
 
 

 

บริษัท ซีพี ออลล์ จํากัด (มหาชน) 
รายงานการประชุมวิสามัญผู้ถอืหุ้น คร้ังที่ 1/2556 

เม่ือวันที่ 12 มิถุนายน 2556 
ณ ห้องประชุมชั้น 3 อาคารคอนแวนชั่นฮอลล์ สถาบันการจัดการปัญญาภิวัฒน์ 

เลขที่ 85/1 หมู่ 2 ถนนแจ้งวัฒนะ ตําบลบางตลาด อําเภอปากเกร็ด จังหวัดนนทบุรี 
 
(หมายเหตุ เพื่อป้องกันผลกระทบทางกฎหมายอันอาจเกิดข้ึนกับผู้ถือหุ้น บริษัทจึงไม่ได้ระบุชื่อและนามสกุลของ 

ผู้ถือหุ้นที่แสดงความคิดเห็นหรือซักถามในที่ประชุม อย่างไรก็ตามเพื่อให้เป็นไปตามหลักการกํากับดูแล
กิจการที่ดี บริษัทได้รายงานประเด็นข้อซักถามและความคิดเห็นของผู้ถือหุ้น พร้อมคําชี้แจงของบริษัทโดย
สรุปไว้ในรายงานการประชุมผู้ถือหุ้นตามที่สํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์
ได้กําหนดแนวทางไว้ใน AGM checklist) 

 
กรรมการบริษัทที่เข้าร่วมประชุม 
1. ศ.ดร.โกเมน ภัทรภิรมย์ ประธานกรรมการตรวจสอบและกรรมการอิสระ 
2. นายปรีดี บุญยัง กรรมการตรวจสอบและกรรมการอิสระ 
3. นายผดุง เตชะศรินทร์ กรรมการตรวจสอบและกรรมการอิสระ 
4. ศ.ศุภชัย พิศิษฐวานชิ กรรมการอิสระ 
5. พล.ต.อ. พัชรวาท วงษส์ุวรรณ กรรมการอิสระ 
6. นายก่อศักดิ์ ไชยรัศมีศักดิ์ รองประธานกรรมการและประธานเจ้าหนา้ทีบ่ริหาร 
7. นายอดิเรก ศรีประทักษ์ กรรมการ 
8. นายอํารุง สรรพสิทธิ์วงศ์ กรรมการ 
9. นายพิทยา เจียรวิสิฐกุล กรรมการและรองประธานเจ้าหน้าทีบ่ริหาร 
10. นายปิยะวฒัน ์ ฐิตะสัทธาวรกุล กรรมการและกรรมการผู้จัดการ 
11. นายธานนิทร์ บูรณมานิต กรรมการและรองกรรมการผู้จัดการบริหาร  
 
กรรมการบริษัทที่ลาประชุม 
1. นายธนินท ์ เจียรวนนท ์ ประธานกรรมการ 
2. นายสุภกิต เจียรวนนท ์ กรรมการ 
3. นายณรงค์ เจียรวนนท ์ กรรมการ 
4. นายประเสริฐ จารุพนิช กรรมการ 
 
ผู้บริหารของบริษทัที่เข้าร่วมประชุม 
1. นายสุรพนัธุ ์ ปุสสเด็จ ผู้ช่วยประธานเจ้าหนา้ที่บริหารอาวุโส สายงานทรัพยากรบุคคล 
2. นายสวุิทย ์ ก่ิงแก้ว รองกรรมการผู้จัดการอาวุโส สายงานบริหารทั่วไป

สิ่งท่ีส่งมาด้วย ลําดับ 2 



 
 

 

3. นายชวน นิ่มกิตติกุล รองกรรมการผู้จัดการอาวุโส สายงานจัดซ้ือและกระจายสนิค้า 
4. นายทวีศักดิ ์ แก้วรัตนปัทมา รองกรรมการผู้จัดการอาวุโส สายงานบัญชีและการเงิน 
5. นายโกษา พงศ์สุพัฒน ์ รองกรรมการผู้จัดการอาวุโส สายงานสารสนเทศ 
6. นายสุพจน์ ชิตเกษรพงศ์ เลขานุการบริษัทและรองกรรมการผู้จัดการ สํานักบัญชีการศึกษาและ       

งบการเงินรวม 
7. นายเกรียงชัย บุญโพธิ์อภิชาต ิ รองกรรมการผู้จัดการศูนย์การเงินกลุ่มและสํานักลงทนุสัมพนัธ ์
8. นายกฤษดา เอ้ือปิยะชาต ิ รองกรรมการผู้จัดการสํานักตรวจสอบ 
9. นายวรเดช หงศ์เดชานันท ์ รองกรรมการผู้จัดการ สํานักบญัช ี
10. นายพลูสวัสดิ ์ เผ่าประพัธน ์ รองกรรมการผู้จัดการ สํานัก BPI 
11. นายบัญญัต ิ คํานูณวฒัน ์ ผู้ช่วยกรรมการผู้จัดการ สาํนักสื่อสารองค์กร 
12. นางมาล ี ดิฐวรรณกุล ผู้จัดการทั่วไปอาวโุสสาํนักบัญชตี่างประเทศ 
13. นายรณกฤต พจมานพรชัย ผู้จัดการทั่วไปอาวโุส สาํนักบัญชีบริหารกลุ่ม 
14. นายสพุจน ์ วชิรจิรากร ผู้จัดการทั่วไปอาวโุสดา้นเลขานกุารบริษัท 
15. นายชัยมงคล โรจนสนิธ ุ ผู้จัดการทั่วไป ศูนย์การเงินกลุ่มฯ 
16. นางสาวสุภาวด ี เตชะบูรณะ ผู้จัดการทั่วไปดา้นลงทุนสัมพันธ์ 
ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ (บริษัทหลักทรัพย์ เมย์แบงก์ กิมเอ็ง (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน) 
1. นายมนตรี ศรไพศาล  
2. นายทวีสิทธิ์ สันตติกุล  
3. นายเฉลิมรัฐ ปัญจวัฒนกุล  
4. นางสาวประภาศรี   ชาติกุลวัฒน์  
ที่ปรึกษาทางการเงิน (ธนาคารไทยพาณิชย์ จํากัด (มหาชน)) 
1. นายอาทิตย์ นันทวิทยา 
2. นายสุทธิพัฒน์ เสรีรัตน์  
3. นายยงยุทธ เหลืองรัตนมาศ  
4. นายสุทธิพงษ์ พูนเสริมลาภ 
ที่ปรึกษากฎหมาย (บริษัท เบเคอร์ แอนด์ แม็คเค็นซี่ จํากัด) 
1. ศ.พิเศษ กิติพงศ์ อุรพีพัฒนพงศ์  
2. นายทินวัฒน์ พุกกะมาน 
3. นายเทพชล โกศล  
4. นางสาวพัลภา ชัยอาญา  
5. นางสาวอัจฉรีย์ เวชพฤติ  
ผู้สอบบัญชจีากบริษทั เคพีเอ็มจี ภูมิไชย สอบบัญชี จํากัด 
1. นายเจริญ ผู้สัมฤทธิ์เลิศ ผู้สอบบัญชีของบริษัท 
2. นางสาววีรนุช อัครวารินทร์ชัย  



 
 

 

ผู้สังเกตุการณ์จากตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
1. นางสาวเพ็ญจันทร์ อิฏฐวรรณ 
2. นางสาวอารยา ประยุกต์สกุล  
 
เร่ิมการประชุม 

เร่ิมประชุมเม่ือเวลา 14.00 น. 
 
นายสุพจน์ ชิตเกษรพงศ์ เลขานุการบริษัทของบริษัทซีพี ออลล์ จํากัด (มหาชน) (“บริษัท”) ได้กล่าวต้อนรับผู้

ถือหุ้นที่เข้าร่วมประชุมวิสามัญผู้ถือหุ้น คร้ังที่ 1/2556 หลังจากนั้นได้แนะนํากรรมการอิสระ กรรมการบริษัท ที่ปรึกษา
ทางการเงินอิสระ ที่ปรึกษาทางการเงิน ที่ปรึกษากฎหมาย ผู้สอบบัญชีภายนอก ผู้สังเกตุการณ์จากตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย และผู้บริหารของบริษัท ที่เข้าร่วมประชุมเพื่อชี้แจงและตอบข้อซักถามของผู้ถือหุ้น  

 
เนื่องจากนายธนินท์ เจียรวนนท์ ประธานกรรมการ มีภารกิจสําคัญไม่สามารถเข้าร่วมประชุมได้ ตาม

ข้อบังคับของบริษัทในกรณีที่ประธานกรรมการไม่อยู่ในที่ประชุม ให้รองประธานกรรมการเป็นประธานที่ประชุมแทน 
ดังนั้นนายก่อศักดิ์ ไชยรัศมีศักดิ์ รองประธานกรรมการจึงทําหน้าที่เป็นประธานในที่ประชุม  

 
นายสุพจน์ ชิตเกษรพงศ์ ได้รายงานต่อประธานที่ประชุมว่า จากจํานวนผู้ถือหุ้นทั้งหมด 55,080 ราย  

มีผู้ถือหุ้นและผู้รับมอบฉันทะจากผู้ถือหุ้นเข้าร่วมประชุมรวม 4,908 ราย นับจํานวนหุ้นรวมกันได้ 6,929,046,906 หุ้น คิด
เป็น 77.13% เกินกว่า 1 ใน 3 ของจํานวนหุ้นที่จําหน่ายแล้วทั้งหมดของบริษัทซ่ึงมีจํานวนรวม 8,983,101,348 หุ้น ครบ
เป็นองค์ประชุมตามข้อบังคับของบริษัท 

 
ประธานกล่าวต้อนรับผู้เข้าประชุมผู้ถือหุ้น จากนั้นได้กล่าวเปิดประชุม 
 
ในระหว่างการประชุมแต่ละวาระได้มีผู้ถือหุ้นและผู้รับมอบฉันทะจากผู้ถือหุ้นมาเข้าร่วมประชุมเพิ่มเติมอีก

จนถึงวาระที่ 2 รวมจํานวนหุ้นทั้งสิ้น 7,151,172,453 หุ้น 
 
ก่อนเข้าสู่วาระการประชุม ประธานที่ประชุมได้แต่งตั้งนายสุพจน์ ชิตเกษรพงศ์ เลขานุการบริษัทเป็น

เลขานุการที่ประชุม และได้ขอให้เลขานุการที่ประชุมชี้แจงต่อที่ประชุมถึงวิธีการออกเสียงลงคะแนนดังนี้ 
 

