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เรื่อง  น ำส่งควำมเห็นของกิจกำรเกี่ยวกบัค ำเสนอซื้อหลกัทรพัย์ (แบบ 250-2) และรำยงำนควำมเห็นของที่ปรกึษำ

ทำงกำรเงนิอสิระต่อค ำเสนอซื้อหลกัทรพัยข์องบรษิทั ลำนนำรซีอรส์เซส จ ำกดั (มหำชน) 

เรยีน  กรรมกำรและผูจ้ดักำร  
 ตลำดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 

สิง่ทีส่่งมำดว้ย   (1) ส ำเนำรำยงำนควำมเหน็ของกจิกำรเกีย่วกบัค ำเสนอซื้อหลกัทรพัย ์(แบบ 250-2) 
  (2) ส ำเนำรำยงำนควำมเหน็ของทีป่รกึษำทำงกำรเงนิอสิระต่อค ำเสนอซื้อหลกัทรพัย์  
 
 ตำมที่บรษิัท ลำนนำรซีอร์สเซส จ ำกดั (มหำชน) (“บรษิัท”) ได้รบัส ำเนำค ำเสนอซื้อหลกัทรพัย์ (แบบ 247-4) 
และทีไ่ดแ้กไ้ขเพิม่เตมิ จำกบรษิทัซนัไรส ์อคีวิตี้ จ ำกดั (“Sunrise”)  ร่วมกบับรษิทั ปนูซเีมนตน์ครหลวง จ ำกดั (มหำชน) 
(“SCCC”) (“ผูท้ ำค ำเสนอซื้อ”) เมื่อวนัที ่28 สงิหำคม 2567 และวนัที ่6 กนัยำยน 2567 ตำมล ำดบั  

 บรษิทัฯ ไดแ้ต่งตัง้บรษิทั เจย ์แคปปิตอล แอดไวเซอร ีจ ำกดั ใหท้ ำหน้ำทีใ่นฐำนะทีป่รกึษำทำงกำรเงนิอสิระเพื่อ
แสดงควำมเหน็เกีย่วกบัค ำเสนอซื้อหลกัทรพัย ์และบรษิทัฯ ไดจ้ดัท ำควำมเหน็ของกจิกำรเกีย่วกบัค ำเสนอซื้อหลกัทรพัย ์
(แบบ 250-2) ตำมประกำศคณะกรรมกำรก ำกับตลำดทุนที่ ทจ. 40/2552 เรื่อง แบบรำยกำรและระยะเวลำจัดท ำ
ควำมเหน็เกีย่วกบัค ำเสนอซื้อหลกัทรพัย ์เป็นทีเ่รยีบรอ้ยแลว้  

บรษิทัฯ ขอน ำส่งส ำเนำรำยงำนควำมเห็นของกจิกำรเกี่ยวกบัค ำเสนอซื้อหลกัทรพัย์ (แบบ 250-2) และส ำเนำ
รำยงำนควำมเหน็ของทีป่รกึษำทำงกำรเงนิอสิระต่อค ำเสนอซื้อหลกัทรพัย ์ดงัมรีำยละเอยีดปรำกฎตำมสิง่ทีส่่งมำดว้ย 
  
 จงึเรยีนมำเพื่อโปรดทรำบ  
 

 
ขอแสดงควำมนับถอื 

ในนำม บรษิทั ลำนนำรซีอรส์เซส จ ำกดั (มหำชน) 
 

########### 
 

(นำยสหรฐั วฒันธรรมรกัษ์) 
เลขำนุกำรบรษิทั 

 
 
 



 

  
ความเหน็ของกิจการเกี่ยวกับค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์

 
(แบบ 250-2) 

 
ของ 

 
 
 
 

บริษัท ลานนารีซอรส์เซส จ ากัด (มหาชน) 
 
 
 

ผูท้  ำค ำเสนอซือ้ 
 

บริษัท ซันไรส ์อีคิวตี ้จ ากัด และ  
บริษัท ปูนซีเมนตน์ครหลวง จ ากัด (มหาชน) 

 
 
 

ที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระ 
 
 
 

บริษัท เจย ์แคปปิตอล แอดไวเซอรี จ ากัด 
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ความเห็นของกิจการเก่ียวกบัค าเสนอซือ้หลกัทรพัย ์(แบบ 250-2)  

  1 

สารบัญ 
 หนำ้ 

   
1. สถำนภำพของกิจกำรเก่ียวกบัผลกำรด ำเนินงำนท่ีผ่ำนมำและที่คำดว่ำจะเกิดขึน้ในอนำคต  6 

พรอ้มขอ้สมมตฐิำนท่ีใชใ้นกำรคำดกำรณ ์  
2. ควำมเห็นเก่ียวกบัควำมถกูตอ้งของขอ้มลูของกิจกำรท่ีปรำกฏในค ำเสนอซือ้ 17 
3. ควำมสมัพนัธห์รือขอ้ตกลงใด ๆ ของกรรมกำรของกิจกำรกบัผูท้  ำค ำเสนอซือ้ทัง้ในฐำนะส่วนตวั 17  

ในฐำนะกรรมกำรของกิจกำร หรือในฐำนะตวัแทนของผูท้  ำค ำเสนอซือ้ ซึ่งรวมถงึกำรถือหุน้ของ 
กรรมกำรของกจิกำรในนิติบคุคลผูท้  ำค ำเสนอซือ้ และกำรมีสญัญำ หรือขอ้ตกลงที่มี หรือจะม ี
ระหว่ำงกนัในดำ้นตำ่ง ๆ (เช่น กำรบรหิำร ฯลฯ)  

4. ควำมเห็นของคณะกรรมกำรของกิจกำรต่อผูถื้อหลกัทรพัย ์ 24 
5. ควำมเห็นของที่ปรกึษำทำงกำรเงนิอิสระ 32 
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ความเหน็ของกิจการเกี่ยวกับค าเสนอซือ้หลกัทรัพย ์
 

13 กนัยำยน 2567 
 
เรียน  ผูถื้อหลกัทรพัยข์อง บรษิัท ลำนนำรีซอรส์เซส จ ำกดั (มหำชน) 
 
เนื่องด้วยเมื่อวันที่  28 สิงหำคม  2567 บริษัท ลำนนำรีซอร์สเซส จ ำกัด (มหำชน)  (“LANNA” หรือ “กิจกำร” หรือ  
“บริษัทฯ”) ไดร้บัส ำเนำค ำเสนอซือ้หลกัทรพัยข์องกิจกำร (“แบบ 247-4”) และต่อมำเมื่อวนัที่ 6 กันยำยน 2567 ไดร้บัแจง้
กำรเปิดเผยข้อมูลเพิ่มเติมในแบบ 247-4 จำกบริษัท ซันไรส์ อีคิวตี ้จ ำกัด (“ซันไรส์ อีคิวตี ้”) และ บริษัท ปูนซีเมนต ์
นครหลวง จ ำกดั (มหำชน) (“SCCC”) (รวมเรียกว่ำ “ผูท้  ำค ำเสนอซือ้”) โดยมีรำยละเอียดต่อไปนี ้
 

ประเภท 
หลักทรัพย ์

จ านวนหลักทรัพย ์
ทีเ่สนอซือ้ 

หลักทรัพยท์ีเ่สนอซือ้ 
คิดเป็นร้อยละ 

ราคา
เสนอซือ้
ต่อหน่วย 

(บาท) 

มูลค่าทีเ่สนอซือ้ 
(บาท) 

หุ้น/หน่วย 
สิทธ ิ

ออกเสียง 

ของจ านวน 
หลักทรัพยท์ี่
จ าหน่ายได้
แล้วทัง้หมด
ของกิจการ /1 

ของจ านวน
สิทธิออกเสียง
ทัง้หมดของ
กิจการ 

หุน้สำมญั 288,825,699 288,825,699 55.01 55.01 16.50 4,765,624,033.50 
หุน้บรุมิสิทธิ - - - - - - 
ใบส ำคญัแสดง
สิทธิที่จะซือ้หุน้ 

- - - - - - 

หุน้กูแ้ปลง
สภำพ 

- - - - - - 

หลกัทรพัยอ์ื่น  
(ถำ้มี) 

- - - - - - 

   รวม 55.01 รวม 4,765,624,033.50 
หมายเหต:ุ /1 ในกรณีหลกัทรพัย์ประเภทหุน้ ไม่ว่าประเภทหรือรุ่นใด จ านวนหลกัทรพัย์ทีจ่ าหน่ายไดแ้ลว้ทัง้หมด = จ านวนหุน้สามญั + หุน้

บุริมสิทธิ - หุน้ที่กิจการซือ้คืนและยงัคงคา้งอยู่ ณ วนัสิน้เดือนของเดือนก่อนเดือนที่มีการยื่นประกาศเจตนาในการเขา้ถือ
หลกัทรพัย์เพือ่ครอบง ากิจการ ทัง้นี ้จ านวนหลกัทรพัย์ดงักล่าวไม่รวมหุน้ในส่วนของ SCCC ทีใ่หค้ ายืนยนัทีจ่ะไม่ขายหุน้เป็น
จ านวน 236,173,980 หุน้ คิดเป็นรอ้ยละ 44.99 ของจ านวนหุน้สามัญที่ออกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดและสิทธิออกเสียง
ทัง้หมดของกิจการ 

 
กำรท ำค ำเสนอซือ้หุ้นสำมัญของกิจกำรในครัง้นี ้เป็นไปตำมหลักเกณฑ์กำรไดม้ำซึ่งอ ำนำจควบคุมอย่ำงมีนัยส ำคัญ 
ในนิติบุคคลที่เป็นผูถื้อหุน้ของกิจกำรอยู่ก่อนแลว้ (Chain Principle) กล่ำวคือ เมื่อวนัที่ 19 สิงหำคม 2567 ซนัไรส ์อีคิวตี ้
ซึ่งเป็นผูถื้อหุน้รำยใหญ่ของ SCCC ไดม้ำซึ่งหุน้สำมญัของ SCCC เพิ่มเติมภำยใตส้ญัญำซือ้ขำยหุน้ระหว่ำงซนัไรส ์อีคิวตี  ้
กับ Jardine Cycle & Carriage Limited เพื่อเป็นกำรเพิ่มสัดส่วนกำรลงทุนใน SCCC ของซันไรส์ อีคิวตี ้ เป็นเหตุให้  



ความเห็นของกิจการเกี่ยวกบัค าเสนอซือ้หลกัทรพัย ์(แบบ 250-2) 

 

  3 

ซันไรส ์อีคิวตี ้ถือหุน้ตัง้แต่รอ้ยละ 50.00 ขึน้ไปของจ ำนวนหุน้สำมญัที่ออกและจ ำหน่ำยแลว้ทั้งหมดและสิทธิออกเสียง
ทั้งหมดของ SCCC และเนื่องดว้ยก่อนกำรท ำค ำเสนอซือ้ SCCC เป็นผูถื้อหุน้รำยใหญ่ของกิจกำร โดยถือหุน้ในจ ำนวน 
236,173,980 หุน้ คิดเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 44.99 ของจ ำนวนหุน้สำมญัที่ออกและจ ำหน่ำยแลว้ทัง้หมดและสิทธิออกเสียง
ทัง้หมดของกิจกำร/1 

 
ดว้ยเหตุดงักล่ำวขำ้งตน้ จึงถือไดว้่ำ ซนัไรส ์อีคิวตี ้ไดเ้ขำ้มำมีอ ำนำจควบคุมอย่ำงมีนยัส ำคญัในนิติบุคคลที่เป็นผูถื้อหุน้
ของกิจกำรอยู่ก่อนแลว้ตำมหลกัของ Chain Principle ดงันัน้ ซนัไรส ์อีคิวตี ้จึงมีหนำ้ที่ตอ้งท ำค ำเสนอซือ้หลกัทรพัยท์ี่เหลือ
ทัง้หมดของกิจกำร (Mandatory Tender Offer) จำกผูถื้อหุน้ของกิจกำรทุกรำย ตำมนยัขอ้ 6 ของประกำศคณะกรรมกำร
ก ำกับตลำดทุนที่ ทจ.12/2554 เรื่อง หลกัเกณฑ ์เงื่อนไข และวิธีกำรในกำรเขำ้ถือหลกัทรพัยเ์พื่อครอบง ำกิจกำร ลงวนัที่  
13 พฤษภำคม 2554 (รวมทั้งที่ไดม้ีกำรแกไ้ขเพิ่มเติม) (“ประกำศที่ ทจ.12/2554”) ในจ ำนวน 524,999,679 หุน้ คิดเป็น
รอ้ยละ 100.00 ของจ ำนวนหุน้สำมญัที่ออกและจ ำหน่ำยแลว้ทัง้หมดและสิทธิออกเสียงทัง้หมดของกิจกำร  
 
อย่ำงไรก็ดี ที่ประชมุคณะกรรมกำรของ SCCC ครัง้ที่ 199 เมื่อวนัท่ี 23 สิงหำคม 2567 ซึ่งเป็นบคุคลตำมมำตรำ 258 ของ 
ซนัไรส ์อีคิวตี ้และเป็นผูถื้อหุน้ของกิจกำร ไดม้ีมติที่ประชมุซึ่งเก่ียวขอ้งกบักำรท ำค ำเสนอซือ้ในครัง้นี ้ดงันี  ้
(ก) SCCC จะร่วมกับซันไรส ์อีคิวตี ้ในกำรเขำ้ท ำค ำเสนอซือ้หลักทรพัยท์ัง้หมดของกิจกำร โดยจะเป็นผูร้บัซือ้หลักทรพัย์

ทัง้หมดของกิจกำรในกำรท ำค ำเสนอซือ้หลกัทรพัยใ์นครัง้นี ้ในกำรนี ้เมื่อวนัที่ 23 สิงหำคม 2567 SCCC ไดม้ีหนงัสือถึง 
ซันไรส ์อีคิวตี ้เพื่อแสดงควำมจ ำนงและขอควำมยินยอมที่จะเขำ้ร่วมกับ ซันไรส ์อีคิวตี ้เพื่อเป็นผูท้  ำค ำเสนอซือ้ร่วม 
(“Joint Offeror”) ในกำรท ำค ำเสนอซือ้ ซึ่งซนัไรส ์อีคิวตี ้ไดต้อบรบัและใหค้วำมยินยอมเป็นลำยลกัษณอ์กัษรแลว้ และ 

(ข) SCCC ยืนยันควำมประสงคท์ี่จะไม่ขำยหุ้นของกิจกำรที่ SCCC ถืออยู่จ  ำนวน 236,173,980 หุ้น คิดเป็นรอ้ยละ 
44.99 ของจ ำนวนหุ้นสำมัญที่ออกและจ ำหน่ำยแล้วทั้งหมดและสิทธิออกเสียงทั้งหมดของกิจกำร ตลอดช่วง
ระยะเวลำของกำรท ำค ำเสนอซือ้ 

 
ดังนั้น ในกำรท ำค ำเสนอซือ้หลักทรพัยข์องกิจกำรในครัง้นี ้ผูท้  ำค ำเสนอซือ้จะตอ้งท ำค ำเสนอซือ้หลักทรพัย์เป็นจ ำนวน 
288,825,699 หุน้ คิดเป็นรอ้ยละ 55.01 ของจ ำนวนหุน้สำมญัที่ออกและจ ำหน่ำยแลว้ทัง้หมดและสิทธิออกเสียงทั้งหมด
ของกิจกำร (ไม่นบัรวมหุน้ในส่วนของผูถื้อหุน้ของกิจกำรที่ใหค้  ำยืนยนัที่จะไม่ขำยหุน้ เป็นจ ำนวน 236,173,980 หุน้ หรือ
คิดเป็นรอ้ยละ 44.99 ของจ ำนวนหุน้สำมญัที่ออกและจ ำหน่ำยแลว้ทัง้หมดและสิทธิออกเสียงทัง้หมดของกิจกำร) โดยหำก
มีผูถื้อหุน้ขำยหุน้ในค ำเสนอซือ้หลกัทรพัย ์SCCC จะเป็นผูร้บัซือ้หุน้ทัง้หมด 
 
รำคำเสนอซือ้หลกัทรพัย ์
ผูท้  ำค ำเสนอซือ้จะรบัซือ้หุน้สำมญัของกิจกำรในรำคำ 16.50 บำทต่อหุน้ (“รำคำเสนอซือ้”) ซึ่งผูแ้สดงเจตนำขำยจะมีภำระ
ค่ำธรรมเนียมในกำรเสนอขำยหลักทรพัยด์ังกล่ำว ในอัตรำรอ้ยละ 0.25 ของรำคำเสนอซือ้ และภำษีมูลค่ำเพิ่มในอตัรำ 
รอ้ยละ 7.00 ของค่ำธรรมเนียมในกำรเสนอขำยหลักทรัพย์ ดังนั้น รำคำสุทธิที่ผู้แสดงเจตนำขำยจะได้รับประมำณ 
16.45586250 บำทต่อหุน้ (“รำคำเสนอซือ้สทุธิ”) ซึ่งเป็นรำคำเสนอซือ้สดุทำ้ยที่จะไม่เปล่ียนแปลงอีก เวน้แต่จะเขำ้เงื่อนไข 
ที่ระบใุนแบบ 247-4 

 
หมายเหต:ุ /1  ขอ้มูลผูถ้ือหุน้จากตลาดหลกัทรพัย์ฯ ณ วนัที ่18 มีนาคม 2567 ซ่ึงเป็นวนัปิดสมดุทะเบียนผูถ้ือหุน้ล่าสดุของกิจการ 
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ทัง้นี ้ที่ประชุมคณะกรรมกำรบริษัทของกิจกำร ครัง้ที่ 4/2567 เมื่อวนัที่ 26 สิงหำคม 2567 ไดม้ีมติจ่ำยเงินปันผลระหว่ำง
กำล จ ำนวน 1.10 บำทต่อหุน้ ใหก้ับผูถื้อหุน้สำมญัและไดก้ ำหนดรำยชื่อผูถื้อหุน้ (Record Date) เพื่อก ำหนดสิทธิในกำร
รบัเงินปันผลในครัง้นี ้เมื่อวนัที่ 9 กันยำยน 2567 และจะจ่ำยเงินปันผลในวนัที่ 20 กันยำยน 2567 อย่ำงไรก็ตำม ผูท้  ำค ำ
เสนอซือ้ไม่ไดท้  ำกำรปรบัรำคำเสนอซือ้จำกเหตกุำรณจ์่ำยเงินปันผลขำ้งตน้  
 
ในกำรค ำนวณจ ำนวนเงินค่ำขำยหลักทรัพย์ที่จะตอ้งช ำระให้แก่ผู้แสดงเจตนำขำยแต่ละรำย ตัวแทนในกำรรับซือ้
หลกัทรพัย ์(บริษัทหลกัทรพัย ์เกียรตินำคินภทัร จ ำกัด (มหำชน) และ/หรือ บริษัทหลกัทรพัย ์กรุงศรี จ ำกัด (มหำชน) รวม
เรียกว่ำ “ตวัแทนในกำรรบัซือ้หลกัทรพัย”์) จะน ำรำคำเสนอซือ้สทุธิคณูดว้ยจ ำนวนหุน้ท่ีเสนอขำย และน ำมำด ำเนินกำรปัด
เศษใหจ้ ำนวนเงินค่ำขำยหลักทรพัยเ์ป็นจ ำนวนเงินที่มีทศนิยม 2 ต ำแหน่งเป็นหน่วยสตำงค ์ส ำหรบักำรคิดทศนิยม 2 
ต ำแหน่งในหน่วยสตำงค ์ถำ้เศษมำกกว่ำหรือเท่ำกับ 0.005 บำท จะท ำกำรปัดเศษขึน้ แต่ถำ้เศษนอ้ยกว่ำ 0.005 บำท จะ
ท ำกำรปัดเศษทิง้ โดยกำรปัดเศษจะใช้กับกำรค ำนวณค่ำธรรมเนียมในกำรเสนอขำยหลักทรัพย ์ภำษีมูลค่ำเพิ่มของ
ค่ำธรรมเนียมดงักล่ำว และรำคำเสนอซือ้สทุธิ 
 
ตำมบทบัญญัติแห่งประมวลรัษฎำกร (เว้นแต่จะเข้ำข้อยกเว้นโดยชัดแจ้งภำยใตข้้อตกลงตำมอนุสัญญำภำษีซอ้นที่  
ใช้บังคับในแต่ละกรณี) ในกรณีที่ผูแ้สดงเจตนำขำยหลักทรัพย ์เป็นนิติบุคคลต่ำงประเทศที่ไม่ใช่สัญชำติไทยซึ่งไม่ได้
ประกอบกิจกำรในประเทศไทย และไม่ไดม้ีถิ่นฐำนอยู่ในประเทศที่อยู่ภำยใตบ้งัคบัแห่งอนสุญัญำภำษีซอ้นกบัประเทศไทย 
หรือมีถิ่นฐำนอยู่ในประเทศซึ่งเป็นคู่สัญญำตำมอนุสัญญำภำษีซอ้นกับประเทศไทย แต่ไม่ไดม้ีข้อยกเว้นเรื่องกำรหัก 
ภำษี ณ ที่จ่ำยจำกผลก ำไรจำกกำรขำยหลักทรัพยท์ี่เกิดขึน้ในประเทศไทย ผู้แสดงเจตนำขำยดังกล่ำวจะต้องถูกหัก 
ภำษี ณ ที่จ่ำยในอตัรำรอ้ยละ 15.00 ของผลก ำไรจำกกำรขำยหลกัทรพัย ์กล่ำวคือผลต่ำงระหว่ำงรำคำเสนอซือ้และตน้ทนุ
ของหลักทรัพย์ โดยที่ผู้แสดงเจตนำขำยจะต้องแจ้งต้นทุนของหลักทรัพย์แก่ตัวแทนในกำรรับซื ้อหลักทรัพย์  ทั้งนี ้  
หำกผูแ้สดงเจตนำขำยไม่ไดแ้จง้ตน้ทุนของหลกัทรพัยด์งักล่ำวมำพรอ้มแบบแจง้ตน้ทุนของหลักทรพัยท์ี่น ำมำเสนอขำย 
ตัวแทนในกำรรับซือ้หลักทรัพยจ์ะท ำกำรหักภำษี ณ ที่จ่ำย โดยค ำนวณภำษีหัก ณ ที่จ่ำย จำกรำคำเสนอซือ้คูณดว้ย
จ ำนวนหลกัทรพัยข์องกิจกำรท่ีผูแ้สดงเจตนำขำยน ำมำเสนอขำยทัง้หมด 
 
ในกรณีที่ผูแ้สดงเจตนำขำยเป็นนิติบุคคลที่จดทะเบียนในประเทศไทย ผูแ้สดงเจตนำขำยจะตอ้งถูกหักภำษี  ณ ที่จ่ำย 
ในอัตรำรอ้ยละ 3.00 ของภำระค่ำธรรมเนียมในกำรเสนอขำยหุ้น และออกหนังสือรับรองกำรหักภำษี ณ ที่จ่ำยใหก้ับ
ตวัแทนในกำรรบัซือ้หลกัทรพัย ์
 
วนัช ำระรำคำและวิธีกำรช ำระรำคำ 
ผูท้  ำค ำเสนอซือ้จะช ำระรำคำค่ำหลกัทรพัยใ์หแ้ก่ผูแ้สดงเจตนำขำยภำยในวนัท ำกำรที่ 2 นบัจำกวนัสิน้สดุระยะเวลำรบัซือ้ 
ซึ่งตรงกับวันที่ 4 ตุลำคม 2567 เมื่อแบบตอบรับค ำเสนอซือ้หลักทรัพยท์ี่ผู้แสดงเจตนำขำยน ำมำยื่นมีควำมถูกตอ้ง 
ครบถว้น สมบูรณ ์และไดม้ีกำรโอนหลกัทรพัยใ์หแ้ก่ผูท้  ำค ำเสนอซือ้เสร็จสิน้ และมีผลสมบูรณ ์หรือในกรณีที่มีกำรขยำย
ระยะเวลำรบัซือ้หลกัทรพัย ์ผูแ้สดงเจตนำขำยจะไดร้บัช ำระคำ่หลกัทรพัยใ์นวนัท ำกำรท่ี 2 ถดัจำกวนัสดุทำ้ยของระยะเวลำ
รบัซือ้ที่อำจขยำยออกไป 
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เมื่อแบบตอบรบัค ำเสนอซือ้หลกัทรพัย ์ใบหุน้ เอกสำรแสดงกรรมสิทธ์ิอ่ืน ๆ และเอกสำรหลกัฐำนของผูแ้สดงเจตนำขำย
ไดร้บักำรตรวจสอบว่ำถกูตอ้งครบถว้น ผูท้  ำค ำเสนอซือ้จะช ำระเงินค่ำหลกัทรพัยใ์หแ้ก่ผูแ้สดงเจตนำขำย โดยผ่ำนตวัแทน
ในกำรรบัซือ้หลกัทรพัยต์ำมที่ผูแ้สดงเจตนำขำยระบุไวใ้นแบบตอบรบัค ำเสนอซือ้หลกัทรพัย ์โดยจะช ำระในจ ำนวนสุทธิ
หลงัหกัค่ำธรรมเนียมและภำษีมลูค่ำเพิ่ม ตำมรำยละเอียดวิธีกำรช ำระรำคำ ดงันี ้
 

(1) ผูแ้สดงเจตนาขายรบัช าระเงนิค่าหลกัทรพัย์โดยวธีิการโอนเงนิเขา้บญัชีโดยผ่านระบบการโอนอตัโนมตั ิ(ATS) 
 
ผูท้  าค าเสนอซือ้จะด าเนินการใหต้วัแทนในการรบัซือ้หลกัทรพัย์โอนเงินเขา้บญัชีของผูแ้สดงเจตนาขายภายใน
เวลา 16.00 น. ของวนัที ่4 ตลุาคม 2567 ซึ่งเป็นวนัท าการที ่2 นบัจากวนัสิน้สดุระยะเวลารบัซือ้ 
 
หากในกรณีทีต่วัแทนในการรบัซือ้หลกัทรพัย์ไม่สามารถโอนเงนิเขา้บญัชีดงักล่าวไดไ้ม่ว่ากรณีใด ๆ ผูท้ าค าเสนอ
ซือ้สงวนสทิธิทีจ่ะใหต้วัแทนในการรบัซือ้หลกัทรพัย์ช าระค่าหลกัทรพัย์เป็นเช็ค โดยผูท้ าค าเสนอซือ้จะด าเนนิการ
ใหต้วัแทนในการรบัซือ้หลกัทรพัย์จดัส่งเช็คทางไปรษณีย์ลงทะเบียนไปใหผู้แ้สดงเจตนาขาย ตามทีอ่ยู่ทีร่ะบไุวใ้น
แบบตอบรบัค าเสนอซือ้หลกัทรพัย์ ภายใน 15 วนัหลงัวนัช าระราคา 
 

(2) ผูแ้สดงเจตนาขายรบัช าระเงนิค่าหุน้โดยขอรบัเป็นเช็ค 
 

 ในกรณีทีผู่แ้สดงเจตนาขายเลือกทีจ่ะรบัช าระคา่หุน้เป็นเช็ค ผูท้ าค าเสนอซือ้จะด าเนนิการใหต้วัแทนในการรบัซือ้
หลกัทรพัย์ช าระเป็นเช็ค ซึ่งในกรณีทีผู่แ้สดงเจตนาขายน าเช็คดงักล่าวเขา้บญัชีธนาคารทีอ่ยู่นอกเขตส านกัหกั
บญัชีกรุงเทพมหานคร อาจตอ้งใชเ้วลาในการเรียกเก็บเงนิตามเช็ค ประมาณ 7 - 15 วนั (ซึ่งเป็นไปตามขัน้ตอน
ของแต่ละธนาคาร) 

 
ระยะเวลำรบัซือ้หลกัทรพัย ์
ผูท้  ำค ำเสนอซือ้ก ำหนดระยะเวลำรบัซือ้หลักทรพัยเ์ป็นเวลำทั้งสิน้ 25 วันท ำกำร ตัง้แต่วันที่ 29 สิงหำคม 2567 ถึงวันที่  
2 ตุลำคม 2567 (“ระยะเวลำรบัซือ้”) ระหว่ำงเวลำท ำกำร ตัง้แต่เวลำ 9.00 น. ถึง 16.00 น. โดยระยะเวลำรบัซือ้ดงักล่ำว
เป็นระยะเวลำรบัซือ้สดุทำ้ยที่จะไม่ขยำยระยะเวลำรบัซือ้อีก (Final Period) เวน้แต่จะเขำ้เงื่อนไขในกำรแกไ้ขเปล่ียนแปลง
ค ำเสนอซือ้ที่ระบใุนแบบ 247-4 
 
ทัง้นี ้หำกมีกำรประกำศวนัหยดุรำชกำรเพิ่มเติมในช่วงระยะเวลำรบัซือ้ดงักล่ำว ผูท้  ำค ำเสนอซือ้จะขยำยระยะเวลำรบัซือ้ 
เพื่อใหร้ะยะเวลำรบัซือ้หลกัทรพัยไ์ม่นอ้ยกว่ำ 25 วนัท ำกำร ซึ่งเป็นไปตำมประกำศที่ ทจ.12/2554 
 
เงื่อนไขในกำรแกไ้ขเปล่ียนแปลงค ำเสนอซือ้  
ผูท้  ำค ำเสนอซือ้มีเงื่อนไขที่อำจเปล่ียนแปลงค ำเสนอซือ้ ดงันี ้
• ผู้ท  ำค ำเสนอซือ้อำจลดรำคำเสนอซือ้หรือขยำยระยะเวลำในกำรเสนอซือ้ หำกมีเหตุกำรณ์รำ้ยแรงต่อฐำนะหรือ

ทรพัยสิ์นของกิจกำรในระหว่ำงระยะเวลำรบัซือ้ 
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• ผูท้  ำค ำเสนอซือ้อำจแกไ้ขขอ้เสนอหรือขยำยระยะเวลำในกำรเสนอซือ้เพื่อแข่งขนักบับุคคลอื่นนัน้ หำกมีบุคคลอื่นยื่น
ค ำเสนอซือ้หลกัทรพัยข์องกิจกำรในระหว่ำงระยะเวลำรบัซือ้ 

 
เงื่อนไขในกำรยกเลิกค ำเสนอซือ้  
ผูท้  ำค ำเสนอซือ้อำจยกเลิกค ำเสนอซือ้ไดใ้นกรณีใดกรณีหน่ึง ดงัต่อไปนี ้
• มีเหตกุำรณ ์หรือกำรกระท ำใด ๆ เกิดขึน้ภำยหลงัจำกผูท้  ำค ำเสนอซือ้ยื่นค ำเสนอซือ้ต่อส ำนกังำนคณะกรรมกำรก ำกบั

หลกัทรพัยแ์ละตลำดหลกัทรพัย ์(“ส ำนกังำน ก.ล.ต.”) และยงัไม่พน้ระยะเวลำรบัซือ้  อนัเป็นเหตุหรืออำจเป็นเหตุให้
เกิดควำมเสียหำยอยำ่งรำ้ยแรงต่อฐำนะหรือทรพัยสิ์นของกิจกำร โดยที่เหตกุำรณห์รือกำรกระท ำดงักล่ำวมิไดเ้กดิจำก
กำรกระท ำของผูท้  ำค ำเสนอซือ้หรือกำรกระท ำที่ผูท้  ำค ำเสนอซือ้ตอ้งรบัผิดชอบ หรือ 

• กิจกำรท่ีถกูเสนอซือ้กระท ำกำรใด ๆ  ภำยหลงัยื่นค ำเสนอซือ้ต่อส ำนกังำน ก.ล.ต. และยงัไม่พน้ระยะเวลำรบัซือ้อนัเป็น
ผลใหม้ลูค่ำของหุน้ลดลงอย่ำงมีนยัส ำคญั หรือ 

• กิจกำรกระท ำกำรใด ๆ ที่น่ำจะมีผลต่อกำรท ำค ำเสนอซือ้ตำมประกำศคณะกรรมกำรก ำกับตลำดทุนที่ ทจ. 14/2554 
เรื่อง กำรกระท ำกำรหรืองดเวน้กระท ำกำรในประกำรท่ีน่ำจะมีผลต่อกำรท ำค ำเสนอซือ้หลกัทรพัยข์องกิจกำร ลงวนัท่ี 
25 กรกฎำคม 2554 (รวมทัง้ที่ไดม้ีกำรแกไ้ขเพิ่มเติม) 

 
ระยะเวลำรบัซือ้หลกัทรพัยท์ี่ผูถื้อหลกัทรพัยส์ำมำรถยกเลิกกำรแสดงเจตนำขำย  
ผูแ้สดงเจตนำขำยสำมำรถยกเลิกกำรแสดงเจตนำขำยหลกัทรพัยไ์ด ้ณ ที่ท  ำกำรของตวัแทนในกำรรบัซือ้หลกัทรพัย ์ตัง้แต่
วนัที่ 29 สิงหำคม 2567 ถึงวนัที่ 25 กันยำยน 2567 ทุกวนัท ำกำรของตวัแทนในกำรรบัซือ้หลกัทรพัย ์ตัง้แต่เวลำ 9.00 น. 
ถึง 16.00 น. (รวม 20 วันท ำกำร) โดยผู้แสดงเจตนำขำยจะตอ้งปฏิบัติตำมขั้นตอนกำรยกเลิกกำรแสดงเจตนำขำย
หลกัทรพัย ์
 
ทัง้นี ้หำกมีกำรประกำศวนัหยดุรำชกำรเพิ่มเตมิในช่วงระยะเวลำรบัซือ้ที่ผูแ้สดงเจตนำขำยสำมำรถยกเลิกกำรแสดงเจตนำ
ขำย ผูท้  ำค ำเสนอซือ้จะขยำยระยะเวลำรบัซือ้หลักทรัพยท์ี่ผูถื้อหลักทรัพยส์ำมำรถยกเลิกกำรแสดงเจตนำขำยออกไป 
เพื่อใหร้ะยะเวลำดงักล่ำวเท่ำกบั 20 วนัท ำกำร ซึ่งเป็นไปตำมประกำศที่ ทจ.12/2554 
 
กิจกำรไดพ้ิจำรณำขอ้เสนอในค ำเสนอซือ้โดยค ำนึงถึงประโยชนข์องผูถื้อหลกัทรพัยแ์ลว้ขอเสนอควำมเห็นเพื่อประกอบกำร
พิจำรณำดงันี ้
 
1. สถานภาพของกิจการเกี่ยวกับผลการด าเนินงานที่ผ่านมาและที่คาดว่าจะเกิดขึน้ในอนาคต พร้อมข้อ

สมมติฐานทีใ่ช้ในการคาดการณ ์
 

1.1 ข้อมูลทั่วไป 
 
ชื่อ : บรษิัท ลำนนำรีซอรส์เซส จ ำกดั (มหำชน) 
เลขทีจ่ดทะเบียนบริษัท : 0107535000397 
ประเภทธุรกิจ : ผลิตและจ ำหน่ำยถ่ำนหินทัง้ในประเทศและตำ่งประเทศ 
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จ านวนหุ้นทีอ่อกและ
จ าหน่ายแล้ว 

: หุน้สำมญัจ ำนวน 524,999,679 หุน้ มลูค่ำที่ตรำไวหุ้น้ละ 1.00 บำท 

ทีอ่ยู่ (ส านักงานใหญ)่ : อำคำรมหำทุนพลำซ่ำ ชั้น 9, 888/99 ถนนเพลินจิต แขวงลุมพินี เขตปทุมวัน 
กรุงเทพมหำนคร 10330 

หมายเลขโทรศัพท ์ : 0-2253-8080 
เว็บไซต ์ : www.lannar.com 

 
1.2 ประวัติความเป็นมาและพัฒนาการส าคัญ 
 
บริษัท ลำนนำรีซอรส์เซส จ ำกัด (มหำชน) (“LANNA” หรือ “กิจกำร” หรือ “บริษัทฯ”) เดิมชื่อ บริษัท ลำนนำลิกไนต ์จ ำกดั 
(มหำชน) ไดก้่อตัง้ขึน้เมื่อวนัที่ 4 ตุลำคม 2528 และจดทะเบียนแปรสภำพเป็นบริษัทมหำชนจ ำกัดเมื่อวันที่ 29 ธันวำคม 
2535 โดยได้รับอนุญำตให้เข้ำจดทะเบียนซื ้อขำยหุ้นสำมัญครั้งแรกในตลำดหลักทรัพย์แห่ งประเทศไทย  
(“ตลำดหลักทรพัยฯ์”) เมื่อวันที่ 12 กรกฎำคม 2537 และต่อมำเมื่อวันที่ 17 พฤษภำคม 2544 ไดจ้ดทะเบียนเปล่ียนชื่อ
บรษิัทใหม่เป็น บรษิัท ลำนนำรีซอรส์เซส จ ำกดั (มหำชน) 
 
ตลอดระยะเวลำที่ผ่ำนมำ กิจกำรไดพ้ฒันำธุรกิจอย่ำงต่อเนื่องผ่ำนกำรลงทุนทัง้ในประเทศ และต่ำงประเทศ โดย LANNA 
ไดเ้ขำ้รว่มลงทนุท ำเหมืองถ่ำนหินในประเทศอินโดนีเซียมำเป็นเวลำมำกกว่ำ 22 ปี โดยไดน้ ำเขำ้ถ่ำนหินมำจ ำหน่ำยใหก้ับ
ลูกคำ้ในประเทศไทยและส่งไปจ ำหน่ำยยงัประเทศอื่นดว้ยโดยเฉพำะตลำดในแถบภูมิภำคเอเชีย นอกจำกนี ้กิจกำรได้
ขยำยกำรลงทุนสู่ธุรกิจใหม่ ๆ ผ่ำนกำรลงทุนในหุน้สำมัญของบริษัท ไทย อะโกร เอ็นเนอรย์ี่ จ ำกัด (มหำชน) (“TAE”)  
เพื่อประกอบธุรกิจผลิตและจดัจ ำหน่ำยเอทำนอลเพื่อใชเ้ป็นเชือ้เพลิงส ำหรบัรถยนตโ์ดยทั่วไป กำรลงทนุในบริษัท ลำนนำ
พำวเวอรเ์จ็นเนอรเ์รชั่น จ ำกัด เพื่อประกอบธุรกิจโรงไฟฟ้ำพลังงำนถ่ำนหินและพลังงำนทดแทนทั้งในและต่ำงประเทศ 
รวมทั้งกำรลงทุนในบริษัทร่วมในประเทศสิงคโปร ์ เพื่อประกอบธุรกิจขนส่งสินคำ้ทำงทะเลและซือ้ขำยถ่ำนหิน ซึ่งช่วย
สนบัสนุนและบริหำรกำรขนส่งถ่ำนหินใหม้ีประสิทธิภำพและมีตน้ทุนกำรขนส่งที่ต  ่ำลง ทัง้นี ้กิจกำรยงัคงมุ่งเนน้กำรลงทนุ
ในโครงกำรที่เป็นมิตรกับส่ิงแวดลอ้มอย่ำงต่อเนื่อง เพื่อสรำ้งโอกำสและรำยได ้และท ำใหก้ำรด ำเนินธุรกิจของกิจกำร 
มีควำมมั่นคงและยั่งยืนในระยะยำว 
 
1.3 ลักษณะการประกอบธุรกิจ 
 
ตลอดระยะเวลำกว่ำ 30 ปี บริษัทฯ ประกอบธุรกิจหลกั 3 ประเภท ดงันี ้(1) Solid Fuel ประกอบธุรกิจผลิตและจ ำหน่ำย
ถ่ำนหินทัง้ในประเทศ และต่ำงประเทศ (2) Liquid Bio-Fuel ประกอบธุรกิจผลิตและจ ำหน่ำยเอทำนอลเพื่อใชเ้ป็นเชือ้เพลิง
ส ำหรบัรถยนตท์ั่วไป และ (3) Renewable Energy ประกอบธุรกิจดำ้นกำรลงทุนและใหบ้ริกำรดำ้นพลงังำนทดแทน โดย
รำยละเอียดของแต่ละกลุ่มธุรกิจ มีดงันี ้
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1. กลุ่มธุรกิจถ่านหนิ 
 
กิจกำรด ำเนินธุรกิจถ่ำนหินทั้งในประเทศ และต่ำงประเทศ โดยน ำเขำ้ถ่ำนหินจำกเหมืองร่วมทุนและจำกแหล่งอื่นใน
ประเทศอินโดนีเซีย ผ่ำนบริษัทย่อยและบริษัทร่วมที่จดัตัง้ขึน้ในประเทศอินโดนีเซียเพื่อมำจ ำหน่ำยใหก้บัลกูคำ้ในประเทศ
ไทยโดยขำยแบบส่งตรงใหล้กูคำ้และน ำเขำ้มำสต๊อกไว ้ณ ศูนยจ์ ำหน่ำยถ่ำนหินอยุธยำเพื่อจ ำหน่ำยใหล้กูคำ้อีกต่อหนึ่ง 
โดยถ่ำนหินของกิจกำรโดยส่วนใหญ่จะถกูน ำไปใชใ้นกลุ่มอตุสำหกรรมผลิตปนูซีเมนต ์และใชใ้นกำรผลิตกระแสไฟฟ้ำและ
อตุสำหกรรมอื่น ๆ รวมทัง้ส่งไปจ ำหน่ำยยงัประเทศอื่นดว้ยโดยเฉพำะตลำดในแถบภมูิภำคเอเชีย เช่น อินเดีย ญ่ีปุ่ น เกำหลี
ใต ้ไตห้วนั และฮ่องกง เป็นตน้ โดยถ่ำนหินที่กิจกำรผลิตออกจ ำหน่ำยมีคุณภำพและมีแบรนด ์เป็นที่เชื่อถือของลกูคำ้ทัง้
ตลำดในประเทศ และต่ำงประเทศ ซึ่งเป็นบรษิัทหนึ่งที่มีชื่อเสียงเป็นท่ีน่ำเชื่อถือในธุรกิจถ่ำนหินในภมูิภำคเอเชีย 
 
2. กลุ่มธุรกิจเอทานอลเพื่อใช้เป็นเชือ้เพลง 
 
TAE เป็นบริษัทย่อยที่จดทะเบียนในประเทศไทย ประกอบธุรกิจผลิตและจ ำหน่ำยเอทำนอล (แอลกอฮอลบ์ริสทุธ์ิรอ้ยละ 
99.5 โดยปริมำตร) เพื่อใชเ้ป็นเชือ้เพลิง และสำรปรบัปรุงดินโพแทสเซียมฮิวเมท ซึ่งเป็นผลิตภณัฑท์ี่ไดจ้ำกกระบวนกำร
บริหำรจดักำรน ำ้กำกส่ำจำกกระบวนกำรผลิตเอทำนอลเป็นเชือ้เพลิงของ TAE เพื่อลดผลกระทบต่อส่ิงแวดลอ้ม ปัจจุบนั 
TAE มีโรงงำนผลิตเอทำนอลจ ำนวน 2 สำยกำรผลิต ตัง้อยู่ที่จงัหวดัสพุรรณบรุี ขนำดก ำลงักำรผลิตเอทำนอลสำยกำรผลิต
ที่ 1 จ ำนวน 150,000 ลิตรต่อวนั และสำยกำรผลิตที่ 2 จ ำนวน 200,000 ลิตรต่อวนั รวมทัง้สิน้ 350,000 ลิตรต่อวนั 
 
3. กลุ่มธุรกิจด้านการลงทุนและให้บริการด้านพลังงานทดแทน 
 
บริษัท ลำนนำพำวเวอรเ์จ็นเนอรเ์รชั่น จ ำกัด เป็นบริษัทย่อยที่จดทะเบียนในประเทศไทย ซึ่งมีเป้ำหมำยที่จะศึกษำควำม
เป็นไปได้และเตรียมกำรลงทุนในโครงกำรด้ำนพลังงำนทดแทนทั้งในประเทศและต่ำงประเทศ เช่น ธุรกิจพลังงำน  
ชีวมวล ธุรกิจผลิตและจ ำหน่ำยไฟฟ้ำจำกพลังงำนเชือ้เพลิงชีวมวลชีวภำพ เป็นตน้ รวมถึงกำรลงทุนและพัฒนำธุรกิจ
พลังงำนดำ้นอื่น เช่น โครงกำรพลังงำนแสงอำทิตย ์พลังงำนลม โครงกำรสถำนีอัดประจุไฟฟ้ำ หรือโครงกำรที่เก่ียวขอ้ง 
ต่ำง ๆ เป็นตน้ ซึ่งจะสรำ้งรำยไดแ้ละก ำไรใหเ้พิ่มมำกยิ่งขึน้ไดใ้นอนำคต 

 
1.4 โครงสร้างรายได ้
 

โครงสร้างรายได้ของกิจการส าหรับปี 2564 - 2566 และงวด 6 เดือนปี 2566 และ 2567 

งบการเงินรวม 

งวดเดือน ม.ค. - ธ.ค. งวดเดือน ม.ค. - มิ.ย. 
2564 

(ปรับปรุงใหม่) 
2565 

(ปรับปรุงใหม่) 
2566 2566 2567 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 
รำยได้จำกกำรขำย
ถ่ำนหิน 

13,527.17 85.24 23,164.66 91.47 20,228.89 87.76 11,325.81 87.13 10,364.14 86.94 
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งบการเงินรวม 

งวดเดือน ม.ค. - ธ.ค. งวดเดือน ม.ค. - มิ.ย. 
2564 

(ปรับปรุงใหม่) 
2565 

(ปรับปรุงใหม่) 
2566 2566 2567 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 
รำยได้จำกกำรขำย 
เอทำนอลและสำร
ปรบัปรุงดิน 

2,207.30 13.91 2,029.74 8.02 2,644.78 11.47 1,557.66 11.98 1,397.27 11.72 

รวมขายสุทธิ 15,734.47 99.15 25,194.40 99.49 22,873.67 99.23 12,883.47 99.11 11,761.41 98.66 
รำยไดอ้ื่น/1 134.25 0.85 130.27 0.51 177.42 0.77 115.43 0.89 134.45 1.13 
รำยได้จำกกำรขำย
วตัถดุิบจำกเหตุกำรณ์
ลกุไหม ้

- - - - - - - - 24.49 0.21 

รายได้รวม 15,868.72 100.00 25,324.67 100.00 23,051.09 100.00 12,998.90 100.00 11,920.35 100.00 
หมายเหต:ุ /1 รายไดอ้ืน่ ประกอบดว้ยก าไรจากอตัราแลกเปลีย่น รายไดท้างการเงนิ และรายไดอื้น่ ๆ เป็นตน้ 

 
1.5 โครงสร้างการถือหุน้ของกิจการ ณ วันที ่19 สิงหาคม 2567 
 

 
 

ชื่อบริษทั 
สัดส่วน 

การถือหุน้ 
(ร้อยละ) 

ทุนจดทะเบียน/ 
ทุนตามกฎหมาย  

ประเภทธุรกิจ / ผลิตภัณฑ ์

บริษัทย่อยในประเทศไทย 

บรษิัท ไทย อะโกร เอ็นเนอรย์ี่ จ ำกดั (มหำชน) 
(“TAE”) 

51.00 1,000 ลำ้นบำท 
ผลิตและจ ำหน่ำยเอทำนอลเพื่อ

ใชเ้ป็นเชือ้เพลิง 

บรษิัท ลำนนำพำวเวอรเ์จ็นเนอรเ์รชั่น จ ำกดั 100.00 300 ลำ้นบำท 
ดำ้นกำรลงทนุและใหบ้รกิำร

ดำ้นพลงังำนทดแทน 

บริษัทย่อยในต่างประเทศ 
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ชื่อบริษทั 
สัดส่วน 

การถือหุน้ 
(ร้อยละ) 

ทุนจดทะเบียน/ 
ทุนตามกฎหมาย  

ประเภทธุรกิจ / ผลิตภัณฑ ์

PT. SINGLURUS PRATAMA 
(จดัตัง้ขึน้ในประเทศอินโดนเีซยี) 

65.00 
10,500 

ลำ้นรูเปียะห ์
ผลิตและจ ำหน่ำยถ่ำนหิน 

PT. LANNA HARITA INDONESIA 
(จดัตัง้ขึน้ในประเทศอินโดนเีซยี) 

55.00 
8 ลำ้นเหรียญ
สหรฐัอเมรกิำ 

ผลิตและจ ำหน่ำยถ่ำนหิน 

บริษัทร่วม 

UNITED BULK SHIPPING PTE LTD 
(จดัตัง้ขึน้ในประเทศสงิคโปร)์ 

49.00 
1 แสนเหรียญ
สิงคโปร ์

ขนส่งทำงทะเล 

PT. PESONA KHATULISTIWA NUSANTARA 
(จดัตัง้ขึน้ในประเทศอินโดนเีซยี) 

10.00 
580,891  

ลำ้นรูเปียะห ์
ผลิตและจ ำหนำ่ยถำ่นหิน 

 

1.6 ผู้ถือหุ้น 
 

1.6.1 รายชื่อผู้ถือหุ้นก่อนการท าค าเสนอซือ้ 
 
รำยชื่อผูถื้อหุน้ที่ถือหุน้สงูสดุ 15 รำยแรก ตำมรำยชื่อในสมดุทะเบียนผูถื้อหุน้ล่ำสดุของกิจกำร ณ วนัที่ 18 มีนำคม 2567 
มีรำยละเอียดดงันี ้
 

ล าดับ รายชื่อผู้ถือหุ้น 
จ านวนหุ้น  

(หุ้น) 
สัดส่วนการถือหุน้  

(ร้อยละ) 
1 บรษิัท ปนูซีเมนตน์ครหลวง จ ำกดั (มหำชน) 236,173,980 44.99 
2 บรษิัท ไทยเอ็นวีดีอำร ์จ ำกดั 21,984,819 4.19 
3 นำย ทวีฉตัร จฬุำงกรู 16,000,000 3.05 
4 นำย ธนสั ตนัติสนุทร 15,881,065 3.02 
5 นำย กอ้งภพ ลิมทรง 14,507,660 2.76 
6 นำย ชยัสิทธ์ิ วิรยิะเมตตำกลุ 11,878,800 2.26 
7 น.ส. ไกรกำญจน ์ศิรริงัษี 11,600,000 2.21 
8 นำย ไกรสีห ์ศิรริงัษี 9,697,781 1.85 
9 นำย วิสิฐ ตนัติสนุทร 6,430,500 1.22 
10 UBS AG LONDON BRANCH 6,429,100 1.22 
11 นำง มลัลิกำ อินทสุตุ 5,150,000 0.98 
12 นำย ศภุชยั สทุธิพงษ์ชยั 5,000,000 0.95 
13 นำย เกียรติ ศรีจอมขวญั 3,800,000 0.72 
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ล าดับ รายชื่อผู้ถือหุ้น 
จ านวนหุ้น  

(หุ้น) 
สัดส่วนการถือหุน้  

(ร้อยละ) 
14 นำย สทุศัน ์ตรยิำงกรูศร ี 3,323,000 0.63 
15 นำย บรรยง อนรรฆธรรม 2,800,000 0.53 

รวมผู้ถือหุ้น 15 อนัดบัแรก 370,656,705 70.60 
ผูถื้อหุน้อื่น 154,342,974 29.40 
รวมผู้ถือหุ้นทัง้หมด 524,999,679 100.00 

ทีม่า: ขอ้มูลทีเ่ปิดเผยบนเว็บไซตข์องตลาดหลกัทรพัย์ฯ 
 
1.6.2 โครงสร้างผู้ถือหุ้นทีค่าดว่าจะเป็นภายหลังการท าค าเสนอซือ้ 
 
กรณีผูถื้อหุน้เดิมของกิจกำรทุกรำย (ไม่นับรวมหุน้ในส่วนของ SCCC ที่ใหค้  ำยืนยนัที่จะไม่ขำยหุน้ในกำรท ำค ำเสนอซือ้
หลกัทรพัยเ์ป็นจ ำนวน 236,173,980 หุน้ คิดเป็นรอ้ยละ 44.99 ของจ ำนวนหุน้สำมญัที่ออกและจ ำหน่ำยแลว้ทัง้หมดและ
สิทธิออกเสียงทัง้หมดของกิจกำร) แสดงเจตนำขำยหุน้ของกิจกำรทัง้หมด จะท ำใหผู้ท้  ำค ำเสนอซือ้มีสถำนะเป็นผูถื้อหุน้
รอ้ยละ 100.00 ของจ ำนวนหุน้สำมญัที่ออกและจ ำหน่ำยแลว้ทัง้หมดและสิทธิออกเสียงทัง้หมดของกิจกำร 
 

ล าดับ รายชื่อผู้ถือหุ้น 
จ านวนหุ้น  

(หุ้น) 
สัดส่วนการถือหุน้  

(ร้อยละ) 
1 บรษิัท ปนูซีเมนตน์ครหลวง จ ำกดั (มหำชน) 524,999,679 100.00 

รวมผู้ถือหุ้นทัง้หมด 524,999,679 100.00 
 
1.7 รายชื่อคณะกรรมการ  

 
1.7.1 รายชื่อคณะกรรมการก่อนการท าค าเสนอซือ้ ณ วันที ่19 สิงหาคม 2567 
 
ล าดับ รายชื่อคณะกรรมการ ต าแหน่ง 

1 นำย วนัชยั โตสมบญุ /1  ประธำนกรรมกำร  
2 นำย ไกรสีห ์ศิรริงัษี รองประธำนกรรมกำรบรษิัท  
3 นำย สีหศกัดิ์ อำรีรำชกำรณัย ์ ประธำนเจำ้หนำ้ที่บรหิำร / กรรมกำร  
4 นำย วิสิฐ ตนัติสนุทร กรรมกำร  
5 นำย อนนัต ์เลำ้หเรณ ู กรรมกำร  
6 นำย ศิวะ มหำสนัทนะ /1 /2 กรรมกำร  
7 นำย รำนจนั ซำซเดอวำ /1 /2 กรรมกำร  
8 นำย เคอรร์ี่ เจมส ์เชยี เบง ลี /1 กรรมกำร  
9 นำย อดลุย ์ตณัฑรตัน ์ กรรมกำรอิสระ/ ประธำนกรรมกำรตรวจสอบ  
10 นำง ดวงกมล สชุำโต กรรมกำรอิสระ/ กรรมกำรตรวจสอบ  
11 นำย ธนญ ตนัติสนุทร กรรมกำรอิสระ  
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ล าดับ รายชื่อคณะกรรมการ ต าแหน่ง 
12 นำย รำลฟ์โรเบิรต ไทย ์ กรรมกำรอิสระ / กรรมกำรตรวจสอบ  

ทีม่า: ขอ้มูลคณะกรรมการและผูบ้ริหารของบริษัทฯ จากตลาดหลกัทรพัย์ฯ 
หมายเหต:ุ  /1 กรรมการตวัแทนจาก SCCC 
 /2 กรรมการทีด่  ารงต าแหน่งกรรมการของผูท้  าค าเสนอซือ้และบคุคลตามมาตรา 258 แห่ง พ.ร.บ. หลกัทรพัย์ฯ 
 
1.7.2 รายชื่อคณะกรรมการทีค่าดว่าจะเป็นภายหลังการท าค าเสนอซือ้ 
 

ภำยหลงักำรท ำค ำเสนอซือ้ โดยเฉพำะในกรณีที่ผูท้  ำค ำเสนอซือ้เขำ้ไปถือหุน้ในกิจกำรจนมีอ ำนำจควบคมุในกิจกำร ผูท้  ำ
ค ำเสนอซือ้อำจจะมีกำรเปล่ียนแปลง หรือแต่งตัง้กรรมกำรเพิ่มเติม หรือเปล่ียนแปลงสัดส่วนโครงสรำ้งกรรมกำรของ
กิจกำร ตำมควำมเหมำะสม โดยที่จ ำนวนคณะกรรมกำรปัจจบุนัและภำยหลงัจำกกำรท ำค ำเสนอซือ้ กิจกำรยงัคงมีจ ำนวน
กรรมกำรอิสระและกรรมกำรตรวจสอบขัน้ต ่ำตำมที่กฎหมำยก ำหนด ทัง้นี ้กำรแต่งตัง้กรรมกำรเพิ่มเติม หรือเปล่ียนแปลง
สัดส่วนโครงสรำ้งกรรมกำรบริษัทของกิจกำร จะด ำเนินกำรคดัสรรจำกผูม้ีประสบกำรณ ์ควำมเชี่ยวชำญ เพื่อสนับสนุน
ธุรกิจของกิจกำรโดยผูท้  ำค ำเสนอซือ้จะพิจำรณำด ำเนินกำรตำมที่เห็นสมควรและตำมควำมเหมำะสมเพื่อใหเ้ป็นไปตำม
หลกัเกณฑแ์ละกฎหมำยของหน่วยงำนท่ีเก่ียวขอ้ง ซึ่งรวมถึงขอ้บงัคบัของกิจกำรและจะด ำเนินกำรใหไ้ดร้บักำรอนมุตัิจำก
ที่ประชมุคณะกรรมกำร และ/หรือ ที่ประชมุผูถื้อหุน้ 

 
1.8 ฐานะการเงนิและผลการด าเนินงาน 
 
ขอ้มลูทำงกำรเงินตำมงบกำรเงินของกิจกำรส ำหรบัปีสิน้สดุ ณ วนัที่ 31 ธันวำคม 2564 - 2566 และส ำหรบังวด 6 เดือน
สิน้สดุวนัท่ี 30 มิถนุำยน 2567 ที่ผ่ำนกำรตรวจสอบ/ สอบทำนจำกบรษิัท ส ำนกังำน อีวำย จ ำกดั มีรำยละเอียดโดยสรุป ดงันี ้
 

บมจ. ลานนารีซอรส์เซส 
งบแสดงฐานะการเงนิรวม  
(หน่วย: ล้านบาท) 

ณ วันที ่31 ธันวาคม 
ณ วันที ่30 
มิถุนายน 

2567 

2564 
(ปรับปรุง
ใหม่) /1 

2565 
(ปรับปรุง
ใหม่) /1 

2566 

เงินสดและรำยกำรเทียบเท่ำเงินสด 2,163.72 3,028.67 1,701.75 2,528.89 
เงินฝำกธนำคำรท่ีมีขอ้จ ำกดัในกำรเบิกใช ้ - - 1,015.20 1,052.97 
สินทรพัยท์ำงกำรเงินหมนุเวียนอืน่ 551.10 1,443.58 1,595.89 1,896.66 
ลกูหนีก้ำรคำ้และลกูหนีอ้ื่น 1,666.08 1,879.51 2,123.60 2,452.16 
สินคำ้คงเหลือ 525.52 583.22 570.02 467.36 
สินทรพัยห์มนุเวียนอื่น 1,263.44 1,729.75 1,626.32 1,350.39 
เงินฝำกธนำคำรท่ีมีภำระค ำ้ประกนั 343.23 434.88 393.42 390.56 
เงินลงทนุในบรษิัทรว่ม 173.04 383.38 496.50 517.77 
เงินใหกู้ย้ืมระยะยำวแก่กจิกำรท่ีเก่ียวขอ้งกนั 105.81 90.19 32.80 9.23 
อสงัหำรมิทรพัยเ์พื่อกำรลงทนุ 57.53 50.15 46.67 45.40 
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บมจ. ลานนารีซอรส์เซส 
งบแสดงฐานะการเงนิรวม  
(หน่วย: ล้านบาท) 

ณ วันที ่31 ธันวาคม 
ณ วันที ่30 
มิถุนายน 

2567 

2564 
(ปรับปรุง
ใหม่) /1 

2565 
(ปรับปรุง
ใหม่) /1 

2566 

สินทรพัยท์ำงชวีภำพ 11.58 15.17 18.97 21.19 
ที่ดิน อำคำรและอปุกรณ ์ 4,027.18 3,997.39 3,967.19 3,944.73 
สินทรพัยไ์ม่มีตวัตน 106.57 75.26 39.14 18.06 
สินทรพัยไ์ม่หมนุเวียนอื่น 1,027.17 1,242.65 1,204.54 1,160.24 
รวมสินทรัพย ์ 12,021.97 14,953.80 14,832.01 15,855.61 
เงินกูย้ืมระยะสัน้จำกสถำบนักำรเงิน 763.61 1,303.95 1,247.36 927.91 
เจำ้หนีก้ำรคำ้และเจำ้หนีอ้ื่น 529.71 743.89 577.60 818.53 
หนีสิ้นหมนุเวียนอื่น 1,598.56 1,664.81 924.95 1,211.58 
เงินกูย้ืมระยะยำวจำกสถำบนักำรเงิน 910.70 705.35 501.35 404.36 
หนีสิ้นตำมสญัญำเชำ่ 92.96 74.45 65.05 57.03 
ส ำรองผลประโยชนร์ะยะยำวของพนกังำน 203.69 203.76 201.45 213.34 
ส ำรองค่ำฟ้ืนฟสูภำพเหมืองและตน้ทนุในกำรรือ้ถอน 124.99 130.67 148.76 151.48 
หนีสิ้นภำษีเงินไดร้อตดับญัชี 226.33 445.16 495.56 482.98 
รวมหนีส้ิน 4,450.55 5,272.04 4,162.08 4,267.21 
ทนุจดทะเบียน  525.00 525.00 525.00 525.00 
ส่วนเกินมลูคำ่หุน้สำมญั 680.40 680.40 680.40 680.40 
ก ำไรสะสม     

- จดัสรรแลว้ - ส ำรองตำมกฎหมำย 52.50 52.50 52.50 52.50 

- จดัสรรแลว้ - ส ำรองทั่วไป 1,310.60 1,310.60 1,310.60 1,310.60 

- ยงัไม่ไดจ้ดัสรร 2,995.60 4,673.40 5,377.37 5,813.31 

องคป์ระกอบอื่นของส่วนของผูถื้อหุน้ 115.15 188.78 160.64 389.58 

ส่วนของผูม้ีส่วนไดเ้สียที่ไม่มีอ  ำนำจควบคมุของ
บรษิัทย่อย 

1,892.17 2,251.08 2,563.42 2,817.01 

รวมส่วนของผู้ถือหุน้ 7,571.42 9,681.76 10,669.93 11,588.40 
รวมหนีส้ินและสว่นของผู้ถือหุน้ 12,021.97 14,953.80 14,832.01 15,855.61 

หมายเหต:ุ /1 ข้อมูลทางการเงินปี 2564 และ 2565 ที่ไดร้ับการปรับปรุงใหม่ โดยอา้งอิงจากข้อมูลเปรียบเทียบของงบการเงินปี 2566  
ซึ่งเปิดเผยไวใ้นแบบ 56-1 One Report ประจ าปี 2566 ของบริษัทฯ 
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บมจ. ลานนารีซอรส์เซส 
งบก าไรขาดทนุรวม  
(หน่วย: ล้านบาท) 

มกราคม - ธนัวาคม มกราคม - มิถุนายน 
2564 

(ปรับปรุง
ใหม่) /1 

2565 
(ปรับปรุง
ใหม่) /1 

2566 2566 2567 

รำยได ้ 15,734.47 25,194.40 22,873.67 12,883.47 11,761.41 
รำยไดอ้ื่น /2 119.96 100.82 104.58 85.71 74.17 
รำยไดจ้ำกกำรขำยวัตถุดิบจำก
เหตกุำรณล์กุไหม ้

- - - - 24.49 

รวมรายได้ 15,854.43 25,295.22 22,978.25 12,969.18 11,860.07 
ตน้ทนุขำย (7,791.62) (10,607.58) (11,690.40) (5,998.10) (6,164.65) 
ค่ำใชจ้่ำยในกำรขำยและบรหิำร (3,831.04) (7,013.82) (6,048.37) (3,387.40) (2,943.43) 
ค่ำเสียหำยจำกเหตกุำรณล์กุไหม ้ - - - - (73.99) 
ขำดทนุจำกอตัรำแลกเปล่ียน - (51.87) - - (51.72) 
รวมค่าใช้จ่าย (11,622.66) (17,673.27) (17,738.77) (9,385.50) (9,233.79) 
ก าไรจากการด าเนินงาน 4,231.77 7,621.95 5,239.48 3,583.68 2,626.28 
ส่วนแบ่งก ำไรจำกเงินลงทนุใน
บรษิัทรว่ม 

101.57 219.04 123.79 90.99 32.58 

รำยไดท้ำงกำรเงิน 14.29 29.45 72.84 29.72 60.28 

ตน้ทนุทำงกำรเงิน (53.32) (55.99) (85.57) (43.76) (45.93) 
ก าไรก่อนภาษเีงนิได ้ 4,294.31 7,814.45 5,350.54 3,660.63 2,673.21 
ภำษีเงินได ้ (1,577.38) (2,911.48) (1,977.15) (1,336.86) (950.55) 
ก าไรส าหรับปี/ งวด 2,716.93 4,902.97 3,373.39 2,323.77 1,722.66 

หมายเหต:ุ /1 ข้อมูลทางการเงินปี 2564 และ 2565 ที่ไดร้ับการปรับปรุงใหม่ โดยอา้งอิงจากข้อมูลเปรียบเทียบของงบการเงินปี 2566  
ซึ่งเปิดเผยไวใ้นแบบ 56-1 One Report ประจ าปี 2566 ของบริษัทฯ 

 /2 รายไดอื้น่ ประกอบดว้ยก าไรจากอตัราแลกเปลีย่น รายไดท้างการเงนิ และรายไดอื้น่ ๆ เป็นตน้ 
 

บมจ. ลานนารีซอรส์เซส 
งบกระแสเงนิสดรวม  
(หน่วย: ล้านบาท) 

มกราคม - ธนัวาคม 
มกราคม - 
มิถุนายน 

2567 

2564 
(ปรับปรุง
ใหม่) /1 

2565 
(ปรับปรุง
ใหม่) /1 

2566 

เงินสดสทุธิไดม้ำจำกกิจกรรมด ำเนินงำน 3,623.81 5,529.87 3,752.84 2,965.20 
เงินสดสทุธิใชไ้ปในกิจกรรมลงทนุ (940.62) (2,095.36) (2,382.61) (626.58) 
เงินสดสทุธิใชไ้ปในกิจกรรมจดัหำเงิน (1,365.01) (2,566.52) (2,663.73) (1,500.15) 
ผลต่ำงจำกกำรแปลงค่ำงบกำรเงินเพิ่มขึน้ (ลดลง) 12.84 (3.04) (33.42) (11.33) 
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดเพิ่มขึ้น
(ลดลง) สุทธิ 

1,331.02 864.95 (1,326.92) 827.14 

เงินสดและรำยกำรเทียบเท่ำเงินสดตน้ปี/ งวด 832.70 2,163.72 3,028.67 1,701.75 
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บมจ. ลานนารีซอรส์เซส 
งบกระแสเงนิสดรวม  
(หน่วย: ล้านบาท) 

มกราคม - ธนัวาคม 
มกราคม - 
มิถุนายน 

2567 

2564 
(ปรับปรุง
ใหม่) /1 

2565 
(ปรับปรุง
ใหม่) /1 

2566 

เงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสดปลายปี/ งวด 2,163.72 3,028.67 1,701.75 2,528.89 
หมายเหต:ุ /1 ข้อมูลทางการเงินปี 2564 และ 2565 ที่ไดร้ับการปรับปรุงใหม่ โดยอา้งอิงจากข้อมูลเปรียบเทียบของงบการเงินปี 2566  

