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ความเห็นของที�ปรึกษาทางการเงินอิสระเกี�ยวกับรายการที�เกี�ยวโยงกัน�

ค�าน�า�

วนัที��� 16�มีนาคม�2566�

เรียน� ท่านผู้ถือหุ้น�
� บริษัท�ไอ.ซ ี.ซี.�อินเตอร์เนช ั �นแนล�จ�ากัด�(มหาชน)�
เรื�อง� ความเห็นของที�ปรึกษาทางการเงินอิสระเกี�ยวกับรายการที�เกี�ยวโยงกันในการให้ความช่วยเหลือทางการเงิน

แก่�บริษัท�ธนูลกัษณ์�จ�ากัด�(มหาชน)��

ที�ประชุมคณะกรรมการบริษัท�ไอ.ซี.ซี.�อินเตอร์เนชั �นแนล�จ�ากัด�(มหาชน)�(“ICC”�หรือ�“บริษัทฯ”)�ครั �งที��
13/2565�ซึ�งจ ัดขึ�นเมื�อวันที��13�มีนาคม�2566�มีมติอนุม ัติและเสนอให้ที�ประชุมสามัญผู้ถือหุ้นพิจารณาอนุมัติการให้
วงเงินกู้ยืมแก่�บริษัท�ธนูลกัษณ์�จ�ากัด�(มหาชน)�(“TNL”)�ซึ�งเป็นบุคคลที�เกี�ยวโยงกันของบริษัท�เนื�องจาก�TNL�มีผู้ถือ
หุ ้นใหญ่ได้แก่�บริษัท�สหพัฒนาอินเตอร์โฮลดิ�ง�จ�ากัด�(มหาชน)�(“SPI”)�ถือหุ้นในสัดส่วนร้อยละ�41.09�ของหุ้นสามัญที�
ออกและจ�าหน่ายแล้วท ั�งหมดของ�TNL�ซึ�ง�SPI�เป็นบุคคลที�เกี�ยวโยงกันของบริษัทฯ�เนื�องจาก�SPI�เป็นผู้ถือหุ ้นราย
ใหญ่ของบริษัทฯ�ถือหุ้นในสัดส่วนร้อยละ�24.81�ของหุ้นสามัญที�ออกและจ�าหน่ายแล้วทั �งหมดของบริษัทฯ�จึงเป็นการ
เข้าท�าธุรกรรมการให้ความช่วยเหลือทางการเงินกับนิติบุคคลที�มีผู้ถือหุ้นรายใหญ่ร่วมกันจึงถือเป็นรายการที�เกี�ยวโยง
กันของบริษัทฯ�

การให้ความช่วยเหลือทางการเงินกับนิติบุคคลที�มีผู้ถือหุ้นรายใหญ่ร่วมกันเข้าข่ายเป็นรายการท ี�เกี�ยวโยงกัน
ตามท ี�ก�าหนดในประกาศคณะกรรมการก�ากับตลาดทุน�ที��ทจ.�21/2551�เรื�อง�หลักเกณฑ์ในการท�ารายการที�เกี�ยวโยง
กัน�และประกาศคณะกรรมการตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย�เรื�อง�การเปิดเผยข้อมูลและการปฏิบัติการของบริษัท

จดทะเบียนในรายการที�เกี�ยวโยงกัน�พ.ศ.�2546�(รวมทั �งที�ได้มีการแก้ไขเพิ�มเติม)�(“ประกาศรายการที�เกี�ยวโยงกัน”)�
ทั �งนี��รายการที�เกี�ยวโยงกันตามรายละเอียดข้างต้นนี����เป็นรายการประเภทการให ้ความช่วยเหลือทางการเงินแก่บริษัท
ที�บุคคลที�เกี�ยวโยงถือหุ้นมากกว่าบริษัทฯ�ถือ�จ ึงต้องพิจารณาขนาดรายการตามเกณฑ์�100�ล้านบาท�หรือ�3%�ของ�
NTA�แล้วแต่จ�านวนใดจะต��ากว่า�โดยม ีขนาดรายการค�านวณจากมูลค่าของการให้ความช่วยเหลือทางการเง ินวงเงินไม่
เกิน�500.00�ล้านบาท�ท ี�อัตราดอกเบี�ยร้อยละ� 6.00�หรือ�MLR�–�1%�แล้วแต่อัตราใดจะสูงกว่า�(MLR�ณ�วันที��13�
มีนาคม�2566�เท่ากับ�6.3833,�ที�มา:�ธนาคารแห่งประเทศไทย)�ทั �งนี��การให้เงินกู้ยืมแก่�TNL�อาจได้รับดอกเบี�ยที�สูง
กว่าร้อยละ�6.00�เนื�องจาก�ณ�วนัที��TNL�ได้รับเงินกู้ในอนาคตอัตราดอกเบี�ย�MLR�–�1%�อาจม ีค่ามากกว่าร้อยละ�6.00�
หากอัตราดอกเบี�ย�MLR�สูงกว่าร้อยละ�7.00�ในอนาคต�อย่างไรก็ตามที�ปรึกษาฯ�ไม่สามารถประมาณการอัตราดอกเบี�ย�
MLR�ในอนาคตได้�จึงค�านวนขนาดรายการจากอัตราดอกเบี�ยสูงสุดโดยใช้อัตราดอกเบี�ย�ณ�วันที��13�มีนาคม�2566�ซึ�ง
คิดเป็นมูลค่าไม่เกิน�60�ล้านบาทตลอดอายุสัญญากู้ยืมเงิน�รวมเป็นมูลค่ารายการทั �งสิ�นไม่เกิน�560.00�ล้านบาท�คิด
เป็นขนาดรายการสูงสุดเท่ากับร้อยละ�1.97�ของสินทรพัย์ท ี�มีตัวตนสุทธ�ิ(NTA)�ของบริษัทฯ�ซึ�งเท่ากับ�28,418.39�ล้าน
บาท�ตามงบการเงินรวม�ณ�วนัที��31�ธ ันวาคม�2565�อนึ�ง�บริษัทฯ�ไม่ม ีรายการที�เกี�ยวโยงกันอื�นใดกับบุคคลที�เกี�ยวโยง
กัน�หรือผู้ที�เกี�ยวข้องของบุคคลที�เกี�ยวโยงกันดงักล่าวภายในระยะเวลาหกเดือนท ี�ผ่านมาก่อนการประชุมคณะกรรมการ
บร ิษัทฯ�คร ั �งที��13/2565��ทั �งนี��เนื�องจากมูลค่าของรายการดังกล่าวเกินกว่า��100�ล้านบาท�หรือเกินกว่าร้อยละ�3�ของ�
NTA�ของบร ิษัทฯ�แล้วแต่จ�านวนใดจะต��ากว่า�ตามงบการเงินรวม�ณ�วนัที��31�ธันวาคม�2565�ดังนั �นบริษัทฯ�จึงมีหน้าที�
ต้องเปิดเผยสารสนเทศการเข้าท�ารายการที�เกี�ยวโยงกันของบริษัทฯ�ต่อตลาดหลกัทรพัย์ฯ�ตามประกาศรายการที�เกี�ยว
โยงกัน�พร้อมท ั �งแต่งตั �งที�ปรึกษาทางการเงินอิสระที�ได้ร ับความเห็นชอบจากส�านักงานคณะกรรมการก�ากับหลักทรัพย์
และตลาดหลักทรพัย์�(“ส�านักงาน�ก.ล.ต.”)�เพื�อแสดงความเห็นเกี�ยวกับรายการที�เกี�ยวโยงกันของบริษัทฯ�และขออนุมัติ
การเข้าท�ารายการจากที�ประชุมผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ�ด้วยคะแนนเสียงไม่น้อยกว่าสามในสี�ของจ�านวนเสียงท ั �งหมดของผู้
ถือหุ้นที�มาประชุมและมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน�โดยไม่นับคะแนนเสียงในส่วนของผู้ถือหุน้ที�มีส่วนได้เสีย�
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ค�าน�า�

� จากหลักเกณฑ์ในข้างต้น�คณะกรรมการของบริษัทฯ�จึงได้แต่งตั �งบริษัท�สีลม�แอ๊ดไวเซอรี��จ�ากัด�(“IFA”�หรือ�
“ท ี�ปรึกษาฯ”)�ซึ�งเป็นที�ปรึกษาทางการเงินอิสระที�ได้รับความเห็นชอบจากส�านักงานคณะกรรมการก�ากับหลักทรัพย์และ
ตลาดหลักทรัพย์�(“ส�านักงาน�ก.ล.ต.”)�เพื�อให้ความเห็นเกี�ยวกับรายการที�เกี�ยวโยงกัน�ในครั �งนี�ต่อผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ�
เพื�อเป็นข้อมูลประกอบการพิจารณาลงมติ�

� ทั �งนี��การค�านวณตัวเลขต่างๆ�ในรายงานฉบับนี��ตัวเลขทศนิยมที�แสดงนั�น�อาจเกิดจากการปัดเศษทศนิยม
ต�าแหน่งท ี��2�หร ือต�าแหน่งที��3�(แล้วแต่กรณี)�ท�าให้ผลลัพธ์ที�ค�านวณได้จริงนั �น�อาจไม่ตรงกับตัวเลขที�แสดงในรายงาน
ฉบบันี��
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สารบัญ�

สารบญั�

� � �

� ค�านิยาม� หน้า

ส่วนที��1� บทสรปุของผูบ้ริหาร�� ส่วนที��1�หน้า 1

ส่วนที��2� แนวทางการปฏิบติังานและข้อมูลที�ใช้ในการจดัท�ารายงาน� ส่วนที��2�หน้า 1

ส่วนที��3� ลักษณะและรายละเอียดของรายการที�เกี�ยวโยงกัน� ส่วนที��3�หน้า 1

� 3.1� ลักษณะโดยทั �วไปของรายการ� ส่วนที��3 หน้า 1�
� 3.2� วนั�เดือน�ปี�ที�เกิดรายการ� ส่วนที��3 หน้า 2�
� 3.3� คู่สัญญาที�เกี�ยวข้องและความสัมพันธ์ระหว่างคู่สัญญา� ส่วนที��3 หน้า 2�
� 3.4� ประเภทและขนาดของรายการ� ส่วนที��3 หน้า 3�
� 3.5� เงื�อนไขในการให้ความช่วยเหลือทางการเงิน� ส่วนที��3 หน้า 3�
� 3.6� แหล่งเงินทุนที�ใช้ในการท�ารายการ� ส่วนที��3 หน้า 4�
� 3.7� ประโยชน์ที�คาดว่าจะได้รับในการเข้าท�ารายการ� ส่วนที��3 หน้า 4�
� 3.8� กรรมการและผู้ถือหุ ้นที�มีส่วนได้เสียที�ไม่ได้เข้าร่วมประชุมและไม่ม ีสิทธิ

ออกเสียงในที�ประชุม�
ส่วนที��3 หน้า 4�

� 3.9� ความเห็นของคณะกรรมการบรษิัทเกี�ยวกบัการตกลงเข้าท�ารายการ� ส่วนที��3 หน้า 5�
� 3.10� ความเห็นของคณะกรรมการตรวจสอบและ/หรือกรรมการบริษัทที�แตกต่าง

จากความเห็นของ�คณะกรรมการบริษัท�
ส่วนที��3 หน้า 5�

ส่วนที��4� ความสมเหตุสมผลของรายการ�� ส่วนที��4�หน้า 1

� 4.1� วตัถุประสงค์และความจ�าเป็นของการเข้าท�ารายการ� ส่วนที��4�หน้า�1�
� 4.2� ประวติัการให้และรับความช่วยเหลือทางการเง ิน� ส่วนที��4�หน้า�1�
� 4.3� ผลกระทบของการให้ความช่วยเหลือทางการเงินของบริษัท� ส่วนที��4�หน้า�1�
� 4.4� ผลการด�าเนินงานและฐานะทางการเง ินของ�TNL� ส่วนที��4�หน้า�3�
� 4.5� ความเหมาะสมของการเข้าท�ารายการ� ส่วนที��4 หน้า 5�
� 4.7� ข้อดีและข้อด้อยของการเข้าท�ารายการ� ส่วนที��4�หน้า�8�
� 4.8� ข้อดีและข้อด้อยของการเข้าท�ารายการกับบุคคลที�เกี�ยวโยงกัน� ส่วนที��4�หน้า�9�
� 4.9� ความเสี�ยงจากการเข้าท�ารายการ� ส่วนที��4�หน้า�9�
� 4.10� สรุปความเห็นของที�ปรึกษาฯ�ต่อความสมเหตุสมผลของรายการ � ส่วนที��4 หน้า 10�

ส่วนที��5� สรปุความเหน็ของที�ปรึกษาทางการเงินอิสระ� ส่วนที��5�หน้า�1�

เอกสารแนบ�

เอกสารแนบ�1� สรุปข้อมูลของบริษัท�ไอ.ซี.ซี.�อินเตอร์เนชั �นแนล�จ�ากัด�(มหาชน)� �
เอกสารแนบ�2� สรุปข้อมูลของบริษัท�ธนูลกัษณ์�จ�ากัด�(มหาชน)� �

�
�
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ค�านิยาม�

ค�านิยาม�

ค�าย่อ� � หมายถึง�

ICC�หร ือ�บริษัทฯ� :� บริษัท�ไอ.ซี.ซี.�อินเตอร์เนชั �นแนล�จ�ากัด�(มหาชน)�
TNL� :� บริษัท�ธนูลักษณ์�จ�ากัด�(มหาชน)�
SPI� :� บริษัท�สหพัฒนาอินเตอร์โฮลดิ�ง�จ�ากัด�(มหาชน)�
OA� :� บริษัท�ออกซิเจน�แอสเซ็ท�จ�ากัด�
MLR� :� อัตราดอกเบี�ยเงินกู้ข ั �นต��าเฉล ี�ยของ�ธนาคารกรุงเทพ�จ�ากัด�(มหาชน)�และ�

ธนาคารกรุงไทย�จ�ากัด�(มหาชน)�และ�ธนาคารไทยพาณิชย์�จ�ากัด�(มหาชน)�ที�
เรียกเก็บจากลูกค้ารายใหญ่ชั �นด�ี

7JVs� :� บริษัทร่วมทุนกับบริษัท�โนเบล�ดีเวลลอปเม้นท์�จ�ากัด�(มหาชน)�ประกอบธุรกิจ
อสงัหาริมทรพัย์เพื�อจ�าหน่าย�ประเภทที�อยู่อาศัย�ทั �งสิ�น�7�บริษัท�

ผู้ให ้กู�้ :� บริษัท�ไอ.ซี.ซี.�อินเตอร์เนชั �นแนล�จ�ากัด�(มหาชน)�
ผู้กู�้ :� บริษัท�ธนูลักษณ์�จ�ากัด�(มหาชน)�
สินทรัพย์สภาพคล่องสูง� :� รายการสินทร ัพย์ของบริษัท�ไอ.ซี.ซี.�อินเตอร์เนชั �นแนล�จ�ากัด�(มหาชน)�ซึ�ง

รวมถึง�1.�เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด�2.�เงินลงทุนช ั �วคราว�รวมมูลค่า�
3,283�ล้านบาท�อ้างอิง�งบการเงินประจ�าปี�2565�ของบริษัท�ไอ.ซ ี.ซี.�อ ินเตอร์
เนชั �นแนล�จ�ากัด�(มหาชน)�

การเข้าท�ารายการ� :� รายการให้ความช่วยเหลือทางการเงินแกบ่ริษัท�ธนูลักษณ์�จ�ากัด�(มหาชน) ใน

วงเงินไม่เกิน�500�ล้านบาท�ภายในระยะเวลา�2�ปี�นับจากวนัที��TNL�ได้รบัเงินกู้
ในแต่ละคราว �ในรูปแบบของสัญญากู้ยืมเง ินระยะยาว�โดยมีดอกเบี�ยหรือ
ผลตอบแทนในอัตราร้อยละ�6�หรือ�MLR�–�1.00%�ต่อปี�แล้วแต่อัตราดอกเบี�ยใด
จะสูงกว่า�ณ�วันที��TNL�รับเงินกูใ้นแต่ละคราว�

ส�านักงาน�ก.ล.ต.� :� ส�านักงานคณะกรรมการก�ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรพัย์�
ตลาดหลักทรัพย์ฯ� :� ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย�
IFA�หร ือ�ที�ปรึกษาฯ� :� บริษัท�สีลม�แอ๊ดไวเซอรี��จ�ากัด��
รายงานความเห็นของที�ปรึกษาฯ� :�� รายงานความเห็นของที�ปรึกษาทางการเงินอิสระเกี�ยวกับรายการที�เกี�ยวโยงกัน
ประกาศรายการที�เกี�ยวโยงกัน� :� ประกาศคณะกรรมการก�ากับตลาดทุนที��ทจ.�21/2551�เรื�อง�หลักเกณฑ์ในการ

ท�ารายการที�เกี�ยวโยงกัน�ลงว ันที��31�สิงหาคม�พ.ศ.�2551�(รวมทั�งที�มีการแก้ไข
เพิ�มเติม)�และประกาศคณะกรรมการตลาดหลักทรพัย์แห่งประเทศไทย�เรื�อง�การ
เปิดเผยข้อมูลและการปฏิบัติการของบริษัทจดทะเบียนในรายการท ี�เกี�ยวโยงกัน�
พ.ศ.�2546�ลงวันที��19�พฤศจิกายน�พ.ศ.�2546�(รวมทั �งที�มีการแก้ไขเพิ�มเติม)�

พ.ร.บ.�บริษัทมหาชนจ�ากัดฯ� :� พระราชบ ัญญัติบริษัทมหาชนจ�ากัด�พ.ศ.�2535�(รวมทั �งที�มีการแก้ไขเพิ�มเติม)�
พ.ร.บ.�หลักทรัพย์ฯ� :� พระราชบ ัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์�พ.ศ.�2535�(รวมท ั�งท ี�มีการแก้ไข

เพิ�มเติม)�



ความเห็นของที�ปรึกษาทางการเงินอิสระเกี�ยวกับรายการที�เกี�ยวโยงกัน�

ส่วนที��1�-�หน้า�1�

ส่วนที��1�:�บทสรปุผูบ้ริหาร�

1.1 ที�มาและล ักษณะโดยทั �วไปของรายการ�

ที�ประชุมคณะกรรมการบริษัท�ไอ.ซี.ซี.�อินเตอร์เนชั �นแนล�จ�ากัด�(มหาชน)�(“ICC”�หรือ�“บริษัทฯ”)�ครั �งที��
13/2565�ซึ�งจ ัดขึ�นเมื�อวันที��13�มีนาคม�2566�มีมติอนุม ัติและเสนอให้ที�ประชุมสามัญผู้ถือหุ้นพิจารณาอนุมัติการให้
วงเงินกู้ยืมแก่�บริษัท�ธนูลักษณ์�จ�ากัด�(มหาชน)�(“TNL”)�ซึ�งเป็นบุคคลที�เกี�ยวโยงกันของบริษัทฯ�เนื�องจาก�TNL�มีผู้
ถือหุ้นใหญ่ได้แก่�บร ิษัท�สหพัฒนาอินเตอร์โฮลดิ�ง� จ�ากัด�(มหาชน)� (“SPI”)�ถือหุ้นในสัดส่วนร้อยละ�41.09�ของหุ้น
สามัญที�ออกและจ�าหน่ายแล้วท ั�งหมดของ�TNL�ซึ�ง�SPI�เป็นบุคคลที�เกี�ยวโยงกันของบริษัทฯ�เนื�องจาก�SPI�เป็นผู้ถือ
หุ ้นรายใหญ่ของบริษัทฯ�ถือหุ้นในสัดส่วนร้อยละ�24.81�หุ ้นสามัญที�ออกและจ�าหน่ายแล้วทั �งหมดของบริษัทฯ�จึงเป็น
การเข้าท�าธุรกรรมการให้ความช่วยเหลือทางการเงินกับนิติบุคคลที�มีผู้ถือหุ้นรายใหญ่ร่วมกันจึงถือเป็นรายการที�เกี�ยว
โยงกันของบริษัทฯ�โดยมีรายละเอียดการให้ความช่วยเหลือทางการเงิน�ดงันี��

หัวข้อ� รายละเอียด�

ผู้ให ้กู�้ บริษัท�ไอ.ซี.ซี.�อินเตอร์เนชั �นแนล�จ�ากัด�(มหาชน)�

ผู้กู�้ บริษัท�ธนูลักษณ์�จ�ากัด�(มหาชน)�

วตัถุประสงค์� เพื�อเป็นการบริหารกระแสเงินสดของบริษัทฯ� โดยที�ได้ร ับผลตอบแทนที�อัตราดอกเบี�ยไม่
น้อยกว่าร้อยละ�6�ต่อปี�ซึ�งเป็นอตัราดอกเบี�ยที�ดีกว่าการลงทุนในเงินฝากกับสถาบันการเงิน�

ประเภท� สัญญาเงินกู้ยืมระยะยาว��

จ�านวนเงิน� ไม่เกิน�500.00�ล้านบาท�

ระยะเวลา� ระยะเวลาการใช้วงเงินเป็นเวลาไม่เกิน�2�ปี�นับจากวันที��TNL�ได้รับเงินกู้ในแต่ละคราว�

อัตราดอกเบี�ย� ไม่เกินอัตราดอกเบี�ยเงินกู้ขั �นต��าเฉล ี�ยของ�ธนาคารกรุงเทพ�จ�ากัด�(มหาชน)�(“BBL”)�และ�
ธนาคารกรุงไทย�จ�ากัด�(มหาชน)�(“KTB”)และ�ธนาคารไทยพาณิชย์�จ�ากัด�(มหาชน)�
(“SCB”)�ที�เรียกเก็บจากลูกค้ารายใหญ่ชั �นดี �(ซึ�งต่อจากนี�จะเรียกค่าเฉลี�ยเงินกู้ของ�3�
ธนาคารว่า�“MLR”)�–�1%�ต่อปี�หรืออัตราดอกเบี�ยคงที��ร ้อยละ�6�ต่อปี�แล้วแต่อตัราดอกเบี�ย
ใดจะสูงกว่า�ณ�วันที��TNL�ได้รับเงินกู้ในแต่ละคราว�

หลักประกัน� ไม่ม�ี

เงื�อนไขก่อนการเข้า
ท�ารายการ�

1.�ICC�ต้องได้รบัการอนุมัติจากผู้ถือหุ้นของ�ICC�ในการเข้าท�ารายการในครั �งนี��
2.�TNL�ต้องได้รับการอนุมัติจากคณะกรรมการของ�TNL�ในการรับความช่วยเหลือทาง

การเงินจาก�ICC�
3.�ต้องได้รับเอกสารตามสัญญากู้ยืมเงินครบถ้วน�(รายละเอียดตามข้อ�3.5)�

เงื�อนไขการกู้ยืมเงิน� 1.�ผู้กู้ด�าเนินการยื�นค�าขอเบิกเงินกู้ต่อผู้ให้กู้�ล่วงหน้าไม่น้อยกว่า�15�(ส ิบห้า)�วันท�าการ���
2.�ไม่มีเหตุผิดนัดช�าระตามที�ก�าหนดในสัญญากู้ยืมเงิน�
3.�ไม่มีผลกระทบในทางลบที�มีนัยส�าคัญเกิดขึ�น�
4.�ผู้กู้แสดงหลักฐานว่าได้ด�ารงสัดส่วนหนี�สินรวมต่อส่วนของผู้ถือหุ้น�(D/E)�ตามงบการเงิน
รวมของผู้กู้ไม่ให้เกินกว่าสัดส่วน�1:1�(หนึ�งต่อหนึ�ง)�

การช�าระคืนเงินกู�้ เงินต้น:��ผู้กู้มีหน้าที�ช�าระเงินกู้ทั �งจ�านวนที�เบิกใช้ไปคืนให้แก่ผู้ให้กู้�เมื�อครบก�าหนด

ระยะเวลา�2�(สอง)�ปี�นับจากวันที�ได้รับเงินกู้ในแต่ละคราว�

ดอกเบี�ย:�ผู้กู้จะต้องช�าระดอกเบี�ยส�าหรับเงินกู้�เมื�อครบก�าหนดระยะเวลาทุก�3�(สาม)�เดือน
นับจากวันที�ได้รบัเงินกู้ในแต่ละคราว��



ความเห็นของที�ปรึกษาทางการเงินอิสระเกี�ยวกับรายการที�เกี�ยวโยงกัน�

ส่วนที��1�-�หน้า�2�

เนื�องจากบริษัทฯ�ไม่ใช่สถาบันการเงินที�มีความเชี�ยวชาญในการพิจารณาและตรวจสอบการให้เงินกู้ยืมแก่
บุคคลภายนอก�ดังนั�นบริษัทฯ�จึงพิจารณาผลประโยชน์และความเสี�ยงจากการให้กู้ยืมเพื�อประโยชน์ที�ดีที�สุดของผู้ถือ
หุ ้นตามหลัก�Fiduciary�Duty�ที�ใช้ในการพิจารณาเข้าลงทุนในตราสารหนี�ของบริษัทฯ�โดยไม่ขัดต่อข้อบังคับและ
วตัถุประสงค์ของบริษัทฯ�

การให้ความช่วยเหลือทางการเงินกับนิติบุคคลที�มีผู้ถือหุ้นรายใหญ่ร่วมกันเข้าข่ายเป็นรายการที�เกี�ยวโยงกัน
ตามท ี�ก�าหนดในประกาศคณะกรรมการก�ากับตลาดทุน�ที��ทจ.�21/2551�เรื�อง�หลักเกณฑ์ในการท�ารายการที�เกี�ยวโยง
กัน�และประกาศคณะกรรมการตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย�เรื�อง�การเปิดเผยข้อมูลและการปฏิบัติการของบริษัท
จดทะเบียนในรายการที�เกี�ยวโยงกัน�พ.ศ.�2546�(รวมทั �งที�ได้มีการแก้ไขเพิ�มเติม)�(“ประกาศรายการที�เกี�ยวโยงกัน”)�
รายการในคร ั�งนี�เข้าข่ายรายการประเภทการให้ความช่วยเหลือทางการเงินแก่บริษัทที�บุคคลที�เกี�ยวโยงถือหุ้นมากกว่า
บร ิษัทฯ�ถือ�จึงต้องพิจารณาขนาดรายการตามเกณฑ์�100�ล้านบาท�หรือ�3%�ของ�NTA�แล้วแต่จ�านวนใดจะต��ากว่า�
โดยมีขนาดรายการค�านวณจากมูลค่าของการให้ความช่วยเหลือทางการเงินวงเงินไม่เกิน�500.00�ล้านบาท�ที�อัตรา
ดอกเบ ี�ยร้อยละ�6.00�หร ือ�MLR�–�1%�แล้วแต่อัตราใดจะสูงก ว่า�(MLR�ณ�ว ันที��13�มีนาคม�2566�เท่ากับ�6.3833,�
ที�มา:�ธนาคารแห่งประเทศไทย)�โดยบริษัทจะได้รับอัตราดอกเบี�ยขั �นต��าที�ร้อยละ�6.00�ต่อปี�ทั �งนี� �การให้เงินกู้ยืมแก่�
TNL�อาจได้รับดอกเบี�ยที�สูงกว่าร้อยละ�6.00�เนื�องจาก�ณ�วันที��TNL�ได้รับเงินกู้ในอนาคตอัตราดอกเบี�ย�MLR�–�1%�
อาจมคี่ามากกว่าร้อยละ�6.00�หากอัตราดอกเบี�ย�MLR�สูงกว่าร้อยละ�7.00�ในอนาคต�อย่างไรก็ตามที�ปรึกษาฯ�ไม่
สามารถประมาณการอัตราดอกเบี�ย�MLR�ในอนาคตได้�จึงค�านวนขนาดรายการจากอัตราดอกเบี�ยสูงสุดโดยใช้อ ัตรา
ดอกเบ ี�ย�ณ�ว ันท ี��13�มีนาคม�2566�ซึ�งคิดเป็นมูลค่าไม่เกิน�60�ล้านบาทตลอดอายุสัญญากู้ยืมเงิน�รวมเป็นมูลค่า
รายการท ั �งสิ�นไม่เกิน�560.00�ล้านบาท�คิดเป็นขนาดรายการสูงสุดเท่ากับร้อยละ� 1.97�ของสินทร ัพย์ที�มีตัวตนสุทธิ�

(NTA)�ของบริษัทฯ�ซึ�งเท่ากับ�28,418.39�ล้านบาท�ตามงบการเงินรวม�ณ�วันที��31�ธันวาคม�2565�อนึ�ง�บร ิษัทฯ�ไม่มี
รายการที�เกี�ยวโยงกันอื�นใดกับบุคคลที�เกี�ยวโยงกัน�หร ือผู้ที�เกี�ยวข้องของบุคคลที�เกี�ยวโยงกันดังกล่าวภายในระยะเวลา
หกเดือนท ี�ผ่านมาก่อนการประชุมคณะกรรมการบริษัทฯ�ครั �งที��13/2565��ทั �งนี��เนื�องจากมูลค่าของรายการดังกล่าวเกิน
กว่า��100�ล้านบาท�หรือเกินกว่าร ้อยละ� 3�ของ�NTA�ของบริษัทฯ�แล้วแต่จ�านวนใดจะต��ากว่า�ตามงบการเงินรวม�ณ�
วันที��31�ธ ันวาคม�2565�ดังนั�นบริษัทฯ�จ ึงมีหน้าที�ต้องเปิดเผยสารสนเทศการเข้าท�ารายการที�เกี�ยวโยงกันของบริษัทฯ�
ต่อตลาดหลักทรัพย์ฯ�ตามประกาศรายการที�เกี�ยวโยงกัน�พร้อมทั �งแต่งต ั �งที�ปรึกษาทางการเงินอิสระที�ได้รับความ
เห็นชอบจากส�านักงานคณะกรรมการก�ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทร ัพย์�(“ส�านักงาน�ก.ล.ต.”)� เพื�อแสดงความเห็น
เกี�ยวกับรายการที�เกี�ยวโยงกันของบริษัทฯ�และขออนุมัติการเข้าท�ารายการจากที�ประชุมผู้ถือหุ้นของบร ิษัทฯ�ด้วย
คะแนนเสียงไม่น้อยกว่าสามในสี�ของจ�านวนเสียงทั �งหมดของผู้ถือหุ ้นที�มาประชุมและมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน�โดยไม่
นับคะแนนเสียงในส่วนของผู้ถือหุ้นที�มีส่วนได้เสีย��

� จากหลักเกณฑ์ในข้างต้น�บริษัทฯ�จึงได้แต่งตั �งบริษัท�สีลม�แอ๊ดไวเซอรี��จ�ากัด�(“IFA”�หรือ�“ที�ปรึกษาฯ”)�เป็น
ที�ปรึกษาทางการเงินอิสระที�ได้ร ับความเห็นชอบจากส�านักงานคณะกรรมการก�ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์�
(“ส �านักงาน�ก.ล.ต.”)�เพื�อให้ความเห็นเกี�ยวกับรายการที�เกี�ยวโยงกัน�ในครั �งนี�ต่อผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ�เพื�อเป็นข้อมูล
ประกอบการพิจารณาลงมต�ิที�ปรึกษาฯ�ได้ศึกษาข้อมูลที�เกี�ยวข้องต่าง�ๆ�อาทิ�เงื�อนไขต่าง�ๆ�ในการเข้าท�ารายการ�
ข้อดีและข้อด้อยในการเข้าท�ารายการ�ข้อดีและข้อด้อยของการเข้าท�ารายการกับบุคคลที�เกี�ยวโยงกันเมื�อเท ียบกับ
บุคคลภายนอก�ความเสี�ยงจากการเข้าท�ารายการ�รวมถึงความเหมาะสมของการเข้าท�ารายการ�สามารถสรุปความเห็น
ของท ี�ปรึกษาฯ�ได้ดังนี��
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1.2 ความเหมาะสมในการเข้าท�ารายการ�

1.2.1�� ความเหมาะสมในเรื�องการก�าหนดอตัราดอกเบี�ย�

ที�ปรึกษาฯ�ใช้การเปร ียบเทียบอัตราผลตอบแทนจากการให้ความช่วยเหลือทางการเงินในคร ั�งนี�กับอัตรา
ผลตอบแทนและต้นทุนทางการเงินของบริษัทฯ�ในการบร ิหารสภาพคล่อง�ไปจนถึงอัตราผลตอบแทนจากการลงทุน
ระยะสั�นในตราสารทางการเงินและตราสารหนี�รูปแบบอื�น��

อัตราดอกเบี�ยเงินฝากและผลตอบแทนจากเงินลงทุนหมุนเวียนของบริษัทฯ�

ณ�วันที��31�ธ ันวาคม�2565�บริษัทฯ�ม ีสินทรัพย์สภาพคล่องสูงคือ�เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดคงเหลือ
เท่ากับ�702.60�ล้านบาท��และเงินลงทุนชั �วคราว�2,580.40�ล้านบาท�(“เงินลงทุนชั �วคราว”�หมายถึง�เงินฝากธนาคาร
พาณิชย์ที�มีระยะเวลามากกว่า�90�วัน)�รวมเป็นมูลค่า�3,283.00�ล้านบาท�(ซึ�งต่อจากนี�จะเรียกรวมว่า� “สินทรพัย์สภาพ
คล่องสูง”)�โดยอัตราดอกเบี�ยเงินฝากออมทรัพย์เฉลี�ย�ณ�10�มีนาคม�2565�เท่ากับร้อยละ�0.38�ต่อปี�และอัตราดอกเบี�ย
เงินฝากธนาคารประจ�าที�มีระยะเวลา�2�ปี�เฉลี�ยเท่ากับร้อยละ�1.39�ต่อปี��

อัตราดอกเบี�ยเงินกู้ยืมจากสถาบันการเงินของบริษัทฯ�และหุ้นกู้�

ณ�31�ธ ันวาคม�2565�บริษัทฯ�ไม่ม ีเงินกู้ยืมระยะจากสถาบันการเงิน�อย่างไรก็ตามที�ปรึกษาฯ�ได้ตรวจสอบ
ข้อมูลวงเงินกู้และอัตราดอกเบี�ยที�ได้รับจากสถาบนัทางการเงิน�พบว่าอัตราดอกเบ ี�ยจากการกู้ยืมระยะสั �นของบริษัทฯ�
อยู่ระหว่างร ้อยละ�0.85�–�4.10�ต่อปี�ตามเงื�อนไขที�บริษัทฯ�ได้รับจากสถาบันทางการเงิน�

การเปรียบเท ียบอัตราดอกเบี�ยของผลตอบแทนจากการลงทุนและต้นทุนทางการเงินของบริษัทฯ�

ล�าดับ� ประเภทการลงทุน�

อัตราดอกเบี�ย� เมื�อเปรียบเทียบกับ

อัตราผลตอบแทน

จาก�TNL�
เฉลี�ย� ต��าสุด�-�สูงสุด�

1� ผลตอบแทนของการให้ความ
ช่วยเหลือทางการเงินแก่�TNL�

6.00�หรือ�MLR-1%�=5.38�
(ณ�วันที��10�มีนาคม�2566�MLR�=�6.3833])�

2� ผลตอบแทนของการลงทุนในรูปแบบอื�น�

2.1� อัตราดอกเบี�ยเงินฝากประจ�า�2�ปี
ของ�BBL�KTB�SCB/1�

1.57� 1.50�–�1.65� สูงกว่า�

2.2� อัตราดอกเบี�ยเงินฝากประจ�า�2�ปี
ของธนาคารพาณิชย/1�

1.39� 0.20�–�1.75� สูงกว่า�

2.3� อัตราดอกเบี�ยพ ันธบัตรรัฐบาล��
0�–�2�ปี/2�

1.07� 0.50�–�1.89� สูงกว่า�

2.4�
�
��

ตราสารหนี�ภาคเอกชน�0-2�ปี/2�

2.4.1�Investment�Grade/2�
�������(Credit�rating�สูงกว่า�BBB)�

3.02� 0.86�-�6.20� สูงกว่า�

2.4.2�High�Yield/2�
�������(Credit�rating�ต��ากว่า�BB)�

6.41� 4.00�-�7.50� ใกล้เค ียง�

2.4.3�Unrated�Bond/2� 5.84� 0.72�-�7.60� ใกล้เค ียง�
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ล�าดับ� ประเภทการลงทุน�

อัตราดอกเบี�ย� เมื�อเปรียบเทียบกับ

อัตราผลตอบแทน

จาก�TNL�
เฉลี�ย� ต��าสุด�-�สูงสุด�

2.5� อัตราดอกเบี�ยเงินให้สินเชื�อ�MLR�
ของสถาบันการเงิน/1��

6.38� 6.35�-�6.45� ต��ากว่า�

3� ข้อมูลที�ส�าคญัของบริษทัฯ�

3.1� ผลตอบแทนของเงินฝากสถาบ ัน
การเงินของบริษัทฯ/3�

�
0.125�–�1.30� สูงกว่า�

3.2� ผลตอบแทนของเงินให้กู้ยมืระยะสั �น
ของบร ิษัทฯ/3�

1.76�
�

สูงกว่า�

3.3� อัตราดอกเบี�ยเงินกู้จากสถาบนั
การเงินของบริษัทฯ/3�

�
0.85�–�4.10� สูงกว่า�

3.4� ผลตอบแทนคาดหวงัของผู้ถือหุ้นของ�
ICC�(ร้อยละ)�(Cost�of�Equity:Ke)�

5.27�
�

สูงกว่า�

ที �มา:�� 1.�ข้อมูลจากธนาคารแห่งประเทศไทย�ณ�วนัที ��10�มนีาคม�2566��
� 2.�ข้อมูลจาก�ThaiBMA �ณ�วนัที ��10�มนีาคม�2566�
� 3.�ข้อมูลภายในที �ได้รบัจากบรษิัทฯ�

การให้ความช่วยเหลือทางการเง ินแก่�TNL�ในครั �งนี�มีอัตราผลตอบแทนที�สูงกว่าอัตราผลตอบแทนที�บริษัทฯ�

ได้รับจากอัตราดอกเบี�ย�ณ�วันที��10�มีนาคม�2566�และสูงกว่าอ ัตราผลตอบแทนจากการลงทุนในตราสารหนี�
ภาคเอกชนระยะเวลา�0-2�ปี�ในระดับ� Investment�grade�และมีความใกล้เคียงกับ�ตราสารหนี�ภาคเอกชนระยะเวลา�0-
2�ปี�ในระดับ�High�Yield��อีกท ั �งยังมีอ ัตราดอกเบี�ยท ี�สูงกว่า �ผลตอบแทนคาดหวังของผู้ถือหุ้นของ�ICC�(Cost�of�
Equity)�และต้นทุนทางการเงินจากการกู้ยืมระยะส ั �นจากสถาบนัการเงินของบริษัทฯ��

ทั �งนี��การให้ความช่วยเหลือทางการเง ินแก่�TNL�ที�อ ัตราผลตอบแทนที�ต��ากว่าค่าเฉลี�ยอัตราผลตอบแทนที�
บร ิษัทฯ�จะได้รับจากอัตราดอกเบี�ยของตราสารหนี��ที�มี�Credit�rating�ต��ากว่า�BB�อ้างอิงข้อมูล�ณ�ว ันที��10�มีนาคม�
2566�อย่างไรก็ตาม�การลงทุนในตราสารหนี�ที�มี�Credit�rating�ต��ากว่า�BB�ย่อมมีความเสี�ยงที�สูงกว่าการให้เงินกู้ยืมแก่�
TNL�ซึ�งเป็นบริษัทที��ICC�มีความเข้าใจในธุรกิจ�โดยที�บร ิษัทฯ�ได้รับอัตราดอกเบี�ยต��ากว่าอัตราดอกเบี�ย�MLR�ของ
สถาบ ันการเงินที�ให้สินเชื�อแก่ลูกค้ารายใหญ่ชั�นดทีี�ร้อยละ�0.35�–�0.45��

เนื�องด้วยเงื�อนไขระยะเวลาการเบิกใช้เงินกู้มีระยะเวลา�2�ปี�และความผันผวนของอัตราดอกเบี�ยในตลาด�ใน
ภาวะปัจจุบัน�ที�ท�าให้ต้นทุนทางการเงินที�ได้ร ับจากสถาบันการเงินและตลาดเงินมีความผันผวน�ส่งผลให้การน�า
ผลตอบแทนคาดหวังของผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ�ในปัจจุบัน�มาใช้เปรียบเท ียบ�เพื�อก�าหนดอัตราดอกเบี�ยคงที��ท ี�
สมเหตุสมผลและเป็นประโยชน์ต่อบริษัทฯ�ในระยะยาว�นั�นท�าได้ยาก�ดังนั �นบริษัทฯ�จึงเลือกใช้วิธ ีการก�าหนดดอกเบี�ย
เงินกู้ยืมระหว่างท ี�อตัราดอกเบี�ยร้อยละ�6.00�หรือ�MLR�–�1%�แล้วแต่อัตราใดจะสูงกว่า�

ที�ปรึกษาฯ�จึงม ีความเห็นว่าอตัราดอกเบี�ยส�าหรบัการให้ความช่วยเหลือทางการเงินในครั �งนี�มีความ

เหมาะสมและเป็นประโยชน์ต่อบริษัทฯ� โดยบริษัทฯ�สามารถให้กู้ย ืมเพื�อใช้ประโยชน์จากการบริหารเง ินทุน

หมุนเวียนส่วนเกินของบริษัทฯ��

1.2.2�� ความเหมาะสมของเงื�อนไขการกู้ยืม�
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บริษัทฯ�จะให้ความช่วยเหลือทางการเงินแก่�TNL�โดยสัญญากู้ยืมเงินระยะเวลาไม่เกิน�2�ปี�นับจากวนัที��TNL�
ได้รับเงินกู�้ในอัตราดอกเบี�ยร้อยละ�6.00�หรือ�MLR�–�1%�ต่อปี�แล้วแต่อัตราใดจะสูงกว่า�ซึ�งสูงกว่าอัตราดอกเบี�ยที�
บร ิษัทฯ�ได้รับจากสถาบันการเงิน�ณ�ว ันที��10�มีนาคม�2566�โดยมีก�าหนดช�าระคืนเงินต้น�ณ�ว ันสิ�นสุดสญัญากู้ยืมเงิน�
และช�าระคืนอัตราดอกเบี�ยภายใน�3�เดือนนับจากวันที�ได้รับเงินกู้�ซึ�งบริษัทฯ�จะใช้แหล่งเงินทุนจากเง ินทุนหมุนเวียน
ส่วนเกินของบริษัทฯ�ภายในปี�2566�โดยที�ปรึกษาฯ�มีความเห็นต่อเงื�อนไขของการกู้ยืมดงันี��

หัวข้อ� รายละเอียด � ความเห็นที�ปรึกษาฯ

ประเภท� สัญญาเงินกู้ยืมระยะยาว� เหมาะสม�เนื�องจากเป็นการท�าสัญญากู้ยืมเงิน
ตาม ที�กฎหมายก� าหนด �และ เ ป็นไปตาม
มาตรฐานสัญญากู้ยืมเงินของกระทรวงการคลัง�

จ�านวนเงิน� ไม่เกิน�500�ล้านบาท�แบบไม่หมุนเวียน��

(Non-Revolving�Loan)��

เหมาะสม�เนื�องจากบริษัทฯ�มีสภาพคล่อง
ส่วนเ กินที� เพ ีย ง พอ�ทั �ง นี� ที� ปร ึกษาฯ �ไ ด้
ตรวจสอบแผนการลงทุน�เงินทุนส�ารอง�เงินทุน
หมุนเว ียนส�าหรับการด�าเนินกิจการ�ตั �งแต่ว ันที��
10�มีนาคม�2566�จนสิ�นสุดสัญญากู้ยืมเงินในปี�
2568�พบว่าสภาพคล่องของบริษัทฯ�ม ีความ
เพียงพอต่อการให้กู้แก่�TNL�

ระยะเวลา� ไม่เกิน�2�ปี�โดยการเบิกใช้วงเงินกู้ยืมดังกล่าว�

ผู้ กู้สามารถเล ือกเบิกเงินกู้ทั �งจ�านวนในคราว
เดียว�หร ือเบิกใช้เงินกู้หลายคราวจนเต็มวงเงิน
กู้ยืม�ภายในปี�2566�

เหมาะสม�เนื�องจากบริษัทฯ�สามารถใช้ในการ

บ ริห า ร ส ภาพ คล่ อ ง ร ะ ย ะ สั �น เพื� อ ให้ ไ ด้
ผลตอบแทนที�เพิ�มขึ�น�

หลักประกัน� ไม่ม�ี

�

ไม่เหมาะสม�เนื� องจากหากผู้กู้ม ี เงินสดไม่
เพียงพอในการช�าระหนี�จะท�าให้บริษัทเสีย
ประโยชน์ในการได้ร ับเงินต้นและผลตอบแทน
คืนและอาจส่งผลเสียต่อสภาพคล่องของบริษัท��

อย่างไรก็ตาม�ณ�วันที��31�ธันวาคม�2565�TNL�
มีเงินสด�2,384.41�ล้านบาท�และได้มีการเพิ�ม
ทุน�3,051.77�ล้านบาท�จึงท�าให้�TNL�มีสภาพ
คล่องเพียงพอต่อการช�าระเง ินกู้เต็มจ�านวน�
และเมื�อพิจารณาอัตราส่วนความสามารถใน
การช�าระดอกเบี�ยที��23.78�เท่า�ความสามารถ
ในการช�าระภาระผูกพันที��0.06�เท่า�และประวัติ
การช�าระหนี�ของ�TNL�ตั �งแต่ปี�2563�ซึ�งพบว่า�
TNL�ไม่เคยมีเหตุผิดนัดช�าร ะหนี� �ด ังนั �นที�
ปรึกษาฯ�จึงเห็นว่าความเสี�ยงในการผิดนัด
ช�าระหนี�ของ�TNL�อยู่ในระดับต��า��

เงื�อนไขก่อนการเข้าท�า
รายการ�

1.�ICC�ต้องได้รับการอนุมัติจากผู้ถือหุ้นของ�
ICC�ในการเข้าท�ารายการในครั �งนี��

เหมาะสม�เนื�องจากบริษัทฯ�และ�TNL�ต้อง
ปฎิบ ัติตามข้อก� า หนดขอ งกา รบริษัทจด
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หัวข้อ� รายละเอียด � ความเห็นที�ปรึกษาฯ�

2.�TNL�ต้องได้รับการอนุมัติจากคณะกรรมการ
ของ�TNL�ในการรับความช่วยเหลือทาง
การเงินจาก�ICC�

3. �ต้อง ได้ร ับ เอกสารตามสัญญากู้ ยืมเงิน

ครบถ้วน�(รายละเอียดตามข้อ�3.5)�

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ�และการได้ร ับ
เอกสารตามสัญญากู้ยืมเงินที�มีความเหมาะสม
เพื�อใช้เป็นหลักฐานในสัญญากู้ยืมเง ินตาม
มาตรฐานกระทรวงการคลงั��

(ความเห็นด้านเงื�อนไขสัญญาตามข้อ�3.5)�

เงื�อนไขการกู้ยืมเงิน� 1.�ผู้กู้ด�าเนินการยื�นค�าขอเบิกเงินกู้ต่อผู้ให้กู้�
ล่วงหน้าไม่น้อยกว่า�15�(ส ิบห้า)�วนัท�าการ���

2.�ไม่มีเหตุผิดนัดช�าระตามที�ก�าหนดในสัญญา
กู้ยืมเงิน�

3.�ไม่มีผลกระทบในทางลบที�มีนัยส�าคัญเกิดขึ�น�
4.�ผู้กู้แสดงหลักฐานว่าได้ด�ารงสัดส่วนหนี�สิน

รวมต่อส่วนของผู้ถือหุ้น�(D/E)�ตามงบ
การเงินรวมของผู้กู้ไม่ให้เกินกว่าสัดส่วน�1:1�
(หนึ�งต่อหนึ�ง)�

เหมาะสม�เนื�องจากเป็นเงื�อนไขที�เป็นประโยชน์
ต่อแผนการบริหารสภาพคล่องของเงินทุน
หมุนเวียนส่วนเกินและลดโอกาสที�จะเกิดเหตุ
ผิดนัดช� าระ�รวมถึงผลกระทบในทางลบต่อ
บริษัทฯ�

การช�าระเงินกู�้ ผู้กู้ม ีหน้าที�ช�าระเงินกู้ทั �งจ�านวนที�เบิกใช้ไปคืน
ให้แก่ผู้ให้กู้�เมื�อครบก�าหนดระยะเวลา�2�(สอง)�
ปี�นับจากวันที�ท�าสัญญากู้ยืมเงิน�

เหมาะสม�การช�าระเงินที�มีการก�าหนดที�ชัดเจน�
จึงท�าให้บริษัทสามารถวางแผนการลงทุน�และ
บริหารสภาพคล่องได้มีประสิทธิภาพมากขึ�น�

การช�าระคืนเง ินกู้ก่อน
สิ�นสุดสัญญา�

ผู้ กู้มีสิทธิท ี�จะขอช�าระคืนเงินกู้ท ั �งจ�านวนหรือ
บางส่วนคืนให้แก่ผู้ให้กู้ก่อนวนัช�าระคืนเงินกู้ได้�
โดยไม่มีการคิดค่าธรรมเนียมช�าระคืนเงินกู้
ก่อนก�าหนด�ท ั �งนี��ผู้กู้ต้องส่งค�าบอกกล่าวเป็น
หนังสือให้ผู้ให ้กู้ทราบล่วงหน้าไม่น้อยกว่า�45�
(ส ี�ส ิบห้า)�วัน�ก่อนวันที�ผู้กู้จะช�าระคืนเงินกู้และ
ผู้ กู้ต้องช�าระคืนเงิน กู้ตามจ�านวนที�ระบุในค�า
บอกกล่าวข้างต้นในวนัที�ผู้กู้จะช�าระคืนเงินกู้นั �น�

เหมาะสม �การรับช� าร ะเงิน ให้กู้ก่อนสิ�น สุด
สัญญาจะสามารถช่วยลดความเสี�ยงจากการผิด
นัดช�าระหนี��และเพิ�มโอกาสในการลงทุนเพื�อ
ประโยชน์สูงสุดแก่บริษัทฯ�

การช�าระดอกเบี�ย� ผู้กู้จะต้องช�าระดอกเบี�ยส�าหรับเงินกู้�เมื�อครบ
ก�าหนดระยะเวลาทุก�3�(สาม)�เดือนนับจาก
วันที�ได้รับเงินกู้ในแต่ละคราว�

เหมาะสม�บริษัทฯ�จะได้รับผลตอบแทนจาก
การให้กู้ได้เร็วขึ�น�

ดอกเ บี�ยปรับจากการ
ผิดนัดช�าระหนี��

ผู้ กู้จะต้องช�าระหนี�เ งินกู้ทั �งหมดพร้อมด้วย
ดอกเบี�ยส�าหร ับเงินจ�านวนดังกล่าวให้แก่ผู้ให้กู้
ทันที�ท ั �งนี��ผู้กู ้ตกลงจะช�าระดอกเบี�ยผิดนัดใน
อัตราร้อยละ�5�(ห้า)�ต่อปี�ของยอดหนี�ทั �งหมด�

เหมาะสม�เป็นเงื�อนไขที�ส่งผลให้บริษัทได้รับ
เงินให้กู้คืนเต็มจ�านวน�พร้อมเงินชดเชย�และ
ลดความเสี�ยงของการเป็นหนี�เสีย�

ที�ปรึกษาฯ�มีความเห็นว่าเงื�อนไขของการกู้ยืมในภาพรวมเป็นประโยชน์ต่อบบริษัทฯ�และ มีความ

สมเหตุสมผล�โดยบริษัทฯ�สามารถบริหารเงินสภาพคล่องให้มีความยืดหยุ่นและมีประสิทธิภาพมากขึ�น�
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1.2.3� ความเหมาะสมของการปฎิบติัตามนโยบายรายการระหว่างกนั�
ส�าหร ับรายการให้ความช่วยเหลือทางการเงินแก่บริษัทที�บุคคลที�เกี�ยวโยงถือหุ้นมากกว่าบริษัท ฯ�ถือหุ้น�

บร ิษัทฯ�ได้ปฎิบ ัติตามนโยบายรายการระหว่างกันของบร ิษัทฯ�ภายใต้หล ักเกณฑ์ตามประกาศคณะกรรมการก�ากับ
ตลาดทุนที��ทจ.�21/2551�เรื�อง�หลักเกณฑ์ในการท�ารายการที�เกี�ยวโยงกัน�ลงว ันที��31�สิงหาคม�2551�(รวมทั �งที�ได้มี
การแก้ไขเพิ�มเติม)�และประกาศคณะกรรมการตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย�เรื�องการเปิดเผยข้อมูลและการ
ปฏิบติัการของบริษัทจดทะเบียนในรายการท ี�เกี�ยวโยงกัน�พ.ศ.�2546�ลงวนัที��19�พฤศจิกายน�2546�(รวมท ั�งท ี�ได้มีการ
แก้ไขเพิ�มเติม)��ซึ�งได้ด�าเนินการตามขั �นตอนต่อไปนี��

1.�พิจารณาคู่ท�ารายการ�ล ักษณะรายการเกี�ยวโยง�และขนาดรายการ�
2.�ผ่านคณะกรรมการบริหารเพื�อพิจารณา�
3.�ผ่านคณะกรรมการตรวจสอบเพิ�อพิจารณา�
4.�ผ่านคณะกรรมการบริษัทเพื�อพิจารณา��
5.�น�าเสนอต่อผู้ถือหุ้นเพื�อพิจารณา�

จากขั �นตอนข้างต้น�ที�ปรึกษาฯ�เห็นว่าขั �นตอนการปฎิบติัดงักล่าวมีความเหมาะสม�ตามข้อบังคบัของ

บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ�ตามขนาดรายการที�พิจารณา�

1.3 ข้อดีและข้อด้อยของการเข้าท�ารายการ�

1.3.1� ข้อดีของการเข้าท�ารายการ�

1 บริษทัฯ�ได้รบัผลตอบแทนในอตัราที�สูงกวา่ผลตอบแทนในปัจจบุนัของบริษทัฯ�

การให้ความช่วยเหลือทางการเงินแก่�TNL�ในครั �งนี��บริษัทฯ�จะได้รับผลตอบแทนในในอัตราดอกเบี�ยร้อยละ�
6.00�หรือ�MLR�–�1%�ต่อปี�แล้วแต่อัตราใดจะสูงกว่า�โดยมีระยะเวลาการกู้ยืมไม่เกิน�2�ปี�นับตั �งแต่วันที�ลงนามใน
สัญญากู้ยืมเงิน�ซึ�งอัตราผลตอบแทนดังกล่าวสูงกว่าผลตอบแทนที�บริษัทฯ�ได้ร ับจากการบริหารเงินทุนหมุนเวียน
ส่วนเกินในรูปของเงินฝากบัญชีออมทรัพย์และเงินลงทุนช ั �วคราว�นอกจากนี��อ ัตราผลตอบแทนจากการเข้าท�ารายการ
ยังสูงกว่าผลตอบแทนคาดหวังของผู้ถือหุ้นและต้นทุนทางการเงินของบริษัทฯ�(โปรดดูรายละเอียดในข้อ�4.5�ความ
เหมาะสมของอัตราดอกเบี�ยและเงื�อนไขการกู้ยืม)�ซึ�งจะท�าให้บริษัทฯ�ได้รับผลตอบแทนมากขึ�นจากการบริหารสภาพ
คล่องจากการด�าเนินงาน��

2 บริษทัฯ�สามารถบริหารกระแสเงินสดได้อยา่งมปีระสิทธิภาพ��

การให้ความช่วยเหลือทางการเงินแก่�TNL�ในครั�งนี��บริษัทฯ�จะใช้แหล่งเงินทุนจากเงินทุนหมุนเวียนส่วนเกิน�
ทั �งนี��ณ�31�ธ ันวาคม�2565�บริษัทฯ�มสีินทรัพย์สภาพคล่องสูงเป็นมูลค่า�3,283.00�ล้านบาท�ดังนั�นการที�บริษัทฯ�เข้า
ท�ารายการในครั �งนี��จึงเป็นทางเลือกหนึ�งของบริษัทฯ�เพ ื�อบริหารกระแสเงินสดที�บริษัทฯ�ที�จะสามารถบริหารกระแสเงิน
สดที�ยังไม่มีแผนในการใช้เงินให้มีประสิทธิภาพและสร้างผลตอบแทนที�สูงขึ�น��

1.3.2� ข้อด้อยของการเข้าท�ารายการ�

1 บริษทัฯ�อาจเสียโอกาสในการน�าไปลงทุนในสินทรพัยห์รือหนี�สินที�ให้ผลตอบแทนสูงกว่า�

การให้ความช่วยเหลือทางการเง ินแก่�TNL�ในครั �งนี�มีก�าหนดวงเงินสูงสุดไม่เกิน�500.00�ล้านบาท�ภายใน
ระยะเวลา�2�ปี�ซึ�งอาจท�าให้บริษัทฯ�เสียโอกาสในการลงทุนที�อาจมีผลตอบแทนที�ดีกว่าในช่วงเวลาดังกล่าวได้�

อย่างไรก็ตาม�บริษัทฯ�มีแผนการลงทุนในการขยายธุรกิจโดยมีวัตถุประสงค์เพื�อลงทุนในเครื�องจักร�อุปกรณ์
ส�านักงาน�ระบบส�าหรับการด�าเนินงาน�เพื�อใช้ส�าหรับการพัฒนาประสิทธิภาพการด�า เนินงานและสร้างมูลค่าเพิ�มให ้แก่
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บริษัทฯ�ในระยะยาว�และรว่มลงทุนจในธุรกิจที�เสริมกับธุรกิจที�บริษัทฯ�และบริษัทในกลุ่มด�าเนินการอยู่หรือเป็นธุรกิจที�
บริษัทฯ�คาดว่าจะเข้าไปด�าเนินการในอนาคต�เนื�องจากเล็งเห็นถึงศ ักยภาพในการท�าก�าไร�โดยบริษัทฯ�จะไม่น�ากระแส
เงินสดส�าหรับการลงทุนใช้ในการให้ความช่วยเหลือทางการเงินแก่�TNL�แต่จะใช้เงินทุนหมุนเวียนส่วนเกินในการให้
ความช่วยเหลือเพื�อเป็นการบริหารสภาพคล่องให้ได้ประโยชน์สูงสุด� โดยที�ปรึกษาฯ�ได้ตรวจสอบแผนการลงทุนข้างต้น
และเปรียบเทียบกับสินทรัพย์สภาพคล่องสูงของบริษัทฯ�ณ�วันที��31�ธันวาคม�2565�พบว่า�ภายหลักจากหักเง ินลงทุน
ตามแผนการด�าเนินงานของบริษัทฯ�จนสิ�นสุด�วันท ี��31�ธันวาคม�2568�(วันที�สิ�นสุดสัญญากู้ยืมเงินทุกฉบับ)�พบว่า�
บริษัทฯ�จะมีสินทรัพย์สภาพคล่องสูงส่วนเกินมากกว่า�1,000�ล้านบาท�

2 อตัราส่วนสภาพคล่องของบริษทัฯ�อาจลดลงขณะให้ความช่วยเหลอืทางการเงินแก่�TNL�

เนื�องจากวงเงินการในความช่วยเหลือทางการเงินจ�านวนไม่เกิน�500�ล้านบาท�คิดเป็นสัดส่วน�15.23�ของ
สินทร ัพย์สภาพคล่องสูง�หรือคิดเป็นร้อยละ�1.46�ของสินทรัพย์รวมของบริษัทฯ�ดังนั �นการให้ความช่วยเหลือทาง
การเงินจะส่งผลให้�อัตราส่วนสภาพคล่องของบริษัทฯ�ลดลงจากร้อยละ�3.82�เป็น�3.57�อย่างไรก็ตามอัตราส่วนสภาพ
คล่องของบริษัทฯ�ภายหลังการเข้าท�ารายการยังคงอยู่ในสัดส่วนที�สูง�ซึ�งแสดงให้เห็นถึงบริษัทฯ�มีสภาพคล่องเพียงพอ
ส�าหรับการเข้าท�ารายการ�

1.4 ข้อดีและข้อด้อยของการเข้าท�ารายการกับบุคคลที�เกี�ยวโยงกันเมื�อเทียบกับการท�ารายการกับ

บุคคลภายนอก�ความจ�าเป็นและเหตุผลในการท�ารายการกับบุคคลที�เกี�ยวโยงกัน�

1.4.1� ข้อดีของการเข้าท�ารายการกับบุคคลที�เกี�ยวโยงก ัน�

1 ความคล่องตัวในการเจรจาประสานงาน�และความยืดหยุ่นในการก�าหนดเงื�อนไขของการก ู้ยืม�

เนื�องจาก�TNL�มีผู้ถือหุ้นและกรรมการร่วมกัน�การติดต่อประสานงานต่างๆ�ระหว่างกันจึงมีความคล่องตัวกว่า
การเจรจาจากับบุคคลภายนอก�บร ิษัทฯ�จึงสามารถติดตามการช�าระคืนเงินกู้ยืม�และสอบถามข้อมูลที�จ�าเป็นเกี�ยวกับ
สถานะทางการเงินและความสามารถในการช�าระหนี�ได้สะดวกกว่าการท�ารายการกับบุคคลภายนอก�

นอกจากนี��การท�ารายการกับบุคคลเกี�ยวโยงยังช่วยให้บริษัทฯ�สามารถเจรจาต่อรองเงื�อนไขของการกู้ยืม�เช่น�
การก�าหนดวันช�าระคืน�หรือการจ่ายช�าระคืนเงินกู้ยืมก่อนก�าหนดในกรณีที�บริษัทฯ�มีความจ�าเป็นต้องใช้เงิน�เป็นต้น�
ซึ�งท�าให้บริษัทฯ�ม ีความยืดหยุ่นในการบริหารสภาพคล่อง�ท ั�งยังได้ประโยชน์จากอัตราผลตอบแทนที�สูงกว่าการท�า
รายการกับบุคคลภายนอกที�บริษัทฯ�มีการให้ความช่วยเหลือทางการเงิน�โดยอัตราดอกเบี�ยส�าหรับเงินให้กู้ระยะสั �น
เฉลี�ยที�ร้อยละ�3.73�และอัตราดอกเบี�ยส�าหรับเงินให้กู้ระยะยาวเฉลี�ยท ี�ร้อยละ�3.37�ณ�วันที��31�ธนัวาคม�2565�

1.4.2� ข้อด้อยของการเข้าท�ารายการกับบุคคลที�เกี�ยวโยงกนั�

1 บริษทัฯ�มีค่าใช้จา่ยในการเข้าท�ารายการเพิ�มมากขึ�น�

เนื�องจากการให้ความช่วยเหลือทางการเง ินแก่�TNL�ในครั �งนี�เข้าข่ายเป็นรายการท ี�เกี�ยวโยงกันขนาดใหญ่�ท�า
ให้บริษัทฯ�ม ีหน้าที�ตามประกาศรายการที�เกี�ยวโยงกันในการเสนอต่อที�ประชุมผู้ถือหุ้นเพื�อพิจารณาอนุม ัติการเข้าท�า
รายการ�ส่งผลให้บร ิษัทฯ�มีค่าใช้จ่ายในการด�าเนินการเพิ�มขึ�นรวมถึงค่าใช้จ่ายในการจ้างที�ปรึกษาทางการเงินอิสระ
เพื�อให้ความเห็นต่อผู้ถือหุ้น�อย่างไรก็ตาม�การปฏิบัติตามกฎเกณฑ์ที�เกี�ยวข้อง�และการเปิดเผยข้อมูลการท�ารายการ
ต่อตลาดหลักทรัพย์และผู้ถือหุ้น�เป็นส่วนหนึ�งของการก�ากับดูแลกิจการที�ดีซึ�งแสดงให้เห็นถึงความโปร่งใสในการ
บริหารจดัการของบริษัทฯ�
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1.5 ความเสี�ยงจากการเข้าท�ารายการ�

1.5.1� ความเสี�ยงจากการขาดสภาพคล่อง�

ในปี�2563�–�2565�บริษัทฯ�มีสภาพคล่องในระดับสูง�โดยมีอ ัตราส่วนสภาพคล่อง� 4.27�4.05�และ�3.82�เท่า�
ตามล�าดับ�โดยสภาพคล่องของบร ิษัทฯ�ที�ลดลงแต่ละปีเนื�องจากรายได้จากการขายที�ลดลงจากสถานการณ์ระบาดของ
ไวรัสโคโรนา�2019�และเงินลงทุนในตราสารทุน�เงินลงทุนในบริษัทร่วม�การซื�อทรัพย์สินของบริษัทฯ�ดังนั�นการให้
ความช่วยเหลือทางการเงินแก่�TNL�จะส่งผลให้�อัตราส่วนสภาพคล่องของบร ิษัทฯ�ลดลงจากร้อยละ�3.82�เป็น�3.57�

อย่างไรก็ตามจากการสัมภาษณ์ฝ่ายจัดการ�พบว่าบริษัทฯ�มีสภาพคล่องที�เพ ียงพอส�าหรับการลงทุนตาม
แผนการลงทุนและเงินทุนส�ารองของบริษัทฯ�โดยเงินทุนหมุนเวียนส่วนเกินของบริษัทฯ�ยังไม่มีแผนในการใช้หรือลงทุน
แต่อย่างใด�ส�าหรับการให้ความช่วยเหลือทางการเง ินแก่�TNL�นั�น�ผู้บริหารจะพิจารณาถึงประโยชน์สูงสุดของบริษัทฯ�
ความจ�าเป็นในการใช้เงินทุน��

1.5.2� ความเสี�ยงจากการผิดนัดช�าระหนี��

ณ�สิ�นปี�2565�TNL�มีอัตราส่วนหนี�สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นเท่ากับ�0.50�เท่า�โดย�TNL�ได้มีแผนขยายการ
ด�าเนินธุรกิจของบริษัท�ผ่านการรับความช่วยเหลือทางการเงินจากบุคคลที�เกี�ยวโยงกัน�รวมมูลค่าทั �งส ิ�น�2,080�ล้าน
บาท�(รวมมูลค่าการให้ความช่วยเหลือทางการเงินของบร ิษัทฯ�500�ล้านบาท)�ตามมติที�ประชุมคณะกรรมการของ�TNL�
ครั �งที��3/2566�วันที��10�มีนาคม�2566�ซึ�งจะส่งผลให้อัตราส่วนหนี�สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นของ�TNL�ภายหลังการรับ
ความช่วยเหลือทางการเงินท ั�งหมดเท่ากับ�0.79�ซึ�งสามารถคงสัดส่วนหนี�ส ินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นภายใต้เงื�อนไขของ

สัญญากู้ยืมเงินระหว่างบริษัทฯ�กับ�TNLและมีอัตราส่วนความสามารถในการช�าระดอกเบี�ยเท่ากับ�23.78�เท่า�อตัราส่วน
ความสามารถช�าระภาระผูกพัน�0.06�เท่า�ซึ�งแสดงให้เห็นว่า�TNL�มีรายได้จากการด�าเนินธุรกิจเพียงพอในการจ่าย
ช�าระดอกเบี�ย�แม้ว่าอัตราส่วนสภาพคล่องของ�TNL�ในปี�2565�ที��1.87�เท่า�และวงจรเงินสดของ�TNL�ลดลงจาก�148�
วัน�เป็น�84.48�ซึ�งแสดงให้เห็นถึงความสามารถในการด�าเนินการตั �งแต่เร ิ�มจนกระทั �งสิ�นสุดได้ดีขึ�น�อย่างไรก็ตามในปี�
2565�TNL�มีการลงทุนในธุรกิจหลากหลายประเภทจึงจ�าเป็นต้องใช้เงินลงทุนเป็นจ�านวนมากและส่งผลให้มีความเสี�ยง
จากการด�าเนินงานของธุรกิจใหม่�จึงอาจส่งผลกระทบต่อความสามารถในการช�าระคืนเงินกู้ยืมได�้

อย่างไรก็ตาม�TNL�เป็นบริษัทขนาดใหญ่ที�มีขนาดสินทรัพย์�ณ�วันที��31�ธันวาคม�2565�เท่ากับ�10,600.20�
ล้านบาท�ที�สามารถสร้างผลก�าไรที�เป็นบวกได้อย่างต่อเนื�อง�และประวัติการช�าระหนี�ของ�TNL�ตั �งแต่ปี�2563�พบว่าไม่

เคยม ีการผิดนัดการช�าระเกิดขึ�น�รวมทั �งการที��TNL�จะต้องด�ารงอัตราส่วนหนี�สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นน้อยกว่า�1.00�เท่า�
ตามสัญญากู้ยืมเงิน�เพื�อป้องกันไม่ให ้สัดส่วนหนี�ส ินต��ากว่าทุนและมีความสามารถในการช�าหนี� �ที�ปรึกษาฯ�จึงเห็นว่า
ความเสี�ยงในการผิดนัดช�าระหนี�ของ�TNL�ต��า�

1.5.3� ความเสี�ยงจากการถูกควบคุมเงื�อนไขสัญญา�โดยผู้ถือหุ้นใหญ่�

เนื�องจาก�SPI�มีฐานะเป็นผู้ถือหุ้นใหญ่ของบริษัทฯ�ที�มีอ�านาจในการควบคุมกิจการบางส่วนผ่านการส่ง
ตัวแทนเข้ามามีส่วนร่วมในการบริหารงาน�และการตัดสินใจบางส่วนของบริษัทฯ�จ ึงมีความเสี�ยงท ี�บริษัทฯ �อาจถูก
ควบคุมให ้เข้าท�ารายการให้และรับความช่วยเหลือทางการเงิน�ท ี�ไม่ก่อให้เกิดประโยชน์สูงสุดแก่บริษัทฯ��

อย่างไรก็ดี�เนื�องด้วยการก�าหนดเงื�อนไขในการให้ความช่วยเหลือทางการเง ินที�รัดกุม�ทั �งในด้านอัตราดอกเบี�ย�
ส�าหรับการให้ความช่วยเหลือทางการเงินที�ไม่ต��ากว่าอัตราดอกเบี�ยที�บริษัทฯ�ได้รบัจากสถาบันการเงิน�และการก�าหนด
ขั �นตอนการรายงานธุรกรรมดังกล่าวให้กับคณะกรรมการบริษัทฯ�และคณะกรรมการตรวจสอบของบริษัทฯ�รับทราบ�ซึ�ง
กระบวนการพิจารณาและกระบวนการตรวจสอบที�ชัดเจนดังกล่าวจะช่วยลดความเสี�ยงจากการเข้ามามีอ�านาจควบคุม
ของผู้ถือหุ้นใหญ่ได�้
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1.6 สรุปความเห็นของที�ปรึกษาฯ��

จากเหตุผลที�ได้กล่าวมาข้างต้น�ที�ปรึกษาฯ�ในฐานะที�ปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่า�การให้ความ

ช่วยเหลือทางการเงินกบั�TNL�มีความสมเหตุสมผล�และจะช่วยให้บริษัทฯ�มีทางเลือกในการบริหารสภาพคล่อง

และกระแสเงินสดส่วนเกินให้มีประสิทธิภาพขึ�น�รวมถึงอัตราดอกเบี�ย�ส�าหรับการเข้าท�ารายการยังอยู่ในอัตราที�

เหมาะสม�ทั�งในแง่การลงทุนและเป็นประโยชน์แก่บริษัทฯ�ที�ปรึกษาฯ�จึงมีความเห็นว่าผู้ถือหุ้นควรลงมติอนุมติั

การเข้าท�ารายการ�อย่างไรก็ตาม�การตัดสินใจลงคะแนนเสียงอนุมัติในการเข้าท�ารายการในคร ั�งนี��อยู่ในดุลยพินิจของ

ผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ�โดยผู้ถือหุ้นควรศึกษาข้อมูลในเอกสารต่าง�ๆ�ที�แนบมากับหนังสือเชิญประชุมสามัญผู้ถือหุ้น
ประจ�าปี�2566�ในคร ั �งนี�ด้วย�เพื�อใช้ในการประกอบการพิจารณาตัดสินใจลงคะแนนเสียงได้อย่างเหมาะสม�

�
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ส่วนที��2�:�แนวทางการปฏิบติังานและข้อมูลที�ใช้ในการจดัท�ารายงาน�

ที�ปร ึกษาฯ�ได้พิจารณาและศึกษาข้อมูลที�เกี�ยวข้องกับการเข้าท�ารายการในครั �งนี��ซึ�งเป็นเป็นรายการที�เกี�ยว
โยงกันของบริษัทฯ�ตามประกาศรายการที�เกี�ยวโยงกันฯ�จากข้อมูลที�ได้รับจากบริษัทฯ�การสัมภาษณ์ฝ่ายบริหาร�และ
ข้อมูลที�เผยแพร่ต่อสาธารณชนทั �วไป�รวมถึงข้อมูลอื�นๆ�ที�เกี�ยวข้อง�ซึ�งรวมถึง�แต่ไม่จ�ากัดเพียง�

1. มติที�ประชุมคณะกรรมการและสารสนเทศของบริษัทฯ�และ�TNL�ที�เปิดเผยผ่านตลาดหลักทรัพย์ฯ��
ที�เกี�ยวข้องกับการเขา้ท�ารายการในครั �งนี��

2. เอกสารของบริษัทฯ�เช่น�หนังสือรับรอง�หนังสือบริคณห์สนธ�ิและข้อบังคับ�เป็นต้น�
3. แบบแสดงรายการข้อมูลประจ�าปี�(One�Report )�ของบริษัทฯ�และ�TNL�สิ�นสุดวันที��31�ธนัวาคม�2564�
4. งบการเงินที�ตรวจสอบของบริษัทฯ�และ�TNL�ส�าหรับงวดปีสิ�นสุด�31�ธันวาคม�2563�–�2565�
5. แผนธุรกิจ�และแผนการลงทุนของบริษัทฯ��
6. การสมัภาษณ์ผู้บริหารของบริษัทฯ�รวมถึงบุคคลที�เกี�ยวข้อง�
7. ข้อมูลสถิติจากตลาดหลักทรัพย์ฯ�และภาวะอุตสาหกรรม�

ความเห็นของที�ปรึกษาฯ�ตั �งอยู่บนสมมติฐานว่า�ข้อมูล�และ/หร ือ�เอกสาร�ซึ�งที�ปรึกษาฯ�ได้รับ�ตลอดจนการ
สัมภาษณ์ผู้บริหารของบริษัทฯ�รวมถึงบุคคลที�เกี�ยวข้อง�เป็นข้อมูลที�ถูกต้องและเป็นความจร ิง�โดยที�ปรึกษาฯ�ได้
พิจารณาและศึกษาข้อมูลด ังกล่าวด้วยความรอบคอบและสมเหตุสมผลตามมาตรฐานของผู้ประกอบวิชาชีพ�นอกจากนี���
ที�ปร ึกษาฯ�ถือว่า�สัญญาและข้อตกลงทางธุรกิจต่างๆ�มีผลบังคับใช้และผูกพันตามกฎหมาย�และไม่มีการเปลี�ยนแปลง

เงื�อนไข�เพิกถอน�หร ือยกเลิก�รวมถึงไม่มีเหตุการณ์หรือเงื�อนไขใดๆ�ที�อาจจะส่งผลกระทบอย่างมีนัยส�าคัญต่อการเข้า
ท�ารายการในคร ั �งนี�ของบร ิษัทฯ��

ดังนั�น�หากข้อมูลและ/หรือเอกสารซึ�งที�ปร ึกษาฯ�ได้ร ับไม่ถูกต้อง�และ/หรือไม่เป็นความจริง�หรือสัญญาและ
ข้อตกลงทางธุรกิจต่างๆ�ไม่มีผลบังคับใช้และ/หร ือไม่ผูกพ ันตามกฎหมาย�และ/หร ือมีการเปลี�ยนแปลงเงื�อนไข�เพิกถอน�
หร ือยกเลิก�และ/หรือม ีเหตุการณ์หรือเงื�อนไขใดๆ�ที�อาจจะส่งผลกระทบอย่างม ีนัยส�าคญัต่อการเข้าท�ารายการในครั �งนี�
ของบร ิษัทฯ�ก็อาจส่งผลต่อความเห็นของที�ปรึกษาฯ�ซึ�งท ี�ปรึกษาฯ�ไม่สามารถให้ความเห็นต่อผลกระทบดังกล่าวต่อ
บริษัทฯ�และผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ�ได�้

ความเห็นของที�ปรึกษาฯ�จัดท�าขึ�นภายใต้ข้อมูลซึ�งที�ปรึกษาฯ�ได ้รับ�รวมถึงภาวะอุตสาหกรรม�เงื�อนไขทาง
เศรษฐกิจ�และปัจจยัอื�นๆ�ที�เกิดขึ�นในระหว่างการจัดท�า�ซึ�งอาจมีการเปลี�ยนแปลงอย่างมีนัยส�าคัญในภายหลัง�และอาจ
ส่งผลกระทบต่อความเห็นของที�ปรึกษาฯ�โดยที�ปรึกษาฯ�ไม่มีภาระผูกพ ันในการปรับปรุงความเห็นของ รายงาน
ความเห็นของที�ปรึกษาฯ�ฉบับนี��

รายงานความเห็นของท ี�ปรึกษาฯ�ฉบ ับนี��จัดท�าขึ�นเพื�อน�าเสนอเป็นข้อมูลเพิ�มเติมใหก้ับผู้ถือหุ้นของบร ิษัทฯ�
เท่านั �น�อย่างไรก็ตาม�รายงานความเห็นของที�ปรึกษาฯ�มิได้เป็นการรับรองผลส�าเร็จของการเข้าท�ารายการต่างๆ�
รวมถึงผลกระทบที�อาจเกิดขึ�น�และที�ปรึกษาฯ�ไม่สามารถรับผิดชอบต่อผลกระทบใดๆ�ที�อาจเกิดขึ�นจากการเข้าท�า
รายการดงักล่าว�ไม่ว่าโดยทางตรงหรือทางอ้อม�
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ส่วนที��3�-�หน้า�1�

ส่วนที��3�:�ลักษณะและรายละเอียดของรายการ�

3.1 ที�มาและลักษณะโดยทั �วไปของรายการ�

ที�ประชุมคณะกรรมการบริษัท�ไอ.ซี.ซี.�อินเตอร์เนชั �นแนล�จ�ากัด�(มหาชน)�(“ICC”�หรือ�“บริษัทฯ”)�ครั �งที��
13/2565�ซึ�งจ ัดขึ�นเมื�อวันที��13�มีนาคม�2566�มีมติอนุม ัติและเสนอให้ที�ประชุมสามัญผู้ถือหุ้นพ ิจารณาอนุมัติการให้
วงเงินกู้ยืมแก่�บริษัท�ธนูลกัษณ์�จ�ากัด�(มหาชน)�(“TNL”)�ซึ�งเป็นบุคคลที�เกี�ยวโยงกันของบริษัท�เนื�องจาก�TNL�มีผู้ถือ
หุ ้นใหญ่ได้แก่�บริษัท�สหพัฒนาอินเตอร์โฮลดิ�ง�จ�ากัด�(มหาชน)�(“SPI”)�ถือหุ้นในสัดส่วนร้อยละ�41.09�ของหุ้นสามัญที�
ออกและจ�าหน่ายแล้วทั �งหมดของ�TNL�ซึ�ง�SPI�เป็นบุคคลที�เกี�ยวโยงกันของบริษัท�เนื�องจาก�SPI�เป็นผู้ถือหุ้นรายใหญ่
ของบริษัทฯ�ถือหุ้นในสัดส่วนร้อยละ�24.81�หุ ้นสามัญที�ออกและจ�าหน่ายแล้วทั �งหมดของบริษัทฯ�จึงเป็นการเข้าท�า
ธุรกรรมการให้ความช่วยเหลือทางการเงินกับนิติบุคคลที�มีผู้ถือหุ้นรายใหญ่ร่วมกันจึงถือเป็นรายการที�เกี�ยวโยงกันของ
บริษัทฯ�โดยมีรายละเอียดการให้ความช่วยเหลือทางการเงิน�ดงันี��

หัวข้อ� รายละเอียด�

ผู้ให ้กู�้ บริษัท�ไอ.ซี.ซี.�อินเตอร์เนชั �นแนล�จ�ากัด�(มหาชน)�

ผู้กู�้ บริษัท�ธนูลักษณ์�จ�ากัด�(มหาชน)�

วตัถุประสงค์� เพื�อเป็นการบริหารกระแสเงินสดของบริษัทฯ�โดยที�ได้ร ับผลตอบแทนที�อัตราดอกเบี�ยไม่
น้อยกว่าร้อยละ�6�ต่อปี�ซึ�งเป็นอัตราดอกเบี�ยที�ดีกว่าการลงทุนในเงินฝากกับสถาบันการเงิน�

ประเภท� สัญญาเงินกู้ยืมระยะยาว�

จ�านวนเงิน� ไม่เกิน�500.00�ล้านบาท�

ระยะเวลา� ระยะเวลาการใช้วงเงินเป็นเวลาไม่เกิน�2�ปี�นับจากวันที��TNL�ได้รับเงินกู้ในแต่ละคราว�
โดยบริษัทจะท�าสัญญากู้ยืมและให้เงินกู้กับ�TNL�ภายในปี�2566�และสญัญากู้ยืมเงินทุกฉบ ับ
จะสิ�นสุดภายในปี�2568�

อัตราดอกเบี�ย� ไม่เกินอัตราดอกเบี�ยเงินกู้ข ั �นต��าเฉลี�ยของ�ธนาคารกรุงเทพ�จ�ากัด�(มหาชน)�(“BBL”)�และ�
ธนาคารกรุงไทย�จ�ากัด�(มหาชน)� (“KTB”)และ�ธนาคารไทยพาณิชย์�จ�ากัด�(มหาชน)�
(“SCB”)�ที�เรียกเก็บจากลูกค้ารายใหญ่ชั �นดี �(ซึ�งต่อจากนี�จะเรียกค่าเฉลี�ยเงินกู้ของ�3�
ธนาคารว่า�“MLR”)�–�1%�ต่อปี�หรืออัตราดอกเบี�ยคงที��ร ้อยละ�6�ต่อปี�แล้วแต่อตัราดอกเบี�ย
ใดจะสูงกว่า�นับจากวันที��TNL�ได้รับเงินกู้ในแต่ละคราว�

หลักประกัน� ไม่ม�ี

เงื�อนไขก่อนการเข้า
ท�ารายการ�

1.�ICC�ต้องได้รบัการอนุมัติจากผู้ถือหุ้นของ�ICC�ในการเข้าท�ารายการในครั �งนี��
2.�TNL�ต้องได้รับการอนุมัติจากคณะกรรมการของ�TNL�ในการรับความช่วยเหลือทาง

การเงินจาก�ICC�
3.�ต้องได้รับเอกสารตามสัญญากู้ยืมเงินครบถ้วน�(รายละเอียดตามข้อ�3.5)�

เงื�อนไขการกู้ยืมเงิน� 1.�ผู้ให้กู้ต้องได้รับเอกสารและหลักฐานอื�นๆ�ตามสัญญากู้ยืมเงนิครบถ้วน�
2.�ผู้กู้ด�าเนินการยื�นค�าขอเบิกเงินกู้ต่อผู้ให้กู้�ล่วงหน้าไม่น้อยกว่า�15�(ส ิบห้า)�วันท�าการ���
3.�ไม่มีเหตุผิดนัดช�าระตามที�ก�าหนดในสัญญากู้ยืมเงิน�
4.�ไม่มีผลกระทบในทางลบที�มีนัยส�าคัญเกิดขึ�น�
5.�ผู้กู้แสดงหลักฐานว่าได้ด�ารงสัดส่วนหนี�สินรวมต่อส่วนของผู้ถือหุ้น�(D/E)�ตามงบการเงิน
รวมของผู้กู้ไม่ให้เกินกว่าสัดส่วน�1:1�(หนึ�งต่อหนึ�ง)�

การช�าระคืนเงินกู�้ เงินต้น:��ผู้กู้มีหน้าที�ช�าระเงินกู้ทั �งจ�านวนที�เบิกใช้ไปคืนให้แก่ผู้ให้กู้�เมื�อครบก�าหนด

ระยะเวลา�2�(สอง)�ปี�นับจากวันที�ได้รับเงินกู้ในแต่ละคราว�
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ส่วนที��3�-�หน้า�2�

หัวข้อ� รายละเอียด�

- ดอกเบ ี�ย:�ผู้ กู้จะต้องช�าระดอกเบี�ยส�าหรับเงินกู้�เมื�อครบก�าหนดระยะเวลาทุก�3
(สาม)�เดือนนับจากวันที�ได้รบัเงินกู้ในแต่ละคราว��

เนื�องจากบร ิษัทฯ�ไม่ใช่สถาบันการเงินที�มีความเชี�ยวชาญในการพิจารณาและตรวจสอบการให้เงินกู้ยืมแก่
บุคคลภายนอก�ดังนั�นบริษัทฯ�จึงพิจารณาผลประโยชน์และความเสี�ยงจากการให้กู้ยืมเพื�อประโยชน์ที�ดีที�สุดของผู้ถือ
หุ ้นตามหลัก�Fiduciary�Duty�ที�ใช้ในการพิจารณาเข้าลงทุนในตราสารหนี�ของบริษัทฯ �โดยไม่ขัดต่อข้อบังคับและ
วตัถุประสงค์ของบริษัทฯ�

ดังนั�นการให้ความช่วยเหลือทางการเง ินกับนิติบุคคลที�มีผู้ถือหุ้นรายใหญ่ร่วมกันเข้าข่ายเป็นรายการที�เกี�ยว
โยงกันตามที�ก�าหนดในประกาศคณะกรรมการก�ากับตลาดทุน�ที��ทจ.�21/2551�เรื�อง�หลักเกณฑ์ในการท�ารายการที�
เกี�ยวโยงกัน�และประกาศคณะกรรมการตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย�เรื�อง�การเปิดเผยข้อมูลและการปฏิบัติการ
ของบริษัทจดทะเบียนในรายการท ี�เกี�ยวโยงกัน�พ.ศ.�2546�(รวมทั�งที�ได้มีการแก้ไขเพิ�มเติม)�(“ประกาศรายการที�เกี�ยว
โยงกัน”)�รายการในคร ั�งนี�เข้าข่ายรายการประเภทการให้ความช่วยเหลือทางการเงินแก่บริษัทที�บุคคลที�เกี�ยวโยงถือหุ้น
มากกว่าบริษัทฯ�ถือ�จึงต้องพ ิจารณาขนาดรายการตามเกณฑ์�100�ล้านบาท�หรือ�3%�ของ�NTA�แล้วแต่จ�านวนใดจะ
ต��ากว่า�โดยมีขนาดรายการค�านวณจากมูลค่าของการให ้ความช่วยเหลือทางการเงินวงเงินไม่เกิน�500.00�ล้านบาท�ที�
อัตราดอกเบี�ยร้อยละ�6.00�หรือ�MLR�–�1%�แล้วแต่อัตราใดจะสูงกว่า�(MLR�ณ�วันที��13�มีนาคม�2566�เท่ากับ�6.3833,�
ที�มา:�ธนาคารแห่งประเทศไทย)�โดยบริษัทจะได้รับอัตราดอกเบี�ยขั �นต��าที�ร้อยละ�6.00�ต่อปี�ทั �งนี��การให้เงินกู้ยืมแก่�
TNL�อาจได้รับดอกเบี�ยที�สูงกว่าร้อยละ�6.00�เนื�องจาก�ณ�วันที��TNL�ได้รับเงินกู้ในอนาคตอัตราดอกเบี�ย�MLR�–�1%�

อาจมีค่ามากกว่าร้อยละ�6.00�หากอัตราดอกเบี�ย�MLR�สูงกว่าร้อยละ�7.00�ในอนาคต�อย่างไรก็ตามที�ปรึกษาฯ�ไม่
สามารถประมาณการอัตราดอกเบี�ย�MLR�ในอนาคตได้�จึงค�านวนขนาดรายการจากอัตราดอกเบี�ยสูงสุดโดยใช้อ ัตรา
ดอกเบ ี�ย�ณ�ว ันท ี��13�มีนาคม�2566�ซึ�งคิดเป็นมูลค่าไม่เกิน�60�ล้านบาทตลอดอายุสัญญากู้ยืมเง ิน�รวมเป็นมูลค่า
รายการท ั �งสิ�นไม่เกิน�560.00�ล้านบาท�คิดเป็นขนาดรายการสูงสุดเท่ากับร้อยละ�1.97�ของสินทร ัพย์ที�มีตัวตนสุทธิ�
(NTA)�ของบริษัทฯ�ซึ�งเท่ากับ�28,418.39�ล้านบาท�ตามงบการเงินรวม�ณ�วันที��31�ธันวาคม�2565�อนึ�ง�บร ิษัทฯ�ไม่มี
รายการที�เกี�ยวโยงกันอื�นใดกับบุคคลที�เกี�ยวโยงกัน�หร ือผู้ที�เกี�ยวข้องของบุคคลที�เกี�ยวโยงกันดังกล่าวภายในระยะเวลา
หกเดือนท ี�ผ่านมาก่อนการประชุมคณะกรรมการบริษัทฯ�คร ั �งที��13/2565��ทั �งนี��เนื�องจากมูลค่าของรายการดังกล่าวเกิน
กว่า��100�ล้านบาท�หร ือเกินกว่าร้อยละ� 3�ของ�NTA�ของบริษัทฯ�แล้วแต่จ�านวนใดจะต��ากว่า�ตามงบการเงินรวม�ณ�
วันที��31�ธ ันวาคม�2565�ดังนั�นบริษัทฯ�จึงมีหน้าที�ต้องเปิดเผยสารสนเทศการเข้าท�ารายการที�เกี�ยวโยงกันของบริษัทฯ�
ต่อตลาดหลักทรัพย์ฯ�ตามประกาศรายการที�เกี�ยวโยงกัน�พร้อมทั �งแต่งต ั �งที�ปรึกษาทางการเงินอิสระที�ได้รับความ
เห็นชอบจากส�านักงานคณะกรรมการก�ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทร ัพย์�(“ส�านักงาน�ก.ล.ต.”)�เพื�อแสดงความเห็น
เกี�ยวกับรายการที�เกี�ยวโยงกันของบริษัทฯ�และขออนุมัติการเข้าท�ารายการจากที�ประชุมผู้ถือหุ้นของบร ิษัทฯ�ด้วย
คะแนนเสียงไม่น้อยกว่าสามในสี�ของจ�านวนเสียงทั �งหมดของผู้ถือหุ ้นที�มาประชุมและมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน�โดยไม่
นับคะแนนเสียงในส่วนของผู้ถือหุ้นที�มีส่วนได้เสีย��

� จากหลักเกณฑ์ในข้างต้น�บริษัทฯ�จึงได้แต่งตั �งบริษัท�สีลม�แอ๊ดไวเซอรี��จ�ากัด�(“IFA”�หรือ�“ที�ปรึกษาฯ”)�เป็น
ที�ปรึกษาทางการเงินอิสระที�ได้ร ับความเห็นชอบจากส�านักงานคณะกรรมการก�ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์�
(“ส �านักงาน�ก.ล.ต.”)�เพื�อให้ความเห็นเกี�ยวกับรายการที�เกี�ยวโยงกัน�ในครั �งนี�ต่อผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ�เพื�อเป็นข้อมูล
ประกอบการพิจารณาลงมต�ิ



ความเห็นของที�ปรึกษาทางการเงินอิสระเกี�ยวกับรายการที�เกี�ยวโยงกัน�

ส่วนที��3�-�หน้า�3�

3.2 วนั�เดือน�ปี�ที�เกิดรายการ�

บริษัทคาดว่าจะท�าสญัญากู้ยืมและให้เงินกู้กับ�TNL�ภายในปี�2566�ซึ�งสัญญากู้ยืมเงินทุกฉบับจะสิ�นสุดภายใน
ปี�2568�โดยจะมีผลภายหลังจากที�ได้รับการอนุมัติจากที�ประชุมสามญัผู้ถือหุ้นประจ�าปี�2566�ของบริษัทฯ�ณ�วันที��24�
เมษายน�2566��

3.3 คูส่ัญญาที�เกี�ยวข้องและความสัมพันธ์ระหว่างคู่สัญญา�

ผู้ให ้กู�้ :� บริษัท�ไอ.ซี.ซี.�อินเตอร์เนชั �นแนล�จ�ากัด�(มหาชน)�

ผู้กู�้ :� บริษัท�ธนูลักษณ์�จ�ากัด�(มหาชน)�

ความสัมพันธ์กับบริษัทฯ� :� บริษัทฯ�และ�TNL�มีผู้ถือหุ้นรายใหญ่รายเดียวกันคือ�SPI�ซึ�งถือเป็น
บุคคลเกี�ยวโยงของบร ิษัทฯ�โดย�SPI�ถือหุ้นสามัญของ�TNL�สัดส่วนร้อย
ละ�41.09�ของหุ้นสามัญที�ออกและจ�าหน่ายแล้วทั �งหมด�และ�SPI�ถือหุ้น
สาม ัญของบร ิษัทฯ�ในสัดส่วนร ้อยละ�24.81�ของหุ้นสามัญที�ออกและ
จ�าหน่ายแล้วทั �งหมดของ�TNL�

3.4 ประเภทและขนาดรายการ�

ลักษณะทั �วไป�

รายละเอียดการท�ารายการให้ความช่วยเหลือทางการเงินแก่�TNL�มีดังนี��

ผู้กู:้� บริษัท�ธนูลักษณ์�จ�ากัด�(มหาชน)�(TNL)�
ประเภท:� เงินกู้ยืมระยะยาว��
วงเงินให้กู้ยืม:� ไม่เกิน�500�ล้านบาท�
ระยะเวลาการให้กู้ยืม� ไม่เกิน�2�ปี�นับจากวันที�ท�าสัญญากู้ยืมเงินในแต่ละคราว�โดยบริษัทจะท�า

สัญญากู้ยืมและให้เงินกู้กับ�TNL�ภายในปี�2566�และสัญญากู้ยืมเง ินทุกฉบับ
จะสิ�นสุดภายในปี�2568�

อัตราดอกเบี�ย:� ไม่เกินอตัราดอกเบี�ย�MLR�–�1%�ต่อปี�หรืออัตราดอกเบี�ยคงที��ร้อยละ�6�ต่อปี�
แล้วแต่อัตราดอกเบี�ยใดจะสูงกว่า�

หลักประกัน:� ไม่ม�ี��

ประเภทและการค�านวณขนาดรายการ�

การเข้าท�ารายการในครั �งนี�ถือเป็นการให้ความช่วยเหลือทางการเง ินตามประกาศรายการท ี�เกี�ยวโยงกัน�โดยมี
ขนาดรายการสูงสุดเท่ากับร้อยละ�1.97��เมื�อค�านวณขนาดรายการเปรียบเทียบกับสินทรัพย์ที�มีตัวตนสุทธิ�(NTA)�ตาม
งบการเงินรวมของบริษัทฯ�สิ�นสุดวนัที��31�ธันวาคม�2565�โดยม ีรายละเอียดการค�านวณขนาดรายการดังนี��

มูลค่าของการให้ความช่วยเหลือทางการเง ิน� =�� ไม่เกิน�500�ล้านบาท+ผลตอบแทนในอัตราร้อยละ�6�ต่อปี�

� =� ไม่เกิน�560�ล้านบาท�

NTA�ของบร ิษัทฯ�ณ�31�ธันวาคม�2565�� =� 28,418.39�ล้านบาท�

ขนาดรายการสูงสุด� =�� ���560� �����
� ����28,418.39�

� =� ร้อยละ�1.97� ��
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ทั �งนี��บริษัทฯ�ไม่ม ีรายการที�เกี�ยวโยงกันอื�นใดกับบุคคลที�เกี�ยวโยงกัน�หรือผู้ที�เกี�ยวข้องของบุคคลที�เกี�ยวโยง
กันดังกล่าวภายในระยะเวลาหกเดือนที�ผ่านมาก่อนการประชุมคณะกรรมการบริษัทฯ�ครั �งที��13/2565��ทั �งนี��มูลค่าของ
รายการดังกล่าวซึ�งเกินกว่า��100��ล้านบาท�หรือร้อยละ�3�ของ�NTA�ของบริษัทฯ�แล้วแต่จ�านวนใดจะต��ากว่า�ตามงบ
การเงินรวม�ณ�วนัที��31�ธ ันวาคม�2565�

3.5 เงื�อนไขในการให้ความช่วยเหลือทางการเงิน��

เงื�อนไขในการเข้าท�ารายการขึ�นอยู่กับการอนุมตัิจากที�ประชุมสามัญผู้ถือหุ้นของบร ิษัทฯ�และความส�าเร็จของ
เงื�อนไขบังคับก่อนตามสญัญากู้ยืมเงิน�ที�ปรึกษาฯ�ได้ตรวจสอบร่างสัญญากู้ยืมเงินระหว่างบร ิษัทฯ�และ�TNL�ที�มีวงเงิน
ไม่เกิน�500.00�ล้านบาท�โดยมีรายละเอียดส�าคัญดงันี��

เงื�อนไขส�าค ัญก่อนเข้าท�ารายการ�

1.�ต้องได้รับการอนุมัติจากที�ประชุมผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ�ส�าหรับการเข้าท�ารายการในคร ั �งนี� �โดย�ณ�ว ันที��16�
มีนาคม�2566�คณะกรรมการของบริษัทฯ��มีมติอนุม ัติการเรียกประชุมสามัญผู้ถือหุ้น�ครั �งที��58�ปี�พ.ศ.�
2566��ในวันจนัทร์ที���24��เมษายน��2566�เพื�อขออนุมัติการเข้าท�ารายการที�เกี�ยวโยงกันในครั�งนี��

2.�ต้องได้ร ับการอนุมัติจากที�คณะกรรมการของ� TNL�ส�าหรับการเข้าท�ารายการในครั �งนี��โดย�ณ�ว ันที��10�
มีนาคม�2566�คณะกรรมการของ�TNL��มีมติอนุมัติการเข้าท�ารายการที�เกี�ยวโยงกนัในครั �งนี��

3.�ต้องได้รับเอกสารตามสัญญากู้ยืมเงินครบถ้วน�ซึ�งประกอบไปด้วย��
���1.�หล ักฐานซึ�งแสดงและยืนยนัว่าผู้กู้ได้ช�าระอากรแสตมป์ครบถ้วน��
���2.�ส�าเนาเอกสารเกี�ยวกับบริษัท�ฉบบัปัจจุบันล่าสุด�พร้อมรับรองส�าเนาโดยกรรมการผู้มีอ�านาจของผู้กู�้
���3.�ส�าเนามติคณะกรรมการบร ิษัทของผู้กู้�ซึ�งอนุมัติการเข้าท�าสัญญากู้ยืมเงิน�
���4.�ส�าเนาบ ัตรประชาชนหรือผู้มีอ�านาจกระท�าการแทนของกรรมการผู้มีอ�านาจของผู้กู้��

เงื�อนไขส�าคญัก่อนการกู้ยืมเงิน�

1. ผู้กู้ด�าเนินการยื�นค�าขอเบกิเงินกู้ต่อผู้ให้กู้�ล่วงหน้าไม่น้อยกว่า�15�(สิบห้า)�วันท�าการ���
2. ไม่มีเหตุผิดนัดตามที�ก�าหนด�
3. ไม่มีผลกระทบในทางลบที�มีนัยส�าคัญเกิดขึ�น�
4. ผู้กู้แสดงหลักฐานว่าได้ด�ารงสัดส่วนหนี�ส ินรวมต่อส่วนของผู้ถือหุ้นอันปรากฎตามงบการเงินรวมของผู้กู้

ไม่ให้เกินกว่าสัดส่วน�1:1�(หนึ�งต่อหนึ�ง)�

ณ�ว ันท�ารายการ�บริษัทฯ�จะต้องให้ความช่วยเหลือทางการเงินจ�านวน�500.00�ล้านบาท�ใหแ้ก่�TNL�ภายใน
ปี�2566�โดยสัญญากู้ยืมเงินจะสิ�นสุดภายในปี�2568�ที�ปรึกษาฯ�ได้ท�าการตรวจสอบร่างสัญญา กู้ยืมเงิน�พบว่า�ร่าง
สัญญาดังกล่าวมีความสมบูรณ์ครบถ้วน�ซึ�งครอบคลุมเงื�อนไขในการเข้าให้ความช่วยเหลือทางการเงินทั �งหมด�และไม่มี
เงื�อนไขที�ส่งผลให้บร ิษัทฯ�เกิดความเสียเปรียบจากการเข้าท�ารายการ�ที�ปรึกษาฯ�จึงเห็นว่าร่างสัญญากู้ยืมเงินฉบับนี�ม ี
ความเหมาะสมกับการเข้าท�ารายการในครั �งนี�แหล่งเงินทุนที�ใช้ในการท�ารายการเป็นแหล่งเงินทุนจากเงินทุนหมุนเวียน
ส่วนเกินของบริษัทฯ�และ/หรือแหล่งเง ินทุนอื�นใดจากการบริหารกระแสเงินสดจากเงินทุนหมุนเวียนที�ใช้ในการบริหาร
กิจการของบริษัทฯ��โดยจะต้องเป็นแหล่งเงินทุนที�ไม่มีต้นทุนการเงินที�สูงกว่าอัตราดอกเบี�ย�หรือผลตอบแทนที�บริษัทฯ�
จะได้รับจาก�TNL��
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3.6 ประโยชน์ที�คาดว่าจะได้รับในการเข้าท�ารายการ�

เพื�อเป็นการบริหารกระแสเงินสดจากเงินทุนหมุนเวียน ส่วนเกินที�ใช้ในการบริหารกิจการของบริษัทฯ��เพ ื�อให้
ได้ผลตอบแทนที�เป็นประโยชน์สูงสุดแก่บริษัทฯ�

3.7 �กรรมการและผู้ถือหุ้นที�มีส่วนได้เสียที�ไม่ได้เขา้ร่วมประชุมและไมม่ีสิทธิออกเสียงในที�ประชุม��

3.7.1� กรรมการที�มีส่วนได้เสียในการท�ารายการ�
นายธรรมรัตน์�โชควัฒนา�เป็นประธานกรรมการ�ของ�TNL�ในฐานะกรรมการที�มีส่วนได้เสียและ/หรือกรรมการ

ที�เป็นบุคคลที�เกี�ยวโยงกัน�ไม่ได้เข้าร่วมประชุมและไม่มีส ิทธิออกเสียงในที�ประชุมคณะกรรมการบริษัทฯ�ครั �งที��
13/2565��เมื�อวันที��13�มีนาคม�2566�ในระหว่างการพิจารณาอนุมัติวาระที�เกี�ยวข้องกับการเข้าท�ารายการที�เกี�ยวโยง
กัน��

3.7.2� ผู้ถือหุ้นที�มีส่วนได้เสียในการท�ารายการ�

รายชื�อผู้ถือหุ้นที�มีส่วนได้เสียในการท�ารายการ�ณ�วันก�าหนดรายชื�อผู้มีสิทธิเข้าร่วมประชุม�(Record�Date)��
ในวันที��27�มีนาคม�2566�มีรายชื�อดังต่อไปนี��1.�บริษัท�สหพัฒนาอินเตอร์โฮลดิ�ง�จ�ากัด�(มหาชน)�ในฐานะผู้ถือหุ้นใหญ่
ของบริษัทฯ�และ�TNL�ซึ�งถือเป็นผู้มีส่วนได้เสียในการท�ารายการ�2.�บริษัท�บีทีเอส��กรุ๊ป��โฮลดิ�งส ์��จ�ากัด��(มหาชน)�
ในฐานะผู้มมี ีส่วนได้เสียในการท�ารายการ�ซึ�งเป็นผู้ถือหุ้นใหญ่ของ�TNL�ในสัดส่วนร้อยละ�41.17�

ตารางแสดงข้อมูลผู้ถือหุ้นที�มีส่วนได้เสียในการท�ารายการ�

ที�� ผู้ถือหุ้น�
จ�านวนหุ้น��

(หุ้น)�

สัดส่วนการถือหุ้น��

(ร้อยละ)�

1� บริษัท�สหพัฒนาอินเตอร์โฮลดิ�ง�จ �ากัด�(มหาชน)� 72,092,990� 24.81�

2� บริษัท�บ ีทีเอส��กรุ๊ป��โฮลดิ�งส์��จ �ากัด��(มหาชน)� 10,006,070� 3.44�

รวมผู้ถือหุ้นที� มีส่วนได้เสียในการท�ารายการ� 82,099,060� 28.25

3� ผู้ถือหุ้นที�ไม่มส่ีวนได้เสียในการท�ารายการ� 208,534,670� 71.75�

รวม� 290,633,730� 100.00
ที �มา:�สมุดทะเบียนผู้ถือหุ้นวนัที ��27�มนีาคม�2566�ซึ �งเป็นวนัก�าหนดรายชื �อผู้มสีทิธิเข้าร่วมประชุม�(Record�Date)�

3.8 �ความเหน็ของคณะกรรมการบริษทัเกี�ยวกบัการตกลงเข้าท�ารายการ��

ที�ประชุมคณะกรรมการบริษัทฯ�(ไม่รวมกรรมการที�มีส่วนได้เสีย)�ครั �งที��13/2565�เมื�อว ันที��13�มีนาคม�2566�
ได้พ ิจารณาการเข้าท�าธุรกรรมนี�อย่างรอบคอบแล้ว�เห ็นว่าการเข้าท�าธุรกรรมในครั�งนี�ม ีความเหมาะสมและเป็ น
ประโยชน์กับบริษัทและผู้ถือหุ้นของบริษัทโดยม ีอัตราดอกเบี�ยที�เหมาะสมและเป็นการบริหารกระแสเงินสดของบร ิษัทฯ�
เพื�อให้เกิดประโยชน์ส ูงสุดกับบริษัท�อีกทั �ง�TNL�เป็นบริษัทที�มีความแข็งแกร่งและมีความสามารถในการช�าระคืนเงินกู�้�

3.9 �ความเหน็ของคณะกรรมการตรวจสอบและ/หรือกรรมการบริษทัที�แตกต่างจากความเห็นของ�

คณะกรรมการบริษทั�

คณะกรรมการตรวจสอบไม่มีความเห็นแตกต่างไปจากความเห ็นของคณะกรรมการบริษัทฯ�
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ส่วนที��4�:�ความสมเหตุสมผลของรายการ�

4.1 วัตถุประสงค์และความจ�าเป็นในการเข้าท�ารายการ�

บร ิษัทฯ�ได้รับหนังสือแสดงความประสงค์ที�จะขอรับความสนับสนุนทางการเงินผ่านการกู้ยืมจากบริษัทใน
เครือที�มีสภาพคล่องส่วนเกินจากบริษัท�ธนูลักษณ์�จ�ากัด�(มหาชน)�(“TNL”)�เพื�อขยายการลงทุนตามแผนการสร้างการ
เติบโตอย่างยั �งยืนของ�TNL�โดยฝ่ายจัดการได้เข้าร่วมหารือกับ�TNL�เกี�ยวกับแผนธุรกิจ�แผนการใช้เงิน�และโครงสร้าง
ธุรกิจใหม่ของ�TNL�โดยทางบริษัทฯ�พ ิจารณารายการให้ความช่วยเหลือทางการเงินโดยมีวัตถุประสงค์ในการบริหาร
กระแสเงินสดของบริษัทเพื�อผลตอบแทนที�ดีกว่าการลงทุนในเงินฝากกับสถาบนัการเงิน�

4.2 ประวติัการให้และรบัความช่วยเหลือทางการเงิน�

ตั �งแต่ปี�2563�ถึงปัจจุบัน�บริษัทฯ�ไม่ได้มีธุรกรรมการให้และรับความช่วยเหลือทางการเง ินระหว่างกันกับ�
TNL�อย่างไรก็ตาม�ที�ปรึกษาฯ�ได้ตรวจสอบเงินให้กู้ยืมของบริษัทฯ�ณ�วันที��31�ธันวาคม�2565�พบว่า�อตัราดอกเบี�ยที�
บริษัทฯ�ใหก้ิจการท ี�มีความเกี�ยวข้องกันกู้ยืม�มีอัตราดอกเบี�ยต��ากว่าอัตราดอกเบี�ยที�บริษัทฯ�จะได้รับจาก�TNL�โดย�ณ�
วันที��31�ธ ันวาคม�2565�บร ิษัทฯ�มีการให้ความช่วยเหลือทางการเงินระยะสั �นแก่บริษัทบุคคลที�ไม่เกี�ยวข้องกัน�1�ราย�
ในวงเงิน�20�ล้านบาทโดยได้รับอัตราดอกเบี�ยเงินให้กู้ระยะสั �นที�ร้อยละ� 3.73�และให ้ความช่วยเหลือทางการเงินระยะ
ยาวแก่บริษัทบุคคลที�ไม่เกี�ยวข้องกัน�1�ราย�วงเงิน�3.55�ล้านบาท�โดยได้รับอัตราดอกเบี�ยส�าหรับเงินให้กู้ระยะยาวที�
ร้อยละ�3.37�ณ�ว ันที��31�ธ ันวาคม�2565�

ณ�วันที��31�ธ ันวาคม�2565�มเีงินกู้ยืมระยะสั�นจากบุคคลที�เกี�ยวข้องกันจ�านวน�25.00�ล้านบาท�เป็นรายการ

ที�เกิดจากการกู้ยืมเงินของบริษัท�ไหมทอง�จ�ากัด�ที�บริษัทฯ�ถือหุ้นสามญัในสดัส่วนร้อยละ�58.16�เพื�อขยายการด�าเนิน
ธุรกิจและบริษัทฯ�มีนโยบายให้บริษัทย่อยจัดหาแหล่งเงินทุนเองก่อน�ดังนั �นบริษัท�ไหมทอง�จ�ากัด�จึงหาแหล่งเงินทุน
อื�นตามนโยบายข้างต้น��

4.3 ผลกระทบของการให้ความช่วยเหลือทางการเงินและฐานะทางการเงินของบริษทัฯ�

สรุปข้อมูลที�ส�าคัญของงบการเงนิรวมของกลุ่มบริษัทฯ�

หน่วย:�ล้านบาท�

รายการ� 2563� 2564� 2565�

งบก �าไรขาดทุน�

รายได้จากการด�าเนินธุรกิจ� 7,809.02� 6,802.56� 8,479.12�

รายได้อื�น� 520.05� 640.16� 976.96�

รวมรายได�้ 8,329.07� 7,442.72� 9,456.08

ต้นทุนและค่าใช้จ่าย� (8,290.47)� (7,275.95)� (8,806.48)�

ต้นทุนทางการเงิน� (12.47)� (10.01)� (11.48)�

ส่วนแบ่งก�าไรของบริษัทร่วมท ี�ใช้วิธ ีส่วนได้เสีย� (29.71)� (14.81)� (14.99)�

ค่าใช้จ่ายภาษีเง ินได�้ (55.76)� (57.52)� (41.01)�

ก�าไรสุทธิ� (59.32)� 114.04� 612.10

งบแสดงฐานะทางการเงิน�

สินทรัพย์หมุนเวียน� 7,132.22� 7,176.68� 7,501.12
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หน่วย:�ล้านบาท�

รายการ� 2563� 2564� 2565�

สินทรัพย์ไม่หมุนเวียน� 25,095.58� 26,290.59� 26,753.81

สินทรพัยร์วม� 32,227.80� 33,467.27� 34,254.93

หนี�ส ินหมุนเวยีน� 1,670.65� 1,770.92� 1,962.73

หนี�ส ินไม่หมุนเวียน� 3,440.39� 3,835.34� 3,715.60

หนี�สินรวม� 5,111.04� 5,606.25� 5,678.34

ส่วนของผ ู้ถือหุ้น� 27,116.76� 27,861.02� 28,576.59

งบกระแสเงินสด�

กระแสเงินสดจากกิจกรรมด�าเนินงาน� 899.10� 576.97� 476.74

กระแสเงินสดจากกิจกรรมการลงทุน� 270.46� (401.58)� (1,014.03)

กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน� (490.35)� (318.81)� (417.67)

เงินสด�ณ�สิ�นงวด� 1,795.16� 1,651.22� 702.60

อตัราส่วนทางการเงิน�

อัตราส่วนสภาพคล่อง�(เท่า)� 4.27� 4.05� 3.82

อัตราส่วนสภาพคล่องหมุนเร็ว�(เท่า)� 2.07� 2.28� 2.24

อัตราส่วนหนี�สินต่อส่วนของผู้ถือหุ ้น�(เท่า)� 0.19� 0.20� 0.20

ผลตอบแทนคาดหวงัของผู้ถือหุ้น�(ร้อยละ)�
(Cost�of�Equity)��

� � 5.27

บร ิษัทและบริษัทย่อยมีรายได้จากการขายระหว่างปี�2563�–�2565�มีค่าเท่ากับ�7,809.02�ล้านบาท�6,802.56�
ล้านบาท�และ�8,479.12�ล้านบาท�ตามล�าดับ�ซึ�งคิดเป็นอัตราการเติบโตเฉลี�ยต่อปี�(CAGR)�ระหว่างปี�2563�–�2565�
เท่ากับร้อยละ�4.20�โดยมีรายได้จากการขาย�ประกอบด้วยรายได้จาก�3�สายผลิตภัณฑ์หลัก�ได้แก่�เครื�องส�าอางและ
เครื�องหอม�เครื�องแต่งกายสุภาพสตรี�เครื�องแต่งกายสุภาพบุรุษ�รายได้จากการด�าเนินธุรกิจมีแนวโน้มปร ับตัวเพิ�มขึ�น
เนื�องจาก�บริษัทฯ�สามารถด�าเนินธุรกิจได้ตามปกติแล้ว�

ณ�วันที��31�ธ ันวาคม�2565�บริษัทฯ�และบริษัทย่อยม ีสินทรัพย์รวมทั �งสิ�น�34,254.93�ล้านบาท�โดยมีสินทรพัย์
หมุนเวียนที�ส�าคัญได้แก่�สินทรัพย์หมุนเวียน�7,501.12�ล้านบาท�คิดเป็นร้อยละ�21.90�ของสนิทรัพย์รวม�เพิ�มขึ�นจากปี�
2564�เนื�องจากบริษัทฯ�ได้เพิ�มการการบริหารจัดการทางการเงินโดยการน�าเงินคงเหลือจากกิจกรรมต่างๆ�ไปลงทุน
เพ ื�อให้ได้ร ับผลตอบแทนที�มากกว่าดอกเบี�ยเงินฝากออมทร ัพย์ทั �วไปและการลงทุนในทองค�าแท่งของบร ิษัทฯ�และ
สินทรัพย์ไม่หมุนเวียน�เนื�องจากการลงทุนในหุ้นกู้และหุ้นสามญัมูลค่ารวม�550�ล้านบาท�ซึ�งเป็นการลงทุนเพื�อบริหาร
กระแสเงินสดของบริษัทฯ�ส่งผลให ้บริษัทฯ�ส่งผลให้อตัราสภาพคล่องลดลงจาก�4.27�เท่าในปี�2563�เป็น�3.82�เท่า�

ณ�วันที��31�ธ ันวาคม�2565�บริษัทฯ�และบริษัทย่อยมีหนี�สินรวมทั �งสิ�น�5,678.34�ล้านบาท�ซึ�งเป็นหนี�สินที�มี
ภาระดอกเบี�ย�759.90�ล้านบาท�ประกอบด้วย�เง ินเบิกเกินบ ัญชีและเงินกู้ยืมระยะสั �นจากสถาบันการเง ิน� 25.87�ล้าน
บาท�ส่วนของหนี�ส ินตามสัญญาเช่า�709.03�ล้านบาท�เงินกู้ยืมระยะสั �นจากบุคคลที�เกี�ยวข้องกัน�25.00�ล้านบาท�โดย
บริษัทฯ�มีส่วนของผู้ถือหุ ้น�28,576.59�ล้านบาท�และมีอัตราส่วนหนี�สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น�0.20�เท่า�และผลตอบแทน
คาดหวังของผู้ถือหุ ้น�(Cost�of�Equity)�ที�ร้อยละ�5.27�
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บริษัทมอีัตราส่วนสภาพคล่อง �(Current�Ratio)�ระหว่างปี�2563�–�2565�เท่ากับ�4.27�4.05�และ�3.82�เท่า�
ตามล�าดับ�และมอีัตราส่วนสภาพคล่องหมุนเร็ว �(Quick�Ratio)�ระหว่างปี�2563�–�2565�เท่ากับ�2.07�2.28�และ�2.24��
เท่า�ตามล�าดับ�โดยอัตราส่วนสถาพคล่องลดลงจากการท ี�บริษัทบริหารเงินสดส่วนเกิน�โดย�มีการลงทุนในบริษัทร่วม�
สินทรัพย์ทางการเงินไม่หมุนเวียน�อีกทั�ง�บริษัทมีการบริหารสินค้าคงเหลือที�ดีขึ�นท�าให้สินค้าคงเหลือซึ�งเป็นหนึ�งใน
สินทรัพย์หมุนเวียนลดลง�จึงท�าให้อัตราส่วนสภาพคล่องลดลงเล็กน้อยในขณะที�บริษัทสามารถคงอัตราส่วนสภาพคล่อง
หมนุเร็วได้อย่างต่อเนื�อง�จึงแสดงให้เห็นว่าบริษัทมีสภาพคล่องในการด�าเนินธุรกิจและการลงทุนที�ดี�

ณ�ว ันที��31�ธ ันวาคม�2565�บริษัทมีอัตราส่วนหนี�สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น �ปี�2563�–�2565�เท่ากับ�0.19�0.20�
0.20�เท่า�ตามล�าดบั�ซึ�งแสดงให้เห็นถึงสัดส่วนหนี�สินที�น้อยเมื�อเทียบกับส่วนทุน�โดยบริษัทมีสัดส่วนหนี�สินทางการเงิน
ที�ต��าและสามารถคงอัตราส่วนหนี�สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นได้อย่างสม��าเสมอ�

ส�าหรับอตัราส่วนความสามารถในการช�าระดอกเบี�ยปี�2563�–�2565��เท่ากับ�3.10�16.65�56.59�เท่า�ตามล�าดับ�
ซึ�งแสดงให้เห็นว่าบริษัทมีความสามารถในการช�าระดอกเบี�ยของหนี�สินทางการเงินปัจจุบันได้ดีขึ�น�โดยบริษัทสามารถ
ด�าเนินธุรกิจได้ตามปกติจึงท�าให้รายได้จากการด�าเนินงานก่อนต้นทุนทางการเง ินและภาษีเงินได้เพิ�มขึ�นในปี�2565
ผลตอบแทนคาดหวังของผู้ถือหุ้นของ�ICC�(Cost�of�Equity�:�Ke)�สามารถค�านวณ�ดังนี��
�

Ke� =� Rf���+���β(�Rm��–��Rf�)�

�
โดยที��

� Ke� =� อัตราผลตอบแทนที�ผู้ถือหุ้นต้องการ�
�
� Risk�Free�Rate�(Rf)�=� เป็นอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนที�ไม่มีความเสี�ยง�อ้างอิงจาก

อัตราดอกเบี�ยพ ันธบัตรรัฐบาลอายุ�20�ปี�ซึ�งมีค่าเท่ากับร้อยละ�
3.07�(อ้างอิงข้อมูลจาก�www.thaibma.or.th�ณ�ว ันที��10�มีนาคม�
2566)�

� Rm� =� อัตราผลตอบแทนการลงทุนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย
เฉลี�ยย ้อนหลัง�20�ปี�ย้อนหลังจากวันที��10�มีนาคม�2566�ซึ�ง
เท่ากับร้อยละ�11.12�ซึ�งเป็นช่วงระยะเวลาสะท้อนภาวะการ
ลงทุนในตลาดหลักทรัพย์ในช่วงเวลาต่างๆ�ได้ดีกว่าการใช้ข้อมูล
ในช่วงระยะเวลาสั �น�(อ้างอิงข้อมูลจาก�SETSMART)�

�

� Beta�(β)� =� เป็นค่าเฉลี�ยความแปรปรวนของผลตอบแทนรายว ันของ�ICC��
เทียบกับผลตอบแทนของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย�
ย้อนหลัง�2�ปี�ตั �งแต่วันที��11�มีนาคม�2565�ถึงว ันที��10�มีนาคม�
2566�ซึ�งเท่ากับ�0.273�(อ้างอิงข้อมูลจาก�Capital�IQ)�

�
ทั �งนี�จากสูตรการค�านวณและค่าตัวแปรต่างๆ�ที�น�ามาใช้ดังกล่าวข้างต้นจะค�านวณผลตอบแทนคาดหวังของผูถ้ือ

