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ที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระ บรษัิท แอดไวเซอรี ่พลสั จ ำกดั 

ตลำดหลกัทรพัยฯ์ ตลำดหลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทย 

ส ำนกังำน ก.ล.ต. ส  ำนกังำนคณะกรรมกำรก ำกบัหลกัทรพัยแ์ละตลำดหลกัทรพัย ์

ประกำศกำรไดม้ำหรอื
จ ำหนำ่ยไป 

ประกำศคณะกรรมกำรก ำกบัตลำดทนุท่ี ทจ. 20/2551 เรื่อง หลกัเกณฑใ์นกำรท ำรำยกำรที่มี
นยัส  ำคญัที่เขำ้ขำ่ยเป็นกำรไดม้ำหรือจ ำหน่ำยไปซึ่งทรพัยส์ินลงวนัที่ 31 สิงหำคม 2551 และ
ประกำศคณะกรรมกำรตลำดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เรื่องกำรเปิดเผยข้อมูลและ 
กำรปฏิบัติกำรของบริษัทจดทะเบียนในกำรไดม้ำหรือจ ำหน่ำยไปซึ่งสินทรพัย ์พ .ศ. 2547  
ลงวนัท่ี 29 ตลุำคม 2547 และที่มีกำรแกไ้ขเพิ่มเติม  

ประกำศรำยกำรท่ีเก่ียว
โยงกนั 

ประกำศคณะกรรมกำรก ำกบัตลำดทนุ ที่ ทจ. 21/2551 เรือ่ง หลกัเกณฑใ์นกำรเขำ้ท ำรำยกำร
ที่เก่ียวโยงกัน ลงวันที่ 31 สิงหำคม 2551 และประกำศคณะกรรมกำรตลำดหลกัทรัพย ์
แหง่ประเทศไทย เรือ่ง กำรเปิดเผยขอ้มลูและกำรปฏิบตัิกำรของบรษัิทจดทะเบียนในรำยกำรท่ี
เก่ียวโยงกนั พ.ศ. 2546 ลงวนัท่ี 19 พฤศจิกำยน 2546 และที่มีกำรแกไ้ขเพิ่มเติม  

ธุรกรรมกำรลงทนุใน 
หุน้สำมญั OXA 

กำรลงทนุในหุน้สำมญัรอ้ยละ 9.9997 ของหุน้ที่ออกและเรียกช ำระแลว้ในบริษัท ออกซิเจน  
แอสเซ็ท จ ำกดั จำกบรษัิท สหพฒันำอินเตอรโ์ฮลดิง้ จ ำกดั (มหำชน) คิดเป็นมลูค่ำรวมทัง้สิน้ 
99.997 ลำ้นบำท และช ำระคืนเงินกูย้ืมคงคำ้งที่ SPI ให ้OXA กูย้ืมตำมสดัส่วนกำรถือหุน้ 
โดย ณ วนัท่ี 12 มีนำคม 2567 มียอดเงินกูย้ืมคงคำ้งจ ำนวน 567.10 ลำ้นบำท รวมเป็นมลูค่ำ
ทัง้สิน้ 667.097 ลำ้นบำท 

 



 

 

 

 

อพ. 012/ 2567 

วนัท่ี 18 มีนำคม 2567 

เรยีน คณะกรรมกำรและผูถื้อหุน้ 
บรษัิท ธนลูกัษณ ์จ ำกดั (มหำชน) 

เรือ่ง ควำมเห็นของที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระตอ่กำรท ำรำยกำรท่ีเก่ียวโยงกนั 

 

เนื่องจำกในช่วงที่ผำ่นมำ อตุสำหกรรมสิง่ทอและเครือ่งนุง่หม่ไดร้บัผลกระทบจำกภำวะกำรแข่งขนัที่รุนแรงขึน้
จำกภำวะกำรขำดแคลนแรงงำน และตน้ทุนค่ำจำ้งแรงงำนของไทยที่มีแนวโนม้สงูกว่ำเมื่อเทียบกับค่ำจำ้งแรงงำนของ
ประเทศคู่แข่งในภูมิภำค ประกอบกับในช่วง 2 – 3 ปีที่ผ่ำนมำ บริษัท ธนูลกัษณ์ จ ำกัด (มหำชน) (“บริษัทฯ”) ไดร้บั
ผลกระทบจำกสถำนกำรณก์ำรแพร่ระบำดของโรคติดเชือ้ไวรสัโคโรนำ 2019 (“COVID-19”) ที่ไดม้ีกำรพฒันำสำยพนัธุ์
ตำ่งๆ อยำ่งตอ่เนื่องจึงถือเป็นปัจจยัเสีย่งที่ส  ำคญัตอ่ภำวะเศรษฐกิจโดยรวม และมีผลท ำใหบ้รษัิทฯ ประกำศหยดุประกอบ
กิจกำรเป็นกำรชั่วครำวในสว่นกำรผลติของสำขำกบินทรบ์รุีและล ำพนูในช่วงเดือนมิถนุำยน – สิงหำคม 2563 นอกจำกนี ้
บริษัทย่อยของบริษัทฯ 2 แห่ง ไดแ้ก่ (1) บริษัท เซเลเบรท เว็ลธ จ ำกดั (“CBW”) ประกอบธุรกิจรบัจำ้งผลิตและจ ำหน่ำย
สินคำ้เครื่องแต่งกำย และ (2) บริษัท เอส.แอพพำเรล จ ำกดั (“SAP”) ประกอบธุรกิจจ ำหน่ำยสินคำ้เครื่องแต่งกำย ต่ำง
ไดร้บัผลกระทบจำกสถำนกำรณด์งักลำ่วจนมีผลท ำให ้CBW และ SAP ตอ้งท ำกำรหยดุประกอบกิจกำรลงในช่วงประมำณ
ปี 2563 จนกระทั่งในปี 2566 CBW ไดจ้ดทะเบียนเลิกบริษัทกับกรมพฒันำธุรกิจกำรคำ้ และช ำระทุนคืนแก่ผูถื้อหุน้
เรยีบรอ้ยแลว้เมื่อวนัท่ี 25 สงิหำคม 2566 สว่น SAP จะด ำเนินกำรจดทะเบียนเลกิบรษัิทตอ่ไป 

จำกแนวโนม้ควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรสทุธิของธุรกิจสิง่ทอและเครือ่งนุง่หม่ที่ลดลง บริษัทฯ จึงไดพ้ยำยำม 
มองหำโอกำสกำรเขำ้ลงทนุในสนิทรพัย ์และ/หรอื ธุรกิจใหมท่ี่มีศกัยภำพ สำมำรถสรำ้งกำรเติบโตเพิ่มเติมของรำยไดแ้ละ 
ผลก ำไรใหแ้ก่บรษัิทฯ ไดอ้ยำ่งยั่งยืนแทนที่ธุรกิจสิง่ทอและเครือ่งนุง่หม่ซึง่เดิมเคยเป็นธุรกิจที่สรำ้งผลก ำไรท่ีดีใหก้บับริษัทฯ 
ดงันัน้ ในปลำยปี 2565 บริษัทฯ ไดม้ีกำรลงทุนในธุรกิจใหม่ ไดแ้ก่ ธุรกิจใหส้ินเช่ือที่มีหลกัประกัน ธุรกิจบริหำรจัดกำร
สินทรพัย ์NPLs และ NPAs และธุรกิจพฒันำอสงัหำริมทรพัยเ์พื่อขำย (รวมเรียกว่ำ “ธุรกิจอื่น”) และมีกำรเปลี่ยนแปลง
โครงสรำ้งกำรถือหุน้ของบรษัิทฯ โดยมีบริษัท บีทีเอส กรุ๊ป โฮลดิง้ส ์จ ำกดั (มหำชน) (“BTS”) เขำ้มำเป็นผูถื้อหุน้รำยใหญ่
ของบรษัิทฯ รว่มกนักบั บรษัิท สหพฒันำอินเตอรโ์ฮลดิง้ จ ำกดั (มหำชน) (“SPI”) 

ในระหว่ำงปี 2566 บริษัทฯ ไดด้  ำเนินกำรตำมแผนกำรปรบัโครงสร้ำงกิจกำรโดยกำรโอนกิจกำรบำงส่วน 
(Partial Business Transfer หรือ PBT) ในสว่นของธุรกิจสิ่งทอและเครื่องนุ่งห่มมำอยู่ภำยใตก้ำรด ำเนินงำนของ บริษัท  
ทีเอ็นแอลเอ็กซ ์จ ำกดั (“TNLX”) ซึง่เป็นบรษัิทยอ่ยมีผลทำงกฎหมำยแลว้ตัง้แต่วนัที่ 1 กรกฎำคม 2566 ท ำใหรู้ปแบบกำร
ประกอบธุรกิจของบรษัิทฯ เปลีย่นแปลงไปจำกเดิมที่ประกอบธุรกิจสิง่ทอและเครือ่งนุ่งห่มเป็นธุรกิจหลกั เป็นกำรประกอบ
ธุรกิจลงทนุในบรษัิทอื่น (Holding Company) โดยบรษัิทฯ ด ำเนินธุรกิจผำ่นกำรลงทนุในบรษัิทยอ่ยซึง่ด  ำเนินธุรกิจหลกัใน 
4 ประเภท ไดแ้ก่ (1) ธุรกิจสิง่ทอและเครือ่งนุง่หม่ ด ำเนินงำนโดย TNLX (2) ธุรกิจใหส้นิเช่ือที่มีหลกัประกนั ด ำเนินงำนโดย
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บริษัท ออกซิเจน แอสเซ็ท จ ำกัด (“OXA”) (3) ธุรกิจบริหำรจัดกำรสินทรพัย ์NPLs และ NPAs ด ำเนินงำนโดยบริษัท 
บริหำรสินทรพัย ์ออกซิเจน จ ำกัด (“OAM”) (รวมเรียกธุรกิจ (2) และ (3) ว่ำ “ธุรกิจการเงิน”) และ (4) ธุรกิจพฒันำ
อสงัหำริมทรพัยเ์พื่อขำย ด ำเนินงำนโดยบริษัท ทีเอ็นแอล อลัไลแอนซ ์จ ำกัด (“TNLA”) ท ำใหภ้ำยหลงัจำกกำรปรบั
โครงสรำ้งแบบ PBT แลว้บรษัิทฯ จะมีรำยไดจ้ำกเงินปันผลรบักำรเงินลงทนุในบริษัทย่อยและบริษัทอื่น รำยไดด้อกเบี ้ยรบั 
รำยไดค้ำ่เช่ำจำกกำรใหเ้ช่ำทรพัยส์นิ และรำยไดอ้ื่น ๆ ในงบกำรเงินเฉพำะกิจกำร 

อย่ำงไรก็ดี ในปี 2566 เป็นปีแรกที่บริษัทฯ เริ่มรับรู ้ผลประกอบกำรจำกธุรกิจอื่นที่บริหำรงำนผ่ำน 
บรษัิทยอ่ยของบรษัิทฯ จ ำนวน 3 แห่ง ตัง้แต่ตน้ปี ทัง้นี ้แมว้่ำรำยไดจ้ำกธุรกิจอื่นอำจมีจ ำนวนไม่มำกเมื่อเทียบกบัรำยได้
จำกธุรกิจสิ่งทอและเครื่องนุ่งห่ม เนื่องจำกรำยไดจ้ำกธุรกิจอื่นส่วนหนึ่งเป็นธุรกิจกำรเงินซึ่งมีรำยไดจ้ำกดอกเบีย้รบัและ  
อีกสว่นหนึง่เป็นธุรกิจพฒันำอสงัหำรมิทรพัยเ์พื่อขำยซึง่โครงกำรอยูร่ะหว่ำงกำรพฒันำจึงยงัไมไ่ดม้ีกำรรบัรูร้ำยไดจ้ำกกำร
ขำย แตธุ่รกิจอื่นเป็นธุรกิจที่สำมำรถสรำ้งก ำไรสทุธิที่ดีใหก้บับริษัทฯ โดยงวดปี 2566 บริษัทฯ มีก ำไรสทุธิตำมงบกำรเงิน
รวมเทำ่กบั 513.38 ลำ้นบำท แบง่เป็น ก ำไรสทุธิธุรกิจอื่นจำกผลประกอบกำรของ OXA OAM และ TNLA รวมรอ้ยละ 92 
และก ำไรสทุธิธุรกิจสิง่ทอและเครือ่งนุง่หม่จำกผลประกอบกำรของ TNLX รอ้ยละ 81 และจำกผลประกอบกำรของธุรกิจอื่น
ที่ใหผ้ลตอบแทนที่ดีจึงท ำใหใ้นภำพรวมในปี 2566 บริษัทฯ มีผลประกอบกำรก ำไรสทุธิในงบกำรเงินรวมเติบโตเพิ่มขึน้
อยำ่งเห็นไดช้ดัจำก 101.86 ลำ้นบำท ในปี 2565 เพิ่มขึน้เป็น 513.38 ลำ้นบำท ในปี 2566 หรอืเพิ่มขึน้ 411.52 ลำ้นบำท 

ดว้ยควำมมุง่มั่นของบรษัิทฯ ที่จะสรำ้งกำรเติบโตและผลตอบแทนที่ดีใหก้บัผูถื้อหุน้อย่ำงต่อเนื่องในระยะยำว 
บริษัทฯ จึงพิจำรณำว่ำกำรจ ำหน่ำยธุรกิจสิ่งทอและเครื่องนุ่งห่มที่ก ำลงัเผชิญกบัภำวะกำรแข่งขนัที่สงู มีควำมเสี่ยงจำก
ควำมไมแ่นน่อนของตลำดทัง้ในและตำ่งประเทศ รวมถึงควำมขดัแยง้ทำงภมูิรฐัศำสตร ์ซึ่งเป็นปัจจยัที่ท  ำใหโ้อกำสที่ธุรกิจ
สิง่ทอและเครือ่งนุง่ห่มจะกลบัมำสรำ้งผลก ำไรที่ดีใหก้บับริษัทฯ ดงัเช่นในอดีตนัน้ เป็นไปไดย้ำก ประกอบกบับริษัทฯ เป็น
ผูผ้ลติกลำงน ำ้ ช่องทำงกำรจ ำหนำ่ยสว่นใหญ่ขำยผำ่นใหก้บัตวัแทนจ ำหนำ่ยไปท ำกำรตลำดตอ่ยงัผูบ้ริโภค จึงไม่สำมำรถ
ก ำหนดรำคำเองไดโ้ดยอิสระเพื่อรกัษำควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรในภำวะที่กำรแขง่ขนัสงูและภำวะเศรษฐกิจชะลอตวัได ้
ซึ่งจะเห็นไดจ้ำกผลตอบแทนจำกกำรประกอบธุรกิจสิ่งทอและเครื่องนุ่งห่มที่ลดลงในช่วงหลำยปีที่ผ่ำนมำ จำกขอ้จ ำกัด
ดงักลำ่ว บรษัิทฯ จึงพิจำรณำวำ่กำรจ ำหนำ่ยเงินลงทนุใน TNLX ที่ประกอบธุรกิจสิ่งทอและเครื่องนุ่งห่มที่ในช่วงหลำยปีที่
ผำ่นมำใหผ้ลตอบแทนที่ลดลง และบำงปีมีผลขำดทนุออกไป จะท ำใหบ้ริษัทฯ ลดควำมเสี่ยงจำกกำรประกอบธุรกิจและมี
ผลประกอบกำรโดยรวมดีขึน้ 

นอกจำกนี ้เนื่องจำกบริษัทฯ มีแผนกำรจดัโครงสรำ้งธุรกิจใหม้ีควำมชัดเจนและเหมำะสมกับกำรเติบโตอย่ำง
ยั่งยืนในอนำคต ซึ่งมุ่งเนน้กำรสรำ้งควำมเติบโตผ่ำนธุรกิจกำรเงิน และลดโครงสรำ้งกำรถือหุน้ของบริษัทย่อยที่ถือโดย
บคุคลที่อำจมีควำมขดัแยง้เพื่อใหโ้ครงสรำ้งกำรถือหุน้ของบริษัทย่อยเป็นไปเพื่ อประโยชนท์ี่ดีที่สดุของบริษัทฯ ดงันัน้  
ที่ประชุมคณะกรรมกำรของบริษัทฯ ครัง้ที่ 3/2567 เมื่อวนัที่ 12 มีนำคม 2567 จึงมีมติอนุมตัิกำรเขำ้ท ำรำยกำรซือ้หุน้
สำมญัใน OXA (ปัจจุบนับริษัทฯถือหุน้ในสดัสว่นรอ้ยละ 90.00 ของหุน้ที่ออกและจ ำหน่ำยแลว้ของ OXA) ซึ่งประกอบ
ธุรกิจใหส้ินเช่ือที่มีหลกัประกนัแก่ผูป้ระกอบกำร จำก SPI จ ำนวน 99,997 หุน้ คิดเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 9.9997 ของหุน้ที่
ออกและจ ำหนำ่ยแลว้ของ OXA ในรำคำซือ้ขำยที่หุน้ละ 1,000 บำท รวมเป็นมลูค่ำกำรซือ้หุน้สำมญั OXA ทัง้สิน้ 99.997 

                                                           
1 ก ำไรสทุธิจำกธุรกิจสิ่งทอและเครือ่งนุ่งหม่ส  ำหรบังวด ปี 2566 เป็นผลรวมของก ำไรสทุธิที่ด  ำเนินงำนภำยใตบ้ริษัทฯ ในช่วงเดือนมกรำคม – 
มิถุนำยน 2566 และก ำไรสุทธิที่ด  ำเนินงำนภำยใต ้TNLX ในช่วงเดือนกรกฎำคม – ธันวำคม 2566 รวมรำยไดอ่ื้นที่ไม่เก่ียวขอ้งกับกำร
ประกอบธุรกิจสิ่งทอและเครือ่งนุ่งหม่ แตไ่มร่วมรำยกำรที่ไมไ่ดเ้กิดขึน้เป็นประจ ำตำมธุรกิจปกติ (non-recurring income) 
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ลำ้นบำท และช ำระคืนเงินกูย้ืมคงคำ้งที่ SPI ให ้OXA กูย้ืมตำมสดัส่วนกำรถือหุน้ โดย ณ วนัที่ 12 มีนำคม 2567 มี
ยอดเงินกูย้ืมคงคำ้งจ ำนวน 567.10 ลำ้นบำท รวมเป็นมลูค่ำทัง้สิน้ 667.097 ลำ้นบำท (“ธุรกรรมกำรลงทุนในหุน้สำมญั 
OXA”)  

เนื่องจำกกำรเขำ้ท ำธุรกรรมกำรลงทุนในหุน้สำมัญ OXA เขำ้ข่ำยเป็นรำยกำรได้มำซึ่งทรพัยส์ินของบริษัท  
ตำมประกำศคณะกรรมกำรก ำกบัตลำดทนุท่ี ทจ. 20/2551 เรื่อง หลกัเกณฑใ์นกำรท ำรำยกำรที่มีนยัส ำคญัที่เขำ้ข่ำยเป็น
กำรได้มำหรือจ ำหน่ำยไปซึ่งทรัพย์สิน ลงวันที่ 31 สิงหำคม 2551 (และที่ได้มีกำรแก้ไขเพิ่มเติม) และประกำศ
คณะกรรมกำรตลำดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย เรื่อง กำรเปิดเผยขอ้มลูและกำรปฏิบตัิกำรของบริษัทจดทะเบียนในกำร
ไดม้ำหรอืจ ำหนำ่ยไปซึง่สนิทรพัย ์พ.ศ. 2547 ลงวนัที่ 29 ตลุำคม 2547 (และที่ไดม้ีกำรแกไ้ขเพิ่มเติม) (“ประกำศรำยกำร
ไดม้ำหรอืจ ำหนำ่ยไป”) โดยมีขนำดรำยกำรเทำ่กบัรอ้ยละ 4.97 ตำมเกณฑม์ลูค่ำรวมสิ่งตอบแทน ซึ่งเป็นเกณฑท์ี่ค  ำนวณ 
ขนำดรำยกำรไดส้งูสดุ โดยพิจำรณำจำกงบกำรเงินส ำหรบัปีสิน้สดุ ณ วนัที่ 31 ธันวำคม 2566 ทัง้นี ้กำรพิจำรณำขนำด
รำยกำรดงักลำ่วเป็นมลูคำ่หุน้ท่ีซือ้ขำยภำยใตธุ้รกรรมกำรลงทนุในหุน้สำมญั OXA นี ้จ ำนวน 99.997 ลำ้นบำทและวงเงิน
กูท้ี่ OXA มีอยู่ในปัจจุบนักบั SPI ณ วนัที่ 12 มีนำคม 2567 จ ำนวน 567.10 ลำ้นบำท รวมเป็นมูลค่ำรวมสิ่งตอบแทน
เท่ำกับ 667.097 ลำ้นบำท และหำกนบัรวมขนำดรำยกำรไดม้ำซึ่งสินทรพัยใ์นรอบระยะเวลำ 6 เดือนยอ้นหลงั จะมี 
ขนำดรำยกำรรวมเท่ำกบัรอ้ยละ 5.20 ตำมเกณฑม์ูลค่ำรวมสิ่งตอบแทน ซึ่งเป็นเกณฑท์ี่ค  ำนวณขนำดรำยกำรไดส้งูสดุ 
เนื่องจำกขนำดรำยกำรรวมดงักลำ่วไมเ่กินรอ้ยละ 15 จึงไมเ่ขำ้ขำ่ยเป็นกำรไดม้ำหรอืจ ำหน่ำยไปซึ่งสินทรพัยท์ี่มีนยัส ำคญั
ของบรษัิทจดทะเบียน ตำมหลกัเกณฑข์องประกำศรำยกำรไดม้ำหรอืจ ำหนำ่ยไป 

นอกจำกนี ้กำรเขำ้ท ำธุรกรรมกำรลงทุนในหุน้สำมญั OXA เขำ้ข่ำยเป็นกำรเขำ้ท ำรำยกำรที่เก่ียวโยงกันของ
บริษัทฯ ตำมประกำศคณะกรรมกำรก ำกบัตลำดทนุที่ ทจ. 21/2551 เรื่อง หลกัเกณฑใ์นกำรท ำรำยกำรที่เก่ียวโยงกนั ลง
วนัท่ี 31 สงิหำคม 2551 (และที่ไดม้ีกำรแกไ้ขเพิ่มเติม) และประกำศคณะกรรมกำรตลำดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย เรื่อง 
กำรเปิดเผยขอ้มลูและกำรปฏิบตัิกำรของบริษัทจดทะเบียนในรำยกำรที่เก่ียวโยงกนั พ.ศ. 2546 ลงวนัที่ 19 พฤศจิกำยน 
2546 (และทีไ่ดม้ีกำรแกไ้ขเพิ่มเติม) (“ประกาศรายการที่เกี่ยวโยงกัน”) เนื่องจำก SPI เป็นผูถื้อหุน้รำยใหญ่ของบริษัทฯ 
โดยถือหุ้นในบริษัทฯในสัดส่วนรอ้ยละ 42.19 ของทุนจดทะเบียนที่ออกและช ำระแลว้ของบริษัทฯ (ข้อมูล ณ วันที่  
12 มีนำคม 2567) โดยธุรกรรมกำรลงทนุในหุน้สำมญั OXA นี ้เป็นรำยกำรเก่ียวกบัสินทรพัยห์รือบริกำร ที่มีขนำดรำยกำร
สงูสดุคิดเป็นรอ้ยละ 6.83 ของมลูคำ่สนิทรพัยท์ี่มีตวัตนสทุธิ (NTA) ของบรษัิทฯ ซึง่พิจำรณำจำกงบกำรเงินส ำหรบัปีสิน้สดุ 
ณ วันที่ 31 ธันวำคม 2566 ที่ตรวจสอบแลว้โดยผูส้อบบัญชีรบัอนุญำต และเมื่อรวมรำยกำรที่ เก่ียวโยงกันอื่นใดกับ 
 SPI หรอืผูท้ี่เก่ียวขอ้งของ SPI ในช่วงระหวำ่ง 6 เดือนก่อนวนัท่ีมีกำรตกลงเขำ้ท ำรำยกำรในครัง้นี ้จะมีขนำดรำยกำรสงูสดุ
คิดเป็นรอ้ยละ 7.58 ดงันัน้ รำยกำรนีม้ีขนำดมำกกวำ่หรอืเทำ่กบั 20 ลำ้นบำท หรอืมำกกวำ่หรอืเทำ่กบัรอ้ยละ 3 ของมลูคำ่
สินทรพัยท์ี่มีตัวตนสุทธิ (NTA) ของบริษัทฯ แลว้แต่จ ำนวนใดจะสูงกว่ำ ดังนัน้ บริษัทฯจึงตอ้งไดร้บักำรอนุมัติจำก
คณะกรรมกำรบรษัิทฯ และมีหนำ้ที่จดัท ำและเปิดเผยสำรสนเทศเก่ียวกบักำรเขำ้ท ำรำยกำรที่เก่ียวโยงกนัของบริษัทฯต่อ
ตลำดหลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทย (“ตลำดหลกัทรพัยฯ์”) ตำมประกำศเรือ่งรำยกำรท่ีเก่ียวโยงกนั พรอ้มทัง้ขออนมุตัิกำรเขำ้
ท ำรำยกำรดงักลำ่วจำกผูถื้อหุน้ของบริษัทฯ ซึ่งจะตอ้งไดร้บัมติอนุมตัิจำกที่ประชุมผูถื้อหุน้ ดว้ยคะแนนเสียงไม่ต ่ำกว่ำ  
3 ใน 4 ของจ ำนวนเสยีงทัง้หมดของผูถื้อหุน้ท่ีมำประชุมและมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน โดยไม่นบัรวมสว่นของผูถื้อหุน้ที่มี
สว่นไดเ้สยี รวมถึงแตง่ตัง้ที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระ (IFA) ซึ่งตอ้งมีรำยช่ือเป็นที่ปรกึษำทำงกำรเงินที่ไดร้บัควำมเห็นชอบ
จำกส ำนกังำนคณะกรรมกำรก ำกบัหลกัทรพัยแ์ละตลำดหลกัทรพัย ์(“ส ำนกังำน ก.ล.ต.”) เพื่อแสดงควำมเห็นเก่ียวกับ
รำยกำรท่ีเก่ียวโยงกนัของบรษัิท 
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ทัง้นี ้ที่ประชุมคณะกรรมกำรของบริษัทฯ มีมติใหเ้สนอต่อที่ประชุมสำมญัผูถื้อหุน้  ครัง้ที่ 50 ซึ่งจะจัดขึน้ 
ในวันที่ 22 เมษำยน 2567 เพื่อพิจำรณำอนุมัติกำรเขำ้ท ำรำยกำรดังกล่ำว โดยหนังสือนัดประชุมที่ส่งใหแ้ก่ผูถื้อหุน้
ก ำหนดใหบ้รษัิทฯ ตอ้งน ำสง่ควำมเห็นของที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระเก่ียวกบัเรื่องดงัต่อไปนี ้ (1) ควำมสมเหตสุมผลของ
รำยกำรตอ่บรษัิทจดทะเบียน (2) ควำมเป็นธรรมของรำคำและเง่ือนไขของรำยกำร (3) ขอ้ดีและขอ้เสียของกำรท ำรำยกำร 
ขอ้ดีและขอ้เสียของกำรไม่ท ำรำยกำร ขอ้ดีและขอ้เสียของกำรท ำรำยกำรกบับุคคลที่เก่ียวโยงกนัเปรียบเทียบกับกำรท ำ
รำยกำรกับบุคคลภำยนอก และ (4) ผูถื้อหุน้ควรลงมติเห็นดว้ยหรือไม่กับรำยกำร พรอ้มเหตุผลประกอบ ซึ่งบริษัทฯ  
ไดแ้ต่งตัง้บริษัท แอดไวเซอรี่ พลสั จ ำกดั (“ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ”) เป็นที่ปรึกษำทำงกำรเงินอิสระ เพื่อท ำหนำ้ที ่
ใหค้วำมเห็นตอ่ผูถื้อหุน้ของบรษัิทฯ 

ในกำรพิจำรณำใหค้วำมเห็นของที่ปรึกษำทำงกำรเงินอิสระเก่ียวกับกำรไดม้ำซึ่งสินทรพัยแ์ละกำรเขำ้ท ำ
รำยกำรท่ีเก่ียวโยงกนัในครัง้นี ้ที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระไดศ้ึกษำและวิเครำะหข์อ้มลูที่ไดร้บัจำกฝ่ำยบริหำรของบริษัทฯ  
SPI และ OXA ไดแ้ก่ มติคณะกรรมกำรบริษัทฯ ครัง้ที่ 3/2567 เมื่อวนัที่ 12 มีนำคม 2567 สำรสนเทศที่บริษัทฯแจง้ต่อ
ตลำดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย เมื่อวนัที่ 12 มีนำคม 2567 (รวมถึงส่วนที่ไดม้ีกำรแกไ้ขเพิ่มเติม) 2567 แบบแสดง
รำยกำรขอ้มลูประจ ำปี/รำยงำนประจ ำปี (แบบ 56-1 One Report) ของบริษัทฯ งบกำรเงินรวมของบริษัทฯ งบกำรเงิน
เฉพำะกิจกำรของ OXA ที่ผำ่นกำรตรวจสอบจำกผูส้อบบญัชีรบัอนญุำต ส ำหรบัปี สิน้สดุวนัที่ 31 ธันวำคม 2564 – 2565 
ขอ้มลูทำงกำรเงินของ OXA ปี 2566 ยงัไม่ไดต้รวจสอบโดยผูส้อบบญัชี แต่เป็นขอ้มลูที่บริษัทฯ น ำไปใชใ้นกำรจดัท ำงบ
กำรเงินรวมของบริษัทฯ ซึ่งมีผูส้อบบญัชีรำยเดียวกนั งบกำรเงินภำยในของ OXA ที่จดัท ำขึน้โดยฝ่ำยบริหำรของ OXA 
ประมำณกำรทำงกำรเงินของ OXA และสมมติฐำนท่ีเก่ียวขอ้ง สญัญำที่เก่ียวขอ้งกบักำรท ำรำยกำร ไดแ้ก่ สญัญำซือ้ขำย
หุน้ระหว่ำงบริษัทฯ กับ SPI ส ำหรบักำรซือ้ขำยหุน้ของ OXA รวมถึง ขอ้มลูที่เปิดเผยในเว็บไซตข์องตลำดหลกัทรพัยแ์ห่ง
ประเทศไทย (“ตลำดหลกัทรพัย”์) และ ส ำนกังำน ก.ล.ต. ขอ้มลูเอกสำรตำ่งๆ ท่ีเก่ียวขอ้งที่ไดร้บัจำกบริษัทฯ ตลอดจนกำร
สมัภำษณผ์ูบ้รหิำรของบรษัิทฯ SPI และ OXA รวมถึงขอ้มลูที่เผยแพรต่อ่สำธำรณชนทั่วไป 

ทัง้นี ้กำรใหค้วำมเห็นของที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระตัง้อยูบ่นสมมติฐำนวำ่ขอ้มลูและเอกสำรตำ่งๆที่ไดร้บัจำก
บริษัทฯ ตลอดจนกำรสัมภำษณ์ผู้บริหำรของบริษัทฯ SPI และ OXA เป็นข้อมูลที่ถูกต้องและเป็นควำมจริง  
โดยที่ปรึกษำทำงกำรเงินอิสระได้พิจำรณำข้อมูลดังกล่ำวด้วยควำมรอบคอบและสมเหตุสมผลตำมมำตรฐำนของ 
ผูป้ระกอบวิชำชีพพงึกระท ำ รวมทัง้ ไดส้อบทำนขอ้มลูดงักลำ่วและไม่พบขอ้สงสยัหรือไม่มีเหตใุหส้งสยัว่ำ ขอ้มลูดงักลำ่ว
ไมม่ีควำมนำ่เช่ือถือ 

นอกจำกนี ้กำรใหค้วำมเห็นของที่ปรึกษำทำงกำรเงินอิสระยังตัง้อยู่บนสมมติฐำนที่พิจำรณำจำกสภำวะ
เศรษฐกิจและขอ้มลูที่เกิดขึน้ในขณะที่ท ำกำรศกึษำเทำ่นัน้ หำกปัจจยัดงักลำ่วมีกำรเปลีย่นแปลงอยำ่งมีนยัส ำคญัก็จะอำจ
สง่ผลกระทบตอ่ควำมเห็นของที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระได ้

ที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระ ขอสรุปควำมเห็นที่มีตอ่กำรท ำรำยกำรเก่ียวโยงของบรษัิทฯครัง้นี ้โดยมีรำยละเอียด
ดงัตอ่ไปนี ้  
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บทสรุปผู้บริหาร 
 

เนื่องจำกในช่วงที่ผำ่นมำ อตุสำหกรรมสิง่ทอและเครือ่งนุง่หม่ไดร้บัผลกระทบจำกภำวะกำรแข่งขนัที่รุนแรงขึน้
จำกภำวะกำรขำดแคลนแรงงำน และตน้ทุนค่ำจำ้งแรงงำนของไทยที่มีแนวโนม้สงูกว่ำเมื่อเทียบกับค่ำจำ้งแรงงำนของ
ประเทศคูแ่ขง่ในภมูิภำค ประกอบกบัในช่วง 2 – 3 ปีที่ผำ่นมำ บรษัิทฯ ไดร้บัผลกระทบจำกสถำนกำรณก์ำรแพรร่ะบำดของ
โรคติดเชือ้ไวรสัโคโรนำ 2019 (“COVID-19”) ทีไ่ดม้ีกำรพฒันำสำยพนัธุต์ำ่ง ๆ อยำ่งตอ่เนื่องจึงถือเป็นปัจจยัเสี่ยงที่ส  ำคญั
ตอ่ภำวะเศรษฐกิจโดยรวม และมีผลท ำใหบ้รษัิทฯ ประกำศหยดุประกอบกิจกำรเป็นกำรชั่วครำวในสว่นกำรผลิตของสำขำ
กบินทรบ์ุรีและล ำพูนในช่วงเดือนมิถนุำยน – สิงหำคม 2563 นอกจำกนี ้บริษัทย่อยของบริษัทฯ 2 แห่ง ไดแ้ก่ (1) CBW 

ประกอบธุรกิจรบัจำ้งผลิตและจ ำหน่ำยสินคำ้เครื่องแต่งกำย และ (2) SAP ประกอบธุรกิจจ ำหน่ำยสินคำ้เครื่องแต่งกำย 
ต่ำงไดร้บัผลกระทบจำกสถำนกำรณด์งักล่ำวจนมีผลท ำให ้CBW และ SAP ตอ้งท ำกำรหยดุประกอบกิจกำรลงในช่วง
ประมำณปี 2563 จนกระทั่งในปี 2566 CBW ไดจ้ดทะเบียนเลกิบรษัิทกบักรมพฒันำธุรกิจกำรคำ้ และช ำระทนุคืนแก่ผูถื้อ
หุน้เรยีบรอ้ยแลว้เมื่อวนัท่ี 25 สงิหำคม 2566 สว่น SAP จะด ำเนินกำรจดทะเบียนเลกิบรษัิทตอ่ไป 

จำกแนวโนม้ควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรสทุธิของธุรกิจสิง่ทอและเครือ่งนุง่หม่ที่ลดลง บริษัทฯ จึงไดพ้ยำยำม 
มองหำโอกำสกำรเขำ้ลงทนุในสนิทรพัย ์และ/หรอื ธุรกิจใหมท่ี่มีศกัยภำพ สำมำรถสรำ้งกำรเติบโตเพิ่มเติมของรำยไดแ้ละ 
ผลก ำไรใหแ้ก่บรษัิทฯ ไดอ้ยำ่งยั่งยืนแทนที่ธุรกิจสิง่ทอและเครือ่งนุง่หม่ซึง่เดิมเคยเป็นธุรกิจที่สรำ้งผลก ำไรท่ีดีใหก้บับริษัทฯ 
ดงันัน้ ในปลำยปี 2565 บริษัทฯ ไดม้ีกำรลงทุนในธุรกิจใหม่ ไดแ้ก่ ธุรกิจใหส้ินเช่ือที่มีหลกัประกัน ธุรกิจบริหำรจัดกำร
สินทรพัย ์NPLs และ NPAs และธุรกิจพฒันำอสงัหำริมทรพัยเ์พื่อขำย (รวมเรียกว่ำ “ธุรกิจอื่น”) และมีกำรเปลี่ยนแปลง
โครงสรำ้งกำรถือหุน้ของบรษัิทฯ โดยมี BTS เขำ้มำเป็นผูถื้อหุน้รำยใหญ่ของบรษัิทฯ รว่มกนักบั SPI 

ในระหว่ำงปี 2566 บริษัทฯ ไดด้  ำเนินกำรตำมแผนกำรปรบัโครงสรำ้งกิจกำรโดยกำรโอนกิจกำรบำงส่วน 
(Partial Business Transfer หรอื PBT) ในสว่นของธุรกิจสิง่ทอและเครือ่งนุง่หม่มำอยูภ่ำยใตก้ำรด ำเนินงำนของ TNLX ซึ่ง
เป็นบริษัทย่อยมีผลทำงกฎหมำยแล้วตั้งแต่วันที่ 1 กรกฎำคม 2566 ท ำให้รูปแบบกำรประกอบธุรกิจของบริษัทฯ 
เปลี่ยนแปลงไปจำกเดิมที่ประกอบธุรกิจสิ่งทอและเครื่องนุ่งห่มเป็นธุรกิจหลกั เป็นกำรประกอบธุรกิจลงทุนในบริษัทอื่น 
(Holding Company) โดยบริษัทฯ ด ำเนินธุรกิจผ่ำนกำรลงทุนในบริษัทย่อยซึ่งด ำเนินธุรกิจหลกัใน 4 ประเภท ไดแ้ก่  
(1) ธุรกิจสิง่ทอและเครือ่งนุง่หม่ ด ำเนินงำนโดย TNLX (2) ธุรกิจใหส้ินเช่ือที่มีหลกัประกนั ด ำเนินงำนโดย OXA (3) ธุรกิจ
บริหำรจดักำรสินทรพัย ์NPLs และ NPAs ด ำเนินงำนโดย OAM (รวมเรียกธุรกิจ (2) และ (3) ว่ำ “ธุรกิจการเงิน”) และ 
(4) ธุรกิจพฒันำอสงัหำริมทรพัยเ์พื่อขำย ด ำเนินงำนโดย TNLA ท ำใหภ้ำยหลงัจำกกำรปรบัโครงสรำ้งแบบ PBT แลว้
บรษัิทฯ จะมีรำยไดจ้ำกเงินปันผลรบักำรเงินลงทนุในบรษัิทย่อยและบริษัทอื่น รำยไดด้อกเบีย้รบั รำยไดค้่ำเช่ำจำกกำรให้
เช่ำทรพัยส์นิ และรำยไดอ้ื่น ๆ ในงบกำรเงินเฉพำะกิจกำร 

อย่ำงไรก็ดี ในปี 2566 เป็นปีแรกที่บริษัทฯ เริ่มรับรู ้ผลประกอบกำรจำกธุรกิจอื่นที่บริหำรงำนผ่ำน 
บรษัิทยอ่ยของบรษัิทฯ จ ำนวน 3 แห่ง ตัง้แต่ตน้ปี ทัง้นี ้แมว้่ำรำยไดจ้ำกธุรกิจอื่นอำจมีจ ำนวนไม่มำกเมื่อเทียบกบัรำยได้
จำกธุรกิจสิ่งทอและเครื่องนุ่งห่ม เนื่องจำกรำยไดจ้ำกธุรกิจอื่นส่วนหนึ่งเป็นธุรกิจกำรเงินซึ่งมีรำยไดจ้ำกดอกเบีย้รบัและ  
อีกสว่นหนึง่เป็นธุรกิจพฒันำอสงัหำรมิทรพัยเ์พื่อขำยซึง่โครงกำรอยูร่ะหว่ำงกำรพฒันำจึงยงัไมไ่ดม้ีกำรรบัรูร้ำยไดจ้ำกกำร
ขำย แตธุ่รกิจอื่นเป็นธุรกิจที่สำมำรถสรำ้งก ำไรสทุธิที่ดีใหก้บับริษัทฯ โดยงวดปี 2566 บริษัทฯ มีก ำไรสทุธิตำมงบกำรเงิน
รวมเทำ่กบั 513.38 ลำ้นบำท แบง่เป็น ก ำไรสทุธิธุรกิจอื่นจำกผลประกอบกำรของ OXA OAM และ TNLA รวมรอ้ยละ 92 
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และก ำไรสทุธิธุรกิจสิง่ทอและเครือ่งนุง่หม่จำกผลประกอบกำรของ TNLX รอ้ยละ 82 และจำกผลประกอบกำรของธุรกิจอื่น
ที่ใหผ้ลตอบแทนที่ดีจึงท ำใหใ้นภำพรวมในปี 2566 บริษัทฯ มีผลประกอบกำรก ำไรสทุธิในงบกำรเงินรวมเติบโตเพิ่มขึน้
อยำ่งเห็นไดช้ดัจำก 101.86 ลำ้นบำท ในปี 2565 เพิ่มขึน้เป็น 513.38 ลำ้นบำท ในปี 2566 หรอืเพิ่มขึน้ 411.52 ลำ้นบำท 

ดว้ยควำมมุง่มั่นของบรษัิทฯ ที่จะสรำ้งกำรเติบโตและผลตอบแทนที่ดีใหก้บัผูถื้อหุน้อย่ำงต่อเนื่องในระยะยำว 
บริษัทฯ จึงพิจำรณำว่ำกำรจ ำหน่ำยธุรกิจสิ่งทอและเครื่องนุ่งห่มที่ก ำลงัเผชิญกบัภำวะกำรแข่งขนัที่สงู มีควำมเสี่ยงจำก
ควำมไมแ่นน่อนของตลำดทัง้ในและตำ่งประเทศ รวมถึงควำมขดัแยง้ทำงภมูิรฐัศำสตร ์ซึ่งเป็นปัจจยัที่ท  ำใหโ้อกำสที่ธุรกิจ
สิง่ทอและเครือ่งนุง่ห่มจะกลบัมำสรำ้งผลก ำไรที่ดีใหก้บับริษัทฯ ดงัเช่นในอดีตนัน้ เป็นไปไดย้ำก ประกอบกบับริษัทฯ เป็น
ผูผ้ลติกลำงน ำ้ ช่องทำงกำรจ ำหนำ่ยสว่นใหญ่ขำยผำ่นใหก้บัตวัแทนจ ำหนำ่ยไปท ำกำรตลำดตอ่ยงัผูบ้ริโภค จึงไม่สำมำรถ
ก ำหนดรำคำเองไดโ้ดยอิสระเพื่อรกัษำควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรในภำวะที่กำรแขง่ขนัสงูและภำวะเศรษฐกิจชะลอตวัได ้
ซึ่งจะเห็นไดจ้ำกผลตอบแทนจำกกำรประกอบธุรกิจสิ่งทอและเครื่องนุ่งห่มที่ลดลงในช่วงหลำยปีที่ผ่ำนมำ จำกขอ้จ ำกัด
ดงักลำ่ว บรษัิทฯ จึงพิจำรณำวำ่กำรจ ำหนำ่ยเงินลงทนุใน TNLX ที่ประกอบธุรกิจสิ่งทอและเครื่องนุ่งห่มที่ในช่วงหลำยปีที่
ผำ่นมำใหผ้ลตอบแทนที่ลดลง และบำงปีมีผลขำดทนุออกไป จะท ำใหบ้ริษัทฯ ลดควำมเสี่ยงจำกกำรประกอบธุรกิจและมี
ผลประกอบกำรโดยรวมดีขึน้ 

นอกจำกนี ้เนื่องจำกบริษัทฯ มีแผนกำรจดัโครงสรำ้งธุรกิจใหม้ีควำมชัดเจนและเหมำะสมกับกำรเติบโตอย่ำง
ยั่งยืนในอนำคต ซึ่งมุ่งเนน้กำรสรำ้งควำมเติบโตผ่ำนธุรกิจกำรเงิน และลดโครงสรำ้งกำรถือหุน้ของบริษัทย่อยที่ถือโดย
บุคคลที่อำจมีควำมขดัแยง้เพื่อใหโ้ครงสรำ้งกำรถือหุน้ของบริษัทย่อยเป็นไปเพื่อประโยชนท์ี่ดีที่สดุของบริษัทฯ ดังนัน้  
ที่ประชมุคณะกรรมกำรของบรษัิทฯ ครัง้ที่ 3/2567 เมื่อวนัที่ 12 มีนำคม 2567 จึงมีมติอนมุตัิกำรเขำ้ท ำธุรกรรมกำรลงทนุ
ในหุน้สำมัญ OXA โดยกำรซือ้หุน้สำมญัใน OXA (ปัจจุบนับริษัทฯ ถือหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 90.00 ของหุน้ที่ออกและ
จ ำหนำ่ยแลว้ของ OXA) ซึง่ประกอบธุรกิจใหส้นิเช่ือที่มีหลกัประกนัแก่ผูป้ระกอบกำร จำก SPI จ ำนวน 99,997 หุน้ คิดเป็น
สดัสว่นรอ้ยละ 9.9997 ของหุน้ที่ออกและจ ำหน่ำยแลว้ของ OXA ในรำคำซือ้ขำยที่หุน้ละ 1,000 บำท รวมเป็นมลูค่ำกำร
ซือ้หุน้สำมญั OXA ทัง้สิน้ 99.997 ลำ้นบำท และช ำระคืนเงินกูย้ืมคงคำ้งที่ SPI ให ้OXA กูย้ืมตำมสดัสว่นกำรถือหุน้ โดย 
ณ วนัท่ี 12 มีนำคม 2567 มียอดเงินกูย้ืมคงคำ้งจ ำนวน 567.10 ลำ้นบำท รวมเป็นมลูคำ่ทัง้สิน้ 667.097 ลำ้นบำท 

ทัง้นี ้กำรเขำ้ท ำธุรกรรมกำรลงทุนในหุน้สำมญั OXA เขำ้ข่ำยเป็นรำยกำรไดม้ำซึ่งทรพัยส์ินของบริษัทฯ ตำม 
ประกำศรำยกำรไดม้ำหรือจ ำหน่ำยไป โดยมีขนำดรำยกำรเท่ำกบัรอ้ยละ 4.97 ตำมเกณฑม์ลูค่ำรวมสิ่งตอบแทน ซึ่งเป็น
เกณฑท์ี่ค  ำนวณขนำดรำยกำรไดส้งูสดุ โดยพิจำรณำจำกงบกำรเงินส ำหรบัปีสิน้สดุ ณ วนัที่ 31 ธันวำคม 2566 ทัง้นี ้กำร
พิจำรณำขนำดรำยกำรดงักลำ่วเป็นมลูคำ่หุน้ท่ีซือ้ขำยภำยใตธุ้รกรรมกำรลงทนุในหุน้สำมญั OXA นี ้จ ำนวน 99.997 ลำ้น
บำทและวงเงินกูท้ี่ OXA มีอยูใ่นปัจจบุนักบั SPI ณ วนัท่ี 12 มีนำคม 2567 จ ำนวน 567.10 ลำ้นบำท รวมเป็นมลูคำ่รวมสิง่
ตอบแทนเทำ่กบั 667.097 ลำ้นบำท และหำกนบัรวมขนำดรำยกำรไดม้ำซึง่สนิทรพัยใ์นรอบระยะเวลำ 6 เดือนยอ้นหลงั จะ
มีขนำดรำยกำรรวมเท่ำกบัรอ้ยละ 5.20 ตำมเกณฑม์ลูค่ำรวมสิ่งตอบแทน ซึ่งเป็นเกณฑท์ี่ค  ำนวณขนำดรำยกำรไดส้งูสดุ 
เนื่องจำกขนำดรำยกำรรวมดงักลำ่วไมเ่กินรอ้ยละ 15 จึงไมเ่ขำ้ขำ่ยเป็นกำรไดม้ำหรอืจ ำหน่ำยไปซึ่งสินทรพัยท์ี่มีนยัส ำคญั
ของบรษัิทจดทะเบียน ตำมหลกัเกณฑข์องประกำศรำยกำรไดม้ำหรอืจ ำหนำ่ยไป 

                                                           
2 รำยละเอียดเชน่เดียวกบัเชิงอรรถ 1 
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นอกจำกนี ้กำรเขำ้ท ำธุรกรรมกำรลงทุนในหุน้สำมญั OXA เขำ้ข่ำยกำรเป็นกำรท ำรำยกำรที่เก่ียวโยงกันของ
บรษัิทฯ ตำมประกำศรำยกำรท่ีเก่ียวโยงกนั เนื่องจำก SPI เป็นผูถื้อหุน้รำยใหญ่ของบรษัิทฯ โดยถือหุน้ในบรษัิทฯในสดัสว่น
รอ้ยละ 42.19 ของทุนจดทะเบียนที่ออกและช ำระแลว้ของบริษัทฯ (ขอ้มูล ณ วนัที่ 12 มีนำคม 2567) โดยธุรกรรมกำร
ลงทุนในหุน้สำมญั OXA นี ้เป็นรำยกำรเก่ียวกับสินทรพัยห์รือบริกำร ที่มีขนำดรำยกำรสงูสดุคิดเป็นรอ้ยละ 6.83 ของ
มลูคำ่สนิทรพัยท์ี่มีตวัตนสทุธิ (NTA) ของบรษัิทฯ ซึง่พิจำรณำจำกงบกำรเงินส ำหรบัปีสิน้สดุ ณ วนัที่ 31 ธันวำคม 2566 ที่
ตรวจสอบแลว้โดยผูส้อบบญัชีรบัอนุญำต และเมื่อรวมรำยกำรที่เก่ียวโยงกนัอื่นใดกับบุคคลที่เก่ียวโยงเดียวกันหรือผูท้ี่
เก่ียวขอ้งหรือญำติสนิทของ SPI ในช่วงระหว่ำง 6 เดือนก่อนวนัที่มีกำรตกลงเขำ้ท ำรำยกำรในครัง้นี ้จะมีขนำดรำยกำร
สงูสดุคิดเป็นรอ้ยละ 7.58 ดงันัน้ รำยกำรนีม้ีขนำดมำกกวำ่หรอืเทำ่กบั 20 ลำ้นบำท หรอืมำกกวำ่หรอืเทำ่กบัรอ้ยละ 3 ของ
มลูค่ำสินทรพัยท์ี่มีตวัตนสทุธิ (NTA) ของบริษัทฯ แลว้แต่จ ำนวนใดจะสงูกว่ำ ดงันัน้ บริษัทฯจึงตอ้งไดร้บักำรอนมุตัิจำก
คณะกรรมกำรบรษัิทฯ และมีหนำ้ที่จดัท ำและเปิดเผยสำรสนเทศเก่ียวกบักำรเขำ้ท ำรำยกำรที่เก่ียวโยงกนัของบริษัทฯต่อ 
ตลำดหลกัทรพัยฯ์ ตำมประกำศเรือ่งรำยกำรที่เก่ียวโยงกนั พรอ้มทัง้ขออนมุตัิกำรเขำ้ท ำรำยกำรดงักลำ่วจำกผูถื้อหุน้ของ
บริษัทฯ ซึ่งจะตอ้งไดร้บัมติอนุมตัิจำกที่ประชุมผูถื้อหุน้ ดว้ยคะแนนเสียงไม่ต ่ำกว่ำ 3 ใน 4 ของจ ำนวนเสียงทัง้หมดของ 
ผูถื้อหุน้ที่มำประชุมและมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน โดยไม่นบัรวมสว่นของผูถื้อหุน้ที่มีสว่นไดเ้สีย รวมถึงแต่งตัง้ที่ปรกึษำ
ทำงกำรเงินอิสระ (IFA) ซึ่งตอ้งมีรำยช่ือเป็นที่ปรกึษำทำงกำรเงินที่ไดร้บัควำมเห็นชอบจำก ส ำนกังำน ก.ล.ต. เพื่อแสดง
ควำมเห็นเก่ียวกบัรำยกำรท่ีเก่ียวโยงกนัของบรษัิท 

ที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระมีควำมเห็นว่ำกำรเขำ้ท ำรำยกำรดงักลำ่วมีความสมเหตุสมผล เป็นไปตำมแผนใน
แผนกำรจดัโครงสรำ้งธุรกิจใหม้ีควำมชดัเจนและเหมำะสมกบักำรเติบโตอยำ่งยั่งยืนในอนำคต รวมถึงลดโครงสรำ้งกำรถือ
หุน้ของบรษัิทยอ่ยที่ถือโดยบคุคลที่อำจมีควำมขดัแยง้ ทัง้นี ้กำรท ำรำยกำรดงักลำ่วจะสง่ผลดีตอ่บรษัิทฯ ไดแ้ก่ (ก) บรษัิทฯ
มีโอกำสไดร้บัผลตอบแทนเพิ่มขึน้ตำมสดัสว่นกำรถือหุน้ที่เพิ่มขึน้ (ข) ตอกย ำ้ภำพลกัษณข์องกำรเป็นผูใ้หบ้ริกำรในธุรกิจ
ทำงเงินมำกขึน้ และ (ค) ขจดัควำมขดัแยง้ทำงผลประโยชนท์ี่อำจเกิดขึน้จำกกำรมีผูถื้อหุน้ใหญ่ของบรษัิทฯ ถือหุน้ใน OXA 
แตก่ำรท ำรำยกำรดงักลำ่วมีขอ้ดอ้ยคือ (ก) บริษัทฯตอ้งใชเ้งินลงทนุจ ำนวนมำกในกำรท ำธุรกรรมกำรลงทนุในหุน้สำมญั 
OXA (ข) บริษัทฯจะมีเงินทุนที่จะใชเ้พื่อลงทนุในบริษัทอื่นและธุรกิจอื่นที่มีศกัยภำพไดล้ดลง (ค) มีภำระในกำรใหค้วำม
ช่วยเหลือทำงกำรเงินแก่ OXA แต่เพียงผูเ้ดียว และ (ง) ควำมเสี่ยงจำกผลตอบแทนที่คำดว่ำจะไดร้บัไม่เป็นไปตำมที่
คำดกำรณไ์ว ้ 

แตห่ำกบรษัิทฯไมเ่ขำ้ท ำรำยกำรในครัง้นีจ้ะมีขอ้ดี คือ (ก) ไม่มีภำระตอ้งจดัสรรเงินทนุจ ำนวนมำกเพื่อใชใ้นกำร
ท ำธุรกรรมกำรลงทนุในหุน้สำมญั OXA และไม่มีภำระค่ำใชจ้่ำยที่เก่ียวขอ้ง (ข) บริษัทฯจะมีเงินทนุที่จะใชเ้พื่อลงทนุใน
บรษัิทอื่นและธุรกิจอื่นท่ีมีศกัยภำพได ้และ (ค) บรษัิทฯจะไมม่ีภำระในกำรใหค้วำมช่วยเหลอืทำงกำรเงินเพิ่มขึน้ ในขณะที่
กำรไมเ่ขำ้ท ำรำยกำรในครัง้นีจ้ะมีขอ้ดอ้ย คือ (ก) บรษัิทฯ จะไมไ่ดข้ยำยกำรลงทนุตำมแผนกำรจดัโครงสรำ้งธุรกิจ และ (ข) 
ไมไ่ดข้จดัควำมขดัแยง้ทำงผลประโยชนท์ี่อำจเกิดขึน้จำกกำรมีผูถื้อหุน้ใหญ่ของบรษัิทฯ ถือหุน้ใน OXA 

นอกจำกนี ้กำรท ำธุรกรรมกำรลงทนุในหุน้สำมญั OXA กบั SPI ซึ่งเป็นผูถื้อหุน้ใหญ่ของบริษัทฯ ในครัง้นี ้สง่ผล
ใหบ้รษัิทฯ มีโอกำสไดล้งทนุเพิ่มเติมในธุรกิจกำรเงินท่ีมีผลประกอบกำรท่ีดี และสำมำรถขจดัควำมขดัแยง้ทำงผลประโยชน์
ที่อำจเกิดขึน้จำกกำรมีผูถื้อหุน้ใหญ่ของบริษัทฯ ถือหุน้ใน OXA ได ้แต่ก็มีขอ้ดอ้ยคือ บริษัทฯ อำจเสียโอกำสที่จะไดร้บั
ขอ้เสนอและขอ้มลูในกำรลงทนุในธุรกิจทำงกำรเงินจำกบคุคลภำยนอก ซึ่งอำจจะเป็นพนัธมิตรรำยใหม่ที่มีศกัยภำพใน
ธุรกิจใหมข่องบรษัิทฯและมีฐำนะทำงกำรเงินที่แข็งแกรง่ รวมถึง อำจช่วยสง่เสริมและต่อยอดในธุรกิจเดิมของบริษัทฯ ให้
เติบโตไดม้ำกขึน้จำกกำรมีช่องทำงกำรด ำเนินธุรกิจที่กวำ้งขึน้ผำ่นทำงพนัธมิตรรำยใหม่  
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แตห่ำกบรษัิทฯเขำ้ท ำรำยกำรกบับคุคลภำยนอกแทนกำรเขำ้ท ำรำยกำรกบับคุคลที่เก่ียวโยงกนักบับริษัทฯ  ก็จะ 
เปิดโอกำสใหบ้รษัิทฯ มีโอกำสที่จะไดร้บัขอ้เสนอและขอ้มลูในกำรลงทนุในธุรกิจทำงกำรเงินจำกบคุคลภำยนอก ซึ่งอำจจะ
เป็นพนัธมิตรรำยใหมท่ี่มีศกัยภำพในธุรกิจใหมข่องบรษัิทฯและมีฐำนะทำงกำรเงินท่ีแข็งแกรง่ รวมถึง อำจช่วยสง่เสริมและ
ตอ่ยอดในธุรกิจเดิมของบรษัิทฯ ใหเ้ติบโตไดม้ำกขึน้จำกกำรมีช่องทำงกำรด ำเนินธุรกิจที่กวำ้งขึน้ผำ่นทำงพนัธมติรรำยใหม ่
ในขณะที่มีขอ้เสีย คือ (ก) บริษัทฯ จะต้องใช้เวลำในกำรศึกษำขอ้มูลกำรลงทุนที่จะได้รับจำกบุคคลภำยนอก และ  
(ข) ไมไ่ดข้จดัควำมขดัแยง้ทำงผลประโยชนท์ี่อำจเกิดขึน้จำกกำรมีผูถื้อหุน้ใหญ่ของบรษัิทฯ ถือหุน้ใน OXA  

ในดำ้นรำคำ ที่ปรึกษำทำงกำรเงินอิสระเห็นว่ำวิธีที่เหมำะสมในกำรน ำมำใชป้ระเมินมูลค่ำหุน้ของ OXA คือ 
วิธีกำรคิดลดเงินปันผล ซึ่งค ำนวณมลูค่ำสว่นของผูถื้อหุน้ของ OXA ตำมสดัสว่นกำรลงทนุ อยู่ระหว่ำง 108.10 – 132.25 
ลำ้นบำท ซึ่งสงูกว่ำมูลค่ำกำรซือ้ขำยหุน้ของ OXA ตำมสญัญำซือ้ขำยที่ 99.997ลำ้นบำท เท่ำกับ 8.104 – 32.253  
ลำ้นบำท หรือ สงูกว่ำรอ้ยละ 8.10 – 32.25 เนื่องจำกเป็นวิธีที่ค  ำนึงถึงกำรด ำเนินธุรกิจและกำรท ำก ำไรของ OXA ใน
อนำคต โดยพิจำรณำจำกมลูค่ำปัจจุบนัของเงินปันผลจ่ำยของ OXA ที่บริษัทฯคำดว่ำจะไดร้บัในอนำคต รวมทัง้ค ำนึงถึง
แนวโนม้ภำวะเศรษฐกิจและอตุสำหกรรมโดยรวม 

เมื่อพิจำรณำควำมเหมำะสมของกำรซือ้หุน้รอ้ยละ 9.9997 ของ OXA จำก SPI ซึง่เป็นบคุคลที่เก่ียวโยงกนัในครัง้
นี ้ โดยมีมูลค่ำตำมรำคำซือ้ขำยรวมเท่ำกับ 99.997 ลำ้นบำท ที่ปรึกษำทำงกำรเงินอิสระมีควำมเห็นว่ำรำคำซือ้ขำย
ดงักลำ่วเป็นรำคำที่ต  ่ำกว่ำรำคำยุติธรรมที่ประเมินโดยที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระระหว่ำง 108.10 – 132.25 ลำ้นบำท 
ดงันัน้ ที่ปรึกษาทางการเงนิอิสระจึงมีความเห็นว่าราคาซือ้หุ้นร้อยละ 9.9997 ของ OXA จาก SPI ซ่ึงเป็นบุคคลที่

เกี่ยวโยงกันในคร้ังนี้ โดยมีมูลค่าตามราคาซือ้ขายเท่ากับ 99.997 ล้านบาท เป็นราคาที่เหมาะสม 

ส าหรับ การช าระคืนเงินกู้ให้กับ SPI จ านวน 567.10 ล้านบาท ก็มีความสมเหตุสมผลเน่ืองจากเงินกู้

จ านวนดังกล่าวเป็นเงินกู้ที่ให้กับ OXA ตามสัดส่วนการถือหุ้น นอกจากนี้ เงินกู้ดังกล่าวมีเงื่อนไขและอัตรา

ดอกเบีย้เช่นเดียวกับเงนิกู้ที่บริษัทฯให้การสนับสนุนทางการเงนิกับ OXA 

นอกจำกนี ้ท่ีปรกึษำทำงกำรเงินอิสระไดพ้ิจำรณำควำมเหมำะสมของเง่ือนไขกำรท ำรำยกำรในครัง้นี ้จะเห็นว่ำ
สญัญำซือ้ขำยหุน้ OXA ระหวำ่งบริษัทฯ และ SPI เป็นสญัญำซือ้ขำยหุน้ที่มีกำรก ำหนดเง่ือนไขต่ำงๆของสญัญำดงักลำ่ว 
รวมทัง้ เง่ือนไขบงัคบัก่อนของสญัญำซือ้ขำยหุน้ท่ีส  ำคญั ไดแ้ก่ (1) ค ำรบัรองและค ำรบัประกนัของผูข้ำยและผูซ้ือ้ตอ้งเป็น
ควำมจรงิและถกูตอ้ง ณ วนัท่ีลงนำมในสญัญำจนถึงวนัที่กำรซือ้ขำยเสร็จสมบรูณ์ (2) ผูข้ำยและผูซ้ือ้จะตอ้งไม่ปฏิบตัิผิด
หนำ้ที่ภำยใตส้ญัญำทัง้ก่อนและในวนัที่กำรซือ้ขำยเสร็จสมบรูณ ์(3) ที่ประชุมคณะกรรมกำรบริษัทของผูข้ำยมีมติอนมุตัิ
กำรลงนำมในสญัญำ รวมทัง้กำรเขำ้ท ำธุรกรรมและกำรด ำเนินกำรใดๆ ตำมที่ก ำหนดในสญัญำ (4) ผูซ้ือ้จะตอ้งน ำส่ง
หนงัสือแจง้ควำมประสงคเ์ก่ียวกบัวนัและเวลำเพื่อนดัหมำยวนัที่กำรซือ้ขำยเสร็จสมบรูณเ์ป็นลำยลกัษณอ์กัษรต่อผูข้ำย 
(5) ผูซ้ือ้จะตอ้งน ำส่งหลกัฐำนเป็นหนงัสือซึ่งออกโดยธนำคำรที่ผูซ้ือ้มีบญัชีอยู่เพื่อแสดงว่ำผูซ้ือ้มีเงินครบถว้นเพียงพอ
ส ำหรบักำรช ำระรำคำหุน้ที่ซือ้ขำยใหแ้ก่ผูข้ำย (6) ที่ประชุมคณะกรรมกำรบริษัท และ/หรือ ที่ประชุมผูถื้อหุน้ของผูซ้ือ้ 
(แลว้แตก่รณี) มีมติอนมุตัิกำรลงนำมในสญัญำ รวมทัง้กำรเขำ้ท ำธุรกรรมและกำรด ำเนินกำรใดๆ ตำมที่ก ำหนดในสญัญำ 
(โปรดพิจำรณำรำยละเอียดเพิ่มเติมในส่วนที่ 1 ขอ้ 8.1 สรุปสำระส ำคญัของร่ำงสญัญำซือ้ขำยหุน้ส  ำหรบัธุรกรรมกำร
ลงทนุในหุน้สำมญั OXA) เป็นไปตำมหลกักำรทั่วไปของสญัญำซือ้ขำยหุน้ ดงันัน้ ที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระจึงมีควำมเห็น
วำ่ เง่ือนไขกำรท ำรำยกำรในครัง้นีเ้ป็นเงือ่นไขที่มีความเหมาะสม 
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จำกที่กลำ่วมำขำ้งตน้ที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระมีควำมเห็นว่ำกำรท ำรำยกำรซือ้หุน้สำมญัของ  OXA จำก SPI  
ในครัง้นี ้มีควำมสมเหตุสมผลและเป็นประโยชนต์่อบริษัทฯ ดังนัน้ ผูถื้อหุน้ของบริษัทฯควรลงมติอนุมัติการเข้าท า
รายการดงักลำ่ว 

อย่ำงไรก็ตำมกำรพิจำรณำตัดสินใจกำรอนุมัติหรือไม่อนุมัติกำรท ำรำยกำรในครัง้นีข้ึน้อยู่กับดุลยพินิจของ  
ผูถื้อหุน้เป็นส ำคญั ทัง้นี ้บุคคลที่มีส่วนไดเ้สียจะไม่มีสิทธิออกเสียงลงคะแนนในวำระนี ้กำรลงคะแนนเสียงเพื่ออนุมัติ
หรอืไมอ่นมุตัิใหเ้ขำ้ท ำรำยกำรดงักลำ่วจึงขึน้อยูก่บัผูถื้อหุน้สว่นท่ีเหลอืทัง้หมด   
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ส่วนที ่1 
รายละเอียดโดยท่ัวไปของรายการได้มาซึ่งสินทรัพยแ์ละรายการทีเ่กี่ยวโยงกัน 

 

1. วัตถุประสงคแ์ละที่มาของรายการ 

เนื่องจำกในช่วงที่ผำ่นมำ อตุสำหกรรมสิง่ทอและเครือ่งนุง่หม่ไดร้บัผลกระทบจำกภำวะกำรแข่งขนัที่รุนแรงขึน้
จำกภำวะกำรขำดแคลนแรงงำน และตน้ทุนค่ำจำ้งแรงงำนของไทยที่มีแนวโนม้สงูกว่ำเมื่อเทียบกับค่ำจำ้งแรงงำนของ
ประเทศคูแ่ขง่ในภมูิภำค ประกอบกบัในช่วง 2 – 3 ปีที่ผำ่นมำ บรษัิทฯ ไดร้บัผลกระทบจำกสถำนกำรณก์ำรแพรร่ะบำดของ
โรคติดเชือ้ไวรสัโคโรนำ 2019 (“COVID-19”) ทีไ่ดม้ีกำรพฒันำสำยพนัธุต์ำ่ง ๆ อยำ่งตอ่เนื่องจึงถือเป็นปัจจยัเสี่ยงที่ส  ำคญั
ตอ่ภำวะเศรษฐกิจโดยรวม และมีผลท ำใหบ้รษัิทฯ ประกำศหยดุประกอบกิจกำรเป็นกำรชั่วครำวในสว่นกำรผลิตของสำขำ
กบินทรบ์ุรีและล ำพูนในช่วงเดือนมิถนุำยน – สิงหำคม 2563 นอกจำกนี ้บริษัทย่อยของบริษัทฯ 2 แห่ง ไดแ้ก่ (1) CBW 

ประกอบธุรกิจรบัจำ้งผลิตและจ ำหน่ำยสินคำ้เครื่องแต่งกำย และ (2) SAP ประกอบธุรกิจจ ำหน่ำยสินคำ้เครื่องแต่งกำย 
ต่ำงไดร้บัผลกระทบจำกสถำนกำรณด์งักล่ำวจนมีผลท ำให ้CBW และ SAP ตอ้งท ำกำรหยดุประกอบกิจกำรลงในช่วง
ประมำณปี 2563 จนกระทั่งในปี 2566 CBW ไดจ้ดทะเบียนเลิกบริษัทกบักรมพฒันำธุรกิจกำรคำ้ และช ำระทุนคืนแก่ 
ผูถื้อหุน้เรยีบรอ้ยแลว้เมื่อวนัท่ี 25 สงิหำคม 2566 สว่น SAP จะด ำเนินกำรจดทะเบียนเลกิบรษัิทตอ่ไป 

จำกแนวโนม้ควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรสทุธิของธุรกิจสิง่ทอและเครือ่งนุง่หม่ที่ลดลง บริษัทฯ จึงไดพ้ยำยำม 
มองหำโอกำสกำรเขำ้ลงทนุในสนิทรพัย ์และ/หรอื ธุรกิจใหมท่ี่มีศกัยภำพ สำมำรถสรำ้งกำรเติบโตเพิ่มเติมของรำยไดแ้ละ 
ผลก ำไรใหแ้ก่บรษัิทฯ ไดอ้ยำ่งยั่งยืนแทนที่ธุรกิจสิง่ทอและเครือ่งนุง่หม่ซึง่เดิมเคยเป็นธุรกิจที่สรำ้งผลก ำไรท่ีดีใหก้บับริษัทฯ 
ดงันัน้ ในปลำยปี 2565 บริษัทฯ ไดม้ีกำรลงทุนในธุรกิจใหม่ ไดแ้ก่ ธุรกิจใหส้ินเช่ือที่มีหลกัประกัน ธุรกิจบริหำรจัดกำร
สินทรพัย ์NPLs และ NPAs และธุรกิจพฒันำอสงัหำริมทรพัยเ์พื่อขำย (รวมเรียกว่ำ “ธุรกิจอื่น”) และมีกำรเปลี่ยนแปลง
โครงสรำ้งกำรถือหุน้ของบรษัิทฯ โดยมี BTS เขำ้มำเป็นผูถื้อหุน้รำยใหญ่ของบรษัิทฯ รว่มกนักบั SPI 

ในระหว่ำงปี 2566 บริษัทฯ ไดด้  ำเนินกำรตำมแผนกำรปรบัโครงสรำ้งกิจกำรโดยกำรโอนกิจกำรบำงส่วน 
(Partial Business Transfer หรอื PBT) ในสว่นของธุรกิจสิง่ทอและเครื่องนุง่หม่มำอยูภ่ำยใตก้ำรด ำเนินงำนของ TNLX ซึ่ง
เป็นบริษัทย่อยมีผลทำงกฎหมำยแล้วตั้งแต่วันที่ 1 กรกฎำคม 2566 ท ำให้รูปแบบกำรประกอบธุรกิจของบริษัทฯ 
เปลี่ยนแปลงไปจำกเดิมที่ประกอบธุรกิจสิ่งทอและเครื่องนุ่งห่มเป็นธุรกิจหลกั เป็นกำรประกอบธุรกิจลงทุนในบริษัทอื่น 
(Holding Company) โดยบริษัทฯ ด ำเนินธุรกิจผ่ำนกำรลงทุนในบริษัทย่อยซึ่งด ำเนินธุรกิจหลกัใน 4 ประเภท ไดแ้ก่  
(1) ธุรกิจสิง่ทอและเครือ่งนุง่หม่ ด ำเนินงำนโดย TNLX (2) ธุรกิจใหส้ินเช่ือที่มีหลกัประกนั ด ำเนินงำนโดย OXA (3) ธุรกิจ
บริหำรจดักำรสินทรพัย ์NPLs และ NPAs ด ำเนินงำนโดย OAM (รวมเรียกธุรกิจ (2) และ (3) ว่ำ “ธุรกิจการเงิน”) และ 
(4) ธุรกิจพฒันำอสงัหำริมทรพัยเ์พื่อขำย ด ำเนินงำนโดย TNLA ท ำใหภ้ำยหลงัจำกกำรปรบัโครงสรำ้งแบบ PBT แลว้
บรษัิทฯ จะมีรำยไดจ้ำกเงินปันผลรบักำรเงินลงทนุในบรษัิทย่อยและบริษัทอื่น รำยไดด้อกเบีย้รับ รำยไดค้่ำเช่ำจำกกำรให้
เช่ำทรพัยส์นิ และรำยไดอ้ื่น ๆ ในงบกำรเงินเฉพำะกิจกำร 
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อย่ำงไรก็ดี ในปี 2566 เป็นปีแรกที่บริษัทฯ เริ่มรับรู ้ผลประกอบกำรจำกธุรกิจอื่นที่บริหำรงำนผ่ำน 
บรษัิทยอ่ยของบรษัิทฯ จ ำนวน 3 แห่ง ตัง้แต่ตน้ปี ทัง้นี ้แมว้่ำรำยไดจ้ำกธุรกิจอื่นอำจมีจ ำนวนไม่มำกเมื่อเทียบกบัรำยได้
จำกธุรกิจสิ่งทอและเครื่องนุ่งห่ม เนื่องจำกรำยไดจ้ำกธุรกิจอื่นส่วนหนึ่งเป็นธุรกิจกำรเงินซึ่งมีรำยไดจ้ำกดอกเบีย้รบัและ  
อีกสว่นหนึง่เป็นธุรกิจพฒันำอสงัหำรมิทรพัยเ์พื่อขำยซึง่โครงกำรอยูร่ะหวำ่งกำรพฒันำจึงยงัไมไ่ดม้ีกำรรบัรูร้ำยไดจ้ำกกำร
ขำย แตธุ่รกิจอื่นเป็นธุรกิจที่สำมำรถสรำ้งก ำไรสทุธิที่ดีใหก้บับริษัทฯ โดยงวดปี 2566 บริษัทฯ มีก ำไรสทุธิตำมงบกำรเงิน
รวมเทำ่กบั 513.38 ลำ้นบำท แบง่เป็น ก ำไรสทุธิธุรกิจอื่นจำกผลประกอบกำรของ OXA OAM และ TNLA รวมรอ้ยละ 92 
และก ำไรสทุธิธุรกิจสิง่ทอและเครื่องนุง่หม่จำกผลประกอบกำรของ TNLX รอ้ยละ 83 และจำกผลประกอบกำรของธุรกิจอื่น
ที่ใหผ้ลตอบแทนที่ดีจึงท ำใหใ้นภำพรวมในปี 2566 บริษัทฯ มีผลประกอบกำรก ำไรสทุธิในงบกำรเงินรวมเติบโตเพิ่มขึน้
อยำ่งเห็นไดช้ดัจำก 101.86 ลำ้นบำท ในปี 2565 เพิ่มขึน้เป็น 513.38 ลำ้นบำท ในปี 2566 หรอืเพิ่มขึน้ 411.52 ลำ้นบำท 

ดว้ยควำมมุง่มั่นของบรษัิทฯ ที่จะสรำ้งกำรเติบโตและผลตอบแทนที่ดีใหก้บัผูถื้อหุน้อย่ำงต่อเนื่องในระยะยำว 
บริษัทฯ จึงพิจำรณำว่ำกำรจ ำหน่ำยธุรกิจสิ่งทอและเครื่องนุ่งห่มที่ก ำลงัเผชิญกบัภำวะกำรแข่งขนัที่สงู มีควำมเสี่ยงจำก
ควำมไมแ่นน่อนของตลำดทัง้ในและตำ่งประเทศ รวมถึงควำมขดัแยง้ทำงภมูิรฐัศำสตร ์ซึ่งเป็นปัจจยัที่ท  ำใหโ้อกำสที่ธุรกิจ
สิ่งทอและเครื่องนุ่งห่มจะกลบัมำสรำ้งผลก ำไรที่ดีใหก้ับบริษัทฯ ดังเช่นในอดีตนัน้ เป็นไปไดย้ำก ประกอบกับบริษัทฯ  
เป็นผูผ้ลิตกลำงน ำ้ ช่องทำงกำรจ ำหน่ำยส่วนใหญ่ขำยผ่ำนใหก้ับตวัแทนจ ำหน่ำยไปท ำกำรตลำดต่อยงัผูบ้ริโภค จึงไม่
สำมำรถก ำหนดรำคำเองไดโ้ดยอิสระเพื่อรกัษำควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรในภำวะที่กำรแข่งขนัสงูและภำวะเศรษฐกิจ
ชะลอตวัได ้ซึง่จะเห็นไดจ้ำกผลตอบแทนจำกกำรประกอบธุรกิจสิง่ทอและเครือ่งนุง่หม่ที่ลดลงในช่วงหลำยปีที่ผำ่นมำ จำก
ขอ้จ ำกดัดงักลำ่ว บรษัิทฯ จึงพิจำรณำวำ่กำรจ ำหน่ำยเงินลงทนุใน TNLX ที่ประกอบธุรกิจสิ่งทอและเครื่องนุ่งห่มที่ในช่วง
หลำยปีที่ผ่ำนมำใหผ้ลตอบแทนที่ลดลง และบำงปีมีผลขำดทนุออกไป จะท ำใหบ้ริษัทฯ ลดควำมเสี่ยงจำกกำรประกอบ
ธุรกิจและมีผลประกอบกำรโดยรวมดีขึน้ 

นอกจำกนีเ้นื่องจำกบริษัทฯ มีแผนกำรจัดโครงสรำ้งธุรกิจใหม้ีควำมชัดเจนและเหมำะสมกบักำรเติบโตอย่ำง
ยั่งยืนในอนำคต ซึ่งมุ่งเนน้กำรสรำ้งควำมเติบโตผ่ำนธุรกิจกำรเงิน และลดโครงสรำ้งกำรถือหุน้ของบริษัทย่อยที่ถือโดย
บุคคลที่อำจมีควำมขดัแยง้เพื่อใหโ้ครงสรำ้งกำรถือหุน้ของบริษัทย่อยเป็นไปเพื่อประโยชนท์ี่ดีที่สดุของบริษัทฯ ดังนัน้  
ที่ประชมุคณะกรรมกำรของบรษัิทฯ ครัง้ที่ 3/2567 เมื่อวนัที่ 12 มีนำคม 2567 จึงมีมติอนมุตัิกำรเขำ้ท ำธุรกรรมกำรลงทนุ
ในหุน้สำมัญ OXA โดยกำรซือ้หุน้สำมญัใน OXA (ปัจจุบนับริษัทฯ ถือหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 90.00 ของหุน้ที่ออกและ
จ ำหนำ่ยแลว้ของ OXA) ซึง่ประกอบธุรกิจใหส้นิเช่ือที่มีหลกัประกนัแก่ผูป้ระกอบกำร จำก SPI จ ำนวน 99,997 หุน้ คิดเป็น
สดัสว่นรอ้ยละ 9.9997 ของหุน้ที่ออกและจ ำหน่ำยแลว้ของ OXA ในรำคำซือ้ขำยที่หุน้ละ 1,000 บำท รวมเป็นมลูค่ำกำร
ซือ้หุน้สำมญั OXA ทัง้สิน้ 99.997 ลำ้นบำท และช ำระคืนเงินกูย้ืมคงคำ้งที่ SPI ให ้OXA กูย้ืมตำมสดัสว่นกำรถือหุน้ โดย 
ณ วนัท่ี 12 มีนำคม 2567 มียอดเงินกูย้ืมคงคำ้งจ ำนวน 567.10 ลำ้นบำท รวมเป็นมลูคำ่ทัง้สิน้ 667.097 ลำ้นบำท 
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ทัง้นี ้กำรเขำ้ท ำธุรกรรมกำรลงทุนในหุน้สำมญั OXA เขำ้ข่ำยเป็นรำยกำรไดม้ำซึ่งทรพัยส์ินของบริษัทฯ ตำม 
ประกำศรำยกำรไดม้ำหรือจ ำหน่ำยไป โดยมีขนำดรำยกำรเท่ำกบัรอ้ยละ 4.97 ตำมเกณฑม์ลูค่ำรวมสิ่งตอบแทน ซึ่งเป็น
เกณฑท์ี่ค  ำนวณขนำดรำยกำรไดสู้งสุด โดยพิจำรณำจำกงบกำรเงินส ำหรบัปีสิน้สดุ ณ วันที่ 31 ธันวำคม 2566 ทัง้นี ้ 
กำรพิจำรณำขนำดรำยกำรดงักลำ่วเป็นมลูค่ำหุน้ที่ซือ้ขำยภำยใตธุ้รกรรมกำรลงทนุในหุน้สำมญั OXA นี ้จ ำนวน 99.997  
ลำ้นบำทและวงเงินกูท้ี่ OXA มีอยู่ในปัจจุบนักบั SPI ณ วนัที่ 12 มีนำคม 2567 จ ำนวน 567.10 ลำ้นบำท รวมเป็นมลูค่ำ
รวมสิ่งตอบแทนเท่ำกับ 667.097 ลำ้นบำท และหำกนบัรวมขนำดรำยกำรไดม้ำซึ่งสินทรพัยใ์นรอบระยะเวลำ 6 เดือน
ยอ้นหลงั จะมีขนำดรำยกำรรวมเท่ำกับรอ้ยละ 5.20 ตำมเกณฑม์ูลค่ำรวมสิ่งตอบแทน ซึ่งเป็นเกณฑท์ี่ค  ำนวณขนำด
รำยกำรไดส้งูสดุ เนื่องจำกขนำดรำยกำรรวมดงักล่ำวไม่เกินรอ้ยละ 15 จึงไม่เขำ้ข่ำยเป็นกำรไดม้ำหรือจ ำหน่ำยไปซึ่ง
สนิทรพัยท์ี่มีนยัส  ำคญัของบรษัิทจดทะเบียน ตำมหลกัเกณฑข์องประกำศรำยกำรไดม้ำหรอืจ ำหนำ่ยไป 

นอกจำกนี ้กำรเขำ้ท ำธุรกรรมกำรลงทุนในหุน้สำมญั OXA เขำ้ข่ำยกำรเป็นกำรท ำรำยกำรที่เก่ียวโยงกันของ
บรษัิทฯ ตำมประกำศรำยกำรท่ีเก่ียวโยงกนั เนื่องจำก SPI เป็นผูถื้อหุน้รำยใหญ่ของบรษัิทฯ โดยถือหุน้ในบรษัิทฯในสดัสว่น
รอ้ยละ 42.19 ของทุนจดทะเบียนที่ออกและช ำระแลว้ของบริษัทฯ (ขอ้มูล ณ วนัที่ 12 มีนำคม 2567) โดยธุรกรรมกำร
ลงทุนในหุน้สำมญั OXA นี ้เป็นรำยกำรเก่ียวกับสินทรพัยห์รือบริกำร ที่มีขนำดรำยกำรสงูสดุคิดเป็นรอ้ยละ 6.83 ของ
มลูค่ำสินทรพัยท์ี่มีตวัตนสทุธิ (NTA) ของบริษัทฯ ซึ่งพิจำรณำจำกงบกำรเงินส ำหรบัปีสิน้สดุ ณ วนัที่ 31 ธันวำคม 2566  
ที่ตรวจสอบแลว้โดยผูส้อบบญัชีรบัอนญุำต และเมื่อรวมรำยกำรที่เก่ียวโยงกนัอื่นใดกับ SPI หรือผูท้ี่เก่ียวขอ้งของ SPI 
ในช่วงระหว่ำง 6 เดือนก่อนวนัที่มีกำรตกลงเขำ้ท ำรำยกำรในครัง้นี ้จะมีขนำดรำยกำรสงูสดุคิดเป็นรอ้ยละ 7.58 ดงันัน้ 
รำยกำรนีม้ีขนำดมำกกว่ำหรือเท่ำกบั 20 ลำ้นบำท หรือมำกกว่ำหรือเท่ำกบัรอ้ยละ 3 ของมลูค่ำสินทรพัยท์ี่มีตวัตนสทุธิ 
(NTA) ของบริษัทฯ แลว้แต่จ ำนวนใดจะสงูกว่ำ ดงันัน้ บริษัทฯจึงตอ้งไดร้บักำรอนุมตัิจำกคณะกรรมกำรบริษัทฯ และมี
หนำ้ที่จัดท ำและเปิดเผยสำรสนเทศเก่ียวกับกำรเขำ้ท ำรำยกำรที่เก่ียวโยงกันของบริษัทฯต่อตลำดหลกัทรพัยฯ์ ตำม
ประกำศเรือ่งรำยกำรท่ีเก่ียวโยงกนั พรอ้มทัง้ขออนมุตัิกำรเขำ้ท ำรำยกำรดงักลำ่วจำกผูถื้อหุ้นของบริษัทฯ ซึ่งจะตอ้งไดร้บั
มติอนมุตัิจำกที่ประชมุผูถื้อหุน้ ดว้ยคะแนนเสยีงไม่ต ่ำกว่ำ 3 ใน 4 ของจ ำนวนเสียงทัง้หมดของผูถื้อหุน้ที่มำประชุมและมี
สิทธิออกเสียงลงคะแนน โดยไม่นบัรวมส่วนของผูถื้อหุน้ที่มีส่วนไดเ้สีย รวมถึงแต่งตัง้ที่ปรึกษำทำงกำรเงินอิสระ (IFA)  
ซึง่ตอ้งมีรำยช่ือเป็นท่ีปรกึษำทำงกำรเงินท่ีไดร้บัควำมเห็นชอบจำก ส ำนกังำน ก.ล.ต. เพื่อแสดงควำมเห็นเก่ียวกบัรำยกำร
ที่เก่ียวโยงกนัของบรษัิทฯ 

2. วันเดือนปีที่เกดิรายการ 

บริษัทฯจะเขำ้ซือ้หุน้สำมญัของ OXA ในสดัส่วนรอ้ยละ 9.9997 ของทุนจดทะเบียนและช ำระแลว้จำก SPI 
ภำยหลงัจำกไดร้บัอนมุตัิจำกที่ประชมุสำมญัผูถื้อหุน้ประจ ำปี 2567 ซึง่จะจดัขึน้ในวนัท่ี 22 เมษำยน 2567 

 

3. คู่สัญญาและความสัมพนัธท์ี่เกี่ยวขอ้ง 

ผูซ้ือ้ บรษัิทฯ 
ผูข้ำย บรษัิท สหพฒันำอินเตอรโ์ฮลดิง้ จ ำกดั (มหำชน) (“SPI”) 
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4. รายละเอียดของสินทรัพยท์ี่ไดม้า  

สินทรัพย์ที่จะได้มำ คือ หุ้นสำมัญของ OXA จ ำนวน 99,997 หุ้น คิดเป็นสัดส่วนรอ้ยละ 9.9997 ของ 
ทนุจดทะเบียนและช ำระแลว้ของ OXA ทัง้นี ้ขอ้มลูทั่วไปและทรพัยส์นิท่ีส  ำคญัของ OXA สรุปไดด้งันี ้

ช่ือบรษัิท บรษัิท ออกซิเจน แอสเซ็ท จ ำกดั (“OXA”) 
ประเภทกิจกำร บรษัิทจ ำกดั  
เลขที่ทะเบียนนิติบคุคล 0105564143531 
ลกัษณะกำรด ำเนินธุรกิจ ด ำเนินธุรกิจใหส้นิเช่ือแก่ผูป้ระกอบกำรท่ีมีหลกัประกนั 
ทนุจดทะเบียน 100 ลำ้นบำท 
ที่ตัง้บรษัิท เลขที่ 530 ซอยสำธุประดิษฐ์ 58 แขวงบำงโพงพำง เขตยำนนำวำ กรุงเทพมหำนคร 
วนัจดทะเบียนบรษัิท 4 ตลุำคม 2564 

4.1. ลักษณะการด าเนินธุรกิจ 

OXA จดทะเบียนจัดตั้งเป็นบริษัทจ ำกัดเมื่อวันที่ 4 ตุลำคม 2564 เพื่อด ำเนินธุรกิจกำรให้สินเช่ือแก่
ผูป้ระกอบกำรที่มีหลกัประกนัที่มุ่งเนน้กำรใหส้ินเช่ือที่มีขนำดไม่ต ่ำกว่ำ 10 ลำ้นบำท แก่ลกูคำ้ที่เป็นนิติบคุคลและบคุคล
ธรรมดำโดยหลกัประกนัดงักลำ่วจะตอ้งประเมินมลูคำ่สนิทรพัยโ์ดยผูป้ระเมินรำคำสนิทรพัยอ์ิสระ ปัจจบุนัมีทนุจดทะเบยีน
และช ำระแลว้ 100 ลำ้นบำท แบง่เป็น หุน้สำมญั 1,000,000 หุน้ มลูคำ่ที่ตรำไวหุ้น้ละ 100 บำท  

ทรพัยส์นิท่ีส  ำคญัของ OXA คือ พอรต์ลกูหนีส้ินเช่ือประเภทมีหลกัประกนั ซึ่งเกิดจำกกำรใหเ้งินกูย้ืมระยะสัน้
และระยะยำวแก่ลกูหนี ้โดยมีวตัถุประสงคท์ี่จะใหน้ ำเงินใหกู้ย้ืมดงักลำ่วไปใชใ้นกำรประกอบธุรกิจและขยำยธุรกิจของ
ลกูหนี ้และตำมขอ้มลูงบกำรเงินที่ตรวจสอบส ำหรบังวดบญัชีสิน้สดุวนัที่ 31 ธนัวำคม 2566 OXA มีวงเงินสินเช่ือซึ่งเป็น
เงินให้กู้ยืมระยะสัน้และระยะยำวแก่ลูกค้ำของ OXA รวมจ ำนวน 5,940 ลำ้นบำท โดยมีหลกัประกันเป็นที่ดินและ 
สิ่งปลูกสรำ้งซึ่งมีมูลค่ำตลำดของหลกัประกันดังกล่ำวรวมเท่ำกับ 11,800.34 ลำ้นบำท ตำมรำยงำนประเมินมูลค่ำ
ทรพัยส์นิโดยผูป้ระเมินรำคำอิสระซึง่ใชป้ระกอบในกำรพิจำรณำวงเงินสนิเช่ือในขณะนัน้  

นอกจำกนี ้OXA ไดล้งทนุในหุน้สำมญัของบริษัทย่อย 2 แห่ง ไดแ้ก่ (1) บริษัท ออกซิเจน วนั จ ำกดั (“OX1”) 
จดทะเบียนจดัตัง้เมื่อวนัท่ี 8 มีนำคม 2565 มีทนุจดทะเบียนท่ีออกและช ำระแลว้ 1.00 ลำ้นบำท มีวตัถปุระสงคเ์พื่อกำรซือ้
และกำรขำยอสงัหำริมทรพัยท์ี่เป็นของตนเองที่ไม่ใช่เพื่อเป็นที่พกัอำศยั รวมถึงกำรเป็นนิติบคุคลกลำงส ำหรบักำรเขำ้ถือ
ครองที่ดินหรอือสงัหำรมิทรพัย ์และ (2) บรษัิท ออกซิเจน ท ูจ ำกดั (“OX2”) จดทะเบียนจดัตัง้เมื่อวนัที่ 27 มกรำคม 2565 
มีทุนจดทะเบียน 1.00 ลำ้นบำท และทุนที่ออกและช ำระแลว้ 0.25 ลำ้นบำท มีวัตถุประสงคเ์พื่อกำรซือ้และกำรขำย
อสงัหำรมิทรพัยท์ี่เป็นของตนเองที่ไมใ่ช่เพื่อเป็นท่ีพกัอำศยั รวมถึงกำรเป็นนิติบคุคลกลำงส ำหรบักำรเขำ้ถือครองที่ดินหรือ
อสงัหำรมิทรพัย ์ ปัจจบุนัยงัไมด่  ำเนินกิจกำร  

ทัง้นี ้หำกบริษัทฯ เขำ้ท ำรำยกำรที่กล่ำวมำขำ้งตน้จะท ำใหบ้ริษัทฯ มีโครงสรำ้งกำรถือหุน้ในธุรกิจกำรเงิน
เปลีย่นแปลง ดงันี ้ 
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โครงสร้างการถอืหุน้ก่อนการท ารายการ โครงสร้างการถอืหุน้หลังการท ารายการ 

  
ที่มำ:  ส  ำเนำบญัชีรำยชื่อผูถื้อหุน้ของ บรษัิท ออกซิเจน แอสเซท จ ำกดั ณ วนัที่ 21 เมษำยน 2566 

 ส  ำเนำบญัชีรำยชื่อผูถื้อหุน้ของ บรษัิท ออกซิเจน วนั จ  ำกดั ณ วนัที่ 12 เมษำยน 2566 
 ส  ำเนำบญัชีรำยชื่อผูถื้อหุน้ของ บรษัิท ออกซิเจน ท ูจ  ำกดั ณ วนัที่ 23 เมษำยน 2566 
 

4.2. โครงสร้างผู้ถอืหุ้น 

รำยช่ือผูถื้อหุน้ก่อนและหลงัท ำรำยกำร มีดงันี ้

  
*ก่อนท ารายการ หลังท ารายการ 

ล าดับ ชื่อผู้ถอืหุน้  จ านวนหุน้  ร้อยละ จ านวนหุ้น ร้อยละ 
1 บมจ. ธนลูกัษณ ์และ/หรอื บรษัิทยอ่ย 900,000 90.0000% 999,997 99.9997% 
2 บมจ. สหพฒันำอินเตอรโ์ฮลดิง้ 99,997 9.9997% - - 
3 นำยวชิยั กลุสมภพ1/ 1 0.0001% 1 0.0001% 
4 น.ส.เกษรำ สั่มกำญจนรกัษ์1/ 1 0.0001% 1 0.0001% 
5 นำยสปุระดิษฐ์ สอิด1/ 1 0.0001% 1 0.0001% 

 
รวม 1,000,000 100.0000% 1,000,000 100.0000% 

ที่มำ:  * ส  ำเนำบญัชีรำยชื่อผูถื้อหุน้ของ OXA ณ วนัที่ 21 เมษำยน 2566 
หมำยเหต:ุ 1/ ตวัแทนของบรษัิทฯ 

 

  

OX1 OX2

OXA

     %      %

      %     %

 2   %

OX1 OX2

OXA

     %      %

       %

 2   %
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4.3. คณะกรรมการบริษัท 

ณ วนัท่ี 10 มกรำคม 2567 OXA มีคณะกรรมกำร ดงันี ้

ล าดับ รายชื่อ ต าแหน่ง 
1 นำยวชิยั กลุสมภพ1/ กรรมกำร 
2 นำงสำวเกษรำ สั่มกำญจนรกัษ์ กรรมกำร 
3 นำยกิตติชยั ตรรีชัตพงษ์ กรรมกำร 
4 นำยสปุระดิษฐ์ สอิด กรรมกำร 
5 นำงสำวสธิุดำ จงเจนกิจ2/ กรรมกำร 

ที่มำ: หนงัสือรบัรองบรษัิทของ OXA 
หมำยเหต:ุ  1/ กรรมกำรบรหิำรของบรษัิทฯ และกรรมกำรของ SPI 
 2/ กรรมกำรของบรษัิทฯ และผูบ้รหิำรของ SPI 

ทัง้นี ้ที่ประชุมของคณะกรรมกำรบริษัทฯ ครัง้ที่ 2/2567 เมื่อวนัที่ 26 กุมภำพนัธ ์2567 มีมติให ้OXA เพิ่มเติม
จ ำนวนกรรมกำรจำกเดิม 5 ท่ำน เป็น 6 ท่ำน และไดเ้สนอแต่งตัง้นำยนนัทวฒัน ์สรุวตัิเสถียร ตวัแทนของบริษัทฯเป็น
กรรมกำรเขำ้ใหม่  โดยกระบวนกำรแต่งตัง้กรรมกำรเขำ้ใหม่ดังกล่ำวจะด ำเนินกำรภำยหลงัจำกผ่ ำนกำรอนุมัติจำก 
ที่ประชมุผูถื้อหุน้ของ OXA และคำดว่ำจะด ำเนินกำรจดทะเบียนต่อกระทรวงพำณิชยใ์หแ้ลว้เสร็จในเดือนเมษำยน 2567 
และภำยหลงัจำกที่บริษัทฯ ไดซ้ือ้หุน้สำมญั OXA มำจำก SPI แลว้จะส่งตวัแทนของบริษัทฯ เขำ้ไปเป็นกรรมกำร 
แทนกรรมกำรท่ีเป็นตวัแทนจำก SPI ตำมสดัสว่นกำรถือหุน้รอ้ยละ 9.9997 ของทนุจดทะเบียนและช ำระแลว้  

 

4.4. ข้อมูลงบการเงนิ 

งบกำรเงินของ OXA งวดปี สิน้สดุวนัท่ี 31 ธนัวำคม ปี 2564 – 2566 มีรำยกำรท่ีส ำคญัสรุปไดด้งันี ้

งบแสดงฐำนะกำรเงิน 

หน่วย: ล้านบาท 1/ณ 31 ธ.ค. 64 2/ณ 31 ธ.ค. 65 3/ณ 31 ธ.ค. 66 
สินทรัพย ์

   เงินใหกู้ย้ืมระยะสัน้ 470.00 2,563.00 5,204.22 
สินทรพัยห์มนุเวียนอื่น 16.75 24.48 217.26 
รวมสินทรพัยห์มนุเวียน 486.75 2,587.48 5,421.48 
เงินใหกู้ย้ืมระยะยำว 100.00 1,050.00 680.00 
สินทรพัยไ์มห่มนุเวียนอื่น 0.03 47.91 21.17 
รวมสินทรพัยไ์มห่มนุเวียน 100.03 1,097.91 701.17 
รวมสินทรัพย ์ 586.78 3,685.39 6,122.65 
หนีสิ้นและส่วนของผู้ถือหุน้ 

   เงินกูย้ืมระยะสัน้จำกกิจกำรที่เก่ียวขอ้งกนั 470.00 3,437.15 5,732.00 
หนีส้ินหมนุเวียนอื่น 13.09 69.96 123.30 
รวมหนีส้ินหมนุเวียน 483.09 3,507.11 5,855.30 
ส  ำรองผลประโยชนร์ะยะยำวของพนกังำน - 0.40 1.21 
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หน่วย: ล้านบาท 1/ณ 31 ธ.ค. 64 2/ณ 31 ธ.ค. 65 3/ณ 31 ธ.ค. 66 
รวมหนีส้ินไมห่มนุเวียน - 0.40 1.21 
รวมหนี้สิน 483.09 3,507.51 5,856.51 
ทนุช ำระแลว้ 100.00 100.00 100.00 
ก ำไรสะสม-ยงัไมไ่ดจ้ดัสรร 3.69 77.88 166.14 
รวมส่วนของผู้ถือหุน้ 103.69 177.88 266.14 
รวมหนี้สินและส่วนของผู้ถือหุน้ 586.78 3,685.39 6,122.65 

หมำยเหต:ุ  1/ งบกำรเงินปี 2564 (เริ่มตน้วันที่ 4 ตุลำคม 2564 และสิน้สุดวันที่ 31 ธันวำคม 2564) ตรวจสอบโดยนำงสำวกฤชมน  
สิรโิรจนปั์ญญำ ผูส้อบบญัชีรบัอนญุำตเลขที่ 10601 

 2/ งบกำ ร เ งิ น ปี  2565  ตรวจสอบ โดยนำยวิ ชำติ  โล เกศกระวี  ผู้สอบบัญชี รับอนุญำต เลขที่  4 451  สังกั ด 
บรษัิท ส  ำนกังำน อีวำย จ ำกดั 

 3/ ขอ้มลูทำงกำรเงินปี 2566 ยงัไม่ไดต้รวจสอบโดยผูส้อบบญัชี แต่เป็นขอ้มลูที่บริษัทฯ น ำไปใชใ้นกำรจดัท ำงบกำรเงินรวม
ของบรษัิทฯ ซึง่มีผูส้อบบญัชีรำยเดียวกนั 

งบก ำไรขำดทนุ 

หน่วย: ล้านบาท 1/ ปี 2564 2/ ปี 2565 3/ ปี 2566 
รวมรำยได ้ 11.10 235.51 491.32 
รวมคำ่ใชจ้ำ่ย (2.73) (44.51) (163.07) 
คำ่ใชจ้ำ่ยทำงกำรเงิน (3.76) (98.48) (217.52) 
คำ่ใชจ้ำ่ยภำษีเงินได ้ (0.92) (18.33) (22.48) 
ก าไรสุทธิส าหรับงวด 3.69 74.19 88.25 

หมำยเหต:ุ  1/ งบกำรเงินปี 2564 (เริ่มตน้วันที่ 4 ตุลำคม 2564 และสิน้สุดวันที่ 31 ธันวำคม 2564) ตรวจสอบโดยนำงสำวกฤชมน  
สิรโิรจนปั์ญญำ ผูส้อบบญัชีรบัอนญุำตเลขที่ 10601 

 2/ งบกำรเงินปี 2565 และปี 2566 ตรวจสอบโดยนำยวิชำติ โลเกศกระวี ผู้สอบบัญชีรับอนุญำตเลขที่ 4451 สังกัด 
บรษัิท ส  ำนกังำน อีวำย จ ำกดั 

 3/ ขอ้มลูทำงกำรเงินปี 2566 ยงัไม่ไดต้รวจสอบโดยผูส้อบบญัชี แต่เป็นขอ้มลูที่บริษัทฯ น ำไปใชใ้นกำรจดัท ำงบกำรเงินรวม
ของบรษัิทฯ ซึง่มีผูส้อบบญัชีรำยเดียวกนั 

 

5. มูลค่ารวมของสินทรัพยท์ี่ได้มา การช าระค่าตอบแทน เกณฑท์ี่ใช้ในการค านวณมูลคา่รวมของสนิทรัพย ์
ที่ได้มาและมูลคา่สิ่งตอบแทน 

บรษัิทฯจะท ำธุรกรรมกำรลงทนุในหุน้สำมญั OXA โดยกำรซือ้หุน้สำมญัของ OXA จ ำนวน 99,997 หุน้ คิดเป็น
รอ้ยละ 9.9997 ของทนุจดทะเบียนและช ำระแลว้จำก SPI โดยมีมลูคำ่รวมเทำ่กบั 667.097 ลำ้นบำท ประกอบดว้ย มลูค่ำ
ซือ้หุน้สำมญัเท่ำกบั 99.997 ลำ้นบำท และมลูค่ำหนีส้ินคงคำ้งประมำณ 567.10 ลำ้นบำท (วงเงินกูย้ืมที่ OXA มีกบั SPI 
ณ วนัท่ี 12 มีนำคม 2567) ทัง้นี ้บรษัิทฯจะช ำระสิง่ตอบแทนของกำรท ำรำยกำรดงักลำ่วใหแ้ก่ SPI ดว้ยเงินสด ดงันี ้

(1) กำรช ำระคำ่ซือ้หุน้สำมญัของ OXA จ ำนวน 99.997 ลำ้นบำท ภำยหลงัจำกที่เง่ือนไขบงัคบัก่อนทัง้หมด
ภำยใตส้ญัญำซือ้ขำยหุน้เสร็จสมบูรณ ์หรือไดร้บักำรผ่อนผนัโดยคู่สญัญำที่เก่ียวขอ้ง และไดม้ีกำร
ด ำเนินกำรตำ่ง ๆ เพื่อใหธุ้รกรรมเสรจ็สมบรูณต์ำมที่ระบใุนสญัญำซือ้ขำยหุน้แลว้ (โดยมีเง่ือนไขบงัคบั
ก่อนและขอ้ก ำหนดที่ส  ำคญัตำมที่ระบใุนขอ้ 7 และ 8) และภำยหลงัไดร้บักำรอนมุตัิใหเ้ขำ้ท ำรำยกำร
จำกที่ประชมุสำมญัผูถื้อหุน้ ประจ ำปี 2567 ของบรษัิทฯ และ 
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(2) บริษัทฯจะด ำเนินกำรช ำระคืนหนีส้ินคงคำ้งใน OXA ที่มีกบั SPI ตำมจ ำนวนคงคำ้งจริง ณ วนัที่ไดร้บั
กำรโอนหุน้ของ OXA  

ทัง้นี ้มูลค่ำหุน้สำมญัของ OXA ขำ้งตน้มีกำรก ำหนดรำคำจำกกำรประเมินมูลค่ำหุน้ดว้ยวิธีมูลค่ำปัจจุบัน
กระแสเงินสดจำกเงินปันผลที่คำดวำ่จะไดร้บัในช่วง 5 ปี (ปี 2567 – 2571) เนื่องจำกเป็นวิธีที่ค  ำนงึถึงผลกำรด ำเนินงำนใน
อนำคตของ OXA ดงักลำ่ว รวมทัง้มีกำรเจรจำตอ่รองกบัผูข้ำย 

 

6. การค านวณขนาดรายการ 

กำรท ำธุรกรรมกำรลงทนุในหุน้สำมญั OXA จะท ำใหบ้รษัิทฯ ไดม้ำซึง่หุน้สำมญัในสดัสว่นรอ้ยละ 9.9997 ของ
ทนุจดทะเบียนและช ำระแลว้ของ OXA ซึ่งถือเป็นรำยกำรไดม้ำซึ่งสินทรพัยต์ำม ประกำศกำรไดม้ำหรือจ ำหน่ำยไป โดยมี
ขนำดของรำยกำรสงูสดุเท่ำกบัรอ้ยละ 4.97 ตำมเกณฑม์ลูค่ำรวมของสิ่งตอบแทนของบริษัทฯ ตำมงบกำรเงินรวมสิน้สดุ 
ณ วนัท่ี 31 ธนัวำคม 2566 โดยมีรำยละเอียดกำรค ำนวณขนำดรำยกำรดงันี ้

รำยกำรไดม้ำซึง่สนิทรพัย ์

หลักเกณฑ ์ การค านวณ ขนาดรายการ 

(ก) เกณฑม์ลูคำ่สินทรพัยท์ี่มีตวัตนสทุธิ 248.12 ลำ้นบำท1/ x 9.9997%2/ x 100 
9,763.30 ลำ้นบำท3/ 

รอ้ยละ 0.25 

(ข) เกณฑก์ ำไรสทุธิ 88.25 ลำ้นบำท4/ x 9.9997%2/ x 100 
503.38 ลำ้นบำท5/ 

รอ้ยละ 1.75 

(ค) เกณฑม์ลูคำ่รวมสิ่งตอบแทน 667.10 ลำ้นบำท6/ x 100 
13,420.42 ลำ้นบำท7/ 

รอ้ยละ 4.97 

(ง) เกณฑม์ลูคำ่หุน้ทนุ ไม่สำมำรถค ำนวณได้ เ น่ืองจำกบริษัทฯไม่มีกำรออก
หลกัทรพัยใ์หมเ่พ่ือช ำระคำ่ซือ้สินทรพัย ์

- 

หมำยเหต:ุ 1/  สินทรพัยท์ี่มีตวัตนสทุธิของ OXA ค ำนวณจำก สินทรพัยร์วม 6,122.65 ลำ้นบำท หกั สินทรพัยภ์ำษีเงินไดร้อกำรตัดบญัชี 
18.01 ลำ้นบำท หกั หนีส้ินรวม 5,856.52 ลำ้นบำท เท่ำกับ 248.12 ลำ้นบำท อำ้งอิงงบกำรเงินที่ไดร้บักำรตรวจสอบจำก
ผูส้อบบญัชี ส  ำหรบังวดปี 2566 สิน้สดุ ณ วนัที่ 31 ธันวำคม 2566  

 2/ สดัสว่นกำรไดม้ำซึง่หุน้ของ OXA ในกำรท ำรำยกำรครัง้นี ้
 3/ สินทรพัยท์ี่มีตวัตนสทุธิของบริษัทฯ ค  ำนวณจำก สินทรพัยร์วม 13,420.42 ลำ้นบำท หกั สินทรพัยส์ิทธิกำรใช-้สุทธิ 21.55 

ลำ้นบำท หกั คำ่ควำมนิยม 693.53 ลำ้นบำท หกั สินทรพัยไ์ม่มีตวัตน 11.02 ลำ้นบำท หกั หนีส้ินรวม 2,926.94 ลำ้นบำท 
หกั สว่นไดเ้สียที่ไมมี่อ ำนำจควบคมุ 26.46 ลำ้นบำท บวก หนีส้ินตำมสินทรพัยส์ิทธิกำรใช ้22.38 ลำ้นบำท เทำ่กบั 9,763.30 
ลำ้นบำท อำ้งอิงงบกำรเงินรวมที่ไดร้บักำรตรวจสอบจำกผูส้อบบญัชี ส  ำหรบังวดปี 2566 สิน้สดุ ณ วนัที่ 31 ธันวำคม 2566 

 4/ ก ำไรสทุธิงวด 12 เดือนยอ้นหลงัของ OXA อำ้งอิงงบกำรเงินที่ไดร้บักำรตรวจสอบจำกผูส้อบบญัชี ส  ำหรบังวดปี 2566 สิน้สดุ 
ณ วนัที่ 31 ธันวำคม 2566 

 5/ ก ำไรสทุธิสว่นที่เป็นของบริษัทฯ ส  ำหรบังวด 12 เดือนยอ้นหลงั อำ้งอิงงบกำรเงินรวมที่ไดร้บักำรตรวจสอบจำกผูส้อบบญัชี 
ส  ำหรบังวดปี 2566 สิน้สดุ ณ วนัที่ 31 ธันวำคม 2566 

 6/ มลูคำ่สิ่งตอบแทนในกำรเขำ้ซือ้หุน้สำมญัของ OXA ในสดัสว่นรอ้ยละ 9.9997 ของหุน้ที่ออกและเรียกช ำระแลว้ทัง้หมดของ 
OXA ในครัง้นี ้เท่ำกับ 99.997 ลำ้นบำท และวงเงินกู้ยืมที่ OXA และบริษัทย่อยของ OXA มีกับ SPI จ  ำนวน 567.10  
ลำ้นบำท รวมเทำ่กบั 667.097 ลำ้นบำท 
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 7/ สินทรัพยร์วมของบริษัทฯตำมงบกำรเงินรวมที่ไดร้ับกำรตรวจสอบจำกผู้สอบบัญชี ส  ำหรับงวดปี 2566 สิน้สุด ณ วันที่  
31 ธันวำคม 2566 

ทัง้นี ้หำกนบัรวมขนำดรำยกำรไดม้ำซึ่งสินทรพัย์ในช่วง 6 เดือนที่ผ่ำนมำ บริษัทฯ มีกำรไดม้ำซึ่งสินทรพัยอ์ื่น
จ ำนวน 1 รำยกำร ซึ่งมีขนำดรำยกำรสงูสดุเท่ำกับรอ้ยละ 0.23 ตำมเกณฑม์ูลค่ำรวมของสิ่งตอบแทน และเมื่อค ำนวณ
ขนำดของรำยกำรไดม้ำซึ่งสินทรพัยจ์ำกกำรท ำธุรกรรมกำรลงทนุในหุน้สำมญั OXA ในครัง้นี ้ซึ่งมีขนำดรำยกำรไดม้ำซึ่ง
สินทรพัยเ์ท่ำกับ 4.97 ตำมเกณฑม์ลูค่ำรวมสิ่งตอบแทน บริษัทฯจะมีขนำดของรำยกำรไดม้ำซึ่งสินทรพัยท์ี่มีขนำดของ
รำยกำรสงูสดุตำมเกณฑม์ลูคำ่รวมของสิง่ตอบแทนเทำ่กบัรอ้ยละ 5.20 โดยมีรำยละเอียดดงันี ้ 

สรุปผลรวมของขนำดรำยกำรไดม้ำซึง่สนิทรพัยข์องธุรกรรมกำรลงทนุในหุน้สำมญั OXA และรำยกำรไดม้ำซึ่ง
สนิทรพัยอ์ื่นยอ้นหลงั 6 เดือน 

หลักเกณฑ ์
ขนาดรายการ 

ธุรกรรมเข้าลงทุนใน OXA 1/รายการได้มาซึ่งสินทรัพยอ่ื์น
ย้อนหลัง 6 เดือน 

รวม 

1. เกณฑม์ลูคำ่สินทรพัยท์ี่มีตวัตน (NTA) รอ้ยละ 0.25 - รอ้ยละ 0.25 
2. เกณฑก์ ำไรสทุธิ รอ้ยละ 1.75 - รอ้ยละ 1.75 
3. เกณฑม์ลูคำ่รวมของสิ่งตอบแทน รอ้ยละ 4.97 รอ้ยละ 0.23 รอ้ยละ 5.20 
4. เกณฑม์ลูคำ่หุน้ทนุ 2/- - - 
หมำยเหต:ุ 1/ ที่ประชมุคณะกรรมกำรบรษัิทฯ ครัง้ที่ 10/2566 เม่ือวนัที่ 10 พฤศจิกำยน 2566 มีมติอนมุตัิใหบ้ริษัทฯ เขำ้ลงทนุในทองค ำ

ในวงเงินไมเ่กิน 30 ลำ้นบำท  
 2/  ไมส่ำมำรถค ำนวณได ้เน่ืองจำกบรษัิทฯไมมี่กำรออกหลกัทรพัยใ์หมเ่พ่ือช ำระคำ่ซือ้สินทรพัย ์

นอกจำกนี ้SPI เป็นผูถื้อหุน้รำยใหญ่ของบริษัทฯ ดงันัน้ กำรท ำธุรกรรมกำรลงทุนสำมญัใน OXA ดังกล่ำว  
จึงถือเป็นกำรท ำรำยกำรที่เก่ียวโยงกนัตำม ประกำศรำยกำรที่เก่ียวโยงกนั และเมื่อพิจำรณำขนำดรำยกำรที่เก่ียวโยงกนั
ประเภทที่ 4 ภำยใตป้ระกำศรำยกำรที่เก่ียวโยงกันแลว้ พบว่ำ บริษัทฯ มีขนำดรำยกำรที่เก่ียวโยงกันกับ SPI เท่ำกับ 
รอ้ยละ 6.83 ของสนิทรพัยท์ี่มีตวัตนสทุธิ (“NTA”) ตำมงบกำรเงินรวมของบริษัทฯ สิน้สดุ ณ วนัที่ 31 ธันวำคม 2566 ซึ่งมี
รำยละเอียดกำรค ำนวณขนำดรำยกำรดงันี ้

รำยกำรท่ีเก่ียวโยงกนั 

หลักเกณฑ ์ การค านวณ ขนาดรายการ 
มลูคำ่ของรำยกำรธุรกรรมกำรลงทนุในหุน้สำมญั 
OXA 

667.10 ลำ้นบำท1/ x 100 
9,763.30 ลำ้นบำท2/ 

รอ้ยละ 6.83 

หมำยเหต:ุ  1/ มลูคำ่สิ่งตอบแทนในกำรเขำ้ซือ้หุน้สำมญัของ OXA ในสดัสว่นรอ้ยละ 9.9997 ของหุน้ที่ออกและเรยีกช ำระแลว้ทัง้หมดของ 
OXA ในครัง้นี ้เทำ่กบั 99.997 ลำ้นบำท และวงเงินกูย้ืมที่ OXA มีกับ SPI จ  ำนวน 567.10 ลำ้นบำท รวมเท่ำกับ 667.097 
ลำ้นบำท   

2/ สินทรพัยท์ี่มีตวัตนสุทธิ (“NTA”) ของบริษัทฯ ค  ำนวณจำก สินทรพัยร์วม 13,420.42 ลำ้นบำท หกั สินทรพัยส์ิทธิกำรใช ้
21.55 ลำ้นบำท หกั สินทรพัยไ์ม่มีตวัตน 11.02 ลำ้นบำท หกั ค่ำควำมนิยม 693.53 ลำ้นบำท หกั หนีส้ินรวม 2,926.94 
ลำ้นบำท หัก ส่วนไดเ้สียที่ไม่มีอ  ำนำจควบคุม 26.46 ลำ้นบำท บวก หนีส้ินตำมสินทรพัยส์ิทธิกำรใช ้22.38 ลำ้นบำท 
เทำ่กบั 9,763.30 ลำ้นบำท อำ้งอิงงบกำรเงินรวมที่ไดร้บักำรตรวจสอบจำกผูส้อบบญัชีรบัอนญุำต ส  ำหรบัปีสิน้สดุ ณ วนัที่ 
31 ธันวำคม 2566 
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อยำ่งไรก็ดี บรษัิทฯ มีรำยกำรที่เก่ียวโยงกนัรำยกำรอื่นกบัผูท้ี่เก่ียวขอ้งของ SPI จ ำนวน 2 รำยกำร ซึ่งมีขนำด
รำยกำรเท่ำกบัรอ้ยละ 0.13 และรอ้ยละ 0.62 ของ NTA ของบริษัทฯ ดงันัน้ ขนำดรำยกำรที่เก่ียวโยงกนัระหว่ำงบริษัทฯ 
SPI จะมีขนำดรำยกำรรวมเทำ่กบัรอ้ยละ 7.58 ของ NTA ตำมล ำดบั โดยมีรำยละเอียดดงันี ้

หลักเกณฑ ์ ขนาดรายการ 
ธุรกรรมการลงทุนใน 

หุน้สามัญ OXA 
รายการทีเ่ก่ียวโยงกันอ่ืนย้อนหลัง  
6 เดือน และรายการอ่ืนทีเ่สนอ
พิจารณาอนุมัติในคราวเดียวกัน 

รวม 

มลูคำ่ของรำยกำรที่เก่ียวโยงกนักบั SPI รอ้ยละ 6.83 1/,2/ รอ้ยละ 0.75  รอ้ยละ 7.58 

หมำยเหต:ุ  1/ ที่ประชมุคณะกรรมกำรบรษัิท ครัง้ที่ 8/2566 เม่ือวนัที่ 11 สิงหำคม 2566 มีมติอนมุตัิกำรจ ำหน่ำยเงินลงทนุในหุน้สำมญัของ
บริษัท เทรชเชอร ์ฮิลล ์จ  ำกัด (“TRH”) ใหแ้ก่บริษัท สหพัฒนเ์รียลเอสเตท จ ำกัด (“SPR”) ซึ่งเป็นบุคคลที่เก่ียวโยงกันของ
บรษัิทฯ จ ำนวน 120,000 หุน้ ในรำคำหุน้ละ 100.00 บำท เป็นจ ำนวนเงิน 12.00 ลำ้นบำท คิดเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 6.00 ของ
ทนุจดทะเบียนและช ำระแลว้ของ TRH โดยมีขนำดรำยกำรที่เก่ียวโยงกันระหว่ำงบริษัทฯ กับ SPR เท่ำกับรอ้ยละ 0.13 ของ 
NTA ของบริษัทฯ ณ วนัที่ 30 มิถนุำยน 2566 (NTA ของบริษัทฯ ณ วนัที่ 30 มิถนุำยน 2566 เท่ำกับ 9,548.06 ลำ้นบำท) 
ทัง้นี ้SPR เป็นผูท้ี่เก่ียวขอ้งของ SPI ตำมประกำศรำยกำรที่เก่ียวโยงกนั ดงันัน้ จงึตอ้งนับรวมขนำดรำยกำรที่เก่ียวโยงกันกับ 
SPR ดงักลำ่วกบัรำยกำรที่เก่ียวโยงกนักบั SPI ในครัง้นีด้ว้ย 

 2/ ที่ประชุมคณะกรรมกำรบริษัท ครัง้ที่ 2/2567 เม่ือวันที่ 26 กุมภำพันธ์ 2567 มีมติอนุมัติกำรจ ำหน่ำยหุน้สำมัญทั้งหมด 
ที่ถืออยูใ่นบรษัิท ทีเอ็นแอลเอ็กซ ์จ ำกดั (“TNLX”) จ  ำนวน 6,000,000 หุน้ คิดเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 100.00 ของทนุจดทะเบียน
และช ำระแลว้ ในรำคำเสนอขำยหุน้ละ 111.65 บำท รวมเป็นมลูค่ำทัง้สิน้ 669.90 ลำ้นบำท ซึ่งเป็นมลูค่ำกิจกำรของ TNLX 
ที่รวมถึงภำระหนีส้ินสทุธิของ TNLX แลว้ ใหแ้ก่ผูซ้ือ้จ  ำนวน 4 รำย โดยเป็นส่วนที่จ  ำหน่ำยใหแ้ก่ SPI จ  ำนวน 540,000 หุน้ 
คิดเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 9.00 ของทนุจดทะเบียนและช ำระแลว้ คิดเป็นมลูค่ำ 60.29 ลำ้นบำท และมีขนำดรำยกำรที่เก่ียวโยง
กันเท่ำกับรอ้ยละ 0.62 ของ NTA ตำมงบกำรเงินรวมของบริษัทฯ สิน้สุด ณ วนัที่ 31 ธันวำคม 2566 (โปรดพิจำรณำ
รำยละเอียดเพิ่มเติมตำมสิ่งที่สง่มำดว้ย 4) 

อย่ำงไรก็ดี เมื่อพิจำรณำขนำดรำยกำรที่เก่ียวโยงกนักบั SPI ซึ่งเท่ำกับรอ้ยละ 7.58 ของ NTA ของบริษัทฯ 
ตำมล ำดบั ตำมประกำศรำยกำรที่เก่ียวโยงกัน รำยกำรดงักลำ่วมีขนำดรำยกำรมำกกว่ำหรือเท่ำกับ 20 ลำ้นบำท และ
มำกกว่ำหรือเท่ำกับรอ้ยละ 3 ของมูลค่ำสินทรัพย์ที่มีตัวตนสุทธิของบริษัทฯ ดังนั้น บริษัทฯจึงมีหน้ำที่ต้องเปิดเผย
สำรสนเทศเสนอตอ่ผูถื้อหุน้ ตลอดจนตอ้งขออนมุตัิกำรเขำ้ท ำรำยกำรต่อที่ประชุมผูถื้อหุน้ ซึ่งจะตอ้งไดร้บัคะแนนเสียงไม่
ต ่ำกวำ่ 3 ใน 4 ของจ ำนวนเสยีงทัง้หมดของผูถื้อหุน้ท่ีมำประชมุและมีสทิธิออกเสยีงลงคะแนน โดยไมน่บัสว่นของผูถื้อหุน้ท่ี
มีสว่นไดเ้สีย และสง่หนงัสือเชิญประชุมแก่ผูถื้อหุน้ลว่งหนำ้ไม่นอ้ยกว่ำ 14 วนัก่อนวนัประชุมผูถื้อหุน้ และในหนงัสือนดั
ประชมุผูถื้อหุน้ก ำหนดใหบ้รษัิทฯ ตอ้งน ำสง่ควำมเห็นของที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระเก่ียวกบัเรื่องดงักลำ่วใหแ้ก่ผูถื้อหุน้ 

 

7. เงือ่นไขในการเข้าท ารายการ  

กำรเขำ้ท ำธุรกรรมกำรลงทนุในหุน้สำมญั OXA มีเง่ือนไขที่ส  ำคญั ดงันี ้ 

(1) บรษัิทฯ ตอ้งไดร้บัมติอนมุตัิจำกที่ประชมุสำมญัผูถื้อหุน้ ประจ ำปี 2567 ดว้ยคะแนนเสียงไม่ต ่ำกว่ำ 3 ใน 4 ของ
จ ำนวนเสียงทัง้หมดของผูถื้อหุน้ที่มำประชุมและมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน โดยไม่นบัรวมส่วนของผูถื้อหุน้ที่มี
สว่นไดเ้สยี  
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(2) เง่ือนไขบังคับก่อนตำมที่ระบุไว้ในสัญญำซือ้ขำยหุ้น รวมถึงข้อตกลงและสัญญำอื่นๆ และเอกสำรอื่นๆ  
ที่เก่ียวขอ้งกบัธุรกรรมดงักลำ่วเสรจ็สมบรูณ ์โดยเง่ือนไขบงัคบัก่อนท่ีส ำคญัสำมำรถสรุปไดด้งัตอ่ไปนี ้ 

(ก) ค ำรบัรองและค ำรบัประกันของบริษัทฯ และ ผูข้ำย ถูกตอ้งแทจ้ริงทุกประกำร ณ วันซือ้ขำยเสร็จ
สมบรูณ ์

(ข) ณ วันที่กำรซือ้ขำยหุน้ที่ซือ้ขำยเสร็จสมบูรณ์ ไม่มีเหตุกำรณ์หรือกำรกระท ำใดๆ ซึ่งอำจก่อใหเ้กิด
ผลกระทบในทำงลบอยำ่งมีนยัส ำคญัตอ่ OXA (Material Adverse Effect) หรอืขดัขวำงกำรท ำธุรกรรม
ตำมที่ก ำหนดไวใ้นสญัญำซือ้ขำยหุน้ 

(ค) ที่ประชมุคณะกรรมกำร และ/หรอื ที่ประชมุผูถื้อหุน้ของบรษัิทและผูข้ำย (แลว้แต่กรณี) มีมติอนมุตัิกำร
เขำ้ท ำธุรกรรมซือ้ขำยหุน้ OXA และกำรเขำ้ท ำ และปฏิบตัิตำมสญัญำซือ้ขำยหุน้ 

 

8. สัญญาที่เกี่ยวขอ้งกบัการเข้าท ารายการในคร้ังนี ้

8.1. สรุปสำระส ำคญัของรำ่งสญัญำซือ้ขำยหุน้ส ำหรบัธุรกรรมกำรลงทนุในหุน้สำมญั OXA มีดงันี ้ 

คูส่ญัญำ 1. บรษัิท สหพฒันำอินเตอรโ์ฮลดิง้ จ ำกดั (มหำชน) ในฐำนะผูข้ำย (“SPI”) 

2. บรษัิท ธนลูกัษณ ์จ ำกดั (มหำชน) ในฐำนะผูซ้ือ้ (“TNL”) 

ธุรกรรม ผูข้ำยตกลงขำยและผูซ้ือ้ตกลงซือ้หุน้สำมญัในสดัสว่นรอ้ยละ 9.9997 ของจ ำนวนหุน้สำมญั
ทัง้หมดที่ออกและช ำระแลว้ของบรษัิท ออกซิเจน แอสเซ็ท จ ำกดั (“OXA”) 

รำคำซือ้ขำยหุน้และกำร
ช ำระเงิน 

คูส่ญัญำตกลงรำคำซือ้ขำยหุน้เป็นจ ำนวน 99.997 ลำ้นบำท โดยผูซ้ือ้จะตอ้งช ำระรำคำซือ้
ขำยหุน้ใหแ้ก่ผูข้ำยในวนัที่กำรซือ้ขำยเสร็จสมบรูณโ์ดยกำรโอนเงินเขำ้บญัชีของผูข้ำย หรือ
ช ำระดว้ยแคชเชียรเ์ช็คสั่งจ่ำยผูข้ำย หรอืวิธีกำรอื่นใดตำมที่ตกลงกนั  

เง่ือนไขส ำคญั ไมม่ีเหตกุำรณท์ี่มีผลกระทบในทำงลบอยำ่งมีนยัส ำคญัเกิดขึน้ตอ่ OXA 

เง่ือนไขบงัคบัก่อนของผูข้ำยที่ส  ำคญั 

1. ค ำรบัรองและค ำรบัประกนัของผูข้ำยตอ้งเป็นควำมจริงและถกูตอ้ง ณ วนัที่ลงนำมใน
สญัญำจนถึงวนัท่ีกำรซือ้ขำยเสรจ็สมบรูณ ์

2. ผูข้ำยจะต้องไม่ปฏิบัติผิดหนำ้ที่ภำยใต้สญัญำทั้งก่อนและในวันที่กำรซือ้ขำยเสร็จ
สมบรูณ ์

3. ที่ประชมุคณะกรรมกำรบรษัิทของผูข้ำยมีมติอนมุตัิกำรลงนำมในสญัญำ รวมทัง้กำรเขำ้
ท ำธุรกรรมและกำรด ำเนินกำรใดๆ ตำมที่ก ำหนดในสญัญำ 
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 เง่ือนไขบงัคบัก่อนของผูซ้ือ้ที่ส  ำคญั 

1. ค ำรบัรองและค ำรบัประกันของผูซ้ือ้ตอ้งเป็นควำมจริงและถูกตอ้ง ณ วนัที่ลงนำมใน
สญัญำจนถึงวนัท่ีกำรซือ้ขำยเสรจ็สมบรูณ ์

2. ผู้ซือ้จะต้องไม่ปฏิบัติผิดหน้ำที่ภำยใต้สัญญำทั้งก่อนและในวันที่กำรซือ้ขำยเสร็จ
สมบรูณ ์

3. ผูซ้ือ้จะตอ้งน ำสง่หนงัสือแจง้ควำมประสงคเ์ก่ียวกบัวนัและเวลำเพื่อนดัหมำยวนัที่กำร
ซือ้ขำยเสรจ็สมบรูณเ์ป็นลำยลกัษณอ์กัษรตอ่ผูข้ำย 

4. ผูซ้ือ้จะตอ้งน ำสง่หลกัฐำนเป็นหนงัสอืซึง่ออกโดยธนำคำรท่ีผูซ้ือ้มีบญัชีอยูเ่พือ่แสดงวำ่ผู้
ซือ้มีเงินครบถว้นเพียงพอส ำหรบักำรช ำระรำคำหุน้ท่ีซือ้ขำยใหแ้ก่ผูข้ำย 

5. ที่ประชมุคณะกรรมกำรบรษัิท และ/หรือ ที่ประชุมผูถื้อหุน้ของผูซ้ือ้ (แลว้แต่กรณี) มีมติ
อนุมตัิกำรลงนำมในสญัญำ รวมทัง้กำรเขำ้ท ำธุรกรรมและกำรด ำเนินกำรใดๆ ตำมที่
ก ำหนดในสญัญำ 

กำรซือ้ขำยเสรจ็สมบรูณ ์
(Closing) 

คู่สญัญำตกลงใหว้นัที่ก ำหนดใหม้ีกำรซือ้ขำยเสร็จสมบูรณค์ือภำยในวนัที่ 31 พฤษภำคม 
2567 รวมทัง้ช ำระหนีค้งคำ้งของ OXA ใหแ้ก่ SPI ทัง้หมด 

8.2. สรุปสำระส ำคญัของสญัญำเงินกู ้(ตั๋วสญัญำใชเ้งิน) 

OXA มีกำรกูย้ืมเงินจำก SPI โดยกำรออกตั๋วสญัญำใชเ้งินมลูค่ำรวม 567.10 ลำ้นบำท โดยมีก ำหนดใหช้ ำระ
คืนเมื่อทวงถำม พรอ้มดว้ยดอกเบีย้ในอตัรำรอ้ยละ 5 ต่อปี ซึ่ง ณ วนัที่ 12 มีนำคม 2567 มูลค่ำเงินกูย้ืมคงคำ้งเท่ำกับ 
567.10 ลำ้นบำท ทัง้นี ้รำยละเอียดของตั๋วสญัญำใชเ้งิน มีดงันี ้

เลขที ่ วันที่ออก วันครบก าหนด อัตราดอกเบีย้ จ านวนเงนิ 
(ลำ้นบำท) 

002/2567 2 มกรำคม 2567 เมื่อทวงถำม รอ้ยละ 5 556.10  
006/2567 1 มีนำคม 2567 เมื่อทวงถำม รอ้ยละ 5 11.00 
รวม    567.10 

 

9. แหล่งเงนิทุนที่ใชก้ารเข้าท ารายการ  

บรษัิทฯจะช ำระมลูคำ่สิง่ตอบแทนส ำหรบักำรเขำ้ท ำธุรกรรมกำรลงทนุในหุน้สำมญั OXA ประกอบดว้ยมลูค่ำ
กำรซือ้หุน้สำมญั OXA จ ำนวน 99.997 ลำ้นบำท และมลูค่ำเงินกูย้ืมคงคำ้งที่ SPI ให ้OXA กูย้ืมตำมสดัสว่นกำรถือหุน้ 
โดย ณ วนัท่ี 12 มีนำคม 2567 มียอดเงินกูย้ืมคงคำ้งจ ำนวน 567.10 ลำ้นบำท รวมทัง้สิน้จ ำนวน 667.097 ลำ้นบำท โดยมี
แหล่งเงินทุนในกำรช ำระมูลค่ำสิ่งตอบแทนจำกเงินจะมำจำกเงินทุนหมุนเวียนภำยในบริษัทฯ และ/หรือ เงินกูย้ืมจำก
สถำบนักำรเงิน (ถำ้มี) ทัง้นี ้ณ วนัที่ 31 ธันวำคม 2566 บริษัทฯ มีเงินสดและรำยกำรเทียบเท่ำเงินสดจ ำนวน 1,281.17 
ลำ้นบำท 

 



         ควำมเห็นของที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระตอ่กำรท ำรำยกำรที่เก่ียวโยงกนั 

หนำ้ 22 

10. บุคคลที่เกี่ยวโยงกัน และ/หรือ ผู้ถอืหุ้นที่มีส่วนได้เสีย ที่ไม่มีสิทธิออกเสียงลงคะแนน  

รำยช่ือบคุคลที่เก่ียวโยงกนั และ/หรือ ผูถื้อหุน้ที่มีส่วนไดเ้สีย ที่ไม่มีสิทธิออกเสียงลงคะแนนในกำรพิจำรณำ
อนุมตัิกำรเขำ้ท ำรำยกำรไดม้ำซึ่งสินทรพัยแ์ละรำยกำรที่เก่ียวโยงกนัของบริษัทฯ ในกำรประชุมสำมญัผูถื้อหุน้ประจ ำปี 
2567 ซึง่จะจดัขึน้ในวนัท่ี 22 เมษำยน 2567 

โปรดพิจำรณำรำยช่ือตำมที่ปรำกฎในสำรสนเทศเก่ียวกบัรำยกำรที่เก่ียวโยงกนัของบริษัทฯ (สิ่งที่สง่มำดว้ย 6 
ของหนงัสอืบอกกลำ่วนดัประชมุ) 

 

11. ข้อมูลของบริษัทฯ  

โปรดพิจำรณำขอ้มลูของบรษัิทฯตำมที่ปรำกฎในสำรสนเทศเก่ียวกบัรำยกำรท่ีเก่ียวโยงกนัของบรษัิทฯ (สิง่ที่สง่
มำดว้ย 6 ของหนงัสอืบอกกลำ่วนดัประชมุ) 
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ส่วนที ่2 
ความเหน็ของทีป่รึกษาทางการเงนิอิสระเกี่ยวกับความสมเหตุสมผล 

ของรายการได้มาซึ่งสินทรัพยแ์ละรายการทีเ่กี่ยวโยงกัน 
 

1. วัตถุประสงคแ์ละความจ าเป็นในการเข้าท ารายการ 

เนื่องจำกในช่วงที่ผำ่นมำ อตุสำหกรรมสิง่ทอและเครือ่งนุง่หม่ไดร้บัผลกระทบจำกภำวะกำรแข่งขนัที่รุนแรงขึน้
จำกภำวะกำรขำดแคลนแรงงำน และตน้ทุนค่ำจำ้งแรงงำนของไทยที่มีแนวโนม้สงูกว่ำเมื่อเทียบกับค่ำจำ้งแรงงำนของ
ประเทศคูแ่ขง่ในภมูิภำค ประกอบกบัในช่วง 2 – 3 ปีที่ผำ่นมำ บรษัิทฯ ไดร้บัผลกระทบจำกสถำนกำรณก์ำรแพรร่ะบำดของ
โรคติดเชือ้ไวรสัโคโรนำ 2019 (“COVID-19”) ทีไ่ดม้ีกำรพฒันำสำยพนัธุต์ำ่ง ๆ อยำ่งตอ่เนื่องจึงถือเป็นปัจจยัเสี่ยงที่ส  ำคญั
ตอ่ภำวะเศรษฐกิจโดยรวม และมีผลท ำใหบ้รษัิทฯ ประกำศหยดุประกอบกิจกำรเป็นกำรชั่วครำวในสว่นกำรผลิตของสำขำ
กบินทรบ์ุรีและล ำพูนในช่วงเดือนมิถนุำยน – สิงหำคม 2563 นอกจำกนี ้บริษัทย่อยของบริษัทฯ 2 แห่ง ไดแ้ก่ (1) CBW 

ประกอบธุรกิจรบัจำ้งผลิตและจ ำหน่ำยสินคำ้เครื่องแต่งกำย และ (2) SAP ประกอบธุรกิจจ ำหน่ำยสินคำ้เครื่องแต่งกำย 
ต่ำงไดร้บัผลกระทบจำกสถำนกำรณด์งักล่ำวจนมีผลท ำให ้CBW และ SAP ตอ้งท ำกำรหยดุประกอบกิจกำรลงในช่วง
ประมำณปี 2563 จนกระทั่งในปี 2566 CBW ไดจ้ดทะเบียนเลกิบรษัิทกบักรมพฒันำธุรกิจกำรคำ้ และช ำระทนุคืนแก่ผูถื้อ
หุน้เรยีบรอ้ยแลว้เมื่อวนัท่ี 25 สงิหำคม 2566 สว่น SAP จะด ำเนินกำรจดทะเบียนเลกิบรษัิทตอ่ไป 

จำกแนวโนม้ควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรสทุธิของธุรกิจสิง่ทอและเครือ่งนุง่หม่ที่ลดลง บริษัทฯ จึงไดพ้ยำยำม 
มองหำโอกำสกำรเขำ้ลงทนุในสนิทรพัย ์และ/หรอื ธุรกิจใหมท่ี่มีศกัยภำพ สำมำรถสรำ้งกำรเติบโตเพิ่มเติมของรำยไดแ้ละ 
ผลก ำไรใหแ้ก่บรษัิทฯ ไดอ้ยำ่งยั่งยืนแทนที่ธุรกิจสิง่ทอและเครือ่งนุง่หม่ซึง่เดิมเคยเป็นธุรกิจที่สรำ้งผลก ำไรท่ีดีใหก้บับริษัทฯ 
ดงันัน้ ในปลำยปี 2565 บริษัทฯ ไดม้ีกำรลงทุนในธุรกิจใหม่ ไดแ้ก่ ธุรกิจใหส้ินเช่ือที่มีหลกัประกัน ธุรกิจบริหำรจัดกำร
สินทรพัย ์NPLs และ NPAs และธุรกิจพฒันำอสงัหำริมทรพัยเ์พื่อขำย (รวมเรียกว่ำ “ธุรกิจอื่น”) และมีกำรเปลี่ยนแปลง
โครงสรำ้งกำรถือหุน้ของบรษัิทฯ โดยมี BTS เขำ้มำเป็นผูถื้อหุน้รำยใหญ่ของบรษัิทฯ รว่มกนักบั SPI 

ในระหว่ำงปี 2566 บริษัทฯ ไดด้  ำเนินกำรตำมแผนกำรปรบัโครงสรำ้งกิจกำรโดยกำรโอนกิจกำรบำงส่วน 
(Partial Business Transfer หรอื PBT) ในสว่นของธุรกิจสิง่ทอและเครือ่งนุง่หม่มำอยูภ่ำยใตก้ำรด ำเนินงำนของ TNLX ซึ่ง
เป็นบริษัทย่อยมีผลทำงกฎหมำยแล้วตั้งแต่วันที่ 1 กรกฎำคม 2566 ท ำให้รูปแบบกำรประกอบธุรกิจของบริษัทฯ 
เปลี่ยนแปลงไปจำกเดิมที่ประกอบธุรกิจสิ่งทอและเครื่องนุ่งห่มเป็นธุรกิจหลกั เป็นกำรประกอบธุรกิจลงทุนในบริษัทอื่น 
(Holding Company) โดยบริษัทฯ ด ำเนินธุรกิจผ่ำนกำรลงทุนในบริษัทย่อยซึ่งด ำ เนินธุรกิจหลกัใน 4 ประเภท ไดแ้ก่  
(1) ธุรกิจสิง่ทอและเครือ่งนุง่หม่ ด ำเนินงำนโดย TNLX (2) ธุรกิจใหส้ินเช่ือที่มีหลกัประกนั ด ำเนินงำนโดย OXA (3) ธุรกิจ
บริหำรจดักำรสินทรพัย ์NPLs และ NPAs ด ำเนินงำนโดย OAM (รวมเรียกธุรกิจ (2) และ (3) ว่ำ “ธุรกิจการเงิน”) และ 
(4) ธุรกิจพฒันำอสงัหำริมทรพัยเ์พื่อขำย ด ำเนินงำนโดย TNLA ท ำใหภ้ำยหลงัจำกกำรปรบัโครงสรำ้งแบบ PBT แลว้
บรษัิทฯ จะมีรำยไดจ้ำกเงินปันผลรบักำรเงินลงทนุในบรษัิทย่อยและบริษัทอื่น รำยไดด้อกเบีย้รบั รำยไดค้่ำเช่ำจำกกำรให้
เช่ำทรพัยส์นิ และรำยไดอ้ื่น ๆ ในงบกำรเงินเฉพำะกิจกำร 

อย่ำงไรก็ดี ในปี 2566 เป็นปีแรกที่บริษัทฯ เริ่มรับรู ้ผลประกอบกำรจำกธุรกิจอื่นที่บริหำรงำนผ่ำน 
บรษัิทยอ่ยของบรษัิทฯ จ ำนวน 3 แห่ง ตัง้แต่ตน้ปี ทัง้นี ้แมว้่ำรำยไดจ้ำกธุรกิจอื่นอำจมีจ ำนวนไม่มำกเมื่อเทียบกบัรำยได้
จำกธุรกิจสิ่งทอและเครื่องนุ่งห่ม เนื่องจำกรำยไดจ้ำกธุรกิจอื่นส่วนหนึ่งเป็นธุรกิจกำรเงินซึ่งมีรำยไดจ้ำกดอกเบีย้รบัและ 
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อีกสว่นหนึง่เป็นธุรกิจพฒันำอสงัหำรมิทรพัยเ์พื่อขำยซึง่โครงกำรอยูร่ะหวำ่งกำรพฒันำจึงยงัไมไ่ดม้ีกำรรบัรูร้ำยไดจ้ำกกำร
ขำย แตธุ่รกิจอื่นเป็นธุรกิจที่สำมำรถสรำ้งก ำไรสทุธิที่ดีใหก้ับบริษัทฯ โดยงวดปี 2566 บริษัทฯ มีก ำไรสทุธิตำมงบกำรเงิน
รวมเทำ่กบั 513.38 ลำ้นบำท แบง่เป็น ก ำไรสทุธิธุรกิจอื่นจำกผลประกอบกำรของ OXA OAM และ TNLA รวมรอ้ยละ 92 
และก ำไรสทุธิธุรกิจสิง่ทอและเครือ่งนุง่หม่จำกผลประกอบกำรของ TNLX รอ้ยละ 84 และจำกผลประกอบกำรของธุรกิจอื่น
ที่ใหผ้ลตอบแทนที่ดีจึงท ำใหใ้นภำพรวมในปี 2566 บริษัทฯ มีผลประกอบกำรก ำไรสทุธิในงบกำรเงินรวมเติบโตเพิ่มขึน้
อยำ่งเห็นไดช้ดัจำก 101.86 ลำ้นบำท ในปี 2565 เพิ่มขึน้เป็น 513.38 ลำ้นบำท ในปี 2566 หรอืเพิ่มขึน้ 411.52 ลำ้นบำท 

ดว้ยควำมมุง่มั่นของบรษัิทฯ ที่จะสรำ้งกำรเติบโตและผลตอบแทนที่ดีใหก้บัผูถื้อหุน้อย่ำงต่อเนื่องในระยะยำว 
บริษัทฯ จึงพิจำรณำว่ำกำรจ ำหน่ำยธุรกิจสิ่งทอและเครื่องนุ่งห่มที่ก ำลงัเผชิญกบัภำวะกำรแข่งขนัที่สงู มีควำมเสี่ยงจำก
ควำมไมแ่นน่อนของตลำดทัง้ในและตำ่งประเทศ รวมถึงควำมขดัแยง้ทำงภมูิรฐัศำสตร ์ซึ่งเป็นปัจจยัที่ท  ำใหโ้อกำสที่ธุรกิจ
สิง่ทอและเครือ่งนุง่ห่มจะกลบัมำสรำ้งผลก ำไรที่ดีใหก้บับริษัทฯ ดงัเช่นในอดีตนัน้ เป็นไปไดย้ำก ประกอบกบับริษัทฯ เป็น
ผูผ้ลติกลำงน ำ้ ช่องทำงกำรจ ำหนำ่ยสว่นใหญ่ขำยผำ่นใหก้บัตวัแทนจ ำหนำ่ยไปท ำกำรตลำดตอ่ยงัผูบ้ริโภค จึงไม่สำมำรถ
ก ำหนดรำคำเองไดโ้ดยอิสระเพื่อรกัษำควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรในภำวะที่กำรแขง่ขนัสงูและภำวะเศรษฐกิจชะลอตวัได ้
ซึ่งจะเห็นไดจ้ำกผลตอบแทนจำกกำรประกอบธุรกิจสิ่งทอและเครื่องนุ่งห่มที่ลดลงในช่วงหลำยปีที่ผ่ำนมำ จำกขอ้จ ำกัด
ดงักลำ่ว บรษัิทฯ จึงพิจำรณำวำ่กำรจ ำหน่ำยเงินลงทนุใน TNLX ที่ประกอบธุรกิจสิ่งทอและเครื่องนุ่งห่มที่ในช่วงหลำยปีที่
ผำ่นมำใหผ้ลตอบแทนที่ลดลง และบำงปีมีผลขำดทนุออกไป จะท ำใหบ้ริษัทฯ ลดควำมเสี่ยงจำกกำรประกอบธุรกิจและมี
ผลประกอบกำรโดยรวมดีขึน้ 

นอกจำกนีเ้นื่องจำกบริษัทฯ มีแผนกำรจัดโครงสรำ้งธุรกิจใหม้ีควำมชัดเจนและเหมำะสมกบักำรเติบโตอย่ำง
ยั่งยืนในอนำคต ซึ่งมุ่งเนน้กำรสรำ้งควำมเติบโตผ่ำนธุรกิจกำรเงิน และลดโครงสรำ้งกำรถือหุน้ของบริษัทย่อยที่ถือโดย
บุคคลที่อำจมีควำมขดัแยง้เพื่อใหโ้ครงสรำ้งกำรถือหุน้ของบริษัทย่อยเป็นไปเพื่อประโยชนท์ี่ดีที่สดุของบริษัทฯ ดังนั้ น  
ที่ประชมุคณะกรรมกำรของบรษัิทฯ ครัง้ที่ 3/2567 เมื่อวนัที่ 12 มีนำคม 2567 จึงมีมติอนมุตัิกำรเขำ้ท ำธุรกรรมกำรลงทนุ
ในหุน้สำมัญ OXA โดยกำรซือ้หุน้สำมญัใน OXA (ปัจจุบนับริษัทฯ ถือหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 90.00 ของหุน้ที่ออกและ
จ ำหนำ่ยแลว้ของ OXA) ซึง่ประกอบธุรกิจใหส้นิเช่ือที่มีหลกัประกนัแก่ผูป้ระกอบกำร จำก SPI จ ำนวน 99,997 หุน้ คิดเป็น
สดัสว่นรอ้ยละ 9.9997 ของหุน้ที่ออกและจ ำหน่ำยแลว้ของ OXA ในรำคำซือ้ขำยที่หุน้ละ 1,000 บำท รวมเป็นมลูค่ำกำร
ซือ้หุน้สำมญั OXA ทัง้สิน้ 99.997 ลำ้นบำท และช ำระคืนเงินกูย้ืมคงคำ้งที่ SPI ให ้OXA กูย้ืมตำมสดัสว่นกำรถือหุน้ โดย 
ณ วนัท่ี 12 มีนำคม 2567 มียอดเงินกูย้ืมคงคำ้งจ ำนวน 567.10 ลำ้นบำท รวมเป็นมลูคำ่ทัง้สิน้ 667.097 ลำ้นบำท 

ทั้งนี  ้กำรเข้ำท ำธุรกรรมกำรลงทุนในหุ้นสำมัญ OXA เข้ำข่ำยเป็นรำยกำรได้มำซึ่งทรัพย์สินของบริษัทฯ  
ตำม ประกำศรำยกำรไดม้ำหรือจ ำหน่ำยไป โดยมีขนำดรำยกำรเท่ำกับรอ้ยละ 4.97 ตำมเกณฑม์ูลค่ำรวมสิ่งตอบแทน  
ซึง่เป็นเกณฑท์ี่ค  ำนวณขนำดรำยกำรไดส้งูสดุ โดยพิจำรณำจำกงบกำรเงินส ำหรบัปีสิน้สดุ ณ วนัท่ี 31 ธนัวำคม 2566 ทัง้นี ้
กำรพิจำรณำขนำดรำยกำรดงักลำ่วเป็นมลูค่ำหุน้ที่ซือ้ขำยภำยใตธุ้รกรรมกำรลงทนุในหุน้สำมญั OXA นี ้จ ำนวน 99.997 
ลำ้นบำทและวงเงินกูท้ี่ OXA มีอยู่ในปัจจุบนักบั SPI ณ วนัที่ 12 มีนำคม 2567 จ ำนวน 567.10 ลำ้นบำท รวมเป็นมลูค่ำ
รวมสิ่งตอบแทนเท่ำกับ 667.097 ลำ้นบำท และหำกนบัรวมขนำดรำยกำรไดม้ำซึ่งสินทรพัยใ์นรอบระยะเวลำ 6 เดือน
ย้อนหลัง จะมีขนำดรำยกำรรวมเท่ำกับร้อยละ 5.20 ตำมเกณฑ์มูลค่ำรวมสิ่งตอบแทน ซึ่งเป็นเกณฑ์ที่ค  ำนวณ 

                                                           
4 รำยละเอียดเชน่เดียวกบัเชิงอรรถ 1 
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ขนำดรำยกำรไดส้งูสดุ เนื่องจำกขนำดรำยกำรรวมดงักลำ่วไม่เกินรอ้ยละ 15 จึงไม่เขำ้ข่ำยเป็นกำรไดม้ำหรือจ ำหน่ำยไป 
ซึง่สนิทรพัยท์ี่มีนยัส  ำคญัของบรษัิทจดทะเบียน ตำมหลกัเกณฑข์องประกำศรำยกำรไดม้ำหรอืจ ำหนำ่ยไป 

นอกจำกนี ้กำรเขำ้ท ำธุรกรรมกำรลงทุนในหุน้สำมญั OXA เขำ้ข่ำยกำรเป็นกำรท ำรำยกำรที่เก่ียวโยงกันของ
บรษัิทฯ ตำมประกำศรำยกำรท่ีเก่ียวโยงกนั เนื่องจำก SPI เป็นผูถื้อหุน้รำยใหญ่ของบรษัิทฯ โดยถือหุน้ในบรษัิทฯในสดัสว่น
รอ้ยละ 42.19 ของทุนจดทะเบียนที่ออกและช ำระแลว้ของบริษัทฯ (ขอ้มูล ณ วนัที่ 12 มีนำคม 2567) โดยธุรกรรมกำร
ลงทุนในหุน้สำมญั OXA นี ้เป็นรำยกำรเก่ียวกับสินทรพัยห์รือบริกำร ที่มีขนำดรำยกำรสงูสดุคิดเป็นรอ้ยละ 6.83 ของ
มลูค่ำสินทรพัยท์ี่มีตวัตนสทุธิ (NTA) ของบริษัทฯ ซึ่งพิจำรณำจำกงบกำรเงินส ำหรบัปีสิน้สดุ ณ วนัที่ 31 ธันวำคม 2566  
ที่ตรวจสอบแลว้โดยผูส้อบบญัชีรบัอนญุำต และเมื่อรวมรำยกำรที่เก่ียวโยงกนัอื่นใดกับ SPI หรือผูท้ี่เก่ียวขอ้งของ SPI 
ในช่วงระหว่ำง 6 เดือนก่อนวนัที่มีกำรตกลงเขำ้ท ำรำยกำรในครัง้นี ้จะมีขนำดรำยกำรสูงสดุคิดเป็นรอ้ยละ 7.58 ดงันัน้ 
รำยกำรนีม้ีขนำดมำกกว่ำหรือเท่ำกบั 20 ลำ้นบำท หรือมำกกว่ำรอ้ยละ 3 ของมลูค่ำสินทรพัยท์ี่มีตวัตนสทุธิ (NTA) ของ
บรษัิท แลว้แตจ่ ำนวนใดจะสงูกวำ่ ดงันัน้ บรษัิทฯจึงตอ้งไดร้บักำรอนมุตัิจำกคณะกรรมกำรบรษัิทฯ และมีหนำ้ที่จดัท ำและ
เปิดเผยสำรสนเทศเก่ียวกบักำรเขำ้ท ำรำยกำรที่เก่ียวโยงกนัของบริษัทฯต่อ ตลำดหลกัทรพัยฯ์ ตำมประกำศเรื่องรำยกำร 
ที่เก่ียวโยงกนั พรอ้มทัง้ขออนมุตัิกำรเขำ้ท ำรำยกำรดงักลำ่วจำกผูถื้อหุน้ของบรษัิทฯ ซึง่จะตอ้งไดร้บัมติอนมุตัิจำกที่ประชุม 
ผูถื้อหุน้ ดว้ยคะแนนเสยีงไมต่  ่ำกวำ่ 3 ใน 4 ของจ ำนวนเสยีงทัง้หมดของผูถื้อหุน้ท่ีมำประชมุและมีสทิธิออกเสยีงลงคะแนน 
โดยไมน่บัรวมสว่นของผูถื้อหุน้ท่ีมีสว่นไดเ้สยี รวมถึงแตง่ตัง้ที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระ (IFA) ซึ่งตอ้งมีรำยช่ือเป็นที่ปรกึษำ
ทำงกำรเงินท่ีไดร้บัควำมเห็นชอบจำก ส ำนกังำน ก.ล.ต. เพื่อแสดงควำมเห็นเก่ียวกบัรำยกำรท่ีเก่ียวโยงกนัของบรษัิทฯ 

 

2. เปรียบเทียบขอ้ดีและขอ้ดอ้ยของการเข้าท ารายการ 

2.1. ข้อดีและประโยชนข์องการเขา้ท ารายการ 

(ก) บรษิัทฯมีโอกาสไดร้บัผลตอบแทนเพิ่มขึน้ตามสดัสว่นการถอืหุน้ทีเ่พิ่มขึน้  

หำกบรษัิทฯเขำ้ท ำธุรกรรมกำรลงทนุในหุน้สำมญั OXA ในครัง้นีจ้ะท ำใหบ้ริษัทฯ มีสดัสว่นกำรถือหุน้ใน OXA 
เพิ่มขึน้จำกรอ้ยละ 90.00 เป็นรอ้ยละ 99.9997 ของทนุจดทะเบียนและช ำระแลว้ของ OXA ซึง่ที่ผำ่นมำ OXA มีรำยไดแ้ละ
ผลประกอบกำรดีขึน้ตำมล ำดบั ดงันัน้ หำกบริษัทฯ มีสดัส่วนกำรถือหุน้เพิ่มขึน้ จะท ำใหบ้ริษัทฯ มีโอกำสในกำรไดร้บั
ผลตอบแทนจำกกำรลงทุนในหุน้สำมญั OXA เพิ่มขึน้ดว้ยเช่นกัน และจะส่งผลใหผู้ถื้อหุน้ของบริษัทฯ มีโอกำสไดร้บั
ผลตอบแทนจำกบรษัิทฯ เพิ่มขึน้ดว้ยเช่นกนั 

(ข) ตอกย า้ภาพลกัษณข์องการเป็นผูใ้หบ้รกิารในธุรกิจทางเงนิมากขึน้ 

ในปัจจบุนับรษัิทฯ มีธุรกิจหลกัที่ส  ำคญั 4 ประเภท ไดแ้ก่ (1) ธุรกิจสิง่ทอและเครือ่งนุง่หม่ (2) ธุรกิจใหส้นิเช่ือที่
มีหลกัประกนั (3) ธุรกิจบรหิำรจดักำรสนิทรพัย ์และ (4) ธุรกิจพฒันำอสงัหำรมิทรพัยเ์พื่อขำย แตเ่นื่องจำกบรษัิทฯ มีควำม
ประสงคท์ี่จะจดัโครงสรำ้งธุรกิจใหม้ีควำมชดัเจนและเหมำะสมกบักำรเติบโตอย่ำงยั่ งยืนในอนำคตและมุ่งเนน้กำรลงทนุ
เพื่อกำรสรำ้งควำมเติบโตผ่ำนธุรกิจกำรเงิน รวมถึงธุรกิจเก่ียวเนื่องที่จะส่งเสริมกันตำมกลยุทธ์ของบริษัทฯมำกยิ่งขึน้ 
ดงันัน้ ที่ประชมุคณะกรรมกำรบรษัิทฯ ครัง้ที่ 2/2567 เมื่อวนัท่ี 26 กมุภำพนัธ ์2567 จึงมีมติอนมุตัิใหบ้รษัิทฯ น ำเสนอต่อที่
ประชมุสำมญัผูถื้อหุน้ ครัง้ที่ 50 ซึง่จดัขึน้ในวนัท่ี 22 เมษำยน 2567 เพื่อพิจำรณำและอนมุตัิใหบ้รษัิทฯ จ ำหนำ่ยหุน้สำมญั
ทัง้หมดที่ถืออยู่ใน TNLX ซึ่งเป็นบริษัทย่อยของบริษัทฯ ที่ประกอบธุรกิจสิ่งทอและเครื่องนุ่งห่มออกไป (โปรดพิจำรณำ
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รำยละเอียดเพิ่มเติมตำมสิ่งที่สง่มำดว้ย 4) และที่ประชุมคณะกรรมกำรของบริษัทฯ ครัง้ที่ 3/2567 เมื่อวนัที่ 12 มีนำคม 
2567 จึงมีมติอนุมตัิใหบ้ริษัทฯ น ำเสนอต่อที่ประชุมสำมญัผูถื้อหุน้ ครัง้ที่ 50 ซึ่งจัดขึน้ในวันที่ 22 เมษำยน 2567 เพื่อ
พิจำรณำและอนุมัติให้บริษัทฯ ซือ้หุ้นสำมัญใน OXA ซึ่งเป็นบริษัทย่อยของบริษัทฯ ที่ประกอบธุรกิจให้สินเช่ือที่มี
หลกัประกนั เพื่อตอกย ำ้ภำพลกัษณข์องกำรเป็นผูใ้หบ้ริกำรในธุรกิจทำงเงินมำกขึน้  ทัง้นี ้ภำยหลงัจำกที่บริษัทฯเขำ้ท ำ
รำยกำรข้ำงต้น บริษัทฯ จะมีธุรกิจที่มีกำรเติบโตอย่ำงยั่งยืนต่อไปในอนำคต ได้แก่ ธุรกิ จทำงกำรเงิน และ ธุรกิจ
อสงัหำรมิทรพัย ์ 

โครงสร้างธุรกิจหลักของบริษัทฯ ก่อนท ารายการ 

 
 

โครงสร้างธุรกิจหลักของบริษัทฯ หลังท ารายการ 

 
 

(ค) ขจดัความขดัแยง้ทางผลประโยชนท์ีอ่าจเกิดขึน้จากการมีผูถ้อืหุน้ใหญ่ของบรษิัทฯ ถอืหุน้ใน OXA 

หำกบริษัทฯ เขำ้ท ำธุรกรรมกำรลงทุนในหุ้นสำมัญ OXA แลว้เสร็จ บริษัทฯ จะมีสดัส่วนกำรถือหุน้รวม 
99.9997 ของทุนจดทะเบียนและช ำระแลว้ โดยไม่มี SPI ซึ่งเป็นผูถื้อหุน้รำยใหญ่ของบริษัทฯ ถือหุน้ใน OXA อีกต่อไป 
สง่ผลใหโ้ครงสรำ้งกำรถือหุน้ในบริษัทย่อยของบริษัทฯ มีควำมชัดเจน และสำมำรถขจดัควำมขดัแยง้ทำงผลประโยชนท์ี่
อำจเกิดขึน้จำกกำรมีผูถื้อหุน้ใหญ่ของบริษัทฯ ถือหุน้ใน OXA ลงได ้ในขณะที่ SPI ยงัสำมำรถใหก้ำรสนบัสนนุแก่บริษัทฯ 
ในฐำนะผูถื้อหุน้รำยใหญ่ของบรษัิทฯ ในกำรขยำยธุรกิจทำงกำรเงินไดท้ัง้ดำ้นกำรเงินและเครอืขำ่ยทำงธุรกิจ 

 

2.2. ข้อดอ้ยและความเสี่ยงของการเข้าท ารายการ  

(ก) บรษิัทฯตอ้งใชเ้งนิลงทนุจ านวนมากในการท าธุรกรรมการลงทนุในหุน้สามญั OXA 

กำรท ำธุรกรรมกำรลงทนุในหุน้สำมญั OXA จ ำนวน 99,997 หุน้ หรือคิดเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 9.9997 ของ 
ทนุจดทะเบียนและช ำระแลว้ของ OXA จำก SPI บรษัิทฯจะตอ้งช ำระเงินจ ำนวน 99.997 ลำ้นบำท พรอ้มทัง้ช ำระหนีส้ินคง
คำ้งซึ่งเกิดจำก OXA มีกำรกูย้ืมเงินจำก SPI จ ำนวน 567.10 ลำ้นบำท (มูลค่ำคงคำ้ง ณ วนัที่ 12 มีนำคม 2567)  
รวมทัง้สิน้ 667.097 ลำ้นบำท ท ำใหบ้ริษัทฯ มีภำระที่จะตอ้งจัดหำเงินลงทุนจ ำนวนดงักล่ำวมำช ำระใหแ้ก่  SPI ตำม

ธุรกิจส่ิงทอ
และเคร่ืองนุ่งห่ม

ธุรกิจให้สินเช่ือ
ท่ีมีหลักประกัน

ธุรกิจบริหารจัดการ
สินทรัพย์

ธุรกิจพั นา
อสังหาริมทรัพย์เพ่ือขาย

ธุรกิจให้สินเช่ือ
ท่ีมีหลักประกัน

ธุรกิจบริหารจัดการ
สินทรัพย์

ธุรกิจพั นา
อสังหาริมทรัพย์เพ่ือขาย
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เง่ือนไขของสญัญำจะซือ้จะขำยหุน้ อย่ำงไรก็ดี ณ วนัที่ 31 ธันวำคม 2566 บริษัทฯ มีเงินสดและรำยกำรเทียบเท่ำเงินสด
จ ำนวน 1,281.17 ลำ้นบำท และในช่วงเดือนมกรำคม – มิถนุำยน 2567 บริษัทฯ จะมีกระแสเงินสดจำกกำรด ำเนินงำน
เพิ่มเติม และบรษัิทฯ คำดวำ่จะไดร้บัเงินจำกกำรเขำ้ท ำธุรกรรมกำรจ ำหน่ำยหุน้สำมญั TNLX จำกผูซ้ือ้ในเดือนกรกฎำคม 
2567 ดงันัน้ ภำยหลงัจำกกำรช ำระเงินขำ้งตน้ใหแ้ก่ SPI แลว้ บรษัิทฯ จะยงัมีกระแสเงินสดและเงินทนุหมนุเวียนเพียงพอ
ส ำหรบักำรด ำเนินธุรกิจไดต้ำมปกติ  

(ข) บรษิัทฯจะมเีงนิทนุทีจ่ะใชเ้พือ่ลงทนุในบรษิัทอืน่และธุรกจิอืน่ทีม่ีศกัยภาพไดล้ดลง 

ในกำรท่ีบรษัิทฯเขำ้ท ำธุรกรรมกำรลงทนุในหุน้สำมญั OXA บรษัิทฯ จะตอ้งจดัสรรเงินทนุหมนุเวียนของบริษัท
ฯ จ ำนวน 667.097 ลำ้นบำท เพื่อใชเ้ป็นคำ่ตอบแทนในกำรซือ้หุน้สำมญั OXA และช ำระหนีส้ินคงคำ้งซึ่ง OXA มีกำรกูย้ืม
จำก SPI ดงันัน้ บริษัทฯ จะมีเงินทุนที่สำมำรถใชเ้พื่อลงทุนในบริษัทอื่นและธุรกิจอื่นที่มีศกัยภำพไดล้ดลงในระยะหนึ่ง  
อย่ำงไรก็ดี บริษัทฯ มีวงเงินกูย้ืมระยะยำวจำกกิจกำรที่เก่ียวขอ้งกันคงเหลือจ ำนวน 1,000.00 ลำ้นบำท5 ที่สำมำรถ
น ำมำใชเ้ป็นเงินทนุในกำรขยำยธุรกิจ และ/หรือ ใชเ้ป็นเงินทนุหมนุเวียนของบริษัทฯ ได ้รวมทัง้บริษัทฯ จะไดร้บัเงินจำก
กำรจ ำหนำ่ยหุน้สำมญั SPI ใหแ้ก่บรษัิท โชควฒันำ จ ำกดั6 จ ำนวน 243.78 ลำ้นบำท 

(ค) มีภาระในการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิแก่ OXA แต่เพยีงผูเ้ดยีว 

เนื่องจำก OXA ด ำเนินธุรกิจทำงกำรเงินโดยกำรใหส้นิเช่ือแบบมีหลกัประกนัแก่ลกูคำ้ โดยที่ OXA จดัหำแหลง่
เงินทนุในกำรใหส้นิเช่ือดงักลำ่วจำกกำรกูย้ืมเงินจำกผูถื้อหุน้ของ OXA ดงันัน้ หำกในอนำคต OXA ตอ้งกำรเงินทนุเพิ่มขึน้
เพื่อใชใ้นกำรใหส้นิเช่ือแก่ลกูคำ้ บรษัิทฯ จะมีภำระในกำรใหค้วำมช่วยเหลอืทำงกำรเงินแก่ OXA แตเ่พียงผูเ้ดียว อย่ำงไรก็
ดี บรษัิทฯ มีอตัรำสว่นทำงกำรเงินท่ีสถำบนักำรเงิน และ/หรือ เง่ือนไขทั่วไปในกำรออกและเสนอขำยหุน้กู้ค่อนขำ้งต ่ำเมื่อ
เปรยีบเทียบกบัอตัรำสว่นทำงกำรเงินที่สถำบนักำรเงินก ำหนด โดยบริษัทฯ มีอตัรำสว่นหนีส้ินต่อสว่นของผูถื้อหุน้เท่ำกบั 
0.28 เทำ่ และอตัรำสว่นหนีส้นิท่ีมีภำระดอกเบีย้ตอ่สว่นของผูถื้อหุน้ เทำ่กบั 0.21 เทำ่ เป็นตน้ (ซึง่พิจำรณำตำมงบกำรเงิน
ของบริษัทฯ ส ำหรบัปีสิน้สดุ ณ วนัที่ 31 ธันวำคม 2566 ที่ตรวจสอบแลว้โดยผูส้อบบญัชีรบัอนุญำต) ดงันัน้ บริษัทฯ จึง
สำมำรถจดัหำเงินทนุโดยกำรก่อหนีเ้พื่อใหค้วำมช่วยเหลือทำงกำรเงินแก่  OXA ได ้อีกทัง้ บริษัทฯ มีวงเงินกูย้ืมระยะยำว
จำกกิจกำรที่เก่ียวขอ้งกนัคงเหลือที่ยงัสำมำรถเบิกใชไ้ดจ้ ำนวน 1,000.00 ลำ้นบำท7 จึงแสดงใหเ้ห็นว่ำบริษัทฯ สำมำรถ
รบัภำระในกำรใหค้วำมช่วยเหลอืทำงกำรเงินแก่ OXA ได ้

(ง) ความเสีย่งจากผลตอบแทนทีค่าดว่าจะไดร้บัไม่เป็นไปตามทีค่าดการณไ์ว ้

เนื่องจำก OXA มีรำยไดห้ลกัจำกดอกเบีย้รบัจำกกำรใหเ้งินกูย้ืมระยะสัน้และระยะยำวแก่ผูป้ระกอบกิจกำรซึ่ง
เป็นนิติบคุคลและบคุคลธรรมดำ ซึ่งตำมสญัญำเงินกูย้ืมก ำหนดอตัรำดอกเบีย้จำกกำรใหเ้งินกูย้ืมระยะสัน้และระยะยำว
ประมำณรอ้ยละ 10 – 15 ต่อปี ในขณะที่ OXA มีกำรจดัหำแหลง่เงินทนุจำก 2 สว่น คือ เงินทนุจำกสว่นของผูถื้อหุน้และ
เงินทนุจำกกำรเงินกูย้ืมระยะสัน้จำกกิจกำรท่ีเก่ียวขอ้งกนัซึง่มีตน้ทนุทำงกำรเงินประมำณรอ้ยละ 5 ต่อปี จึงท ำให ้OXA มี
                                                           
5 ที่ประชมุคณะกรรมกำรบรษัิทฯ ครัง้ที่ 3/2566 เม่ือวนัที่ 10 มีนำคม 2566 มีมติอนมุตัิกำรเขำ้ท ำรำยกำรรบัควำมช่วยเหลือทำงกำรเงินไม่เกิน 
2,080.00 ลำ้นบำท จำกบุคคลที่เก่ียวโยงกัน และ ณ วนัที่ 31 ธันวำคม 2566 บริษัทฯ มีเงินกูย้ืมระยะยำวจำกกิจกำรที่เก่ียวขอ้งกันจ ำนวน 
1,080.00 ลำ้นบำท จงึมีวงเงินคงเหลือของรำยกำรรบัควำมชว่ยเหลือทำงกำรเงินดงักลำ่ว 1,000.00 ลำ้นบำท 
6 ที่ประชมุคณะกรรมกำรบรษัิทฯ ครัง้ที ่2/2567 เม่ือวนัที่ 26 กมุภำพนัธ ์2567 มีมติอนมุตัิกำรจ ำหน่ำยหุน้สำมญั SPI รอ้ยละ 0.61 ของทนุจด
ทะเบียนและช ำระแลว้ของ SPI ใหแ้กบ่รษัิท โชควฒันำ จ ำกดั (ไมใ่ชบ่คุคลทีเ่ก่ียวโยงกนั)  
7 รำยละเอียดเชน่เดียวกบัเชิงอรรถ 5 



         ควำมเห็นของที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระตอ่กำรท ำรำยกำรที่เก่ียวโยงกนั 

หนำ้ 28 

อตัรำก ำไรขัน้ตน้อยู่ที่รอ้ยละ 55 – 66 ของรำยไดร้วม และอตัรำก ำไรสทุธิอยู่ที่รอ้ยละ 17 – 33 ของรำยไดร้วม ทัง้นี ้ในปี 
2566 OXA มีกำรรบัรูผ้ลขำดทุนจำกกำรจ ำหน่ำยเงินลงทุนจ ำนวน 21.80 ลำ้นบำท และค่ำเผ่ือดอ้ยค่ำลกูหนีจ้  ำนวน 
95.08 ลำ้นบำท สง่ผลใหอ้ตัรำก ำไรสทุธิลดลง ดงันัน้ หำกในอนำคตมีปัจจยัที่มีผลกระทบต่อตน้ทนุทำงกำรเงินหรือกำร
แข่งขนัที่รุนแรงในธุรกิจสินเช่ือที่มีหลกัประกนั รวมถึง ควำมสำมำรถในกำรช ำระหนีข้องลกูหนีข้อง  OXA ก็อำจสง่ผลให ้
บรษัิทฯ ไดร้บัผลตอบแทนจำกกำรลงทนุในหุน้สำมญั OXA ไมเ่ป็นไปตำมที่คำดกำรณไ์ว ้ 

อยำ่งไรก็ดี ลกูหนีบ้ำงรำยของ OXA ซึ่งมีกำรรบัรูค้่ำเผ่ือดอ้ยค่ำลกูหนีใ้นปี 2566 สำมำรถกลบัมำช ำระหนีไ้ด้
ตำมปกติ ดงันัน้ กำรรบัรูค้ำ่เผ่ือดอ้ยคำ่ลกูหนีจ้ะลดลง นอกจำกนี ้สญัญำเงินกูย้ืมระหวำ่ง OXA และผูกู้แ้ตล่ะรำย เป็นกำร
ใหกู้ย้ืมที่มีหลกัประกันโดยที่วงเงินกูย้ืมมีจ ำนวนประมำณรอ้ยละ 50 ของมูลค่ำหลกัประกัน ซึ่งเป็นไปตำมเง่ือนไขกำร
พิจำรณำมลูค่ำหลกัประกนัเพื่ออนมุตัิวงเงินกูย้ืมในธุรกิจสินเช่ือที่มีหลกัประกนั ดงันัน้ หำกผูกู้ผิ้ดนดัช ำระหนี ้ OXA จะ
ด ำเนินกำรตำมขัน้ตอนทำงกฎหมำยเพื่อบงัคบัจ ำนองเอำทรพัยจ์ ำนองขำยทอดตลำด ซึ่งกำรด ำเนินกำรดงักลำ่วบริษัทฯ
คำดว่ำจะใชร้ะยะเวลำอย่ำงนอ้ย 3 - 4 ปี ขึน้ไป (ระยะเวลำตัง้แต่เริ่มด ำเนินคดีจนกระทั่งสำมำรถบงัคบัหลกัประกนัได้) 
ดังนั้น ในช่วงระยะเวลำตั้งแต่ผูกู้ ้ผิดนัดช ำระหนีจ้นกระทั่งกรมบังคับคดีน ำ เงินที่ได้รับจำกกำรน ำหลักประกันขำย
ทอดตลำดและท ำบญัชีรบัจ่ำยเพื่อช ำระหนีใ้หแ้ก่ OXA จะท ำใหไ้ดร้บัผลตอบแทนต ่ำกว่ำที่คำดกำรณไ์วใ้นช่วงระยะเวลำ
หนึง่ แตภ่ำยหลงัจำกที่ด  ำเนินกำรตำมกฎหมำยโดยใชส้ิทธิบงัคบัเอำทรพัยท์ี่จ  ำนองขำยทอดตลำดและเรียกรบัเงินสว่นที่
ขำดจำกผูกู้จ้นครบถว้นจะท ำให ้OXA ไดร้บัผลตอบแทนจำกผูกู้แ้ต่ละรำยครบถว้นตำมสญัญำ นอกจำกนี ้OXA จะช่วย
ลกูหนีใ้นกำรจ ำหนำ่ยหลกัประกนัเพื่อน ำเงินดงักลำ่วมำช ำระหนีท้ี่ผิดนดัช ำระ รวมทัง้ จะช่วยใหค้  ำแนะน ำแก่ลกูหนีใ้นกำร
รไีฟแนนซ ์ซึง่จะท ำให ้OXA มีโอกำสที่จะไดร้บัช ำระหนีด้งักลำ่วเรว็ขึน้ 

 

2.3. ข้อดีและประโยชนข์องการไมเ่ข้าท ารายการ 

(ก) ไม่มีภาระตอ้งจดัสรรเงนิทนุจ านวนมากเพือ่ใชใ้นการท าธุรกรรมการลงทนุในหุน้สามญั OXA และไม่
มีภาระค่าใชจ่้ายทีเ่กีย่วขอ้ง 

บรษัิทฯไมม่ีภำระตอ้งจดัสรรเงินทนุหมนุเวียนภำยในบรษัิทฯ จ ำนวนมำกเพื่อใชใ้นกำรท ำธุรกรรมกำรลงทนุใน
หุน้สำมญัและกำรช ำระหนีค้งคำ้งที่ OXA กูย้ืมจำก SPI และไม่มีภำระค่ำใชจ้่ำยในกำรเขำ้ท ำรำยกำรซึ่งถือเป็นรำยกำร
ไดม้ำซึ่งสินทรพัยแ์ละรำยกำรที่เก่ียวโยงกัน เช่น ค่ำใชจ้่ำยในกำรจัดประชุมผูถื้อหุน้ ค่ำจ้ำงที่ปรึกษำกฎหมำย และ   
คำ่ที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระ เป็นตน้ 

(ข) บรษิัทฯจะมเีงนิทนุทีจ่ะใชเ้พือ่ลงทนุในบรษิัทอืน่และธุรกจิอืน่ทีม่ีศกัยภาพได ้

หำกบริษัทฯ ไม่เขำ้ท ำธุรกรรมกำรลงทุนในหุน้สำมญั OXA จะท ำใหบ้ริษัทฯ สำมำรถน ำเงินทนุหมนุเวียน
ภำยในบริษัทฯ ไปใช้เพื่อลงทุนในบริษัทอื่นและธุรกิจอื่นที่มีศักยภำพได้ ซึ่งอำจจะเป็นธุรกิจใหม่ที่จะท ำใหบ้ริษัทฯ  
ไดก้ระจำยควำมเสีย่งในกำรลงทนุและไดร้บัผลตอบแทนในอตัรำที่สงูกว่ำได ้รวมทัง้อำจมีพนัธมิตรทำงธุรกิจรำยใหม่อีก
ดว้ย 
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(ค) บรษิัทฯจะไม่มีภาระในการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิเพิ่มขึน้ 

เนื่องจำก OXA ด ำเนินธุรกิจทำงกำรเงินโดยกำรใหส้นิเช่ือแบบมีหลกัประกนัแก่ลกูคำ้ โดยที่ OXA จดัหำแหลง่
เงินทนุเพิ่มเติมในกำรใหส้ินเช่ือดงักลำ่วจำกกำรกูย้ืมเงินจำกผูถื้อหุน้ของ OXA ดงันัน้ หำกในอนำคต OXA ตอ้งกำร
เงินทนุเพิ่มขึน้เพื่อใชใ้นกำรใหส้นิเช่ือแก่ลกูคำ้ บรษัิทฯ และ SPI จะมีภำระในกำรใหค้วำมช่วยเหลือทำงกำรเงินแก่ OXA 
ตำมสดัสว่นกำรถือหุน้เดิมที่ประมำณรอ้ยละ 90 และรอ้ยละ 10 ของทนุจดทะเบียนและช ำระแลว้ของ OXA ตำมล ำดบั 

 

2.4. ข้อดอ้ยและความเสี่ยงของการไม่เข้าท ารายการ 

(ก) บรษิัทฯ จะไม่ไดข้ยายการลงทนุตามแผนการจดัโครงสรา้งธุรกิจ  

หำกบรษัิทฯ ไมเ่ขำ้ท ำธุรกรรมกำรลงทนุในหุน้สำมญั OXA จะท ำใหบ้รษัิทฯ ไมไ่ดข้ยำยกำรลงทนุตำมแผนกำร
จดัโครงสรำ้งธุรกิจ ทัง้นี ้แผนกำรจดัโครงสรำ้งธุรกิจมีรำยละเอียดเป็นไปตำมสว่นท่ี 2 ขอ้ 2.1 (ข) 

(ข) ไม่ไดข้จัดความขดัแยง้ทางผลประโยชนท์ี่อาจเกิดขึ้นจากการมีผูถ้ือหุน้ใหญ่ของบริษัทฯ ถือหุน้ใน 
OXA 

หำกบริษัทฯ ไม่เขำ้ท ำธุรกรรมกำรลงทนุในหุน้สำมญั OXA SPI ซึ่งเป็นผูถื้อหุน้รำยใหญ่ของบริษัทฯ จะยงัคง
ถือหุน้ใน OXA ในสดัส่วนรอ้ยละ 9.9997 ของทุนจดทะเบียนและช ำระแลว้ของ OXA จึงท ำใหค้วำมขดัแยง้ทำง
ผลประโยชนท์ี่อำจเกิดขึน้จำกกำรมีผูถื้อหุน้ใหญ่ของบรษัิทฯ ถือหุน้ใน OXA ยงัคงมีอยูต่อ่ไป 

 

3. เปรียบเทียบขอ้ดี/ประโยชนแ์ละข้อดอ้ย/ความเสี่ยงระหว่างการท ารายการกับบุคคลที่เกี่ยวโยงกนั กับการ
ท ารายการกับบุคคลภายนอก 

3.1. ข้อดี/ประโยชนข์องการท ารายการกับบุคคลที่เกี่ยวโยงกนั  

(ก) บรษิัทฯ มีโอกาสไดล้งทนุเพิ่มเตมิในธุรกิจการเงนิทีม่ีผลประกอบการทีด่ ี 

เนื่องจำก SPI เป็นผูถื้อหุน้รำยใหญ่ของบริษัทฯ จึงท ำใหบ้ริษัทฯ ไดร้บัโอกำสที่จะไดล้งทุนเพิ่มเติมในธุรกิจ
กำรเงินท่ีมีผลประกอบกำรท่ีดีจำก SPI โดยจะมีสดัสว่นกำรถือหุน้ใน OXA เพิ่มขึน้จำกรอ้ยละ 90.00 เป็นรอ้ยละ 99.9997 
ของทนุจดทะเบียนและช ำระแลว้ของ OXA อีกทัง้ มลูคำ่ของธุรกรรมกำรเขำ้ลงทนุในหุน้สำมญั OXA จ ำนวน 99.997 ลำ้น
บำท เป็นรำคำที่ต  ่ำกวำ่รำคำยตุิธรรมที่ประเมินโดยที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระระหวำ่ง 108.10 – 132.25 ลำ้นบำท 

(ข) ขจดัความขดัแยง้ทางผลประโยชนท์ีอ่าจเกิดขึน้จากการมีผูถ้อืหุน้ใหญ่ของบรษิัทฯ ถอืหุน้ใน OXA 

รำยละเอียดเป็นไปตำมสว่นท่ี 2 ขอ้ 2.1 (ค) 
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3.2. ข้อดอ้ย/ความเสี่ยงของการท ารายการกับบุคคลที่เกี่ยวโยงกนั  

บรษัิทฯ อำจเสียโอกำสที่จะไดร้บัขอ้เสนอและขอ้มลูในกำรลงทนุในธุรกิจทำงกำรเงินจำกบคุคลภำยนอก ซึ่ง
อำจจะเป็นพนัธมิตรรำยใหม่ที่มีศกัยภำพในธุรกิจใหม่ของบริษัทฯและมีฐำนะทำงกำรเงินที่แข็งแกร่ง รวมถึง อำจช่วย
สง่เสริมและต่อยอดในธุรกิจเดิมของบริษัทฯ ใหเ้ติบโตไดม้ำกขึ ้นจำกกำรมีช่องทำงกำรด ำเนินธุรกิจที่กวำ้งขึน้ผ่ำนทำง
พนัธมิตรรำยใหม ่ 

 

3.3. ข้อดี/ประโยชนข์องการท ารายการกับบุคคลภายนอก 

บรษัิทฯ มีโอกำสที่จะไดร้บัขอ้เสนอและขอ้มลูในกำรลงทนุในธุรกิจทำงกำรเงินจำกบคุคลภำยนอก ซึ่งอำจจะ
เป็นพนัธมิตรรำยใหมท่ี่มีศกัยภำพในธุรกิจใหมข่องบรษัิทฯและมีฐำนะทำงกำรเงินท่ีแข็งแกรง่ รวมถึง อำจช่วยสง่เสริมและ
ตอ่ยอดในธุรกิจเดิมของบรษัิทฯ ใหเ้ติบโตไดม้ำกขึน้จำกกำรมีช่องทำงกำรด ำเนินธุรกิจที่กวำ้งขึน้ผำ่นทำงพนัธมติรรำยใหม่ 

 

3.4. ข้อดอ้ย/ความเสี่ยงของการท ารายการกับบุคคลภายนอก 

(ก) บรษิัทฯ จะตอ้งใชเ้วลาในการศกึษาขอ้มูลการลงทนุทีจ่ะไดร้บัจากบคุคลภายนอก 

หำกบรษัิทฯ จะลงทนุในธุรกิจทำงกำรเงินเพิ่มเติมกบับคุคลภำยนอก บรษัิทฯจะตอ้งใชเ้วลำในกำรศกึษำขอ้มลู
ในธุรกิจดงักลำ่วมำกกว่ำกำรท ำรำยกำรกบับคุคลที่เก่ียวโยงกัน เนื่องจำกบริษัทฯ จะตอ้งตรวจสอบขอ้มูลต่ำงๆ ที่ไดร้บั 
รวมทัง้ อำจตอ้งใชเ้วลำในกำรหำรอืกบับคุคลภำยนอก ท่ีปรกึษำและผูเ้ช่ียวชำญที่เก่ียวขอ้ง เพื่อใหม้ีควำมเขำ้ใจที่ถกูตอ้ง
และครบถว้นในกำรตดัสินใจเขำ้ลงทนุกบับคุคลภำยนอก ในขณะที่กำรลงทนุในครัง้นีเ้ป็นกำรลงทนุเพิ่ มเติมใน OXA ซึ่ง
เป็นบริษัทย่อยของบริษัทฯ จึงมีควำมรูแ้ละควำมเขำ้ใจกำรด ำเนินธุรกิจทำงกำรเงินของ OXA เป็นอย่ำงดี จึงสำมำรถ
ด ำเนินกำรในระยะเวลำที่สัน้กวำ่ได ้

(ข) ไม่ไดข้จดัความขดัแยง้ทางผลประโยชนท์ีอ่าจเกิดขึน้จากการมีผูถ้อืหุน้ใหญ่ของบรษิัทฯ ถอืหุน้ใน OXA 

รำยละเอียดเป็นไปตำมสว่นท่ี 2 ขอ้ 2.4 (ข) 
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ส่วนที ่3 
ความเหน็ของทีป่รึกษาทางการเงนิอิสระเกี่ยวกับความเหมาะสมของมูลค่าสินทรัพยท์ีจ่ะได้มา 

และเงือ่นไขของรายการได้มาซึ่งสินทรัพยแ์ละรายการทีเ่กี่ยวโยงกัน 
 

1. การประเมินมูลค่ายุตธิรรมของหุ้นสามัญ 

บริษัทฯมีควำมประสงคท์ี่จะซือ้หุน้สำมญัของ OXA ที่ SPI ถืออยู่ทัง้หมดจ ำนวน 99,997 หุน้ คิดเป็นรอ้ยละ 
9.9997 หรอืประมำณรอ้ยละ 10 ของจ ำนวนหุน้ท่ีออกและช ำระแลว้ของ OXA ในรำคำรวม 99.997 ลำ้นบำท หรือเท่ำกบั 
1,000 บำทตอ่หุน้ 

ในกำรใหค้วำมเห็นเก่ียวกับควำมเป็นธรรมของรำคำและเง่ือนไขของรำยกำร ที่ปรึกษำทำงกำรเงินอิสระได้
ประเมินมูลค่ำยุติธรรมของหุน้สำมัญของ OXA ดว้ยวิธีกำรต่ำงๆ เพื่อใช้ในกำรพิจำรณำใหค้วำมเห็นเก่ียวกับควำม
เหมำะสมของรำคำซือ้ขำยหุน้ของ OXA ระหวำ่ง บรษัิทฯ และ SPI ในครัง้นี ้โดยวิธีตำ่งๆ ดงันี ้ 

1.1. วิธีมลูคำ่ตำมบญัชี (Book Value Approach) 

1.2. วิธีปรบัปรุงมลูคำ่ตำมบญัชี (Adjusted Book Value Approach) 

1.3. วิธีเปรยีบเทียบกบัอตัรำสว่นในตลำด (Market Comparable Approach) 

(1) วิธีรำคำตอ่มลูคำ่หุน้ตำมบญัชี (Price to Book Value Ratio Approach) 

(2) วิธีรำคำปิดตอ่ก ำไรตอ่หุน้ (Price to Earnings Ratio Approach) 

(3) วิธีอัตรำส่วนมูลค่ำกิจกำรต่อก ำไรก่อนดอกเบี ้ยจ่ำย ภำษีเงินได้ และค่ำเสื่อมรำคำ 
(EV/EBITDA) 

1.4. วิธีมลูคำ่หุน้ตำมรำคำตลำด (Market Value Approach) 

1.5. วิธีมลูคำ่ปัจจุบนัของเงินปันผล (Dividend Discount Model Approach) 

 

ในกำรประเมินมลูคำ่ยตุิธรรมของรำคำซือ้ขำยหุน้สำมญัของ OXA ตำมสดัสว่นกำรลงทนุ มีรำยละเอียดของกำร
ประเมินแตล่ะวิธีดงันี ้

 

1.1. วิธีมูลค่าตามบัญชี (Book Value Approach) 

กำรประเมินมูลค่ำหุน้ตำมวิธีนีเ้ป็นกำรประเมินจำกมูลค่ำตำมบญัชีของสินทรพัยส์ทุธิ (สินทรพัยร์วม หกัดว้ย 
หนีส้ินรวม หรือเท่ำกบัสว่นของผูถื้อหุน้เฉพำะสว่นที่เป็นของผูถื้อหุน้ของ OXA  และน ำมำหำรดว้ยจ ำนวนหุน้ จะไดเ้ป็น
มลูคำ่หุน้ตำมบญัชี  

ที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระประเมินมูลค่ำหุน้ของ OXA ดว้ยวิธีมลูค่ำตำมบญัชีโดยใชข้อ้มลูจำกงบกำรเงินของ 
OXA ณ วนัที่ 31 ธันวำคม 2566 ซึ่งเป็นงบกำรเงินที่ยงัไม่ผ่ำนกำรตรวจสอบจำกผูส้อบบญัชีของ OXA อย่ำงไรก็ตำม     
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งบกำรเงินดงักลำ่วถูกใชเ้ป็นขอ้มูลทำงกำรเงินของ OXA ที่บริษัทฯน ำไปใชเ้พื่อจัดท ำงบกำรเงินรวมของบริษัทฯ โดยมี
ผูส้อบบญัชีรำยเดียวกนั โดยมีรำยละเอียดดงันี ้

รายการ ณ วันที ่31 ธันวาคม 2566 ล้านบาท 
ทนุที่ออกและช ำระแลว้  100.00 
ก ำไรสะสม  166.13 
ส่วนของผู้ถือหุน้ของ OXA  266.13 
สัดส่วนการลงทุน (ร้อยละ) 9.9997 
มูลค่ายุติธรรมส่วนของผู้ถือหุน้ของ OXA ตามสัดส่วนการลงทุน 26.61 

จำกกำรประเมินรำคำหุน้ดว้ยวิธีมลูค่ำหุน้ตำมบญัชีจะไดมู้ลค่ำยุติธรรมส่วนของผูถื้อหุน้ของ  OXA ตำม
สดัสว่นกำรลงทนุเท่ำกบั 26.61 ลำ้นบำท ซึ่ง(ต ่ำกว่ำ)รำคำซือ้ขำยหุน้ของ OXA ตำมสญัญำซือ้ขำยที่ 99.997 ลำ้นบำท 
เทำ่กบั (73.387) ลำ้นบำท หรอื(ต ่ำกวำ่)รอ้ยละ (73.39) 

ทัง้นี ้กำรประเมินมลูค่ำหุน้ดว้ยวิธีนีส้ะทอ้นฐำนะทำงกำรเงิน ณ วนัที่ 31 ธันวำคม 2566 ของ OXA เท่ำนัน้ 
โดยไม่ไดส้ะทอ้นมลูค่ำตลำดของสินทรพัยใ์นปัจจุบนั รวมทัง้ยงัไม่ไดส้ะทอ้นควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรของ OXA ใน
อนำคต ที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระจึงมีควำมเห็นวำ่กำรประเมินมลูคำ่ยตุิธรรมของหุน้ OXA ดว้ยวิธีมลูคำ่ตำมบญัชีจึงเป็น
วิธีที่ไมเ่หมำะสม 

 

1.2. วิธีปรับปรุงมูลค่าตามบัญชี (Adjusted Book Value Approach) 

กำรประเมินรำคำหุน้ตำมวิธีนี ้เป็นกำรประเมินโดยกำรปรบัปรุงมลูค่ำตำมบญัชีที่ปรำกฏตำมงบกำรเงินของ 
OXA ณ วนัที่ 31 ธันวำคม 2566 ดว้ยรำยกำรที่มีผลกระทบส ำคัญต่อมูลค่ำสินทรพัยแ์ละหนีส้ินเพื่อใหส้ะทอ้นมูลค่ำ
สนิทรพัยส์ทุธิที่ใกลเ้คียงปัจจบุนัมำกขึน้ โดยที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระไดพ้ิจำรณำรำยกำรที่ส  ำคญัในงบกำรเงินดงักลำ่ว 
เพื่อประกอบกำรปรบัปรุงมลูคำ่ตำมบญัชี โดยมีรำยละเอียดดงันี ้ 

(1) เงนิใหกู้ย้มืแก่ลูกหนี ้ 

OXA มียอดรวมของเงินให้กู้ยืมแก่ลูกค้ำ (Outstanding) จ ำนวน 570 ล้ำนบำท 3,613.00 ล้ำนบำท และ 
5,844.95 ลำ้นบำท ณ วนัท่ี 31 ธนัวำคม 2564 วนัท่ี 31 ธนัวำคม 2565 และ วนัท่ี 31 ธนัวำคม 2566 ตำมล ำดบั 

ณ 31 ธันวำคม 2566 OXA มีกำรตัง้ส  ำรองหนีส้งสยัจะสญูกบัลกูหนีท้ี่มีควำมเสี่ยงผิดนดัช ำระหนีส้งู จ ำนวน  
3 รำย เป็นจ ำนวน 88.29 ลำ้นบำท จำกมลูคำ่เงินใหกู้ย้ืมตำมสญัญำจ ำนวณ 810.00 ลำ้นบำท ซึง่ตอ่มำในช่วงตน้ปี 2567 
ลกูหนีจ้  ำนวน 2 รำย มลูคำ่เงินใหกู้ย้ืมตำมสญัญำรวม 580 ลำ้นบำท สำมำรถกลบัมำช ำระหนีส้ินไดต้ำมปกติแลว้ ดงันัน้ 
เพื่อให้กำรประมำณกำรกำรช ำระคืนหนี ้สินและรำยได้ดอกเบี ้ยรับที่สอดคล้องกับควำมเป็นจริงในปัจจุบัน  
ที่ปรึกษำทำงกำรเงินอิสระจึงปรบัปรุงรำยกำรเงินใหกู้้ยืมแก่ลูกคำ้ – สุทธิ ในปี 2566  โดยกำรจัดกลุ่มลูกหนี ้2 รำย
ดงักล่ำวที่เดิมอยู่ในกลุ่มลกูหนีท้ี่มีควำมเสี่ยงผิดนดัช ำระหนีส้งูมำจัดอยู่ในกลุม่ลกูหนีท้ี่มีสถำนะกำรช ำระเงินเป็นปกติ 
และมีกำรกลบัรำยกำรประมำณกำรหนีส้งสยัจะสญู 23.92 ลำ้นบำทของลกูหนีท้ัง้ 2 รำย ซึ่งท ำใหป้ระมำณกำรหนีส้งสยั
จะสญูในกลุม่ลกูหนีท้ี่มีควำมเสีย่งผิดนดัช ำระหนีส้งูลดลงจำก 88.26 ลำ้นบำท เหลือ 64.64 ลำ้นบำท โดยมีรำยละเอียด
ดงันี ้  
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หน่วย : ล้านบาท 2564 2565 
2566  

(ยังไม่ได้
ตรวจสอบ) 

รายการ
ปรับปรุง 

2566  
(หลังปรับปรุง) 

 ลูกหนีท้ีมี่สถานะการช าระเป็นปกติ 

มลูคำ่เงินใหกู้ย้ืมตำมสญัญำ - - 5,130.03 580.00 5,710.03 

ประมำณกำรหนีส้งสยัจะสญู - - (6.82) - (6.82) 

มูลค่าเงนิใหกู้้ - สุทธิ - - 5,123.21 573.18 5,703.21 

 ลูกหนีท้ีมี่ความเส่ียงผิดนัดช าระหนีสู้ง 

มลูคำ่เงินใหกู้ย้ืมตำมสญัญำ 570.00 3,613.00 810.00 (580.00) 230.00 

ประมำณกำรหนีส้งสยัจะสญู - 
 

(88.26) 23.92 (64.34) 

มูลค่าเงนิใหกู้้ - สุทธิ 570.00 3,613.00 721.74 (556.08) 165.66 

รวมมูลค่าเงนิใหกู้้ยืม - สุทธิ 570.00 3,613.00 5,844.95 23.92 5,868.87 

(2) หนีส้นิทางการเงนิ 

ณ วนัท่ี 31 ธนัวำคม 2566 OXA มีเงินกูย้ืมจำก SPI จ ำนวน 5,732.00 ลำ้นบำท ซึ่งใชเ้ป็นแหลง่เงินทนุหลกัใน
กำรใหกู้ย้ืมแกล้กูคำ้ของ OXA ซึง่บนัทกึตำมมำตรฐำนกำรบญัชีแลว้จึงไมม่ีรำยกำรปรบัปรุงเพิ่มเติมอีก 

(3) สนิทรพัยแ์ละหนีส้นิอืน่ๆ 

ตำมงบกำรเงิน ณ วนัที่ 31 ธันวำคม 2566 OXA มีสดัสว่นของเงินใหกู้ย้ืมคิดเป็นรอ้ยละ 96 ของสินทรพัย ์และ 
มีสนิทรพัยอ์ื่น คิดเป็นรอ้ยละ 4 ของสนิทรพัย ์ซึง่สว่นใหญ่เป็นเงินลงทนุในบริษัทย่อยซึ่งอยู่ในระหว่ำงเริ่มประกอบกิจกำร
จึงยงัไมม่ีกำรพิจำรณำกำรดอ้ยคำ่ และรำยกำรเงินสดและรำยกำรเทียบเทำ่เงินสดซึง่ไมม่ีรำยกำรปรบัปรุงเพิ่มเติมอีก 

ในส่วนของหนีส้ิน OXA มีเงินกูย้ืมจำกผูถื้อหุน้ตำมสดัส่วนกำรถือหุน้ คิดเป็นรอ้ยละ 98 ของหนีส้ินรวม และ 
มีรำยกำรหนีส้ินอื่นคิดเป็นรอ้ยละ 2 ซึ่งเกือบทัง้หมดเป็นรำยกำรรำยไดร้บัลว่งหนำ้ซึ่งเกิดจำกกำรช ำระดอกเบีย้ลว่งหนำ้
ของลกูคำ้ โดยจ่ำยช ำระเป็นเช็คลงวนัท่ีลว่งหนำ้ซึง่บนัทกึตำมมำตรฐำนกำรบญัชีแลว้จึงไมม่ีรำยกำรปรบัปรุงเพิ่มเติมอีก 

รำยละเอียดกำรปรบัปรุงมลูคำ่หุน้ตำมบญัชี สำมำรถสรุปไดด้งันี ้

รายการ ณ วันที ่31 ธันวาคม 2566 ล้านบาท 
ทนุที่ออกและช ำระแลว้  100.00 
ก ำไรสะสม  166.13 
รำยกำรปรบัปรุง  
(1) โอนกลบัคำ่เผ่ือหนีส้งสยัจะสญู 23.92 
(2) รำยกำรปรบัปรุงหนีส้ินทำงกำรเงิน - 
(3) รำยกำรปรบัปรุงสินทรพัยแ์ละหนีส้ินอ่ืนๆ - 
ส่วนของผู้ถือหุน้ของ OXA  290.05 
สัดส่วนการลงทุน (ร้อยละ) 9.9997 
มูลค่ายุติธรรมส่วนของผู้ถือหุน้ของ OXA ตามสัดส่วนการลงทุน 29.00 

จำกกำรประเมินรำคำหุน้ดว้ยวิธีมลูค่ำหุน้ตำมบญัชีจะไดม้ลูค่ำยตุิธรรมสว่นของผูถื้อหุน้ของ  OXA ตำมสดัสว่น
กำรลงทุนเท่ำกับ 29.00 ลำ้นบำท ซึ่ง(ต ่ำกว่ำ)รำคำซือ้ขำยหุน้ของ OXA ตำมสญัญำซือ้ขำยที่ 99.997 ลำ้นบำท เท่ำกับ 
(70.997) ลำ้นบำท หรอื(ต ่ำกวำ่)รอ้ยละ (71.00) 
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กำรประเมินรำคำหุน้ดว้ยวิธีนีจ้ะสะทอ้นมลูค่ำทรพัยส์ินสทุธิของ OXA ที่เป็นปัจจุบนัไดม้ำกกว่ำวิธีมลูค่ำหุน้
ตำมบญัชี อย่ำงไรก็ตำม วิธีนีไ้ม่ไดค้  ำนึงถึง ผลประกอบกำรและควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรของ OXA ในอนำคต และ
ไม่ไดค้  ำนึงถึงแนวโนม้ของภำวะเศรษฐกิจและอุตสำหกรรมโดยรวม ที่ปรึกษำทำงกำรเงินอิสระจึงมีควำมเห็นว่ำกำร
ประเมินมลูคำ่ยตุิธรรมของหุน้ OXA ดว้ยวิธีปรบัปรุงมลูคำ่ตำมบญัชีจึงเป็นวิธีที่ไมเ่หมำะสม 

 

1.3. วิธีเปรียบเทียบกับอัตราสว่นในตลาด (Market Comparable Approach) 

กำรประเมินรำคำหุ้นตำมวิธีนี ้เป็นกำรประเมินโดยพิจำรณำอ้ำงอิงจำกอัตรำส่วนต่ำงๆ ในตลำด ได้แก่  
(1) อตัรำส่วนรำคำต่อมูลค่ำตำมบญัชี (P/BV) (2) อตัรำส่วนรำคำต่อก ำไรสุทธิต่อหุน้ (P/E) และ (3) อตัรำส่วนมูลค่ำ
กิจกำรตอ่ก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย ภำษีเงินได ้และคำ่เสือ่มรำคำ (EV/EBITDA) ของกลุม่บรษัิทอำ้งอิงที่จดทะเบียนในตลำด
หลกัทรพัยฯ์ ท่ีมีกำรประกอบธุรกิจกำรใหส้นิเช่ือโดยใชท้ี่ดินเป็นหลกัประกนั เพื่อใหส้อดคลอ้งกบักำรประกอบกิจกำรของ 
OXA ซึง่ประกอบดว้ย บรษัิทท่ีจดทะเบียนในตลำดหลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทย จ ำนวน 6 บรษัิท  

โดยรำยละเอียดของบรษัิทอำ้งอิงที่น  ำมำเปรยีบเทียบ มีดงันี ้

 
ชื่อย่อ2/ บริษัท ลักษณะการประกอบธุรกจิ 

ลูกหนี ้
เงนิให้สินเชื่อรวม 

(ล้านบาท)1/ 
กลุ่มบริษัทอ้างองิทีจ่ดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
1 HENG บรษัิท เฮงลสิซิ่ง แอนด ์

แคปปิตอล จ ำกดั 
(มหำชน) 

ใหบ้รกิำรสนิเช่ือเช่ำซือ้ สนิเช่ือบุคคลภำยใตก้ำรก ำกับท่ีมีทะเบียนรถเป็นประกัน 
สนิเช่ือท่ีมีบำ้นและท่ีดนิเป็นหลกัประกนั สนิเช่ือสว่นบคุคลภำยใตก้ำรก ำกบัท่ีมิใช่
สินเช่ือท่ีมีทะเบียนรถเป็นประกัน สินเช่ือรำยย่อยเพ่ือกำรประกอบอำชีพภำยใต้
กำรก ำกบั และนำยหนำ้ประกนัวินำศภยัและประกนัชีวิต 

14,474.95 

2 MTC บรษัิท เมืองไทย 
แคปปิตอล จ ำกดั 
(มหำชน) 

ให้บริกำรสินเช่ือรถจักรยำนยนต์ สินเช่ือรถยนต์ทุกประเภท สินเช่ือรถเพ่ือ
กำรเกษตร สนิเช่ือบคุคล สนิเช่ือนำโนไฟแนนซ ์สนิเช่ือโฉนดท่ีดนิ 

138,149.37 

3 SAWAD บรษัิท ศรีสวสัดิ ์คอร์
ปอเรชั่น จ ำกดั (มหำชน) 

ใหบ้รกิำรสินเช่ือรำยย่อย ภำยใตเ้ครื่องหมำยบริกำร "ศรีสวสัดิ์ เงินสดทนัใจ" ซึ่ง
ประกอบดว้ย 5 ธุรกิจหลกั ไดแ้ก่ (1) สินเช่ือรำยย่อยแบบมีหลกัประกันประเภท 
ทะเบียนรถเก่ำทุกประเภท บำ้นและโฉนดท่ีดิน (2) สินเช่ือรำยย่อยแบบไม่มี
หลกัประกันภำยใตก้ำรก ำกับของธนำคำรแห่งประเทศไทย (3) บริหำรสินทรพัย ์
(4) รบัจำ้งตดิตำมหนี ้(5) บรกิำรท่ีปรกึษำและใหค้  ำแนะน ำเก่ียวกับกำรท ำธุรกิจ
สนิเช่ือ 

98,568.51 

4 TIDLOR บรษัิท เงินตดิลอ้ จ ำกดั 
(มหำชน) 

ใหบ้ริกำรสินเช่ือทะเบียนรถเก๋ง-กระบะ สินเช่ือทะเบียนรถมอเตอรไ์ซค ์ สินเช่ือ
ทะเบียนรถบรรทกุ สนิเช่ือรถบรรทกุซือ้ขำย 
สินเช่ือเพ่ือคนมีท่ีดิน และใหบ้ริกำรนำยหนำ้ประกันวินำศภยั นำยหนำ้ประกัน
ชีวิต และบรกิำรท่ีเก่ียวเน่ีองอ่ืน ๆ 

93,475.13 

กลุ่มบริษัทอ้างองิทีจ่ดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย ์เอม็ เอ ไอ 
5 GCAP บรษัิท จี แคปปิตอล จ ำกดั 

(มหำชน) 
ใหบ้รกิำรสนิเช่ือเช่ำซือ้เครื่องจกัรกลทำงกำรเกษตร เรือเร็ว เรือท่องเท่ียว สินเช่ือ
เพ่ือธุรกิจมีหลกัประกนั เช่น สนิเช่ือจดจ ำนอง สินเช่ือขำยฝำก สินเช่ือแฟ็คเตอริง 
และสนิเช่ือบคุคล 

925.67 

6 SGF บรษัิท เอสจีเอฟ 
แคปปิตอล จ ำกดั 
(มหำชน) 

ใหบ้รกิำรสนิเช่ือเช่ำซือ้รำยย่อย สินเช่ือจ ำน ำทะเบียน สินเช่ือท่ีดิน สินเช่ือเงินให้
กูยื้ม สนิเช่ือบคุคล และสนิเช่ือนำโนไฟแนนซ ์

2,617.81 

ท่ีมำ: www.set.or.th  
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หมำยเหต ุ 1/ ลกูหนีเ้งินใหส้ินเช่ือรวม ไดแ้ก่ ลกูหนีเ้งินใหส้ินเช่ือ-สทุธิ ลกูหนีเ้งินใหกู้ยื้มจำกกำรซือ้ลกูหนี้-สทุธิ และลกูหนีต้ำมสญัญำเช่ำซือ้-สทุธิ 
โดยอำ้งอิงท่ีมำจำกงบกำรเงินส ำหรบังวดปี 2566 สิน้สดุ ณ วนัท่ี 31 ธนัวำคม 2566 

  

(1) วธีิราคาต่อมูลค่าหุน้ตามบญัชี (Price to Book Value Ratio Approach) 

กำรประเมินรำคำหุน้ตำมวิธีนี ้เป็นกำรประเมินโดยกำรน ำมูลค่ำตำมบญัชีตำมงบกำรเงินของ OXA ณ วนัที่  
31 ธนัวำคม 2566 เทำ่กบั 266.13 บำทตอ่หุน้ คณูกบัคำ่เฉลีย่อตัรำสว่นรำคำตอ่มลูคำ่ตำมบญัชี (P/BV) ของกลุม่บรษัิทท่ี
ใช้อ้ำงอิงย้อนหลงัในช่วงเวลำยอ้นหลัง 1 เดือน 3 เดือน 6 เดือน 9 เดือน และ 12 เดือน นับยอ้นหลังตั้งแต่วันที่ 23 
กุมภำพนัธ์ 2566 (วนัท ำกำรสดุทำ้ยก่อนกำรประชุมคณะกรรมกำรของบริษัทฯ ครัง้ที่ 2/2567 เมื่อวนัที่ 26 กุมภำพนัธ ์
2567) 

โดยคำ่เฉลีย่ P/BV ของบรษัิทท่ีใชอ้ำ้งอิง มีดงันี ้

กลุ่มบริษัททีใ่ช้อ้างอิง 
ค่าเฉล่ียย้อนหลัง  

1 เดือน 
ค่าเฉล่ียย้อนหลัง  

3 เดือน 
ค่าเฉล่ียย้อนหลัง  

6 เดือน 
ค่าเฉล่ียย้อนหลัง  

9 เดือน 
ค่าเฉล่ียย้อนหลัง  

12 เดือน 

1 GCAP1/ 0.49 0.49 0.55 0.63 0.72 
2 HENG 1.33 1.38 1.54 1.64 1.71 
3 MTC 3.04 3.05 2.92 2.84 2.78 
4 SAWAD 2.02 2.10 2.25 2.34 2.47 
5 SGF 1/ 0.33 0.33 0.37 0.37 0.40 
6 TIDLOR 2.28 2.31 2.28 2.35 2.38 

 
ค่าเฉล่ีย 2.17 2.21 2.25 2.29 2.34 

ที่มำ: www.setsmart.com 

หมำยเหต ุ 1/     ไมร่วมคำ่ P/BV ของ GCAP และ SGF ในกำรค ำนวณเน่ืองจำกมีคำ่แตกตำ่งจำกบรษัิทอ่ืนมำก (Outlier) 

สรุปกำรประเมินรำคำหุน้ของ OXA  ตำมวิธีอตัรำสว่นรำคำตอ่มลูคำ่ตำมบญัชี 

ช่วงเวลา 

ค่าเฉล่ีย P/BV 
ของกลุ่มบริษัท 
ทีใ่ช้อ้างอิง 

 
(เทา่) 

มูลค่าตามบัญชี 
 
  
 

(บาทต่อหุน้) 

ราคายุติธรรมของ
หุน้สามัญของ 

OXA 
 

(บาท/หุน้) 

จ านวนหุน้สามัญ
ของ OXA 
ทีซ่ือ้ขาย1/ 

 
(ล้านหุน้) 

มูลค่ายุติธรรม 
ส่วนของผู้ถือหุน้
ของ OXA ตาม

สัดส่วนการลงทุน 
(ล้านบาท) 

คำ่เฉลี่ยยอ้นหลงั 1 เดือน 2.17 266.13 577.50 0.10 57.75 
คำ่เฉลี่ยยอ้นหลงั 3 เดือน 2.21 266.13 588.15 0.10 58.81 
คำ่เฉลี่ยยอ้นหลงั 6 เดือน 2.25 266.13 598.79 0.10 59.88 
คำ่เฉลี่ยยอ้นหลงั 9 เดือน 2.29 266.13 609.44 0.10 60.94 
คำ่เฉลี่ยยอ้นหลงั 12 เดือน 2.34 266.13 622.74 0.10 62.27 

หมำยเหต ุ 1/   หุน้สำมญัของ OXA ที่ซือ้ขำยกนัจ ำนวนหลกัหน่วยเทำ่กบั 99,997 หุน้ หรือคิดเป็นรอ้ยละ 9.9997 ของจ ำนวนหุน้ที่ออกและ
เรยีกช ำระแลว้ของ OXA 

จำกกำรประเมินมูลค่ำหุน้ดว้ยวิธีอตัรำส่วนรำคำต่อมูลค่ำตำมบญัชีจะไดมู้ลค่ำยุติธรรมส่วนของผูถื้อหุน้ของ 
OXA ตำมสดัสว่นกำรลงทนุอยูร่ะหวำ่ง 57.75 – 62.27 ลำ้นบำท ซึง่(ต ่ำกวำ่)รำคำซือ้ขำยหุน้ของ OXA ตำมสญัญำซือ้ขำย
ที่ 99.997 ลำ้นบำท เทำ่กบั (42.247) – (37.727) ลำ้นบำท หรอื(ต ่ำกวำ่)รอ้ยละ (42.25) – (37.73) 
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ทัง้นีก้ำรประเมินมลูคำ่หุน้ดว้ยวิธีนีเ้ป็นกำรอำ้งอิงจำกมลูคำ่ตำมบญัชีของ OXA ซึ่งสะทอ้นผลกำรด ำเนินงำน
และฐำนะกำรเงินของ OXA ณ เวลำใดเวลำหนึ่ง โดยไม่สะทอ้นควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรของ OXA ในอนำคต  
ที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระจึงมีควำมเห็นว่ำกำรประเมินมลูค่ำยตุิธรรมของหุน้ OXA ดว้ยวิธีอตัรำสว่นรำคำต่อมลูค่ำตำม
บญัชีจึงเป็นวิธีที่ไมเ่หมำะสม 

(2) วธีิราคาปิดต่อก าไรต่อหุน้ (Price to Earnings Ratio Approach) 

กำรประเมินรำคำหุน้ตำมวิธีนี ้เป็นกำรประเมินโดยกำรน ำก ำไรสทุธิของ OXA 12 เดือนยอ้นหลงั (ระหว่ำงวนัที่ 1 
มกรำคม 2566 ถึง วนัท่ี 31 ธนัวำคม 2566) ซึง่มีคำ่เทำ่กบั 88.25 บำทตอ่หุน้ คณูกบัคำ่เฉลีย่อตัรำสว่นรำคำต่อก ำไรสทุธิ
ต่อหุน้ (P/E) ของกลุ่มบริษัทที่ใชอ้ำ้งอิงยอ้นหลงัในช่วงเวลำยอ้นหลงั 1 เดือน 3 เดือน 6 เดือน 9 เดือน และ 12 เดือน  
นบัยอ้นหลงัตัง้แตว่นัท่ี 23 กุมภำพนัธ์ 2566 (วนัท ำกำรสดุทำ้ยก่อนกำรประชุมคณะกรรมกำรของบริษัทฯ ครัง้ที่ 2/2567 
เมื่อวนัท่ี 26 กมุภำพนัธ ์2567) 

โดยคำ่เฉลีย่ P/E ของบรษัิทท่ีใชอ้ำ้งอิง มีดงันี ้

กลุ่มบริษัททีใ่ช้อ้างอิง 
ค่าเฉล่ียย้อนหลัง  

1 เดือน 
ค่าเฉล่ียย้อนหลัง  

3 เดือน 
ค่าเฉล่ียย้อนหลัง  

6 เดือน 
ค่าเฉล่ียย้อนหลัง  

9 เดือน 
ค่าเฉล่ียย้อนหลัง  

12 เดือน 
1 GCAP N/A1/ N/A1/ N/A1/ N/A1/ N/A1/ 
2 HENG 15.37 15.62 16.93 17.88 18.83 
3 MTC 19.77 19.91 18.86 18.26 17.47 
4 SAWAD 11.03 11.42 12.21 12.97 13.78 
5 SGF N/A1/ N/A1/ 69.91 44.86 37.37 
6 TIDLOR 16.98 17.20 16.89 17.29 17.35 

 
ค่าเฉล่ีย 15.79 16.04 16.22 16.60 16.86 

ที่มำ: www.setsmart.com 
หมำยเหต ุ 1/    ไมร่วมคำ่ P/E ของ GCAP และ SGF มีผลประกอบกำร 12 เดือนยอ้นหลงัในบำงชว่งเวลำเป็นผลขำดทนุสทุธิ 

สรุปกำรประเมินรำคำหุน้ของ OXA ตำมวิธีอตัรำสว่นรำคำตอ่ก ำไรสทุธิตอ่หุน้ 

ช่วงเวลา 

ค่าเฉล่ีย P/E ของ
กลุ่มบริษัท 
ทีใ่ช้อ้างอิง 

 
(เทา่) 

ก าไรสุทธิ 12 
เดือนย้อนหลัง
ของ OXA 

 
(บาทต่อหุน้) 

ราคายุติธรรม
ของหุน้สามัญ
ของ OXA 

 
(บาทต่อหุน้) 

จ านวนหุน้สามัญ
ของ OXA 
ทีซ่ือ้ขาย1/ 

 
(ล้านหุน้) 

ร้อยละ 101/ ของ
จ านวนหุน้ทีอ่อก
และเรียกช าระ
แล้วของ OXA 
(ล้านบาท) 

คำ่เฉลี่ยยอ้นหลงั 1 เดือน 15.79 88.25 1,393.47 0.10 139.34 

คำ่เฉลี่ยยอ้นหลงั 3 เดือน 16.04 88.25 1,415.53 0.10 141.55 

คำ่เฉลี่ยยอ้นหลงั 6 เดือน 16.22 88.25 1,431.42 0.10 143.14 

คำ่เฉลี่ยยอ้นหลงั 9 เดือน 16.60 88.25 1,464.95 0.10 146.49 

คำ่เฉลี่ยยอ้นหลงั 12 เดือน 16.86 88.25 1,487.90 0.10 148.79 

หมำยเหต ุ 1/   หุน้สำมญัของ OXA ที่ซือ้ขำยกนัจ ำนวนหลกัหน่วยเทำ่กบั 99,997 หุน้ หรือคิดเป็นรอ้ยละ 9.9997 ของจ ำนวนหุน้ที่ออกและ
เรยีกช ำระแลว้ของ OXA 

http://www.setsmart.com/
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จำกกำรประเมินมลูคำ่หุน้ดว้ยวิธีอตัรำสว่นรำคำปิดต่อก ำไรสทุธิต่อหุน้จะไดม้ลูค่ำยตุิธรรมสว่นของผูถื้อหุน้ของ 
OXA ตำมสดัส่วนกำรลงทุนอยู่ระหว่ำง 139.34 – 148.79 ลำ้นบำท ซึ่งสงูกว่ำรำคำซือ้ขำยหุน้ของ OXA ตำมสญัญำ 
ซือ้ขำยที่ 99.997 ลำ้นบำท เทำ่กบั 39.343 – 48.793 ลำ้นบำท หรอืสงูกวำ่รอ้ยละ 39.34 – 48.79 

ทัง้นี ้กำรประเมินมลูคำ่หุน้ดว้ยวิธีนีค้  ำนึงถึงศกัยภำพในกำรท ำก ำไรในช่วง 12 เดือนยอ้นหลงัของ OXA เท่ำนัน้ 
โดยที่ไม่ไดค้  ำนึงถึงศกัยภำพและควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรของ OXA ในอนำคต ที่ปรึกษำทำงกำรเงินอิสระจึงมี
ควำมเห็นวำ่กำรประเมินมลูคำ่ยตุิธรรมของหุน้ OXA ดว้ยวิธีอตัรำสว่นรำคำปิดตอ่ก ำไรสทุธิตอ่หุน้จึงเป็นวิธีที่ไมเ่หมำะสม 

(3) วธีิอตัราสว่นมูลคา่กิจการต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษีเงนิได ้และค่าเสือ่มราคา (EV/EBITDA) 

กำรประเมินรำคำหุน้ตำมวิธีนี ้เป็นกำรประเมินโดยพิจำรณำจำกค่ำเฉลี่ย EV/EBITDA ของบริษัทที่ใชอ้ำ้งอิง  
คณูดว้ยก ำไรก่อนหกัดอกเบีย้จ่ำย ภำษีเงินได ้และค่ำเสื่อมรำคำ (EBITDA) ของ OXA หกัดว้ยหนีส้ินทำงกำรเงิน และ 
สว่นไดเ้สียที่ไม่มีอ  ำนำจควบคมุ (ถำ้มี) และบวกดว้ยเงินสดของ OXA โดยสตูรกำรค ำนวณมลูค่ำหุน้โดยวิธี EV/EBITDA 
สำมำรถแสดงไดด้งันี ้

มลูคำ่กิจกำร (EV) = คำ่เฉลีย่ EV/EBITDA ของบรษัิทท่ีใชอ้ำ้งอิง  EBITDA  
มลูคำ่รวมของสว่นของผูถื้อหุน้ = มลูคำ่กิจกำร (EV) - สว่นไดเ้สยีที่ไมม่ีอ  ำนำจควบคมุ - หนีส้นิทำงกำรเงิน + เงินสด 

รำคำหุน้ = มลูคำ่รวมของสว่นของผูถื้อหุน้ / จ ำนวนหุน้ท่ีจ ำหนำ่ยไดแ้ลว้ทัง้หมด 

โดยคำ่เฉลีย่ EV/EBITDA ของบรษัิทท่ีใชอ้ำ้งอิง มีดงันี ้

กลุ่มบริษัททีใ่ช้อ้างอิง 
ค่าเฉล่ียย้อนหลัง  

1 เดือน 
ค่าเฉล่ียย้อนหลัง  

3 เดือน 
ค่าเฉล่ียย้อนหลัง  

6 เดือน 
ค่าเฉล่ียย้อนหลัง  

9 เดือน 
ค่าเฉล่ียย้อนหลัง  

12 เดือน 

1 GCAP 11.73 11.69 11.68 11.66 11.72 
2 HENG 15.82 16.19 16.87 17.35 17.95 
3 MTC 16.64 17.10 17.15 17.22 17.02 
4 SAWAD 13.13 13.53 14.19 14.52 14.57 
5 SGF 20.35 19.04 17.99 16.88 16.55 

6. TIDLOR 17.66 17.49 16.95 17.05 17.12 

 
ค่าเฉล่ีย 15.89 15.84 15.81 15.78 15.82 

ที่มำ: Bloomberg, FA 

ณ วนัที่ 31 ธันวำคม 2566 OXA มีเงินสดและรำยกำรเทียบเท่ำเงินสดจ ำนวน 210.87 ลำ้นบำท มีหนีส้ินทำง
กำรเงิน 5,732 ลำ้นบำท  และมี EBITDA ยอ้นหลงั 12 เดือน (ระหวำ่งวนัท่ี 1 มกรำคม 2566 ถึง วนัที่ 31 ธันวำคม 2566) 
เทำ่กบั 328.63 ลำ้นบำท และไมม่ีสว่นของผูถื้อหุน้ท่ีไมม่ีอ  ำนำจควบคมุ 
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สรุปกำรประเมินรำคำหุน้ของ OXA ตำมวิธีมลูคำ่กิจกำรตอ่ก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย ภำษีเงินได ้และคำ่เสือ่มรำคำ 

ระยะเวลา 
เฉล่ียย้อนหลัง 

 
 
 

ค่าเฉล่ีย  
EV/EBITDA 

ของกลุ่มบริษัท 
ทีใ่ช้อ้างอิง 

 
(เทา่) 

EBITDA  
12 เดือน

ย้อนหลังของ 
OXA 

 
(ล้านบาท) 

มูลค่ากิจการ 
(EV) 

ของ OXA 
 
 

(ล้านบาท) 

มูลค่ายุติธรรม
ส่วนของ 
ผู้ถือหุน้ 
ของ OXA 

 
(ล้านบาท) 

สัดส่วนการ
ลงทุน 

 
 
 

(ร้อยละ) 

มูลค่ายุติธรรม
ส่วนของผู้ถือ
หุน้ของ OXA 
ตามสัดส่วน 
การลงทุน  
(ล้านบาท) 

1 เดือน 15.89 328.63 5,221.90 (423.75) 9.9997 (42.37) 

3 เดือน 15.84 328.63 5,205.47 (440.18) 9.9997 (44.02) 

6 เดือน 15.81 328.63 5,195.61 (450.04) 9.9997 (45.00) 

9 เดือน 15.78 328.63 5,185.75 (459.90) 9.9997 (45.99) 

12 เดือน 15.82 328.63 5,198.90 (446.75) 9.9997 (44.67) 

จำกกำรประเมินมลูค่ำหุน้ดว้ยวิธีอตัรำส่วนมลูค่ำกิจกำรต่อก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย ภำษีเงินได ้และค่ำเสื่อม
รำคำ (EV/EBITDA) จะไดม้ลูคำ่หุน้ของ OXA ตำมสดัสว่นกำรลงทนุเป็นค่ำติดลบ ดงันัน้ จึงไม่สำมำรถค ำนวณหำมลูค่ำ
หุน้ของ OXA ตำมสดัสว่นกำรถือหุน้โดยวิธีนีไ้ด ้

ทัง้นี ้กำรประเมินมูลค่ำหุน้ดว้ยวิธีนีค้  ำนึงถึงศักยภำพในกำรท ำก ำไรในช่วง 12 เดือนยอ้นหลงัของ OXA 
เทำ่นัน้ โดยที่ไมไ่ดค้  ำนงึถึงศกัยภำพและควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรของ OXA ในอนำคต ที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระจึงมี
ควำมเห็นวำ่กำรประเมินมลูคำ่ยตุิธรรมของหุน้ OXA ดว้ยวิธีอตัรำสว่นมลูค่ำกิจกำรต่อก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย ภำษีเงินได ้
และคำ่เสือ่มรำคำ (EV/EBITDA) จึงเป็นวิธีที่ไมเ่หมำะสม 

 

1.4. วิธีมูลค่าหุน้ตามราคาตลาด (Market Value Approach) 

กำรประเมินรำคำหุน้ตำมวิธีนี ้ประเมินจำกรำคำตลำดถวัเฉลีย่ถ่วงน ำ้หนกั (มลูค่ำกำรซือ้ขำยรวม / ปรมิำณกำร
ซือ้ขำยรวม) ของหุน้ของ OXA ที่มีกำรซือ้ขำยหุน้ในตลำดหลกัทรพัยฯ์ในอดีต ณ ช่วงเวลำต่ำงๆ ทัง้นี ้ หุน้สำมญัของ OXA 
ไม่ไดเ้ป็นหลกัทรพัยจ์ดทะเบียนตลำดหลกัทรพัย์ฯ ดงันัน้ จึงไม่สำมำรถค ำนวณหำมูลค่ำหุน้ของ OXA ตำมสดัสว่นกำร
ลงทนุโดยวิธีนีไ้ด ้

 

1.5. วิธีมูลค่าปัจจุบันของเงนิปันผล (Dividend Discount Model Approach) 

กำรประเมินรำคำหุน้ตำมวิธีนีเ้ป็นวิธีทั่วไปตำมหลกัสำกลในกำรประเมินมูลค่ำธุรกิจกำรเงิน โดยค ำนึงถึง
ควำมสำมำรถในกำรจ่ำยเงินปันผลของ OXA ในอนำคต โดยกำรค ำนวณมลูค่ำปัจจุบนัของเงินปันผลที่บริษัทฯคำดว่ำจะ
ไดร้บัในอนำคตจำกประมำณกำรทำงกำรเงินในระยะเวลำประมำณ 5 ปี ตัง้แตปี่ 2567 ถึงปี 2571 โดยตัง้อยูบ่นสมมติฐำน
วำ่ OXA ยงัคงด ำเนินกิจกำรตอ่ไปอยำ่งตอ่เนื่อง (Going Concern Basis) และไมม่ีกำรเปลีย่นแปลงใดๆ อยำ่งมีนยัส ำคญั
เกิดขึน้ รวมทัง้เป็นไปตำมภำวะเศรษฐกิจและสถำนกำรณปั์จจุบนัที่มีกำรด ำเนินธุรกิจภำยใตก้ำรบริหำรของทีมงำนชุด
ปัจจบุนั 
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ที่ปรึกษำทำงกำรเงินอิสระไดจ้ัดท ำประมำณกำรทำงกำรเงินของ OXA โดยอำ้งอิงขอ้มูล และสมมติฐำนที่
ไดร้บัจำกบริษัทฯ และจำกกำรสมัภำษณผ์ูบ้ริหำรและเจำ้หนำ้ที่ที่เก่ียวขอ้ง โดยมีวตัถุประสงคเ์พื่อใชใ้นกำรพิจำรณำหำ
รำคำยตุิธรรมของหุน้สำมญัของ OXA ในกำรซือ้ขำยหุน้รอ้ยละ 10 ของ OXA ระหว่ำงบริษัทฯ และ SPI ในครัง้นีเ้ท่ำนัน้ 
โดยไม่สำมำรถใชเ้ป็นรำคำอำ้งอิงนอกเหนือจำกวตัถปุระสงคด์งักลำ่วขำ้งตน้ได้8 โดยที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระไดส้อบ
ทำนขอ้มูลดงักล่ำวตำมหลกัมำตรฐำนวิชำชีพแลว้เห็นว่ำขอ้มูลดังกล่ำวมีควำมเพียงพอและมีควำมน่ำเช่ือถือในกำร
น ำไปใชเ้พื่อกำรประเมินมลูคำ่หุน้ของบรษัิทฯในครัง้นีไ้ด ้

ทั้งนี ้หำกภำวะเศรษฐกิจ และปัจจัยภำยนอกอื่น ๆ ที่มีผลกระทบต่อกำรด ำเนินงำนของ OXA รวมทั้ง
สถำนกำรณภ์ำยในของ OXA มีกำรเปลี่ยนแปลงไปอย่ำงมีนยัส ำคญัจำกสมมติฐำนที่ก ำหนด มลูค่ำหุน้ที่ประเมินไดต้ำม
วิธีนีจ้ะไมส่ำมำรถใชอ้ำ้งอิงได ้

สมมติฐำนส ำคญัที่ใชใ้นกำรจดัท ำประมำณกำรทำงกำรเงินของบรษัิทฯ สำมำรถสรุปไดด้งันี ้

(ก) มลูคำ่รวมของเงินใหกู้ย้มืแก่ลกูคำ้ 

OXA จดทะเบียนจดัตัง้บริษัทในวนัที่ 4 ตลุำคม 2564 เพื่อใหบ้ริกำรสินเช่ือมีหลกัประกนั ประเภทสินเช่ือจด
จ ำนองแก่ลกูคำ้ทัง้ที่เป็นนิติบคุคลและบุคคลธรรมดำ โดยมีระยะเวลำกำรใหกู้ย้ืมแก่ลกูคำ้ไม่เกิน 2 ปี ทัง้นี ้OXA มียอด
รวมของเงินใหกู้ย้ืมแก่ลกูคำ้ (Outstanding) จ ำนวน 570 ลำ้นบำท 3,613.00 ลำ้นบำท และ 5,844.95 ลำ้นบำท ณ วนัที่ 
31 ธนัวำคม 2564 วนัท่ี 31 ธนัวำคม 2565 และ วนัท่ี 31 ธนัวำคม 2566 ตำมล ำดบั 

ณ วนัที่ 31 ธันวำคม 2566 OXA มีกำรตัง้ส  ำรองหนีส้งสยัจะสญูกบัลกูหนีท้ี่มีควำมเสี่ยงผิดนดัช ำระหนีส้งู 
จ ำนวน 3 รำย เป็นจ ำนวน 88.29 ลำ้นบำท จำกมลูค่ำเงินใหกู้ย้ืมตำมสญัญำจ ำนวณ 810.00 ลำ้นบำท ซึ่งต่อมำในช่วง 
ตน้ปี 2567 ลกูหนีจ้  ำนวน 2 รำยสำมำรถกลบัมำช ำระหนีส้ินไดต้ำมปกติแลว้ ดงันัน้ เพื่อใหก้ำรประมำณกำรกำรช ำระคืน
หนีส้นิและรำยไดด้อกเบีย้รบัท่ีสอดคลอ้งกบัควำมเป็นจรงิในปัจจบุนั ที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระจึงปรบัปรุงรำยกำรเงินให้
กูย้ืมแก่ลกูคำ้ – สทุธิ ในปี 2566 โดยมีรำยละเอียดดงันี ้ 

หน่วย : ล้านบาท 2564 2565 
2566  

(ยังไม่ได้
ตรวจสอบ) 

รายการ
ปรับปรุง 

2566  
(หลังปรับปรุง) 

ลูกหนีท้ี่มีสถานะการช าระเป็นปกติ 

มลูคำ่เงินใหกู้ย้ืมตำมสญัญำ - - 5,130.03 580.00 5,710.03 

ประมำณกำรหนีส้งสยัจะสญู - - (6.82) - (6.82) 

มูลค่าเงนิใหกู้้ - สุทธิ - - 5,123.21 580.00 5,703.21 

ลูกหนีท้ี่มีความเส่ียงผิดนัดช าระหนี้สูง 

มลูคำ่เงินใหกู้ย้ืมตำมสญัญำ 570.00 3,613.00 810.00 (580.00) 230.00 

ประมำณกำรหนีส้งสยัจะสญู - 
 

(88.26) 23.92 (64.34) 

มูลค่าเงนิใหกู้้ - สุทธิ 570.00 3,613.00 721.74 (556.08) 165.66 

รวมมูลค่าเงนิใหกู้้ยืม - สุทธิ 570.00 3,613.00 5,844.95 23.92 5,868.87 

                                                           
8 ทัง้นี ้รวมถึงไมส่ำมำรถน ำไปใชเ้พ่ือพิจำรณำขอ้บง่ชีเ้ก่ียวกบักำรดอ้ยคำ่ของเงินลงทนุได ้
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ในกำรประเมินมูลค่ำรำคำยตุิธรรมของหุน้สำมญัของ OXA ในกำรซือ้ขำยหุน้รอ้ยละ 10 ของ OXA ระหว่ำง
บรษัิทฯ และ SPI ครัง้นี ้ที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระจะอำ้งอิงเงินใหกู้ย้ืมแก่ลกูคำ้คงเหลือในปี 2566 ภำยหลงักำรปรบัปรุง
เป็นฐำน และก ำหนดใหร้อ้ยละ 75 ของยอดเงินใหกู้ย้ืมแก่ลกูคำ้จะที่ครบก ำหนดช ำระในแต่ละปีประมำณกำรเป็นลกูคำ้ที่
จะต่อสญัญำเงินกูก้ับ OXA (โดยพิจำรณำจำกกำรส ำรวจจำกลกูคำ้ที่จะครบก ำหนดสญัญำในปี 2567 ซึ่งมียอดเงินให้
กูย้ืมรวมกนัทัง้สิน้ 5,030 ลำ้นบำท พบวำ่ไมน่อ้ยกวำ่รอ้ยละ 75 ของยอดเงินใหกู้ย้ืมดงักลำ่วจะต่อสญัญำเงินกูก้บั OXA) 
ทัง้นี ้ที่ปรึกษำทำงกำรเงินอิสระไม่ไดป้ระมำณกำรกำรช ำระคืนหนีส้ินของลกูหนีท้ี่มีควำมเสี่ยงผิดนดัช ำระหนีส้งูตลอด
ระยะเวลำประมำณกำร 

จำกกำรประเมินประวตัิกำรกูย้ืมเงินของลกูคำ้ที่ยงัไมค่รบก ำหนดสญัญำในปัจจบุนั พบวำ่สว่นใหญ่ที่ดินท่ีเป็น
หลกัประกนัท่ีลกูคำ้จดจ ำนองหรอืจะจดจ ำนองกบั OXA ถกูใชเ้ป็นหลกัประกนัเงินกูอ้ยำ่งตอ่เนื่องเป็นระยะเวลำ 5 – 10 ปี 
ดงันัน้ ผูบ้รหิำรของ OXA จึงประเมินวำ่สดัสว่นกำร Roll Over ประมำณรอ้ยละ 75 ของยอดเงินใหกู้ย้ืมแก่ลกูคำ้จะที่ครบ
ก ำหนดช ำระในแตล่ะปีจะมีสดัสว่นคงที่ตอ่ไปอยำ่งนอ้ยตลอดระยะเวลำประมำณกำร 

ในกำรประมำณกำรด ำเนินงำนของ OXA นัน้ ที่ปรึกษำทำงกำรเงินอิสระตัง้อยู่บนสมมติฐำนว่ำ OXA ยงั
ด ำเนินธุรกิจตำมสภำวะดงัเช่นปัจจุบนั โดยไม่ค ำนึงถึงผลประกอบกำรที่จะเติบโตขึน้ของ OXA ภำยหลงักำรซือ้หุน้ OXA 
จำก SPI ในครัง้นี ้เนื่องจำกภำยหลงักำรซือ้หุน้ดงักล่ำว บริษัทฯจะถือหุน้ใน OXA รอ้ยละ 100 แผนกำรด ำเนินธุรกิจ
ภำยหลงัจำกกำรซือ้ขำยหุน้ OXA สิน้สดุลงจะอยูภ่ำยใตก้ำรจดักำร ศกัยภำพ และควำมเสีย่งของ TNL ทัง้หมด 

ยอดรวมของเงินใหกู้ย้ืมแก่ลกูคำ้ในแตล่ะปีประมำณกำรสำมำรถสรุปไดด้งันี ้

หน่วย : ล้านบาท 2567 2568 2569 2570 2571 

ลูกหนีท้ี่มีสถานะการช าระเป็นปกติ 

มลูคำ่ตำมสญัญำ - ตน้งวด 5,710.03 4,452.52 4,282.52 3,339.39 3,211.89 

ครบก ำหนดช ำระคืนตำมสญัญำ (5,030.03) (680.00) (3,772.52) (510.00) (2,829.39) 

มลูคำ่เงินใหกู้ย้ืมที่มีกำรตอ่สญัญำ 3,772.52 510.00 2,829.39 382.50 2,122.04 

มูลค่าตามสัญญา - ปลายงวด 4,452.52 4,282.52 3,339.39 3,211.89 2,504.54 

ประมำณกำรหนีส้งสยัจะสญู (5.92) (5.69) (4.44) (4.27) (3.33) 

มูลค่าเงนิใหกู้้ยืม - สุทธิ 4,446.60 4,276.83 3,334.95 3,207.62 2,501.21 

ลูกหนีท้ี่มีความเส่ียงผิดนัดช าระหนี้สูง 

มลูคำ่ตำมสญัญำ - ยกมำ 230.00 230.00 230.00 230.00 230.00 

ครบก ำหนดช ำระคืนตำมสญัญำ - - - - - 

มูลค่าตามสัญญา - ปลายงวด 230.00 230.00 230.00 230.00 230.00 

ประมำณกำรหนีส้งสยัจะสญู (64.34) (64.34) (64.34) (64.34) (64.34) 

มูลค่าเงนิใหกู้้ - สุทธิ 165.66 165.66 165.66 165.66 165.66 

รวมมูลค่าเงนิใหกู้้ยืม - สุทธิ 4,612.26 4,442.49 3,500.61 3,373.28 2,666.87 
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(ข) ดอกเบีย้รบั 

อตัรำดอกเบีย้เงินใหกู้ย้ืมของ OXA ในปัจจบุนั อยูร่ะหวำ่งรอ้ยละ 10 – รอ้ยละ 15 ต่อปี โดยมีค่ำเฉลี่ยเท่ำกบั
รอ้ยละ 11.53 ตอ่ปี โดยก ำหนดใหอ้ตัรำดอกเบีย้เงินใหกู้ย้ืมตลอดระยะเวลำประมำณกำรคงที่เท่ำกบัรอ้ยละ 11.53 ต่อปี 
เทำ่กบัคำ่เฉลีย่ของสญัญำในปัจจบุนั (ตลอดระยะเวลำประมำณกำร ไมม่ีกำรค ำนวณดอกเบีย้รบัจำกเงินใหกู้ย้ืมคำ้งช ำระ
ของลกูหนีท้ี่มีควำมเสีย่งผิดนดัช ำระหนีส้งู) 

ล้านบาท 
ข้อมูลในอดีต ประมาณการ 

2564 2565 2566 2567 2568 2569 2570 2571 
ดอกเบีย้รบั 11.10 235.41 491.31 629.73 535.10 439.23 377.54 329.43 

(ค) ดอกเบีย้จ่ำย 

ปัจจุบนั OXA มีแหลง่เงินทนุจำก 2 แหลง่ในกำรใหเ้งินกูย้ืมแก่ลกูคำ้ ไดแ้ก่ เงินจำกทนุจดทะเบียนช ำระแลว้
จ ำนวน 100 ลำ้นบำท และวงเงินกูจ้ำกผูถื้อหุน้ตำมสดัสว่นกำรถือหุน้ ณ วนัท่ี 31 ธนัวำคม 2566 จ ำนวน 5,732 ลำ้นบำท 
ซึง่มีอตัรำดอกเบีย้รอ้ยละ 5 ตอ่ปี  

ล้านบาท 
ข้อมูลในอดีต ประมาณการ 

2564 2565 2566 2567 2568 2569 2570 2571 
เงินกูย้ืมจำกผูถื้อหุน้ 470.00 3,437.15 5,732.00 4,512.26 4,342.49 3,400.61 3,273.28 2,566.87 
ดอกเบีย้จำ่ย 3.76 (98.48) (217.52) (256.11) (221.37) (193.58) (166.85) (146.00) 

(ง) ตน้ทนุและคำ่ใชจ้ำ่ยผนัแปร ประกอบดว้ย 

 เงินเดือนและสวสัดิกำรพนกังำน เพิ่มขึน้รอ้ยละ 5 ตอ่ปี 

 ภำษีธุรกิจเฉพำะ รอ้ยละ 3.3 ของรำยไดด้อกเบีย้รบั 

 คำ่ใชจ้่ำยในกำรใหบ้รกิำรอื่น ไดแ้ก่ คำ่คอมมิชชั่น ค่ำแนะน ำลกูคำ้ ค่ำประเมินมลูค่ำสินทรพัย ์และ
คำ่ธรรมเนียมวิชำชีพตำ่งๆ รอ้ยละ 3 ของรำยไดด้อกเบีย้รบั 

 คำ่เผ่ือหนีส้งสยัจะสญู OXA มีนโยบำยที่จะตัง้ค่ำเผ่ือหนีส้งสยัจะสญูซึ่งประเมินตำมมำตรฐำนกำร
รำยงำนทำงกำรเงิน ฉบบัท่ี 9 เรือ่ง เครือ่งมือทำงกำรเงิน ที่มีกำรพิจำรณำรว่มกนัระหว่ำง OXA และ
ผูส้อบบญัชีว่ำเป็นอตัรำที่เหมำะสม ซึ่งมียอดเฉลี่ยประมำณรอ้ยละ 0.13 ของยอดเงินใหกู้ย้ืมตำม
สญัญำคงเหลือในแต่ละปีเฉพำะเงินใหกู้ย้ืมแก่ลูกหนีท้ี่มีสถำนะกำรช ำระเป็นปกติ และที่ปรึกษำ
ทำงกำรเงินอิสระได้พิจำรณำแล้วเห็นว่ำอัตรำกำรตั้งค่ำเผ่ือหนีส้งสัยจะสูญดังกล่ำวมีควำม
เหมำะสม และยงัสำมำรถคงอตัรำเดิมไดต้ลอดระยะเวลำประมำณกำร ทัง้นี ้เนื่องจำก OXA เห็นว่ำ
เงินใหกู้ย้ืมกบัลกูคำ้แต่ละรำยจะมีวงเงินกูย้ืมคิดเป็นรอ้ยละ 45 – 50 ของมลูค่ำยตุิธรรมตำมรำคำ
ประเมินของผูป้ระเมินมลูคำ่ทรพัยส์นิอิสระ ควำมเสีย่งในกำรผิดนดัช ำระหนีจ้ึงคอ่นขำ้งต ่ำ ในกรณีที่
มีกำรผิดนดัช ำระหนีม้ลูค่ำที่ OXA จะไดร้บัจำกกำรบงัคบัหลกัประกนัจึงน่ำจะเพียงพอในกำรช ำระ
คืนหนีส้นิคงคำ้งได ้
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ล้านบาท 
ข้อมูลในอดีต ประมาณการ 

2564 2565 2566 2567 2568 2569 2570 2571 
เงินเดือนและสวสัดิกำร
พนกังำน 

(0.15) (5.36) (14.38) (15.10) (15.85) (16.65) (17.48) (18.35) 

ภำษีธุรกิจเฉพำะ (0.70) (7.93) (15.71) (20.78) (17.66) (14.49) (12.46) (10.87) 
คำ่ใชจ้ำ่ยในกำรใหบ้รกิำรอ่ืน (1.98) (31.19) (15.72) (18.89) (16.05) (13.18) (11.33) (9.88) 
คำ่เผ่ือหนีส้งสยัจะสญู - - (95.08) 24.82 0.23 1.25 0.17 0.94 

(จ) ภำษีเงินได ้

ประมำณกำรอตัรำภำษีเงินไดน้ิติบคุคลของ OXA ตลอดระยะเวลำประมำณกำรเท่ำกับรอ้ยละ 20 ของก ำไร
ก่อนภำษี  

(ฉ) เงินทนุหมนุเวียน 

เงินทนุหมนุเวียนก ำหนดตำมนโยบำยของ OXA และใหค้งที่ตลอดระยะเวลำประมำณกำร โดยมีรำยละเอียด 
ดงันี ้

 ดอกเบีย้คำ้งรบั     30  วนั 

 เจำ้หนีก้ำรคำ้     60  วนั 
(รวมคำ่ใชจ้่ำยคำ้งจำ่ย เงินมดัจ ำ และรำยไดร้บัลว่งหนำ้) 

(ช) อตัรำกำรจ่ำยเงินปันผล 

ก ำหนดให ้OXA มีกำรจ่ำยเงินปันผลรอ้ยละ 90 ของกระแสเงินสดสทุธิก่อนจ่ำยเงินปันผล หรอื รอ้ยละ 90 ของ
ก ำไรสะสมก่อนจ่ำยเงินปันผล แลว้แตจ่ ำนวนใดจะต ่ำกวำ่ 

(ซ) มลูคำ่ปัจจบุนัสดุทำ้ย (Terminal growth rate) 

มูลค่ำปัจจุบันสุดทำ้ย ค ำนวณโดยวิธีกำรเติบโตคงที่ (Perpetuity Growth Model) เนื่องจำก ไม่ไดม้ีกำร
ประมำณกำรกำรเติบโตของยอดคงเหลอืของเงินใหกู้ย้ืมตำมที่ไดก้ลำ่วมำแลว้ใน (ก) ดงันัน้ ที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระจึง
ก ำหนดใหอ้ตัรำกำรเติบโตของเงินปันผลภำยหลงัระยะเวลำประมำณกำรเทำ่กบัรอ้ยละ 0.00 ตอ่ปี 

จำกสมมติฐำนในกำรจดัท ำประมำณกำรทำงกำรเงินข้ำงตน้ ที่ปรึกษำทำงกำรเงินอิสระไดค้  ำนวณหำมลูค่ำ
สทุธิของสว่นของผูถื้อหุน้ของ OXA โดยค ำนวณมลูค่ำปัจจุบนัของเงินปันผลจ่ำยที่ไดจ้ำกประมำณกำรผลกำรด ำเนินงำน
และฐำนะกำรเงินของ OXA ดว้ยอตัรำสว่นลดที่เหมำะสม คือ อตัรำผลตอบแทนคำดหวงัของผูถื้อหุน้ (Cost of Equity: 
Ke) ซึง่มีคำ่เทำ่กบัรอ้ยละ 14.23 ตอ่ปี โดยมีรำยละเอียดกำรค ำนวณดงันี ้ 

  



         ควำมเห็นของที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระตอ่กำรท ำรำยกำรที่เก่ียวโยงกนั 

หนำ้ 43 

การค านวณหาอตัราผลตอบแทนของผูถ้อืหุน้ (Ke) : 

Ke  = Rf + (Rm – Rf) 

โดยที ่

Risk Free Rate 
(Rf) 

อัตรำผลตอบแทนจำกกำรลงทุนที่ปรำศจำกควำมเสี่ยง จำก www.thaibma.or.th  
ณ วันที่  23 กุมภำพันธ์ 2567 อยู่ที่ ร ้อยละ 3.35 ต่อปี อัตรำดังกล่ำวเป็นอัตรำ
ผลตอบแทนที่อำ้งอิงกำรลงทนุในพนัธบตัรรฐับำลอำย ุ25 ปี ซึ่งเป็นช่วงเวลำที่สะทอ้น
ภำวะกำรลงทนุในช่วงเวลำตำ่งๆ ไดด้ีกวำ่กำรใชข้อ้มลูระยะสัน้ 

Beta () ค่ำควำมแปรปรวนของผลตอบแทนของตลำดหลกัทรพัย์ฯเปรียบเทียบกับค่ำควำม
แปรปรวนผลตอบแทนจำกกำรลงทนุในหุน้สำมญัของ OXA ทัง้นี ้ที่ปรึกษำทำงกำรเงิน
อิสระอำ้งอิงคำ่ Beta ของบริษัทที่ใชอ้ำ้งอิงจ ำนวน 6 บริษัท ตำมรำยละเอียดที่ไดก้ลำ่ว
มำแล้วในหัวข้อวิ ธี เปรียบเทียบกับอัตรำส่ วนในตลำด (Market Comparable 
Approach) จำก Bloomberg โดยอำ้งอิงขอ้มลูกำรซือ้ขำยเป็นรำยสปัดำหย์อ้นหลงั 3 ปี 
นบัยอ้นหลงัตัง้แต่วันที่ 23 กุมภำพันธ์ 2567 เป็นตน้ไป โดยน ำค่ำ Beta ของบริษัท
ดงักลำ่วมำปรบัปรุงใหเ้ป็น Unlevered Beta และปรบัปรุงดว้ยประมำณกำรอตัรำสว่น
หนีส้ินต่อส่วนของผูถื้อหุน้เฉลี่ยของบริษัทที่ใช้เปรียบเทียบของ OXA เท่ำกับ จะได ้ 
Re-levered Beta เทำ่กบั 1.274 โดยมีรำยละเอียดดงันี ้ 

 
GCAP HENG MTC SAWAD SGF TIDLOR OXA 

Leveraged Beta 1.36 1.23 1.08 1.31 1.38 1.06 1.21 

D/E Ratio 1.58 1.89 3.70 2.57 0.68 2.52 2.52 
Effective Tax Rate 0.20 0.20 0.20 0.20 0.20 0.20 0.20 
Unlevered Beta 0.55 0.46 0.26 0.39 0.81 0.34 0.40* 

 * ค่ำเฉลี่ย Unlevered Beta ของ GCAP HENG MTC SAWAD และ TIDLOR โดยไม่รวม Unlevered Beta ของ SGF 
เน่ืองจำกแตกต่ำงจำกค่ำอ่ืนมำก (Outlier) 

Rm อตัรำผลตอบแทนจำกกำรลงทนุในตลำดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยเฉลี่ยยอ้นหลงั 25 
ปี ซึ่งเป็นช่วงเวลำที่สะทอ้นภำวะกำรลงทุนในช่วงเวลำต่ำงๆ ไดด้ีกว่ำกำรใชข้อ้มูลใน
ระยะสัน้ (ขอ้มูลจำกตลำดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย ตัง้แต่เดือนกุมภำพนัธ์ 2542 – 
มกรำคม 2567) ซึง่เทำ่กบัรอ้ยละ 11.89 ตอ่ปี 

 

  

http://www.thaibma.or.th/
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โดยอำศยัสมมติฐำนขำ้งตน้ ที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระค ำนวณหำรำคำยตุิธรรมของหุน้สำมญัของ OXA ตำม
สดัส่วนกำรลงทุนไดเ้ท่ำกับ 119.72 ลำ้นบำท ซึ่งเป็นมูลค่ำตำมกรณีฐำน (Base Case) โดยมีรำยละเอียดตำมตำรำง
ดงัตอ่ไปนี ้

หน่วย : ล้านบาท 2567 2568 2569 2570 2571 
เงินปันผลจำ่ย 387.69 228.86 168.48 138.68 118.23 
มลูคำ่ปัจจบุนัสดุทำ้ยของปันผลจำ่ย 

    
830.85 

รวมมูลค่าปันผลจ่าย 387.69 228.86 168.48 138.68 949.08 

ระยะเวลำคดิลด (ปี) 1.00 2.00 3.00 4.00 5.00 
อตัรำคิดลด (รอ้ยละ) 14.23 14.23 14.23 14.23 14.23 
Discount Factor 0.87543 0.76637 0.67090 0.58733 0.51416 

มูลค่าปัจจุบันของเงนิปันผลจ่าย 339.39 175.39 113.03 81.45 487.98 

มูลค่าส่วนของผู้ถือหุน้ 1,197.25 
    สดัสว่นกำรลงทนุ 9.9997% 
    มูลค่ายุติธรรมของหุ้น OXA ตามสัดส่วนการลงทุน 119.72 
    

นอกจำกนีท้ี่ปรึกษำทำงกำรเงินอิสระไดท้ ำกำรวิเครำะหค์วำมไว (Sensitivity Analysis) ของกำรประเมิน
มลูคำ่หุน้สำมญัของ OXA เพื่อใหค้รอบคลมุถึงช่วงของผลกระทบที่คำดวำ่จะเกิดขึน้จำกกำรเปลี่ยนแปลงของปัจจยัต่ำงๆ 
ดงันี ้

เปลี่ยนแปลงอตัรำกำรต่อสญัญำเงินใหกู้ย้ืม ระหว่ำงรอ้ยละ 80 – 100 ของมลูค่ำเงินใหกู้ย้ืมคงเหลือของปี 
2566 

อตัรำกำรตอ่สญัญำเงินใหกู้ย้มื 70% 72.5% 75.0% 77.5% 80.0% 

มลูคำ่สว่นของผูถื้อหุน้ของ OXA ตำมสดัสว่นกำรลงทนุ 108.10 113.80 119.72 125.87 132.25 

เปลีย่นแปลงอตัรำดอกเบีย้เงินใหกู้ย้ืม +/- รอ้ยละ 0.5 ตอ่ปี จำกกรณีฐำน  

อตัรำดอกเบีย้เงินใหกู้ย้มืกบัลกูคำ้เฉลีย่ -0.50% -0.25% 0.00% 0.25% 0.50% 
มลูคำ่สว่นของผูถื้อหุน้ของ OXA ตำมสดัสว่นกำรลงทนุ 111.89 115.81 119.72 123.64 127.56 

เปลีย่นแปลงอตัรำตน้ทนุทำงกำรเงิน +/- รอ้ยละ 0.5 ตอ่ปี จำกกรณีฐำน  

อตัรำดอกเบีย้เงินกูย้ืมจำกผูถื้อหุน้ -0.50% -0.25% 0.00% 0.25% 0.50% 
มลูคำ่สว่นของผูถื้อหุน้ของ OXA ตำมสดัสว่นกำรลงทนุ 129.45 124.59 119.72 114.86 110.00 

เปลีย่นแปลงอตัรำผลตอบแทนของสว่นของผูถื้อหุน้ +/- รอ้ยละ 1.0 ตอ่ปี จำกกรณีฐำน  

กำรเปลีย่นแปลงอตัรำผลตอบแทนของสว่นของผูถื้อหุน้ -1.00% -0.50% 0.00% 0.50% 1.00% 
มลูคำ่สว่นของผูถื้อหุน้ของ OXA ตำมสดัสว่นกำรลงทนุ 130.26 124.72 119.72 115.20 111.09 
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เมื่อท ำกำรวิเครำะหค์วำมไวโดยกำรเปลี่ยนแปลงปัจจยัต่ำงๆ ตำมรำยละเอียดที่กลำ่วมำขำ้งตน้แลว้ จะได้
มลูค่ำสว่นของผูถื้อหุน้ของ OXA ตำมสดัสว่นกำรลงทนุ อยู่ระหว่ำง 108.10 – 132.25 ลำ้นบำท ซึ่งสงูกว่ำมลูค่ำกำรซือ้
ขำยหุน้ของ OXA ตำมสญัญำซือ้ขำยที่ 99.997ลำ้นบำท เท่ำกบั 8.104 – 32.253 ลำ้นบำท หรือ สงูกว่ำรอ้ยละ 8.10 – 
32.25 

ทัง้นี ้กำรประเมินมลูคำ่หุน้ดว้ยวิธีนี ้เป็นวิธีกำรประเมินที่ค  ำนึงถึงกำรด ำเนินธุรกิจและกำรท ำก ำไรของ OXAใน
อนำคต โดยพิจำรณำจำกมลูค่ำปัจจุบนัของเงินปันผลจ่ำยของ OXA ที่บริษัทฯคำดว่ำจะไดร้บัในอนำคต รวมทัง้ค ำนึงถึง
แนวโนม้ภำวะเศรษฐกิจและอตุสำหกรรมโดยรวม จึงท ำใหส้ำมำรถสะทอ้นมลูค่ำที่แทจ้ริงของ OXA ไดด้ีกว่ำวิธีอื่น ๆ จำก
เหตุผลที่กลำ่วมำขำ้งตน้ ที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระจึงมีควำมเห็นว่ำกำรประเมินมูลค่ำยตุิธรรมของหุน้ของ OXA ดว้ย
วิธีกำรคิดลดเงินปันผลเป็นวิธีที่เหมำะสม 

สรุปความเห็นของที่ปรึกษาการเงนิอิสระ 

ตำรำงสรุปเปรยีบเทยีบมลูคำ่สว่นของผูถื้อหุน้ของ OXA ตำมสดัสว่นกำรลงทนุ ตำมกำรประเมนิรำคำดว้ยวิธี
ตำ่งๆ  

 วธีิการประเมนิราคาหุ้น 
ราคาประเมนิ 
(ล้านบาท) 

มูลค่าการซือ้ขายหุ้น
ของ OXA ตาม 
สัญญาซือ้ขาย 
(ล้านบาท) 

(ต ่ากว่า)หรือสูงกว่ามูลค่าการซือ้ขายหุ้นของ 
OXA ตามสัญญาซือ้ขาย 

(ล้านบาท) (ร้อยละ) 

1. วิธีมลูคำ่ตำมบญัชี (BV) 26.61 99.997 (73.387)  (73.39) 

2. วิธีปรบัปรุงมลูคำ่ตำมบญัชี (ABV) 29.00 99.997 (70.997)  (71.00) 
3. วิธีเปรียบเทียบกบัอตัรำสว่นในตลำด     

 (1) วิธีอตัรำสว่นรำคำตอ่มลูคำ่ตำมบญัชี (P/BV) 57.75 – 62.27 99.997 (42.247) – (37.727) (42.25) – (37.73) 
 (2) วิธีอตัรำสว่นรำคำตอ่ก ำไรตอ่หุน้ (P/E) 139.34 – 148.79 99.997 39.343 – 48.793  39.34 – 48.79  

 (3) วิธี EV/EBITDA n/a 99.997 n/a n/a 
4. วิธีมลูคำ่หุน้ตำมรำคำตลำด n/a 99.997 n/a n/a 
5. วิธีกำรคดิลดเงินปันผล 108.10 – 132.25 99.997 8.104 – 32.253 8.10 – 32.25 

ทัง้นีก้ำรประเมินรำคำหุน้ในแตล่ะวิธีมีขอ้ดี และขอ้ดอ้ยแตกตำ่งกนั ซึง่สะทอ้นถึงควำมเหมำะสมของรำคำหุน้ 
จำกกำรประเมินรำคำหุน้ในแตล่ะวิธีที่แตกตำ่งกนัไป ดงันี ้

1) กำรประเมินรำคำหุน้ตำมวิธีมลูคำ่หุน้ตำมบญัชี (Book Value Approach) จะค ำนงึถึงฐำนะกำรเงินขณะใด
ขณะหนึ่ง และมูลค่ำทรัพย์สินตำมที่ไดบ้ันทึกบัญชีไว้ โดยที่ไม่ไดส้ะท้อนถึงมูลค่ำตลำดที่แทจ้ริงของสินทรัพย์และ
ควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรในอนำคตของ OXA 

2) วิธีปรบัปรุงมลูคำ่ตำมบญัชี (Adjusted Book Value Approach) ถึงแมจ้ะสำมำรถสะทอ้นมลูค่ำทรพัยส์ิน
สทุธิไดม้ำกกว่ำวิธีมลูค่ำหุน้ตำมบญัชีก็ตำม แต่วิธีกำรประเมินดงักลำ่วยงัคงไม่สะทอ้นควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรใน
อนำคตของ OXA 

3) วิธีกำรเปรยีบเทียบอตัรำสว่นในตลำดไมว่ำ่จะเป็นวิธีอตัรำสว่นรำคำตอ่ก ำไรตอ่หุน้ (P/E) วิธีอตัรำสว่นรำคำ
ต่อมูลค่ำตำมบัญชี (P/BV) วิ ธีอัตรำส่วนมูลค่ำกิจกำรต่อก ำไรก่อนดอกเบี ้ยจ่ำย ภำษีเงินได้ และค่ำเสื่อมรำคำ 
(EV/EBITDA) อำจไมส่ะทอ้นมลูคำ่ที่แทจ้รงิของ OXA เนื่องจำกบรษัิทจดทะเบียนท่ีน ำมำเปรียบเทียบมีควำมหลำกหลำย
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และแตกต่ำงกันจำกหลำยปัจจยั อำทิ นโยบำยในกำรด ำเนินธุรกิจ แผนกำรตลำด ฐำนลกูคำ้ แผนกำรด ำเนินธุรกิจใน
อนำคต โครงสรำ้งทำงกำรเงิน และควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรของแต่ละบริษัท นอกจำกนี ้อตัรำส่วนต่ำงๆของกลุ่ม
บรษัิทอำ้งอิงที่น  ำมำเปรยีบเทียบนัน้ยงัมีคำ่ที่แตกตำ่งกนัมำก แมว้ำ่ ในกำรค ำนวณค่ำเฉลี่ยของอตัรำสว่นต่ำงๆจะไม่รวม
อตัรำสว่นของบรษัิทท่ีมีควำมแตกตำ่งจำกอตัรำสว่นของบรษัิทอื่นมำกมำรวมในกำรค ำนวณ แต่ก็ยงัไม่อำจลดผลกระทบ
ของควำมผันผวนของอัตรำส่วนของกลุ่มบริษัทอ้ำงอิงที่น  ำมำเปรียบเทียบไดท้ั้งหมด อีกทั้ง กำรที่เลือกที่จะไม่รวม
อตัรำสว่นของบำงบรษัิทซึง่มีคำ่ที่แตกต่ำงจำกบริษัทอื่นมำกๆ ออกจำกกำรค ำนวณ ก็สง่ผลใหจ้ ำนวนของบริษัทอำ้งอิงที่
น  ำมำเปรยีบเทียบมีจ ำนวนนอ้ยลง ซึง่ในทำ้ยที่สดุ ก็จะสง่ผลใหค้ำ่ที่ค  ำนวณจึงอำจไมส่ะทอ้นมลูคำ่หรอืรำคำที่แทจ้ริงของ
หุน้ของ OXA ได ้ 

4) วิธีมลูคำ่หุน้ตำมรำคำตลำด (Market Value Approach) เป็นวิธีที่สะทอ้นอปุสงคแ์ละอปุทำนของหุน้ในช่วง
ระยะเวลำต่ำงๆ ไดด้ี อย่ำงไรก็ตำมแต่เนื่องจำกหุน้ของ OXAไม่ไดเ้ป็นหลกัทรพัยจ์ดทะเบียนในตลำดหลกัทรพัยจ์ึงไม่มี
รำคำตลำด ดงันัน้ท่ีปรกึษำทำงกำรเงินอิสระจึงไมส่ำมำรถประเมินมลูคำ่หุน้ของ OXA ดว้ยวิธีมลูคำ่หุน้ตำมรำคำตลำดได ้

5) วิธีกำรคิดลดเงินปันผล (Dividend Discount Model Approach) เป็นวิธีที่ค  ำนงึถึงกำรด ำเนินธุรกิจและกำร
ท ำก ำไรของกิจกำรในอนำคต ซึ่งเป็นกำรประเมินโดยพิจำรณำจำกมลูค่ำปัจจุบนัของเงินปันผลจ่ำยของ OXA ที่บริษัทฯ
คำดว่ำจะได้รบัในอนำคตโดยอำ้งอิงจำกกำรด ำเนินงำนที่ผ่ำนมำ รวมทัง้ค ำนึงถึงแนวโนม้ภำวะเศรษฐกิจและกำร
ด ำเนินงำนในอนำคตของ OXAจึงท ำใหส้ำมำรถสะทอ้นมลูคำ่ที่แทจ้รงิของ OXA ไดด้ีกวำ่วิธีอื่นๆ 

ที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระเห็นวำ่วิธีที่เหมำะสมในกำรน ำมำใชป้ระเมินมลูค่ำหุน้ของ OXA คือ วิธีกำรคิดลดเงิน
ปันผล ซึ่งไดม้ลูค่ำสว่นของผูถื้อหุน้ของ OXA ตำมสดัสว่นกำรลงทนุ อยู่ระหว่ำง 108.10 – 132.25 ลำ้นบำท ซึ่งสงูกว่ำ
มลูคำ่กำรซือ้ขำยหุน้ของ OXA ตำมสญัญำซือ้ขำยที่ 99.997ลำ้นบำท เท่ำกบั 8.104 – 32.253 ลำ้นบำท หรือ สงูกว่ำรอ้ย
ละ 8.10 – 32.25 เนื่องจำกเป็นวิธีที่ค  ำนงึถึงกำรด ำเนินธุรกิจและกำรท ำก ำไรของ OXA ในอนำคต โดยพิจำรณำจำกมลูคำ่
ปัจจุบันของเงินปันผลจ่ำยของ OXA ที่บริษัทฯคำดว่ำจะไดร้บัในอนำคต รวมทัง้ค ำนึงถึงแนวโนม้ภำวะเศรษฐกิจและ
อตุสำหกรรมโดยรวม 

เมื่อพิจำรณำควำมเหมำะสมของกำรซือ้หุน้รอ้ยละ 10 ของ OXA จำก SPI ซึ่งเป็นบคุคลที่เก่ียวโยงกนัในครัง้นี ้
โดยมีมลูคำ่ตำมรำคำซือ้ขำยรวมเทำ่กบั 99.997 ลำ้นบำท ที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระมีควำมเห็นว่ำรำคำซือ้ขำยดงักลำ่ว
เป็นรำคำที่ต  ่ำกว่ำรำคำยุติธรรมที่ประเมินโดยที่ปรึกษำทำงกำรเงินอิสระระหว่ำง 108.10 – 132.25 ลำ้นบำท ดงันัน้  
ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงมีความเห็นว่าราคาซื้อหุ้นร้อยละ 9.9997 ของ OXA จาก SPI ซ่ึงเป็นบุคคลที ่
เกี่ยวโยงกันในคร้ังนี้ โดยมีมูลค่าตามราคาซือ้ขายเท่ากับ 99.997 ล้านบาท เป็นราคาที่เหมาะสม 

ส าหรับ การช าระคืนเงินกู้ให้กับ SPI จ านวน 567.10 ล้านบาท ก็มีความสมเหตุสมผลเน่ืองจาก 

เงินกู้จ านวนดังกล่าวเป็นเงินกู้ที่ให้กับ OXA ตามสัดส่วนการถือหุ้น นอกจากนี้ เงินกู้ดังกล่าวมีเงื่อนไขและ

อัตราดอกเบีย้เช่นเดียวกับเงนิกู้ที่บริษัทฯให้การสนับสนุนทางการเงนิกับ OXA 

2. การประเมินความเหมาะสมของเงือ่นไขการท ารายการ 

ที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระไดพ้ิจำรณำเง่ือนไขต่ำงๆที่ระบไุวต้ำมสญัญำซือ้ขำยหุน้ของ OXA ระหว่ำงบริษัทฯ 
และ SPI แลว้ และมีควำมเห็นว่ำ ไม่ว่ำจะเป็นเรื่องกำรช ำระรำคำ เง่ือนไขบังคับก่อน รวมถึงข้อตกลงที่ส  ำคัญอื่นๆ 
(รำยละเอียดตำมที่ไดก้ลำ่วมำแลว้ในขอ้ 8) เป็นเง่ือนไขทั่วไปของสญัญำซือ้ขำยหุน้สำมญัทั่วไป 
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ส่วนที่ 4 
สรุปความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ 

เกี่ยวกับรายการได้มาซึ่งสินทรัพย์และรายการที่เกี่ยวโยงกัน 
 

กำรเขำ้ท ำธุรกรรมกำรลงทนุในหุน้สำมญั OXA เขำ้ข่ำยเป็นรำยกำรไดม้ำซึ่งทรพัยส์ินของบริษัทฯ ตำมประกำศ
รำยกำรไดม้ำหรือจ ำหน่ำยไป โดยมีขนำดรำยกำรเท่ำกบัรอ้ยละ 4.97 ตำมเกณฑม์ลูค่ำรวมสิ่งตอบแทน ซึ่งเป็นเกณฑท์ี่
ค  ำนวณขนำดรำยกำรไดส้งูสดุ โดยพิจำรณำจำกงบกำรเงินส ำหรบัปีสิน้สดุ ณ วนัท่ี 31 ธันวำคม 2566 ทัง้นี ้กำรพิจำรณำ
ขนำดรำยกำรดงักลำ่วเป็นมลูคำ่หุน้ท่ีซือ้ขำยภำยใตธุ้รกรรมกำรลงทนุในหุน้สำมญั OXA นี ้จ ำนวน 99.997 ลำ้นบำทและ
วงเงินกู้ที่ OXA มีอยู่ในปัจจุบันกับ SPI ณ วันที่ 12 มีนำคม 2567 จ ำนวน 567.10 ลำ้นบำท รวมเป็นมูลค่ำรวม 
สิง่ตอบแทนเทำ่กบั 667.097 ลำ้นบำท และหำกนบัรวมขนำดรำยกำรไดม้ำซึง่สนิทรพัยใ์นรอบระยะเวลำ 6 เดือนยอ้นหลงั 
จะมีขนำดรำยกำรรวมเทำ่กบัรอ้ยละ 5.20 ตำมเกณฑม์ลูคำ่รวมสิง่ตอบแทน ซึง่เป็นเกณฑท์ี่ค  ำนวณขนำดรำยกำรไดส้งูสดุ 
เนื่องจำกขนำดรำยกำรรวมดงักลำ่วไมเ่กินรอ้ยละ 15 จึงไมเ่ขำ้ขำ่ยเป็นกำรไดม้ำหรอืจ ำหน่ำยไปซึ่งสินทรพัยท์ี่มีนยัส ำคญั
ของบรษัิทจดทะเบียน ตำมหลกัเกณฑข์องประกำศรำยกำรไดม้ำหรอืจ ำหนำ่ยไป 

นอกจำกนี ้กำรเขำ้ท ำธุรกรรมกำรลงทุนในหุน้สำมญั OXA เขำ้ข่ำยกำรเป็นกำรท ำรำยกำรที่เก่ียวโยงกันของ
บรษัิทฯ ตำมประกำศรำยกำรท่ีเก่ียวโยงกนั เนื่องจำก SPI เป็นผูถื้อหุน้รำยใหญ่ของบรษัิทฯ โดยถือหุน้ในบรษัิทฯในสดัสว่น
รอ้ยละ 42.19 ของทุนจดทะเบียนที่ออกและช ำระแลว้ของบริษัทฯ (ขอ้มูล ณ วนัที่ 12 มีนำคม 2567) โดยธุรกรรมกำร
ลงทุนในหุน้สำมญั OXA นี ้เป็นรำยกำรเก่ียวกับสินทรพัยห์รือบริกำร ที่มีขนำดรำยกำรสงูสดุคิดเป็นรอ้ยละ 6.83 ของ
มลูค่ำสินทรพัยท์ี่มีตวัตนสทุธิ (NTA) ของบริษัทฯ ซึ่งพิจำรณำจำกงบกำรเงินส ำหรบัปีสิน้สดุ ณ วนัที่ 31 ธันวำคม 2566  
ที่ตรวจสอบแลว้โดยผูส้อบบญัชีรบัอนุญำต และเมื่อรวมรำยกำรที่เก่ียวโยงกันอื่นใดกับบุคคลที่เก่ียวโยงเดียวกันหรือ  
ผูท้ี่เก่ียวขอ้งหรอืญำติสนิทของ SPI ในช่วงระหวำ่ง 6 เดือนก่อนวนัท่ีมีกำรตกลงเขำ้ท ำรำยกำรในครัง้นี ้จะมีขนำดรำยกำร
สงูสดุคิดเป็นรอ้ยละ 7.58 ดงันัน้ รำยกำรนีม้ีขนำดมำกกวำ่หรอืเทำ่กบั 20 ลำ้นบำท หรอืมำกกวำ่หรอืเทำ่กบัรอ้ยละ 3 ของ
มลูค่ำสินทรพัยท์ี่มีตวัตนสทุธิ (NTA) ของบริษัทฯ แลว้แต่จ ำนวนใดจะสงูกว่ำ ดงันัน้ บริษัทฯจึงตอ้งไดร้บักำรอนมุตัิจำก
คณะกรรมกำรบรษัิทฯ และมีหนำ้ที่จดัท ำและเปิดเผยสำรสนเทศเก่ียวกบักำรเขำ้ท ำรำยกำรที่เก่ียวโยงกนัของบริษัทฯต่อ 
ตลำดหลกัทรพัยฯ์ ตำมประกำศเรือ่งรำยกำรที่เก่ียวโยงกนั พรอ้มทัง้ขออนมุตัิกำรเขำ้ท ำรำยกำรดงักลำ่วจำกผูถื้อหุน้ของ
บริษัท ซึ่งจะตอ้งไดร้บัมติอนุมตัิจำกที่ประชุมผูถื้อหุน้ ดว้ยคะแนนเสียงไม่ต ่ำกว่ำ 3 ใน 4 ของจ ำนวนเสียงทัง้หมดของ 
ผู้ถือหุ้นที่มำประชุมและมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน โดยไม่นับรวมส่วนของผู้ถือหุ้นที่มีส่วนได้เสีย รวมถึงแต่งตั้ง  
ที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระ (IFA) ซึ่งตอ้งมีรำยช่ือเป็นที่ปรึกษำทำงกำรเงินที่ไดร้บัควำมเห็นชอบจำก ส ำนกังำน ก.ล.ต.  
เพื่อแสดงควำมเห็นเก่ียวกบัรำยกำรท่ีเก่ียวโยงกนัของบรษัิทฯ 

ที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระมีควำมเห็นว่ำกำรเขำ้ท ำรำยกำรดงักลำ่วมีความสมเหตุสมผล เป็นไปตำมแผนใน
แผนกำรจดัโครงสรำ้งธุรกิจใหม้ีควำมชดัเจนและเหมำะสมกบักำรเติบโตอย่ำงยั่งยืนในอนำคต รวมถึงลดโครงสรำ้งกำร  
ถือหุน้ของบริษัทย่อยที่ถือโดยบุคคลที่อำจมีควำมขัดแยง้ ทั้งนี ้กำรท ำรำยกำรดังกล่ำวจะส่งผลดีต่อบริษัทฯ ไดแ้ก่  
(ก) บริษัทฯมีโอกำสได้รบัผลตอบแทนเพิ่มขึน้ตำมสดัส่วนกำรถือหุ้นที่เพิ่มขึน้ (ข) ตอกย ำ้ภำพลกัษณ์ของกำรเป็นผู้
ใหบ้ริกำรในธุรกิจทำงเงินมำกขึน้ และ (ค) ขจัดควำมขดัแยง้ทำงผลประโยชนท์ี่อำจเกิดขึน้จำกกำรมีผูถื้อหุน้ใหญ่ของ
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บรษัิทฯ ถือหุน้ใน OXA แตก่ำรท ำรำยกำรดงักลำ่วมีขอ้ดอ้ยคือ (ก) บริษัทฯตอ้งใชเ้งินลงทนุจ ำนวนมำกในกำรท ำธุรกรรม
กำรลงทุนในหุน้สำมญั OXA (ข) บริษัทฯจะมีเงินทุนที่จะใชเ้พื่อลงทุนในบริษัทอื่นและธุรกิจอื่นที่มีศักยภำพไดล้ดลง  
(ค) มีภำระในกำรใหค้วำมช่วยเหลอืทำงกำรเงินแก่ OXA แตเ่พียงผูเ้ดียว และ (ง) ควำมเสี่ยงจำกผลตอบแทนที่คำดว่ำจะ
ไดร้บัไมเ่ป็นไปตำมที่คำดกำรณไ์ว ้ 

แตห่ำกบรษัิทฯไมเ่ขำ้ท ำรำยกำรในครัง้นีจ้ะมีขอ้ดี คือ (ก) ไม่มีภำระตอ้งจดัสรรเงินทนุจ ำนวนมำกเพื่อใชใ้นกำร
ท ำธุรกรรมกำรลงทนุในหุน้สำมญั OXA และไม่มีภำระค่ำใชจ้่ำยที่เก่ียวขอ้ง (ข) บริษัทฯจะมีเงินทนุที่จะใชเ้พื่อลงทนุใน
บรษัิทอื่นและธุรกิจอื่นที่มีศกัยภำพได ้และ (ค) บรษัิทฯจะไมม่ีภำระในกำรใหค้วำมช่วยเหลอืทำงกำรเงินเพิ่มขึน้ ในขณะที่
กำรไม่เขำ้ท ำรำยกำรในครัง้นีจ้ะมีขอ้ดอ้ย คือ (ก) บริษัทฯ จะไม่ไดข้ยำยกำรลงทุนตำมแผนกำรจดัโครงสรำ้งธุรกิจ และ  
(ข) ไมไ่ดข้จดัควำมขดัแยง้ทำงผลประโยชนท์ี่อำจเกิดขึน้จำกกำรมีผูถื้อหุน้ใหญ่ของบรษัิทฯ ถือหุน้ใน OXA 

นอกจำกนี ้กำรท ำธุรกรรมกำรลงทนุในหุน้สำมญั OXA กบั SPI ซึ่งเป็นผูถื้อหุน้ใหญ่ของบริษัทฯ ในครัง้นี ้สง่ผล
ใหบ้รษัิทฯ มีโอกำสไดล้งทนุเพิ่มเติมในธุรกิจกำรเงินท่ีมีผลประกอบกำรท่ีดี และสำมำรถขจดัควำมขดัแยง้ทำงผลประโยชน์
ที่อำจเกิดขึน้จำกกำรมีผูถื้อหุน้ใหญ่ของบริษัทฯ ถือหุน้ใน OXA ได ้แต่ก็มีขอ้ดอ้ยคือ บริษัทฯ อำจเสียโอกำสที่จะไดร้บั
ขอ้เสนอและขอ้มลูในกำรลงทนุในธุรกิจทำงกำรเงินจำกบคุคลภำยนอก ซึ่งอำจจะเป็นพนัธมิตรรำยใหม่ที่มีศกัยภำพใน
ธุรกิจใหม่ของบริษัทฯและมีฐำนะทำงกำรเงินที่แข็งแกร่ง รวมถึง อำจช่วยส่งเสริมและต่อยอดในธุรกิจเดิมของบริษัทฯ  
ใหเ้ติบโตไดม้ำกขึน้จำกกำรมีช่องทำงกำรด ำเนินธุรกิจที่กวำ้งขึน้ผำ่นทำงพนัธมิตรรำยใหม่  

แตห่ำกบรษัิทฯเขำ้ท ำรำยกำรกบับคุคลภำยนอกแทนกำรเขำ้ท ำรำยกำรกบับคุคลที่เก่ียวโยงกนักบับริษัทฯ  ก็จะ 
เปิดโอกำสใหบ้รษัิทฯ มีโอกำสที่จะไดร้บัขอ้เสนอและขอ้มลูในกำรลงทนุในธุรกิจทำงกำรเงินจำกบคุคลภำยนอก ซึ่งอำจจะ
เป็นพนัธมิตรรำยใหมท่ี่มีศกัยภำพในธุรกิจใหมข่องบรษัิทฯและมีฐำนะทำงกำรเงินท่ีแข็งแกรง่ รวมถึง อำจช่วยสง่เสริมและ
ตอ่ยอดในธุรกิจเดิมของบรษัิทฯ ใหเ้ติบโตไดม้ำกขึน้จำกกำรมีช่องทำงกำรด ำเนินธุรกิจที่กวำ้งขึน้ผำ่นทำงพนัธมติรรำยใหม ่
ในขณะท่ีมีขอ้เสยี คือ (ก) บรษัิทฯ จะตอ้งใชเ้วลำในกำรศกึษำขอ้มลูกำรลงทนุท่ีจะไดร้บัจำกบคุคลภำยนอก และ (ข) ไมไ่ด้
ขจดัควำมขดัแยง้ทำงผลประโยชนท์ี่อำจเกิดขึน้จำกกำรมีผูถื้อหุน้ใหญ่ของบรษัิทฯ ถือหุน้ใน OXA  

ในดำ้นรำคำ ที่ปรึกษำทำงกำรเงินอิสระเห็นว่ำวิธีที่เหมำะสมในกำรน ำมำใชป้ระเมินมูลค่ำหุ้นของ OXA คือ 
วิธีกำรคิดลดเงินปันผล ซึ่งค ำนวณมลูค่ำสว่นของผูถื้อหุน้ของ OXA ตำมสดัสว่นกำรลงทนุ อยู่ระหว่ำง 108.10 – 132.25 
ลำ้นบำท ซึ่งสงูกว่ำมูลค่ำกำรซือ้ขำยหุน้ของ OXA ตำมสญัญำซือ้ขำยที่ 99.997 ลำ้นบำท เท่ำกับ 8.104 – 32.253  
ลำ้นบำท หรือ สงูกว่ำรอ้ยละ 8.10 – 32.25 เนื่องจำกเป็นวิธีที่ค  ำนึงถึงกำรด ำเนินธุรกิจและกำรท ำก ำไรของ OXA  
ในอนำคต โดยพิจำรณำจำกมูลค่ำปัจจุบันของเงินปันผลจ่ำยของ OXA ที่บริษัทฯคำดว่ำจะไดร้บัในอนำคต รวมทั้ง
ค ำนงึถึงแนวโนม้ภำวะเศรษฐกิจและอตุสำหกรรมโดยรวม 

เมื่อพิจำรณำควำมเหมำะสมของกำรซือ้หุน้รอ้ยละ 9.9997 ของ OXA จำก SPI ซึง่เป็นบคุคลที่เก่ียวโยงกนัในครัง้
นี ้ โดยมีมูลค่ำตำมรำคำซือ้ขำยรวมเท่ำกับ 99.997 ลำ้นบำท ที่ปรึกษำทำงกำรเงินอิสระมีควำมเห็นว่ำรำคำซือ้ขำย
ดงักลำ่วเป็นรำคำที่ต  ่ำกว่ำรำคำยุติธรรมที่ประเมินโดยที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระระหว่ำง 108.10 – 132.25 ลำ้นบำท 
ดงันัน้ ที่ปรึกษาทางการเงนิอิสระจึงมีความเห็นว่าราคาซือ้หุ้นร้อยละ 9.9997 ของ OXA จาก SPI ซ่ึงเป็นบุคคลที่

เกี่ยวโยงกันในคร้ังนี้ โดยมีมูลค่าตามราคาซือ้ขายเท่ากับ 99.997 ล้านบาท เป็นราคาที่เหมาะสม 
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ส าหรับ การช าระคืนเงินกู้ให้กับ SPI จ านวน 567.10 ล้านบาท ก็มีความสมเหตุสมผลเน่ืองจากเงินกู้

จ านวนดังกล่าวเป็นเงินกู้ที่ให้กับ OXA ตามสัดส่วนการถือหุ้น นอกจากนี้ เงินกู้ดังกล่าวมีเงื่อนไขและอัตรา

ดอกเบีย้เช่นเดียวกับเงนิกู้ที่บริษัทฯให้การสนับสนุนทางการเงนิกับ OXA 

นอกจำกนี ้ท่ีปรกึษำทำงกำรเงินอิสระไดพ้ิจำรณำควำมเหมำะสมของเง่ือนไขกำรท ำรำยกำรในครัง้นี ้จะเห็นว่ำ
สญัญำซือ้ขำยหุน้ OXA ระหวำ่งบริษัทฯ และ SPI เป็นสญัญำซือ้ขำยหุน้ที่มีกำรก ำหนดเง่ือนไขต่ำงๆของสญัญำดงักลำ่ว
รวมทัง้ เง่ือนไขบงัคบัก่อนของสญัญำซือ้ขำยหุน้ท่ีส  ำคญั ไดแ้ก่ (1) ค ำรบัรองและค ำรบัประกนัของผูข้ำยและผูซ้ือ้ตอ้งเป็น
ควำมจรงิและถกูตอ้ง ณ วนัท่ีลงนำมในสญัญำจนถึงวนัที่กำรซือ้ขำยเสร็จสมบรูณ์ (2) ผูข้ำยและผูซ้ือ้จะตอ้งไม่ปฏิบตัิผิด
หนำ้ที่ภำยใตส้ญัญำทัง้ก่อนและในวนัที่กำรซือ้ขำยเสร็จสมบรูณ ์(3) ที่ประชุมคณะกรรมกำรบริษัทของผูข้ำยมีมติอนมุตัิ
กำรลงนำมในสญัญำ รวมทัง้กำรเขำ้ท ำธุรกรรมและกำรด ำเนินกำรใดๆ ตำมที่ก ำหนดในสญัญำ (4) ผูซ้ือ้จะตอ้งน ำส่ง
หนงัสือแจง้ควำมประสงคเ์ก่ียวกบัวนัและเวลำเพื่อนดัหมำยวนัที่กำรซือ้ขำยเสร็จสมบรูณเ์ป็นลำยลกัษณอ์กัษรต่อผูข้ำย 
(5) ผูซ้ือ้จะตอ้งน ำส่งหลกัฐำนเป็นหนงัสือซึ่งออกโดยธนำคำรที่ผูซ้ือ้มีบญัชีอยู่เพื่อแสดงว่ำผูซ้ือ้มีเงินครบถว้นเพียงพอ
ส ำหรบักำรช ำระรำคำหุน้ที่ซือ้ขำยใหแ้ก่ผูข้ำย (6) ที่ประชุมคณะกรรมกำรบริษัท และ/หรือ ที่ประชุมผูถื้อหุน้ของผูซ้ือ้ 
(แลว้แตก่รณี) มีมติอนมุตัิกำรลงนำมในสญัญำ รวมทัง้กำรเขำ้ท ำธุรกรรมและกำรด ำเนินกำรใดๆ ตำมที่ก ำหนดในสญัญำ 
(โปรดพิจำรณำรำยละเอียดเพิ่มเติมในส่วนที่ 1 ขอ้ 8.1 สรุปสำระส ำคญัของร่ำงสญัญำซือ้ขำยหุน้ส  ำหรบัธุรกรรมกำร
ลงทนุในหุน้สำมญั OXA) เป็นไปตำมหลกักำรทั่วไปของสญัญำซือ้ขำยหุน้ ดงันัน้ ที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระจึงมีควำมเห็น
วำ่ เง่ือนไขกำรท ำรำยกำรในครัง้นีเ้ป็นเงือ่นไขที่มีความเหมาะสม 

จำกที่กลำ่วมำขำ้งตน้ท่ีปรกึษำทำงกำรเงินอิสระมีควำมเห็นวำ่กำรท ำรำยกำรซือ้หุน้สำมญัของ OXA จำก SPI ใน
ครัง้นี ้มีความสมเหตุสมผลและเป็นประโยชนต์่อบริษัทฯ ดังนัน้ ผูถื้อหุน้ของบริษัทฯควรลงมติอนุมัติการเข้าท า
รายการดงักลำ่ว 

อยำ่งไรก็ตำมกำรพิจำรณำตดัสินใจกำรอนมุตัิหรือไม่อนมุตัิกำรท ำรำยกำรในครัง้นีข้ึน้อยู่กบัดลุยพินิจของผูถื้อ
หุน้เป็นส ำคญั ทัง้นี ้บคุคลที่มีส่วนไดเ้สียจะไม่มีสิทธิออกเสียงลงคะแนนในวำระนี ้กำรลงคะแนนเสียงเพื่ออนมุตัิหรือไม่
อนมุตัิใหเ้ขำ้ท ำรำยกำรดงักลำ่วจึงขึน้อยูก่บัผูถื้อหุน้สว่นท่ีเหลอืทัง้หมด   
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ที่ปรกึษำทำงกำรเงินอิสระขอรบัรองว่ำ ไดพ้ิจำรณำใหค้วำมเห็นดว้ยควำมรอบคอบตำมหลกัมำตรฐำนวิชำชีพ 

โดยค ำนงึถึงผลประโยชนข์องผูถื้อหุน้เป็นส ำคญั 

 

 

 

 

 

 

 

 

 