ซึ่งเปิดเผยไวใ้นแบบ 56-1 One Report ประจ าปี 2566 ของกิจการ 

 
ค าอธิบายและการวเิคราะหฐ์านะการเงนิและผลการด าเนินงานรวมของกิจการ 
 
ผลการด าเนินงาน 
 
รายได้จากการขาย 
ส ำหรบัปี 2564 - 2566 และงวด 6 เดือนแรกปี 2566 และ 2567 กิจกำรมีรำยไดจ้ำกกำรขำย จ ำนวน 15,734.47 ลำ้นบำท 
25,194.40 ลำ้นบำท 22,873.67 ลำ้นบำท 12,883.47 ลำ้นบำท และ 11,761.41 ลำ้นบำท ตำมล ำดบั กิจกำรมีรำยไดจ้ำก
กำรขำยเพิ่มขึน้ (ลดลง) จำกรอบบัญชีเดียวกันของปีก่อนหน้ำเป็นจ ำนวน 9,459.93 ลำ้นบำท (2,320.73) ลำ้นบำท และ 
(1,122.06) ลำ้นบำท ตำมล ำดับ หรือคิดเป็นรอ้ยละ 60.12 รอ้ยละ (9.21) และรอ้ยละ (8.71) ตำมล ำดับ โดยในปี 2565 
รำยไดจ้ำกธุรกิจถ่ำนหินซึ่งเป็นธุรกิจหลกัของกิจกำรเพิ่มขึน้อย่ำงมีนยัส ำคญัจำกปริมำณและรำคำขำยถ่ำนหินโดยเฉล่ีย
เพิ่มขึน้จำกปีก่อนรอ้ยละ 15.56 และ 48.20 ตำมล ำดับ ในปี 2566 รำยไดจ้ำกกำรขำยถ่ำนหินลดลงจำกรำคำขำยโดย
เฉล่ียปรบัตวัลดลง อย่ำงไรก็ดี รำยไดจ้ำกธุรกิจเอทำนอลและสำรปรบัปรุงดินเพิ่มขึน้ เนื่องจำกมีปริมำณและรำคำขำย 
เอทำนอลเพิ่มขึน้รอ้ยละ 20.83 และรอ้ยละ 7.54 ตำมล ำดบั และส ำหรบังวด 6 เดือนปี 2567 รำยไดจ้ำกกำรขำยถ่ำนหิน
และเอทำนอลลดลงจำกงวดเดียวกันของปีก่อนหน้ำ โดยมีสำเหตุหลักมำจำกรำคำขำยถ่ำนหินโดยเฉล่ียลดลง และ
ปรมิำณกำรขำยเอทำนอลและสำรปรบัปรุงดินลดลง 
 
ต้นทุนขายและค่าใช้จ่าย 
ส ำหรบัปี 2564 - 2566 และงวด 6 เดือนปี 2566 และ 2567 กิจกำรมีตน้ทุนขำย จ ำนวน 7,791.62 ลำ้นบำท 10,607.58 
ลำ้นบำท 11,690.40 ลำ้นบำท 5,998.10 ลำ้นบำท และ 6,164.65 ลำ้นบำท ตำมล ำดบั เพิ่มขึน้จำกรอบบญัชีเดียวกนัของ
ปีก่อนหนำ้เป็นจ ำนวน 2,815.96 ลำ้นบำท 1,082.82 ลำ้นบำท และ 166.55 ลำ้นบำท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 36.14 รอ้ยละ 
10.21 และรอ้ยละ 2.78 ตำมล ำดับ โดยในปี 2565 ตน้ทุนขำยของกิจกำรเพิ่มขึน้จำกตน้ทุนขำยถ่ำนหินโดยเฉล่ียต่อ
เมตรกิตนัเพิ่มขึน้รอ้ยละ 32.95 เนื่องมำจำกรำคำขำยถ่ำนหินในตลำดโลกปรบัตวัเพิ่มสงูขึน้และทรงตวัอยู่ในระดบัสงูตำม
อปุสงคถ์่ำนหินท่ีเพิ่มมำกขึน้ กอปรกบัตน้ทนุขำยเอทำนอลโดยเฉล่ียต่อลิตรเพิ่มขึน้รอ้ยละ 4.22 ซึ่งสอดคลอ้งกบัยอดขำย
ที่เพิ่มขึน้ในปีดังกล่ำว ต่อมำในปี 2566 รำยไดจ้ำกกำรขำยถ่ำนหินลดลงจำกปีก่อนรอ้ยละ 12.67 ในขณะที่ตน้ทุนขำย 
ถ่ำนหินลดลงเพียงเล็กนอ้ยรอ้ยละ 2.93 ส่งผลใหต้น้ทนุขำยของกิจกำรในปี 2566 สงูขึน้เมื่อเปรียบเทียบกบัรำยไดท้ี่ลดลง 
และส ำหรบังวด 6 เดือนปี 2567 ตน้ทนุขำยเพิ่มขึน้เนื่องมำจำกตน้ทนุขำยเอทำนอลโดยเฉล่ียเพิ่มขึน้รอ้ยละ 3.52 สวนทำง
กับปริมำณกำรขำยเอทำนอลที่ลดลงรอ้ยละ 14.20 ทัง้นี ้เมื่อพิจำรณำอตัรำส่วนตน้ทุนขำยต่อรำยไดจ้ำกกำรขำยคิดเป็น
รอ้ยละ 49.52 รอ้ยละ 42.10 รอ้ยละ 51.11 รอ้ยละ 46.56 และรอ้ยละ 52.41 ตำมล ำดบั 
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ส ำหรบัปี 2564 - 2566 และงวด 6 เดือนปี 2566 และ 2567 กิจกำรมีค่ำใชจ้่ำยในกำรขำยและกำรบริหำร จ ำนวน 3,831.04 
ลำ้นบำท 7,013.82 ลำ้นบำท 6,048.37 ลำ้นบำท 3,387.40 ลำ้นบำท และ 2,943.43 ลำ้นบำท ตำมล ำดบั เพิ่มขึน้ (ลดลง) 
จำกปีก่อนหนำ้จ ำนวน 3,182.78 ลำ้นบำท (965.45) ลำ้นบำท และ (443.97) ลำ้นบำท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 83.08 รอ้ยละ 
(13.76) และรอ้ยละ (13.11) ตำมล ำดบั 
 
ก าไรสุทธิ 
ส ำหรบัปี 2564 - 2566 และงวด 6 เดือนปี 2566 และ 2567 กิจกำรมีก ำไรสทุธิจ ำนวน 2,716.93 ลำ้นบำท 4,902.97 ลำ้น
บำท 3,373.39 ลำ้นบำท 2,323.77 ลำ้นบำท และ 1,722.66 ลำ้นบำท ตำมล ำดบั เพิ่มขึน้ (ลดลง) จำกรอบบญัชีเดียวกนั
ของปีก่อนหนำ้เป็นจ ำนวน 2,186.04 ลำ้นบำท (1,529.58) ลำ้นบำท และ (601.11) ลำ้นบำท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 80.46 
รอ้ยละ (31.20) และรอ้ยละ (25.87) ตำมล ำดบั โดยกำรเปล่ียนแปลงของก ำไรสุทธิในแต่ละปี/งวด มีปัจจัยหลกัมำจำก
อตัรำกำรเพิ่มขึน้และลดลงของรำยไดจ้ำกกำรขำยทัง้ในส่วนของถ่ำนหินและเอทำนอล ทัง้นี ้ในปี 2565 ก ำไรสทุธิเพิ่มขึน้
จำกธุรกิจถ่ำนหิน และกำรรับรูส่้วนแบ่งก ำไรจำกบริษัทร่วม  PT. PESONA KHATULISTIWA NUSANTARA (“PKN”)  
ซึ่งเป็นบริษัทร่วมที่กิจกำรเขำ้ไปลงทุนในสดัส่วนรอ้ยละ 10.00 ของจ ำนวนหุน้สำมญัที่เรียกช ำระแลว้ของ PKN เมื่อวนัที่ 
31 สิงหำคม 2564 ส ำหรบัปี 2566 กิจกำรมีก ำไรสทุธิลดลงเนื่องมำจำกรำคำขำยถ่ำนหินโดยเฉล่ียปรบัตวัลดลง ในขณะท่ี
ปริมำณและรำคำขำยเอทำนอลโดยเฉล่ียเพิ่มขึน้ ทัง้นี ้ส ำหรบังวด 6 เดือนปี 2567 ก ำไรสทุธิลดลงจำกปริมำณกำรขำย 
และค่ำเสียหำยจำกเหตกุำรณว์ตัถดุิบลกุไหม ้
 
ฐานะการเงนิ 
 
สินทรัพย ์
ณ วนัท่ี 31 ธันวำคม 2564 - 2566 และ 30 มิถนุำยน 2567 กิจกำรมีสินทรพัยร์วมจ ำนวน 12,021.97 ลำ้นบำท 14,953.80 
ลำ้นบำท 14,832.01 ลำ้นบำท และ 15,855.61 ลำ้นบำท ตำมล ำดบั เพิ่มขึน้ (ลดลง) จำกปีก่อนหนำ้คิดเป็นรอ้ยละ 24.39  
รอ้ยละ (0.81) และรอ้ยละ 6.90 ตำมล ำดบั  
 
หนีส้นิ 
ณ วันที่ 31 ธันวำคม 2564 - 2566 และ 30 มิถุนำยน 2567 กิจกำรมีหนีสิ้นรวมจ ำนวน 4,450.55 ลำ้นบำท 5,272.04  
ลำ้นบำท 4,162.08 ลำ้นบำท และ 4,267.21 ลำ้นบำท ตำมล ำดบั เพิ่มขึน้ (ลดลง) จำกปีก่อนหนำ้คิดเป็นรอ้ยละ 18.46 
รอ้ยละ (21.05) และรอ้ยละ 2.53 ตำมล ำดบั โดย ณ 31 ธันวำคม 2565 กิจกำรมีหนีสิ้นหลักที่เพิ่มขึน้จำกเจำ้หนีก้ำรคำ้
และเจำ้หนีอ้ื่น ค่ำเปิดหนำ้ดินและค่ำขนส่งคำ้งจ่ำย และหนีสิ้นภำษีเงินไดร้อตัดบัญชี ในขณะที่ ณ 31 ธันวำคม 2566 
กิจกำรมีหนีสิ้นหลกัลดลงจำกกำรช ำระคืนเงินกูย้ืมระยะสัน้และระยะยำวจำกสถำบนักำรเงิน เจำ้หนีก้ำรคำ้และเจำ้หนีอ้ื่น 
และค่ำใชจ้่ำยคำ้งจ่ำย และ ณ วนัท่ี 30 มิถนุำยน 2567 หนีสิ้นของกิจกำรเพิ่มขึน้จำกเจำ้หนีก้ำรคำ้และเจำ้หนีอ้ื่น 
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ส่วนของผู้ถือหุ้น 
ณ วันที่ 31 ธันวำคม 2564 - 2566 และ 30 มิถุนำยน 2567 กิจกำรมีส่วนของผู้ถือหุ้นรวมจ ำนวน 7,571.42 ลำ้นบำท 
9,681.76 ลำ้นบำท 10,669.93 ลำ้นบำท และ 11,588.40 ลำ้นบำท ตำมล ำดับ เพิ่มขึน้ (ลดลง) จำกปีก่อนหนำ้คิดเป็น 
รอ้ยละ 27.87 รอ้ยละ 10.21 และรอ้ยละ 8.61 ตำมล ำดับ โดยเป็นผลมำจำกกิจกำรมีก ำไรสุทธิจำกกำรด ำเนินงำนในปี 
2565 - 2566 และงวด 6 เดือนปี 2567 จ ำนวน 4,902.97 ลำ้นบำท 3,373.39 ลำ้นบำท และ 1,722.66 ลำ้นบำท ตำมล ำดบั 
 
1.9 การคาดการณผ์ลการด าเนินงานในอนาคต  
 
ผูท้  ำค ำเสนอซือ้ไม่มีแผนหรือนโยบำยที่จะเปล่ียนแปลงวัตถุประสงคก์ำรด ำเนินธุรกิจหลักของกิจกำรอย่ำงมีนัยส ำคญั 
ภำยในช่วงระยะเวลำ 12 เดือนนบัจำกวนัสิน้สดุระยะเวลำกำรท ำค ำเสนอซือ้ และยงัคงมีควำมตัง้ใจที่จะมุ่งเนน้กำรด ำเนนิ
ธุรกิจของกิจกำรเช่นเดิม 
 
อย่ำงไรก็ดี หำกมีควำมจ ำเป็นหรือเหมำะสม ผูท้  ำค ำเสนอซือ้อำจรว่มกันกบักิจกำร ในกำรพิจำรณำปรบัเปล่ียนแผนธุรกิจ
ของกิจกำร หรือในกรณีที่มีกำรเปล่ียนแปลงอย่ำงมีนยัส ำคญัของสภำพทำงกำรเงินหรือสภำวะทำงธุรกิจของกิจกำร หรือ
กำรเปล่ียนแปลงที่จ ำเป็น หรือเหมำะสมอื่น ๆ ผูท้  ำค ำเสนอซือ้อำจพิจำรณำทบทวนและปรบัปรุงนโยบำยกำรด ำเนินธุรกิจ
ของกิจกำร โครงสรำ้งองคก์ร บคุลำกร โครงสรำ้งทำงกำรเงิน และกำรจ่ำยเงินปันผลในอนำคตเพื่อใหม้ีควำมเหมำะสมกับ
กำรด ำเนินงำนและฐำนะกำรเงินของกิจกำรและเพื่อหลีกเล่ียงผลกระทบใด  ๆ  กับกำรด ำเนินงำนของกิจกำร หรือเพื่อเพิ่ม
ประสิทธิภำพและศกัยภำพในกำรแข่งขนัในอนำคต ทัง้นี ้เพื่อประโยชนส์งูสดุของกิจกำร 
 
ในกรณีที่ผูท้  ำค ำเสนอซือ้จะด ำเนินกำรเปล่ียนแปลงใด ๆ อย่ำงมีนยัส ำคญั ที่แตกต่ำงจำกที่ระบไุวใ้นค ำเสนอซือ้หลกัทรพัย ์
ผูท้  ำค ำเสนอซือ้จะด ำเนินกำรใหต้อ้งไดร้บักำรอนุมตัิจำกที่ประชุมคณะกรรมกำร และ /หรือ ที่ประชุมผูถื้อหุน้ของกิจกำร
และไดร้บักำรอนมุตัิอื่น ๆ ที่จ  ำเป็นเพื่อใหเ้ป็นไปตำมขอ้บงัคบั กฎหมำย และกฎเกณฑต์่ำง ๆ  ที่เก่ียวขอ้ง และมีผลบงัคบัใช้
ในขณะนัน้ 
 
2. ความเหน็เกี่ยวกับความถูกต้องของข้อมูลของกิจการทีป่รากฏในค าเสนอซือ้ 
 
คณะกรรมกำรของกิจกำรมีควำมเห็นว่ำ ขอ้มลูต่ำง ๆ ที่เก่ียวกับกิจกำรตำมที่ปรำกฏในค ำเสนอซือ้หลกัทรพัย ์(แบบ 247-4) 
ลงวันที่ 28 สิงหำคม 2567 และกำรเปิดเผยข้อมูลเพิ่มเติมในแบบ 247-4 ลงวันที่ 6 กันยำยน 2567 มีควำมถูกตอ้งใน
สำระส ำคญั  
 
3. ความสัมพันธห์รือข้อตกลงใด ๆ ของกรรมการของกิจการกับผู้ท าค าเสนอซือ้ทั้งในฐานะส่วนตัว ใน

ฐานะกรรมการของกิจการ หรือในฐานะตัวแทนของผู้ท าค าเสนอซือ้ ซ่ึงรวมถึงการถือหุ้นของกรรมการ
ของกิจการในนิติบุคคลผู้ท าค าเสนอซือ้ และการมีสัญญาหรือข้อตกลงทีมี่หรือจะมีระหว่างกันในด้าน
ต่าง ๆ (เช่น การบริหาร ฯลฯ)  
  



ความเห็นของกิจการเกี่ยวกบัค าเสนอซือ้หลกัทรพัย ์(แบบ 250-2) 
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3.1 สรุปสาระส าคัญของสัญญา/ ข้อตกลง/ บันทึกความเข้าใจ ที่ผู้ท าค าเสนอซือ้กระท าขึน้ก่อนการย่ืนค า
เสนอซือ้หลักทรัพย ์โดยมีวัตถุประสงคเ์พื่อการซือ้ขายหลักทรัพยข์องกิจการอย่างมีนัยส าคัญ ทัง้นี ้ไม่
ว่าการท าสัญญา/ ข้อตกลง/ บันทึกความเข้าใจดังกล่าว จะเป็นการท าเพื่อซื้อขายหลักทรัพยใ์นค า
เสนอซือ้หรือไม่ก็ตาม 
 

- ไม่มี - 
 
3.2 การถือหุน้ไม่ว่าโดยทางตรงหรือทางออ้มโดยผู้ท าค าเสนอซือ้ในกจิการ 

 
3.2.1 การถือหุน้ในกิจการ 
 

 
 

หมายเหต:ุ /1 ซันไรส์ อีคิวตี ้และบุคคลตามมาตรา 258 ของซันไรส์ อีคิวตี ้ถือหุน้ใน SCCC รวมทัง้สิน้ จ านวน 214,196,787 หุน้ คิดเป็น
สดัส่วนรอ้ยละ 71.88 ของจ านวนหุน้สามญัทีอ่อกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดและสทิธิออกเสยีงทัง้หมดของ SCCC 

 
• ซันไรส ์อีคิวตี ้

ณ วนัที่ยื่นค ำเสนอซือ้ ซนัไรส ์อีคิวตี  ้ไม่มีกำรถือหุน้ทำงตรงในกิจกำร อย่ำงไรก็ดี ซนัไรส ์อีคิวตี ้ถือหุน้ทำงออ้มใน
กิจกำรผ่ำน SCCC โดย ณ วันที่ยื่นค ำเสนอซือ้ ซันไรส ์อีคิวตี ้ถือหุน้ทำงตรงใน SCCC จ ำนวน 184,104,749 หุน้  
คิดเป็นรอ้ยละ 61.78 ของจ ำนวนหุน้สำมญัที่ออกและจ ำหน่ำยแลว้ทั้งหมดและสิทธิออกเสียงทั้งหมดของ SCCC 
และเมื่อรวมกับกำรถือหุน้ของบุคคลตำมมำตรำ 258 ของซันไรส ์อีคิวตี ้จะถือหุน้ใน SCCC รวมกันทั้งสิน้จ ำนวน 
214,196,787 หุน้ คิดเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 71.88 ของจ ำนวนหุน้สำมญัที่ออกและจ ำหน่ำยแลว้ทัง้หมดและสิทธิออก
เสียงทัง้หมดของ SCCC โดยที่ SCCC เป็นผูถื้อหุน้ใหญ่ของกิจกำรโดยถือหุน้จ ำนวน 236,173,980 คิดเป็นรอ้ยละ 
44.99 ของจ ำนวนหุน้สำมญัที่ออกและจ ำหน่ำยแลว้ทัง้หมดและสิทธิออกเสียงทัง้หมดของกิจกำร 
  



ความเห็นของกิจการเกี่ยวกบัค าเสนอซือ้หลกัทรพัย ์(แบบ 250-2) 
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• SCCC 
ณ วันที่ยื่นค ำเสนอซือ้ SCCC ถือหลักทรพัยท์ำงตรงในกิจกำรจ ำนวน 236,173,980 หุน้ คิดเป็นรอ้ยละ 44.99 ของ
จ ำนวนหุน้สำมญัที่ออกและจ ำหน่ำยแลว้ทัง้หมดและสิทธิออกเสียงทัง้หมดของกิจกำร 

 
3.2.2 การถือหุน้ในผู้ถือหุ้นรายใหญ่ของกิจการ 
 
• ซันไรส ์อีคิวตี ้
 ณ วนัที่ยื่นค ำเสนอซือ้ ซนัไรส ์อีคิวตี ้ถือหุน้ทำงตรงใน SCCC ซึ่งเป็นผูถื้อหุน้ใหญ่ของกิจกำร จ ำนวน 184,104,749 

หุน้ คิดเป็นรอ้ยละ 61.78 ของจ ำนวนหุน้สำมญัที่ออกและจ ำหน่ำยแลว้ทัง้หมดและสิทธิออกเสียงทัง้หมดของ SCCC 
 
• SCCC 
 - ไม่มี - 

 
3.3 การถือหุ้นไม่ว่าโดยทางตรงหรือทางอ้อมโดยกิจการ ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ หรือกรรมการของกิจการใน

ผู้ท าค าเสนอซือ้ 
 
3.3.1 การถือหุน้โดยกิจการในผู้ท าค าเสนอซือ้ 

 
• ซันไรส ์อีคิวตี ้
 - ไม่มี - 
 
• SCCC 

- ไม่มี - 
 

3.3.2 การถือหุน้โดยผู้ถือหุ้นรายใหญ่ของกิจการในผู้ท าค าเสนอซือ้ 
 
• ซันไรส ์อีคิวตี ้

- ไม่มี - 
 
• SCCC 

ณ วนัท่ียื่นค ำเสนอซือ้ ซนัไรส ์อีคิวตี ้ซึ่งเป็นผูถื้อหุน้ใหญ่ทำงออ้มของกิจกำร ถือหุน้ใน SCCC จ ำนวน 184,104,749 
หุน้ คิดเป็นรอ้ยละ 61.78 ของจ ำนวนหุน้สำมญัที่ออกและจ ำหน่ำยแลว้ทัง้หมดและสิทธิออกเสียงทัง้หมดของ SCCC 
 

3.3.3 การถือหุน้โดยกรรมการของกจิการในผู้ท าค าเสนอซือ้ 
 

• ซันไรส ์อีคิวตี ้
 - ไม่มี -  



ความเห็นของกิจการเกี่ยวกบัค าเสนอซือ้หลกัทรพัย ์(แบบ 250-2) 
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• SCCC 
ณ วนัท่ียื่นค ำเสนอซือ้ กรรมกำรของกิจกำรมีกำรถือหุน้ใน SCCC ดงันี ้
 

ล าดับ ชื่อ-นามสกุล จ านวน (หุ้น) ร้อยละ 
1 นำย วนัชยั โตสมบญุ 98,456  0.0330  
2 นำย ศิวะ มหำสนัทนะ 216,926  0.0728  
3 นำย รำนจนั ซำซเดอวำ 3,814  0.0013  
4 นำย เคอรร์ี่ เจมส ์เชยี เบง ลี 12,680  0.0043  

 
3.4 การท ารายการระหว่างกันระหว่างผู้ท าค าเสนอซือ้กับกิจการ ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ หรือกรรมการของกิจการ 
 
กิจกำรมีรำยกำรระหวำ่งกนักบั SCCC ซึ่งเป็นผูท้  ำค ำเสนอซือ้ ส ำหรบัปีสิน้สดุ ณ วนัท่ี 31 ธันวำคม 2564 2565 และ 2566 
และส ำหรบังวด 6 เดือนสิน้สดุวนัท่ี 30 มิถนุำยน 2567 โดยมีรำยละเอียด ดงันี ้ 
 

ผู้ท าค า
เสนอซือ้ 

กิจการ ลักษณะรายการ 

(หน่วย: ล้านบาท) 

ส าหรับปีสิน้สุดวนัที ่31 ธนัวาคม 

ส าหรับงวด 6 
เดือนสิน้สุด
วันที ่30 
มิถุนายน 

2564 2565 2566 2567 
SCCC LANNA จ ำหน่ำยถำ่นหิน 860.86 1,322.78 1,434.32 559.15 

ทีม่า: แบบ 56-1 One Report ประจ าปี 2566 ของกิจการ และขอ้มูลจากกิจการ 

 
3.5 ความสัมพนัธอ์ื่น ๆ 
 
• ซันไรส ์อีคิวตี ้
 - ไม่มี - 
 
• SCCC 

ณ วนัท่ี 19 สิงหำคม 2567 กรรมกำรของ SCCC ที่ด  ำรงต ำแหน่งเป็นกรรมกำรของกิจกำร มีดงันี ้
 
ล าดับ ชื่อ ต าแหน่งใน SCCC ต าแหน่งในกิจการ 

1 นำย รำนจนั ซำซเดอวำ ประธำนเจำ้หนำ้ที่บรหิำรกลุ่ม / กรรมกำร กรรมกำร 
2 นำย ศิวะ มหำสนัทนะ กรรมกำร กรรมกำร 
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3.6 แหล่งเงนิทนุทีใ่ช้ในการเสนอซือ้ 
 
ณ วนัที่ 23 สิงหำคม 2567 ซึ่งเป็นวนัที่กิจกำรไดร้บัแบบประกำศเจตนำในกำรเขำ้ถือหลกัทรพัยเ์พื่อครอบง ำกิจกำร (แบบ 
247-3) SCCC ไดร้บัวงเงินสินเชื่อที่ไดร้บัธนำคำรกรุงศรีอยธุยำ จ ำกดั (มหำชน) ในวงเงินไม่เกิน 6,500,000,000 บำท เพื่อ
รองรบักำรท ำค ำเสนอซือ้ครัง้นี ้(วงเงินดงักล่ำวส่วนหนึ่งจะน ำไปใชเ้พื่อช ำระค่ำหลกัทรพัยใ์นกำรท ำค ำเสนอซือ้หลกัทรพัย์
ทั้งหมดของ TAE โดย SCCC จ ำนวน 580,556,004.00 บำท) วงเงินดังกล่ำวครอบคลุมเงินทุนที่จะตอ้งใช้อีกส่วนหนึ่ง 
จ ำนวน 4,765,624,033.50 บำท ซึ่งเพียงพอส ำหรบักำรท ำค ำเสนอซือ้หุน้ จ ำนวน 288,825,699 หุน้ หรือคิดเป็นรอ้ยละ 
55.01 ของจ ำนวนหุน้สำมญัที่ออกและจ ำหน่ำยไดแ้ลว้ทัง้หมดและสิทธิออกเสียงทัง้หมดของกิจกำร โดยไม่รวมหุน้ที่ผูท้  ำ
ค ำเสนอซือ้ไดม้ำก่อนกำรท ำค ำเสนอซือ้และหุน้ในส่วนของผูถื้อหุน้ของกิจกำรที่ยืนยนัและตกลงที่จะไม่ขำยหุน้ในกำรท ำ
ค ำเสนอซือ้หลกัทรพัย ์ที่รำคำเสนอซือ้ที่ 16.50 บำทต่อหุน้ คิดเป็นมลูค่ำทัง้สิน้ 4,765,624,033.50 บำท ทัง้นี ้SCCC ไดร้บั
หนงัสือยืนยนักำรสนบัสนนุทำงกำรเงินส ำหรบัค ำเสนอซือ้จำกสถำบนักำรเงินดงักล่ำวแลว้ 
 
เมื่อพิจำรณำขอ้มลูแหล่งเงินทนุ หนงัสือยืนยนักำรสนบัสนุนทำงกำรเงินส ำหรบักำรท ำค ำเสนอซือ้หลกัทรพัยจ์ำกสถำบนั
กำรเงินของ SCCC และหนังสือยืนยนัขอ้ตกลงไม่ขำยหุน้ในกำรท ำค ำเสนอซือ้หลักทรพัยข์องกิจกำรในครัง้นีท้ี่ออกโดย 
SCCC แลว้ คณะกรรมกำรของกิจกำรมีควำมเห็นว่ำ ผูท้  ำค ำเสนอซือ้มีแหล่งเงินทุนเพียงพอส ำหรบักำรท ำค ำเสนอซือ้
หลกัทรพัยใ์นครัง้นี ้
  
3.7 แผนการขายหลักทรัพยข์องกจิการ 
 
ณ วนัที่ท  ำค ำเสนอซือ้ ผูท้  ำค ำเสนอซือ้ไม่มีควำมประสงคท์ี่จะขำยหรือโอนหลกัทรพัยข์องกิจกำรในจ ำนวนที่มีนยัส ำคัญ
ในช่วงระยะเวลำ 12 เดือนนบัจำกวนัท่ีสิน้สดุระยะเวลำกำรท ำค ำเสนอซือ้ เวน้แต่ในกรณีดงัต่อไปนี ้
1. ผูท้  ำค ำเสนอซือ้มีหนำ้ที่ตอ้งปฏิบตัิใหเ้ป็นไปตำมกฎหมำยเพื่อใหก้ิจกำรมีคุณสมบตัิเรื่องกำรกระจำยกำรถือหุน้รำย

ย่อยไม่นอ้ยกว่ำ 150 รำย และถือหุน้รวมกันไม่นอ้ยกว่ำรอ้ยละ 15 ของทุนช ำระแลว้ของกิจกำร ตำมเกณฑก์ำรด ำรง
สถำนะเป็นบรษิัทจดทะเบียน และ/หรือ ปฏิบตัิใหเ้ป็นไปตำมกฎระเบียบที่เก่ียวขอ้งที่มีผลบงัคบัใช ้ณ ขณะนัน้ หรือ 

2. ผูท้  ำค ำเสนอซือ้อำจปรบัโครงสรำ้งผูถื้อหุน้หรือปรบัโครงสรำ้งทำงธุรกิจ หรือ โครงสรำ้งเงินทนุภำยในกลุ่มของผูท้  ำค ำ
เสนอซือ้ ขำย หรือ โอนหุน้ของกิจกำรใหแ้ก่ผูถื้อหุน้รำยใหญ่ หรือบุคคลตำมมำตรำ 258 ของ ซันไรส ์อีคิวตี ้หรือ 
SCCC ตำมควำมเหมำะสมในกำรด ำเนินธุรกิจ และเพิ่มประสิทธิภำพในกำรแข่งขนั เพื่อใหเ้กิดประโยชนส์งูสดุในกำร
ด ำเนินธุรกิจในฐำนะบรษิัทในกลุ่มของ ซนัไรส ์อีคิวตี ้หรือของ SCCC เป็นส ำคญั 

 
3.8 ข้อมูลจ าเป็นอื่น 
 
เมื่อวันที่ 19 สิงหำคม 2567 ซันไรส ์อีคิวตี  ้ซึ่งเป็นผูถื้อหุน้รำยใหญ่ของ SCCC ไดม้ำซึ่งหุน้สำมัญของ SCCC เพิ่มเติม
ภำยใตส้ัญญำซือ้ขำยหุ้นระหว่ำง ซันไรส ์อีคิวตี  ้กับ Jardine Cycle & Carriage Limited เพื่อเป็นกำรเพิ่มสัดส่วนกำร
ลงทนุใน SCCC ของ ซนัไรส ์อีคิวตี ้เป็นเหตใุห ้ซนัไรส ์อีคิวตี ้ถือหุน้อยู่ใน SCCC และมีสิทธิออกเสียงตัง้แต่รอ้ยละ 50.00 
ขึน้ไปของจ ำนวนหุน้สำมญัที่ออกและจ ำหน่ำยแลว้ทัง้หมดและสิทธิออกเสียงทัง้หมดของ SCCC ดงันัน้ ซนัไรส ์อีคิวตี ้จึงมี
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หนำ้ที่ตอ้งท ำค ำเสนอซือ้หลักทรพัยท์ี่เหลือทั้งหมดของ SCCC (Mandatory Tender Offer) จำกผูถื้อหุน้ของ SCCC ทุก
รำย เพื่อใหเ้ป็นไปตำมประกำศคณะกรรมกำรก ำกบัตลำดทนุท่ี ทจ.12/2554 
 
โดย ณ วันที่  19 สิงหำคม 2567 ควำมสัมพันธ์ของกิจกำรกับ ซันไรส์ อีคิวตี ้ และ SCCC ซึ่งเป็นผู้ท  ำค ำเสนอซื ้อ  
มีรำยละเอียดดงันี ้
 
(1) SCCC เป็นผู้ถือหุ้นรำยใหญ่ของกิจกำร โดยถือหุ้นจ ำนวน 236,173,980 หุ้น คิดเป็นสัดส่วนรอ้ยละ 44.99 ของ

จ ำนวนหุน้สำมญัที่ออกและจ ำหน่ำยแลว้ทัง้หมดและสิทธิออกเสียงทัง้หมดของ LANNA/1 และ 

(2) กิจกำรเป็นผูถื้อหุน้รำยใหญ่ของ TAE โดยถือหุน้จ ำนวน 510,000,000 หุน้ คิดเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 51.00 ของจ ำนวน

หุ้นสำมัญที่ออกและจ ำหน่ำยแลว้ทั้งหมดและสิทธิออกเสียงทั้งหมดของ  TAE/2 นอกจำกนี ้SCCC เป็นผู้ถือหุ้น

ทำงตรงใน TAE จ ำนวน 47,234,796 หุน้ คิดเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 4.72 ของจ ำนวนหุน้สำมญัที่ออกและจ ำหน่ำยแลว้
ทัง้หมดและสิทธิออกเสียงทัง้หมดของ TAE 

 
ดังนั้น ถือไดว้่ำ ซันไรส ์อีคิวตี  ้ไดเ้ข้ำมำมีอ ำนำจควบคุมอย่ำงมีนัยส ำคัญในกิจกำร และ TAE ผ่ำน SCCC ตำมหลัก
หลักเกณฑ์กำรได้มำซึ่งอ ำนำจควบคุมอย่ำงมีนัยส ำคัญในนิติบุคคลที่เป็นผู้ถือหุ้นของกิจกำรอยู่ก่อนแล้ว (Chain 
Principle) ซันไรส ์อีคิวตี  ้จึงมีหน้ำที่ตอ้งท ำค ำเสนอซือ้หลักทรัพยท์ั้งหมดของกิจกำร  และ TAE ตำมนัยของข้อ 6 ของ
ประกำศคณะกรรมกำรตลำดทนุท่ี ทจ.12/2554 
 
ทั้งนี ้ที่ประชุมคณะกรรมกำรของ SCCC ครัง้ที่ 199 ซึ่งจัดขึน้เมื่อวันที่ 23 สิงหำคม 2567 มีมติอนุมัติกำรเขำ้เป็นผูท้  ำค ำ
เสนอซือ้ร่วม (“Joint Offeror”) กับซันไรส ์อีคิวตี ้ในกำรร่วมกันท ำค ำเสนอซือ้หลักทรัพยท์ั้งหมดของ LANNA และ TAE  
ในกำรนี ้ซนัไรส ์อีคิวตี ้และ SCCC จึงไดร้ว่มกนัยื่นประกำศเจตนำในกำรเขำ้ถือหลกัทรพัยเ์พื่อครอบง ำกิจกำร (แบบ 247-3) 
ของ LANNA และ TAE ต่อส ำนกังำน ก.ล.ต. ในวนัเดียวกัน และจะร่วมกันยื่นค ำเสนอซือ้หลกัทรพัยแ์ละร่วมกนัท ำค ำเสนอ
ซือ้หลกัทรพัยท์ัง้หมดของ LANNA และ TAE ที่รำคำหุน้ละ 16.50 บำท และ 0.84 บำท ตำมล ำดบั 
 
เนื่องจำก ซนัไรส ์อีคิวตี ้ถือหุน้ใน SCCC เกินกว่ำรอ้ยละ 30.00 ของจ ำนวนสิทธิออกเสียงทัง้หมดใน SCCC ดงันัน้ SCCC 
จึงถือเป็นบุคคลตำมมำตรำ 258 ของ ซนัไรส ์อีคิวตี ้โดยในกำรท ำค ำเสนอซือ้หลกัทรพัยท์ัง้หมดของ LANNA และ TAE 
SCCC จะเป็นผูร้บัซือ้หลกัทรพัย ์โดยมีรำยละเอียด ดงันี ้
(1) หลกัทรพัยท์ัง้หมดในกิจกำร ที่มีผูต้อบรบัค ำเสนอซือ้ และ  
(2) หลกัทรพัยบ์ำงส่วนใน TAE ที่มีผูต้อบรบัค ำเสนอซือ้ โดยจะรบัซือ้หลกัทรพัยใ์น TAE จ ำนวนไม่เกิน 691,138,100 หุน้ 

คิดเป็นรอ้ยละ 69.11 ของจ ำนวนหุน้สำมญัที่ออกและจ ำหน่ำยแลว้ทัง้หมดและสิทธิออกเสียงทัง้หมดของ  TAE และ 
ซนัไรส ์อีคิวตี ้จะเป็นผูร้บัซือ้หลกัทรพัยส่์วนที่เหลือใน TAE ที่มีผูต้อบรบัค ำเสนอซือ้ โดยจะรบัซือ้หลกัทรพัยใ์น TAE 
จ ำนวน 261,627,104 หุน้ คิดเป็นรอ้ยละ 26.16 ของจ ำนวนหุน้สำมญัที่ออกและจ ำหน่ำยแลว้ทัง้หมดและสิทธิออก
เสียงทัง้หมดของ TAE  

 
หมายเหต:ุ /1 ขอ้มูลผูถ้ือหุน้จากตลาดหลกัทรพัย์ฯ ณ วนัที ่18 มีนาคม 2567 ซ่ึงเป็นวนัปิดสมดุทะเบียนผูถ้ือหุน้ลา่สดุของกิจการ 
 /2 ขอ้มูลผูถ้ือหุน้จากตลาดหลกัทรพัย์ฯ ณ วนัที ่6 มีนาคม 2567 ซ่ึงเป็นวนัปิดสมดุทะเบียนผูถ้ือหุน้ล่าสดุของ TAE 
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แหล่งเงินทุนส ำหรับกำรท ำธุรกรรมกำรท ำค ำเสนอซือ้หลักทรัพยม์ำจำกวงเงินสินเชื่อที่สถำบันกำรเงินยืนยันให้กำร
สนบัสนนุแก่ SCCC และ SCCC ประสงคท์ี่จะเขำ้ท ำค ำเสนอซือ้หลกัทรพัยร์ว่มกบั ซนัไรส ์อีคิวตี ้เพื่อรวมทรพัยำกรของทัง้
3 บริษัทเขำ้ดว้ยกัน เพื่อเพิ่มประสิทธิภำพในกำรด ำเนินงำน ลดตน้ทุน และเพิ่มมลูค่ำโดยรวมของบริษัททัง้ 3 อีกทัง้ เพื่อ
กำรเติบโตและพฒันำตลำดทัง้ในประเทศและต่ำงประเทศ ตำมเป้ำหมำยเชิงกลยุทธข์อง SCCC ในกำรขยำยกำรลงทุน 
ทัง้นี ้รำยละเอียดปรำกฏตำมสำรสนเทศเก่ียวกบัรำยกำรไดม้ำซึ่งสินทรพัยข์อง SCCC เก่ียวกับกำรเขำ้ซือ้หุน้ใน LANNA 
และ TAE ที่ SCCC เปิดเผยในตลำดหลกัทรพัยฯ์ เมื่อวนัท่ี 23 สิงหำคม 2567 และกำรชีแ้จงขอ้มลูเพิ่มเติมเก่ียวกบักำรท ำ
ค ำเสนอซือ้หลกัทรพัยร์ว่มใน LANNA และ TAE เมื่อวนัท่ี 5 กนัยำยน 2567 
 
หำกผูถื้อหุน้ส่วนใหญ่ของ LANNA ตอบรบัค ำเสนอซือ้หลกัทรพัยท์ัง้หมดของ ซนัไรส ์อีคิวตี ้และ SCCC อำจเป็นผลท ำให ้
SCCC กลำยเป็นผูม้ีอ  ำนำจควบคมุใน LANNA จำกสดัส่วนกำรถือหุน้ท่ีเพิ่มขึน้ อย่ำงไรก็ดี ในช่วงระยะเวลำ 12 เดือนนบั
จำกวนัสิน้สดุระยะเวลำกำรท ำค ำเสนอซือ้ ซนัไรส ์อีคิวตี ้และ SCCC ไม่มีนโยบำยที่จะเปล่ียนแปลงนโยบำยและแผนกำร
บริหำรธุรกิจของ LANNA อย่ำงมีนยัส ำคญั ซึ่งรวมถึง (1) วตัถุประสงคใ์นกำรประกอบธุรกิจหลกั (2) กำรขยำยกำรลงทนุ 
(เว้นแต่กำรขยำยกำรลงทุนที่สอดคลอ้งกับแผนกำรลงทุนตำมปกติของธุรกิจ) (3) กำรไดม้ำและ/หรือจ ำหน่ำยไปซึ่ง
สินทรพัยท์ี่ส  ำคญั (เวน้แต่สอดคลอ้งกบัแผนกำรลงทนุตำมปกติ) (4) โครงสรำ้งทำงกำรเงิน (5) นโยบำยกำรจ่ำยเงินปันผล 
(6) นโยบำยกำรท ำรำยกำรระหว่ำงกัน นอกจำกนี ้ ไม่มีแผนที่จะเข้ำท ำรำยกำรระหว่ำงกันที่มีนัยส ำคัญกับ LANNA 
นอกจำกรำยกำรระหว่ำงกันที่เป็นรำยกำรธุรกิจปกติหรือสนับสนุนธุรกิจปกติตำมที่เปิดเผยขอ้มลูในแบบแสดงรำยกำร
ขอ้มลูประจ ำปี/รำยงำนประจ ำปี (แบบ 56-1 One Report) ปี 2566 ของ SCCC รวมทัง้ยงัไม่มีควำมประสงคท์ี่จะเพิกถอน
หุน้ของ LANNA ออกจำกกำรเป็นหลกัทรพัยจ์ดทะเบียนในตลำดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย  
 
อย่ำงไรก็ตำม ในกรณีที่ LANNA กลำยเป็นบรษิัทย่อยของ SCCC LANNA จะตอ้งน ำนโยบำยกำรก ำกบัดแูล นโยบำยกำร
ด ำเนินงำน และนโยบำยทำงกำรเงินของ SCCC มำปรบัใช ้โดย ซนัไรส ์อีคิวตี ้และ SCCC อำจเสนอใหม้ีกำรเปล่ียนแปลง
บคุลำกรระดบัคณะกรรมกำรบรษิัทและผูบ้รหิำรของ LANNA ตำมควำมเหมำะสม โดยกำรด ำเนินกำรดงักล่ำว (หำกมี) จะ
อยู่ภำยใตก้ฎระเบียบท่ีเก่ียวขอ้ง 
 
นอกจำกนี ้หำกผูถื้อหุน้ส่วนใหญ่ของ TAE ตอบรบัค ำเสนอซือ้หลกัทรพัยท์ัง้หมดของ ซนัไรส ์อีคิวตี ้ และ SCCC อำจเป็น
ผลท ำให ้ซนัไรส ์อีคิวตี ้กลำยเป็นผูถื้อหุน้รำยใหญ่ หรือผูม้ีอ  ำนำจควบคมุใน TAE แทน LANNA (ในกรณีที่ ซนัไรส ์อีคิวตี ้
เป็นผูร้บัซือ้หลกัทรพัยท์ัง้หมดของ TAE) หรืออำจเป็นผลท ำให ้SCCC กลำยเป็นผูถื้อหุน้รำยใหญ่ หรือผูม้ีอ  ำนำจควบคมุ
ใน TAE แทน LANNA (ในกรณีที่ SCCC เป็นผูร้บัซือ้หลกัทรพัยท์ัง้หมดของ TAE) อย่ำงไรก็ดี ในช่วงระยะเวลำ 12 เดือน
นับจำกวันสิน้สุดระยะเวลำกำรท ำค ำเสนอซือ้ ซันไรส ์อีคิวตี ้ และ SCCC ไม่มีนโยบำยที่จะเปล่ียนแปลงนโยบำยและ
แผนกำรบริหำรธุรกิจของ TAE อย่ำงมีนยัส ำคญั ซึ่งรวมถึง (1) วตัถุประสงคใ์นกำรประกอบธุรกิจหลกั (2) กำรขยำยกำร
ลงทุน (เวน้แต่กำรขยำยกำรลงทุนท่ีสอดคลอ้งกบัแผนกำรลงทุนตำมปกติของธุรกิจ) (3) กำรไดม้ำและ/หรือจ ำหน่ำยไปซึ่ง
สินทรพัยท์ี่ส  ำคญั (เวน้แต่สอดคลอ้งกบัแผนกำรลงทนุตำมปกติ) (4) โครงสรำ้งทำงกำรเงิน (5) นโยบำยกำรจ่ำยเงินปันผล 
(6) นโยบำยกำรท ำรำยกำรระหว่ำงกนั นอกจำกนี ้ไม่มีแผนที่จะเขำ้ท ำรำยกำรระหว่ำงกนัที่มีนยัส ำคญักับ TAE รวมทัง้ยงั
ไม่มีควำมประสงคท์ี่จะเพิกถอนหุน้ของ TAE ออกจำกกำรเป็นหลกัทรพัยจ์ดทะเบียนในตลำดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย   
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อย่ำงไรก็ตำม ในกรณีที่ TAE กลำยเป็นบริษัทย่อยของ SCCC TAE จะตอ้งน ำนโยบำยกำรก ำกับดูแล นโยบำยกำร
ด ำเนินงำน และนโยบำยทำงกำรเงินของ SCCC มำปรบัใช ้โดย ซนัไรส ์อีคิวตี ้และ SCCC อำจเสนอใหม้ีกำรเปล่ียนแปลง
บุคลำกรระดับคณะกรรมกำรบริษัทและผู้บริหำรของ  TAE ตำมควำมเหมำะสม โดยกำรด ำเนินกำรดังกล่ำว (หำกมี)  
จะอยู่ภำยใตก้ฎระเบียบท่ีเก่ียวขอ้ง 
 

โครงสร้างการถือหุน้ของผู้ท าค าเสนอซือ้และกิจการ  
ก่อนและหลังการท าค าเสนอซือ้หลกัทรัพย ์LANNA และ TAE กรณีทีมี่การตอบรับค าเสนอซือ้ทัง้หมด  

 

 
 
4. ความเหน็ของคณะกรรมการของกิจการต่อผู้ถือหลักทรัพย ์ 
 
ที่ประชุมคณะกรรมกำรของกิจกำรครัง้ที่ 5/2567 เมื่อวันท่ี 9 กันยำยน 2567 ไดพ้ิจำรณำค ำเสนอซือ้หลักทรพัยข์องผูท้  ำค ำ
เสนอซือ้ (แบบ 247-4) และรำยงำนควำมเห็นของ บริษัท เจย ์แคปปิตอล แอดไวเซอรี จ ำกัด (“ที่ปรึกษำทำงกำรเงินอิสระ”)  
ซึ่งเป็นที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระของผูถื้อหุน้ของกิจกำรต่อค ำเสนอซือ้หลกัทรพัยด์งักล่ำว  
 
ทั้งนี ้เพื่อควำมโปร่งใสและเป็นอิสระในกำรให้ควำมเห็นของกิจกำรเก่ียวกับค ำเสนอซือ้ครัง้นี ้กรรมกำรจ ำนวน  4 ท่ำน  
คือ นำย วนัชยั โตสมบุญ นำย รำนจนั ซำซเดอวำ นำย ศิวะ มหำสนัทนะ และ นำย เคอรร์ี่ เจมส ์เชีย เบง ลี ซึ่งเป็นผูม้ีส่วนได้
เสีย ไม่ไดร้ว่มลงคะแนนในวำระดงักล่ำว จึงคงเหลือกรรมกำรที่ไม่มีส่วนไดส่้วนเสียที่พิจำรณำและออกเสียงลงคะแนนในวำระ
ที่เก่ียวขอ้งกบัค ำเสนอซือ้หลกัทรพัยข์องผูท้  ำค ำเสนอซือ้ (แบบ 247-4) ครัง้นี ้จ ำนวน 8 ท่ำน ดงันี ้
 
ล าดับ รายชื่อคณะกรรมการ ต าแหน่ง 

1 นำย ไกรสีห ์ศิรริงัษี  รองประธำนกรรมกำรบรษิัท  
2 นำย สีหศกัดิ์ อำรีรำชกำรณัย ์  ประธำนเจำ้หนำ้ที่บรหิำร / กรรมกำร  
3 นำย วิสิฐ ตนัติสนุทร  กรรมกำร  
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ล าดับ รายชื่อคณะกรรมการ ต าแหน่ง 
4 นำย อนนัต ์เลำ้หเรณ ู  กรรมกำร  
5 นำย อดลุย ์ตณัฑรตัน ์  กรรมกำรอิสระ/ ประธำนกรรมกำรตรวจสอบ  
6 นำง ดวงกมล สชุำโต  กรรมกำรอิสระ/ กรรมกำรตรวจสอบ  
7 นำย ธนญ ตนัติสนุทร  กรรมกำรอิสระ  
8 นำย รำลฟ์โรเบิรต ไทย ์  กรรมกำรอิสระ / กรรมกำรตรวจสอบ  

 
4.1 เหตุผลทีส่มควรจะตอบรับ และ/หรือ เหตุผลทีส่มควรปฏิเสธค าเสนอซือ้ 
 
ที่ประชุมของคณะกรรมกำรของกิจกำร (ซึ่งไม่นบัรวมกรรมกำรที่มีส่วนไดเ้สีย) ไดพ้ิจำรณำค ำเสนอซือ้หลกัทรพัย ์(แบบ 
247-4) และรำยงำนควำมเห็นของที่ปรึกษำทำงกำรเงินอิสระต่อค ำเสนอซือ้หลักทรพัย ์ และมีควำมเห็นสอดคลอ้งกับที่
ปรึกษำทำงกำรเงินอิสระซึ่งได้ให้ควำมเห็นว่ำ ข้อมูลในค ำเสนอซื ้อหลักทรัพย์ของผู้ท  ำค ำเสนอซื ้อ (แบบ 247-4)  
ที่มีนยัส ำคญันัน้ถกูตอ้ง และมีควำมเห็นว่ำผูถื้อหุน้ควรปฏิเสธค ำเสนอซือ้ในครัง้นี ้ดว้ยเหตผุลดงัต่อไปนี ้ 

 
• รำคำเสนอซือ้ของหุน้สำมัญของกิจกำรที่ 16.50 บำทต่อหุ้น เป็นรำคำที่ไม่เหมาะสม โดยมูลค่ำยุติธรรมของหุน้

สำมญัของกิจกำรที่ประเมินโดยที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระอยู่ในช่วง 20.40 - 24.99 บำทต่อหุน้ ซึ่งสงูกว่ำรำคำเสนอ
ซือ้ที่ 16.50 บำทต่อหุ้น คิดเป็นรอ้ยละ 23.66 - 51.47 ดว้ยเหตุนี ้จึงเห็นว่ำรำคำเสนอซือ้ที่ 16.50 บำทต่อหุ้น ไม่
เหมำะสม เมื่อเทียบกบักำรประเมินมลูค่ำยตุิธรรมของกจิกำรโดยที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระ (รำยละเอียดกำรประเมนิ
มลูค่ำแสดงในรำยงำนควำมเห็นของที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระตำมแนบของเอกสำรฉบบันี)้ 

• ตำมที่ปรำกฏในค ำเสนอซือ้หลักทรพัยข์องผู้ท  ำค ำเสนอซือ้ (แบบ 247-4) วัตถุประสงคใ์นกำรประกอบธุรกิจของ
กิจกำร กำรขยำยกำรลงทุน แผนกำรไดม้ำและจ ำหน่ำยไปซึ่งสินทรพัยข์องกิจกำร โครงสรำ้งทำงกำรเงินของกิจกำร 
นโยบำยกำรจ่ำยเงินปันผล และรำยกำรระหว่ำงกัน จะไม่เปล่ียนแปลงอย่ำงมีนยัส ำคญั ในช่วงระยะเวลำ 12 เดือน
นับจำกวันสิน้สุดระยะเวลำรับซือ้ ดังนั้น กิจกำรและผู้ถือหุ้นจะไม่ได้รับผลกระทบจำกกำรเปล่ียนแปลงอย่ำงมี
นยัส ำคญัภำยหลงักำรท ำค ำเสนอซือ้ 

• ทัง้นี ้ผูท้  ำค ำเสนอซือ้อำจเสนอใหม้ีกำรเปล่ียนแปลงกรรมกำรและ/หรือผูบ้รหิำรของกิจกำรตำมควำมเหมำะสม ไม่ว่ำ
จะเป็นกำรพิจำรณำแต่งตั้งเพิ่มเติม หรือเปล่ียนแปลงกรรมกำรและ /หรือผู้บริหำร และ/หรือบุคลำกรที่มีควำมรู ้
ควำมสำมำรถตำมควำมเหมำะสม เพื่อเสรมิสรำ้งประสิทธิภำพในกำรบริหำรจดักำรกิจกำร ทัง้นี ้เพื่อประโยชนส์งูสดุ
ของกิจกำร ซึ่งกำรด ำเนินกำรดังกล่ำวอำจเกิดขึน้ภำยในระยะเวลำ 12 เดือนนับจำกวนัสิน้สุดระยะเวลำกำรท ำค ำ
เสนอซือ้ 

 
ควำมเห็นของคณะกรรมกำรดงักล่ำว เพื่อประกอบกำรพิจำรณำของผูถื้อหุน้ในกำรตดัสินใจที่จะตอบรบัหรือปฏิเสธค ำ
เสนอซือ้หลกัทรพัย ์ทัง้นี ้ท่ำนผูถื้อหุน้ควรวิเครำะหข์อ้มลูตำ่ง ๆ ที่เก่ียวขอ้ง รวมทัง้พิจำรณำรำยงำนควำมเห็นของที่ปรกึษำ
ทำงกำรเงินอิสระ และขอ้มลูอื่น ๆ ไดแ้ก่ วตัถุประสงคใ์นกำรลงทุน ระยะเวลำกำรลงทุน ระดบัควำมเส่ียง ควำมผนัผวน
ของผลกำรด ำเนินงำนในอนำคต และรำคำหุน้รวมถึงสภำพคล่องของหุน้สำมญัของกิจกำรในอนำคต และผลประโยชน์  
ใด ๆ ที่กิจกำรจะไดร้บัภำยหลงัจำกกำรเปล่ียนแปลงโครงสรำ้งผูถื้อหุน้ โดยกำรพิจำรณำตอบรบัหรือปฏิเสธค ำเสนอซือ้
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ของผูถื้อหุน้จะขึน้อยู่กับดุลพินิจของผูถื้อหุน้เป็นส ำคญั รวมถึงท่ำนผูถื้อหุน้ควรพิจำรณำรำคำตลำดของหุน้สำมัญของ
กิจกำรประกอบกำรตดัสินใจดว้ย ดงันี ้

 
• ในกรณีที่รำคำตลำดต ่ำกว่ำรำคำเสนอซือ้ ผูถื้อหุน้จะมีทำงเลือกที่จะขำยหุน้ดว้ยกำรตอบรบัค ำเสนอซือ้ครัง้นี ้ได ้  

ซึ่งอำจเป็นกำรเปิดโอกำสใหผู้ถื้อหุน้รำยย่อยของกิจกำรสำมำรถขำยหุน้ที่ตนเองถืออยู่ไดท้ั้งจ ำนวนในครำวเดียว  
โดยไม่มีขอ้จ ำกดัดำ้นสภำพคล่องของหุน้สำมญัของกิจกำร  

• ในกรณีรำคำตลำดสงูกว่ำรำคำเสนอซือ้ ผูถื้อหุน้จะมีทำงเลือกที่จะขำยหุน้ในตลำดหลกัทรพัยฯ์ และปฏิเสธค ำเสนอ
ซือ้ครัง้นี ้

 
อย่ำงไรก็ดี หำกผู้ถือหุ้นเชื่อมั่นในศักยภำพในกำรประกอบธุรกิจของกิจกำรภำยใตก้ำรบริหำรของผูท้  ำค ำเสนอซือ้ใน
อนำคต หรือประสงคจ์ะถือหุน้ของกิจกำรเพื่อกำรลงทนุในระยะยำว กำรปฏิเสธค ำเสนอซือ้หลกัทรพัยก์็เป็นทำงเลือกหนึ่ง
ส ำหรบัผูถื้อหุน้เช่นกนั  
 
4.2 ความเห็นและเหตุผลของกรรมการของกิจการแต่ละราย และจ านวนหุ้นที่กรรมการแต่ละรายน้ัน  

ถืออยู่ (เฉพาะในกรณีทีค่วามเหน็ของคณะกรรมการของกิจการตาม 4.1 ไม่เป็นเอกฉันท)์ 
 
- ไม่มี - 
 
4.3 ประโยชน์หรือผลกระทบจากแผนงานและนโยบายตามที่ผู้เสนอซื้อระบุไว้ในค าเสนอซื้อ รวมทั้ง  

ความเป็นไปได้ของแผนงานและนโยบายดังกล่าว 
 
คณะกรรมกำรของกิจกำรซึ่งไม่รวมกรรมกำรที่มีส่วนไดเ้สีย ไดพ้ิจำรณำแผนงำนและนโยบำยของผูท้  ำค ำเสนอซือ้ที่ระบไุว้
ในค ำเสนอซือ้หลกัทรพัย ์(แบบ 247-4) และมีควำมเห็นดงันี ้
 
4.3.1 สถานภาพของกิจการ 
 
ในช่วงระยะเวลำ 12 เดือนนับจำกสิน้สุดระยะเวลำกำรท ำค ำเสนอซือ้ ผูท้  ำค ำเสนอซือ้ไม่มีควำมประสงคท์ี่จะเพิกถอน
หลกัทรพัยข์องกิจกำรออกจำกกำรเป็นหลกัทรพัยจ์ดทะเบียนในตลำดหลกัทรพัยฯ์ เวน้แต่กรณีที่ผูท้  ำค ำเสนอซือ้มีหนำ้ที่
ตอ้งปฏิบตัิใหเ้ป็นไปตำมกฎหมำย หลกัเกณฑ ์และกฎระเบียบท่ีเก่ียวขอ้งและมีผลใชบ้งัคบั 
 
ควำมเห็นของคณะกรรมกำรของกิจกำร 
ภำยหลังกำรสิน้สุดระยะเวลำกำรท ำค ำเสนอซือ้ กิจกำรยังคงสถำนะเป็นบริษัทจดทะเบียนในตลำดหลักทรพัยฯ์  ต่อไป  
ท ำใหก้ิจกำรและผูถื้อหุน้ของกิจกำรจะไม่ไดร้บัผลกระทบจำกกำรเปล่ียนแปลงสถำนภำพกำรเป็นบริษัทจดทะเบียน หรือ 
จำกกำรเพิกถอนหุน้ของกิจกำรในช่วงระยะเวลำดงักล่ำวแต่อย่ำงใด รวมถึงผูถื้อหุน้ของกิจกำรท่ีไม่ประสงคจ์ะขำยหุน้ตำม 
ค ำเสนอซือ้ในครัง้นี ้จะไม่ไดร้บัผลกระทบในเรื่องตลำดรองในกำรซือ้ขำยหุน้ของกิจกำร  
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อย่ำงไรก็ตำม ภำยหลงักำรท ำค ำเสนอซือ้ หำกผูท้  ำค ำเสนอซือ้สำมำรถซือ้หุน้ของกิจกำรไดจ้ ำนวนมำกจนท ำใหก้ิจกำร 
มีจ ำนวนและสัดส่วนกำรถือหุน้ของผู้ถือหุ้นรำยย่อยลดลงมำก  ผู้ถือหุ้นของกิจกำรอำจมีผลกระทบต่อสภำพคล่องใน 
กำรซือ้ขำยหุน้ได ้รวมทัง้กิจกำรอำจไดร้บัผลกระทบจำกควำมเส่ียงดำ้นคุณสมบตัิกำรด ำรงสถำนะเป็นบริษัทจดทะเบียน
ในตลำดหลักทรัพยฯ์ เรื่อง กำรกระจำยกำรถือหุ้นของผู้ถือหุ้นสำมัญรำยย่อย  หำกจ ำนวนและสัดส่วนกำรถือหุ้นของ 
ผูถื้อหุน้รำยย่อยไม่เป็นไปตำมเกณฑข์องตลำดหลกัทรพัยฯ์ ซึ่งตอ้งมีจ ำนวนผูถื้อหุน้สำมญัรำยย่อยไม่นอ้ยกว่ำ 150 รำย 
และผูถื้อหุน้ดงักล่ำวตอ้งถือหุน้รวมกันไม่นอ้ยกว่ำรอ้ยละ 15.00 ของทุนช ำระแลว้ของกิจกำร ซึ่งอำจเป็นผลท ำใหต้ลำด
หลกัทรพัยฯ์ ขึน้เครื่องหมำย CF (Caution - Free Float) และกิจกำรจะตอ้งประชุมเพื่อใหข้อ้มลู และชีแ้จงแนวทำงแกไ้ข
คณุสมบตัิกบัผูล้งทนุและผูท้ี่เก่ียวขอ้ง (Public Presentation) ภำยใน 15 วนันบัแต่วนัท่ีตลำดหลกัทรพัยฯ์ ขึน้เครื่องหมำย 
CF และในทกุไตรมำส และเมื่อตลำดหลกัทรพัยฯ์ ขึน้เครื่องหมำย CF ต่อเนื่องเป็นระยะเวลำ 1 ปี และกิจกำรยงัไม่สำมำรถ
แกไ้ขได ้ตลำดหลกัทรพัยฯ์ จะปลดเครื่องหมำย CF และขึน้เครื่องหมำย SP (Suspension) ตำมขอ้ก ำหนดและแนวทำง
ของตลำดหลักทรพัยฯ์ ว่ำดว้ยกำรหำ้มซือ้หรือขำยหลักทรพัยจ์ดทะเบียนเป็นกำรชั่วครำวจนกว่ำบริษัทจดทะเบียนจะ
สำมำรถกระจำยกำรถือหุน้รำยย่อยไดค้รบถว้น และเมื่อตลำดหลกัทรพัยฯ์ ขึน้เครื่องหมำย SP ต่อเนื่องเป็นระยะเวลำครบ 
1 ปีแลว้ จะเป็นเหตุใหหุ้น้สำมัญของกิจกำรเขำ้ข่ำยอำจถูกเพิกถอนจำกกำรเป็นหลักทรพัยจ์ดทะเบียนได้  (อำ้งอิงตำม
หนังสือเวียนของตลำดหลักทรพัยท์ี่ บจ.(ว) 2/2567 เรื่อง กำรปรบัปรุงเกณฑข์องตลำดหลักทรพัยแ์ห่งประเทศไทยเพื่อ
ยกระดบักำรก ำกับดูแลบริษัทจดทะเบียนและกำรเปิดเผยขอ้มูล  ซึ่งมีผลบงัคบัใชใ้นวนัที่ 25 มีนำคม 2567และขอ้บงัคบั
ตลำดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย เรื่อง มำตรกำรด ำเนินกำรกรณีบรษิัทจดทะเบียนมีเหตกุำรณท์ี่อำจมีผลกระทบต่อฐำนะ
กำรเงินและกำรด ำเนินธุรกิจ (ฉบบัท่ี 4) พ.ศ. 2567) 
 
ทัง้นี ้หำกเกิดกรณีดงักล่ำว คณะกรรมกำรของกิจกำรเชื่อว่ำผูท้  ำค ำเสนอซือ้จะพิจำรณำขำยหุน้ของกิจกำรออกบำงส่วน
ภำยหลงักำรท ำค ำเสนอซือ้ครัง้นี  ้หรือด ำเนินกำรอื่นใด เพื่อใหก้ิจกำรมีคุณสมบตัิกำรกระจำยกำรถือหุน้ของผูถื้อหุน้รำย
ย่อยตำมเกณฑก์ำรด ำรงสถำนะเป็นบรษิัทจดทะเบียนต่อไป 
 
อย่ำงไรก็ดี ภำยหลงัสิน้สดุระยะเวลำ 12 เดือนหลงัสิน้สดุค ำเสนอซือ้ดงักล่ำว กิจกำรและผูถื้อหุน้ที่ยงัคงถือหุน้ของกิจกำร
ต่อไปอำจมีควำมเส่ียงจำกกำรที่ผูท้  ำค ำเสนอซือ้อำจพิจำรณำเพิกถอนหลกัทรพัยข์องกิจกำรออกจำกกำรเป็นหลกัทรพัย์
จดทะเบียนในตลำดหลักทรัพยฯ์ ได ้ซึ่งหำกผูท้  ำค ำเสนอซือ้จะเพิกถอนหลักทรพัยข์องกิจกำร  ผูท้  ำค ำเสนอซือ้จะตอ้ง
ด ำเนินกำรให้กิจกำรได้รับมติอนุมัติจำกที่ประชุมผู้ถือหุ้นด้วยคะแนนเสียงไม่น้อยกว่ำ  3 ใน 4 ของจ ำนวนหุ้น 
ที่ออกจ ำหน่ำยไดแ้ลว้ทั้งหมด และไม่มีผู้ถือหุ้นคัดคำ้นกำรเพิกถอนหลักทรัพยเ์กินกว่ำรอ้ยละ  10.00 ของจ ำนวนหุ้น 
ที่จ ำหน่ำยไดแ้ลว้ทั้งหมดของกิจกำร ซึ่งผู้ถือหุ้นรำยย่อยมีสิทธิที่จะลงคะแนนเสียงเห็นชอบหรือไม่เห็นชอบต่อกำรขอ 
เพิกถอนหลกัทรพัยไ์ด ้ 
 
4.3.2 วัตถุประสงคใ์นการประกอบธุรกิจของกิจการ 
 
ในช่วงระยะเวลำ 12 เดือนนับจำกวันสิน้สุดระยะเวลำกำรท ำค ำเสนอซือ้ ผู้ท  ำค ำเสนอซือ้ไม่มีแผนหรือนโยบำยที่จะ
เปล่ียนแปลงวตัถปุระสงคก์ำรด ำเนินธุรกิจหลกัของกิจกำรอย่ำงมีนยัส ำคญั และยงัคงมีควำมตัง้ใจที่จะมุ่งเนน้กำรด ำเนิน
ธุรกิจของกิจกำรเช่นเดิม อย่ำงไรก็ตำม เพื่อประโยชนส์งูสดุของกิจกำร หำกมีควำมจ ำเป็นหรือเหมำะสม ผูท้  ำค ำเสนอซือ้
อำจร่วมกนักบักิจกำรในกำรพิจำรณำปรบัเปล่ียนแผนธุรกิจของกิจกำร หรือในกรณีที่มีกำรเปล่ียนแปลงอย่ำงมีนยัส ำคญั
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ทำงสถำนภำพทำงกำรเงินหรือสภำวะทำงธุรกิจของกิจกำร หรือกำรเปล่ียนแปลงที่จ ำเป็นหรือเหมำะสมอื่น ๆ ผูท้  ำค ำเสนอ
ซือ้อำจพิจำรณำทบทวนและปรบัปรุงนโยบำยกำรด ำเนินธุรกิจขององคก์รเพื่อใหม้ีควำมเหมำะสมกบักำรด ำเนินงำนและ
ฐำนะกำรเงินของกิจกำร และเพื่อหลีกเล่ียงผลกระทบใด  ๆ ที่จะกระทบกับกำรด ำเนินงำนของกิจกำรหรือเพื่อเพิ่ม
ประสิทธิภำพและศกัยภำพในกำรแข่งขนัในอนำคต โดยเฉพำะในกรณีที่ SCCC เขำ้ไปถือหุน้ในกิจกำรจนมีอ ำนำจควบคมุ
ในกิจกำร 
 
ควำมเห็นของคณะกรรมกำรของกิจกำร 
คณะกรรมกำรของกิจกำร (ไม่รวมกรรมกำรผูม้ีส่วนไดเ้สีย) มีควำมเห็นว่ำกิจกำรและผูถื้อหุน้จะไม่ไดร้บัผลกระทบอย่ำง 
มีนัยส ำคญัจำกนโยบำยของผูท้  ำค ำเสนอซือ้ที่เก่ียวกับกำรประกอบธุรกิจของกิจกำร เนื่องจำกผูท้  ำค ำเสนอซือ้ไม่มีแผน
หรือนโยบำยที่จะเปล่ียนแปลงกำรด ำเนินธุรกิจในช่วงระยะเวลำ 12 เดือน นบัจำกวนัสิน้สดุระยะเวลำกำรท ำค ำเสนอซือ้  
โดยกิจกำรจะยังคงมุ่งเนน้กำรด ำเนินธุรกิจของกิจกำรเช่นเดิม อย่ำงไรก็ดี ในกรณีที่ LANNA กลำยเป็นบริษัทย่อยของ 
SCCC ผูท้  ำค ำเสนอซือ้อำจเขำ้มำมีส่วนร่วมในกำรก ำกับดูแลกิจกำร กำรบริหำรจดักำร กำรพัฒนำแผนธุรกิจ และกำร
เติบโตของกิจกำรมำกยิ่งขึน้ อย่ำงไรก็ตำม หำกแผนหรือนโยบำยกำรด ำเนินธุรกิจมีกำรเปล่ียนแปลงอย่ำงมีนยัส ำคัญที่
แตกต่ำงจำกที่ระบุไวใ้นค ำเสนอซือ้ กิจกำรและผูท้  ำค ำเสนอซือ้จะปฏิบตัิตำมกฎหมำย หลกัเกณฑ ์และกฎระเบียบของ
ส ำนกังำน ก.ล.ต. และตลำดหลกัทรพัยฯ์ ท่ีเก่ียวขอ้งและมีผลบงัคบัใชใ้นขณะนัน้ เช่น ขออนมุตัิต่อที่ประชมุคณะกรรมกำร 
และ/หรือ ที่ประชมุผูถื้อหุน้ของกิจกำร เป็นตน้  

