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รายการทีÉเกีÉยวโยงกนั 3 รายการ ได้แก่ 
 

1. รายการเข้าซืÊอหุ้นกู้ทีÉออกและเสนอขายโดยบุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนั 
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3. รายการคํÊาประกนัสินเชืÉอจากสถาบนัการเงินให้แก่บุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนั 
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ความเหน็ของทีÉปรกึษาทางการเงนิอสิระเกีÉยวกบัรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั 

คาํนํา 

วนัทีÉ  27 พฤศจกิายน 2567 
เรยีน ท่านผูถ้อืหุน้ 

บรษิทั ทคีวิเอม็ อลัฟา จาํกดั (มหาชน) 
เรืÉอง ความเหน็ของทีÉปรกึษาทางการเงนิอสิระเกีÉยวกบัรายการทีÉเกีÉยวโยงกนัในการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิ

แก่ บรษิทั อซีีÉ เลนดิÊง จาํกดั จาํนวน 3 รายการ 
ทีÉประชุมคณะกรรมการบริษัท ครั ÊงทีÉ 7/2567 ของบริษัท ทีคิวเอ็ม อัลฟา จํากัด (มหาชน) (“TQM” หรือ 

“บรษิทัฯ”) ไดม้มีตอินุมตัปิรบัปรุง เพิÉมเตมิรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั ทีÉไดร้บัการอนุมตัจิากการประชุมคณะกรรมการครั ÊงทีÉ 
6/2567 ของ บรษิทั ทคีวิเอม็ อลัฟา จาํกดั (มหาชน) (“TQM” หรอื “บรษิทัฯ”) ซึÉงจดัขึÊนเมืÉอวนัทีÉ 14 พฤศจกิายน 2567 
ไดม้มีตอินุมตัใิหนํ้าเสนอต่อทีÉประชุมวสิามญัผูถ้อืหุน้ ครั ÊงทีÉ 1/2568 เพืÉอพจิารณาอนุมตัริายการทีÉเกีÉยวโยงกบั บรษิทั อี
ซีÉ เลนดิÊง จํากดั (“EL”) ดงันั Êน บรษิทั สลีม แอ๊ดไวเซอรีÉ จํากดั (“IFA” หรอื “ทีÉปรกึษาฯ”) ในฐานะทีÉปรกึษาทางการเงนิ
อสิระทีÉทาํหน้าทีÉในการใหค้วามเหน็ในวาระทีÉ 3 - 5 ดงันีÊ 

วาระทีÉ 3 เสนอต่อทีÉประชุมผูถ้อืหุน้เพืÉอพจิารณาอนุมตักิารเขา้ทํารายการเกีÉยวโยงกนัของบรษิทัและบรษิทั
ย่อยกบั บรษิทั อซีีÉ เลนดิÊง จาํกดั (“EL”) ซึÉงประกอบธุรกจิธุรกจิสนิเชืÉอส่วนบุคคลซึÉงเป็นบรษิทัย่อยทีÉบรษิทัถอืหุน้อยู่ใน
สดัส่วนรอ้ยละ 74.00 โดยทีÉบรษิทัย่อยอืÉนของบรษิทั ไดแ้ก่ บรษิทั ทคีวิเอม็ อนิชวัร์รนัส ์โบรคเกอร์ จํากดั (“TQMB”) 
และ/หรอื บรษิทั ทคีวิเอม็ ไลฟ์ อนิชวัรร์นัส ์โบรคเกอร ์จาํกดั (“TQML”) จะเขา้จองซืÊอหุน้กูไ้ม่เกนิ จาํนวน 250,000 หุน้ 
หรอื มูลค่าไม่เกนิ 250.00 ล้านบาท และดอกเบีÊยรบัจากหุน้กู้ไม่เกนิ 33.75 ล้านบาท รวมคดิเป็นมลูค่าไม่เกนิ 283.75 
ล้านบาท ซึÉงเป็นการเสนอขายหุน้กู้ในวงจํากดัต่อผู้ลงทุนสถาบนั ผู้ลงทุนรายใหญ่พเิศษ และ/หรอื ผู้ลงทุนรายใหญ่ 
(PP(II&UHNW&HNW)) 

วาระทีÉ 4 เสนอต่อทีÉประชุมผู้ถือหุ้นเพืÉอพจิารณาอนุมตัิการเขา้ทํารายการเกีÉยวโยงกนัสําหรบัการให้ความ
ช่วยเหลอืทางการเงนิโดยการคํÊาประกนัหุ้นกู้ตามสดัส่วนทีÉจะออกและเสนอขายโดยบรษิทั อีซีÉ เลนดิÊง จํากดั (“EL”) 
(วาระทีÉ 4) ซึÉงประกอบธุรกจิธุรกจิสนิเชืÉอส่วนบุคคล เป็นบรษิทัย่อยทีÉบรษิทัถอืหุน้อยู่ในสดัส่วนรอ้ยละ 74.00 ทีÉจะเสนอ
ขายหุน้กู้ในวงจํากดัต่อผูล้งทุนสถาบนั ผูล้งทุนรายใหญ่พเิศษ และ/หรอื ผูล้งทุนรายใหญ่ (PP(II&UHNW&HNW)) ซึÉง
ในจํานวนนีÊรวมถงึบุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนัของบรษิทั (“การออกและเสนอขายหุน้กู้ของ EL”) โดยมูลค่าการคํÊาประกนัไม่
เกนิ 503.94 ลา้นบาท โดยแบ่งเป็นภาระคํÊาประกนัเงนิตน้จาํนวนไม่เกนิ 444.00 ลา้นบาท และภาระคํÊาประกนัดอกเบีÊย
จาํนวนไม่เกนิ 59.94 ลา้นบาท 

วาระทีÉ 5 เสนอต่อทีÉประชุมผูถ้อืหุน้เพืÉอพจิารณาอนุมตักิารเขา้ทํารายการเกีÉยวโยงกนัสําหรบัการคํÊาประกนั
วงเงนิสนิเชืÉอจากสถาบนัการเงนิรวมไม่เกนิ 3,000.00 ล้านบาท ประกอบดว้ย 1. วงเงนิคํÊาประกนัสนิเชืÉอจากสถาบนั
การเงนิทีÉ TQM ได้คํÊาประกนัไปก่อนหน้ามูลค่า 2,050 ล้านบาท และ 2. วงเงนิคํÊาประกนัสนิเชืÉอจากสถาบนัการเงนิ
สําหรบัการขยายธุรกจิในอนาคตมูลค่าไม่เกนิ 950 ล้านบาท ใหแ้ก่ บรษิทั อซีีÉ เลนดิÊง จํากดั (“EL”) ซึÉงประกอบธุรกจิ
สนิเชืÉอส่วนบุคคล เป็นบรษิทัย่อยทีÉบรษิทัถอืหุน้อยู่ในสดัส่วนรอ้ยละ 74.00 เพืÉอเป็นแหล่งเงนิทุนในการดําเนินเงนิและ
การขยายธุรกจิในอนาคต 

จากหลกัเกณฑใ์นขา้งตน้ คณะกรรมการของบรษิทัฯ จงึไดแ้ต่งตั Êงบรษิทั สลีม แอ๊ดไวเซอรีÉ จาํกดั (“IFA” หรอื 
“ทีÉปรกึษาฯ”) ซึÉงเป็นทีÉปรกึษาทางการเงนิอสิระทีÉไดร้บัความเหน็ชอบจากสํานักงานคณะกรรมการกํากบัหลกัทรพัย์และ
ตลาดหลกัทรพัย ์(“สาํนักงาน ก.ล.ต.”) เพืÉอใหค้วามเหน็เกีÉยวกบัรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั ในครั ÊงนีÊต่อผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ 
เพืÉอเป็นขอ้มลูประกอบการพจิารณาลงมต ิ

ทั ÊงนีÊ การคํานวณตวัเลขต่างๆ ในรายงานฉบบันีÊ ตวัเลขทศนิยมทีÉแสดงนัÊน อาจเกดิจากการปัดเศษทศนิยม
ตําแหน่งทีÉ 2 หรอืตําแหน่งทีÉ 3 (แลว้แต่กรณ)ี ทาํใหผ้ลลพัธท์ีÉคาํนวณไดจ้รงินั Êน อาจไม่ตรงกบัตวัเลขทีÉแสดงในรายงาน
ฉบบันีÊ 



ความเหน็ของทีÉปรกึษาทางการเงนิอสิระเกีÉยวกบัรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั 

สารบญั 

สารบญั 

 คาํนิยาม หน้า 

ส่วนทีÉ 1 บทสรปุของผูบ้ริหาร  ส่วนทีÉ 1 หน้า 1 

ส่วนทีÉ 2 แนวทางการปฏิบติังานและข้อมูลทีÉใช้ในการจดัทาํรายงาน ส่วนทีÉ 2 หน้า 1 

ส่วนทีÉ 3 ข้อมูลทั ÉวไปทีÉเกีÉยวข้องกบัการเข้าทาํรายการ ส่วนทีÉ 3 หน้า 1 

 3.1 ภาพรวมของโครงสรา้งการทาํรายการทีÉนําเสนอต่อผูถ้อืหุน้ ส่วนทีÉ 3 หน้า 1 
 3.2 รายละเอยีดหุน้กูท้ีÉจะออกและเสนอขายโดย EL ส่วนทีÉ 3 หน้า 2 
 3.3 ประวตักิารใหแ้ละรบัความช่วยเหลอืทางการเงนิระหว่างบรษิทัฯ และ EL ส่วนทีÉ 3 หน้า 3 
 3.4 สรุปขอ้มลูทางการเงนิและการวเิคราะหผ์ลการดาํเนินงานของ EL ส่วนทีÉ 3 หน้า 3 
 3.5 อตัราดอกเบีÊยตลาดและอตัราผลตอบแทนคาดหวงัของผูถ้อืหุน้ ส่วนทีÉ 3 หน้า 7 
 3.6 การศกึษาความเป็นไปไดข้องผลการดาํเนินงานของ EL ส่วนทีÉ 3 หน้า 9 

ส่วนทีÉ 4 รายการเข้าซืÊอหุ้นกู้ทีÉออกและเสนอขายโดยบุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนั ส่วนทีÉ 4 หน้า 1 

 4.1 ลกัษณะของการเข้าทาํรายการเข้าทาํรายการ ส่วนทีÉ 4 หน้า 1 

 4.1.1 ทีÉมาและลกัษณะโดยทั Éวไปของรายการ ส่วนทีÉ 4 หน้า 1 
 4.1.2 วนั เดอืน ปี ทีÉเกดิรายการ ส่วนทีÉ 4 หน้า 3 
 4.1.3 คู่สญัญาทีÉเกีÉยวขอ้งและความสมัพนัธร์ะหว่างคู่สญัญา ส่วนทีÉ 4 หน้า 3 
 4.1.4 ประเภทและขนาดรายการ ส่วนทีÉ 4 หน้า 4 
 4.1.5 เงืÉอนไขในการเขา้ทาํรายการ ส่วนทีÉ 4 หน้า 6 
 4.1.6 แหล่งเงนิทุนทีÉคาดว่าจะใชใ้นการทาํรายการ ส่วนทีÉ 4 หน้า 6 
 4.1.7 ประโยชน์ทีÉคาดว่าจะไดร้บัในการเขา้ทาํรายการ ส่วนทีÉ 4 หน้า 6 
 4.1.8 กรรมการและผูถ้อืหุน้ทีÉมส่ีวนไดเ้สยีทีÉไม่ไดเ้ขา้รว่มประชุมและไม่มสีทิธิ

ออกเสยีงในทีÉประชุม 
ส่วนทีÉ 4 หน้า 6 

 4.1.9 ความเหน็ของคณะกรรมการบรษิทัเกีÉยวกบัการตกลงเขา้ทาํรายการ ส่วนทีÉ 4 หน้า 7 
 4.1.10 ความเหน็ของคณะกรรมการตรวจสอบและ/หรอืกรรมการบรษิทัทีÉ

แตกต่างจากความเหน็ของ คณะกรรมการบรษิทั 
ส่วนทีÉ 4 หน้า 7 

 4.2 ความสมเหตุสมผลของการเข้าทาํรายการ ส่วนทีÉ 4 หน้า 8 

 4.2.1 วตัถุประสงคแ์ละความจาํเป็นในการเขา้ทาํรายการ ส่วนทีÉ 4 หน้า 8 
 4.2.2 ผลกระทบของการเขา้ซืÊอหุน้กู้ทีÉออกและเสนอขายโดย EL ส่วนทีÉ 4 หน้า 8 
 4.2.3 ความเหมาะสมทีÉเกีÉยวขอ้งกบัการเขา้ทาํรายการ ส่วนทีÉ 4 หน้า 10 
 4.2.4 ขอ้ดขีองการเขา้ทาํรายการ ส่วนทีÉ 4 หน้า 10 
 4.2.5 ขอ้ดอ้ยของการเขา้ทาํรายการ ส่วนทีÉ 4 หน้า 11 
 4.2.6 ขอ้ดขีองการเขา้ทาํรายการกบับุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนั ส่วนทีÉ 4 หน้า 13 
 4.2.7 ขอ้ดอ้ยของการเขา้ทาํรายการกบับุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนั ส่วนทีÉ 4 หน้า 13 
 4.2.8 ความเสีÉยงจากการเขา้ทาํรายการ ส่วนทีÉ 4 หน้า 13 
 4.2.9 สรุปความเหน็ต่อความสมเหตุสมผลของรายการ ส่วนทีÉ 4 หน้า 15 



ความเหน็ของทีÉปรกึษาทางการเงนิอสิระเกีÉยวกบัรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั 

สารบญั 

 คาํนิยาม หน้า 

ส่วนทีÉ 5 รายการคํÊาประกนัหุ้นกู้ให้แก่บุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนัตามสดัส่วน ส่วนทีÉ 5 หน้า 1 

 5.1 ลกัษณะของการเข้าทาํรายการคํÊาประกนัหุ้นกู้ให้แก่บุคคลทีÉเกีÉยว
โยงกนั 

ส่วนทีÉ 5 หน้า 1 

 5.1.1 ทีÉมาและลกัษณะโดยทั Éวไปของรายการ ส่วนทีÉ 5 หน้า 1 
 5.1.2 วนั เดอืน ปี ทีÉเกดิรายการ ส่วนทีÉ 5 หน้า 2 
 5.1.3 คู่สญัญาทีÉเกีÉยวขอ้งและความสมัพนัธร์ะหว่างคู่สญัญา ส่วนทีÉ 5 หน้า 2 
 5.1.4 ประเภทและขนาดรายการ ส่วนทีÉ 5 หน้า 3 
 5.1.5 เงืÉอนไขในการเขา้ทาํรายการ ส่วนทีÉ 5 หน้า 3 
 5.1.6 แหล่งเงนิทุนทีÉคาดว่าจะใชใ้นการทาํรายการ ส่วนทีÉ 5 หน้า 4 
 5.1.7 ประโยชน์ทีÉคาดว่าจะไดร้บัในการเขา้ทาํรายการ ส่วนทีÉ 5 หน้า 4 
 5.1.8 กรรมการและผูถ้อืหุน้ทีÉมส่ีวนไดเ้สยีทีÉไม่ไดเ้ขา้รว่มประชุมและไม่มสีทิธิ

ออกเสยีงในทีÉประชุม 
ส่วนทีÉ 5 หน้า 4 

 5.1.9 ความเหน็ของคณะกรรมการบรษิทัเกีÉยวกบัการตกลงเขา้ทาํรายการ ส่วนทีÉ 5 หน้า 5 
 5.1.10 ความเหน็ของคณะกรรมการตรวจสอบและ/หรอืกรรมการบรษิทัทีÉ

แตกต่างจากความเหน็ของ คณะกรรมการบรษิทั 
ส่วนทีÉ 5 หน้า 5 

 5.2 ความสมเหตุสมผลของการเข้าทาํรายการ ส่วนทีÉ 5 หน้า 6 

 5.2.1 วตัถุประสงคแ์ละความจาํเป็นในการเขา้ทาํรายการ ส่วนทีÉ 5 หน้า 6 
 5.2.2 ผลกระทบของการคํÊาประกนัหุน้กูท้ีÉออกและเสนอขายโดย EL ส่วนทีÉ 5 หน้า 6 
 5.2.3 ความเหมาะสมทีÉเกีÉยวขอ้งกบัการเขา้ทาํรายการ ส่วนทีÉ 5 หน้า 6 
 5.2.4 ขอ้ดขีองการเขา้ทาํรายการ ส่วนทีÉ 5 หน้า 6 
 5.2.5 ขอ้ดอ้ยของการเขา้ทาํรายการ ส่วนทีÉ 5 หน้า 7 
 5.2.6 ขอ้ดขีองการเขา้ทาํรายการกบับุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนั ส่วนทีÉ 5 หน้า 7 
 5.2.7 ขอ้ดอ้ยของการเขา้ทาํรายการกบับุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนั ส่วนทีÉ 5 หน้า 7 
 5.2.8 ความเสีÉยงจากการเขา้ทาํรายการ ส่วนทีÉ 5 หน้า 8 
 5.2.9 สรุปความเหน็ต่อความสมเหตุสมผลของรายการ ส่วนทีÉ 5 หน้า 9 

ส่วนทีÉ 6 รายการคํÊาประกนัสินเชืÉอจากสถาบนัการเงินให้แก่บุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนั ส่วนทีÉ 6 หน้า 1 

 6.1 ลกัษณะของการเข้าทาํรายการคํÊาประกนัสินเชืÉอจากสถาบนั
การเงินให้แก่บุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนั 

ส่วนทีÉ 6 หน้า 1 

 6.1.1 ทีÉมาและลกัษณะโดยทั Éวไปของรายการ ส่วนทีÉ 6 หน้า 1 
 6.1.2 วนั เดอืน ปี ทีÉเกดิรายการ ส่วนทีÉ 6 หน้า 3 
 6.1.3 คู่สญัญาทีÉเกีÉยวขอ้งและความสมัพนัธร์ะหว่างคู่สญัญา ส่วนทีÉ 6 หน้า 3 
 6.1.4 ประเภทและขนาดรายการ ส่วนทีÉ 6 หน้า 3 
 6.1.5 เงืÉอนไขในการเขา้ทาํรายการ ส่วนทีÉ 6 หน้า 4 
 6.1.6 แหล่งเงนิทุนทีÉคาดว่าจะใชใ้นการทาํรายการ ส่วนทีÉ 6 หน้า 4 
 6.1.7 ประโยชน์ทีÉคาดว่าจะไดร้บัในการเขา้ทาํรายการ ส่วนทีÉ 6 หน้า 4 
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 6.1.8 กรรมการและผูถ้อืหุน้ทีÉมส่ีวนไดเ้สยีทีÉไม่ไดเ้ขา้รว่มประชุมและไม่มสีทิธิ
ออกเสยีงในทีÉประชุม 

ส่วนทีÉ 6 หน้า 4 

 6.1.9 ความเหน็ของคณะกรรมการบรษิทัเกีÉยวกบัการตกลงเขา้ทาํรายการ ส่วนทีÉ 6 หน้า 5 
 6.1.10 ความเหน็ของคณะกรรมการตรวจสอบและ/หรอืกรรมการบรษิทัทีÉ

แตกต่างจากความเหน็ของ คณะกรรมการบรษิทั 
ส่วนทีÉ 6 หน้า 6 

 6.2 ความสมเหตุสมผลของการเข้าทาํรายการให้สตัยาบนัรบัรองการ
ทาํรายการคํÊาประกนัสินเชืÉอจากสถาบนัการเงินให้แก่ EL มูลค่า
รวม 2,050 ล้านบาท 

ส่วนทีÉ 6 หน้า 6 

 6.2.1 วตัถุประสงคแ์ละความจาํเป็นในการเขา้ทาํรายการ ส่วนทีÉ 6 หน้า 7 
 6.2.2 ผลกระทบของการคํÊาประกนัสนิเชืÉอจากสถาบนัการเงนิใหแ้ก่ EL ส่วนทีÉ 6 หน้า 7 
 6.2.3 ความเหมาะสมทีÉเกีÉยวขอ้งกบัการเขา้ทาํรายการ ส่วนทีÉ 6 หน้า 7 
 6.2.4 ขอ้ดขีองการเขา้ทาํรายการ ส่วนทีÉ 6 หน้า 8 
 6.2.5 ขอ้ดอ้ยของการเขา้ทาํรายการ ส่วนทีÉ 6 หน้า 9 
 6.2.6 ขอ้ดขีองการเขา้ทาํรายการกบับุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนั ส่วนทีÉ 6 หน้า 9 
 6.2.7 ขอ้ดอ้ยของการเขา้ทาํรายการกบับุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนั ส่วนทีÉ 6 หน้า 9 
 6.2.8 ความเสีÉยงจากการเขา้ทาํรายการ ส่วนทีÉ 6 หน้า 10 
 6.2.9 สรุปความเหน็ต่อความสมเหตุสมผลของรายการ ส่วนทีÉ 6 หน้า 11 

