนิทีวั่ดมูลค่ายุตธิรรมผ่านก าไร

หรอืขาดทนุ เงนิปันผลรับ และอืน่ ๆ  

 

โครงสรา้งรายไดข้องกจิการส าหรับงวด 3 เดอืนแรกของปี 2567 – 2568 เป็นดังนี้ 

โครงสรา้งรายได ้

รายได ้

 

3 เดอืนแรกปี 2567 3 เดอืนแรกปี 2568 

ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ 

รายไดจ้ากการขายและการใหบ้รกิารจดัสง่พสัด ุ 2,551.43 98.90 1,145.40 97.96 

การจัดสง่พัสดแุบบบคุคล-สง่ถงึ-บคุคล (C2C)1/ 1,169.61 45.34 756.94 64.76 

Corporate Key Account (CKA)2/ 279.55 10.84 272.28 23.29 

Strategic Key Account (SKA)3/ 1,034.53 40.10 22.21 1.90 

อืน่ๆ4/ 67.74 2.63 93.61 8.01 

รายไดค้า่โฆษณา 7.53 0.29 - 0.00 



บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอก็ซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) ความเห็นของกจิการเกีย่วกับค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์(แบบ 250-2) 
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โครงสรา้งรายได ้

รายได ้

 

3 เดอืนแรกปี 2567 3 เดอืนแรกปี 2568 

ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ 

รายไดจ้ากการขายและการใหบ้รกิาร 2,558.95 99.20 1,145.04 97.96 

รายไดอ้ืน่5/ 20.74 0.80 23.86 2.04 

รวม 2,579.69 100.00 1,168.90 100.00 

ทีม่า: หมายเหตปุระกอบงบการเงนิของกจิการ สิน้สดุ ณ วันที ่31 มนีาคม 2568 

หมายเหต:ุ 

1/ C2C = ลกูคา้ทีใ่ชบ้รกิารผ่านชอ่งทางรา้นคา้ แอปพลเิคชนั เว็บไซต ์และคอลเซ็นเตอร ์

2/ CKA = Corporate Key Account กลุม่ลกูคา้องคก์รหรอืบรษัิททีใ่ชก้ารก าหนดราคาตามสัญญาและมสีัญญามาตรฐาน 

3/ SKA = Strategic Key Account กลุม่ลกูคา้เชงิกลยทุธท์ีม่ปีรมิาณขนสง่จ านวนมากและก าหนดราคาตามสัญญาและเงือ่นไขในสัญญา 

4/ อืน่ ๆ คอื รายไดจ้ากการใหบ้รกิารขนสง่พัสดรุะหวา่งประเทศ 

5/  รายไดอ้ืน่ ๆ ไดแ้ก ่รายไดค้า่นายหนา้ รายไดค้า่บรหิารจัดการ รายไดค้า่บรกิารดา้นเทคโนโลยสีารสนเทศ รายไดด้อกเบีย้ทีค่ านวณดว้ยวธิี

อัตราดอกเบีย้ทีแ่ทจ้รงิ ส าหรับสนิทรัพยท์างการเงนิทีวั่ดมูลค่าดว้ยวธิรีาคาทนุตัดจ าหน่าย และส าหรับสนิทรัพยท์างการเงนิทีวั่ดมูลค่าดว้ย

มูลค่ายุตธิรรมผ่านก าไรขาดทุนเบ็ดเสร็จอืน่ไปยังก าไรหรือขาดทุน (FVOCI) ก าไรจากสนิทรัพยท์างการเงนิทีวั่ดมูลค่ายุตธิรรมผ่านก าไร

หรอืขาดทนุ เงนิปันผลรับ และอืน่ ๆ  

 

1.5 โครงสรา้งผูถ้อืหุน้รายใหญข่องกจิการ  

1.5.1 รายชือ่ผูถ้อืหุน้กอ่นการท าค าเสนอซือ้  

รายชื่อผูถ้ือหุน้สูงสุด 10 รายแรก ตามรายชื่อในสมุดทะเบียนผูถ้ือหุน้ล่าสุดของกจิการ ณ วันที่ 16 

พฤษภาคม 2568 ซึง่เป็นวันปิดสมดุทะเบยีนผูถ้อืหุน้ลา่สดุ  

ล าดบั รายชือ่ผูถ้อืหุน้ จ านวนหุน้ รอ้ยละเมือ่เทยีบกบั

จ านวนหุน้ทีจ่ าหนา่ย

ไดแ้ลว้ท ัง้หมดของ

กจิการ 

รอ้ยละเมือ่เทยีบ

กบัสทิธอิอกเสยีง

ท ัง้หมดของ

กจิการ 

1 บรษัิท เอสเอฟ อนิเตอรเ์นชัน่แนล โฮลดิง้ (ประเทศไทย) จ ากดั 

(“ผูท้ าค าเสนอซือ้”) 

    2,853,952,489  81.43 81.43 

2 UOB Kay Hian (Hong Kong) Limited – Client Account      255,944,037  7.30 7.30 

3 บรษัิท บทีเีอส กรุ๊ป โฮลดิง้ส ์จ ากัด (มหาชน)        44,537,600  1.27 1.27 

4 นายทวฉัีตร จุฬางกรู        32,526,800  0.93 0.93 

5 บรษัิท สหพัฒนาอนิเตอรโ์ฮลดิง้ จ ากัด (มหาชน)        11,400,000  0.33 0.33 

6 นายตอ่ศักดิ ์ทันตววัิฒนา         10,242,000  0.29 0.29 

7 Morgan Stanley & Co. International Plc.         10,000,000  0.29 0.29 

8 นายนเรศ งามอภชิน           8,000,000  0.23 0.23 

9 บรษัิท ไทยเอ็นวดีอีาร ์จ ากัด          7,610,550  0.22 0.22 

10 นายนุรักษ์ มหัทธนะอานนท ์          6,000,000  0.17 0.17 

รวมผูถ้อืหุน้ 10 รายแรก  3,240,213,476  92.46 92.46 

ผูถ้อืหุน้รายอืน่       264,756,819  7.54 7.54 

รวมท ัง้ส ิน้  3,504,970,295  100.00 100.00 

ทีม่า: แบบ 247-4 ฉบับลงวันที ่18 กรกฎาคม 2568 (โปรดพจิารณารายละเอยีดโครงสรา้งการถอืหุน้ใน แบบ 247-4 สว่นที ่2 – รายละเอยีดของ

ผูท้ าค าเสนอซือ้ ขอ้ 1.2.3 รายชือ่ผูถ้อืหุน้ของผูท้ าค าเสนอซือ้) 

 

 

 



บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอก็ซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) ความเห็นของกจิการเกีย่วกับค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์(แบบ 250-2) 
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รายชือ่ผูถ้อืหุน้ของผูท้ าค าเสนอซือ้  

ณ วันที ่31 มนีาคม 2568 SF เป็นบรษัิทใหญข่องผูท้ าค าเสนอซือ้ ซึง่ปัจจุบันมกีารถอืหุน้ทางออ้มใน KEX 

โดยโครงสรา้งการถอืหุน้ของผูท้ าค าเสนอซือ้และ KEX มรีายละเอยีดดังตอ่ไปนี้ 

 

ทีม่า: แบบ 247-4 ฉบับลงวันที ่18 กรกฎาคม 2568 (โปรดพจิารณารายละเอยีดโครงสรา้งการถอืหุน้ใน แบบ 247-4 สว่นที ่2 – รายละเอยีดของ

ผูท้ าค าเสนอซือ้ ขอ้ 1.2.3 รายชือ่ผูถ้อืหุน้ของผูท้ าค าเสนอซือ้) 

หมายเหต:ุ  

(1) รายชือ่ผูถ้อืหุน้ของผูท้ าค าเสนอซือ้ ณ วันที ่31 มนีาคม 2568 มรีายละเอยีดดังตอ่ไปนี้ 

ล าดบั รายชือ่ผูถ้อืหุน้ ประเภทหุน้ จ านวนหุน้ รอ้ยละเมือ่เทยีบกบั

จ านวนหุน้ทีจ่ าหนา่ย

ไดแ้ลว้ท ัง้หมดของ

ผูท้ าค าเสนอซือ้ 

รอ้ยละเมือ่เทยีบกบั

สทิธอิอกเสยีง

ท ัง้หมดของ 

ผูท้ าค าเสนอซือ้ 

1 S.F. Express (Overseas) Limited  หุน้สามัญ 4,800 48.00 64.43 

2 นายฐกิาร ศภุวริชับัญชา หุน้บรุมิสทิธ ิ 2,600 26.00 17.45 

3 นายทชิ คนิ พอล ชาน หุน้บรุมิสทิธ ิ 2,500 25.00 16.78 

4 S.F. Express (Singapore) Private Limited  หุน้สามัญ 100 1.00 1.34 

รวมท ัง้ส ิน้  10,000 100.00 100.00 

 



บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอก็ซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) ความเห็นของกจิการเกีย่วกับค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์(แบบ 250-2) 
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(2) นายฐกิาร ศุภวริัชบัญชา และ นายทชิ คนิ พอล ชาน ถอืหุน้บุรมิสทิธใินผูท้ าค าเสนอซือ้ โดยหุน้สามัญ 1 หุน้ของผูท้ าค าเสนอซือ้มสีทิธิ

ออกเสยีง 1 เสยีง ในขณะที ่หุน้บรุมิสทิธ ิ2 หุน้ของผูท้ าค าเสนอซือ้มสีทิธอิอกเสยีง 1 เสยีง 

(3) ณ วันที ่31 มนีาคม 2568 S.F. Express (Singapore) Private Limited มผูีถ้อืหุน้ 1 ราย ไดแ้ก ่S.F. Express (Overseas) Limited (1) ซึง่

เป็นบรษัิทที่จดทะเบียนในประเทศฮ่องกง โดย S.F. Express (Overseas) ถือหุน้สามัญจ านวน 8,248,826 หุน้ คดิเป็นสัดส่วนรอ้ยละ 

100.00 ของ หุน้ S.F. Express (Singapore) Private Limited ทัง้หมด 

(4) ณ วันที่ 31 มีนาคม 2568 S.F. Express (Overseas) Limited มีผูถ้ือหุน้ 1 ราย ไดแ้ก่ SF Holding (HK) Limited ซึ่งเป็นบริษัทที่จด

ทะเบียนในประเทศฮ่องกง โดย SF Holding (HK) Limited ถือหุน้สามัญจ านวน 1 หุน้ คิดเป็นสัดส่วนรอ้ยละ 100.00 ของ หุน้ S.F. 

Express (Overseas) Limited ทัง้หมด 

(5) S.F Express (Overseas) Limited และ S.F. Express (Singapore) Private Limited ถอืหุน้สามัญในผูท้ าค าเสนอซือ้ โดยหุน้สามัญ 1 หุน้

ของผูท้ าค าเสนอซือ้มสีทิธอิอกเสยีง 1 เสยีง  

(6) ณ วันที ่31 มนีาคม 2568 SF Holding (HK) Limited มผูีถ้อืหุน้ 1 ราย ไดแ้ก่ Shenzhen S.F. Taisen Holding (Group) Co., Ltd. (3) ซึง่

เป็นบรษัิททีจ่ดทะเบยีนในประเทศจีน โดย Shenzhen S.F. Taisen Holding (Group) Co., Ltd. ถอืหุน้สามัญจ านวน 10,000 หุน้ คดิเป็น

สัดสว่นรอ้ยละ 100.00 ของ หุน้ SF Holding (HK) Limited ทัง้หมด  

(7) ณ วันที่ 31 มีนาคม 2568 Shenzhen S.F. Taisen Holding (Group) Co., Ltd. มีผูถ้ือหุน้ 1 ราย ไดแ้ก่ S.F. Holding Co., Ltd. ซึง่เป็น

บรษัิททีจ่ดทะเบยีนในประเทศจนี โดย S.F. Holding Co., Ltd. ถอืหุน้ในสัดสว่นรอ้ยละ 100.00 ของ หุน้ Shenzhen S.F. Taisen Holding 

(Group) Co., Ltd. ทัง้หมด 

(8) ณ วันที ่31 มนีาคม 2568 รายชือ่ผูถ้อืหุน้ 10 อันดับแรกของ SF (ผูถ้อืหุน้ล าดับสงูสดุซึง่มอี านาจควบคุมหรอือทิธพิลอยา่งมนัียส าคัญตอ่

การก าหนดนโยบาย การบรหิาร และการด าเนนิงานของผูท้ าค าเสนอซือ้) มดัีงตอ่ไปนี้ 

ล าดบั รายชือ่ผูถ้อืหุน้ จ านวนหุน้ รอ้ยละเมือ่เทยีบกบั

จ านวนหุน้ทีจ่ าหนา่ย

ไดแ้ลว้ท ัง้หมดของ 

SF 

รอ้ยละเมือ่เทยีบ

กบัสทิธอิอกเสยีง

ท ัง้หมดของ SF 

1 Shenzhen Mingde Holding Development Co., Ltd.  2,561,927,139 51.37 51.37 

2 Hong Kong Securities Clearing Company Ltd. 337,305,851 6.76 6.76 

3 HKSCC Nominees Limited 169,980,260 3.41 3.41 

4 Shenzhen Weishun Enterprise Management Co., Ltd. 100,000,000 2.00 2.00 

5 Ningbo Shunda Fengrun Investment Management 

Partnership (Limited Partnership) 

81,450,959 1.63 1.63 

6 Lin Zheying 43,763,500 0.88 0.88 

7 Industrial and Commercial Bank of China Limited – Hua 

Tai-PineBridge CSI 300 Exchange-traded Open-end 

Index Securities Investment Fund 

39,462,295 0.79 0.79 

8 Liu Jilu 35,793,780 0.72 0.72 

9 Bank of China Limited – E Fund Blue-chip Selected 

Hybrid Securities Investment Fund 

35,000,112 0.70 0.70 

10 China Construction Bank Corporation – E Fund CSI 300 

Exchange-traded Open-end Index Initiated Securities 

Investment Fund 

27,633,252 0.55 0.55 

11 ผูถ้อืหุน้อืน่ 1,555,329,510 31.18 31.18 

รวมท ัง้ส ิน้ 4,987,646,658 100.00 100.00 

 

(9) Mingde Holding Group ประกอบดว้ย Shenzhen Mingde Holding Development Co., Ltd. (“Shenzhen Mingde”) และ Shenzhen 

Weishun Enterprise Management Co., Ltd. โดยมโีครงสรา้งการถอืหุน้ใน SF เป็นดังนี้ 

 

 

 

 

 



บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอก็ซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) ความเห็นของกจิการเกีย่วกับค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์(แบบ 250-2) 
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หมายเหต:ุ ณ วันที ่31 มนีาคม 2568 Shenzhen Mingde Holding Development Co., Ltd. ถอืหุน้ของ SF ทัง้หมด 2,561,927,139 หุน้ โดย

มหีุน้จ านวน 948,600,000 หุน้ ทีม่กีารน าไปจ าน าไวภ้ายใตส้ัญญาสนิเชือ่และวงเงนิสนิเชือ่บางฉบับ 

 

1.5.2 โครงสรา้งผูถ้อืหุน้ทีค่าดวา่จะเป็นภายหลงัการท าค าเสนอซือ้ ในกรณีทีม่ผีูแ้สดงเจตนา

ขายหลกัทรพัยข์องกจิการท ัง้หมด 

กรณีทีผู่ถ้อืหุน้รายอืน่ของกจิการทกุราย ขายหุน้ใหกั้บผูท้ าค าเสนอซือ้ โครงสรา้งการถอืหุน้จะเป็นดังนี้ 

รายชือ่ผูถ้อืหุน้ จ านวนหุน้ รอ้ยละเมือ่เทยีบกบัจ านวน

หุน้ทีจ่ าหนา่ยไดแ้ลว้

ท ัง้หมดของกจิการ 

รอ้ยละเมือ่เทยีบกบั 

สทิธอิอกเสยีง 

ท ัง้หมดของกจิการ 

บรษัิท เอสเอฟ อนิเตอรเ์นชัน่แนล โฮลดิง้ (ประเทศไทย) 

จ ากัด (ผูท้ าค าเสนอซือ้) 

3,504,970,295 100.00 100.00 

รวมท ัง้ส ิน้ 3,504,970,295 100.00 100.00 

 

1.6 รายชือ่คณะกรรมการ 

1.6.1 รายชือ่คณะกรรมการของกจิการกอ่นผูท้ าค าเสนอซือ้ไดม้าซึง่หุน้ของกจิการ มดีงันี ้

 รายชือ่1/ ต าแหนง่ 

1. นางสาวซนิ หวัง2/ ประธานกรรมการ / ประธานกรรมการสรรหาและพจิารณาคา่ตอบแทน 

2. นายเกล็ดชยั เบญจอาธรศริกิลุ2/ กรรมการ  

3. นางสาวบที ีอยุ2/ กรรมการ / กรรมการสรรหาและพจิารณาคา่ตอบแทน / กรรมการบรหิารความเสีย่ง 

4. นายฮอย ชงิ (เรยม์อนด)์ ยง2/ กรรมการ / กรรมการบรหิารความเสีย่ง / เลขานุการบรษัิท 

5. นายหมงิหลง โจว2/ กรรมการ 

6. นายเจยีเหวย่ จาง2/ กรรมการ / ประธานกรรมการบรหิาร / ประธานเจา้หนา้ทีบ่รหิาร 

7. นายประสัณห ์เชือ้พานชิ กรรมการอสิระ / ประธานคณะกรรมการตรวจสอบ / กรรมการสรรหาและพจิารณาคา่ตอบแทน 

8. นายก าธร ตตยิกว ี กรรมการอสิระ / กรรมการตรวจสอบ / ประธานกรรมการบรหิารความเสีย่ง 

ทีม่า: แบบแสดงรายการขอ้มลู / รายงานประจ าปี 2567 (แบบ 56-1 One Report) ของบรษัิทฯ และตลาดหลักทรัพยฯ์ 

หมายเหต:ุ 

1/ นางสาวฮว ีเหลง ไอลนี โหยว อดตีกรรมการอสิระของกจิการแสดงความประสงคท์ีจ่ะไมต่อ่วาระต าแหน่งกรรมการ โดยทีป่ระชมุสามัญผูถ้อื

หุน้ประจ าปี 2568 ของกจิการ เมือ่วันที ่24 เมษายน 2568 ไดม้มีตริับทราบเรือ่งดังกล่าว ทัง้นี้ ปัจจุบัน กจิการไมม่คีวามประสงคท์ี่จะเสนอ

หรือแต่งตัง้กรรมการอสิระหรอืกรรมการตรวจสอบรายใหม่ เนื่องจากกจิการอยูร่ะหว่างกระบวนการเพกิถอนหลักทรัพยข์องกจิการออกจาก

การเป็นหลักทรัพย์จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ และเมื่อการเพิกถอนหลักทรัพย์เสร็จสิน้ กจิการจะไม่อยู่ภายใตข้อ้ก าหนดตาม

กฎเกณฑใ์นการด ารงสัดสว่นกรรมการอสิระ รวมถงึคณะกรรมการตรวจสอบ  

2/ กรรมการผูม้อี านาจลงนาม 

 

 



บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอก็ซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) ความเห็นของกจิการเกีย่วกับค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์(แบบ 250-2) 

 หนา้ที ่13/54 

กรรมการผูม้อี านาจลงลายมอืชือ่แทนกจิการ มดัีงนี้  

นายหมงิหลง โจว นายเกล็ดชัย เบญจอาธรศริกิุล นายเจียเหว่ย จาง นางสาวบทีี อุย นางสาวซนิ หวัง 

หรือ หรือ นายฮอย ชงิ (เรยม์อนด)์ ยง กรรมการสองในหกคนนี้ลงลายมือชือ่ร่วมกันและประทับตราส าคัญของ

บรษัิท 

 

1.6.2 รายชือ่คณะกรรมการของกจิการทีค่าดวา่จะเป็นภายหลงัการท าค าเสนอซือ้ 

ภายหลังการท าค าเสนอซือ้เพื่อเพกิถอนหลักทรัพยเ์สร็จสิน้ ผูท้ าค าเสนอซือ้อาจพจิารณาเปลีย่นแปลง

คณะกรรมการบรษัิทเพือ่ใหส้ัดสว่นกรรมการทีเ่ป็นตัวแทนของผูท้ าค าเสนอซือ้ในกจิการสอดคลอ้งกับสัดสว่นการถอื

หุน้ของผูท้ าเสนอซื้อในกิจการ ซึ่งจะขึ้นอยู่กับผลของการท าค าเสนอซื้อเพื่อเพิกถอนหลักทรัพย์และระดับ

ความสามารถในการควบคุมกจิการโดยผูท้ าค าเสนอซือ้ภายหลังการท าค าเสนอซือ้เพื่อเพกิถอนหลักทรัพย ์ซึง่ยังมี

ความไม่แน่นอน นอกจากนี้ ในระหว่างระยะเวลาดังกล่าว ผูท้ าค าเสนอซือ้อาจพจิารณาเปลีย่นแปลงกรรมการของ

กจิการ หรอืเสนอชือ่กรรมการใหม่เพือ่ด ารงต าแหน่งแทนกรรมการทีพ่น้จากต าแหน่งตามความจ าเป็นและเหมาะสม 

เพื่อใหส้อดคลอ้งกับสัดส่วนการถือหุน้ของผูท้ าค าเสนอซื้อในกจิการ โดยกจิการอาจไม่มีกรรมการอิสระ หรือ

คณะกรรมการชดุย่อย ทัง้นี้ การเปลีย่นแปลงโครงสรา้งหรอืการเปลีย่นแปลงคณะกรรมการจะตอ้งด าเนนิการภายใต ้

กฎหมายและระเบยีบขอ้บังคับทีเ่กีย่วขอ้ง ซึง่รวมถงึขอ้บังคับของกจิการ มตทิีป่ระชมุคณะกรรมการของกจิการ และ/

หรอืมตทิีป่ระชมุผูถ้อืหุน้ของกจิการ (แลว้แตก่รณี) 

 

รายชือ่ผูบ้รหิารระดบัสูง 

ณ วันที ่29 กรกฎาคม 2568 รายชือ่ผูบ้รหิารระดับสงูของกจิการ มดัีงนี้  

 รายชือ่1/2/ ต าแหนง่ 

1. นายเจยีเหวย่ จาง ประธานเจา้หนา้ทีบ่รหิาร (CEO) 

2. นายควอน ไว ลอีอน เชา ประธานเจา้หนา้ทีบ่รหิารสายงานการเงนิและบัญช ี(CFO) 

3. นายเหลา สตเีฟ่น บาว ์ ประธานเจา้หนา้ทีบ่รกิารสายงานปฏบัิตกิาร (COO) 

4. นายเหวย่ตง เหมา (วคิเตอร)์ ประธานเจา้หนา้ทีบ่รหิารสายงานทรัพยากรบคุคล (CHO) 

5. นายเหวนิซง ฟาน ประธานเจา้หนา้ทีบ่รหิารสายงานเทคโนโลยสีานสนเทศ (CTO) 

หมายเหต:ุ  

1/ ผูบ้รหิารล าดับที ่1 - 5 คอืผูบ้รหิารตามค านยิมของส านักงาน ก.ล.ต. ซึง่หมายถงึ ผูจั้ดการหรอืผูด้ ารงต าแหน่งระดับบรหิารสีร่ายแรกตอ่จาก

ผูจั้ดการลงมา ผูซ้ ึง่ด ารงต าแหน่งเทยีบเท่ากับผูด้ ารงต าแหน่งระดับบรหิารรายทีส่ ีท่กุราย และผูด้ ารงต าแหน่งระดับบรหิารในสายงานบัญช ี

หรอืการเงนิทีเ่ป็นระดับผูจั้ดการฝ่ายขึน้ไปหรอืเทยีบเทา่ 

2/ นางสาวพมิพพ์ร สพุพัตพงศ ์ไดล้าออกจากต าแหน่งหัวหนา้ฝ่ายบัญชแีละการเงนิ เมือ่วันที ่1 เมษายน 2568 ซึง่ปัจจุบันกจิการ อยูร่ะหวา่ง

สรรหาบคุคลทีม่คีณุสมบัตเิหมาะสมเขา้ด ารงต าแหน่งดังกลา่วแทนนางสาวพมิพพ์ร สพุพัตพงศ ์

 

1.7 ฐานะทางการเงนิและผลการด าเนนิงานของกจิการ 

งบแสดงฐานะการเงนิ 

ปี 2565 – 2567 

รายการ 
 

งบปี 2565 

ณ 31 ธ.ค. 2565 

 

ฉบบัตรวจสอบ1/ 

งบปี 2566 

ณ 31 ธ.ค. 2566 

(ปรบัปรุงใหม)่ 

ฉบบัตรวจสอบ1/ 

งบปี 2567 

ณ 31 ธ.ค. 2567 

 

ฉบบัตรวจสอบ1/ 

ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ 

สนิทรพัย ์       

สนิทรพัยห์มุนเวยีน       



บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอก็ซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) ความเห็นของกจิการเกีย่วกับค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์(แบบ 250-2) 

 หนา้ที ่14/54 

รายการ 
 

งบปี 2565 

ณ 31 ธ.ค. 2565 

 

ฉบบัตรวจสอบ1/ 

งบปี 2566 

ณ 31 ธ.ค. 2566 

(ปรบัปรุงใหม)่ 

ฉบบัตรวจสอบ1/ 

งบปี 2567 

ณ 31 ธ.ค. 2567 

 

ฉบบัตรวจสอบ1/ 

ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ 

 เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด  2,163.03  17.89  736.33  8.17  3,188.65  42.65 

 เงนิฝากประจ าทีค่รบก าหนดอายภุายในหนึง่ปี  -    -  -    -  -    - 

 

สนิทรัพยท์างการเงนิทีวั่ดมลูคา่ดว้ยมลูคา่ยตุธิรรมผ่าน

ก าไรหรอืขาดทนุสว่นทีค่รบก าหนดภายในหนึง่ปี 

 168.93  1.40  -    -  -    - 

 

สนิทรัพยท์างการเงนิทีวั่ดมลูคา่ดว้ยมลูคา่ยตุธิรรมผ่าน

ก าไรขาดทนุเบ็ดเสร็จอืน่ 

 -    -  -    -  -    - 

 ลกูหนี้การคา้และลกูหนี้อืน่ - สทุธ ิ  1,852.31  15.32  1,338.33  14.86  1,011.92  13.54 

 สนิคา้คงเหลอื   123.46  1.02 52.74    0.59 24.85 0.33 

 สนิทรัพยห์มนุเวยีนอืน่  100.31  0.83 116.62  1.29 115.18 1.54 

รวมสนิทรพัยห์มนุเวยีน  4,408.03  36.45  2,244.02 24.91 4,340.60 58.06 

สนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน       

 สนิทรัพยท์างการเงนิทีวั่ดมลูคา่ดว้ยมลูคา่ยตุธิรรมผ่าน

ก าไรขาดทนุเบ็ดเสร็จอืน่ 

 631.13  5.22  -    - - - 

 เงนิลงทนุในบรษัิทร่วม  -    -  16.80  0.18  12.10  0.16 

 อาคาร และอปุกรณ์ - สทุธ ิ  2,490.14  20.59  2,145.97  23.82  1,238.75  16.57 

 สนิทรัพยส์ทิธกิารใช ้- สทุธ ิ  2,903.44  24.01  2,449.28  27.19  672.93  9.00 

 สนิทรัพยไ์มม่ตัีวตน - สทุธ ิ  212.35  1.76  176.48  1.96  98.93  1.32 

 สนิทรัพยภ์าษีเงนิไดร้อการตัดบัญช ี  879.46  7.27 1,529.34  16.98  626.03  8.37 

 สนิทรัพยไ์มห่มนุเวยีนอืน่  568.68  4.70  447.96  4.97  486.90  6.51 

รวมสนิทรพัยไ์มห่มุนเวยีน  7,685.20  63.55  6,765.10  75.09 3,135.64 41.94 

รวมสนิทรพัย ์ 12,093.24  100.00 9,009.12  100.00 7,476.24 100.00 

หนีส้นิและสว่นของผูถ้อืหุน้       

หนีส้นิหมนุเวยีน       

 เงนิกูย้มืระยะสัน้จากสถาบันการเงนิ  -    -  300.00  3.33 400.00 5.35 

 เงนิกูย้มืระยะสัน้จากบรษัิททีเ่กีย่วขอ้งกัน  -    -  1,300.00  14.43 1,900.00 25.41 

 

สว่นของเงนิกูย้มืระยะยาวทีถ่งึก าหนดช าระภายในหนึง่ปี

จากสถาบันการเงนิ 

 9.30  0.08  11.16  0.12 29.54 0.40 

 เจา้หนี้การคา้และเจา้หนี้อืน่    1,941.55  16.05  1,717.75  19.07 1,817.69 24.31 

 เจา้หนี้บรกิารเก็บเงนิปลายทาง  568.28  4.70  614.81  6.82 67.62 0.90 

 รายไดร้ับลว่งหนา้  48.54  0.40  9.70  0.11 10.09 0.13 

 ภาษีเงนิไดน้ติบิคุคลคา้งจ่าย  -    -  -    - - - 

 หน้ีสนิตามสญัญาเชา่สว่นทีถ่งึก าหนดช าระภายในหนึง่ปี  1,812.19  14.99  1,441.10  16.00 463.04 6.19 

 หน้ีสนิหมนุเวยีนอืน่  37.40  0.31  23.33  0.26 16.59 0.22 

รวมหนีส้นิหมนุเวยีน  4,417.25  36.53 5,417.85 60.14 4,704.57 62.93 

หนีส้นิไมห่มนุเวยีน       

 เงนิกูย้มืระยะยาวจากสถาบันการเงนิ  29.00  0.24 29.54 0.33 - - 

 หน้ีสนิตามสญัญาเชา่  945.52  7.82 775.27 8.61 306.83 4.10 

 ภาระผูกพันผลประโยชน์พนักงาน  125.82  1.04  131.66 1.46 59.31 0.79 

 หน้ีสนิไมห่มนุเวยีนอืน่  77.96  0.64 58.49 0.65 57.31 0.77 

รวมหนีส้นิไมห่มนุเวยีน  1,178.30  9.74  994.96  11.04 423.45 5.66 

รวมหนีส้นิ  5,595.55  46.27  6,412.81  71.18 5,128.03 68.59 



บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอก็ซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) ความเห็นของกจิการเกีย่วกับค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์(แบบ 250-2) 

 หนา้ที ่15/54 

รายการ 
 

งบปี 2565 

ณ 31 ธ.ค. 2565 

 

ฉบบัตรวจสอบ1/ 

งบปี 2566 

ณ 31 ธ.ค. 2566 

(ปรบัปรุงใหม)่ 

ฉบบัตรวจสอบ1/ 

งบปี 2567 

ณ 31 ธ.ค. 2567 

 

ฉบบัตรวจสอบ1/ 

ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ 

สว่นของผูถ้อืหุน้       

 ทนุจดทะเบยีน        

 

  31 ธ.ค. 67: หุน้สามญัจ านวน 4,598,500,000 หุน้  

มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 0.50 บาท (31 ธ.ค. 65 และ  

31 ธ.ค .66: หุน้สามัญจ านวน 1,780,000,000 หุน้  

ช าระแลว้หุน้ละ 0.50 บาท) 

 890.00  7.36  890.00  9.88 2,299.25 30.75 

 ทนุทีอ่อกและช าระแลว้        

 

  31 ธ.ค. 67: หุน้สามญัจ านวน 3,504,970,295 หุน้  

มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 0.50 บาท (31 ธ.ค. 65 และ  

31 ธ.ค .66: หุน้สามัญจ านวน 1,742,577,000 หุน้  

ช าระแลว้หุน้ละ 0.50 บาท) 

 871.29  7.20  871.29  9.67 1,752.49 23.44 

 สว่นเกนิมลูคา่หุน้  8,139.15  67.30  8,139.15  90.34 12,887.89 172.38 

 ส ารองอืน่ - การจ่ายโดยใชหุ้น้เป็นเกณฑ ์  87.98  0.73  87.98  0.98 87.98 1.18 

 ก าไร (ขาดทนุ) สะสม       

    จัดสรรแลว้ - ส ารองตามกฎหมาย  89.00  0.74  89.00  0.99 89.00 1.19 

    ยังไมไ่ดจั้ดสรร (ขาดทนุสะสม) (2,680.40)  (22.16) (6,580.74)  (73.05) (12,434.01) (166.31) 

 องคป์ระกอบอืน่ของสว่นของเจา้ของ (7.17)  (0.06)  -    - - - 

รวมสว่นของผูเ้ป็นเจา้ของของบรษิทั  6,499.85  53.75  2,606.68  28.93 2,383.35 31.88 

 สว่นไดเ้สยีทีไ่มม่อี านาจควบคมุ  (2.16) (0.02) (10.36) (0.12) (35.13) (0.47) 

รวมสว่นของเจา้ของ  6,497.69  53.73  2,596.32  28.82 2,348.21 31.41 

รวมหนีส้นิและสว่นของเจา้ของ 12,093.24  100.00  9,009.12  100.00 7,476.24 100.00 

หมายเหต:ุ  งบการเงนิของกจิการสามารถดูรายละเอยีดไดท้ี ่เว็บไซตข์องส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพยแ์ละตลาดหลักทรัพย์ 

(www.sec.or.th) หรอืเว็บไซตข์องตลาดหลักทรัพยแ์หง่ประเทศไทย (www.set.or.th) 

1/ งบการเงนิ ส าหรับปี สิน้สุดวันที่ 31 ธันวาคม 2565, 2566 และ 2567 ผ่านการตรวจสอบโดยผูต้รวจสอบบัญชรีับอนุญาต บรษัิท  

ไพรซ้วอเตอรเ์ฮาส ์คเูปอรส์ เอบเีอเอส จ ากัด ซึง่เป็นผูต้รวจสอบบัญชทีีไ่ดร้ับความเห็นชอบจากส านักงาน ก.ล.ต. 

 

3 เดอืนแรกของปี 2567 – 2568 

รายการ 
 

งบ 3 เดอืนแรกของ 

ปี 2567 

ณ 31 ม.ีค. 2567 

ฉบบัสอบทาน1/ 

งบ 3 เดอืนแรกของ 

ปี 2568 

ณ 31 ม.ีค. 2568 

ฉบบัสอบทาน1/ 

ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ 

สนิทรพัย ์     

สนิทรพัยห์มุนเวยีน     

 เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด 1,292.50 13.90 206.21 4.99 

 เงนิฝากประจ าทีค่รบก าหนดอายภุายในหนึง่ปี - - - - 

 

สนิทรัพยท์างการเงนิทีวั่ดมลูคา่ดว้ยมลูคา่ยตุธิรรมผ่าน

ก าไรหรอืขาดทนุสว่นทีค่รบก าหนดภายในหนึง่ปี 

- - - - 

 

สนิทรัพยท์างการเงนิทีวั่ดมลูคา่ดว้ยมลูคา่ยตุธิรรมผ่าน

ก าไรขาดทนุเบ็ดเสร็จอืน่ 

- - - - 

 ลกูหนี้การคา้และลกูหนี้อืน่ - สทุธ ิ 1,389.50 14.94 902.73 21.84 



บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอก็ซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) ความเห็นของกจิการเกีย่วกับค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์(แบบ 250-2) 

 หนา้ที ่16/54 

รายการ 
 

งบ 3 เดอืนแรกของ 

ปี 2567 

ณ 31 ม.ีค. 2567 

ฉบบัสอบทาน1/ 

งบ 3 เดอืนแรกของ 

ปี 2568 

ณ 31 ม.ีค. 2568 

ฉบบัสอบทาน1/ 

ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ 

 สนิคา้คงเหลอื  44.47 0.48 29.57 0.72 

 สนิทรัพยห์มนุเวยีนอืน่ 137.54 1.48 97.16 2.35 

รวมสนิทรพัยห์มนุเวยีน 2,864.00 30.79 1,235.66 29.90 

สนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน     

 สนิทรัพยท์างการเงนิทีวั่ดมลูคา่ดว้ยมลูคา่ยตุธิรรมผ่าน

ก าไรขาดทนุเบ็ดเสร็จอืน่ 

- - - - 

 เงนิลงทนุในบรษัิทร่วม 15.14 0.16 10.70 0.26 

 อาคาร และอปุกรณ์ - สทุธ ิ 1,965.43 21.13 1,161.90 28.11 

 สนิทรัพยส์ทิธกิารใช ้- สทุธ ิ 2,324.35 24.99 552.23 13.36 

 สนิทรัพยไ์มม่ตัีวตน - สทุธ ิ 159.74 1.72 90.16 2.18 

 สนิทรัพยภ์าษีเงนิไดร้อการตัดบัญช ี 1,524.53 16.39 602.03 14.57 

 สนิทรัพยไ์มห่มนุเวยีนอืน่ 448.36 4.82 480.50 11.63 

รวมสนิทรพัยไ์มห่มุนเวยีน 6,437.54 69.21 2,897.52 70.10 

รวมสนิทรพัย ์ 9,301.54 100.00 4,133.18 100.00 

หนีส้นิและสว่นของผูถ้อืหุน้     

หนีส้นิหมนุเวยีน     

 เงนิกูย้มืระยะสัน้จากสถาบันการเงนิ - - 400.00 9.68 

 เงนิกูย้มืระยะสัน้จากบรษัิททีเ่กีย่วขอ้งกัน 3,200.00 34.40 - - 

 

สว่นของเงนิกูย้มืระยะยาวทีถ่งึก าหนดช าระภายในหนึง่ปี

จากสถาบันการเงนิ 

11.16 0.12 26.75 0.65 

 เจา้หนี้การคา้และเจา้หนี้อืน่   1,647.71 17.71 1,364.28 33.01 

 เจา้หนี้บรกิารเก็บเงนิปลายทาง 669.36 7.20 69.86 1.69 

 รายไดร้ับลว่งหนา้ 11.84 0.13 17.67 0.43 

 ภาษีเงนิไดน้ติบิคุคลคา้งจ่าย - - - - 

 หน้ีสนิตามสญัญาเชา่สว่นทีถ่งึก าหนดช าระภายในหนึง่ปี 1,364.00 14.66 381.30 9.23 

 หน้ีสนิหมนุเวยีนอืน่ 21.42 0.23 61.45 1.49 

รวมหนีส้นิหมนุเวยีน 6,925.49 74.46 2,321.31 56.16 

หนีส้นิไมห่มนุเวยีน     

 เงนิกูย้มืระยะยาวจากสถาบันการเงนิ 26.75 0.29 - - 

 หน้ีสนิตามสญัญาเชา่ 737.36 7.93 242.17 5.86 

 ภาระผูกพันผลประโยชน์พนักงาน 140.47 1.51 61.82 1.50 

 หน้ีสนิไมห่มนุเวยีนอืน่ 57.21 0.62 56.71 1.37 

รวมหนีส้นิไมห่มนุเวยีน 961.79 10.34 360.70 8.73 

รวมหนีส้นิ 7,887.28 84.80 2,682.01 64.89 

สว่นของผูถ้อืหุน้     

 ทนุจดทะเบยีน      

 

  31 ม.ีค. 68: หุน้สามญัจ านวน 4,598,500,000 หุน้  

มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 0.50 บาท (31 ม.ีค.67: หุน้สามัญ

จ านวน 1,780,000,000 หุน้  

ช าระแลว้หุน้ละ 0.50 บาท) 

 

890.00 9.57 2,299.25 55.63 



บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอก็ซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) ความเห็นของกจิการเกีย่วกับค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์(แบบ 250-2) 

 หนา้ที ่17/54 

รายการ 
 

งบ 3 เดอืนแรกของ 

ปี 2567 

ณ 31 ม.ีค. 2567 

ฉบบัสอบทาน1/ 

งบ 3 เดอืนแรกของ 

ปี 2568 

ณ 31 ม.ีค. 2568 

ฉบบัสอบทาน1/ 

ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ 

 ทนุทีอ่อกและช าระแลว้      

 

  31 ม.ีค. 68 หุน้สามัญจ านวน 3,504,970,295 หุน้  

มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 0.50 บาท (31 ม.ีค. 67: หุน้สามัญ

จ านวน 1,742,577,000 หุน้  

ช าระแลว้หุน้ละ 0.50 บาท) 

871.29 9.37 1,752.49 42.40 

 สว่นเกนิมลูคา่หุน้ 8,139.15 87.50 12,887.89 311.82 

 ส ารองอืน่ - การจ่ายโดยใชหุ้น้เป็นเกณฑ ์ 87.98 0.95 87.98 2.13 

 ก าไร (ขาดทนุ) สะสม - -   

    จัดสรรแลว้ - ส ารองตามกฎหมาย 89.00 0.96 89.00 2.15 

    ยังไมไ่ดจั้ดสรร (ขาดทนุสะสม) (7,769.03) (83.52) (13,330.88) (322.53) 

 องคป์ระกอบอืน่ของสว่นของเจา้ของ - - - - 

รวมสว่นของผูเ้ป็นเจา้ของของบรษิทั 1,418.39 15.25 1,486.48 35.96 

 สว่นไดเ้สยีทีไ่มม่อี านาจควบคมุ  (4.14) (0.04) (35.31) (0.85) 

รวมสว่นของเจา้ของ 1,414.26 15.20 1,451.17 35.11 

รวมหนีส้นิและสว่นของเจา้ของ 9,301.54 100.00 4,133.18 100.00 

หมายเหต:ุ  งบการเงนิของกจิการสามารถดูรายละเอยีดไดท้ี ่เว็บไซตข์องส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพยแ์ละตลาดหลักทรัพย์ 

(www.sec.or.th) หรอืเว็บไซตข์องตลาดหลักทรัพยแ์หง่ประเทศไทย (www.set.or.th) 

1/ งบการเงนิ ส าหรับงวด สิน้สุดวันที ่31 มนีาคม 2567 และ 2568 ผ่านการสอบทานโดยผูต้รวจสอบบัญชรีับอนุญาต บรษัิท 

ไพรซ้วอเตอรเ์ฮาส ์คเูปอรส์ เอบเีอเอส จ ากัด ซึง่เป็นผูต้รวจสอบบัญชทีีไ่ดร้ับความเห็นชอบจากส านักงาน ก.ล.ต. 

 

งบก าไรขาดทุน 

ปี 2565 – 2567 

รายการ 
 

ปี 2565 

งวดสิน้สุด 

31 ธ.ค. 2565 

 

ฉบบัตรวจสอบ1/ 

ปี 2566 

งวดสิน้สุด 

31 ธ.ค. 2566 

(ปรบัปรุงใหม)่ 

ฉบบัตรวจสอบ1/ 

ปี 2567 

งวดสิน้สุด 

31 ธ.ค. 2567 

 

ฉบบัตรวจสอบ1/ 

ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ 

รายไดจ้ากการขายและการใหบ้รกิาร 17,003.05 100.00 11,470.34 100.00 9,448.92 100.00 

ตน้ทนุขายและการใหบ้รกิาร  (18,685.14) (109.89)  (14,337.82)  (125.00) (12,606.12) (133.41) 

ก าไร (ขาดทนุ) ข ัน้ตน้  (1,682.09)  (9.89)  (2,867.48)  (25.00) (3,157.20) (33.41) 

รายไดอ้ืน่ 142.00 0.84 71.14 0.62 167.08 1.77 

คา่ใชจ่้ายในการขาย  (349.26)  (2.05)  (279.18)  (2.43) (173.23) (1.83) 

คา่ใชจ่้ายในการบรหิาร  (1,647.13)  (9.69)  (1,438.93)  (12.42) (1,393.86) (14.75) 

ผลขาดทนุดา้นเครดติทีค่าดวา่จะเกดิขึน้ของ

สนิทรัพยท์างการเงนิและสนิทรัพยท์ีเ่กดิจากสัญญา 

- - (14.56) (0.13) (39.25) (0.42) 

คา่ใชจ่้ายอืน่ ๆ - - - - (308.23) (3.26) 

ตน้ทนุทางการเงนิ  (73.25)  (0.43)  (69.42)  (0.61) (118.88) (1.26) 

สว่นแบง่ขาดทนุจากบรษัิทร่วมตามวธิสี่วนไดเ้สยี 0.00 0.00  (1.92)  (0.02) (3.98) (0.04) 

ก าไร (ขาดทนุ) กอ่นภาษเีงนิได ้  (3,609.74)  (21.23)  (4,585.80)  (39.98) (5,027.56) (53.21) 

(คา่ใชจ่้าย) รายไดภ้าษีเงนิได ้ 759.76 4.47 667.51 5.82 (920.52) (9.74) 



บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอก็ซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) ความเห็นของกจิการเกีย่วกับค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์(แบบ 250-2) 

 หนา้ที ่18/54 

รายการ 
 

ปี 2565 

งวดสิน้สุด 

31 ธ.ค. 2565 

 

ฉบบัตรวจสอบ1/ 

ปี 2566 

งวดสิน้สุด 

31 ธ.ค. 2566 

(ปรบัปรุงใหม)่ 

ฉบบัตรวจสอบ1/ 

ปี 2567 

งวดสิน้สุด 

31 ธ.ค. 2567 

 

ฉบบัตรวจสอบ1/ 

ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ 

ก าไร (ขาดทนุ) ส าหรบัปี  (2,849.99)  (16.76)  (3,918.28)  (34.16) (5,948.08) (62.95) 

สว่นทีเ่ป็นของสว่นไดเ้สยีทีไ่มม่อี านาจควบคมุ  (20.14)  (0.12)  (20.20)  (0.18) (36.77) (0.39) 

สว่นทีเ่ป็นของผูเ้ป็นเจา้ของบรษัิทใหญ ่  (2,829.84)  (16.64)  (3,898.08)  (33.98) (5,911.32) (62.56) 

หมายเหต:ุ  งบการเงนิของกจิการสามารถดูรายละเอยีดไดท้ี่ เว็บไซต์ของส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ 

(www.sec.or.th) หรอืเว็บไซตข์องตลาดหลักทรัพยแ์หง่ประเทศไทย (www.set.or.th) 

1/ งบการเงิน ส าหรับปี สิน้สุดวันที่ 31 ธันวาคม 2565, 2566 และ 2567 ผ่านการตรวจสอบโดยผูต้รวจสอบบัญชีรับอนุญาต บริษัท  

ไพรซ้วอเตอรเ์ฮาส ์คเูปอรส์ เอบเีอเอส จ ากัด ซึง่เป็นผูต้รวจสอบบัญชทีีไ่ดร้ับความเห็นชอบจากส านักงาน ก.ล.ต. 

 

3 เดอืนแรกของปี 2567 และ 3 เดอืนแรกของปี 2568 

รายการ 
 

งบ 3 เดอืนแรก ปี 2567 

งวดสิน้สุด 

31 ม.ีค 67 

 

ฉบบัสอบทาน1/ 

งบ 3 เดอืนแรก ปี 2568 

งวดสิน้สุด 

31 ม.ีค 68 

 

ฉบบัสอบทาน1/ 

ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ 

รายไดจ้ากการขายและการใหบ้รกิาร 2,558.95 100.00 1,145.04 100.00 

ตน้ทนุขายและการใหบ้รกิาร (3,343.80) (130.67)  (1,641.03)  (143.32) 

ก าไร (ขาดทนุ) ข ัน้ตน้ (784.84) (30.67)  (495.99)  (43.32) 

รายไดอ้ืน่ 20.74 0.81 23.86 2.08 

คา่ใชจ่้ายในการขาย (51.55) (2.01)  (20.36)  (1.78) 

คา่ใชจ่้ายในการบรหิาร (319.35) (12.48)  (276.48)  (24.15) 

ผลขาดทนุดา้นเครดติทีค่าดวา่จะเกดิขึน้ของ

สนิทรัพยท์างการเงนิและสนิทรัพยท์ีเ่กดิจากสัญญา 

(13.98) (0.55)  (86.67)  (7.57) 

คา่ใชจ่้ายอืน่ ๆ - - - - 

ตน้ทนุทางการเงนิ (28.38) (1.11)  (12.10)  (1.06) 

สว่นแบง่ขาดทนุจากบรษัิทร่วมตามวธิสี่วนไดเ้สยี (0.94) (0.04)  (1.40)  (0.12) 

ก าไร (ขาดทนุ) กอ่นภาษเีงนิได ้ (1,178.30) (46.05)  (869.14)  (75.90) 

(คา่ใชจ่้าย) รายไดภ้าษีเงนิได ้ (15.76) (0.62)  (27.91)  (2.44) 

ก าไร (ขาดทนุ) ส าหรบัปี (1,194.06) (46.66)  (897.04)  (78.34) 

สว่นทีเ่ป็นของสว่นไดเ้สยีทีไ่มม่อี านาจควบคมุ (5.77) (0.23)  (0.17)  (0.02) 

สว่นทีเ่ป็นของผูเ้ป็นเจา้ของบรษัิทใหญ ่ (1,188.29) (46.44)  (896.87)  (78.33) 

หมายเหต:ุ  งบการเงนิของกจิการสามารถดูรายละเอยีดไดท้ี่ เว็บไซต์ของส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ 

(www.sec.or.th) หรอืเว็บไซตข์องตลาดหลักทรัพยแ์หง่ประเทศไทย (www.set.or.th) 

1/ งบการเงนิ ส าหรับงวด สิน้สุดวันที่ 31 มีนาคม 2568 และ 2568 ผ่านการสอบทานโดยผูต้รวจสอบบัญชีรับอนุญาต บรษัิท  

ไพรซ้วอเตอรเ์ฮาส ์คเูปอรส์ เอบเีอเอส จ ากัด ซึง่เป็นผูต้รวจสอบบัญชทีีไ่ดร้ับความเห็นชอบจากส านักงาน ก.ล.ต. 

 

 

 

 

 



บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอก็ซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) ความเห็นของกจิการเกีย่วกับค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์(แบบ 250-2) 

 หนา้ที ่19/54 

งบกระแสเงนิสด 

ปี 2565 – 2567 

รายการ 

(หนว่ย: ลา้นบาท) 

งบปี 2565 

งวดสิน้สุด 

31 ธ.ค. 2565 
 

งบปี 2566 

งวดสิน้สุด 

31 ธ.ค. 2566 

(ปรบัปรุงใหม)่ 

งบปี 2567 

งวดสิน้สุด 

31 ธ.ค. 2567 

กระเเสเงนิสดไดม้า (ใชไ้ป) จากกจิกรรมด าเนนิงาน (1,282.50)    (2,038.77) (2,390.22) 

กระเเสเงนิสดไดม้า (ใชไ้ป) จากกจิกรรมลงทนุ  4,534.53  260.29 (496.62) 

กระเเสเงนิสดไดม้า (ใชไ้ป) จากกจิกรรมจัดหาเงนิ (2,377.87)  351.78 5,339.16 

เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสดเพิม่ขึน้ (ลดลง) สุทธ ิ  874.16  (1,426.70) 2,452.32 

เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด ณ ตน้งวด  1,288.87  2,163.03 736.33 

เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด ณ สิน้งวด  2,163.03  736.33 3,188.50 

 

3 เดอืนแรกของปี 2567 และ 3 เดอืนแรกของปี 2568 

รายการ 

(หนว่ย: ลา้นบาท) 

งบ 3 เดอืนแรก

ของปี 2567 

งวดสิน้สุด 

31 ม.ีค. 67 

งบ 3 เดอืนแรก

ของปี 2568 

งวดสิน้สุด 

31 ม.ีค. 68 

กระเเสเงนิสดไดม้า (ใชไ้ป) จากกจิกรรมด าเนนิงาน (612.06) (960.62) 

กระเเสเงนิสดไดม้า (ใชไ้ป) จากกจิกรรมลงทนุ (199.73) 36.30 

กระเเสเงนิสดไดม้า (ใชไ้ป) จากกจิกรรมจัดหาเงนิ 1,367.97 (2,058.11) 

เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสดเพิม่ขึน้ (ลดลง) สุทธ ิ 556.17 (2,982.44) 

เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด ณ ตน้งวด 736.33 3,188.65 

เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด ณ สิน้งวด 1,292.50 206.21 

 

อตัราสว่นทางการเงนิ 

ปี 2565 – 2567 

รายการ ปี 2565 

งวดสิน้สุด 

31 ธ.ค. 2565 

ปี 2566 

งวดสิน้สุด 

31 ธ.ค. 2566 

(ปรบัปรุงใหม)่ 

ปี 2567 

งวดสิน้สุด 

31 ธ.ค. 2567 

อตัราสว่นสภาพคลอ่ง (Liquidity Ratio) 

อัตราสว่นสภาพคลอ่ง1/  (เทา่) 1.00 0.41 0.92 

อัตราสว่นสภาพคลอ่งหมนุเร็ว2/  (เทา่) 0.95 0.48 0.89 

อัตราสว่นสภาพคลอ่งกระแสเงนิสด3/  (เทา่)  (0.26) (0.41) (0.47) 

อัตราสว่นหมนุเวยีนลกูหน้ีการคา้4/  (เทา่) 13.86 10.42 15.20 

ระยะเวลาเก็บหนี้เฉลีย่5/  (วัน) 26.33 35.03 24.02 

อัตราสว่นหมนุเวยีนเจา้หนี้6/  (เทา่) 18.29 17.81 32.21 

ระยะเวลาในการช าระหน้ี7/  (วัน) 19.96 20.49 11.33 

วงจรเงนิสด8/  (วัน) 6.37 14.54 12.69 

อตัราสว่นแสดงความสามารถในการหาก าไร (Profitability Ratio) 

อัตราก าไรขัน้ตน้9/             (รอ้ยละ)  (9.89) (25.00) (33.41) 

อัตราก าไรสทุธิ10/             (รอ้ยละ)  (16.64) (33.98) (53.95) 

อัตราผลตอบแทนผูถ้อืหุน้11/            (รอ้ยละ)  (35.79) (85.73) (239.11) 

อตัราสว่นแสดงประสทิธภิาพในการด าเนนิงาน (Efficiency Ratio) 

อัตราผลตอบแทนจากสนิทรัพย์12/           (รอ้ยละ)  (19.42) (36.94) (71.72) 



บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอก็ซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) ความเห็นของกจิการเกีย่วกับค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์(แบบ 250-2) 

 หนา้ที ่20/54 

รายการ ปี 2565 

งวดสิน้สุด 

31 ธ.ค. 2565 

ปี 2566 

งวดสิน้สุด 

31 ธ.ค. 2566 

(ปรบัปรุงใหม)่ 

ปี 2567 

งวดสิน้สุด 

31 ธ.ค. 2567 

อัตราหมนุเวยีนของสนิทรัพย์13/               (เทา่) 1.17 1.09 1.15 

อตัราสว่นวเิคราะหค์วามสามารถในการช าระหนี ้(Financial Leverage Ratio) 

อัตราสว่นหน้ีสนิตอ่สว่นของผูถ้อืหุน้14/              (เทา่) 0.86 2.47 2.18 

อัตราสว่นหน้ีสนิทีม่ภีาระดอกเบีย้ตอ่ EBITDA15/               (เทา่)  (2.60) (1.52) (0.97) 

อัตราสว่นความสามารถในการช าระดอกเบีย้16/            (เทา่) (14.66) (36.52) (26.81) 

อัตราสว่นความสามารถในการช าระหนี้17/              (เทา่) (0.59) (0.83) (1.14) 

หมายเหต:ุ  

1/  อัตราสว่นสภาพคลอ่ง ค านวณจากยอกรวมของสนิทรัพยห์มนุเวยีนหารดว้ยหน้ีสนิหมนุเวยีนรวม 

2/ อัตราสว่นสภาพคลอ่งหมนุเร็ว ค านวณจากยอดรวมของเงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด เงนิลงทนุระยะสัน้ และลกูหนี้การคา้และลกูหนี้

อืน่หารดว้ยหน้ีสนิหมนุเวยีนรวม 

3/  อัตราสว่นสภาพคลอ่งกระแสเงนิสด ค านวณจากยอดเงนิสดสทุธทิีเ่กดิจากกจิกรรมการด าเนนิงานหารดว้ยคา่เฉลีย่ของหน้ีสนิหมนุเวยีนรวม 

4/  อัตราสว่นหมนุเวยีนลกูหน้ีการคา้ค านวณจากรายไดจ้ากการขายและการใหบ้รกิารหารดว้ยลกูหนี้การคา้เฉลีย่ (ยอดขัน้ตน้)   

5/ ระยะเวลาเก็บหน้ีเฉลีย่ ค านวณจาก 365 หารดว้ยอัตราสว่นหมนุเวยีนลกูหน้ีการคา้ 

6/ อัตราสว่นหมนุเวยีนเจา้หน้ี ค านวณจากตน้ทนุการขายและการบรกิารหารดว้ยเจา้หน้ีการคา้เฉลีย่ 

7/ ระยะเวลาเฉลีย่ในการช าระหน้ี ค านวณจาก 365 หารดว้ยอัตราสว่นหมนุเวยีนเจา้หน้ี 

8/ วงจรเงนิสด ค านวณจากสว่นตา่งระหวา่งระยะเวลาเก็บหน้ีเฉลีย่กับระยะเวลาเฉลีย่ในการช าระหน้ี 

9/ อัตราก าไรขัน้ตน้ ค านวณจากก าไรขัน้ตน้หารดว้ยรายไดจ้ากการขายและใหบ้รกิาร 

10/ อัตราก าไรสทุธ ิค านวณจาก าไร (ขาดทนุ) ส าหรับงวดหารดว้ยรายไดจ้ากการขายและใหบ้รกิาร 

11/ อัตราผลตอบแทนผูถ้อืหุน้ ค านวณจากก าไร (ขาดทนุ) ส าหรับงวดหารดว้ยคา่เฉลีย่ของสว่นของผูถ้อืหุน้รวม 

12/ อัตราผลตอบแทนจากสนิทรัพย ์ค านวณจาก าไร (ขาดทนุ) ส าหรับงวดหารดว้ยคา่เฉลีย่สนิทรัพยร์วม 

13/ อัตราสว่นหมนุเวยีนของสนิทรัพย ์ค านวณจากรายไดจ้ากการขายและใหบ้รกิารหารดว้ยคา่เฉลีย่สนิทรัพยร์วม 

14/ อัตราสว่นหน้ีสนิตอ่สว่นของผูถ้อืหุน้ ค านวณจากหน้ีสนิรวมหารดว้ยสว่นของผูถ้อืหุน้รวม 

15/ อัตราสว่นหน้ีสนิทีม่ภีาระดอกเบีย้ตอ่ EBITDA ค านวณจากยอดรวมของหน้ีสนิทีม่ภีาระดอกเบีย้และหน้ีสนิตามสัญญาเชา่หารดว้ย EBITDA 

16/ อัตราสว่นความสามารถในการช าระดอกเบีย้ ค านวณจาก EBITDA หารดว้ยดอกเบีย้จ่าย 

17/ อัตราสว่นความสามารถในการช าระหน้ี ค านวณจาก EBITDA หารดว้ยยอดรวมของเงนิกูย้มืระยะสัน้ หน้ีสนิตามสัญญาเชา่สว่นทีถ่งึก าหนด

ช าระภายในหนึง่ และตน้ทนุทางการเงนิ 

 

3 เดอืนแรกของปี 2567 และ 3 เดอืนแรกของปี 2568 

รายการ งบ 3 เดอืนแรก

ของปี 2567 

งวดสิน้สุด 

31 ม.ีค. 67 

งบ 3 เดอืนแรก

ของปี 2568 

งวดสิน้สุด 

31 ม.ีค. 68 

อตัราสว่นสภาพคลอ่ง (Liquidity Ratio) 

อัตราสว่นสภาพคลอ่ง1/  (เทา่) 0.41 0.53 

อัตราสว่นสภาพคลอ่งหมนุเร็ว2/  (เทา่) 0.39 0.48 

อัตราสว่นสภาพคลอ่งกระแสเงนิสด3/  (เทา่) (0.12) (0.21) 

อัตราสว่นหมนุเวยีนลกูหน้ีการคา้4/  (เทา่) 10.95 7.01 

ระยะเวลาเก็บหนี้เฉลีย่5/  (วัน) 33.33 52.06 

อัตราสว่นหมนุเวยีนเจา้หนี้6/  (เทา่) 23.60 7.24 

ระยะเวลาในการช าระหน้ี7/  (วัน) 15.46 50.41 

วงจรเงนิสด8/  (วัน) 17.86 1.65 

อตัราสว่นแสดงความสามารถในการหาก าไร (Profitability Ratio) 

อัตราก าไรขัน้ตน้9/             (รอ้ยละ) (30.67) (43.32) 



บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอก็ซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) ความเห็นของกจิการเกีย่วกับค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์(แบบ 250-2) 

 หนา้ที ่21/54 

รายการ งบ 3 เดอืนแรก

ของปี 2567 

งวดสิน้สุด 

31 ม.ีค. 67 

งบ 3 เดอืนแรก

ของปี 2568 

งวดสิน้สุด 

31 ม.ีค. 68 

อัตราก าไรสทุธิ10/             (รอ้ยละ) (45.58) (76.81) 

อัตราผลตอบแทนผูถ้อืหุน้11/            (รอ้ยละ) (119.92) (392.26) 

อตัราสว่นแสดงประสทิธภิาพในการด าเนนิงาน (Efficiency Ratio) 

อัตราผลตอบแทนจากสนิทรัพย์12/           (รอ้ยละ) (43.46) (83.66) 

อัตราหมนุเวยีนของสนิทรัพย์13/               (เทา่) 1.11 1.20 

อตัราสว่นวเิคราะหค์วามสามารถในการช าระหนี ้(Financial Leverage Ratio) 

อัตราสว่นหน้ีสนิตอ่สว่นของผูถ้อืหุน้14/              (เทา่) 5.58 1.85 

อัตราสว่นหน้ีสนิทีม่ภีาระดอกเบีย้ตอ่ EBITDA15/               (เทา่) (1.90) (0.33) 

อัตราสว่นความสามารถในการช าระดอกเบีย้16/            (เทา่) (23.66) (30.82) 

อัตราสว่นความสามารถในการช าระหนี้17/              (เทา่) (0.61) (3.91) 

หมายเหต:ุ  

1/  อัตราสว่นสภาพคลอ่ง ค านวณจากยอกรวมของสนิทรัพยห์มนุเวยีนหารดว้ยหน้ีสนิหมนุเวยีนรวม 

2/ อัตราสว่นสภาพคลอ่งหมนุเร็ว ค านวณจากยอดรวมของเงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด เงนิลงทนุระยะสัน้ และลกูหนี้การคา้และลกูหนี้

อืน่หารดว้ยหน้ีสนิหมนุเวยีนรวม 

3/  อัตราสว่นสภาพคลอ่งกระแสเงนิสด ค านวณจากยอดเงนิสดสทุธทิีเ่กดิจากกจิกรรมการด าเนนิงานหารดว้ยคา่เฉลีย่ของหน้ีสนิหมนุเวยีนรวม 

4/  อัตราสว่นหมนุเวยีนลกูหน้ีการคา้ค านวณจากรายไดจ้ากการขายและการใหบ้รกิารหารดว้ยลกูหนี้การคา้เฉลีย่ (ยอดขัน้ตน้)   

5/ ระยะเวลาเก็บหน้ีเฉลีย่ ค านวณจาก 365 หารดว้ยอัตราสว่นหมนุเวยีนลกูหน้ีการคา้ 

6/ อัตราสว่นหมนุเวยีนเจา้หน้ี ค านวณจากตน้ทนุการขายและการบรกิารหารดว้ยเจา้หน้ีการคา้เฉลีย่ 

7/ ระยะเวลาเฉลีย่ในการช าระหน้ี ค านวณจาก 365 หารดว้ยอัตราสว่นหมนุเวยีนเจา้หน้ี 

8/ วงจรเงนิสด ค านวณจากสว่นตา่งระหวา่งระยะเวลาเก็บหน้ีเฉลีย่กับระยะเวลาเฉลีย่ในการช าระหน้ี 

9/ อัตราก าไรขัน้ตน้ ค านวณจากก าไรขัน้ตน้หารดว้ยรายไดจ้ากการขายและใหบ้รกิาร 

10/ อัตราก าไรสทุธ ิค านวณจาก าไร (ขาดทนุ) ส าหรับงวดหารดว้ยรายไดจ้ากการขายและใหบ้รกิาร 

11/ อัตราผลตอบแทนผูถ้อืหุน้ ค านวณจากก าไร (ขาดทนุ) ส าหรับงวดหารดว้ยคา่เฉลีย่ของสว่นของผูถ้อืหุน้รวม 

12/ อัตราผลตอบแทนจากสนิทรัพย ์ค านวณจาก าไร (ขาดทนุ) ส าหรับงวดหารดว้ยคา่เฉลีย่สนิทรัพยร์วม 

13/ อัตราสว่นหมนุเวยีนของสนิทรัพย ์ค านวณจากรายไดจ้ากการขายและใหบ้รกิารหารดว้ยคา่เฉลีย่สนิทรัพยร์วม 

14/ อัตราสว่นหน้ีสนิตอ่สว่นของผูถ้อืหุน้ ค านวณจากหน้ีสนิรวมหารดว้ยสว่นของผูถ้อืหุน้รวม 

15/ อัตราสว่นหน้ีสนิทีม่ภีาระดอกเบีย้ตอ่ EBITDA ค านวณจากยอดรวมของหน้ีสนิทีม่ภีาระดอกเบีย้และหน้ีสนิตามสัญญาเชา่หารดว้ย EBITDA 

16/ อัตราสว่นความสามารถในการช าระดอกเบีย้ ค านวณจาก EBITDA หารดว้ยดอกเบีย้จ่าย 

17/ อัตราสว่นความสามารถในการช าระหน้ี ค านวณจาก EBITDA หารดว้ยยอดรวมของเงนิกูย้มืระยะสัน้ หน้ีสนิตามสัญญาเชา่สว่นทีถ่งึก าหนด

ช าระภายในหนึง่ และตน้ทนุทางการเงนิ 

 

1.8 การวเิคราะหฐ์านะการเงนิและผลการด าเนนิงาน 

• ผลการด าเนนิงานตามงบการเงนิรวม 

ผลการด าเนนิงานส าหรับปี 2565 - 2567 

รายไดจ้ากการขายและการใหบ้ริการของกิจการและบริษัทย่อยส าหรับปี 2565 – 2567 มีจ านวน 

17,003.05 ลา้นบาท 11,470.34 ลา้นบาท และ 9,448.92 ตามล าดับ ลดลงจ านวน 5,532.71 ลา้นบาท และ 

2,021.41 ลา้นบาท หรอื ลดลงรอ้ย 32.54 และรอ้ยละ 17.62 ตามล าดับ ทัง้นี้ โครงสรา้งรายไดจ้ากการขายและ

ใหบ้รกิารปรากฏในกอ่นหนา้นี้ 

ในปี 2566 กจิการมรีายไดจ้ากการขายและบรกิารลดลง เนื่องมาจากการลดลงของปรมิาณการจัดส่งพัสดุ 

โดยยอดรวมของปรมิาณการจัดสง่พัสดุลดลงรอ้ยละ 30 เมือ่เปรยีบเทยีบกับปีก่อนหนา้นี้ ซึง่มสีาเหตุหลักมาจาก

ปรมิาณการซือ้ขายผ่านทางตลาดพาณิชยอ์เิล็กทรอนิกส ์(E-commerce) ที่ต ่ากว่ากจิการคาดการณ์ โดยเฉพาะ
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การลดลงในไตรมาส 3/2566 อนึง่ การลดลงนี้สอดคลอ้งกับแผนธุรกจิทีต่อ้งการรักษาสว่นแบ่งการตลาดในตลาด 

อีคอมเมริ์ซ ควบคู่กับการรักษาระดับปรมิาณการจัดส่งพัสดุใหอ้ยู่ในระดับที่มีเสถียรภาพเพื่อใหส้ามารถจัดสรร

ทรัพยากรไดอ้ย่างมีประสิทธิภาพมากขึน้ โดยแผนธุรกจิของบริษัทฯ คือการปรับปรุงคุณภาพการใหบ้ริการ 

โดยเฉพาะในตลาดการจัดส่งพัสดุแบบ C2C เพื่อใหอ้นาคตปรมิาณการจัดส่งพัสดุเพิม่ขึน้อย่างสมดุลและลด

ผลกระทบจากความผันผวนของปรมิาณการจัดสง่พัสดขุองตลาดอคีอมเมริซ์ 

ในปี 2567 กจิการมรีายไดจ้ากการขายและบรกิารลดลง เนื่องมาจากการลดลงของปรมิาณการจัดส่งพัสดุ 

โดยยอดรวมของปรมิาณการจัดสง่พัสดุลดลงรอ้ยละ 23 เมือ่เปรยีบเทยีบกับปีกอ่นหนา้นี้ โดยมสีาเหตุหลักมาจาก

ปรมิาณการส่งพัสดุจากแพลตฟอร์มอเิล็กทรอนิกส ์(“SKA”) ที่ลดลงตามคาดการณ์ ทัง้นี้ การลดลงดังกล่าว

สอดคลอ้งกับกลยุทธข์องกจิการทีมุ่่งลดการพึง่พาแพลตฟอรม์พาณิชยอ์เิล็กทรอนกิส ์และใหค้วามส าคัญกับกลุ่ม

ผูใ้ชบ้รกิารทีใ่หผ้ลตอบแทนสงูมากขึน้ โดยสัดสว่นรายไดจ้ากผูใ้ชบ้รกิารประเภท C2C เตบิโตจากรอ้ยละ 43.09 

ในปี 2566 เป็นรอ้ยละ 48.08 ในปี 2567 ในขณะที่สัดส่วนรายไดจ้ากผูใ้ชบ้ริการประเภท SKA ลดลงอย่าง 

มนัียส าคัญจากรอ้ยละ 42.55 ในปี 2566 เป็นรอ้ยละ 34.71 ในปี 2567 

ตน้ทนุขายและการใหบ้รกิารของกจิการและบรษัิทย่อยส าหรับปี 2565 – 2567 มจี านวน 18,685.14 ลา้น

บาท 14,337.82 ลา้นบาท และ 12,606.12 ตามล าดับ ลดลง 4,347.32 ลา้นบาท และ 1,731.69 ลา้นบาท หรอื 

ลดลง รอ้ยละ 23.27 และรอ้ยละ 12.08 ตามล าดับ 

ในปี 2566 ตน้ทนุขายและบรกิาร ลดลงรอ้ยละ 23.27 จากปีกอ่นหนา้ แตย่ังนอ้ยกวา่การลดลงของรายได ้

จากการขายและบรกิารของปีนี้ทีล่ดลงถงึรอ้ยละ 32.54 เมือ่เทยีบกับปีกอ่นหนา้ เนื่องจาก บรษัิทฯ ไม่สามารถลด

ตน้ทนุทีส่ าคัญใหส้อดคลอ้งกับการลดลงของรายได ้อาท ิตน้ทนุคา่น ้ามันลดลงเพยีงรอ้ยละ 27.51 เมือ่เทยีบกับปี

กอ่นหนา้ ตน้ทนุคา่ขนสง่จากหน่วยงานขนสง่ภายนอก (Outsource) ลดลงเพยีงรอ้ยละ 15.68 เมือ่เทยีบกับปีก่อน

หนา้ และตน้ทนุค่าเชา่คลังสนิคา้และค่าเชา่รถ ลดลงเพยีงรอ้ยละ 14.98 เมือ่เทยีบกับปีกอ่นหนา้ ทัง้นี้ บรษัิทฯ อยู่

ระหว่างการลดตน้ทุนและเพิม่ประสทิธภิาพการด าเนินงานของกจิการใหไ้ปในทศิทางที่ดขี ึน้อย่างต่อเนื่อง โดย

กจิการด าเนินโครงการปรับปรุงจุดใหบ้รกิารและรา้นคา้ประกอบไปดว้ยการปรับใชก้ลยุทธดั์งนี้ 1) เกณฑส์ าหรับ

ค านวณก าไรขัน้ตน้เพือ่ใชก้ าหนดราคาทีแ่มน่ย า 2) การปิดจุดใหบ้รกิารทีผ่ลการด าเนนิงานไมเ่ป็นไปตามเป้าหมาย 

และ 3) การหาพันธมติรใหมเ่พือ่สรา้งแรงจูงใจในการขายและจ ากัดตน้ทนุขาย 

ในปี 2567 ตน้ทนุขายและบรกิาร ลดลงรอ้ยละ 12.08 จากปีกอ่นหนา้ แตย่ังนอ้ยกวา่การลดลงของรายได ้

จากการขายและบรกิารของปีนี้ทีล่ดลงถงึรอ้ยละ 17.62 เมือ่เทยีบกับปีกอ่นหนา้ เนื่องจาก บรษัิทฯ ไม่สามารถลด

ตน้ทุนทีส่ าคัญใหส้อดคลอ้งกับการลดลงของรายได ้ทัง้นี้ การลดลงส่วนใหญ่ของตน้ทุนขายและบรกิารมีสาเหตุ

หลักมาจากการลดตน้ทุนในหลายดา้น และการลดลงของค่าขนส่งจากการใชห้น่วยงานขนส่งที่ใหบ้รกิารจาก

ภายนอก ซึง่บางส่วนเป็นผลมาจากปริมาณการขนส่งที่ลดลง รวมถึงความพยายามอย่างต่อเนื่องในการเพิม่

ประสทิธภิาพการใชท้รัพยากร โดยการปรับปรุงการด าเนนิงานหลัก 

ค่าใชจ่้ายในการขายและบรหิาร (รวมผลขาดทุนดา้นเครดติที่คาดว่าจะเกดิขึน้และค่าใชจ่้ายอืน่ ๆ) ของ

กจิการและบรษัิทย่อยส าหรับปี 2565 – 2567 มีจ านวน 1,996.40 ลา้นบาท 1,718.11 ลา้นบาท และ 1,914.57 

ลา้นบาท ตามล าดับ ลดลงจ านวน 278.29 ลา้นบาท และเพิม่ขึน้จ านวน 196.46 ลา้นบาท ตามล าดับ หรอื เพิม่ขึน้ 

ลดลง รอ้ยละ 13.94 และเพิม่ขึน้ รอ้ยละ 11.43 ตามล าดับ 

ในปี 2566 ค่าใชจ่้ายในการขายและบรหิารลดลงรอ้ยละ 13.94 จากปีกอ่นหนา้ โดยมสีาเหตุหลักมาจาก

การลดลงของคา่ใชจ่้ายบรหิารอืน่และค่าใชจ่้ายดา้นการตลาด และผลส าเร็จจากการปรับใชก้ารบรหิารจัดการระดับ

ภมูภิาค (โดยเฉพาะจากประเทศจนี) 

ในปี 2567 คา่ใชจ่้ายในการขายและบรหิารเพิม่ขึน้รอ้ยละ 11.43 จากปีกอ่นหนา้ โดยมสีาเหตหุลักมาจาก 
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กลยทุธข์องบรษัิทฯ ในการปรับรูปแบบธรุกจิทีม่คีวามยดืหยุน่และคล่องตัวมากขึน้  

ก าไร (ขาดทนุ) สทุธสิว่นของผูเ้ป็นเจา้ของบรษัิท ส าหรับปี 2565 – 2567 โดยในปี 2565 – 2567 กจิการ

มีผลขาดทุนสุทธ ิจ านวน 2,829.84 ลา้นบาท 3,898.08 ลา้นบาท และ 5,911.32 ตามล าดับ ทัง้นี้ ในปี 2567 

กจิการไดม้ีการบันทกึรายการค่าใชจ่้ายที่เกดิขึน้ครัง้เดยีว (One-off Adjustment) จ านวน 1,618.2 ลา้นบาท ซึง่

สว่นใหญเ่กีย่วขอ้งกับคา่เผือ่สนิทรัพยถ์าวร ยานพาหนะ และคา่ชดเชยพเิศษแบบครัง้เดยีว นอกจากนี้ ยังมรีายการ

ปรับปรุงภาษีเงนิได ้จ านวน 920.52 ลา้นบาท ซึง่เป็นผลมาจากการกลับรายการภาษีเงนิไดร้อตัดบัญชทีีเ่กดิจาก

รายการขาดทุนทางภาษีที่ยังไม่ไดใ้ช ้เนื่องจากผูบ้รหิารพจิารณาแลว้ เห็นว่าบรษัิทฯ อาจไม่มีก าไรทางภาษีใน

อนาคตเพียงพอที่จะน าผลแตกต่างชั่วคราวที่เกดิจากผลขาดทุนทางภาษีมาใชป้ระโยชน์ไดใ้นรอบระยะเวลาที่

กฎหมายก าหนด โดยหากปรับผลกระทบดังกล่าวออก ผลขาดทุนสุทธสิ่วนของผูเ้ป็นเจา้ของบรษัิทฯ จะอยู่ที่ 

3,372.60 ลา้นบาท 

ผลการด าเนนิงานไตรมาส 1 ปี 2568  

รายไดจ้ากการขายและการใหบ้รกิาร อยูท่ี ่1,145.04 ลา้นบาท ลดลงรอ้ยละ 33.84 เมือ่เทยีบกับไตรมาส

ก่อน และลดลงรอ้ยละ 55.25 เมื่อเทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อน ทัง้นี้ เป็นไปตามแผนกลยุทธ์ที่วางไว ้โดย

บรษัิทฯ ไดเ้ริม่ควบคุมปรมิาณพัสดุจากกลุ่มลูกคา้ SKA ตัง้แต่ไตรมาส 4 ปี 2568 ซึง่เป็นส่วนหนึ่งของการปรับ

โครงสรา้งพอร์ตลูกคา้ เพื่อมุ่งเนน้การเพิม่รายไดต้่อพัสดุ (Yield per Con) โดยลดการใหบ้รกิารลูกคา้ SKA ที่มี

รายไดเ้ฉลี่ยต่อเที่ยวต ่า และหันมาเนน้การใหบ้รกิารแบบครบวงจร (end-to-end solution) แก่ลูกคา้องค์กรที่มี

ศักยภาพในการสรา้งรายไดท้ี่ดีกว่า เพื่อใหก้ารเตบิโตเป็นไปอย่างยั่งยืน ทัง้นี้ ปรมิาณพัสดุจากกลุ่มลูกคา้ที่ให ้

ผลตอบแทนต ่าลดลงอยา่งมนัียส าคัญในไตรมาส 1 ปี 2568 สะทอ้นถงึการด าเนนิการตามกลยุทธด์ังกล่าว 

ในดา้นสัดส่วนรายได ้บรษัิทฯ มีการปรับพอร์ตลูกคา้อย่างต่อเนื่อง โดยในไตรมาส 1 ปี 2568 สัดส่วน

รายไดจ้ากกลุ่มลูกคา้ C2C เพิม่ขึน้จากรอ้ยละ 45.71 ในไตรมาส 1 ปี 2567  เป็นรอ้ยละ 66.11 ในไตรมาส 1 ปี 

2568 ในขณะที่กลุ่มลูกคา้ CKA เพิม่ขึน้จากรอ้ยละ 10.92 ในไตรมาส 1 ปี 2567 เป็นรอ้ยละ 23.78 ในช่วงเวลา

เดยีวกัน ในทางกลับกัน กลุม่ลกูคา้  SKA มสีดัสว่นรายไดล้ดลงอย่างมนัียส าคัญจากรอ้ยละ 40.43 ในไตรมาส 1 ปี 

2567 เหลอืเพยีงรอ้ยละ 1.94 ในไตรมาส 1 ปี 2568 

บรษัิทฯ มีตน้ทุนขายและการใหบ้รกิารอยู่ที่ 1,641.03 ลา้นบาท ลดลงรอ้ยละ 47.52 จากไตรมาสก่อน

หนา้ และลดลงรอ้ยละ 50.92 จากชว่งเดยีวกันของปีกอ่น โดยการลดลงเมือ่เทยีบปีต่อปีเป็นผลจากตน้ทนุดา้นการ

ขนสง่ ตน้ทนุการใชห้น่วยงานขนสง่ทีใ่หบ้รกิารจากภายนอก และตน้ทนุแรงงานทีล่ดลง ซึง่เกดิจากการด าเนนิแผน

เพิม่ประสทิธภิาพในการใชท้รัพยการควบคู่กับรายไดท้ี่ลดลง และการปรับปรุงประสิทธภิาพของกระบวนการ

ปฏบัิตงิานหลักอย่างต่อเนื่อง การลดลงเมือ่เทยีบไตรมาสต่อไตรมาสเป็นไปในทศิทางเดยีวกับปรมิาณงานในกลุม่

ลกูคา้ SKA ทีล่ดลง 

บรษัิทฯ มคี่าใชจ่้ายในการขายและบรหิาร (SG&A) (รวมผลขาดทุนจากการดอ้ยค่า) อยู่ที ่383.51 ลา้น

บาท ลดลงรอ้ยละ 47.28 เมือ่เทยีบกับไตรมาสกอ่นและลดลงเล็กนอ้ยรอ้ยละ 0.35 เมือ่เทยีบกับชว่งเดยีวกันของปี

กอ่น โดยการลดลงเมือ่เทยีบกับไตรมาสกอ่นเกดิจากตน้ทนุพนักงานและค่าใชจ่้ายในการบรหิารทีล่ดลง สะทอ้นถงึ

การบรหิารตน้ทนุทีเ่ขม้งวดอยา่งมปีระสทิธภิาพ 

บรษัิทฯ รายงานผลขาดทนุสทุธสิว่นของผูเ้ป็นเจา้ของบรษัิทฯ อยูท่ี ่896.87 ลา้นบาท ปรับตัวดขี ึน้รอ้ยละ 

65.83 จากไตรมาสกอ่น และดขีึน้รอ้ยละ 24.52 เมือ่เทยีบกับชว่งเดยีวกันของปีกอ่น โดยการปรับตัวดขีึน้ดังกล่าว

เป็นผลจากการบรหิารตน้ทนุทีม่ปีระสทิธภิาพมากขึน้และการปรับปรุงประสทิธภิาพการด าเนนิงานโดยรวม 

 

 



บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอก็ซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) ความเห็นของกจิการเกีย่วกับค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์(แบบ 250-2) 

 หนา้ที ่24/54 

• ฐานะทางการเงนิ 

สนิทรัพย ์

ณ สิน้ปี 2565 – 2567 กจิการและบรษัิทย่อยมสีนิทรัพยร์วมจ านวน 12,093.24 ลา้นบาท 9,009.12 ลา้น

บาท และ 7,476.24 ลา้นบาท ตามล าดับ ลดลงจ านวน 3,084.11 ลา้นบาท และ 1,532.88 ลา้นบาท ตามล าดับ 

หรอืลดลงรอ้ยละ 25.50 และ รอ้ยละ 17.01 ณ สิน้ปี 2566 – 2567 ตามล าดับ  

การลดลงของสนิทรัพยร์วม ณ ปี 2566 มปัีจจัยหลักมาจากการเปลีย่นแปลงรายการที่ส าคัญ ไดแ้ก ่การ

ลดลงของเงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสด สนิทรัพยท์างการเงนิทีวั่ดมลูค่าดว้ยมลูค่ายุตธิรรมผ่านก าไรขาดทนุ

เบ็ดเสร็จอืน่ และลกูหนี้การคา้ จ านวน 1,426.70 ลา้นบาท 631.13 ลา้นบาท และ 513.98 ลา้นบาท 

การลดลงของสนิทรัพยร์วม ณ ปี 2567 มปัีจจัยหลักมาจากการเปลีย่นแปลงรายการที่ส าคัญ ไดแ้ก ่การ

ลดลงของสินทรัพย์สิทธิการใช ้จ านวน 1,776.35 ลา้นบาท ซึ่งมีสาเหตุหลักมาจากการยกเลิกสัญญาเช่า

ยานพาหนะซึง่เป็นสว่นหนึง่ของแผนปรับโครงสรา้งยานพาหนะใหส้อดคลอ้งกับกลยุทธข์องบรษัิทฯ และการลดลง

ของอาคาร และอปุกรณ์ - สทุธ ิจ านวน 907.22 ลา้นบาท ซึง่มสีาเหตหุลักมาจากการเปลีย่นแปลงประมาณการทาง

บัญชใีนไตรมาสที ่1 ปี 2567 เพือ่ใหส้อดคลอ้งกับนโยบายบัญชขีองกลุ่มบรษัิทฯ โดยเฉพาะอายุการใชง้านของ

ยานพาหนะ รวมถงึการตัง้ส ารองคา่เผือ่การดอ้ยค่าสนิทรัพยถ์าวรในไตรมาส 4 ปี 2567 ซึง่เกีย่วขอ้งกับการปรับปรุง

เครอืขา่ยปฏบัิตงิานเพือ่ใหเ้กดิประโยชนส์งูสดุ 

ณ วันที่ 31 มีนาคม 2568 กจิการและบริษัทย่อยมีสินทรัพย์รวมจ านวน 4,133.17 ลา้นบาท ลดลง 