 
4.3.3 การขยายการลงทุนหรือก าลังการผลิต 
 
ในช่วงระยะเวลำ 12 เดือนนับจำกวนัสิน้สุดระยะเวลำกำรท ำค ำเสนอซือ้ ผูท้  ำค ำเสนอซือ้ไม่มีแผนที่จะขยำยกำรลงทุน
อย่ำงมีนัยส ำคญัที่ไม่สอดคลอ้งกับแผนกำรลงทุนตำมปกติของธุรกิจของกิจกำร  อย่ำงไรก็ตำม หำกมีควำมจ ำเป็นหรือ
เหมำะสม ผูท้  ำค ำเสนอซือ้อำจร่วมกันกับกิจกำรในกำรทบทวนและปรบัปรุงแผนกำรขยำยกำรลงทุนตำมที่จ ำเป็นและ
เหมำะสม เพื่อเพิ่มประสิทธิภำพในกำรด ำเนินงำน กำรบริหำรจัดกำร และกำรพัฒนำทำงธุรกิจในแต่ละสำยธุรกิจใน
ปัจจุบันของกิจกำร ทั้งนี ้เพื่อประโยชนส์งูสุดของกิจกำร โดยเฉพำะในกรณีที่ SCCC เขำ้ไปถือหุน้ในกิจกำรจนมีอ ำนำจ
ควบคมุในกิจกำร 
 
ควำมเห็นของคณะกรรมกำรของกิจกำร 
คณะกรรมกำรของกิจกำร (ไม่รวมกรรมกำรผูม้ีส่วนไดเ้สีย) มีควำมเห็นว่ำ กิจกำรและผูถื้อหุน้จะไม่ไดร้บัผลกระทบอย่ำง 
มีนยัส ำคญัจำกนโยบำยของผูท้  ำค ำเสนอซือ้ที่เก่ียวกับกำรขยำยกำรลงทุนหรือก ำลงักำรผลิต โดยในกรณีที่กิจกำรมีกำร
พิจำรณำขยำยกำรลงทุนเพิ่มเติม ผูท้  ำค ำเสนอซือ้ในฐำนะผูถื้อหุ้นจะด ำเนินกำรใหก้ิจกำรปฏิบัติภำยใตก้ฎระเบียบที่
เก่ียวข้องไม่ว่ำจะเป็นกำรอนุมัติจำกที่ประชุมคณะกรรมกำรของกิจกำร และ/หรือที่ประชุมผู้ถือหุ้น และหน่วยงำนที่
เก่ียวขอ้ง (กรณีที่จ  ำเป็น) เพื่อใหเ้ป็นไปตำมขอ้บังคับ กฎหมำย และกฎเกณฑต์่ำง ๆ ที่เก่ียวขอ้งและมีผลบังคับใช้ใน
ขณะนั้น ซึ่งกระบวนกำรดังกล่ำวจะช่วยพิจำรณำและกลั่นกรองใหก้ำรขยำยกำรลงทุนดังกล่ำวมีควำมเหมำะสม โดย
ค ำนึงถึงผลประโยชนแ์ก่กิจกำรและผูถื้อหุน้เป็นส ำคัญ 
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4.3.4 การปรับโครงสร้างองคก์ร 
 
ในช่วงระยะเวลำ 12 เดือนนบัจำกวนัสิน้สดุระยะเวลำกำรท ำค ำเสนอซือ้ ผูท้  ำค ำเสนอซือ้อำจเสนอใหม้ีกำรเปล่ียนแปลง
คณะกรรมกำร และ/หรือ ผู้บริหำรของกิจกำรตำมควำมเหมำะสม ไม่ว่ำจะเป็นกำรพิจำรณำแต่งตั้งเพิ่มเติมหรือ
เปล่ียนแปลงคณะกรรมกำร และ/หรือ ผูบ้ริหำร และ/หรือ บุคลำกรที่มีควำมรูค้วำมสำมำรถตำมควำมเหมำะสม เพื่อ
เสรมิสรำ้งประสิทธิภำพในกำรบรหิำรจดักำรกิจกำร โดยเฉพำะในกรณีที่ SCCC เขำ้ไปถือหุน้ในกิจกำรจนมีอ ำนำจควบคมุ
ในกิจกำร อย่ำงไรก็ดี ในกรณีที่กิจกำรกลำยเป็นบรษิัทย่อยของ SCCC กิจกำรอำจตอ้งน ำนโยบำยกำรก ำกบัดแูล นโยบำย
กำรด ำเนินงำน และนโยบำยทำงกำรเงินของ SCCC มำปรบัใช ้อย่ำงไรก็ดี หำกมีกำรเปล่ียนแปลง และ/หรือ เพิ่มเติม
คณะกรรมกำร และ/หรือ ผูบ้รหิำร และ/หรือ บคุลำกรดงักล่ำวจะตอ้งด ำเนินกำรภำยใตก้ฎระเบียบท่ีเก่ียวขอ้ง และกิจกำร
จะยงัคงมีจ ำนวนกรรมกำรอิสระและกรรมกำรตรวจสอบขัน้ต ่ำตำมที่กฎหมำยก ำหนด 
 
ควำมเห็นของคณะกรรมกำรของกิจกำร 
คณะกรรมกำรของกิจกำร (ไม่รวมกรรมกำรผูม้ีส่วนไดเ้สีย) มีควำมเห็นว่ำ กิจกำรและผูถื้อหุน้จะไม่ไดร้บัผลกระทบอย่ำง 
มีนัยส ำคัญจำกนโยบำยของผูท้  ำค ำเสนอซือ้ที่เก่ียวกับกำรปรบัโครงสรำ้งองคก์รอย่ำงมีนัยส ำคัญ โดยถึงแมว้่ำผูท้  ำค ำ
เสนอซือ้อำจจะมีกำรเปล่ียนแปลง หรือ แต่งตัง้กรรมกำร และ/หรือ ผูบ้ริหำรเพิ่มเติม หรือ เปล่ียนแปลงสดัส่วนโครงสรำ้ง
กรรมกำรของกิจกำร และ/หรือ ผูบ้ริหำรตำมควำมเหมำะสมภำยในระยะเวลำ 12 เดือนนบัจำกวนัสิน้สดุระยะเวลำรบัซือ้ 
ในกรณีดงักล่ำว กิจกำรและผูท้  ำค ำเสนอซือ้จะปฏิบัติตำมหลักเกณฑ ์และกฎระเบียบของส ำนักงำน ก.ล.ต. และตลำด
หลกัทรพัยฯ์ ท่ีเก่ียวขอ้ง โดยค ำนึงถึงผลประโยชนแ์ก่กิจกำรและผูถื้อหุน้เป็นส ำคญั 

 
4.3.5 แผนการได้มาและจ าหน่ายไปซ่ึงสินทรัพยข์องกิจการ 
 
ในช่วงระยะเวลำ 12 เดือนนับจำกวันสิน้สุดระยะเวลำกำรท ำค ำเสนอซือ้ ผูท้  ำค ำเสนอซือ้ไม่มีแผนที่จะใหก้ิจกำรมีกำร
ไดม้ำ และ/หรือจ ำหน่ำยไปซึ่งสินทรพัยข์องกิจกำรอย่ำงมีนยัส ำคญัที่ไม่สอดคลอ้งกับแผนกำรลงทุนตำมปกติของธุรกิจ
ของกิจกำร  
 
ควำมเห็นของคณะกรรมกำรของกิจกำร 
คณะกรรมกำรของกิจกำร (ไม่รวมกรรมกำรผูม้ีส่วนไดเ้สีย) มีควำมเห็นว่ำ กิจกำรและผูถื้อหุน้จะไม่ไดร้ับผลกระทบอย่ำง 
มีนยัส ำคญัจำกนโยบำยของผูท้  ำค ำเสนอซือ้ที่เก่ียวกบัแผนกำรไดม้ำ และ/หรือ จ ำหน่ำยไปซึ่งสินทรพัยข์องกิจกำร เนื่องจำก
ผูท้  ำค ำเสนอซือ้ไม่มีแผนหรือนโยบำยกำรกำรลงุทนท่ีไม่สอดคลอ้งกับแผนกำรลงทุนตำมปกติของธุรกิจของกิจกำรในช่วง
ระยะเวลำ 12 เดือนนับจำกวันสิน้สุดระยะเวลำรบัซือ้ ทั้งนี ้เนื่องจำกกิจกำรยังคงมีสถำนะเป็นบริษัทจดทะเบียนในตลำด
หลกัทรพัยฯ์ ดงันัน้ หำกมีรำยกำรไดม้ำ และ/หรือ จ ำหน่ำยไปซึ่งสินทรพัยข์องกิจกำรเกิดขึน้ หรือ ในกรณีที่ผูท้  ำค ำเสนอซือ้ 
จะด ำเนินกำรเปล่ียนแปลงใด ๆ  อย่ำงมีนยัส ำคญั ที่แตกต่ำงจำกที่ระบุไวใ้นค ำเสนอซือ้ กิจกำรและผูท้  ำค ำเสนอซือ้จะปฏิบตัิ
ตำมหลกัเกณฑ ์และกฎระเบียบของส ำนกังำน ก.ล.ต. และตลำดหลกัทรพัยฯ์ ที่เก่ียวขอ้ง โดยค ำนึงถึงผลประโยชนแ์ก่กิจกำร
และผูถื้อหุน้เป็นหลกั  
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4.3.6 แผนการปรับโครงสร้างทางการเงนิ 
 
ในช่วงระยะเวลำ 12 เดือนนับจำกวันสิน้สุดระยะเวลำกำรท ำค ำเสนอซือ้  ผู้ท  ำค ำเสนอซือ้ไม่มีแผนที่จะเปล่ียนแปลง
โครงสรำ้งทำงกำรเงินของกิจกำรอย่ำงมีนยัส ำคญั อย่ำงไรก็ตำม หำกมีควำมจ ำเป็นหรือเหมำะสม ผูท้  ำค ำเสนอซือ้อำจ
ร่วมกันกับกิจกำรในกำรพิจำรณำทบทวน และปรบัปรุงโครงสรำ้งทำงกำรเงินเพื่อใหม้ีควำมเหมำะสมกับกำรด ำเนินงำน
และฐำนะกำรเงินของกิจกำร ซึ่งอำจรวมถึงกำรเพิ่มทนุหรือกำรจดัหำเงนิทนุดว้ยกำรก่อหนีใ้หเ้หมำะสมตอ่กำรด ำเนินธุรกจิ
ของกิจกำร และเพื่อหลีกเล่ียงผลกระทบใด  ๆ  ที่อำจจะกระทบผลกำรด ำเนินกำรของกิจกำร หรือเพื่อเพิ่มประสิทธิภำพใน
กำรแข่งขนัในอนำคต ทัง้นี ้เพื่อประโยชนส์งูสดุของกิจกำร โดยเฉพำะในกรณีที่ SCCC เขำ้ไปถือหุน้ในกิจกำรจนมีอ ำนำจ
ควบคมุในกิจกำร 
 
ควำมเห็นของคณะกรรมกำรของกิจกำร 
คณะกรรมกำรของกิจกำร (ไม่รวมกรรมกำรผูม้ีส่วนไดเ้สีย) มีควำมเห็นว่ำ กิจกำรและผูถื้อหุน้จะไม่ไดร้บัผลกระทบอย่ำง 
มีนัยส ำคัญจำกนโยบำยของผู้ท  ำค ำเสนอซือ้ที่เก่ียวกับโครงสรำ้งทำงกำรเงิน เนื่องจำกผู้ท  ำค ำเสนอซือ้ไม่มีแผนที่จะ
เปล่ียนแปลงโครงสรำ้งทำงกำรเงินของกิจกำรอย่ำงมีนยัส ำคญั ในช่วงระยะเวลำ 12 เดือนนบัจำกวนัสิน้สดุระยะเวลำกำร
ท ำค ำเสนอซือ้ ทัง้นี ้หำกมีกำรเปล่ียนแปลงอย่ำงมีนยัส ำคญัใด ๆ กิจกำรและผูท้  ำค ำเสนอซือ้จะด ำเนินกำรขออนมุตัิจำกที่
ประชุมคณะกรรมกำร และ/หรือ ที่ประชุมผูถื้อหุน้ของกิจกำร รวมถึงกำรอนุมตัิอื่น ๆ ท่ีจ ำเป็น เพื่อใหเ้ป็นไปตำมขอ้บงัคบั 
กฎหมำย นโยบำย และกฎเกณฑต์่ำง ๆ ท่ีเก่ียวขอ้งและมีผลบงัคบัใชใ้นขณะนัน้ 
 
4.3.7 นโยบายการจ่ายเงนิปันผล 
 
ในช่วงระยะเวลำ 12 เดือนนับจำกวันสิน้สุดระยะเวลำกำรท ำค ำเสนอซือ้ ผู้ท  ำค ำเสนอซือ้ไม่มีแผนหรือนโยบำยที่จะ
เปล่ียนแปลงนโยบำยกำรจ่ำยเงินปันผลอย่ำงมีนยัส ำคญั ทัง้นี ้กิจกำรมีนโยบำยกำรจ่ำยเงินปันผลใหแ้ก่ผูถื้อหุน้ในอตัรำไม่
นอ้ยกว่ำรอ้ยละ 60.00 ของก ำไรสุทธิภำยหลังจำกกำรจัดสรรทุนส ำรองต่ำง ๆ ทุกประเภท และขึน้อยู่กับแผนกำรลงทุน 
ควำมจ ำเป็น กฎหมำยที่เก่ียวขอ้งและขอ้พิจำรณำ อื่น ๆ ที่เก่ียวขอ้ง อย่ำงไรก็ตำม อตัรำกำรจ่ำยเงินปันผลที่แทจ้ริงอำจมี
ควำมแตกต่ำง โดยอำจสงูหรือต ่ำกว่ำอตัรำที่ก ำหนดไวใ้นนโยบำยดงักล่ำวขำ้งตน้ ซึ่งขึน้อยู่กบัปัจจยัควำมเส่ียงเรื่องต่ำง ๆ 
 
ควำมเห็นของคณะกรรมกำรของกิจกำร 
ปัจจุบนั นโยบำยกำรจ่ำยปันผลของกิจกำร คือ ไม่ต ่ำกว่ำรอ้ยละ 60 ของก ำไรสทุธิของงบกำรเงินเฉพำะกิจกำรในแต่ละ
งวดบัญชี หลังจำกหักส ำรองตำมกฎหมำยและขำดทุนสะสมยกมำแลว้ (ถำ้มี)  โดยคณะกรรมกำรของกิจกำร (ไม่รวม
กรรมกำรผูม้ีส่วนไดเ้สีย) มีควำมเห็นว่ำ กิจกำรและผูถื้อหุน้จะไม่ไดร้บัผลกระทบอย่ำงมีนยัส ำคญัจำกนโยบำยของผูท้  ำค ำ
เสนอซือ้ที่เก่ียวกบักำรจ่ำยเงินปันผลดงักล่ำว เนื่องจำกผูท้  ำค ำเสนอซือ้ไม่มีแผนท่ีจะเปล่ียนแปลงนโยบำยดงักล่ำวอย่ำงมี
นยัส ำคญั ในช่วงระยะเวลำ 12 เดือนนบัจำกวนัสิน้สดุระยะเวลำรบัซือ้ อย่ำงไรก็ตำม กำรจ่ำยเงินปันผลดงักล่ำวอำจมีกำร
เปล่ียนแปลงได ้ขึน้อยู่กบัผลกำรด ำเนินงำนและฐำนะกำรเงิน ควำมจ ำเป็นและควำมเหมำะสมในอนำคต และปัจจยัอื่น ๆ 
ที่ เ ก่ียวข้องในกำรบริหำรงำนของกิจกำรตำมควำมเหมำะสมด้วยกำรพิจำรณำของคณะกรรมกำรของกิจกำร  ซึ่ง
คณะกรรมกำรจะด ำเนินกำรอย่ำงรดักมุเพื่อใหเ้กิดประโยชนแ์ก่ผูถื้อหุน้ของกิจกำรทัง้ปวง 
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ทั้งนี ้หำกผูท้  ำค ำเสนอซือ้ประสงคจ์ะเปล่ียนแปลงนโยบำยกำรจ่ำยเงินปันผลของกิจกำรอย่ำงมีนัยส ำคญัในช่วงระยะเวลำ  
12 เดือนนับจำกวันสิน้สุดระยะเวลำรับซือ้ กิจกำรและผู้ท  ำค ำเสนอซือ้จะปฏิบัติตำมกฎหมำย นโยบำย และหลักเกณฑ์ 
ที่เก่ียวขอ้ง  
 
4.3.8 นโยบายการท ารายการระหว่างกัน  
 
ในช่วงระยะเวลำ 12 เดือนนับจำกวันสิน้สุดระยะเวลำกำรท ำค ำเสนอซือ้ ผู้ท  ำค ำเสนอซือ้ไม่มีแผนที่จะเปล่ียนแปลง
นโยบำยกำรท ำรำยกำรระหว่ำงกนัของกิจกำรอย่ำงมีนยัส ำคญั และไม่มีแผนที่จะเขำ้ท ำรำยกำรระหว่ำงกนัที่มีนยัส ำคญั
กับกิจกำร นอกจำกรำยกำรระหว่ำงกันท่ีเป็นรำยกำรธุรกิจปกติหรือสนบัสนุนธรกิจปกติตำมที่เปิดเผยขอ้มลูในแบบแสดง
รำยกำรขอ้มลูประจ ำปี/รำยงำนประจ ำปี (แบบ 56-1 One Report) ปี 2566 ของกิจกำร ทัง้นี ้ส ำหรบัปีสิน้สดุ ณ วนัที่ 31 
ธันวำคม 2564 2565 และ 2566 และส ำหรบังวด 6 เดือนสิน้สดุวนัที่ 30 มิถุนำยน 2567 กิจกำรมีรำยกำรระหว่ำงกันกับ 
SCCC ซึ่งเป็นผูท้  ำค ำเสนอซือ้ โดยมีรำยละเอียด ดงันี ้ 
 

ผู้ท าค า
เสนอซือ้ 

กิจการ ลักษณะรายการ 

(หน่วย: ล้านบาท) 

ส าหรับปีสิน้สุดวนัที ่31 ธนัวาคม 

ส าหรับงวด 6 
เดือนสิน้สุด
วันที ่30 
มิถุนายน 

2564 2565 2566 2567 
SCCC LANNA จ ำหน่ำยถำ่นหิน 860.86 1,322.78 1,434.32 559.15 

ทีม่า: แบบ 56-1 One Report ประจ าปี 2566 ของกิจการ และขอ้มูลจากกิจการ 
 
อย่ำงไรก็ดี หำกผู้ท  ำค ำเสนอซือ้มีกำรเข้ำท ำรำยกำรระหว่ำงกันกับกิจกำรในอนำคต ผู้ท  ำค ำเสนอซือ้และกิจกำรจะ
ด ำเนินกำรและเปิดเผยขอ้มูลส ำหรบักำรท ำรำยกำรระหว่ำงกันใหเ้ป็นไปตำมกฎหมำย ขอ้บังคับ ประกำศ ค ำสั่ง หรือ
ขอ้ก ำหนดที่ก ำหนดโดยส ำนกังำน ก.ล.ต. และ/หรือ ตลำดหลักทรพัยฯ์ ที่เก่ียวขอ้งและมีผลบงัคบักับกิจกำรในขณะนัน้ 
เพื่อใหแ้น่ใจว่ำรำยกำรระหว่ำงกันต่ำง ๆ ไดท้ ำขึน้โดยมีหลกัเกณฑเ์ช่นเดียวกบักำรท ำรำยกำรกับบุคคลภำยนอก (Arm’s 
Length Transaction) 
 
ควำมเห็นของคณะกรรมกำรของกิจกำร 
คณะกรรมกำรของกิจกำรมีควำมเห็นว่ำ (ไม่รวมกรรมกำรผูม้ีส่วนไดเ้สีย) ผูถื้อหุน้ของกิจกำรจะไม่ไดร้บัผลกระทบอย่ำง 
มีนัยส ำคัญจำกนโยบำยของผูท้  ำค ำเสนอซือ้ที่เก่ียวกับกำรท ำรำยกำรระหว่ำงกัน หรือกำรเขำ้ท ำรำยกำรระหว่ำงกันที่มี
นยัส ำคญั ในช่วงระยะเวลำ 12 เดือนนบัจำกวนัสิน้สดุระยะเวลำกำรท ำค ำเสนอซือ้ เนื่องจำกกิจกำรมีกำรก ำหนดนโยบำย
และระเบียบปฏิบตัิและขัน้ตอนกำรอนมุตัิรำยกำรระหว่ำงกนัตำมขอ้ก ำหนดของตลำดหลกัทรพัยฯ์ และส ำนกังำน ก.ล.ต. 
อย่ำงเคร่งครดั เพื่อประโยชนส์ูงสุดของกิจกำรและเพื่อป้องกันมิใหเ้กิดควำมขดัแยง้ทำงผลประโยชนใ์นกำรท ำรำยกำร
ระหว่ำงกันของกิจกำรกับบริษัทย่อย บริษัทร่วม บริษัทที่เก่ียวข้อง และ/หรือ บุคคลที่อำจมีควำมขัดแย้ง รวมถึงเพื่อ
ก่อใหเ้กิดควำมเป็นธรรมต่อผูถื้อหุน้ทุกรำย รวมถึงเพื่อใหแ้น่ใจว่ำรำยกำรระหว่ำงกันต่ำง ๆ ไดท้ ำขึน้โดยมีเงื่อนไขเสมือน
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ค าย่อ 
 

ชื่อเต็ม 

LANNA หรือ กิจการ หรือ บรษิัทฯ บรษิัท ลานนารีซอรส์เซส จ ากดั (มหาชน) 
ซนัไรส ์อีคิวตี ้ บรษิัท ซนัไรส ์อีคิวตี ้จ ากดั 
SCCC บรษิัท ปนูซีเมนตน์ครหลวง จ ากดั (มหาชน) 
TAE บรษิัท ไทย อะโกร เอ็นเนอรย์ี่ จ ากดั (มหาชน) 
LHI PT. Lanna Harita Indonesia 
SGP PT. Singlurus Pratama 
PKN PT. Persona Khatulistiwa Nusantara 
UBS United Bulk Shipping Pte. Ltd. 
LPG บรษิัท ลานนาพาวเวอรเ์จ็นเนอรเ์รชั่น จ ากดั 
BBTV บรษิัท กรุงเทพโทรทศันแ์ละวิทย ุจ ากดั 
ผูท้  าค าเสนอซือ้  บรษิัท ซนัไรส ์อีคิวตี ้จ ากดั และ บรษิัท ปนูซีเมนตน์ครหลวง จ ากดั (มหาชน) 
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ หรือ IFA บรษิัท เจย ์แคปปิตอล แอดไวเซอรี จ ากดั 
ตลาดหลกัทรพัยฯ์ ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 
ส านกังาน ก.ล.ต. ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์
รายงานความเห็นฯ รายงานความเห็นที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ จัดท าโดย บริษัท เจย ์แคปปิตอล 

แอดไวเซอรี จ ากดั 
แบบ 247-3 แบบประกาศเจตนาในการเขา้ถือหลกัทรพัยเ์พื่อครอบง ากิจการ 
แบบ 247-4 ค าเสนอซือ้หลกัทรพัยข์องกิจการ 
แบบ 56-1 One Report แบบแสดงรายการขอ้มลูประจ าปี 
ผูจ้ดัเตรยีมค าเสนอซือ้ บรษิัทหลกัทรพัย ์เกียรตินาคินภทัร จ ากดั (มหาชน) 
ตวัแทนในการรบัซือ้หลกัทรพัย ์ บริษัทหลักทรัพย์ เกียรตินาคินภัทร จ ากัด (มหาชน)  และ บริษัทหลักทรัพย ์

กรุงศรี จ ากดั (มหาชน) 
ราคาเสนอซือ้ ราคาเสนอซือ้หุน้สามญัของ LANNA ที่ราคาหุน้ละ 16.50 บาท 
ระยะเวลารบัซือ้ เริ่มตัง้แต่วนัที่ 29 สิงหาคม 2567 ถึงวนัที่ 2 ตลุาคม 2567 รวมระยะเวลาทัง้สิน้ 25 

วนัท าการ 
ประกาศที่ ทจ.12/2554 ประกาศคณะกรรมการก ากับตลาดทุนที่ ทจ.12/2554 เรื่อง หลักเกณฑ ์เงื่อนไข 

และวิธีการในการเขา้ถือหลักทรพัยเ์พื่อครอบง ากิจการ ลงวันที่ 13 พฤษภาคม 
2554 (รวมทัง้ที่ไดม้ีการแกไ้ขเพิ่มเติม) 

ประกาศที่ ทจ.14/2554 ประกาศคณะกรรมการก ากบัตลาดทนุท่ี ทจ.14/2554 เรื่อง การกระท าการหรืองด
เวน้กระท าการในประการที่น่าจะมีผลต่อการท าค าเสนอซือ้หลกัทรพัยข์องกิจการ 
ลงวนัท่ี 25 กรกฎาคม 2554 (รวมทัง้ที่ไดม้ีการแกไ้ขเพิ่มเติม) 

VWAP ราคาตลาดถวัเฉล่ียถ่วงน า้หนกั หรือ Volume Weighted Average Price 
WACC ตน้ทนุทางการเงินถวัเฉล่ียถ่วงน า้หนกั หรือ Weighted Average Cost of Capital 
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เรื่อง รายงานความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระต่อค าเสนอซือ้หลักทรัพยข์อง บริษัท ลานนารีซอรส์เซส จ ากัด 

(มหาชน) โดย บรษิัท ซนัไรส ์อีคิวตี ้จ ากดั และบรษิัท ปนูซีเมนตน์ครหลวง จ ากดั (มหาชน) 
 
เรียน  ผูถื้อหุน้ของบรษิัท ลานนารซีอรส์เซส จ ากดั (มหาชน) 
 
เนื่องด้วยเมื่อวันที่  23 สิงหาคม 2567 บริษัท ลานนารีซอร์สเซส จ ากัด (มหาชน) (“LANNA” หรือ “กิจการ” หรือ  
“บริษัทฯ”) ไดร้บัส าเนาแบบประกาศเจตนาในการเขา้ถือหลักทรพัยเ์พื่อครอบง ากิจการ (“แบบ 247-3”) และเมื่อวันที่  
28 สิงหาคม 2567 ได้รับส าเนาค าเสนอซือ้หลักทรัพยข์องกิจการ ( “แบบ 247-4”) จาก บริษัท ซันไรส์ อีคิวตี ้จ ากัด  
(“ซันไรส ์อีคิวตี”้) ร่วมกับบริษัท ปูนซีเมนตน์ครหลวง จ ากัด (มหาชน) (“SCCC”) ซึ่งเป็นผู้ถือหุน้รายใหญ่ของบริษัทฯ  
(รวมเรียก ซนัไรส ์อีคิวตี ้และ SCCC ว่า “ผูท้  าค าเสนอซือ้”) และต่อมาเมื่อวนัที่ 6 กันยายน 2567 บริษัทฯ ไดร้บัแจง้การ
เปิดเผยขอ้มลูเพิ่มเติมในแบบ 247-4 จากผูท้  าค าเสนอซือ้  
 
เนื่องจากเมื่อวันที่ 19 สิงหาคม 2567 ซันไรส ์อีคิวตี ้ซึ่งเป็นผูถื้อหุน้รายใหญ่ของ SCCC ไดม้าซึ่งหุน้สามัญของ SCCC 
เพิ่มเติมภายใตส้ญัญาซือ้ขายหุน้ระหว่าง ซนัไรส ์อีคิวตี ้กับ Jardine Cycle & Carriage Limited เพื่อเป็นการเพิ่มสดัส่วน
การลงทนุใน SCCC ของ ซนัไรส ์อีคิวตี ้เป็นเหตใุห ้ซนัไรส ์อีคิวตี ้ถือหุน้ตัง้แต่รอ้ยละ 50.00 ขึน้ไปของจ านวนหุน้สามญัที่
ออกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดและสิทธิออกเสียงทัง้หมดของ SCCC โดย ณ วนัท่ีดงักล่าว SCCC เป็นผูถื้อหุน้รายใหญ่ของ
กิจการโดยถือหุน้อยู่จ  านวน 236,173,980 หุน้ คิดเป็นรอ้ยละ 44.99 ของจ านวนหุน้สามญัที่ออกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมด
และสิทธิออกเสียงทั้งหมดของกิจการ ดว้ยเหตุดังกล่าว จึงถือไดว้่า ซันไรส ์อีคิวตี ้ไดเ้ข้ามามีอ านาจควบคุมอย่างมี
นยัส าคญัในนิติบคุคลที่เป็นผูถื้อหุน้ของกิจการอยู่ก่อนแลว้ตามหลกัเกณฑก์ารไดม้าซึ่งอ านาจควบคมุอย่างมีนยัส าคญัใน
นิติบุคคลที่เป็นผูถื้อหุน้ของกิจการอยู่ก่อนแลว้ (Chain Principle) ดงันัน้ ซนัไรส ์อีคิวตี ้มีหนา้ที่ท  าค าเสนอซือ้หลกัทรพัย์
ของกิจการ (Mandatory Tender Offer) จ านวน 524,999,679 หุ้น คิดเป็นรอ้ยละ 100.00 ของหุ้นสามัญที่ออกและ
จ าหน่ายแลว้ทัง้หมดและสิทธิออกเสียงทัง้หมดของกิจการ ที่ราคาเสนอซือ้เท่ากบั 16.50 บาทต่อหุน้ (“ราคาเสนอซือ้”)  
 
ทัง้นี ้SCCC ซึ่งเป็นบคุคลที่เก่ียวขอ้งกนัตามมาตรา 258 ของซนัไรส ์อีคิวตี ้ไดร้บัอนุมตัิจากที่ประชมุคณะกรรมการบรษิัท
ของ SCCC ครัง้ที่ 199 เมื่อวนัที่ 23 สิงหาคม 2567 ในการ (ก) ร่วมกับ ซนัไรส ์อีคิวตี ้ในการเขา้ท าค าเสนอซือ้หลกัทรพัย์
ทั้งหมดของกิจการ โดยจะเป็นผู้รับซือ้หลักทรัพย์ทั้งหมดของกิจการในการท าค าเสนอซือ้หลักทรัพย์ในครั้งนี ้ และ  
(ข) ไม่ขายหุน้ของกิจการท่ี SCCC ถืออยู่จ  านวน 236,173,980 หุน้ คิดเป็นรอ้ยละ 44.99 ของจ านวนหุน้สามญัที่ออกและ
จ าหน่ายแล้วทั้งหมดและสิทธิออกเสียงทั้งหมดของกิจการตลอดช่วงระยะเวลาของการท าค าเสนอซือ้  โดย SCCC  
ไดม้ีหนงัสือถึง ซนัไรส ์อีคิวตี ้เมื่อวนัท่ี 23 สิงหาคม 2567 เพื่อแสดงความจ านงและขอความยินยอมที่จะเขา้รว่มกบั ซนัไรส ์
อีคิวตี ้เพื่อเป็นผูท้  าค าเสนอซือ้ร่วม (”Joint Offeror”) ในการท าค าเสนอซือ้ และ ซันไรส ์อีคิวตี  ้ไดต้อบรบัและใหค้วาม
ยินยอมเป็นลายลกัษณอ์กัษรแลว้  
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ดงันัน้ ผูท้  าค าเสนอซือ้มีหนา้ที่ตอ้งท าค าเสนอซือ้หลกัทรพัยท์ี่เหลือทัง้หมดของกิจการ (Mandatory Tender Offer) จากผู้
ถือหุน้ของกิจการจ านวน 288,825,699 หุน้ คิดเป็นรอ้ยละ 55.01 ของจ านวนหุน้สามญัที่ออกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมด
และสิทธิออกเสียงทั้งหมดของกิจการ (ไม่นับรวมหุ้นในส่วนของ SCCC ที่ให้ค  ายืนยันที่จะไม่ขายหุ้น เป็นจ านวน 
236,173,980 หุ้น หรือคิดเป็นรอ้ยละ 44.99 ของจ านวนหุ้นสามัญที่ออกและจ าหน่ายแลว้ทั้งหมดและสิทธิออกเสียง
ทัง้หมดของกิจการ) โดยหากมีผูถื้อหุน้ขายหุน้ในค าเสนอซือ้หลกัทรพัย ์SCCC จะเป็นผูร้บัซือ้หุน้ทัง้หมด 

 
ในการนี ้กิจการไดแ้ต่งตัง้ บริษัท เจย ์แคปปิตอล แอดไวเซอรี จ ากัด (“ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ” หรือ “IFA”) ในฐานะ 
ที่ปรกึษาทางการเงินท่ีไดร้บัความเห็นชอบจากส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์(“ส านกังาน 
ก.ล.ต.”) ให้ท าหน้าที่ให้ความเห็นต่อผู้ถือหุ้นรายย่อยเก่ียวกับค าเสนอซือ้หลักทรัพยใ์นครัง้นี ้  (“รายงานความเห็นฯ”)  
ซึ่งในการพิจารณาเพื่อใหค้วามเห็นดงักล่าว ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดศ้ึกษาขอ้มลูในค าเสนอซือ้หลกัทรพัยข์องกิจการ 
(แบบ 247-4) ขอ้มลูและเอกสารที่ไดร้บัจากกิจการ และ/หรือ ขอ้มลูที่เผยแพร่ต่อสาธารณะทั่วไป ไดแ้ก่ แบบแสดงรายการ
ขอ้มลูประจ าปี (“แบบ 56-1 One Report”) งบการเงินที่ไดร้บัการตรวจสอบ และ/หรือ สอบทานโดยผูส้อบบญัชีรบัอนุญาต
ของกิจการส าหรบัปี 2564 - 2566 และงวด 6 เดือนสิน้สดุวนัที่ 30 มิถนุายน 2567 รวมทัง้ขอ้มลูจากการสมัภาษณผ์ูบ้รหิาร
และเจา้หนา้ที่ของกิจการ เพื่อเป็นฐานขอ้มลูในการจดัท ารายงานเพื่อใหค้วามเห็นแก่ผูถื้อหุน้ของกจิการ โดยความเห็นของ
ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระตัง้อยู่บนสมมติฐานว่า ขอ้มูลในค าเสนอซือ้หลักทรพัย์ ขอ้มูลและเอกสารทั้งหมดที่ไดร้บัจาก
กิจการ และ/หรือ ผู้จัดเตรียมค าเสนอซือ้ รวมทั้งจากการสัมภาษณ์ผู้บริหารของกิจการ  เป็นข้อมูลที่มีความครบถว้น 
ถูกตอ้ง เป็นจริง และความเห็นที่แสดงไวส้ามารถเชื่อถือไดแ้ละใกลเ้คียงกับสภาพความจริง ณ ปัจจุบัน และเป็นการ
พิจารณาจากสภาวะทางเศรษฐกิจและขอ้มูลที่สามารถรบัรูไ้ด้ในปัจจุบันในขณะที่ท าการศึกษาเท่านั้น ทั้งนี ้ที่ปรึกษา
ทางการเงินอิสระไดเ้ขา้ท าการตรวจสอบถึงความถูกตอ้งและครบถว้นตามความเหมาะสม ดังนั้น หากขอ้มูลดังกล่าว
ขา้งตน้ไม่ถูกตอ้งหรือไม่เป็นจริง หรือหากมีการเปล่ียนแปลงใด ๆ หรือเกิดเหตุการณใ์ดที่ส่งผลใหปั้จจยัดงักล่าวขา้งตน้
เปล่ียนแปลงไปจากปัจจบุนัอย่างมีนยัส าคญั อาจส่งผลกระทบอย่างมีนยัส าคญัต่อการด าเนินธุรกิจ รวมถึงความเห็นของ
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ ส าหรบัการพิจารณาตดัสินใจของผูถื้อหุน้ต่อค าเสนอซือ้หลกัทรพัยด์งักล่าวได้ 
 
ทัง้นี ้การตดัสินใจที่จะตอบรบัหรือปฏิเสธค าเสนอซือ้หลกัทรพัยข์องผูท้  าค าเสนอซือ้นัน้ ผูถื้อหุน้ควรศกึษาขอ้มลูและความเห็น
ของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระในแง่มมุต่าง ๆ  เพื่อใชเ้ป็นขอ้มลูประกอบในการพิจารณาตดัสินใจ อย่างไรก็ตาม การตดัสินใจ
สดุทา้ยในการตอบรบัหรือปฏิเสธค าเสนอซือ้หลกัทรพัยใ์นครัง้นี ้ขึน้กบัดลุยพินิจของผูถื้อหุน้แต่ละรายเป็นส าคญั 
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บทสรุปผู้บริหาร 

 
เนื่องดว้ยเมื่อวันที่ 19 สิงหาคม 2567 บริษัท ซันไรส ์อีคิวตี ้จ ากัด (“ซันไรส ์อีคิวตี”้) ซึ่งเป็นผูถื้อหุน้รายใหญ่ของบริษัท 
ปนูซีเมนตน์ครหลวง จ ากัด (มหาชน) (“SCCC”) ไดม้าซึ่งหุน้สามญัของ SCCC เพิ่มเติมภายใตส้ญัญาซือ้ขายหุน้ระหว่าง 
ซันไรส ์อีคิวตี  ้กับ Jardine Cycle & Carriage Limited เพื่อเป็นการเพิ่มสัดส่วนการลงทุนใน SCCC ของซันไรส ์อีคิวตี ้ 
เป็นเหตุให้ ซันไรส ์อีคิวตี  ้ถือหุ้นตั้งแต่รอ้ยละ 50.00 ขึน้ไปของจ านวนหุ้นสามัญที่ออกและจ าหน่ายแลว้ทั้งหมดและ 
สิทธิออกเสียงทั้งหมดของ SCCC ก่อนการท าค าเสนอซือ้ โดย ณ วันที่ดังกล่าว SCCC เป็นผูถื้อหุน้รายใหญ่ของบริษัท 
ลานนารีซอรส์เซส จ ากัด (มหาชน) (“LANNA” หรือ “กิจการ” หรือ “บริษัทฯ”) โดย SCCC ถือหุน้อยู่จ  านวน 236,173,980 
หุน้ คิดเป็นรอ้ยละ 44.99 ของจ านวนหุน้สามญัที่ออกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดและสิทธิออกเสียงทัง้หมดของกิจการ/1 
 
ดว้ยเหตุดังกล่าว จึงถือไดว้่า ซันไรส ์อีคิวตี  ้ไดเ้ขา้มามีอ านาจควบคุมอย่างมีนัยส าคัญในนิติบุคคลที่เป็นผูถื้อหุ้นของ
กิจการอยู่ก่อนแลว้ตามหลักเกณฑ์การไดม้าซึ่งอ านาจควบคุมอย่างมีนัยส าคัญในนิติบุคคลที่เป็นผู้ถือหุ้นของกิจการ  
อยู่ก่อนแลว้ (Chain Principle) ดังนั้น ซันไรส ์อีคิวตี ้จึงมีหนา้ที่ตอ้งท าค าเสนอซือ้หลักทรพัยท์ี่เหลือทั้งหมดของกิจการ 
(Mandatory Tender Offer) จากผูถื้อหุน้ของกิจการทุกราย ตามนัยขอ้ 6 ของประกาศคณะกรรมการก ากับตลาดทุนที่  
ทจ.12/2554 เรื่อง หลักเกณฑ ์เงื่อนไข และวิธีการในการเขา้ถือหลักทรพัยเ์พื่อครอบง ากิจการ ลงวันที่ 13 พฤษภาคม 
2554 (รวมทั้งที่ไดม้ีการแกไ้ขเพิ่มเติม) (“ประกาศที่ ทจ.12/2554”) ในจ านวน 524,999,679 หุน้ คิดเป็นรอ้ยละ 100.00 
ของจ านวนหุน้สามญัที่ออกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดและสิทธิออกเสียงทัง้หมดของกิจการ ทัง้นี ้SCCC ซึ่งเป็นบคุคลตาม
มาตรา 258 ของ ซันไรส์ อีคิวตี ้ ได้รับมติอนุมัติจากที่ประชุมคณะกรรมการบริษัทของ SCCC ครั้งที่  199 เมื่อวันที่   
23 สิงหาคม 2567 ในการ (ก) รว่มกบั ซนัไรส ์อีคิวตี ้ในการเขา้ท าค าเสนอซือ้หลกัทรพัยท์ัง้หมดของกิจการ โดยจะเป็นผูร้บั
ซือ้หลกัทรพัยท์ัง้หมดของกิจการในการท าค าเสนอซือ้หลกัทรพัยใ์นครัง้นี ้และ (ข) ไม่ขายหุน้ของกิจการที่ SCCC ถืออยู่
จ  านวน 236,173,980 หุน้ คิดเป็นรอ้ยละ 44.99 ของจ านวนหุน้สามญัที่ออกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดและสิทธิออกเสียง
ทั้งหมดของกิจการตลอดช่วงระยะเวลาของการท าค าเสนอซือ้ โดย SCCC ได้มีหนังสือถึงซันไรส์ อีคิวตี ้ เมื่อวันที่   
23 สิงหาคม 2567 เพื่อแสดงความจ านงและขอความยินยอมที่จะเขา้ร่วมกับซันไรส ์อีคิวตี ้เพื่อเป็นผูท้  าค าเสนอซือ้ร่วม 
(“Joint Offeror”) ในการท าค าเสนอซือ้ และ ซนัไรส ์อีคิวตี ้ไดต้อบรบัและใหค้วามยินยอมเป็นลายลกัษณอ์กัษรแลว้ โดย 
SCCC ประสงคท์ี่จะเขา้ท าค าเสนอซือ้หลกัทรพัยร์่วมกบั ซนัไรส ์อีคิวตี ้เพื่อรวมทรพัยากรของ SCCC LANNA และ TAE 
เขา้ดว้ยกัน เพื่อเพิ่มประสิทธิภาพในการด าเนินงาน ลดตน้ทุน และเพิ่มมูลค่าโดยรวมของบริษัททั้งสาม อีกทั้ง เพื่อการ
เติบโตและพฒันาตลาดทัง้ในประเทศและต่างประเทศ ตามเป้าหมายเชิงกลยทุธข์อง SCCC ในการขยายการลงทุน ทัง้นี ้
รายละเอียดปรากฏตามสารสนเทศเก่ียวกับรายการไดม้าซึ่งสินทรพัยข์อง SCCC เก่ียวกับการเขา้ซือ้หุน้ใน LANNA และ 
TAE ที่ SCCC เปิดเผยในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย (“ตลาดหลกัทรพัยฯ์”) เมื่อวนัที่ 23 สิงหาคม 2567 และการ
ชีแ้จงขอ้มลูเพิ่มเติมเก่ียวกบัการท าค าเสนอซือ้หลกัทรพัยร์ว่มใน LANNA และ TAE เมื่อวนัท่ี 5 กนัยายน 2567 
 
ดงันัน้ ซนัไรส ์อีคิวตี ้ร่วมกับ SCCC (รวมเรียก ซนัไรส ์อีคิวตี ้และ SCCC ว่า “ผูท้  าค าเสนอซือ้”) มีหนา้ที่ตอ้งท าค าเสนอ
ซือ้หลกัทรพัยท์ี่เหลือทัง้หมดของกิจการ (Mandatory Tender Offer) จากผูถื้อหุน้ของกิจการจ านวน 288,825,699 หุน้ คิด
เป็นรอ้ยละ 55.01 ของจ านวนหุน้สามญัที่ออกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดและสิทธิออกเสียงทัง้หมดของกิจการ  (ไม่นบัรวม

 
หมายเหต:ุ /1 ขอ้มูลผูถ้ือหุน้จากตลาดหลกัทรพัย์ฯ ณ วนัที ่18 มีนาคม 2567 ซ่ึงเป็นวนัปิดสมดุทะเบียนผูถ้ือหุน้ลา่สดุของกิจการ 
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หุน้ในส่วนของ SCCC ที่ใหค้  ายืนยนัว่าจะไม่ขายหุน้ รวมทัง้หมด 236,173,980 หุน้ หรือคิดเป็นรอ้ยละ 44.99 ของจ านวน
หุน้สามญัที่ออกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดและสิทธิออกเสียงทัง้หมดของกิจการ) ที่ราคาเสนอซือ้เท่ากบั 16.50 บาทต่อหุน้ 
(“ราคาเสนอซื ้อ”) คิดเป็นมูลค่าที่ท  าค าเสนอซื ้อทั้งหมด เท่ากับ  4,765,624,033.50 บาท อย่างไรก็ดี  ที่ประชุม
คณะกรรมการบริษัทของกิจการ ครัง้ที่ 4/2567 เมื่อวันที่ 26 สิงหาคม 2567 ไดม้ีมติจ่ายเงินปันผลระหว่างกาล จ านวน 
1.10 บาทต่อหุน้ ใหก้ับผูถื้อหุน้สามญัและไดก้ าหนดรายชื่อผูถื้อหุน้ (Record Date) เพื่อก าหนดสิทธิในการรบัเงินปันผล
ในครัง้นี ้เมื่อวนัท่ี 9 กนัยายน 2567 และจะจ่ายเงินปันผลในวนัท่ี 20 กนัยายน 2567 ทัง้นี ้ผูท้  าค าเสนอซือ้ไม่ไดท้  าการปรบั
ราคาเสนอซือ้จากเหตกุารณจ์่ายเงินปันผลขา้งตน้ 
 

โครงสร้างการถือหุน้ของผู้ท าค าเสนอซือ้และกิจการ  
ก่อนและหลังการท าค าเสนอซือ้หลกัทรัพย ์LANNA และ TAE กรณีทีมี่การตอบรับค าเสนอซือ้ทัง้หมด  

 

 
 
นอกจากนี ้ผูท้  าค าเสนอซือ้ไม่มีนโยบายที่จะเปล่ียนแปลงวตัถุประสงคก์ารด าเนินธุรกิจหลกัของกิจการอย่างมีนยัส าคญั  
รวมทั้งยังไม่มีความประสงคท์ี่จะเพิกถอนหุ้นของกิจการออกจากการเป็นหลักทรพัยจ์ดทะเบียนในตลาดหลักทรพัยฯ์  
ในช่วงระยะเวลา 12 เดือนนับจากวันสิน้สุดระยะเวลาการท าค าเสนอซือ้ ทั้งนี ้ ผู้ท  าค าเสนอซือ้อาจเสนอให้มีการ
เปล่ียนแปลงกรรมการ และ/หรือ ผูบ้ริหารของกิจการตามความเหมาะสม ไม่ว่าจะเป็นการพิจารณาแต่งตัง้เพิ่มเติม หรือ
เปล่ียนแปลงกรรมการ และ/หรือ ผูบ้รหิาร และ/หรือ บคุลากรท่ีมีความรูค้วามสามารถตามความเหมาะสม เพื่อเสรมิสรา้ง
ประสิทธิภาพในการบรหิารจดัการกิจการ ทัง้นี ้เพื่อประโยชนส์งูสดุของกิจการ 
 
ทัง้นี ้ผูท้  าค าเสนอซือ้ไดน้ าส่งแบบประกาศเจตนาในการเขา้ถือหลกัทรพัยเ์พื่อครอบง ากิจการ (แบบ 247-3) ต่อส านกังาน
คณะกรรมการก ากับหลักทรัพยแ์ละตลาดหลักทรัพย ์(“ส านักงาน ก.ล.ต.”) เมื่อวันที่ 23 สิงหาคม 2567 และยื่นแบบ 
ค าเสนอซือ้หลักทรพัยข์องกิจการ (แบบ 247-4) ต่อส านักงาน ก.ล.ต. เมื่อวันที่ 28 สิงหาคม 2567 และต่อมาเมื่อวันที่  
6 กนัยายน 2567 กิจการไดร้บัแจง้การเปิดเผยขอ้มลูเพิ่มเติมในแบบ 247-4 
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จากขอ้มลูที่อา้งอิงจากแบบค าเสนอซือ้หลกัทรพัยข์องกิจการ (แบบ 247-4) สามารถสรุปไดด้งันี ้
 
สรุปรายละเอียดค าเสนอซือ้หลักทรัพยโ์ดยผู้ท าค าเสนอซือ้ 
 
ผู้ท าค าเสนอซือ้ ซนัไรส ์อีคิวตี ้และ SCCC (รวมเรียกว่า “ผูท้  าค าเสนอซือ้”) 
จ านวนหลักทรัพย ์
ทีเ่สนอซือ้ 

จ านวน 288,825,699 หุน้ หรือคิดเป็นรอ้ยละ 55.01 ของหุน้สามญัที่ออกและจ าหน่าย
แลว้ทัง้หมดและสิทธิออกเสียงทัง้หมดของกิจการ  

ตั ว แทน ในก า ร รั บ ซื้ อ
หลักทรัพย ์

บรษิัทหลกัทรพัย ์เกียรตินาคินภทัร จ ากดั (มหาชน) และ บรษิัทหลกัทรพัยก์รุงศรี จ ากดั 
(มหาชน) (รวมเรียกว่า “ตวัแทนในการรบัซือ้หลกัทรพัย”์) 

ราคาเสนอซือ้ 16.50 บาทต่อหุน้ (“ราคาเสนอซือ้”) โดยผูแ้สดงเจตนาขายจะมีภาระค่าธรรมเนียมใน
การเสนอขายหุน้ดงักล่าวในอตัรารอ้ยละ 0.25 ของราคาเสนอซือ้ และภาษีมลูค่าเพิ่มใน
อัตรารอ้ยละ 7.00 ของค่าธรรมเนียมในการเสนอขายหุน้สามัญดังกล่าว ดังนั้น ราคา
เสนอซือ้สทุธิที่ผูแ้สดงเจตนาขายจะไดร้บัคือ 16.45586250 บาทต่อหุน้ (“ราคาเสนอซือ้
สทุธิ”) 

ระยะเวลารับซือ้ เริ่มตั้งแต่วันที่  29 สิงหาคม 2567 ถึงวันที่  2 ตุลาคม 2567 รวมระยะเวลาทั้งสิ ้น  
25 วนัท าการ (“ระยะเวลารบัซือ้”) ของทุกวนัท าการของตวัแทนในการรบัซือ้หลกัทรพัย ์
ตัง้แต่เวลา 9.00 น. ถึง 16.00 น. ซึ่งระยะเวลาดงักล่าวเป็นระยะเวลารบัซือ้สดุทา้ยที่จะ
ไม่ขยายระยะเวลารบัซือ้อีก เวน้แต่เขา้เงื่อนไขการแกไ้ขเปล่ียนแปลงค าเสนอซือ้ ทัง้นี ้
หากมีประกาศวนัหยุดราชการเพิ่มเติมในช่วงระยะเวลารบัซือ้ดงักล่าว ผูท้  าค าเสนอซือ้
จะขยายเวลารับซือ้เพื่อให้ระยะเวลารับซือ้ไม่น้อยกว่า 25 วันท าการ ซึ่งเป็นไปตาม
ประกาศที่ ทจ.12/2554 
 
กรณีผู้แสดงเจตนาขายแจ้งความประสงค์ที่จะรับช าระเงินค่าหุ้นภายหลังจากวัน
สุดท้ายของระยะเวลารับซือ้ ผู้แสดงเจตนาขายสามารถยกเลิกการแสดงเจตนาขาย 
หุ้นสามัญของกิจการได ้ณ ที่ท  าการของตัวแทนในการรับซือ้หลักทรัพย ์ตั้งแต่วันที่  
29 สิงหาคม 2567 ถึงวนัที่ 25 กันยายน 2567 ระหว่างเวลา 9.00 น. ถึง 16.00 น. รวม
ทัง้สิน้ 20 วนัท าการ ทัง้นี ้หากมีประกาศวนัหยดุราชการเพิ่มเติมในช่วงระยะเวลารบัซือ้
ดังกล่าว ผูท้  าค าเสนอซือ้จะขยายเวลารบัซือ้ เพื่อใหร้ะยะเวลารบัซือ้ที่ผูถื้อหลกัทรพัย์
สามารถยกเลิกการแสดงเจตนาขายไม่นอ้ยกว่า 20 วนัท าการ ซึ่งเป็นไปตามประกาศที่ 
ทจ.12/2554 

เงื่อนไขของการท าค า
เสนอซื้อ  และเงื่อนไข
ส าคัญอื่นทีเ่กี่ยวข้อง 
 

เงื่อนไขในการแกไ้ขเปล่ียนแปลงค าเสนอซือ้ 
• ผูท้  าค าเสนอซือ้อาจลดราคาเสนอซือ้หรือขยายระยะเวลาในการเสนอซือ้ หากมี

เหตกุารณร์า้ยแรงต่อฐานะหรือทรพัยสิ์นของกิจการในระหว่างระยะเวลารบัซือ้ 
• ผูท้  าค าเสนอซือ้อาจแกไ้ขขอ้เสนอหรือขยายระยะเวลาในการเสนอซือ้เพื่อแข่งขัน

กับบุคคลอื่นนั้น หากมีบุคคลอื่นยื่นค าเสนอซือ้หลักทรพัยข์องกิจการในระหว่าง
ระยะเวลารบัซือ้ 
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เงื่อนไขในการยกเลิกค าเสนอซือ้  
• มีเหตุการณ ์หรือการกระท าใด ๆ เกิดขึน้ภายหลงัจากผูท้  าค าเสนอซือ้ยื่นค าเสนอซือ้

ต่อส านกังาน ก.ล.ต. และยงัไม่พน้ระยะเวลารบัซือ้ อนัเป็นเหตหุรืออาจเป็นเหตใุหเ้กิด
ความเสียหายอย่างรา้ยแรงต่อฐานะหรือทรพัยสิ์นของกิจการ โดยที่เหตุการณห์รือ
การกระท าดงักล่าวมิไดเ้กิดจากการกระท าของผูท้  าค าเสนอซือ้หรือการกระท าที่ผูท้  า
ค าเสนอซือ้ตอ้งรบัผิดชอบ หรือ 

• กิจการที่ถกูเสนอซือ้กระท าการใด ๆ ภายหลงัยื่นค าเสนอซือ้ต่อส านกังาน ก.ล.ต. และ
ยงัไม่พน้ระยะเวลารบัซือ้อนัเป็นผลใหม้ลูค่าของหุน้ลดลงอย่างมีนยัส าคญั หรือ 

• กิจการกระท าการใด ๆ  ที่น่าจะมีผลต่อการท าค าเสนอซือ้ตามประกาศคณะกรรมการ
ก ากบัตลาดทนุที่ ทจ.14/2554 เรื่อง การกระท าการหรืองดเวน้กระท าการในประการที่
น่าจะมีผลต่อการท าค าเสนอซือ้หลักทรพัยข์องกิจการ ลงวันท่ี 25 กรกฎาคม 2554 
(รวมทัง้ที่ไดม้ีการแกไ้ขเพิ่มเติม) 

 
ทัง้นี ้กิจการไดแ้ต่งตัง้ บริษัท เจย ์แคปปิตอล แอดไวเซอรี จ ากัด เป็นที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ  (“ที่ปรกึษาทางการเงิน
อิสระ” หรือ “IFA”) เพื่อใหค้วามเห็นต่อผูถื้อหุน้ของกิจการ เก่ียวกบัการท าค าเสนอซือ้หลกัทรพัยใ์นครัง้นี ้โดยสามารถสรุป
เหตุผลที่สมควรจะตอบรับ และ/หรือ เหตุผลที่สมควรปฏิเสธค าเสนอซือ้ และประโยชน์หรือผลกระทบอื่น  ๆ ในการ
ประกอบการพิจารณาไดด้งันี ้
 
สรุปความเหน็ของทีป่รึกษาทางการเงนิอิสระ 
 
ความเหมาะสมของราคาเสนอซือ้ 
 
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดป้ระเมินราคาหุน้สามญัของ LANNA ดว้ยวิธีการทางการเงินต่าง ๆ 5 วิธี โดยสรุปไดด้งันี ้
 

สรุปผลการประเมินราคาหุน้สามัญของ LANNA กับราคาเสนอซือ้หลกัทรัพย ์

วิธีการค านวณหาราคาหุน้ 
ราคาประเมิน 

โดย IFA 
(บาทต่อหุน้) 

ราคาเสนอซือ้  
(บาทต่อหุน้) 

ความเหมาะสม
ของวธิีประเมิน 

ราคาประเมิน 
สูงกว่า (ต ่ากว่า) 
ราคาเสนอซือ้ 

(ร้อยละ) 

1. วิธีมลูคา่ตามบญัช ี 16.71 

16.50 

ไม่เหมาะสม 1.26 
2. วิธีปรบัปรุงมลูคา่ตามบญัชี 15.42 - 15.57 ไม่เหมาะสม (6.54) - (5.61) 
3. วิธีมลูคา่หุน้ตามราคาตลาด 14.17 - 15.26 ไม่เหมาะสม (14.11) - (7.49) 
4. วิธีเปรียบเทียบอตัราส่วนในตลาด      

- วิธีอตัราส่วน P/BV 23.02 - 25.00 ไม่เหมาะสม 39.51 - 51.49 
- วิธีอตัราส่วน PER 10.21 - 14.10 ไม่เหมาะสม (38.15) - (14.53) 
- วิธีอตัราส่วน EV/EBITDA 19.98 - 24.96 ไม่เหมาะสม 21.07 - 51.27 
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วิธีการค านวณหาราคาหุน้ 
ราคาประเมิน 

โดย IFA 
(บาทต่อหุน้) 

ราคาเสนอซือ้  
(บาทต่อหุน้) 

ความเหมาะสม
ของวธิีประเมิน 

ราคาประเมิน 
สูงกว่า (ต ่ากว่า) 
ราคาเสนอซือ้ 

(ร้อยละ) 

5. วิธีรวมมูลค่าของแต่ละกิจการ 
20.40 - 24.99  

(กรณีฐาน: 22.70) 
เหมาะสม 23.66 - 51.47 

 
จากตารางขา้งตน้ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระเห็นว่าการประเมินมูลค่าหุน้โดยวิธีมูลค่าตามบญัชี วิธีปรบัปรุงมลูค่าตาม
บญัชี วิธีมลูค่าหุน้ตามราคาตลาด และวิธีเปรียบเทียบกบัอตัราส่วนมลูค่าตลาด เป็นวิธีที่ไม่เหมาะสมในการประเมินมลูคา่
หุน้สามญัของกิจการ เนื่องจากมีขอ้จ ากัดในดา้นต่าง ๆ เช่น เป็นการค านึงถึงมลูค่าของกิจการ ณ ขณะใดขณะหนึ่ง โดย
ไม่ไดค้  านึงถึงศกัยภาพในการเติบโตและความสามารถในการด าเนินงานของกิจการในอนาคต เป็นตน้ 
  
ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงมีความเห็นว่า วิธีการรวมมูลค่าของแต่ละกิจการ (Sum of The Parts Approach) มีความ
เหมาะสมในการประเมินมลูค่าหุน้สามญัของกิจการมากที่สดุ เนื่องจากเป็นการประเมินมลูค่าที่พิจารณาถึงความสามารถ
ในการท าก าไร และกระแสเงินสดในอนาคตของกิจการ และนโยบายในการบรหิารจดัการของผูบ้ริหารของกิจการในอนาคต 
ทั้งในด้านการขยายการลงทุนและการสรา้งรายได้ของ LANNA และบริษัทย่อย รวมถึงมูลค่าเงินลงทุนในบริษัทร่วม  
โดยมีช่วงราคาของมูลค่าหุ้นสามัญของกิจการ เท่ากับ 20.40 - 24.99 บาทต่อหุ้น และมีราคาฐานของการ
ประเมิน (Base Case Valuation) เท่ากับ 22.70 บาทต่อหุ้น ซ่ึงสูงกว่าราคาเสนอซือ้ที่ 16.50 บาทต่อหุ้นจ านวน 
3.90 - 8.49 บาทต่อหุ้น หรือคิดเป็นร้อยละ 23.66 - 51.47 ดว้ยเหตนุี ้ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระเห็นวา่ราคาเสนอซือ้ที่ 
16.50 บาทต่อหุน้ไม่เหมาะสมและผูถื้อหุน้ควรปฏิเสธค าเสนอซือ้หลักทรัพย ์

 
อย่างไรก็ดี หากพิจารณาราคาหุน้สามญัของบริษัทฯ ที่ซือ้ขายในตลาดหลกัทรพัยฯ์ ถึงวนัที่ 16 สิงหาคม 2567 ซึ่งเป็นวนั
ซือ้ขายหลกัทรพัยว์นัสดุทา้ยก่อนที่ ซนัไรส ์อีคิวตี ้จะยื่นแบบประกาศเจตนาในการเขา้ถือหลกัทรพัยเ์พื่อครอบง ากิจการ 
(แบบ 247-3) ของ SCCC ซึ่งมีผลให้ ซันไรส ์อีคิวตี  ้เกิดหนา้ที่ตามเกณฑก์ารครอบง ากิจการผ่านนิติบุคคลอื่น (Chain 
Principle) ในการท าค าเสนอซือ้หลกัทรพัยท์ัง้หมดของ LANNA ราคาตลาดถวัเฉล่ียถ่วงน า้หนกัของหุน้สามญัของกิจการ
ในช่วง 15 - 360 วันท าการยอ้นหลัง เท่ากับ 14.17 - 15.26 บาทต่อหุน้ ซึ่งต ่ากว่าราคาเสนอซือ้ที่ 16.50 บาทต่อหุน้ คิด
เป็นรอ้ยละ 7.49 - 14.11 (รายละเอียดราคาหุน้ยอ้นหลังปรากฏในส่วนที่ 2 ขอ้ 2.1.3 วิธีมูลค่าหุน้ตามราคาตลาด ของ
รายงานฉบบันี)้ ดงันัน้ หากราคาหุ้นสามัญของกิจการทีซื่อ้ขายในตลาดหลักทรัพยฯ์ ในอนาคต ต ่ากว่าราคาเสนอ
ซือ้ ผู้ถือหุ้นมีโอกาสทีจ่ะขายหุ้นของกิจการในจ านวนทีป่ระสงคท์ัง้จ านวนในการท าค าเสนอซือ้คร้ังนีไ้ด้ ซ่ึงอาจ
ช่วยลดความเสี่ยงของผู้ถือหุ้นจากข้อจ ากัดด้านสภาพคล่องของการซือ้ขายหุ้นในอนาคต  
 
อย่างไรก็ตาม ในการพิจารณาตอบรบัหรือตอบปฏิเสธค าเสนอซือ้หุน้สามญัของกิจการครัง้นี ้ผูถื้อหุน้ควรพิจารณาเหตผุล
และความคิดเห็นในประเด็นต่าง ๆ ตามที่ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดน้ าเสนอ ทั้งนี้ การตัดสินใจตอบรับหรือปฏิเสธ
ขึน้อยู่กับดุลยพินิจของผู้ถือหุ้นเป็นส าคัญ รวมถึงผูถื้อหุน้ควรพิจารณาประเด็นต่าง ๆ ประกอบการตดัสินใจดว้ย เช่น 
เนื่องจาก SCCC ในฐานะผูท้  าค าเสนอซือ้ถือหุน้ในกิจการรอ้ยละ 44.99 ของจ านวนหุน้ที่ออกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมด
และสิทธิออกเสียงทั้งหมดของกิจการ (ขอ้มูล ณ วันที่ 18 มีนาคม 2567) ซึ่งในกรณีที่มีผูต้อบรบัค าเสนอมากเพียงพอ 
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SCCC อาจไดม้าซึ่งหลักทรพัยม์ากกว่ารอ้ยละ 50.00 ของจ านวนหุน้ที่ออกและจ าหน่ายแลว้ทั้งหมดและสิทธิออกเสียง
ทัง้หมดของกิจการ ซึ่งจะส่งผลให ้SCCC มีอ านาจในการบริหารงานในกิจการและสามารถควบคุมมติที่ประชุมผูถื้อหุน้ท่ี
ส าคญัได ้ดว้ยเหตุนี ้ในกรณีที่ผูถื้อหุน้ตอ้งการจะลดความเส่ียงหรือผลกระทบต่าง ๆ ที่อาจเกิดขึน้ในอนาคต อนัเกิดจาก
การเปล่ียนแปลงนโยบายการบรหิารงานในกิจการและแผนงานต่าง ๆ โดยผูท้  าค าเสนอซือ้ที่อาจเกิดขึน้ภายหลงัระยะเวลา 
12 เดือนนบัจากวนัสิน้สดุระยะเวลาการท าค าเสนอซือ้ ผูถื้อหุน้จึงอาจพิจารณาตอบรบัค าเสนอซือ้ในครัง้นี ้
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ส่วนที ่1 ความเป็นมา 
 
1.1 ลักษณะของรายการ  
 
เนื่องดว้ยเมื่อวันที่ 19 สิงหาคม 2567 บริษัท ซันไรส ์อีคิวตี ้จ ากัด (“ซันไรส ์อีคิวตี”้) ซึ่งเป็นผูถื้อหุน้รายใหญ่ของบริษัท 
ปนูซีเมนตน์ครหลวง จ ากัด (มหาชน) (“SCCC”) ไดม้าซึ่งหุน้สามญัของ SCCC เพิ่มเติมภายใตส้ญัญาซือ้ขายหุน้ระหว่าง 
ซันไรส ์อีคิวตี  ้กับ Jardine Cycle & Carriage Limited เพื่อเป็นการเพิ่มสัดส่วนการลงทุนใน SCCC ของซันไรส ์อีคิวตี ้ 
เป็นเหตุให ้ซนัไรส ์อีคิวตี ้ถือหุน้ตัง้แต่รอ้ยละ 50.00 ขึน้ไปของจ านวนหุน้สามญัที่ออกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดและสิทธิ
ออกเสียงทั้งหมดของ SCCC ก่อนการท าค าเสนอซือ้ โดย ณ วันที่ดังกล่าว SCCC เป็นผู้ถือหุ้นรายใหญ่ของบริษัท  
ลานนารีซอรส์เซส จ ากัด (มหาชน) (“LANNA” หรือ “กิจการ” หรือ “บริษัทฯ”) โดย SCCC ถือหุน้อยู่จ  านวน 236,173,980 
หุน้ คิดเป็นรอ้ยละ 44.99 ของจ านวนหุน้สามญัที่ออกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดและสิทธิออกเสียงทัง้หมดของกิจการ /1 
 
ดว้ยเหตุดังกล่าว จึงถือไดว้่า ซันไรส ์อีคิวตี  ้ไดเ้ขา้มามีอ านาจควบคุมอย่างมีนัยส าคัญในนิติบุคคลที่เป็นผูถื้อหุ้นของ
กิจการอยู่ก่อนแลว้ตามหลักเกณฑ์การไดม้าซึ่งอ านาจควบคุมอย่างมีนัยส าคัญในนิติบุคคลที่เป็นผู้ถือหุ้นของกิจการ  
อยู่ก่อนแลว้ (Chain Principle) ดังนั้น ซันไรส ์อีคิวตี ้จึงมีหนา้ที่ตอ้งท าค าเสนอซือ้หลักทรพัยท์ี่เหลือทั้งหมดของกิจการ 
(Mandatory Tender Offer) จากผูถื้อหุน้ของกิจการทุกราย ตามนัยขอ้ 6 ของประกาศคณะกรรมการก ากับตลาดทุนที่  
ทจ.12/2554 เรื่อง หลกัเกณฑ ์เงื่อนไข และวิธีการในการเขา้ถือหลกัทรพัยเ์พื่อครอบง ากิจการ ลงวนัท่ี 13 พฤษภาคม 2554 
(รวมทั้งที่ไดม้ีการแกไ้ขเพิ่มเติม) (“ประกาศที่ ทจ.12/2554”) ในจ านวน 524,999,679 หุน้ คิดเป็นรอ้ยละ 100.00 ของ
จ านวนหุน้สามญัที่ออกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดและสิทธิออกเสียงทัง้หมดของกิจการ  
 