 6.3 ความสมเหตุสมผลของการเข้าทาํรายการคํÊาประกนัวงเงินสินเชืÉอ
จากสถาบนัการเงินสาํหรบัการขยายธรุกิจสินเชืÉอในอนาคตให้แก่ 
EL มูลค่ารวมไม่เกิน 950 ล้านบาท 

ส่วนทีÉ 6 หน้า 6 

 6.3.1 วตัถุประสงคแ์ละความจาํเป็นในการเขา้ทาํรายการ ส่วนทีÉ 6 หน้า 12 
 6.3.2 ผลกระทบของการคํÊาประกนัสนิเชืÉอจากสถาบนัการเงนิใหแ้ก่ EL ส่วนทีÉ 6 หน้า 12 
 6.3.3 ความเหมาะสมทีÉเกีÉยวขอ้งกบัการเขา้ทาํรายการ ส่วนทีÉ 6 หน้า 12 
 6.3.4 ขอ้ดขีองการเขา้ทาํรายการ ส่วนทีÉ 6 หน้า 13 
 6.3.5 ขอ้ดอ้ยของการเขา้ทาํรายการ ส่วนทีÉ 6 หน้า 14 
 6.3.6 ขอ้ดขีองการเขา้ทาํรายการกบับุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนั ส่วนทีÉ 6 หน้า 14 
 6.3.7 ขอ้ดอ้ยของการเขา้ทาํรายการกบับุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนั ส่วนทีÉ 6 หน้า 14 
 6.3.8 ความเสีÉยงจากการเขา้ทาํรายการ ส่วนทีÉ 6 หน้า 15 
 6.3.9 สรุปความเหน็ต่อความสมเหตุสมผลของรายการ ส่วนทีÉ 6 หน้า 16 
ส่วนทีÉ 7 สรปุความเหน็ของทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระ ส่วนทีÉ 7 หน้า 1 

เอกสารแนบ 
เอกสารแนบ 1 สรุปขอ้มลูของบรษิทั ทคีวิเอม็ อลัฟา จาํกดั (มหาชน)  
เอกสารแนบ 2 สรุปขอ้มลูของบรษิทั อซีีÉ เลนดิÊง จาํกดั  
เอกสารแนบ 3 สรุปขอ้มลูของบรษิทั ทคีวิเอม็ อนิชวัรร์นัส ์โบรคเกอร์ จาํกดั  
เอกสารแนบ 4 สรุปขอ้มลูของบรษิทั ทคีวิเอม็ ไลฟ์ อนิชวัรร์นัส ์โบรคเกอร ์จาํกดั  
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คาํย่อ  หมายถึง 
TQM หรอื บรษิทัฯ : บรษิทั ทคีวิเอม็ อลัฟา จาํกดั (มหาชน) 
EL : บรษิทั อซีีÉ เลนดิÊง จาํกดั 
TQMB : บรษิทั ทคีวิเอม็ อนิชวัรร์นัส ์โบรคเกอร ์จาํกดั  
TQML : บรษิทั ทคีวิเอม็ ไลฟ์ อนิชวัรร์นัส ์โบรคเกอร ์จาํกดั 
EG : บรษิทั อเีทอนอล โกรท คอรป์อเรชั Éน จาํกดั 
II : ผูล้งทุนสถาบนั 
UHNW : ผูล้งทุนรายใหญ่พเิศษ 
HNW : ผูล้งทุนรายใหญ่ 
IG : ตราสารหนีÊทีÉอยู่ในระดบัลงทุน 
Non-IG : ตราสารหนีÊทีÉอยู่ในระดบัตํÉากว่าลงทุน 
MLR : อตัราดอกเบีÊยเงนิกูข้ ั ÊนตํÉาสาํหรบัลูกคา้รายใหญ่ชั Êนดี  
MOR : อตัราดอกเบีÊยเงนิกูข้ ั ÊนตํÉาสาํหรบัลูกคา้รายใหญ่ชั Êนดปีระเภทวงเงนิเบกิเกนิบญัช ี
MRR : อตัราดอกเบีÊยเงนิกูข้ ั ÊนตํÉาสาํหรบัลูกคา้รายย่อยชั Êนด ี
Ke : อตัราผลตอบแทนคาดหวงัของผูถ้อืหุน้ 
NTA : สนิทรพัยท์ีÉมตีวัตนสุทธ ิ 
ก.ล.ต. : สาํนักงานคณะกรรมการกํากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย์ 
ตลาดหลกัทรพัยฯ์ : ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 
IFA หรอื ทีÉปรกึษาฯ : บรษิทั สลีม แอ๊ดไวเซอรีÉ จาํกดั  
รายงานความเหน็ของทีÉปรกึษาฯ :  รายงานความเหน็ของทีÉปรกึษาทางการเงนิอสิระเกีÉยวกบัรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั 
ประกาศรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั : ประกาศคณะกรรมการกํากบัตลาดทุนทีÉ ทจ . 21/2551 เรืÉอง หลกัเกณฑ์ในการ

ทํารายการทีÉเกีÉยวโยงกนั ลงวนัทีÉ 31 สงิหาคม พ.ศ. 2551 (รวมทั ÊงทีÉมกีารแกไ้ข
เพิÉมเตมิ) และประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย เรืÉอง การ
เปิดเผยขอ้มูลและการปฏบิตักิารของบรษิทัจดทะเบยีนในรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั 
พ.ศ. 2546 ลงวนัทีÉ 19 พฤศจกิายน พ.ศ. 2546 (รวมทั ÊงทีÉมกีารแกไ้ขเพิÉมเตมิ) 

พ.ร.บ. บรษิทัมหาชนจาํกดัฯ : พระราชบญัญตับิรษิทัมหาชนจาํกดั พ.ศ. 2535 (รวมทั ÊงทีÉมกีารแกไ้ขเพิÉมเตมิ) 
พ.ร.บ. หลกัทรพัยฯ์ : พระราชบญัญตัหิลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์พ.ศ. 2535 (รวมทั ÊงทีÉมกีารแกไ้ข

เพิÉมเตมิ) 
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ส่วนทีÉ 1 : บทสรปุผูบ้ริหาร 

ทีÉประชุมคณะกรรมการบริษัท ครั ÊงทีÉ 7/2567 ของบริษัท ทีคิวเอ็ม อัลฟา จํากัด (มหาชน) (“TQM” หรือ 
“บรษิทัฯ”) ไดม้มีตอินุมตัปิรบัปรุง เพิÉมเตมิรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั ทีÉไดร้บัการอนุมตัจิากการประชุมคณะกรรมการครั ÊงทีÉ 
6/2567 ของ บรษิทั ทคีวิเอม็ อลัฟา จาํกดั (มหาชน) (“TQM” หรอื “บรษิทัฯ”) ซึÉงจดัขึÊนเมืÉอวนัทีÉ 14 พฤศจกิายน 2567 
ไดม้มีตอินุมตัใิหนํ้าเสนอต่อทีÉประชุมวสิามญัผูถ้อืหุน้ ครั ÊงทีÉ 1/2568 เพืÉอพจิารณาอนุมตัริายการทีÉเกีÉยวโยงกบั บรษิทั อี
ซีÉ เลนดิÊง จํากดั (“EL”) ดงันั Êน บรษิทั สลีม แอ๊ดไวเซอรีÉ จํากดั (“IFA” หรอื “ทีÉปรกึษาฯ”) ในฐานะทีÉปรกึษาทางการเงนิ
อสิระทีÉทาํหน้าทีÉในการใหค้วามเหน็ในวาระทีÉ 3 - 5 จงึสรุปขอ้มลูเบืÊองตน้ทีÉเกีÉยวขอ้งกบัการพจิารณา ดงันีÊ 

1.1 ภาพรวมของโครงสร้างการทาํรายการทีÉนําเสนอต่อผู้ถอืหุ้น 

 
หมายเหต:ุ  EG หมายถงึ บรษิทั อเีทอนอล โกรท คอรป์อเรชั Éน จํากดั 
 TQMB หมายถงึ บรษิทั ทคีวิเอม็ อนิชวัรร์นัส ์โบรคเกอร ์จํากดั 
 TQML หมายถงึ บรษิทั ทคีวิเอม็ ไลฟ์ อนิชวัรร์นัส ์โบรคเกอร ์จํากดั 
 C+  หมายถงึ บรษิทั แคชนาว พลสั จํากดั 

จากมตคิณะกรรมการบรษิทั ครั ÊงทีÉ 6/2567 ของ TQM ณ วนัทีÉ 14 พฤศจกิายน 2567 สามารถสรุปรายการทีÉ
เกีÉยวขอ้งทั Êงหมดไดด้งันีÊ 

1. การรบัความช่วยเหลอืทางการเงนิจาก EG และบุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนัของ TQM โดยการเสนอขายซืÊอหุน้กู้
ทีÉออกและเสนอขายโดย EL มลูค่าไม่ตํÉากว่า 100 ลา้นบาท และรวมไม่เกนิ 150 ลา้นบาท (คณะกรรมการ
บรษิทัของ TQM มมีตอินุมตักิารเขา้ทาํรายการ เมืÉอวนัทีÉ 14 พฤศจกิายน 2567) 

2. การซืÊอหุ้นกู้ทีÉออกและเสนอขายโดย EL มูลค่าไม่ตํÉากว่า 150 ล้านบาท และรวมไม่เกิน 250 ล้านบาท 
ผ่านบรษิทัย่อยของ TQM คอื TQMB และ TQML ซึÉงบรษิทัฯ ถอืหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 100 (วาระทีÉ 3) 
หมายเหตุ: มูลค่าการซืÊอหุน้กู้ของขอ้ 1) และ 2) รวมกนัไม่เกนิ 400 ล้านบาท 

3. บรษิทัฯ จะใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิแก่ EL โดยการคํÊาประกนัหุน้กูท้ีÉออกและเสนอขายโดย EL ตาม
สดัส่วน (ร้อยละ 74.00) ของมูลค่าเงนิต้น 444.00 ล้านบาท และดอกเบีÊย 59.94 ล้านบาท รวมคดิเป็น
มลูค่าคํÊาประกนัไม่เกนิ 503.94 ลา้นบาท (วาระทีÉ 4) 
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4. บรษิัทฯ จะให้ความช่วยเหลอืทางการเงนิแก่ EL โดยการคํÊาประกนัสนิเชืÉอทีÉได้รบัจากสถาบนัการเงนิ
มลูค่าไม่เกนิ 3,000 ลา้นบาท (วาระทีÉ 5) โดยแบ่งออกเป็น 

4.1 วงเงนิคํÊาประกนัสนิเชืÉอจากสถาบนัการเงนิทีÉ TQM ไดค้ํÊาประกนัไปก่อนหน้ามลูค่า 2,050 ลา้นบาท 
4.2 วงเงนิคํÊาประกนัสนิเชืÉอจากสถาบนัการเงนิสําหรบัการขยายธุรกจิในอนาคตมูลค่าไม่เกนิ 950 ล้าน

บาท  

รายละเอียดหุ้นกู้ทีÉจะออกและเสนอขายโดย EL  
อ้างองิจากขอ้มูลทีÉทีÉปรกึษาฯ ไดร้บัและรายงานการประชุมคณะกรรมการบรษิทัของ EL ครั ÊงทีÉ 4/2567 เมืÉอ

วนัทีÉ 11 ตุลาคม 2567 มมีติคณะกรรมการเหน็ชอบให้ออกและเสนอขายหุน้กู้ เพืÉอจดัหาแหล่งเงนิทุนนอกเหนือจาก
สถาบนัการเงินเพืÉอขยายธุรกิจสินเชืÉอ โดยไม่ต้องการแหล่งเงินทุนจากสถาบนัการเงินเพียงแหล่งเดียว สามารถ
กระจายแหล่งทีÉมาของเงนิทุนใหห้ลากหลายมากขึÊนเพืÉอดาํเนินธุรกจิ โดยมรีายละเอยีดหุน้กูด้งันีÊ 

หวัข้อ รายละเอียด 
ผูจ้ดัจําหน่าย และ/หรอื ผูแ้ทนผูถ้อืหุน้กู้ บรษิทัหลกัทรพัย ์ทรนีีตีÊ จํากดั 
นายทะเบยีนหุน้กู ้ ธนาคารกรุงเทพ จํากดั (มหาชน) 
วตัถุประสงคข์องการออกหุน้กู ้ เพืÉอใช้ในการดําเนินธุรกรรมของ EL พร้อมทั Êงเป็นเงินทุนหมุนเวียนของกิจการภายใน

ระยะเวลา 3 ปี สาํหรบัการรองรบัการเตบิโตในอนาคต 

ประเภทการเสนอขาย เสนอขายในวงจํากดั โดยเสนอขายต่อผู้ลงทุนสถาบนั ผู้ลงทุนรายใหญ่พเิศษ และ/หรอื ผู้
ลงทุนรายใหญ่ (PP(II&UHNW&HNW)) โดยแบ่งเป็น 2 กลุ่ม ดงันีÊ 

กลุ่มทีÉ 1  ผู้ถือหุ้นใหญ่ และบรษิัทย่อยทีÉรวมกบับุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนั จํานวนไม่เกิน 400 
ล้านบาท เพืÉอลดความเสีÉยงจากการระดมทุนจากหุน้กู้ไดไ้ม่เตม็จํานวน ซึÉงไดแ้ก่ 

(1) บรษิทั ทคีวิเอม็ อนิชวัรร์นัส ์โบรคเกอร ์จํากดั (“TQMB”) เป็นบรษิทัย่อยทีÉบรษิทัเป็นผู้
ถอืหุน้ใหญ่ คดิเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 100 ของหุน้ทั Êงหมดของบรษิทั 

(2) บรษิทั ทคีวิเอม็ ไลฟ์ อนิชวัร์รนัส์ โบรคเกอร์ จํากดั (“TQML”)เป็นบรษิทัย่อยทีÉบรษิทั
เป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่ คดิเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 100 ของหุน้ทั Êงหมดของบรษิทั 

(3) บรษิทั อเีทอนอล โกรท คอร์ปอเรชั Éน จํากดั (EG) เป็นผูถ้อืหุ้นใหญ่ของบรษิทัคดิเป็น
สดัส่วนรอ้ยละ 51.15 ของหุน้ทั Êงหมดของบรษิทั 

(4) บุคคลทีÉมคีวามเกีÉยวโยงกนั เช่น ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ กรรมการ และ/หรอื ผู้บรหิารของ
บรษิทัและบรษิทัย่อยของบรษิทั 

ทั ÊงนีÊ เมืÉอรวมจํานวนการเขา้ซืÊอหุน้กูข้องบุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนัตามขอ้ (1) – (4) จะตอ้งไม่เกนิ 
400 ล้านบาทและจํานวนการเขา้ซืÊอหุน้กูข้องบุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนัตามรายละเอยีดดงันีÊ 

ขอ้ (1) และ ขอ้ (2) จะเขา้จองซืÊอหุน้กูร้วมกนัไม่ตํÉากว่า 150 ล้านบาท และจํานวนรวม
ไม่เกนิ 250 ล้านบาท 

ขอ้ (3) และขอ้ (4) จะเขา้จองซืÊอหุน้กูร้วมกนัไม่ตํÉากว่า 100 ล้านบาท รวมกนัจะตอ้งไม่
เกนิ 150 ล้านบาท โดยมูลค่าการจดัสรรกําหนดจากการพจิารณา
สภาพคล่องของ TQMB และ TQML และการเจรจาเสนอขาย
บุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนัของบรษิทั 

กลุ่มทีÉ 2  บุคคลในวงจํากดัทีÉไม่เกีÉยวโยงกบับรษิทัและบรษิทัย่อย จํานวนไม่เกนิ 600 ล้าน
บาท 

โดยมกีารกําหนดลําดบัการเสนอขายจะเสนอต่อบุคคลตาม กลุ่มทีÉ 2 เป็นลําดบัแรกจํานวน
ไม่เกิน 600 ล้านบาท และจะเสนอขายต่อบุคคล กลุ่มทีÉ 1 ได้แก่ TQMB, TQML, EG และ
บุคคลทีÉมคีวามเกีÉยวโยง ตามลําดบั ทั ÊงนีÊ เมืÉอรวมจํานวนการเขา้ซืÊอหุ้นกู้ของกลุ่มทีÉ 1 และ 
กลุ่มทีÉ 2 จะตอ้งไม่เกนิ 600 ล้านบาท 

จํานวนเงนิทีÉออกและเสนอขาย ไม่เกนิ 600.00 ล้านบาท 
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หวัข้อ รายละเอียด 
อตัราดอกเบีÊย  อตัราดอกเบีÊยคงทีÉรอ้ยละ 4.50 ต่อปี 
อายุของหุน้กู ้ 3 ปี นับจากวนัทีÉออกและเสนอขายหุน้กู้ 
ประเภทของหุน้กู ้ หุ้นกู้ระยะยาว ชนิดระบุชืÉอผู้ถอื ประเภทไม่ด้อยสทิธิ มปีระกันบางส่วน มผีู้แทนผูถ้อืหุน้กู้

และผูอ้อกหุน้กูม้สีทิธไิถ่ถอนหุน้กูก้่อนวนัครบกําหนดไถ่ถอน 
การคํÊาประกนั การคํÊาประกนัความเสยีหายของหุน้กู้ไม่เต็มจํานวนในอตัรารอ้ยละ 74 ของมูลค่าเงนิต้นและ

อตัราดอกเบีÊย (หากผูถ้อืหุน้มมีตอินุมตักิารใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิโดยการคํÊาประกนั
หุน้กูม้ลูค่าไม่เกนิ 503.94 ล้านบาท) 

การดํารงอตัราส่วนทางการเงนิ ไม่มขีอ้กําหนดในการดํารงอตัราส่วนทางการเงนิ 
การชําระดอกเบีÊย ชําระดอกเบีÊยทุกๆ 3 เดอืน 
การไถ่ถอนก่อนกําหนด ผูอ้อกหุน้กู้มสีทิธิไถ่ถอนหุน้กู้ก่อนวนัครบกําหนดไถ่ถอนหุน้กู้ โดยสามารถใช้สทิธหิลงัจาก 

6 เดอืนนับจากวนัออกหุน้กู ้และทุกๆ ระยะเวลา 3 เดอืน ในวนักําหนดชําระดอกเบีÊย 
ที Éมา:  1. รายงานการประชุมคณะกรรมการบรษิทัของ EL ครั Êงที É 4/2567 เมื Éอวนัที É 11 ตุลาคม 2567  

2. ร่างหนังสอืชีÊชวนสําหรบัการออกและเสนอขายหุน้กูข้อง EL ซึ Éงไดร้บัจากบรษิทัฯ 

1.2 รายการเข้าซืÊอหุ้นกู้ทีÉออกและเสนอขายโดยบุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนั (วาระทีÉ 3) 

1.2.1 ทีÉมาและลกัษณะโดยทั Éวไปของรายการ 
ทีÉประชุมคณะกรรมการบริษัท ครั ÊงทีÉ 7/2567 ของบริษัท ทีคิวเอ็ม อัลฟา จํากัด (มหาชน) (“TQM” หรือ 

