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ค านิยาม 
ชื่อบริษัท / หน่วยงาน  
AA บริษัท อเมริกัน แอพ๊เพรซัล (ประเทศไทย) จ ากัด 
BR หรือ บริษัทฯ  บริษัท บางกอกแร้นช์ จ ากัด (มหาชน) 
CPF บริษัท เจริญโภคภัณฑ์อาหาร จ ากัด (มหาชน) 
GFPT บริษัท จีเอฟพีที จ ากัด (มหาชน) 
DTF Duck-To Farm B.V. 
DTH Duck-To Holding B.V. 
DTZ บริษัท ดีทีแซด เดเบนทัม ไต เหลียง (ประเทศไทย) จ ากัด 
Duff & Phelps Duff & Phelps, LLC 
Ermel Ermel’s Hof B.V. 
Lisuda Lisuda Vastgoed B.V. 
GTSL หรือ ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ บริษัท แกรนท์ ธอนตัน เซอร์วสิเซส จ ากัด 
SET หรือ ตลาดหลักทรัพย์ฯ  ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
ส านักงาน ก.ล.ต. ส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ 
อื่นๆ  
Farm Lease Index ดัชนีค่าเช่าซึ่งก าหนดโดย Ministry of Economic Affairs เพื่อใช้ส าหรับพืน้ที่ฟาร์มใน

ประเทศเนเธอร์แลนด ์
NPV มูลค่าปัจจุบันสุทธิ (Net Present Value) 
ประกาศเกี่ยวโยง รายการเกี่ยวโยงตามประกาศคณะกรรมการก ากับตลาดทุน ที่ ทจ. 21/2551 เรื่อง 

หลักเกณฑ์ในการท ารายการที่เกี่ยวโยงกัน ลงวันที่ 31 สิงหาคม 2551 และที่แก้ไขเพิ่มเติม 
และประกาศคณะกรรมการตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เรื่อง การเปิดเผยข้อมูลและ
การปฎิบัติของบริษัทจดทะเบียนในรายการที่เกี่ยวโยงกัน พ.ศ. 2546 ลงวันที่ 19 
พฤศจิการยน 2546 และที่แก้ไขเพิ่มเติม 

ประกาศได้มาและจ าหน่ายไป ประกาศคณะกรรมการตลาดทุนที่ ทจ. 20/2551 เรื่อง หลักเกณฑ์ในการท ารายการที่มี
นัยส าคัญที่เข้าข่ายเป็นการได้มาหรือจ าหน่ายไปซึ่งสินทรัพย์ และประกาศของ
คณะกรรมการตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เรื่อง การเปิดเผยข้อมูลและการปฎิบัติการ
ของบริษัทจดทะเบียนในการได้มาหรอืจ าหน่ายไปซึ่งสินทรพัย์ พ.ศ. 2547 ลงวันที่ 29 
ตุลาคม 2547 และที่แก้ไขเพิ่มเติม 

NVRT Nederlands Register Vastgoed Taxateurs หรือ National Register of Valuers ซึ่งเป็น
ใบรับรองผู้ประเมินอสิระของประเทศเนเธอร์แลนด์ ซึ่งผู้ประเมินอิสระทุกรายจ าเป็นที่จะต้อง
ท าตามกฎระเบียบของ NVRT ซึ่ง NVRT เป็นใบอนุญาติที่ครอบคลุมการประเมินสินทรพัย์ที่
เกี่ยวข้องกับภาคการเกษตร  

ยูโร อัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศ ณ วันที่ 25 กุมภาพันธ์ 2559 1 ยูโร เท่ากับ 39.67 
บาท (ที่มา: ธนาคารแห่งประเทศไทย) ในที่นี้ประมาณให้ 1 ยูโร เท่ากับ 40 บาท  

IRR* ค านวนเสมือนผลตอบแทนจากการประหยัดค่าใช้จ่ายในการจ่ายค่าเช่าเปรียบเทียบกับการ
ลงทุนซื้อสนิทรพัย์โดยอ้างอิงตามหลักการของ Gordon ดังนี้  
PV = D1 / (IRR* – G) 
ซึ่ง IRR* คืออัตราส่วนลดซึ่งจะท าให้ NPV มีค่าเท่ากับศูนย์  
โดย NPV = ราคาที่ดินเสนอขายรวมภาษีที่เกี่ยวข้อง – (D1 / (IRR* - G))  
D1 คือ อตัราค่าเช่ารวมอตัราภาษีที่ผู้เช่าต้องช าระในชว่งเวลาถัดไป 
PV คือ มูลค่าปัจจุบันหากบริษัทฯ จ่ายค่าเช่าตลอดไป  
G คือ อัตราการเติบโตของค่าเช่าซึ่งอ้างอิงจาก Farm Lease Index 

D0 D0 คือ อัตราค่าเช่ารวมอัตราภาษีที่ผู้เช่าต้องช าระในปัจจุบัน 
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31 มีนาคม 2559 

เรื่อง   ความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเกี่ยวกับการท ารายการได้มาซึ่งสินทรัพย์และรายการที่
เกี่ยวโยงกัน  

เรียน ผู้ถือหุ้น บริษัท บางกอกแร้นช์ จ ากัด (มหาชน) 

ตามที่ที่ประชุมคณะกรรมการของบริษัท บางกอกแร้นช์ จ ากัด (มหาชน) (“บริษัทฯ” หรือ “BR”) ครั้ง
ที่ 1/2559 เมื่อวันที่ 26 กุมภาพันธ์ 2559 มีมติเห็นชอบในการเข้าท ารายการเกี่ยวโยงกันระหว่างบริษัท 
Duck-To Farm B.V. (“DTF”) ซึ่งเป็นบริษัทย่อยของบริษัทฯ ที่ประเทศเนเธอร์แลนด์ กับ Lisuda 
Vastgoed B.V. (“Lisuda”) ซึ่งเป็นบุคคลที่เกี่ยวโยงกันของบริษัทฯ ในการซื้อที่ดินจ านวน 1 แปลง พร้อม
กับส่ิงปลูกสร้างซึ่งเป็นบ้านพักผู้บริหาร และอาคารอื่นที่ใช้ด าเนินธุรกิจฟาร์มพ่อแม่พันธุ์และโรงฟักไข่ใน
ประเทศเนเธอร์แลนด์ โดยที่ดินพร้อมส่ิงปลูกสร้างดังกล่าวตั้งอยู่ที่ Harderwijkerweg 144-148 3853 AH 
ERMELO ประเทศเนเธอร์แลนด์ โดยรายละเอียดทรัพย์สินมีดังต่อไปนี ้ 

1. ที่ดิน (เอกสารสิทธิจ านวน 1 โฉนด) พื้นที่ 34,585 ตารางเมตร หรือเท่ากับ 21 ไร่ 2 งาน 46.25 
ตารางวา 

2. บ้านพักอาศัยที่ตั้งอยู่บนที่ดินดังกล่าวจ านวน 1 หลัง พื้นที่ใช้สอยทั้งหมดคิดเป็น 125 ตารางเมตร  
3. อาคารอื่นที่ใช้ด าเนินกิจการธุรกิจฟาร์มพ่อแม่พันธุ์และโรงฟักไข่  พื้นที่ใช้สอยทั้งหมดคิดเป็น 

18,134 ตารางเมตร ซึ่งตั้งอยู่บนที่ดินดังกล่าว 

ปัจจุบัน DTF ได้ท าสัญญาเช่าพื้นที่พร้อมส่ิงปลูกสร้างดังกล่าวกับ Lisuda อยู่แต่เดิมซึ่งสัญญาเช่า
ฉบับปัจจุบันเร่ิมต้นวันที ่1 สิงหาคม 2557 และจะส้ินสุดวันที่ 31 กรกฎาคม 2569 โดย DTF มีสิทธิในการ
ต่อสัญญาเช่าไปอีก 6 ปีหลังจากสัญญาเช่าเดิมส้ินสุดลง ต่อมาในวันที่ 1 มีนาคม 2559 DTF และ Lisuda 
ได้ท าบันทึกข้อตกลง (Memorandum of Understanding) จะซื้อจะขายที่ดินแปลงดังกล่าว โดยมีราคาซื้อ
ขายที่ 3,025,000 ยูโร หรือประมาณ 121 ล้านบาท ทั้งนี้ อัตราแลกเปล่ียนเงินตราต่างประเทศ ณ วันที่ 
25 กุมภาพันธ์ 2559 1 ยูโร เท่ากับ 39.67 บาท (ที่มา: ธนาคารแห่งประเทศไทย ซึ่งต่อไปในที่นี้ประมาณ
ให้ 1 ยูโร เท่ากับ 40 บาท) บวกภาษีที่เกี่ยวข้องซึ่งเท่ากับ 171,900 ยูโร1 หรือประมาณ 6.88 ล้านบาท 
คิดเป็นมูลค่ารวม 3,196,900 ยูโร หรือประมาณ 127.88 ล้านบาท 

                                                

 

 

 
1 ภาษีบ้าน ร้อยละ 2 ของมูลคา่บา้น คิดเป็น 4,800 ยูโร และภาษีท่ัวไป ร้อยละ 6 ของมูลคา่ทั้งหมด (ไม่รวมมูลค่าของบ้านพัก
ผู้บริหาร) คดิเป็น 167,100 ยูโร 
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การเข้าท ารายการซื้อที่ดินพร้อมส่ิงปลูกสร้างของ DTF ดังกล่าวข้างต้นถือเป็นรายการได้มาซึ่ง
สินทรัพย์ตามประกาศคณะกรรมการตลาดทุนที่ ทจ. 20/2551 เรื่อง หลักเกณฑ์ในการท ารายการที่มี
นัยส าคัญที่เข้าข่ายเป็นการได้มาหรือจ าหน่ายไปซึ่งสินทรัพย์ลงวันที่ 31 สิงหาคม 2551 และประกาศของ
คณะกรรมการตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เรื่อง การเปิดเผยข้อมูลและการปฎิบัติการของบริษัทจด
ทะเบียนในการได้มาหรือจ าหน่ายไปซึ่งสินทรัพย์ พ.ศ. 2547 ลงวันที่ 29 ตุลาคม 2547 และที่แก้ไข
เพิ่มเติม (“ประกาศได้มาและจ าหน่ายไป”) ทั้งนี้สามารถค านวณขนาดรายการได้เท่ากับร้อยละ 1.77 
ตามเกณฑ์มูลค่ารวมของส่ิงตอบแทน ซึ่งเป็นขนาดรายการสูงสุดตามเกณฑ์การค านวณ คือ เกณฑ์มูลค่า
ของสินทรัพย์ ดังนั้นบริษัทฯ จึงไม่ต้องด าเนินการใดๆ ตามประกาศได้มาและจ าหน่ายไป 

อย่างไรก็ดี เนื่องจากบริษัทฯ และ Lisuda มีผู้ถือหุ้นใหญ่เป็นกลุ่มบุคคลเดียวกัน ได้แก่ นายเคิร์ด 
จอง ทอมาเซ่น ซึ่งนายเคิร์ดจอง ทอมาเซ่น ถือหุ้นในบริษัทฯ ทางอ้อมผ่าน G.J. Tomaseen Holding 
B.V., Fly Eagle Holding Limited, Suchaovanich Friendship Co., Ltd. และ JRGG Co., Ltd. 
(“JRGG”) และนายเคิร์ดจอง ทอมาเซ่น ก็ยังถือหุ้นใน Lisuda ทางอ้อมผ่าน G.J. Tomassen Holding 
B.V. ในสัดส่วนร้อยละ 100 ของจ านวนหุ้นที่ออกและจ าหน่ายได้แล้วทั้งหมดของ Lisuda ด้วยเหตุนี้ การ
เข้าท ารายการดังกล่าวจึงถือเป็นรายการที่เกี่ยวโยงกันตามรายการเกี่ยวโยงตามประกาศคณะกรรมการ
ก ากับตลาดทุน ที่ ทจ. 21/2551 เรื่อง หลักเกณฑ์ในการท ารายการที่เกี่ยวโยงกัน ลงวันที่ 31 สิงหาคม 
2551 และที่แก้ไขเพิ่มเติม และประกาศคณะกรรมการตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เรื่อง การเปิดเผย
ข้อมูลและการปฎิบัติของบริษัทจดทะเบียนในรายการที่เกี่ยวโยงกัน พ.ศ. 2546 ลงวันที่ 19 พฤศจิกายน 
2546 และที่แก้ไขเพิ่มเติม (“ประกาศเกี่ยวโยง”) ซี่งขนาดรายการดังกล่าวเท่ากับร้อยละ 6.39 ของมูลค่า
ทรัพย์สินที่มีตัวตนสุทธิซึ่งมากกว่าร้อยละ 3  ของมูลค่าทรัพย์สินที่มีตัวตนสุทธิตามประกาศเกี่ยวโยง 

ดังนั้น ตามประกาศเกี่ยวโยง บริษัทฯ จึงจ าเป็นต้องขออนุมัติการเข้าท ารายการจากที่ประชุมผู้ถือหุ้น 
โดยต้องได้รับคะแนนเสียงอนุมัติไม่ต่ ากว่า 3 ใน 4 ของจ านวนเสียงทั้งหมดของผู้ถือหุ้นที่มาประชุมและมี
สิทธิออกเสียง โดยไม่นับส่วนของผู้ถือหุ้นที่มีส่วนได้เสีย ทั้งนี้บริษัทฯ จะต้องส่งหนังสือเชิญประชุมผู้ถือ
หุ้น พร้อมความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระแก่ผู้ถือหุ้นล่วงหน้าไม่น้อยกว่า 14 วัน ก่อนวันประชุม
ผู้ถือหุ้น โดยมติที่ประชุมคณะกรรมการให้น าเสนอการเข้าท ารายการดังกล่าวต่อที่ประชุมสามัญผู้ถือหุ้น 
ครั้งที่ 1 ซึ่งจะจัดขึ้นในวันที่ 25 เมษายน 2559 เพื่อพิจารณาอนุมัติการเข้าท ารายการดังกล่าว 

ทั้งนี้ เพื่อให้ผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ ได้มีข้อมูลในการตัดสินใจพิจารณาเกี่ยวกับการเข้าท ารายการ
ดังกล่าว อย่างครบถ้วนเพียงพอ ที่ประชุมคณะกรรมการได้แต่งตั้งบริษัท แกรนท์ ธอนตัน เซอร์วิสเซส 
จ ากัด (“GTSL” หรือ “ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ”) เป็นที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ เพื่อให้ความเห็นต่อผู้
ถือหุ้นในการพิจารณาลงมติเกี่ยวกับการท ารายการได้มาซึ่งสินทรัพย์และรายการที่เกี่ยวโยงกัน 

GTSL ในฐานะที่ปรึกษาทางการเงินอิสระที่ได้รับความเห็นชอบจากส านักงานคณะกรรมการก ากับ
หลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ (“ส านักงาน ก.ล.ต.”) และเป็นอิสระจากบริษัทฯ ได้พิจารณาและศึกษา
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ข้อมูลการเข้าท ารายการตามที่ได้รับการแต่งตั้ง จากข้อมูลและรายละเอียดสารสนเทศที่บริษัทฯ ได้แจ้งต่อ
ตลาดหลักทรัพย์ฯ ข้อมูลที่เปิดเผยต่อสาธารณะ งบการเงินของบริษัทฯ และบริษัทที่เกี่ยวข้องที่ได้รับการ
ตรวจสอบหรือสอบทานจากผู้สอบบัญชีที่ได้รับอนุญาต ข้อมูลที่ได้รับจากบริษัทฯ ที่ปรึกษาของบริษัทฯ 
รวมถึงการสัมภาษณ์ผู้บริหาร และเจ้าหน้าที่ที่เกี่ยวข้อง โดยความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ 
ตั้งอยู่บนสมมติฐานว่า ข้อมูล เอกสาร และร่างเอกสารต่างๆ ที่ได้รับดังกล่าวเป็นข้อมูลที่สมบูรณ์ ครบถ้วน 
ถูกต้องและเป็นความจริง และการให้ความเห็นนี้เป็นการพิจารณาจากสภาวะและข้อมูลที่สามารถรับรู้ได้
ในปัจจุบัน ทั้งนี้หากมีการเปล่ียนแปลงใดๆ อย่างมีนัยส าคัญ และ/หรือเกิดเหตุการณ์ใด และ/หรือข้อมูลไม่
เป็นจริง อาจส่งผลกระทบอย่างมีนัยส าคัญต่อการด าเนินธุรกิจและประมาณการทางการเงินของบริษัทฯ 
และอาจมีผลต่อความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ ทั้งนี้ ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไม่มีภาระผูกพัน
ในการปรับปรุงให้เป็นปัจจุบัน ทบทวน หรือยืนยันความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระฉบับนี้  

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระได้พิจารณาและศึกษาข้อมูลดังกล่าวด้วยความรอบคอบและสมเหตุสมผล
ตามมาตรฐานของผู้ประกอบวิชาชีพพึงกระท า เอกสารแนบท้ายรายงานความเห็นของที่ปรึกษาทางการ
เงินอิสระฉบับนี้ ถือเป็นส่วนหนึ่งของรายงานความเห็น และเป็นข้อมูลที่ผู้ถือหุ้นควรพิจารณาร่วมกับ
รายงานความเห็นฉบับนี้ด้วย 

ทั้งนี้ ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระขอสรุปความเห็นต่อการเข้าท ารายการดังกล่าว ตามที่ได้รับการ
แต่งตั้งเพื่อให้ความเห็นที่เป็นอิสระเสนอต่อผู้ถือหุ้น เพื่อใช้ประกอบการพิจารณาลงมติในการประชุม
สามัญผู้ถือหุ้น ครั้งที่ 1/2559 โดยมีรายละเอียดดังนี้ 



รายงานความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเกี่ยวกับรายการได้มาซึ่งสินทรัพย์และรายการที่เกี่ยวโยงกัน                                  
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1. บทสรุปผู้บริหาร 

ตามที่ที่ประชุมคณะกรรมการของบริษัท บางกอกแร้นช์ จ ากัด (มหาชน) (“บริษัทฯ” หรือ “BR”) ครั้งที่ 1/2559 เมื่อวัน 
26 กุมภาพันธ์ 2559 ได้มีมติอนุมัติและให้น าเสนอต่อที่ประชุมผู้ถือหุ้น ในการประชุมสามัญผู้ถือหุ้นประจ าปี 2559 ที่จะจัด
ขึ้นในวันที่ 25 เมษายน 2559 เพื่อพิจารณาอนุมัติให้บริษัทฯ โดยบริษัทย่อย (Duck-To Farm B.V. “DTF”) ด าเนินการซื้อ
ที่ดินจ านวน 1 แปลง พร้อมกับสิ่งปลูกสร้างซึ่งเป็นบ้านพักผู้บริหาร และอาคารอ่ืนที่ใช้ด าเนินธุรกิจฟาร์มพ่อแม่พันธุ์และโรง
ฟักในปัจจุบัน โดยที่ดินพร้อมส่ิงปลูกสร้างดังกล่าวตั้งอยู่ที่ Harderwijkerweg 144-148 3853 AH ERMELO ประเทศ
เนเธอร์แลนด์ จาก Lisuda Vastgoed B.V. (“Lisuda”) ซึ่งเป็นบุคคลที่เกี่ยวโยงกันของบริษัทฯ ในราคา 3,025,000 ยูโร 
หรือประมาณ 121 ล้านบาท บวกภาษีที่เกี่ยวข้องจ านวน 171,900 ยูโร หรือประมาณ 6.88 ล้านบาท เป็นมูลค่ารวม 
3,196,900 ยูโร หรือประมาณ 127.88 ล้านบาท ซึ่งการเข้าท ารายการดังกล่าวเพื่อลดความเส่ียงของบริษัทฯ ในการด าเนิน
ธุรกิจฟาร์มพ่อแม่พันธุ์และโรงฟักไข่ในประเทศเนเธอร์แลนด์  

ทั้งนี้ ในปัจจุบัน DTF ได้ท าการเช่าที่ดินพร้อมส่ิงปลูกสร้างดังกล่าวจาก Lisuda โดยสัญญาเช่าที่ดินพร้อมส่ิงปลูก
สร้างฉบับวันที่ 1 สิงหาคม 2557 จะส้ินสุดลงในวันที่ 31 กรกฎาคม 2569 ซึ่ง DTF มีสิทธิในการต่อสัญญาเช่าไปอีก 6 ปี
หลังจากสัญญาเช่าเดิมส้ินสุดลง ต่อมาในวันที่ 1 มีนาคม 2559 DTF และ Lisuda ได้ท าบันทึกข้อตกลง (Memorandum of 

Understanding) ที่จะซื้อขายที่ดินพร้อมสิ่งปลูกสร้างดังกล่าว โดยก าหนดราคาซ้ือขายเบื้องต้นเท่ากับ 3,025,000 ยูโร2 หรอื
คิดเป็นประมาณ 121 ล้านบาท บวกภาษีที่เกี่ยวข้อง ทั้งนี้ราคาซื้อขายจริงจะต้องต่ ากว่าค่าเฉล่ียของมูลค่าที่ได้จากผู้
ประเมินราคาอิสระสองรายที่ได้รับความเห็นชอบจากส านักงาน ก.ล.ต.  

การเข้าท ารายการดังกล่าวเข้าข่ายการเป็นรายการที่เกี่ยวโยงกันของบริษัทจดทะเบียน โดยขนาดรายการเท่ากับ
ร้อยละ 6.39 ของมูลค่าทรัพย์สินที่มีตัวตนสุทธิของบริษัทฯ ซึ่งมากกว่าร้อยละ 3 ของมูลค่าทรัพย์สินที่มีตัวตนสุทธิตาม
ประกาศดังกล่าวเป็นรายการเก่ียวโยง (รายละเอียดแผนภาพแสดงโครงสร้างการเข้าท ารายการกับบุคคลที่เกี่ยวโยงกันอยู่
ในส่วนที่ 3)  

ตารางที ่1-1: ขนาดรายการเกีย่วโยง 

เกณฑ์รายการเกี่ยวโยง รายละเอียด การค านวณ ขนาดรายการ 
1. ขนาดรายการเกีย่วโยง มูลคา่ของสิง่ตอบแทน 

NTA ของบริษัทฯ1 
127,876,000 

2,000,553,461 
6.39% 

หมายเหตุ: 1. ค านวณโดยอ้างอิงจากงบการเงินรวมของบริษัทฯ สิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2558 

2. สินทรัพย์สุทธิ (NTA) ค านวณจาก สินทรัพย์รวม –สินทรัพย์ไม่มีตัวตน – หน้ีสินรวม – ส่วนของผู้ถือหุ้นส่วนน้อย  

ตามประกาศเกี่ยวโยง บริษัทฯ จะต้องขออนุมัติการเข้าท ารายการจากที่ประชุมผู้ถือหุ้น โดยต้องได้รับคะแนนเสียง
อนุมัติไม่ต่ ากว่า 3 ใน 4 ของจ านวนเสียงทั้งหมดของผู้ถือหุ้นที่มาประชุมและมีสิทธิออกเสียง โดยไม่นับส่วนของผู้ถือหุ้นที่มี
ส่วนได้เสีย 

                                                

 

 

 
2 โดยราคาซื้อขายดังกล่าวอ้างอิงจากราคาประเมินของ Duff & Phelps, LLC (3.29 ล้านยูโร) และมีส่วนลดร้อยละ 8.8 จากราคาอ้างอิง ซึ่งเป็นผู้ประเมินท่ี
เป็นท่ียอมรับในประเทศเนเธอร์แลนด์  โดยได้รับใบรับรอง Nederlands Register Vastgoed Taxateurs (“NRVT”) หรือ National Register of Valuers  
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ทั้งนี้ เพื่อให้ผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ ได้มีข้อมูลในการตัดสินใจพิจารณาเกี่ยวกับการเข้าท ารายการดังกล่าวอย่าง
ครบถ้วนเพียงพอ ที่ประชุมคณะกรรมการได้แต่งตั้งบริษัท แกรนท์ ธอนตัน เซอร์วิสเซส จ ากัด ( “GTSL” หรือ “ที่ปรึกษา
ทางการเงินอิสระ”) เป็นที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ เพื่อให้ความเห็นต่อผู้ถือหุ้นในการพิจารณาลงมติเกี่ยวกับการท ารายการ
ได้มาซึ่งสินทรัพย์และรายการที่เกี่ยวโยงกัน 

จากการศึกษาข้อมูลที่เกี่ยวข้องต่างๆ อาทิ เงื่อนไขในการเข้าท ารายการดังกล่าว ข้อดีและข้อด้อยของการเข้าท า
รายการ ความเส่ียงจากการเข้าท ารายการ รวมถึงความเหมาะสมด้านราคาและเงื่อนไข โดยสามารถสรุปความเห็นของที่
ปรึกษาทางการเงินอิสระได้ดังนี้ 
1) DTF ได้มาซึ่งกรรมสิทธิ์ในที่ดินอันเป็นที่ตั้งของธุรกิจฟาร์มพ่อแม่พันธุ์และโรงฟักไข่ซึ่งใช้ประกอบธุรกิจอยู่ในปัจจุบัน 

ซึ่งจะช่วยให้การประกอบธุรกิจฟาร์มพ่อแม่พันธุ์และโรงฟักไข่ในประเทศเนเธอร์แลนด์มีความมั่นคงมากขึ้น เนื่ องจาก
ไม่มีความเส่ียงที่อาจเกิดขึ้นจากการส้ินสุดของสัญญาเช่าด้วยเหตุต่างๆ อาทิ ความเส่ียงที่ Lisuda จะเสนอขายที่ดินให้
บุคคลอ่ืนเมื่อส้ินสุดสัญญาฉบับปัจจุบัน เป็นต้น 

2) การเข้าท ารายการดังกล่าวจะช่วยให้ DTF ลดความเส่ียงจากการเปล่ียนแปลงเงื่อนไขต่างๆ ในสัญญาเช่าเมื่อสัญญา
เช่าเดิมส้ินสุดลงในปี 2569 ถึงแม้ DTF จะสามารถใช้สิทธิต่อสัญญาออกไปได้อีก 6 ปี สัญญาดังกล่าวก็จะส้ินสุดในปี 
2575 ตัวอย่างเช่น กรณีที่ Lisuda ต้องการเสนอขายที่ดินดังกล่าวให้แก่บุคคลอื่น DTF อาจมีความเส่ียงที่อาจไม่ได้รับ
การต่อสัญญาหลังจากสัญญาเช่าฉบับปัจจุบันส้ินสุดลงในปี 2575 ซึ่งส่งผลให้ DTF อาจจะต้องด าเนินการเจรจากับ
เจ้าของที่ดินรายใหม่เพื่อเช่าที่ดินในการด าเนินงานเพื่อรักษาฐานการผลิตในประเทศเนเธอร์แลนด์ ซึ่งผู้ให้เช่าที่ดินราย
ใหม่อาจก าหนดอัตราค่าเช่าและเงื่อนไขต่างๆ ที่เปล่ียนแปลงไปจากสัญญาเช่าฉบับปัจจุบันอย่างมีนัยส าคัญ 

3) ที่ปรึกษาทางการเงินมองว่าการเข้าท ารายการดังกล่าวจะช่วยลดความเส่ียงจากการเพิ่มขึ้นของราคาที่ดิน และเงื่อนไข
ในการเข้าท ารายการ หากบริษัทฯ มีความประสงค์ที่จะซื้อที่ดินในอนาคต 

4) การเข้าท ารายการดังกล่าว เมื่อเปรียบเทียบผลตอบแทนที่บริษัทฯ คาดว่าจะได้รับจากการเข้าท ารายการดังกล่าวที่
อัตราร้อยละ 9.94 (รายละเอียดอยู่ในตารางที่ 5-5: อัตราผลตอบแทนภายใน (IRR)) เมื่อเปรยีบเทียบผลตอบแทนจาก
การประหยัดค่าเช่าในอนาคต จะสูงกว่าต้นทุนทางการเงินถัวเฉล่ียถ่วงน้ าหนัก (Weighted average cost of capital 
“WACC”) ของบริษัทฯ ซึ่งเท่ากับร้อยละ 8.52 โดยมีอัตราการปรับขึ้นค่าเช่าระยะยาวที่ร้อยละ 1.82 ด้วยเหตุนี้ ที่
ปรึกษาทางการเงินอิสระเห็นว่า การซ้ือที่ดินพร้อมส่ิงปลูกสร้างในครั้งนี้ให้ประโยชน์ต่อบริษัทฯ มากกว่าการเช่าที่ดิน
พร้อมสิ่งปลูกสร้างดังกล่าว 

5) มูลค่าเฉล่ียที่ดินพร้อมส่ิงปลูกสร้างที่ผู้ประเมินอิสระ สองรายที่ได้รับการรับรองจากส านักงาน ก.ล.ต. เท่ากับ 
3,173,500.0 ยูโร หรือเท่ากับ 126.9 ล้านบาท ซึ่งมีมูลค่ามากกว่าราคาที่ตกลงกันระหว่าง DTF และ Lisuda เท่ากับ 
3,025,000 ยูโร หรือเท่ากับ 121.0 ล้านบาท ซึ่งราคาซ้ือขายดังกล่าวยังไม่รวมกับภาษีที่เกี่ยวข้อง 

จากเหตุผลทั้งหมดข้างต้น ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงมีความเห็นว่า ผู้ถือหุ้นควรลงมติเห็นด้วยกับการเข้า
ท ารายการได้มาซึ่งสินทรัพย์และรายการที่เกี่ยวโยงกัน 

อย่างไรก็ตาม ผู้ถือหุ้นควรพิจารณาความสมเหตุสมผลและความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ ซึ่งอยู่บน
สมมติฐานว่า ข้อมูล เอกสาร และร่างเอกสารที่ได้รับ การสัมภาษณ์ผู้บริหารและผู้ที่เกี่ยวข้อง  เป็นความจริงสมบูรณ์และ
ถูกต้อง รวมทั้งพิจารณาเงื่อนไขและข้อก าหนดของการเข้าท ารายการดังกล่าว ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระพิจารณา ว่า 
สมมติฐานที่ใช้ในการจัดเตรียมประมาณการทางการเงินมีความสมเหตุสมผล เป็นไปตามภาวะเศรษฐกิจและข้อมูลที่มีอยู่ใน
ช่วงเวลาที่ศึกษาเท่าน้ัน การเปล่ียนแปลงใดๆ ที่เกิดขึ้นในอนาคตอาจจะเป็นปัจจัยที่ส่งผลกระทบต่อความเห็นของที่ปรึกษา
ทางการเงินอิสระ อย่างไรก็ตาม การตัดสินใจที่จะอนุมัติรายการได้มาซึ่งสินทรัพย์และรายการที่เกี่ยวโยงกันดังกล่าวขึ้นอยู่
กับวิจารณญานของผู้ถือหุ้นเป็นส าคัญ 
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2. แนวทางการปฏิบัติงานและขอ้มูลทีใ่ชใ้นการจัดท าความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ 

บริษัท แกรนท์ ธอนตัน เซอร์วิสเซส จ ากัด ในฐานะที่ปรึกษาทางการเงินอิสระที่ได้รับความเห็นชอบจากส านักงาน
คณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ และเป็นอิสระจากบริษัทฯ ได้พิจารณาและศึกษาข้อมูลการเข้าท า
รายการในครั้งนีจ้ากข้อมูลบริษัทฯ และข้อมูลอ่ืนๆ ที่เกี่ยวข้อง ทั้งที่เป็นข้อมูลที่ได้รับจากบริษัทฯ และข้อมูลที่เปิดเผยทั่วไป 
ได้แก่ 

 มติที่ประชุมคณะกรรมการบริษัทและรายงานสารสนเทศที่เกี่ยวข้อง 
 หนังสือชี้ชวนของบริษัทฯ  
 รายงานผู้สอบบัญชีและงบการเงิน 
 รายงานผู้ประเมินราคาอิสระได้รับความเห็นชอบจากส านักงาน ก.ล.ต. ซึ่งจัดท าโดย บริษัท ดีทีแซด เดเบนทัม ไต 

เหลียง (ประเทศไทย) จ ากัด และบริษัท อเมริกัน แอ๊พเพรซัล (ประเทศไทย) จ ากัด 
 การสัมภาษณ์ผู้บริหารและเจ้าหน้าที่ที่เกี่ยวข้องของบริษัทฯ และบริษัทที่เกี่ยวข้อง 
 สัญญา ร่างสัญญา และเอกสารอ่ืนที่เกี่ยวข้อง อาทิ สัญญาเช่าที่ดิน ร่างสัญญาจะซื้อจะขายที่ดิน ร่างสัญญายกเลิก 

กฎหมายที่ดินของประเทศเนเธอร์แลนด์ โฉนดที่ดิน เป็นต้น 
 ข้อมูลสถิติตลาดหลักทรัพย์ ภาวะเศรษฐกิจ และอุตสาหกรรมที่เกี่ยวข้อง 

ความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระตั้งอยู่บนสมมติฐานว่าข้อมูล เอกสาร และร่างเอกสารที่ได้รับ ตลอดจนการ
สัมภาษณ์ผู้บริหารและเจ้าหน้าที่ที่เกี่ยวข้องของบริษัทฯ และบริษัทที่เกี่ยวข้อง เป็นข้อมูลที่ถูกต้องและเป็นความจริง โดยที่
ปรึกษาทางการเงินอิสระ ได้พิจารณาและศึกษาข้อมูลดังกล่าวด้วยความรอบคอบและสมเหตุสมผลตามมาตรฐานของผู้
ประกอบวิชาชีพพึงกระท า นอกจากนี้ ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระถือว่า สัญญาและข้อตกลงทางธุรกิจต่างๆ มีผลบังคับใช้
และมีผลผูกพันทางกฎหมาย โดยปราศจากข้อมูลหรือเหตุการณ์หรือเงื่อนไขใดๆ ที่อาจส่งผลกระทบต่อการเข้าท ารายการ
ของบริษัทฯ ในครั้งนี ้ทั้งนี้ ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไม่มีเหตุอันควรสงสัยว่า ข้อมูลดังกล่าวขาดความถูกต้องครบถ้วนใน
สาระส าคัญอันจะมีผลกระทบต่อความสมบูรณ์ในเนื้อหาของข้อมูลแต่ละรายการที่ได้รับอย่างมีนัยส าคัญ 

ความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจัดท าขึ้นภายใต้ภาวะอุตสาหกรรม เงื่อนไขทางเศรษฐกิจ และปัจจัยภายนอก
อื่นๆ ที่เกิดขึ้นในระหว่างการจัดท า รวมทั้งขึ้นอยู่กับข้อมูลที่ได้รับ ซึ่งอาจมีการเปล่ียนแปลงอย่างมีนัยส าคัญในภายหลัง 
และอาจส่งผลกระทบต่อความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ อย่างไรก็ดี ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไม่มีภาระผูกพันใน
การปรับปรุงให้เป็นปัจจุบันหรือทบทวนยืนยันความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระฉบับนี้ 

ความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ ฉบับนี้จัดท าขึ้นเพื่อใช้และเป็นประโยชน์ต่อผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ อย่างไรก็
ตาม การตัดสินใจอนุมัติหรือไม่อนุมัติดังกล่าว ขึ้นอยู่กับดุลยพินิจของผู้ถือหุ้น ทั้งนี้ผู้ถือหุ้นควรศึกษาข้อมูลในเอกสารต่างๆ 
ที่แนบมาพร้อมกับหนังสือเชิญประชุมผู้ถือหุ้นในครั้งนี้ด้วย เพื่อใช้วิจารณญาณ และดุลยพินิจประกอบการพิจารณาในการ
ตัดสินใจ เพื่อลงมติได้อย่างเหมาะสม 
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3. ลักษณะและรายละเอยีดของรายการ 

ตามที่ที่ประชุมคณะกรรมการบริษัท บางกอกแร้นช์ จ ากัด (มหาชน) ( “BR” หรือ “บริษัทฯ”) ครั้งที่ 1 วันที่ 26 
กุมภาพันธ์ 2559 ได้เห็นชอบให้ Duck-To Farm B.V. (“DTF”) ซึ่งเป็นบริษัทย่อยของบริษัทฯ เข้าท าสัญญาซื้อที่ดินจ านวน 
1 แปลง พร้อมกับส่ิงปลูกสร้างซึ่งเป็นบ้านพักผู้บริหาร และอาคารอ่ืนที่ใช้ด าเนินกิจการธุรกิจฟาร์มพ่อแม่พันธุ์และโรงฟักไข่
ในปัจจุบัน โดยตั้งอยู่ที่ Harderwijkerweg 144-148 3853 AH ERMELO ประเทศเนเธอร์แลนด์ จาก Lisuda Vastgoed 
B.V. (“Lisuda”) ซึ่งเป็นบุคคลที่เกี่ยวโยงกันของบริษัทฯ ซึ่งจากเดิมกรรมสิทธิที่ดินพร้อมส่ิงปลูกสร้างดังกล่าวเป็นของ 
Ermel’s Hof B.V. (“Ermel”) ซึ่งต่อมา Ermel ได้โอนกรรมสิทธิบนที่ดินพร้อมส่ิงปลูกสร้างไปให้ Lisuda ณ วันที่ 28 
กุมภาพันธ์ 2559 และบริษัทฯ สามารถเจรจาตกลงจะซื้อจะขายที่ดินพร้อมสิ่งปลูกสร้างกับ Lisuda ได้ในเวลาต่อมา 

ทั้งนี้ในช่วง 2 ปี ที่ผ่านมา บริษัทฯ มีการเปล่ียนแปลงสัญญาเช่าที่ดินข้างต้น นอกจากนี้บริษัทฯ มีการลงนามในบันทึก
ข้อตกลง (Memorandum of Understanding) จะซื้อจะขายที่ดินแปลงดังกล่าวกับ Lisuda เมื่อวันที่ 1 มีนาคม 2559 

โดยคณะกรรมการบริษัทฯ ได้มีมติอนุมัติให้เสนอต่อที่ประชุมผู้ถือหุ้นเพื่อพิจารณาอนุมัติการได้มาซึ่งสินทรัพย์ดังกล่าว 
โดยมีรายละเอียดดังต่อไปนี้ 

3.1. วัน เดือน ปี ที่เกิดของรายการ 

ธุรกรรมดังกล่าว จะเกิดขึ้นก็ต่อเมื่อได้รับอนุมัติจากที่ประชุมสามัญผู้ถือหุ้น ครั้งที่ 1 ซึ่งจะจัดขึ้นในวันที่ 25 เมษายน 
2559 ซึ่งหากบริษัทฯ ได้รับอนุมัติจากที่ประชุมสามัญผู้ถือหุ้น บริษัทฯ คาดว่าจะท าธุรกรรมดังกล่าวภายในวันที่ 30 
เมษายน 2559 