หุ ้น�(Ke)�เท่ากับร้อยละ�5.27�ต่อปี�
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กระแสเงินสด�ณ�สิ�นงวดในปี�2565�ของบริษัทฯ�เท่ากับ�702.60�ล้านบาท�ซ ึ�งลดลง�948.62�ล้านบาทหรือคิด
เป็นร้อยละ�57.45�จากปี�2564�เนื�องจากบริษัทฯ�มีกระแสเงินสดสุทธิใช้ไปในกิจกรรมการลงทุนรวม�1,014.03�ล้าน
บาท�โดยบริษัทฯ�ลงทุนในเงินลงทุนระยะสั�น�(เงินฝากสถาบ ันการเงินมีอายุมากกว่า�90�วัน)�มูลค่า�2,580.40�ล้านบาท�

4.4 ผลการด�าเนินงานและฐานะทางการเงินของ�TNL�

สรุปข้อมูลที�ส�าคัญของงบการเงนิรวมของ�TNL�

หน่วย:�ล้านบาท

รายการ� 2563� 2564� 2565�

งบก �าไรขาดทุน� � �

รายได้จากการด�าเนินธุรกิจ� 1,119.14� 1,332.66� 1,777.06

รายได้อื�น� 131.82� 105.73� 183.42

รวมรายได�้ 1,250.95� 1,438.40� 1,960.48

ต้นทุนและค่าใช้จ่าย� (1,246.12)� (1,359.58)� (1,799.77)

ต้นทุนทางการเงิน� (1.03)� (0.73)� (6.76)

ส่วนแบ่งก�าไรของบริษัทร่วมท ี�ใช้วิธ ีส่วนได้เสีย� (2.30)� (2.12)� (4.15)

ค่าใช้จ่ายภาษีเง ินได�้ 9.51� (13.36)� (38.11)

ก�าไรสุทธิ� 11.03� 62.61� 111.68

งบแสดงฐานะทางการเงิน� � �

สินทรัพย์หมุนเวียน� 1,342.91� 1,341.09� 6,023.85�

สินทรัพย์ไม่หมุนเวียน� 2,993.90� 3,152.70� 4,576.35�

สินทรพัยร์วม� 4,336.81� 4,493.79� 10,600.20�

หนี�ส ินหมุนเวยีน� 212.48� 179.40� 3,222.90

หนี�ส ินไม่หมุนเวียน� 330.28� 336.26� 304.54

หนี�สินรวม� 542.76� 515.65� 3,527.45

ส่วนของผ ู้ถือหุ้น� 3,794.04� 3,978.14� 7,072.75

งบกระแสเงินสด� � �

กระแสเงินสดจากกิจกรรมด�าเนินงาน� 18.17� (9.54)� (547.17)

กระแสเงินสดจากกิจกรรมการลงทุน� 108.54� 151.97� (192.73)�

กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน� (71.11)� (13.86)� 2,910.32�

เงินสด�ณ�สิ�นงวด� 85.42� 213.99� 2,384.41�

อตัราส่วนทางการเงิน� � �

อัตราส่วนสภาพคล่อง�(เท่า)� 6.32� 7.48� 2.57�

อัตราส่วนสภาพคล่องหมุนเร็ว�(เท่า)� 1.33� 2.31� 1.66�

อัตราส่วนหนี�สินต่อส่วนของผู้ถือหุ ้น� 0.14� 0.13� 0.50�

อัตราส่วนความสามารถในการช�าระดอกเบี�ย�(เท่า)�
Interest�coverage�ratio�

4.70� 107.98� 23.78�

อัตราส่วนความสามารถในการช�าระผูกพัน�(เท่า)�
Debt�service�coverage�ratio�

0.21� 5.46� 0.06



ความเห็นของที�ปรึกษาทางการเงินอิสระเกี�ยวกับรายการที�เกี�ยวโยงกัน�

ส่วนที��4�-�หน้า�5�

TNL�มีรายได้จากการขายระหว่างปี�2563�–�2565�มีค่าเท่ากับ�1,119.14�ล้านบาท�1,332.66�ล้านบาท�และ�
1,777.06�ล้านบาท�ตามล�าดับ�ซึ�งคิดเป็นอัตราการเติบโตเฉลี�ยต่อปี�(CAGR)�ระหว่างปี�2563�–�2565�เท่ากับร้อยละ�
16.61�เนื�องจากการเพิ�มขึ�นของยอดขายทั�งในประเทศและต่างประเทศ�ซึ�งการเพิ�มขึ�นของยอดขายในประเทศเป็นผล
จากสภาพเศรษฐกิจในประเทศเร ิ�มฟื�นต ัวอย่างต่อเนื�อง�ตลอดจนสถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคไวร ัสโคโรนา�
(COVID-19)�ในปัจจุบนัมีแนวโน้มที�ดีขึ�น�ส่งผลให้ผู้บร ิโภคเริ�มหันมาจับจ่ายใช้สอยมากขึ�น�

ณ�วันที��31�ธ ันวาคม�2565�TNL�มีสินทรัพย์รวมท ั�งสิ�น�10,600.20�ล้านบาท�โดยม ีสินทรัพย์หมุนเว ียนท ี�ส�าคัญ
ได้แก่�เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด�2,384.41�ล้านบาท�คิดเป็นร้อยละ�22.49�ของสินทรัพย์รวม�และเงินให้กู้ยืม
ระยะสั�นแก่บริษัทที�ไม่เกี�ยวข้องกัน�2,539.00�ล้านบาท�คิดเป็นร้อยละ�23.95�ของสินทรัพย์รวม�เนื�องจาก�TNL�ได้เพิ�ม
ทุนโดยการเสนอขายหุ้นเพิ�มทุนต่อผู้ลงทุนเป็นการเฉพาะเจาะจงแก่บริษัท�บีทีเอส�กรุ๊ป�โฮลดิ�งส์�จ�ากัด�(มหาชน)�ตาม
มติที�ประชุมวิสามัญผู้ถือหุ้นครั �งที��2/2565�เมื�อว ันที��30�พฤศจิกายน�2565�ของ�TNL�และด�าเนินการเข้าลงทุนตาม
วตัถุประสงค์ของการเพิ�มทุน�

ณ�วันที��31�ธ ันวาคม�2565�TNL�มีหนี�สินรวมทั �งสิ�น�3,527.45�ล้านบาท�ซึ�งเป็นหนี�ส ินท ี�มีภาระดอกเบี�ย�
2,884.60�ล้านบาท�โดยมีหนี�สินหลกัคือ�เงินกู้ยืมระยะสั�นจากบริษัทที�เกี�ยวข้องกัน�2,873.28�ล้านบาท�โดย�TNL�มีส่วน
ของผู้ถือหุ้น�7,072.75�ล้านบาท�และมีอัตราส่วนหนี�สินต่อส่วนของผู้ถือหุ ้น�0.50�เท่า�อัตราส่วนความสามารถในการ
ช�าระดอกเบี�ย�23.78�เท่า�อัตราส่วนความสามารถในการช�าระผูกพนั�0.06�เท่า��

ณ�วันที��31�ธ ันวาคม�2565�TNL�มี�อัตราส่วนหนี�สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น �ปี�2563�–�2565�เท่ากับ�0.14�0.13�

0.50�เท่า�ตามล�าดับ�ซึ�งแสดงให้เห็นถึงสัดส่วนหนี�ส ินที�เพิ�มขึ�นของ�TNL�ที�เกิดจากการรวมงบการเงินของบริษัท�
ออกซิเจน�แอสเซ็ท�จ�ากัด�และเมื�อรวมผลกระทบจากการรับความช่วยเหลือทางการเงินจากบุคคลที�เกี�ยวโยงกันตาม
มติที�ประชุมคณะกรรมการของ�TNL�คร ั �งที���/�����วันที�����มีนาคม������มูลค่ารวม�2,080�ล้านบาท�จะส่งผลให ้
อัตราส่วนหนี�สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นของ�TNL�ภายหลังการรับความช่วยเหลือทางการเงินเท่ากับ��.���อย่างไรก็ตาม�
TNL�ได้ช�าระหนี�สินท ั�งหมดของ�บริษัท�ออกซิเจน�แอสเซ็ท�จ�ากัด�เมื�อวันท ี��17�มี.ค.�2566�อัตราส่วนหนี�สินจะลดลง
จาก�ณ�สิ�นปี�และสามารถด�ารงตามเงื�อนไขของสญัญากู้ยืมเงิน��

อัตราส่วนความสามารถช�าระดอกเบี�ยปี�2563�–�2565�เท่ากับ�4.70�107.98�23.78�เท่า�ตามล�าดับ�และ
อัตราส่วนความสามารถช�าระภาระผูกพันปี�2563�–�2565�เท่ากับ�0.21�5.46�0.06�เท่า�ตามล�าดับ�ซึ�งแสดงให้เห็นถึง
ความสามารถในการช�าระหนี�ของ�TNL�จะเห็นได้ว่า�TNL�มีความสามารถช�าระดอกเบี�ยได้สูงมาก�แต่มีความสามารถ
ช�าระเงินต้นได้ต��า�อย่างไรก็ตามงบการเงินรวม�ณ�ว ันที��31�ธันวาคม�2565�รวมรายได้จากธุรกิจใหม่เพียง�15�วัน�
ดังนั�นหากรวมความสามารถในการท�ารายได้ของธุรกิจใหม่จะส่งผลให้�TNL�มีความสามารถในการช�าระเงินต้นเพิ�มขึ�น�

กระแสเงินสดจากการด�าเนินงานในปี�2565�ของ�TNL�เท่ากับ�702.60�ล้านบาท�ซึ�งลดลง�948.62�ล้านบาท
หร ือคิดเป็นร้อยละ�57.45�จากปี�2564�เนื�องจากบร ิษัทฯ�มีกระแสเงินสดสุทธิใช้ไปในกิจกรรมการลงทุนรวม�1,014.03�
ล้านบาท�เนื�องจากบริษัทฯ�มีการลงทุนในเงินลงทุนระยะสั �น�(เงินฝากสถาบันการเงินซึ�งมีอายุมากกว่า�90�วัน)�มูลค่า�
2,580.40�ล้านบาท�

4.5 ความเหมาะสมของการเข้าท�ารายการ�

4.5.1 ความเหมาะสมในเรื�องการก�าหนดอตัราดอกเบี�ย�

ที�ปรึกษาฯ�ใช้การเปร ียบเทียบอัตราผลตอบแทนจากการให้ความช่วยเหลือทางการเงินในคร ั�งนี�กับอัตรา
ผลตอบแทนและต้นทุนทางการเงินของบริษัทฯ�ในการบร ิหารสภาพคล่อง�ไปจนถึงอัตราผลตอบแทนจากการลงทุน
ระยะสั�นในตราสารทางการเงินและตราสารหนี�รูปแบบอื�น��
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อัตราดอกเบี�ยเงินฝากและผลตอบแทนจากเงินลงทุนหมุนเวียนของบริษัทฯ�

ณ�วันที��31�ธ ันวาคม�2565�บริษัทฯ�มสีินทรัพย์สภาพคล่องสูงคือ�เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดคงเหลือ
เท่ากับ�702.60�ล้านบาท��และเงินลงทุนช ั �วคราว�2,580.40�ล้านบาท�(เงินลงทุนชั �วคราว�หมายถึง�เงินฝากธนาคาร
พาณิชย์ที�มีระยะเวลามากกว่า�90�วัน)�รวมเป็นมูลค่า�3,283.00�ล้านบาท�(ซึ�งต่อจากนี�จะเร ียกรวมว่า�“สินทรพัย์สภาพ
คล่องสูง”)โดยอัตราดอกเบี�ยเงินฝากออมทรพัย์เฉลี�ย�ณ�10�มีนาคม�2565�เท่ากับร้อยละ�0.38�ต่อปี�และอตัราดอกเบี�ย
เงินฝากธนาคารประจ�าที�มีระยะเวลา�2�ปี�เฉลี�ยเท่ากับร้อยละ�1.39�ต่อปี�

อัตราดอกเบี�ยเงินกู้ยืมจากสถาบันการเงินของบริษัทฯ�และหุ้นกู้�

ณ�31�ธ ันวาคม�2565�บริษัทฯ�ไม่มีเงินกู้ยืมระยะจากสถาบันการเงิน�อย่างไรก็ตามที�ปรึกษาฯ�ได้ตรวจสอบ
ข้อมูลวงเงินกู้และอัตราดอกเบี�ยที�ได้รับจากสถาบันทางการเงิน�พบว่าอัตราดอกเบี�ยจากการกู้ยืมระยะสั �นของบริษัทฯ�
อยู่ระหว่างร ้อยละ�0.85�–�4.10�ต่อปี�ตามเงื�อนไขที�บริษัทฯ�ได้รับจากสถาบนัทางการเงิน�

การเปรียบเท ียบอัตราดอกเบี�ยของผลตอบแทนจากการลงทุนและต้นทุนทางการเงินของบริษัทฯ�

ล�าดับ� ประเภทการลงทุน�

อัตราดอกเบี�ย� เมื�อเปรียบเทียบกับ

อัตราผลตอบแทน

จาก�TNL�
เฉลี�ย� ต��าสุด�-�สูงสุด�

1� ผลตอบแทนของการให้ความ
ช่วยเหลือทางการเงินแก่�TNL�

6.00�หรือ�MLR-1%�=5.38�
(ณ�วันที��10�มีนาคม�2566�MLR�=�6.3833])�

2� ผลตอบแทนของการลงทุนในรูปแบบอื�น�

2.1� อัตราดอกเบี�ยเงินฝากประจ�า�2�ปี
ของ�BBL�KTB�SCB/1�

1.57� 1.50�–�1.65� สูงกว่า�

2.2� อัตราดอกเบี�ยเงินฝากประจ�า�2�ปี
ของธนาคารพาณิชย/1�

1.39� 0.20�–�1.75� สูงกว่า�

2.3� อัตราดอกเบี�ยพ ันธบัตรรัฐบาล��
0�-�2�ปี/2�

1.07� 0.50�–�1.89� สูงกว่า�

2.4�
�
��

ตราสารหนี�ภาคเอกชน�0-2�ปี/2�

2.4.1�Investment�Grade/2�
�������(Credit�rating�สูงกว่า�BBB)�

3.02� 0.86�-�6.20� สูงกว่า�

2.4.2�High�Yield/2�
�������(Credit�rating�ต��ากว่า�BB)�

6.41� 4.00�-�7.50� ใกล้เค ียง�

2.4.3�Unrated�Bond/2� 5.84� 0.72�-�7.60� ใกล้เค ียง�

2.5� อัตราดอกเบี�ยเงินให้สินเชื�อ�MLR�
ของสถาบันการเงิน/1��

6.38� 6.35�-�6.45� ต��ากว่า�

3� ข้อมูลที�ส�าคญัของบริษทัฯ�

3.1� ผลตอบแทนของเงินฝากสถาบ ัน
การเงินของบริษัทฯ/3�

�
0.125�–�1.30� สูงกว่า�

3.2� ผลตอบแทนของเงินให้กู้ยมืระยะสั �น
ของบร ิษัทฯ/3�

1.76�
�

สูงกว่า�
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ล�าดับ� ประเภทการลงทุน�

อัตราดอกเบี�ย� เมื�อเปรียบเทียบกับ

อัตราผลตอบแทน

จาก�TNL�
เฉลี�ย� ต��าสุด�-�สูงสุด�

3.3� อัตราดอกเบี�ยเงินกู้จากสถาบนั
การเงินของบริษัทฯ/3�

�
0.85�–�4.10� สูงกว่า�

3.4� ผลตอบแทนคาดหวงัของผู้ถือหุ้นของ�
ICC�(ร้อยละ)�(Cost�of�Equity:Ke)�

5.27�
�

สูงกว่า�

ที �มา:�� 1.�ข้อมูลจากธนาคารแห่งประเทศไทย�ณ�วนัที ��10�มนีาคม�2566��
� 2.�ข้อมูลจาก�ThaiBMA �ณ�วนัที ��10�มนีาคม�2566�
� 3.�ข้อมูลภายในที �ได้รบัจากบรษิัทฯ�

การให้ความช่วยเหลือทางการเง ินแก่�TNL�ในครั �งนี�มีอัตราผลตอบแทนที�สูงกว่าอัตราผลตอบแทนที�บริษัทฯ�
ได้รับจากอัตราดอกเบี�ย�ณ�วันท ี��10�มีนาคม�2566�และสูงกว่าอ ัตราผลตอบแทนจากการลงทุนในตราสารหนี�
ภาคเอกชนระยะเวลา�0-2�ปี�ในระดับ� Investment�grade�และมีความใกล้เคียงกับ�ตราสารหนี�ภาคเอกชนระยะเวลา�0-
2�ปี�ในระดับ�High�Yield��อีกท ั �งยังมีอ ัตราดอกเบี�ยท ี�สูงกว่า �ผลตอบแทนคาดหวังของผู้ถือหุ้นของ�ICC�(Cost�of�
Equity)�และต้นทุนทางการเงินจากการกู้ยืมระยะสั �นจากสถาบันการเง ินของบริษัทฯ��

ทั �งนี��การให้ความช่วยเหลือทางการเง ินแก่�TNL�ที�อ ัตราผลตอบแทนที�ต��ากว่าค่าเฉลี�ยอัตราผลตอบแทนที�
บร ิษัทฯ�จะได้รับจากอัตราดอกเบี�ยของตราสารหนี��ที�มี�Credit�rating�ต��ากว่า�BB�อ้างอิงข้อมูล�ณ�ว ันที��10�มีนาคม�
2566�อย่างไรก็ตาม�การลงทุนในตราสารหนี�ที�มี�Credit�rating�ต��ากว่า�BB�ย่อมมีความเสี�ยงที�สูงกว่าการให้เงินกู้ยืมแก่�
TNL�ซึ�งเป็นบริษัทที��ICC�มีความเข้าใจในธุรกิจ�โดยที�บร ิษัทฯ�ได้รับอัตราดอกเบี�ยต��ากว่าอัตราดอกเบี�ย�MLR�ของ
สถาบ ันการเงินที�ให้สินเชื�อแก่ลูกค้ารายใหญ่ชั�นดทีี�ร้อยละ�0.35�–�0.45��

เนื�องด้วยเงื�อนไขระยะเวลาการเบิกใช้เงินกู้มีระยะเวลา�2�ปี�และความผันผวนของอัตราดอกเบี�ยในตลาด�ใน
ภาวะปัจจุบัน�ที�ท�าให้ต้นทุนทางการเงินที�ได้ร ับจากสถาบันการเงินและตลาดเงินมีความผันผวน�ส่งผลให้การน�า
ผลตอบแทนคาดหวังของผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ�ในปัจจุบัน�มาใช้เปรียบเท ียบ�เพื�อก�าหนดอัตราดอกเบี�ยคงที��ท ี�
สมเหตุสมผลและเป็นประโยชน์ต่อบริษัทฯ�ในระยะยาว�นั�นท�าได้ยาก�ดังนั �นบริษัทฯ�จึงเลือกใช้วิธ ีการก�าหนดดอกเบี�ย
เงินกู้ยืมระหว่างที�อ ัตราดอกเบี�ยร้อยละ�6.00�หรือ�MLR�–�1%�แล้วแต่อัตราใดจะสูงกว่า�

ที�ปรึกษาฯ�จึงม ีความเห็นว่าอตัราดอกเบี�ยส�าหรบัการให้ความช่วยเหลือทางการเงินในครั �งนี�มีความ

เหมาะสมและเป็นประโยชน์ต่อบริษัทฯ� โดยบริษัทฯ�สามารถให้กู้ย ืมเพื�อใช้ประโยชน์จากการบริหารเง ินทุน

หมุนเวียนส่วนเกินของบริษัทฯ��

4.5.2 ความเหมาะสมของเงื�อนไขการกู้ยืม�

บริษัทฯ�จะให้ความช่วยเหลือทางการเงินแก่�TNL�โดยสัญญากู้ยืมเงินระยะเวลาไม่เกิน�2�ปี�นับจากวนัที��TNL�
ได้รับเงินกู้�ในอัตราดอกเบี�ยร้อยละ�6.00�หรือ�MLR�–�1%�ต่อปี�แล้วแต่อัตราใดจะสูงกว่า�ซึ�งสูงกว่าอัตราดอกเบี�ยที�
บร ิษัทฯ�ได้รับจากสถาบันการเงิน�ณ�วันที��10�มีนาคม�2566�โดยมีก�าหนดช�าระคืนเงินต้น�ณ�วันสิ�นสุดสัญญากูยืมเงิน�
และช�าระคืนอัตราดอกเบี�ยภายใน�3�เดือนนับจากวันที�ได้รับเงินกู้�ซึ�งบริษัทฯ�จะใช้แหล่งเงินทุนจากเงินทุนหมุนเวียน
ส่วนเกินของบริษัทฯ�ภายในปี�2566�โดยที�ปรึกษาฯ�มีความเห็นต่อเงื�อนไขของการกู้ยืมดังนี��



ความเห็นของที�ปรึกษาทางการเงินอิสระเกี�ยวกับรายการที�เกี�ยวโยงกัน�

ส่วนที��4�-�หน้า�8�

หัวข้อ� รายละเอียด � ความเห็นที�ปรึกษาฯ�

ประเภท� สัญญากู้ยืมเงินระยะยาว� เหมาะสม�เน ื�องจากเป็นการออกตราสารหนี�
ต า มที� ก ฎหมาย ก�าหนดและ เ ป็น ไปตาม
มาตรฐานสัญญากู้ยืมเงินของกระทรวงการคลัง�

จ�านวนเงิน� ไม่เกิน�500�ล้านบาท�แบบไม่หมุนเวียน��

(Non-Revolving�Loan)��

เหมาะสม�เนื�องจากบริษัทฯ�มีสภาพคล่อง
ส่วนเ กินที� เ พี ยงพอ �ทั �งนี� ที�ปร ึก ษาฯ�ไ ด้
ตรวจสอบแผนการลงทุน�เงินทุนส�ารอง�เงินทุน
หมุนเว ียนส�าหรับการด�าเนินกิจการ�ตั �งแต่ว ันที��
10�มีนาคม�2566�จนสิ�นสุดสัญญากู้ยืมเงินในปี�
2568�พบว่าสภาพคล่องของบริษัทฯ�ม ีความ
เพียงพอต่อการให้กู้แก่�TNL�

ระยะเวลา� ไม่เกิน�2�ปี�โดยการเบิกใช้วงเงินกู้ยืมดังกล่าว�
ผู้ กู้สามารถเล ือกเบิกเงินกู้ทั �งจ�านวนในคราว
เดียว�หร ือเบิกใช้เงินกู้หลายคราวจนเต็มวงเงิน
กู้ยืม�ภายในปี�2566�

เหมาะสม�เนื�องจากบริษัทฯ�สามารถใช้ในการ
บ ริห า ร ส ภาพ คล่ อ ง ร ะ ย ะ สั �น เพื� อ ให้ ไ ด้
ผลตอบแทนที�เพิ�มขึ�น�

หลักประกัน� ไม่ม�ี

�

ไม่เหมาะสม�เนื� องจากหาก ผู้กู้มีเงินสดไม่
เพียงพอในการช�าระหนี�จะท�าให้บริษัทเสีย

ประโยชน์ในการได้ร ับเงินต้นและผลตอบแทน
คืนและอาจส่งผลเสียต่อสภาพคล่องของบริษัท��

อย่างไรก็ตาม�ณ�วันที��31�ธันวาคม�2565�TNL�
มีเงินสด�2,384.41�ล้านบาท�และได้มีการเพิ�ม
ทุน�3,051.77�ล้านบาท�จ ึงท�าให้�TNL�มีสภาพ
คล่องเพียงพอต่อการช�าระเง ินกู้เต็มจ�านวน�
และเมื�อพิจารณาอัตราส่วนความสามารถใน
การช�าระดอกเบี�ยที��23.78�เท่า�ความสามารถ
ในการช�าระภาระผูกพันที��0.06�เท่า�และประวัติ
การช�าระหนี�ของ�TNL�ตั �งแต่ปี�2563�ซึ�งพบว่า�
TNL�ไม่เคยมีเหตุผิดนัดช�าร ะหนี��ดังนั �นที�
ปรึกษาฯ�จึงเห็นว่าความเสี�ยงในการผิดนัด
ช�าระเงินหนี�อยู่ในระดับต��า��

เงื�อนไขก่อนการเข้าท�า
รายการ�

1. ICC�ต้องได้รับการอนุม ัติจากผู้ถือหุ้นของ�
ICC�ในการเข้าท�ารายการในครั �งนี��

2. TNL� ต้ อ ง ไ ด้ รั บ ก า ร อ นุ มั ติ จ า ก
คณะกรรมการของ�TNL�ในการรับความ
ช่วยเหลือทางการเงินจาก�ICC�

3. ต้องได้ร ับเ อกสารตามสัญญากู้ยืมเงิน
ครบถ้วน�(รายละเอียดตามข้อ�3.5)�

เหมาะสม�เนื�องจากบริษัทฯ�และ�TNL�ต้อง
ปฎิบ ัติตามข้อก� า หนดขอ งกา รบริษัทจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ�และการได้ร ับ
เอกสารตามสัญญากู้ยืมเงินที�มีความเหมาะสม
เพื�อใช้เป็นหลักฐานในสัญญากู้ยืมเงินตาม
มาตรฐานกระทรวงการคลงั�

(ความเห็นด้านเงื�อนไขสัญญาตามข้อ�3.5)�



ความเห็นของที�ปรึกษาทางการเงินอิสระเกี�ยวกับรายการที�เกี�ยวโยงกัน�

ส่วนที��4�-�หน้า�9�

หัวข้อ� รายละเอียด � ความเห็นที�ปรึกษาฯ�

เงื�อนไขการกู้�

�

1. ผู้กู้ด�าเนินการยื�นค�าขอเบิกเงินกู้�ต่อผู้ให้กู้�
ล่วงหน้าไม่น้อยกว่า�15�(ส ิบห้า)�วนัท�าการ�

2. ไ ม่ มี เ หตุ ผิ ดนั ดห รื อ เ ห ตุก า รณ์ ห รื อ
พฤติการณ์ใดๆ�ตามที�สัญญาก�าหนด�

3. ไม่ม ีผลก ระทบในทางลบที�มีนัยส�าค ัญ
เกิดขึ�น�

4. ผู้ กู้ด�ารงอัตราส่วนหนี�สินต่อส่วนของผู้ถือ
หุ้น�(D/E)�ที�อัตรา�1:1�

เหมาะสม�เนื�องจากเป็นเงื�อนไขที�เป็นประโยชน์
ต่อแผนการบริหารสภาพคล่องของเงินทุน
หมุนเวียนส่วนเกินและลดโอกาสที�จะเกิดเหตุ
ผิดนัดช� าระ�รวมถึงผลกระทบในทางลบต่อ
บริษัทฯ�

การช�าระเงินกู�้ ผู้กู้ม ีหน้าที�ช�าระเงินกู้ทั �งจ�านวนที�เบิกใช้ไปคืน
ให้แก่ผู้ให้กู้�เมื�อครบก�าหนดระยะเวลา�2�(สอง)�
ปี�นับจากวันที�ท�าสัญญากู้ยืมเงิน�

เหมาะสม�การช�าระเงินที�มีการก�าหนดที�ชัดเจน�
จึงท�าให้บริษัทสามารถวางแผนการลงทุน�และ
บริหารสภาพคล่องได้มีประสิทธิภาพมากขึ�น�

การช�าระคืนเงินกู้ก่อน
สิ�นสุดสัญญา�

ผู้ กู้มีสิทธิท ี�จะขอช�าระคืนเงินกู้ท ั �งจ�านวนหรือ
บางส่วนคืนให้แก่ผู้ให้กู้ก่อนวนัช�าระคืนเงินกู้ได้�
โดยไม่มีการคิดค่าธรรมเนียมช�าระคืนเงินกู้
ก่อนก�าหนด�ท ั �งนี��ผู้กู้ต้องส่งค�าบอกกล่าวเป็น
หนังสือให้ผู้ให ้กู้ทราบล่วงหน้าไม่น้อยกว่า�45�

(ส ี�ส ิบห้า)�วัน�ก่อนวันที�ผู้กู้จะช�าระคืนเงินกู้และ
ผู้ กู้ต้องช�าระคืนเงิน กู้ตามจ�านวนที�ระบุในค�า
บอกกล่าวข้างต้นในวนัที�ผู้กู้จะช�าระคืนเงินกู้นั �น�

เหมาะสม �การรับช� าร ะเงิน ให้กู้ก่อนสิ�น สุด
สัญญาจะสามารถช่วยลดความเสี�ยงจากการผิด
นัดช�าระหนี��และเพิ�มโอกาสในการลงทุนเพื�อ
ประโยชน์สูงสุดแก่บริษัทฯ�

การช�าระดอกเบี�ย� ผู้กู้จะต้องช�าระดอกเบี�ยส�าหรับเงินกู้�เมื�อครบ
ก�าหนดระยะเวลาทุก�3�(สาม)�เดือนนับจาก
วันที�ได้รับเงินกู้ในแต่ละคราว�

เหมาะสม�บริษัทจะได้รับผลตอบแทนจากการ
ให้กู้ได้เร็วขึ�น�

ดอกเ บี�ยปรับจากการ
ผิดนัดช�าระหนี��

ผู้ กู้จะต้องช�าระหนี�เ งินกู้ทั �งหมดพร้อมด้วย
ดอกเบี�ยส�าหร ับเงินจ�านวนดังกล่าวให้แก่ผู้ให้กู้
ทันที�ท ั �งนี��ผู้กู ้ตกลงจะช�าระดอกเบี�ยผิดนัดใน
อัตราร้อยละ�5�(ห้า)�ต่อปี�ของยอดหนี�ทั �งหมด�

เหมาะสม�เป็นเงื�อนไขที�ส่งผลให้บริษัทได้รับ
เงินให้กู้คืนเต็มจ�านวน�พร้อมเงินชดเชย�และ
ลดความเสี�ยงของการเป็นหนี�เสีย�

ที�ปรึกษาฯ�ม ีความเห็นว่าเงื�อนไขของการกู้ยืมในภาพรวม เป็นประโยชน์ต่อบบร ิษัทฯ�และ มีความ

สมเหตุสมผล�โดยบริษัทฯ�สามารถบริหารเงินสภาพคล่องให้มีความยืดหยุ่นและมีประสิทธิภาพมากขึ�น�

4.5.3 ความเหมาะสมของการปฎิบติัตามนโยบายรายการระหว่างกนั�

ส�าหร ับรายการให้ความช่วยเหลือทางการเงินแก่บริษัทที�บุคคลที�เกี�ยวโยงถือหุ้นมากกว่าบริษัท ฯ�ถือหุ้น�
บร ิษัทฯ�ไดป้ฎิบัติตามนโยบายรายการระหว่างกันของบริษัทฯ�ภายใต้หลักเกณฑ์ตามประกาศคณะกรรมการก�ากับ
ตลาดทุนที��ทจ.�21/2551�เรื�อง�หลักเกณฑ์ในการท�ารายการที�เกี�ยวโยงกัน�ลงว ันที��31�สิงหาคม�2551�(รวมทั �งที�ได้มี
การแก้ไขเพิ�มเติม)�และประกาศคณะกรรมการตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย�เรื�องการเปิดเผยข้อมูลและการ
ปฏิบติัการของบริษัทจดทะเบียนในรายการที�เกี�ยวโยงกัน�พ.ศ.�2546�ลงวนัที��19�พฤศจิกายน�2546�(รวมท ั�งท ี�ได้มีการ
แก้ไขเพิ�มเติม)��ซึ�งได้ด�าเนินการตามขั�นตอนต่อไปนี��
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1.�พิจารณาคู่ท�ารายการ�ล ักษณะรายการเกี�ยวโยง�และขนาดรายการ�
2.�ผ่านคณะกรรมการบริหารเพื�อพิจารณา�
3.�ผ่านคณะกรรมการตรวจสอบเพิ�อพิจารณา�
4.�ผ่านคณะกรรมการบริษัทเพื�อพิจารณา��
5.�น�าเสนอต่อผู้ถือหุ้นเพื�อพิจารณา�

จากขั �นตอนข้างต้น�ที�ปรึกษาฯ�เห็นว่าขั �นตอนการปฎิบติัดงักล่าวมีความเหมาะสม�ตามข้อบังคบัของ

บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ฯ�ตามขนาดรายการที�พิจารณา�

4.6 ข้อดีและข้อด้อยของการเข้าท�ารายการ�

4.6.1 ข้อดีของการเข้าท�ารายการ�

1. บริษทัฯ�ได้รบัผลตอบแทนในอตัราที�สูงกว่าผลตอบแทนในปัจจบุนัของบริษทัฯ�

การให้ความช่วยเหลือทางการเงินแก่�TNL�ในครั �งนี��บริษัทฯ�จะได้รับผลตอบแทนในในอัตราดอกเบี�ยร้อยละ�
6.00�หรือ�MLR�–�1%�ต่อปี�แล้วแต่อัตราใดจะสูงกว่า�โดยมีระยะเวลาการกู้ยืมไม่เกิน�2�ปี�นับตั �งแต่วันที�ลงนามใน
สัญญากู้ยืมเงิน�ซึ�ง อัตราผลตอบแทนดังกล่าวสูงกว่าผลตอบแทนท ี�บริษัทฯ�ได้รับจากการบริหารเงินทุนหมุนเวียน
ส่วนเกินในรูปของเงินฝากบัญชีออมทร ัพย์และเงินลงทุนชั �วคราว�นอกจากนี��อ ัตราผลตอบแทนจากการเข้าท�ารายการ
ยังสูงกว่าผลตอบแทนคาดหวังของผู้ถือหุ้นและต้นทุนทางการเงินของบริษัทฯ�(โปรดดูรายละเอียดในข้อ�4.5�ความ
เหมาะสมของอัตราดอกเบี�ยและเงื�อนไขการกู้ยืม)�ซึ�งจะท�าให้บริษัทฯ�ได้รับผลตอบแทนมากขึ�นจากการบริหารสภาพ
คล่องจากการด�าเนินงาน��

2. บริษทัฯ�สามารถบริหารกระแสเงินสดได้อย่างมีประสิทธิภาพ��

การให้ความช่วยเหลือทางการเงินแก่�TNL�ในครั�งนี��บริษัทฯ�จะใช้แหล่งเงินทุนจากเงินทุนหมุนเวียนส่วนเกิน�
ทั �งนี��ณ�31�ธ ันวาคม�2565�บริษัทฯ�มสีินทรัพย์สภาพคล่องสูงเป็นมูลค่า�3,283.00�ล้านบาท�ดังนั�นการที�บริษัทฯ�เข้า
ท�ารายการในครั �งนี��จึงเป็นทางเลือกหนึ�งของบริษัทฯ�เพื�อบริหารกระแสเงินสดที�บริษัทฯ�ที�จะสามารถบร ิหารกระแสเงิน
สดที�ยังไม่มีแผนในการใช้เงินให้มีประสิทธิภาพและสร้างผลตอบแทนที�สูงขึ�น��

4.6.2 ข้อด้อยของการเข้าท�ารายการ�

1. บริษทัฯ�อาจเสียโอกาสในการน�าไปลงทุนในสินทรพัยห์รือหนี�สินที�ให้ผลตอบแทนสูงกว่า�

การให้ความช่วยเหลือทางการเง ินแก่�TNL�ในครั �งนี�มีก�าหนดวงเงินสูงสุดไม่เกิน�500.00�ล้านบาท�ภายใน
ระยะเวลา�2�ปี�ซึ�งอาจท�าให้บริษัทฯ�เสียโอกาสในการลงทุนที�อาจมีผลตอบแทนที�ดีกว่าในช่วงเวลาดังกล่าวได้�

อย่างไรก็ตาม�บริษัทฯ�มีแผนการลงทุนในการขยายธุรกิจโดยมีวัตถุประสงค์เพื�อลงทุนในเครื�องจักร�อุปกรณ์
ส�านักงาน�ระบบส�าหรับการด�าเนินงาน�เพื�อใช้ส�าหรับการพัฒนาประสิทธิภาพการด�าเนินงานและสร้างมูลค่าเพิ�มให ้แก่
บร ิษัทฯ�ในระยะยาว�และรว่มลงทุนในธุรกิจที�เสริมกับธุรกิจที�บร ิษัทฯ�และบริษัทในกลุ่มด�าเนินการอยู่หรือเป็นธุรกิจที�
บริษัทฯ�คาดว่าจะเข้าไปด�าเนินการในอนาคต�เนื�องจากเล็งเห็นถึงศ ักยภาพในการท�าก�าไร�โดยบริษัทฯ�จะไม่น�ากระแส
เงินสดส�าหร ับการลงทุนใช้ในการให้ความช่วยเหลือทางการเงินแก่�TNL�แต่จะใช้เงินทุนหมุนเวียนส่วนเกินในการให้
ความช่วยเหลือเพื�อเป็นการบริหารสภาพคล่องให้ได้ประโยชน์สูงสุด�โดยที�ปรึกษาฯ�ได้ตรวจสอบแผนการลงทุนข้างต้น
และเปรียบเทียบกับสินทรัพย์สภาพคล่องสูงของบริษัทฯ�ณ�วันที��31�ธันวาคม�2565�พบว่า�ภายหลักจากหักเง ินลงทุน
ตามแผนการด�าเนินงานของบริษัทฯ�จนสิ�นสุด�วันที��31�ธันวาคม�2568�(วันที�สิ�นสุดสัญญากู้ยืมเงินทุกฉบับ)�พบว่า�
บริษัทฯ�จะมีสินทรัพย์สภาพคล่องสูงส่วนเกินมากกว่า�1,000�ล้านบาท�
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2. อตัราส่วนสภาพคล่องของบริษทัฯ�อาจลดลงขณะให้ความช่วยเหลือทางการเงินแก่�TNL�

เนื�องจากวงเงินการในความช่วยเหลือทางการเงินจ�านวนไม่เกิน�500�ล้านบาท�คิดเป็นสัดส่วน�15.23�ของ
สินทร ัพย์สภาพคล่องสูง�หรือคิดเป็นร้อยละ�1.46�ของสินทรัพย์รวมของบริษัทฯ�ดังนั �นการให้ความช่วยเหลือทาง
การเงินจะส่งผลให้�อัตราส่วนสภาพคล่องของบริษัทฯ�ลดลงจากร้อยละ�3.82�เป็น�3.57�อย่างไรก็ตามอตัราส่วนสภาพ
คล่องของบริษัทฯ�ภายหลังการเข้าท�ารายการยังคงอยู่ในสัดส่วนที�สูง�ซึ�งแสดงให้เห็นถึงบริษัทฯ�มีสภาพคล่องเพียงพอ
ส�าหรับการเข้าท�ารายการ�

4.7 ข้อดแีละข้อด้อยของการเข้าท�ารายการกับบุคคลที�เกี�ยวโยงกัน เมื�อเทียบก ับการท�ารายการกับ

บุคคลภายนอก�ความจ�าเป็นและเหตุผลในการท�ารายการกับบุคคลที�เกี�ยวโยงกัน�

4.7.1 ข้อดีของการเข้าท�ารายการกับบุคคลที�เกี�ยวโยงกัน�

1. ความคล่องตัวในการเจรจาประสานงาน�และความยืดหยุ่นในการก�าหนดเงื�อนไขของการกู้ยืม�

เนื�องจาก�TNL�มผีู้ถือหุ้นและกรรมการร่วมกัน�การติดต่อประสานงานต่างๆ�ระหว่างกันจึงมีความคล่องตัวกว่า
การเจรจาจากับบุคคลภายนอก�บร ิษัทฯ�จึงสามารถติดตามการช�าระคืนเงินกู้ยืม�และสอบถามข้อมูลที�จ�าเป็นเกี�ยวกับ
สถานะทางการเงินและความสามารถในการช�าระหนี�ได้สะดวกกว่าการท�ารายการกับบุคคลภายนอก�

นอกจากนี��การท�ารายการกับบุคคลเกี�ยวโยงยังช่วยให้บริษัทฯ�สามารถเจรจาต่อรองเงื�อนไขของการกู้ยืม�เช่น�
การก�าหนดวันช�าระคืน�หรือการจ่ายช�าระคืนเงินกู้ยืมก่อนก�าหนดในกรณีท ี�บริษัทฯ�มีความจ�าเป็นต้ องใช้เงิน�เป็นต้น�
ซึ�งท�าให้บริษัทฯ�ม ีความยืดหยุ่นในการบริหารสภาพคล่อง�ท ั�งยังได้ประโยชน์จากอัตราผลตอบแทนที�สูงกว่าการท�า