“บรษิทัฯ”) ไดม้มีตอินุมตัปิรบัปรุง เพิÉมเตมิรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั ทีÉไดร้บัการอนุมตัจิากการประชุมคณะกรรมการครั ÊงทีÉ 
6/2567 ซึÉงจดัขึÊนเมืÉอวนัทีÉ 14 พฤศจกิายน 2567 ไดม้มีตใิหเ้สนอวาระต่อทีÉประชุมผูถ้อืหุน้เพืÉอพจิารณาอนุมตักิารเขา้
ทาํรายการเกีÉยวโยงกนัของบรษิทัและบรษิทัย่อยกบั บรษิทั อซีีÉ เลนดิÊง จาํกดั (“EL”) (วาระทีÉ 3) ซึÉงประกอบธุรกจิธุรกจิ
สนิเชืÉอส่วนบุคคลทีÉมผีลติภณัฑห์ลกัคอื สนิเชืÉอค่าเบีÊยประกนั สนิเชืÉอทีÉมทีะเบยีนรถเป็นหลกัประกนั สนิเชืÉอส่วนบุคคล
ทีÉมหีลกัประกนั โดยทีÉ EL มบีรษิทัย่อยคอื บรษิทั แคชนาว พลสั จํากดั (“C+”) ทีÉ EL ถอืหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 100.00 
ซึÉงเริÉมประกอบธุรกจิเมืÉอวนัทีÉ 28 ธนัวาคม 2566 โดยมผีลติภณัฑส์นิเชืÉอหลกัคอื สนิเชืÉอขายฝาก และสนิเชืÉอบุคคลทีÉมี
หลกัประกนั ซึÉงเป็นบรษิทัย่อยทีÉบรษิทัถอืหุน้อยู่ในสดัส่วนรอ้ยละ 74.00 โดยทีÉบรษิทัย่อยอืÉนของบรษิทั ไดแ้ก่ บรษิทั ที
คิวเอ็ม อินชัวร์รันส์ โบรคเกอร์ จํากัด (“TQMB”) และ/หรือ บริษัท ทีคิวเอ็ม ไลฟ์ อินชัวร์รันส์ โบรคเกอร์ จํากัด 
(“TQML”) จะเขา้จองซืÊอหุน้กู้ไม่ตํÉากว่า 150,000 หุน้ หรอืคดิเป็นมลูค่า 150.00 ล้านบาท และรวมไม่เกนิ 250,000 หุน้ 
หรอืคดิเป็นมูลค่า 250.00 ล้านบาท และดอกเบีÊยรบัจากหุน้กู้ไม่ตํÉากว่า 20.25 ล้านบาท หรอืไม่เกนิ 33.75 ล้านบาท 
รวมคิดเป็นมูลค่าไม่ตํÉากว่า 170.25 และไม่เกิน 283.75 ล้านบาท ซึÉงเป็นการเสนอขายหุ้นกู้ในวงจํากัดต่อผู้ลงทุน
สถาบนั ผูล้งทุนรายใหญ่พเิศษ และ/หรอื ผูล้งทุนรายใหญ่ (PP(II&UHNW&HNW))  

การเขา้ทํารายการซืÊอหุน้กู้ทีÉออกและเสนอขายโดยบุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนั เขา้ข่ายเป็นการทํารายการได้มาซึÉง
สนิทรพัย์ของบรษิทั ตามประกาศคณะกรรมการกํากบัตลาดทุนทีÉ ทจ .20/2551 เรืÉองหลกัเกณฑ์ในการทํารายการทีÉมี
นัยสําคัญทีÉเข้าข่ายเป็นการได้มาหรือจําหน่ายไปซึÉงสินทรัพย์ (รวมทั ÊงทีÉได้มีการแก้ไขเพิÉมเติม) และประกาศ
คณะกรรมการตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย เรืÉองการเปิดเผยขอ้มลูและการปฏบิตักิารของบรษิทัจดทะเบยีนในการ
ไดม้าหรอืจาํหน่ายไปซึÉงสนิทรพัย ์พ.ศ. 2547 (รวมทั ÊงทีÉไดม้กีารแกไ้ขเพิÉมเตมิ) (“ประกาศรายการไดม้าหรอืจาํหน่ายไป
ซึÉงสนิทรพัย”์) เนืÉองจากบรษิทัย่อยของบรษิทัฯ จะมกีารไดม้าซึÉงสนิทรพัยท์ีÉมลูค่าหรอืขนาดรายการมนัียสําคญั ซึÉงเมืÉอ
คํานวณขนาดรายการตามประกาศรายการไดม้าหรอืจําหน่ายไปซึÉงสนิทรพัย์ พบว่าขนาดรายการสูงสุดเท่ากบัรอ้ยละ 
4.76 ตามเกณฑ์มูลค่ารวมของสิÉงตอบแทน (อ้างองิงบการเงนิรวมของบรษิทัฯ งวดล่าสุด สิÊนสุด ณ วนัทีÉ 30 กนัยายน 
2567) ทั ÊงนีÊ เมืÉอรวมกบัรายการไดม้าซึÉงสนิทรพัย์อืÉนทีÉเกดิขึÊนในรอบระยะเวลา 6 เดอืนทีÉผ่านมาก่อนเขา้ทํารายการใน
ครั ÊงนีÊ ทําใหร้ายการไดม้าซึÉงสนิทรพัย์ของบรษิทัฯ มขีนาดเท่ากบัรอ้ยละ 9.88 ถอืเป็นรายการไดม้าซึÉงสนิทรพัย์ขนาด
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กลาง เนืÉองจากมขีนาดรายการตํÉากว่าร้อยละ 15 ซึÉงอยู่ในอํานาจอนุมตัขิองทีÉประชุมคณะกรรมการของบรษิัทฯ  และ
บรษิทัฯ  

นอกจากนีÊการเขา้ทาํรายการในครั ÊงนีÊเขา้ขา่ยเป็นการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิแก่บุคคลทีÉเกีÉยวโยง ตาม
ประกาศคณะกรรมการกํากบัตลาดทุนทีÉ ทจ . 21/2551 เรืÉอง หลกัเกณฑ์ในการทํารายการทีÉเกีÉยวโยงกนั ลงวนัทีÉ 31 
สิงหาคม พ.ศ. 2551 (รวมทั ÊงทีÉมีการแก้ไขเพิÉมเติม) (“ประกาศคณะกรรมการกํากับตลาดทุนทีÉ ทจ .21/2551”) และ
ประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย เรืÉอง การเปิดเผยขอ้มูลและการปฏิบตัิการของบรษิัทจด
ทะเบียนในรายการทีÉเกีÉยวโยงกัน พ .ศ. 2546 ลงวนัทีÉ 19 พฤศจิกายน พ.ศ. 2546 (รวมทั ÊงทีÉมีการแก้ไขเพิÉมเติม ) 
(“ประกาศรายการทีÉเกีÉยวโยงกนัฯ”) เนืÉองจากธุรกรรมดงักล่าว เป็นการเขา้ทาํรายการระหว่าง TQMB ซึÉงเป็นบรษิทัย่อย
ทีÉบรษิทัถอืหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 100.00 และ TQML ซึÉงเป็นบรษิทัย่อยทีÉบรษิทัถอืหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 100.00 กบั EL 
ซึÉงเป็นบรษิทัย่อยทีÉบรษิทัฯ ถอืหุน้สามญัในสดัส่วนรอ้ยละ 74.00 และมบีุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนัของบรษิทัฯ ถอืหุน้สามญั
ของ EL คอื (1) นายอญัชลนิ พรรณนิภา ดํารงตําแหน่ง ประธานกรรมการ , ประธานกรรมการบรหิารความเสีÉยงและ
การพฒันาอย่างยั Éงยนื และประธานบรษิทั ถอืหุน้สามญัของบรษิทัฯ ทางตรง 22.68 ล้านหุน้, (2) นางนภสันันท์ พรรณ
นิภา ดํารงตําแหน่ง กรรมการ, ประธานกรรมการบริหาร , กรรมการสรรหาและกําหนดค่าตอบแทน และประธาน
เจา้หน้าทีÉบรหิาร ถอืหุน้สามญัของบรษิทัฯ ทางตรง 19.14 ล้านหุน้ โดยทีÉ (1) นายอญัชลนิ พรรณนิภา และ (2) นางน
ภสันันท์ พรรณนิภา ถือหุ้นสามญัของบรษิัททางอ้อมรวม 306.89 ล้านหุ้น รวมถือหุ้นสามญัของบรษิัททางตรงและ
ทางอ้อม 348.71 ล้านหุน้ หรอืคดิเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 58.12 ของทุนจดทะเบยีนและชําระแล้วทั Êงหมดของบรษิทัฯ และ 
(3) นางสาวสมพร อําไพสุทธพิงษ์ ดํารงตําแหน่ง กรรมการ, กรรมการบรหิาร และประธานบรหิารบญัชกีารเงนิ (CFO) 
ถือหุ้นสามญัของบริษัทฯ ทางตรง 720,000 หุ้น จํานวนหุ้นของบริษัทฯ อ้างอิงขอ้มูลสมุดทะเบียนผู้ถือหุ้นวนัทีÉ 11 
พฤศจกิายน 2567 ซึÉงเป็นวนัปิดสมุดทะเบยีนผู้ถอืหุน้ล่าสุด และถือหุน้สามญัของ EL รวมกนั 430,004 หุ้น (1+2+3) 
หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 21.50 ของทุนจดทะเบยีนและชําระแล้วทั Êงหมดของ EL ซึÉงมขีนาดรายการใหค้วามช่วยเหลือทาง
การเงนิแก่บุคคลทีÉเกีÉยวโยง มูลค่าไม่เกนิ 283.75 ล้านบาท คดิเป็นรอ้ยละ 13.51 ของ NTA ของบรษิทัฯ ณ วนัทีÉ 30 
กนัยายน 2567 อย่างไรกต็าม บรษิทัฯ และ EL ไม่มรีายการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิระหว่างกนัในรอบ 6 เดอืนทีÉ
ผ่านมา และมรีายการทีÉคณะกรรมการของบรษิทัฯ มมีติเสนอต่อผู้ถอืในการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิแก่ EL ใน
วาระอืÉนรวมมูลค่าไม่เกิน 3,503.94 ล้านบาท ส่งผลให้ขนาดรายการการให้ความช่วยเหลอืทางการเงนิ แก่ EL รวม
ทั ÊงสิÊนไม่เกิน 3,787.69 ล้านบาท หรอืคดิเป็นร้อยละ 180.31 ของ NTA เนืÉองจากมูลค่าของรายการดงักล่าวเกนิกว่า  
100 ลา้นบาท หรอืเกนิกว่ารอ้ยละ 3 ของ NTA ของบรษิทัฯ แลว้แต่จาํนวนใดจะตํÉากว่าจงึถอืเป็นรายการขนาดใหญ่ 

ดงันั Êนบริษัทฯ จึงมีหน้าทีÉต้องเปิดเผยสารสนเทศการเข้าทํารายการทีÉเกีÉยวโยงกันของบริษัทฯ ต่อตลาด
หลกัทรพัย์ฯ ตามประกาศรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั พรอ้มทั Êงแต่งตั ÊงทีÉปรกึษาทางการเงนิอสิระทีÉไดร้บัความเหน็ชอบจาก
สํานักงานคณะกรรมการกํากับหลกัทรพัย์และตลาดหลกัทรพัย์ (“สํานักงาน ก.ล.ต.”) เพืÉอแสดงความเห็นเกีÉยวกบั
รายการทีÉเกีÉยวโยงกนัของบรษิทัฯ และขออนุมตักิารเขา้ทํารายการจากทีÉประชุมผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ ดว้ยคะแนนเสยีง
ไม่น้อยกว่าสามในสีÉของจํานวนเสยีงทั Êงหมดของผูถ้อืหุน้ทีÉมาประชุมและมสีทิธอิอกเสยีงลงคะแนน โดยไม่นับคะแนน
เสยีงในส่วนของผูถ้อืหุน้ทีÉมสี่วนไดเ้สยี 

1.2.2 วตัถปุระสงคแ์ละความจาํเป็นในการเข้าทาํรายการ 
บรษิัท ทคีวิเอ็ม อลัฟา จํากดั (มหาชน) (“TQM”) มคีวามประสงค์ทีÉจะเขา้ซืÊอหุ้นกู้ทีÉออกและเสนอขายโดย 

บรษิทั อซีีÉ เลนดิÊง จาํกดั (“EL”) โดยจะเขา้ซืÊอผ่าน บรษิทั ทคีวิเอม็ อนิชวัรร์นัส ์โบรคเกอร ์จาํกดั (“TQMB”) และ บรษิทั 
ทคีวิเอม็ ไลฟ์ อนิชวัร์รนัส ์โบรคเกอร ์จํากดั (“TQML”) ซึÉงเป็นบรษิทัย่อยของ TQM ทีÉถอืหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 100.00 
โดยมูลค่าการซืÊอหุน้ไม่ตํÉากว่า 150 ล้านบาท และรวมไม่เกนิ 250 ล้านบาท เพืÉอเป็นการบรหิารสภาพคล่องของบรษิทั
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ภายในเครือให้เกิดประโยชน์สูงสุด และเพืÉอใช้ในการดําเนินธุรกิจของ EL พร้อมทั Êงเป็นเงินทุนหมุนเวียนภายใน
ระยะเวลา 3 ปี สาํหรบัรองรบัการเตบิโตในอนาคต 

1.2.3 ความเหมาะสมทีÉเกีÉยวข้องกบัการเข้าทาํรายการ 
1.2.3.1 ความเหมาะสมด้านอตัราดอกเบีÊย 

จากการพิจารณาเข้าซืÊอหุ้นกู้ทีÉออกและเสนอขายโดย EL มูลค่าไม่ตํÉากว่า 150.00 ล้านบาท และไม่เกิน 
250.00 ล้านบาท ทีÉอตัราดอกเบีÊยรอ้ยละ 4.50 ต่อปี ทีÉปรกึษาฯ ไดท้ําการศกึษาอตัราดอกเบีÊยหุน้กู้ของตลาด ทีÉอยู่ใน
ระดบัทีÉตํÉากว่าระดบัลงทุน (Non-Investment Grade: Non-IG) เนืÉองจากหุน้กู้ทีÉออกและเสนอขายโดย EL ไม่มกีารจดั
ระดบั เพืÉอนํามาเทยีบเคยีงความเหมาะสมของอตัราดอกเบีÊย ทีÉปรกึษาฯ พบว่า อตัราอตัราดอกเบีÊยของหุน้กู้อยู่ในช่วง
ของอตัราดอกเบีÊยหุน้กู้ทีÉมกีารเสนอขายระหว่างร้อยละ 1.50 – 7.50 แต่ตํÉากว่าค่ามธัยฐานทีÉรอ้ยละ 6.70 และตํÉากว่า
ค่าเฉลีÉยทีÉรอ้ยละ 6.09 รวทั Êงการพจิารณาอตัราผลตอบแทนคาดหวงัของผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ (Cost of Equity) ทีÉรอ้ยละ 
9.22 ซึÉงแสดงใหเ้หน็ว่าการเขา้ลงทุนทีÉเหมาะสมของบรษิทัฯ โดยใชเ้งนิทุนจากส่วนของผูถ้อืหุน้ควรทีÉจะมผีลตอบแทน
ทีÉสงูกว่าอตัราดอกเบีÊยตามค่ามธัยฐาน ค่าเฉลีÉย และอตัราผลตอบแทนคาดหวงัของผูถ้อืหุน้ 

อย่างไรกต็าม อตัราดอกเบีÊยทีÉไดร้บัยงัอยู่ในช่วงของอตัราดอกเบีÊยตลาด รวมทั Êงอตัราผลตอบแทนคาดหวงั
ของผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ ไดม้กีารคํานึงถงึผลปะกอบการของ EL ในฐานะบรษิทัย่อยของบรษิทัฯ และทีÉปรกึษาฯ ไดท้าํ
การวิเคราะห์อัตราผลตอบแทนภายในจากผลการดําเนินงานส่วนเพิÉมจากการเสนอขายหุ้นกู้ สําหรับกรณีทีÉ EL 
สามารถออกและเสนอขายหุ้นกู้ได้เต็มจํานวน และ TQM เข้าซืÊอหุ้นกู้มูลค่าการลงทุน 250 ล้านบาท พบว่าอตัรา
ผลตอบแทนภายใน (IRR) เท่ากบัร้อยละ 4.97 ต่อปี ประกอบกบัการพจิารณาถึงความเสีÉยงจากการดําเนินธุรกิจ ทีÉ
บรษิทัฯ สามารถกําหนดนโยบาย ควบคุม ตรวจสอบการดําเนินงานของ EL ในฐานะบรษิทัย่อย รวมทั Êงการลดภาระ
ต้นทุนทางการเงนิแก่บุคคลภายนอก ทีÉปรึกษาฯ จึงเห็นว่าอตัราดอกเบีÊยทีÉจะได้รบัจากการเข้าทํารายการมคีวาม
เหมาะสม 
1.2.3.2 ความเหมาสมด้านสดัส่วนในการพิจารณาการเข้าทาํรายการ 

การเขา้ซืÊอหุน้กู้ทีÉออกและเสนอขายโดย EL มูลค่าไม่ตํÉากว่า 150.00 ล้านบาท และไม่เกนิ 250.00 ล้านบาท 
คดิเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 37.50 -62.50 จากมลูค่าทีÉมกีารจดัสรรรวมไม่เกนิ 400.00 ลา้นบาท ภายหลงัการเสนอขายหุ้นกู้
แก่บุคคลภายนอก จากการพจิารณาสดัส่วนดงักล่าว ทีÉปรกึษาฯ จงึเหน็ว่าสดัส่วนในการเขา้ซืÊอหุน้กู้มคีวามเหมาะสม 
เนืÉองจาก เป็นสดัส่วนทีÉตํÉากว่าสดัส่วนทีÉบรษิทัฯ ถือหุ้นสามญัคดิเป็นรอ้ยละ 74.00 ของทุนจดทะเบยีนและชําระแล้ว
ทั Êงหมดของ EL จงึไม่ส่งผลใหบ้รษิทัฯ เกดิขอ้เสยีเปรยีบหรอืเป็นผูท้ีÉช่วยเหลอืทางการเงนิแก่ EL เพยีงฝ่ายเดยีว 

1.2.4 ข้อดีของการเข้าทาํรายการ 

1.2.4.1 บริษทัฯ จะสามารถบริหารสภาพคล่องเพืÉอให้เกิดประโยชน์สูงสุด 

จากการสมัภาษณ์ผูบ้รหิารของบรษิทัฯ พบว่าบรษิทัฯ ต้องการทีÉจะบรหิารสนิทรพัย์ภายในกลุ่มของบรษิัทฯ 
ใหเ้กดิประโยชน์สูงสุดโดยการขยายธุรกจิสนิเชืÉอของบรษิทัฯ ซึÉงนอกเหนือจากอตัราดอกเบีÊยรบัจากการถอืหุน้กูท้ีÉรอ้ย
ละ 4.50 แลว้ บรษิทัฯ จะสามารถรบัรูผ้ลกําไร (ขาดทุน) จากการดาํเนินงานในธุรกจิสนิเชืÉอทีÉเพิÉมขึÊนของวงเงนิสนิเชืÉอทีÉ
สามารถใหไ้ดเ้พิÉมเตมิตามสดัส่วนทีÉบรษิทัฯ ถอืหุน้ของ EL ทีÉรอ้ยละ 74.00 โดยทีÉปรกึษาฯ ไดท้าํศกึษาความเป็นไปได้
ของผลการดําเนินงานของ EL สําหรบัการออกหุ้นกู้มูลค่า 600.00 ล้านบาท เพืÉอขยายวงเงนิสนิเชืÉอในการประกอบ
ธุรกจิดงันีÊ 
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(หน่วย: ลา้นบาท) 
ประมาณการงบกาํไรขาดทุน 3M2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 

รายได้รวม 32.89 187.74 187.74 189.66 136.60 143.56 
ต้นทุนบรกิาร (7.84) (42.95) (43.53) (44.45) (36.28) (38.11) 
ค่าใชจ้่ายในการบรหิาร (5.77) (27.66) (27.17) (26.91) (22.46) (23.80) 
กําไรจากการดําเนินงานก่อนต้นทุน
ทางการเงินและภาษี (EBIT) 

19.28 117.13 117.04 118.30 77.87 81.66 

รายไดท้างการเงนิ 0.14 0.16 0.20 0.21 0.15 0.16 
ต้นทุนทางการเงนิ (12.14) (73.29) (75.51) (75.51) (50.79) (48.52) 
กาํไรจากการดาํเนินงานภาษี (EBT) 7.28 44.01 41.73 42.99 27.24 33.30 
ภาษเีงนิได ้(20.00%) (1.26) (8.80) (8.35) (8.60) (5.45) (6.66) 
กาํไรสุทธิ  6.02 35.21 33.39 34.39 21.79 26.64 