อย่างไรก็ดี SCCC ซึ่งเป็นบุคคลตามมาตรา 258 ของ ซันไรส ์อีคิวตี  ้และเป็นผู้ถือหุ้นของกิจการ ไดร้ับมติอนุมัติจาก 
ที่ประชมุคณะกรรมการบรษิัทของ SCCC ครัง้ที่ 199 เมื่อวนัท่ี 23 สิงหาคม 2567 ในการ  
(ก) ร่วมกับ ซันไรส ์อีคิวตี ้ในการเขา้ท าค าเสนอซือ้หลักทรพัยท์ัง้หมดของกิจการ โดยจะเป็นผูร้บัซือ้หลักทรพัยท์ัง้หมด  

ของกิจการในการท าค าเสนอซือ้หลกัทรพัยใ์นครัง้นี ้และ 
(ข) ยืนยันความประสงคท์ี่จะไม่ขายหุ้นของกิจการที่  SCCC ถืออยู่จ  านวน 236,173,980 หุ้น คิดเป็นรอ้ยละ 44.99  

ของจ านวนหุน้สามญัที่ออกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดและสิทธิออกเสียงทัง้หมดของกิจการตลอดช่วงระยะเวลาของ
การท าค าเสนอซือ้  

 
ในการนี ้SCCC ไดม้ีหนงัสือถึง ซนัไรส ์อีคิวตี ้เมื่อวนัที่ 23 สิงหาคม 2567 เพื่อแสดงความจ านงและขอความยินยอมที่จะ
เขา้ร่วมกับ ซนัไรส ์อีคิวตี ้เพื่อเป็นผูท้  าค าเสนอซือ้ร่วม (“Joint Offeror”) ในการท าค าเสนอซือ้ และ ซนัไรส ์อีคิวตี ้ไดต้อบ
รบัและใหค้วามยินยอมเป็นลายลกัษณอ์กัษรแลว้ (รวมเรียก ซนัไรส ์อีคิวตี ้และ SCCC ว่า “ผูท้  าค าเสนอซือ้”) โดย SCCC 
ประสงค์ที่จะเข้าท าค าเสนอซือ้หลักทรัพย์ร่วมกับ ซันไรส์ อีคิวตี ้เพื่อรวมทรัพยากรของ SCCC LANNA และ TAE  
เขา้ดว้ยกัน เพื่อเพิ่มประสิทธิภาพในการด าเนินงาน ลดตน้ทุน และเพิ่มมูลค่าโดยรวมของบริษัททั้งสาม อีกทั้ง เพื่อการ
เติบโตและพัฒนาตลาดทั้งในประเทศและต่างประเทศ ตามเป้าหมายเชิงกลยุทธ์ของ SCCC ในการขยายการลงทุน  

 
หมายเหต:ุ /1 ขอ้มูลผูถ้ือหุน้จากตลาดหลกัทรพัย์ฯ ณ วนัที ่18 มีนาคม 2567 ซ่ึงเป็นวนัปิดสมดุทะเบียนผูถ้ือหุน้ล่าสดุของกิจการ 
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ทัง้นี ้รายละเอียดปรากฏตามสารสนเทศเก่ียวกบัรายการไดม้าซึ่งสินทรพัยข์อง SCCC เก่ียวกับการเขา้ซือ้หุน้ใน LANNA 
และ TAE ที่ SCCC เปิดเผยในตลาดหลกัทรพัยฯ์ เมื่อวนัท่ี 23 สิงหาคม 2567 และการชีแ้จงขอ้มลูเพิ่มเติมเก่ียวกบัการท า
ค าเสนอซือ้หลกัทรพัยร์ว่มใน LANNA และ TAE เมื่อวนัท่ี 5 กนัยายน 2567 
 
ดังนั้น ในการท าค าเสนอซือ้หลักทรพัยข์องกิจการในครัง้นี ้ผูท้  าค าเสนอซือ้จะตอ้งท าค าเสนอซือ้หลักทรพัย์ทัง้หมดจาก 
ผูถื้อหุน้ของกิจการ จ านวน 288,825,699 หุน้ คิดเป็นรอ้ยละ 55.01 ของจ านวนหุน้สามญัที่ออกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมด
และสิทธิออกเสียงทั้งหมดของกิจการ (ไม่นับรวมหุ้นในส่วนของ SCCC ที่ให้ค  ายืนยันว่าจะไม่ขายหุ้น รวมทั้งหมด 
236,173,980 หุ้น หรือคิดเป็นรอ้ยละ 44.99 ของจ านวนหุ้นสามัญที่ออกและจ าหน่ายแลว้ทั้งหมดและสิทธิออกเสียง
ทัง้หมดของกิจการ) โดยหากมีผูถื้อหุน้ขายหุน้ในค าเสนอซือ้หลกัทรพัย ์SCCC จะเป็นผูร้บัซือ้หุน้ทัง้หมดที่ราคาเสนอซือ้
เท่ากบั 16.50 บาทต่อหุน้ (“ราคาเสนอซือ้”) คิดเป็นมลูค่าที่ท  าค าเสนอซือ้ทัง้หมด เท่ากบั 4,765,624,033.50 บาท อย่างไร
ก็ดี ที่ประชมุคณะกรรมการบรษิัทของกจิการ ครัง้ที่ 4/2567 เมื่อวนัท่ี 26 สิงหาคม 2567 ไดม้ีมติจ่ายเงนิปันผลระหว่างกาล 
จ านวน 1.10 บาทต่อหุน้ ใหก้บัผูถื้อหุน้สามญัและไดก้ าหนดรายชื่อผูถื้อหุน้ (Record Date) เพื่อก าหนดสิทธิในการรบัเงิน
ปันผลในครัง้นี ้เมื่อวนัที่ 9 กันยายน 2567 และจะจ่ายเงินปันผลในวนัท่ี 20 กันยายน 2567 ทัง้นี ้ผูท้  าค าเสนอซือ้ไม่ไดท้  า
การปรบัราคาเสนอซือ้จากเหตกุารณจ์่ายเงินปันผลขา้งตน้ 
 
ผูท้  าค าเสนอซือ้ไม่มีนโยบายที่จะเปล่ียนแปลงวตัถปุระสงคก์ารด าเนินธุรกิจหลกัของกิจการอย่างมีนยัส าคญั รวมทัง้ยงัไม่
มีความประสงคท์ี่จะเพิกถอนหุน้ของกิจการออกจากการเป็นหลกัทรพัยจ์ดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 
(“ตลาดหลกัทรพัยฯ์”) ในช่วงระยะเวลา 12 เดือนนบัจากวนัสิน้สดุระยะเวลาการท าค าเสนอซือ้ ทัง้นี ้ผูท้  าค าเสนอซือ้อาจ
เสนอใหม้ีการเปล่ียนแปลงกรรมการ และ/หรือ ผูบ้ริหารของกิจการตามความเหมาะสม ไม่ว่าจะเป็นการพิจารณาแต่งตัง้
เพิ่มเติม หรือเปล่ียนแปลงกรรมการ และ/หรือ ผูบ้ริหาร และ/หรือ บุคลากรที่มีความรูค้วามสามารถตามความเหมาะสม 
เพื่อเสรมิสรา้งประสิทธิภาพในการบรหิารจดัการกิจการ ทัง้นี ้เพื่อประโยชนส์งูสดุของกิจการ 
 
ทัง้นี ้ผูท้  าค าเสนอซือ้ไดน้ าส่งแบบประกาศเจตนาในการเขา้ถือหลกัทรพัยเ์พื่อครอบง ากิจการ (แบบ 247-3) ต่อส านกังาน
คณะกรรมการก ากับหลักทรัพยแ์ละตลาดหลักทรัพย ์(“ส านักงาน ก.ล.ต.”) เมื่อวันที่ 23 สิงหาคม 2567 และยื่นแบบ 
ค าเสนอซือ้หลักทรพัยข์องกิจการ (แบบ 247-4) ต่อส านักงาน ก.ล.ต. เมื่อวันที่ 28 สิงหาคม 2567 และต่อมาเมื่อวนัที่ 6 
กนัยายน 2567 กิจการไดร้บัแจง้การเปิดเผยขอ้มลูเพิ่มเติมในแบบ 247-4 
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โครงสร้างการถือหุน้ของผู้ท าค าเสนอซือ้และกิจการ  
ก่อนและหลังการท าค าเสนอซือ้หลกัทรัพย ์LANNA และ TAE กรณีทีมี่การตอบรับค าเสนอซือ้ทัง้หมด  

 

 
 

จากขอ้มลูที่อา้งอิงจากแบบค าเสนอซือ้หลกัทรพัยข์องกิจการ (แบบ 247-4) สามารถสรุปไดด้งันี ้
 
รายละเอียดหลกัทรพัยท์ี่จะท าค าเสนอซือ้ 
ผูท้  าค าเสนอซือ้มีความประสงคจ์ะเสนอซือ้หลักทรพัย ์จ านวน 288,825,699 หุน้ คิดเป็นรอ้ยละ 55.01 ของหุน้สามญัที่
ออกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดและสิทธิออกเสียงทัง้หมดของกิจการ (ไม่นบัรวมหุน้ในส่วนของ SCCC ที่ใหค้  ายืนยนัที่จะไม่
ขายหุน้ รวมทัง้หมด 236,173,980 หุน้ หรือคิดเป็นรอ้ยละ 44.99 ของจ านวนหุน้สามญัที่ออกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดและ
สิทธิออกเสียงทัง้หมดของกิจการ) ในราคาเสนอซือ้หุน้ละ 16.50 บาท (“ราคาเสนอซือ้”) โดยผูท้  าค าเสนอซือ้ไม่ไดท้  าการ
ปรบัราคาเสนอซือ้จากการประกาศจ่ายเงินปันผลระหว่างกาลของกิจการเมื่อวนัท่ี 26 สิงหาคม 2567 
 
นอกจากนี ้ผู้แสดงเจตนาขายมีภาระค่าธรรมเนียมในการเสนอขายหลักทรัพย์รอ้ยละ 0.25 ของราคาเสนอซือ้ และ
ภาษีมลูค่าเพิ่มในอตัรารอ้ยละ 7.00 ของค่าธรรมเนียมในการเสนอขายหลกัทรพัย ์ดงันัน้ มลูค่าสทุธิที่ผูแ้สดงเจตนาขายจะ
ไดร้บัคือ 16.45586250 บาทต่อหุน้ (“ราคาเสนอซือ้สทุธิ”) 
 
ระยะเวลาท าค าเสนอซือ้เริ่มตัง้แต่วันที่ 29 สิงหาคม 2567 ถึงวันที่ 2 ตุลาคม 2567 รวมระยะเวลาทั้งสิน้ 25 วันท าการ 
(“ระยะเวลารบัซือ้”) ของทุกวนัท าการของตวัแทนในการรบัซือ้หลกัทรพัย ์ตัง้แต่เวลา 9.00 น. ถึง 16.00 น. ซึ่งระยะเวลา
ดังกล่าวเป็นระยะเวลารบัซือ้สุดทา้ยที่จะไม่ขยายระยะเวลารบัซือ้อีก (Final Period) เวน้แต่จะเขา้เงื่อนไขในการแกไ้ข
เปล่ียนแปลงค าเสนอซือ้ที่ระบุไวใ้นแบบ 247-4 ทั้งนี ้หากมีการประกาศวนัหยุดราชการเพิ่มเติมในช่วงระยะเวลารบัซือ้
ดงักล่าว ผูท้  าค าเสนอซือ้จะขยายระยะเวลารบัซือ้ เพื่อใหร้ะยะเวลารบัซือ้หลกัทรพัยไ์ม่นอ้ยกว่า 25 วนัท าการ ซึ่งเป็นไป
ตามประกาศที่ ทจ.12/2554 
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ผูแ้สดงเจตนาขายสามารถยกเลิกการแสดงเจตนาขายหลกัทรพัยไ์ด ้ณ ที่ท  าการของตวัแทนในการรบัซือ้หลกัทรพัย ์ตัง้แต่
วนัที่ 29 สิงหาคม 2567 ถึงวนัที่ 25 กันยายน 2567 ทุกวนัท าการของตวัแทนในการรบัซือ้หลกัทรพัย ์ตัง้แต่เวลา 9.00 น. 
ถึง 16.00 น. (รวม 20 วันท าการ) โดยผู้แสดงเจตนาขายจะตอ้งปฏิบัติตามขั้นตอนการยกเลิกการแสดงเจตนาขาย
หลกัทรพัย ์ทัง้นี ้หากมีการประกาศวนัหยุดราชการเพิ่มเติมในช่วงระยะเวลารบัซือ้ที่ผูแ้สดงเจตนาขายสามารถยกเลิกการ
แสดงเจตนาขาย ผูท้  าค าเสนอซือ้จะขยายระยะเวลารบัซือ้หลกัทรพัยท์ี่ผูถื้อหลักทรพัยส์ามารถยกเลิกการแสดงเจตนาขาย
ออกไป เพื่อใหร้ะยะเวลาดงักล่าวเท่ากบั 20 วนัท าการ ซึ่งเป็นไปตามประกาศที่ ทจ.12/2554 
 
1.2 ข้อมูลสรุปของผู้ท าค าเสนอซือ้ 
 
1.2.1 ข้อมูลทั่วไป 
 

• ซันไรส ์อีควิตี ้
ชื่อ : บรษิัท ซนัไรส ์อีคิวตี ้จ ากดั  
ทีอ่ยู่ : 898 อาคารเพลินจิต ทาวเวอร์ ชั้น  21 ถนนเพลินจิต แขวงลุมพินี  เขตปทุมวัน 

กรุงเทพมหานคร 10330 
โทรศัพท ์ : 02-263-0099 
เลขทีจ่ดทะเบียน
บริษัท 

: 0105542070522 

ประเภทธุรกิจ : ประกอบธุรกิจถือหุน้ในบริษัทอื่น (Holding Company) โดยหลักลงทุนในธุรกิจที่ไม่ใช่
การเงิน (Non-financial Sector) ซึ่งส่วนใหญ่ประกอบดว้ยการลงทุนใน SCCC และมี
การลงทนุอื่น ๆ ในธุรกิจการพฒันาอสงัหารมิทรพัย ์

 

• SCCC 
ชื่อ : บรษิัท ปนูซีเมนตน์ครหลวง จ ากดั (มหาชน) 
ทีอ่ยู่ : อาคารคอลัมน์ทาวเวอร ์ชั้น 3, 10, 12 เลขที่  199 ถนนรัชดาภิเษก แขวงคลองเตย เขต

คลองเตย กรุงเทพมหานคร 10110 
โทรศัพท ์ : 02-797-7000 
เลขทีจ่ดทะเบียน
บริษัท 

: 0107536001346 

ประเภทธุรกิจ : อตุสาหกรรมผลิตและจ าหน่ายปนูซีเมนต ์
 
1.2.2 ลักษณะการประกอบธุรกิจ  
 

• ซันไรส ์อีควิตี ้ 
ซันไรส์ อีคิวตี ้ก่อตั้งขึน้เมื่อวันที่  16 กันยายน 2542 เพื่อประกอบธุรกิจโดยการถือหุ้นในบริษัทอื่น ๆ (Holding 
Company) ในหลากหลายธุรกิจ ซึ่งส่วนใหญ่ประกอบดว้ยการลงทุนใน SCCC และมีการลงทุนอื่น ๆ ในธุรกิจการ
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พัฒนาอสังหาริมทรพัย ์โดย ณ วันที่ 28 มีนาคม 2567 ซันไรส ์อีคิวตี ้มีทุนจดทะเบียนและทุนที่ออกและช าระแลว้
เท่ากบั 12,500,000,000 บาท ประกอบดว้ยหุน้สามญัจ านวน 1,250,000,000 หุน้ มลูค่าที่ตราไวหุ้น้ละ 10.00 บาท 
 

• SCCC  
SCCC เป็นผู้ผลิตปูนซีเมนตช์ั้นน าในประเทศไทยภายใตแ้บรนด ์ INSEE โดย SCCC และบริษัทย่อยด าเนินการ
ภายใต ้4 กลุ่มธุรกิจหลัก ไดแ้ก่ 1) กลุ่มธุรกิจปูนซีเมนต์ 2) กลุ่มธุรกิจคอนกรีต หิน และทราย 3) กลุ่มธุรกิจวัสดุ
ก่อสรา้ง และ 4) ธุรกิจการจัดการของเสียและบริการภาคอุตสาหกรรม  โดย ณ วันที่ 16 สิงหาคม 2567 SCCC มี 
ทุนจดทะเบียนและทุนที่ออกและช าระแลว้เท่ากบั 2,980,000,000 บาท แบ่งเป็นหุน้สามญัจ านวน 298,000,000 หุน้ 
มลูค่าที่ตราไวหุ้น้ละ 10.00 บาท 

 
1.2.3 รายชื่อผู้ถือหุ้นของผู้ท าค าเสนอซือ้ 
 

• ซันไรส ์อีควิตี ้
รายชื่อผูถื้อหุน้ของ ซนัไรส ์อีคิวตี ้ณ วนัท่ี 28 มีนาคม 2567 มีดงันี ้

 

ล าดับ ผู้ถือหุ้น 
จ านวนหุ้น  

(หุน้) 

สัดส่วนการถือหุน้และ
สิทธิออกเสียงทัง้หมด 

(ร้อยละ) 
1 บรษิัท กรุงเทพโทรทศันแ์ละวิทย ุจ ากดั /1 624,810,181 49.99 
2 บรษิัท ทนุมหาลาภ จ ากดั /2 312,673,292 25.01 
3 บรษิัท ทนุมหาโชค จ ากดั /3 312,516,527 25.00 

รวม 1,250,000,000 100.00 
ทีม่า: ค าเสนอซือ้หลกัทรพัย์ของกิจการ (แบบ 247-4) 
หมายเหต:ุ /1 บริษัท กรุงเทพโทรทัศน์และวิทยุ จ ากัด (“BBTV”) เป็นบุคคลตามมาตรา 258 ของซันไรส์ อีคิวตี ้และมีครอบครัว 

รตันรกัษ์ ถือหุน้รวมกนัทัง้ทางตรงและทางออ้มเกินกว่ารอ้ยละ 50.00 ของจ านวนหุน้สามญัทีอ่อกและจ าหน่ายแลว้และ
สิทธิออกเสียงทัง้หมดของ BBTV โดยครอบครวัรตันรกัษ์ประกอบดว้ย (ก) นาย กฤตย์ รตันรกัษ์ (ข) นาย ชชัชน รตัน
รกัษ์ (ค) นางสาว สุดธิดา รตันรกัษ์ (ง) นาง ศศิธร รตันรกัษ์ (จ) นางสาว จิตอุมา รตันรกัษ์ และ (ฉ) นางสาว พิลานชุ 
รัตนรักษ์ ทัง้นี ้การจัดกลุ่มดังกล่าวไม่ไดเ้ป็นการแสดงถึงการจัดกลุ่ม Acting in concert ตามนิยามของประกาศ
คณะกรรมการก ากบัตลาดทุนที ่ทจ. 7/2552 เรื่อง การก าหนดลกัษณะความสมัพนัธ์ หรือพฤติกรรมทีเ่ขา้ลกัษณะเป็น
การกระท าร่วมกบับคุคลอืน่ และการปฏิบตัติามมาตรา 246 และ 247 แต่อย่างใด 

 /2  บริษัท ทุนมหาลาภ จ ากดั เป็นบริษัทในเครือของ BBTV และมีครอบครวัรตันรกัษ์ถือหุน้รวมกนัทางออ้มเกินกว่ารอ้ยละ 
50.00 ของจ านวนหุ้นสามัญที่ออกและจ าหน่ายแล้วทั้งหมดและสิทธิออกเสียงทั้งหมดของบริษัท โดยบริษัท  
ทนุมหาลาภ จ ากดั ประกอบธุรกิจการลงทนุของตนเอง 

 /3 บริษัท ทุนมหาโชค จ ากดั เป็นบริษัทในเครือของ BBTV และมีครอบครวัรตันรกัษ์ถือหุน้รวมกนัทางออ้มเกินกว่ารอ้ยละ 
50.00 ของจ านวนหุ้นสามัญที่ออกและจ าหน่ายแล้วทั้งหมดและสิทธิออกเสียงทั้งหมดของบริษัท โดยบริษัท  
ทนุมหาโชค จ ากดั ประกอบธุรกิจการผลิตรายการละครเพือ่ออกอากาศทางโทรทศัน ์รวมทัง้ประกอบธุรกิจการลงทนุของ
ตนเอง 
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• SCCC 
รายชื่อผู้ถือหุ้นของ SCCC สูงสุด 12 อันดับแรกตามรายชื่อในสมุดทะเบียนผู้ถือหุ้นล่าสุดของ  SCCC ณ วันที่   
16 สิงหาคม 2567 (อา้งอิงจากขอ้มลูที่เปิดเผยบนเว็บไซตข์องตลาดหลกัทรพัยฯ์) มีดงันี ้

 

ล าดับ ผู้ถือหุ้น 
จ านวนหุ้น  

(หุน้) 

สัดส่วนการถือหุน้และ
สิทธิออกเสียงทัง้หมด 

(ร้อยละ) 
1 บรษิัท ซนัไรส ์อีคิวตี ้จ ากดั /1 107,997,381 36.24 
2 Jardin Cycle & Carriage Limited /1 76,107,368 25.54 
3 บรษิัท กรุงเทพโทรทศันแ์ละวิทย ุจ ากดั /2 /3 28,091,034 9.43 
4 นาย ปรญิญา เธียรวร 6,650,000 2.23 
5 ไทยเอ็นวีดีอาร ์จ ากดั 3,974,748 1.33 
6 South East Asia UK (TYPE C) Nominees Limited 3,068,127 1.03 
7 วายภุกัษ์หน่ึง โดย บลจ.เอ็มเอฟซี จ ากดั (มหาชน) 2,920,399 0.98 
8 วายภุกัษ์หน่ึง โดย บลจ.กรุงไทย จ ากดั (มหาชน) 2,920,399 0.98 
9 นาง ศศิธร รตันรกัษ์ /3 2,734,639 0.92 
10 THE BANK OF NEW YORK MELLON 1,870,607 0.63 

11 
NORTRUST NOMINEES LIMITED-NTC-CLIENTS 
ACCOUNT 

1,815,647 0.61 

12 นางสาว สดุธิดา รตันรกัษ์ /3 1,500,000 0.50 
รวมผู้ถือหุ้น 12 รายแรก 239,650,349 80.42 
ผูถื้อหุน้อื่น ๆ 58,349,651 19.58 
รวม 298,000,000 100.00 

ทีม่า: ขอ้มูลผูถ้ือหุน้ ณ วนัที ่16 สงิหาคม 2567 จากตลาดหลกัทรพัย์ฯ และค าเสนอซือ้หลกัทรพัย์ของกิจการ (แบบ 247-4) 
หมายเหต:ุ /1 เมือ่วนัที ่19 สงิหาคม 2567 บริษัท ซนัไรส ์อีควิตี ้จ ากดั ในฐานะผูท้  าค าเสนอซือ้ไดเ้ขา้ซือ้หลกัทรพัย์ของ SCCC จ านวน 

76,107,368 หุน้ หรือ คิดเป็นรอ้ยละ 25.54 ของทุนที่ออกและช าระแลว้ของกิจการภายใตส้ญัญา SPA จาก Jardine 
Cycle & Carriage Limited  

 /2 บุคคลตามมาตรา 258 ของซันไรส์ อีคิวตี ้ไดแ้ก่ (ก) บริษัท กรุงเทพโทรทศัน์และวิทยุ จ ากดั ถือหุน้ใน SCCC รอ้ยละ 
9.43 ของจ านวนหุน้สามัญที่ออกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดและสิทธิออกเสียงทัง้หมดของ SCCC (ข) บริษัท ซีเคเอส  
โฮลดิ้ง จ ากัด ถือหุน้ใน SCCC รอ้ยละ 0.45 ของจ านวนหุน้สามัญทีอ่อกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดและสิทธิออกเสียง
ทัง้หมดของ SCCC และ (ค) บริษัท ซุปเปอร์ แอสเซทส ์จ ากดั ถือหุน้ในกิจการรอ้ยละ 0.22 ของจ านวนหุน้สามญัทีอ่อก
และจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดและสทิธิออกเสยีงทัง้หมดของ SCCC 

 /3 บริษัท กรุงเทพโทรทศันแ์ละวิทย ุจ ากดั มีครอบครวัรตันรกัษ์ ถือหุน้รวมกนัทัง้ทางตรงและทางออ้มเกินกว่ารอ้ยละ 50.00 
ของจ านวนหุน้สามญัทีอ่อกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดและสทิธิออกเสยีงทัง้หมด โดยครอบครวัรตันรกัษ์ประกอบดว้ย (ก) 
นาย กฤตย์ รตันรกัษ์ (ข) นาย ชชัชน รตันรกัษ์ (ค) นางสาว สดุธิดา รตันรกัษ์ (ง) นาง ศศธิร รตันรกัษ์ (จ) นางสาว จิตอุ
มา รตันรกัษ์ และ (ฉ) นางสาว พลิานชุ รตันรกัษ์ ทัง้นี ้การจดักลุ่มดงักล่าวไม่ไดเ้ป็นการแสดงถึงการจัดกลุ่ม Acting in 
concert ตามนิยามของประกาศคณะกรรมการก ากบัตลาดทุนที ่ทจ. 7/2552 เรื่อง การก าหนดลกัษณะความสมัพนัธ์ 
หรือพฤตกิรรมทีเ่ขา้ลกัษณะเป็นการกระท าร่วมกบับคุคลอืน่ และการปฏิบตัติามมาตรา 246 และ 247 แต่อย่างใด  
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1.2.4 โครงสร้างการถือหุ้นตามมาตรา 258 ของผู้ท าค าเสนอซือ้ 
 

ผูท้  าค าเสนอซือ้และนิติบคุคลตามมาตรา 258 แห่ง พ.ร.บ. หลกัทรพัยฯ์ สามารถแสดงไดต้ามแผนภาพดงัต่อไปนี ้
 

โครงสร้างการถือหุน้ตามมาตรา 258 ของผู้ท าค าเสนอซือ้ 

 
 
ทีม่า: ค าเสนอซือ้หลกัทรพัย์ของกิจการ (แบบ 247-4) 
หมายเหต:ุ /1 บริษัท ซันไรส์ อีคิวตี ้จ ากัด ถือหุ้นโดย (1) บริษัท กรุงเทพโทรทัศน์และวิทยุ จ ากัด (2) บริษัท ทุนมหาลาภ จ ากัด และ  

(3) บริษัท ทนุมหาโชค จ ากดั ซึ่งแต่ละบริษัทมีครอบครวัรตันรกัษ์ถือหุน้รวมกนัทัง้ทางตรงและทางออ้มเกินกว่ารอ้ยละ 50.00 
ของจ านวนหุน้สามญัทีอ่อกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดและสทิธิออกเสยีงทัง้หมดในแต่ละบริษัท 

 /2 บุคคลตามมาตรา 258 ของบริษัท ซันไรส์ อีคิวตี ้จ ากดั ประกอบดว้ย (1) บริษัท กรุงเทพโทรทศัน์และวิทยุ จ ากดั (2) บริษัท  
ซีเคเอส โฮลดิง้ จ ากดั และ (3) บริษัท ซุปเปอร์ แอสเซทส ์จ ากดั ซ่ึงแต่ละบริษัทมีครอบครวัรตันรกัษ์ถือหุน้รวมกนัทัง้ทางตรงและ
ทางออ้มเกินกว่ารอ้ยละ 50.00 ของจ านวนหุน้สามญัทีอ่อกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดและสทิธิออกเสยีงทัง้หมดในแต่ละบริษัท 

 
1.2.5 รายชื่อคณะกรรมการบริษัท 
 

• ซันไรส ์อีควิตี ้
รายชื่อคณะกรรมการบรษิัทของ ซนัไรส ์อีคิวตี ้ณ วนัท่ี 28 มีนาคม 2567 มีดงันี ้

 

ล าดับ รายชื่อคณะกรรมการ ต าแหน่ง 
1 นาย กฤตย ์รตันรกัษ์ กรรมการ 
2 นาย เจรญิ จิรวิศลัย ์ กรรมการ 
3 นางสาว นพพร ติรวฒันกลุ กรรมการ 
4 นาย ทินวรรธน ์มหธราดล กรรมการ 
5 นาย ณฏัฐวฒุิ โกยสขุโข กรรมการ 

ทีม่า: ค าเสนอซือ้หลกัทรพัย์ของกิจการ (แบบ 247-4) 
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• SCCC 
รายชื่อคณะกรรมการบรษิัทของ SCCC ณ วนัท่ี 19 สิงหาคม 2567 มีดงันี ้

 
ล าดับ รายชื่อคณะกรรมการ ต าแหน่ง 

1 นาย พอล ไฮนซ ์ฮเูกนโทเบลอร ์ ประธานกรรมการ 
2 นาย รานจนั ซาซเดอวา ประธานเจา้หนา้ที่บรหิารกลุ่ม/ กรรมการ 
3 น.ส. นพพร ติรวฒันกลุ กรรมการ 
4 นาย ทินวรรธน ์มหธราดล กรรมการ 
5 นาย ศิวะ มหาสนัทนะ กรรมการ 
6 นาย มนตรี นิธิกลุ กรรมการ 
7 นาง สนุีย ์ศรไชยธนะสขุ กรรมการอิสระ/ ประธานกรรมการตรวจสอบ 
8 นาย ชรนิทร ์สจัจญาณ กรรมการอิสระ/ กรรมการตรวจสอบ 

9 
นาย โรเบิรต์ เอ็กเบิรต์ โจฮานเนส แวน เดอ เฟลตซ์ 
แวน เดอ สลอท 

กรรมการอิสระ 

10 นาย ออนเน่อ แวน เดอ ไวเดอ กรรมการอิสระ/ กรรมการตรวจสอบ 
ทีม่า: ค าเสนอซือ้หลกัทรพัย์ของกิจการ (แบบ 247-4) และขอ้มูลคณะกรรมการและผูบ้ริหารของบริษัทฯ จาก SET 

 
1.2.6 สรุปฐานะการเงนิและผลการด าเนินงานของผู้ท าค าเสนอซือ้ 

 

• ซันไรส ์อีควิตี ้
สรุปฐานะการเงินและผลการด าเนินงานที่ตรวจสอบแลว้ของ ซนัไรส ์อีคิวตี ้ส าหรบัปีสิน้สดุวนัที่ 31 ธันวาคม 2564 - 
2566 มีรายละเอียดดงันี ้

 
สรุปฐานะการเงนิและ 

ผลการด าเนินงาน (หน่วย: ล้านบาท) 
ส าหรับปีสิน้สุด ณ วันที ่31 ธนัวาคม 

2564 2565 2566 
งบแสดงฐานะการเงนิ 
รวมสินทรพัย ์ 21,875 22,808 23,754 
รวมหนีสิ้น 2 2 2 
รวมส่วนของผูถื้อหุน้ 21,874 22,806 23,752 
ทนุจดทะเบียน 12,500 12,500 12,500 
ทนุท่ีออกและช าระแลว้ 12,500 12,500 12,500 
งบก าไรขาดทนุ 
รายไดร้วม 968 977 985 
รวมคา่ใชจ้า่ยในการด าเนินงาน 37 43 38 
ก าไร (ขาดทนุ) สทุธิ 931 933 946 
ก าไรสทุธิต่อหุน้ /1 0.74 0.75 0.76 
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สรุปฐานะการเงนิและ 
ผลการด าเนินงาน (หน่วย: ล้านบาท) 

ส าหรับปีสิน้สุด ณ วันที ่31 ธนัวาคม 
2564 2565 2566 

เงินปันผลต่อหุน้ /2 - - - 
มลูค่าตามบญัชีต่อหุน้ /3 17.50 18.24 19.00 

ทีม่า: ค าเสนอซือ้หลกัทรพัย์ของกิจการ (แบบ 247-4) 
หมายเหต:ุ /1 ค านวณจากก าไรสทุธิในส่วนทีเ่ป็นของผูถ้ือหุน้ของซนัไรส ์อีควิตี ้ต่อจ านวนหุน้ถวัเฉลีย่ถ่วงน า้หนกั 
 /2 เงนิปันผลต่อหุน้ทีป่ระกาศจ่ายตามผลประกอบการของซนัไรส ์อีควิตี ้ในรอบผลประกอบการดงักล่าว 
 /3 ค านวณจากจ านวนหุน้ทีอ่อกและช าระแลว้ทัง้หมด 

 

• SCCC 
สรุปฐานะการเงินและผลการด าเนินงานท่ีไดร้บัการตรวจสอบ/สอบทาน ของ SCCC ส าหรบัปีสิน้สดุวนัท่ี 31 ธันวาคม 
2564 - 2566 และส าหรบังวด 6 เดือนสิน้สดุวนัท่ี 30 มิถนุายน 2567 มีรายละเอียดดงันี ้

 

สรุปฐานะการเงนิ
และ 

ผลการด าเนินงาน 
(หน่วย: ล้านบาท) 

ส าหรับปีสิน้สุด ณ วันที ่31 ธนัวาคม 
ส าหรับงวด 6 เดือน

สิน้สุดวนัที ่30 
มิถุนายน 

2564 2565 2566 2567 
งบ

การเงิน
เฉพาะ
กิจการ 

งบ
การเงิน
รวม 

งบ
การเงิน
เฉพาะ
กิจการ 

งบ
การเงิน
รวม 

งบ
การเงิน
เฉพาะ
กิจการ 

งบ
การเงิน
รวม 

งบ
การเงิน
เฉพาะ
กิจการ 

งบ
การเงิน
รวม 

งบแสดงฐานะการเงนิ 
รวมสินทรพัย ์ 71,766 82,012 69,540 73,353 66,884 69,699 64,104 67,636 
รวมหนีสิ้น 30,468 42,785 28,672 38,851 25,144 35,851 22,945 32,380 
รวมส่วนของผูถื้อหุน้ 41,298 39,227 40,868 34,502 41,740 33,848 41,159 35,256 
ทนุจดทะเบียน 2,980 2,980 2,980 2,980 2,980 2,980 2,980 2,980 
ทนุท่ีออกและช าระ
แลว้ 

2,980 2,980 2,980 2,980 2,980 2,980 2,980 2,980 

งบก าไรขาดทนุ 
รายไดร้วม /1 21,265 41,890 24,711 50,292 25,499 42,797 11,244 20,128 
รวมคา่ใชจ้า่ยในการ
ด าเนินงาน /2 

16,229 37,737 21,905 47,728 20,770 39,731 9,148 17,676 

ก าไร (ขาดทนุ) สทุธิ 3,794 4,310 2,185 1,967 3,610 2,492 1,505 2,066 
ก าไรต่อหุน้ขัน้
พืน้ฐาน (บาท) /3 

12.73 14.25 7.33 6.23 12.12 9.00 5.05 6.83 

เงินปันผลต่อหุน้ 
(บาท) /4 

9.00 - 9.00 - 7.00 - 4.00 - 
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สรุปฐานะการเงนิ
และ 

ผลการด าเนินงาน 
(หน่วย: ล้านบาท) 

ส าหรับปีสิน้สุด ณ วันที ่31 ธนัวาคม 
ส าหรับงวด 6 เดือน

สิน้สุดวนัที ่30 
มิถุนายน 

2564 2565 2566 2567 
งบ

การเงิน
เฉพาะ
กิจการ 

งบ
การเงิน
รวม 

งบ
การเงิน
เฉพาะ
กิจการ 

งบ
การเงิน
รวม 

งบ
การเงิน
เฉพาะ
กิจการ 

งบ
การเงิน
รวม 

งบ
การเงิน
เฉพาะ
กิจการ 

งบ
การเงิน
รวม 

มลูค่าตามบญัชีต่อ
หุน้ (บาท) /5 

138.58 131.63 137.14 115.78 140.07 113.58 138.12 118.31 

ทีม่า: งบการเงิน (ตรวจสอบ) ของ SCCC ส าหรบัปีสิน้สุด ณ วนัที ่31 ธันวาคม 2564 - 2566 และขอ้มูลทางการเงินฉบบัสอบทาน ส าหรบั
งวด 6 เดอืนสิน้สดุวนัที ่30 มิถนุายน 2567 

หมายเหต:ุ /1 รายไดจ้ากการด าเนินงานประกอบดว้ยรายไดจ้ากการขายปนูซีเมนต์และผลิตภณัฑ์ทีเ่กี่ยวขอ้งกบัปนูซีเมนต์ รายไดจ้ากการ
ขายคอนกรีตผสมเสร็จและหินทราย รายไดจ้ากการบริการก าจดัของเสยีและท าความสะอาดภาคอตุสาหกรรม และรายไดอื้น่ ๆ 

 /2 ค่าใชจ่้ายจากการด าเนนิงานประกอบดว้ย ตน้ทนุขาย ตน้ทนุการใหบ้ริการ ค่าใชจ่้ายในการขายและจดัจ าหน่าย ค่าใชจ่้ายใน
การบริหาร และค่าใชจ้่ายอืน่ 

 /3 ค านวณจากก าไรสทุธิในส่วนทีเ่ป็นของผูถ้ือหุน้ของ SCCC ต่อจ านวนหุน้ถวัเฉลีย่ถ่วงน า้หนกั 
 /4 เงนิปันผลต่อหุน้ทีป่ระกาศจ่ายตามผลประกอบการของ SCCC ในรอบผลประกอบการดงักล่าว 
 /5 ค านวณจากจ านวนหุน้ทีอ่อกและช าระแลว้ทัง้หมด 

 
1.2.7 ภาระผูกพันทีมี่นัยส าคัญ 

 
ซนัไรส ์อีคิวตี ้และ SCCC ไม่มีภาระผูกพนัที่มีนยัส าคญั นอกเหนือจากรายการซึ่งแสดงไวใ้นงบการเงินที่ตรวจสอบแลว้
ส าหรบัปีสิน้สดุ ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2566 
 

1.2.8 ข้อมูลเกี่ยวกับประวัติการกระท าความผิดทางอาญา 
 
ซนัไรส ์อีคิวตี ้และ SCCC รวมถึง กรรมการ และผูบ้ริหารของ ซนัไรส ์อีคิวตี ้และ SCCC ไม่มีประวตัิการกระท าความผิด
ทางอาญา 
 
1.2.9 ข้อพิพาททางกฎหมายทียั่งไม่สิน้สุด 
 

• ซันไรส ์อีควิตี ้
ณ วนัที่ 20 สิงหาคม 2567 ซนัไรส ์อีคิวตี ้กรรมการ และผูบ้ริหาร ไม่ไดเ้ป็นผูฟ้้องรอ้งคดี คู่ความ หรือมีส่วนเก่ียวขอ้ง
ใด ๆ ในขอ้พิพาทที่ยงัไม่สิน้สดุ ที่อาจมีผลกระทบดา้นลบอย่างมีนยัส าคญัต่อทรพัยสิ์นของ ซนัไรส ์อีคิวตี ้นอกจากนี ้
ยงัไม่มีขอ้พิพาทยงัไม่สิน้สดุอาจมีผลกระทบดา้นลบอย่างมีนยัส าคญัต่อผลการด าเนินงานของ ซนัไรส ์อีคิวตี ้

 

• SCCC 
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ณ วนัที่ 20 สิงหาคม 2567 SCCC กรรมการ และผูบ้ริหาร ไม่ไดเ้ป็นผูฟ้้องรอ้งคดี คู่ความ หรือมีส่วนเก่ียวขอ้งใด ๆ  
ในขอ้พิพาทที่ยงัไม่สิน้สดุ ที่อาจมีผลกระทบดา้นลบอย่างมีนยัส าคญัต่อทรพัยสิ์นของ SCCC นอกจากนี ้ยงัไม่มีขอ้
พิพาทยงัไม่สิน้สดุอาจมีผลกระทบดา้นลบอย่างมีนยัส าคญัต่อผลการด าเนินงานของ SCCC 

 
1.3 ข้อมูลเกี่ยวกับผู้จัดเตรียมค าเสนอซือ้ 
 
ชื่อ : บรษิัทหลกัทรพัย ์เกียรตินาคินภทัร จ ากดั (มหาชน) 
ทีอ่ยู่ : 209 อาคาร เคเคพี ทาวเวอร ์เอ ชั้น 9, 12A-16,18,20 ถนนสุขุมวิท 21 (อโศก) แขวง

คลองเตยเหนือ เขตวฒันา กรุงเทพมหานคร 10110 
โทรศัพท ์ : 02-165-5555 ต่อ 4 

ทีม่า: ค าเสนอซือ้หลกัทรพัย์ของกิจการ (แบบ 247-4) 
 
1.4 ข้อมูลเกี่ยวกับทีป่รึกษาอื่น 
 
ชื่อ : บรษิัท เบเคอร ์แอนด ์แม็คเค็นซี่ จ ากดั 
หน้าที ่ : ที่ปรกึษาทางกฎหมาย 
ทีอ่ยู่ : 990 อาคารอับดุลราฮิม ชั้นที่ 5, 10 และ 21-25 ถนนพระราม 4 แขวงสีลม เขตบางรกั 

กรุงเทพมหานคร 10500 
โทรศัพท ์ : 0-2636-2000 

ทีม่า: ค าเสนอซือ้หลกัทรพัย์ของกิจการ (แบบ 247-4) 
 
1.5 ความสัมพันธห์รือข้อตกลงใด ๆ ของกรรมการของกิจการกับผู้ท าค าเสนอซือ้ทั้งในฐานะส่วนตัว ใน

ฐานะกรรมการของกิจการ หรือในฐานะตัวแทนของผู้ท าค าเสนอซือ้ ซ่ึงรวมถึงการถือหุ้นของกรรมการ
ของกิจการในนิติบุคคลผู้ท าค าเสนอซือ้ และการมีสัญญาหรือข้อตกลงทีมี่หรือจะมีระหว่างกันในด้าน
ต่าง ๆ (เช่น การบริหาร ฯลฯ)  

 
1.5.1 สรุปสาระส าคัญของสัญญา/ข้อตกลง/บันทึกความเข้าใจ ที่ผู้ท าค าเสนอซื้อกระท าขึน้ก่อนการย่ืนค า

เสนอซื้อหลักทรัพย ์โดยมีวัตถุประสงคเ์พื่อการซื้อขายหลักทรัพยข์องกิจการอย่างมีนัยส าคัญ ทั้งนี ้
ไม่ว่าการท าสัญญา/ข้อตกลง/บันทึกความเข้าใจดังกล่าว จะเป็นการท าเพื่อซือ้หลักทรัพยใ์นค าเสนอ
ซือ้หรือไม่ก็ตาม 
 

- ไม่มี - 
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1.5.2 การถือหุ้นไม่ว่าโดยทางตรงหรือทางอ้อมโดยผู้ท าค าเสนอซือ้หรือผู้มีอ านาจกระท าการผูกพันผู้ท าค า
เสนอซือ้ ในกิจการ หรือผู้ถือหุ้นรายใหญ่ของกิจการ 

 
1.5.2.1 การถือหุ้นในกิจการ 
 

 
 

หมายเหต:ุ /1 ซันไรส์ อีคิวตี ้และบุคคลตามมาตรา 258 ของซันไรส์ อีคิวตี ้ถือหุน้ใน SCCC รวมทัง้สิน้ จ านวน 214,196,787 
หุน้ คิดเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 71.88 ของจ านวนหุน้สามญัทีอ่อกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดและสทิธิออกเสยีงทัง้หมด
ของ SCCC 

 

• ซันไรส ์อีควิตี ้
ณ วันที่ยื่นค าเสนอซือ้ ซันไรส ์อีคิวตี ้ไม่มีการถือหุน้ทางตรงในกิจการ อย่างไรก็ดี ซันไรส ์อีคิวตี ้ถือหุ้น
ทางอ้อมในกิจการผ่าน SCCC โดย ซันไรส์ อีคิวตี ้ถือหุ้นทางตรงใน SCCC จ านวน 184,104,749 หุ้น  
คิดเป็นรอ้ยละ 61.78 ของจ านวนหุน้สามญัที่ออกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดและสิทธิออกเสียงทัง้หมดของ 
SCCC เมื่อรวมกับการถือหุ้นของบุคคลตามมาตรา 258 ของซันไรส ์อีคิวตี ้จะถือหุ้นใน SCCC รวมกัน
ทัง้สิน้จ านวน 214,196,787 หุน้ คิดเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 71.88 ของจ านวนหุน้สามญัที่ออกและจ าหน่ายแลว้
ทัง้หมดและสิทธิออกเสียงทัง้หมดของ SCCC โดยที่ SCCC เป็นผูถื้อหุน้ใหญ่ของกิจการโดยถือหุน้จ านวน 
236,173,980 คิดเป็นรอ้ยละ 44.99 ของจ านวนหุน้สามญัที่ออกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดและสิทธิออกเสียง
ทัง้หมดของกิจการ 

 

• SCCC 
ณ วันที่ยื่นค าเสนอซือ้ SCCC ถือหลักทรัพยท์างตรงในกิจการจ านวน 236,173,980 หุ้น คิดเป็นรอ้ยละ 
44.99 ของจ านวนหุน้สามญัที่ออกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดและสิทธิออกเสียงทัง้หมดของกิจการ 
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1.5.2.2 การถือหุ้นในผู้ถือหุ้นรายใหญ่ของกิจการ 
 

• ซันไรส ์อีควิตี ้
ณ วนัที่ยื่นค าเสนอซือ้ ซนัไรส ์อีคิวตี ้ถือหุน้ทางตรงใน SCCC ซึ่งเป็นผูถื้อหุน้รายใหญ่ของกิจการ จ านวน 
184,104,749 หุน้ คิดเป็นรอ้ยละ 61.78 ของจ านวนหุน้สามญัที่ออกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดและสิทธิออก
เสียงทัง้หมดของ SCCC 

 

• SCCC 
- ไม่มี - 

 
1.5.3 การถือหุ้นไม่ว่าโดยทางตรงหรือทางอ้อมโดยกิจการ ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ หรือกรรมการของกิจการในผู้ท า

ค าเสนอซือ้ 
 

1.5.3.1 การถือหุ้นโดยกิจการในผู้ท าค าเสนอซือ้ 
 

• ซันไรส ์อีควิตี ้
- ไม่มี - 

 

• SCCC 
- ไม่มี - 

 
1.5.3.2 การถือหุ้นโดยผู้ถือหุ้นรายใหญ่ของกิจการในผู้ท าค าเสนอซือ้ 
 

• ซันไรส ์อีควิตี ้
- ไม่มี - 
 

• SCCC 
ณ วันที่ยื่นค าเสนอซือ้ ซันไรส ์อีคิวตี  ้ไม่มีการถือหุน้ในกิจการ อย่างไรก็ดี ซันไรส ์อีคิวตี ้เป็นผูถื้อหุน้ใหญ่
ทางอ้อมของกิจการ จากการถือหุ้นใน SCCC ซึ่งเป็นผู้ท  าค าเสนอซือ้และเป็นผู้ถือหุ้นใหญ่ทางตรงของ
กิจการ จ านวน 184,104,749 หุ้น คิดเป็นรอ้ยละ 61.78 ของจ านวนหุ้นสามัญที่ออกและจ าหน่ายแลว้
ทัง้หมดและสิทธิออกเสียงทัง้หมดของ SCCC 

 
1.5.3.3 การถือหุ้นโดยกรรมการของกิจการในผู้ท าค าเสนอซือ้ 

 

• ซันไรส ์อีควิตี ้
- ไม่มี -  
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• SCCC 
ณ วนัท่ียื่นค าเสนอซือ้ กรรมการของกิจการมีการถือหุน้ใน SCCC ดงันี ้
 
ล าดับ ชื่อ-นามสกุล จ านวน (หุ้น) ร้อยละ 

1 นาย วนัชยั โตสมบญุ 98,456  0.0330  
2 นาย ศิวะ มหาสนัทนะ 216,926  0.0728  
3 นาย รานจนั ซาซเดอวา 3,814  0.0013  
4 นาย เคอรร์ี่ เจมส ์เชยี เบง ลี 12,680  0.0043  

 
1.5.4 ความสัมพันธอ์ื่น ๆ 
 
การมีกรรมการ และ/หรือ ผู้บริหารร่วมกัน 
 

• ซันไรส ์อีควิตี ้
- ไม่มี - 
 

• SCCC 
ณ วนัท่ี 19 สิงหาคม 2567 กรรมการของ SCCC ซึ่งเป็นกรรมการของกิจการ มีดงันี ้

 
ล าดับ ชื่อ-นามสกุล ต าแหน่งใน SCCC ต าแหน่งในกิจการ 

1 นาย รานจนั ซาซเดอวา ประธานเจา้หนา้ที่บรหิารกลุ่ม / กรรมการ กรรมการ 
2 นาย ศิวะ มหาสนัทนะ กรรมการ กรรมการ 

ทีม่า: ค าเสนอซือ้หลกัทรพัย์ของกิจการ (แบบ 247-4) 

 
การท ารายการระหว่างกนัระหว่างผู้ท าค าเสนอซือ้กับกิจการ ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ หรือกรรมการของกิจการ 
 

• ซันไรส ์อีควิตี ้
- ไม่มี - 

 

• SCCC 
กิจการมีการท ารายการระหว่างกันกับ SCCC ส าหรบัปีสิน้สุด ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2564 - 2566 และส าหรบังวด  
6 เดือน สิน้สดุวนัท่ี 30 มิถนุายน 2567 โดยมีรายละเอียดดงันี ้
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ลักษณะรายการ 
ส าหรับปีสิน้สุดวนัที ่31 ธนัวาคม 

ส าหรับงวด 6 
เดือนสิน้สุดวันที ่

30 มิถุนายน 
2564 2565 2566 2567 

จ าหน่ายถา่นหิน 860.86 1,322.78 1,434.32 559.15 
ทีม่า: แบบ 56-1 One Report ประจ าปี 2566 ของกิจการ และขอ้มูลจากกิจการ 

 
การด าเนินธุรกิจร่วมกนั หรือการร่วมลงทนุในบริษัทอื่น 
 

• ซันไรส ์อีควิตี ้
- ไม่มี - 

 

• SCCC 
ณ วนัที่ 6 มีนาคม 2567 SCCC ถือหุน้ในบรษิัท ไทย อะโกร เอ็นเนอรย์ี่ จ ากดั (มหาชน) (“TAE”) ในสดัส่วนรอ้ยละ 4.72 
ของจ านวนหุน้สามญัที่ออกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดและสิทธิออกเสียงทัง้หมดของ TAE และกิจการถือหุน้ใน TAE ใน
สดัส่วนรอ้ยละ 51.00 ของจ านวนหุน้สามญัที่ออกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดและสิทธิออกเสียงทัง้หมดของ TAE 

 
1.6 แหล่งเงนิทุนทีผู้่ท าค าเสนอซือ้ใช้ในการเข้าซือ้กิจการ 
 
เนื่องจากในการท าค าเสนอซือ้หลักทรพัยใ์นครัง้นี ้SCCC ไดร้บัมติจากที่ประชุมคณะกรรมการบริษัทของ SCCC ครัง้ที่ 
199 เมื่อวันที่ 23 สิงหาคม 2567 ว่า SCCC จะร่วมกับ ซันไรส ์อีคิวตี ้ในการเข้าท าค าเสนอซือ้หลักทรัพยท์ั้งหมดของ
กิจการ โดยจะเป็นผูร้บัซือ้หลกัทรพัยท์ัง้หมดของกิจการในการท าค าเสนอซือ้หลกัทรพัยใ์นครัง้นี ้และ SCCC ยืนยนัความ
ประสงคท์ี่จะไม่ขายหุน้ของกิจการท่ี SCCC ถืออยู่จ  านวน 236,173,980 หุน้ คิดเป็นรอ้ยละ 44.99 ของจ านวนหุน้สามญัที่
ออกและจ าหน่ายแลว้ทั้งหมดและสิทธิออกเสียงทั้งหมดของกิจการตลอดช่วงระยะเวลาของการท าค าเสนอซือ้ ดังนั้น  
ในการท าค าเสนอซือ้หลักทรัพย์ของกิจการในครั้งนี ้ ผู้ท  าค าเสนอซือ้จะต้องท าค าเสนอซื ้อหลักทรัพย์เป็นจ านวน 
288,825,699 หุน้ คิดเป็นรอ้ยละ 55.01 ของจ านวนหุน้สามัญที่ออกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดและสิทธิออกเสียงทั้งหมด
ของกิจการ ดงันัน้ จ านวนเงินทนุท่ีตอ้งใชส้ าหรบัการท าค าเสนอซือ้หลกัทรพัยใ์นครัง้นี ้ คือ 4,765,624,033.50 บาท 
 
ณ วนัที่ 23 สิงหาคม 2567 ซึ่งเป็นวนัที่กิจการไดร้บัแบบประกาศเจตนาในการเขา้ถือหลกัทรพัยเ์พื่อครอบง ากิจการ (แบบ 
247-3) SCCC ไดร้บัวงเงินสินเชื่อจากธนาคารกรุงศรีอยธุยา จ ากดั (มหาชน) ในวงเงินไม่เกิน 6,500,000,000 บาท เพื่อใช้
เป็นแหล่งเงินทนุส าหรบัการท าค าเสนอซือ้หลกัทรพัยข์องกิจการในครัง้นี ้(วงเงินดงักล่าวส่วนหน่ึงจะน าไปใชเ้พื่อช าระค่า
หลักทรพัยใ์นการท าค าเสนอซือ้หลกัทรพัยท์ัง้หมดของ TAE โดย SCCC จ านวน 580,556,004.00 บาท) วงเงินดงักล่าว
ครอบคลุมเงินทุนที่จะต้องใช้อีกส่วนหนึ่ง จ านวน 4,765,624,033.50 บาท ซึ่งเพียงพอส าหรับการท าค าเสนอซือ้หุ้น 
จ านวน 288,825,699 หุน้ หรือคิดเป็นรอ้ยละ 55.01 ของจ านวนหุน้สามญัที่ออกและจ าหน่ายแลว้ทั้งหมดและสิทธิออก
เสียงทั้งหมดของกิจการ โดยไม่รวมหุน้ในส่วนที่ SCCC ยืนยันและตกลงที่จะไม่ขายหุน้ในการท าค าเสนอซือ้หลักทรพัย ์ 
ที่ราคาเสนอซือ้ที่ 16.50 บาทต่อหุน้ คิดเป็นมูลค่าทั้งสิน้ 4,765,624,033.50 บาท ทั้งนี ้SCCC ไดร้บัหนังสือยืนยันการ
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สนบัสนนุทางการเงินจากดงักล่าวแลว้ ซึ่งมีรายละเอียดตามเอกสารแนบตามที่ระบุไวใ้นค าเสนอซือ้หลกัทรพัยข์องกิจการ 
(แบบ 247-4) 
 
ทั้งนี ้บริษัทหลักทรพัย ์เกียรตินาคินภัทร จ ากัด (มหาชน) ในฐานะผูจ้ัดเตรียมค าเสนอซือ้ ไดพ้ิจารณารายละเอียดของ
แหล่งเงินทนุดงักล่าว รวมถึงหนงัสือยืนยนัขอ้ตกลงไม่ขายหุน้ในการท าค าเสนอซือ้หลกัทรพัยข์องกิจการในครัง้นีท้ี่ออกโดย 
SCCC และมีความเห็นว่าผู้ท  าค าเสนอซือ้มีแหล่งเงินทุนที่เพียงพอส าหรับการท าค าเสนอซือ้หลักทรัพยใ์นครัง้นี ้ และ  
ณ วนัที่ของค าเสนอซือ้หลกัทรพัยฉ์บบันี ้มิไดม้ีขอ้ก าหนดและเงื่อนไขที่เป็นสาระส าคญัที่จะกระทบต่อความสามารถใน
การถอนเงินจากวงเงินสินเชื่อส าหรบัการท าค าเสนอซือ้และช าระค่าหลกัทรพัยท์ัง้หมดของกิจการ อนึ่ง ที่ปรกึษาทางการ
เงินอิสระไดส้อบทานขอ้มูลที่ผูท้  าค าเสนอซือ้ระบุไวใ้นแบบค าเสนอซือ้หลักทรพัย ์(แบบ 247-4) และเห็นว่าจ านวนเงิน
ดงักล่าวเพียงพอกบัจ านวนเงินท่ีตอ้งใชใ้นการท าค าเสนอซือ้ในครัง้นี  ้
 
1.7 แผนการขายหลักทรัพยข์องกิจการ 
 
ตามที่ระบุไว้ในค าเสนอซือ้หลักทรัพย์ของกิจการ (แบบ 247-4) ผู้ท  าค าเสนอซือ้ไม่มีความประสงคท์ี่จะขายหรือโอน
หลกัทรพัยข์องกิจการในจ านวนที่มีนยัส าคัญในช่วงระยะเวลา 12 เดือนนบัจากวนัที่สิน้สดุระยะเวลาการท าค าเสนอซือ้ 
เวน้แต่ในกรณีดงัต่อไปนี ้
1. ผูท้  าค าเสนอซือ้มีหนา้ที่ตอ้งปฏิบตัิใหเ้ป็นไปตามกฎหมายเพื่อใหก้ิจการมีคุณสมบตัิเรื่องการกระจายการถือหุน้ราย

ย่อยไม่นอ้ยกว่า 150 ราย และถือหุน้รวมกันไม่นอ้ยกว่ารอ้ยละ 15 ของทุนช าระแลว้ของกิจการ ตามเกณฑก์ารด ารง
สถานะเป็นบรษิัทจดทะเบียน และ/หรือ ปฏิบตัิใหเ้ป็นไปตามกฎระเบียบที่เก่ียวขอ้งที่มีผลบงัคบัใช ้ณ ขณะนัน้ หรือ 

2. ผูท้  าค าเสนอซือ้อาจปรบัโครงสรา้งผูถื้อหุน้หรือปรบัโครงสรา้งทางธุรกิจ หรือ โครงสรา้งเงินทนุภายในกลุ่มของผูท้  าค า
เสนอซือ้ ขาย หรือโอนหุ้นของกิจการให้แก่ผู้ถือหุน้รายใหญ่ หรือบุคคลตามมาตรา 258 ของ ซันไรส ์อีคิวตี ้หรือ 
SCCC ตามความเหมาะสมในการด าเนินธุรกิจ และเพิ่มประสิทธิภาพในการแข่งขนั เพื่อใหเ้กิดประโยชนส์งูสดุในการ
ด าเนินธุรกิจในฐานะบรษิัทในกลุ่มของ ซนัไรส ์อีคิวตี ้หรือของ SCCC เป็นส าคญั 

 
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่าผูถื้อหุน้ของกิจการจะไม่ไดร้บัผลกระทบจากการเปล่ียนแปลงผูถื้อหุน้ใหญ่ของ
กิจการ เนื่องจากผูท้  าค าเสนอซือ้ไม่มีแผนที่จะขายหุน้ของกิจการภายในระยะเวลา 12 เดือนนบัจากวนัสิน้สดุระยะเวลา
การท าค าเสนอซือ้ ยกเว้นในกรณีข้างต้น ตามที่ได้ระบุไว้ในค าเสนอซือ้ (แบบ 247-4) ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ 
มีความเห็นว่า แผนการขายหลักทรพัยข์องกิจการของผูท้  าค าเสนอซือ้ตามที่ไดร้ะบุไวน้ั้น เป็นการด าเนินการเพื่อท าให้
กิจการสามารถด ารงสถานะเป็นบรษิัทจดทะเบียนต่อไป หรือกรณีที่มีเหตจุ าเป็นท่ีตอ้งด าเนินการปรบัโครงสรา้งการถือหุน้
ภายในกิจการ ทัง้นี ้การด าเนินการใด ๆ ที่อาจจะกระทบต่อสิทธิของผูถื้อหุน้รายย่อย ผูท้  าค าเสนอซือ้ กรรมการ และ/หรือ 
ผูบ้ริหารของกิจการควรพิจารณาดว้ยความรอบคอบ โดยตอ้งค านึงถึงผลกระทบ และประโยชนต์่อผูถื้อหุน้รายย่อยเป็น
ส าคัญ อนึ่ง หากผู้ท  าค าเสนอซือ้มีความประสงคจ์ะเปล่ียนแปลงแผนการขายหลักทรัพยข์องกิจการในช่วง 12 เดือน 
กิจการและผูท้  าค าเสนอซือ้จะตอ้งปฏิบตัิตามกฎหมายและกฎระเบียบที่มีผลบงัคบัใชใ้นขณะนัน้  
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ส่วนที ่2 ความเหน็ของทีป่รึกษาทางการเงนิอิสระ 

 
2.1 ความเหมาะสมของราคาเสนอซือ้ 
 
ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระประเมินราคาหุ้นสามัญของ LANNA เพื่อใช้ในการพิจารณาให้ความเห็นเก่ียวกับความ
เหมาะสมของราคาเสนอซือ้ ดว้ยวิธีทางการเงิน 5 วิธี ดงันี ้
 
1) วิธีมลูค่าตามบญัชี (Book Value Approach) 
2) วิธีปรบัปรุงมลูค่าตามบญัชี (Adjusted Book Value Approach) 
3) วิธีมลูค่าหุน้ตามราคาตลาด (Historical Market Price Approach) 
4) วิธีเปรียบเทียบกบัอตัราส่วนในตลาด (Market Comparable Approach) 
5) วิธีการรวมมลูค่าของแต่ละกิจการ (Sum Of The Parts Approach) 

 
ในการประเมินมลูค่าหุน้สามญัครัง้นี ้ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระก าหนดสมมติฐานโดยพิจารณาจากสภาวะเศรษฐกิจใน
ปัจจบุนัและขอ้มลู ณ เวลาที่จดัท ารายงานฉบบันี ้และอยู่ภายใตส้มมติฐานส าคญัว่า LANNA จะด าเนินธุรกิจปกติภายใต้
สภาวะตลาดและกฎเกณฑต์่าง ๆ เหมือนในอดีตที่ผ่านมา โดยที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไม่ไดน้ าผลกระทบที่อาจจะ
เกิดขึน้ในอนาคตจากการเขา้มาถือหุน้เพิ่มเตมิของผูท้  าค าเสนอซือ้มาพิจารณารว่มดว้ย เนื่องจากอาจมีความไม่แน่นอนใน
ดา้นต่าง ๆ เช่น จ านวนหุน้ของกิจการท่ีตอบรบัค าเสนอซือ้หลกัทรพัยใ์นครัง้นี ้เป็นตน้ ดงันัน้ มลูค่าหุ้นสามญัของ LANNA 
ที่ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระใชพ้ิจารณาความเหมาะสมของราคาเสนอซือ้จึงเป็นมลูค่าตามแผนการด าเนินงาน ณ ปัจจบุนั
ของกิจการ และหากปัจจัยและสมมติฐานดังกล่าวตามที่ระบุขา้งตน้นีเ้ปล่ียนแปลงไปในอนาคต อาจส่งผลกระทบต่อ
ความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระซึ่งอาจจะเปล่ียนแปลงตามไปดว้ย โดยการประเมินมลูค่าหุน้สามญัของ LANNA 
แต่ละวิธีมีรายละเอียดดงันี ้
 
2.1.1 วิธีมูลค่าตามบัญชี (Book Value Approach) 
 
การประเมินมลูค่าหุน้สามญัตามวิธีนี ้จะแสดงมลูค่าหุน้สามญัโดยอา้งอิงกบัมลูค่าตามบญัชีที่ปรากฏอยู่ในงบการเงินรวม
ของ LANNA ฉบบัสอบทานส าหรบังวด 6 เดือน สิน้สดุวนัท่ี 30 มิถนุายน 2567 โดยมีรายละเอียดดงันี ้
  

การประเมินมูลค่าหุ้นสามัญของ LANNA ณ วันที ่30 มิถุนายน 2567 ตามวิธีมูลค่าตามบญัชี 
รายการ มูลค่า (หน่วย: ล้านบาท) 

ทนุจดทะเบียน ออกจ าหน่ายและช าระเต็มมลูค่าแลว้ 525.00  
ส่วนเกินมลูคา่หุน้สามญั  680.40  
บวก ก าไรสะสม  
 จดัสรรแลว้ - ส ารองตามกฎหมาย  52.50  
จดัสรรแลว้ - ส ารองทั่วไป 1,310.60 

 ยงัไม่ไดจ้ดัสรร 5,813.31 
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รายการ มูลค่า (หน่วย: ล้านบาท) 
องคป์ระกอบอื่นของส่วนของผูถื้อหุน้ 389.58 
ส่วนของผู้ถือหุ้นของ LANNA 8,771.40 
จ านวนหุน้ท่ีออกและช าระแลว้ (ลา้นหุน้) - มลูค่าที่ตราไวหุ้น้ละ 1.00 บาท 525.00  
มูลค่าตามบัญชีต่อหุ้น ณ วันที ่30 มิถุนายน 2567 (บาทต่อหุ้น) 16.71 

 
จากตารางขา้งตน้ ราคาหุ้นสามัญของ LANNA ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2567 ตามวิธีมูลค่าตามบัญชีเท่ากับ 16.71 

บาทต่อหุ้น ซึ่งสงูกว่าราคาเสนอซือ้ที่หุน้ละ 16.50 บาท เท่ากบั 0.21 บาทต่อหุน้ หรือคิดเป็นรอ้ยละ 1.26 
 
2.1.2 วิธีปรับปรุงมูลค่าตามบัญชี (Adjusted Book Value Approach) 
 
การประเมินมลูค่าหุน้สามญัตามวิธีนี ้เป็นการน ามลูค่าตามบญัชีของ LANNA จากงบการเงินรวมฉบบัสอบทาน ส าหรบั
งวด 6 เดือน สิน้สุดวันที่ 30 มิถุนายน 2567 มาปรบัปรุงดว้ยรายการส่วนเพิ่ม (ลด) ของมูลค่าสินทรพัยบ์างรายการของ 
LANNA เพื่อใหส้ะทอ้นมูลค่ายุติธรรม ณ ปัจจุบัน ทั้งนี ้สินทรพัยห์ลักที่ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไดพ้ิจารณาปรบัปรุง
รายการ ประกอบดว้ย (1) เงินลงทุนในบริษัทร่วม (2) อสังหาริมทรพัยเ์พื่อการลงทุน และ (3) เงินปันผลระหว่างกาล ซึ่ง
ประกาศจ่ายภายหลงัจากวนัท่ีของงบการเงินรวมฉบบัสอบทาน ณ วนัท่ี 30 มิถนุายน 2567 โดยมีรายละเอียด ดงันี ้ 
 
(1) เงนิลงทุนในบริษัทร่วม 
 
LANNA มีเงินลงทุนในบริษัทร่วม ดงันี ้(1) United Bulk Shipping Pte. Ltd. (“UBS”) และ (2) PT. Pesona Khatulistiwa 
Nusantara (“PKN”)  

• UBS เป็นบริษัทร่วมที่จดทะเบียนในประเทศสิงคโปร ์โดย  LANNA ถือหุน้ทางตรงรอ้ยละ 49.00 ของทุนที่ช  าระแลว้ 
ประกอบธุรกิจขนส่งสินคา้ทางทะเล ปัจจุบัน LANNA บันทึกบัญชีเงินลงทุนดังกล่าวดว้ยวิธีส่วนไดเ้สีย (Equity 
Method) ซึ่งตามงบการเงินฉบบัสอบทานส าหรบังวด 6 เดือนสิน้สดุวนัท่ี 30 มิถนุายน 2567 บรษิัทฯ บนัทึกมลูค่าการ
ลงทนุใน UBS เท่ากบั 18.39 ลา้นบาท  

• PKN เป็นบริษัทร่วมที่จดทะเบียนในอินโดนีเซีย โดย LANNA ถือหุ้นทางตรงรอ้ยละ 10.00 ของทุนที่ช  าระแล้ว 
ประกอบธุรกิจท าเหมืองถ่านหินที่ เมืองบูลุงงัน จังหวัดกาลิมันตันเหนือ ปัจจุบัน LANNA บันทึกบัญชีเงินลงทุน
ดังกล่าวด้วยวิธีส่วนได้เสีย (Equity Method) ซึ่งตามงบการเงินฉบับสอบทานส าหรับงวด 6 เดือนสิน้สุดวันที่   
30 มิถนุายน 2567 บรษิัทฯ บนัทึกมลูค่าการลงทนุใน PKN เท่ากบั 499.38 ลา้นบาท  