3.2. คู่สัญญาและความสัมพันธ์ที่เกี่ยวข้อง 

ตารางที ่3-1: คู่สัญญาและความสมัพนัธ์ที่เกี่ยวขอ้ง 
 รายละเอียด 

ผู้จะช้ือ Duck-To Farm B.V. (DTF) 
ผู้จะขาย Lisuda Vastgoed B.V. (Lisuda) 
ลักษณะความสัมพันธ์ระหวา่งกัน Lisuda เป็นบริษัทของนายเคิรด์จอง ทอมาเซ่น ซึ่งเป็นผู้ถือหุ้นรายใหญ่ กรรมการของบริษัทฯ และด ารงต าแหน่งรอง

ประธานกรรมการ กรรมการผู้จัดการภาคพื้นยุโรปของบรษิัทฯ และผูบ้ริหารของ Duck-To Holding B.V. (“DTH”) ซ่ึง
เป็นบริษัทย่อยของบรษิัทฯ 
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แผนภาพที ่3-1: โครงสร้างการเข้าท ารายการกับบุคคลที่เกีย่วโยงกนั 

 
หมายเหตุ: Suchaovanich Friendship Co., Ltd. มีผู้ถือหุ้นประกอบด้วย กลุ่มสุเชาว์วณิช 51% Fly Eagle Holding Limited 44.55% และ นายเจอร์ราด มาร์ติน อัลเบิรท์เซน 4.45% 
 ผู้ถือหุ้นแต่ละรายในแต่ละบริษัทจะมีสิทธิออกเสยีงตามสัดส่วนการถือหุ้นที่ตนถืออยู่ 

ตารางที ่3-2: ข้อมูลโดยสรุปของบริษัท Lisuda Vastgoed B.V. 
 รายละเอียด 

ประเภทธุรกิจ ธุรกิจบริหารจดัการอสังหาริมทรพัย ์
ทุนจดทะเบยีน 1 ยูโร 
กรรมการบริษัท นายเคิรด์จอง ทอมาเซ่น ในนาม G.J Tomassen Holding B.V. 
อ านาจกรรมการ นายเคิรด์จอง ทอมาเซ่น ในนาม G.J Tomassen Holding B.V. 
ที่มา:  The Netherlands Chamber of Commerce Commercial Register extract  

ตารางที ่3-3: รายชือ่ผู้ถอืหุ้นของ Lisuda Vastgoed B.V. 
ล าดับ รายชื่อผู้ถือหุน้ จ านวนหุ้น % 

1 G.J. Tomassen Holding B.V. 1 100% 
 รวม 1 100% 

ที่มา:  The Netherlands Chamber of Commerce Commercial Register extract  

หมายเหตุ: รายชื่อผู้ถือหุ้น ณ วันปิดสมุดทะเบียนผู้ถือหุ้นคร้ังล่าสุด เมื่อวันที่ 1 มีนาคม 2559 

ตารางที ่3-4: คณะกรรมการของ G.J. Tomassen Holding B.V. 
ล าดับ   รายชื่อ  ต าแหน่ง  

1 นายเคิรด์จอง ทอมาเซ่น กรรมการ  
ที่มา:  The Netherlands Chamber of Commerce Commercial Register extract  

ตารางที ่3-5: รายชือ่ผู้ถอืหุ้นของ G.J. Tomassen Holding B.V. 
ล าดับ รายชื่อผู้ถือหุน้ จ านวนหุ้น % 

1 นายเคิรด์จอง ทอมาเซ่น 18,000 100% 
 รวม 18,000 100% 

ที่มา:  The Netherlands Chamber of Commerce Commercial Register extract  

หมายเหตุ: รายชื่อผู้ถือหุ้น ณ วันปิดสมุดทะเบียนผู้ถือหุ้นคร้ังล่าสุด เมื่อวันที่ 1 มีนาคม 2559 
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ส าหรับการลงคะแนนเสียงในมติดังกล่าว ที่ปรึกษากฎหมายของบริษัทฯได้ออกความเห็นว่า JRGG Co., Ltd. กลุ่มสุเชาว์
วณิช และนายเจอร์ราด มาร์ติน อัลเบิรท์เซน สามารถลงคะแนนเสียงในวาระดังกล่าวได้ เนื่องจากไม่มีส่วนได้เสียพิเศษ ใน
การเข้าท ารายการดังกล่าว รวมถึงกลุ่มทอมาเซ่นก็ถือหุ้นใน JRGG Co., Ltd. โดยอ้อม ซึ่งท าให้ไม่มีสิทธิเด็ดขาดในการ
ควบคุมการออกเสียงใน JRGG Co., Ltd. อย่างไรก็ดี ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเห็นควรว่าบริษัทฯ ควรยึดหลักความ
ระมัดระวังและ JRGG Co., Ltd. กลุ่มสุเชาว์วณิช และนายเจอร์ราด มาร์ติน อัลเบิรท์เซน ควรงดออกเสียงในการลงคะแนน
มติดังกล่าว 

3.2.1. ลักษณะโดยทั่วไป 

บริษัทฯ จะท าสัญญาซื้อทรัพย์สิน ซึ่งเป็นที่ดินและส่ิงปลูกสร้างกับ Lisuda ซึ่งเป็นบุคคลที่เกี่ยวโยงกันของบริษัทฯ ใน
ราคา 3,025,000 ยูโร คิดเป็นประมาณ 121 ล้านบาท บวกภาษีที่เกี่ยวข้องซึ่งเทา่กับ 171,900 ยูโร หรือประมาณ 6.88 ล้าน
บาท คิดเป็นมูลค่ารวม 3,196,900 ยูโร หรือประมาณ 127.88 ล้านบาท  

  โดยเป็นราคาซ้ือขายตามที่ระบุไว้ในบนัทึกข้อตกลง (Memorandum of Understanding) จะซื้อขายที่ดินระหว่าง DTF 
กับ Lisuda เมื่อวันที่ 1 มีนาคม 2559 

ปัจจุบันทรัพย์สินดังกล่าว ใช้ในการด าเนินธุรกิจฟาร์มพ่อแม่พันธุ์และโรงฟักไข่ภายใต้การด าเนินการของ Duck-To 
Farm B.V. (DTF) ซึ่งเป็นบริษัทย่อยของบริษัทฯ DTF ท าสัญญาเช่าพื้นที่พร้อมส่ิงปลูกสร้างกับ Lisuda ตั้งแต่ปี 2541 โดย
สัญญาเช่าฉบับปัจจุบัน เริ่มตั้งแต่วันที่ 1 สิงหาคม 2557 และจะส้ินสุดวันที่ 31 กรกฎาคม 2569 โดย DTF มีสิทธิที่จะต่อ
สัญญาเช่าไปอีก 6 ปีหลังจากสัญญาเช่าฉบับนีส้ิ้นสุดลง ภายหลังจากการเข้าท ารายการในครั้งนี้ DTF จะด าเนินการยกเลิก
สัญญาเช่าฉบับดังกล่าว รายละเอียดทรัพย์สินมีดังต่อไปนี้ 

1) ที่ดิน (เอกสารสิทธิจ านวน 1 โฉนด) ตั้งอยู่ที่ Harderwijkerweg 144-148 3853 AH ERMELO ประเทศเนเธอร์แลนด์ 
พื้นที่ 34,585 ตารางเมตร หรือเท่ากับ 21 ไร่ 2 งาน 46.25 ตารางวา 

2) บ้านพักอาศัยที่ตั้งอยู่บนที่ดินดังกล่าวจ านวน 1 หลัง พื้นที่ใช้สอยประมาณ 125 ตารางเมตร ปัจจุบัน DTF เช่าที่พัก
ดังกล่าวให้เป็นที่พักส าหรับผู้บริหารของ DTF ซึ่งถือเป็นส่วนหนึ่งของสวัสดิการบริษัท  

3) อาคารอื่นๆ ที่ใช้ในการด าเนินกิจการซึ่งตั้งอยู่บนที่ดินดังกล่าว พื้นที่ใช้สอยทั้งหมดคิดเป็น 18,134 ตารางเมตร 
ปัจจุบัน DTF ได้เช่าอาคารต่างๆ ได้แก่ โรงเรือนเป็ด โรงฟักไข่ และโกดังจาก Lisuda เพื่อใช้ในการด าเนินธุรกิจฟาร์ม
พ่อแม่พันธุ์และโรงฟักไข่ 

ตารางที ่3-6: สรุปเงื่อนไขส าคัญของสญัญาเชา่ที่ดินพรอ้มสิ่งปลกูสรา้ง 
 รายละอยีด 

คู่สญัญา 1. Duck-To Farm B.V. ในฐานะผู้เช่า และ 
2. Lisuda Vastgoed B.V. ในฐานะผู้ให้เช่า 

วันท่ีท าสญัญาเช่า  1  สิงหาคม 2557  
ทรัพยส์ินท่ีเช่า ท่ีดินพร้อมสิ่งปลกูสรา้ง ตั้งอยู่ท่ี Harderwijkerweg 144-148 3853 AH ERMELO ประเทศเนเธอร์แลนด ์
วัตถุประสงค์การเชา่ เพื่อใช้ประโยชน์ในการประกอบธุรกิจฟาร์มพ่อแม่พันธ์ุ และโรงฟกัไข่ของผู้เช่า  
ระยะเวลาการเชา่  คู่สัญญาตกลงก าหนดระยะเวลาเช่า 12 ปี เริ่มตั้งแต่วันท่ี 1 สิงหาคม 2557 และสิ้นสุดวันท่ี 31 กรกฎาคม 2569 

 ผู้เช่ามีสิทธิในการต่อระยะเวลาการเช่าออกไปอีก 6 ปี หลังจากสัญญาเช่าปัจจุบันสิ้นสุด ผู้ให้เช่าสามารถตัดสินใจท่ี
จะไม่ต่อสัญญาเช่าได้ในกรณีท่ีผู้เช่ากระท าผิดร้ายแรง เช่น การไม่จ่ายค่าเช่า หากผู้เช่าไม่ได้กระท าการผิดร้ายแรง
ใดๆ ผู้ให้เช่าต้องต่อสัญญาเช่าออกไปตามเงื่อนไขสัญญาเช่าดังกล่าว ซึ่งเป็นไปตามกฎหมายคุ้มครองเกษตรกรใน
การเช่าท่ีดินในประเทศเนเธอร์แลนด์ (Farm lease law “Pachtwet”) นอกจากนี้ อัตราค่าเช่ารายปีจะปรับเพิ่มข้ึน
ตาม Farm Lease Index 

ค่าเชา่และการช าระราคาคา่เช่า ช าระคา่เช่าล่วงหน้าเป็นรายเดือน ในอัตราเดือนละ 20,870 ยูโร (ยงัไม่รวมภาษีมลูค่าเพิม่)  โดยช าระภายในวันท่ี 1 
ของทุกเดือน 

ค่าใช้จ่ายและคา่ภาษ ี  ผู้เช่าและผู้ให้เช่าตกลงรับผิดชอบค่าภาษีโรงเรือนและท่ีดินส าหรับสิ่งปลูกสร้าง โดย DTF เป็นผู้รับผิดชอบในส่วน
ของผู้เช่า ขณะที่ Lisuda เป็นผู้รับผิดชอบในส่วนของผู้ให้เช่า 
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 รายละอยีด 
 ผู้เช่าตกลงรับผิดชอบค่าใช้จ่ายในการบ ารุงรักษาและซ่อมแซม เพื่อรักษาสภาพท่ีดินและสิ่งปลูกสร้างท่ีเช่า 

กรณีผิดนัดสัญญา  ในกรณีท่ีผู้เช่าผิดนัดช าระค่าเช่า ผู้ให้เช่ามีสิทธิคิดดอกเบี้ยตามกฎหมายจนกว่าจ านวนค่าเช่าที่ค้างช าระดังกล่าวจะ
ช าระครบถ้วน 

การสิ้นสดุสญัญา คู่สัญญาตกลงให้สัญญานี้สิ้นสุดลง เมื่อเกิดกรณีใดกรณีดังต่อไปนี้ 
 เมื่อสัญญาเช่าฉบับปัจจุบันสิ้นสุดลง หรือไม่มีการต่ออายุสัญญาออกไป  
 เมื่อผู้เช่าผิดนัดสัญญาและผู้ให้เช่าได้ใช้สิทธิบอกเลิกสัญญา 
 เมื่อผู้ให้เช่าผิดนัดสัญญาและผู้เช่าได้ใช้สิทธิบอกเลิกสัญญา 

ผลของการสิ้นสดุสญัญา สภาพทรัพย์สินก่อนและหลังการเช่าจะตอ้งอยู่ในสภาพเหมือนเดิม หากมกีารเปลีย่นแปลงสภาพทรัพย์สนิ ผู้เช่าจะเป็น
ผู้รับผิดชอบค่าใช้จ่ายท้ังหมด 

ที่มา:  สัญญาเช่าที่ดินพร้อมสิ่งปลูกสร้างระหว่าง DTF และ Lisuda (Landlease agreement) 

หมายเหตุ: อ้างอิงสัญญาเช่าที่ดินพร้อมสิ่งปลูกสร้างระหว่าง DTF และ Lisuda ณ เดอืนสิงหาคม 2558 

 สิทธิในการซ้ือก่อน (First Right to Purchase) เป็นสิทธิของผู้เช่าที่จะไดส้ิทธใินการซ้ือก่อนผู้ต้องการซ้ือรายอื่น เมื่อผู้ให้เช่ามีความประสงค์จะขาย ซ่ึงไม่ได้ระบุในสัญญาแต่
เป็นไปตามกฎหมายของประเทศเนเธอร์แลนด์  

3.2.2. สรุปเงื่อนไขส าคัญของบันทึกข้อตกลงของสัญญาจะซื้อจะขายที่ดิน 

ตารางที ่3-7: สรุปเงื่อนไขส าคัญของบันทึกขอ้ตกลงของสญัญาจะซื้อจะขายที่ดิน 
 รายละอยีด 

คู่สญัญา 1. Duck-To Farm B.V. ในฐานะผู้จะซื้อ 
2. Lisuda Vastgoed B.V. ในฐานะผู้จะขาย 

วันท่ีท าสญัญา 1 มีนาคม 2559 
ทรัพยส์ินท่ีจะซื้อขาย ท่ีดินขนาด 34,585 ตารางเมตร และสิง่ปลูกสร้าง 
ราคาซื้อขาย ราคาซื้อขายจะไมสู่งกวา่คา่เฉลี่ยของผู้ประเมินอสิระ 2 ราย ก่อนภาษ ี
วันท่ีปิดการเข้าท ารายการและ
ข้อจ ากัดสิทธิ 

คู่สญัญาทั้งสองฝ่ายจะต้องท ารายการภายใน 6 เดือนหลังจากวันท่ีท าสญัญา ในช่วงเวลาดังกลา่ว ผู้ขายขอรับรองว่า
บริษัทฯ ผู้ถือหุ้น กรรมการ และตัวแทนของบริษัทจะไมม่ีการเจรจาเพื่อเข้าท ารายการท่ีมลีักษณะคลา้ยคลงึกันกับ
บุคคลอ่ืน 

การยกเลิกสญัญา บันทึกข้อตกลงของสญัญาจะยกเลิกเมื่อ 
1) เป็นข้อตกลงร่วมระหว่างคูส่ัญญาทั้งสองฝ่าย 
2) ผู้ขายไม่สามารถด าเนินการขายสินทรพัย์ให้แก่ผู้ซื้อไดก้่อนวันท่ีปิดการเข้าท ารายการ หรือไม่สามารถ

ด าเนินการตามบันทึกข้อตกลงนี้ได้ 
3) ผู้ซื้อไม่สามารถช าระมูลค่าตามราคาซื้อขายท่ีก าหนด โดยท่ีไม่ได้เป็นความผิดของผู้ขาย 
4) มีการผิดสญัญาโดยไม่ได้ด าเนินการแก้ไขภายใน 7 วัน หลังจากได้รับแจ้งจากคูส่ญัญาอกีฝ่ายหนึ่ง 

3.2.3. สรุปเงื่อนไขส าคัญของร่างสัญญาจะซื้อจะขายที่ดินพร้อมสิ่งปลูกสร้าง 

ตารางที ่3-8: สรุปเงื่อนไขส าคัญของรา่งสัญญาจะซือ้จะขายที่ดินพรอ้มสิง่ปลูกสรา้ง 
 รายละอยีด 

คู่สญัญา 1. Duck-To Farm B.V. ในฐานะผู้จะซื้อ 
2. Lisuda Vastgoed B.V. ในฐานะผู้จะขาย 

ทรัพยส์ินท่ีจะซื้อขาย ท่ีดินพร้อมสิ่งปลกูสรา้งตั้งอยู่ท่ี Harderwijkerweg 144-148 3853 AH ERMELO ประเทศเนเธอร์แลนด์ โดย
รายละเอียดสิ่งปลูกสร้างมดีังนี้ บา้นพกัผู้บริหาร โรงเรือนเป็ด โรงฟักไข่ และโกดัง 

ราคาซื้อขาย 3,025,000 ยูโร (บวกภาษีท่ีเกีย่วข้องไม่เกินร้อยละ 6 ของมูลค่าซื้อขาย) 
เงื่อนไขและขอ้ก าหนดที่ส าคัญ  
เงื่อนไขบังคับก่อนการเข้าท า
รายการ 

ราคาซื้อขายเพื่อท ารายการดงักล่าวต้องมีมูลค่าไมสู่งกวา่คา่เฉลี่ยราคาที่ได้จากผู้ประเมินราคาอสิระสองราย ได้แก่ 
บริษัท ดีทีแซด เดเบนทัม ไต เหลยีง (ประเทศไทย) จ ากัด (“DTZ”) และบรษิัท อเมริกัน แอ๊พเพรซัล (ประเทศไทย) 
จ ากัด (“AA”) 

การช าระราคาซื้อขาย การช าระเงนิเพื่อเข้าท ารายการดังกล่าวจ านวน 3,025,000 ยูโร บวกภาษีท่ีเกีย่วข้อง โดยท่ีร้อยละ 70.0 ของวงเงนิ
ดังกล่าวจะผู้ซื้อต้องช าระ ณ วันท่ีท ารายการดงักล่าว และร้อยละ 30 บริษัทฯ อยู่ระหว่างการตกลงกบัผู้ขายในเรื่องงวด
การผ่อนช าระ และการผ่อนช าระดังกล่าวไม่มีคา่ใช้จ่ายดอกเบีย้เพิ่มเติม 

ภาษีอากร ผู้ซื้อเป็นผู้รับผิดชอบค่าใช้จ่ายทางภาษีอากรท้ังหมด โดยภาษีอากรมีรายละเอียดดังนี้ 
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 รายละอยีด 
(1) ภาษีบ้าน ร้อยละ 2 ของมูลค่าบ้าน คิดเป็น 4,800 ยูโร  
(2) ภาษีท่ัวไป ร้อยละ 6 ของมูลค่าทั้งหมด (ไม่รวมมูลค่าของบ้านพักผู้บริหาร) คดิเป็น 167,100 ยูโร  

เงินค้ าประกัน - ไม่มี - 
ผลของการผิดนดัสญัญา หากผู้ซื้อผิดนัดช าระเงินตามที่ตกลงกันในสัญญาซื้อขายสินทรพัย์ ผู้ขายสามารถปรับผู้ซื้อในวงเงินเท่ากับร้อยะละ 10 

ของมูลคา่การซื้อขายสินทรัพย์ อย่างไรกด็ี ในกรณีท่ีคู่สญัญาฝ่ายหนึ่งฝ่ายใดเสียผลประโยชนม์ากกว่าวงเงินข้างต้น 
คู่สญัญาอีกฝ่ายหนึ่งสามารถเรียกร้องคา่เสียหายเพิม่เติมได้  

ข้อตกลงอ่ืนๆ - ไม่มี - 
ที่มา:  ร่างสัญญาจะซ้ือจะขายที่ดินพร้อมสิ่งปลูกสร้าง 

3.2.4. มูลค่าสิ่งตอบแทน  

การเข้าท ารายการในครั้งนี้ DTF จะช าระค่าที่ดินพร้อมส่ิงปลูกสร้างเป็นมูลค่า 3,025,000 ยูโร หรือประมาณ 121 ล้าน
บาท บวกภาษีที่เกี่ยวข้องซึ่งเท่ากับ 171,900 ยูโร หรือประมาณ 6.88 ล้านบาท คิดเป็นมูลค่ารวม 3,196,900 ยูโร หรือ
ประมาณ 127.88 ล้านบาท ซึ่ง DTF สามารถช าระเป็นเงินสดทั้งจ านวนให้แก่ผู้จะขายในวันโอนกรรมสิทธิ์ หรือช าระเงินสด
จ านวน 2,125,000 ยูโร หรือประมาณ 85 ล้านบาท บวกภาษีที่เกี่ยวข้องในวันโอนกรรมสิทธิ์ ส่วนที่เหลือ 900,000 ยูโร 
หรือประมาณ 36 ล้านบาท DTF สามารถผ่อนช าระเป็นรายงวดซึ่งจะตกลงกันระหว่างผู้จะซื้อและผู้จะขายอีกครั้งในวันโอน
กรรมสิทธิ์ที่ดินโดย ส่วนที่เหลือ 900,000 ยูโร บริษัทฯ ไม่มีค่าใช้จ่ายดอกเบี้ยเพิ่มเติมแต่อย่างใด ทั้งนี้ ราคาที่ดินพร้อมส่ิง
ปลูกสร้างดังกล่าวเป็นราคาที่ต่ ากว่าราคาเฉล่ียของมูลค่าสินทรัพย์ที่ประเมินโดยผู้ประเมินราคาอิสระทั้งสองราย ซึ่งราคา
ประเมินดังกล่าวไม่นับรวมภาษีที่เกี่ยวข้อง (รายละเอียดรายงานการประเมินมูลค่าสินทรัพย์ของ DTZ และ AA โดยสรุปอยู่
ในส่วนที่ 5 ความเหมาะสมของราคาและเงื่อนไขของรายการ) โดย DTZ และ AA เป็นผู้ประเมินราคาอิสระที่ได้รับความ
เห็นชอบจากส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ (“ส านักงาน ก.ล.ต.”) และเป็นไปตามเงื่อนไข
ของบันทึกข้อตกลง (Memorandum of Understanding) จะซื้อขายทรัพย์สินในครั้งนี้ ทั้งนี้บริษัทฯ มีแผนที่จะใช้เงินกู้จาก
สถาบันการเงินและเงินทุนหมุนเวียนในการเข้าท ารายการดังกล่าว ทั้งนี้ ราคาซื้อขายที่ดินพร้อมส่ิงปลูกสร้างมูลค่าเท่ากับ 
3,025,000 ยูโร หรือประมาณ 121 ล้านบาท ทั้งนี้ บริษัทฯ ได้อ้างอิงจากราคาประเมินของ Duff & Phelps ซึ่งเท่ากับ 
3,290,000 ยูโร และมีส่วนลดร้อยละ 8.8 จากราคาอ้างอิง (ราคาประเมินจากผู้ประเมินอิสระทุกรายเป็นราคาที่ดินพร้อมส่ิง
ปลูกสร้างที่ไม่รวมภาษีที่เกี่ยวข้อง) 

3.3. การค านวณขนาดของรายการ 

3.3.1. รายการได้มาซึ่งสินทรัพย์ 

การเข้าท าสัญญาซื้อทรัพย์สินกับ Lisuda ถือเป็นการได้มาซึ่งสินทรัพย์ ตามประกาศคณะกรรมการก ากับตลาดทุนที่ 
ทจ. 20/2551 เรื่อง หลักเกณฑ์ในการท ารายการที่มีนัยส าคัญที่เข้าข่ายเป็นการได้มาหรือจ าหน่ายไปซึ่งสินทรัพย์ ลงวันที่ 
31 สิงหาคม 2551 และประกาศของคณะกรรมการตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ที่ บจ/ป 21-01 เรื่อง การเปิดเผย
ข้อมูลและการปฎิบัติการของบริษัทจดทะเบียนในการได้มาหรือจ าหน่ายไปซึ่งสินทรัพย์ พ.ศ. 2547 ลงวันที่ 29 ตุลาคม 
2547 และที่แก้ไขเพิ่มเติม (“ประกาศได้มาและจ าหน่ายไป”) ซึ่งเมื่อค านวณมูลค่าของขนาดรายการตามเกณฑ์แล้ว 
รายการดังกล่าวจะมีมูลค่าสูงสุดจากการค านวณที่ร้อยละ 1.77 ตามเกณฑ์มูลค่ารวมของส่ิงตอบแทน ดังนั้นบริษัทฯ จึงไม่
ต้องด าเนินการใดๆ ตามประกาศได้มาและจ าหน่ายไป โดยมีรายละเอียดดังต่อไปนี้ 

ตารางที ่3-9: การค านวณขนาดรายการได้มาซึง่สนิทรัพย ์

เกณฑ์รายการได้มาซึ่งทรัพยส์ิน รายละเอียด การค านวณ ขนาดรายการ 
1. มูลค่าสินทรพัยส์ุทธิ (NTA) % NTA ของสินทรัพย ์

% NTA ของบริษัทฯ 
ไม่สามารถค านวณไดเ้นื่องจากเป็นการซือ้
สินทรัพย ์

2. ก าไรสุทธิจากการด าเนินงาน ก าไรสุทธิจากการด าเนินงานของสินทรัพย ์
ก าไรสุทธิจากการด าเนินงานปกติของบรษิัทฯ 

ไม่สามารถค านวณไดเ้นื่องจากเป็นการซือ้
สินทรัพย ์

3. มูลค่ารวมของสิ่งตอบแทน มูลคา่รวมของสิง่ตอบแทนเพื่อการช าระคา่ทรัพย์สิน2 127,876,000 1.77% 
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เกณฑ์รายการได้มาซึ่งทรัพยส์ิน รายละเอียด การค านวณ ขนาดรายการ 
สินทรัพย์รวมของบรษิัทฯ 7,213,276,099 

4. เกณฑม์ูลค่าหุ้นทุน จ านวนหุ้นของบริษัทจดทะเบยีนท่ีออกช าระคา่ทรัพย์สิน 
จ านวนหุ้นของบริษัทจดทะเบยีนท่ีออกและช าระแล้ว 

ไม่สามารถค านวณไดเ้นื่องจากเป็นการซือ้
สินทรัพย ์

หมายเหตุ: 1. ค านวณโดยอ้างอิงจากงบการเงินรวมของบริษัทฯ สิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2558 
 2. มูลค่ารวมของสิ่งตอบแทนเพื่อการช าระค่าทรัพย์สิน เท่ากับ 3,196,900 ยูโร คิดเป็นประมาณ 127.88 ล้านบาท (ค านวณจากราคาเข้าท ารายการตามร่างสัญญาจะซ้ือจะ  

 ขาย 3,025,000 ยูโร หรือประมาณ 121 ล้านบาท บวกภาษีที่เกี่ยวขอ้งจ านวน 171,900 ยูโร หรือประมาณ 6.88 ล้านบาท และแปลงค่าให้เป็นเงินบาท โดยอ้างอิงจากอัตรา
 แลกเปลี่ยนที่ 1 ยูโร ต่อ 40 บาท) 

3.3.1. รายการที่เกี่ยวโยงกัน 

การเข้าท าสัญญาซื้อทรัพย์สินกับ Lisuda เข้าข่ายเป็นรายการที่เกี่ยวโยงกันของบริษัทจดทะเบียน ตามประกาศ
คณะกรรมการก ากับตลาดทุนที่ ทจ. 21/2551 ลงวันที่ 31 สิงหาคม พ.ศ. 2551 เรื่อง หลักเกณฑ์ในการท ารายการที่เกี่ยว
โยงกัน และที่แก้ไขเพิ่มเติม และตามประกาศคณะกรรมการตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ที่ บจ/ป 22-01 เรื่อง การ
เปิดเผยข้อมูลและการปฏิบัติการของบริษัทจดทะเบียนในรายการที่เกี่ยวโยงกัน พ.ศ. 2546 ลงวันที่ 19 พฤศจิกายน พ.ศ. 
2546 และที่แก้ไขเพิ่มเติม (“ประกาศเกี่ยวโยง”) จากการค านวณขนาดรายการที่เกี่ยวโยงกันจะมีขนาดเท่ากับร้อยละ 6.39 
ของมูลค่าสินทรัพย์ที่มีตัวตนสุทธิของบริษัทฯ ซึ่งมากกว่า 20 ล้านบาท และมากกว่าร้อยละ 3 ของมูลค่าสินทรัพย์ที่มีตัวตน
สุทธิของบริษัทฯ (ข้อมูลอ้างอิงจากสารสนเทศการได้มาซึ่งสินทรัพย์และการท ารายการกับบุคคลที่เกี่ยวโยงของบริษัทฯ 
ในช่วงระยะเวลา 6 เดือนก่อนการเข้าท ารายการครั้งนี ้บริษัทฯ ไม่มีการได้มาซึ่งสินทรัพย์อื่นใด) 

ตารางที ่3-10: การค านวณขนาดรายการที่เกี่ยวโยงกัน 

เกณฑ์รายการเกี่ยวโยง รายละเอียด การค านวณ ขนาดรายการ 
1. ขนาดรายการเกีย่วโยง มูลคา่ของสิง่ตอบแทน 

NTA ของบริษัทฯ 
127,876,000 

2,000,553,461 
6.39% 

หมายเหตุ: 1. ค านวณโดยอ้างอิงจากงบการเงินรวมของบริษัทฯ สิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2558 

2. สินทรัพย์สุทธิ (NTA) ค านวณจาก สินทรัพย์รวม –สินทรัพย์ไม่มีตัวตน – หน้ีสินรวม – ส่วนของผู้ถือหุ้นส่วนน้อย  

ดังนั้น บริษัทฯ จะต้องขออนุมัติการเข้าท ารายการจากที่ประชุมผู้ถือหุ้น โดยต้องได้รับคะแนนเสียงอนุมัติไม่ต่ ากว่า 3 
ใน 4 ของจ านวนเสียงทั้งหมดของผู้ถือหุ้นที่มาประชุมและมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน โดยไม่นับส่วนของผู้ถือหุ้นที่มีส่วนได้
เสีย ทั้งนี้บริษัทฯ จะต้องส่งหนังสือเชิญประชุมผู้ถือหุ้น พร้อมความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระแก่ผู้ถือหุ้นล่วงหน้า
ไม่น้อยกว่า 14 วัน ก่อนวันประชุมผู้ถือหุ้น โดยมติที่ประชุมคณะกรรมการให้น าเสนอการเข้าท ารายการดังกล่าวต่อที่
ประชุมสามัญผู้ถือหุ้น ครั้งที่ 1 ซึ่งจะจัดขึ้นในวันที่ 25 เมษายน 2559 เพื่อพิจารณาอนุมัติการเข้าท ารายการดังกล่าว  

ตารางที ่3-11: รายชื่อผู้ถือหุน้ของบรษัิทฯ ที่ไมม่ีสทิธิลงคะแนนในการอนมุัติรายการ 

รายชื่อ จ านวนหุ้นที่ถือในบริษัทฯ ความสมัพันธ์กับคู่สญัญาในการ
เข้าท ารายการ จ านวนหุ้น % 

1. นายเคิร์ดจอง ทอมาเซ่น 1,612 0.0002 เป็นผู้ถือหุ้นรายใหญ่ของ Lisuda และ
บริษัทฯ เป็นกรรมการบรษิัทฯ รอง
ประธานกรรมการ กรรมการผู้จัดการ
ภาคพื้นยโุรปของบริษัทฯ และเป็น
ผู้บริหารของ DTH ซึ่งเปน็บรษิัทย่อย
ของบริษัทฯ ซึ่ง DTH ถือหุ้นร้อยละ 
100 ใน DTF  

2. Fly Eagle Holding Limited   6,551,601 0.72 นายเคิรด์จอง ทอมาเซ่นเป็นผู้ถือหุ้น
รายใหญ่ของ Fly Eagle Holding 
Limited  และเป็นผู้ถือหุ้นรายใหญ่ของ 
Lisuda และบริษัทฯ เป็นกรรมการ
บริษัทฯ รองประธานกรรมการ 
กรรมการผู้จัดการภาคพื้นยโุรปของ



รายงานความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเกี่ยวกับรายการได้มาซึ่งสินทรัพย์และรายการที่เกี่ยวโยงกัน                                  

© 2016 Grant Thornton Services Ltd. All rights reserved.  17 

รายชื่อ จ านวนหุ้นที่ถือในบริษัทฯ ความสมัพันธ์กับคู่สญัญาในการ
เข้าท ารายการ จ านวนหุ้น % 

บริษัทฯ และเป็นผู้บริหารของ DTH 
ซึ่งเป็นบรษิัทย่อยของบริษัทฯ ซึ่ง 
DTH ถือหุ้นร้อยละ 100 ใน DTF 

หมายเหตุ: 1. ข้อมูล ณ วันที่ 2 ธันวาคม 2558 

ส าหรับการลงคะแนนเสียงในมติดังกล่าว ที่ปรึกษากฎหมายของบริษัทฯได้ออกความเห็นว่า JRGG Co., Ltd. กลุ่มสุ
เชาว์วณิช และนายเจอร์ราด มาร์ติน อัลเบิรท์เซน สามารถลงคะแนนเสียงในวาระดังกล่าวได้ เนื่องจากไม่มีส่วนได้เสีย
พิเศษ ในการเข้าท ารายการดังกล่าว รวมถึงกลุ่มทอมาเซ่นก็ถือหุ้นใน JRGG Co., Ltd. โดยอ้อม ซึ่งท าให้ไม่มีสิทธิเด็ดขาด
ในการควบคุมการออกเสียงใน JRGG Co., Ltd. อย่างไรก็ดี ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเห็นควรว่าบริษัทฯ ควรยึดหลัก
ความระมัดระวังและ JRGG Co., Ltd. กลุ่มสุเชาว์วณิช และนายเจอร์ราด มาร์ติน อัลเบิรท์เซน ควรงดออกเสียงในการ
ลงคะแนนมติดังกล่าว 

3.4. รายละเอียดของสินทรัพย์ 

รายละเอียดที่ดินพร้อมส่ิงปลูกสร้างของ Lisuda ที่บริษัทฯ จะเข้าท ารายการมีดังต่อไปนี้  

ตารางที ่3-12: รายละเอียดที่ดินพร้อมสิ่งปลูกสร้างของ Lisuda 
 รายละอยีด 

ประเภท ท่ีดินจ านวน 1 แปลง (รวมสิ่งปลกูสร้าง) โฉนดท่ีดนิเลขท่ี 3501 เนื้อท่ีดินรวม 34,585 ตารางเมตร   
ท่ีตั้ง Harderwijkerweg 144-148, 3853 AH ERMELO ประเทศเนเธอร์แลนด์ ซึ่งทีด่ินพร้อมสิง่ปลูกสร้างตั้งอยู่ในเขต 

ERMELO จังหวัด Gelderland ซ่ึงอยู่ทางตะวันออกของ Amsterdam เป็นระยะทางประมาณ 90.0 กิโลเมตร (ท่ีมา: 
DTZ) 

ลักษณะทรพัยส์ิน ท่ีดินพร้อมสิ่งปลกูสรา้ง อาทิ บ้านพักผู้บริหาร โรงเรือนเป็ด โรงฟกัไข่ และโกดัง ซึ่งกรรมสิทธ์ิเจา้ของสิ่งปลกูสรา้ง
ท้ังหมดเป็นของ Lisuda แต่อุปกรณแ์ละเครื่องจักรที่ใช้ด าเนินธุรกิจฟาร์มพ่อแมพ่นัธ์ุและโรงฟกัไข่ กรรมสิทธ์ิท้ังหมด
เป็นของบรษิัทฯ  

สิ่งปลูกสร้างบนท่ีดิน บ้านพักผู้บริหาร โรงเรือนเป็ด โรงฟักไข่ และโกดงั  
ทางเข้า-ออก ระยะห่างจากทางหลวงหมายเลข A28 (Groningen – Utrecht) ประมาณ 2.0 กิโลเมตร และห่างจากสถานีรถไฟ 

(Harderwijk Station) ประมาณ 4.0 กิโลเมตร โดยลกัษณะทางเข้า-ออกอยู่ในสภาพท่ีด ี
สภาพแวดล้อมทัว่ไป ตั้งอยู่ในเขตเกษตรกรรม 
ผู้ถือกรรมสิทธ์ิ Lisuda Vastgoed B.V. 
ภาระผูกพัน ท่ีดินปลอดการจ านองและภาระผูกพันอ่ืนๆ อย่างไรก็ดี ท่ีดินดังกล่าวมกีารท าสญัญาเชา่ที่ดินพร้อมสิง่ปลูกสร้างกบั 

DTF อ้างอิงสัญญาเชา่ฉบบัปัจจุบัน แต่ DTF ไม่มีภาระผูกพันหากยกเลกิสัญญาเช่าเพื่อเข้าท ารายการในครั้งนี้  
ที่มา: รายงานประเมินของผู้ประเมินอิสระ (DTZ) และบริษัทฯ  

แผนภาพที ่3-2: ที่ดินพร้อมสิง่ปลกูสรา้ง 

  
โรงฟักไข ่ โรงเรือนเป็ด 
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โกดัง บ้านพักผู้บริหาร 

แผนภาพที ่3-3: ที่ต้ัง 

 
ที่มา: Google map ระยะทางระหว่าง Amsterdam กับ Ermelo เท่ากับ 73.1 กิโลเมตร 
หมายเหตุ: รายงานประเมินของผู้ประเมินอิสระ (DTZ)  ระบุระยะทางจาก Amsterdam ถึงที่ตั้งของทรัพย์สินดังกล่าวประมาณ 90 กิโลเมตร  
 

3.5. แหล่งที่มาของเงินทุนที่ใช้ในการเข้าท ารายการ 

ในการเข้าท ารายการคร้ังนี้ บริษัทฯ คาดว่าจะใช้แหล่งเงินกู้จากสถาบันการเงินประมาณร้อยละ 70 ของมูลค่ารายการ 
และจะใช้เงินทุนหมุนเวียนภายใน DTH ในการช าระในส่วนที่เหลือ 

3.6. สรุปสาระส าคัญของสัญญาที่เกี่ยวข้องกับรายการที่เกี่ยวโยงกัน 

เน่ืองจากบริษัทฯ และ Lisuda มีผู้ถือหุ้นใหญ่เป็นบุคคลเดียวกัน ได้แก่ นายเคิร์ดจอง ทอมาเซ่น ซึ่งนายเคิร์ดจอง ทอ
มาเซ่น ถือหุ้นในบริษัทฯ ทางอ้อมผ่าน G.J. Tomaseen Holding B.V., Fly Eagle Holding Limited, Suchaovanich 
Friendship Co., Ltd. และ JRGG Co., Ltd. (“JRGG”) ขณะเดียวกันนายเคิร์ดจอง ทอมาเซ่น ก็ถือหุ้นใน Lisuda ทางอ้อม
โดยผ่าน G.J. Tomassen Holding B.V. ในสัดส่วนร้อยละ 100 ของจ านวนหุ้นที่ออกและจ าหน่ายได้แล้วทั้งหมดของ 
Lisuda จึงเข้าข่ายเป็นบุคคลเกี่ยวโยงกันกับบริษัทฯ ตามประกาศเกี่ยวโยง 