หมายเหต:ุ รายละเอยีดการศกึษาผลการดําเนินงานอ้างองิ ขอ้ 3.6 การศกึษาความเป็นไปไดข้องผลการดําเนินงานของ EL: ส่วนที É 3 หน้า 9 

1.2.4.2 เพิÉมโอกาสในการระดมทุนจากหุ้นกู้ได้เตม็จาํนวน  

การเขา้ซืÊอหุน้กู้ทีÉออกและเสนอขายโดย EL มูลค่าไม่เกนิ 250.00 ล้านบาท จะช่วยใหบ้รษิทัฯ ลดความเสีÉยง
ในการระดมทุนผ่านหุน้กู้จากบุคคลภายนอก เนืÉองจากเงืÉอนไขและอตัราดอกเบีÊยของหุน้กู้ทีÉจะออกและเสนอขายโดย 
EL อาจไม่เป็นทีÉสนใจจากบุคคลภายนอก เช่น การทีÉเป็นหุน้กูท้ีÉไม่มกีารจดัระดบัความเสีÉยง การทีÉมกีารคํÊาประกนัความ
เสยีหายของหุ้นกู้ไม่เต็มจํานวน (หากผู้ถือหุ้นมมีติอนุมตัิการให้ความช่วยเหลอืทางการเงนิโดยการคํÊาประกันหุ้นกู้
มลูค่าไม่เกนิ 503.94 ลา้นบาท) อตัราดอกเบีÊยทีÉอาจไม่ดงึดดูผูล้งทุน เป็นตน้ ดงันั Êนการเขา้ซืÊอหุน้กูท้ีÉออกและเสนอขาย
โดย EL จะช่วยเพิÉมโอกาสในการระดมทุนเพืÉอขยายวงเงนิการใหส้นิเชืÉอไดเ้ตม็จาํนวน 

1.2.4.3 ลดต้นทุนทางการเงินทีÉต้องชาํระให้แก่บุคคลภายนอก  

การเขา้ซืÊอหุน้กู้ทีÉออกและเสนอขายโดย EL มลูค่าไม่เกนิ 250.00 ลา้นบาท ทีÉอตัราดอกเบีÊยรอ้ยละ 4.50 ต่อปี 
จะช่วยลดตน้ทุนทางการเงนิทีÉตอ้งชาํระใหแ้ก่บุคคลภายนอก 11.25 ลา้นบาทต่อปี หรอื 33.75 ลา้นบาทตลอดอายุหุน้กู้ 
เนืÉองจากตน้ทุนทางการเงนิดงักล่าวจะตอ้งชาํระใหแ้ก่ผูถ้อืหุน้กู้ ดงันั Êนหาก TQMB และ/หรอื TQML เป็นผูถ้อืหุน้กู ้จะ
เป็นผูร้บัผลประโยชน์จากตน้ทุนทางการเงนิทีÉตอ้งชาํระใหแ้ก่ผูถ้อืหุน้กู้  

1.2.5 ข้อด้อยของการเข้าทาํรายการ 
1.2.5.1 บริษทัฯ อาจเสียโอกาสในการนําไปลงทุนในสินทรพัยห์รือหนีÊสินทีÉให้ผลตอบแทนสูงกว่า 

การให้ความช่วยเหลือทางการเงินแก่ EL ในครั ÊงนีÊมีกําหนดวงเงินสูงสุดไม่เกิน 250.00 ล้านบาท ภายใน
ระยะเวลา 3 ปี นับจากวนัทีÉออกและเสนอขายหุน้กู ้ซึÉงอาจทําใหบ้รษิทัฯ เสยีโอกาสในการลงทุนทีÉอาจมผีลตอบแทนทีÉ
ดกีว่าในช่วงเวลาดงักล่าวได ้

จากการสมัภาษณ์ผู้บรหิารของบรษิัทฯ พบว่า บรษิัทฯ ได้พจิารณาผลตอบแทนทีÉจะได้รบัจากหุ้นกู้ ความ
เสีÉยงและความปลอดภยัสําหรบัการลงทุนของบรษิทัฯ และผลประกอบการของ EL ทีÉบรษิทัฯ สามารถร่วมดําเนินงาน
และตรวจสอบไดจ้ากสถานะการเป็นบรษิทัใหญ่ของ EL รวมถงึบรษิทัฯ ไม่มแีผนการลงทุนเพืÉอขยายธุรกจิ และ/หรอื 
ไดร้บัขอ้เสนอในการลงทุนทีÉอาจไดร้บัผลตอบแทนทีÉดกีว่าภายใตค้วามเสีÉยงทีÉใกลเ้คยีงกนั  
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1.2.5.2 อตัราส่วนสภาพคล่องของบริษทัฯ อาจลดลงขณะให้ความช่วยเหลือทางการเงินแก่ EL 

เนืÉองจากการเข้าซืÊอหุ้นกู้ทีÉออกและเสนอขายโดย EL มูลค่าไม่เกิน 250.00 ล้านบาท คิดเป็น 6.44 ของ
สนิทรพัย์หมุนเวยีนของบรษิทัฯ หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 4.19 ของสนิทรพัย์รวมของบรษิทัฯ ดงันั Êนการใหค้วามช่วยเหลอื
ทางการเงนิจะส่งผลให ้อตัราส่วนสภาพคล่องของบรษิทัฯ เปลีÉยนแปลง สาํหรบักรณี EL สามารถออกและเสนอขายหุน้
กูไ้ดเ้ตม็จาํนวน ดงันีÊ 

รายการ 
งบการเงินรวม 

ผลกระทบจากการ
ออกหุ้นกู้ 

ผลกระทบจากการ
ออกหุ้นกู้และ 

ได้รบัการอนุมติั 

ผลกระทบจากการ
ออกหุ้นกู้และ 

ไม่ได้รบัการอนุมติั 30 กนัยายน 2567 
อตัราส่วนสภาพคล่อง  
(Current Ratio) (เท่า) 

1.88x 2.16x 2.04x 2.16x 

อตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเรว็ 
(Quick Ratio) (เท่า) 

1.84x 2.13x 2.01x 2.13x 

จากการศึกษาผลกระทบต่อสภาพคล่องของบริษัทฯ ภายหลงัการออกและเสนอขายหุ้นกู้ และการเขา้ทํา
รายการ สําหรบักรณีทีÉ EL สามารถออกและเสนอขายหุน้กู้ไดเ้ตม็จํานวน และบรษิทัฯ เขา้ทํารายการทาํวงเงนิสงูสุดทีÉ 
250.00 ล้านบาท จะส่งผลใหอ้ตัราส่วนสภาพคล่องและอตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเรว็ของบรษิทัสูงขึÊน เนืÉองจากบรษิทั
จะไดร้บัเงนิสดตามจาํนวนหุน้ทีÉเสนอขายได ้และหุน้กูย้งัไม่ถงึกําหนดชาํระภายใน 1 ปี ณ วนัทาํรายการ 

อตัราส่วนทางการเงิน 3M25671F 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 

อตัราส่วนทุนหมุนเวยีน 1.17 1.64 1.65 1.16 1.25 1.28 
อตัราส่วนหนีÊสนิต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ 5.84 7.39 6.63 5.94 3.85 3.57 

ที Éมา: รายละเอยีดการศกึษาความเป็นไปไดข้อ้ 3.6 การศกึษาความเป็นไปไดข้องผลการดําเนินงานของ EL: ส่วนที É 3 หน้า 9 

เมืÉอพจิารณาอตัราส่วนสภาพคล่องของ EL จากการศกึษาผลการดําเนินงานของ EL สําหรบักรณีทีÉสามารถ
ออกและเสนอขายหุน้กู้ไดเ้ตม็จาํนวน พบว่าอตัราส่วนหมุนเวยีนอยู่ระหว่าง 1.16 – 1.65 เท่าในช่วงปี 2568 - 2570 ซึÉง
สูงกว่ากรณีทีÉไม่มกีารออกหุ้นกู้ทีÉระหว่าง 1.18 – 1.21 เท่าในช่วงปี 2568 - 2570 เนืÉองจากบรษิัทมเีงนิสดและยอด
สนิเชืÉอทีÉเพิÉมมากขึÊนในขณะทีÉยอดหุน้กู้ยงัไม่ถงึกําหนดชําระจนถงึปี 2571 และมอีตัราส่วนหนีÊสนิต่อส่วนของผูถ้อืหุ้น
ของบรษิทั (Debt to Equity Ratio) ในกรณีทีÉมกีารออกหุ้นกู้จะอยู่ระหว่าง 5.94 – 7.39 เท่า ซึÉงสูงกว่ากรณีทีÉไม่มกีาร
ออกหุน้กู ้เนืÉองจากบรษิทัจะมหีนีÊสนิหุน้กู้เพิÉมขึÊนจาํนวน 600.00 ลา้นในช่วงปี 2568 – 2570 ซึÉงสะทอ้นถงึความเสีÉยงทีÉ
เพิÉมขึÊนในการประกอบธุรกจิเนืÉองจากบรษิทัดําเนินธุรกจิโดยมโีครงสรา้งทางการเงนิทีÉเป็นหนีÊสนิเพิÉมขึÊน อย่างไรกต็าม 
เมืÉอเปรยีบเทยีบอตัราส่วนความสามารถในการชาํระดอกเบีÊย  

ทั ÊงนีÊ เมืÉอพจิารณาขอ้กําหนดในการดําเนินธุรกจิของ TQMB และ TQML ซึÉงเป็นบรษิทัย่อยทีÉ TQM ถอืหุน้ใน
สดัส่วนรอ้ยละ 100.00 พบว่า ทั Êง 2 บรษิทั อยู่ภายใตก้ารกํากบัของ คปภ. แต่ในเฉพาะส่วนทีÉเป็นค่าเบีÊยประกนัภยัตาม
ขอ้กําหนดเท่านั Êน ซึÉงบรษิทัไดก้นัเงนิส่วนนีÊกบั คปภ. ครบถ้วน เงนิส่วนทีÉจะนํามาลงทุนคอืเงนิส่วนของกําไรจากการ
ดาํเนินธุรกจิ ซึÉงไม่เกีÉยวกบัเงนิค่าเบีÊยประกนัภยัตามขอ้กําหนดของ คปภ. โดย TQMB และ TQML มหีน้าทีÉตอ้งสาํรอง
เงนิส่วนหนึÉงตามขอ้กําหนดซึÉงประกอบดว้ย 1. พนัธบตัรรฐับาลมูลค่า 50 ล้านบาท 2. บญัชฝีากประจํามูลค่า 1 ล้าน
บาท เมืÉอพจิารณาสนิทรพัยส์ภาพคล่องสงูของ TQMB และ TQML รวมคดิเป็นมลูค่า 1,629.28 ประกอบดว้ย 1. เงนิสด
และรายการเทยีบเท่าเงนิสด 2. รายไดค้่าบรกิารคา้งรบัและลูกหนีÊอืÉน และ 3. สนิทรพัย์ทางการเงนิหมุนเวยีนอืÉน  หกั 
มูลค่าสนิทรพัย์ทีÉต้องสํารองตามขอ้กําหนดของ คปภ. ของ TQMB และ TQML จะยงัคงมสีนิทรพัย์สภาพคล่องสูงทีÉจะ
สามารถลงทุนได ้1,578.28 ลา้นบาท ซึÉงแสดงใหเ้หน็ถงึความเพยีงพอของสนิทรพัยห์ากมกีารเขา้ซืÊอหุน้กูเ้ตม็จาํนวน 
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1.2.6 ข้อดีของการเข้าทาํรายการกบับุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนั 
1.2.6.1 ความคล่องตวัในการเจรจาประสานงาน และความยืดหยุ่นในการกาํหนดเงืÉอนไขของการกู้ยืม 

เนืÉองจาก EL เป็นบรษิทัย่อยทีÉมผีูถ้อืหุน้และกรรมการร่วมกนั การตดิต่อประสานงานต่างๆ ระหว่างกนัจงึมี
ความคล่องตวักว่าการเจรจาจากบับุคคลภายนอก บรษิทัฯ จงึสามารถตดิตามผลการดําเนินงานและการชําระเงนิจาก 
EL ทั Êงในส่วนของดอกเบีÊยทีÉจะชําระทุก 3 เดอืน และเงนิต้นทีÉจะชําระเมืÉอหุน้กู้ครบกําหนดอายุ และสอบถามขอ้มูลทีÉ
จาํเป็นเกีÉยวกบัสถานะทางการเงนิและความสามารถในการชาํระหนีÊไดส้ะดวกกว่าการทาํรายการกบับุคคลภายนอก 

1.2.7 ข้อด้อยของการเข้าทาํรายการกบับุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนั 
1.2.7.1 บริษทัฯ อาจไม่สามารถเจรจาต่อรองเงืÉอนไขการเข้าทาํรายการได้อย่างเต็มทีÉ 

โดยทั Éวไปนั Êนการเขา้ทํารายการกบับุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนัอาจมขีอ้ดอ้ยในเรืÉองอํานาจการต่อรองเงืÉอนไขต่างๆ 
สาํหรบัการเขา้ทาํรายการในครั ÊงนีÊ เนืÉองจากผูถ้อืหุน้ของ EL เป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่และผูม้อีํานาจควบคุมของบรษิทัฯ จงึอาจ
ทาํใหก้ารเขา้ทาํรายการในครั ÊงนีÊ บรษิทัฯ อาจไม่สามารถเจรจาต่อรองเงืÉอนไขไดอ้ย่างเตม็ทีÉเมืÉอเปรยีบเทยีบกบัการทํา
รายการกบับุคคลภายนอก  

อย่างไรกด็ ีเนืÉองจากการเขา้ทาํรายการในครั ÊงนีÊ บรษิทัฯ จะสามารถซืÊอหุน้กูท้ีÉออกและเสนอขายโดย EL เป็น
ลําดบัต่อจากบุคคลภายนอกทีÉเข้าข่าย ผู้ลงทุนสถาบนั ผู้ลงทุนรายใหญ่พิเศษ และ/หรือ ผู้ลงทุนรายใหญ่ ภายใต้
เงืÉอนไขเดยีวกนั ดงันั ÊนทีÉปรกึษาฯ จงึเหน็ว่าการเขา้ซืÊอหุน้กู้ในครั ÊงนีÊ ไม่ก่อใหเ้กดิขอ้ไดเ้ปรยีบหรอืเสยีเปรยีบจากการ
ทาํธุรกรรมกบับุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนั 

1.2.7.2 บริษทัฯ อาจเสียโอกาสในการลงทุนจากบุคคลภายนอก 

บริษัทฯ อาจเสียโอกาสทีÉจะได้รบัข้อเสนอและข้อมูลในการลงทุนในโครงการใหม่จากบุคคลภายนอก ซึÉง
อาจจะได้รบัขอ้เสนอทีÉดกีว่าในด้านผลตอบแทนและการขยายธุรกิจ หรือเป็นพนัธมติรรายใหม่ทีÉมศีกัยภาพในการ
สนับสนุนการดาํเนินกจิการของบรษิทัฯ ทีÉอาจส่งผลใหบ้รษิทัฯ ไดร้บักําไรจากธุรกจิใหม่เพิÉมขึÊนหรอืช่องทางการดาํเนิน
กจิการและเทคโนโลยรีปูแบบใหม่ทีÉอาจไดร้บัจากพนัธมติรรายใหม่ 

1.2.8 ความเสีÉยงจากการเข้าทาํรายการ 
1.2.8.1 ความเสีÉยงจากการขาดสภาพคล่อง 

สําหรบัปี 2564 2565 2566 และงวด 9 เดอืนปี 2567 กลุ่มบรษิทัมอีตัราส่วนสภาพคล่อง (Current Ratio) อยู่
ทีÉ 3.19 2.22 2.45 และ 1.88 เท่าและอตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเรว็ (Quick Ratio) อยู่ทีÉ 3.12 2.16 2.18 และ 1.84 เท่า
ตามลําดบั โดยอตัราส่วนสภาพคล่องของบรษิทัลดลงจากหนีÊสนิหมุนเวยีนทีÉเพิÉมขึÊนจากเงนิกู้ยมืเพืÉอขยายกจิการเป็น
หลกั ในขณะทีÉสนิทรพัย์หมุนเวยีนของกลุ่มบรษิัทนั Êนได้เติบโตขึÊนเช่นเดยีวกนัแต่ในสดัส่วนทีÉตํÉากว่า โดยสนิทรพัย์
หมุนเวยีนยเพิÉมขึÊนจากเงนิใหส้นิเชืÉอส่วนบุคคลและสนิเชืÉออืÉน และรายไดค้่าบรกิารคา้งรบัและลูกหนีÊอืÉนทีÉเตบิโต ทั ÊงนีÊ 
กลุ่มบรษิทัมสีนิทรพัยท์างการเงนิหมุนเวยีนและไม่หมุนเวยีนทีÉลดลงต่อเนืÉองจากการบรหิารสนิทรพัยต์ราสารหนีÊ ตรา
สารทุน และการรบัรูผ้ลขาดทุนจากการวดัมลูค่าสนิทรพัยด์งักล่าว 

เมืÉอพจิารณา ผลกระทบจากการเขา้ซืÊอหุ้นกู้ทีÉออกและเสนอขายโดย EL มูลค่าไม่เกนิ 254.ŘŘ ล้านบาท จะ
ส่งผลให้ อตัราส่วนสภาพคล่องของบรษิัทฯ ลดลงจากจาก 2.16 เป็น 2.04 เท่า และอตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเร็ว 
(Quick Ratio) ลดลงจาก 2.13 เป็น 2.01 เท่า สําหรบักรณี EL สามารถออกและเสนอขายหุน้กู้ไดเ้ตม็จาํนวน ซึÉงแสดง
ให้เห็นถึงบรษิัทฯ มสีภาพคล่องเพยีงพอสําหรบัการเขา้ทํารายการและจะยงัคงมสีภาพคล่องเพยีงพอในการดําเนิน
ธุรกจิต่อไป เนืÉองจากบรษิทัฯ จะยงัคงมสีนิทรพัยห์มุนเวยีน สงูกว่า ภาระหนีÊสนิหมุนเวยีนของบรษิทัฯ  
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1.2.8.2 ความเสีÉยงจากการผิดนัดชาํระหนีÊ 

การเขา้ลงทุนในหุน้กู้โดยทั Éวไปเปรยีบเสมอืนการใหส้นิเชืÉอแก่บุคคลอืÉนทีÉผูใ้หส้นิเชืÉอจะไดร้บัผลตอบแทนเป็น
อตัราดอกดบีÊย ดงันั Êน หากผูร้บัสนิเชืÉอนําเงนิไปใชผ้ดิวตัถุประสงค ์หรอื ไม่สามารถชาํระคนืตามวนันัดชาํระได ้จะส่งผล
ใหผู้ใ้หส้นิเชืÉอสูญเสยีเงนิต้นและอตัราดอกเบีÊยจากสนิเชืÉอ อย่างไรกต็ามการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิแก่ EL ใน
ครั ÊงนีÊนั Êน บรษิทัฯ สามารถควบคุมและตดิตาม ผลการดาํเนินงานและความพรอ้มในการชําระเงนิคนืของ EL จากการทีÉ 
EL ถอืเป็นบรษิทัย่อยของ TQM ทีÉถอืหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 74.00 ไดต้ั Êงแต่วนัทีÉมกีารออกและเสนอขาย จนกระทั Éงวนั
ครบกําหนดรบัชาํระคนืหุน้กู ้

เมืÉอพจิารณาผลการดําเนินงานของ EL ณ วนัทีÉ 30 กนัยายน 2567 EL มผีลการดําเนินงานสะสม 9 เดอืน มี
กําไรก่อนหกัต้นทุนทางการเงนิและภาษีเงนิได้ไม่เพยีงพอต่อการชําระต้นทุนทางการเงนิของ EL ส่งผลให้มผีลการ
ดําเนินงานขาดทุน 0.97 ล้านบาท และทําให ้EL ไม่สามารถดํารงสถานะทางการเงนิตามเงืÉอนไขวงเงนิสนิเชืÉอทีÉไดร้บั
จากสถาบนัการเงนิ 2 แห่ง มูลค่ารวม 800.00 ล้านบาท ดงันั Êนหากมกีารเรยีกรบัชําระหรอืยกเลกิวงเงนิดงักล่าวอาจ
ส่งผลให ้EL ไม่สามารถชาํระหนีÊสนิจากหุน้กู ้และ/หรอื มผีลกระทบต่อการดาํเนินธุรกจิต่อไป 