ตามข้อบังคับของบริษัท ในการออกเสียงลงคะแนน ให้ผู้ถือหุ้นมีคะแนนเสียงเท่ากับจํานวนหุ้นที่ตนถืออยู่ 
โดยถือว่าหุ้นหนึ่งมีหนึ่งเสียง การออกเสียงลงคะแนนให้กระทําโดยเปิดเผย เว้นแต่ผู้ถือหุ้นไม่น้อยกว่า 5 คนร้องขอ และที่
ประชุมมีมติเสียงข้างมากให้ลงคะแนนลับ ก็ให้ลงคะแนนลับ ส่วนวิธีการออกเสียงลงคะแนนลับนั้น ให้เป็นไปตามที่
ประธานในที่ประชุมกําหนด 

 



 
 

 

เพื่อไม่ให้เป็นการเสียเวลาอันมีค่าของผู้ถือหุ้น ประธานฯ จะใช้วิธีถามในทุกๆ วาระว่าจะมีผู้คัดค้านหรืองด
ออกเสียงหรือไม่ ถ้าไม่มีผู้ใดคัดค้านหรืองดออกเสียง ให้ถือว่าท่านผู้ถือหุ้นเห็นชอบหรือเห็นด้วยตามมติที่นําเสนอ หากมีผู้
ถือหุ้นท่านใดคัดค้าน ไม่เห็นด้วย หรืองดออกเสียง ให้ใช้ใบลงคะแนนที่บริษัทจัดให้สําหรับการออกเสียงลงคะแนน และชู
มือข้ึนเพื่อเจ้าหน้าที่บริษัทจะเก็บบัตรลงคะแนนเฉพาะไม่เห็นด้วย และงดออกเสียง โดยจะไม่เก็บบัตรสําหรับกรณีเห็น
ด้วย สําหรับการรวบรวมผลคะแนน บริษัทจะนําคะแนนเสียงที่ไม่เห็นด้วย และงดออกเสียง หักออกจากคะแนนเสียง
ทั้งหมดที่เข้าร่วมประชุม และส่วนที่เหลือจะถือว่าเป็นคะแนนเสียงที่เห็นด้วยในระเบียบวาระนั้นๆ ส่วนผู้ถือหุ้นที่ทํา
หนังสือมอบฉันทะให้ผู้อ่ืนเข้าร่วมประชุมแทน และเป็นแบบออกเสียงลงคะแนนตามความประสงค์ของท่านผู้ถือหุ้นนั้น 
บริษัทได้นําคะแนนเสียงเห็นด้วย ไม่เห็นด้วย หรืองดออกเสียง ตามความประสงค์ของผู้ถือหุ้นบันทึกรวมไว้ในเคร่ือง
คอมพิวเตอร์เพื่อการลงมติตามวาระไว้แล้ว และเม่ือนับคะแนนเสร็จเรียบร้อยในแต่ละวาระ จะได้ประกาศผลการนับ
คะแนนและสรุปผลการลงมติในเร่ืองดังกล่าวให้ที่ประชุมทราบ 
  

หลังจากนัน้ประธานจงึได้มีการดําเนินการประชุมตามระเบียบวาระดังต่อไปนี ้
 
วาระที่ 1 รับรองรายงานการประชุมผู้ถือหุ้นสามัญประจําปี 2556 

ประธาน ได้เสนอรายงานการประชุมผู้ถือหุ้นสามัญประจําปี 2556 เม่ือวันที่ 25 เมษายน 2556 ซ่ึงได้จัดทํา
ภายใน 14 วันนับแต่วันประชุมผู้ถือหุ้น และจัดส่งให้กระทรวงพาณิชย์และตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยภายใน
ระยะเวลาที่กําหนด รวมถึงเผยแพร่บนเว็บไซด์ของบริษัท (www.cpall.co.th) และได้ส่งให้ผู้ถือหุ้นพร้อมกับหนังสือเชิญ
ประชุมแล้ว เพื่อให้ที่ประชุมพิจารณารับรอง 

 
 มติที่ประชุม  ที่ประชุมพิจารณาแล้วมีมติรับรองรายงานการประชุมผู้ถือหุ้นสามัญประจําปี 2556 ด้วย
คะแนนเสียงดังนี้ 
 

ผู้ถือหุ้น รวมจํานวนหุ้นได้ 7,016,620,491 หุ้น  
งดออกเสียง 19,868,252 หุ้น 
ออกเสียงลงคะแนน 6,996,752,239 หุ้น 
เห็นด้วย  6,996,751,539 เสียง คิดเป็น     99.99 %  
ไม่เห็นด้วย  700 เสียง คิดเป็น     0.01 % 

 
วาระที่ 2 พิจารณาอนุมัติการเข้าซื้อหุ้นใน ก) บริษัท สยามแม็คโคร จํากัด (มหาชน) ข) บริษัท สยามแม็คโคร  

โฮลดิ้ ง  (ประ เทศไทย)  จํากัด และ ค) บริษัท โอเอชที จํากัด จากบริษัท เอสเอชวี เนเธอร์แลนด์ บี.
วี. ตามรูปแบบ ข้อตกลงและเงื่อนไขที่คู่สัญญาได้ตกลงร่วมกันและการเข้าทําคําเสนอซื้อหลักทรัพย์
ทั้งหมดในบริษัท สยามแม็คโคร จํากัด (มหาชน) 



 
 

 

ประธานได้มอบหมายให้นายสุพจน์ ชิตเกษรพงศ์ เลขานุการที่ประชุม และนายเกรียงชัย บุญโพธิ์อภิชาติ รอง
กรรมการผู้จัดการศูนย์การเงินกลุ่มฯ และสํานักลงทุนสัมพันธ์ รายงานต่อที่ประชุมเพื่อขอให้พิจารณาอนุมัติการเข้าซ้ือหุ้น
ใน ก) บริษัท สยามแม็คโคร จํากัด (มหาชน) (“Makro”) ข) บริษัท สยามแม็คโคร โฮลดิ้ง (ประเทศไทย) จํากัด (“Makro 
Holding”) และ ค) บริษัท โอเอชที จํากัด ("OHT") จากบริษัท เอสเอชวี เนเธอร์แลนด์ บี.วี. ("SHV") ตามรูปแบบ 
ข้อตกลงและเงื่อนไขที่คู่สัญญาได้ตกลงร่วมกันและการเข้าทําคําเสนอซ้ือหลักทรัพย์ทั้งหมดของ Makro (“คําเสนอซ้ือ
หลักทรัพย์”) ดังมีรายละเอียดปรากฏตามเอกสารและข้อมูลประกอบการประชุมในวาระนี้ อันได้แก่ 1) สารสนเทศ
เก่ียวกับการเข้าซ้ือหุ้น ลงนามในสัญญาซ้ือขายหุ้นและการทําคําเสนอซ้ือหลักทรัพย์ทั้งหมดในบริษัท สยามแม็คโคร จํากัด 
(มหาชน) ของบริษัท ซีพี ออลล์ จํากัด (มหาชน) (สารสนเทศตามบัญชี 2) และ 2) รายงานความเห็นของที่ปรึกษาทางการ
เงินอิสระในการเข้าซ้ือหุ้น ลงนามในสัญญาซ้ือขายหุ้น และการทําคําเสนอซ้ือหลักทรัพย์ทั้งหมดในบริษัท สยามแม็คโคร 
จํากัด (มหาชน) ของบริษัท ซีพี ออลล์ จํากัด (มหาชน) ที่ส่งให้ผู้ถือหุ้นพิจารณาล่วงหน้าพร้อมหนังสือเชิญประชุมและ
สไลด์ที่ฉายในที่ประชุมเป็นไปตามลําดับดังนี้ 
 

เลขานุการที่ประชุมรายงานต่อที่ประชุมถึงมติของที่ประชุมคณะกรรมการบริษัท หลักเกณฑ์ตามประกาศของ
คณะกรรมการกํากับตลาดทุนและประกาศคณะกรรมการตลาดหลักทรัพย์ และพรบ.บริษัทมหาชนในส่วนที่เก่ียวกับการ
เข้าทํารายการคร้ังนี้ สรุปได้ดังนี้ 

 
ตามที่ที่ประชุมคณะกรรมการบริษัท คร้ังที่ 3/2556 ซ่ึงประชุมเม่ือวันที่ 22 เมษายน 2556 ได้มีมติอนุมัติให้

บริษัทเข้าซ้ือหุ้นใน ก) Makro ข) Makro Holding และ ค) OHT รวมเป็นหุ้นของ Makro ที่จะได้มาทั้งทางตรงและ
ทางอ้อม เป็นจํานวน 154,429,500 หุ้นคิดเป็นร้อยละ 64.35 โดยภายใต้สัญญาซ้ือขายหุ้น คุ่สัญญาตกลงค่าซ้ือหุ้นเป็นเงนิ
เหรียญสหรัฐ ซ่ึงจะเท่ากับประมาณ 4,247 ล้านเหรียญสหรัฐ หรือประมาณ 121,536 ล้านบาท หรือคิดเป็นราคาต่อหุ้น 
Makro ที่ 787 บาท (หรือคํานวณเทียบเท่าหุ้นละ 27.50 เหรียญสหรัฐ) ณ อัตราแลกเปลี่ยน 28.6181 บาทต่อ 1.0 
เหรียญสหรัฐ ซ่ึงเป็นอัตราแลกเปลี่ยนในวันที่ลงนามในสัญญา (วันที่ 23 เมษายน 2556) นอกจากการเข้าซ้ือหุ้นทั้งหมด
ดังกล่าวบริษัทยังได้มาซ่ึงสิทธิในการใช้ทรัพย์สินทางปัญญา ("IP") และสิทธิในการใช้เทคโนโลยีสารสนเทศ ("IT")  

 
นอกจากนี้ที่ประชุมคณะกรรมการบริษัทยังได้มีมติอนุมัติให้ทําคําเสนอซ้ือหลักทรัพย์ทั้งหมดใน Makro เป็น

จํานวน 85,570,500 หุ้นคิดเป็นร้อยละ 35.65 ของจํานวนหุ้นที่ออกและจําหน่ายได้แล้วทั้งหมดของ Makro คิดเป็นมูลค่า
จํานวนหุ้นละ 787.00 บาท (หรือคํานวณเทียบเท่าหุ้นละ 27.50 เหรียญสหรัฐ) คิดเป็นมูลค่าสินทรัพย์ที่จะได้มารวมทั้งสิ้น
ประมาณ 67,344 ล้านบาท (หรือเทียบเท่าประมาณ 2,353 ล้านเหรียญสหรัฐ)  

 
การเข้าซ้ือหุ้นของ Makro ซ่ึงรวมถึงการได้มาซ่ึงสิทธิการใช้ IP และ IT ดังกล่าวจัดเป็นรายการการได้มาซ่ึง

ทรัพย์สินประเภทที่ 1 เม่ือคํานวณขนาดของรายการตามเกณฑ์มูลค่ารวมของสิ่งตอบแทนซ่ึงเป็นเกณฑ์ที่ได้ผลลัพธ์เป็น
มูลค่าสูงสุด ตามที่กําหนดในประกาศคณะกรรมการกํากับตลาดทุน ที่ ทจ. 20/2551 เร่ือง หลักเกณฑ์ในการทํารายการที่
มีนัยสําคัญที่เข้าข่ายเป็นรายการได้มาหรือจําหน่ายไปซ่ึงทรัพย์สิน ลงวันที่ 31 สิงหาคม 2551 และประกาศคณะกรรมการ
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เร่ือง การเปิดเผยข้อมูลและการปฏิบัติการของบริษัทจดทะเบียนในการได้มาหรือ



 
 

 

จําหน่ายไปซ่ึงสินทรัพย์ พ.ศ. 2547 ลงวันที่ 29 ตุลาคม 2547 (“ประกาศรายการได้มาหรือจําหน่ายไป”) ซ่ึงกําหนดให้
บริษัทมีหน้าที่ต้องเปิดเผยข้อมูลตามสารสนเทศเก่ียวกับการได้มาและจําหน่ายไปซ่ึงสินทรัพย์ของบริษัท ซีพี ออลล์ จํากัด 
(มหาชน) ต่อตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย แต่งตั้งที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ และจัดให้มีการประชุมผู้ถือหุ้นเพื่อ
พิจารณาอนุมัติการซ้ือหุ้นดังกล่าว โดยมติที่ประชุมผู้ถือหุ้นที่อนุมัติการซ้ือหุ้นจะต้องได้รับคะแนนเสียงไม่น้อยกว่า 3 ใน 4 
ของจํานวนเสียงทั้งหมดของผู้ถือหุ้นที่มาประชุมและมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน โดยไม่นับส่วนของผู้ถือหุ้นที่มีส่วนได้เสีย 
แต่การเข้าซ้ือหุ้นของ Makro ซ่ึงรวมถึงการได้มาซ่ึงสิทธิการใช้ IP และ IT นี้ไม่จัดเป็นรายการประเภทการเข้าจดทะเบียน
ทางอ้อม (Back Door Listing) บริษัทจึงไม่มีหน้าที่ที่จะต้องยื่นขออนุญาตจดทะเบียนหลักทรัพย์ของบริษัท เป็น
หลักทรัพย์จดทะเบียนต่อตลาดหลักทรัพย์อีกคร้ังหนึ่ง 

 
นอกจากนี้ การเข้าซ้ือหุ้นซ่ึงรวมถึงการได้มาซ่ึงสิทธิการใช้ IP และ IT ดังกล่าวยังถือเป็นรายการการซ้ือหรือ

รับโอนกิจการของบริษัทอ่ืนมาเป็นของบริษัทตามมาตรา 107(2)(ข) แห่งพระราชบัญญัติบริษัทมหาชน พ.ศ. 2535 
(รวมทั้งที่มีการแก้ไขเพิ่มเติม) ซ่ึงกําหนดให้บริษัทมีหน้าที่ จัดให้มีการประชุมผู้ถือหุ้นเพื่อพิจารณาอนุมัติการรับโอนธุรกิจ
โดยมติที่ประชุมผู้ถือหุ้นที่อนุมัติการซ้ือหุ้นจะต้องได้รับคะแนนเสียงไม่น้อยกว่า 3 ใน 4 ของจํานวนเสียงทั้งหมดของผู้ถือ
หุ้นที่มาประชุมและมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน โดยไม่นับส่วนของผู้ถือหุ้นที่มีส่วนได้เสียพิเศษ  

 
อย่างไรก็ตาม การเข้าซ้ือหุ้นซ่ึงรวมถึงการได้มาซ่ึงสิทธิการใช้ IP และ IT ดังกล่าวไม่ถือเป็นการเข้าทํารายการ

ระหว่างบริษัทกับบุคคลที่เก่ียวโยงกันของบริษัท ดังนั้น จึงไม่ถือเป็นรายการที่เก่ียวโยงกัน ตามที่กําหนดในประกาศ
คณะกรรมการกํากับตลาดทุน ที่ ทจ. 21/2551 เร่ือง หลักเกณฑ์ในการเข้าทํารายการที่เก่ียวโยงกัน ลงวันที่ 31 สิงหาคม 
2551 และประกาศคณะกรรมการตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เร่ือง การเปิดเผยข้อมูลและการปฏิบัติของบริษัทจด
ทะเบียนในรายการที่เก่ียวโยงกัน พ.ศ.2546 ลงวันที่ 19 พฤศจิกายน 2546 และที่ได้แก้ไขเพิ่มเติม 
 

นายเกรียงชัย บุญโพธิ์อภิชาติ รายงานสรุปต่อที่ประชุมถึงรายละเอียดสินทรัพย์ที่จะได้มาจากการเข้าซ้ือ 
เงื่อนไขที่สําคัญเก่ียวกับการลงนามในสัญญาซ้ือขายหุ้นระหว่างบริษัทกับ SHV การมอบอํานาจดําเนินการอันเก่ียวกับเร่ือง
ดังกล่าว ประโยชน์ที่คาดว่าจะเกิดกับบริษัทจากการเข้าทํารายการ และแหล่งเงินทุนที่ใช้เพื่อจ่ายชําระมูลค่าสิ่งตอบแทน 
ดังนี้ 

 
รายละเอียดของสินทรัพย์ที่จะซ้ือ 

สินทรัพย์ที่จะได้มา หุ้นสามัญของ Makro ผ่านการเข้าซ้ือหุ้นใน 2 ส่วน 
ส่วนที่ 1: การซ้ือหุ้นใน ก) Makro ข) Makro Holding และ ค) OHT จาก SHV  
ส่วนที่ 2: การทําคําเสนอซ้ือหลักทรัพย์ส่วนที่เหลือทั้งหมดใน Makro หากการ

ดําเนินการซ้ือหุ้นในส่วนที่ 1 เสร็จสมบูรณ์ 
ทั้งนี้ การเข้าซ้ือหุ้นรวมถึงการได้มาซ่ึงสิทธิการใช้ IP และ IT 

จํานวนสินทรัพย์ที่จะ
ได้มา และสัดส่วน

หุ้นสามัญของ Makro รวมจํานวน 240,000,000 หุ้น มูลค่าที่ตราไว้หุ้นละ 10 บาท
โดยแบ่งเป็น 



 
 

 

ของหุ้นที่ถือหลังการ
ซ้ือ 

ส่วนที่ 1: จาก SHV อันได้แก่ หุ้นใน ก) Makro ข) Makro Holding และ ค) OHT 
คิดเป็นหุ้นทั้งทางตรงและทางอ้อมใน Makro จํานวน 154,429,500 หุ้น 
คิดเป็นสัดส่วนประมาณร้อยละ 64.35 ของจํานวนหุ้นที่ออกและ
จําหน่ายได้แล้วทั้งหมดของ Makro  

ส่วนที่ 2: การทําคําเสนอซ้ือหลักทรัพย์ส่วนที่เหลือทั้งหมดใน Makro จํานวน 
85,570,500 หุ้น คิดเป็นสัดส่วนประมาณร้อยละ 35.65 ของจํานวนหุ้น
ที่ออกและจําหน่ายได้แล้วทั้งหมดของ Makro หากการดําเนินการใน
ส่วนที่ 1 เสร็จสมบูรณ์ และหากผู้ถือหุ้นทุกรายของ Makro (ซ่ึงรวมถึงผู้
ถือหุ้นผ่านใบแสดงสิทธิในผลประโยชน์ที่เกิดจากหลักทรัพย์อ้างอิงไทย
ด้วย (NVDRs)) ตอบรับคําเสนอซ้ือ โดยเม่ือรวมสัดส่วนของหุ้นที่ถือหลัง
การซ้ือในส่วนที่ 1 สัดส่วนของหุ้นที่ถือหลังการซ้ือทั้งหมดจะเพิ่มข้ึนเป็น
ประมาณร้อยละ 100.00 

 
บริษัทตกลงจะเข้าซ้ือหุ้นใน ก) Makro ข) Makro Holding และ ค) OHT จากผู้ขาย โดยวีธีการเข้าทําสัญญา

ซ้ือขายหุ้นแบบมีเงื่อนไขบังคับก่อนและภายหลังจากการได้มาซ่ึงหุ้นตามสัญญาซ้ือขายหุ้นดังกล่าว บริษัทจะกลายเปน็ผูถื้อ
หุ้นทั้งทางตรงและทางอ้อมใน Makro เป็นจํานวน 154,429,500 หุ้นคิดเป็นร้อยละ 64.35 ของจํานวนหุ้นที่ออกและ
จําหน่ายได้แล้วทั้งหมดของ Makro ซ่ึงตามประกาศคณะกรรมการกํากับตลาดทุนที่ ทจ. 12/2554 เร่ือง หลักเกณฑ์ 
เงื่อนไขและวิธีการในการเข้าถือหลักทรัพย์เพื่อครอบงํากิจการ ลงวันที่ 13 พฤษภาคม 2554 และที่ได้มีการแก้ไขเพิ่มเติม 
กําหนดให้มีหน้าที่ต้องทําคําเสนอซ้ือหลักทรัพย์ทั้งหมดของกิจการ บริษัทจึงมีหน้าที่ต้องทําคําเสนอซ้ือหลักทรัพย์ 
ภายหลังจากการได้มาซ่ึงหุ้นตามสัญญาซ้ือขายหุ้นดังกล่าว ตามหลักเกณฑ์ของ การเข้ามามีอํานาจควบคุมอย่างมีนยัสาํคัญ
ในนิติบุคคลที่เป็นผู้ถือหุ้นของกิจการอยู่ก่อนแล้ว (Chain Principle) และการได้หุ้นของกิจการจนถึงหรือข้ามจุดที่ต้องทํา
คําเสนอซ้ือหลักทรัพย์ (Mandatory Tender Offer) 

 
มูลค่าของสินทรัพย์ที่จะมีการได้มาจากการทําคําเสนอซ้ือหลักทรัพย์ ภายหลังการเข้าซ้ือหุ้นตามสัญญาซ้ือ

ขายหุ้นเสร็จสมบูรณ์ และหากผู้ถือหุ้นทุกรายของ Makro (ซ่ึงรวมถึงผู้ถือหุ้นผ่านใบแสดงสิทธิในผลประโยชน์ที่เกิดจาก
หลักทรัพย์อ้างอิงไทยด้วย (NVDRs)) ตอบรับคําเสนอซ้ือ ทั้งนี้สินทรัพย์ที่จะมีการได้มาเป็นหุ้นสามัญของ Makro เป็น
จํานวนทั้งสิ้น 85,570,500 หุ้น คิดเป็นมูลค่าจํานวนหุ้นละ 787 บาท (หรือคํานวณเทียบเท่าหุ้นละ 27.5 เหรียญสหรัฐ) 
ดังนั้น คิดเป็นจํานวนรวมของมูลค่าสินทรัพย์ที่จะมีการได้มาทั้งสิ้นประมาณ 67,344 ล้านบาท (หรือเทียบเท่า ประมาณ 
2,353 ล้านเหรียญสหรัฐ) 

 
โดยเม่ือรวมการได้มาซ่ึงหุ้น Makro ทั้งทางตรงและทางอ้อมจากผู้ขายตามสัญญาซ้ือขายหุ้น ซ่ึงรวมถึงการ

ได้มาซ่ึงสิทธิการใช้ IP และ IT และจากการทําคําเสนอซ้ือหลักทรัพย์ ในกรณีที่ผู้ถือหลักทรัพย์ทั้งหมดของ Makro ตอบ
รับคําเสนอซ้ือหลักทรัพย์ของบริษัท จํานวนหุ้นที่จะได้มาทั้งหมดจะเท่ากับ 240,000,000 หุ้น ซ่ึงคิดเป็นมูลค่ารวมขนาด
ของรายการ เท่ากับประมาณ 188,880 ล้านบาท หรือ 6,600 ล้านเหรียญสหรัฐ หรือคิดเป็นราคาต่อหุ้น Makro ที่ 787 



 
 

 

บาท (หรือคํานวณเทียบเท่าหุ้นละ 27.5 เหรียญสหรัฐ) ณ อัตราแลกเปลี่ยน 28.6181 บาทต่อ 1.0 เหรียญสหรัฐ ซ่ึงเป็น
อัตราที่คู่สัญญาตกลงกันตามสัญญาซ้ือขายหุ้นแบบมีเงื่อนไขบังคับก่อน 

 
สรุปเงื่อนไขที่สําคัญเก่ียวกับการลงนามในสัญญาซ้ือขายหุ้นระหว่างบริษัทและ SHV มีดังนี้ 
1. สัญญาซ้ือขายหุ้นเป็นสัญญาซ้ือขายหุ้นแบบมีเงื่อนไขบังคับก่อน กล่าวคือ การซ้ือขายหุ้นจะเกิดข้ึนได้

ภายใต้ความสําเร็จของเงื่อนไขตามที่ระบุไว้ในสัญญาซ้ือขายหุ้น ทั้งนี้เว้นเสียแต่ว่าจะได้มีการตกลงผ่อนผัน ยกเลิก หรือ
แก้ไขเปลี่ยนแปลงโดยคู่สัญญาเป็นลายลักษณ์อักษรในภายหลัง  

2. สรุปเงื่อนไขบังคับก่อนที่สําคัญมีดังต่อไปนี้ 
2.1) บริษัทได้รับมติจากที่ประชุมวิสามัญผู้ถือหุ้นอนุมัติการซ้ือหุ้นใน ก) Makro ข) Makro Holding 

และ ค) OHT ตามมาตรา 107 แห่งพระราชบัญญัติบริษัทมหาชน และประกาศรายการได้มาหรือจําหน่ายไป 
2.2) บริษัทจะต้องจัดให้มีการประชุมวิสามัญผู้ถือหุ้นโดยชอบด้วยกฎหมายไม่ช้ากว่า 8 สัปดาห์นับแต่

วันที่ลงนามในสัญญาซ้ือขายหุ้น 
2.3) คู่สัญญาทั้งสองฝ่ายจะต้องไม่ก่อให้เกิดเหตุการณ์ที่มีผลในทางลบต่อการใช้สิทธิออกเสียงของผู้ถือ

หุ้นในการอนุมัติการเข้าซ้ือหุ้น รวมทั้งจะต้องไม่เข้าทําธุรกรรมที่จะมีผลในทางลบต่อการเข้าซ้ือหุ้น 
2.4) บริษัทจะต้องได้รับการยืนยันการให้เงินทุนจากธนาคารและสถาบันการเงินในจํานวนที่เพียงพอต่อ

การเข้าซ้ือหุ้น 
 

ทั้งนี้บริษัทและ SHV ได้ทําการลงนามในสัญญาซ้ือขายหุ้นวันที่ 23 เมษายน 2556 แล้ว 
 

ในการนี้ คณะกรรมการบริษัทจึงได้มีมติอนุมัติให้ นายก่อศักดิ์ ไชยรัศมีศักดิ์ หรือ นายอํารุง สรรพสิทธิ์วงศ์ 
บุคคลใดบุคคลหนึ่งหรือบุคคลที่ได้รับมอบอํานาจจากกรรมการที่ได้รับมอบดังกล่าวมีอํานาจในการเจรจาพิจารณากําหนด
รายละเอียด เงื่อนไข และดําเนินการใดๆ ที่จําเป็นเพื่อประโยชน์ในการซ้ือหุ้น รับโอนหุ้น การทําคําเสนอซ้ือหลักทรัพย์ลง
นามในสัญญาและ/หรือบันทึกความเข้าใจ และเอกสารต่างๆ ที่เก่ียวข้องกับการทํารายการซ่ึงรวมถึงการติดต่อกับ
หน่วยงานราชการ ทางการ หรือองค์กรกํากับดูแลที่เก่ียวข้อง เช่น สํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพย์และตลาด
หลักทรัพย์ และตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และมีอํานาจในการลงนามว่าจ้างที่ปรึกษากฎหมายและที่ปรึกษา
ทางการเงินอิสระ ตลอดจนดําเนินการต่างๆ ตามจําเป็นและสมควรอันเก่ียวกับเร่ืองดังกล่าวข้างต้น 
 

บริษัทเชื่อว่าการได้มาซ่ึงสินทรัพย์ดังกล่าวจะส่งเสริมให้บริษัทและผู้ถือหุ้นของบริษัทได้รับประโยชน์ดังนี้ 
1. ได้รับประโยชน์จากผลตอบแทนจากการลงทุนที่ดีและม่ันคง จากการดําเนินธุรกิจของ Makro โดยเป็น

บริษัทที่มีคุณภาพ มีกลยุทธ์การดําเนินธุรกิจและการตลาดที่โดดเด่นอย่างชัดเจน: 

− มีทีมงานบริหารที่มีประสบการณ์และความสามารถสูง อันเห็นได้จากผลประกอบการที่ดี
อย่างต่อเนื่อง 

− มีฐานะการเงินที่แข็งแกร่งและมีกระแสเงินสดจากการดําเนินงานที่เติบโตอย่างม่ันคง 

− มีกลยุทธ์การดําเนินธุรกิจที่เจาะกลุ่มลูกค้าที่มีการเติบโตสูง และสร้างผลกําไรได้ดี 



 
 

 

2. ช่วยสร้างผลตอบแทนต่อผู้ถือหุ้นผ่านการสร้างประโยชน์ร่วมกันของทั้งสององค์กรและการใช้ประโยชน์
จากโครงสร้างเงินทุนที่แข็งแกร่งให้ดียิ่งข้ึน 

− ประโยชน์ที่ได้รับจากการประหยัดต่อขนาด (Economies of Scale) 

− เพิ่มประสิทธิภาพโดยการร่วมมือกันในการวางแผนการกระจายสินค้า เพื่อเป็นการช่วยลด
ต้นทุนในการดําเนินการ 

− การใช้ประโยชน์จากโครงสร้างเงินทุนที่แข็งแกร่งให้ดียิ่งข้ึนเพื่อเพิ่มผลตอบแทนจากการ
ลงทุนต่อผู้ถือหุ้น 

3. เพิ่มโอกาสในการสร้างผลตอบแทนและมูลค่าเพิ่มจากอสังหาริมทรัพย์และตราสินค้าของ Makro 

− โอกาสในการสร้างผลตอบแทนและมูลค่าเพิ่มจากการใช้แบรนด์ Makro และทรัพย์สินทาง
ปัญญา เพื่อขยายธุรกิจใน AEC และทั่วภูมิภาคเอเชีย 

− สร้างมูลค่าเพิ่มจากการบริหารจัดการพื้นที่ใช้สอยของอสังหาริมทรัพย์ที่มีอยู่ของ Makro ให้
เกิดประโยชน์สูงสุด 

 
แหล่งเงินทุนที่ใช้เพื่อจ่ายชําระมูลค่าสิ่งตอบแทนให้แก่ผู้ขาย 
แหล่งเงินทุนที่ใช้ได้แก่ กระแสเงินสดจากการดําเนินงานของบริษัทและวงเงินตามสัญญาในการสนับสนุนทาง

การเงินจากธนาคารและสถาบันการเงิน วงเงินรวมไม่เกิน 6,000 ล้านเหรียญสหรัฐ โดยวงเงินที่ใช้จริงจะข้ึนอยู่กับการตอบ
รับคําเสนอซ้ือจากผู้ถือหุ้นของ Makro 

 
หลังจากนั้นเลขานุการที่ประชุม แจ้งให้ที่ประชุมทราบว่า บริษัทได้แต่งตั้งบริษัทหลักทรัพย์ เมย์แบงก์ กิมเอ็ง 

(ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน) เป็นที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเพื่อแสดงความเห็นเก่ียวกับการเข้าซ้ือหุ้นใน ก) Makro ข) 
Makro Holding และ ค) OHT กับ SHV ตามรูปแบบ ข้อตกลงและเงื่อนไขที่คู่สัญญาได้ตกลงร่วมกันและการเข้าทําคํา
เสนอซ้ือหลักทรัพย์ดังกล่าวในเร่ืองดังต่อไปนี้ต่อคณะกรรมการบริษัท และส่งความเห็นดังกล่าวให้ตลาดหลักทรัพย์ฯ และ
ผู้ถือหุ้นทราบ 

 
1. ความสมเหตุสมผลและประโยชน์ของรายการต่อบริษัท 
2. ความเป็นธรรมของราคาและเงื่อนไขของรายการ 
3. ผู้ถือหุ้นควรลงมติเห็นด้วยหรือไม่เห็นด้วยกับรายการ พร้อมระบุเหตุผลประกอบ 
 
 ทั้งนี้ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไม่ได้ถือหุ้นในบริษัทและไม่มีความสัมพันธ์กับบริษัทและที่ปรึกษาทางการเงนิ

อิสระ ยินยอมให้เผยแพร่รายงานที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ ลงวันที่ 20 พฤษภาคม 2556 รายละเอียดตามที่ได้แนบมา
พร้อมหนังสือเชิญประชุมผู้ถือหุ้น  

 



 
 

 

ในการนี้ประธานขอให้นายมนตรี ศรไพศาล ในฐานะที่ปรึกษาทางการเงินอิสระชี้แจงให้ที่ประชุมทราบ
เก่ียวกับความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระต่อการเข้าทํารายการดังกล่าว  

นายมนตรี ศรไพศาล ได้รายงานความเห็นในฐานะที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเก่ียวกับการให้ได้มาซ่ึงสินทรัพย์
และหุ้นของบริษัท สยามแม็คโคร จํากัด (มหาชน) โดยสรุปได้ดังนี้ 

 
1. ประโยชน์จากการเข้าทํารายการ  

1. ขยายธุรกิจให้ครอบคลุมถึงธุรกิจค้าส่งและศูนย์กระจายสินค้าระบบสมาชิก การเข้าซ้ือหุ้น Makro จะ
ทําให้บริษัทสามารถขยายรูปแบบการดําเนินธุรกิจซ่ึงแต่เดิมจํากัดเพียงธุรกิจค้าปลีกร้านสะดวกซ้ือ 
(Convenient Store) ให้ครอบคลุมถึงธุรกิจร้านขายส่งขนาดใหญ่ (Cash-and-Carry) 

2. การใช้เคร่ืองหมายการค้า “Makro” ขยายธุรกิจไปยัง 11 ประเทศในเอเชีย (รวมประเทศไทย) 
ประกอบด้วย ประเทศไทย กัมพูชา จีน อินโดนีเซีย ลาว มาเลเซีย พม่า เวียดนาม ฟิลิปปินส์ ไต้หวัน
และ ปากีสถาน 

3. โอกาสในการเพิ่มกําไรสุทธิอันเป็นประโยชน์จากการประหยัดต่อขนาดที่ เพิ่มข้ึน (Enhanced 
Economies of Scale) ทําให้มีโอกาสได้รับประโยชน์ตามหลักการประหยัดต่อขนาดที่เพิ่มข้ึน 
(Enhanced Economies of Scale) และส่งผลให้เพิ่มกําไรสุทธิในอนาคต 

4. ความเป็นไปได้ในการเพิ่มประสิทธิภาพการดําเนินงาน เพิ่มประสิทธิภาพการดําเนินงานผ่านการใช้
โครงสร้างพื้นฐานร่วมกันกับการดําเนินงานธุรกิจ 7-Eleven เช่น การใช้ระบบกระจายสินค้าและ
ขนส่งสินค้าร่วมกัน  

5. เพิ่มความยืดหยุ่นทางการเงินจากทางเลือกการระดมทุนสําหรับบริษัทในอนาคต ได้แก่ กรรมสิทธิ์
ที่ดิน สิทธิการเช่าที่ดินและอาคาร ตลอดจนสินทรัพย์ต่างๆ ของ Makro และเพิ่มทางเลือกในการ
ระดมทุนเช่น การพัฒนาอสังหาริมทรัพย์ หรืออาจเป็นในรูปแบบของการพิจารณาใช้สินทรัพย์ที่ดิน
และอาคาร การจัดตั้งกองทรัสต์เพื่อการลงทุนในอสังหาริมทรัพย์ (REIT) เป็นต้น 

 
2. เงื่อนไขและความเป็นธรรมของราคาเสนอซ้ือ 

วิธีการประเมินมูลค่าของราคาเสนอซ้ือ  
1. วิธีประเมินมูลค่าทางบัญชี  
2. ค่าเฉลี่ยราคาตลาดย้อนหลัง  
3. วิธีการเปรียบเทียบกับบริษัทอ่ืนที่ประกอบกิจการประเภทเดียวกันหรือใกล้เคียง 
4. การหามูลค่าปัจจุบันโดยวิธีส่วนลดกระแสเงินสด 
5. วิธีการเปรียบเทียบราคาซ้ือขายบริษัทกับรายการซ้ือขายอ่ืน  
6. มูลค่าประมาณการโดยนักวิเคราะห์หลักทรัพย์  
 



 
 

 

สมมติฐานหลักในการคํานวณวิธีมูลค่าปัจจุบันของกระแสเงินสด (Discounted Cash Flow Approach) 

• จํานวนสาขาของ Makro ประมาณการขยายตัวของสาขาในปี 2557-2570 อยู่ระหว่าง 5-10 สาขาต่อ
ปี  

• รายได้ต่อสาขา ประมาณการเติบโตของรายได้ต่อสาขาของ Makro ในปี 2556-2570 ไม่ต่ํากว่าร้อย
ละ 5 ต่อปี 

• โอกาสในการเพิ่มกําไรสุทธิจากการประหยัดต่อขนาดที่เพิ่มข้ึน ประมาณการเพิ่มข้ึนของอัตรากําไร
ข้ันต้นของ Makro เท่ากับ 0.20% ต่อปีจากปี 2556 ถึงปี 2560 

 
สรุปผลการประเมินราคาเสนอซ้ือหุ้น Makro ด้วยวิธีการต่างๆ  

• มูลค่าของการทํารายการ 188,880   ล้านบาท 

• วิธีประเมินมูลค่าตามบัญช ี 11,872   ล้านบาท 

• ค่าเฉลี่ยราคาตลาดย้อนหลงั 22,440 − 163,680 ล้านบาท 

• วิธีการเปรียบเทียบกับบริษัทอ่ืน 70,671 − 262,151 ล้านบาท 
 EV to EBITDA Multiple 

• วิธีการเปรียบเทียบกับบริษัทอ่ืน P/E Multiple 37,202 − 268,449 ล้านบาท 

• วิธีการเปรียบเทียบกับบริษัทอ่ืน P/BV Multiple 7,537 − 175,414 ล้านบาท 

• วิธีมูลค่าปจัจุบนัของกระแสเงินสด 215,821 − 255,468 ล้านบาท 

• วิธีการเปรียบเทียบกับรายการซ้ือขายอ่ืน  61,153 − 307,231 ล้านบาท 

• มูลค่าประมาณการโดยนักวิเคราะห์หลักทรัพย์ 88,320 − 139,200 ล้านบาท 
 
มูลค่าหุ้น Makro โดยอ้างอิงวิธีมูลค่าปัจจุบันของกระแสเงินสด (Discounted Cash Flow Approach) 

เป็นหลักด้วยต้นทุนถัวเฉลี่ยถ่วงน้ําหนักที่อัตรา 10.50-9.50% อยู่ในช่วง 899.25 ถึง 1,064.45 บาทต่อหุ้น 
(ไม่ได้รวมถึงประโยชน์ส่วนเพิ่มจากการเข้าซ้ือกิจการซ่ึงฝ่ายบริหารของบริษัทคาดว่าจะเกิดข้ึน)  

ดังนั้นราคาเสนอซ้ือหุ้น Makro ที่ 787 บาทต่อหุ้น เป็นราคาที่ยุติธรรมและสมเหตุสมผล 
 

3. ผลกระทบต่อบริษัทและผู้ถือหุ้นจากการเข้าทํารายการ 
1. การเพิ่มข้ึนของระดับหนี้สินและอัตราส่วนภาระหนี้สิน (Leverage Ratio) จากการเข้าทํารายการ  

− อัตราส่วนหนี้สินสุทธิต่อกําไรก่อนดอกเบี้ย ภาษี และค่าเสื่อมราคา (Net Debt to EBITDA) 
เพิ่มข้ึนจาก 0  ในปี 2555 เป็น 5.6 เท่าในปี 2556 และลดลงเหลือ 1.9 เท่าในปี 2560 

− อัตราส่วนหนี้สินสุทธิต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (Net Debt to Equity) เพิ่มข้ึนจาก 0 ในปี 2555 
เป็น 4.6 เท่าในปี 2556 และลดลงเหลือ 1.4 เท่าในปี 2560 



 
 

 

− การเพิ่มข้ึนระดับหนี้สินและอัตราส่วนภาระหนี้สินอาจส่งผลต่อความสามารถในการกู้ยืมของ
บริษัทในอนาคต อันดับเครดิตของบริษัท และความสามารถในการทํากําไรของบริษัท 
เนื่องจากต้นทุนทางการเงินที่เพิ่มข้ึน 

− อย่างไรก็ดี ตามประมาณการคาดว่าบริษัทจะสามารถลดภาระหนี้สินได้ภายใน 3-5 ปี 
2. ผลกระทบต่อกําไรสุทธิต่อหุ้น (EPS) และผลกระทบทางบัญชีของบริษัท 

− อัตรากําไรสุทธิจะเพิ่มจาก 1.2 บาทต่อหุ้นในปี 2555 เป็น 3.5 บาทต่อหุ้นในปี 2560 

− งบการเงินรวมของกลุ่มบริษัทจะสะท้อนรายได้ และกําไรสุทธิเพิ่มข้ึน และประโยชน์ เช่น 
การประหยัดต่อขนาดและการดําเนินการร่วมกันเพื่อเสริมสร้างประสิทธิภาพ 

− การรับรู้ผลการดําเนินงานของ Makro ในปี 2556 ประกอบกับค่าใช้จ่ายที่เกิดข้ึนในการเข้า
ซ้ือ Makro จะส่งผลให้ EPS เพิ่มข้ึนจากปี 2557 เป็นต้นไป ภายใต้สมมติฐานหลักที่ว่า
บริษัทไม่มีแผนการเพิ่มทุนในอนาคต 

3. ความเสี่ยงจากการด้อยค่าความนิยม 

− ในกรณีที่มูลค่าเสนอซ้ือ Makro มีมูลค่าทั้งสิ้น 188,880 ล้านบาท บริษัทอาจจะต้องบันทึก
ค่าความนิยมประมาณ 127,723 ล้านบาท 

− อย่างไรก็ตามค่าความนิยมที่บริษัทจะต้องบันทึกจริง ข้ึนอยู่กับมูลค่ายุติธรรมของสินทรัพย์
สุทธิของ Makro ที่ได้รับการประเมิน ณ วันที่เข้าทํารายการ  

− ค่าความนิยมจะต้องได้รับการทดสอบการด้อยค่าทุกรอบบัญชี ซ่ึงการด้อยค่าจะเกิดข้ึนเม่ือมี
ข้อบ่งชี้ จากการทดสอบการด้อยค่าในกรณีที่เกิดค่าใช้จ่ายจากการด้อยค่า รายการดังกล่าว
จะไม่มีผลกระทบต่อกระแสเงินสดของบริษัท แต่จะส่งผลกระทบเป็นค่าใช้จ่ายในงบกําไร
ขาดทุนและส่วนของผู้ถือหุ้น 

4. ความเสี่ยงจากกฎหมายเก่ียวกับการแข่งขันทางการค้า 
ที่ปรึกษากฎหมายมีความเห็นว่า 

− พรบ.การแข่งขันทางการค้ามิได้ห้ามการเข้าซ้ือหุ้นและการดําเนินการที่เก่ียวข้อง 

− บริษัทไม่ต้องยื่นคําขออนุญาตต่อคณะกรรมการการแข่งขันทางการค้าก่อนการเข้าซ้ือหุ้น 

− บริษัทยังต้องปฏิบัติตามพระราชบัญญัติการแข่งขันทางการค้าในส่วนอ่ืนที่ใช้บังคับด้วย เช่น 
มาตรา 25 อันเป็นข้อกําหนดที่ใช้ทั่วไปกับผู้ประกอบธุรกิจที่มีอํานาจเหนือตลาดที่เข้าตาม
หลักเกณฑ์ทุกราย 

5. ความสามารถในการจ่ายเงินปันผล 

− บริษัทมีนโยบายที่จะเสนอให้ที่ประชุมผู้ถือหุ้นพิจารณาจ่ายเงินปันผลแก่ผู้ถือหุ้นเป็นจํานวน
ประมาณร้อยละ 50 ของกําไรสุทธิจากการดําเนินงานจากงบการเงินเฉพาะกิจการหลังหัก
ภาษีเงินได้และสํารองตามกฎหมายในแต่ละปี โดยพิจารณาประกอบกับงบการเงินรวม 



 
 

 

− บริษัทคาดว่าความสามารถในการจ่ายเงินปันผลจะไม่เปลี่ยนแปลงจากนโยบายปันผลของ
บริษัทอย่างมีนัยสําคัญ 

− อย่างไรก็ตาม นโยบายการจ่ายเงินปันผลดังกล่าวอาจมีการเปลี่ยนแปลงได้ตามดุลยพินิจของ
คณะกรรมการบริษัท 

6. ความเสี่ยงจากความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศ 

− บริษัทมีรายได้จากการดําเนินงานเป็นสกุลเงินบาท ในขณะที่บริษัทจะชําระมูลค่าสิ่งตอบ
แทนเป็นเงินสดให้แก่ผู้ขายเป็นสกุลเงินดอลล่าร์สหรัฐ 

− ดังนั้นบริษัทอาจมีความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยน อย่างไรก็ตามบริษัทมีนโยบายที่จะทําการ
ป้องกันความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยนในสัดส่วนที่เหมาะสม 

7. ความเสี่ยงจากฝ่ายบริหารและดําเนินงานหลังเข้าทํารายการ 

− Makro มีความเชี่ยวชาญการดําเนินงานในธุรกิจค้าส่งขนาดใหญ่และกลยุทธ์ชําระเงินสดและ
บริการตนเอง (Cash and Carry) 

− ทีมงานบริหารของ Makro จึงเป็นปัจจัยสําคัญในการขับเคลื่อนผลการดําเนินงานจากอดีต
จนสู่ปัจจุบัน จากการสัมภาษณ์ทีมงานของบริษัทคาดว่าทีมงานของ Makro จะไม่มีการ
เปลี่ยนแปลงอย่างมีนัยสําคัญ 

 
นายมนตรี ศรไพศาล ได้สรุปต่อที่ประชุมผู้ถือหุ้นว่า เม่ือพิจารณาจากประโยชน์และผลกระทบจากการ

เข้าซ้ือแล้ว ที่ปรึกษาทางการเงนิอิสระมีความเห็นว่าราคาเสนอซ้ือหุ้นแม็คโครในการทํารายการคร้ังนี้ของบริษัท ถือว่า
เป็นราคาที่มีความยุติธรรมและสมเหตุสมผล เป็นประโยชน์ต่อบริษัทและผู้ถือหุ้น ผู้ถือหุ้นของบริษัทควรอนุมัติการเข้า
ทํารายการคร้ังนี ้

 
ประธานได้เปิดโอกาสให้ผู้ถือหุ้นแสดงความคิดเห็นหรือซักถามเร่ืองต่างๆ ที่เก่ียวข้องกับการเข้าซ้ือหุ้นใน  

ก) Makro ข) Makro Holding และ ค) OHT กับ SHV ตามรูปแบบ ข้อตกลงและเงื่อนไขที่คู่สัญญาได้ตกลงร่วมกันและ
การเข้าทําคําเสนอซ้ือหลักทรัพย์ของ Makro 

 
ผู้ถือหุ้นสอบถามว่า ขณะนี้ดัชนีการซ้ือขายในตลาดหลักทรัพย์ร่วงลงอย่างรุนแรง เป็นไปได้หรือไม่ที่จะ

เปลี่ยนแปลงราคาเสนอซ้ือหุ้น Makro ที่บริษัทต้องทําคําเสนอซ้ือหลักทรัพย์ทั้งหมดใน Makro ให้ต่ํากว่าหุ้นละ 787 บาท 
และขอทราบความหมายของคําว่า “ค่าความนิยม” 

นายมนตรี  ศรไพศาล ตอบคําถามว่าราคาในการทําคําเสนอซ้ือหุ้น Makro เป็นไปตามข้อตกลงและเงื่อนไข
ในสัญญา และได้มีการประกาศสาธารณะให้ทราบโดยทั่วไปแล้ว โดยจะไม่มีการเปลี่ยนแปลงราคาเสนอซ้ือหุ้น Makro ที่
ราคาหุ้นละ 787 บาท  



 
 

 

ประธานขอให้นายเจริญ   ผู้สัมฤทธิ์เลิศ ผู้สอบบัญชีของบริษัทจากบริษัท เคพีเอ็มจี ภูมิไชย สอบบัญชี จาํกัด 
ตอบคําถามเก่ียวกับค่าความนิยม 

นายเจริญ  ผู้สัมฤทธิ์เลิศ ชี้แจงว่าค่าความนิยม หมายถึงสินทรัพย์ที่แสดงถึงผลประโยชน์เชิงเศรษฐกิจใน
อนาคตที่บริษัทจะได้รับจากสินทรัพย์อ่ืนที่ได้มาจากการรวมธุรกิจ ซ่ึงไม่สามารถระบุหรือรับรู้เป็นรายการแยกออกมาให้
ชัดเจนได้  และการวัดค่าความนิยมมาจากการคํานวณผลแตกต่างระหว่างมูลค่ารวมของสิ่งตอบแทนที่บริษัทได้ลงทุนจ่าย
ไปเพื่อให้ได้มาซ่ึงหุ้นและสินทรัพย์สุทธิใน Makro กับมูลค่ายุติธรรมของส่วนของเจ้าของใน Makro ที่บริษัทได้รับตาม
สัดส่วนของการถือหุ้น 

 
ตัวแทนผู้รับมอบอํานาจจากสมาคมส่งเสริมผู้ลงทุนไทยสอบถามว่า ตามที่บริษัทได้เคยบอกไว้ในที่ประชุมผู้

ถือหุ้นคร้ังก่อนว่า จะไม่มีการเพิ่มทุนและยังคงจ่ายเงินปันผลเหมือนเดิมนั้น  มีความเห็นว่าบริษัทอาจจะมีปัญหาในการ
จ่ายเงินปันผล เนื่องจากบริษัทต้องมีการตัดจําหน่ายค่าความนิยมซ่ึงมีเป็นจํานวนสูงมากออกเป็นค่าใช้จ่ายของบริษัทในแต่
ละปีซ่ึงจะมีผลทําให้กําไรของบริษัทลดลง นอกจากนี้ยังได้สอบถามถึงเร่ืองค่าใช้จ่ายดอกเบี้ยเงินกู้ที่อาจเพิ่มสูงข้ึนใน
อนาคตจะมีผลกับบริษัทจากการทํารายการคร้ังนี้หรือไม่ 

นายเจริญ   ผู้สัมฤทธิ์เลิศ ให้ความเห็นว่าตามมาตรฐานการบัญชีจะไม่มีการตัดจําหน่ายค่าความนิยม
ออกเป็นค่าใช้จ่ายของบริษัทในแต่ละปีและทําให้ค่าความนิยมมีมูลค่าที่ลดลง  โดยค่าความนิยมจะมีการทดสอบการด้อย
ค่าทุกวันที่รายงาน ซ่ึงการด้อยค่าจะเกิดข้ึนต่อเม่ือมีข้อบ่งชี้ว่าค่าความนิยมจะมีการด้อยค่าลง นอกจากนี้บริษัทจะได้มีการ
คํานวณหามูลค่ายุติธรรมของสินทรัพย์สุทธิของ Makro ด้วยการประเมินมูลค่ายุติธรรมของสินทรัพย์และหนี้สินต่างๆ ของ 
Makro  

นายมนตรี  ศรไพศาล กล่าวเพิ่มเติมว่าค่าความนิยมที่ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระให้ตัวเลขตามที่รายงานไป
นั้น เป็นตัวเลขเบื้องต้นก่อนการประเมินมูลค่ายุติธรรมของสินทรัพย์ต่างๆ ของ Makro 

 
นายเกรียงชัย  บุญโพธิ์อภิชาติ ได้ตอบคําถามเก่ียวกับค่าใช้จ่ายดอกเบี้ยเงินกู้ว่า อัตราดอกเบี้ยเงินกู้จะ

เพิ่มข้ึนหรือลดลงข้ึนอยู่กับเหตุการณ์ในอนาคตซ่ึงยังไม่สามารถทราบได้ในขณะนี้ว่าจะมีการเปลี่ยนแปลงไปจากเดมิอยา่งมี
นัยสําคัญจนทําให้มีผลกระทบต่อบริษัทจากการทํารายการนี้หรือไม่   นอกจากนี้ยังได้ขอให้ ศ.พิเศษ กิติพงศ์   
อุรพีพัฒนพงศ์ ที่ปรึกษากฎหมายของบริษัทจากบริษัท เบเคอร์แอนด์ แม็คเค็นซ่ี จํากัด ตอบคําถามที่ผู้ถือหุ้นได้ส่งคําถาม
มาล่วงหน้า โดยขอให้ชี้แจงความหมายของคําว่าผู้ถือหุ้นที่มีส่วนได้เสีย เพราะการลงมติวาระนี้ต้องผ่านมติที่ประชุมอนุมัติ
ด้วยคะแนนเสียงไม่น้อยกว่าสามในสี่ของจํานวนเสียงทั้งหมดของผู้ถือหุ้นที่มาประชุมและมีสิทธิออกเสียงลงคะแนนโดยไม่
นับส่วนของผู้ถือหุ้นที่มีส่วนได้เสีย 

ศ.พิเศษ กิติพงศ์  อุรพีพัฒนพงศ์ ชี้แจงว่าผู้ถือหุ้นที่ถือหุ้นทั้ง CPALL และ Makro ไม่ถือว่ามีส่วนได้เสียหรือมี
ผลต่อการใช้สิทธิออกเสียงลงคะแนนของผู้ถือหุ้นของ CPALL ในการลงมติอนุมัติการทํารายการในคร้ังนี้ เพราะผู้ถือหุ้น
ของ CPALL ที่ถือหุ้นใน Makro ไม่ได้รับประโยชน์อะไรที่เป็นพิเศษที่เกินไปกว่าที่ผู้ถือหุ้นรายอ่ืนของ CPALL ได้รับ 
รวมทั้ง การซ้ือขายหุ้นเกิดข้ึนระหว่าง CPALL กับ SHV ซ่ึงเป็นบุคคลภายนอก นอกจากนี้ ผู้ถือหุ้นที่ถือหุ้นทั้ง CPALL 
และ Makro และมีการขายหุ้นของ Makro ใน Tender Offer ก็เป็นราคาเดียวกับที่ผู้ถือหุ้นรายอ่ืนของ Makro ที่มีการ
ตอบรับ Tender Offer เช่นกัน 



 
 

 

 
ตัวแทนผู้รับมอบอํานาจจากสมาคมส่งเสริมผู้ลงทุนไทยสอบถามเพิ่มเติมดังต่อไปนี้ 
1. ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไม่ไดท้ําการตรวจสอบ Due Diligence แล้วจะมีการทาํ Due Diligence 

เม่ือไร และจะเปิดเผยข้อมูลต่อไปหรือไม่ ด้วยวิธีใด 
2. ข้อมูลที่เปิดเผยในรายงานความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระหน้า 18 – 19 เก่ียวกับสิทธิการใช้

เคร่ืองหมายการค้า Makro ใน 11 ประเทศในเอเซียรวมประเทศไทยถูกต้องหรือไม่ เพราะปจัจุบัน Makro ในประเทศ
มาเลเซียและอินโดนีเซียมีการขายกิจการ Makro ไปให้บุคคลอ่ืนแล้ว 

3. ข้อมูลที่เปิดเผยในรายงานเดียวกันหน้า 20 ที่กล่าวถึงการกู้ยืมหนี้สินระยะสั้นระยะเวลา 1 ปี จะมีการ
เปลี่ยนจากเงินกู้ยืมระยะสั้นเปน็ระยะยาวหรือไม่เพราะบริษัทคาดการณ์ว่าจะจ่ายคืนเงินกู้หมดภายในระยะเวลาประมาณ 
10 ปี 

4. ข้อมูลที่เปิดเผยในรายงานเดียวกันหน้า 45 ในการหามูลค่าปจัจุบันของกระแสเงินสดของกิจการ ขอ
ทราบเหตุผลในการเลือกใช้ระยะเวลา 15 ปี ทาํไมไม่ใช้ 10 ป ี เท่ากับเงินกู้ระยะยาว 10 ปี หรือทําข้อมูลให้เห็นในแต่ละ
ช่วงเวลาเช่น 5 ปี 10 ปี 15 ปี เป็นตน้ หรือทําการวิเคราะห์ความไวของข้อมูล (Sensitivity Analysis)  

 
นายมนตรี  ศรไพศาล ตอบคําถามข้อที่ 1 ว่า ในการทําธุรกรรมในคร้ังนี้ด้วยเวลาที่ค่อนข้างจํากัด ได้มีการ

ตรวจสอบ Due Diligence ในเบื้องต้น ประกอบกับ Makro  เป็นบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้มีการเปิดเผย
ข้อมูลสาธารณะตามกฎเกณฑ์ของตลาดหลักทรัพย์ฯอยู่แล้วประกอบด้วยข้อมูลบริษัท งบการเงิน รวมถึงข้อมูลประมาณ
การทางการเงินและแผนธุรกิจที่จัดทําโดยฝ่ายบริหารของบริษัท และข้อมูลอ่ืน ๆ นอกเหนือจากที่กล่าวไปข้างต้น 
นอกจากนี้ ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระยังได้ตั้งข้อสมมติฐานและยึดถือตามข้อมูลที่ได้รับระหว่างสัมภาษณ์ฝ่ายบริหารของ
บริษัท ซ่ึงได้รวมถึงการประมาณการ และความเห็นของฝ่ายบริหารบริษัทต่อธุรกิจและฐานะทางการเงินของ Makro ทั้งนี้ 
ในส่วนของการตรวจสอบ Due Diligence ในสัญญาซ้ือขายหุ้นก็ได้มีที่ปรึกษากฎหมายของบริษัทเป็นผู้ช่วยบริษัทในการ
เจรจาและพิจารณาประเด็นทางด้านกฎหมายต่าง ๆ แล้ว 

สําหรับคําถามข้อที่ 4 เร่ือง การใช้ระยะเวลา 15 ปี ในการคํานวณหามูลค่าปัจจุบันของกระแสเงินสดของ
กิจการนั้น เป็นไปตามหลักของการคํานวณหามูลค่าปัจจุบันของกระแสเงินสดตามมาตรฐานโดยทั่วไป โดยพิจารณาถึงการ
ดําเนินธุรกิจต่อเนื่องไปด้วยดี (Going Concern) มีการเติบโตของธุรกิจ ใช้อัตราคิดลดโดยคํานึงถึงภาวะเงินเฟ้อและใช้
ประมาณการผลการดําเนินงานตามแผนธุรกิจทั้งภายในและต่างประเทศ 

ศ.พิเศษ กิติพงศ์  อุรพีพัฒนพงศ์ ตอบคําถามข้อที่ 2 ว่า เป็นไปตามความตั้งใจของบริษัทที่จะขยายธุรกิจไป
ยังประเทศอ่ืน ๆ ในเอเซีย ซ่ึงตามข้อตกลงที่บริษัทได้ทําไว้กับผู้ขายนั้น การเข้าซ้ือหุ้นรวมถึงการได้มาซ่ึงสิทธิในการใช้ IP 
และ IT โดยผู้ขายจะให้สิทธิในเคร่ืองหมายการค้า “Makro” แก่บริษัทในทุกประเทศในเอเซีย ยกเว้นในประเทศอินเดีย 
รัสเซีย และบางประเทศที่ให้สิทธิไปแล้วหรืออยู่ระหว่างจะให้สิทธิ สําหรับกรณีที่ในบางประเทศอาจมีการซ้ือกิจการของ 
Makro ไปแล้วนั้น การซ้ือกิจการดังกล่าวเป็นแต่เพียงการซ้ือทรัพย์สิน โดยมิได้รวมถึงการให้สิทธิในเคร่ืองหมายการค้า  

นายเกรียงชัย  บุญโพธิ์อภิชาติ ตอบคําถามข้อที่ 3 ว่าแผนการหาแหล่งเงินทุนระยะยาวกําลังอยู่ในข้ันตอน
ของการพิจารณาดําเนินการ เช่น การกู้ยืมเงินระยะยาวจากสถาบันการเงิน การออกหุ้นกู้ หรือแผนการหาประโยชน์จาก
อสังหาริมทรัพย์เพื่อการวางแผนจัดการทรัพย์สิน เป็นต้น 



 
 

 

  
ผู้ถือหุ้น สอบถามว่าอัตราแลกเปลี่ยนที่เปลี่ยนแปลงไปมีผลต่อการทํา Tender Offer และจะทําให้มีภาระ

ทางการเงินต่อบริษัทหรือไม่ 
นายเกรียงชัย บุญโพธิ์อภิชาติ ตอบว่าหลังการเซ็นสัญญาบริษัทได้มีการพิจารณาในเร่ืองนี้และได้มีการทํา

รายการเพื่อป้องกันความเสี่ยงในอัตราแลกเปลี่ยนไปแล้วบางส่วนตามความเหมาะสม 
ศ.พิเศษ กิติพงศ์  อุรพีพัฒนพงศ์ กล่าวเพิ่มเติมว่าธุรกรรมที่บริษัททํากับ SHV เป็นเงินสกุลเหรียญสหรัฐ ส่วน

การทําคําเสนอซ้ือหลักทรัพย์ของ Makro เป็นเงินสกุลบาท โดยใช้อัตราแลกเปลี่ยน ณ วันทําสัญญาซ้ือขายหุ้น 
 
ผู้ถือหุ้นสอบถามว่ากําไรสุทธิของ Makro ไม่น่าจะเกินกว่า 5,000 ล้านบาท ขณะที่บริษัทมีภาระต้องจ่าย

ดอกเบี้ยประมาณ 8,000 – 9,000 ล้านบาท บริษัทจะนําเงินที่ไหนมาจ่ายดอกเบี้ย 
นายเกรียงชัย  บุญโพธิ์อภิชาติ ตอบคําถามว่าด้วยผลการดําเนินงานของบริษัทและ Makro ที่ธุรกิจกําลัง

เติบโตและมีประสิทธิภาพ ทําให้มั่นใจได้ว่าบริษัทมีความสามารถรับภาระเร่ืองดอกเบี้ยเงินกู้เหล่านี้ได้ 
 
ผู้ถือหุ้นสอบถามถึงแนวทางการจัดโครงสร้างทางการเงินของบริษัทในอนาคตเพื่อหาเงินมาจ่ายชําระหนี้เงิน

กู้ยืมเดิมซ่ึงเป็นระยะสั้น  อาจด้วยการออกหุ้นกู้เงินบาทซ่ึงเป็นเร่ืองยุ่งยากและอัตราดอกเบี้ยอาจสูง หรือกู้เงินเป็นเงิน
เหรียญสหรัฐซ่ึงอาจมีปัญหาเร่ืองอัตราแลกเปลี่ยนและอัตราดอกเบี้ยซ่ึงเป็นเงินตราต่างประเทศ จึงต้องการทราบแผนการ
ที่ชัดเจนเพื่อทําให้บริษัทลดภาระเร่ืองดอกเบี้ยเงินกู้ในอนาคต 

นายเกรียงชัย  บุญโพธิ์อภิชาติ ตอบคําถามว่าบริษัทมีการพิจารณาในเร่ืองนี้ถึงความเสี่ยงในระดับที่ควบคุม
และยอมรับได้ โดยพิจารณาถึงต้นทุนที่เสียไปและผลประโยชน์ที่จะได้รับรวมถึงความผันผวนของทั้งอัตราดอกเบี้ยและ
อัตราแลกเปลี่ยน พิจารณาถึงสกุลเงินที่จะกู้ รวมทั้งมีการวางแผนในระยะยาวว่าจะมีการบริหารความเสี่ยงในเร่ืองเหล่านี้
ได้อย่างไร 

นายอาทิตย์  นันทวิทยา ที่ปรึกษาทางการเงินของบริษัท จากธนาคารไทยพาณิชย์ จํากัด (มหาชน) กล่าว
เพิ่มเติมว่าบริษัทมีการศึกษาและเตรียมการโดยพิจารณาถึงเร่ืองความเสี่ยงต่างๆ ในการเตรียมการกู้ยืมเงินระยะยาว โดย
จะมีการดําเนินการในระยะเวลาอันใกล้นี้ ทั้งเร่ืองของสกุลเงินที่จะกู้หรือทําการระดมเงินกู้ที่เป็นเงินบาท ซ่ึงจะได้มีการ
เตรียมการและพิจารณาถึงความเสี่ยงต่าง ๆ  

 
ผู้ถือหุ้นสอบถามว่าบริษัทดําเนินธุรกิจในด้านค้าปลีก ขณะที่ Makro ดําเนินธุรกิจในด้านค้าส่ง แต่ละบริษัทก็

มีโครงสร้างเงินเดือนที่แตกต่างกันไปคนละแบบ จึงขอถามว่าจะให้ถือบริษัทใดเป็นเกณฑ์ในการพิจารณาในเร่ืองโครงสร้าง
เงินเดือน 

ประธาน ตอบคําถามว่าบริษัทและ Makro ต่างก็ดําเนินธุรกิจเป็นเอกเทศแยกจากกันจึงจะให้การบริหารงาน
ของแต่ละบริษัทเป็นไปตามหลักเกณฑ์ของแต่ละบริษัท 

 



 
 

 

ผู้ถือหุ้นสอบถามว่า ผู้ถือหุ้นของ Makro ได้ฝากคําถามมาว่าในกรณีที่มีผู้เสนอขายหุ้นใน Makro ในการทํา
รายการคําเสนอซ้ือ (Tender Offer) เป็นจํานวนมากจนทําให้ Free Float ของ Makro ต่ํากว่าเกณฑ์ของตลาด
หลักทรัพย์ฯ บริษัทมีแผนที่จะนําหุ้นของ Makro ออกจากตลาดหลักทรัพย์ฯ (Delist) หรือไม่   

ศ.พิเศษ กิติพงศ์  อุรพีพัฒนพงศ์ ขออนุญาตชี้แจงว่าการที่มี Free Float ต่ํากว่าเกณฑ์ของตลาดหลักทรัพยฯ์ 
นั้น ทางตลาดหลักทรัพย์ฯ จะผ่อนผันให้ Makro ดําเนินการกระจายหุ้นให้ครบถ้วนตามเกณฑ์ภายใน 1 ปี และหาก 
Makro ยังไม่สามารถกระจายหุ้นได้ทันภายใน 1 ปีดังกล่าว ทางตลาดหลักทรัพย์ฯ ก็จะยังไม่ทําการ Delist หุ้น Makro 
แต่ Makro จะต้องชําระค่าธรรมเนียมรายปีส่วนเพิ่ม 

นายเกรียงชัย  บุญโพธิ์อภิชาติ ตอบคําถามว่า ขณะนี้บริษัทยังไม่มีแผนการที่จะ Delist หุ้นของ Makro ออก
จากตลาดหลักทรัพย์ฯ 

 
ผู้ถือหุ้นสอบถามเพิ่มเติมว่า บริษัทมีแผนการจะขยายกิจการ Makro ไปยังต่างประเทศหรือไม่ และไปที่

ประเทศใด 
ประธานตอบคําถามว่าในระยะแรกนี้ที่เร็วที่สุดก็จะขยาย Makro ไปยังประเทศเพื่อนบ้านใกล้เคียง ได้แก่ 

ลาว พม่า กัมพูชา และถือเป็นโอกาสอันดีที่จะช่วยนําสินค้าของไทยออกสู่ต่างประเทศผ่านช่องทางของ Makro 
 
เม่ือไม่มีผู้ถือหุ้นท่านใดซักถาม เลขานุการที่ประชุมจึงได้แจ้งการลงมติวาระนี้ต้องผ่านการอนุมัติด้วยคะแนน

เสียงไม่น้อยกว่าสามในสี่ของจํานวนเสียงทั้งหมดของผู้ถือหุ้นซ่ึงมาประชุมและมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน โดยไม่นับส่วน
ของผู้ถือหุ้นที่มีส่วนได้เสีย  

 
มติที่ประชุม ที่ประชุมพิจารณาแล้วมีมติด้วยคะแนนเสียงไม่น้อยกว่าสามในสี่ของจํานวนเสียงทั้งหมดของผู้

ถือหุ้นซ่ึงมาประชุมและมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน โดยไม่นับส่วนของผู้ถือหุ้นที่มีส่วนได้เสีย อนุมัติการเข้าซ้ือหุ้นใน ก) 
Makro ข) Makro Holding และ ค) OHT กับ SHV ตามรูปแบบ ข้อตกลงและเงื่อนไขที่คู่สัญญาได้ตกลงร่วมกันและการ
เข้าทําคําเสนอซ้ือหลักทรัพย์ทั้งหมดใน Makro ตามที่คณะกรรมการเสนอทุกประการ ด้วยคะแนนเสียง ดังนี้ 

 
ผู้ถือหุ้น รวมจํานวนหุ้นได้ 7,151,172,453 หุ้น 
ไม่มีสิทธิออกเสียง รวม 0 หุ้น   
มีสิทธิออกเสียงลงคะแนน รวม 7,151,172,453 หุ้น  
เห็นด้วย 6,226,369,193 เสียง  คิดเป็น 87.07 % 
ไม่เห็นด้วย 911,590,409 เสียง   คิดเป็น  12.75 %  
งดออกเสียง 13,212,851 เสียง  คิดเป็น 0.18 % 

 



 
 

 

วาระที่ 3 พิจารณาเร่ืองอ่ืนๆ  
ประธานได้สอบถามผู้ถือหุ้นที่เข้าร่วมประชุมว่ามีผู้ใดจะเสนอเร่ืองอ่ืนใดเข้าพิจารณาหรือจะแสดงความ

คิดเห็นหรือจะซักถามเร่ืองต่างๆ ที่เก่ียวข้องกับการดําเนินกิจการของบริษัทหรือไม่  
 
มีผู้ถือหุ้นและผู้รับมอบฉันทะจากผู้ถือหุ้นแสดงความคิดเห็นและซักถามเร่ืองต่างๆ ดังต่อไปนี้ 
 
ผู้ถือหุ้นมีความเห็นว่าแม้จะมีผู้ถือหุ้นบางส่วนลงคะแนนเสียงไม่เห็นด้วยกับการทํารายการตามวาระที่ 2 แต่

ตนเองเชื่อม่ันในศักยภาพของซีพีออลล์ และจากคําสัมภาษณ์ของคุณปิยะวัฒน์ ฐิตะสัทธาวรกุล ที่เคยกล่าวไว้ว่าซีพี ออลล์ 
มีสาขาของเซเว่นอีเลฟเว่นมากเป็นลําดับที่ 3 ของโลกรองจากญี่ปุ่นและสหรัฐอเมริกา และภายในสิ้นปีนี้เชื่อว่า ซีพี ออลล์ 
จะแซงไปอยู่ในลําดับที่ 2 ซ่ึงถือว่าเป็นข่าวที่ดี แต่เม่ือกล่าวถึงเงินปันผลที่ผู้ถือหุ้นซีพีออลล์ได้รับเม่ือเดือนที่แล้วในอัตรา 
0.90 บาทต่อหุ้นหรือคิดเป็น 2.19% ในขณะที่บริษัทมีความม่ันคงขนาดนี้ กรรมการและผู้บริหารก็มีความสามารถ เป็นไป
ได้หรือไม่ที่จะเปลี่ยนอัตรา 2.19% เป็นเงินปันผลอัตรา 2.19 บาทต่อหุ้นและเพื่อให้มีผลในทางปฏิบัติจึงขอเสนอเร่ืองนี้
เป็นมติให้ที่ประชุมรับรองด้วย 

นายสุพจน์ ชิตเกษรพงศ์ เลขานุการที่ประชุม ชี้แจงว่าไม่สามารถขอให้ที่ประชุมลงมติเพื่อรับรองในเร่ือง
ดังกล่าวได้ในขณะนี้ 

 
ผู้ถือหุ้นสอบถามถึงเร่ืองการขายสินค้าของร้านเซเว่นอีเลฟเว่นบางสาขาที่มีการรับบัตรเครดิต จะยังคงมีการ

รับบัตรเครดิตอยู่ต่อไปหรือไม่ 
ประธานมอบหมายให้นายปิยะวัฒน์  ฐิตะสัทธาวรกุล กรรมการและกรรมการผู้จัดการ ชี้แจงว่าปกติการขาย

สินค้าของร้านเซเว่นอีเลฟเว่นแต่ละคร้ังจะมีมูลค่าเฉลี่ยประมาณ 50 บาท จึงอาจไม่คุ้มกับการรับบัตรเครดิตซ่ึงต้องเสีย
ค่าธรรมเนียมการใช้บัตรเครดิต และเข้าใจว่าเป็นไปได้ที่มีการรับบัตรเครดิตสําหรับการขายสินค้าบางรายการผ่านทาง 
Catalog Order ของบริษัทซ่ึงมีมูลค่าสูงหรืออาจเป็นการชําระค่าสินค้าของร้านเอ็กซต้า (eXta) ซ่ึงเป็นสินค้าประเภทยา
และสินค้าสุขภาพ 

  
ผู้ถือหุ้นได้ให้ข้อเสนอแนะเก่ียวกับการใช้บัตรเติมเงินอิเล็กทรอนิกส์ (Smart Purse) ในร้านเซเว่นอีเลฟเว่น

ว่าควรมีการปรับปรุงในเร่ืองคุณภาพของบัตร เพราะเร่ิมมีการเสื่อมสภาพและใช้ไม่ได้ทําให้ต้องรอนาน นอกจากนี้ยังต้อง
ใช้เวลานานในการไปซ่อมแซมถึง 3 เดือน 

ประธานได้มอบหมายให้นายธานินทร์  บูรณมานิต กรรมการและรองกรรมการผู้จัดการบริหาร รับไปติดตาม
ในปัญหาเก่ียวกับบัตร Smart Purse ดังกล่าวต่อไป 

ผู้ถือหุ้นได้ให้ความเห็นว่าข่าวการซ้ือขายหุ้น Makro มีการร่ัวไหลออกมายังห้องค้าหลักทรัพย์ ทําให้มีการ
ปั่นราคาหุ้น จึงเสนอแนะว่าหากจะมีการทํารายการในลักษณะนี้ในคร้ังต่อไปอีก ขอให้ใช้ระยะเวลาที่สั้นลงกว่านี้เพื่อ
ป้องกันไม่ให้ข่าวร่ัวไหลออกมา 



 
 

 

เม่ือไม่มีผู้ถือหุ้นเสนอเร่ืองอ่ืนใดให้ที่ประชุมพิจารณาหรือแสดงความคิดเห็นหรือซักถามเพิ่มเติมอีก ประธาน
จึงกล่าวขอบคุณผู้ถือหุ้นทุกท่านที่ได้สละเวลามาร่วมประชุมในวันนี้และได้แสดงความคิดเห็นพร้อมให้ข้อแนะนําต่างๆ ที่
เป็นประโยชน์ต่อบริษัท ซ่ึงบริษัทจะได้นําไปพิจารณาและดําเนินการตามที่เหมาะสมต่อไปและกล่าวปิดประชุม 
 

ปิดประชุมเม่ือเวลา 16.00 น. 
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