3.7. ความเห็นคณะกรรมการบริษัทเกี่ยวกับการเข้าท ารายการ 

 ที่ประชุมคณะกรรมการ ได้มีมติเห็นชอบเสนอให้กับที่ประชุมผู้ถือหุ้นอนุมัติให้ Duck-To Farm B.V. (DTF) ซึ่งเป็น
บริษัทย่อยของบริษัทฯ เข้าท าสัญญาซื้อที่ดินจ านวน 1 แปลง พร้อมส่ิงปลกูสร้างที่ใช้ด าเนินธุรกิจฟาร์มพ่อแม่พันธุ์ และโรง
ฟักไข่ในปัจจุบัน รวมทั้งบ้านพักผู้บริหาร ใน ERMELO ประเทศเนเธอร์แลนด์ ซึ่งที่ดินดังกล่าวมีพื้นที่ทั้งหมด 34,585 
ตารางเมตร ในราคาซื้อขายไม่เกิน 3,025,000 ยูโร (หรือประมาณ 121 ล้านบาท) บวกด้วยภาษีที่เกี่ยวข้องไม่เกินร้อยละ 6 
ของมูลค่าการซื้อขาย ทั้งนี้โดยมีเงื่อนไขที่ส าคัญ คือ มูลค่าของการเข้าท ารายการต้องมีมูลค่าไม่สูงกว่าค่าเฉล่ียของราคาที่
ไดจ้ากผู้ประเมินราคาอิสระที่ได้รับความเห็นชอบจากส านักงาน ก.ล.ต. สองราย บวกด้วยภาษีที่เกี่ยวข้องไม่เกินร้อยละ 6 
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ของมูลค่าการซื้อขาย ซึ่งบริษัทฯ จะปรับราคาที่จะเข้าท ารายการให้สอดคล้องกับราคาเฉล่ียของผู้ประเมินราคาอิสระทั้งสอง
รายหากราคาของเฉลี่ยของผู้ประเมินราคาอิสระทั้งสองรายนั้นต่ ากว่า 3,025,000 ยูโร  

 บริษัทฯ จะซื้อสินทรัพย์ดังกล่าว จาก Lisuda ซึ่งเป็นบุคคลที่เกี่ยวโยงกันของบริษัทฯ โดยจะใช้แหล่งเงินกู้จากสถาบัน
การเงิน และเงินทุนหมุนเวียนภายในของบริษัทฯ คณะกรรมการบริษัทฯ มีมติอนุมัติให้เสนอต่อที่ประชุมผู้ถือหุ้นเพื่อ
พิจารณาอนุมัติการได้มาซึ่งสินทรัพย์ดังกล่าว และแต่งตั้งที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเพื่อให้ความเห็นในการเข้าท ารายการ
ดังกล่าว 

โดยคณะกรรมการบริษัทฯ พิจารณาและเห็นว่า รายการดังกล่าวมีความจ าเป็นและเป็นประโยชน์ต่อบริษัทฯ เนื่องจาก
สินทรัพย์ดังกล่าวเป็นสินทรัพย์ที่มีที่ตั้งที่เหมาะสมต่อการด าเนินธุรกิจของบริษัทฯ หรือใกล้กับโรงเชือดของบริษัทฯ หาก
ผู้ขายได้จ าหน่ายสินทรัพย์ดังกล่าวให้แก่ผู้อื่นภายหลังสัญญาเช่าหมดอายุลง (ถึงแม้ว่าสัญญาเช่ายังเหลือระยะเวลาอีก 16 
ปี จะหมดอายุสัญญา) บริษัทฯ จ าเป็นต้องหาพื้นที่อื่นซึ่งอาจจะห่างไกลออกไปจากบริเวณดังกล่าว เพื่อท าฟาร์มพ่อแม่พันธุ์
และโรงฟักไข่ ซึ่งจะท าให้บริษัทฯ มีค่าใช้จ่ายในการขนส่ง (Transportation Cost) เพิ่มสูงขึ้น อีกทั้งราคาซื้อขายดังกล่าวก็
ต่ ากว่าราคาประเมินโดยผู้ประเมินอิสระ โดยการเข้าท ารายการดังกล่าวจะไม่ส่งผลกระทบต่อความเพียงพอต่อเงินทุน
หมุนเวียนของบริษัทฯ เนื่องจากการเข้าท ารายการในครั้งนี้บริษัทฯ ได้รับการสนับสนุนทางด้านเงินกู้ยืมจากธนาคารใน
ประเทศเนเธอร์แลนด ์

3.8. ความเห็นคณะกรรมการบริษัทฯ และ/หรือคณะกรรมการตรวจสอบที่แตกต่างจากความเห็นของ
คณะกรรมการบริษัทฯ 

-ไม่มี- 
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4. ความสมเหตุสมผลของรายการ 

4.1. วัตถุประสงคใ์นการเข้าท ารายการ 

บริษัทฯ มีความประสงค์ที่จะเข้าซื้อที่ดินพร้อมส่ิงปลูกสร้าง ประกอบด้วย บ้านพักผู้บริหาร และอาคารที่ใช้ด าเนินธุรกิจ
ฟาร์มพ่อแม่พันธุ์และโรงฟักไข่ในปัจจุบัน จากงบการเงินรวมของบริษัทฯ ส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2558 ซึ่งรายได้จาก
กิจการในประเทศเนเธอร์แลนด์ทั้งหมดของบริษัทฯ คิดเป็นร้อยละ 28 ของรายได้ทั้งหมด ดังนั้นเพื่อลดความเส่ียงในการ
ด าเนินธุรกิจฟาร์มพ่อแม่พันธุ์และโรงฟักไข่ในประเทศเนเธอร์แลนด์ เนื่องจากบริษัทฯ ใช้ที่ดินพร้อมส่ิงปลูกสร้างดังกล่าว
เป็นฐานการผลิตในประเทศเนเธอร์แลนด์ การเข้าท ารายการดังกล่าวจะท าให้ DTF ได้มาซึ่งกรรมสิทธิ์ในที่ดินพร้อมส่ิงปลูก
สร้าง ได้แก่ บ้านพักผู้บริหาร โรงเรือนเป็ด โรงฟักไข่ และโกดัง ซึ่งปัจจุบัน DTF ไดใ้ช้ในการด าเนินกิจการฟาร์มเล้ียงพ่อแม่
พันธุ์เป็ดและโรงฟักไข่ทั้งหมด นอกจากนี้ ที่ดินพร้อมส่ิงปลูกสร้างดังกล่าวตั้งอยู่ในเขตพื้นที่เกษตรกรรมซึ่งเหมาะสมต่อการ
ประกอบธุรกิจฟาร์มพ่อแม่พันธุ์และโรงฟักไข่ ดังนั้นการเข้าท ารายการจะช่วยลดความเส่ียงต่างๆ ที่อาจจะเกิดขึ้นจากการ
ลงทุนสินทรัพย์บนพื้นที่ โดยเฉพาะอย่างยิ่งความเส่ียงจากการส้ินสุดของสัญญาเช่าฉบับปัจจุบันในปี 2575 (ภายหลังจาก
การใช้สิทธิต่อสัญญาออกไปอีก 6 ปี) และความเส่ียงจากราคาค่าเช่าพื้นที่ดังกล่าวที่ปรับเพิ่มขึ้นได้ตาม Farm Lease Index 
ของประเทศเนเธอร์แลนด ์

ทั้งนี้ Lisuda ได้ให้สิทธิในการเจราจาซื้อที่ดินพร้อมส่ิงปลูกสร้างแก่ DTF แต่เพียงผู้เดียวเป็นระยะเวลา 6 เดือน นับ
จากวันที่ 1 มีนาคม 2559 หาก DTF ไม่ท ารายการดังกล่าวในช่วงเวลาทีก่ าหนด Lisuda มีสิทธิที่จะเจรจาขายที่ดินพร้อมส่ิง
ปลูกสร้างดังกล่าวให้แก่ผู้ซื้อรายอื่น ดังนั้น หากที่ประชุมผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ มีมติไม่อนุมัติการเข้าท ารายการในครั้งนี้ DTF 
อาจมีความเส่ียงที่จะไม่ได้รับการตอ่สัญญาเชา่พื้นที่ดังกล่าว หลังจากสัญญาเช่าพื้นที่ฉบับปัจจบุันหมดอายุลงในปี 2575 ซึ่ง
อาจส่งผลให้ DTF มีความเส่ียงในการด าเนินธุรกิจฟาร์มพ่อแม่พันธุ์และโรงฟักไข่ในประเทศเนเธอร์แลนด์ หรืออาจต้อง
ด าเนินการเจรจากับเจ้าของที่ดินเพื่อให้ DTF ยังคงได้รับสิทธิในการเช่าที่ดินดังกล่าวต่อไป ซึ่ง DTF จะมีความเส่ียงที่
ข้อก าหนด และ/หรือเงื่อนไขต่างๆ ในสัญญาเช่า และ/หรือสัญญาอื่นๆ กับเจ้าของที่ดินอาจจะมีการเปล่ียนแปลงไปในทางที่
ด้อยลงเมื่อเทียบกับสัญญาเช่าในปัจจุบัน   

บริษัทฯ มีความประสงค์ที่จะเป็นเจ้าของที่ดินที่ ใช้ในการประกอบกิจการของบริษัทฯ ทั้งหมด อย่างไรก็ดี 
นอกเหนือจากที่ดินในการเข้าท ารายการครั้งนี้ ปัจจุบันบริษัทฯ ยังจ าเป็นต้องเช่าที่ดินที่เหลือจากบุคคลที่เกี่ยวโยง 
เน่ืองจากยังไม่สามารถตกลงเงื่อนไขทางธุรกิจในการเข้าซื้อได้ 

4.2. ข้อด ีข้อด้อย และความเสี่ยงของการเข้าท ารายการ 

ข้อดีของการเข้าท ารายการ 

1) DTF ได้มาซึ่งกรรมสิทธิ์ในที่ดินอันเป็นที่ตั้งของธุรกิจฟาร์มพ่อแม่พันธุ์และโรงฟักไข่ซึ่งก าลังใช้ประกอบธุรกิ จอยู่ใน
ปัจจุบัน 

การเข้าท ารายการในครั้งนี้ จะท าให้ DTF ได้มาซึ่งกรรมสิทธิ์ในที่ดินพร้อมสิ่งปลูกสร้างซึ่งใช้ประกอบธุรกิจฟาร์มพ่อแม่
พันธุ์และโรงฟักไข่อยู่ในปัจจุบัน ซึ่งจะช่วยให้การประกอบธุรกิจฟาร์มพ่อแม่พันธุ์และโรงฟักไข่ในประเทศเนเธอร์แลนด์
มีความมั่นคงมากขึ้น เนื่องจากไม่มีความเส่ียงที่อาจเกิดขึ้นจากการส้ินสุดของสัญญาเช่าด้วยเหตุต่างๆ อาทิ ความ
เส่ียงที่ Lisuda จะเสนอขายที่ดินให้บุคคลอ่ืนหาก DTF ไม่เข้าท ารายการดังกล่าว เป็นต้น โดยการส้ินสุดสัญญาเช่าใน
ปี 2575 อาจส่งผลกระทบต่อการประกอบธุรกิจของบริษัทฯ อย่างมีนัยส าคัญ เนื่องจากพื้นที่ดังกล่าว บริษัทฯ ใช้เป็น
ฐานการประกอบธุรกิจฟาร์มพ่อแม่พันธุ์และโรงฟักไข่ในภาคพื้นยุโรป ประกอบกับ DTF ได้ลงทุนในเครื่องจักรและ
ระบบสาธารณูปโภคไว้แล้ว ดังนั้น หากภายหลังสิ้นสุดสัญญาเช่าในปี 2575 บริษัทฯ ไม่สามารถต่ออายุสัญญาเช่าที่ดิน
พร้อมสิ่งปลูกสร้าง หรือไม่สามารถได้มาซึ่งกรรมสิทธิของสินทรัพย์ดังกล่าว อาจจะส่งผลให้บริษัทฯ ต้องสูญเสียโอกาส
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ทางธุรกิจ โอกาสในการใช้ประโยชน์ในเครื่องจักรและระบบสาธารณูปโภค รวมถึง อาจมีภาระค่าใช้จ่ายในการ
เคล่ือนย้ายเคร่ืองจักร และจัดหาพื้นที่ตั้งฟาร์มพ่อแม่พันธุ์และโรงฟักไข่ใหม่อีกด้วย 

2) ลดความเส่ียงจากการเปล่ียนแปลงเงื่อนไขต่างๆ ในสัญญาเช่า  

ถึงแม้ในปัจจุบัน สัญญาเช่าจะให้สิทธิ DTF ในการต่ออายุสัญญาเช่าออกไปอีก 6 ปี โดยมีเงื่อนไขและรายละเอียด
ต่างๆ ตามที่ระบุไว้ในสัญญา ซึ่ง Lisuda มีสิทธิที่จะเสนอขายที่ดินดังกล่าวให้แก่บุคคลอื่น อาจท าให้ DTF ไม่ได้รับการ
ต่อสัญญาหลังจากสัญญาเช่าฉบับปัจจุบันส้ินสุดลงในปี 2575  ซึ่งจะส่งผลให้ DTF ต้องเจรจากับเจ้าของที่ดินรายใหม่
เพื่อเช่าที่ดินในการด าเนินธุรกิจ เพื่อรักษาฐานการผลิตในประเทศเนเธอร์แลนด์ โดยที่ผู้ให้เช่ารายใหม่อาจก าหนด
อัตราค่าเช่าและเงื่อนไขต่างๆ ที่เปล่ียนแปลงไปจากสัญญาเช่าฉบับปัจจุบันอย่างมีนัยส าคัญ ซึ่งอาจท าให้สิทธิของ 
DTF ในฐานะผู้เช่าด้อยลงได้ เช่น การเพิ่มอัตราค่าเช่าและจ านวนเงินชดเชยความเสียหายในการผิดนัด หรือผิดสัญญา 
การเพิ่มเงื่อนไขในสัญญาเช่าเพิ่มเติม เป็นต้น ซึ่งอาจจะส่งผลกระทบต่อการประกอบธุรกิจของ DTF อย่างมีนัยส าคัญ 

3) ลดความเส่ียงจากการเพิ่มขึ้นของราคาที่ดินในอนาคต และเงื่อนไขในการเข้าท ารายการ หากบริษัทฯ มีความ
ประสงค์ที่จะซื้อที่ดินในอนาคต 

ในกรณีที่บริษัทฯ มีความประสงค์หรือมีแผนที่จะซื้อที่ดินในอนาคต เพื่อใช้ทดแทนการเช่าที่ดินดังกล่าว ทางที่ปรึกษา
ทางการเงินอิสระมองว่าการเข้าท ารายการในครั้งนี้ จะช่วยลดความเส่ียงที่อาจจะเกิดขึ้นจากการปรับตัวเพิ่มขึ้นของ
ราคาที่ดินในอนาคต รวมทั้งเงื่อนไขต่างๆ ในการเข้าท ารายการที่อาจด้อยกว่าเงื่อนไขในการเข้าท ารายการคร้ังนี้ 

4) ผลตอบแทนจากการเข้าท ารายการคิดเป็นร้อยละ 9.94  

การเข้าท ารายการครั้งนี้ คิดเป็นมูลค่ารวม 3,196,900 ยูโร หรือประมาณ 127.88 ล้านบาท ซึ่งบริษัทฯ จะได้รับ
ผลตอบแทนจากการประหยัดค่าเช่าที่จะต้องจ่ายในอนาคตในอัตราร้อยละ 9.94 (รายละเอียดอยู่ในตารางที่ 5-13: 
อัตราผลตอบแทนภายใน (IRR*)) ค านวนจากค่าเช่าที่ดินพร้อมส่ิงปลูกสร้างในปัจจุบัน ซึ่งเท่ากับ 259,433 ยูโรต่อปี 
(หรือประมาณ 10.38 ล้านบาทต่อปี) ตั้งแต่วันที่ 1 กรกฎาคม 2558 ถึงวันที่ 30 มิถุนายน 2559 และอัตราการปรับขึ้น
ค่าเช่าระยะยาวอยู่ที่ร้อยละ 1.82 ซึ่งอัตราผลตอบแทนจากการเข้าท ารายการที่ร้อยละ 9.94 จะสูงกว่าต้นทุนทาง
การเงินถัวเฉล่ียถ่วงน้ าหนัก (Weighted average cost of capital “WACC”) ของบริษัทฯ ซึ่งเท่ากับร้อยละ 8.52 

ข้อด้อยของการเข้าท ารายการ 

1) ต้องช าระค่าที่ดินเป็นจ านวนเงินที่สูง 

การเข้าท ารายการในครั้งนี้ DTF จะต้องช าระค่าที่ดินพร้อมส่ิงปลูกสร้างและภาษีที่เกี่ยวข้องเป็นเงิน 3,196,900 ยูโร 
คิดเป็นประมาณ 127.88 ล้านบาท ทั้งจ านวนในคราวเดียว หรือช าระส่วนแรก 2,125,000 ยูโร หรือประมาณ 85 ล้าน
บาทในวันโอนกรรมสิทธิ์ที่ดิน เงื่อนไขดังกล่าวจะส่งผลให้กระแสเงินสดของบริษัทฯ ลดลงและอัตราส่วนหนี้ต่อทุน
เพิ่มขึ้น เมื่อเปรียบเทียบกับการทยอยจ่ายช าระค่าเช่าเป็นรายเดือน นอกจากนี้ ผลของการเข้าท ารายการดังกล่าวอาจ
ส่งผลให้บริษัทฯ สูญเสียโอกาสในการน าเงินดังกล่าวไปใช้เป็นเงินทุนหมุนเวียนในการด าเนินธุรกิจปกติ และลงทุนใน
ด้านอื่นๆ  เช่น การขยายฟาร์มพ่อแม่พันธุ์และโรงฟักไข่ เป็นต้น 

2) มีภาระหนี้สินและดอกเบี้ยเพิ่มขึ้น 

หลังจากเข้าท ารายการดังกล่าว บริษัทฯ จะมีภาระหนี้สินและต้นทุนทางการเงินที่เพิ่มขึ้น กรณีที่บริษัทฯ ใช้แหล่งเงิน
เป็นเงินกู้ยืมทั้งหมด บริษัทฯ จะมีหนี้สินเพิ่มประมาณ 3,196,900 ยูโร คิดเป็นประมาณ 127.88 ล้านบาท ซึ่งส่งผล
ท าให้อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นค านวณโดยอ้างอิงจากงบการเงินรวมของบริษัทฯ ส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 
2558 ปรับเพิ่มขึ้นเป็นจากเดิม 0.53 เท่า เป็น 0.56 เท่า  

3) สภาวะเศรษฐกิจของทวีปยุโรปยังอยู่ในสภาวะซบเซา 
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เน่ืองจากสภาวะเศรษฐกิจของทวีปยุโรปยังอยู่ในสภาวะซบเซา ประกอบกับผู้ประกอบการฟาร์มสัตว์ปีกในทวีปยุโรป
ถูกฟ้องล้มละลายหลายรายซึ่งท าให้ฟาร์มสัตว์ปีกถูกบังคับขายทอดตลาด ส่งผลให้ราคาซื้อขายฟาร์มสัตว์ปีกปรับ
ลดลง อย่างไรก็ดี หากฟาร์มสัตว์ปีกมีขนาดใหญ่และส่ิงปลูกสร้างยังอยู่ในสภาพที่ดี มูลค่าของฟาร์มสัตว์ปีกจะไม่ได้
รับผลกระทบจากสภาวะเศรษฐกิจของทวีปยุโรป 

ความเส่ียงของการเข้าท ารายการ 

1) ความเส่ียงในกรณีที่เงื่อนไขบังคับก่อนการเข้าท ารายการไม่เป็นผลส าเร็จ 

เน่ืองจากบริษัทฯ ต้องได้รับอนุมัติจากที่ประชุมผู้ถือหุน้ก่อนเข้าท ารายการดังกล่าว โดยต้องได้รับคะแนนเสียงอนุมัติไม่
ต่ ากว่า 3 ใน 4 ของจ านวนเสียงทั้งหมดของผู้ถือหุน้ที่มาประชมุและมีสิทธิออกเสียง โดยไม่นับส่วนของผู้ถือหุ้นที่มีส่วน
ได้เสีย (รายชื่อผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ ที่ไม่มีสิทธิลงคะแนนในการอนุมัติรายการอยู่ในตารางที่ 3-11: รายชื่อผู้ถือหุ้นของ
บริษัทฯ ที่ไม่มีสิทธิลงคะแนนในการอนุมัติรายการ) ดังนั้น ในกรณีที่ที่ประชุมผู้ถือหุ้นไม่อนุมัติการเข้าท ารายการ
ดังกล่าว บริษัทฯ จะต้องช าระค่าใช้จ่ายที่เกี่ยวข้องในการเข้าท ารายการโดยเปล่าประโยชน์ อาทิ ค่าธรรมเนียมผู้
ประเมิน ค่าธรรมเนียมที่ปรึกษาทางการเงิน เป็นต้น 

4.3. ข้อดีและข้อด้อยของการไม่เข้าท ารายการ 

ข้อดีของการไม่เข้าท ารายการ 

1) รักษาสภาพคล่องและกระแสเงินสดให้อยู่ในระดับเดียวกับปัจจุบัน 

หากบริษัทฯ ไม่จ าเป็นจะต้องช าระเงินเป็นจ านวนมากในคราวเดียว บริษัทฯ จะยังคงมีสภาพคล่องและกระแสเงินสด
เพื่อใช้เป็นเงินทุนหมุนเวียนในการประกอบธุรกิจในระดับปัจจุบัน ซึ่งอัตราส่วนสภาพคล่อง ณ วันที่ 31 ธันวาคม 
เท่ากับ 1.14 เท่า โดยบริษัทฯ สามารถน ากระแสเงินสดมาใช้เป็นแหล่งเงินทุนส าหรับแผนการลงทุนอ่ืนๆ ในอนาคต 

ข้อด้อยของการไม่เข้าท ารายการ 

1) มีความเส่ียงในการประกอบธุรกิจฟาร์มพ่อแม่พันธุ์และโรงฟักไข่เพิ่มขึ้นในอนาคต 

จากการที่บริษัทฯ ไม่ได้ถือกรรมสิทธิ์บนที่ดินพร้อมส่ิงปลูกสร้างดังกล่าว DTF จะมีข้อจ ากัดในการด าเนินธุรกิจฟาร์ม
พ่อแม่พันธุ์ และโรงฟักไข่ในอนาคต หากบริษัทฯ มีแผนการขยายฟาร์มพ่อแม่พันธุ์หรือโรงฟักไข่ หรือต้องการ
ปรับเปล่ียนโครงสร้างอาคารต่างๆ การด าเนินการดังกล่าวจ าเป็นต้องได้รับอนุญาตจากผู้ให้เช่า ซึ่งอาจท าให้บริษัทไม่
สามารถด าเนินการได้ตามแผน และอาจจะส่งผลกระทบต่อผลการด าเนินงานของ DTF และบริษัทฯ ได้ นอกจากนี้ 
DTF อาจจะมีค่าใช้จ่ายเพิ่มเติมอันเกิดจากการส้ินสุดของสัญญาเช่า เช่น ค่าใช้จ่ายในการเคล่ือนย้ายเครื่องจักร  
ค่าใช้จ่ายในการก่อสร้างส่ิงปลูกสร้าง เป็นต้น ซึ่งค่าใช้จ่ายดังกล่าวจะส่งผลกระทบต่อฐานะทางการเงินของบริษัทฯ 
โดยตรง 

2) อาจไดร้ับผลกระทบจากการเปล่ียนแปลงเงื่อนไขต่างๆ ในสัญญาเช่า 

ตามสัญญาเช่าพื้นที่พร้อมสิ่งปลูกสร้างฉบับปัจจุบัน อัตราค่าเช่าจะปรับขึ้นตาม Farm Lease Index ซึ่งหากกรรมสิทธิ์
ที่ดินมีการเปล่ียนแปลง คู่สัญญาอาจมีเงื่อนไขต่างๆ ในการต่อสัญญาเช่าที่อาจส่งผลให้สิทธิของผู้เช่าด้อยลง และส่งผล
กระทบต่อผลการด าเนินงานของบริษัทฯ เช่น การเพิ่มอัตราค่าเช่า การลดระยะเวลาการเช่า ขอบเขตการใช้งานที่ดิน
พร้อมสิ่งปลูกสร้าง เป็นต้น  

4.4. เปรียบเทียบข้อดีและข้อเสียระหว่างการท ารายการกับบุคคลเก่ียวโยงและบุคคลภายนอก 

เนื่องจากปัจจุบัน บริษัทฯ ได้ใช้พื้นที่ดังกล่าวด าเนินธุรกิจฟาร์มพ่อแม่พันธุ์และโรงฟักไข่บนพื้นที่ดังกล่าวอยู่แล้ว ใน
กรณีที่บริษัทฯ เลือกที่จะซื้อที่ดินอื่นจากบุคคลนอก บริษัทฯ อาจจะมีค่าใช้จ่ายเพิ่มเติมในการรื้อถอนเครื่องจักร อุปกรณ์ 
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ค่าใช้จ่ายขนย้าย รวมทั้งการลงทุนเพิ่มเติมบนที่ดินแปลงใหม่ เช่น อาคาร โรงเรือนเป็ด โรงฟักไข่ เป็นต้น ซึ่งมูลค่าของ
ทรัพย์สินที่ DTF เช่าจาก Lisuda มีมูลค่าทั้งส้ิน 3,173,500 ยูโร คิดเป็นประมาณ 126.94 ล้านบาท อ้างอิงจากค่าเฉล่ีย
ตัวเลขของผู้ประเมินอิสระสองราย คือ DTZ และ AA โดยค านวณจากวิธีเปรียบเทียบราคาตลาด (Market Approach) และ
วิธีมูลค่าต้นทุนทดแทนคงเหลือสุทธิ (Depreciated Replacement Cost) ดังนั้น หากพิจารณาที่จะซื้อที่ดินดังกล่าวจากผู้ให้
เช่าซึ่งเป็นบุคคลที่มีความเกี่ยวโยงกันในครั้งนี้ ราคาซื้อขายที่ดินพร้อมส่ิงปลูกสร้างดังกล่าวมีอัตราส่วนลด (Discounted 
Rate) ในอัตราร้อยละ 4.86 เมื่อเปรียบเทียบกับมูลค่าทรัพย์สินจากค่าเฉล่ียตัวเลขของผู้ประเมินอิสระสองราย ทั้งนี้ หาก
บริษัทฯ เลือกที่จะซื้อที่ดินอื่นจากบุคคลภายนอก บริษัทฯ อาจไม่สามารถหาราคาซื้อขายที่มีอัตราส่วนลดเทียบเคียงกับ
อัตราส่วนลดจากการท ารายการในครั้งนี้ 
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5. ความเหมาะสมของราคาและเง่ือนไขของรายการ 

5.1. วิธีมูลค่าตลาดของที่ดินพร้อมสิ่งปลูกสร้างโดยอ้างอิงจากการประเมินราคาสินทรัพย์โดยผู้ประเมินราคา
อิสระ  

ในการพิจารณาความเป็นธรรมของราคาในการเข้าท ารายการซื้อที่ดินพร้อมส่ิงปลูกสร้างจาก Lisuda ที่ประชุม
คณะกรรมการบริษัทมีมติให้พิจารณาราคาซื้อขายของที่ดินพร้อมส่ิงปลูกสร้างที่ได้ โดยอ้างอิงจากค่าเฉล่ียของมูลค่าที่ได้
จากการประเมินของผู้ประเมินราคาอิสระที่ได้รับความเห็นชอบจากส านักงาน ก.ล.ต. จ านวน 2 ราย ดังนี ้   

 บริษัท ดีทีแซด เดเบนทัม ไต เหลียง (ประเทศไทย) จ ากัด (DTZ) รายงานการประเมินฉบับลงวันที่ 2 มีนาคม 
2559 เพื่อประเมินมูลค่าทรัพย์สิน ณ วันที่ 19 กุมภาพันธ์ 2559 โดยมีวัตถุประสงค์เพื่อทราบมูลค่าทรัพย์สินเพื่อ
วัตถุประสงค์สาธารณะ ซึ่งบริษัท ดีทีแซด เดเบนทัม ไต เหลียง (ประเทศไทย) จ ากัด ได้ให้ผู้ประเมินบริษัท DTZ 
Zadelhoff v.o.f. ซึ่งเป็นผู้ประเมินที่ได้รับการยอมรับจากประเทศเนเธอร์แลนด์และมีใบรับรอง NRVT  ท าการ
ประเมินมูลค่าที่ดินพร้อมส่ิงปลูกสร้างดังกล่าว โดยที่บริษัท ดีทีแซด เดเบนทัม ไต เหลียง (ประเทศไทย) จ ากัด 
ซึง่ ได้รับความเห็นชอบจากส านักงาน ก.ล.ต.ได้ออกจดหมายรับรองการรายงานการประเมินดังกล่าว  

 บริษัท อเมริกัน แอ๊พเพรซัล (ประเทศไทย) จ ากัด (AA) รายงานการประเมินฉบับลงวันที่ 11 มีนาคม 2559 เพื่อ
ประเมินมูลค่าทรัพย์สิน ณ วันที่ 19 กุมภาพันธ์ 2559 โดยมีวัตถุประสงค์เพื่อทราบมูลค่าทรัพย์สินเพื่อ
วัตถุประสงค์สาธารณะ ซึ่งบริษัท อเมริกัน แอ๊พเพรซัล (ประเทศไทย) จ ากัด ได้มอบหมายให้ Duff & Phelps, 
LLC ประเทศเนเธอร์แลนด์ เป็นผู้ประเมิน โดย Duff & Phelps เป็นผู้ประเมินจดทะเบียนที่ได้รับการยอมรับใน
ประเทศเนเธอร์แลนด์ และมีใบรับรอง Nederlands Register Vastgoed Taxateurs (“NRVT”) หรือ National 
Register of Valuers ท าการประเมินมูลค่าที่ดินพร้อมสิ่งปลูกสร้างดังกล่าว  

5.1.1. สรุปการประเมินราคามูลค่าที่ดินพร้อมสิ่งปลูกสร้างของ Lisuda จัดท าโดย DTZ 

DTZ ท าการประเมินมูลค่าที่ดินที่จะซื้อขาย โดยเลือกใช้วิธีการประเมิน 2 วิธี คือ วิธีการเปรียบเทียบราคาตลาด 
(Market Approach) และวิธีการประเมินมูลค่าต้นทุนทดแทนคงเหลือสุทธิ (Depreciated Replacement Cost) ซึ่งวิธีการ
เปรียบเทียบราคาตลาดใช้ประเมินที่ดินและบ้านพักผู้บริหาร โดยอ้างอิงมูลค่าทรัพย์สินจากข้อมูลเปรียบเทียบจากทรัพย์สิน
อื่นที่มีความใกล้เคียงกับทรัพย์สินดังกล่าว และวิธีการประเมินมูลค่าต้นทุนทดแทนคงเหลือสุทธิ ส าหรับประเมินโรงเรือน 
โรงฟักไข่ และโกดัง หลังหักค่าเส่ือมราคาแบบเส้นตรง (Technical Depreciation) และค่าเส่ือมทางเศรษฐศาลตร์ 
(Economic Depreciation) รายละเอียดของสมมติฐานและการประเมินมูลค่าที่ดินพร้อมสิ่งปลูกสร้างสามารถสรุปได้ดังนี้ 
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ตารางที ่5-1: สมมติฐานของ DTZ 

สมมติฐานการประเมินมูลคา่ที่ดินพรอ้มสิ่งปลกุสรา้งของ DTZ 

 การประเมินมูลค่าตน้ทุนทดแทนคงเหลือสุทธิ DTZ ได้ตั้งสมมตฐิานอายุการใช้งาน มูลค่าซากทรพัย์สิน การซ่อมบ ารงุดูแลสภาพทรพัยส์ิน เป็นตน้ 
ซึ่งสมมติฐานตั้งอยู่บนความเป็นจริง สภาพทรัพย์สิน และเหตกุารณ์ ซึ่งสามารถมผีลกระทบต่อมูลค่าทรพัยส์ินดงักล่าวได้ 

 DTZ ตั้งสมมตฐิานอายุการใช้งานหลังจากการเข้าส ารวจท่ีดินพร้อมสิง่ปลูกสร้างซึง่เป็นไปตามมาตรฐาน NVRT 

 DTZ ตั้งสมมตฐิานว่าสิ่งปลูกสร้างสามารถใช้งานได้เตม็ประสิทธิภาพของการใช้งาน   

หมายเหตุ : อ้างอิงจากรายงานผู้ประเมินอิสระ สมมติฐานอายุการใช้งานสิ่งปลูกสร้างทั้งหมดเป็นไปตามมาตรฐาน NVRT ซ่ึงที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเห็นว่ามาตรฐานดังกล่าวเป็นที่ยอมรับใน
ประเทศเนเธอร์แลนด์ 

แผนภาพที ่5-1: แผนผังสิ่งปลกูสรา้งโดย DTZ 

 
 

ที่มา: รายงานผู้ประเมินอิสระ DTZ 

ตารางที ่5-2: การประเมินราคามลูค่าสิ่งปลูกสร้าง โดย DTZ  
รายละเอียด (%) มูลค่ารวม 

(ยูโร) 
มูลค่าซาก 
ทรัพย์สนิ 
(ยูโร) 

อายุ
การใช้
งาน 
(ปี) 

อายุการ
ใช้งานที่
เหลือ(ปี) 

ค่าเสื่อม
ทางตรง 
(ยูโร) 

ค่าเสื่อมราคา
ทาง

เศรษฐศาสตร ์
(ยูโร) 

มูลค่าสุทธ ิ
(ยูโร) 

โรงฟักไข่ชั้นล่าง (อาคาร C) 100.0% 1,574,400.0             
รากฐาน 4.0% 62,976.0  9,446.4  40 25 20,073.6  6,435.4  36,467.0  
โครงสรา้ง 25.0% 393,600.0  59,040.0  40 25 125,460.0    40,221.0  227,919.0  
เครื่องมือ อุปกรณ ์ 19.0% 299,136.0  44,870.4  25 15 101,706.2  29,614.5  167,815.3  
ตบแต่ง 20.0% 314,880.0  -  20 10 157,440.0  23,616.0  133,824.0  
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รายละเอียด (%) มูลค่ารวม 
(ยูโร) 

มูลค่าซาก 
ทรัพย์สนิ 
(ยูโร) 

อายุ
การใช้
งาน 
(ปี) 

อายุการ
ใช้งานที่
เหลือ(ปี) 

ค่าเสื่อม
ทางตรง 
(ยูโร) 

ค่าเสื่อมราคา
ทาง

เศรษฐศาสตร ์
(ยูโร) 

มูลค่าสุทธ ิ
(ยูโร) 

ระบบไฟฟา้ 17.0% 267,648.0  -  20 10 133,824.0  20,073.6  113,750.4  
ระบบควบคุมอากาศ 12.0% 188,928.0  -  20 10 94,464.0  14,169.6  80,294.4  
สิ่งอ านวยความสะดวก 3.0% 47,232.0  -  25 10 28,339.2  2,833.9  16,058.9  

มูลค่าโรงฟกัไข่ชัน้ล่าง 
(อาคาร C)  

 
      776,129.0 

โรงฟักไข่ชั้นบน (อาคาร C) 100.0% 237,800.0             
รากฐาน 4.0% 9,512.0  1,426.8  40 25   3,032.0    972.0  5,508.0 

โครงสร้าง 25.0% 59,450.0  8,917.5  40 25 18,949.7  6,075.0  34,425.3  
เครื่องมือ อุปกรณ์ 19.0% 45,182.0  6,777.3  25 15 15,361.9  4,473.0  25,347.1  
ตบแต่ง 20.0% 47,560.0        -    20 10 23,780.0  3,567.0  20,213.0  
ระบบไฟฟ้า 17.0% 40,426.0        -    20 10 20,213.0  3,032.0  17,181.1  
ระบบควบคุมอากาศ 12.0% 28,536.0        -    20 10 14,268.0  2,140.2  12,127.8  
สิ่งอ านวยความสะดวก 3.0% 7,134.0 - 25 10 4,280.4 428.0 2,425.6 

มูลค่าโรงฟกัไข่ชัน้บน (อาคาร 
C)  

 
      117,227.8 

โกดัง (อาคาร D) 100.0% 404,175.0        
รากฐาน 4.0%  16,167.0   2,425.1  40 36    1,374.2  -   14,792.8  
โครงสร้าง 30.0% 121,252.5  18,187.9  40 36  10,306.5  -  110,946.0  
เครื่องมือ อุปกรณ์ 30.0% 121,252.5  18,187.9  25 21  16,490.3  -  104,762.2 
ตบแต่ง 21.0%  84,876.8     -    20 16  16,975.4  -   67,901.4  
ระบบไฟฟ้า 7.0%  28,292.3     -    20 16    5,658.5  -   22,633.8  
ระบบควบคุมอากาศ 5.0%  20,208.8     -    20 16    4,041.8  -   16,167.0  
สิ่งอ านวยความสะดวก 3.0%  12,125.3     -    20 16    2,425.1  -     9,700.2  

มูลค่าโกดัง (อาคาร D)        346,903.4 
โกดัง (อาคาร E) 100.0% 45,000.0             

รากฐาน 4.0% 1,800.0 270.0 40 10 1,147.5 -  652.5 
โครงสร้าง 30.0% 13,500.0 2,025.0 40 10 8,606.3 -  4,893.8 
เครื่องมือ อุปกรณ์ 30.0% 13,500.0 2,025.0 25 10 6,885.0 -  6,615.0 
ตบแต่ง 21.0% 9,450.0 -    20 10 4,725.0 -  4,725.0 
ระบบไฟฟ้า 7.0% 3,150.0 -    20 10 1,575.0 -  1,575.0 
ระบบควบคุมอากาศ 5.0% 2,250.0 -    20 10 1,125.0 -  1,125.0 
สิ่งอ านวยความสะดวก 3.0% 1,350.0 -    20 10 675.0 -  675.0 

มูลค่าโกดัง (อาคาร E)                20,261.3 
โรงเรือน (อาคาร 1) 100.0% 408,000.0             