รายการกับบุคคลภายนอกที�บริษัทฯ�มีการให้ความช่วยเหลือทางการเงิน�โดยอัตราดอกเบี�ยส�าหรับเงินให้กู้ระยะสั �น
เฉลี�ยที�ร้อยละ�3.73�และอัตราดอกเบี�ยส�าหรับเงินให้กู้ระยะยาวเฉล ี�ยที�ร้อยละ�3.37�ณ�วันที��31�ธนัวาคม�2565�

4.7.2 ข้อด้อยของการเข้าท�ารายการกับบุคคลที�เกี�ยวโยงกัน�

1. บริษทัฯ�มีค่าใช้จา่ยในการเข้าท�ารายการเพิ�มมากขึ�น�

เนื�องจากการให้ความช่วยเหลือทางการเง ินแก่�TNL�ในครั �งนี�เข้าข่ายเป็นรายการท ี�เกี�ยวโยงกันขนาดใหญ่�ท�า
ให้บริษัทฯ�ม ีหน้าที�ตามประกาศรายการที�เกี�ยวโยงกันในการเสนอต่อที�ประชุมผู้ถือหุ้นเพื�อพิจารณาอนุม ัติการเข้าท�า
รายการ�ส่งผลให้บร ิษัทฯ�มีค่าใช้จ่ายในการด�าเนินการเพิ�มขึ�นรวมถึงค่าใช้จ่ายในการจ้างที�ปรึกษาทางการเง ินอิสระ
เพื�อให้ความเห็นต่อผู้ถือหุ้น�อย่างไรก็ตาม�การปฏิบัติตามกฎเกณฑ์ที�เกี�ยวข้อง�และการเปิดเผยข้อมูลการท�ารายการ
ต่อตลาดหลักทรัพย์และผู้ถือหุ้น�เป็นส่วนหนึ�งของการก�ากับดูแลกิจการที�ดีซึ�งแสดงให้เห็นถึงความโปร่งใสในการ
บริหารจดัการของบริษัทฯ�

4.8 ความเสี�ยงจากการเข้าท�ารายการ�

1. ความเสี�ยงจากการขาดสภาพคล่อง�

ในปี�2563�–�2565�บริษัทฯ�มีสภาพคล่องในระดับสูง�โดยมีอ ัตราส่วนสภาพคล่อง�4.27�4.05�และ�3.82�เท่า�
ตามล�าดับ�โดยสภาพคล่องของบริษัทฯ�ที�ลดลงแต่ละปีเนื�องจากรายได้จากการขายที�ลดลงจากสถานการณ์ระบาดของ
ไวรัสโคโรนา�2019�และเงินลงทุนในตราสารทุน�เงินลงทุนในบริษัทร่วม�การซื�อทรัพย์สินของบริษัทฯ�ดังนั�นการให้
ความช่วยเหลือทางการเงินแก่�TNL�จะส่งผลให้�อัตราส่วนสภาพคล่องของบร ิษัทฯ�ลดลงจากร้อยละ�3.82�เป็น�3.57�

อย่างไรก็ตามจากการสัมภาษณ์ฝ่ายจัดกา ร�พบว่าบริษัทฯ�มีสภาพคล่องที�เพ ียงพอส�าหรับการลงทุนตาม
แผนการลงทุนและเงินทุนส�ารองของบริษัทฯ�โดยเงินทุนหมุนเวียนส่วนเกินของบริษัทฯ�ยงัไม่มีแผนในการใช้หรือลงทุน
แต่อย่างใด�ส�าหรับการให้ความช่วยเหลือทางการเงินแก่�TNL�นั�น�ผู้บริหารจะพิจารณาถึงประโยชน์สูงสุดของบริษัทฯ�
ความจ�าเป็นในการใช้เงินทุน��
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2. ความเสี�ยงจากการผิดนัดช�าระหนี��

ณ�สิ�นปี�2565�TNL�มีอัตราส่วนหนี�สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นเท่ากับ�0.50�เท่า�โดย�TNL�ได้มีแผนขยายการ
ด�าเนินธุรกิจของบริษัท�ผ่านการรับความช่วยเหลือทางการเงินจากบุคคลที�เกี�ยวโยงกัน�รวมมูลค่าทั �งสิ�น�2,080�ล้าน
บาท�(รวมมูลค่าการให้ความช่วยเหลือทางการเงินของบร ิษัทฯ�500�ล้านบาท)�ตามมติที�ประชุมคณะกรรมการของ�TNL�
ครั �งที��3/2566�วันที��10�มีนาคม�2566�ซึ�งจะส่งผลให้อัตราส่วนหนี�สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นของ�TNL�ภายหลังการรับ
ความช่วยเหลือทางการเงินทั �งหมดเท่ากับ�0.79�ซึ�งสามารถคงสัดส่วนหนี�ส ินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นภายใต้เงื�อนไขสญัญา
กู้ยืมเงินระหว่างบร ิษัทฯ �กับ�TNL�และมีอัตราส่วนความสามารถในการช�าระดอกเบี�ยเท่ากับ� 23.78�เท่า�อัตราส่วน
ความสามารถช�าระภาระผูกพ ัน�14.19�เท่า�ซึ�งแสดงให้เห็นว่า�TNL�มีรายได้จากการด�าเนินธุรกิจเพียงพอในการจ่าย
ช�าระดอกเบี�ย�แม้ว่าอัตราส่วนสภาพคล่องของ�TNL�ในปี�2565�ที��1.87�เท่า�และวงจรเงินสดของ�TNL�ลดลงจาก�148�
วัน�เป็น�84.48�ซึ�งแสดงให้เห็นถึงความสามารถในการด�าเนินการตั �งแต่เร ิ�มจนกระทั �งสิ�นสุดได้ดีขึ�น�อย่างไรก็ตามในปี�
2565�TNL�มีการลงทุนในธุรกิจหลากหลายประเภทจึงจ�าเป็นต้องใช้เงินลงทุนเป็นจ�านวนมากและส่งผลให้มีความเสี�ยง
จากการด�าเนินงานของธุรกิจใหม่�จึงอาจส่งผลกระทบต่อความสามารถในการช�าระคืนเงินกู้ยืมได้�

อย่างไรก็ตาม�เนื�องด้วย�TNL�เป็นบริษัทขนาดใหญ่ที�มีขนาดสินทรัพย์�ณ�ว ันที��31�ธันวาคม�2565�เท่ากับ�
10,600.20�ล้านบาท�ที�สามารถสร้างผลก�าไรที�เป็นบวกได้อย่างต่อเนื�อง�และประวัติการช�าระหนี�ของ�TNL�ตั �งแต่ปี�
2563�พบว่าไม่เคยมีการผิดนัดการช�าระเกิดขึ�น�รวมทั �งการท ี��TNL�จะต้องด�ารงอัตราส่วนหนี�สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น

น้อยกว่า�1.00�เท่า�ตามสัญญากู้ยืมเงิน�เพื�อป้องกันไม่ให้สัดส่วนหนี�สินต��ากว่าทุนและมีความสามารถในการช�าหนี��ที�
ปรึกษาฯ�จึงเห็นว่าความเสี�ยงในการผิดนัดช�าระหนี�ของ�TNL�ต��า�

3. ความเสี�ยงจากการถูกควบคุมเงื�อนไขสญัญา�โดยผู้ถือหุ้นใหญ่�

เนื�องจาก�SPI�มีฐานะเป็นผู้ถือหุ้นใหญ่ของบริษัทฯ�ที�มีอ�านาจในการควบคุมกิจการบางส่วนผ่านการส่ง
ตัวแทนเข้ามามีส่วนร่วมในการบริหารงาน�และการตัดสินใจบางส่วนของบริษัทฯ�จ ึงมีความเสี�ยงท ี�บริษัทฯ�อาจถูก
ควบคุมให ้เข้าท�ารายการให้และรับความช่วยเหลือทางการเงิน�ท ี�ไม่ก่อให้เกิดประโยชน์สูงสุดแก่บริษัทฯ��

อย่างไรก็ดีเนื�องด้วยการก�าหนดเงื�อนไขในการให้ความช่วยเหลือทางการเงินที�รดักุม�ท ั�งในด้านอัตราดอกเบี�ย�
ส�าหรับการให้ความช่วยเหลือทางการเงินที�ไม่ต��ากว่าอัตราดอกเบี�ยท ี�บริษัทฯ�ได้รบัจากสถาบันการเงิน�และการก�าหนด
ขั �นตอนการรายงานธุรกรรมดังกล่าวให้กับคณะกรรมการบริษัทฯ�และคณะกรรมการตรวจสอบของบริษัทฯ�รับทราบ�ซึ�ง
กระบวนการพิจารณาและกระบวนการตรวจสอบที�ชัดเจนดังกล่าวจะช่วยลดความเสี�ยงจากการเข้ามามีอ�านาจควบคุม
ของผู้ถือหุ้นใหญ่ได�้

4.9 สรุปความเห็นต่อความสมเหตุสมผลของรายการ�

ที�ปร ึกษาฯ�ได้พ ิจารณาความสมเหตุสมผลของรายการ�โดยพิจารณาจากความเหมาะสมของอัตราดอกเบี�ย
และเงื�อนไขการเข้าท�ารายการ�ข้อดีและข้อด้อยของการเข้าท�ารายการ�ข้อดีและข้อด้อยของการเข้าท�ารายการกับบุคลที�
เกี�ยวโยงเม ื�อเทียบกับบุคคลภายนอก�ไปจนถึงความเสี�ยงจากการเข้าท�ารายการ�ทั �งนี� �จากเหตุผลที�กล่าวมาข้างต้น�ที�
ปรึกษาฯ�ในฐานะที�ปรึกษาทางการเง ินอิสระม ีความเห็นว่า�การให้ความช่วยเหลือทางการเงินแก่�TNL�จะช่วยให้บริษัท
ฯ�มีทางเลือกในการบริหารกระแสเงินสดให้มีประสิทธิภาพและได้รับผลตอบแทนมากกว่าปัจจุบัน�โดยมีผลตอบแทน

จากการเข้าท�ารายการและเงื�อนไขการเข้าท�ารายการที�เหมาะสมและเป็นประโยชน์กับบริษัทฯ� ที�ปรึกษาฯ�จึงมี

ความเห็นว่าการเข้าท�ารายการในครั�งนี�มีความสมเหตุสมผล�

�



ความเห็นของที�ปรึกษาทางการเงินอิสระเกี�ยวกับรายการที�เกี�ยวโยงกัน�

ส่วนที��5�-�หน้า�1�

ส่วนที��5�:�สรปุความเหน็ของที�ปรึกษาทางการเงินอิสระ�

โปรดดูสรุปความเห็นของที�ปรึกษาทางการเง ินอิสระในส่วนที��1�“บทสรุปของผู้บริหาร”�ของรายงานความเห็น
ของท ี�ปรึกษาฯ�ฉบบันี��

อนึ�ง�การเข้าท�ารายการที�เกี�ยวโยงกันในคร ั �งนี�ของบริษัทฯ�ตามประกาศรายการที�เกี�ยวโยงกันฯ�ผู้ถือหุ้นของ
บร ิษัทฯ�สามารถพิจารณาข้อมูล�เหตุผลประกอบ�และความเห็นในประเด็นต่างๆ�ตามท ี�ที�ปรึกษาฯ�ได้น�าเสนอไว้ใน
รายงานความเห็นของที�ปรึกษาฯ�ฉบ ับนี���

บร ิษัท�สีลม�แอ๊ดไวเซอรี��จ�ากัด�ในฐานะที�ปรึกษาทางการเงินอิสระของบริษัทฯ�ขอรับรองว่าได้พ ิจารณาและ
ศึกษาข้อมูลต่างๆ�ด้วยความรอบคอบและสมเหตุสมผลตามมาตรฐานของผู้ประกอบวิชาชีพ�และได้ให้เหตุผลบน
พื�นฐานของความสมเหตุสมผลและการวิเคราะห์อย่างเที�ยงธรรม�โดยค�านึงถึงประโยชน์ของผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ�เป็น
ส�าคญั�
�
�

ขอแสดงความนับถือ�
�
�
� � �

� � �
� � �

..........................................................� � ..........................................................�
(นายพิทักษ์�กิตติอัครเสถียร)� � (นายณัฐวตัร�กิตติอัครเสถียร)�

กรรมการผู้จดัการ� � ผู้ควบคุมการปฏิบติังาน�
บริษัท�สีลม�แอ๊ดไวเซอรี��จ�ากัด� � บริษัท�สีลม�แอ๊ดไวเซอรี��จ�ากัด�

�
� �

�
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เอกสารแนบ�1�:�สรุปข้อมูลของ�บริษทั�ไอ.ซี.ซี.�อินเตอรเ์นชั �นแนล�จ�ากดั�(มหาชน)�

1.1 ข้อมูลเบื�องต้น�

ชื�อบริษทั� :�บริษัท�ไอ.ซี.ซี.�อินเตอร์เนชั �นแนล�จ�ากัด�(มหาชน)�

ชื�อย่อ� :� ICC�

เลขทะเบียนนิติบุคคล� :� 0107537001374�

ลกัษณะการประกอบธรุกิจ� :�จ�าหน่ายสินค้าแฟชั �นในประเทศและต่างประเทศ�

ที�ตั �งบริษทั� :� 530�ซอยสาธุประดิษฐ์�58�แขวงบางโพงพาง�เขตยานนาวา�กทม.�10120

ทุนจดทะเบียน� :� 500,000,000.00�บาท�แบ่งเป็นหุ้นสามัญ�500,000,000 หุ้น�มูลค่าที�ตรา
ไว้หุ้นละ�1.00�บาท��

ทุนที�ออกและช�าระแล้ว� :� 290,633,730.00�บาท�แบ่งเป็นหุ้นสามัญ�290,633,730 หุ้น�มูลค่าที�ตรา
ไว้หุ้นละ�1.00�บาท�

1.2 ประวติัความเป็นมา�

บริษัท�ไอ.ซ ี.ซี.�อินเตอร์เนชั �นแนล�จ�ากัด�(มหาชน)�(“ICC”�หรือ�“บริษัทฯ”)�เริ�มต้นด�าเนินธุรกิจโดยเป็นผู้แทน
จ�าหน่ายเครื�องส�าอาง�“เพี�ยซ”�ภายใต้ชื�อ�ห้างหุ้นส่วนจ�ากัด�อินเตอร์เนชั �นแนล�คอสเมติคส์�(เพ ี�ยซ)�ด้วยทุนจดทะเบียน�
100,000�บาทในปี�พ.ศ.�2507�ในปี�2508�บริษัทฯ�ได้เปลี�ยนชื�อเป็นบริษัท�อินเตอร์เนชั �นแนล�คอสเมติคส์�(เพี�ยซ)�
จ�ากัด�จากนั�นในปี�พ.ศ.�2516�บริษัทฯได้เปลี�ยนชื�อเป็นบริษัท�อินเตอร์เนชั �นแนล�คอสเมติคส์�จ�ากัด�ต่อมาในปี�พ.ศ.�

2537�บริษัทฯ�ได้ด�าเนินการจดทะเบียนแปรสภาพเป็น�บริษัท�มหาชน�ต่อกรมทะเบียนการค้ากระทรวงพาณิชย์�และใน
ปี�พ.ศ.�2539�เปลี�ยนชื�อเป็น�บรษิัท�ไอ.ซี.ซี.�อินเตอร์เนชั ��นแนล�จ�ากดั�(มหาชน)�พร้อมเปลี�ยนตราสัญลักษณ์บริษัท
ใหม่�

ปัจจุบัน�ส�านักงานของบร ิษัทัตั �งอยู่บนพื�นที�กว่า�80�ไร่�ณ�ถนนสาธุประดิษฐ์�ทุนจดทะเบียน�ณ�31�ธันวาคม
2565�จ�านวน�500�ล้านบาท�โดยเรียกช�าระแล้วจ�านวน�290.63�ล้านบาท�

�

1.3 ลกัษณะการประกอบธรุกิจ�

บร ิษัท�ไอ.ซี.ซี.�อนิเตอร์เนชั �นแนล�จ�ากดั�(มหาชน)�เป็นผูน้�าในดา้นธุรกจิการจดัจ�าหน่ายสนิคา้แฟชั ��นจากทั �ง
ในและต่างประเทศและจากนวัตกรรมองค์ความรู้ของบริษัทฯ�และบริษัทในเครือ�อุตสาหกรรมหลัก�คืออุตสาหกรรม
เครื�องส�าอางและเครื�องหอม�อุตสาหกรรมเพื�อสุขอนามัยของเส้นผม�ผิวพรรณ�อุตสาหกรรมสิ�งทอ�และเครื�องนุ่งห่มครบ
วงจร�ทั �งชุดชั�นใน�ชุดชั�นนอก�ชุดกีฬา�และชุดออกก�าลังกาย�อุตสาหกรรมเพื�อการซักล้างและบ�ารุงรักษาเคร ื�องนุ่งห่ม�
อุตสาหกรรมแฟชั ��นเครื�องหนัง�เป็นตน้�

บร ิษัทฯ�ด�าเนินธุรกิจทางด้านการค้าส่งให้กบร้านค้าทั �งในประเทศและต่างประเทศ�ผลิตภัณฑ์ �ของบริษัทส่วน
ใหญ่เป็นผลิตภัณฑ์ที�เน้นทางด้านความสวยงาม�
�

�
�
�
�
�
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1.4 โครงสร้างรายได้ของบริษทั�

ผลิตภณัฑ�์
2563� 2564� 2565�

ล้านบาท� ร้อยละ� ล้านบาท� ร้อยละ� ล้านบาท� ร้อยละ�

รายได้ขาย� � � � � �

เครื�องส�าอางและ
เครื�องหอม�

739.17� 8.87� 576.57� 7.75� 559.46� 5.92

เครื�องแต่งกาย
สุภาพสตร�ี

2,419.31� 29.05� 2,060.40� 27.68� 2,540 .21� 26.86

เครื�องแต่งกาย
สุภาพบุรุษ�

2,123.32� 25.49� 1,878.68� 25.24� 2,737 .69� 28.95

รายได้ขายอื�นๆ1� 2,527.21� 30.34� 2,286.92� 30.73� 2,641.76� 27.94

รายได้ขายรวม� 7,809.02� 93.76� 6,802.56� 91.40� 8,479 .12� 89.67

รายได้อื�น� � � � � �

เงินปันผลรบั� 343.45� 4.12� 379.65� 5.10� 340.39� 3.60

ก�าไรจากการ
จ�าหน่ายท ี�ดิน�

-� -� -� -� 392.65� 4.15

รายได้อื�นๆ2� 176.60� 2.12� 260.51� 3.50� 243.90� 2.58

รายได้อื�นรวม� 520.05� 6.24� 640.16� 8.60� 976.96� 10.33

รายได้รวม� 8,329.08� 100.00� 7,442.72� 100.00� 9,456.08� 100.00
ที �มา:�ข้อมูลจากบรษิัทฯ�

หมายเหตุ:�1.�รายได้ขายอื�นๆ�ประกอบด้วย�ผลิตภัณฑ์เกี �ยวกบัแม่และเด็ก�สนิค้าอุปโภคบรโิภค�และอาหารและเครื �องดื �ม��

หมายเหตุ:�2.�รายได้อื �นๆ�เช่น�รายได้เงนิสนับสนุน�รายได้ค่าขนส่ง�ดอกเบี�ยรับ�และค่าธรรมเนียม�

�

1.5 โครงสร้างการถือหุ้นของบริษทัฯ�และบริษทัย่อย�

�
ที �มา:�ข้อมูลจากบรษิัทฯ�

โครงสร้างการถือหุ้นของบริษทัฯ�ในบริษทัย่อย��

�ณ�วันที��23�มีนาคม�2566�บริษัท�ไหมทอง�จ�ากัด�มีรายชื�อผู้ถือหุ้นใหญ่�ดงันี��
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� ชื�อ�-�นามสกุล� หุ้น� ร้อยละ�

1� บริษัท�ไอ.ซ ี.ซี.�อินเตอร์เนช ั �นแนล�จ�ากัด�(มหาชน)� 814,250 58.16

2� บริษัท�สหพัฒนาอินเตอร์โฮลดิ�ง�จ �ากัด�(มหาชน)� 266,000 19.00

3� บริษัท�บุญ�แคปปิตอลโฮลดิ�ง�จ �ากัด� 183,500 13.11

4� นาย�วิริทธิ �พล�ชัยถาวรเสถียร� 72,500 5.18

5� บริษัท�บ ีเอสซี�โซ�อิน�จ�ากัด� 25,000 1.79

6� บริษัท�สหพัฒนพิบูล�จ�ากัด�(มหาชน)� 21,750 1.55

7� นาง�นิสา�จินดาสมบัติ� 14,500 1.04

8� บริษัท�สรีราภรณ์�จ�ากัด� 2,500 0.18

� รวม� 1,400,000 100.00
ที �มา�:�กระทรวงพาณิชย์ฯ�ข้อมูล�ณ�วนัที ��23�มนีาคม�2566�

หมายเหตุ:�บรษิัท�บุญ�แคปปิตอลโฮลดิ�ง�จ�ากดั�วนัที ��23�มนีาคม�2566�มผีู้ถือหุ้นใหญ่คอื�บรษิัท�สหพฒันาอินเตอร์โฮลดิ�ง�จ�ากัด�
(มหาชน)�ในสัดส่วนร้อยละ�36.00�บรษิัท�สหพฒันพบูิล�จ�ากดั�(มหาชน)�ในสัดส่วนร้อยละ�32.00�� บริษัท�ไอ.ซ ี.ซี .�
อินเตอร์เนชั �นแนล�จ�ากดั�(มหาชน)�ในสัดส่วนร้อยละ�32.00�

บร ิษัท�ไหมทอง�จ�ากัดมีกรรมการบริษัทดังนี��1.�นาย�บุญเกียรติ�โชควัฒนา�2.นาย�โยโซ�ยามานิชิ�3.�นาง�สุ
พร�ฉันทรัตนรักษา�4.�นาย�ภีมภ ัทร�ตาละลักษมณ์�5.�นาย�สุรัตน์�วงศ์ร ัตนภัสสร�6.�นาย�ณัฐพัฒน์�เพ็ชรรัตนาภรณ์��
7.�นาง�รมิดา�รสัเซลล์�มณีเสถียร�

�ณ�วันที��23�มีนาคม�2566�บริษัท�ไทเกอร์�ดิสทริบิวชั �น�แอนด์�โลจิสติคส์�จ�ากัด�มีรายชื�อผู้ถือหุ้นใหญ่�ดงันี��

� ชื�อ�-�นามสกุล� หุ้น� ร้อยละ

1� บริษัท�ไอ.ซ ี.ซี.�อินเตอร์เนช ั �นแนล�จ�ากัด�(มหาชน)� 4,080,000 51.00

2� บริษัท�ไอ.ดี.เอฟ.�จ �ากัด� 1,702,363 21.28

3� บริษัท�สหพัฒนาอินเตอร์โฮลดิ�ง�จ�ากัด�(มหาชน)� 1,239,268� 15.49�

4� บริษัท�โอ�ซี�ซี�จ�ากัด�(มหาชน)� 326,123� 4.08�

5� บริษัท�สรีราภรณ์�จ�ากัด� 326,123� 4.08�

6� บริษัท�ว ิทยาสิทธิ ��จ�ากัด� 326,123� 4.08�

� รวม� 8,000,000 100.00
ที �มา�:�กระทรวงพาณิชย์ฯ�ข้อมูล�ณ�วนัที ��23�มนีาคม�2566�
หมายเหตุ:�บรษิัท�ไอ.ดี.เอฟ.�จ �ากดั�ณ�วนัที ��23�มนีาคม�2566�มผีู้ถือหุ้นใหญ่คอื�บรษิัท�สนิภราดร�จ�ากดั�ในสดัส่วนร้อยละ�47.94�

บรษิัท�สหพฒันพบูิล�จ�ากดั�(มหาชน)�ในสัดส่วนร้อยละ�19.60�บรษิัท�วตัสดรมยั�จ�ากดั�ในสดัส่วนร้อยละ�12.50�

บร ิษัท�ไทเกอร์�ดิสทริบิวชั �น�แอนด์�โลจิสติคส์�จ�ากัด�มีกรรมการบริษัทดังนี��1.�นาย�บุญเกียรติ�โชควัฒนา�2.
นาย�วรชัย�ปทุมาภา3.�นาย�สุรัตน์�วงศ์รัตนภัสสร�4.�นาย�ฐิติภูมิ�โชควฒันา�5.�นาย�พิภพ�โชควัฒนา�6.นาย�ประสาท
พร�เลิศสุขีเกษม�7.นางสาว�ดรุณี�เมฆไธสง�

�ณ�วันที��23�มีนาคม�2566�Canchana�International�Co.,�Ltd.�มีรายชื�อผู้ถือหุ้นใหญ่�ดงันี��

� ชื�อ�-�นามสกุล� หุ้น� ร้อยละ

1� บริษัท�ไอ.ซ ี.ซี.�อินเตอร์เนช ั �นแนล�จ�ากัด�(มหาชน)� 6,000� 60.00�

2� บริษัท�สหพัฒนพิบูล�จ�ากัด�(มหาชน)� 4,000� 40.00�

� รวม� 10,000 100.00
ที �มา�:�ข้อมูลจากบรษิัทฯ�
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Canchana�International�Co.,�Ltd.�มีกรรมการบริษัทดังนี�1.คุณบุญเกียรติ�โชควัฒนา�2.คุณธรรมรัตน์�โชค
วฒันา�3.คุณเวทิต��โชควัฒนา�4.คุณผาสุข��รักษาวงศ์�5.คุณณัฐพัฒน์��เพ็ชรรัตนาภรณ์�6.คุณเบญจมาศ�เจียจ�ารูญ�

1.6 รายชื�อคณะกรรมการ�

ณ�วันที��13�มีนาคม�2566�บริษัทฯ�มีคณะกรรมการบริษัทจ�านวน�12�ท่าน�โดยมีรายชื�อดังนี��

� ชื�อ�-�นามสกุล� ต�าแหน่ง�

1� นาย�บุญเกียรติ�� โชควัฒนา� ประธานกรรมการบริษัท

2�
นาย�ธรรมรัตน์�� โชควัฒนา�

ประธานกรรมการบริหาร,�กรรมการผู้อ�านวยการ,�
กรรมการ�

3� นาย�สมพล�� ชัยสิริโรจน�์ กรรมการ�

4� น.ส.�มัญชุสา�� ธีรพงษ์พิพฒัน์� กรรมการ�

5� นาง�กอบสุข�� แสงสวัสดิ �� กรรมการ�

6� นาย�สุรัตน์� �วงศ์รัตนภัสสร� กรรมการ�

7� นาง�ชัยลดา�� ตันติเวชกุล� กรรมการ�

8� นาง�นวลพรรณ�� ล��าซ�า� กรรมการ�

9� นาย�ธีระพงษ์�� วิกิตเศรษฐ� กรรมการอิสระ,�ประธานกรรมการตรวจสอบ�

10� นาย�อมร�� อัศวานันท�์ กรรมการอิสระ,�กรรมการตรวจสอบ�

11� นาย�นพพร�� พงษ์เวช� กรรมการอิสระ,�กรรมการตรวจสอบ�

12� นาย�อนุชิต�� อนุชิตานุกูล� กรรมการอิสระ,�กรรมการตรวจสอบ�
ที �มา�:�ตลาดหลกัทรพัย์ฯ�ข้อมูล�ณ�วนัที ��13�มนีาคม�2566�

1.7 โครงสร้างผู้ถือหุ้น�

ณ�27�มีนาคม�2566�บริษัทฯ�มีรายชื�อผู้ถือหุ้นใหญ่�ด ังนี��

� ชื�อ�-�นามสกุล� หุ้น� ร้อยละ

1� บริษัท�สหพัฒนาอินเตอร์โฮลดิ�ง�จ�ากัด�(มหาชน)� 72,092,990 24.81

2� บริษัท�ไอ.ดี.เอฟ.�จ �ากัด� 27,724,910 9.54

3� นาย�วีรพฒัน์�� พูนศักดิ �อุดมสิน� 25,937,940� 8.92�

4� บริษัท�สหพัฒนพิบูล�จ�ากัด�(มหาชน)� 24,777,100� 8.53�

5� บริษัท�ไทยวาโก้�จ�ากัด�(มหาชน)� 11,097,070� 3.82�

6� บริษัท�ยู.บี.�อุตสาหกรรมเคมี�จ�ากัด� 10,667,400� 3.67�

7� บริษัท�ยูนีเว ็ลธ์�จ�ากัด� 10,154,550� 3.49�

8� บริษัท�บ ีทีเอส�กรุ๊ป�โฮลดิ�งส์�จ �ากัด�(มหาชน)� 10,006,070� 3.44�

9� บริษัท�ยูนีเวอร์สบิวตี��จ�ากัด� 9,953,920� 3.42�

10� นาย�บุณยสิทธิ ��โชควัฒนา� 6,558,940� 2.26�

� รวมผู้ถือหุ้นใหญ่�10�รายแรก� 208,970,890 71.90

11� ผู้ถือหุ้นรายย่อย� 81,662,840� 28.10�

� รวม� 290,633,730� 100.00�
ที �มา�:�ที �มา:�สมุดทะเบียนผู้ถือหุ้นวนัที ��27�มนีาคม�2566�ซึ �งเป็นวนัก�าหนดรายชื �อผู้มสีทิธิเข้าร่วมประชุม�(Record�Date)�

�ณ�วันที��13�มีนาคม�2566�SPI�มีรายชื�อผู้ถือหุ้นใหญ่�ด ังนี��
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� ชื�อ�-�นามสกุล� หุ้น� ร้อยละ�

1� บริษัท�โชควัฒนา�จ�ากัด� 96,094,066 16.8

2� บริษัท�ไอ.ซ ี.ซี.�อินเตอร์เนช ั �นแนล�จ�ากัด�(มหาชน)� 57,001,656 9.97

3� บริษัท�สหพัฒนพิบูล�จ�ากัด�(มหาชน)� 49,433,806 8.64

4� NOMURA�SECURITIES�CO�LTD-CLIENT�A/C� 24,234,953 4.24

5� บริษัท�ยูนีเซ็นทรลั�จ�ากัด� 21,218,182 3.71

6� SMBC�NIKKO�SECURITIES�INC.�–�CLIENT�ACCOUNT� 20,220,550 3.54

7� นาย�วีรพฒัน์�พูนศักดิ �อุดมสิน� 20,060,122 3.51

8� บริษัท�ไอ.ดี.เอฟ.�จ �ากัด� 19,368,582 3.39

9� บริษัท�ยูนีเว ็ลธ์�จ�ากัด� 14,380,310 2.51

10� บริษัท�ยูนีเวอร์สบิวตี��จ�ากัด� 10,459,727 1.83

� รวมผู้ถือหุ้นใหญ่�10�รายแรก� 332,471,954 58.14

11� ผู้ถือหุ้นรายย่อย� 239,418,712 41.86

� รวม� 571,890,666 100.00
ที �มา�:�ตลาดหลกัทรพัย์ฯ�ข้อมูล�ณ�วนัที ��13�มนีาคม�2566�

�ณ�วันที��13�มีนาคม�2566�บริษัท�โชควัฒนา�จ�ากัด�มีรายชื�อผู้ถือหุ้นใหญ่�ดงันี��

� ชื�อ�-�นามสกุล� หุ้น� ร้อยละ

1� บริษัท�สายพิณวัฒนา�จ�ากัด� 890,000� 12.71%�

2� นาย�ณรงค์�โชควัฒนา� 861,226� 12.30%�

3� นาย�บุญเกียรติ�โชควฒันา� 485,000� 6.93%�

4� นาย�พิภพ�โชควัฒนา� 400,000� 5.71%�

5� บริษัท�ศ ิราธาน�จ�ากัด� 400,000� 5.71%�

6� นาง�กิตยาภรณ์�ชยัถาวรเสถียร� 400,000� 5.71%�

7� นาย�บุญชัย�โชควฒันา� 295,000� 4.21%�

8� นาง�ชัยลดา�ตันติเวชกุล� 295,000� 4.21%�

9� นาย�ช ัยลดล�โชควัฒนา� 295,000� 4.21%�

10� นาย�ธรรมรัตน์�โชควัฒนา� 223,774 3.20%

� รวมผู้ถือหุ้นใหญ่�10�รายแรก� 332,471,954 64.93

11� ผู้ถือหุ้นรายย่อย� 2455000� 35.07�

� รวม� 7,000,000 100.00
ที �มา�:�กระทรวงพาณิชย์ฯ�ข้อมูล�ณ�วนัที ��13�มนีาคม�2566�
หมายเหตุ:�บรษิัท�ศิราธาน�จ�ากดั�วนัที ��23�มนีาคม�2566�มผีู้ถือหุ้นใหญ่คอื�นาย�ปณิธาน�ปวโรฬารวทิยา�ในสดัส่วนรอ้ยละ�

43.75�นาง�ประวรา�เอครพานิช �ในสดัส่วนร้อยละ�43.75�

�ณ�วันที��13�มีนาคม�2566�บริษัท�สายพิณวัฒนา�จ�ากัด�มีรายชื�อผู้ถือหุ้นใหญ่�ดงันี��

� ชื�อ�-�นามสกุล� หุ้น� ร้อยละ�

1� นาย�ณรงค์�โชควัฒนา� 200,000 14.29%

2� บริษัท�ศ ิราธาน�จ�ากัด� 100,000 7.14%
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� ชื�อ�-�นามสกุล� หุ้น� ร้อยละ�

3� นาย�บุญเกียรติ�โชควฒันา� 100,000 7.14%

4� นาง�กิตยาภรณ์�ชยัถาวรเสถียร� 100,000 7.14%

5� นาย�พิภพ�โชควัฒนา� 80,000 5.71%

6� นาง�ชัยลดา�ตันติเวชกุล� 70,000 5.00%

7� นาย�ช ัยลดล�โชควัฒนา� 70,000 5.00%

8� นาย�บุญชัย�โชควฒันา� 60,000 4.29%

9� นาย�บุณย์เอก�โชคว ัฒนา� 40,000 2.86%

10� นาย�พีรนาถ�โชควฒันา� 40,000 2.86%

� รวมผู้ถือหุ้นใหญ่�10�รายแรก� 860,000 61.43

11� ผู้ถือหุ้นรายย่อย� 540,000 38.57

� รวม� 1,400,000 100.00
ที �มา�:�กระทรวงพาณิชย์�ข้อมูล�ณ�วนัที ��13�มนีาคม�2566�
หมายเหตุ:�บรษิัท�ศิราธาน�จ�ากดั�วนัที ��23�มนีาคม�2566�มผีู้ถือหุ้นใหญ่คอื�นาย�ปณิธาน�ปวโรฬารวทิยา�ในสดัส่วนรอ้ยละ�

43.75�นาง�ประวรา�เอครพานิช �ในสดัส่วนร้อยละ�43.75�

�ณ�วันที��23�มีนาคม�2566�บริษัท�ไอ.ดี.เอฟ.�จ�ากัด�มีรายชื�อผู้ถือหุ้นใหญ่�ดงันี��

� ชื�อ�-�นามสกุล� หุ้น� ร้อยละ

1� บริษัท�สินภราดร�จ�ากัด� 43,150� 47.94�

2� บริษัท�สหพัฒนพิบูล�จ�ากัด�(มหาชน)� 17,644� 19.60�

3� บริษัท�ว ัตสดรมัย�จ�ากัด� 11,250� 12.50�

4� บริษัท�ไอ.ซ ี.ซี.�อินเตอร์เนช ั �นแนล�จ�ากัด�(มหาชน)� 8,100� 9.00�

5� นาย�บุณยสิทธิ ��โชควัฒนา� 3,006� 3.34�

6� บริษัท�สหพัฒน์เรียลเอสเตท�จ�ากัด� 3,000� 3.33�

7� บริษัท�เฟิสท์ยูไนเต็ดอินดัสตรี�จ�ากัด� 1,800� 2.00�

8� นาย�ธรรมรัตน์�โชควัฒนา� 1,000� 1.11�

9� บริษัท�บ ี�เอส�ที�อาร์�ส ี�ศูนย์แปด�จ�ากัด� 750 0.83

10� นาย�บุญเกียรติ�โชควฒันา� 150 0.17

� รวมผู้ถือหุ้นใหญ่�10�รายแรก� 89,850 99.83

11� ผู้ถือหุ้นรายย่อย� 150� 0.17�

� รวม� 90,000� 100.00�
ที �มา�:�กระทรวงพาณิชย์ฯ�ข้อมูล�ณ�วนัที ��23�มนีาคม�2566�

ณ�วันที��23�มีนาคม�2566�บริษัท�ยู.บี.�อุตสาหกรรมเคมี�จ�ากัด�มีรายชื�อผู้ถือหุ้นใหญ่�ดงันี��

� ชื�อ�-�นามสกุล� หุ้น� ร้อยละ

1� บริษัท�ยูนีเซ็นทรัล�จ�ากัด� 137,867� 45.96�

2� บริษัท�ยูนีแชมป์�จ�ากัด� 126,497� 42.17�

3� บริษัท�ยูนีเว ็ลธ์�จ�ากัด� 20,525 6.84

4� นาง�อรพินท์�พูนศกัดิ �อุดมสิน� 2,325 0.78



ความเห็นของที�ปรึกษาทางการเงินอิสระเกี�ยวกับรายการที�เกี�ยวโยงกัน�

เอกสารแนบ�1�-�หน้า�7�

� ชื�อ�-�นามสกุล� หุ้น� ร้อยละ�

5� บริษัท�โชควัฒนา�จ�ากัด� 1,814 0.60

6� นาย�วีรพฒัน์�พูนศักดิ �อุดมสิน� 1,755 0.59

7� บริษัท�ยูนีฟันด์ส�จ�ากัด� 1,326 0.44

8� นาย�ยรรยง�ตั�งจิตต์กุล� 1,323 0.44

9� นาย�ถวัลย์�ตั �งเลิศไพบูลย์� 997 0.33

10� นาย�เธียรชยั�มหาศิร�ิ 634 0.21

� รวมผู้ถือหุ้นใหญ่�10�รายแรก� 295,063 98.60

11� ผู้ถือหุ้นรายย่อย� 150 0.17

� รวม� 299,247 100.00
ที �มา�:�กระทรวงพาณิชย์ฯ�ข้อมูล�ณ�วนัที ��23�มนีาคม�2566�

ณ�วันที��23�มีนาคม�2566�บริษัท�ยูนีเว ็ลธ์�จ�ากัด�มีรายชื�อผู้ถือหุ้นใหญ่�ดงันี��

� ชื�อ�-�นามสกุล� หุ้น� ร้อยละ

1� บริษัท�ยูนีเวอร์สบิวตี��จ�ากัด� 1,769,300 99.96

2� นาย�วีรพฒัน์�พูนศักดิ �อุดมสิน� 300 0.02

3� นาง�อรพินท์�พูนศกัดิ �อุดมสิน� 100 0.01

4� นาง�อรท ัย�ทองมีอาคม� 100 0.01

5� นางสาว�ภาวิณี�พูนศักดิ �อุดมสิน� 100� 0.01�

6� นางสาว�รติพร�พูนศักดิ �อุดมสิน� 100� 0.01�

� รวม� 1,770,000� 100.00�
ที �มา�:�กระทรวงพาณิชย์ฯ�ข้อมูล�ณ�วนัที ��23�มนีาคม�2566�

�ณ�วันที��23�มีนาคม�2566�บริษัท�ยูนีเวอร์สบิวตี��จ�ากัด�มีรายชื�อผู้ถือหุ้นใหญ่�ดงันี��

� ชื�อ�-�นามสกุล� หุ้น� ร้อยละ

1� บริษัท�ยูนีเซ็นทรลั�จ�ากัด� 268,181� 44.70�

2� บริษัท�ยูนีแชมป์�จ�ากัด� 254,612� 42.44�

3� บริษัท�โชควัฒนา�จ�ากัด� 9,277� 1.55�

4� นาย�วีรพฒัน์�พูนศักดิ �อุดมสิน� 8,271� 1.38�

5� บริษัท�ยูนีเว ็ลธ์�จ�ากัด� 7,754� 1.29�

6� นาย�ชวลิต�ลิ�มอติบูลย์� 3,360� 0.56�

7� บริษัท�เฟิสท์ยูไนเต็ดอินดัสตรี�จ�ากัด� 3,110� 0.52�

8� นาง�อรท ัย�ทองมีอาคม� 2,920 0.49

9� นางสาว�ภาวิณี�พูนศักดิ �อุดมสิน� 2,749 0.46

10� นางสาว�รติพร�พูนศักดิ �อุดมสิน� 2,664 0.44

� รวมผู้ถือหุ้นใหญ่�10�รายแรก� 562,898 96.23

11� ผู้ถือหุ้นรายย่อย� 22,023� 3.77�

� รวม� 584,921� 100.00�
ที �มา�:�กระทรวงพาณิชย์ฯ�ข้อมูล�ณ�วนัที ��23�มนีาคม�2566�
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ความเห็นของที�ปรึกษาทางการเงินอิสระเกี�ยวกับรายการที�เกี�ยวโยงกัน�

เอกสารแนบ�1�-�หน้า�16�

1.8.4� อตัราส่วนทางการเงิน�

1.9 ภาวะอุตสาหกรรม��

1.9.1 อตุสาหกรรมสิ�งทอ�

ข้อมูลจาก�สถาบันพัฒนาอุตสาหกรรมสิ�งทอ�เรื�อง�“สถานการณ์อุตสาหกรรมสิ�งทอและเครื�องนุ่งห่มไทย ”�ลง
วนัที��11�มีนาคม�2565�พบว่า�ภาพรวมการค้าระหว่างประเทศของอุตสาหกรรมสิ�งทอและเครื�องนุ่งห่มไทย�การส่งออก
สิ�งทอและเครื�องนุ่งห่มในเดือนมกราคม�2565�มีมูลค่า�540.0�ล้านดอลลาร์สหรัฐ�ขยายตัวเพิ�มขึ�นร้อยละ�12.7�เมื�อเท ียบ
กับช่วงเดียวของปีก่อน�แบ่งเป็น��

�

อตัราส่วนทางการเงิน� หน่วย�
งวดปีสิ�นสุดวนัที��31�ธันวาคม�

2563� 2564� 2565

อัตราส่วนสภาพคล่อง�(Liquidity�Ratio)� �

อัตราส่วนสภาพคล่อง� เท่า� 4.27� 4.05 3.82

อัตราส่วนสภาพคล่องหมุนเร็ว� เท่า� 2.07� 2.28 2.24

อัตราส่วนสภาพคล่องกระแสเงินสด� เท่า� 0.50� 0.34 0.26

อัตราส่วนหมุนเวียนลูกหนี�การค้า� เท่า� �6.25�� 6.24 7.64

ระยะเวลาเก็บหนี�เฉลี�ย� วัน� 57.60� 57.66 47.10

อัตราส่วนหมุนเวียนสินค้าคงเหลือ� เท่า� 1.65� 1.71 2.33

ระยะเวลาขายสินค้าเฉล ี�ย� วัน� 218.32� 210.07 154.32

อัตราส่วนหมุนเวียนเจ้าหนี�� เท่า� 4.70� 4.86 5.87

ระยะเวลาช�าระหนี�� วัน� 76.51� 74.00 61.31

วงจรเงินสด� วัน� 199.40� 193.73 140.11

อัตราส่วนความสามารถในการท�าก�าไร�(Profitability�Ratio)� �

อัตราก�าไร�(ขาดทุน)�ข ั �นต้น� %� 29.70� 28.54 30.10

อัตราก�าไร�(ขาดทุน)�จากการด�าเนินงาน� %� 0.49� 2.45 7.66

อัตราส่วนเงินสดต่อการท�าก�าไร� %� 2,328.49� 345.97� 73.39�

อัตราก�าไรสุทธิ� %� (0.63)� 1.63� 6.54�

อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น� %� (0.22)� 0.44� 2.19�

อตัราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการด�าเนินงาน�(Efficiency�Ratio)�� �

อัตราผลตอบแทนจากสินทรพัย์� %� (0.19)� 0.37� 1.83�

อัตราผลตอบแทนจากสินทรพัย์ถาวร� %� 11.45� 12.96� 25.60�

อัตราการหมุนของสินทรัพย์� เท่า� 0.30� 0.23� 0.28�

อตัราส่วนวิเคราะห์นโยบายทางการเงิน�(Financial�Policy�Ratio)� �

อัตราส่วนหนี�สินต่อส่วนของผู้ถือหุ ้น� เท่า� 0.19� 0.20 0.20

อัตราส่วนความสามารถช�าระดอกเบี�ย� เท่า� 3.10� 16.65 56.59

อัตราการจ่ายเงินปันผล� %� (388.56)� 59.78� 16.44�



ความเห็นของที�ปรึกษาทางการเงินอิสระเกี�ยวกับรายการที�เกี�ยวโยงกัน�

เอกสารแนบ�1�-�หน้า�17�

(1)�การส่งออกกลุ่มสิ�งทอ�ม ีมูลค่า�355.3�ล้านดอลลาร์สหรัฐ�ขยายตัวเพิ�มขึ�นร้อยละ�13.4��
(2)�การส่งออกกลุ่มเครื�องนุ่งห่ม�ม ีมูลค่า�185.5�ล้านดอลลาร์สหรัฐ�ขยายตัวเพิ�มขึ�นร้อยละ�11.5��

ขณะที�ภาพรวมการน�าเข้าของอุตสาหกรรมดังกล่าว�ม ีมูลค่า�501.3�ล้านดอลลาร์สหรัฐ�ขยายตัวเพิ�มขึ�นร้อยละ�
13.6�แบ่งเป็น�(1)�การน�าเข้ากลุ่มสิ�งทอ�มีมูลค่า�353.7�ล้านดอลลาร์สหร ัฐ�ขยายตัวเพิ�มขึ�นร้อยละ�27.8�และ�(2)�การ
น�าเข้ากลุ่มเครื�องนุ่งห่ม�ม ีมูลค่า�147.6�ล้านดอลลาร์สหร ัฐ�ปรับตัวลดลงร้อยละ� 10.2�และส่งผลให้ภาพรวมดุลการค้า
เกินดุล�คิดเป็นมูลค่า�39.5�ล้านดอลลาร์สหรัฐ�

�

เมื�อพิจารณามูลค่าการส่งออกแยกตามผลิตภัณฑ์ซึ�งแบ่งโดย�1.�เส้นใยประดิษฐ์�2.�เส้นด้าย�3.�ผ้าผืน�และ�4.�
เครื�องนุ่งห่ม�ในเดือนมกราคม�2565�พบว่า�ทั �ง�4�ผล ิตภัณฑ์�ขยายตัวเพิ�มขึ�นเมื�อเปรียบเทียบกับช่วงเดียวกันของปี
ก่อน�(YoY)�ที�ร้อยละ�29.5,�30.4,�11.3�และ�11.5�แต่หากเปรียบเทียบกับเดือนก่อน� (MoM)�พบว่า�มีเพียงผลิตภัณฑ์
เส้นด้าย�ที�ขยายตัวเพ ิ�มขึ�นร้อยละ�7.3�

ทั �งนี�ทาง�สถาบันพัฒนาอุตสาหกรรมสิ�งทอ� คาดการณ์มูลค่าการส่งออกของ อุตสาหกรรมสิ�งทอและ
เครื�องนุ่งห่มจะขยายตัวเพิ�มขึ�นร้อยละ�4.2�เมื�อเทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อน�(YoY)�หรือที�มูลค่าการส่งออก�6,800�
ล้านดอลลาร์สหรัฐ�จากปัจจ ัยความต้องการสินค้าจากตลาดต่างประเทศท ี�เป็นประเทศคู่ค้าหลักมีความต้องการสินค้าที�
เพ ิ�มขึ�น�ซึ�งจะส่งผลต่อการส่งออกของอุตสาหกรรมม ีการขยายตัวเพิ�มขึ�นตามมา�และจะส่งผลต่อภาคการผลิตใน
ประเทศกลับสู่ภาวะปกต�ิ

1.9.2 อุตสาหกรรมเครื�องหอม�

ธุรกิจเคร ื�องส�าอางและความงามเป็นธุรกิจที�มีอัตราการเจริญเติบโตและขยายตัวอย่างต่อเนื�องทุกปี�ถึงแม้ในปี�
2565�จะมีช่วงชะลอตัวและถดถอย�จากสถานการณ์�COVID-19�อยู่บ้าง�เพราะลูกค้าในยุคปัจจุบันทั�งเพศชาย�เพศหญิง�
และทุกๆ�ช่วงวัย�ต่างให้ความสนใจใส่ใจเกี�ยวกับสุขภาพ�ความงาม�และผิวพรรณ�รวมทั �งการดูแลตัวเองมากขึ�น�มี
ความต้องการอยากให ้ตัวเองดูดีขึ�น��ธุรกิจด้านความงาม�คลินิกดูแลร ักษาผิวพรรณ�เครื�องส�าอางแบรนด์ชั �นน�าต่างๆ�
เกิดขึ�นมากมายเพื�อรองรับกับความต้องการที�สูงขึ�นทุกปี�
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การคลายล็อคจาก�COVID-19�ท�าให้ผู้บริโภคเริ�มกลับมาใช้ชีวิตได้ตามปกติ��การท�างาน�Work�From�Home��
ยังมีบ้าง��คนส่วนใหญ่เริ�มกลับมาท�างานปกติ�การเลือกซื�อ�เลือกใช้�การจ ับจ่ายใช้สอย�เริ�มกล ับมาคึกคัก��แต่ยังไม่ดี
เท่าที�ควร�จากสภาวะเศรษฐกิจที�ชะลอตัว��ผู้บริโภคระมัดระวังในการใช้จ่ายมากขึ�น��ใช้จ่ายท ี�จ�าเป็น��ของฟุ่ มเฟือย��
หร ือของไม่จ�าเป็นจะคัดสรรเป็นพิเศษ� �ชี�ให้เห็นว่าแม้ทิศทางการใช้สินค้ากลุ่มเครื�องส�าอางและความงามจะเริ�มดีขึ�น��
แต่จากพฤติกรรมของผู้บริโภคที�เปลี�ยนไป��คนไทยมีพฤติกรรมดูแลความสวยความงามด้วยตัวเองที�บ้านมากขึ�น�
โดยเฉพาะการใช้กลุ่มสินค้าประเภทท�าสีผม�และโทนเนอร์��จากการส�ารวจของฝ่ายการตลาดของบริษัทฯ�พบว่าคนไทย�
35%�มองการดูแลความสวยความงามในบ้านคือไลฟ์สไตล์ใหม่ของพวกเขา��เทรนด์การใช้เครื�องส�าอางจากส่วนผสม
ธรรมชาติที�ไม่มีสารเคมี�หรือสารที�ก่อให้เกิดอันตราย��ตลาดมีการเติบโตมากขึ�น��เนื�องจากลูกค้ามีความกังวล�และห่วง
ความปลอดภัยของสุขภาพเป็นหลัก�และฝุ่นควนั�PM�2.5�ที�เข้ามามีส่วนให้ทุกคนต้องปรบัการใช้ชีว ิตมากขึ�น��การดูแล
ผิวพรรณต่อสภาพอากาศและมลภาวะท ี�ไม่ปกติยังคงเป็นสิ�งจ�าเป็นต่อการใช้ชีวิต��รวมถึงการสวมหน้ากากอนามัยเป็น
ประจ�าก่อนออกจากบ้าน��

เครื�องส�าอาง�BSC�Cosmetology�ปรบัตัว�ปรับกลยุทธ์การตลาด�โดยการใช้การสื�อสารที�เข้าถึงลูกค้าโดยตรง�
แบบ�Direct�to�Customer�ซึ�งมีการร่วมมือกับเหล่าพันธมิตรร้านค้า�ห้างสรรพสินค้า�จับมือร่วมกันในการท�าการตลาด�
เพื�อสนับสนุนช่องทางการกระจายสินค้าและจดัจ�าหน่ายสินค้าให้มีประสิทธิภาพมากยิ�งขึ�น��ท�าแคมเปญต่างๆ�ส่งตรงถึง
ลูกค้าในทุกช่องทาง�ไม่ว่าจะเป็นช่องทางหลักการสื�อสารของแบรนด์�ช่องทางการสื�อสารของร ้านค้าและห้างสรรพสินค้า
ต่างๆ�รวมไปถึงการสื�อสารผ่านพนักงานขายโดยตรงไปถึงลูกค้าแต่ละท้องถิ�นให้ครอบคลุมทั �วประเทศ�เพื�อให้เข้าถึง
ลูกค้า�อีกทั�งการใช้สื�อหล ัก�แบรนด์ใช้งบประมาณต้นทุนในการสื�อสารค่อนข้างสูงเนื�องจากตลาดเครื�องส�าอางมีการ
แข่งขันสูงและรุนแรงกว่าสินค้าประเภทอื�นๆ�การใช้การสื�อสารตรงหาลูกค้า�เป็นอีกช่องทางหนึ�งที�ปรับเปลี�ยนแล้วส่งผล

ให้แบรนด์�มียอดขายในสถานการณ์ช่วง�COVID-19�ที�ลูกค้าไม่สามารถออกมาหาซื�อสินค้าได้อย่างปกติ�

1.10 การวิเคราะห์ผลการด�าเนินงานและฐานะทางการเงิน�

1.10.1� ผลการด�าเนินงาน�

1. รายได้จากการขาย�

บร ิษัทและบริษัทย่อยมีรายได้จากการขายระหว่างปี�2563�–�2565�มีค่าเท่ากับ�7,809.02�ล้านบาท�6,802.56�
ล้านบาท�และ�8,479.12�ล้านบาท�ตามล�าดับ�ซึ�งคิดเป็นอัตราการเติบโตเฉลี�ยต่อปี�(CAGR)�ระหว่างปี�2563�–�2565�
เท่ากับร้อยละ�4.20�โดยรายได้ขายของบริษัทและบริษัทย่อยประกอบด้วย�3�สายผลิตภัณฑ์หลัก�ได้แก่�เครื�องส�าอาง
และเครื�องหอม�เคร ื�องแต่งกายสุภาพสตรี�เคร ื�องแต่งกายสุภาพบุรุษ�และรายได้ขายอื�นๆ�เช่น�ผลิตภัณฑ์เกี�ยวกับแม่
และเด็ก�ชุดออกก�าลงักาย�เครื�องหนัง�เช่น�เครื�องแต่งกายแบรนด์�Absorba�และ�Enfant�สินค้าในครัวเรือน�เช่น�น��ายา
ซักและบ�ารุงรักษาเครื�องนุ่งห่ม�เช่น�น��ายาซักผ้าแบรนด์�Essence�และผลิตภัณฑ์อาหารและเครื�องดื�ม�เช่น�นมถั �ว
เหลืองแบรนด์�BSC�เป็นต้น��

ผลิตภณัฑ�์
2563� 2564� 2565�

ล้านบาท� ร้อยละ2� ล้านบาท� ร้อยละ2� ล้านบาท� ร้อยละ2�

เครื�องส�าอางและ
เครื�องหอม�

739.17� 8.87� 576.57� 7.75� 559.46� 5.92�

เครื�องแต่งกาย
สุภาพสตร�ี

2,419.31� 29.05� 2,060.40� 27.68� 2,540 .21� 26.86�

เครื�องแต่งกาย
สุภาพบุรุษ�

2,123.32� 25.49� 1,878.68� 25.24� 2,737 .69� 28.95�

อื�นๆ1� 2,527.21� 30.34� 2,286.92� 30.73� 2,641.76� 27.94

รวมรายได้ขาย� 7,809.02� 93.76� 6,802.56� 91.40� 8,479 .12� 89.67
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ที �มา:�ข้อมูลจากบรษิัทฯ�
หมายเหตุ�1:�รายได้ขายอื �นๆ�เช่น�ผลติภณัฑ์เกี �ยวกบัแม่และเด็ก�ชุดออกก�าลงักาย�เครื �องหนัง�สินค้าในครวัเรอืน�น��ายาซกัและบ�ารุงรักษา

เครื �องนุ่งห่ม�และผลติภณัฑ์อาหารและเครื �องดื �ม�เป็นต้น�
หมายเหตุ�2:�ร้อยละของรายได้รวมของปีงบการเงินสิ�นสุด�31�ธันวาคม�

ส�าหรับปี�2564�บริษัทมีรายได้จากการขายลดลงจ�านวน�1,006�ล้านบาท�หรือคิดเป็นร้อยละ�12.88�เมื�อเท ียบ
กับปี�2563�โดยภาพรวม�รายได้ลดลงเนื�องจากสถานการณ์การระบาดของโควิด-19�ในปี�2564�มีการระบาดระลอกใหม่�
ท�าให้รัฐบาลประกาศ�Lock�down�ในช่วงกลางเดือนกรกฎาคม�ไปจนถึงสิ�นเดือนสิงหาคม�2564�และยังมีการควบคุม
การเดินทางข้ามจังหวัดรวมถึงมีก�าหนดระยะเวลาเคอร์ฟิว�ท�าให้ห้างสรรพสินค้าปิดและไม่สามารถขายสินค้าได้��จ ึง
ส่งผลให้ยอดขายในปี�2564�ลดลง�อีกทั �ง�บริษัทได้ร ับผลกระทบจากการแข่งขันจากช่องทางออนไลน์ และสินค้าจาก
ต่างประเทศ�

ส�าหรับปี�2565�บร ิษัทม ีรายได้จากการขายเพิ�มขึ�นจ�านวน�1,677�ล้านบาท�หรือคิดเป็นร้อยละ�24.65�เมื�อ
เทียบกับปี�2564�เนื�องจากธุรกิจฟื�นตัวจากสถานการณ์โคว ิด-19�ประกอบกับมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจด้านต่างๆ �ของ
รัฐบาลที�ยังคงมีอยู่อย่างต่อเนื�องจึงส่งผลให้รายได้เพิ�มสูงขึ�น�

2. รายได้อื�น�

ระหว่างปี�2563�–�2565�บริษัทและบริษัทย่อยม ีรายได้อื�นจ�านวน�520.05�ล้านบาท�640.16�ล้านบาท�และ�
976.96�ล้านบาท�ตามล�าดับ��

ผลิตภณัฑ�์
2563� 2564� 2565�

ล้านบาท� ร้อยละ2� ล้านบาท� ร้อยละ2� ล้านบาท� ร้อยละ2�

เงินปันผลรบั� 343.45� 4.12� 379.65� 5.10� 340.39� 3.60�

ก�าไรจากการ
จ�าหน่ายท ี�ดิน�

-� -� -� -� 392.65� 4.15�

รายได้อื�น 1ๆ� 176.60� 2.12� 260.51� 3.50� 243.90� 2.58�

รวมรายได้อื�น� 520.05� 6.24� 640.16� 8.60� 976.94� 10.33
ที �มา:�ข้อมูลจากบรษิัทฯ�

หมายเหตุ�1:�รายได้อื �นๆ�เช่น�รายได้เงินสนับสนุน�รายได้ค่าขนส่ง�ดอกเบี�ยรบั�และค่าธรรมเนียม�
หมายเหตุ�2:�ร้อยละของรายได้ขายรวมของปีงบการเงนิสิ�นสุด�31�ธันวาคม�

ส�าหร ับปี�2564�บริษัทและบริษัทย่อยมีรายได้อื�นเท่ากับ�640.16�ล้านบาท�ซึ�งประกอบด้วยเงินปันผลรับ�
379.65�ล้านบาทและรายได้อื�นๆ�260.51�ล้านบาท�รายได้อื�นๆ�เช่น�รายได้เงินสนับสนุนทางการค้า�รายได้ค่าขนส่ง�
ดอกเบี�ยรับและอื�นๆ�โดยรายได้เงินปันผลรับเพิ�มขึ�น�36.20�ล้านบาทหรือร้อยละ�10.54�จากการลงทุนในบริษัทร่วมและ
รายได้อื�นๆ�เพิ�มขึ�น�84�ล้านบาทหรือร้อยละ�47.46�จากการรับรู้ก�าไรจากการกลับรายการขาดทุนจากการด้อยค่าเงิน
ลงทุน�

ในปี�2565�บร ิษัทและบริษัทย่อยมีรายได้อื�นเท่ากับ�976.96�ล้านบาท�ซึ�งประกอบด้วยเงินปันผลรับ�340.39�
ล้านบาท�ก�าไรจากการจ�าหน่ายที�ดิน�392.65�ล้านบาท�และรายได้อื�นๆ�243.90�ล้านบาท�โดยในขณะที�เงินปันผลรับ
ลดลง�39.26�ล้านบาท�บริษัทมีรายได้จากการที�บริษัทได้จ�าหน่ายที�ดิน�7�แปลง�มูลค่าตามบญัชี�165�ล้านบาทให้กิจการ
ที�เกี�ยวข้องกันในราคาตลาดที��557�ล้านบาท�ส่งผลให้บริษัทมีก�าไรจากการจ�าหน่ายที�ดินทั�งสิ�น�393�ล้านบาท�เนื�องจาก
บร ิษัทไม่ได้ใช้ประโยชน์ในท ี�ดินดังกล่าวและเพื�อลดภาระในการดูแลทร ัพย์สิน�ทั�งนี��ส�าหรับรายได้อื�นๆ�ลดลง�17�ล้าน
บาท�หร ือร้อยละ�6.51�เนื�องจากรายได้เงินสนับสนุนเกี�ยวกับกิจกรรมทางการตลาดเพื�อกระตุ้นยอดขายจากผู้ผลิตลดลง�
เนื�องจากผู้ผลิตของบริษัทลดกิจกรรมทางการตลาดจากการชะลอตัวทางเศรษฐกิจ7165557393�
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3. ต้นทุนขาย�

บริษัทและบริษัทย่อยมีต้นทุนขายระหว่างปี�2563�–�2565�เท่ากับ�5,489.38�ล้านบาท�4,861.01�ล้านบาท�
5,926.66�ล้านบาท�ตามล�าดับ�ต้นทุนขายประกอบด้วยต้นทุนค่าซื�อสินค้าส�าเร็จรูป�และค่าขนส่งเป็นหลัก�

ในปี�2564�บร ิษัทและบริษัทย่อยมีต้นทุนขาย�4,861.01�ล้านบาท�ลดลง�628.37�ล้านบาท�หร ือลดลงร้อยละ�
11.45�สอดคล้องกับการลดลงของรายได้ขายจากสถานการณ์การแพร่ระบาดไวรัสโคโรนา�2019�(COVID-19)��

ในปี�2565�บร ิษัทและบริษัทย่อยมีต้นทุนขาย�5,926.66�ล้านบาท�เพิ�มขึ�น�1,065.65�ล้านบาท�หรือเพิ�มขึ�น
ร้อยละ�21.92�สอดคล้องกับการเพิ�มขึ�นของรายได้จากการท ี�ธุรกิจฟื�นตัวจากสถานการณ์โควิด-19�

4. ก�าไรขั�นต้น�

ในปี�2563�-2565�บริษัทมีอตัราก�าไรขั �นต้น�เท่ากับร้อยละ�29.71�ร้อยละ�28.55�และ�ร้อยละ�30.10�ตามล�าดับ��

(หน่วย�:�ล้านบาท)� 31�ธันวาคม�

2563�

ร้อยละ� 31�ธันวาคม�

2564�

ร้อยละ� 31�ธันวาคม�

2565�

ร้อยละ

รายได้จากการขาย� 7,809� 100.00� 6,803� 100.00� 8,479 100.00

ต้นทุนขาย� 5,489� 70.29� 4,861� 71.45� 5,927 69.90

ก�าไรขั�นต้น� 2,320� 29.71� 1,942� 28.55� 2,552 30.10

อัตราก�าไรขั�นต้น�(%)� 29.71� � 28.55� � 30.10

�

ปี�2564�บร ิษัทม ีก�าไรข ั�นต้นลดลง�378�ล้านบาท�หรือคิดเป็นร้อยละ�16.29�เมื�อเทียบกับปี�2563�เนื�องจาก
สถานการณ์การระบาดของโควิด-19�ท�าให้ยอดขายของกลุ่มส ินค้าเครื�องส�าอางและเครื�องหอมลดลง� จึงเกิดการ
เปลี�ยนแปลงของ�Product�Mix�ส่งผลให้ก�าไรขั �นต้นลดลง�

ปี�2565�บร ิษัทมีก�าไรขั�นต้นเพิ�มขึ�น�610�ล้านบาท�หรือคิดเป็นร้อยละ�31.41�เนื�องจากสถานการณ์โควิดเริ�ม
กลบัมาปกติ�ท�าให้การขายสินค้าที�มีราคาสูงมจี�านวนเพิ�มขึ�นเนื�องจากผู้บริโภคกลับมาใช้สอยมากขึ�น�โดยเฉพาะในกลุ่ม
สินค้าเครื�องแต่งกายทั �งส ุภาพบุรุษและสุภาพสตร ี�ท�าให้ความสามารถในการท�าก�าไรขั �นต้นเพิ�มสูงขึ�น�

5. ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหาร�

ระหว่างปี�2563�–�2565�บริษัทและบริษัทย่อยมค่ีาใช้จ่ายในการขายและบริหารเท่ากับ�2,801.08�ล้านบาท�
2,414.94�ล้านบาท�และ�2,879.82�ล้านบาท�ตามล�าดับ�

ในปี�2564�บริษัทและบริษัทย่อยมีค่าใช้จ่ายในการขายและบริหาร�2,414.94�ล้านบาท�ลดลง�386.14�ล้านบาท�
หรือลดลงร้อยละ�13.79�เนื�องจากสถานการณ์การระบาดของไวรัสโคโรนา�(COVID-19)�ในปี�2564�รัฐบาลประกาศ�
LOCK�DOWN�ในช่วงกลางเดือนกรกฎาคมถึงสิ�นเดือนสิงหาคม�2564�จึงท�าให้ค่าใช้จ่ายที�เกี�ยวกับพนักงานขายลดลง�
ในขณะที�บริษัทได้ร ับการชดเชยจากร ัฐบาลบางส่วน�อาทิ�มาตรการเยียวยาแรงงาน-ผู้ประกอบการที�เกี�ยวกับการลด
อัตราเงินสมทบของนายจ้าง�ทั �งนี��บริษัทยงัคงรักษามาตรการในการปรบัลดค่าใช้จ่ายต่างๆ�ที�ไม่ก่อให้เกิดประสิทธิภาพ
ในการด�าเนินงาน�โดยการลดลงของค่าใช้จ่ายไม่ส่งผลต่อการเติบโตของยอดขายและค่าใช้จ่ายบุคลากร�โดยได้ใช้
บุคลากรที�มีอยู่อย่างม ีประสทิธิภาพ�
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� ในปี�2565�บริษัทและบริษัทย่อยมีค่าใช้จ่ายในการขายและบริหาร�2,879.82�ล้านบาท�เพิ�มขึ�น�
464.88�ล้านบาท�หร ือเพิ�มขึ�นร้อยละ�19.25�โดยเพิ�มขึ�นจากค่าใช้จ ่ายในการขายซึ�งประกอบด้วยค่าใช้จ่ายที�เกี�ยวข้อง
กับพนักงานฝ่ายขาย�ค่าใช้จ่ายทางการตลาดและการส่งเสรมิการขาย�ค่าตอบแทนการขายต่างๆ �จ�านวน�383�ล้านบาท�
ซึ�งเป็นค่าใช้จ่ายที�ผันแปรตามยอดขายที�เพิ�มขึ�น�และค่าใช้จ่ายบริหารเพิ�มขึ�น�82�ล้านบาท�มีสาเหตุหลักจากค่าใช้จ่าย
เกี�ยวกับโบนัสพนักงาน�
�

6. ก�าไรสุทธิ�

บริษัทและบริษัทย่อยมีผลด�าเนินการขาดทุนในปี�2563�เท่ากับ�59.32�ล้านบาท�ในขณะท ี�มีผลก�าไรสุทธิ
ระหว่างปี�2564�–�2565�โดยบริษัทและบร ิษัทย่อยมีก�าไรสุทธิเท่ากับ�114.04�ล้านบาทและ�612.10�ล้านบาท�ตามล�าดบั�

ในปี�2564�บร ิษัทและบริษัทย่อยมีก�าไรสุทธิเท่ากับ�114.04�ล้านบาท�เพิ�มขึ�น�173.36�ล้านบาท�หรือเพิ�มขึ�น
ร้อยละ�292.23�เนื�องจากการเปลี�ยนแปลงด้อยค่าทรพัย์สินจากการประเมินมูลค่าของอสงัหาร ิมทรพัย์เพื�อการลงทุน�จึง
ปร ับลดด้อยค่าลงท�าให้รายได้อื�นเพิ�มขึ�น�และรายได้จากเง ินปันผลร ับเพ ิ�มขึ�น�รวมทั �งรักษามาตรการในการปรับลด
ค่าใช้จ ่ายต่างๆ�ท ี�ไม่ก่อให้เกิดประสิทธิภาพในการขาย�ค่าใช้จ ่ายที�ไม่ส่งผลต่อการเติบโตของยอดขายและค่าใช้จ่าย
บุคลากร�โดยได้ใช้บุคลลากรท ี�มีอยู่อย่างมีประสิทธิภาพ�

ในปี�2565�บร ิษัทและบริษัทย่อยมีก�าไรสุทธิเท่ากับ�612.10�ล้านบาท�เพิ�มขึ�น�498.06�ล้านบาท�หรือเพิ�มขึ�น
ร้อยละ�436.74�จากการเพิ�มขึ�นของรายได้ขายจากสถาการณ์การแพร่ระบาดที�ดีขึ�นท�าให้สามารถด�าเนินธุรกิจได้
ตามปกติ�รวมถึงรายได้อื�นที�เพิ�มขึ�นจากการขายท ี�ดิน�ผนวกกับการท ี�บริษัทยังคงมาตรการปรับลดค่าใช้จ่ายต่างๆ�ที�ไม่
ก่อให้เกิดประสิทธิภาพในการด �าเนินงานและเติบโตของบริษัท�ทั �งนี��บริษัทสามารถบร ิหารอัตราก�าไรขั�นต้นจากร้อยละ�

28.54�เป็น�30.10�และอัตราค่าใช้จ่ายขายและบริหารต่อรายได้ขายจากร้อยละ�35.50�เหลือร้อยละ�33.96��

1.10.2� ฐานะทางการเงิน�

1. สินทรพัย�์

บร ิษัทและบริษัทย่อยมีส ินทร ัพย์รวมระหว่างปี�2563�–�2565�เท่ากับ�32,227.80�ล้านบาท�33,467.27�ล้าน
บาท�34,254.93�ล้านบาท�ตามล�าดับ�ซึ�งประกอบด้วยสินทรพัย์ที�เกี�ยวข้องกับการด�าเนินธุรกิจและการลงทุนเพื�อบริหาร�
สภาพคล่องและผลตอบแทนเป็นหลัก�ได้แก่�เง ินสดและเง ินลงทุนชั �วคราวที�มีสภาพคล่องสูง�ลูกหนี�การค้า�สินค้า
คงเหลือ�สินทรพัย์ทางการเงินไม่หมุนเวียน�เงินลงทุนในบริษัทร่วม�อสังหาริมทรัพย์เพื�อการลงทุน�และที�ดิน�อาคารและ
อุปกรณ์��

โดย�ณ�วันที��31�ธ ันวาคม�2564�บริษัทฯ�และบริษัทย่อยมีสินทรัพย์รวมทั �งสิ�น�33,467.27�ล้านบาท�เพิ�มขึ�น
จากปี�2563�จ�านวน�1,239.46�ล้านบาท�คิดเป็นร้อยละ�3.85�โดยม ีสาเหตุหลักมาจากการเพิ�มขึ�นของเงินลงทุนชั �วคราว
จ�านวน�715�ล้านบาท�เนื�องจากการการเพิ�มประสิทธิการบริหารสภาพคล่อง�โดยการน�าเงินสดคงเหลือส่วนเกินไป
ลงทุนในเงินลงทุนชั �วคราวเพื�อให้ได้ผลตอบแทนที�มากขึ�น�และสินทรัพย์ทางการเงินไม่หมุนเวียนอื�นจ�านวน�864�ล้าน
บาท�จากการลงทุนในหุ ้นสาม ัญในธุรกิจที�เกี�ยวเนื�องกับธุรกิจหลักและธุรกิจอื�นและมาตรฐานบัญชีที�บังคับใช้ใหม่คือ��
มาตรฐานการรายงานทางการเงิน�ฉบับที��9�เรื�อง�เครื�องม ือทางการเงิน�(TFRS�9)�นอกจากนี��สินทร ัพย์สิทธิการใช้
เพิ�มขึ�นจ�านวน�325�ล้านบาท�โดยเพิ�มขึ�นหล ักมาจากสิทธิการใช้จากสัญญาเช่าระยะยาวของพื�นที�ขาย��ในขณะที�สินค้า
คงเหลือลดลงจ�านวน�326�ล้านบาท�จากการเพิ�มประสิทธิการบริหารสินค้าคงคลัง�โดยมีการก�าหนดควบคุมการ
พิจารณาตั �งแต่การสั �งซื�อ�การพิจารณาการกระจายสินค้าไปในพื�นที�ขายให้เหมาะสมในแต่ละประเภทร้านค้าให้ตรง
กลุ่มเป้าหมาย�การด�าเนินการจัดท�า�Optimum�Stock��ในร้านค้า�และที�ดิน�อาคารและอุปกรณ์ลดลงจ�านวน�150�ล้าน
บาทจากการคิดค่าเสื�อมราคา�



ความเห็นของที�ปรึกษาทางการเงินอิสระเกี�ยวกับรายการที�เกี�ยวโยงกัน�

เอกสารแนบ�1�-�หน้า�22�

ณ�ว ันที��31�ธ ันวาคม�2565�บริษัทฯ�และบริษัทย่อยมีสินทรัพย์รวมทั �งสิ�น�34,254.93�ล้านบาท�เพิ�มขึ�นจากปี�
2564�จ�านวน�787.66�ล้านบาท�คิดเป็นร้อยละ�2.35�โดยม ีสาเหตุหลักมาจากการเพิ�มขึ�นของเงินลงทุนชั �วคราว�1,289�
ล้านบาท�จากการเพิ�มประสิทธิการบริหารสภาพคล่อง�โดยการน�าเงินสดคงเหลือส่วนเกินไปลงทุนในเงินลงทุนชั �วคราว�
เพื�อให้ได้ผลตอบแทนที�มากขึ�น�และสินทรัพย์ทางการเงินไม่หมุนเวียนอื�นจ�านวน� 550�ล้านบาท�จากการลงทุนในหุ้น
สามัญและหุ้นกู้��ลูกหนี�อ ื�นเพิ�มขึ�นจ�านวน�73�ล้านบาทมีสาเหตุหลักจากการเพิ�มขึ�นของเงินมัดจ�าจากการขายสินค้าให้
ลูกค้าต่างประเทศ�สินทรัพย์หมุนเวียนอื�นเพิ�มขึ�นจ�านวน�185�ล้านบาท�หลักๆ�มาจากการซื�อทองค�าแท่งเพื�อการลงทุน�
ในขณะที�เง ินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดลดลง�945�ล้านบาทจากการน�าเงินไปลงทุนในเงินลงทุนชั �วคราว�สินค้า
คงเหลือลดลงจ�านวน�266�ล้านบาท�จากยอดขายในช่วงปลายปีที�เพิ�มขึ�น�เนื�องมาจากการแพร่ระบาดของไวรัสโคโรนา�
2019�(COVID-19)�ตั �งแต่ปลายเดือนธันวาคม�2562��มาจนถึงปี�2565�สถานการณ์คลี�คลายลงมีการเปิดประเทศ�
นักท่องเที�ยวเดินทางเข้ามาในประเทศมากขึ�น�ภาคธุรกิจท่องเที�ยวและบริการในประเทศที�ถูกกระทบอย่างรุนแรงเริ�มดี
ขึ�น�สภาวะเศรษฐกิจยังไม่แข็งแรงมาก�ก�าลงัซื�อของประชาชนเริ�มกลบัมาในช่วงไตรมาส�3-4��ซึ�งส่งผลให้สินค้าที�มีการ
ซื�อเข้ามาสามารถขายได้มากขึ�น�และที�ดิน�อาคารและอุปกรณ์ลดลงจ�านวน�152�ล้านบาทจากการจ�าหน่ายที�ดิน�7�
แปลงและการคิดค่าเสื�อมราคา�

2. หนี�สิน�

บริษัทและบริษัทย่อยมีหนี�ส ินรวมระหว่างปี�2563�–�2565�เท่ากับ�5,111.04�ล้านบาท�5,606.25�ล้านบาท�
5,678.34�ล้านบาท�ตามล�าดับ�ซึ�งประกอบด้วยหนี�สินหลักที�เกี�ยวกับการด�าเนินงานเป็นหลักได้แก่�เจ้าหนี�การค้าและ
เจ้าหนี�อื�น�หนี�ส ินสัญญาเช่าทางการเงินในพื�นที�ส�าหรับขายสินค้า�หนี�สินภาษีเงินได้รอการตัดบัญชี�และประมาณการ

หนี�ส ินส�าหรับผลประโยชน์พนักงาน��

โดย�ณ�วันที��31�ธ ันวาคม�2564�บริษัทมีหนี�สินเพิ�มขึ�นจ�านวน�495�ล้านบาท�หรือร้อยละ�9.68�จากปี�2563�
โดยมีสาเหตุมาจากหนี�ส ินตามสัญญาเช่าเพิ�มขึ�นจ�านวน�308�ล้านบาท�สอดคล้องกับการเพิ�มขึ�นของสินทรพัย์สิทธิการ
ใช้�และหนี�สินภาษีเงินได้รอการตัดบ ัญชีเพิ�มขึ�นจ�านวน�229�ล้านบาทจากการปรับมูลค่ายุติธรรมของเงินลงทุนระยะ
ยาวอื�นตามมาตรฐานการรายงานทางการเง ินฉบบัที��16�เรื�องสัญญาเช่า�(TFRS�16)�

ณ�วันที��31�ธ ันวาคม�2565�บริษัทมีหนี�สินเพิ�มขึ�นจ�านวน�72�ล้านบาท�หรือร้อยละ�1.28�จากปี�2564�โดยมี
สาเหตุมาจากเจ้าหนี�การค้าและเจ้าหนี�อื�นเพิ�มขึ�นจ�านวน�62�ล้านบาท�จากการซื�อสินค้าส�าเร็จรูปในช่วงปลายปีเพิ�มขึ�น��
หนี� สินภาษีเงินไดร้อการตัดบญัชีเพิ�มขึ�นจ�านวน�69�ล้านบาท�จากสินค้าระบบฝากขาย�(Gross�profit�of�consignment)�
ซึ�งท�าให้ก�าไรขั�นต้นของค่าเผื�อสินค้ารับคืนลดลงและการปรับปรุงประมาณการผลประโยชน์พนักงาน� และหนี�ส ิน
ทางการเงินหมุนเวียนอื�นเพิ�มขึ�น�26�ล้านบาท�จากผลขาดทุนจากอัตราแลกเปลี�ยนของสัญญาซื�อขายอตัราแลกเปลี�ยน
ล่วงหน้า(Forward�contract)���ในขณะที�ประมาณการหนี�สินส�าหรับผลประโยชน์พนักงานลดลงจ�านวน�99�ล้านบาท���
เนื�องจากมีการประเมินผลประโยชน์พนักงานตามมาตรฐานประเมินทุก�3�ปีและในช่วงสถานการณ์โควิดบริษัทได้มีการ
ปรับโครงสร้างการบร ิหารจัดการทางด้านการควบคุมการปรับลดค่าใช้จ่ายที�ไม่ส่งผลให้เกิดประสิทธิภาพและมีการปรับ
โครงสร้างการบริหารบุคลากรให้เหมาะสมกับการด�าเนินงาน�

3. ส่วนของผ ู้ถือหุ้น�

บริษัทและบริษัทย่อยมีส่วนของผู้ถือหุ้นระหว่างปี�2563�–�2565�เท่ากับ�27,116.76�ล้านบาท�27,861.02�ล้าน
บาท�28,576.59�ล้านบาท�ตามล�าดับ�ซึ�งประกอบด้วย�ก�าไรสะสม�ทุนจดทะเบียน�ส่วนเกินมูลค่าหุ้นสามญั�เป็นต้น�

ณ�วันที��31�ธ ันวาคม�2564�บริษัทฯ�และบริษัทย่อยมีส่วนของผู้ถือหุ้นรวมทั �งสิ�น�27,861.02�ล้านบาท�เพิ�มขึ�น
จากปี�2563�ที��744.26�ล้านบาท�หร ือคิดเป็นร้อยละ�2.74�สาเหตุหลักมาจากองค์ประกอบอื�นของส่วนของผู้ถือหุ้น
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เพิ�มขึ�นจากมาตรฐานบัญชีใหม่ท ี�บังคับใช้คือ�มาตรฐานทางการเงิน�ฉบับที��9�เรื�อง�เครื�องมือทางการเงิน�(TFRS�9)�ซึ�ง
เกี�ยวกับการว ัดมูลค่าด้วยมูลค่ายุติธรรมของเงินลงทุนทั �วไป�525.32�ล้านบาท�และก�าไรสะสมเพิ�มขึ�น�214.76�ล้านบาท
จากการด�าเนินงาน�

ณ�วันที��31�ธ ันวาคม�2565�บริษัทฯ�และบริษัทย่อยมีส่วนของผู้ถือหุ้นรวมทั �งสิ�น�28,576.59�ล้านบาท�เพิ�มขึ�น
จากปี�2564�ที��715.57�ล้านบาท�หร ือคิดเป็นร้อยละ�2.57�สาเหตุหลักมาจากก�าไรสะสมเพิ�มขึ�น�625.51�ล้านบาทจาก
ผลการด�าเนินงานที�เพิ�มขึ�นและผลก�าไรจากการวดัมูลค่าใหม่ของผลประโยชน์พนักงาน�ทั �งนี��บริษัทมีส่วนได้เสียที�ไม่มี
อ�านาจควบคุมเพิ�มขึ�น�84�ล้านบาทเป็น�77.50�ล้านบาทในปี�2565�จากการที�บริษัทเข้าซื�อหุ้นสามัญของบริษัท�ไทเกอร์�
ดิสบริบิวชั �น�แอนด์�โลจิสติคส์�จ�ากัด�จากบุคคลอื�นและลงทุนเพิ�มเติมในสัดส่วนที�ท�าให้บริษัทได้มาซึ�งอ�านาจควบคุมใน
บริษัท�ไทเกอร์�ดิสบริบิวชั �น�แอนด์�โลจิสติคส์�จ�ากัด�

�
1.10.3� ผลการวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน�

1. อัตราส่วนสภาพคล่อง�(Liquidity�Ratio)�

บริษัทมอีัตราส่วนสภาพคล่อง �(Current�Ratio)�ระหว่างปี�2563�–�2565�เท่ากับ�4.27�4.05�และ�3.82�เท่า�
ตามล�าดับ�และมอีัตราส่วนสภาพคล่องหมุนเร็ว �(Quick�Ratio)�ระหว่างปี�2563�–�2565�เท่ากับ�2.07�2.28�และ�2.24��
เท่า�ตามล�าดับ�โดยอัตราส่วนสถาพคล่องลดลงจากการท ี�บริษัทบริหารเงินสดส่วนเกิน�โดย�มีการลงทุนในบริษัทร่วม�
สินทรัพย์ทางการเงินไม่หมุนเวียน�อีกทั�ง�บริษัทมีการบริหารสินค้าคงเหลือที�ดีขึ�นท�าให้สินค้าคงเหลือซึ�งเป็นหนึ�งใน
สินทรัพย์หมุนเวียนลดลง�จึงท�าให้อัตราส่วนสภาพคล่องลดลงเล็กน้อยในขณะที�บริษัทสามารถคงอัตราส่วนสภาพคล่อง

หมนุเร็วได้อย่างต่อเนื�อง�จึงแสดงให้เห็นว่าบริษัทมีสภาพคล่องในการด�าเนินธุรกิจและการลงทุนที�ดี�

2. อตัราส่วนวิเคราะห์นโยบายทางการเงิน�(Financial�Policy�Ratio)�

ณ�ว ันที��31�ธ ันวาคม�2565�บริษัทมีอัตราส่วนหนี�สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น �ปี�2563�–�2565�เท่ากับ�0.19�0.20�
0.20�เท่า�ตามล�าดบั�ซึ�งแสดงให้เห็นถึงสัดส่วนหนี�สินที�น้อยเมื�อเทียบกับส่วนทุน�โดยบริษัทมีสัดส่วนหนี�สินทางการเง ิน
ที�ต��าและบริษัทสามารถคงอัตราส่วนหนี�สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นได้อย่างสม��าเสมอ��

ส�าหรับอัตราส่วนความสามารถในการช�าระดอกเบี�ยปี� 2563�–�2565��เท่ากับ�3.10�16.65�56.59�เท่า�
ตามล�าดับ�ซ ึ�งแสดงให้เห็นว่าบริษัทมีความสามารถในการช�าระดอกเบ ี�ยของหนี�สินทางการเงินปัจจุบันได้ดีขึ�น�โดย
บริษัทสามารถด�าเนินธุรกิจได้ตามปกติจึงท�าให้รายได้จากการด�าเนินงานก่อนต้นทุนทางการเงินและภาษีเงินได้เพิ�มขึ�น
ในปี�2565��
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เอกสารแนบ�2�:�สรุปข้อมูลของบริษทั�ธนูลกัษณ์�จ�ากดั�(มหาชน)��

2.1 ข้อมูลเบื�องต้น�

ชื�อบริษทั� :�บริษัท�ธนูลักษณ์�จ�ากัด�(มหาชน)�

ชื�อย่อ� :� TNL�

เลขทะเบียนนิติบุคคล� :� 0107537001358�

ลกัษณะการประกอบธรุกิจ� :�ผลิตและจ�าหน่ายเสื�อผ้าส�าเร็จรูปและเครื�องหนังครอบคลุมกลุ่มลูกค้าทั�ง
สุภาพบุรุษ�สุภาพสตรี�และเด็ก�

ที�ตั �งบริษทั� :� 129/1�ถนนช่องนนทร ี�แขวงช่องนนทรี�เขตยานนาวา�กทม.�10120

ทุนจดทะเบียน� :� 132,000,000.00�บาท�แบ่ง เป็นหุ้นสามัญจ�านวน�132,000,000�หุ้น�
มูลค่าที�ตราไว้หุ้นละ�1.00�บาท�(ณ�วนัที��14�กันยายน�2565)�

ทุนที�ออกและช�าระแล้ว� :� 124,871,000.00�บาท�แบ่ง เป็นหุ้นสามัญจ�านวน�124,871,000�หุ้น�
มูลค่าที�ตราไว้หุ้นละ�1.00�บาท�(ณ�วนัที��14�กันยายน�2565)�

2.2 ประวติัความเป็นมา�

TNL�เข้าจดทะเบ ียนในตลาดหลักทร ัพย์แห่งประเทศไทย�เมื�อวันที��21�กรกฎาคม�2530�และแปรสภาพเป็น
บร ิษัทมหาชนในปี�2537�โดยมีบริษัทย่อยจ�านวน�2�บริษัท�ได้แก่�(1)�บริษัท�เอส.แอพพาเรล�จ�ากัด�(ปัจจุบันหยุด
ด�าเนินกิจการ)�และ�(2)�บริษัท�เซเลเบรท�เว ็ลธ�จ�ากัด�(ปัจจุบันอยู่ระหว่างการช�าระบัญชี)��

ทั �งนี��ในปี�2565�บร ิษัทฯ�มีการปรับโครงสร้างการถือหุ้น�และโครงสร้างกลุ่มธุรกิจของบริษัทฯ�ท ี�ส�าคัญ�โดย
เมื�อวันที��30�กันยายน�2565�ที�ประชุมคณะกรรมการบริษัท�ครั �งที��8/2565�มีมติอนุมัติจัดตั �งบริษัทย่อยจ�านวน�2�บริษัท�
ได้แก่�(1)�บริษัท�ทีเอ็นแอลเอ็กซ์�จ�ากัด�โดยม ีวัตถุประสงค์การจ ัดตั �งเพื�อรองรบัการจ ัดโครงสร้างกลุ่มธุรกิจของบริษัทฯ�
ในอนาคต�และ�(2)�บร ิษัท�ทีเอ็นแอล�อัลไลแอนซ์�จ �ากัด�โดยมีวัตถุประสงค์การจัดตั�งเพื�อใช้ในการเป็นนิติบุคคลกลาง
ในการเข้าลงทุนใน�7�บริษัทร่วมทุนซึ�งประกอบธุรกิจอสังหาริมทรัพย์เพื�อรองรับการจัดโครงสร้างกลุ่มธุรกิจของบริษัทฯ�
ให้มีความช ัดเจน�

นอกจากนี��เม ื�อว ันท ี��30�พฤศจิกายน�2565�ที�ประชุมวิสามัญผู้ถือหุ้นคร ั �งท ี��2/2565�มีมติอนุม ัติการเข้าท�า
รายการซื�อหุ้นสามัญร้อยละ�90.00�ในบริษัท�ออกซิเจน�แอสเซ็ท�จ�ากัด�(“OA”)�ซึ�งประกอบธุรกิจให้สินเชื�อแก่
ผู้ประกอบการที�มีหลักประกัน��และการเข้าท�ารายการซื�อหุ้นสามัญร้อยละ�50.00�ในบริษัท�7�แห่งซึ�งเป็นบร ิษัทร่วมทุน
กับบริษัท�โนเบล�ดีเวลลอปเม้นท์�จ �ากัด�(มหาชน)�ประกอบธุรกิจอสังหาริมทรัพย์เพื�อจ�าหน่าย�ประเภทที�อยู่อาศัย�
(รวมเรียก�“7JVs”)��และเมื�อว ันที��15�ธ ันวาคม�2565�บริษัทฯ�ได้มาซึ�งหุ ้นสามัญของ�OA�และ�7JVs�เป็นที�เรียบร้อย
แล้ว�

ณ�ว ันที��13�มีนาคม�2566�บริษัทฯ�มีทุนจดทะเบียนจ�านวน�311.55�ล้านบาท�และมีทุนจดทะเบียนช�าระแล้ว
จ�านวน�212.31�ล้านบาท�รวมมีบริษัทย่อยจ�านวน�6�บริษัท�ได้แก่�(1)�บริษัท�เอส.แอพพาเรล�จ�ากัด�(2)�บริษัท�เซเล
เบรท�เว ็ลธ�จ�ากัด�(3)�บร ิษัท�ทีเอ็นแอลเอ็กซ์�จ�ากัด�(4)�บริษัท�ออกซิเจน�แอสเซ็ท�จ�ากัด�(5)�บริษัท�บริหารสินทรัพย์�
ออกซิเจน�จ�ากัด�และ�(6)�บริษัท�ทีเอ็นแอล�อลัไลแอนซ์�จ�ากัด��
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2.3 ลกัษณะการประกอบธรุกิจ�

บร ิษัทประกอบธุรกิจในอุตสาหกรรมการผลิตสินค้าแฟชั �นส�าเร็จรูป�ส�าหรับบุรุษ�สตรี�และเด็ก�ทั �งในประเทศ
และต่างประเทศ�ภายใต้เครื�องหมายการค้าสากลที�บริษัทได้รับลิขสิทธิ �และเครื�องหมายการค้าของบริษัท�นอกจากนี�ยัง
เป็นผู้ผลิตสินค้า�ชุดยูนิฟอร์ม�ชุดข้าราชการ�ชุดปฎิบตัิธรรม�ชุดไตรจ ีวร�รวมถึงธุรกิจ�Healthcare�และ�Medical�Textile��

2.4 โครงสร้างรายได้�

ผลิตภณัฑ�์
2563� 2564� 2565�

ล้านบาท� ร้อยละ� ล้านบาท� ร้อยละ� ล้านบาท� ร้อยละ�

เสื�อผ้าส�าเร็จรูป� �748.43�� 59.83� �871.88�� 60.61� �1,152.63� 59.08

เครื�องหนัง� �372.02�� 29.74� �460.68�� 32.03� �624.43� 32.01

รายได้อื�น �ๆ 131.81� 10.54� 105.74� 7.35� 173.97� 8.92

รวม� 1,250.95� 100.00� 1,438.40� 100.00� 1,951.03� 100.00

เนื�องจาก�ณ�วันที��15�ธันวาคม�2565�บริษัทเข้าซื�อหุ้นสามัญร้อยละ�90�ในบริษัท�ออกซิเจน�แอสเซ็ท�จ�ากัด�
และเข้าซื�อหุ้นสามัญร้อยละ�50�ใน�7�บริษัทร่วมทุนซึ�งประกอบกิจการพัฒนาอสังหาริมทรพัย์เพื�อจ�าหน่าย�ประเภทที�อยู่
อาศัย�ดังนั�นงบการเงินรวมของบริษัทจะรับรู้รายได้และผลการด�าเนินงานของธุรกิจใหม่ในงบการเงินประจ�าปี�2565�
ส�าหรับเฉพาะช่วงระยะเวลาตั�งแต่วันที��15-31�ธันวาคม�2565��รายได้ของปี�2565�จึงยังคงสะท้อนธุรกิจเดิมของบริษัท�

2.5 โครงสร้างการถือหุ้นของ�TNL�และบริษทัย่อย�

�

�

�

�
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โครงสร้างการถือหุ้นของ�TNL�ในบริษทัย่อย��
ธรุกิจสิ�งทอและเครื�องนุ่งห่ม�

1� บริษัท � เอส.แอพ
พ า เ ร ล � จ� า กั ด�
(“SAP”)1/�

บริษัทย่อย� 8.10� 99.99� ประกอบธุรกิจรับจ้าง
ผ ล ิต แ ล ะ จ� า ห น่ า ย
เครื�องแต่งกาย�

เลขที��4/2�หมู่ท ี��8�ถนนบาง
นา-ตราด�กม.18�ต�าบลบาง
โฉลง�อ�าเภอบางพลี�จ ังหวดั
สมุทรปราการ�

2� บริษัท�เซเลเบรท�
เ ว็ ล ธ � จ� า กั ด�
(“CBW”)2/�

บริษัทย่อย� 85.00� 87.763/� ประกอบธุรกิจจ�าหน่าย
สินค้าเครื�องแต่งกาย�

เลขที���129/1�ถนนช่องนนทร ี�
แขวงช่องนนท รี�เขตยาน
นาวา�กรุงเทพฯ�

3� บริษัท�ทีเอ็นแอล
เ อ็ ก ซ์ � จ� า กั ด�
(“TNLX”)�

บริษัทย่อย� 1.00� 99.98� เ พ ื� อ ร อ ง รั บ ก า ร จัด
โครงสร้างกลุ่มธุรกิจ
ของกิจการในอนาคต
ให้มีความชัดเจน�

เลขที���129/1�ถนนช่องนนทร ี�
แขวงช่องนนท รี�เขตยาน
นาวา�กรุงเทพฯ�

ธรุกิจการเงิน�

1� บริษัท�ออกซิเจน�
แอส เซ็ท � จ� า กัด�
(“OA”)�

บริษัทย่อย� 100.00� 90.004/� ป ร ะ ก อ บ ธุ ร กิ จ ใ ห้
สิ น เ ชื� อ แ ก่
ผู้ ป ร ะ ก อ บก า รท ี� มี
หลักประกันที�มุ่ง เน้น

การให้สินเชื�อขนาดไม่
ต��ากว่า�10.00�ล้านบาท�

เลขที��530�ซอยสาธุประดิษฐ์�
58�แขวงบางโพพา ง� เขต
ยานนาวา�กรุงเทพฯ�

2� บ ริ ษั ท � บ ริ ห า ร
สิ น ท รั พ ย์ �
ออกซิ เจน�จ� ากัด�
(“OAM”)�

บริษัทย่อย� 26.00� 100.005/�
�

ประกอบธุรกิจบริหาร
จัดการสินทรัพย์ด้ อย
คุ ณ ภ า พ ที� ม ี
หลักประ กัน �(NPLs)�
และทรัพย์สินรอกา ร
ขาย�(NPAs)�จากการ
รับซื�อและ/หรือรับโอน
สินทรัพย์ด้อยคุณภาพ
และ/หรือทรัพย์สินรอ
การขายจากสถาบัน
กา ร เ งิน แล ะ/ หรื อผู้
ประกอบธุรกิจทางการ
เงินผ่านการประมูล�
เ พื� อ น� า ม า บ ริ ห า ร
จั ด ก า ร � โ ด ยไ ด้ รั บ
ใ บ อ นุ ญ า ต ใ นก า ร
ประกอบธุรกิจดังกล่าว
จ า ก ธ น า ค า ร แ ห่ ง
ประเทศไทย�5/�

เลขที��530�ซอยสาธุประดิษฐ์�
58�แขวงบางโพพา ง� เขต
ยานนาวา�กรุงเทพฯ�
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3� บริษัท�ออกซิเจน�
วนั�จ �ากัด�(“ONE”)�

บริษัทย่อย
ทางอ้อม�

1.00� 100.00�
(ถือหุ้น
ผ่าน�OA)�

ป ร ะ ก อ บ ธุ ร กิ จ รั บ
จ�านอง�ขายฝาก�และ
ซื� อ ท ร ั พ ย์ ข า ย
ทอดตลาด�

เลขที��530�ซอยสาธุประดิษฐ์�
58�แขวงบางโพพา ง� เขต
ยานนาวา�กรุงเทพฯ�

4.� บริษัท�ออกซิเจน�ทู�
จ�ากัด�(“TWO”)6/�

บริษัทย่อย
ทางอ้อม�

1.00� 100.00�
(ถือหุ้น
ผ่าน�OA)�

จัดตั �งขึ�นเพื�อประกอบ
ธุรกิจรับจ�านอง�ขาย
ฝาก�และซื�อทรัพย์ขาย
ทอดตลาด�
โดยปัจจุบันยังมิได้มี
การด�าเนินการในธุรกิจ
ใด�

เลขที��530�ซอยสาธุประดิษฐ์�
58�แขวงบางโพพา ง� เขต
ยานนาวา�กรุงเทพฯ�

ธรุกิจอสงัหาริมทรพัย�์

1� บริษัท�ทีเอ็นแอล��
อัลไลแอนซ์�จ�ากัด�
(“TNLA”)�

บริษัทย่อย� 1.00� 99.98� เพื�อใช้ในการเป็นนิติ
บุคคลกลางในการเข้า
ลงทุนใน�7�บริษัทร่วม
ทุน�ซึ�งประกอบธุรกิจ
อสังหาริมทรัพย์�เพื�อ
ร อ ง รั บ ก า ร จั ด

โครงสร้างกลุ่มธุรกิจ
ของกิจการให้มีความ
ชดัเจน�

เลขที��129/1�ถนนช่องนนทร ี�
แขวงช่องนนท รี�เขตยาน
นาวา�กรุงเทพฯ�

2� บริ ษัท � ฟิ ว เ จอร์ �
โ ด เ ม น � จ� า กั ด�
(“FD”)�

บริษัทร่วม
ทุน�

200.00� 50.007/� ธุ ร กิ จ พั ฒ น า
อสังหาริมทรัพย์เพื�อ
จ�าหน่ายประเภททาวน์
โฮมภายใต้โครงการ�
“โนเบิล�เคิร์ฟ�(Noble�
Curve)”� แ ล ะ ที� ดิ น
จัดสรรภายใต้โครงการ�
“โนเบิล�ค ิวเรท�(Noble�
Curate)”�

เลขที��1035�อาคารโนเบิล�
ถนนเพลินจิต�แขวงลุมพินี�
เขตปทุมวัน�กรุงเทพฯ�

3� บริษัท�คูคต�สเตชนั��
อัลไลแอนซ์�จ�ากัด �
(“KK”)�

บริษัทร่วม
ทุน�

300.00� 50.007/� ธุ ร กิ จ พั ฒ น า
อสังหาริมทรัพย์เพื�อ
จ�าหน่ายประเภท�ห้อง
ชุดพักอาศัยและอาคาร
คอมมูนิตี�มอลล์ภายใต้
โครงการ� “นิว�ครอส�
คู ค ต � ส เ ต ชัน � (Nue�
Cross� Khu� Khot�
Station)”�

เลขที��1035�อาคารโนเบิล�
ถนนเพลินจิต�แขวงลุมพินี�
เขตปทุมวัน�กรุงเทพฯ�
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4� บริษัท �มาเจสติค�
พ า ร์ ค � จ� า กั ด�
(“MJP”)�

บริษัทร่วม
ทุน�

300.00� 50.007/� ธุ ร กิ จ พั ฒ น า
อสังหาริมทรัพย์เพื�อ
จ�าหน่ายประเภทห ้อง
ชุดพักอาศัยและบ้าน
จัดสรรประเภทบ้าน
เดี�ยวภายใต้โครงการ�
“โนเบิล�ครีเอท�(Noble�
Create)”�

เลขที��1035�อาคารโนเบิล�
ถนนเพลินจิต�แขวงลุมพินี�
เขตปทุมวัน�กรุงเทพฯ�

5� บริษัท�พระราม�9�
อัลไลแอนซ์�จ�ากัด �
(“R9A”)�

บริษัทร่วม
ทุน�

768.00� 50.007/� ธุ ร กิ จ พั ฒ น า
อสังหาริมทรัพย์เพื�อ
จ�าหน่ายประเภทห ้อง
ชุดพักอาศัยและห้อง
ชุด เพื� อการพาณิชย์
ภายใต้โครงการ� “นิว�
ดิสทริค�อาร์ �9�(Nue�
District�R9)”�

เลขที��1035�อาคารโนเบิล�
ถนนเพลินจิต�แขวงลุมพินี�
เขตปทุมวัน�กรุงเทพฯ�

6� บ ริ ษั ท � ร า ษ ฎ ร์
บูรณะ�อัลไลแอนซ์�

จ�ากัด�(“RBA”)�

บริษัทร่วม
ทุน�

300.00� 50.007/� ธุรกิจพัฒนา
อสังหาริมทรัพย์เพื�อ

จ�าหน่ายประเภทห้อง
ชุดพักอาศัยภายใต้
โครงการ�“นิว�ริเวอร์
เรสต์�ราษฎร์บูรณะ�
(Nue�Riverest�
Ratburana)”�และบ้าน
จัดสรรประเภทบ้าน
เดี�ยวภายใต้โครงการ�
“โนเบิล�ริเวอร์วิลล่า�
(Noble�Rivervilla)”�

เลขที��21�ซอยเฉยพ่วง�ถนน
วิภาวดี-รังสิต�แขวงจอมพล�

เขตจตุจักร�กรุงเทพฯ�

7� บร ิษัท�รัชดา�อัลไล
แ อ น ซ์ � จ � า กั ด�
(“RDA”)�

บริษัทร่วม
ทุน�

50.00� 50.007/� ธุรกิจพัฒนา
อสังหาริมทรัพย์เพื�อ
จ�าหน่ายประเภทห้อง
ชุดพักอาศัยภายใต้
โครงการ�“นิว�โนเบิล�
รัชดา-ลาดพร้าว�(Nue�
Noble�Ratchada-
Latphrao)”�

เลขที��1035�อาคารโนเบิล�
ถนนเพลินจิต�แขวงลุมพินี�
เขตปทุมวัน�กรุงเทพฯ�

8� บริษัท �สุขสว ัสดิ ��
อัลไลแอนซ์�จ�ากัด �
(“SUK”)�

บริษัทร่วม
ทุน�

50.00� 50.007/� ธุรกิจพัฒนา
อสังหาริมทรัพย์เพื�อ
จ�าหน่ายประเภทอาคาร

เลขที��1035�อาคารโนเบิล�
ถนนเพลินจิต�แขวงลุมพินี�
เขตปทุมวัน�กรุงเทพฯ�
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พาณิชย์�(Shop�House)�
และโฮมออฟฟิศ�(Home�
Office)�ภายใต้โครงการ�
นิว�ไฮบ์�สุขสวสัดิ ��(Nue�
Hybe�Suksawat)”�

หมายเหตุ:��1� ปัจจุบนั�SAP�หยุดด�าเนินกิจการ�และจะด�าเนินการจดทะเบียนเลิกบรษิัทต่อไป �
� 2� CBW�ได้จดทะเบียนเลิกบรษิัท�ซึ�งนายทะเบียนได้รบัจดทะเบียนแล้วเมื�อวนัที��21�กรกฎาคม�2565�และปัจจุบนัอยู่ระหว่าง

การช�าระบญัช ี�
� 3� ผู้ถ ือหุ้นรายอื�นของ�CBW�ได้แก่�(1)�บริษัท�รามศรทวีการ�จ�ากัด�ถือหุ้นจ�านวน�75,500�หุ้น�ค ิดเป็นร้อยละ�8.88�ของ

จ�านวนหุ้นท ี�ออกและจ�าหน่ายแล้วทั �งหมด�และสิทธิออกเสียงทั �งหมดของ�CBW�และ�(2)�บริษัท�โทเทิลเวย์อิมเมจ�จ�ากัด�
ถือหุ้นจ�านวน�28,500�หุ้น�คิดเป็นร้อยละ�3.35�ของจ�านวนหุ้นที�ออกและจ�าหน่ายแล้วทั �งหมด�และสิทธิออกเสียงทั �งหมด
ของ�CBW�

� 4� ผู้ถ ือหุ้นรายอื�นของ�OA�ได้แก่�บรษิัท�สหพัฒนาอินเตอร์โฮลดิ�ง�จ�ากัด�(มหาชน)�ถือหุ้นจ�านวน�99,997�หุ้น�คดิเป็นร้อยละ�

10.00�ของจ�านวนหุ้นที�ออกและจ�าหน่ายแล้วทั �งหมด�และสทิธิออกเส ียงทั �งหมดของ�OA�
� 5� ตามมติที�ประชุมคณะกรรมการบรษิัท�ครั �งที��12/2565�เมื�อวนัที��8�ธันวาคม�2566�มีมติให้บริษัทฯ�เข้าซื�อหุ้นสามญั�OAM�

จาก�OA�ในจ�านวนทั �งหมดที��OA�ถืออยู่��โดยเมื�อวนัที��3�กุมภาพนัธ์�2566�บริษัทได้มาซึ�งหุ ้นสามญั�OAM�เรียบร้อยแล้ว�
เป็นผลให้บริษัทถือหุ้นใน�OAM�ร้อยละ�100�และท�าให้�OAM�มสีถานะเป็นบรษิัทย่อยทางตรงของบรษิัท�

� 6� จดทะเบียนจดัตั �งเมื�อวนัที��27�มกราคม�2566�
� 7� ผู้ถ ือหุ้นรายอื�นของ�FD�KK�MJP�R9A�RBA�RDA�และ�SUK�ได้แก่�บริษัท�โนเบิล�ดีเวลลอปเมนท์�จ�าก ัด�(มหาชน)�

(“NOBLE”)�ถือหุ้นในสัดส่วนร้อยละ�50.00�ของจ�านวนหุ้นที�ออกและจ�าหน่ายแล้วทั �งหมด�และสิทธิออกเสยีงทั �งหมด�

2.6 รายชื�อคณะกรรมการ�

ณ�วันที��13�มีนาคม�2566�TNL�มีคณะกรรมการบริษัทจ�านวน�9�ท่าน�โดยมีรายชื�อดังนี��

ที�� ชื�อ�–�นามสก ุล� ต�าแหน่ง�

1� นาย� ธรรมรตัน์�� โชควัฒนา� ประธานกรรมการ�

2� น.ส.� กวิน�� � กาญจนพาสน์� ประธานคณะกรรมการบริหาร�

3� น.ส.� สุธิดา�� � จงเจนกิจ� กรรมการผู้จัดการ,�กรรมการ�

4� นาย� สุรยุทธ�� � ทวีกุลว ัฒน�์ กรรมการ�

5� นาย� กิตติชัย��� ตรีรัชตพงษ์� กรรมการ�

6� นาง�� ลาภิกา�� � ศศะนาวิน� กรรมการ�

7� น.ส.�� ชวดี�� � รุ่งเรือง� กรรมการ�

8� นาย�� สุชชัวีร์�� � สุวรรณสวัสดิ �� กรรมการอิสระ,�ประธานกรรมการตรวจสอบ�

9� นาย� มาริษ� � เสงี�ยมพงษ์� กรรมการอิสระ,�กรรมการตรวจสอบ�

10� นาย� วิทวัส�� � พันธ์พานิช� กรรมการอิสระ,�กรรมการตรวจสอบ�
ที �มา�:�ตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย�ณ�วนัที ��13�มนีาคม�2566�

2.7 โครงสร้างผู้ถือหุ้น�

บริษัท�ธนูลกัษณ์�จ�ากัด�(มหาชน)�มีรายชื�อผู้ถือหุ้น�ดงันี��

ที�� ชื�อ�–�นามสก ุล� หุ้น� ร้อยละ

1� บริษัท�บ ีทีเอส�กรุ๊ป�โฮลดิ�งส์�จ �ากัด�(มหาชน)� 87,402,746� 41.17

2� บริษัท�สหพัฒนาอินเตอร์โฮลดิ�ง�จ �ากัด�(มหาชน)� 87,237,766� 41.09�
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ที�� ชื�อ�–�นามสก ุล� หุ้น� ร้อยละ�

3� บริษัท�ไอ.ซ ี.ซี.�อินเตอร์เนช ั �นแนล�จ�ากัด�(มหาชน)� 13,307,040� 6.27

4� บริษัท�ว ัตสดรมัย�จ�ากัด� 2,800,000� 1.32

5� นาย�ปาล์ม�ล ีลานุวฒัน์� 1,376,240� 0.65

6� น.ส.�มารินทร์�ลีลานุวัฒน์� 1,217,960� 0.57

7� บริษัท�ไทยวาโก้�จ�ากัด�(มหาชน)� 1,000,000� 0.47

8� นาย�วัชรพงศ์�ธานัทไชยสิทธิ �� 774,640� 0.36

9� นาง�ศิรินา�ปวโรฬารวิทยา� 655,340� 0.31

10� บริษัท�หลานปู่�จ �ากัด� 616,740� 0.29

รวมผู้ถือหุ้น�10�รายแรก� 196,388,472� 92.50

� ผู้ถือหุ้นรายย่อย� 15,924,294� 8.10

รวม� 212,312,766� 100.00
����� � �ที �มา�:�ตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย�ณ�วนัที ��13�มนีาคม�2566�

�ณ�วันที��13�มีนาคม�2566�บริษัท�บีทีเอส�กรุ๊ป�โฮลดิ�งส์�จ�ากัด�(มหาชน)�มีรายชื�อผู้ถือหุ้นใหญ่�ดงันี��

� ชื�อ�-�นามสกุล� หุ้น� ร้อยละ

1� นาย�คีรี�กาญจนพาสน์� 2,664,383,552 20.23

2� บริษัท�ไทยเอ็นวีดีอาร์�จ �ากัด� 1,398,323,579 10.62

3� UBS�AG�SINGAPORE�BRANCH� 934,095,973� 7.09�

4� นาย�กวิน�กาญจนพาสน์� 604,757,095� 4.59�

5� ส�านักงานประกันสังคม� 432,467,660� 3.28�

6� UBS�AG�HONG�KONG�BRANCH� 402,101,800� 3.05�

7� บริษัท�เค�ทู�เจ�โฮลดิ�ง�จ�ากัด� 400,818,000� 3.04�

8� SOUTH�EAST�ASIA�UK�(TYPE�C)�NOMINEES�LIMITED� 337,339,528� 2.56�

9� STATE�STREET�EUROPE�LIMITED� 227,472,748� 1.73�

10� CREDIT�SUISSE�AG,�SINGAPORE�BRANCH� 192,015,400� 1.46�

� รวมผู้ถือหุ้นใหญ่�10�รายแรก� 7,593,775,335 57.67

11� ผู้ถือหุ้นรายย่อย� 5,573,863,127� 42.33�

� รวม� 13,167,638,462 100.00
ที �มา�:�ตลาดหลกัทรพัย์ฯ�ข้อมูล�ณ�วนัที ��13�มนีาคม�2566�
หมายเหตุ:�บรษิัท�เค�ทู�เจ�โฮลดิ�ง�จ �ากดั�วนัที ��23�มนีาคม�2566�มผีู้ถือหุ้นใหญ่คอื�บรษิัท�เอ็กเซล�แปซิฟิค�กรุ๊ป�จ�ากดั�ในสดัส่วน

ร้อยละ�49.00�นาง�อญัชลี�กาญจนพาสน์�ในสัดส่วนร้อยละ�20.00�นาย�กวนิ�กาญจนพาสน์�ในสดัส่วนรอ้ยละ�19.00�

�ณ�วันที��13�มีนาคม�2566�SPI�มีรายชื�อผู้ถือหุ้นใหญ่�ด ังนี��

� ชื�อ�-�นามสกุล� หุ้น� ร้อยละ

1� บริษัท�โชควัฒนา�จ�ากัด� 96,094,066� 16.8�

2� บริษัท�ไอ.ซ ี.ซี.�อินเตอร์เนช ั �นแนล�จ�ากัด�(มหาชน)� 57,001,656� 9.97�

3� บริษัท�สหพัฒนพิบูล�จ�ากัด�(มหาชน)� 49,433,806 8.64

4� NOMURA�SECURITIES�CO�LTD-CLIENT�A/C� 24,234,953 4.24

5� บริษัท�ยูนีเซ็นทรลั�จ�ากัด� 21,218,182 3.71
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� ชื�อ�-�นามสกุล� หุ้น� ร้อยละ�

6� SMBC�NIKKO�SECURITIES�INC.�-�CLIENT�ACCOUNT� 20,220,550 3.54

7� นาย�วีรพฒัน์�พูนศักดิ �อุดมสิน� 20,060,122 3.51

8� บริษัท�ไอ.ดี.เอฟ.�จ �ากัด� 19,368,582 3.39

9� บริษัท�ยูนีเว ็ลธ์�จ�ากัด� 14,380,310 2.51

10� บริษัท�ยูนีเวอร์สบิวตี��จ�ากัด� 10,459,727 1.83

� รวมผู้ถือหุ้นใหญ่�10�รายแรก� 332,471,954 58.14

11� ผู้ถือหุ้นรายย่อย� 239,418,712 41.86

� รวม� 571,890,666 100.00
ที �มา�:�ตลาดหลกัทรพัย์ฯ�ข้อมูล�ณ�วนัที ��13�มนีาคม�2566�

�ณ�วันที��12�มีนาคม�2566�บริษัท�โชควัฒนา�จ�ากัด�มีรายชื�อผู้ถือหุ้นใหญ่�ดงันี��

� ชื�อ�-�นามสกุล� หุ้น� ร้อยละ

1� บริษัท�สายพิณวัฒนา�จ�ากัด� 890,000 12.71%

2� นาย�ณรงค์�โชควัฒนา� 861,226 12.30%

3� นาย�บุญเกียรติ�โชควฒันา� 485,000 6.93%

4� นาย�พิภพ�โชควัฒนา� 400,000 5.71%

5� บริษัท�ศ ิราธาน�จ�ากัด� 400,000 5.71%

6� นาง�กิตยาภรณ์�ชยัถาวรเสถียร� 400,000� 5.71%�

7� นาย�บุญชัย�โชควฒันา� 295,000� 4.21%�

8� นาง�ชัยลดา�ตันติเวชกุล� 295,000� 4.21%�

9� นาย�ช ัยลดล�โชควัฒนา� 295,000� 4.21%�

10� นาย�ธรรมรัตน์�โชควัฒนา� 223,774� 3.20%�

� รวมผู้ถือหุ้นใหญ่�10�รายแรก� 332,471,954 64.93

11� ผู้ถือหุ้นรายย่อย� 2455000� 35.07�

� รวม� 7,000,000 100.00
ที �มา�:�กระทรวงพาณิชย์�ข้อมูล�ณ�วนัที ��12�มนีาคม�2566�

�ณ�วันที��12�มีนาคม�2566�บริษัท�สายพิณวัฒนา�จ�ากัด�มีรายชื�อผู้ถือหุ้นใหญ่�ดงันี��

� ชื�อ�-�นามสกุล� หุ้น� ร้อยละ

1� นาย�ณรงค์�โชควฒันา� 200,000� 14.29%�

2� บริษัท�ศ ิราธาน�จ�ากัด� 100,000� 7.14%�

3� นาย�บุญเกียรติ�โชควฒันา� 100,000� 7.14%�

4� นาง�กิตยาภรณ์�ชยัถาวรเสถียร� 100,000� 7.14%�

5� นาย�พิภพ�โชควัฒนา� 80,000� 5.71%�

6� นาง�ชัยลดา�ตันติเวชกุล� 70,000� 5.00%�

7� นาย�ช ัยลดล�โชคว ัฒนา� 70,000� 5.00%�

8� นาย�บุญชัย�โชควฒันา� 60,000� 4.29%�

9� นาย�บุณย์เอก�โชควฒันา� 40,000 2.86%
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� ชื�อ�-�นามสกุล� หุ้น� ร้อยละ�

10� นาย�พีรนาถ�โชควฒันา� 40,000 2.86%

� รวมผู้ถือหุ้นใหญ่�10�รายแรก� 860,000 61.43

11� ผู้ถือหุ้นรายย่อย� 540,000 38.57

� รวม� 1,400,000 100.00
ที �มา�:�กระทรวงพาณิชย์�ข้อมูล�ณ�วนัที ��12�มนีาคม�2566�

ณ�วันที��23�มีนาคม�2566�บริษัท�วัตสดรมัย�จ�ากัด�มีรายชื�อผู้ถือหุ้นใหญ่�ดงันี��

� ชื�อ�-�นามสกุล� หุ้น� ร้อยละ

1� นาย�บุณยสิทธิ ��โชควัฒนา� 31,996 79.99

2� นาย�ธรรมรัตน์�โชควัฒนา� 2,000 5.00

3� นาง�ธีรดา�อ�าพันวงษ �์ 2,000 5.00

4� นางสาว�ธนินธร�โชควัฒนา� 2,000 5.00

5� นาย�ฐิติภูมิ�โชควัฒนา� 2,000 5.00

6� นาย�ส�าเริง�มนูญผล� 2 0.01

7� นาง�พชัรี�สังข์รังสรรค์� 2 0.01

� รวม� 40,000 100.00
ที �มา�:�กระทรวงพาณิชย์ฯ�ข้อมูล�ณ�วนัที ��23�มนีาคม�2566�

�

ณ�วันที��23�มีนาคม�2566�บริษัท�หลานปู่ �จ�ากัด�มีรายชื�อผู้ถือหุ้นใหญ่�ด ังนี��

� ชื�อ�-�นามสกุล� หุ้น� ร้อยละ

1� นาย�ณรงค์�โชควัฒนา� 220,000� 14.29�

2� นาง�กิตยาภรณ์�ชยัถาวรเสถียร� 200,000� 12.99�

3� นาย�พิภพ�โชควัฒนา� 100,000� 6.49�

4� นาย�ปณิธาน�ปวโรฬารวิทยา� 100,000� 6.49�

5� นาง�ประวรา�เอครพานิช� 100,000� 6.49�

6� นาง�ชัยลดา�ตันติเวชกุล� 100,000� 6.49�

7� นาย�ช ัยลดล�โชควัฒนา� 100,000� 6.49�

8� นาย�พีรนาถ�โชควฒันา� 50,000� 3.25�

9� นาย�เวทิต�โชควฒันา� 50,000� 3.25�

10� นาย�พิศณุ�โชควัฒนา� 50,000� 3.25�

� รวมผู้ถือหุ้นใหญ่�10�รายแรก� 1,070,000 69.48

11� ผู้ถือหุ้นรายย่อย� 470,000� 30.52�

� รวม� 1,540,000 100.00
ที �มา�:�กระทรวงพาณิชย์ฯ�ข้อมูล�ณ�วนัที ��23�มนีาคม�2566�
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1.�ยกเล ิกการจ�ากัดอัตราจ่ายเงินปันผลจากเดิมไม่เกิน�50%�ของก�าไรสุทธิประจ�าปี�ผลจากธนาคารพาณิชย์มี
ความแข็งแกร่ง�มีเงินกองทุนและเง ินส�ารองเพียงพอที�จะรองรับความเสี�ยงในระยะข้างหน้า�

อตัราส่วนทางการเงิน� หน่วย�
งวดปีสิ�นสุดวนัที��31�ธันวาคม�

2563� 2564� 2565�

อัตราส่วนสภาพคล่อง�(Liquidity�Ratio)� ��

อัตราส่วนสภาพคล่อง� เท่า� 6.32� 7.48 1.87

อัตราส่วนสภาพคล่องหมุนเร็ว� เท่า� 1.33� 2.31 0.81

อัตราส่วนสภาพคล่องกระแสเงินสด� เท่า� 0.08� (0.05) (0.32)