3,343.06 ลา้นบาท หรอืลดลงรอ้ยละ 44.72 จาก ณ สิน้ปี 2567 ซึง่มสีาเหตหุลักมาจาก การลดลงของเงนิสดและ

รายการเทยีบเท่าเงนิสด สนิทรัพยส์ทิธกิารใช ้และลกูหนี้การคา้และลูกหนี้อืน่ จ านวน 2,982.44 ลา้นบาท 120.70 

ลา้นบาท และ 109.19 ลา้นบาท ตามล าดับ 

หนี้สนิ 

ณ สิน้ปี 2565 – 2567 กจิการและบรษัิทย่อยมหีนี้สนิรวมจ านวน 5,595.55 ลา้นบาท 6,412.81 ลา้นบาท 

และ 5,128.03 ลา้นบาท ตามล าดับ เพิม่ขึน้ จ านวน 817.26 ลา้นบาท หรือ รอ้ยละ 14.61 และลดลง จ านวน 

1,284.78 ลา้นบาท หรอื รอ้ยละ 20.03 ตามล าดับ 

การเพิม่ขึน้ของหนี้สนิรวม ณ ปี 2566 มีปัจจัยหลักมาจากการเปลีย่นแปลงรายการที่ส าคัญ ไดแ้ก่ การ

เพิม่ขึน้ของเงนิกูย้มืระยะสัน้จากบรษัิทแม่ในขณะนัน้ คอื บรษัิท เคแอลเอ็น โลจสิตคิส ์(ประเทศไทย) จ ากัด ซึง่

เป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่ของกจิการ (ณ ปี 2566) จ านวน 1,300.00 ลา้นบาท เพือ่ใชเ้ป็นเงนิทุนหมุนเวยีนในกจิการ และ

การเพิม่ขึน้ของเงนิกูย้ืมจากสถาบันการเงนิ (รวมหมุนเวยีนและไม่หมุนเวยีน) จ านวน 340.70 ลา้นบาท เพื่อใช ้

สนับสนุนการด าเนนิงานและการลงทนุของกจิการ 

การลดลงของหนี้สนิรวม ณ ปี 2567 มีปัจจัยหลักมาจากการเปลี่ยนแปลงรายการที่ส าคัญ ไดแ้ก่ การ

ลดลงของหนี้สนิตามสญัญาเชา่ (ทัง้สว่นทีถ่งึก าหนดช าระภายในหนึง่ปีและเกนิหนึง่ปี) จ านวน 1,446.50 ลา้นบาท 

ซึง่มสีาเหตหุลักมาจากการยกเลกิสัญญาเชา่ตามแผนการปรับกลยุทธท์างธรุกจิของบรษัิทฯ 

ณ วันที ่31 มนีาคม 2568 กจิการและบรษัิทย่อยมหีนี้สนิรวมจ านวน 2,682.01 ลา้นบาท ลดลง 2,446.02 

ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 47.70 จาก ณ สิน้ปี 2567 ซึง่มีสาเหตุหลักมาจากการจ่ายช าระคนืเงนิกูย้ืมระยะสัน้

ใหกั้บผูถ้อืหุน้ใหญ่รายเดมิของบรษัิทฯ (บรษัิท เคแอลเอ็น โลจสิตคิส ์(ประเทศไทย) จ ากัด (“KLNTH”) จ านวน 

1,900.00 ลา้นบาท 

สว่นของผูถ้อืหุน้ 

ณ สิน้ปี 2565 - 2567 กจิการและบรษัิทย่อยมสีว่นของผูถ้อืหุน้รวมจ านวน 6,497.69 ลา้นบาท 2,596.32 

ลา้นบาท และ 2,348.21 ลา้นบาท ตามล าดับ ลดลงจ านวน 3,901.37 ลา้นบาท และ 248.10 ลา้นบาท หรอื ลดลง
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รอ้ยละ 60.04 และ รอ้ยละ 9.56 ตามล าดับ การลดลงของส่วนของผูถ้ือหุน้รวม ณ สิน้ปี 2566 - 2567 มีสาเหตุ

หลักมาผลการด าเนนิงานทีข่าดทนุสง่ผลใหก้จิการมขีาดทนุสะสมทีเ่พิม่ขึน้ 

ณ วันที่ 31 มีนาคม 2568 กจิการและบรษัิทย่อยมีส่วนของผูถ้ือหุน้จ านวน 1,451.57 ลา้นบาท ลดลง 

897.04 ลา้นบาท หรอืลดลงรอ้ยละ 38.20 จาก ณ สิน้ปี 2567 ซึง่มสีาเหตหุลักหลักมาผลการด าเนนิงานทีข่าดทุน

สง่ผลใหก้จิการมขีาดทนุสะสมทีเ่พิม่ขึน้ 

• วเิคราะหส์ภาพคลอ่ง 

กระเสเงนิสดจากกจิกรรมด าเนนิงาน 

กจิการมีเงนิสดสุทธไิดม้าจาก (ใชไ้ปใน) กจิกรรมด าเนินงาน ส าหรับปีบัญชสีิน้สุดวันที่ 31 ธันวาคม ปี 

2565 ปี 2566 และ ปี 2567 เทา่กับ (1,282.50) ลา้นบาท (2,038.77) ลา้นบาท และ (2,390.22) ตามล าดับ โดย

ในปี 2565 - 2567 กจิการมกีระแสเงนิสดสทุธใิชไ้ปในกจิกรรมการด าเนนิงาน ซึง่เป็นผลมาจากผลการด าเนนิงานที่

ขาดทนุกอ่นภาษีเงนิไดอ้ยา่งตอ่เนื่อง 

ส าหรับงวด 3 เดอืนแรก ปี 2568 สิน้สดุ ณ วันที ่31 มนีาคม 2568 กจิการมกีระแสเงนิสดสุทธไิดม้าจาก

(ใชไ้ปใน) กจิกรรมการด าเนินงาน เท่ากับ (960.62) ลา้นบาท ซึง่เป็นผลมาจากผลการด าเนนิงานทีข่าดทุนก่อน

ภาษีเงนิไดอ้ยา่งตอ่เนื่อง 

กระแสเงนิสดจากกจิกรรมการลงทนุ 

กจิการมีเงินสดสุทธิไดม้าจาก (ใชไ้ปใน) กจิกรรมลงทุน ส าหรับปีสิน้สุดวันที่ 31 ธันวาคม ปี 2565  

ปี 2566 และปี 2567 เท่ากับ 4,534.53 ลา้นบาท 260.29 ลา้นบาท และ (496.62) ลา้นบาท ตามล าดับ โดยในปี 

2565 และ ปี 2566 กจิการมเีงนิสดสทุธไิดม้าจากกจิกรรมการลงทุน ซึง่มปัีจจัยหลักมาจากเงนิสดรับจากการขาย

สนิทรัพยท์างการเงนิ เพือ่น ามาใชเ้ป็นเงนิทุนหมุนเวยีนในกจิการ เนื่องจากบรษัิทฯ มผีลการด าเนนิงานทีข่าดทุน 

ส าหรับปี 2567 กจิการมีเงนิสดสุทธใิชไ้ปในกจิกรรมลงทุน ซึง่มีปัจจัยหลักมาจากเงนิสดจ่ายเพื่อซือ้อาคารและ

อปุกรณ์ 

ส าหรับงวด 3 เดอืนแรก ปี 2568 สิน้สดุ ณ วันที ่31 มนีาคม 2568 กจิการมกีระแสเงนิสดสุทธไิดม้าจาก

(ใชไ้ปใน) กจิกรรมการลงทุน เท่ากับ 36.30 ลา้นบาท ซึง่เป็นผลมาจากเงนิสดรับจากการจ าหน่ายอาคารและ

อปุกรณ์ 

กระแสเงนิสดจากกจิกรรมจัดหาเงนิ 

กจิการมีเงนิสดสุทธไิดม้าจาก (ใชไ้ปใน) กจิกรรมจัดหาเงนิ ส าหรับปีสิน้สุดวันที่ 31 ธันวาคม ปี 2565  

ปี 2566 และปี 2567 เท่ากับ (2,377.87) ลา้นบาท 351.78 ลา้นบาท และ 5,339.16 ลา้นบาท โดยในปี 2565 

กจิการมเีงนิสดสทุธใิชไ้ปในกจิกรรมจัดหาเงนิ ซึง่สว่นใหญเ่ป็นกระแสเงนิสดทีใ่ชไ้ปในการจ่ายเพือ่ช าระหนี้สนิตาม

สญัญาเชา่ ส าหรับปี 2566 กจิการมเีงนิสดสทุธทิีไ่ดม้าจากกจิกรรมจัดหาเงนิ จากการเพิม่ขึน้ของเงนิกูย้มืจากผูถ้อื

หุน้รายใหญแ่ละสถาบันการเงนิ เพือ่น ามาใชเ้ป็นเงนิทนุหมนุเวยีนในกจิการ เนื่องจากบรษัิทฯ มผีลการด าเนนิงานที่

ขาดทนุ และในปี 2567 กจิการมเีงนิสดสทุธทิีไ่ดม้าจากกจิกรรมจัดหาเงนิ จากการออกและเสนอขายหุน้สามัญเพิม่

ทนุจ านวนไมเ่กนิ 2,812,500,000 หุน้ มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 0.50 บาท เพือ่เสนอขายใหแ้กผู่ถ้อืหุน้เดมิ ในระหว่าง

วันที ่21 – 27 สงิหาคม 2567 (รวม 5 วันท าการ) ในราคาเสนอขายหุน้ละ 3.20 บาท โดยมผีูถ้อืหุน้มาจองซือ้หุน้

สามัญเพิม่ทนุ จ านวน 1,762,393,295 หุน้ หรอืคดิเป็นจ านวนเงนิทัง้สิน้ 5,639,658,544 บาท 

ส าหรับงวด 3 เดอืนแรก ปี 2568 สิน้สดุ ณ วันที ่31 มนีาคม 2568 กจิการมกีระแสเงนิสดสุทธไิดม้าจาก 

(ใชไ้ปใน) กจิกรรมการจัดหาเงนิ เท่ากับ (2,058.11) ลา้นบาท ซึง่เป็นผลมาจากการจ่ายช าระคนืเงนิกูย้มืระยะสัน้

ใหกั้บ KLNTH 
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• อตัราสว่นทางการเงนิทีส่ าคญั 

อัตราสว่นสภาพคลอ่ง 

อัตราส่วนสภาพคล่อง (Liquidity Ratio) ในปี 2565 – 2567 และ ไตรมาส 1 ปี 2568 อยู่ที่ 1.00 เท่า 

0.41 เท่า 0.92 เท่า และ 0.53 เท่า โดยอัตราสว่นสภาพคล่องปรับตัวลดลงในปี 2566 เป็นผลจากการปรับลดลง

ของเงนิสดและรายการเทียบเท่าเงนิสด จากการที่บรษัิทฯ มีผลการด าเนินงานที่มีผลขาดทุนสุทธใินปี 2566  

บรษัิทฯ จงึน าเงนิสด หรอืขายสนิทรัพยท์างการเงนิ เพือ่น ามาใชเ้ป็นเงนิทุนหมุนเวยีนในกจิการ ในขณะทีปี่ 2567 

บรษัิทฯ มีการออกและเสนอขายหุน้เพิม่ทุนในแก่ผูถ้ือหุน้เดมิในช่วงไตรมาส 3 ปี 2567 ซึง่ส่งผลใหเ้งนิสดและ

รายการเทยีบเท่าเงนิสด ณ สิน้ปี 2567 ปรับตัวเพิม่ขึน้จาก ณ สิน้ปี 2566 จ านวน 2,452.32 ลา้นบาท ส าหรับไตร

มาส 1 ปี 2568 อัตราสว่นสภาพคล่องปรับตัวลดลง เป็นผลจากการปรับลดลงของเงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิ

สด จากการจ่ายช าระคนืเงนิกูร้ะยะสัน้ใหกั้บ KLNTH และ จากการทีบ่รษัิทฯ มผีลการด าเนนิงานทีม่ผีลขาดทุนสุทธิ

ในไตรมาส 1 ปี 2568 บรษัิทฯ จงึน าเงนิสด เพือ่น ามาใชเ้ป็นเงนิทนุหมนุเวยีนในกจิการ 

อัตราสว่นแสดงความสามารถในการหาก าไร 

อัตราสว่นก าไรขัน้ตน้ ในปี 2565 – 2567 และ ไตรมาส 1 ปี 2568 อยู่ทีต่ดิลบรอ้ยละ 9.89 ตดิลบรอ้ยละ 

25.00 ตดิลบรอ้ยละ 33.33 และตดิลบรอ้ยละ 43.32 ตามล าดับ โดยอัตราสว่นก าไรขัน้ตน้ปรับตัวไปในทางที่ลดลง

อย่างต่อเนื่อง จากการที่บรษัิทฯ มผีลการด าเนนิงานที่ปรับตัวลดลงทุกปี และมอัีตราก าไรขัน้ตน้สุทธติดิลบ จาก

การทีบ่รษัิทฯ มรีายไดจ้ากการขายและการใหบ้รกิารลดลง แต่ตน้ทุนขายและการใหบ้รกิารปรับลดลงในสัดส่วนที่

นอ้ยกว่าการลดลงของรายได ้ซึง่บรษัิทฯ อยู่ระหว่างการปรับปรุงขัน้ตอนในการด าเนนิงานเพือ่ใหส้ามารถควบคุม

ตน้ทนุในการด าเนนิงานใหด้ขี ึน้  

อัตราสว่นก าไรสทุธ ิในปี 2565 - 2567 และ ไตรมาส 1 ปี 2568 อยูท่ี ่ตดิลบรอ้ยละ 16.64 ตดิลบรอ้ยละ 

33.38 ตดิลบรอ้ยละ53.95 และตดิลบรอ้ยละ 76.81 ตามล าดับ โดยอัตราสว่นก าไรสทุธปิรับตัวไปในทางที่ลดลง

อย่างต่อเนื่อง จากการที่บรษัิทฯ มีผลการด าเนินงานที่ปรับตัวลดลงทุกปี และมีอัตราก าไรสุทธติดิลบ จากการที่

บรษัิทฯ มรีายไดจ้ากการขายและการใหบ้รกิารลดลง แตต่น้ทนุขายและการใหบ้รกิารและคา่ใชจ่้ายลดลงในสัดสว่น

ทีน่อ้ยกวา่การลดลงของรายได ้ซึง่บรษัิทฯ อยูร่ะหวา่งการปรับปรุงขัน้ตอนในการด าเนนิงาน เพือ่ใหส้ามารถควบคุม

ตน้ทนุ รวมถงึคา่ใชจ่่ายตา่งๆ ในการด าเนนิงานใหด้ขี ึน้  

อัตราส่วนผลตอบแทนผูถ้ือหุน้ (ROE) ในปี 2565 – 2567 และ ไตรมาส 1 ปี 2568 อยู่ที่ ตดิลบรอ้ยละ 

35.79 ตดิลบรอ้ยละ 84.91 ตดิลบรอ้ยละ 239.11 และตดิลบรอ้ยละ 396.26 ตามล าดับ โดย ROE ปรับตัวไป

ในทางทีล่ดลงอย่างต่อเนื่อง จากการทีบ่รษัิทฯ มผีลการด าเนนิงานทีป่รับตัวลดลงทุกปี จนมผีลขาดทุนสทุธใินปี 

2565 – 2567 และต่อเนื่องในไตรมาส 1 ปี 2568 ท าให ้ROE ตดิลบ ซึง่สะทอ้นใหเ้ห็นว่าบรษัิทฯ ยังไม่สามารถ

สรา้งผลตอบแทนใหผู้ถ้อืหุน้ได ้ 

อัตราสว่นแสดงประสทิธภิาพในการด าเนนิงาน 

อัตราสว่นผลตอบแทนจากสนิทรัพย ์(ROA) ในปี 2565 – 2567 และ ไตรมาส 1 ปี 2568 อยูท่ี ่ตดิลบรอ้ย

ละ 19.42 ตดิลบรอ้ยละ 36.74 ตดิลบรอ้ยละ 71.72 และตดิลบ 83.66 ตามล าดับ โดย ROA ปรับตัวไปในทางที่

ลดลงอย่างต่อเนื่อง จากการที่บรษัิทฯ มผีลการด าเนนิงานที่ปรับตัวลดลงทุกปี จนมผีลขาดทุนสุทธใินปี 2565 – 

2567 และต่อเนื่องไตรมาส 1 ปี 2568 ท าให ้ROA ติดลบ ซึง่สะทอ้นใหเ้ห็นว่าบริษัทฯ ยังไม่สามารถสรา้ง

ผลตอบแทนจากสนิทรัพยท์ีม่อียู่ได ้ 

อัตราสว่นความสามารถในการช าระหนี้ 

อัตราสว่นหนี้สนิตอ่สว่นของผูถ้อืหุน้ (D/E Ratio) ในปี 2565 – 2567 และ ไตรมาส 1 ปี 2568 อยูท่ี ่0.86 

เท่า 2.47 เท่า 2.18 เท่า และ 1.85 เท่า ตามล าดับ โดย D/E Ratio ทีป่รับตัวเพิม่ขึน้อย่างกา้วกระโดดในปี 2566 
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มสีาเหตุหลักจากการทีบ่รษัิทฯ ไดน้ าเงนิทีไ่ดจ้ากการเพิม่ทุนทีไ่ดร้ับจากการเสนอขายหุน้สามัญเพิม่ทุนต่อประชา

ขนเป็นการท่ัวไปครัง้แรก (IPO) ไปใชจ้นครบตามจ านวนแลว้ และบรษัิทฯ ยังมผีลการขาดทุนที่สงูถงึ 3,880.64 

ลา้นบาท ท าใหบ้รษัิทฯ ตอ้งกลับมากูเ้งนิจากสถาบันการเงนิ และจากบรษัิทที่เกีย่วโยงกัน ท าใหห้นี้สนิรวมของ

บรษัิทฯ เพิม่ขึน้ ในขณะทีส่ว่นของผูถ้อืหุน้ลดลงจากขาดทุนสะสมทีเ่พิม่สงูขึน้ ส าหรับปี 2567 D/E Ratio ปรับตัว

ลดลง เนื่องจาก ถงึแมบ้รษัิทฯ มผีลขาดทนุจากการด าเนนิงานซึง่สง่ผลใหข้าดทนุสะสมเพิม่ขึน้ และท าใหส้ว่นของ

ผูถ้อืหุน้ในปีดังกล่าวลดลง อย่างไรก็ตาม หนี้สนิตามสัญญาเชา่ในปี 2567 ของบรษัิทฯ ปรับตัวลดลง ซึง่มสีาเหตุ

หลักมาจากการยกเลกิสัญญาเชา่ตามแผนการปรับกลยุทธท์างธุรกจิของบรษัิทฯ และบรษัิทฯ มกีารออกและเสนอ

ขายหุน้สามัญเพิม่ทุนใหกั้บผูถ้อืหุน้เดมิในชว่งไตรมาส 3 ปี 2567 ซึง่สง่ผลใหส้่วนของผูถ้อืหุน้เพิม่ขึน้ ส าหรับไตร

มาส 1 ปี 2568 D/E Ratio ปรับตัวลดลง เนื่องจาก แมบ้รษัิทฯ จะมผีลขาดทนุจากการด าเนนิงาน สง่ผลใหข้าดทุน

สะสมและส่วนของผูถ้ือหุน้ลดลง แต่บรษัิทฯ ไดช้ าระคนืหนี้เงนิกูย้ืมระยะสัน้แก่ KLNTH จ านวน 1,900 ลา้นบาท 

ท าใหห้นี้สนิรวมของบรษัิทฯ ลดลงในสดัสว่นทีม่ากกว่าการลดลงของสว่นของผูถ้อืหุน้ 

อัตราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบีย้ ในปี 2565 – 2567 และ ไตรมาส 1 ปี 2568 อยู่ที่ ตดิลบ

14.66 เท่า ตดิลบ 36.52 เท่า ตดิลบ 26.81 เท่า และ ตดิลบ 30.82 เท่า ตามล าดับ ซึง่สะทอ้นใหเ้ห็นว่าบรษัิทฯ 

ไม่สามารถสรา้งก าไรก่อนดอกเบีย้ ภาษี ค่าเสือ่มราคา และค่าตัดจ าหน่าย (EBITDA) จากการด าเนินธุรกจิ เพื่อ

น าไปจ่ายดอกเบีย้ได ้ท าใหบ้รษัิทฯ ตอ้งหาแหลง่เงนิทนุอืน่เพือ่น ามาช าระดอกเบีย้ เชน่ การกูย้มืเงนิ  

 

1.9 ปัจจยัทีม่ผีลกระทบต่อผลการด าเนนิงานในอนาคต และคาดการณ์ผลการด าเนนิงานใน

อนาคต 

1.9.1 ปจัจยัทีม่ผีลกระทบตอ่ผลการด าเนนิงานในอนาคต 

กจิการใหค้วามส าคัญกับการบรหิารความเสีย่งมาโดยตลอด เนื่องจากเป็นปัจจัยส าคัญในการเตบิโตอย่าง

ย่ังยนื โดยมกีารตดิตามและวเิคราะหค์วามเสีย่งประเภทต่างๆ อยา่งตอ่เนื่อง รวมถงึปัจจัยภายในและภายนอกที่อาจ

สง่ผลกระทบต่อสภาพแวดลอ้มทางธุรกจิของกจิการ ทัง้นี้ กจิการยังไดพ้ัฒนาและตดิตามแผนบรรเทาความเสีย่ง

เพื่อช่วยลดผลกระทบที่อาจเกดิขึ้นต่อการด าเนินธุรกิจของกิจการ โดยปัจจัยความเสี่ยงหลักของกจิการ มี

รายละเอยีดโดยสงัเขป ดังนี้ 

ความเสีย่งเกดิใหมท่ีอ่าจสง่ผลกระทบตอ่การด าเนนิธรุกจิ อาท ิสถานการณ์ภมูริัฐศาสตรโ์ลกทีต่งึเครยีด 

กจิการตดิตามความเสีย่งทีเ่กดิขึน้ใหม่ที่อาจจะสง่ผลกระทบต่ออุตสาหกรรมการขนสง่ด่วนและการด าเนนิ

ธุรกจิของกจิการอย่างต่อเนื่อง ปัจจัยเสีย่งทีส่ าคัญในชว่งนี้ ไดแ้ก ่สถานการณ์ภูมริัฐศาสตรโ์ลกทีต่งึเครียด ภาวะ

เศรษฐกจิมหภาคทีผั่นผวน รวมถงึการเปลีย่นแปลงพฤตกิรรมของลกูคา้หลังสถานการณ์โควดิ-19 

ความขัดแยง้ทางภูมริัฐศาสตร ์อัตราเงนิเฟ้อทีพุ่่งสงูขึน้ ราคาสนิคา้โภคภัณฑแ์ละอัตราดอกเบีย้ทีเ่พิม่ขึน้ 

ตลอดจนความผันผวนของตลาดทนุ สง่ผลใหเ้กดิความทา้ทายต่อธรุกจิและผูบ้รโิภคท่ัวโลก ปัจจัยเหลา่นี้สง่ผลต่อ

ปรมิาณตลาดและเพิม่ระดับการแข่งขันระหว่างผูใ้หบ้รกิารขนส่งด่วนและหน่วยขนสง่ของแพลตฟอรม์อคีอมเมริ์ซ 

ซึง่เป็นความทา้ทายตอ่การด าเนนิกลยุทธแ์ละการด าเนนิธรุกจิของกจิการ 

ดว้ยสภาพแวดลอ้มที่เปลี่ยนไป กจิการอาจเผชญิกับความทา้ทายในการคาดการณ์ความตอ้งการของ

ตลาด การรักษาปรมิาณการขนส่ง และการใชท้รัพยากรอย่างเหมาะสมซึง่อาจส่งผลกระทบต่อผลการด าเนินงาน

และสถานะทางการเงนิของกจิการ เพื่อรับมือปัจจัยเหล่านี้ กจิการจงึตดิตามความเคลื่อนไหวของตลาดอย่าง

ใกลช้ิด โดยเนน้การวิจัยตลาดและวางกลยุทธ์ที่เหมาะสมใหส้ามารถบริหารจัดการทรัพยากรไดอ้ย่างมี

ประสทิธภิาพ 
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ความเสีย่งดา้นอตุสาหกรรม 

กจิการด าเนนิธรุกจิในอตุสาหกรรมการขนสง่พัสดดุ่วนทีม่กีารเปลีย่นแปลงอย่างรวดเร็วและมผีูเ้ลน่จ านวน

มาก ตัง้แตเ่ริม่ด าเนนิธรุกจิ กจิการตอ้งแขง่ขันกับบรษัิทโลจสิตกิสร์ะดับนานาชาต ิ ระดับภมูภิาค และระดับประเทศ 

ทัง้รูปแบบธรุกจิ (Business Model) ประสทิธภิาพการด าเนนิงาน กลยทุธด์า้นราคา การควบคมุตน้ทนุ และคุณภาพ

การใหบ้รกิาร 

อุตสาหกรรมยังมีผูป้ระกอบการรายใหม่และแพลตฟอร์มอคีอมเมริ์ซที่จัดตัง้ธุรกจิขนส่งของตนเองเพื่อ

แข่งขันกับบรษัิทคู่แข่งบางรายอาจมีขอบเขตบรกิารที่กวา้วกว่า มีเครือข่ายครอบคลุมมากขึน้ มีทรัพยากรทาง

การเงนิและการตลาดทีม่ากกว่า หรอืมโีครงสรา้งพืน้ฐานดา้นเทคโนโลยีที่ล ้าหนา้กว่า ซึง่ชว่ยใหพ้วกเขา้สามารถ

ระดมทรัพยการเพิม่เตมิผ่านการลงทุน การเป็นพันธมติรทางกลยุทธ ์หรอืใชก้ลยุทธก์ารตลาดเชงิรุงเพือ่แข่งขันกับ

กจิการ 

นอกจากลักษณะการแข่งขันทีรุ่นแรงแลว้ การพัฒนาเทคโนโลยอีย่างรวดเร็ว การเปลีย่นแปลงโครงสรา้ง

ประชากรและเศรษฐกจิ ตลอดจนพฤตกิรรมของผูบ้รโิภคในอตุสาหกรรมอคีอมเมริซ์และโซเชยีลคอมเมริซ์ ตา่งเป็น

ปัจจัยทีก่อ่ใหเ้กดิความเสีย่งใหม่ ๆ ต่อธุรกจิของ KEX โดยเฉพาะกลยุทธด์า้นราคาเชงิรุกเพือ่รักษาสว่นแบ่งตลาด

การขนสง่พัสดุด่วน แต่มคีวามเป็นไปไดท้ี่กลยุทธดั์งกล่าวอาจสง่ผลกระทบต่อรายไดแ้ละความสามารถในการท า

ก าไรของกจิการ 

เพือ่รับมอืกับความเสีย่งเหล่านี้ กจิการจัดใหม้กีารศกึษาและวเิคราะหแ์นวโนม้ตลาด การเคลือ่นไหวของ

คู่แข่ง และความตอ้งการของลูกคา้อย่างต่อเนื่อง เพื่อพัฒนาบริการใหม่ ปรับปรุงคุณภาพการใหบ้ริการ และ

ปรับเปลีย่นกลยทุธใ์หส้ามารถแขง่ขันไดอ้ย่างมปีระสทิธภิาพและทันทว่งท ีนอกจากนี้ กจิการยังมทีมีบรกิารลูกคา้ที่

ทุ่มเทใหกั้บการดูแลลูกคา้และรักษาความสัมพันธกั์บลูกคา้ เพือ่ใหม้ั่นใจว่าสามารถใหบ้รกิารไดต้ามความคาดหวัง

และสรา้งความพงึพอใจสงูสดุใหแ้กลู่กคา้ 

ความเสีย่งดา้นชือ่เสยีง 

กจิการเป็นแบรนด์ที่ไดร้ับการยอมรับในตลาด ซึง่สะทอ้นถงึความมุ่งมั่นของกจิการในการใหบ้รกิารที่

ครอบคลุมและมีคุณภาพสูงแก่ลูกคา้ในระยะยาว รวมถงึความน่าเชือ่ถือและประสทิธภิาพในการใหบ้รกิาร รวมถงึ

ความน่าเชือ่ถอืและประสทิธภิาพในการใหบ้รกิาร อย่างไรก็ตาม การด าเนนิธุรกจิของกจิการมผีูม้สีว่นไดเ้สยีหลาย

กลุ่ม หากพนักงาน ผูร้ับสทิธแิฟรนไชส ์ผูร้ับเหมาชว่ง หรอืพันธมติรทางธุรกจิ ไม่สามารถใหบ้รกิารรับ-สง่พัสดุแก่

ลูกคา้ไดต้ามขอ้ตกลงระดับการใหบ้รกิาร (SLA) หรือไม่ปฏบัิตติามกฎหมายและขอ้บังคับที่เกีย่วขอ้ง อาจส่งผล

กระทบเชงิลบตอ่ชือ่เสยีง ผลการด าเนนิงาน และโอกาสทางธรุกจิของกจิการ 

ดังนัน้ กจิการจงึก าหนดนโยบายและแนวปฏบัิตใินการด าเนนิงานทีพ่นักงานและตัวแทนบรกิารของกจิการ

ตอ้งปฏบัิตติาม นอกจากนี้ กจิการก าหนดใหห้น่วยงานทีเ่กีย่วขอ้งประเมนิผลการปฏบัิตงิานของซัพพลายเออร์และ

ผูร้ับเหมาช่วง ทัง้ก่อนและหลังด าเนินโครงการ เพื่อใหม้ั่นใจว่าสอดคลอ้งกับมาตรฐานของกจิการ อกีทัง้ยังได ้

จัดตัง้กระบวนการจัดการขอ้รอ้งเรียนของลูกคา้อย่างมีประสทิธภิาพ เพื่อใหม้ั่นใจว่าสามารถสรา้งความพงึพอใจ

ใหกั้บลกูคา้ไดส้งูสดุ และรักษาชือ่เสยีงของกจิการ 

ความเสีย่งดา้นการปฏบัิตงิาน - การจัดสง่พัสดุไมต่รงเวลา 

กจิการใหค้วามส าคัญกับการจัดส่งพัสดุใหถ้งึมือลูกคา้อย่างตรงเวลา เนื่องจากเป็นปัจจัยส าคัญของ

คุณภาพการใหบ้รกิาร ความพงึพอใจของลูกคา้ และชือ่เสยีงของกจิการ นับตัง้แต่ก่อตัง้ กจิการมุ่งมั่นที่จะบรรลุ

เป้าหมายนี้มาโดยตลอด อย่างไรก็ตาม การจัดส่งพัสดุผ่านเครือข่ายบรกิารท่ัวประเทศของกจิการ อาจเผชญิกับ

เหตกุารณ์ทีไ่มค่าดคดิหรอืขอ้ผดิพลาดในการปฏบัิตงิานของพนักงานและผูร้ับเหมาชว่ง เชน่ ความผดิพลาดในการ
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คัดแยกหรือขนส่ง การขาดแคลนศักยภาพในการด าเนินงานช่วงฤดูการพคี หรือเหตุสุดวสิัยอืน่ ๆ ซึง่อาจน าไปสู่

ความลา่ชา้ในการจัดสง่พัสด ุและสง่ผลกระทบต่อชือ่เสยีงและความไวว้างใจของลูกคา้ 

เพือ่รับมอืกับปัจจัยดังกล่าว กจิการไดก้ าหนดมาตรฐานดา้นบรกิารและความปลอดภัยในทุกดา้น รวมถงึ

การก าหนดแนวทางปฏบัิตใินการตดิตามสถานะพัสด ุและการตรวจสอบอยา่งใกลช้ดิโดยหัวหนา้งานและหน่วยงาน

ทีเ่กีย่วขอ้ง นอกจากนี้ กจิการไดว้างระบบจูงใจพนักงานที่สามารถบรรลุเป้าหมายการจัดสง่พัสดุตรงเวลา รวมถงึ

แผนฉุกเฉินในกรณีทีเ่กดิเหตุการณ์ไม่คาดคดิ อกีทัง้กจิการยังมรีะบบตดิตามและตรวจสอบพัสดุทีม่ีประสทิธภิาพ 

เพือ่ใหส้ามารถตรวจสอบและด าเนนิการแกไ้ขขอ้รอ้งเรยีนของลกูคา้ไดอ้ย่างทันทว่งท ี

ความเสีย่งดา้นคา่ใชจ่้ายในการด าเนนิงาน 

กจิการไดน้ ามาตรการลดตน้ทนุต่างๆ มาใชเ้พือ่ลดตน้ทนุการด าเนนิงานโดยการขยายของเครอืข่าย ซึง่จะ

ช่วยขับเคลื่อนการประหยัดจากขนาด (economies of scale) และปรับปรุงประสทิธภิาพการด าเนินงานผ่านการ

ก าหนดเสน้ทาง การเพิม่ประสทิธภิาพของสนิทรัพย ์และการน าเทคโนโลยีขัน้สูงมาใช ้อย่างไรก็ตาม มาตรการ

เหล่านี้อาจตอ้งใชเ้วลาจงึจะมผีลในการปรับปรุงประสทิธภิาพการด าเนนิงานและความสามารถในการท าก าไรของ

กจิการ ตน้ทุนเชือ้เพลงิและตน้ทุนแรงงานเป็นองคป์ระกอบหลักของตน้ทุนการด าเนนิงานของกจิการ ราคาน ้ามัน

เชือ้เพลงิอาจผันผวน เนื่องจากการเปลีย่นแปลงก าลังการผลติน ้ามันท่ัวโลก การเปลีย่นแปลงตามฤดูกาล สภาพ

อากาศหรือสภาพภูมิอากาศ ภูมิรัฐศาสตร์ หรือมีปัจจัยอื่น  ๆ ในขณะที่ตน้ทุนแรงงานอาจผันผวนตามการ

เปลีย่นแปลงของอตุสาหกรรมและสภาพเศรษฐกจิ รวมถงึนโยบายของรัฐบาลทีเ่กีย่วขอ้ง การเปลีย่นแปลงดังกล่าว

อาจส่งผลกระทบต่อโครงสรา้งตน้ทุนของกจิการ และลดความสามารถในการท าก าไร ดังนัน้ กจิการจงึไดจั้ดท า

แผนเพื่อเพิ่มประสิทธิภาพการใชน้ ้ ามันเชื้อเพลิงและการจัดการนยานพาหนะเพื่อควบคุมตน้ทุนเชื้อเพลิง 

นอกจากนี้ การเพิ่มประสทิธิภาพการด าเนินงานผ่านการปรับปรุงก าลังคนและการน าเทคโนโลยีมาใชก็้เป็น

เป้าหมายหลักของกจิการเชน่กัน นอกจากนี้ การเปลีย่นแปลงของราคาน ้ามันเชือ้เพลงิและตน้ทนุแรงงานไดร้ับการ

ตรวจสอบอย่างใกลช้ดิเพื่อพัฒนาและปรับปรุงแผนอย่างทันท่วงทีและเหมาะสมเพื่อตอบสนองต่อความเสี่ยง

เหลา่นี้ 

 

1.9.2 การคาดการณ์ผลการด าเนนิงานในอนาคต 

รายไดห้ลักของกจิการในอนาคตยังคงมาจากรายไดจ้ากการจัดสง่พัสดุ ซึง่คดิเป็นรอ้ยละ 99.12 รอ้ยละ 

99.26 รอ้ยละ 98.16 และรอ้ยละ 97.96 ของรายไดร้วม ในปี 2565 – 2567 และ 3 เดอืนแรกของปี 2568 

 

1.9.3 ภาพรวมอุตสาหกรรม แนวโนม้ทางธุรกจิ และสภาพการแขง่ขนัในอนาคต 

อตุสาหกรรมการจัดสง่ดว่นในประเทศไทยมกีารรวมตัวสงู โดยประกอบไปดว้ยบรษัิทขนาดใหญ่ทัง้ในและ

ตา่งประเทศ KEX เป็นบรษัิทจัดสง่ดว่นทีโ่ดดเด่นในประเทศไทย ทัง้ในแง่ขนาด, การครอบคลมุเครอืข่าย, คณุภาพ

การบริการ และชื่อเสียงแบรนด์ โดยแข่งขันกันผูเ้ล่นรายอื่นในตลาด เช่น DHL Express, Ninja Van, Flash 

Express, Best Express และ J&T Express อย่างไรก็ตาม ผูเ้ล่นอืน่ ๆ ส่วนใหญ่มีขนาดการด าเนินงานที่เล็กกว่า

และการมีตัวตนที่จ ากัด พวกเขามุ่งเนน้ไปที่ลูกคา้หรือพื้นที่ที่เลือกสรร โดยมีบรกิารที่จ ากัดซึง่ไม่ตอ้งการขีด

ความสามารถในการด าเนินงานที่กวา้งขวางเพื่อผลักดันประสทิธภิาพการด าเนินงานและความสามารถในการ

ขยายตัว 

KEX มเีครอืข่ายที่กวา้งขวางของศูนยค์ัดแยก, ศูนยก์ระจายสนิคา้ และจุดบรกิารท่ัวประเทศไทย เพือ่ให ้

มั่นใจในการจัดสง่ทีต่รงเวลาและการเขา้ถงึบรกิารในพืน้ทีก่วา้ง KEX มบีรกิารหลายหลายประเภท เชน่ การจัดสง่ถงึ

บา้น, บรกิารับ-ส่งพัสดุ และการขนส่งระหว่างประเทศ ซึง่ท าให ้KEX เป็นผูใ้หบ้รกิารที่มีความหลากหลายและ
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มุง่เนน้ทีล่กูคา้ นอกจากนี้ การลงทนุของ KEX ในเทคโนโลยทีีทั่นสมัย เชน่ การตดิตามพัสดแุบบเรยีลไทมแ์ละการ

ปรับแต่งดว้ย AI ช่วยเพิม่การมองเห็นในการด าเนินงานและปรับปรุงประสบการณ์ของลูกคา้ ซึง่เสรมิสรา้งความ

ไดเ้ปรยีบในการแขง่ขันของกจิการ 

เมื่ออุตสาหกรรมโลจสิตกิสม์ีการพัฒนาไปเรือ่ย ๆ ความร่วมมือทางยุทธศาสตร์ของ KEX โซลูชันที่เป็น

นวัตกรรม และการขยายขีดความสามารถทางดจิทัิลจะมีบทบาทส าคัญในการรักษาภาวะผูน้ าในตลาด การให ้

ความส าคัญกับความย่ังยืนและการปฏิบัติที่เป็นมติรกับสิง่แวดลอ้มของ KEX สอดคลอ้งกับความตอ้งการของ

ผูบ้รโิภคทีม่คีวามสนใจในบรกิารทีร่ักษ์สิง่แวดลอ้ม ซึง่จะชว่ยสนับสนุนความส าเร็จในระยะยาว ดว้ยการลงทนุอย่าง

ต่อเนื่องในโครงสรา้งพืน้ฐานและเทคโนโลย ีKEX จงึมคีวามพรอ้มที่จะใชป้ระโยชน์จากโอกาสในตลาดทีเ่กดิขึน้

ใหมแ่ละสามารถขับเคลือ่นการเตบิโตทัง้ในประเทศไทยและในระดับสากลไดอ้ยา่งตอ่เนื่อง 

การเตบิโตที่รวดเร็วของตลาดการจัดส่งด่วนในประเทศไทยคาดว่าจะยังคงด าเนินต่อไป เนื่องจากการ

เตบิโตของอคีอมเมริซ์และเศรษฐกจิดจิทัิลของประเทศ เมือ่ธุรกจิและผูบ้รโิภคพึง่พาบรกิารจัดสง่ทีร่วดเร็ว สะดวก 

และคุม้ค่ามากขึ้น ความตอ้งการโครงสรา้งพื้นฐานการจัดส่งที่แข็งแกร่งก็เพิ่มขึ้นเช่นกัน การเติบโตของ

แพลตฟอรม์ดจิทัิล ตลาดออนไลน์ และแอปพลเิคชัน การชอ้ปป้ิงบนมอืถือ ท าใหผู้บ้รโิภคเขา้ถงึสนิคา้จากผูข้าย

ทัง้ในประเทศและต่างประเทศไดง้่ายขึน้ ซึง่กระตุน้ความตอ้งบรกิารจัดส่งดว้ยที่มีประสทิธภิาพ จ านวนผูข้าย 

อคีอมเมริซ์ภายในประเทศทีเ่พิม่ขึน้สะทอ้นถงึการเปลีย่นแปลงสูเ่ศรษฐกจิทีม่คีวามเชีย่วชาญดา้นดจิทัิล ซึง่ท าให ้

เกดิการแขง่ขันทีส่งูขึน้ในหมูบ่รษัิทโลจสิตกิสใ์นการน าเสนอโซลชูนัทีม่นีวัตกรรม เชน่ การจัดสง่ในวันเดยีวกัน การ

เพิม่ประสทิธภิาพการจัดสง่ในระยะสดุทา้ยและการขยายจุดรับ-สง่พัสดุ นอกจากนี้ การเตบิโตของอคีอมเมริซ์ขา้ม

พรมแดนยังเพิม่ความตอ้งการส าหรับบรกิารจัดสง่ระหวา่งประเทศ ท าใหเ้กดินวัตกรรมในอตุสาหกรรม 

โอกาสในตลาดอตุสาหกรรมผลไมก้ าลังขยายตัว เนื่องจากความตอ้งการของผูบ้รโิภคทีเ่พิม่ขึน้ส าหรับการ

ซือ้ผลไมส้ดที่ดตี่อสุขภาพในช่องทางที่สะดวก เมื่อผูบ้รโิภคหันมารักสุขภาพมากขึน้ การเลอืกผลไมท้ี่ปลูกแบบ

ออร์แกนิก ผลไมท้อ้งถิ่น และผลไมเ้มืองรอ้นก าลังไดร้ับความนิยมเพิ่มขึน้ การเติบโตของอีคอมเมิร์ซและ

แพลตฟอรม์ขายของออนไลน์ท าใหก้ารจัดจ าหน่ายผลไมส้ะดวกขึน้ ชว่ยใหก้จิการสามารถเขา้ถงึลูกคา้ไดก้วา้งขึน้ 

นอกจากนี้ แนวโนม้การปฏบัิตทิีย่ั่งยนืและเป็นมติรกับสิง่แวดลอ้มยังเป็นโอกาสใหธุ้รกจิสามารถสรา้งนวัตกรรมใน

ดา้นบรรจุภัณฑ ์การขนส่ง และวธิีการจัดหาผลไม ้ดว้ยความตอ้งการผลไมท้ี่เพิม่ขึน้ท่ัวโลก จงึมีโอกาสในการ

เตบิโตทัง้ในตลาดทัง้ภายในประเทศและต่างประเทศ โดยเฉพาะส าหรับผูจั้ดหาผลไมท้ี่สามารถน าเสนอสนิคา้

คณุภาพสงู การจัดสง่ทีเ่ชือ่ถอืได ้และการปฏบัิตทิีย่ั่งยนื 

ส าหรับทศิทางในอนาคต KEX ยังคงมุ่งเนน้การยกระดับประสทิธภิาพการด าเนินงาน การบรหิารตน้ทุน 

และการพัฒนานวัตกรรมดา้นการบรกิารทีช่ว่ยเพิม่ความรวดเร็วและความแม่นย า เพือ่เสรมิสรา้งความสามารถในการ

ท าก าไรและการรักษาความสามารถในการแข่งขันในตลาดอย่างยั่งยืน KEX ยังคงยดึมั่นในพันธกจิการเป็นผูน้ า

ดา้นโลจสิตกิสท์ีมุ่ง่สูก่ารเตบิโตระยะยาว โดยจะเดนิหนา้พัฒนาคุณภาพการใหบ้รกิารอยา่งต่อเนื่อง รวมถงึปรับปรุง

โครงสรา้งเครอืขา่ยใหม้คีวามคลอ่งตัว รองรับความตอ้งการของลกูคา้ทีเ่ปลีย่นแปลงอยา่งรวดเร็ว 

 

โปรดดูรายละเอยีดขอ้มูลบรษัิท ฐานะการเงนิ และผลการด าเนนิงานของกจิการ เพิม่เตมิไดจ้ากรายงาน

ประจ าปี และงบการเงินที่ผ่านการตรวจสอบและสอบทานของผูส้อบบัญชีไดจ้าก เว็บไซต์ของส านักงาน

คณะกรรมการก ากับหลักทรัพยแ์ละตลาดหลักทรัพย ์(www.sec.or.th) หรอืตลาดหลักทรัพยฯ์ (www.set.or.th) 
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2. ความเห็นเกีย่วกบัความถกูตอ้งของขอ้มูลกจิการทีป่รากฏในค าเสนอซือ้ 

คณะกรรมการของกจิการ (ซึง่ไม่รวมกรรมการทีม่สีว่นไดเ้สยี) ไดพ้จิารณาขอ้มูลต่าง ๆ ทีเ่กีย่วกับกจิการ

ตามทีป่รากฏในค าเสนอซือ้หลักทรัพยข์องกจิการโดยผูท้ าค าเสนอซือ้ (แบบ 247-4) ลงวันที ่18 กรกฎาคม 2568 

แลว้มคีวามเห็นวา่ ขอ้มลูดังกลา่วมคีวามถูกตอ้งครบถว้นในสาระส าคัญ ณ ชว่งเวลาทีผู่ท้ าค าเสนอซือ้และทีป่รกึษา

ทางการเงนิของผูท้ าค าเสนอซือ้ไดจั้ดเตรยีมแบบ 247-4  

 

3. ความสมัพนัธห์รอืขอ้ตกลงใด ๆ ของกรรมการของกจิการกบัผูท้ าค าเสนอซือ้ ท ัง้ในฐานะสว่นตวัใน

ฐานะกรรมการของกจิการ หรอืในฐานะตวัแทนของผูท้ าค าเสนอซื้อ ซึง่รวมถงึการถอืหุน้ของ

กรรมการของกจิการในนติบิคุคลผูท้ าค าเสนอซือ้และการมสีญัญาหรอืขอ้ตกลงทีจ่ะมหีรอืมรีะหวา่ง

กนัในดา้นตา่ง ๆ 

3.1 ความสมัพนัธห์รอืขอ้ตกลงใด ๆ ของกรรมการของกจิการกบัผูท้ าค าเสนอซือ้ 

▪ กรรมการของกจิการกับผูท้ าค าเสนอซือ้มคีวามสมัพันธ ์ดังนี้ 

ล าดบั รายชือ่ ต าแหนง่ใน SFTH 

(ผูท้ าค าเสนอซือ้) 

ต าแหนง่ใน SF ต าแหนง่ใน 

กจิการ 

1. นางสาวซนิ หวัง - • กรรมการ  • ประธานกรรมการ  

• ประธานกรรมการสรรหา

และพจิารณาคา่ตอบแทน 

2. นายเกล็ดชยั เบญจอาธรศริกิลุ - - • กรรมการ  

3. นางสาวบที ีอยุ • กรรมการ - • กรรมการ  

• กรรมการสรรหาและ

พจิารณาคา่ตอบแทน 

• กรรมการบรหิารความเสีย่ง 

4. นายฮอย ชงิ (เรยม์อนด)์ ยง - - • กรรมการ 

• กรรมการบรหิารความเสีย่ง 

• เลขานุการบรษัิท 

5. นายหมงิหลง โจว • กรรมการ - • กรรมการ 

6. นายเจยีเหวย่ จาง - - • กรรมการ  

• ประธานกรรมการบรหิาร 

• ประธานเจา้หนา้ทีบ่รหิาร 

7. นายประสัณห ์เชือ้พานชิ - - • กรรมการอสิระ 

• ประธานคณะกรรมการ

ตรวจสอบ  

• กรรมการสรรหาและ

พจิารณาคา่ตอบแทน 

8. นายก าธร ตตยิกว ี - - • กรรมการอสิระ 

• กรรมการตรวจสอบ  

• ประธานกรรมการบรหิาร

ความเสีย่ง 

หมายเหต:ุ ขอ้มลู ณ วันที ่30 มถินุายน 2568 
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3.2 การถอืหุน้ของกรรมการของกจิการในผูท้ าค าเสนอซือ้ บุคคลกลุ่มเดยีวกบัผูท้ าค าเสนอซือ้ 

และบคุคลตามมาตรา 258 ของผูท้ าค าเสนอซือ้ 

ล าดบั รายชือ่ การถอืหุน้ใน SFTH 

(ผูท้ าค าเสนอซือ้) 

การถอืหุน้ใน SF 

1. นางสาวซนิ หวัง - - 

2. นายเกล็ดชยั เบญจอาธรศริกิลุ - - 

3. นางสาวบที ีอยุ - ถอืหุน้ใน SF จ านวน 74,000 หุน้ คดิเป็นรอ้ยละ < 0.01 

4. นายฮอย ชงิ (เรยม์อนด)์ ยง - - 

5. นายหมงิหลง โจว - - 

6. นายเจยีเหวย่ จาง - - 

7. นายประสัณห ์เชือ้พานชิ - - 

8. นายก าธร ตตยิกว ี - - 

หมายเหต:ุ ขอ้มลู ณ วันที ่30 มถินุายน 2568 

 

3.3 การท ารายการระหวา่งกนัระหวา่งผูท้ าค าเสนอซือ้กบักจิการหรอืบรษิทัยอ่ยของกจิการ 

ก่อนการท าค าเสนอซือ้หลักทรัพย์ที่เหลือทัง้หมดของกจิการ SF และบรษัิทย่อยของ SF (ไม่รวม KEX 

และบรษัิทย่อยของ KEX) มรีายการระหว่างกันทีเ่กีย่วขอ้งกับกจิการและบรษัิทย่อยของกจิการ ส าหรับปีสิน้สดุ ณ 

วันที ่31 ธันวาคม 2566 – 2567 และสิน้ไตรมาสที ่1 ปี 2568 สามารถสรุปไดด้ังนี้  

บรษิทัทีม่รีายการระหวา่งกนั 

ชือ่ / ลกัษณะความสมัพนัธ ์

ลกัษณะรายการ มูลคา่ 

(หนว่ย: ลา้นบาท) 

ความจ าเป็นและความ

สมเหตสุมผลของรายการ 

ปี 

2566 

ปี 

2567 

1Q 

2568 

บรษัิท เคอรี ่โลจสิตคิส ์(ประเทศไทย) 

จ ากัด (“KLTH”) 

บรษัิทย่อยของ Kerry Logistics Network Limited 

("KLN") ซึง่เป็นบรษัิทย่อยทางออ้มของ SF (ผูถ้อืหุน้

ล าดับสงูสดุซึง่มอี านาจควบคุมหรอือทิธพิลอย่างมี

นัยส าคัญต่อการก าหนดนโยบาย การบรหิาร และการ

ด าเนนิงานของผูท้ าค าเสนอซือ้)  

ขายและใหบ้รกิาร    KEX ใหบ้รกิารสง่พัสด ุLM และเก็บเงนิ

ปลายทางใหก้ับ KLTH โดยก าหนดอัตรา

คา่บรกิารและเงือ่นไขการบรกิารทีส่ามารถ

เทยีบเคยีงไดก้ับอัตราและเงือ่นไขที่

ใหบ้รกิารกับบคุคลทั่วไป 

รายไดจ้ากการใหบ้รกิาร 3.91 5.81 2.50 

รายไดจ้ากการขายอปุกรณ ์ 0.09 - - 

ลกูหนี้การคา้และลกูหนี้อืน่ 1.02 3.05 3.82 

ซือ้และรบับรกิาร    KEX จ่ายคา่คุม้ครองความรับผดิทีเ่กดิขึน้

ในระหวา่งการขนสง่ใหแ้ก ่KLTH ในอัตรา

และเงือ่นไขทีเ่ป็นไปตามขอ้ตกลงทางการ

คา้ทั่วไป 

คา่ใชจ่้ายในการบรหิาร 0.03 0.07 1.97 

เจา้หนี้การคา้และเจา้หนี้อืน่ - - 1.75 

เจา้หนี้บรกิารเก็บเงนิ

ปลายทาง 

0.50 0.25 0.96 

บรษัิท เคเอ็มเอม็ท ีจ ากัด (“KMMT”) 

บรษัิทย่อยของ KLN ซึง่เป็นบรษัิทย่อยทางออ้มของ SF (ผู ้

ถอืหุน้ล าดับสงูสดุซึง่มอี านาจควบคุมหรอือทิธพิลอย่างมี

นัยส าคัญต่อการก าหนดนโยบาย การบรหิาร และการ

ด าเนนิงานของผูท้ าค าเสนอซือ้) 

ขายและใหบ้รกิาร    KEX ใหบ้รกิารสง่พัสด ุLM แก ่KMMT โดย

ก าหนดอัตราคา่บรกิารและเงือ่นไขการ

บรกิารทีส่ามารถเทยีบเคยีงไดก้ับอัตราและ

เงือ่นไขทีใ่หบ้รกิารกับบคุคลทั่วไป 

รายไดจ้ากการใหบ้รกิาร 0.08 0.13 0.08 

ลกูหนี้การคา้และลกูหนี้อืน่ 0.01 0.04 0.07 

บรษัิท เคอรี-่เอเป็กซ ์(ประเทศไทย) จ ากัด 

(“K-APEX”) 

บรษัิทย่อยของ KLN ซึง่เป็นบรษัิทย่อยทางออ้มของ SF (ผู ้

ถอืหุน้ล าดับสงูสดุซึง่มอี านาจควบคุมหรอือทิธพิลอย่างมี

นัยส าคัญต่อการก าหนดนโยบาย การบรหิาร และการ

ด าเนนิงานของผูท้ าค าเสนอซือ้) 

ขายและใหบ้รกิาร    KEX ใหบ้รกิารสง่พัสดแุก ่K-APEX โดยมี

การก าหนดอัตราคา่บรกิารทีไ่ม่ต ่ากวา่

ลกูคา้รายอืน่ ซึง่เป็นบคุคลภายนอก และ

เงือ่นไขการบรกิารตามขอ้ตกลงทางการคา้

ทั่วไป 

รายไดจ้ากการใหบ้รกิาร - - - 

ซือ้และรบับรกิาร 4.16 30.84 - KEX จา้ง K-APEX ในการขนสง่พัสดทุาง

อากาศภายในประเทศ ส าหรับการขนสง่

พัสดทุีต่อ้งการความรวดเร็วในการขนสง่

และมมีูลคา่สงู โดยมอีัตราคา่บรกิารทีไ่ม่ต ่า

กวา่บคุคลทั่วไป 

 

ตน้ทนุการใหบ้รกิาร    
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บรษิทัทีม่รีายการระหวา่งกนั 

ชือ่ / ลกัษณะความสมัพนัธ ์

ลกัษณะรายการ มูลคา่ 

(หนว่ย: ลา้นบาท) 

ความจ าเป็นและความ

สมเหตสุมผลของรายการ 

ปี 

2566 

ปี 

2567 

1Q 

2568 

บรษัิท เคแอลเอ็น (ประเทศไทย) จ ากดั 

(“KLN (Thailand)”) 

บรษัิทย่อยของ KLN ซึง่เป็นบรษัิทย่อยทางออ้มของ SF (ผู ้

ถอืหุน้ล าดับสงูสดุซึง่มอี านาจควบคุมหรอือทิธพิลอย่างมี

นัยส าคัญต่อการก าหนดนโยบาย การบรหิาร และการ

ด าเนนิงานของผูท้ าค าเสนอซือ้) 

รายไดอ้ืน่    KLN (Thailand) เชา่ช่วงพืน้ทีส่ านักงาน 

อาคารส านักงานสาทรสแควรจ์าก KEX 

โดยมอีัตราคา่เชา่รวมถงึคา่บรกิารและ

คา่ใชจ่้ายอืน่ โดยค านวณจากตน้ทุนที่

เกดิขึน้จรงิบวกสว่นเพิม่ 

รายไดค้า่เชา่ 2.89 - - 

รายไดจ้ากการขายอปุกรณ ์ 0.04 - - 

บรษัิท เคอรี ่สยามซพีอรต์ จ ากัด (“KSSP”) 

บรษัิทย่อยของ KLN ซึง่เป็นบรษัิทย่อยทางออ้มของ SF (ผู ้

ถอืหุน้ล าดับสงูสดุซึง่มอี านาจควบคุมหรอือทิธพิลอย่างมี

นัยส าคัญต่อการก าหนดนโยบาย การบรหิาร และการ

ด าเนนิงานของผูท้ าค าเสนอซือ้) 

ซือ้และรบับรกิาร    KEX จ่ายคา่พนักงานเดนิเอกสารใหก้ับ 

KSSP โดยคดิราคาตามคา่ใชจ่้ายทีเ่กดิขึน้

จรงิ 

คา่ใชจ่้ายอืน่ 0.047 0.051 0.012 

เจา้หนี้การคา้และเจา้หนี้อืน่ 0.001 0.005 0.005 

บรษัิท เคอรี ่โลจสิตคิส ์(บางนา) จ ากดั 

("KLBN”) 

บรษัิทย่อยของ KLN ซึง่เป็นบรษัิทย่อยทางออ้มของ SF (ผู ้

ถอืหุน้ล าดับสงูสดุซึง่มอี านาจควบคุมหรอือทิธพิลอย่างมี

นัยส าคัญต่อการก าหนดนโยบาย การบรหิาร และการ

ด าเนนิงานของผูท้ าค าเสนอซือ้) 

 

ขายและใหบ้รกิาร    KEX ใหบ้รกิารเดนิพธิกีารศลุการกร 

(Custom Clearance) โดยอัตราคา่บรกิาร

คดิราคาตามคา่ใชจ่้ายทีเ่กดิขึน้จรงิ 

รายไดจ้ากการใหบ้รกิาร 0.08 - - 

ซือ้และรบับรกิาร    KEX ท าสัญญาเชา่พืน้ทีใ่นอาคาร

คลังสนิคา้ส าเร็จรูปจาก KLBN เพือ่ใชเ้ป็น

ศนูยค์ัดแยกสนิคา้ และใชเ้ป็นส านักงาน 

โดยอัตราคา่เชา่สามารถเทยีบเคยีงไดก้ับ

อัตราคา่เชา่อาคารคลังสนิคา้ส าเร็จรูป

บรเิวณใกลเ้คยีงจากบคุคลหรอืกจิการทีไ่ม่

เกีย่วขอ้งกัน 

KEX ช าระคา่สาธารณูปโภคใหก้ับ KLBN 

ตามคา่ใชจ่้ายทีเ่กดิขึน้จรงิบวกบวกคา่

ด าเนินการ 

คา่เชา่และคา่บรกิาร 37.05 19.58 10.60 

การจ่ายหน้ีสนิตามสญัญาเชา่ 99.11 92.74 23.18 

ตน้ทนุทางการเงนิ 3.73 6.68 1.19 

หน้ีสนิตามสญัญาเชา่ 236.57 150.51 128.51 

เจา้หนี้การคา้และเจา้หนี้อืน่ 5.71 7.90 6.19 

เงนิมัดจ า 22.93 22.20 22.20 

บรษัิท เอส.เอฟ. เอก็ซเ์พรส จ ากัด  

(“S.F. Express”) 

บรษัิทย่อยทางออ้มของ SF (ผูถ้อืหุน้ล าดับสงูสดุซึง่มี

อ านาจควบคุมหรอือทิธพิลอย่างมนัียส าคัญต่อการก าหนด

นโยบาย การบรหิาร และการด าเนนิงานของผูท้ าค าเสนอ

ซือ้) 

ขายและใหบ้รกิาร    KEX ใหบ้รกิารเดนิพธิกีารศลุกากร 

(Custom clearance) บรกิารสง่พัสด ุLast 

Mile บรกิารเก็บเงนิปลายทางใหก้ับ S.F. 

Express โดยก าหนดอัตราคา่บรกิารและ

เงือ่นไขการบรกิารทีส่ามารถเทยีบเคยีงได ้

กับอัตราและเงือ่นไขทีใ่หบ้คุคลทั่วไป 

รายไดจ้ากการใหบ้รกิาร 100.68 45.86 2.25 

ลกูหนี้การคา้และลกูหนี้อืน่ 164.58 111.67 90.31 

ซือ้และรบับรกิาร    KEX เรยีกเก็บคา่บรกิารในชว่งรวมธุรกจิ ใน

ราคาซึง่เท่ากับตน้ทุน บวกอัตราก าไร 

(Cost plus margin) 

S.F. Express จ่ายตน้ทุนการใหบ้รกิารแทน 

KEX ตามคา่ใชจ่้ายทีเ่กดิขึน้จรงิ 

ตน้ทนุการใหบ้รกิาร 70.13 31.39 2.84 

เจา้หนี้การคา้และเจา้หนี้อืน่ 118.36 149.74 200.98 

เจา้หนี้บรกิารเก็บเงนิ

ปลายทาง 

13.31 - - 

เงนิส ารองจ่าย 22.03 25.04 39.37 

บรษัิท เคอซี ี(แบงค็อก) จ ากัด (“KECB”)) 

บรษัิทย่อยของ KLN ซึง่เป็นบรษัิทย่อยทางออ้มของ SF 

ของ SF (ผูถ้อืหุน้ล าดับสงูสดุซึง่มอี านาจควบคุมหรอื

อทิธพิลอย่างมนัียส าคัญตอ่การก าหนดนโยบาย การบรหิาร 

และการด าเนนิงานของผูท้ าค าเสนอซือ้) 

ขายและใหบ้รกิาร    KEX ใหบ้รกิารเดนิพธิกีารศลุกากร 

(Custom clearance) ใหก้ับ KECB โดย

ก าหนดอัตราคา่บรกิารและเงือ่นไขการ

บรกิารทีส่ามารเทยีบเคยีงไดก้ับอัตราและ

เงือ่นไขทีใ่หบ้คุคลทั่วไป 

 

รายไดจ้ากการใหบ้รกิาร (2.77) 20.80 13.46 

ลกูหนี้การคา้ - 21.98 56.09 

ซือ้และรบับรกิาร    KECB ใหบ้รกิารบรหิารคลังแก ่KEX โดย

ก าหนดอัตราคา่บรกิารเป็นเกณฑต์น้ทุน

บวกก าไร 

คา่เชา่ 1.50 1.73 - 

ตน้ทนุการใหบ้รกิาร 35.72 56.94 - 

เจา้หนี้การคา้และเจา้หนี้อืน่ 14.77 12.86 24.58 

บรษัิท เคแอลเอ็น โลจสิตคิส ์(ประเทศ

ไทย) จ ากัด (“KLNTH”) 

ตน้ทนุทางการเงนิ    KEX เขา้ท าสัญญากูย้มืเงนิกับ KLNTH 

เพือ่กูย้มืเพือ่ใชเ้ป็นเงนิทุนหมุนเวยีนและคา่ใชจ่้ายดอกเบีย้ 3.34 45.45 - 



บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอก็ซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) ความเห็นของกจิการเกีย่วกับค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์(แบบ 250-2) 

 หนา้ที ่34/54 

บรษิทัทีม่รีายการระหวา่งกนั 

ชือ่ / ลกัษณะความสมัพนัธ ์

ลกัษณะรายการ มูลคา่ 

(หนว่ย: ลา้นบาท) 

ความจ าเป็นและความ

สมเหตสุมผลของรายการ 

ปี 

2566 

ปี 

2567 

1Q 

2568 

บรษัิทย่อยของ KLN ซึง่เป็นบรษัิทย่อยทางออ้มของ SF 

ของ SF (ผูถ้อืหุน้ล าดับสงูสดุซึง่มอี านาจควบคุมหรอื

อทิธพิลอย่างมนัียส าคัญตอ่การก าหนดนโยบาย การบรหิาร 

และการด าเนนิงานของผูท้ าค าเสนอซือ้) 

ดอกเบีย้คา้งจ่าย 3.34 26.64 - การลงทุนเพือ่ปรับปรุงประสทิธภิาพในการ

ด าเนินงาน 

วงเงนิทีส่ามารถกูไ้ดร้วมทัง้สิน้ 3,200.00 

ลา้นบาท ดอกเบีย้อัตรา 1.65% และการ

ช าระคนืเงนิกู ้ตอ้งช าระภายใน 12 เดอืน 

นับจากวันทีกู่เ้งนิ 

เงนิกูย้มืระยะสัน้ 1,300.0 1,300.0 - 

Kerry Logistics (Hong Kong) Limited 

(“KLHK”) 

บรษัิทย่อยของ KLN ซึง่เป็นบรษัิทย่อยทางออ้มของ SF 

ของ SF (ผูถ้อืหุน้ล าดับสงูสดุซึง่มอี านาจควบคุมหรอื

อทิธพิลอย่างมนัียส าคัญตอ่การก าหนดนโยบาย การบรหิาร 

และการด าเนนิงานของผูท้ าค าเสนอซือ้) 

ซือ้และรบับรกิาร    KEX จ่ายคา่ทีป่รกึษาดา้นบรหิารงาน

องคก์รและบรกิารระบบเทคโนโลยี

สารสนเทศ ใหก้ับ KLHK โดยมอีัตรา

คา่บรกิารมาจากตน้ทุนทีเ่กดิขึน้จรงิบวก

สว่นเพิม่ 

KEX จ่ายคา่ใช่จ่ายอืน่ ๆ เชน่ คา่ตั๋ว

เครือ่งบนิ และคา่ใชจ่่ายในการเดนิทางเพือ่

ธุรกจิใหแ้ก ่KLHK ซึง่ KLHK ไดส้ ารองจ่าย

คา่ใชจ่้ายดังกลา่วใหก้ับบรษัิทฯ โดยคดิ

ราคาตามคา่ใชจ่้ายทีเ่กดิขึน้จรงิ 

คา่บรกิารการจัดการองคก์ร 24.20 11.75 16.24 

คา่ใชจ่้ายอืน่ 0.02 - - 

ลกูหนี้การคา้และลกูหนี้อืน่ 4.03 4.67 - 

เจา้หนี้การคา้และเจา้หนี้อืน่ 30.05 45.43 - 

Times E-Commerce Company Limited 

(“TEC”) 

กจิการร่วมคา้ระหว่าง KLN ซึง่เป็นบรษัิทย่อยทางออ้มของ 

SF (ผูถ้อืหุน้ล าดับสงูสดุซึง่มอี านาจควบคุมหรอือทิธพิล

อย่างมนัียส าคัญต่อการก าหนดนโยบาย การบรหิาร และ

การด าเนนิงานของผูท้ าค าเสนอซือ้) และ Times Global 

Logistics Limited 

ขายและใหบ้รกิาร    KEX ใหบ้รกิารเดนิพธิกีารศลุกากร 

(Custom clearance) บรกิารสง่พัสด ุLM 

บรกิารเก็บเงนิปลายทาง และบรกิารที่

เกีย่วขอ้งกับคลงัสนิคา้ใหก้ับ TEC โดย

ก าหนดอัตราคา่บรกิารและเงือ่นไขการ

บรกิารทีส่ามารถเทยีบเคยีงไดก้ับอัตราและ

เงือ่นไขทีใ่หบ้คุคลทั่วไป 

รายไดจ้ากการใหบ้รกิาร 24.64 1.95 - 

ลกูหนี้การคา้และลกูหนี้อืน่ 3.28 - - 

เจา้หนี้บรกิารเก็บเงนิ

ปลายทาง 

0.20 0.01 0.01 

Kerry Express (Cambodia) Company 

Limited (“KEC”) 

บรษัิทย่อยของ KLN ซึง่เป็นบรษัิทย่อยทางออ้มของ SF ผู ้

ถอืหุน้ล าดับสงูสดุซึง่มอี านาจควบคุมหรอือทิธพิลอย่างมี

นัยส าคัญต่อการก าหนดนโยบาย การบรหิาร และการ

ด าเนนิงานของผูท้ าค าเสนอซือ้) 

รายไดอ้ืน่    KEX ใหบ้รกิารเทคโนโลยสีารสนเทศกับ 

KEC โดยอัตราคา่บรกิารก าหนดจากตน้ทุน

บวกอัตราก าไร 

รายไดจ้ากการใหบ้รกิารดา้น

สารสนเทศ 

3.08 - - 

ลกูหนี้การคา้และลกูหนี้อืน่ 6.76 4.65 4.57 KEX มลีกูหน้ีอืน่กับ KEC ซึง่เกดิจากการ

ใหบ้รกิารเทคโนโลยสีารสนเทศ รวมถงึ

คา่ใชจ่้ายอืน่ส าหรับ KEC ซึง่ไดท้ดรองจ่าย

ไปโดย KEX 

ABX EXPRESS (M) SDN. BHD. (“ABX”) 

บรษัิทย่อยของ KLN ซึง่เป็นบรษัิทย่อยทางออ้มของ SF 

ของ SF (ผูถ้อืหุน้ล าดับสงูสดุซึง่มอี านาจควบคุมหรอื

อทิธพิลอย่างมนัียส าคัญตอ่การก าหนดนโยบาย การบรหิาร 

และการด าเนนิงานของผูท้ าค าเสนอซือ้) 

รายไดอ้ืน่    KEX ใหบ้รกิารเทคโนโลยสีารสนเทศกับ 

ABX โดยอัตราคา่บรกิารก าหนดจากตน้ทุน

บวกอัตราก าไร 

รายไดจ้ากการใหบ้รกิารดา้น

สารสนเทศ 

- - - 

ลกูหนี้การคา้และลกูหนี้อืน่ 6.47 6.47 6.47 

เจา้หนี้การคา้และเจา้หนี้อืน่ - 0.16 0.16 

PT. KERRY NEX EXPRESS (“KNEX”) 

บรษัิทย่อยของ KLN ซึง่เป็นบรษัิทย่อยทางออ้มของ SF (ผู ้

ถอืหุน้ล าดับสงูสดุซึง่มอี านาจควบคุมหรอือทิธพิลอย่างมี

นัยส าคัญต่อการก าหนดนโยบาย การบรหิาร และการ

ด าเนนิงานของผูท้ าค าเสนอซือ้) 

รายไดอ้ืน่    KEX ใหบ้รกิารเทคโนโลยสีารสนเทศกับ 

KNEX โดยอัตราคา่บรกิารก าหนดจาก

ตน้ทุนบวกอัตราก าไร 

 

รายไดจ้ากการใหบ้รกิารดา้น

สารสนเทศ 

- - - 

ลกูหนี้การคา้และลกูหนี้อืน่ 0.89 0.89 0.89 

KERRY EXPRESS (SINGAPORE) PTE. 

LTD. (“KSIN”) 

บรษัิทย่อยของ KLN ซึง่เป็นบรษัิทย่อยทางออ้มของ SF (ผู ้

ถอืหุน้ล าดับสงูสดุซึง่มอี านาจควบคุมหรอือทิธพิลอย่างมี

นัยส าคัญต่อการก าหนดนโยบาย การบรหิาร และการ

ด าเนนิงานของผูท้ าค าเสนอซือ้) 

รายไดอ้ืน่    KEX ใหบ้รกิารเทคโนโลยสีารสนเทศกับ 

KSIN โดยอัตราคา่บรกิารก าหนดจาก

ตน้ทุนบวกอัตราก าไร 

รายไดจ้ากการใหบ้รกิารดา้น

สารสนเทศ 

1.69 - - 

ลกูหนี้การคา้และลกูหนี้อืน่ 1.69 1.69 1.69 

Kerry Ecommerce Limited (“KECOM”) ขายและใหบ้รกิาร    KEX ใหบ้รกิารสง่พัสดแุละเก็บเงนิ

ปลายทาง รวมถงึใหบ้รกิารเดนิพธิศีลุกากร รายไดจ้ากการใหบ้รกิาร 175.22 68.01 14.67 



บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอก็ซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) ความเห็นของกจิการเกีย่วกับค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์(แบบ 250-2) 

 หนา้ที ่35/54 

บรษิทัทีม่รีายการระหวา่งกนั 

ชือ่ / ลกัษณะความสมัพนัธ ์

ลกัษณะรายการ มูลคา่ 

(หนว่ย: ลา้นบาท) 

ความจ าเป็นและความ

สมเหตสุมผลของรายการ 

ปี 

2566 

ปี 

2567 

1Q 

2568 

บรษัิทย่อยของ KLN ซึง่เป็นบรษัิทย่อยทางออ้มของ SF (ผู ้

ถอืหุน้ล าดับสงูสดุซึง่มอี านาจควบคุมหรอือทิธพิลอย่างมี

นัยส าคัญต่อการก าหนดนโยบาย การบรหิาร และการ

ด าเนนิงานของผูท้ าค าเสนอซือ้) 

ลกูหนี้การคา้และลกูหนี้อืน่ 21.65 64.20 46.92 (Custom clearance) ใหก้ับ KECOM โดย

ก าหนดอัตราคา่บรกิารและเงือ่นไขการ

บรกิารทีส่ามารถเทยีบเคยีงไดร้ับอัตราและ

เงือ่นไขทีใ่หบ้คุคลทั่วไป 

KECOM ใหบ้รกิารบรหิารคลังแก ่KEX โดย

อัตราคา่บรกิารก าหนดจากตน้ทุนบวกก าไร 

ซือ้และรบับรกิาร    KEX มบีรกิารดา้นสง่ออก ไดแ้ก ่ขนสง่

สนิคา้ เดนิพธิกีารศลุกากร (custom 

clearance) สง่สนิคา้ทางอากาศไปยัง

ปลายทางในตา่งประเทศ ซึง่ร่วมถงึการเดนิ

พธิกีารศลุกากรขาเขา้และสง่พัสดใุน

ประเทศปลายทางดว้ย KECOM เป็นผู ้

ใหบ้รกิารในสว่นของการเดนิพธิกีาร

ศลุกากรขาเขา้และจัดสง่พัสดใุนประเทศ

ปลายทาง โดยอัตราคา่บรกิารสามารถ

เทยีบเคยีงไดก้ับบคุคลทั่วไปทีใ่หบ้รกิาร

คลา้ยกัน 

KEX จ่ายคา่คุม้ครองความรับผดิทีเ่กดิขึน้

ในระหวา่งการขนสง่แก ่KECOM โดยอัตรา

คา่คุม้ครองความรับผดิเป็นไปตามขอ้ตกลง

ทางการคา้ทั่วไป 

ตน้ทนุการใหบ้รกิาร 6.74 9.64 2.94 

เจา้หนี้การคา้และเจา้หนี้อืน่ 0.77 (0.03) 2.94 

เจา้หนี้บรกิารเก็บเงนิ

ปลายทาง 

- 0.02 0.03 

SHENZHEN S.F. TAISEN HOLDING 

(GROUP) CO., LTD. (“SF TAISEN”) 

บรษัิทย่อยทางออ้มของ SF (ผูถ้อืหุน้ล าดับสงูสดุซึง่มี

อ านาจควบคุมหรอือทิธพิลอย่างมนัียส าคัญต่อการก าหนด

นโยบาย การบรหิาร และการด าเนนิงานของผูท้ าค าเสนอ

ซือ้) 

รายไดอ้ืน่    คา่ใชจ่้ายพนักงานของ SF TAISEN ทีม่า

ท างานทีต่า่งประเทศ โดย KEX จ่าย

คา่ใชจ่้ายแทน SF TAISEN และสามารถ

เรยีกคนืไดก้ับ SF TAISEN ในภายหลัง 

รายไดอ้ืน่ 9.33 30.35 10.71 

ลกูหนี้การคา้และลกูหนี้อืน่ 9.33 39.68 16.33 

ซือ้และรบับรกิาร    คา่ใชจ่้ายของพนักงานทีถู่กโอนยา้ยจาก 

SF TAISEN ไปยัง KEX 

 

 

ตน้ทนุการใหบ้รกิาร 28.55 106.89 98.32 

เจา้หนี้การคา้และเจา้หนี้อืน่ 28.55 135.43 81.82 

S.F. EXPRESS (CHINA) LIMITED  

(“SF CHINA”) 

บรษัิทย่อยทางออ้มของ SF (ผูถ้อืหุน้ล าดับสงูสดุซึง่มี

อ านาจควบคุมหรอือทิธพิลอย่างมนัียส าคัญต่อการก าหนด

นโยบาย การบรหิาร และการด าเนนิงานของผูท้ าค าเสนอ

ซือ้) 

ขายและใหบ้รกิาร    KEX ใหบ้รกิารเดนิพธิกีารศลุกากร 

(Custom clearance) บรกิารสง่พัสด ุLM 

ใหก้ับ SF CHINA โดยก าหนดอัตรา

คา่บรกิารและเงือ่นไขการบรกิารทีส่ามารถ

เทยีบเคยีงไดก้ับอัตราและเงือ่นไขที่

ใหบ้รกิารกับบคุคลทั่วไป 

รายไดจ้ากการใหบ้รกิาร 2.40 3.83 0.79 

ลกูหนี้การคา้และลกูหนี้อืน่ 3.11 7.51 0.55 

S.F. EXPRESS (TAIWAN) LIMITED (“SF 

TAIWAN”) 

บรษัิทย่อยทางออ้มของ SF (ผูถ้อืหุน้ล าดับสงูสดุซึง่มอี านาจ

ควบคุมหรอือทิธพิลอย่างมนัียส าคัญต่อการก าหนดนโยบาย 

การบรหิาร และการด าเนนิงานของผูท้ าค าเสนอซือ้) 

ขายและใหบ้รกิาร    KEX ใหบ้รกิารเดนิพธิกีารศลุกากร 

(Custom clearance) บรกิารสง่พัสด ุLM 

ใหก้ับ SF TAIWAN โดยก าหนดอัตรา

คา่บรกิารและเงือ่นไขการบรกิารทีส่ามารถ

เทยีบเคยีงไดก้ับอัตราและเงือ่นไขที่

ใหบ้รกิารกับบคุคลทั่วไป 

รายไดจ้ากการใหบ้รกิาร 0.85 1.24 0.43 

ลกูหนี้การคา้และลกูหนี้อืน่ 1.14 0.62 0.27 

S.F. EXPRESS CO., LTD  

(“SF SHENZHEN”) 

บรษัิทย่อยทางออ้มของ SF (ผูถ้อืหุน้ล าดับสงูสดุซึง่มอี านาจ

ควบคุมหรอือทิธพิลอย่างมนัียส าคัญต่อการก าหนดนโยบาย 

การบรหิาร และการด าเนนิงานของผูท้ าค าเสนอซือ้) 

ขายและใหบ้รกิาร    KEX ใหบ้รกิารเดนิพธิกีารศลุกากร 

(Custom clearance) ใหก้ับ  

SF SHENZHEN โดยก าหนดอัตรา

คา่บรกิารและเงือ่นไขการบรกิารทีส่ามารถ

เทยีบเคยีงไดก้ับอัตราและเงือ่นไขที่

ใหบ้รกิารกับบคุคลทั่วไป 

รายไดจ้ากการใหบ้รกิาร 15.92 41.78 11.45 

ลกูหนี้การคา้และลกูหนี้อืน่ 20.77 11.44 10.27 

GUANGDONG SF E-COMMERCE CO., 

LTD. (“SF GUANGDONG”) 

ขายและใหบ้รกิาร    KEX ใหบ้รกิารเดนิพธิกีารศลุกากร 

(Custom clearance) บรกิารสง่พัสด ุLM รายไดจ้ากการใหบ้รกิาร 4.06 9.48 6.04 



บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอก็ซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) ความเห็นของกจิการเกีย่วกับค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์(แบบ 250-2) 

 หนา้ที ่36/54 

บรษิทัทีม่รีายการระหวา่งกนั 

ชือ่ / ลกัษณะความสมัพนัธ ์

ลกัษณะรายการ มูลคา่ 

(หนว่ย: ลา้นบาท) 

ความจ าเป็นและความ

สมเหตสุมผลของรายการ 

ปี 

2566 

ปี 

2567 

1Q 

2568 

บรษัิทย่อยทางออ้มของ SF (ผูถ้อืหุน้ล าดับสงูสดุซึง่มอี านาจ

ควบคุมหรอือทิธพิลอย่างมนัียส าคัญต่อการก าหนดนโยบาย 

การบรหิาร และการด าเนนิงานของผูท้ าค าเสนอซือ้) 

ลกูหนี้การคา้และลกูหนี้อืน่ 5.22 2.41 2.48 ใหก้ับ SF GUANGDONG โดยก าหนด

อัตราคา่บรกิารและเงือ่นไขการบรกิารที่

สามารถเทยีบเคยีงไดก้ับอัตราและเงือ่นไข

ทีใ่หบ้รกิารกับบคุคลทั่วไป 

Guangzhou S.F. Express Co., Ltd. 

บรษัิทย่อยทางออ้มของ SF (ผูถ้อืหุน้ล าดับสงูสดุซึง่มอี านาจ

ควบคุมหรอือทิธพิลอย่างมนัียส าคัญต่อการก าหนดนโยบาย 

การบรหิาร และการด าเนนิงานของผูท้ าค าเสนอซือ้) 

ขายและใหบ้รกิาร    KEX ใหบ้รกิารพธิกีารศลุกากรและการ

จัดสง่ถงึมอื โดยอัตราคา่บรกิารและ

เงือ่นไขของการจัดสง่ถงึปลายทางและพธิี

การศลุกากรนัน้อยู่ในระดับทีเ่ทยีบเคยีงได ้

กับทีใ่หก้ับบคุคลภายนอก 

รายไดจ้ากการใหบ้รกิาร - 0.008 0.001 

ลกูหนี้การคา้และลกูหนี้อืน่ - - 0.001 

SF Express Co., Ltd. Beijing 

บรษัิทย่อยทางออ้มของ SF (ผูถ้อืหุน้ล าดับสงูสดุซึง่มอี านาจ

ควบคุมหรอือทิธพิลอย่างมนัียส าคัญต่อการก าหนดนโยบาย 

การบรหิาร และการด าเนนิงานของผูท้ าค าเสนอซือ้) 

ขายและใหบ้รกิาร    KEX ใหบ้รกิารพธิกีารศลุกากรและการ

จัดสง่ถงึมอื โดยอัตราคา่บรกิารและ

เงือ่นไขของการจัดสง่ถงึปลายทางและพธิี

การศลุกากรนัน้อยู่ในระดับทีเ่ทยีบเคยีงได ้

กับทีใ่หก้ับบคุคลภายนอก 

รายไดจ้ากการใหบ้รกิาร - 1.08 0.26 

ลกูหนี้การคา้และลกูหนี้อืน่ - 0.11 0.05 

Hainan Shunfeng Express Co., Ltd. 

บรษัิทย่อยทางออ้มของ SF (ผูถ้อืหุน้ล าดับสงูสดุซึง่มอี านาจ

ควบคุมหรอือทิธพิลอย่างมนัียส าคัญต่อการก าหนดนโยบาย 

การบรหิาร และการด าเนนิงานของผูท้ าค าเสนอซือ้) 

ขายและใหบ้รกิาร    KEX ใหบ้รกิารพธิกีารศลุกากรและการ

จัดสง่ถงึมอื โดยอัตราคา่บรกิารและ

เงือ่นไขของการจัดสง่ถงึปลายทางและพธิี

การศลุกากรนัน้อยู่ในระดับทีเ่ทยีบเคยีงได ้

กับทีใ่หก้ับบคุคลภายนอก 

รายไดจ้ากการใหบ้รกิาร - 0.15 0.08 

ลกูหนี้การคา้และลกูหนี้อืน่ - 0.15 0.23 

S.F. EXPRESS GROUP(SHANGHAI) 

EXPRESS CO., LTD. 

บรษัิทย่อยทางออ้มของ SF (ผูถ้อืหุน้ล าดับสงูสดุซึง่มอี านาจ

ควบคุมหรอือทิธพิลอย่างมนัียส าคัญต่อการก าหนดนโยบาย 

การบรหิาร และการด าเนนิงานของผูท้ าค าเสนอซือ้) 

ขายและใหบ้รกิาร    KEX ใหบ้รกิารพธิกีารศลุกากรและการ

จัดสง่ถงึมอื โดยอัตราคา่บรกิารและ

เงือ่นไขของการจัดสง่ถงึปลายทางและพธิี

การศลุกากรนัน้อยู่ในระดับทีเ่ทยีบเคยีงได ้

กับทีใ่หก้ับบคุคลภายนอก 

รายไดจ้ากการใหบ้รกิาร - 1.15 0.68 

ลกูหนี้การคา้และลกูหนี้อืน่ - 0.44 0.50 

Wuxi Shunfeng Express Co., Ltd. 