รากฐาน 4.0% 16,320.0 2,448.0 40 19 7,282.8 -  9,037.2 
โครงสร้าง 25.0% 102,000.0 15,300.0 40 19 45,517.5 -  56,482.5 
เครื่องมือ อุปกรณ์ 25.0% 102,000.0 15,300.0 25 10 52,020.0 -  49,980.0 
ตบแต่ง 21.0% 85,680.0 -    20 8 51,408.0 -  34,272.0 
ระบบไฟฟ้า 17.0% 69,360.0 -    20 8 41,616.0 -  27,744.0 
ระบบควบคุมอากาศ 5.0% 20,400.0 -    20 8 12,240.0 -  8,160.0 
สิ่งอ านวยความสะดวก 3.0% 12,240.0 -    20 8 7,344.0 -  4,896.0 

มูลค่าโรงเรือน (อาคาร 1)                190,571.7 
โรงเรือน (อาคาร 2, 4-7) 100.0% 1,581,000.0             

รากฐาน 4.0% 63,240.0 9,486.0 40 19 28,220.9 -  35,019.2 
โครงสร้าง 25.0% 395,250.0 59,287.5 40 19 176,380.3 -  218,869.7 
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รายละเอียด (%) มูลค่ารวม 
(ยูโร) 

มูลค่าซาก 
ทรัพย์สนิ 
(ยูโร) 

อายุ
การใช้
งาน 
(ปี) 

อายุการ
ใช้งานที่
เหลือ(ปี) 

ค่าเสื่อม
ทางตรง 
(ยูโร) 

ค่าเสื่อมราคา
ทาง

เศรษฐศาสตร ์
(ยูโร) 

มูลค่าสุทธ ิ
(ยูโร) 

เครื่องมือ อุปกรณ์ 25.0% 395,250.0 59,287.5 25 10 201,577.5 -  193,672.5 
ตบแต่ง 21.0% 332,010.0 -    20 8 199,206.0 -  132,804.0 
ระบบไฟฟ้า 17.0% 268,770.0 -    20 8 161,262.0 -  107,508.0 
ระบบควบคุมอากาศ 5.0% 79,050.0 -    20 8 47,430.0 -  31,620.0 
สิ่งอ านวยความสะดวก 3.0% 47,430.0 -    20 8 28,458.0 -  18,972.0 

มูลค่าโรงเรือน (อาคาร 2, 4-7)               738,465.3 
โรงเรือน (อาคาร 3) 100.0% 234,600.0             

รากฐาน 4.0% 9,384.0 1,407.6 40 19 4,187.6 -  5,196.4 
โครงสร้าง 25.0% 58,650.0 8,797.5 40 19 26,172.6 -  32,477.4 
เครื่องมือ อุปกรณ์ 25.0% 58,650.0 8,797.5 25 10 29,911.5 -  28,738.5 
ตบแต่ง 21.0% 49,266.0 -    20 8 29,559.6 -  19,706.4 
ระบบไฟฟ้า 17.0% 39,882.0 -    20 8 23,929.2 -  15,952.8 
ระบบควบคุมอากาศ 5.0% 11,730.0 -    20 8 7,038.0 -  4,692.0 
สิ่งอ านวยความสะดวก 3.0% 7,038.0 -    20 8 4,222.8 -  2,815.2 

มูลค่าโรงเรือน (อาคาร 3)                109,578.7 
มูลค่ารวมสิ่งปลูกสร้าง        2,299,137 
ที่มา: DTZ 
หมายเหตุ: มูลค่าซากทรัพย์สิน หมายถึง มูลค่าสินทรัพย์ที่คาดว่าจะสามารถจ าหน่ายได้ภายหลังหมดอายุการใช้งาน 

ค่าเสื่อมราคาทางเศรษฐศาสตร์ สามารถเกิดได้จากสองเหตุผลหลัก คือ 1. มีการสร้างสิ่งปลูกสร้างที่เหมือนกันในละแวกดังกล่าวส่งผลให้มูลค่าสิ่งปลูกสร้างอันเดิมปรับตัวลดลง 
หรือ 2. เกดิจากสภาวะเศรษฐกิจโลก อาท ิวิกฤตเศรษฐกิจในสหรัฐอเมริกาในปี 2551 ซ่ึงส่งผลกระทบท าให้มูลค่าสิ่งปลูกสร้างได้ปรับตัวลดลงเพื่อสะท้อนถึงสภาวะอุตสาหกรรม
อสังหาริมทรัพย์ 

ตารางที ่5-3: การประเมินราคามลูค่าสาธารณูปโภค โดย DTZ 

รายละเอียด 
ต้นทุนในการกอ่สร้าง มูลค่าซาก

ทรัพย์สนิ 
(ยูโร) 

อายุการ
ใช้งาน 
(ปี) 

อายุการ
ใช้งานที่
เหลือ(ปี) 

ค่าเสื่อม
ราคาทาง 
ตรง (ยูโร) 

ค่าเสื่อมทาง
เศรษฐศาสตร์ 

(ยูโร) 

มูลค่า
สุทธ ิ
(ยูโร) 

จ านวน 
มูลค่า (ยูโร
ต่อหน่วย) 

สาธารณูปโภค         
ถนน 1 100,000 - 40 20 50,000 - 50,000 
รั้วบ้าน 1 40,000 - 40 30 10,000 - 30,000 
มูลค่าสาธารณูปโภค        80,000 

ตารางที ่5-4: การประเมินราคามลูค่าที่ดิน โดย DTZ 
รายละเอียด ทรัพย์สนิ ข้อมูลที ่1 ข้อมูลที ่2 ข้อมูลที ่3 ข้อมูล 4 

ท่ีตั้ง Harderwijkerweg 144-
148 

Meerweg near 30 
Hijken 

Halerweg 17 
Zwiggelte 

Plasdijk 23  
Markelo 

Noord-Zuid  
Horsen 

พื้นท่ี (ตารางเมตร) 34,585  3,310 10,000 15,000 33,840 
ราคาเสนอขาย N/A 52,960 160,000 270,000 695,000 
ราคาเสนอขาย (ยโูร/ตารางเมตร) N/A 16 16 18 21 
ข้อมูล ณ วันท่ี  N/A มกราคม 2558 มีนาคม 2557 มิถุนายน 2558 อยู่ระหวา่งเสนอขาย 
แหล่งข้อมูล N/A DTZ Zadelhoff 

Research / LTM 
Vastgoed 

DTZ Zadelhoff 
Research / LTM 

Vastgoed 

DTZ Zadelhoff 
Research / LTM 

Vastgoed 

DTZ Zadelhoff 
Research / LTM 

Vastgoed 
การปรับแก้ขอ้มลู รายละเอียด รายละเอียด รายละเอียด รายละเอียด 

พื้นท่ี  ด้อยกว่า ด้อยกว่า คล้ายกนั คล้ายกนั 
สิ่งปลูกสร้าง  ด้อยกว่า ด้อยกว่า คล้ายกนั ดีกว่า 

ปัจจัยตลาด ด้อยกว่า  ด้อยกว่า คล้ายกนั ด้อยกว่า  
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รายละเอียด ทรัพย์สนิ ข้อมูลที ่1 ข้อมูลที ่2 ข้อมูลที ่3 ข้อมูล 4 

ปัจจัยโดยรวม ด้อยกว่า ด้อยกว่า คล้ายกนั คล้ายกนั 
ข้อสรปุ 

มูลคา่ที่ดินบริเวณโรงฟักไข่ ( 5,500 * 20 ยูโรต่อตารางเมตร) 110,000 
มูลคา่ที่ดินบริเวณโรงเรือน ( 28,335 * 15 ยูโรต่อตารางเมตร)  425,025 
รวมมลูคา่ที่ดิน (ไม่รวมที่ดินพร้อมบ้านพกัผู้บริหาร)  535,025 
หมายเหตุ: DTZ ให้มูลค่าที่ดินบริเวณโรงฟักไข่ 20 ยูโรต่อตารางเมตร เน่ืองจากบริเวณดังกล่าว มีที่ตั้ง ความเหมาะสมในการก่อสร้างสิ่งปลูกสร้างอื่นๆ และสภาพสิ่งปลูกสร้างที่ตั้งอยู่บนที่
 ดังกล่าวดีกว่าข้อมูลเปรียบเทียบที่ 1 2 และ 3 

DTZ ให้มูลค่าที่ดินบริเวณโรงเรือน 15 ยูโรต่อตารางเมตรซ่ึงต่ ากว่าข้อมูลเปรียบเทียบ 1 2 3 4 และที่ดินบริเวณโรงฟักไข ่เน่ืองจากที่ดินบริเวณน้ันไม่ติดถนนหลักและอยู่ลึกเข้า
มาจากที่ดินบริเวณโรงฟักไข่ DTZ จึงให้มูลค่าต่ ากว่าคู่เปรียบเทียบ 

ตารางที ่5-5: การประเมินราคามลูค่าบ้านพักผู้บริหารด้วยวิธีการเปรยีบเทยีบราคาตลาด (Market Approach) โดย DTZ 
รายละเอียด ทรัพย์สนิ ข้อมูลที ่1 ข้อมูลที ่2 ข้อมูลที ่3 ข้อมูล 4 ข้อมูล 5 

ท่ีตั้ง Harderwijkerweg 
144-148 

Harderwijkerweg 
116B 

Havikshof 22 Havikshof 25 Harderwijkerweg 
52 

Harderwijkerweg 
221 

พื้นท่ีใช้สอย 118 138 170 130 160 225 
ราคาเสนอขาย N/A 479,000 435,000 324,000 505,000 420,000 
ราคาเสนอขาย  
(ยูโร/ตารางเมตร) 

N/A 3,471 2,559 2,492 3,156 1,867 

ข้อมูล ณ วันท่ี  N/A อยู่ระหวา่ง 
เสนอขาย 

อยู่ระหวา่ง 
เสนอขาย 

อยู่ระหวา่ง 
เสนอขาย 

พฤศจิกายน 2558 พฤศจิกายน 2558 

แหล่งข้อมูล N/A DTZ Zadelhoff 
Research / LTM 

Vastgoed 

DTZ Zadelhoff 
Research / LTM 

Vastgoed 

DTZ Zadelhoff 
Research / LTM 

Vastgoed 

DTZ Zadelhoff 
Research / LTM 

Vastgoed 

DTZ Zadelhoff 
Research / LTM 

Vastgoed 
การปรับแก้ขอ้มลู รายละเอียด รายละเอียด รายละเอียด รายละเอียด การปรับแก้ขอ้มลู 

พื้นท่ี คล้ายกนั ดีกว่า ดีกว่า ดีกว่า ดีกว่า 

แผนผังสิ่งปลกูสรา้ง  ดีกว่า ดีกว่า คล้ายกนั ดีกว่า ด้อยกว่า 

ปัจจัยตลาด คล้ายกนั คล้ายกนั คล้ายกนั ดีกว่า ด้อยกว่า 

ปัจจัยโดยรวม ดีกว่า ดีกว่า ดีกว่า ดีกว่า ด้อยกว่า 

ข้อสรปุ      

มูลค่าของที่ดินพรอ้มบ้านพักผู้บริหาร (118 * 2,033 ยูโรต่อตารางเมตร)  240,000 

หมายเหตุ: พื้นที่ใช้สอยของบ้านพักผู้บริหารเท่ากับ 125 ตารางเมตร อย่างไรก็ดี DTZ ได้ประเมินพื้นที่ใช้สอยของบ้านพักผู้บริหารในส่วนที่สามารถใช้งานได้เท่ากับ 118 ตารางเมตร 

ตารางที ่5-6: ข้อสรุปรายงานผูป้ระเมนิที่ดินพร้อมสิง่ปลูกสร้าง โดย DTZ 
ข้อสรปุ 
มูลค่ารวมสิ่งปลูกสร้าง 2,299,137 
มูลค่าสาธารณปูโภค 80,000 
มูลคา่ที่ดิน 535,025 
มูลคา่ของท่ีดินพร้อมบา้นพกัผู้บริหาร 240,000 
มูลค่าที่ดินพร้อมสิง่ปลูกสร้าง 3,154,162  

มูลค่าที่ดินพร้อมสิง่ปลูกสร้าง (โดยประมาณ) 3,154,000 

จากการประเมินมูลค่าที่ดินพร้อมส่ิงปลูกสร้างข้างต้น DTZ ประเมินมูลค่าดังกล่าวทั้งหมดอยู่ที่ 3,154,162 ยูโร ซึ่ง
เท่ากับประมาณ 126.17 ล้านบาท คิดเป็นประมาณมูลค่าที่ดินพร้อมส่ิงปลูกสร้างเท่ากับ 3,154,000 ยูโร คิดเป็น 126.16 
ล้านบาท โดยใช้วิธีการเปรียบเทียบราคาตลาด (Market approach) และวิธีการเปรียบเทียบมูลค่าต้นทุนทดแทนคงเหลือ
สุทธิ (Depreciated Replacement Cost) ซึ่งมูลค่าประเมินดังกล่าวยังไม่รวมมูลค่าเคร่ืองจักร อุปกรณ์ และเคร่ืองมืออ่ืนๆ ที่
ใช้ในการด าเนินธุรกิจฟาร์มพ่อแม่พันธุ์และโรงฟักไข่ เน่ืองจากกรรมสิทธิ์อุปกรณ์และเคร่ืองมืออ่ืนๆ เป็นของ DTF  
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ทั้งนี้ การประเมินมูลค่าของ DTZ อยู่ภายใต้เงื่อนไขที่ว่า เจ้าของจะขายที่ดินพร้อมส่ิงปลูกสร้างในสภาพที่เป็นอยู่ใน
ปัจจุบัน โดยที่ไม่มีการเปล่ียนแปลงอย่างมีนัยส าคัญที่อาจส่งผลกระทบท าให้มูลค่าทรัพย์สินดังกล่าวมีการเปล่ียนแปลง 
ทั้งนี้ DTZ ได้ประเมินมูลค่าเฉพาะส่วนของที่ดินพร้อมส่ิงปลูกสร้างเท่านั้น ไม่นับรวมอุปกรณ์ภายในฟาร์มพ่อแม่พันธุ์และ
โรงฟักไข่ ตามความประสงค์ของ DTF ในฐานะผู้ว่าจ้าง 

นอกจากนี้ DTZ ตั้งสมมติฐานทุกอย่างทั้งหมดตามมาตรฐานของ NVRT ซึ่งเป็นมาตรฐานที่ก าหนดให้ใช้ในประเทศ
เนเธอร์แลนด ์ 

5.1.2. สรุปการประเมินราคามูลค่าที่ดินพร้อมสิ่งปลูกสร้างของ Lisuda จัดท าโดย AA 

AA ท าการประเมินมูลค่าที่ดินที่จะซื้อขายโดยเลือกใช้วิธีการเปรียบเทียบราคาตลาด (Market Approach) ส าหรับ
ประเมินมูลค่าที่ดิน โดยพิจารณาจากการเปรียบเทียบราคาที่ดินที่มีการซื้อขายในพื้นที่ใกล้ เคียงกับที่ตั้งที่ดินดังกล่าวซึ่ง
เปรียบเทียบปัจจัยที่มีผลกระทบต่อมูลค่า เช่น ท าเลที่ตั้ง เนื้อที่ดิน รูปร่าง/หน้ากว้าง ถนนหน้าทรัพย์สิน ระบบ
สาธารณูปโภค ข้อก าหนดผังเมือง เป็นต้น และวิธีการเปรียบเทียบมูลค่าต้นทุนทดแทนคงเหลือสุทธิ (Depreciated 
Replacement Cost) ส าหรับประเมินบ้านพักผู้บริหาร โรงเรือน โรงฟักไข่ และโกดัง โดยเปรียบเทียบมูลค่าส่ิงปลูกสร้างที่
เหลือหลังหักค่าเส่ือมแบบเส้นตรง (Technical Depreciation) และค่าเส่ือมราคาทางการใช้ประโยชน์ (Functional 
Obsolescence Depreciation) ซึ่งรายละเอียดของสมมติฐานและการประเมินมูลค่าที่ดินพร้อมส่ิงปลูกสร้างสามารถสรุปได้
ดังนี ้
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ตารางที ่5-7: สมมติฐานของ AA 

สมมติฐานการประเมินมูลคา่ที่ดินพรอ้มสิ่งปลกุสรา้งของ AA 

 AA ไดต้ั้งสมมติฐานจากการส ารวจท่ีดินพร้อมสิง่ปลูกสร้างโดยพิจารณาต้นทุนการก่อสร้าง อายกุารใชง้าน และสภาพของสินทรัพย์ 

 AA ตั้งสมมติฐานว่าอายกุารใชง้านของบา้นพกัผู้บริหารเท่ากับ 80 ปี อาคารอ่ืนๆ เท่ากบั 40 ปี และส่วนการปรบัปรงุท่ีดินเท่ากับ 25 ปี โดย AA ได้
ตั้งสมมติฐานจากการเข้าส ารวจท่ีดินพร้อมสิ่งปลกูสรา้งซึง่เป็นไปตามมาตรฐาน NVRT 

 AA ได้ตั้งค่าเสื่อมจากความล้าสมยั (Obsolescence) ส าหรบัโกดงัเท่ากับร้อยละ 25 เนื่องจากการใช้งานปัจจุบนันั้นต่ ากว่าการใช้งานที่ควรจะเป็น
ของโกดงัอ่ืน 

 AA ได้ตั้งค่าเสื่อมจากความไม่สมบูรณ์ของประสิทธิภาพโดยอยู่ระหว่างร้อยละ 5 ถึงร้อยละ 20 โดยประเมินจากแผนผังอาคารและการใช้งานสิง่ปลูก
สร้างในปัจจุบัน 

หมายเหตุ : อ้างอิงจากรายงานผู้ประเมินอิสระ สมมติฐานอายุการใช้งานสิ่งปลูกสร้างทั้งหมดเป็นไปตามมาตรฐาน NVRT ซ่ึงที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเห็นว่ามาตรฐานดังกล่าวเป็นที่ยอมรับใน
ประเทศเนเธอร์แลนด์ 

แผนภาพที ่5-2: แผนผังสิ่งปลกูสรา้งโดย AA 

 
ที่มา: รายงานผู้ประเมินอิสระ AA 

ตารางที ่5-8: การประเมินราคามลูค่าที่ดินโดย AA 
รายละเอียด ทรัพย์สนิ ข้อมูลที ่1 ข้อมูลที ่2 ข้อมูลที ่3 ข้อมูล 4 

ท่ีตั้ง Harderwijkerweg 144-
148 

Koperensteeg, 6733 
JA 

Nijkerkerweg, 3853 
NV 

Harderwijkerweg 6, 
3776 PS 

Lageweg, 3849 PD 

ข้อมูลตลาด Ermelo, the Wekerom, the Ermelo, the Store, the Hierden, the 
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รายละเอียด ทรัพย์สนิ ข้อมูลที ่1 ข้อมูลที ่2 ข้อมูลที ่3 ข้อมูล 4 

Netherlands Netherlands Netherlands Netherlands Netherlands 
ท่ีตั้งจากทรพัยส์ิน  27.0 กิโลเมตรจาก 

ท่ีตั้งทรัพยส์ิน 
8.0 กิโลเมตรจาก 
ท่ีตั้งทรัพยส์ิน 

15.0 กิโลเมตรจาก 
ท่ีตั้งทรัพยส์ิน 

8.0 กิโลเมตรจาก 
ท่ีตั้งทรัพยส์ิน 

พื้นท่ี (ตารางเมตร) 34,585  84,000  8,585 4,100 15,300 
รูปร่าง สี่เหลีย่ม สี่เหลีย่ม สี่เหลีย่ม สี่เหลีย่ม หลายเหลีย่ม 
ราคาเสนอขาย (ยโูร/ตารางเมตร) N/A 6.96 5.71 41.22 4.97 
ข้อมูล ณ วันท่ี N/A กุมภาพันธ์ 2559 กุมภาพันธ์ 2559 กุมภาพันธ์ 2559 กุมภาพันธ์ 2559 
แหล่งข้อมูล N/A Fundalandelijk.nl Fundalandelijk.nl Fundalandelijk.nl Fundalandelijk.nl 
การปรับแก้มลูค่า  ราย 

ละเอียด 

ปรับแก้ ราย 

ละเอียด 

ปรับแก้ ราย 

ละเอียด 

ปรับแก้ ราย 

ละเอียด 

ปรับแก้ 

การเปลีย่นเจา้ของ   ฟรี 0.0%  ฟรี 0.0%  ฟรี 0.0%  ฟรี 0.0% 

ข้อเสนอทางการเงิน   ทั่วไป 0.0%  ทั่วไป 0.0%  ทั่วไป 0.0%  ทั่วไป 0.0% 
เงื่อนไขในการขาย   ไม่มี 0.0%  ไม่มี 0.0%  ไม่มี 0.0%  ไม่มี 0.0% 
วันท่ีเสนอขาย   ก.พ. 59 0.0%  ก.พ. 59 0.0%  ก.พ. 59 0.0%  ก.พ. 59 0.0% 

รวม   0.0%  0.0%  0.0%  0.0% 

มูลค่าหลงัปรับแก้ไข (ยูโร/ตารางเมตร) 6.96 5.71  41.22  4.79 
การปรับแก้มลูค่าจากสภาพทั่วไป     

ท าเลท่ีตั้ง เขตอุตสาหกรรม/
เกษตรกรรม 

ด้อยกว่า +30.0% ด้อยกว่า +20.0% ด้อยกว่า +10.0% ด้อยกว่า +25.0% 

การเข้า-ออก ปานกลาง ด้อยกว่า +10.0% คล้ายกนั 0.0% คล้ายกนั 0.0% ด้อยกว่า +15.0% 
เนื้อท่ีดิน พื้นท่ีราบ คล้ายกนั 0.0% ด้อยกว่า +10.0% คล้ายกนั 0.0% คล้ายกนั 0.0% 

ลักษณะ สี่เหลีย่ม คล้ายกนั 0.0% คล้ายกนั 0.0% คล้ายกนั 0.0% ดีกวา่ (10.0%) 

ขนาด 34,585 ตารางเมตร ด้อยกว่า +30.0% ดีกวา่ (15.0%) ดีกวา่ (30.0%) ดีกวา่ (10.0%) 
ข้อก าหนดผังเมือง เขตชุมชน/เกษตรกรรม คล้ายกนั 0.0% คล้ายกนั 0.0% ด้อยกว่า 10.0% คล้ายกนั 0.0% 
ระบบสาธารณปูโภค ระดับเขตอุตสาหกรรม ด้อยกว่า +10.0% ด้อยกว่า +15.0% ดีกวา่ (30.0%) ดีกวา่ (10.0%) 
ข้อสรปุ     

มูลค่าที่ดินของทรัพย์สนิ (34,585 * 12.5 ยูโรต่อตารางเมตร) 432,313.0 ยูโร 
มูลค่าที่ดินของทรัพย์สนิ (โดยประมาณ) 432,000.0 ยูโร 

ตารางที ่5-9: การประเมินราคามลูค่าสิ่งปลูกสร้างโดย AA 

รายละเอียด บ้านพักผู้บริหาร โรงฟักไข่ชั้นล่าง โรงฟักไข้ชั้นบน โรงเรือน โกดัง 
การปรับปรุง

ที่ดิน 

พื้นท่ีใช้สอย (ตารางเมตร) 125.0 1,810.0 310.0 15,066.0 948.0 34,606 
มูลคา่ต้นทุนทดแทนต่อ
ตารางเมตร 

1,875.0 615.0 625.0 195.0 600.0 8.07 

มูลคา่ต้นทุนทดแทน (ยโูร) 234,375.0 1,113,150.0 193,750.0 2,937,773.0 568,800.0 314,000.0 
ค่าเสื่อมทางเส้นตรง       

อายุสิง่ปลูกสร้าง (ปี) 41 18 18 21 4 16 
อายุการใช้งาน (ปี) 80 40 40 40 40 25 
อายุซาก (ปี) 15 15 15 15 15 15 
ค่าเสื่อมทางเส้นตรง (ยูโร) 102,100.0 425,780.0 74,109.0 1,310,981.0 48,348 170,816 
ค่าเสื่อมราคาทางใช้
ประโยชน ์

      

ค่าเสื่อมราคาจากการใข้งาน 5.0% 10.0% 10.0% 10.0% 5.0% 5.0% 
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รายละเอียด บ้านพักผู้บริหาร โรงฟักไข่ชั้นล่าง โรงฟักไข้ชั้นบน โรงเรือน โกดัง 
การปรับปรุง

ที่ดิน 

ค่าเสื่อมราคาอื่นๆ 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 25.0% 0.0% 
การเปลีย่นแปลงโครงสร้าง 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 
ค่าเสื่อมจากความไม่
สมบูรณ์ของประสิทธิภาพ 

15.0% 5.0% 5.0% 5.0% 20.0% 0.0% 

ปัจจัย 0.1925 0.1450 0.1450 0.1450 0.4300 0.050 
ค่าเสื่อมราคาทางใช้
ประโยชน ์

18,695.0 75,458.0 13,134.0 171,988.0 187,107.0 4,804.0 

มูลคา่สุทธิ 113,580.0 611,912.0 106,507.0 1,454,804.0 333,345.0 138,380.0 
ประมาณมูลค่าสิ่งปลกูสรา้ง 

มูลคา่สุทธิสิ่งปลูกสร้าง 2,758,528.0 

มูลคา่สิง่ปลูกสร้าง (โดยประมาณ) 2,758,000.0 

มูลค่าที่ดินพร้อมสิง่ปลูกสร้าง (โดยประมาณ) (2,758,000.0 + 432,000.0) 3,190,000.0 

จากการวิเคราะห์การประเมินข้างต้น AA ประเมินราคาที่ดินซึ่งมีเน้ือที่รวม 34,585 ตารางเมตร โดยใช้วิธีเปรียบเทียบ
ราคาตลาด มีราคาประเมินเท่ากับ 12.50 ยูโรต่อตารางเมตร ซึ่งเป็นมูลค่าทั้งส้ิน 432,313 ยูโร (คิดเป็น 432,000 ยูโร) และ
ราคาส่ิงปลูกสร้างอื่น โดยใช้วิธีการเปรียบเทียบมูลค่าต้นทุนทดแทนคงเหลือสุทธิ (Depreciated Replacement Cost)  ซึ่งมี
มูลค่าส่ิงปลูกสร้างทั้งส้ินเท่ากับ 2,758,528 ยูโร (คิดเป็น 2,758,000 ยูโร) เมื่อรวมมูลค่าของที่ดินพร้อมส่ิงปลูกสร้างจะมี
มูลค่าเท่ากับ 3,190,000 ยูโร ทั้งนี้ AA ประเมินมูลค่าภายใต้เงื่อนไขที่ว่าเจ้าของจะขายที่ดินพร้อมส่ิงปลูกสร้างที่ในสภาพที่
เป็นอยู่ในปัจจุบัน โดยปราศจากข้อผูกพันหรือสิทธิยึดหน่วงต่างๆ ทั้งนี้ AA ได้ประเมินมูลค่าเฉพาะส่วนของที่ดินพร้อมส่ิง
ปลูกสร้างเท่านั้น ไม่นับรวมอุปกรณ์ภายในฟาร์มพ่อแม่พันธุ์และโรงฟักไข่ ตามความประสงค์ของ DTF ในฐานะผู้ว่าจ้าง 

นอกจากนี้ AA ตั้งสมมติฐานทุกอย่างทั้งหมดตามมาตรฐานของ NVRT ซึ่งเป็นมาตรฐานที่ก าหนดให้ใช้ในประเทศ
เนเธอร์แลนด ์ 

ตารางที่ 5-10: ความเห็นของทีป่รึกษาทางการเงินอิสระต่อการประเมินราคาของผู้ประเมินราคาอิสระ 
รายการ การประเมินโดย DTZ การประเมินโดย AA 

วันท่ีประเมิน 19 กุมภาพันธ์ 2559 19 กุมภาพันธ์ 2559 
ทรัพยส์ินท่ีประเมินราคา ท่ีดินพร้อมสิ่งปลกูสรา้ง อาทิ บ้านพักผู้บริหาร 

โรงเรือนเปด็ โรงฟักไข่ และโกดัง ซึ่งขนาดของ
ท่ีดินเท่ากับ 34,585 ตารางเมตร   

ท่ีดินพร้อมสิ่งปลกูสรา้ง อาทิ บ้านพักผู้บริหาร 
โรงเรือนเปด็ โรงฟักไข่ และโกดัง ซึ่งขนาดของ
ท่ีดินเท่ากับ 34,585 ตารางเมตร   

วิธีประเมิน วิธีการเปรยีบเทียบราคาตลาดและวิธีการ
เปรยีบเทียบมูลค่าต้นทุนทดแทนคงเหลือสุทธิ 

วิธีการเปรยีบเทียบราคาตลาดและวิธีการ
เปรยีบเทียบมูลค่าต้นทุนทดแทนคงเหลือสุทธิ 

ราคาประเมินรวม (ไม่รวมภาษีท่ีเกี่ยวข้อง) 3,154,000 ยูโร 3,190,000 ยูโร 
เปรยีบเทียบราคาเข้าท ารายการกบัราคาประเมิน
โดยผู้ประเมินราคาอสิระ 

ราคาทีเ่ข้าท ารายการต่ ากวา่ราคาผูป้ระเมิน 
ร้อยละ 4.26 

ราคาทีเ่ข้าท ารายการต่ ากวา่ราคาผูป้ระเมิน 
ร้อยละ 5.45 

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่า การประเมินราคาที่ดินพร้อมส่ิงปลูกสร้างโดยผู้ประเมินราคาอิสระทั้ง 2 ราย 
โดยใช้วิธีการเปรียบเทียบราคาตลาด และวิธีการเปรียบเทียบมูลค่าต้นทุนทดแทนคงเหลือสุทธิเพื่อให้ได้มาซึ่งมูลค่า
ยุติธรรมของที่ดินพร้อมส่ิงปลูกสร้างที่จะซื้อขายนั้น เป็นวิธีที่เหมาะสมส าหรับการประเมินราคาทรัพย์สินดังกล่าว เนื่องจาก
ทรัพย์สินบางอย่างสามารถเปรียบเทียบราคาเสนอซื้อขายในช่วงเวลาที่ใกล้เคียงกันได้ ซึ่งเหมาะสมกับวิธีการเปรียบเทียบ
ราคาตลาด และทรัพย์สินบางประเภทเหมาะส าหรับวิธกีารเปรียบเทียบมลูค่าต้นทุนทดแทนคงเหลือสุทธิ เน่ืองจากทรัพย์สิน
ดังกล่าวไม่มีข้อมูลการซื้อขายที่เหมาะสมในการเปรียบเทียบ ซึ่งทั้งสองวิธีได้สะท้อนถึงมูลค่าสินทรัพย์ตามสภาพปัจจุบัน
ได้มากที่สุด โดยการประเมินราคาทรัพย์สินที่จัดท าโดย DTZ และ AA ใกล้เคียงกัน ซึ่งมีช่วงราคาประเมินระหว่าง 
3,154,000 – 3,190,000 ยูโร 
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อย่างไรกด็ี การประเมินราคาทรัพย์สินดังกล่าวโดยผู้ประเมินราคาอิสระทั้ง 2 ราย มีความแตกต่างกันบางประการดังนี้ 

1. บ้านพักผู้บริหารที่น ามาเปรียบเทียบ โดยวิธีที่ DTZ เลือกใช้ประเมินเป็นวิธีการเปรียบเทียบราคาตลาด ขณะที่วิธี
ที่ AA เลือกใช้ประเมินเป็นวิธีการเปรียบเทียบมูลค่าต้นทุนทดแทนคงเหลือสุทธิ  

2. สมมติฐานขนาดพื้นที่บ้านพักผู้บริหาร โดย DTZ ประเมินพื้นที่บ้านพักจากพื้นที่ที่สามารถใช้สอยได้ซึ่งเท่ากับ 
118 ตารางเมตร ขณะที่ AA ประเมินพื้นที่ใช้สอยทั้งหมดซ่ึงเท่ากับ 125 ตารางเมตร  

3. สมมติฐานภาษีที่เกี่ยวข้อง โดย DTZ ตั้งสมมติฐานว่า ผู้จะขายเป็นผู้รับผิดชอบภาษีที่เกี่ยวข้อง ขณะที่ AA มี
สมมติฐานว่า ผู้จะซื้อเป็นผู้รับผิดชอบภาษีที่เกี่ยวข้อง 

4.  วิธีการประเมินมูลค่าที่ดิน โดย DTZ เปรียบเทียบมูลค่าที่ดินอื่นโดยวิเคราะห์จาก 3 ปัจจัยหลัก ขณะที่ AA 
วิเคราะห์จาก 11 ปัจจัยหลัก 

ทั้งนี้ ผู้ประเมินราคาอิสระทั้ง 2 ราย ท าการประเมินมูลค่าที่ดินพร้อมส่ิงปลูกสร้าง โดยไม่นับรวมถึง เครื่องมือและ
อุปกรณ์ต่างๆ ซึ่งเป็นไปตามเงื่อนไขที่ปรากฏในร่างสัญญาจะซื้อจะขาย เนื่องจากกรรมสิทธิ์ในทรัพย์สินดังกล่าวเป็นของ 
DTF  

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเห็นว่าความแตกต่างของสมมติฐานและวิธีการประเมินของผู้ประเมินอิสระทั้งสองรายไม่มี
ความแตกต่างอย่างมีนัยส าคัญในการประเมินมูลค่าทรัพย์สิน เนื่องจากทั้งสองผู้ประเมินอิสระได้ตั้งวิธีการประเมินและ
สมมติฐานตามมาตรฐานของ NVRT  

ในการพิจารณาสมมติฐานของผู้ประเมินอิสระทั้งสองราย ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเห็นว่า DTZ และ AA ตั้งสมมติฐาน
ตามความหลักการประเมิน NVRT ของประเทศเนเธอร์แลนด์ ทางที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเห็นว่าสมมติฐานที่ตั้งมามี
เหตุผลและหลักฐานรับรองเพียงพอในการประเมิน   

ในการพิจารณาความเป็นธรรมของราคาในการเข้าท ารายการครั้งนี้ ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเห็นว่า ราคาที่เหมาะสม
ส าหรับใช้ในการก าหนดราคาซื้อขายที่ดินพร้อมส่ิงปลูกสร้างควรพิจารณาจากราคาอ้างอิงของผู้ประเมินทั้ง 2 ราย ซึ่งมี
มูลค่าประมาณ 3,154,000 – 3,190,000 ยูโร ทั้งนี้ เนื่องจากราคาซื้อขายในการเข้าท ารายการต่ ากว่าราคาประเมินที่
เหมาะสมโดยผู้ประเมินราคาสินทรัพย์อิสระ ดังนั้น ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเห็นว่าราคาในการเข้าท ารายการครั้งนี้ ที่
เท่ากับ 3,025,000 ยูโร เป็นราคาที่เหมาะสม  

5.2. วิธีมูลค่าปัจจุบันสุทธิของค่าเช่าที่ต้องช าระในอนาคต (NPV: Net Present Value) 

วิธีมูลค่าปัจจุบันสุทธิของค่าเช่าที่ต้องช าระในอนาคต ภายใต้สมมติฐานว่า DTF ยังคงด าเนินการเช่าที่ดินพร้อมส่ิงปลูก
สร้างต่อไปในอนาคต และคิดลดด้วยอัตราคิดลด (Discount Rate) โดยที่มีอัตราการเติบโตของค่าเช่า (Perpetual Growth 
Rate) ที่เหมาะสม เพื่อค านวณหามูลค่าปัจจุบันสุทธิของค่าเช่าที่ต้องช าระในอนาคต ทั้งนี้ เพื่อน ามาเปรียบเทียบกับมูลค่า
ในการเข้าท ารายการซื้อที่ดินพร้อมส่ิงปลูกสร้างในครั้งนี้ที่ราคา 3,196,900 ยูโร หรือประมาณ 127.88 ล้านบาท โดยมี
สมมติฐานส าคัญในการจัดท าประมาณการทางการเงิน ดังนี้   

1. DTF สามารถต่ออายุสัญญาเช่าต่อไปในอนาคต (ภายหลังส้ินสุดอายุสัญญาเช่าในวันที่ 31 กรกฎาคม 2569) ได้
อย่างต่อเนื่องและไม่มีที่ส้ินสุด (Going Concern Basis) โดยที่ผู้ให้เช่าไม่ได้เสนอขายที่ดินพร้อมส่ิงปลูกสร้าง
ดังกล่าวให้แก่บุคคลอื่นระหว่างระยะเวลาเช่า และยังคงเงื่อนไขสัญญาเช่าเหมือนเดิม หรือในกรณีที่กรรมสิทธิ์ที่ดิน
และอาคารมีการเปล่ียนแปลงเป็นบุคคลอื่น DTF สามารถเจรจากับเจ้าของที่ดินรายใหม่เพื่อเช่าที่ดินต่อไปใน
อนาคตได้อย่างไม่มีที่ส้ินสุด และยังคงเงื่อนไขสัญญาเช่าเหมือนเดิม ทั้งนี้ เพื่อเปรียบเทียบกับการเป็นเจ้าของ
กรรมสิทธิ์ที่ดินพร้อมส่ิงปลูกสร้าง 

2. อัตราค่าเช่าเป็นไปตามสมมติฐานที่ก าหนดไว้ โดยอ้างอิงจากเงื่อนไขที่ระบุไว้ในสัญญาเช่าฉบับปัจจุบันเป็นหลัก 
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3. ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระก าหนดสมมติฐานว่า อัตราค่าเช่าที่ดินและส่ิงปลูกสร้างจะเติบโตระยะยาวในอัตราร้อย
ละ 1.82 ต่อปี  

4. ส าหรับค่าเช่าที่ดินพร้อมสิ่งปลูกสร้าง ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระก าหนดสมมติฐานอย่างระมัดระวัง โดยยึดค่าเช่า
ที่ดินพร้อมส่ิงปลูกสร้างเท่ากับอัตราค่าเช่าที่ดินพร้อมส่ิงปลูกสร้างในปัจจุบัน (ที่ 252,443.52 ยูโรต่อปี) (D0 

เท่ากับ D1
) 

5. สัญญาเช่าเดิมก าหนดให้ผู้เช่าจ าเป็นต้องซ่อมแซมส่ิงปลูกสร้างให้กลับมาอยู่ในสภาพก่อนเช่า ดังนั้นค่าใช้จ่ายใน
ส่วนดังกล่าวระหว่างกรณีการซื้อหรือการเช่าจึงไม่มีความแตกต่าง 

5.2.1. สมมติฐานด้านค่าเช่า 

การจัดท าประมาณการคร้ังนี้อยู่ภายใต้สถานการณ์ในปัจจุบันและสมมติฐานที่ก าหนดขึ้น ทั้งนี้ หากมีการเปล่ียนแปลง
ในภาวะเศรษฐกิจหรือปัจจัยใดๆ อันอาจมีผลกระทบต่อสมมติฐานดังกล่าว ประมาณการมูลค่าปัจจุบันสุทธิของกระแสเงิน
สดอาจมีการเปล่ียนแปลงได้ โดยสมมติฐานเกี่ยวกับการจ่ายช าระค่าเช่าของ DTF เป็นดังนี ้

1. ระยะเวลาของสัญญาเช่าและสัญญาบริการ 

สัญญาเช่าฉบับปัจจุบันระหว่าง DTF และ Lisuda มีอายุ 10 ปี 5 เดือน และ DTF มีสิทธิในการขยายสัญญาต่อไป
อีก 6 ปีหลังจากสัญญาเช่าฉบับปัจจุบันส้ินสุด ซ่ึงสัญญาเช่าฉบับดังกล่าวจะส้ินสุดลงในวันที่ 31 กรกฎาคม 2569 
ทั้งนี้ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระก าหนดสมมติฐานให้ DTF สามารถที่จะต่อสัญญาโดยที่ไม่มีที่สิ้นสุด  

2. อัตราค่าเช่าและการปรับขึ้นค่าเช่า 

ตามสัญญาเช่าฉบับปัจจุบัน อัตราค่าเช่าจะปรับขึ้นในเดือนกรกฎาคม ของทุกปี ซึ่งอัตราค่าเช่าที่ปรับขึ้นนั้นจะ
อ้างอิงจาก Farm Lease Index ซึ่งเป็นอัตราที่ก าหนดโดย Ministry of Economic Affairs เพื่อใช้ส าหรับพื้นที่
ฟาร์มในประเทศเนเธอร์แลนด์ 

แผนภาพที ่5-3: Farm Lease Index ยอ้นหลงั 10 ป ี

 

ที่มา: Ministry of Economic Affairs, Netherlands 

อัตราเฉลี่ยย้อนหลัง 10 ปี ของ Farm Lease Index ตั้งแต่ปี 2548 ถึงปี 2558 เท่ากับร้อยละ 1.82 

5.2.2. อัตราส่วนลด (Discount Rate) 

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระใช้ต้นทุนทางการเงินถัวเฉล่ียถ่วงน้ าหนัก (Weighted Average Cost of Capital: WACC) 
เป็นอัตราคิดลดในการค านวณมูลค่าปัจจุบันของกระแสเงินสดจากการช าระค่าเช่าที่ดินพร้อมสิ่งปลูกสร้าง ซึ่งต้นทุนทางการ
เงินถัวเฉลี่ยถ่วงน้ าหนักสามารถค านวณได้ตามสมการดังนี้  
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WACC = (D/(D+E) x KD x (1 – T)) + (E/(D+E) x KE) 

โดยท่ี: 

D ใช้มูลคา่ตลาดของหนี้ สว่นของหนี้สินท่ีมภีาระดอกเบีย้ ณ 31 ธันวาคม 2558 ของ BR เท่ากบั 1,796 ล้านบาท และภาระหนี้สินท่ีเกิดจากการท า
รายการดงักล่าวเท่ากับ 89.6 ล้านบาท รวมหนีส้ินท่ีมีภาระดอกเบีย้ท้ังหมดเท่ากบั 1,885.5 ล้านบาท  

E ใช้มูลคา่ตลาดของหุ้นสามญั BR ณ วันท่ี 25 กุมภาพันธ์ 2559 เท่ากับ 6,622.5 ล้านบาท (ท่ีมา: www.set.or.th) 
T อัตราภาษเีงินได้นิตบิคุคลเท่ากับร้อยละ 20  
KD ต้นทุนทางการเงินของหนีส้ินท่ีมีภาระดอกเบี้ย ซึ่งที่ปรึกษาทางการเงินอิสระอ้างอิงจากอัตราดอกเบีย้เงินกูย้ืมถัว่เฉลี่ยถว่งน้ าหนักของ BR ณ วันท่ี 

31 ธันวาคม 2558 มีค่าเท่ากบัร้อยละ 4.5 (ท่ีมา: บริษัทฯ) 
KE ต้นทุนของส่วนของผู้ถือหุ้น ค านวณด้วยวิธี Capital Asset Pricing Model (“CAPM”) 
หมายเหตุ; อ้างอิงจาก Financial Times Corporate Valuation, David Frykman and Jakob Tolleryd และ Investopedia:  ในการค านวณมูลค่าของหน้ีสินที่มีภาระดอกเบี้ย (D) และมูลค่า

ของผู้ถือหุ้น (E) ควรใช้มูลค่าตลาด ซ่ึงท าให้สามารถสะท้อนถึงต้นทุนทางการเงินของตลาด อย่างไรก็ตามหน้ีสินที่ มีภาระดอกเบี้ยของ BR ส่วนใหญ่ประกอบด้วย เงินเบิกเกิน
บัญชีและเงินกู้ยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงิน (1,697.96 ล้านบาท) ซ่ึงไม่มีตลาดรอง (Secondary Market) เพื่อท าการซ้ือขาย ท าให้ไม่มีมูลค่าตลาด ดังน้ัน ที่ปรึกษาทางการเงิน
อิสระจึงใช้มูลค่าทางบัญชีของหน้ีสินที่มีภาระดอกเบี้ยในการค านวณ ส าหรับต้นทุนทางการเงินของหน้ีสินที่มีภาระดอกเบี้ย (KD) ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระได้ตั้งสมมติฐานอย่าง
ระมัดระวัง  ถึงแม้ DTH จะได้รับข้อเสนอทางการเงินเบื้องต้นจากสถาบันการเงินในประเทศเนเธอร์แลนด์เป็นอัตราดอกเบี้ยไม่เกินร้อยละ 2.5 เพื่อเข้าท ารายการดังกล่าว ที่
ปรึกษาทางการเงินอิสระเห็นว่า ควรจะยึดอัตราดอกเบี้ยเงินกู้ในปัจจุบันของบริษัทฯ ซ่ึงเท่ากับร้อยละ 4.5  

KE สามารถค านวณด้วยวิธี CAPM ดังนี:้ 

KE = RF + β x (RM – RF) 

โดยท่ี: 
RF อัตราผลตอบแทนจากการลงทุนท่ีไม่มคีวามเสี่ยง (Risk free rate) อ้างอิงจากอัตราผลตอบแทนของพันธบัตรรฐับาลอายุ 10 ปี ณ วันท่ี 25 

กุมภาพันธ์ 2559 เท่ากบัร้อยละ 2.13 ซึ่งสะท้อนผลตอบแทนระยะยาว (ซึ่งอ้างอิงจากแนวทางการค านวนของ Bloomberg และ Investopedia) 
Beta  ค่า Beta (β) เป็นค่าเฉลีย่คา่ความแปรปรวนระหว่างผลตอบแทนของตลาดหลกัทรัพย์ฯ กับผลตอบแทนของหุ้นของบรษิัทเทียบเคยีงซึง่มกีาร

ด าเนินธุรกิจการเกษตร (เลี้ยงสัตว์) แบบครบวงจร ได้แก่ บรษิัท บางกอกแรน้ช์ จ ากัด (มหาชน) (BR) บริษัท จีเอฟพีที จ ากัด (มหาชน) (GFPT) 
และบรษิัท เจริญโภคภณัฑ์อาหาร จ ากัด (มหาชน) (CPF) ค านวณจากราคาปิดย้อนหลัง 2 ปี นับตั้งแต่ 25 กุมภาพันธ์ 2559 ซึ่ง Unlevered beta 
มีค่าเท่ากับ 0.77 

RM อัตราผลตอบแทนของตลาดหลักทรพัย์ (Market return) ค านวณจากอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนในตลาดหลักทรพัยฯ์ ในช่วง 10 ปีท่ีผ่านมา 
ซ่ึงเท่ากับร้อยละ 10.44  (ซึ่งสอดคล้องกบัอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนท่ีไม่มคีวามเสีย่ง (Risk free rate)) 

หมายเหตุ: Beta เน่ืองจากบริษัทฯ ได้เข้าซ้ือขายในตลาดหลักทรัพย์ฯ ไม่ถึง 2 ปี ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเห็นว่า สถิติการซ้ือขายของบริษัทฯ ยังไม่สะท้อนถึง ค่าความแปรปรวนระหว่าง
 ผลตอบแทนของตลาดหลักทรัพย์ฯ กับผลตอบแทนของหุ้นของบริษัทฯ ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงใช้ข้อมูลของ GFPT และ CPF ซ่ึงเป็นบริษัทจดทะเบียนที่มีการด าเนินธุรกิจ
สัตว์ปีกซ่ึงใกล้เคียงที่สดุกับธุรกิจของบริษัทฯ มาใช้ในการค านวน Beta ด้วย  

โดยลักษณะธุรกิจของบริษัทเทียบเคียง มีดังนี้ 

บริษัท Ticker ลักษณะธุรกจิ 
บริษัท บางกอกแร้นช์ จ ากดั (มหาชน) BR ประกอบธุรกิจผลิตอาหารจากเนื้อเปด็แบบครบวงจร โดยด าเนินธุรกจิเกษตรอุตสาหกรรม

และผลิตอาหารจากเนื้อเปด็ที่มีคณุภาพในระดับพรีเมี่ยม และจ าแนกธุรกิจของกลุ่มบริษัท
ออกเป็น 5 ประเภท ได้แก่ 1) ธุรกิจอาหารสัตว์ 2) ธุรกิจฟาร์มพ่อแม่พันธ์ุเป็ด 3) ธุรกิจ
โรงฟักไข่เป็ด 4) ธุรกิจฟาร์มเลี้ยงเป็ดเนื้อ และ 5) ธุรกิจโรงงานช าแหละและแปรรูปเนื้อ
เป็ด เพื่อผลิตเป็นผลิตภัณฑ์อาหารแปรรูปพร้อมปรุง และผลิตภัณฑ์อาหารแปรรูปปรุงสุก
จากเนื้อเป็ด รวมถึงผลพลอยได้อ่ืนๆ โดยผลิตภัณฑ์ของบริษัทฯ มีการจ าหน่ายท้ังใน
ประเทศและต่างประเทศ ท้ังเอเชีย ยุโรป และตะวันออกกลาง บริษัทฯ มีฐานการผลิต
แบบครบวงจรท้ังในประเทศไทยและประเทศเนเธอร์แลนด์ 

บริษัท จีเอฟพีที จ ากดั (มหาชน) GFPT ประกอบธุรกิจการเกษตรครบวงจร ครอบคลุมตั้งแต่ธุรกิจอาหารสัตว์ ธุรกิจฟาร์มเลี้ยงไก่
ปู่ย่าพันธ์ุ ธุรกิจฟาร์มเลี้ยงไก่พ่อแม่พันธ์ุ ธุรกิจฟาร์มเลี้ยงไก่เนื้อ ธุรกิจช าแหละและแปร
รูปผลิตภัณฑ์จากเนื้อไก่ โดยผลิตภัณฑ์หลักของกลุ่มบริษัท ได้แก่ อาหารสัตว์บก อาหาร
สัตว์น้ า และผลิตภัณฑ์จากเนื้อไก่ รวมถึง เนื้อไก่สด อาหารแปรรูปจากเนื้อไก่ และ 
อาหารปรุงสุกพร้อมรับประทาน จ าหน่ายท้ังในประเทศและต่างประเทศ 

บริษัท เจรญิโภคภัณฑ์อาหาร จ ากดั (มหาชน) CPF ประกอบธุรกิจเกษตรอุตสาหกรรมและอาหารท่ีจ าแนกธุรกิจหลักตามลักษณะของ 
ผลิตภัณฑ์ออกเป็น 4 ประเภท คือ 1) ธุรกิจอาหารสัตว์ (Feed) ได้แก่ การผลิตและ
จ าหน่ายอาหารสัตว์ 2) ธุรกิจการเลี้ยงสัตว์ (Farm) ได้แก่ การเพาะพันธ์ุสัตว์ การเลี้ยง
สัตว์เพื่อการค้า และการแปรรูปเนื้อสัตว์ข้ันพื้นฐาน 3) ธุรกิจอาหาร (Food) ได้แก่ การ
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บริษัท Ticker ลักษณะธุรกจิ 
ผลิตเนื้อสัตว์แปรรูปกึ่งปรุงสุกและปรุงสุก และการผลิตสินค้าอาหาร และ 4) ธุรกิจค้าปลีก
และร้านอาหาร (Retail and Food Outlets) 

จากสมมติฐานอัตราคิดลดข้างต้น ต้นทุนทางการเงินถัวเฉล่ียน้ าหนัก (WACC) เท่ากับร้อยละ 8.52 ซึ่งรวมค่าใช้จ่าย
ดอกเบี้ยของบริษัทฯ    

5.2.3. มูลค่าปัจจุบันสุทธิของค่าเช่าที่ต้องช าระในอนาคต (NPV) 

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระค านวนหามูลค่าปัจจุบันสุทธิของค่าเช่าที่ต้องช าระในอนาคต (NPV) ตามแนวทางของ 
Gordon ซึ่งวิธีดังกล่าวให้ผลการค านวณไม่แตกต่างกับวิธีคิดลดกระแสเงินสด (DCF) อย่างมีนัยส าคัญ อีกทั้งในสัญญาเช่า
ยังก าหนดให้ผู้เช่าเป็นผู้รับผิดชอบค่าซ่อมบ ารุงสินทรัพย์ที่เช่าให้กลับไปมีสภาพเทียบเท่ากับสภาพก่อนเช่า ดังนั้น วิธีการ
ประเมินตามแนวทางของ Gordon จึงเป็นวิธีที่เหมาะสม โดยก าหนดให้อัตราการเติบโตระยะยาวของกระแสเงินสดดังกล่าว 
(Perpetual Growth Rate) มีค่าเท่ากับอัตราร้อยละ 1.82 ต่อปี อ้างอิงจากอัตราเติบโตของผลิตภัณฑ์มวลรวม
ภายในประเทศ (GDP) ของประเทศเนเธอร์แลนด์ และอัตราเพิ่มขึ้นของ Farm Lease Index  

ตารางที่ 5-11: มูลค่าปัจจุบันสทุธิของค่าเช่าที่ต้องช าระในอนาคต (NPV) 
ปัจจัยที่ใชใ้นการค านวณ สมมติฐานที่ใช ้

Lease Expense = D1 (1) 259,443 
Farm Lease Index (2) 1.82% 
WACC (3) 8.52% 
NPV (4) = [ (1) / ((3) – (2))] 3,871,180.3 

มูลค่าในการเข้าท ารายการครั้งนี้เท่ากับ 3,196,900 ยูโร ซึ่งต่ ากว่ามูลค่าปัจจุบันสุทธิของค่าเช่าที่ต้องช าระในอนาคต 
เท่ากับ 3,871,180.3 ยูโร ในอัตราร้อยละ 21.1 

5.2.4. การวิเคราะห์ความอ่อนไหวต่อการเปลี่ยนแปลง (Sensitivity analysis) 

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระวิเคราะห์ความอ่อนไหวต่อการเปล่ียนแปลง (Sensitivity Analysis) โดยเปล่ียนแปลง
สมมติฐานหลักซึ่งมีผลกระทบต่อมูลค่าอย่างมีนัยส าคัญ ได้แก่  

 อัตราเติบโตของค่าเช่าที่ดินพร้อมส่ิงปลูกสร้าง (G) +/- 1.5% 
 ต้นทุนทางการเงินถัวเฉลี่ยถ่วงน้ าหนัก (WACC) +/- 2.0% 

ตารางที่ 5-12: การวิเคราะห์ความอ่อนไหวต่อการเปลีย่นแปลง (Sensitivity Analysis) 

ยูโร 
อัตราเติบโตของค่าเชา่ที่ดินพรอ้มสิง่ปลูกสร้าง (G) 

G - 1.5% 
=0.32% 

G - 1.0% 
= 0.82% 

G - 0.5%  
= 1.32% 

G = 1.82% 
G + 0.5%  
= 2.32% 

G + 1.0%  
= 2.82% 

G + 1.5% 
= 3.32% 

ต้นทุนทาง
การเงนิ 
ถัวเฉลี่ย

ถ่วงน้ าหนัก 
(WACC) 

WACC - 2.0% = 6.52%  4,183,276.1   4,550,107.3   4,987,457.0   5,517,822.1   6,174,407.1   7,008,356.1   8,102,758.7  
WACC - 1.5% =7.02%  3,871,180.3   4,183,276.1   4,550,107.3   4,987,457.0   5,517,822.1   6,174,407.1   7,008,356.1  
WACC - 1.0% = 7.52%  3,602,419.6   3,871,180.3   4,183,276.1   4,550,107.3  4,987,457.0   5,517,822.1   6,174,407.1  
WACC - 0.5% = 8.02%  3,368,554.3   3,602,419.6   3,871,180.3   4,183,276.1   4,550,107.3   4,987,457.0   5,517,822.1  

WACC = 8.52%  3,163,202.4   3,368,554.3   3,602,419.6   3,871,180.3   4,183,276.1   4,550,107.3   4,987,457.0  
WACC + 0.5% = 9.02%  2,981,449.1   3,163,202.4  3,368,554.3   3,602,419.6   3,871,180.3   4,183,276.1   4,550,107.3  
WACC + 1.0% = 9.52%  2,819,447.4   2,981,449.1   3,163,202.4   3,368,554.3   3,602,419.6   3,871,180.3   4,183,276.1  

WACC + 1.5% = 10.02%  2,674,143.7   2,819,447.4   2,981,449.1   3,163,202.4   3,368,554.3  3,602,419.6   3,871,180.3  
 WACC + 2.0%  = 10.52%  2,543,082.7   2,674,143.7   2,819,447.4   2,981,449.1   3,163,202.4  3,368,554.3   3,602,419.6  

    ช่วงสมมติฐานที่ท าให้การเข้าท ารายการดังกล่าวไม่เหมาะสม 
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จากตารางการวิเคราะห์ความอ่อนไหวต่อการเปล่ียนแปลง ช่องของ WACC และอัตราการเติบโต (Growth Rate) ที่อยู่
ในช่องที่เป็นเส้นปะจะแสดงว่า หาก WACC และ อัตราการเติบโตอยู่ในช่วงดังกล่าว ราคาที่เข้าท ารายการจะมีมูลค่าสูงกว่า
มูลค่าปัจจุบันสุทธิของค่าเช่าที่ต้องช าระในอนาคต ซึ่งหมายถึงราคาที่เข้าท ารายการไม่เหมาะสม เช่น หาก WACC เท่ากับ
ร้อยละ 8.52 แต่อัตราการเติบโตอยู่ที่ร้อยละ 0.32 หรือ WACC เท่ากับร้อยละ 10.52 แต่อัตราการเติบโตอยู่ที่ร้อยละ 2.32 
เป็นต้น จึงจะท าให้ราคาเข้าท ารายการไม่เหมาะสม  

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่า ต้นทุนทางการเงินของบริษัทฯ เท่ากับร้อยละ 8.52 ซึ่งส่งผลให้กรณีที่ไม่
เหมาะสมจะเกิดขึ้นได้ต่อเมื่ออัตราการเติบโตของค่าเช่าในระยะยาวเท่ากับร้อยละ 0.32 หรือต่ ากว่า ซึ่งในปี 2558 เป็นปีที่มี
อัตราการเติบโตของค่าเช่าต่ าที่สุดในรอบ 10 ปี เท่ากับร้อยละ 0.9  

5.2.5. การวิเคราะห์หาอัตราผลตอบแทนภายใน (IRR*) 

ที่ปรึกษาการเงินอิสระวิเคราะห์หาอัตราผลตอบแทนภายในในการเข้าท ารายการดังกล่าว (ซึ่งในที่นี้หมายถึง อัตรา
การประหยัดค่าเช่าในอนาคต) โดยที่ปรึกษาก าหนดมูลค่าในการเข้าท ารายการคร้ังนี้เท่ากับ 3,196,900 ยูโร และสมมติฐาน
อื่นตามตารางเบื้องต้น   

ตารางที่ 5-13: อัตราผลตอบแทนภายใน (IRR*) 
ปัจจัยที่ใชใ้นการค านวณ สมมติฐานที่ใช ้

Acquisition Cost (1) 3,196,900 
Lease Expense (2)  259,443 
Farm Lease Index (3) 1.82% 
IRR (4) = ((2) / (1)) + (3)  9.94% 

การเข้าท ารายการดังกล่าวอัตราผลตอบแทนภายในจะเท่ากับร้อยละ 9.94 ซึ่งมากกว่า WACC ซึ่งเท่ากับร้อยละ 8.52 
ซึ่งหมายถึงการลงทุนช าระเงินจ่ายซื้อที่ดินพร้อมส่ิงปลูกสร้างในครั้งนี้ จะท าให้บริษัทฯ ประหยัดค่าเช่าในอนาคตในอัตรา
ร้อยละ 9.94 ซึ่งสูงกว่าต้นทุนทางการเงินของบริษัทฯ ซึ่งเท่ากับร้อยละ 8.52 ด้วยเหตุนี้ การเข้าท ารายการดังกล่าวจึงเป็น
การคุ้มค่าในการลงทุนซ้ือที่ดิน 

5.3. สรุปผลการประเมินมูลค่า 

ผลการประเมินมูลค่าของ DTF ที่ได้มาที่ได้จากการประเมินวิธีต่างๆ สรุปได้ดังนี้ 

ตารางที่ 5-14: สรุปเปรียบเทียบราคาประเมนิที่ดินพร้อมสิ่งปลูกสรา้งกับราคาในการเข้าท ารายการ 

วิธีประเมิน 
ราคาประเมิน  

(ยูโร) 
ราคาเขา้ท า
รายการ (ยูโร) 

ความเหมาะสม
ของวิธีการ
ประเมนิ 

ราคาประเมินสูง
กว่า (ต่ ากวา่) 

ราคาท ารายการ 
(ร้อยละ) 

1. วิธีมูลค่าตลาดของท่ีดินพร้อมสิ่งปลูกสร้างโดยอ้างอิงจาก
การประเมินราคาสินทรัพย์โดยผู้ประเมินราคาอิสระ (ไม่
รวมภาษีท่ีเกี่ยวข้อง) 

3,154,000 – 
3,190,000 

3,025,000 เหมาะสม 4.26 - 5.45 

2. วิธีมูลค่าปัจจุบันของกระแสเงินสดสุทธิ (รวมภาษีท่ี
เกี่ยวข้อง) 

3,871,180.3 3,196,900 เหมาะสม 21.09 

ดังนั้น ในการเข้าท ารายการในครั้งนี้ ราคาซื้อขายจัดเป็นราคาที่เหมาะสมเนื่องจากการประเมินมูลค่าตามวิธีมูลค่า
ตลาดของที่ดินพร้อมส่ิงปลูกสร้าง โดยอ้างอิงจากการประเมินราคาสินทรัพย์โดยผู้ประเมินราคาอิสระทั้งสองรายและวิธี
มูลค่าปัจจุบันของกระแสเงินสดสุทธิ มีมูลค่าสูงกว่าราคาซื้อขายในครั้งนี้ 
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5.4. ความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ 

การเข้าท ารายการ โดย38การซื้อที่ดินและส่ิงปลูกสร้างจาก Lisuda ในครั้งนี้ ซึ่งเป็นที่ดินพร้อมส่ิงปลูกสร้างแห่งเดียว
ในปัจจุบันที่บริษัทฯ สามารถตกลงซื้อขายได้ส าเร็จ เมื่อท ารายการแล้วเสร็จจะท าให้ DTF ได้มาซึ่งกรรมสิทธิ์ในที่ดินและส่ิง
ปลูกสร้างที่ใช้ในการด าเนินธุรกิจฟาร์มพ่อแม่พันธุ์และโรงฟักไข่ในปัจจุบัน ซึ่งประโยชน์จากการเข้าท ารายการจะช่วยให้ 
DTF ลดความเส่ียงในการด าเนินธุรกิจฟาร์มพ่อแม่พันธุ์และโรงฟักไข่ในประเทศเนเธอร์แลนด์ และคาดว่าจะประหยัดค่าเช่า
ในอนาคตในอัตราร้อยละ 9.94 ซึ่งเป็นอัตราที่สูงกว่าต้นทุนทางการเงินถัวเฉล่ีย (WACC) ของบริษัทฯ ที่ร้อยละ 8.52 
นอกจากนี้ ด้วยเหตุนี้ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเห็นว่า การซื้อที่ดินพร้อมส่ิงปลูกสร้างในครั้งนี้ให้ประโยชน์ต่อบริษัทฯ 
มากกว่าการเช่าที่ดินพร้อมสิ่งปลูกสร้างดังกล่าว อีกทั้งในอนาคตบริษัทฯ จะสามารถด าเนินการปรับปรุงส่ิงปลูกสร้างต่างๆ 
ไดโ้ดยไม่จ าเป็นต้องได้รับอนุญาตจากผู้ให้เช่า เมื่อพิจารณาราคาและเงื่อนไขในการเข้าท ารายการที่เหมาะสม พบว่า ราคา
ซื้อขายที่ก าหนดให้เท่ากับ 3,025,000 ยูโร หรือประมาณ 121 ล้านบาท เป็นราคาที่ต่ ากว่าราคาประเมินสินทรัพย์จากผู้
ประเมินราคาอิสระทั้งสองราย (ซึ่งอยู่ระหว่าง 3,154,00 – 3,190,000 ยูโร หรือประมาณ 126.16 -127.60 ล้านบาท) และ
เมื่อรวมภาษีที่เกี่ยวข้องซึ่งเท่ากับ 171,900 ยูโร หรือประมาณ 6.88 ล้านบาท มูลค่าการเข้าท ารายการจะเท่ากับ 
3,196,900 ยูโร หรือ ประมาณ 127.88 ล้านบาท ซึ่งต่ ากว่ามูลค่าปัจจุบันของกระแสเงินสดสุทธิจากการศึกษาซึ่งเท่ากับ 
3,871,180.3 ยูโร หรือประมาณ 169.46 ล้านบาท นอกจากนี้ เงื่อนไขและข้อก าหนดในสัญญาจะซื้อและขาย เงื่อนไขในการ
ช าระเงิน และข้อกฎหมายประเทศเนเธอร์แลนด์เรื่องการซื้อที่ดิน เป็นเงื่อนไขปกติของการซื้อขายอสังหาริมทรัพย์โดยทั่วไป
และไม่ท าให้บริษัทฯ เป็นฝ่ายเสียผลประโยชน์แต่อย่างใด ดังนั้น ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงมีความเห็นว่า ผู้ถือหุ้นของ
บริษัทฯ ควรอนุมัติการเข้าท ารายการดังกล่าว อย่างไรก็ดี การตัดสินใจลงคะแนนเสียงอนุมัติส าหรับการเข้าท ารายการอยูใ่น
ดุลพินิจของผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ เป็นส าคัญ 
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6. สรุปความเห็นของทีป่รึกษาทางการเงินอิสระ 

จากการศึกษาข้อมูลที่เกี่ยวข้องต่างๆ ได้แก่ เงื่อนไขในการเข้าซื้อที่ดินพร้อมส่ิงปลูกสร้าง ข้อดีและข้อด้อยของการเข้า
ท ารายการดังกล่าว และความเส่ียงจากการเข้าท ารายการ ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระได้สรุปความเห็นไว้ในบทสรุปผู้บริหาร 
(Executive Summary) โดยจากเหตุผลทั้งหมดที่ได้ระบุในบทสรุปผู้บริหาร ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่า ผู้
ถือหุ้นควรลงมติเห็นด้วยกับการเข้าท ารายการในคร้ังน้ี 

โดยที่ปรึกษาทางการเงินอิสระมคีวามเห็นว่าประโยชน์สูงสุดของการเข้าท ารายการในคร้ังน้ี คือ การที่บริษัทฯ 
สามารถลดความเสี่ยงในการต่อสญัญาเช่าทีด่ินพร้อมสิง่ปลกูสร้างเมือ่สัญญาฉบับปัจจุบันสิ้นสุดลง ซึ่งจะท าให้ลด
ความเสี่ยงในการด าเนินธุรกิจในประเทศเนเธอร์แลนด์ และลดจ านวนรายการระหว่างกันของผู้ถือหุ้นกับบริษัทฯ 
เพื่อลดการพึ่งพาผู้ถือหุ้นรายใหญ่ 

อย่างไรก็ตาม การตัดสินใจอนุมัติหรือไม่อนุมัติการเข้าท ารายการในครั้งนี้ ขึ้นอยู่กับดุลยพินิจของผู้ถือหุ้น ทั้งนี้ ผู้ถือ
หุ้นควรศึกษาข้อมูลในเอกสารต่างๆ ที่แนบมาพร้อมกับหนังสือเชิญประชุมผู้ถือหุ้นในครั้งนี้ด้วย เพื่อประกอบการพิจารณา
ตัดสินใจลงมติได้อย่างเหมาะสม 

 

 

 

ขอแสดงความนับถือ 
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7. เอกสารแนบ 

เอกสารแนบ 1:  ข้อมูลบริษัท บางกอกแร้นช์ จ ากัด (มหาชน) 

1.1. ประวัติความเป็นมาและพัฒนาการที่ส าคัญ 

บริษัท บางกอกแร้นช์ จ ากัด ได้จดทะเบียนก่อตั้งขึ้นเมื่อวันที่ 16 กรกฎาคม 2527 ด้วยทุนจดทะเบียนเริ่มแรก 20 ล้าน
บาท โดยนายโจเซฟ และนางโรซานน่า สุเชาว์วณิช โดยการร่วมทุนกับบริษัท เคซีที อินเตอร์เนชั่นแนล ดิวิลอปเม้นท์ 
จ ากัด ซึ่งด าเนินธุรกิจโดยการถือหุ้นในบริษัทอื่น (Holding company) ในประเทศไทยและผู้ลงทุนชาวเยอรมัน เพื่อด าเนิน
ธุรกิจผลิตและจ าหน่ายเป็ดสด เป็ดสดแช่แข็ง และผลพลอยได้จากการช าแหละเป็ด 

ในช่วงที่ผ่านมา บริษัทฯ ได้ขยายธุรกิจผลิตและจ าหน่ายเป็ดสด เป็ดสดแช่แข็ง และผลพลอยได้จากการช าแหละเป็ด
อย่างต่อเนื่อง ซึ่งพัฒนาการที่ส าคัญของบริษัทฯ มีดังนี้ 

ตารางที่ 7-1: การเปลี่ยนแปลงและพฒันาการทีส่ าคัญ 
ป ี รายละเอียด 

ปี 2529 บริษัทฯ ได้ริเริ่มใช้ระบบเกษตรแบบพันธะสัญญา (Contract Farm) ข้ึน ซึ่งเป็นระบบข้อตกลงของบริษัทฯ กับเกษตรกรคู่สัญญา ว่า
บริษัทฯ จะจัดส่งลูกเป็ด อาหารสัตว์ และยา ให้แก่เกษตรกรเพื่อเลี้ยงเป็ด และบริษัทฯ สัญญาท่ีจะรับซื้อเป็ดกลับคืนตามท่ีได้ตกลง
กันไว้ บริษัทฯ มีการขยายกิจการอย่างต่อเนื่อง 

ปี 2536 บริษัทฯ ได้เข้าเป็นบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เมื่อวันท่ี 1 กุมภาพันธ์ 2536 
ปี 2540 - 2541 บริษัทฯ ได้ก้าวสู่การเป็นบริษัทผู้ผลิตเนื้อเป็ดแบบครบวงจร โดยบริษัทฯ ได้เปิดด าเนินงานโรงงานผลิตอาหารสัตว์ท่ีจังหวัดสิงห์บุรี 

เพื่อใช้เลี้ยงเป็ดของบริษัทฯ และจ าหน่ายให้กับผู้ซื้อรายย่อย และได้เปิดด าเนินงานโรงฟักไข่เป็ดที่จังหวัดเพชรบูรณ์ 
ปี 2542 บริษัทฯ ได้รับผลกระทบจากวิกฤติเศรษฐกิจอย่างรุนแรง เนื่องจากบริษัทฯ ประสบปัญหาทางการเงินจากการลอยตัวของค่าเงินบาท 

ท าให้ภาระหนี้สินท่ีมีในสกุลเงินเหรียญสหรัฐฯ เพิ่มสูงข้ึนอย่างมีนัยส าคัญ บริษัทฯ ได้ยื่นค าร้องขอฟื้นฟูกิจการต่อศาลล้มละลาย
กลาง และในปีถัดมาได้ด าเนินการตามแผนฟื้นฟูกิจการของบริษัทฯ โดยมีผู้ร่วมทุนรายใหม่ คือ กองทุนนาวิส เอเชีย ฟันด์ ของ 
Navis Capital Partners ได้เข้ามาเป็นผู้ถือหุ้นหลัก ผ่านบริษัท ลอนดอน 8 จ ากัด บริษัท ธงชัย เอเซีย จ ากัด และบริษัท มิดเดิ้ล วิล
เลจ จ ากัด 

ปี 2543 บริษัทฯ เพิ่มทุนจดทะเบียนจ านวน 80 ล้านหุ้น โดยเสนอขายให้กับบริษัท ลอนดอน 8 จ ากัด บริษัท ธงชัย เอเซีย จ ากัด และบริษัท 
มิดเดิ้ล วิลเลจ จ ากัด ซึ่งเป็นกลุ่มบริษัทเพื่อการลงทุนของนาวิส เอเชีย ฟันด์ 

ปี 2547 ประเทศไทยประสบกับวิกฤตการณ์การระบาดของเชื้อไวรัสไข้หวัดนกไปท่ัวประเทศ ท าให้การบริโภคเป็ดของลูกค้าท้ังในประเทศ
และต่างประเทศลดลงประมาณร้อยละ 50 อย่างไรก็ตาม บริษัทฯ ได้ปรับกลยุทธ์โดยการขยายก าลังการผลิตและส่งออกผลิตภัณฑ์
อาหารแปรรูปปรุงสุกแทนการส่งออกผลิตภัณฑ์แบบดิบ แต่ด้วยความร่วมมือของทางภาครัฐบาล เกษตรกร และผู้ประกอบการ ต่าง
ร่วมมือกันในการการแก้ไขปัญหา รวมท้ังหามาตรการต่างๆ เพื่อป้องกันและควบคุมปัญหาให้เกิดน้อยท่ีสุด ท าให้สถานการณ์ได้
คลี่คลายไปในแนวทางท่ีดีขึ้น เนื่องจากฟาร์มเลี้ยงเป็ดของบริษัทฯ ส่วนใหญ่เลี้ยงอยู่ในระบบปิด บริษัทฯ จึงได้รับผลกระทบไม่มาก 

ปี 2548 บริษัทฯ มีสถานะการเงินท่ีดีขึ้นจากการบริหารแผนฟื้นฟูกิจการ และได้รับการอนุมัติจากตลาดหลักทรัพย์ฯ ให้หลักทรัพย์ของบริษัท
ฯ กลับเข้าท าการซื้อขายตามปกติ 

ปี 2550 บริษัทฯ ได้มีการปรับกลยุทธ์เพื่อการขยายธุรกิจของบริษัทฯ ในระยะยาว โดยบริษัทฯ ได้เข้ารวมกิจการโดยการซื้อหุ้นท้ังหมดของ 
Duck-To Holding B.V. (“DTH”) ของประเทศเนเธอร์แลนด์ โดย Tomassen Duck-To B.V. ซึ่งเป็นบริษัทย่อยในกลุ่ม DTH ได้ถูก
จัดตั้งขึ้นเมื่อปี 2507 โดยตระกูล Tomassen เพื่อด าเนินธุรกิจผลิตไก่ แต่อย่างไรก็ตาม ประมาณปี 2528 แนวโน้มร้านอาหารจีนใน
ประเทศต่างๆ ในยุโรปมีแนวโน้มท่ีเติบโตข้ึน ซึ่งท าให้การบริโภคเป็ดเป็นท่ีนิยมมากข้ึน บริษัทจึงตัดสินใจเปลี่ยนมาด าเนินธุรกิจ
ช าแหละเป็ด เพื่อจ าหน่ายให้แก่ร้านอาหารจีน และในปัจจุบันกลุ่ม DTH กลายเป็นผู้ผลิตเป็ดเนื้อรายใหญ่ท่ีสุดในประเทศ
เนเธอร์แลนด์ และเป็นหนึ่งในผู้ผลิตเป็ดรายใหญ่ที่สุดของยุโรป 

 อย่างไรก็ตาม เพื่อความคล่องตัวในการบริหารงาน ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ของบริษัทฯ จึงตัดสินใจเพิกถอนหลักทรัพย์ด้วยความสมัครใจ 
(Voluntary delisting) โดยบริษัท London 8 Limited บริษัท ธงชัย เอเซีย จ ากัด และบริษัท มิดเดิ้ล วิลเลจ จ ากัด ซึ่งเป็นผู้ถือหุ้นราย
ใหญ่ของบริษัทฯ ได้ยื่นค าเสนอซื้อหลักทรัพย์ท้ังหมดของบริษัทฯ โดยเสนอซื้อหุ้นคิดเป็นร้อยละ 9.67 ของหุ้นท่ีจ าหน่ายได้แล้ว
ท้ังหมด และมีผู้แสดงเจตนาขายคิดเป็นร้อยละ 7.89 และภายหลังการเสนอซื้อหลักทรัพย์เสร็จสิ้นแล้ว สัดส่วนการถือหุ้นของบริษัท 
London 8 Limited คิดเป็นร้อยละ 47.75 บริษัท ธงชัย เอเซีย จ ากัด มีสัดส่วนการถือหุ้นร้อยละ 34.53 และบริษัท มิดเดิ้ล วิลเลจ 
จ ากัด มีสัดส่วนการถือหุ้นร้อยละ 15.94 โดยหลักทรัพย์หุ้นสามัญท้ังหมดของบริษัทฯ ได้รับการอนุมัติให้ถูกเพิกถอนจากการเป็น
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ป ี รายละเอียด 
หลักทรัพย์จดทะเบียนตั้งแต่วันท่ี 5 สิงหาคม 2552 

ปี 2553 บริษัทฯ ได้เข้าซื้อกิจการในบริษัท Cherry Valley Farms Limited (“CVF”) ซึ่งเป็นธุรกิจพัฒนาสายพันธ์ุและขายพ่อแม่พันธ์ุเป็ด 
(Duck genetics) เพื่อต่อยอดธุรกิจต้นน้ าของบริษัทฯ 

ปี 2555 กลุ่มผู้บริหารน าโดยนายโจเซฟ สุเชาว์วณชิ นายเคิร์ดจอง ทอมาเซ่น และนางโรซานน่า สุเชาว์วณิช รวมทั้งผู้ร่วมทุนอ่ืนๆ ท าการซื้อ
หุ้นจากกองทุนนาวิส เอเชีย ฟันด์ ซึ่งเป็นผู้ถือหุ้นรายใหญ่ ในนามบริษัท บีที พาร์ทเนอร์ จ ากัด และได้ท าการปรับโครงสร้างการถือ
หุ้น โดยการควบรวมบริษัท (amalgamation) ภายใต้ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ ระหว่างบริษัท บางกอกแร้นช์ จ ากัด 
(มหาชน)  บริษัท ธงชัย เอเซีย จ ากัด  บริษัท มิดเดิ้ล วิลเลจ จ ากัด และบริษัท บีที พาร์ทเนอร์ จ ากัด ในระดับผู้ถือหุ้น เพื่อปรับ
โครงสร้างการถือหุ้นให้เหมาะสมกับการจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ  

ป ี2558 บริษัทฯ ได้เข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยเมื่อวันท่ี 15 กรกฎาคม 2558 

1.2. โครงสร้างการถือหุ้น 

แผนภาพที ่7-1: โครงสร้างการถือหุน้ในบริษัทย่อยของ BR 

 
ที่มา:  แบบแสดงรายการข้อมูลประจ าปี (แบบ 56-1)  

1.3. ภาพรวมการประกอบธุรกิจ 

กลุ่มบริษัทบางกอกแร้นช์ เป็นผู้น าในธุรกิจผลิตอาหารจากเน้ือเป็ดแบบครบวงจร โดยด าเนินธุรกิจเกษตรอุตสาหกรรม
และผลิตอาหารจากเนื้อเป็ดที่มีคุณภาพในระดับพรีเมี่ยม และจ าแนกธุรกิจของกลุ่มบริษัทออกเป็น 5 ประเภท ได้แก่ 1) 
ธุรกิจอาหารสัตว์ (Feed) ได้แก่ การผลิตอาหารสัตว์เพื่อใช้ในการเล้ียงพ่อแม่พันธุ์เป็ด และเป็ดเนื้อทั้งของบริษัทฯ และของ
เกษตรกรคู่สัญญาซึ่งท าหน้าที่รับเล้ียงเป็ดให้แก่บริษัทฯ 2) ธุรกิจฟาร์มพ่อแม่พันธุ์ (Parent Stock Farm) ได้แก่ การเล้ียง
และขยายพันธุ์เป็ดเนื้อจากไข่ของพ่อแม่พันธุ์เป็ด 3) ธุรกิจโรงฟัก (Hatchery) ได้แก่ การฟักไข่เป็ดเพื่อเล้ียงเป็นเป็ดเนื้อ
ของบริษัทฯ 4) ธุรกิจฟาร์มเล้ียงเป็ดเนื้อ (Commercial Farm and Contract Farm) ได้แก่ การเล้ียงเป็ดเนื้อในฟาร์มเล้ียง
เป็ดของบริษัทฯ (Commercial Farm) และฟาร์มเล้ียงเป็ดของเกษตรกรคู่สัญญาผ่านระบบเกษตรแบบพันธะสัญญา 
(Contract Farm) และ 5) ธุรกิจโรงงานช าแหละและแปรรูป (Slaughterhouse and Food Processing) ได้แก่ การช าแหละ
เป็ดเนื้อและแปรรูป เพื่อผลิตเป็นผลิตภัณฑ์อาหารแปรรูปพร้อมปรุง และผลิตภัณฑ์อาหารแปรรูปปรุงสุกจากเนื้อเป็ด 
รวมถึงผลพลอยได้จากการช าแหละเป็ดเน้ือ โดยผลิตภัณฑ์ของกลุ่มบริษัทมีการจ าหน่ายทั้งในประเทศและต่างประเทศ ทั้ง
เอเชีย ยุโรป และตะวันออกกลาง กลุ่มบริษัทมีฐานการผลิตแบบครบวงจรทั้งในประเทศไทยและประเทศเนเธอร์แลนด์ 
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โครงสร้างรายได้ตามงบการเงินรวมเพื่อวัตถุประสงค์เฉพาะส าหรับปี 2556 และ งบการเงินรวมส าหรับปี 2557 - 2558 
สามารถสรุปได้ดังนี้ 

ตารางที่ 7-2: โครงสรา้งรายได้ตามงบการเงนิ 
 2556 2557 2558 
 ล้านบาท % ล้านบาท % ล้านบาท % 

กิจการในประเทศไทย             

รายได้จากธุรกิจต้นน้ า 1,957.4  26   2,177.3   26  2,384.7 31 

รายได้จากธุรกิจปลายน้ า 3,475.8  46   4,094.7   48  3,546.2 46 

รายได้ระหว่างส่วนงาน (1,231.5) (16)  (1,573.6)  (19) (1,462.3) (19) 

รวมรายได้สทุธิจากกิจการในประเทศไทย 4,201.7  55   4,698.3   55  4,468.6 58 

กิจการในประเทศเนเธอร์แลนด ์         

รายได้จากธุรกิจต้นน้ า 624.7  8   653.2   8  589.2 8 

รายได้จากธุรกิจปลายน้ า 1,789.6  24   1,781.6   21  1,590.0 21 

รวมรายได้จากกิจการในประเทศเนเธอร์แลนด ์ 2,414.3  32   2,434.8   29  2,179.2 28 

กิจการทีส่นับสนุนการประกอบธุรกิจ         

รายได้จากกิจการท่ีสนบัสนุนการประกอบธุรกิจ 956.6  13   1,350.6   16  1,080.9 14 

รวมรายได้ 7,572.6  100   8,483.8   100  7,728.7 100 

ที่มา:  บริษัทฯ 

1.4. โครงสร้างผู้ถือหุ้น 

ณ วันที่ 2 ธันวาคม 2558 BR มีทุนจดทะเบียนและทุนช าระแล้วจ านวน 4,569.6 ล้านบาท แบ่งออกเป็นหุ้นสามัญ
จ านวน 913.9 ล้านหุ้น มูลค่าที่ตราไว้หุ้นละ 5 บาท โดยรายชื่อและสัดส่วนการถือหุ้นของผู้ถือหุ้นเป็นดังนี้  

ตารางที ่7-3: ผู้ถือหุน้รายใหญข่อง BR 
ล าดับ ผู้ถือหุ้นรายใหญ ่  จ านวนหุ้น (หุ้น)  % 

1 บริษัท เจอาร์จีจี จ ากัด(1) 229,275,086  25.10% 
2 Black River Capital Partners Food Fund Holdings (Singapore) Pte.Ltd. 88,348,138  9.67% 
3 ธนาคารกรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) 59,236,902  6.48% 
4 BR Associates 33,029,209  3.62% 
5 Redfeather Limited 30,023,445  3.29% 
6 N.C.B.TRUST LIMITED-NORGES BANK 11 26,568,500  2.91% 
7 กองทุนเปิดบัวหลวงหุ้นระยะยาว 25,594,900  2.80% 
8 ธนาคารออมสิน โดยบริษัทหลักทรัพย์จัดการกองทุนยูโอบี (ประเทศไทย) จ ากัด 22,258,940  2.44% 
9 United Overseas Bank โดยบริษัทหลักทรัพย์จัดการกองทุนยูโอบี (ประเทศไทย) จ ากัด 22,258,940  2.44% 
10 CHASE NOMINEES LIMITED 22,213,500  2.43% 
11 ผู้ถือหุ้นรายอ่ืนๆ (นอกจากผู้ถือหุ้นรายใหญ่ 10 รายแรก ข้างต้น) 583,914,084 63.92% 

 รวม 913,446,558 100.00% 

หมายเหตุ: รายชื่อผู้ถือหุ้น ณ วันปิดสมุดทะเบียนผู้ถือหุ้นคร้ังล่าสุด เมื่อวันที่ 2 ธันวาคม 2558 

(1) บริษัท เจอาร์จีจี จ ากัด เป็นบริษัทเพื่อการลงทุน (Holding company) มีทุนจดทะเบียน 693,003,900 บาท เป็นหุ้นสามัญ 6,930,039 หุ้น มูลค่าท่ีตราไว้

หุ้นละ 100 บาท โดยมีรายชื่อผู้ถือหุ้น ณ วันท่ี 27 พฤษภาคม 2558 ดังต่อไปนี้  

ผู้ถือหุ้น จ านวน(หุ้น) ร้อยละ 
Fly Eagle Holdings Limited      2,605,787 37.6 

บริษัท สุเชาว์วณิช เฟรนชิพ จ ากัด      2,383,047 34.4 

นาง โรซานน่า สุเชาว์วณิช        536,911 7.7 
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ผู้ถือหุ้น จ านวน(หุ้น) ร้อยละ 
นาย โจเซฟ สุเชาว์วณิช        515,688 7.4 

นาย พน สุเชาว์วณิช               328,943 4.7 

นาย จอห์น สุเชาว์วณิช 328,942 4.7 

นาย เจอร์ราด มาร์ติน อัลเบิรท์เซน        230,721 3.3 

รวม     6,930,039 100.0 

ท้ังนี้ บริษัท สุเชาว์วณิช เฟรนชิพ จ ากัด เป็นบริษัทเพื่อการลงทุน (Holding company) มีทุนจดทะเบียน 275,422,600 บาท เป็นหุ้นสามัญ 2,754,226 หุ้น 
มูลค่าที่ตราไว้หุ้นละ 100 บาท โดยมีรายชื่อผู้ถือหุ้น ณ วันท่ี 27 พฤษภาคม. 2558 ดังต่อไปนี้   

ผู้ถือหุ้น จ านวน(หุ้น) ร้อยละ 

Fly Eagle Holdings Limited  1,226,909 44.5 

นาย โจเซฟ สุเชาว์วณิช 421,413 15.3 

นาง โรซานน่า สุเชาว์วณิช 421,411 15.3 

นาย พน สุเชาว์วณิช 280,941 10.2 

นาย จอห์น สุเชาว์วณิช 280,941 10.2 

นาย เจอร์ราด มาร์ติน อัลเบิรท์เซน 122,611 4.5 

รวม     2,754,226  100.0 

Fly Eagle Holdings Limited เป็นบริษัทเพื่อการลงทุน (Holding company) มีทุนจดทะเบียน 10 ดอลลาร์ฮ่องกง เป็นหุ้นสามัญ 10 หุ้น มูลค่าท่ีตราไว้หุ้นละ 

1 ดอลลาร์ฮ่องกง โดยมีรายชื่อผู้ถือหุ้น ณ วันท่ี 3 ธ.ค. 2557 ดังต่อไปนี้  

ผู้ถือหุ้น จ านวน(หุ้น) ร้อยละ 

G.J. Tomassen Holding B.V. 10 100.0 

ท้ังนี้ ผู้ถือหุ้นและผู้มีอ านาจควบคุมของ G.J. Tomassen Holding B.V. คือนายเคิร์ดจอง ทอมาเซ่น เพียงผู้เดียว 
(2) Black River Capital Partners Food Fund Holdings (Singapore) Pte.Ltd. มีผู้ถือหุ้นใหญ่คือ Black River Asset Management LLC 

 

1.5. คณะกรรมการและคณะผู้บริหาร 

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2558 คณะกรรมการของ BR ประกอบด้วยกรรมการทั้งหมด 15 ท่าน ดังนี ้

ตารางที ่7-4: คณะกรรมการของ BR 
ล าดับ รายชื่อ ต าแหน่ง 

1 นายโชติ โภควนิช ประธานกรรมการและกรรมการอิสระ 
2 นายทวีชยั เจริญบณัฑิต รองประธานกรรมการและกรรมการอิสระ 
3 นายโจเซฟ สุเชาวว์ณิช รองประธานกรรมการ 
4 นายเคิรด์จอง ทอมาเซ่น รองประธานกรรมการ 
5 นายวุฒพิล สุรยิาภวิัฒน ์ ประธานกรรมการตรวจสอบและกรรมการอิสระ 
6 ดร. ภรณี ภัทรานวัช กรรมการตรวจสอบและกรรมการอิสระ 
7 นายเยยีว คอค ตอง กรรมการตรวจสอบและกรรมการอิสระ 
8 นายฟารสิ อิบราฮิม ตาฮา เอยบู กรรมการ 
9 นายลนิ ไท่ ชวน กรรมการ 
10 นายริชาร์ด ลี แกมมลิล ์ กรรมการ 
11 นางณฐัพร เหลืองสุวรรณ กรรมการ 
12 นายฐานวรรธก์ อรุณพันธ์ุ กรรมการ 
13 นางโรซานน่า สุเชาวว์ณิช กรรมการ 
14 นายเจอร์ราด มาร์ติน อัลเบิรท์เซน กรรมการ 
15 นายดนัย ปฐมวาณิชย ์ กรรมการ 

ที่มา:  ตลาดหลักทรัพย์ฯ 
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กรรมการผู้มีอ านาจลงลายมือชื่อผูกพันบริษัทจ านวน 8 ท่าน คือ นายโจเซฟ สุเชาว์วณิช หรือ นายเคิร์ดจอง ทอมา
เซ่น หรือ นายเจอร์ราด มาร์ติน อัลเบิรท์เซน คนใดคนหนึ่งลงลายมือชื่อร่วมกับ นายดนัย ปฐมวาณิชย์ หรือ นายฟาริส 
อิบราฮิม ตาฮา เอยูบ หรือ นางโรซานน่า สุเชาว์วณิช หรือ นายลิน ไท่ ชวน หรือ นายริชาร์ด ลี แกมมิลล์ และประทับตรา
ส าคัญของบริษัท ซึ่งคณะผู้บริหารของ BR ประกอบด้วยผู้บริหารทั้งหมด 6 ท่าน ดังนี ้  

ตารางที ่7-5: คณะผู้บริหารของ BR 
ล าดับ รายชื่อ ต าแหน่ง 

1 นายโจเซฟ สุเชาวว์ณิช 
กรรมการผู้จัดการภาคพื้นเอเชีย และเอเชียแปซฟิิก 
(Managing Director, Asia and Asia-Pacific) 

2 นายเคิรด์จอง ทอมาเซ่น 
กรรมการผู้จัดการภาคพื้นยโุรป 
(Managing Director, Europe) 

3 นางโรซานน่า สุเชาวว์ณิช 
ประธานเจา้หน้าท่ีบริหารฝา่ยปฏบิัติการ 

(COO) 

4 นายเจอร์ราด มาร์ติน อัลเบิรท์เซน 
ประธานเจา้หน้าท่ีบริหารด้านการเงิน (ประเทศเนเธอร์แลนด์) 

(CFO) 

5 นายธีระพงษ์ ลอรัชว ี
ประธานเจา้หน้าท่ีบริหารด้านการเงิน (ประเทศไทย) 

(CFO) 

6 ดร. ศิริพร วิรยิะบัญชา 
ผู้อ านวยการฝ่ายกิจการองคก์รและกฏระเบยีบ  

(Corporate and Compliance Director) 

โดยมี นายชยุตม์ หลีหเจริญกุล เป็นเลขานุการคณะกรรมการบริหารตั้งแต่วันที่ 9 กันยายน 2557 

1.6. ฐานะทางการเงินและผลด าเนินงาน 

ข้อมูลทางการเงินตามงบการเงินรวมของบริษัทฯ ที่ผ่านการตรวจสอบจากผู้สอบบัญชี บริษัท ส านักงาน อีวาย จ ากัด 
ส าหรับงวดปีส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2556 ถึง 31 ธันวาคม 2558 มีดังนี ้

ตารางที ่7-6: งบแสดงฐานะการเงินรวมของ BR 

 

31 ธันวาคม 2556 31 ธันวาคม 2557 31 ธันวาคม 2558 
ล้านบาท % ล้านบาท % ล้านบาท % 

เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด 215.5 3.4% 257.5 4.0% 192.9 2.7% 
เงินลงทุนช่ัวคราว 0.2 0.0% 0.2 0.0% 0.2 0.0% 
ลูกหนี้การค้าและลูกหนี้อื่น 755.4 11.8% 668.4 10.5% 612.9 8.5% 
สินค้าคงเหลือ  1,170.0 18.2% 1,159.0 18.2% 1,831.0 25.4% 
สินทรัพย์หมุนเวียนอื่น 38.7 0.6% 29.2 0.5% 28.3 0.4% 
รวมสินทรัพย์หมุนเวียน 2,179.8 33.9% 2,114.4 33.1% 2,665.2 36.9% 
เงินฝากธนาคารที่มีภาระค้ าประกัน 60.0 0.9% - - - - 
เป็ดพ่อแม่พันธุ์ 76.4 1.2% 84.8 1.3% 56.7 0.8% 
เงินลงทุนในบริษัทย่อย 0.0 0.0% 0.0 0.0% 0.0 0.0% 
เงินลงทุนในบริษัทร่วม 1.7 0.0% 1.3 0.0% 1.8 0.0% 
เงินลงทุนระยะยาวอื่น 22.2 0.3% 26.6 0.4% 9.0 0.1% 
อสังหาริมทรัพย์เพื่อการลงทุน 39.2 0.6% 39.2 0.6% 32.3 0.4% 
ที่ดิน อาคารและอุปกรณ์ 1,261.1 19.6% 1,325.3 20.8% 1,663.5 23.1% 
ค่าความนิยม 1,954.5 30.4% 1,954.5 30.6% 1,954.5 27.1% 
สินทรัพย์ไม่มีตัวตน 766.8 11.9% 754.2 11.8% 741.6 10.3% 
สินทรัพย์ภาษีเงินได้รอการตัดบัญชี 60.0 0.9% 78.5 1.2% 72.7 1.0% 
สินทรัพย์ไม่หมุนเวียนอื่น 0.7 0.0% 3.1 0.0% 16.0 0.2% 
รวมสินทรัพย์ไม่หมุนเวียน 4,242.6 66.1% 4,267.6 66.9% 4,548.0 63.1% 
รวมสินทรัพย์ 6,422.4 100.0% 6,382.0 100.0% 7,213.3 100.0% 
เงินเบิกเกินบัญชีและเงินกู้ยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงิน 1,284.8 20.0% 722.0 11.3% 1,698.0 23.5% 
เจ้าหนี้การค้าและเจ้าหนี้อื่น 320.9 5.0% 406.7 6.4% 459.4 6.4% 
ส่วนของหนี้สินตามสัญญาเช่าการเงินที่ถึงก าหนดช าระ 1.0 0.0% 0.7 0.0% 0.0 0.0% 
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31 ธันวาคม 2556 31 ธันวาคม 2557 31 ธันวาคม 2558 
ล้านบาท % ล้านบาท % ล้านบาท % 

ภายในหนึ่งปี 
ส่วนของเงินกู้ยืมระยะยาวที่ถึงก าหนดช าระภายในหนึ่งปี 248.0 3.9% 379.9 6.0% 0.0 0.0% 
ภาษีเงินได้ค้างจ่าย 32.0 0.5% 121.0 1.9% 25.6 0.4% 
หน้ีสินหมนุเวียนอืน่ 30.7 0.5% 13.4 0.2% 21.7 0.3% 
รวมหน้ีสินหมุนเวียน 1,917.4 29.9% 1,643.5 25.8% 2,204.8 30.6% 
หน้ีสินตามสัญญาเช่าการเงิน - สุทธิจากจากส่วนท่ีถึง
ก าหนดช าระภายในหนึ่งปี 

3.7 0.1% 0.0 0.0% 0.0 0.0% 

เงินกู้ยืมระยะยาว - สุทธิจากส่วนท่ีถึงก าหนดช าระภายใน
หนึ่งปี 

2,728.0 42.5% 2,348.1 36.8% 98.0 1.4% 

ส ารองผลประโยชน์ระยะยาวของพนักงาน 28.7 0.4% 23.5 0.4% 24.0 0.3% 
เงินมัดจ าส าหรับการขายสินค้าเกษตร 18.0 0.3% 21.0 0.3% 24.0 0.3% 
หน้ีสินภาษีเงนิได้รอการตัดบญัชี 189.8 3.0% 168.1 2.6% 160.5 2.2% 
หน้ีสินไม่หมุนเวียนอืน่ 0.9 0.0% 0.7 0.0% 0.0 0.0% 
รวมหน้ีสินไม่หมุนเวียน 2,969.1 46.2% 2,561.5 40.1% 306.6 4.3% 
รวมหน้ีสิน 4,886.5 76.1% 4,205.0 65.9% 2,511.4 34.8% 
ทุนจดทะเบียน  3,508.8 54.6% 4,569.6 71.6% 4,569.6 63.4% 
ทุนท่ีออกและช าระแล้ว  3,427.2 53.4% 3,427.2 53.7% 4,567.2 63.3% 
ส่วนเกินมูลค่าหุ้น 3,403.4 53.0% 3,403.4 53.3% 4,234.0 58.7% 
ส่วนต่ ากว่ามูลค่าหุ้น (400.0) (6.2%)  (400.0) (6.3%)  (400.0) (5.5%) 
ส่วนต่ ากว่าทุนจากการควบรวมกิจการ (7,427.9) (115.7%)  (7,427.9) (116.4%)  (7,427.9) (103.0%) 
ก าไรสะสม       
   จัดสรรแล้ว - ส ารองตามกฎหมาย 153.7 2.4% 184.7 2.9% 205.7 2.9% 
   ยังไม่ได้จัดสรร 2,335.2 36.4% 2,968.3 46.5% 3,497.4 48.5% 
องค์ประกอบอื่นของส่วนของผู้ถือหุ้น 41.9 0.7% 18.8 0.3% 20.2 0.3% 
ส่วนของผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ 1,533.6 23.9% 2,174.6 34.1% 4,696.6 65.1% 
ส่วนของผู้มีส่วนได้เสียที่ไม่มีอ านาจควบคุมของบริษัท
ย่อย 

2.2 0.0% 2.5 0.0% 5.4 0.1% 

รวมส่วนของผู้ถือหุ้น 1,535.8 23.9% 2,177.0 34.1% 4,701.9 65.2% 
รวมหน้ีสินและส่วนของผู้ถือหุ้น 6,422.3 100.0% 6,382.0 100.0% 7,213.3 100.0% 

สินทรัพย์ 

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2558 สินทรัพย์รวมตามงบการเงินรวมของบริษัทมีจ านวน 7 ,213 ล้านบาท ประกอบด้วย
สินทรัพย์หมุนเวียน 2,665 ล้านบาท ที่ดิน อาคาร และอุปกรณ์ 1,664 ล้านบาท ค่าความนิยมจากการรวมธุรกิจ 1,954 ล้าน
บาท สินทรัพย์ไม่มีตัวตน 742 ล้านบาท เงินลงทุนระยะยาวและสินทรัพย์ไม่หมุนเวียนอ่ืน 188 ล้านบาท 

สินทรัพย์รวม ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2558 เพิ่มขึ้นจาก ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2557 จ านวน 831 ล้านบาท คิดเป็นร้อย
ละ 13 โดยการเปล่ียนแปลงที่เกิดขึ้นส่วนใหญ่เป็นผลมาจากการเพิ่มขึ้นของสินค้าคงเหลือจากการเก็บส ารองสินค้าเพิ่มมาก
ขึ้นเพื่อรองรับการเติบโตในอนาคต และที่ดิน อาคาร และอุปกรณ์ จ านวน 672 ล้านบาท และ 338 ล้านบาท ตามล าดับ และ
การลดลงของเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด ลูกหนี้การค้าและลูกหนี้อื่น  เป็ดพ่อแม่พันธุ์ และเงินลงทุนระยะยาวอื่น 
จ านวน 65 ล้านบาท 56 ล้านบาท 28 ล้านบาท และ 18 ล้านบาท ตามล าดับ ทั้งนี้การเพิ่มขึ้นของที่ดิน อาคารและอุปกรณ์
เป็นการปรับปรุงโรงงานช าแหละเน้ือเป็ด การสร้างโกดังเก็บวัตถุดิบอาหารสัตว์หลังใหม่ และการสร้างฟาร์มเล้ียงเป็ดพ่อแม่
พันธุ์และเป็ดเน้ือของบริษัทย่อย ซึ่งส่งผลให้บริษัทฯ สามารถเก็บวัตถุดิบได้มากขึ้น จึงส่งผลให้ปริมาณสินค้าคงคลังมากขึ้น
เมื่อเทียบกับปีก่อน 

หนี้สิน 

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2558 หนี้สินรวมตามงบการเงินรวมของบริษัทมีจ านวน 2,511.4 ล้านบาท ประกอบด้วย หนี้สิน
หมุนเวียน 2,204.8 ล้านบาท เงินกู้ยืมระยะยาว 98.0 ล้านบาท และหนี้สินไม่หมุนเวียน 208.5 ล้านบาท 
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 หนี้สินรวม ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2558 ลดลงจาก ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2557 จ านวน 1,693.6 ล้านบาท คิดเป็นร้อย
ละ 40.3 ส่วนใหญ่เป็นผลมาจากการน าเงินที่ได้จากการจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์มาช าระคืนเงินกู้ยืมระยะยาวจ านวน 
2,631 ล้านบาท เพื่อลดภาระดอกเบี้ยจ่าย และการเพิ่มขึ้นของ เงินเบิกเกินบัญชีและเงินกู้ยืมระยะส้ันจากสถาบันการเงิน 
976 ล้านบาทเพื่อน าไปสนับสนุนการเพิ่มขึ้นของสินค้าคงคลังต่างๆ เช่น วัตถุดิบ เป็นต้น   ทั้งนี้ภาระดอกเบี้ยจ่ายของ
บริษัทฯ ในปี 2558 ลดลง 91.9 ล้านบาท เมื่อเทียบกับปี 2557 

ส่วนของผู้ถือหุ้น 

ตามงบการเงินรวม ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2558 อัตราหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นเท่ากับ 0.53 เท่า โดยเป็นส่วนของ
หนี้สินจ านวน 2,511 ล้านบาท ซึ่งประกอบด้วยหนี้สินที่ไม่มีภาระดอกเบี้ย และหนี้สินที่มีภาระดอกเบี้ยจ านวน 715 ล้าน
บาท และ 1,796 ล้านบาท ตามล าดับ ส าหรับหนี้สินที่มีภาระดอกเบี้ยประกอบด้วยเงินกู้ยืมระยะส้ันจ านวน 1,698 ล้านบาท 
และเงินกู้ยืมระยะยาวจ านวน 98 ล้านบาท 

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2558 ส่วนของผู้ถือหุ้นตามงบการเงินรวมของกลุ่มบริษัทมีจ านวน 4,702 ล้านบาท เพิ่มขึ้นร้อย
ละ 116 จาก ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2557 ซึ่งมีจ านวน 2,177 ล้านบาท ซึ่งส่วนใหญ่เป็นการเพิ่มขึ้นของหุ้นสามัญเพิ่มทุนที่
เกิดขึ้นจากการเข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ และ ก าไรจากผลการด าเนินงานประจ าปี 

ตารางที ่7-7: งบก าไรขาดทนุรวมของ BR 

 

งวดสิ้นปีวันท่ี 31 ธันวาคม 
2556 2557 2558 

ล้านบาท % ล้านบาท % ล้านบาท % 
รายได้จากการขาย 7,572.6 99.6% 8,483.8 99.7% 7,728.7 99.6% 
เงินปันผลรับ 1.8 0.0% - 0.0% - 0.0% 
ก าไรจากการขายเงินลงทุนระยะยาวอื่น - 0.0% - 0.0% 13.9 0.2% 
รายได้อื่น 31.3 0.4% 25.4 0.3% 15.9 0.2% 
รวมรายได้ 7,605.7 100.0% 8,509.1 100.0% 7,758.5 100.0% 
ค่าใช้จ่าย  0.0%  0.0%  0.0% 
ต้นทุนขาย 6,354.9 83.6% 6,778.6 79.7% 6,280.4 80.9% 
ค่าใช้จ่ายในการขาย 301.5 4.0% 331.3 3.9% 357.5 4.6% 
ค่าใช้จ่ายในการบริหาร   472.4 6.2% 359.9 4.2% 319.2 4.1% 
ขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยน 24.0 0.3% 20.8 0.2% 25.7 0.3% 
ค่าใช้จ่ายอื่น 17.5 0.2% 0.0 0.0% 0.0 0.0% 
รวมค่าใช้จ่าย 7,170.3 94.3% 7,490.5 88.0% 6,982.8 90.0% 
ก าไรก่อนส่วนแบ่งก าไรจากเงินลงทุนในบริษัทร่วม
ค่าใช้จ่ายทางการเงินและค่าใช้จ่ายภาษีเงินได้ 

435.4 5.7% 1,018.6 12.0% 775.7 10.0% 

ส่วนแบ่งก าไรจากเงินลงทุนในบริษัทร่วม 0.5 0.0% 0.3 0.0% 0.5 0.0% 
ก าไรก่อนค่าใช้จ่ายทางการเงินและค่าใช้จ่ายภาษี
เงินได้ 

435.9 5.7% 1,018.9 12.0% 776.2 10.0% 

ค่าใช้จ่ายทางการเงิน (273.5) -3.6%  (218.8) -2.6%  (126.9) -1.6% 
ก าไรก่อนค่าใช้จ่ายภาษีเงินได้ 162.4 2.1% 800.1 9.4% 649.3 8.4% 
ค่าใช้จ่ายภาษีเงินได้ (34.3) -0.5%  (139.0) -1.6%  (99.0) -1.3% 
ก าไรส าหรับปี 128.1 1.7% 661.1 7.8% 550.3 7.1% 

รายได ้

ส าหรับรายได้ของบริษัทฯ บริษัทฯมีรายได้จากการขายลดลงร้อยละ 9.0 ซึ่งเป็นผลมาจากภาวะเศรษฐกิจทั่วโลกที่
ชะลอตัวอย่างต่อเนื่องท ารายได้จากส่วนงานในประเทศและต่างประเทศลดลง รวมถึงการแข่งขันด้านราคาทั้งตลาด
ภายในประเทศและต่างประเทศ 

โดยรายได้จากการขายของส่วนงานในประเทศในปี 2558 มีจ านวนเท่ากับ 4,468 ล้านบาท ลดลงร้อยละ 5 จากปีก่อน 
โดยมีสาเหตุหลักมาจาก รายได้จากการช าแหละเป็ดและผลิตภัณฑ์พลอยได้ และการผลิตและจ าหน่ายผลิตภัณฑ์อาหาร
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แปรรูปในปี 2558 มีจ านวน 2,213 ล้านบาท ลดลงร้อยละ 12  ตามภาวะเศรษฐกิจที่ชะลอตัว ส่งผลต่อการบริโภค
ภายในประเทศ และภาวะการแข่งขันด้านราคา 

ส าหรับส่วนงานต่างประเทศ บริษัทฯมีรายได้จากการขายของส่วนงานต่างประเทศในปี 2558 มีจ านวน 3,261 ล้าน
บาท ลดลงร้อยละ 14 จากปีก่อนหน้า มีสาเหตุเช่นเดียวกับตลาดภายในประเทศ คือภาวะเศรษฐกิจทั่วโลกที่ชะลอตัว ทั้ง
ประเทศจีน ญี่ปุ่น และตลาดยุโรป  และส่งผลต่อการแข่งขันด้านราคาโดยเฉพาะประเทศญี่ปุ่นซึ่งมีผลจากค่าเงินเยนส่งผล
ให้การน าเข้าของประเทศญี่ปุ่นชะลอตัวลง 

ก าไรสุทธิ 

ปี 2558 บริษัทฯมีก าไรสุทธิ 550 ล้านบาท ลดลง 111 ล้านบาท  คิดเป็น ร้อยละ 17 จากปีก่อนหน้า โดยมีสาเหตุหลัก
มาจาก(1) รายได้ของบริษัทฯที่ลดลง ซึ่งเป็นผลมาจากภาวะเศรษฐกิจในประเทศและทั่วโลกที่ชะลอตัวอย่างต่อเนื่อง มีผล
ต่อเนื่องต่อการแข่งขันด้านราคาทั้งตลาดภายในประเทศและต่างประเทศ รวมถึง (2) การแข็งค่าของค่าเงินบาทเมื่อเทียบ
กับเงินยูโร ท าให้บริษัทฯมีขาดทุนจากอัตราแลกเปล่ีนเล็กน้อย  

ส าหรับก าไรต่อหุ้นส าหรับปี 2558 เท่ากับ 0.69 บาทต่อหุ้น โดยค านวณโดยหารด้วยจ านวนหุ้นสามัญถัวเฉล่ียถ่วง
น้ าหนักจ านวน 794.14 ล้านหุ้น 

ตารางที ่7-8: สรุปงบกระแสเงินสดรวมของ BR 

ล้านบาท 
งวดสิ้นปีวนัที ่31 ธันวาคม 

2556 2557 2558 
เงินสดสุทธิจาก (ใช้ไปใน) กิจกรรมด าเนนิงาน 395.9 1,250.9 161.5 

เงินสดสุทธิจาก (ใช้ไปใน) กิจกรรมลงทุน (314.6)  (377.0)  (548.6) 

เงินสดสุทธิจาก (ใช้ไปใน) กิจกรรมจดัหาเงิน 26.4  (815.8) 317.9 

ผลต่างจากการแปลงค่างบการเงินเพิ่มขึน้ (ลดลง) 14.5  (16.1) 4.6 

เงินสดและรายการเทยีบเท่าเงินสดเพ่ิมขึ้น (ลดลง) สุทธ ิ 122.2 42.0  (64.7) 

กระแสเงินสด 

ส าหรับปีส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2558 บริษัทฯมีกระแสเงินสดสุทธิได้มาจากกิจกรรมด าเนินงานจ านวน 161.5 ล้านบาท 
ลดลงอย่างมีนัยส าคัญจากปีก่อนหน้าอย่างมีนัยส าคัญ เนื่องจากบริษัทฯมีก าไรลดลง รวมถึงมีการจัดเก็บสินค้าคงเหลือเพิ่มขึ้น
อย่างมีนัยส าคัญ 

 ส าหรับกระแสเงินสดใช้ไปในกิจกรรมลงทุนจ านวน 548.6 ล้านบาทในปี 2558 บริษัทฯมีการลงทุนเพิ่มเติมอย่างมี
นัยส าคัญ  โดยส่วนใหญ่ใช้ไปในการซื้อสินทรัพย์ถาวรจ านวน 503.9 ล้านบาท ส่วนใหญ่เป็นการปรับปรุงโรงงานช าแหละ
เน้ือเป็ด การสร้างโกดังเก็บวัตถุดิบอาหารสัตว์หลังใหม่ และการสร้างฟาร์มเล้ียงเป็ดพ่อแม่พันธุ์และเป็ดเนื้อของบริษัทย่อย 
และลงทุนในเป็ดพ่อแม่พันธุ์จ านวน 76 ล้านบาท 

ส าหรับกระแสเงินสดได้มาจากกิจกรรมจัดหาเงินจ านวน 317.9 ล้านบาท ซึ่งแยกเป็นกระแสเงินสดได้มาจากเงินกู้ยืม
ระยะส้ันและระยะยาวรวม 1,073.3 ล้านบาท กระแสเงินสดได้มาจากเงินเพิ่มทุน 1,970.5 ล้านบาท และกระแสเงินสดใช้ไป
ในการช าระคืนเงินกู้ยืมระยะยาวจากสถาบันการเงิน และหนี้สินตามสัญญาเช่าการเงินจ านวน 2,728.0 ล้านบาท  

ตารางที ่7-9: อัตราส่วนทางการเงนิทีส่ าคัญของ BR 

ล้านบาท 
งวดสิ้นปีวนัที ่31 ธันวาคม 

2556 2557 2558 
อัตราส่วนภาพคล่อง (Liquidity Ratio)    
อัตราส่วนสภาพคล่อง 1.14 1.29 1.21 
อัตราส่วนสภาพคล่องหมุนเร็ว 0.51 0.56 0.37 
อัตราส่วนสภาพคล่องกระแสเงินสด 0.24 0.69 0.08 
อัตราส่วนหมุนเวียนลูกหนี้การค้า 10.23 11.92 12.06 
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ล้านบาท 
งวดสิ้นปีวนัที ่31 ธันวาคม 

2556 2557 2558 
ระยะเวลาเก็บหนี้เฉลี่ย 35.19 30.21 29.84 
อัตราส่วนหมุนเวียนสินค้าคงเหลือ 5.80 5.82 4.20 
ระยะเวลาขายสินค้าเฉลี่ย 62.08 61.84 85.70 
อัตราส่วนหมุนเวียนเจ้าหนี้ 19.56 18.63 14.50 
ระยะเวลาช าระหนี้ 18.40 19.32 24.82 
Cash Cycle 78.86 72.73 90.71 
อัตราส่วนความสามารถในการท าก าไร (Profitability 
Ratio) 

  
 

อัตราก าไรขั้นต้น 16% 20% 19% 
อัตราก าไรจากการด าเนินงาน 10% 12% 10% 
อัตราก าไรสุทธิ 5% 8% 7% 
อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น 12% 36% 16% 
อัตราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการด าเนินงาน (Efficiency 
Ratio) 

  
 

อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม 6% 10% 8% 
อัตราหมุนของสินทรัพย์ 1.10 1.33 1.14 
อัตราส่วนวิเคราะห์นโยบายทางการเงิน (Financial Policy 
Ratio) 

  
 

อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 3.18 1.93 0.53 
อัตราส่วนความสามารถช าระดอกเบี้ย 1.60 5.61 1.27 
อัตราส่วนความสามารถช าระภาระผูกพัน  3.70 2.81 205.29 
อัตราการจ่ายเงินปันผล 0% - - 

อัตราส่วนที่ส าคัญ 

อัตราส่วนสภาพคล่องตามงบการเงินรวม ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2558 เท่ากับ 1.21 เท่า ลดลงจาก ณ วันที่ 31 
ธันวาคม 2557 ซึ่งอยู่ที่ 1.29 เท่า โดยเป็นผลมาจากเงินกู้ยืมระยะส้ันจากสถาบันการเงินเพิ่มขึ้นจ านวน 976 ล้านบาท  

อัตราส่วนหนี้สินต่อทุนตามงบการเงินรวม ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2558 เท่ากับ 0.53 เท่า ลดลงจาก ณ วันที่ 31 ธันวาคม 
2557 ซึ่งอยู่ที่ 1.93 เท่า โดยเป็นผลมาจากการเพิ่มทุนจดทะเบียนช าระแล้วหลังจากเข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์
จ านวน 2,006.4 ล้านบาท และการช าระคืนเงินกู้ยืมระยะยาวจ านวน 2,631 ล้านบาท 

ระยะเวลาเก็บหนี้เฉล่ียตามงบการเงินรวม ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2558 เท่ากับ 85.7 วัน เพิ่มขึ้นจาก ณ วันที่ 31 
ธันวาคม 2557 ซึ่งอยู่ที่ 61.84 วัน เป็นผลให้ Cash Cycle ของบริษัทณ วันที่ 31 ธันวาคม 2558 เท่ากับ 90.7 วัน เพิ่มขึ้น
จาก ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2557 ซึ่งอยู่ที่ 72.7 วัน โดยเป็นผลมาจากการที่บริษัทฯ ยังคงรักษาระดับการผลิตสินค้าไว้ที่
ระดับเดียวกับปี 2557 ถึงแม้ว่ายอดขายจะชะลอตัวลงในปี 2558 ก็ตาม 

อัตราส่วนผลตอบแทนผู้ถือหุ้นตามงบการเงินรวม ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2558 เท่ากับร้อยละ 16 ลดลงจาก ณ วันที่ 
31 ธันวาคม 2557 ซึ่งอยู่ที่ร้อยละ 36 โดยเป็นผลมาจากการเพิ่มทุนจดทะเบียนช าระแล้วหลังจากเข้าจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์จ านวน 2,006.4 ล้านบาท และก าไรสุทธิลดลงจ านวน 111 ล้านบาท หรือลดลงร้อยละ 17 อันเนื่องมาจากรายได้
จากการขายลดลงร้อยละ 9 ซึ่งเป็นผลมาจากภาวะเศรษฐกิจในประเทศและทั่วโลกที่ชะลอตัวอย่างต่อเนื่อง มีผลต่อเนื่องต่อ
การแข่งขันด้านราคาทั้งตลาดภายในประเทศและต่างประเทศ รวมถึงค่าเงินบาทที่แข็งค่าขึ้น 

ภาระผูกพันด้านหนี้สิน 

ภายใต้สัญญาซึ่งบริษัทฯ ได้ท ากับเกษตรกรผู้เล้ียงเป็ด บริษัทฯมีภาระที่จะต้องซื้อเป็ดจากเกษตรกรในราคาซึ่งระบุใน
สัญญา ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2558 บริษัทฯมีภาระผูกพันที่จะต้องซื้อเป็ดจากเกษตรกรใน ไตรมาส 1 ปี 2559 คิดเป็น
จ านวนรวมประมาณ 390 ล้านบาท  
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ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2558 ภายใต้สัญญาซึ่ง DTH และบริษัทย่อยได้ท ากับเกษตรกรผู้เล้ียงเป็ด บริษัทย่อยดังกล่าวมี
ภาระที่ต้องซื้อเป็ดจากเกษตรกรใน ไตรมาส 1 ปี 2559 คิดเป็นจ านวนรวมประมาณ 3 ล้านยูโร  

ภายใต้สัญญาซึ่ง DTH และบริษัทย่อยได้ท ากับเกษตรกรผู้เล้ียงเป็ดพอ่แมพ่ันธุ์บริษทัยอ่ยดังกล่าวมภีาระที่ตอ้งซื้อเป็ด
พ่อแม่พันธุ์และไข่จากเกษตรกรในราคาตลาด ณ วันซื้อ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2558 บริษัทย่อยดังกล่าวมีภาระผูกพันที่
จะต้องซื้อเป็ดพ่อแม่พันธุ์และไข่จากเกษตรกรในปี 2559 คิดเป็นจ านวนรวมประมาณ 2 ล้านยูโร 

1.7. ภาพรวมอุตสาหกรรมธุรกิจ 

(ข้อมูลจากบริษัทฯ ข้อมูลในส่วนน้ีเป็นข้อมูลล่าสุด ซึ่งฝ่ายบริหารของบริษัทฯ ใช้ในการพิจารณาการก าหนดแนว
ทางการด าเนินธุรกิจของบริษัทฯ) 

ตลาดเน้ือเป็ดในประเทศไทย มีความต้องการบริโภคราว 79 พันตันต่อปี และมีอัตราการเติบโตเฉล่ียสะสมราวร้อยละ 

3.5 ต่อปีในช่วงระหว่างปี 2551 - 2554 อุตสาหกรรมเน้ือเป็ดในประเทศไทย เป็นอุตสาหกรรมที่มีผู้เล่นน้อยราย โดยผู้เล่น

หลักของอุตสาหกรรมนี้ ได้แก่ บริษัท บางกอกแร้นช์ จ ากัด (มหาชน) และบริษัท เจริญโภคภัณฑ์อาหาร จ ากัด (มหาชน) 

โดยผู้บริหารของบริษัทฯ ประมาณว่า บริษัทฯ มีส่วนแบ่งทางการตลาดของตลาดเนื้อเป็ดในประเทศ ที่ผลิตโดยผู้เล่น

อุตสาหกรรมราวครึ่งหนึ่ง ภายหลังจากการหักส่วนแบ่งทางการตลาดของผู้เล่นรายเล็กออกไปแล้ว ซึ่งผู้เล่นรายเล็กมีส่วน

แบ่งทางการตลาดราวร้อยละ 6.0  โดยพันธุ์ของเป็ดเน้ือที่เป็นที่นิยมเล้ียงในประเทศไทย คือเป็ดพันธุ์ปักกี่ง (โดยเฉพาะเป็ด

พันธุ์เชอรี่ ซึ่งเป็นเป็ดสายพันธุ์ย่อยของเป็ดพันธุ์ปักกิ่ง) ส่วนเป็ดสายพันธุ์อื่นๆ เช่น เป็ดเทศ (Muscovy) หรือ โป๊ยฉ่าย 

(Mulard) ไม่ค่อยนิยมเล้ียงมากนัก เน่ืองจากเนื้อเป็ดที่ได้จะมีมันน้อย และรสชาติไม่ถูกปากผู้บริโภค ส่วนเป็ดไล่ทุ่งซึ่งเล้ียง

โดยเกษตรกรรายย่อยและไม่ได้เล้ียงเป็นแบบอุตสาหกรรมนั้น ส่วนใหญ่เป็นการเล้ียงเพื่อเอาไข่เป็ดเป็นหลัก 

ผู้เล่นอุตสาหกรรม มีความรู้ความช านาญในการเล้ียงเป็ดแบบอุตสาหกรรมขนาดใหญ่ และประกอบกิจการในธุรกิจ

เป็ดตั้งแต่ต้นน้ าไปจนถึงปลายน้ า ได้แก่ กิจการเล้ียงพ่อแม่พันธุ์ กิจการการฟักไข่เป็ด กิจการการเล้ียงเป็ดเนื้อ และกิจการ

ช าแหละเป็ดและแปรรูปอาหารจากเนื้อเป็ด รวมถึงผลิตภัณท์ต่อเนื่อง เช่น ขนเป็ด นอกจากนี้ กิจการผลิตอาหารสัตว์ มัก

ถูกรวมอยู่ในธุรกิจการเล้ียงเป็ดด้วย เนื่องจากอาหารสัตว์เป็นต้นทุนหลักของเนื้อเป็ด ส่วนกิจการพัฒนาสายพันธุ์เป็ดนั้น 

ไม่มีการด าเนินงานในประเทศไทย เน่ืองจากผู้เล่นที่พัฒนาสายพันธุ์เป็ดเน้ือน้ัน มีจ านวนน้อยรายในโลก และด าเนินกิจการ

อยู่ในตลาดเป็ดขนาดใหญ่ ในทวีปยุโรปและประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีนเป็นหลัก 

ผลประโยชน์ที่ผู้เล่นในอุตสาหกรรมผลิตเนื้อเป็ด ได้รับจากการท ากิจการแบบครบวงจรในห่วงโซ่กิจกรรม (Value 

chain) คือ ความสามารถในการควบคุมคุณภาพเนื้อเป็ดให้อยู่ในระดับสูงและคงที่อย่างสม่ าเสมอ การควบคุมปริมาณการ

ผลิตและการประสานงานระหว่างกิจกรรมจากต้นน้ าไปจนถึงปลายน้ าได้ดี และการควบคุมต้นทุนได้อย่างมีประสิทธิภาพ 

นอกจากนี้ อุตสาหกรรมผลิตเนื้อเป็ดยังมีความเสถียรของอุตสาหกรรมสูง สังเกตได้จากราคาขายเน้ือเป็ดที่มีความผัน

ผวนต่ ามาก เมื่อเทียบกับอุตสาหกรรมการผลิตเนื้อไก่หรือเน้ือหมู เน่ืองจากผู้เล่นในอุตสาหกรรมเป็ดมีน้อยราย และปริมาณ

การผลิตเนื้อเป็ดมีความสอดคล้องกับความต้องการในการบริโภค และมักไม่พบอุปทานส่วนเกิน ด้วยความผันผวนน้อยนี้

เอง ท าให้ผู้เล่นในอุตสาหกรรมเป็ด สามารถรักษาความสามารถในการท าก าไรได้ด ี



รายงานความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเกี่ยวกับรายการได้มาซึ่งสินทรัพย์และรายการที่เกี่ยวโยงกัน                                  

© 2016 Grant Thornton Services Ltd. All rights reserved.  50 

แผนภาพที ่7-2: ราคาเป็ดหนา้ฟารม์เมื่อเปรียบเทยีบกับราคาไก่และสกุร 

  

ผู้เล่นรายใหม่อาจเข้ามาประกอบกิจการในธุรกิจเป็ดได้ยาก เนื่องจากต้องมีการลงทุนสูง และต้องส่ังสมประสบการณ์

ในการเล้ียงและเพาะพันธุ์เป็ด เพื่อให้เน้ือเป็ดมีสัดส่วนเนื้อที่สูง สัดส่วนไขมันที่ต่ า และเป็ดที่เล้ียงมีการบริโภคอาหารสัตว์ที่

ไม่มากจนเกินไป (หรือมีอัตราการแลกเปล่ียนอาหารสัตว์เป็นเนื้อเป็ด หรือ Feed Conversion Ratio – FCR ที่สามารถ

แข่งขันได้) และสามารถผลิตเนื้อเป็ดที่มีคุณภาพดี เป็นที่ยอมรับของตลาด นอกจากนี้ ธรรมชาติของเป็ดยังแตกต่างจาก

ธรรมชาติของไก่ ท าให้ลักษณะการเล้ียงมีความแตกต่างกัน เช่น  การจัดวางต าแหน่งอุปกรณ์ (layout) การควบคุม

ความชื้น ระยะเวลาในการเลี้ยง ส่วนผสมของอาหารและสูตรอาหาร การบริหารการเล้ียงและโรงช าแหละ รวมถึง
กระบวนการถอนขนเป็ดยังมีความซับซ้อนกว่าไก่ ท าให้เป็นเรื่องไม่ง่ายนักที่ผู้ผลิตเนื้อไก่จะผันตัวเองเป็นผู้ผลิตเนื้อเป็ดได้  

ลูกค้าส่วนใหญ่ของผู้ผลิตเน้ือเป็ดอุตสาหกรรม สามารถแบ่งได้เป็น 3 กลุ่มหลักด้วยกัน ได้แก่ 

• ผู้ประกอบการในธุรกิจโรงแรมและร้านอาหาร (Horeca) โดยกลุ่มลูกค้ามีได้ตั้งแต่ลูกค้ารายใหญ่ ซึ่งด าเนินกิจการเป็น

ผู้ประกอบการที่มีโครงข่ายขนาดใหญ่ (Hotel chains หรือ Restaurant chains) ไล่ไปจนถึงลูกค้ารายเล็กต่างๆ และ

ลักษณะการขายของลูกค้ากลุ่มนี้เป็นแบบธุรกิจถึงธุรกิจ  

• ผู้ค้าส่งเนื้อเป็ด ซึ่งเป็นผู้กระจายสินค้าให้กับร้านอาหารรายเล็ก หรือผู้ค้ารายย่อยต่างๆ 

• ผู้บริโภครายย่อย ซึ่งซื้อสินค้าผ่านผู้ค้ารายย่อย และผู้ค้าปลีกต่างๆ ซึ่งรวมถึงช่องทางการขายแบบโมเดิร์นเทรด โดย

เป็นการกระจายสินค้าผ่านร้านค้าปลีกแบบสมัยใหม่ต่างๆ 

ในขณะที่ผู้ผลิตเน้ือเป็ดรายย่อย หรือผู้ผลิตในระดับภูมิภาคที่ไม่ได้ด าเนินธุรกิจเป็นแบบอุตสาหกรรมขนาดใหญ่ มัก

ขายสินค้าให้กับผู้ประกอบกิจการร้านอาหาร และผู้ค้ารายย่อยที่มีขนาดเล็กกว่า เนื่องจากผู้ผลิตเนื้อเป็ดรายย่อยมักมีขนาด

ธุรกิจที่เล็กกว่า และอาจผลิตเนื้อเป็ดที่มีความสม่ าเสมอของคุณภาพที่ด้อยกว่าผู้ผลิตรายใหญ่ เนื่องจากผู้ผลิตรายเล็กมักมี

การลงทุนในการพัฒนาระบบการเพาะพันธุ์และเล้ียงเป็ดเน้ือที่น้อยกว่าผู้ผลิตรายใหญ่ นอกจากนี้ ในตลาดส่งออกเนื้อเป็ดที่

มีอัตราการเติบโตสูงนั้น ผู้ผลิตเนื้อเป็ดรายย่อย หรือผู้ผลิตในระดับภูมิภาคอาจไม่ได้รับการรับรองตามมาตรฐานการส่งออก 

ท าให้ไม่สามารถส่งออกผลิตภัณฑ์ไปยังต่างประเทศได้  

ปัจจัยที่เป็นตัวผลักดันให้ประเทศไทยมีขีดความสามารถในการผลิตเนื้อเป็ดมากขึ้นนั้น มี 6 ประการหลักด้วยกัน ซึ่ง

ท าให้ประเทศไทยมีศักยภาพในการก้าวขึ้นมาเป็นผู้ผลิตรายใหญ่ของโลกได้อย่างต่อเนื่อง โดยปัจจัยหลักที่ช่วยผลักดัน

อุตสาหกรรมให้เติบโตนั้น ประกอบไปด้วย 
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1.  พื้นที่ในการเลี้ยงเป็ดและความพร้อมของเกษตรกร 

ประเทศที่มีพื้นฐานด้านการเกษตรและกสิกรรม มีพื้นที่ที่เหมาะแก่การเล้ียงเป็ด และมีเกษตรกรที่มีศักยภาพ จะ

สามารถเป็นประเทศผู้ผลิตเนื้อเป็ดได้ เนื่องจากอุตสาหกรรมการแปรรูปเป็ดและผลิตอาหารจากเนื้อเป็ด ต้องใช้วัตถุดิบใน

ระดับท้องถิ่น สามารถท าการขนส่งเป็ดที่ยังมีชีวิต เข้าสู่โรงช าแหละและแปรรูปอาหารได้อย่างมีประสิทธิภาพด้วยต้นทุนต่ า 

ดังนั้น ประเทศที่มีความพร้อมในด้านการเกษตร มักมีความได้เปรียบและสามารถเป็นผู้ผลิตเน้ือเป็ดรายใหญ่ได้ 

ประเทศไทยซึ่งมีรากฐานด้านการเกษตรที่ดี มีเกษตรกรที่มีความสามารถในการเล้ียงเป็ด และสามารถพัฒนา

ศักยภาพในการเล้ียงเป็ดให้เป็นแบบสมัยใหม่ เช่น การปรับเปล่ียนฟาร์มเล้ียงเป็ดจากแบบฟาร์มเปิดให้เป็นแบบฟาร์มปิด 

ท าให้อุตสาหกรรมการผลิตเนื้อเป็ดของประเทศไทยสามารถเติบโตได้ต่อเนื่อง 

2. ขีดความสามารถในการพัฒนาเน้ือเป็ดให้ตรงตามความต้องการของตลาด 

เป็ดเนื้อที่เป็นที่ต้องการของตลาดนั้น จะต้องมีสัดส่วนเนื้อที่สูง และสัดส่วนไขมันที่ต่ า นอกจากนั้น เนื้อเป็ดควรมี

คุณค่าทางโภชนาการสูง อุดมด้วยโปรตีนและให้พลังงานต่อผู้บริโภค (caloric value) ในระดับที่เหมาะสม โดยการผลิตเนื้อ

เป็ดให้ได้มาตรฐานดังกล่าว จะต้องมีการพัฒนาศักยภาพในการเพาะพันธุ์เป็ดเนื้อ และการเล้ียงเป็ด รวมถึงการพัฒนาสูตร

อาหารสัตว์ที่เหมาะสมตามช่วงอายุต่างๆ ของเป็ด เพื่อให้ได้เนื้อเป็ดที่มีคุณภาพสูง ตรงตามความต้องการของผู้บริโภค 

ประเทศไทยเป็นประเทศหนึ่งที่มีขีดความสามารถในการพัฒนาเนื้อเป็ดให้ตรงกับความต้องการของตลาด โดยการ

พัฒนาวิธีการเล้ียงเป็ดเพื่อให้ได้เนื้อเป็ดที่มีคุณภาพดี สะอาดและปลอดภัย รวมถึงการพัฒนาสูตรอาหารส าหรับเป็ดที่มี

คุณค่าทางอาหารส าหรับเป็ดที่สูง ยกระดับคุณภาพเนื้อเป็ดแปรรูปให้สูงขึ้น 

3. การพัฒนาการผลิตเน้ือเป็ดให้เป็นอุตสาหกรรม 

ประเทศผู้น าเข้าเป็ดรายใหญ่ของโลก เช่น ประเทศในสหภาพยุโรป และญี่ปุ่น มีมาตรฐานการน าเข้าเน้ือเป็ดในระดับที่

เข้มข้น ผู้ผลิตเน้ือเป็ดเพื่อส่งออกไปยังประเทศดังกล่าว ต้องสามารถควบคุมคุณภาพในการเล้ียงเป็ดและแปรรูปเนื้อเป็ด ได้

ครบทุกขั้นตอนในวงจรการเล้ียงและแปรรูปอาหาร จึงมีความจ าเป็นในการยกระดับอุตสาหกรรมการผลิตเนื้อเป็ดให้มีความ

ทันสมัย โดยผู้เล่นที่มีศักยภาพสูงนั้น จ าเป็นต้องประกอบกิจการแบบครบวงจรในห่วงโซ่ของอุตสาหกรรม (value chain) 

เพื่อให้สามารถควบคุมคุณภาพของเนื้อเป็ด สามารถตรวจสอบย้อนหลังได้ถึงที่มาของเนื้อเป็ดที่ใช้ในการบริโภค และการ

ควบคุมการผลิตในทุกขั้นตอนในกระบวนการผลิต 

ประเทศผู้ผลิตเนื้อเป็ดรายใหญ่บางประเทศ เช่น ประเทศเวียดนาม มีระดับการพัฒนาอุตสาหกรรมที่ยังอยู่ในระดับต่ า

กว่าประเทศไทย เนื่องจากผู้ผลิตสมัยใหม่ยังมีน้อย เกษตรกรนิยมเล้ียงเป็ดแบบเปิดตามไร่นาต่างๆ ท าให้ไม่สามารถ

ควบคุมคุณภาพของเนื้อเป็ดให้อยู่ในระดับสูง และเป็นที่ต้องการของตลาดในระดับสากลได้ ท าให้การผลิตเนื้อเป็ดใน

ประเทศเวียดนาม เป็นการผลิตเพื่อตอบสนองความต้องการในการบริโภคในประเทศเป็นหลัก ปัจจัยด้านการพัฒนา

อุตสาหกรรมที่ด้อยกว่าของผู้ผลิตในบางประเทศ ส่งผลดีต่อผู้ผลิตไทยซึ่งมีศักยภาพสูง และได้รับการยอมรับในระดับสากล 

4.  การควบคุมอุตสาหกรรมให้มีคุณภาพและความปลอดภัยต่อผู้บริโภค 

ประเทศที่มีศักยภาพในการควบคุมคุณภาพของเน้ือเป็ด เช่น การก าหนดและควบคุมมาตรฐานการเล้ียงเป็ดให้อยู่ใน

ระดับสากล มีการควบคุมในการออกใบอนุญาตเพื่อประกอบกิจการ ทั้งในการเล้ียงเป็ด และการแปรรูปเนื้อเป็ด กอปรกับมี
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การตรวจสอบอย่างต่อเนื่องจากกรมปศุสัตว์ของประเทศนั้นๆ จะสามารถสร้างความมั่นใจในการบริโภคเนื้อเป็ดของ

ผู้บริโภคได้ นอกจากนั้น มาตรการอันเข้มข้นในการป้องกันการระบาดของโรคติดต่อในสัตว์ปีก เช่น โรคไข้หวัดนก จะท าให้

เกิดความได้เปรียบอย่างมากในการส่งออกเน้ือเป็ดสดและเนื้อเป็ดแปรรูป เนื่องจากผู้น าเข้าเนื้อเป็ดรายใหญ่ของโลกหลาย

ราย มีกฎข้อห้ามในการน าเข้าเนื้อเป็ดสดจากประเทศที่มีการระบาดของโรคไข้หวัดนก ดังที่ประเทศไทย ได้ประสบกับ

ปัญหาดังกล่าวในปี 2547 ท าให้ประเทศผู้บริโภคเนื้อเป็ดรายใหญ่ เช่น ประเทศในกลุ่มสหภาพยุโรป และ ญี่ปุ่น ส่ังระงับ

การน าเข้าเน้ือเป็ดสดจากประเทศไทย ท าให้อุตสาหกรรมการผลิตเนื้อเป็ดในประเทศประสบปัญหาชะลอตัว โดยภายหลัง

จากการแก้ปัญหาโรคระบาดในสัตว์ปีกในประเทศไทยอย่างมีประสิทธิภาพ และมีการยกเลิกการห้ามน าเข้าเนื้อเป็ดสดจาก

ไทยเข้าสู่สหภาพยุโรปในปี 2555 และการยกเลิกกฎที่คล้ายกันในประเทศญี่ปุ่นในปีปลายปี 2556 ท าให้ประเทศไทย

สามารถเพิ่มปริมาณการเล้ียงเป็ด และแปรรูปเนื้อเป็ดเพื่อการส่งออกได้มากขึ้น เพื่อตอบสนองความต้องการของผู้บริโภค

ในตลาดใหญ่เหล่านั้น 

5.  การสนับสนุนจากหน่วยงานภาครัฐ  

ประเทศที่มีหน่วยงานภาครัฐที่เข้มแข็ง โดยเฉพาะหน่วยงานด้านปศุสัตว์ ที่มีความรู้ความสามารถ มีการควบคุม

อุตสาหกรรมการผลิตเนื้อเป็ดที่ดี และได้รับการยอมรับในระดับสากล จะสามารถสร้างความมั่นใจจากผู้บริโภคในประเทศ 

กระตุ้นความต้องการในการบริโภค ส่งผลดีต่อภาคการผลิตและแปรรูปเนื้อเป็ด นอกจากนั้น ประเทศที่มีการน าเข้าเนื้อเป็ด

จะสามารถมั่นใจได้ถึงกระบวนการผลิตของประเทศผู้ผลิต ท าให้อุตสาหกรรมการผลิตเนื้อเป็ดเติบโตได้อย่างมั่นคง 

หน่วยงานภาครัฐของประเทศไทย โดยเฉพาะอย่างยิ่ง กรมปศุสัตว์ มีการออกมาตรการควบคุมอย่างเข้มข้น ในการ

ประกอบกิจการฟาร์มเลี้ยงเป็ด และโรงช าแหละและแปรรูปเนื้อเป็ด เช่น การต้องขอใบอนุญาตในการประกอบกิจการ การ

ขออนุญาตในการเคล่ือนย้ายสัตว์ปีก การควบคุมและคัดกรองสัตว์ปีกที่มีโรคติดต่อ ไม่ให้สามารถแพร่เชื้อโรคได้ รวมถึงการ

ฆ่าสัตว์ติดเชื้อเพื่อตัดตอนการระบาดของโรค มาตรการต่างๆ เหล่านี้ ล้วนมีส่วนในการพัฒนาอุตสาหกรรมการผลิตเนื้อเป็ด 

และสร้างความมั่นใจแก่ผู้บริโภคเน้ือเป็ดได้เป็นอย่างดี 

6. สิทธิประโยชน์ทางภาษีในการน าเข้าเน้ือเป็ด 

ประเทศในสหภาพยุโรป ซึ่งเป็นผู้น าเข้าเนื้อเป็ดรายใหญ่ของโลก มีมาตรการด้านภาษีเพื่อปกป้องเกษตรกรและ

อุตสาหกรรมการเล้ียงเป็ดในสหภาพยุโรป โดยมีการป้องกันการทุ่มตลาด ผ่านการก าหนดโควตาการน าเข้าจากประเทศ

ต่างๆ แต่ละประเทศมาตั้งแต่ปี 2556 โดยสาธารณรัฐประชาชนจีน ซึ่งเป็นผู้ส่งออกเน้ือเป็ดรายใหญ่ ถูกก าหนดก าแพงภาษี

ส าหรับเน้ือเป็ดปรุงสุกในอัตราตันละ 2,765 ยูโร (กิโลกรัมละ 2.765 ยูโร) ซึ่งสูงกว่าผู้ส่งออกรายอื่น เน่ืองจากการน าเข้าเน้ือ

เป็ดจากประเทศจีนนั้นเข้าข่ายการทุ่มตลาด ส่วนเนื้อเป็ดสดนั้น สหภาพยุโรปยังมีค าส่ังห้ามน าเข้าจากประเทศจีน 

เน่ืองจากปัญหาเร่ืองไข้หวัดนกระบาดในประเทศจีน 

ประเทศไทยได้รับผลประโยชน์ด้านโควตาจากสหภาพยุโรป โดยเนื้อเป็ดปรุงสุกนั้นจะเสียภาษีในอัตราร้อยละ 10.9 

ส าหรับปริมาณการน าเข้า 13,500 ตันแรกในปีนั้น และต่อมาอัตราภาษีจะเพิ่มเป็นตันละ 2,765 ยูโรส าหรับปริมาณน าเข้าที่

เกินโควตา ส่วนประเทศอื่นๆ นอกเหนือจากไทย ได้รับโควตาน าเข้าเน้ือเป็ดปรุงสุกเป็นปริมาณเพียง 200 ตันในแต่ละปี ซึ่ง

ระบบโควตานี้มีประโยชน์ต่อประเทศไทย เนื่องจากในกรอบอัตราภาษีต่ านั้น มีปริมาณการน าเข้าเนื้อเป็ดที่ได้รับอนุญาต

มากเพียงพอ เมื่อเทียบกับปริมาณการส่งออกเน้ือเป็ดของไทยในแต่ละปี ในขณะที่ผู้ผลิตรายใหญ่ คือ สาธารณรัฐประชาชน
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จีน ได้รับสิทธิประโยชน์ด้านภาษีที่ด้อยกว่าประเทศไทย ท าให้ผู้ผลิตเนื้อเป็ดจากประเทศจีน ต้องกดราคาขายส่งออกเนื้อ

เป็ดปรุงสุกลงมา เพื่อให้สามารถแข่งขันได้กับสินค้าจากประเทศไทย 

7.  อุตสาหกรรมเน้ือเป็ดในต่างประเทศ  

ภูมิภาคที่มีการบรโิภคเนื้อเป็ดมากเป็นอันดับหนึ่งของโลก คือทวีปเอเชียซึง่มีความต้องการในการบริโภคเนื้อเป็ดราว 

3,400 พันตัน ในปี 2554 หรอืคิดเป็นราวร้อยละ 85 ของความต้องการในการบริโภคเนื้อเป็ดของโลก มีอตัราการเติบโต

เฉล่ียสะสมต่อปีราวร้อยละ 4.0 ต่อปีในชว่ง 3 ปีก่อนหน้า ภูมภิาคที่มีความต้องการในการบริโภคเนื้อเป็ดรองลงมาคือทวปี

ยุโรป ซึ่งมีความต้องการราว 450 พันตัน ในปี 2554 และมีอตัราการเติบโตเฉลี่ยสะสมต่อปีราวร้อยละ 2.0 ต่อปี โดยความ

ต้องการในการบรโิภคเนื้อเป็ดของทั้งสองภมูิภาครวมกัน คิดเปน็ราวร้อยละ 96 ของความต้องการในการบริโภคเน้ือเป็ดของ

โลก ดังนั้น ตลาดของทัง้สองภูมภิาคจึงมีความส าคัญส าหรับผู้ผลิตเนื้อเป็ดมากเป็นอย่างยิ่ง9 

8. อุปสงค์ของการบริโภคเน้ือเป็ดของโลก  

ความต้องการในการบรโิภคเนื้อเป็ดของทั้งโลกในปี 2554 มีราว 4.2 ล้านตัน โดยประเทศทีม่กีารบริโภคเนื้อเป็ดมาก

ที่สุด 25 ล าดับแรกของโลก มอีุปสงค์การบริโภคเน้ือเป็ดราว 4 ล้านตัน โดยประเทศที่มีการบริโภคเนื้อเป็ดมากที่สุด 5 

ล าดับแรกของโลก ได้แก่ สาธารณรัฐประชาชนจีน ฝรัง่เศส มาเลเซีย เมียนมาร์ และเวยีดนาม โดยในปี 2554 สาธารณรัฐ

ประชาชนจีนมีการบริโภคเนื้อเปด็ที่ 2.7 ล้านตันต่อปี ประเทศฝรั่งเศสมีการบรโิภค 283 พันตนัต่อปี  ประเทศมาเลเซียมี

การบริโภค 112 พันตันต่อปี ประเทศเมียนมาร์และประเทศเวียดนาม มีการบริโภคในแต่ละประเทศอยู่ที ่ 105 พันตันต่อป ี

ส่วนประเทศไทยนั้น จัดว่าเป็นประเทศที่มีการบริโภคเน้ือเป็ดมากที่สุดเป็นล าดับที่ 6 ของโลก และมีการบรโิภคเนื้อเป็ดในป ี

2554 ราว 79 พันตันต่อปี10  

ส่วนประเทศที่มีการบริโภคเน้ือเป็ดต่อหัวประชากรมากที่สุด 5 อันดับแรก ณ ส้ินป ี2554 ได้แก่ ประเทศฝรัง่เศส ซึ่งมี

การบริโภคเนื้อเป็ดคิดเป็น 4.49 กิโลกรัมต่อหัวต่อปี ประเทศมาเลเซียมีการบรโิภค 3.88 กิโลกรัมต่อหัวต่อปี ประเทศ

ฮังการีมีการบริโภค 3.69 กิโลกรัมต่อหวัต่อปี ประเทศบัลแกเรียมีการบรโิภค 2.91 กิโลกรัมต่อหัวต่อปี และไตห้วันมีการ

บริโภค 2.81 กิโลกรัมต่อหัวต่อปี ส่วนผู้ผลิตเนื้อเป็ดรายใหญท่ีสุ่ดของโลกคือ สาธารณรัฐประชาชนจีน มีการบรโิภคเนื้อเป็ด

คิดเป็น 2.03 กิโลกรัมต่อหวัต่อปี ส าหรับประเทศไทย มีการบรโิภคเนื้อเป็ดคิดเป็น 1.13 กิโลกรัมต่อหวัต่อปี11  

                                                

 

 

 
9. ที่มา: การวิเคราะห์จากข้อมูลของ International Poultry Council โดยประมาณการบริโภคเน้ือเป็ดจากประเทศซ่ึงมีการผลิตเน้ือเป็ดมากที่สุด 25 อันดับแรกของโลก 
10. ที่มา: International Poultry Council 
11. ที่มา: International Poultry Council 
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แผนภาพที ่7-3: อุปสงค์การบริโภคเนื้อเป็ดมากที่สุด 10 ล าดับแรกของโลก 

 

ปัจจัยที่ผลักดันให้มีการบริโภคเนื้อเป็ดมากขึ้น มี 2 ปัจจัยหลัก ซึ่งกระตุ้นให้อุปสงค์มีการขยายตัวต่อเนื่อง ดังนี้ 

1)  ความนิยมในอาหารที่มีส่วนผสมจากเนื้อเป็ด 

อาหารประจ าชาติที่มีส่วนผสมเป็นเนื้อเป็ด เป็นปัจจัยส าคัญในการกระตุ้นความนิยมในการบริโภคเน้ือเป็ด โดยเฉพาะ

อย่างยิ่ง อาหารในทวีปเอเชีย เช่น อาหารจีน ซึ่งมีอาหารหลากหลายชนิดที่มีส่วนผสมของเน้ือเป็ดในปริมาณที่สูง เช่น เป็ด

ปักกิ่ง เป็ดย่าง เน้ือเป็ดผัดกับเคร่ืองปรุงและเคร่ืองเทศชนิดต่างๆ  นอกจากนี้ อาหารไทยยังใช้เนื้อเป็ดเป็นส่วนผสมส าคัญ

ด้วย เช่น ข้าวหน้าเป็ด บะหมี่เป็ด เป็ดย่าง แกงเผ็ดเป็ดย่าง และเป็ดพะโล้ เป็นต้น ส่วนในทวีปยุโรปนั้น เนื้อเป็ดก็เป็น

วัตถุดิบส าคัญในการปรุงอาหารหลายประเภท เช่น เป็ดอบทั้งตัว อกเป็ดย่าง (seared duck breast fillet) น่องเป็ดกรอบ 

(duck confit) สลัดเป็ด เป็นต้น 

ความนิยมและการแพร่หลายของอาหารที่มีส่วนผสมจากเนื้อเป็ดนั้น เป็นผลมาจากความนิยมในรสชาติของเน้ือเป็ด ที่

มีเอกลักษณ์และความกลมกล่อมเฉพาะตัว แตกต่างจากเนื้อสัตว์ประเภทอื่นๆ และยังให้คุณค่าทางสารอาหารและมีโปรตีน

สูง จากคุณลักษณะดังกล่าว ท าให้อุปสงค์เนื้อเป็ดสามารถขยายตัวได้แมส้ภาวะเศรษฐกิจโลกประสบปัญหา ตัวอย่างเช่น ใน

สหภาพยุโรป ซึ่งประสบภาวะเศรษฐกิจชะลอตัวอย่างรุนแรงในปี 2553 พบว่าความต้องการในการบริโภคเนื้อเป็ดสามารถ

ขยายตัวได้ โดยความต้องการในการบริโภคเนื้อเป็ดในสหภาพยุโรปอยู่ที่ 0.84 กิโลกรัมต่อหัวประชากรในปี 2549 และปรับ

เพิ่มขึ้นเป็น 0.96 กิโลกรัมต่อหัวประชากรในปี 2554 หรือเพิ่มขึ้นด้วยอัตราเติบโตเฉลี่ยสะสมร้อยละ 3 ต่อปี  

2) ก าลังซื้อของผู้บริโภคในการบริโภคเน้ือสัตว์ 

ความพร้อมและก าลังซื้อของผู้บริโภค ก็เป็นส่วนส าคัญในการกระตุ้นความต้องการในการบริโภค โดยเฉพาะอย่างยิ่ง 

ในประเทศที่ก าลังพัฒนาซึ่งมีอัตราการเติบโตของเศรษฐกิจสูง และมีความนิยมในการบริโภคเนื้อเป็ด เช่นในสาธารณรัฐ

ประชาชนจีน ซึ่งเป็นประเทศที่มีประชากรกว่า 1,300 ล้านคน และมีอัตราการเติบโตทางเศรษฐกิจที่สูง ส่งผลให้ประชากรใน

ประเทศมีก าลังซื้อมากขึ้น และปรับเปล่ียนพฤติกรรมในการบริโภคให้มีการบริโภคเนื้อสัตว์มากยิ่งขึ้น พบว่ามีอัตราการ

อปุสงคก์ารบริโภคเน้ือเป็ด ของประเทศท่ีมีการบริโภคเน้ือเป็ด
มากท่ีสดุ 10 ล าดบัแรกของโลก (พ.ศ. 2554)

0

100

2,800

200

283

79

เย
อร
มนั

อียิ
ปต

์

105

เก
าห

ลีใ
ต้

ไท
ย

ไต้
หว

นั

มา
เล
เซี
ย

112 105

2,708
 ร

ัง่เ
ศส

เมี
ยน

มา
ร์

เวี
ยด

นา
ม

6369 5365

พนัตนั

จีน

4.0
อตัราการเตบิโต
เฉลีย่สะสมต่อปี 
(รอ้ยละ)1

2.7 1.5  .2  . 3.5 7.4 -0. -2.4 -5.4

หมายเหตุ: 1. อตัราการเตบิโตในช่วง 3 ปียอ้นหลงั ตัง้แต่ พ.ศ. 2551 - 2554
ทีม่า: International Poultry Council

อปุสงคก์ารบริโภคเน้ือเป็ดต่อหวัประชากร ของประเทศท่ีมีการบริโภค
เน้ือเป็ดต่อหวัประชากรมากท่ีสดุ 10 ล าดบัแรกของโลก (พ.ศ. 2554)

1.11.21.4
2.02.2

2.82.9

3.73.9
4.5

0

2

4

6

กโิลกรมัต่อหวัประชากร

ไท
ย

บลั
แก

เรี
ย

 งั
กา
รี

มา
เล
เซี
ย

 ร
ัง่เ
ศส

เวี
ยด

นา
ม

เก
าห

ลีใ
ต้จีน

เมี
ยน

มา
ร์

ไต้
หว

นั

2.1 -0.2 10.2 10. -1.2  .4 3.5  . 7.5 2. 
อตัราการเตบิโต
เฉลีย่สะสมต่อปี 
(รอ้ยละ)1



รายงานความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเกี่ยวกับรายการได้มาซึ่งสินทรัพย์และรายการที่เกี่ยวโยงกัน                                  

© 2016 Grant Thornton Services Ltd. All rights reserved.  55 

บริโภคเนื้อเป็ดต่อหัวประชากรในสาธารณรัฐประชาชนจีน เพิ่มขึ้นในอัตราการเติบโตเฉล่ียสะสมราวร้อยละ 5 ต่อปี ในช่วง 

2549 – 2554 ปัจจัยดังกล่าวมีส่วนท าให้การผลิตเนื้อเป็ดในสาธารณรัฐประชาชนจีน เพิ่มสูงขึ้นในอัตราการเติบโตเฉล่ีย

สะสมราวร้อยละ 5.5 ต่อปี ในช่วงเวลาเดียวกัน12 

ในประเทศไทย ถึงแม้ว่าความต้องการในการบริโภคเน้ือเป็ดอาจชะลอตัวลงบ้าง ตั้งแต่วิกฤติโรคไข้หวัดนกระบาดในปี 

2547 ซึ่งสามารถควบคุมการระบาดได้ในเวลาต่อมา อุปสงค์ของการบริโภคเนื้อเป็ดมีการปรับตัวสูงขึ้นตั้งแต่ปี 2551 เป็น

ต้นมา โดยเพิ่มขึ้นจาก 1.04 กิโลกรัมต่อหัวประชากรต่อปี มาเป็น 1.13 กิโลกรัมต่อหัวประชากรต่อปีในปี 2554 หรือ

ปรับตัวเพิ่มขึ้นแบบเฉล่ียสะสมราวร้อยละ 3 ต่อปี13 ซึ่งการขยายตัวดังกล่าว เป็นไปในทิศทางเดียวกับการขยายตัวของ

เศรษฐกิจในประเทศ ซึ่งส่งผลให้ก าลังซื้อของผู้บริโภคมีมากขึ้น 

9. อุปทานของการผลิตเน้ือเป็ดของโลก  

ในด้านอุปทานนั้น ปริมาณการผลิตเนื้อสัตว์ปีกของโลกในปี 2555 อยู่ที่ 106 ล้านตัน14 โดยแบ่งเป็น เน้ือไก่ 92.8 ล้าน

ตัน ซึ่งคิดเป็นร้อยละ 88 ของปริมาณการผลิตของทั้งโลก เน้ือไก่งวง 5.6 ล้านตัน ซึ่งคิดเป็นร้อยละ 5 ของปริมาณการผลิต

ของทั้งโลก เน้ือเป็ด 4.3 ล้านตัน ซึ่งคิดเป็นร้อยละ 4 ของปริมาณการผลิตของทั้งโลก เนื้อห่านและไก่ต๊อก 2.8 ล้านตัน ซึ่ง

คิดเป็นร้อยละ 3 ของปริมาณการผลิตของทั้งโลก โดยอัตราการเติบโตเฉล่ียสะสมต่อปีของปริมาณการผลิตเนื้อสัตว์ปีกของ

ทั้งโลกในช่วง 2551 - 2555 อยู่ที่ร้อยละ 3.3 ในขณะที่อัตราการเติบโตเฉล่ียสะสมต่อปีของปริมาณการผลิตเนื้อเป็ดใน

ช่วงเวลาเดียวกันอยู่ที่ร้อยละ 3.6 แสดงให้เห็นว่าเนื้อเป็ดมีอัตราการเติบโตที่สูงกว่าอัตราการเติบโตเฉล่ียของเนื้อสัตว์ปีก

ทุกชนิดรวมกัน ปริมาณการผลิตเนื้อสัตว์ปีกที่เพิ่มสูงขึ้นในแต่ละปี สะท้อนถึงอุปสงค์ในการบริโภคเนื้อสัตว์ปีกที่มากขึ้น 

ตามภาวะการเติบโตของเศรษฐกิจโลก 

                                                

 

 

 
12. ที่มา: International Poultry Council 
13. ที่มา: International Poultry Council 
14. ที่มา: FAO 
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แผนภาพที ่7-4: อุปทานการผลิตสัตวป์ีกของโลกและของไทย (พ.ศ. 2551 – 2554) 

 

ประเทศที่เป็นผู้ผลิตเน้ือเป็ดรายใหญ่ที่สุด 5 ล าดับแรกของโลก ณ ส้ินปี 2554 ได้แก่ สาธารณรัฐประชาชนจีน ฝรั่งเศส 

มาเลเซีย เมียนมาร์ และเวียดนาม ซึ่งมีสัดส่วนการผลิตทั้งส้ินคิดเป็นร้อยละ 82 ของปริมาณการผลิตเนื้อเป็ดของทั้งโลก 

โดยสาธารณรัฐประชาชนจีน มีปริมาณการผลิตเนื้อเป็ดทั้งสิ้น 2.75 ล้านตันต่อปี ซึ่งคิดเป็นร้อยละ 67 ของปริมาณการผลิต

ของทั้งโลก ประเทศฝรั่งเศส มีปริมาณการผลิตเนื้อเป็ดทั้งส้ินราว 290,000 ตันต่อปี ซึ่งคิดเป็นร้อยละ 7 ของปริมาณการ

ผลิตของทั้งโลก ส่วนประเทศมาเลเซีย เมียนมาร์ และเวียดนามนั้น แต่ละประเทศมีสัดส่วนการผลิตอยู่ที่ราวร้อยละ 3 ของ

ปริมาณการผลิตเนื้อเป็ดของทั้งโลก15 

                                                

 

 

 
15. ที่มา: International Poultry Council 

0

150

100

50

4 6 3

90

102

2554

4 5 3

2553

99

87

4 5 3

2552

95

83

4 5 2

2551

93

ลา้นตนั

4 6

2555

เน้ือห่านและ
ไก่ต๊อก +5.0106

81

+3.3%

เน้ือไก่ +3.5

เน้ือเป็ด +3.6

เน้ือไก่งวง -0.3

93

2

อตัราการเตบิโตเฉลีย่
สะสมต่อปี (รอ้ยละ)

2,000

500

1,500

1,000

0

+2.2%

2554255325522551 2555

1,348

1,265

83
1,339

1,258

82
1,300

1,220

80
1,231

1,154

77
1,234

1,158

77

พนัตนั

เน้ือเป็ด +1.9

เน้ือไก่ +2.2

อตัราการเตบิโตเฉลีย่
สะสมต่อปี (รอ้ยละ)

อปุทานการผลิตสตัวปี์กของโลก (พ.ศ. 2551 – 2554) อปุทานการผลิตสตัวปี์กของไทย (พ.ศ. 2551 – 2554)

ทีม่า: FAO



รายงานความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเกี่ยวกับรายการได้มาซึ่งสินทรัพย์และรายการที่เกี่ยวโยงกัน                                  

© 2016 Grant Thornton Services Ltd. All rights reserved.  57 

แผนภาพที ่7-5: อุปทานการผลิตเนือ้เป็ดของประเทศทีม่ีการผลิตเนือ้เป็ดมากทีสุ่ด 10 ล าดับแรกของโลก 

 

ส าหรับประเทศไทยนั้น ปริมาณการผลิตเนื้อสัตว์ปีกในปี 2555 อยู่ที่ 1.35 ล้านตัน16 หรือคิดเป็นสัดส่วนราวร้อยละ 

1.3 ของปริมาณการผลิตของทั้งโลก โดยเนื้อสัตว์ปีกที่ผลิตมากที่สุดคือเนื้อไก่ ซึ่งมีปริมาณการผลิตอยู่ที่ 1.27 ล้านตัน ซึ่ง

คิดเป็นร้อยละ 94 ของปริมาณการผลิตทั้งหมด ในขณะที่เนื้อเป็ดมีปริมาณการผลิตที่ราว 83,000 ตัน ซึ่งคิดเป็นร้อยละ 6 

ของปริมาณการผลิตทั้งหมด โดยการผลิตเนื้อเป็ดส่วนใหญ่นั้น เป็นการผลิตเพื่อการบริโภคภายในประเทศ ในขณะที่การ

ส่งออกเน้ือเป็ดของไทย มีสัดส่วนราวร้อยละ 10 ของการผลิตทั้งหมด โดย ณ ส้ินปี 2554 ประเทศไทยจัดเป็นผู้ผลิตเนื้อเป็ด

รายใหญ่ที่สุดล าดับที่ 6 ของโลก ซึ่งผลิตเนื้อเป็ดทั้งสิ้นคิดเป็นร้อยละ 2 ของปริมาณการผลิตเนื้อเป็ดของทั้งโลก17  

10. การส่งออกเน้ือเป็ดจากประเทศไทย 

ตลาดเนื้อเป็ดส่งออกของประเทศไทยมีมูลค่า 1,967 ล้านบาทในปี 2556 และมีปริมาณการส่งออกเนื้อเป็ดที่ 9,585 

ตัน แต่เมื่อเทียบกับอดีตแล้ว การส่งออกเนื้อเป็ดไทยมีการหดตัวลงจากปี 2552 ซึ่งมีปริมาณการส่งออกเนื้อเป็ดสูงสุดที่ 

14,700 ตัน โดยการหดตัวของการส่งออกเนื้อเป็ด เกิดขึ้นในช่วงปี 2553 – 2555 ซึ่งตลาดส่งออกหลักคือทวีปยุโรปนั้น 

ประสบปัญหาเศรษฐกิจชะลอตัว ท าให้การส่งออกเน้ือเป็ดจากไทยได้รับผลกระทบ กอปรกับการแข่งขันที่รุนแรงมากขึ้นจาก

เน้ือเป็ดแปรรูปปรุงสุกจากประเทศจีน ซึ่งมีปริมาณการส่งออกไปสหภาพยุโรปที่มากขึ้น เนื่องจากมีราคาที่ต่ ากว่าเนื้อเป็ด

จากประเทศไทยเล็กน้อย ท าให้สามารถตีตลาดของประเทศไทยในกลุ่มลูกค้าที่มีความอ่อนไหวต่อราคาเนื้อเป็ดได้ อย่างไร

                                                

 

 

 
16. ที่มา: FAO 
17. ที่มา: International Poultry Council 
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หมายเหตุ: 1. อตัราการเตบิโตในช่วง 3 ปียอ้นหลงั ตัง้แต่ พ.ศ. 2551 - 2554
ทีม่า: International Poultry Council

อปุทานการผลิตเน้ือเป็ดของประเทศท่ีมีการผลิตเน้ือเป็ด
มากท่ีสดุ 10 ล าดบัแรกของโลก (พ.ศ. 2554)
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ก็ดี ในปี 2556 นั้น ตลาดส่งออกเนื้อเป็ดของไทยมีสัญญาณการฟื้นตัว โดยปริมาณการส่งออกเนื้อเป็ดขยายตัวราวร้อยละ 

18 เมื่อเทียบกับปีก่อนหน้า สาเหตุหลักมาจากการก าหนดระบบโควตาน าเข้าเนื้อเป็ดในทวีปยุโรป ซึ่งเริ่มใช้ตั้งแต่เดือน

มีนาคม 2556 ท าให้เน้ือเป็ดแปรรูปปรุงสุกจากประเทศจีนมีต้นทุนน าเข้าที่สูงขึ้น นอกจากนี้ การยกเลิกกฎการห้ามน าเข้า

เน้ือเป็ดสดจากไทยเข้าสู่สหภาพยุโรปในวันที่ 2 กรกฎาคม 2555 ยังท าให้ปริมาณการส่งออกเนื้อเป็ดสดจากไทยปรับตัวดี

ขึ้นตามล าดับ  นอกจากนี้ การยกเลิกกฎการห้ามน าเข้าเนื้อเป็ดสดจากไทยเข้าสู่ประเทศญี่ปุ่นในวันที่ 25 ธันวาคม 2556 

นั้น จะส่งผลดีต่อการส่งออกเนื้อเป็ดสดจากไทยอย่างต่อเนื่อง เพราะประเทศญี่ปุ่นเป็นประเทศที่มีการน าเข้าเนื้อเป็ดสุทธิ

มากที่สุดเป็นล าดับที่ 2 ของโลก 

11. มูลค่าและปริมาณส่งออกเน้ือเป็ดจากประเทศไทย 

การส่งออกเนื้อเป็ดจากประเทศไทย มีการหดตัวอย่างรุนแรงในปี 2547 ซึ่งเป็นผลมาจากการแพร่ระบาดของโรค

ไข้หวัดนกในประเทศไทย แต่สถานการณ์ได้มีการปรับตัวดีขึ้นตามล าดับ เนื่องจากประเทศไทยได้ส่งออกเนื้อเป็ดแปรรูป

ปรุงสุกมาทดแทนเนื้อเป็ดดิบมากขึ้น ส่วนภาวะการชะลอตัวของการส่งออกเนื้อเป็ดในปีพ.ศ. 2553 นั้น เป็นผลมาจากการ

แข่งขันที่สูงขึ้นจากเนื้อเป็ดแปรรูปปรุงสุกที่ส่งออกมาจากประเทศจีนสู่สหภาพยุโรป ซึ่งปี 2552 เป็นปีแรกที่สหภาพยุโรปมี

การอนุญาตให้น าเข้าเน้ือเป็ดแปรรูปปรุงสุกจากประเทศจีน 

แผนภาพที ่7-6: มูลค่าส่งออกเนือ้เป็ดจากประเทศไทย (พ.ศ. 2543 – 2557 ในช่วง 6 เดือนแรก) 

 
ทีม่า: กรมปศุสตัว์

มลูค่าส่งออกเน้ือเป็ดจากประเทศไทย (พ.ศ. 2543 –2557 ในช่วง 6 เดือนแรก)
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แผนภาพที ่7-7: ปริมาณสง่ออกเนือ้เปด็จากประเทศไทย (พ.ศ. 2543 – 2557 ในช่วง 6 เดือนแรก) 

 

นอกเหนือจากตลาดในทวีปยุโรปและประเทศญี่ปุ่นแล้ว ประเทศไทยยังมีศักยภาพในการส่งออกเน้ือเป็ดคุณภาพไปยัง

ประเทศผู้บริโภคเนื้อเป็ดรายใหญ่ในภูมิภาคอาเซียน เช่น เวียดนาม และอินโดนีเซีย ซึ่งเป็นประเทศผู้บริโภคเนื้อเป็ดราย

ใหญ่ และมีความต้องการในการบริโภคเน้ือเป็ดปีละ 105 พันตัน และ 30 พันตัน ตามล าดับ18 นอกจากนี้ ประเทศดังกล่าว

ยังเป็นผู้น าเข้าเน้ือเป็ดสุทธิ เน่ืองจากปริมาณการผลิตในประเทศ มีไม่เพียงพอกับความต้องการในการบริโภค ตลาดรัสเซีย

ก็เป็นตลาดที่มีศักยภาพเช่นกัน มีปริมาณการน าเข้า 2,924 ตันในปี 255419 ดังนั้น การส่งออกไปยังภูมิภาคอาเซียน และ

ตลาดใหญ่เช่นรัสเซีย ยังเป็นช่องทางในการส่งออกเน้ือเป็ดของไทยอีกช่องทางหนึ่ง  

12. ความน่าสนใจของตลาดในทวีปเอเชยี 

ทวีปเอเชียเป็นทวีปที่มีการบรโิภคเนื้อเป็ดมากที่สุดเป็นล าดับแรกของโลก เน่ืองจากมีอาหารที่ปรุงจากเนื้อเป็ดที่

หลากหลาย ได้รับความนยิมในการบริโภคจากประชากรในหลายประเทศ โดยเฉพาะในประเทศจีน ซึ่งเป็นประเทศที่มีความ

ต้องการในการบรโิภคเนื้อเป็ดมากที่สุดในโลกที่ราว 2,700 พันตันต่อปี ในปี 2554 และคิดเป็นราวร้อยละ 67 ของความ

ต้องการในการบรโิภคเนื้อเป็ดของทั้งโลก นอกจากนี้ ประเทศในภูมิภาคเอเชยีตะวันออกเฉียงใต้ ได้แก่ มาเลเซีย เมียนมาร ์

เวียดนาม และไทย ยังเป็นประเทศที่มคีวามต้องการในการบริโภคเนื้อเป็ดสูงเป็นล าดับที่ 2 ถึง 5 ตามล าดับ และเป็นตลาด

ที่มีศักยภาพด้วยอัตราการเติบโตที่สูง 

                                                

 

 

 
18. ที่มา: International Poultry Council 
19. ที่มา: FAO 
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ทีม่า: กรมปศุสตัว์

ปริมาณส่งออกเน้ือเป็ดจากประเทศไทย (พ.ศ. 2543 –2557 ในช่วง   เดือนแรก)
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แผนภาพที ่7-8: อุปสงค์การบริโภคมากที่สุด 10 ล าดับแรกของทวปีเอเชียและมูลคา่น าเข้าเนือ้เป็ดมากทีสุ่ด 10 ล าดับแรกของทวีปเอเชยี 

 

ในแงข่องโอกาสในการส่งออกเน้ือเป็ดไปยังประเทศต่างๆ ในเอเชียนั้น ตลาดใหญ่ที่มีการน าเข้าสุทธิมากที่สุด 3 ล าดับ

แรกของภมูิภาค ได้แก่ ญี่ปุ่น ฮ่องกง และคูเวต ซึ่งมมีูลค่าน าเข้าสุทธิประมาณ 94 ล้านเหรียญสหรัฐฯ  92 ล้านเหรียญ

สหรัฐฯ และ 25 ล้านเหรียญสหรัฐฯ ตามล าดับ ผู้เล่นในตลาดดังกล่าวไม่สามารถผลิตเนื้อเป็ดเพื่อตอบสนองความต้องการ

ในการบริโภคเน้ือเป็ดในประเทศนั้นๆ ได้ทั้งหมด จงึเป็นโอกาสส าหรับผู้ผลิตเนื้อเป็ดจากประเทศอื่น ในการส่งออก

ผลิตภัณฑ์ดังกล่าวเพื่อไปขายยงัประเทศเหล่านั้น 

13.  การแข่งขันระหว่างประเทศผูผ้ลิต เพื่อขายให้แก่ผูบ้ริโภครายใหญใ่นทวปีเอเชีย 

ประเทศญี่ปุ่นเป็นประเทศที่มีศักยภาพสูงของทวีปเอเชีย เนื่องจากการผลิตเนื้อเป็ดในญี่ปุ่นมีไม่เพียงพอต่อการ

บริโภคของประชากรในประเทศ ท าให้ต้องพึ่งพาการน าเข้าจากประเทศอื่น อย่างไรก็ดี ญี่ปุ่นนิยมน าเข้าเนื้อเป็ดประเภท

เน้ือดิบเพื่อน าไปปรุงสุกต่อในประเทศญี่ปุ่น และมีมาตรฐานการน าเข้าที่เข้มงวดในระดับที่คล้ายคลึงกับสหภาพยุโรป ท าให้

ประเทศที่ส่งออกเนื้อเป็ดแบบดิบไปยังตลาดญี่ปุ่นนั้น ต้องเป็นประเทศที่มีมาตรฐานสูงเพื่อการส่งออก กล่าวคือ ต้องไม่มี

การระบาดของโรคไข้หวัดนก มีมาตรฐานฟาร์มเล้ียงเป็ด และวิธีการเล้ียงเป็ดในระดับที่ก าหนดไว้ มีการรักษาสวัสดิภาพ

สัตว์ในการเล้ียง (animal welfare) มีการควบคุมคุณภาพการผลิตทั้งสายการผลิต ตั้งแต่ต้นน้ าไปจนถึงปลายน้ า มีการ

รับรองคุณภาพในการผลิต เช่น GMP และการควบคุมแบคทีเรียที่อาจเจอปนมาในกระบวนการผลิต เช่น HACCP 

นอกจากนั้น ยังต้องเป็นประเทศที่ได้รับการรับรองในการน าเข้าจากญี่ปุ่นด้วย จากมาตรการที่เข้มงวดดังกล่าว ท าให้ผู้ผลิต

เน้ือเป็ดรายใหญ่ในทวีปเอเชีย เช่น จีน เวียดนาม หรือเกาหลีใต้ ไม่สามารถส่งออกเน้ือเป็ดแบบดิบไปยังญี่ปุ่นได้ เนื่องจาก

ปัญหาการระบาดของโรคไข้หวัดนกในประเทศผู้ผลิตรายใหญ่ดังกล่าว ท าให้อาจมีเชื้อโรคที่เป็นอันตรายที่อาจปนเปื้อนอยู่

ได้ ดังนั้น จึงเป็นโอกาสของผู้ส่งออกหลัก คือ ไทย และบราซิล ในการขายผลิตภัณฑ์เนื้อเป็ดไปยังญี่ปุ่น และหากพิจารณา

ถึงต้นทุนของสินค้าแล้ว ไทยมีความได้เปรียบคู่แข่งอยู่มาก เนื่องจากต้นทุนในการขนส่งสินค้าจากไทยไปยังญี่ปุ่น มีต่ ากว่า

ต้นทุนในการขนส่งสินค้าจากบราซิลไปญี่ปุ่น ท าให้ผู้ส่งออกเนื้อเป็ดแบบดิบจากไทย มีความได้เปรียบในการแข่งขันใน

ตลาดญี่ปุ่นเป็นอย่างมาก ซึ่งหากไทยสามารถรักษาการบริหารจัดการไม่ให้มีการระบาดของโรคไข้หวัดนกได้ ดังเช่นที่

เป็นอยู่ในปัจจุบัน ญี่ปุ่นจะเป็นตลาดที่มีศักยภาพสูงอย่างต่อเนื่องส าหรับการส่งออกของผู้ผลิตเน้ือเป็ดไทยในอนาคต 

อปุสงคก์ารบริโภคเน้ือเป็ดของประเทศท่ีมีการบริโภคเน้ือเป็ด
มากท่ีสดุ 10 ล าดบัแรกของทวีปเอเชีย (พ.ศ. 2554)
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ส่วนตลาดน าเข้าเน้ือเป็ดในฮ่องกง มีศักยภาพสูงที่สุดอันดับ 2 ในทวีปเอเชีย แต่ผู้ส่งออกหลักไปยังตลาดนั้นคือ

ประเทศจีน เน่ืองจากความใกล้ชิดของท าเลของตลาดและผู้ผลติ ท าให้ต้นทุนในการขนส่งต่ า นอกจากนี้ ความคล้ายคลึงกัน

ทางด้านภาษาและวัฒนธรรม ท าให้การค้าขายระหว่างกันมีความสะดวกมากขึ้น จึงท าใหจ้ีนมีส่วนแบง่ทางการตลาดใน

ฮ่องกงสูงมาก 

14. ความน่าสนใจของตลาดในทวีปยโุรป 

ทวีปยุโรปเป็นภูมิภาคที่มกีารบริโภคเนื้อเป็ดมากเป็นล าดับสองของโลก คิดเป็นราวร้อยละ 11 ของการบริโภคเนื้อเป็ด

ของทั้งโลกในปี 2554 ประเทศที่มีการบริโภคเนื้อเป็ดมากที่สุดในภูมิภาคนี้ คือ ฝรั่งเศส เป็นผลมาจากความนิยมในการ

รับประทานตับเป็ด (Foie gras) ซึ่งเป็นหนึ่งในอาหารประจ าชาติที่ได้รับความนิยมสูง นอกจากนี้ ยังมีการน าเนื้อเป็ดมาเป็น

ส่วนประกอบส าคัญในอาหารหลากหลายประเภท โดยฝรั่งเศสเป็นประเทศที่มีการบริโภคเนื้อเป็ดต่อหัวประชากร (per 

capita consumption) ที่สูงที่สุดในโลก โดยมีการบริโภค 4.5 กิโลกรัมต่อหัวต่อปี ในปี 2554 ท าให้อุตสาหกรรมเล้ียงเป็ด

เพื่อการผลิตตับเป็ดและเน้ือเป็ดส าหรับการบริโภค มีขนาดใหญ่และขยายตัวต่อเนื่อง ส่วนประเทศผู้บริโภคเนื้อเป็ดในยุโรป

ที่ใหญ่รองลงมา ได้แก่ เยอรมัน และฮังการี ซึ่งเป็นประเทศผู้ส่งออกเน้ือเป็ดสุทธิรายใหญ่ของยุโรป  

ทวีปยุโรปเป็นทวีปที่เป็นผู้ผลิตเนื้อเป็ดรายส าคัญของโลก และยังเป็นผู้ส่งออกเนื้อเป็ดสุทธิ โดยมูลค่าส่งออก

ผลิตภัณฑ์จากเนื้อเป็ดของประเทศในทวีปยุโรปในปี 2557 คิดเป็นประมาณ 1,140 ล้านเหรียญสหรัฐฯ ส่วนมูลค่าน าเข้า

ผลิตภัณฑ์จากเนื้อเป็ดนั้นคิดเป็นประมาณ 1,005 ล้านเหรียญสหรัฐฯ ท าให้มูลค่าส่งออกสุทธิคิดเป็นประมาณ 530 ล้าน

เหรียญสหรัฐฯ เติบโตด้วยอัตราเติบโตเฉลี่ยสะสมต่อปีร้อยละ 20 ในช่วงระหว่างปี 2554 - 2557 

ในแง่ของโอกาสในการค้าขายเนื้อเป็ดในภูมิภาคยุโรปนั้น ตลาดใหญ่ที่มีการน าเข้าสุทธิของผลิตภัณฑ์เนื้อเป็ดมาก

ที่สุด 3 ล าดับแรกของภูมิภาคในปี 2557 ได้แก่ เยอรมัน สหราชอาณาจักร และสเปน ซึ่งมีมูลค่าน าเข้าสุทธิราว 145 ล้าน

เหรียญสหรัฐฯ 121 ล้านเหรียญสหรัฐฯ และ 46 ล้านเหรียญสหรัฐฯ ตามล าดับ หากพิจารณาอัตราการขยายตัวของการ

น าเข้าสุทธิของประเทศหลักดังกล่าวแล้ว อาจพบว่ามูลค่าของตลาดน าเข้าอาจหดตัวลงบ้างในบางประเทศ ส่วนหนึ่งเป็นผล

มาจากภาวะเศรษฐกิจชะลอตัวในภูมิภาคยุโรป ท าให้ผู้บริโภคมีความอ่อนไหวในด้านราคา และหันไปซื้อสินค้าบริโภคที่มี

ราคาถูกลง แต่หากพิจารณาปริมาณการบริโภคเนื้อเป็ดของทั้งภูมิภาคยุโรปนั้น พบว่ายังคงขยายตัวต่อเนื่อง โดยข้อมูล

ล่าสุด ณ ปี 2554 การบริโภคเนื้อเป็ดมีอัตราขยายตัวเฉล่ียสะสมราวร้อยละ 2.0 ต่อปีในช่วง 3 ปีก่อนหน้า และมีอัตราขยาย

ตัวเฉล่ียสะสมราวร้อยละ 3.3 ต่อปีในช่วง 5 ปีก่อนหน้า แสดงให้เห็นว่า ถึงแม้ภูมิภาคนี้อาจประสบภาวะเศรษฐกิจชะลอตัว 

แต่ปริมาณการบริโภคเนื้อเป็ดยังสามารถขยายตัวได้อย่างต่อเนื่อง 
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แผนภาพที ่7-9: อุปสงค์การบริโภคมากที่สุด 7 ล าดับแรกของทวปียุโรปและมูลค่าน าเขา้เนือ้เป็ดมากที่สุด 10 ล าดับแรกของทวปียุโรป 

 

15. การแข่งขันระหว่างประเทศผูผ้ลิต เพื่อขายให้แก่ผูบ้ริโภครายใหญใ่นทวปียุโรป 

เน่ืองจากสหภาพยุโรปมีมาตรการทางภาษีที่ผ่อนปรนมากส าหรับการค้าขายระหว่างกันของประเทศสมาชิก ท าให้การ

ค้าขายสินค้าเนื้อเป็ดท าได้อย่างเสรี อย่างไรก็ดี ประเทศต่างๆ บางประเทศในสหภาพยุโรปอาจไม่นิยมน าเข้าเนื้อเป็ดจาก

ประเทศที่มีการบังคับเป็ดให้รับประทานอาหาร (Force feeding) ตัวอย่างเช่น ออสเตรีย สาธารณรัฐเช็ก เดนมาร์ก 

ฟินแลนด์ เยอรมัน อิตาลี และลักเซมเบิร์ก  ที่ออกกฎหมายห้ามเล้ียงเป็ดด้วยวิธีการบังคับเป็ดให้รับประทานอาหาร ท าให้

เนื้อเป็ดจากฝรั่งเศสอาจไม่ได้รับความนิยมจากผู้บริโภคของประเทศอื่นในสหภาพยุโรปที่มีความอนุรักษ์นิยมมากนัก 

เน่ืองจากเป็ดในประเทศฝรั่งเศสที่ถูกเล้ียงเพื่อตับเป็ดนั้น มักถูกเล้ียงด้วยวิธีบังคับให้รับประทานอาหาร ดังนั้นจึงเป็นโอกาส

ให้ผู้ผลิตเน้ือเป็ดที่เล้ียงเป็ดได้ตามมาตรฐานสวัสดิภาพและความปลอดภัยของสัตว์ (animal welfare) สามารถผลิตเนื้อเป็ด

เพื่อป้อนให้ผู้บริโภคที่มีความต้องการในการบริโภคสูง  

ประเทศเนเธอร์แลนด์เป็นผู้ส่งออกเนื้อเป็ดรายใหญ่ล าดับที่ 4 ของทวีปยุโรป รองจากฝรั่งเศส ฮังการี และเยอรมัน 

โดยประเทศเนเธอร์แลนด์มีมูลค่าการส่งออกเนื้อเป็ดประมาณ 92 ล้านเหรียญสหรัฐฯ ในปี 2557 และขยายตัวด้วยอัตรา

เติบโตเฉล่ียสะสมต่อปีที่ร้อยละ 6 ในช่วงปี 2555 - 2557 โดยมูลค่าการส่งออกเนื้อเป็ดจากประเทศเนเธอร์แลนด์คิดเป็น

ประมาณร้อยละ 5 ของมูลค่าการส่งออกผลิตภัณฑ์เน้ือเป็ดของประเทศในทวีปยุโรปทั้งหมด 

ประเทศเนเธอร์แลนด์ยังตั้งอยู่ในต าแหน่งที่มีศักยภาพในการค้าและขนส่งเนื้อเป็ดสูง โดยประเทศเนเธอร์แลนด์มีที่ตั้ง

อยู่ติดกับประเทศเยอรมัน ซึ่งเป็นผู้บริโภคและผู้ค้าเนื้อเป็ดรายใหญ่ของโลก นอกจากนี้ โอกาสทางการค้าเนื้อเป็ดระหว่าง

ประเทศเนเธอร์แลนด์และประเทศอื่นๆ ในสหภาพยุโรป ยังเปิดกว้าง เนื่องจากคุณภาพเนื้อเป็ดที่ได้รับการยอมรับ และ

ต้นทุนขนส่งสินค้าในภูมิภาคยุโรปที่ต่ า 

สาเหตุที่ประเทศเนเธอร์แลนด์สามารถเป็นผู้ส่งออกเนื้อเป็ดรายใหญ่ของยุโรปได้นั้น เป็นเพราะความพร้อมของ

อุตสาหกรรมการเล้ียงสัตว์ปีก ซึ่งเป็นอุตสาหกรรมที่มีมายาวนาน มีวิธีการเล้ียงตามมาตรฐานสวัสดิภาพและความปลอดภัย

ของสัตว์ มีกระบวนการผลิตที่ทันสมัยและควบคุมคุณภาพตั้งแต่ต้นน้ าไปจนถึงปลายน้ า ใช้เทคโนโลยีเพื่อช่วยในการลด

อปุสงคก์ารบริโภคเน้ือเป็ดของประเทศท่ีมีการบริโภคเน้ือเป็ด
มากท่ีสดุ 7 ล าดบัแรกของทวีปยโุรป (พ.ศ. 2554)

มลูค่าน าเข้าเน้ือเป็ดสทุธิของประเทศท่ีมีการน าเข้าเน้ือเป็ดสทุธิ
มากท่ีสดุ 10 ล าดบัแรกของทวีปยโุรป (พ.ศ. 2557)
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อตัราการเตบิโต
เฉลีย่สะสมต่อปี 
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ต้นทุนและเพิ่มผลิตภาพในการผลิต โดยเฉพาะอย่างยิ่ง ผลิตภัณฑ์ที่ผลิตโดยกลุ่มบริษัท DTH ในประเทศเนเธอร์แลนด์ 

เป็นผลิตภัณฑ์ที่ได้รับความเชื่อถือจากผู้บริโภคเป็นอย่างสูง เน่ืองจากบริษัทท าธุรกิจเล้ียงสัตว์ปีกและแปรรูปเน้ือเป็ดมากว่า 

50 ปี และจัดเป็นผู้ผลิตรายใหญ่ที่สุดของประเทศเนเธอร์แลนด์ด้วย 

จากปัจจัยดังกล่าว ท าให้ผู้ผลิตในประเทศเนเธอร์แลนด์มีส่วนแบ่งทางการตลาดในยุโรปสูง และมีศักยภาพในการส่ง

สินค้าไปขายในประเทศต่างๆ ในทวีปยุโรป เนื่องจากไม่มีภาระที่จะต้องช าระภาษีน าเข้า รวมถึงมีต้นทุนค่าขนส่งภายใน

ภูมิภาคที่ต่ า ท าให้สินค้าจากประเทศเนเธอร์แลนด์ ได้รับความนิยมและได้รับการยอมรับในวงกว้าง  

ผู้เล่นเป็ดเนื้อรายใหญ่ที่สุด 3 รายในทวีปยุโรป ได้แก่ Kiskunhallis (ประเทศฮังการี) Gressingham (สหราช

อาณาจักร) และ Wiassenhof (ประเทศเยอรมัน) ส่วนผู้ผลิตรายใหญ่ในเนเธอร์แลนด์มีสองรายด้วยกัน คือ Tomassen 

Duck-To (หมายถึง TDTซึ่งเป็นบริษัทย่อยของบริษัทฯ) และ VSE  

แผนภาพที ่7-10: ก าลังการผลิตเนื้อเป็ดของผูผ้ลิตเป็ดเนือ้รายใหญข่องทวปียุโรป (ไม่นับรวมเป็ดที่ใช้ส าหรับผลติตับเป็ด) 

 

ตลาดเนื้อเป็ดในทวีปยุโรปมีพัฒนาการไปในการเพิ่มมูลค่าสินค้าจากผลิตภัณฑ์เนื้อเป็ด มีการค้าแบบปลีกและการ

พัฒนาอาหารส าเร็จรูปมากขึ้น ซึ่งกลุ่มลูกค้าหลักในอดีต คือผู้ค้าส่งเนื้อเป็ดเชื้อสายเอเชียต่างๆ (เช่น ผู้ประกอบกิจการ

ร้านค้าปลีก supermarket ขายของจีน หรือร้านอาหารจีน) ได้ถูกลดความส าคัญลง และตลาดเนื้อเป็ดเริ่มถูกทดแทนด้วย

ผู้ค้าปลีก (retailers) และผู้ให้บริการด้านอาหาร (food service providers) มากขึ้น เนื่องจากพฤติกรรมของผู้บริโภคราย

ย่อยเปลี่ยนไป มีการซื้อเน้ือเป็ดจากผู้ค้ารายย่อย และมีความต้องการบริโภคสินค้าพร้อมรับประทานมากขึ้น 

ลักษณะสินค้าที่เป็นที่นิยมในแต่ละประเทศในทวีปยุโรป ยังมีความแตกต่างกันมากขึ้น เช่น เป็ดตัวแบบตัดหัวพร้อม

อบ ได้รับความนิยมในตลาดเนเธอร์แลนด์ เยอรมัน ฝรั่งเศส สเปน และเบลเยี่ยม เป็ดตัวแบบมีหัว ได้รับความนิยมจาก

ลูกค้าเชื้อสายจีนที่ประกอบกิจการร้านอาหารจีน ขาและน่องเป็ดได้รับความนิยมในโปรตุเกส ส่วนตับได้รับความนิยมใน

ฝรั่งเศส เป็นต้น ท าให้มีการผลิตเนื้อเป็ดและชิ้นส่วนเป็ดที่แตกต่างกันตามกลุ่มลูกค้าในแต่ละประเทศมากขึ้น และผู้

ประกอบกิจการผลิตเนื้อเป็ด ต้องปรับตัวตามกลุ่มลูกค้าที่หลากหลายมากขึ้น มีการพัฒนาสินค้าใหม่ๆ ด้วยต้นทุนที่ต่ า 

ดังนั้น การใช้เทคโนโลยีในการผลิตจึงมีส่วนช่วยอย่างมากในการลดต้นทุน 

ทีม่า:  ขอ้มลูบรษิทัฯ
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สืบเนื่องจากลักษณะการขายเนื้อเป็ดสู่ผู้บริโภครายย่อยที่มีมากขึ้น ท าให้มีความจ าเป็นต้องมีการพัฒนาตราสินค้าเนื้อ

เป็ด (Brand) ให้แข็งแกร่งขึ้น ทั้งแบบตราสินค้าของผู้ผลิตเนื้อเป็ดเอง หรือตราสินค้าของผู้ค้าปลีกต่างๆ (Private label) 

รวมทั้งต้องกระจายสินค้าผ่านหลายประเทศในทวีปยุโรปมากขึ้น เพื่อเข้าถึงกลุ่มลูกค้าเป้าหมายกลุ่มต่างๆ  

ในช่วงที่เศรษฐกจิของสหภาพยโุรปประสบภาวะชะลอตัว ส่งผลให้ผู้บรโิภคมีความอ่อนไหวต่อราคาสินค้ามากขึ้น จึง

เปิดโอกาสให้ผู้ส่งออกเน้ือเป็ดแปรรูปปรุงสุกจากจีนได้เข้ามาตีตลาดเนื้อเป็ดในสหภาพยุโรป เนื่องจากราคาสินค้าจากจีนมี

ราคาที่ต่ ากว่าราคาเนื้อเป็ดในตลาดยุโรปมาก แต่คณะกรรมาธกิารทางการค้าของสหภาพยุโรป ได้มีความเห็นว่า ผู้ส่งออก

สินค้าเนื้อเป็ดแปรรูปปรุงสุกจากจีนมีพฤติกรรมการทุ่มตลาด จึงออกมาตรการโควตาน าเข้าเน้ือเป็ด เพื่อปกป้อง

อุตสาหกรรมการผลิตเนื้อเป็ด และปกป้องเกษตรกรในสหภาพยุโรป ท าให้สินค้าเนื้อเป็ดจากจีนต้องช าระภาษีน าเข้าใน

อัตราที่สูงขึ้น ส่งผลให้ราคาขายสูงขึ้นด้วย มาตรการโควตาดงักล่าวไมม่ีก าหนดหมดอายุ ดังนั้นผู้ผลิตเน้ือเป็ดรายใหญ่ใน

ทวีปยโุรปจะได้รับประโยชนจ์ากมาตรการโควตาดงักล่าวต่อไป 

อย่างไรก็ดี เมื่อเศรษฐกิจในสหภาพยุโรปมีการฟื้นตัวแล้ว จะส่งผลให้ผูบ้ริโภคมีก าลังซื้อมากขึน้ คาดว่าจะท าให้ราคา

สินค้าเนื้อเป็ดสามารถปรับตัวไดสู้งขึ้น เป็นประโยชน์โดยตรงแกผู่้ผลิตสินค้าเนื้อเป็ดแปรรูปในทวีปยุโรป 

16. ภาวะฟาร์มสัตวป์ีกในทวีปยุโรป 

เนื่องจากทวีปยุโรปยังประสบภาวะเศรษฐกิจตกต่ าและการเปล่ียนแปลงกฎเกณฑ์ฟาร์มสัตว์ปีกของประเทศ

เนเธอร์แลนด์ อสังหาริมทรัพย์ที่เกี่ยวกับฟาร์มสัตว์ปีกอยู่ในภาวะซบเซาจากภาวะอุตสาหกรรมสัตว์ปีกที่ยังไม่ฟื้นตัว อีกทั้ง

ผู้ประกอบการฟาร์มสัตว์ปีกประสบปัญหาขาดทุนและล้มละลาย ส่งผลให้ฟาร์มสัตว์ปีกเกือบ 100 ฟาร์มได้มีการประกาศ

ขายในช่วงที่ผ่านมา อย่างไรก็ดี หากขนาดพื้นที่ฟาร์มสัตว์ปีกเป็นฟาร์มที่มีขนาดใหญ่ และมีการบ ารุงรักษาอย่างต่อเนื่อง 

มูลค่าของฟาร์มสัตว์ปีกนั้นจะมีมูลค่าที่ดีกว่าฟาร์มทั่วไปที่ก าลังอยู่ในการขายทอดตลาด (ที่มา: รายงานผู้ประเมิน DTZ) 
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