จากการสมัภาษณ์ผู้บรหิารของ EL พบว่า ณ วนัทีÉจดัทํารายงานฉบบันีÊ EL อยู่ระหว่างการขอผ่อนผนัการ
ดํารงสถานะทางการเงนิจากสถาบนัการเงนิ ซึÉงคาดว่าจะแล้วเสร็จภายในไตรมาส 1 ของปี 2568 และมกีารปรบัปรุง
โครงสรา้งตน้ทุนและค่าใชจ้่ายของ EL ในส่วนของค่าเช่าสํานักงานและค่าใชจ่้ายพนักงาน ซึÉงคาดว่าจะสามารถช่วยลด
ต้นทุนและค่าใชจ่้ายรวมกนัทั ÊงสิÊนประมาณ 14.11 ล้านบาทต่อปี โดยทีÉปรกึษาฯ ได้ทําการศกึษาความเป็นไปไดข้อง
การดาํเนินงานของ EL ภายใตเ้งืÉอนไขว่า EL จะสามารถดาํรง วงเงนิใหส้นิเชืÉอ ณ วนัทีÉ 30 กนัยายน 2567 ต่อไปโดยทีÉ
มีการเพิÉมขึÊนของวงเงินให้สินเชืÉอทีÉ 600.00 ล้านบาท ซึÉงเป็นมูลค่าการออกและเสนอขายหุ้นกู้สูงสุด ภายใต้การ
ปรบัปรุงตน้ทุนพนักงานและค่าเช่าสาํนักงานสาํหรบัเดอืน กนัยายน 2567 พบว่า EL จะสามารถกลบัมาทาํกําไรไดใ้นปี 
2568 และจะมคีวามสามารถในการชาํระหนีÊคนืภายในระยะเวลา 3 ปี อา้งองิตามอายุหุน้กู ้(รายละเอยีดการศกึษาความ
เป็นไปไดข้อ้ 3.6 การศกึษาความเป็นไปไดข้องผลการดาํเนินงานของ EL: ส่วนทีÉ 3 หน้า 9) 

ดงันั Êนหาก EL สามารถเจรจาขอผ่อนผนักบัสถาบนัการเงนิและสามารถลดต้นทุนและค่าใชจ้่าย จะส่งผลให ้
EL สามารถกลบัมาทาํกําไรและมคีวามสามารถในการชาํระหนีÊในอนาคต 

1.2.8.3 ความเสีÉยงจากการถกูควบคมุเงืÉอนไขสญัญา โดยผู้ถือหุ้นใหญ่ 

เนืÉองจาก EL มผีูถ้อืหุน้เป็น ผูถ้อืหุน้ใหญ่และผูม้อํีานาจควบคุมของบรษิทัฯ ทีÉมอีํานาจในการควบคุมกจิการ
บางส่วนผ่านการส่งตวัแทนเขา้มามสี่วนร่วมในการบรหิารงาน และการตดัสนิใจบางส่วนของบรษิทัฯ จงึมคีวามเสีÉยงทีÉ
บรษิทัฯ อาจถูกควบคุมใหเ้ขา้ทาํรายการใหแ้ละรบัความช่วยเหลอืทางการเงนิ ทีÉไม่ก่อใหเ้กดิประโยชน์สงูสุดแก่บรษิทัฯ  

อย่างไรก็ดเีนืÉองด้วยการกําหนดเงืÉอนไขในการซืÊอหุ้นกู้เป็นเงืÉอนไขเดียวกับการเสนอขายบุคคลภายนอก 
รวมถงึการใหส้ทิธนิักลงทุนบุคคลภายนอกทีÉถอืเป็น ผูล้งทุนสถาบนั ผูล้งทุนรายใหญ่พเิศษ และ/หรอื ผูล้งทุนรายใหญ่ 
ในการพิจารณาเข้าลงทุนเป็นลําดบัแรก ทีÉปรึกษาฯ จึงเห็นว่าการเข้าทํารายการในครั ÊงนีÊไม่เกิดข้อได้เปรียบหรือ
เสยีเปรยีบจากการเขา้ทาํรายการ 

1.2.9 สรปุความเหน็ต่อการเข้าทาํรายการ 
ทีÉปรกึษาฯ ไดพ้จิารณาความสมเหตุสมผลของรายการ โดยพจิารณาจากความเหมาะสมของอตัราดอกเบีÊยทีÉ

ไดร้บัจากหุน้กูแ้ละเงืÉอนไขการเขา้ทาํรายการ ขอ้ดแีละขอ้ดอ้ยของการเขา้ทาํรายการ ขอ้ดแีละขอ้ดอ้ยของการเขา้ทาํ
รายการกบับุคลทีÉเกีÉยวโยงเมืÉอเทยีบกบับุคคลภายนอก ไปจนถงึความเสีÉยงจากการเขา้ทาํรายการ ทั ÊงนีÊ จากเหตุผลทีÉ
กล่าวมาขา้งตน้ ทีÉปรกึษาฯ ในฐานะทีÉปรกึษาทางการเงนิอสิระมคีวามเหน็ว่า การใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิแก่ EL 
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จะชว่ยใหบ้รษิทัฯ มทีางเลอืกในการบรหิารกระแสเงนิสดใหม้ปีระสทิธภิาพและไดร้บัผลตอบแทนจากอตัราดอกเบีÊยและ
ผลการดาํเนินงานตามสดัส่วน ภายใตเ้งืÉอนไขการเขา้ทาํรายการทีÉเหมาะสมและเป็นประโยชน์กบับรษิทัฯ ทีÉปรึกษาฯ 
จึงมีความเหน็วา่ผู้ถือหุ้นของบริษทัฯ ควรอนุมติัการซืÊอหุ้นกู้ทีÉออกและเสนอขายโดย EL มูลค่าไม่ตํÉากว่า 150 
ล้านบาท และรวมไม่เกิน 250.00 ล้านบาท 

1.3 รายการคํÊาประกนัหุ้นกู้ให้แก่บุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนัตามสดัส่วน (วาระทีÉ 4) 

1.3.1 ทีÉมาและลกัษณะโดยทั Éวไปของรายการ 

ทีÉประชุมคณะกรรมการบริษัท ครั ÊงทีÉ 7/2567 ของบริษัท ทีคิวเอ็ม อัลฟา จํากัด (มหาชน) (“TQM” หรือ 
“บรษิทัฯ”) ไดม้มีตอินุมตัปิรบัปรุง เพิÉมเตมิรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั ทีÉไดร้บัการอนุมตัจิากการประชุมคณะกรรมการครั ÊงทีÉ 
6/2567 ซึÉงจัดขึÊนเมืÉอวันทีÉ 14 พฤศจิกายน 2567 มีมติอนุมัติการเข้าทํารายการเกีÉยวโยงกันสําหรับการให้ความ
ช่วยเหลอืทางการเงนิโดยการคํÊาประกนัหุ้นกู้ตามสดัส่วนทีÉจะออกและเสนอขายโดยบรษิทั อีซีÉ เลนดิÊง จํากดั (“EL”) 
(วาระทีÉ 4) ซึÉงประกอบธุรกจิธุรกจิสนิเชืÉอส่วนบุคคล เป็นบรษิทัย่อยทีÉบรษิทัถอืหุน้อยู่ในสดัส่วนรอ้ยละ 74.00 ทีÉจะเสนอ
ขายหุน้กู้ในวงจํากดัต่อผูล้งทุนสถาบนั ผูล้งทุนรายใหญ่พเิศษ และ/หรอื ผูล้งทุนรายใหญ่ (PP(II&UHNW&HNW)) ซึÉง
ในจํานวนนีÊรวมถงึบุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนัของบรษิทั (“การออกและเสนอขายหุน้กู้ของ EL”) โดยมูลค่าการคํÊาประกนัไม่
เกนิ 503.94 ลา้นบาท โดยแบ่งเป็นภาระคํÊาประกนัเงนิตน้จาํนวนไม่เกนิ 444.00 ลา้นบาท และภาระคํÊาประกนัดอกเบีÊย
จาํนวนไม่เกนิ 59.94 ลา้นบาท  

การเขา้ทํารายการขา้งต้นเขา้ข่ายเป็นการเขา้ทํารายการทีÉเกีÉยวโยงกนั ประเภทการใหค้วามช่วยเหลอืทาง
การเงนิแก่บุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนัตามประกาศคณะกรรมการกํากบัตลาดทุน ทีÉ ทจ . 21/2551 เรืÉอง หลกัเกณฑ์ในการทาํ
รายการทีÉเกีÉยวโยงกัน ลงวนัทีÉ 31 สิงหาคม พ.ศ. 2551 (รวมทั ÊงทีÉมกีารแก้ไขเพิÉมเติม) (“ประกาศคณะกรรมการ
กาํกบัตลาดทุนทีÉ ทจ.21/2551”) และประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย เรืÉอง การเปิดเผยขอ้มลู
และการปฏบิตักิารของบรษิทัจดทะเบยีนในรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั พ.ศ. 2546 (และทีÉมกีารแกไ้ขเพิÉมเตมิ) (รวมเรยีกว่า 
“ประกาศรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั”) เนืÉองจากธุรกรรมดงักล่าว เป็นการเข้าทํารายการกับบริษัทย่อยของบรษิัททีÉมี
บุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนัของบรษิทัฯ คอื นายอญัชลนิ พรรณนิภา นางนภสันันท ์พรรณนิภา และ นางสาวสมพร อําไพสุทธิ
พงษ์ ซึÉงเป็นผู้ถือหุน้ใหญ่ และ/หรอื กรรมการ และ/หรอื ผู้บรหิารของบรษิทั และผู้มสี่วนไดเ้สยี รวมถือหุน้สามญัใน
บริษัทฯ และบริษัทย่อยดังกล่าวทั Êงทางตรงและทางอ้อมด้วยทั ÊงสิÊน 349,431,700 หุ้น หรือคิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 
58.24% ของทุนจดทะเบยีนและชําระแล้วทั Êงหมดของบรษิทั เมืÉอคํานวณขนาดรายการตามเกณฑ์ประกาศรายการทีÉ
เกีÉยวโยงกนั พบว่า เป็นรายการขนาดใหญ่ทีÉมขีนาดเท่ากบัร้อยละ 23.99 ของสนิทรพัย์ทีÉมตีวัตนสุทธขิองบรษิัท ณ 
วนัทีÉ 30 กนัยายน 2567 อย่างไรกต็าม บรษิทัฯ และ EL ไม่มรีายการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิระหว่างกนัในรอบ 
6 เดอืนทีÉผ่านมา และมรีายการทีÉคณะกรรมการของบรษิทัฯ มมีตเิสนอต่อผูถ้อืในการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิแก่ 
EL ในวาระอืÉนรวมมูลค่าไม่เกิน 3,283.75 ล้านบาท ส่งผลใหข้นาดรายการการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิ แก่ EL 
รวมทั ÊงสิÊนไม่เกนิ 3,787.69 ลา้นบาท หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 180.31 ของ NTA ซึÉงมลูค่าของรายการมากกว่า 100.00 ลา้น
บาท หรอืร้อยละ 3 ของมูลค่าสนิทรพัย์ทีÉมตีวัตนสุทธ ิ(NTA) ของบรษิัทฯ แล้วแต่จํานวนใดจะตํÉากว่า ตามประกาศ
รายการทีÉเกีÉยวโยงกนั ทําใหร้ายการดงักล่าวจดัเป็นรายการทีÉเกีÉยวโยงกนัขนาดใหญ่ บรษิทั มหีน้าทีÉต้องขออนุมตักิาร
เขา้ทํารายการทีÉเกีÉยวโยงกนัจากทีÉประชุมผูถ้อืหุน้ดว้ยคะแนนเสยีงไม่น้อยกว่า 3 ใน 4 ของจํานวนเสยีงทั Êงหมด ของผู้
ถอืหุน้ทีÉมาประชุมและมสีทิธอิอกเสยีงลงคะแนนโดยไม่นับส่วนของผูถ้ือหุน้ทีÉมส่ีวนไดเ้สยี และจดัทํารายการเปิดเผย
สารสนเทศของรายการดงักล่าวและแต่งตั ÊงทีÉปรกึษาทางการเงินอิสระเพืÉอให้ความเห็นเกีÉยวกับการเขา้ทํารายการ
ดงักล่าว โดยบรษิัทจะนําเสนอต่อทีÉประชุมผู้ถอืหุน้เพืÉอพจิารณาลงมตใินทีÉประชุมวสิามญัผู้ถือหุ้น ครั ÊงทีÉ 1/2568 ซึÉง
กําหนดใหจ้ดัขึÊนในวนัทีÉ 6 มกราคม 2568 
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จากหลกัเกณฑใ์นขา้งตน้ บรษิทัฯ จงึไดแ้ต่งตั Êงบรษิทั สลีม แอ๊ดไวเซอรีÉ จาํกดั (“IFA” หรอื “ทีÉปรกึษาฯ”) เป็น
ทีÉปรกึษาทางการเงนิอิสระทีÉได้รบัความเหน็ชอบจากสํานักงานคณะกรรมการกํากบัหลกัทรพัย์และตลาดหลกัทรพัย์ 
(“สํานักงาน ก.ล.ต.”) เพืÉอใหค้วามเหน็เกีÉยวกบัรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั ในครั ÊงนีÊต่อผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ เพืÉอเป็นขอ้มูล
ประกอบการพจิารณาลงมต ิ

1.3.2 วตัถปุระสงคแ์ละความจาํเป็นในการเข้าทาํรายการ 

บรษิทัฯ มคีวามประสงคท์ีÉจะคํÊาประกนัเงนิตน้และดอกเบีÊยของหุน้กูท้ ีÉจะออกและเสนอขายโดยบรษิทั อซีีÉ เลน
ดิÊง จาํกดั (“EL”) ซึÉงเป็นบรษิทัย่อยทีÉ TQM ถอืหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 74.00 เพืÉอเพิÉมความน่าเชืÉอถอืในการระดมทุนเพืÉอ
ใชใ้นการขยายธุรกจิ และ/หรอื เป็นเงนิค่าใชจ้่ายในกจิการทีÉเกีÉยวขอ้งกบัธุรกจิสนิเชืÉอ  

1.3.3 ความเหมาะสมทีÉเกีÉยวข้องกบัการเข้าทาํรายการ 
1.3.3.1 ความเหมาสมด้านสดัส่วนในการพิจารณาการเข้าทาํรายการ 

การคํÊาประกนัหุน้กู้รวมมูลค่าเงนิต้นและดอกเบีÊยทั ÊงสิÊน 503.94 ล้านบาท หรอืคดิเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 74.00 
ของภาระหนีÊสนิทีÉเกดิขึÊนจากการออกและเสนอขายโดย EL ทั Êงหมด ทีÉปรกึษาฯ เหน็ว่าสดัส่วนดงักล่าวมคีวามเหมาะสม 
เนืÉองจากเป็นการคํÊาประกนัตามสดัส่วนการถอืหุน้ใน EL แมว้่าผูถ้อืหุน้รายอืÉนจะไม่คํÊาประกนั และเหน็ว่าการคํÊาประกนั
ในครั ÊงนีÊจะเพิÉมความน่าเชืÉอถือใหแ้ก่หุน้กู้ทีÉจะออกและเสนอขาย รวมทั ÊงการลดภาระการเพิÉมทุนจากผู้ถอืหุ้นของ EL 
หากมคีวามจาํเป็นในการดาํเนินธุรกจิ 

1.3.4 ข้อดีของการเข้าทาํรายการ 
1.3.4.1 ผลตอบแทนทีÉคาดวา่จะได้รบัจากผลการดาํเนินงานของ EL  

บรษิทัฯ มโีอกาสทีÉจะไดร้บัผลตอบแทนจากผลการดําเนินงานของ EL ตามสดัส่วนทีÉรอ้ยละ 74.00 จากการ
ขยายวงเงนิใหส้นิเชืÉอทีÉจะเพิÉมขึÊนจากการออกและเสนอขายหุน้กู้มูลค่า 600.00 ล้านบาท หาก EL สามารถออกและ
เสนอขายหุน้กู้ไดเ้ตม็จาํนวน โดยทีÉปรกึษาฯ ไดท้าํการศกึษาความเป็นไปไดข้องผลการดาํเนินงานของ EL สาํหรบัการ
ออกหุน้กูม้ลูค่า 600.00 ลา้นบาท เพืÉอขยายวงเงนิสนิเชืÉอในการประกอบธุรกจิดงันีÊ 

(หน่วย: ลา้นบาท) 
ประมาณการงบกาํไรขาดทุน 3M25671F 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 

รายได้รวม 32.89 187.74 187.74 189.66 136.60 143.56 
ต้นทุนบรกิาร (7.84) (42.95) (43.53) (44.45) (36.28) (38.11) 
ค่าใชจ้่ายในการบรหิาร (5.77) (27.66) (27.17) (26.91) (22.46) (23.80) 
กําไรจากการดําเนินงานก่อนต้นทุน
ทางการเงินและภาษี (EBIT) 

19.28 117.13 117.04 118.30 77.87 81.66 

รายไดท้างการเงนิ 0.14 0.16 0.20 0.21 0.15 0.16 
ต้นทุนทางการเงนิ (12.14) (73.29) (75.51) (75.51) (50.79) (48.52) 
กาํไรจากการดาํเนินงานภาษี (EBT) 7.28 44.01 41.73 42.99 27.24 33.30 
ภาษเีงนิได ้(20.00%) (1.26) (8.80) (8.35) (8.60) (5.45) (6.66) 
กาํไรสุทธิ  6.02 35.21 33.39 34.39 21.79 26.64 

หมายเหต:ุ รายละเอยีดการศกึษาผลการดําเนินงานอ้างองิ ขอ้ ś.Ş การศกึษาความเป็นไปไดข้องผลการดําเนินงานของ EL: ส่วนที É 3 หน้า 9  
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1.3.4.2 เพิÉมโอกาสในการระดมทุนจากหุ้นกู้ได้เตม็จาํนวน  

การคํÊาประกนัหุน้กู้ทีÉออกและเสนอขายโดย EL ตามสดัส่วน มูลค่าไม่เกนิ 503.94 ล้านบาท จะช่วยใหหุ้น้กูท้ ีÉ
จะออกและเสนอขายมคีวามน่าเชืÉอถอืมากยิÉงขึÊน เนืÉองจาก EL ไม่ใช่บรษิทัจดทะเบยีน และไม่มกีารจดัระดบัความเสีÉยง
ของหุ้นกู้ จงึอาจไม่เป็นทีÉสนใจของผู้ลงทุน ดงันั ÊนการคํÊาประกนัโดยบรษิัทฯ จะช่วยให้นักลงทุนมองหุน้กู้ทีÉออกและ
เสนอขายโดย EL เป็นหุน้กูท้ีÉออกและเสนอขายโดยบรษิทัฯ ซึÉงมคีวามน่าเชืÉอถอืและมคีวามสามารถในการชาํระเงนิคนื
ทั Êงในส่วนของเงนิตน้และดอกเบีÊยจากหุน้กู ้ 

1.3.5 ข้อด้อยของการเข้าทาํรายการ 

1.3.5.1 ไม่ได้รบัค่าธรรมเนียมจากการคํÊาประกนั  

จากการคํÊาประกันหุ้นกู้ให้แก่บุคคลทีÉเกีÉยวโยงกันในครั ÊงนีÊ บริษัทฯ จะไม่ได้รบัค่าตอบแทนใดจากการคํÊา
ประกนัหุน้กู้มูลค่า 503.94 ล้านบาท หากบรษิทัฯ คํÊาประกนัใหบุ้คคลอืÉนอาจส่งผลใหบ้รษิทัฯ ไดร้บัค่าธรรมเนียมจาก
การคํÊาประกนัตามวงเงนิทีÉบรษิทัฯ จะต้องรบัภาระ อย่างไรก็ตาม การทีÉบรษิัทฯ คํÊาประกนัหุ้นกู้ใหแ้ก่ EL จะช่วยลด
ภาระการคํÊาประกนัจากบุคคลภายนอก ซึÉงส่งผลต่อผลการดาํเนินงานในภาพรวมของบรษิทัฯ จากการจดัทาํงบการเงนิ
รวม และยงัเป็นการเพิÉมความน่าเชืÉอถอืในการระดมทุนผ่านการออกและเสนอขายหุน้กูข้อง EL 

1.3.5.2 ภาระหนีÊสินทีÉเกิดจากการคํÊาประกนั  

บรษิทัฯ จะมภีาระหนีÊสนิทีÉเพิÉมขึÊนจากการคํÊาประกนัรวม 503.94 ล้านบาท หาก EL ผดินัดชําระหรอืกระทํา
การใดส่งผลใหผู้ถ้อืหุน้กูส้ามารถเรยีกรบัชาํระเงนิคนืก่อนกําหนด แต่เนืÉองจาก EL เป็นบรษิทัย่อยของบรษิทัฯ จงึส่งผล
ใหบ้รษิทัฯ จะรบัรูภ้าระหนีÊสนิทีÉเกดิจากการออกและเสนอขายหุน้กู้เตม็จาํนวน ดงันั ÊนการทีÉบรษิทัฯ คํÊาประกนัหุน้กู้ของ 
EL จงึจะไม่ส่งผลกระทบต่อสถานะทางการเงนิของบรษิทัฯ 

1.3.6 ข้อดีของการเข้าทาํรายการกบับุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนั 

1.3.6.1 ความคล่องตวัในการเจรจาประสานงาน และความยืดหยุ่นในการกาํหนดเงืÉอนไขของการกู้ยืม 

เนืÉองจาก EL เป็นบรษิทัย่อยทีÉมผีูถ้อืหุน้และกรรมการร่วมกนั การตดิต่อประสานงานต่างๆ ระหว่างกนัจงึมี
ความคล่องตวักว่าการเจรจาจากบับุคคลภายนอก บรษิทัฯ จงึสามารถตดิตามผลการดาํเนินงานและการชาํระเงนิในแต่
ละรอบการชําระ และสามารถสอบถามขอ้มูลทีÉจําเป็นเกีÉยวกบัสถานะทางการเงนิและความสามารถในการชําระหนีÊได้
สะดวกกว่าการทาํรายการกบับุคคลภายนอก 

1.3.7 ข้อด้อยของการเข้าทาํรายการกบับุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนั 

1.3.7.1 มีความเสีÉยงจากการถกูควบคมุเงืÉอนไขสญัญา โดยบุคคลเกีÉยวโยง 

โดยทั Éวไปนั Êนการเขา้ทํารายการกบับุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนัอาจมขีอ้ดอ้ยในเรืÉองอํานาจการต่อรองเงืÉอนไขต่างๆ 
สาํหรบัการเขา้ทาํรายการในครั ÊงนีÊ เนืÉองจากผูถ้อืหุน้ของ EL เป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่และผูม้อีํานาจควบคุมของบรษิทัฯ จงึอาจ
ทาํใหก้ารเขา้ทาํรายการในครั ÊงนีÊ บรษิทัฯ อาจไม่สามารถเจรจาต่อรองเงืÉอนไขไดอ้ย่างเตม็ทีÉเมืÉอเปรยีบเทยีบกบัการทํา
รายการกบับุคคลภายนอก  

อย่างไรก็ด ีบรษิัทฯ ได้พจิารณาของความปลอดภยัของการเขา้ลงทุนและแนวโน้มการดําเนินงานของ EL 
อย่างรอบ และคาดว่าผลประกอบการของ EL ทีÉเพิÉมขึÊนจะเพยีงพอต่อการชําระต้นทุนทางการเงนิและชําระคนืเงนิต้น
เมืÉอถงึกําหนดรบัชาํระ  
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1.3.8 ความเสีÉยงจากการเข้าทาํรายการ 
1.3.8.1 ความเสีÉยงจากการไม่ได้รบัการอนุมติัจากผู้ถือหุ้น 

หากผูถ้อืหุน้ไม่อนุมตักิารคํÊาประกนัหุน้กู้มลูค่า 503.94 ลา้นบาท อาจส่งผลให ้EL ในฐานะบรษิทัย่อยทีÉบรษิทั
ฯ ถือหุ้นในสดัส่วนร้อยละ 74.00 ต้องหาผู้คํÊาประกนัรายใหม่เพืÉอเพิÉมความน่าเชืÉอถอืใหแ้ก่หุ้นกู้ทีÉออกและเสนอขาย 
และอาจส่งผลให ้EL มตีน้ทุนจากการคํÊาจากบุคคลอืÉนเพิÉมขึÊน ซึÉงจะกระทบถงึตน้ทุนและค่าใชจ่้ายของบรษิทัเช่นกนั   
1.3.8.2 ความเสีÉยงจากการผิดนัดชาํระหนีÊ 

การคํÊาประกนัสนิเชืÉอโดยทั Éวไปนั Êน หากผูร้บัการคํÊาประกนัไม่สามารถชาํระคนืตามวนันัดชาํระได ้จะส่งผลใหผู้้
คํÊาประกนัมหีน้าทีÉต้องชําระภาระหนีÊสนิทีÉคํÊาประกนัแทน ดงันั ÊนการคํÊาประกนัหุน้กู้ใหแ้ก่ EL ในครั ÊงนีÊนั Êน หาก EL ไม่
สามารถชาํระหนีÊสนิได ้บรษิทัฯ จะมหีน้าทีÉชาํระภาระหนีÊสนิทีÉเกดิขึÊนคดิเป็นมูลค่ารวม 503.94 ลา้นบาท อย่างไรกต็าม 
บรษิทัฯ สามารถควบคุมและตดิตาม ผลการดําเนินงานและความพรอ้มในการชําระเงนิคนืของ EL จากการทีÉ EL ถอื
เป็นบรษิัทย่อยของ TQM ทีÉถือหุ้นในสดัส่วนร้อยละ 74.00 ได้ตั Êงแต่วนัทีÉมกีารออกและเสนอขาย จนกระทั Éงวนัครบ
กําหนดรบัชาํระคนืหุน้กู ้

เมืÉอพจิารณาผลการดําเนินงานของ EL ณ วนัทีÉ 30 กนัยายน 2567 EL มผีลการดําเนินงานสะสม 9 เดอืน มี
กําไรก่อนหกัต้นทุนทางการเงนิและภาษีเงนิได้ไม่เพยีงพอต่อการชําระต้นทุนทางการเงนิของ EL ส่งผลให้มผีลการ
ดําเนินงานขาดทุน 0.97 ล้านบาท และทําให ้EL ไม่สามารถดํารงสถานะทางการเงนิตามเงืÉอนไขวงเงนิสนิเชืÉอทีÉไดร้บั
จากสถาบนัการเงนิ 2 แห่ง รวมมูลค่า 800.00 ล้านบาท ดงันั Êนหากมกีารเรยีกรบัชําระหรอืยกเลกิวงเงนิดงักล่าวอาจ
ส่งผลให ้EL ไม่สามารถชาํระหนีÊสนิจากหุน้กู ้และ/หรอื มผีลกระทบต่อการดาํเนินธุรกจิต่อไป 

จากการสมัภาษณ์ผู้บรหิารของ EL พบว่า ณ วนัทีÉจดัทํารายงานฉบบันีÊ EL อยู่ระหว่างการขอผ่อนผนัการ
ดํารงสถานะทางการเงนิจากสถาบนัการเงนิ ซึÉงคาดว่าจะแล้วเสร็จภายในไตรมาส 1 ของปี 2568 และมกีารปรบัปรุง
โครงสรา้งตน้ทุนและค่าใชจ้่ายของ EL ในส่วนของค่าเช่าสํานักงานและค่าใชจ่้ายพนักงาน ซึÉงคาดว่าจะสามารถช่วยลด
ต้นทุนและค่าใชจ่้ายรวมกนัทั ÊงสิÊนประมาณ 14.11 ล้านบาทต่อปี โดยทีÉปรกึษาฯ ได้ทําการศกึษาความเป็นไปไดข้อง
การดาํเนินงานของ EL ภายใตเ้งืÉอนไขว่า EL จะสามารถดาํรง วงเงนิใหส้นิเชืÉอ ณ วนัทีÉ 30 กนัยายน 2567 ต่อไปโดยทีÉ
มีการเพิÉมขึÊนของวงเงินให้สินเชืÉอทีÉ 600.00 ล้านบาท ซึÉงเป็นมูลค่าการออกและเสนอขายหุ้นกู้สูงสุด ภายใต้การ
ปรบัปรุงตน้ทุนพนักงานและค่าเช่าสาํนักงานสาํหรบัเดอืน กนัยายน 2567 พบว่า EL จะสามารถกลบัมาทาํกําไรไดใ้นปี 
2568 และจะมคีวามสามารถในการชาํระหนีÊคนืภายในระยะเวลา 3 ปี อา้งองิตามอายุหุน้กู ้(รายละเอยีดการศกึษาความ
เป็นไปไดข้อ้ 3.6 การศกึษาความเป็นไปไดข้องผลการดาํเนินงานของ EL: ส่วนทีÉ 3 หน้า 9) 

ดงันั Êนหาก EL สามารถเจรจาขอผ่อนผนักบัสถาบนัการเงนิและสามารถลดต้นทุนและค่าใชจ้่าย จะส่งผลให ้
EL สามารถกลบัมาทาํกําไรและมคีวามสามารถในการชาํระหนีÊในอนาคต 

1.3.8.3 ความเสีÉยงจากการถกูควบคมุเงืÉอนไขสญัญา โดยผู้ถือหุ้นใหญ่ 

เนืÉองจาก EL มผีูถ้อืหุน้เป็น ผูถ้อืหุน้ใหญ่และผูม้อํีานาจควบคุมของบรษิทัฯ ทีÉมอํีานาจในการควบคุมกจิการ
บางส่วนผ่านการส่งตวัแทนเขา้มามสี่วนร่วมในการบรหิารงาน และการตดัสนิใจบางส่วนของบรษิทัฯ จงึมคีวามเสีÉยงทีÉ
บรษิทัฯ อาจถูกควบคุมใหเ้ขา้ทาํรายการใหแ้ละรบัความช่วยเหลอืทางการเงนิ ทีÉไม่ก่อใหเ้กดิประโยชน์สงูสุดแก่บรษิทัฯ  

อย่างไรก็ด ีบรษิัทฯ ได้พจิารณาของความปลอดภยัของการเขา้ลงทุนและแนวโน้มการดําเนินงานของ EL 
อย่างรอบ และคาดว่าผลประกอบการของ EL ทีÉเพิÉมขึÊนจะเพยีงพอต่อการชําระต้นทุนทางการเงนิและชําระคนืเงนิต้น
เมืÉอถงึกําหนดรบัชาํระ 
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1.3.9 สรปุความเหน็ต่อการเข้าทาํรายการ 
ทีÉปรกึษาฯ ไดพ้จิารณาความสมเหตุสมผลของรายการ และเงืÉอนไขการเขา้ทํารายการ ขอ้ดแีละขอ้ดอ้ยของ

การเขา้ทํารายการ ขอ้ดแีละขอ้ด้อยของการเขา้ทํารายการกบับุคลทีÉเกีÉยวโยงเมืÉอเทยีบกบับุคคลภายนอก ไปจนถึง
ความเสีÉยงจากการเขา้ทํารายการ ทั ÊงนีÊ จากเหตุผลทีÉกล่าวมาขา้งต้น ทีÉปรกึษาฯ ในฐานะทีÉปรกึษาทางการเงนิอสิระมี
ความเหน็ว่า การใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิแก่ EL จะช่วยใหบ้รษิทัฯ มโีอกาสไดร้บัผลตอบแทนจากการขยายธุรกจิ
สนิเชืÉอทีÉเพิÉมขึÊน ซึÉงถอืเป็นประโยชน์กบับรษิทัฯ ทีÉปรึกษาฯ จึงมีความเห็นว่าผู้ถือหุ้นของบริษทัฯ ควรอนุมติัการ
คํÊาประดนัหุน้กู้มูลค่าไม่เกิน 503.94 ล้านบาท ให้แก่ EL 

1.4 รายการคํÊาประกนัสินเชืÉอจากสถาบนัการเงินให้แก่บุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนั (วาระทีÉ 5) 

1.4.1 ทีÉมาและลกัษณะโดยทั Éวไปของรายการ 

ทีÉประชุมคณะกรรมการบริษัท ครั ÊงทีÉ 7/2567 ของบริษัท ทีคิวเอ็ม อัลฟา จํากัด (มหาชน) (“TQM” หรือ 
“บรษิทัฯ”) ไดม้มีตอินุมตัปิรบัปรุง เพิÉมเตมิรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั ทีÉไดร้บัการอนุมตัจิากการประชุมคณะกรรมการครั ÊงทีÉ 
6/2567 ซึÉงจดัขึÊนเมืÉอวนัทีÉ 14 พฤศจกิายน 2567 มมีตอินุมตัใิหเ้สนอวาระการเขา้ทํารายการเกีÉยวโยงกนั (วาระทีÉ 5) 
กล่าวคอื การคํÊาประกนัวงเงนิสนิเชืÉอรวมไม่เกนิ 3,000.00 ล้านบาท เนืÉองจากบรษิทั อซีีÉ เลนดิÊง จํากดั (“EL”) เริÉมแรก
ก่อตั Êงโดยบริษัท ทีคิวเอ็ม อลัฟา จํากัด (มหาชน) (“บริษัท”) เริÉมขอวงเงินสินเชืÉอจากสถาบนัการเงินโดยมีทุนจด
ทะเบียนเพียง 50.00 ล้านบาท สถาบนัการเงนิอนุมตัิวงเงนิให้โดยมเีงืÉอนไขให้บริษัทคํÊาประกนั เนืÉองจาก EL เป็น
บรษิทัเปิดใหม่ วงเงนิสนิเชืÉอทีÉคํÊาประกนัเป็นวงเงนิสนิเชืÉอประเภทหมุนเวยีน ยงัไม่ไดใ้ชเ้ตม็วงเงนิ ซึÉงผูถ้อืหุน้สดัส่วน
ร้อยละ 26.00 เป็นบุคคลธรรมดาหลายรายรวมกันไม่สามารถคํÊาประกันในนามบุคคลเนืÉองจากจําเป็นต้องวาง
หลกัทรพัยค์ํÊาประกนัจงึไม่สามารถคํÊาประกนัได ้และเพืÉอให ้EL ไดร้บัเงืÉอนไขสนิเชืÉอเช่นเดยีวกนักบัทีÉบรษิทัฯ ไดร้บั จงึ
มคีวามจําเป็นทีÉจะตอ้งคํÊาประกนัใหแ้ก่ บรษิทั อซีีÉ เลนดิÊง จํากดั (“EL”)  และ บรษิทั แคชนาว พลสั จํากดั (“C+”) โดย
แบ่งออกเป็น  

(1)  ขอสตัยาบนัการทํารายการคํÊาประกันให้บริษัท EL และ C+ จํานวนรวม 2,050 ล้านบาท เนืÉองจากทีÉ
ประชุมคณะกรรมการบรษิทั ครั ÊงทีÉ 5/2564 ซึÉงประชุมเมืÉอวนัทีÉ 11 พฤศจกิายน 2564 ไดม้มีตอินุมตัใิห้ 
EL ทาํวงเงนิสนิเชืÉอกบัธนาคารต่าง ๆ ไดโ้ดยมบีรษิทัคํÊาประกนัตามเงืÉอนไขการปล่อยสนิเชืÉอของสถาบนั
การเงนิ และอนุมตัใิหอํ้านาจประธานบรหิารบญัชกีารเงนิ (CFO) ในการพจิารณาการเขา้รายการดงักล่าว
แล้ว นอกจากนีÊ ในการอนุมตัวิงเงนิสนิเชืÉอจากสถาบนัการเงนินั Êน สถาบนัการเงนิจะทยอยอนุมตัวิงเงนิ
สนิเชืÉอเป็นครั Êงๆ ไม่ไดอ้นุมตัวิงเงนิมาในคราวเดยีว รวมวงเงนิสนิเชืÉอสถาบนัการเงนิของ EL จาํนวนเงนิ 
1,850 ล้านบาท และ C+ จํานวน 200 ล้านบาท บรษิทัจงึมคีวามจําเป็นต้องขอสตัยาบนัจากผูถ้ือหุ้นใน
การเขา้ทํารายการคํÊาประกนัวงเงนิสนิเชืÉอจากสถาบนัการเงนิของ EL และ C+ ขา้งต้น เนืÉองจากบรษิทั
ทยอยเข้าทํารายการคํÊาประกันกับสถาบนัการเงินตามทีÉสถาบนัการเงินทยอยอนุมตัิวงเงนิสินเชืÉอให้
บรษิทั ทําใหร้ายการเกีÉยวโยงมขีนาดใหญ่ถงึเกณฑ์ทีÉต้องขออนุมตัจิากผูถ้อืหุน้ บรษิทัจงึจําเป็นต้องขอ
สตัยาบนัจากทีÉประชุมผูถ้อืหุน้ และ/หรอื  

(2)  ขออนุมตัวิงเงนิคํÊาประกนัสนิเชืÉอให ้EL และ C+ เพิÉมเตมิจาํนวน 950 ลา้นบาท ซึÉงยงัไม่มกีารใชจ้รงิ และ
บรษิทัยงัไม่ไดเ้ขา้คํÊาประกนัวงเงนิสนิเชืÉอดงักล่าว ทั ÊงนีÊ เพืÉอรองรบัการขยายธุรกจิ และ/หรอื เป็นเงนิทุน
หมุนเวยีน รวมถงึเพืÉอความจาํเป็นและเหมาะสมอืÉนในกจิกรรมอนาคตของ EL และ C+ 

การเขา้ทํารายการขา้งต้นเขา้ข่ายเป็นการเขา้ทํารายการทีÉเกีÉยวโยงกนั ประเภทการใหค้วามช่วยเหลอืทาง
การเงนิแก่ EL และ C+ ตามประกาศคณะกรรมการกํากบัตลาดทุนทีÉ ทจ.21/2551 เรืÉอง หลกัเกณฑใ์นการทาํรายการทีÉ
เกีÉยวโยงกนั ลงวนัทีÉ 31 สงิหาคม 2551 (รวมทั ÊงทีÉมกีารแก้ไขเพิÉมเตมิ) (“ประกาศคณะกรรมการกํากบัตลาดทุนทีÉ ทจ. 
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21/2551”) และประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย เรืÉอง การเปิดเผยขอ้มลูและการปฏบิตักิารของ
บรษิัทจดทะเบยีนในรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั ลงวนัทีÉ 19 พฤศจกิายน 2546 (และทีÉมกีารแก้ไขเพิÉมเติม) (รวมเรยีกว่า 
“ประกาศรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั”) เนืÉองจากธุรกรรมดงักล่าว เป็นการเขา้ทาํรายการกบับรษิทัย่อยของบรษิทัทีÉมบีุคคลทีÉ
เกีÉยวโยงกนัของบรษิทัฯ คอื นายอญัชลนิ พรรณนิภา นางนภสันันท ์พรรณนิภา และ นางสาวสมพร อําไพสุทธพิงษ์ ซึÉง
เป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่ และ/หรอื กรรมการ และ/หรอื ผูบ้รหิารของบรษิทั และผูม้สี่วนไดเ้สยี รวมถอืหุน้สามญัในบรษิทัฯ และ
บรษิทัย่อยดงักล่าวทั Êงทางตรงและทางออ้มดว้ยทั ÊงสิÊน 349,431,700 หุน้ หรอืคดิเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 58.24% ของทุนจด
ทะเบยีนและชําระแล้วทั Êงหมดของบรษิทั เมืÉอคํานวณขนาดรายการตามเกณฑ์ประกาศรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั พบว่า 
เป็นรายการขนาดใหญ่ทีÉมขีนาดเท่ากบัร้อยละ 142.82 ของสนิทรพัย์ทีÉมตีวัตนสุทธขิองบรษิทั ณ วนัทีÉ 30 กนัยายน 
2567 อย่างไรกต็าม บรษิทัฯ และ EL ไม่มรีายการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิระหว่างกนัในรอบ 6 เดอืนทีÉผ่านมา 
และมรีายการทีÉคณะกรรมการของบรษิทัฯ มมีติเสนอต่อผู้ถอืในการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิแก่ EL ในวาระอืÉน
รวมมูลค่าไม่เกนิ 787.69 ล้านบาท ส่งผลใหข้นาดรายการการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิ แก่ EL รวมทั ÊงสิÊนไม่เกนิ 
3,787.69 ล้านบาท หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 180.31 ของ NTA ซึÉงมูลค่าของรายการมากกว่า 100.00 ล้านบาท หรอืรอ้ยละ 
3 ของมลูค่าสนิทรพัยท์ีÉมตีวัตนสุทธ ิ(NTA) ของบรษิทัฯ แลว้แต่จาํนวนใดจะตํÉากว่า ตามประกาศรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั 
ทําใหร้ายการดงักล่าวจดัเป็นรายการทีÉเกีÉยวโยงกนัขนาดใหญ่ บรษิทั มหีน้าทีÉต้องขออนุมตักิารเขา้ทํารายการทีÉเกีÉยว
โยงกนัจากทีÉประชุมผูถ้อืหุน้ดว้ยคะแนนเสยีงไม่น้อยกว่า 3 ใน 4 ของจาํนวนเสยีงทั Êงหมด ของผูถ้อืหุน้ทีÉมาประชมุและ
มสีทิธอิอกเสยีงลงคะแนนโดยไม่นับส่วนของผูถ้อืหุน้ทีÉมส่ีวนไดเ้สยี และจดัทํารายการเปิดเผยสารสนเทศของรายการ
ดงักล่าวและแต่งตั ÊงทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระเพืÉอให้ความเห็นเกีÉยวกับการเข้าทํารายการดงักล่าว โดยบริษัทจะ
นําเสนอต่อทีÉประชุมผูถ้อืหุน้เพืÉอพจิารณาลงมตใินทีÉประชุมวสิามญัผูถ้อืหุน้ ครั ÊงทีÉ 1/2568 ซึÉงกําหนดใหจ้ดัขึÊนในวนัทีÉ 6 
มกราคม 2568 

1.4.2 ความสมเหตุสมผลของการเข้าทาํรายการการให้สตัยาบนัรบัรองการทาํรายการคํÊาประกนัสินเชืÉอ
จากสถาบนัการเงินให้แก่ EL มูลค่ารวม 2,050 ล้านบาท 

1.4.2.1 วตัถปุระสงคแ์ละความจาํเป็นในการเข้าทาํรายการ 

บริษัท ทีคิวเอ็ม อลัฟา จํากัด (มหาชน) (“TQM”) มีความประสงค์ทีÉจะคํÊาประกนัวงเงนิสินเชืÉอจากสถาบนั
การเงนิใหแ้ก่ บรษิทั อซีีÉ เลนดิÊง จํากดั (“EL”) ซึÉงเป็นบรษิทัย่อยของ TQM ทีÉถอืหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 74.00 ในวงเงนิ
คํÊาประกนัสนิเชืÉอจากสถาบนัการเงนิทีÉ TQM ไดค้ํÊาประกนัไปก่อนหน้ามูลค่า 2,050 ล้านบาท เพืÉอเป็นแหล่งเงนิทุนใน
การดาํเนินธุรกจิสนิเชืÉอ 

1.4.2.2 ความเหมาะสมทีÉเกีÉยวข้องกบัการเข้าทาํรายการ 

1.4.2.2.1 ความเหมาะสมดา้นอตัราดอกเบีÊยทีÉได้รบัจากธนาคาร 

อตัราดอกเบีÊยไดไ้ดร้บัจากสถาบนัการเงนิทีÉบรษิทัฯ คํÊาประกนัวงเงนิสนิเชืÉอใหแ้ก่ EL ณ วนัทีÉ 30 กนัยายน 
2567 มอีตัราดอกเบีÊยทีÉรอ้ยละ 3.45 - 3.65 ต่อปี อ้างองิงบการเงนิตรวจสอบสําหรบัปี 2566 ของ EL ซึÉงตํÉากว่าอตัรา
ดอกเบีÊยตลาดทีÉสถาบนัการเงนิใหส้นิเชืÉอทีÉรอ้ยละ 6.90 – 7.60 ต่อปี อ้างองิอตัราดอกเบีÊยเงนิกูข้ ั ÊนตํÉาสาํหรบัลูกคา้ราย
ใหญ่ชั Êนด ี(MLR) จากธนาคารแห่งประเทศไทย วนัทีÉ 14 พฤศจกิายน 2567 ดงันั Êน ทีÉปรกึษาฯ จงึเหน็ว่าอตัราดอกเบีÊย
ทีÉ EL ไดร้บัจากสถาบนัการเงนิมคีวามเหมาะสม และจะสามารถช่วยให ้EL บรหิารต้นทุนได้ดมีากยิÉงข ึÊน ซึÉงจะสะทอ้น
ผลประกอบการของ EL ในงบการเงนิของบรษิทัฯ ในอนาคต 
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1.4.2.2.2 ความเหมาสมด้านสดัส่วนในการพิจารณาการเข้าทาํรายการ 

เนืÉองจากการคํÊาประกนัสนิเชืÉอจากสถาบนัการเงนิในครั ÊงนีÊ เป็นการคํÊาประกนัเพยีงรายเดยีว ซึÉงเกนิสดัส่วน
การถอืหุน้สามญัทีÉบรษิทัฯ ถอืใน EL ทีÉรอ้ยละ 74.00 เนืÉองจากเป็นเงืÉอนไขของสถาบนัการเงนิรายแรกทีÉระบุให ้TQM 
Alpha ต้องคํÊาประกนั 100% ซึÉงสถาบนัการเงนิรายแรกไม่ประสงค์ใหผู้ถ้ือหุน้รายย่อยอืÉนๆ ของ EL เขา้คํÊาประกนัใน
วงเงนิสนิเชืÉอนีÊ (โดยพจิารณาจากเอกสารทีÉบรษิัทได้รบัจากธนาคาร) ดงันั Êน เมืÉอสถาบนัการเงนิอืÉนเห็นว่า สถาบนั
การเงนิรายแรกไดก้ําหนดเงืÉอนไขดงักล่าว สถาบนัการอืÉนจงึประสงคใ์ห ้TQM Alpha คํÊาประกนั 100% ในวงเงนิสนิเชืÉอ
ของ EL และ C+ เช่นเดยีวกนัโดยไม่รบัการคํÊาประกนัจากผูถ้อืหุน้รายย่อยอืÉนๆ ของ EL อา้งองิมตคิณะกรรมการบรษิทั
ของ TQM ครั Êง 7/2567 ซึÉงจดัขึÊนเมืÉอวนัทีÉ 7 ธนัวาคม 2567 

ทีÉปรกึษาฯ เหน็ว่าการคํÊาประกนัสนิเชืÉอทีÉเกนิสดัส่วนในครั ÊงนีÊมคีวามเหมาะสม เนืÉองจากเป็นไปตามเงืÉอนไขใน
การขอวงเงนิสนิเชืÉอสถาบนัการเงนิเพืÉอทีÉจะไดร้บัอตัราดอกเบีÊยระหว่างรอ้ยละ 3.45 - 3.55 ต่อปี แมบ้รษิทัฯ จะมภีาระ
หนีÊสนิจากการคํÊาประกนัทีÉเพิÉมขึÊนไม่สอดคล้องกบัสดัส่วนทีÉถอืหุน้สามญัใน EL ประกอบกบัผูถ้อืหุน้ส่วนทีÉเหลอืรอ้ยละ 
26 ของทุนทดจะเบยีนและชําระแล้วของ EL แม้ว่าจะนําหลกัทรพัย์คํÊาประกนัต่อสถาบนัการเงนิก็จะส่งผลให้ EL จะ
ไม่ไดร้บัอตัราดอกเบีÊยและเงืÉอนไขทีÉไดร้บัจากสถาบนัการเงนิในปัจจุบนัและ EL ไม่มปีระวตักิารผดินัดชาํระตั Êงแต่วนัทีÉ
จดทะเบยีนบรษิทั จนถงึ ปัจจุบนั 

1.4.2.3 ข้อดีของการเข้าทาํรายการ 

1.4.2.3.1 ผลตอบแทนทีÉคาดวา่จะได้รบัจากการดาํเนินงานของ EL จากสินเชืÉอทีÉได้รบัจากสถาบนัการเงิน  

บรษิทัฯ มโีอกาสทีÉจะไดร้บัผลตอบแทนจากผลการดําเนินงานของ EL ตามสดัส่วนทีÉรอ้ยละ 74.00 จากการ 
หาก EL สามารถใหส้นิเชืÉอไดเ้ตม็วงเงนิขอไดร้บัจากสถาบนัการเงนิ โดยทีÉปรกึษาฯ ไดท้าํการศกึษาผลการดาํเนินงาน
ในกรณีทีÉ EL สามารถดาํเนินธุรกจิต่อไปไดภ้ายหลงัการปรบัปรุงโครงสรา้งตน้ทุนและค่าใชจ่้าย ดงันีÊ 

(หน่วย: ลา้นบาท) 

ประมาณการงบกาํไรขาดทุน 3M25671F 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 

รายได้รวม 32.89 131.57 132.37 135.71 137.86 140.10 
ต้นทุนบรกิาร (7.84) (33.62) (34.33) (35.49) (36.49) (37.53) 
ค่าใชจ้่ายในการบรหิาร (5.77) (22.71) (22.97) (22.83) (23.22) (23.48) 
กาํไรจากการดาํเนินงานก่อนต้นทุน
ทางการเงินและภาษี (EBIT) 

19.28 75.25 75.07 77.39 78.15 79.09 

รายไดท้างการเงนิ 0.14 0.14 0.15 0.15 0.15 0.15 
ต้นทุนทางการเงนิ (12.14) (48.54) (48.51) (48.51) (48.54) (48.52) 
กาํไรจากการดาํเนินงานภาษี (EBT) 7.28 26.85 26.70 29.03 29.76 30.73 
ภาษเีงนิได ้(20.00%) (1.26) (5.37) (5.34) (5.81) (5.95) (6.15) 
กาํไรสุทธิ  6.02 21.48 21.36 23.22 23.81 24.58 

หมายเหต:ุ รายละเอยีดการศกึษาผลการดําเนินงานอ้างองิ ขอ้ ś.Ş การศกึษาความเป็นไปไดข้องผลการดําเนินงานของ EL: ส่วนที É 3 หน้า 9 

1.4.2.3.2 สามารถดาํรงวงเงินสินเชืÉอและเงืÉอนไขทีÉได้รบัจากสถาบนัการเงินสาํหรบัการดาํเนินธรุกิจต่อไป 

จากการประกอบธุรกจิสนิเชืÉอ แหล่งเงนิทุนถอืเป็นสิÉงสาํคญัทีÉใชใ้นการประกอบธุรกจิ ซึÉงมกีารใชว้งเงนิสนิเชืÉอ
จากสถาบนัการเงนิทั ÊงสิÊน 1,300.00 ล้านบาท อ้างอิงงบการเงนิภายใน ณ วนัทีÉ 30 กนัยายน 2567 ของ EL ทีÉได้รบั
จากบรษิทัฯ และเมืÉอพจิารณาอตัราดอกเบีÊยทีÉไดร้บัจากธนาคารทีÉรอ้ยละ 3.45 - 3.65 ต่อปี อา้งองิงบการเงนิตรวจสอบ
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สําหรบัปี 2566 ของ EL ซึÉงตํÉากว่าอตัราดอกเบีÊยตลาดทีÉรอ้ยละ 6.90 – 7.60 อ้างองิอตัราดอกเบีÊยเงนิกู้ข ั ÊนตํÉาสําหรบั
ลูกคา้รายใหญ่ชั Êนด ี(MLR) จากธนาคารแห่งประเทศไทย วนัทีÉ 14 พฤศจกิายน 2567 ทีÉสถาบนัการเงนิใหแ้ก่ผู้ขอรบั
สนิเชืÉอโดยทั Éวไป หาก EL ไม่สามารถรกัษาวงเงนิทีÉไดร้บัจากสถาบนัการเงนิอาจส่งผลให ้EL ไม่สามารถต้นทุนทาง
การเงนิได้อย่างมปีระสทิธภิาพหรอือาจไม่สามารถดําเนินธุรกิจต่อไปได้ ซึÉงจะส่งผลกระทบต่อบรษิัทฯ ในภาพรวม
เนืÉองจาก EL ถอืเป็นบรษิทัย่อยของบรษิทัฯ 

ดงันั Êน หากผูถ้อืหุน้อนุมตักิารเคา้ทํารายการในครั ÊงนีÊ EL จะสามารถรกัษาวงเงนิทีÉได้รบัจากสถาบนัการเงนิ
ต่อไป และหากมกีารเสนอวงเงินสนิเชืÉอจากสถาบนัการเงนิในอนาคต ผู้บรหิารจะมแีนวทางในการพจิารณาวงเงิน
สนิเชืÉอใหม่ใหไ้ม่ดอ้ยไปกว่าเงืÉอนไขทีÉไดร้บัในปัจจุบนั  

1.4.2.4 ข้อด้อยของการเข้าทาํรายการ 
1.4.2.4.1 บริษทัฯ ไม่ได้รบัค่าธรรมเนียมจากการคํÊาประกนั  

จากการคํÊาประกันหุ้นกู้ให้แก่บุคคลทีÉเกีÉยวโยงกันในครั ÊงนีÊ บริษัทฯ จะไม่ได้รบัค่าตอบแทนใดจากการคํÊา
ประกนัสนิเชืÉอจากสถาบนัการเงนิมูลค่า 2,050.00 ล้านบาท หากบรษิทัฯ คํÊาประกนัใหบุ้คคลอืÉนอาจส่งผลใหบ้รษิทัฯ 
ไดร้บัค่าธรรมเนียมจากการคํÊาประกนัตามวงเงนิทีÉบรษิทัฯ จะตอ้งรบัภาระ อย่างไรกต็าม การทีÉบรษิทัฯ คํÊาประกนัหุน้กู้
ใหแ้ก่ EL จะช่วยลดภาระการคํÊาประกนัจากบุคคลภายนอก ซึÉงส่งผลต่อผลการดําเนินงานในภาพรวมของบรษิทัฯ จาก
การจดัทาํงบการเงนิรวม และยงัเป็นการเพิÉมความน่าเชืÉอถอืในการระดมทุนผ่านการออกและเสนอขายหุน้กู้ของ EL 

1.4.2.4.2 บริษทัฯ มีภาระหนีÊสินทีÉเกิดจากการคํÊาประกนั  

บรษิทัฯ จะมภีาระหนีÊสนิทีÉเพิÉมขึÊนจากการคํÊาประกนัรวม 2,050.00 ลา้นบาท หาก EL ผดินัดชาํระหรอืกระทํา
การใดส่งผลใหผู้ถ้อืหุน้กูส้ามารถเรยีกรบัชาํระเงนิคนืก่อนกําหนด แต่เนืÉองจาก EL เป็นบรษิทัย่อยของบรษิทัฯ จงึส่งผล
ใหบ้รษิทัฯ จะรบัรูภ้าระหนีÊสนิทีÉเกดิจากการใชว้งเงนิสนิเชืÉอจากสถาบนัการเงนิจํานวน ดงันั ÊนการทีÉบรษิทัฯ คํÊาประกนั
สนิเชืÉอจากสถาบนัการเงนิของ EL จงึจะไม่ส่งผลกระทบต่อสถานะทางการเงนิของบรษิทัฯ 

1.4.2.5 ข้อดีของการเข้าทาํรายการกบับุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนั 
1.4.2.5.1 ความคล่องตวัในการเจรจาประสานงาน และความยืดหยุ่นในการกาํหนดเงืÉอนไขของการกู้ยืม 

เนืÉองจาก EL เป็นบรษิทัย่อยทีÉมผีูถ้อืหุน้และกรรมการร่วมกนั การตดิต่อประสานงานต่างๆ ระหว่างกนัจงึมี
ความคล่องตวักว่าการเจรจาจากบับุคคลภายนอก บรษิทัฯ จงึสามารถตดิตามผลการดาํเนินงานและการชาํระเงนิในแต่
ละรอบการชําระ และสามารถสอบถามขอ้มูลทีÉจําเป็นเกีÉยวกบัสถานะทางการเงนิและความสามารถในการชําระหนีÊได้
สะดวกกว่าการทาํรายการกบับุคคลภายนอก 

1.4.2.6 ข้อด้อยของการเข้าทาํรายการกบับุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนั 
1.4.2.6.1 มีความเสีÉยงจากการถกูควบคมุเงืÉอนไขสญัญา โดยบุคคลเกีÉยวโยง 

โดยทั Éวไปนั Êนการเขา้ทํารายการกบับุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนัอาจมขีอ้ดอ้ยในเรืÉองอํานาจการต่อรองเงืÉอนไขต่างๆ 
สาํหรบัการเขา้ทาํรายการในครั ÊงนีÊ เนืÉองจากผูถ้อืหุน้ของ EL เป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่และผูม้อีํานาจควบคุมของบรษิทัฯ จงึอาจ
ทาํใหก้ารเขา้ทาํรายการในครั ÊงนีÊ บรษิทัฯ อาจไม่สามารถเจรจาต่อรองเงืÉอนไขไดอ้ย่างเตม็ทีÉเมืÉอเปรยีบเทยีบกบัการทํา
รายการกบับุคคลภายนอก  

อย่างไรกด็ ีบรษิทัฯ ไดพ้จิารณาเงืÉอนไขทีÉไดร้บัจากสถาบนัการเงนิและแนวโน้มการดําเนินงานของ EL อย่าง
รอบครอบ จงึเหน็ว่าเงืÉอนไขทีÉไดร้บัจากสถาบนัการเงนิมคีวามเหมาะสมและคาดว่าผลประกอบการของ EL จะเพยีงพอ
ต่อการชาํระตน้ทุนทางการเงนิและชาํระคนืเงนิตน้เมืÉอถงึกําหนดรบัชาํระ 
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1.4.2.7 ความเสีÉยงจากการเข้าทาํรายการ 
1.4.2.7.1 ความเสีÉยงจากการไม่ได้รบัการอนุมติัจากผู้ถือหุ้น 

หากผูถ้อืหุน้ไม่อนุมตักิารคํÊาประกนัสนิเชืÉอทีÉไดร้บัจากสถาบนัการเงนิมลูค่า 2,050.00 ล้านบาท อาจส่งผลให ้
EL ในฐานะบรษิทัย่อยทีÉบรษิทัฯ ถอืหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 74.00 จะต้องชําระคนืสนิเชืÉอใหแ้ก่สถาบนัการเงนิทีÉปัจจุบนั 
EL ไดม้กีารใชว้งเงนิสนิเชืÉอ โดย ณ วนัทีÉ 30 กนัยายน 2567 EL มวีงเงนิใชไ้ปจากสถาบนัการเงนิทั ÊงสิÊน 1,300.00 ลา้น
บาท ดงันั Êน หาก EL ตอ้งชาํระคนืสนิเชืÉอใหแ้ก่สถาบนัการเงนิ EL และหาแหล่งเงนิทุนอืÉนเพืÉอทดแทนหรอืเพืÉอประกอบ
ธุรกจิต่อไป ซึÉงอาจส่งผลใหม้ตีน้ทุนทีÉสูงขึÊนหรอืไม่สามารถดาํเนินธุรกจิต่อไปได ้โดยจะสะทอ้นผลดงักล่าวเขา้สู่ผลการ
ดาํเนินงานของบรษิทัฯ เช่นกนั เนืÉองจาก EL ถอืเป็นบรษิทัย่อย 

1.4.2.7.2 ความเสีÉยงจากการผิดนัดชาํระหนีÊของ EL 

การคํÊาประกนัสนิเชืÉอโดยทั Éวไปนั Êน หากผูร้บัการคํÊาประกนัไม่สามารถชาํระคนืตามวนันัดชาํระได ้จะส่งผลใหผู้้
คํÊาประกนัมหีน้าทีÉตอ้งชาํระภาระหนีÊสนิทีÉคํÊาประกนัแทน ดงันั ÊนการคํÊาประกนัสนิเชืÉอจากสถาบนัการเงนิหแ้ก่ EL ในครั Êง
นีÊนั Êน หาก EL ไม่สามารถชาํระหนีÊสนิได ้บรษิทัฯ จะมหีน้าทีÉชาํระภาระหนีÊสนิทีÉเกดิขึÊนจรงิต่อสถาบนัการเงนิ อย่างไรก็
ตาม บรษิทัฯ สามารถควบคุมและตดิตาม ผลการดําเนินงานและความพรอ้มในการชําระเงนิคนืของ EL จากการทีÉ EL 
ถอืเป็นบรษิทัย่อยของ TQM ทีÉถอืหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 74.00 ไดต้ลอดระยะเวลาทีÉดาํเนินธุรกจิ 