อัตราส่วนหมุนเวียนลูกหนี�การค้า� เท่า� 5.58� 8.43 12.42

ระยะเวลาเก็บหนี�เฉลี�ย� วัน� 64.50� 42.71 28.98

อัตราส่วนหมุนเวียนสินค้าคงเหลือ� เท่า� 2.34� 2.57 2.92

ระยะเวลาขายสินค้าเฉล ี�ย� วัน� 153.67� 140.04 123.09

อัตราส่วนหมุนเวียนเจ้าหนี�� เท่า� 5.18� 6.63 5.33

ระยะเวลาช�าระหนี�� วัน� 69.47� 54.27 67.58

วงจรเงินสด� วัน� 148.70� 128.47 84.48

อัตราส่วนความสามารถในการท�าก�าไร�(Profitability�Ratio)� ��

อัตราก�าไร�(ขาดทุน)�ข ั �นต้น� %� 26.03� 28.65 30.07

อัตราก�าไร�(ขาดทุน)�จากการด�าเนินงาน� %� 0.43� 5.91 9.04

อัตราส่วนเงินสดต่อการท�าก�าไร� %� 375.70� (12.11)� (340.47)�

อัตราก�าไรสุทธิ� %� 0.86� 4.35� 5.66�

อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น� %� 0.28� 1.61� 2.01�

อตัราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการด�าเนินงาน�(Efficiency�Ratio)�� ��

อัตราผลตอบแทนจากสินทรพัย์� %� 0.25� 1.42� 1.47�

อัตราผลตอบแทนจากสินทรพัย์ถาวร� %� 13.51� 23.68� 32.01�

อัตราการหมุนของสินทรัพย์� เท่า� 0.29� 0.33� 0.26�

อตัราส่วนวิเคราะห์นโยบายทางการเงิน�(Financial�Policy�Ratio)� ��

อัตราส่วนหนี�สินต่อส่วนของผู้ถือหุ ้น� เท่า� 0.14� 0.13 0.50

อัตราส่วนความสามารถช�าระดอกเบี�ย� เท่า� 4.70� 107.98 23.78

อัตราส่วนความสามารถช�าระภาระผูกพัน� เท่า� 0.21� 5.46� 0.06�

อัตราการจ่ายเงินปันผล� %� 614.13� 13.40� 54.01�
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2.�ปรับอัตราเง ินน� าส่งจากสถาบันการเงินเข้ากองทุนฟื�นฟูและพัฒนาระบบสถาบันการเงิน� (FIDF)�กลับสู่
ระดับปกติที��0.46%�ต่อปี�ตั �งแต่ปี�2566�เป็นต้นไป�(จากเดิมลดลงเหลือ�0.23%�ต่อปี�ในช่วงการแพร่ระบาด
ของ�COVID-19)�เพื�อให้สอดคล้องกับภาวะเศรษฐกิจที�ปรบัดีขึ�น�และช่วยให้หนี�ของ�FIDF�ทยอยลดลงตาม
เป้าหมาย�

3.�มาตรการแก้หนี�ระยะยาว�เพื�อให้การผ่อนช�าระหนี�สอดคล้องกับการฟื�นตัวแบบ�“หน้าต��าหล ังสูง”�โดยในช่วง
แรกจะผ่อนน้อยเท่าที�ไหว�และต่อไปจึงผ่อนมากขึ�นเมื�อรายได้ฟื� นตัว�ด้านธนาคารจะได้รับการผ่อนผัน
เกณฑ์การจัดชั�นหนี��(ถึงสิ�นปี�2566)�

4.�โครงการพักทรัพย์�พักหนี��เป็นการโอนทร ัพย์ไปยังธนาคารเพื�อช�าระหนี��และยังมีสิทธิ �เช่าทร ัพย์เพื�อท�า
ธุรกิจต่อ�รวมทั �งมีสิทธิ �ซื�อกลับคืนในอนาคต�(ถึงสิ�นเดือนเมษายน�2566)�

5.มาตรการสินเชื�อเพื�อการปร ับตัว�เพื�อเพิ�มสภาพคล่องใหม่แก่�SMEs�ภายใต้มาตรการสินเชื�อฟื�นฟูวงเงิน�
2.5�แสนล้านบาท�(ปล่อยสินเชื�อแล้ว�1.9�แสนล้านบาท�ณ�5�กันยายน�2565)�เพื�อรองรับการฟื�นตัวและการ
ปร ับตัวของธุรกิจสู่โลกยุคใหม่�อาทิ�กระแสเทคโนโลยีดิจ ิทัล�(Digital)�การด�าเนินธุรกิจที�เป็นมิตรกับ
สิ�งแวดล้อม� (Green)�หรือนวัตกรรมแห่งโลกอนาคต�( Innovation)�ทั �งนี��สินเชื�อฟื� นฟูและสินเชื�อเพื�อการ
ปรับตัว�(ภายใต้�พ.ร.ก.�ฟื� นฟู)�จะด�าเนินต่อไปจนถึงเดือนเมษายน�2566�

6.�การคงอัตราการผ่อนช�าระหนี�บัตรเครดิต�โดยคงขั �นต��าที��5%�ออกไปถึงสิ�นปี�2566�และที��8%�ในปี�2567�
โดยให ้กลับสู่เกณฑ์ปกติที��10%�ตั �งแต่ปี�2568�เป็นต้นไป�และขยายเวลาช�าระหนี�ของสินเชื�อส่วนบุคคล
ดิจ ิทัลเป็น�12�เดือนถึงสิ�นปี�2566�เพื�อช่วยลดภาระการช�าระหนี��และรักษาสภาพคล่องแก่ครัวเรือนกลุ่ม
เปราะบาง�

7.�มาตรการสนับสนุนการรีไฟแนนซ์และการรวมหนี��โดยห้ามเรียกเก็บค่าปรับจากการช�าระสินเชื�อส่วนบุคคล
ก่อนครบก�าหนดจนถึงสิ�นปี� 2566�ซึ�งจะท�าให้ลูกหนี�รวมหนี�เป็นก้อนเดียวได้ง่ายขึ�น�และสามารถจ่ าย
ดอกเบี�ยลดลงได้เมื�อน�าสินเชื�อรายย่อยมารวมกับสินเชื�อบ้านซึ�งม ีอัตราดอกเบี�ยต��ากว่า �

8.�โครงการคลินิกแก้หนี��มีการปรับเกณฑ์ให้ลูกหนี�รายย่อยเข้าร่วมโครงการได้เพิ�มขึ�น�และเพ ิ�มทางเลือกใน
การแก้หนี�เป็น�3�ทาง�คือ�(1)�ผ่อนช�าระไม่เกิน�4�ปี�อ ัตราดอกเบี�ย�3%�(2)�ผ่อนช�าระตั �งแต่�4�ปี�ไม่เกิน�7�
ปี�อ ัตราดอกเบี�ย�4%�และ�(3)�ผ่อนช�าระตั �งแต่�7�ปี�ไม่เกิน�10�ปี�อัตราดอกเบี�ย�5%�ท ั�งนี��เพื�อเพิ�มทางเลือก
ในการผ่อนช�าระตามความสามารถของลูกหนี��

9.�คณะกรรมการว่าด้วยสัญญาการเช่าซื�อรถยนต์และรถจักรยานยนต์�ก�าหนดเพดานดอกเบี�ยรถยนต์ใหม่ไม่
เกิน�10%�ต่อปี�รถยนต์ม ือสองไม่เกิน�15%�ต่อปี�และรถจักรยานยนต์ไม่เกิน�23%�ต่อปี�(มีผลตั �งแต่�10�
มกราคม�2566)�คาดว่าจะท�าให้ผู้ประกอบการทบทวนเกณฑ์และมีความเข้มงวดในการปล่อยสินเชื�อมากขึ�น�

โดยทาง�ธนาคารแห่งประเทศไทย�คาดการณ์ว่าในปี�2566�–�2568�ยอดใช้จ่ายผ่านบัตรเครดิตในช่วง�3�ปี
ข้างหน้าคาดว่าจะเติบโตต่อเนื�องในระด ับ�6.0-7.0%�ต่อปี�ปัจจัยสนับสนุนจากภาวะเศรษฐกิจฟื�นตัว�หนุนการบริโภค
เติบโตต่อเนื�อง�ขณะที�การเติบโตของภาคท่องเท ี�ยวทั �งในและต่างประเทศท�าให้มีการจ ับจ่ายใช้สอยเพิ�มขึ�นตามมา�
รวมถึงพฤติกรรมผู้บริโภคที�นิยมช�าระเงินผ่านทางอิเล็กทรอนิกส์เพิ�มขึ�นผู้ประกอบการจะขยายฐานลูกค้ารายใหม่อย่าง
ระมัดระวัง�โดยเน้นขยายฐานลูกคา้ไปยังกลุ่มที�มีรายได้สูงและกลุ่มท ี�มีศกัยภาพ�เพื�อลดความเสี�ยงจากการปล่อยสินเชื�อ
เนื�องจากภาระหนี�ครัวเรือนยังทรงตัวในระดับสูง�ทั �งนี� เพื�อป้องกันไม่ให ้ต้นทุนการด�าเนินงานปรับเพิ�มขึ�นจากการตั �ง
ส�ารองเพื�อรองรับหนี�เสียการแข่งขันของธุรกิจม ีแนวโน้มรุนแรงขึ�น�อาทิ�การใช้จ่ายผ่าน�Mobile�Banking,�QR�Code�
และกระเป๋าเงินอิเล็กทรอนิกส์�(E-wallet)�ซึ�งสะดวกและรวดเร็ว�และการซื�อก่อนจ่ายทีหลัง�(Buy�now�pay�later)�ซึ�ง
ก�าลังเป็นที�นิยมของแพลตฟอร์ม�E-commerce�นอกจากนี��ผู้ให้บริการบางรายยังประยุกต์ใช้เทคโนโลยี�เช่น��AI�เพื�อ
ขับเคลื�อนธุรกิจ�ซึ�งรวมถึงการอนุมัติวงเงิน�และการบริหารจัดการความเสี�ยงของลูกค้า�เพื�อลดต้นทุนช่วยสร้างความ
ได้เปรียบในการแข่งขนั�
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2.9.2�� ธรุกิจอสงัหาริมทรพัย�์

ข้อมูลจาก�แนวโน้มธุรกิจก่อสร้างและว ัสดุก่อสร้าง�จากสถาบันวิจัย�ธนาคารกรุงศรี�ช่วง�9�เดือนแรกของปี�
2565�มูลค่าการลงทุนภาคก่อสร ้างโดยรวมหดตัว��-1.5%�YoY�อยู่ที��1,066.6�พันล้านบาท�โดยต้นทุนด้านค่าขนส่งและ
วัสดุก่อสร้างเพิ�มขึ�นท่ามกลางภาวะอุปสงค์ท ี�ซบเซา�พิจารณาจากดัชนีราคาวัสดุก่อสร้างเหล็กและปูนซีเมนต์ที�เพิ�มขึ�น�
6.7%�YoY�และ�10.7%�YoY�ตามล�าดบั�ตามทิศทางราคาน��ามัน�มูลค่าการลงทุนก่อสร้างภาครฐัหดตัว�-2.9%�YoY�จาก
การเบิกจ่ายงบประมาณที�ยังล่าช้าในทุกประเภท�ขณะท ี�การลงทุนก่อสร้างภาคเอกชนขยายต ัว�0.6%�YoY�ปัจจัย
ขับเคล ื�อนจากมูลค่าลงทุนในโครงการด้านที�อยู่อาศัยและอาคารพาณิชย์ของเอกชนยังคงขยายตัว� 5.6%�YoY�และ�
17.1%�YoY�ตามล�าดับ�ตามแผนการลงทุนของผู้ประกอบการ�ขณะที�โครงการขนาดใหญ่ของภาคเอกชน�เช่น�โครงการ
รถไฟฟ้าสายสีเหลืองและสีชมพูที�ส ิ�นสุดลงในปีก่อนหน้า�และยังไม่มีการลงทุนก่อสร้างในโครงการขนาดใหญ่เพิ�มเติม�
(NESDC)�
�

ช่วงท ี�เหลือของปี�คาดว่ามูลค่าการลงทุนก่อสร้างโดยรวมยังคงมีแนวโน้มหดตัวเล็กน้อยเม ื�อเทียบกับช่วง
เดียวกันปีก่อน�จาก�(1)�โครงการลงทุนขนาดใหญ่ภาคร ัฐที�คาดว่ายังคงจะล่าช้า�(2)�ปัญหาอุทกภัยในหลายพื�นที�ท�าให้
บางโครงการชะลอออกไป�(3)�ปัญหาราคาพลังงานที�อยู่ในระดับสูงยังคงส่งผลต่อต้นทุนวัสดุก่อสร้าง�และ�(4)�ก �าลังซื�อ
ที�ยังซบเซา�คาดว่าทั �งปี�2565�มูลค่าการลงทุนภาคก่อสรา้งโดยรวมม ีแนวโน้มลดลง� -1.2%�อยู่ที��1,348.6�พนัล้านบาท�
โดยเป็นการหดต ัวของโครงการภาคร ัฐ�-2.7%�ขณะที�ภาคเอกชนยังทรงตัวหรือขยายตัวเล็กน้อย�0-1.0%�ในกรณีของ
โครงการเอกชน�โอกาสที�ผู้รับเหมาก่อสร้างจะปรบัเพิ�มราคาก่อสร้างตามต้นทุนอาจยังท�าได้จ�ากัด�ในภาวะที�ก�าลังซื�อยัง
เปราะบางจากค่าครองชีพท ี�สูงตามภาวะเง ินเฟ้อ�โดยเฉพาะผู้ร ับเหมารายเล็กอาจเสี�ยงต่อปัญหาสภาพคล่องทาง

การเงิน�
แนวโน้มใรปี�2566�-2568�มีแนวโน้มขยายตัวเฉลี�ย�4.5-5.0%�ต่อปี�ปัจจยัข ับเคลื�อนหลักมาจากการเร่งลงทุน

โครงการขนาดใหญ่ของภาคร ัฐ�โดยเฉพาะโครงการที�เกี�ยวเนื�องกับเขตพัฒนาพิเศษภาคตะวันออก�(EEC)�และภาวะ
เศรษฐกิจที�จะทยอยฟื� นตัว�ซึ�งจะหนุนให้การลงทุนก่อสร้างภาคเอกชนทั �งโครงการที�อยู่อาศัยและโครงการเพื�อการ
พาณิชย์กระเตื�องขึ�น�

การลงทุนก่อสร้างภาครัฐคาดว่าจะขยายตัวเฉล ี�ย�5.0-5.5%�ต่อปี�จากโครงการก่อสร้างขนาดใหญ่�โดยเฉพาะ
โครงการที�เชื�อมโยงกับ�EEC�ภายใต้แผนปฏิบัติการโครงสร้างพ ื�นฐานและสาธารณูปโภคในพื�นที��EEC�ระยะที��2�ปี�
2566-2570�จ�านวน�77�โครงการ�วงเง ินลงทุน�337.8�พันล้านบาท�(เฉพาะก่อสร ้าง)�ที�คาดว่าจะเร่งตัวขึ�น�รวมถึง
โครงการเมกะโปรเจกต์ต่างๆ�ในพื�นที�อื�นที�น่าจะคืบหน้ามากขึ�น�

การลงทุนก่อสร้างภาคเอกชนมีแนวโน้มทยอยฟื�นตัวคาดว่าจะขยายตัวเฉลี�ย�4.0-4.5%�ต่อปี�หนุนโดย�(1)�
การเร่งลงทุนโครงสร้างพื�นฐานภาคร ัฐที�เหนี�ยวน�างานก่อสร้างภาคเอกชนให้ขยายตัวตาม�โดยเฉพาะที�อยู่อาศัยตาม
แนวรถไฟฟ้าและเส้นทางคมนาคมสายใหม่ๆ�(2)�การลงทุนใน�EEC�ที�จะหนุนให้เกิดการก่อสร้างโรงงานและนิคม
อุตสาหกรรมในพื�นที�ดังกล่าว�และ�(3)�การลงทุนก่อสร ้างที�อยู่อาศัยที�มีแนวโน้มกระเตื�องขึ�น�

2.10 การวิเคราะห์ผลการด�าเนินงานและฐานะทางการเงิน�

2.10.1� ผลการด�าเนินงาน�

1 รายได้จากการขาย��

บร ิษัทและบริษัทย่อยมีรายได้จากการขายระหว่างปี�2563�–�2565�มีค่าเท่ากับ�1,119.14�ล้านบาท�1,332.66�
ล้านบาท�และ�1,777.06�ล้านบาท�ตามล�าดับ�ซึ�งคิดเป็นอัตราการเติบโตเฉลี�ยต่อปี� (CAGR)�ระหว่างปี�2563�–�2565�
เท่ากับร้อยละ�16.61�เนื�องจากการเพิ�มขึ�นของยอดขายทั �งในประเทศและต่างประเทศ�ซึ�งการเพิ�มขึ�นของยอดขายใน
ประเทศเป็นผลจากสภาพเศรษฐกิจในประเทศเริ�มฟื�นตัวอย่างต่อเนื�อง�ตลอดจนสถานการณ์การแพร่ระบาดของโรค
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ไวรัสโคโรนา�(COVID-19)�ในปัจจุบันมีแนวโน้มที�ดีขึ�น�ส ่งผลให้ผู้บริโภคเริ�มห ันมาจับจ่ายใช้สอยมากขึ�น�ส�าหรับปี�
2564�เศรษฐกิจไทยยังคงชะลอต ัวอยู่�เนื�องจากสถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคไวรัสโคโรนา�(COVID-19)�ยังคง
ส่งผลกระทบต่อทุกภาคเศรษฐกิจอย่างต่อเนื�อง�แต่กิจการสามารถสร้างรายได้จากการขายในปี�2564�ได้�1,332.66�
ล้านบาท�เพิ�มขึ�นจากปี�2563�จ�านวน�213.52�ล้านบาท�หรือคิดเป็นการเพิ�มขึ�นร้อยละ�19.08�ซึ�งเป็นผลมาจากการปรับ
โครงสร้างธุรกิจ�เสริมทีมงานบุกตลาด�Corporate�และช่องทางการขายออนไลน์เพื�อตอบสนองต่อพฤติกรรมผู้บริโภคที�
เปลี�ยนแปลงไป�รวมถึงการขยายกลุ่มผลิตภัณฑ์ด้านการแพทย์ที�มกีารเติบโตในช่วงสถานการณ์การแพร่ระบาดของโรค
ไวรัสโคโรนา�(COVID-19)�ได้แก่�หน้ากากอนามัย�เข็มฉีดยา�และชุด�PPE�ทั �งนี��บริษัทยังมีรายได้จากการรับจ้างผลิต�
42.80�ล้านบาทหรือเพิ�มขึ�นร้อยละ�17.07�จากปี�2563�ที��36.56�ล้านบาท�ซึ�งมาจากงานรับจ้างผลิตเครื�องหนังท ี�วัตถุดบิ
เป็นของผู้จ้างที�เพิ�มขึ�นจากสถานการณ์โควิดที�คลี�คลาย�

ส�าหรับปี�2565�กิจการม ีรายได้จากการขายจ�านวน�1,777.06�ล้านบาท�เพิ�มขึ�นจากงวดเดียวกันของปี�2564�
เป็นจ�านวน�444.40�ล้านบาท�คิดเป็นการเพิ�มขึ�นร้อยละ�33.35�ซึ�งเป็นผลมาจากการเพิ�มขึ�นของยอดขายทั �งในประเทศ
และต่างประเทศ�ซึ�งการเพิ�มขึ�นของยอดขายในประเทศเป็นผลจากสภาพเศรษฐกิจในประเทศเริ�มฟื�นตัวอย่างต่อเนื�อง�
ตลอดจนสถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคไวรัสโคโรนา�(COVID-19)�ในปัจจุบันมีแนวโน้มที�ดีขึ�น�ส่งผลให้ผู้บริโภค
เริ�มหันมาจ ับจ่ายใช้สอยมากขึ�น�ส�าหรับการเพิ�มขึ�นของยอดขายต่างประเทศอันเป็นผลจากลูกค้ารายเดิมมีการสั �งซื�อ
ผ่านทางช่องทางการจัดจ�าหน่ายในช่องทางออนไลน์เพ ิ�มขึ�น�จึ งมีค�าสั �งซื�อในผลิตภัณฑ์เสื�อผ้าและเครื�องหนังเพิ�มขึ�น
จากปีก่อน�และการได้รับค�าสั �งซื�อจากลูกค้ารายใหม่�รวมถึงการอ่อนค่าของเงินบาทเมื�อเทียบกับสกุลเงินต่างประเทศ�
โดยเฉพาะดอลลาร์สหรัฐ�ทั �งนี��บร ิษัทมีรายได้จากการรับจ้างผลิตในปี�2565�จ�านวน�60.58�ล้านบาทหรือเพิ�มขึ�นร้อยละ�
41.54�จากสถานการณ์โควิดเริ�มกล ับเข้าสู่ภาวะปกติและบริษัทได้รับค�าสั �งซ ื�อที�เพิ�มขึ�น�

2 ต้นทุนขาย��

ในปี�2563�–�2565�กิจการมีต้นทุนขาย�827.83�ล้านบาท�950.88�ล้านบาท�และ�1,242.78�ล้านบาท�คิดเป็น
สัดส่วนต้นทุนขายต่อรายได้จากการขายเท่ากับร้อยละ�73.97�ร้อยละ�71.35�และร้อยละ�69.93�ตามล�าดับ��

ส�าหรับปี�2564�กิจการมีปริมาณการขายเพิ�มขึ�นจากปี�2563�ค่อนข้างมาก�รวมถึงสัดส่วน�Product�Mixed�
ของสินค้าท ี�มีราคาสูงเพิ�มขึ�น�ประกอบกับกิจการมีการออกมาตรการควบคุมค่าใช้จ่ายต่าง�ๆ �ตามที�จ �าเป็น�และปรับ
ขนาดก�าล ังการผลิตให้มีความเหมาะสมสอดคล้องกับสถานการณ์การขาย�โดยการบริหารจัดการสัดส่วนการผลิตใน
ส่วนที�กิจการผลิตเอง�และการจ้างผลิตส�าหรับแต่ละกลุ่มผลิตภัณฑ์ให้สอดคล้องกับปริมาณค�าสั �งซื�อและก�าไรขั �นต้น�จึง
ท�าให้สัดส่วนต้นทุนขายต่อรายได้จากการขายในปี�2564�ลดลงจากปี�2563�

ส�าหรับปี�2565�กิจการม ีต้นทุนขายจ�านวน�1,242.78�ล้านบาท�คิดเป็นร ้อยละ�69.93�ของรายได้จากการขาย�
ลดลงจากปี�2564�ที�มีสัดส่วนต้นทุนขายต่อรายได้จากการขายร้อยละ�71.35�เนื�องจากยอดขายที�เพิ�มขึ�นค่อนข้างมาก�
ท�าให้ก�าล ังการผลิตถูกใช้อย่างเต็มศักยภาพ�จึงส่งผลให้เกิดประสิทธ ิภาพและประสิทธิผลด้านการบริหารจัดการการ
ผลิต�รวมท ั�งยอดขายการส่งออกซึ�งมีอตัราก�าไรขั �นต้นที�สูงขึ�น�เป็นผลมาจากผลกระทบเชิงบวกของการอ่อนค่าของเงิน
บาท�และสัดส่วน�Product�Mixed�ของสินค้าที�มีราคาสูงเพิ�มขึ�น�

3 ก�าไรขั �นต้น�

ในปี�2563�–�2565�กิจการมกี�าไรข ั�นต้น�291.31�ล้านบาท�381.78�ล้านบาท�และ�534.28�ล้านบาท�คิดเป็น
อัตราก�าไรขั�นต้นเท่ากับร้อยละ�7.97�8.92�และ�8.82�ตามล�าดบั�

ก�าไรข ั �นต้นส�าหรับปี�2564�เพิ�มขึ�นจ�านวน�90.47�ล้านบาทหรือ�31%�เนื�องจากยอดขายที�เพิ�มขึ�นจากปี�2563�
ซึ�งได้รับผลกระทบของ� โควิด�19�และประกอบกับการขึ�นราคาสินค้าของบร ิษัท�และการลดต้นทุนการผลิตทั �งในส่วน
บุคคลากรและต้นทุนอื�น�
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ก�าไรข ั�นต้นส�าหรับปี�2565�เพิ�มขึ�นจ�านวน�152.49�ล้านบาทหรือ�40%�เนื�องจากยอดขายต่างประเทศเพิ�มขึ�น
สูงมาก�เม ื�อเทียบกับปี�2564�เป็นผลจากลูกค้าต่างประเทศม ีการย้ายฐานการผลิตชั �วคราวมาผลิตกับบริษัท�เพราะบาง
ประเทศมีข้อจ�ากัดเรื�องโควิด�19�ท�าให้ไม่สามารถผลิตได้ตามค�าสั �งของลูกค้า�และประกอบกับการขึ�นราคาสินค้าของ
บริษัท�และการลดต้นทุนการผลิตทั �งในส่วนบุคลากรและต้นทุนอื�น�

4 ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหาร�

ค่าใช้จ ่ายในการขายส�าหรับปี�2563�–�2565�กิจการมีค่าใช้จ่ายในการขาย�71.39�ล้านบาท�89.01�ล้านบาท�
และ�111.27�ล้านบาท�ตามล�าดับ�โดยการเพิ�มขึ�นของค่าใช้จ่ายในการขายในปี�2564�เทียบกับปี�2563�เป็นผลมาจาก
ค่าใช้จ่ายในการขยายช่องทางการจัดจ�าหน่ายธุรกิจค้าปลีกทั �งออฟไลน์และออนไลน์�

ค่าใช้จ่ายในการบร ิหารส�าหร ับปี�2563�–�2565�กิจการมีค่าใช้จ่ายในการบริหาร�324.09�ล้านบาท�296.19�
ล้านบาท�และ�412.62�ล้านบาท�ตามล�าดับ�โดยการลดลงของค่าใช้จ่ายในการบร ิหารในช่วงเวลาดงักล่าวเป็นผลมาจาก
มาตรการควบคุมค่าใช้จ่ายต่าง�ๆ�เพื�อลดผลกระทบจากสถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคไวรัสโคโรนา�(COVID-19)�

โดยในปี�2565�กิจการม ีค่าใช้จ่ายในการขายจ�านวน�111.27�ล้านบาท�เพิ�มขึ�นจากงวดเดียวกันของ�ปี�2564�
เป็นจ�านวน�22.26�ล้านบาท�คิดเป็นการเพิ�มขึ�นร้อยละ�25.01�เป็นผลมาจากค่าลิขสิทธิ �และค่าใช้จ่ายในการขยายช่อง
ทางการจัดจ�าหน่ายธุรกิจค้าปล ีกทั�งออฟไลน์และออนไลน์ที�เพิ�มขึ�น�และมีค่าใช้จ่ายในการบริหารจ�านวน�116.42�ล้าน
บาท�เพิ�มขึ�นจากปี�2564�เป็นจ�านวน�116.42�ล้านบาท�คิดเป็นการเพิ�มขึ�นร้อยละ�39.31�เนื�องจากสถานการณ์การแพร่
ระบาดของโรคไวร ัสโคโรนา�(COVID-19)�มีแนวโน้มที�ดีขึ�น�จ ึงส่งผลให้สถานการณ์การด�าเนินงานของกิจการกลับมา
เป็นปกติ�รวมถึงมีผลขาดทุนจากการวัดมูลค่าของสัญญาซื�อขายเงินตราต่างประเทศล่วงหน้า�(Forward�Contracts)���

5 ก�าไรสุทธิ��

ในปี�2563�–�2565�กิจการมีก�าไรสุทธ ิส่วนที�เป็นของบริษัทใหญ่จ�านวน�11.03�ล้านบาท�62.61�ล้านบาท�และ�
111.68�ล้านบาท�ตามล�าดับ�โดยการเพิ�มขึ�นของก�าไรสุทธิส่วนที�เป็นของบริษัทใหญ่ในปี�2564�เทียบกับปี�2563�เป็น
ผลมาจากการที�กิจการมีรายได้จากการขายเพิ�มขึ�นจากการปรับโครงสร้างธุรกิจ�การขยายช่องทางการจัดจ�าหน่าย�
รวมถึงการออกมาตรการควบคุมค่าใช้จ่ายต่าง�ๆ�ตามที�จ �าเป็น�และปรับขนาดก�าลังการผลิตให้มีความเหมาะสม
สอดคล้องกับสถานการณ์การขายตามที�ได้กล่าวไว้ข้างต้น�

ส�าหรับปี�2565�กิจการมีก�าไรสุทธิส่วนที�เป็นของบริษัทใหญ่จ�านวน�111.05�ล้านบาท�เพิ�มขึ�นจากปี�2564�
เป็นเงิน�48.42�ล้านบาท�หรือคิดเป็นการเพิ�มขึ�นร้อยละ�77.30�ซึ�งสาเหตุหล ักมาจากการเพ ิ�มขึ�นของปร ิมาณการสั �งซื�อ
ของลูกค้าทั�งในประเทศและต่างประเทศตามที�ได้กล่าวไว้ข้างต้น���

2.10.2� ฐานะทางการเงิน�

1 สินทรพัย�์

ณ�วันที��31�ธ ันวาคม�2563�–�2565�กิจการมีส ินทรัพย์รวมเท่ากับ�4,336.81�ล้านบาท�4,493.79�ล้านบาท�และ�
10,600.20�ล้านบาท�ตามล�าดับ�ซึ�งประกอบด้วย�เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด�เงินให้กู้ยืมระยะสั �นแก่บริษัทที�ไม่
เกี�ยวข้องกัน�สินทรัพย์ทางการเงินไม่หมุนเวียน�เป็นต้น�

ณ�ว ันที��31�ธ ันวาคม�2564�กิจการมีสินทรัพย์รวมเพิ�มขึ�นจ�านวน�156.99�ล้านบาทเมื�อเทียบกับ�ณ�วันที��31�
ธ ันวาคม�2563�มีสาเหตุหลกัมาจากการเพิ�มขึ�นในสินทรัพย์ทางการเงินไม่หมุนเวียนจ�านวน�180.71�ล้านบาท�จากการ
ลงทุนในสินทรัพย์ทางการเงินทั �งประเภทหลักทรัพย์และตราสารหนี�ระยะยาวเพิ�มขึ�นเพื�อบริหารสภาพคล่องส่วนเกิน�
และการเพิ�มขึ�นของมูลค่าเงินลงทุนในสินทรัพย์ทางการเงินเดิมอันเนื�องมาจากการตีมูลค่ายุติธรรมตามราคาตลาดของ
สินทรัพย์ทางการเงินดงักล่าว�
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ณ�วันที��31�ธ ันวาคม�2565�กิจการมีส ินทรัพย์รวมเพิ�มขึ�นจ�านวน�6,106.41�ล้านบาทเมื�อเทียบกับ�ณ�วันที��31�
ธ ันวาคม�2564�โดยมีสาเหตุหลักมาจากการเพิ�มขึ�นในเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดจ�านวน� 2,384.40�ล้านบาท��
และเงินให้กู้ยืมระยะสั�นแก่บริษัทที�ไม่เกี�ยวข้องกัน�2,539.00�ล้านบาท�เนื�องจาก�TNL�ไดเ้พิ�มทุนโดยการเสนอขายหุ้น
เพิ�มทุนต่อผู้ลงทุนเป็นการเฉพาะเจาะจงให้แก่บริษัท�บีทีเอส�กรุ๊ป�โฮลดิ�งส์�จ �ากัด�(มหาชน)�ตามมติที�ประชุมวิสามญัผู้
ถือหุ้นครั�งที���/�����เมื�อว ันที�����พฤศจิกายน�2565�

2 หนี�สิน�

ณ�วันที��31�ธ ันวาคม�2563�–�2565�กิจการมีหนี�สินรวมเท่ากับ�542.76�ล้านบาท�515.65�ล้านบาท�และ�
3,527.45�ล้านบาท�ตามล�าดับ�ซึ�งประกอบหนี�สินหลักคือ�เงินกู้ยืมระยะสั�นจากบริษัทที�เกี�ยวข้องกัน��

ณ�วันที��31�ธ ันวาคม�2564�กิจการมีหนี�สินรวมลดลงจ�านวน�27.11�ล้านบาท�เมื�อเทียบกับ�ณ�วันที��31�
ธ ันวาคม�2563�มีสาเหตุหล ักมาจากการลดลงของประมาณการสินค้ารับคืนจ�านวน�38.10�ล้านบาท�การลดลงของ
ประมาณการหนี�สินผลประโยชน์พนักงานจ�านวน�5.79�ล้านบาท�และการลดลงของหนี�สินตามสัญญาเช่าจ�านวน�8.10�
ล้านบาท�ในขณะที�หนี�สินภาษีเงินได้รอการตัดบัญชีเพิ�มขึ�นจ�านวน�17.14�ล้านบาท�และเจ้าหนี�การค้าและเจ้าหนี�
หมุนเวียนอื�นเพิ�มขึ�นจ�านวน�8.58�ล้านบาท�

ณ�ว ันที��31�ธ ันวาคม�2565�กิจการมีหนี�สินรวมเพิ�มขึ�นจ�านวน�3,011.79�ล้านบาท�หรือเมื�อเท ียบกับ�ณ�วันที��
31�ธ ันวาคม�2564�มีสาเหตุหล ักมาจากการซื�อเงินลงทุนในบริษัท�ออกซิเจน�แอสเซ็ท�จ�ากัด�(“OA”)�ในเดือนธ ันวาคม�
2565�ท�าให้มีฐานะเป็นบริษัทย่อยของกิจการ�ท�าให้งบการเงินรวมมีการรวมหนี�สินส่วนของ�OA�ด้วย�โดยเงินกู้ยืมระยะ
สั�นจากบริษัทที�เกี�ยวข้องกันเพิ�มขึ�นจ�านวน�2,873�ล้านบาท�ซึ�งส่วนใหญ่เป็นเงินกู้ยืมที��OA�กู้ยืมจากกิจการที�เกี�ยวข้อง

กัน�

3 ส่วนของผ ู้ถอืหุ้น�

ณ�วันที��31�ธ ันวาคม�2563�–�2565�กิจการมีส่วนของผู้ถือหุ้นส่วนที�เป็นของบริษัทใหญ่เท่ากับ�3,793.63�ล้าน
บาท�3,977.75�ล้านบาท�และ�7,072.75�ล้านบาท�ตามล�าดับ�

ณ�วันท ี��31�ธ ันวาคม�2564�กิจการมีส่วนของผู้ถือหุ้นส่วนที�เป็นของบริษัทใหญ่เพิ�มขึ�นจ�านวน�184.13�ล้าน
บาทเมื�อเท ียบกับ�ณ�ว ันที��31�ธ ันวาคม�2563�มีสาเหตุหลักมาจากการที�กิจการมีก�าไรสุทธิจากผลการด�าเนินงานในปี�
2564�จ�านวน�62.64�ล้านบาท�ก�าไรจากสินทรัพย์ทางการเงินที�ว ัดมูลค่ายุต ิธรรมผ่านก�าไรขาดทุนเบ็ดเสร็จอื�นจ�านวน�
67.49�ล้านบาท�และก�าไรจากการขายสินทรัพย์ทางการเงินอื�นจ�านวน�63.68�ล้านบาท�แม้ว่าจะมีการจ่ายเง ินปันผล
ส�าหรับผลการด�าเนินงานปี�2563�จ�านวน�8.40�ล้านบาท�

ณ�วันที��31�ธ ันวาคม�2565�กิจการมีส่วนของผู้ถือหุ้นส่วนที�เป็นของบริษัทใหญ่เพิ�มขึ�นจ�านวน�3,077.07�ล้าน
บาท�เมื�อเท ียบกับ�ณ�ว ันที��31�ธ ันวาคม�2564�มีสาเหตุหลักมาจากทุนจดทะเบียนเพิ�มขึ�น�92.31�ล้านบาท�และส่วนเกิน
ทุนหุ้นสาม ัญเพิ�มทุนจ�านวน�2,886.21�ล้านบาท�จากการออกหุ้นเพิ�มทุนแบบเฉพาะเจาะจงให้แก่�บริษัท�บีทีเอส�กรุ๊ป�
โฮลดิ�งส์�จ�ากัด�(มหาชน)�ในเดือนธนัวาคม�2566��นอกจากนี�ก�าไรสะสมเพิ�มขึ�นจ�านวน�203.11�ล้านบาท�จากก�าไรสุทธิ
ส�าหรับปีจ�านวน�111.05�ล้านบาท�นอกจากนี��ก�าไรสะสมเพิ�มขึ�นจากก�าไรจากการขายสินทร ัพย์ทางการเงินจ�านวน�
159�ล้านบาท�และองค์ประกอบอื�นของส่วนของผู้ถือหุ้นลดลง�116�ล้านบาท�จากการขายเงินลงทุนท ี�วัดมูลค่าตาม
มาตรฐานรายงานทางการเง ิน�(TFRS9)�ในระหว่างปี�2565�

�

�
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2.10.3� ผลการวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน�

1. อัตราส่วนสภาพคล่อง�(Liquidity�Ratio)�

ณ�วันที��31�ธ ันวาคม�2565�TNL�มี�อัตราส่วนสภาพคล่อง�ปี�2563�–�2565�เท่ากับ�6.32�7.48�1.87�เท่า�
ตามล�าดับ�และ�อัตราส่วนสภาพคล่องหมุนเร็วปี�2563�–�2565�เท่ากับ�1.33�2.31�0.81�เท่า�ตามล�าดับ�ซึ�งแสดงให้เห็น
ถึงสภาพคล่องของ�TNL�ที�มีสภาพคล่องของบริษัทลดลงจากปี�2563�–�2564�โดยเป็นผลจากการเข้าลงทุนในธุรกิจใหม่
ตามเงื�อนไขของการเสนอขายหุ้นเพิ�มทุนต่อผู้ลงทุนเป็นการเฉพาะเจาะจงให้แก่บริษัท�บีทีเอส�กรุ๊ป�โฮลดิ�งส์�จ�ากัด�
(มหาชน)�ในการลงทุนในธุรกิจทางการเงินและธุรกิจอสังหาริมทรพัย�์

2. อตัราส่วนวิเคราะห์นโยบายทางการเงิน�(Financial�Policy�Ratio)�

ณ�วันที��31�ธ ันวาคม�2565�TNL�มี�อัตราส่วนหนี�สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น �ปี�2563�–�2565�เท่ากับ�0.14�0.13�
0.50�เท่า�ตามล�าดับ�ซึ�งแสดงให้เห็นถึงสัดส่วนหนี�ส ินที�เพิ�มขึ�นของ�TNL�ที�เกิดจากการรวมงบการเงินของบริษัท�
ออกซิเจน�แอสเซ็ท�จ�ากัด�อย่างไรก็ตาม�TNL�ได้ช�าระหนี�สินทั�งหมดเมื�อวันที��17�มี.ค.�2566�อตัราส่วนหนี�สินลดลงจาก�
ณ�สิ�นปี�และสามารถด�ารงตามเง ื�อนไขของสัญญากู้ยืมเงิน��

อัตราส่วนความสามารถช�าระดอกเบี�ยปี�2563�–�2565�เท่ากับ�4.70�107.98�23.78�เท่า�ตามล�าดับ�และ
อัตราส่วนความสามารถช�าระภาระผูกพันปี�2563�–�2565�เท่ากับ�0.21�5.46�0.06�เท่า�ตามล�าดับ�ซึ�งแสดงให้เห็นถึง
ความสามารถในการช�าระหนี�ของ�TNL�จะเห็นได้ว่า�TNL�มีความสามารถช�าระดอกเบี�ยได้สูงมาก�แต่มีความสามารถ
ช�าระเงินต้นได้ต��า�อย่างไรก็ตามงบการเงินรวม�ณ�ว ันที��31�ธนัวาคม�2565�รวมรายได้จากธุรกิจใหม่เพียง�15�วัน�

ดังนั�นหากรวมความสามารถในการท�ารายได้ของธุรกิจใหม่จะส่งผลให้�TNL�มีความสามารถในการช�าระเงินต้นเพิ�มขึ�น�

�


