
รายงานความเหน็ของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ 
เก่ียวกบั 

รายการท่ีเก่ียวโยงกนัในการให้ความช่วยเหลือทางการเงินแก่ 
บริษทั ธนูลกัษณ์ จ ากดั (มหาชน) 

เสนอต่อผู้ถือหุ้นของ 

บริษทั ไอ.ซี.ซี. อินเตอรเ์นชัน่แนล จ ากดั (มหาชน) 

โดย 

บริษทั สีลม แอด๊ไวเซอร่ี จ ากดั 

วนัท่ี 7 มีนาคม 2568 
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ความเหน็ของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเกีย่วกบัรายการทีเ่กีย่วโยงกนั 

ค าน า 

วนัที ่ 7 มนีาคม 2568 

เรยีน ท่านผูถ้อืหุน้ 
 บรษิทั ไอ.ซ.ีซ.ี อนิเตอรเ์นชัน่แนล จ ากดั (มหาชน) 
เรื่อง ความเหน็ของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเกี่ยวกบัรายการทีเ่กี่ยวโยงกนัในการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิ

แก่ บรษิทั ธนูลกัษณ์ จ ากดั (มหาชน)  

ทีป่ระชุมคณะกรรมการของ บรษิทั ไอ.ซ.ีซ.ี อนิเตอรเ์นชัน่แนล จ ากดั (มหาชน) (“ICC” หรอื “บรษิทัฯ”) ครัง้ที ่
11/2567 ซึ่งจดัขึ้นเมื่อวนัที่ 21 กุมภาพนัธ์ 2568 มมีติอนุมตัิและเสนอให้ที่ประชุมผู้ถือหุ้นพจิารณาอนุมตัิการขยาย
ระยะเวลาสญัญาเงนิกูย้มืเงนิแก่ บรษิทั ธนูลกัษณ์ จ ากดั (มหาชน) (“TNL”) เป็นระยะเวลา 2 ปี โดย TNL ถอืเป็นบุคคล
ทีเ่กีย่วโยงกนัของบรษิทั เน่ืองจาก TNL มผีูถ้อืหุน้ใหญ่ไดแ้ก่ บรษิทั สหพฒันาอนิเตอรโ์ฮลดิง้ จ ากดั (มหาชน) (“SPI”) 
ถือหุ้นในสดัส่วนร้อยละ 42.66 ของหุ้นสามญัที่ออกและจ าหน่ายแล้วทัง้หมดของ TNL ซึ่ง SPI เป็นผู้ถือหุ้นรายใหญ่
ของบรษิทัฯ จงึเขา้ข่ายการเขา้ท าธุรกรรมการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิกบันิตบิุคคลทีม่ผีูถ้ือหุน้รายใหญ่ร่วมกนั 
โดยมวีงเงนิกูย้มืแบบไม่หมุนเวยีนเป็นจ านวนเงนิไม่เกนิ 500.00 ลา้นบาท 

การเขา้ท ารายการขา้งต้นเขา้ข่ายเป็นการเขา้ท ารายการทีเ่กี่ยวโยงกนั ประเภทการให้ความช่วยเหลอืทาง
การเงนิแก่บุคคลทีเ่กี่ยวโยงกนัตามประกาศคณะกรรมการก ากบัตลาดทุน ที ่ทจ . 21/2551 เรื่อง หลกัเกณฑ์ในการท า
รายการทีเ่กี่ยวโยงกนั ลงวนัที ่31 สงิหาคม พ.ศ. 2551 (รวมทัง้ทีม่กีารแก้ไขเพิม่เตมิ) (“ประกาศคณะกรรมการก ากบั
ตลาดทุนที ่ทจ.21/2551”) และประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย เรื่อง การเปิดเผยขอ้มูลและ
การปฏบิตักิารของบรษิทัจดทะเบยีนในรายการทีเ่กีย่วโยงกนั พ.ศ. 2546 ลงวนัที ่19 พฤศจกิายน 2546 (รวมทัง้ทีไ่ดม้ี
การแก้ไขเพิม่เตมิ) (“ประกาศรายการทีเ่กี่ยวโยงกนั”) เนื่องจากเป็นการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิทีแ่ก่นิตบิุคคลที่
บุคคลที่เกี่ยวโยงกนัของบรษิทัฯ ซึ่งมมีูลค่าของรายการดงักล่าวเกินกว่า  100 ล้านบาท หรอืเกินกว่าร้อยละ 3 ของ 
NTA ของบรษิทัฯ แลว้แต่จ านวนใดจะต ่ากวา่ตามประกาศรายการทีเ่กีย่วโยงกนั ท าใหร้ายการดงักล่าวจดัเป็นรายการที่
เกีย่วโยงกนัขนาดใหญบ่รษิทัฯ จงึมหีน้าทีต่อ้งเปิดเผยสารสนเทศการเขา้ท ารายการทีเ่กีย่วโยงกนัของบรษิทัฯ ต่อตลาด
หลกัทรพัย์ฯ ตามประกาศรายการทีเ่กี่ยวโยงกนั พรอ้มทัง้แต่งตัง้ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระทีไ่ดร้บัความเหน็ชอบจาก
ส านักงานคณะกรรมการก ากับหลกัทรพัย์และตลาดหลกัทรพัย์ (“ส านักงาน ก.ล.ต.”) เพื่อแสดงความเห็นเกี่ยวกบั
รายการทีเ่กี่ยวโยงกนัของบรษิทัฯ และขออนุมตักิารเขา้ท ารายการจากทีป่ระชุมผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ ดว้ยคะแนนเสยีง
ไม่น้อยกว่าสามในสีข่องจ านวนเสยีงทัง้หมดของผูถ้อืหุน้ทีม่าประชุมและมสีทิธอิอกเสยีงลงคะแนน โดยไม่นับคะแนน
เสยีงในส่วนของผูถ้อืหุน้ทีม่ส่ีวนไดเ้สยี 

จากหลกัเกณฑใ์นขา้งตน้ คณะกรรมการของบรษิทัฯ จงึไดแ้ต่งตัง้บรษิทั สลีม แอ๊ดไวเซอรี ่จ ากดั (“IFA” หรอื 
“ทีป่รกึษาฯ”) ซึง่เป็นทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระทีไ่ดร้บัความเหน็ชอบจากส านักงานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัย์และ
ตลาดหลกัทรพัย ์(“ส านักงาน ก.ล.ต.”) เพื่อใหค้วามเหน็เกีย่วกบัรายการทีเ่กี่ยวโยงกนั ในครัง้นี้ต่อผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ 
เพื่อเป็นขอ้มลูประกอบการพจิารณาลงมต ิ

ทัง้นี้ การค านวณตวัเลขต่างๆ ในรายงานฉบบันี้ ตวัเลขทศนิยมทีแ่สดงนัน้ อาจเกดิจากการปัดเศษทศนิยม
ต าแหน่งที ่2 หรอืต าแหน่งที ่3 (แลว้แต่กรณี) ท าใหผ้ลลพัธท์ีค่ านวณไดจ้รงินัน้ อาจไม่ตรงกบัตวัเลขทีแ่สดงในรายงาน
ฉบบันี้ 

ส่ิงท่ีส่งมาดว้ย 7

DELL
Rectangle



ความเหน็ของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเกีย่วกบัรายการทีเ่กีย่วโยงกนั 

สารบญั 

สารบญั 
   

 ค านิยาม หน้า 

ส่วนท่ี 1 บทสรปุของผูบ้ริหาร  ส่วนท่ี 1 หน้า 1 

ส่วนท่ี 2 แนวทางการปฏิบติังานและข้อมูลท่ีใช้ในการจดัท ารายงาน ส่วนท่ี 2 หน้า 1 

ส่วนท่ี 3 ลกัษณะและรายละเอียดของรายการท่ีเก่ียวโยงกนั ส่วนท่ี 3 หน้า 1 

 3.1 ลกัษณะโดยทัว่ไปของรายการ ส่วนที ่3 หน้า 1 
 3.2 วนั เดอืน ปี ทีเ่กดิรายการ ส่วนที ่3 หน้า 3 
 3.3 คู่สญัญาทีเ่กีย่วขอ้งและความสมัพนัธร์ะหว่างคู่สญัญา ส่วนที ่3 หน้า 3 
 3.4 ประเภทและขนาดของรายการ ส่วนที ่3 หน้า 3 
 3.5 เงือ่นไขในการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิ ส่วนที ่3 หน้า 5 
 3.6 แหล่งเงนิทุนทีใ่ชใ้นการท ารายการ ส่วนที ่3 หน้า 5 
 3.7 ประโยชน์ทีค่าดว่าจะไดร้บัในการเขา้ท ารายการ ส่วนที ่3 หน้า 5 
 3.8 กรรมการและผูถ้อืหุน้ทีม่ส่ีวนไดเ้สยีทีไ่ม่ไดเ้ขา้รว่มประชมุและไม่มสีทิธิ

ออกเสยีงในทีป่ระชุม 
ส่วนที ่3 หน้า 5 

 3.9 ความเหน็ของคณะกรรมการบรษิทัเกีย่วกบัการตกลงเขา้ท ารายการ ส่วนที ่3 หน้า 6 
 3.10 ความเหน็ของคณะกรรมการตรวจสอบและ/หรอืกรรมการบรษิทัทีแ่ตกต่าง

จากความเหน็ของ คณะกรรมการบรษิทั 
ส่วนที ่3 หน้า 6 

ส่วนท่ี 4 ความสมเหตุสมผลของรายการ  ส่วนท่ี 4 หน้า 1 

 4.1 วตัถุประสงคแ์ละความจ าเป็นของการเขา้ท ารายการ ส่วนที ่4 หน้า 1 
 4.2 ประวตักิารใหแ้ละรบัความช่วยเหลอืทางการเงนิ ส่วนที ่4 หน้า 1 
 4.3 ผลกระทบของการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิของบรษิทั ส่วนที ่4 หน้า 1 
 4.4 ผลการด าเนินงานและฐานะทางการเงนิของ TNL ส่วนที ่4 หน้า 5 
 4.5 ความเหมาะสมของการเขา้ท ารายการ ส่วนที ่4 หน้า 9 
 4.6 ขอ้ดแีละขอ้ดอ้ยของการเขา้ท ารายการ ส่วนที ่4 หน้า 14 
 4.7 ขอ้ดแีละขอ้ดอ้ยของการเขา้ท ารายการกบับุคคลทีเ่กีย่วโยงกนั ส่วนที ่4 หน้า 15 
 4.8 ความเสีย่งจากการเขา้ท ารายการ ส่วนที ่4 หน้า 16 
 4.9 สรุปความเหน็ของทีป่รกึษาฯ ตอ่ความสมเหตุสมผลของรายการ ส่วนที ่4 หน้า 17 

ส่วนท่ี 5 สรปุความเหน็ของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ ส่วนท่ี 5 หน้า 1 

เอกสารแนบ 
เอกสารแนบ 1 สรุปขอ้มลูของบรษิทั ไอ.ซ.ีซ.ี อนิเตอรเ์นชัน่แนล จ ากดั (มหาชน)  
เอกสารแนบ 2 สรุปขอ้มลูของบรษิทั ธนูลกัษณ์ จ ากดั (มหาชน)  
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ความเหน็ของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเกีย่วกบัรายการทีเ่กีย่วโยงกนั 

ค านิยาม 

ค านิยาม 

ค าย่อ  หมายถึง 

ICC หรอื บรษิทัฯ : บรษิทั ไอ.ซ.ีซ.ี อนิเตอรเ์นชัน่แนล จ ากดั (มหาชน) 

TNL : บรษิทั ธนูลกัษณ์ จ ากดั (มหาชน) 

SPI : บรษิทั สหพฒันาอนิเตอรโ์ฮลดิง้ จ ากดั (มหาชน) 

ผูใ้หกู้ ้ : บรษิทั ไอ.ซ.ีซ.ี อนิเตอรเ์นชัน่แนล จ ากดั (มหาชน) 

ผูกู้ ้ : บรษิทั ธนูลกัษณ์ จ ากดั (มหาชน) 

สนิทรพัยส์ภาพคล่องสงู : รายการสินทรพัย์ของบริษัท ไอ.ซี.ซี. อินเตอร์เนชัน่แนล จ ากัด (มหาชน) ซึ่ง
รวมถึง 1. เงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสด 2. เงนิลงทุนชัว่คราว รวมมูลค่า 
2,193.95 ลา้นบาท อา้งองิ งบการเงนิประจ าปี 2567 ของบรษิทั ไอ.ซ.ีซ.ี อนิเตอร์
เนชัน่แนล จ ากดั (มหาชน) 

การเขา้ท ารายการ : รายการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิแก่บรษิทั ธนูลกัษณ์ จ ากดั (มหาชน) ใน
วงเงนิไม่เกนิ 500 ล้านบาท ภายในระยะเวลา 2 ปี นับจากวนัที่สญัญาเงนิกู้ยมื
ฉบบัปัจจุบนัสิน้สุดลงในรูปแบบของสญัญากู้ยมืเงนิระยะยาว โดยมดีอกเบีย้หรอื
ผลตอบแทนในอตัรารอ้ยละ 6  

ส านักงาน ก.ล.ต. : ส านักงานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย์ 

ตลาดหลกัทรพัยฯ์ : ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 

IFA หรอื ทีป่รกึษาฯ : บรษิทั สลีม แอ๊ดไวเซอรี ่จ ากดั  

รายงานความเหน็ของทีป่รกึษาฯ :  รายงานความเหน็ของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเกีย่วกบัรายการทีเ่กีย่วโยงกนั 

ประกาศรายการทีเ่กีย่วโยงกนั : ประกาศคณะกรรมการก ากบัตลาดทุนที่ ทจ. 21/2551 เรื่อง หลกัเกณฑ์ในการ
ท ารายการทีเ่กี่ยวโยงกนั ลงวนัที่ 31 สงิหาคม พ.ศ. 2551 (รวมทัง้ทีม่กีารแกไ้ข
เพิม่เตมิ) และประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย เรื่อง การ
เปิดเผยขอ้มูลและการปฏบิตักิารของบรษิทัจดทะเบยีนในรายการทีเ่กี่ยวโยงกนั 
พ.ศ. 2546 ลงวนัที ่19 พฤศจกิายน พ.ศ. 2546 (รวมทัง้ทีม่กีารแกไ้ขเพิม่เตมิ) 

พ.ร.บ. บรษิทัมหาชนจ ากดัฯ : พระราชบญัญตับิรษิทัมหาชนจ ากดั พ.ศ. 2535 (รวมทัง้ทีม่กีารแกไ้ขเพิม่เตมิ) 

พ.ร.บ. หลกัทรพัยฯ์ : พระราชบญัญตัหิลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์พ.ศ. 2535 (รวมทัง้ทีม่กีารแกไ้ข
เพิม่เตมิ) 
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ความเหน็ของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเกีย่วกบัรายการทีเ่กีย่วโยงกนั 

ส่วนที ่1 หน้า 1 

ส่วนท่ี 1 : บทสรปุผูบ้ริหาร 

1.1 ท่ีมาและลกัษณะโดยทัว่ไปของรายการ 

ทีป่ระชุมคณะกรรมการของ บรษิทั ไอ.ซ.ีซ.ี อนิเตอรเ์นชัน่แนล จ ากดั (มหาชน) (“ICC” หรอื “บรษิทัฯ”) ครัง้ที ่
11/2567 ซึ่งจดัขึ้นเมื่อวนัที่ 21 กุมภาพนัธ์ 2568 มมีติอนุมตัิและเสนอให้ที่ประชุมผู้ถือหุ้นพจิารณาอนุมตัิการขยาย
ระยะเวลาสญัญาเงนิกูย้มืเงนิแก่ บรษิทั ธนูลกัษณ์ จ ากดั (มหาชน) (“TNL”) เป็นระยะเวลา 2 ปี โดย TNL ถอืเป็นบุคคล
ทีเ่กีย่วโยงกนัของบรษิทั เน่ืองจาก TNL มผีูถ้อืหุน้ใหญ่ไดแ้ก่ บรษิทั สหพฒันาอนิเตอรโ์ฮลดิง้ จ ากดั (มหาชน) (“SPI”) 
ถือหุ้นในสดัส่วนร้อยละ 42.66 ของหุ้นสามญัที่ออกและจ าหน่ายแล้วทัง้หมดของ TNL ซึ่ง SPI เป็นผู้ถือหุ้นรายใหญ่
ของบรษิทัฯ จงึเขา้ข่ายการเขา้ท าธุรกรรมการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิกบันิตบิุคคลทีม่ผีูถ้ือหุน้รายใหญ่ร่วมกนั 
โดยมวีงเงนิกูย้มืแบบไม่หมุนเวยีนเป็นจ านวนเงนิไม่เกนิ 500.00 ลา้นบาท โดยมรีายละเอยีดดงันี้ 

แผนภาพแสดงภาพรวมของการเข้าท ารายการ 

รายละเอียดของสญัญาเงินกู้ยืมส่วนขยายท่ีเปล่ียนแปลง 

หวัข้อ 
รายละเอียด 

สญัญาเงินกู้ยมืฉบบัปัจจบุนั สญัญาเงินกู้ยมืส่วนขยาย 
ระยะเวลา ระยะเวลาการใชว้งเงนิเป็นเวลาไม่เกิน 2 ปี 

นับจากวนัที่ TNL ได้รบัเงนิกู้ในแต่ละคราว
โดยบรษิัทจะท าสญัญากู้ยมืและให้เงินกู้กับ 
TNL ภายในปี 2566 และสญัญากู้ยมืเงนิทุก
ฉบบัจะสิน้สุดภายในปี 2568 

ระยะเวลาการใชว้งเงนิเป็นเวลาไม่เกิน 4 ปี 
นับจากวนัที่ TNL ได้รบัเงนิกู้ในแต่ละคราว 
โดยสญัญากู้ยมืเงนิทุกฉบบัจะสิ้นสุดภายใน
ปี 2570  

อตัราดอกเบีย้ ไม่เกินอัตราดอกเบี้ยเงินกู้ข ัน้ต ่าเฉลี่ยของ 
ธนาคารกรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) (“BBL”) 
และ ธนาคารกรุงไทย จ ากัด (มหาชน) 
(“KTB”)และ ธนาคารไทยพาณิชย์ จ ากัด 
(มหาชน) (“SCB”) ทีเ่รยีกเกบ็จากลูกคา้ราย
ใหญ่ชัน้ด ี(ซึ่งต่อจากนี้จะเรยีกค่าเฉลี่ยเงนิกู้
ของ 3 ธนาคารว่า “MLR”) – 1% ต่อปี หรอื
อตัราดอกเบี้ยคงที่ ร้อยละ 6 ต่อปี แล้วแต่

อตัราดอกเบีย้คงที ่รอ้ยละ 6 (หก) ต่อปี 

SPI 

TNL ICC 

ขยายระยะเวลาการใหค้วาม
ช่วยเหลอืทางการเงนิ 

รบัช าระดอกเบีย้และเงนิตน้ตาม
เงื่อนไขของสญัญาส่วนขยาย 

42.66% 24.26% 
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หวัข้อ 
รายละเอียด 

สญัญาเงินกู้ยมืฉบบัปัจจบุนั สญัญาเงินกู้ยมืส่วนขยาย 
อตัราดอกเบี้ยใดจะสูงกว่า นับจากวนัที ่TNL 
ไดร้บัเงนิกูใ้นแต่ละคราว 

สรปุรายละเอียดสญัญาเงินกู้ยืม 

หวัข้อ รายละเอียด 
ผูใ้หกู้ ้ บรษิทั ไอ.ซ.ีซ.ี อนิเตอรเ์นชัน่แนล จ ากดั (มหาชน) 
ผูกู้ ้ บรษิทั ธนูลกัษณ์ จ ากดั (มหาชน) 
วตัถุประสงค ์ เพื่อเป็นการบรหิารกระแสเงนิสดของบรษิทัฯ โดยทีไ่ดร้บัผลตอบแทนทีอ่ตัราดอกเบี้ยรอ้ย

ละ 6 ต่อปี ซึง่เป็นอตัราดอกเบีย้ทีด่กีว่าการลงทุนในเงนิฝากกบัสถาบนัการเงนิ 
ประเภท สญัญาเงนิกูย้มืระยะยาว 
จ านวนเงนิ ไม่เกนิ 500.00 ลา้นบาท 
ระยะเวลา จะพจิารณาขยายระยะเวลาจาก “ไม่เกนิ 2 ปี และจะสิน้สุดภายในปี 2568” เป็น ”ไม่เกนิ 4 

ปี และจะสิน้สุดภายในปี 2570” นับจากวนัที ่TNL ไดร้บัเงนิกูใ้นแต่ละคราว โดยบรษิทัจะท า
สญัญากูย้มืส่วนขยายกบั TNL ภายในปี 2568  

อตัราดอกเบีย้ อตัราดอกเบีย้คงที ่รอ้ยละ 6 ต่อปี  
หลกัประกนั ไม่ม ี
เงื่อนไขก่อนการเข้า
ท ารายการ 

1. ICC ตอ้งไดร้บัการอนุมตัจิากผูถ้อืหุน้ของ ICC ในการเขา้ท ารายการในครัง้นี้ 
2. TNL ต้องได้รบัการอนุมตัิจากคณะกรรมการของ TNL ในการรบัความช่วยเหลือทาง

การเงนิจาก ICC 
เงือ่นไขการกูย้มืเงนิ 1. ไม่มเีหตุผดินัดช าระตามทีก่ าหนดในสญัญากูย้มืเงนิ 

2. ไม่มผีลกระทบในทางลบทีม่นีัยส าคญัเกดิขึน้ 
3. ผูกู้แ้สดงหลกัฐานว่าไดด้ ารงสดัส่วนหนี้สนิรวมต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ (D/E) ตามงบการเงนิ
รวมของผูกู้ไ้ม่ใหเ้กนิกว่าสดัส่วน 1:1 (หนึ่งต่อหนึ่ง) 

การช าระคนืเงนิกู ้ เงนิตน้:  ผู้กู้มีหน้าที่ช าระเงินกู้ทัง้จ านวนที่เบิกใช้ไปคืนให้แก่ผู้ให้กู้ เมื่อครบก าหนด
ระยะเวลา 4 (สี)่ ปี นับจากวนัทีไ่ดร้บัเงนิกูใ้นแต่ละคราว 

ดอกเบีย้:  ผู้กู้จะต้องช าระดอกเบี้ยส าหรบัเงินกู้ เมื่อครบก าหนดระยะเวลาทุก 3 (สาม) 
เดอืนนับจากวนัทีไ่ดร้บัเงนิกูใ้นแต่ละคราว  

การเขา้ท ารายการขา้งต้นเขา้ข่ายเป็นการเขา้ท ารายการทีเ่กี่ยวโยงกนั ประเภทการให้ความช่วยเหลอืทาง
การเงนิแก่บุคคลทีเ่กี่ยวโยงกนัตามประกาศคณะกรรมการก ากบัตลาดทุน ที ่ทจ . 21/2551 เรื่อง หลกัเกณฑ์ในการท า
รายการทีเ่กี่ยวโยงกนั ลงวนัที ่31 สงิหาคม พ.ศ. 2551 (รวมทัง้ทีม่กีารแก้ไขเพิม่เตมิ) (“ประกาศคณะกรรมการก ากบั
ตลาดทุนที ่ทจ.21/2551”) และประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย เรื่อง การเปิดเผยขอ้มูลและ
การปฏบิตักิารของบรษิทัจดทะเบยีนในรายการทีเ่กีย่วโยงกนั พ.ศ. 2546 ลงวนัที ่19 พฤศจกิายน 2546 (รวมทัง้ทีไ่ดม้ี
การแก้ไขเพิม่เตมิ) (“ประกาศรายการทีเ่กี่ยวโยงกนั”) เนื่องจากเป็นการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิทีแ่ก่นิตบิุคคลที่
บุคคลทีเ่กี่ยวโยงกนัของบรษิทัฯ เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ เมื่อพจิารณาขนาดรายการพบว่ามขียาดรายการไม่เกนิ 560.00 
ล้านบาท (ผลรวมของ 1. เงนิต้นมูลค่าไม่เกิน 500.00 ล้านบาท และ 2. ดอกเบี้ยรบัมูลค่าไม่เกิน 60.00 ล้านบาท ที่
อตัรารอ้ยละ 6.00 ต่อปี เป็นระยะเวลา 2 ปี) หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 1.91 ของมูลค่าสนิทรพัย์ทีม่ตีวัตนสุทธ ิ(“NTA”) โดย
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ส่วนที ่1 หน้า 3 

บรษิทัฯ มสีนิทรพัยท์ีม่ตีวัตนสุทธ ิ(NTA) ตามงบการเงนิรวมตรวจสอบ สิน้สุด ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2567 ของบรษิทัฯ 
เท่ากบั 29,3381 ล้านบาท) ทัง้นี้ บรษิทัฯ มรีายการทีเ่กี่ยวโยงกนัอื่นใดกบับุคคลที่เกี่ยวโยงกนั หรอืผูท้ีเ่กี่ยวขอ้งของ
บุคคลทีเ่กี่ยวโยงกนัดงักล่าวภายในระยะเวลาหกเดอืนทีผ่่านมาก่อนการประชุมคณะกรรมการบรษิทัฯ ครัง้ที ่11/2567  
คอื การเขา้ลงทุนในหุ้นกู้ของ TNL มูลค่า 1.13 ล้านบาท หรอืคดิเป็นร้อยละ 0.00 ของ NTA ณ วนัที่ 30 มถิุนายน 
2567 (มลูค่า NTA ของบรษิทัฯ ณ วนัที ่30 มถิุนายน 2567 เท่ากบั 29,345.63 ลา้นบาท) อา้งองิมตคิณะกรรมการของ
บรษิทัฯ วนัที ่21 ตุลาคม 2567 ซึ่งเปิดเผยผ่านตลาดหลกัทรพัย์ฯ เมื่อรวมกบัรายการทีม่กีารเสนอต่อผูถ้อืหุน้ในครัง้นี้
คดิเป็นขนาดรายการรวมเท่ากบั 561.13 ลา้นบาท หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 1.91 ของ NTA ทัง้นี้ เน่ืองจากมลูค่าของรายการ
ดงักล่าวเกนิกว่า  100 ล้านบาท หรอืเกนิกว่ารอ้ยละ 3 ของ NTA ของบรษิทัฯ แล้วแต่จ านวนใดจะต ่ากว่าตามประกาศ
รายการทีเ่กี่ยวโยงกนั ท าใหร้ายการดงักล่าวจดัเป็นรายการที่เกี่ยวโยงกนัขนาดใหญ่บรษิทัฯ จงึมหีน้าทีต่้องเปิดเผย
สารสนเทศการเข้าท ารายการที่เกี่ยวโยงกันของบรษิัทฯ ต่อตลาดหลกัทรพัย์ฯ ตามประกาศรายการที่เกี่ยวโยงกัน 
พร้อมทัง้แต่งตัง้ที่ปรกึษาทางการเงนิอิสระที่ได้รบัความเห็นชอบจากส านักงานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัย์และ
ตลาดหลกัทรพัย ์(“ส านักงาน ก.ล.ต.”) เพื่อแสดงความเหน็เกีย่วกบัรายการทีเ่กีย่วโยงกนัของบรษิทัฯ และขออนุมตักิาร
เขา้ท ารายการจากทีป่ระชุมผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ ดว้ยคะแนนเสยีงไม่น้อยกว่าสามในสีข่องจ านวนเสียงทัง้หมดของผูถ้อื
หุน้ทีม่าประชุมและมสีทิธอิอกเสยีงลงคะแนน โดยไม่นับคะแนนเสยีงในส่วนของผูถ้อืหุ้นทีม่ส่ีวนได้เสยี โดยบรษิทัจะ
น าเสนอต่อทีป่ระชุมผูถ้อืหุน้เพื่อพจิารณาลงมตใินทีป่ระชุมสามญัผูถ้อืหุน้ ครัง้ที ่60 ปี พ.ศ. 2568 ซึ่งก าหนดใหจ้ดัขึน้
ในวนัที ่28 เมษายน 2568 

 จากหลกัเกณฑใ์นขา้งตน้ บรษิทัฯ จงึไดแ้ต่งตัง้บรษิทั สลีม แอ๊ดไวเซอรี ่จ ากดั (“IFA” หรอื “ทีป่รกึษาฯ”) เป็น
ที่ปรกึษาทางการเงนิอิสระที่ไดร้บัความเห็นชอบจากส านักงานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัย์และตลาดหลกัทรพัย์ 
(“ส านักงาน ก.ล.ต.”) เพื่อใหค้วามเหน็เกี่ยวกบัรายการที่เกี่ยวโยงกนั ในครัง้นี้ต่อผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ เพื่อเป็นขอ้มูล
ประกอบการพจิารณาลงมต ิ

1.2 ความเหมาะสมในการเข้าท ารายการ 

1.2.1 ความเหมาะสมในเร่ืองการก าหนดอตัราดอกเบีย้ 

เนื่องจากการเขา้ท ารายการในครัง้นี้มกีารเปลี่ยนแปลงเงื่อนไขของสญัญาในส่วนของอตัราดอกเบี้ยจาก  “ไม่
เกินอัตราดอกเบี้ยเงินกู้ข ัน้ต ่าเฉลี่ยของ ธนาคารกรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) (“BBL”) และ ธนาคารกรุงไทย จ ากัด 
(มหาชน) (“KTB”)และ ธนาคารไทยพาณิชย ์จ ากดั (มหาชน) (“SCB”) ทีเ่รยีกเกบ็จากลูกคา้รายใหญ่ชัน้ด ี(ซึ่งต่อจากนี้
จะเรียกค่าเฉลี่ยเงินกู้ของ 3 ธนาคารว่า “MLR”) – 1% ต่อปี หรืออตัราดอกเบี้ยคงที่ ร้อยละ 6 ต่อปี แล้วแต่อตัรา
ดอกเบี้ยใดจะสูงกว่า” เป็น “อตัราดอกเบี้ยคงที่ ร้อยละ 6 ต่อปี” ซึ่งส่งผลให้บรษิัทฯ จะไม่ได้รบัโอกาสในการได้รบั
ดอกเบี้ยทีสู่งกว่าร้อยละ 6.00 อย่างไรกต็าม ณ วนัที ่21 กุมภาพนัธ์ 2568 อตัราดอกเบี้ย MLR ของ BBL, KTB และ 
SCB – 1% เท่ากบั 5.92 (อา้งองิขอ้มลูจากธนาคารแห่งประเทศไทย) ซึง่ต ่ากว่าอตัราดอกเบีย้คงทีไ่ดร้บัจาก TNL และ
ตลอดระยะเวลาที่มกีารกู้ยืมภายใต้สญัญาฉบบัปัจจุบนัไม่มชี่วงเวลาใดที่อตัราผลตอบแทนเกินกว่าร้อยละ 6.00 ที่
ปรกึษาฯ จงึเหน็ว่าเงือ่นไขอตัราดอกเบีย้ทีม่กีารเปลีย่นแปลงยงัคงมคีวามเหมาะสม 

  

 
1 รายละเอยีดการค านวนสนิทรพัยท์ีม่ตีวัตนสุทธ ิ(NTA) หวัขอ้ 3.4 ประเภทและขนาดรายการ ส่วนที ่3 หน้า 3 
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ตารางแสดงอตัราดอกเบีย้เปรียบเทียบตามสญัญากู้ยืมฉบบัปัจจบุนัและสญัญากู้ยืมส่วนขยาย 

หวัข้อ 
รายละเอียด 

สญัญาเงินกู้ยืมฉบบัปัจจบุนั สญัญาเงินกู้ยืมส่วนขยาย 
อตัราดอกเบีย้ ไม่เกนิอตัราดอกเบี้ยเงนิกู้ข ัน้ต ่าเฉลี่ยของ ธนาคาร

ก รุ ง เ ท พ  จ า กั ด  (ม ห า ช น ) (“BBL”) แ ล ะ 
ธนาคารกรุงไทย จ ากัด (มหาชน ) (“KTB”)และ 
ธนาคารไทยพาณิชย์ จ ากัด (มหาชน) (“SCB”) ที่
เรียกเก็บจากลูกค้ารายใหญ่ชัน้ดี (ซึ่งต่อจากนี้จะ
เรยีกค่าเฉลี่ยเงนิกู้ของ 3 ธนาคารว่า “MLR”) – 1% 
ต่อปี หรอือตัราดอกเบีย้คงที ่รอ้ยละ 6 ต่อปี แลว้แต่
อตัราดอกเบี้ยใดจะสูงกว่า นับจากวนัที่ TNL ได้รบั
เงนิกู้ในแต่ละคราว โดยอตัราดอกเบี้ย ณ วนัที่ 31 
ธนัวาคม 2567 มรีายละเอยีดดงันี้ 

1.  ค่าเฉลี่ยอัตราดอกเบี้ยเงินกู้ยืมของ BBL KTB 
และ SCB – 1% มคี่าเท่ากบัรอ้ยละ 5.92 ต่อปี 

2.  อตัราดอกเบีย้คงทีร่อ้ยละ 6.00 ต่อปี 

โดยอตัราดอกเบี้ยสูงสุดที่จะได้รบัจากสญัญากู้ยืม
ฉบบัปัจจุบนั ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2567 คอื อตัรา
ดอกเบีย้รอ้ยละ 6.00 ต่อปี 

อตัราดอกเบีย้คงที ่รอ้ยละ 6 (หก) ต่อปี 

หมายเหตุ: ทีม่าของอตัราดอกเบี้ยอา้งองิขอ้มลูจาก ธนาคารแห่งประเทศไทย ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2567 

อย่างไรกต็าม ทีป่รกึษาฯ ไดเ้ปรยีบเทยีบอตัราผลตอบแทนจากการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิในครัง้นี้กบั
อตัราผลตอบแทนและต้นทุนทางการเงนิของบรษิัทฯ ในการบรหิารสภาพคล่อง ไปจนถึงอตัราผลตอบแทนจากการ
ลงทุนระยะสัน้ในตราสารทางการเงนิและตราสารหนี้รปูแบบอื่น เพื่อพจิารณาความเหมาะสมของผลตอบแทนทีบ่รษิทัฯ 
จะไดร้บั ดงันี้ 

อตัราดอกเบีย้เงนิฝากและผลตอบแทนจากเงนิลงทุนหมุนเวยีนของบรษิทัฯ 

ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2567 บรษิทัฯ มสีนิทรพัยส์ภาพคล่องสงูคอื เงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสดคงเหลอื
เท่ากบั 1,255.09 ล้านบาท  และเงนิลงทุนชัว่คราว 938.86 ล้านบาท (เงนิลงทุนชัว่คราว หมายถึง เงนิฝากธนาคาร
พาณิชยท์ีม่รีะยะเวลามากกว่า 90 วนั) รวมเป็นมลูค่า 2,193.95 ลา้นบาท (ซึง่ต่อจากนี้จะเรยีกรวมว่า “สนิทรพัยส์ภาพ
คล่องสูง”) โดยมอีตัราดอกเบี้ยเงนิฝากออมทรพัย์เฉลี่ย ณ 21 กุมภาพนัธ์ 2568 เท่ากบัร้อยละ 0.36 ต่อปี และอตัรา
ดอกเบีย้เงนิฝากธนาคารประจ าทีม่รีะยะเวลา 2 ปี เฉลีย่เท่ากบัรอ้ยละ 1.81 ต่อปี 

อตัราดอกเบีย้เงนิกูย้มืจากสถาบนัการเงนิและหุน้กู้ของบรษิทัฯ 

ณ 31 ธนัวาคม 2567 บรษิัทฯ ไม่มเีงนิกู้ยมืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิ และ/หรอื หุ้นกู้ ตามนโยบายการ
ด าเนินธุรกจิของบรษิทัฯ ทีต่อ้งการใหธุ้รกจิเตบิโตจากภายในโดยไม่สรา้งภาระหนี้สนิเพิม่ขึน้ และมุ่งเน้นการเพิม่ความ
หลากหลายของผลติภณัฑ์และความสามารถในการแข่งขนั อย่างไรก็ตามทีป่รกึษาฯ ได้ตรวจสอบขอ้มูลวงเงนิกู้และ
อตัราดอกเบี้ยทีไ่ดร้บัจากสถาบนัทางการเงนิ พบว่าอตัราดอกเบีย้จากการกู้ยมืระยะสัน้ของบรษิทัฯ อยู่ระหว่างรอ้ยละ 
0.85 – 4.10 ต่อปี ตามเงือ่นไขทีบ่รษิทัฯ ไดร้บัจากสถาบนัทางการเงนิ 
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การเปรยีบเทยีบอตัราดอกเบีย้ของผลตอบแทนจากการลงทุนและตน้ทุนทางการเงนิของบรษิทัฯ 

ล าดบั ประเภทการลงทุน 
อตัราดอกเบีย้ เมื่อเปรียบเทียบกบั

อตัราผลตอบแทน
จาก TNL 

เฉล่ีย ต า่สุด - สูงสุด 

1 ผลตอบแทนของการใหค้วาม
ช่วยเหลอืทางการเงนิแก่ TNL 

อตัราดอกเบีย้คงที ่รอ้ยละ 6.00  

2 ผลตอบแทนของการลงทุนในรปูแบบอ่ืน 
2.1 อตัราดอกเบีย้เงนิฝากประจ า 2 ปี

ของ BBL KTB SCB/1 
1.83 1.70 – 1.90 สงูกว่า 

2.2 อตัราดอกเบีย้เงนิฝากประจ า 2 ปี
ของธนาคารพาณิชย/1 

1.78 1.25 – 2.05 สงูกว่า 

2.3 อตัราดอกเบีย้พนัธบตัรรฐับาล  
0 - 2 ปี/2 

2.06 2.03 – 2.08 สงูกว่า 

2.4 
 
  

ตราสารหนี้ภาคเอกชน 0-2 ปี/2 
2.4.1 Investment Grade/2 
(Credit rating สงูกว่า BBB-) 

3.77 2.28 – 6.00 สงูกว่า 

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

4.78 4.25 – 5.10 สงูกว่า 

2.4.3 Unrated Bond/2 6.57 2.38 – 7.50 ต ่ากว่า 
2.5 อตัราดอกเบีย้เงนิใหส้นิเชื่อ MLR 

ของสถาบนัการเงนิ/1  
6.92 6.90 - 6.93 ต ่ากว่า 

3 ข้อมูลท่ีส าคญัของบริษทัฯ 
3.1 ผลตอบแทนของเงนิฝากสถาบนั

การเงนิของบรษิทัฯ/3 

 
1.15 – 1.80 สงูกว่า 

3.2 ผลตอบแทนของเงนิใหกู้ย้มืระยะสัน้
ของบรษิทัฯ/3 

3.70 – 4.00 
 

สงูกว่า 

3.3 อตัราดอกเบีย้เงนิกูจ้ากสถาบนั
การเงนิของบรษิทัฯ/3 

 
0.85 – 4.10 สงูกว่า 

3.4 ผลตอบแทนคาดหวงัของผูถ้อืหุน้ของ 
ICC (รอ้ยละ) (Cost of Equity:Ke) 

5.52 
 

สงูกว่า 

ทีม่า:  1. ขอ้มลูจากธนาคารแห่งประเทศไทย ณ วนัที ่21 กุมภาพนัธ ์2568  
 2. ขอ้มลูจาก ThaiBMA ณ วนัที ่21 กุมภาพนัธ ์2568 
 3. ขอ้มลูภายในทีไ่ดร้บัจากบรษิทัฯ วนัที ่31 มกราคม 2568 
หมายเหตุ: 1. ผลตอบแทนของเงนิใหกู้ย้มืของบรษิทัฯ ไม่รวมอตัราดอกเบี้ยเงนิใหกู้ย้มืแก่ TNL  

การใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิแก่ TNL ในครัง้นี้มอีตัราผลตอบแทนทีสู่งกว่าอตัราผลตอบแทนทีบ่รษิัทฯ 
ได้รบัจากอตัราดอกเบี้ย ณ วนัที่ 28 กุมภาพนัธ์ 2568 และสูงกว่าอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในตราสารหนี้
ภาคเอกชนระยะเวลา 0-2 ปี ในระดับ Investment grade และ High Yield มีอัตราดอกเบี้ยที่สูงกว่า ผลตอบแทน
คาดหวงัของผู้ถอืหุน้ของ ICC (Cost of Equity) และต้นทุนทางการเงนิจากการกู้ยมืระยะสัน้จากสถาบนัการเงนิของ
บรษิทัฯ  
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ทัง้นี้ การให้ความช่วยเหลอืทางการเงนิแก่ TNL ที่อตัราผลตอบแทนที่ต ่ากว่าค่าเฉลี่ยอตัราผลตอบแทนที่
บรษิทัฯ จะไดร้บัจากอตัราดอกเบีย้ของตราสารหนี้ ทีม่ ีCredit rating ต ่ากว่า BB อ้างองิขอ้มลู ณ วนัที ่21 กุมภาพนัธ ์ 
2568 อย่างไรกต็าม การลงทุนในตราสารหนี้ทีม่ ี Credit rating ต ่ากว่า BB ย่อมมคีวามเสีย่งทีส่งูกว่าการใหเ้งนิกูย้มืแก่ 
TNL ซึ่งเป็นบรษิทัที่ ICC มคีวามเขา้ใจในธุรกจิ สามารถตดิตามสถานะของการช าระตามเงื่อนไขของสญัญาเงนิกู้ยมื 
โดยที ่TNL ไม่มปีระวตัผิดินัดช าระดอกเบี้ยภายใต้เงื่อนไขของสญัญาเงนิกู้ยมืฉบบัปัจจุบนั ผูถ้อืหุน้สามารถพจิารณา
ความสามารถในการด าเนินงานและการช าระหนี้ของ TNL เพิม่เตมิในขอ้ 4.4 ผลการด าเนินงานและฐานะทางการเงนิ
ของ TNL (ส่วนที ่4 หน้า 5) 

อย่างไรก็ตาม หากบรษิัทฯ มคีวามจ าเป็นในการใช้กระแสเงนิสดเกินกว่า สนิทรพัย์สภาพคล่องสูง (มูลค่า 
2,193.95 ลา้นบาท) บรษิทัฯ สามารถใชแ้หล่งเงนิทุนจากวงเงนิของสถาบนัการเงนิทีบ่รษิทัฯ ไดร้บัเพื่อทดแทนในอตัรา
ดอกเบี้ยต ่ากว่าอตัราดอกเบี้ย MLR ของสถาบนัการเงนิทีใ่หส้นิเชื่อแก่ลูกคา้รายใหญ่ชัน้ดทีีร่อ้ยละ 0.35 – 0.45 ซึ่งต ่า
กว่าอตัราดอกเบีย้ทีไ่ดร้บัจาก TNL  

ดังนั ้นเมื่อพิจารณาอัตราดอกเบี้ยที่ได้รับจาก TNL ที่อัตราดอกเบี้ยคงที่ร้อยละ 6.00 ต่อปี กับอัตรา
ผลตอบแทนภายใตเ้งือ่นไขเดมิของสญัญา อตัราผลตอบแทนเทยีบเคยีง รวมถงึตน้ทุนทางการเงนิหากบรษิทัฯ มคีวาม
จ าเป็นทีจ่ะตอ้งใชแ้หล่งเงนิทุนจากสถาบนัการเงนิ ซึง่แสดงถงึความคุม้ค่าของการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิในครัง้
นี้ ทีป่รกึษาฯ จงึมคีวามเหน็ว่าอตัราดอกเบีย้ส าหรบัการให้ความช่วยเหลือทางการเงินในครัง้น้ีมีความเหมาะสม
และเป็นประโยชน์ต่อบริษทัฯ โดยบรษิทัฯ สามารถใหกู้ย้มืเพื่อใชป้ระโยชน์จากการบรหิารเงนิทุนหมุนเวยีนส่วนเกนิ
ของบรษิทัฯ  

1.2.2 ความเหมาะสมของเงื่อนไขการกู้ยืม 

บรษิทัฯ จะขยายระยะเวลาการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิแก่ TNL ในอตัราดอกเบีย้รอ้ยละ 6.00 ซึง่สงูกว่า
อตัราดอกเบี้ยทีบ่รษิทัฯ ไดร้บัจากสถาบนัการเงนิ ณ วนัที ่21 กุมภาพนัธ์ 2568 โดยมกี าหนดช าระคนืเงนิต้น ณ วนั
สิ้นสุดสญัญากูยมืเงนิในปี 2570 และช าระคนือตัราดอกเบี้ยภายใน 3 เดอืนนับจากวนัทีไ่ด้รบัเงนิกู้ ซึ่งบรษิัทฯ จะใช้
แหล่งเงนิทุนจากเงนิทุนหมุนเวยีนส่วนเกนิของบรษิทัฯ ภายในปี 2568 โดยทีป่รกึษาฯ มคีวามเหน็ต่อเงื่อนไขของการ
กูย้มืดงันี้ 

หวัข้อ รายละเอียด ความเหน็ท่ีปรึกษาฯ 

ประเภท สญัญากูย้มืเงนิระยะยาว เหมาะสม เนื่องจากเป็นการออกตราสารหนี้
ต ามที่ กฎหมายก าหนดและ เ ป็น ไปตาม
มาตรฐานสญัญากูย้มืเงนิของกระทรวงการคลงั 

จ านวนเงนิ ไม่เกนิ 500 ลา้นบาท แบบไม่หมุนเวยีน  

(Non-Revolving Loan)  

เหมาะสม เนื่ องจากบริษัทฯ มีสภาพคล่อง
ส่วนเกนิทีเ่พยีงพอ ทัง้นี้ทีป่รกึษาฯ ไดต้รวจสอบ
แผนการลงทุน เงนิทุนส ารอง เงนิทุนหมุนเวยีน
ส าหรับการด า เนินกิจการ ตั ้งแต่ วันที่  21 
กุมภาพนัธ์ 2568 จนสิ้นสุดสญัญากู้ยมืเงนิในปี 
2570 พบว่าสภาพคล่องของบริษัทฯ มีความ
เพยีงพอต่อการใหกู้แ้ก่ TNL 
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หวัข้อ รายละเอียด ความเหน็ท่ีปรึกษาฯ 

ระยะเวลา ระยะเวลาการใชว้งเงนิเป็นเวลาไม่เกนิ 4 
ปี นับจากวนัที่ TNL ได้รบัเงินกู้ในแต่ละ
คราว โดยสญัญากูย้มืเงนิทุกฉบบัจะสิน้สุด
ภายในปี 2570 

เหมาะสม เนื่องจากบรษิัทฯ สามารถใช้ในการ
บ ริ ห า ร สภ าพค ล่ อ ง ร ะ ย ะ สั ้น เ พื่ อ ใ ห้ ไ ด้
ผลตอบแทนทีเ่พิม่ขึน้ 

หลกัประกนั ไม่ม ี

 

ไม่ เหมาะสม เนื่ องจากหากผู้กู้มีเงินสดไม่
เพียงพอในการช าระหนี้จะท าให้บริษัทเสีย
ประโยชน์ในการได้รบัเงินต้นและผลตอบแทน
คนืและอาจส่งผลเสยีต่อสภาพคล่องของบรษิทั  

อย่างไรก็ตาม ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2567 TNL 
มีเงินสด 1,465.75 ล้านบาท จึงท าให้ TNL มี
สภาพคล่องเพียงพอต่อการช าระเงินกู้เต็ม
จ า น ว น  แ ล ะ เ มื่ อ พิ จ า ร ณ า อั ต ร า ส่ ว น
ความสามารถในการช าระดอกเบี้ยที่ 5.34 เท่า 
ความสามารถในการช าระภาระผูกพันที่ 0.43 
เท่า และประวตัิการช าระหนี้ของ TNL ตัง้แต่ปี 
2563 พบว่า TNL ไม่เคยมีเหตุผิดนัดช าระหนี้ 
ดงันัน้ทีป่รกึษาฯ จงึเหน็ว่าความเสีย่งในการผดิ
นัดช าระเงนิหนี้อยู่ในระดบัต ่า  

เงื่อนไขก่อนการเขา้
ท ารายการ 

1. ICC ต้องไดร้บัการอนุมตัจิากผูถ้อืหุ้น
ของ ICC ในการเขา้ท ารายการในครัง้
นี้ 

2. TNL ต้ อ ง ไ ด้ รั บ ก า ร อ นุ มั ติ จ า ก
คณะกรรมการของ TNL ในการรับ
ความช่วยเหลอืทางการเงนิจาก ICC 

เหมาะสม เนื่ องจากบริษัทฯ และ TNL ต้อง
ปฎิบตัติามขอ้ก าหนดของการบรษิทัจดทะเบยีน
ในตลาดหลกัทรพัย์ฯ และการไดร้บัเอกสารตาม
สัญญากู้ยืมเงินที่มีความเหมาะสมเพื่อใช้เป็น
หลักฐานในสัญญากู้ยืมเงินตามมาตรฐาน
กระทรวงการคลงั 

เงือ่นไขการกู ้

 

1. ไม่มีเหตุผิดนัดหรือเหตุการณ์หรือ
พฤตกิารณ์ใดๆ ตามทีส่ญัญาก าหนด 

2. ไม่มผีลกระทบในทางลบทีม่นีัยส าคญั
เกดิขึน้ 

3. ผูกู้ด้ ารงอตัราส่วนหนี้สนิต่อส่วนของผู้
ถอืหุน้ (D/E) ทีอ่ตัรา 1:1 

เหมาะสม เนื่องจากเป็นเงื่อนไขทีเ่ป็นประโยชน์
ต่อแผนการบริหารสภาพคล่องของเงินทุน
หมุนเวยีนส่วนเกนิและลดโอกาสทีจ่ะเกดิเหตุผดิ
นัดช าระ รวมถงึผลกระทบในทางลบต่อบรษิทัฯ 
โดยตลอดอายุสัญญาฉบับปัจจุบัน TNL ไม่มี
ประวัติการผิดเงื่อนไขการกู้ โดย ณ วันที่ 31 
ธนัวาคม 2567 TNL มอีตัราส่วนหนี้ส่วนต่อส่วน
ของผูถ้อืหุน้เท่ากบั 0.31 เท่า  
รายละเอยีดเพิม่เตมิ 

1. ขอ้มลูการช าระหนี้ระหวา่งบรษิทัฯ กบั TNL ขอ้ 4.2 
ประวตัิการให้และรบัความช่วยเหลือทางการเงิน 
ส่วนที ่4 หน้า 1 
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หวัข้อ รายละเอียด ความเหน็ท่ีปรึกษาฯ 

2. ขอ้มลูของ TNL วเิคราะหข์อ้ทูลทางการเงนิทีส่ าคญั
ข้อ 4.4 ผลการด าเนินงานและฐานะทางการเงิน
ของ TNL (ส่วนที ่4 หน้า 5) 

การช าระเงนิกู ้ ผู้กู้มีหน้าที่ช าระเงนิกู้ทัง้จ านวนที่เบกิใช้
ไปคืน ให้แก่ ผู้ ใ ห้กู้  เมื่ อครบก าหนด
ระยะเวลา 4 (สี)่ ปี นับจากวนัทีท่ าสญัญา
กูย้มืเงนิ โดยสญัญาจะสิน้สุดในปี 2570 

เหมาะสม การช าระเงนิทีม่กีารก าหนดทีช่ดัเจน 
จงึท าให้บรษิัทสามารถวางแผนการลงทุน และ
บรหิารสภาพคล่องไดม้ปีระสทิธภิาพมากขึน้ 

การช าระคืนเงินกู้
ก่อนสิน้สุดสญัญา 

ผู้กู้มสีทิธทิี่จะขอช าระคนืเงนิกู้ทัง้จ านวน
หรอืบางส่วนคนืให้แก่ผู้ให้กู้ก่อนวนัช าระ
คนืเงนิกู้ได ้โดยไม่มกีารคดิค่าธรรมเนียม
ช าระคนืเงนิกูก้่อนก าหนด ทัง้นี้ ผูกู้ต้อ้งส่ง
ค าบอกกล่าวเป็นหนังสือให้ผู้ให้กู้ทราบ
ล่วงหน้าไม่น้อยกว่า 45 (สี่สิบห้า ) วัน 
ก่อนวนัที่ผู้กู้จะช าระคนืเงนิกู้และผู้กู้ต้อง
ช าระคนืเงนิกู้ตามจ านวนทีร่ะบุในค าบอก
กล่าวข้างต้นในวนัที่ผู้กู้จะช าระคืนเงินกู้
นัน้ 

เหมาะสม การรบัช าระเงนิใหกู้ก้่อนสิน้สุดสญัญา
จะสามารถช่วยลดความเสี่ยงจากการผิดนัด
ช าระหนี้  และเพิ่มโอกาสในการลงทุนเพื่อ
ประโยชน์สงูสุดแก่บรษิทัฯ 

การช าระดอกเบีย้ ผู้กู้จะต้องช าระดอกเบี้ยส าหรบัเงนิกู้ เมื่อ
ครบก าหนดระยะเวลาทุก 3 (สาม) เดอืน
นับจากวนัทีไ่ดร้บัเงนิกูใ้นแต่ละคราว 

เหมาะสม บริษัทจะได้รบัผลตอบแทนจากการ
ใหกู้ไ้ดเ้รว็ขึน้ 

ดอกเบี้ ยปรับจาก
การผดินัดช าระหนี้ 

ผูกู้จ้ะตอ้งช าระหนี้เงนิกูท้ ัง้หมดพรอ้มดว้ย
ดอกเบี้ยส าหรบัเงนิจ านวนดงักล่าวใหแ้ก่
ผูใ้หกู้ท้นัท ีทัง้นี้ ผูกู้ต้กลงจะช าระดอกเบีย้
ผิดนัดในอัตราร้อยละ 5 (ห้า) ต่อปี ของ
ยอดหนี้ทัง้หมด 

เหมาะสม เป็นเงือ่นไขทีส่่งผลใหบ้รษิทัไดร้บัเงนิ
ให้กู้คืนเต็มจ านวน พร้อมเงินชดเชย และลด
ความเสีย่งของการเป็นหนี้เสยี 

ที่ปรึกษาฯ มีความเห็นว่าเงื่อนไขของการกู้ยืมในภาพรวมเป็นประโยชน์ต่อบบริษัทฯ และมีความ
สมเหตุสมผล โดยบรษิทัฯ สามารถบรหิารเงนิสภาพคล่องใหม้คีวามยดืหยุ่นและมปีระสทิธภิาพมากขึน้ โดยทีไ่ม่มส่ีวน
ใดของสญัญาส่งผลใหบ้รษิทัฯ เสยีประโยชน์ 

1.3 ข้อดีของการเข้าท ารายการ 

1.3.1 บริษทัฯ ได้รบัผลตอบแทนในอตัราท่ีสูงกว่าผลตอบแทนในปัจจบุนัของบริษทัฯ 

การใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิแก่ TNL ในครัง้นี้ บรษิทัฯ จะไดร้บัผลตอบแทนในในอตัราดอกเบีย้คงทีร่อ้ย
ละ 6.00 ต่อปี โดยการขยายระยะเวลาการกู้ยืม 2 ปี นับตัง้แต่วนัที่สญัญาเงินกู้ยืมฉบบัปัจจุบนัสิ้นสุดลง ซึ่งอตัรา
ผลตอบแทนดงักล่าวสูงกว่าผลตอบแทนที่บรษิทัฯ ได้รบัจากการบรหิารเงนิทุนหมุนเวยีนส่วนเกินในรูปของเงนิฝาก
บญัชีออมทรพัย์และเงนิลงทุนชัว่คราว นอกจากนี้ อตัราผลตอบแทนจากการเขา้ท ารายการยงัสูงกว่าผลตอบแทน
คาดหวงัของผู้ถือหุ้นและต้นทุนทางการเงินของบริษัทฯ (โปรดดูรายละเอียดในข้อ 4.5 ความเหมาะสมของอตัรา
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ดอกเบี้ยและเงื่อนไขการกู้ยืม) ซึ่งจะท าให้บริษัทฯ ได้รบัผลตอบแทนมากขึ้นจากการบริหารสภาพคล่องจากการ
ด าเนินงาน  

1.3.2 บริษทัฯ สามารถบริหารกระแสเงินสดได้อย่างมีประสิทธิภาพ  

การใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิแก่ TNL ในครัง้นี้ บรษิทัฯ จะใชแ้หล่งเงนิทุนจากเงนิทุนหมุนเวยีนส่วนเกนิ 
ทัง้นี้ ณ 31 ธนัวาคม 2567 บรษิัทฯ มสีนิทรพัย์สภาพคล่องสูงเป็นมูลค่า 2,193.95 ล้านบาท (ไม่รวมเงนิให้กู้ยมืแก่ 
TNL) ดงันัน้การทีบ่รษิทัฯ เขา้ท ารายการในครัง้นี้ จงึเป็นทางเลอืกหนึ่งของบรษิทัฯ เพื่อบรหิารกระแสเงนิสดทีบ่รษิทัฯ 
ทีจ่ะสามารถบรหิารกระแสเงนิสดทีย่งัไม่มแีผนในการใชเ้งนิใหม้ปีระสทิธภิาพและสรา้งผลตอบแทนทีส่งูขึน้ 

รายการ 2568 2569 2570 
สนิทรพัยส์ภาพคล่องสงู 2,193.95 2,037.54 1,881.13 
เงนิลงทุนเพื่อด าเนินกจิการ1 156.41 156.41 156.41 
สนิทรพัยส์ภาพคล่องคงเหลอื 2,037.54 1,881.13 1,724.72 

ทีม่า: 1. เงนิลงทุนเพือ่ด าเนินกจิการ อา้งองิ แผนการลงทุนของ ICC ทีไ่ดร้บั ณ วนัที ่31 มกราคม 2568 

โดยทีป่รกึษาฯ ไดพ้จิารณาความเพยีงพอของสภาพคล่องของบรษิทัฯ โดยการน าสนิทรพัย์สภาพคล่องสงู ณ 
วันที่ 31 ธันวาคม 2567 มูลค่า 2,193.95 ล้านบาท หัก เงินลงทุนที่คาดว่าจะใช้ในการด าเนินธุรกิจและเสริม
ความสามารถในการแข่งขนัระหว่างปี 2568 – 2570 ซึ่งเป็นทีจ่ะมกีารขยายระยะเวลาสญัญาเงนิกู้ยมื พบว่า บรษิทัฯ 
จะมสีภาพคล่องเพยีงพอในการลงทุนรวมถึงการจ่ายเงนิปันผลแก่ผู้ถือหุ้นในอตัราเฉลี่ยย้อนหลงั 3 ปี ต่อไป แม้ว่า
บริษัทฯ จะไม่ได้รบัรายได้จากการด าเนินงาน หรือ รายได้จากเงินลงทุน (เงินปันผล) ผู้ถือหุ้นสามารถพิจารณา
รายละเอยีดของบรษิทัฯ ในหวัขอ้ 4.3 ผลกระทบของการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิและฐานะทางการเงนิของบรษิทั
ฯ (ส่วนที ่4 หน้า 1) 

1.4 ข้อด้อยของการเข้าท ารายการ 

1.4.1 บริษทัฯ อาจเสียโอกาสในการน าไปลงทุนในสินทรพัยห์รือหน้ีสินท่ีให้ผลตอบแทนสูงกว่า 

การขยายระยะเวลาการให้ความช่วยเหลอืทางการเงนิแก่ TNL ในครัง้นี้มวีงเงนิเงนิกู้สูงสุดไม่เกิน 500.00 
ล้านบาท เป็นระยะเวลา 2 ปี นับจากวนัทีส่ญัญาเงนิกูย้มืฉบบัปัจจุบนัสิน้สุดลง ซึ่งอาจท าใหบ้รษิทัฯ เสยีโอกาสในการ
ลงทุนทีอ่าจมผีลตอบแทนทีด่กีว่าในช่วงเวลาดงักล่าวได ้

อย่างไรกต็าม บรษิทัฯ มแีผนการลงทุนในการขยายธุรกจิโดยมวีตัถุประสงค์เพื่อลงทุนในเครื่องจกัร อุปกรณ์
ส านักงาน ระบบส าหรบัการด าเนินงาน เพื่อใชส้ าหรบัการพฒันาประสทิธภิาพการด าเนินงานและสรา้งมลูค่าเพิม่ใหแ้ก่
บรษิทัฯ ในระยะยาว และร่วมลงทุนในธุรกจิทีเ่สรมิกบัธุรกจิที่บรษิทัฯ และบรษิทัในกลุ่มด าเนินการอยู่หรอืเป็นธุรกจิที่
บรษิัทฯ คาดว่าจะเขา้ไปด าเนินการในอนาคต เนื่องจากเล็งเห็นถึงศกัยภาพในการท าก าไร ซึ่งบรษิัทฯ มสีนิทรพัย์
สภาพคล่องสงูเพยีงพอตลอดระยะเวลาทีจ่ะมกีารขยายสญัญาเงนิกูย้มืใหแ้ก่ TNL  

โดยบรษิัทฯ จะใช้เงนิทุนหมุนเวยีนส่วนเกินในการใหค้วามช่วยเหลอืเพื่อเป็นการบรหิารสภาพคล่องใหไ้ด้
ประโยชน์สูงสุด โดยที่ปรกึษาฯ ได้ตรวจสอบแผนการลงทุนขา้งต้นและเปรยีบเทยีบกบัสนิทรพัย์สภาพคล่องสูงของ
บรษิทัฯ ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2567 พบว่า ภายหลกัจากหกัเงนิลงทุนตามแผนการด าเนินงานของบรษิทัฯ จนสิน้สุด 
วนัที่ 31 ธนัวาคม 2570 (วนัที่สิ้นสุดสญัญากู้ยมืเงินทุกฉบบั) พบว่า บรษิัทฯ จะมสีนิทรพัย์สภาพคล่องสูงส่วนเกิน
มากกว่า 1,000 ลา้นบาท 
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1.4.2 อตัราส่วนสภาพคล่องของบริษทัฯ อาจไม่เพ่ิมขึ้นขณะให้ความช่วยเหลือทางการเงินแก่ TNL 

เนื่องจากวงเงนิการในความช่วยเหลอืทางการเงนิจ านวนไม่เกนิ 500 ล้านบาท คดิเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 22.79 
ของสนิทรพัยส์ภาพคล่องสงู หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 1.41 ของสนิทรพัยร์วมของบรษิทัฯ (ไม่รวมเงนิใหกู้ย้มืแก่ TNL) ดงันัน้
การไดร้บัเงนิต้นคนืเมื่อสิน้สุดสญัญาเงนิกูฉ้บบัปัจจุบนัจะส่งผลใหอ้ตัราส่วนสภาพคล่องของบรษิทัฯ เพิม่ขึน้จาก 3.53 
เท่า เป็น 3.78 เท่า  อย่างไรกต็ามอตัราส่วนสภาพคล่องของบรษิทัฯ ในปัจจุบนัยงัคงอยู่ในสดัส่วนทีส่งู ซึง่แสดงใหเ้หน็
ถงึบรษิทัฯ มสีภาพคล่องเพยีงพอส าหรบัการเขา้ท ารายการ 

1.5 ข้อดีของการเข้าท ารายการกบับุคคลท่ีเก่ียวโยงกนั 

1.5.1 ความคล่องตวัในการเจรจาประสานงาน และความยืดหยุ่นในการก าหนดเงื่อนไขของการกู้ยืม 

เน่ืองจาก TNL มผีูถ้อืหุน้และกรรมการร่วมกนั การตดิต่อประสานงานต่างๆ ระหว่างกนัจงึมคีวามคล่องตวักวา่
การเจรจาจากบับุคคลภายนอก บรษิทัฯ จงึสามารถตดิตามการช าระคนืเงนิกู้ยมื และสอบถามขอ้มูลทีจ่ าเป็นเกี่ยวกบั
สถานะทางการเงนิและความสามารถในการช าระหนี้ไดส้ะดวกกว่าการท ารายการกบับุคคลภายนอก 

นอกจากนี้ การท ารายการกบับุคคลเกีย่วโยงยงัช่วยใหบ้รษิทัฯ สามารถเจรจาต่อรองเงือ่นไขของการกูย้มื เช่น 
การก าหนดวนัช าระคนื หรอืการจ่ายช าระคนืเงนิกู้ยมืก่อนก าหนดในกรณีทีบ่รษิทัฯ มคีวามจ าเป็นต้องใชเ้งนิ เป็นต้น 
ซึ่งท าให้บรษิัทฯ มคีวามยดืหยุ่นในการบรหิารสภาพคล่อง ทัง้ยงัได้ประโยชน์จากอตัราผลตอบแทนที่สูงกว่าการท า
รายการกบับุคคลภายนอกที่บรษิทัฯ มกีารใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิ โดยอตัราดอกเบี้ยส าหรบัเงนิใหกู้้ระยะสัน้
เฉลีย่ทีร่อ้ยละ 3.70 – 4.00 ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2567 

1.6 ข้อด้อยของการเข้าท ารายการกบับุคคลท่ีเก่ียวโยงกนั 

1.6.1 บริษทัฯ อาจไม่สามารถเจรจาต่อรองเง่ือนไขการเข้าท ารายการได้อย่างเตม็ท่ี 

โดยทัว่ไปนัน้การเขา้ท ารายการกบับุคคลทีเ่กี่ยวโยงกนัอาจมขีอ้ดอ้ยในเรื่องอ านาจการต่อรองเงื่อนไขต่างๆ 
ส าหรบัการเขา้ท ารายการในครัง้นี้ เนื่องจากผูถ้อืหุน้ของ TNL เป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่และผูม้อี านาจควบคุมของบรษิทัฯ จงึ
อาจท าใหก้ารเขา้ท ารายการในครัง้นี้ บรษิทัฯ อาจไม่สามารถเจรจาต่อรองเงือ่นไขไดอ้ย่างเตม็ทีเ่มือ่เปรยีบเทยีบกบัการ
ท ารายการกบับุคคลภายนอก  

อย่างไรกด็ ีบรษิทัฯ ไดพ้จิารณาเงือ่นไขทีไ่ดร้บัอย่างรอบครอบและเป็นประโยชน์แก่บรษิทัฯ ประกอบกบัการ
ปฏบิตัติามระเบยีบของการพจิารณารายการทีเ่กีย่วโยงกนัของบรษิทัจดทะเบยีนภายใตน้โยบายการก ากบัดแูลกจิการที่
ดขีองบรษิทัฯ (Good Corporate Governance) โดยบรษิทัฯ ไดพ้จิารณาคู่ท ารายการ ลกัษณะการเขา้ท ารายการเกีย่ว
โยง และขนาดรายการ ผ่านคณะกรรมการบรหิาร คณะกรรมการตรวจสอบ คณะกรรมการบรษิทั และน าเสนอต่อผูถ้อื
หุ้น โดยที่กรรมการและผู้ถอืหุน้ที่มส่ีวนได้เสยีจะไม่สามารถให้ความเหน็หรอืลงคะแนนเพื่อป้องกนัความเสี่ยงที่ อาจ
เกิดขึ้น รวมถึงการพจิารณาอตัราดอกเบี้ยที่เหมาะสมและเป็นการบรหิารกระแสเงนิสดของบรษิัทเพื่อก่อประโยชน์
สูงสุดให้แก่บรษิัทฯ รวมถึงการพจิารณาความสามารถในการช าระของ TNL ซึ่งเป็นบรษิัทที่มคีวามแขง็แกร่งและมี
ความสามารถในการช าระคนืเงนิกู้  
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1.7 ความเส่ียงจากการเข้าท ารายการ 

1.7.1 ความเส่ียงจากการขาดสภาพคล่อง 

ในปี 2565 – 2567 บรษิทัฯ มสีภาพคล่องในระดบัสูง โดยมอีตัราส่วนสภาพคล่อง 3.82 3.60 และ 3.57 เท่า 
ตามล าดบั โดยสภาพคล่องของบรษิทัฯ ทีล่ดลงแต่ละปีเนื่องจากบรษิทัฯ มสีนิทรพัย์หมุนเวยีนและหนี้สนิหมุนเวยีนที่
เพิม่ขึน้จากการกลบัสู่สภาวะการด าเนินธุรกจิทีป่กตภิายหลงัสถานการณ์ COVID-19 ซึง่ส่งผลใหบ้รษิทัมสีนิคา้คงเหลอื 
และเจา้หนี้ทีเ่กีย่วขอ้งกบัการด าเนินธุรกจิเพิม่ขึน้ 

อย่างไรก็ตามจากการสมัภาษณ์ฝ่ายจดัการ พบว่าบรษิัทฯ มีสภาพคล่องที่เพยีงพอส าหรบัการลงทุนตาม
แผนการลงทุนและเงนิทุนส ารองของบรษิัทฯ เพื่อลงทุนในเครื่องจกัรและอุปกรณ์ส าหรบัการด าเนินธุรกิจและเสริม
ความสามารถในการแข่งขนั โดยจะพิจารณาเงินทุนหมุนเวยีนส่วนเกินของบริษัทฯ เป็นแหล่งเงนิทุนในการลงทุน
ดงักล่าว ประกอบกบับรษิทัฯ ยงัไม่มแีผนในการลงทุนกจิการอื่นหรอืลงทุนในธุรกจิใหม่แต่อย่างใดจนกระทัง่สิน้สุดในปี 
2570 ซึ่งเป็นปีที่สญัญากู้ยมืเงนิส่วนขยายจะสิ้นสุดลง และผู้บรหิารของบรษิัทฯ จะพจิารณาถึงประโยชน์สูงสุดของ
บรษิทัฯ และความจ าเป็นในการใชเ้งนิทุน ดงันัน้ทีป่รกึษาฯ จงึเหน็ว่าการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิแก่ TNL นัน้ จะ
ไม่กระทบต่อสภาพคล่องของบรษิทัฯ ตลอดระยะเวลาทีม่กีารขยายสญัญา 

1.7.2 ความเส่ียงจากการผิดนัดช าระหน้ี 

การให้สนิเชื่อโดยทัว่ไปนัน้ อาจมโีอกาสทีผู่้กู้จะไม่ช าระภาระหนี้สนิทัง้ในส่วนของเงนิต้นและดอกเบี้ย หรอื
อาจมกีารช าระทีล่่าชา้กว่าเงื่อนไขสญัญา อย่างไรก็ตาม บรษิัทฯ สามารถตดิตามความพรอ้มในการช าระเงนิคนืของ 
TNL เน่ืองจากเป็นบรษิทัทีม่กีรรมการและผูถ้อืหุน้รายใหญ่ทีเ่กีย่วขอ้งกนั 

ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2567 TNL มอีตัราส่วนหนี้สนิต่อส่วนของผูถ้อืหุน้เท่ากบั 0.22 เท่า ซึง่สามารถคงสดัส่วน
หนี้สนิต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ภายใตเ้งื่อนไขสญัญากูย้มืเงนิระหว่างบรษิทัฯ กบั TNL และมอีตัราส่วนความสามารถในการ
ช าระดอกเบี้ยเท่ากบั 5.34 เท่า อตัราส่วนความสามารถช าระภาระผูกพนั 0.43 เท่า ซึ่งแสดงใหเ้หน็ว่า TNL มรีายได้
จากการด าเนินธุรกจิเพยีงพอในการจ่ายช าระดอกเบีย้ และอตัราส่วนสภาพคล่องของ TNL ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2567
ที่ 4.00 เท่า ซึ่งแสดงให้เห็นถึงสภาพคล่องที่มคีวามเพยีงในการช าระและผลการด าเนินงานที่มีประสทิธิภาพอย่าง
ต่อเนื่อง อย่างไรกต็ามในปี 2567 TNL มกีารเปลี่ยนแปลงทางธุรกจิส่งผลใหม้คีวามเสีย่งจากการด าเนินงานของธุรกจิ
ใหม่ จงึอาจส่งผลกระทบต่อความสามารถในการช าระคนืเงนิกูย้มืได้ 

อย่างไรก็ตาม เนื่องด้วย TNL เป็นบรษิัทขนาดใหญ่ที่มขีนาดสนิทรพัย์ ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2567 เท่ากบั 
12,952.61 ล้านบาท และสามารถสรา้งผลการด าเนินงานทีเ่ป็นบวกไดอ้ย่างต่อเน่ือง และประวตักิารช าระหนี้ของ TNL 
ตัง้แต่ปี 2563 พบว่าไม่เคยมกีารผดินัดการช าระเกดิขึน้ รวมทัง้การที ่TNL จะต้องด ารงอตัราส่วนหนี้สนิต่อส่วนของผู้
ถอืหุน้น้อยกว่า 1.00 เท่า ตามสญัญากู้ยมืเงนิ เพื่อป้องกนัไม่ใหส้ดัส่วนหนี้สนิต ่ากว่าทุนและมคีวามสามารถในการช า
หนี้ ที่ปรึกษาฯ จึงเห็นว่าความเสี่ยงในการผิดนัดช าระหนี้ของ TNL ต ่า โดยผู้ถือหุ้นสามารถพิจารณาข้อมูลการ
วเิคราะห์ผลการด าเนินงานและสถานะทางการเงนิของ TNL ในหวัขอ้ 4.4 ผลการด าเนินงานและฐานะทางการเงนิของ 
TNL (ส่วนที ่4 หน้า 5) 

1.7.3 ความเส่ียงจากการถกูควบคมุเง่ือนไขสญัญา โดยผู้ถือหุ้นใหญ ่

เนื่องจาก SPI มีฐานะเป็นผู้ถือหุ้นใหญ่ของบริษัทฯ ที่มีอ านาจในการควบคุมกิจการบางส่วนผ่านการส่ง
ตวัแทนเขา้มามส่ีวนร่วมในการบรหิารงาน และการตดัสนิใจบางส่วนของบรษิัทฯ จงึมคีวามเสี่ยงที่บรษิัทฯ  อาจถูก
ควบคุมใหเ้ขา้ท ารายการใหแ้ละรบัความช่วยเหลอืทางการเงนิ ทีไ่ม่ก่อใหเ้กดิประโยชน์สงูสุดแก่บรษิทัฯ  
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อย่างไรกด็ ีเนื่องดว้ยการก าหนดเงื่อนไขในการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิที่รดักุม ตามระเบยีบของการ
พิจารณารายการที่เกี่ยวโยงกันของบริษัทจดทะเบยีนภายใต้นโยบายการก ากับดูแลกิจการที่ดีของบริษัทฯ (Good 
Corporate Governance) โดยบรษิทัฯ ไดพ้จิารณาคู่ท ารายการ ลกัษณะการเขา้ท ารายการเกีย่วโยง และขนาดรายการ 
ผ่านคณะกรรมการบรหิาร คณะกรรมการตรวจสอบ คณะกรรมการบรษิทั และน าเสนอต่อผูถ้อืหุน้ โดยทีก่รรมการและผู้
ถอืหุน้ทีม่ส่ีวนไดเ้สยีจะไม่สามารถใหค้วามเหน็หรอืลงคะแนนเพื่อป้องกนัความเสีย่งที่อาจเกดิขึน้ รวมถงึการพจิารณา
อตัราดอกเบี้ยที่เหมาะสม ส าหรบัการให้ความช่วยเหลือทางการเงนิที่ไม่ต ่ากว่าอตัราดอกเบี้ยที่บริษัทฯ ได้รบัจาก
สถาบนัการเงนิ และการก าหนดขัน้ตอนการรายงานธุรกรรมดงักล่าวใหก้บัคณะกรรมการบรษิทัฯ และคณะกรรมการ
ตรวจสอบของบรษิทัฯ พจิารณา ซึ่งกระบวนการพจิารณาและกระบวนการตรวจสอบทีช่ดัเจนดงักล่าวจะช่วยลดความ
เสีย่งจากการเขา้มามอี านาจควบคุมของผูถ้อืหุน้ใหญ่ได้ 

1.8 สรปุความเหน็ของท่ีปรึกษาฯ  

จากเหตุผลทีไ่ดก้ล่าวมาขา้งต้น ทีป่รกึษาฯ ในฐานะทีป่รกึษาทางการเงนิอิสระมคีวามเหน็ว่า การให้ความ
ช่วยเหลือทางการเงินกบั TNL มีความสมเหตุสมผล และจะช่วยใหบ้รษิทัฯ มทีางเลอืกในการบรหิารสภาพคล่อง
และกระแสเงินสดส่วนเกินให้มีประสิทธิภาพขึ้น รวมถึงอัตราดอกเบี้ยส าหรบัการเข้าท ารายการยงัอยู่ในอตัราที่
เหมาะสม ทัง้ในแงก่ารลงทุนและเป็นประโยชน์แก่บรษิทัฯ และเงือ่นไขของสญัญาทีบ่รษิทัฯ ไดร้บัมคีวามเหมาะสม ไมม่ี
เงื่อนไขทีส่่งผลใหบ้รษิทัฯ เกดิความเสยีเปรยีบ ดงันัน้ ท่ีปรึกษาฯ จึงมีความเห็นว่าผู้ถือหุ้นควรลงมติอนุมติัการ
เข้าท ารายการ อย่างไรกต็าม การตดัสนิใจลงคะแนนเสยีงอนุมตัใินการเขา้ท ารายการในครัง้นี้ อยู่ในดุลยพนิิจของผูถ้อื
หุน้ของบรษิทัฯ โดยผูถ้อืหุน้ควรศกึษาขอ้มูลในเอกสารต่าง ๆ ที่แนบมากบัหนังสอืเชญิประชุมสามญัผูถ้อืหุน้ประจ าปี 
2566 ในครัง้นี้ดว้ย เพื่อใชใ้นการประกอบการพจิารณาตดัสนิใจลงคะแนนเสยีงไดอ้ย่างเหมาะสม 
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ความเหน็ของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเกีย่วกบัรายการทีเ่กีย่วโยงกนั 

ส่วนที ่2 หน้า 1 

ส่วนท่ี 2 : แนวทางการปฏิบติังานและข้อมูลท่ีใช้ในการจดัท ารายงาน 

ทีป่รกึษาฯ ไดพ้จิารณาและศกึษาขอ้มูลทีเ่กี่ยวขอ้งกบัการเขา้ท ารายการในครัง้นี้ ซึ่งเป็นเป็นรายการทีเ่กี่ยว
โยงกนัของบรษิทัฯ ตามประกาศรายการทีเ่กี่ยวโยงกนัฯ จากขอ้มูลทีไ่ดร้บัจากบรษิทัฯ การสมัภาษณ์ฝ่ายบรหิาร และ
ขอ้มลูทีเ่ผยแพร่ต่อสาธารณชนทัว่ไป รวมถงึขอ้มลูอื่นๆ ทีเ่กีย่วขอ้ง ซึง่รวมถงึ แต่ไม่จ ากดัเพยีง 

1. มตทิีป่ระชุมคณะกรรมการและสารสนเทศของบรษิทัฯ (ครัง้ที ่11/2567 วนัที ่21 กุมภาพนัธ์ 2568) และ 
TNL (ครัง้ที ่2/2568 วนัที ่21 กุมภาพนัธ ์2568) ทีเ่ปิดเผยผ่านตลาดหลกัทรพัยฯ์ ทีเ่กี่ยวขอ้งกบัการเขา้
ท ารายการในครัง้นี้ 

2. เอกสารของบรษิทัฯ เช่น หนังสอืรบัรอง หนังสอืบรคิณหส์นธ ิและขอ้บงัคบั เป็นตน้ 
3. แบบแสดงรายการขอ้มลูประจ าปี (One Report) ของบรษิทัฯ และ TNL สิน้สุดวนัที ่31 ธนัวาคม 2566 
4. งบการเงนิทีต่รวจสอบของบรษิทัฯ และ TNL ส าหรบังวดปีสิน้สุด 31 ธนัวาคม 2565 – 2567 
5. แผนธุรกจิ และแผนการลงทุนของบรษิทัฯ ทีไ่ดร้บัจากบรษิทัฯ วนัที ่31 มกราคม 2568 
6. การสมัภาษณ์ผูบ้รหิารของบรษิทัฯ รวมถงึบุคคลทีเ่กีย่วขอ้ง 
7. ขอ้มูลสถติจิากตลาดหลกัทรพัย์ฯ และภาวะอุตสาหกรรม (สถาบนัพฒันาอุตสาหกรรมสิง่ทอ (Thailand 

Textile Institute: THTI) เปิดเผยเมื่อวนัที ่31 มกราคม 2568) 

ความเหน็ของทีป่รกึษาฯ ตัง้อยู่บนสมมตฐิานว่า ขอ้มูล และ/หรอื เอกสาร ซึ่งทีป่รกึษาฯ ไดร้บั ตลอดจนการ
สมัภาษณ์ผู้บรหิารของบริษัทฯ รวมถึงบุคคลที่เกี่ยวขอ้ง เป็นข้อมูลที่ถูกต้องและเป็นความจริง โดยที่ปรึกษาฯ ได้
พจิารณาและศกึษาขอ้มูลดงักล่าวดว้ยความรอบคอบและสมเหตุสมผลตามมาตรฐานของผูป้ระกอบวชิาชพี นอกจากน้ี  
ทีป่รกึษาฯ ถอืว่า สญัญาและขอ้ตกลงทางธุรกจิต่างๆ มผีลบงัคบัใชแ้ละผูกพนัตามกฎหมาย และไม่มกีารเปลี่ยนแปลง
เงื่อนไข เพกิถอน หรอืยกเลกิ รวมถงึไม่มเีหตุการณ์หรอืเงือ่นไขใดๆ ทีอ่าจจะส่งผลกระทบอย่างมนีัยส าคญัต่อการเขา้
ท ารายการในครัง้นี้ของบรษิทัฯ  

ดงันัน้ หากขอ้มูลและ/หรอืเอกสารซึ่งทีป่รกึษาฯ ไดร้บัไม่ถูกต้อง และ/หรอืไม่เป็นความจรงิ หรอืสญัญาและ
ขอ้ตกลงทางธุรกจิต่างๆ ไม่มผีลบงัคบัใชแ้ละ/หรอืไม่ผกูพนัตามกฎหมาย และ/หรอืมกีารเปลีย่นแปลงเงือ่นไข เพกิถอน 
หรอืยกเลกิ และ/หรอืมเีหตุการณ์หรอืเงือ่นไขใดๆ ทีอ่าจจะส่งผลกระทบอย่างมนีัยส าคญัต่อการเขา้ท ารายการในครัง้นี้
ของบรษิทัฯ ก็อาจส่งผลต่อความเหน็ของทีป่รกึษาฯ ซึ่งที่ปรกึษาฯ ไม่สามารถใหค้วามเหน็ต่อผลกระทบดงักล่าวต่อ
บรษิทัฯ และผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ ได ้

ความเหน็ของทีป่รกึษาฯ จดัท าขึน้ภายใต้ขอ้มูลซึ่งทีป่รกึษาฯ ไดร้บั รวมถงึภาวะอุตสาหกรรม เงื่อนไขทาง
เศรษฐกจิ และปัจจยัอื่นๆ ทีเ่กดิขึน้ในระหว่างการจดัท า ซึง่อาจมกีารเปลีย่นแปลงอย่างมนีัยส าคญัในภายหลงั และอาจ
ส่งผลกระทบต่อความเห็นของที่ปรึกษาฯ โดยที่ปรึกษาฯ ไม่มีภาระผูกพนัในการปรบัปรุงความเห็นของรายงาน
ความเหน็ของทีป่รกึษาฯ ฉบบันี้ 

รายงานความเหน็ของทีป่รกึษาฯ ฉบบันี้ จดัท าขึน้เพื่อน าเสนอเป็นขอ้มูลเพิม่เตมิใหก้บัผูถ้ือหุน้ของบรษิัทฯ 
เท่านัน้ อย่างไรก็ตาม รายงานความเห็นของที่ปรกึษาฯ มิได้เป็นการรบัรองผลส าเร็จของการเขา้ท ารายการต่างๆ 
รวมถึงผลกระทบที่อาจเกิดขึน้ และที่ปรกึษาฯ ไม่สามารถรบัผดิชอบต่อผลกระทบใดๆ ที่อาจเกิดขึ้นจากการเขา้ท า
รายการดงักล่าว ไม่ว่าโดยทางตรงหรอืทางออ้ม 
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ความเหน็ของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเกีย่วกบัรายการทีเ่กีย่วโยงกนั 

ส่วนที ่3 หน้า 1 

ส่วนท่ี 3 : ลกัษณะและรายละเอียดของรายการ 

3.1 ท่ีมาและลกัษณะโดยทัว่ไปของรายการ 

ทีป่ระชุมคณะกรรมการของ บรษิทั ไอ.ซ.ีซ.ี อนิเตอรเ์นชัน่แนล จ ากดั (มหาชน) (“ICC” หรอื “บรษิทัฯ”) ครัง้ที ่
11/2567 ซึ่งจดัขึ้นเมื่อวนัที่ 21 กุมภาพนัธ์ 2568 มมีติอนุมตัิและเสนอให้ที่ประชุมผู้ถือหุ้นพจิารณาอนุมตัิการขยาย
ระยะเวลาสญัญาเงนิกูย้มืเงนิแก่ บรษิทั ธนูลกัษณ์ จ ากดั (มหาชน) (“TNL”) เป็นระยะเวลา 2 ปี โดย TNL ถอืเป็นบุคคล
ทีเ่กีย่วโยงกนัของบรษิทั เน่ืองจาก TNL มผีูถ้อืหุน้ใหญ่ไดแ้ก่ บรษิทั สหพฒันาอนิเตอรโ์ฮลดิง้ จ ากดั (มหาชน) (“SPI”) 
ถือหุ้นในสดัส่วนร้อยละ 42.66 ของหุ้นสามญัที่ออกและจ าหน่ายแล้วทัง้หมดของ TNL ซึ่ง SPI เป็นผู้ถือหุ้นรายใหญ่
ของบรษิทัฯ จงึเขา้ข่ายการเขา้ท าธุรกรรมการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิกบันิตบิุคคลทีม่ผีูถ้ือหุน้รายใหญ่ร่วมกนั 
โดยมวีงเงนิกูย้มืแบบไม่หมุนเวยีนเป็นจ านวนเงนิไม่เกนิ 500.00 ลา้นบาท โดยมรีายละเอยีดดงันี้ 

แผนภาพแสดงภาพรวมของการเข้าท ารายการ 

รายละเอียดของสญัญาเงินกู้ยืมส่วนขยายท่ีเปล่ียนแปลง 

หวัข้อ 
รายละเอียด 

สญัญาเงินกู้ยมืฉบบัปัจจบุนั สญัญาเงินกู้ยมืส่วนขยาย 
ระยะเวลา ระยะเวลาการใชว้งเงนิเป็นเวลาไม่เกิน 2 ปี 

นับจากวนัที่ TNL ได้รบัเงนิกู้ในแต่ละคราว
โดยบรษิัทจะท าสญัญากู้ยมืและให้เงินกู้กับ 
TNL ภายในปี 2566 และสญัญากู้ยมืเงนิทุก
ฉบบัจะสิน้สุดภายในปี 2568 

ระยะเวลาการใชว้งเงนิเป็นเวลาไม่เกิน 4 ปี 
นับจากวนัที่ TNL ได้รบัเงนิกู้ในแต่ละคราว 
โดยสญัญากู้ยมืเงนิทุกฉบบัจะสิ้นสุดภายใน
ปี 2570  

อตัราดอกเบีย้ ไม่เกินอัตราดอกเบี้ยเงินกู้ข ัน้ต ่าเฉลี่ยของ 
ธนาคารกรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) (“BBL”) 
และ ธนาคารกรุงไทย จ ากัด (มหาชน) 
(“KTB”)และ ธนาคารไทยพาณิชย์ จ ากัด 
(มหาชน) (“SCB”) ทีเ่รยีกเกบ็จากลูกคา้ราย
ใหญ่ชัน้ด ี(ซึ่งต่อจากนี้จะเรยีกค่าเฉลี่ยเงนิกู้
ของ 3 ธนาคารว่า “MLR”) – 1% ต่อปี หรอื
อตัราดอกเบี้ยคงที่ ร้อยละ 6 ต่อปี แล้วแต่

อตัราดอกเบีย้คงที ่รอ้ยละ 6 (หก) ต่อปี 

SPI 

TNL ICC 

ขยายระยะเวลาการใหค้วาม
ช่วยเหลอืทางการเงนิ 

รบัช าระดอกเบีย้และเงนิตน้ตาม
เงื่อนไขของสญัญาส่วนขยาย 

42.66% 24.26% 
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ความเหน็ของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเกีย่วกบัรายการทีเ่กีย่วโยงกนั 

ส่วนที ่3 หน้า 2 

หวัข้อ 
รายละเอียด 

สญัญาเงินกู้ยมืฉบบัปัจจบุนั สญัญาเงินกู้ยมืส่วนขยาย 
อตัราดอกเบี้ยใดจะสูงกว่า นับจากวนัที ่TNL 
ไดร้บัเงนิกูใ้นแต่ละคราว 

สรปุรายละเอียดสญัญาเงินกู้ยืม 

หวัข้อ รายละเอียด 
ผูใ้หกู้ ้ บรษิทั ไอ.ซ.ีซ.ี อนิเตอรเ์นชัน่แนล จ ากดั (มหาชน) 
ผูกู้ ้ บรษิทั ธนูลกัษณ์ จ ากดั (มหาชน) 
วตัถุประสงค ์ เพื่อเป็นการบรหิารกระแสเงนิสดของบรษิทัฯ โดยทีไ่ดร้บัผลตอบแทนทีอ่ตัราดอกเบีย้ร้อย

ละ 6 ต่อปี ซึง่เป็นอตัราดอกเบีย้ทีด่กีว่าการลงทุนในเงนิฝากกบัสถาบนัการเงนิ 
ประเภท สญัญาเงนิกูย้มืระยะยาว 
จ านวนเงนิ ไม่เกนิ 500.00 ลา้นบาท 
ระยะเวลา จะพจิารณาขยายระยะเวลาจาก “ไม่เกนิ 2 ปี และจะสิน้สุดภายในปี 2568” เป็น ”ไม่เกนิ 4 

ปี และจะสิน้สุดภายในปี 2570” นับจากวนัที ่TNL ไดร้บัเงนิกู้ในแต่ละคราว โดยบรษิทัจะ
ท าสญัญากูย้มืส่วนขยายกบั TNL ภายในปี 2568 

อตัราดอกเบีย้ อตัราดอกเบีย้คงที ่รอ้ยละ 6 ต่อปี  
หลกัประกนั ไม่ม ี
เงื่อนไขก่อนการเข้า
ท ารายการ 

1. ICC ตอ้งไดร้บัการอนุมตัจิากผูถ้อืหุน้ของ ICC ในการเขา้ท ารายการในครัง้นี้ 
2. TNL ต้องได้รบัการอนุมตัิจากคณะกรรมการของ TNL ในการรบัความช่วยเหลอืทาง

การเงนิจาก ICC 
เงือ่นไขการกูย้มืเงนิ 1. ไมม่เีหตุผดินัดช าระตามทีก่ าหนดในสญัญากูย้มืเงนิ 

2. ไมม่ผีลกระทบในทางลบทีม่นียัส าคญัเกดิขึน้ 
3. ผู้กู้แสดงหลักฐานว่าได้ด ารงสัดส่วนหนี้สินรวมต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (D/E) ตามงบ
การเงนิรวมของผูกู้ไ้ม่ใหเ้กนิกว่าสดัส่วน 1:1 (หนึ่งต่อหนึ่ง) 

การช าระคนืเงนิกู ้ เงนิตน้:  ผูกู้ม้หีน้าทีช่ าระเงนิกูท้ ัง้จ านวนทีเ่บกิใชไ้ปคนืใหแ้กผู่ใ้หกู้ ้เมื่อครบก าหนด
ระยะเวลา 4 (สี)่ ปี นับจากวนัทีไ่ดร้บัเงนิกูใ้นแต่ละคราว 

ดอกเบีย้:  ผู้กู้จะต้องช าระดอกเบี้ยส าหรบัเงนิกู้ เมื่อครบก าหนดระยะเวลาทุก 3 (สาม) 
เดอืนนับจากวนัทีไ่ดร้บัเงนิกูใ้นแต่ละคราว  

การเขา้ท ารายการขา้งต้นเขา้ข่ายเป็นการเขา้ท ารายการทีเ่กี่ยวโยงกนั ประเภทการให้ความช่วยเหลอืทาง
การเงนิแก่บุคคลทีเ่กี่ยวโยงกนัตามประกาศคณะกรรมการก ากบัตลาดทุน ที ่ทจ . 21/2551 เรื่อง หลกัเกณฑ์ในการท า
รายการทีเ่กี่ยวโยงกนั ลงวนัที ่31 สงิหาคม พ.ศ. 2551 (รวมทัง้ทีม่กีารแก้ไขเพิม่เตมิ) (“ประกาศคณะกรรมการก ากบั
ตลาดทุนที ่ทจ.21/2551”) และประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย เรื่อง การเปิดเผยขอ้มูลและ
การปฏบิตักิารของบรษิทัจดทะเบยีนในรายการทีเ่กีย่วโยงกนั พ.ศ. 2546 ลงวนัที ่19 พฤศจกิายน 2546 (รวมทัง้ทีไ่ดม้ี
การแก้ไขเพิม่เตมิ) (“ประกาศรายการทีเ่กี่ยวโยงกนั”) เนื่องจากเป็นการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิทีแ่ก่นิตบิุคคลที่
บุคคลทีเ่กี่ยวโยงกนัของบรษิทัฯ เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ เมื่อพจิารณาขนาดรายการพบว่ามขียาดรายการไม่เกนิ 560.00 
ล้านบาท (ผลรวมของ 1. เงนิต้นมูลค่าไม่เกิน 500.00 ล้านบาท และ 2. ดอกเบี้ยรบัมูลค่าไม่เกิน 60.00 ล้านบาท ที่
อตัรารอ้ยละ 6.00 ต่อปี เป็นระยะเวลา 2 ปี) หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 1.91 ของมูลค่าสนิทรพัย์ทีม่ตีวัตนสุทธ ิ(“NTA”) โดย
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บรษิทัฯ มสีนิทรพัยท์ีม่ตีวัตนสุทธ ิ(NTA) ตามงบการเงนิรวมตรวจสอบ สิน้สุด ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2567 ของบรษิทัฯ 
เท่ากบั 29,338 ล้านบาท ทัง้นี้ บรษิัทฯ มรีายการที่เกี่ยวโยงกนัอื่นใดกบับุคคลที่เกี่ยวโยงกนั หรอืผู้ที่เกี่ยวขอ้งของ
บุคคลทีเ่กี่ยวโยงกนัดงักล่าวภายในระยะเวลาหกเดอืนทีผ่่านมาก่อนการประชุมคณะกรรมการบรษิทัฯ ครัง้ที ่11/2567  
คอื การเขา้ลงทุนในหุ้นกู้ของ TNL มูลค่า 1.13 ล้านบาท หรอืคดิเป็นร้อยละ 0.00 ของ NTA ณ วนัที่ 30 มถิุนายน 
2567 (มลูค่า NTA ของบรษิทัฯ ณ วนัที ่30 มถิุนายน 2567 เท่ากบั 29,345.63 ลา้นบาท) อา้งองิ มตคิณะกรรมการของ
บรษิทัฯ วนัที ่21 ตุลาคม 2567 ซึ่งเปิดเผยผ่านตลาดหลกัทรพัย์ฯ เมื่อรวมกบัรายการทีม่กีารเสนอต่อผูถ้อืหุน้ในครัง้นี้
คดิเป็นขนาดรายการรวมเท่ากบั 561.13 ลา้นบาท หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 1.91 ของ NTA ทัง้นี้ เน่ืองจากมลูค่าของรายการ
ดงักล่าวเกนิกว่า  100 ล้านบาท หรอืเกนิกว่ารอ้ยละ 3 ของ NTA ของบรษิทัฯ แล้วแต่จ านวนใดจะต ่ากว่าตามประกาศ
รายการทีเ่กี่ยวโยงกนั ท าใหร้ายการดงักล่าวจดัเป็นรายการที่เกี่ยวโยงกนัขนาดใหญ่บรษิทัฯ จงึมหีน้าทีต่้องเปิดเผย
สารสนเทศการเข้าท ารายการที่เกี่ยวโยงกันของบรษิัทฯ ต่อตลาดหลกัทรพัย์ฯ ตามประกาศรายการที่เกี่ยวโยงกัน 
พร้อมทัง้แต่งตัง้ที่ปรกึษาทางการเงนิอิสระที่ได้รบัความเห็นชอบจากส านักงานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัย์และ
ตลาดหลกัทรพัย ์(“ส านักงาน ก.ล.ต.”) เพื่อแสดงความเหน็เกีย่วกบัรายการทีเ่กีย่วโยงกนัของบรษิทัฯ และขออนุมตักิาร
เขา้ท ารายการจากทีป่ระชุมผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ ดว้ยคะแนนเสยีงไม่น้อยกว่าสามในสีข่องจ านวนเสียงทัง้หมดของผูถ้อื
หุน้ทีม่าประชุมและมสีทิธอิอกเสยีงลงคะแนน โดยไม่นับคะแนนเสยีงในส่วนของผูถ้อืหุ้นทีม่ส่ีวนได้เสยี โดยบรษิทัจะ
น าเสนอต่อทีป่ระชุมผูถ้อืหุน้เพื่อพจิารณาลงมตใินทีป่ระชุมสามญัผูถ้อืหุน้ ครัง้ที ่60 ปี พ.ศ. 2568 ซึ่งก าหนดใหจ้ดัขึน้
ในวนัที ่28 เมษายน 2568 

 จากหลกัเกณฑใ์นขา้งตน้ บรษิทัฯ จงึไดแ้ต่งตัง้บรษิทั สลีม แอ๊ดไวเซอรี ่จ ากดั (“IFA” หรอื “ทีป่รกึษาฯ”) เป็น
ที่ปรกึษาทางการเงนิอิสระที่ไดร้บัความเห็นชอบจากส านักงานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัย์และตลาดหลกัทรพัย์ 
(“ส านักงาน ก.ล.ต.”) เพื่อใหค้วามเหน็เกี่ยวกบัรายการที่เกี่ยวโยงกนั ในครัง้นี้ต่อผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ เพื่อเป็นขอ้มูล
ประกอบการพจิารณาลงมต ิ

3.2 วนั เดือน ปี ท่ีเกิดรายการ 

บรษิทัฯ ขยายระยะเวลาสญัญาเงนิกู้ยมืเงนิเป็นระยะเวลา 2 ปี นับตัง้แต่วนัทีส่ิน้สุดในสญัญากู้ยมืเงนิ ซึ่งจะมี
ผลภายหลงัจากทีป่ระชุมผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ มมีตอินุมตักิารเขา้ท ารายการการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิ ในวนัที ่
28 เมษายน 2568 

3.3 คู่สญัญาท่ีเก่ียวขอ้งและความสมัพนัธร์ะหว่างคู่สญัญา 

ผูใ้หกู้ ้ : บรษิทั ไอ.ซ.ีซ.ี อนิเตอรเ์นชัน่แนล จ ากดั (มหาชน) 
ผูกู้ ้ : บรษิทั ธนูลกัษณ์ จ ากดั (มหาชน) 

ความสมัพนัธก์บับรษิทัฯ : บริษัทฯ และ TNL มีผู้ถือหุ้นรายใหญ่รายเดียวกันคือ SPI ซึ่งถือเป็น
บุคคลเกี่ยวโยงของบรษิทัฯ โดย SPI ถอืหุน้สามญัของ TNL สดัส่วนรอ้ย
ละ 42.66 ของหุน้สามญัทีอ่อกและจ าหน่ายแล้วทัง้หมด และ SPI ถอืหุน้
สามัญของบริษัทฯ ในสัดส่วนร้อยละ 24.26 ของหุ้นสามัญที่ออกและ
จ าหน่ายแลว้ทัง้หมดของบรษิทัฯ 

3.4 ประเภทและขนาดรายการ 

ลกัษณะทัว่ไป 

รายละเอยีดการท ารายการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิแก่ TNL มดีงันี้ 

ผูกู้:้ บรษิทั ธนูลกัษณ์ จ ากดั (มหาชน) (TNL) 
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ประเภท: เงนิกูย้มืระยะยาว  
วงเงนิใหกู้ย้มื: ไม่เกนิ 500 ลา้นบาท 
ระยะเวลาการใหกู้ย้มื ขยายระยะเวลาการใหกู้้ยมื 2 ปี นับจากวนัที่สญัญากู้ยมืเงนิปัจจุบนัสิน้สุดลง  

โดยสญัญากูย้มืเงนิทีจ่ะขยายระยะเวลาจะสิน้สุดภายในปี 2570 
อตัราดอกเบีย้: อตัราดอกเบีย้คงที ่รอ้ยละ 6 ต่อปี  
หลกัประกนั: ไม่ม ี  

การค านวนสนิทรพัยท์ีม่ตีวัตนสุทธ ิ(NTA) 

รายการ มูลค่า (ล้านบาท) 
สินทรพัยร์วม 35,522.32 
หกั  สนิทรพัยส์ทิธกิารใช ้ 697.33 
หกั  สนิทรพัยไ์ม่มตีวัตน 105.71 
หกั  หนี้สนิรวม 5,793.58 
เพิม่ หนี้สนิตามสญัญาเช่า 704.43 
หกั ส่วนไดเ้สยีทีไ่ม่มอี านาจควบคุม 291.96 
สินทรพัยท่ี์มีตวัตนสุทธิ (NTA) 29,338.00 

ประเภทและการค านวณขนาดรายการ 

การเขา้ท ารายการในครัง้นี้ถอืเป็นการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิตามประกาศรายการทีเ่กีย่วโยงกนั โดยมี
ขนาดรายการสงูสุดเท่ากบัรอ้ยละ 1.91  เมื่อค านวณขนาดรายการเปรยีบเทยีบกบัสนิทรพัยท์ีม่ตีวัตนสุทธ ิ(NTA) ตาม
งบการเงนิรวมของบรษิทัฯ สิน้สุดวนัที ่31 ธนัวาคม 2567 โดยมรีายละเอยีดการค านวณขนาดรายการดงันี้ 

มลูค่าของการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิ =  ไม่เกนิ 500 ลา้นบาท+ผลตอบแทนในอตัรารอ้ยละ 6 ต่อปี 

 = ไม่เกนิ 560 ลา้นบาท 

NTA ของบรษิทัฯ ณ 31 ธนัวาคม 2567  = 29,338.16 ลา้นบาท 

ขนาดรายการสงูสุด =    560.00      
     29,338.16 

 = รอ้ยละ 1.91  

ทัง้นี้ บรษิทัฯ มรีายการทีเ่กีย่วโยงกนัอื่นใดกบับุคคลทีเ่กี่ยวโยงกนั หรอืผูท้ีเ่กีย่วขอ้งของบุคคลทีเ่กีย่วโยงกนั
ดงักล่าวภายในระยะเวลาหกเดอืนทีผ่่านมาก่อนการประชุมคณะกรรมการบรษิทัฯ ครัง้ที ่11/2567  คอื การเขา้ลงทุนใน
หุน้กู้ของ TNL มูลค่า 1.13 ล้านบาท หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 0.00 ของ NTA ณ วนัที ่30 มถิุนายน 2567 (มูลค่า NTA ของ
บริษัทฯ ณ วนัที่ 30 มิถุนายน 2567 เท่ากับ 29,345.63 ล้านบาท) อ้างอิง มติคณะกรรมการของบริษัทฯ วนัที่ 21 
ตุลาคม 2567 ซึ่งเปิดเผยผ่านตลาดหลกัทรพัย์ฯ เมื่อรวมกับรายการที่มกีารเสนอต่อผู้ถือหุ้นในครัง้นี้คดิเป็นขนาด
รายการรวมเท่ากบั 561.13 ล้านบาท หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 1.91 ของ NTA ทัง้นี้ มูลค่าของรายการดงักล่าวซึ่งเกินกว่า  
100  ล้านบาท หรือร้อยละ 3 ของ NTA ของบริษัทฯ แล้วแต่จ านวนใดจะต ่ากว่า ตามงบการเงินรวม ณ วนัที่ 31 
ธนัวาคม 2567 ดงันัน้การท าธุรกรรมกบั TNL จงึเขา้ข่ายการเป็นรายการเกี่ยวโยงกนัซึ่งมขีนาดรายการมากกว่า 100 
ลา้นบาท หรอืมากกว่ารอ้ยละ 3 ของ NTA ของบรษิทัฯ แลว้แต่จ านวนใดจะต ่ากว่า ซึง่ถอืเป็นรายการขนาดใหญ่ บรษิทั
ฯ จงึมหีน้าทีต่อ้งขออนุมตัจิากทีป่ระชุมผูถ้อืหุน้ และตอ้งไดร้บัอนุมตัดิว้ยคะแนนเสยีง 3 ใน 4 ของผูถ้อืหุน้ทีเ่ขา้ประชุม
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และมสีทิธอิอกเสยีง โดยไม่นับรวมผูถ้อืหุน้ทีม่ส่ีวนไดเ้สยี และจะต้องแต่งตัง้ทีป่รกึษาการเงนิอสิระ (IFA) ใหค้วามเหน็
ต่อการท ารายการ 

3.5 เง่ือนไขในการให้ความช่วยเหลือทางการเงิน  

เงือ่นไขในการเขา้ท ารายการขึน้อยู่กบัการอนุมตัจิากทีป่ระชุมสามญัผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ และความส าเรจ็ของ
เงือ่นไขบงัคบัก่อนตามสญัญากูย้มืเงนิส่วนขยาย ทีป่รกึษาฯ ไดต้รวจสอบร่างสญัญากูย้มืเงนิส่วนขยายระหว่างบรษิทัฯ 
และ TNL ทีม่วีงเงนิไม่เกนิ 500.00 ลา้นบาท โดยมรีายละเอยีดส าคญัดงันี้ 

เง่ือนไขส าคญัก่อนเข้าท ารายการ 

1. ต้องไดร้บัการอนุมตัจิากทีป่ระชุมผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ ส าหรบัการเขา้ท ารายการในครัง้นี้  โดย ณ วนัที ่21 
กุมภาพนัธ์ 2568 คณะกรรมการของบรษิทัฯ มมีตอินุมตักิารเรยีกประชุมสามญัผูถ้อืหุน้ประจ าปี 2568 ใน
วนัจนัทรท์ี ่28 เมษายน 2568 เพื่อขออนุมตักิารเขา้ท ารายการทีเ่กีย่วโยงกนัในครัง้นี้ 

2. ต้องไดร้บัการอนุมตัจิากที่ประชุมคณะกรรมการของ TNL ส าหรบัการเขา้ท ารายการในครัง้นี้ โดย ณ วนัที ่
21 กุมภาพนัธ ์2568 คณะกรรมการของ TNL มมีตอินุมตักิารเขา้ท ารายการรบัความช่วยเหลอืทางการเงนิ
จากบุคคลเกีย่วโยง 

เง่ือนไขส าคญัส าหรบัการด ารงสถานะตามสญัญาเงินกู้ 

1. ไม่มเีหตุผดินัดการช าระตามทีก่ าหนดภายใตส้ญัญาการกูย้มืเงนิ 
2. ไม่มผีลกระทบในทางลบทีม่นีัยส าคญัเกดิขึน้ 
3. ผูกู้้แสดงหลกัฐานว่าไดด้ ารงสดัส่วนหนี้สนิรวมต่อส่วนของผูถ้อืหุน้อนัปรากฎตามงบการเงนิรวมของผูกู้้

ไม่ใหเ้กนิกว่าสดัส่วน 1:1 (หนึ่งต่อหนึ่ง) 

ณ วนัท ารายการ บรษิทัฯ จะขยายระยะเวลาการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิมูลค่าวงเงนิรวม 500.00 ล้าน
บาท ให้แก่ TNL เป็นระยะเวลา 2 ปี โดยสญัญากู้ยมืเงนิจะสิ้นสุดภายในปี 2570 ที่ปรกึษาฯ ได้ท าการตรวจสอบร่าง
สญัญากู้ยมืเงนิส่วนขยาย พบว่า ร่างสญัญาดงักล่าวมคีวามสมบูรณ์ครบถ้วน ซึ่งครอบคลุมเงื่อนไขในการเขา้ใหค้วาม
ช่วยเหลอืทางการเงนิทัง้หมด และไม่มเีงือ่นไขทีส่่งผลใหบ้รษิทัฯ เกดิความเสยีเปรยีบจากการเขา้ท ารายการ ทีป่รกึษา
ฯ จงึเหน็ว่าร่างสญัญากูย้มืเงนิฉบบันี้มคีวามเหมาะสมกบัการเขา้ท ารายการในครัง้นี้  

3.6 แหล่งเงินทุนท่ีใช้ในการท ารายการ 

แหล่งเงนิทุนทีใ่ชใ้นการท ารายการเป็นแหล่งเงนิทุนจากเงนิทุนหมุนเวยีนส่วนเกนิของบรษิทัฯ และ/หรอืแหล่ง
เงนิทุนอื่นใดจากการบรหิารกระแสเงนิสดจากเงนิทุนหมุนเวยีนทีใ่ชใ้นการบรหิารกจิการของบรษิทัฯ  โดยจะต้องเป็น
แหล่งเงนิทุนทีไ่ม่มตีน้ทุนการเงนิทีส่งูกว่าอตัราดอกเบี้ย หรอืผลตอบแทนทีบ่รษิทัฯ จะไดร้บัจาก TNL 

3.7 ประโยชน์ท่ีคาดว่าจะได้รบัในการเข้าท ารายการ 

เพื่อเป็นการบริหารกระแสเงินสดของบริษัทฯ ให้มีประสิทธิภาพและบรษิัทฯ จะได้รบัผลตอบแทนที่อตัรา
ดอกเบี้ยร้อยละ 6.00 ต่อปี ซึ่งเป็นอัตราผลตอบแทนที่สูงกว่าการลงทุนในเงินฝากกับสถาบนัการเงิน  เพื่อให้ได้
ผลตอบแทนทีเ่ป็นประโยชน์สงูสุดแก่บรษิทัฯ 

3.8  กรรมการและผู้ถือหุ้นท่ีมส่ีวนได้เสียท่ีไม่ได้เขา้ร่วมประชุมและไมม่ีสิทธิออกเสียงในท่ีประชุม  

3.8.1 กรรมการท่ีมีส่วนได้เสียในการท ารายการ 
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นายธรรมรตัน์ โชควฒันา เป็นประธานกรรมการบรหิาร กรรมการผูอ้ านวยการและกรรมการของบรษิทัฯ ใน
ฐานะกรรมการทีม่ส่ีวนไดเ้สยีและ/หรอืกรรมการทีเ่ป็นบุคคลทีเ่กี่ยวโยงกนั ไม่ไดเ้ขา้ร่วมประชุมและไม่มสีทิธอิอกเสยีง
ในทีป่ระชุมคณะกรรมการบรษิทัฯ ครัง้ที ่11/2568  เมื่อวนัที ่21 กุมภาพนัธ ์2568 ในระหว่างการพจิารณาอนุมตัวิาระที่
เกีย่วขอ้งกบัการเขา้ท ารายการทีเ่กีย่วโยงกนั  

3.8.2 ผู้ถือหุ้นท่ีมีส่วนได้เสียในการท ารายการ 

รายชื่อผูถ้อืหุน้ทีม่ส่ีวนไดเ้สยีในการท ารายการ ณ วนัที ่11 มนีาคม 2568 ซึ่งเป็นวนัก าหนดสทิธผิูถ้อืหุน้เพื่อ
สทิธเิขา้ประชุม (Record date) ส าหรบัการประชุมสามญัผูถ้อืหุน้ซึง่จดัขึน้ในวนัที ่28 เมษายน 2568 โดยบรษิทัฯ ผูถ้อื
หุน้ทีม่ส่ีวนไดเ้สยี คอื บรษิทั สหพฒันาอนิเตอรโ์ฮลดิง้ จ ากดั (มหาชน) ในฐานะผูถ้อืหุน้ใหญ่ของบรษิทัฯ และ TNL ซึง่
ถอืเป็นผูม้ส่ีวนไดเ้สยีในการท ารายการ โดยมรีายละเอยีดดงันี้ 

ตารางแสดงข้อมูลผู้ถือหุ้นท่ีมีส่วนได้เสียในการท ารายการ 

ท่ี ผู้ถือหุ้น 
จ านวนหุ้น  

(หุ้น) 
สดัส่วนการถือหุ้น  

(ร้อยละ) 
1 บริษัท สหพัฒนาอินเตอร์โฮลดิ้ง  จ ากัด 

(มหาชน) 
88,539,874 24.26 

รวมผู้ถือหุ้นท่ีมีส่วนได้เสียในการท ารายการ 88,539,874 24.26 
ผูถ้อืหุน้ทีม่สีทิธิอ์อกเสยีงในทีป่ระชุม 276,460,126 75.74 
รวม 365,000,000 100.00 

ทีม่า: ทะเบยีนผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ ณ วนัที ่11 มนีาคม 2568 ซึง่เป็นวนัก าหนดรายชือ่ผูถ้อืหุน้ (Record Date)  

3.9  ความเหน็ของคณะกรรมการบริษทัเก่ียวกบัการตกลงเข้าท ารายการ  

ที่ประชุมคณะกรรมการบรษิัทฯ (ไม่รวมกรรมการที่มส่ีวนได้เสยี) ครัง้ที่ 11/2567 เมื่อวนัที่ 21 กุมภาพนัธ์ 
2568 ไดพ้จิารณาการเขา้ท าธุรกรรมนี้อย่างรอบคอบแล้ว เหน็ว่าการเขา้ท าธุรกรรมในครัง้นี้มคีวามเหมาะสมและเป็น
ประโยชน์กบับรษิทัและผูถ้อืหุน้ของบรษิทัโดยมอีตัราดอกเบีย้ทีเ่หมาะสมและเป็นการบรหิารกระแสเงนิสดของบรษิทัฯ 
เพื่อใหเ้กดิประโยชน์สงูสุดกบับรษิทั อกีทัง้ TNL เป็นบรษิทัทีม่คีวามแขง็แกร่งและมคีวามสามารถในการช าระคนืเงนิกู้  

3.10  ความเหน็ของคณะกรรมการตรวจสอบและ/หรือกรรมการบริษทัท่ีแตกต่างจากความเหน็ของ 
คณะกรรมการบริษทั 

คณะกรรมการตรวจสอบไม่มคีวามเหน็แตกต่างไปจากความเหน็ของคณะกรรมการบรษิทัฯ 
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ส่วนท่ี 4 : ความสมเหตุสมผลของรายการ 

4.1 วตัถปุระสงคแ์ละความจ าเป็นในการเข้าท ารายการ 

บรษิทัฯ ไดร้บัหนังสอืแสดงความประสงค์ที่จะขอขยายระยะเวลาการสนับสนุนทางการเงนิผ่านการกู้ยมืจาก
บรษิัทฯ เพื่อใช้เป็นแหล่งเงนิทุนในการประกอบธุรกิจของ TNL โดยผู้บรหิารของบรษิัทฯ ได้เขา้ร่วมหารอืกบั TNL 
เกี่ยวกบัแผนธุรกจิ แผนการใชเ้งนิของ TNL โดยบรษิทัฯ ไดพ้จิารณารายการโดยมวีตัถุประสงค์ในการบรหิารกระแส
เงนิสดของบรษิทัเพื่อสรา้งผลตอบแทนทีด่กีว่าการลงทุนในเงนิฝากสถาบนัการเงนิ  

4.2 ประวติัการให้และรบัความช่วยเหลือทางการเงิน 

ตัง้แต่ปี 2563 ถึงวนัที่ 28 กุมภาพนัธ์ 2568 บรษิัทฯ ไม่มธีุรกรรมการใหแ้ละรบัความช่วยเหลอืทางการเงนิ
ระหว่างกนักบั TNL อื่นนอกเหนือจากรายการที่ผู้ถือหุ้นอนุมตัิการให้ความช่วยเหลือทางการเงนิแบบไม่หมุนเวียน
จ านวนไม่เกนิ 500.00 ลา้นบาท ในทีป่ระชุมสามญัผูถ้อืหุน้ครัง้ที ่58 ปี 2566 ซึง่จดัขึน้เมื่อวนัที ่24 เมษายน 2566   

อย่างไรก็ตาม ที่ปรึกษาฯ ได้ตรวจสอบเงินให้กู้ยืมของบริษัทฯ ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2567 พบว่า อตัรา
ดอกเบี้ยที่บรษิัทฯ ให้กิจการที่มคีวามเกี่ยวขอ้งกนักู้ยมื มอีตัราดอกเบี้ยต ่ากว่าอตัราดอกเบี้ยที่บรษิทัฯ จะได้รบัจาก 
TNL โดย ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2567 บรษิทัฯ มอีตัราดอกเบีย้รบัจากการใหกู้ย้มือื่นทีร่อ้ยละ 3.70 - 4.00 และทีป่รกึษา
ฯ ได้ตรวจสอบประวตัิการช าระตามเงื่อนไขของสญัญากู้ยมืฉบบัที่ผู้ถอืหุ้นอนุมตัเิมื่อวนัที ่24 เมษายน 2566 พบว่า 
TNL ไม่มรีายการผดินัดช าระตามเงือ่นไขของสญัญา จนถงึวนัที ่28 กุมภาพนัธ ์2568  

ตารางแสดงข้อมูลเงินให้กู้ยืมและเงินกู้ยืมของบริษทัฯ ระหว่างปี 2565 – 2567 

หน่วย: ลา้นบาท 
รายการ บริษทั ประเภท 2565 2566 2567 

การให้ความช่วยเหลอื
ทางการเงนิ 

บรษิทัร่วม มลูค่าเงนิกู ้ 23.55 23.55 66.05 
อตัราดอกเบีย้ 2.50% - 4.00% 2.50% - 4.00% 3.70% – 4.00% 

TNL มลูค่าเงนิกู ้ - 500.00 500.00 
อตัราดอกเบีย้ - 6.00% 6.00% 

บุคคลภายนอก มลูค่าเงนิกู ้ - - - 
อตัราดอกเบีย้ - - - 

การรับความช่วยทาง
การเงนิ 

บรษิทัร่วม1 มลูค่าเงนิกู ้ - - - 
อตัราดอกเบีย้ - - - 

TNL มลูค่าเงนิกู ้ - - - 
อตัราดอกเบีย้ - - - 

บุคคลภายนอก มลูค่าเงนิกู ้ - - - 
อตัราดอกเบีย้ - - - 

ทีม่า: ขอ้มลูภายในทีไ่ดร้บัจากบรษิทัฯ ณ วนัที ่31 มกราคม 2568  

4.3 ผลกระทบของการให้ความช่วยเหลือทางการเงินและฐานะทางการเงินของบริษทัฯ  

สรุปขอ้มลูทีส่ าคญัของงบการเงนิรวมของกลุ่มบรษิทัฯ 

หน่วย: ลา้นบาท 
รายการ 2565 2566 2567 

งบก าไรขาดทุน 
รายไดจ้ากการด าเนินธุรกจิ 8,479.12 8,842.68 8,734.92 
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หน่วย: ลา้นบาท 
รายการ 2565 2566 2567 

 
รายไดอ้ื่น 976.96 921.03 1,714.08 
รวมรายได ้ 9,456.08 10,031.96 10,449.00 
ตน้ทุนและค่าใชจ้่าย 8,806.48 9,080.28 9,418.92 
ตน้ทุนทางการเงนิ 11.48 16.07 20.54 
ส่วนแบ่งก าไรของบรษิทัร่วมทีใ่ชว้ธิส่ีวนไดเ้สยี 14.99 (2.03) 8.00 
ค่าใชจ้่ายภาษเีงนิได ้ (41.01) (34.12) (35.15) 
ก าไรสุทธิ 612.10 899.45 994.77 
งบแสดงฐานะทางการเงิน 
สนิทรพัยห์มุนเวยีน 7,501.12 6,762.43 6,890.11 
สนิทรพัยไ์มห่มุนเวยีน 26,753.81 28,053.88 28,632.21 
สินทรพัยร์วม 34,254.93 34,816.31 35,522.32 
หนี้สนิหมุนเวยีน 1,962.73 1,880.32 1,953.81 
หนี้สนิไม่หมุนเวยีน 3,715.60 3,684.42 3,839.78 
หน้ีสินรวม 5,678.34 5,564.74 5,793.58 
ส่วนของผู้ถอืหุ้น 28,576.59 29,251.58 29,728.74 
งบกระแสเงินสด 
กระแสเงนิสดจากกจิกรรมด าเนินงาน 476.74 141.06 (24.10) 
กระแสเงนิสดจากกจิกรรมการลงทุน (1,014.03) 766.03 1,093.97 
กระแสเงนิสดจากกจิกรรมจดัหาเงนิ (417.67) (710.35) (714.93) 
เงินสด ณ ส้ินงวด 702.60 900.15 1,255.09 
อตัราส่วนทางการเงิน 
อตัราส่วนสภาพคล่อง (เท่า) 3.82 3.60 3.53 
อตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเรว็ (เท่า) 2.35 2.02 1.85 
ระยะเวลาเกบ็หนี้เฉลีย่ (วนั) 54.88 56.48 59.31 
ระยะเวลาขายสนิคา้เฉลีย่ (วนั)  156.46   147.63   164.39  
ระยะเวลาช าระหนี้ (วนั)  89.24   86.13   87.95  
วงจรเงนิสด (วนั)  122.11   117.98   135.75  
อตัราส่วนหนี้สนิต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ (เท่า) 0.20 0.19 0.20 
ผลตอบแทนคาดหวงัของผูถ้อืหุน้ (รอ้ยละ) 
(Cost of Equity)  

  5.52 

หมายเหตุ: ผูถ้อืหุน้สามารถพจิารณาขอ้มลูทางการเงนิของบรษิทัฯ อย่างละเอยีดในเอกสารแนบ 1 

บรษิัทฯ และบรษิัทย่อยมรีายได้จากการขายระหว่างปี 2565 – 2567 เท่ากบั 8,479.12 ล้านบาท 8,842.68 
ล้านบาท และ 8,734.92 ล้านบาท ตามล าดบั ซึ่งคดิเป็นอตัราการเติบโตเฉลี่ยต่อปี (CAGR) ระหว่างปี 2565 – 2567 
เท่ากบัรอ้ยละ 1.50 โดยมรีายไดจ้ากการขาย ประกอบดว้ยรายไดจ้าก 3 สายผลติภณัฑ์หลกั ไดแ้ก่ เครื่องส าอางและ
เครื่องหอม เครื่องแต่งกายสุภาพสตร ีเครื่องแต่งกายสุภาพบุรุษ รายไดจ้ากการด าเนินธุรกจิมแีนวโน้มปรบัตวัเพิม่ขึน้
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เลก็น้อย แมว้่าในปี 2567 บรษิทัมรีายไดจ้ากการขายลดลง 107.75 ล้านบาท หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 1.22 ตามก าลงัซื้อใน
ประเทศทีห่ดตวัจากเศรษฐกจิภาพรวมของประเทศ ในขณะทีส่นิคา้ประเภทเครื่องแต่งกายสุภาพบุรุษเพิม่ขึน้ 308.45 
ลา้นบาท หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 11.24 จากการตอบรบัของผูบ้รโิภค 

ส าหรบัปี 2567 บรษิทัและบรษิทัย่อยมตี้นทุนขาย 6,349.97 ล้านบาท เพิม่ขึน้ 52.73 ล้านบาท หรอืเพิม่ขึน้
ร้อยละ 6.25 ซึ่งไม่สอดคล้องกับรายได้เนื่ องจากบริษัทฯ มีภาระต้นทุนจากการลงทุนในเทคโนโลยีเพื่อเพิ่ม
ความสามารถในการแข่งขนั และมคี่าใชจ้่ายในการขายและบรหิาร 3,025.36 ล้านบาท เพิม่ขึน้ 285.25 ล้านบาท หรอื
เพิม่ขึน้รอ้ยละ 10.25 โดยเพิม่ขึน้จาก ภาระต้นทุนทีเ่พิม่ขึน้จากการเร่งผสมผสานเทคโนโลยเีพื่อเพิม่ความสามารถใน
การแข่งขนัและค่าใช้จ่ายที่เพิ่มขึ้นจากการขยายช่องทางการจดัจ าหน่ายผ่านทางระบบ E-Commerceณ วนัที่ 31 
ธนัวาคม 2567 บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมสีนิทรพัย์รวมทัง้สิน้ ทัง้สิน้ 35,522.32 ล้านบาท เพิม่ขึน้จากปี 2566 จ านวน 
706.01 ล้านบาท หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 2.03 โดยมสีาเหตุหลกัมาจากการเขา้ลงทุนในบรษิทั ทเีอน็แอลเอก็ซ์ จ ากดั ใน
สดัส่วนรอ้ยละ 70.00 ส่งผลใหบ้รษิทัฯ มสีนิทรพัยเ์พิม่ขึน้จากการควบรวมกจิการภายใตม้าตรฐานการจดัท างบการเงนิ
รวม (Consolidate Financial Statement) 

ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2567 บรษิัทฯ และบรษิัทย่อยมหีนี้สนิรวมทัง้สิ้น 5,793.58 ล้านบาท เพิม่ขึ้น 228.85 
ล้านบาท หรอืรอ้ยละ 4.11 โดยมสีาเหตุมาจาก บรษิทัฯ มเีจา้หนี้อื่นจากบรษิทัทีเ่กีย่วขอ้งกนัเพิม่มากขึน้ 139.47 ล้าน
บาท และหนี้สินสัญญาเช่าเพิ่มขึ้น 162.79 ล้านบาท โดยบริษัทฯ มีส่วนของผู้ถือหุ้น 29,728.74 ล้านบาท และมี
อตัราส่วนหนี้สนิต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ 0.20 เท่า และผลตอบแทนคาดหวงัของผูถ้อืหุน้ (Cost of Equity) ทีร่อ้ยละ 5.52 

ส าหรบัปี 2567 บรษิทัมกีระแสเงนิสดสุทธเิพิม่ขึน้ 354.94 ลา้นบาท จาก 3 กจิกรรม โดยมรีายละเอยีดดงันี้ 

1. กระแสเงนิสดที่ใช้ไปในกิจกรรมด าเนินงาน 24.10 ล้านบาท จากก าไรก่อนหกัภาษีจ านวน 994.77 ล้าน
บาท หกัดว้ยรายการทีไ่ม่ใช่เงนิสด 936.02 ล้านบาท โดยหลกัมาการหกัออกของเงนิปันผลรบั 1,400.50 ล้านบาทจาก
ผลของการบรหิารการลงทุนในกจิการทีเ่กีย่วขอ้งและสนิทรพัยท์างการเงนิอื่นๆ และการบวกกลบัของรายการค่าเสื่อม
ราคาและค่าตดัจ าหน่าย 528.20 ลา้นบาท จากสนิทรพัยท์ีม่ตีวัตนและไม่มตีวัตน รวมถงึสนิทรพัยส์ทิธกิารใชข้องบรษิทั 
และการลดลงของเงนิทุนหมุนเวยีน 50.30 ล้านบาท โดยหลกัมาจากการจ่ายช าระเจา้หนี้การคา้และเจา้หนี้อื่นทีล่ดลง
สุทธ ิ74.44 ล้านบาท โดยหลงัจากการปรบัปรุงดอกเบีย้รบั ต้นทุนทางการเงนิและภาษีท าใหม้กีระแสเงนิสดทีใ่ชไ้ปใน
กจิกรรมด าเนินงาน 24.10 ลา้นบาท  

2. กระแสเงนิสดทีไ่ดม้าในกจิกรรมลงทุน 1,093.97 ลา้นบาท จากการจ าหน่ายเงนิลงทุนชัว่คราวสุทธ ิ670.34 
ล้านบาทและการรบัเงนิปันผล 1,414.83 ล้านบาทจากการลงทุน ทัง้นี้ บรษิทัมกีารลงทุนเพิม่เตมิในหลกัทรพัย์ตราสาร
ทุนของบรษิัทจดทะเบยีนและไม่จดทะเบยีน 356.85 ล้านบาท และมกีารซื้อหุ้นสามญัเพิม่ทุนของร่วมคอืบรษิัท คงิ 
สแควร ์จ ากดั 324 ลา้นบาท และบรษิทั พทีแีซด อคีอมเมริซ์ เอสอพี ีจ ากดั 2.7 ลา้นบาท รวมถงึการเขา้ลงทุนในบรษิทั 
เวลิด ์สห (ประเทศไทย) จ ากดั 4.5 ลา้นบาท รวมเป็นจ านวน 331.20 ลา้นบาท โดยเป็นการบรหิารเงนิลงทุนเพื่อใหไ้ด้
ผลตอบแทนทีส่งูขึน้ 

3. กระแสเงนิสดทีใ่ชไ้ปจากกจิกรรมจดัหาเงนิ 714.93 ล้านบาท โดยหลกัมาจากการช าระหนี้สนิสญัญาเช่า 
374.10 ลา้นบาท ซึง่เป็นสญัญาเช่าเพื่อการด าเนินธุรกจิของบรษิทั และการจ่ายปันผลใหผู้ถ้อืหุน้ 332.52 ลา้นบาท   

บริษัทมอีตัราส่วนสภาพคล่อง (Current Ratio) ระหว่างปี 2565 – 2567 เท่ากับ 3.82 3.60 และ 3.53 เท่า 
ตามล าดบั และมีอตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเร็ว (Quick Ratio) ระหว่างปี 2565 – 2567 เท่ากบั 2.35 2.02 และ 1.85  
เท่า ตามล าดบั โดยอตัราส่วนสถาพคล่องลดลงจากการทีบ่รษิทับรหิารเงนิสดส่วนเกิน โดย มกีารลงทุนในบรษิทัร่วม 
สนิทรพัย์ทางการเงนิไม่หมุนเวยีน อกีทัง้ บรษิทัมกีารบรหิารสนิคา้คงเหลอืทีด่ขี ึ้นท าให้อตัราส่วนหมุนสนิคา้คงเหลอื
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ลดลงเล็กน้อย ในขณะที่บรษิัทสามารถคงอตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเร็วได้อย่างต่อเนื่อง จงึแสดงให้เหน็ว่าบรษิทัมี
สภาพคล่องในการด าเนินธุรกจิและการลงทุนทีด่ ี

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2567 บริษัทมีระยะเวลาเก็บหนี้เฉลี่ย 59.31 วัน ระยะเวลาในการขายสินค้าเฉลี่ย 
164.39 วนั ระยะเวลาช าระหนี้ 87.95 วนั และวงจรเงินสดของบริษัทฯ 135.75 วนั เพิ่มขึ้น 17.77 วนั จากปี 2566 
เนื่องจากบรษิัทฯ มปีรมิาณสนิค้าคงเหลือที่เพิม่ขึ้น 347.93 ล้านบาท จงึส่งผลให้ระยะเวลาขายสินค้าเฉลี่ยเพิ่มขึ้น 
16.76 วนั จากการเขา้ลงทุนในบรษิทั ทเีอน็แอลเอก็ซ์ จ ากดั ในสดัส่วนรอ้ยละ 70.00 ส่งผลใหบ้รษิทัฯ มหีน้าทีต่อ้งรวม
สนิทรพัย์คงเหลอืของบรษิัท ทเีอ็นแอลเอ็กซ์ จ ากดั ตามมาตรฐานการจดัท างบการเงนิรวม (Consolidate Financial 
Statement) ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2567 และบรษิทัมอีตัราส่วนหนี้สนิต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ ปี 2565 – 2567 เท่ากบั 0.20 
0.19 0.20 เท่า ตามล าดบั ซึ่งแสดงใหเ้หน็ถงึสดัส่วนหนี้สนิทีน้่อยเมื่อเทยีบกบัส่วนทุน โดยบรษิทัมสีดัส่วนหนี้สนิทาง
การเงนิทีต่ ่าและสามารถคงอตัราส่วนหนี้สนิต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ไดอ้ย่างสม ่าเสมอ 

ส าหรบัอตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบี้ยปี 2565 – 2567  เท่ากบั 100.08 94.13 และ 75.88 เท่า 
ตามล าดบั ซึง่แสดงใหเ้หน็ว่าบรษิทัมคีวามสามารถในการช าระดอกเบีย้ของหนี้สนิทางการเงนิปัจจุบนัไดด้ ีโดยบรษิทัฯ 
สามารถด าเนินธุรกจิไดต้ามปกตจิงึท าใหร้ายไดจ้ากการด าเนินงานก่อนต้นทุนทางการเงนิและภาษีเงนิไดเ้พิม่ขึน้ในปี 
2567  

การอตัราผลตอบแทนคาดหวงัของผู้ถือหุ้น (Cost of Equity : Ke) ของบริษทัฯ  

 สามารถค านวณไดด้งันี้ 
 

Ke = Rf   +   β( Rm  –  Rf ) 
 

โดยที ่
 Ke = อตัราผลตอบแทนคาดหวงัของผูถ้อืหุน้ 

 Risk Free Rate (Rf) = เป็นอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนทีไ่ม่มคีวามเสีย่ง อ้างองิจาก
อตัราดอกเบี้ยพนัธบตัรรฐับาลอายุ 20 ปี ซึ่งมคี่าเท่ากบัร้อยละ 
2. 65 (อ้ า ง อิ ง ข้ อ มู ล จ าก  www.thaibma.or.th ณ  วันที่  21 
กุมภาพนัธ ์2568) 

 Rm = อตัราผลตอบแทนการลงทุนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย
เฉลีย่ยอ้นหลงั 20 ปี ยอ้นหลงัจากวนัที ่21 กุมภาพนัธ ์2568 ซึง่
เท่ากบัรอ้ยละ 7.86 ซึง่เป็นช่วงระยะเวลาสะทอ้นภาวะการลงทุน
ในตลาดหลักทรัพย์ในช่วงเวลาต่างๆ ได้ดีกว่าการใช้ข้อมูล
ในช่วงระยะเวลาสัน้ (อา้งองิขอ้มลูจาก SETSMART) 

 Beta (β) = เป็นค่าเฉลี่ยความแปรปรวนของผลตอบแทนรายวนัของ  ICC 
เทียบกับผลตอบแทนของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
ย้อนหลัง 2 ปี ตัง้แต่วันที่ 22 กุมภาพันธ์ 2566 ถึงวันที่ 21 
กุ มภ าพัน ธ์  2568 ซึ่ ง เ ท่ า กับ  0.552 (อ้ า ง อิ ง ข้ อ มู ลจ าก 
Bloomberg) โดยที่ปรึกษาฯ เห็นว่าเป็นช่วงเวลาที่เหมาะสม 
เนื่องจากมีจ านวนและความถี่ของข้อมูลที่เหมาะสมต่อการ
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ค านวณทางสถติแิละสามารถสะทอ้นความเสีย่งของสภาวะธุรกจิ
ในปัจจุบนั 

ทัง้นี้จากสูตรการค านวณและค่าตวัแปรต่างๆ ทีน่ ามาใชด้งักล่าวขา้งต้นจะค านวณผลตอบแทนคาดหวงัของผู้
ถือหุ้น (Ke) ณ วันที่ 21 กุมภาพันธ์ 2568 เท่ากับร้อยละ 5.52 ดังนัน้เมื่อพิจารณาผลตอบแทนจากการให้ความ
ช่วยเหลอืทางการเงนิแก่ TNL ทีอ่ตัราดอกเบีย้คงทีร่อ้ยละ 6.00 ต่อปี แสดงใหเ้หน็ว่าการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิ
แก่ TNL มผีลตอบแทนทีเ่หมาะสมตามความคาดหวงัขอส่วนของผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ  

ผลกระทบต่อการจ่ายเงินปันผล 

ทีป่รกึษาฯ ไดท้ าการวเิคราะห์ผลกระทบต่อการจ่ายเงนิปันผลของบรษิทัฯ จากการเขา้ท ารายการ โดยอา้งองิ 
งบการเงนิเฉพาะกจิการตรวจสอบของบรษิทัฯ ส าหรบัปี 2565 – 2567 และรายงานการจ่ายเงนิปันผลส าหรบัปี 2568 
ซึง่เปิดเผยผ่านตลาดหลกัทรพัยฯ์  

หน่วย: ลา้นบาท 
รายการ 2565 2566 2567 ค่าเฉล่ีย 2568 

เงนิสดและรายการเท่าเงนิสด 3,236.16 2,330.66 1,785.48   
เงนิปันผลจ่าย 101.72 290.63 332.52 241.63 365.001 
อตัราการจ่ายเงนิปันผล 16.62% 32.31% 33.43% 27.45% 30.00% 
ก าไรสะสม อ้างอิง งบการเงิน
เฉพาะกจิการของบรษิทัฯ 

24,432.78 25,076.58 25,194.32   

ทีม่า:  งบการเงนิเฉพาะกจิการตรวจสอบของบรษิทัฯ ส าหรบัปี 2565 – 2567  
หมายเหตุ:  1. การจ่ายเงินปันผลส าหรบัปี 2568 อ้างอิง รายงานการจ่ายเงินปันผลเป็นเงินสดและหุ้นปันผล ซึง่เปิดเผยผ่านตลาด

หลกัทรพัย์ วนัที ่24 ก.พ. 2568 ซึง่ประกอบด้วย 1. การจ่ายเงนิปันผลเป็นเงนิสด 230.00 ล้านบาท และ 2. การจ่ายเงนิปันผล
เป็นหุน้สามญัของบรษิทัฯ 135.00 ลา้นบาท รวมเป็นเงนิปันผลทัง้สิ้น 365.00 ลา้นบาท 

 2. บรษิทัฯ มนีโยบายการจ่ายเงนิปันผลใหผู้ถ้อืหุน้ในอตัราหุน้ละ 0.20 บาทต่อปี (เท่ากบั 20% ของราคา PAR) ทัง้นี้ขึ้นอยู่กบั
ผลการด าเนินงานของบรษิทัฯ และภาวะเศรษฐกจิ 

จากขอ้มลูขา้งตน้ แสดงใหเ้หน็ว่า บรษิทัฯ ยงัคงมคีวามสามารถในการจ่ายเงนิปันผลในปี 2568 มลูค่า 365.00 
ลา้นบาท ซึง่คดิเป็นอตัราการจ่ายเงนิปันผลทีร่อ้ยละ 30.00 แมว้่าจะคงสดัส่วนเงนิใหกู้ย้มืแก่ TNL และภายหลงัจากการ
จ่ายเงนิปันผลส าหรบัปี 2568 จะส่งผลใหบ้รษิทัฯ มกี าไรสะสมคงเหลอื 24,829.32 ล้านบาท และสนิทรพัยส์ภาพคล่อง
สงูคงเหลอื 1,420.48 ลา้นบาท อา้งองิงบการเงนิเฉพาะกจิการตรวจสอบส าหรบัปี 2567 และหากบรษิทัฯ มกีารจ่ายเงนิ
ปันผลส าหรบัปี 2569 – 2570 ที่มูลค่าเงนิปันผลจ่ายเฉลี่ยของปี 2565 – 2567 ที่ 241.63 ล้านบาท จะส่งผลให้ก าไร
สะสมคงเหลอืภายหลงัจากการจ่ายเงนิปันผลเท่ากบั 24,346.06 ล้านบาท และสนิทรพัย์สภาพคล่องสูงเท่ากบั 937.22 
ล้านบาท จงึแสดงใหเ้หน็ว่าก าไรสะสมและสนิทรพัย์สภาพคล่องสูงของบรษิทัฯ มคีวามเพยีงพอต่อการจ่ายเงนิปันผล
หากบรษิทัฯ มกีารพจิารณาการจ่ายเงนิปันผลตามค่าเฉลี่ยระหว่างปี 2565 – 2567 แมบ้รษิทัจะไม่ไดร้บัผลก าไรจาก
การด าเนินงานหรอืผลตอบแทนจากเงนิลงทุนตลอดระยะเวลาทีจ่ะมกีารขยายสญัญาเงนิใหกู้ย้มืแก่ TNL  

4.4 ผลการด าเนินงานและฐานะทางการเงินของ TNL 

สรุปขอ้มลูทีส่ าคญัของงบการเงนิรวมของ TNL  
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 หน่วย: ลา้นบาท 
รายการ 2565 2566 

เดิม 
2566 

Restate 
2567 

งบก าไรขาดทุน     
รายไดจ้ากการด าเนินธุรกจิ 1,823.27 2,474.73 843.75 1,065.08 
รายไดอ้ื่น 137.21 395.22 282.15 54.67 
รวมรายได ้ 1,960.48 2,869.95 1,125.90 1,119.75 
ตน้ทุนและค่าใชจ้่าย 1,816.36 2,032.77 408.22 591.45 
ส่วนแบ่งก าไรของบรษิทัร่วมทีใ่ชว้ธิส่ีวนไดเ้สยี (4.15) (205.08) (205.08) (10.08) 
ค่าใชจ้่ายภาษเีงนิได ้ (38.11) (118.72) (144.47) (167.85) 
ก าไรสุทธิ 101.86 513.38 368.13 350.37 
งบแสดงฐานะทางการเงิน     
สนิทรพัยห์มุนเวยีน 5,734.92 7,077.39 7,077.39 7,428.63 
สนิทรพัยไ์มห่มุนเวยีน 4,822.68 6,343.04 6,343.04 6,486.96 
สินทรพัยร์วม 10,557.60 13,420.42 13,420.42 13,915.59 
หนี้สนิหมุนเวยีน 3,222.90 1,104.12 1,104.12 1,856.17 
หนี้สนิไม่หมุนเวยีน 271.78 1,822.82 1,822.82 1,460.89 
หน้ีสินรวม 3,494.68 2,926.94 2,926.94 3,317.016 
ส่วนของผู้ถอืหุ้น 7,062.92 10,493.49 10,493.49 10,598.53 
งบกระแสเงินสด     
กระแสเงนิสดจากกจิกรรมด าเนินงาน (1,891.49) (2,476.81) (2,476.81) (649.50) 
กระแสเงนิสดจากกจิกรรมการลงทุน 1,134.64 (884.10) (884.10) (138.79) 
กระแสเงนิสดจากกจิกรรมจดัหาเงนิ 2,927.23 2,257.66 972.88 2,257.66 
เงินสด ณ ส้ินงวด 2,384.41 1,281.17 1,281.17 1,465.75 
อตัราส่วนทางการเงิน     
อตัราส่วนสภาพคล่อง (เท่า) 1.78 6.41 6.41 4.00 
อตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเรว็ (เท่า) 0.84 1.37 1.37 0.87 
อตัราส่วนหนี้สนิต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ (เท่า) 0.50 0.28 0.28 0.31 
อตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบีย้ (เท่า) 
Interest coverage ratio 

28.74 11.39 10.25 5.34 

อตัราส่วนความสามารถในการช าระผกูพนั (เท่า) 
Debt service coverage ratio 

0.07 1.66 1.45 0.43 

อตัราส่วนหนี้สงสยัจะสญูต่อสนิเชื่อรวม 
(NPL ratio) (รอ้ยละ) 

0.25 1.34 1.34 3.29 

อตัราส่วนหนี้สญูต่อสนิทรพัยร์วม 
(Bad debt ratio) (รอ้ยละ) 

- - - - 

อตัราการจ่ายเงนิปันผล (รอ้ยละ) 58.89 11.86 11.86 22.79 

หมายเหตุ:  1. ผูถ้อืหุน้สามารถพจิารณารายละเอยีดขอ้มลูของTNL เพิม่เตมิ ทีเ่อกสารแนบ 2 
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 2. TNL ไดท้ ารายการจ าหน่ายไปซึง่หุน้สามญัของ บรษิทั ทเีอน็แอลเอก็ซ์ จ ากดั เมือ่วนัที ่31 กรกฎาคม 2567 ส่งผลให ้TNL มี
ผลขาดทุนจากการจ าหน่ายเงนิลงทุน 8.27 ลา้นบาท 

รายไดส้ าหรบัปี 2567 TNL มรีายไดร้วมเท่ากบั 1,119.75 ล้านบาท ประกอบดว้ยรายไดด้อกเบี้ยรบั 890.71 
ล้านบาท รายได้ค่าก ากบัดูแลโครงการอสงัหารมิทรพัย์ 174.37 ล้านบาท และรายได้อื่น 54.67 ล้านบาท โดยรายได้
ดอกเบี้ยรบัเพิม่ขึ้น 254.16 ล้านบาทจากการขยายตวัของพอร์ตสนิเชื่อที่มปีระกนั และพอร์ตสนิทรพัย์ด้อยคุณภาพ 
อย่างไรกต็าม บรษิทัรบัรูร้ายไดค้่าก ากบัดแูลโครงการอสงัหารมิทรพัยล์ดลง 32.83 ลา้นบาทจากการจ าหน่ายเงนิลงทุน
ในบรษิัทร่วมในกลุ่มอสงัหารมิทรพัย์เพื่อขายบางส่วนท าใหส่้วนแบ่งรายได้ลดลง ทัง้นี้ รายได้อื่นลดลง 227.48 ล้าน
บาท โดยหลกัมาจากปี 2566 บรษิทัมกีารรบัรูก้ าไรจากการขายเงนิลงทุนจ านวน 201.22 ลา้นบาท ซึง่เป็นรายการครัง้
เดยีว 

ส าหรบัปี 2567 TNL มตี้นทุนจากการด าเนินงานคอืดอกเบี้ยจ่ายเท่ากบั 127.56 ล้านบาท โดยดอกเบี้ยจ่าย
เพิม่ขึน้ 46.07 ลา้นบาท หรอืรอ้ยละ 56.54 จากปี 2566 โดยมสีาเหตุหลกัมาจากดอกเบีย้เงนิกูจ้ากสถาบนัการเงนิและ
หุ้นกู้ที่ใช้เป็นแหล่งเงนิทุนเพื่อการขยายธุรกิจ และ TNL มคี่าใช้จ่ายในการด าเนินงานเท่ากบั 326.73 ล้านบาท และ 
463.89 ล้านบาท โดยค่าใช้จ่ายปี 2566 เป็นค่าใช้จ่ายในการบริหารทัง้สิ้น 218.70 ล้านบาท และส ารองค่าเผื่อผล
ขาดทุนทางดา้นเครดติทีค่าดว่าเกดิขึน้ 108.03 ลา้นบาท ในขณะทีค่่าใชจ้่ายของปี 2567 ประกอบดว้ยค่าใชจ้่ายในการ
บรหิาร 279.23 ล้านบาท และค่าเผื่อผลขาดทุนทางดา้นเครดติทีค่าดว่าจะเกดิขึน้ 184.66 ล้านบาท  โดยค่าใชจ้่ายใน
การบรหิารเพิม่ขึน้ 60.53 ลา้นบาท เป็นผลมาจากการลงทุนเพื่อรองรบัการขยายตวัของธุรกจิ ทัง้นี้ ในปี 2567 บรษิทัมี
การตัง้ส ารองค่าเผื่อผลขาดทุนทางดา้นเครดติทีค่าดว่าเกดิขึน้ส าหรบัธุรกจิสนิเชื่อเพิม่เตมิ 76.63 ล้านบาท จากพอรต์
สนิเชื่อทีข่ยายตวั 

ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2567 บรษิัทมสีนิทรพัย์รวมเท่ากบั 13,915.59 ล้านบาท เพิม่ขึ้นจากปี 2566 จ านวน 
495.17 ลา้นบาท หรอืรอ้ยละ 3.69 โดยสนิทรพัยห์มุนเวยีนเพิม่ขึน้ 351.25 ลา้นบาทและสนิทรพัยไ์ม่หมุนเวยีนเพิม่ขึน้ 
143.92 ล้านบาท โดยมสีาเหตุหลกัมาจากเงนิให้สนิเชื่อแก่ลูกหนี้และดอกเบี้ยคา้งรบัที่เพิม่ขึน้สุทธ ิ 366.73 ล้านบาท 
และเงนิใหกู้้ยมืแก่กจิการทีเ่กี่ยวขอ้งกนัเพิม่ขึน้ 474.40 ล้านบาท เพื่อสนับสนุนธุรกจิพฒันาอสงัหารมิทรพัย์เพื่อขาย 
อกีทัง้ บรษิทัมยีอดสนิเชื่อดอ้ยคุณภาพ (NPL) เพิม่ขึน้ 431.90 ล้านบาท จากความส าเรจ็ในการประมลูสนิทรพัยด์้อย
คุณภาพเพิม่เตมิ อย่างไรกต็าม การจ าหน่ายหุน้ TNLX ในเดอืนกรกฎาคม 2567 ส่งผลใหส้นิทรพัย์ทีด่นิ อาคาร และ
อุปกรณ์และสนิคา้คงเหลอืลดลง 336.02 ล้านบาทและ 288.78 ล้านบาท ตามล าดบั นอกจากนี้ บรษิทัมสีนิทรพัย์ทาง
การเงนิไม่หมุนเวยีนลดลง 476.27 ลา้นบาทจากการขายเงนิลงทุนทางการเงนิบางส่วน นอกจากนี้ บรษิทัมสีนิทรพัยร์อ
การขายเพิม่ขึน้ 176.17 ล้านบาท จากการประเมนิมูลค่าทรพัย์ช าระหนี้ของลูกหนี้ และอสงัหารมิทรพัยเ์พื่อการลงทุน
เพิ่มขึ้น 248.02 ล้านบาท จากการปรบัปรุงรายการบนัทึกบญัชีประเภทสินทรพัย์ที่ให้เช่า จาก”ที่ดิน อาคาร และ
อุปกรณ์” เป็น “อสงัหารมิทรพัยเ์พื่อการลงทุน” ตามมาตรฐานการรายงานทางการเงนิ ฉบบัที ่40 เรื่องอสงัหารมิทรพัย์
เพื่อการลงทุน (TFRS 40) 

ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2567 TNL มหีนี้สนิรวมเท่ากบั 3,317.06 ล้านบาท มหีนี้สนิหลกัประกอบด้วย 1. เงนิ
กูย้มืจากกจิการทีเ่กีย่วขอ้งกนัมูลค่า 1080 ลา้นบาท (ซึง่รวมเงนิใหกู้ย้มืทีบ่รษิทัฯ ใหแ้ก่ TNL ตามมตทิีป่ระชุมสามญัผู้
ถอืหุน้ประจ าปี 2566 มลูค่า 500.00 ลา้นบาท) 2. หุน้กู ้2 รุ่น มลูค่ารวม 1,191.51 ลา้นบาท (หุน้กูรุ้่นที ่1 มลูค่า 494.27 
ล้านบาท ออกและจดัจ าหน่ายในปี 2566 และรุ่นที่ 2 มูลค่า 694.08 ล้านบาท ออกและจดัจ าหน่ายในปี 2567) โดยที่ 
TNL ไม่มกีารจดัอนัดบัความน่าเชื่อถอื (Credit Rating) ของ TNL และ หุน้กู้ทัง้ 2 รุ่น โดยหนี้สนิรวมของ TNL เพิม่ขึน้
จากปี 2566 จ านวน 390.12 ล้านบาทหรอืร้อยละ 13.33 โดยมสีาเหตุหลกัมาจากการออกหุ้นกู้เพิม่ขึ้น 694.08 ล้าน
บาท และเงนิกู้ระยะยาวจากสถาบนัการเงินเพิม่ขึ้น 595.31 ล้านบาทเพื่อรองรบัการเติบโตของธุรกิจ เงนิกู้ยมืจาก
กจิการทีเ่กีย่วขอ้งจ านวน 1080.00 ลา้นบาทถูกจดัประเภทใหม่จากหนี้สนิไม่หมุนเวยีนเป็นหนี้สนิหมุนเวยีนในปี 2567 
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ทัง้นี้ บรษิทัมเีงนิกู้ระยะสัน้จากกจิการทีเ่กี่ยวขอ้งกนัลดลง 573.20 ล้านบาทจากการช าระคนืเงนิกู้ยมืหลงัจากการเขา้
ซื้อหุ้นร้อยละ 10.00 ของ OXA จากบรษิัท สหพฒันาอินเตอร์โฮลดิ้ง จ ากดั (มหาชน) (SPI) นอกจากนี้ บรษิัทมยีอด
เจา้หนี้สถาบนัการเงนิจากการซื้อลูกหนี้ลดลง 149.77 ลา้นบาท เน่ืองจากสิน้ปี 2567  TNL ไม่มรีายการซื้อลูกหนี้ขนาด
ใหญ่จงึส่งผลใหม้เีจา้หนี้ทีต่อ้งลดลง และส ารองผลประโยชน์พนักงานลดลง 112.63 ล้านบาท เนื่องจาก TNL มจี านวน
พนักงานลดลงจากการพน้สภาพการเป็นบรษิทัย่อยของ บรษิทั ทเีอน็แอลเอก็ซ์ จ ากดั 

ส าหรบัปี 2567 บรษิทัมกีระแสเงนิสดสุทธเิพิม่ขึน้ 354.94 ลา้นบาท จาก 3 กจิกรรม โดยมรีายละเอยีดดงันี้ 

1. กระแสเงนิสดที่ใช้ไปในกิจกรรมด าเนินงาน 24.10 ล้านบาท จากก าไรก่อนหกัภาษีจ านวน 994.77 ล้าน
บาท หกัดว้ยรายการทีไ่ม่ใช่เงนิสด 936.02 ล้านบาท โดยหลกัมาการหกัออกของเงนิปันผลรบั 1,400.50 ล้านบาทจาก
ผลของการบรหิารการลงทุนในกจิการทีเ่กีย่วขอ้งและสนิทรพัยท์างการเงนิอื่นๆ และการบวกกลบัของรายการค่าเสื่อม
ราคาและค่าตดัจ าหน่าย 528.20 ลา้นบาท จากสนิทรพัยท์ีม่ตีวัตนและไม่มตีวัตน รวมถงึสนิทรพัยส์ทิธกิารใชข้องบรษิทั 
และการลดลงของเงนิทุนหมุนเวยีน 50.30 ล้านบาท โดยหลกัมาจากการจ่ายช าระเจา้หนี้การคา้และเจา้หนี้อื่นทีล่ดลง
สุทธ ิ74.44 ล้านบาท โดยหลงัจากการปรบัปรุงดอกเบีย้รบั ต้นทุนทางการเงนิและภาษีท าใหม้กีระแสเงนิสดทีใ่ชไ้ปใน
กจิกรรมด าเนินงาน 24.10 ลา้นบาท  

2. กระแสเงนิสดทีไ่ดม้าในกจิกรรมลงทุน 1,093.97 ลา้นบาท จากการจ าหน่ายเงนิลงทุนชัว่คราวสุทธ ิ670.34 
ล้านบาทและการรบัเงนิปันผล 1,414.83 ล้านบาทจากการลงทุน ทัง้นี้ บรษิทัมกีารลงทุนเพิม่เตมิในหลกัทรพัย์ตราสาร
ทุนของบรษิัทจดทะเบยีนและไม่จดทะเบยีน 356.85 ล้านบาท และมกีารซื้อหุ้นสามญัเพิม่ทุนของร่วมคอืบรษิัท คงิ 
สแควร ์จ ากดั 324 ลา้นบาท และบรษิทั พทีแีซด อคีอมเมริซ์ เอสอพี ีจ ากดั 2.7 ลา้นบาท รวมถงึการเขา้ลงทุนในบรษิทั 
เวลิด ์สห (ประเทศไทย) จ ากดั 4.5 ลา้นบาท รวมเป็นจ านวน 331.20 ลา้นบาท โดยเป็นการบรหิารเงนิลงทุนเพื่อให้ได้
ผลตอบแทนทีส่งูขึน้ 

3. กระแสเงนิสดทีใ่ชไ้ปจากกจิกรรมจดัหาเงนิ 714.93 ล้านบาท โดยหลกัมาจากการช าระหนี้สนิสญัญาเช่า 
374.10 ลา้นบาท ซึง่เป็นสญัญาเช่าเพื่อการด าเนินธุรกจิของบรษิทั และการจ่ายปันผลใหผู้ถ้อืหุน้ 332.52 ลา้นบาท 

ส าหรบัปี 2567 บรษิทัมอีตัราส่วนหนี้สนิต่อส่วนของผูถ้อืหุน้เท่ากบั 0.31 เท่า เพิม่ขึน้จากวนัที ่31 ธนัวาคม 
2567 จากยอดเงนิกู้จากสถาบนัการเงนิและการออกหุน้กู้สุทธทิีเ่พิม่ขึน้เพื่อการขยายธุรกจิ ในขณะทีส่่วนของผูถ้อืหุน้
เพิ่มขึ้นจากก าไรสุทธิของงวด ทัง้นี้ อตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบี้ยเท่ากับ 5.34 เท่าและอตัราส่วน
ความสามารถในการช าระภาระผูกพนัเท่ากบั 0.43 เท่า โดยหลกัมาจากภาระผูกพนัของหนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบี้ยทีใ่กล้
ครบก าหนดช าระภายใน 1 ปี นับจากวนัที ่31 ธนัวาคม 2567 สุทธเิพิม่ขึน้ แสดงถงึภาระหนี้สนิทางการเงนิที่เพิม่ขึ้น
เพื่อเป็นเงนิทุนในธุรกจิสนิเชื่อทีข่ยายตวั 

อตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบี้ยปี 2566 – 2567 เท่ากบั 10.25 และ 5.34 เท่า ตามล าดบั และ
เมื่อเปรยีบเทยีบอตัราส่วนความสามารถช าระภาระผูกพนัระหว่างปี 2566 – 2567 ที ่1.45 และ 0.43 เท่า ซึ่งแสดงให้
เห็นถึงความสามารถในการช าระดอกเบี้ยที่ลดลงในปี 2567 เนื่องจาก TNL มกีารเปลี่ยนแปลงโครงสร้างธุรกิจ เป็น
ธุรกิจสินเชื่อ ส่งผลให้ TNL มีต้นทุนดอกเบี้ยจ่ายที่เพิ่มขึ้นจากการหาแหล่งเงนิทุนเพื่อขยายธุรกิจสินเชื่อส่งผลให้
อตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบีย้ลดลง และรายไดด้อกเบีย้จากการใหส้นิเชื่อไม่เพยีงพอต่อการช าระหนี้สนิ
ซึ่งเป็นแหล่งเงนิทุนในการใหส้นิเชื่อเตม็จ านวน (เงนิต้น) ซึ่งเป็นลกัษณะปกตขิองธุรกจิสนิเชื่อโดยทัว่ไป ซึ่งหาก TNL 
สามารถเรยีกรบัช าระเงนิใหส้นิเชื่อไดเ้ตม็จ านวน จะส่งผลให ้TNL สามารถช าระหนี้สนิ (เงนิต้น) ซึ่งเป็นแหล่งเงนิทุน
เช่นกนั โดย ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2567 TNL มอีตัราส่วนหนี้สงสยัจะสญูต่อสนิเชื่อรวมทีร่อ้ยละ 3.29 และอตัราส่วนหนี้
สญูต่อสนิทรพัยร์วมทีร่อ้ยละ 0.00 ดงันัน้ ทีป่รกึษาฯ จงึเหน็ว่า TNL จะยงัคงมคีวามสามารถในการช าระดอกเบีย้ต่อไป 
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แมว้่ารายไดจ้ากดอกเบีย้จะไม่เพยีงพอต่อการช าระหนี้สนิซึ่งถอืเป็นแหล่งเงนิทุนเตม็จ านวนส าหรบัการประกอบธุรกจิ
สนิเชื่อโดยทัว่ไป 

4.5 ความเหมาะสมของการเข้าท ารายการ 

4.5.1 ความเหมาะสมในเร่ืองการก าหนดอตัราดอกเบีย้ 

เนื่องจากการเขา้ท ารายการในครัง้นี้มกีารเปลี่ยนแปลงเงื่อนไขของสญัญาในส่วนของอตัราดอกเบี้ยจาก  “ไม่
เกินอัตราดอกเบี้ยเงินกู้ข ัน้ต ่าเฉลี่ยของ ธนาคารกรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) (“BBL”) และ ธนาคารกรุงไทย จ ากัด 
(มหาชน) (“KTB”)และ ธนาคารไทยพาณิชย ์จ ากดั (มหาชน) (“SCB”) ทีเ่รยีกเกบ็จากลูกคา้รายใหญ่ชัน้ด ี(ซึ่งต่อจากนี้
จะเรียกค่าเฉลี่ยเงินกู้ของ 3 ธนาคารว่า “MLR”) – 1% ต่อปี หรืออตัราดอกเบี้ยคงที่ ร้อยละ 6 ต่อปี แล้วแต่อตัรา
ดอกเบี้ยใดจะสูงกว่า” เป็น “อตัราดอกเบี้ยคงที่ ร้อยละ 6 ต่อปี” ซึ่งส่งผลให้บรษิัทฯ จะไม่ได้รบัโอกาสในการได้รบั
ดอกเบี้ยทีสู่งกว่าร้อยละ 6.00 อย่างไรกต็าม ณ วนัที ่21 กุมภาพนัธ์ 2568 อตัราดอกเบี้ย MLR ของ BBL, KTB และ 
SCB – 1% เท่ากบั 5.92 (อา้งองิขอ้มลูจากธนาคารแห่งประเทศไทย) ซึง่ต ่ากว่าอตัราดอกเบีย้คงที่ไดร้บัจาก TNL และ
ตลอดระยะเวลาที่มกีารกู้ยืมภายใต้สญัญาฉบบัปัจจุบนัไม่มชี่วงเวลาใดที่อตัราผลตอบแทนเกินกว่าร้อยละ 6.00 ที่
ปรกึษาฯ จงึเหน็ว่าเงือ่นไขอตัราดอกเบีย้ทีม่กีารเปลีย่นแปลงยงัคงมคีวามเหมาะสม 

ตารางแสดงอตัราดอกเบีย้เปรียบเทียบตามสญัญากู้ยืมฉบบัปัจจบุนัและสญัญากู้ยืมส่วนขยาย 

หวัข้อ 
รายละเอียด 

สญัญาเงินกู้ยืมฉบบัปัจจบุนั สญัญาเงินกู้ยืมส่วนขยาย 
อตัราดอกเบีย้ ไม่เกนิอตัราดอกเบี้ยเงนิกู้ข ัน้ต ่าเฉลี่ยของ ธนาคาร

ก รุ ง เ ท พ  จ า กั ด  (ม ห า ช น ) (“BBL”) แ ล ะ 
ธนาคารกรุงไทย จ ากัด (มหาชน ) (“KTB”)และ 
ธนาคารไทยพาณิชย์ จ ากัด (มหาชน) (“SCB”) ที่
เรียกเก็บจากลูกค้ารายใหญ่ชัน้ดี (ซึ่งต่อจากนี้จะ
เรยีกค่าเฉลี่ยเงนิกู้ของ 3 ธนาคารว่า “MLR”) – 1% 
ต่อปี หรอือตัราดอกเบีย้คงที ่รอ้ยละ 6 ต่อปี แลว้แต่
อตัราดอกเบี้ยใดจะสูงกว่า นับจากวนัที่ TNL ได้รบั
เงนิกู้ในแต่ละคราว โดยอตัราดอกเบี้ย ณ วนัที่ 31 
ธนัวาคม 2567 มรีายละเอยีดดงันี้ 

1.  ค่าเฉลี่ยอัตราดอกเบี้ยเงินกู้ยืมของ BBL KTB 
และ SCB – 1% มคี่าเท่ากบัรอ้ยละ 5.92 ต่อปี 

2.  อตัราดอกเบีย้คงทีร่อ้ยละ 6.00 ต่อปี 

โดยอตัราดอกเบี้ยสูงสุดที่จะได้รบัจากสญัญากู้ยืม
ฉบบัปัจจุบนั ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2567 คอื อตัรา
ดอกเบีย้รอ้ยละ 6.00 ต่อปี 

อตัราดอกเบีย้คงที ่รอ้ยละ 6 (หก) ต่อปี 

หมายเหตุ: ทีม่าของอตัราดอกเบี้ยอา้งองิขอ้มลูจาก ธนาคารแห่งประเทศไทย ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2567 

อย่างไรกต็าม ทีป่รกึษาฯ ไดเ้ปรยีบเทยีบอตัราผลตอบแทนจากการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิในครัง้นี้กบั
อตัราผลตอบแทนและต้นทุนทางการเงนิของบรษิัทฯ ในการบรหิารสภาพคล่อง ไปจนถึงอตัราผลตอบแทนจากการ
ลงทุนระยะสัน้ในตราสารทางการเงนิและตราสารหนี้รปูแบบอื่น เพื่อพจิารณาความเหมาะสมของผลตอบแทนทีบ่รษิทัฯ 
จะไดร้บั ดงันี้ 
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อตัราดอกเบีย้เงนิฝากและผลตอบแทนจากเงนิลงทุนหมุนเวยีนของบรษิทัฯ 

ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2567 บรษิทัฯ มสีนิทรพัยส์ภาพคล่องสงูคอื เงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสดคงเหลอื
เท่ากบั 1,255.09 ล้านบาท  และเงนิลงทุนชัว่คราว 938.86 ล้านบาท (เงนิลงทุนชัว่คราว หมายถึง เงนิฝากธนาคาร
พาณิชยท์ีม่รีะยะเวลามากกว่า 90 วนั) รวมเป็นมลูค่า 2,193.95 ลา้นบาท (ซึง่ต่อจากนี้จะเรยีกรวมว่า “สนิทรพัยส์ภาพ
คล่องสูง”) โดยมอีตัราดอกเบี้ยเงนิฝากออมทรพัย์เฉลี่ย ณ 21 กุมภาพนัธ์ 2568 เท่ากบัร้อยละ 0.36 ต่อปี และอตัรา
ดอกเบีย้เงนิฝากธนาคารประจ าทีม่รีะยะเวลา 2 ปี เฉลีย่เท่ากบัรอ้ยละ 1.81 ต่อปี 

อตัราดอกเบีย้เงนิกูย้มืจากสถาบนัการเงนิและหุน้กู้ของบรษิทัฯ 

ณ 31 ธนัวาคม 2567 บรษิัทฯ ไม่มเีงนิกู้ยมืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิ และ/หรอื หุ้นกู้ ตามนโยบายการ
ด าเนินธุรกจิของบรษิทัฯ ทีต่อ้งการใหธุ้รกจิเตบิโตจากภายในโดยไม่สรา้งภาระหนี้สนิเพิม่ขึน้ และมุ่งเน้นการเพิม่ความ
หลากหลายของผลติภณัฑ์และความสามารถในการแข่งขนั อย่างไรก็ตามที่ปรกึษาฯ ได้ตรวจสอบขอ้มูลวงเงนิกู้และ
อตัราดอกเบี้ยทีไ่ดร้บัจากสถาบนัทางการเงนิ พบว่าอตัราดอกเบีย้จากการกู้ยมืระยะสัน้ของบรษิทัฯ อยู่ระหว่างรอ้ยละ 
0.85 – 4.10 ต่อปี ตามเงือ่นไขทีบ่รษิทัฯ ไดร้บัจากสถาบนัทางการเงนิ 

การเปรยีบเทยีบอตัราดอกเบีย้ของผลตอบแทนจากการลงทุนและตน้ทุนทางการเงนิของบรษิทัฯ 

ล าดบั ประเภทการลงทุน 
อตัราดอกเบีย้ เมื่อเปรียบเทียบกบั

อตัราผลตอบแทน
จาก TNL 

เฉล่ีย ต า่สุด - สูงสุด 

1 ผลตอบแทนของการใหค้วาม
ช่วยเหลอืทางการเงนิแก่ TNL 

อตัราดอกเบีย้คงที ่รอ้ยละ 6.00  

2 ผลตอบแทนของการลงทุนในรปูแบบอ่ืน 
2.1 อตัราดอกเบีย้เงนิฝากประจ า 2 ปี

ของ BBL KTB SCB/1 
1.83 1.70 – 1.90 สงูกว่า 

2.2 อตัราดอกเบีย้เงนิฝากประจ า 2 ปี
ของธนาคารพาณิชย/1 

1.78 1.25 – 2.05 สงูกว่า 

2.3 อตัราดอกเบีย้พนัธบตัรรฐับาล  
0 - 2 ปี/2 

2.06 2.03 – 2.08 สงูกว่า 

2.4 
 
  

ตราสารหนี้ภาคเอกชน 0-2 ปี/2 
2.4.1 Investment Grade/2 
(Credit rating สงูกว่า BBB-) 

3.77 2.28 – 6.00 สงูกว่า 

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

4.78 4.25 – 5.10 สงูกว่า 

2.4.3 Unrated Bond/2 6.57 2.38 – 7.50 ต ่ากว่า 
2.5 อตัราดอกเบีย้เงนิใหส้นิเชื่อ MLR 

ของสถาบนัการเงนิ/1  
6.92 6.90 - 6.93 ต ่ากว่า 

3 ข้อมูลท่ีส าคญัของบริษทัฯ 
3.1 ผลตอบแทนของเงนิฝากสถาบนั

การเงนิของบรษิทัฯ/3 

 
1.15 – 1.80 สงูกว่า 
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ล าดบั ประเภทการลงทุน 
อตัราดอกเบีย้ เมื่อเปรียบเทียบกบั

อตัราผลตอบแทน
จาก TNL 

เฉล่ีย ต า่สุด - สูงสุด 

3.2 ผลตอบแทนของเงนิใหกู้ย้มืระยะสัน้
ของบรษิทัฯ/3 

3.70 – 4.00 
 

สงูกว่า 

3.3 อตัราดอกเบีย้เงนิกูจ้ากสถาบนั
การเงนิของบรษิทัฯ/3 

 
0.85 – 4.10 สงูกว่า 

3.4 ผลตอบแทนคาดหวงัของผูถ้อืหุน้ของ 
ICC (รอ้ยละ) (Cost of Equity:Ke) 

5.52 
 

สงูกว่า 

ทีม่า:  1. ขอ้มลูจากธนาคารแห่งประเทศไทย ณ วนัที ่21 กุมภาพนัธ ์2568  
 2. ขอ้มลูจาก ThaiBMA ณ วนัที ่21 กุมภาพนัธ ์2568 
 3. ขอ้มลูภายในทีไ่ดร้บัจากบรษิทัฯ วนัที ่31 มกราคม 2568 
หมายเหตุ: 1. ผลตอบแทนของเงนิใหกู้ย้มืของบรษิทัฯ ไม่รวมอตัราดอกเบี้ยเงนิใหกู้ย้มืแก่ TNL  

จากขอ้มูลขา้งต้น พบว่า การให้ความช่วยเหลอืทางการเงินแก่ TNL ในครัง้นี้มอีตัราผลตอบแทนที่สูงกว่า
อตัราผลตอบแทนทีบ่รษิทัฯ ไดร้บัจากอตัราดอกเบี้ย ณ วนัที ่28 กุมภาพนัธ์ 2568 และสูงกว่าอตัราผลตอบแทนจาก
การลงทุนในตราสารหนี้ภาคเอกชนระยะเวลา 0-2 ปี ในระดบั Investment grade และ High Yield มอีตัราดอกเบีย้ทีสู่ง
กว่า ผลตอบแทนคาดหวงัของผู้ถือหุ้นของ ICC (Cost of Equity) และต้นทุนทางการเงินจากการกู้ยมืระยะสัน้จาก
สถาบนัการเงนิของบรษิทัฯ  

ทัง้นี้ การให้ความช่วยเหลอืทางการเงนิแก่ TNL ที่อตัราผลตอบแทนที่ต ่ากว่าค่าเฉลี่ยอตัราผลตอบแทนที่
บรษิทัฯ จะไดร้บัจากอตัราดอกเบีย้ของตราสารหนี้ ทีม่ ีCredit rating ต ่ากว่า BB อ้างองิขอ้มลู ณ วนัที ่21 กุมภาพนัธ ์ 
2568 อย่างไรกต็าม การลงทุนในตราสารหนี้ทีม่ ี Credit rating ต ่ากว่า BB ย่อมมคีวามเสีย่งทีส่งูกว่าการใหเ้งนิกูย้มืแก่ 
TNL ซึ่งเป็นบรษิทัที่ ICC มคีวามเขา้ใจในธุรกจิ สามารถตดิตามสถานะของการช าระตามเงื่อนไขของสญัญาเงนิกู้ยมื 
โดยที่ TNL ไม่มีประวตัิผิดนัดช าระดอกเบี้ยภายใต้เงื่อนไขของสญัญาเงินกู้ยืมฉบบัปัจจุบนั  โดยผู้ถือหุ้นสามารถ
พจิารณาความสามารถในการด าเนินงานและการช าระหนี้ของ TNL เพิม่เติมในขอ้ 4.4 ผลการด าเนินงานและฐานะ
ทางการเงนิของ TNL (ส่วนที ่4 หน้า 5) 

อย่างไรก็ตาม หากบรษิัทฯ มคีวามจ าเป็นในการใช้กระแสเงนิสดเกินกว่า สนิทรพัย์สภาพคล่องสูง (มูลค่า 
2,193.95 ลา้นบาท) บรษิทัฯ สามารถใชแ้หล่งเงนิทุนจากวงเงนิของสถาบนัการเงนิทีบ่รษิทัฯ ไดร้บัเพื่อทดแทนในอตัรา
ดอกเบี้ยต ่ากว่าอตัราดอกเบี้ย MLR ของสถาบนัการเงนิทีใ่หส้นิเชื่อแก่ลูกคา้รายใหญ่ชัน้ดทีีร่อ้ยละ 0.35 – 0.45 ซึ่งต ่า
กว่าอตัราดอกเบีย้ทีไ่ดร้บัจาก TNL   

ดังนั ้นเมื่อพิจารณาอัตราดอกเบี้ยที่ได้รับจาก TNL ที่อัตราดอกเบี้ยคงที่ร้อยละ 6.00 ต่อปี กับอัตรา
ผลตอบแทนภายใตเ้งือ่นไขเดมิของสญัญา อตัราผลตอบแทนเทยีบเคยีง รวมถงึตน้ทุนทางการเงนิหากบรษิทัฯ มคีวาม
จ าเป็นทีจ่ะตอ้งใชแ้หล่งเงนิทุนจากสถาบนัการเงนิ ซึง่แสดงถงึความคุม้ค่าของการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิในครัง้
นี้ ทีป่รกึษาฯ จงึมคีวามเหน็ว่าอตัราดอกเบีย้ส าหรบัการให้ความช่วยเหลือทางการเงินในครัง้น้ีมีความเหมาะสม
และเป็นประโยชน์ต่อบริษทัฯ โดยบรษิทัฯ สามารถใหกู้ย้มืเพื่อใชป้ระโยชน์จากการบรหิารเงนิทุนหมุนเวยีนส่วนเกนิ
ของบรษิทัฯ  

4.5.2 ความเหมาะสมของเงื่อนไขการกู้ยืม 

บรษิทัฯ จะขยายระยะเวลาการให้ความช่วยเหลอืทางการเงนิแก่ TNL เป็นระยะเวลา 2 ปี ในอตัราดอกเบี้ย
คงที่ร้อยละ 6.00 ซึ่งสูงกว่าอตัราดอกเบี้ยที่บริษัทฯ ได้รบัจากสถาบนัการเงนิ ณ วนัที่ 21 กุมภาพนัธ์ 2568 โดยมี
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ก าหนดช าระคนืเงนิต้น ณ วนัสิน้สุดสญัญากูยมืเงนิในปี 2570 และช าระคนือตัราดอกเบี้ยภายใน 3 เดอืนนับจากวนัที่
ไดร้บัเงนิกู้ ซึ่งบรษิทัฯ จะใชแ้หล่งเงนิทุนจากเงนิทุนหมุนเวยีนส่วนเกนิของบรษิทัฯ ภายในปี 2568 โดยทีป่รกึษาฯ มี
ความเหน็ต่อเงือ่นไขของการกูย้มืดงันี้ 

หวัข้อ รายละเอียด ความเหน็ท่ีปรึกษาฯ 

ประเภท สญัญากูย้มืเงนิระยะยาว เหมาะสม เนื่องจากเป็นการออกตราสารหนี้
ต ามที่ กฎหมายก าหนดและ เ ป็น ไปตาม
มาตรฐานสญัญากูย้มืเงนิของกระทรวงการคลงั 

จ านวนเงนิ ไม่เกนิ 500 ลา้นบาท แบบไม่หมุนเวยีน  

(Non-Revolving Loan)  

เหมาะสม เนื่ องจากบริษัทฯ มีสภาพคล่อง
ส่วนเกนิทีเ่พยีงพอ ทัง้นี้ทีป่รกึษาฯ ไดต้รวจสอบ
แผนการลงทุน เงนิทุนส ารอง เงนิทุนหมุนเวยีน
ส าหรับการด า เนินกิจการ ตั ้งแต่ วันที่  21 
กุมภาพนัธ์ 2568 จนสิ้นสุดสญัญากู้ยมืเงนิในปี 
2570 พบว่าสภาพคล่องของบริษัทฯ มีความ
เพยีงพอต่อการใหกู้แ้ก่ TNL 

ระยะเวลา ระยะเวลาการใชว้งเงนิเป็นเวลาไม่เกนิ 4 
ปี นับจากวนัที่ TNL ได้รบัเงินกู้ในแต่ละ
คราว โดยสญัญากูย้มืเงนิทุกฉบบัจะสิน้สุด
ภายในปี 2570 

เหมาะสม เนื่องจากบรษิัทฯ สามารถใช้ในการ
บ ริ ห า ร สภ าพค ล่ อ ง ร ะ ย ะ สั ้น เ พื่ อ ใ ห้ ไ ด้
ผลตอบแทนทีเ่พิม่ขึน้ 

หลกัประกนั ไม่ม ี

 

ไม่ เหมาะสม เนื่ องจากหากผู้กู้มีเงินสดไม่
เพียงพอในการช าระหนี้จะท าให้บริษัทเสีย
ประโยชน์ในการได้รบัเงินต้นและผลตอบแทน
คนืและอาจส่งผลเสยีต่อสภาพคล่องของบรษิทั  

อย่างไรก็ตาม ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2567 TNL 
มีเงินสด 1,465.75 ล้านบาท จึงท าให้ TNL มี
สภาพคล่องเพียงพอต่อการช าระเงินกู้เต็ม
จ า น ว น  แ ล ะ เ มื่ อ พิ จ า ร ณ า อั ต ร า ส่ ว น
ความสามารถในการช าระดอกเบี้ยที่ 5.34 เท่า 
ความสามารถในการช าระภาระผูกพันที่ 0.43 
เท่า และประวตัิการช าระหนี้ของ TNL ตัง้แต่ปี 
2563 พบว่า TNL ไม่เคยมีเหตุผิดนัดช าระหนี้ 
ดงันัน้ทีป่รกึษาฯ จงึเหน็ว่าความเสีย่งในการผดิ
นัดช าระเงนิหนี้อยู่ในระดบัต ่า  

เงื่อนไขก่อนการเขา้
ท ารายการ 

3. ICC ต้องไดร้บัการอนุมตัจิากผูถ้อืหุ้น
ของ ICC ในการเขา้ท ารายการในครัง้
นี้ 

เหมาะสม เนื่ องจากบริษัทฯ และ TNL ต้อง
ปฎิบตัติามขอ้ก าหนดของการบรษิทัจดทะเบยีน
ในตลาดหลกัทรพัย์ฯ และการไดร้บัเอกสารตาม
สัญญากู้ยืมเงินที่มีความเหมาะสมเพื่อใช้เป็น
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หวัข้อ รายละเอียด ความเหน็ท่ีปรึกษาฯ 
4. TNL ต้ อ ง ไ ด้ รั บ ก า ร อ นุ มั ติ จ า ก

คณะกรรมการของ TNL ในการรับ
ความช่วยเหลอืทางการเงนิจาก ICC 

หลักฐานในสัญญากู้ยืมเงินตามมาตรฐาน
กระทรวงการคลงั 

เงือ่นไขการกู ้

 

4. ไม่มีเหตุผิดนัดหรือเหตุการณ์หรือ
พฤตกิารณ์ใดๆ ตามทีส่ญัญาก าหนด 

5. ไม่มผีลกระทบในทางลบทีม่นีัยส าคญั
เกดิขึน้ 

6. ผูกู้ด้ ารงอตัราส่วนหนี้สนิต่อส่วนของผู้
ถอืหุน้ (D/E) ทีอ่ตัรา 1:1 

เหมาะสม เนื่องจากเป็นเงื่อนไขทีเ่ป็นประโยชน์
ต่อแผนการบริหารสภาพคล่องของเงินทุน
หมุนเวยีนส่วนเกนิและลดโอกาสทีจ่ะเกดิเหตุผดิ
นัดช าระ รวมถงึผลกระทบในทางลบต่อบรษิทัฯ 
โดยตลอดอายุสัญญาฉบับปัจจุบัน TNL ไม่มี
ประวัติการผิดเงื่อนไขการกู้ โดย ณ วันที่ 31 
ธนัวาคม 2567 TNL มอีตัราส่วนหนี้ส่วนต่อส่วน
ของผูถ้อืหุน้เท่ากบั 0.31 เท่า  

รายละเอยีดเพิม่เตมิ 

1. ขอ้มลูการช าระหนี้ระหว่างบรษิทัฯ กบั TNL 
ขอ้ 4.2 ประวตักิารใหแ้ละรบัความชว่ยเหลอื
ทางการเงนิ ส่วนที ่4 หน้า 1 

2. ขอ้มูลของ TNL วเิคราะห์ขอ้ทลูทางการเงนิ
ทีส่ าคญัขอ้ 4.4 ผลการด าเนินงานและฐานะ
ทางการเงนิของ TNL (ส่วนที ่4 หน้า 5) 

การช าระเงนิกู ้ ผู้กู้มีหน้าที่ช าระเงนิกู้ทัง้จ านวนที่เบกิใช้
ไปคืน ให้แก่ ผู้ ใ ห้กู้  เมื่ อครบก าหนด
ระยะเวลา 4 (สี)่ ปี นับจากวนัทีท่ าสญัญา
กูย้มืเงนิ โดยสญัญาจะสิน้สุดในปี 2570 

เหมาะสม การช าระเงนิทีม่กีารก าหนดทีช่ดัเจน 
จงึท าให้บรษิัทสามารถวางแผนการลงทุน และ
บรหิารสภาพคล่องไดม้ปีระสทิธภิาพมากขึน้ 

การช าระคืนเงินกู้
ก่อนสิน้สุดสญัญา 

ผู้กู้มสีทิธทิี่จะขอช าระคนืเงนิกู้ทัง้จ านวน
หรอืบางส่วนคนืให้แก่ผู้ให้กู้ก่อนวนัช าระ
คนืเงนิกู้ได ้โดยไม่มกีารคดิค่าธรรมเนียม
ช าระคนืเงนิกูก้่อนก าหนด ทัง้นี้ ผูกู้ต้อ้งส่ง
ค าบอกกล่าวเป็นหนังสือให้ผู้ให้กู้ทราบ
ล่วงหน้าไม่น้อยกว่า 45 (สี่สิบห้า ) วัน 
ก่อนวนัที่ผู้กู้จะช าระคนืเงนิกู้และผู้กู้ต้อง
ช าระคนืเงนิกู้ตามจ านวนทีร่ะบุในค าบอก
กล่าวข้างต้นในวนัที่ผู้กู้จะช าระคืนเงินกู้
นัน้ 

เหมาะสม การรบัช าระเงนิใหกู้ก้่อนสิน้สุดสญัญา
จะสามารถช่วยลดความเสี่ยงจากการผิดนัด
ช าระหนี้  และเพิ่มโอกาสในการลงทุนเพื่อ
ประโยชน์สงูสุดแก่บรษิทัฯ 

การช าระดอกเบีย้ ผู้กู้จะต้องช าระดอกเบี้ยส าหรบัเงนิกู้ เมื่อ
ครบก าหนดระยะเวลาทุก 3 (สาม) เดอืน
นับจากวนัทีไ่ดร้บัเงนิกูใ้นแต่ละคราว 

เหมาะสม บริษัทจะได้รบัผลตอบแทนจากการ
ใหกู้ไ้ดเ้รว็ขึน้ 
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หวัข้อ รายละเอียด ความเหน็ท่ีปรึกษาฯ 

ดอกเบี้ ยปรับจาก
การผดินัดช าระหนี้ 

ผูกู้จ้ะตอ้งช าระหนี้เงนิกูท้ ัง้หมดพรอ้มดว้ย
ดอกเบี้ยส าหรบัเงนิจ านวนดงักล่าวใหแ้ก่
ผูใ้หกู้ท้นัท ีทัง้นี้ ผูกู้ต้กลงจะช าระดอกเบีย้
ผิดนัดในอัตราร้อยละ 5 (ห้า) ต่อปี ของ
ยอดหนี้ทัง้หมด 

เหมาะสม เป็นเงือ่นไขทีส่่งผลใหบ้รษิทัไดร้บัเงนิ
ให้กู้คืนเต็มจ านวน พร้อมเงินชดเชย และลด
ความเสีย่งของการเป็นหนี้เสยี 

ที่ปรึกษาฯ มีความเห็นว่าเงื่อนไขของการกู้ยืมในภาพรวมเป็นประโยชน์ต่อบบริษัทฯ และมีความ
สมเหตุสมผล โดยบรษิทัฯ สามารถบรหิารเงนิสภาพคล่องใหม้คีวามยดืหยุน่และมปีระสทิธภิาพมากขึน้ โดยทีไ่ม่มส่ีวน
ใดของสญัญาส่งผลใหบ้รษิทัฯ เสยีประโยชน์ 

4.6 ข้อดีและข้อด้อยของการเข้าท ารายการ 

4.6.1 ข้อดีของการเข้าท ารายการ 

4.6.1.1 บริษทัฯ ได้รบัผลตอบแทนในอตัราท่ีสูงกว่าผลตอบแทนในปัจจบุนัของบริษทัฯ 

การใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิแก่ TNL ในครัง้นี้ บรษิทัฯ จะไดร้บัผลตอบแทนในในอตัราดอกเบีย้คงทีร่อ้ย
ละ 6.00 ต่อปี โดยการขยายระยะเวลาการกู้ยืม 2 ปี นับตัง้แต่วนัที่สญัญาเงินกู้ยืมฉบบัปัจจุบนัสิ้นสุดลง ซึ่งอตัรา
ผลตอบแทนดงักล่าวสูงกว่าผลตอบแทนที่บรษิทัฯ ได้รบัจากการบรหิารเงนิทุนหมุนเวยีนส่วนเกินในรูปของเงนิฝาก
บญัชีออมทรพัย์และเงนิลงทุนชัว่คราว นอกจากนี้ อตัราผลตอบแทนจากการเขา้ท ารายการยงัสูงกว่าผลตอบแทน
คาดหวงัของผู้ถือหุ้นและต้นทุนทางการเงินของบริษัทฯ (โปรดดูรายละเอียดในข้อ 4.5 ความเหมาะสมของอตัรา
ดอกเบี้ยและเงื่อนไขการกู้ยืม) ซึ่งจะท าให้บริษัทฯ ได้รบัผลตอบแทนมากขึ้นจากการบริหารสภาพคล่องจากการ
ด าเนินงาน  

4.6.1.2 บริษทัฯ สามารถบริหารกระแสเงินสดได้อย่างมีประสิทธิภาพ  

การใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิแก่ TNL ในครัง้นี้ บรษิทัฯ จะใชแ้หล่งเงนิทุนจากเงนิทุนหมุนเวยีนส่วนเกนิ 
ทัง้นี้ ณ 31 ธนัวาคม 2567 บรษิัทฯ มสีนิทรพัย์สภาพคล่องสูงเป็นมูลค่า 2,193.95 ล้านบาท (ไม่รวมเงนิให้กู้ยมืแก่ 
TNL) ดงันัน้การทีบ่รษิทัฯ เขา้ท ารายการในครัง้นี้ จงึเป็นทางเลอืกหนึ่งของบรษิทัฯ เพื่อบรหิารกระแสเงนิสดทีบ่รษิทัฯ 
ทีจ่ะสามารถบรหิารกระแสเงนิสดทีย่งัไม่มแีผนในการใชเ้งนิใหม้ปีระสทิธภิาพและสรา้งผลตอบแทนทีส่งูขึน้  

รายการ 2568 2569 2570 
สนิทรพัยส์ภาพคล่องสงู 2,193.95 2,037.54 1,881.13 
เงนิลงทุนเพื่อด าเนินกจิการ1 156.41 156.41 156.41 
สนิทรพัยส์ภาพคล่องคงเหลอื 2,037.54 1,881.13 1,724.72 

ทีม่า: 1. เงนิลงทุนเพือ่ด าเนินกจิการ อา้งองิ แผนการลงทุนของ ICC ทีไ่ดร้บั ณ วนัที ่31 มกราคม 2568 

โดยทีป่รกึษาฯ ไดพ้จิารณาความเพยีงพอของสภาพคล่องของบรษิทัฯ โดยการน าสนิทรพัย์สภาพคล่องสงู ณ 
วันที่ 31 ธันวาคม 2567 มูลค่า 2,193.95 ล้านบาท หัก เงินลงทุนที่คาดว่าจะใช้ในการด าเนินธุรกิจและเสริม
ความสามารถในการแข่งขนัระหว่างปี 2568 – 2570 ซึ่งเป็นทีจ่ะมกีารขยายระยะเวลาสญัญาเงนิกู้ยมื พบว่า บรษิทัฯ 
จะมสีภาพคล่องเพยีงพอในการลงทุนรวมถึงการจ่ายเงนิปันผลแก่ผู้ถือหุ้นในอตัราเฉลี่ยย้อนหลงั 3 ปี ต่อไป แม้ว่า
บริษัทฯ จะไม่ได้รบัรายได้จากการด าเนินงาน หรือ รายได้จากเงินลงทุน (เงินปันผล) ผู้ถือหุ้นสามารถพิจารณา
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รายละเอยีดของบรษิทัฯ ในหวัขอ้ 4.3 ผลกระทบของการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิและฐานะทางการเงนิของบรษิทั
ฯ (ส่วนที ่4 หน้า 1) 

4.6.2 ข้อด้อยของการเขา้ท ารายการ 

4.6.2.1 บริษทัฯ อาจเสียโอกาสในการน าไปลงทุนในสินทรพัยห์รือหน้ีสินท่ีให้ผลตอบแทนสูงกว่า 

การขยายระยะเวลาการให้ความช่วยเหลอืทางการเงนิแก่ TNL ในครัง้นี้มวีงเงนิเงนิกู้สูงสุดไม่เกิน 500.00 
ล้านบาท เป็นระยะเวลา 2 ปี นับจากวนัทีส่ญัญาเงนิกูย้มืฉบบัปัจจุบนัสิน้สุดลง ซึ่งอาจท าใหบ้รษิทัฯ เสยีโอกาสในการ
ลงทุนทีอ่าจมผีลตอบแทนทีด่กีว่าในช่วงเวลาดงักล่าวได ้

อย่างไรกต็าม บรษิทัฯ มแีผนการลงทุนในการขยายธุรกจิโดยมวีตัถุประสงค์เพื่อลงทุนในเครื่องจกัร อุปกรณ์
ส านักงาน ระบบส าหรบัการด าเนินงาน เพื่อใชส้ าหรบัการพฒันาประสทิธภิาพการด าเนินงานและสรา้งมลูค่าเพิม่ใหแ้ก่
บรษิทัฯ ในระยะยาว และร่วมลงทุนในธุรกจิทีเ่สรมิกบัธุรกจิทีบ่รษิทัฯ และบรษิทัในกลุ่มด าเนินการอยู่หรอืเป็นธุรกจิที่
บรษิัทฯ คาดว่าจะเขา้ไปด าเนินการในอนาคต เนื่องจากเล็งเห็นถึงศกัยภาพในการท าก าไร ซึ่งบรษิัทฯ มสีนิทรพัย์
สภาพคล่องสงูเพยีงพอตลอดระยะเวลาทีจ่ะมกีารขยายสญัญาเงนิกูย้มืใหแ้ก่ TNL  

โดยบรษิัทฯ จะใช้เงนิทุนหมุนเวยีนส่วนเกินในการใหค้วามช่วยเหลอืเพื่อเป็นการบรหิารสภาพคล่องใหไ้ด้
ประโยชน์สูงสุด โดยที่ปรกึษาฯ ได้ตรวจสอบแผนการลงทุนขา้งต้นและเปรยีบเทยีบกบัสนิทรพัย์สภาพคล่องสูงของ
บรษิทัฯ ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2567 พบว่า ภายหลกัจากหกัเงนิลงทุนตามแผนการด าเนินงานของบรษิทัฯ จนสิน้สุด 
วนัที่ 31 ธนัวาคม 2570 (วนัที่สิ้นสุดสญัญากู้ยมืเงินทุกฉบบั) พบว่า บรษิัทฯ จะมสีนิทรพัย์สภาพคล่องสูงส่วนเกิน
มากกว่า 1,000 ลา้นบาท 

4.6.2.2 อตัราส่วนสภาพคล่องของบริษทัฯ อาจไม่เพ่ิมขึ้นขณะให้ความช่วยเหลือทางการเงินแก่ TNL 

เนื่องจากวงเงนิการในความช่วยเหลอืทางการเงนิจ านวนไม่เกนิ 500 ล้านบาท คดิเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 22.79 
ของสนิทรพัยส์ภาพคล่องสงู หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 1.41 ของสนิทรพัยร์วมของบรษิทัฯ (ไม่รวมเงนิใหกู้ย้มืแก่ TNL) ดงันัน้
การไดร้บัเงนิต้นคนืเมื่อสิน้สุดสญัญาเงนิกูฉ้บบัปัจจุบนัจะส่งผลใหอ้ตัราส่วนสภาพคล่องของบรษิทัฯ เพิม่ขึน้จาก 3.53 
เท่า เป็น 3.78 เท่า  อย่างไรกต็ามอตัราส่วนสภาพคล่องของบรษิทัฯ ในปัจจุบนัยงัคงอยู่ในสดัส่วนทีส่งู ซึง่แสดงใหเ้หน็
ถงึบรษิทัฯ มสีภาพคล่องเพยีงพอส าหรบัการเขา้ท ารายการ 

4.7 ข้อดีและข้อด้อยของการเข้าท ารายการกับบุคคลท่ีเก่ียวโยงกันเมื่อเทียบกับการท ารายการกบั
บุคคลภายนอก ความจ าเป็นและเหตุผลในการท ารายการกบับุคคลท่ีเก่ียวโยงกนั 

4.7.1 ข้อดีของการเข้าท ารายการกบับุคคลท่ีเก่ียวโยงกนั 

4.7.1.1 ความคลอ่งตวัในการเจรจาประสานงาน และความยืดหยุ่นในการก าหนดเงื่อนไขของการกู้ยืม 

เน่ืองจาก TNL มผีูถ้อืหุน้และกรรมการร่วมกนั การตดิต่อประสานงานต่างๆ ระหว่างกนัจงึมคีวามคล่องตวักวา่
การเจรจาจากบับุคคลภายนอก บรษิทัฯ จงึสามารถตดิตามการช าระคนืเงนิกู้ยมื และสอบถามขอ้มูลทีจ่ าเป็นเกี่ยวกบั
สถานะทางการเงนิและความสามารถในการช าระหนี้ไดส้ะดวกกว่าการท ารายการกบับุคคลภายนอก 

นอกจากนี้ การท ารายการกบับุคคลเกีย่วโยงยงัช่วยใหบ้รษิทัฯ สามารถเจรจาต่อรองเงือ่นไขของการกูย้มื เช่น 
การก าหนดวนัช าระคนื หรอืการจ่ายช าระคนืเงนิกู้ยมืก่อนก าหนดในกรณีทีบ่รษิทัฯ มคีวามจ าเป็นต้องใชเ้งนิ เป็นต้น 
ซึ่งท าให้บรษิัทฯ มคีวามยดืหยุ่นในการบรหิารสภาพคล่อง ทัง้ยงัได้ประโยชน์จากอตัราผลตอบแทนที่สูงกว่าการท า
รายการกบับุคคลภายนอกที่บรษิทัฯ มกีารใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิ โดยอตัราดอกเบี้ยส าหรบัเงนิใหกู้้ระยะสัน้
เฉลีย่ทีร่อ้ยละ 3.70 – 4.00 ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2567 
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4.7.2 ข้อด้อยของการเขา้ท ารายการกบับุคคลท่ีเก่ียวโยงกนั 

4.7.2.1 บริษทัฯ อาจไม่สามารถเจรจาต่อรองเงื่อนไขการเข้าท ารายการได้อย่างเตม็ท่ี 

โดยทัว่ไปนัน้การเขา้ท ารายการกบับุคคลทีเ่กี่ยวโยงกนัอาจมขีอ้ดอ้ยในเรื่องอ านาจการต่อรองเงื่อนไขต่างๆ 
ส าหรบัการเขา้ท ารายการในครัง้นี้ เนื่องจากผูถ้อืหุน้ของ TNL เป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่และผูม้อี านาจควบคุมของบรษิทัฯ จงึ
อาจท าใหก้ารเขา้ท ารายการในครัง้นี้ บรษิทัฯ อาจไม่สามารถเจรจาต่อรองเงือ่นไขไดอ้ย่างเตม็ทีเ่มือ่เปรยีบเทยีบกบัการ
ท ารายการกบับุคคลภายนอก  

อย่างไรกด็ ีบรษิทัฯ ไดพ้จิารณาเงือ่นไขทีไ่ดร้บัอย่างรอบครอบและเป็นประโยชน์แก่บรษิทัฯ ประกอบกบัการ
ปฏบิตัติามระเบยีบของการพจิารณารายการทีเ่กีย่วโยงกนัของบรษิทัจดทะเบยีนภายใตน้โยบายการก ากบัดแูลกจิการที่
ดขีองบรษิทัฯ (Good Corporate Governance) โดยบรษิทัฯ ไดพ้จิารณาคู่ท ารายการ ลกัษณะการเขา้ท ารายการเกีย่ว
โยง และขนาดรายการ ผ่านคณะกรรมการบรหิาร คณะกรรมการตรวจสอบ คณะกรรมการบรษิทั และน าเสนอต่อผูถ้อื
หุ้น โดยที่กรรมการและผู้ถอืหุน้ที่มส่ีวนได้เสยีจะไม่สามารถให้ความเหน็หรอืลงคะแนนเพื่อป้องกนัความเสี่ยงที่ อาจ
เกิดขึ้น รวมถึงมอีตัราดอกเบี้ยที่เหมาะสมและเป็นการบรหิารกระแสเงนิสดของบรษิัทเพื่อก่อประโยชน์สูงสุดให้แก่
บรษิทัฯ รวมถงึการพจิารณาความสามารถในการช าระของ TNL ซึง่เป็นบรษิทัทีม่คีวามแขง็แกร่งและมคีวามสามารถใน
การช าระคนืเงนิกู ้

4.8 ความเส่ียงจากการเข้าท ารายการ 

4.8.1 ความเส่ียงจากการขาดสภาพคล่อง 

ในปี 2565 – 2567 บรษิทัฯ มสีภาพคล่องในระดบัสูง โดยมอีตัราส่วนสภาพคล่อง 3.82 3.60 และ 3.57 เท่า 
ตามล าดบั โดยสภาพคล่องของบรษิทัฯ ทีล่ดลงแต่ละปีเนื่องจากบรษิทัฯ มสีนิทรพัย์หมุนเวยีนและหนี้สนิหมุนเวยีนที่
เพิม่ขึน้จากการกลบัสู่สภาวะการด าเนินธุรกจิทีป่กตภิายหลงัสถานการณ์ COVID-19 ซึง่ส่งผลใหบ้รษิทัมสีนิคา้คงเหลอื 
และเจา้หนี้ทีเ่กีย่วขอ้งกบัการด าเนินธุรกจิเพิม่ขึน้ 

อย่างไรก็ตามจากการสมัภาษณ์ฝ่ายจดัการ พบว่าบรษิัทฯ มีสภาพคล่องที่เพยีงพอส าหรบัการลงทุนตาม
แผนการลงทุนและเงนิทุนส ารองของบรษิัทฯ เพื่อลงทุนในเครื่องจกัรและอุปกรณ์ส าหรบัการด าเนินธุรกิจและเสริม
ความสามารถในการแข่งขนั โดยจะพิจารณาเงินทุนหมุนเวยีนส่วนเกินของบริษัทฯ เป็นแหล่งเงนิทุนในการลงทุน
ดงักล่าว ประกอบกบับรษิทัฯ ยงัไม่มแีผนในการลงทุนกจิการอื่นหรอืลงทุนในธุรกจิใหม่แต่อย่างใดจนกระทัง่สิ้นสุดในปี 
2570 ซึ่งเป็นปีที่สญัญากู้ยมืเงนิส่วนขยายจะสิ้นสุดลง และผู้บรหิารของบรษิัทฯ จะพจิารณาถึงประโยชน์สูงสุดของ
บรษิทัฯ และความจ าเป็นในการใชเ้งนิทุน ดงันัน้ทีป่รกึษาฯ จงึเหน็ว่าการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิแก่ TNL นัน้ จะ
ไม่กระทบต่อสภาพคล่องของบรษิทัฯ ตลอดระยะเวลาทีม่กีารขยายสญัญา  

4.8.2 ความเส่ียงจากการผิดนัดช าระหน้ี 

การให้สนิเชื่อโดยทัว่ไปนัน้ อาจมโีอกาสทีผู่้กู้จะไม่ช าระภาระหนี้สนิทัง้ในส่วนของเงนิต้นและดอกเบี้ย หรอื
อาจมกีารช าระทีล่่าชา้กว่าเงื่อนไขสญัญา อย่างไรก็ตาม บรษิัทฯ สามารถตดิตามความพรอ้มในการช าระเงนิคนืของ 
TNL เน่ืองจากเป็นบรษิทัทีม่กีรรมการและผูถ้อืหุน้รายใหญ่ทีเ่กีย่วขอ้งกนั 

ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2567 TNL มอีตัราส่วนหนี้สนิต่อส่วนของผูถ้อืหุน้เท่ากบั 0.22 เท่า ซึง่สามารถคงสดัส่วน
หนี้สนิต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ภายใตเ้งื่อนไขสญัญากูย้มืเงนิระหว่างบรษิทัฯ กบั TNL และมอีตัราส่วนความสามารถในการ
ช าระดอกเบี้ยเท่ากบั 5.34 เท่า อตัราส่วนความสามารถช าระภาระผูกพนั 0.43 เท่า ซึ่งแสดงใหเ้หน็ว่า TNL มรีายได้
จากการด าเนินธุรกจิเพยีงพอในการจ่ายช าระดอกเบีย้ และอตัราส่วนสภาพคล่องของ TNL ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2567
ที่ 4.00 เท่า ซึ่งแสดงให้เห็นถึงสภาพคล่องที่มคีวามเพยีงในการช าระและผลการด าเนินงานที่มีประสทิธิภาพอย่าง
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ส่วนที ่4 หน้า 17 

ต่อเนื่อง อย่างไรกต็ามในปี 2567 TNL มกีารเปลี่ยนแปลงทางธุรกจิส่งผลใหม้คีวามเสีย่งจากการด าเนินงานของธุรกจิ
ใหม่ จงึอาจส่งผลกระทบต่อความสามารถในการช าระคนืเงนิกูย้มืได้ 

อย่างไรก็ตาม เนื่องด้วย TNL เป็นบรษิัทขนาดใหญ่ที่มขีนาดสนิทรพัย์ ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2567 เท่ากบั 
12,952.61 ล้านบาท และสามารถสรา้งผลการด าเนินงานทีเ่ป็นบวกไดอ้ย่างต่อเน่ือง และประวตักิารช าระหนี้ของ TNL 
ตัง้แต่ปี 2563 พบว่าไม่เคยมกีารผดินัดการช าระเกดิขึน้ รวมทัง้การที ่TNL จะต้องด ารงอตัราส่วนหนี้สนิต่อส่วนของผู้
ถอืหุน้น้อยกว่า 1.00 เท่า ตามสญัญากู้ยมืเงนิ เพื่อป้องกนัไม่ใหส้ดัส่วนหนี้สนิต ่ากว่าทุนและมคีวามสามารถในการช า
หนี้ ที่ปรึกษาฯ จึงเห็นว่าความเสี่ยงในการผิดนัดช าระหนี้ของ TNL ต ่า โดยผู้ถือหุ้นสามารถพิจารณาข้อมูลการ
วเิคราะห์ผลการด าเนินงานและสถานะทางการเงนิของ TNL ในหวัขอ้ 4.4 ผลการด าเนินงานและฐานะทางการเงนิของ 
TNL (ส่วนที ่4 หน้า 5) 

4.8.3 ความเส่ียงจากการถกูควบคมุเง่ือนไขสญัญา โดยผู้ถือหุ้นใหญ ่

เนื่องจาก SPI มีฐานะเป็นผู้ถือหุ้นใหญ่ของบริษัทฯ ที่มีอ านาจในการควบคุมกิจการบางส่วนผ่านการส่ง
ตวัแทนเขา้มามส่ีวนร่วมในการบรหิารงาน และการตดัสนิใจบางส่วนของบรษิัทฯ จงึมคีวามเสี่ยงที่บรษิัทฯ อาจถูก
ควบคุมใหเ้ขา้ท ารายการใหแ้ละรบัความช่วยเหลอืทางการเงนิ ทีไ่ม่ก่อใหเ้กดิประโยชน์สงูสุดแก่บรษิทัฯ  

อย่างไรก็ดเีนื่องด้วยการก าหนดเงื่อนไขในการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิที่รดักุม ตามระเบยีบของการ
พิจารณารายการที่เกี่ยวโยงกันของบริษัทจดทะเบยีนภายใต้นโยบายการก ากับดูแลกิจการที่ดีของบริษัทฯ (Good 
Corporate Governance) โดยบรษิทัฯ ไดพ้จิารณาคู่ท ารายการ ลกัษณะการเขา้ท ารายการเกีย่วโยง และขนาดรายการ 
ผ่านคณะกรรมการบรหิาร คณะกรรมการตรวจสอบ คณะกรรมการบรษิทั และน าเสนอต่อผูถ้อืหุน้ โดยทีก่รรมการและผู้
ถอืหุน้ทีม่ส่ีวนไดเ้สยีจะไม่สามารถใหค้วามเหน็หรอืลงคะแนนเพื่อป้องกนัความเสีย่งที่อาจเกดิขึน้ รวมถงึการพจิารณา
อตัราดอกเบี้ยที่เหมาะสม ส าหรบัการให้ความช่วยเหลือทางการเงนิที่ไม่ต ่ากว่าอตัราดอกเบี้ยที่บรษิัทฯ ได้รบัจาก
สถาบนัการเงนิ และการก าหนดขัน้ตอนการรายงานธุรกรรมดงักล่าวใหก้บัคณะกรรมการบรษิทัฯ และคณะกรรมการ
ตรวจสอบของบรษิทัฯ พจิารณา ซึ่งกระบวนการพจิารณาและกระบวนการตรวจสอบทีช่ดัเจนดงักล่าวจะช่วยลดความ
เสีย่งจากการเขา้มามอี านาจควบคุมของผูถ้อืหุน้ใหญ่ได้ 

4.9 สรปุความเหน็ต่อความสมเหตุสมผลของรายการ 

ที่ปรกึษาฯ ได้พจิารณาความสมเหตุสมผลของรายการ โดยพจิารณาจากความเหมาะสมของอตัราดอกเบี้ย
และเงือ่นไขการเขา้ท ารายการ ขอ้ดแีละขอ้ดอ้ยของการเขา้ท ารายการ ขอ้ดแีละขอ้ดอ้ยของการเขา้ท ารายการกบับุคลที่
เกี่ยวโยงเมื่อเทยีบกบับุคคลภายนอก ไปจนถงึความเสีย่งจากการเขา้ท ารายการ ทัง้นี้  จากเหตุผลทีก่ล่าวมาขา้งตน้ ที่
ปรกึษาฯ ในฐานะทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระมคีวามเหน็ว่า การใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิแก่ TNL จะช่วยใหบ้รษิทั
ฯ มทีางเลอืกในการบรหิารกระแสเงนิสดใหม้ปีระสทิธภิาพและได้รบัผลตอบแทนมากกว่าปัจจุบนั โดยมผีลตอบแทน
จากการเข้าท ารายการและเงื่อนไขการเข้าท ารายการที่เหมาะสมและเป็นประโยชน์กับบริษัทฯ ท่ีปรึกษาฯ จึงมี
ความเหน็ว่าการเข้าท ารายการในครัง้น้ีมีความสมเหตุสมผล 
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เอกสารแนบ 1 - หน้า 1 

เอกสารแนบ 1 : สรปุข้อมูลของ บริษทั ไอ.ซี.ซี. อินเตอรเ์นชัน่แนล จ ากดั (มหาชน) 

1.1 ข้อมูลเบือ้งต้น 

ช่ือบริษทั : บรษิทั ไอ.ซ.ีซ.ี อนิเตอรเ์นชัน่แนล จ ากดั (มหาชน) 
ช่ือย่อ : ICC 
เลขทะเบียนนิติบุคคล : 0107537001374 
ลกัษณะการประกอบธรุกิจ : จ าหน่ายสนิคา้แฟชัน่ในประเทศและต่างประเทศ 
ท่ีตัง้บริษทั : 530 ซอยสาธุประดษิฐ ์58 แขวงบางโพงพาง เขตยานนาวา กทม. 10120 
ทุนจดทะเบียน : 365,000,000.00 บาท แบ่งเป็นหุน้สามญั 365,000,000 หุน้ มูลค่าทีต่รา

ไวหุ้น้ละ 1.00 บาท (ณ วนัที ่25 กุมภาพนัธ ์2568) 
ทุนท่ีออกและช าระแล้ว : 365,000,000.00 บาท แบ่งเป็นหุน้สามญั 365,000,000 หุน้ มูลค่าทีต่รา

ไวหุ้น้ละ 1.00 บาท (ณ วนัที ่25 กุมภาพนัธ ์2568) 

1.2 ประวติัความเป็นมา 

บรษิทั ไอ.ซ.ีซ.ี อนิเตอรเ์นชัน่แนล จ ากดั (มหาชน) (“ICC” หรอื “บรษิทัฯ”) เริม่ตน้ด าเนินธุรกจิโดยเป็นผูแ้ทน
จ าหน่ายเครื่องส าอาง “เพีย้ซ” ภายใตช้ื่อ หา้งหุน้ส่วนจ ากดั อนิเตอรเ์นชัน่แนล คอสเมตคิส ์(เพีย้ซ) ดว้ยทุนจดทะเบยีน 
100,000 บาทในปี พ.ศ. 2507 ในปี 2508 บรษิัทฯ ได้เปลี่ยนชื่อเป็นบรษิัท อินเตอร์เนชัน่แนล คอสเมติคส์ (เพี้ยซ) 
จ ากดั จากนัน้ในปี พ.ศ. 2516 บรษิทัฯไดเ้ปลี่ยนชื่อเป็นบรษิทั อนิเตอร์เนชัน่แนล คอสเมตคิส ์จ ากดั ต่อมาในปี พ.ศ. 
2537 บรษิทัฯ ไดด้ าเนินการจดทะเบยีนแปรสภาพเป็น บรษิทั มหาชน ต่อกรมทะเบยีนการคา้กระทรวงพาณิชย ์และใน
ปี พ.ศ. 2539 เปลีย่นชื่อเป็น บรษิทั ไอ.ซ.ีซ.ี อนิเตอรเ์นชั ่่นแนล จ ากดั (มหาชน) พรอ้มเปลีย่นตราสญัลกัษณ์บรษิทัใหม่ 

ปัจจุบนั ส านักงานของบรษิทัตััง้อยู่บนพืน้ทีก่ว่า 80 ไร่ ณ ถนนสาธุประดษิฐ์ ทุนจดทะเบยีน ณ 31 ธนัวาคม
2567 จ านวน 365.00 ลา้นบาท โดยเรยีกช าระแลว้จ านวน 365.00 ลา้นบาท 

1.3 ลกัษณะการประกอบธรุกิจ 

บรษิทั ไอ.ซ.ีซ.ี อนิเตอร์เนชั ่่นแนล จ ากดั (มหาชน) เป็นผูน้ าในดา้นธุรกจิการจดัจ าหน่ายสนิคา้แฟชัน่จากทัง้
ในและต่างประเทศ และจากนวตักรรมองค์ความรู้ของบรษิัท และบรษิัทในเครอื อุุตสาหกรรมหลกั คอือุตสาหกรรม
เครื่องส าอางและเครื่องหอม อุตสาหกรรมเพื่อสุุขอนามยัของเสน้ผม ผวิพรรณ อุุตสาหกรรมสิง่ทอ และเครื่องนุ่งห่มครบ
วงจร ทัง้ชุดชัน้ใน ชุดชัน้นอก ชุุดกฬีา และชุุดออกก าลงักาย อุตสาหกรรมเพื่อการซกัล้างและบ ารุุงรกัษาเครื่องนุ่งห่ม 
อุุตสาหกรรมแฟชัน่เครื่องหนัง เป็นตน้ 

บรษิทัฯ ด าเนินธุรกจิทางด้านการคา้ส่งใหก้บัรา้นคา้ทัง้ในประเทศและต่างประเทศ ผลติภณัฑ์ของบรษิทัส่วน
ใหญ่เป็นผลติภณัฑท์ีเ่น้นทางดา้นความสวยงาม ตามค าขวญัของบรษิทัทีว่่า “เราสรรสรา้งความสุุข และความสวยงาม
เพื่อปวงชน” 
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เอกสารแนบ 1 - หน้า 2 

1.4 โครงสร้างรายได้ของบริษทั 

ผลิตภณัฑ ์
2565 2566 2567 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 
รายได้ขาย 
เครื่องส าอางและ
เครื่องหอม 

559.46  5.92  638.17   6.36   617.00  5.09  

เครื่องแต่งกาย
สุภาพสตร ี

2,540.21  26.86  2,675.15   26.67   2,675.00  25.60  

เครื่องแต่งกาย
สุภาพบุรุษ 

2,737.69  28.95  2,744.55   27.36   3,053.00  29.22  

รายไดข้ายอื่นๆ1 2,641.76  27.94  1,435.57   14.31   2,389.92  22.87  
รายได้ขายรวม 8,479.12  89.67  8,842.70   88.15   8,734.92  82.78  
รายได้อ่ืน 
เงนิปันผลรบั 340.39  3.60  921.03   9.18   1,400.50  13.40  
ก าไรจากการ
จ าหน่ายทีด่นิ 

392.65  4.15  -  -     -  -  

รายไดอ้ื่นๆ2 243.90  2.58  268.25   2.67   313.58  3.00  
รายได้อ่ืนรวม 976.96  10.33  1,189.28  12.56  1,714.08  16.20  
รายได้รวม 9,456.08  100.00  10,031.98       100.00   10,449.00  13.44  

ทีม่า: ขอ้มลูจากบรษิทัฯ 
หมายเหตุ: 1. รายไดข้ายอืน่ๆ ประกอบดว้ย ผลติภณัฑเ์กีย่วกบัแม่และเดก็ สนิคา้อุปโภคบรโิภค และอาหารและเครือ่งดืม่  
หมายเหตุ: 2. รายไดอ้ืน่ๆ เช่น รายไดเ้งนิสนับสนุน รายไดค้่าขนส่ง ดอกเบี้ยรบั และค่าธรรมเนียม 

1.5 โครงสร้างการถือหุ้นของบริษทัฯ และบริษทัย่อย 

 

 
ทีม่า: ขอ้มลูภายในทีไ่ดร้บัจากบรษิทัฯ 

1.6 รายชื่อคณะกรรมการ 
ณ วนัที ่25 กุมภาพนัธ ์2568 บรษิทัฯ มคีณะกรรมการบรษิทัจ านวน 12 ท่าน โดยมรีายชื่อดงันี้ 

 ช่ือ - นามสกลุ ต าแหน่ง 
1 นาย บุญเกยีรต ิ โชควฒันา ประธานกรรมการบรษิทั 
2 นาย  ธรรมรตัน์  โชควฒันา ประธานกรรมการบรหิาร,  

กรรมการผูอ้ านวยการ, กรรมการ 
3 นาย กรวชิญ์  ณรงคนานุกูล กรรมการ 
4 นาง  กอบสุข  แสงสวสัดิ ์ กรรมการ 

บมจ. ไอ.ซ.ีซ.ี อนิเตอรเ์นชัน่แนล 
(“ICC”) 

Canchana International 
Co., Ltd. 

บรษิทั ไทเกอร ์ดสิทรบิวิชัน่ 
แอนด ์โลจสิตคิส ์จ ากดั 

บรษิทั ไหมทอง  จ ากดั บรษิทั ทเีอน็แอลเอก็ซ์
จ ากดั 

58.16% 51.00% 70.00% 60.00% 
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เอกสารแนบ 1 - หน้า 3 

 ช่ือ - นามสกลุ ต าแหน่ง 
5 นาง  ชยัลดา  ตนัตเิวชกุล กรรมการ 
6 น.ส.  มญัชุสา  ธรีพงษพ์พิฒัน์ กรรมการ 
7 นาย  สมพล  ชยัสริโิรจน์ กรรมการ 
8 นาย  สุรตัน์  วงศร์ตันภสัสร กรรมการ 
9 นาย ณฐัพร  จาตุศรพีทิกัษ ์ กรรมการอสิระ, กรรมการตรวจสอบ 
10 นาย  ธรีะพงษ์  วกิติเศรษฐ กรรมการอสิระ, ประธานกรรมการตรวจสอบ 
11 นาย พทิกัษ์  พฤทธสิารกิร กรรมการอสิระ, กรรมการตรวจสอบ 
12 นาย  อนุชติ  อนุชติานุกูล กรรมการอสิระ, กรรมการตรวจสอบ 
ทีม่า : ตลาดหลกัทรพัยฯ์ ขอ้มลู ณ วนัที ่25 กุมภาพนัธ ์2568 

1.7 โครงสร้างผู้ถือหุ้น 

ณ 11 มนีาคม 2568 บรษิทัฯ มรีายชื่อผูถ้อืหุน้ใหญ่ ดงันี้ 

 ช่ือ - นามสกลุ หุ้น ร้อยละ 
1 บรษิทั สหพฒันาอนิเตอรโ์ฮลดิง้ จ ากดั (มหาชน) 88,539,874  24.26  
2 บรษิทั ไอ.ด.ีเอฟ. จ ากดั 35,601,132    9.75  
3 นาย วรีพฒัน์ พนูศกัดิอ์ุดมสนิ 32,455,342    8.89  
4 บรษิทั สหพฒันพบิูล จ ากดั (มหาชน) 31,116,971    8.53  
5 บรษิทั ไทยวาโก ้จ ากดั (มหาชน) 14,313,309    3.92  
6 บรษิทั ย.ูบ ีอุตสาหกรรมเคม ีจ ากดั 13,396,934    3.67  
7 บรษิทั ยนูีเวล็ธ ์จ ากดั  12,752,858    3.49  
8 บรษิทั ยนูีเวอรส์บวิตี ้จ ากดั  12,500,891    3.42  
9 บรษิทั อีท่งเทยีนไท ้บเีอสซ ีจ ากดั 11,636,492    3.19  
10 บรษิทั บเีอสซ ีโซ อนิ จ ากดั  7,542,880    2.07  
 รวมผู้ถือหุ้นใหญ่ 10 รายแรก 259,856,683  71.19  

11 ผูถ้อืหุน้รายย่อย 105,143,317 100.00  
 รวม 365,000,000  24.26  

ทีม่า : ทะเบยีนผูถ้อืหลกัทรพัยข์องบรษิทัฯ ณ วนัที ่11 มนีาคม 2568 

 ณ วนัที ่25 กุมภาพนัธ ์2568 บรษิทั สหพฒันาอนิเตอรโ์ฮลดิง้ จ ากดั (มหาชน) มรีายชื่อผูถ้อืหุน้ใหญ่ ดงันี้ 
 ช่ือ - นามสกลุ หุ้น ร้อยละ 
1 บรษิทั โชควฒันา จ ากดั 99,858,866  17.46  
2 บรษิทั ไอ.ซ.ีซ.ี อนิเตอรเ์นชัน่แนล จ ากดั(มหาชน) 57,030,956  9.97  
3 บรษิทั สหพฒันพบิูล จ ากดั (มหาชน) 49,433,806  8.64  
4 NOMURA SECURITIES CO LTD-CLIENT A/C 34,994,953  6.12  
5 บรษิทั ยนูีเซน็ทรลั จ ากดั 21,218,182  3.71  
6 SMBC NIKKO SECURITIES INC. - CLIENT ACCOUNT 20,220,550  3.54  
7 นาย วรีพฒัน์ พนูศกัดิอ์ุดมสนิ 20,060,122  3.51  
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เอกสารแนบ 1 - หน้า 4 

 ช่ือ - นามสกลุ หุ้น ร้อยละ 
8 บรษิทั ไอ.ด.ีเอฟ. จ ากดั 19,368,582  3.39  
9 บรษิทั ยนูีเวล็ธ ์จ ากดั 14,380,310  2.51  
10 บรษิทั บทีเีอส กรุ๊ป โฮลดิง้ส ์จ ากดั (มหาชน) 11,138,269  1.95  
 รวมผู้ถือหุ้นใหญ่ 10 รายแรก 347,704,596  60.79  

11 ผูถ้อืหุน้รายย่อย 224,228,470  39.21  
 รวม 571,933,066  100.00  

ทีม่า : ตลาดหลกัทรพัยฯ์ ขอ้มลู ณ วนัที ่25 กุมภาพนัธ ์2568  

 ณ วนัที ่25 กุมภาพนัธ ์2568 บรษิทั โชควฒันา จ ากดั มรีายชื่อผูถ้อืหุน้ใหญ่ ดงันี้ 
 ช่ือ - นามสกลุ หุ้น ร้อยละ 
1 บรษิทั สายพณิวฒันา จ ากดั 890,000  12.71  
2 นาย ณรงค ์โชควฒันา 766,102  10.94  
3 นาย บุญเกยีรต ิโชควฒันา 485,000  6.93  
4 นาย พภิพ โชควฒันา 400,000  5.71  
5 บรษิทั ศริาธาน จ ากดั 400,000  5.71  
6 นาง กติยาภรณ์ ชยัถาวรเสถยีร 400,000  5.71  
7 นาย บุญชยั โชควฒันา 295,000  4.21  
8 นาง ชยัลดา ตนัตเิวชกุล 295,000  4.21  
9 นาย ชยัลดล โชควฒันา 295,000  4.21  
10 นาย ธรรมรตัน์ โชควฒันา 235,673  3.37  
 รวมผู้ถือหุ้นใหญ่ 10 รายแรก 4,461,775  63.74  

11 ผูถ้อืหุน้รายย่อย 2,538,225  36.26  
 รวม 7,000,000  100.00  

ทีม่า : กระทรวงพาณิชยฯ์ ขอ้มลู ณ วนัที ่25 กุมภาพนัธ ์2568  

 ณ วนัที ่25 กุมภาพนัธ ์2568 บรษิทั สายพณิวฒันา จ ากดั มรีายชื่อผูถ้อืหุน้ใหญ่ ดงันี้ 
 ช่ือ - นามสกลุ หุ้น ร้อยละ 
1  นาย ณรงค ์โชควฒันา   200,000.00   14.29  
2  บรษิทั ศริาธาน จ ากดั   100,000.00   7.14  
3  นาย บุญเกยีรต ิโชควฒันา   100,000.00   7.14  
4  นาง กติยาภรณ์ ชยัถาวรเสถยีร   100,000.00   7.14  
5  นาย พภิพ โชควฒันา   80,000.00   5.71  
6  นาง ชยัลดา ตนัตเิวชกุล   70,000.00   5.00  
7  นาย ชยัลดล โชควฒันา   70,000.00   5.00  
8  นาย บุญชยั โชควฒันา   60,000.00   4.29  
9  นาย บุณยเ์อก โชควฒันา   40,000.00   2.86  
10  นาย พรีนาถ โชควฒันา   40,000.00   2.86  
 รวมผู้ถือหุ้นใหญ่ 10 รายแรก  860,000.00   61.43  
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เอกสารแนบ 1 - หน้า 5 

 ช่ือ - นามสกลุ หุ้น ร้อยละ 
11 ผูถ้อืหุน้รายย่อย  540,000.00   38.57  
 รวม  1,400,000.00   100.00  

ทีม่า : กระทรวงพาณิชย ์ขอ้มลู ณ วนัที ่25 กุมภาพนัธ ์2568  

 ณ วนัที ่25 กุมภาพนัธ ์2568 บรษิทั ไอ.ด.ีเอฟ. จ ากดั มรีายชื่อผูถ้อืหุน้ใหญ่ ดงันี้ 
 ช่ือ - นามสกลุ หุ้น ร้อยละ 
1 บรษิทั สนิภราดร จ ากดั 479,444  47.94  
2 บรษิทั สหพฒันพบิูล จ ากดั (มหาชน) 196,044  19.60  
3 บรษิทั อีท่งเทยีนไท ้บเีอสซ ีจ ากดั 125,000  12.50  
4 บรษิทั ไอ.ซ.ีซ.ี อนิเตอรเ์นชัน่แนล จ ากดั (มหาชน) 90,000  9.00  
5 นาย บุณยสทิธิ ์โชควฒันา 33,401  3.34  
6 บรษิทั สหพฒัน์เรยีลเอสเตท จ ากดั 33,333  3.33  
7 บรษิทั เฟิสทย์ไูนเตด็อนิดสัตร ีจ ากดั 20,000  2.00  
8 นาย ธรรมรตัน์ โชควฒันา 11,111  1.11  
9 บรษิทั บ ีเอส ท ีอาร ์สีศู่นยแ์ปด จ ากดั 8,333  0.83  
10 นาย บุญเกยีรต ิโชควฒันา 1,667  0.17  
 รวมผู้ถือหุ้นใหญ่ 10 รายแรก 998,333  99.83  

11 ผูถ้อืหุน้รายย่อย 1,667  0.17  
 รวม 1,000,000  100.00  

ทีม่า : กระทรวงพาณิชยฯ์ ขอ้มลู ณ วนัที ่25 กุมภาพนัธ ์2568 

ณ วนัที ่25 กุมภาพนัธ ์2568 บรษิทั สนิภราดร จ ากดั มรีายชื่อผูถ้อืหุน้ใหญ่ ดงันี้ 
 ช่ือ - นามสกลุ หุ้น ร้อยละ 
1 บรษิทั บเีอสซ ีโซ อนิ จ ากดั 540,000 90.00 
2 นาย ธรรมรตัน์ โชควฒันา 30,000 5.00 
3 นาย วชิยั กุลสมภพ 30,000 5.00 
 รวม 600,000 100.00 

ทีม่า : กระทรวงพาณิชยฯ์ ขอ้มลู ณ วนัที ่25 กุมภาพนัธ ์2568 

ณ วนัที ่25 กุมภาพนัธ ์2568 บรษิทั บเีอสซ ีโซ อนิ จ ากดั มรีายชื่อผูถ้อืหุน้ใหญ่ ดงันี้ 
 ช่ือ - นามสกลุ หุ้น ร้อยละ 
1 นาง ธรีดา อ าพนัวงษ ์ 1,000,000  10.00  
2 นางสาว ธนินธร โชควฒันา 1,000,000  10.00  
3 นาย ฐติภิูม ิโชควฒันา 1,000,000  10.00  
4 บรษิทั บ ีเอส ท ีอาร ์สีศู่นยแ์ปด จ ากดั 850,000  8.50  
5 นาย ธรรมรตัน์ โชควฒันา 800,000  8.00  
6 นาย พรีนาถ โชควฒันา 500,000  5.00  
7 นาย พภิพ โชควฒันา 500,000  5.00  
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เอกสารแนบ 1 - หน้า 6 

 ช่ือ - นามสกลุ หุ้น ร้อยละ 
8 นาย วชิยั กุลสมภพ 500,000  5.00  
9 นาย ปณิธาน ปวโรฬารวทิยา 500,000  5.00  
10 นาย ชยัลดล โชควฒันา 500,000  5.00  
 รวมผู้ถือหุ้นใหญ่ 10 รายแรก 7,150,000  71.50  

11 ผูถ้อืหุน้รายย่อย 2,850,000  28.50  
 รวม 10,000,000 100.00 

ทีม่า : กระทรวงพาณิชยฯ์ ขอ้มลู ณ วนัที ่25 กุมภาพนัธ ์2568 
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เอกสารแนบ 1 - หน้า 7 

1.8 งบการเงิน 

1.8.1 งบแสดงฐานะการเงิน 

รายการ 
งบการเงินรวมส าหรบัปีส้ินสุด 31 ธนัวาคม 

2565 2566 2567 
ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 

สินทรพัย ์       
สินทรพัยห์มุนเวียน       
เงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสด 702.60 2.05  900.15   2.59   1,255.09   3.53  
เงนิลงทุนชัว่คราว 2,580.40 7.53  1,479.20   4.25   938.86   2.64  
ลูกหนี้การคา้   1,122.83 3.28  1,193.47   3.43   1,235.22   3.48  
ลูกหนี้อืน่ 202.28 0.59  218.10   0.63   191.74   0.54  
เงนิใหกู้ย้มืระยะสัน้แก่กจิการทีเ่กีย่วขอ้งกนั 20.00 0.06  20.00   0.06   20.00   0.06  
เงนิใหกู้ย้มืระยะยาวทีถ่งึก าหนดรบัช าระภายในหนึ่งปี - 0.00  3.55   0.01   3.55   0.01  
สนิคา้คงเหลอื   2,407.73 7.03  2,686.33   7.72   3,034.26   8.54  
โครงการอสงัหารมิทรพัยร์ะหว่างการพฒันา 69.71 0.20  65.69   0.19   -     -    
ภาษขีายของสนิคา้ทีย่งัไม่ถอืเป็นการขาย 186.65 0.54  184.27   0.53   196.27   0.55  
สนิทรพัยห์มุนเวยีนอืน่ 208.93 0.61  11.66   0.03   15.12   0.04  
รวมสินทรพัยห์มุนเวียน 7,501.12 21.90  6,762.43   19.42   6,890.11   19.40  
สินทรพัยไ์ม่หมุนเวียน       
เงนิฝากสถาบนัการเงนิทีม่ขีอ้จ ากดัในการเบกิใช้ 37.95 0.11  37.95   0.11   35.00   0.10  
สนิทรพัยท์างการเงนิไม่หมุนเวยีนอื่น 21,100.87 61.60  21,855.87   62.77   21,668.49   61.00  
เงนิลงทุนในบรษิทัรว่ม 953.80 2.78  1,043.08   3.00   1,367.45   3.85  
เงนิใหกู้ย้มืระยะยาวแก่กจิการทีเ่กีย่วขอ้งกนั - -  500.00   1.44   542.50   1.53  
เงนิใหกู้ย้มืระยะยาว 3.55 0.01 - -   
อสงัหารมิทรพัยเ์พื่อการลงทุน 1,220.70 3.56  1,214.18   3.49   1,207.37   3.40  
ทีด่นิ อาคารและอุปกรณ์ 2,360.26 6.89  2,295.96   6.59   2,410.25   6.79  

ส่ิงท่ีส่งมาดว้ย 7

DELL
Rectangle



ความเหน็ของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเกีย่วกบัรายการทีเ่กีย่วโยงกนั 

เอกสารแนบ 1 - หน้า 8 

รายการ 
งบการเงินรวมส าหรบัปีส้ินสุด 31 ธนัวาคม 

2565 2566 2567 
ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 

สนิทรพัยส์ทิธกิารใช ้ 705.90 2.06  536.94   1.54   697.33   1.96  
สนิทรพัยไ์ม่มตีวัตนอื่น 83.83 0.24  73.22   0.21   105.71   0.30  
สนิทรพัยภ์าษเีงนิไดร้อการตดับญัช ี - - - -  35.00   0.10  
สนิทรพัยไ์ม่หมุนเวยีนอืน่   286.95 0.84  496.68   1.43   563.10   1.59  
รวมสินทรพัยไ์ม่หมุนเวียน 26,753.81 78.10  28,053.88   80.58   28,632.21   80.60  
รวมสินทรพัย ์ 34,254.93 100.00  34,816.31   100.00   35,522.32   100.00  
หน้ีสินและส่วนของผู้ถือหุ้น       
หน้ีสินหมุนเวียน       
เงนิเบกิเกนิบญัชแีละเงนิกูย้มืระยะสัน้จากสถาบนัการเงนิ 25.87 0.08  37.95   0.11   26.69   0.08  
เจา้หนี้การคา้ 1,025.71 2.99  21,855.87   62.77   1,007.27   2.84  
เจา้หนี้อื่น 454.07 1.33  1,043.08   3.00   561.13   1.58  
ส่วนของหนี้สนิตามสญัญาเช่าทีถ่งึก าหนดช าระภายในหนึ่งปี 399.46 1.17  319.86   0.92   308.63   0.87  
เงนิกูย้มืระยะสัน้จากบุคคลทีเ่กีย่วขอ้งกนั 25.00 0.07  45.00   0.13   45.00   0.13  
รายไดค้่าเช่ารบัล่วงหน้าทีถ่งึก าหนดรบัรูภ้ายในหนึ่งปี 6.66 0.02  6.68   0.02   5.09   0.01  
หนี้สนิทางการเงนิหมุนเวยีนอื่น 25.96 0.08 - -   
รวมหน้ีสินหมุนเวียน 1,962.73 5.73  1,880.32   5.40   1,953.81   5.50  

หน้ีสินไม่หมุนเวียน       
หนี้สนิตามสญัญาเช่า 309.57 0.90  221.78   0.64   395.80   1.11  
หนี้สนิภาษเีงนิไดร้อการตดับญัช ี 2,750.43 8.03  2,800.11   8.04   2,712.28   7.64  
ประมาณการหนี้สนิส าหรบัผลประโยชน์พนักงาน 382.94 1.12  408.41   1.17   476.25   1.34  
รายไดค้่าเช่ารบัล่วงหน้า 177.95 0.52  171.27   0.49   169.63   0.48  
หนี้สนิไม่หมุนเวยีนอื่น 94.71 0.28  82.84   0.24   85.82   0.24  
รวมหน้ีสินไม่หมุนเวียน 3,715.60 10.85  3,684.42   10.58   3,839.78   10.81  
รวมหน้ีสิน 5,678.34 16.58  5,564.74   15.98   5,793.58   16.31  
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ทีม่า: งบการเงนิตรวจสอบของบรษิทัฯ ส าหรบังวดปีสิ้นสุด 31 ธนัวาคม 2565 – 2567   

รายการ 
งบการเงินรวมส าหรบัปีส้ินสุด 31 ธนัวาคม 

2565 2566 2567 
ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 

ส่วนของผู้ถือหุ้น       
ทุนจดทะเบยีน       
(หุน้สามญัจ านวน 500 ลา้นหุน้ มลูค่า 1 บาทต่อหุน้) 500.00 1.46  500.00   1.44   365.00   1.03  
ทุนทีอ่อกและช าระแลว้         
(หุน้สามญัจ านวน 291 ลา้นหุน้ มลูค่า 1 บาทต่อหุน้) 290.63 0.85  290.63   0.83   365.00   1.03  
ส่วนเกนิมลูค่าหุน้       
   ส่วนเกนิมลูค่าหุน้สามญั 1,487.14 4.34  1,487.14   4.27   1,487.19   4.19  
   ส่วนเกนิทุนหุน้ทนุซือ้คนื 51.43 0.15  51.43   0.15   51.43   0.14  
ก าไรสะสม       
   จดัสรรแลว้       
 ทุนส ารองตามกฎหมาย 50.00 0.15  50.00   0.14   50.00   0.14  
 ส ารองทัว่ไป 2,041.22 5.96  2,100.01   6.03   2,191.54   6.17  
   ยงัไม่ไดจ้ดัสรร  12,338.90 36.02  12,873.43   36.98   13,353.89   37.59  
องคป์ระกอบอื่นของส่วนของผูถ้อืหุน้ 12,239.76 35.73  12,327.70   35.41   11,937.73   33.61  
รวมส่วนของบริษทัใหญ่ 28,499.09 83.20  29,180.36   83.81   29,436.78   82.87  
ส่วนไดเ้สยีทีไ่ม่มอี านาจควบคุม 77.50 0.23  71.22   0.20   291.96   0.82  
รวมส่วนของผู้ถือหุ้น 28,576.59 83.42  29,251.58   84.02   29,728.74   83.69  
รวมหน้ีสินและส่วนของผู้ถือหุ้น 34,254.93 100.00  34,816.31   100.00   35,522.32   100.00  
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1.8.2 งบก าไรขาดทุนเบด็เสรจ็ 

รายการ งบการเงินรวมส าหรบัปีส้ินสุด 31 ธนัวาคม 
2565 2566 2567 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 
รายได้       
รายไดจ้ากการขาย 8,479.12 89.67  8,842.68   88.15   8,734.92   83.60  
รายได้อ่ืน       
   เงนิปันผล 340.39 3.60  921.03   9.18   1,400.50   13.40  
   ก าไรจากการจ าหน่ายทีด่นิ 392.65 4.15 - -  -     -    
   ก าไรจากโอนเปลีย่นประเภทสนิทรพัยท์างการเงนิอื่นไปเป็นเงนิลงทุนบรษิทัร่วม 28.14 0.30 - -  -     -    
   ก าไรจากการต่อรองราคาซื้อ 11.47 0.12 - -  29.68   0.28  
   รายไดอ้ื่น 204.29 2.16  268.25   2.67   283.90   2.72  
รวมรายได้อ่ืน 976.96 10.33  1,189.28   11.85   1,714.08   16.40  
รวมรายได้ 9,456.08 100.00 10,031.96 100.00 10,449.00 100.00 
ต้นทุน       
ตน้ทุนขาย 5,926.66 62.68 6,297.24 62.77  6,350.63   60.78  
ก าไรก่อนค่าใช้จ่าย 3,529.42 37.32 3,734.72 37.23  4,098.37   39.22  
ค่าใช้จ่าย       
ตน้ทุนในการจดัจ าหน่าย 1,879.57 19.88 1,731.92 17.26  1,834.82   17.56  
ค่าใชจ้่ายในการบรหิาร 1,000.25 10.58 1,051.12 10.48  1,188.30   11.37  
ขาดทุนจากการจ าหน่ายเงนิลงทุน      45.16   0.43  
รวมค่าใช้จ่าย 2,879.82 30.45 2,783.04 27.74  3,068.29   29.36  
ก าไรจากกิจกรรมด าเนินงาน 649.60 6.87 951.68 9.49  1,030.08   9.86  
ตน้ทุนทางการเงนิ 11.48 0.12 16.07 0.16  20.54   0.20  
ส่วนแบ่งก าไรของบรษิทัรว่มทีใ่ชว้ธิสีว่นไดเ้สยี 14.99 0.16 (2.03) (0.02)  8.00   0.08  
ก าไรก่อนภาษีเงินได้ 653.11 6.91 933.57 9.31  1,017.55   9.74  
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ทีม่า: งบการเงนิตรวจสอบของบรษิทัฯ ส าหรบังวดปีสิ้นสุด 31 ธนัวาคม 2565 – 2567    

รายการ งบการเงินรวมส าหรบัปีส้ินสุด 31 ธนัวาคม 
2565 2566 2567 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 
ค่าใชจ้่ายภาษเีงนิได ้ (41.01) (0.43) (34.12) (0.34)  (22.78)  (0.22) 
ก าไรส าหรบัปี 612.10 6.47 899.45 8.97  994.77   9.52  
ก าไรขาดทุนเบด็เสรจ็อ่ืน       
รายการท่ีอาจถกูจดัประเภทใหม่ไว้ในก าไรหรือขาดทุนในภายหลงั       
ผลต่างของอตัราแลกเปลีย่นจากการแปลงค่างบการเงนิ 7.21 0.08 (1.34) (0.01)  (2.61)  (0.02) 
รวมรายการท่ีอาจถกูจดัประเภทใหม่ไว้ในก าไรหรือขาดทุนในภายหลงั 7.21 0.08 (1.34) (0.01)  (2.61)  (0.02) 
รายการท่ีจะไม่ถกูจดัประเภทใหม่ไว้ในก าไรหรือขาดทุนในภายหลงั       
ผลก าไร (ขาดทุน) จากเงนิลงทุนในตราสารทุนทีก่ าหนดใหว้ดัมลูค่าดว้ยมลูค่า
ยุตธิรรมผ่านก าไรขาดทุนเบด็เสรจ็อื่น 

7.24 0.08 118.98 1.19  (489.06)  (4.68) 

ผลก าไรจากการวดัมลูค่าใหม่ของผลประโยชน์พนักงานทีก่ าหนดไว ้ 128.49 1.36 - -  -     -    
ภาษเีงนิไดข้องรายการทีจ่ะไม่ถูกจดัประเภทใหม่ไวใ้นก าไรหรอืขาดทุนในภายหลงั (27.60) (0.29) (23.80) (0.24)  97.81   0.94  
รวมรายการทีจ่ะไม่ถูกจดัประเภทใหม่ไวใ้นก าไรหรอืขาดทุนในภายหลงั 108.13 1.14 95.18 0.95  (391.25)  (3.74) 
ก าไรเบด็เสรจ็อ่ืนส าหรบัปี-สุทธิจากภาษี 115.34 1.22 93.84 0.94  (393.85)  (3.77) 
ก าไรเบด็เสรจ็รวมส าหรบัปี 727.44 7.69 993.29 9.90  600.91   5.75  
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1.8.3 งบกระแสเงินสด 

รายการ งบการเงินรวมส าหรบัปีส้ินสุด 31 ธนัวาคม 
2565 2566 2567 

ล้านบาท ล้านบาท ล้านบาท 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน    
ก าไรส าหรบัปี  612.10   899.45   994.77  
ปรบัรายการท่ีกระทบก าไร (ขาดทุน) เป็นเงินสดรบั (จ่าย)    
ค่าใชจ้่ายภาษเีงนิได ้  41.01   34.12   22.78  
ตน้ทุนทางการเงนิ  11.48   16.07   20.54  
ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่าย  499.23   561.45   528.20  
ผลขาดทุนจากการดอ้ยค่าของเงนิลงทุนในบรษิทัยอ่ย  -     -     -    
(กลบัรายการ) ผลขาดทุนจากการดอ้ยค่าของลูกหนี้การคา้และลูกหนี้อื่น (2.80)  1.10   1.31  
ขาดทุน (ก าไร) จากตราสารอนุพนัธ ์  25.22  (26.35)  0.15  
ส่วนแบ่งก าไร (ขาดทุน) ของบรษิทัรว่มทีใ่ชว้ธิสีว่นไดเ้สยี (สุทธจิากภาษ)ี (14.99)  2.03  (8.00) 
(กลบัรายการ) ขาดทุนจากการปรบัมลูค่าสนิคา้  6.62  (17.07) (49.24) 
กลบัรายการขาดทุนจากการดอ้ยค่าโครงการอสงัหารมิทรพัยร์ะหว่างพฒันา (0.47)  -    -    
ขาดทุนจากการสญูเสยีการความควบคุมในบรษิทัย่อย -    -     45.16  
กลบัรายการขาดทุนจากการดอ้ยค่าอสงัหารมิทรพัยเ์พือ่การลงทุน  -     -    -    
ก าไรจากการจ าหน่ายสนิทรพัย ์ (390.55) (5.02) (3.52) 
ก าไรจากโอนเปลีย่นประเภทสนิทรพัยท์างการเงนิอื่นไปเป็นเงนิลงทุนในบรษิทัรว่ม (28.14)  -    - 
ก าไรจากการต่อรองราคาซื้อ (11.47)  -    (29.68) 
รบัรูร้ายไดค้่าเช่ารบัล่วงหน้า (6.66) (6.66) (3.23) 
ค่าใชจ้่ายผลประโยชน์พนักงาน  59.66   52.54   16.09  
เงนิปันผลรบั (340.39) (921.03) (1,400.50) 
ดอกเบีย้รบั (12.77) (51.52) (76.07) 
  447.07   539.12   58.75  
การเปล่ียนแปลงในสินทรพัยแ์ละหน้ีสินด าเนินงาน    
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รายการ งบการเงินรวมส าหรบัปีส้ินสุด 31 ธนัวาคม 
2565 2566 2567 

ล้านบาท ล้านบาท ล้านบาท 
ลูกหนี้การคา้  45.70  (73.12)  97.67  
ลูกหนี้อืน่ (76.36) (9.41)  49.93  
สนิคา้คงเหลอื  259.10  (261.53)  12.17  
โครงการอสงัหารมิทรพัยร์ะหว่างการพฒันา  12.65   4.01   -    
สนิทรพัยห์มุนเวยีนอืน่ (155.90)  7.51  (7.95) 
สนิทรพัยไ์ม่หมุนเวยีนอืน่ (9.54) (0.52) (26.37) 
เจา้หนี้การคา้ (20.46)  44.77  (179.41) 
เจา้หนี้อื่น  19.43  (38.22)  104.97  
หนี้สนิไม่หมุนเวยีนอื่น  3.73  (11.87) (0.71) 
กระแสเงนิสดสุทธไิดม้าจากการด าเนินงาน   525.42   200.73   109.04  
จ่ายประมาณการหนี้สนิส าหรบัผลประโยชน์พนักงาน (30.67) (27.07) (76.60) 
ภาษเีงนิไดจ้่ายออก (32.27) (33.12) (56.54) 
ภาษเีงนิไดร้บัคนื  14.25   0.53   -    
กระแสเงินสดสุทธิได้มาจากกิจกรรมด าเนินงาน   476.74   141.06  (24.10) 
    
กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน    
เงนิสดรบัจากการขายบรษิทัย่อยสุทธจิากเงนิสดทีจ่่ายไป  -     -     26.64  
เงนิสดจ่ายเพื่อซื้อบรษิทัย่อยสุทธจิากเงนิสดทีไ่ดม้า  -     -    (205.40) 
เงนิสดรบัจากการซื้อบรษิทัยอ่ยสุทธจิากเงนิสดทีไ่ดม้า  52.65   -    -    
เงนิลงทุนชัว่คราวเพิม่ขึน้ (2,580.40) (1,479.20) (868.86) 
เงนิลงทุนชัว่คราวลดลง  1,291.39   2,580.40   1,539.20  
เงนิสดรบัจากการขายตราสารทุน  34.60   -    -    
เงนิสดรบัจากการรบัคนืทุน  -     9.75   19.48  
เงนิสดจ่ายเพื่อซื้อตราสารทุน (487.60) (656.04) (356.85) 
เงนิสดจ่ายเพื่อซื้อตราสารหนี้ (90.00)  -    (1.00) 
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รายการ งบการเงินรวมส าหรบัปีส้ินสุด 31 ธนัวาคม 
2565 2566 2567 

ล้านบาท ล้านบาท ล้านบาท 
เงนิสดจ่ายเพื่อซื้อเงนิลงทุนในบรษิทัร่วม (15.41) (103.07) (331.20) 
เงนิสดจ่ายเพื่อเพิม่ทุนในบรษิทัรว่ม (23.94)  -     -    
เงนิสดจ่ายเพื่อซื้อเงนิลงทุนในบรษิทัย่อย  -     -     -    
เงนิสดรบัจากการขายสนิทรพัย ์  601.79   29.26   7.92  
เงนิสดจ่ายเพื่อซื้อสนิทรพัย ์ (159.80) (94.09) (185.34) 
เงนิสดรบัช าระคนืจากเงนิใหกู้ย้มืแก่กจิการทีเ่กีย่วขอ้งกนัและพนักงาน  3.55   -    -    
เงนิสดจ่ายเพื่อใหกู้ย้มืแก่กจิการทีเ่กีย่วขอ้งกนั (3.55) (500.00) (42.50) 
รบัเงนิปันผล  351.99   932.52   1,414.83  
รบัดอกเบีย้  10.71   46.49   77.05  
กระแสเงินสดสุทธิได้มาจาก (ใช้ไปใน) กิจกรรมลงทุน (1,014.03)  766.03   1,093.97  
    
กระแสเงินสดจากกิจกรรมจดัหาเงิน    
เงนิเบกิเกนิบญัชแีละเงนิกูย้มืระยะสัน้จากสถาบนัการเงนิเพิม่ขึน้ (ลดลง)  13.70  (9.22)  10.04  
เงนิสดรบัจากเงนิกูย้มืระยะสัน้จากบุคคลและกจิการทีเ่กีย่วขอ้งกนั  -     20.00   0.21  
เงนิสดจ่ายเพื่อช าระเงนิกูย้มืระยะสัน้จากบุคคลทีเ่กีย่วขอ้งกนั (2.00)  -    -    
เงนิฝากสถาบนัการเงนิทีม่ขีอ้จ ากดัในการเบกิใชเ้พิม่ขึน้  10.00   -     5.90  
เงนิสดจ่ายช าระหนี้สนิตามสญัญาเช่า (326.19) (402.63) (374.10) 
เงนิสดรบัจากการเรยีกช าระค่าหุน้ของบรษิทัย่อย - สว่นไดเ้สยีทีไ่ม่มอี านาจควบคุม  -     -    -    
เงนิปันผลจ่ายใหผู้ถ้อืหุน้ของบรษิทั (101.72) (290.63) (332.52) 
เงนิปันผลจ่ายใหส้่วนไดเ้สยีทีไ่ม่มอี านาจควบคุม  -    (11.76) (3.92) 
จ่ายดอกเบีย้ (11.46) (16.10) (20.54) 
กระแสเงินสดสุทธิใช้ไปในกิจกรรมจดัหาเงิน (417.67) (710.35) (714.93) 
    
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดเพ่ิมข้ึน (ลดลง) สุทธิ    
   ก่อนผลกระทบของอตัราแลกเปลีย่น (954.96)  196.74   354.94  

ส่ิงท่ีส่งมาดว้ย 7

DELL
Rectangle



ความเหน็ของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเกีย่วกบัรายการทีเ่กีย่วโยงกนั 

เอกสารแนบ 1 - หน้า 15 

ทีม่า: งบการเงนิตรวจสอบของบรษิทัฯ ส าหรบังวดปีสิ้นสุด 31 ธนัวาคม 2565 – 2567   

 

รายการ งบการเงินรวมส าหรบัปีส้ินสุด 31 ธนัวาคม 
2565 2566 2567 

ล้านบาท ล้านบาท ล้านบาท 
ผลกระทบจากอตัราแลกเปลีย่นทีม่ตีอ่เงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสด  6.34   0.82   -    
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดเพ่ิมข้ึน (ลดลง) สุทธิ (948.62)  197.55   354.94  
เงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสด ณ 1 มกราคม  1,651.22   702.60   900.15  
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด ณ 31 ธนัวาคม  702.60   900.15   1,255.09  
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1.8.4 อตัราส่วนทางการเงิน 

1.9 ภาวะอตุสาหกรรม 

ขอ้มลูจากสถาบนัพฒันาอุตสาหกรรมสิง่ทอ (Thailand Textile Institute: THTI) เปิดเผยเมื่อวนัที ่31 มกราคม 
2568 เรื่อง “สถานการณ์อุตสาหกรรมสิง่ทอและเครื่องนุ่งห่มไทย เดอืนธนัวาคม 2567” พบว่า การส่งออกสิง่ทอและ
เครื่องนุ่งห่ม มีมูลค่า 504.8 ล้านดอลลาร์สหรฐั เพิ่มขึ้นร้อยละ 4.7 เมื่อเทียบกับเดือนเดียวกันของปีก่อน (%YoY) 
แบ่งเป็น (1) การส่งออกกลุ่มสิ่งทอ มีมูลค่า 326.3 ล้านดอลลาร์สหรฐั เพิ่มขึ้นร้อยละ 4.0 และ (2) การส่งออกกลุ่ม
เครื่องนุ่งห่ม มมีลูค่า 178.5 ลา้นดอลลาร์สหรฐั เพิม่ขึน้รอ้ยละ 6.0 ขณะทีภ่าพรวมการน าเขา้ของอุตสาหกรรมดงักล่าว 
มมีูลค่า 441.2 ล้านดอลลาร์สหรฐั เพิม่ขึน้รอ้ยละ 9.1 แบ่งเป็น (1) การน าเขา้กลุ่มสิง่ทอ มมีูลค่า 255.1 ล้านดอลลาร์

อตัราส่วนทางการเงิน หน่วย 
งวดปีส้ินสุดวนัท่ี 31 ธนัวาคม 

2565 2566 2567 
อตัราส่วนสภาพคล่อง (Liquidity Ratio)   
อตัราส่วนสภาพคล่อง เท่า 3.82 3.60 3.53 
อตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเรว็ เท่า  2.35   2.02   1.85  
อตัราส่วนสภาพคล่องกระแสเงนิสด เท่า  0.26   0.07  (0.01)  
อตัราส่วนหมุนเวยีนลูกหนี้การคา้ เท่า  6.65   6.46   6.15  
ระยะเวลาเกบ็หนี้เฉลีย่ วนั 54.88 56.48 59.31 
อตัราส่วนหมุนเวยีนสนิคา้คงเหลอื เท่า 2.33 2.47 2.22 
ระยะเวลาขายสนิคา้เฉลีย่ วนั  156.46   147.63   164.39  
อตัราส่วนหมุนเวยีนเจา้หนี้ เท่า  4.09   4.24   4.15  
ระยะเวลาช าระหนี้ วนั  89.24   86.13   87.95  
วงจรเงนิสด วนั  122.11   117.98   135.75  
อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไร (Profitability Ratio)   
อตัราก าไร (ขาดทุน) ขัน้ตน้ % 30.10 28.79 27.30 
อตัราก าไร (ขาดทุน) จากการด าเนินงาน % 7.66 10.76 11.79 
อตัราส่วนเงนิสดต่อการท าก าไร % 73.39 14.82 (2.34) 
อตัราก าไรสุทธ ิ % 6.47 8.97 9.52 
อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถ้อืหุน้ % 2.17 3.12 3.39 
อตัราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการด าเนินงาน (Efficiency Ratio)  

อตัราผลตอบแทนจากสนิทรพัย ์ % 1.81 2.60 2.83 
อตัราผลตอบแทนจากสนิทรพัยถ์าวร % 30.36 41.20 42.73 
อตัราการหมุนของสนิทรพัย ์ เท่า  0.25   0.26   0.25  
อตัราส่วนวิเคราะห์นโยบายทางการเงิน (Financial Policy Ratio)   
อตัราส่วนหนี้สนิต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ เท่า  0.20   0.19   0.20  
อตัราส่วนความสามารถช าระดอกเบีย้ เท่า  100.08   94.13   75.88  
อตัราการจ่ายเงนิปันผล % 16.62 32.31 33.43 
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สหรฐั เพิม่ขึน้รอ้ยละ 13.1 และ (2) การน าเขา้กลุ่มเครื่องนุ่งห่ม มมีูลค่า 186.1 ล้านดอลลาร์สหรฐั เพิม่ขึน้รอ้ยละ 3.9 
โดยภาพรวมดุลการคา้เกนิดุล คดิเป็นมลูค่า 63.6 ลา้นดอลลารส์หรฐั 

แผนภาพแสดงการค้าระหว่างประเทศของอตุสาหกรรมส่ิงทอและเคร่ืองนุ่งห่มไทย  

 
ทีม่า:  ข้อมูลจากศูนย์เทคโนโลยีสารสนเทศและการสือ่สาร ร่วมกับ กรมศุลกากร ซึง่จัดท าโดย สถาบันพฒันาอุตสาหกรรมสิง่ทอ 

(Thailand Textile Institute: THTI) 

สรุปภาพรวมการค้าระหว่างประเทศของอุตสาหกรรมดงักล่าว  ในปี พ.ศ. 2567 (เดอืนมกราคม-ธนัวาคม) 
พบว่า การส่งออกสิ่งทอและเครื่องนุ่งห่ม มมีูลค่า 6,196.7 ล้านดอลลาร์สหรฐั เพิม่ขึ้นร้อยละ 2.7 เมื่อเทยีบกบัช่วง
เดยีวกนัของปีก่อน (%YoY) แบ่งเป็น (1) การส่งออก (สะสม) กลุ่มสิง่ทอ มมีลูค่า 3,989.7 ลา้นดอลลารส์หรฐั ลดลงรอ้ย
ละ 0.1 และ (2) การส่งออก (สะสม) กลุ่มเครื่องนุ่งห่ม มมีูลค่า 2,207.0 ล้านดอลลาร์สหรฐั เพิม่ขึน้รอ้ยละ 8.2 ขณะที่
สรุปภาพรวมการน าเขา้ในปี พ.ศ. 2567 ของอุตสาหกรรมดงักล่าว มมีูลค่า 5,251.5 ล้านดอลลาร์สหรฐั เพิม่ขึน้รอ้ยละ 
3.6 แบ่งเป็น (1) การน าเขา้ (สะสม) กลุ่มสิง่ทอ มมีูลค่า 3,223.7 ล้านดอลลาร์สหรฐั เพิม่ขึ้นรอ้ยละ 0.6 และ (2) การ
น าเข้า (สะสม) กลุ่มเครื่องนุ่งห่ม มีมูลค่า 2,027.8 ล้านดอลลาร์สหรัฐ เพิ่มขึ้นร้อยละ 8.8 และส่งผลให้ภาพรวม
ดุลการคา้ (สะสม) เกนิดุล คดิเป็นมลูค่า 945.2 ลา้นดอลลารส์หรฐั  
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แผนภาพแสดงมูลค่าการส่งออกส่ิงทอและเคร่ืองนุ่งห่มแยกตาม 4 ผลิตภณัฑห์ลกั  

 
ทีม่า:  ข้อมูลจากศูนย์เทคโนโลยีสารสนเทศและการสือ่สาร ร่วมกับ กรมศุลกากร ซึง่จัดท าโดย สถาบันพฒันาอุตสาหกรรมสิง่ทอ 

(Thailand Textile Institute: THTI) 

เมื่อพิจารณามูลค่าการส่งออกใน 4 ผลิตภัณฑ์หลัก ประกอบด้วย เส้นใยประดิษฐ์ เส้นด้าย ผ้าผืน และ
เครื่องนุ่งห่ม ในเดือนธนัวาคม 2567 พบว่า เกือบทุกรายการผลิตภัณฑ์ขยายตัวเพิ่มขึ้นเมื่อเปรียบเทียบกับช่วง
เดยีวกนัของปีก่อน (%YoY) ยกเวน้การส่งออกผลติภณัฑผ์า้ผนื ลดลงรอ้ยละ 2.7 (%YoY) หากเปรยีบเทยีบกบัเดอืนที่
ผ่านมา (%MoM) พบว่า ลดลงทัง้ 4 ผลติภณัฑห์ลกั 

แนวโน้มอุตสาหกรรมแฟชัน่โลกในปี พ.ศ. 2568 คาดว่าจะยงัคงเผชญิกบัภาวะการเติบโตที่ชะลอตวั โดย
อตัราการเตบิโตของรายได้จะทรงตวัอยู่ในระดบัต ่า แม้ว่าในช่วงหลายปีที่ผ่านมาสนิคา้ฟุ่มเฟือยจะเป็นตวัขบัเคลื่อน
หลกัในการสรา้งมลูค่า แต่เมื่อปีทีผ่่านมา พบว่า กลุ่มสนิคา้ทีไ่ม่ใช่สนิคา้ฟุ่มเฟือยกลายเป็นตวัขบัเคลื่อนหลกัในการเพิม่
ผลก าไรทางเศรษฐกจิแทน  

ทัง้นี้ ผลส ารวจของ BoF-McKinsey ระบุว่า ผูน้ าในอุตสาหกรรมแฟชัน่ส่วนใหญ่ ยงัคงมคีวามกงัวลเกี่ยวกบั
อนาคตของอุตสาหกรรมแฟชัน่ พบว่า จากกลุ่มส ารวจ คดิเป็นรอ้ยละ 20 คาดหวงัความเชื่อมัน่ของผูบ้รโิภคจะปรบัตวั
ดขีึน้ในปี 2568 ขณะทีร่อ้ยละ 39 คาดการณ์ว่า สภาวะตลาดของอุตสาหกรรมแฟชัน่มแีนวโน้มลดลง 

ขณะทีปั่จจยัทางภูมศิาสตร์ คาดว่า จะมส่ีวนช่วยในการขบัเคลื่อนรายไดผ้ลก าไรทางเศรษฐกจิ และเกดิการ
เปลี่ยนแปลงอย่างมนีัยส าคญั ซึ่งมติิดา้นอุตสาหกรรม คาดว่า อาจจะได้รบัประโยชน์เชงิบวกจากหลายภูมภิาค เช่น 
ยุโรป สหรฐัอเมรกิา และตลาดเกดิใหม่ในเอเซยี และ  ‘จนี’ จะยงัคงเป็นตลาดส าคญั แต่แบรนด์ต่าง ๆ จะต้องปรบักล
ยุทธ์เพื่อรบัมอืกบัความไม่แน่นอนทางเศรษฐกิจในจนี และหนัไปให้ความคญักบัตลาดอื่น ๆ ในเอเซียมากเช่น เช่น 
ญีปุ่่ น เกาหล ีและอนิเดยี เป็นตน้ 

ส าหรบัปัจจยัที่คาดว่าอาจส่งผลกระทบต่ออุตสาหกรรมสิง่ทอและเครื่องนุ่งห่มไทย ในปี พ .ศ. 2568 นัน่คอื 
การท่องเทีย่วในประเทศ น่าจะเป็นปัจจยัทีช่่วยดนัใหก้ารบรโิภคขยบัตวัเพิม่ขึน้ โดยเฉพาะกลุ่มสนิคา้เสือ้ผา้เครื่องแต่ง
กายที่คาดว่าจะปรบัตวัเพิม่ขึ้นเช่นกนั แต่ขอ้กงัวลส าคญั คอื การน าเขา้ที่ขยบัตวัเพิม่ขึ้นตลอด Supply Chain ของ
อุตสาหกรรมสิง่ทอเครื่องนุ่งห่มไทยในปีทีผ่่านมา พบว่า มลูค่าการน าเขา้มคีวามใกลเ้คยีงกบัการมลูค่าการส่งออก อาจ
ส่งผลให ้ในปี พ.ศ. 2568 ดุลการคา้เกนิดุลอาจอยู่ในอตัราทีล่ดลง และอาจส่งผลใหเ้กดิการขาดดุลการคา้เกดิขึน้ 
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ทีม่า:  สถาบนัพฒันาอุตสาหกรรมสิง่ทอ (Thailand Textile Institute: THTI) เปิดเผยเมือ่วนัที ่31 มกราคม 2568 

จากขอ้มลูขา้งตน้ พบว่า ในเดอืนธนัวาคม 2567 ประเทศไทยมมีลูค่าการน าเขา้กลุ่มเครื่องนุ่งห่มมากกว่าการ
ส่งออกและส่งผลใหข้าดดุลการคา้ทีม่ลูค่า 7.6 ลา้นดอลลารส์หรฐั ทัง้นี้ หากพจิารณาถงึสดัส่วนภาพรวมการการส่งออก
และน าเขา้ ในปี พ.ศ. 2567 (เดอืนมกราคม-ธนัวาคม) พบว่า มสีดัส่วนทีใ่กล้เคยีงกนั โดยเฉพาะการส่งออกกลุ่มสิง่ทอ
ในปีทีผ่่านมา ลดลงรอ้ยละ 0.1 (%YoY)  

ขอ้กงัวลอกีประการหนึ่ง คอื ตน้ทุนทีอ่าจปรบัตวัสงูขึน้ โดยเฉพาะหากมกีารปรบัขึน้ค่าจา้งแรงงาน อาจส่งผล
ใหผู้ป้ระกอบการในประเทศแข่งขนัยาก รวมถงึปัจจยัดา้นเศรษฐกจิโลกทีค่าดว่าจะยงัคงชะลอตวั บวกกบัต้นทุนดา้น
พลงังาน (ค่าไฟและค่าน ้ามนั) ค่าเงินและอตัราดอกเบี้ย ปัจจยัเหล่านี้อาจส่งผลกระทบต่อขดีความสามารถในการ
แขง่ขนัของอุตสาหกรรม สิง่ทอและเครื่องนุ่งห่มไทยในปีถดัไป 

1.10 การวิเคราะห์ผลการด าเนินงานและฐานะทางการเงิน 

1.10.1 ผลการวิเคราะห์ผลการด าเนินงาน 

1.10.1.1 รายได้จากการขาย 

บรษิัทฯ และบรษิัทย่อยมรีายได้จากการขายระหว่างปี 2565 – 2567 เท่ากบั 8,479.12 ล้านบาท 8,842.68 
ล้านบาท และ 8,734.92 ล้านบาท ตามล าดบั ซึ่งคดิเป็นอตัราการเติบโตเฉลี่ยต่อปี (CAGR) ระหว่างปี 2565 – 2567 
เท่ากบัรอ้ยละ 1.50 โดยรายไดข้ายของบรษิทัและบรษิทัย่อยประกอบดว้ย 3 สายผลติภณัฑห์ลกั ไดแ้ก่ 1. เครื่องส าอาง
และเครื่องหอม 2. เครื่องแต่งกายสุภาพสตร ี3. เครื่องแต่งกายสุภาพบุรุษ และรายไดข้ายอื่นๆ  

ผลิตภณัฑ ์
2565 2566 2567 

ล้านบาท ร้อยละ2 ล้านบาท ร้อยละ2 ล้านบาท ร้อยละ2 

เครื่องส าอางและ
เครื่องหอม 

559.46 5.92 638.17  6.36  617.00  5.09  

เครื่องแต่งกาย
สุภาพสตร ี

2,540.21 26.86 2,675.15  26.67  2,675.00  25.60  

เครื่องแต่งกาย
สุภาพบุรุษ 

2,737.69 28.95 2,744.55  27.36  3,053.00  29.22  

รายไดข้ายอื่นๆ1 2,641.76 27.94 2,784.81  14.31  2,389.92  22.87  
รายได้ขายรวม 8,479.12 89.67 8,842.70  88.15  8,734.92  82.78  

ทีม่า: ขอ้มลูจากบรษิทัฯ 
หมายเหตุ 1: รายไดข้ายอืน่ๆ เช่น ผลติภณัฑเ์กีย่วกบัแม่และเดก็ ชุดออกก าลงักาย เครือ่งหนัง สนิคา้ในครวัเรอืน น ้ายาซกัและบ ารุงรกัษา

เครือ่งนุ่งห่ม และผลติภณัฑอ์าหารและเครือ่งดืม่ เป็นตน้ 
หมายเหตุ 2: รอ้ยละของรายไดข้ายรวมของปีงบการเงนิสิ้นสุด 31 ธนัวาคม 
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ส าหรบัปี 2566 บรษิัทมรีายได้จากการขายเพิม่ขึ้นจ านวน 363.55 ล้านบาท หรอืคดิเป็นร้อยละ 4.29 เมื่อ
เทยีบกบัปี 2565 เนื่องจาก 1. สนิค้าในกลุ่มเครื่องส าอางและเครื่องหอมเพิม่ขึ้น 78.71 ล้านบาท หรอืคดิเป็นร้อยละ 
14.07 จากการปรบัช่องทางการจดัจ าหน่ายทางการขายออนไลน์และการจดัวางสนิค้าในร้านสะดวกซื้อและร้านค้า
บวิตี้สโตร์ 2. สนิคา้ในกลุ่มเครื่องแต่งกายสุุภาพสตร ีเพิม่ขึน้ 134.94 ล้านบาทหรอืรอ้ยละ 5.31 จากการปรบัสนิคา้ให้
ตอบสนองต่อผูบ้รโิภคมากขึน้ และการสื่อสารการโฆษณาประชาสมัพนัธ ์และ 3. รายไดก้ลุ่มอื่นๆ เพิ่่มขึน้ 143.93 ลา้น
บาท หรอืรอ้ยละ 11.14 จากกลุ่มสนิคา้เดก็ทีม่กีารออกนวตักรรมใหม่ ทีไ่ดร้บัการตอบรบัจากผูบ้รโิภคเป็นอย่างมาก 

ส าหรบัปี 2567 บรษิทัมรีายไดจ้ากการขายลดลง 107.75 ล้านบาท หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 1.22 เมื่อเทยีบกบัปี 
2566 เนื่องจาก สนิคา้ประเภทเครื่องส าอางและเครื่องหอม และรายไดข้ายอื่นๆ ลดลงรวม 416.06 ล้านบาท หรอืคดิ
เป็นร้อยละ 12.15 ของปี 2566 ตามก าลงัซื้อในประเทศหดตัวจากเศรษฐกิจภาพรวมของประเทศ ในขณะที่สินค้า
ประเภทเครื่องแต่งกายสุภาพบุรุษเพิม่ขึน้ 308.45 ลา้นบาท หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 11.24 ของปี 2566 จากการตอบรบัของ
ผูบ้รโิภคของสนิคา้กลุ่มนี้ 

1.10.1.2 รายได้อ่ืน 

ระหว่างปี 2565 – 2567 บรษิทัและบรษิทัย่อยมรีายไดอ้ื่นจ านวน 976.94 ล้านบาท 1,189.28 ล้านบาท และ 
1,689.01 ลา้นบาท ตามล าดบั  

ผลิตภณัฑ ์
2565 2566 2567 

ล้านบาท ร้อยละ2 ล้านบาท ร้อยละ2 ล้านบาท ร้อยละ2 

เงนิปันผลรบั 340.39 3.60 921.03 9.18 1,400.50 13.44 
ก าไรจากการ
จ าหน่ายทีด่นิ 

392.65 4.15 - - - - 

รายไดอ้ื่นๆ1 243.90 2.58 268.25 2.67 313.58  3.00  
รวมรายได้อ่ืน 976.94 10.33 1,189.28 11.85 1,714.08  16.20  

ทีม่า: ขอ้มลูจากบรษิทัฯ 
หมายเหตุ 1: รายไดอ้ืน่ๆ เช่น รายไดเ้งนิสนับสนุน รายไดค้่าขนส่ง ดอกเบี้ยรบั และค่าธรรมเนียม 
หมายเหตุ 2: รอ้ยละของรายไดข้ายรวมของปีงบการเงนิสิ้นสุด 31 ธนัวาคม 

ส าหรบัปี 2566 บรษิัทและบรษิัทย่อยมรีายได้อื่นเท่ากบั 1,189.28 ล้านบาท ซึ่งประกอบด้วยเงนิปันผลรบั 
921.03 ล้านบาทและรายได้อื่นๆ 268.25 ล้านบาท รายได้อื่นๆ เช่น รายได้เงนิสนับสนุนทางการค้า รายได้ค่าขนส่ง 
ดอกเบี้ยรบัและอื่นๆ โดยรายไดเ้งนิปันผลรบัเพิม่ขึน้ 580.64 ล้านบาทหรอืรอ้ยละ 63.04 จากการลงทุนในบรษิทัร่วม
และรายไดอ้ื่นๆ เพิม่ขึน้ 63.96 ลา้นบาทหรอืรอ้ยละ 23.84  

ส าหรบัปี 2567 บรษิัทและบรษิัทย่อยมรีายได้อื่นเท่ากบั 1,689.01 ล้านบาท ซึ่งประกอบด้วยเงนิปันผลรบั 
1,400.50 ล้านบาทและรายได้อื่นๆ 288.50 ล้านบาท โดยรายได้เงินปันผลรบัเพิม่ขึ้น 479.47 ล้านบาทหรือร้อยละ 
52.06 เมื่อเทยีบกบัปี 2566 จากเงนิปันผลทีเ่พิม่ขึน้จากการลงทุนของบรษิทัฯ  

1.10.1.3 ต้นทุนขาย 

บริษัทและบรษิัทย่อยมตี้นทุนขายระหว่างปี 2565 – 2567 เท่ากับ 5,926.66 ล้านบาท 6,297.24 ล้านบาท 
6,349.97 ลา้นบาท ตามล าดบั ตน้ทุนขายประกอบดว้ยตน้ทุนค่าซื้อสนิคา้ส าเรจ็รปู และค่าขนส่งเป็นหลกั 
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ส าหรบัปี 2566 บรษิทัและบรษิทัย่อยมตี้นทุนขาย 6,297.24 ล้านบาท เพิม่ขึน้ 370.58 ล้านบาท หรอืเพิม่ขึน้
รอ้ยละ 6.25 เนื่องจาการปรบัโครงสรา้งการขายสนิคา้บางกลุ่มตามแนวทางใหม่ และการเพิม่ขึน้สอดคล้องกบัรายได้
ขายทีเ่พิม่ขึน้จากการเพิม่ช่องทางการจดัจ าหน่ายสนิคา้  

ส าหรบัปี 2567 บรษิทัและบรษิทัย่อยมตี้นทุนขาย 6,349.97 ล้านบาท เพิม่ขึน้ 52.73 ล้านบาท หรอืเพิม่ขึน้
ร้อยละ 6.25 ซึ่งไม่สอดคล้องกับรายได้เนื่ องจากบริษัทฯ มีภาระต้นทุนจากการลงทุนในเทคโนโลยีเพื่อเพิ่ม
ความสามารถในการแขง่ขนั  

1.10.1.4 ก าไรขัน้ต้น 

ในปี 2565 -2567 บรษิทัมอีตัราก าไรขัน้ตน้ เท่ากบัรอ้ยละ 30.10 รอ้ยละ 28.79 และ รอ้ยละ 27.30 ตามล าดบั  

(หน่วย: ล้านบาท) 31 ธนัวาคม 
2565 

ร้อยละ 31 ธนัวาคม 
2566 

ร้อยละ 31 ธนัวาคม 
2567 

ร้อยละ 

รายไดจ้ากการขาย 8,479.12 100.00 8,842.68 100.00 8,734.92 100.00 
ตน้ทุนขาย 5,926.66 70.29 6,297.24 71.45 6,349.97 69.90 
ก าไรขัน้ต้น 2,552.46 30.10 2,545.44 28.79 2,384.95 27.30 

ปี 2566 บรษิัทมกี าไรขัน้ต้นลดลง 7.03 ล้านบาท หรอืคดิเป็นร้อยละ 0.28 เมื่อเทยีบกบัปี 2565 เนื่องจาก
รายได้ขายที่เพิ่มขึ้นจากการเพิ่มช่องทางการจัดจ าหน่าย 363.55 ล้านบาท และต้นทุนขายเพิ่มขึ้นจากการปรบั
โครงสรา้งการขายสนิคา้ที ่370.58 ลา้นบาท จงึส่งผลใหก้ าไรขัน้ตน้ทีบ่รษิทัฯ ไดร้บัลดลง 

ปี 2567 บรษิัทมกี าไรขัน้ต้นลดลง 160.48 ล้านบาท หรอืคดิเป็นร้อยละ 6.33 ของปี 2566 เนื่องจากรายได้
จากการขายที่ลดลงตามก าลงัซื้อในประเทศทีห่ดตวัจากเศรษฐกจิภาพรวมของประเทศ และต้นทุนทีเ่พิม่ขึน้จากภาระ
การลงทุนในเทคโนโลยเีพื่อเพิม่ความสามารถในการแขง่ขนั 

1.10.1.5 ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหาร 

ระหว่างปี 2565 – 2567 บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมคี่าใชจ้่ายในการขายและบรหิารเท่ากบั 2,879.82 ล้านบาท 
2,783.04 ลา้นบาท และ 3,025.36 ลา้นบาท ตามล าดบั 

ในปี 2566 บรษิัทและบรษิัทย่อยมคี่าใช้จ่ายในการขายและบรหิารลดลง 96.78 ล้านบาท หรอืลดลงร้อยละ 
3.36 เนื่องจาก บรษิัทฯ มนีโยบายควบคุุมค่าใชจ้่ายเพื่อใหก้ารด าเนินธุุรกจิเป็นไปอย่างต่อเนื่อง โดยการลดและการ
บรหิารค่าใชจ้่ายใหม้ปีระสทิธภิาพ อาท ิการปรบัเปลี่ยนการท าโฆษณาผ่านช่องทาง Online หรอื Social Commerce 
เพื่อลดค่าใชจ้่ายทางการตลาด รวมถงึการบรหิารจดัการสนิคา้ลา้สมยัใหม้ปีระสทิธภิาพมากขึ้น้ 

ในปี 2567 บรษิทัและบรษิทัย่อยมคี่าใชจ้่ายในการขายและบรหิารเพิม่ขึน้ 285.25 ล้านบาท หรอืเพิม่ขึน้รอ้ย
ละ 10.25 โดยเพิม่ขึน้จาก ภาระต้นทุนทีเ่พิม่ขึน้จากการเร่งผสมผสานเทคโนโลยเีพื่อเพิม่ความสามารถในการแขง่ขนั
และค่าใชจ้่ายทีเ่พิม่ขึน้จากการขยายช่องทางการจดัจ าหน่ายผ่านทางระบบ E-Commerce 

1.10.1.6 ก าไรสุทธิ 

บรษิัทฯ และบรษิัทย่อยมผีลก าไรสุทธริะหว่างปี 2565 – 2567 โดยบรษิทัและบรษิทัย่อยมกี าไรสุทธเิท่ากบั 
612.10 899.45 ลา้นบาท และ 956.22 ลา้นบาท ตามล าดบั 

ในปี 2566 บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมกี าไรสุทธเิท่ากบั 899.45 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 287.35 ลา้นบาท คดิเป็นรอ้ย
ละ 46.95 เนื่องจากรายได้อื่นเพิ่มขึ้น 212.33 ล้านบาท ประกอบด้วยเงินปันผลรบั รายได้ดอกเบี้้ยรบัจากสถาบนั
การเงนิในประเทศ และค่าเช่ารบั และการบรหิารค่าใชจ้่ายใหม้ปีระสทิธภิาพ อาท ิการปรบัเปลี่่ยนการท าโฆษณาผ่าน
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ช่องทาง Online หรอื Social Commerce เพื่อลดค่าใช้จ่ายทางการตลาด รวมถึงการบรหิารจดัการสนิคา้ล้าสมยัใหม้ี
ประสทิธภิาพมากขึน้ 

ในปี 2567 บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมกี าไรสุทธเิท่ากบั 994.77 ล้านบาท เพิม่ขึน้ 95.32 ล้านบาท หรอืเพิม่ขึน้
รอ้ยละ 10.60 เน่ืองจากบรษิทัฯ ไดร้บัเงนิปันผลจากการลงทุนทีเ่พิม่ขึน้ 479.47 หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 52.06 ของท ี2566 
ในขณะทีบ่รษิทัฯ มรีายไดจ้ากการขายทีล่ดลง 107.75 ล้านบาท ตามสภาวะของเศรษฐกจิภายในประเทศ และต้นทุน
และค่าใชจ้่ายทีเ่พิม่ขึน้ 338.64 จากการเพิม่ความสามารถในการแขง่ขนัของผลติภณัฑแ์ละช่องทางการจดัจ าหน่าย  

1.10.2 ผลการวิเคราะห์ฐานะทางการเงิน 

1.10.2.1 สินทรพัย ์

บรษิัทและบรษิัทย่อยมสีนิทรพัย์รวมระหว่างปี 2565 – 2567 เท่ากบั 34,254.93 ล้านบาท 34,816.31 ล้าน
บาท และ 35,522.32 ล้านบาท ตามล าดบั ซึ่งประกอบดว้ยสนิทรพัยท์ีเ่กี่ยวขอ้งกบัการด าเนินธุรกจิและการลงทุนเพื่อ
บรหิาร สภาพคล่องและผลตอบแทนเป็นหลกั ได้แก่ เงนิสดและเงนิลงทุนชัว่คราวที่มสีภาพคล่องสูง ลูกหนี้การค้า 
สนิค้าคงเหลอื สนิทรพัย์ทางการเงนิไม่หมุนเวยีน เงนิลงทุนในบรษิัทร่วม อสงัหารมิทรพัย์เพื่อการลงทุน และที่ดนิ 
อาคารและอุปกรณ์  

โดย ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2566 บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมสีนิทรพัย์รวมทัง้สิ้น 34,816.31 ล้านบาท เพิม่ขึน้
จากปี 2565 จ านวน 561.39 ล้านบาท คดิเป็นร้อยละ 1.64 โดยมกีารเปลี่ยนแปลงทีส่ าคญัของสนิทรพัย์ดงันี้ 1. เงนิ
ลงทุนชัว่คราวลดลง 1,101.20 ลา้นบาท เน่ืองจากการบรหิารเงนิฝากทีม่รีะยะเวลามากกว่า 3 เดอืนใหล้ดลงโดยน าเงนิ
ไปลงทุุน และให้กู้ยมืเพื่อให้ได้ผลตอบแทนทีสูู่งสุุด 2. เงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสดเพิม่ขึ้น 197.55 ล้านบาท 
เนื่องจากไดร้บัเงนิจากลููกหนี้การคา้เพิม่ขึน้ 3. สนิคา้คงเหลอืสุุทธเิพิม่ขึน้ 278.60 ล้านบาท เนื่องจากมสีนิคา้ระหว่าง
ทางทีน่ าเขา้จากต่างประเทศเพิม่ขึ้น้โดยการสัง่ซื้อสนิคา้ใหเ้หมาะสมตามช่วงฤดูกาล 4. สนิทรพัย์ทางการเงนิไม่หมุุน
เวียนอื่นเพิ่มขึ้น 755.00 ล้านบาท เน่ืองจากการวดัมููลค่่าด้วยมููลค่ายุุติธรรมของเงนิลงทุุนทั ่่วไปตามมาตรฐานการ
รายงานทางการเงนิ ฉบบัที่ 9 เรื่องเครื่องมอืทางการเงนิ (TFRS 9) ท าใหบ้รษิทับนัทกึมูลูค่ายุุตธิรรมของเงนิลงทุุนทั ่่ว
ไปเพิม่ขึน้ รวมถงึมกีารลงทุุนระยะยาวในประเทศทัง้บรษิทัทีเ่กี่ยวขอ้งและบรษิทัภายนอกเพิม่มากขึน้  5. เงนิใหกู้้ยมื
ระยะยาวแก่กจิการทีเ่กีย่วขอ้งกนัเพิม่ขึน้ 500.00 ลา้นบาท จากให ้TNL กูย้มื 

ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2567 บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมสีนิทรพัยร์วมทัง้สิน้ 35,522.32 ล้านบาท เพิม่ขึน้จากปี 
2566 จ านวน 706.01 ล้านบาท หรอืคดิเป็นร้อยละ 2.03 โดยมสีาเหตุหลกัมาจากการเขา้ลงทุนในบรษิัท ทเีอ็นแอล
เอก็ซ์ จ ากดั ในสดัส่วนรอ้ยละ 70.00 ส่งผลใหบ้รษิทัฯ มสีนิทรพัย์เพิม่ขึน้จากการควบรวมกจิการภายใตม้าตรฐานการ
จดัท างบการเงนิรวม (Consolidate Financial Statement)  

1.10.2.2 หน้ีสิน 

บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมหีนี้สนิรวมระหว่างปี 2565 – 2567 เท่ากบั 5,678.34 ล้านบาท 5,564.74 ล้านบาท 
และ 5,793.58 ล้านบาท ตามล าดบั ซึ่งประกอบดว้ยหนี้สนิหลกัทีเ่กี่ยวกบัการด าเนินงานเป็นหลกัไดแ้ก่ เจา้หนี้การคา้
และเจา้หนี้อื่น หนี้สนิสญัญาเช่าทางการเงนิในพืน้ทีส่ าหรบัขายสนิคา้ หนี้สนิภาษีเงนิไดร้อการตดับญัช ีและประมาณ
การหนี้สนิส าหรบัผลประโยชน์พนักงาน  

โดย ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2566 บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมหีนี้สนิรวมทัง้สิน้ 5,564.74 ลา้นบาท ลดลง 113.60 
ล้านบาท หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 2.00 เมื่อเทยีบกบัปี 2565 โดยหนี้สนิทีส่ าคญัมกีารเปลี่ยนแปลงดงันี้ 1. เจา้หนี้อื่นลดลง 
32.42 ล้านบาท และหนี้สนิตามสญัญาเช่าทีถ่งึก าหนดช าระภายใน 1 ปี ลดลง 79.60 ล้านบาท และหนี้สนิตามสญัญา
เช่าลดลง 87.79 ลา้นบาท ตามมาตรฐานการรายงานทางการเงนิ ฉบบัที ่16 เรื่อง สญัญาเช่า (TFRS16)  
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ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2567 บรษิัทมหีนี้สนิเพิม่ขึ้นจ านวน 228.85 ล้านบาท หรอืร้อยละ 4.11 จากปี 2566 
โดยมสีาเหตุมาจาก บรษิทัฯ มเีจา้หนี้อื่นจากบรษิทัทีเ่กี่ยวขอ้งกนัเพิม่มากขึน้ 139.47 ล้านบาท และหนี้สนิสญัญาเช่า
เพิม่ขึน้ 162.79 ลา้นบาท 

1.10.2.3 ส่วนของผู้ถือหุ้น 

บรษิทัและบรษิทัย่อยมส่ีวนของผูถ้อืหุน้ระหว่างปี 2565 – 2567 เท่ากบั 28,576.59 ลา้นบาท 29,251.58 ลา้น
บาท และ 29,487.57 ลา้นบาท ตามล าดบั ซึง่ประกอบดว้ย ก าไรสะสม ทุนจดทะเบยีน ส่วนเกนิมลูค่าหุน้สามญั เป็นตน้ 

ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2566 บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมส่ีวนของผูถ้อืหุน้รวมทัง้สิน้ 29,251.58 ลา้นบาท เพิม่ขึน้
จากปี 2565 ที ่674.99 ล้านบาท หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 2.36 สาเหตุุหลกัมาจากก าไรสะสมเพิม่ขึน้ 534.53 ล้านบาท และ
องค์ประกอบอื่นของส่วนของผู้ถอืหุน้เพิม่ขึน้ 87.95 ล้านบาท ตามมาตรฐานการรายงานทางการเงนิ ฉบบัที่ 9 เรื่อง 
เครื่องมอืทางการเงนิ (TFRS 9) 

ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2567 บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมส่ีวนของผูถ้อืหุน้รวมทัง้สิน้ 29,728.74 ลา้นบาท เพิม่ขึน้
จากปี 2566 ที ่477.16 ลา้นบาท หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 1.63 สาเหตุหลกัมาจากก าไรสะสมทีเ่พิม่ขึน้จากผลการด าเนินงาน 
480.46 ล้านบาท และองค์ประกอบอื่นของส่วนของผู้ถือหุ้นลดลง 389.98 ล้านบาท ตามมาตรฐานการรายงานทาง
การเงนิ ฉบบัที ่9 เรื่อง เครื่องมอืทางการเงนิ (TFRS 9)  

1.10.3 ผลการวิเคราะห์กระแสเงินสด 

ส าหรบัปี 2566 บรษิทัมเีงนิสดและรายการสุทธลิดลง 197.55 ลา้นบาทจาก 3 กจิกรรม โดยมรีายละเอยีดดงันี้  

1. กระแสเงินสดที่ได้รบัในกิจกรรมด าเนินงาน 141.06 ล้านบาท จากการบันทึกก าไรก่อนภาษีจากการ
ด าเนินงาน 899.45 ล้านบาท หกัลบดว้ยรายการกระทบยอดรายการทีไ่ม่ใช่เงนิสด 360.33 ล้านบาท โดยหลกัมาจาก
การปรบัรายการเงนิปันผลรบัจากการบรหิารเงนิลงทุนในกิจการที่เกี่ยวขอ้งกนั 921.03 ล้านบาทของบรษิัท และค่า
เสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายของสนิทรพัย์ไม่หมุนเวยีนทีใ่ชเ้พื่อด าเนินธุรกจิ อาท ิทีด่นิ อาคารและอุปกรณ์ สนิทรพัย์
ไม่มตีวัตน และสนิทรพัย์สทิธกิารใช้จากสญัญาเช่า 561.45 ล้านบาท และการเพิม่ขึ้นของเงนิทุนหมุนเวยีน 338.39 
ล้านบาท โดยหลกัมาจากการเพิม่ขึน้ของสนิคา้คงเหลอืจากสนิคา้ระหว่างทางทีน่ าเขา้จากต่างประเทศเพิม่ขึ้น้ 261.53 
ล้านบาท และลูกหนี้การคา้และลูกหนี้อื่น 85.53 ล้านบาท ซึ่งสอดคล้องกบัรายไดจ้ากการขายที่เพิม่ขึน้ หลงัจากการ
ปรบัปรุงดอกเบีย้รบั ตน้ทุนทางการเงนิและภาษที าใหม้กีระแสเงนิสดทีใ่ชไ้ปในกจิกรรมด าเนินงาน 141.06 ลา้นบาท  

2. กระแสเงนิสดทีไ่ดร้บัในกจิกรรมลงทุน 766.03 ล้านบาท โดยหลกัมาจากการลดลงของเงนิลงทุนชัว่คราว
สุทธ ิ1,101.20 ล้านบาท เพื่อน าเงนิบางส่วนเพื่อลงทุนในสนิทรพัยท์างการเงนิอื่นเพื่อผลตอบแทนทีด่ขี ึน้ อาท ิการให้
กู้ยืมแก่บรษิัท ธนูลกัษณ์ จ ากัด (มหาชน) 500.00 ล้านบาท การลงทุนในบรษิัทร่วมเพิ่มเติม 103.07 ล้านบาท ซึ่ง
ประกอบดว้ยการช าระค่าหุน้เพิม่เตมิในบรษิทั ร่วมอสิสระ ดเีวลอ็ปเมนท์ จ ากดัจ านวน 20.00 ล้านบาท การเขา้ลงทุน
ในบรษิทั คงิ สแควร์ จ ากดัจ านวน 36.00 ล้านบาท บรษิทั คงิ สแควร์ สวที จ ากดั 46.80 ล้านบาท ซึ่งประกอบธุรกิจ
พฒันาอสงัหารมิทรพัย ์และบรษิทั พทีแีซด อคีอมเมริซ์ เอสอพี ีจ ากดั 0.27 ลา้นบาท ซึง่ประกอบธุรกจิการจดัจ าหน่าย
สนิคา้ผ่านทางสื่ออเิลก็ทรอนิกส ์อกีทัง้ บรษิทัมกีารลงทุนในสนิทรพัยต์ราสารทุนเพิม่เตมิ 656.04 ลา้นบาทจากตราสาร
ทุนในบรษิทัจดทะเบยีนและไม่จดทะเบยีน 

3. กระแสเงนิสดทีใ่ชไ้ปจากกจิกรรมจดัหาเงนิ 710.35 ล้านบาท จากกระแสเงนิสดออกจากการช าระหนี้สนิ
สญัญาเช่า 402.63 ล้านบาท ซึ่งบรษิัทมกีารท าสญัญาเช่าพื้นที่ อาคาร อุปกรณ์และยานพาหนะเพื่อการด าเนินงาน
ต่างๆ อกีทัง้ บรษิทัฯมกีารจ่ายปันผลใหผู้ถ้อืหุน้ 290.63 ลา้นบาทในปี 2566 

ส าหรบัปี 2567 บรษิทัมกีระแสเงนิสดสุทธเิพิม่ขึน้ 354.94 ลา้นบาท จาก 3 กจิกรรม โดยมรีายละเอยีดดงันี้ 
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1. กระแสเงนิสดที่ใช้ไปในกิจกรรมด าเนินงาน 24.10 ล้านบาท จากก าไรก่อนหกัภาษีจ านวน 994.77 ล้าน
บาท หกัดว้ยรายการทีไ่ม่ใช่เงนิสด 936.02 ล้านบาท โดยหลกัมาการหกัออกของเงนิปันผลรบั 1,400.50 ล้านบาทจาก
ผลของการบรหิารการลงทุนในกจิการทีเ่กีย่วขอ้งและสนิทรพัยท์างการเงนิอื่นๆ และการบวกกลบัของรายการค่าเสื่อม
ราคาและค่าตดัจ าหน่าย 528.20 ลา้นบาท จากสนิทรพัยท์ีม่ตีวัตนและไม่มตีวัตน รวมถงึสนิทรพัยส์ทิธกิารใชข้องบรษิทั 
และการลดลงของเงนิทุนหมุนเวยีน 50.30 ล้านบาท โดยหลกัมาจากการจ่ายช าระเจา้หนี้การคา้และเจา้หนี้อื่นทีล่ดลง
สุทธ ิ74.44 ล้านบาท โดยหลงัจากการปรบัปรุงดอกเบีย้รบั ต้นทุนทางการเงนิและภาษีท าใหม้กีระแสเงนิสดทีใ่ชไ้ปใน
กจิกรรมด าเนินงาน 24.10 ลา้นบาท  

2. กระแสเงนิสดทีไ่ดม้าในกจิกรรมลงทุน 1,093.97 ลา้นบาท จากการจ าหน่ายเงนิลงทุนชัว่คราวสุทธ ิ670.34 
ล้านบาทและการรบัเงนิปันผล 1,414.83 ล้านบาทจากการลงทุน ทัง้นี้ บรษิทัมกีารลงทุนเพิม่เตมิในหลกัทรพัย์ตราสาร
ทุนของบรษิัทจดทะเบยีนและไม่จดทะเบยีน 356.85 ล้านบาท และมกีารซื้อหุ้นสามญัเพิม่ทุนของร่วมคอืบรษิัท คงิ 
สแควร ์จ ากดั 324 ลา้นบาท และบรษิทั พทีแีซด อคีอมเมริซ์ เอสอพี ีจ ากดั 2.7 ลา้นบาท รวมถงึการเขา้ลงทุนในบรษิทั 
เวลิด ์สห (ประเทศไทย) จ ากดั 4.5 ลา้นบาท รวมเป็นจ านวน 331.20 ลา้นบาท โดยเป็นการบรหิารเงนิลงทุนเพื่อใหไ้ด้
ผลตอบแทนทีส่งูขึน้ 

3. กระแสเงนิสดทีใ่ชไ้ปจากกจิกรรมจดัหาเงนิ 714.93 ล้านบาท โดยหลกัมาจากการช าระหนี้สนิสญัญาเช่า 
374.10 ลา้นบาท ซึง่เป็นสญัญาเช่าเพื่อการด าเนินธุรกจิของบรษิทั และการจ่ายปันผลใหผู้ถ้อืหุน้ 332.52 ลา้นบาท   

1.10.4 ผลการวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน 

1.10.4.1 อตัราส่วนสภาพคล่อง (Liquidity Ratio) 

บริษัทมอีตัราส่วนสภาพคล่อง (Current Ratio) ระหว่างปี 2565 – 2567 เท่ากับ 3.82 3.60 และ 3.53 เท่า 
ตามล าดบั และมีอตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเร็ว (Quick Ratio) ระหว่างปี 2565 – 2567 เท่ากบั 2.35 2.02 และ 1.85  
เท่า ตามล าดบั โดยอตัราส่วนสถาพคล่องลดลงจากการทีบ่รษิทับรหิารเงนิสดส่วนเกิน โดย มกีารลงทุนในบรษิทัร่วม 
สินทรพัย์ทางการเงินไม่หมุนเวียน อีกทัง้ บริษัทมีการบริหารสินค้าคงเหลือที่ดีขึ้น จากอตัราส่วนหมุนเวียนสินค้า
คงเหลอืทีล่ดลง จงึท าใหอ้ตัราส่วนสภาพคล่องลดลงเลก็น้อยในขณะทีบ่รษิทัสามารถคงอตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเรว็
ไดอ้ย่างต่อเนื่อง จงึแสดงใหเ้หน็ว่าบรษิทัมสีภาพคล่องในการด าเนินธุรกจิและการลงทุนทีด่ ี

1.10.4.2 อตัราส่วนนโยบายทางการเงิน (Financial Policy Ratio) 

ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2567 บรษิทัมอีตัราส่วนหนี้สนิต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ ปี 2565 – 2567 เท่ากบั 0.20 0.19 
0.20 เท่า ตามล าดบั ซึง่แสดงใหเ้หน็ถงึสดัส่วนหนี้สนิทีน้่อยเมื่อเทยีบกบัส่วนทุน โดยบรษิทัมสีดัส่วนหนี้สนิทางการเงนิ
ทีต่ ่าและสามารถคงอตัราส่วนหนี้สนิต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ไดอ้ย่างสม ่าเสมอ 

ส าหรบัอตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบี้ยปี 2565 – 2567  เท่ากบั 100.08 94.13 และ 75.88 เท่า 
ตามล าดบั ซึง่แสดงใหเ้หน็ว่าบรษิทัมคีวามสามารถในการช าระดอกเบีย้ของหนี้สนิทางการเงนิปัจจุบนัไดด้ ีโดยบรษิทัฯ 
สามารถด าเนินธุรกจิไดต้ามปกตจิงึท าใหร้ายไดจ้ากการด าเนินงานก่อนต้นทุนทางการเงนิและภาษีเงนิไดเ้พิม่ขึน้ในปี 
2567  

1.10.4.3 อตัราการจ่ายเงินปันผล (Dividend Payout Ratio) 

บรษิทัฯ มอีตัราการจ่ายเงนิปันผลปี 2565 – 2567 ทีร่อ้ยละ 16.62 32.31 และ 33.43 ตามล าดบั ซึ่งแสดงให้
เห็นว่าบรษิัทฯ มคีวามสามารถในการจ่ายเงนิปันผลใหแ้ก่ผู้ถือหุน้อย่างต่อเนื่องตามนโยบายการจ่ายเงนิปันผลของ
บรษิทัในอตัรา 0.20 บาทต่อหุน้ หรอื รอ้ยละ 20 ของมลูค่าทีต่ราไว ้(Par) โดยทีป่รกึษาฯ ไดว้เิคราะหค์วามสามารถใน
การจ่ายเงนิปันผลแก่ผู้ถือหุน้ พบว่าหากบรษิทัฯ คงสดัส่วนเงนิให้กู้ยมืแก่ TNL และภายหลงัจากการจ่ายเงนิปันผล
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ส าหรับปี 2568 บริษัทฯ จะยังคงมีก าไรสะสมคงเหลือ 24,829.32 ล้านบาท และสินทรพัย์สภาพคล่องสูงคงเหลือ 
1,420.48 ล้านบาท อ้างอิงงบการเงนิเฉพาะกิจการตรวจสอบส าหรบัปี  2567 และหากบริษัทฯ มีการจ่ายเงนิปันผล
ส าหรบัปี 2569 – 2570 ที่มูลค่าเงนิปันผลจ่ายเฉลี่ยของปี 2565 – 2567 ที่ 241.63 ล้านบาท จะส่งผลให้ก าไรสะสม
คงเหลอืภายหลงัจากการจ่ายเงนิปันผลเท่ากบั 24,346.06 ล้านบาท และสนิทรพัย์สภาพคล่องสูงเท่ากบั 937.22 ล้าน
บาท จงึแสดงใหเ้หน็ว่าก าไรสะสมและสนิทรพัย์สภาพคล่องสูงของบรษิทัฯ มคีวามเพยีงพอต่อการจ่ายเงนิปันผลหาก
บรษิัทฯ มกีารพจิารณาการจ่ายเงนิปันผลตามค่าเฉลี่ยระหว่างปี 2565 – 2567 แม้บรษิทัจะไม่ได้รบัผลก าไรจากการ
ด าเนินงานหรอืผลตอบแทนจากเงนิลงทุนตลอดระยะเวลาทีจ่ะมกีารขยายสญัญาเงนิใหกู้ย้มืแก่ TNL 
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เอกสารแนบ 2 : สรปุข้อมูลของบริษทั ธนูลกัษณ์ จ ากดั (มหาชน)  

2.1 ข้อมูลเบือ้งต้น 

ช่ือบริษทั : บรษิทั ธนูลกัษณ์ จ ากดั (มหาชน) 

ช่ือย่อ : TNL 

เลขทะเบียนนิติบุคคล : 0107537001358 

ลกัษณะการประกอบธรุกิจ : ประกอบธุรกจิหลกั 3 ประเภท คอื 1) ธุรกจิใหส้นิเชื่อทีม่หีลกัประกนั 2) 
ธุรกจิบรหิารจดัการสนิทรพัย์ดอ้ยคุณภาพและทรพัย์สนิรอการขาย และ 
3) ธุรกจิพฒันาอสงัหารมิทรพัยเ์พื่อขาย 

ท่ีตัง้บริษทั : 129/1 ถนนช่องนนทร ีแขวงช่องนนทร ีเขตยานนาวา กทม. 10120 

ทุนจดทะเบียน : 311,547,664.00 บาท แบ่งเป็นหุ้นสามัญจ านวน 311,547,664 หุ้น  
มลูค่าทีต่ราไวหุ้น้ละ 1.00 บาท (ณ วนัที ่25 กุมภาพนัธ ์2568) 

ทุนท่ีออกและช าระแล้ว : 304,622,662.00 บาท แบ่งเป็นหุ้นสามัญจ านวน 304,622,662 หุ้น  
มลูค่าทีต่ราไวหุ้น้ละ 1.00 บาท (ณ วนัที ่25 กุมภาพนัธ ์2568) 

2.2 ประวติัความเป็นมา 

TNL เขา้จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย เมื่อวนัที ่21 กรกฎาคม 2530 และแปรสภาพเป็น
บรษิัทมหาชนในปี 2537 โดยมบีรษิัทย่อยจ านวน 2 บรษิัท ได้แก่ (1) บรษิัท เอส. แอพพาเรล จ ากดั (ปัจจุบนัหยุด
ด าเนินกจิการ) และ (2) บรษิทั เซเลเบรท เวล็ธ จ ากดั (ปัจจุบนัอยู่ระหว่างการช าระบญัช)ี  

ทัง้นี้ ในปี 2565 TNL ไดม้กีารเปลี่ยนแปลงเพื่อการเตบิโตอย่างยัง่ยนื โดยการปรบัโครงสรา้งการถอืหุน้จาก
การออกและเสนอขายหุ้นสามญัเพิ่มทุนให้แก่บริษัท บีทีเอส กรุ๊ป โฮลดิ้งส์ จ ากัด (มหาชน) ซึ่งจะเข้าร่วมมาเป็น
พนัธมติรทางธุรกจิ TNL ขยายขอบเขตของการประกอบธุรกจิไปยงัธุรกจิทีม่ศีกัยภาพ และมแีนวโน้มการเตบิโตทีด่ ีอนั
ไดแ้ก่ ธุรกจิใหส้นิเชื่อทีม่หีลกัประกนั ธุรกจิการบรหิารจดัการสนิทรพัย์ และธุรกจิอสงัหารมิทรพัย์เพื่อเป็นการกระจาย
ความเสีย่งในการประกอบธุรกจิไปยงัธุรกจิอื่นเพื่อสรา้งอตัราผลตอบแทนทางการลุงทุนทีน่่าพงึพอใจ และสามารถเพิม่
ศกัยภาพในการเตบิโตใหก้บับรษิทั ในระยะยาว และไดซ้ื้อหุน้สามญัของบรษิทั ออกซเิจน แอสเซท็ จ ากดั ในสดัส่วน
รอ้ยละ 90.00 ซึ่งประกอบธุรกจิใหส้นิเชื่อแก่ผูป้ระกอบการทีม่หีลกัประกนั จากบรษิทั สหพฒันาอนิเตอรโ์ฮลดิง้ จ ากดั 
(มหาชน) และซื้อหุน้สามญัของบรษิทั 7 แห่ง ซึ่งประกอบธุรกจิธุรกจิอสงัหารมิทรพัย์เพื่อจ าหน่ายประเภททีอ่ยู่อาศยั 
จากบรษิัท แรบบทิ โฮลดิ้งส์ จ ากดั (มหาชน) และบรษิัท ยู โกลบอล ฮอสพทิอลลติิ้ จ ากดั  ในสดัส่วนร้อยละ 50.00 
ส าหรบัแต่ละบรษิทั 

วนัที ่27 สงิหาคม 2567 TNL ไดป้รบัยา้ยหมวดธุรกจิจาก “หมวดแฟชัน่” เป็น “หมวดเงนิทุนและหลกัทรพัย์”  
โดย ณ วนัที ่30 กนัยายน 2567 TNL มทีุนจดทะเบยีนและช าระแลว้ทัง้สิน้ 311.55 ลา้นบาท และมทีุนจดทะเบยีนช าระ
แลว้จ านวน 304.62 ลา้นบาท  
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2.3 โครงสร้างการถือหุ้นของ TNL และบริษทัย่อย 

TNL ประกอบธุรกิจ 3 ประเภทหลกัคือ 3 ประเภท คือ 1) ธุรกิจให้สินเชื่อที่มหีลกัประกัน 2) ธุรกิจบรหิาร
จดัการสนิทรพัย์ดอ้ยคุณภาพและทรพัย์สนิรอการขาย และ 3) ธุรกจิพฒันาอสงัหารมิทรพัย์เพื่อขาย โดยมโีครงสรา้ง
การถอืหุน้ของกลุ่มบรษิทัดงันี้ 

ทีม่า: ขอ้มลูภายในทีไ่ดร้บัจาก TNL 

2.4 โครงสร้างรายได ้

ผลิตภณัฑ ์
2564 2565 2566 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 
รายไดจ้ากการขาย
และรบัจา้งผลติ 

1,332.66 92.65 1,777.06 90.64 1,619.30 56.42 

รายไดด้อกเบีย้รบั
จากการใหส้นิเชื่อ 

- - - - 481.09 16.76 

รายไดด้อกเบีย้รบั
จากการซื้อลูกหนี้ 

- - - - 71.46 2.49 

รายไดด้อกเบีย้และ
ค่าทีป่รกึษา1 

- - - - 286.96 10.00 

รวมรายได้จากการ
ด าเนินงาน 

1,332.66 92.65 1,777.06 90.64 2,458.81 85.67 

รายไดอ้ื่นๆ 105.73 7.35 183.42 9.36 411.13 14.33 
รวม 1,438.39 100.00 1,960.48 100.00 2,869.94 100.00 

หมายเหตุ: 1.  รายไดด้อกเบี้ยและค่าทีป่รกึษา หมายถงึ รายไดด้อกเบี้ย และรายไดค้่าทีป่รกึษาและก ากบัดููแลโครงการจากธุุรกจิพฒันา
อสงัหารมิทรพัยเ์พือ่ขาย ของบรษิทัย่อย บรษิทั ทเีอน็แอล อลัไลแอนซ์ จ ากดั 

บมจ.ธนูลกัษณ์ (“TNL”) 

ธรุกิจบริหารจดัการ
สินทรพัยด้์อยคณุภาพ 

ธรุกิจให้สินเช่ือท่ีมี
หลกัประกนั 

ธรุกิจพฒันา
อสงัหาริมทรพัยเ์พ่ือขาย 

บรษิทั เอส. แอพพาเรล 
จ ากดั 

บรษิทั ทเีอน็แอล อลัไลแอนซ์ 
จ ากดั 

บรษิทั ออกซเิจน วนั  จ ากดั 

บรษิทั บรหิารสนิทรพัย ์
ออกซเิจน  จ ากดั 

บรษิทั ออกซเิจน ทู  จ ากดั 

บรษิทั ออกซเิจน แอสเซท็ 
จ ากดั 

100.00% 100.00% 

100.00% 

100.00% 

99.97% 

99.97% 
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2.5 รายชื่อคณะกรรมการ 
ณ วนัที ่25 กุมภาพนัธ ์2568 TNL มคีณะกรรมการบรษิทัจ านวน 9 ท่าน โดยมรีายชื่อดงันี้ 

ท่ี ช่ือ – นามสกลุ ต าแหน่ง 
1 นาย ประเวช  องอาจสทิธกิุล ประธานกรรมการ, กรรมการอสิระ 
2 นาย ธรรมรตัน์  โชควฒันา1 รองประธานกรรมการ 
3 นาย กติตชิยั  ตรรีชัตพงษ์ ประธานเจา้หน้าทีบ่รหิาร, กรรมการ 
4 นาย สุรยุทธ  ทวกีุลวฒัน์ กรรมการ 
5 นาง ลาภกิา  ศศะนาวนิ กรรมการ 
6 น.ส. ชวด ี รุ่งเรอืง กรรมการ 
7 น.ส. สุธดิา  จงเจนกจิ กรรมการ 
8 นาย นันทวฒัน์  สุรวตัเิสถยีร กรรมการ 
9 นาย ยศกร  ศรสุีขสวสัดิ ์ กรรมการ 
10 นาย สุชชัวรี ์ สุวรรณสวสัดิ ์ กรรมการอสิระ, ประธานกรรมการตรวจสอบ 
11 นาย วทิวสั  พนัธพ์านิช กรรมการอสิระ, กรรมการตรวจสอบ 
12 น.ส. ชศูร ี เกยีรตขิจรกุล กรรมการอสิระ, กรรมการตรวจสอบ 

ทีม่า : ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย ณ วนัที ่25 กุมภาพนัธ ์2568  
หมายเหตุ:  1. นาย ธรรมรตัน์ โชควฒันา เป็นประธานกรรมการบรหิาร กรรมการผูอ้ านวยการและกรรมการของ ICC ซึง่เป็น

กรรมการทีม่สี่วนไดเ้สยี 

2.6 โครงสร้างผู้ถือหุ้น 
ณ วนัที ่21 มนีาคม 2568 TNL มรีายชื่อผูถ้อืหุน้ ดงันี้ 

ท่ี ช่ือ – นามสกลุ หุ้น ร้อยละ 
1 บรษิทั สหพฒันาอนิเตอรโ์ฮลดิง้ จ ากดั (มหาชน) 129,949,100  42.66  
2 บรษิทั บทีเีอส กรุ๊ป โฮลดิง้ส ์จ ากดั (มหาชน) 109,302,746  35.88  
3 บรษิทั ไอ.ซ.ีซ.ี อนิเตอรเ์นชัน่แนล จ ากดั(มหาชน) 19,135,709  6.28  

4 
บรษิทั บทีเีอส กรุ๊ป โฮลดิง้ส ์จ ากดั (มหาชน) โดย  
บลจ. เมธา จ ากดั 

19,000,000  6.24  

5 บรษิทั อีท่งเทยีนไท ้บเีอสซ ีจ ากดั 2,943,500  0.97  
6 บรษิทั ไทยวาโก ้จ ากดั (มหาชน) 1,434,782  0.47  
7 นาย ปาลม์ ลลีานุวฒัน์ 1,376,240  0.45  
8 น.ส. มารนิทร ์ลลีานุวฒัน์ 1,217,960  0.40  
9 นาง ศรินิา ปวโรฬารวทิยา 940,269  0.31  
10 บรษิทั บเีอสซ ีโซ อนิ จ ากดั 934,443 0.31 
รวมผู้ถือหุ้น 10 รายแรก 286,234,749  93.96 

 ผูถ้อืหุน้รายย่อย  18,387,913  6.04 
รวม 304,622,662  100.00 

  ทีม่า : ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย ณ วนัที ่21 มนีาคม 2568 
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2.7 งบการเงิน 

2.7.1 งบแสดงฐานะทางการเงิน 

หน่วย: ลา้นบาท 

งบแสดงฐานะทางการเงิน 
(งบการเงินรวม) 

งบการเงินตรวจสอบส าหรบัปี ส้ินสุด ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม  
2565 ร้อยละ 2566 ร้อยละ 2566 ร้อยละ 2567 ร้อยละ 

(ก่อนการจดัประเภท) (หลงัการจดัประเภท) 
สินทรพัย ์         
สินทรพัยห์มุนเวียน         
เงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสด  2,384.41   22.58   1,281.17   9.55   1,281.17   9.55   1,465.75   10.53  
ลูกหนี้การคา้และลูกหนี้อืน่  234.86   2.22   235.39   1.75   235.39   1.75   147.90   1.06  
เงนิใหกู้ย้มืระยะสัน้แก่กจิการทีเ่กีย่วขอ้งกนั  29.82   0.28   27.82   0.21   27.82   0.21   20.00   0.14  
เงนิใหกู้ย้มืระยะยาวแก่กจิการทีเ่กีย่วขอ้งกนัที่
ถงึก าหนดช าระภายในหนึ่งปี 

 -     -     40.00   0.30   40.00   0.30   -     -    

เงนิใหกู้ย้มืระยะสัน้แก่กจิการทีไ่ม่เกีย่วขอ้งกนั  2,542.84   24.09   4,154.22   30.95   4,154.22   30.95   4,075.05   29.28  
เงนิใหกู้ย้มืระยะยาวแก่กจิการทีไ่ม่เกีย่วขอ้งกนั
ทีถ่งึก าหนดช าระภายในหนึ่งปี 

 -     -     1,050.00   7.82   1,050.00   7.82   1,719.92   12.36  

สนิคา้คงเหลอื   443.51   4.20   288.78   2.15   288.78   2.15   -     -    
สนิทรพัยท์างการเงนิหมุนเวยีนอื่น  99.47   0.94   -     -     -   -   -   -  
 รวมสินทรพัยห์มุนเวียน  5,734.92   54.32   7,077.39   52.74   7,077.39   52.74   7,428.63   53.38  
สินทรพัยไ์ม่หมุนเวียน         
อสงัหารมิทรพัยเ์พื่อจดัจ าหน่าย  -     -     -     -     -     -     176.17   1.27  
เงนิใหกู้ย้มืระยะยาวแก่กจิการทีเ่กีย่วขอ้งกนั - 
สุทธจิากส่วนทีถ่งึก าหนดช าระภายในหนึ่งปี 

 328.93   3.12   1,649.27   12.29   1,649.27   12.29   2,123.67   15.26  

เงนิใหส้นิเชื่อจากการซื้อลูกหนี้และดอกเบีย้คา้ง
รบัสุทธ ิ

 -     -     927.19   6.91   927.19   6.91   1,359.09   9.77  

เงนิใหกู้ย้มืระยะยาวแก่กจิการทีไ่ม่เกีย่วขอ้งกนั  
สุทธจิากส่วนทีถ่งึก าหนดช าระภายในหนึ่งปี 

 1,050.00   9.95   680.00   5.07   680.00   5.07   455.98   3.28  
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งบแสดงฐานะทางการเงิน 
(งบการเงินรวม) 

งบการเงินตรวจสอบส าหรบัปี ส้ินสุด ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม  
2565 ร้อยละ 2566 ร้อยละ 2566 ร้อยละ 2567 ร้อยละ 

(ก่อนการจดัประเภท) (หลงัการจดัประเภท) 
เงนิลงทุนในการร่วมคา้  527.83   5.00   436.23   3.25   436.23   3.25   304.76   2.19  
สนิทรพัยท์างการเงนิไม่หมุนเวยีนอื่น  1,704.94   16.15   1,475.39   10.99   1,475.39   10.99   999.13   7.18  
อสงัหารมิทรพัยเ์พื่อการลงทุน  139.27   1.32   97.38   0.73   97.38   0.73   345.40   2.48  
ทีด่นิ อาคาร และอุปกรณ์  346.73   3.28   341.53   2.54   341.53   2.54   5.51   0.04  
สนิทรพัยส์ทิธกิารใช ้  10.99   0.10   21.56   0.16   21.56   0.16   12.08   0.09  
สนิทรพัยไ์ม่มตีวัตน  12.14   0.11   11.02   0.08   11.02   0.08   9.08   0.07  
ตน้ทุนซื้อธุรกจิทีส่งูกว่าประมาณการส่วนไดเ้สยี
ใน มลูค่าสนิทรพัยธ์ุรกจิจากการซือ้บรษิทัยอ่ย 

 693.53   6.57   693.53   5.17   693.53   5.17   693.53   4.98  

สนิทรพัยภ์าษเีงนิไดร้อการตดับญัช ี  -     -     -     -        
สนิทรพัยไ์ม่หมุนเวยีนอืน่  8.32   0.08   9.94   0.07   9.94   0.07   2.55   0.02  
รวมสินทรพัยไ์ม่หมุนเวียน  4,822.68   45.68   6,343.04   47.26   6,343.04   47.26   6,486.96   46.62  
รวมสินทรพัย ์  10,557.60   100.00   13,420.42   100.00   13,420.42   100.00   13,915.59   100.00  
หน้ีสินและส่วนของผู้ถือหุ้น         
หน้ีสินหมุนเวียน         
เจา้หนี้การคา้และเจา้หนี้อื่น  308.01   2.92   251.19   1.87   251.19   1.87   180.44   1.30  
เจา้หนี้สถาบนัการเงนิจากการซื้อลูกหนี้  -     -     156.52   1.17   156.52   1.17   6.75   0.05  
 หนี้สนิตามสญัญาเช่า - ส่วนทีถ่งึก าหนดช าระ
ภายในหนึ่งปี 

 3.09   0.03   2.94   0.02   2.94   0.02   3.72   0.03  

ส ารองผลประโยชน์ระยะยาวของพนักงานทีถ่งึ
ก าหนดช าระภายในหนึ่งปี 

 10.19   0.10   19.68   0.15   19.68   0.15   -     -    

เงนิกูย้มืระยะสัน้จากกจิการทีเ่กีย่วขอ้งกนั  2,873.28   27.22   573.20   4.27   573.20   4.27   -     -    
 เงนิกูย้มืระยะยาวจากกจิการทีเ่กีย่วขอ้งกนั - 
ส่วนทีถ่งึก าหนดช าระภายในหนึ่งปี 

 -     -     -     -     -     -     1,080.00   7.76  

ส่วนของหุน้กูท้ีค่รบก าหนดช าระภายในหนึ่งปี  -  -  -  -  -  -  497.43   3.57  
ประมาณการสนิคา้รบัคนื  15.40   0.15   0.30   0.00   0.30   0.00   -     -    
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งบแสดงฐานะทางการเงิน 
(งบการเงินรวม) 

งบการเงินตรวจสอบส าหรบัปี ส้ินสุด ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม  
2565 ร้อยละ 2566 ร้อยละ 2566 ร้อยละ 2567 ร้อยละ 

(ก่อนการจดัประเภท) (หลงัการจดัประเภท) 
ภาษเีงนิไดน้ิตบิุคคลคา้งจ่าย  12.69   0.12   99.89   0.74   99.89   0.74   87.74   0.63  
หนี้สนิทางการเงนิหมุนเวยีนอื่น  0.24   0.00   0.39   0.00   0.39   0.00   0.09   0.00  
 รวมหน้ีสินหมุนเวียน  3,222.90   30.53   1,104.12   8.23   1,104.12   8.23   1,856.17   13.34  
หน้ีสินไม่หมุนเวียน         
 หุน้กูร้ะยะยาว  -     -     494.27   3.68   494.27   3.68   694.08   4.99  
หนี้สนิตามสญัญาเช่า - สุทธจิากส่วนทีถ่งึ
ก าหนดช าระภายในหนึ่งปี 

 8.23   0.08   19.44   0.14   19.44   0.14   9.07   0.07  

เงนิกูย้มืระยะยาวจากกจิการทีเ่กีย่วขอ้งกนั  -     -     1,080.00   8.05   1,080.00   8.05   -     -    
 เงนิกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิ  -     -     -     -     -     -     595.31   4.28  
หนี้สนิภาษเีงนิไดร้อการตดับญัช ี  149.41   1.42   104.76   0.78   104.76   0.78   89.03   0.64  
ส ารองผลประโยชน์ระยะยาวของพนักงาน  109.52   1.04   118.51   0.88   118.51   0.88   5.88   0.04  
รายไดร้บัล่วงหน้า - - - - - -  67.52   0.49  
หนี้สนิไม่หมุนเวยีนอื่น  4.62   0.04   5.84   0.04   5.84   0.04   -     -    
รวมหน้ีสินไม่หมุนเวียน  271.78   2.57   1,822.82   13.58   1,822.82   13.58   1,460.89   10.50  
รวมหน้ีสิน  3,494.68   33.10   2,926.94   21.81   2,926.94   21.81   3,317.06   23.84  
ส่วนของผู้ถือหุ้น         
ทุนเรอืนหุน้         
ทุนจดทะเบยีน         
หุน้สามญั 311,547,664 หุน้ มลูค่าหุน้ละ  
1 บาท 

 311.55   2.95   311.55   2.32   311.55   2.32   311.55   2.24  

ทุนออกจ าหน่ายและช าระเตม็มลูค่าแลว้         
หุน้สามญั 304,622,662 หุน้ มลูค่าหุน้ละ  
1 บาท 

 212.31   2.01   304.62   2.27   304.62   2.27   304.62   2.19  

ส่วนเกนิมลูค่าหุน้สามญั  3,067.34   29.05   6,024.02   44.89   6,024.02   44.89   6,024.02   43.29  
การเปลีย่นแปลงสดัส่วนเงนิลงทุนในบรษิทัย่อย  (2.51) -0.02   (0.22) -0.00   (0.22)  (0.00)  (72.09)  (0.52) 
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งบแสดงฐานะทางการเงิน 
(งบการเงินรวม) 

งบการเงินตรวจสอบส าหรบัปี ส้ินสุด ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม  
2565 ร้อยละ 2566 ร้อยละ 2566 ร้อยละ 2567 ร้อยละ 

(ก่อนการจดัประเภท) (หลงัการจดัประเภท) 
ส ารองส่วนทุนจากการจ่ายโดยใชหุ้น้เป็นเกณฑ์  6.27   0.06   23.86   0.18   23.86   0.18   39.02   0.28  
ก าไรสะสม         
จดัสรรแลว้         
ส ารองตามกฎหมาย  12.00   0.11   17.10   0.13   17.10   0.13   31.15   0.22  
ส ารองทัว่ไป  234.40   2.22   234.40   1.75   234.40   1.75   234.40   1.68  
ยงัไม่ไดจ้ดัสรร  2,829.48   26.80   3,245.56   24.18   3,245.56   24.18   3,714.70   26.69  
องคป์ระกอบอื่นของส่วนของผูถ้อืหุน้  686.82   6.51   617.68   4.60   617.68   4.60   322.75   2.32  
ส่วนของผู้ถือหุ้นของบริษทัฯ  7,046.11   66.74   10,467.03   77.99   10,467.03   77.99   10,598.58   76.16  
ส่วนของผูม้สี่วนไดเ้สยีทีไ่ม่มอี านาจควบคุมของ
บรษิทัย่อย 

 16.82   0.16   26.46   0.20   26.46   0.20   (0.05)  (0.00) 

รวมส่วนของผู้ถือหุ้น  7,062.92   66.90   10,493.49   78.19   10,493.49   78.19   10,598.53   76.16  
รวมหน้ีสินและส่วนของผู้ถือหุ้น  10,557.60   100.00   13,420.42   100.00   13,420.42   100.00   13,915.59   100.00  

หมายเหตุ: งบการเงนิตรวจสอบของ TNL ส าหรบังวดปีสิ้นสุด 31 ธนัวาคม 2565 – 2567    
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2.7.2 งบก าไรขาดทุนเบด็เสรจ็ 
หน่วย: ลา้นบาท  

งบก าไรขาดทุนเบด็เสรจ็ 
(งบการเงินรวม) 

งบการเงินตรวจสอบส าหรบัปี ส้ินสุด ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม  
2565 ร้อยละ 2566 ร้อยละ 2566 ร้อยละ 2567 ร้อยละ 

(ก่อนการจดัประเภท) (หลงัการจดัประเภท) 
รายไดจ้ากการขาย  1,716.48   87.55   1,563.80   54.49   -     -     -     -    
รายไดจ้ากการรบัจา้งผลติ  60.58   3.09   55.50   1.93   -     -     -     -    
ดอกเบีย้รบั  46.21   2.36   648.23   22.59   636.55   56.54   890.71   79.55  
รายไดค้่าทีป่รกึษาและก ากบัดูแลโครงการ  -     -     207.20   7.22   207.20   18.40   174.37   15.57  
รายไดอ้ื่น         
ก าไรจากการจ าหน่ายเงนิลงทุนในการร่วมคา้  -     -     201.22   7.01   201.22   17.87   -     -    
เงนิปันผลรบั   45.56   2.32   28.39   0.99   27.69   2.46   32.76   2.93  
ก าไรจากการขายอสงัหารมิทรพัยเ์พือ่การลงทุน  8.91   0.45   118.93   4.14   -     -     -     -    
อื่นๆ  82.74   4.22   46.67   1.63   53.24   4.73   21.91   1.96  
รวมรายได้อ่ืน  137.21   7.00   395.22   13.77   282.15   25.06   54.67   4.88  
รวมรายได้  1,960.48   100.00   2,869.95   100.00   1,125.90   100.00   1,119.75   100.00  
ค่าใชจ้่าย         
ตน้ทุนขาย  1,203.51   61.39   1,105.56   38.52   -     -     -     -    
ตน้ทุนจากการรบัจา้งผลติ  39.27   2.00   30.19   1.05   -     -     -     -    
ดอกเบีย้จ่าย  6.76   0.34   84.01   2.93   81.49   7.24   127.56   11.39  
ค่าใชจ้่ายในการขายและจดัจ าหน่าย  111.27   5.68   151.83   5.29   -     -     -     -    
ค่าใชจ้่ายในการบรหิาร  455.55   23.24   553.16   19.27   218.70   19.42   279.23   24.94  
ค่าเผื่อผลขาดทุนทางเครดติทีค่าดว่าจะเกดิขึน้  -     -     108.03   3.76   108.03   9.60   184.66   16.49  
รวมค่าใช้จ่าย  1,816.36   92.65   2,032.77   70.83   408.22   36.26   591.45   52.82  
ก าไรจากการด าเนินงาน  144.12   7.35   837.18   29.17   717.68   63.74   528.30   47.18  
ส่วนแบ่งขาดทุนจากเงนิลงทุนในบรษิทัร่วม  (0.06) (0.00)   -     -        
ส่วนแบ่งขาดทุนจากเงนิลงทุนในการร่วมคา้  (4.09) (0.21)   (205.08) (7.15)   (205.08)  (18.21)  (10.08)  (0.90) 
ก าไรก่อนค่าใช้จ่ายภาษีเงินได้  139.97   7.14   632.10   22.02   512.60   45.53   518.22   46.28  
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งบก าไรขาดทุนเบด็เสรจ็ 
(งบการเงินรวม) 

งบการเงินตรวจสอบส าหรบัปี ส้ินสุด ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม  
2565 ร้อยละ 2566 ร้อยละ 2566 ร้อยละ 2567 ร้อยละ 

(ก่อนการจดัประเภท) (หลงัการจดัประเภท) 
ค่าใชจ้่ายภาษเีงนิได ้  (38.11) (1.94)   (118.72) (4.14)   (144.47)  (12.83)  (167.85)  (14.99) 
ก าไรสุทธิส าหรบังวด  101.86   5.20   513.38   17.89   368.13   32.70   350.37   31.29  
การด าเนินงานท่ียกเลิก         
ก าไรสุทธสิ าหรบังวดจากการด าเนินงานที่
ยกเลกิ - สุทธภิาษเีงนิได ้

 -    -  -    -  145.25   12.90   50.77   4.53  

ก าไรสุทธิส าหรบังวด  101.86  5.20  513.38  17.89  513.38   45.60   401.15   35.82  
ก าไรขาดทุนเบด็เสรจ็อื่น:         
ขาดทุนจากการวดัมลูค่าสนิทรพัยท์างการเงนิ  (0.71) (0.04)   -     -     -     -     -     -    
หกั: ผลกระทบของภาษเีงนิได ้  0.14   0.01   -     -     -     -     -     -    
รายการทีจ่ะถูกบนัทกึในสว่นของก าไรหรอื
ขาดทุนในภายหลงั - สุทธจิากภาษเีงนิได ้

 (0.57) (0.03)   -     -     -     -     -     -    

ขาดทุนจากเงนิลงทุนในตราสารทุนทีก่ าหนดให้
วดัมลูค่าดว้ยมลูค่ายุตธิรรมผ่านก าไรขาดทุน
เบด็เสรจ็อื่น 

 (145.46) (7.42)   (95.47) (3.33)   (95.47)  (8.48)  (149.84)  (13.38) 

ผลขาดทุนจากการประมาณการตามหลกั
คณิตศาสตรป์ระกนัภยั 

 3.88   0.20   (17.56) (0.61)   (17.56)  (1.56)  -     -    

หกั: ผลกระทบของภาษเีงนิได ้  28.32   1.44   22.61   0.79   22.61   2.01   29.97   2.68  
รายการทีจ่ะไม่ถูกบนัทกึในส่วนของก าไรหรอื
ขาดทุนในภายหลงั - สุทธจิากภาษเีงนิได ้

 (113.26) (5.78)   (90.42) (3.15)   (90.42)  (8.03)  (119.87)  (10.71) 

ก าไรขาดทุนเบด็เสรจ็อ่ืนส าหรบังวด  (113.83) (5.81)   (90.42) (3.15)   (90.42)  (8.03)  (119.87)  (10.71) 
ก าไรขาดทุนเบด็เสรจ็รวมส าหรบังวด  (11.98) (0.61)   422.96   14.74   422.96   37.57   281.28   25.12  

หมายเหตุ: งบการเงนิตรวจสอบของ TNL ส าหรบังวดปีสิ้นสุด 31 ธนัวาคม 2565 – 2567  
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2.7.3 งบกระแสเงินสด 

รายการ งบการเงินรวมส าหรบัปีส้ินสุด 31 ธนัวาคม 
2565 2566 2567 

ล้านบาท ล้านบาท ล้านบาท 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน    
ก าไรก่อนภาษจีากการด าเนินงานต่อเนื่อง 139.97  512.60  518.22  
ก าไรก่อนภาษจีากการด าเนินงานทีย่กเลกิ (หมายเหตุ 25) - 119.50 54.28 
ปรบักระทบก าไรก่อนภาษีเป็นเงินสดรบั(จ่าย)จากกิจกรรมด าเนินงาน: -    -    -    
ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่าย 43.37  35.77  24.72  
ตดัจ าหน่ายตน้ทุนในการออกหุน้กูแ้ละค่าธรรมเนียมเงนิกูย้มืระยะยาว -    1.02  5.54  
ค่าใชจ้่ายทีเ่กดิจากการจ่ายโดยใชหุ้น้เป็นเกณฑ์ 6.27  17.60  15.15  
ก าไรจากการจ าหน่ายทีด่นิ อาคาร และอุปกรณ์  สนิทรพัยไ์ม่มตีวัตนและสนิทรพัย์
สทิธกิารใช ้

(0.98) (0.94) 0.61  

ขาดทุน(ก าไร)จากการจ าหน่ายอสงัหารมิทรพัยเ์พื่อการลงทุน -    (118.93) 0.01  
ก าไรจากการรบัโอนทรพัยส์นิ (43.79) -    -    
ก าไรจากการโอนกจิการบางส่วน -    -    -    
ขาดทุน(ก าไร)จากการจ าหน่ายเงนิลงทุน (1.55) (201.22) 8.27 
ขาดทุนจากการช าระบญัชขีองบรษิทัย่อย -    2.30  - 
ขาดทุน(ก าไร)จากการจ าหน่ายสนิทรพัยท์างการเงนิอื่น  9.24 0.35 (0.25) 
ขาดทุนทีย่งัไม่เกดิขึน้จากตราสารอนุพนัธ ์ 0.19  -    - 
ค่าเผื่อการลดมลูค่าและการเคลื่อนไหวชา้ของสนิคา้คงเหลอื(กลบัรายการ) 1.29  1.42  -    
ค่าเผื่อผลขาดทุนดา้นเครดติทีค่าดว่าจะเกดิขึน้(กลบัรายการ) 13.28 102.97 184.66 
สทิธใินการรบัคนืสนิคา้  -    9.50  - 
ค่าเผื่อการดอ้ยค่าเงนิลงทุน(กลบัรายการ) -    12.42  (7.42) 
ส ารองผลประโยชน์ระยะยาวของพนักงาน 14.67  13.34  10.30  
ส่วนแบ่งขาดทุนจากเงนิลงทุนในการร่วมคา้ 4.15  205.08  10.08  
ขาดทุนทีย่งัไม่เกดิขึน้จากอตัราแลกเปลีย่น (0.17) 0.58  0.96  
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รายการ งบการเงินรวมส าหรบัปีส้ินสุด 31 ธนัวาคม 
2565 2566 2567 

ล้านบาท ล้านบาท ล้านบาท 
เงนิปันผลรบั (45.56) (28.39) (32.76) 
ดอกเบีย้รบั (46.41) (636.55) (890.71) 
ตน้ทุนทางการเงนิ 6.76 81.49 127.56 
ก าไร(ขาดทุน)จากการด าเนินงานก่อนการเปล่ียนแปลงใน สินทรพัยแ์ละ
หน้ีสินด าเนินงาน 

100.73  129.89  29.22  

สนิทรพัยด์ าเนินงาน(เพิม่ขึน้)ลดลง    
ลูกหนี้การคา้และลูกหนี้อืน่ (37.17) 40.14  (194.86) 
เงนิใหส้นิเชื่อแก่ลูกหนี้ (2,069.00) (2,351.03) (490.15) 
เงนิใหส้นิเชื่อจากการซื้อลูกหนี้ -    (882.10) (350.68) 
สนิคา้คงเหลอื (45.53) 143.81  (22.09) 
สนิทรพัยไ์ม่หมุนเวยีนอืน่ (0.56) (1.62) (8.02) 
หนี้สนิด าเนินงานเพิม่ขึน้(ลดลง)     
เจา้หนี้การคา้และเจา้หนี้อื่น 176.42  (61.80) 124.05  
เจา้หนี้สถาบนัการเงนิจากการซื้อสนิเชื่อแก่ลูกหนี้  156.52  (149.77) 
ประมาณการรบัคนืสนิคา้ (0.20) (15.10) -    
จ่ายเงนิผลประโยชน์พนักงาน (15.59) (12.20) (14.27) 
เงนิมดัจ ารบัล่วงหน้า -    -    67.52  
หนี้สนิหมนุเวยีนอื่น -    -    -    
หนี้สนิไม่หมุนเวยีนอื่น 1.47 1.23 (0.00) 
เงินสดใช้ไปในกิจกรรมด าเนินงาน (1,889.43) (2,852.27) (1,009.04) 
ดอกเบีย้รบั 44.60 506.00 689.36  
เงนิสดจ่ายตน้ทุนทางการเงนิ (0.74) (75.98) (126.65) 
จ่ายภาษเีงนิได ้ (54.34) (54.57) (203.18) 
เงนิสดรบัจากการขอคนืภาษถีูกหกั ณ ทีจ่่าย 8.47  -    -    
เงินสดสุทธิจาก(ใช้ไปใน)กิจกรรมด าเนินงาน (1,891.45) (2,476.81) (649.50) 
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รายการ งบการเงินรวมส าหรบัปีส้ินสุด 31 ธนัวาคม 
2565 2566 2567 

ล้านบาท ล้านบาท ล้านบาท 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน    
เงนิฝากประจ าและบตัรเงนิฝากลดลง 5.44  -    -    
เงนิสดจ่ายซื้อเงนิลงทุนและเพิม่ทุนในบรษิทัยอ่ย (697.68) -    -    
เงนิสดจ่ายซื้อเงนิลงทุนและเพิม่ทุนในบรษิทัยอ่ย และการร่วมคา้ (647.83) (145.50) (100.00) 
เงนิสดรบัจากจ าหน่ายเงนิลงทุน 121.55  293.76  53.63 
เงนิสดรบัจากการขายส่วนงานธุรกจิ -    -    - 
เงนิสดจ่ายซื้อสนิทรพัยท์างการเงนิอื่น (1,249.67) (45.00) (107.67) 
เงนิสดรบัจากการจ าหน่ายสนิทรพัยท์างการเงนิอื่น 2,513.14  279.37  353.61  
เงนิใหกู้ย้มืแก่กจิการทีเ่กีย่วขอ้งกนัเพิม่ขึน้ 1,070.57 (1,429.38) (351.47) 
เงนิสดจ่ายเพื่อซื้อทีด่นิ อาคารและอุปกรณ์และสนิทรพัยไ์ม่มตีวัตน (24.13) (29.43) (19.66) 
เงนิสดจ่ายจากการซื้ออสงัหารมิทรพัยเ์พื่อการลงทุน (3.75) (174.70) -    
เงนิสดรบัจากการจ าหน่ายทีด่นิ อาคารและอุปกรณ์และสนิทรพัยไ์ม่มตีวัตน 1.45  7.38  -    
เงนิสดรบัจากการจ าหน่ายอสงัหารมิทรพัยเ์พือ่การลงทุน -    331.00  -    
เงนิปันผลรบั 45.56  28.39  32.76  
เงินสดสุทธิใช้ไปในกิจกรรมลงทุน 1,134.64 (884.10) (138.79) 
    
กระแสเงินสดจากกิจกรรมจดัหาเงิน    
เงนิกูย้มืจากสถาบนัการเงนิเพิม่ขึน้ -    -    600.00  
เงนิกูย้มืจากกจิการทีเ่กีย่วขอ้งกนั(ลดลง)เพิม่ขึน้ -    (1,220.08) (573.20) 
เงนิสดรบัจากหุน้กู ้ -    500.00  700.00  
เงนิสดจ่ายค่าธรรมเนียมออกหุน้กูแ้ละค่าธรรมเนียมเงนิกูย้มืระยะยาว -    (6.75) (12.99) 
จ่ายหนี้สนิตามสญัญาเช่า (4.16) (3.25) (6.41) 
เงนิปันผลจ่าย (59.98) (60.89) (91.42) 
 ส่วนของผูม้สี่วนไดเ้สยีทีไ่ม่มอี านาจควบคุมของบรษิทัยอ่ยเพิม่ขึน้  จากการซื้อเงนิ
ลงทุนในบรษิทัยอ่ย 

16.91  -    -    
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ทีม่า: งบการเงนิตรวจสอบของบรษิทัฯ ส าหรบังวดปีสิ้นสุด 31 ธนัวาคม 2565 – 2567   

รายการ งบการเงินรวมส าหรบัปีส้ินสุด 31 ธนัวาคม 
2565 2566 2567 

ล้านบาท ล้านบาท ล้านบาท 
 ส่วนของผูม้สี่วนไดเ้สยีทีไ่ม่มอี านาจควบคุมของบรษิทัยอ่ยลดลง  จากการช าระ
บญัชขีองบรษิทัยอ่ย 

-    (0.36) -    

เงนิสดรบัจากการเพิม่ทุนหุน้สามญั 2,974.46  3,049.00  -    
เงนิสดรบัสุทธจิากการจ าหน่ายเงนิลงทุนในบรษิทัยอ่ย -    -    356.90  
เงินสดสุทธิได้จากกิจกรรมจดัหาเงิน 2,927.23 2,257.66 972.88 
    
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดเพ่ิมข้ึน(ลดลง)สุทธิ 2,170.42  (1,103.24) 184.58  
เงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสดตน้ปี 213.99 2,384.41 1,281.17 
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดปลายปี 2,384.41  1,281.17  1,465.75  
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2.7.4 อตัราส่วนทางการเงิน 

อตัราส่วนทางการเงิน หน่วย 
งวดปีส้ินสุดวนัท่ี 31 ธนัวาคม 

2565 2566 2566 2567 
ก่อนจดัประเภท หลงัจดัประเภท 

อตัราส่วนสภาพคล่อง (Liquidity Ratio) 
อตัราสว่นสภาพคล่อง เท่า 1.78 6.41 6.41 4.00 
อตัราสว่นสภาพคล่องหมุนเรว็ เท่า 0.84 1.37 1.37 0.87 
อตัราสว่นสภาพคล่องกระแสเงนิสด เท่า (1.11) (1.14) (2.24) (0.44) 
อตัราสว่นหมุนเวยีนลูกหนี้การคา้ เท่า 1.22 0.60 0.16 0.19 
ระยะเวลาเกบ็หนี้เฉลีย่ วนั 298.17 605.99 2,353.12 1,950.37 
อตัราสว่นหมุนเวยีนสนิคา้คงเหลอื เท่า 2.99 3.10 na na 
ระยะเวลาขายสนิคา้เฉลีย่ วนั 122.28 117.67 na na 
อตัราสว่นหมุนเวยีนเจา้หนี้ เท่า 5.50 4.06 na na 
ระยะเวลาช าระหนี้ วนั 66.36 89.86 na na 
วงจรเงนิสด วนั 354.09 633.80 na na 
อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไร (Profitability Ratio) 
อตัราก าไร (ขาดทุน) ขัน้ตน้ % 31.47 50.71 90.34 88.02 
อตัราก าไร (ขาดทุน) จากการด าเนินงาน % 7.90 33.83 94.72 61.58 
อตัราสว่นเงนิสดตอ่การท าก าไร % (12.54) (2.69) (3.10) (0.99) 
อตัราก าไรสุทธ ิ % 5.20 17.89 45.60 35.82 
อตัราผลตอบแทนจากสว่นของผูถ้อืหุน้ % 1.85 5.86 4.90 3.81 
อัตราดอกเบี้ยรับ (ผลตอบแทนจาก
สนิทรพัยท์ีก่่อใหเ้กดิรายได)้ 

% 2.28 10.28 7.36 
9.51 

อตัราดอกเบีย้จ่าย (ตน้ทนุทางการเงนิ) % 0.47 3.32 3.76 5.05 
ส่วนต่างอตัราดอกเบีย้ % 1.82 6.96 3.61 4.46 
อตัราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการด าเนินงาน (Efficiency Ratio)  
อตัราผลตอบแทนจากสนิทรพัย ์ % 1.35 4.28 3.83 2.93 
อตัราผลตอบแทนจากสนิทรพัยถ์าวร % 30.92 118.75 125.12 107.84 
อตัราการหมุนของสนิทรพัย ์ เท่า 0.26 0.24 0.08 0.08 
อตัราส่วนวิเคราะห์นโยบายทางการเงิน (Financial Policy Ratio) 
อตัราสว่นหนี้สนิต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ เท่า 0.50 0.28 0.28 0.31 
อตัราสว่นความสามารถช าระดอกเบีย้ เท่า 28.74 11.39 10.25 5.34 
อตัราหนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบีย้ต่อก าไรก่อน
ดอกเบีย้จ่าย ภาษเีงนิได ้ ค่าเสื่อมราคา
และค่าตดัจ าหน่าย 

เท่า 14.85 2.27 2.60 4.23 

อตัราสว่นความสามารถช าระภาระผกูพนั เท่า 0.07 1.66 1.45 0.43 
อตัราการจ่ายเงนิปันผล % 58.89 11.86 11.86 22.79 
อตัราเงนิใหกู้ต้อ่เงนิกูย้มื % 1.37 3.98 3.98 3.50 
อตัราสว่นหนี้สงสยัจะสญูต่อสนิเชือ่รวม % 0.25 1.34 1.34 3.29 
อตัราสว่นหนี้สญูตอ่สนิเชือ่รวม % - - - - 
อตัราสว่นสนิเชื่อคา้งรบัตอ่สนิเชื่อรวม % 0.10 1.13 1.13 2.70 
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2.8 การวิเคราะห์ผลการด าเนินงานและฐานะทางการเงิน 

2.8.1 ผลการวิเคราะห์ผลการด าเนินงาน 

ส าหรบัการเปรยีบเทยีบผลประกอบการของปี 2565 และ 2566 บรษิทัมรีายไดห้ลกัจาก 4 ธุรกจิประกอบดว้ย 
1. รายได้จากธุรกิจสิง่ทอและเครื่องนุ่งห่มผ่านบรษิทั ทเีอ็นแอลเอ็กซ์ จ ากดั (TNLX) 2. ธุรกิจสนิเชื่อที่มหีลกัประกนั
ผ่านบรษิทั ออซเิจน แอสเซท็ จ ากดั (OXA) 3. ธุรกจิบรหิารจดัการสนิทรพัยด์อ้ยคุณภาพและทรพัยส์นิรอการขายผ่าน
บรษิทั บรหิารสนิทรพัย์ ออกซเิจน จ ากดั (OAM) และ 4. ธุรกจิพฒันาอสงัหารมิทรพัย์เพื่อขายผ่านบรษิัท ทเีอน็แอล 
อลัไลแอนซ์ จ ากดั (TNLA) ดงันัน้ ขอ้มูลผลการด าเนินงานระหว่างปี 2565 – 2566 จะเป็นการเปรยีบเทยีบผลการ
ด าเนินงานจาก 4 ธุรกจิเป็นหลกั 

ทัง้นี้ ส าหรบัการเปรยีบเทยีบผลประกอบการของปี 2566 และ 2567 เน่ืองจาก TNL มเีหตุการณ์ส าคญัคอืการ
จ าหน่ายหุน้สามญัทัง้หมดในบรษิทั ทเีอน็แอลเอก็ซ์ (TNLX) มูลค่าการซื้อขาย 669.9 ล้านบาทในวนัที ่31 กรกฎาคม 
2567 มผีลใหม้กีารจดัประเภทผลการด าเนินงานในงบการเงนิใหม่โดย 1. บรษิทัไดแ้สดงผลการด าเนินงานของส่วนที่
ยกเลิก (ผลการด าเนินงานของ TNLX) ออกจากผลการด าเนินงานปกติ โดยแสดงเป็น “ก าไรจากการด าเนินงานที่
ยกเลกิ – สุทธจิากภาษีเงนิได้” ในงบก าไรขาดทุนเบด็เสรจ็ และ 2. ธุรกรรมทีเ่กี่ยวขอ้งกบัส่วนงานทีย่กเลกิส าหรบัปี
สิ้นสุดวนัที่ 31 ธนัวาคม 2567 ถูกน ามาจดัใหม่เพื่อน ามาแสดงเปรยีบเทยีบกบังบก าไรขาดทุนเบด็เสร็จงวดปัจจุบนั 
ดงันัน้ ขอ้มูลผลการด าเนินงานระหว่างปี 2566 – 2567 จะประกอบดว้ยรายไดจ้ากธุรกจิสนิเชื่อทีม่หีลกัประกนั ธุรกจิ
บรหิารสนิทรพัยด์อ้ยคุณภาพ ธุรกจิอสงัหารมิทรพัยเ์พื่อขายเป็นหลกั 

2.8.1.1 รายได้รวม  

TNL มรีายไดร้วมระหว่างปี 2565 – 2566 เท่ากบั 1,960.48 ลา้นบาทและ 2,869.95 ลา้นบาท ตามล าดบั โดย
รายไดข้องปี 2565 ประกอบดว้ยรายไดข้ายและบรกิารเท่ากบั 1,777.06 ลา้นบาท รายไดด้อกเบีย้รบัเท่ากบั 46.21 ลา้น
บาทและรายได้อื่นเท่ากบั 137.21 ล้านบาท ในขณะที่รายได้ของปี 2566 ประกอบด้วยรายได้ขายและบรกิารเท่ากบั 
1,619.30 ล้านบาท รายได้ดอกเบี้ยรบัเท่ากบั 648.23 ล้านบาท รายได้ค่าก ากบัดูแลโครงการอสงัหารมิทรพัย์เท่ากบั 
207.20 ล้านบาทและรายไดอ้ื่นเท่ากบั 395.22 ล้านบาท โดยรายได้รวมเพิม่ขึน้เท่ากบั 909.47 ล้านบาทหรอืคดิเป็น
การเตบิโตทีร่อ้ยละ 46.39 เมื่อเทยีบกบัปี 2565 เนื่องดว้ยในปี 2566 บรษิทัไดเ้ริม่เขา้ลงทุนในธุรกจิอื่นนอกเหนือจาก
การประกอบธุรกจิสิง่ทอและเครื่องนุ่งห่มท าใหบ้รษิัทมรีายไดห้ลกัจาก 4 ธุรกจิประกอบดว้ย 1. รายไดจ้ากธุรกจิสิง่ทอ
และเครื่องนุ่งห่มผ่านบรษิทั ทเีอ็นแอลเอ็กซ์ จ ากดั (TNLX) 2. ธุรกิจสนิเชื่อทีม่หีลกัประกนัผ่านบรษิทั ออซิเจน แอส
เซท็ จ ากดั (OXA) 3. ธุรกจิบรหิารจดัการสนิทรพัย์ดอ้ยคุณภาพและทรพัย์สนิรอการขายผ่านบรษิทั บรหิารสนิทรพัย์ 
ออกซเิจน จ ากดั (OAM) และ 4. ธุรกจิพฒันาอสงัหารมิทรพัยเ์พื่อขายผ่านบรษิทั ทเีอน็แอล อลัไลแอนซ์ จ ากดั (TNLA)  

ทัง้นี้ รายไดข้ายและบรกิารในปี 2566 เท่ากบั 1,619.30 ลา้นบาท ลดลงจากปี 2565 เป็นจ านวน 157.76 ลา้น
บาทหรอืรอ้ยละ 8.88 เน่ืองจากการแพร่ระบาดของโรคโควดิ-19 และการชะลอตวัของเศรษฐกจิโลกท าใหร้ายไดก้ลบัมา
เป็นปกติจากจุดสูงสุดในปี 2565 อย่างไรก็ตาม บริษัทมีรายได้ดอกเบี้ยรับเพิ่มขึ้น 602.02 ล้านบาทจากการเริ่ม
ด าเนินงานของธุรกจิสนิเชื่อทีม่หีลกัประกนัและธุรกจิบรหิารจดัการสนิทรพัย ์และบรษิทัมรีายไดค้่าก ากบัดูแลโครงการ
อสงัหารมิทรพัยเ์ท่ากบั 207.20 ลา้นบาทจากการเขา้ลงทุนในธุรกจิอสงัหารมิทรพัยเ์พื่อขาย ส าหรบัรายไดอ้ื่น บรษิทัมี
รายได้อื่นเพิ่มขึ้น 258.01 ล้านบาท โดยส่วนเพิ่มหลกัมาจากก าไรจากการจ าหน่ายเงินลงทุน (เงินลงทุนในบรษิัท 
พระราม 9 อลัไลแอนซ์ จ ากดัและบรษิัท คูคต สเตชนั อลัไลแอนซ์ จ ากดั) ให้แก่ PROUD เท่ากบั 201.22 ล้านบาท 
และก าไรจากการจ าหน่ายอสงัหารมิทรพัยเ์พื่อการลงทุนเท่ากบั 118.93 ลา้นบาท 

ส าหรบัปี 2566 - 2567 บรษิทัมรีายไดร้วมเท่ากบั 1,125.90 ลา้นบาทและ 1,119.75 ลา้นบาท ตามล าดบั โดย
รายได้รวมปี 2566 ประกอบด้วยรายได้ดอกเบี้ยรบั 636.55 ล้านบาท รายได้ค่าก ากบัดูแลโครงการอสงัหารมิทรพัย์ 
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207.20 ลา้นบาท และรายไดอ้ื่น 282.15 ลา้นบาท ในขณะทีร่ายไดร้วมปี 2567 ประกอบดว้ยรายไดด้อกเบีย้รบั 890.71 
ล้านบาท รายได้ค่าก ากบัดูแลโครงการอสงัหารมิทรพัย์ 174.37 ล้านบาท และรายได้อื่น 54.67 ล้านบาท โดยรายได้
ดอกเบี้ยรบัเพิม่ขึ้น 254.16 ล้านบาทจากการขยายตวัของพอร์ตสนิเชื่อที่มปีระกนั และพอร์ตสนิทรพัย์ด้อยคุณภาพ 
อย่างไรกต็าม บรษิทัรบัรูร้ายไดค้่าก ากบัดแูลโครงการอสงัหารมิทรพัยล์ดลง 32.83 ลา้นบาทจากการจ าหน่ายเงนิลงทุน
ในบรษิัทร่วมในกลุ่มอสงัหารมิทรพัย์เพื่อขายบางส่วนท าให้ส่วนแบ่งรายได้ลดลง ทัง้นี้ รายได้อื่นลดลง 227.48 ล้าน
บาท โดยหลกัมาจากปี 2566 บรษิทัมกีารรบัรูก้ าไรจากการขายเงนิลงทุนจ านวน 201.22 ล้านบาทซึ่งเป็นรายการครัง้
เดยีว 

2.8.1.2 ต้นทุนขาย  

ต้นทุนจากการด าเนินงานของ TNL ระหว่างปี 2565 – 2566 เท่ากบั 1,249.54 ล้านบาทและ 1,219.76 ล้าน
บาท ตามล าดบั โดยต้นทุนจากการด าเนินงานในปี 2565 ประกอบด้วยต้นทุนขายและบรกิารเท่ากบั 1,242.78 ล้าน
บาทและต้นทุนดอกเบี้ยจ่ายเท่ากบั 6.76 ล้านบาท ในขณะทีต่้นทุนจากการด าเนินงานในปี 2566 ประกอบดว้ยต้นทุน
ขายและบรกิารเท่ากบั 1135.75 ล้านบาทและต้นทุนดอกเบี้ยจ่ายเท่ากบั 84.01 ล้านบาท ต้นทุนขายและบรกิารในปี 
2566 ลดลง 107.03 ล้านบาทหรอืรอ้ยละ 8.61 สอดคล้องกบัรายไดข้ายและบรกิารจากธุรกจิสิง่ทอและเครื่องนุ่งห่มที่
ลดลง อย่างไรกต็าม บรษิทัมตีน้ทุนดอกเบีย้จ่ายเพิม่ขึน้ 77.25 ลา้นบาทหรอืรอ้ยละ 1,142.90 จากหนี้สนิทางการเงนิที่
เพิม่ขึน้โดยเฉพาะดอกเบีย้หุน้กูแ้ละเงนิกูย้มืระยะยาว 

ส าหรบัปี 2566 – 2567 บรษิทัมตีน้ทุนจากการด าเนินงานคอืดอกเบีย้จ่ายเท่ากบั 81.49 ลา้นบาทและ 127.56 
ล้านบาท ตามล าดบั โดยดอกเบี้ยจ่ายเพิม่ขึ้น 46.07 ล้านบาทหรอืร้อยละ 56.54 โดยหลกัมาจากดอกเบี้ยเงนิกู้จาก
สถาบนัการเงนิและหุน้กูท้ีใ่ชเ้ป็นแหล่งเงนิทุนเพื่อการขยายธุรกจิ 

2.8.1.3 ก าไรขัน้ต้น 

ในปี 2565 – 2566 บรษิัทมกี าไรขัน้ต้น 573.73 ล้านบาทและ 1,254.97 ล้านบาท คดิเป็นอตัราก าไรขัน้ต้น
เท่ากบัรอ้ยละ 31.47 และ 50.71 ตามล าดบั ก าไรขัน้ต้นในปี 2566 เพิม่ขึน้ 681.24 ล้านบาท จากรายไดท้ีเ่พิม่ขึน้จาก
ธุรกิจสินเชื่อ ธุรกิจบริหารสินทรัพย์ด้อยคุณภาพ และรายได้ค่าก ากับดูแลโครงการอสังหาริมทรัพย์จากธุรกิจ
อสงัหารมิทรพัยเ์พื่อขาย   

ส าหรบัปี 2566 – 2567 บรษิทัมกี าไรขัน้ตน้เท่ากบั 762.26 ลา้นบาทและ 937.52 ลา้นบาท คดิเป็นอตัราก าไร
ขัน้ต้นเท่ากบัรอ้ยละ 90.34 และ 88.02 โดยในขณะทีม่ลูค่าก าไรขัน้ต้นจะเพิม่ขึน้ 175.26 ล้านบาทจากรายไดด้อกเบีย้
ทีเ่พิม่ขึน้ รายไดใ้นส่วนค่าก ากบัดูแลโครงการปรบัตวัลดลง และบรษิทัมตีน้ทุนดอกเบี้ยจ่ายทีเ่พิม่ขึน้จากการหาแหล่ง
เงนิทุนเพื่อขยายธุรกจิจงึท าใหอ้ตัราก าไรขัน้ตน้ปรบัตวัลงเลก็น้อยมาอยู่ทีร่อ้ยละ 88.02 

2.8.1.4 ค่าใช้จ่ายในการด าเนินงาน 

ค่าใชจ้่ายในการด าเนินงานระหวา่งปี 2565 – 2566 เท่ากบั 566.82 ลา้นบาทและ 813.01 ลา้นบาท ตามล าดบั 
โดยค่าใชจ้่ายในปี 2565 ประกอบดว้ยค่าใชจ้่ายในการขายเท่ากบั 111.27 ล้านบาทและค่าใชจ้่ายในการบรหิารเท่ากบั 
455.55 ลา้นบาท ส าหรบัปี 2566 ค่าใชจ้่ายในการด าเนินงานประกอบดว้ยค่าใชจ้า่ยในการขายเท่ากบั 151.83 ลา้นบาท 
ค่าใชจ้่ายในการบรหิารเท่ากบั 553.16 ล้านบาท และผลขาดทุนดา้นเครดติทีค่าดว่าจะเกดิขึน้เท่ากบั 108.03 ล้านบาท 
โดยค่าใชจ้่ายในการด าเนินงานในปี 2566 เพิม่ขึน้ 246.19 ล้านบาทหรอืรอ้ยละ 43.43 จากค่าใชจ้่ายขายและบรหิารที่
เพิม่ขึ้นตามการเตบิโตของธุรกจิ และการตัง้ส ารองผลขาดทุนทางด้านเครดติที่คาดว่าจะเกิดขึน้จากธุรกิจสนิเชื่อทีม่ี
หลกัประกนัและธุรกจิบรหิารจดัการสนิทรพัยด์อ้ยคุณภาพเพื่อรองรบัแนวโน้มเศรษฐกจิในอนาคต 
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ส าหรบัปี 2566 – 2567 บรษิัทมคี่าใช้จ่ายในการด าเนินงานเท่ากบั 326.73 ล้านบาทและ 463.89 ล้านบาท 
โดยค่าใชจ้่ายปี 2566 เป็นค่าใชจ้่ายในการบรหิารทัง้สิน้ 218.70 ลา้นบาทและส ารองค่าเผื่อผลขาดทุนทางดา้นเครดติที่
คาดว่าเกดิขึน้ 108.03 ลา้นบาท ในขณะทีค่่าใชจ้่ายของปี 2567 ประกอบดว้ยค่าใชจ้่ายในการบรหิาร 279.23 ลา้นบาท
และค่าเผื่อผลขาดทุนทางดา้นเครดติที่คาดว่าจะเกิดขึน้ 184.66 ล้านบาท โดยค่าใชจ้่ายในการบรหิารเพิม่ขึน้ 60.53 
ล้านบาทเป็นผลมาจากการลงทุนเพื่อรองรบัการขยายตวัของธุรกิจ ทัง้นี้ ในปี 2567 บรษิัทมกีารตัง้ส ารองค่าเผื่อผล
ขาดทุนทางดา้นเครดติทีค่าดว่าเกดิขึน้ส าหรบัธุรกจิสนิเชื่อเพิม่เตมิ 76.63 ลา้นบาทจากพอรต์สนิเชื่อทีข่ยายตวั 

2.8.1.5 ก าไรสุทธิ  

ในปี 2565 – 2566 บรษิทัมกี าไรสุทธ ิ101.86 ล้านบาทและ 513.38 ล้านบาท ตามล าดบั โดยก าไรสุทธริวม
เพิม่ขึน้ 411.53 ลา้นบาทหรอืรอ้ยละ 404.02 จากรายไดท้ีเ่พิม่ขึน้จากการเริม่ด าเนินธุรกจิสนิเชื่อทีม่หีลกัประกนั ธุรกจิ
บริการสินทรพัย์ด้อยคุณภาพ และธุรกิจอสงัหารมิทรพัย์เพื่อขาย นอกเหนือจากธุรกิจสิ่งทอและเครื่องนุ่งห่ม ทัง้นี้ 
ถึงแม้ว่าต้นทุนและค่าใชจ้่ายในการด าเนินงานเพิม่ขึน้ตามการเตบิโตแต่การเพิ่มขึ้นของต้นทุนและค่าใชจ้่ายนัน้น้อย
กว่ารายไดท้ีเ่ตบิโตขึน้จงึท าใหอ้ตัราส่วนก าไรสุทธเิพิม่มากขึน้  

ส าหรบัปี 2566 – 2567 บรษิทัมกี าไรสุทธเิท่ากบั 513.38 ลา้นบาทและ 401.15 ลา้นบาท โดยก าไรสุทธลิดลง 
112.23 ล้านบาทหรอืร้อยละ 21.86 อย่างไรก็ตาม ก าไรที่ลดลงโดยหลกัมาจากการที่บรษิัทมกีารรบัรู้ก าไรจากการ
จ าหน่ายเงนิลงทุนทีเ่ป็นรายไดค้รัง้เดยีวในปี 2566 จ านวน 201.22 ล้านบาท และบรษิทัยงัคงมผีลประกอบการทีเ่ป็น
ก าไรและมอีตัราก าไรสุทธขิองบรษิทัทีค่่อนขา้งสูง โดยอตัราก าไรสุทธติ่อรายไดร้วมระหว่างปี 2566 – 2567 อยู่ทีร่อ้ย
ละ 45.60 และ 35.82 

2.8.2 ผลการวิเคราะห์ฐานะทางการเงิน 

2.8.2.1 สินทรพัย ์

ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2565 และ 2566 บรษิทัมสีนิทรพัยร์วมเท่ากบั 10,557.60 ลา้นบาทและ 13,420.42 ลา้น
บาท ตามล าดบั โดยในปี 2566 บริษัทมีสินทรพัย์รวมเพิ่มขึ้น 2,862.82 ล้านบาท จากสินทรพัย์หมุนเวียนเพิม่ขึ้น 
1,342.46 ลา้น บาท และสนิทรพัยไ์ม่หมุนเวยีนเพิม่ขึน้ 1,520.36 ลา้นบาท โดยมสีาเหตุหลกัมาจากการเพิม่ขึน้ของเงนิ
ให้สนิเชื่อแก่ลูกหนี้เท่ากบั 2,291.38 ล้านบาท ซึ่งเป็นผลมาจากการขยายตวัของพอร์ตสนิเชื่อทีม่หีลกัประกนั อีกทัง้ 
บรษิัทมเีงนิให้กู้ยมืระยะยาวแก่บรษิัทที่เกี่ยวขอ้งกนัเพิม่ขึ้นเท่ากบั 1,320.34 ล้านบาทจากการจดัประเภทใหม่ของ
รายการเงนิใหกู้้ยมื และการเขา้ซื้อพอร์ตสนิเชื่อดอ้ยคุณภาพ (NPL) เท่ากบั 927.19 ล้านบาท อย่างไรกต็าม บรษิทัมี
เงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสดลดลงเท่ากบั 1,103.24 ลา้นบาท จาก 1. การจ่ายคนืเงนิกูย้มืใหแ้ก่ผูถ้อืหุน้ส่วนน้อย
ของบรษิัท OXA 2. การปล่อยสนิเชื่อจากธุรกิจสนิเชื่อที่มหีลกัประกนั 3. การเขา้ซื้อสนิเชื่อด้อนคุณภาพเพื่อบรหิาร 
และ 4. การสนันสนุนทางการเงนิแก่โครงการพฒันาอสงัหารมิทรพัยเ์พื่อขายภายใต้ TNLA ทัง้นี้ บรษิทัมกีารปรบัมลูค่า
สนิทรพัยท์างการเงนิไม่หมุนเวยีนอื่นๆตามราคาตลาดซึง่ท าใหม้ลูค่าสนิทรพัยท์างการเงนิลดลง 229.55 ลา้นบาท และ
เงนิลงทุนในกจิการร่วมคา้ลดลง 91.60 ลา้นบาทจากการรบัรูส่้วนแบ่งขาดทุนในโครงการสงัหารมิทรพัยเ์พื่อขาย 

ส าหรบัวนัที ่31 ธนัวาคม 2567 บรษิทัมสีนิทรพัยร์วมเท่ากบั 13,915.59 ลา้นบาท เพิม่ขึน้จากปี 2566 จ านวน 
495.17 ล้านบาทหรอืรอ้ยละ 3.69 โดยสนิทรพัยห์มุนเวยีนเพิม่ขึน้ 351.25 ล้านบาทและสนิทรพัยไ์ม่หมุนเวยีนเพิม่ขึน้ 
143.92 ล้านบาท โดยมสีาเหตุหลกัมาจากเงนิใหส้นิเชื่อแก่ลูกหนี้และดอกเบี้ยค้างรบัที่เพิม่ขึน้สุทธ ิ 366.73 ล้านบาท 
และเงนิใหกู้้ยมืแก่กจิการทีเ่กี่ยวขอ้งกนัเพิม่ขึ้น 474.40 ล้านบาท เพื่อสนับสนุนธุรกจิพฒันาอสงัหารมิทรพัย์เพื่อขาย 
อกีทัง้ บรษิทัมยีอดสนิเชื่อดอ้ยคุณภาพ (NPL) เพิม่ขึน้ 431.90 ล้านบาท จากความส าเรจ็ในการประมลูสนิทรพัยด์อ้ย
คุณภาพเพิม่เตมิ อย่างไรกต็าม การจ าหน่ายหุน้ TNLX ในเดอืนกรกฎาคม 2567 ส่งผลใหส้นิทรพัย์ทีด่นิ อาคาร และ
อุปกรณ์และสนิคา้คงเหลอืลดลง 336.02 ล้านบาทและ 288.78 ล้านบาท ตามล าดบั นอกจากนี้ บรษิทัมสีนิทรพัย์ทาง
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การเงนิไม่หมุนเวยีนลดลง 476.27 ลา้นบาทจากการขายเงนิลงทุนทางการเงนิบางส่วน นอกจากนี้ บรษิทัมสีนิทรพัยร์อ
การขายเพิม่ขึน้ 176.17 ล้านบาท จากการประเมนิมูลค่าทรพัย์ช าระหนี้ของลูกหนี้ และอสงัหารมิทรพัย์เพื่อการลงทุน
เพิ่มขึ้น 248.02 ล้านบาท จากการปรบัปรุงรายการบันทึกบญัชีประเภทสินทรพัย์ที่ให้เช่า จาก”ที่ดิน อาคาร และ
อุปกรณ์” เป็น “อสงัหารมิทรพัยเ์พื่อการลงทุน” ตามมาตรฐานการรายงานทางการเงนิ ฉบบัที่ 40 เรื่องอสงัหารมิทรพัย์
เพื่อการลงทุน (TFRS 40)  

2.8.2.2 หน้ีสิน 

ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2565 – 2566 บรษิัทมหีนี้สนิรวมเท่ากบั 3,494.68 ล้านบาทและ 2,926.94 ล้านบาท 
ตามล าดบั หนี้สนิรวมในปี 2566 ลดลง 567.74 ล้านบาทหรอืรอ้ยละ 16.25 โดยสาเหตุหลกัมาจากการลดลงอย่างมนีัย
ยะส าคญัของเงนิกูย้มืระยะสัน้จากกจิการทีเ่กีย่วขอ้งกนัจ านวน 2,300.08 ลา้นบาท เน่ืองจากบรษิทัไดช้ าระคนืเงนิกู้ยมื
ดงักล่าวใหแ้ก่ผูถ้อืหุน้ส่วนน้อยของ OXA อย่างไรกต็าม หนี้สนิของบรษิทัเพิม่ขึน้บางส่วนจากการเพิม่ขึน้ของเงนิกูย้มื
ระยะยาวจากกจิการทีเ่กีย่วขอ้งกนัจ านวน 1,080.00 ลา้นบาทและการออกหุน้กูจ้ านวน 500.00 ลา้นบาท 

ส าหรบัวนัที ่31 ธนัวาคม 2567 บรษิทัมหีนี้สนิรวมเท่ากบั 3,317.06 ล้านบาท มหีนี้สนิหลกัประกอบดว้ย 1. 
เงนิกู้ยมืจากกิจการที่เกี่ยวขอ้งกนัมูลค่า 1080 ล้านบาท (ซึ่งรวมเงนิให้กู้ยมืที่บรษิัทฯ ให้แก่ TNL ตามมติที่ประชุม
สามญัผูถ้อืหุน้ประจ าปี 2566 มลูค่า 500.00 ลา้นบาท) 2. หุน้กู ้2 รุ่น มลูค่ารวม 1,191.51 ลา้นบาท (หุน้กูรุ้่นที ่1 มลูคา่ 
494.27 ล้านบาท ออกและจดัจ าหน่ายในปี 2566 และรุ่นที ่2 มูลค่า 694.08 ล้านบาท ออกและจดัจ าหน่ายในปี 2567) 
โดยที ่TNL ไม่มกีารจดัอนัดบัความน่าเชื่อถอื (Credit Rating) ของ TNL และ หุน้กู้ทัง้ 2 รุ่น โดยหนี้สนิรวมของ TNL
เพิม่ขึน้จากปี 2566 จ านวน 390.12 ล้านบาทหรอืรอ้ยละ 13.33 โดยมสีาเหตุหลกัมาจากการออกหุน้กูเ้พิม่ขึน้ 694.08 
ล้านบาทและเงนิกู้ระยะยาวจากสถาบนัการเงนิเพิม่ขึน้ 595.31 ล้านบาทเพื่อรองรบัการเตบิโตของธุรกจิ เงนิกู้ยมืจาก
กจิการทีเ่กีย่วขอ้งจ านวน 1080.00 ลา้นบาทถูกจดัประเภทใหม่จากหนี้สนิไม่หมุนเวยีนเป็นหนี้สนิหมุนเวยีนในปี 2567 
ทัง้นี้ บรษิทัมเีงนิกู้ระยะสัน้จากกจิการทีเ่กี่ยวขอ้งกนัลดลง 573.20 ล้านบาทจากการช าระคนืเงนิกู้ยมืหลงัจากการเขา้
ซื้อหุ้นร้อยละ 10.00 ของ OXA จากบรษิทั สหพฒันาอินเตอร์โฮลดิ้ง จ ากดั (มหาชน) (SPI) นอกจากนี้ บรษิัทมยีอด
เจา้หนี้สถาบนัการเงนิจากการซื้อลูกหนี้ลดลง 149.77 ลา้นบาท เน่ืองจากสิน้ปี 2567  TNL ไม่มรีายการซื้อลูกหนี้ขนาด
ใหญ่จงึส่งผลใหม้เีจา้หนี้ทีต่อ้งลดลง และส ารองผลประโยชน์พนักงานลดลง 112.63 ล้านบาท เนื่องจาก TNL มจี านวน
พนักงานลดลงจากการพน้สภาพการเป็นบรษิทัย่อยของ บรษิทั ทเีอน็แอลเอก็ซ์ จ ากดั 

2.8.2.3 ส่วนของผู้ถอืหุ้น 

ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2565 – 2566 บรษิทัมส่ีวนของผูถ้อืหุน้ส่วนเท่ากบั 7,062.92 ล้านบาทและ 10,493.49 
ลา้นบาท ตามล าดบั โดยส่วนของผูถ้อืหุน้เพิม่ขึน้ 3,430.56 ลา้นบาทหรอืรอ้ยละ 48.57 โดยกานเพิม่ขึน้ดงักล่าวมาจาก
การออกและเสนอขายหุน้เพิม่ทุนใหแ้ก่ผูถ้อืหุน้เดมิตามสดัส่วนการถอืหุน้จ านวน 3,050 ล้านบาท ซึ่งเป็นส่วนหนึ่งใน
การปรบัโครงสร้างของบรษิัท อีกส่วนหนึ่งมาจากก าไรสะสมที่เพิม่ขึ้นสุทธ ิ 416.08 ล้านบาทจากก าไรสุทธจิากการ
ด าเนินงาน ทัง้นี้ บรษิทัมกีารจ่ายปันผล 60.92 ลา้นบาทในปี 2566 

ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2567 บรษิัทมส่ีวนของผู้ถือหุ้นรวมเท่ากบั 10,598.53 ล้านบาท เพิม่ขึ้นจากปี 2566 
จ านวน 105.05 ล้านบาทหรอืรอ้ยละ 1.00 โดยหลกัมาจากก าไรสะสมทีเ่พิม่ขึน้จากการด าเนินงาน 469.14 ล้านบาท 
อย่างไรกต็าม จากการเปลีย่นแปลงในสดัส่วนการถอืหุน้ในบรษิทัย่อยท าใหส่้วนของผูถ้อืหุน้ลดลง 71.87 ลา้นบาท และ
ส่วนไดเ้สยีทีไ่ม่มอี านาจควบคุมในบรษิทัย่อยลดลง 26.51 ล้านบาท อกีทัง้ องค์ประกอบอื่นของผูถ้อืหุน้ลดลง 294.93 
ลา้นบาทจากการขายเงนิลงทุนทางการเงนิบางส่วน 
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2.8.3 ผลการวิเคราะห์กระแสเงินสด 

ส าหรบัปี 2566 บรษิทัมเีงนิสดและรายการสุทธลิดลง 1,103.24 ล้านบาท จาก 3 กจิกรรม โดยมรีายละเอยีด
ดงันี้ 

1. กระแสเงินสดที่ใช้ไปในกิจกรรมด าเนินงาน 2,476.81 ล้านบาท จากการบนัทกึก าไรก่อนภาษีจากการ
ด าเนินงานต่อเนื่องและกจิการทีย่กเลกิจ านวน 623.10 ล้านบาท หกัลบดว้ยรายการกระทบยอดรายการทีไ่ม่ใช่เงนิสด 
502.21 ล้านบาท โดยหลกัมาจากรายได้ดอกเบี้ยรบั 636.55 ล้านบาทซึ่งเป็นผลจากการด าเนินงานทีธุ่รกิจสนิเชื่อที่
เพิม่ขึน้ ก าไรจากการจ าหน่ายอสงัหารมิทรพัยเ์พื่อการลงทุน 118.93 ลา้นบาท ก าไรจากการจ าหน่ายเงนิลงทุน 201.22 
ลา้นบาท ซึง่เป็นผลจากการจ าหน่ายสนิทรพัยเ์พื่อการบรหิารสภาพคล่องและเพื่อขยายธุรกจิสนิเชื่อ ทัง้นี้ บรษิทัฯมกีาร
บนัทกึส่วนแบ่งผลขาดทุนจากเงนิลงทุนในการร่วมคา้ 205.08 ลา้นบาท และการเพิม่ขึน้ของเงนิทุนหมนุเวยีน 2,982.15 
ล้านบาท โดยหลกัมาจากการเพิม่ขึ้นของเงนิให้สินเชื่อแก่ลูกหนี้ 2,351.03 ล้านบาท และเงินให้สินเชื่อจากการซื้อ
ลูกหนี้ทีเ่พิม่ขึน้ 882.10 ล้านบาท ซึ่งเป็นเงนิทุนเพื่อด าเนินธุรกจิสนิเชื่อทีก่ าลงัเตบิโต อย่างไรกต็าม บรษิทัฯมเีจา้หนี้
สถาบนัการเงนิจากการซื้อลูกหนี้ 156.52 ล้านบาททีค่า้งช าระค่าซื้อสนิทรพัยด์อ้ยคุณภาพตามสญัญาโอนทรพัยซ์ึง่จะ
ถงึก าหนดภายในปี 2567 โดยหลงัจากการปรบัปรุงดอกเบีย้รบั ตน้ทุนทางการเงนิและภาษที าใหม้กีระแสเงนิสดทีใ่ชไ้ป
ในกจิกรรมด าเนินงาน 2,476.81 ลา้นบาท  

2. กระแสเงนิสดที่ใชไ้ปในกิจกรรมลงทุน 884.10 ล้านบาท โดยหลกัมกีระแสเงนิสดจ่ายจากการใหกู้้ยมืแก่
กิจการที่เกี่ยวขอ้งกนัจ านวน 1,429.38 ล้านบาทและการเพิม่ทุนในบรษิัท ราษฎร์บูรณะ อลัไลแอนซ์ จ ากดัจ านวน 
145.50 ล้านบาท เพื่อพฒันาโครงการอสงัหารมิทรพัย์ของบรษิทั TNLA ทัง้นี้ บรษิทัฯมกีารกระแสเงนิสดรบัสุทธจิาก
การซื้อและจ าหน่ายอสงัหารมิทรพัยเ์พื่อการลงทุน 156.30 ลา้นบาท การซื้อและจ าหน่ายสนิทรพัยท์างการเงนิ 234.37 
ลา้นบาท และการจ าหน่ายเงนิลงทุนในบรษิทั พระราม 9 อลัไลแอนซ์ จ ากดั และบรษิทั คคูต สเตชนั อลัไลแอนซ์ จ ากดั 
ใหแ้ก่บรษิทั พราว เรยีล เอสเตท จ ากดั (มหาชน) จ านวน 293.76 ลา้นบาท เพื่อน าไปใชเ้ป็นการเสรมิสภาพคล่องและ
เป็นเงนิทุนหมุนเวยีนเพิม่เตมิของบรษิทัฯ 

3. กระแสเงนิสดทีไ่ดร้บัจากกจิกรรมจดัหาเงนิ 2,257.66 ลา้นบาท โดยหลกัมาจากเงนิสดรบัจากการออกและ
เสนอขายหุน้เพิม่ทุนใหแ้ก่ผูถ้อืหุ้นเดมิตามสดัส่วนการถอืหุ้นจ านวน 3,049.00 ล้านบาท ซึ่งเป็นส่วนหนึ่งในการปรบั
โครงสรา้งของบรษิทั และการออกหุน้กูรุ้่นที ่1 จ านวน 500.00 ลา้นบาท ทัง้นี้ บรษิทัฯมกีระแสเงนิสดจ่ายจากการช าระ
เงนิกู้ยมืจากกจิการทีเ่กี่ยวขอ้งกนัจ านวน 1,220.08 ล้านบาทเพื่อช าระคนืเงนิกูใ้หแ้ก่ผูถ้อืหุน้ส่วนน้อยของ OXA และมี
การจ่ายปันผลแก่ผูถ้อืหุน้จ านวน 60.89 ลา้นบาท 

ส าหรบัปี 2567 บรษิทัมกีระแสเงนิสดสุทธเิพิม่ขึน้ 184.58 ลา้นบาท จาก 3 กจิกรรม โดยมรีายละเอยีดดงันี้ 

 1. กระแสเงนิสดทีใ่ชไ้ปในกจิกรรมด าเนินงาน 649.50 ล้านบาท จากก าไรก่อนหกัภาษีจ านวน 572.51 ล้าน
บาท หกัด้วยรายการที่ไม่ใช่เงนิสดสุทธิ 543.28 ล้านบาท โดยรายการที่ไม่ใช่เงินสดหลกัๆมาจากรายได้ดอกเบี้ย 
890.71 ล้านบาทการด าเนินงานในธุรกจิสนิเชื่อทีเ่ตบิโตขึน้ ซึ่งประกอบดว้ยรายไดด้อกเบีย้สนิเชื่อลูกหนี้ 592.37 ล้าน
บาท รายไดด้อกเบี้ยจากเงนิใหส้นิเชื่อจากการซื้อลูกหนี้ 163.21 ล้านบาทและรายไดด้อกเบี้ยจากเงนิใหกู้้ยมื 135.14 
ล้านบาท ทัง้นี้ บรษิัทฯมตี้นทุนทางการเงนิ 127.56 ล้านบาท ซึ่งเป็นดอกเบี้ยจ่ายจากหนี้สนิที่มภีาระดอกเบี้ยต่างๆ
เพิม่ขึ้น อาท ิหนี้สนิสญัญาเช่า เงนิกู้ยมืระยะยาว และหุ้นกู้ ซึ่งเป็นการหาแหล่งเงนิทุนเพื่อขยายธุรกิจสนิเชื่อ และ
บริษัทมีการบนัทกึค่าเผื่อผลขาดทุนทางด้านเครดิต 184.66 ล้านบาทตามนโยบายการบรหิารความเสี่ยงจากยอด
สนิเชื่อลูกหนี้และสนิเชื่อจากการซื้อลูกหนี้ที่เพิม่ขึ้น นอกจากนี้ กระแสเงนิสดจากการด าเนินงานยงัถูกหกัด้วยการ
เพิม่ขึน้ของเงนิทุนหมุนเวยีน 1,038.26 ล้านบาท โดยบรษิทัมสีนิทรพัยเ์งนิทุนหมุนเวยีนทีเ่พิม่ขึน้โดยหลกัมาจากเงนิ
ให้สนิเชื่อแก่ลูกหนี้ 490.15 ล้านบาทและเงนิให้สนิเชื่อจากการซื้อลูกหนี้ 350.68 ล้านบาท ที่บรษิัทฯสามารถปล่อย
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สนิเชื่อและซื้อลูกหนี้ไดเ้พิม่เตมิ อกีทัง้ บรษิทัฯมกีารช าระเจา้หนี้สถาบนัการเงนิจากการซื้อลูกหนี้ 149.77 ลา้นบาทเพื่อ
ช าระค่าซื้อสนิทรพัย์ดอ้ยคุณภาพตามสญัญาโอนสนิทรพัย์ในปี 2567 ทัง้นี้ บรษิทัฯมกีารรบัเงนิมดัจ าล่วงหน้า 67.52 
ล้านบาท จากการท าสญัญาจะซื้อจะขายหุน้สามญัทัง้หมดในบรษิทั ฟิวเจอร์ โดเมน จ ากดัใหบ้รษิทั โนเบลิ ดเีวลลอป
เมนท ์จ ากดั (มหาชน) โดยหลงัจากการปรบัปรุงดอกเบีย้รบั ตน้ทุนทางการเงนิและภาษที าใหม้กีระแสเงนิสดทีใ่ชไ้ปใน
กจิกรรมด าเนินงาน 649.50 ลา้นบาท 

2. กระแสเงนิสดทีใ่ชไ้ปในกจิกรรมลงทุน 138.79 ล้านบาท โดยหลกัมาจากกระแสเงนิสดทีใ่ชไ้ปการใหกู้้ยมื
แก่บรษิทัร่วมคา้เพื่อสนับสนุนธุรกจิในส่วนโครงการพฒันาอสงัหารมิทรพัย ์351.47 ล้านบาท อกีส่วนหนึ่งมาจากการที่
บรษิทัฯบรหิารพอรต์สนิทรพัยท์างการเงนิโดยมกีระแสเงนิสดทีใ่ชไ้ปในการซื้อ จ าหน่าย และรบัคนืทุนจากเงนิลงทุนใน
ตราสารทุนของบรษิทัทีจ่ดทะเบยีนและไม่จดทะเบยีนสุทธเิป็นกระแสเงนิสดใชไ้ปจ านวน 245.94 ล้านบาท นอกจากน้ี 
บรษิทัฯไดเ้ขา้ซื้อหุน้สามญัในบรษิทั ออกซเิจน แอสเซท็ จ ากดัเพิม่เตมิในสดัส่วนร้อยละ 10 หรอืเท่ากบั 99,997 หุน้
จากบรษิทั สหพฒันาอนิเตอรโ์ฮลดิง้ จ ากดี (มหาชน) คดิเป็นจ านวน 99.99 ลา้นบาท ซึง่ท าใหบ้รษิทัฯมสีดัส่วนการถอื
หุน้ในบรษิทั ออกซเิจน แอสเซท็ จ ากดัเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 99.99  

3. กระแสเงนิสดทีไ่ดร้บัจากกจิกรรมจดัหาเงนิ 972.88 ล้านบาท โดยหลกัมาจากเงนิสดรบัจากการกู้ยมืจาก
สถาบนัการเงนิ 600.00 ลา้นบาทและการออกหุน้กูรุ้่นที ่2 จ านวน 700.00 ลา้นบาทเพื่อรองรบัการเตบิโตของธุรกจิ อกี
ทัง้ บรษิทัฯมเีงนิสดรบัสุทธจิากการจ าหน่ายเงนิลงทุนในบรษิทั ทเีอน็แอลเอก็ซ์ จ ากดัใหบุ้คคลทีเ่กี่ยวขอ้งกนั 356.90 
ลา้นบาท ทัง้นี้ บรษิทัฯมกีระแสเงนิสดจ่ายจากการช าระคนืเงนิกูย้มืหลงัจากการเขา้ซื้อหุน้รอ้ยละ 10.00 ของ OXA จาก
บรษิัท สหพฒันาอินเตอร์โฮลดิ้ง จ ากดั (มหาชน) (SPI) จ านวน 573.20 ล้านบาทและมกีารจ่ายปันผลใหแ้ก่ผู้ถอืหุน้
จ านวน 91.41 ลา้นบาท  

2.8.4 ผลการวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน 

2.8.4.1 อตัราส่วนสภาพคล่อง (Liquidity Ratio) 

TNL มอีตัราส่วนสภาพคล่องระหว่างปี 2565 – 2566 เท่ากบั 1.78 และ 6.41 เท่า และมอีตัราส่วนสภาพคล่อง
หมุนเร็วเท่ากับ 0.84 และ 1.37 เท่า ตามล าดบั ซึ่งแสดงให้เห็นถึงสภาพคล่องที่เพิ่มขึ้นในปี 2566 จากสินทรพัย์
หมุนเวียนที่เพิ่มขึ้นจากธุรกิจสินเชื่อที่เติบโต ในขณะที่หนี้สินหมุนเวียนลดลงจากการช าระเงินกู้ยืมแก่กิจการที่
เกีย่วขอ้งกนั ทัง้นี้ บรษิทัมกีารเพิม่สภาพคล่องของบรษิทัโดยการกูย้มืเงนิระยะยาว การออกหุน้กู ้และการเพิม่ทุน  

ส าหรบัปี 2567 บรษิัทมอีตัราส่วนสภาพคล่องเท่ากบั 4.00 เท่าและมอีตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเร็วเท่ากบั 
0.87 เท่า ลดลงจากวนัที ่31 ธนัวาคม 2566 โดยหลกัมาจากหนี้สนิหมุนเวยีนทีเ่พิม่ขึน้จากเงนิกูย้มืระยะยาวและหุน้กูท้ี่
จะครบก าหนดช าระภายใน 1 ปีของปี2567 จ านวน 1,080.00 ล้านบาทและ 497.43 ล้านบาท ทัง้นี้ บรษิทัมกีารช าระ
คนืเงนิกูจ้ากกจิการทีเ่กีย่วขอ้งกนับางส่วนจ านวน 573.20 ลา้นบาทเช่นกนั 

2.8.4.2 อตัราส่วนวิเคราะห์นโยบายทางการเงิน (Financial Policy Ratio) 

TNL มอีตัราส่วนหนี้สนิต่อส่วนของผูถ้ือหุน้ระหว่างปี 2565 – 2566 เท่ากบั 0.50 และ 0.28 เท่า ตามล าดบั 
ซึง่แสดงใหเ้หน็ถงึสดัส่วนหนี้สนิทีล่ดลง โดยหลกัมาจากหนี้สนิทีล่ดลงจากการช าระคนืเงนิกูย้มืบางส่วน และส่วนของผู้
ถอืหุน้ทีเ่พิม่ขึน้จากการเพิม่ทุน 

อตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบี้ยปี 2566 – 2567 เท่ากบั 10.25 และ 5.34 เท่า ตามล าดบั และ
เมื่อเปรยีบเทยีบอตัราส่วนความสามารถช าระภาระผูกพนัระหว่างปี 2566 – 2567 ที ่1.45 และ 0.43 เท่า ซึ่งแสดงให้
เห็นถึงความสามารถในการช าระดอกเบี้ยที่ลดลงในปี 2567 จากการที่ TNL มกีารเปลี่ยนแปลงโครงสร้างธุรกิจ เป็น
ธุรกจิสนิเชื่อ ส่งผลให้ TNL มตี้นทุนดอกเบี้ยจ่ายทีเ่พิม่ขึน้จากการหาแหล่งเงนิทุนเพื่อขยายธุรกจิสนิเชื่อ และรายได้
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ดอกเบี้ยจากการให้สินเชื่อไม่เพียงพอต่อการช าระหนี้สินซึ่งเป็นแหล่งเงินทุนในการให้สินเชื่อเต็มจ านวน  ซึ่งเป็น
ลกัษณะปกตขิองธุรกจิสนิเชื่อโดยทัว่ไปทีต่้องมกีารบรหิารต้นทุนทางการเงนิใหเ้หมาะสม ซึ่งหาก TNL สามารถเรยีก
รบัช าระเงนิใหส้นิเชื่อไดเ้ตม็จ านวน จะส่งผลให ้TNL สามารถช าระหนี้สนิซึง่เป็นแหล่งเงนิทุนเช่นกนั โดย ณ วนัที ่31 
ธนัวาคม 2567 TNL มอีตัราส่วนหนี้สงสยัจะสูญต่อสนิเชื่อรวมทีร่้อยละ 3.29 และอตัราส่วนหนี้สูญต่อสนิทรพัย์รวมที่
ร้อยละ 0.00 ดงันัน้ ที่ปรกึษาฯ จงึเห็นว่า TNL จะยงัคงมคีวามสามารถในการช าระดอกเบี้ยต่อไป แม้ว่ารายได้จาก
ดอกเบีย้จะไม่เพยีงพอต่อการช าระหนี้สนิซึง่ถอืเป็นแหล่งเงนิทุนเตม็จ านวนส าหรบัการประกอบธุรกจิสนิเชื่อโดยทัว่ไป 

ส าหรบัปี 2567 บรษิทัมอีตัราส่วนหนี้สนิต่อส่วนของผูถ้อืหุน้เท่ากบั 0.31 เท่า เพิม่ขึน้จากวนัที ่31 ธนัวาคม 
2567 จากยอดเงนิกู้จากสถาบนัการเงนิและการออกหุน้กู้สุทธทิีเ่พิม่ขึน้เพื่อการขยายธุรกจิ ในขณะทีส่่วนของผูถ้อืหุน้
เพิ่มขึ้นจากก าไรสุทธิของงวด ทัง้นี้ อตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบี้ยเท่ากับ 5.34 เท่าและอตัราส่วน
ความสามารถในการช าระภาระผูกพนัเท่ากบั 0.43 เท่า โดยหลกัมาจากภาระผูกพนัของหนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบี้ยทีใ่กล้
ครบก าหนดช าระภายใน 1 ปี นับจากวนัที ่31 ธนัวาคม 2567 สุทธเิพิม่ขึน้ แสดงถงึภาระหนี้สนิทางการเงนิที่เพิม่ขึ้น
เพื่อเป็นเงนิทุนในธุรกจิสนิเชื่อทีข่ยายตวั 
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