• ทัง้นี ้ท่ีปรกึษาทางเงินอิสระเห็นว่ามลูค่าตามบญัชีตามวิธีส่วนไดเ้สียอาจจะไม่สะทอ้นถึงมลูค่าที่แทจ้ริงของเงินลงทนุ
ดังกล่าว ณ ปัจจุบัน จึงไดจ้ัดท าการประเมินมูลค่ายุติธรรมของ UBS และ PKN ขึน้มา ณ วันที่ 16 สิงหาคม 2567  
ซึ่งเป็นวันซือ้ขายหลักทรพัยว์ันสุดทา้ยก่อนที่  ซันไรส ์อีคิวตี  ้จะยื่นแบบประกาศเจตนาในการเขา้ถือหลักทรพัยเ์พื่อ
ครอบง ากิจการ (แบบ 247-3) ของ SCCC ซึ่งมีผลให้ ซันไรส ์อีคิวตี  ้เกิดหน้าที่ตามเกณฑ์การครอบง ากิจการผ่าน 
นิติบคุคลอื่น (Chain Principle) ในการท าค าเสนอซือ้หลกัทรพัยท์ัง้หมดของ LANNA เพื่อน ามาปรบัปรุงมลูค่าสินทรพัย์
ใหเ้ป็นปัจจบุนั โดยผลการประเมินมลูค่าเงินลงทนุและการปรบัปรุงมลูค่าสามารถสรุปไดด้งันี ้(รายละเอียดการประเมิน
มลูค่า ปรากฏในส่วนที่ 2 ขอ้ 2.1.5.4 การประเมินมลูค่ายตุิธรรมของเงินลงทนุในบรษิัทรว่ม ของรายงานฉบบันี)้  
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สรุปผลการประเมินมูลค่าเงนิลงทนุในบริษทัร่วมของ LANNA 

เงนิลงทนุใน 
บริษัทร่วม 

วิธีการประเมิน 
มูลค่าทีเ่หมาะสม 

(ล้านบาท) 
มูลค่าตามบัญชตีาม

วิธีส่วนได้เสีย  
ณ 30 มิ.ย. 2567 

มูลค่าตาม 
วิธีประเมิน 

การปรับปรุง 
มูลค่าสินทรัพย ์(+/(-)) 

- UBS 
- PKN 

วิธีมลูคา่ตามบญัชี 
วิธี EV/EBITDA 

18.39 
499.38 

26.02 
366.15 - 446.90 

7.63 
(133.23) - (52.48) 

รวม 517.77 392.17 - 472.92 (125.60) - (44.85) 
 
จากตารางขา้งตน้ ส่วนปรับปรุงมูลค่าเงนิลงทุนในบริษัทร่วมเท่ากับ (125.60) - (44.85) ล้านบาท 
 
(2) อสังหาริมทรัพยเ์พื่อการลงทุน 
 
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดพ้ิจารณาปรบัปรุงมลูตามบญัชีของอสงัหารมิทรพัยเ์พื่อการลงทนุของ LANNA ดงันี ้

• อสังหาริมทรพัยเ์พื่อการลงทุนประกอบดว้ยที่ดินของเหมืองป่าคา และที่ดินและอาคารของบริษัทย่อยในประเทศ  
โดยปัจจุบนั บริษัทฯ บนัทึกบญัชีของอสงัหาริมทรพัยเ์พื่อการลงทุนดว้ยดว้ยราคาทุนหกัค่าเส่ือมราคาสะสมและค่า
เผ่ือการดอ้ยค่า ซึ่งตามงบการเงินฉบับสอบทานส าหรบังวด 6 เดือนสิน้สุดวนัที่ 30 มิถุนายน 2567 บริษัทฯ บันทึก
มลูค่าอสงัหารมิทรพัยเ์พื่อการลงทนุ จ านวน 45.40 ลา้นบาท  

• นอกจากนี ้ตามที่บรษิัทฯ ไดม้ีการเปิดเผยไวใ้นหมายเหตปุระกอบงบการเงิน ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2566 มลูค่ายตุิธรรม
ของอสงัหาริมทรพัยเ์พื่อการลงทุน ซึ่งบริษัทฯ ประเมินมลูค่ายุติธรรมโดยใชร้าคาประเมินทุนทรพัยข์องกรมที่ดิน และ 
ผู้ประเมินราคาอิสระโดยใช้เกณฑ์ราคาทุนส าหรับที่ดินและอาคารโดยมีมูลค่ารวมเท่ากับ 72.80 ลา้นบาท ดังนั้น  
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระจึงน ามลูค่าดงักล่าวมาปรบัปรุงมลูค่าสินทรพัยใ์หเ้ป็นปัจจบุนั โดยมีรายละเอียดดงันี ้

 
สรุปผลการประเมินมูลค่าอสงัหาริมทรัพยเ์พือ่การลงทนุของ LANNA 

รายการ 
วิธีการประเมินมูลค่า 

ทีเ่หมาะสม 

(ล้านบาท) 
มูลค่าตามบัญชี  
ณ 30 มิ.ย. 2567 

 มูลค่าตาม 
วิธีประเมิน 

การปรับปรุง 
มูลค่าสินทรัพย ์(+/(-)) 

อสงัหารมิทรพัย์
เพื่อการลงทนุ 

ราคาประเมินทนุทรพัยข์องกรม
ที่ดินและเกณฑร์าคาทนุ 

45.40 72.80 27.40 

 

จากตารางขา้งตน้ ส่วนปรับปรุงมูลค่าอสังหาริมทรัพยเ์พื่อการลงทุนเท่ากับ 27.40 ล้านบาท  
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(3) เงนิปันผลระหว่างกาลของ LANNA 
 
เมื่อวนัที่ 26 สิงหาคม 2567 LANNA ประกาศจ่ายเงินปันผลระหว่างกาลจากผลการด าเนินงานงวดครึง่ปีแรกของปี 2567 
จ านวน 1.10 บาทต่อหุน้ ซึ่งมีมลูค่ารวมเท่ากับ 577.50 ลา้นบาท โดยวนัก าหนดรายชื่อผูม้ีสิทธิไดร้บัเงินปันผล (Record 
Date) คือวันที่ 9 กันยายน 2567 และวันที่จ่ายเงินปันผล คือ วันที่ 20 กันยายน 2567 ทั้งนี ้เนื่องจากเหตุการณด์งักล่าว
เกิดขึน้ภายหลงัจากวนัที่ของงบการเงินรวมฉบบัล่าสดุ ของ LANNA ณ วนัที่ 30 มิถุนายน 2567 ดงันัน้ ที่ปรกึษาทางการ
เงินอิสระจึงปรบัปรุงมลูค่าตามบญัชีใหส้ะทอ้นถึงเหตกุารณด์งักล่าว 
 
สรุปผลการปรับปรุงมูลค่าตามบัญชี 
 
จากการประเมินมลูค่าสินทรพัยแ์ต่ละประเภทของ LANNA ขา้งตน้ ปรึกษาทางการเงินอิสระน าส่วนเพิ่ม/(ส่วนลด) ของ
มลูค่ายุติธรรมของสินทรพัยข์อง LANNA มาปรบัปรุงมลูค่าส่วนของผูถื้อหุน้ตามบญัชีของ LANNA ณ วนัที่ 30 มิถุนายน 
2567 โดยมีรายละเอียดดงันี ้
 

การประเมินมูลค่าหุ้นสามัญของ LANNA ณ วันที ่30 มิถุนายน 2567 ตามวิธีปรับปรุงมูลค่าตามบัญช ี

รายการ 
มูลค่า 

(ล้านบาท) 
ส่วนของผู้ถือหุ้นของ LANNA ณ วันที ่30 มิถุนายน 2567 8,771.40 
รายการปรบัปรุง 
บวก (หกั) การปรบัปรุงมลูค่าเงินลงทนุในบรษิัทรว่ม (เงินลงทนุใน UBS และ PKN) (125.60) - (44.85) 
บวก การปรบัปรุงมลูค่าอสงัหารมิทรพัยเ์พื่อการลงทนุ 27.40 
(หกั) เงินปันผลระหว่างกาล (577.50) 
ส่วนของผู้ถือหุ้นหลังปรับปรุง 8,095.69 - 8,176.44 
จ านวนหุน้ท่ีออกและช าระแลว้ (ลา้นหุน้) - มลูค่าที่ตราไวหุ้น้ละ 1.00 บาท 525.00 
มูลค่าตามบัญชีหลังปรับปรุงต่อหุ้น (บาทต่อหุ้น) 15.42 - 15.57 

 
จากตารางขา้งตน้ ราคาหุ้นสามัญของ LANNA ตามวิธีปรับปรุงมูลค่าตามบัญชี เท่ากับ 15.42 - 15.57 บาทต่อหุ้น  
ซึ่งต ่ากว่าราคาเสนอซือ้ที่หุน้ละ 16.50 บาท เท่ากบั 0.93 - 1.08 บาทต่อหุน้ หรือคิดเป็นรอ้ยละ 5.61 - 6.54 
 
2.1.3 วิธีมูลค่าหุ้นตามราคาตลาด (Historical Market Price Approach) 
 
การประเมินมลูค่ายุติธรรมหุน้สามญัดว้ยดว้ยวิธีมลูค่าตามราคาตลาด ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระพิจารณาราคาซือ้ขาย
เฉล่ียและปริมาณการซือ้ขายของหุ้นสามัญของ LANNA ในตลาดหลักทรัพยฯ์ โดยค านวณราคาซือ้ขายถัวเฉล่ียถ่วง
น า้หนกั (Volume Weighted Average Price) (“VWAP”) ยอ้นหลงั 15 - 360 วนัท าการ จนถึงวนัที่ 16 สิงหาคม 2567 ซึ่ง
เป็นวนัซือ้ขายหลกัทรพัยว์นัสดุทา้ยก่อนที่ ซนัไรส ์อีคิวตี ้จะยื่นแบบประกาศเจตนาในการเขา้ถือหลกัทรพัยเ์พื่อครอบง า



รายงานความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระต่อค าเสนอซือ้หลกัทรพัยข์อง LANNA 

  31 

กิจการ (แบบ 247-3) ของ SCCC ซึ่งมีผลให้ ซันไรส ์อีคิวตี  ้เกิดหนา้ที่ตามเกณฑก์ารครอบง ากิจการผ่านนิติบุคคลอื่น 
(Chain Principle) ในการท าค าเสนอซือ้หลกัทรพัยท์ัง้หมดของ LANNA โดยมีรายละเอียดดงันี ้

 
การประเมินมูลค่ายุตธิรรมของหุ้นสามัญของ LANNA ด้วยวธิีมูลค่าตามราคาตลาด 

วันท าการ
ย้อนหลัง 

(วนัท าการ) 

มูลค่าซือ้ขายเฉลี่ยตอ่วนั 
(ล้านบาท) 

ปริมาณการซือ้ขายเฉลี่ย 
ต่อวนั (ล้านหุน้) 

ราคาถัวเฉลี่ยถ่วงน ้าหนัก 
(บาทต่อหุน้) 

15 11.38  0.80  14.17  

30 10.18 0.72  14.21  

60 12.22 0.85  14.45  

90 11.26 0.79  14.34  

180 12.03 0.82  14.73  

270 13.28 0.88  15.16  

360 14.46 0.95  15.26  

ช่วงราคาหุ้นสามัญของ LANNA (บาทต่อหุน้) 14.17 - 15.26 
ทีม่า: www.setsmart.com ณ วนัที ่16 สงิหาคม 2567 

 
จากตารางขา้งตน้ ราคาหุ้นสามัญของ LANNA ตามวิธีมูลค่าหุ้นตามราคาตลาดเท่ากับ 14.17 - 15.26 บาทต่อหุ้น 
ซึ่งต ่ากว่าราคาเสนอซือ้ที่ 16.50 บาทต่อหุน้ เท่ากบั 1.24 - 2.33 บาทต่อหุน้ หรือคิดเป็นรอ้ยละ 7.49 - 14.11  
 
2.1.4 วิธีเปรียบเทยีบกับอัตราส่วนในตลาด (Market Comparable Approach) 
 
การประเมินมูลค่ายุติธรรมของหุน้สามัญดว้ยวิธีเปรียบเทียบกับอัตราส่วนในตลาด ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระพิจารณา
อตัราส่วนต่าง ๆ ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยใ์นภูมิภาคเอเชียตะวนัออกเฉียงใต ้ที่มีลกัษณะคลา้ยคลงึกนักบั 
LANNA กล่าวคือ เป็นบริษัทท่ีมีรายไดห้ลกัส่วนใหญ่มาจากการประกอบธุรกิจผลิตและจ าหน่ายถ่านหินท่ีใกลเ้คียงกันกับ 
LANNA และคาดการณจ์ านวนปีที่สามารถด าเนินการไดไ้ม่เกินประมาณ 30 ปี บนสมมติฐานหลกัว่าบริษัทที่มีลกัษณะการ
ด าเนินงานคลา้ยคลึงกัน จะมีอัตราส่วนทางการเงินบางประการ อาทิ อัตราส่วนราคาตลาดต่อมูลค่าตามบัญชี (Price to 
Book Value Ratio) อตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไรสทุธิ (Price to Earnings Ratio) และอตัราส่วนมลูค่ากิจการต่อก าไรจาก
การด าเนินงานก่อนหกัดอกเบีย้จ่าย ภาษีเงินได ้ค่าเส่ือมราคา และค่าใชจ้่ายตดัจ าหน่าย (EV/EBITDA Ratio) ที่ใกลเ้คียงกนั 
 
ดงันัน้ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระจึงเลือกบริษัทจดทะเบียนซึ่งมีธุรกิจใกลเ้คียงกนักับธุรกิจของ LANNA จากขอ้พิจารณา
ขา้งตน้มาใชใ้นการเปรียบเทียบ โดยมีรายละเอียดของบรษิัทเทียบเคียงดงันี ้
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ข้อมูลทั่วไปของ LANNA และบริษัทเทยีบเคียง  

รายชื่อบริษัท ลักษณะการประกอบธุรกิจ 

รายการ (ล้านบาท) 
สินทรัพย ์ 
ณ วันที ่30 
มิถุนายน 

2567 

ย้อนหลัง 12 เดอืน  
สิน้สุดวนัที ่ 

30 มิถุนายน 2567 
รายได้ ก าไรสุทธ ิ

บรษิัท ลานนารีซอรส์
เซส จ ากดั (มหาชน) 
(“LANNA”) 

ผลิตและจ าหน่ายถ่านหินทั้งในประเทศและ
ต่างประเทศ แบ่งเป็น 1. ธุรกิจถ่านหินในประเทศ: 
น าเขา้ถ่านหินจากเหมืองร่วมทุนและจากแหล่ง
อื่นในประเทศอินโดนีเซียมาจ าหน่าย 2. ธุรกิจ
ถ่านหินในต่างประเทศ  

15,855.61 21,854.83 1,731.94 

บริษัทเทยีบเคียง 

PT ABM Investama 
Tbk (“IDX:ABMM”) 

ด าเนินธุรกิจหลักในด้านการบริการ การผลิต 
และผู้รับเหมาด้านเหมืองแร่ และธุรกิจเหมือง
ถ่านหินในประเทศอินโดนีเซีย บริษัทประกอบ
ธุรกิจรับเหมาท าเหมืองแร่ และให้บริการด้าน
ลอจิสติกส ์การขนถ่ายสินคา้ และท่าเรือน า้ และ
บรกิารปฏิบตัิการทางเรือ 

78,565.26 49,962.25 8,481.82 

PT Baramulti 
Suksessarana Tbk 
(“IDX:BSSR”) 

ด าเนินธุรกิจหลักในดา้นเหมืองถ่านหิน การคา้ 
และการขนส่งทางบกในประเทศอินโดนีเซีย 
บริษัทถือหุน้ในสมัปทานถ่านหินครอบคลมุพืน้ที่
ประมาณ 22,433 เฮกตาร ์และสมัปทานถ่านหิน
มีพืน้ท่ีรวมประมาณ 2,460 เฮกตาร ์

14,830.11 40,058.89 5,726.99 

PT Resource Alam 
Indonesia Tbk 
(“IDX:KKGI”) 

ด าเนินธุรกิจหลักในการท าเหมืองถ่านหินใน
ประเทศอินโดนีเซีย นอกจากนีย้ังจ าหน่ายแผ่น
พารต์ิเคิลเคลือบลามิเนตแรงดนัสงูและแผ่นพาร์
ติเคิลเคลือบเมลามีน และการจัดหาไฟฟ้า และ
บรกิารสนบัสนนุการท าเหมืองและการขดุอื่น ๆ  

8,024.02 11,363.20 1,089.06 

ทีม่า : www.setsmart.com และ Capital IQ  
 

โดยการประเมินมลูค่าหุน้สามญัของ LANNA ดว้ยวิธีเปรียบเทียบกบัอตัราส่วนในตลาด มีรายละเอียดดงันี ้ 
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วิธีอตัราส่วนราคาตอ่มูลค่าตามบัญชี (Price to Book Value Ratio Approach) 
ส าหรบัการประเมินมลูค่าหุน้สามญัของ LANNA โดยใชว้ิธีอตัราส่วนราคาต่อมลูค่าตามบญัชี ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ
ไดก้ าหนดให้วันที่ 16 สิงหาคม 2567 ซึ่งเป็นวันซือ้ขายหลักทรัพยว์ันสุดท้ายก่อนที่  ซันไรส ์อีคิวตี ้จะยื่นแบบประกาศ
เจตนาในการเขา้ถือหลักทรพัยเ์พื่อครอบง ากิจการ (แบบ 247-3) ของ SCCC ซึ่งมีผลให ้ซันไรส ์อีคิวตี ้เกิดหนา้ที่ตาม
เกณฑก์ารครอบง ากิจการผ่านนิติบุคคลอื่น (Chain Principle) ในการท าค าเสนอซือ้หลกัทรพัยท์ัง้หมดของ LANNA เป็น
วนัท่ีใชใ้นการค านวณอตัราส่วนราคาต่อมลูค่าตามบญัชี (“P/BV”) เฉล่ียยอ้นหลงั ส าหรบัช่วงเวลา 15 - 360 วนัท าการ ซึ่ง
มีรายละเอียดดงันี ้

 
ค่า P/BV เฉลี่ยย้อนหลังของบริษัทเทยีบเคียงส าหรับประเมินมูลค่าหุน้สามัญของ LANNA 

บริษัทเทยีบเคียง 
ระยะเวลาเฉลี่ยย้อนหลัง (วนัท าการ) 

15 วนั 30 วนั 60 วนั 90 วนั 180 วัน 270 วัน 360 วัน 
IDX:ABMM 0.81x 0.81x 0.78x 0.82x 0.85x 0.92x 0.93x 
IDX:BSSR 2.43x 2.40x 2.35x 2.42x 2.59x 2.62x 2.60x 
IDX:KKGI 1.07x 1.04x 1.00x 0.94x 0.86x 0.92x 0.95x 
ค่าเฉลี่ย 1.44x 1.42x 1.38x 1.39x 1.43x 1.49x 1.50x 

ทีม่า : Capital IQ ณ วนัที ่16 สงิหาคม 2567 และการค านวณของทีป่รึกษาทางการเงนิอิสระ 

 
จากตารางขา้งตน้ ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระน าค่าเฉล่ีย P/BV ไปคูณกับมูลค่าตามบัญชีของ LANNA โดยอา้งอิงจาก
มูลค่าตามบัญชีของส่วนของผู้ถือหุ้นจากงบการเงินรวมของ LANNA ฉบับสอบทานส าหรับงวด 6 เดือน สิน้สุดวันที่   
30 มิถนุายน 2567 ซึ่งมีมลูค่าเท่ากบั 8,771.40 ลา้นบาท หรือคิดเป็น 16.71 บาทต่อหุน้ โดยมีรายละเอียดดงันี ้
 

การประเมินมูลค่าหุ้นสามัญของ LANNA โดยการเทยีบเคียงกับค่า P/BV เฉลี่ยย้อนหลัง 

วันท าการย้อนหลัง 
(วนัท าการ) 

ค่าเฉลี่ย P/BV 
(เท่า) (1) 

มูลค่าตามบัญช ี
(บาทต่อหุน้) (2) 

มูลค่าหุน้สามัญ  
(บาทต่อหุน้)  
(3) = (1) x (2) 

15 1.44x 

16.71 

24.02 
30 1.42x 23.67 
60 1.38x 23.02 
90 1.39x 23.28 

180 1.43x 23.96 
270 1.49x 24.81 
360 1.50x 25.00 

ช่วงราคาหุ้นสามัญของ LANNA (บาทต่อหุน้) 23.02 - 25.00 
 
จากการค านวณขา้งตน้ มูลค่าหุ้นสามัญของ LANNA ตามวิธีอัตราส่วนราคาต่อมูลค่าตามบัญชีเท่ากับ 23.02 - 25.00 

บาทต่อหุ้น ซึ่งสงูกว่าราคาเสนอซือ้ที่หุน้ละ 16.50 บาท เท่ากบั 6.52 - 8.50 บาทต่อหุน้ คิดเป็นรอ้ยละ 39.51 - 51.49 
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วิธีอัตราส่วนราคาต่อก าไรสุทธิต่อหุ้น (Price to Earnings Ratio Approach) 
ส าหรบัการประเมินมลูค่าหุน้สามญัของ LANNA โดยใชว้ิธีอตัราส่วนราคาต่อก าไรสทุธิต่อหุน้ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ
ไดก้ าหนดให้วันที่ 16 สิงหาคม 2567 ซึ่งเป็นวันซือ้ขายหลักทรัพยว์ันสุดท้ายก่อนที่  ซันไรส ์อีคิวตี ้จะยื่นแบบประกาศ
เจตนาในการเขา้ถือหลักทรพัยเ์พื่อครอบง ากิจการ (แบบ 247-3) ของ SCCC ซึ่งมีผลให ้ซันไรส ์อีคิวตี ้เกิดหนา้ที่ตาม
เกณฑก์ารครอบง ากิจการผ่านนิติบุคคลอื่น (Chain Principle) ในการท าค าเสนอซือ้หลกัทรพัยท์ัง้หมดของ LANNA เป็น
วนัที่ใชใ้นการค านวณอตัราส่วนราคาต่อก าไรสทุธิต่อหุน้ (“PER”) เฉล่ียยอ้นหลงั ส าหรบัช่วงเวลา 15 - 360 วนัท าการ ซึ่ง
มีรายละเอียดดงันี ้

 
ค่า PER เฉลี่ยย้อนหลังของบริษัทเทยีบเคียงส าหรับประเมินมูลค่าหุน้สามัญของ LANNA 

บริษัทเทยีบเคียง 
ระยะเวลาเฉลี่ยย้อนหลัง (วนัท าการ) 

15 วนั 30 วนั 60 วนั 90 วนั 180 วัน 270 วัน 360 วัน 
IDX:ABMM 2.82x 2.80x 2.72x 2.67x 2.31x 2.20x 2.12x 
IDX:BSSR 4.39x 4.34x 4.25x 4.15x 3.96x 3.71x 3.40x 
IDX:KKGI 5.42x 5.31x 5.09x 4.83x 3.93x 3.74x 3.61x 
ค่าเฉลี่ย 4.21x 4.15x 4.02x 3.88x 3.40x 3.22x 3.05x 

ทีม่า: Capital IQ ณ วนัที ่16 สงิหาคม 2567 และการค านวณของทีป่รึกษาทางการเงนิอิสระ 

 
จากตารางขา้งตน้ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระน าค่าเฉล่ีย PER ไปคูณกับก าไรสทุธิยอ้นหลงั 12 เดือนของ LANNA จนถึง
วันที่ 30 มิถุนายน 2567 ซึ่งมีมูลค่าเท่ากับ 1,731.94 ลา้นบาท จากนั้น ปรบัปรุงก าไรสุทธิดังกล่าวดว้ยค่าเสียหายจาก
เหตกุารณล์กุไหมส้ทุธิตามสดัส่วนการถือหุน้จ านวน 27.31 ลา้นบาท คิดเป็นก าไรสทุธิหลงัปรบัปรุงเท่ากับ 1,759.25 ลา้น
บาท หรือคิดเป็นก าไรสทุธิต่อหุน้ เท่ากบั 3.35 บาท โดยมีรายละเอียด ดงันี ้
 

การประเมินมูลค่าหุ้นสามัญของ LANNA โดยการเทยีบเคียงกับค่า PER เฉลี่ยย้อนหลัง 

วันท าการย้อนหลัง 
(วนัท าการ) 

ค่าเฉลี่ย PER 
(เท่า) (1) 

ก าไรสุทธติ่อหุน้ 
(บาทต่อหุน้) (2) 

มูลค่าหุน้สามัญ  
(บาทต่อหุน้)  
(3) = (1) x (2) 

15 4.21x 

3.35 

14.10 
30 4.15x 13.90 
60 4.02x 13.47 
90 3.88x 13.01 

180 3.40x 11.39 
270 3.22x 10.77 
360 3.05x 10.21 

ช่วงราคาหุ้นสามัญของ LANNA (บาทต่อหุน้) 10.21 - 14.10 
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จากการค านวณขา้งตน้ มูลค่าหุ้นสามัญของ LANNA ตามวิธีอัตราส่วนราคาต่อก าไรสุทธิเท่ากับ 10.21 - 14.10 บาท

ต่อหุ้น ซึ่งต ่ากว่าราคาเสนอซือ้ที่หุน้ละ 16.50 บาท เท่ากบั 2.40 - 6.29 บาทต่อหุน้ คิดเป็นรอ้ยละ 14.53 - 38.15 
 
วิธีอัตราส่วนมูลค่ากิจการต่อก าไรจากการด าเนินงานก่อนหักดอกเบีย้จ่าย ภาษีเงินได้ ค่าเสื่อมราคา และ
ค่าใช้จ่ายตัดจ าหน่าย (EV/EBITDA Ratio Approach) 
ส าหรบัการประเมินมลูค่าหุน้สามญัของ LANNA โดยใชว้ิธีอตัราส่วน EV/EBITDA ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดก้ าหนดให้
วนัที่ 16 สิงหาคม 2567 ซึ่งเป็นวนัซือ้ขายหลกัทรพัยว์นัสดุทา้ยก่อนที่  ซนัไรส ์อีคิวตี ้จะยื่นแบบประกาศเจตนาในการเขา้
ถือหลกัทรพัยเ์พื่อครอบง ากิจการ (แบบ 247-3) ของ SCCC ซึ่งมีผลให ้ซนัไรส ์อีคิวตี ้เกิดหนา้ที่ตามเกณฑก์ารครอบง า
กิจการผ่านนิติบุคคลอื่น (Chain Principle) ในการท าค าเสนอซือ้หลักทรัพย์ทั้งหมดของ LANNA เป็นวันที่ใช้ในการ
ค านวณอตัราส่วนมลูค่ากิจการต่อก าไรจากการด าเนินงานก่อนหกัดอกเบีย้จ่าย ภาษีเงินได ้ค่าเส่ือมราคา และค่าใชจ้่ายตดั
จ าหน่าย (“EV/EBITDA”) เฉล่ียยอ้นหลงั ส าหรบัช่วงเวลา 15 - 360 วนัท าการ ซึ่งมีรายละเอียดดงันี ้

 
ค่า EV/EBITDA เฉลี่ยย้อนหลงัของบริษทัเทยีบเคียงส าหรับประเมินมูลค่าหุน้สามัญของ LANNA 

บริษัทเทยีบเคียง 
ระยะเวลาเฉลี่ยย้อนหลัง (วนัท าการ) 

15 วนั 30 วนั 60 วนั 90 วนั 180 วัน 270 วัน 360 วัน 
IDX:ABMM 2.68x 2.68x 2.64x 2.60x 2.44x 2.40x 2.33x 
IDX:BSSR 2.59x 2.55x 2.50x 2.44x 2.32x 2.18x 2.01x 
IDX:KKGI 1.79x 1.97x 2.02x 1.94x 1.53x 1.50x 1.46x 
ค่าเฉลี่ย 2.35x 2.40x 2.39x 2.32x 2.10x 2.03x 1.93x 

ทีม่า: Capital IQ ณ วนัที ่16 สงิหาคม 2567 และการค านวณของทีป่รึกษาทางการเงนิอิสระ  

 
จากตารางขา้งตน้ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระน าค่าเฉล่ีย EV/EBITDA ไปคูณกับก าไรจากการด าเนินงานก่อนหกัดอกเบีย้
จ่าย ภาษีเงินได ้ค่าเส่ือมราคา และค่าใชจ้่ายตัดจ าหน่ายของ LANNA ส าหรบัรอบผลประกอบการยอ้นหลัง 12 เดือน 
จนถึงวนัท่ี 30 มิถนุายน 2567 เพื่อหามลูค่ากิจการ (“Enterprise Value”) และน ามาบวกดว้ยเงินสดและรายการเทียบเท่า
เงินสด สินทรพัยท์างการเงินหมนุเวียนอื่น เงินใหกู้ย้ืมแก่กิจการที่เก่ียวขอ้งกนั อสงัหาริมทรพัยเ์พื่อการลงทุน และหกัดว้ย
หนีสิ้นที่มีภาระดอกเบีย้ ส ารองค่าฟ้ืนฟูสภาพเหมืองและตน้ทุนในการรือ้ถอน และส่วนไดเ้สียที่ไม่มีอ  านาจควบคุม โดย
อา้งอิงจากงบการเงินรวมของ LANNA ฉบับสอบทาน ส าหรบังวด 6 เดือน สิน้สุดวันที่ 30 มิถุนายน 2567 และหักดว้ย 
เงินปันผลระหว่างกาลที่มีการประกาศจ่ายภายหลงัจากวนัท่ีของงบการเงินดงักล่าว เพื่อค านวณหามลูค่าส่วนของผูถื้อหุน้ 
โดยมีรายละเอียดการค านวณดงันี ้
 

การประเมินมูลค่าหุ้นสามัญของ LANNA โดยการเทยีบเคียงกับ EV/EBITDA เฉลี่ยย้อนหลัง 
รายการ 
(ล้านบาท) 

ระยะเวลาย้อนหลัง (วันท าการ) 
15 วัน 30 วัน 60 วัน 90 วัน  180 วัน  270 วัน 360 วัน 

ค่าเฉลี่ย EV/EBITDA (เท่า) (1) 2.35x 2.40x 2.39x 2.32x 2.10x 2.03x 1.93x 
EBITDA/1 ของ LANNA (2) 5,616.38 
มลูค่ากิจการ (1) x (2) 13,212.42 13,474.81 13,410.14 13,057.10 11,782.11 11,386.80 10,858.49 
บวก: เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด/2 2,528.89 
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รายการ 
(ล้านบาท) 

ระยะเวลาย้อนหลัง (วันท าการ) 
15 วัน 30 วัน 60 วัน 90 วัน  180 วัน  270 วัน 360 วัน 

บวก: สินทรพัยท์างการเงินหมนุเวียนอื่น/2 1,896.66 
บวก: เงินใหกู้ย้ืมแก่กิจการที่เกี่ยวขอ้งกัน/2 9.23 
บวก: อสงัหาริมทรพัยเ์พ่ือการลงทนุ/3 72.80 
(หกั): หนีส้ินที่มีภาระดอกเบีย้ /2 (1,332.27) 
(หัก): ส ารองค่าฟ้ืนฟูสภาพเหมืองและ
ตน้ทนุในการรือ้ถอน/2 

(151.48) 

(หกั): ส่วนไดเ้สียที่ไม่มีอ านาจควบคมุ/2 (2,817.01) 
(หกั): เงินปันผลระหว่างกาล/4 (577.50) 
มูลค่าส่วนของผู้ถือหุ้น 12,841.75 13,104.14 13,039.46 12,686.42 11,411.44 11,016.12 10,487.81 
จ านวนหุน้ (ลา้นหุน้) 525.00 
ราคาหุ้น (บาทต่อหุ้น) 24.46 24.96 24.84 24.16 21.74 20.98 19.98 
ช่วงราคาหุ้นสามัญ (บาทต่อหุ้น) 19.98 - 24.96 
หมายเหต:ุ /1 EBITDA ของ LANNA ค านวณจากผลประกอบการยอ้นหลงั 12 เดือน สิน้สดุวนัที ่30 มิถนุายน 2567 โดยอา้งอิงก าไรจากกิจกรรมด าเนินงาน

จ านวน 4,282.09 ลา้นบาท รวมกบัส่วนแบ่งก าไรของบริษัทร่วมที่ใชว้ิธีส่วนไดเ้สียจ านวน 65.38 ลา้นบาท ค่าเสือ่มราคาจ านวน 1,219.42 
ลา้นบาท และค่าเสยีหายจากเหตกุารณ์ลกุไหมส้ทุธิจ านวน 49.49 ลา้นบาท รวมเป็น EBITDA ของ LANNA เท่ากบั 5,616.38 ลา้นบาท 

 /2 อา้งอิงมูลค่าตามบญัชีจากงบการเงนิรวมของ LANNA ณ วนัที ่30 มิถนุายน 2567  
/3 อสงัหาริมทรพัย์เพือ่การลงทุน อา้งอิงมูลค่าตลาดตามที่ LANNA ไดม้ีการเปิดเผยไวใ้นหมายเหตุประกอบงบการเงนิ ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 

2566 ซึ่งประเมินโดยผูป้ระเมินราคาอิสระ 
/4 เมื่อวนัที่ 26 สิงหาคม 2567 LANNA ไดป้ระกาศจ่ายเงินปันผลระหว่างกาลจากงวดผลการด าเนินงานงวดครึ่งปีแรกของปี 2567 ที่จ านวน 

1.10 บาทต่อหุน้ ซ่ึงมีมูลค่ารวมเท่ากบั 577.50 ลา้นบาท โดยวนัก าหนดรายชือ่ผูม้ีสทิธิไดร้บัเงนิปันผล (Record Date) คือวนัที ่9 กนัยายน 
2567 และวนัทีจ่่ายเงนิปันผล คือ วนัที ่20 กนัยายน 2567 

 
จากการค านวณขา้งตน้ มูลค่าหุ้นสามัญของ LANNA ตามวิธีอัตราส่วนมูลค่ากิจการต่อก าไรจากการด าเนินงานก่อน

หักดอกเบีย้จ่าย ภาษีเงินได้ ค่าเสื่อมราคา และค่าใช้จ่ายตัดจ าหน่ายเท่ากับ 19.98 - 24.96 บาทต่อหุ้น ซึ่งสงูกว่า
ราคาเสนอซือ้ที่หุน้ละ 16.50 บาท เท่ากบั 3.48 - 8.46 บาทต่อหุน้ คิดเป็นรอ้ยละ 21.07 - 51.27 
 

2.1.5 วิธีการรวมมูลค่าของแต่ละกิจการ (Sum of The Parts Approach) 
 
การประเมินมลูค่าหุน้สามญัของ LANNA ตามวิธีนี ้ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระพิจารณาผลรวมของผลการประเมินมลูค่า
จากทัง้หมด 4 ส่วน ไดแ้ก่ (1) ธุรกิจน าเขา้และขายถ่านหินในประเทศ (2) ธุรกิจเหมืองถ่านหินในประเทศอินโดนีเซีย ไดแ้ก่ 
SGP และ LHI (3) เงินลงทุนในบริษัทย่อย ไดแ้ก่ TAE และ LPG (4) เงินลงทุนในบริษัทร่วม ไดแ้ก่ PKN และ UBS พรอ้ม
กบัมีวิธีการประเมินมลูค่าของแต่ละส่วน ดงันี ้
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โครงสร้างการถือหุน้ของกิจการ 

 
 

สรุปวิธีการประเมินมูลค่าของแต่ละส่วน 

รายการ วิธีการประเมิน และเหตุผล 

1. มูลค่าธุรกิจถ่านหนิในประเทศ  
LANNA น าเข้าถ่านหินจากเหมืองร่วมทุนและจาก
แหล่งอื่นในประเทศอินโดนีเซียมาจ าหน่ายในประเทศ 

วิธีมูลค่าปัจจุบันสุทธิของกระแสเงนิสด 
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระพิจารณาแนวทางดงักล่าวว่า
มีความเหมาะสมที่สุด เนื่องจากเป็นวิธีที่ค  านึงถึง
ความสามารถในการท าก าไร และกระแสเงินสดใน
อนาคตตามแผนงานทางธุรกิจของกิจการ 

2. มูลค่าธุรกิจเหมืองถ่านหนิในประเทศอินโดนีเซีย 
ไ ด้ แ ก่  PT. Singlurus Pratama (“SGP”) แ ล ะ  PT. 
Lanna Harita Indonesia (“LHI”) ซึ่ง LANNA มีสดัส่วน
การถือหุ้นรอ้ยละ 65.00 และ 55.00 ตามล าดับ โดย
เป็นการร่วมลงทุนท าเหมืองถ่านหินในประเทศ
อินโดนีเซีย จ าหน่ายใหล้กูคา้ทัง้ในและต่างประเทศ 

3. มูลค่าเงนิลงทุนในบริษัทย่อยอื่น ๆ 
 บมจ .  ไ ท ย  อ ะ โ ก ร  เ อ็ น เ น อ ร์ยี่  ( “ TAE”)  

-  LANNA มีสัดส่วนการถือหุ้นร้อยละ 51.00 
- ประกอบธุรกิจผลิตและจ าหน่ายเอทานอล 

 บจก. ลานนาพาวเวอรเ์จ็นเนอรเ์รชั่น (“LPG”) 
-  LANNA มีสัดส่วนการถือหุ้นร้อยละ 100.00 
- ใหบ้รกิารดา้นพลงังานทดแทน 

วิธีมูลค่าปัจจุบันสุทธิของกระแสเงนิสดส าหรับ
ประเมินมูลค่าเงนิลงทุนใน TAE: 
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระพิจารณาแนวทางดงักล่าวว่า
มีความเหมาะสมที่สุด เนื่องจากเป็นวิธีที่ค  านึงถึง
ความสามารถในการท าก าไร และกระแสเงินสดใน
อนาคตตามแผนงานทางธุรกิจของ TAE 
วิธีมูลค่าตามบัญชีส าหรับประเมินมูลค่าเงินลงทุน
ใน LPG: 
ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระพิจารณาแนวทางดงักล่าวมี
ความเหมาะสมที่สุด เนื่องจาก ณ ปัจจุบัน LPG ไม่มี
การประกอบธุรกิจ และจากการสมัภาษณผ์ูบ้รหิาร LPG 
ยงัไม่มีแผนการด าเนินธุรกิจและการลงทนุที่ชดัเจน  
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รายการ วิธีการประเมิน และเหตุผล 

4. มูลค่าเงนิลงทุนในบริษัทร่วม  
 PT. Persona Khatulistiwa Nusantara (“PKN”) 

-  LANNA มีสัดส่วนการถือหุ้นร้อยละ 10.00  
- ลงทนุท าเหมืองถ่านหินในประเทศอินโดนีเซีย  

 United Bulk Shipping Pte. Ltd. (“UBS”)  
- LANNA มีสัด ส่วนการถือหุ้นร้อยละ 49.00 
- ประกอบธุรกิจขนส่งสินคา้ทางทะเล  
 

วิธี เปรียบเทียบกับอัตราส่วนในตลาดส าหรับ
ประเมินมูลค่าเงนิลงทุนใน PKN: 
ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระพิจารณาแนวทางดงักล่าวมี
ความเหมาะสมที่สุด เนื่องจาก ณ วันที่จัดท ารายงาน
ฉบบันี ้ท่ีปรกึษาทางการเงินอิสระมีขอ้จ ากดัในดา้นการ
เขา้ถึงขอ้มลูเพื่อจดัท าประมาณการแสเงินสดในอนาคต 
ดงันัน้ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระเห็นว่าวิธีเปรียบเทียบ
กับอัตราส่วนในตลาด ซึ่งสามารถสะท้อนมุมมองของ
นกัลงทุนในกลุ่มอุตสาหกรรมเดียวกัน สามารถสะทอ้น
มลูค่ายตุิธรรมของ PKN ไดใ้นระดบัหนึ่ง 
วิธีมูลค่าตามบัญชีส าหรับประเมินมูลค่าเงินลงทุน
ใน UBS: 
ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระพิจารณาแนวทางดงักล่าวมี
ความเหมาะสมที่สุด เนื่องจาก ณ วันที่จัดท ารายงาน
ฉบบันี ้ท่ีปรกึษาทางการเงินอิสระมีขอ้จ ากดัในดา้นการ
เขา้ถึงขอ้มลูเพื่อจดัท าประมาณการแสเงินสดในอนาคต
ตามแผนงานของผูบ้ริหารของ UBS ประกอบกับบริษัท
จดทะเบียนที่มีขนาดธุรกิจใกลเ้คียงกนักับ UBS ส าหรบั
น ามาใชป้ระเมินมลูค่าดว้ยวิธีเปรียบเทียบกบัอตัราส่วน
ในตลาดนัน้ มีอยู่อย่างจ ากดั  

 
ทัง้นี ้การประเมินมลูคา่ส่วนของผูถื้อหุน้ของ LANNA ส าหรบัแตล่ะส่วน มีรายละเอยีดดงันี ้
 
2.1.5.1 การประเมินมูลค่าธุรกิจถ่านหนิในประเทศ 
 
LANNA น าเขา้ถ่านหินจากเหมืองร่วมทุนและจากแหล่งอื่นในประเทศอินโดนีเซียมาจ าหน่ายใหก้บัลกูคา้ในประเทศไทย 
โดยขายแบบส่งตรงใหลู้กคา้และน าเขา้มาสต๊อกไว ้ณ ศูนยจ์ าหน่ายถ่านหินอยุธยาซึ่งตัง้อยู่ที่อ  าเภอนครหลวง จังหวดั
พระนครศรีอยุธยาเพื่อจ าหน่ายใหล้กูคา้อีกต่อหนึ่ง โดยศนูยจ์ าหน่ายถ่านหินอยุธยามีเนือ้ที่ทัง้สิน้ 31 ไร่ 56.40 ตารางวา
สามารถรองรบัการน าเขา้ถ่านหินมาสต๊อกไดถ้ึง 200,000 ตัน โดยบริษัทฯ มีส่วนแบ่งตลาดถ่านหินในประเทศส าหรบัปี 
2566 ประมาณรอ้ยละ 7 ของปริมาณถ่านหินที่ใชใ้นภาคอุตสาหกรรมโดยไม่รวมถ่านหินที่ใชใ้นการผลิตไฟฟ้าจากเอกชน
รายใหญ่ (IPP) และรายเล็ก (SPP) ซึ่งการใช้ถ่านหินในประเทศในปี 2566 ส่วนใหญ่จะใช้ในกลุ่มอุตสาหกรรมผลิต
ปูนซีเมนตค์ิดเป็นรอ้ยละประมาณ 35.00 และใชใ้นการผลิตกระแสไฟฟ้าและอุตสาหกรรมอื่นคิดเป็นรอ้ยละประมาณ 
65.00 ทั้งนีไ้ม่รวมการผลิตกระแสไฟฟ้าของการไฟฟ้าฝ่ายผลิตแห่งประเทศไทย (Electricity Generating Authority Of 
Thailand: EGAT) คาดว่าการใชถ้่านหินซึ่งมีราคาต่อหน่วยของค่าความรอ้นที่ต  ่ากว่าน า้มันและเชือ้เพลิงอื่นจะมีการ
ขยายตวัอย่างต่อเนื่องในอนาคต 
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การประเมินมลูค่ายุติธรรมดว้ยวิธีมลูค่าปัจจุบนัสทุธิของกระแสเงินสด (Discounted Cash Flow Approach) ของธุรกิจ
ถ่านหินในประเทศ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระค านึงถึงความสามารถในการสรา้งกระแสเงินสดในอนาคตของกิจการ โดย
การคิดลดกระแสเงินสดอิสระที่กิจการคาดว่าจะไดร้บัจากการจดัท าประมาณการทางการเงินดว้ยตน้ทุนทางการเงินถัว
เฉล่ียถ่วงน ้าหนัก (Weighted Average Cost of Capital: WACC) ของกิจการ โดยตั้งอยู่บนสมมติฐานว่าธุรกิจของ 
LANNA จะยังคงด าเนินการต่อไปอย่างต่อเนื่องหลังจากสิน้สุดปีที่ประมาณการ (Going Concern Basis) โดยไม่มีการ
เปล่ียนแปลงที่มีนัยส าคัญเกิดขึน้ ภายใตส้ภาวะเศรษฐกิจและสถานการณ์ปัจจุบัน เพื่อหามูลค่าปัจจุบันสุทธิของหุน้
สามญัของกิจการ 
 
ทัง้นี ้ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระอา้งอิงผลการด าเนินงานที่เกิดขึน้จรงิจากงบการเงินเฉพาะกิจการฉบบัตรวจสอบและสอบ
ทานของ LANNA ส าหรบัรอบบญัชีปี 2562 - 2566 สิน้สดุวนัที่ 31 ธันวาคม และส าหรบังวด 6 เดือนปี 2567 สิน้สดุวนัที่ 
30 มิถุนายน 2567 เพื่อหามูลค่าปัจจุบันสุทธิของ LANNA ณ วันที่ 16 สิงหาคม 2567 ซึ่งเป็นวันซือ้ขายหลักทรพัยว์ัน
สุดทา้ยก่อนที่ ซันไรส ์อีคิวตี ้จะยื่นแบบประกาศเจตนาในการเขา้ถือหลักทรพัยเ์พื่อครอบง ากิจการ (แบบ 247-3) ของ 
SCCC ซึ่งมีผลให ้ซนัไรส ์อีคิวตี ้เกิดหนา้ที่ตามเกณฑก์ารครอบง ากิจการผ่านนิติบุคคลอื่น (Chain Principle) ในการท า
ค าเสนอซือ้หลกัทรพัยท์ัง้หมดของ LANNA ทัง้นี ้การประเมินมลูค่ากิจการมีรายละเอียดดงันี ้
 
ก) สมมติฐานภาพรวม 

 
สมมติฐาน ค าอธิบาย อ้างอิง 

ระยะเวลา
ประมาณการ 

11 ปี 6 เดือน นบัจาก 1 กรกฎาคม 2567 ถึง 31 ธันวาคม 2577 เพื่อ
เป็นการสะท้อนแผนกลยุทธ์ในการด าเนินงานของบริษัทฯ ใน
ปัจจุบนั และหลงัจากที่สมัปทานของ LHI และ SGP สิน้สดุลง แลว้
ค านวณ Terminal value  

ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ 

อตัราเงินเฟ้อ รอ้ยละ 2.00 ต่อปี อา้งอิงตามกรอบเป้าหมายเงินเฟ้อ ธนาคารแห่งประเทศไทย 
อตัราแลกเปล่ียน 1 เหรียญสหรฐัฯ เท่ากบั 35.09 บาท (วนัท่ี 16 สิงหาคม 2567) ธนาคารแห่งประเทศไทย 
ภาษีนิติบคุคล รอ้ยละ 20.00 กรมสรรพากร 

 
ข) สมมติฐานด้านรายได ้
 

สมมติฐาน ค าอธิบาย อ้างอิง 
1. รายได้การขายถ่านหนิ - รายงานประจ าปี LANNA 

- งบการเงินของ LANNA 
ปี 2564-66 และ Q2/2567 

- ขอ้มลูจากการ 
สมัภาษณผ์ูบ้รหิาร 

ประกอบธุรกิจน าเขา้ถ่านหินจากประเทศอินโดนีเซียเพื่อขายใหแ้ก่ลกูคา้ในประเทศ โดยที่
ปรกึษาทางการเงินอิสระพิจารณาขอ้มลูแนวโนม้อตุสาหกรรม ขอ้มลูในอดีต ประกอบการ
สัมภาษณ์ผู้บริหารแลว้เห็นว่า ดว้ยการบริโภคถ่านหินในประเทศที่จ ากัด ลูกคา้หลัก
จ านวนน้อยราย รวมถึงนโยบายการลดการใชถ้่านหินในประเทศ บริษัทฯ จึงไม่มีแผน
ขยายธุรกิจส่วนนี ้เพิ่มเติม ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงประมาณการรายได้คงที่ที่  
1,875.87 ลา้นบาท ตลอดประมาณการ โดยอา้งอิงจากรายไดก้ารขายถ่านหินในปี 2566 
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สมมติฐาน ค าอธิบาย อ้างอิง 
2. รายได้ค่านายหน้าและค่าบริการ - ประมาณการท่ีปรกึษา

ทางการเงินอิสระ เป็นไปตามเงื่อนไขสญัญาการจดัการถ่านหิน (Coal Handling Services Agreement) 
ที่ตกลงไวก้บับริษัทย่อย ไดแ้ก่ LHI และ SGP โดยจะรบัรูร้ายไดเ้มื่อบริษัทย่อยขายถ่าน
หินใหแ้ก่ผูซ้ือ้ (ทัง้ในและต่างประเทศ) ซึ่งบริษัทฯ เป็นผูจ้ดัหาไดส้ าเร็จ ทัง้นี ้ที่ปรกึษา
ทางการเงินอิสระประมาณการรายได้ค่านายหน้าและค่าบริการ โดยพิจารณาจาก  
2 ปัจจยั ไดแ้ก่ (1) ปรมิาณถ่านหินท่ีขาย และ (2) ค่านายหนา้ โดยมีรายละเอียด ดงันี ้
 
(1) ปริมาณถ่านหินที่ขาย: ที่ปรึกษาพิจารณาขอ้มูลแนวโนม้อุตสาหกรรม รายงาน
ประจ าปีของ LANNA LHI และ SGP ประกอบการสมัภาษณผ์ูบ้รหิาร เห็นว่า  
 ปี 2567 - 72: ปริมาณขายถ่านหินจะเท่ากับปริมาณถ่านหินที่ LHI และ SGP ผลิต

และขายในแต่ละปี รวมเท่ากับ 8.00 ลา้นตนัต่อปี อา้งอิงจากก าลงัการผลิตถ่านหิน
ออกจ าหน่ายที่เปิดเผยในรายงานประจ าปีของ LANNA 

 ปี 2573 - 77: ปริมาณถ่านหินที่ LHI และ SGP ผลิตและขายจะลดลงตามปริมาณถ่าน
หินส ารองและสมัปทานที่จะหมดลง อย่างไรก็ดี บรษิัทฯ มีแผนที่จะท าสญัญากับเหมือง
ถ่านหินอื่น ในการจัดหาผูซ้ือ้ใหก้ับเหมืองถ่านหินนั้น ๆ เนื่องจาก ปัจจุบัน บริษัทฯ มี
ความสัมพันธ์กับผู้ซือ้หลายราย และมีฝ่ายขายต่างประเทศที่จัดหาผู้ซือ้รายใหม่ ๆ 
โดยประมาณการใหป้รบัเพิ่มขึน้เท่ากบั 8.00 ลา้นตนัต่อปี ในปี 2576 - 2577  

 
ปรมิาณถ่านหินท่ีขาย มีรายละเอียดดงันี ้ 
 

ปริมาณถ่านหนิทีข่าย แบ่งตามแหล่งทีม่า 
รายการ (ล้านตัน) 2567 - 72 2573 2574 2575 2576 - 77 
เหมืองของ LHI 3.50 2.50 - - - 
เหมืองของ SGP 4.50 4.50 4.50 3.79 - 
เหมืองถ่านหินอื่น - - 2.00 3.00 8.00 
รวมปริมาณขาย 8.00 7.00 6.50 6.79 8.00 

 
(2) ค่านายหน้า: เป็นไปตามสัญญาที่ตกลงไว้กับแต่ละบริษัท อ้างอิงจากหมายเหตุ
ประกอบงบการเงินของ LHI และ SGP และจากการสมัภาษณผ์ูบ้รหิารส าหรบัเหมืองถ่าน
หินอื่น โดยประมาณการเฉล่ียเท่ากับ 0.75 เหรียญสหรฐัฯ ต่อตนั ถึง 1.45 เหรียญสหรฐัฯ 
ต่อตนั ตามสดัส่วนที่จ าหน่ายไดข้องแต่ละเหมือง  
3. ดอกเบีย้รับ 

ประกอบดว้ย ดอกเบีย้รบัจากเงินฝาก และดอกเบีย้รบัจากสินทรพัยท์างการเงิน ไดแ้ก่ 
เงินฝากประจ า และเงินลงทนุในกองทนุรวมตราสารหนี ้โดยประมาณการอตัราดอกเบีย้
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สมมติฐาน ค าอธิบาย อ้างอิง 

เท่ากับรอ้ยละ 1.00 และ 2.00 ต่อปี ตามล าดับ อา้งอิงจากอัตราผลตอบแทนเฉล่ียที่
บรษิัทฯ ไดร้บัในปัจจบุนั 

 
ค) สมมติฐานตน้ทุนและค่าใช้จ่าย 
 

สมมติฐาน ค าอธิบาย อ้างอิง 
ต้นทุนขาย - รายงานประจ าปี LANNA 

- งบการเงินของ LANNA 
ปี 2564-66 และ Q2/2567 

- ขอ้มลูจากการ 
สมัภาษณผ์ูบ้รหิาร 

- ประมาณการท่ีปรกึษา
ทางการเงินอิสระ 

ตน้ทนุขาย  ประมาณการเท่ากบัรอ้ยละ 89.54 ของรายไดข้ายถ่านหิน ตามผล
การด าเนินงานเฉล่ียในปี 2564 - 2566 ซึ่งสอดคลอ้งกับอตัราส่วน
เป้าหมายจากการสมัภาษณผ์ูบ้รหิาร 

ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหาร 
ค่าขนส่งสินคา้ ไดแ้ก่ ค่าขนส่งและกระจายสินคา้ โดยประมาณการเท่ากับรอ้ยละ 

5.07 ของรายไดจ้ากการขายถ่านหิน ตามผลการด าเนินงานในปี 
2566 ซึ่งสะท้อนค่าขนส่งสินค้าในปัจจุบัน และสอดคล้องกับ
อตัราส่วนเป้าหมายจากการสมัภาษณผ์ูบ้รหิาร 

ค่าใชจ้่ายฝ่ายขาย ค่าใช้จ่ายฝ่ายขายทั้งในประเทศ และต่างประเทศ ได้แก่ ค่า
คอมมิชชั่นและเงินเดือนพนักงาน โดยประมาณการเท่ากับรอ้ยละ 
1.84 ของรายไดจ้ากการขายถ่านหิน ตามผลการด าเนินงานในปี 
2566 สอดคลอ้งกบัอตัราส่วนเป้าหมายจากการสมัภาษณผ์ูบ้รหิาร 

ค่าใชจ้า่ยศนูย์
จ าหน่ายถา่นหิน 

ในปี 2567 ประมาณการเติบโตขึน้จากปี 2566 รอ้ยละ 2.00 หรือ
เท่ากับ 68.06 ลา้นบาท และเติบโตรอ้ยละ 2.00 ต่อปี ตามกรอบ
อตัราเงินเฟ้อเป้าหมายของประเทศไทย 

เงินเดือนและ
ค่าจา้งพนกังาน 

ในปี 2567 ประมาณการเติบโตขึน้จากปี 2566 รอ้ยละ 3.00 หรือ
เท่ากับ 86.78 ลา้นบาท และเติบโตรอ้ยละ 3.00 ต่อปี อา้งอิงตาม
นโยบายบรษิัทฯ และการสมัภาษณผ์ูบ้รหิาร 

ค่าเบีย้เลีย้งและ
พาหนะเดินทาง 

ประมาณการเท่ากับรอ้ยละ 0.10 ของรายไดจ้ากการขายถ่านหิน 
อา้งอิงจากค่าเบีย้เลีย้งและพาหนะเดินทางในปี 2566  

ค่าธรรมเนียม
และเบีย้ประชมุ 

ในปี 2567 ประมาณการเติบโตขึน้จากปี 2566 รอ้ยละ 2.00 หรือ
เท่ากับ 47.19 ลา้นบาท ในปี 2567 และเติบโตรอ้ยละ 2.00 ต่อปี 
ตามกรอบอตัราเงินเฟ้อเป้าหมายของประเทศไทย 

ค่าใชจ้า่ย
โครงการถา่นหิน
อินโดนีเซีย 

ประมาณการคงที่เท่ากบั 7.07 ลา้นบาทในปี 2567 - 2573 อา้งอิง
จากค่าเฉล่ียค่าใช้จ่ายโครงการถ่านหินในปี 2565 - 2566 และ
ปรับตัวลดลงเหลือ 3.53 ลา้นบาท ในปี 2574 - 2575 เนื่องจาก 
LHI หมดสัมปทาน และจะไม่มีค่าใชจ้่ายนีห้ลังปี 2575 เนื่องจาก 
ถ่านหินส ารองของ SGP จะหมดลง  



รายงานความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระต่อค าเสนอซือ้หลกัทรพัยข์อง LANNA 

  42 

สมมติฐาน ค าอธิบาย อ้างอิง 
ค่าใช้จ่ายบริหาร
อื่น ๆ 

ไดแ้ก่ ค่าสาธารณูปโภค ค่าซ่อมแซมบ ารุงรักษา และค่าใชจ้่าย 
อื่น ๆ เช่น ค่าเบีย้ประกันภยั ค่าบริการ ค่าประชาสมัพนัธ ์เป็นตน้ 
โดยในปี 2567 ประมาณการเติบโตขึน้รอ้ยละ 2.00 จากปี 2566 
หรือเท่ากับ 24.40 ลา้นบาท และเติบโตรอ้ยละ 2.00 ต่อปี ตาม
กรอบเป้าหมายเงินเฟ้อของประเทศไทย 

ค่าเส่ือมราคา ค านวณจากราคาทุนของสินทรพัยโ์ดยวิธีเสน้ตรงตามอายุการใช้
ประโยชนข์องสินทรพัย ์รายละเอียดตามที่แสดง 

รายการสินทรัพย ์ อายุการใช้ประโยชน ์
ส่วนปรบัปรุงที่ดินและอาคาร 5 - 20 ปี 
อาคารและส่ิงปลกูสรา้ง  5 - 30, 50 ปี 
เครื่องจกัรและอปุกรณ ์ 5 - 30, 50 ปี 
เครื่องใชส้ านกังาน 3 - 15 ปี 
ยานพาหนะ 5 - 10 ปี  

 
ง) สมมติฐานเงนิทนุหมุนเวียน 
 

สมมติฐาน ค าอธิบาย อ้างอิง 

ลกูหนีก้ารคา้ ประมาณการเท่ากบั 93.82 วนั ซึง่เท่ากบัอตัราส่วนในปี 2566 - งบการเงินของ LANNA 
ปี 2564-66 และ Q2/2567 

- ขอ้มลูจากการ 
สมัภาษณผ์ูบ้รหิาร 

- ประมาณการท่ีปรกึษา
ทางการเงินอิสระ 

สินคา้คงเหลือ ประมาณการเท่ากบั 35.88 วนั ซึง่เท่ากบัอตัราส่วนในปี 2566 

เจา้หนีก้ารคา้ ประมาณการเท่ากบั 8.17 วนั ซึง่เท่ากบัอตัราส่วนในปี 2566 

 
จ) สมมติฐานค่าใชจ้่ายลงทนุ (CAPEX) 
 

สมมติฐาน ค าอธิบาย อ้างอิง 

ค่าใชจ้า่ยลงทนุ ประมาณการงบลงทนุส าหรบัการบ ารุงรกัษาอาคาร เครื่องจกัรและ
อุปกรณ ์ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระประมาณการค่าใชจ้่ายลงทุน
เท่ากับ 25.00 ลา้นบาท ต่อปี อา้งอิงจากการสมัภาษณผ์ูบ้ริหาร ซึ่ง
สอดคลอ้งกบัค่าใชจ้่ายลงทนุเฉล่ียต่อปี ในปี 2564 - 2566 

- ขอ้มลูจากการ 
สมัภาษณผ์ูบ้รหิาร 

- ประมาณการที่ปรกึษา
ทางการเงินอิสระ 
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ฉ) สมมติฐานอตัราคิดลด 
 
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระใชต้น้ทุนทางการเงินถวัเฉล่ียถ่วงน า้หนกั (Weighted Average Cost of Capital: WACC) เป็น
อัตราคิดลดในการค านวณมูลค่าปัจจุบันสุทธิของกระแสเงินสดจากการด าเนินงานของ LANNA ซึ่งสามารถค านวณได้
ตามสมการดงันี ้
 
 
อย่างไรกด็ี ในการค านวณหาตน้ทนุทางการเงินถวัเฉล่ียถ่วงน า้หนกัจ าเป็นตอ้งค านวณหาตน้ทนุของส่วนของผูถื้อหุน้ (Ke) 
ซึ่งค านวณไดจ้ากสมการ Capital Asset Pricing Model (CAPM) โดยมีรายละเอียดตามสมการ ดงันี ้
 

 
โดยที่ 

Rf = อตัราดอกเบีย้ปราศจากความเส่ียง โดยอา้งอิงจากอตัราผลตอบแทนของพนัธบตัรรฐับาลอายุ 25 ปี ณ วนัท่ี 
16 สิงหาคม 2567 ที่เท่ากบัรอ้ยละ 3.25 ต่อปี (ที่มา: www.thaibma.or.th)  

Rm = อัตราผลตอบแทนตลาด โดยอา้งอิงการเปล่ียนแปลงโดยเฉล่ียของดชันีตลาดหลกัทรพัยฯ์ ยอ้นหลัง 25 ปี 
จนถึง 30 มิถนุายน 2567 ที่เท่ากบัรอ้ยละ 9.26 (ที่มา: www.set.or.th และการค านวณของที่ปรกึษาทางการ
เงินอิสระ) 

 L = ค่าสัมประสิทธ์ิความแปรปรวนดา้นตลาด (levered Beta) ของ LANNA เฉล่ียยอ้นหลัง 5 ปี สิน้สุด ณ วันที่ 16 
สิงหาคม 2567 ซึ่งมีค่าเท่ากบั 1.08 (ที่มา: Capital IQ) 

 
โดยรายละเอียดการค านวณหา Ke ไดแ้สดงดงัตารางดา้นล่างดงันี ้
 

การค านวณต้นทนุของส่วนของผู้ถือหุ้น (Ke) ของ LANNA 
ปัจจัยทีใ่ช้ในการค านวณ สมมติฐานทีใ่ช ้

Risk-free Rate (Rf) (1) รอ้ยละ 3.25 
Risk Premium (Rm - Rf) (2) รอ้ยละ 6.00 

 L (3) 1.08 
Cost of Equity หรือ Ke (4) = (1) + [(3) x (2)] ร้อยละ 9.75 

 
จาก Ke ดงัแสดงขา้งตน้ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดค้  านวณหา WACC โดยมีรายละเอียดดงันี ้

Ke = ตน้ทนุของส่วนของผูถื้อหุน้จากสมการ Capital Asset Pricing Model (CAPM) เท่ากบัรอ้ยละ 9.75 
Kd = อตัราดอกเบีย้ถวัเฉล่ียถ่วงน า้หนกัของ LANNA ซึ่งเท่ากบัรอ้ยละ 5.41  
t = อตัราภาษีเงินไดน้ิติบคุคลในประเทศไทย เท่ากบัรอ้ยละ 20.00  

IBD/E = อตัราส่วนหนีสิ้นท่ีมีภาระดอกเบีย้ต่อทนุของ LANNA เท่ากบั 0.11 เท่า  
 
 

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

Ke = Rf +  L (Rm – Rf) 
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การค านวณต้นทนุทางการเงนิถัวเฉลี่ยถ่วงน ้าหนัก (WACC) ของ LANNA 
ปัจจัยทีใ่ช้ในการค านวณ สมมติฐานทีใ่ช ้

Cost of Equity หรือ Ke (1) รอ้ยละ 9.75 
Cost of Debt หรือ Kd (2) รอ้ยละ 5.41 
IBD/(IBD+E) (3) รอ้ยละ 10.31 
อตัราภาษีเงินไดน้ติิบคุคล หรือ t (4) รอ้ยละ 20.00 
ต้นทนุทางการเงนิถัวเฉลี่ยถ่วงน ้าหนัก หรือ WACC 
(5) = {(1) x [1-(3)]} + {(2) x [1-(4)] x (3)}  

ร้อยละ 9.19 

 
จากตารางขา้งตน้ ต้นทนุทางการเงนิถัวเฉลี่ยถ่วงน ้าหนัก (WACC) ของ LANNA เท่ากับร้อยละ 9.19 

 
ช) สมมติฐานมูลค่าสุดท้าย (Terminal Value) 
 
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระประมาณการมลูค่าสดุทา้ย (Terminal Value) เนื่องจากมีความเชื่อว่าธุรกิจจะด าเนินงานอย่าง
ต่อเนื่องภายหลังระยะเวลาการประมาณการ ดังนั้น ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงไดน้ ามูลค่าปัจจุบันสุดท้ายมาใช้
ประกอบการหามลูค่าปัจจุบนัของกระแสเงินสดแต่ละปีเพื่อสะทอ้นมลูค่าธุรกิจที่มีการด าเนินกิจการต่อไปอย่างต่อเนื่อง  
(Going Concern) หลงัจากระยะเวลาการประมาณการ โดยค านวณตามสมการดงัต่อไปนี ้
 

  
 
โดยที่ 
FCFF = มลูค่ากระแสเงินสดในปี 2577 เท่ากบั 38.71 ลา้นบาท 
G หรือ อตัราการเติบโตระยะยาว 
(Terminal Growth Rate) 

= ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระพิจารณาจากแนวโน้มอุตสาหกรรมและจากการ
สัมภาษณผ์ูบ้ริหาร ซึ่งจากแผนธุรกิจ บริษัทฯ ไม่มีแผนขยายธุรกิจเพิ่มเติม จึง
ก าหนดใหก้ระแสเงินสดที่จะไดร้บัในอนาคตมมีลูค่าคงที่ หรือเติบโตรอ้ยละ 0.00 
ต่อปี ตามหลกัความระมดัระวงั 

WACC หรือ Discount Rate = รอ้ยละ 9.19 
 

ซ) การค านวณมูลคา่ปัจจุบนัสุทธิของกระแสเงนิสดอิสระ 
 
จากสมมติฐานขา้งตน้ ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไดจ้ัดท าประมาณการกระแสเงินสดอิสระ และคิดลดดว้ยตน้ทุนทาง
การเงินถัวเฉล่ียถ่วงน า้หนกั (WACC) เพื่อค านวณมลูค่าปัจจุบนัสทุธิของกระแสเงินสดอิสระ และมลูค่าส่วนของผูถื้อหุน้
ของ LANNA โดยมีรายละเอียดดงันี ้

 
 
 
 

Terminal Value = FCFF x (1 + G) / (WACC – G) 
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ประมาณการกระแสเงนิสดอิสระของ LANNA (กรกฎาคม 2567 - ธนัวาคม 2577) 

รายการ (ล้านบาท) 
ก.ค. - ธ.ค. ม.ค. - ธ.ค. 

2567 2568 2569 2570 2571 2572 
ก าไรก่อนต้นทุนทางการเงินและภาษีเงินได้ (EBIT) 99.10 232.55 226.95 221.23 215.36 209.35 
(หกั): ค่าใชจ้่ายภาษีเงินได ้ (19.82) (46.51) (45.39) (44.25) (43.07) (41.87) 
บวก: ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่าย 30.16 35.52 38.22 40.62 42.99 45.39 
บวก (หกั): ส่วนเปลี่ยนแปลงของเงินทนุหมนุเวียน (169.39) (1.54) 0.13 0.13 2.06 (1.79) 

(หกั): ค่าใชจ้่ายในการลงทนุ (11.00) (26.00) (26.00) (26.00) (26.00) (26.00) 
กระแสเงินสดอิสระ (70.95) 194.02 193.91 191.73 191.34 185.08 

 

รายการ (ต่อ) (ล้านบาท) 
ม.ค. - ธ.ค.  