บรษัิทย่อยทางออ้มของ SF (ผูถ้อืหุน้ล าดับสงูสดุซึง่มอี านาจ

ควบคุมหรอือทิธพิลอย่างมนัียส าคัญต่อการก าหนดนโยบาย 

การบรหิาร และการด าเนนิงานของผูท้ าค าเสนอซือ้) 

ขายและใหบ้รกิาร    KEX ใหบ้รกิารพธิกีารศลุกากรและการ

จัดสง่ถงึมอื โดยอัตราคา่บรกิารและ

เงือ่นไขของการจัดสง่ถงึปลายทางและพธิี

การศลุกากรนัน้อยู่ในระดับทีเ่ทยีบเคยีงได ้

กับทีใ่หก้ับบคุคลภายนอก 

รายไดจ้ากการใหบ้รกิาร - 0.001 - 

SHANGHAI SHUN HENG LOGISTICS 

CO., LTD. 

บรษัิทย่อยทางออ้มของ SF (ผูถ้อืหุน้ล าดับสงูสดุซึง่มอี านาจ

ควบคุมหรอือทิธพิลอย่างมนัียส าคัญต่อการก าหนดนโยบาย 

การบรหิาร และการด าเนนิงานของผูท้ าค าเสนอซือ้) 

ขายและใหบ้รกิาร    KEX ใหบ้รกิารพธิกีารศลุกากรและการ

จัดสง่ถงึมอื โดยอัตราคา่บรกิารและ

เงือ่นไขของการจัดสง่ถงึปลายทางและพธิี

การศลุกากรนัน้อยู่ในระดับทีเ่ทยีบเคยีงได ้

กับทีใ่หก้ับบคุคลภายนอก 

รายไดจ้ากการใหบ้รกิาร - 0.12 0.04 

ลกูหนี้การคา้และลกูหนี้อืน่ - 0.02 0.04 

S.F. Express Corporation (USA) 

บรษัิทย่อยทางออ้มของ SF (ผูถ้อืหุน้ล าดับสงูสดุซึง่มอี านาจ

ควบคุมหรอือทิธพิลอย่างมนัียส าคัญต่อการก าหนดนโยบาย 

การบรหิาร และการด าเนนิงานของผูท้ าค าเสนอซือ้) 

ขายและใหบ้รกิาร    KEX ใหบ้รกิารพธิกีารศลุกากรและการ

จัดสง่ถงึมอื โดยอัตราคา่บรกิารและ

เงือ่นไขของการจัดสง่ถงึปลายทางและพธิี

การศลุกากรนัน้อยู่ในระดับทีเ่ทยีบเคยีงได ้

กับทีใ่หก้ับบคุคลภายนอก 

รายไดจ้ากการใหบ้รกิาร - 0.004 - 

S.F. INTERNATIONAL PTE. LTD 

(Singapore) 

บรษัิทย่อยทางออ้มของ SF (ผูถ้อืหุน้ล าดับสงูสดุซึง่มอี านาจ

ควบคุมหรอือทิธพิลอย่างมนัียส าคัญต่อการก าหนดนโยบาย 

การบรหิาร และการด าเนนิงานของผูท้ าค าเสนอซือ้) 

ขายและใหบ้รกิาร    KEX ใหบ้รกิารพธิกีารศลุกากรและการ

จัดสง่ถงึมอื โดยอัตราคา่บรกิารและ

เงือ่นไขของการจัดสง่ถงึปลายทางและพธิี

การศลุกากรนัน้อยู่ในระดับทีเ่ทยีบเคยีงได ้

กับทีใ่หก้ับบคุคลภายนอก 

รายไดจ้ากการใหบ้รกิาร - 0.15 0.06 

ลกูหนี้การคา้และลกูหนี้อืน่ - 0.03 0.09 

SF. EXPRESS (DONGGUANG) LIMITED 

บรษัิทย่อยทางออ้มของ SF (ผูถ้อืหุน้ล าดับสงูสดุซึง่มอี านาจ

ควบคุมหรอือทิธพิลอย่างมนัียส าคัญต่อการก าหนดนโยบาย 

การบรหิาร และการด าเนนิงานของผูท้ าค าเสนอซือ้) 

ขายและใหบ้รกิาร    KEX ใหบ้รกิารพธิกีารศลุกากรและการ

จัดสง่ถงึมอื โดยอัตราคา่บรกิารและ

เงือ่นไขของการจัดสง่ถงึปลายทางและพธิี

การศลุกากรนัน้อยู่ในระดับทีเ่ทยีบเคยีงได ้

กับทีใ่หก้ับบคุคลภายนอก 

รายไดจ้ากการใหบ้รกิาร - 0.009 - 

ลกูหนี้การคา้และลกูหนี้อืน่ - 0.015 0.015 



บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอก็ซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) ความเห็นของกจิการเกีย่วกับค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์(แบบ 250-2) 

 หนา้ที ่37/54 

บรษิทัทีม่รีายการระหวา่งกนั 

ชือ่ / ลกัษณะความสมัพนัธ ์

ลกัษณะรายการ มูลคา่ 

(หนว่ย: ลา้นบาท) 

ความจ าเป็นและความ

สมเหตสุมผลของรายการ 

ปี 

2566 

ปี 

2567 

1Q 

2568 

SF GLOBAL EXPRESS (M) SDN BHD 

บรษัิทย่อยทางออ้มของ SF (ผูถ้อืหุน้ล าดับสงูสดุซึง่มอี านาจ

ควบคุมหรอือทิธพิลอย่างมนัียส าคัญต่อการก าหนดนโยบาย 

การบรหิาร และการด าเนนิงานของผูท้ าค าเสนอซือ้) 

ขายและใหบ้รกิาร    KEX ใหบ้รกิารพธิกีารศลุกากรและการ

จัดสง่ถงึมอื โดยอัตราคา่บรกิารและ

เงือ่นไขของการจัดสง่ถงึปลายทางและพธิี

การศลุกากรนัน้อยู่ในระดับทีเ่ทยีบเคยีงได ้

กับทีใ่หก้ับบคุคลภายนอก 

รายไดจ้ากการใหบ้รกิาร - 1.82 0.14 

รายไดจ้ากการขายอปุกรณ ์ - 1.39 - 

ลกูหนี้การคา้และลกูหนี้อืน่ - 1.48 1.62 

HuBei SF Express Corporation Limited 

บรษัิทย่อยทางออ้มของ SF (ผูถ้อืหุน้ล าดับสงูสดุซึง่มอี านาจ

ควบคุมหรอือทิธพิลอย่างมนัียส าคัญต่อการก าหนดนโยบาย 

การบรหิาร และการด าเนนิงานของผูท้ าค าเสนอซือ้) 

ขายและใหบ้รกิาร    KEX ใหบ้รกิารพธิกีารศลุกากรและการ

จัดสง่ถงึมอื โดยอัตราคา่บรกิารและ

เงือ่นไขของการจัดสง่ถงึปลายทางและพธิี

การศลุกากรนัน้อยู่ในระดับทีเ่ทยีบเคยีงได ้

กับทีใ่หก้ับบคุคลภายนอก 

รายไดจ้ากการใหบ้รกิาร - 0.001 - 

S. F. EXPRESS (SINGAPORE) PTE LTD 

บรษัิทย่อยทางออ้มของ SF (ผูถ้อืหุน้ล าดับสงูสดุซึง่มอี านาจ

ควบคุมหรอือทิธพิลอย่างมนัียส าคัญต่อการก าหนดนโยบาย 

การบรหิาร และการด าเนนิงานของผูท้ าค าเสนอซือ้) 

ขายและใหบ้รกิาร    KEX ใหบ้รกิารพธิกีารศลุกากรและการ

จัดสง่ถงึมอื โดยอัตราคา่บรกิารและ

เงือ่นไขของการจัดสง่ถงึปลายทางและพธิี

การศลุกากรนัน้อยู่ในระดับทีเ่ทยีบเคยีงได ้

กับทีใ่หก้ับบคุคลภายนอก 

รายไดจ้ากการใหบ้รกิาร - 0.04 0.11 

ลกูหนี้การคา้และลกูหนี้อืน่ - 0.01 0.12 

S.F. Express Co., Ltd. (Japan) 

บรษัิทย่อยทางออ้มของ SF (ผูถ้อืหุน้ล าดับสงูสดุซึง่มอี านาจ

ควบคุมหรอือทิธพิลอย่างมนัียส าคัญต่อการก าหนดนโยบาย 

การบรหิาร และการด าเนนิงานของผูท้ าค าเสนอซือ้) 

ขายและใหบ้รกิาร    KEX ใหบ้รกิารพธิกีารศลุกากรและการ

จัดสง่ถงึมอื โดยอัตราคา่บรกิารและ

เงือ่นไขของการจัดสง่ถงึปลายทางและพธิี

การศลุกากรนัน้อยู่ในระดับทีเ่ทยีบเคยีงได ้

กับทีใ่หก้ับบคุคลภายนอก 

รายไดจ้ากการใหบ้รกิาร - 0.02 0.003 

ลกูหนี้การคา้และลกูหนี้อืน่ - 0.02 0.02 

XIAMEN CITY S.F. EXPRESS CO., LTD. 

บรษัิทย่อยทางออ้มของ SF (ผูถ้อืหุน้ล าดับสงูสดุซึง่มอี านาจ

ควบคุมหรอือทิธพิลอย่างมนัียส าคัญต่อการก าหนดนโยบาย 

การบรหิาร และการด าเนนิงานของผูท้ าค าเสนอซือ้) 

ขายและใหบ้รกิาร    KEX ใหบ้รกิารพธิกีารศลุกากรและการ

จัดสง่ถงึมอื โดยอัตราคา่บรกิารและ

เงือ่นไขของการจัดสง่ถงึปลายทางและพธิี

การศลุกากรนัน้อยู่ในระดับทีเ่ทยีบเคยีงได ้

กับทีใ่หก้ับบคุคลภายนอก 

รายไดจ้ากการใหบ้รกิาร - 1.09 0.06 

ลกูหนี้การคา้และลกูหนี้อืน่ - 0.35 - 

Zhejiang Sf Express Co., Ltd. 

บรษัิทย่อยทางออ้มของ SF (ผูถ้อืหุน้ล าดับสงูสดุซึง่มอี านาจ

ควบคุมหรอือทิธพิลอย่างมนัียส าคัญต่อการก าหนดนโยบาย 

การบรหิาร และการด าเนนิงานของผูท้ าค าเสนอซือ้) 

ขายและใหบ้รกิาร    KEX ใหบ้รกิารพธิกีารศลุกากรและการ

จัดสง่ถงึมอื โดยอัตราคา่บรกิารและ

เงือ่นไขของการจัดสง่ถงึปลายทางและพธิี

การศลุกากรนัน้อยู่ในระดับทีเ่ทยีบเคยีงได ้

กับทีใ่หก้ับบคุคลภายนอก 

รายไดจ้ากการใหบ้รกิาร - 0.001 - 

ลกูหนี้การคา้และลกูหนี้อืน่ - 0.001 0.001 

SHANDONG SF EXPRESS CO., LTD. 

บรษัิทย่อยทางออ้มของ SF (ผูถ้อืหุน้ล าดับสงูสดุซึง่มอี านาจ

ควบคุมหรอือทิธพิลอย่างมนัียส าคัญต่อการก าหนดนโยบาย 

การบรหิาร และการด าเนนิงานของผูท้ าค าเสนอซือ้) 

ขายและใหบ้รกิาร    KEX ใหบ้รกิารพธิกีารศลุกากรและการ

จัดสง่ถงึมอื โดยอัตราคา่บรกิารและ

เงือ่นไขของการจัดสง่ถงึปลายทางและพธิี

การศลุกากรนัน้อยู่ในระดับทีเ่ทยีบเคยีงได ้

กับทีใ่หก้ับบคุคลภายนอก 

รายไดจ้ากการใหบ้รกิาร - 0.003 - 

ลกูหนี้การคา้และลกูหนี้อืน่ - 0.003 0.003 

KERRY EXPRESS VIETNAM COMPANY 

LIMITED 

บรษัิทย่อยทางออ้มของ SF (ผูถ้อืหุน้ล าดับสงูสดุซึง่มอี านาจ

ควบคุมหรอือทิธพิลอย่างมนัียส าคัญต่อการก าหนดนโยบาย 

การบรหิาร และการด าเนนิงานของผูท้ าค าเสนอซือ้) 

ขายและใหบ้รกิาร    KEX ใหบ้รกิารพธิกีารศลุกากรและการ

จัดสง่ถงึมอื โดยอัตราคา่บรกิารและ

เงือ่นไขของการจัดสง่ถงึปลายทางและพธิี

การศลุกากรนัน้อยู่ในระดับทีเ่ทยีบเคยีงได ้

กับทีใ่หก้ับบคุคลภายนอก 

รายไดจ้ากการใหบ้รกิาร - 0.012 0.011 

ลกูหนี้การคา้และลกูหนี้อืน่ - 0.012 0.023 

S.F. EXPRESS (HK) LIMITED 
บรษัิทย่อยทางออ้มของ SF (ผูถ้อืหุน้ล าดับสงูสดุซึง่มอี านาจ

ควบคุมหรอือทิธพิลอย่างมนัียส าคัญต่อการก าหนดนโยบาย 

การบรหิาร และการด าเนนิงานของผูท้ าค าเสนอซือ้) 

ขายและใหบ้รกิาร    KEX ใหบ้รกิารพธิกีารศลุกากรและการ

จัดสง่ถงึมอื โดยอัตราคา่บรกิารและ

เงือ่นไขของการจัดสง่ถงึปลายทางและพธิี

การศลุกากรนัน้อยู่ในระดับทีเ่ทยีบเคยีงได ้

กับทีใ่หก้ับบคุคลภายนอก 

รายไดจ้ากการใหบ้รกิาร - 0.013 0.001 

ลกูหนี้การคา้และลกูหนี้อืน่ - 0.07 0.07 

S.F. EXPRESS INTERNATIONAL 

(SINGAPORE) PTE. LTD. 

บรษัิทย่อยทางออ้มของ SF (ผูถ้อืหุน้ล าดับสงูสดุซึง่มอี านาจ

ควบคุมหรอือทิธพิลอย่างมนัียส าคัญต่อการก าหนดนโยบาย 

การบรหิาร และการด าเนนิงานของผูท้ าค าเสนอซือ้) 

ขายและใหบ้รกิาร    KEX ใหบ้รกิารพธิกีารศลุกากรและการ

จัดสง่ถงึมอื โดยอัตราคา่บรกิารและ

เงือ่นไขของการจัดสง่ถงึปลายทางและพธิี

รายไดจ้ากการใหบ้รกิาร - 136.65 67.03 

ลกูหนี้การคา้และลกูหนี้อืน่ - 73.20 92.84 
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บรษิทัทีม่รีายการระหวา่งกนั 

ชือ่ / ลกัษณะความสมัพนัธ ์

ลกัษณะรายการ มูลคา่ 

(หนว่ย: ลา้นบาท) 

ความจ าเป็นและความ

สมเหตสุมผลของรายการ 

ปี 

2566 

ปี 

2567 

1Q 

2568 

การศลุกากรนัน้อยู่ในระดับทีเ่ทยีบเคยีงได ้

กับทีใ่หก้ับบคุคลภายนอก 

Zhuhai SF Express Co., Ltd. 

บรษัิทย่อยทางออ้มของ SF (ผูถ้อืหุน้ล าดับสงูสดุซึง่มอี านาจ

ควบคุมหรอือทิธพิลอย่างมนัียส าคัญต่อการก าหนดนโยบาย 

การบรหิาร และการด าเนนิงานของผูท้ าค าเสนอซือ้) 

ขายและใหบ้รกิาร    KEX ใหบ้รกิารพธิกีารศลุกากรและการ

จัดสง่ถงึมอื โดยอัตราคา่บรกิารและ

เงือ่นไขของการจัดสง่ถงึปลายทางและพธิี

การศลุกากรนัน้อยู่ในระดับทีเ่ทยีบเคยีงได ้

กับทีใ่หก้ับบคุคลภายนอก 

รายไดจ้ากการใหบ้รกิาร - 0.003 - 

ลกูหนี้การคา้และลกูหนี้อืน่ - 0.003 0.003 

Fuzhou SF Express Co., Ltd 

บรษัิทย่อยทางออ้มของ SF (ผูถ้อืหุน้ล าดับสงูสดุซึง่มอี านาจ

ควบคุมหรอือทิธพิลอย่างมนัียส าคัญต่อการก าหนดนโยบาย 

การบรหิาร และการด าเนนิงานของผูท้ าค าเสนอซือ้) 

ขายและใหบ้รกิาร    KEX ใหบ้รกิารพธิกีารศลุกากรและการ

จัดสง่ถงึมอื โดยอัตราคา่บรกิารและ

เงือ่นไขของการจัดสง่ถงึปลายทางและพธิี

การศลุกากรนัน้อยู่ในระดับทีเ่ทยีบเคยีงได ้

กับทีใ่หก้ับบคุคลภายนอก 

รายไดจ้ากการใหบ้รกิาร - 2.74 - 

ลกูหนี้การคา้และลกูหนี้อืน่ - 2.74 2.74 

JIAXING SHUN FENG 

TRANSPORTATION CO., LTD. 

บรษัิทย่อยทางออ้มของ SF (ผูถ้อืหุน้ล าดับสงูสดุซึง่มอี านาจ

ควบคุมหรอือทิธพิลอย่างมนัียส าคัญต่อการก าหนดนโยบาย 

การบรหิาร และการด าเนนิงานของผูท้ าค าเสนอซือ้) 

ขายและใหบ้รกิาร    KEX ใหบ้รกิารพธิกีารศลุกากรและการ

จัดสง่ถงึมอื โดยอัตราคา่บรกิารและ

เงือ่นไขของการจัดสง่ถงึปลายทางและพธิี

การศลุกากรนัน้อยู่ในระดับทีเ่ทยีบเคยีงได ้

กับทีใ่หก้ับบคุคลภายนอก 

รายไดจ้ากการใหบ้รกิาร - 0.008 - 

ลกูหนี้การคา้และลกูหนี้อืน่ - 0.008 0.008 

Ezhou Shunlu Logistics Co 

บรษัิทย่อยทางออ้มของ SF (ผูถ้อืหุน้ล าดับสงูสดุซึง่มอี านาจ

ควบคุมหรอือทิธพิลอย่างมนัียส าคัญต่อการก าหนดนโยบาย 

การบรหิาร และการด าเนนิงานของผูท้ าค าเสนอซือ้) 

ขายและใหบ้รกิาร    KEX ใหบ้รกิารพธิกีารศลุกากรและการ

จัดสง่ถงึมอื โดยอัตราคา่บรกิารและ

เงือ่นไขของการจัดสง่ถงึปลายทางและพธิี

การศลุกากรนัน้อยู่ในระดับทีเ่ทยีบเคยีงได ้

กับทีใ่หก้ับบคุคลภายนอก 

รายไดจ้ากการใหบ้รกิาร - 0.016 - 

ลกูหนี้การคา้และลกูหนี้อืน่ - 0.016 0.016 

S.F. EXPRESS (WEIHAI) LIMITED 

บรษัิทย่อยทางออ้มของ SF (ผูถ้อืหุน้ล าดับสงูสดุซึง่มอี านาจ

ควบคุมหรอือทิธพิลอย่างมนัียส าคัญต่อการก าหนดนโยบาย 

การบรหิาร และการด าเนนิงานของผูท้ าค าเสนอซือ้) 

ขายและใหบ้รกิาร    KEX ใหบ้รกิารพธิกีารศลุกากรและการ

จัดสง่ถงึมอื โดยอัตราคา่บรกิารและ

เงือ่นไขของการจัดสง่ถงึปลายทางและพธิี

การศลุกากรนัน้อยู่ในระดับทีเ่ทยีบเคยีงได ้

กับทีใ่หก้ับบคุคลภายนอก 

รายไดจ้ากการใหบ้รกิาร - 0.016 - 

ลกูหนี้การคา้และลกูหนี้อืน่ - 0.017 0.001 

Foshan SF Express Co., Ltd. 

บรษัิทย่อยทางออ้มของ SF (ผูถ้อืหุน้ล าดับสงูสดุซึง่มอี านาจ

ควบคุมหรอือทิธพิลอย่างมนัียส าคัญต่อการก าหนดนโยบาย 

การบรหิาร และการด าเนนิงานของผูท้ าค าเสนอซือ้) 

ขายและใหบ้รกิาร    KEX ใหบ้รกิารพธิกีารศลุกากรและการ

จัดสง่ถงึมอื โดยอัตราคา่บรกิารและ

เงือ่นไขของการจัดสง่ถงึปลายทางและพธิี

การศลุกากรนัน้อยู่ในระดับทีเ่ทยีบเคยีงได ้

กับทีใ่หก้ับบคุคลภายนอก 

ลกูหนี้การคา้และลกูหนี้อืน่ - 0.02 0.02 

Hebei SF Express Co., Ltd. 

บรษัิทย่อยทางออ้มของ SF (ผูถ้อืหุน้ล าดับสงูสดุซึง่มอี านาจ

ควบคุมหรอือทิธพิลอย่างมนัียส าคัญต่อการก าหนดนโยบาย 

การบรหิาร และการด าเนนิงานของผูท้ าค าเสนอซือ้) 

ขายและใหบ้รกิาร    KEX ใหบ้รกิารพธิกีารศลุกากรและการ

จัดสง่ถงึมอื โดยอัตราคา่บรกิารและ

เงือ่นไขของการจัดสง่ถงึปลายทางและพธิี

การศลุกากรนัน้อยู่ในระดับทีเ่ทยีบเคยีงได ้

กับทีใ่หก้ับบคุคลภายนอก 

รายไดจ้ากการใหบ้รกิาร - 0.001 - 

ลกูหนี้การคา้และลกูหนี้อืน่ - 0.001 0.001 

Suzhou Shunfeng Express Co., Ltd. 

บรษัิทย่อยทางออ้มของ SF (ผูถ้อืหุน้ล าดับสงูสดุซึง่มอี านาจ

ควบคุมหรอือทิธพิลอย่างมนัียส าคัญต่อการก าหนดนโยบาย 

การบรหิาร และการด าเนนิงานของผูท้ าค าเสนอซือ้) 

ขายและใหบ้รกิาร    KEX ใหบ้รกิารพธิกีารศลุกากรและการ

จัดสง่ถงึมอื โดยอัตราคา่บรกิารและ

เงือ่นไขของการจัดสง่ถงึปลายทางและพธิี

การศลุกากรนัน้อยู่ในระดับทีเ่ทยีบเคยีงได ้

กับทีใ่หก้ับบคุคลภายนอก 

รายไดจ้ากการใหบ้รกิาร - 0.017 - 

ลกูหนี้การคา้และลกูหนี้อืน่ - 0.017 - 

Ningbo S.F Express Corporation Limited 

บรษัิทย่อยทางออ้มของ SF (ผูถ้อืหุน้ล าดับสงูสดุซึง่มอี านาจ

ควบคุมหรอือทิธพิลอย่างมนัียส าคัญต่อการก าหนดนโยบาย 

การบรหิาร และการด าเนนิงานของผูท้ าค าเสนอซือ้) 

ขายและใหบ้รกิาร    KEX ใหบ้รกิารพธิกีารศลุกากรและการ

จัดสง่ถงึมอื โดยอัตราคา่บรกิารและ

เงือ่นไขของการจัดสง่ถงึปลายทางและพธิี

การศลุกากรนัน้อยู่ในระดับทีเ่ทยีบเคยีงได ้

กับทีใ่หก้ับบคุคลภายนอก 

รายไดจ้ากการใหบ้รกิาร - 0.004 0.004 

ลกูหนี้การคา้และลกูหนี้อืน่ - 0.004 0.004 

KEX Express (US) LLC ขายและใหบ้รกิาร    KEX ใหบ้รกิารพธิกีารศลุกากรและการ

จัดสง่ถงึมอื โดยอัตราคา่บรกิารและรายไดจ้ากการใหบ้รกิาร - 0.001 0.001 



บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอก็ซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) ความเห็นของกจิการเกีย่วกับค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์(แบบ 250-2) 

 หนา้ที ่39/54 

บรษิทัทีม่รีายการระหวา่งกนั 

ชือ่ / ลกัษณะความสมัพนัธ ์

ลกัษณะรายการ มูลคา่ 

(หนว่ย: ลา้นบาท) 

ความจ าเป็นและความ

สมเหตสุมผลของรายการ 

ปี 

2566 

ปี 

2567 

1Q 

2568 

บรษัิทย่อยทางออ้มของ SF (ผูถ้อืหุน้ล าดับสงูสดุซึง่มอี านาจ

ควบคุมหรอือทิธพิลอย่างมนัียส าคัญต่อการก าหนดนโยบาย 

การบรหิาร และการด าเนนิงานของผูท้ าค าเสนอซือ้) 

ลกูหนี้การคา้และลกูหนี้อืน่ - 0.001 0.002 เงือ่นไขของการจัดสง่ถงึปลายทางและพธิี

การศลุกากรนัน้อยู่ในระดับทีเ่ทยีบเคยีงได ้

กับทีใ่หก้ับบคุคลภายนอก 

หมายเหต:ุ LM คอื Last mile Delivery Service หรอื การขนสง่สนิคา้ไปยังลกูคา้ปลายทางสดุทา้ย 

ทีม่า: บรษัิทฯ และ รายงานประจ าปี 2567 (แบบ 56-1 One Report) ของบรษัิทฯ 

 

3.4 การด าเนนิธุรกจิรว่มกนั หรอืการรว่มลงทนุในบรษิทัอืน่ 

3.4.1   การด าเนนิธุรกจิรว่มกนั  

ในเดอืนตลุาคม 2565 กจิการเปิดตัวบรกิารสง่พัสดขุา้มแดนไปยัง 50 จุดหมายใน 45 ประเทศในเอเชยีแปซฟิิก 

และยโุรป โดยร่วมกับบรษัิทขนสง่ภายใตแ้บรนด ์SF Express (ผา่นความร่วมมอืกับบรษัิทในเครอืทีเ่กีย่วขอ้งของ SF) 

ในเดอืนพฤศจกิายน 2566 กจิการเพิม่บรกิารร่วมกับบรษัิทขนสง่อันดับหนึง่ของประเทศจนีภายใตแ้บรนด ์ 

SF Express (ผ่านความร่วมมือกับบรษัิทในเครือที่เกีย่วขอ้งของ SF)  ดว้ยบรกิารจัดส่งพัสดุด่วนระหว่างประเทศ 

เสน้ทางไทย-จีน พรอ้มใหบ้รกิารกลุ่มลูกคา้ทุกระดับ โดยเนน้เจาะกลุ่มธุรกจิในไทยที่ตอ้งการขยายโอกาสทาง

ธุรกจิไปยังตลาดจีน ทัง้กลุ่มเอสเอ็มอ ีโซเชยีลคอมเมริ์ซ อคีอมเมริ์ซ หรือกลุ่มนักท่องเที่ยวจีนในไทยที่มาจาก

นโยบายยกเวน้การตรวจลงตราเขา้ประเทศ หรอื Visa Free สามารถสง่สนิคา้กลับไปจนีได ้รวมถงึกลุ่มลูกคา้ราย

ยอ่ยทีต่อ้งการสง่พัสดุไปปลายทางทีจ่นีไดง้่าย ในราคาคุม้คา่ 

ในเดอืนธันวาคม 2566 กจิการร่วมมือกับบรษัิทขนส่งภายใตแ้บรนด ์SF Express (ผ่านความร่วมมือกับ

บรษัิทในเครอืทีเ่กีย่วขอ้งของ SF) ขับเคลือ่นธรุกจิสง่ออกไทยดว้ยการผลักดันภาคธรุกจิใหเ้ตบิโตอย่างต่อเนื่องใน

อุตสาหกรรมยานยนต,์ อเิล็กทรอนกิส ์รวมไปถงึเครือ่งจักรและวศิวกรรม ผ่านบรกิารขนสง่สนิคา้และพัสดุระหว่าง

ประเทศที ่SF Express มเีทคโนโลยแีละความเชีย่วชาญในการจัดสง่ดว่นสงูโดยเฉพาะอยา่งยิง่ในตลาดประเทศจนี 

น าร่องจับกลุ่มภาคธุรกจิในเขตพื้นที่ระเบยีงเศรษฐกจิภาคตะวันออก (EEC) ในทัง้ 3 จังหวัด ครอบคลุมจังหวัด

ระยอง ชลบุร ีและฉะเชงิเทรา ผ่านจุดรับสนิคา้และพัสดุของ SF Express ทัง้ 7 สาขา รวมถงึรา้นเคอรี ่เอ็กซเ์พรส 

พารเ์ซล ช็อป อกี 65 สาขาท่ัวประเทศ เพือ่ร่วมกันขยายโอกาสทางธรุกจิในการน าสนิคา้ทีผ่ลติในไทยไปสูท่ั่วโลก

ใหไ้ดม้ากทีส่ดุ 

 

3.4.2   การรว่มลงทนุในบรษิทัอืน่ 

-ไมม่-ี  

 

3.5 การมขีอ้ตกลงหรอืสญัญาอืน่ๆ ระหวา่งกนั 

-ไมม่-ี  

 

3.6 ขอ้มลูอืน่ทีเ่กีย่วขอ้งตอ่การตดัสนิใจของผูถ้อืหลกัทรพัย ์ 

3.6.1 หลกัทรพัยใ์นกิจการทีผู่ ้ท าค าเสนอซื้อถืออยู่ก่อนการท าค าเสนอซื้อ (ณ วนัที ่30 

มถินุายน 2568) 

 

 

 



บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอก็ซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) ความเห็นของกจิการเกีย่วกับค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์(แบบ 250-2) 

 หนา้ที ่40/54 

(1) หุน้สามญั 

ชือ่ ประเภทหุน้ จ านวนหุน้ รอ้ยละเมือ่เทยีบกบั

จ านวนหุน้ที่

จ าหนา่ยไดแ้ลว้

ท ัง้หมดของกจิการ 

รอ้ยละเมือ่เทยีบกบั 

สทิธอิอกเสยีง 

ท ัง้หมดของกจิการ 

I. ผูท้ าค าเสนอซือ้ หุน้สามัญ 2,853,952,489 81.43 81.43 

II. บุคคลกลุม่เดยีวกบัผูท้ าค าเสนอซือ้ หุน้สามัญ - - - 

III. บุคคลตามมาตรา 258 ของผูท้ าค าเสนอซือ้ หุน้สามัญ - - - 

IV. ขอ้ตกลงอืน่ทีจ่ะท าใหบุ้คคลตาม I ถงึ III ได้

หุน้เพิม่ข ึน้ 

หุน้สามัญ - - - 

 รวม 2,853,952,489 81.43 81.43 

ทีม่า: แบบ 247-4 ฉบับลงวันที ่18 กรกฎาคม 2568 

 

(2) หลกัทรพัยแ์ปลงสภาพ 

-ไมม่-ี 

 

4. ความเห็นของคณะกรรมการของกจิการตอ่ผูถ้อืหลกัทรพัย ์

4.1 เหตผุลทีส่มควรจะตอบรบัค าเสนอซือ้/ปฏเิสธค าเสนอซือ้หลกัทรพัย ์

ทีป่ระชมุคณะกรรมการกจิการ ครัง้ที ่6/2568 ซึง่ประชมุเมือ่วันที ่29 กรกฎาคม 2568 ไดพ้จิารณาค าเสนอ

ซือ้หลักทรัพย์ของผูท้ าค าเสนอซือ้ ซึง่มีกรรมการเขา้ร่วมประชุมในวาระนี้จ านวน 5 ท่าน จากจ านวนกรรมการ

ทัง้หมด 8 ทา่น ดังนี้ 

 รายชือ่ ต าแหนง่ 

1. นางสาวซนิ หวัง ประธานกรรมการ / ประธานกรรมการสรรหาและพจิารณาคา่ตอบแทน 

2. นางสาวบที ีอยุ กรรมการ / กรรมการสรรหาและพจิารณาคา่ตอบแทน / กรรมการบรหิารความเสีย่ง 

3. นายฮอย ชงิ (เรยม์อนด)์ ยง กรรมการ / กรรมการบรหิารความเสีย่ง / เลขานุการบรษัิท 

4. นายประสัณห ์เชือ้พานชิ กรรมการอสิระ / ประธานคณะกรรมการตรวจสอบ / กรรมการสรรหาและพจิารณาคา่ตอบแทน 

5. นายก าธร ตตยิกว ี กรรมการอสิระ / กรรมการตรวจสอบ / ประธานกรรมการบรหิารความเสีย่ง 

 

ทัง้นี้ กรรมการของกจิการซึง่เป็นกรรมการที่มีส่วนไดเ้สยี ไดแ้ก่ นางสาวซนิ หวัง, นางสาวบทีี อุย และ 

นายฮอย ชงิ (เรยม์อนด)์ ยง ไม่ไดอ้อกเสยีงลงคะแนนในการลงมตใิหค้วามเห็นของกจิการเกีย่วกับค าเสนอซือ้ใน

ครัง้นี้ 

 

ความเห็นคณะกรรมการ  

คณะกรรมการของกจิการ โดยไม่รวมกรรมการทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกับผูท้ าค าเสนอซือ้ ไดพ้จิารณาค าเสนอ

ซือ้หลักทรัพยข์องผูท้ าค าเสนอซือ้ (แบบ 247-4) ลงวันที ่18 กรกฎาคม 2568 และความเห็นของทีป่รกึษาของผู ้

ถอืหุน้ตอ่ค าเสนอซือ้หลักทรัพยข์องผูท้ าค าเสนอซือ้แลว้ และมคีวามเห็นสอดคลอ้งกับทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ ซึง่ได ้

ความเห็นว่าราคาเสนอซือ้มีความเหมาะสม จงึไดม้มีตเิป็นเอกฉันทใ์หเ้สนอแนะต่อผูถ้ือหุน้ของกจิการว่าผูถ้ือหุน้

ควรพจิารณา ตอบรบั ค าเสนอซือ้หลักทรัพยใ์นครัง้นี้ โดยมเีหตผุลดังตอ่ไปนี้ 

 

(1) ราคาเสนอซือ้มคีวามเหมาะสม 

ราคาเสนอซือ้หลักทรัพยท์ี ่1.50 บาทต่อหุน้ เป็นราคาทีเ่หมาะสม เนื่องจากเป็นราคาที่สูงกว่าช่วง

มูลค่ายุตธิรรมของหุน้สามัญของกจิการ ซึง่ประเมนิโดยทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ดว้ยวธิมีูลค่าตามบัญชี



บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอก็ซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) ความเห็นของกจิการเกีย่วกับค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์(แบบ 250-2) 

 หนา้ที ่41/54 

ที่ปรับปรุงแลว้ และวธิีมูลค่าหุน้ตามราคาตลาด ซึง่ใหช้่วงมูลค่ายุตธิรรมอยู่ระหว่าง 0.52 – 1.43 

บาทตอ่หุน้ 

นอกจากนี้ ราคาเสนอซือ้ดังกล่าวยังเป็นราคาตามหลักเกณฑ ์ขอ้ 56 ของประกาศที ่ทจ. 12/2554 

ทีก่ าหนดว่า ราคาเสนอซือ้เพือ่การเพกิถอนหลักทรัพย ์ตอ้งไม่ต ่ากว่าราคาสงูสดุของราคาทีค่ านวณ

ไดต้ามหลักเกณฑข์องประกาศดังกล่าว (พจิารณารายละเอยีดของราคาทีค่ านวณไดต้ามหลักเกณฑ์

ของประกาศที่ ทจ. 12/2554 ในสว่นที่ 3 ของความเห็นของที่ปรกึษาของผูถ้ือหุน้ ซ ึง่เป็นเอกสาร

แนบ 1 ของแบบ 250-2 ฉบับนี้) 

 

(2) การตอบรบัค าเสนอซื้อเป็นทางเลือกให้แก่ผู ้ถือหุ ้นรายย่อยในการลดความเสี่ยงหรือ

ผลกระทบตา่งๆ ทีจ่ะเกดิขึน้ภายหลงักจิการพน้สภาพจากการเป็นบรษิทัจดทะเบยีนในตลาด

หลกัทรพัยฯ์ 

ภายหลังการเพิกถอนหลักทรัพย์ของกิจการออกจากการเป็นหลักทรัพย์จดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยฯ์ ผูถ้อืหุน้รายย่อยทีย่ังคงถือหุน้ของกจิการต่อไปภายหลังจากการเพกิถอนหลักทรัพย ์อาจไดร้ับ

ผลกระทบบางประการดังตอ่ไปนี้  

• การขาดสภาพคลอ่งในการซือ้ขายหลกัทรพัย ์ 

โดยผูถ้ือหุน้อาจไม่สามารถซือ้ขายหุน้ของบรษัิทฯ ไดอ้ย่างคล่องตัว เนื่องจากหุน้ของบรษัิทฯ 

จะไมส่ามารถซือ้ขาย ในตลาดหลักทรัพยฯ์ ซึง่เป็นตลาดรองไดอ้กีตอ่ไป 

• ผลตอบแทนการลงทุนในหุน้ของบรษิทัฯ ทีผู่ถ้อืหุน้จะไดร้บั อาจถกูจ ากดัเพยีงในรปูของ

เงนิปนัผล (หากม)ี  

เนื่องจากหุน้ของบรษัิทฯ จะไมม่ตีลาดรองและไมม่รีาคากลางอา้งองิในการซือ้ขาย ท าใหโ้อกาส

ทีผู่ถ้อืหุน้จะไดก้ าไรจากการซือ้ขายหลักทรัพย ์(Capital Gain) จากสว่นต่างราคาจะลดลงอย่าง

มนัียส าคัญ  

• การเสยีภาษจีากการซือ้ขายหุน้และคา่อากรแสตมป์ 

ผูถ้ือหุน้ที่เป็นบุคคลธรรมดาจะไม่ไดร้ับการยกเวน้ภาษีเงนิไดส้ าหรับก าไรจากการซือ้ขายหุน้ 

(Capital Gain Tax) ของบรษัิทฯ อกีต่อไป โดยผูถ้อืหุน้ทีเ่ป็นบุคคลธรรมดาจะตอ้งน าก าไรจาก

การขายหุน้ไปรวมค านวณเพื่อยื่นแบบและเสียภาษีเงินไดบุ้คคลธรรมดาตามอัตรากา้วหนา้ 

นอกจากนี้ ผูโ้อนหุน้ทีเ่ป็นบุคคลธรรมดาและนิตบิุคคลจะไม่ไดร้ับยกเวน้ค่าอากรแสตมป์ในการ

โอนหุน้ของบรษัิทฯ ในอัตรารอ้ยละ 0.10 ของราคาหุน้ทีช่ าระแลว้หรอืราคาในตราสาร (แลว้แต่

จ านวนใดจะมากกวา่กัน) 

• การเขา้ถงึขอ้มลูขา่วสารของบรษิทัฯ ลดลง 

ผูถ้ือหุน้ของบริษัทฯ จะไดร้ับขอ้มูลข่าวสารของบริษัทฯ ลดลงอย่างมีนัยส าคัญ เนื่องจาก

ภาระหนา้ทีก่ารเปิดเผยสารสนเทศหรอืขอ้มูลใดๆ ตามทีก่ าหนดโดยกฎเกณฑแ์ละประกาศใดๆ ที่

เกีย่วขอ้งจะสิน้สดุลง อย่างไรก็ด ีบรษัิทฯ ยังคงมสีถานะเป็นบรษัิทมหาชนจ ากัด และยังคงตอ้ง

เปิดเผยขอ้มูลตามพระราชบัญญัติมหาชนจ ากัด พ.ศ. 2535 เช่น ขอ้มูลและข่าวสารที่ตอ้ง

เปิดเผยในรายงานการประชมุผูถ้อืหุน้ และรายงานประจ าปี เป็นตน้ และในกรณีทีผู่ถ้อืหุน้รายย่อย
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ตอ้งการทราบขอ้มูลเกีย่วกับหนังสอืรับรอง รายชือ่ผูถ้อืหุน้ และงบการเงนิของบรษัิทฯ ผูถ้อืหุน้

รายยอ่ยสามารถคัดถา่ยส าเนาของเอกสารดังกล่าวไดท้ีก่ระทรวงพาณชิย ์

• ความเสีย่งจากการไมส่ามารถถว่งดุลอ านาจของผูถ้อืหุน้รายใหญ ่

ผูถ้อืหุน้รายย่อยจะมคีวามเสีย่งจากการไม่สามารถตรวจสอบและถ่วงดุลการบรกิารงานของผูถ้ือ

หุน้รายใหญ่ได ้โดยเฉพาะอย่างยิง่ หากภายหลังการท าค าเสนอซือ้เพื่อเพกิถอนหลักทรัพย์ฯ 

SFTH ถอืหุน้บรษัิทฯ ในสดัสว่นมากกว่ารอ้ยละ 90.00 ของจ านวนหุน้ทีอ่อกจ าหน่ายแลว้ทัง้หมด

ของบรษัิทฯ ซึง่เป็นสดัสว่นทีส่ามารถควบคมุการลงมตทิีป่ระชมุผูถ้อืหุน้ไดเ้กอืบทัง้หมด  

 

ทัง้นี้ ความเห็นของคณะกรรมการของกจิการขา้งตน้ เป็นเพยีงความเห็นประกอบในการพจิารณาของผูถ้อื

หลักทรัพยเ์ท่านัน้ การพจิารณาตอบรับหรอืปฏเิสธค าเสนอซือ้หลักทรัพยนั์น้ขึน้อยู่กับดุลพนิจิของผูถ้อืหลักทรัพย์

แต่ละรายเป็นส าคัญ ผูถ้ือหลักทรัพยค์วรพจิารณา วเิคราะหข์อ้มูลต่าง ๆ ที่เกีย่วขอ้ง โดยเฉพาะอย่างยิง่ในเรื่อง

ประโยชนแ์ละผลกระทบต่อผูถ้อืหุน้ และความเห็นของทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้เพือ่ประกอบการตัดสนิใจ 

 

4.2 ความเห็นและเหตุผลของกรรมการของกจิการแต่ละราย และจ านวนหุน้ทีก่รรมการแต่ละราย

น ัน้ถอือยู ่(เฉพาะกรณีทีค่วามเห็นของคณะกรรมการของกจิการตาม 4.1 ไมเ่ป็นเอกฉนัท)์ 

- ไมม่ ี– 

 

4.3 ประโยชนห์รอืผลกระทบจากแผนงานและนโยบาย ตามทีผู่ท้ าค าเสนอซือ้ระบุไวใ้นค าเสนอซือ้ 

รวมท ัง้ความเป็นไปไดข้องแผนงานและนโยบาย 

จากแผนการด าเนนิงานภายหลังการท าค าเสนอซือ้ทีร่ะบุไวใ้นค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์คณะกรรมการกจิการ 

(ไมร่วมกรรมการทีไ่มเ่ขา้ร่วมประชมุ) มคีวามเห็นถงึผลกระทบทีอ่าจจะเกดิขึน้จากการท าค าเสนอซือ้ครัง้นี้ สรุปไดดั้งนี้ 

4.3.1 สถานภาพของกจิการ 

ค าเสนอซื้อหลักทรัพย์ (แบบ 247-4) ระบุว่า “ภายหลังการท าค าเสนอซือ้หลักทรัพย์เพื่อเพิกถอน

หลักทรัพยแ์ละการเพกิถอนหลักทรัพยข์องกจิการจากตลาดหลักทรัพยฯ์ เสร็จสิน้ สถานะของกจิการในการเป็น

บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ จะสิน้สุดลง อย่างไรก็ดี กจิการจะยังคงด าเนินธุรกจิต่อไปและยังคง

สถานภาพเป็นบรษัิทมหาชนจ ากัด อย่างไรก็ตาม หากในอนาคตมกีารแกไ้ขกฎหมายทีเ่กีย่วขอ้งกับการแปรสภาพ

ของกจิการและกจิการเขา้เงือ่นไขทีจ่ะด าเนนิการตามทีก่ฎหมายก าหนดไว ้ผูท้ าค าเสนอซือ้อาจพจิารณาด าเนนิการ

ดังกล่าว ทัง้นี้ ผูท้ าค าเสนอซือ้จะพจิารณาการเปลีย่นแปลงดังกล่าวตามความเหมาะสมและปฏบัิตติามขอ้ก าหนด

ของกฎหมายทีเ่กีย่วขอ้งตอ่ไป 

เนื่องจากกจิการยังคงมีสถานะเป็นบรษัิทมหาชนจ ากัด กจิการจงึมีหนา้ทีใ่นการเปิดเผยขอ้มูลและจัดสง่

ขอ้มูลตามที่พระราชบัญญัตบิรษัิทมหาชน จ ากัด พ.ศ.2535 (รวมที่มีการแกไ้ขเพิม่เตมิ) ก าหนดไวต้่อไป แต่

ภาระหนา้ที่ในการเปิดเผยสารสนเทศในฐานะบรษัิทจดทะเบยีนตามกฎหมายหลักทรัพย ์ซึง่รวมถงึขอ้บังคับของ

ตลาดหลักทรัพยฯ์ เรื่อง หลักเกณฑ ์เงื่อนไข และวธิีการเกีย่วกับการเปิดเผยสารสนเทศ และการปฏบัิตกิารใดๆ 

ของบรษัิทจดทะเบยีนจะสิน้สุดลง รวมไปถงึหนา้ทีอ่ืน่ ๆ ซึง่บังคับใชเ้ฉพาะกับบรษัิทจดทะเบยีน เชน่ หนา้ทีข่อง

กรรมการ ผูบ้รหิาร และผูส้อบบัญชขีองกจิการและบุคคลทีเ่กีย่วขอ้งในการจัดท าและเปิดเผยรายงานการถอืครอง

หลักทรัพย์ตามประกาศส านักงาน ก.ล.ต. ที่ สจ. 6/2567 เรื่อง การจัดท ารายงานการเปลี่ยนแปลงการถือ

หลักทรัพย ์และสญัญาซือ้ขายล่วงหนา้ของ กรรมการ ผูบ้รหิาร ผูส้อบบัญช ีผูท้ าแผนร และผูบ้รหิารแผน (ตามทีไ่ด ้
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แกไ้ขเพิม่เตมิ) จะสิน้สดุลง นอกจากนี้ หากภายหลังการท าค าเสนอซือ้เพื่อเพกิถอนหลักทรัพย ์และการเพกิถอน

หลักทรัพยข์องบรษัิทออกจากการเป็นหลักทรัพยจ์ดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยฯ์ เสร็จสิน้ กจิการมผีูถ้อืหุน้รายอืน่

ซ ึง่มใิชผู่ท้ าค าเสนอซือ้ บคุคลทีก่ระท าการร่วมกัน (Concert Party) กับผูท้ าค าเสนอซือ้และบุคคลตามมาตรา 258 

ของบุคคลดังกล่าว ถอืหุน้รวมกันไม่เกนิรอ้ยละ 5 ของจ านวนสทิธอิอกเสยีงทัง้หมดของกจิการ หรอื มจี านวนผูถ้อื

หุน้รวมกันไม่เกนิ 100 ราย จะสง่ผลให ้(1) กจิการสิน้สุดหนา้ที่ในการจัดท าและน าสง่รายงานเกีย่วกับฐานะทาง

การเงนิและผลการด าเนนิงานตอ่ส านักงาน ก.ล.ต. ตามประกาศคณะกรรมการก ากับตลาดทนุที ่ทจ. 44/2556 เรือ่ง 

หลักเกณฑ ์เงื่อนไข และวธิีการรายงานการเปิดเผยขอ้มูลเกี่ยวกับฐานะทางการเงนิและผลการด าเนินงานของ

บรษัิททีอ่อกหลักทรัพย ์(ตามทีไ่ดแ้กไ้ขเพิม่เตมิ) และ (2) กจิการรวมถงึกรรมการและผูบ้รหิารของกจิการจะไม่อยู่

ภายใตบั้งคับเกีย่วกับการบรหิารกจิการจะไม่อยู่ภายใตบั้งคับเกีย่วกับการบรหิารกจิการของบรษัิททีอ่อกหลักทรัพย์

ตามทีก่ าหนดไวใ้นหมวด 3/1 ของพ.ร.บ. หลักทรัพย ์เชน่ ขอ้ก าหนดในการเขา้ท ารายการเกีย่วโยงกัน การเขา้ท า

ธรุกรรมทีม่นัียส าคัญของกจิการ และหนา้ทีใ่นการรายงานสว่นไดเ้สยีของกรรมการ และผูบ้รหิาร เป็นตน้” 

ความเห็นของคณะกรรมการ  

คณะกรรมการของกจิการ (ไมร่วมกรรมการทีม่สีว่นไดเ้สยี) ไดพ้จิารณาสถานภาพของกจิการตามทีไ่ดร้ะบุ

ในค าเสนอซือ้หลักทรัพยแ์ละมีความเห็นสอดคลอ้งกับที่ปรกึษาของผูถ้ือหุน้ว่า แมก้จิการจะไม่ไดเ้ป็นบรษัิทจด

ทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยฯ์ คณะกรรมการของกจิการยังมหีนา้ทีแ่ละความรับผดิชอบในการก ากับดูแลกจิการให ้

เป็นไปตามขอ้ก าหนดและกฎหมายทีเ่กีย่วขอ้ง ซึง่รวมถงึพระราชบัญญัตบิรษัิทมหาชนจ ากัด พ.ศ. 2535 (รวมทัง้ที่

แกไ้ขเพิม่เตมิ) และหลักการก ากับดูแลกจิการที่ด ีดังนัน้ ผูถ้อืหุน้ของกจิการจงึยังคงมีสทิธติ่างๆ ตามทีก่ฎหมาย

และหลักการดังกลา่วระบุไว ้เชน่ สทิธใินการเขา้ร่วมประชมุผูถ้อืหุน้ การออกเสยีงลงคะแนนในการประชมุ การไดร้ับ

เงนิปันผล (หากมกีารประกาศจ่าย) และการไดร้ับขอ้มลูขา่วสารทีส่ าคัญของกจิการ เป็นตน้ 

ภายหลังการเพกิถอนหลักทรัพยข์องกจิการจากการเป็นหลักทรัพยจ์ดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยฯ์ แม ้

กจิการจะไม่ไดร้ับสทิธแิละประโยชน์จากการเป็นบรษัิทจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยฯ์ เช่น การระดมทุนผ่าน

ตลาดหลักทรัพยฯ์ ได ้แตก่จิการยังมแีหลง่เงนิทุนอืน่ๆ ทีร่องรับการด าเนนิธรุกจิและการขยายการลงทุนของกจิการ

ในอนาคต เช่น การกูย้ืมจากสถาบันการเงนิ การขอการสนับสนุนทางการเงนิจาก SFTH ซึง่เป็นผูถ้ือหุน้รายใหญ่

ของกจิการ หรอืจากกลุ่ม SF (ผูถ้อืหุน้ล าดับสงูสดุซึง่มีอ านาจควบคุมหรอือทิธพิลอย่างมนัียส าคัญต่อการก าหนด

นโยบาย การบรหิาร และการด าเนินงานของ SFTH) ดว้ยเหตุนี้ กจิการจงึสามารถด าเนนิธุรกจิตามแผนงานปัจจุบัน

ไดอ้ย่างต่อเนื่องและไม่ไดร้ับผลกระทบอย่างมนัียส าคัญจากการสิน้สดุสถานะการเป็นบรษัิทจดทะเบยีนในตลาด

หลักทรัพยฯ์ 

ส าหรับผูถ้ือหุน้ที่ปฏเิสธค าเสนอซือ้หลักทรัพย์ในครัง้นี้จะยังมีสถานะเป็นผูถ้ือหุน้ของกจิการต่อไป จะ

ไดร้ับผลกระทบจากการที่กจิการไม่ไดเ้ป็นบรษัิทจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพย ์เชน่ การขาดสภาพคล่องในการ

ซือ้ขายหลักทรัพย ์โอกาสทีจ่ะไดร้ับผลตอบแทนจากการลงทุนในรูปของก าไรจากการซือ้ขายหลักทรัพยถ์ูกจ ากัด 

เนื่องจากไม่มตีลาดรองในการซือ้ขายหลักทรัพยข์องกจิการ ผูถ้อืหุน้ทีเ่ป็นบุคคลธรรมดาจะไม่ไดร้ับสทิธปิระโยชน์

ทางภาษีบนก าไรจากการซือ้ขายหลักทรัพย ์การเขา้ถงึขอ้มูลข่าวสารของกจิการลดลง และผูถ้อืหุน้รายย่อยจะไม่

สามารถถว่งดลุอ านาจของผูถ้อืหุน้ใหญ่ได ้เป็นตน้ 

 

4.3.2 นโยบายและแผนการบรหิารจดัการ 

(1) วตัถปุระสงคใ์นการประกอบธุรกจิของกจิการ 

ค าเสนอซื้อหลักทรัพย์ (แบบ 247-4) ระบุว่า “เนื่องจากสภาวะตลาดที่มีความทา้ทายและผลการ

ด าเนนิงานปัจจุบันของกจิการท าให ้ณ วันทีย่ืน่ค าเสนอซือ้เพือ่เพกิถอนหลักทรัพย ์ผูท้ าค าเสนอซือ้อยู่ในระหว่าง
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การประเมนิและศกึษาแนวทางในการเพิม่ประสทิธภิาพของกจิการ อย่างไรก็ดี ผูท้ าค าเสนอซือ้ไม่มีแผนที่จะ

เปลีย่นแปลงวัตถุประสงคก์ารด าเนนิธุรกจิหลักของกจิการในการเป็นผูใ้หบ้รกิารดา้นโลจสิตกิสแ์ละจัดสง่พัสดุด่วน

ภายในระยะเวลา 12 เดอืนนับจากวันสิน้สดุระยะเวลาการท าค าเสนอซือ้ โดยจะขึน้อยู่กับการประเมนิสภาวะตลาด

และกจิการในอนาคตดว้ย 

เมื่อสภาวะตลาดและผลการด าเนินธุรกจิมีการพัฒนามากขึน้ ผูท้ าค าเสนอซือ้อาจร่วมกันกับฝ่ายบรหิาร

ของกจิการเพือ่พจิารณาปรับเปลีย่นแผนธุรกจิของกจิการซึง่เห็นว่าเป็นประโยชน์หรอืมีความจ าเป็นเพือ่ท าใหเ้กดิ

ประโยชน์สงูสดุต่อการด าเนนิธุรกจิของกจิการหรอืผูท้ าค าเสนอซือ้ นอกจากนี้ ในกรณีทีม่กีารเปลีย่นแปลงอย่างมี

นัยส าคัญทางสถานภาพทางการเงนิหรอืสภาวะทางธุรกจิ หรอืการเปลีย่นแปลงอืน่ๆ ของกจิการ ผูท้ าค าเสนอซือ้

อาจพจิารณาทบทวนและปรับปรุงนโยบายการด าเนินธุรกจิขององคก์รเพื่อใหม้ีความเหมาะสมกับการด าเนินงาน

และฐานะทางการเงนิของกจิการ โดยหากผูท้ าค าเสนอซือ้จะด าเนินการเปลี่ยนแปลงใดๆ อย่างมีนัยส าคัญต่อ

วัตถุประสงค์ในการประกอบธุรกิจของกิจการ ผูท้ าค าเสนอซื้อจะด าเนินการใหไ้ดร้ับอนุมัติจากที่ประชุม

คณะกรรมการ และ/หรอืทีป่ระชมุผูถ้อืหุน้ของกจิการ และไดร้ับการอนุมัตอิืน่ๆ ทีจ่ าเป็น เพือ่ใหเ้ป็นไปตามขอ้บังคับ 

กฎหมาย และกฎเกณฑต์า่งๆ ทีเ่กีย่วขอ้งและมผีลบังคับใชใ้นขณะนัน้” 

ความเห็นของคณะกรรมการ  

คณะกรรมการของกจิการ (ไม่รวมกรรมการทีม่สีว่นไดเ้สยี) ไดพ้จิารณาวัตถุประสงคใ์นการประกอบธุรกจิ

ของกจิการตามที่ไดร้ะบุในค าเสนอซือ้หลักทรัพยแ์ละมีความเห็นสอดคลอ้งกับที่ปรกึษาของผูถ้ือหุน้ว่า เนื่องจาก

ปัจจุบัน ผูท้ าค าเสนอซือ้ไม่มแีผนทีจ่ะเปลีย่นแปลงวัตถุประสงคก์ารด าเนนิธุรกจิหลักของกจิการ ภายในระยะเวลา 

12 เดอืนนับจากวันสิน้สุดระยะเวลาการท าค าเสนอซือ้ แต่อยู่ระหว่างการประเมนิและศกึษาแนวทางในการเพิม่

ประสทิธภิาพของกจิการ โดยจะขึน้อยูกั่บการประเมนิสภาวะตลาดและกจิการในอนาคต  

ดังนัน้ แมว้า่จะยังไมส่ามารถประเมนิผลกระทบทีช่ดัเจนได ้แตค่าดวา่ในภาพรวมการประกอบธรุกจิ กจิการ

จะไม่ไดร้ับผลกระทบอย่างมนัียส าคัญในดา้นการด าเนนิธุรกจิในระยะเวลา 12 เดอืนนับจากวันสิน้สดุระยะเวลาการ

ท าค าเสนอซือ้ โดยกจิการจะยังคงมุ่งเนน้การด าเนนิธรุกจิหลักคอืการเป็นผูใ้หบ้รกิารดา้นโลจสิตกิสแ์ละจัดสง่พัสดุ

ดว่น  

อย่างไรก็ด ีผูท้ าค าเสนอซือ้อาจร่วมกันกับฝ่ายบรหิารของกจิการเพือ่พจิารณาปรับเปลีย่นแผนธุรกจิของ

กจิการ ทบทวนและปรับปรุงนโยบายการด าเนินธุรกจิขององค์กรเพื่อใหม้ีความเหมาะสมกับการด าเนินงานและ

ฐานะการเงนิของกจิการ เพือ่ใหเ้กดิประโยชน์สงูสดุต่อการด าเนนิธุรกจิของกจิการหรอืผูท้ าค าเสนอซือ้ ซึง่ในกรณี

ทีม่กีารเปลีย่นแปลงวัตถุประสงคก์ารประกอบธุรกจิของกจิการอย่างมนัียส าคัญทีแ่ตกต่างจากทีร่ะบุในแบบ 247-4 

ในชว่งระยะเวลา 12 เดอืนนับจากวันสิน้สดุระยะเวลาการท าค าเสนอซือ้ ผูท้ าค าเสนอซือ้จะตอ้งด าเนนิการใหไ้ดร้ับ

อนุมัตจิากทีป่ระชมุคณะกรรมการ และ/หรอืทีป่ระชมุผูถ้อืหุน้ของกจิการ และไดร้ับการอนุมัตอิืน่ ๆ ทีจ่ าเป็น เพือ่ให ้

เป็นไปตามขอ้บังคับ กฎหมาย และกฎเกณฑต์า่งๆ ทีเ่กีย่วขอ้งและมผีลบังคับใชใ้นขณะนัน้ 

ทัง้นี้ ผูถ้อืหุน้ทีป่ฏเิสธค าเสนอซือ้หลักทรัพยใ์นครัง้นี้และยังคงเป็นผูถ้อืหุน้ของกจิการต่อไป จะตอ้งเผชญิ

กับความเสี่ยงจากความไม่แน่นอนของแผนการด าเนินธุรกิจของกิจการในอนาคต ซึ่งขณะนี้ยังไม่สามารถ

ประเมนิผลกระทบทีช่ดัเจนได ้ 

 

(2) แผนการบรหิารจดัการกจิการ 

ค าเสนอซือ้หลักทรัพย์ (แบบ 247-4) ระบุว่า “ณ วันที่ยื่นค าเสนอซือ้เพื่อเพกิถอนหลักทรัพย ์ผูท้ าค า

เสนอซือ้อยูใ่นระหวา่งการประเมนิแผนการบรหิารจัดการของกจิการและจะประเมนิแผนการดังกลา่วอย่างต่อเนื่องใน
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อนาคต โดยผูท้ าค าเสนอซือ้อาจพจิารณาเปลีย่นแปลงแผนการบรหิารจัดการของกจิการอย่างมนัียส าคัญ ภายใน

ระยะเวลา 12 เดอืนนับจากวันสิน้สดุระยะเวลาการท าค าเสนอซือ้ 

การเปลีย่นแปลงดังกล่าวรวมถงึการพัฒนาความสามารถในการด าเนนิธุรกจิของกจิการ และเปลีย่นแปลง

แผนการบรหิารจัดการกจิการและกลยุทธใ์นการด าเนนิธรุกจิใหม้คีวามเหมาะสมส าหรับสภาพการแข่งขันในปัจจุบัน

และในอนาคต รวมถงึการพัฒนาธุรกจิในอนาคต ทัง้นี้ หากจะมีการเปลี่ยนแปลงใดๆ ในแผนการบรหิารจัดการ

กจิการ ผูท้ าค าเสนอซือ้จะด าเนินการใหเ้ป็นไปตามกฎหมายและกฎระเบียบที่เกี่ยวขอ้ง ซึง่รวมถงึมตทิี่ประชุม

คณะกรรมการ และ/หรือมตทิี่ประชุมผูถ้ือหุน้ของกจิการ (แลว้แต่กรณี) อย่างไรก็ตาม การเปลีย่นแปลงในแผน

ดังกล่าวขึน้อยู่กับผลของการท าค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์และระดับความสามารถในการควบคุมกจิการโดยผูท้ าค า

เสนอซือ้ ภายหลังจากการท าค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์ซึง่ยังไมม่คีวามแน่นอน” 

ความเห็นของคณะกรรมการ 

คณะกรรมการของกจิการ (ไมร่วมกรรมการทีม่สีว่นไดเ้สยี) ไดพ้จิารณาแผนการบรหิารจัดการตามทีไ่ดร้ะบุ

ในค าเสนอซื้อหลักทรัพย์และมีความเห็นสอดคลอ้งกับที่ปรึกษาของผูถ้ือหุน้ว่า เนื่องจากผูท้ าค าเสนอซื้ออยู่

ระหว่างการประเมนิแผนการบรหิารจัดการของกจิการ เพือ่พัฒนาความสามารถในการด าเนนิธุรกจิของกจิการและ

เปลีย่นแปลงกลยุทธใ์นการด าเนนิธรุกจิใหม้คีวามเหมาะสมส าหรับสภาพการแขง่ขันในปัจจุบันและในอนาคต โดย

ผูท้ าค าเสนอซือ้อาจพจิารณาเปลีย่นแปลงแผนการบรหิารจัดการของกจิการอย่างมนัียส าคัญ ภายในระยะเวลา 12 

เดอืนนับจากวันสิน้สดุระยะเวลาการท าค าเสนอซือ้ ซึง่แผนดังกลา่วยังไม่มคีวามแน่นอน ขึน้อยูกั่บผลของการท าค า

เสนอซือ้หลักทรัพย ์ 

คณะกรรมการของกิจการ (ไม่รวมกรรมการที่มีส่วนไดเ้สีย) เห็นว่า แมว้่าผูท้ าค าเสนอซื้อจะมีการ

ปรับเปลีย่นแผนการบรหิารจัดการกจิการ และขณะนี้ยังไม่สามารถประเมนิผลกระทบที่ชัดเจนได ้แต่การด าเนิน

ธุรกจิของกจิการคาดว่าจะไม่ไดร้ับผลกระทบอย่างมีนัยส าคัญภายในช่วงระยะเวลา 12 เดือนนับจากวันสิน้สุด

ระยะเวลาการท าค าเสนอซือ้ เนื่องจากวัตถุประสงคข์องการเปลีย่นแปลงคอืการพัฒนาศักยภาพและความสามารถ

ในการแขง่ขันของกจิการ เพือ่ใหส้อดคลอ้งกับสภาพแวดลอ้มทางธรุกจิในปัจจุบันและอนาคต  

ทัง้นี้ หากจะมีการเปลี่ยนแปลงใด ๆ ในแผนการบรหิารจัดการกจิการ ผูท้ าค าเสนอซือ้จะด าเนินการให ้

เป็นไปตามกฎหมายและกฎระเบยีบทีเ่กีย่วขอ้ง ซึง่รวมถงึมตทิีป่ระชมุคณะกรรมการ และ/หรอืมตทิีป่ระชมุผูถ้อืหุน้

ของกจิการ (แลว้แตก่รณี) 

ทัง้นี้ ผูถ้อืหุน้ทีป่ฏเิสธค าเสนอซือ้หลักทรัพยใ์นครัง้นี้และยังคงเป็นผูถ้อืหุน้ของกจิการต่อไป จะตอ้งเผชญิ

กับความเสีย่งจากความไม่แน่นอนของแผนการบรหิารกจิการในอนาคต ซึง่ขณะนี้ยังไมส่ามารถประเมนิผลกระทบที่

ชดัเจนได ้ 

 

(3) แผนการขยายการลงทุน 

ค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์(แบบ 247-4) ระบุว่า “ณ วันที่ยื่นค าเสนอซือ้เพื่อเพกิถอนหลักทรัพย ์ผูท้ าค า

เสนอซือ้อยูใ่นระหว่างการประเมนิแผนการขยายการลงทุนของกจิการและจะประเมนิแผนการดังกลา่วอย่างตอ่เนื่อง

ในอนาคต โดยผูท้ าค าเสนอซือ้อาจพจิารณาเปลี่ยนแปลงแผนการขยายการลงทุนของกจิการอย่างมีนัยส าคัญ

นอกเหนือจากแผนการลงทุนตามปกตขิองกจิการในปัจจุบัน ภายในระยะเวลา 12 เดอืนนับจากวันสิน้สดุระยะเวลา

การท าค าเสนอซือ้ การเปลีย่นแปลงดังกล่าวรวมถงึการเปลีย่นแปลงแผนการขยายการลงทุนของกจิการเพิม่เตมิ

หากมีโอกาสทางธุรกจิ หรือโอกาสทางการลงทุนตามความเหมาะสม ทัง้นี้ ในกรณีที่มีการเปลีย่นแปลงแผนการ

ขยายการลงทุน ผูท้ าค าเสนอซือ้จะด าเนนิการภายใตก้ฎระเบยีบทีเ่กีย่วขอ้ง อย่างไรก็ตาม การเปลีย่นแปลงแผน
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ดังกล่าวขึน้อยู่กับผลของการท าค าเสนอซือ้ และระดับความสามารถในการควบคุมกจิการโดยผูท้ าค าเสนอซือ้ 

ภายหลังจากการท าค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์ซึง่ยังไมม่คีวามแน่นอน” 

ความเห็นของคณะกรรมการ  

คณะกรรมการของกจิการ (ไม่รวมกรรมการที่มีส่วนไดเ้สีย) ไดพ้จิารณาแผนการขยายการลงทุนของ

กจิการตามทีไ่ดร้ะบุในค าเสนอซือ้หลักทรัพยแ์ละมีความเห็นสอดคลอ้งกับทีป่รกึษาของผูถ้ือหุน้ว่า เนื่องจากผูท้ า

ค าเสนอซือ้อยูร่ะหวา่งการประเมนิแผนการขยายการลงทนุของกจิการ โดยอาจพจิารณาเปลีย่นแปลงแผนการขยาย

การลงทุนของกจิการอย่างมนัียส าคัญนอกเหนือจากแผนการลงทุนตามปกตขิองกจิการในปัจจุบัน ซึง่รวมถงึการ

ขยายการลงทุนของกจิการเพิม่เตมิ หากมโีอกาสทางธุรกจิ ซึง่แผนดังกล่าวยังไม่มคีวามแน่นอน ขึน้อยู่กับผลของ

การท าค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์นอกจากนี้ ยังไมม่กีารระบทุีช่ดัเจนว่าการขยายการลงทนุเพิม่เตมิจะเป็นไปในรูปแบบ

ใด คณะกรรมการของกจิการ (ไม่รวมกรรมการทีม่สีว่นไดเ้สยี) เห็นว่า แมว้่าขณะนี้ยังไม่สามารถประเมนิผลกระทบ

ทีช่ัดเจนได ้แต่คาดว่ากจิการจะไม่ไดร้ับผลกระทบอันเป็นนัยส าคัญในดา้นการด าเนนิธุรกจิในระยะเวลา 12 เดอืน

นับจากวันสิน้สุดระยะเวลาการท าค าเสนอซื้อ ถา้กจิการไม่ไดเ้ปลี่ยนแปลงลักษณะการประกอบธุรกจิอย่างมี

นัยส าคัญ โดยที่กจิการยังคงด าเนินธุรกจิหลักคอื การเป็นผูใ้หบ้รกิารดา้นโลจสิตกิสแ์ละจัดส่งพัสดุด่วน เช่นเดมิ 

ทัง้นี้ ในกรณีที่มีการเปลี่ยนแปลงแผนการขยายการลงทุน ผูท้ าค าเสนอซื้อจะด าเนินการภายใตก้ฎระเบียบที่

เกีย่วขอ้ง 

ทัง้นี้ ผูถ้อืหุน้ทีป่ฏเิสธค าเสนอซือ้หลักทรัพยใ์นครัง้นี้และยังคงเป็นผูถ้อืหุน้ของกจิการต่อไป จะตอ้งเผชญิ

กับความเสี่ยงจากความไม่แน่นอนของแผนการขยายการลงทุนของกจิการในอนาคต ซึง่ขณะนี้ยังไม่สามารถ

ประเมนิผลกระทบทีช่ดัเจนได ้ 

 

(4) แผนปรบัโครงสรา้งองคก์ร 

ค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์(แบบ 247-4) ระบวุา่  

“กรรมการ: ภายหลังการท าค าเสนอซือ้เพื่อเพิกถอนหลักทรัพย์เสร็จสิน้ ผูท้ าค าเสนอซือ้อาจพจิารณา

เปลีย่นแปลงคณะกรรมการบรษัิทเพื่อใหส้ดัสว่นกรรมการที่เป็นตัวแทนของผูท้ าค าเสนอซือ้ในกจิการสอดคลอ้งกับ

สดัสว่นการถอืหุน้ของผูท้ าค าเสนอซือ้ในกจิการ ซึง่จะขึน้อยู่กับผลของการท าค าเสนอซือ้เพือ่เพกิถอนหลักทรัพยแ์ละ

ระดับความสามารถในการควบคมุกจิการโดยผูท้ าค าเสนอซือ้ภายหลังการท าค าเสนอซือ้เพือ่เพกิถอนหลักทรัพย ์ซึง่ยัง

มคีวามไม่แน่นอน นอกจากนี้ ในระหว่างระยะเวลาดังกล่าว ผูท้ าค าเสนอซือ้อาจพจิารณาเปลีย่นแปลงโครงสรา้งหรือ

เปลีย่นแปลงกรรมการของกจิการ หรอืเสนอชือ่กรรมการใหม่เพื่อด ารงต าแหน่งแทนกรรมการทีพ่น้จากต าแหน่งตาม

ความจ าเป็นและเหมาะสม เพือ่ใหส้อดคลอ้งกับสดัสว่นการถือหุน้ของผูท้ าค าเสนอซือ้ในกจิการ โดยกจิการอาจไม่มี

กรรมการอสิระ หรอืคณะกรรมการชดุย่อย ทัง้นี้ การเปลีย่นแปลงโครงสรา้งหรือการเปลีย่นแปลงคณะกรรมการจะตอ้ง

ด าเนนิการภายใตก้ฎหมายและระเบยีบขอ้บังคับทีเ่กีย่วขอ้ง ซึง่รวมถงึขอ้บังคับของกจิการ มตทิีป่ระชมุคณะกรรมการ

ของกจิการ และ/หรอืมตทิีป่ระชมุผูถ้อืหุน้ของกจิการ (แลว้แตก่รณี) 

”ผูบ้รหิาร: ณ วันที่ยื่นค าเสนอซือ้เพื่อเพกิถอนหลักทรัพย ์ผูท้ าค าเสนอซือ้ไม่มีแผนการเปลีย่นแปลง

ผูบ้รหิารของกจิการ ภายในระยะเวลา 12 เดอืนนับจากวันสิน้สดุระยะเวลาการท าค าเสนอซือ้ อยา่งไรก็ตาม ภายใน

ระยะเวลาดังกล่าว ผูท้ าค าเสนอซือ้อาจพจิารณาเปลีย่นแปลง ปรับโครงสรา้ง หรอืเปลีย่นแปลงผูบ้รหิารของกจิการ

ตามความเหมาะสม และ/หรือ ตามความจ าเป็น เพื่อเสรมิสรา้งประสทิธภิาพในการบรหิารจัดการหรือเปลีย่นทศิ

ทางการด าเนนิธรุกจิของกจิการในอนาคต อยา่งไรตาม การเปลีย่นแปลงผูบ้รหิารนี้ ขึน้อยูกั่บผลของการท าค าเสนอ

ซือ้หลักทรัพยแ์ละระดับความสามารถในการควบคุมกจิการโดยผูท้ าค าเสนอซือ้ ภายหลังจากการท าค าเสนอซือ้
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หลักทรัพย ์ซึง่ยังไม่มคีวามแน่นอน รวมถงึขึน้อยู่กับสภาวะตลาดและสภาพการแข่งขันในธุรกจิจัดสง่พัสดุด่วนใน

ประเทศไทย แผนธรุกจิในอนาคต รวมถงึผลการด าเนนิงานของกจิการ” 

ความเห็นของคณะกรรมการ  

คณะกรรมการของกจิการ (ไม่รวมกรรมการทีม่ีสว่นไดเ้สยี) ไดพ้จิารณาแผนปรับโครงสรา้งองคก์รตามที่

ไดร้ะบใุนค าเสนอซือ้หลักทรัพยแ์ละมคีวามเห็นสอดคลอ้งกับทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ว่า กจิการจะไม่ไดร้ับผลกระทบ

จากการปรับโครงสรา้งองคก์ร หากในอนาคตกจิการอาจไม่มีกรรมการอสิระ และคณะกรรมการชดุย่อย เนื่องจาก

ปัจจุบันกจิการมกีรรมการตัวแทนจากผูท้ าค าเสนอซือ้ จ านวน 5 ท่าน จากจ านวนกรรมการทัง้หมด จ านวน 8 ท่าน 

(กรรมการอกี 2 ท่านเป็นกรรมการอสิระ) สง่ผลใหผู้ท้ าค าเสนอซือ้ มสีว่นส าคัญในการก าหนดนโยบาย แผนธุรกจิ 

และการด าเนนิงานต่าง ๆ ของกจิการ ทัง้นี้ การเปลีย่นแปลงโครงสรา้งหรอืการเปลีย่นแปลงคณะกรรมการจะตอ้ง

ด าเนินการภายใตก้ฎหมายและระเบียบขอ้บังคับที่เกี่ยวขอ้ง ซึ่งรวมถึงขอ้บังคับของกิจการ มติที่ประชุม

คณะกรรมการของกจิการ และ/หรือมตทิี่ประชุมผูถ้ือหุน้ของกจิการ (แลว้แต่กรณี) อย่างไรก็ด ีการเปลีย่นแปลง

องคป์ระกอบของคณะกรรมการของกจิการในอนาคต ซึง่รวมถงึการไมม่กีรรมการอสิระ เพือ่ท าหนา้ทีต่รวจสอบและ

ถว่งดลุอ านาจในการบรหิารจัดการของผูถ้อืหุน้รายใหญ่ได ้อาจสง่ผลกระทบต่อผลประโยชนข์องผูถ้อืหุน้รายย่อยที่

ปฏเิสธค าเสนอซือ้หลักทรัพยใ์นครัง้นี้และยังคงถอืหุน้ของกจิการอยู่ตอ่ไป 

อกีทัง้ คณะกรรมการของกจิการ (ไมร่วมกรรมการทีม่สีว่นไดเ้สยี) เห็นวา่ กจิการจะไม่ไดร้ับผลกระทบจาก

การเปลี่ยนแปลงผูบ้รหิารของกจิการ เนื่องจากผูท้ าค าเสนอซือ้ไม่มีแผนการเปลี่ยนแปลงผูบ้รหิารของกจิการ 

ภายในระยะเวลา 12 เดือนนับแต่วันสิ้นสุดระยะเวลาการรับซื้อ เวน้แต่ในกรณีที่ผูท้ าค าเสนอซื้อพิจารณา

เปลีย่นแปลง ปรับโครงสรา้ง หรอืเปลีย่นแปลงผูบ้รหิารของกจิการตามความเหมาะสม และ/หรอื ตามความจ าเป็น 

เพือ่เสรมิสรา้งประสทิธภิาพในการบรหิารจัดการหรอืเปลีย่นทศิทางการด าเนนิธุรกจิของกจิการในอนาคต ซึง่ถอืว่า

ยังไม่มคีวามแน่นอนขึน้อยู่กับผลของการท าค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์ซึง่หากมกีารเปลีย่นแปลงผูบ้รหิาร กจิการจะ

ปฏบัิตติามกฎหมายและขอ้บังคับดา้นแรงงานที่เกี่ยวขอ้ง โดยเป็นไปตามสัญญาจา้งงาน และอาจมีค่าใชจ่้าย

เพิม่เตมิในการวา่จา้งผูบ้รหิารใหม ่(แลว้แตก่รณี) 

ทัง้นี้ ผูถ้อืหุน้ทีป่ฏเิสธค าเสนอซือ้หลักทรัพยใ์นครัง้นี้และยังคงเป็นผูถ้อืหุน้ของกจิการต่อไป จะตอ้งเผชญิ

กับความเสีย่งจากความไม่แน่นอนของแผนปรับโครงสรา้งองค์กรของกจิการในอนาคต ซึง่ขณะนี้ยังไม่สามารถ

ประเมนิผลกระทบทีช่ดัเจนได ้ 

 

(5) แผนการจ าหนา่ยสนิทรพัยห์ลกัของกจิการและบรษิทัยอ่ย 

ค าเสนอซื้อหลักทรัพย์ (แบบ 247-4) ระบุว่า “เนื่องจากสภาวะตลาดที่มีความทา้ทายและผลการ

ด าเนนิงานปัจจุบันของกจิการท าให ้ณ วันทีย่ืน่ค าเสนอซือ้เพือ่เพกิถอนหลักทรัพย ์ผูท้ าค าเสนอซือ้ยูใ่นระหว่างการ

ประเมนิและศกึษาแนวทางในการเพิม่ประสทิธภิาพของกจิการ ภายใน 12 เดอืนนับจากสิน้สดุระยะเวลาการท าค า

เสนอซือ้ ผูท้ าค าเสนอซือ้อาจร่วมกันกับฝ่ายบรหิารของกจิการพจิารณาจ าหน่ายทรัพย์สนิหลักของกจิการหรือ

บรษัิทยอ่ยทีอ่าจสง่ผลกระทบตอ่การด าเนนิธรุกจิของกจิการอย่างมนัียส าคัญ หากสภาพแวดลอ้มทางธรุกจิ โอกาส

ทางธุรกจิ หรือเงื่อนไขอืน่ ๆ ที่เกีย่วขอ้งกับกจิการนัน้เหมาะสม โดยรวมถงึการจ าหน่ายสนิทรัพยจ์ากการด าเนนิ

ธุรกจิปกตแิละเพื่อการปฏบัิตติามกฎเกณฑท์ี่เกีย่วขอ้ง ในกรณีที่ผูท้ าค าเสนอซือ้ด าเนินการเปลีย่นแปลงอย่างมี

นัยส าคัญต่อการจ าหน่ายทรัพยส์นิ ผูท้ าค าเสนอซือ้จะด าเนนิการใหไ้ดร้ับอนุมัตจิากที่ประชมุคณะกรรมการ และ/

หรือที่ประชุมผูถ้ือหุน้ของกจิการ และไดร้ับการอนุมัตอิืน่ ๆ ที่จ าเป็น เพื่อใหเ้ป็นไปตามขอ้บังคับ กฎหมาย และ

กฎเกณฑต์า่ง ๆ ทีเ่กีย่วขอ้งและมผีลบังคับใชใ้นขณะนัน้” 
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ความเห็นของคณะกรรมการ  

คณะกรรมการของกจิการ (ไม่รวมกรรมการที่มีส่วนไดเ้สยี) ไดพ้จิารณาแผนการจ าหน่ายสนิทรัพยห์ลัก

ของกจิการและบรษัิทยอ่ยตามทีไ่ดร้ะบใุนค าเสนอซือ้หลักทรัพยแ์ละมคีวามเห็นสอดคลอ้งกับทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้

ว่า เนื่องจากผูท้ าค าเสนอซือ้อยู่ระหว่างการประเมนิและศกึษาแนวทางในการเพิม่ประสทิธภิาพของกจิการ ภายใน 

12 เดอืนนับจากสิน้สดุระยะเวลาการท าค าเสนอซือ้ โดยอาจพจิารณาจ าหน่ายทรัพยส์นิหลักของกจิการหรอืบรษัิท

ยอ่ยทีอ่าจสง่ผลกระทบต่อการด าเนนิธุรกจิของกจิการอย่างมนัียส าคัญ คณะกรรมการของกจิการ (ไมร่วมกรรมการ

ที่มีส่วนไดเ้สีย) เห็นว่า แมว้่าขณะนี้ ยังไม่สามารถประเมนิผลกระทบที่ชัดเจนได ้แต่คาดว่ากจิการจะไม่ไดร้ับ

ผลกระทบอันเป็นนัยส าคัญในดา้นการด าเนนิธุรกจิภายในระยะเวลา 12 เดอืนนับจากวันสิน้สดุระยะเวลาการท าค า

เสนอซือ้ ตราบใดทีก่ารจ าหน่ายสนิทรัพยห์ลักของกจิการหรอืบรษัิทย่อยไม่ท าใหธุ้รกจิหลักตอ้งหยุดชะงักหรอืไม่

สามารถด าเนินงานไดอ้ย่างต่อเนื่อง ทัง้นี้ การพจิารณาดังกล่าวยดึตามหลักการที่ว่าการจ าหน่ายสนิทรัพย์จะไม่

กระทบต่อความสามารถในการด าเนินงานของกิจการโดยรวม อนึ่ง ในกรณีที่ผูท้ าค าเสนอซื้อด าเนินการ

เปลีย่นแปลงอย่างมนัียส าคัญต่อการจ าหน่ายทรัพยส์นิ ผูท้ าค าเสนอซือ้จะด าเนนิการใหไ้ดร้ับอนุมัตจิากทีป่ระชุม

คณะกรรมการ และ/หรือที่ประชุมผูถ้ือหุน้ของกจิการ และไดร้ับการอนุมัติอื่น  ๆ ที่จ าเป็น เพื่อใหเ้ป็นไปตาม

ขอ้บังคับ กฎหมาย และกฎเกณฑต์า่ง ๆ ทีเ่กีย่วขอ้งและมผีลบังคับใชใ้นขณะนัน้ 

ทัง้นี้ ผูถ้อืหุน้ทีป่ฏเิสธค าเสนอซือ้หลักทรัพยใ์นครัง้นี้และยังคงเป็นผูถ้อืหุน้ของกจิการต่อไป จะตอ้งเผชญิ

กับความเสีย่งจากความไม่แน่นอนของแผนการจ าหน่ายสนิทรัพยห์ลักของกจิการและบรษัิทย่อยในอนาคต ซึง่

ขณะนี้ยังไมส่ามารถประเมนิผลกระทบทีช่ดัเจนได ้ 

 

(6) แผนการเปลีย่นแปลงโครงสรา้งทางการเงนิ  

ค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์(แบบ 247-4) ระบุว่า “ณ วันที่ยื่นค าเสนอซือ้เพื่อเพกิถอนหลักทรัพย ์ผูท้ าค า

เสนอซือ้อยู่ในระหว่างการประเมนิโครงสรา้งทางการเงนิของกจิการและประเมนิแผนการดังกล่าวอย่างต่อเนื่องใน

อนาคต โดยผูถ้อืท าค าเสนอซือ้อาจพจิารณาเปลีย่นแปลงโครงสรา้งทางการเงนิอย่างมนัียส าคัญ ภายในระยะเวลา 

12 เดือนนับจากวันสิน้สุดระยะเวลาการท าค าเสนอซือ้ โดยการเปลี่ยนแปลงดังกล่าวรวมถงึการเปลี่ยนแปลง

โครงสรา้งทางการเงนิของกจิการใหม้คีวามเหมาะสมและมปีระสทิธภิาพซึง่อาจรวมถงึการเปลีย่นแปลงโครงสรา้ง

ทางการเงนิของกจิการใหม้ีความเหมาะสมและมปีระสทิธภิาพซึง่อาจรวมถงึการหาแหล่งเงนิทุนเพิม่เตมิจากการ

กูย้มืเงนิ และ/หรอื การระดมทุน เพือ่รองรับการด าเนนิธุรกจิ และ/หรอื เพือ่ลงทุนเพิม่เตมิของกจิการเพือ่รักษาไว ้

ซ ึง่ความสามารถในการแข่งขันของกจิการ โดยกจิการจะตอ้งปฏบัิตติามกฎเกณฑท์ีเ่กีย่วขอ้ง อย่างไรก็ตาม การ

เปลีย่นแปลงโครงสรา้งทางการเงนิ ขึน้อยู่กับผลของการท าค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์และระดับความสามารถในการ

ควบคมุกจิการโดยผูท้ าค าเสนอซือ้ ภายหลังจากการท าค าเสนอซือ้หลักทรัพยซ์ ึง่ยังไมม่คีวามแน่นอน” 

ความเห็นของคณะกรรมการ 

คณะกรรมการของกจิการ (ไม่รวมกรรมการทีม่ีส่วนไดเ้สยี) ไดพ้จิารณาแผนการเปลีย่นแปลงโครงสรา้ง

ทางการเงนิตามทีไ่ดร้ะบุในค าเสนอซือ้หลักทรัพยแ์ละมคีวามเห็นสอดคลอ้งกับทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ว่า เนื่องจาก

ผูท้ าค าเสนอซือ้อยู่ระหว่างการประเมนิโครงสรา้งทางการเงนิของกจิการ โดยอาจพจิารณาเปลีย่นแปลงโครงสรา้ง

ทางการเงนิอย่างมนัียส าคัญ เพือ่ใหโ้ครงสรา้งทางการเงนิของกจิการมคีวามเหมาะสมและมปีระสทิธภิาพ ภายใน

ระยะเวลา 12 เดอืนนับจากวันสิน้สดุระยะเวลาการท าค าเสนอซือ้ ซึง่แผนดังกลา่วยังไมม่คีวามแน่นอน ขึน้อยูกั่บผล

ของการท าค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์คณะกรรมการของกจิการ (ไม่รวมกรรมการที่มีส่วนไดเ้สยี) เห็นว่า การด าเนิน

ธรุกจิของกจิการจะไมไ่ดร้ับผลกระทบอย่างมนัียส าคัญ ภายในระยะเวลา 12 เดอืนนับจากวันสิน้สดุระยะเวลาการท า

ค าเสนอซือ้ แมว้่าจะมกีารเปลีย่นแปลงโครงสรา้งทางการเงนิ ซึง่อาจรวมถงึการหาแหล่งเงนิทุนเพิม่เตมิ จากการ
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กูย้มืเงนิ และ/หรอื การระดมทนุ เนื่องจากการเปลีย่นแปลงดังกลา่วไปไปเพือ่รองรับการด าเนนิธรุกจิ และ/หรอื เพือ่

การลงทุนเพิม่เตมิของกจิการเพือ่รักษาไวซ้ึง่ความสามารถในการแข่งขันของกจิการ โดยกจิการจะตอ้งปฏบัิตติาม

กฎเกณฑท์ีเ่กีย่วขอ้ง อยา่งไรก็ตาม หากกจิการมกีารระดมทนุจากผูถ้อืหุน้เดมิ ผูถ้อืหุน้ทีไ่ม่ตอบรับค าเสนอซือ้อาจ

มีภาระทางการเงนิเพิม่ขึน้ และหากไม่สามารถเพิม่ทุนตามสัดส่วนเดมิได ้จะส่งผลใหส้ัดส่วนการถือครองหุน้ใน

กจิการลดลง 

ทัง้นี้ ผูถ้อืหุน้ทีป่ฏเิสธค าเสนอซือ้หลักทรัพยใ์นครัง้นี้และยังคงเป็นผูถ้อืหุน้ของกจิการต่อไป จะตอ้งเผชญิ

กับความเสีย่งจากความไม่แน่นอนของแผนการเปลีย่นแปลงโครงสรา้งทางการเงนิของกจิการในอนาคต ซึง่ขณะนี้

ยังไมส่ามารถประเมนิผลกระทบทีช่ดัเจนได ้ 

 

(7) นโยบายการจา่ยเงนิปนัผล 

ค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์(แบบ 247-4) ระบุว่า “ณ วันที่ยื่นค าเสนอซือ้เพื่อเพกิถอนหลักทรัพย ์ผูท้ าค า

เสนอซือ้ไม่มีแผนที่จะเปลีย่นแปลงนโยบายการจ่ายเงนิปันผลของกจิการอย่างมีนัยส าคัญ ภายในระยะเวลา 12 

เดือนนับจากวันสิน้สุดระยะเวลาการท าค าเสนอซือ้ อย่างไรก็ดี ผูท้ าค าเสนอซือ้อาจร่วมกันกับฝ่ายบรหิารของ

กจิการเพือ่พจิารณาการเปลีย่นแปลงนโยบายการจ่ายเงนิปันผลของกจิการ หากมกีารเปลีย่นแปลงอยา่งมนัียส าคัญ

ทางสภาพแวดลอ้มทางธุรกจิ โอกาสทางธุรกจิ หรอืการเปลีย่นแปลงที่จ าเป็นอืน่ๆ ต่อกจิการตามความเหมาะสม 

โดยในกรณีทีผู่ท้ าค าเสนอซือ้จะด าเนนิการเปลีย่นแปลงใด ๆ อย่างมนัียส าคัญทีแ่ตกต่างจากทีร่ะบุไวใ้นค าเสนอ

ซือ้เพือ่เพกิถอนหลักทรัพย ์ผูท้ าค าเสนอซือ้จะด าเนนิการใหไ้ดร้ับการอนุมัตจิากทีป่ระชมุคณะกรรมการ และ/หรอืที่

ประชมุผูถ้อืหุน้ของกจิการ และไดร้ับการอนุมัตอิืน่ๆ ทีจ่ าเป็น เพือ่ใหเ้ป็นไปตามขอ้บังคับ กฎหมาย และกฎเกณฑ์

ตา่งๆ ทีเ่กีย่วขอ้งและมผีลบังคับใชใ้นขณะนัน้” 

ปัจจุบัน กจิการมนีโยบายการเงนิปันผลใหแ้ก่ผูถ้อืหุน้ในอัตราไม่ต ่ากว่ารอ้ยละ 30 ของก าไรสทุธขิองงบ

การเงนิเฉพาะกจิการในแต่ละงวดบัญชหีลังจากหักภาษีเงนิไดน้ิตบิุคคล และทุนส ารองตามกฎหมายที่เกีย่วขอ้ง

เป็นรายปี ทัง้นี้ จ านวนเงนิปันผลตอ้งไม่เกนิกว่าก าไรสะสมตามงบการเงนิเฉพาะกิจการ (กล่าวคอื กจิการตอ้งมี

ก าไรสะสมเป็นบวกตามงบการเงินเฉพาะกิจการจึงจะสามารถจ่ายเงินปันผลใหแ้ก่ผูถ้ือหุน้ได )้ อย่างไรก็ดี 

คณะกรรมการบรษัิทของกจิการอาจพจิารณาจ่ายเงนิปันผลและอัตราการจ่ายเงนิปันผลทีแ่ตกตา่งจากอัตราทีร่ะบุไว ้

ขา้งตน้ ขึน้อยู่กับผลการด าเนินงาน ฐานะทางการเงนิ กระแสเงนิสด เงนิทุนหมุนเวยีน แผนการลงทุน การขยาย

ธรุกจิ สภาวะตลาด ภาระหนี้สนิ เงือ่นไขและขอ้จ ากัดทีก่ าหนดในสญัญาเงนิกู ้รวมไปถงึความจ าเป็นและปัจจัยอืน่ๆ 

ที่คณะกรรมการบรษัิทของกจิการเห็นสมควร อย่างไรก็ด ีจากสถานการณ์ปัจจุบันของกจิการ มีความทา้ทา้ยเป็น

อยา่งยิง่ในการทีก่จิการจะสามารถกลับมามกี าไรไดใ้นอนาคตอันใกล ้และท าใหก้จิการสามารถจ่ายเงนิปันผลใหแ้ก่

ผูถ้อืหุน้ไดใ้นระยะสัน้” 

ความเห็นของคณะกรรมการ 

คณะกรรมการของกจิการ (ไม่รวมกรรมการทีม่สีว่นไดเ้สยี) ไดพ้จิารณานโยบายการจ่ายเงนิปันผลตามที่

ไดร้ะบใุนค าเสนอซือ้หลักทรัพยแ์ละมคีวามเห็นสอดคลอ้งกับทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ว่า ผูถ้อืหุน้ทีย่ังคงถอืหุน้กจิการ

ต่อไปจะไม่ไดร้ับผลกระทบจากการเปลีย่นแปลงนโยบายการจ่ายเงนิปันผลภายในระยะเวลา 12 เดอืน นับจากวัน

สิน้สุดระยะเวลาการท าค าเสนอซื้อ ส่วนการพิจารณาจ่ายเงินปันผลนั้น ขึน้อยู่กับการพิจารณาของที่ประชุม

คณะกรรมการบรษัิท และ/หรอื ทีป่ระชมุผูถ้อืหุน้ของกจิการ เป็นส าคัญ นอกจากนี้ คณะกรรมการของกจิการ (ไม่

รวมกรรมการทีม่ีส่วนไดเ้สยี) มคีวามเห็นว่า ผูท้ าค าเสนอซือ้ไม่มเีหตุใหต้อ้งเปลีย่นแปลงนโยบายการจ่ายเงนิปัน

ผล ภายในระยะเวลา 12 เดอืน นับจากวันสิน้สดุระยะเวลาการท าค าเสนอซือ้ เนื่องจาก ภายใตส้ถานการณ์ปัจจุบัน

ทีก่จิการยังคงมขีาดทุนสะสมทีส่งูมากที่ 13,330.88 ลา้นบาท ตามงบการเงนิรวม และ 13,771.87 ลา้นบาท ตาม
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เงนิการเงนิเฉพาะกจิการ ประกอบกับมีความเป็นไปไดม้ากที่กจิการจะมีผลการด าเนินงานที่ขาดทุนต่อเนื่องในปี 

2568 ดังนัน้ กจิการจงึมคีวามจ าเป็นในการรักษาสภาพคล่องในการด าเนนิธรุกจิมากกว่าการทีน่ าเงนิไปจ่ายปันผล 

อนึง่ ตัง้แตปี่ 2563 - ปัจจุบัน กจิการมกีารจ่ายเงนิปันผล ดังนี้ 

เงนิปนัผล

ประจ าปี 

วนัทีจ่า่ยเงนิปนัผล เงนิปนัผลจา่ย

ตอ่หุน้ 

รวมเงนิปนัผลจา่ย อตัราสว่นเงนิปนัผลเทยีบกบัก าไรตามงบการเงนิ

เฉพาะกจิการ 

ปี 2563 11 กันยายน 2563(1) 0.435 บาท (2) 626.4 ลา้นบาท รอ้ยละ 75 / จ่ายเงนิปันผลจากงบการเงนิเฉพาะของกจิการ 

ปี 2563 21 พฤษภาคม 2564 0.220 บาท 382.8 ลา้นบาท 

ปี 2564 10 กันยายน 2564(1) 0.743 บาท 1,292.8 ลา้นบาท รอ้ยละ 259.33(3) / จ่ายเงนิปันผลจากก าไรสะสม 

ปี 2565 งดจ่ายเงนิปันผล 

ปี 2566 งดจ่ายเงนิปันผล 

ปี 2567 งดจ่ายเงนิปันผล 

หมายเหต:ุ  

(1) การจ่ายเงนิปันผลระหวา่งกาล 

(2) การจ่ายเงนิปันผลกอ่นทีก่จิการจะเขา้จดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยแ์หง่ประเทศไทย 

(3) ค านวณเทยีบกับก าไรตามงบการเงนิเฉพาะกจิการ ในชว่ง 6 เดอืนแรกของปี 2564 ที ่498.52 ลา้นบาท ซึง่เป็นงบการเงนิฉบับล่าสดุของ

กจิการ ณ วันทีจ่่ายเงนิปันผลในวันที ่10 กันยายน 2564 

 

อย่างไรก็ตาม ในกรณีทีผู่ท้ าค าเสนอซือ้จะด าเนนิการเปลีย่นแปลงใดๆ อย่างมนัียส าคัญทีแ่ตกต่างจากที่

ระบุไวใ้นค าเสนอซื้อเพื่อเพิกถอนหลักทรัพย์ ผูท้ าค าเสนอซื้อจะด าเนินการใหไ้ดร้ับการอนุมัติจากที่ประชุม

คณะกรรมการ และ/หรือที่ประชุมผูถ้ือหุน้ของกจิการ และไดร้ับการอนุมัติอื่น  ๆ ที่จ าเป็น เพื่อใหเ้ป็นไปตาม

ขอ้บังคับ กฎหมาย และกฎเกณฑต์า่ง ๆ ทีเ่กีย่วขอ้งและมผีลบังคับใชใ้นขณะนัน้ 

 

(8) แผนการขายหุน้ของกจิการ 

ค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์(แบบ 247-4) ระบวุ่า “ณ วันทีท่ าค าเสนอซือ้ ผูท้ าค าเสนอซือ้ไมม่คีวามประสงคท์ี่

จะขาย หรอืโอนหลักทรัพยข์องกจิการในจ านวนทีม่นัียส าคัญในชว่งระยะเวลา 12 เดอืนนับจากวันสิน้สดุระยะเวลา

รับซือ้ เวน้แตใ่นกรณีดังตอ่ไปนี้ 

(i) ผูท้ าค าเสนอซือ้มหีนา้ทีต่อ้งปฏบัิตใิหเ้ป็นไปตามกฎหมาย และ/หรอืกฎระเบยีบทีเ่กีย่วขอ้งทีม่ีผล

บังคับใชใ้นขณะนัน้ 

(ii) ผูท้ าค าเสนอซือ้ขาย หรือโอนหุน้ของกจิการใหแ้ก่บุคคลตามมาตรา 258 แห่งพระราชบัญญัติ

หลักทรัพยแ์ละตลาดหลักทรัพย ์ 

(iii) การปรับโครงสรา้งกจิการ ซึง่เป็นผลมาจากการไดร้ับการอนุมัตจิากทีป่ระชมุผูถ้อืหุน้ของกจิการ 

(iv) มโีอกาสใหม่ ๆ หรอืการประเมนิสภาพกจิการเกดิขึน้ในอนาคต ซึง่ท าใหผู้ค้ าเสนอซือ้ไดข้อ้สรุปวา่

การขายหรอืโอนหลักทรัพยข์องกจิการ ซึง่รวมถงึแตไ่มจ่ ากัดเพยีง การควบรวมกจิการกับบรษัิทอืน่

หรอืการจ าหน่ายสนิทรัพยห์ลักหรอืธุรกจิใหกั้บบรษัิทอืน่ ดังกล่าวจะเป็นประโยชน์ต่อผูถ้อืหุน้ของ

ผูท้ าค าเสนอซือ้” 

ความเห็นของคณะกรรมการ  

คณะกรรมการของกจิการ (ไม่รวมกรรมการทีม่สีว่นไดเ้สยี) ไดพ้จิารณาแผนการขายหุน้ของกจิการตามที่

ไดร้ะบุในค าเสนอซือ้หลักทรัพยแ์ละมีความเห็นสอดคลอ้งกับที่ปรกึษาของผูถ้ือหุน้ว่า กจิการจะไม่ไดผ้ลกระทบ

จากการเปลี่ยนแปลงอ านาจควบคุมอย่างมีนัยส าคัญในระยะเวลา 12 เดือนนับจากวันสิน้สุดระยะเวลารับซือ้ 

เนื่องจากผูท้ าค าเสนอซือ้ไมม่คีวามประสงคท์ีจ่ะขาย หรอืโอนหลักทรัพยข์องกจิการในจ านวนทีม่นัียส าคัญ 
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อยา่งไรก็ตาม หากผูท้ าค าเสนอซือ้จะขายหุน้บางสว่นออกไปตามเหตุผลทีร่ะบใุนขอ้ (i) หรอืเพือ่การปรับ

โครงสรา้งของกจิการตามขอ้ (iii) ซึง่ยังไม่มรีายละเอยีดทีช่ัดเจนในขณะนี้ โดยหากว่าการถือหุน้ยังคงอยู่ภายใน

กลุ่ม/อ านาจควบคุมของผูท้ าค าเสนอซือ้ การด าเนนิงานต่างๆ ก็ยังคงอยู่ภายใตน้โยบายและแผนการด าเนินงาน

ของผูท้ าค าเสนอซื้อ ดังนั้น กจิการจะไม่ไดผ้ลกระทบจากการเปลี่ยนแปลงอ านาจควบคุมอย่างมีนัยส าคัญ 

นอกจากนี้ กอ่นด าเนนิการปรับโครงสรา้งดังกล่าว กจิการตอ้งไดร้ับอนุมัตจิากทีป่ระชมุผูถ้อืหุน้ของกจิการ ซึง่เป็น

ชอ่งทางทีผู่ถ้อืหุน้ของกจิการสามารถใชใ้นการตดิตามขา่วสารการเปลีย่นแปลงโครงสรา้งการถอืหุน้ของกจิการได ้

ในกรณีทีผู่ท้ าค าเสนอซือ้ขาย หรอืโอนหุน้ใหแ้กบ่คุคลตามมาตรา 258 ของผูท้ าค าเสนอซือ้ ตามทีร่ะบุใน

ขอ้ (ii) คณะกรรมการของกจิการ เห็นว่า ผูถ้ือหุน้รายย่อยจะไม่ไดร้ับผลกระทบใด ๆ ในกรณีนี้ เนื่องจากเป็นการ

เปลีย่นการถอืหุน้กันภายในระหว่างผูท้ าค าเสนอซือ้และบุคคลตามมาตรา 258 ของผูท้ าค าเสนอซือ้เท่านัน้ซึง่ถือ

เป็นกลุม่บคุคลเดยีวกัน 

ส าหรับการขายหุน้ดว้ยเหตุผลในขอ้ (iv) ขา้งตน้ เนื่องจากยังขาดขอ้มูลทีช่ัดเจนเกีย่วกับลักษณะการขาย

หุน้ดังกล่าว ท าใหไ้ม่สามารถประเมนิผลกระทบต่อกจิการและผูถ้ือหุน้รายย่อยได ้ อย่างไรก็ด ีมาตรา 107(2)(ก) 

แห่งพระราชบัญญัตบิรษัิทมหาชนจ ากัด พ.ศ. 2535 (รวมทัง้ทีแ่กไ้ขเพิม่เตมิ) ก าหนดใหก้ารขายหรือโอนกจิการ

ของบรษัิททัง้หมดหรอืบางส่วนที่ส าคัญใหแ้ก่บุคคลอืน่ ตอ้งไดร้ับการอนุมัตจิากที่ประชุมผูถ้อืหุน้ของกจิการ ซึง่

เป็นชอ่งทางทีผู่ถ้อืหุน้ของกจิการสามารถใชใ้นการตดิตามข่าวสารการเปลีย่นแปลงโครงสรา้งการถอืหุน้ของกจิการ

ได ้

 

4.3.3 รายการระหวา่งกนั 

ค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์(แบบ 247-4) ระบวุา่ “ปัจจุบัน ณ วันทีย่ืน่ค าเสนอซือ้ กจิการมกีารก าหนดนโยบาย

และระเบยีบปฏบัิตแิละขัน้ตอนการอนุมัตริายการระหว่างกันตามขอ้ก าหนดของตลาดหลักทรัพยฯ์ และส านักงาน 

ก.ล.ต. เพื่อป้องกันมใิหเ้กดิความขัดแยง้ทางผลประโยชน์ในการท ารายการระหว่างกันของกจิการกับบรษัิทย่อย 

บรษัิทร่วม บุคคลทีเ่กีย่วขอ้งและ/หรอืบุคคลทีอ่าจมคีวามขัดแยง้ ทั ้งนี้ ปัจจุบัน กจิการมรีายการระหว่างกันกับ SF 

และบรษัิทย่อย ซึง่เป็นผูถ้ือหุน้ล าดับสูงสุดที่มีอ านาจควบคุมหรือมีอทิธพิลในการก าหนดนโยบายส าคัญ การ

บรหิารงาน และการด าเนนิกจิการของผูท้ าค าเสนอซือ้ ตามทีร่ะบใุน แบบ 247-4 สว่นที ่2 ขอ้ 4.42 การท ารายการ

ระหว่างกัน อย่างไรก็ตาม การท ารายการระหว่างกันดังกล่าวเกดิขึน้อย่างสอดคลอ้งกับเงือ่นไขทางธุรกจิและ/หรอื

ฐานะทางการเงนิของกจิการ โดยไดค้ านึงถงึความจ าเป็น ความสมเหตุสมผลของรายการ และผลประโยชน์ของ

กจิการเป็นส าคัญ ทัง้นี้ ผูท้ าค าเสนอซือ้คาดว่า ภายหลังการท าค าเสนอซือ้เพื่อเพิกถอนหลักทรัพย์เสร็จสิน้ 

แนวโนม้การท ารายการระหว่างกันระหว่างกจิการกับผูท้ าค าเสนอซือ้ หรอืบุคคลตามมาตรา 258 ของผูท้ าค าเสนอ

ซือ้จะเป็นไปตามสภาพธรุกจิปกตขิองกจิการ 

ภายหลังการท าค าเสนอซือ้หลักทรัพยเ์พือ่เพกิถอนหลักทรัพยแ์ละการเพกิถอนหลักทรัพยข์องกจิการจาก

ตลาดหลักทรัพยฯ์ เสร็จสิน้ สถานะและหนา้ทีข่องการเป็นบรษัิทจดทะเบยีนของกจิการจะสิน้สดุลง โดยหากกจิการ

มผีูถ้อืหุน้รายอืน่ซ ึง่มใิชผู่ท้ าค าเสนอซือ้ บคุคลทีก่ระท าการร่วมกัน (Concert Party) กับผูท้ าค าเสนอซือ้และบุคคล

ตามมาตรา 258 ของบุคคลดังกล่าว ถือหุน้รวมกันไม่เกนิรอ้ยละ 5 ของจ านวนสทิธอิอกเสยีงทัง้หมดของกจิการ 

หรอืมจี านวนผูถ้อืหุน้รวมกันไมเ่กนิ 100 ราย กจิการจะไมม่หีนา้ทีต่อ้งปฏบัิตติามกฎเกณฑท์ีเ่กีย่วขอ้งกับการเขา้ท า

รายการกับบุคคลทีเ่กีย่วโยงกันตามกฎหมายว่าดว้ยหลักทรัพยแ์ละตลาดหลักทรัพย ์และขอ้บังคับ ประกาศ ค าสงั 

หรือขอ้ก าหนดของส านักงาน ก.ล.ต. และตลาดหลักทรัพยฯ์ ที่เกีย่วขอ้งอีกต่อไป ดังนัน้ ผูถ้ือหุน้รายย่อยของ

กจิการอาจไม่ไดร้ับข่าวสารขอ้มูลทีเ่กีย่วขอ้งกับการเขา้ท ารายการกับบุคคลทีเ่กีย่วโยงกันทีก่จิการเคยมหีนา้ที่ตอ้ง
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เปิดเผยในฐานะทีเ่ป็นบรษัิทจดทะเบยีน หรอือาจไดร้ับนอ้ยลงหรอืชา้ลงเมือ่เทยีบกับขณะทีก่จิการด ารงสถานะเป็น

บรษัิทจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยฯ์” 

ความเห็นของคณะกรรมการ 

คณะกรรมการของกจิการ (ไม่รวมกรรมการทีม่สีว่นไดเ้สยี) ไดพ้จิารณารายการระหว่างกันตามทีไ่ดร้ะบใุน

ค าเสนอซือ้หลักทรัพยแ์ละมคีวามเห็นสอดคลอ้งกับที่ปรกึษาของผูถ้ือหุน้ว่า  ภายหลังการท าค าเสนอซือ้ รายการ

ระหวา่งกันทีเ่กดิขึน้ระหว่างกจิการและผูท้ าค าเสนอซือ้ และ/หรอื บรษัิททีเ่กีย่วขอ้งกับผูท้ าค าเสนอซือ้ทีม่อียูเ่ดมิจะ

ยังคงเกดิขึน้ โดยปัจจุบันกจิการมรีายการระหว่างกันกับ SF และบรษัิทยอ่ยของ SF ซึง่ SF เป็นผูถ้อืหุน้ล าดับสงูสุดที่

มอี านาจควบคุมหรอืมอีทิธพิลในการก าหนดนโยบายส าคัญ การบรหิารงาน และการด าเนนิกจิการของผูท้ าค าเสนอ

ซือ้ โดยรายการระหว่างกันที่เกดิขึน้ เป็นรายการธุรกจิปกต ิหรือรายการสนับสนุนธุรกจิปกต ิอาท ิการใหบ้รกิารส่ง

พัสดุ การใหบ้รกิารเดนิพธิกีารภาษีศุลกากร (Customs Clearance) การเชา่พืน้ทีอ่าคารคลังสนิคา้ และการรับความ

ชว่ยเหลอืทางการเงนิ เป็นตน้ โดยรายละเอยีดของรายการระหว่างกันปรากฏใน ขอ้ 3.3 การท ารายการระหว่างกัน

ระหว่างผูท้ าค าเสนอซื้อกับกจิการหรือบริษัทย่อยของกิจการ ซึง่การเขา้ท ารายการระหว่างกันที่เกดิขึน้มีการ

ด าเนนิการโดยค านงึถงึความจ าเป็น ความสมเหตสุมผลของรายการ และผลประโยชนข์องกจิการเป็นส าคัญ 

อย่างไรก็ตาม ภายหลังการท าค าเสนอซือ้ในครัง้นี้และกจิการไม่ไดม้สีถานะเป็นบรษัิทจดทะเบยีนในตลาด

หลักทรัพยฯ์ แลว้ ในกรณีทีก่จิการมีผูถ้อืหุน้รายอืน่ซึง่มใิช่ผูท้ าค าเสนอซือ้ บุคคลทีก่ระท าการร่วมกับผูท้ าค าเสนอ

ซือ้ (Concert Party) และบุคคลตามมาตรา 258 ของบุคคลดังกล่าว ถือหุน้รวมกันไม่เกนิรอ้ยละ 5.00 ของจ านวน

สทิธอิออกเสยีงทัง้หมดของกจิการหรือมีจ านวนผูถ้ือหุน้รวมกันไม่เกนิ 100 ราย กจิการไม่มีหนา้ที่ตอ้งปฏบัิตติาม

กฎเกณฑก์ารเขา้ท ารายการทีเ่กีย่วโยงกันตามขอ้ก าหนดของส านักงาน ก.ล.ต. และตลาดหลักทรัพยฯ์ อกีตอ่ไป 

 

4.4 ความเห็นเพิม่เตมิของคณะกรรมการของกจิการ (เฉพาะกรณีทีค่ าเสนอซือ้น ัน้เป็นค าเสนอซือ้

เพือ่เพกิถอนหลกัทรพัยจ์ากการเป็นหลกัทรพัยจ์ดทะเบยีนตามขอ้บงัคบัตลาดหลกัทรพัยฯ์) 

4.4.1 ประโยชนท์ีผู่ถ้อืหุน้จะไดร้บัและผลกระทบทีจ่ะเกดิขึน้ตอ่ผูถ้อืหุน้ในกรณีทีผู่ถ้อืหุน้

ปฏเิสธค าเสนอซือ้  

คณะกรรมการของกจิการ (ไม่รวมกรรมการทีม่สีว่นไดเ้สยี) พจิารณาแลว้และมคีวามเห็นว่า ภายหลังการ

เพกิถอนหลักทรัพยจ์ากการเป็นหลักทรัพย์จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ์ ผูถ้ือหุน้ที่ไม่ไดต้อบรับค าเสนอซือ้

หลักทรัพยใ์นครัง้นี้จะยังคงเป็นผูถ้อืหุน้ของกจิการต่อไป และภายหลังการเพกิถอนหลักทรัพยข์องกจิการแลว้ ผูถ้อื

หุน้ยังคงมีสทิธติามที่ก าหนดไวใ้นขอ้บังคับของกจิการและตามพระราชบัญญัตบิรษัิทมหาชนจ ากัด พ.ศ. 2535 

(รวมทัง้ที่มีการแกไ้ขเพิม่เตมิ) ในเรื่องต่าง ๆ เช่น การเขา้ร่วมประชุมผูถ้ือหุน้ การไดร้ับเงนิปันผล การเลอืกตัง้

กรรมการ และการไดร้ับขอ้มูลขา่วสาร เป็นตน้ นอกจากนี้ ผูถ้อืหุน้มสีทิธขิายหุน้ของกจิการใหแ้กผู่ท้ีต่อ้งการซือ้ได ้

โดยผูถ้อืหุน้จะมภีาระภาษีเงนิไดท้ีเ่กดิจากก าไรจากการขายหุน้ (ถา้ม)ี  

อย่างไรก็ดี ผูถ้ือหุน้ที่ปฏเิสธค าเสนอซือ้อาจไดร้ับผลกระทบจากการที่กจิการไม่ไดเ้ป็นหลักทรัพยจ์ด

ทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยฯ์ เชน่ การไดร้ับขอ้มูลข่าวสารของกจิการที่ลดลงจากการที่กจิการไม่ตอ้งปฏบัิตติาม

หลักเกณฑ ์ประกาศกฎหมาย และขอ้บังคับของบรษัิทจดทะเบยีน การไม่มีอ านาจในการตรวจสอบถ่วงดุลอ านาจ

กับผูถ้อืหุน้รายใหญ่ การขาดสภาพคล่องในการซือ้ขายหุน้ เนื่องจากไม่มตีลาดรองในการซือ้ขายหลักทรัพยข์อง

กจิการ และไม่มีราคาตลาดอา้งองิที่น่าเชือ่ถือ รวมถงึผูถ้ือหุน้ที่เป็นบุคคลธรรมดาไม่ไดร้ับยกเวน้ภาษีเงินได ้

ส าหรับก าไรจากการซือ้ขายหลักทรัพย ์(Capital Gains Tax) อกีตอ่ไป 

 

 



บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอก็ซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) ความเห็นของกจิการเกีย่วกับค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์(แบบ 250-2) 

 หนา้ที ่53/54 

4.4.2 ความเหมาะสมของราคาเสนอซือ้ 

คณะกรรมการของกจิการ (ไมร่วมกรรมการทีม่สีว่นไดเ้สยี) มคีวามเห็นสอดคลอ้งกับทีป่รกึษาของผูถ้ือหุน้ 

ซึ่งมีความเห็นว่า ราคาเสนอซื้อที่ 1.50 บาทต่อหุน้ เป็นราคาที่เหมาะสม เนื่องจากเป็นราคาที่เป็นไปตาม

หลักเกณฑข์อ้ 56 ของประกาศที ่ทจ.12/2554 ทีก่ าหนดว่า ราคาเสนอซือ้เพือ่การเพกิถอนหลักทรัพย ์ตอ้งไม่ต ่า

กว่าราคาสงูสุดของราคาที่ค านวณไดต้ามหลักเกณฑข์องประกาศดังกล่าว นอกจากนี้ ราคาเสนอซือ้ดังกล่าวเป็น

ราคาทีสู่งกว่าช่วงมูลค่ายุตธิรรมของหุน้สามัญของกจิการ ซึง่ประเมนิโดยที่ปรกึษาของผูถ้ือหุน้ดว้ยวธิมีูลค่าตาม

บัญชทีีป่รับปรงุแลว้ และวธิมีลูคา่หุน้ตามราคาตลาด ซึง่ใหช้ว่งมลูคา่ยตุธิรรมอยูร่ะหวา่ง 0.52 – 1.43 บาทตอ่หุน้ 

 

5. ความเห็นของทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ 

โปรดพิจารณารายละเอียดตามเอกสารแนบ “ความเห็นของที่ปรึกษาของผูถ้ือหุน้ต่อค าเสนอซื้อ

หลักทรัพยข์องบรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอ็กซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน)” 





สิง่ทีส่ง่มาดว้ย 

 

 

 

 
 

 

ความเห็นของทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ 
เกีย่วกบั 

ค าเสนอซือ้หลกัทรพัยเ์พือ่เพกิถอนหลกัทรพัยข์อง
บรษิทัจดทะเบยีนออกจากการเป็นหลกัทรพัย ์
จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทย 

(ประกอบการพจิารณา 
รายงานความเห็นของกจิการเกีย่วกบัค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์(แบบ 250-2)) 

 
 

ของ 
 
 

 
 

บรษิทั เคอเีอ็กซ ์เอ็กซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) 
 

 
 

 

 
 

ทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ 
 

 
 

บรษิทั แคปปิตอล แอด๊แวนเทจ จ ากดั 
 
 

 
 

 

29 กรกฎาคม 2568 
 

 
 

 
 



 

 

Capital Advantage Co., Ltd.  
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ที ่086/2568 

 

วันที ่29 กรกฎาคม 2568 

 

เรือ่ง ความเห็นของที่ปรึกษาของผูถ้ือหุน้ต่อค าเสนอซื้อหลักทรัพย์ เพื่อเพิกถอนหลักทรัพย์ของบริษัท  

เคอเีอ็กซ ์เอ็กซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) ออกจากการเป็นหลักทรัพยจ์ดทะเบยีนในตลาด

หลักทรัพยแ์หง่ประเทศไทย 

 

เรยีน กรรมการและผูถ้อืหุน้ 

บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอ็กซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) 

 

เอกสารแนบ: 1) ภาพรวมธรุกจิพาณชิยอ์เิล็กทรอนกิส ์ (“E-Commerce” หรอื “อคีอมเมริซ์”) และธรุกจิขนสง่

พัสดดุ่วน 

 

อา้งถงึ: 1) ค าเสนอซือ้หลักทรัพย์ของกจิการ (แบบ 247-4) จากผูท้ าค าเสนอซือ้ ลงวันที่ 18 กรกฎาคม 

2568 

 2) มตทิี่ประชุมคณะกรรมการบรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอ็กซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) ครัง้ที่ 

4/2568 ซึง่ประชมุเมือ่วันที ่30 เมษายน 2568 

3) แบบรายงานการขอถอนหุน้ออกจากการเป็นหลักทรัพย์จดทะเบียน (แบบ F10-6) ลงวันที่  

2 พฤษภาคม 2568 

4) แบบแสดงรายการขอ้มูลประจ าปี/รายงานประจ าปี (แบบ 56-1 One Report) ของบริษัท  

เคอเีอ็กซ ์เอ็กซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) สิน้สดุวันที ่31 ธันวาคม 2566 - 2567 

5) งบการเงนิทีต่รวจสอบแลว้โดยผูส้อบบัญชรีับอนุญาตของบรษัิท เคอเีอ็กซ ์ เอ็กซเ์พรส (ประเทศ

ไทย) จ ากัด (มหาชน) ส าหรับงวด 12 เดอืน สิน้สดุวันที ่31 ธันวาคม 2563 – 2567 งบการเงนิที่

สอบทานแลว้ ส าหรับงวด 3 เดอืน สิน้สดุวันที ่ 31 มนีาคม 2566 – 2568 งบการเงนิทีส่อบทาน

แลว้ ส าหรับงวด 6 เดอืน สิน้สดุวันที ่30 มถินุายน 2566 – 2567 และงบการเงนิทีส่อบทานแลว้ 

ส าหรับงวด 9 เดอืน สิน้สดุวันที ่30 กันยายน 2566 – 2567 

6) รายงานการประเมนิมลูค่าทรัพยส์นิโดยบรษัิท ไทยประเมนิราคา ลนิน์ ฟิลลปิส ์จ ากัด เลขที ่ทพ. 

25-0728-18-119 ลงวันที ่11 เมษายน 2568 โดยมวัีตถปุระสงคส์าธารณะ 

7) หนังสอืรับรอง หนังสอืบรคิณหส์นธ ิขอ้มูล และเอกสารอืน่ๆ ตลอดจนการสัมภาษณ์ผูบ้รหิารและ

เจา้หนา้ทีท่ีเ่กีย่วขอ้งของบรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอ็กซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน)  

 

Disclaimers: 1) ผลการศึกษาของบริษัท แคปปิตอล แอ๊ดแวนเทจ จ ากัด (“ทีป่รกึษาของผู้ถือหุ ้น” หรือ 

“CapAd”) ในรายงานฉบับนี้ อยู่บนพื้นฐานของขอ้มูลและสมมตฐิานที่ไดร้ับจากผูบ้รหิารของ

บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอ็กซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) (“กจิการ” หรือ “บรษิทัฯ” หรือ 

“KEX”) และขอ้มูลที่บรษัิทเปิดเผยแก่สาธารณะในเว็บไซต์ของส านักงานคณะกรรมการก ากับ



ความเห็นของทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้เกีย่วกับค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์ บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอก็ซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอ๊ดแวนเทจ จ ากัด หนา้ที ่2/61 

 

หลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ (www.sec.or.th) และเว็บไซต์ของตลาดหลักทรัพย์แห่ง

ประเทศไทย (www.set.or.th) 

2) ที่ปรกึษาของผูถ้ือหุน้จะไม่รับผดิชอบต่อผลก าไรหรอืขาดทุน และผลกระทบต่าง ๆ อันเกดิจาก

การท ารายการในครัง้นี้ 

3) ทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ท าการศกึษาโดยใชค้วามรู ้ความสามารถ และความระมัดระวัง โดยตัง้มั่นอยู่

บนพืน้ฐานเยีย่งผูป้ระกอบวชิาชพี 

4) ทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ไดพ้จิารณาและใหค้วามเห็น ภายใตส้ถานการณ์และขอ้มลูทีส่ามารถรับรูไ้ด ้

ในปัจจุบัน หากสถานการณ์และขอ้มลูมกีารเปลีย่นแปลงอยา่งมนัียส าคัญ อาจสง่ผลกระทบต่อผล

การศกึษาของทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ได ้

 

ตามที่ที่ประชุมวิสามัญผูถ้ือหุน้ครั ้งที่ 1/2568 ของบรษัิท เคอีเอ็กซ ์เอ็กซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด 

(มหาชน) (“บรษิทัฯ” หรือ “กจิการ” หรือ “KEX”) เมื่อวันที่ 20 มถิุนายน 2568 ไดม้ีมตอินุมัติการขอเพิกถอน

หลักทรัพย์ของกิจการออกจากการเป็นหลักทรัพย์จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (“ตลาด

หลกัทรพัยฯ์”) และเมื่อวันที่ 8 กรกฎาคม 2568 คณะกรรมการของตลาดหลักทรัพย์ฯ ไดอ้นุมัตคิ าขอเพิกถอน

หลักทรัพยข์องกจิการออกจากการเป็นหลักทรัพยจ์ดทะเบยีน โดยมเีงือ่นไขใหก้จิการด าเนนิการใหผู้ท้ าค าเสนอซือ้ 

คอื บรษัิท เอสเอฟ อนิเตอรเ์นชั่นแนล โฮลดิง้ (ประเทศไทย) จ ากัด (“ผูท้ าค าเสนอซือ้” หรอื “SFTH”) (ซึง่เป็น

บรษัิทย่อยที่ S.F. Holding Co., Ltd. (“SF”) ถือหุน้ทางออ้มในสัดส่วนรอ้ยละ 49.00 ของจ านวนหุน้ที่ออกและ

ช าระแลว้ทัง้หมด โดยมสีทิธอิอกเสยีงรอ้ยละ 65.77 ของจ านวนสทิธอิอกเสยีงทัง้หมดของผูท้ าค าเสนอซือ้) และ

เป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่ของ KEX ซึง่ถอืหุน้สามัญใน KEX เป็นจ านวนรวมทัง้สิน้ 2,853,952,489 หุน้ หรอืคดิเป็นสัดส่วน

รอ้ยละ 81.43 ของจ านวนหุน้ที่ออกและช าระแลว้และสทิธอิอกเสยีงทัง้หมดของ KEX จัดท าค าเสนอซือ้หลักทรัพย์

จากผูถ้ือหุน้ตามเกณฑ์ที่ส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ (“ส านกังาน ก.ล.ต.”) 

ก าหนด โดยมีระยะเวลารับซือ้หลักทรัพย์ 45 วันท าการก่อนที่ตลาดหลักทรัพย์ฯ จะพจิารณาก าหนดวันเพกิถอน

หลักทรัพยข์องกจิการจากการเป็นหลักทรัพยจ์ดทะเบยีน 

ทัง้นี้ เมื่อวันที่ 18 กรกฎาคม 2568 กจิการไดร้ับส าเนาค าเสนอซือ้หลักทรัพยข์องกจิการ (“ค าเสนอซือ้” 

หรือ “แบบ 247-4”) เพื่อการเพิกถอนหลักทรัพย์ของกจิการออกจากการเป็นหลักทรัพย์จดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยฯ์ จากผูท้ าค าเสนอซือ้ ส าหรับการซือ้หุน้สามัญทัง้หมดของกจิการ จ านวน 651,017,806 หุน้ หรอืคดิเป็น

สัดสว่นรอ้ยละ 18.57 ของจ านวนหุน้ทีอ่อกและช าระแลว้และสทิธอิอกเสยีงทัง้หมดของ KEX ในราคาเสนอซือ้หุน้ละ 

1.50 บาท  

ในการนี้ บรษัิท แคปปิตอล แอ๊ดแวนเทจ จ ากัด (“ทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้” หรือ “CapAd”) ในฐานะที่

ปรึกษาทางการเงินที่ไดร้ับความเห็นชอบจากส านักงานก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ (“ส านกังาน 

ก.ล.ต.”) ไดร้ับการแต่งตัง้จากกจิการใหเ้ป็นทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ เพือ่ใหค้วามเห็นต่อผูถ้อืหุน้รายย่อยของกจิการ

ตอ่ค าเสนอซือ้หลักทรัพยใ์นครัง้นี้ ซึง่ในการพจิารณาเพือ่ใหค้วามเห็นดังกลา่ว ทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ไดศ้กึษาขอ้มูล

ในค าเสนอซือ้หลักทรัพยข์องกจิการ (แบบ 247-4) และขอ้มูลทีไ่ดจ้ากการสัมภาษณ์ผูบ้รหิารและฝ่ายจัดการของ

กจิการ และเอกสารทีไ่ดร้ับจากกจิการ เชน่ งบการเงนิ แผนการด าเนนิธุรกจิ แผนการทางการเงนิทีจั่ดท าโดยฝ่าย

จัดการของกจิการ รายงานประเมนิมูลค่าทรัพยส์นิของกจิการและบรษัิทย่อย สัญญาต่างๆ รวมทัง้ขอ้มูลทีเ่ผยแพร่

ต่อสาธารณะท่ัวไป เชน่ รายงานประชมุคณะกรรมการบรษัิทของกจิการ เอกสารการประชมุผูถ้อืหุน้และมตทิีป่ระชมุ 

ผูถ้อืหุน้ของกจิการทีเ่กีย่วขอ้งกับการเพกิถอนหลักทรัพยข์องกจิการออกจากการเป็นหลักทรัพยจ์ดทะเบยีนในตลาด

หลักทรัพยฯ์ แบบรายงานการขอถอนหุน้ (F10-6) และแบบค าขอถอนหุน้ (F10-7) ออกจากการเป็นหลักทรัพยจ์ด
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ทะเบยีน แบบแสดงรายการขอ้มูลประจ าปี/รายงานประจ าปี (แบบ 56-1 One Report) ขอ้มูลทางสถติทิีเ่ปิดเผยใน

เว็บไซต์ของกจิการ ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (“ตลาดหลกัทรพัยฯ์”) ส านักงาน ก.ล.ต. ข่าวต่างๆ 

เกีย่วกับกจิการและขา่วทีเ่กีย่วขอ้ง เป็นตน้ เพือ่พจิารณาใหค้วามเห็นตอ่ค าเสนอซือ้หลักทรัพยดั์งกลา่ว 

ความเห็นของทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ในรายงานฉบับนี้ตัง้อยู่บนสมมตฐิานว่า ขอ้มูลและเอกสารดังกล่าวเป็น

ขอ้มูลที่ถูกตอ้งตามความเป็นจรงิและสมบูรณ์ตามที่กจิการ และ/หรือ ผูบ้รหิาร และ/หรือ ฝ่ายจัดการของกจิการ 

จัดเตรยีมใหกั้บทีป่รกึษาของผูถ้ือหุน้ ทัง้นี้ ทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ไม่สามารถรับรองหรอืรับประกันความถูกตอ้งหรือ

ความสมบูรณ์ของขอ้มูลได ้และการใหค้วามเห็นนี้ ที่ปรกึษาของผูถ้ือหุน้พจิารณาจากสถานการณ์และขอ้มูลที่

สามารถรับรูไ้ดใ้นปัจจุบัน ณ วันทีจ่ัดท ารายงานฉบับนี้ ทัง้นี้ หากมกีารเปลีย่นแปลงใดๆ หรอืมเีหตุการณ์ใดเกดิขึน้

ในอนาคต อาจสง่ผลกระทบอย่างมนัียส าคัญต่อการด าเนนิธรุกจิและประมาณการทางการเงนิของกจิการ รวมถงึการ

ตัดสนิใจของผูถ้อืหุน้ตอ่ค าเสนอซือ้หลักทรัพยดั์งกลา่วได ้

 

CapAd ไดพ้จิารณาและศกึษาขอ้มูลของแบบ 247-4 เพื่อการเพกิถอนหุน้ของกจิการออกจากการเป็น

หลักทรัพยจ์ดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยฯ์ โดยสามารถสรุปขอ้มลูและผลการศกึษาไดดั้งต่อไปนี้ 
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บทสรปุผูบ้รหิาร (Executive Summary) 

 

ตามทีป่ระชมุคณะกรรมการบรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอ็กซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) (“บรษิทัฯ” หรอื 

“กจิการ” หรอื “KEX”) ครัง้ที ่4/2568 เมือ่วันที ่30 เมษายน 2568 ไดม้มีตเิห็นชอบใหน้ าเสนอตอ่ทีป่ระชมุวสิามัญ 

ผูถ้อืหุน้ ครัง้ที ่1/2568 ของกจิการซึง่จัดขึน้ในวันที ่20 มถินุายน 2568 เพือ่พจิารณาอนุมัตกิารเพกิถอนหลักทรัพย์

ของกจิการออกจากการเป็นหลักทรัพยจ์ดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (“ตลาดหลกัทรพัยฯ์”) 

โดยเป็นผลสบืเนื่องจากการที่ บรษัิท เอสเอฟ อนิเตอร์แนชั่นแนล โฮลดิง้ (ประเทศไทย) จ ากัด (“SFTH” หรือ 

“ผูท้ าค าเสนอซือ้”) ซึง่เป็นผูถ้ือหุน้รายใหญ่ของกจิการ (ณ วันที่ 16 พฤษภาคม 2568 SFTH ถือหุน้ในกจิการ

จ านวน 2,853,952,489 หุน้ คดิเป็นสัดส่วนรอ้ยละ 81.43 ของจ านวนหุน้ที่ออกและช าระแลว้ทัง้หมดของกจิการ) 

ไดส้ง่หนังสอืแสดงเจตนาแจง้กจิการเมือ่วันที ่30 เมษายน 2568 เพือ่เสนอใหก้จิการเพกิถอนหลักทรัพยข์องกจิการ

จากการเป็นหลักทรัพย์จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ์ โดยสมัครใจ (“การเพกิถอนหลกัทรพัยฯ์”) และแจง้

ความประสงค์ที่จะเป็นผูท้ าค าเสนอซื้อหุน้สามัญของกิจการที่ไม่ไดถ้ือโดย SFTH ซึ่งรวมเป็นจ านวนทั้งสิ้น 

651,017,806 หุน้ คดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 18.57 ของจ านวนหุน้ที่ออกและช าระแลว้ทัง้หมดของกจิการเพือ่เพกิถอน

หลักทรัพยข์องกจิการจากการเป็นหลักทรัพย์จดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยฯ์ ในราคาเสนอซือ้หุน้ที่ราคา 1.50 

บาทต่อหุน้ (“ค าเสนอซือ้เพือ่เพกิถอนหลกัทรพัยฯ์”) ทัง้นี้ ราคาเสนอซือ้หุน้ดังกล่าวเป็นราคาที่ไม่ต ่ากว่าราคา

สูงสุดที่ค านวณไดต้ามวิธีการก าหนดราคาเสนอซื้อเพื่อเพิกถอนหลักทรัพย์ตามเกณฑ์ที่ก าหนดในประกาศ

คณะกรรมการก ากับตลาดทุนที ่ทจ. 12/2554 เรือ่ง หลักเกณฑ ์เงือ่นไข และวธิกีารในการเขา้ถือหลักทรัพยเ์พื่อ

ครอบง ากิจการ (รวมทั้งที่มีการแกไ้ขเพิ่มเติม) (“ประกาศที ่ทจ. 12/2554” หรือ “ประกาศการเข้าถือ

หลกัทรพัยเ์พือ่ครอบง ากจิการ”) อนึ่ง ราคาเสนอซือ้ขา้งตน้อาจมีการเปลี่ยนแปลง หากมีเหตุการณ์หรือการ

กระท าใดๆ อันเป็นเหตหุรอือาจเป็นเหตใุหเ้กดิความเสยีหายอย่างรา้ยแรงต่อฐานะหรอืทรัพยส์นิของกจิการหรือเหตุ

อืน่ใดซึง่สง่ผลกระทบอย่างมนัียส าคัญต่อการก าหนดราคาเสนอซือ้ หรอืเหตุอืน่ใดตามทีก่ าหนดในประกาศที ่ทจ. 

12/2554 อยา่งไรก็ตาม การก าหนดราคาสดุทา้ยจะเป็นไปตามหลักเกณฑข์องประกาศที ่ทจ. 12/2554 

โดยเมือ่วันที ่20 มถิุนายน 2568 ที่ประชมุวสิามัญผูถ้อืหุน้ของกจิการ ครัง้ที ่1/2568 ไดม้มีตอินุมัตกิารขอ

เพิกถอนหลักทรัพย์ของกิจการออกจากการเป็นหลักทรัพย์จดทะเบียน  และเมื่อวันที่ 8 กรกฎาคม 2568 

คณะกรรมการตลาดหลักทรัพยไ์ดอ้นุมัตกิารเพกิถอนหุน้ของกจิการออกจากการเป็นหลักทรัพยจ์ดทะเบยีน โดยมี

เงือ่นไขใหก้จิการด าเนนิการใหผู้ท้ าค าเสนอซือ้ คอื SFTH จัดท าค าเสนอซือ้หลักทรัพยข์องกจิการจากผูถ้ือหุน้ให ้

เป็นไปตามหลักเกณฑท์ี่เกีย่วขอ้งโดยครบถว้น ก่อนที่ตลาดหลักทรัพยฯ์ จะพจิารณาก าหนดวันเพกิถอนหุน้ของ

กจิการออกจากการเป็นหลักทรัพยจ์ดทะเบยีนต่อไป และก าหนดใหก้จิการรายงานผลการเสนอซือ้หลักทรัพยม์ายัง

ตลาดหลักทรัพยฯ์ ภายใน 5 วันท าการ นับแตวั่นสิน้สดุระยะเวลารับซือ้ เพือ่ทีจ่ะไดเ้ผยแพร่ใหผู้ล้งทนุทราบตอ่ไป  

ดังนัน้ ผูท้ าค าเสนอซือ้จงึมคีวามประสงคท์ีจ่ะท าค าเสนอซือ้หลักทรัพยทั์ง้หมดของกจิการเพือ่การเพกิถอน

หลักทรัพยข์องกจิการออกจากการเป็นหลักทรัพยจ์ดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพย ์โดยเมือ่วันที ่18 กรกฎาคม 2568 

ผูท้ าค าเสนอซือ้ไดย้ืน่ค าเสนอซือ้หลักทรัพยทั์ง้หมดของกจิการต่อผูถ้อืหลักทรัพยข์องกจิการ มรีะยะเวลารับซือ้ 45 

วันท าการ ระหวา่งวันที ่21 กรกฎาคม 2568 ถงึ วันที ่24 กันยายน 2568 

 

สรปุความเห็นของทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ 

 ทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ ไดพ้จิารณาค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์ราคาเสนอซือ้หลักทรัพย ์และขอ้มลูประกอบอืน่ๆ 

ของกจิการ ในการใหค้วามเห็นต่อผูถ้ือหุน้รายย่อยของกจิการในครัง้นี้ โดยพจิารณาถงึความเหมาะสมของราคา 



ความเห็นของทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้เกีย่วกับค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์ บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอก็ซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอ๊ดแวนเทจ จ ากัด หนา้ที ่6/61 

 

รวมถงึเหตุผลสนับสนุนทีผู่ถ้อืหุน้รายย่อยควรตอบรับ หรอื ปฏเิสธค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์โดยทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้

มคีวามเห็นวา่ผูถ้อืหุน้ควรตอบรบัค าเสนอซือ้ ดว้ยเหตผุลดังตอ่ไปนี้ 

1) ราคาเสนอซือ้มคีวามเหมาะสม 

ในการพจิารณาความเหมาะสมของราคาเสนอซือ้หุน้สามัญของกจิการทีเ่ท่ากับ 1.50 บาทต่อหุน้ ทีป่รกึษา

ของผูถ้อืหุน้ไดท้ าการประเมนิราคาหุน้ของกจิการสรุปไดด้ังนี้ 

ตารางที ่1: ตารางสรุปเปรยีบเทยีบมูลคา่หุน้ KEX ตามการประเมนิมูลคา่ดว้ยวธิตีา่งๆ  

KEX มูลคา่หุน้ของ 

KEX1/ 

ราคาเสนอซือ้

หุน้ KEX 

ราคาประเมนิหุน้ KEX สูงกวา่ (ต า่กวา่)  

ราคาเสนอซือ้หุน้ KEX  

ความ

เหมาะสมของ

วธิกีาร

ประเมนิ2/ 

 (บาท/หุน้) (บาท/หุน้) (บาท/หุน้) (รอ้ยละ) 

 (1) (2) (3) = (1) – (2) (3)/(2) 

วธิมีลูคา่ตามบัญช ี 0.42 1.50 (1.08) (72.00)% ไมเ่หมาะสม 

วธิมีูลคา่ตามบญัชทีีป่รบัปรุงแลว้ 0.52 1.50 (0.98) (65.33)% เหมาะสม 

วธิมีูลคา่หุน้ตามราคาตลาด 1.10 – 1.43 1.50 (0.40) – (0.07) (26.67)% - (4.67)% เหมาะสม 

วธิอีัตราสว่นราคาตอ่มลูคา่ตามบัญช ี 0.20 – 0.33 1.50 (1.30) – (1.17) (86.67)% - (78.00)% ไมเ่หมาะสม 

วธิอีัตราสว่นราคาตอ่ก าไรตอ่หุน้ n.a.3/ 1.50 n.a. n.a. ไมส่ามารถ

ประเมนิได ้

วธิมีลูคา่ปัจจุบันสทุธขิองกระแสเงนิสด n.a.4/ 1.50 n.a. n.a. ไมส่ามารถ

ประเมนิได ้

หมายเหต:ุ  

1/ มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 0.50 บาท 

2/ ความเหมาะสมของวธิกีารประเมนิส าหรับการใหค้วามเห็นตอ่ราคาเสนอซือ้หุน้ของกจิการ ส าหรับการท าค าเสนอซือ้เพือ่เพกิถอนหลักทรัพยฯ์ 

3/ n.a. = non applicable ไม่สามารถประเมนิได ้เนื่องจากกจิการมผีลการด าเนินงานขาดทุนสุทธใินชว่ง 12 เดอืนยอ้นหลัง สิน้สุดวันที ่31 

มนีาคม 2568 

4/ n.a. = non applicable ไมส่ามารถประเมนิไดอ้ยา่งน่าเชือ่ถอื เนื่องจาก กจิการอยูภ่ายใตส้ภาวะการเปลีย่นแปลงกลยทุธใ์นการด าเนินธุรกจิ

ทีย่ังมคีวามไมแ่น่นอนสงู  

 

ในการพจิารณามูลค่าหุน้ที่เหมาะสมส าหรบักรณีการท าค าเสนอซือ้เพือ่เพกิถอนหลกัทรพัยฯ์ ที่

ปรกึษาของผูถ้อืหุน้มคีวามเห็นว่า วธิทีีเ่หมาะสมทีส่ดุ คอื วธิมีูลค่าตามบัญชทีีป่รับปรุงแลว้ เพราะเป็นมูลคา่พืน้ฐาน

ขัน้ต ่าของกจิการ เนื่องจากเป็นวธิทีีน่ ามูลค่าตามบัญชทีี่บันทกึในงบการเงนิของกจิการ ในงวดล่าสดุ และปรับปรุง

ดว้ยมูลค่าตลาดของเครื่องจักรและอุปกรณ์ เพื่อสะทอ้นมูลค่าพื้นฐานปัจจุบันของกจิการ ซึง่ค านวณจากมูลค่า

ยุตธิรรมของสนิทรัพยห์ักลบดว้ยหนี้สนิของกจิการ และวธิีมูลค่าหุน้ตามราคาตลาด เนื่องจากวธิีนี้ถูกก าหนดโดย

กลไกของอปุสงคแ์ละอุปทานทีม่ตี่อหุน้ของกจิการ และสามารถสะทอ้นมลูค่าหุน้ในขณะนัน้ๆ จากปัจจัยพืน้ฐานของ

กจิการไดอ้ย่างเหมาะสม ทัง้นี้ ชว่งมูลค่ายุตธิรรมของหุน้ของกจิการทีไ่ดจ้ากวธิมีูลค่าตามบัญชทีีป่รับปรุงแลว้ และ

วธิมีลูคา่หุน้ตามราคาตลาดจะอยู่ที ่0.52 – 1.43 บาท/หุน้ ซึง่มมีลูคา่ต า่กวา่ราคาเสนอซือ้ที ่1.50 บาท เป็นจ านวน

เท่ากับ (0.98) – (0.07) บาทต่อหุน้ หรอืต า่กวา่รอ้ยละ (65.33) – (4.67) ของราคาเสนอซือ้ ดงัน ัน้ ราคาเสนอ

หุน้ของ KEX ที ่1.50 บาทต่อหุน้ เป็นราคาทีเ่หมาะสม เนือ่งจากเป็นราคาทีสู่งกว่าช่วงมูลค่ายุตธิรรมที่

ประเมนิโดยทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ (รายละเอยีดการประเมนิมูลค่ายุตธิรรมของหุน้สามัญของกจิการโดยทีป่รกึษา

ของผูถ้อืหุน้ ปรากฏในสว่นที ่2 ของรายงานฉบับนี้) 

อกีทัง้ ราคาเสนอซือ้เป็นไปตามหลักเกณฑข์องประกาศคณะกรรมการก ากับตลาดทนุ โดยราคาเสนอซือ้ที ่

1.50 บาทตอ่หุน้ เป็นราคาทีไ่มต่ ่ากวา่ราคาสงูสดุทีค่ านวณไดต้ามหลักเกณฑท์ีก่ าหนดในขอ้ 56 หมวด 6 การท าค า

เสนอซือ้เพือ่การเพกิถอนหลักทรัพย ์ของประกาศที ่ทจ. 12/2554 ทีก่ าหนดใหร้าคาเสนอซือ้จะตอ้งเป็นราคาทีไ่ม่



ความเห็นของทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้เกีย่วกับค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์ บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอก็ซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอ๊ดแวนเทจ จ ากัด หนา้ที ่7/61 

 

ต ่ากว่าราคาสูงสดุของราคาทีค่ านวณไดต้ามหลักเกณฑ์ของประกาศดังกล่าว (รายละเอยีดปรากฏในตารางที่ 3-1 

ในสว่นที ่3 ของรายงานฉบับนี้) 

ทัง้นี้ การประเมนิมูลค่าพื้นฐานของหุน้สามัญของกจิการ อาจมีขอ้จ ากัดของขอ้มูล ณ ปัจจุบันทัง้ของ

กจิการ และปัจจัยแวดลอ้มภายนอก รวมทัง้โอกาสทางธรุกจิทีข่ ึน้อยู่กับความเสีย่งและความไม่แน่นอน ซึง่จะตอ้งท า

การวเิคราะห ์อย่างสมเหตุสมผล ทัง้นี้ การเปลีย่นแปลงจากสภาวะของตลาดหลักทรัพยฯ์ หรอืปัจจัยภายนอกอาจ

ส่งผลต่อราคาหุน้ของกจิการได ้ดังนัน้ ความเห็นของที่ปรกึษาของผูถ้ือหุน้เป็นเพียงส่วนหนึง่ ซึง่ไม่ใช่ทัง้หมดที่

ประกอบการพจิารณาของผูถ้อืหุน้ในการตัดสนิใจทีจ่ะตอบรับหรอืปฏเิสธค าเสนอซือ้หลักทรัพยใ์นครัง้นี้ ผูถ้อืหุน้ควร

วเิคราะห ์ขอ้มลูตา่งๆ ทีเ่กีย่วขอ้ง โดยการพจิารณาตอบรับหรอืปฏเิสธค าเสนอซือ้ของผูถ้อืหุน้จะขึน้อยู่กับดุลยพนิิจ

ของผูถ้อืหุน้เป็นส าคัญ 

 

2) ลดผลกระทบตอ่ผูถ้อืหุน้รายยอ่ย ภายหลงัจากการเพกิถอนหลกัทรพัยข์องกจิการ 

การเพกิถอนหลักทรัพยข์องกจิการ จากการเป็นหลักทรัพยจ์ดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยฯ์ อาจเกดิผล

กระทบต่อผูถ้อืหุน้รายย่อยทีไ่ม่ไดต้อบรับค าเสนอซือ้และยังคงถอืหุน้ของกจิการ ในดา้นต่างๆ ดังนี้ 

•  สภาพคล่อง: ผูถ้ือหุน้จะขาดตลาดรองส าหรับการซือ้ขายหุน้ ท าใหไ้ม่มีราคาอา้งองิและโอกาสไดร้ับ

ผลตอบแทนจากสว่นต่างราคาซือ้ขาย (Capital Gain) ลดลงอยา่งมาก  

•  ภาษี: ผูถ้อืหุน้บคุคลธรรมดาจะไม่ไดร้ับสทิธปิระโยชน์ทางภาษีส าหรับก าไรจากการซือ้ขายหุน้ของกจิการ

อกีตอ่ไป กลา่วคอื จะตอ้งเสยีภาษีเงนิไดจ้ากก าไรทีไ่ดร้ับ (Capital Gain Tax)  

•  อากร: การโอนหุน้จะไมม่สีทิธไิดร้ับการยกเวน้คา่อากรแสตมป์ ทัง้ในกรณีบคุคลธรรมดาและนติบิคุคล  

•  ขอ้มลูขา่วสาร: ผูถ้อืหุน้จะไดร้ับขอ้มูลเกีย่วกับกจิการ ในระดับทีจ่ ากัดมาก เนื่องจากกจิการไมม่ขีอ้ผูกพัน

ตามหลักเกณฑก์ารเปิดเผยขอ้มูลของตลาดหลักทรัพยฯ์ อกีตอ่ไป อยา่งไรก็ตาม กจิการยังคงตอ้งเปิดเผยขอ้มูลและ

จัดส่งขอ้มูลในฐานะบรษัิทมหาชนจ ากัดตาม พ.ร.บ. บรษัิทมหาชนจ ากัด เช่น ขอ้มูลและข่าวสารที่ตอ้งเปิดเผยใน

รายงานการประชุมผูถ้ือหุน้ และรายงานประจ าปี เป็นตน้ และในกรณีที่ผูถ้ือหุน้รายย่อยตอ้งการทราบขอ้มูลเกี่ยวกับ

หนังสอืรับรอง รายชือ่ผูถ้อืหุน้ และงบการเงนิของกจิการ ผูถ้อืหุน้รายย่อยสามารถคัดถ่ายส าเนาของเอกสารดังกล่าว

ไดท้ีก่ระทรวงพาณิชย ์

•  ความเสีย่งดา้นการถ่วงดุลอ านาจและการควบคุมกจิการ: ผูถ้อืหุน้รายย่อยอาจมคีวามเสีย่งเพิม่ขึน้ในการ

ถ่วงดุลอ านาจของผูถ้ือหุน้รายใหญ่ โดยเฉพาะอย่างยิง่ หากภายหลังการท าค าเสนอซือ้เพื่อเพกิถอนหลักทรัพย์ฯ 

SFTH ถือหุน้ในสัดส่วนมากกว่ารอ้ยละ 90.00 ของจ านวนหุน้ที่ออกและช าระแลว้และสทิธอิอกเสียงทัง้หมดของ

กจิการ ปัจจุบัน SFTH ถือครองหุน้ในสัดส่วนรอ้ยละ 81.43 ของจ านวนหุน้ที่ออกและช าระแลว้และสทิธอิอกเสียง

ทัง้หมดของกจิการ ซึง่สง่ผลให ้SFTH มอีทิธผิลอย่างมนัียส าคัญต่อการก าหนดนโยบายและทศิทางการด าเนนิธรุกจิ

ของกจิการ  

 

นอกจากนี้ ตามขอ้มลูทีเ่ปิดเผยในแบบ 247-4 ผูท้ าค าเสนอซือ้ไมม่นีโยบายทีจ่ะเปลีย่นแปลงวัตถุประสงค์

การด าเนนิธรุกจิหลักของกจิการในการเป็นผูใ้หบ้รกิารดา้นโลจสิตกิสแ์ละจัดสง่พัสดดุ่วน ภายในระยะเวลา 12 เดอืน

นับจากวันสิน้สุดระยะเวลาการท าค าเสนอซือ้ อย่างไรก็ด ีผูท้ าค าเสนอซือ้อยู่ระหว่างการประเมนิแผนการบรหิาร

จัดการและศกึษาแนวทางในการเพิม่ประสทิธภิาพของกจิการ ในดา้นต่างๆ โดยอาจมีการเปลี่ยนแปลงเกดิขึน้ 

ภายในระยะเวลา 12 เดอืนนับจากวันสิน้สุดระยะเวลาการท าค าเสนอซือ้ เชน่ (1) การเปลีย่นแปลงแผนการบรหิาร

จัดการกจิการและกลยุทธใ์นการด าเนนิธรุกจิใหม้คีวามเหมาะสมส าหรับการแขง่ขันในปัจจุบันและในอนาคต (2) การ

เปลีย่นแปลงแผนการขยายการลงทุนของกจิการอย่างมนัียส าคัญนอกเหนือจากแผนการลงทุนตามปกตขิองกจิการ

ในปัจจุบันซึง่รวมถงึการเปลี่ยนแผนการขยายการลงทุนของกจิการเพิม่เตมิหากมีโอกาสทางธุรกจิ หรือโอกาส
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ทางการลงทุนตามความเหมาะสม (3) การเปลีย่นแปลงโครงสรา้งของกรรมการ โดยกจิการอาจไม่มกีรรมการอสิระ 

และคณะกรรมการชดุย่อย และการเปลีย่นแปลงผูบ้รหิาร โดยอาจมกีารปรับโครงสรา้งหรอืเปลีย่นแปลงผูบ้รหิารตาม

ความเหมาะสม และ/หรือ ตามความจ าเป็นเพื่อเสรมิสรา้งประสทิธภิาพในการบรหิารจัดการหรือเปลีย่นแปลงทิศ

ทางการด าเนนิธุรกจิของกจิการในอนาคต (4) การจ าหน่ายทรัพยส์นิหลักของกจิการหรอืบรษัิทย่อยทีอ่าจสง่ผลตอ่

การด าเนินธุรกจิของกจิการอย่างมีนัยส าคัญ หากสภาพแวดลอ้มทางธุรกจิ โอกาสทางธุรกจิ หรือเงื่อนไขอืน่ๆ ที่

เกีย่วขอ้งกับกจิการนัน้เหมาะสม (5) การเปลีย่นแปลงโครงสรา้งทางการเงนิของกจิการใหม้คีวามเหมาะสมและมี

ประสทิธภิาพซึง่อาจรวมถงึการหาแหล่งเงนิทุนเพิม่เตมิจากการกูย้ืมเงนิ และ/หรือ การระดมทุน เพื่อรองรับการ

ด าเนนิธุรกจิ และ/หรอื เพือ่ลงทุนเพิม่เตมิของกจิการเพื่อรักษาไวซ้ึง่ความสามารถในการแข่งขันของกจิการ ทัง้นี้ 

ในกรณีที่ผูท้ าค าเสนอซือ้ด าเนินการเปลี่ยนแปลงใด ๆ อย่างมีนัยส าคัญ ผูท้ าค าเสนอซือ้จะด าเนินการใหไ้ดร้ับ

อนุมัตจิากทีป่ระชมุคณะกรรมการ และ/หรอืทีป่ระชมุผูถ้อืหุน้ของกจิการ และไดร้ับการอนุมัตอิืน่ๆ ทีจ่ าเป็น เพือ่ให ้

เป็นไปตามขอ้บังคับ กฎหมาย และกฎเกณฑ์ต่างๆ ที่เกี่ยวขอ้งและมีผลบังคับใช ้ณ ขณะนั้น อย่างไรก็ดี การ

เปลีย่นแปลงในดา้นต่างๆ ขึน้อยู่กับผลของการท าค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์และระดับความสามารถในการควบคุม

กจิการโดยผูท้ าค าเสนอซือ้ ภายหลังจากการท าค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์ซึง่ยังไม่มีความแน่นอน ดังนัน้ ผูถ้ือหุน้ที่

ปฏเิสธค าเสนอซือ้หลักทรัพยใ์นครัง้นี้และยังคงเป็นผูถ้อืหุน้ของกจิการต่อไป จะตอ้งเผชญิกับความเสีย่งจากความ

ไม่แน่นอนของแผนการด าเนนิธุรกจิของกจิการในอนาคต ซึง่ขณะนี้ยังไม่สามารถประเมนิผลกระทบทีช่ัดเจนได ้(ผู ้

ถอืหุน้โปรดพจิารณาขอ้มูลเพิม่เตมิในสว่นที ่4 ประโยชน์หรอืผลกระทบจากแผนงานและนโยบายตามที่ผูเ้สนอซือ้

ระบไุวใ้นค าเสนอซือ้ รวมทัง้ความเป็นไปไดข้องแผนงานและนโยบายดังกลา่วของรายงานฉบับนี้) 

 

เมือ่พจิารณาถงึประโยชน์และผลกระทบต่างๆ แลว้ ทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้เห็นว่า ผูถ้อืหุน้ควรตอบรบัค า

เสนอซือ้หลกัทรพัย ์ เพื่อการเพกิถอนหลักทรัพย์ของกจิการออกจากการเป็นหลักทรัพย์จดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยฯ์ อนึง่ ผูถ้อืหุน้ควรจะศกึษาขอ้มูลในค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์(แบบ 247-4) ความเห็นของกจิการเกีย่วกับ

ค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์(แบบ 250-2) รายงานความเห็นทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ฉบับนี้ และพจิารณาวัตถุประสงคข์อง

การลงทุน ความสามารถในการรับความเสี่ยงและผลกระทบต่างๆ ที่อาจเกดิขึน้ในอนาคต เพื่อใชป้ระกอบการ

พจิารณาในการตัดสนิใจส าหรับการตอบรับหรอืปฏเิสธค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์ซึง่การพจิารณาตอบรับหรอืปฏเิสธค า

เสนอซือ้หลักทรัพยดั์งกลา่วขึน้อยู่กับดลุยพนิจิและการตัดสนิใจของผูถ้อืหุน้เป็นส าคัญ 

ทัง้นี้ CapAd ในฐานะที่ปรกึษาของผูถ้ือหุน้ ขอรับรองว่าไดพ้จิารณาใหค้วามเห็นกรณีขา้งตน้ดว้ยความ

รอบคอบตามมาตรฐานวชิาชพี โดยค านงึถงึผลประโยชนข์องผูถ้อืหุน้เป็นส าคัญ 

 

โดยรายละเอยีดประกอบความเห็นของทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ มดีังตอ่ไปนี้ 
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สว่นที ่1: ความเป็นมา 

 

ตามทีป่ระชมุคณะกรรมการบรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอ็กซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) (“บรษิทัฯ” หรอื 

“กจิการ” หรอื “KEX”) ครัง้ที ่4/2568 เมือ่วันที ่30 เมษายน 2568 ไดม้มีตเิห็นชอบใหน้ าเสนอตอ่ทีป่ระชมุวสิามัญ 

ผูถ้ือหุน้ ครั ้งที่ 1/2568 ของกจิการซึง่ไดจ้ัดขึน้ในวันที่ 20 มิถุนายน 2568 เพื่อพิจารณาอนุมัติการเพิกถอน

หลักทรัพย์ของกจิการออกจากการเป็นหลักทรัพย์จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (“ตลาด

หลกัทรพัยฯ์”) โดยเป็นผลสบืเนื่องจากการที่ บรษัิท เอสเอฟ อนิเตอร์แนชั่นแนล โฮลดิง้ (ประเทศไทย) จ ากัด 

(“SFTH” หรอื “ผูท้ าค าเสนอซือ้”) ซึง่เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ของกจิการ (ณ วันที ่16 พฤษภาคม 2568 SFTH ถอื

หุน้ในบรษัิทฯ จ านวน 2,853,952,489 หุน้ คดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 81.43 ของจ านวนหุน้ทีอ่อกและช าระแลว้ทัง้หมด

ของกจิการ) ไดส้่งหนังสือแสดงเจตนาแจง้กจิการเมื่อวันที่ 30 เมษายน 2568 เพื่อเสนอใหก้จิการเพิกถอน

หลักทรัพย์ของกจิการจากการเป็นหลักทรัพย์จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ โดยสมัครใจ (“การเพกิถอน

หลกัทรพัยฯ์”) และแจง้ความประสงคท์ี่จะเป็นผูท้ าค าเสนอซือ้หุน้สามัญของกจิการที่ไม่ไดถ้ือโดย SFTH ซึง่รวม

เป็นจ านวนทัง้สิน้ 651,017,806 หุน้ คดิเป็นสัดสว่นรอ้ยละ 18.57 ของจ านวนหุน้ทีอ่อกและช าระแลว้ทัง้หมดของ

กจิการ เพือ่เพกิถอนหลักทรัพยข์องกจิการจากการเป็นหลักทรัพยจ์ดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยฯ์ ในราคาเสนอซือ้

หุน้ทีร่าคา 1.50 บาทตอ่หุน้ (“ค าเสนอซือ้เพือ่เพกิถอนหลกัทรพัยฯ์”) ทัง้นี้ ราคาเสนอซือ้หุน้ดังกล่าวเป็นราคาที่

ไม่ต ่ากว่าราคาสูงสุดที่ค านวณไดต้ามวธิกีารก าหนดราคาเสนอซือ้เพื่อเพกิถอนหลักทรัพยต์ามเกณฑท์ี่ก าหนดใน

ประกาศคณะกรรมการก ากับตลาดทุนที่ ทจ. 12/2554 เรื่อง หลักเกณฑ์ เงื่อนไข และวิธีการในการเขา้ถือ

หลักทรัพยเ์พือ่ครอบง ากจิการ (รวมทัง้ทีม่กีารแกไ้ขเพิม่เตมิ) (“ประกาศที ่ทจ. 12/2554” หรอื “ประกาศการ

เขา้ถอืหลกัทรพัยเ์พือ่ครอบง ากจิการ”) อนึง่ ราคาเสนอซือ้ขา้งตน้อาจมกีารเปลีย่นแปลง หากมเีหตุการณ์หรือ

การกระท าใดๆ อันเป็นเหตหุรอือาจเป็นเหตใุหเ้กดิความเสยีหายอย่างรา้ยแรงตอ่ฐานะหรอืทรัพยส์นิของกจิการ หรอื

เหตุอืน่ใดซึง่สง่ผลกระทบอย่างมนัียส าคัญต่อการก าหนดราคาเสนอซือ้ หรอืเหตุอืน่ใดตามที่ก าหนดในประกาศที่ 

ทจ. 12/2554 อยา่งไรก็ตาม การก าหนดราคาสดุทา้ยจะเป็นไปตามหลักเกณฑข์องประกาศที ่ทจ. 12/2554 

ทัง้นี้ ผูท้ าค าเสนอซือ้จะด าเนนิการท าค าเสนอซือ้หลักทรัพยเ์พือ่การเพกิถอนหลักทรัพยข์อง KEX จากการ

เป็นหลักทรัพยจ์ดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยฯ์ ภายหลังจากทีเ่งือ่นไขดังตอ่ไปนี้ส าเร็จครบถว้น 

(1) ที่ประชุมคณะกรรมการบรษัิทและที่ประชุมผูถ้ือหุน้ของกจิการ มีมตอินุมัตกิารเพกิถอนหลักทรัพยจ์ากการ

เป็นหลักทรัพยจ์ดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยฯ์ โดยสมัครใจ ดว้ยคะแนนเสยีงไม่นอ้ยกว่าสามในสี ่(3/4) 

ของจ านวนหุน้ทีอ่อกจ าหน่ายไดแ้ลว้ทัง้หมดของกจิการ โดยทีต่อ้งไม่มผีูถ้อืหุน้คัดคา้นการเพกิถอนหุน้เกนิ

กวา่รอ้ยละ 10 ของจ านวนหุน้ทีอ่อกจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดของกจิการ ตามหลักเกณฑก์ารเพกิถอนหลักทรัพย์

ของตลาดหลักทรัพยฯ์  

(2) การเพกิถอนหลักทรัพยข์องกจิการจากการเป็นหลักทรัพยจ์ดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยฯ์ และการท าค า

เสนอซือ้เพือ่เพกิถอนหลักทรัพยฯ์ จะตอ้งไดร้ับการอนุมัต ิและ/หรอื การผ่อนผันจากหน่วยงานทีเ่กี่ยวขอ้ง 

ซึง่รวมถึงตลาดหลักทรัพย์ฯ และคู่สัญญาใดๆ และ/หรือ บุคคลภายนอก ภายใตส้ัญญาและเอกสารที่

เกีย่วขอ้ง (หากจ าเป็น) และ  

(3) SFTH ในฐานะผูท้ าค าเสนอซือ้จะตอ้งไดร้ับการสนับสนุนทางการเงนิจากผูถ้ือหุน้ของ SFTH (“กลุ่ม SF”) 

เป็นจ านวนทีเ่พยีงพอและสามารถใชส้ าหรับการท าค าเสนอซือ้เพือ่เพกิถอนหลักทรัพย ์

 

เนื่องดว้ยในปัจจุบัน เงือ่นไขบังคับกอ่นการท าค าเสนอซือ้ดังกล่าวไดส้ าเร็จครบถว้นแลว้ โดยเมือ่วันที ่20 

มถิุนายน 2568 ที่ประชุมวสิามัญผูถ้ือหุน้ของกจิการ ครัง้ที่ 1/2568 ไดม้ีมตอินุมัตกิารขอเพกิถอนหลักทรัพยข์อง
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กจิการออกจากการเป็นหลักทรัพยจ์ดทะเบยีน และเมือ่วันที ่8 กรกฎาคม 2568 คณะกรรมการตลาดหลักทรัพยฯ์ ได ้

อนุมัตกิารเพกิถอนหุน้ของกจิการออกจากการเป็นหลักทรัพยจ์ดทะเบยีน โดยมเีงือ่นไขใหก้จิการด าเนนิการใหผู้ท้ า

ค าเสนอซือ้ คอื SFTH จัดท าค าเสนอซือ้หลักทรัพยข์องกจิการจากผูถ้อืหุน้ใหเ้ป็นไปตามหลักเกณฑท์ีเ่กีย่วขอ้งโดย

ครบถว้น ก่อนที่ตลาดหลักทรัพย์ฯ จะพจิารณาก าหนดวันเพกิถอนหุน้ของกจิการออกจากการเป็นหลักทรัพย์จด

ทะเบยีนตอ่ไป และก าหนดใหก้จิการรายงานผลการเสนอซือ้หลักทรัพยม์ายังตลาดหลักทรัพยฯ์ ภายใน 5 วันท าการ 

นับแตวั่นสิน้สดุระยะเวลารับซือ้ เพือ่ทีจ่ะไดเ้ผยแพร่ใหผู้ล้งทนุทราบตอ่ไป  

ดังนัน้ ผูท้ าค าเสนอซือ้จงึมคีวามประสงคท์ีจ่ะท าค าเสนอซือ้หลักทรัพยทั์ง้หมดของกจิการเพือ่การเพกิถอน

หลักทรัพยข์องกจิการออกจากการเป็นหลักทรัพยจ์ดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพย ์โดยเมือ่วันที ่18 กรกฎาคม 2568 

ผูท้ าค าเสนอซือ้ไดย้ืน่ค าเสนอซือ้หลักทรัพยทั์ง้หมดของกจิการต่อผูถ้อืหลักทรัพยข์องกจิการ มรีะยะเวลารับซือ้ 45 

วันท าการ ระหวา่งวันที ่21 กรกฎาคม 2568 ถงึ วันที ่24 กันยายน 2568 

 

ตารางที ่1-1: ขอ้มูลสรุปของจ านวนหุน้ท ัง้หมดทีถ่อืครองโดยผูท้ าค าเสนอซือ้ 

ชือ่ ประเภท

หุน้ 

จ านวนหุน้กจิการ

ทีถ่อือยู ่

รอ้ยละเมือ่เทยีบกบั

จ านวนหุน้ทีจ่ าหนา่ย

ไดแ้ลว้ท ัง้หมดของ

กจิการ 

รอ้ยละเมือ่เทยีบ

กบัสทิธอิอกเสยีง 

ท ัง้หมดของ

กจิการ 

I. ผูท้ าค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์ หุน้สามัญ 2,853,952,489 81.43  81.43  

II. บคุคลกลุม่เดยีวกับผูท้ าค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์ หุน้สามัญ - - - 

III. บคุคลตามมาตรา 258 ของบคุคลตาม I และ II - - - - 

IV. บคุคลตามมาตรา 246 และ 247 ของบคุคล 

ตาม I และ II 
- - - - 

V. ขอ้ตกลงอืน่ทีจ่ะท าใหบ้คุคลตาม I ถงึ III  

ไดหุ้น้เพิม่ขึน้ 

หุน้สามัญ - - - 

 รวม 2,853,952,489 81.43 81.43 

ทีม่า: แบบ 247-4 ฉบับลงวันที ่18 กรกฎาคม 2568  

 

1. ขอ้มลูเกีย่วกบัธุรกจิของกจิการและธุรกจิของผูท้ าค าเสนอซือ้ 

1.1 ธุรกจิของกจิการ 

ผูถ้อืหุน้สามารถศกึษาขอ้มลูการประกอบธรุกจิของกจิการในหัวขอ้ตา่ง ๆ ดังตอ่ไปนี้ ไดใ้นแบบ 250-2 และ

แบบ 56-1 One Report ของกจิการที่เปิดเผยไวใ้นเว็บไซต์ของตลาดหลักทรัพย์ฯ และส านักงาน ก.ล.ต. ไดท้ี่ 

www.set.or.th และ www.sec.or.th 

- ลักษณะการประกอบธรุกจิของกจิการ 

- ทนุจดทะเบยีนและโครงสรา้งผูถ้อืหุน้ 

- รายชือ่คณะกรรมการตามทะเบยีนกรรมการล่าสดุของกจิการ และทีค่าดวา่จะเป็นหลังการท าค าเสนอซือ้ 

- สรุปผลการด าเนนิงานและฐานะการเงนิของกจิการ และปัจจัยทีม่ผีลกระทบตอ่ผลการด าเนนิงานในอนาคต 

 

1.2 รายละเอยีดของผูท้ าค าเสนอซือ้หลกัทรพัย ์

ผูถ้อืหุน้สามารถศกึษาขอ้มลูการประกอบธรุกจิของผูท้ าค าเสนอซือ้ ไดใ้นแบบ 247-4 ของผูท้ าค าเสนอซือ้

ทีเ่ปิดเผยไวใ้นเว็บไซตข์องตลาดหลักทรัพยฯ์ และส านักงาน ก.ล.ต. ไดท้ี ่www.set.or.th และ www.sec.or.th  
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สว่นที ่2: ความเหมาะสมของราคาเสนอซือ้หุน้ของกจิการ 

 

ทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ไดพ้จิารณาความเหมาะสมของมูลค่าหุน้สามัญของกจิการ ดว้ยวธิกีารต่าง ๆ จ านวน 

6 วธิ ีไดแ้ก ่

1) วธิมีลูคา่ตามบัญช ี(Book Value Approach) 

2) วธิมีลูคา่ตามบัญชทีีป่รับปรุงแลว้ (Adjusted Book Value Approach) 

3) วธิมีลูคา่หุน้ตามราคาตลาด (Market Value Approach) 

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

5) วธิอัีตราสว่นราคาตอ่ก าไรต่อหุน้ (Price to Earnings Ratio Approach: P/E Ratio) 

6) วธิมีลูคา่ปัจจุบันสทุธขิองกระแสเงนิสด (Discounted Cash Flow Approach) 

 

ในการประเมนิมูลค่าหุน้สามัญของกจิการ ในครัง้นี้ ที่ปรกึษาของผูถ้ือหุน้ก าหนดสมมตฐิานโดยพจิารณา

จากสภาวะเศรษฐกจิในปัจจุบันและขอ้มูล ณ เวลาทีจั่ดท ารายงานฉบับนี้ และอยู่ภายใตส้มมตฐิานส าคัญว่า กจิการ

จะด าเนนิธรุกจิปกตภิายใตส้ภาวะตลาดและกฎเกณฑต์่างๆ เหมอืนในอดตีทีผ่่านมา โดยทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ไม่ได ้

น าผลกระทบที่อาจจะเกดิขึน้ในอนาคตจากนโยบายและแผนบรหิารของกจิการ และกฎหมาย ภายหลังจากกจิการ 

พน้สภาพจากการเป็นบรษัิทจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยฯ์ ดังนัน้ มลูคา่หุน้สามัญของกจิการ ทีท่ีป่รกึษาของผูถ้ือ

หุน้ใชพ้จิารณาความเหมาะสมของราคาเสนอซือ้หุน้ของกจิการ ส าหรับการท าค าเสนอซือ้หุน้สามัญทัง้หมดของ

กจิการ เพือ่เพกิถอนหลักทรัพยข์องกจิการ ออกจากการเป็นหลักทรัพยจ์ดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพย์ฯ (“การท า

ค าเสนอซือ้เพือ่เพกิถอนหลกัทรพัยฯ์”) จงึเป็นมูลค่าตามแผนการด าเนินงาน ณ ปัจจุบันของกจิการ และหาก

ปัจจัยและสมมตฐิานดังกล่าวตามที่ระบุขา้งตน้นี้เปลี่ยนแปลงไปในอนาคตอาจส่งผลกระทบต่อความเห็นของที่

ปรกึษาของผูถ้อืหุน้ซึง่อาจจะเปลีย่นแปลงตามไปดว้ย 

ทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ไดพ้จิารณาความเหมาะสมของการเขา้ท ารายการนี้ จากการศกึษาขอ้มูลและเอกสาร

ที่ไดร้ับจากกิจการ รวมทั้งขอ้มูลที่ เ ปิดเผยโดยท่ัวไป เช่น รายงานประจ า ปี (Form 56-1 One Report)  

งบการเงนิทีต่รวจสอบหรอืสอบทานแลว้ของกจิการ และบรษัิททีเ่กีย่วขอ้ง และขอ้มูลที่กจิการเปิดเผยแกส่าธารณะ

ในเว็บไซตข์องส านักงาน ก.ล.ต. (www.sec.or.th) และเว็บไซตข์องตลาดหลักทรัพยฯ์ (www.set.or.th) เป็นตน้ 

ทัง้นี้ ความเห็นของที่ปรึกษาของผูถ้ือหุน้ในรายงานฉบับนี้ตัง้อยู่บนสมมติฐานว่า ขอ้มูลและเอกสาร

ดังกลา่วเป็นขอ้มูลทีส่มบรูณ์ ครบถว้น และถกูตอ้ง รวมทัง้เป็นการพจิารณาจากสถานการณ์และขอ้มูลทีส่ามารถรับรู ้

ไดใ้นปัจจุบัน ณ วันทีจ่ัดท ารายงานฉบับนี้ หากมกีารเปลีย่นแปลงใดๆ หรอืเกดิเหตุการณ์ใดเกดิขึน้ในอนาคต อาจ

สง่ผลกระทบอย่างมนัียส าคัญต่อการด าเนนิธุรกจิและประมาณการทางการเงนิของกจิการ การประเมนิและวเิคราะห์

ของที่ปรกึษาของผูถ้ือหุน้ รวมถงึการตัดสนิใจของผูถ้ือหุน้ต่อการขอเพกิถอนหลักทรัพยข์องกจิการจากการเป็น

หลักทรัพยจ์ดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพย ์

หลังจากที่ไดศ้กึษาขอ้มูลและเอกสาร รวมทัง้ขอ้มูลอืน่ๆ ที่เกีย่วขอ้งแลว้ CapAd สามารถสรุปความเห็น

เกีย่วกับความเหมาะสมของราคาซือ้หุน้สามัญของกจิการ ไดด้ังนี้ 
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1. วธิมีลูคา่ตามบญัช ี(Book Value Approach) 

การประเมนิมลูคา่หุน้โดยวธินีี้ จะแสดงใหเ้ห็นถงึมลูคา่หุน้สามัญของกจิการ ซึง่ปรากฏตามบัญช ีณ ขณะใด

ขณะหนึง่ โดยเป็นการประเมนิจากมลูคา่ตามบัญชขีองกจิการตามงบการเงนิรวมงวดลา่สดุ ณ วันที ่31 มนีาคม 2568 

ซึง่สอบทานโดยผูส้อบบัญชรีับอนุญาตที่ไดร้ับความเห็นชอบจากส านักงาน ก.ล.ต. ทัง้นี้ สามารถน างบการเงนิ

ดังกลา่วมาค านวณหามลูคา่หุน้ตามบัญชขีองกจิการไดด้ังนี้ 

ตารางที ่2-1: มูลคา่ตามบญัชขีอง KEX ณ วนัที ่31 มนีาคม 2568 

มูลคา่ตามบญัชขีอง KEX ณ วนัที ่31 มนีาคม 2568 หนว่ย 

ทนุทีอ่อกและช าระแลว้ 1,752.49  ลา้นบาท 

สว่นเกนิมลูคา่หุน้สามัญ  12,887.89  ลา้นบาท 

ส ารองอืน่ - การจ่ายโดยใชหุ้น้เป็นเกณฑ ์  87.98  ลา้นบาท 

ก าไรสะสม (ขาดทนุ)  ลา้นบาท 

จัดสรรแลว้ – ส ารองตามกฎหมาย  89.00  ลา้นบาท 

ยังไมจั่ดสรร (ขาดทนุสะสม)  (13,330.88) ลา้นบาท 

องคป์ระกอบอืน่ของสว่นของเจา้ของ  -    ลา้นบาท 

รวมสว่นของผูถ้อืหุน้บรษิทัใหญ ่ 1,486.48 ลา้นบาท 

จ านวนหุน้ทีช่ าระแลว้ทัง้หมด  3,504,970,2951/ หุน้ 

มูลคา่ตามบญัชตีอ่หุน้  0.42 บาท/หุน้ 

หมายเหต:ุ 1/ มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 0.50 บาท 

 

จากการประเมนิมูลค่าหุน้โดยวธิีนี้ จะไดมู้ลค่าหุน้ของ KEX เท่ากับ 0.42 บาทต่อหุน้ ซึง่ต ่ากว่าราคา

เสนอซือ้ที ่1.50 บาทตอ่หุน้ เป็นจ านวนเทา่กับ (1.08) บาทตอ่หุน้ หรอืต า่กวา่รอ้ยละ (72.00) ของราคาเสนอซือ้ 

 

อยา่งไรก็ตาม วธิมีลูคา่ตามบัญชเีป็นวธิทีีส่ะทอ้นถงึผลประกอบการและฐานะของบรษัิท ณ เวลาใดเวลาหนึง่ 

โดยพจิารณาจากผลการด าเนนิงานในอดตี แต่วธินีี้ไม่ไดค้ านงึถงึมูลค่าสนิทรัพยท์ีแ่ทจ้รงิ เหตุการณ์ภายหลังวันทีใ่น

งบการเงนิ และความสามารถในการท าก าไรของกจิการในอนาคต ตลอดจนแนวโนม้ภาวะเศรษฐกจิและอุตสาหกรรม

โดยรวม ดังนัน้ วธินีี้จงึไมส่ะทอ้นถงึมลูคา่ทีแ่ทจ้รงิของหุน้ของกจิการ 

 

  



ความเห็นของทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้เกีย่วกับค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์ บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอก็ซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอ๊ดแวนเทจ จ ากัด หนา้ที ่13/61 

 

2. วธิมีลูคา่ตามบญัชทีีป่รบัปรงุแลว้ (Adjusted Book Value Approach) 

การประเมนิมลูค่าหุน้ดว้ยวธินีี้ เป็นการน าสนิทรัพยร์วมของกจิการหักดว้ยหนี้สนิทัง้หมด รวมทัง้ภาระผูกพัน

และหนี้สนิที่อาจจะเกดิขึน้ในอนาคต (Commitments and Contingent Liabilities) ซึง่ปรากฏตามงบการเงนิรวม

งวดล่าสุด ณ วันที่ 31 มีนาคม 2568 ซึง่สอบทานโดยผูส้อบบัญชรีับอนุญาตที่ไดร้ับความเห็นชอบจากส านักงาน 

ก.ล.ต. และปรับปรุงดว้ยรายการต่าง ๆ ที่เกดิขึน้ภายหลังจากวันที่ในงบการเงนิ หรือรายการที่มีผลกระทบท าให ้

มูลค่าตามบัญชสีะทอ้นมูลค่าที่แทจ้รงิมากขึน้ เช่น ส่วนเพิม่หรือส่วนลดจากการประเมนิราคาทรัพยส์นิที่ยังไม่ได ้

บันทึกในงบการเงิน รายการขาดทุนที่สามารถน ามาลดภาษีไดใ้นอนาคต (Tax Saving from Losses Carried 

Forward) หนี้สนิทีอ่าจเกดิขึน้ในอนาคต และเหตุการณ์ภายหลังวันทีใ่นงบการเงนิ เป็นตน้ โดยทีป่รกึษาของผูถ้ือ

หุน้ไดพ้จิารณารายการในงบการเงนิดังกลา่ว เพือ่ประกอบการปรับปรุงมลูคา่ตามบัญช ีดังนี้  

ตารางที ่2-2: สรุปรายการสนิทรพัยข์องกจิการ ณ วนัที ่31 มนีาคม 2568 

ที ่ รายการสนิทรพัย ์ มูลคา่ตามบญัช ี

ณ วนัที ่31 มนีาคม 2568 

รอ้ยละเทยีบกบั 

สนิทรพัยร์วมของกจิการ  

ณ วนัที ่31 มนีาคม 2568 

1. รายการสนิทรพัยท์ีมู่ลคา่ตามบญัชสีะทอ้นมูลคา่ยุตธิรรม 1,791.59 43.35 

 • เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด 206.21 4.99 

 • ลกูหนี้การคา้และลกูหนี้หมนุเวยีนอืน่ 902.73 21.84 

 • สนิคา้คงเหลอื 29.57 0.72 

 • เงนิลงทนุในบรษัิทร่วม 10.70 0.26 

 • สนิทรัพยส์ทิธกิารใช ้ 552.23 13.36 

 • สนิทรัพยไ์มม่ตัีวตน 90.16 2.18 

2. รายการทรพัยส์นิทีม่กีารประเมนิมลูคา่ 

โดยผูป้ระเมนิราคาทรพัยส์นิอสิระ 

1,077.83 26.08 

 • อปุกรณ์ทีใ่ชใ้นการด าเนนิงาน 353.99 8.56 

 • เครือ่งตกแตง่ ตดิตัง้และอปุกรณ์ส านักงาน 87.64 2.12 

 • คอมพวิเตอร ์ 249.88 6.05 

 • ยานพาหนะ 233.76 5.66 

 • สนิทรัพยร์ะหวา่งตดิตัง้ 152.56 3.69 

3. รายการสนิทรพัยท์ีต่อ้งมกีารปรบัปรุงมูลคา่สะทอ้นถงึ 

ความเป็นไปไดใ้นการใชป้ระโยชนจ์รงิ 

602.03 14.57 

 • สนิทรัพยภ์าษีเงนิไดร้อตัดบัญช ี 602.03 14.57 

4. รายการสนิทรพัยอ์ืน่ ๆ 661.72 16.01 

 • สว่นปรับปรุงอาคาร  84.07 2.03 

 • สนิทรัพยห์มนุเวยีนอืน่ 97.16 2.35 

 • สนิทรัพยไ์มห่มนุเวยีนอืน่ 480.50 11.63 

 รวม 4,133.18 100.00 

 

 โดย 

• เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด เป็นสนิทรัพยท์างการเงนิทีบั่นทกึบัญชตีามมูลคา่ทีแ่ทจ้รงิ 

• ลูกหนี้การคา้และลูกหนี้หมุนเวยีนอืน่ เป็นสนิทรัพยท์ีไ่ดม้กีารพจิารณาหักค่าเผือ่ผลขาดทุนดา้นเครดติ

ที่ว่าจะเกดิขึน้ ตามนโยบายการบัญชขีองกจิการ ดังนัน้ สนิทรัพยด์ังกล่าวจงึมีมูลค่าตามบัญชใีกลเ้คยีงกับมูลค่า

ยตุธิรรม 

• สนิคา้คงเหลอื เป็นสนิทรัพยห์มุนเวยีนที่ใชใ้นการด าเนนิธุรกจิของกจิการ เช่น กล่องพัสดุ ซองพัสดุ 

ฉลากและเทปกาว และอืน่ๆ ซึง่เป็นสนิทรัพยท์ีแ่สดงมลูคา่คงเหลอืทีแ่ทจ้รงิแลว้ 



ความเห็นของทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้เกีย่วกับค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์ บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอก็ซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอ๊ดแวนเทจ จ ากัด หนา้ที ่14/61 

 

• เงนิลงทนุในบรษัิทร่วม คอื เงนิลงทนุในบรษัิท ไฮฟ์บ็อกซ ์(ไทยแลนด)์ จ ากัด (“Hivebox”) ซึง่มกีาร

บันทกึบัญชใีนงบการเงนิรวมตามวธิีส่วนไดเ้สีย ซึง่ไดส้ะทอ้นมูลค่าทางเงนิลงทุนของกจิการ หักดว้ยส่วนแบ่ง

ขาดทุนจากบรษัิทร่วมตามวธิีส่วนไดเ้สยีแลว้ ทีป่รกึษาของผูถ้ือหุน้เห็นว่า มูลค่าเงนิลงทุนในบรษัิทร่วมตามบัญช ี

สะทอ้นมูลค่ายุตธิรรมทีเ่หมาะสมแลว้ เนื่องจาก Hivebox เพิง่เริม่ด าเนนิงานและมรีายไดใ้นเดอืนกรกฎาคม พ.ศ. 

2567 ทีผ่่านมา หรอืเพิง่เริม่ด าเนนิธรุกจิมาไดไ้มถ่งึ 1 ปี ท าใหก้ารคาดการณ์ผลการด าเนนิงานในอนาคตยังมคีวาม

ไมแ่น่นอนสงู 

• สนิทรัพยส์ทิธกิารใช ้เนื่องจาก กจิการใชป้ระโยชน์จากรูปแบบการจัดการทรัพยส์นิแบบยืดหยุ่นผ่าน

สัญญาเชา่ ส าหรับสนิทรัพยบ์างรายการ ไดแ้ก ่ยานพาหนะ อาคาร และอุปกรณ์ทีใ่ชใ้นการด าเนนิงาน โดยรายการ

สัญญาเช่าซึง่ถูกบันทกึเป็นรายการสนิทรัพยส์ทิธกิารใช ้นับเป็นองคป์ระกอบหลักของสนิทรัพยไ์ม่หมุนเวยีนของ

กจิการ ซึง่มกีารบันทกึบัญชดีว้ยมลูค่าตามสัญญาเชา่ หักดว้ยคา่เสือ่มราคา เพือ่สะทอ้นถงึมลูคา่คงเหลอืของสัญญา

เชา่ ท าใหม้ลูคา่ทางบัญชสีะทอ้นถงึมลูคา่ทีเ่หมาะสมของสนิทรัพย ์ณ ขณะนัน้แลว้ 

• สนิทรัพย์ไม่มีตัวตน ไดแ้ก่ โปรแกรมคอมพิวเตอร์ และโปรแกรมซึง่อยู่ระหว่างการติดตัง้ ซึง่เป็น

สนิทรัพยท์ีม่กีารบันทกึบัญชดีว้ยราคาทุน และถูกตัดจ าหน่ายตลอดอายุประมาณการใหป้ระโยชน์ ดังนัน้ มูลค่าตาม

บัญชจีงึสะทอ้นมลูคา่ทีเ่หมาะสมของสนิทรัพย ์ณ ขณะนัน้แลว้ 

 

ดังนัน้ ในการประเมนิมูลค่าหุน้ของ KEX โดยวธินีี้ทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ไดใ้ชม้ลูค่าตามบัญชซีึง่ปรากฏตาม

งบการเงนิรวมงวดลา่สดุ ณ วันที ่31 มนีาคม 2568 โดยพจิารณาประเด็นส าคัญ ดังนี้ 

 

2.1 สว่นเพิม่ (ลด) จากการประเมนิมลูคา่ทรพัยส์นิ 

กจิการไดว้า่จา้งบรษัิท ไทยประเมนิราคา ลนิน ์ฟิลลปิส ์จ ากัด (“ผูป้ระเมนิราคาทรพัยส์นิอสิระ”) ซึง่เป็น

บรษัิทที่อยู่ในรายชื่อประเมนิมูลค่าทรัพย์สนิในตลาดทุนและผูป้ระเมินหลักไดร้ับความเห็นชอบจากส านักงาน 

ก.ล.ต. เพือ่ประเมนิราคาของเครือ่งจักรและอปุกรณ์เครือ่งใชส้ านักงาน โดยมรีายละเอยีดการประเมนิมลูคา่ทรัพยส์นิ

ดังตอ่ไปนี้ 

ตารางที ่2-3: ขอ้มูลสรุปของการประเมนิมูลคา่ทรพัยส์นิโดยผูป้ระเมนิราคาทรพัยส์นิอสิระ 

รายงานประเมนิเลขที ่ ทพ. 25-0728-18-119 

ประเภททรพัยส์นิ เครือ่งจักรและอปุกรณ์เครือ่งใชส้ านักงาน 

ทีต่ ัง้เครือ่งจกัรและ

ทรพัยส์นิ 

บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอ็กซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) และ  

บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอ็กซเ์พรส เซอรว์สิ จ ากัด และทีท่ าการสาขาของกจิการ  

วตัถุประสงคก์ารประเมนิ เพือ่ขอทราบมลูคา่ทรัพยส์นิ (รายงานฉบับนี้สามารถใชเ้พือ่วัตถปุระสงคส์าธารณะ) 

วธิกีารประเมนิ วธิตีน้ทนุ (Cost Approach) 

วนัทีส่ ารวจ วันที ่24 มนีาคม 2568 – 4 เมษายน 2568 

วนัทีป่ระเมนิ วันที ่11 เมษายน 2568 

มูลคา่เครือ่งจกัรและ

ทรพัยส์นิ 

1. ทรัพยส์นิของบรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอก็ซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) แบง่ออกเป็น 

1.1 มลูคา่เครือ่งจักรและยานพาหนะ (Market Value) เป็นเงนิ 720,336,670 บาท 

       มลูคา่ตน้ทนุทดแทนใหม ่(New Replacement Cost) เป็นเงนิ 1,228,662,475.28 บาท 

 1.2 มลูคา่กลุม่ปรับปรุงสภาพเครือ่งจักร Construction in Progress เป็นเงนิ 141,534,800 บาท 

      มลูค่าตน้ทนุทดแทนใหม ่(New Replacement Cost) เป็นเงนิ 145,272,735.82 บาท 

 1.3 มลูคา่ตลาดของทรัพยส์นิประเภทเครือ่งใชส้ านักงาน (Market Value) เป็นเงนิ 553,347,770 บาท 

      มลูค่าตน้ทนุทดแทนใหม ่(New Replacement Cost) เป็นเงนิ 1,468,419,548.40 บาท 



ความเห็นของทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้เกีย่วกับค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์ บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอก็ซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอ๊ดแวนเทจ จ ากัด หนา้ที ่15/61 

 

 1.4 มูลค่าทรัพยส์นิทีแ่สดงในบัญชเีป็นมลูค่าสทุธเิป็นศนูยบ์าท (Market Value) เป็นเงนิ 168,483,840 บาท 

      มลูค่าตน้ทนุทดแทนใหม ่(New Replacement Cost) เป็นเงนิ 1,443,717,170.28 บาท 

 2. ทรัพยส์นิของ บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอก็ซเ์พรส เซอรว์สิ จ ากัด 

 2.1 มลูคา่ตลาดของทรัพยส์นิ กระบะบรรทกุ เป็นเงนิ 540,255,250 บาท 

     มลูค่าตน้ทนุทดแทนใหม ่(New Replacement Cost) เป็นเงนิ 1,106,134,780.02 บาท 

ทีม่า:  รายงานประเมนิราคาทรัพยส์นิโดยผูป้ระเมนิราคาทรัพย์สนิอสิระ เลขที่ ทพ. 25-0728-18-119 ลงวันที่ 11 เมษายน 2568 และ 

การประมวลผลโดยทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ 

 

ขอ้มลูประกอบการประเมนิราคาเครือ่งจักรของผูป้ระเมนิราคาทรัพยส์นิอสิระ 

1) บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอ็กซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) ประกอบกจิการใหบ้รกิารรับ-สง่ และคัดแยกพัสดุ 

สนิคา้โดยใชเ้ครื่องจักรและยานพาหนะในการประกอบกจิการ ซึง่แสดงอยู่ในบัญชทีรัพยส์นิ (Book Asset) ที่

ตอ้งการส ารวจและประเมนิราคา ดังรายละเอยีดโดยสงัเขป ดังนี้ 

1.1) กลุม่เครือ่งจักรทีใ่ชใ้นการประกอบกจิการ (Machinery) ประกอบดว้ยเครือ่งจักร ส าหรับการรับพัสด ุการคัด

แยกพัสด ุ(Sorting Line) เชน่ ระบบสายพานล าเลยีง (Conveyor) เครือ่งคัดแยกพัสด ุ(Sorting Machine) 

รวมถงึอุปกรณ์ เครื่องมือ เครื่องใชส้ าหรับสนับสนุนการท างานอื่นๆ (Utilities) เช่น รถยก (Hand Lift) 

เครือ่งอา่นโคด้ (Barcode Scanner) จ านวนรวม 43,548 รายการ 

1.2) กลุม่ยานพาหนะประเภทจักรยานยนต ์(Motorcycle) จ านวนรวม 356 รายการ 

1.3) กลุม่ Construction in Progress (งานปรับปรุง Machinery ขอ้ 1.1)) จ านวนรวม 7 รายการ 

1.4) กลุม่ Furniture และ Electronic จ านวน รวม 43,592 รายการ ประกอบดว้ย 

1.4.1) กลุ่ม Furniture เชน่ ตู ้โต๊ะ เกา้อี ้เครือ่งมอื เครือ่งใช ้อุปกรณ์ในส านักงาน หรอืทีต่ดิตัง้ใชง้านกับ

อาคารส านักงาน (Access Point เครือ่งปรับอากาศ) 

1.4.2) กุล่ม Electronic เช่น คอมพวิเตอร์แบบต่างๆ (PC/Laptop Computer) อุปกรณ์ ชิน้ส่วนที่ใชใ้น

ระบบควบคมุ สัง่การ (Controller) และทีใ่ชใ้นระบบจัดเก็บขอ้มลู (Server Unit) 

2) ทรัพยส์นิในขอ้ 1) ทัง้หมด ถูกตดิตัง้ใชง้านอยู่ในสถานที่ประกอบกจิการในเขตกรุงเทพฯ และเขตต่างจังหวัด  

ทีเ่ป็นคลังสนิคา้ ศนูยคั์ดแยกสนิคา้ ส านักงานรับ-สง่พัสด ุและรา้นสาขายอ่ย 

3) การส ารวจและประเมนิราคา 

3.1) ไดเ้ขา้ท าการส ารวจ โดยวธิสีุม่ส ารวจ (Sampling) (ตามขอ้ก าหนดในมาตรฐานการประเมนิมูลค่าโรงงาน 

เครื่องจักรและอุปกรณ์ หมวดที่ 3 เรื่องที่ 9)1 บนสมมุตฐิานว่า ขณะเขา้ท าการส ารวจ เครื่องจักรและ

อปุกรณ์ ยังคงเป็นกรรมสทิธิข์องบรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอ็กซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) โดยถูกตอ้ง

สมบรูณ์ 

3.2) รายการเครือ่งจักรและยานพาหนะตามขอ้ 3.1) รวม 87,503 รายการนัน้ เป็นรายการทีย่ังแสดงมูลค่าสุทธ ิ

(Net Value) ในบัญชทีรัพยส์นิ และตามทีไ่ดร้ับแจง้จากเจา้ของเครือ่งจักรว่าเป็นรายการทรัพยส์นิที่ยังไม่

ถูกยกเลกิสถานะการใชง้านไปจากกจิการ ซึง่จงึไดพ้จิารณาประเมนิราคาใหเ้ฉพาะรายการตามที่แจง้นี้

เทา่นัน้ 

3.3) เครือ่งจักรและอปุกรณ์รายการทีม่มีูลค่าสทุธ ิ(Net Value) เป็น 0 บาท ไดร้ับแจง้วา่เป็นรายการทีถ่กูยกเลกิ

สถานะการใชง้าน ไดป้ระเมนิราคาแยกสว่นไวใ้นครัง้นี้ดว้ย 

 

1 อา้งองิจากมาตรฐานและจรรยาบรรณวชิาชพีการประเมนิมูลคา่โรงงาน เครื่องจักรและอุปกรณ์ ซึง่จัดท าโดยสมาคมผูป้ระเมนิค่าทรัพยส์นิแหง่

ประเทศไทย และ สมาคมนักประเมนิราคาอสิระไทย และสนับสนุนโดยส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพยแ์ละตลาดหลักทรัพย ์
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3.4) ก าหนดอายุการใชง้านของเครื่องจักร (N) เพื่อการประเมนิราคา ตามขอ้ก าหนดในมาตรฐานการประเมนิ

มูลค่าโรงงาน เครือ่งจักรและอุปกรณ์ ในภาคผนวก 1 ของมาตรฐานการประเมนิมูลค่าโรงงาน เครือ่งจักร

และอปุกรณ์ โดยตารางแนวทางการก าหนดอายุการใชง้านของเครือ่งจักรโดยสงัเขป ดังนี้ 

3.4.1) ล าดับที ่41.1 เครือ่งจักรโรงซอ่มสรา้ง (Work Shop Equipment)  

• ก าหนดอาย ุ15 ปี 

3.4.2) ล าดับที ่41.20 เครือ่งคอมพวิเตอร ์(Computer Equipment (Hardware)) รวมถงึทรัพยส์นิในกลุม่ Electronic  

• ก าหนดอาย ุ5 ปี 

3.4.3) ล าดับที ่56 ยานพาหนะ (Vehicle)  

• ก าหนดอาย ุ12 ปี 

3.4.4) ล าดับที ่59 เครือ่งมอื เครือ่งใช ้(Small Tools) 

• ก าหนดอาย ุ10 ปี 

3.4.5) ล าดับที ่60 เครือ่งจักรอืน่ๆ (Other Machinery & Equipment) 

• ก าหนดอาย ุ15 ปี ส าหรับ Machinery 

• ก าหนดอาย ุ5 ปี ส าหรับ Equipment ทีม่ลัีกษณะเชงิครุภัณฑ ์

• ก าหนดอาย ุ10 ปี ส าหรับครุภัณฑก์ลุม่ Furniture 

4) สามารถประเมนิคุณลักษณะการใชง้านของเครือ่งจักร อุปกรณ์ จากการสุม่ส ารวจเพือ่ประกอบการประเมนิราคา 

ไดโ้ดยสงัเขป ดังนี ้

4.1) เครือ่งจักรหลักทีเ่ป็นระบบล าเลยีงคัดแยกพัสดุขณะส ารวจพบว่ามกีารปรับปรุงสภาพเครือ่งจักรใหทั้นสมัย

และท างานไดอ้ยา่งมปีระสทิธภิาพมากขึน้ 

4.2) รถจักรยานยนต์เป็นสนิทรัพย์ประเภทใชง้านหนัก พจิารณาใหม้ีการปรับลดค่าปัจจัยทางสภาพ (C) ใน

เกณฑน์อ้ยกวา่ปกต ิ

4.3) เครือ่งจักรและอปุกรณ์ทีศ่นูยจั์ดแยกสนิคา้ 2 แหง่ “10KSสมทุรสาคร”, “10KPปทมุธานี” ไดปิ้ดตัวลง มกีาร

ถอดประกอบการตดิตัง้เครื่องจักรประเภทตดิตรงึกับที ่โดยเฉพาะเครื่องจักรหลักส าหรับการคัดแยกพัสดุ 

(Sorting Line) และเครือ่งจักรตรวจวัดขนาด (QubeVu Dimension) ไดพ้จิารณาใหม้ีการตัดลดค่าตดิตัง้

ลงรอ้ยละ 10 (Scanner และรายการอืน่ ๆ ทีไ่มม่งีานตดิตัง้แตเ่ดมิ ไมต่ัดลด) 

4.4) เครือ่งจักร อุปกรณ์ในรายการอืน่ๆ นอกจากเครื่องจักรหลักจะมีลักษณะสภาพเก่า-ใหม่ ตามอายุการผ่าน

งานในสภาพของการใชง้านปกต ิ

4.5) เครื่องจักรบางส่วนหมดอายุ หรือใกลห้มดอายุใชง้าน ตามขอ้ก าหนดในมาตรฐานการประเมนิมูลค่าโรงงาน 

เครือ่งจักรและอุปกรณ์ แตยั่งใชง้านได ้พจิารณาการประเมนิราคาตามสภาพ ในเกณฑม์ลูคา่ไมต่ ่ากว่ารอ้ยละ 20 

4.6) ซอฟแวรท์ีใ่ชใ้นกจิการ บางสว่นเป็นซอฟแวรท์ีอ่อกแบบมาเพือ่กจิการโดยเฉพาะ ท าใหไ้มส่ามารถก าหนด

มลูคา่ตลาดของซอฟแวร ์คงใชร้าคาตามมลูคา่ทางบัญชทีีก่จิการก าหนด 

4.7) มูลค่าปรับปรุงและตกแต่งภายในส านักงาน เนื่องจากส านักงานที่ใชม้ีสัญญาเช่าระยะสัน้ มูลค่านี้ จงึเป็น

คา่ใชจ่้ายในการด าเนนิกจิการ จงึไมไ่ดป้ระเมนิราคาให ้

 

ตามรายงานการประเมนิมลูคา่ทรัพยส์นิลงวันที ่11 เมษายน 2568 เลขที ่ทพ. 25-0728-18-119 ผูป้ระเมนิ

ราคาทรัพย์สนิอิสระไดใ้ชว้ิธีตน้ทุนทดแทน โดยเป็นการประเมนิค่าทรัพย์สนิบนพื้นฐานของราคาทดแทนของ

ทรัพย์สนิหักดว้ยค่าเสื่อมราคาจากการเสื่อมทางกายภาพ การเสื่อมทางประโยชน์ใชส้อย และการเสื่อมอัน

เนื่องมาจากปัจจัยภายนอกหรอืทางเศรษฐกจิ 
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สตูรการค านวณตามมาตรฐานหลักเกณฑก์ารประเมนิมูลคา่ซึง่ประกาศใชโ้ดยสมาคมผูป้ระเมนิค่าทรัพยส์นิ

แหง่ประเทศไทย และสมาคมนักประเมนิราคาอสิระไทย ดังนี้ 

มลูคา่ตลาด = มลูคา่ทดแทนใหม ่x P x F x E 

P = (1 - n/N) x C 

F = การเสือ่มราคาทางประโยชนใ์ชส้อย (Functional Obsolescence) 

E = การเสือ่มราคาทางเศรษฐกจิ หรอืจากปัจจัยภายนอก (Economic/External Obsolescence) 

n = อายตุามระยะเวลาทีใ่ชง้านของเครือ่งจักรและอุปกรณ์ 

N = อายกุารใชง้านทางกายภาพ 

C = ปัจจัยทางสภาพ 

มูลค่าทดแทนใหม่ (New Replacement Cost) ของเครื่องจักรพจิารณาจากขอ้มูลของราคาที่ไดจ้ากการ

ใชว้ธิวัีดตน้ทนุแรกเริม่สอบถามจากผูผ้ลติ ผูแ้ทนจ าหน่าย  

 

จากขอ้มูลขา้งตน้ ทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้มคีวามเห็นว่า การประเมนิมูลค่าเครือ่งจักรและอุปกรณ์ของกจิการ 

และบริษัทย่อยของกจิการดว้ยวิธีตน้ทุน (Cost Approach) เป็นวิธีที่เหมาะสม เนื่องจากเป็นหนึ่งในวธิีที่เป็นที่

ยอมรับโดยท่ัวไปในวชิาชพีทีใ่ชใ้นการประเมนิมูลค่าเครือ่งจักร ตามทีร่ะบุในมาตรฐานและจรรยาบรรณวชิาชพีการ

ประเมนิมูลค่าโรงงาน เครื่องจักรและอุปกรณ์ โดยการประเมนิมูลค่าเครื่องจักรตามหลักเกณฑ์การประเมนิเพื่อ

ก าหนดมูลค่าตลาดโดยวธิีตน้ทุน (Cost Approach) เป็นการประมาณตน้ทุนของเครือ่งจักรที่จะน ามาเพือ่ทดแทน

ขึน้ใหม่ในปัจจุบัน (Replacement Cost New) หรอืตน้ทุนสรา้งใหม่ (Reproduction Cost New) แลว้แต่กรณี แลว้

หักดว้ยค่าเสือ่มราคาทัง้หมด ซึง่ประกอบดว้ย ค่าเสือ่มราคาทางกายภาพ (Physical Deterioration) ค่าเสือ่มราคา

ทางการใชป้ระโยชน ์(Functional Obsolescence) และค่าเสือ่มราคาทางเศรษฐกจิหรอืปัจจัยภายนอก (Economic 

Obsolescence) ซึง่ทีป่รกึษาของผูถ้ือหุน้เห็นว่า เป็นวธิทีีช่ว่ยสะทอ้นมูลค่าตลาดของเครือ่งจักรตามสภาพปัจจุบัน

ไดอ้ยา่งเหมาะสม 

สรุปเปรยีบเทยีบกับมลูคา่ตามบัญชขีองสนิทรัพยข์อง KEX ณ วันที ่31 มนีาคม 2568 ไดด้ังนี้ 

ตารางที ่2-4: สรุปเปรยีบเทยีบกบัมูลคา่ตามบญัชขีองสนิทรพัยถ์าวรของ KEX ณ วนัที ่31 มนีาคม 2568 

ที ่ รายการสนิทรพัยถ์าวร 

(หนว่ย: ลา้นบาท) 

มูลคา่ตามบญัช ี

ณ วนัที ่31 ม.ีค. 68 

ราคาประเมนิทรพัยส์นิ ราคาประเมนิสูง (ต า่) 

กวา่มูลคา่ตามบญัช ี

(1) (2) (3) = (2) – (1) 

1 อปุกรณ์ทีใ่ชใ้นการด าเนนิงานและยานพาหนะ            587.74          1,260.59             672.85  

2 เครื่องตกแต่ง ตดิตัง้และอุปกรณ์ส านักงาน 

และคอมพวิเตอร ์

           337.53             553.35             215.82  

3 สนิทรัพยร์ะหวา่งตดิตัง้            152.56             141.53              (11.03) 

4 ทรัพยส์นิทีแ่สดงคา่ในบัญชเีทา่กับศนูย ์                    -               168.48             168.48  

 รวม         1,077.83          2,123.96          1,046.13  

 บวก: (หนีส้นิ) ภาษเีงนิไดร้อตดับญัช ี

(Deferred Tax Liabilities) 
  

          (209.23) 

 รายการปรบัปรุง: สว่นของผูถ้อืหุน้              836.90  

หมายเหต:ุ 

1/ รายงานประเมนิมลูคา่ทรัพยส์นิของบรษัิท ไทยประเมนิราคา ลนิน์ ฟิลลปิส ์จ ากัด เลขที ่ทพ. 25-0728-18-119 ลงวันที ่11 เมษายน 2568 
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2/ ประมาณการสนิทรัพย ์(หน้ีสนิ) ภาษีเงนิไดร้อตัดบัญช ี(Deferred Tax Assets (Liabilities)) ในอัตราภาษีรอ้ยละ 20 ของส่วนต่างระหว่าง

ราคาประเมนิและมลูคา่ทางบัญชขีองทรัพยส์นิ2 

 

2.2 สนิทรพัยภ์าษเีงนิไดร้อตดับญัช ี

สนิทรัพย์ภาษีเงินไดร้อตัดบัญชี โดยองค์ประกอบหลักของรายการนี้  ณ วันที่ 31 มีนาคม 2568 คือ  

ผลขาดทุนทางภาษีซึง่คาดว่าจะน ามาใชป้ระโยชน์ไดใ้นอนาคต จ านวน 514.65 ลา้นบาท คดิเป็นรอ้ยละ 85.49 

ของมลูคา่สนิทรัพยภ์าษีเงนิไดร้อตัดบัญช ี 

จากการพจิารณาขอ้มูลที่ไดร้ับจากกจิการ สนิทรัพยภ์าษีเงนิไดร้อตัดบัญชทีีเ่กดิจากผลขาดทุนทางภาษี

ดังกล่าว จะมีอายุการใชป้ระโยชน์ถงึปี 2571 หากภายในปีดังกล่าว กจิการไม่มีก าไรทางภาษีเพียงพอที่จะน า

สนิทรัพยภ์าษีเงนิไดร้อตัดบัญชนีี้มาใชล้ดหย่อนภาษีได ้สนิทรัพยภ์าษีเงนิไดร้อตัดบัญชใีนสว่นนี้จะถกูกลับรายการ

เป็นรายการภาษีเงนิไดร้อตัดบัญชจีากผลขาดทุนทางภาษีทียั่งไม่ไดใ้ช ้ซึง่จะสง่ผลใหมู้ลค่าของสนิทรัพยภ์าษีเงนิ

ไดร้อตัดบัญชโีดยรวมของกจิการปรับลดลง 

ทัง้นี้ ทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ไดจ้ัดท าประมาณการทางการเงนิในอนาคตของกจิการ (ตามรายละเอยีดในส่วน

ที่ 2 ของรายงานฉบับนี้) โดยอยู่ภายใตห้ลักความระมัดระวัง และประมาณการบ่งชีว้่า กจิการจะยังคงมีผลการ

ด าเนนิงานขาดทนุต่อเนื่องจนถงึปี 2572 ดังนัน้ ทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้จงึประเมนิวา่ กจิการอาจไม่มกี าไรทางภาษีใน

อนาคตเพียงพอที่จะน าผลแตกต่างชั่วคราวที่เกดิจากผลขาดทุนทางภาษีมาใชป้ระโยชน์ไดภ้ายในระยะเวลาที่

กฎหมายก าหนด หรอืภายในปี 2571 ดว้ยเหตนุี้ ทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้จงึพจิารณาปรับลดมูลค่าสนิทรัพยภ์าษีเงนิได ้

รอตัดบัญชทีีเ่กีย่วขอ้งกับผลขาดทุนทางภาษี เพือ่ใหมู้ลค่าตามบัญชสีะทอ้นถงึความเป็นไปไดใ้นการใชป้ระโยชน์

จรงิ 

 

สว่นการปรบัปรงุมลูคา่ตามบญัชขีองกจิการ 

จากการพจิารณารายการที่กล่าวไวข้า้งตน้ ทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ไดท้ าการประเมนิมูลค่าหุน้ของกจิการจาก

วธิมีลูคา่ตามบัญชทีีป่รับปรุงแลว้ สรุปไดด้ังนี้ 

 

 

 

 

 

2 ตามมาตรฐานการบัญช ีฉบับที่ 16 เรื่องที่ดนิ อาคารและอุปกรณ์ ระบุว่า หากกจิการเลือกทีจ่ะบันทกึบัญชสีนิทรัพยต์ามวธิีการตีราคาใหม่ 

กจิการตอ้งรับรูมู้ลค่าตามบัญชขีองสนิทรัพยท์ีเ่พิม่ขึน้ (ลดลง) จากการตรีาคาใหม่ และตอ้งรับรูร้ายการผลกระทบทางภาษีจากการตรีาคาใหม่ 

ตามมาตรฐานการบัญช ีฉบับที ่12 เรือ่งภาษีเงนิได ้

   ตามมาตรฐานบัญช ีฉบับที ่36 เรื่องการดอ้ยค่าของสนิทรัพย ์ระบุว่า หากกจิการรับรูผ้ลขาดทุนจากการดอ้ยค่าของสนิทรัพย ์กจิการตอ้งระบุ

สนิทรัพยห์รอืหน้ีสนิภาษีเงนิไดร้อการตัดบัญช ีตามมาตรฐานการบัญช ีฉบับที ่12 เรือ่งภาษีเงนิได ้

   ตามมาตรฐานบัญช ีฉบับที ่12 เรื่องภาษีเงนิได ้ระบุว่า การตรีาคาหรือการปรับปรุงราคาสนิทรัพยใ์หเ้ป็นมูลค่ายุตธิรรม จะเกดิผลต่างระหวา่ง

มลูคา่ตามบัญชขีองสนิทรัพยท์ีต่รีาคาใหมก่ับฐานภาษี ซึง่จะตอ้งรับรูเ้ป็นสนิทรัพยห์รอืหน้ีสนิภาษีเงนิไดร้อตัดบัญช ีไมว่า่กจิการมคีวามตัง้ใจทีจ่ะ

จ าหน่ายสนิทรัพย ์

   ในการประเมนิมูลค่าหุน้ดว้ยวธิมีลูค่าตามบัญชทีีป่รับปรุงแลว้ ทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ไดป้รับปรุงรานการส่วนเพิม่ (ส่วนลด) จากการประเมนิราคา

ทรัพยส์นิ เพื่อใหส้ะทอ้นมูลค่ายุตธิรรมของทรัพยส์นิ ดังนัน้ จงึไดค้ านึงถงึสนิทรัพย ์(หน้ีสนิ) ภาษีเงนิไดร้อการตัดบัญช ี(Deferred Tax Assets 

(Liabilities)) ดว้ย เน่ืองจากเป็นผลกระทบทางบัญชีต่อมูลค่าตามบัญชี โดยอา้งอิงจากมาตรฐานการบัญชีที่กล่าวถึงมาขา้งตน้ โดย 

ทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้เห็นว่าการประมาณการมูลค่าสนิทรัพย ์(หน้ีสนิ) ภาษีเงนิไดร้อการตัดบัญชมีคีวามสมเหตุสมผลเพียงพอทีจ่ะน ามาใชใ้นการ

ประเมนิมลูคา่หุน้ 
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ตารางที ่2-5: สว่นปรบัปรุงมูลคา่ตามบญัชขีองกจิการ 

มูลคา่ตามบญัชทีีป่รบัปรุงแลว้ของกจิการ ณ วนัที ่31 มนีาคม 2568 หนว่ย 

รวมสว่นของผูถ้อืหุน้บรษัิทใหญ่ ณ วันที ่31 มนีาคม 2568 1,486.48 ลา้นบาท 

รายการปรับปรุง   

2.1 รายการสว่นเพิม่ (สว่นลด) จากการประเมนิมลูคา่ทรัพยส์นิถาวร 836.901/ ลา้นบาท 

2.2 สนิทรัพยภ์าษีเงนิไดร้อตัดบัญช ี (514.65)2/3/ ลา้นบาท 

สว่นของผูถ้อืหุน้สุทธหิลงัปรบัปรุง 1,808.73 ลา้นบาท 

จ านวนหุน้ทีช่ าระแลว้ทัง้หมด 3,504,970,2954/ หุน้ 

มูลคา่ตามบญัชตีอ่หุน้ 0.52 บาท/หุน้ 

หมายเหต:ุ 

1/ โปรดดรูายละเอยีดในสว่นที ่2 ขอ้ 2.1 ของรายงานฉบับนี้ 

2/ โปรดดรูายละเอยีดในสว่นที ่2 ขอ้ 2.2 ของรายงานฉบับนี้ 

3/ ขอ้มลูทีไ่ดร้ับจากกจิการ  

4/ มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 0.50 บาท 

 

จากการประเมนิมูลค่าหุน้โดยวธิีนี้ จะไดมู้ลค่าหุน้ของ KEX เท่ากับ 0.52 บาทต่อหุน้ ซึง่ต ่ากว่าราคา

เสนอซือ้ที ่1.50 บาทตอ่หุน้ เป็นจ านวนเทา่กับ (0.98) บาทตอ่หุน้ หรอืต า่กวา่รอ้ยละ (65.33) ของราคาเสนอซือ้ 

 

ทัง้นี้ วธิีมูลค่าตามบัญชทีี่ปรับปรุงแลว้ เป็นวธิีที่มีการปรับปรุงรายการต่างๆ ใหส้ะทอ้นถงึมูลค่าตลาดของ

สนิทรัพย ์ณ ปัจจุบัน มากกว่าวธิมีูลค่าตามบัญช ีซึง่วธิมีูลค่าตามบัญชทีี่ปรับปรุงแลว้สามารถสะทอ้นถงึราคาตลาด

ของทรัพยส์นิ อยา่งไรก็ตาม การประเมนิมลูค่าหุน้ดว้ยวธินีี้ยังคงไม่สะทอ้นความสามารถในการท าก าไรในอนาคตของ

กจิการ อยา่งไรก็ด ีวธิมีลูคา่ตามบัญชทีีป่รับปรุงแลว้เป็นวธิทีีส่ามารถสะทอ้นมูลค่าพืน้ฐานขัน้ต ่าของกจิการ เนื่องจาก

เป็นวธิทีีน่ ามูลค่าตามบัญชทีีบั่นทกึในงบการเงนิของกจิการในงวดล่าสดุ และปรับปรุงดว้ยมูลค่าตลาดของเครือ่งจักร

และอุปกรณ์ และปรับปรุงมูลค่าเพื่อสะทอ้นถงึความเป็นไปไดใ้นการใชป้ระโยชน์จรงิของสนิทรัพยภ์าษีเงนิไดร้อตัด

บัญช ีเพือ่สะทอ้นมูลค่าพืน้ฐานปัจจุบันของกจิการ ซึง่ค านวณจากมูลค่ายุตธิรรมของสนิทรัพยห์ักลบดว้ยหนี้สนิของ

กจิการ ดังนั้น ที่ปรกึษาของผูถ้ือหุน้จึงมีความเห็นว่า วธิีนี้เป็นวธิีที่เหมาะสมในการประเมินมูลค่าหุน้ของกจิการ 

ส าหรับการใหค้วามเห็นตอ่ราคาเสนอซือ้หุน้ของกจิการส าหรับการท าค าเสนอซือ้เพือ่เพกิถอนหลักทรัพยฯ์ 
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3. วธิมีลูคา่หุน้ตามราคาตลาด (Market Value Approach)  

วธิีมูลค่าหุน้ตามราคาตลาด เป็นการประเมนิมูลค่าที่ตัง้อยู่บนสมมตฐิานว่า ราคาในตลาดนัน้เป็นราคาที่

สะทอ้นอุปสงค-์อุปทานของหลักทรัพยโ์ดยรวม  ทัง้นี้ การเคลือ่นไหวของราคาตลาดถัวเฉลีย่ถ่วงน ้าหนักของ KEX 

ตัง้แต่เขา้ตลาดซือ้ขายในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (“ตลาดหลกัทรพัยฯ์”) เมือ่วันที ่24 ธันวาคม 2563 

จนถึงวันที่ 29 เมษายน 2568 (ซึง่เป็นหนึ่งวันท าการก่อนวันที่กจิการจะขึน้ข่าวแจง้มติคณะกรรมการบริษัทฯ 

เกี่ยวกับการเขา้ท าค าเสนอซื้อหลักทรัพย์ทัง้หมดของกจิการเพื่อเพิกถอนหลักทรัพย์ของกจิการจากการเป็น

หลักทรัพยจ์ดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยแ์หง่ประเทศไทย ซึง่ไดม้กีารระบรุาคาเสนอซือ้หลักทรัพย)์ 

 

แผนภาพที ่2-1: ราคาตลาดถวัเฉลีย่ถว่งน า้หนกัหุน้ KEX ยอ้นหลงัระหวา่งวนัที ่24 ธนัวาคม 2563 (วนัแรกทีซ่ือ้ขายหุน้) – 29 เมษายน 2568  

 

ทีม่า: SETSMART 

จากแผนภาพที่ 2-1 จะเห็นไดว้่า ราคาตลาดถัวเฉลีย่ถ่วงน ้าหนักหุน้ KEX มีแนวโนม้ลดลงอย่างต่อเนื่อง 

โดยมีปัจจัยหลักจากผลประกอบการของกจิการ ที่มีผลก าไรปรับลดลงตัง้แต่ปี 2563 มาจนถงึปี 2564 และมีผล

ขาดทุนจากการด าเนนิงานตัง้แต่ไตรมาส 1 ปี 2565 เป็นตน้มา และมผีลการด าเนนิงานที่ขาดทุนมาอย่างต่อเนื่อง 

ทัง้นี้ สรุปผลการด าเนนิงานของ KEX ตัง้แตปี่ 2563 เป็นไปตามตารางดา้นลา่งนี้ 

ตารางที ่2-6: ก าไร (ขาดทนุ) สุทธ ิสว่นของผูถ้อืหุน้บรษิทัใหญ ่ต ัง้แตปี่ 2563 - 2567 

งบการเงนิ รอบผลการด าเนนิงาน วนัทีป่ระกาศงบการเงนิ

ตอ่ตลาดหลกัทรพัยฯ์ 

ก าไร (ขาดทนุ) สทุธ ิสว่น

ของผูถ้อืหุน้บรษิทัใหญ ่

(หน่วย: ลา้นบาท) 

ประจ าปี 2563 1 มกราคม 2563 – 31 ธันวาคม 2563 15 กมุภาพันธ ์2564 1,405.03 

ไตรมาส 1 ปี 2564 (3 เดอืน) 1 มกราคม 2564 – 31 มนีาคม 2564 13 พฤษภาคม 2564 302.79 

ไตรมาส 2 ปี 2564 (6 เดอืน) 1 มกราคม 2564 – 30 มถินุายน 2564 11 สงิหาคม 2564 638.42 

ไตรมาส 3 ปี 2564 (9 เดอืน) 1 มกราคม 2564 – 30 กนัยายน 2564 10 พฤศจกิายน 2564 651.26 

ประจ าปี 2564 1 มกราคม 2564 – 31 ธันวาคม 2564 14 กมุภาพันธ ์2565 46.92 

ไตรมาส 1 ปี 2565 (3 เดอืน) 1 มกราคม 2565 – 31 มนีาคม 2565 17 พฤษภาคม 2565 (491.09) 



ความเห็นของทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้เกีย่วกับค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์ บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอก็ซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอ๊ดแวนเทจ จ ากัด หนา้ที ่21/61 

 

งบการเงนิ รอบผลการด าเนนิงาน วนัทีป่ระกาศงบการเงนิ

ตอ่ตลาดหลกัทรพัยฯ์ 

ก าไร (ขาดทนุ) สทุธ ิสว่น

ของผูถ้อืหุน้บรษิทัใหญ ่

(หน่วย: ลา้นบาท) 

ไตรมาส 2 ปี 2565 (6 เดอืน) 1 มกราคม 2565 – 30 มถินุายน 2565 10 สงิหาคม 2565 (1,225.45) 

ไตรมาส 3 ปี 2565 (9 เดอืน) 1 มกราคม 2565 – 30 กนัยายน 2565 10 พฤศจกิายน 2565 (1,898.09) 

ประจ าปี 2565 1 มกราคม 2565 – 31 ธันวาคม 2565 14 กมุภาพันธ ์2566 (2,829.84) 

ไตรมาส 1 ปี 2566 (3 เดอืน) 1 มกราคม 2566 – 31 มนีาคม 2566 15 พฤษภาคม 2566 (787.49) 

ไตรมาส 2 ปี 2566 (6 เดอืน) 1 มกราคม 2566 – 30 มถินุายน 2566 8 สงิหาคม 2566 (1,835.22) 

ไตรมาส 3 ปี 2566 (9 เดอืน) 1 มกราคม 2566 – 30 กนัยายน 2566 6 พฤศจกิายน 2566 (2,725.09) 

ประจ าปี 2566 1 มกราคม 2566 – 31 ธันวาคม 2566 7 กมุภาพันธ ์2567 (3,880.64) 

ไตรมาส 1 ปี 2567 (3 เดอืน) 1 มกราคม 2567 – 31 มนีาคม 2567 14 พฤษภาคม 2567 (1,188.29) 

ไตรมาส 2 ปี 2567 (6 เดอืน) 1 มกราคม 2567 – 30 มถินุายน 2567 14 สงิหาคม 2567 (2,251.33) 

ไตรมาส 3 ปี 2567 (9 เดอืน) 1 มกราคม 2567 – 30 กนัยายน 2567 8 พฤศจกิายน 2567 (3,286.53) 

ประจ าปี 2567 1 มกราคม 2567 – 31 ธันวาคม 2567 24 กมุภาพันธ ์2568 (5,911.32) 

ทีม่า: ตลาดหลักทรัพย ์และสรุปโดยทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ 

 

การประเมนิมูลค่าหุน้โดยวธินีี้ จะใชร้าคาตลาดถัวเฉลีย่ถ่วงน ้าหนักจากการซือ้ขายหลักทรัพยข์องกจิการใน

ตลาดหลักทรัพยฯ์ ในอดตี ณ ชว่งเวลาต่าง ๆ โดยทีป่รกึษาของผูถ้ือหุน้ไดพ้จิารณาราคาตลาดถัวเฉลีย่ถ่วงน ้าหนัก

ของหุน้ของกจิการ (มลูคา่การซือ้ขายหุน้ของกจิการ / ปรมิาณการซือ้ขายหุน้ของกจิการ) ยอ้นหลังในชว่งเวลา 7 วัน

ท าการ, 15 วันท าการ, 30 วันท าการ, 60 วันท าการ, 90 วันท าการ, 120 วันท าการ, 180 วันท าการ และ 360 วันท า

การ ตัง้แต่วันที่ 29 เมษายน 2568 (หนึ่งวันท าการก่อนวันที่ประชุมคณะกรรมการบรษัิทฯ ครัง้ที่ 4/2568 จะมีมติ

อนุมัตใิหน้ าเสนอทีป่ระชมุวสิามัญผูถ้อืหุน้ครัง้ที ่1/2568 พจิารณาอนุมัตกิารเพกิถอนหลักทรัพยข์องกจิการออกจาก

การเป็นหลักทรัพยจ์ดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยฯ์) ทัง้นี้ ในชว่ง 360 วันท าการ ระหวา่งวันที ่7 พฤศจกิายน 2566 

– 29 เมษายน 2568 ราคาตลาดถัวเฉลีย่ถ่วงน ้าหนักของหุน้กจิการสงูสดุเท่ากับหุน้ละ 6.34 บาท (วันที ่3 มกราคม 

2567) และราคาตลาดถัวเฉลีย่ถ่วงน ้าหนักของหุน้กจิการต ่าสุดเท่ากับหุน้ละ 0.80 บาท (วันที่ 8 เมษายน 2568) 

โดยมแีผนภาพราคาตลาดถัวเฉลีย่ถว่งน ้าหนักหุน้สามัญของกจิการดังนี้ 

 

แผนภาพที ่2-2: ราคาตลาดถวัเฉลีย่ถว่งน า้หนกัหุน้ KEX 360 วนัท าการยอ้นหลงั ระหวา่งวนัที ่7 พฤศจกิายน 2566 – 29 เมษายน 2568 

 



ความเห็นของทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้เกีย่วกับค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์ บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอก็ซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอ๊ดแวนเทจ จ ากัด หนา้ที ่22/61 

 

ทีม่า: SETSMART 

หมายเหต:ุ 

1/  วันที ่7 กมุภาพันธ ์2567 ซึง่เป็นวันที ่KEX เปิดเผยงบการเงนิประจ าปี 2566 บนเว็บไซตข์องตลาดหลักทรัพย ์

2/  วันที ่14 พฤษภาคม 2567 ซึง่เป็นวันที ่KEX เปิดเผยงบการเงนิไตรมาส 1 ปี 2567 บนเว็บไซตข์องตลาดหลักทรัพย ์

3/  วันที ่14 สงิหาคม 2567 ซึง่เป็นวันที ่KEX เปิดเผยงบการเงนิไตรมาส 2 ปี 2567 บนเว็บไซตข์องตลาดหลักทรัพย ์

4/  กจิการไดม้ีการออกและเสนอขายหุน้สามัญเพิ่มทุนใหแ้ก่ผูถ้ือหุน้เดิมของกจิการตามสัดส่วนการถือหุน้ (RO) ระหว่างวันที่ 21 – 27 

สงิหาคม 2567 จ านวน 2,812,500,000 หุน้ ในราคาเสนอขายหุน้ละ 3.20 บาท 

5/  วันที ่8 พฤศจกิายน 2567 ซึง่เป็นวันที ่KEX เปิดเผยงบการเงนิไตรมาส 3 ปี 2567 บนเว็บไซตข์องตลาดหลักทรัพย ์

6/  วันที ่24 กมุภาพันธ ์2568 ซึง่เป็นวันที ่KEX เปิดเผยงบการเงนิประจ าปี 2567 บนเว็บไซตข์องตลาดหลักทรัพย ์

 

ราคาตลาดของหุน้สามัญของกจิการ จากการประเมนิดว้ยวธิมีูลคา่หุน้ตามราคาตลาดสามารถค านวณไดด้ังนี้ 

ตารางที ่2-7: ขอ้มูลราคาปิดและราคาตลาดถวัเฉลีย่ถว่งน า้หนกัยอ้นหลงั 7 วนัท าการถงึ 360 วนัท าการ 

ขอ้มูลราคาปิดยอ้นหลงั

จาก 

วนัที ่29 เมษายน 2568 

ราคาปิด 

ต า่สุด 1/ 

ราคาปิด 

สูงสุด 1/ 

ปรมิาณซือ้

ขายเฉลีย่  

 

Turnover 

Ratio 2/ 

ของ KEX 

ราคาถวัเฉลีย่

ถว่งน า้หนกั 3/  

Turnover 

Ratio  

ของ ดชันี

ตลาด

หลกัทรพัย ์

Turnover 

Ratio ของ 

หมวดธุรกจิ

บรกิาร / 

ขนสง่และ 

โลจสิตกิส ์

 (บาท/หุน้) (บาท/หุน้) (หุน้ตอ่วนั)  (บาท/หุน้)   

ยอ้นหลงั 7 วนัท าการ 

(21 – 29 เม.ย. 68) 

1.12 1.18 23,629,957  0.67  1.17       0.35        0.26  

ยอ้นหลงั 15 วนัท าการ 

(4 – 29 เม.ย. 68) 

0.78 1.18 16,771,813  0.48  1.10 0.41          0.30  

ยอ้นหลงั 30 วนัท าการ 

(14 ม.ีค. 68 – 29 เม.ย. 68) 

0.78 1.63 21,837,589  0.62  1.21    0.40          0.29  

ยอ้นหลงั 60 วนัท าการ 

(30 ม.ค. 68 – 29 เม.ย. 68) 

0.78 1.63 11,245,314  0.32  1.21   0.43         0.30  

ยอ้นหลงั  90 วนัท าการ 

(17 ธ.ค. 67 – 29 เม.ย. 68) 

0.78 1.90 7,743,099  0.22  1.23 0.42         0.28  

ยอ้นหลงั 120 วนัท าการ 

(1 พ.ย. 67 – 29 เม.ย. 68) 

0.78 2.42 6,023,318  0.17  1.25 0.46       0.29  

ยอ้นหลงั 180 วนัท าการ 

(6 ส.ค. 67 – 29 เม.ย. 68) 

0.78 3.20 4,512,284  0.13  1.43   0.49         0.34  

ยอ้นหลงั 360 วนัท าการ 

(7 พ.ย. 66 – 29 เม.ย. 68) 

0.78 6.45 4,935,887  0.22  3.38        0.60          0.37  

ชว่งราคาหุน้ของ KEX ในชว่งระยะเวลายอ้นหลงั 7 – 360 วนัท าการจากวนัที ่29 เม.ย. 68 1.10 – 3.38   

ชว่งราคาหุน้ของ KEX ในชว่งระยะเวลายอ้นหลงั 7 – 180 วนัท าการจากวนัที ่29 เม.ย. 68 1.10 – 1.43   

ทีม่า :  SETSMART ขอ้มลูราคาปิดและการซือ้ขายยอ้นหลังจากวันที ่29 เมษายน 2568 ยอ้นหลัง 7 วันท าการถงึ 360 วันท าการ 

หมายเหต:ุ  

1/  ราคาปิดไมไ่ดร้วมราคาทีเ่กดิจากการท ารายการ Big Lot 

2/  Turnover Ratio คือ อัตราการหมุนเวียนการซือ้ขายเฉลี่ย ค านวณจากปรมิาณการซือ้ขายหลักทรัพยห์ารดว้ยปรมิาณหุน้จดทะเบยีนกับ

ตลาดหลักทรัพยฯ์ ณ วันทีน่ ามาค านวณ 

3/  ราคาตลาดถัวเฉลีย่ถว่งน ้าหนักรวมราคาและจ านวนทีเ่กดิจากการท า Big Lot แลว้ 

 



ความเห็นของทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้เกีย่วกับค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์ บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอก็ซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอ๊ดแวนเทจ จ ากัด หนา้ที ่23/61 

 

จากการประเมนิมูลค่าหุน้โดยวธินีี้ จะไดม้ลูค่าหุน้ของ KEX เทา่กับ 1.10 – 1.43 บาท/หุน้ (อา้งองิราคา

ตลาดถัวเฉลี่ยถ่วงน ้าหนักของหุน้ KEX ยอ้นหลัง 7 - 180 วันท าการ จากวันที่ 29 เมษายน 2568)3 ซึง่มีมูลค่า 

ต า่กวา่ราคาเสนอซือ้ที ่1.50 บาท เป็นจ านวนเท่ากับ (0.40) – (0.07) บาทต่อหุน้ หรอืต า่กวา่รอ้ยละ (26.67) – 

(4.67) ของราคาเสนอซือ้ 

อนึง่ เพือ่ใหส้อดคลอ้งกับสถานการณ์ปัจจุบันของกจิการ ทีป่รกึษาของผูถ้ือหุน้จงึพจิารณาไม่น าราคาหุน้

ถัวเฉลีย่ถว่งน ้าหนักยอ้นหลัง 360 วันท าการ (7 พฤศจกิายน 2566 – 29 เมษายน 2568) ที ่3.38 บาทตอ่หุน้ มาใช ้

ในการประเมนิมลูค่า เนื่องจาก ชว่งเวลาดังกล่าวครอบคลมุถงึปลายปี 2566 ซึง่ภาพรวมการด าเนนิธรุกจิ โครงสรา้ง

การถือหุน้ ผลการด าเนินงานและฐานะการเงนิของกจิการ รวมถงึระดับความเชือ่มั่นของผูถ้ือหุน้และนักลงทุนต่อ

กจิการมคีวามแตกตา่งอย่างมนัียส าคัญ โดยมรีายละเอยีดสรุปไดดั้งนี้ 

(1) กจิการมกีารเปลีย่นแปลงผูถ้อืหุน้รายใหญใ่นชว่งไตรมาส 1 ปี 2567 และไดด้ าเนนิการเปลีย่นชือ่พรอ้มกับรี

แบรนดใ์นเดอืนสงิหาคม 2567 

• SFTH เพิง่เขา้มาเป็นผูถ้อืหุน้รายใหญข่องกจิการเมือ่ปลายเดอืนมนีาคม 2567 

• กจิการไดม้กีารเปลีย่นชือ่เป็นบรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอ็กซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด เมือ่วันที ่8 สงิหาคม 

2567 

• กจิการไดด้ าเนินการรีแบรนดเ์ป็น "เคอเีอ็กซ"์ หรือ “KEX” ซึง่เป็นชือ่ที่ใชใ้นการด าเนินธุรกจิปัจจุบัน

ตัง้แตเ่ดอืนสงิหาคม 2567 เพือ่สรา้งภาพลักษณ์และทศิทางธรุกจิใหมท่ีช่ดัเจนยิง่ขึน้ 

(2) ผลการด าเนนิงานของกจิการในปี 2567 ลดลงอยา่งมนัียส าคัญ เมือ่เทยีบกับปี 2566 

• ไตรมาส 3 ปี 2567 (9 เดอืนแรกของปี 2567) KEX มผีลขาดทุนสทุธเิพิม่ขึน้รอ้ยละ 20.60 เมือ่เทยีบ

กับไตรมาส 3 ปี 2566 

• ปี 2567 (12 เดอืน) KEX มผีลขาดทนุสทุธเิพิม่ขึน้รอ้ยละ 52.33 เมือ่เทยีบกับปี 2566 

(3) ฐานะทางการเงนิของกจิการในปี 2567 แตกตา่งและออ่นแอลงอยา่งมนัียส าคัญเมือ่เทยีบกับปี 2566 

• โดย ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2567 กจิการมีขาดทุนสะสมอยู่ที่ 12,434.01 ลา้นบาท และส่วนของผูถ้ือหุน้

บรษัิทใหญ่อยู่ที ่2,383.35 ลา้นบาท ซึง่แตกต่างจากไตรมาส 3 ปี 2566 ทีม่ขีาดทนุสะสมอยู่ที ่9,867.27 

ลา้นบาท และสว่นของผูถ้อืหุน้บรษัิทใหญ่อยูท่ี ่4,950.10 ลา้นบาท 

(4) ระดับความเชือ่มั่นของผูถ้อืหุน้และนักลงทนุตอ่กจิการในปัจจุบัน มแีนวโนม้แตกตา่งจากปี 2566  

• จากการด าเนินงานที่ขาดทุนมาอย่างต่อเนื่องจนถงึปี 2567 และต่อเนื่องในไตรมาสแรกของปี 2568 

คาดว่าจะสง่ผลเชงิลบต่อระดับความเชือ่มั่นของผูถ้อืหุน้และนักลงทุนต่อศักยภาพในการพลกิฟ้ืนธุรกจิ

ของกจิการอย่างมนัียส าคัญ เมือ่เปรยีบเทยีบกับระดับความเชือ่มั่นในปี 2566 เนื่องจากระยะเวลาการ

ขาดทนุทีย่าวนานขึน้ ท าใหเ้กดิขอ้กังวลเกีย่วกับความสามารถของกจิการในการสรา้งผลก าไรและความ

ยั่งยนืทางธรุกจิในระยะยาว 

 

ทัง้นี้ การประเมนิมูลค่าหุน้ของกจิการดว้ยวธิรีาคาตลาดถัวเฉลีย่ถ่วงน ้าหนักเป็นการอา้งองิราคาตลาดซึง่

เป็นกลไกทีถู่กก าหนดโดยอุปสงคแ์ละอุปทานของนักลงทุนทีม่ตี่อหุน้ของกจิการ ซึง่สามารถสะทอ้นถงึมูลคา่หุน้ใน

ขณะนัน้ รวมทัง้สะทอ้นถงึปัจจัยพืน้ฐาน และความตอ้งการของนักลงทุนท่ัวไปทีม่ตี่อศักยภาพและการเตบิโตของ

 

3 เพื่อใหข้อ้มลูเพิม่เตมิกับผูถ้อืหุน้ CapAd ไดท้ าการค านวณราคาตลาดถัวเฉลีย่ถ่วงน ้าหนักของหุน้ KEX ยอ้นหลัง 7 - 180 วันท าการจากวันที ่

17 กรกฎาคม 2568 (ซึง่เป็นวันท าการสดุทา้ยกอ่นวันทีก่จิการจะไดร้ับค าเสนอซือ้หลักทรัพยข์องกจิการ (แบบ 247-4) จากผูท้ าค าเสนอซือ้) จะ

ไดมู้ลค่าของ KEX เท่ากับ 1.27 – 1.47 บาทต่อหุน้ ซึง่มมีูลค่าต า่กวา่ราคาเสนอซือ้ที ่1.50 บาท เป็นจ านวนเท่ากับ (0.23) – (0.03) บาทต่อ

หุน้ หรอืต า่กวา่รอ้ยละ (15.33) – (2.00) ของราคาเสนอซือ้ 



ความเห็นของทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้เกีย่วกับค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์ บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอก็ซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอ๊ดแวนเทจ จ ากัด หนา้ที ่24/61 

 

กจิการในอนาคตไดด้พีอสมควร  จากการวเิคราะหข์อ้มูล ทีป่รกึษาของผูถ้ือหุน้พบว่า การเคลือ่นไหวของราคาหุน้

ของกจิการในอดีตที่ผ่านมา เป็นไปในทศิทางเดียวกันกับผลการด าเนินงานของกจิการ โดยราคาหุน้ของกจิการ

ปรับตัวลดลงมาโดยตลอดจากการที่กจิการมีผลการด าเนนิงานที่ปรับตัวลดลงมาอย่างต่อเนื่อง ซึง่แสดงใหเ้ห็นว่า 

ราคาหุน้ของกจิการสามารถสะทอ้นถงึปัจจัยพืน้ฐานดา้นผลการด าเนนิงานของกจิการไดอ้ย่างเหมาะสม 

นอกจากนี้ มูลค่าหุน้ตามราคาตลาดเป็นมูลค่าที่สะทอ้นมูลค่าหุน้ที่นักลงทุนสามารถซือ้หรือขายหุน้ของ

กจิการไดจ้รงิในปัจจุบันมากที่สุด ทัง้นี้ KEX เป็นหุน้ที่มีสภาพคล่องอยู่ในเกณฑด์ ีจงึสามารถสะทอ้นอุปสงคแ์ละ

อุปทานของนักลงทุน รวมถงึมุมมองของนักลงทุนต่อปัจจัยต่าง ๆ ได ้โดยมอัีตราการหมุนเวยีนการซือ้ขายหุน้ของ

กจิการเฉลีย่ (Average Turnover Ratio) ยอ้นหลังในชว่งระยะเวลายอ้นหลัง 7 – 180 วันท าการ คอืระหวา่งวันที ่7 

พฤศจกิายน 2566 – 29 เมษายน 2568 อยูท่ีร่อ้ยละ 0.13 – 0.67 ของจ านวนหุน้ทัง้หมดของกจิการ (โดยอัตราการ

หมุนเวยีนการซือ้ขายเฉลีย่ของดัชนีตลาดหลักทรัพย ์และหมวดธุรกจิบรกิาร / ขนส่งและโลจสิตกิส ์ในช่วงเวลา

ดังกล่าวอยู่ระหว่างรอ้ยละ 0.35 – 0.50 และรอ้ยละ 0.35 – 0.46 ตามล าดับ)  ดังนัน้ ที่ปรกึษาของผูถ้ือหุน้จึงมี

ความเห็นว่า วธินีี้เป็นวธิทีีเ่หมาะสมในการประเมนิมูลค่าหุน้ของกจิการ ส าหรับการใหค้วามเห็นต่อราคาเสนอซือ้หุน้

ของกจิการส าหรับการท าค าเสนอซือ้เพือ่เพกิถอนหลักทรัพยฯ์ 

 

  



ความเห็นของทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้เกีย่วกับค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์ บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอก็ซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอ๊ดแวนเทจ จ ากัด หนา้ที ่25/61 

 

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

ทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ไดป้ระเมนิมูลคา่หุน้สามัญของกจิการโดยการน ามูลคา่ทางบัญชตี่อหุน้ (Book Value 

per Share) ตามที่ปรากฏในงบการเงนิรวม ณ วันที่ 31 มีนาคม 2568 ซึง่สอบทานโดยผูส้อบบัญชรีับอนุญาตที่

ไดร้ับความเห็นชอบจากส านักงาน ก.ล.ต. ซึง่เท่ากับ 0.42 บาท/หุน้ คูณดว้ยค่ามัธยฐาน (Median) ของ P/BV 

Ratio ของบรษัิทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ ที่มีรายไดห้ลักจากการด าเนินธุรกจิขนส่งพัสดุ/ขนส่งสนิคา้ 

เชน่เดยีวกันกับกจิการจ านวน 2 บรษัิท โดยเป็นขอ้มูลถงึวันที ่17 กรกฎาคม 2568 (ซึง่เป็นวันท าการสดุทา้ยก่อน

วันทีก่จิการจะไดร้ับค าเสนอซือ้หลักทรัพยข์องกจิการ (แบบ 247-4) จากผูท้ าค าเสนอซือ้) 

ซึง่สามารถสรุปไดดั้งนี้ 

ตารางที ่2-8: ขอ้มูลบรษิทัจดทะเบยีนทีใ่ชอ้า้งองิ 

รายชือ่ ชือ่ยอ่

หลกัทรพัย ์

ลกัษณะการประกอบธุรกจิ 

1. บมจ. เอสซจี ีเจดับเบิล้ยดู ีโลจสิตกิส ์ SJWD ด าเนินธุรกจิใหบ้รกิารทางดา้นโลจสิตกิสแ์ละซัพพลายเชนแบบครบวงจรภายใน

ภมูภิาคอาเซยีน การบรกิารของบรษัิท แบง่ออกเป็น 2 กลุม่หลัก ไดแ้ก ่1.บรกิารโล

จสิตกิสแ์ละซัพพลาย เชน่ บรกิารจัดการคลังสนิคา้และบรหิารลานจอดพักรถยนต ์

บริการขนส่ งและกระจายสินค า้  (B2B, D2C, Cross Border, Multimodal 

Transport) บรกิารโลจสิตกิสอ์ืน่ ๆ และบรกิารโลจสิตกิสต์า่งประเทศ 2. ธรุกจิอืน่ ๆ 

2. บมจ. ไทยพารเ์ซลิ TPL ใหบ้รกิารจัดสง่สนิคา้หรอืสิง่ของในประเทศไทยทัง้ส าหรับภาคธุรกจิและบุคคล

ทั่วไป รวมถงึใหบ้รกิารเก็บเงนิคา่สนิคา้ปลายทาง 

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

 

ขอ้มลูทางการเงนิของบรษัิทจดทะเบยีนทีใ่ชอ้า้งองิ 

ตารางที ่2-9: ขอ้มูลทางการเงนิของบรษิทัจดทะเบยีนทีใ่ชอ้า้งองิ 

บรษิทั 

(หน่วย: ลา้นบาท) 

มูลคา่ตลาด 

ณ วนัที ่ 

17 กรกฎาคม 

2568 

สนิทรพัยร์วม 

ณ วนัที ่ 

31 มนีาคม 

2568 

 

สว่นของ 

ผูถ้อืหุน้ใหญ ่

ณ วนัที ่ 

31 มนีาคม 

2568 

รายไดร้วม  

ยอ้นหลงั  

4 ไตรมาส

ลา่สุด1/ 

ก าไร 

(ขาดทนุ) 

สุทธยิอ้นหลงั  

4 ไตรมาส

ลา่สุด2/ 

สดัสว่นรายได้

จากธุรกจิ

ขนสง่พสัดตุอ่

รายไดร้วม 

(รอ้ยละ) 

SJWD 13,944.86 43,194.173/ 23,227.593/ 24,857.06 1,320.49 49.694/ 

TPL 288.20 966.345/ 815.825/ 500.13 (1.43) 96.256/ 

KEX5/ 5,152.31 4,133.187/ 1,486.487/ 8,205.21 (5,619.90) 98.16 

ทีม่า: www.setsmart.com 

หมายเหต:ุ  

1/ รายไดร้วม 4 ไตรมาสยอ้นหลัง ผลการด าเนนิงานนับจากวันที ่1 เมษายน 2567 – 31 มนีาคม 2568 

2/ ก าไร (ขาดทนุ) สทุธ ิสว่นทีเ่ป็นของผูถ้อืหุน้ใหญ่ 4 ไตรมาสยอ้นหลัง ผลการด าเนนิงานนับจากวันที ่1 เมษายน 2567 – 31 มนีาคม 2568 

3/ งบการเงนิรวมของ SJWD สิน้สดุวันที ่31 มนีาคม 2568 ซึง่ผ่านการสอบทานโดยผูต้รวจสอบบัญชรีับอนุญาต และเป็นงบการเงนิฉบับล่าสุด

ของ SJWD ณ วันที ่17 กรกฎาคม 2568 

4/ แบบแสดงรายการขอ้มลูประจ าปี/รายงานประจ าปี 2567 (แบบ 56-1 One Report) ของ SJWD 

5/ งบการเงนิรวมของ TPL สิน้สุดวันที ่31 มนีาคม 2568 ซึง่ผ่านการสอบทานโดยผูต้รวจสอบบัญชรีับอนุญาต และเป็นงบการเงนิฉบับล่าสุด

ของ TPL ณ วันที ่17 กรกฎาคม 2568 

6/ แบบแสดงรายการขอ้มลูประจ าปี/รายงานประจ าปี 2567 (แบบ 56-1 One Report) ของ TPL 

7/ งบการเงนิรวมของ KEX สิน้สุดวันที ่31 มนีาคม 2568 ซึง่ผ่านการสอบทานโดยผูต้รวจสอบบัญชรีับอนุญาต และเป็นงบการเงนิฉบับล่าสดุ

ของ KEX ณ วันที ่17 กรกฎาคม 2568 

 

สรุปการประเมนิราคาหุน้ของกจิการไดด้ังนี้  

 



ความเห็นของทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้เกีย่วกับค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์ บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอก็ซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอ๊ดแวนเทจ จ ากัด หนา้ที ่26/61 

 

ตารางที ่2-10: การประเมนิราคาหุน้ของ KEX โดยวธิ ีP/BV Ratio 

บรษิทั คา่ P/BV Ratio เฉลีย่ยอ้นหลงั (เทา่) 

 7 วนั 15 วนั 30 วนั 60 วนั 90 วนั 120 วนั 180 วนั 360 วนั 

1. SJWD 0.62 0.61 0.63 0.63 0.60 0.61 0.70 0.89 

2. TPL 0.33 0.33 0.35 0.35 0.35 0.37 0.46 0.65 

คา่มธัยฐานของ 2 บรษิทั 0.47 0.47 0.49 0.49 0.48 0.49 0.58 0.77 

มูลคา่หุน้ KEX (บาท/หุน้) 0.20 0.20 0.21 0.21 0.20 0.21 0.25 0.33 

ทีม่า: www.setsmart.com 

 

จากการประเมนิมูลค่าหุน้โดยวธินีี้ จะไดมู้ลค่าหุน้ของ KEX เท่ากับ 0.20 – 0.33 บาทตอ่หุน้ ซึง่มมีูลค่า

ต า่กวา่ราคาเสนอซือ้ที ่1.50 บาท เป็นจ านวนเท่ากับ (1.30) – (1.17) บาทต่อหุน้ หรอืต า่กวา่รอ้ยละ (86.67) – 

(78.00) ของราคาเสนอซือ้  

วธิอัีตราสว่นราคาต่อมูลค่าตามบัญช ีใชมู้ลค่าตามบัญชซีึง่เป็นขอ้มูลในอดตีของกจิการมาเปรยีบเทยีบกับ

อัตราสว่นราคาต่อมูลค่าตามบัญชขีองบรษัิทจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยฯ์ ทีม่รีายไดห้ลักจากการด าเนินธุรกจิ

ขนส่งพัสดุ/ขนส่งสนิคา้ เช่นเดยีวกันกับกจิการจ านวน 2 บรษัิท (ประกอบดว้ย SJWD และ TPL) ทัง้นี้ อัตราส่วน

ราคาต่อมูลค่าตามบัญชขีองบรษัิททีน่ ามาเปรยีบเทยีบมจี านวนเพยีง 2 บรษัิท โดย TPL มสีัดสว่นรายไดจ้ากธุรกจิ

ขนสง่พัสดอุยูท่ีร่อ้ยละ 96.25 ของรายไดร้วม ซึง่ใกลเ้คยีงกับกจิการ (รอ้ยละ 98.16) อยา่งมาก จงึถอืเป็นบรษัิททีม่ี

ความคลา้ยคลงึและสามารถน ามาเปรยีบเทยีบได ้ในขณะที ่SJWD มสีดัสว่นรายไดจ้ากธรุกจิขนสง่พัสดุอยู่ทีร่อ้ยละ 

49.69 ของรายไดร้วม ซึง่ต ่ากว่ากจิการอย่างมีนัยส าคัญ ดังนั้น การใชอั้ตราส่วนอา้งองิของกลุ่มบรษัิทที่น ามา

เปรยีบเทยีบมาใชใ้นการประเมนิมูลค่าหุน้ KEX ในครัง้นี้ อาจไม่สามารถน ามาเป็นเกณฑใ์นการก าหนดมูลค่าหุน้ที่

เหมาะสมได ้ดังนัน้ การประเมนิมลูคา่หุน้ดว้ยวธินีี้อาจไม่สะทอ้นถงึมลูค่าทีเ่หมาะสมของกจิการ 

  



ความเห็นของทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้เกีย่วกับค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์ บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอก็ซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอ๊ดแวนเทจ จ ากัด หนา้ที ่27/61 

 

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

ทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ไดป้ระเมนิมูลค่าหุน้สามัญของกจิการโดยการน าผลรวมของก าไรสทุธติ่อหุน้ (Earnings 

per Share) ตามทีป่รากฏในงบการเงนิรวมงวด 12 เดอืนยอ้นหลัง สิน้สดุวันที ่31 มนีาคม 2568 ซึง่สอบทานโดยผูส้อบ

บัญชรีับอนุญาตที่ไดร้ับความเห็นชอบจากส านักงาน ก.ล.ต. คูณดว้ยค่ามัธยฐาน (Median) ของ P/E Ratio ของ

บรษัิทจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยฯ์ ทีม่รีายไดห้ลักจากการด าเนนิธรุกจิขนสง่พัสดุ/ขนสง่สนิคา้ เชน่เดยีวกันกับ

กจิการจ านวน 2 บรษัิท โดยเป็นขอ้มูลถงึวันที่ 17 กรกฎาคม 2568 (ซึง่เป็นวันท าการสุดทา้ยก่อนวันที่กจิการจะ

ไดร้ับค าเสนอซือ้หลักทรัพยข์องกจิการ (แบบ 247-4) จากผูท้ าค าเสนอซือ้) สรุปการประเมนิมลูค่าหุน้ของ KEX ได ้

ดังนี้  

ตารางที ่2-11: การประเมนิราคาหุน้ของ KEX โดยวธิ ีP/E Ratio 

บรษิทั คา่ P/E Ratio เฉลีย่ยอ้นหลงั (เทา่) 

 7 วนั 15 วนั 30 วนั 60 วนั 90 วนั 120 วนั 180 วนั 360 วนั 

1. SJWD 10.85 10.80 11.10 11.58 11.48 11.60 13.44 22.89 

2. TPL n.a.1/ n.a.1/ n.a.1/ n.a.1/ n.a.1/ n.a.1/ n.a.1/ n.a.1/ 

คา่มธัยฐานของ 2 บรษิทั 10.85 10.80 11.10 11.58 11.48 11.60 13.44 22.89 

มูลคา่หุน้ KEX (บาท/หุน้)2/ n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. 

ทีม่า: www.setsmart.com 

หมายเหต:ุ  

1/  n.a. หรือ non applicable ไม่สามารถค านวณอัตราส่วนราคาต่อก าไรต่อหุน้ได ้เน่ืองจาก TPL มีผลการด าเนินงานขาดทุนในช่วงเวลา

ดังกลา่ว 

2/  n.a. หรอื non applicable ไมส่ามารถค านวณอัตราสว่นราคาตอ่ก าไรตอ่หุน้ได ้เนื่องจาก KEX มขีาดทนุจากการด าเนนิงาน 

 

อย่างไรก็ตาม กจิการมผีลขาดทุนจากการด าเนนิงานในช่วง 12 เดอืนยอ้นหลัง ท าใหไ้ม่สามารถค านวณ

อัตราสว่นราคาตอ่ก าไรตอ่หุน้ได ้ดังนัน้ ทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ไมส่ามารถประเมนิมลูค่าหุน้ของกจิการดว้ยวธินีี้ได ้

วธิีอัตราส่วนราคาต่อก าไรต่อหุน้ ใชมู้ลค่าผลการด าเนินงานในอดีตยอ้นหลัง 12 เดือน สิน้สุดวันที่ 31 

มนีาคม 2568 ของกจิการมาเปรยีบเทยีบกับอัตราสว่นราคาต่อก าไรต่อหุน้ของบรษัิทจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพย์

ฯ ทีม่รีายไดห้ลักจากการด าเนนิธรุกจิขนสง่พัสดุ/ขนสง่สนิคา้ เชน่เดยีวกันกับกจิการจ านวน 2 บรษัิท อยา่งไรก็ตาม 

ทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ไม่สามารถประเมนิมลูคา่หุน้ของกจิการดว้ยวธินีี้ได ้เนื่องจากกจิการมผีลการด าเนนิงานขาดทุน

ในชว่ง 12 เดอืนยอ้นหลังสิน้สดุวันที ่31 มนีาคม 2568 
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6. วธิมีลูคา่ปจัจบุนัสุทธขิองกระแสเงนิสด (Discounted Cash Flow Approach) 

การประเมนิมูลค่าหุน้ตามวธินีี้ เป็นวธิทีีค่ านงึถงึผลการด าเนนิงานของกจิการในอนาคต โดยประมาณการ

กระแสเงนิสด และค านวณหามูลค่าปัจจุบันสุทธขิองกระแสเงนิสด ดว้ยอัตราคดิลดที่เหมาะสม ซึง่ไดแ้ก่ อัตรา

ตน้ทุนทางการเงนิถัวเฉลี่ยถ่วงน ้าหนัก (Weighted Average Cost of Capital: WACC) ที่ปรกึษาของผูถ้ือหุน้ได ้

จัดท าประมาณการทางการเงนิของกจิการในระยะเวลา 5 ปี (ปี 2568 - 2572) โดยตัง้อยู่บนพื้นฐานว่าธุรกจิของ

กจิการจะยังคงด าเนินต่อไปอย่างต่อเนื่อง (Going Concern Basis) ไม่มีการเปลีย่นแปลงอย่างมีนัยส าคัญเกดิขึน้ 

และเป็นไปภายใตภ้าวะเศรษฐกจิและสถานการณ์ทีร่ับรูไ้ดใ้นปัจจุบัน รวมถงึไมไ่ดพ้จิารณาถงึผลกระทบต่อนโยบาย

การด าเนนิธรุกจิในอนาคตของกจิการจากการเปลีย่นแปลงโครงสรา้งผูถ้อืหุน้ของกจิการ  

ทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ไดจ้ัดท าประมาณการทางการเงนิของกจิการโดยอา้งองิขอ้มูลและสมมตฐิานที่ไดร้ับ

จากกจิการ รวมถงึขอ้มูลอุตสาหกรรม เพือ่วัตถุประสงคใ์นการพจิารณาหามลูค่ายุตธิรรมของหุน้ของกจิการในครัง้นี้

เท่านั้น ทัง้นี้ หากภาวะเศรษฐกจิ และปัจจัยภายนอกอื่นๆ ที่มีผลกระทบต่อการด าเนินงานของกจิการ รวมทัง้

สถานการณ์ภายในของกจิการมกีารเปลีย่นแปลงไปอย่างมนัียส าคัญจากสมมตฐิานทีก่ าหนด มูลค่ายุตธิรรมของหุน้

ทีป่ระเมนิไดต้ามวธินีี้จะเปลีย่นแปลงไปดว้ยเชน่กัน 

 

สมมตฐิานทีส่ าคญัในการจดัท าประมาณการทางการเงนิ สรปุไดด้งันี ้

ขอ้มลูบรษัิท 

กจิการด าเนินธุรกจิจัดส่งพัสดุในประเทศไทย โดยตัง้แต่เดอืนสงิหาคม ปี 2567 ที่ผ่านมา การใหบ้รกิาร

จัดส่งพัสดุด่วน โดยใชแ้บรนด์ “เคอเีอ็กซ”์ หรือ “KEX” เนื่องจากกจิการมีการเปลี่ยนแปลงโครงสรา้งผูถ้ือหุน้

ในช่วงตน้ปี 2567 ซึง่ส่งผลใหส้ัญญาอนุญาตใหใ้ชส้ทิธแิบรนด ์“เคอรี ่เอ็กเพรส” และ “Kerry Express” ได ้

สิน้สดุลง  

ณ ปัจจุบัน กจิการมรีายไดแ้บง่เป็น 3 ประเภท ดังนี้ 

• รายไดจ้ากบรกิารจัดสง่พัสดุในรูปแบบ Express (จัดสง่พัสดุด่วน) ประกอบดว้ย รายไดจ้ากการขนสง่พัสดุ 

(Freight Revenue) รายไดจ้ากการใหบ้รกิารเก็บเงนิปลายทาง (Cash on Delivery: COD) รายไดจ้ากการ

ขายกลอ่งและอปุกรณ์ไปรษณียภัณฑ ์รายไดป้ระกันความเสยีหาย เป็นตน้  

• รายไดจ้ากบริการจัดส่งพัสดุในรูปแบบ Non-Express ประกอบดว้ย รายไดจ้ากใหบ้ริการคลังสินคา้ 

(Fulfilment) รายไดจ้ากใหบ้ริการจัดส่งพัสดุระหว่างประเทศ (ผ่านความร่วมมือกับบริษัทในเครือที่

เกีย่วขอ้งของกลุม่ SF) และรายไดใ้นรูปแบบ Non-Express อืน่ ๆ 

• รายไดอ้ืน่ ๆ ไดแ้ก ่รายไดค้่านายหนา้ รายไดค้่าบรหิารจัดการ รายไดค้่าบรกิารดา้นเทคโนโลยสีารสนเทศ 

และอืน่ ๆ 

หลักในการจัดท าประมาณการทางการเงนิในครัง้นี้ ไดแ้ก ่

• ในช่วงไตรมาสแรกของปี 2567 กิจการมีการเปลี่ยนแปลงผูถ้ือหุน้รายใหญ่จากบริษัท เคแอลเอ็น  

โลจสิตคิส ์(ประเทศไทย) จ ากัด (“KLNTH”)) เป็น บรษัิท เอสเอฟ อนิเตอรแ์นชั่นแนล โฮลดิง้ (ประเทศ

ไทย) จ ากัด (“SFTH”) ซึง่ส่งผลใหเ้กดิการเปลี่ยนแปลงกรรมการ และผูบ้รหิารของกจิการ ซึง่เป็นผู ้

ก าหนดกลยุทธ์ในการด าเนินธุรกจิ ทัง้นี้ ผูบ้ร ิหารแจง้ว่ากจิการก าลังด าเนินการปรับปรุงคุณภาพการ

ใหบ้รกิารควบคู่กับการมุ่งเนน้การใหบ้รกิารในกลุ่มธุรกจิทีม่ีศักยภาพในการสรา้งผลก าไร ในขณะเดยีวกัน 

กจิการจะลดการใหบ้รกิารในกลุม่ธรุกจิทีม่กีารแขง่ขันสงูและไม่สรา้งผลก าไร นอกจากนี้ กจิการอยูร่ะหว่าง

การปรับปรุงโครงสรา้งตน้ทุนและค่าใชจ่้าย โดยมเีป้าหมายที่จะใหก้ลับอยู่ในระดับเทยีบเท่าปี 2564 ซึง่

เป็นชว่งทีก่จิการยังคงมกี าไรสทุธจิากการด าเนนิงาน 
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• ประมาณการทางการเงนิครัง้นี้อา้งองิผลประกอบการในอดีตตัง้แต่ปี 2564 ถงึไตรมาสแรกของปี 2568 

เนื่องจากกจิการไดเ้สนอขายหุน้สามัญเพิม่ทุนต่อประชาชนท่ัวไปครัง้แรก (IPO) ในชว่งตน้เดอืนธันวาคม 

2563 และเขา้จดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยฯ์ เมือ่วันที ่24 ธันวาคม 2563 อย่างไรก็ตาม ทีป่รกึษาของผู ้

ถือหุน้ไดใ้หน้ ้าหนักกับผลประกอบการในช่วงปี 2567 ถงึไตรมาส 1 ปี 2568 เป็นพเิศษ เนื่องจากเป็น

ช่วงเวลาที่ผลประกอบการสะทอ้นกลยุทธก์ารด าเนินธุรกจิภายใตโ้ครงสรา้งผูถ้ือหุน้ใหญ่ คณะกรรมการ 

และผูบ้รหิารชดุปัจจุบัน 

• ส าหรับการจัดท าประมาณการทางการเงนิในอนาคต ทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้พจิารณาใหค้วามส าคัญกับขอ้มูล

ผลการด าเนนิงานจรงิในอดตีของกจิการเป็นหลัก โดยมเีหตุผลจากแนวโนม้ผลการด าเนนิงานที่ชะลอตัว 

กล่าวคือ รายไดล้ดลงและผลขาดทุนสุทธิเพิ่มขึน้อย่างต่อเนื่องในช่วงปี 2565 ถึง 2567 และยังคง

ปรากฏผลขาดทุนในไตรมาสแรกของปี 2568 ประกอบกับสภาพการแข่งขันทีรุ่นแรงในอุตสาหกรรมจัดส่ง

พัสดุด่วน ท าใหก้ารอา้งอิงสมมติฐานทางการเงนิจากกจิการ ซึง่มีความไม่แน่นอนสูง อาจไม่สะทอ้น

สถานการณ์ทางธรุกจิปัจจุบันไดอ้ยา่งเหมาะสม 

• เนื่องดว้ยกจิการอยู่ระหว่างการปรับโครงสรา้งตน้ทุนและค่าใชจ่้าย จงึเกดิค่าใชจ่้ายเพยีงครัง้เดยีว (One-

Time Expense) อาท ิค่าใชจ่้ายในการยกเลิกสัญญาเช่ารถยนต์ ค่าใชจ่้ายจากการปิดคลังสนิคา้ และ

คา่ใชจ่้ายในการปรับโครงสรา้งองคก์ร เป็นตน้ ทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้จงึพจิารณาไมร่วมค่าใชจ่้ายดังกล่าวใน

การประมาณการทางการเงนิ เนื่องจากประเมนิวา่เป็นผลกระทบชัว่คราวในระยะสัน้เทา่นัน้ 

 

ทัง้นี้ สมมตฐิานส าคัญทีใ่ชใ้นการจัดท าประมาณการทางการเงนิของกจิการสามารถสรุปไดด้ังนี้ 

1) รายไดจ้ากบรกิารจดัสง่พสัดใุนรปูแบบ Express (จดัสง่พสัดดุว่น) 

ในการใหบ้รกิารจัดสง่พัสดใุนรูปแบบ Express (จัดสง่พัสดดุ่วน) กจิการแบง่กลุม่ลูกคา้ออกเป็น 4 ประเภท 

ประกอบดว้ย 

Consumer to Consumer (C2C): คอื กลุ่มผูค้า้ปลกีและลูกคา้ท่ัวไป ซึง่ใชบ้รกิารโดยการน าพัสดุไป

สง่ทีจุ่ดใหบ้รกิาร/จุดรับพัสดุดว้ยตนเอง โดยลูกคา้เขา้สามารถเขา้ถงึจุดใหบ้รกิารต่าง ๆ อาท ิรา้นรับสง่พัสดุ ตูเ้ก็บ

พัสดุ และจุดบรกิารในรา้นคา้พันธมติร รวมถงึจุดใหบ้รกิารอืน่ ๆ สามารถน าพัสดุไปสง่ทีจุ่ดใหบ้รกิาร หรอื สามารถ

เรยีกใชบ้รกิารรถรับ - สง่พัสดถุงึหนา้บา้นของลกูคา้ได ้(Door-to-Door: D2D)  

Retail Key Account (RKA): คือ กลุ่มลูกคา้ที่ขายของผ่านแพลตฟอร์มโซเชียล อีคอมเมิร์ซ และ

โฮมชอ้ปป้ิงทีม่ใีนประเทศไทย ทีม่กีารบรหิารจัดการดา้นโลจสิตกิสข์องธรุกจิ ในการจัดการการขนสง่ อาท ิShopee 

และ Lazada โดยผูข้ายบนแพลตฟอรม์สามารถใชบ้รกิารจัดสง่ที ่Shopee และ Lazada จัดท าขึน้เอง หรอืบรษัิทที่

ใหบ้รกิารการขนสง่อยา่ง KEX เพือ่ใหบ้รกิารขนสง่สนิคา้ใหกั้บรา้นคา้ 

Corporate Key Account (CKA): คือ กลุ่มลูกคา้บริษัทที่ตอ้งการจัดส่งพัสดุจ านวนมากไปยัง

ส านักงาน สาขา และสถานทีอ่ืน่ ๆ โดยตัวอยา่งลูกคา้เชน่ ธนาคารและสถาบันการเงนิ, บรษัิทกฎหมาย, ผูใ้หบ้รกิาร

ขนสง่ระหว่างประเทศ, หา้งสรรพสนิคา้, บรษัิทคา้ปลกีโมเดริน์เทรด, บรษัิทขายตรง, บรษัิทโทรคมนาคม, บรษัิท

การคา้ และส านักงานท่ัวไปทีม่ีการช าระเงนิเครดติ โดยมุ่งเนน้การพัฒนาผลติภัณฑแ์ละบรกิารมาตรฐานของ KEX 

ผ่านการใหบ้รกิารที่มีคุณภาพและการตลาดขา้มธุรกจิ ส่งเสรมิการขยายตัวของเทคโนโลยีของ KEX และแผน 

โซลชูนัดา้นซพัพลายเชน 

Strategic Key Account (SKA): ในอดตีกลุ่มลูกคา้ SKA คอืผูข้ายสนิคา้ผ่านแพลตฟอร์มโซเชยีล อี

คอมเมริ์ซที่ไม่มีบรกิารขนส่งของตนเอง ในการจัดการการขนส่ง เช่น TikTok เป็นตน้ อย่างไรก็ดีในปี 2568 KEX 

ปรับกลยทุธโ์ดยมุง่เนน้การใหบ้รกิารแบบครบวงจร (end-to-end solution) ส าหรับลกูคา้กลุม่เป้าหมายทีม่ศัีกยภาพ
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ในการสรา้งรายได ้ซึง่รวมถงึลูกคา้หลักของกลุ่ม SF และลูกคา้ภายในประเทศที่ไดร้ับการคัดเลือก โดยมีการ

ใหบ้รกิารผา่นสญัญากลยทุธร์ะยะยาว 

ในการจัดท าการประมาณการทางการเงนิ ทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ไดพ้จิารณาปรมิาณเทีย่วของการจัดสง่พัสดุ

ของลกูคา้แตล่ะกลุม่โดยแยกออกจากกัน เพือ่น ามาค านวณรายไดจ้ากบรกิารจัดสง่พัสด ุExpress สรุปไดด้ังนี้ 

ตารางที ่2-12: สมมตฐิานทีส่ าคญัเกีย่วกบัรายไดจ้ากบรกิารจดัสง่พสัดใุนรูปแบบ Express  

 
หนว่ย 2564A 2565A 2566A 2567A 1Q68A 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 

ปรมิาณเทีย่วของการจดัสง่พสัดใุนรูปแบบ Express 

C2C ลา้นเทีย่ว 75.59  70.51  43.52  32.63  6.19  24.76  24.76  24.76  24.76  24.76  

RKA ลา้นเทีย่ว 84.16  105.48  50.58  65.13  9.33  37.32  37.32  37.32  37.32  37.32  

CKA ลา้นเทีย่ว 33.71  30.85  17.86  15.00  5.93  23.72  23.72  23.72  23.72  23.72  

SKA ลา้นเทีย่ว 185.15  244.30  205.87  132.04  0.59  2.36  2.36  2.36  2.36  2.36  

รวมปรมิาณเทีย่ว ลา้นเทีย่ว 378.61  451.14  317.83  244.79  22.04  88.16  88.16  88.16  88.16  88.16  

รายไดเ้ฉลีย่จากบรกิารจดัสง่พสัดใุนรูปแบบ Express ตอ่เทีย่ว 

C2C บาท 82.14  62.39  65.47  62.67  48.70  48.70  48.70  48.70  48.70  48.70  

RKA บาท 40.43  33.30  39.69  36.54  17.38  17.38  17.38  17.38  17.38  17.38  

CKA บาท 69.23  62.02  56.52  55.18  71.39  71.39  71.39  71.39  71.39  71.39  

SKA บาท 34.04  26.38  24.60  25.66  46.69  46.69  46.69  46.69  46.69  46.69  

รายไดเ้ฉลีย่ตอ่เทีย่ว บาท 48.20  36.07  34.39  35.30  41.50  41.50  41.50  41.50  41.50  41.50  

รายไดจ้ากบรกิารจดัสง่พสัดใุนรูปแบบ Express 

C2C ลา้นบาท 6,209.07  4,398.98  2,849.15  2,044.93  301.42  1,205.81  1,205.81  1,205.81  1,205.81  1,205.81  

RKA ลา้นบาท 3,402.69  3,513.00  2,007.32  2,379.94  162.04  648.62  648.62  648.62  648.62  648.62  

CKA ลา้นบาท 2,333.80  1,913.32  1,009.47  827.86  423.50  1,693.37  1,693.37  1,693.37  1,693.37  1,693.37  

SKA ลา้นบาท 6,301.74  6,444.91  5,064.11  3,388.26  27.50  110.19  110.19  110.19  110.19  110.19  

รวมรายได ้

ในรูปแบบ Express 

ลา้นบาท 18,247.30 16,270.21 10,930.05 8,640.99 914.46  3,657.99  3,657.99  3,657.99  3,657.99  3,657.99  

 

รายไดจ้ากบรกิารจดัสง่พสัดใุนรปูแบบ Express ใหก้บัลูกคา้ประเภท C2C 

ตัง้แต่ปี 2564 จนถงึ 3 เดอืนแรกของปี 2568 ปรมิาณเทีย่วของการจัดสง่พัสดุของลูกคา้ประเภท C2C มี

จ านวนเฉลีย่ 75.59 ลา้นเทีย่ว 70.51 ลา้นเทีย่ว 43.52 ลา้นเทีย่ว 32.63 ลา้นเทีย่ว และ 6.19 ลา้นเทีย่ว ตามล าดับ 

โดยรายไดเ้ฉลีย่จากบรกิารจัดสง่พัสดุต่อเทีย่วใหกั้บลูกคา้ประเภท C2C อยู่ที ่82.14 บาทต่อเทีย่ว 62.39 บาทต่อ

เทีย่ว 65.47 บาทตอ่เทีย่ว 62.67 บาทตอ่เทีย่ว และ 48.70 บาทตอ่เทีย่ว ตามล าดับ  

ในการจัดท าประมาณการในครัง้นี้ ทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานปรมิาณเทีย่วของการจัดสง่พัสด ุC2C 

ในปี 2568 ที่ 24.76 ลา้นเที่ยว โดยอา้งอิงขอ้มูลจริงของไตรมาส 1 ปี 2568 และปรับเป็นตัวเลขเต็มปี ทัง้นี้ 

ก าหนดใหป้รมิาณเทีย่วการจัดสง่คงที ่(หรอืเตบิโตรอ้ยละ 0.00 ตอ่ปี) ในชว่งปี 2569 – 2572 เพือ่ใหส้อดคลอ้งกับ

ผลการด าเนินงานปัจจุบันของกจิการภายใตก้ารแข่งขันที่สูงในธุรกจิขนส่งพัสดุด่วน และเนื่องจากกจิการยังไม่มี

สญัญาณการเตบิโตทีส่อดคลอ้งกับแนวโนม้ธรุกจิพาณชิยอ์เิล็กทรอนกิส ์และธรุกจิขนสง่พัสดดุว่น  

และทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานรายไดเ้ฉลีย่จากบรกิารจัดสง่พัสดุต่อเทีย่วใหกั้บลูกคา้ประเภท C2C 

ในปี 2568 เท่ากับ 48.70 บาทต่อเที่ยว โดยอา้งองิอัตรารายไดเ้ฉลีย่จากบรกิารจัดส่งพัสดุต่อเที่ยวใหกั้บลูกคา้

ประเภท C2C ที่เกดิขึน้จรงิในไตรมาส 1 ปี 2568 และใหส้มมตฐิานรายไดเ้ฉลีย่ต่อเที่ยวคงที่ (หรือเตบิโตรอ้ยละ 

0.00 ตอ่ปี) ในชว่งปี 2569 – 2572 เพือ่ใหส้อดคลอ้งกับผลการด าเนนิงานปัจจุบันของกจิการและสะทอ้นถงึสภาวะ

การแขง่ขันทีส่งูในตลาดขนสง่พัสดุดว่น ซึง่สง่ผลใหก้ารปรับขึน้ราคาเป็นไปไดย้าก 

รายไดจ้ากบรกิารจดัสง่พสัดใุนรปูแบบ Express ใหก้บัลูกคา้ประเภท RKA 

ตัง้แต่ปี 2564 จนถงึ 3 เดอืนแรกของปี 2568 ปรมิาณเทีย่วของการจัดสง่พัสดุของลูกคา้ประเภท RKA มี

จ านวนเฉลี่ย 84.16 ลา้นเที่ยว 105.48 ลา้นเที่ยว 50.58 ลา้นเที่ยว 65.13 ลา้นเที่ยว และ 9.33 ลา้นเที่ยว 

ตามล าดับ โดยรายไดเ้ฉลี่ยจากบรกิารจัดส่งพัสดุต่อเที่ยวใหกั้บลูกคา้ประเภท RKA อยู่ที่ 40.43 บาทต่อเที่ยว 



ความเห็นของทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้เกีย่วกับค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์ บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอก็ซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอ๊ดแวนเทจ จ ากัด หนา้ที ่31/61 

 

33.30 บาทต่อเทีย่ว 39.69 บาทต่อเทีย่ว 36.54 บาทต่อเทีย่ว และ 17.38 บาทต่อเทีย่ว ตามล าดับ โดยผูบ้รหิาร

ชีแ้จงวา่ การสญูเสยีลกูคา้กลุม่ผูข้ายสนิคา้บนโซเชยีลอคีอมเมริซ์ เป็นผลมาจากการแขง่ขันดา้นราคาขนสง่ทีรุ่นแรง

ขึ้น โดยเฉพาะอย่างยิ่งจากแพลตฟอร์มขนาดใหญ่ เช่น Shopee และ Lazada ซึ่งมีบริการขนส่งของตนเอง 

(Shopee Xpress และ Lazada Express) สนับสนุนผูข้าย ท าใหส้ามารถเสนอราคาทีน่่าสนใจกว่าได ้

ในการจัดท าประมาณการในครัง้นี้ ทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานปรมิาณเทีย่วของการจัดสง่พัสด ุRKA

ในปี 2568 ที่ 37.32 ลา้นเที่ยว โดยอา้งองิขอ้มูลจรงิของไตรมาส 1 ปี 2568 และปรับเป็นตัวเลขเต็มปี ทัง้นี้ 

ก าหนดใหป้รมิาณเทีย่วการจัดสง่คงที ่(หรอืเตบิโตรอ้ยละ 0.00 ตอ่ปี) ในชว่งปี 2569 – 2572 เพือ่ใหส้อดคลอ้งกับ

ผลการด าเนินงานปัจจุบันของกจิการภายใตก้ารแข่งขันที่สูงในธุรกจิขนส่งพัสดุด่วน และเนื่องจากกจิการยังไม่มี

สญัญาณการเตบิโตทีส่อดคลอ้งกับแนวโนม้ธรุกจิพาณชิยอ์เิล็กทรอนกิส ์และธรุกจิขนสง่พัสดดุว่น  

และทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานรายไดเ้ฉลีย่จากบรกิารจัดสง่พัสดตุ่อเทีย่วใหกั้บลูกคา้ประเภท RKA 

ในปี 2568 เท่ากับ 17.38 บาทต่อเที่ยว โดยอา้งองิอัตรารายไดเ้ฉลีย่จากบรกิารจัดส่งพัสดุต่อเที่ยวใหกั้บลูกคา้

ประเภท RKA ที่เกดิขึน้จรงิในไตรมาส 1 ปี 2568 และใหส้มมตฐิานรายไดเ้ฉลีย่ต่อเที่ยวคงที่ (หรือเตบิโตรอ้ยละ 

0.00 ตอ่ปี) ในชว่งปี 2569 – 2572 เพือ่ใหส้อดคลอ้งกับผลการด าเนนิงานปัจจุบันของกจิการและสะทอ้นถงึสภาวะ

การแขง่ขันทีส่งูในตลาดขนสง่พัสดุดว่น ซึง่สง่ผลใหก้ารปรับขึน้ราคาเป็นไปไดย้าก 

รายไดจ้ากบรกิารจดัสง่พสัดใุนรปูแบบ Express ใหก้บัลูกคา้ประเภท CKA 

ตัง้แต่ปี 2564 จนถงึ 3 เดอืนแรกของปี 2568 ปรมิาณเทีย่วของการจัดสง่พัสดุของลูกคา้ประเภท CKA  มี

จ านวนเฉลีย่ 33.71 ลา้นเทีย่ว 30.85 ลา้นเทีย่ว 17.86 ลา้นเทีย่ว 15.00 ลา้นเทีย่ว และ 5.93 ลา้นเทีย่ว ตามล าดับ 

โดยรายไดเ้ฉลีย่จากบรกิารจัดสง่พัสดุต่อเทีย่วใหกั้บลูกคา้ประเภท CKA อยู่ที ่69.23 บาทต่อเทีย่ว 62.02 บาทต่อ

เที่ยว 56.52 บาทต่อเที่ยว 55.18 บาทต่อเที่ยว และ 71.39 บาทต่อเที่ยว กลุ่มลูกคา้ CKA จะมีปรมิาณเที่ยวของ

การจัดส่งพัสดุนอ้ยที่สุด  อย่างไรก็ดี กลุ่มลูกคา้ CKA ซึง่เป็นกลุ่มธุรกจิและองค์กร มีความตอ้งการบริการที่

เฉพาะเจาะจง และการจัดสง่แต่ละครัง้มักมนี ้าหนักมาก สง่ผลใหร้ายไดเ้ฉลีย่ต่อเที่ยวของลูกคา้กลุ่มนี้สงูกว่ากลุ่ม

ลกูคา้ประเภท RKA และ SKA อยา่งมนัียส าคัญ 

ในการจัดท าประมาณการในครัง้นี้ ทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานปรมิาณเทีย่วของการจัดสง่พัสด ุCKA

ในปี 2568 ที่ 23.72 ลา้นเที่ยว โดยอา้งอิงขอ้มูลจริงของไตรมาส 1 ปี 2568 และปรับเป็นตัวเลขเต็มปี ทัง้นี้ 

ก าหนดใหป้รมิาณเทีย่วการจัดสง่คงที ่(หรอืเตบิโตรอ้ยละ 0.00 ตอ่ปี) ในชว่งปี 2569 – 2572 เพือ่ใหส้อดคลอ้งกับ

ผลการด าเนินงานปัจจุบันของกจิการภายใตก้ารแข่งขันที่สูงในธุรกจิขนส่งพัสดุด่วน และเนื่องจากกจิการยังไม่มี

สญัญาณการเตบิโตทีส่อดคลอ้งกับแนวโนม้ธรุกจิพาณชิยอ์เิล็กทรอนกิส ์และธรุกจิขนสง่พัสดดุว่น  

และทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานรายไดเ้ฉลีย่จากบรกิารจัดสง่พัสดตุ่อเทีย่วใหกั้บลูกคา้ประเภท CKA 

ในปี 2568 เท่ากับ 71.39 บาทต่อเที่ยว โดยอา้งองิอัตรารายไดเ้ฉลีย่จากบรกิารจัดส่งพัสดุต่อเที่ยวใหกั้บลูกคา้

ประเภท CKA ที่เกดิขึน้จรงิในไตรมาส 1 ปี 2568 และใหส้มมตฐิานรายไดเ้ฉลีย่ต่อเที่ยวคงที่ (หรือเตบิโตรอ้ยละ 

0.00 ตอ่ปี) ในชว่งปี 2569 – 2572 เพือ่ใหส้อดคลอ้งกับผลการด าเนนิงานปัจจุบันของกจิการและสะทอ้นถงึสภาวะ

การแขง่ขันทีส่งูในตลาดขนสง่พัสดุดว่น ซึง่สง่ผลใหก้ารปรับขึน้ราคาเป็นไปไดย้าก 

รายไดจ้ากบรกิารจดัสง่พสัดใุนรปูแบบ Express ใหก้บัลูกคา้ประเภท SKA 

ตัง้แต่ปี 2564 จนถงึ 3 เดอืนแรกของปี 2568 ปรมิาณเทีย่วของการจัดสง่พัสดุของลูกคา้ประเภท SKA มี

จ านวนเฉลี่ย 185.15 ลา้นเที่ยว 244.30 ลา้นเที่ยว 205.87 ลา้นเที่ยว 132.04 ลา้นเที่ยว และ 0.59 ลา้นเที่ยว 

ตามล าดับ โดยรายไดเ้ฉลี่ยจากบริการจัดส่งพัสดุต่อเที่ยวใหกั้บลูกคา้ประเภท SKA อยู่ที่ 34.04 บาทต่อเที่ยว 

26.38 บาทต่อเที่ยว 24.60 บาทต่อเที่ยว 25.66 บาทต่อเที่ยว และ 46.69 บาทต่อเที่ยว ตามล าดับ ในอดตีกลุ่ม

ลูกคา้ประเภท SKA เคยสรา้งปรมิาณเที่ยวการจัดส่งพัสดุสูงที่สุดใหแ้ก่กจิการ อย่างไรก็ตาม ดว้ยการแข่งขันที่



ความเห็นของทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้เกีย่วกับค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์ บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอก็ซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอ๊ดแวนเทจ จ ากัด หนา้ที ่32/61 

 

รุนแรงในธุรกจิจัดส่งพัสดุด่วน โดยเฉพาะกับลูกคา้ที่มีอ านาจต่อรองสงู ท าใหร้ายไดเ้ฉลีย่ต่อเที่ยวจากกลุ่มลูกคา้

ประเภทนี้ต ่ากว่ากลุ่มอืน่อย่างเห็นไดช้ัด ลกูคา้ประเภท SKA สว่นใหญเ่ป็นผูข้ายสนิคา้บนแพลตฟอรม์ TikTok ทีย่ัง

ไม่มีบรกิารขนส่งของตนเอง จงึตอ้งพึง่พาผูใ้หบ้รกิารภายนอกในการจัดส่งสนิคา้  อย่างไรก็ด ีตัง้แต่ตน้ปี 2568 

กจิการไดป้รับกลยุทธ์โดยลดการใหบ้ริการลูกคา้ประเภท SKA ที่มีรายไดเ้ฉลี่ยต่อเที่ยวต ่า และหันมาเนน้การ

ใหบ้รกิารแบบครบวงจร (end-to-end solution) แกล่กูคา้องคก์รทีม่ศัีกยภาพในการสรา้งรายไดท้ีด่กีว่า 

ในการจัดท าประมาณการในครัง้นี้ ทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานปรมิาณเทีย่วของการจัดสง่พัสด ุSKA

ในปี 2568 ที่ 2.36 ลา้นเที่ยว โดยอา้งอิงขอ้มูลจริงของไตรมาส 1 ปี 2568 และปรับเป็นตัวเลขเต็มปี ทัง้นี้ 

ก าหนดใหป้รมิาณเทีย่วการจัดสง่คงที ่(หรอืเตบิโตรอ้ยละ 0.00 ตอ่ปี) ในชว่งปี 2569 – 2572 เพือ่ใหส้อดคลอ้งกับ

ผลการด าเนินงานปัจจุบันของกจิการภายใตก้ารแข่งขันที่สูงในธุรกจิขนส่งพัสดุด่วน และเนื่องจากกจิการยังไม่มี

สญัญาณการเตบิโตทีส่อดคลอ้งกับแนวโนม้ธรุกจิพาณชิยอ์เิล็กทรอนกิส ์และธรุกจิขนสง่พัสดดุว่น 

และทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานรายไดเ้ฉลีย่จากบรกิารจัดสง่พัสดุต่อเทีย่วใหกั้บลูกคา้ประเภท SKA 

ในปี 2568 เท่ากับ 46.69 บาทต่อเที่ยว โดยอา้งองิอัตรารายไดเ้ฉลีย่จากบรกิารจัดส่งพัสดุต่อเที่ยวใหกั้บลูกคา้

ประเภท SKA ที่เกดิขึน้จรงิในไตรมาส 1 ปี 2568 และใหส้มมตฐิานรายไดเ้ฉลีย่ต่อเที่ยวคงที่ (หรือเตบิโตรอ้ยละ 

0.00 ตอ่ปี) ในชว่งปี 2569 – 2572 เพือ่ใหส้อดคลอ้งกับผลการด าเนนิงานปัจจุบันของกจิการและสะทอ้นถงึสภาวะ

การแขง่ขันทีส่งูในตลาดขนสง่พัสดุดว่น ซึง่สง่ผลใหก้ารปรับขึน้ราคาเป็นไปไดย้าก 

 

2) รายไดจ้ากบรกิารจดัส่งพสัดุในรูปแบบ Non-Express ประกอบดว้ย รายไดจ้ากใหบ้ริการคลังสินคา้ 

รายไดจ้ากใหบ้รกิารจัดสง่พัสดรุะหว่างประเทศ รายไดจ้ากการจัดสง่พัสดุแบบควบคมุอุณหภูมเิย็น4 และรายได ้

Non-Express อืน่ ๆ โดยในปี 2565 – 2567 รายไดห้ลักในสว่นนี้ คอื 1. รายไดจ้ากใหบ้รกิารจัดสง่พัสดรุะหว่าง

ประเทศ ซึง่คดิเป็นสัดส่วนรอ้ยละ 43.59 รอ้ยละ 71.37 รอ้ยละ 85.65 และ รอ้ยละ 80.23 ของรายไดจ้าก

บรกิารจัดสง่พัสดุในรูปแบบ Non- Express ตามล าดับ และ 2. รายไดจ้ากบรกิารคลังสนิคา้ ซึง่คดิเป็นสัดส่วน

รอ้ยละ 43.44 รอ้ยละ 18.29 รอ้ยละ 9.02 และ รอ้ยละ 17.88 ของรายไดจ้ากบรกิารจัดสง่พัสดใุนรูปแบบ Non- 

Express ตามล าดับ 

ตารางที ่2-13: สมมตฐิานทีส่ าคญัเกีย่วกบัรายไดจ้ากบรกิารจดัสง่พสัดใุนรูปแบบ Non-Express  

 
หนว่ย 2564A 2565A 2566A 2567A 1Q68A 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 

รายไดจ้าก 

บรกิารจดัสง่พสัดุแบบ 

Non-Express 

ลา้นบาท 570.47  590.84 469.14 640.85 187.85  751.40  823.53  902.59  989.24  1,084.21  

 

ตัง้แต่ปี 2564 จนถงึ 3 เดอืนแรกของปี 2568 รายไดจ้ากบรกิารจัดสง่พัสดุในรูปแบบ Non-Express อยู่ที่ 

570.47 ลา้นบาท 590.84 ลา้นบาท 469.14 ลา้นบาท 640.85 ลา้นบาท และ 187.85 ลา้นบาท ตามล าดับ เมื่อ

พจิารณาอัตราการเตบิโตของรายไดด้ังกลา่ว พบวา่มกีารเปลีย่นแปลงดังนี้  

• ปี 2565 เตบิโตเพิม่ขึน้รอ้ยละ 3.57 จากปี 2564  

• ปี 2566 เตบิโตลดลงรอ้ยละ 20.60 จากปี 2565 

• ปี 2567 เตบิโตเพิม่ขึน้รอ้ยละ 36.60 จากปี 2566 

 

4 อยา่งไรก็ตาม เน่ืองดว้ยธรุกจิการจัดสง่พัสดแุบบควบคมุอณุหภมูเิย็นน้ีไมส่อดคลอ้งกับเป้าหมายการด าเนนิธรุกจิในปัจจุบันของกจิการอกีตอ่ไป 

ดังนัน้ ทีป่ระชมุคณะกรรมการบรษัิท ครัง้ที ่1/2568 ประชมุเมือ่วันที ่21 กุมภาพันธ ์2568 จงึมมีตอินุมัตกิารเลกิบรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอ็กซเ์พรส เบ

ทาโกร จ ากัด (บรษัิทร่วมลงทนุระหวา่งกจิการ และบรษัิท เบทาโกร จ ากัด (มหาชน)) 



ความเห็นของทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้เกีย่วกับค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์ บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอก็ซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอ๊ดแวนเทจ จ ากัด หนา้ที ่33/61 

 

ในการจัดท าประมาณการในครัง้นี้ ที่ปรกึษาของผูถ้ือหุน้ใหส้มมติฐานรายไดจ้ากบริการจัดส่งพัสดุใน

รูปแบบ Non-Express ในปี 2568 ที ่751.40 ลา้นบาท โดยอา้งองิขอ้มูลจรงิของไตรมาส 1 ปี 2568 และปรับเป็น

ตัวเลขเต็มปี ส าหรับชว่งปี 2569 – 2572 ก าหนดใหร้ายไดจ้ากบรกิารจัดส่งพัสดุในรูปแบบ Non-Express เตบิโต

เฉลีย่ปีรอ้ยละ 9.60 โดยอา้งองิจากแนวโนม้การขยายตัวของตลาดอีคอมเมริ์ซในประเทศไทยตามรายงานของ

ศนูยว์จิัย Krungthai COMPASS ของธนาคารกรุงไทย (ผูถ้อืหุน้สามารถดขูอ้มลูเพิม่เตมิภาพรวมธรุกจิอคีอมเมริซ์ได ้

ที่ เอกสารแนบ 1 ของรายงานฉบับนี้) ทัง้นี้ ที่ปรกึษาของผูถ้ือหุน้พจิารณาแลว้เห็นว่าสมมตฐิานดังกล่าวมีความ

เป็นไปได ้ดว้ยเหตผุลสนับสนุน 3 ประการ ดังนี้ 

(1) ผลการด าเนนิงานในไตรมาส 1 ปี 2568 แสดงใหเ้ห็นว่า รายไดจ้ากบรกิารจัดสง่พัสดุในรูปแบบ Non-

Express ยังคงมแีนวโนม้การเตบิโตต่อเนื่องจากปี 2567 โดยเมือ่เทยีบประมาณการรายไดเ้ต็มปี 2568 

(ค านวณจากผลประกอบการไตรมาส 1) กับรายไดจ้รงิในปี 2567 พบว่ามีการเตบิโตเพิม่ขึน้รอ้ยละ 

11.66 ซึง่สะทอ้นถงึการเตบิโตอยา่งตอ่เนื่องของบรกิารดังกล่าว 

(2) กจิการไดป้รับเปลีย่นกลยทุธท์างธรุกจิ โดยมุ่งเนน้การใหบ้รกิารแบบครบวงจร (end-to-end solution) 

แกลู่กคา้องคก์รทีม่ีศักยภาพสงูขึน้ ซึง่บรกิารคลังสนิคา้ถือเป็นองคป์ระกอบส าคัญในการสนับสนุนกล

ยุทธดั์งกล่าว รวมถงึรองรับการเตบิโตของธุรกจิอคีอมเมริ์ซที่มีความตอ้งการพื้นที่จัดเก็บสนิคา้ การ

กระจายสนิคา้ และการบรหิารจัดการสนิคา้คงคลังเพิม่ขึน้อย่างต่อเนื่อง อันเป็นผลมาจากพฤติกรรม

ผูบ้รโิภคทีเ่ปลีย่นแปลงไป 

(3) กจิการใหบ้รกิารจัดส่งพัสดุระหว่างประเทศ ครอบคลุมหลากหลายภูมภิาคและประเทศในทวปีเอเชยี 

อเมรกิาเหนือและใต ้รวมถงึทวปียุโรป โดยเฉพาะอย่างยิง่ในประเทศจีน ซึง่ปัจจุบันกจิการมเีครือข่าย

การใหบ้รกิารใน 14 เมืองส าคัญท่ัวประเทศ และมีแผนที่จะขยายไปยังเมืองอืน่ ๆ เพิม่เตมิในอนาคต 

โดยไดร้ับการสนับสนุนจากผูถ้อืหุน้รายใหญ่คอื กลุม่ SF ซึง่เป็นผูน้ าดา้นโลจสิตกิสแ์ละขนสง่ด่วนแบบ

ครบวงจรของจนี นอกจากนี้ กจิการยังมแีผนความร่วมมอืกับบรษัิทขนส่งพัสดุขา้มชาตริะดับโลก เพือ่

ขยายขอบเขตการใหบ้รกิารไปยังภูมิภาคอื่น ๆ นอกเหนือจากประเทศจีน การขยายเครือข่ายการ

ใหบ้รกิารระหวา่งประเทศนี้ คาดวา่จะชว่ยผลักดันการเตบิโตของรายไดใ้นสว่นงานนี้อย่างต่อเนื่อง 

 

3) รายไดอ้ืน่ ๆ 

รายไดอ้ืน่ๆ ไดแ้ก ่รายไดค้่านายหนา้ รายไดค้่าบรหิารจัดการ รายไดค้่าบรกิารดา้นเทคโนโลยสีารสนเทศ 

รายไดด้อกเบีย้ที่ค านวณดว้ยวธิีอัตราดอกเบีย้ทีแ่ทจ้รงิ ส าหรับสนิทรัพยท์างการเงนิที่วัดมูลค่าดว้ยวธิรีาคาทุนตัด

จ าหน่าย และส าหรับสนิทรัพยท์างการเงนิทีวั่ดมลูค่าดว้ยมูลคา่ยตุธิรรมผา่นก าไรขาดทนุเบ็ดเสร็จอืน่ไปยังก าไรหรือ

ขาดทนุ (FVOCI) ก าไรจากสนิทรัพยท์างการเงนิทีวั่ดมูลคา่ยตุธิรรมผา่นก าไรหรอืขาดทนุ เงนิปันผลรับ และอืน่ๆ 

ตัง้แต่ปี 2564 จนถงึ 3 เดอืนแรกของปี 2568 รายไดอ้ืน่ ๆ เท่ากับ 154.31 ลา้นบาท 142.00 ลา้นบาท 

71.14 ลา้นบาท 167.08 ลา้นบาท และ 12.97 ลา้นบาท ตามล าดับ อย่างไรก็ด ีในปี 2566 ที่ผ่านมา รายไดอ้ืน่ๆ 

เหลอืเพยีง รายไดค้า่นายหนา้ รายไดค้า่บรหิารจัดการ รายไดค้า่บรกิารดา้นเทคโนโลยสีารสนเทศ   

ในการจัดท าประมาณการในครัง้นี้ ทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ใหส้มมตฐิานรายไดอ้ืน่ ๆ ในปี 2568 ที ่95.44 ลา้น

บาท โดยอา้งองิขอ้มูลจรงิของไตรมาส 1 ปี 2568 และปรับเป็นตัวเลขเต็มปี ทัง้นี้ ก าหนดใหร้ายไดอ้ืน่ๆ คงที่ (หรอื

เตบิโตรอ้ยละ 0.00 ตอ่ปี) ในชว่งปี 2569 – 2572 ตามหลักความระมัดระวัง 

 

ทัง้นี้ รายไดร้วมของกจิการในอดตีและปีประมาณการ สรุปไดด้ังนี้ 

 

 



ความเห็นของทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้เกีย่วกับค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์ บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอก็ซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอ๊ดแวนเทจ จ ากัด หนา้ที ่34/61 

 

ตารางที ่2-14: โครงสรา้งรายไดข้องกจิการ ส าหรบัปี 2564 – ไตรมาส 1 ปี 2568 และปีประมาณการ 2568 – 2572 

หนว่ย: ลา้นบาท 2564A 2565A 2566A 2567A 1Q68A 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 

รายไดจ้าก Express Service 18,247.30  16,270.21  10,930.05  8,640.99  914.46  3,657.99  3,657.99  3,657.99  3,657.99  3,657.99  

รายไดจ้าก Non-express Service  570.47  590.84  469.14  640.85  187.85  751.40  823.53  902.59  989.24  1,084.21  

รายไดอ้ืน่ ๆ  154.31  142.00  71.14  167.08  23.86  95.44  95.44  95.44  95.44  95.44  

รวมรายได ้  18,972.08  17,003.05  11,470.34  9,448.91  1,126.17  4,504.83  4,576.97  4,656.03  4,742.68  4,837.64  

% ตอ่รายไดร้วม           

รายไดจ้าก Express Service 96.2% 95.7% 95.3% 91.4% 81.2% 81.2% 79.9% 78.6% 77.1% 75.6% 

รายไดจ้าก Non-express Service  3.0% 3.5% 4.1% 6.8% 16.7% 16.7% 18.0% 19.4% 20.9% 22.4% 

รายไดอ้ืน่ ๆ  0.8% 0.8% 0.6% 1.8% 2.1% 2.1% 2.1% 2.0% 2.0% 2.0% 

รายไดร้วม  100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 

หมายเหต:ุ  

รายไดจ้าก Express Service หมายถงึ รายไดจ้ากบรกิารจัดสง่พัสดใุนรปูแบบ Express (จัดสง่พัสดดุว่น) 

รายไดจ้าก Non-Express Service หมายถงึ รายไดจ้ากบรกิารจัดสง่พัสดใุนรปูแบบ Non-Express 

 

4) ตน้ทนุการใหบ้รกิาร 

ตัง้แตปี่ 2564 จนถงึ 3 เดอืนแรกของปี 2568 ตน้ทนุการใหบ้รกิารเทา่กับ 17,478.51 ลา้นบาท 18,685.14 

ลา้นบาท 14,337.82 ลา้นบาท 11,006.12 ลา้นบาท และ 14,337.82 ลา้นบาท ตามล าดับ หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 92.9 

รอ้ยละ 110.8 รอ้ยละ 125.8 รอ้ยละ 118.3 และรอ้ยละ 136.2 ของรายไดจ้ากการใหบ้รกิารจัดสง่พัสดุ ตามล าดับ 

ตน้ทุนการใหบ้รกิาร ประกอบดว้ย ตน้ทุนค่าจา้งพนักงาน ตน้ทุนค่าน ้ามัน ตน้ทุนค่าขนส่งจากหน่วยงานขนส่ง

ภายนอกบรษัิท (Outsource) ตน้ทุนค่าเช่าคลังสนิคา้และค่าเช่ารถ ตน้ทุนค่าวัสดุสิน้เปลอืง ค่าคอมมชิชั่นส าหรับ

สาขาตัวแทน (Agent Commission) และค่าใชจ่้ายอืน่ๆ (ซึง่รวมถงึค่าเสือ่มราคาทรัพย์สนิในส่วนของตน้ทุนการ

ใหบ้รกิาร)  

 

ทัง้นี้ ตน้ทนุการใหบ้รกิารของกจิการในอดตีและปีประมาณการ สรุปไดด้ังนี้ 

 

ตารางที ่2-15: โครงสรา้งตน้ทนุการใหบ้รกิารส าหรบัปี 2564 – ไตรมาสที ่1 ปี 2568 และปีประมาณการ 2568 – 2572 

 
หนว่ย 2564A 2565A 2566A 2567A 1Q68A 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 

ตน้ทนุการใหบ้รกิาร 

ตน้ทุนคา่จา้งพนักงาน ลา้นบาท 5,700.60  6,449.86  4,403.31  3,377.87  458.86  1,835.49  1,835.49  1,835.49  1,835.49  1,835.49  

ตน้ทุนคา่น ้ามัน ลา้นบาท 2,193.70  2,411.77  1,748.38  1,268.24  158.18  632.99  632.99  632.99  632.99  632.99  

ตน้ทุนคา่ขนสง่ Outsourced ลา้นบาท 4,236.92  4,316.01  3,639.34  3,024.17  307.79  1,231.60  1,231.60  1,231.60  1,231.60  1,231.60  

ตน้ทุนคา่เชา่คลังสนิคา้และ

คา่เชา่รถ  

ลา้นบาท 2,198.32  2,229.68  1,895.70  583.81  264.40  657.75  657.75  657.75  657.75  657.75  

ตน้ทุนคา่วัสดสุิน้เปลอืง  ลา้นบาท 368.49  430.32  274.35  167.94  21.43  85.52  85.52  85.52  85.52  85.52  

คา่คอมมชิชั่นส าหรับสาขา ลา้นบาท 946.34  1,063.31  736.67  700.94  260.06  338.83  338.83  338.83  338.83  338.83  

คา่ใชจ่้ายอืน่ ๆ 
ลา้นบาท 

1,834.15  1,784.19  1,640.07  1,883.15  165.70  660.60  671.23  682.89  695.67  709.67  

 รวม ลา้นบาท 17,478.51  18,685.14  14,337.82  11,006.12  1,640.21  5,458.15  5,469.04  5,480.97  5,494.04  5,508.37  

ตวัแปรหลกัของตน้ทุนการใหบ้รกิาร 

ปรมิาณเทีย่ว 

ของการจดัส่งพสัดุ 

ลา้นเทีย่ว 378.61  451.14  317.83  244.79  22.04  88.16  88.16  88.16  88.16  88.16  

ตน้ทุนการใหบ้รกิารต่อเทีย่วของตน้ทุนแตล่ะรายการ (อตัราเทยีบเทา่)1/ 

ตน้ทุนคา่จา้งพนักงาน บาท/เทีย่ว 15.06  14.30  13.85  13.80  20.82  20.82  20.82  20.82  20.82  20.82  

ตน้ทุนคา่น ้ามัน บาท/เทีย่ว 5.79  5.35  5.50  5.18  7.18  7.18  7.18  7.18  7.18  7.18  

ตน้ทุนคา่ขนสง่จาก Outsource บาท/เทีย่ว 11.19  9.57  11.45  12.35  13.97  13.97  13.97  13.97  13.97  13.97  

ตน้ทุนคา่เชา่คลังสนิคา้และ

คา่เชา่รถ  

บาท/เทีย่ว 5.81  4.94  5.96  2.38  7.46  7.46  7.46  7.46  7.46  7.46  

ตน้ทุนคา่วัสดสุิน้เปลอืง  บาท/เทีย่ว 0.97  0.95  0.86  0.69  0.97  0.97  0.97  0.97  0.97  0.97  

 



ความเห็นของทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้เกีย่วกับค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์ บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอก็ซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอ๊ดแวนเทจ จ ากัด หนา้ที ่35/61 

 

 
หนว่ย 2564A 2565A 2566A 2567A 1Q68A 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 

รายไดจ้ากลูกคา้ C2C3/ ลา้นบาท 6,209.07  4,398.98  2,849.15  2,044.93  301.42  1,205.81  1,205.81  1,205.81  1,205.81  1,205.81  

% ตอ่รายไดจ้ากลูกคา้ C2C            

คา่คอมมชิชั่นส าหรับสาขา รอ้ยละ 15.2% 24.2% 25.9% 34.3% 86.3% 28.1% 28.1% 28.1% 28.1% 28.1% 

            

รายได ้Express Service + 

Non-Express  

ลา้นบาท 18,247.30  16,861.05  11,399.20  9,301.21  1,102.31  4,395.19  4,465.96  4,543.53  4,628.54  4,721.71  

% ตอ่รายไดจ้ากบรกิาร Express Service           

คา่ใชจ่้ายอืน่ ๆ2/ รอ้ยละ 10.1% 10.6% 14.4% 16.9% 15.0% 15.0% 15.0% 15.0% 15.0% 15.0% 

หมายเหต:ุ 

1/  ตน้ทุนการใหบ้รกิารต่อเทีย่วของตน้ทนุแต่ละรายการ ค านวณจากตน้ทุนแตล่ะรายการภายใตต้น้ทุนการใหบ้รกิารหารดว้ยปรมิาณเทีย่วของ

การจัดสง่พัสดใุนรูปแบบ Express 

2/  ค่าใชจ่้ายอืน่ เชน่ ค่าเสือ่มราคาและค่าตัดจ าหน่าย และ ค่าใชจ่้ายทีเ่กีย่วขอ้งกับพนักงาน อาท ิค่าโทรศัพท ์ค่าทีจ่อดรถ ค่าเครื่องแบบ ค่า

อปุกรณ์และเครือ่งเขยีน เป็นตน้ 

3/ รายไดจ้ากลูกคา้ C2C คอื รายไดจ้ากการบรกิารจัดสง่พัสดุในรูปแบบ Express ใหก้ับลูกคา้ประเภท C2C ซึง่ขอ้มูลปรากฏในตารางที ่2-12 

ขา้งตน้ 

 

สมมตฐิานทีส่ าคัญของตน้ทนุการใหบ้รกิารสรุปไดดั้งนี้ 

- ตน้ทนุคา่จา้งพนกังาน ทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ก าหนดใหต้น้ทนุค่าจา้งพนักงานอยู่ที ่20.82 บาทตอ่เทีย่วส าหรับ

ปี 2568 และคงทีต่ลอดชว่งปี 2569 – 2572 โดยอา้งองิจากตน้ทุนเฉลีย่ต่อเที่ยวจรงิในไตรมาส 1 ปี 2568 ซึง่

สะทอ้นระดับตน้ทุนทีเ่กดิขึน้จรงิในสภาวะปัจจุบัน ทัง้นี้ ตน้ทุนค่าจา้งพนักงานต่อเทีย่วปรับตัวเพิม่สงูขึน้อย่างมี

นัยส าคัญ สาเหตหุลักเนื่องมากจากปรมิาณเทีย่วการจัดสง่พัสดทุีล่ดลงอย่างมาก 

- ตน้ทุนคา่น า้มนั ทีป่รกึษาของผูถ้ือหุน้ก าหนดใหต้น้ทุนค่าน ้ามันอยู่ที ่7.18 บาทต่อเที่ยวส าหรับปี 2568 และ

คงทีต่ลอดชว่งปี 2569 – 2572 โดยอา้งองิจากตน้ทุนเฉลีย่ต่อเทีย่วจรงิในไตรมาส 1 ปี 2568 ซึง่สะทอ้นระดับ

ตน้ทนุทีเ่กดิขึน้จรงิในสภาวะปัจจุบัน ทัง้นี้ ผูบ้รหิารใหข้อ้มลูว่า กจิการตอ้งเผชญิตน้ทุนค่าน ้ามันทีเ่พิม่ขึน้อย่างมี

นัยส าคัญในช่วงปี 2567 – 2568 เนื่องจากรัฐบาลมีขอ้จ ากัดในการอุดหนุนราคาน ้ามันผ่านกองทุนน ้ ามัน

เชือ้เพลงิ อันเป็นผลจากภาระงบประมาณภาครัฐและสถานะกองทุนทีไ่มเ่อือ้ตอ่การตรงึราคา ทัง้นี้ ฝ่ายบรหิารได ้

ปรับแผนการด าเนนิงานเพือ่บรรเทาผลกระทบ โดยปรับรูปแบบการรับสง่พัสดุใหพ้นักงานท าหนา้ทีทั่ง้รับและสง่

พัสดใุนเสน้ทางเดยีวกัน หรอืขยายระยะทางต่อเทีย่ว เพือ่เพิม่ประสทิธภิาพการใชเ้ชือ้เพลงิและควบคมุตน้ทุนใน

ภาพรวม 

จากการพจิารณาของที่ปรกึษาของผูถ้ือหุน้ สมมตฐิานที่ใชใ้นประมาณการมีความสมเหตุสมผลภายใต ้

สถานการณ์ปัจจุบันที่กจิการก าลังด าเนินการปรับปรุงการใหบ้รกิารควบคู่กับการควบคุมตน้ทุนและค่าใชจ่้าย 

แมว้า่ทศิทางในอนาคตยังมคีวามไม่แน่นอน อยา่งไรก็ด ีตัวเลขประมาณการทีใ่ชค้อ่นขา้งสงูเมือ่เทยีบกับสถติผิล

การด าเนินงานในอดีต ซึง่บ่งชีว้่า ตน้ทุนในส่วนนี้ไม่น่าจะเพิม่ขึน้ไปมากกว่านี้ อกีทัง้ ผูบ้รหิารของกจิการให ้

ขอ้มูลเพิม่เตมิว่า ในระยะยาวมีแผนที่จะน ารถจักรยานยนต์ไฟฟ้ามาใชใ้นการด าเนินงาน ซึง่คาดว่าจะช่วยลด

คา่ใชจ่้ายในสว่นนี้ไดใ้นอนาคต 

- ตน้ทุนคา่ขนสง่จากหน่วยงานขนสง่ภายนอกบรษิทั (Outsource) ทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ก าหนดใหต้น้ทุน

ค่าขนสง่จากหน่วยงานขนสง่ภายนอกบรษัิท (Outsource) อยู่ที ่13.97 บาทต่อเทีย่วส าหรับปี 2568 และคงที่

ตลอดชว่งปี 2569 – 2572 โดยอา้งองิจากตน้ทนุเฉลีย่ต่อเทีย่วจรงิในไตรมาส 1 ปี 2568 ซึง่สะทอ้นระดับตน้ทุน

ทีเ่กดิขึน้จรงิในสภาวะปัจจุบัน 

กจิการมีเป้าหมายในการควบคุมและลดตน้ทุนค่าขนส่ง โดยเฉพาะการปรับไปใชร้ะบบจ่ายตามจ านวน 

(Pay Per Unit: PPU) ที่ท าใหโ้ครงสรา้งตน้ทุนเปลีย่นจากตน้ทุนคงที่เป็นตน้ทุนผันแปรตามปรมิาณการจัดส่ง 

อันจะช่วยเพิ่มประสทิธิภาพในการบริหารตน้ทุนทัง้ในส่วนของหน่วยงานขนส่งภายในและภายนอกบริษัท  



ความเห็นของทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้เกีย่วกับค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์ บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอก็ซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอ๊ดแวนเทจ จ ากัด หนา้ที ่36/61 

 

นอกจากนี้ กจิการยังอยู่ระหว่างการปรับโครงสรา้งเครือข่ายการขนส่งและจุดใหบ้รกิาร เพื่อใหก้ารขนส่งพัสดุ

เป็นไปอย่างมปีระสทิธภิาพมากขึน้ อย่างไรก็ด ีกจิการยังเผชญิความเสีย่งจากปัจจัยภายนอก เชน่ ค่าแรงขัน้ต ่า

ที่อาจปรับสูงขึน้ในอนาคต และขอ้จ ากัดดา้นสัญญากับผูใ้หบ้รกิารขนส่งภายนอก ซึง่อาจท าใหไ้ม่สามารถลด

ตน้ทนุไดต้ามเป้าหมายทีว่างไว ้

จากการพจิารณาของที่ปรกึษาของผูถ้ือหุน้ สมมตฐิานที่ใชใ้นประมาณการมีความสมเหตุสมผลภายใต ้

สถานการณ์ปัจจุบันที่กจิการก าลังด าเนินการปรับปรุงการใหบ้รกิารควบคู่กับการควบคุมตน้ทุนและค่าใชจ่้าย 

แมว้า่ทศิทางในอนาคตยังมคีวามไมแ่น่นอน อยา่งไรก็ด ีนอกจากนี้ ตัวเลขประมาณการทีใ่ชค้อ่นขา้งสงูเมือ่เทียบ

กับสถติผิลการด าเนินงานในอดตี ซึง่บ่งชีว้่า ตน้ทุนในส่วนนี้ไม่น่าจะเพิม่ขึน้ไปมากกว่านี้ หากกจิการสามารถ

ด าเนนิการไดต้ามแผนทีร่ะบขุา้งตน้ 

- ตน้ทนุคา่เชา่คลงัสนิคา้และคา่เชา่รถ ทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ก าหนดใหต้น้ทนุคา่เชา่คลังสนิคา้และคา่เชา่รถอยู่

ที ่7.46 บาทต่อเที่ยวส าหรับปี 2568 และคงทีต่ลอดช่วงปี 2569 – 2572 โดยอา้งองิจากตน้ทุนเฉลีย่ต่อเที่ยว

จรงิในไตรมาส 1 ปี 2568 ซึง่เป็นช่วงที่กจิการไดด้ าเนินการปรับโครงสรา้งตน้ทุนใหส้อดคลอ้งกับปรมิาณการ

จัดสง่ทีล่ดลง โดยมกีารยกเลกิสัญญาเชา่รถและปรับลดพืน้ทีเ่ชา่คลังสนิคา้ชั่วคราวใหเ้หมาะสมกับปรมิาณพัสดุ

ทีล่ดลง 

จากการพจิารณาของที่ปรกึษาของผูถ้ือหุน้ สมมตฐิานที่ใชใ้นประมาณการมีความสมเหตุสมผลภายใต ้

สถานการณ์ปัจจุบันที่กจิการก าลังด าเนินการปรับปรุงการใหบ้รกิารควบคู่กับการควบคุมตน้ทุนและค่าใชจ่้าย 

แมว้า่ทศิทางในอนาคตยังมคีวามไมแ่น่นอน อยา่งไรก็ด ีนอกจากนี้ ตัวเลขประมาณการทีใ่ชค้อ่นขา้งสงูเมือ่เทียบ

กับสถติผิลการด าเนินงานในอดตี ซึง่บ่งชีว้่า ตน้ทุนในส่วนนี้ไม่น่าจะเพิม่ขึน้ไปมากกว่านี้ หากกจิการสามารถ

ด าเนนิการไดต้ามแผนทีร่ะบขุา้งตน้ 

- ตน้ทุนค่าวสัดุสิน้เปลอืง ที่ปรกึษาของผูถ้ือหุน้ก าหนดใหต้น้ทุนค่าวัสดุสิน้เปลืองอยู่ที่ 0.97 บาทต่อเที่ยว

ส าหรับปี 2568 และคงที่ตลอดช่วงปี 2569 – 2572 โดยอา้งองิจากตน้ทุนเฉลี่ยต่อเที่ยวจรงิในไตรมาส 1 ปี 

2568 ซึง่สะทอ้นระดับตน้ทนุทีเ่กดิขึน้จรงิในสภาวะปัจจุบัน 

จากการพจิารณาของที่ปรกึษาของผูถ้ือหุน้ สมมตฐิานที่ใชใ้นประมาณการมีความสมเหตุสมผลภายใต ้

สถานการณ์ปัจจุบันที่กจิการก าลังด าเนินการปรับปรุงการใหบ้รกิารควบคู่กับการควบคุมตน้ทุนและค่าใชจ่้าย 

แมว้า่ทศิทางในอนาคตยังมคีวามไม่แน่นอน อยา่งไรก็ด ีตัวเลขประมาณการทีใ่ชค้อ่นขา้งสงูเมือ่เทยีบกับสถติผิล

การด าเนนิงานในปี 2566 – 2567 และอยู่ในระดับเดยีวกับปี 2564 - 2565  ซึง่บ่งชีว้่า ตน้ทุนในสว่นนี้ไม่น่าจะ

เพิม่ขึน้ไปมากกวา่นี้ หากกจิการสามารถด าเนนิการลดตน้ทนุไดต้ามแผนทีว่างไวใ้นระยะยาว 

- ค่าคอมมชิช ัน่ส าหรบัสาขาตวัแทน (Agent Commission) ที่ปรึกษาของผูถ้ือหุน้ก าหนดใหต้น้ทุนค่า

คอมมชิชั่นส าหรับสาขาตัวแทน (Agent Commission) อยู่ที่รอ้ยละ 28.1 ของรายไดจ้ากบรกิารจัดส่งพัสดุใน

รูปแบบ Express ใหกั้บลูกคา้ประเภท C2C ส าหรับปี 2568 และคงทีต่ลอดชว่งปี 2569 – 2572 โดยอา้งองิจาก

สดัสว่นคา่เฉลีย่ยอ้นหลังในปี 2565 – 2567  

ผูบ้ริหารของกจิการเปิดเผยว่า ปัจจุบันกิจการอยู่ในระหว่างการปรับปรุงกลยุทธ์การด าเนินงานและ

โครงสรา้งตน้ทุน เพือ่เพิม่ประสทิธภิาพและความสามารถในการแข่งขันในระยะยาว อย่างไรก็ตาม กจิการยังคง

ใหค้วามส าคัญกับการรักษาสาขาตัวแทนในท าเลเชงิยุทธศาสตร ์เนื่องจากสาขาเหล่านี้ยังคงมบีทบาทส าคัญใน

การสรา้งความสัมพันธกั์บลูกคา้โดยตรงและเป็นช่องทางในการเขา้ถงึลูกคา้กลุ่มเป้าหมาย อย่างไรก็ด ีรายได ้

จากบรกิารจัดสง่พัสดุในรูปแบบ Express ใหกั้บลูกคา้ประเภท C2C ลดลงอย่างมนัียส าคัญ ซึง่สง่ผลใหส้ัดส่วน

ค่าคอมมชิชั่นทีจ่่ายใหกั้บสาขาตัวแทนปรับเพิม่ขึน้อย่างมากในไตรมาสที ่1 ปี 2568 เนื่องจากรายไดร้วมลดลง
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ในขณะทีโ่ครงสรา้งค่าคอมมชิชั่นยังคงเดมิ อย่างไรก็ตาม กจิการประเมนิว่าผลกระทบดังกล่าวเป็นสถานการณ์

ชัว่คราว 

คา่ใชจ้า่ยอืน่ ๆ ทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ก าหนดใหต้น้ทนุคา่ใชจ่้ายอืน่ ๆ อยูท่ีร่อ้ยละ 15.0 ของรายไดร้ายได ้

จากบรกิารจัดส่งพัสดุในรูปแบบ Express และ Non-Express ส าหรับปี 2568 และคงที่ตลอดช่วงปี 2569 – 2572 

โดยอา้งองิจากสัดส่วนตน้ทุนจรงิในไตรมาสแรกของปี 2568 ซึง่สะทอ้นระดับตน้ทุนทีเ่กดิขึน้จรงิในสภาวะปัจจุบัน 

และอยู่ในระดับใกลเ้คยีงกับผลการด าเนนิงานในอดตีของกจิการ ทัง้นี้ กจิการไดป้รับปรุงแผนการด าเนนิงาน โดยมี

เป้าหมายเพือ่ลดตน้ทุนที่ไม่จ าเป็น ผ่านการควบคุมภายใน เชน่ การรวมศูนยก์ารจัดซือ้ และการเพิม่ประสทิธภิาพ

การบรหิารจัดการอปุกรณ์ 

 

5) คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร 

ค่าใชจ่้ายในการขาย ประกอบดว้ย ค่าใชจ่้ายพนักงาน ค่าใชจ่้ายโฆษณาและโปรโมชั่น และค่าใชจ่้ายอืน่ๆ 

และค่าใชจ่้ายในการบรหิาร ประกอบดว้ย ค่าใชจ่้ายพนักงานและฝ่ายบรหิาร ค่าธรรมเนียมธนาคาร ค่าที่ปรกึษา  

คา่เชา่ส านักงาน คา่ใชจ่้ายส านักงาน และคา่ใชจ่้ายอืน่ ๆ  

ทัง้นี้ คา่ใชจ่้ายในการขายและบรหิารของกจิการในอดตีและปีประมาณการ สรุปไดด้ังนี้ 

ตารางที ่2-16: คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร ส าหรบัปี 2564 – ไตรมาสที ่1 ปี 2568 และปีประมาณการ 2568 - 2572 

หนว่ย: ลา้นบาท 2564A 2565A 2566A 2567A 1Q68A 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 

คา่ใชจ่้ายในการขาย 236.08  349.26  279.18  173.23  20.36  81.18  82.49  83.92  85.49  87.21  

คา่ใชจ่้ายในการบรหิาร 1,143.52  1,647.13  1,438.93  1,741.35  276.48  1,102.40  1,120.15  1,139.61  1,160.93  1,184.30  

รวมคา่ใชจ้า่ย 

ในการขายและบรหิาร 

1,379.61  1,996.40  1,718.11  1,914.57  296.84  1,183.58  1,202.64  1,223.53  1,246.42  1,271.51  

% ตอ่รายไดจ้ากบรกิารจัดสง่พัสดใุนรูปแบบ Express และ Non- Express 

คา่ใชจ่้ายในการขาย 1.28% 2.07% 2.45% 1.86% 1.85% 1.85% 1.85% 1.85% 1.85% 1.85% 

คา่ใชจ่้ายในการบรหิาร 6.21% 9.77% 12.62% 18.72% 25.08% 25.08% 25.08% 25.08% 25.08% 25.08% 

 

สมมตฐิานทีส่ าคัญของคา่ใชจ่้ายในการขายและบรหิาร สรุปไดดั้งนี้ 

ประมาณการค่าใชจ่้ายในการขายและการบรหิารจะผันแปรตามรายไดจ้ากบรกิารจัดส่งพัสดุในรูปแบบ 

Express และ Non-Express เนื่องจากเป็นรายไดห้ลักของกจิการ  

- คา่ใชจ้า่ยในการขาย ทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ก าหนดใหค้่าใชจ่้ายในการขายอยูท่ีร่อ้ยละ 1.85 ของรายไดร้ายได ้

จากบรกิารจัดส่งพัสดุในรูปแบบ Express และ Non-Express ส าหรับปี 2568 และคงที่ตลอดช่วงปี 2569 – 

2572 โดยอา้งองิจากสดัสว่นตน้ทนุจรงิในไตรมาสแรกของปี 2568 ซึง่สะทอ้นระดับตน้ทนุทีเ่กดิขึน้จรงิในสภาวะ

ปัจจุบัน และอยูใ่นระดับใกลเ้คยีงกับตัวเลขในปี 2567 ทีร่อ้ยละ 1.86  

- คา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร ปรกึษาการเงนิอสิระก าหนดใหค้่าใชจ่้ายในการบรหิารอยูท่ีร่อ้ยละ 25.08 ของรายได ้

รายไดจ้ากบรกิารจัดสง่พัสดุในรูปแบบ Express และ Non-Express ส าหรับปี 2568 และคงทีต่ลอดชว่งปี 2569 

– 2572 โดยอา้งองิจากสัดส่วนตน้ทุนจรงิในไตรมาสแรกของปี 2568 ซึง่สะทอ้นระดับตน้ทุนที่เกดิขึน้จริงใน

สภาวะปัจจุบัน  

เนื่องจากค่าใชจ่้ายในการบรหิารสว่นใหญ่ของกจิการคอืค่าใชจ่้ายบุคลากรส านักงานใหญ่ ในไตรมาส 1 ปี 

2568 สัดสว่นค่าใชจ่้ายในการบรหิารต่อรายไดจ้ากบรกิารจัดสง่พัสดุในรูปแบบ Express และ Non-Express จงึ

ปรับตัวสงูขึน้เมือ่เทยีบกับปีกอ่นหนา้ สาเหตหุลักมาจากรายไดจ้ากบรกิารจัดสง่พัสดใุนรูปแบบ Express ทีล่ดลง

อย่างมีนัยส าคัญ ขณะที่ค่าใชจ่้ายพนักงานส านักงานใหญ่ โดยเฉพาะบุคลากรสนับสนุน ยังคงที่ นอกจากนี้ 
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กจิการไดล้งทุนในโครงสรา้งบรหิารและระบบสนับสนุน เชน่ ระบบบัญชแีละการพัฒนาองคก์ร รวมถงึการปรับขึน้

เงนิเดอืนและสวัสดกิาร เพือ่รักษาบคุลากรหลัก 

 

6) ตน้ทนุทางการเงนิ 

ณ วันที ่31 มนีาคม 2568 กจิการมกีารกูย้มืเงนิจากสถาบันการเงนิ โดยมอัีตราดอกเบีย้สงูสดุทีร่อ้ยละ 3.90  

 

7) ภาษเีงนิไดน้ติบิคุคล 

ทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ก าหนดใหอั้ตราภาษีเงนิไดน้ติบิุคคลเท่ากับรอ้ยละ 20 ตลอดระยะเวลาประมาณการ  

 

8) คา่ใชจ้า่ยลงทนุ 

ค่าใชจ่้ายลงทุนในปี 2568 – 2572 ประมาณ 352.53 – 779.24 ลา้นบาท/ปี ตามงบประมาณลงทุนของ

กจิการ (ตามขอ้มูลที่ปรากฏในตารางที่ 2 - 17 ดา้นล่างนี้) ซึง่งบประมาณลงทุนดังกล่าวไดร้วมค่าใชจ่้ายในการ

เปลีย่นปรับปรุงศนูยก์ระจายสนิคา้ และคา่ใชจ่้ายเพือ่บ ารุงรักษาสนิทรัพย ์(Maintenance CapEx)   

 

9) อตัราการหมนุเวยีนสนิทรพัยห์มุนเวยีนและหนีส้นิหมุนเวยีน 

ก าหนดโดยพจิารณาขอ้มูลในอดตีของกจิการปี 2564 – ไตรมาส 1 ปี 2568 เนื่องจากกจิการ ยังคงด าเนนิ

ธุรกจิหลักในการใหบ้รกิารจัดสง่พัสดุด่วนเชน่เดมิในอนาคต ดังนัน้ การใชข้อ้มูลโดยอา้งองิจากตัวเลขทีเ่กดิขึน้ใน

อดตีมคีวามสมเหตสุมผลทีจ่ะใชเ้ป็นตัวแทนของตัวเลขทีจ่ะเกดิขึน้ในอนาคต ดังนี้ 

ลกูหนี้การคา้และลกูหนี้อืน่  เฉลีย่ประมาณ 15 วัน 

สนิคา้คงเหลอื  เฉลีย่ประมาณ 4.3 วัน 

เจา้หนี้การคา้และเจา้หนี้อืน่  เฉลีย่ประมาณ 45 วัน 

 

10) อตัราสว่นลด (Discount Rate) 

ที่ปรกึษาของผูถ้ือหุน้ใชต้น้ทุนทางการเงนิถัวเฉลี่ยถ่วงน ้าหนัก (Weighted Average Cost of Capital: 

WACC) จากค่าเฉลีย่ถ่วงน ้าหนักของตน้ทุนของหนี้ (Kd) และตน้ทุนของทุน (Ke) ของกจิการเป็นอัตราสว่นลดที่ใช ้

ในการค านวณมลูคา่ปัจจุบันของกระแสเงนิสดสทุธขิองกจิการดังนี้ 

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

 

โดยที ่ Ke = ตน้ทนุของทนุ หรอือัตราผลตอบแทนทีผู่ถ้อืหุน้ตอ้งการ (Re) 

Kd = ตน้ทนุของหนี้ หรอือัตราดอกเบีย้เงนิกูข้องกจิการ 

T = อัตราภาษีเงนิไดน้ติบิคุคล 

E = สว่นของผูถ้อืหุน้รวม 

D = หนี้สนิทีม่ดีอกเบีย้ 

 

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

Model (CAPM) ดังนี้ 

 Ke (หรอื Re) =  Rf + β (Rm - Rf) 

โดยที ่



ความเห็นของทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้เกีย่วกับค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์ บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอก็ซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอ๊ดแวนเทจ จ ากัด หนา้ที ่39/61 

 

Risk Free Rate (Rf) = อา้งองิจากอัตราผลตอบแทนของพันธบัตรรัฐบาลอาย ุ30 ปี มคีา่เทา่กับรอ้ยละ 2.60 ตอ่

ปี (ขอ้มูล ณ วันที ่29 เมษายน 25685) ซึง่เป็นอัตราผลตอบแทนของพันธบัตรรัฐบาลที่

มอีายุยาวทีส่ดุ ทีร่ัฐบาลมกีารออกและเสนอขายอย่างต่อเนื่อง โดยมสีมมตฐิานว่าธุรกจิ

ยังคงด าเนนิตอ่ไปอยา่งตอ่เนื่อง (Going Concern Basis)  

Beta (β) = 1.99 เทา่ โดยอา้งองิจากคา่เฉลีย่ Unlevered Beta ของกจิการ (คา่เฉลีย่ยอ้นหลัง 2 ปี 

จนถึงวันที่ 29 เมษายน 25686) และปรับปรุงดว้ยค่าเฉลี่ยของอัตราส่วนหนี้สินที่มี

ดอกเบีย้ตอ่สว่นของผูถ้อืหุน้บรษัิทใหญ ่ระหวา่งปี 2567 - ไตรมาส 1 ปี 2568  

Market Risk (Rm) = อัตราผลตอบแทนรายปีถัวเฉลีย่จากการลงทนุในตลาดหลักทรัพยฯ์ เฉลีย่ยอ้นหลัง 30 ปี 

ตัง้แต่ปี 2539 – เมษายน 2568 ซึง่เท่ากับรอ้ยละ 7.85 ต่อปี ซึง่สะทอ้นผลตอบแทน

จากการลงทุนในระยะยาว สอดคลอ้งกับสมมติฐานว่าธุรกจิยังคงด าเนินต่อไปอย่าง

ตอ่เนื่อง 

Kd = ประมาณการอัตราดอกเบีย้เงนิกูท้ีป่ระมาณรอ้ยละ 3.90 ต่อปี (อา้งองิอัตราดอกเบีย้เงนิ

กูย้มืสงูสดุของกจิการ ณ วันที ่31 มนีาคม 2568) 

D/E Ratio = ประมาณอัตราส่วนหนี้สินที่มีดอกเบี้ยต่อส่วนของผูถ้ือหุน้เท่ากับ 1.02 เท่า อา้งอิง

อัตราสว่นหนี้สนิทีม่ดีอกเบีย้ต่อสว่นของผูถ้อืหุน้เฉลีย่ของกจิการระหว่างปี 2567 – ไตร

มาส 1 ปี 2568 เพือ่ใหส้ะทอ้นโครงสรา้งเงนิทนุภายใตโ้ครงสรา้งการถอืหุน้ปัจจุบันของ

กจิการซึง่ม ีSFTH เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญม่าตัง้แตปี่ 2567 

T = ประมาณอัตราภาษีเงนิไดน้ติบิุคคล ทีร่อ้ยละ 20 ต่อปี 

 

จากสมมตฐิานขา้งตน้ อัตราสว่นลดหรอื WACC เท่ากับรอ้ยละ 8.04 ตอ่ปี  

 

โดยสรุปประมาณการกระแสเงนิสดของกจิการไดด้ังนี้  

ตารางที ่2-17: สรุปประมาณการทางการเงนิของ KEX ปี 2568 - 2572 

กระแสเงนิสด KEX (ลา้นบาท) 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 

ก าไรกอ่นดอกเบีย้และภาษเีงนิได ้ (2,136.90) (2,094.71) (2,048.47) (1,997.79) (1,942.24) 

ภาษีจากก าไรกอ่นดอกเบีย้และภาษีเงนิได ้ -  -  -  -  -  

คา่เสือ่มราคา 1,114.29  815.52  631.09  348.06  426.72  

เงนิลงทนุสทุธ ิ (779.24) (418.06) (352.53) (380.94) (405.61) 

การเปลีย่นแปลงเงนิลงทนุหมนุเวยีน (30.25) (6.72) (7.37) (8.07) (8.85) 

กระแสเงนิสดของกจิการ (FCFF) (1,832.10) (1,703.97) (1,777.28) (2,038.74) (1,929.99) 

 

อย่างไรก็ตาม เนื่องจากประมาณการกระแสเงนิสดในอนาคตของกจิการมีมูลค่าติดลบต่อเนื่องตลอด

ชว่งเวลาประมาณการ ดังนัน้ ทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ไม่สามารถประเมนิมลูคา่หุน้ของกจิการดว้ยวธินีี้ได ้

 

ทัง้นี้ การประเมนิมูลค่าหุน้ของกจิการดว้ยวธิีมูลค่าปัจจุบันสุทธขิองกระแสเงนิสดในครัง้นี้ พจิารณาจาก

สถานการณ์ปัจจุบันและแผนธุรกจิของกจิการ อย่างไรก็ตาม ผลการด าเนนิงานของกจิการในชว่งทีผ่่านมาแสดงถงึ

 

5 เป็นหนึง่วันท าการกอ่นวันทีก่จิการจะขึน้ขา่วแจง้มตคิณะกรรมการบรษัิทฯ เกีย่วกับการเขา้ท าค าเสนอซือ้หลักทรัพยท์ัง้หมดของกจิการเพือ่เพกิ

ถอนหลักทรัพยข์องกจิการจากการเป็นหลักทรัพยจ์ดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยแ์หง่ประเทศไทย ซึง่ไดม้กีารระบรุาคาเสนอซือ้หลักทรัพย ์

6 โปรดดเูชงิอรรถ 5 
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แนวโนม้ทีน่่ากังวล โดยมรีายไดร้วมลดลงต่อเนื่องตลอด 3 ปีทีผ่่านมา (จาก 17,145.04 ลา้นบาท ในปี 2565 เป็น 

11,541.48 ลา้นบาท ในปี 2566 และเป็น 9,616.00 ลา้นบาท ในปี 2567) และผลขาดทนุสทุธเิพิม่ขึน้ต่อเนื่อง (จาก 

2,849.99 ลา้นบาท ในปี 2565 เป็น 3,918.28 ลา้นบาท ในปี 2566 และเป็น 5,948.08 ลา้นบาท ในปี 2567) 

นอกจากนี้ ในไตรมาส 1 ปี 2568 ยังคงขาดทนุสทุธ ิ897.04 ลา้นบาท  

ภายใตส้ถานการณ์ปัจจุบันที่กจิการด าเนนิธุรกจิในอุตสาหกรรมจัดสง่พัสดุทีม่ีการแข่งขันสงู แมก้จิการจะ

พยายามปรับกลยุทธเ์นน้ธรุกจิทีม่กี าไรและลดตน้ทุน แต่ผลประกอบการยังไม่แสดงแนวโนม้การกลับมาท าก าไรได ้

ในระยะใกล ้ดว้ยเหตุผลดังกล่าว ประมาณการกระแสเงนิสดในอนาคตของกจิการจงึมีมูลค่าตดิลบต่อเนื่องตลอด

ชว่งเวลาประมาณการ สิง่นี้ชีใ้หเ้ห็นวา่ กจิการไมส่ามารถสรา้งมูลค่าไดใ้นระยะยาว นอกจากนี้ เนื่องจากกจิการเพิง่มี

การเปลีย่นแปลงผูถ้อืหุน้รายใหญ่เมือ่ตน้ปี 2567 และเปลีย่นมาใชแ้บรนด ์"เคอเีอ็กซ”์ หรอื “KEX" ในการด าเนนิ

ธุรกจิตัง้แต่เดือนสงิหาคม 2567 ประกอบกับยังอยู่ในช่วงของการปรับกลยุทธ์ทางธุรกจิ โดยเนน้การยกระดับ

คุณภาพบรกิารและมุ่งเนน้ลูกคา้ที่มีศักยภาพในการสรา้งรายได ้ควบคู่ไปกับการใหบ้รกิารแบบครบวงจร อีกทัง้ 

กจิการก าลังด าเนินการปรับโครงสรา้งตน้ทุนและค่าใชจ่้าย ซึง่ตามแผนธุรกจิ ผูบ้รหิารคาดการณ์ว่าจะสามารถ

กลับมาท าก าไรและมีกระแสเงนิสดเป็นบวกไดใ้นอนาคต ถงึกระนั้น การควบคุมตน้ทุนและค่าใชจ่้ายใหไ้ดต้าม

เป้าหมายยังคงเป็นความทา้ทายส าคัญ ซึง่ส่งผลใหแ้นวโนม้ผลประกอบการในอนาคตยังไม่มีทศิทางที่ชัดเจน 

สถานการณ์เหล่านี้สะทอ้นว่ากจิการก าลังอยู่ ภายใตส้ภาวะการเปลีย่นแปลงกลยุทธใ์นการด าเนนิธุรกจิทีม่คีวามไม่

แน่นอนสูง ดว้ยเหตุนี้ ที่ปรึกษาของผูถ้ือหุน้จึงไม่สามารถใชว้ิธีนี้ในการประเมินมูลค่าหุน้ของกจิการไดอ้ย่าง

น่าเชือ่ถอื 
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7. สรปุความเห็นของทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้เกีย่วกบัราคาเสนอซือ้หุน้ KEX 

 

ตารางสรุปเปรยีบเทยีบมลูค่าหุน้ของ KEX ตามการประเมนิมลูคา่ดว้ยวธิตี่าง ๆ ดังนี้ 

ตารางที ่2-18: สรุปมูลคา่หุน้ของ KEX ตามการประเมนิมูลคา่ดว้ยวธิตีา่ง ๆ 

KEX มูลคา่หุน้ของ 

KEX1/ 

ราคาเสนอซือ้

หุน้ KEX 

ราคาประเมนิหุน้ KEX สูงกวา่ (ต า่กวา่)  

ราคาเสนอซือ้หุน้ KEX  

ความ

เหมาะสมของ

วธิกีาร

ประเมนิ2/ 

 (บาท/หุน้) (บาท/หุน้) (บาท/หุน้) (รอ้ยละ) 

 (1) (2) (3) = (1) – (2) 

  

(3)/(2) 

วธิมีลูคา่ตามบัญช ี 0.42 1.50 (1.08) (72.00)% ไมเ่หมาะสม 

วธิมีูลคา่ตามบญัชทีีป่รบัปรุงแลว้ 0.52 1.50 (0.98) (65.33)% เหมาะสม 

วธิมีูลคา่หุน้ตามราคาตลาด 1.10 – 1.43 1.50 (0.40) – (0.07) (26.67)% - (4.67)% เหมาะสม 

วธิอีัตราสว่นราคาตอ่มลูคา่ตามบัญช ี 0.20 – 0.33 1.50 (1.30) – (1.17) (86.67)% - (78.00)% ไมเ่หมาะสม 

วธิอีัตราสว่นราคาตอ่ก าไรตอ่หุน้ n.a.3/ 1.50 n.a. n.a. ประเมนิไมไ่ด ้

วธิมีลูคา่ปัจจุบันสทุธขิองกระแสเงนิสด n.a.4/ 1.50 n.a. n.a. ไมส่ามารถ

ประเมนิได ้

หมายเหต:ุ  

1/ มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 0.50 บาท 

2/ ความเหมาะสมของวธิกีารประเมนิส าหรับการใหค้วามเห็นตอ่ราคาเสนอซือ้หุน้ของกจิการส าหรับการท าค าเสนอซือ้เพือ่เพกิถอนหลักทรัพยฯ์ 

3/ n.a. = non applicable ไม่สามารถประเมนิได ้เนื่องจากกจิการมผีลการด าเนินงานขาดทุนสุทธิในชว่ง 12 เดอืนยอ้นหลัง สิน้สุดวันที ่31 

มนีาคม 2568 

4/ n.a. = non applicable ไม่สามารถประเมนิไดอ้ยา่งน่าเชือ่ถอื เนื่องจากกจิการอยูภ่ายใตส้ภาวะการเปลีย่นแปลงกลยทุธใ์นการด าเนินธรุกจิ

ทีย่ังมคีวามไมแ่น่นอนสงู 

 

จากตารางสรุปขา้งตน้ จะเห็นไดว้า่มลูค่าหุน้ของ KEX ทีป่ระเมนิไดโ้ดยใชว้ธิกีารต่าง ๆ จะอยูร่ะหวา่ง 0.20 

– 1.43  บาทตอ่หุน้ 

 

วิธีมูลค่าตามบัญชี เป็นวิธีที่สะทอ้นถึงผลประกอบการ และฐานะของบริษัท ณ เวลาใดเวลาหนึ่ง โดย

พจิารณาจากผลการด าเนินงานในอดตี แต่วธินีี้ไม่ไดค้ านงึถงึมูลค่าสนิทรัพยท์ี่แทจ้รงิ เหตุการณ์ภายหลังวันที่ในงบ

การเงนิ และความสามารถในการท าก าไรของกจิการในอนาคต ตลอดจนแนวโนม้ภาวะเศรษฐกจิและอุตสาหกรรม

โดยรวม ดังนัน้ วธินีี้จงึไมส่ะทอ้นถงึมลูคา่ทีแ่ทจ้รงิของหุน้ของกจิการ 

วิธีมูลค่าตามบัญชีที่ปรับปรุงแลว้ เป็นวิธีที่มีการปรับปรุงรายการต่าง ๆ ใหส้ะทอ้นถึงมูลค่าตลาดของ

สนิทรัพย ์ณ ปัจจุบัน มากกว่าวธิมีูลค่าตามบัญช ีซึง่วธิมีูลค่าตามบัญชทีี่ปรับปรุงแลว้สามารถสะทอ้นถงึราคาตลาด

ของทรัพยส์นิ อยา่งไรก็ตาม การประเมนิมลูค่าหุน้ดว้ยวธินีี้ยังคงไม่สะทอ้นความสามารถในการท าก าไรในอนาคตของ

กจิการ อยา่งไรก็ด ีวธิมีลูคา่ตามบัญชทีีป่รับปรุงแลว้เป็นวธิทีีส่ามารถสะทอ้นมูลคา่พืน้ฐานขัน้ต ่าของกจิการ เนื่องจาก

เป็นวธิทีีน่ ามูลค่าตามบัญชทีีบั่นทกึในงบการเงนิของกจิการในงวดล่าสดุ และปรับปรุงดว้ยมูลค่าตลาดของเครือ่งจักร

และอุปกรณ์ และปรับปรุงมูลค่าเพื่อสะทอ้นถงึความเป็นไปไดใ้นการใชป้ระโยชน์จรงิของสนิทรัพยภ์าษีเงนิไดร้อตัด

บัญช ีเพือ่สะทอ้นมูลค่าพื้นฐานปัจจุบันของกจิการซึง่ค านวณจากมูลค่ายุตธิรรมของสนิทรัพยห์ักลบดว้ยหนี้สนิของ

กจิการ ดังนัน้ ทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้จงึมคีวามเห็นวา่ วธินีี้เป็นวธิทีีเ่หมาะสมในการประเมนิมลูค่าหุน้ของกจิการส าหรับ

การใหค้วามเห็นตอ่ราคาเสนอซือ้หุน้ของกจิการส าหรับการท าค าเสนอซือ้เพือ่เพกิถอนหลักทรัพยฯ์ 

วธิมีูลค่าหุน้ตามราคาตลาด จะพจิารณาราคาตลาดของหุน้กจิการทีม่ีการซือ้ขายในตลาดหลักทรัพยฯ์ ซึง่

ควรจะสะทอ้นถงึมูลค่าหุน้กจิการตามอุปสงคแ์ละอุปทานในการซือ้ขายหุน้ในตลาดหลักทรัพยฯ์ ของนักลงทุน ซึง่
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นักลงทุนจะพจิารณาจากข่าวสาร และขอ้มูลทีเ่ปิดเผย และการคาดการณ์ผลประกอบการในอนาคต รวมถงึควรเป็น

ราคาตลาดในชว่งระยะเวลาทียั่งไม่ไดร้ับผลกระทบจากข่าวสารของการเขา้ท ารายการในครัง้นี้ โดยทีป่รกึษาของผู ้

ถอืหุน้ไดพ้จิารณาขอ้มลูถงึวันที ่29 เมษายน 2568 ซึง่เป็นหนึง่วันท าการกอ่นวันทีป่ระชมุคณะกรรมการบรษัิทฯ ครัง้

ที ่4/2568 จะมมีตอินุมัตใิหน้ าเสนอทีป่ระชมุวสิามัญผูถ้อืหุน้ครัง้ที ่1/2568 พจิารณาอนุมัติการเพกิถอนหลักทรัพย์

ของกจิการออกจากการเป็นหลักทรัพยจ์ดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพย์ฯ และไดม้กีารระบุราคาเสนอซือ้หลักทรัพย ์

จากการวเิคราะหข์อ้มูล ทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้พบว่า การเคลือ่นไหวของราคาหุน้ของกจิการในอดตีทีผ่่านมา เป็นไป

ในทศิทางเดยีวกับผลการด าเนนิงานของกจิการ โดยราคาหุน้ของกจิการปรับตัวลดลงมาโดยตลอดจากการทีก่จิการ

มีผลการด าเนินงานที่ปรับตัวลดลงมาอย่างต่อเนื่อง ซึง่แสดงใหเ้ห็นว่า ราคาหุน้ของกจิการสามารถสะทอ้นถึง

ปัจจัยพืน้ฐานดา้นผลการด าเนนิงานของกจิการไดอ้ย่างเหมาะสม 

นอกจากนี้ มูลค่าหุน้ตามราคาตลาดเป็นมูลค่าที่สะทอ้นมูลค่าหุน้ที่นักลงทุนสามารถซือ้หรือขายหุน้ของ

กจิการไดจ้รงิในปัจจุบันมากที่สุด ทัง้นี้ KEX เป็นหุน้ที่มีสภาพคล่องอยู่ในเกณฑด์ ีจงึสามารถสะทอ้นอุปสงคแ์ละ

อุปทานของนักลงทุน รวมถงึมุมมองของนักลงทุนต่อปัจจัยต่าง ๆ ได ้โดยมอัีตราการหมุนเวยีนการซือ้ขายหุน้ของ

กจิการเฉลีย่ (Average Turnover Ratio) ยอ้นหลังในชว่งระยะเวลายอ้นหลัง 7 – 180 วันท าการ คอืระหวา่งวันที ่7 

พฤศจกิายน 2566 – 29 เมษายน 2568 อยูท่ีร่อ้ยละ 0.13 – 0.67 ของจ านวนหุน้ทัง้หมดของกจิการ (โดยอัตราการ

หมุนเวยีนการซือ้ขายเฉลีย่ของดัชนีตลาดหลักทรัพย ์และหมวดธุรกจิบรกิาร / ขนส่งและโลจสิตกิส ์ในช่วงเวลา

ดังกล่าวอยู่ระหว่างรอ้ยละ 0.35 – 0.50 และรอ้ยละ 0.35 – 0.46 ตามล าดับ)  ดังนัน้ ที่ปรกึษาของผูถ้ือหุน้จึงมี

ความเห็นว่า วธินีี้เป็นวธิทีีเ่หมาะสมในการประเมนิมูลค่าหุน้ของกจิการ ส าหรับการใหค้วามเห็นต่อราคาเสนอซือ้หุน้

ของกจิการส าหรับการท าค าเสนอซือ้เพือ่เพกิถอนหลักทรัพยฯ์ 

วิธีอัตราส่วนราคาต่อมูลค่าตามบัญชี ใชมู้ลค่าตามบัญชีซึง่เป็นขอ้มูลในอดีตของกจิการ ณ วันที่ 31 

มนีาคม 2568 จากงบการเงนิงวดรวมล่าสดุทีส่อบทานโดยผูส้อบบัญชรีับอนุญาต มาเปรยีบเทยีบกับอัตราสว่นราคา

ต่อมูลค่าตามบัญชบีรษัิทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ์ ที่มีรายไดห้ลักจากการด าเนินธุรกจิขนส่งพัสดุ/ขนส่ง

สนิคา้ เช่นเดยีวกันกับกจิการจ านวน 2 บรษัิท (ประกอบดว้ย SJWD และ TPL) ทัง้นี้ อัตราส่วนราคาต่อมูลค่าตาม

บัญชขีองบรษัิททีน่ ามาเปรยีบเทยีบมจี านวนเพยีง 2 บรษัิท โดย TPL  มสีดัสว่นรายไดจ้ากธรุกจิขนสง่พัสดุอยู่ทีร่อ้ย

ละ 96.25 ของรายไดร้วม ซึง่ใกลเ้คยีงกับกจิการ (รอ้ยละ 98.16) อย่างมาก จงึถือเป็นบรษัิทที่มีความคลา้ยคลงึ

และสามารถน ามาเปรียบเทียบได ้ในขณะที่ SJWD มสีัดส่วนรายไดจ้ากธุรกจิขนส่งพัสดุอยู่ที่รอ้ยละ 49.69 ของ

รายไดร้วม ซึง่ต ่ากวา่กจิการอยา่งมนัียส าคัญ ดังนัน้ การใชอั้ตราสว่นอา้งองิของกลุม่บรษัิททีน่ ามาเปรยีบเทยีบมาใช ้

ในการประเมนิมูลค่าหุน้ KEX ในครัง้นี้ อาจไม่สามารถน ามาเป็นเกณฑใ์นการก าหนดมูลค่าหุน้ทีเ่หมาะสมได ้ดังนัน้ 

การประเมนิมลูคา่หุน้ดว้ยวธินีี้อาจไม่สะทอ้นถงึมลูค่าทีเ่หมาะสมของกจิการ 

วธิอัีตราสว่นราคาตอ่ก าไรต่อหุน้ ใชก้ าไรตอ่หุน้ 12 เดอืนยอ้นหลังสิน้สดุวันที ่31 มนีาคม 2568 ของกจิการ

มาเปรยีบเทยีบกับอัตราสว่นราคาต่อก าไรต่อหุน้ของบรษัิทจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยฯ์ ทีม่รีายไดห้ลักจากการ

ด าเนนิธุรกจิขนสง่พัสดุ/ขนสง่สนิคา้ เชน่เดยีวกันกับกจิการจ านวน 2 บรษัิท อย่างไรก็ตาม ทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ไม่

สามารถประเมนิมูลค่าหุน้ของกจิการดว้ยวธิีนี้ได ้เนื่องจากกจิการมีผลการด าเนินงานขาดทุนในช่วง 12 เดือน

ยอ้นหลังสิน้สดุวันที ่31 มนีาคม 2568 

วธิีมูลค่าปัจจุบันสุทธขิองกระแสเงนิสด จะวเิคราะห์ผลของการด าเนินการในอดีต ตลอดจนสะทอ้นถึง

ความสามารถในการสรา้งกระแสเงนิสดและผลการด าเนินการในอนาคตของกจิการโดยวธิีมูลค่าปัจจุบันสุทธขิอง

กระแสเงนิสดเป็นการค านวณกระแสเงนิสดในอนาคตจากประมาณการทางการเงนิ ซึง่ตัง้อยู่บนสมมตฐิานต่างๆ ที่

ประมาณการขึน้ภายใตส้ภาวะเศรษฐกจิและสถานการณ์ปัจจุบัน โดยอา้งองิจากแผนธรุกจิและสมมตฐิานทีไ่ดร้ับจาก

กจิการและขอ้มูลเอกสารทางการเงนิ เศรษฐกจิ และอุตสาหกรรมทีเ่ผยแพร่ต่อสาธารณะ และปรับสมมตฐิานต่างๆ 



ความเห็นของทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้เกีย่วกับค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์ บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอก็ซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอ๊ดแวนเทจ จ ากัด หนา้ที ่43/61 

 

ตามความเหมาะสม การเปลีย่นแปลงใดๆ ในอนาคต เช่น แผนธุรกจิและนโยบายต่างๆ ขอกจิการ นโยบายของ

ภาครัฐ หรือสภาวะเศรษฐกจิและอุตสาหกรรมที่เปลี่ยนแปลงไป อาจส่งผลกระทบต่อสมมตฐิานดังกล่าวขา้งตน้

อย่างมีนัยส าคัญ อาจส่งผลใหผ้ลประกอบการในอนาคตของกจิการไม่เป็นไปตามที่ประมาณการไว ้หรือท าใหต้ัว

แปรต่างๆ ทีใ่ชใ้นการประเมนิมูลค่าเปลีย่นแปลงไป ดังนัน้ มูลค่าหุน้ทีป่ระเมนิไดต้ามวธินีี้ก็จะเปลีย่นแปลงไปดว้ย

เชน่กัน 

การประเมินมูลค่าหุน้ของกิจการดว้ยวิธีมูลค่าปัจจุบันสุทธิของกระแสเงินสดในครั ้งนี้ พิจารณาจาก

สถานการณ์ปัจจุบันและแผนธุรกจิของกจิการ อย่างไรก็ตาม ผลการด าเนินงานของกจิการในช่วงที่ผ่านมาแสดง

แนวโนม้ทีน่่ากังวล โดยมรีายไดร้วมลดลงต่อเนื่องตลอด 3 ปีทีผ่่านมา (จาก 17,145.04 ลา้นบาท ในปี 2565 เป็น 

11,541.48 ลา้นบาท ในปี 2566 และเป็น 9,616.00 ลา้นบาท ในปี 2567) และผลขาดทนุสทุธเิพิม่ขึน้ต่อเนื่อง (จาก 

2,849.99 ลา้นบาท ในปี 2565 เป็น 3,918.28 ลา้นบาท ในปี 2566 และเป็น 5,948.08 ลา้นบาท ในปี 2567) 

นอกจากนี้ ในไตรมาส 1 ปี 2568 ยังคงขาดทนุสทุธ ิ897.04 ลา้นบาท  

ภายใตส้ถานการณ์ปัจจุบันที่กจิการด าเนนิธุรกจิในอุตสาหกรรมจัดสง่พัสดุทีม่ีการแข่งขันสงู แมก้จิการจะ

พยายามปรับกลยุทธเ์นน้ธรุกจิทีม่กี าไรและลดตน้ทุน แต่ผลประกอบการยังไม่แสดงแนวโนม้การกลับมาท าก าไรได ้

ในระยะใกล ้ดว้ยเหตุผลดังกล่าว ประมาณการกระแสเงนิสดในอนาคตของกจิการจงึมีมูลค่าตดิลบต่อเนื่องตลอด

ชว่งเวลาประมาณการ สิง่นี้ชีใ้หเ้ห็นวา่ กจิการไมส่ามารถสรา้งมูลค่าไดใ้นระยะยาว นอกจากนี้ เนื่องจากกจิการเพิง่มี

การเปลีย่นแปลงผูถ้ือหุน้รายใหญ่เมื่อตน้ปี 2567 และเปลีย่นมาใชแ้บรนด ์"เคอเีอ็กซ”์ หรือ “KEX" ในการด าเนนิ

ธุรกจิตัง้แต่เดือนสงิหาคม 2567 ประกอบกับยังอยู่ในช่วงของการปรับกลยุทธ์ทางธุรกจิ โดยเนน้การยกระดับ

คุณภาพบรกิารและมุ่งเนน้ลูกคา้ที่มีศักยภาพในการสรา้งรายได ้ควบคู่ไปกับการใหบ้รกิารแบบครบวงจร อีกทัง้ 

กจิการก าลังด าเนินการปรับโครงสรา้งตน้ทุนและค่าใชจ่้าย ซึง่ตามแผนธุรกจิ ผูบ้รหิารคาดการณ์ว่าจะสามารถ

กลับมาท าก าไรและมีกระแสเงนิสดเป็นบวกไดใ้นอนาคต ถงึกระนั้น การควบคุมตน้ทุนและค่าใชจ่้ายใหไ้ดต้าม

เป้าหมายยังคงเป็นความทา้ทายส าคัญ ซึง่ส่งผลใหแ้นวโนม้ผลประกอบการในอนาคตยังไม่มีทศิทางที่ชัดเจน 

สถานการณ์เหล่านี้สะทอ้นว่ากจิการก าลังอยู่ภายใตส้ภาวะการเปลีย่นแปลงกลยุทธใ์นการด าเนนิธุรกจิทีม่ีความไม่

แน่นอนสูง ดว้ยเหตุนี้ ที่ปรึกษาของผูถ้ือหุน้จึงไม่สามารถใชว้ิธีนี้ในการประเมินมูลค่าหุน้ของกจิการไดอ้ย่าง

น่าเชือ่ถอื 

 

ในการพิจารณามูลค่าหุน้ที่เหมาะสมส าหรบักรณีการท าค าเสนอซื้อเพื่อเพกิถอนหลกัทรพัย์ฯ  

ที่ปรกึษาของผูถ้ือหุน้มีความเห็นว่า วธิีที่เหมาะสมที่สุด คือ วธิีมูลค่าตามบัญชีที่ปรับปรุงแลว้ เพราะเป็นมูลค่า

พื้นฐานขัน้ต ่าของกจิการเนื่องจากเป็นวธิีที่น ามูลค่าตามบัญชทีี่บันทกึในงบการเงนิของกจิการในงวดล่าสุด และ

ปรับปรุงดว้ยมูลค่าตลาดของเครื่องจักรและอุปกรณ์ เพื่อสะทอ้นมูลค่าพื้นฐานปัจจุบันของกจิการซึง่ค านวณจาก

มูลค่ายุตธิรรมของสนิทรัพยห์ักลบดว้ยหนี้สนิของกจิการ และวธิมีูลค่าหุน้ตามราคาตลาด เนื่องจากวธินีี้ถูกก าหนด

โดยกลไกของอปุสงคแ์ละอุปทานทีม่ตี่อหุน้ของกจิการ และสามารถสะทอ้นมลูคา่หุน้ในขณะนัน้ ๆ จากปัจจัยพืน้ฐาน

ของกจิการไดอ้ย่างเหมาะสม ทัง้นี้ ชว่งมูลค่ายุตธิรรมของหุน้ของกจิการทีไ่ดจ้ากวธิมีูลค่าตามบัญชทีีป่รับปรุงแลว้ 

และวธิมีูลค่าหุน้ตามราคาตลาดจะอยู่ที ่0.52 – 1.43 บาท/หุน้ ซึง่มมีูลค่าต า่กวา่ราคาเสนอซือ้ที ่1.50 บาท เป็น

จ านวนเท่ากับ (0.98) – (0.07) บาทตอ่หุน้ หรอืต า่กวา่รอ้ยละ (65.33) – (4.67) ของราคาเสนอซือ้ ดงัน ัน้ ราคา

เสนอหุน้ของ KEX ที ่1.50 บาทต่อหุน้ เป็นราคาทีเ่หมาะสม เนือ่งจากเป็นราคาทีอ่ยู่สูงกว่าช่วงมูลค่า

ยตุธิรรมทีป่ระเมนิโดยทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้  



ความเห็นของทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้เกีย่วกับค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์ บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอก็ซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอ๊ดแวนเทจ จ ากัด หนา้ที ่44/61 

 

สว่นที ่3: เหตผุลทีส่มควรจะตอบรบั และ/หรอื เหตผุลทีส่มควรจะปฏเิสธค าเสนอซือ้ 

 

1. เหตผุลทีค่วรตอบรบัค าเสนอซือ้ 

ทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ไดพ้จิารณาค าเสนอซือ้ (แบบ 247-4) ขอ้มลูอืน่ ๆ ของผูท้ าค าเสนอซือ้ทีเ่ปิดเผยต่อ

สาธารณะ และขอ้มูลประกอบอื่น ๆ ของกจิการ และมีความเห็นว่าผูถ้ือหุน้ควรจะพิจารณาตอบรบัค าเสนอซื้อ

หลักทรัพย ์ดว้ยเหตผุลดังตอ่ไปนี้ 

 

1.1 ราคาเสนอซือ้มคีวามเหมาะสม 

• ราคาเสนอซือ้ไมต่ า่กวา่มลูคา่ยตุธิรรม 

ราคาเสนอซือ้หลักทรัพย์ที่ 1.50 บาทต่อหุน้ อยู่สูงกว่าช่วงมูลค่ายุตธิรรมของหุน้สามัญของกจิการ ซึง่

ประเมนิโดยทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ ทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้มคีวามเห็นว่า วธิทีีเ่หมาะสมทีส่ดุ คอื วธิมีูลค่าตามบัญชทีี่

ปรับปรุงแลว้ เพราะเป็นมูลค่าพืน้ฐานขัน้ต ่าของกจิการ เนื่องจากเป็นวธิีทีน่ ามูลค่าตามบัญชทีี่บันทกึในงบการเงนิ

ของกจิการในงวดล่าสดุ และปรับปรุงดว้ยมูลค่าตลาดของเครือ่งจักรและอุปกรณ์ เพือ่สะทอ้นมูลค่าพืน้ฐานปัจจุบัน

ของกจิการซึง่ค านวณจากมูลค่ายุตธิรรมของสนิทรัพยห์ักลบดว้ยหนี้สนิของกจิการ และวธิมีูลค่าหุน้ตามราคาตลาด 

เนื่องจากวธิีนี้ถูกก าหนดโดยกลไกของอุปสงคแ์ละอุปทานที่มีต่อหุน้ของกจิการ และสามารถสะทอ้นมูลค่าหุน้ใน

ขณะนัน้ ๆ จากปัจจัยพื้นฐานของกจิการไดอ้ย่างเหมาะสม ทัง้นี้ ช่วงมูลค่ายุตธิรรมของหุน้ของกจิการที่ไดจ้ากวธิี

มูลค่าตามบัญชทีี่ปรับปรุงแลว้ และวธิีมูลค่าหุน้ตามราคาตลาดจะอยู่ที่ 0.52 – 1.43 บาท/หุน้ (รายละเอยีดการ

ประเมนิมลูคา่ยตุธิรรมของหุน้สามัญของกจิการโดยทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ ปรากฏในสว่นที ่2 ของรายงานฉบับนี้) 

 

• ราคาเสนอซือ้เป็นไปตามหลกัเกณฑข์องประกาศคณะกรรมการก ากบัตลาดทนุ 

ราคาเสนอซือ้หลักทรัพยท์ี่ 1.50 บาทต่อหุน้ เป็นราคาที่ไม่ต ่ากว่าราคาสูงสุดของราคาที่ค านวณไดต้าม

หลักเกณฑต์ามขอ้ 56 หมวด 6 การท าค าเสนอซือ้เพื่อการเพกิถอนหลักทรัพย ์ของประกาศที่ ทจ. 12/2554 ที่

ก าหนดใหร้าคาเสนอซือ้จะตอ้งเป็นราคาทีไ่มต่ ่ากวา่ราคาสงูสดุของราคาทีค่ านวณไดต้ามหลักเกณฑด์ังตอ่ไปนี้ 

ตารางที ่3-1: ตารางเปรยีบเทยีบหลกัเกณฑก์ารค านวณราคาเสนอซือ้กรณีการท าค าเสนอซือ้เพือ่เพกิถอนหลกัทรพัยจ์ากการเป็น

หลกัทรพัยจ์ดทะเบยีน 

วธิกีารค านวณ ราคาหุน้ (บาท/หุน้) 

1. ราคาสงูสดุที ่(1) ผูท้ าค าเสนอซือ้ (2) บคุคลตามมาตรา 258 ของผูท้ าค าเสนอซือ้ (3) บคุคลทีก่ระท า

การร่วมกัน (Concert party) ของผูท้ าค าเสนอซือ้ หรอื (4) บคุคลตามมาตรา 258 ของบคุคลตามขอ้ 

(3) ไดหุ้น้สามัญมาในระหวา่งระยะเวลา 90 วันกอ่นวันทีย่ืน่ค าเสนอซือ้ตอ่ส านักงาน ก.ล.ต. 

- ผูท้ าค าเสนอซือ้หรอืบคุคลตามาตรา 258 ของผูท้ าค าเสนอซือ้ ไมม่กีารไดหุ้น้สามัญของกจิการ

มาในระหวา่ง 90 วันกอ่นวันทีย่ืน่ค าเสนอซือ้ตอ่ส านักงาน ก.ล.ต. 

-ไมม่-ี 

2. ราคาตลาดถัวเฉลีย่ถว่งน ้าหนักของหุน้ในระหวา่ง 5 วันท าการ กอ่นวันทีค่ณะกรรมการของกจิการ มมีติ

เพือ่เสนอใหท้ีป่ระชมุผูถ้อืหุน้พจิารณาการเพกิถอนหลักทรัพย ์

- ราคาตลาดถัวเฉลีย่ถว่งน ้าหนักของหุน้ในระหวา่ง 5 วันท าการกอ่นวันทีค่ณะกรรมการบรษัิท

ของกจิการมมีตเิพือ่เสนอใหท้ีป่ระชมุผูถ้อืหุน้พจิารณาการเพกิถอนหุน้ (ตัง้แตวั่นที ่23 – 29 

เมษายน 2568) 

1.17 

3. มลูคา่สนิทรัพยส์ทุธขิองกจิการ โดยค านวณจากมลูคา่ทางบัญชทีีป่รับปรงุในสะทอ้นราคาตลาดลา่สดุ

ของสนิทรัพยแ์ละหน้ีสนิของกจิการแลว้ 

- มลูคา่สนิทรัพยส์ทุธขิองกจิการ1/ โดยอา้งองิมลูคา่สนิทรัพยแ์ละหน้ีสนิของกจิการ ณ วันที ่31 

มนีาคม 2568 

0.58 

4. มลูคา่ยตุธิรรมของกจิการซึง่ประเมนิโดยทีป่รกึษาทางการเงนิของผูท้ าค าเสนอซือ้1/ 1.10 – 1.21 

ทีม่า: แบบ 247-4 ฉบับลงวันที ่18 กรกฎาคม 2568 



ความเห็นของทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้เกีย่วกับค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์ บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอก็ซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอ๊ดแวนเทจ จ ากัด หนา้ที ่45/61 

 

หมายเหต:ุ  

1/ ประเมนิโดยทีป่รกึษาทางการเงนิของผูท้ าค าเสนอซือ้ คอื บรษัิทหลักทรัพย ์บัวหลวง จ ากัด (มหาชน) 

 

1.2 ลดผลกระทบตอ่ผูถ้อืหุน้รายยอ่ยภายหลงัการเพกิถอนหลกัทรพัย ์

การเพกิถอนหลักทรัพยข์องกจิการ จากการเป็นหลักทรัพยจ์ดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยฯ์ อาจเกดิผล

กระทบตอ่ผูถ้อืหุน้รายยอ่ยทีไ่ม่ไดต้อบรับค าเสนอซือ้และยังคงถอืหุน้ของกจิการ ในดา้นตา่งๆ ดังนี้ 

(1) การขาดสภาพคลอ่งในการซือ้ขายหลักทรัพย ์

ภายหลังการเพกิถอนหลักทรัพย ์หุน้ของกจิการจะไม่มกีารซือ้ขายในตลาดหลักทรัพยฯ์ ซึง่เป็นตลาดรอง 

(Secondary Market) ไดอ้กีต่อไป สง่ผลใหผู้ถ้อืหุน้ไม่สามารถซือ้ขายหุน้ไดอ้ย่างรวดเร็วและคล่องตัว นอกจากนี้

การรับรูข้อ้มูลข่าวสารการซื้อขายและการเปลี่ยนแปลงราคาหุน้ของกิจการจะท าไดย้ากขึ้น เนื่องจาก ไม่มี

แหล่งขอ้มูลข่าวสาธารณะที่น่าเชือ่ถือไดส้ าหรับการอา้งองิและตัดสนิใจซือ้ขายหุน้ของกจิการ รวมถงึไม่มีราคา

ตลาด (Market Price) อา้งองิในการซือ้ขายหุน้ของกจิการท าใหผู้ถ้ือหุน้ที่ยังคงถือหุน้ของกจิการต่อไป จะไดร้ับ

ผลกระทบจากการขาดสภาพคล่องในการซือ้ขายหุน้ของกจิการ 

(2) ขอ้จ ากัดในการไดร้ับผลตอบแทนจากการลงทนุ 

ภายหลังจากการเพกิถอนหลักทรัพย์ ผลตอบแทนจากการลงทุนในหลักทรัพย์ของกจิการที่ผูถ้ือหุน้จะ

ไดร้ับอาจถูกจ ากัดในรูปของเงนิปันผล (ถา้ม)ี7 เนื่องจากโอกาสทีผู่ถ้อืหุน้จะไดร้ับผลตอบแทนในรูปแบบของก าไร

จากการขายหุน้ (Capital Gain) ที่เกดิจากส่วนต่างของราคาซือ้ขายหุน้อาจลดลง จากการที่หุน้ของกจิการไม่มี

ตลาดรองและไมม่รีาคาตลาดอา้งองิในการซือ้ขาย 

(3) การไมไ่ดร้ับสทิธปิระโยชน์ทางภาษี 

ภายหลังการเพกิถอนหลักทรัพย ์ผูถ้อืหุน้ของกจิการซึง่เป็นบุคคลธรรมดา (Individual Investor) จะไม่ได ้

รับยกเวน้ภาษีทีเ่กดิจากก าไรจากการขายหุน้ (Capital Gain Tax) ผ่านการซือ้ขายในตลาดหลักทรัพยฯ์ อกีต่อไป8 

โดยผูถ้อืหุน้ทีเ่ป็นบุคคลธรรมดาที่ท าการซือ้ขายหุน้จะตอ้งน าก าไรจากการขายหุน้ไปรวมค านวณเพื่อยืน่แบบและ

เสยีภาษีเงนิไดบ้คุคลธรรมดาตามอัตรากา้วหนา้  

นอกจากนี้ ผูโ้อนหุน้สามัญของกจิการ ทัง้ที่เป็นบุคคลธรรมดาและนิติบุคคล จะไม่ไดร้ับยกเวน้อากร

แสตมป์รอ้ยละ 0.10 ของราคาหุน้ที่ช าระแลว้หรือราคาในตราสาร (แลว้แต่จ านวนใดจะมากกว่ากัน) ตามพระราช

กฤษฎีกาออกตามความในประมวลรัษฎากรว่าดว้ยการยกเวน้รัษฎากร (ฉบับที่ 10) พ.ศ. 2500 และการแกไ้ข

เพิม่เตมิโดยพระราชกฤษฎกีา (ฉบับที ่351) พ.ศ. 2542 

(4) การไดร้ับขอ้มลู และ/หรอืสารสนเทศของกจิการนอ้ยลง 

ภายหลังการเพกิถอนหลักทรัพยข์องกจิการจากการเป็นหลักทรัพยจ์ดทะเบยีน ผูถ้ือหุน้จะไดร้ับข่าวสาร

ของกจิการลดลง เนื่องจากภาระหนา้ทีใ่นการเปิดเผยสารสนเทศในฐานะบรษัิทจดทะเบยีนของกจิการตามทีก่ าหนด

โดยเกณฑแ์ละประกาศใดๆ ทีเ่กีย่วขอ้ง ซึง่รวมถงึขอ้บังคับของตลาดหลักทรัพยฯ์ เรือ่ง หลักเกณฑ ์เงือ่นไข และ

วธิกีารเกีย่วกับการเปิดเผยสารสนเทศและการปฏบัิตกิารใดๆ ของบรษัิทจดทะเบยีนจะสิน้สดุลง คอื 

 

7 ในชว่ง 3 ปีทีผ่่านมา กจิการไม่มกีารจ่ายเงนิปันผล เนื่องจากผลการด าเนินงานของกจิการขาดทุนสุทธอิย่างต่อเนื่อง และปรากฏผลขาดทุน

สะสมในงบการเงนิเฉพาะกจิการ ทัง้นี้ ตาม พ.ร.บ. บรษัิทมหาชนจ ากัด มาตรา 115 ก าหนดว่า หา้มมใิหจ่้ายเงนิปันผลจากเงนิประเภทอืน่

นอกเหนือจากเงนิก าไร หากบรษัิทยังคงมผีลขาดทนุสะสมอยู ่

8 ณ วันที่ออกรายงานฉบับนี้ บุคคลธรรมดาไดร้ับยกเวน้ภาษีที่เกดิจากก าไรจากการขายหุน้ (Capital Gain Tax) ผ่านการซือ้ขายในตลาด

หลักทรัพยฯ์ ตามทีร่ะบใุน ขอ้ 2 (23) ของกฎกระทรวงฉบับที ่126 (พ.ศ. 2509) 



ความเห็นของทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้เกีย่วกับค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์ บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอก็ซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอ๊ดแวนเทจ จ ากัด หนา้ที ่46/61 

 

• ในกรณีที ่(ก) กจิการมผีูถ้อืหุน้รายอืน่ซึง่ไม่ใชผู่ท้ าค าเสนอซือ้ บุคคลทีก่ระท าการร่วมกับผูท้ าค าเสนอซือ้ 

(Acting in Concert) และบคุคลตามมาตรา 258 ของบคุคลดังกลา่ว ถอืหุน้รวมกันไมเ่กนิรอ้ยละ 5.00 ของ

จ านวนสทิธอิอกเสยีงทัง้หมดของกจิการ หรอื (ข) ผูถ้อืหุน้และผูถ้อืใบส าคัญแสดงสทิธทิีจ่ะซือ้หุน้มจี านวน

รวมกันไม่เกนิ 100 ราย โดยกจิการจะสิน้สุดหนา้ที่ในการจัดท าและน าส่งงบการเงนิและรายงานเกีย่วกับ

ฐานะการเงนิและผลการด าเนนิงานต่อส านักงาน ก.ล.ต. ตามประกาศคณะกรรมการก ากับตลาดทุนที ่ทจ. 

44/2556 เรือ่ง หลักเกณฑ ์เงือ่นไข และวธิกีารรายงานการเปิดเผยขอ้มลู เกีย่วกับฐานะการเงนิและผลการ

ด าเนนิงานของบรษัิททีอ่อกหลักทรัพย ์(รวมทัง้ทีม่กีารแกไ้ขเพิม่เตมิ)  

• กรรมการและผูบ้ริหารของกิจการจะไม่อยู่ภายใตบั้งคับเกี่ยวกับการบริหารกิจการของกิจการที่ออก

หลักทรัพยต์ามทีก่ าหนดในหมวด 3/1 แหง่ พ.ร.บ. หลักทรัพยฯ์ เชน่ การท ารายการทีเ่กีย่วโยงกัน การท า

รายการทีม่นัียส าคัญของกจิการ และหนา้ทีใ่นการรายงานสว่นไดเ้สยีของกรรมการและผูบ้รหิาร เป็นตน้ 

• กรรมการ ผูบ้รหิาร และผูส้อบบัญชขีองกจิการจะสิน้สุดหนา้ที่ในการจัดท าและเปิดเผยรายงานการถือ

หลักทรัพยข์องกจิการ ตามประกาศส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพยแ์ละตลาดหลักทรัพย ์ที ่สจ. 

6/2567 เรื่อง การจัดท ารายงานการเปลี่ยนแปลงการถือหลักทรัพย์และสัญญาซื้อขายล่วงหนา้ของ 

กรรมการ ผูบ้รหิาร ผูส้อบบัญช ีผูท้ าแผน และผูบ้รหิารแผน ฉบับลงวันที ่5 มนีาคม 2567  

อย่างไรก็ตาม กจิการยังคงตอ้งเปิดเผยขอ้มูลและจัดส่งขอ้มูลในฐานะบรษัิทมหาชนจ ากัดตาม พ.ร.บ. 

บรษัิทมหาชนจ ากัด เชน่ ขอ้มูลและข่าวสารที่ตอ้งเปิดเผยในรายงานการประชุมผูถ้ือหุน้ และรายงานประจ าปี เป็น

ตน้ และในกรณีที่ผูถ้ือหุน้รายย่อยตอ้งการทราบขอ้มูลเกีย่วกับหนังสอืรับรอง รายชือ่ผูถ้ือหุน้ และงบการเงนิของ

กจิการ ผูถ้อืหุน้รายยอ่ยสามารถคัดถา่ยส าเนาของเอกสารดังกลา่วไดท้ีก่ระทรวงพาณชิย ์

(5) ความเสีย่งดา้นการถว่งดลุอ านาจและการควบคมุกจิการ 

ณ วันที่ 16 พฤษภาคม 2568 SFTH เป็นผูถ้ือหุน้รายใหญ่ของกิจการ โดยถือหุน้ในกิจการจ านวน 

2,853,952,489 หุน้ คดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 81.43 ของจ านวนหุน้ทีอ่อกและจ าหน่ายไดแ้ลว้ทัง้หมดของกจิการ รวม

กับสดัสว่นหุน้ของ SFTH ทีอ่าจจะไดม้าเพิม่ขึน้จากการท าค าเสนอซือ้หลักทรัพยเ์พือ่เพกิถอนหลักทรัพยข์องกจิการ

ออกจากการเป็นหลักทรัพยจ์ดทะเบยีน ซึง่จะสง่ผลให ้SFTH สามารถควบคมุการบรหิารงานของกจิการ โดยควบคุม

สทิธอิอกเสยีงในมตปิระชุมผูถ้ือหุน้ เช่น การอนุมัตงิบการเงนิ การจ่ายเงนิปันผล การแต่งตัง้กรรมการที่ออกตาม

วาระ และการแต่งตัง้ผูส้อบบัญช ีหรอืมตทิีป่ระชมุในเรือ่งท่ัวไปที่อาศัยคะแนนเสยีงขา้งมากในทีป่ระชมุเกนิกว่ากึง่

หนึง่ รวมถงึมอี านาจควบคุมและอทิธพิลต่อการตัดสนิใจส่วนใหญ่ของกจิการ ทัง้การเสนอวาระและการลงคะแนน

เสยีงอนุมัตใินเรือ่งส าคัญภายใตม้ตพิเิศษทีต่อ้งการคะแนนเสยีงขา้งมากอย่างนอ้ย 3 ใน 4 ของจ านวนเสยีงทัง้หมด

ของผูถ้ือหุน้ที่มาประชุมและและมสีทิธอิอกเสยีง เช่น การขายโอนสนิทรัพยส์่วนส าคัญหรอืสนิทรัพยทั์ง้หมดของ

กจิการ การลดทุน การเพิม่ทุน และการควบรวมกจิการ เป็นตน้ สง่ผลให ้SFTH มอี านาจในการบรหิารกจิการอย่าง

เบ็ดเสร็จทันท ี

นอกจากนี้ ในกรณีทีภ่ายหลังการท าค าเสนอซือ้เสร็จสิน้ และผูถ้อืหุน้รายย่อยของกจิการถอืหุน้รวมกันนอ้ย

กวา่รอ้ยละ 10.00 ของจ านวนหุน้ทีอ่อกและจ าหน่ายไดแ้ลว้ทัง้หมดของกจิการ จะท าใหผู้ถ้อืหุน้รายยอ่ยไม่สามารถ

รวมกันเขา้ชือ่ท าหนังสอืขอใหค้ณะกรรมการบรษัิทเรยีกประชมุผูถ้อืหุน้ของกจิการ ซึง่ก าหนดใหต้อ้งมคีะแนนเสยีง

รวมกันไม่นอ้ยกว่ารอ้ยละ 10.00 ของจ านวนหุน้ทีอ่อกและจ าหน่ายไดแ้ลว้ทัง้หมดของกจิการ (อา้งองิมาตรา 100 

ของพ.ร.บ. บรษัิทมหาชนจ ากัด) จงึสง่ผลใหผู้ถ้อืหุน้รายย่อยของบรษัิทฯ มคีวามเสีย่งในการรวบรวมคะแนนเสยีง

เพือ่ตรวจสอบ ถว่งดลุอ านาจ และควบคมุทศิทางการด าเนนิงานของผูถ้อืหุน้รายใหญ่ได ้

นอกจากนี้ ภายหลังจากทีก่จิการพน้สภาพจากการเป็นบรษัิทจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยฯ์ แลว้ กจิการ

จะสิน้สดุหนา้ทีใ่นการปฏบัิตติามขอ้บังคับตลาดหลักทรัพยแ์หง่ประเทศไทย เรือ่ง การรับหุน้สามัญหรอืหุน้บรุมิสทิธิ



ความเห็นของทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้เกีย่วกับค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์ บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอก็ซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอ๊ดแวนเทจ จ ากัด หนา้ที ่47/61 

 

เป็นหลักทรัพยจ์ดทะเบยีน พ.ศ. 2558 (รวมทัง้ทีม่กีารแกไ้ขเพิม่เตมิ) และประกาศคณะกรรมการก ากับตลาดทุนที่ 

ทจ. 39/2559 เรื่องการขออนุญาตและการอนุญาตใหเ้สนอขายหุน้ที่ออกใหม่ (รวมทัง้ที่มีการแกไ้ขเพิม่เติม) 

เกีย่วกับองคป์ระกอบของคณะกรรมการบรษัิทเพื่อใหม้ีการตรวจสอบและถ่วงดุล (check and balance) กันอย่าง

เพยีงพอ โดยทีก่ าหนดใหต้อ้งมกีรรมการอสิระอยา่งนอ้ยหนึง่ในสามของจ านวนกรรมการทัง้หมดของกจิการ แตต่อ้ง

ไมน่อ้ยกวา่ 3 คน (ซึง่กรรมการอสิระอยา่งนอ้ย 3 คน ตอ้งเป็นกรรมการตรวจสอบ) ซึง่การสิน้สดุภาระหนา้ทีดั่งกล่าว 

ท าใหอ้งคป์ระกอบของคณะกรรมการบรษัิท ในอนาคตอาจเปลีย่นแปลงไปได ้ซึง่รวมถงึการไม่มกีรรมการอสิระและ

กรรมการตรวจสอบ เพือ่ท าหนา้ทีต่รวจสอบและถ่วงดุลอ านาจในการบรหิารจัดการของผูถ้อืหุน้รายใหญ่ได ้ซึง่อาจ

สง่ผลตอ่ผลประโยชนข์องผูถ้อืหุน้รายยอ่ยทียั่งคงถอืหุน้ของกจิการอยู่ตอ่ไปได ้ 

 

2. เหตผุลทีผู่ถ้อืหุน้ควรปฏเิสธค าเสนอซือ้ 

หากผูถ้อืหุน้ปฏเิสธค าเสนอซือ้หลักทรัพยใ์นครัง้นี้และยังคงถอืหุน้ของกจิการต่อไป ผูถ้อืหุน้จะยังคงมีสทิธิ

ตามกฎหมายในฐานะผูถ้อืหุน้ของกจิการ ตามทีก่ าหนดไวใ้นขอ้บังคับของกจิการและพระราชบัญญัตบิรษัิทมหาชน

จ ากัด พ.ศ. 2535 (รวมทัง้ที่มีการแกไ้ขเพิม่เตมิ) ในเรื่องต่างๆ เช่น การเขา้ร่วมประชุมผูถ้ือหุน้ การออกเสียง

ลงคะแนน การไดร้ับขอ้มูลและข่าวสารที่ตอ้งเปิดเผยในการประชมุผูถ้อืหุน้ และรายงานประจ าปี เป็นตน้ ทัง้นี้ ใน

สว่นของผลตอบแทนของผูถ้อืหุน้ ผูถ้อืหุน้อาจมโีอกาสไดร้ับเงนิปันผล (ถา้ม)ี ตามนโยบายการจ่ายเงนิปันผลของ

กจิการ และมโีอกาสทีจ่ะไดก้ าไรจากสว่นต่างของราคาหลักทรัพย ์ในกรณีทีผู่ถ้อืหุน้ประสงคจ์ะขายหุน้ของกจิการ

ใหแ้กบุ่คคลอืน่ ซึง่ไม่ไดเ้ป็นการซือ้ขายผ่านตลาดหลักทรัพยฯ์ โดยผูถ้อืหุน้จะมภีาระภาษีทีเ่กดิจากก าไรจากการ

ขายหุน้ (ถา้ม)ี และมภีาระคา่อากรแสตมป์ในการโอนหลักทรัพย ์

 

3. ผลกระทบจากแผนงานและนโยบายตามทีผู่ท้ าค าเสนอซือ้ระบไุวใ้นค าเสนอซือ้ 

ตามขอ้มูลทีเ่ปิดเผยในแบบ 247-4 ผูท้ าค าเสนอซือ้ไม่มนีโยบายทีจ่ะเปลีย่นแปลงวัตถปุระสงคก์ารด าเนนิ

ธุรกจิหลักของกจิการในการเป็นผูใ้หบ้รกิารดา้นโลจสิตกิสแ์ละจัดสง่พัสดุด่วน ภายในระยะเวลา 12 เดอืนนับจากวัน

สิน้สุดระยะเวลาการท าค าเสนอซือ้ อย่างไรก็ด ีผูท้ าค าเสนอซือ้อยู่ระหว่างการประเมนิแผนการบรหิารจัดการและ

ศกึษาแนวทางในการเพิม่ประสทิธภิาพของกจิการ ในดา้นตา่ง ๆ โดยอาจมกีารเปลีย่นแปลงเกดิขึน้ ภายในระยะเวลา 

12 เดอืนนับจากวันสิน้สดุระยะเวลาการท าค าเสนอซือ้ เชน่ (1) การเปลีย่นแปลงแผนการบรหิารจัดการกจิการและ

กลยุทธใ์นการด าเนินธุรกจิใหม้ีความเหมาะสมส าหรับการแข่งขันในปัจจุบันและในอนาคต (2) การเปลีย่นแปลง

แผนการขยายการลงทุนของกจิการอย่างมนัียส าคัญนอกเหนือจากแผนการลงทุนตามปกตขิองกจิการในปัจจุบันซึง่

รวมถงึการเปลีย่นแผนการขยายการลงทนุของกจิการเพิม่เตมิหากมโีอกาสทางธรุกจิ หรอืโอกาสทางการลงทุนตาม

ความเหมาะสม (3) การเปลีย่นแปลงโครงสรา้งของกรรมการ โดยกจิการอาจไม่มกีรรมการอสิระ และคณะกรรมการ

ชดุย่อย และการเปลีย่นแปลงผูบ้รหิาร โดยอาจมีการปรับโครงสรา้งหรือเปลีย่นแปลงผูบ้รหิารตามความเหมาะสม 

และ/หรอื ตามความจ าเป็นเพือ่เสรมิสรา้งประสทิธภิาพในการบรหิารจัดการหรอืเปลีย่นแปลงทศิทางการด าเนนิธุรกจิ

ของกจิการในอนาคต (4) การจ าหน่ายทรัพยส์นิหลักของกจิการหรอืบรษัิทย่อยทีอ่าจสง่ผลต่อการด าเนนิธรุกจิของ

กจิการอย่างมนัียส าคัญ หากสภาพแวดลอ้มทางธุรกจิ โอกาสทางธุรกจิ หรอืเงือ่นไขอืน่ ๆ ทีเ่กีย่วขอ้งกับกจิการนัน้

เหมาะสม (5) การเปลีย่นแปลงโครงสรา้งทางการเงนิของกจิการใหม้ีความเหมาะสมและมีประสทิธภิาพซึง่อาจ

รวมถงึการหาแหล่งเงนิทุนเพิม่เตมิจากการกูย้มืเงนิ และ/หรอื การระดมทุน เพือ่รองรับการด าเนนิธุรกจิ และ/หรือ 

เพือ่ลงทนุเพิม่เตมิของกจิการเพือ่รักษาไวซ้ึง่ความสามารถในการแขง่ขันของกจิการ ทัง้นี้ ในกรณีทีผู่ท้ าค าเสนอซือ้

ด าเนินการเปลี่ยนแปลงใด ๆ อย่างมีนัยส าคัญ ผูท้ าค าเสนอซื้อจะด าเนินการใหไ้ดร้ับอนุมัติจากที่ประชุม

คณะกรรมการ และ/หรอืทีป่ระชมุผูถ้อืหุน้ของกจิการ และไดร้ับการอนุมัตอิืน่ๆ ทีจ่ าเป็น เพือ่ใหเ้ป็นไปตามขอ้บังคับ 



ความเห็นของทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้เกีย่วกับค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์ บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอก็ซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอ๊ดแวนเทจ จ ากัด หนา้ที ่48/61 

 

กฎหมาย และกฎเกณฑต์่าง ๆ ทีเ่กีย่วขอ้งและมผีลบังคับใช ้ณ ขณะนัน้ อย่างไรก็ด ีการเปลีย่นแปลงในดา้นต่าง ๆ 

ขึน้อยู่กับผลของการท าค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์และระดับความสามารถในการควบคุมกจิการโดยผูท้ าค าเสนอซือ้ 

ภายหลังจากการท าค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์ซึง่ยังไม่มคีวามแน่นอน ดังนัน้ ผูถ้อืหุน้ทีป่ฏเิสธค าเสนอซือ้หลักทรัพย์

ในครัง้นี้และยังคงเป็นผูถ้อืหุน้ของกจิการต่อไป จะตอ้งเผชญิกับความเสีย่งจากความไมแ่น่นอนของแผนการด าเนนิ

ธรุกจิของกจิการในอนาคต ซึง่ขณะนี้ยังไมส่ามารถประเมนิผลกระทบทีช่ดัเจนได ้ 

ทัง้นี้ โปรดศกึษารายละเอยีดเพิม่เตมิในสว่นที ่4 ประโยชน์หรอืผลกระทบจากแผนงานและนโยบายตามที่

ผูเ้สนอซือ้ระบุไวใ้นค าเสนอซือ้ รวมทัง้ความเป็นไปไดข้องแผนงานและนโยบายดังกล่าวของรายงานความเห็นของ

ทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ฉบันนี้ 

 

4. ปจัจยัอืน่ ๆ ประกอบการพจิารณา (ความเสีย่งภายในของกจิการ) 

ผูถ้อืหุน้รายยอ่ยควรพจิารณาความเสีย่งภายในของกจิการ ประกอบการพจิารณาดว้ย ดังนี้ 

(ก) ความเสีย่งจากผลการด าเนนิงานของกจิการซึง่สง่ผลต่อความสามารถในการจ่ายเงนิปันผลใหกั้บผูถ้ือ

หุน้ทีไ่ม่ตอบรับค าเสนอซือ้ จากการทีก่จิการมผีลประกอบการทีป่รับตัวลดลงอย่างต่อเนื่องตัง้แต่ปี 2564 เป็นตน้มา 

และมผีลขาดทุนสุทธใินปี 2565 ปี 2566 ปี 2567 และไตรมาส 1 ปี 2568 ที ่2,829.84 ลา้นบาท 3,898.08 ลา้น

บาท 5,911.32 ลา้นบาท และ 896.87 ลา้นบาท ตามล าดับ ทัง้นี้ หากกจิการยังมีผลประกอบการที่ขาดทุนใน

อนาคตประกอบกับการมขีาดทนุสะสม (โดย ณ 31 มนีาคม 2568 กจิการมขีาดทนุสะสมอยู่ที ่13,330.88 ลา้นบาท) 

กจิการจะไมส่ามารถประกาศจ่ายเงนิปันผลใหกั้บผูถ้อืหุน้ได ้

(ข) ความเสี่ยงจากสภาพคล่องของกจิการ และภาระการเพิม่ทุนของผูถ้ือหุน้ที่ไม่ตอบรับค าเสนอซื้อ 

รวมถงึความเสีย่งจากผลกระทบจากการลดลงของสัดสว่นการถอืหุน้ (Control Dilution) จากการทีผ่ลประกอบการ

ของกจิการปรับตัวลดลงอย่างต่อเนื่อง ท าใหก้จิการมีกระแสเงนิสดจากการด าเนินงานทีต่ดิลบ มสีว่นของผูถ้ือหุน้

ของบรษัิทใหญ ่ณ วันที ่31 มนีาคม 2568 อยูท่ี ่1,486.48 ลา้นบาท ซึง่ถอืวา่อยูใ่นระดับทีค่่อนขา้งต ่าเมือ่เทียบกับ

ส่วนของผูถ้ือหุน้ของบรษัิทใหญ่ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2563 ที่ 10,847.47 ลา้นบาท และมีอัตราส่วนระหว่าง

สนิทรัพย์หมุนเวียนและหนี้สนิหมุนเวียน (อัตราส่วนสภาพคล่อง) ต ่ากว่า 1 โดยในอดีตที่ผ่านมา แหล่งเงนิทุน

หมุนเวยีนทีส่ าคัญของกจิการ คอื เงนิเพิม่ทุนทีไ่ดร้ับจากการเสนอขายหุน้สามัญเพิม่ทุนต่อประชาชนเป็นการท่ัวไป

เป็นครัง้แรก (IPO) (“เงนิเพิม่ทุนทีไ่ดร้บัจากการ IPO”) อย่างไรก็ตาม กจิการไดใ้ชเ้งนิเพิม่ทุนที่ไดร้ับจากการ 

IPO จนครบถว้นแลว้ ในปี 2566 และในช่วงครึง่ปีหลังของปี 2566 กจิการไดจั้ดหาแหล่งเงนิทุนเพิม่เตมิจากเงนิ

กูย้มืระยะสัน้จากสถาบันการเงนิ และเงนิกูย้มืระยะสัน้จากกจิการทีเ่กีย่วขอ้งกัน ซึง่การกูย้มืเงนิจะสง่ผลใหก้จิการมี

คา่ใชจ่้ายดอกเบีย้ทีเ่พิม่ขึน้ นอกจากนี้ จากการทีส่ว่นของผูถ้อืหุน้ของบรษัิทใหญ่อยูใ่นระดับทีค่่อนขา้งต ่า สง่ผลให ้

ในชว่งครึง่ปีหลังของปี 2567 กจิการไดม้กีารออกและเสนอขายหุน้สามัญเพิม่ทุนใหแ้กผู่ถ้อืหุน้เดมิของกจิการ ตาม

สัดสว่นการถอืหุน้ (RO) ทัง้นี้ หากกจิการยังคงประสบภาวะขาดทุนจากการด าเนนิงานอย่างต่อเนื่องในอนาคต อาจ

สง่ผลกระทบต่อสภาพคล่งทางการเงนิที่ส าคัญต่อการด าเนนิธุรกจิ ท าใหค้วามสามารถในการช าระหนี้ระยะสัน้และ

การลงทุนเพื่อการเตบิโตลดลง ดว้ยเหตุนี้ กจิการอาจมีความจ าเป็นในการระดมทุนเพิม่เตมิจากผูถ้ือหุน้ ซึง่การ

ด าเนนิการดังกล่าวจะกอ่ใหเ้กดิภาระทางการเงนิส าหรับผูถ้อืหุน้ทีไ่ม่ตอบรับค าเสนอซือ้ และหากผูถ้อืหุน้ไม่สามารถ

เพิม่ทุนไดต้ามสัดส่วนการถือหุน้เดมิ จะส่งผลใหส้ัดส่วนการถือครองหุน้ในกจิการลดลง ส่งผลกระทบต่ออ านาจ

ควบคมุและการไดร้ับผลตอบแทนในอนาคต อนึง่ สรุปตัวเลขทางการเงนิ และอัตราสว่นทางการเงนิทีส่ าคัญในอดตี

ของกจิการเป็นดังนี้ 

 

 

 



ความเห็นของทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้เกีย่วกับค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์ บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอก็ซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอ๊ดแวนเทจ จ ากัด หนา้ที ่49/61 

 

ตารางที ่3-2: ตวัเลขทางการเงนิและอตัราสว่นทางการเงนิทีส่ าคญัในอดตีของกจิการ 

งบแสดงฐานะการเงนิ 

31 ธ.ค. 63 

(งบตรวจสอบ)1/ 

31 ธ.ค. 64 

(งบตรวจสอบ)1/ 

31 ธ.ค. 65 

(งบตรวจสอบ)1/ 

31 ธ.ค. 66 

(งบตรวจสอบ)1/ 

(ปรบัปรุงใหม่) 

31 ธ.ค. 67 

(งบตรวจสอบ)1/ 

31 ม.ีค. 68 

(งบสอบทาน)2/ 

ก าไร (ขาดทนุ) สะสม ทีย่ังไมไ่ดจั้ดสรร 1,744.05 124.98 (2,680.40) (6,580.74) (12,434.01) (13,330.88) 

สว่นของผูถ้อืหุน้ของบรษัิทใหญ ่ 10,847.47 9,298.91 6,499.85 2,606.68 2,383.35 1,486.48 

งบก าไรขาดทุน 

2563 

(งบตรวจสอบ)1/ 

2564 

(งบตรวจสอบ)1/ 

2565 

(งบตรวจสอบ)1/ 

2566 

(งบตรวจสอบ)1/ 

(ปรบัปรุงใหม่) 

2567 

(งบตรวจสอบ)1/ 

ไตรมาส 1 ปี 2568 

(งบสอบทาน)2/ 

ก าไร (ขาดทนุ) สทุธ ิสว่นทีเ่ป็นของผูเ้ป็น

เจา้ของบรษัิทใหญ ่

1,405.03  46.92  (2,829.84)  (3,898.08)  (5,911.32) (897.04) 

งบกระแสเงนิสด 

2563 

(งบตรวจสอบ)1/ 

2564 

(งบตรวจสอบ)1/ 

2565 

(งบตรวจสอบ)1/ 

2566 

(งบตรวจสอบ)1/ 

(ปรบัปรุงใหม่) 

2567 

(งบตรวจสอบ)1/ 

ไตรมาส 1 ปี 2568 

(งบสอบทาน)2/ 

กระเเสเงนิสดไดม้า (ใชไ้ป) จากกจิกรรม

ด าเนนิงาน 

 3,456.74   2,322.46  (1,282.50)    (2,038.77) (2,390.22) (960.62) 

อตัราสว่นทางการเงนิทีส่ าคญั 
25633/ 25643/ 25653/ 25663/ 

(ปรบัปรุงใหม่) 

25673/ ไตรมาส 1 ปี 

25684/ 

อัตราสว่นสภาพคลอ่ง (เทา่) 2.40 1.35 1.00 0.41 0.92 0.53 

อัตราผลตอบแทนผูถ้อืหุน้ (รอ้ยละ) 21.48 0.45  (35.79) (85.73) (239.11) (392.26) 

อัตราสว่นหน้ีสนิตอ่สว่นของผูถ้อืหุน้ (เทา่) 0.78 0.83 0.86 2.47 2.18 1.85 

อัตราสว่นความสามารถในการช าระดอกเบีย้ (เทา่) 37.53 25.36 (14.66) (36.52) (26.81) (30.82) 

อัตราสว่นความสามารถในการช าระหน้ี (เทา่) 1.64 0.98 (0.59) (0.83) (1.14) (3.91) 

หมายเหต:ุ 

1/  งบการเงนิส าหรับปีสิน้สุด ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2564 2565 2566 และ 2567 ผ่านการตรวจสอบจากผูต้รวจสอบบัญชรีับอนุญาต บรษัิท  

ไพรซ้วอเตอรเ์ฮาสค์เูปอรส์ เอบเีอเอส จ ากัด ซึง่เป็นผูต้รวจสอบบัญชทีีไ่ดร้ับความเห็นชอบจากส านักงาน ก.ล.ต. 

2/  งบการเงนิส าหรับปีสิน้สุด ณ วันที ่31 มนีาคม 2568 ผ่านการตรวจสอบจากผูต้รวจสอบบัญชรีับอนุญาต บรษัิท ไพรซ้วอเตอรเ์ฮาสค์เูปอรส์ 

เอบเีอเอส จ ากัด ซึง่เป็นผูต้รวจสอบบัญชทีีไ่ดร้ับความเห็นชอบจากส านักงาน ก.ล.ต. 

3/  กจิการ และรายงานประจ าปี 2564 - 2567 (แบบ 56-1 One Report) ของกจิการ 

4/ ค าอธบิายและวเิคราะหข์องฝ่ายจัดการ (MD&A) ไตรมาส 1 สิน้สดุวันที ่31 มนีาคม 2568 

 

ทัง้นี้ เมือ่พจิารณาถงึประโยชน์และผลกระทบที่อาจเกดิขึน้ ทีป่รกึษาของผูถ้ือหุน้มีความเห็นว่า ผูถ้อืหุน้

ควรตอบรบัค าเสนอซือ้ในครัง้นี้ เพือ่ลดความเสีย่งหรอืผลกระทบต่างๆ ทีอ่าจเกดิขึน้ในอนาคตจากการทีหุ่น้ของ

กจิการจะไม่มสีถานะเป็นหลักทรัพยจ์ดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยฯ์ อกีต่อไป รวมถงึเป็นการลดความเสีย่งภายใน

ของกจิการ ตามทีก่ลา่วมาขา้งตน้  

 

 

  



ความเห็นของทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้เกีย่วกับค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์ บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอก็ซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอ๊ดแวนเทจ จ ากัด หนา้ที ่50/61 

 

 

สว่นที ่4: ประโยชนห์รอืผลกระทบจากแผนงานและนโยบายตามทีผู่เ้สนอซือ้ระบุไวใ้นค าเสนอซือ้ รวมท ัง้

ความเป็นไปไดข้องแผนงานและนโยบายดงักลา่ว 

 

1. สถานภาพของกจิการ 

ค าเสนอซื้อหลักทรัพย์ (แบบ 247-4) ระบุว่า “ภายหลังการท าค าเสนอซือ้หลักทรัพย์เพื่อเพิกถอน

หลักทรัพยแ์ละการเพกิถอนหลักทรัพยข์องกจิการจากตลาดหลักทรัพยฯ์ เสร็จสิน้ สถานะของกจิการในการเป็น

บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ จะสิน้สุดลง อย่างไรก็ดี กจิการจะยังคงด าเนินธุรกจิต่อไปและยังคง

สถานภาพเป็นบรษัิทมหาชนจ ากัด อย่างไรก็ตาม หากในอนาคตมกีารแกไ้ขกฎหมายทีเ่กีย่วขอ้งกับการแปรสภาพ

ของกจิการและกจิการเขา้เงือ่นไขทีจ่ะด าเนนิการตามทีก่ฎหมายก าหนดไว ้ผูท้ าค าเสนอซือ้อาจพจิารณาด าเนนิการ

ดังกล่าว ทัง้นี้ ผูท้ าค าเสนอซือ้จะพจิารณาการเปลีย่นแปลงดังกล่าวตามความเหมาะสมและปฏบัิตติามขอ้ก าหนด

ของกฎหมายทีเ่กีย่วขอ้งตอ่ไป 

เนื่องจากกจิการยังคงมีสถานะเป็นบรษัิทมหาชนจ ากัด กจิการจงึมีหนา้ที่ในการเปิดเผยขอ้มูลและจัดสง่

ขอ้มูลตามที่พระราชบัญญัติบริษัทมหาชน จ ากัด พ.ศ.2535 (รวมที่มีการแกไ้ขเพิม่เตมิ) ก าหนดไวต้่อไป แต่

ภาระหนา้ที่ในการเปิดเผยสารสนเทศในฐานะบรษัิทจดทะเบยีนตามกฎหมายหลักทรัพย ์ซึง่รวมถงึขอ้บังคับของ

ตลาดหลักทรัพยฯ์ เรือ่ง หลักเกณฑ ์เงือ่นไข และวธิกีารเกีย่วกับการเปิดเผยสารสนเทศ และการปฏบัิตกิารใดๆ ของ

บริษัทจดทะเบียนจะสิน้สุดลง รวมไปถึงหนา้ที่อื่น ๆ ซึง่บังคับใชเ้ฉพาะกับบริษัทจดทะเบียน เช่น หนา้ที่ของ

กรรมการ ผูบ้รหิาร และผูส้อบบัญชขีองกจิการและบุคคลทีเ่กีย่วขอ้งในการจัดท าและเปิดเผยรายงานการถือครอง

หลักทรัพยต์ามประกาศส านักงาน ก.ล.ต. ที ่สจ. 6/2567 เรือ่ง การจัดท ารายงานการเปลีย่นแปลงการถอืหลักทรัพย ์

และสัญญาซือ้ขายล่วงหนา้ของ กรรมการ ผูบ้รหิาร ผูส้อบบัญช ีผูท้ าแผน และผูบ้รหิารแผน (ตามที่ไดแ้กไ้ข

เพิ่มเติม) จะสิน้สุดลง นอกจากนี้ หากภายหลังการท าค าเสนอซือ้เพื่อเพิกถอนหลักทรัพย์ และการเพิกถอน

หลักทรัพยข์องบรษัิทออกจากการเป็นหลักทรัพยจ์ดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยฯ์ เสร็จสิน้ กจิการมผีูถ้อืหุน้รายอืน่

ซ ึง่มใิชผู่ท้ าค าเสนอซือ้ บุคคลทีก่ระท าการร่วมกัน (Concert Party) กับผูท้ าค าเสนอซือ้และบุคคลตามมาตรา 258 

ของบุคคลดังกล่าว ถอืหุน้รวมกันไม่เกนิรอ้ยละ 5 ของจ านวนสทิธอิอกเสยีงทัง้หมดของกจิการ หรอื มจี านวนผูถ้ือ

หุน้รวมกันไม่เกนิ 100 ราย จะสง่ผลให ้(1) กจิการสิน้สุดหนา้ที่ในการจัดท าและน าสง่รายงานเกี่ยวกับฐานะทาง

การเงนิและผลการด าเนนิงานต่อส านักงาน ก.ล.ต. ตามประกาศคณะกรรมการก ากับตลาดทนุที ่ทจ. 44/2556 เรือ่ง 

หลักเกณฑ ์เงือ่นไข และวธิกีารรายงานการเปิดเผยขอ้มลูเกีย่วกับฐานะทางการเงนิและผลการด าเนนิงานของบรษัิท

ทีอ่อกหลักทรัพย ์(ตามทีไ่ดแ้กไ้ขเพิม่เตมิ) และ (2) กจิการรวมถงึกรรมการและผูบ้รหิารของกจิการจะไม่อยู่ภายใต ้

บังคับเกีย่วกับการบรหิารกจิการจะไม่อยู่ภายใตบั้งคับเกีย่วกับการบรหิารกจิการของบรษัิทที่ออกหลักทรัพย์ตามที่

ก าหนดไวใ้นหมวด 3/1 ของพ.ร.บ. หลักทรัพย ์เชน่ ขอ้ก าหนดในการเขา้ท ารายการเกีย่วโยงกัน การเขา้ท าธรุกรรม

ทีม่นัียส าคัญของกจิการ และหนา้ทีใ่นการรายงานสว่นไดเ้สยีของกรรมการ และผูบ้รหิาร เป็นตน้” 

 

ที่ปรึกษาของผูถ้ือหุน้มีความเห็นว่า แมก้ิจการจะไม่ไดเ้ป็นบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ 

คณะกรรมการของกจิการยังมีหนา้ที่และความรับผดิชอบในการก ากับดูแลกจิการใหเ้ป็นไปตามขอ้ก าหนดและ

กฎหมายที่เกี่ยวขอ้ง ซึง่รวมถงึพระราชบัญญัติบรษัิทมหาชนจ ากัด พ.ศ. 2535 (รวมทัง้ที่แกไ้ขเพิม่เตมิ) และ

หลักการก ากับดูแลกจิการที่ด ีดังนัน้ ผูถ้อืหุน้ของกจิการจงึยังคงมีสทิธติ่างๆ ตามทีก่ฎหมายและหลักการดังกล่าว

ระบไุว ้เชน่ สทิธใินการเขา้ร่วมประชมุผูถ้อืหุน้ การออกเสยีงลงคะแนนในการประชมุ การไดร้ับเงนิปันผล (หากมกีาร

ประกาศจ่าย) และการไดร้ับขอ้มลูขา่วสารทีส่ าคัญของกจิการ เป็นตน้ 
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ภายหลังการเพกิถอนหลักทรัพยข์องกจิการจากการเป็นหลักทรัพยจ์ดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยฯ์ แม ้

กจิการจะไมไ่ดร้ับสทิธแิละประโยชนจ์ากการเป็นบรษัิทจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยฯ์ เชน่ การระดมทนุผา่นตลาด

หลักทรัพยฯ์ ได ้แต่กจิการยังมีแหล่งเงนิทุนอืน่ ๆ ที่รองรับการด าเนินธุรกจิและการขยายการลงทุนของกจิการใน

อนาคต เชน่ การกูย้มืจากสถาบันการเงนิ การขอการสนับสนุนทางการเงนิจาก SFTH ซึง่เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ของ

กจิการ หรือจากกลุ่ม SF (ผูถ้ือหุน้ล าดับสูงสุดซึง่มีอ านาจควบคุมหรืออิทธิพลอย่างมีนัยส าคัญต่อการก าหนด

นโยบาย การบรหิาร และการด าเนนิงานของ SFTH) ดว้ยเหตุนี้ กจิการจงึสามารถด าเนนิธุรกจิตามแผนงานปัจจุบัน

ไดอ้ย่างต่อเนื่องและไม่ไดร้ับผลกระทบอย่างมีนัยส าคัญจากการสิน้สุดสถานะการเป็นบรษัิทจดทะเบยีนในตลาด

หลักทรัพยฯ์ 

ส าหรับผูถ้อืหุน้ทีป่ฏเิสธค าเสนอซือ้หลักทรัพยใ์นครัง้นี้จะยังมสีถานะเป็นผูถ้อืหุน้ของกจิการต่อไป จะไดร้ับ

ผลกระทบจากการทีก่จิการไม่ไดเ้ป็นบรษัิทจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพย ์เชน่ การขาดสภาพคล่องในการซือ้ขาย

หลักทรัพย์ โอกาสที่จะไดร้ับผลตอบแทนจากการลงทุนในรูปของก าไรจากการซื้อขายหลักทรัพย์ถูกจ ากัด 

เนื่องจากไม่มตีลาดรองในการซือ้ขายหลักทรัพยข์องกจิการ ผูถ้อืหุน้ทีเ่ป็นบุคคลธรรมดาจะไม่ไดร้ับสทิธปิระโยชน์

ทางภาษีบนก าไรจากการซือ้ขายหลักทรัพย ์การเขา้ถงึขอ้มูลข่าวสารของกจิการลดลง และผูถ้อืหุน้รายย่อยจะไม่

สามารถถว่งดลุอ านาจของผูถ้อืหุน้ใหญ่ได ้เป็นตน้ 

 

2. นโยบายและแผนการบรหิารจดัการ 

2.1 วตัถปุระสงคใ์นการประกอบธุรกจิของกจิการ 

ค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์(แบบ 247-4) ระบวุา่ “เนื่องจากสภาวะตลาดทีม่คีวามทา้ทายและผลการด าเนนิงาน

ปัจจุบันของกจิการท าให ้ณ วันทีย่ืน่ค าเสนอซือ้เพือ่เพกิถอนหลักทรัพย ์ผูท้ าค าเสนอซือ้อยู่ในระหว่างการประเมนิ

และศกึษาแนวทางในการเพิม่ประสทิธภิาพของกจิการ อย่างไรก็ดี ผูท้ าค าเสนอซือ้ไม่มีแผนที่จะเปลี่ยนแปลง

วัตถุประสงค์การด าเนินธุรกจิหลักของกจิการในการเป็นผูใ้หบ้ริการดา้นโลจิสติกสแ์ละจัดส่งพัสดุด่วนภายใน

ระยะเวลา 12 เดือนนับจากวันสิน้สุดระยะเวลาการท าค าเสนอซือ้ โดยจะขึน้อยู่กับการประเมนิสภาวะตลาดและ

กจิการในอนาคตดว้ย 

เมือ่สภาวะตลาดและผลการด าเนนิธรุกจิมกีารพัฒนามากขึน้ ผูท้ าค าเสนอซือ้อาจร่วมกันกับฝ่ายบรหิารของ

กจิการเพื่อพิจารณาปรับเปลี่ยนแผนธุรกจิของกจิการซึง่เห็นว่าเป็นประโยชน์หรือมีความจ าเป็นเพื่อท าใหเ้กิด

ประโยชน์สงูสดุต่อการด าเนนิธุรกจิของกจิการหรอืผูท้ าค าเสนอซือ้ นอกจากนี้ ในกรณีทีม่กีารเปลีย่นแปลงอย่างมี

นัยส าคัญทางสถานภาพทางการเงนิหรือสภาวะทางธุรกจิ หรือการเปลีย่นแปลงอืน่ๆ ของกจิการ ผูท้ าค าเสนอซือ้

อาจพจิารณาทบทวนและปรับปรุงนโยบายการด าเนนิธรุกจิขององคก์รเพือ่ใหม้คีวามเหมาะสมกับการด าเนนิงานและ

ฐานะทางการเงินของกิจการ โดยหากผูท้ าค าเสนอซือ้จะด าเนินการเปลี่ยนแปลงใดๆ อย่างมีนัยส าคัญต่อ

วัตถปุระสงคใ์นการประกอบธรุกจิของกจิการ ผูท้ าค าเสนอซือ้จะด าเนนิการใหไ้ดร้ับอนุมัตจิากทีป่ระชมุคณะกรรมการ 

และ/หรอืทีป่ระชมุผูถ้อืหุน้ของกจิการ และไดร้ับการอนุมัตอิืน่ๆ ทีจ่ าเป็น เพือ่ใหเ้ป็นไปตามขอ้บังคับ กฎหมาย และ

กฎเกณฑต์า่งๆ ทีเ่กีย่วขอ้งและมผีลบังคับใชใ้นขณะนัน้” 

 

ที่ปรึกษาของผูถ้ือหุน้มีความเห็นว่า เนื่องจากปัจจุบัน ผูท้ าค าเสนอซื้อไม่มีแผนที่จะเปลี่ยนแปลง

วัตถุประสงคก์ารด าเนนิธุรกจิหลักของกจิการ ภายในระยะเวลา 12 เดอืนนับจากวันสิน้สดุระยะเวลาการท าค าเสนอ

ซือ้ แต่อยู่ระหว่างการประเมนิและศกึษาแนวทางในการเพิม่ประสทิธภิาพของกจิการ โดยจะขึน้อยู่กับการประเมนิ

สภาวะตลาดและกจิการในอนาคต  
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ดังนัน้ แมว้า่จะยังไม่สามารถประเมนิผลกระทบทีช่ดัเจนได ้แตค่าดว่าในภาพรวมการประกอบธรุกจิ กจิการ

จะไม่ไดร้ับผลกระทบอย่างมนัียส าคัญในดา้นการด าเนนิธุรกจิในระยะเวลา 12 เดอืนนับจากวันสิน้สดุระยะเวลาการ

ท าค าเสนอซือ้ โดยกจิการจะยังคงมุ่งเนน้การด าเนนิธุรกจิหลักคอืการเป็นผูใ้หบ้รกิารดา้นโลจสิตกิสแ์ละจัดสง่พัสดุ

ดว่น ซึง่เป็นธรุกจิทีส่รา้งรายไดห้ลักใหกั้บกจิการมาอย่างตอ่เนื่อง 

อย่างไรก็ด ีผูท้ าค าเสนอซือ้อาจร่วมกันกับฝ่ายบรหิารของกจิการเพือ่พจิารณาปรับเปลีย่นแผนธุรกจิของ

กจิการ ทบทวนและปรับปรุงนโยบายการด าเนนิธรุกจิขององคก์รเพือ่ใหม้คีวามเหมาะสมกับการด าเนนิงานและฐานะ

การเงนิของกจิการ เพือ่ใหเ้กดิประโยชน์สงูสดุต่อการด าเนนิธรุกจิของกจิการหรอืผูท้ าค าเสนอซือ้ ซึง่ในกรณีทีม่กีาร

เปลีย่นแปลงวัตถุประสงคก์ารประกอบธุรกจิของกจิการอย่างมนัียส าคัญทีแ่ตกต่างจากทีร่ะบุในแบบ 247-4 ในชว่ง

ระยะเวลา 12 เดอืนนับจากวันสิน้สดุระยะเวลาการท าค าเสนอซือ้ ผูท้ าค าเสนอซือ้จะตอ้งด าเนนิการใหไ้ดร้ับอนุมัติ

จากทีป่ระชมุคณะกรรมการ และ/หรอืทีป่ระชมุผูถ้อืหุน้ของกจิการ และไดร้ับการอนุมัตอิืน่ๆ ทีจ่ าเป็น เพือ่ใหเ้ป็นไป

ตามขอ้บังคับ กฎหมาย และกฎเกณฑต์า่งๆ ทีเ่กีย่วขอ้งและมผีลบังคับใชใ้นขณะนัน้ 

ทัง้นี้ ผูถ้อืหุน้ทีป่ฏเิสธค าเสนอซือ้หลักทรัพยใ์นครัง้นี้และยังคงเป็นผูถ้อืหุน้ของกจิการต่อไป จะตอ้งเผชญิ

กับความเสีย่งจากความไม่แน่นอนของแผนการด าเนนิธรุกจิของกจิการในอนาคต ซึง่ขณะนี้ยังไมส่ามารถประเมนิผล

กระทบทีช่ดัเจนได ้ 

 

2.2 แผนการบรหิารจดัการกจิการ 

ค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์(แบบ 247-4) ระบวุา่ “ณ วันทีย่ืน่ค าเสนอซือ้เพือ่เพกิถอนหลักทรัพย ์ผูท้ าค าเสนอ

ซือ้อยู่ในระหว่างการประเมนิแผนการบรหิารจัดการของกจิการและจะประเมนิแผนการดังกล่าวอย่างต่อเนื่องใน

อนาคต โดยผูท้ าค าเสนอซือ้อาจพจิารณาเปลีย่นแปลงแผนการบรหิารจัดการของกจิการอย่างมีนัยส าคัญ ภายใน

ระยะเวลา 12 เดอืนนับจากวันสิน้สดุระยะเวลาการท าค าเสนอซือ้ 

การเปลีย่นแปลงดังกล่าวรวมถงึการพัฒนาความสามารถในการด าเนินธุรกจิของกจิการ และเปลีย่นแปลง

แผนการบรหิารจัดการกจิการและกลยุทธใ์นการด าเนนิธุรกจิใหม้คีวามเหมาะสมส าหรับสภาพการแข่งขันในปัจจุบัน

และในอนาคต รวมถงึการพัฒนาธุรกจิในอนาคต ทัง้นี้ หากจะมีการเปลี่ยนแปลงใด ๆ ในแผนการบรหิารจัดการ

กจิการ ผูท้ าค าเสนอซือ้จะด าเนินการใหเ้ป็นไปตามกฎหมายและกฎระเบียบที่เกี่ยวขอ้ง ซึง่รวมถงึมตทิี่ประชุม

คณะกรรมการ และ/หรือมตทิี่ประชุมผูถ้ือหุน้ของกจิการ (แลว้แต่กรณี) อย่างไรก็ตาม การเปลี่ยนแปลงในแผน

ดังกล่าวขึน้อยู่กับผลของการท าค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์และระดับความสามารถในการควบคุมกจิการโดยผูท้ าค า

เสนอซือ้ ภายหลังจากการท าค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์ซึง่ยังไมม่คีวามแน่นอน” 

 

ทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้มคีวามเห็นว่า เนื่องจากผูท้ าค าเสนอซือ้อยูร่ะหว่างการประเมนิแผนการบรหิารจัดการ

ของกจิการ เพือ่พัฒนาความสามารถในการด าเนนิธุรกจิของกจิการและเปลีย่นแปลงกลยุทธใ์นการด าเนนิธรุกจิใหม้ี

ความเหมาะสมส าหรับสภาพการแข่งขันในปัจจุบันและในอนาคต โดยผูท้ าค าเสนอซือ้อาจพจิารณาเปลีย่นแปลง

แผนการบรหิารจัดการของกจิการอย่างมนัียส าคัญ ภายในระยะเวลา 12 เดอืนนับจากวันสิน้สดุระยะเวลาการท าค า

เสนอซื้อ ซึ่งแผนดังกล่าวยังไม่มีความแน่นอน ขึ้นอยู่กับผลของการท าค าเสนอซื้อหลักทรัพย์ และระดับ

ความสามารถในการควบคุมกจิการโดยผูท้ าค าเสนอซือ้ ทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้เห็นว่า แมว้่าผูท้ าค าเสนอซือ้จะมกีาร

ปรับเปลีย่นแผนการบรหิารจัดการกจิการ และขณะนี้ยังไม่สามารถประเมนิผลกระทบทีช่ัดเจนได ้แตก่ารด าเนนิธุรกจิ

ของกจิการคาดว่าจะไม่ไดร้ับผลกระทบอย่างมนัียส าคัญภายในช่วงระยะเวลา 12 เดอืนนับจากวันสิน้สุดระยะเวลา

การท าค าเสนอซือ้ เนื่องจากวัตถุประสงค์ของการเปลี่ยนแปลงคือการพัฒนาศักยภาพและความสามารถในการ

แข่งขันของกิจการ เพื่อใหส้อดคลอ้งกับสภาพแวดลอ้มทางธุรกิจในปัจจุบันและอนาคต ทั้งนี้  หากจะมีการ
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เปลี่ยนแปลงใดๆ ในแผนการบริหารจัดการกจิการ ผูท้ าค าเสนอซื้อจะด าเนินการใหเ้ป็นไปตามกฎหมายและ

กฎระเบยีบทีเ่กีย่วขอ้ง ซึง่รวมถงึมตทิีป่ระชมุคณะกรรมการ และ/หรอืมตทิีป่ระชมุผูถ้อืหุน้ของกจิการ (แลว้แตก่รณี) 

ทัง้นี้ ผูถ้อืหุน้ทีป่ฏเิสธค าเสนอซือ้หลักทรัพยใ์นครัง้นี้และยังคงเป็นผูถ้อืหุน้ของกจิการต่อไป จะตอ้งเผชญิ

กับความเสีย่งจากความไม่แน่นอนของแผนการบรหิารกจิการในอนาคต ซึง่ขณะนี้ยังไม่สามารถประเมนิผลกระทบที่

ชดัเจนได ้ 

 

2.3 แผนการขยายการลงทุน 

ค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์(แบบ 247-4) ระบวุา่ “ณ วันทีย่ืน่ค าเสนอซือ้เพือ่เพกิถอนหลักทรัพย ์ผูท้ าค าเสนอ

ซือ้อยู่ในระหว่างการประเมนิแผนการขยายการลงทุนของกจิการและจะประเมนิแผนการดังกล่าวอย่างต่อเนื่องใน

อนาคต โดยผูท้ าค าเสนอซือ้อาจพิจารณาเปลี่ยนแปลงแผนการขยายการลงทุนของกจิการอย่างมีนัยส าคัญ

นอกเหนือจากแผนการลงทุนตามปกตขิองกจิการในปัจจุบัน ภายในระยะเวลา 12 เดอืนนับจากวันสิน้สดุระยะเวลา

การท าค าเสนอซือ้ การเปลีย่นแปลงดังกล่าวรวมถงึการเปลีย่นแปลงแผนการขยายการลงทุนของกจิการเพิม่เตมิ

หากมีโอกาสทางธุรกจิ หรือโอกาสทางการลงทุนตามความเหมาะสม ทัง้นี้ ในกรณีที่มีการเปลีย่นแปลงแผนการ

ขยายการลงทุน ผูท้ าค าเสนอซือ้จะด าเนินการภายใตก้ฎระเบยีบที่เกีย่วขอ้ง อย่างไรก็ตาม การเปลีย่นแปลงแผน

ดังกล่าวขึน้อยู่กับผลของการท าค าเสนอซือ้ และระดับความสามารถในการควบคุมกจิการโดยผูท้ าค าเสนอซือ้ 

ภายหลังจากการท าค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์ซึง่ยังไมม่คีวามแน่นอน”  

 

ที่ปรกึษาของผูถ้ือหุน้มีความเห็นว่า เนื่องจากผูท้ าค าเสนอซือ้อยู่ระหว่างการประเมนิแผนการขยายการ

ลงทนุของกจิการ โดยอาจพจิารณาเปลีย่นแปลงแผนการขยายการลงทุนของกจิการอยา่งมนัียส าคัญนอกเหนือจาก

แผนการลงทุนตามปกตขิองกจิการในปัจจุบัน ซึง่รวมถงึการขยายการลงทุนของกจิการเพิม่เตมิ หากมโีอกาสทาง

ธุรกจิ ซึง่แผนดังกล่าวยังไม่มคีวามแน่นอน ขึน้อยู่กับผลของการท าค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์และระดับความสามารถ

ในการควบคุมกจิการโดยผูท้ าค าเสนอซือ้ นอกจากนี้ ยังไม่มีการระบุที่ชัดเจนว่าการขยายการลงทุนเพิม่เตมิจะ

เป็นไปในรูปแบบใด ทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้เห็นว่า แมว้า่ขณะนี้ยังไมส่ามารถประเมนิผลกระทบทีช่ดัเจนได ้แตค่าดว่า

กจิการจะไม่ไดร้ับผลกระทบอันเป็นนัยส าคัญในดา้นการด าเนินธุรกจิในระยะเวลา 12 เดือนนับจากวันสิ้นสุด

ระยะเวลาการท าค าเสนอซือ้ ถา้กจิการไม่ไดเ้ปลีย่นแปลงลักษณะการประกอบธุรกจิอย่างมนัียส าคัญ โดยทีก่จิการ

ยังคงด าเนินธุรกจิหลักคือ การเป็นผูใ้หบ้รกิารดา้นโลจสิตกิสแ์ละจัดส่งพัสดุด่วน เช่นเดมิ ทัง้นี้ ในกรณีที่มีการ

เปลีย่นแปลงแผนการขยายการลงทนุ ผูท้ าค าเสนอซือ้จะด าเนนิการภายใตก้ฎระเบยีบทีเ่กีย่วขอ้ง 

ทัง้นี้ ผูถ้อืหุน้ทีป่ฏเิสธค าเสนอซือ้หลักทรัพยใ์นครัง้นี้และยังคงเป็นผูถ้อืหุน้ของกจิการต่อไป จะตอ้งเผชญิ

กับความเสี่ยงจากความไม่แน่นอนของแผนการขยายการลงทุนของกจิการในอนาคต ซึง่ขณะนี้ยังไม่สามารถ

ประเมนิผลกระทบทีช่ดัเจนได ้ 

 

2.4 แผนปรบัโครงสรา้งองคก์ร 

ค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์(แบบ 247-4) ระบวุา่  

“กรรมการ: ภายหลังการท าค าเสนอซือ้เพื่อเพกิถอนหลักทรัพยเ์สร็จสิน้ ผูท้ าค าเสนอซือ้อาจพจิารณา

เปลีย่นแปลงคณะกรรมการบรษัิทเพือ่ใหส้ดัสว่นกรรมการทีเ่ป็นตัวแทนของผูท้ าค าเสนอซือ้ในกจิการสอดคลอ้งกับ

สดัสว่นการถอืหุน้ของผูท้ าค าเสนอซือ้ในกจิการ ซึง่จะขึน้อยู่กับผลของการท าค าเสนอซือ้เพือ่เพกิถอนหลักทรัพย์

และระดับความสามารถในการควบคุมกิจการโดยผูท้ าค าเสนอซื้อภายหลังการท าค าเสนอซือ้เพื่อเพิกถอน

หลักทรัพย์ ซ ึง่ยังมีความไม่แน่นอน นอกจากนี้ ในระหว่างระยะเวลาดังกล่าว ผูท้ าค าเสนอซือ้อาจพิจารณา
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เปลีย่นแปลงโครงสรา้งหรือเปลีย่นแปลงกรรมการของกจิการ หรือเสนอชือ่กรรมการใหม่เพื่อด ารงต าแหน่งแทน

กรรมการทีพ่น้จากต าแหน่งตามความจ าเป็นและเหมาะสม เพือ่ใหส้อดคลอ้งกับสดัสว่นการถอืหุน้ของผูท้ าค าเสนอ

ซือ้ในกจิการ โดยกจิการอาจไมม่กีรรมการอสิระ หรอืคณะกรรมการชดุยอ่ย ทัง้นี้ การเปลีย่นแปลงโครงสรา้งหรอืการ

เปลีย่นแปลงคณะกรรมการจะตอ้งด าเนนิการภายใตก้ฎหมายและระเบยีบขอ้บังคับทีเ่กีย่วขอ้ง ซึง่รวมถงึขอ้บังคับ

ของกจิการ มตทิีป่ระชมุคณะกรรมการของกจิการ และ/หรอืมตทิีป่ระชมุผูถ้อืหุน้ของกจิการ (แลว้แตก่รณี) 

”ผูบ้รหิาร: ณ วันที่ยื่นค าเสนอซือ้เพื่อเพกิถอนหลักทรัพย์ ผูท้ าค าเสนอซือ้ไม่มีแผนการเปลี่ยนแปลง

ผูบ้รหิารของกจิการ ภายในระยะเวลา 12 เดอืนนับจากวันสิน้สดุระยะเวลาการท าค าเสนอซือ้ อย่างไรก็ตาม ภายใน

ระยะเวลาดังกล่าว ผูท้ าค าเสนอซือ้อาจพจิารณาเปลีย่นแปลง ปรับโครงสรา้ง หรอืเปลีย่นแปลงผูบ้รหิารของกจิการ

ตามความเหมาะสม และ/หรือ ตามความจ าเป็น เพื่อเสรมิสรา้งประสทิธภิาพในการบรหิารจัดการหรือเปลี่ยนทิศ

ทางการด าเนนิธรุกจิของกจิการในอนาคต อยา่งไรตาม การเปลีย่นแปลงผูบ้รหิารนี้ ขึน้อยูกั่บผลของการท าค าเสนอ

ซือ้หลักทรัพยแ์ละระดับความสามารถในการควบคุมกจิการโดยผูท้ าค าเสนอซือ้ ภายหลังจากการท าค าเสนอซือ้

หลักทรัพย ์ซึง่ยังไม่มีความแน่นอน รวมถงึขึน้อยู่กับสภาวะตลาดและสภาพการแข่งขันในธุรกจิจัดสง่พัสดุด่วนใน

ประเทศไทย แผนธรุกจิในอนาคต รวมถงึผลการด าเนนิงานของกจิการ” 

 

ที่ปรกึษาของผูถ้ือหุน้มีความเห็นว่า กจิการจะไม่ไดร้ับผลกระทบจากการปรับโครงสรา้งองค์กร หากใน

อนาคตกจิการอาจไมม่กีรรมการอสิระ และคณะกรรมการชดุย่อย เนื่องจากปัจจุบันกจิการมกีรรมการตัวแทนจากผูท้ า

ค าเสนอซือ้ จ านวน 5 ท่าน จากจ านวนกรรมการทัง้หมด จ านวน 8 ท่าน (กรรมการอกี 2 ท่านเป็นกรรมการอสิระ) 

สง่ผลใหผู้ท้ าค าเสนอซือ้ มสีว่นส าคัญในการก าหนดนโยบาย แผนธรุกจิ และการด าเนนิงานตา่ง ๆ ของกจิการ ทัง้นี้ 

การเปลี่ยนแปลงโครงสรา้งหรือการเปลี่ยนแปลงคณะกรรมการจะตอ้งด าเนินการภายใตก้ฎหมายและระเบียบ

ขอ้บังคับทีเ่กีย่วขอ้ง ซึง่รวมถงึขอ้บังคับของกจิการ มตทิีป่ระชมุคณะกรรมการของกจิการ และ/หรอืมตทิีป่ระชมุผูถ้ือ

หุน้ของกจิการ (แลว้แตก่รณี) อยา่งไรก็ด ีการเปลีย่นแปลงองคป์ระกอบของคณะกรรมการของกจิการในอนาคต ซึง่

รวมถงึการไมม่กีรรมการอสิระ เพือ่ท าหนา้ทีต่รวจสอบและถว่งดลุอ านาจในการบรหิารจัดการของผูถ้อืหุน้รายใหญ่ได ้

อาจสง่ผลกระทบต่อผลประโยชน์ของผูถ้อืหุน้รายย่อยที่ปฏเิสธค าเสนอซือ้หลักทรัพยใ์นครัง้นี้และยังคงถอืหุน้ของ

กจิการอยูต่อ่ไป 

อกีทัง้ ทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้เห็นว่า กจิการจะไม่ไดร้ับผลกระทบจากการเปลีย่นแปลงผูบ้รหิารของกจิการ 

เนื่องจากผูท้ าค าเสนอซือ้ไม่มแีผนการเปลีย่นแปลงผูบ้รหิารของกจิการ ภายในระยะเวลา 12 เดอืนนับแต่วันสิน้สุด

ระยะเวลาการรับซื้อ เวน้แต่ในกรณีที่ผูท้ าค าเสนอซื้อพิจารณาเปลี่ยนแปลง ปรับโครงสรา้ง หรือเปลี่ยนแปลง

ผูบ้รหิารของกจิการตามความเหมาะสม และ/หรอื ตามความจ าเป็น เพือ่เสรมิสรา้งประสทิธภิาพในการบรหิารจัดการ

หรอืเปลีย่นทศิทางการด าเนินธุรกจิของกจิการในอนาคต ซึง่ถอืว่ายังไม่มคีวามแน่นอนขึน้อยู่กับผลของการท าค า

เสนอซือ้หลักทรัพยแ์ละระดับความสามารถในการควบคุมกจิการโดยผูท้ าค าเสนอซือ้ ซึง่หากมีการเปลีย่นแปลง

ผูบ้รหิาร กจิการจะตอ้งด าเนินการจ่ายค่าชดเชยกรณีเลกิจา้งใหเ้ป็นไปตามสัญญาจา้งและกฎหมายแรงงาน และ/

หรอื อาจมคีา่ใชจ่้ายสว่นเพิม่ในการวา่จา้งผูบ้รหิารใหม ่(แลว้แตก่รณี) 

ทัง้นี้ ผูถ้อืหุน้ทีป่ฏเิสธค าเสนอซือ้หลักทรัพยใ์นครัง้นี้และยังคงเป็นผูถ้อืหุน้ของกจิการต่อไป จะตอ้งเผชญิ

กับความเสี่ยงจากความไม่แน่นอนของแผนปรับโครงสรา้งองค์กรของกจิการในอนาคต ซึง่ขณะนี้ยังไม่สามารถ

ประเมนิผลกระทบทีช่ดัเจนได ้ 
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2.5 แผนการจ าหนา่ยสนิทรพัยห์ลกัของกจิการและบรษิทัยอ่ย 

ค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์(แบบ 247-4) ระบวุา่ “เนื่องจากสภาวะตลาดทีม่คีวามทา้ทายและผลการด าเนนิงาน

ปัจจุบันของกจิการท าให ้ณ วันที่ยื่นค าเสนอซือ้เพื่อเพกิถอนหลักทรัพย ์ผูท้ าค าเสนอซือ้ยู่ในระหว่างการประเมนิ

และศกึษาแนวทางในการเพิม่ประสทิธภิาพของกจิการ ภายใน 12 เดอืนนับจากสิน้สดุระยะเวลาการท าค าเสนอซือ้ 

ผูท้ าค าเสนอซือ้อาจร่วมกันกับฝ่ายบรหิารของกจิการพจิารณาจ าหน่ายทรัพยส์นิหลักของกจิการหรือบรษัิทย่อยที่

อาจสง่ผลกระทบต่อการด าเนินธุรกจิของกจิการอย่างมีนัยส าคัญ หากสภาพแวดลอ้มทางธุรกจิ โอกาสทางธุรกจิ 

หรอืเงือ่นไขอืน่ๆ ทีเ่กีย่วขอ้งกับกจิการนัน้เหมาะสม โดยรวมถงึการจ าหน่ายสนิทรัพยจ์ากการด าเนนิธุรกจิปกตแิละ

เพือ่การปฏบัิตติามกฎเกณฑท์ีเ่กีย่วขอ้ง ในกรณีทีผู่ท้ าค าเสนอซือ้ด าเนินการเปลีย่นแปลงอย่างมนัียส าคัญต่อการ

จ าหน่ายทรัพยส์นิ ผูท้ าค าเสนอซือ้จะด าเนนิการใหไ้ดร้ับอนุมัตจิากทีป่ระชมุคณะกรรมการ และ/หรอืทีป่ระชมุผูถ้ือ

หุน้ของกจิการ และไดร้ับการอนุมัตอิืน่ ๆ  

 

ทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้มคีวามเห็นว่า เนื่องจากผูท้ าค าเสนอซือ้อยู่ระหว่างการประเมนิและศกึษาแนวทางใน

การเพิม่ประสทิธภิาพของกจิการ ภายใน 12 เดอืนนับจากสิน้สุดระยะเวลาการท าค าเสนอซือ้ โดยอาจพจิารณา

จ าหน่ายทรัพยส์นิหลักของกจิการหรอืบรษัิทย่อยทีอ่าจสง่ผลกระทบต่อการด าเนนิธรุกจิของกจิการอย่างมนัียส าคัญ 

ทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้เห็นว่า แมว้่าขณะนี้ ยังไม่สามารถประเมนิผลกระทบทีช่ัดเจนได ้แต่คาดว่ากจิการจะไม่ไดร้ับ

ผลกระทบอันเป็นนัยส าคัญในดา้นการด าเนินธุรกจิภายในระยะเวลา 12 เดอืนนับจากวันสิน้สุดระยะเวลาการท าค า

เสนอซือ้ ตราบใดทีก่ารจ าหน่ายสนิทรัพยห์ลักของกจิการหรือบรษัิทย่อยไม่ท าใหธุ้รกจิหลักตอ้งหยุดชะงักหรือไม่

สามารถด าเนินงานไดอ้ย่างต่อเนื่อง ทัง้นี้ การพจิารณาดังกล่าวยดึตามหลักการที่ว่าการจ าหน่ายสนิทรัพย์จะไม่

กระทบตอ่ความสามารถในการด าเนนิงานของกจิการโดยรวม อนึง่ ในกรณีทีผู่ท้ าค าเสนอซือ้ด าเนนิการเปลีย่นแปลง

อย่างมนัียส าคัญต่อการจ าหน่ายทรัพยส์นิ ผูท้ าค าเสนอซือ้จะด าเนนิการใหไ้ดร้ับอนุมัตจิากที่ประชุมคณะกรรมการ 

และ/หรอืทีป่ระชมุผูถ้อืหุน้ของกจิการ และไดร้ับการอนุมัตอิืน่ๆ ทีจ่ าเป็น เพือ่ใหเ้ป็นไปตามขอ้บังคับ กฎหมาย และ

กฎเกณฑต์า่ง ๆ ทีเ่กีย่วขอ้งและมผีลบังคับใชใ้นขณะนัน้ 

ทัง้นี้ ผูถ้อืหุน้ทีป่ฏเิสธค าเสนอซือ้หลักทรัพยใ์นครัง้นี้และยังคงเป็นผูถ้อืหุน้ของกจิการต่อไป จะตอ้งเผชญิ

กับความเสี่ยงจากความไม่แน่นอนของแผนการจ าหน่ายสนิทรัพย์หลักของกจิการและบรษัิทย่อยในอนาคต ซึง่

ขณะนี้ยังไมส่ามารถประเมนิผลกระทบทีช่ดัเจนได ้ 

 

2.6 แผนการเปลีย่นแปลงโครงสรา้งทางการเงนิ  

ค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์(แบบ 247-4) ระบวุา่ “ณ วันทีย่ืน่ค าเสนอซือ้เพือ่เพกิถอนหลักทรัพย ์ผูท้ าค าเสนอ

ซือ้อยู่ในระหว่างการประเมนิโครงสรา้งทางการเงนิของกจิการและประเมนิแผนการดังกล่าวอย่างตอ่เนื่องในอนาคต 

โดยผูถ้อืท าค าเสนอซือ้อาจพจิารณาเปลีย่นแปลงโครงสรา้งทางการเงนิอยา่งมนัียส าคัญ ภายในระยะเวลา 12 เดอืน

นับจากวันสิน้สุดระยะเวลาการท าค าเสนอซือ้ โดยการเปลีย่นแปลงดังกล่าวรวมถงึการเปลีย่นแปลงโครงสรา้งทาง

การเงนิของกจิการใหม้คีวามเหมาะสมและมปีระสทิธภิาพซึง่อาจรวมถงึการเปลีย่นแปลงโครงสรา้งทางการเงนิของ

กจิการใหม้คีวามเหมาะสมและมปีระสทิธภิาพซึง่อาจรวมถงึการหาแหล่งเงนิทุนเพิม่เตมิจากการกูย้มืเงนิ และ/หรอื 

การระดมทุน เพือ่รองรับการด าเนินธุรกจิ และ/หรอื เพือ่ลงทุนเพิม่เตมิของกจิการเพื่อรักษาไวซ้ ึง่ความสามารถใน

การแขง่ขันของกจิการ โดยกจิการจะตอ้งปฏบัิตติามกฎเกณฑท์ีเ่กีย่วขอ้ง อยา่งไรก็ตาม การเปลีย่นแปลงโครงสรา้ง

ทางการเงนิ ขึน้อยูกั่บผลของการท าค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์และระดับความสามารถในการควบคมุกจิการโดยผูท้ าค า

เสนอซือ้ ภายหลังจากการท าค าเสนอซือ้หลักทรัพยซ์ ึง่ยังไมม่คีวามแน่นอน”  
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ทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้มคีวามเห็นว่า เนื่องจากผูท้ าค าเสนอซือ้อยูร่ะหว่างการประเมนิโครงสรา้งทางการเงนิ

ของกจิการ โดยอาจพจิารณาเปลีย่นแปลงโครงสรา้งทางการเงนิอย่างมนัียส าคัญ เพือ่ใหโ้ครงสรา้งทางการเงนิของ

กจิการมคีวามเหมาะสมและมปีระสทิธภิาพ ภายในระยะเวลา 12 เดอืนนับจากวันสิน้สดุระยะเวลาการท าค าเสนอซือ้ 

ซึง่แผนดังกล่าวยังไม่มคีวามแน่นอน ขึน้อยู่กับผลของการท าค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์และระดับความสามารถในการ

ควบคุมกจิการโดยผูท้ าค าเสนอซือ้ ทีป่รกึษาของผูถ้ือหุน้เห็นว่า การด าเนนิธุรกจิของกจิการจะไม่ไดร้ับผลกระทบ

อยา่งมนัียส าคัญ ภายในระยะเวลา 12 เดอืนนับจากวันสิน้สดุระยะเวลาการท าค าเสนอซือ้ แมว้า่จะมกีารเปลีย่นแปลง

โครงสรา้งทางการเงนิ ซึง่อาจรวมถงึการหาแหลง่เงนิทนุเพิม่เตมิ จากการกูย้มืเงนิ และ/หรอื การระดมทนุ เนื่องจาก

การเปลีย่นแปลงดังกล่าวไปไปเพือ่รองรับการด าเนนิธรุกจิ และ/หรอื เพือ่การลงทุนเพิม่เตมิของกจิการเพือ่รักษาไว ้

ซึง่ความสามารถในการแข่งขันของกจิการ โดยกจิการจะตอ้งปฏบัิตติามกฎเกณฑท์ี่เกีย่วขอ้ง อย่างไรก็ตาม หาก

กจิการมีการระดมทุนจากผูถ้ือหุน้เดมิ ผูถ้ือหุน้ที่ไม่ตอบรับค าเสนอซือ้อาจมีภาระทางการเงนิเพิม่ขึน้ และหากไม่

สามารถเพิม่ทนุตามสดัสว่นเดมิได ้จะสง่ผลใหส้ดัสว่นการถอืครองหุน้ในกจิการลดลง 

ทัง้นี้ ผูถ้อืหุน้ทีป่ฏเิสธค าเสนอซือ้หลักทรัพยใ์นครัง้นี้และยังคงเป็นผูถ้อืหุน้ของกจิการต่อไป จะตอ้งเผชญิ

กับความเสีย่งจากความไม่แน่นอนของแผนการเปลีย่นแปลงโครงสรา้งทางการเงนิของกจิการในอนาคต ซึง่ขณะนี้

ยังไมส่ามารถประเมนิผลกระทบทีช่ดัเจนได ้ 

 

2.7 นโยบายการจา่ยเงนิปนัผล 

ค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์(แบบ 247-4) ระบวุา่ “ณ วันทีย่ืน่ค าเสนอซือ้เพือ่เพกิถอนหลักทรัพย ์ผูท้ าค าเสนอ

ซือ้ไม่มแีผนทีจ่ะเปลีย่นแปลงนโยบายการจ่ายเงนิปันผลของกจิการอย่างมนัียส าคัญ ภายในระยะเวลา 12 เดอืนนับ

จากวันสิน้สุดระยะเวลาการท าค าเสนอซือ้ อย่างไรก็ด ีผูท้ าค าเสนอซือ้อาจร่วมกันกับฝ่ายบรหิารของกจิการเพื่อ

พจิารณาการเปลี่ยนแปลงนโยบายการจ่ายเงินปันผลของกจิการ หากมีการเปลี่ยนแปลงอย่างมีนัยส าคัญทาง

สภาพแวดลอ้มทางธรุกจิ โอกาสทางธรุกจิ หรอืการเปลีย่นแปลงทีจ่ าเป็นอืน่ ๆ ตอ่กจิการตามความเหมาะสม โดยใน

กรณีทีผู่ท้ าค าเสนอซือ้จะด าเนนิการเปลีย่นแปลงใดๆ อยา่งมนัียส าคัญทีแ่ตกต่างจากทีร่ะบไุวใ้นค าเสนอซือ้เพือ่เพกิ

ถอนหลักทรัพย ์ผูท้ าค าเสนอซือ้จะด าเนนิการใหไ้ดร้ับการอนุมัตจิากทีป่ระชมุคณะกรรมการ และ/หรอืทีป่ระชุมผูถ้ือ

หุน้ของกจิการ และไดร้ับการอนุมัตอิืน่ ๆ ที่จ าเป็น เพื่อใหเ้ป็นไปตามขอ้บังคับ กฎหมาย และกฎเกณฑต์่าง ๆ ที่

เกีย่วขอ้งและมผีลบังคับใชใ้นขณะนัน้” 

 ปัจจุบัน กจิการมีนโยบายการเงนิปันผลใหแ้ก่ผูถ้ือหุน้ในอัตราไม่ต ่ากว่ารอ้ยละ 30 ของก าไรสุทธขิองงบ

การเงนิเฉพาะกจิการในแต่ละงวดบัญชหีลังจากหักภาษีเงนิไดน้ติบิคุคล และทนุส ารองตามกฎหมายทีเ่กีย่วขอ้งเป็น

รายปี ทัง้นี้ จ านวนเงนิปันผลตอ้งไม่เกนิกว่าก าไรสะสมตามงบการเงนิเฉพาะกิจการ (กล่าวคอื กจิการตอ้งมีก าไร

สะสมเป็นบวกตามงบการเงนิเฉพาะกจิการจงึจะสามารถจ่ายเงนิปันผลใหแ้กผู่ถ้อืหุน้ได )้ อย่างไรก็ด ีคณะกรรมการ

บรษัิทของกจิการอาจพจิารณาจ่ายเงนิปันผลและอัตราการจ่ายเงนิปันผลทีแ่ตกต่างจากอัตราทีร่ะบุไวข้า้งตน้ ขึน้อยู่

กับผลการด าเนนิงาน ฐานะทางการเงนิ กระแสเงนิสด เงนิทนุหมนุเวยีน แผนการลงทนุ การขยายธรุกจิ สภาวะตลาด 

ภาระหนี้สนิ เงื่อนไขและขอ้จ ากัดที่ก าหนดในสญัญาเงนิกู ้รวมไปถงึความจ าเป็นและปัจจัยอืน่ๆ ที่คณะกรรมการ

บรษัิทของกจิการเห็นสมควร อย่างไรก็ด ีจากสถานการณ์ปัจจุบันของกจิการ มีความทา้ทา้ยเป็นอย่างยิง่ในการที่

กจิการจะสามารถกลับมามีก าไรไดใ้นอนาคตอันใกล ้และท าใหก้จิการสามารถจ่ายเงนิปันผลใหแ้ก่ผู ถ้ือหุน้ไดใ้น

ระยะสัน้” 

 

ที่ปรึกษาของผูถ้ือหุน้มีความเห็นว่า ผูถ้ือหุน้ที่ยังคงถือหุน้กจิการต่อไปจะไม่ไดร้ับผลกระทบจากการ

เปลีย่นแปลงนโยบายการจ่ายเงนิปันผลภายในระยะเวลา 12 เดอืน นับจากวันสิน้สุดระยะเวลาการท าค าเสนอซือ้ 



ความเห็นของทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้เกีย่วกับค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์ บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอก็ซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอ๊ดแวนเทจ จ ากัด หนา้ที ่57/61 

 

สว่นการพจิารณาจ่ายเงนิปันผลนัน้ ขึน้อยูกั่บการพจิารณาของทีป่ระชมุคณะกรรมการบรษัิท และ/หรอื ทีป่ระชมุผูถ้อื

หุน้ของกิจการ เป็นส าคัญ นอกจากนี้ ที่ปรึกษาของผูถ้ือหุน้มีความเห็นว่า ผูท้ าค าเสนอซื้อไม่มีเหตุใหต้อ้ง

เปลีย่นแปลงนโยบายการจ่ายเงนิปันผล ภายในระยะเวลา 12 เดอืน นับจากวันสิน้สุดระยะเวลาการท าค าเสนอซือ้ 

เนื่องจาก ภายใตส้ถานการณ์ปัจจุบันที่กจิการยังคงมขีาดทุนสะสมทีส่งูมากที่ 13,330.88 ลา้นบาท ตามงบการเงนิ

รวม และ 13,771.87 ลา้นบาท ตามเงนิการเงนิเฉพาะกจิการ ประกอบกับมคีวามเป็นไปไดม้ากทีก่จิการจะมีผลการ

ด าเนนิงานทีข่าดทุนต่อเนื่องในปี 2568 ดังนัน้ กจิการจงึมคีวามจ าเป็นในการรักษาสภาพคล่องในการด าเนนิธุรกจิ

มากกวา่การทีน่ าเงนิไปจ่ายปันผล 

อนึง่ตัง้แตปี่ 2563 - ปัจจุบัน กจิการมกีารจ่ายเงนิปันผล ดังนี้ 

ตารางที ่4-1: การจา่ยเงนิปนัผลของกจิการต ัง้แตปี่ 2563 – ปจัจุบนั 

เงนิปนัผล

ประจ าปี 

วนัทีจ่า่ยเงนิปนัผล เงนิปนัผลจา่ย

ตอ่หุน้ 

รวมเงนิปนัผลจา่ย อตัราสว่นเงนิปนัผลเทยีบกบัก าไรตามงบการเงนิ

เฉพาะกจิการ 

ปี 2563 11 กันยายน 25631/ 0.435 บาท2/ 626.4 ลา้นบาท รอ้ยละ 75 / จ่ายเงนิปันผลจากงบการเงนิเฉพาะของกจิการ 

ปี 2563 21 พฤษภาคม 2564 0.220 บาท 382.8 ลา้นบาท 

ปี 2564 10 กันยายน 25641/ 0.743 บาท 1,292.8 ลา้นบาท รอ้ยละ 259.333/ / จ่ายเงนิปันผลจากก าไรสะสม 

ปี 2565 งดจ่ายเงนิปันผล 

ปี 2566 งดจ่ายเงนิปันผล 

ปี 2567 งดจ่ายเงนิปันผล 

หมายเหต:ุ  

1/ การจ่ายเงนิปันผลระหวา่งกาล 

2/  การจ่ายเงนิปันผลกอ่นทีก่จิการจะเขา้จดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยแ์หง่ประเทศไทย 

3/  ค านวณเทยีบกับก าไรตามงบการเงนิเฉพาะกจิการ ในชว่ง 6 เดอืนแรกของปี 2564 ที ่498.52 ลา้นบาท ซึง่เป็นงบการเงนิฉบับล่าสุดของ

กจิการ ณ วันทีจ่่ายเงนิปันผลในวันที ่10 กันยายน 2564 

 

อย่างไรก็ตาม ในกรณีทีผู่ท้ าค าเสนอซือ้จะด าเนนิการเปลีย่นแปลงใด ๆ อย่างมนัียส าคัญทีแ่ตกต่างจากที่

ระบุไวใ้นค าเสนอซื้อเพื่อเพิกถอนหลักทรัพย์ ผูท้ าค าเสนอซื้อจะด าเนินการใหไ้ดร้ับการอนุมัติจากที่ประชุม

คณะกรรมการ และ/หรอืทีป่ระชมุผูถ้อืหุน้ของกจิการ และไดร้ับการอนุมัตอิืน่ ๆ ทีจ่ าเป็น เพือ่ใหเ้ป็นไปตามขอ้บังคับ 

กฎหมาย และกฎเกณฑต์า่ง ๆ ทีเ่กีย่วขอ้งและมผีลบังคับใชใ้นขณะนัน้ 

 

2.8 แผนการขายหุน้ของกจิการของผูท้ าค าเสนอซือ้ 

ค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์(แบบ 247-4) ระบุว่า “ณ วันทีท่ าค าเสนอซือ้ ผูท้ าค าเสนอซือ้ไม่มคีวามประสงคท์ี่

จะขาย หรอืโอนหลักทรัพยข์องกจิการในจ านวนทีม่นัียส าคัญในชว่งระยะเวลา 12 เดอืนนับจากวันสิน้สดุระยะเวลา

รับซือ้ เวน้แตใ่นกรณีดังตอ่ไปนี้ 

(i) ผูท้ าค าเสนอซือ้มีหนา้ที่ตอ้งปฏบัิตใิหเ้ป็นไปตามกฎหมาย และ/หรือกฎระเบียบที่เกี่ยวขอ้งที่มีผล

บังคับใชใ้นขณะนัน้ 

(ii) ผูท้ าค าเสนอซือ้ขาย หรือโอนหุน้ของกจิการใหแ้ก่บุคคลตามมาตรา 258 แห่งพระราชบัญญัติ

หลักทรัพยแ์ละตลาดหลักทรัพย ์ 

(iii) การปรับโครงสรา้งกจิการ ซึง่เป็นผลมาจากการไดร้ับการอนุมัตจิากทีป่ระชมุผูถ้อืหุน้ของกจิการ 

(iv) มโีอกาสใหม ่ๆ หรอืการประเมนิสภาพกจิการเกดิขึน้ในอนาคต ซึง่ท าใหผู้ค้ าเสนอซือ้ไดข้อ้สรุปว่าการ

ขายหรอืโอนหลักทรัพยข์องกจิการ ซึง่รวมถงึแต่ไม่จ ากัดเพยีง การควบรวมกจิการกับบรษัิทอืน่หรือ

การจ าหน่ายสนิทรัพยห์ลักหรอืธุรกจิใหกั้บบรษัิทอืน่ ดังกล่าวจะเป็นประโยชน์ต่อผูถ้อืหุน้ของผูท้ าค า

เสนอซือ้” 



ความเห็นของทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้เกีย่วกับค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์ บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอก็ซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) 

บรษัิท แคปปิตอล แอ๊ดแวนเทจ จ ากัด หนา้ที ่58/61 

 

ทีป่รกึษาของผูถ้ือหุน้มีความเห็นว่า กจิการจะไม่ไดผ้ลกระทบจากการเปลีย่นแปลงอ านาจควบคุมอย่างมี

นัยส าคัญในระยะเวลา 12 เดอืนนับจากวันสิน้สดุระยะเวลารับซือ้ เนื่องจากผูท้ าค าเสนอซือ้ไม่มคีวามประสงค์ที่จะ

ขาย หรอืโอนหลักทรัพยข์องกจิการในจ านวนทีม่นัียส าคัญ 

อย่างไรก็ตาม หากผูท้ าค าเสนอซือ้จะขายหุน้บางสว่นออกไปตามเหตุผลทีร่ะบุในขอ้ (i) หรอืเพือ่การปรับ

โครงสรา้งของกจิการตามขอ้ (iii) ซึง่ยังไม่มีรายละเอยีดที่ชัดเจนในขณะนี้ โดยหากว่าการถือหุน้ยังคงอยู่ภายใน

กลุ่ม/อ านาจควบคุมของผูท้ าค าเสนอซือ้ การด าเนนิงานต่าง ๆ ก็ยังคงอยู่ภายใตน้โยบายและแผนการด าเนินงาน

ของผูท้ าค าเสนอซื้อ ดังนั้น กิจการจะไม่ไดผ้ลกระทบจากการเปลี่ยนแปลงอ านาจควบคุมอย่างมีนัยส าคัญ 

นอกจากนี้ กอ่นด าเนนิการปรับโครงสรา้งดังกล่าว กจิการตอ้งไดร้ับอนุมัตจิากที่ประชมุผูถ้ือหุน้ของกจิการ ซึง่เป็น

ชอ่งทางทีผู่ถ้อืหุน้ของกจิการสามารถใชใ้นการตดิตามขา่วสารการเปลีย่นแปลงโครงสรา้งการถอืหุน้ของกจิการได ้

ในกรณีทีผู่ท้ าค าเสนอซือ้ขาย หรอืโอนหุน้ใหแ้กบุ่คคลตามมาตรา 258 ของผูท้ าค าเสนอซือ้ ตามทีร่ะบุใน

ขอ้ (ii) คณะกรรมการของกจิการ เห็นว่า ผูถ้ือหุน้รายย่อยจะไม่ไดร้ับผลกระทบใด ๆ ในกรณีนี้ เนื่องจากเป็นการ

เปลีย่นการถือหุน้กันภายในระหว่างผูท้ าค าเสนอซือ้และบุคคลตามมาตรา 258 ของผูท้ าค าเสนอซือ้เท่านัน้ซึง่ถือ

เป็นกลุม่บคุคลเดยีวกัน 

ส าหรับการขายหุน้ดว้ยเหตุผลในขอ้ (iv) ขา้งตน้ เนื่องจากยังขาดขอ้มูลทีช่ัดเจนเกีย่วกับลักษณะการขาย

หุน้ดังกล่าว ท าใหไ้ม่สามารถประเมนิผลกระทบต่อกจิการและผูถ้ือหุน้รายย่อยได ้อย่างไรก็ด ีมาตรา 107(2)(ก) 

แห่งพระราชบัญญัตบิรษัิทมหาชนจ ากัด พ.ศ. 2535 (รวมทัง้ที่แกไ้ขเพิม่เตมิ) ก าหนดใหก้ารขายหรือโอนกจิการ

ของบรษัิททัง้หมดหรอืบางสว่นทีส่ าคัญใหแ้กบ่คุคลอืน่ ตอ้งไดร้ับการอนุมัตจิากทีป่ระชมุผูถ้อืหุน้ของกจิการ ซึง่เป็น

ชอ่งทางทีผู่ถ้อืหุน้ของกจิการสามารถใชใ้นการตดิตามขา่วสารการเปลีย่นแปลงโครงสรา้งการถอืหุน้ของกจิการได ้

 

2.9 รายการระหวา่งกนั 

ค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์(แบบ 247-4) ระบวุา่ “ปัจจุบัน ณ วันทีย่ืน่ค าเสนอซือ้ กจิการมกีารก าหนดนโยบาย

และระเบยีบปฏบัิตแิละขัน้ตอนการอนุมัตริายการระหว่างกันตามขอ้ก าหนดของตลาดหลักทรัพยฯ์ และส านักงาน 

ก.ล.ต. เพื่อป้องกันมใิหเ้กดิความขัดแยง้ทางผลประโยชน์ในการท ารายการระหว่างกันของกจิการกับบรษัิทย่อย 

บรษัิทร่วม บุคคลทีเ่กีย่วขอ้งและ/หรือบุคคลทีอ่าจมคีวามขัดแยง้ ทัง้นี้ ปัจจุบัน กจิการมรีายการระหว่างกันกับ SF 

และบรษัิทย่อย ซึง่เป็นผูถ้ือหุน้ล าดับสูงสุดที่มีอ านาจควบคุมหรือมีอิทธิพลในการก าหนดนโยบายส าคัญ การ

บรหิารงาน และการด าเนนิกจิการของผูท้ าค าเสนอซือ้ ตามทีร่ะบุใน แบบ 247-4 สว่นที ่2 ขอ้ 4.42 การท ารายการ

ระหว่างกัน อย่างไรก็ตาม การท ารายการระหว่างกันดังกล่าวเกดิขึน้อย่างสอดคลอ้งกับเงือ่นไขทางธุรกจิและ/หรือ

ฐานะทางการเงนิของกจิการ โดยไดค้ านึงถงึความจ าเป็น ความสมเหตุสมผลของรายการ และผลประโยชน์ของ

กจิการเป็นส าคัญ ทัง้นี้ ผูท้ าค าเสนอซือ้คาดว่า ภายหลังการท าค าเสนอซือ้เพือ่เพกิถอนหลักทรัพยเ์สร็จสิน้ แนวโนม้

การท ารายการระหว่างกันระหว่างกจิการกับผูท้ าค าเสนอซือ้ หรือบุคคลตามมาตรา 258 ของผูท้ าค าเสนอซือ้จะ

เป็นไปตามสภาพธรุกจิปกตขิองกจิการ 

ภายหลังการท าค าเสนอซือ้หลักทรัพยเ์พือ่เพกิถอนหลักทรัพยแ์ละการเพกิถอนหลักทรัพยข์องกจิการจาก

ตลาดหลักทรัพยฯ์ เสร็จสิน้ สถานะและหนา้ทีข่องการเป็นบรษัิทจดทะเบยีนของกจิการจะสิน้สดุลง โดยหากกจิการ

มผีูถ้อืหุน้รายอืน่ซ ึง่มใิชผู่ท้ าค าเสนอซือ้ บคุคลทีก่ระท าการร่วมกัน (Concert Party) กับผูท้ าค าเสนอซือ้และบุคคล

ตามมาตรา 258 ของบุคคลดังกล่าว ถือหุน้รวมกันไม่เกนิรอ้ยละ 5 ของจ านวนสทิธอิอกเสยีงทัง้หมดของกจิการ 

หรอืมจี านวนผูถ้อืหุน้รวมกันไม่เกนิ 100 ราย กจิการจะไม่มหีนา้ทีต่อ้งปฏบัิตติามกฎเกณฑท์ีเ่กีย่วขอ้งกับการเขา้ท า

รายการกับบุคคลทีเ่กีย่วโยงกันตามกฎหมายว่าดว้ยหลักทรัพยแ์ละตลาดหลักทรัพย ์และขอ้บังคับ ประกาศ ค าสงั 

หรือขอ้ก าหนดของส านักงาน ก.ล.ต. และตลาดหลักทรัพย์ฯ ที่เกี่ยวขอ้งอีกต่อไป ดังนั้น ผูถ้ือหุน้รายย่อยของ
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กจิการอาจไม่ไดร้ับข่าวสารขอ้มูลทีเ่กีย่วขอ้งกับการเขา้ท ารายการกับบุคคลทีเ่กีย่วโยงกันทีก่จิการเคยมหีนา้ทีต่อ้ง

เปิดเผยในฐานะทีเ่ป็นบรษัิทจดทะเบยีน หรอือาจไดร้ับนอ้ยลงหรอืชา้ลงเมือ่เทยีบกับขณะทีก่จิการด ารงสถานะเป็น

บรษัิทจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยฯ์” 

 

ทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้มคีวามเห็นว่า ภายหลังการท าค าเสนอซือ้ รายการระหว่างกันทีเ่กดิขึน้ระหว่างกจิการ

และผูท้ าค าเสนอซือ้ และ/หรอื บรษัิททีเ่กีย่วขอ้งกับผูท้ าค าเสนอซือ้ทีม่อียูเ่ดมิจะยังคงเกดิขึน้ โดยปัจจุบันกจิการมี

รายการระหวา่งกันกับ SF และบรษัิทย่อยของ SF ซึง่ SF เป็นผูถ้อืหุน้ล าดับสงูสดุทีม่อี านาจควบคมุหรอืมอีทิธพิลใน

การก าหนดนโยบายส าคัญ การบรหิารงาน และการด าเนินกจิการของผูท้ าค าเสนอซือ้ โดยรายการระหว่างกันที่

เกดิขึน้ เป็นรายการธุรกจิปกต ิหรอืรายการสนับสนุนธุรกจิปกต ิอาท ิการใหบ้รกิารสง่พัสดุ การใหบ้รกิารเดนิพธิกีาร

ภาษีศุลกากร (Customs Clearance) การเชา่พืน้ทีอ่าคารคลังสนิคา้ และการรับความชว่ยเหลอืทางการเงนิ เป็นตน้ 

โดยรายละเอียดของรายการระหว่างกันปรากฏใน ขอ้ 3.3 การท ารายการระหว่างกันระหว่างผูท้ าค าเสนอซื้อกับ

กจิการหรอืบรษัิทยอ่ยของกจิการ ซึง่การเขา้ท ารายการระหว่างกันทีเ่กดิขึน้มกีารด าเนนิการโดยค านงึถงึความจ าเป็น 

ความสมเหตสุมผลของรายการ และผลประโยชนข์องกจิการเป็นส าคัญ 

อย่างไรก็ตาม ภายหลังการท าค าเสนอซือ้ในครัง้นี้และกจิการไม่ไดม้สีถานะเป็นบรษัิทจดทะเบยีนในตลาด

หลักทรัพยฯ์ แลว้ ในกรณีทีก่จิการมผีูถ้อืหุน้รายอืน่ซึง่มใิชผู่ท้ าค าเสนอซือ้ บุคคลทีก่ระท าการร่วมกับผูท้ าค าเสนอ

ซือ้ (Concert Party) และบุคคลตามมาตรา 258 ของบุคคลดังกล่าว ถอืหุน้รวมกันไม่เกนิรอ้ยละ 5.00 ของจ านวน

สทิธอิออกเสยีงทัง้หมดของกจิการหรอืมีจ านวนผูถ้อืหุน้รวมกันไม่เกนิ 100 ราย กจิการไม่มีหนา้ที่ตอ้งปฏบัิตติาม

กฎเกณฑก์ารเขา้ท ารายการทีเ่กีย่วโยงกันตามขอ้ก าหนดของส านักงาน ก.ล.ต. และตลาดหลักทรัพยฯ์ อกีตอ่ไป 
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ส่วนที ่5: ประโยชนท์ีผู่ถ้อืหุน้จะไดร้บัและผลกระทบทีจ่ะเกดิขึน้ต่อผูถ้อืหุน้ในกรณีทีผู่ถ้อืหุน้ปฏเิสธค า

เสนอซือ้ (เฉพาะกรณีทีค่ าเสนอซือ้น ัน้เป็นค าเสนอซือ้เพือ่เพกิถอนหลกัทรพัย ์จากการเป็นหลกัทรพัยจ์ด

ทะเบยีน) 

 

การท าค าเสนอซื้อหลักทรัพย์ในครั ้งนี้ เป็นการท าค าเสนอซื้อเพื่อเพิกถอนหลักทรัพย์จากการเป็น

หลักทรัพยจ์ดทะเบยีน ผูถ้อืหุน้ทีไ่ม่ไดต้อบรับค าเสนอซือ้หลักทรัพยใ์นครัง้นี้จะยังคงเป็นผูถ้อืหุน้ของกจิการต่อไป 

และภายหลังการเพกิถอนหลักทรัพยข์องกจิการแลว้ ผูถ้ือหุน้ยังคงมีสทิธติามที่ก าหนดไวใ้นขอ้บังคับของกจิการ

และตามพระราชบัญญัตบิรษัิทมหาชนจ ากัด พ.ศ. 2535 (รวมทัง้ทีม่กีารแกไ้ขเพิม่เตมิ) ในเรือ่งต่าง ๆ เชน่ การเขา้

ร่วมประชมุผูถ้อืหุน้ การไดร้ับเงนิปันผล การเลอืกตัง้กรรมการ และการไดร้ับขอ้มูลข่าวสาร เป็นตน้ นอกจากนี้ ผูถ้อื

หุน้มสีทิธขิายหุน้ของกจิการใหแ้กผู่ท้ีต่อ้งการซือ้ได ้โดยผูถ้อืหุน้จะมภีาระภาษีเงนิไดท้ีเ่กดิจากก าไรจากการขายหุน้ 

(ถา้ม)ี  

อย่างไรก็ดี ผูถ้ือหุน้ที่ปฏิเสธค าเสนอซื้ออาจไดร้ับผลกระทบจากการที่กิจการไม่ไดเ้ป็นหลักทรัพย ์

จดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยฯ์ เชน่ การไดร้ับขอ้มูลขา่วสารของกจิการทีล่ดลงจากการทีก่จิการไมต่อ้งปฏบัิตติาม

หลักเกณฑ ์ประกาศกฎหมาย และขอ้บังคับของบรษัิทจดทะเบยีน การไมม่อี านาจในการตรวจสอบถว่งดุลอ านาจกับ

ผูถ้อืหุน้รายใหญ ่การขาดสภาพคลอ่งในการซือ้ขายหุน้ เนื่องจากไมม่ตีลาดรองในการซือ้ขายหลักทรัพยข์องกจิการ 

และไม่มรีาคาตลาดอา้งองิทีน่่าเชือ่ถือ รวมถงึผูถ้อืหุน้ทีเ่ป็นบุคคลธรรมดาไม่ไดร้ับยกเวน้ภาษีเงนิได ้ส าหรับก าไร

จากการซือ้ขายหลักทรัพย ์(Capital Gains Tax) อกีตอ่ไป 
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สว่นที ่6: สรปุความเห็นของทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ 

โปรดดใูน บทสรปุผูบ้รหิาร (Executive Summary) ในหนา้ที ่5 ของรายงานฉบับนี้ 

อย่างไรก็ตาม ผูถ้ือหุน้ควรจะศกึษาขอ้มูลในค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์(แบบ 247-4) ความเห็นของกจิการ

เกีย่วกับค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์(แบบ 250-2) และรายงานความเห็นทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ฉบับนี้ เพือ่ใชป้ระกอบการ

พจิารณาในการตัดสนิใจส าหรับการตอบรับหรอืปฏเิสธค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์ซึง่การพจิารณาตอบรับหรอืปฏเิสธค า

เสนอซือ้หลักทรัพยดั์งกลา่วขึน้อยู่กับดลุยพนิจิและการตัดสนิใจของผูถ้อืหุน้เป็นส าคัญ 

ทัง้นี้ CapAd ในฐานะที่ปรกึษาของผูถ้ือหุน้ ขอรับรองว่าไดพ้จิารณาใหค้วามเห็นกรณีขา้งตน้ดว้ยความ

รอบคอบตามมาตรฐานวชิาชพี โดยค านงึถงึผลประโยชนข์องผูถ้อืหุน้เป็นส าคัญ 

ขอแสดงความนับถอื 

ทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้ 

บรษัิท แคปปิตอล แอ๊ดแวนเทจ จ ากัด 

(นายพัชร เนตรสวุรรณ) 

ประธานเจา้หนา้ทีบ่รหิาร 

(นายพสิติ จงึประดษิฐภัณฑ,์ CFA, CAIA) 

 ผูค้วบคมุการปฏบัิตงิาน 
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 เอกสารแนบ 1 หนา้ที ่1  

เอกสารแนบ 1 

ภาพรวมธุรกจิพาณิชยอ์เิล็กทรอนกิส ์(“E-Commerce” หรอื “อคีอมเมริซ์”) และธุรกจิขนสง่พสัดดุว่น 

 

1. ธุรกจิพาณิชยอ์เิล็กทรอนกิส ์(E-Commerce) 

Krungthai COMPASS คาด ตลาด E-Commerce ของไทย มโีอกาสเตบิโตต่อเนื่องขึน้ไปแตะระดับ 7.47 

แสนลา้นบาทในปี 2568 หรอืเตบิโตเฉลีย่ปีละ 9.6% (CAGR ปี 2566 - 2568) โดยไดร้ับอานสิงสจ์ากความพรอ้ม

ของโครงสรา้งพืน้ฐานดา้นดจิทัิลทีค่อ่นขา้งด ี

Krungthai COMPASS ประเมนิวา่ ตลาด E-Commerce ไดร้ับความนยิมจากคนไทยอยา่งตอ่เนื่อง สะทอ้น

จาก ตลาด E-Commerce ของไทยทีโ่ตเกอืบเท่าตัวจากปี 2563 ปัจจัยหนึง่ทีท่ าใหมู้ลค่าตลาด E-Commerce มี

การเตบิโตสูง คอื การพัฒนาของโครงสรา้งพื้นฐานดา้นดจิทัิล บวกกับการเขา้ถงึ Internet, Social Media และ 

Smart Phone อกีทัง้พฤตกิรรมของผูบ้รโิภคทีคุ่น้ชนิกับการซือ้สนิคา้ผ่านชอ่งทางออนไลน์มากขึน้ หลังการระบาด

ของโรคโควดิ-19 ทีม่กีารประกาศล็อกดาวน์จนท าใหทั้ง้ผูป้ระกอบการและผูบ้รโิภคจ าเป็นตอ้งหันมาขายและซือ้

สนิคา้ผา่นชอ่งทางออนไลนแ์ทน 

นอกจากนี้ อกีหนึ่งปัจจัยที่ช่วยผลักดันใหต้ลาด E-Commerce ของไทยเตบิโตอย่างต่อเนื่อง คอื การ

แขง่ขันดา้นราคาจากรา้นคา้ออนไลน ์และการแขง่ขันของแพลตฟอรม์ ทีม่กีารแจกจ่ายสว่นลดส าหรับการซือ้สนิคา้

ผ่านแพลตฟอร์มนัน้ ๆ ผ่านแคมเปญต่าง ๆ ส่งผลใหค้่าใชจ่้ายในการซือ้สนิคา้/บรกิารของผูบ้รโิภคผ่านช่องทาง

ออนไลน์เพิม่ขึน้กว่า 2 เท่าตัว สะทอ้นจากขอ้มูลของ We Are Social ทีร่ะบุว่า ค่าเฉลีย่ของการใชเ้งนิซือ้ของผา่น

ตลาด E-Commerce สูงขึน้ 259% จากปีละ 3,900 บาทต่อคนในปี 2563 ขึน้มาอยู่ที่ 14,000 บาทต่อคนในปี 

2566 และจากขอ้มูลล่าสดุ ยังพบว่า 2 ใน 3 ของคนไทยมพีฤตกิรรมซือ้ของออนไลน์เป็นประจ าทุกสัปดาห ์ซึง่สงู

เป็นอันดับ 1 ของโลก น่ันเป็นเหตุผลส าคัญใหต้ลาด E-Commerce ของไทยเตบิโตขึน้แบบกา้วกระโดด ขยายตัว

กวา่ 76% จาก 3.19 แสนลา้นบาทในปี 2563 ขึน้มาอยูท่ี ่5.64 แสนลา้นบาทในปี 2564 และขึน้มาแตะระดับ 6.22 

แสนลา้นบาท ในปี 2566 คดิเป็นอัตราเตบิโตเฉลีย่ (CAGR) ปีละ 5% (CAGR ปี 2564 - 2566) 

ทัง้นี้ปัจจัยที่ท าใหไ้ทยมีโครงสรา้งพื้นฐานดา้นดจิิทัลอยู่ในเกณฑ์ “ดี” ไดแ้ก่ คุณภาพอนิเทอร์เน็ตที่

พัฒนาตามล าดับ แต่ยังมบีางดา้นที่ตอ้งปรับปรุงใหด้ยีิง่ขึน้ เชน่ ความปลอดภัยทางอเิล็กทรอนิกส ์โดยคนไทยมี

ความเชือ่มั่นตอ่นโยบายดา้นดจิทัิลเพยีง 57% และอกีราว 30% มคีวามกังวลตอ่ระบบความปลอดภัยของระบบการ

ช าระเงนิในการซือ้สนิคา้/บรกิารออนไลน ์ซึง่อาจเป็นปัจจัยกดดันต่อการเตบิโตของตลาด E-Commerce 

ขณะทีค่นไทยเขา้ถงึ Internet และ Social Media เพิม่ขึน้ โดยเฉพาะกลุ่ม Baby Boomer ปัจจุบันไทยมี

จ านวนผูใ้ชง้าน Internet สงูถงึ 63.2 ลา้นคน และมผีูใ้ชง้าน Social Media 49.1 ลา้นคน โดยชาว Gen Y เป็นกลุม่

ที่มีการใชง้าน Internet และ Social Media สูงสุด ขณะที่ชาว Baby Boom เป็นกลุ่มที่มีจ านวนผูใ้ชง้านเพิม่ขึน้

อยา่งมนัียส าคัญและจะกลายเป็นหนึง่ในผูใ้ช ้Social Media กลุม่หลักทีส่ าคัญตอ่ตลาด E-Commerce 

ดังนั้น ผูป้ระกอบการจงึควรพจิารณาแนวทางในการเตรียมความพรอ้มและปรับตัวเพื่อรับมือและไขว่ควา้

โอกาสจากลูกคา้กลุ่มนี้ ตัวอย่างเชน่ ศกึษา และวางแผนกลยุทธก์ารตลาดที่เหมาะสม เลอืกชอ่งทางการสือ่สารตาม

ความถนัด รวมทัง้เลอืกใชภ้าษาทีเ่หมาะสม เพือ่ใหเ้ขา้ใจเนื้อหาที่น าเสนอ และเลอืกใชอั้กษร (Font) ขนาดใหญ่ให ้

มองเห็นง่ายและเป็นทีจ่ดจ า หรอืออกแบบขัน้ตอนการซือ้และชอ่งทางช าระเงนิทีส่ะดวกและง่ายตอ่การใชง้าน เป็นตน้ 

อย่างไรก็ดี ผูป้ระกอบการในตลาด E-Commerce อาจตอ้งเผชญิการแข่งขันที่สูงและรุนแรงมากขึน้ 

จุดเดน่ของตลาด E-Commerce คอื การซือ้ขายสนิคา้/บรกิารผ่านชอ่งทางออนไลนท์ีท่ าไดง้่าย สามารถซือ้ขายได ้

ทกุทีท่ั่วโลก ตลอด 24 ชัว่โมง อกีทัง้ยังมชีอ่งทางขายหลายรูปแบบ เชน่ E-marketplace, Social Commerce ท า

ใหใ้นระยะถัดไปตลาด E-Commerce จะกลายเป็นชอ่งทางการซือ้สนิคา้ส าคัญมากขึน้ 
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การเขา้สู่ตลาด E-Commerce ที่ท าไดง้่าย และเป็นทางเลือกหลักของผูป้ระกอบการส่วนใหญ่ ขณะที่

สนิคา้ทีข่ายไม่ไดม้คีวามแตกต่างกันมาก ท าใหผู้บ้รโิภคเปรยีบเทยีบราคาสนิคา้ไดง้่าย สง่ผลใหเ้กดิการแขง่ขันสงู 

และยังถูกซ ้าเตมิจากสนิคา้จีนที่เขา้มาตีตลาดในไทยผ่านแพลตฟอร์มต่าง ๆ ท าใหผู้ป้ระกอบการไทยแข่งขัน

ล าบากมากขึน้ ทัง้นี้ ผูป้ระกอบการควรพจิารณาแนวทางการท าตลาดทีเ่หมาะสมกับธรุกจิ 

อาท ิสรา้งจุดเดน่ของสนิคา้ หรอืเลอืกชอ่งทางสือ่สารกับผูบ้รโิภคทีเ่หมาะสม ตรงกับกลุม่ลูกคา้เป้าหมาย 

เช่น การท าตลาดบน Social Media, Google Ads, การท า SEO หรืออาจเลือกใชก้ลยุทธ์ Omni Channel ที่

ผสมผสานระหวา่งชอ่งทางออนไลน ์(Online) และการขายหนา้รา้น (Offline) เป็นตน้ 

 

แผนภาพที ่ข-1: มูลคา่ตลาด e-Commerce ของไทย 

หน่วย: พันลา้นบาท 

 

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

 

เมื่อเราพจิารณาแนวโนม้สนิคา้ที่ผูบ้รโิภคนิยมซือ้ผ่านช่องทาง E-Commerce ในช่วงปี 2563 - 2567 

สามารถแบง่ไดเ้ป็น 3 กลุม่ คอื 

(1) กลุม่เตบิโต: เป็นกลุม่สนิคา้ทีม่สีว่นแบง่ตลาดเพิม่ขึน้มากกวา่ 1% ไดแ้ก ่กลุม่อาหาร กลุม่เครือ่งดืม่ และ

กลุม่สนิคา้แฟชัน่ โดยมสีว่นแบง่ตลาดเพิม่ขึน้จาก 14.2%, 2% และ 10.5% ตามล าดับ ในปี 2563 มาอยู่

ที ่20.4%, 9.7% และ 12.0% ในปี 2567 

(2) กลุม่ทรงตวั: เป็นกลุม่สนิคา้ทีม่สีว่นแบง่ตลาดทีไ่มเ่ปลีย่นแปลงจากปี 2563 มากนัก โดยมสีดัสว่นลดลง/

เพิม่ขึน้ ในช่วงระหว่าง -0.9% ถงึ +0.9% อาท ิยาเพื่อการดูแลสุขภาพเบื้องตน้ ผลติภัณฑเ์พื่อความ

งาม/ดแูลร่างกาย ของเลน่ เป็นตน้ 

(3) กลุ่มชะลอตวั: เป็นกลุ่มที่มีส่วนแบ่งตลาดลดลงมากกว่า 1% ประกอบดว้ย กลุ่มสนิคา้ประเภท DIY 

& Hardware กลุม่ Media และกลุม่ Electronics โดยมสีว่นแบง่ตลาดลดลงจาก 3.8%, 1% และ 40.5% 

ตามล าดับในปี 2563 มาอยูท่ี ่2.8%, 1.1% และ 30.4% ในปี 2567 
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อย่างไรก็ดี เป็นที่น่าสังเกตว่ากลุ่มสนิคา้ที่อยู่ในกลุ่มเติบโตส่วนใหญ่เป็นสนิคา้ที่มีอัตราการบริโภค

หมุนเวยีนรวดเร็ว ไดแ้ก่ อาหารและเครื่องดืม่ หรือกลุ่มสนิคา้ที่ปรับเปลีย่นไปตามกระแสและเทรนด ์ไดแ้ก่ กลุ่ม

สนิคา้แฟชัน่ อาท ิเครือ่งแตง่กาย รองเทา้ 

ส่วนกลุ่ม Electronics แมย้อดขายจะขยายตัวตามตลาด E-Commerce กว่า 59% จาก 1.29 แสนลา้น

บาทในปี 2562 ขึน้มาอยู่ที ่2.06 แสนลา้นบาทในปี 2567 แต่กลับมีสว่นแบ่งตลาดในช่วง 5 ปีทีผ่่านมาลดลงถงึ 

10% 

Krungthai COMPASS ขอน าเสนอ 3 แนวทางในการท าการตลาด ใหส้อดรับไปกับเทรนดด์จิทัิล ไดแ้ก ่

1) Digital Marketing หรอื การตลาดออนไลน ์

เป็นอกีช่องทางในการสือ่สารกับผูบ้รโิภคในยุคที่ Internet ไดแ้ทรกซมึเขา้มาอยู่ในชวีติประจ าวัน โดย

ภาคธุรกจิอาจน าช่องทางการตลาดบนโลกดจิทัิลที่มีอยู่หลากหลาย มาปรับใชใ้หเ้หมาะสมกับภาคธุรกจิ ซึง่ใน

บทความนี้เจาะลกึ 5 ชอ่งทางการตลาดออนไลนท์ีน่่าสนใจ ไดแ้ก ่

• Influencer Marketing ดว้ยพฤตกิรรมของผูบ้รโิภคที่มักเชือ่ผูบ้รโิภคดว้ยกันเอง ไม่ว่าจะเป็นเพื่อน 

หรือเซเลบใน Social Media โดยพบว่า คนไทยราว 76% ของผูซ้ือ้ของผ่านช่องทางออนไลนจ์ะ

เลอืกซือ้สนิคา้หรอืบรกิาร ตามค าแนะน าของอนิฟลูเอนเซอร ์ท าใหก้ารท าตลาดผา่น Influencer จงึ

เป็นเครื่องมือส าคัญที่ช่วยกระตุน้ยอดขายโดยเฉพาะในกลุ่มคนรุ่นใหม่ที่มีอายุนอ้ยกว่า Gen X ซึง่

ตัดสนิใจเลอืกแหลง่กนิ เทีย่ว และซือ้สนิคา้จากค าแนะน าของบุคคลทีม่ชี ือ่เสยีง หรอื Influencer 

• Creator Marketing จากผลส ารวจของ TikTok for Business เผยว่า 75% ของผู้ใช้งาน 

TikTok ไดซ้ือ้สนิคา้หลงัจากดูวดิโีอของครเีอเตอร ์และอกี 65% ไดดู้รวีวิและวดิโีอของครเีอ

เตอรก์่อนจะตดัสนิใจซือ้ ท าใหค้รีเอเตอร์ หรือนักสรา้งเนื้อหา ถูกน ามาใชเ้ป็นหนึ่งในเครื่องมือทาง

การตลาด โดยมีจุดประสงคเ์พื่อเชือ่มโยงแบรนด์สนิคา้กับกลุ่มเป้าหมาย ผ่านการเล่าเรื่องราวบนคอน

เทนตใ์นรูปแบบต่าง ๆ เชน่ การเขยีน รูปภาพ หรอืวดิโีอ เพือ่สรา้งการรับรูเ้กีย่วกับแบรนดส์นิคา้ ท าความ

รูจ้ักกับกลุม่เป้าหมาย โปรโมทสนิคา้และบรกิาร 

• Affiliate Marketing คอื การท าการตลาดโดยมี “ตัวแทน” หรือที่เรียกว่า Affiliate Marketer มาช่วย 

โปรโมทสนิคา้/บรกิาร โดยจะไดร้ับ Commission จากการขายเป็นค่าตอบแทน สว่นใหญจ่ะท าการแนะน า

สนิคา้ผ่านการรีววิในรูปแบบต่าง ๆ และแปะลงิกส์นิคา้นั้น ๆ เพื่อใหผู้ซ้ ือ้สนิคา้สามารถเขา้ซือ้สนิคา้ได ้

สะดวกและรวดเร็วยิง่ขึน้ ซึง่ขอ้ดขีอง Affiliate Marketing คอื ตน้ทุนทางการตลาดต ่าเมื่อเทียบกับการ

โฆษณาหรอืโปรโมตสนิคา้ผ่านชอ่งทางออนไลน์อืน่ นอกจากนี้ ยังสามารถตัง้ Action Point เองได ้เชน่ 

ตอ้งมยีอดซือ้เท่านัน้จงึจะจ่ายค่าตอบแทน เป็นตน้ ซึง่ล่าสดุรา้นสะดวกซือ้อย่าง 7-Eleven ไดน้ ากลยุทธ ์

Affiliate Marketing มาปรับใชใ้นธุรกจิโดยเปิดใหลู้กคา้ท่ัวไปกลายมาเป็นพ่อคา้แม่คา้ที่ช่วย 7-Eleven 

ขายของผา่นชอ่งทางออนไลนข์องตัวเอง โดยใหค้า่ Commission 1 - 5% เป็นคา่ตอบแทน 

2) AI ตวัช่วยธุรกจิเขา้ถงึผูบ้รโิภค 

การใชปั้ญญาประดษิฐ ์(Artificial Intelligence) หรอื AI ก าลังทวคีวามส าคัญและกลายเป็นสว่นส าคัญต่อ

การด าเนนิธรุกจิ ทัง้ในดา้นการวเิคราะหพ์ฤตกิรรมของผูบ้รโิภค ตอบค าถามเกีย่วกับสนิคา้และบรกิารผ่านแชทบอท 

เพิม่ประสทิธภิาพการผลติ จัดการคลังสนิคา้ การจัดการและวเิคราะหข์อ้มลูไดจ้ านวนมาก 

ตัวอย่างภาคธุรกจิทีน่ า AI มาใช ้เชน่ แอปพลเิคชันแต่งหนา้เสมือนจรงิ ซึง่พัฒนามาจากเทคโนโลย ีAI 

Face Recognition และถูกน ามาใชใ้นการแนะน าเครื่องส าอางที่เหมาะสมกับสีผิวของลูกคา้ หรือ เทคโนโลยี 

Virtual Tours หรือ ทัวร์เสมือนจรงิ ที่ถูกพัฒนามาใชใ้นธุรกจิอสังหารมิทรัพย ์ซึง่ช่วยใหผู้บ้รโิภคสามารถส ารวจ

แบบบา้นหรอืคอนโดมเินียมในรูปแบบเสมอืนจรงิ 
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3) เตรยีมพรอ้มเพือ่จบัผูบ้รโิภคในกลุม่อาย ุ55 ปีขึน้ไป หรอืกลุม่ Baby Boomer ทีม่ศีกัยภาพและ

ยงัมกี าลงัซือ้ 

ประเทศไทยก าลังจะกา้วเขา้สู่สังคมผูส้งูอายุระดับสุดยอด หรอื Super-Aged Society ในปี 2572 ท าให ้

กลุม่ Baby Boomer จะกลายเป็นหนึง่ในผูใ้ช ้Social Media กลุม่หลัก และเป็นผูบ้รโิภคกลุ่มหนึง่ทีส่ าคัญต่อตลาด 

E-Commerce 

โดยผูบ้ริโภคกลุ่มนี้นิยมสั่งซื้อสินคา้หรือบริการผ่านช่องทาง Social Media สูงสุด ตามมาดว้ย E-

Marketplace เช่น Shopee Lazada Kaidee Grab และส่วนใหญ่จะจ่ายเงินค่าสินคา้เป็นเงินสดแบบเก็บเงิน

ปลายทาง โดยหมวดหมู่สนิคา้ที่ชาว Baby Boomer นิยมซือ้ผ่านช่องทางออนไลน์สูงสุด ไดแ้ก่ ยาเวชภัณฑ์/

อาหารเสรมิ รองลงมา ไดแ้ก ่อาหารและเครือ่งดืม่ 

ทัง้นี้ ผูป้ระกอบการไทยควรพจิารณาแนวทางในการเตรยีมความพรอ้มและปรับตัวเพือ่รับมือและไขว่ควา้

โอกาสจากลกูคา้กลุม่ Baby Boomer ทีเ่ป็นกลุม่เป้าหมายใหมท่ีน่่าสนใจและมศัีกยภาพ ตัวอยา่งเชน่ 

(1) ศกึษา และวางแผนกลยุทธก์ารตลาดทีเ่หมาะสม ทีม่พีฤตกิรรมและความตอ้งการตา่งจากชว่งอายุอืน่ๆ 

(2) เลอืกชอ่งทางการสือ่สารตามความถนัด โดยผูส้งูวัยสว่นใหญ่นยิมใช ้LINE มากเป็นอันดับหนึง่เพราะใช ้

งานง่ายทัง้การสง่ขอ้ความและแชรข์อ้มลู รวมทัง้ 

(3) เลอืกใชภ้าษา และรูปแบบน าเสนอทีเ่หมาะสม เพือ่ใหเ้ขา้ใจเนื้อหาทีน่ าเสนอ นอกจากนี้ อาจเลอืกใช ้

อักษร (Font) ขนาดใหญใ่หม้องเห็นง่ายและเป็นทีจ่ดจ า หรอืออกแบบขัน้ตอนการซือ้และชอ่งทางช าระ

เงนิทีส่ะดวกและง่ายตอ่การใชง้าน เป็นตน้ 

 

ทีม่า: “คาด ตลาด E-Commerce ไทยโตแตะ 7.47 แสน ลบ. ในปี 2568” จากเว็บไซตก์ารเงนิธนาคาร ลงวันที ่9 พฤษภาคม 2567 

 

2. ธุรกจิขนสง่พสัดดุว่น 

ตลาดขนสง่พัสดุด่วนจะเตบิโตขึน้อย่างต่อเนื่องตามการเตบิโตของธุรกจิอคีอมเมริซ์ โดยคาดว่าปีนี้มูลคา่

อยูท่ี ่1.07 แสนลา้นบาท เตบิโต 12% จากเดมิในปี 2566 ตลาดจะมมีลูค่า 9.6 หมืน่ลา้นบาท เตบิโต 13% วัดขมุ

พลัง 4 ผูเ้ลน่ใหญ ่“ไปรษณีย-์แฟลช-J&T-KEX” ใครร่วง ใครรอด? 

SHIPPOP ผูใ้หบ้รกิารออนไลน์ทีเ่ชือ่มโยงขนสง่มาไวใ้นระบบเดยีว ไดว้เิคราะหภ์าพรวมการตลาดส่งพัสดุ

ด่วนในประเทศไทยไดเ้ผชญิกับการเปลี่ยนแปลงครัง้ใหญ่ สืบเนื่องจากพฤตกิรรมการซือ้สนิคา้ของผูบ้รโิภคที่

เปลีย่นไปอย่างรวดเร็ว โดยเฉพาะปีนี้ มีการเปลีย่นแปลงอย่างมีนัยส าคัญ จากเดมิที่การขายสนิคา้ผ่าน Social 

Commerce เป็นทีน่ยิม แตปั่จจุบันกลับถกูแยง่ชงิสว่นแบง่การตลาดอย่างมากจากการมาของ Shoppertainment 

ปัจจุบัน แทบทุกแพลตฟอร์มไดเ้ริม่น าเสนอวดิโีอสัน้พรอ้มฟีเจอร์ “ตดิตะกรา้” เพื่อใหผู้ช้มสามารถซือ้

สนิคา้ไดทั้นทขีณะรับชม นี่คอืหนึง่ในปัจจัยส าคัญทีส่ง่ผลใหต้ลาดขนสง่พัสดดุ่วนในประเทศไทยตอ้งปรับตัวอยา่ง

รุนแรงและน่าสนใจ 

โดยในอนาคต เราอาจเห็นนวัตกรรมใหม่ๆ ในการใหบ้รกิารส่งพัสดุด่วน เชน่ การใชเ้ทคโนโลย ีAI และ 

Big Data เพือ่เพิม่ประสทิธภิาพในการจัดสง่ หรอืการพัฒนาบรกิารทีเ่ป็นมติรตอ่สิง่แวดลอ้มมากขึน้ เพือ่ตอบสนอง

ตอ่กระแสความยั่งยนืทีก่ าลังมาแรง 

 

ภาพรวมตลาดขนสง่พสัดดุว่นในประเทศไทย 

ตลาดขนสง่พัสดุด่วนในประเทศไทย โดยแบ่งออกเป็น 7 หมวดหมู่ เพือ่แสดงใหเ้ห็นถงึภาพรวมของตลาด

ขนสง่พัสดดุว่นในประเทศไทยทีค่รอบคลมุทกุประเภทและทุกรูปแบบ ประกอบดว้ย 

 



เอกสารแนบ ความเห็นของทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้เกีย่วกับค าเสนอซือ้หลักทรพัย ์ บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอก็ซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) 

 เอกสารแนบ 1 หนา้ที ่5  

แผนภาพที ่ข-2: ภาพรวมตลาดขนสง่พสัดดุว่นในประเทศไทย 

 

• สง่พสัดดุว่น 

บรกิารส่งพัสดุด่วนเป็นบรกิารพื้นฐานที่ทุกคนคุน้เคย ใหบ้รกิารจัดส่งพัสดุถงึมือผูร้ับภายในระยะเวลาที่

ก าหนด โดยระยะเวลาในการขนสง่อาจแตกต่างกันไปขึน้อยู่กับระยะทางระหว่างผูส้ง่และผูร้ับ โดยท่ัวไปแลว้ บรกิาร

สง่พัสดดุว่นมรีะยะเวลาในการขนสง่ตัง้แต ่1 วันถงึ 3 วัน 

• สง่แบบควบคมุอุณหภูม ิ

บรกิารส่งแบบควบคุมอุณหภูมเิป็นบรกิารจัดส่งพัสดุที่ตอ้งการรักษาอุณหภูมทิี่เหมาะสม มีรองรับทัง้แบบ 

แชเ่ย็น อุณหภูม ิ0 - 8 องศาเซลเซยีส และแบบแชแ่ข็ง อุณหภูม ิต ่ากว่า -15 องศาเซลเซยีส โดยสนิคา้ทีน่ยิมจัดส่ง

จะมหีลากหลายประเภท เชน่ ผัก, ผลไม,้ อาหาร, ยา และสนิคา้อเิล็กทรอนกิส ์ผูใ้หบ้รกิารขนสง่พัสดดุ่วนจะใหบ้รกิาร

ขนสง่พัสดดุว้ยยานพาหนะทีม่รีะบบควบคมุอณุหภมู ิซึง่จะรักษาอณุหภมูพิัสดุใหค้งทีต่ลอดระยะเวลาในการขนสง่ 

• สง่แบบ On-demand (รถมอเตอรไ์ซค)์ 

บรกิารสง่แบบ On-demand (รถมอเตอรไ์ซค)์ เป็นบรกิารจัดสง่พัสดขุนาดเล็กทีต่อ้งการความรวดเร็วและ

สะดวก ผูใ้หบ้รกิารขนส่งพัสดุด่วนจะใหบ้รกิารจัดส่งพัสดุดว้ยรถจักรยานยนต ์ซึง่สามารถเขา้ถงึพื้นที่ต่าง ๆ ได ้

อยา่งรวดเร็ว 

• สง่แบบ On-demand (รถ 4 - 6 ลอ้) 

บรกิารสง่แบบ On-demand (รถ 4 - 6 ลอ้) เป็นบรกิารจัดสง่พัสดุขนาดใหญ่ทีต่อ้งการความรวดเร็วและสะดวก 

ผูใ้หบ้รกิารขนสง่พัสดดุ่วนจะใหบ้รกิารจัดสง่พัสดดุว้ยรถยนตห์รอืรถบรรทุก ซึง่สามารถขนสง่พัสดขุนาดใหญ่ได ้

• สง่พสัดไุปตลาดประเทศ 

บรกิารส่งพัสดุไปตลาดประเทศเป็นบรกิารจัดส่งพัสดุระหว่างประเทศ โดยผูใ้หบ้รกิารขนส่งพัสดุด่วนจะ

ใหบ้รกิารขนสง่พัสดุผ่านช่องทางการขนสง่ระหว่างประเทศ เชน่ เครือ่งบนิ เรอื และรถไฟ ซึง่ตอ้งท าการตรวจสอบ

แตล่ะขนสง่กอ่นว่ารองรับการจัดสง่ปลายทางใดบา้งใด เนื่องจากบางขนสง่มเีปิดใหบ้รกิารแคใ่นบางประเทศเท่านัน้ 

• Fulfillment 

เป็นกระบวนการที่มีความส าคัญอย่างยิง่ส าหรับธุรกจิอคีอมเมริ์ซ โดยจะช่วยใหธุ้รกจิสามารถจัดส่งสนิคา้

ใหกั้บลกูคา้ไดอ้ย่างมปีระสทิธภิาพและรวดเร็ว Fulfillment นัน้ประกอบดว้ยขัน้ตอนต่าง ๆ ดังนี้ 



เอกสารแนบ ความเห็นของทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้เกีย่วกับค าเสนอซือ้หลักทรพัย ์ บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอก็ซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) 

 เอกสารแนบ 1 หนา้ที ่6  

1. การรับสนิคา้ : การรับสนิคา้จากผูผ้ลติหรอืซพัพลายเออร ์

2. การจัดเก็บสนิคา้ : การจัดเก็บสนิคา้ในคลังสนิคา้ 

3. การเตรยีมสนิคา้ : การเตรยีมสนิคา้ส าหรับการจัดสง่ เชน่ บรรจุหบีหอ่ ตดิฉลาก พมิพใ์บก ากับสนิคา้ 

4. การจัดสง่สนิคา้ : การขนสง่สนิคา้ไปยังผูซ้ ือ้ 

โดยสิง่ที่ท าใหธุ้รกจิ Fulfillment เตบิโตขึน้อย่างต่อเนื่อง เป็นผลมาจากการเตบิโตของธุรกจิอคีอมเมริ์ซ 

คนขายออนไลนม์ชีอ่งทางการจัดจ าหน่ายทีห่ลากหลาย อาทเิชน่ TikTok Shop, Shopee, Lazada เป็นตน้ สง่ผลให ้

มคีวามตอ้งการใชบ้รกิาร Fulfillment เพิม่ขึน้เชน่กัน เนื่องจากธุรกจิอคีอมเมริซ์ตอ้งการบรกิารทีค่รบวงจร ตัง้แต่การ

จัดเก็บสนิคา้ การแพ็คสนิคา้ และการจัดสง่สนิคา้ เพือ่อ านวยความสะดวกใหแ้กลู่กคา้ 

• Shipping Aggregator 

เป็นผูใ้หบ้รกิารรวบรวมและจัดส่งพัสดุจากผูใ้หบ้รกิารขนส่งหลายราย ช่วยใหธุ้รกจิสามารถเปรียบเทียบ

ราคาและบรกิารของผูใ้หบ้รกิารขนส่งพัสดุต่าง ๆ ไดง้่ายและรวดเร็วขึน้ และมีประโยชน์อย่างมากส าหรับธุรกจิอี

คอมเมริซ์ อาทเิชน่ 

1. ช่วยลดตน้ทุนดา้นการขนส่ง : Shipping Aggregator มักไดร้ับส่วนลดจากผูใ้หบ้รกิารขนส่ง ท าใหธุ้รกจิ 

อคีอมเมริซ์สามารถประหยัดตน้ทนุดา้นการขนสง่ได ้

2. เพิม่ประสทิธภิาพดา้นการขนสง่ : Shipping Aggregator สามารถใชเ้ทคโนโลยเีพือ่ตดิตามสถานะพัสดุและ

เพิม่ประสทิธภิาพในการขนสง่ 

สรุปแลว้ทัง้ Fulfillment และ Shipping Aggregator เป็นบริการที่ส าคัญส าหรับธุรกิจอีคอมเมิร์ซ โดย 

Fulfillment จะชว่ยใหธุ้รกจิสามารถจัดสง่สนิคา้ใหกั้บลูกคา้ไดอ้ย่างมีประสทิธภิาพและรวดเร็ว ในขณะที ่Shipping 

Aggregator จะชว่ยใหธ้รุกจิสามารถประหยัดตน้ทนุดา้นการขนสง่และเพิม่ความสะดวกในการขนสง่ 

ตลาดขนสง่พัสดุด่วนในประเทศไทยมศัีกยภาพและมโีอกาสเตบิโตไดส้งูในอนาคต เนื่องมาจากการเตบิโต

ของธุรกจิอคีอมเมริ์ซ (E-Commerce) โดยผูใ้หบ้รกิารขนส่งพัสดุด่วนควรใหค้วามส าคัญต่อการพัฒนาบรกิารและ

เทคโนโลยเีพือ่รองรับความตอ้งการของผูบ้รโิภคทีห่ลากหลายและเปลีย่นแปลงอยูต่ลอดเวลา 

 

Top 4 ผูใ้หบ้รกิารขนสง่ในประเทศไทย (อพัเดต 20 กนัยายน 2567) 

แผนภาพที ่ข-3: Top 4 ผูใ้หบ้รกิารขนสง่ในประเทศไทย 

 



เอกสารแนบ ความเห็นของทีป่รกึษาของผูถ้อืหุน้เกีย่วกับค าเสนอซือ้หลักทรพัย ์ บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอก็ซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) 

 เอกสารแนบ 1 หนา้ที ่7  

1. ไปรษณียไ์ทย (Thailand Post) ยังคงรักษาต าแหน่งผูน้ าตลาด โดยมยีอดรายไดเ้พิม่ขึน้และสามารถ

พลกิจากการขาดทนุในปีทีแ่ลว้มาเป็นก าไรไดส้ าเร็จ 

2. แฟลช เอ็กซเ์พรส (Flash Express) กา้วขึน้มาเป็นอันดับ 2 ของตลาด แสดงใหเ้ห็นถงึการเติบโต

อย่างกา้วกระโดด โดยมีตัวเลขรายได ้ใกลเ้คียงบริษัทไปรษณีย์ไทย จ ากัด ที่ราว 2 หมื่นลา้นบาท  

อยา่งไรก็ตามยังประสบปัญหาขาดทนุ 599 ลา้นบาท แตตั่วเลขการขาดทนุลดลงอยา่งมนัียส าคัญ 

3. เจแอนดท์ ีเอ็กซเ์พรส (J&T Express) เตบิโตขึน้อยา่งมาก โดยเฉพาะจากยอดสง่พัสดขุอง TikTok ท า

ใหข้ยับขึน้มาอยู่ในอันดับ 3  โดยมีรายไดร้าว 1.8 หมื่นลา้นบาท  แต่กลับมียอดขาดทุนสูงถงึ 7 พันลา้น

บาท 

4. เคอเีอ็กซ ์เอ็กซเ์พรส (KEX Express) ทีม่กีารรแีบรนดม์าจาก “เคอรี ่เอ็กซเ์พรส”  โดยในปี 65 - 66 

ประสบปัญหารายไดล้ดลง และขาดทุน เป็นอย่างมาก  อย่างไรก็ตามตอ้งติดตามการเปลี่ยนแปลง

ภายหลังการรแีบรนด ์โดย KEX Express ยังเป็นผูใ้หบ้รกิารสง่พัสดุด่วนรายใหญ่ มจุีดบรกิารกว่า 13,000 

แหง่ท่ัวประเทศ พรอ้มศนูยก์ระจายพัสดุกว่า 600 แหง่ครอบคลมุท่ัวทุกพืน้ทีใ่นประเทศ ซึง่สามารถรองรับ

พัสดไุดก้วา่ 2.3 ลา้นชิน้ตอ่วัน 

5. ขนสง่อืน่ ๆ ก็มกีารปิดกจิการ หรอื เลกิกจิการไปหลายคนเชน่กัน ตอ้งจับตามองตอ่วา่จะปรับตัวกันอย่างไร 

 

ทัง้นี้ สรุปผลการด าเนนิงานของ TOP 4 ผูใ้หบ้รกิารขนสง่ในประเทศไทย ไดด้ังนี้ 

ตารางที ่ข-1: ผลการด าเนนิงาน 5 ปียอ้นหลงัของ TOP 4 ผูใ้หบ้รกิารขนสง่ในประเทศไทย 

หนว่ย: ลา้นบาท 

ที ่ บรษิทั 2562 2563 2564 2565 2566 

รายได ้ ก าไร 

(ขาดทนุ) 

สุทธ ิ

รายได ้ ก าไร 

(ขาดทนุ) 

สุทธ ิ

รายได ้ ก าไร 

(ขาดทนุ) 

สุทธ ิ

รายได ้ ก าไร 

(ขาดทนุ) 

สุทธ ิ

รายได ้ ก าไร 

(ขาดทนุ) 

สุทธ ิ

1. ไปรษณียไ์ทย

1/2/ 

27,162.50 589.15 23,715.49 238.05 21,226.73 (1,730.34) 19,546.49 (3,018.41) 20,934.47 78.54 

2. Flash 

Express1/3/ 

2,122.82 (1,665.58) 9,738.87 (716.30) 17,607.46 5.66 14,805.34 (2,186.25) 20,093.40 (559.49) 

3. J&T 

Express1/4/ 

1,106.19 (1,373.92) 5,050.27 (106.47) 7,306.57 (821.80) 11,833.52 1,517.32 18,511.63 (7,093.54) 

4. KEX 

Express5/6/ 

19,894.60 1,328.55 19,037.18 1,337.61 19,261.69 31.29 17,162.89 (3,083.96) 11,534.42 (4,004.97) 

หมายเหต:ุ 

1/ https://corpusxweb.bol.co.th 

2/ ไปรษณียไ์ทย คอื บรษัิท ไปรษณียไ์ทย จ ากัด 

3/ Flash Express คอื บรษัิท แฟลช เอ็กซเ์พรส จ ากัด  

4/ J&T Express คอื บรษัิท โกลบอล เจท เอ็กซเ์พรส (ไทยแลนด)์ จ ากัด 

5/ KEX Express คอื บรษัิท เคอเีอ็กซ ์เอ็กซเ์พรส จ ากัด (มหาชน) 

6/ ขอ้มลูจากงบการเงนิเฉพาะกจิการ ประจ าปี 2563, 2564, 2565, 2566 และ 2567 ของ KEX Express 

 

ทีม่า:  

- “อัปเดตภาพรวม Thailand E-Commerce Logistics 2023 by SHIPPOP: ขนส่งพัสดุด่วนในประเทศไทยเป็นอย่างไร” จากเว็บไซต์ 

SHIPPOP ลงวันที ่6 กันยายน 2566 

- “ภาพรวมตลาด ขนส่งพัสดุด่วน ในประเทศไทย อัพเดทปี 2024 หรือ 2567 Thailand e-commerce Logistic Landscape 2024” จาก

เว็บไซต ์SHIPPOP ลงวันที ่17 กันยายน 2567 

- “ผ่าสมรภมูริบธรุกจิสง่พัสดดุว่น “ไปรษณีย-์แฟลช-J&T-KEX” ชงิตลาดแสนลา้น” จากเว็บไซตฐ์านเศรษฐกจิ ลงวันที ่30 ตลุาคม 2567 