2573 2574 2575 2576 2577  
ก าไรก่อนต้นทุนทางการเงินและภาษีเงินได้ (EBIT) 176.90 160.97 131.04 10.50 3.74  
(หกั): ค่าใชจ้่ายภาษีเงินได ้ (35.38) (32.19) (26.21) (2.10) (0.75)  

บวก: ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่าย 47.99 50.49 52.99 55.49 56.49  
บวก (หกั): ส่วนเปลี่ยนแปลงของเงินทนุหมนุเวียน 6.90 3.44 8.06 32.36 0.15  
(หกั): ค่าใชจ้่ายในการลงทนุ (26.00) (26.00) (26.00) (26.00) (26.00)  
กระแสเงินสดอิสระ 170.41 156.72 139.89 70.25 33.63  
บวก: มลูค่าสดุทา้ย (Terminal Value)     365.98  
กระแสเงินสดอิสระทัง้หมด 170.41 156.72 139.89 70.25 399.61  
มูลค่าปัจจุบันของกิจการ (Enterprise Value) 1,086.33 อตัราคิดลด (Discount Rate) เท่ากบัรอ้ยละ 9.19 โดย

ใช้คิดลดกระแสเงินสดอิสระของปี 2567 - 2577 เพื่อ
ค านวณมูลค่ามูลค่าปัจจุบนัสุทธิกระแสเงินสด ณ วนัที่ 
16 สงิหาคม 2567 

 

บวก: เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด /1 1,142.83 
บวก: สินทรพัยท์างการเงินหมนุเวียนอื่น /1 1,895.56  

บวก: อสงัหาริมทรพัยเ์พื่อการลงทุน /2 72.80  
บวก: เงินใหกู้ย้ืมแก่กิจการท่ีเก่ียวขอ้งกนั /1 9.23  
(หกั): เงินปันผลคา้งจ่าย /3 (577.50)  
มูลค่าปัจจุบันสุทธิของส่วนของผู้ถือหุ้น 3,629.24  
หมายเหต ุ: /1 ขอ้มูล ณ วนัที ่30 มิถนุายน 2567 

/2 อสงัหาริมทรพัย์เพือ่การลงทุน อา้งอิงมูลค่าตลาดตามที่ LANNA ไดม้ีการเปิดเผยไวใ้นหมายเหตุประกอบงบการเงิน ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 
2566 ซ่ึงประเมินโดยผูป้ระเมินราคาอิสระ 

/3 เมือ่วนัที ่26 สงิหาคม 2567 คณะกรรมการบริษัทของ LANNA ไดม้ีมตอินมุติัการจ่ายเงนิปันระหว่างกาล ในอตัราหุน้ละ 1.10 บาท คิดเป็น
มูลค่ารวมเท่ากบั 577.50 ลา้นบาท  

 
จากตารางขา้งตน้ มูลค่ายุติธรรมของ LANNA ตามวิธีมูลค่าปัจจุบันสุทธิกระแสเงนิสด เท่ากบั 3,629.24 ล้านบาท  

 
ฌ) การวิเคราะหค์วามอ่อนไหวของผลการด าเนินงาน (Sensitivity Analysis) 
 
จากการประเมินมลูค่าหุน้สามญัของบรษิัทฯ ดว้ยวิธีมลูค่าปัจจบุนัสทุธิของกระแสเงินสด ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดว้ิเคราะห์
ความอ่อนไหวของผลการด าเนินงานต่อมูลค่าหุ้นสามัญของบริษัทฯ โดยพิจารณาจากปัจจัยหลักที่มีผลกระทบต่อผลการ
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ด าเนินงาน ไดแ้ก่ การเปล่ียนแปลงของอตัราค่านายหนา้และค่าบริการการตลาดภายหลังบริษัทย่อยหมดสัมปทาน และ การ
เปล่ียนแปลงของอตัราตน้ทุนขายต่อรายได ้โดยที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดท้ าการปรบัปัจจยัดงักล่าว โดยมีรายละเอียดดงันี ้
 

การวิเคราะหค์วามอ่อนไหวของผลการด าเนินงาน 
การวิเคราะหค์วามอ่อนไหว มูลค่ายุติธรรม (ล้านบาท)  

การเปลี่ยนแปลงของอัตราค่านายหน้าและค่าบริการการตลาดภายหลงัหมดสัมปทาน 
ลดลง รอ้ยละ 5.00 3,584.07 

กรณีฐาน 3,629.24 

เพิ่มขึน้ รอ้ยละ 5.00 3,674.41 
การเปลี่ยนแปลงของอัตราต้นทุนขายตอ่รายได ้

เพิ่มขึน้ รอ้ยละ 1.00 3,479.49 

กรณีฐาน 3,629.24 

ลดลง รอ้ยละ 1.00 3,778.99 
ช่วงมูลคา่ 3,479.49 - 3,778.99 

 
ทัง้นี ้จากการผลการวิเคราะหค์วามอ่อนไหวข้างต้น มูลค่ายุติธรรมของ LANNA ตามวิธีมูลค่าปัจจุบันสุทธิของ
กระแสเงนิสดเท่ากับ 3,479.49 - 3,778.99 ล้านบาท (กรณีฐาน เท่ากับ 3,629.24 ล้านบาท)  
 
2.1.5.2 การประเมินมูลค่าธุรกิจเหมืองถ่านหนิในประเทศอินโดนีเซีย 
 
การประเมินมลูค่ายุติธรรมดว้ยวิธีมลูค่าปัจจุบนัสทุธิของกระแสเงินสด (Discounted Cash Flow Approach) ของธุรกิจ
เหมืองถ่านหินในประเทศอินโดนีเซีย หรือกล่าวคือ เงินลงทุนใน LHI และ SGP ซึ่งเป็นบริษัทย่อยของ LANNA ที่ปรกึษา
ทางการเงินอิสระค านึงถึงความสามารถในการสรา้งกระแสเงินสดในอนาคตของ LHI และ SGP โดยการคิดลดกระแสเงิน
สดอิสระที่คาดว่าจะไดร้บัจากการจดัท าประมาณการทางการเงินดว้ยตน้ทุนทางการเงินถัวเฉล่ียถ่วงน า้หนกั  (Weighted 
Average Cost of Capital: WACC) ของกิจการ โดยมีระยะเวลาประมาณการ 8 - 10 ปี ครอบคลมุระยะเวลาด าเนินการ
ของ LHI และ SGP ซึ่งประเมินจากระยะเวลาของสมัปทานเหมืองถ่านหินท่ีไดร้บัและปรมิาณถ่านหินส ารองที่เหลืออยู่  
 
ทัง้นี ้ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระอา้งอิงผลการด าเนินงานที่เกิดขึน้จริงจากงบการเงินที่ผ่านการตรวจสอบแลว้ของบริษัท
ย่อย ส าหรบัรอบบญัชีปี 2562 - 2566 สิน้สดุวนัที่ 31 ธันวาคม เพื่อหามลูค่าปัจจุบนัสทุธิของเงินลงทุนในบริษัทย่อยของ 
LHI และ SGP ณ วนัท่ี 16 สิงหาคม 2567 ซึ่งเป็นวนัซือ้ขายหลกัทรพัยว์นัสดุทา้ยก่อนท่ี ซนัไรส ์อีคิวตี ้จะยื่นแบบประกาศ
เจตนาในการเขา้ถือหลักทรพัยเ์พื่อครอบง ากิจการ (แบบ 247-3) ของ SCCC ซึ่งมีผลให้ ซันไรส ์อีคิวตี ้เกิดหนา้ที่ตาม
เกณฑก์ารครอบง ากิจการผ่านนิติบุคคลอื่น (Chain Principle) ในการท าค าเสนอซือ้หลกัทรพัยท์ัง้หมดของ LANNA ทัง้นี ้
การประเมินมลูค่ายตุิธรรมของ LHI และ SGP มีรายละเอียดดงันี ้
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(1) การประเมินมูลค่ายุติธรรมของ LHI 
 
LHI ประกอบธุรกิจท าเหมืองถ่านหินท่ีอ าเภอซามารนิดา และอ าเภอคเูตย จงัหวดักาลิมนัตนัตะวนัออก โดยไดร้บัสมัปทาน 
(Coal Contract Of Work : CCOW) จากรฐับาลแห่งประเทศอินโดนีเซียเพื่อผลิตถ่านหินออกจ าหน่ายมีก าหนดเวลา 30 ปี 
(เริ่มตัง้แต่ปี 2544 ถึง 2574) และจะตอ้งจ่ายค่าผลประโยชน ์(Royalty) เพื่อตอบแทนแก่รฐับาลในอตัรารอ้ยละ 13.50 ของ
ราคาขาย โดยมีปริมาณส ารองถ่านหินคงเหลือ  (Probable & Proven Reserves) ประมาณ 23.50 ล้านตัน (LHI ได้
ประเมินปริมาณส ารองถ่านหินตามมาตรฐาน The Australasian Code Of Reporting Of Exploration Results, Mineral 
Resources And Ore Reserves (Joint Ore Reserves Committee Code : JORCC) ซึ่งเป็นมาตรฐานท่ีไดร้บัการยอมรบั
ตามสากลทั่วโลก) และมีก าลงัการผลิตถ่านหินออกจ าหน่ายปีละประมาณ 3.50 ลา้นตนั ทัง้นี ้การประเมินมลูค่ายุติธรรม
ของ LHI มีรายละเอียดดงันี ้
 
ก) สมมติฐานภาพรวม 
 

สมมติฐาน ค าอธิบาย อ้างอิง 
ระยะเวลาประมาณการ 8 ปี นับจากวันที่  1 มกราคม 2567 ถึง วันที่  31 ธันวาคม 

2574 ตามระยะเวลาของสัมปทานที่ไดร้ับจากรัฐบาลแห่ง
ประเทศอินโดนีเซีย ซึ่งจะหมดในปี 2574 

ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ 

อตัราเงินเฟ้อ รอ้ยละ 2.50 ต่อปี อา้งอิงตามกรอบเป้าหมายเงินเฟ้อ ธนาคารกลางอินโดนีเซีย 
ภาษีนิติบคุคล อตัรากา้วหนา้สงูสดุที่รอ้ยละ 30.00 ตามที่ระบุในสมัปทาน 

CCOW ที่ออกโดยรฐับาลของประเทศอินโดนีเซีย 
หมายเหตปุระกอบงบ
การเงินของ LHI ปี 2566 

 
ข) สมมติฐานด้านรายได ้
 

สมมติฐาน ค าอธิบาย อ้างอิง 
1. รายได้จากธุรกิจถ่านหนิ - รายงานประจ าปี LHI 

- งบการเงินของ LHI  
ปี 2561 - 66 

- Indonesian Coal Index 
(ICI) ณ วนัท่ี 16 สิงหาคม 
2567 

- ขอ้มลูจากการ 
สมัภาษณผ์ูบ้รหิาร 

- ประมาณการที่ปรกึษา
ทางการเงินอิสระ 

 

ประมาณการรายได ้โดยพิจารณาจาก 2 ปัจจัย ไดแ้ก่ (1) ปริมาณถ่านหินที่ผลิตและ
จ าหน่าย และ (2) ราคาขายถ่านหิน โดยมีรายละเอียดดงันี ้
 
(1) ปริมาณถ่านหินที่ผลิตและจ าหน่าย: จากการสมัภาษณผ์ูบ้ริหาร และขอ้มลูจาก
รายงานประจ าปี ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระประมาณการใหป้ริมาณถ่านหินที่ผลิตและ
จ าหน่ายคงที่  เท่ากับ 3.50 ล้านตันต่อปี และปริมาณถ่านหินส ารองในปัจจุบันที่
ประมาณ 23.50 ลา้นตนั อา้งอิงจากการส ารวจของนกัธรณีวิทยาของบรษิัทที่เปิดเผยใน
หมายเหตปุระกอบงบการเงินปี 2566 ทัง้นี ้จากการประมาณการ ปรมิาณถ่านหินส ารอง
ของเหมืองถ่านหินของ LHI จะหมดลงในปี 2573 ซึ่งสอดคลอ้งกับแผนของ LHI ที่จะ
หยดุการผลิตประมาณ 1 ปี ก่อนที่จะหมดสมัปทาน เพื่อเตรียมคืนพืน้ท่ีใหก้บัรฐับาลแหง่
ประเทศอินโดนีเซีย 
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สมมติฐาน ค าอธิบาย อ้างอิง 
ปริมาณถ่านหนิทีผ่ลติและจ าหน่าย 

รายการ (ล้านตัน) 2567 2568 - 2572 2573 2574 
ปรมิาณถา่นหินท่ีผลิตและ

จ าหน่ายต่อปี 
3.50 2.50 - 

 
(2) ราคาขายถ่านหิน: ก าหนดตามค่าความรอ้นเป็นหลกั เช่นเดียวกับการก าหนดราคา
ขายเชือ้เพลิงชนิดอื่น ซึ่งถ่านหินที่ LHI จ าหน่ายจะเป็นถ่านหินที่มีเกรดค่าความรอ้นที่ 
3,200 - 3,800 กิโลแคลอรี่ต่อกิโลกรมั โดยที่ปรกึษาทางการเงินอิสระประมาณการราคา
ขายถ่านหินโดยอา้งอิงจากดชันีราคาถ่านหิน Indonesian Coal Index (ICI) ซึ่งเป็นดชันี
ราคาที่ใชส้  าหรบัการซือ้ขายถ่านหิน ทัง้นี ้ราคาขายของถ่านหินมีความผนัผวนขึน้อยู่กบั
หลายปัจจยั เช่น อปุสงค-์อปุทาน ภาวะเศรษฐกิจโลกและภมูิรฐัศาสตร ์ที่ปรกึษาทางการ
เงินอิสระจึงพิจารณาใชร้าคาอา้งอิง ICI4 (ค่าความรอ้นที่ 4,200 กิโลแคลลอรี่ต่อกิโลกรมั) 
ณ วันที่ 16 สิงหาคม 2567 สุทธิดว้ยส่วนลดรอ้ยละ 20.00 อา้งอิงจากการเปรียบเทียบ
ราคาขายเฉล่ียของ LHI ในอดีตกับราคาอ้างอิง ICI4 โดยประมาณการเท่ากับ 40.94 
เหรียญสหรฐัฯ ต่อตนั คงที่ตลอดระยะเวลาประมาณการ  
2. ดอกเบีย้รับ 

ไดแ้ก่ ดอกเบีย้รับจากสินทรัพยท์างการเงินอื่น โดยประมาณการเท่ากับ 0.49 ลา้น
เหรียญสหรฐัฯ ตลอดระยะเวลาประมาณการ อา้งอิงจากดอกเบีย้รบัปี 2566  

 
ค) สมมติฐานตน้ทุน 
 

สมมติฐาน ค าอธิบาย อ้างอิง 
ค่าผลประโยชน ์
(Royalty) 

ค่าผลประโยชนท์ี่ตอ้งจ่ายใหแ้ก่รฐับาลอินโดนีเซียตามเงื่อนไขของ
สมัปทาน ซึ่งก าหนดจ่ายในอตัรารอ้ยละ 13.50 ของรายได ้

- รายงานประจ าปี LHI 
- งบการเงินของ LHI  
ปี 2561 - 66 

- ขอ้มลูจากการ 
สมัภาษณผ์ูบ้รหิาร 

- ประมาณการที่ปรกึษา
ทางการเงินอิสระ 

 

ตน้ทนุการผลิต ประกอบดว้ย ตน้ทุนค่าขุดเหมือง ค่าขนส่งถ่านหิน ค่าธรรมเนียม
และค่าซ่อมบ ารุง เป็นตน้ ทัง้นี ้เนื่องจากอตัราตน้ทุนต่อราคาขาย
ของถ่านหินค่อนขา้งผนัผวน และขึน้ลงตามวฏัจกัรเศรษฐกิจโลก ที่
ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงประมาณการตน้ทุนผลิตในอตัรารอ้ย
ละ 50.09 ของรายได ้อา้งอิงจากผลการด าเนินงานเฉล่ียตัง้แต่ปี 
2561 - 2566 เพื่ อสะท้อนต้นทุนด า เนินงานที่ แท้จริงและลด
ผลกระทบจากความผนัผวนของราคาถ่านหินในอดีต  

ค่าเส่ือมราคา ค านวณจากราคาทุนของสินทรพัยโ์ดยวิธีเสน้ตรงตามอายกุารใช้
ประโยชนข์องสินทรพัย ์รายละเอียดตามที่แสดง 

รายการสินทรัพย ์ อายุการใช้ประโยชน ์
อาคาร 10 - 20 ปี 
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สมมติฐาน ค าอธิบาย อ้างอิง 

เครื่องจกัรและอปุกรณ ์ 4 - 16 ปี 
อปุกรณข์ดุเหมือง 4 - 8 ปี 
เครื่องใชส้ านกังาน 4 ปี 
ยานพาหนะ 4 ปี 

 

ค่าตดัจ าหน่าย 
เหมืองถ่านหิน 

ไดแ้ก่ ค่าใชจ้่ายโครงการเหมืองถ่านหินและตน้ทนุการเปิดหนา้ดิน
รอตดับญัชี โดยที่ค่าตดัจ าหน่ายจะค านวณตามปริมาณถ่านหินที่
ผลิตไดจ้รงิและอายคุงเหลือของสมัปทาน ซึ่งจะหมดลงในปี 2574 

 
ง) สมมติฐานค่าใชจ้่ายในการขายและบริหาร 
 

สมมติฐาน ค าอธิบาย อ้างอิง 
ค่าใชจ้า่ยขาย  ประกอบดว้ย ค่าถ่ายล าและค่าคอมมิชชั่นขาย โดยประมาณการ

เท่ากับรอ้ยละ 12.09 ของรายได ้ตามผลการด าเนินงานในปี 2566 
ซึ่งสอดคลอ้งกบัอตัราส่วนเป้าหมายจากการสมัภาษณผ์ูบ้รหิาร 

- รายงานประจ าปี LHI 
- งบการเงินของ LHI  
ปี 2561 - 66 

- ขอ้มลูจากการ 
สมัภาษณผ์ูบ้รหิาร 

- ประมาณการที่ปรกึษา
ทางการเงินอิสระ 

 

ค่าใชจ้า่ยบรหิาร ประกอบด้วย เงินเดือนพนักงานและค่าจ้างผู้บริหาร โดยในปี 
2567 ประมาณการเติบโตขึน้จากปี 2566 รอ้ยละ 2.50 หรือเท่ากบั 
3.51 ลา้นเหรียญสหรฐัฯ และเติบโตรอ้ยละ 2.50 ต่อปี ตามกรอบ
อตัราเงินเฟ้อเป้าหมายประเทศอินโดนีเซีย 

ค่าเส่ือมราคา ค านวณจากราคาทุนของสินทรพัยโ์ดยวิธีเสน้ตรงตามอายกุารใช้
ประโยชนข์องสินทรพัย ์รายละเอียดตามที่แสดง 

รายการสินทรัพย ์ อายุการใช้ประโยชน ์
อาคาร 10 - 20 ปี 
เครื่องจกัรและอปุกรณ ์ 4 - 16 ปี 
อปุกรณข์ดุเหมือง 4 - 8 ปี 
เครื่องใชส้ านกังาน 4 ปี 
ยานพาหนะ 4 ปี 

 

 
จ) สมมติฐานเงนิทนุหมุนเวียน 
 

สมมติฐาน ค าอธิบาย อ้างอิง 

ลกูหนีก้ารคา้ ประมาณการเท่ากบั 19.86 วนั ซึ่งเท่ากบัอตัราส่วนในปี 2566 - งบการเงินของ LHI  
ปี 2561 - 66 สินคา้คงเหลือ ประมาณการเท่ากบั 5.52 วนั ซึ่งเท่ากบัอตัราส่วนในปี 2566 

เจา้หนีก้ารคา้ ประมาณการเท่ากบั 18.58 วนั ซึ่งเท่ากบัอตัราส่วนในปี 2566 
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สมมติฐาน ค าอธิบาย อ้างอิง 

เงินฝากที่มี
ขอ้จ ากดัการเบิกใช ้

ในปี 2566 รฐับาลอินโดนีเซียก าหนดระเบียบใหม่ใหผู้ป้ระกอบการ
ต้องฝากเงินที่ได้จากการขายถ่านหินส่วนหนึ่งไว้ในบริษัท ซึ่งที่
ปรกึษาทางการเงินอิสระประมาณการเท่ากบัรอ้ยละ 5.70 ของรายได ้
อา้งอิงจากอตัราส่วนในปี 2566  

- ขอ้มลูจากการ 
สมัภาษณผ์ูบ้รหิาร 

- ประมาณการที่ปรกึษา
ทางการเงินอิสระ 

 
ทัง้นี ้ในปี 2574 ซึ่งจะเป็นปีสดุทา้ยที่ LHI ด าเนินกิจการ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดป้ระมาณการมลูค่าสทุธิของเงินทนุ
หมนุเวียนภายหลงับรษิัทหยดุด าเนินธุรกิจและช าระบญัชี ทัง้ฝ่ังสินทรพัยแ์ละหนีสิ้น เท่ากบั 19.58 ลา้นเหรียญสหรฐัฯ  
 
ฉ) สมมติฐานค่าใชจ้่ายลงทนุ (CAPEX) 
 

สมมติฐาน ค าอธิบาย อ้างอิง 

ค่าใชจ้า่ยลงทนุ ประมาณการงบลงทุนส าหรับการบ ารุงรักษาอาคาร เครื่องจักร
และอุปกรณ์ และตน้ทุนการเปิดหน้าดินรอตัดบัญชี ซึ่งจากการ
สัมภาษณ์ผู้บริหาร ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระประมาณการ
ค่าใชจ้่ายลงทนุเท่ากบั 3.20 ลา้นเหรียญสหรฐัฯ ในปี 2567 - 2572 
ซึ่งสอดคลอ้งกบัค่าใชจ้่ายลงทนุเฉล่ียต่อปี ในปี 2564 - 2566 และ 
2.00 ลา้นเหรียญสหรฐัฯ ในปี 2573 เนื่องจากเป็นปีสดุทา้ยก่อนที่
จะหมดสัมปทาน และในปี 2574 ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ
ประมาณการให้มีการขายสินทรัพย์ที่คงเหลือตามบัญชี เท่ากับ 
0.12 ลา้นเหรียญสหรฐัฯ 

- ขอ้มลูจากการ 
สมัภาษณผ์ูบ้รหิาร 

- ประมาณการที่ปรกึษา
ทางการเงินอิสระ 

 
ช) สมมติฐานอตัราคิดลด 
 
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระใชต้น้ทนุทางการเงินถวัเฉล่ียถ่วงน า้หนกั (WACC) เป็นอตัราคิดลดในการค านวณมลูค่าปัจจบุนั
สุทธิของกระแสเงินสดจากการด าเนินงานของ LHI ซึ่งเท่ากับร้อยละ 9.19 โดยอ้างอิงจาก WACC ของ LANNA 
(รายละเอียดดงัที่ปรากฏในส่วนท่ี 2.1.5.1 การประเมินมลูค่ายตุิธรรมของธุรกิจถ่านหินในประเทศ ของรายงานฉบบันี)้ ซึ่ง
สะทอ้นลกัษณะการประกอบธุรกิจและความเส่ียงของ LHI ซึ่งเป็นบรษิัทย่อย และเป็นธุรกิจหลกัของ LANNA  
 
ซ) การค านวณมูลคา่ปัจจุบนัสุทธิของกระแสเงนิสดอิสระ 
 
จากสมมติฐานขา้งตน้ ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไดจ้ัดท าประมาณการกระแสเงินสดอิสระ และคิดลดดว้ยตน้ทุนทาง
การเงินถัวเฉล่ียถ่วงน า้หนกั (WACC) เพื่อค านวณมลูค่าปัจจุบนัสทุธิของกระแสเงินสดอิสระ และมลูค่าเงินลงทุนใน LHI 
โดยมีรายละเอียด ดงันี ้
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ประมาณการกระแสเงนิสดอิสระของ LHI (มกราคม 2567 - ธันวาคม 2574) 
รายการ (ล้านเหรียญสหรัฐฯ) 2567 2568 2569 2570 

ก าไรก่อนต้นทุนทางการเงินและภาษีเงินได้ (EBIT) 27.39 27.26 27.13 27.00 
(หกั): ค่าใชจ้่ายภาษีเงินได ้ (8.34) (8.30) (8.26) (8.22) 

บวก: ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่าย 3.98 3.99 4.03 4.07 
บวก (หกั): ส่วนเปลี่ยนแปลงของเงินทนุหมนุเวียน 3.23 - - - 
(หกั): ค่าใชจ้่ายในการลงทนุ (3.20) (3.20) (3.20) (3.20) 
กระแสเงินสดอิสระ 23.07 19.75 19.70 19.65 
 

รายการ (ต่อ) (ล้านเหรียญสหรัฐฯ) 2571 2572 2573 2574 
ก าไรก่อนต้นทุนทางการเงินและภาษีเงินได้ (EBIT) 27.15 27.06 17.04 (7.49) 
(หกั): ค่าใชจ้่ายภาษีเงินได ้ (8.27) (8.24) (5.23) - 

บวก: ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่าย 3.82 3.82 3.78 3.31 
บวก (หกั): ส่วนเปลี่ยนแปลงของเงินทนุหมนุเวียน - - 3.78 19.58 
(หกั): ค่าใชจ้่ายในการลงทนุ (3.20) (3.20) (2.00) 0.12 
กระแสเงินสดอิสระ 19.51 19.44 17.37 15.53 
มูลค่าปัจจุบันของกิจการ (Enterprise Value) 113.85 อัตราคิดลด (Discount Rate) เท่ากับรอ้ยละ 9.19 โดยใชคิ้ด

ลดกระแสเงินสดอิสระของปี 2567 - 2574 เพือ่ค านวณมูลค่า
มูลค่าปัจจุบนัสทุธิกระแสเงนิสด ณ วนัที ่16 สงิหาคม 2567 

บวก: เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด /1 8.67 
(หกั): เงินปันผลคา้งจ่าย /2 (10.00) 
มูลค่าปัจจุบันสุทธิของ LHI 112.52 
อตัราแลกเปลี่ยน USD/THB ณ วนัท่ี 16 สิงหาคม 2567 35.09 
มูลค่าปัจจุบันสุทธิของ LHI (ล้านบาท) 3,948.47 
สดัส่วนการถือหุน้โดย LANNA (รอ้ยละ)  55.00  

มูลค่ายุติธรรมของเงินลงทุนใน LHI (ล้านบาท) 2,171.66  
หมายเหต ุ: /1 ขอ้มูล ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2566 

/2 ทีป่ระชมุคณะกรรมการบริษัทของ LHI ไดม้ีมติอนมุติัจ่ายเงนิปันผลระหว่างกาลครัง้ที ่2 - 3 ส าหรบัปี 2566 โดยไดจ่้ายปันผลแลว้เมื่อวนัที่ 
27 มีนาคม และ 28 มิถนุายน 2567 ตามล าดบั รวมเป็นมูลค่า 10.00 ลา้นเหรียญสหรฐัฯ  

 
จากตารางขา้งตน้ มลูค่ายุติธรรมของเงินลงทุนใน LHI ตามวิธีมูลค่าปัจจุบันสุทธิกระแสเงินสด เท่ากับ 2,171.66 
ล้านบาท 
 
ฌ) การวิเคราะหค์วามอ่อนไหวของผลการด าเนินงาน (Sensitivity Analysis) 
 
จากการประเมินมลูค่ายุติธรรมของเงินลงทุนใน LHI ดว้ยวิธีมูลค่าปัจจุบนัสุทธิของกระแสเงินสด ที่ปรึกษาทางการเงิน
อิสระไดว้ิเคราะหค์วามอ่อนไหวของผลการด าเนินงานต่อมลูค่าของ LHI โดยพิจารณาจากปัจจยัหลกัที่มีผลกระทบต่อผล
การด าเนินงาน ไดแ้ก่ การเปล่ียนแปลงของราคาขายถ่านหิน และการเปล่ียนแปลงของตน้ทุนการผลิตต่อรายได ้โดยที่
ปรกึษาทางการเงินอิสระไดท้ าการปรบัปัจจยัดงักล่าว โดยมีรายละเอียดดงันี ้

 
 



รายงานความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระต่อค าเสนอซือ้หลกัทรพัยข์อง LANNA 

  52 

การวิเคราะหค์วามอ่อนไหวของผลการด าเนินงาน 
การวิเคราะหค์วามอ่อนไหว มูลค่ายุติธรรม (ล้านบาท)  

การเปลี่ยนแปลงของราคาขายถ่านหนิ 
ลดลง รอ้ยละ 10.00 1,941.57 

กรณีฐาน 2,171.66 

เพิ่มขึน้ รอ้ยละ 10.00 2,401.75 
การเปลี่ยนแปลงของตน้ทนุการผลิตต่อรายได ้

เพิ่มขึน้ รอ้ยละ 5.00 1,924.46 

กรณีฐาน 2,171.66 

ลดลง รอ้ยละ 5.00 2,418.86 
ช่วงมูลคา่ 1,924.46 - 2,418.86 

 
ทัง้นี ้จากการผลการวิเคราะหค์วามอ่อนไหวข้างต้น มูลค่ายุติธรรมของเงินลงทุนใน LHI ตามวิธีมูลค่าปัจจุบัน
สุทธิของกระแสเงนิสดเท่ากับ 1,924.46 - 2,418.86 ล้านบาท (กรณีฐาน เท่ากับ 2,171.66 ล้านบาท) 
 
(2) การประเมินมูลค่ายุติธรรมของ SGP 
 
 SGP ประกอบธุรกิจท าเหมืองถ่านหินท่ีอ าเภอคเูตย จงัหวดักาลิมนัตนัตะวนัออก โดยไดร้บัสมัปทาน CCOW จากรฐับาล
แห่งประเทศอินโดนีเซียเพื่อผลิตถ่านหินออกจ าหน่ายมีก าหนดเวลา 30 ปี (เริ่มตัง้แต่ปี 2552 ถึง 2582) และจะตอ้งจ่ายคา่ 
Royalty เพื่อตอบแทนแก่รัฐบาลในอัตราร้อยละ 13.50 ของราคาขาย ทั้งนี ้ SGP มีปริมาณส ารองถ่านหินคงเหลือ 
ประมาณ 39.79 ลา้นตัน (SGP ไดป้ระเมินปริมาณส ารองถ่านหินตามมาตรฐาน JORCC ซึ่งเป็นมาตรฐานที่ไดร้บัการ
ยอมรบัตามสากลทั่วโลก) โดยไดผ้ลิตถ่านหินออกจ าหน่ายจากปี 2566 ที่ประมาณ 5.00 ลา้นตนั ทัง้นี ้SGP อยู่ระหว่าง
ด าเนินการพฒันาถ่านหินแหล่งใหม่ในพืน้ท่ีสมัปทาน คือแหล่ง Margomulyo Block (“MG”) เริ่มผลิตและจ าหน่ายถ่านหิน
จากแหล่ง MG ภายในไตรมาสที่ 2/2567 ที่ประมาณ 0.50 ลา้นตนัก่อนที่จะเพิ่มเป็น 1.00 - 1.50 ลา้นตนัในปีต่อ ๆ  ไป ซึ่ง
ถ่านหินที่ผลิตจากแหล่ง MG จะใช้ท่าเทียบเรือของแหล่ง Argosari Block (“AG”) ที่ผลิตและจ าหน่ายถ่านหินอยู่ใน
ปัจจุบัน โดย SGP ไดด้  าเนินการเพิ่มก าลังการผลิตโดยก่อสรา้งโรงแต่งแร่ และปรบัปรุงพืน้ที่กองเก็บถ่านหินบริเวณท่า
เทียบเรือและอยู่ระหว่างก่อสรา้งปรบัปรุงท่าเทียบเรือและเพิ่มสายพานล าเลียงถ่านหิน เพื่อรองรบัการผลิตและจ าหน่าย
ถ่านหินจากแหล่ง AG และ MG โดยวางแผนผลิตและจ าหน่ายถ่านหินรวมทั้งสิน้ 4.50 ล้านตันต่อปี ซึ่งเป็นถ่านหิน
คุณภาพดีที่มีค่าความรอ้นสงูและปริมาณ Sulphur ต ่าซึ่งคาดว่าจะท าตลาดไดง้่ายและมีอตัราก าไรที่ดี ทัง้นี ้การประเมิน
มลูค่ายตุิธรรมของ SGP มีรายละเอียดดงันี ้
 
ก) สมมติฐานภาพรวม 
 

สมมติฐาน ค าอธิบาย อ้างอิง 
ระยะเวลาประมาณการ 10 ปี นบัจาก 1 มกราคม 2567 ถึง 31 ธันวาคม 2576 อา้งองิ

จากประมาณการถ่านหินส ารองที่คาดว่าจะหมดในปี 2575 
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ 
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สมมติฐาน ค าอธิบาย อ้างอิง 
อตัราเงินเฟ้อ รอ้ยละ 2.50 ต่อปี อา้งอิงตามกรอบเป้าหมายเงินเฟ้อ ธนาคารกลางอินโดนีเซีย 
ภาษีนิติบคุคล อตัรากา้วหนา้สงูสดุที่รอ้ยละ 30.00 ตามที่ระบุในสมัปทาน 

CCOW ที่ออกโดยรฐับาลของประเทศอินโดนีเซีย 
หมายเหตปุระกอบงบ
การเงินของ SGP ปี 2566 

 
ข) สมมติฐานด้านรายได ้
 

สมมติฐาน ค าอธิบาย อ้างอิง 
1. รายได้จากธุรกิจถ่านหนิ - รายงานประจ าปี SGP 

- งบการเงินของ SGP  
ปี 2561 - 66 

- ICI ณ วนัท่ี 16 สิงหาคม 
2567 

- ขอ้มลูจากการ 
สมัภาษณผ์ูบ้รหิาร 

- ประมาณการที่ปรกึษา
ทางการเงินอิสระ 

 

ประมาณการรายได ้โดยพิจารณาจาก 2 ปัจจัย ไดแ้ก่ (1) ปริมาณถ่านหินที่ผลิตและ 
จ าหน่าย และ (2) ราคาขายถ่านหิน โดยมีรายละเอียด ดงันี ้ 
 
(1) ปริมาณถ่านหินที่ผลิตและจ าหน่าย: จากการสมัภาษณผ์ูบ้ริหาร และขอ้มลูจาก
รายงานประจ าปี ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระประมาณการใหป้ริมาณถ่านหินที่ผลิตและ
จ าหน่ายคงที่  เท่ากับ 4.50 ล้านตันต่อปี และปริมาณถ่านหินส ารองในปัจจุบันที่
ประมาณ 39.79 ลา้นตัน อ้างอิงการส ารวจของนักธรณีวิทยาของบริษัทที่เปิดเผยใน
หมายเหตปุระกอบงบการเงินปี 2566 ทัง้นี ้จากการประมาณการ ปรมิาณถ่านหินส ารอง
ของเหมืองถ่านหินของ SGP จะหมดลงในปี 2575  

 
ปริมาณถ่านหนิทีผ่ลติและจ าหน่าย 

รายการ (ล้านตัน) 2567 2568 - 2574 2575 2576 
ปรมิาณถา่นหินท่ีผลิตและ

จ าหน่ายต่อปี 
4.50 3.79 - 

 
(2) ราคาขายถ่านหนิ: ก าหนดตามค่าความรอ้นเป็นหลกั เช่นเดียวกบัการก าหนดราคา
ขายเชือ้เพลิงชนิดอื่น ซึ่งถ่านหินที่ SGP จ าหน่ายจะเป็นถ่านหินที่มีเกรดค่าความรอ้นท่ี 
4,200 - 4,300 กิโลแคลอร่ีต่อกิโลกรมั โดยที่ปรกึษาทางการเงินอิสระประมาณการราคา
ขายถ่านหินโดยอา้งอิงจากดชันีราคาถา่นหิน Indonesian Coal Index (ICI) ซึ่งเป็นดชันี
ราคาที่ใชส้  าหรบัการซือ้ขายถ่านหิน ทัง้นี ้ราคาขายของถ่านหินมีความผนัผวนขึน้อยู่กับ
หลายปัจจัย เช่น อุปสงค์-อุปทาน ภาวะเศรษฐกิจโลกและภูมิรัฐศาสตร ์ที่ปรึกษา
ทางการเงินอิสระจึงพิจารณาใชร้าคาอา้งอิง ICI4 (ค่าความรอ้นที่ 4,200 กิโลแคลลอรี่
ต่อกิโลกรมั) ณ วนัท่ี 16 สิงหาคม 2567 เท่ากบั 51.18 เหรียญสหรฐัฯ ต่อตนั คงที่ตลอด
ระยะเวลาประมาณการ 
2. ดอกเบีย้รับ 

ไดแ้ก่ ดอกเบีย้รับจากสินทรัพยท์างการเงินอื่น โดยประมาณการเท่ากับ 0.54 ลา้น
เหรียญสหรฐัฯ ตลอดระยะเวลาประมาณการ อา้งอิงจากดอกเบีย้รบัปี 2566 
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ค) สมมติฐานตน้ทุน 
 

สมมติฐาน ค าอธิบาย อ้างอิง 
ค่าผลประโยชน ์
(Royalty)  

ค่าผลประโยชนท์ี่ตอ้งจ่ายใหแ้ก่รฐับาลอินโดนีเซียตามเงื่อนไขของ
สมัปทาน ซึ่งก าหนดจ่ายในอตัรารอ้ยละ 13.50 ของรายได ้

- รายงานประจ าปี SGP 
- งบการเงินของ SGP  
ปี 2561 - 66 

- ขอ้มลูจากการ 
สมัภาษณผ์ูบ้รหิาร 

- ประมาณการที่ปรกึษา
ทางการเงินอิสระ 

 
 

ตน้ทนุการผลิต ประกอบดว้ย ตน้ทุนค่าขุดเหมือง ค่าขนส่งถ่านหิน ค่าธรรมเนียม
และค่าซ่อมบ ารุง เป็นตน้ ทัง้นี ้เนื่องจากอตัราตน้ทุนต่อราคาขาย
ของถ่านหินค่อนขา้งผนัผวน และขึน้ลงตามวฏัจกัรเศรษฐกิจโลก ที่
ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงประมาณการตน้ทุนผลิตในอตัรารอ้ย
ละ 37.89 ของรายได ้อา้งอิงจากผลการด าเนินงานเฉล่ียตัง้แต่ปี 
2561 - 2566 เพื่ อสะท้อนต้นทุนด า เนินงานที่ แท้จริงและลด
ผลกระทบจากความผนัผวนของราคาถ่านหินในอดีต 

ค่าเส่ือมราคา ค านวณจากราคาทุนของสินทรพัยโ์ดยวิธีเสน้ตรงตามอายกุารใช้
ประโยชนข์องสินทรพัย ์รายละเอียดตามที่แสดง 

รายการสินทรัพย ์ อายุการใช้ประโยชน ์
อาคาร 10 - 20 ปี 
เครื่องจกัรและอปุกรณ ์ 4 - 16 ปี 
อปุกรณข์ดุเหมือง 4 - 8 ปี 
เครื่องใชส้ านกังาน 4 ปี 
ยานพาหนะ 4 ปี 

 

ค่าตดัจ าหน่าย 
เหมืองถ่านหิน 

ไดแ้ก่ ค่าใชจ้่ายโครงการเหมืองถ่านหินและตน้ทนุการเปิดหนา้ดิน
รอตดับญัชี โดยที่ค่าตดัจ าหน่ายจะค านวณตามปริมาณถ่านหินที่
ผลิตไดแ้ละอายคุงเหลือของสมัปทาน ซึ่งจะหมดลงในปี 2575 

 
ง) สมมติฐานค่าใชจ้่ายในการขายและบริหาร 
 

สมมติฐาน ค าอธิบาย อ้างอิง 
ค่าใชจ้า่ยขาย  ประกอบดว้ย ค่าถ่ายล าและค่าคอมมิชชั่นขาย โดยประมาณการ

เท่ากับรอ้ยละ 16.34 ของรายได ้ตามผลการด าเนินงานเฉล่ียในปี 
2562 - 2566 ซึ่ งสอดคล้องกับอัตราส่วนเป้าหมายจากการ
สมัภาษณผ์ูบ้รหิาร 

- รายงานประจ าปี SGP 
- งบการเงินของ SGP  
ปี 2561 - 66 

- ขอ้มลูจากการ 
สมัภาษณผ์ูบ้รหิาร 

- ประมาณการที่ปรกึษา
ทางการเงินอิสระ 

 

ค่าใชจ้า่ยบรหิาร ประกอบด้วย เงินเดือนพนักงานและค่าจ้างผู้บริหาร โดยในปี 
2567 ประมาณการเติบโตรอ้ยละ 2.50 จากปี 2566 หรือเท่ากับ 
5.45 ลา้นเหรียญสหรฐัฯ และเติบโตรอ้ยละ 2.50 ต่อปี ตามกรอบ
อตัราเงินเฟ้อเป้าหมายประเทศอินโดนีเซีย 
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สมมติฐาน ค าอธิบาย อ้างอิง 
ค่าเส่ือมราคา ค านวณจากราคาทุนของสินทรพัยโ์ดยวิธีเสน้ตรงตามอายกุารใช้

ประโยชนข์องสินทรพัย ์รายละเอียดตามที่แสดง 
รายการสินทรัพย ์ อายุการใช้ประโยชน ์

อาคาร 10 - 20 ปี 
เครื่องจกัรและอปุกรณ ์ 4 - 16 ปี 
อปุกรณข์ดุเหมือง 4 - 8 ปี 
เครื่องใชส้ านกังาน 4 ปี 
ยานพาหนะ 4 ปี 

 

 
จ) สมมติฐานเงนิทนุหมุนเวียน 
 

สมมติฐาน ค าอธิบาย อ้างอิง 

ลกูหนีก้ารคา้ ประมาณการเท่ากบั 26.07 วนั ซึ่งเท่ากบัอตัราส่วนในปี 2566 - งบการเงินของ SGP  
ปี 2561 - 66 

- ขอ้มลูจากการ 
สมัภาษณผ์ูบ้รหิาร 

- ประมาณการที่ปรกึษา
ทางการเงินอิสระ 

สินคา้คงเหลือ ประมาณการเท่ากบั 19.26 วนั ซึ่งเท่ากบัอตัราส่วนในปี 2566 

เจา้หนีก้ารคา้ ประมาณการเท่ากบั 27.06 วนั ซึ่งเท่ากบัอตัราส่วนในปี 2566 

เงินฝากที่มี
ขอ้จ ากดัการเบิกใช ้

ในปี 2566 รฐับาลอินโดนีเซียก าหนดระเบียบใหม่ใหผู้ป้ระกอบการ
ต้องฝากเงินที่ได้จากการขายถ่านหินส่วนหนึ่งไว้ในบริษัท ซึ่งที่
ปรกึษาทางการเงินอิสระประมาณการเท่ากบัรอ้ยละ 5.45 ของรายได ้
อา้งอิงจากอตัราส่วนในปี 2566 

 
ทัง้นี ้ในปี 2576 ซึ่งจะเป็นปีสดุทา้ยที่ SGP ด าเนินกิจการ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดป้ระมาณการมลูค่าสทุธิของเงินทุน
หมนุเวียนภายหลงับรษิัทหยดุด าเนินกิจการและช าระบญัชี ทัง้ฝ่ังสินทรพัยแ์ละหนีสิ้น เท่ากบั 27.00 ลา้นเหรียญสหรฐัฯ  
 
ฉ) สมมติฐานค่าใชจ้่ายลงทนุ (CAPEX) 
 

สมมติฐาน ค าอธิบาย อ้างอิง 

ค่าใชจ้า่ยลงทนุ ประมาณการงบลงทุนส าหรับการบ ารุงรักษาอาคาร เครื่องจักร
และอุปกรณ์ และตน้ทุนการเปิดหน้าดินรอตัดบัญชี ซึ่งจากการ
สัมภาษณ์ผู้บริหาร ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระประมาณการ
ค่าใช้จ่ายลงทุนเท่ากับ 22.49 ล้านเหรียญสหรัฐฯ ในปี 2567 - 
2574 ซึ่งสอดคล้องกับค่าใช้จ่ายลงทุนเฉล่ียต่อปี ในปี 2564 - 
2566 และ 21.49 ลา้นเหรียญสหรฐัฯ ในปี 2575 เนื่องจากเป็นปี
สดุทา้ยในการผลิตถ่านหินออกจ าหน่าย และในปี 2576 ที่ปรกึษา

- ขอ้มลูจากการ 
สมัภาษณผ์ูบ้รหิาร 

- ประมาณการที่ปรกึษา
ทางการเงินอิสระ 
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สมมติฐาน ค าอธิบาย อ้างอิง 

ทางการเงินอิสระประมาณการให้มีการขายสินทรัพยท์ี่คงเหลือ
ตามบญัชี เท่ากบั 2.80 ลา้นเหรียญสหรฐัฯ 

 
ช) สมมติฐานอตัราคิดลด 
 
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระใชต้น้ทนุทางการเงินถวัเฉล่ียถ่วงน า้หนกั (WACC) เป็นอตัราคิดลดในการค านวณมลูค่าปัจจบุนั
สุทธิของกระแสเงินสดจากการด าเนินงานของ SGP ซึ่งเท่ากับร้อยละ 9.19 โดยอ้างอิงจาก WACC ของ LANNA 
(รายละเอียดดงัที่ปรากฏในส่วนท่ี 2.1.5.1 การประเมินมลูค่ายตุิธรรมของธุรกิจถ่านหินในประเทศ ของรายงานฉบบันี)้ ซึ่ง
สะทอ้นลกัษณะการประกอบธุรกิจและความเส่ียงของ SGP ซึ่งเป็นบรษิัทย่อย และเป็นธุรกิจหลกัของ LANNA  
 
ซ) การค านวณมูลคา่ปัจจุบนัสุทธิของกระแสเงนิสดอิสระ 
 
จากสมมติฐานขา้งตน้ ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไดจ้ัดท าประมาณการกระแสเงินสดอิสระ และคิดลดดว้ยตน้ทุนทาง
การเงินถวัเฉล่ียถ่วงน า้หนกั (WACC) เพื่อค านวณมลูค่าปัจจุบนัสทุธิของกระแสเงินสดอิสระ และมลูค่าเงินลงทนุใน SGP 
โดยมีรายละเอียดดงันี ้
 

ประมาณการกระแสเงนิสดอิสระของ SGP (มกราคม 2567 - ธันวาคม 2576) 
รายการ (ล้านเหรียญสหรัฐฯ) 2567 2568 2569 2570 2571 

ก าไรก่อนต้นทุนทางการเงินและภาษีเงินได้ (EBIT) 40.33 40.09 39.85 39.61 39.36 
(หกั): ค่าใชจ้่ายภาษีเงินได ้ (12.10) (12.03) (11.96) (11.88) (11.81) 
บวก: ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่าย 28.65 28.65 28.75 28.85 28.95 

บวก (หกั): ส่วนเปลี่ยนแปลงของเงินทนุหมนุเวียน 19.65 - - - - 
(หกั): ค่าใชจ้่ายในการลงทนุ (22.49) (22.49) (22.49) (22.49) (22.49) 
กระแสเงินสดอิสระ 54.05 34.23 34.16 34.09 34.02 

 
รายการ (ต่อ) (ล้านเหรียญสหรัฐฯ) 2572 2573 2574 2575 2576 

ก าไรก่อนต้นทุนทางการเงินและภาษีเงินได้ (EBIT) 40.38 42.71 42.45 30.57 (8.47) 
(หกั): ค่าใชจ้่ายภาษีเงินได ้ (12.12) (12.81) (12.73) (9.17) - 
บวก: ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่าย 27.78 25.31 25.41 25.41 1.67 

บวก (หกั): ส่วนเปลี่ยนแปลงของเงินทนุหมนุเวียน - - - 4.81 27.00 
(หกั): ค่าใชจ้่ายในการลงทนุ (22.49) (22.49) (22.49) (21.49) 2.80 
กระแสเงินสดอิสระ 33.56 32.71 32.63 30.12 23.00 
มูลค่าปัจจุบันของกิจการ (Enterprise Value) 240.04 อัตราคิดลด (Discount Rate) เท่ากับรอ้ยละ 9.19 โดยใชคิ้ดลด

กระแสเงินสดอิสระของปี 2567 - 2576 เพื่อค านวณมูลค่ามูลค่า
ปัจจุบนัสทุธิกระแสเงนิสด ณ วนัที ่16 สงิหาคม 2567 

บวก: เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด /1 8.50 

(หกั): หนีส้ินท่ีมีภาระดอกเบีย้ /1 (12.73) 
(หกั): เงินปันผลคา้งจ่าย /2 (30.00) 
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รายการ (ต่อ) (ล้านเหรียญสหรัฐฯ) 2572 2573 2574 2575 2576 
มูลค่าปัจจุบันสุทธิของ SGP 205.82 
อตัราแลกเปลี่ยน USD/THB ณ วนัท่ี 16 สิงหาคม 2567 35.09 
มูลค่าปัจจุบันสุทธิของ SGP (ล้านบาท) 7,222.09 
สดัส่วนการถือหุน้โดย LANNA (รอ้ยละ) 65.00 
มูลค่ายุติธรรมของเงินลงทุนใน SGP (ล้านบาท) 4,694.36 
หมายเหต ุ: /1 ขอ้มูล ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2566 

/2 ทีป่ระชมุคณะกรรมการบริษัทของ SGP ไดมี้มตอินมุตัจิ่ายเงนิปันผลระหว่างกาลครัง้ที ่3 - 4 ส าหรบัปี 2566 โดยไดจ้่ายปันผล
แลว้เมือ่วนัที ่27 มีนาคม และ 27 มิถนุายน 2567 ตามล าดบั รวมเป็นมูลค่า 30.00 ลา้นเหรียญสหรฐัฯ  

 
จากตารางขา้งตน้ มลูค่ายุติธรรมของเงินลงทุนใน SGP ตามวิธีมูลค่าปัจจุบันสุทธิกระแสเงินสด เท่ากับ 4,694.36 
ล้านบาท  
 
ฌ) การวิเคราะหค์วามอ่อนไหวของผลการด าเนินงาน (Sensitivity Analysis) 
 
จากการประเมินมลูค่ายุติธรรมของเงินลงทุนใน SGP ดว้ยวิธีมลูค่าปัจจุบนัสทุธิของกระแสเงินสด ที่ปรกึษาทางการเงิน
อิสระไดว้ิเคราะหค์วามอ่อนไหวของผลการด าเนินงานต่อมลูค่าของ SGP โดยพิจารณาจากปัจจยัหลกัที่มีผลกระทบต่อผล
การด าเนินงาน ไดแ้ก่ การเปล่ียนแปลงของราคาขายถ่านหิน และการเปล่ียนแปลงของตน้ทุนการผลิตต่อรายได ้โดยที่
ปรกึษาทางการเงินอิสระไดท้ าการปรบัปัจจยัดงักล่าว โดยมีรายละเอียด ดงันี ้
 

การวิเคราะหค์วามอ่อนไหวของผลการด าเนินงาน 
การวิเคราะหค์วามอ่อนไหว มูลค่ายุติธรรม (ล้านบาท)  

การเปลี่ยนแปลงของราคาขายถ่านหนิ 
ลดลง รอ้ยละ 10.00 3,993.71 

กรณีฐาน 4,694.36 

เพิ่มขึน้ รอ้ยละ 10.00 5,395.01 
การเปลี่ยนแปลงของตน้ทนุการผลิตต่อรายได ้

เพิ่มขึน้ รอ้ยละ 5.00 4,260.87 

กรณีฐาน 4,694.36 

ลดลง รอ้ยละ 5.00 5,127.85 
ช่วงมูลคา่ 3,993.71 - 5,395.01 

 
ทัง้นี ้จากการผลการวิเคราะหค์วามอ่อนไหวข้างต้น มูลค่ายุติธรรมของเงนิลงทุนใน SGP ตามวิธีมูลค่าปัจจุบัน
สุทธิของกระแสเงนิสดเท่ากับ 3,993.71 - 5,395.01 ล้านบาท (กรณีฐาน เท่ากับ 4,694.36 ล้านบาท) 
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2.1.5.3 การประเมินมูลค่ายุติธรรมเงนิลงทุนในบริษัทย่อยอื่น ๆ 
 
(1) การประเมินมูลค่ายุติธรรมของเงนิลงทุนใน TAE 
 
TAE เป็นบริษัทย่อยที่จดทะเบียนในประเทศไทย โดย LANNA ถือหุน้ทางตรงรอ้ยละ 51.00 ของทุนที่ช  าระแลว้ ประกอบ
ธุรกิจผลิตและจ าหน่ายเอทานอล (แอลกอฮอลบ์ริสทุธ์ิ 99.5% โดยปริมาตร) เพื่อใชเ้ป็นเชือ้เพลิง ทัง้นีหุ้น้สามญัของ TAE 
ไดเ้ขา้จดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยฯ์ และเริ่มท าการซือ้ขายตัง้แต่วนัท่ี 5 มิถนุายน 2557 เป็นตน้มา 
 
ในการประเมินมลูค่ายตุิธรรมของเงินลงทนุใน TAE ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระใชว้ิธีการทางการเงิน 4 วิธี ดงันี ้
 
1) วิธีมลูค่าตามบญัชี อา้งอิงมลูค่าส่วนของผูถื้อหุน้ของ TAE ตามงบการเงินฉบบัสอบทานส าหรบังวด 6 เดือน สิน้สดุ

วนัท่ี 30 มิถนุายน 2567 
2) วิธีมูลค่าหุ้นตามราคาตลาด อ้างอิงราคาซือ้ขายเฉล่ียและปริมาณการซือ้ขายของหุ้นสามัญของ TAE ในตลาด 

หลักทรัพยฯ์ โดยค านวณราคาซือ้ขายถัวเฉล่ียถ่วงน า้หนัก (Volume Weighted Average Price) (“VWAP”) ย้อนหลัง  
15 - 360 วนัท าการ จนถึงวนัที่ 16 สิงหาคม 2567 ซึ่งเป็นวนัซือ้ขายหลกัทรพัยว์นัสดุทา้ยก่อนที่ ซนัไรส ์อีคิวตี ้จะยื่นแบบ
ประกาศเจตนาในการเขา้ถือหลกัทรพัยเ์พื่อครอบง ากิจการ (แบบ 247-3) ของ SCCC ซึ่งมีผลให ้ซนัไรส ์อีคิวตี ้เกิดหนา้ที่
ตามเกณฑก์ารครอบง ากิจการผ่านนิติบคุคลอื่น (Chain Principle) ในการท าค าเสนอซือ้หลกัทรพัยท์ัง้หมดของ LANNA 

3) วิธีเปรียบเทียบกบัอตัราส่วนในตลาด อา้งอิงการเทียบเคียงกบับรษิัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยฯ์ ที่มีลกัษณะการ
ประกอบธุรกิจคลา้ยคลงึกนักบัธุรกิจของ TAE โดยที่ปรกึษาการเงินอิสระอา้งอิงอตัราส่วน P/BV PER และ EV/EBITDA 
ยอ้นหลัง 15 - 360 วันท าการ จนถึงวันที่ 16 สิงหาคม 2567 ซึ่งเป็นวันซือ้ขายหลักทรพัยว์ันสุดทา้ยก่อนที่  ซันไรส ์ 
อีคิวตี ้จะยื่นแบบประกาศเจตนาในการเขา้ถือหลักทรพัยเ์พื่อครอบง ากิจการ (แบบ 247-3) ของ SCCC ซึ่งมีผลให ้ 
ซันไรส ์อีคิวตี ้เกิดหนา้ที่ตามเกณฑก์ารครอบง ากิจการผ่านนิติบุคคลอื่น (Chain Principle) ในการท าค าเสนอซือ้
หลกัทรพัยท์ัง้หมดของ LANNA  

4) วิธีมลูค่าปัจจบุนัสทุธิของกระแสเงินสด ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระประเมินความสามารถในการสรา้งกระแสเงินสดใน
อนาคตของ TAE โดยการคิดลดกระแสเงินสดอิสระที่คาดว่าจะไดร้บัจากการจัดท าประมาณการทางการเงินดว้ย
ตน้ทนุทางการเงินถวัเฉล่ียถ่วงน า้หนกั โดยมีระยะเวลาประมาณการ 5 ปี 6 เดือน 

 
รายละเอียดการประเมินมูลค่า ปรากฏในเอกสารแนบ 1 การประเมินมลูค่ายุติธรรมของเงินลงทุนใน TAE ของรายงาน
ฉบบันี ้และมีผลการประเมินมลูค่าโดยสรุปดงันี ้
 

สรุปผลการประเมินมูลค่าเงนิลงทนุของกิจการใน TAE 

วิธีการประเมินมูลค่า 
มูลค่ายุติธรรมของ 

เงนิลงทนุใน TAE (ล้านบาท) 
ความเหมาะสม 
ของวธิีประเมิน 

1. วิธีมลูคา่ตามบญัช ี 853.92 ไม่เหมาะสม 
2. วิธีมลูคา่หุน้ตามราคาตลาด 365.49 - 619.21 ไม่เหมาะสม 
3. วิธีเปรียบเทียบกบัอตัราส่วนในตลาด   
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วิธีการประเมินมูลค่า 
มูลค่ายุติธรรมของ 

เงนิลงทนุใน TAE (ล้านบาท) 
ความเหมาะสม 
ของวธิีประเมิน 

- วิธีอตัราส่วน P/BV 559.94 - 625.05 ไม่เหมาะสม 
- วิธีอตัราส่วน PER 936.86 - 1,337.96 ไม่เหมาะสม 
- วิธีอตัราส่วน EV/EBITDA 965.09 - 1,446.42 ไม่เหมาะสม 

 4. วิธีมูลค่าปัจจุบันสุทธขิองกระแสเงนิสด 821.62 - 954.87 เหมาะสม 
 
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่า การประเมินมูลค่าเงินลงทุนใน TAE ตามวิธีมูลค่าปัจจุบันสุทธิของกระแส

เงินสด (Discounted Cash Flow Approach) เป็นวิธีที่เหมาะสม เนื่องจากวิธีดังกล่าวพิจารณาถึงผลการด าเนินงาน 
ความสามารถในการท าก าไร และกระแสเงินสดในอนาคตของ TAE ดังน้ัน มูลค่ายุติธรรมของเงนิลงทุนใน TAE ตามวิธี
มูลค่าปัจจุบันสุทธิของกระแสเงนิสด เท่ากับ 821.62 - 954.87 ล้านบาท 
  
(2) การประเมินมูลค่ายุติธรรมของเงนิลงทุนใน LPG 
 
LPG เป็นบรษิัทย่อยที่จดทะเบียนจดัตัง้ขึน้ในประเทศไทยในปี 2559 โดย LANNA ถือหุน้ทางตรงรอ้ยละ 100.00 ของทนุท่ี
ช าระแลว้ ซึ่งมีเป้าหมายที่จะศึกษาหาลู่ทางและเตรียมการลงทุนในโครงการดา้นพลงังานทดแทนทัง้ในประเทศไทยและ
ต่างประเทศ เช่น ธุรกิจพลงังานชีวมวล ธุรกิจผลิตและจ าหน่ายไฟฟ้าจากเชือ้เพลิงชีวมวลชีวภาพ เป็นตน้ รวมถึงการลงทนุ
และพฒันาธุรกิจพลงังานดา้นอื่น เช่น โครงการพลงังานแสงอาทิตย ์(Solar energy) พลงังานลม (Wind energy) โครงการ
สถานีอัดประจุไฟฟ้า (EV charging) หรือโครงการที่เก่ียวข้องต่าง ๆ เป็นตน้ อย่างไรก็ดี จากการสัมภาษณ์ผู้บริหาร 
ปัจจุบนั LPG ไม่มีการประกอบธุรกิจ และยงัไม่มีแผนการด าเนินธุรกิจและการลงทนุที่ชดัเจน ดงันัน้ ในการประเมินมลูค่า
ยุติธรรมเงินลงทุนใน LPG ในครัง้นี ้ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระเลือกประเมินมูลค่าดว้ยวิธีมูลค่าตามบญัชี (Book Value 
Approach) โดยจะพิจารณาจากมูลค่าส่วนของผู้ถือหุ้นตามบัญชีของ LPG อ้างอิงจากมูลค่าตามบัญชีที่ปรากฎอยู่ใน 
งบการเงินฉบบัตรวจสอบประจ าปี 2566 สิน้สดุ ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2566 ของ LPG ซึ่งเป็นงบการเงินฉบบัตรวจสอบล่าสดุ 
ณ วนัท่ีจดัท ารายงานความเห็นฉบบันี ้โดยมีรายละเอียดดงันี ้
 

การประเมินมูลค่าเงนิลงทนุใน LPG ตามวธิีมูลค่าตามบัญชี ณ วันที ่31 ธนัวาคม 2566 
รายการ มูลค่า (ล้านบาท) 

ทนุท่ีออกและช าระแลว้ 300.00 
บวก ก าไร (ขาดทนุ) สะสม (199.35) 
รวมส่วนของผู้ถือหุน้ LPG 100.65 
สดัส่วนการถือหุน้โดย LANNA (รอ้ยละ) 100.00 
มูลค่ายุติธรรมของเงนิลงทนุใน LPG 100.65 

ทีม่า : งบการเงนิฉบบัตรวจสอบของ LPG ประจ าปี 2566 สิน้สดุ ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2566 
 
ดังน้ัน มูลค่ายุติธรรมของเงนิลงทุนใน LPG ตามวิธีมูลค่าตามบัญชีเท่ากับ 100.65 ล้านบาท 
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2.1.5.4 การประเมินมูลค่ายุติธรรมเงนิลงทุนในบริษัทร่วม 
 
(1) การประเมินมูลค่ายุติธรรมของเงนิลงทุนใน UBS 
 
UBS เป็นบริษัทร่วมที่จดทะเบียนในประเทศสิงคโปร ์โดย  LANNA ถือหุ้นทางตรงรอ้ยละ 49.00 ของทุนที่ช  าระแลว้ 
ประกอบธุรกิจขนส่งสินคา้ทางทะเล ซึ่งจะช่วยสนบัสนุนและบริหารการขนส่งถ่านหินที่น าเขา้มาจ าหน่ายในประเทศไทย
และหรือส่งไปจ าหน่ายยงัประเทศอื่นไดอ้ย่างมีประสิทธิภาพและมีตน้ทุนการขนส่งที่ต  ่า  ซึ่งในปัจจุบนั UBS ด าเนินธุรกิจ
โดยใหบ้รกิารน าเขา้ถ่านหินแก่ LANNA เป็นหลกั  
 
เนื่องจากขอ้จ ากัดในดา้นการเขา้ถึงขอ้มูล และบริษัทจดทะเบียนที่มีขนาดธุรกิจใกลเ้คียงกันกับ UBS ส าหรบัน ามาใช้
ประเมินมลูค่าดว้ยวิธีเปรียบเทียบกับอัตราส่วนในตลาดมีอยู่อย่างจ ากัด ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระเลือกประเมินมูลค่า
ดว้ยวิธีมลูค่าตามบัญชี (Book Value Approach) โดยจะพิจารณาจากมูลค่าส่วนของผูถื้อหุน้ตามบัญชีของ UBS อา้งอิง
จากมลูค่าตามบญัชีที่ปรากฎอยู่ในงบการเงินฉบบัตรวจสอบประจ าปี 2566 สิน้สดุ ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2566 ของ UBS ซึ่ง
เป็นงบการเงินฉบบัตรวจสอบล่าสดุ ณ วนัท่ีจดัท ารายงานความเห็นฉบบันี ้โดยมีรายละเอียดดงันี ้
 

การประเมินมูลค่าเงนิลงทนุใน UBS ตามวิธีมูลค่าตามบัญชี ณ วันที ่31 ธนัวาคม 2566 
รายการ มูลค่า 

ทนุท่ีออกและช าระแลว้ (ลา้นเหรียญสหรฐัฯ) 0.07 
บวก ก าไร (ขาดทนุ) สะสม (ลา้นเหรียญสหรฐัฯ) 1.44 
มูลค่าส่วนของผู้ถือหุน้ของ UBS (ล้านเหรียญสหรัฐฯ) 1.51 
อตัราแลกเปล่ียน USD/THB ณ วนัท่ี 16 สิงหาคม 2567 (บาทต่อเหรียญสหรฐัฯ) 35.09 
มูลค่าส่วนของผู้ถือหุน้ของ UBS (ล้านบาท) 53.10 
สดัส่วนการถือหุน้โดย LANNA (รอ้ยละ) 49.00 
มูลค่ายุติธรรมของเงนิลงทนุใน UBS (ล้านบาท) 26.02 

ทีม่า : งบการเงนิฉบบัตรวจสอบของ UBS ประจ าปี 2566 สิน้สดุ ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2566 
 
ดังน้ัน มูลค่ายุติธรรมของเงนิลงทุนใน UBS ตามวิธีมูลค่าตามบัญชีเท่ากับ 26.02 ล้านบาท 
 
(2) การประเมินมูลค่ายุติธรรมของเงนิลงทุนใน PKN 
 
ในการประเมินมลูค่ายุติธรรมของเงินลงทุนใน PKN ครัง้นี ้ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจะใช้วิธีทางการเงินต่าง ๆ  ในการ
ประเมินมลูค่ายตุิธรรมของเงินลงทนุ อย่างไรก็ดี เนื่องดว้ยขอ้จ ากดัการเขา้ถึงขอ้มลู ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระจึงพิจารณา
เลือกใชว้ิธีทางการเงินจ านวน 2 วิธี ในการประเมินมลูค่ายตุิธรรม ไดแ้ก่ 
 
(2.1) วิธีมลูค่าตามบญัชี (Book Value Approach) 
(2.2) วิธีเปรียบเทียบกบัอตัราส่วนในตลาด (Market Comparable Approach) 
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โดยวิธีการประเมินมลูค่ายตุิธรรมของเงินลงทนุใน PKN ในแต่ละวิธี มีรายละเอียดดงันี ้
 
(2.1) วิธีมูลค่าตามบัญชี (Book Value Approach) 
 
การประเมินมลูค่ายุติธรรมของเงินลงทุนใน PKN ดว้ยวิธีมลูค่าตามบญัชี ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระพิจารณาจากมูลค่า
ส่วนของผู้ถือหุ้นตามบัญชีของบริษัทอ้างอิงจากมูลค่าตามบัญชีที่ปรากฎอยู่ในงบการเงินฉบับตรวจสอบประจ าปี 2566 
สิน้สดุ ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2566 ของ PKN ซึ่งเป็นงบการเงินฉบบัตรวจสอบล่าสดุ ณ วนัที่จดัท ารายงานความเห็นฉบบันี ้
รายละเอียดดงันี ้
 

การประเมินมูลค่าเงนิลงทนุใน PKN ตามวิธีมูลค่าตามบัญชี ณ วันที ่31 ธนัวาคม 2566 
รายการ มูลค่า 

ทนุท่ีออกและช าระแลว้ (ลา้นเหรียญสหรฐัฯ) 42.73 
บวก ก าไรสะสม (ลา้นเหรียญสหรฐัฯ) 73.64 
รวมส่วนของผู้ถือหุน้ PKN (ลา้นเหรียญสหรัฐฯ) 116.37 
อตัราแลกเปลี่ยน USD/THB ณ วนัท่ี 16 สิงหาคม 2567 (บาทต่อเหรียญสหรฐัฯ) 35.09 
รวมส่วนของผู้ถือหุน้ PKN (ลา้นบาท) 4,083.54 
สดัส่วนการถือหุน้โดย LANNA (รอ้ยละ) 10.00 
มูลค่ายุติธรรมของเงนิลงทนุใน PKN (ล้านบาท) 408.35 

ทีม่า : งบการเงนิฉบบัตรวจสอบของ PKN ประจ าปี 2566 สิน้สดุ ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2566 

 
จากตารางขา้งตน้ มลูค่ายตุิธรรมของเงนิลงทุนใน PKN ตามวิธีมูลค่าตามบัญชีเท่ากับ 408.35 ล้านบาท 

 
(2.2) วิธีเปรียบเทยีบกับอตัราส่วนในตลาด (Market Comparable Approach) 
 
การประเมินมลูค่ายุติธรรมของเงินลงทุนใน PKN ดว้ยวิธีเปรียบเทียบกับอตัราส่วนในตลาด ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ
พิจารณาอตัราส่วนต่าง ๆ  ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัย์ในภูมิภาคเอเชียตะวนัออกเฉียงใต้ที่ประกอบธุรกิจ
เหมืองถ่านหินซึ่งมีลกัษณะคลา้ยคลงึกนักบั PKN (รายละเอียดของบรษิัทเทียบเคยีงปรากฏในส่วนท่ี 2.1.4 วิธีเปรียบเทียบ
กับอัตราส่วนในตลาด ของรายงานฉบับนี)้ บนสมมติฐานหลักว่าบริษัทที่มีลักษณะการด าเนินงานคลา้ยคลึงกัน จะมี
อตัราส่วนทางการเงินบางประการ อาทิ อตัราส่วนราคาตลาดต่อมลูค่าตามบญัชี (Price to Book Value Ratio) อตัราส่วน
ราคาตลาดต่อก าไรสุทธิ (Price to Earnings Ratio) และอัตราส่วนมูลค่ากิจการต่อก าไรจากการด าเนินงานก่อนหัก
ดอกเบีย้จ่าย ภาษีเงินได ้ค่าเส่ือมราคา และค่าใชจ้่ายตัดจ าหน่าย (EV/EBITDA Ratio) ที่ใกลเ้คียงกัน โดยการประเมิน
มลูค่ายตุิธรรมดว้ยวิธีเปรียบเทียบกบัอตัราส่วนในตลาด มีรายละเอียดดงันี ้ 
 
(2.2.1) วิธีอัตราส่วนราคาต่อมูลค่าตามบัญชี (Price to Book Value Ratio Approach)  
 
การประเมินมูลค่ายุติธรรมเงินลงทุนใน PKN ดว้ยวิธีอัตราส่วนราคาต่อมูลค่าตามบัญชี ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระได้
ก าหนดใหว้นัที่ 16 สิงหาคม 2567 ซึ่งเป็นวนัซือ้ขายหลกัทรพัยว์นัสดุทา้ยก่อนที่ ซนัไรส ์อีคิวตี ้จะยื่นแบบประกาศเจตนา
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ในการเขา้ถือหลกัทรพัยเ์พื่อครอบง ากิจการ (แบบ 247-3) ของ SCCC ซึ่งมีผลให ้ซนัไรส ์อีคิวตี ้เกิดหนา้ที่ตามเกณฑก์าร
ครอบง ากิจการผ่านนิติบุคคลอื่น (Chain Principle) ในการท าค าเสนอซือ้หลกัทรพัยท์ัง้หมดของ LANNA เป็นวนัที่ใชใ้น
การค านวณอตัราส่วนราคาต่อมลูค่าตามบญัชี (“P/BV”) เฉล่ียยอ้นหลงั โดยที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดค้  านวณ P/BV 
เฉล่ียยอ้นหลงั ส าหรบัช่วงเวลา 15 - 360 วนัท าการ ซึ่งมีรายละเอียดดงันี ้
 

ค่า P/BV เฉลี่ยย้อนหลังของบริษัทเทยีบเคียงส าหรับประเมินมูลค่าหุน้สามัญของ PKN 

บริษัทเทยีบเคียง 
ระยะเวลาเฉลี่ยย้อนหลัง (วนัท าการ) 

15 วนั 30 วนั 60 วนั 90 วนั 180 วัน 270 วัน 360 วัน 
IDX:ABMM 0.81x 0.81x 0.78x 0.82x 0.85x 0.92x 0.93x 
IDX:BSSR 2.43x 2.40x 2.35x 2.42x 2.59x 2.62x 2.60x 
IDX:KKGI 1.07x 1.04x 1.00x 0.94x 0.86x 0.92x 0.95x 
ค่าเฉลี่ย 1.44x 1.42x 1.38x 1.39x 1.43x 1.49x 1.50x 

ทีม่า : Capital IQ ณ วนัที ่16 สงิหาคม 2567 และการค านวณของทีป่รึกษาทางการเงนิอิสระ 

 
จากตารางขา้งตน้ ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระประเมินมูลค่าเงินลงทุนใน PKN โดยน าค่าเฉล่ีย P/BV ของบริษัทเทียบเคียง 
ยอ้นหลงั 15 - 360 วนัท าการ จนถึงวนัที่ 16 สิงหาคม 2567 มาคณูกบัมลูค่าส่วนของผูถื้อหุน้ของ PKN อา้งอิงตามงบการเงิน
ฉบับตรวจสอบประจ าปี 2566 สิน้สุด ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2566 ของ PKN ซึ่งมีมลูค่าเท่ากับ 116.37 ลา้นเหรียญสหรฐัฯ 
โดยการประเมินมลูค่ามีรายละเอียดดงันี ้
 

การประเมินมูลค่าสว่นของผู้ถือหุน้ของ PKN ตามวิธอีัตราสว่นราคาต่อมูลค่าตามบัญช ี

วันท าการย้อนหลัง 
ค่าเฉลี่ย P/BV 

(เท่า) (1) 
มูลค่าตามบัญช ี

(ล้านเหรียญสหรัฐฯ) (2) 

มูลค่าหุน้สามัญ  
(ล้านเหรียญสหรัฐฯ)  

(3) = (1) x (2) 

15 วนั 1.44x 

116.37 

167.30 
30 วนั 1.42x 164.88 
60 วนั 1.38x 160.34 
90 วนั 1.39x 162.18 
180 วนั 1.43x 166.92 
270 วนั 1.49x 172.84 
360 วนั 1.50x 174.11 

ช่วงมูลคา่ส่วนของผู้ถือหุน้ของ PKN 160.34 - 174.11 
อตัราแลกเปล่ียน USD/THB ณ วนัท่ี 16 สิงหาคม 2567 (บาทต่อเหรียญสหรฐัฯ) 35.09 
ช่วงมูลคา่ส่วนของผู้ถือหุน้ของ PKN (ล้านบาท) 5,626.25 - 6,109.50 
สดัส่วนการถือหุน้โดย LANNA (รอ้ยละ) 10.00 
มูลค่ายุติธรรมของเงนิลงทนุใน PKN (ล้านบาท) 562.62 - 610.95 
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จากตารางขา้งตน้ มลูค่ายุติธรรมของเงินลงทุนใน PKN ตามวิธีอัตราส่วนราคาต่อมูลค่าตามบัญชีเท่ากับ 562.62 - 
610.95 ล้านบาท 
 
(2.2.2) วิธีอัตราส่วนราคาต่อก าไรสุทธิ (Price to Earnings Ratio Approach) 
 
การประเมินมลูค่ายตุิธรรมเงินลงทนุใน PKN ดว้ยวิธีอตัราส่วนราคาต่อก าไรสทุธิ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดก้ าหนดใหว้นัท่ี 
16 สิงหาคม 2567 ซึ่งเป็นวันซือ้ขายหลักทรัพยว์ันสุดท้ายก่อนที่ ซันไรส ์อีคิวตี ้จะยื่นแบบประกาศเจตนาในการเข้าถือ
หลกัทรพัยเ์พื่อครอบง ากิจการ (แบบ 247-3) ของ SCCC ซึ่งมีผลให ้ซนัไรส ์อีคิวตี ้เกิดหนา้ที่ตามเกณฑก์ารครอบง ากิจการ
ผ่านนิติบคุคลอื่น (Chain Principle) ในการท าค าเสนอซือ้หลกัทรพัยท์ัง้หมดของ LANNA เป็นวนัที่ใชใ้นการค านวณอตัราส่วน
ราคาต่อก าไรสทุธิ (“P/E”) เฉล่ียยอ้นหลงั ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดค้  านวณ P/E เฉล่ียยอ้นหลงั ส าหรบัช่วงเวลา 15 - 360 
วนัท าการ ซึ่งมีรายละเอียดดงันี ้
 

ค่า P/E เฉลี่ยย้อนหลังของบริษัทเทยีบเคียงส าหรับประเมินมูลค่ายุติธรรมของ PKN 

บริษัทเทยีบเคียง 
ระยะเวลาเฉลี่ยย้อนหลัง (วนัท าการ) 

15 วนั 30 วนั 60 วนั 90 วนั 180 วัน 270 วัน 360 วัน 
IDX:ABMM 2.82x 2.80x 2.72x 2.67x 2.31x 2.20x 2.12x 
IDX:BSSR 4.39x 4.34x 4.25x 4.15x 3.96x 3.71x 3.40x 
IDX:KKGI 5.42x 5.31x 5.09x 4.83x 3.93x 3.74x 3.61x 
ค่าเฉลี่ย 4.21x 4.15x 4.02x 3.88x 3.40x 3.22x 3.05x 

ทีม่า: Capital IQ ณ วนัที ่16 สงิหาคม 2567 และการค านวณของทีป่รึกษาทางการเงนิอิสระ 

 
จากตารางขา้งตน้ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระประเมินมลูค่าเงินลงทุนใน PKN โดยน าค่าเฉล่ีย P/E ของบริษัทเทียบเคียง 
ย้อนหลัง 15 - 360 วันท าการ จนถึงวันที่ 16 สิงหาคม 2567 มาคูณก าไรสุทธิประจ าปี 2566 ของ PKN อ้างอิงตามงบ
การเงินฉบบัตรวจสอบประจ าปี 2566 สิน้สดุ ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2566 ของ PKN ซึ่งมีมลูค่าเท่ากับ 32.29 ลา้นเหรียญ
สหรฐัฯ โดยการประเมินมลูค่าดงักล่าวมีรายละเอียดดงันี ้
 

การประเมินมูลค่าสว่นของผู้ถือหุน้ของ PKN ตามวิธอีัตราสว่นราคาต่อก าไรสุทธ ิ

วันท าการย้อนหลัง 
ค่าเฉลี่ย P/E  
(เท่า) (1) 

ก าไรสุทธ ิ
(ล้านเหรียญสหรัฐฯ) (2) 

มูลค่าหุน้สามัญ  
(ล้านเหรียญสหรัฐฯ) 

(3) = (1) x (2) 

15 วนั 4.21x 

32.29 

135.91 
30 วนั 4.15x 133.95 
60 วนั 4.02x 129.85 
90 วนั 3.88x 125.41 
180 วนั 3.40x 109.80 
270 วนั 3.22x 103.83 
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วันท าการย้อนหลัง 
ค่าเฉลี่ย P/E  
(เท่า) (1) 

ก าไรสุทธ ิ
(ล้านเหรียญสหรัฐฯ) (2) 

มูลค่าหุน้สามัญ  
(ล้านเหรียญสหรัฐฯ) 

(3) = (1) x (2) 

360 วนั 3.05x 98.35 
ช่วงมูลคา่ส่วนของผู้ถือหุน้ของ PKN 98.35 - 135.91 

อตัราแลกเปล่ียน USD/THB ณ วนัท่ี 16 สิงหาคม 2567 (บาทต่อเหรียญสหรฐัฯ) 35.09 
ช่วงมูลคา่ส่วนของผู้ถือหุน้ของ PKN (ล้านบาท) 3,450.98 - 4,768.97 
สดัส่วนการถือหุน้โดย LANNA (รอ้ยละ) 10.00 
มูลค่ายุติธรรมของเงนิลงทนุใน PKN (ล้านบาท) 345.10 - 476.90 

 
จากตารางข้างตน้ มูลค่ายุติธรรมของเงินลงทุนใน PKN ตามวิธีอัตราส่วนราคาต่อก าไรสุทธิเท่ากับ 345.10 - 
476.90 ล้านบาท 
 
(2.2.3) วิธีอัตราส่วนมูลค่าบริษัทต่อก าไรจากการด าเนินงานก่อนหักดอกเบีย้จ่าย ภาษีเงินได้ ค่าเสื่อมราคา 

และค่าใช้จ่ายตัดจ าหน่าย (EV/EBITDA Ratio Approach)  
 
การประเมินมลูค่าเงินลงทุนใน PKN ดว้ยวิธีอตัราส่วนมลูค่าบริษัทต่อก าไรจากการด าเนินงานก่อนหกัดอกเบีย้จ่าย ภาษี
เงินได ้ค่าเส่ือมราคา และค่าใชจ้่ายตดัจ าหน่าย ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดก้ าหนดใหว้นัท่ี 16 สิงหาคม 2567 ซึ่งเป็นวนั
ซือ้ขายหลกัทรพัยว์นัสดุทา้ยก่อนที่ ซนัไรส ์อีคิวตี ้จะยื่นแบบประกาศเจตนาในการเขา้ถือหลกัทรพัยเ์พื่อครอบง ากิจการ 
(แบบ 247-3) ของ SCCC ซึ่งมีผลให ้ซันไรส ์อีคิวตี ้เกิดหนา้ที่ตามเกณฑก์ารครอบง ากิจการผ่านนิติบุคคลอื่น (Chain 
Principle) ในการท าค าเสนอซือ้หลกัทรพัยท์ัง้หมดของ LANNA เป็นวนัที่ใชใ้นการค านวณอตัราส่วนมลูค่าบริษัทต่อก าไร
จากการด าเนินงานก่อนหักดอกเบีย้จ่าย ภาษีเงินได ้ค่าเส่ือมราคา และค่าใช้จ่ายตัดจ าหน่าย (“EV/EBITDA”) เฉล่ีย
ยอ้นหลงั โดยที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดค้  านวณ EV/EBITDA เฉล่ียยอ้นหลงั ส าหรบัช่วงเวลา 15 - 360 วนัท าการ ซึ่งมี
รายละเอียดดงันี ้
 

ค่า EV/EBITDA เฉลี่ยย้อนหลงัของบริษทัเทยีบเคียงส าหรับประเมินมูลค่ายุติธรรมของ PKN 

บริษัทเทยีบเคียง 
ระยะเวลาเฉลี่ยย้อนหลัง (วนัท าการ) 

15 วนั 30 วนั 60 วนั 90 วนั 180 วัน 270 วัน 360 วัน 
IDX:ABMM 2.68x 2.68x 2.64x 2.60x 2.44x 2.40x 2.33x 
IDX:BSSR 2.59x 2.55x 2.50x 2.44x 2.32x 2.18x 2.01x 
IDX:KKGI 1.79x 1.97x 2.02x 1.94x 1.53x 1.50x 1.46x 
ค่าเฉลี่ย 2.35x 2.40x 2.39x 2.32x 2.10x 2.03x 1.93x 

ทีม่า: Capital IQ ณ วนัที ่16 สงิหาคม 2567 และการค านวณของทีป่รึกษาทางการเงนิอิสระ  

 
จากตารางข้างตน้ ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระประเมินมูลค่าเงินลงทุนใน PKN โดยน าค่าเฉล่ีย EV/EBITDA ของบริษัท
เทียบเคียง ย้อนหลัง 15 - 360 วันท าการ จนถึงวันที่ 16 สิงหาคม 2567 มาคูณกับ EBITDA ประจ าปี 2566 ของ PKN 
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อา้งอิงตามงบการเงินฉบบัตรวจสอบประจ าปี 2566 สิน้สดุ ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2566 ซึ่งมีมลูค่าเท่ากับ 49.40 ลา้นบาท 
และน ามาบวกดว้ยเงินสดและรายการเทียบเท่า และหกัดว้ยหนีสิ้นท่ีมีภาระดอกเบีย้ ส ารองค่าฟ้ืนฟสูภาพเหมืองและตน้ทุน
ในการรือ้ถอน โดยการประเมินมลูค่ามีรายละเอียดดงันี ้
 

การประเมินมูลค่าหุ้นสามัญของ PKN ตามวิธอีัตราสว่น EV/EBITDA 
รายการ 

(ล้านเหรียญสหรัฐฯ) 
วันท าการย้อนหลัง 

15 วัน 30 วัน 60 วัน 90 วัน 180 วัน 270 วัน 360 วัน 
ค่าเฉลี่ย EV/EBITDA (เท่า) (1) 2.35x 2.40x 2.39x 2.32x 2.10x 2.03x 1.93x 
EBITDA ยอ้นหลงั 12 เดือน (2) 49.40 

มลูค่ากิจการ (3) = (1) x (2) 116.21 118.52 117.95 114.84 103.63 100.15 95.51 
บวก: เงินสดและรายการเทียบเท่า /1 (4) 25.09 
(หกั): หนีส้ินท่ีมีภาระดอกเบีย้ /1 (5) (9.81) 

(หกั): ส ารองฟ้ืนฟสูภาพเหมือง /1 (6) (6.44) 
มูลค่าส่วนของผู้ถือหุ้น 
(7) = (3) + (4) + (5) + (6) 

125.05 127.36 126.79 123.68 112.47 108.99 104.35 

อตัราแลกเปลี่ยน USD/THB  
(บาทต่อเหรียญสหรฐัฯ) 

35.09 

มูลค่าส่วนของผู้ถือหุ้น (ล้านบาท) 4,388.01 4,468.99 4,449.03 4,340.07 3,946.57 3,824.56 3,661.51 
สดัส่วนการถือหุน้โดย LANNA (รอ้ยละ) 10.00 
มูลค่ายุติธรรมของเงินลงทุนใน PKN 
(ล้านบาท) 

438.80 446.90 444.90 434.01 394.66 382.46 366.15 

หมายเหต ุ: /1 ขอ้มูล ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2566 
 
จากตารางขา้งตน้ มลูค่ายุติธรรมของเงินลงทุนใน PKN ตามวิธีอัตราส่วนมูลค่ากิจการต่อก าไรจากการด าเนินงาน
ก่อนหักดอกเบีย้จ่าย ภาษีเงนิได้ ค่าเสื่อมราคา และค่าตัดจ าหน่าย เท่ากับ 366.15 - 446.90 ล้านบาท 
 
สรุปผลการประเมินมูลค่ายุตธิรรมของส่วนของผู้ถือหุน้ของ PKN  
 

วิธีการประเมินมูลค่า 
มูลค่ายุติธรรมของเงนิลงทนุใน PKN 

(ล้านบาท) 
ความเหมาะสมของวิธีประเมนิ 

1. วิธีมลูคา่ตามบญัช ี 408.35 ไม่เหมาะสม 
2. วิธีเปรียบเทียบกบัอตัราส่วนในตลาด   

- วิธีอตัราส่วน P/BV 562.62 - 610.95 ไม่เหมาะสม 
- วิธีอตัราส่วน P/E 345.10 - 476.90 ไม่เหมาะสม 
- วิธีอตัราส่วน EV/EBITDA 366.15 - 446.90  เหมาะสม 

 
ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่า การประเมินมูลค่าเงินลงทุนใน PKN ด้วยวิธีอัตราส่วน EV/EBITDA เป็น

วิธีการประเมินที่เหมาะสม เนื่องจากวิธีดงักล่าวสามารถสะทอ้นมมุมองผูถื้อหุน้ต่ออุตสาหกรรมในภาพรวม และสามารถ



รายงานความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระต่อค าเสนอซือ้หลกัทรพัยข์อง LANNA 

  66 

เปรียบเทียบบรษิัทในอตุสาหกรรมเดียวกนัที่อาจมีความแตกต่างในดา้นโครงสรา้งเงินทนุ นโยบายทางภาษี นโยบายทางบญัชี
ที่แตกต่างกนัในแต่ละประเทศ และไม่มีผลกระทบจากค่าใชจ้่ายที่ไม่ไดเ้ป็นตวัเงิน เช่น ค่าเส่ือมราคาและค่าตดัจ าหน่าย เป็น
ตน้ ดังน้ัน มูลค่ายุติธรรมของเงนิลงทุนใน PKN ตามวิธีอัตราส่วน EV/EBITDA เท่ากับ 366.15 - 446.90 ล้านบาท 
 
สรุปผลการประเมินมูลค่าหุ้นสามัญของ LANNA ด้วยวิธีรวมมูลค่าของแต่ละกิจการ 
 
จากผลการประเมินมลูค่าแต่ละรายการของกลุ่มบริษัทที่กล่าวขา้งตน้ การประเมินมลูค่าหุน้สามญัของ LANNA ดว้ยวิธี
รวมมลูค่าของแต่ละกิจการ (SOTP) สามารถสรุปไดด้งันี ้
 
สรุปผลการประเมินมูลค่าหุ้นสามัญของ LANNA ดว้ยวิธีรวมมูลค่าของแต่ละกิจการ (Sum of the Parts: SOTP) 

ประเภท บริษัท 
วิธีการ 

ประเมินมูลค่า 

มูลค่ายุติธรรม 
ส่วนของผู้ถือหุ้น 

(ล้านบาท) 

สัดส่วนถือหุ้น 
โดย LANNA 
(ร้อยละ) 

มูลค่ายุติธรรมตาม
สัดส่วนการถือหุ้น 

(ล้านบาท) 
ธุรกิจในประเทศ LANNA 

มลูค่าปัจจบุนั
กระแสเงินสด 

3,479.49 - 3,778.99 100.00 3,479.49 - 3,778.99 

เหมืองถ่านหิน
ในอินโดนีเซีย 

- LHI 3,499.02 - 4,397.93 55.00 1,924.46 - 2,418.86 
- SGP 6,144.17 - 8,300.01 65.00 3,993.71 - 5,395.01 

เงินลงทนุใน
บริษัทย่อย 

- TAE 1,611.01 - 1,872.30 51.00 821.62 - 954.87 

- LPG 
มลูค่าตามบญัชี 

100.65 100.00 100.65 

เงินลงทนุใน
บริษัทรว่ม 

- UBS 53.10 49.00 26.02 
- PKN EV/EBITDA 3,661.51 - 4,468.99 10.00 366.15 - 446.90 

ช่วงมูลค่ายุติธรรมส่วนของผู้ถือหุ้นของ LANNA ด้วยวิธีรวมมูลค่าของแต่ละกิจการ 
10,712.10 - 13,121.29 
(กรณีฐาน: 11,916.70) 

จ านวนหุน้ท่ีออกและช าระแลว้ (ลา้นหุน้) - มลูค่าท่ีตราไวหุ้น้ละ 1.00 บาท 525.00 

ช่วงมูลค่าหุ้นสามัญของ LANNA (บาทต่อหุ้น) 
20.40 - 24.99  

(กรณีฐาน: 22.70) 
 
จากตารางขา้งตน้ มูลค่ายุติธรรมของหุ้นสามัญของ LANNA ตามวิธีรวมมูลค่าของแต่ละกิจการ เท่ากับ 20.40 - 
24.99 บาทต่อหุ้น (กรณีฐาน เท่ากับ 22.70 บาทต่อหุ้น) ซ่ึงสูงกว่า ราคาเสนอซื้อที่หุ้นละ 16.50 บาท เท่ากับ 
3.90 - 8.49 บาท หรือคิดเป็นร้อยละ 23.66 - 51.47 
 
2.1.6 สรุปผลการประเมินมูลค่าหุ้นสามัญของ LANNA 
 

สรุปการเปรียบเทยีบราคาประเมินหุน้สามัญของ LANNA กบัราคาเสนอซือ้หลกัทรัพย ์

วิธีการค านวณหาราคาหุน้ 
ราคาประเมิน 

โดย IFA 
(บาทต่อหุน้) 

ราคาเสนอซือ้  
(บาทต่อหุน้) 

ความเหมาะสม
ของวธิีประเมิน 

สูงกว่า (ต ่ากว่า) 
ราคาเสนอซือ้ 

(ร้อยละ) 

1. วิธีมลูคา่ตามบญัช ี 16.71 16.50 ไม่เหมาะสม 1.26 
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วิธีการค านวณหาราคาหุน้ 
ราคาประเมิน 

โดย IFA 
(บาทต่อหุน้) 

ราคาเสนอซือ้  
(บาทต่อหุน้) 

ความเหมาะสม
ของวธิีประเมิน 

สูงกว่า (ต ่ากว่า) 
ราคาเสนอซือ้ 

(ร้อยละ) 

2. วิธีปรบัปรุงมลูคา่ตามบญัชี 15.42 - 15.57  ไม่เหมาะสม (6.54) - (5.61) 
3. วิธีมลูคา่หุน้ตามราคาตลาด 14.17 - 15.26 ไม่เหมาะสม (14.11) - (7.49) 
4. วิธีเปรียบเทียบอตัราส่วนในตลาด     

- วิธีอตัราส่วน P/BV 23.02 - 25.00 ไม่เหมาะสม 39.51 - 51.49 
- วิธีอตัราส่วน P/E 10.21 - 14.10 ไม่เหมาะสม (38.15) - (14.53) 
- วิธีอตัราส่วน EV/EBITDA 19.98 - 24.96 ไม่เหมาะสม 21.07 - 51.27 

5. วิธีรวมมูลค่าของแต่ละกิจการ 
20.40 - 24.99  

(กรณีฐาน: 22.70) 
เหมาะสม 23.66 - 51.47 

 
ทัง้นีก้ารประเมินมลูค่าหุน้โดยวธีิต่าง ๆ  นัน้ จะมีขอ้ดี และขอ้ดอ้ยที่แตกต่างกนั ซึ่งสรุปความเหมาะสมของแตล่ะวิธีได  ้ดงันี ้
 

สรุปความเหมาะสมของวิธกีารประเมินมูลค่า 

วิธีการประเมินมูลค่า 
ความเหมาะสม 
ในการพิจารณา 

ค าอธิบาย 

1. วิธีมลูคา่ตามบญัช ี ไม่เหมาะสม 
เนื่ องจากค านึงถึงมูลค่าของบริษัทฯ  ณ ขณะใด
ขณะหนึ่ง โดยไม่ไดค้  านึงถึงศกัยภาพในการเติบโตและ
ความสามารถในการสรา้งกระแสเงินสดในอนาคต 

2. วิธีปรบัปรุงมลูคา่ตามบญัชี ไม่เหมาะสม 

เนื่องจากวิธีนี ้แม้ว่าจะได้พิจารณา มูลค่าตลาดของ
สินทรัพยข์องบริษัทฯ อย่างไรก็ตาม วิธีการนีค้  านึงถึง
มลูค่าของบริษัทฯ ณ ช่วงเวลาใดเวลาหนึ่งเท่านัน้ โดย
ไม่ค านึงถึงศกัยภาพในการเติบโตและความสามารถใน
การสรา้งกระแสเงินสดในอนาคต  

3. วิธีมลูคา่หุน้ตามราคาตลาด ไม่เหมาะสม 

เนื่องจากวิธีนีแ้ม้ว่าจะสามารถสะท้อนมูลค่าบริษัทฯ 
ตามอุปสงคแ์ละอุปทานของหุ้นสามัญที่มีการซือ้ขาย
จริงในตลาดหลกัทรพัยฯ์ ไดใ้นระดบัหนึ่ง อย่างไรก็ตาม 
ราคาตลาดจะไดร้บัผลกระทบจากปัจจยัภายนอกหลาย
ประการ อาทิ ภาวะเศรษฐกิจของประเทศ  การเมือง 
อตัราดอกเบีย้ ฯลฯ ซึ่งเป็นปัจจยัที่ควบคมุไม่ได ้ 

4. วิธีเปรียบเทียบอตัราส่วนในตลาด ไม่เหมาะสม 

เนื่องจากวิธีนีป้ระเมินโดยการเปรียบเทียบบริษัทฯ กับ
บริษัทอื่น ซึ่งมีความแตกต่าง  ทั้งในด้านโครงสร้าง
รายได ้กลุ่มลกูคา้เป้าหมาย ขนาดของธุรกิจ โครงสรา้ง
ทางการเงิน และสภาพคล่องของหุน้สามญั เป็นตน้ 
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วิธีการประเมินมูลค่า 
ความเหมาะสม 
ในการพิจารณา 

ค าอธิบาย 

5. วิธีรวมมูลค่าของแต่ละกิจการ เหมาะสม 

เน่ืองจากวิธีนี้ได้พิจารณาถึงความสามารถในการ
สร้างก าไรและกระแสเงินสดของบริษัทฯ ใน
อนาคตและได้พิจารณามูลค่ายุติธรรมของเงิน
ลงทุนในบริษัทย่อยและบริษัทร่วม ตามวิธีประเมิน
มูลค่าที่เหมาะสมที่สุดของแต่ละส่วน ประกอบกับ
นโยบายการบริหารจัดการจากการสัมภาษณ์
ผู้บริหาร ดังน้ัน การประเมินด้วยวิธีนี้จึงสามารถ
สะท้อนถึงมูลค่ายุติธรรมของบริษัทฯ ได้ 

 
จากตารางสรุปขา้งตน้ ที่ปรึกษาทางการเงนิอิสระจึงเหน็ว่าการประเมินมูลค่ากิจการโดยวิธีการรวมมูลค่าของแต่
ละกิจการ (Sum of The Parts Approach) เป็นวิธีทีเ่หมาะสมทีสุ่ดในการประเมินมูลค่ากิจการของ LANNA และ
ช่วงราคาทีเ่หมาะสมส าหรับมูลค่ากิจการของ LANNA เท่ากับ 20.40 - 24.99 บาทต่อหุ้น โดยมีราคาฐานของการ
ประเมิน (Base Case Valuation) เท่ากับ 22.70 บาทต่อหุ้น ซ่ึงสูงกว่าราคาเสนอซือ้ที ่16.50 บาทต่อหุ้น จ านวน 
3.90 - 8.49 บาทต่อหุ้น หรือคิดเป็นร้อยละ 23.66 - 51.47  
 
2.2 เหตุผลทีส่มควรจะตอบรับ และ/หรือ เหตุผลทีส่มควรปฏิเสธค าเสนอซือ้ 
 
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดพ้ิจารณาค าเสนอซือ้หลกัทรพัยข์องกิจการ (แบบ 247-4) ราคาเสนอซือ้หลกัทรพัย ์และขอ้มลู
ประกอบอื่น ๆ และเห็นว่าผูถื้อหุน้ควรปฏิเสธค าเสนอซือ้หลกัทรัพย ์เนื่องจากตามที่ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดท้ าการ
ประเมินมลูค่าหุน้สามญัของกิจการ ตามที่แสดงไวใ้นส่วนท่ี 2 ขอ้ 2.1 ของรายงานฉบบันี ้เพื่อพิจารณาความเหมาะสมของ
ราคาเสนอซือ้ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระมีความเห็นวา่ วิธีการรวมมลูค่าของแต่ละกิจการ (Sum of The Parts Approach: 
SOTP) เป็นวิธีที่เหมาะสม เนื่องจากพิจารณาถึงความสามารถในการท าก าไร และกระแสเงินสดในอนาคตจากธุรกิจของ
กิจการ และบริษัทย่อยของกิจการ รวมถึงพิจารณามลูค่าเงินลงทุนในบริษัทร่วม ซึ่งผลการประเมินมลูค่ายตุิธรรมของหุน้
สามัญของกิจการที่ประเมินดว้ยวิธี SOTP นี ้อยู่ในช่วง 20.40 - 24.99 บาทต่อหุน้ (ราคาฐานเท่ากับ 22.70 บาทต่อหุน้) 
โดยช่วงราคาดงักล่าวสงูกว่าราคาเสนอซือ้ที่ 16.50 บาทต่อหุน้ คิดเป็นสงูกว่ารอ้ยละ 23.66 - 51.47 ดว้ยเหตุนี ้ที่ปรกึษา
ทางการเงินอิสระจึงเห็นว่าราคาเสนอซือ้ที่ 16.50 บาทต่อหุน้ ไม่เหมาะสม 
 
อย่างไรก็ดี หากพิจารณาราคาหุน้สามญัของบริษัทฯ ที่ซือ้ขายในตลาดหลกัทรพัยฯ์ ถึงวนัที่ 16 สิงหาคม 2567 ซึ่งเป็นวนั
ซือ้ขายหลกัทรพัยว์นัสดุทา้ยก่อนที่ ซนัไรส ์อีคิวตี ้จะยื่นแบบประกาศเจตนาในการเขา้ถือหลกัทรพัยเ์พื่อครอบง ากิจการ  
(แบบ 247-3) ของ SCCC ซึ่งมีผลให้ ซันไรส ์อีคิวตี ้เกิดหนา้ที่ตามเกณฑก์ารครอบง ากิจการผ่านนิติบุคคลอื่น (Chain 
Principle) ในการท าค าเสนอซือ้หลักทรพัยท์ั้งหมดของ LANNA โดย ราคาตลาดถัวเฉล่ียถ่วงน า้หนักของหุน้สามญัของ
กิจการในช่วง 15 - 360 วนัท าการยอ้นหลงั เท่ากบั 14.17 - 15.26 บาทต่อหุน้ ซึ่งต ่ากว่าราคาเสนอซือ้ที่ 16.50 บาทต่อหุน้  
คิดเป็นรอ้ยละ 7.49 - 14.11 (รายละเอียดราคาหุน้ยอ้นหลงัปรากฏในส่วนท่ี 2 ขอ้ 2.1.3 วิธีมลูค่าหุน้ตามราคาตลาด ของ
รายงานฉบบันี)้ ดงันัน้ หากราคาหุน้สามญัของกิจการที่ซือ้ขายในตลาดหลกัทรพัยฯ์ ในอนาคต ต ่ากว่ากว่าราคาเสนอซือ้  
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ผูถื้อหุน้มีโอกาสที่จะขายหุน้ของกิจการในจ านวนที่ประสงคท์ัง้จ านวนในการท าค าเสนอซือ้ครัง้นีไ้ด ้ซึ่งอาจช่วยลดความ
เส่ียงของผูถื้อหุน้จากขอ้จ ากดัดา้นสภาพคล่องของการซือ้ขายหุน้ในอนาคต 
 
2.3 ประโยชน์หรือผลกระทบจากแผนงานและนโยบายตามที่ผู้เสนอซื้อระบุไว้ในค าเสนอซื้อรวมทั้งความ

เป็นไปได้ของแผนงานและนโยบายดังกล่าว  
 
ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไดว้ิเคราะหถ์ึงประโยชนห์รือผลกระทบจากแผนงานและนโยบายที่ผูท้  าค าเสนอซือ้ระบุไวใ้น  
ค าเสนอซือ้หลกัทรพัย ์(247-4) รวมทัง้ความเป็นไปไดข้องแผนงานและนโยบายดงักล่าว สรุปไดด้งันี ้
 
สถานภาพของกิจการ 
 
ตามที่ระบไุวใ้นค าเสนอซือ้หลกัทรพัยข์องกิจการ (แบบ 247-4) ผูท้  าค าเสนอซือ้ไม่มีความประสงคท์ี่จะเพิกถอนหลกัทรพัย์
ของกิจการออกจากการเป็นหลักทรัพยจ์ดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ์ ในช่วงระยะเวลา 12 เดือนนับจากวันสิน้สุด
ระยะเวลาการท าค าเสนอซือ้ เวน้แต่กรณีที่ผูท้  าค าเสนอซือ้มีหนา้ที่ตอ้งปฏิบัติใหเ้ป็นไปตามกฎหมาย หลักเกณฑ ์และ
กฎระเบียบท่ีเก่ียวขอ้งและมีผลใชบ้งัคบั 
 
ความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ  
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ ไดพ้ิจารณาสถานภาพของกิจการตามที่ระบุไวใ้นค าเสนอซือ้หลกัทรพัยข์องกิจการ (แบบ 247-4) 
และมีความเห็นว่า กิจการและผูถื้อหุน้ของกิจการจะไม่ไดร้บัผลกระทบจากการเปล่ียนแปลงสถานภาพการเป็นบริษัทจด
ทะเบียน หรือ จากการเพิกถอนหุน้ของกิจการ ภายในช่วงระยะเวลา 12 เดือนนบัจากวนัสิน้สดุระยะเวลารบัซือ้ เนื่องจาก
ผูท้  าค าเสนอซือ้ไม่มีความประสงคท์ี่จะเพิกถอนหลักทรพัยข์องกิจการออกจากการเป็นหลักทรพัยจ์ดทะเบียนในตลาด
หลกัทรพัยฯ์ และกิจการจะยงัคงสถานภาพการเป็นบรษิัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยฯ์ ต่อไปภายในระยะเวลาดงักล่าว 
เวน้แต่ในกรณีที่ผูท้  าค าเสนอซือ้มีหนา้ที่ตอ้งปฏิบตัิใหเ้ป็นไปตามกฎหมาย หลกัเกณฑ ์และกฎระเบียบที่เก่ียวขอ้ง และมี
ผลบงัคบัใชใ้นขณะนัน้  

 
อย่างไรก็ดี ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นเพิ่มเติมว่า กิจการอาจมีความเส่ียงในเรื่องการด ารงสถานะบริษัท  
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยฯ์ หากภายหลงัการท าค าเสนอซือ้ กิจการมีสดัส่วนการถือหุน้ของผูถื้อหุน้รายย่อยต ่ากว่า
เกณฑด์ ารงสถานะการเป็นบรษิัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยฯ์ เรื่อง การกระจายการถือหุน้ของผูถื้อหุน้สามญัรายย่อย 
หากจ านวนและสดัส่วนการถือหุน้ของผูถื้อหุน้รายย่อยไม่เป็นไปตามเกณฑข์องตลาดหลกัทรพัยฯ์ ซึ่งตอ้งมีจ านวนผูถื้อหุน้
สามญัรายย่อยไม่นอ้ยกว่า 150 ราย และผูถื้อหุน้ดงักล่าวตอ้งถือหุน้รวมกนัไม่นอ้ยกวา่รอ้ยละ 15.00 ของทนุช าระแลว้ของ
กิจการ ซึ่งอาจเป็นผลท าใหต้ลาดหลกัทรพัยฯ์ ขึน้เครื่องหมาย CF (Caution - Free Float) และกิจการจะตอ้งประชมุเพื่อให้
ขอ้มูล และชีแ้จงแนวทางแกไ้ขคุณสมบัติกับผูล้งทุนและผูท้ี่เก่ียวขอ้ง (Public Presentation) ภายใน 15 วันนับแต่วันที่
ตลาดหลักทรพัยฯ์ ขึน้เครื่องหมาย CF และในทุกไตรมาส และเมื่อตลาดหลักทรพัย์ฯ ขึน้เครื่องหมาย CF ต่อเนื่องเป็น
ระยะเวลา 1 ปี และกิจการยังไม่สามารถแกไ้ขได ้ตลาดหลักทรพัยฯ์ จะปลดเครื่องหมาย CF และขึน้เครื่องหมาย SP 
(Suspension) ตามขอ้ก าหนดและแนวทางของตลาดหลกัทรพัยฯ์ ว่าดว้ยการหา้มซือ้หรือขายหลกัทรพัยจ์ดทะเบียนเป็น
การชั่วคราวจนกว่าบริษัทจดทะเบียนจะสามารถกระจายการถือหุน้รายย่อยไดค้รบถว้น และเมื่อตลาดหลักทรพัยฯ์ ขึน้
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เครื่องหมาย SP ต่อเนื่องเป็นระยะเวลาครบ 1 ปีแลว้ จะเป็นเหตุใหหุ้น้สามญัของกิจการเขา้ข่ายอาจถูกเพิกถอนจากการ
เป็นหลกัทรพัยจ์ดทะเบียนได ้(อา้งอิงตามหนงัสือเวียนของตลาดหลกัทรพัยท์ี่ บจ.(ว) 2/2567 เรื่อง การปรบัปรุงเกณฑข์อง
ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยเพื่อยกระดบัการก ากับดแูลบริษัทจดทะเบียนและการเปิดเผยขอ้มลู  ซึ่งมีผลบงัคบัใชใ้น
วนัท่ี 25 มีนาคม 2567 และขอ้บงัคบัตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย เรื่อง มาตรการด าเนินการกรณีบรษิัทจดทะเบียนมี
เหตกุารณท์ี่อาจมีผลกระทบต่อฐานะการเงินและการด าเนินธุรกิจ (รวมทัง้ที่ไดม้ีการแกไ้ขเพิ่มเติม)) 
 
นอกจากนี ้ภายหลงัสิน้สดุระยะเวลา 12 เดือนดงักล่าว กิจการและผูถื้อหุน้ท่ียงัคงถือหุน้ของกิจการต่อไป อาจมีความเส่ียง
จากการที่ผู้ท  าค าเสนอซือ้อาจพิจารณาเพิกถอนหลักทรัพย์ของกิจการออกจากการเป็นหลักทรัพย์จดทะเบียนใน  
ตลาดหลกัทรพัยฯ์ ได ้ซึ่งหากผูท้  าค าเสนอซือ้จะเพิกถอนหลกัทรพัยข์องกิจการ ผูท้  าค าเสนอซือ้จะตอ้งด าเนินการใหก้ิจการ
ไดร้บัมติอนุมตัิจากที่ประชุมผูถื้อหุน้ดว้ยคะแนนเสียงไม่นอ้ยกว่า  3 ใน 4 ของจ านวนหุน้ที่ออกจ าหน่ายแลว้ทัง้หมด และ 
ไม่มีผูถื้อหุน้คดัคา้นการเพิกถอนหลกัทรพัยเ์กินกว่ารอ้ยละ 10.00 ของจ านวนหุน้ท่ีจ าหน่ายไดแ้ลว้ทัง้หมดของกิจการ  
 
วัตถุประสงคใ์นการประกอบธุรกิจของกิจการ 
 
ตามที่ระบไุวใ้นค าเสนอซือ้หลกัทรพัยข์องกิจการ (แบบ 247-4) ในช่วงระยะเวลา 12 เดือนนบัจากวนัสิน้สดุระยะเวลาการ
ท าค าเสนอซือ้ ผูท้  าค าเสนอซือ้ไม่มีแผนหรือนโยบายที่จะเปล่ียนแปลงวตัถปุระสงคก์ารด าเนินธุรกิจหลกัของกิจการอยา่งมี
นยัส าคญั และยงัคงมีความตัง้ใจที่จะมุ่งเนน้การด าเนินธุรกิจของกิจการเช่นเดิม  อย่างไรก็ตาม เพื่อประโยชนส์งูสุดของ
กิจการ หากมีความจ าเป็นหรือเหมาะสม ผูท้  าค าเสนอซือ้อาจรว่มกนักบักิจการในการพิจารณาปรบัเปล่ียนแผนธุรกิจของ
กิจการ หรือในกรณีที่มีการเปล่ียนแปลงอย่างมีนยัส าคญัทางสถานภาพทางการเงินหรือสภาวะทางธุรกิจของกิจการ หรือ
การเปล่ียนแปลงที่จ าเป็นหรือเหมาะสมอื่น ๆ ผูท้  าค าเสนอซือ้อาจพิจารณาทบทวนและปรบัปรุงนโยบายการด าเนินธุรกิจ
ขององคก์รเพื่อใหม้ีความเหมาะสมกับการด าเนินงานและฐานะการเงินของกิจการ และเพื่อหลีกเล่ียงผลกระทบใด ๆ  
ที่จะกระทบกับการด าเนินงานของกิจการหรือเพื่อเพิ่มประสิทธิภาพและศกัยภาพในการแข่งขนัในอนาคต โดยเฉพาะใน
กรณีที่ SCCC เขา้ไปถือหุน้ในกิจการจนมีอ านาจควบคมุในกิจการ 
 
ความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ 
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ ไดพ้ิจารณาวตัถปุระสงคใ์นการประกอบธุรกิจตามที่ระบุไวใ้นค าเสนอซือ้หลกัทรพัย์ของกิจการ 
(แบบ 247-4) และมีความเห็นว่า กิจการและผูถื้อหุน้จะไม่ไดร้บัผลกระทบจากนโยบายของผูท้  าค าเสนอซือ้ที่เก่ียวกบัการ
ประกอบธุรกิจของกิจการอย่างมีนยัส าคญั เนื่องจากผูท้  าค าเสนอซือ้ไม่มีแผนหรือนโยบายที่จะเปล่ียนแปลงการด าเนิน
ธุรกิจในช่วงระยะเวลา 12 เดือนนบัจากวนัสิน้สดุระยะเวลาการท าค าเสนอซือ้ โดยกิจการจะยงัคงมุ่งเนน้การด าเนินธุรกิจ
ของกิจการเช่นเดิม อย่างไรก็ตาม หากแผนหรือนโยบายการด าเนินธุรกิจมีการเปล่ียนแปลงอย่างมีนัยส าคญัที่แตกต่าง
จากที่ระบุไวใ้นค าเสนอซือ้ กิจการและผูท้  าค าเสนอซือ้จะปฏิบตัิตามกฎหมาย หลกัเกณฑ ์และกฎระเบียบของส านกังาน 
ก.ล.ต. และตลาดหลกัทรพัยฯ์ ที่เก่ียวขอ้งและมีผลบงัคบัใชใ้นขณะนัน้ เช่น ขออนมุตัิต่อที่ประชมุคณะกรรมการ และ/หรือ 
ที่ประชมุผูถื้อหุน้ของกิจการ เป็นตน้ 
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การขยายการลงทุนหรือก าลังการผลิต 
 
ตามที่ระบไุวใ้นค าเสนอซือ้หลกัทรพัยข์องกิจการ (แบบ 247-4) ในช่วงระยะเวลา 12 เดือนนบัจากวนัสิน้สดุระยะเวลาการ
ท าค าเสนอซือ้ ผูท้  าค าเสนอซือ้ไม่มีแผนที่จะขยายการลงทุนอย่างมีนยัส าคญัที่ไม่สอดคลอ้งกับแผนการลงทุนตามปกติ
ของธุรกิจของกิจการ อย่างไรก็ตาม หากมีความจ าเป็นหรือเหมาะสม ผูท้  าค าเสนอซือ้อาจรว่มกนักบักิจการในการทบทวน
และปรบัปรุงแผนการขยายการลงทุนตามที่จ าเป็นและเหมาะสม เพื่อเพิ่มประสิทธิภาพในการด าเนินงาน การบริหาร
จดัการ และการพฒันาทางธุรกิจในแต่ละสายธุรกิจในปัจจบุนัของกิจการ ทัง้นี ้เพื่อประโยชนส์งูสดุของกิจการ โดยเฉพาะ
ในกรณีที่ SCCC เขา้ไปถือหุน้ในกิจการจนมีอ านาจควบคมุในกิจการ 
 
ความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ:  
ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไดพ้ิจารณาแผนการขยายการลงทุนหรือก าลังการผลิตตามที่ระบุไวใ้นค าเสนอซือ้หลกัทรพัย์
ของกิจการ (แบบ 247-4) และมีความเห็นว่า กิจการและผูถื้อหุน้จะไม่ไดร้บัผลกระทบจากนโยบายของผูท้  าค าเสนอซือ้ 
ที่เก่ียวกับการขยายการลงทุนหรือก าลงัการผลิตอย่างมีนยัส าคญั โดยในกรณีที่กิจการจะมีการพิจารณาขยายการลงทนุ
ของกิจการเพิ่มเติมหากมีโอกาสทางธุรกิจ หรือ โอกาสทางการลงทุนที่เหมาะสม ผู้ท  าค าเสนอซือ้และกิจการจะตอ้ง
ด าเนินการศึกษาแผนการลงทุนดังกล่าวใหเ้หมาะสม และให้ไดร้บัการอนุมัติจากที่ประชุมคณะกรรมการ และ/หรือที่
ประชมุผูถื้อหุน้ของกิจการ และไดร้บัการอนมุตัิอื่น ๆ ที่จ  าเป็นเพื่อใหเ้ป็นไปตามขอ้บงัคบั กฎหมาย และกฎเกณฑต์่าง ๆ ที่
เก่ียวขอ้งและมีผลบงัคบัใชใ้นขณะนัน้ 
 
การปรับโครงสร้างองคก์ร 
 
ตามที่ระบไุวใ้นค าเสนอซือ้หลกัทรพัยข์องกิจการ (แบบ 247-4) ในช่วงระยะเวลา 12 เดือนนบัจากวนัสิน้สดุระยะเวลาการ
ท าค าเสนอซือ้ ผูท้  าค าเสนอซือ้อาจเสนอใหม้ีการเปล่ียนแปลงโครงสรา้งคณะกรรมการ และ/หรือ ผูบ้รหิารของกิจการตาม
ความเหมาะสม ไม่ว่าจะเป็นการพิจารณาแต่งตัง้เพิ่มเติมหรือเปลี่ยนแปลงกรรมการผูบ้รหิาร และ/หรือ บคุลากรท่ีมีความรู ้
ความสามารถตามความเหมาะสม เพื่อเสริมสรา้งประสิทธิภาพในการบริหารจดัการกิจการ โดยเฉพาะในกรณีที่ SCCC 
เขา้ไปถือหุน้ในกิจการจนมีอ านาจควบคมุในกิจการ ทัง้นี ้เพื่อประโยชนส์งูสดุของกิจการ หากมีการเปล่ียนแปลงโครงสรา้ง
คณะกรรมการ และ/หรือ ผูบ้ริหารของกิจการ ผูท้  าค าเสนอซือ้จะด าเนินการภายใตก้ฎระเบียบที่เก่ียวขอ้ง  และกิจการจะ
ยงัคงมีจ านวนกรรมการอิสระและกรรมการตรวจสอบขัน้ต ่าตามที่กฎหมายก าหนด 
 
ความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ 
ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ ไดพ้ิจารณาแผนการปรับโครงสรา้งองคก์ร ตามที่ระบุไวใ้นค าเสนอซือ้หลักทรพัย์ของกิจการ 
(แบบ 247-4) และมีความเห็นว่า กิจการและผูถื้อหุน้ของกิจการจะไม่ไดร้บัผลกระทบจากนโยบายของผูท้  าค าเสนอซือ้ 
ที่เก่ียวกับการปรบัโครงสรา้งองคก์รอย่างมีนยัส าคญั ภายในช่วงระยะเวลา 12 เดือนนบัจากสิน้สดุระยะเวลารบัซือ้ ทัง้นี ้
หากมีการเปล่ียนแปลงสดัส่วนหรือแต่งตัง้กรรมการ และ/หรือ ผูบ้ริหารเพิ่มเติม ผูท้  าค าเสนอซือ้และกิจการจะตอ้งปฏิบตัิ
ตามขอ้บงัคบัของกิจการ และหลกัเกณฑข์องส านกังาน ก.ล.ต. และตลาดหลกัทรพัยฯ์  
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แผนการได้มาและจ าหน่ายไปซ่ึงสินทรัพยข์องกิจการ 
 
ตามที่ระบไุวใ้นค าเสนอซือ้หลกัทรพัยข์องกิจการ (แบบ 247-4) ในช่วงระยะเวลา 12 เดือนนบัจากวนัสิน้สดุระยะเวลาการ
ท าค าเสนอซือ้ ผูท้  าค าเสนอซือ้ไม่มีแผนที่จะใหก้ิจการมีการไดม้า และ/หรือ จ าหน่ายไปซึ่งสินทรพัยข์องกิจการอย่างมี
นยัส าคญัที่ไม่สอดคลอ้งกบัแผนการลงทนุตามปกติของธุรกิจของกิจการ  
 
ความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ  
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ ไดพ้ิจารณาแผนการไดม้าและจ าหน่ายทรพัยสิ์นหลกั ตามที่ระบไุวใ้นค าเสนอซือ้หลกัทรพัยข์อง
กิจการ (แบบ 247-4) และมีความเห็นว่า กิจการและผูถื้อหุน้ของกิจการจะไม่ไดร้บัผลกระทบอย่างมีนยัส าคญัจากแผนการ
ไดม้า และ/หรือ จ าหน่ายไปซึ่งสินทรพัยข์องกิจการ ภายในช่วงระยะเวลา 12 เดือนนบัจากสิน้สดุระยะเวลารบัซือ้ เวน้แต่
จะถือว่าการไดม้า และ/หรือ จ าหน่ายดังกล่าวเป็นส่วนหนึ่งของการด าเนินธุรกิจตามปกติ โดยในกรณีดงักล่าว ผูท้  าค า
เสนอซือ้จะด าเนินการใหไ้ดร้บัการอนมุตัิจากที่ประชุมคณะกรรมการ และ/หรือ ที่ประชุมผูถื้อหุน้ของกิจการและไดร้บัการ
อนุมตัิอื่น ๆ ที่จ  าเป็นเพื่อใหเ้ป็นไปตามขอ้บงัคบั กฎหมาย และกฎเกณฑต์่าง ๆ ที่เก่ียวขอ้งและมีผลบงัคบัใชใ้นขณะนัน้ 
รวมถึงการปฏิบัติตามประกาศคณะกรรมการตลาดทุนที่ ทจ.20/2551 เรื่อง หลักเกณฑใ์นการท ารายการที่มีนัยส าคญั 
ที่เขา้ข่ายเป็นการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซึ่งสินทรพัย ์และประกาศของคณะกรรมการตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย เรื่อง 
การเปิดเผยขอ้มลูและการปฏิบัติการของบริษัทจดทะเบียนในการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซึ่งสินทรพัย ์พ.ศ. 2547 ลงวนัที่  
29 ตลุาคม 2547 และที่แกไ้ขเพิ่มเติม รวมถึงด าเนินการใหส้อดคลอ้งกบัแผนธุรกิจของกิจการในอนาคต 
 
ทั้งนี ้เนื่องจาก SCCC ถือหุน้ในกิจการรอ้ยละ 44.99 ของจ านวนหุน้ที่ออกและจ าหน่ายแลว้ทั้งหมดและสิทธิออกเสียง
ทัง้หมดของกิจการ (ขอ้มลู ณ วนัที่ 18 มีนาคม 2567) ซึ่งในกรณีที่มีผูต้อบรบัค าเสนอมากเพียงพอ SCCC อาจไดม้าซึ่ง
หลักทรพัยม์ากกว่ารอ้ยละ 50.00 ของจ านวนหุน้ที่ออกและจ าหน่ายแลว้ทั้งหมดและสิทธิออกเสียงทั้งหมดของกิจการ 
ส่งผลให ้SCCC มีอ านาจในการบริหารงานในกิจการและสามารถควบคมุมติที่ประชมุผูถื้อหุน้ได ้ซึ่งอาจรวมถึงการเขา้ท า
รายการจ าหน่ายทรพัยไ์ปซึ่งสินทรพัย ์หลกัของกิจการ เป็นตน้ 
 
แผนการปรับโครงสร้างทางการเงนิ  
 
ตามที่ระบไุวใ้นค าเสนอซือ้หลกัทรพัยข์องกิจการ (แบบ 247-4) ในช่วงระยะเวลา 12 เดือนนบัจากวนัสิน้สดุระยะเวลาการ
ท าค าเสนอซือ้ ผูท้  าค าเสนอซือ้ไม่มีแผนท่ีจะเปล่ียนแปลงโครงสรา้งทางการเงินของกิจการอย่างมีนยัส าคญั อย่างไรก็ตาม 
หากมีความจ าเป็นหรือเหมาะสม ผูท้  าค าเสนอซือ้อาจร่วมกันกับกิจการในการพิจารณาทบทวน และปรบัปรุงโครงสรา้ง
ทางการเงินเพื่อใหม้ีความเหมาะสมกับการด าเนินงานและฐานะการเงินของกิจการ ซึ่งอาจรวมถึงการเพิ่มทุนหรือการ
จดัหาเงินทนุดว้ยการก่อหนีใ้หเ้หมาะสมต่อการด าเนินธุรกิจของกิจการ และเพื่อหลีกเล่ียงผลกระทบใด ๆ ที่อาจจะกระทบ
ผลการด าเนินการของกิจการ หรือเพื่อเพิ่มประสิทธิภาพในการแข่งขันในอนาคต ทั้งนี ้เพื่อประโยชนส์ูงสุดของกิจการ  
โดยเฉพาะในกรณีที่ SCCC เขา้ไปถือหุน้ในกิจการจนมีอ านาจควบคมุในกิจการ 
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ความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงนิอิสระ 
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ ไดพ้ิจารณาแผนการปรบัโครงสรา้งทางการเงิน ตามที่ระบุไวใ้นค าเสนอซือ้หลกัทรพัยข์องกิจการ 
(แบบ 247-4) และมีความเห็นว่า กิจการและผูถื้อหุน้ของกิจการจะไม่ไดร้บัผลกระทบอย่างมีนยัส าคญัจากนโยบายของผูท้  า
ค าเสนอซือ้ที่เก่ียวกับโครงสรา้งทางการเงิน ภายในช่วงระยะเวลา 12 เดือนนบัจากวนัสิน้สดุระยะเวลาการรบัซือ้ เนื่องจาก
ผูท้  าค าเสนอซือ้มิไดร้ะบแุผนการปรบัโครงสรา้งทางการเงินไวใ้นค าเสนอซือ้หลกัทรพัยข์องกิจการ (แบบ 247-4) อย่างไรก็ดี  
หากมีการเปล่ียนแปลงอย่างมีนยัส าคญัใด ๆ กิจการและผูท้  าค าเสนอซือ้จะด าเนินการขออนมุตัิจากที่ประชมุคณะกรรมการ 
และ/หรือ ที่ประชุมผูถื้อหุน้ของกิจการ รวมถึงการอนุมตัิอื่น ๆ  ท่ีจ าเป็น เพื่อใหเ้ป็นไปตามขอ้บงัคบั กฎหมาย และกฎเกณฑ์
ต่าง ๆ ที่เก่ียวขอ้งและมีผลบงัคบัใชใ้นขณะนัน้ 
 
นโยบายการจ่ายเงนิปันผล 
 
ตามที่ระบไุวใ้นค าเสนอซือ้หลกัทรพัยข์องกิจการ (แบบ 247-4) ในช่วงระยะเวลา 12 เดือนนบัจากวนัสิน้สดุระยะเวลาการ
ท าค าเสนอซือ้ ผูท้  าค าเสนอซือ้ไม่มีแผนหรือนโยบายที่จะเปล่ียนแปลงนโยบายการจ่ายเงินปันผลอย่างมีนยัส าคญั  ทัง้นี ้
กิจการมีนโยบายการจ่ายเงินปันผลใหแ้ก่ผูถื้อหุน้ในอตัราไม่นอ้ยกว่ารอ้ยละ 60.00 ของก าไรสทุธิภายหลงัจากการจดัสรร
ทุนส ารองต่าง ๆ ทุกประเภท และขึน้อยู่กับแผนการลงทุน ความจ าเป็น กฎหมายที่เก่ียวข้องและข้อพิจารณา  อื่นๆ ที่
เก่ียวขอ้ง อย่างไรก็ตาม อตัราการจ่ายเงินปันผลที่แทจ้ริงอาจมีความแตกต่าง โดยอาจสงูหรือต ่ากว่าอตัราที่ก าหนดไว ้ใน
นโยบายดงักล่าวขา้งตน้ ซึ่งขึน้อยู่กบัปัจจยัความเส่ียงเรื่องต่าง ๆ 
 
ความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ 
ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ ได้พิจารณานโยบายการจ่ายเงินปันผล ตามที่ระบุไว้ในค าเสนอซือ้หลักทรัพย์ ของกิจการ  
(แบบ 247-4) และมีความเห็นว่า กิจการและผูถื้อหุ้นของกิจการจะไม่ไดร้ับผลกระทบจากนโยบายการจ่ายเงินปันผลของ
กิจการอย่างมีนยัส าคญั ภายในช่วงระยะเวลา 12 เดือนนบัจากวนัสิน้สดุระยะเวลาการรบัซือ้ ทัง้นี ้การพิจารณาจ่ายเงินปันผล
และเงินปันผลระหว่างกาลนัน้ ขึน้อยู่กบัการพิจารณาของที่ประชมุคณะกรรมการบรษิัท และ/หรือ ที่ประชมุผูถื้อหุน้ของกิจการ 
ทั้งนี ้เนื่องจาก SCCC ถือหุน้ในกิจการรอ้ยละ 44.99 ของจ านวนหุน้ที่ออกและจ าหน่ายแลว้ทั้งหมดและสิทธิออกเสียง
ทัง้หมดของกิจการ (ขอ้มลู ณ วนัที่ 18 มีนาคม 2567) ซึ่งในกรณีที่มีผูต้อบรบัค าเสนอมากเพียงพอ SCCC อาจไดม้าซึ่ง
หลักทรพัยม์ากกว่ารอ้ยละ 50.00 ของจ านวนหุน้ที่ออกและจ าหน่ายแลว้ทั้งหมดและสิทธิออกเสียงทั้งหมดของกิจการ 
ส่งผลให ้SCCC มีอ านาจในการบริหารงานในกิจการและสามารถควบคุมมติที่ประชุมผูถื้อหุน้ได ้ซึ่งรวมถึงการพิจารณา
อนมุตัิจ่ายเงินปันผล 
 
นโยบายการท ารายการระหว่างกัน  
 
ตามที่ระบุไวใ้นค าเสนอซือ้หลกัทรพัยข์องกิจการ (แบบ 247-4) ปัจจุบนั กิจการมีการก าหนดนโยบายและระเบียบปฏิบตัิ
และขั้นตอนการอนุมัติรายการระหว่างกันตามขอ้ก าหนดของตลาดหลักทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และส านักงาน ก.ล.ต.  
เพื่อป้องกันมิใหเ้กิดความขดัแยง้ทางผลประโยชนใ์นการท ารายการระหว่างกนัของกิจการ และ/หรือ บุคคลที่อาจมีความ
ขดัแยง้ โดยในช่วงระยะเวลา 12 เดือนนบัจากสิน้สดุระยะเวลาการค าเสนอซือ้หลกัทรพัย ์ผูท้  าค าเสนอซือ้ ไม่มีแผนที่จะ
เปล่ียนแปลงอย่างมีนัยส าคัญซึ่งนโยบายของการท ารายการระหว่างกันของกิจการ และไม่มีแผนที่จะเขา้ท ารายการ
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ระหว่างกันที่มีนัยส าคัญกับกิจการ นอกจากรายการระหว่างกันที่เป็นรายการธุรกิจปกติหรือสนับสนุนธรกิจปกติตามที่
เปิดเผยขอ้มลูในแบบแสดงรายการขอ้มลูประจ าปี/รายงานประจ าปี (แบบ 56-1 One Report) ปี 2566 ของกิจการ ทัง้นี ้
ส าหรบัปีสิน้สดุ ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2564 2565 และ 2566 และส าหรบังวด 6 เดือนสิน้สดุวนัท่ี 30 มิถนุายน 2567 กิจการ
มีรายการระหว่างกนักบั SCCC ซึ่งเป็นผูท้  าค าเสนอซือ้ โดยมีรายละเอียด ดงันี ้ 
 

ผู้ท าค า
เสนอซือ้ 

กิจการ ลักษณะรายการ 

(หน่วย: ล้านบาท) 

ส าหรับปีสิน้สุดวนัที ่31 ธนัวาคม 

ส าหรับงวด 6 
เดือนสิน้สุด
วันที ่30 
มิถุนายน 

2564 2565 2566 2567 
SCCC LANNA จ าหน่ายถา่นหิน 860.86 1,322.78 1,434.32 559.15 

ทีม่า: แบบ 56-1 One Report ประจ าปี 2566 ของกิจการ และขอ้มูลจากกิจการ 
 
อย่างไรก็ดี หากผู้ท  าค าเสนอซือ้มีการเข้าท ารายการระหว่างกันกับกิจการในอนาคต ผู้ท  าค าเสนอซือ้และกิจการจะ
ด าเนินการและเปิดเผยขอ้มูลส าหรบัการท ารายการระหว่างการใหเ้ป็นไปตามกฎหมาย ขอ้บังคับ ประกาศ ค าสั่ง หรือ
ขอ้ก าหนดที่ก าหนดโดยส านกังาน ก.ล.ต. และ/หรือ ตลาดหลักทรพัยฯ์ ที่เก่ียวขอ้งและมีผลบงัคบักับกิจการในขณะนัน้ 
เพื่อใหแ้น่ใจว่ารายการระหว่างกันต่าง ๆ ไดท้ าขึน้โดยมีหลกัเกณฑเ์ช่นเดียวกบัการท ารายการกับบุคคลภายนอก (Arm’s 
Length Transaction) 
 
ความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ 
ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ ไดพ้ิจารณานโยบายรายการระหว่างกัน ตามที่ระบุไวใ้นค าเสนอซือ้หลักทรพัย์ของกิจการ  
(แบบ 247-4) และมีความเห็นว่า กิจการและผูถื้อหุน้ของกิจการจะไม่ไดร้บัผลกระทบอย่างมีนยัส าคญัจากนโยบายการ 
ท ารายการระหว่างกันของกิจการ หรือการเขา้ท ารายการระหว่างกันท่ีมีนยัส าคญั ภายในช่วงระยะเวลา 12 เดือนนบัจาก 
วันสิน้สุดระยะเวลาการรบัซือ้ เนื่องจากปัจจุบันกิจการมีการก าหนดนโยบายและระเบียบปฏิบตัิและขั้นตอนการอนุมตัิ
รายการระหว่างกนัตามขอ้ก าหนดของตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และส านกังาน ก.ล.ต. อย่างเครง่ครดั เพื่อป้องกนั
มิใหเ้กิดความขดัแยง้ทางผลประโยชนใ์นการท ารายการระหว่างกนัของกิจการ และ/หรือ บคุคลที่อาจมีความขดัแยง้แลว้  
 
2.4 ประโยชนท์ีผู้่ถือหุ้นจะได้รับและผลกระทบต่อผู้ถือหุ้น ในกรณีทีผู้่ถือหุ้นปฏิเสธค าเสนอซือ้ (เฉพาะกรณีที่

ค าเสนอซือ้น้ันเป็นค าเสนอซือ้เพื่อเพิกถอนหลักทรัพยจ์ากการเป็นหลักทรัพยจ์ดทะเบียน) 
 
- ไม่มี - 
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2.5 สรุปความเหน็ของทีป่รึกษาทางการเงนิอิสระ 
 
ตามข้อมูลและเหตุผลที่ระบุไว้ข้างต้น ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่าผู้ถือหุ้นควรปฏิเสธค าเสนอซื้อ
หลักทรัพย ์เนื่องจากตามที่ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดท้ าการประเมินมลูค่าหุน้สามญัของกิจการ ตามที่แสดงไวใ้นส่วน
ที่ 2 ขอ้ 2.1 ของรายงานฉบบันี ้เพื่อพิจารณาความเหมาะสมของราคาเสนอซือ้ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่า  
วิธีการรวมมูลค่าของแต่ละกิจการ (Sum of The Parts Approach: SOTP) เป็นวิธีที่ เหมาะสม เนื่องจากพิจารณาถึง
ความสามารถในการท าก าไร และกระแสเงินสดในอนาคตจากธุรกิจของกิจการ และบรษิัทย่อยของกิจการ รวมถึงพิจารณา
มูลค่าเงินลงทุนในกิจการร่วมค้า/บริษัทร่วม ตามวิธีประเมินมูลค่าที่เหมาะสมที่สุดของแต่ละส่วน ซึ่งผลการประเมิน
มูลค่ายุติธรรมของหุ้นสามัญของกิจการที่ประเมินด้วยวิธี SOTP นี้ อยู่ในช่วง 20.40 - 24.99 บาทต่อหุ้น (ราคา
ฐานเท่ากับ 22.70 บาทต่อหุ้น) โดยช่วงราคาดังกล่าวสูงกว่าราคาเสนอซื้อที่ 16.50 บาทต่อหุ้น คิดเป็นสูงกว่า
ร้อยละ 23.66 - 51.47 ดว้ยเหตนุี ้ท่ีปรกึษาทางการเงินอิสระจึงเห็นว่าราคาเสนอซือ้ที่ 16.50 บาทต่อหุน้ ไม่เหมาะสม 
 
ทั้งนี้ การตัดสินใจตอบรับหรือปฏิเสธขึน้อยู่กับผู้ถือหุ้นเป็นส าคัญน้ัน ผู้ถือหุ้นควรจะต้องพิจารณาประเด็นต่าง ๆ  
เพื่อประกอบการตัดสินใจ อาทิ  
 

• หากพิจารณาราคาหุน้สามญัของบรษิัทฯ ที่ซือ้ขายในตลาดหลกัทรพัยฯ์ ถึงวนัท่ี 16 สิงหาคม 2567 ซึ่งเป็นวนัซือ้ขาย
หลักทรพัยว์ันสุดทา้ยก่อนที่  ซันไรส ์อีคิวตี ้จะยื่นแบบประกาศเจตนาในการเขา้ถือหลักทรพัยเ์พื่อครอบง ากิจการ 
(แบบ 247-3) ของ SCCC ซึ่งมีผลให้ ซันไรส ์อีคิวตี ้เกิดหน้าที่ตามเกณฑ์การครอบง ากิจการผ่านนิติบุคคลอื่น 
(Chain Principle) ในการท าค าเสนอซือ้หลกัทรพัยท์ัง้หมดของ LANNA โดยราคาซือ้ขายหุน้ของบรษิัทฯ ในช่วง 15 - 
360 วนัท าการยอ้นหลงั มีราคาตลาดถวัเฉล่ียถ่วงน า้หนกัเท่ากบั 14.17 - 15.26 บาทต่อหุน้ ซึ่งต ่ากว่าราคาเสนอซือ้
ที่ 16.50 บาทต่อหุน้ คิดเป็นรอ้ยละ 7.49 - 14.11 (รายละเอียดราคาหุน้ยอ้นหลังปรากฏในส่วนที่ 2 ขอ้ 2.1.3 วิธี
มูลค่าหุ้นตามราคาตลาด ของรายงานฉบับนี ้)  ดังนั้น หากราคาหุ้นสามัญของกิจการที่ซื้อขายในตลาด
หลักทรัพยฯ์ ในอนาคต ต ่ากว่ากว่าราคาเสนอซื้อ ผู้ถือหุ้นมีโอกาสที่จะขายหุ้นของกิจการในจ านวนที่
ประสงคท์ั้งจ านวนในการท าค าเสนอซือ้คร้ังนี้ได้ ซ่ึงอาจช่วยลดความเสี่ยงของผู้ถือหุ้นจากข้อจ ากัดด้าน
สภาพคล่องของการซือ้ขายหุ้นในอนาคต  

• เนื่องจาก ผูท้  าค าเสนอซือ้ถือหุน้ในกิจการรอ้ยละ 44.99 ของจ านวนหุน้ท่ีออกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดและสิทธิออก
เสียงทั้งหมดของกิจการ (ขอ้มูล ณ วันที่ 18 มีนาคม 2567) ซึ่งในกรณีที่มีผูต้อบรบัค าเสนอมากเพียงพอ ผูท้  าค า
เสนอซือ้อาจไดม้าซึ่งหลกัทรพัยม์ากกว่ารอ้ยละ 50.00 ของจ านวนหุน้ที่ออกและจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดและสิทธิออก
เสียงทัง้หมดของกิจการ ซึ่งจะส่งผลใหผู้ท้  าค าเสนอซือ้มีอ  านาจในการบรหิารงานในกิจการและสามารถควบคมุมตทิี่
ประชุมผูถื้อหุน้ที่ส  าคญัได ้ดว้ยเหตุนี ้ในกรณีที่ผูถื้อหุน้ตอ้งการจะลดความเส่ียงหรือผลกระทบต่าง ๆ ที่อาจเกิดขึน้
ในอนาคต อนัเกิดจากการเปล่ียนแปลงนโยบายการบริหารงานในกิจการและแผนงานต่าง ๆ โดยผูท้  าค าเสนอซือ้ที่
อาจเกิดขึน้ภายหลงัระยะเวลา 12 เดือนนบัจากวนัสิน้สดุระยะเวลาการท าค าเสนอซือ้ ผูถื้อหุน้จึงอาจพิจารณาตอบ
รบัค าเสนอซือ้ในครัง้นี ้
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เอกสารแนบ 1 การประเมินมูลค่ายุติธรรมของเงนิลงทุนใน TAE 

 
ในการประเมินมลูค่ายุติธรรมของเงินลงทุนใน TAE ซึ่ง LANNA ถือหุน้อยู่ในสดัส่วนรอ้ยละ 51.00 นัน้ ที่ปรกึษาทางการ
เงินอิสระใชว้ิธีการทางการเงิน 4 วิธี ดงันี ้
 
1) วิธีมลูค่าตามบญัชี (Book Value Approach) 
2) วิธีมลูค่าหุน้ตามราคาตลาด (Historical Market Price Approach) 
3) วิธีเปรียบเทียบกบัอตัราส่วนในตลาด (Market Comparable Approach) 
4) วิธีมลูค่าปัจจบุนัสทุธิของกระแสเงินสด (Discounted Cash Flow Approach) 
 
โดยวิธีการประเมินมลูค่ายตุิธรรมของเงินลงทนุใน TAE ในแต่ละวิธี มีรายละเอียดดงันี ้
 
1) วิธีมูลค่าตามบัญชี (Book Value Approach) 
 
การประเมินมลูค่าหุน้สามญัตามวิธีนี ้จะแสดงมลูค่าหุน้สามญัโดยอา้งอิงกบัมลูค่าตามบญัชีที่ปรากฏอยู่ในงบการเงินของ 
TAE ฉบบัสอบทานส าหรบังวด 6 เดือน สิน้สดุวนัท่ี 30 มิถนุายน 2567 โดยมีรายละเอียดดงันี ้
  

การประเมินมูลค่ายุตธิรรมของเงนิลงทนุใน TAE ณ 30 มิถุนายน 2567 ตามวิธีมูลค่าตามบัญชี 
รายการ มูลค่า (ล้านบาท) 

ทนุออกจ าหน่ายและช าระเต็มมลูค่าแลว้ 1,000.00 
ส่วนเกินมลูคา่หุน้สามญั  188.80 
บวก ก าไรสะสม  
 จดัสรรแลว้ 292.00 
 ยงัไม่ไดจ้ดัสรร 193.01 
องคป์ระกอบอื่นของส่วนของผูถื้อหุน้ 0.56 
ส่วนของผู้ถือหุ้นของ TAE 1,674.36 
สดัส่วนการถือหุน้โดย LANNA (รอ้ยละ) 51.00 
มูลค่ายุติธรรมของเงนิลงทนุใน TAE (ล้านบาท) 853.92 

 
จากตารางขา้งตน้ มูลค่ายุติธรรมของเงนิลงทนุใน TAE ตามวธิีมูลค่าตามบัญชีเท่ากับ 853.92 ล้านบาท 
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2) วิธีมูลค่าหุน้ตามราคาตลาด (Historical Market Price Approach) 
 
การประเมินมลูค่ายตุิธรรมหุน้สามญัดว้ยดว้ยวิธีมลูค่าตามราคาตลาด ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระพิจารณาราคาซือ้ขายเฉล่ีย
และปริมาณการซือ้ขายของหุน้สามญัของ TAE ในตลาดหลกัทรพัยฯ์ โดยค านวณราคาซือ้ขายถัวเฉล่ียถ่วงน า้หนกั (Volume 
Weighted Average Price) (“VWAP”) ยอ้นหลงั 15 - 360 วนัท าการ จนถึงวนัที่ 16 สิงหาคม 2567 ซึ่งเป็นวนัซือ้ขายหลกัทรพัย์
วันสุดทา้ยก่อนท่ี ซันไรส ์อีคิวตี ้จะยื่นแบบประกาศเจตนาในการเข้าถือหลักทรัพยเ์พื่อครอบง ากิจการ (แบบ 247-3) ของ 
SCCC ซึ่งมีผลให ้ซนัไรส ์อีคิวตี ้เกิดหนา้ที่ตามเกณฑก์ารครอบง ากิจการผ่านนิติบคุคลอื่น (Chain Principle) ดงันี ้
 

การประเมินมูลค่ายุตธิรรมของเงนิลงทนุใน TAE ด้วยวิธีมูลค่าหุน้ตามราคาตลาด 

วันท าการ
ย้อนหลัง  

(วนัท าการ) 

มูลค่าซือ้ขายเฉลี่ยตอ่วนั 
(พนับาท) 

ปริมาณซือ้ขายเฉลี่ย 
ต่อวนั (พันหุน้) 

ราคาถัวเฉลี่ยถ่วงน ้าหนัก 
(บาทต่อหุน้) 

15 177.77  248.06  0.72  

30 227.66  304.59  0.75  

60 218.23  286.17  0.76  

90 255.02  303.50  0.84  

180 497.74  485.58  1.03  

270 428.82  400.44  1.07  

360 603.30  496.90  1.21  

ช่วงราคาหุ้นสามัญของ TAE (บาทตอ่หุน้) 0.72 - 1.21 

จ านวนหุน้ของ TAE (ลา้นหุน้) 1,000.00 

ช่วงมูลคา่ส่วนของผู้ถือหุน้ของ TAE (ล้านบาท) 716.64 - 1,214.14 

สดัส่วนการถือหุน้โดย LANNA (รอ้ยละ) 51.00 

มูลค่ายุติธรรมของเงนิลงทนุใน TAE (ล้านบาท) 365.49 - 619.21 
ทีม่า: www.setsmart.com ณ วนัที ่16 สงิหาคม 2567 

 
จากตารางขา้งตน้ มูลค่ายุติธรรมของเงนิลงทนุใน TAE ตามวธิีมูลค่าหุน้ตามราคาตลาดเท่ากับ 365.49 - 619.21 
ล้านบาท 
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3) วิธีเปรียบเทยีบกับอัตราสว่นในตลาด (Market Comparable Approach)  
 
การประเมินมลูค่ายุติธรรมของหุน้สามญัดว้ยวิธีเปรียบเทียบกับอตัราส่วนในตลาด ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระพิจารณา
อตัราส่วนต่าง ๆ ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยป์ระเทศไทย ที่มีลกัษณะการประกอบธุรกิจผลิตและจ าหน่าย  
เอทานอลแปลงสภาพเพื่อใชเ้ป็นเชือ้เพลิงคลา้ยคลึงกันกับ TAE บนสมมติฐานหลกัว่าบริษัทที่มีลักษณะการด าเนินงาน
คลา้ยคลงึกนั จะมีอตัราส่วนทางการเงินบางประการ อาทิ อตัราส่วนราคาตลาดต่อมลูค่าตามบญัชี (Price to Book Value 
Ratio) อัตราส่วนราคาตลาดต่อก าไรสุทธิ (Price to Earnings Ratio) และอัตราส่วนมูลค่ากิจการต่อก าไรจากการ
ด าเนินงานก่อนหกัดอกเบีย้จ่าย ภาษีเงินได ้ค่าเส่ือมราคา และค่าใชจ้่ายตดัจ าหน่าย (EV/EBITDA Ratio) ที่ใกลเ้คียงกนั 
 
ดังนั้น ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงเลือกบริษัทจดทะเบียนซึ่งมีธุรกิจใกลเ้คียงกันกับธุรกิจของ TAE จากขอ้พิจารณา
ขา้งตน้มาใชใ้นการเปรียบเทียบ โดยมีรายละเอียดของบรษิัทเทียบเคียงดงันี ้
 

ข้อมูลทั่วไปของ TAE และบริษัทเทยีบเคียง  

รายชื่อบริษัท ลักษณะการประกอบธุรกิจ 

รายการ (ล้านบาท) 
สินทรัพย ์ 
ณ วันที ่30 
มิถุนายน 

2567 

ย้อนหลัง 12 เดอืน  
สิน้สุด ณ วนัที ่30 
มิถุนายน 2567 

รายได้ ก าไรสุทธ ิ

บรษิัท ไทย อะโกร  
เอ็นเนอรย์ี่ จ ากดั 
(มหาชน)  
(“SET: TAE”) 

TAE ประกอบธุรกิจการผลิตและจ าหน่ายเอทา
นอลเพื่อใช้เป็นเชือ้เพลิงในประเทศไทย โดยมี
ความบริสุทธ์ิ 99.5% โดยปริมาตร รวมถึงมีการ
ผลิตและจ าหน่ายโพแทสเซียมฮิวเมท ซึ่งเป็น
ผลิตภณัฑส์ารปรบัปรุงดินที่เกิดจากผลพลอยได้
ของกระบวนการผลิตเอทานอล  

2,976.97 2,504.07 41.29/1 

บริษัทเทยีบเคียง 

บรษิัท บีบีจีไอ จ ากดั 
(มหาชน) 
(“SET:BBGI”) 

BBGI ประกอบธุรกิจโดยการเข้าถือหุ้นในบริษัท
อื่น (Holding Company) ซึ่ งประกอบธุ รกิจ 1) 
ธุรกิจผลิตและจ าหน่ายผลิตภณัฑเ์ชือ้เพลิงชีวภาพ 
ได้แก่  เอทานอล ไบโอดี เซล และ 2) ธุ รกิ จ
ผลิตภัณฑ์ชี วภาพที่ มี มู ลค่ าสู งที่ เ ก่ี ย วกั บ
ผลิตภณัฑด์ูแลและส่งเสริมสขุภาพที่ใชเ้ทคโนโลยี
ขัน้สงู 

15,131.85 17,933.53 240.27 

บรษิัท อุบล ไบโอ เอ
ทานอล จ ากดั 
(มหาชน)  
(“SET: UBE”) 

UBE ประกอบธุรกิจผลิตและแปรรูปมนัส าปะหลัง
แบบครบวงจร (Well-integrated Tapioca Player) 
รายใหญ่ที่สดุในภาคตะวนัออกเฉียงเหนือตอนล่าง 
จากการใช้มันส าปะหลังเป็นวัตถุดิบในการผลิต 

8,193.82 6,556.78 185.89 
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รายชื่อบริษัท ลักษณะการประกอบธุรกิจ 

รายการ (ล้านบาท) 
สินทรัพย ์ 
ณ วันที ่30 
มิถุนายน 

2567 

ย้อนหลัง 12 เดอืน  
สิน้สุด ณ วนัที ่30 
มิถุนายน 2567 

รายได้ ก าไรสุทธ ิ
โดยมีผลิตภณัฑห์ลกั ไดแ้ก่ เอทานอล และแป้งมนั
ส าปะหลงั ซึ่งบริษัทจ าหน่ายทัง้แป้งมนัส าปะหลงั 
(Tapioca Starch) และฟลาวมันส าป ะหลั ง
(Cassava Flour) แบบทั่วไปและแบบออรแ์กนิก 

ทีม่า : www.setsmart.com และ Capital IQ 
หมายเหตุ /1 ก าไรสุทธิย้อนหลัง 12 เดือนของ TAE จนถึงวันที่ 30 มิถุนายน 2567 ซึ่งมีผลขาดทุนสุทธิเท่ากับ 8.21 ล้านบาท จากนัน้ 

ปรับปรุงก าไรสุทธิดงักล่าวดว้ยค่าเสียหายจากเหตุการณ์ลุกไหมสุ้ทธิจ านวน 49.49 ลา้นบาท คิดเป็นก าไรสุทธิหลงัปรับปรุง
เท่ากบั 41.29 ลา้นบาท 

 
โดยการประเมินมลูค่าหุน้สามญัของ TAE ดว้ยวิธีเปรียบเทียบกบัอตัราส่วนในตลาด มีรายละเอียดดงันี ้ 
 

วิธีอัตราส่วนราคาต่อมูลค่าตามบัญชี (Price to Book Value Ratio Approach) 
ส าหรับการประเมินมูลค่าหุ้นสามัญของ TAE โดยใช้วิธีอัตราส่วนราคาต่อมูลค่าตามบัญชี ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระได้
ก าหนดใหว้นัที่ 16 สิงหาคม 2567 ซึ่งเป็นวนัซือ้ขายหลกัทรพัยว์นัสดุทา้ยก่อนที่ ซนัไรส ์อีคิวตี ้จะยื่นแบบประกาศเจตนาใน
การเขา้ถือหลกัทรพัยเ์พื่อครอบง ากิจการ (แบบ 247-3) ของ SCCC ซึ่งมีผลให ้ซนัไรส ์อีคิวตี ้เกิดหนา้ที่ตามเกณฑก์ารครอบง า
กิจการผ่านนิติบุคคลอื่น (Chain Principle) ในการท าค าเสนอซือ้หลักทรัพยท์ั้งหมดของ TAE เป็นวันที่ใช้ในการค านวณ
อตัราส่วนราคาต่อมลูค่าตามบญัชี (“P/BV”) เฉล่ียยอ้นหลงั ส าหรบัช่วงเวลา 15 - 360 วนัท าการ โดยมีรายละเอียดดงันี ้
 

ค่า P/BV เฉลี่ยย้อนหลังของบริษัทเทยีบเคียงส าหรับประเมินมูลค่าหุน้สามัญของ TAE 
บริษัท

เทยีบเคียง 
ระยะเวลาเฉลี่ยย้อนหลัง (วนัท าการ) 

15 วนั 30 วนั 60 วนั 90 วนั 180 วัน 270 วัน 360 วัน 
SET:BBGI 0.84x 0.91x 0.88x 0.86x 0.76x 0.73x 0.76x 
SET:UBE 0.54x 0.56x 0.55x 0.55x 0.56x 0.58x 0.61x 
ค่าเฉลี่ย 0.69x 0.73x 0.71x 0.70x 0.66x 0.66x 0.69x 

ทีม่า : Capital IQ ณ วนัที ่16 สงิหาคม 2567 และการค านวณของทีป่รึกษาทางการเงนิอิสระ 

 
จากตารางขา้งตน้ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระน าค่าเฉล่ีย P/BV ไปคูณกับมลูค่าตามบญัชีต่อหุน้ของ TAE โดยอา้งอิงจาก
มลูค่าตามบญัชีของส่วนของผูถื้อหุน้จากงบการเงินของ TAE ฉบบัสอบทานส าหรบังวด 6 เดือนสิน้สดุวนัที่ 30 มิถุนายน 
2567 ซึ่งมีมลูค่าเท่ากบั 1,674.36 ลา้นบาท หรือคิดเป็น 1.67 บาทต่อหุน้ โดยมีรายละเอียดดงันี ้
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การประเมินมูลค่ายุตธิรรมของเงนิลงทนุใน TAE โดยการเทยีบเคียงกับค่า P/BV เฉลี่ยย้อนหลงั 

วันท าการย้อนหลัง 
(วนัท าการ) 

ค่าเฉลี่ย P/BV 
(เท่า) (1) 

มูลค่าตามบัญช ี
(บาทต่อหุน้) (2) 

มูลค่าหุน้สามัญ  
(บาทต่อหุน้)  
(3) = (1) x (2) 

15 0.69x 

1.67 

1.16 
30 0.73x 1.23 
60 0.71x 1.20 
90 0.70x 1.18 

180 0.66x 1.10 
270 0.66x 1.10 
360 0.69x 1.15 

ช่วงราคาหุ้นสามัญของ TAE (บาทตอ่หุน้) 1.10 - 1.23 
จ านวนหุน้ของ TAE (ลา้นหุน้) 1,000.00 
ช่วงมูลคา่ส่วนของผู้ถือหุน้ของ TAE (ล้านบาท) 1,097.92 - 1,225.59 
สดัส่วนการถือหุน้โดย LANNA (รอ้ยละ) 51.00 
มูลค่ายุติธรรมของเงนิลงทนุใน TAE (ล้านบาท) 559.94 - 625.05 

 
จากตารางขา้งตน้ มูลค่ายุติธรรมของเงนิลงทนุใน TAE ตามวธิีอัตราสว่นราคาต่อมูลค่าตามบัญชีเท่ากับ 559.94 
- 625.05 ล้านบาท 
 
วิธีอัตราส่วนราคาต่อก าไรสุทธิต่อหุ้น (Price to Earnings Ratio Approach) 
ส าหรับการประเมินมูลค่าหุ้นสามัญของ TAE โดยใช้วิธีอัตราส่วนราคาต่อก าไรสุทธิต่อหุ้น ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ 
ไดก้ าหนดใหว้นัที่ 16 สิงหาคม 2567 ซึ่งเป็นวนัซือ้ขายหลกัทรพัยว์นัสดุทา้ยก่อนที่ ซนัไรส ์อีคิวตี ้จะยื่นแบบประกาศเจตนาใน
การเขา้ถือหลกัทรพัยเ์พื่อครอบง ากิจการ (แบบ 247-3) ของ SCCC ซึ่งมีผลให ้ซนัไรส ์อีคิวตี ้เกิดหนา้ที่ตามเกณฑก์ารครอบง า
กิจการผ่านนิติบุคคลอื่น (Chain Principle) ในการท าค าเสนอซือ้หลักทรัพยท์ั้งหมดของ TAE เป็นวันที่ใช้ในการค านวณ
อตัราส่วนราคาต่อก าไรสทุธิต่อหุน้ (“PER”) เฉล่ียยอ้นหลงั ส าหรบัช่วงเวลา 15 - 360 วนัท าการ โดยมีรายละเอียดดงันี ้

 
ค่า PER เฉลี่ยย้อนหลังของบริษัทเทยีบเคียงส าหรับประเมินมูลค่ายตุิธรรมหุ้นสามัญของกิจการ 

บริษัทเทยีบเคียง 
ระยะเวลาเฉลี่ยย้อนหลัง (วนัท าการ) 

15 วนั 30 วนั 60 วนั 90 วนั 180 วัน 270 วัน 360 วัน 
SET:BBGI 39.54x 48.45x 49.24x N/A/1 
SET:UBE 49.44x 69.75x 77.85x N/A/1 
ค่าเฉลี่ย 44.49x 59.10x 63.54x N/A/1 

ทีม่า: Capital IQ ณ วนัที ่16 สงิหาคม 2567 และการค านวณของทีป่รึกษาทางการเงนิอิสระ 
หมายเหต ุ/1 ก าไรสทุธิในช่วงเวลาดงักล่าวไม่สามารถค านวณได ้เนือ่งจากผลขาดทนุของบริษัทเทยีบเคยีงเป็นลบ 
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จากตารางขา้งตน้ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระน าคา่เฉล่ีย PER ไปคณูกบัก าไรสทุธิต่อหุน้ยอ้นหลงั 12 เดือนของ TAE จนถึง
วันที่  30 มิถุนายน 2567 ซึ่งมีมูลค่าเท่ากับ  41.29 ล้านบาท หรือคิดเป็นก าไรสุทธิต่อหุ้น เท่ากับ 0.04 บาท โดยมี
รายละเอียด ดงันี ้
 

การประเมินมูลค่ายุตธิรรมของเงนิลงทนุใน TAE โดยการเทยีบเคียงกับค่า PER เฉลี่ยย้อนหลงั 

วันท าการย้อนหลัง 
(วนัท าการ) 

ค่าเฉลี่ย PER 
(เท่า) (1) 

ก าไรสุทธติ่อหุน้ 
(บาทต่อหุน้) (2) /1 

มูลค่าหุน้สามัญ  
(บาทต่อหุน้)  
(3) = (1) x (2) 

15 44.49x 

0.04 

1.84 
30 59.10x 2.44 
60 63.54x 2.62 
90 N/A N/A 

180 N/A N/A 
270 N/A N/A 
360 N/A N/A 

ช่วงราคาหุ้นสามัญของ TAE (บาทตอ่หุน้) 1.84 - 2.62 
จ านวนหุน้ของ TAE (ลา้นหุน้) 1,000.00 
ช่วงมูลคา่ส่วนของผู้ถือหุน้ของ TAE (ล้านบาท) 1,836.97 - 2,623.45 
สดัส่วนการถือหุน้โดย LANNA (รอ้ยละ) 51.00 
มูลค่ายุติธรรมของเงนิลงทนุใน TAE (ล้านบาท) 936.86 - 1,337.96 

หมายเหตุ: /1 ก าไรสุทธิส าหรบังวด 12 เดือนสิน้สุดวนัที ่30 มิถุนายน 2567 ไม่รวมค่าเสียหายสทุธิจากเหตุการณ์ลกุไหมสุ้ทธิจ านวน 49.49 
ลา้นบาท เนือ่งจากเป็นรายการทีไ่ม่เกิดขึน้ต่อเนือ่ง (One-Time Expense) 

 

จากตารางขา้งตน้ มูลค่ายุติธรรมของเงนิลงทนุใน TAE ตามวธิีอัตราสว่นราคาต่อก าไรสุทธติ่อหุ้นเท่ากับ 936.86 
- 1,337.96 ล้านบาท 
 
วิธีอัตราส่วนมูลค่ากิจการต่อก าไรจากการด าเนินงานก่อนหักดอกเบีย้จ่าย ภาษีเงินได้ ค่าเสื่อมราคา และ
ค่าใช้จ่ายตัดจ าหน่าย (EV/EBITDA Ratio Approach) 
ส าหรบัการประเมินมูลค่าหุน้สามัญของ TAE โดยใชว้ิธีอัตราส่วน EV/EBITDA ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไดก้ าหนดให ้
วนัที่ 16 สิงหาคม 2567 ซึ่งเป็นวนัซือ้ขายหลกัทรพัยว์นัสดุทา้ยก่อนที่ ซนัไรส ์อีคิวตี ้จะยื่นแบบประกาศเจตนาในการเขา้
ถือหลกัทรพัยเ์พื่อครอบง ากิจการ (แบบ 247-3) ของ SCCC ซึ่งมีผลให ้ซนัไรส ์อีคิวตี ้เกิดหนา้ที่ตามเกณฑก์ารครอบง า
กิจการผ่านนิติบุคคลอื่น (Chain Principle) ในการท าค าเสนอซือ้หลกัทรพัยท์ัง้หมดของ TAE เป็นวนัที่ใชใ้นการค านวณ
อตัราส่วนมลูค่ากิจการต่อก าไรจากการด าเนินงานก่อนหกัดอกเบีย้จ่าย ภาษีเงินได ้ค่าเส่ือมราคา และค่าใชจ้่ายตดัจ าหนา่ย 
(“EV/EBITDA”) เฉล่ียยอ้นหลงั ส าหรบัช่วงเวลา 15 - 360 วนัท าการ โดยมีรายละเอียดดงันี ้
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ค่า EV/EBITDA เฉลี่ยย้อนหลงัของบริษทัเทยีบเคียงส าหรับประเมินมูลค่าหุน้สามัญของ TAE 
บริษัท

เทยีบเคียง 
ระยะเวลาเฉลี่ยย้อนหลัง (วนัท าการ) 

15 วนั 30 วนั 60 วนั 90 วนั 180 วัน 270 วัน 360 วัน 
SET:BBGI 11.17x 12.12x 11.89x 11.99x 11.84x 13.85x 15.90x 
SET:UBE 9.34x 10.49x 10.92x 11.20x 11.32x 11.56x 11.02x 
ค่าเฉลี่ย 10.26x 11.31x 11.40x 11.60x 11.58x 12.70x 13.46x 

ทีม่า: Capital IQ ณ วนัที ่16 สงิหาคม 2567 และการค านวณของทีป่รึกษาทางการเงนิอิสระ  

 
จากตารางขา้งตน้ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระน าค่าเฉล่ีย EV/EBITDA ไปคูณกับก าไรจากการด าเนินงานก่อนหกัดอกเบีย้จ่าย 
ภาษีเงินได ้ค่าเส่ือมราคา และค่าใชจ้่ายตดัจ าหน่ายของ TAE ส าหรบัรอบผลประกอบการยอ้นหลงั 12 เดือน จนถึงวนัที่ 30 
มิถุนายน 2567 เพื่อหามูลค่ากิจการ (“Enterprise Value”) และน ามาบวกด้วยเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด 
อสงัหาริมทรพัยเ์พื่อการลงทุน และหกัดว้ยหนีสิ้นที่มีภาระดอกเบีย้ โดยอา้งอิงจากงบการเงินของ TAE ฉบบัสอบทาน ส าหรบั
งวด 6 เดือนสิน้สดุวนัที่ 30 มิถนุายน 2567 เพื่อค านวณหามลูค่าส่วนของผูถื้อหุน้ โดยมีรายละเอียดการค านวณดงันี ้
 

การประเมินมูลค่ายุตธิรรมของเงนิลงทนุใน TAE โดยการเทยีบเคียงกับ EV/EBITDA เฉลี่ยย้อนหลัง 
รายการ 
(ล้านบาท) 

ระยะเวลาย้อนหลงั (วนัท าการ) 
15 วนั 30 วนั 60 วนั 90 วนั  180 วัน  270 วัน 360 วัน 

ค่าเฉล่ีย EV/EBITDA (เท่า) (1) 10.26x 11.31x 11.40x 11.60x 11.58x 12.70x 13.46x 
EBITDA ของ TAE (2) /1 294.47 
มลูค่ากจิการ (1) x (2) 3,019.86 3,329.36 3,357.70 3,414.50 3,410.30 3,740.00 3,963.65 
บวก: เงินสดและรายการเทยีบเทา่/2 50.10 
หกั: หนีสิ้นท่ีมีภาระดอกเบีย้ /2 (1,177.64) 
มูลค่าส่วนของผู้ถือหุน้ 1,892.33 2,201.83 2,230.16 2,286.97 2,282.76 2,612.46 2,836.11 
ถือหุน้โดย LANNA (รอ้ยละ) 51.00 
มูลค่าเงนิลงทุนใน TAE 965.09 1,122.93 1,137.38 1,166.35 1,164.21 1,332.36 1,446.42 
หมายเหตุ: /1 EBITDA ของ TAE ค านวณจากผลประกอบการยอ้นหลงั 12 เดือน สิน้สุดวนัที่ 30 มิถุนายน 2567 โดยอา้งอิงก าไรจากกิจกรรมด าเนินงาน

จ านวน 58.34 ลา้นบาท รวมกบั ค่าเสือ่มราคาจ านวน 186.64 ลา้นบาท และค่าเสยีหายจากเหตกุารณ์ลกุไหมส้ทุธิจ านวน 49.49 ลา้นบาท 
รวมเป็น EBITDA ของ TAE เท่ากบั 294.47 ลา้นบาท 

/2 ขอ้มูลตามงบการเงนิของ TAE ฉบบัสอบทาน ส าหรบังวด 6 เดือนสิน้สดุวนัที ่30 มิถนุายน 2567  

 
จากตารางขา้งตน้ มูลค่ายุติธรรมของเงนิลงทุนใน TAE ตามวิธีอัตราส่วนมูลค่ากิจการต่อก าไรจากการด าเนินงาน
ก่อนหักดอกเบีย้จ่าย ภาษีเงนิได้ ค่าเสื่อมราคา และค่าใช้จ่ายตัดจ าหน่ายเท่ากับ 965.09 - 1,446.42 ล้านบาท 
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4) วิธีมูลค่าปัจจุบันสุทธิของกระแสเงนิสด (Discounted Cash Flow Approach) 
 
การประเมินมูลค่ายุติธรรมหุ้นสามัญของ TAE ตามวิธีมูลค่าปัจจุบันสุทธิของกระแสเงินสด (DCF) เป็นการประเมิน
ความสามารถในการสรา้งกระแสเงินสดในอนาคตของ TAE โดยการคิดลดกระแสเงินสดอิสระ (Free Cash Flow) ที่คาด
ว่าจะไดร้บัจากการจดัท าประมาณการทางการเงินดว้ยตน้ทุนทางการเงินถัวเฉล่ียถ่วงน า้หนกั  (Weighted Average Cost 
of Capital) (“WACC”) ของ TAE โดยมีระยะเวลาประมาณการ 5 ปี 6 เดือน ตัง้แต่วนัที่ 1 กรกฎาคม 2567 - 31 ธันวาคม 
2572 ทัง้นี ้ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระอา้งอิงผลการด าเนินงานที่เกิดขึน้จริงจากงบการเงินที่ผ่านการตรวจสอบ /สอบทาน
ของ TAE ส าหรับรอบบัญชีปีสิน้สุดวันที่  31 ธันวาคม 2564 - 2566 และงวด 6 เดือนสิน้สุดวันที่  30 มิถุนายน 2567  
โดยหลงัจากสิน้สดุปีที่ประมาณการ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระก าหนดสมมติฐานว่าธุรกิจของ TAE จะยงัคงด าเนินการ
ต่อไปอย่างต่อเนื่อง (Going Concern Basis) โดยไม่มีการเปล่ียนแปลงที่มีนยัส าคญัเกิดขึน้ ภายใตส้ภาวะเศรษฐกิจและ
สถานการณ์ปัจจุบัน เพื่อหามูลค่าปัจจุบันสุทธิของหุ้นสามัญของ TAE ณ วันที่ 16 สิงหาคม 2567 ซึ่งเป็นวันซือ้ขาย
หลักทรพัยว์นัสุดทา้ยก่อนที่ ซันไรส ์อีคิวตี  ้จะยื่นแบบประกาศเจตนาในการเขา้ถือหลักทรพัยเ์พื่อครอบง ากิจการ (แบบ 
247-3) ของ SCCC ซึ่งมีผลให ้ซนัไรส ์อีคิวตี ้เกิดหนา้ที่ตามเกณฑก์ารครอบง ากิจการผ่านนิติบคุคลอื่น (Chain Principle) 
ในการท าค าเสนอซือ้หลกัทรพัยท์ัง้หมดของ TAE 
 
ในการประเมินมลูค่าส่วนของผูถื้อหุน้ของ TAE ในครัง้นี ้ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระจดัท าประมาณการทางการเงินภายใต้
สมมติฐานทางการเงินต่าง ๆ ที่มีสาระส าคัญต่อการประเมินมูลค่า โดยอา้งอิงขอ้มลูและข่าวสารที่เปิดเผยสู่สาธารณะ 
รวมถึงขอ้มลูที่ไดร้บัจาก TAE และขอ้มลูจากการสมัภาษณผ์ูบ้รหิาร ทัง้นี ้สมมติฐานในการประเมินมลูค่าส่วนของผูถื้อหุน้
ของ TAE โดยที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ มีรายละเอียดดงันี ้
 
ก) สมมติฐานภาพรวม 
 

สมมติฐาน ค าอธิบาย อ้างอิง 
วนัท่ีประเมินมลูค่า วันที่ 16 สิงหาคม 2567 ซึ่งเป็นวันซือ้ขายหลักทรัพยว์ันสุดท้ายก่อนที่   

ซันไรส์ อีคิวตี ้ จะยื่นแบบประกาศเจตนาในการเข้าถือหลักทรัพยเ์พื่อ
ครอบง ากิจการ (แบบ 247-3) ของ SCCC ซึ่งมีผลให้ ซันไรส์ อีคิวตี ้  
เกิดหน้าที่ตามเกณฑ์การครอบง ากิจการผ่านนิติบุคคลอื่น (Chain 
Principle) ในการท าค าเสนอซือ้หลกัทรพัยท์ัง้หมดของ TAE 

แบบประกาศเจตนา
ในการเขา้ถือ
หลกัทรพัยเ์พื่อ
ครอบง ากิจการ 
(แบบ 247-3) 

ระยะเวลา
ประมาณการ 

5 ปี 6 เดือน ตัง้แต่วนัท่ี 1 กรกฎาคม 2567 - 31 ธันวาคม 2572 ที่ปรกึษาทางการ
เงินอิสระ 

ค่าใชจ้า่ยทางภาษี อตัราภาษีรอ้ยละ 20.00 ตลอดระยะเวลาประมาณการ กรมสรรพากร 
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ข) สมมติฐานรายได ้
 

สมมติฐาน อ้างอิง 
รายได้จากการขายเอทานอล  
ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระประมาณการรายไดจ้ากการขายเอทานอลจากปริมาณการขาย 
เอทานอล (ลา้นลิตร) x ราคาขายเอทานอล โดยปริมาณการขายเอทานอลค านวณจากปรมิาณ
การใชเ้อทานอลรวมของประเทศ x ส่วนแบ่งตลาดของ TAE โดยมีรายละเอียด ดงันี ้
 
1. ปริมาณการใช้เอทานอลรวมของประเทศ 

(ล้านลิตร) 2563A - 2566A 
ม.ค. - มิ.ย. 

2567A 
ก.ค. - ธ.ค. 

2567F 
2568F - 2572F 

ปริมาณการใช ้
เอทานอลรวมของ 
ทัง้ประเทศ 

 1,288.45 - 
1,519.98  

624.26  685.96  
 1,394.75 - 
1,433.54  

ค าอธิบาย ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระประมาณการปริมาณการใช้เอทานอลรวมของทั้ง
ประเทศส าหรับเดือน ก.ค. - ธ.ค. 2567 และช่วงปี 2568 - 2572 อ้างอิงจาก
ค่าเฉลี่ยของช่วง 2563 - 2566 และ ม.ค. - มิ.ย. 2567 โดยใหมี้อัตราการเติบโต
รอ้ยละ 2.50 ในช่วงปี 2568 - 2569 ซึ่งอา้งอิงจากศูนยว์ิจัยธนาคารกรุงศรีอยธุยา 
จ ากดั (มหาชน) เนื่องจากปริมาณการใชเ้อทานอลมกัจะขึน้อยู่กบัหลายปัจจยั เช่น 
ภาวะเศรษฐกิจ การเปลี่ยนแปลงของราคา และการสนับสนุนพลังงานเชือ้เพลิง
ของภาครัฐบาล ดังนั้น การพิจารณาข้อมูลในช่วงระยะเวลา 5 ปีย้อนหลังจะ
สามารถสะทอ้นปริมาณการใชเ้อทานอลรวมในสถานการณต์่าง ๆ ไดด้ียิ่งขึน้ 

 
2. ส่วนแบ่งตลาด 

(ร้อยละ) 2563A - 2566A 
ม.ค. - มิ.ย. 

2567A 
ก.ค. - ธ.ค. 

2567F 
2568F - 2572F 

ส่วนแบ่งตลาด  5.26 - 6.88 7.23 6.51 6.51 
ค าอธิบาย ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระประมาณการส่วนแบ่งตลาดส าหรบัเดือน ก.ค. - ธ.ค. 

2567 และช่วงปี 2568 - 2572 อา้งอิงจากค่าเฉลี่ยของช่วง 2563 - 2566 และ ม.ค. 
- มิ.ย. 2567 และไม่มีอตัราการเติบโต เนื่องจากภาวะการแข่งขนัของอตุสาหกรรม
เอทานอลอยู่ ใ น ระดับสู ง  และ ปั จจุบัน มี โ ร ง งานผลิ ต เ อทานอล ร วม  
29 ราย อย่างไรก็ดี กลุ่มลูกคา้ของ TAE เป็นกลุ่มลูกคา้เดิมที่มีความสมัพนัธท์าง
การคา้มาเป็นระยะเวลานาน ดงันัน้ ผูบ้ริหาร TAE จึงมองว่ามีความเป็นไปไดท้ี่จะ
รกัษาส่วนแบ่งตลาดในระดบัเดิม 

 
3. ราคาขายเอทานอล 

(บาทต่อลิตร) 2563A - 2566A 
ม.ค. - มิ.ย. 

2567A 
ก.ค. - ธ.ค. 

2567F 
2568F - 2572F 

ราคาขายเอทานอล
ต่อลิตร 

 23.04 - 29.39  30.57  29.00  27.24 

- การสมัภาษณ์
ผูบ้รหิาร 

- ขอ้มลูทางการ
เงินปี 2563 - 
2566 และ
ส าหรบังวด 6 
เดือนสิน้สดุวนัท่ี 
30 มิถนุายน 
2567 
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สมมติฐาน อ้างอิง 
ค าอธิบาย ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระประมาณการราคาขายเอทานอลต่อลิตรส าหรบัเดือน 

ก.ค. - ธ.ค. 2567 อ้างอิงจากการประมาณการของผู้บริหาร ตามสถานการณ์
ปัจจบุนั และส าหรบัช่วงปี 2568 - 2572 อา้งอิงจากค่าเฉลี่ยของช่วง 2563 - 2566 
และ  ม.ค .  -  มิ .ย .  2567 และไ ม่ มีอัตราการเติบ โต  เนื่ องจาก ราคาขาย 
เอทานอลต่อลิตรมกัจะขึน้อยู่กบัหลายปัจจยั เช่น ภาวะเศรษฐกิจ สภาพภมิูอากาศ 
และการเปลี่ยนแปลงของราคาวตัถุดิบ เป็นตน้ ดงันัน้ การพิจารณาขอ้มูลในช่วง
ระยะเวลา 5 ปีย้อนหลังจะสามารถสะท้อนราคาขายเอทานอลต่อลิตรใน
สถานการณต์่าง ๆ ไดด้ียิ่งขึน้ 

  
รายได้จากการขายสารปรับปรุงดิน 
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระประมาณการรายไดจ้ากการขายสารปรบัปรุงดินจากปรมิาณการขาย
สารปรบัปรุงดิน (ตนั) x ราคาขายสารปรบัปรุงดิน โดยมีรายละเอียด ดงันี ้
 
1. ปริมาณการขายสารปรับปรุงดิน 

(ตัน) 2565A - 2566A 
ม.ค. - มิ.ย. 

2567A 
ก.ค. - ธ.ค. 

2567F 
2568F - 2572F 

ปริมาณการขายสาร
ปรบัปรุงดิน  

 1,281.10 - 
2,093.50  

901.00  2,299.00  
 5,000.00 - 
8,000.00  

ค าอธิบาย สารปรบัปรุงดิน หรือ โพแทสเซียมฮิวเมท เป็นผลิตภณัฑท์ี่ไดจ้ากกระบวนการบริหาร
จัดการน ้ากากส่า ซึ่ งเกิดจากกระบวนการผลิตเอทานอลเพื่อเป็นเชื ้อเพลิง  
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระประมาณการปริมาณการขายสารปรบัปรุงดินส าหรบัเดือน 
ก.ค. - ธ.ค. 2567 และช่วงปี 2568 - 2572 อา้งอิงจากประมาณการผูบ้ริหาร เนื่องจาก 
TAE เริ่มเปิดด าเนินการโรงระเหยน ้ากากส่าเชิงพาณิชย์ในปี 2566 ดังนั้น ผล
ประกอบการในช่วงที่ผ่านมาจึงยงัไม่สะทอ้นผลประกอบการที่แทจ้ริง 

 
2. ราคาขายสารปรับปรุงดิน 

(บาทต่อตัน) 2565A - 2566A 
ม.ค. - มิ.ย. 

2567A 
ก.ค. - ธ.ค. 

2567F 
2568F - 2572F 

ราคาขายสารปรบัปรุง
ดินต่อตนั 

 19,527.75 - 
20,112.72  

19,836.24  19,825.57   19,825.57  

ค าอธิบาย ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระประมาณการราคาขายสารปรบัปรุงดินต่อตันส าหรบั
เดือน ก.ค. - ธ.ค. 2567 และช่วงปี 2568 - 2572 อา้งอิงจากค่าเฉลี่ยของช่วง 2565 
- 2566 และ ม.ค. - มิ.ย. 2567 และไม่มีอตัราการเติบโต ตามขอ้มลูทางการเงินใน
อดีต 

  

- การสมัภาษณ์
ผูบ้รหิาร 

- ขอ้มลูทางการ
เงินปี 2565 - 
2566 และ
ส าหรบังวด 6 
เดือนสิน้สดุวนัท่ี 
30 มิถนุายน 
2567 
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ค) สมมติฐานตน้ทุน 
 

สมมติฐาน อ้างอิง 
ต้นทนุจากการขายเอทานอล  
ตน้ทุนจากการขายเอทานอล เช่น วตัถุดิบที่ใชใ้นการผลิต เช่น มนัส าปะหลงั กากน า้ตาล น า้ตาล
ทรายดิบ และไมส้บั เงินเดือนและค่าจา้ง และค่าซ่อมแซมบ ารุงรกัษา เป็นตน้ ที่ปรกึษาทางการเงิน
อิสระประมาณการตน้ทนุจากการขายเอทานอลเป็นสดัส่วนต่อรายไดจ้ากการขายเอทานอล ดงันี ้ 
 

(ร้อยละ) 2563A - 2566A 
ม.ค. - มิ.ย. 

2567A 
ก.ค. - ธ.ค. 

2567F 
2568F - 2572F 

ตน้ทนุจาก 
การขายเอทานอล 

(90.35) - (84.89) (82.85) (86.72) (86.72) 

ค าอธิบาย ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระประมาณการตน้ทนุจากการขายเอทานอลส าหรบัเดือน 
ก.ค. - ธ.ค. 2567 และช่วงปี 2568 - 2572 อ้างอิงจากค่าเฉลี่ยของช่วง 2563 - 
2566 และ ม.ค. - มิ.ย. 2567 ตามขอ้มูลทางการเงินในอดีต เนื่องจากตน้ทุนจาก
การขายเอทานอลมักจะเปลี่ยนแปลงตามราคาสินคา้เกษตร ซึ่งขึน้อยู่กับหลาย
ปัจจัย เช่น อุปสงคอ์ุปทาน ราคาตลาดโลก สภาพภูมิอากาศ และปริมาณน า้ฝน 
และการเปลี่ยนแปลงของราคาวตัถุดิบ เป็นตน้ ดงันัน้ การพิจารณาขอ้มูลในช่วง
ระยะเวลา 5 ปีย้อนหลังจะสามารถสะท้อนต้นทุนจากการขายเอทานอลใน
สถานการณต์่าง ๆ ไดด้ียิ่งขึน้ 

  

- การสมัภาษณ์
ผูบ้รหิาร 

- ขอ้มลูทางการ
เงินปี 2563 - 
2566 และ
ส าหรบังวด 6 
เดือนสิน้สดุวนัท่ี 
30 มิถนุายน 
2567 

ต้นทนุจากการขายสารปรับปรุงดิน 
ต้นทุนจากการขายสารปรับปรุงดิน เช่น เชื ้อเพลิง เงินเดือนและค่าจ้าง และค่าซ่อมแซม
บ ารุงรกัษา เป็นตน้ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระประมาณการตน้ทุนจากการขายสารปรบัปรุงดิน 
เป็นสดัส่วนต่อรายไดจ้ากการขายสารปรบัปรุงดิน ดงันี ้ 
 

 (ร้อยละ) 2565A - 2566A 
ม.ค. - มิ.ย. 

2567A 
ก.ค. - ธ.ค. 

2567F 
2568F - 2572F 

ต้นทุนจากการขาย
สารปรบัปรุงดิน 

(63.58) - (41.49) (106.55) (75.00) (75.00) 

ค าอธิบาย ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระประมาณการตน้ทุนจากการขายสารปรบัปรุงดิน ส าหรบั
เดือน ก.ค. - ธ.ค. 2567 และช่วงปี 2568 - 2572 อา้งอิงจากประมาณการผูบ้ริหาร 
เนื่องจาก TAE เริ่มเปิดด าเนินการโรงระเหยน า้กากส่าเชิงพาณิชยใ์นปี 2566 ดงันัน้
ผลประกอบการในช่วงที่ผ่านมาจึงยงัไม่สะทอ้นผลประกอบการที่แทจ้ริง 

  

- การสมัภาษณ์
ผูบ้รหิาร 

- ขอ้มลูทางการ
เงินปี 2563 - 
2566 และ
ส าหรบังวด 6
เดือนสิน้สดุวนัท่ี 
30 มิถนุายน 
2567 
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ง) สมมติฐานค่าใชจ้่าย 
 

สมมติฐาน อ้างอิง 
ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหาร  
ค่าใชจ้่ายในการขายและบรหิาร เช่น ค่าขนส่ง เงินเดือนและค่าจา้ง ค่าสาธารณปูโภค ค่าใชจ้่าย
ในการเดินทาง และค่าบรกิารวิชาชีพ เป็นตน้ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระประมาณการค่าใชจ้่าย
ในการขายและบรหิารเป็นสดัส่วนต่อรายไดร้วม ดงันี ้
 

(ร้อยละ) 2563A - 2566A 
ม.ค. - มิ.ย. 

2567A 
ก.ค. - ธ.ค. 

2567F 
2568F - 2572F 

ค่าใช้จ่ายในการขาย
และบริหาร  

(5.09) - (4.61) (3.28) (3.93) (3.93) 

ค าอธิบาย ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระประมาณการค่าใชจ้่ายในการขายและบริหารส าหรบั
เดือน ก.ค. - ธ.ค. 2567 และช่วงปี 2568 - 2572 อา้งอิงจากค่าเฉลี่ยของช่วง 2563 
- 2566 และ ม.ค. - มิ.ย. 2567 ตามขอ้มลูทางการเงินในอดีต 

  

- การสมัภาษณ์
ผูบ้รหิาร 

- ขอ้มลูทางการ
เงินปี 2563 - 
2566 และ
ส าหรบังวด 6 
เดือนสิน้สดุวนัท่ี 
30 มิถนุายน 
2567 

 
จ) สมมติฐานรายได้อืน่ 

 
สมมติฐาน อ้างอิง 

รายได้อื่น 
1. รายได้อื่น 
รายไดอ้ื่น เช่น รายไดจ้ากการจ าหน่ายกากมนั และ Fusel Oil และ รายไดเ้บ็ดเตล็ด เป็นตน้ 
 

(ร้อยละ) 2563A - 2566A 
ม.ค. - มิ.ย. 

2567A 
ก.ค. - ธ.ค. 

2567F 
2568F - 2572F 

รายไดอ่ื้น 0.03 - 1.30 0.95 0.95 0.95 
ค าอธิบาย ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระประมาณการรายไดอ่ื้นส าหรบัเดือน ก.ค. - ธ.ค. 2567 

และช่วงปี 2568 - 2572 อา้งอิงจากค่าเฉลี่ยของช่วง ม.ค. - มิ.ย. 2567 เนื่องจาก 
TAE มีการน ากากมันเส้น หรือ มันส าปะหลัง ที่เหลือจากกระบวนการผลิตไป
จ าหน่ายเพ่ือใชเ้ป็นอาหารสตัว ์

  
2. รายไดจ้ากการจ าหน่ายก๊าซคารบ์อนไดออกไซด ์ 
รายได้จากการจ าหน่ายก๊าซคารบ์อนไดออกไซด์ มาจากการที่ TAE เข้าท าสัญญาซือ้ขาย
คารบ์อนไดออกไซดท์ี่เกิดจากกระบวนการผลิตเอทานอลใหแ้ก่ บริษัท ซิกจิล (ประเทศไทย) 
จ ากดั เป็นระยะเวลา 15 ปี โดย TAE คาดว่าจะเริ่มรบัรูร้ายไดใ้นปี 2568 
 
 

- การสมัภาษณ์
ผูบ้รหิาร 

- ขอ้มลูทางการ
เงินปี 2563 - 
2566 และ
ส าหรบังวด 6 
เดือนสิน้สดุวนัท่ี 
30 มิถนุายน 
2567 
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สมมติฐาน อ้างอิง 

(ล้านบาท) 2563A - 2566A 
ม.ค. - มิ.ย. 

2567A 
ก.ค. - ธ.ค. 

2567F 
2568F - 2572F 

ร า ย ไ ด้ จ า ก ก า ร
จ า ห น่ า ย ก๊ า ซ
คารบ์อนไดออกไซด ์

- - - 17.58 

ค าอธิบาย ที่ปรึกษาทางการเงิน อิสระประมาณการ รายได้จากการจ าหน่ายก๊ าซ
คารบ์อนไดออกไซดใ์นช่วงปี 2568 - 2572 อา้งอิงจากประมาณการผูบ้ริหาร  

  
 
ฉ) สมมติฐานค่าเสื่อมราคาและคา่ตัดจ าหน่าย 

 
สมมติฐาน อ้างอิง 

ค่าเส่ือมราคาและค่าตดัจ าหน่ายค านวณจากราคาทุนของสินทรพัยแ์ละตดัค่าเส่ือมราคาและ
ค่าตดัจ าหน่ายดว้ยวิธีเสน้ตรงตามประมาณการอายกุารใชง้านของสินทรพัย ์
 

รายการ ประมาณการอายุการใช้งานของสินทรัพย ์(ปี) 
อาคารและสิ่งปลกูสรา้ง 5 - 30, 50 ปี 
เครื่องจกัรและอปุกรณ ์ 5 - 30, 50 ปี 
เครื่องใชส้  านกังาน 3, 5, 15 ปี 
ยานพาหนะ 5 ปี 
คอมพิวเตอร ์และ ซอฟตแ์วร ์ 3, 5, 10 ปี 

  

นโยบายบญัชตีามที่
แสดงในงบการเงิน 

 
ช) สมมติฐานเงนิทนุหมุนเวียน 

 
ค าอธิบาย อ้างอิง 

ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระประมาณการเงินทนุหมนุเวียน ดงันี ้ 
 

(ล้านบาท) 2563A - 2566A 
ม.ค. - มิ.ย. 

2567A 
ก.ค. - ธ.ค. 

2567F 
2568F - 2572F 

ร ะ ย ะ เ ว ล า เ ก็ บหนี ้
เฉลี่ย 

 24.69 - 33.38  30.80  29.77   29.77  

ระยะเวลาขายสินค้า
เฉลี่ย 

 17.81 - 32.88  23.14  24.65   24.65  

ระยะเวลาช าระหนี ้
เฉลี่ย 

 10.45 - 20.71  10.05  13.53   13.53  

ค าอธิบาย ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระประมาณการสมมติฐานเงินทุนหมุนเวียนส าหรบัเดือน 
ก.ค. - ธ.ค. 2567 และช่วงปี 2568 - 2572 อ้างอิงจากค่าเฉลี่ยของช่วง 2563 - 
2566 และ ม.ค. - มิ.ย. 2567 ตามขอ้มลูทางการเงินในอดีต 

 

- การสมัภาษณ์
ผูบ้รหิาร 

- ขอ้มลูทางการ
เงินปี 2563 - 
2566 และ
ส าหรบังวด 6 
เดือนสิน้สดุวนัท่ี 
30 มิถนุายน 
2567 
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ซ) สมมติฐานค่าใชจ้่ายในการลงทุน (CAPEX) 
 

สมมติฐาน อ้างอิง 
ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระประมาณการค่าใช้จ่ายในการลงทุนที่เก่ียวข้องกับการปรับปรุง
โรงงานและสายการผลิต และสินทรพัยไ์ม่มีตวัตน ดงันี ้
 

(ล้านบาท) 2563A - 2566A 
ม.ค. - มิ.ย. 

2567A 
ก.ค. - ธ.ค. 

2567F 
2568F - 2572F 

ง บ ล งทุ น ป รับ ป รุ ง
โ ร ง ง า น แ ล ะ
สายการผลิต 

 85.96 - 160.10  22.74  22.26   45.00  

งบลงทนุสินทรพัยไ์ม่มี
ตวัตน 

 0.11 - 1.63  0.04  0.74   0.78  

ค าอธิบาย ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระประมาณการค่าใชจ้่ายในการลงทุน (CAPEX) ส าหรบั
เดือน ก.ค. - ธ.ค. 2567 และช่วงปี 2568 - 2572 อา้งอิงจากประมาณการผูบ้ริหาร 

  

- การสมัภาษณ์
ผูบ้รหิาร 

- ขอ้มลูทางการ
เงินปี 2563 - 
2566 และ
ส าหรบังวด 6 
เดือนสิน้สดุวนัท่ี 
30 มิถนุายน 
2567 

 
ฌ) สมมติฐานมูลค่าสุดท้าย (Terminal Value) 
 

สมมติฐาน ค าอธิบาย อ้างอิง 
มลูค่าสดุทา้ย 
(Terminal Value) 

การประมาณการมูลค่าสุดทา้ย (Terminal Value) ณ วันที่ 31 ธันวาคม 
2572 โดยอา้งอิงกระแสเงินสดอิสระของของปี 2572 โดยไม่มีอัตราการ
เติบโต เนื่องจากสถานการณอ์ตุสาหกรรมเอทานอลมีความผนัผวนและมี
ปัจจยัความทา้ทายของอุตสาหกรรมเอทานอล อาทิ การเพิ่มขึน้ของยาน
ยนตไ์ฟฟ้า (EVs) เป็นตน้ เพื่อใหก้ารประมาณการเป็นไปตามหลักการ
ความระมดัระวงั (Conservative Basis) อย่างไรก็ตาม ที่ปรกึษาทางการ
เงินอิสระตัง้สมมติฐานว่า TAE จะยังคงด าเนินงานต่อไปอย่างต่อเนื่อง
หลังจากสิน้สุดปีที่ประมาณการ (Going Concern Basis) โดยไม่มีการ
เปล่ียนแปลงที่มีนยัส าคญัเกิดขึน้ 

ประมาณการโดย 
ที่ปรกึษาทางการ
เงินอิสระ 

 
ญ) สมมติฐานอตัราคิดลด 
 
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระใชต้น้ทุนทางการเงินถวัเฉล่ียถ่วงน า้หนกั (Weighted Average Cost of Capital: WACC) เป็น
อตัราคิดลดในการค านวณมลูค่าปัจจุบนัสทุธิของกระแสเงินสดจากการด าเนินงานของ TAE ซึ่งสามารถค านวณไดต้าม
สมการดงันี ้
 

 

 
WACC = Ke x [E/(D+E)] + Kd x (1 - t) x [D/(D+E)] 
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อย่างไรก็ตาม ในการค านวณหาตน้ทุนทางการเงินถวัเฉล่ียถ่วงน า้หนกัจ าเป็นตอ้งค านวณหาตน้ทุนของส่วนของผูถื้อหุน้ (Ke) 
ซึ่งค านวณไดจ้ากสมการ Capital Asset Pricing Model (CAPM) โดยมีรายละเอียดตามสมการ ดงันี ้
 
 
 
โดยที่ 

Rf = อัตราดอกเบีย้ปราศจากความเส่ียง ซึ่งที่ปรึกษาทางการเงินอิสระอ้างอิงจากอัตราผลตอบแทนของ
พันธบัตรรัฐบาลอายุ  25 ปี  ณ วันที่  16 สิงหาคม 2567 เท่ากับร้อยละ 3.25 ต่อปี  (ที่มา : 
www.thaibma.or.th) 

Rm = อตัราผลตอบแทนตลาด โดยอา้งอิงการเปล่ียนแปลงโดยเฉล่ียของดชันีตลาดหลกัทรพัยฯ์ ยอ้นหลงั 
25 ปี สิน้สดุวนัท่ี 30 มิถนุายน 2567 ซึ่งเท่ากบัรอ้ยละ 9.26 (ทีม่า: www.set.or.th และการค านวณ
ของทีป่รึกษาทางการเงนิอสิระ) 

L = ค่าสมัประสิทธ์ิความแปรปรวนของบริษัทเทียบเคียง ท่ีปรกึษาทางการเงินอิสระอา้งอิงค่าเบตา้ของ 
TAE และบรษิัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยท์ี่มีลกัษณะการประกอบธุรกิจคลา้ยคลงึกนักับ TAE 
โดยอา้งอิงจากค่าเฉล่ียยอ้นหลงั 2 ปี สิน้สดุ ณ วนัที่ 16 สิงหาคม 2567 เนื่องจาก BBGI และ UBE 
เขา้จดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยฯ์ วนัท่ี 17 มีนาคม 2565 และ 30 กนัยายน 2564 ตามล าดบั โดย
มีรายละเอียดดงันี ้
 

ชื่อบริษทั ค่าเบต้า 
บรษิัท ไทย อะโกร เอ็นเนอรย์ี่ จ ากดั (มหาชน) (“SET: TAE”) 1.07 
บรษิัท บีบีจีไอ จ ากดั (มหาชน) (“SET: BBGI”) 1.23 
บรษิัท อบุล ไบโอ เอทานอล จ ากดั (มหาชน) (“SET: UBE”) 1.16 

ทีม่า : Capital IQ 
 
จากนัน้ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดท้ าการปรบัผลกระทบจากการก่อหนีโ้ดยน าโครงสรา้งเงินทุน
ของบริษัทเทียบเคียงออกตามสมการ (Unlevered Beta = Levered Beta / (1+(1-tax) x (D/E)บริษัท
เทียบเคียง) จะไดค้่า Unlevered Beta และน าโครงสรา้งเงินทุนเป้าหมายของ  TAE เข้าไปแทนตาม
สมการ Levered Beta = Unlevered Beta x (1+(1-tax) x (D/E))TAE ซึ่งจะไดค้่าเบตา้เท่ากบั 1.08 

t = อตัราภาษีเงินไดน้ิติบคุคลของ TAE เท่ากบัรอ้ยละ 20.00 
IBD/(IBD+E) = อตัราส่วนหนีสิ้นท่ีมีภาระดอกเบีย้ต่อทนุเป้าหมายของ TAE ซึ่งเท่ากบัรอ้ยละ 24.75 

 
โดยรายละเอยีดการค านวณหา Ke ไดแ้สดงในตารางดา้นล่างดงันี ้
  

Ke = Rf + L (Rm – Rf) 
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การค านวณต้นทนุของส่วนของผู้ถือหุ้น (Ke) ของ TAE 

ปัจจัยทีใ่ช้ในการค านวณ 
สมมติฐานทีใ่ช ้

(ร้อยละ) 
Risk-free Rate (1) 3.25 
Risk Premium (Rm - Rf) (2) 6.00 

 L (3) 1.08 
Cost of Equity หรือ Ke (4) = (1) + [(3) x (2)] 9.76 

 
จาก Ke ดงัแสดงขา้งตน้ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดค้  านวณหา WACC โดยมีรายละเอียดดงันี ้
 

Ke = ตน้ทนุของส่วนของผูถื้อหุน้จากสมการ Capital Asset Pricing Model (CAPM) เท่ากบัรอ้ยละ 9.76 
Kd = อตัราดอกเบีย้ถวัเฉล่ียถ่วงน า้หนกัของ TAE ซึ่งเท่ากบัรอ้ยละ 5.01 
t = อตัราภาษีเงินไดน้ิติบคุคลของ TAE เท่ากบัรอ้ยละ 20.00  

IBD/(IBD+E) = อตัราส่วนหนีสิ้นท่ีมีภาระดอกเบีย้ต่อทนุเป้าหมายของ TAE ซึ่งเท่ากบัรอ้ยละ 24.75 

 
การค านวณต้นทนุทางการเงนิถัวเฉลี่ยถ่วงน ้าหนัก (WACC) ของ TAE 

ปัจจัยทีใ่ช้ในการค านวณ สมมติฐานทีใ่ช้ (ร้อยละ) 
Cost of Equity หรือ Ke (1) 9.76 
Cost of Debt หรือ Kd (2) 5.01 
IBD/(IBD+E) (3) 24.75 
อตัราภาษีเงินไดน้ติิบคุคล หรือ t (4) 20.00 
ต้นทนุทางการเงนิถัวเฉลี่ยถ่วงน ้าหนัก หรือ WACC 
(5) = {(1) x [1-(3)]} + {(2) x [1-(4)] x (3)}  

8.34 

 
จากตารางขา้งตน้ ตน้ทนุทางการเงินถวัเฉล่ียถว่งน า้หนกั (WACC) ของ TAE เท่ากบัรอ้ยละ 8.34 
 
ฎ) การค านวณมูลคา่ปัจจุบนัสุทธิของกระแสเงนิสดอิสระ 
 
จากสมมติฐานขา้งตน้ ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไดจ้ัดท าประมาณการกระแสเงินสดอิสระและคิดลดดว้ยตน้ทุนทาง
การเงินถวัเฉล่ียถ่วงน า้หนกั (WACC) เพื่อค านวณมลูค่าปัจจบุนัสทุธิของกระแสเงินสดจากการด าเนินงานของ TAE โดยมี
รายละเอียดการค านวณดงัต่อไปนี ้
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ประมาณการกระแสเงนิสดอิสระของ TAE (กรกฎาคม 2567 - ธันวาคม 2572) 

(ล้านบาท) 
ก.ค. - ธ.ค. ม.ค. - ธ.ค. 

2567 2568 2569 2570 2571 2572 
ก าไรก่อนต้นทุนทางการเงินและภาษีเงินได้ (EBIT) 49.35  107.50  126.30  124.64  123.69  121.46  
(หกั): ค่าใชจ้่ายภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล (9.87) (21.50) (25.26) (24.93) (24.74) (24.29) 
บวก: ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่าย 93.99  186.49  187.16  188.82  190.49  192.00  
บวก (หกั): ส่วนเปลี่ยนแปลงของเงินทนุหมนุเวียน 35.65  2.50  (20.94) (7.45) (7.39) (7.51) 

(หกั): ค่าใชจ้่ายในการลงทนุ (23.00) (45.78) (45.78) (45.78) (45.78) (45.78) 
กระแสเงินสดอิสระ 146.12  229.22  221.48  235.30  236.27  235.88  
บวก: มลูค่าสดุทา้ย (Terminal Value) - - - - - 2,829.50  
กระแสเงินสดอิสระทัง้หมด 146.12  229.22  221.48  235.30  236.27  3,065.38  
มูลค่าปัจจุบันสุทธิของกระแสเงินสดอิสระ 2,869.19 อัตราคิดลด (Discount Rate) เท่ากับร้อยละ 8.34 โดยใช้คิดลด

กระแสเงินสดอิสระของปี 2567 - 2572 เพื่อค านวณมูลค่ามูลค่า
ปัจจุบนัสทุธิกระแสเงนิสด ณ วนัที ่16 สงิหาคม 2567 

บวก: เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด /1 50.10 

(หกั): หนีส้ินท่ีมีภาระดอกเบีย้ /1 (1,177.64) 
มูลค่าปัจจุบันสุทธิของกระแสเงินสด 1,741.66 
สดัส่วนการถือหุน้โดย LANNA (รอ้ยละ)  51.00 
มูลค่ายุติธรรมของเงินลงทุนใน TAE (ล้านบาท) 888.25 
หมายเหต ุ: /1 ขอ้มูล ณ วนัที ่30 มิถนุายน 2567 
 

จากตารางขา้งตน้ มลูค่ายุติธรรมของเงินลงทุนใน TAE ตามวิธีมูลค่าปัจจุบันสุทธิกระแสเงินสด ที่กรณีฐาน เท่ากับ 
888.25 ล้านบาท  
 
ฏ) การวิเคราะหค์วามอ่อนไหวของผลการด าเนินงาน (Sensitivity Analysis) 
 
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระท าการวิเคราะหค์วามอ่อนไหว (Sensitivity Analysis) ส าหรบัการประเมินมลูค่ายตุิธรรมหุน้สามญั
ของ TAE โดยพิจารณาปัจจยัหลักที่คาดว่าจะกระทบต่อผลการด าเนินงานของ TAE ไดแ้ก่ การเปล่ียนแปลงของอตัราการ
เติบโตของปรมิาณการใชเ้อทานอลรวมของประเทศ และการเปล่ียนแปลงของอตัราตน้ทนุจากการขายเอทานอล และอตัรา
ตน้ทนุจากการขายสารปรบัปรุงดิน โดยที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดท้ าการปรบัปัจจยัดงักล่าว โดยมีรายละเอียดดงันี ้
  

การวิเคราะหค์วามอ่อนไหวของผลการด าเนินงาน 
การวิเคราะหค์วามอ่อนไหว มูลค่ายุติธรรม (ล้านบาท)  

การเปลี่ยนแปลงของอัตราการเติบโตของปริมาณการใช้เอทานอลรวมของประเทศ  
ลดลง รอ้ยละ 1.00 ต่อปี 853.14 

กรณีฐาน 888.25 

เพิ่มขึน้ รอ้ยละ 1.00 ต่อปี 924.16 
การเปลี่ยนแปลงของอัตราต้นทุนจากการขายเอทานอล และอัตราตน้ทนุจากการขายสารปรับปรุงดิน 

เพิ่มขึน้ รอ้ยละ 0.50 ต่อปี 821.62 

กรณีฐาน 888.25 
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การวิเคราะหค์วามอ่อนไหว มูลค่ายุติธรรม (ล้านบาท)  

ลดลง รอ้ยละ 0.50 ต่อปี 954.87 
ช่วงมูลคา่ 821.62 - 954.87 

 
จากการวิเคราะหค์วามอ่อนไหวขา้งตน้ มูลค่ายุติธรรมของเงินลงทุนใน TAE ตามวิธีมูลค่าปัจจุบันสุทธิของกระแส
เงนิสด (Discounted Cash Flow Approach) เท่ากับ 821.62 - 954.87 ล้านบาท (กรณีฐาน เท่ากับ 888.25 ล้านบาท) 
 
สรุปผลการประเมินมูลค่ายุตธิรรมของส่วนของผู้ถือหุน้ของ TAE  
 

วิธีการประเมินมูลค่า 
มูลค่ายุติธรรมของ 

เงนิลงทนุใน TAE (ล้านบาท) 
ความเหมาะสม 
ของวธิีประเมิน 

1. วิธีมลูคา่ตามบญัช ี 853.92 ไม่เหมาะสม 
2. วิธีมลูคา่หุน้ตามราคาตลาด 365.49 - 619.21 ไม่เหมาะสม 
3. วิธีเปรียบเทียบกบัอตัราส่วนในตลาด   

- วิธีอตัราส่วน P/BV 559.94 - 625.05 ไม่เหมาะสม 
- วิธีอตัราส่วน P/E 936.86 - 1,337.96 ไม่เหมาะสม 
- วิธีอตัราส่วน EV/EBITDA 965.09 - 1,446.42 ไม่เหมาะสม 

 4. วิธีมูลค่าปัจจุบันสุทธขิองกระแสเงนิสด 821.62 - 954.87 เหมาะสม 
 
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่า การประเมินมูลค่าเงินลงทุนใน TAE ตามวิธีมูลค่าปัจจุบันสุทธิของกระแส

เงินสด (Discounted Cash Flow Approach) เป็นวิธีที่เหมาะสม เนื่องจากวิธีดังกล่าวพิจารณาถึงผลการด าเนินงาน 
ความสามารถในการท าก าไร และกระแสเงินสดในอนาคตของ TAE ดังน้ัน มูลค่ายุติธรรมของเงนิลงทุนใน TAE ตามวิธี
มูลค่าปัจจุบันสุทธิของกระแสเงนิสด เท่ากับ 821.62 - 954.87 ล้านบาท 
 