เมืÉอพจิารณาผลการดําเนินงานของ EL ณ วนัทีÉ 30 กนัยายน 2567 EL มผีลการดําเนินงานสะสม 9 เดอืน มี
กําไรก่อนหกัต้นทุนทางการเงนิและภาษีเงนิได้ไม่เพยีงพอต่อการชําระต้นทุนทางการเงนิของ EL ส่งผลให้มผีลการ
ดําเนินงานขาดทุน 0.97 ล้านบาท และทําให ้EL ไม่สามารถดํารงสถานะทางการเงนิตามเงืÉอนไขวงเงนิสนิเชืÉอทีÉไดร้บั
จากสถาบนัการเงนิ 2 แห่ง รวมมูลค่า 800.00 ล้านบาท ดงันั Êนหากมกีารเรยีกรบัชําระหรอืยกเลกิวงเงนิดงักล่าวอาจ
ส่งผลให ้EL ไม่สามารถชาํระหนีÊสนิจากหุน้กู ้และ/หรอื มผีลกระทบต่อการดาํเนินธุรกจิต่อไป 

จากการสมัภาษณ์ผู้บรหิารของ EL พบว่า ณ วนัทีÉจดัทํารายงานฉบบันีÊ EL อยู่ระหว่างการขอผ่อนผนัการ
ดํารงสถานะทางการเงนิจากสถาบนัการเงนิ ซึÉงคาดว่าจะแล้วเสร็จภายในไตรมาส 1 ของปี 2568 และมกีารปรบัปรุง
โครงสรา้งตน้ทุนและค่าใชจ้่ายของ EL ในส่วนของค่าเช่าสํานักงานและค่าใชจ่้ายพนักงาน ซึÉงคาดว่าจะสามารถช่วยลด
ต้นทุนและค่าใชจ่้ายรวมกนัทั ÊงสิÊนประมาณ 14.11 ล้านบาทต่อปี โดยทีÉปรกึษาฯ ได้ทําการศกึษาความเป็นไปไดข้อง
การดําเนินงานของ EL ภายใต้เงืÉอนไขว่า EL จะสามารถดํารง วงเงินให้สินเชืÉอ ณ วนัทีÉ 30 กันยายน 2567 ต่อไป 
ภายใต้การปรบัปรุงตน้ทุนพนักงานและค่าเช่าสํานักงานสําหรบัเดอืน กนัยายน 2567 พบว่า EL จะสามารถกลบัมาทาํ
กําไรไดใ้นปี 2568 และจะมคีวามสามารถในการชาํระภาระหนีÊสนิจากสถาบนัการเงนิตลอดการดาํเนินงาน (รายละเอยีด
การศกึษาความเป็นไปไดข้อ้ 3.6 การศกึษาความเป็นไปไดข้องผลการดาํเนินงานของ EL: ส่วนทีÉ 3 หน้า 9) 

ดงันั Êนหาก EL สามารถเจรจาขอผ่อนผนักบัสถาบนัการเงนิและสามารถลดต้นทุนและค่าใชจ้่าย จะส่งผลให ้
EL สามารถกลบัมาทาํกําไรและมคีวามสามารถในการชาํระหนีÊในอนาคต 

1.4.2.7.3 ความเสีÉยงจากการถกูควบคมุเงืÉอนไขสญัญา โดยผู้ถือหุ้นใหญ่ 

เนืÉองจาก EL มผีูถ้อืหุน้เป็น ผูถ้อืหุน้ใหญ่และผูม้อํีานาจควบคุมของบรษิทัฯ ทีÉมอํีานาจในการควบคุมกจิการ
บางส่วนผ่านการส่งตวัแทนเขา้มามสี่วนร่วมในการบรหิารงาน และการตดัสนิใจบางส่วนของบรษิทัฯ จงึมคีวามเสีÉยงทีÉ
บรษิทัฯ อาจถูกควบคุมใหเ้ขา้ทาํรายการใหแ้ละรบัความช่วยเหลอืทางการเงนิ ทีÉไม่ก่อใหเ้กดิประโยชน์สงูสุดแก่บรษิทัฯ  

อย่างไรกด็ ีบรษิัทฯ ได้พจิารณาแนวโน้มการดําเนินงานของ EL อย่างรอบ และคาดว่าผลประกอบการของ 
EL จะเพยีงพอต่อการชาํระตน้ทุนทางการเงนิและชาํระคนืเงนิตน้เมืÉอถงึกําหนดรบัชาํระ 
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1.4.2.8 สรปุความเหน็ต่อการเข้าทาํรายการ 
ทีÉปรกึษาฯ ไดพ้จิารณาความสมเหตุสมผลของรายการ โดยพจิารณาจากความเหมาะสมของอตัราดอกเบีÊยทีÉ 

EL ไดร้บัจากสถาบนัการเงนิซึÉงตํÉากว่าอตัราดอกเบีÊยทีÉสถาบนัการเงนิใหแ้ก่บุคคลอืÉนโดยทั ÉวไปและเงืÉอนไขการเขา้ทาํ
รายการ ขอ้ดแีละขอ้ดอ้ยของการเขา้ทาํรายการ ขอ้ดแีละขอ้ดอ้ยของการเขา้ทาํรายการกบับุคลทีÉเกีÉยวโยงเมืÉอเทยีบกบั
บุคคลภายนอก ไปจนถึงความเสีÉยงจากการเขา้ทํารายการ ทั ÊงนีÊ จากเหตุผลทีÉกล่าวมาขา้งต้น ทีÉปรกึษาฯ ในฐานะทีÉ
ปรกึษาทางการเงนิอสิระมคีวามเหน็ว่า การให้ความช่วยเหลอืทางการเงนิแก่ EL จะช่วยใหบ้รษิัทฯ สามารถบรหิาร
ต้นทุนทางการเงนิและดําเนินธุรกิจสนิเชืÉอต่อไป โดยมเีงืÉอนไขการเขา้ทํารายการทีÉเหมาะสมและเป็นประโยชน์กับ
บรษิทัฯ ทีÉปรึกษาฯ จึงมีความเหน็ว่าผู้ถือหุ้นของบริษทัฯ ควรอนุมติัการคํÊาประกนัสินเชืÉอจากสถาบนัการเงิน 

1.4.3 ความสมเหตุสมผลของการเข้าทาํรายการการคํÊาประกนัวงเงินสินเชืÉอจากสถาบนัการเงินสาํหรบัการ
ขยายธรุกิจสินเชืÉอในอนาคตให้แก่ EL มูลค่ารวมไม่เกิน 950 ล้านบาท 

1.4.3.1 วตัถปุระสงคแ์ละความจาํเป็นในการเข้าทาํรายการ 

บริษัท ทีคิวเอ็ม อลัฟา จํากัด (มหาชน) (“TQM”) มีความประสงค์ทีÉจะคํÊาประกนัวงเงนิสินเชืÉอจากสถาบนั
การเงนิใหแ้ก่ บรษิทั อซีีÉ เลนดิÊง จํากดั (“EL”) ซึÉงเป็นบรษิทัย่อยของ TQM ทีÉถอืหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 74.00 ในวงเงนิ
ทั ÊงสิÊนไม่เกิน 950 ล้านบาท เพืÉอเป็นแหล่งเงินทุนสําหรบัขยายธุรกิจการสินเชืÉอในอนาคต หากได้รบัข้อเสนอจาก
สถาบนัการเงนิรายใหม่ทีÉมเีงืÉอนไขไม่ดอ้ยไปกว่าทีÉไดร้บัในปัจจุบนั 

1.4.3.2 ความเหมาะสมทีÉเกีÉยวข้องกบัการเข้าทาํรายการ 

1.4.3.2.1 ความเหมาะสมดา้นอตัราดอกเบีÊยทีÉได้รบัจากธนาคาร 

เนืÉองจากบรษิทัฯ กําหนดเกณฑ์ในการพจิารณาสนิเชืÉอใหม่ โดยจะต้องมเีงืÉอนไขไม่ดอ้ยไปกว่าเงืÉอไขทีÉไดร้บั
ในปัจจุบนั ดงันั ÊนทีÉปรกึษาฯ จงึอ้างอตัราดอกเบีÊยไดไ้ดร้บัจากสถาบนัการเงนิทีÉบรษิทัฯ คํÊาประกนัวงเงนิสนิเชืÉอใหแ้ก่ 
EL ณ วนัทีÉ 30 กนัยายน 2567 มอีตัราดอกเบีÊยทีÉรอ้ยละ 3.45 - 3.65 ต่อปี อ้างองิงบการเงนิตรวจสอบสําหรบัปี 2566 
ของ EL ซึÉงตํÉากว่าอตัราดอกเบีÊยตลาดทีÉสถาบนัการเงนิใหส้นิเชืÉอทีÉรอ้ยละ 6.90 – 7.60 ต่อปี อา้งองิอตัราดอกเบีÊยเงนิกู้
ข ั ÊนตํÉาสําหรบัลูกคา้รายใหญ่ชั Êนด ี(MLR) จากธนาคารแห่งประเทศไทย วนัทีÉ 14 พฤศจกิายน 2567 ดงันั Êน ทีÉปรกึษาฯ 
จงึเหน็ว่าอตัราดอกเบีÊยทีÉ EL ไดร้บัจากสถาบนัการเงนิมคีวามเหมาะสม และจะสามารถช่วยให ้EL บรหิารต้นทุนไดด้ี
มากยิÉงขึÊน ซึÉงจะสะทอ้นผลประกอบการของ EL ในงบการเงนิของบรษิทัฯ ในอนาคต 

1.4.3.2.2 ความเหมาสมด้านสดัส่วนในการพิจารณาการเข้าทาํรายการ 

เนืÉองจากการคํÊาประกนัสนิเชืÉอจากสถาบนัการเงนิในครั ÊงนีÊ เป็นการคํÊาประกนัเพยีงรายเดยีว ซึÉงเกนิสดัส่วน
การถอืหุน้สามญัทีÉบรษิทัฯ ถอืใน EL ทีÉรอ้ยละ 74.00 เนืÉองจากเป็นเงืÉอนไขของสถาบนัการเงนิรายแรกทีÉระบุให ้TQM 
Alpha ต้องคํÊาประกนั 100% ซึÉงสถาบนัการเงนิรายแรกไม่ประสงค์ใหผู้ถ้ือหุน้รายย่อยอืÉนๆ ของ EL เขา้คํÊาประกนัใน
วงเงนิสนิเชืÉอนีÊ (โดยพจิารณาจากเอกสารทีÉบรษิัทได้รบัจากธนาคาร) ดงันั Êน เมืÉอสถาบนัการเงนิอืÉนเห็นว่า สถาบนั
การเงนิรายแรกไดก้ําหนดเงืÉอนไขดงักล่าว สถาบนัการอืÉนจงึประสงคใ์ห ้TQM Alpha คํÊาประกนั 100% ในวงเงนิสนิเชืÉอ
ของ EL และ C+ เช่นเดยีวกนัโดยไม่รบัการคํÊาประกนัจากผูถ้อืหุน้รายย่อยอืÉนๆ ของ EL อา้งองิมตคิณะกรรมการบรษิทั
ของ TQM ครั Êง 7/2567 ซึÉงจดัขึÊนเมืÉอวนัทีÉ 7 ธนัวาคม 2567 

ทีÉปรกึษาฯ เหน็ว่าการคํÊาประกนัสนิเชืÉอทีÉเกนิสดัส่วนในครั ÊงนีÊมคีวามเหมาะสม เนืÉองจากเป็นไปตามเงืÉอนไขใน
การขอวงเงนิสนิเชืÉอสถาบนัการเงนิเพืÉอทีÉจะไดร้บัอตัราดอกเบีÊยระหว่างรอ้ยละ 3.45 - 3.55 ต่อปี แมบ้รษิทัฯ จะมภีาระ
หนีÊสนิจากการคํÊาประกนัทีÉเพิÉมขึÊนไม่สอดคล้องกบัสดัส่วนทีÉถอืหุน้สามญัใน EL ประกอบกบัผูถ้อืหุน้ส่วนทีÉเหลอืรอ้ยละ 
26 ของทุนทดจะเบยีนและชําระแล้วของ EL แม้ว่าจะนําหลกัทรพัย์คํÊาประกนัต่อสถาบนัการเงนิก็จะส่งผลให้ EL จะ
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ไม่ไดร้บัอตัราดอกเบีÊยและเงืÉอนไขทีÉไดร้บัจากสถาบนัการเงนิในปัจจุบนัและ EL ไม่มปีระวตักิารผดินัดชาํระตั Êงแต่วนัทีÉ
จดทะเบยีนบรษิทั จนถงึ ปัจจุบนั 

1.4.3.2.3 ความเหมาสมด้านเงืÉอนไขในการพิจารณาวงเงินสินเชืÉอในอนาคต 

สําหรบัการพิจารณาการคํÊาประกนัสินเชืÉอจากสถาบนัการเงนิ เพืÉอการขยายธุรกิจในอนาคต มูลค่าการคํÊา
ประกนัไม่เกนิ 950 ลา้นบาท พบว่าบรษิทัฯ จะพจิารณาเงืÉอนไขการคํÊาประกนัวงเงนิสนิเชืÉอจากสถาบนัการเงนิรายใหม่ 
หรอื การเพิÉมวงเงนิสนิเชืÉอจากสถาบนัการเงนิเดมิ โดยใหส้ถานะเท่าเทยีมกบัหนีÊสนิประเภทเดยีวกนัของ EL ตามหลกั 
pari passu อ้างอิงการสมัภาษณ์ผู้บรหิารของบรษิัทฯ หมายความว่าถ้าเป็นเงนิกู้ทั ÉวไปทีÉไม่มหีลกัประกัน จะต้องมี
สถานะเท่ากบัหนีÊทีÉไม่มหีลกัประกันอืÉนๆ ของผู้กู้ โดยเฉพาะทีÉเกีÉยวกบัสทิธิเรยีกร้องในทรพัย์สนิ หรอืถ้าเป็นเงินกู้
ประเภทดอ้ยสทิธ ิ(Subordinated Debt) กจ็ะตอ้งมฐีานะเท่าเทยีมกบัหนีÊดอ้ยสทิธอิืÉนๆ เช่นกนั ซึÉงรวมถงึอตัราดอกเบีÊย
สนิเชืÉอทีÉไดร้บัจากสถาบนัการเงนิ เงืÉอนไขในการดาํรงอตัราส่วนทางการเงนิ และระยะเวลาในการเรยีกรบัชาํระสนิเชืÉอ 

ทีÉปรกึษาฯ เหน็ว่าเงืÉอนไขในการพจิารณาวงเงนิสนิเชืÉอเพืÉอขยายธุรกจิในอนาคตเหมาะสม เนืÉองจากจะช่วย
เพิÉมโอกาสในการขยายขนาดของวงเงนิใหส้นิเชืÉอเพืÉอใหธุ้รกจิเตบิโตขึÊนในอนาคต และมเีงืÉอนไขไม่ดอ้ยไปกว่าทีÉไดร้บั
ในปัจจุบนั จงึไม่ส่งผลใหบ้รษิทัฯ เสยีประโยชน์จากเงืÉอนไขการพจิารณาวงเงนิสนิเชืÉอในอนาคต 

1.4.3.3 ข้อดีของการเข้าทาํรายการ 

1.4.3.3.1 ผลตอบแทนทีÉคาดวา่จะได้รบัจากการดาํเนินงานของ EL จากสินเชืÉอทีÉได้รบัจากสถาบนัการเงิน  

บรษิทัฯ มโีอกาสทีÉจะไดร้บัผลตอบแทนจากผลการดําเนินงานของ EL ตามสดัส่วนทีÉรอ้ยละ 74.00 จากการ 
หาก EL สามารถใหส้นิเชืÉอไดเ้ตม็วงเงนิขอไดร้บัจากสถาบนัการเงนิ โดยทีÉปรกึษาฯ ไดท้าํการศกึษาผลการดาํเนินงาน
ในกรณีทีÉ EL สามารถดาํเนินธุรกจิต่อไปไดภ้ายหลงัการปรบัปรุงโครงสรา้งตน้ทุนและค่าใชจ่้าย ดงันีÊ 

(หน่วย: ลา้นบาท) 
ประมาณการงบกาํไรขาดทุน 3M25671F 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 

รายได้รวม 32.89 131.57 132.37 135.71 137.86 140.10 
ต้นทุนบรกิาร (7.84) (33.62) (34.33) (35.49) (36.49) (37.53) 
ค่าใชจ้่ายในการบรหิาร (5.77) (22.71) (22.97) (22.83) (23.22) (23.48) 
กาํไรจากการดาํเนินงานก่อนต้นทุน
ทางการเงินและภาษี (EBIT) 

19.28 75.25 75.07 77.39 78.15 79.09 

รายไดท้างการเงนิ 0.14 0.14 0.15 0.15 0.15 0.15 
ต้นทุนทางการเงนิ (12.14) (48.54) (48.51) (48.51) (48.54) (48.52) 
กาํไรจากการดาํเนินงานภาษี (EBT) 7.28 26.85 26.70 29.03 29.76 30.73 
ภาษเีงนิได ้(20.00%) (1.26) (5.37) (5.34) (5.81) (5.95) (6.15) 
กาํไรสุทธิ  6.02 21.48 21.36 23.22 23.81 24.58 

หมายเหต:ุ รายละเอยีดการศกึษาผลการดําเนินงานอ้างองิ ขอ้ ś.Ş การศกึษาความเป็นไปไดข้องผลการดําเนินงานของ EL: ส่วนที É 3 หน้า 9   

1.4.3.4 ข้อด้อยของการเข้าทาํรายการ 
1.4.3.4.1 บริษทัฯ ไม่ได้รบัค่าธรรมเนียมจากการคํÊาประกนั  

จากการคํÊาประกันหุ้นกู้ให้แก่บุคคลทีÉเกีÉยวโยงกันในครั ÊงนีÊ บริษัทฯ จะไม่ได้รบัค่าตอบแทนใดจากการคํÊา
ประกนัสนิเชืÉอจากสถาบนัการเงินมูลค่า 950.00 ล้านบาท หากบรษิัทฯ คํÊาประกนัให้บุคคลอืÉนอาจส่งผลให้บริษัทฯ 
ไดร้บัค่าธรรมเนียมจากการคํÊาประกนัตามวงเงนิทีÉบรษิทัฯ จะตอ้งรบัภาระ อย่างไรกต็าม การทีÉบรษิทัฯ คํÊาประกนัหุน้กู้
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ใหแ้ก่ EL จะช่วยลดภาระการคํÊาประกนัจากบุคคลภายนอก ซึÉงส่งผลต่อผลการดําเนินงานในภาพรวมของบรษิทัฯ จาก
การจดัทาํงบการเงนิรวม และยงัเป็นการเพิÉมความน่าเชืÉอถอืในการระดมทุนผ่านการออกและเสนอขายหุน้กู้ของ EL 

1.4.3.4.2 บริษทัฯ มีภาระหนีÊสินทีÉเกิดจากการคํÊาประกนั  

บรษิทัฯ จะมภีาระหนีÊสนิทีÉเพิÉมขึÊนจากการคํÊาประกนัรวม 950.00 ล้านบาท หาก EL ผดินัดชําระหรอืกระทํา
การใดส่งผลใหส้ถาบนัการเงนิเรยีกรบัชาํระเงนิคนืก่อนกําหนด แต่เนืÉองจาก EL เป็นบรษิทัย่อยของบรษิทัฯ จงึส่งผลให้
บรษิัทฯ จะรบัรู้ภาระหนีÊสนิทีÉเกิดจากการใชว้งเงนิสนิเชืÉอจากสถาบนัการเงนิจํานวน ดงันั ÊนการทีÉบรษิัทฯ คํÊาประกนั
สนิเชืÉอจากสถาบนัการเงนิของ EL จงึจะไม่ส่งผลกระทบต่อสถานะทางการเงนิของบรษิทัฯ 

1.4.3.5 ข้อดีของการเข้าทาํรายการกบับุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนั 
1.4.3.5.1 ความคล่องตวัในการเจรจาประสานงาน และความยืดหยุ่นในการกาํหนดเงืÉอนไขของการกู้ยืม 

เนืÉองจาก EL เป็นบรษิทัย่อยทีÉมผีูถ้อืหุน้และกรรมการร่วมกนั การตดิต่อประสานงานต่างๆ ระหว่างกนัจงึมี
ความคล่องตวักว่าการเจรจาจากบับุคคลภายนอก บรษิทัฯ จงึสามารถตดิตามผลการดาํเนินงานและการชาํระเงนิในแต่
ละรอบการชําระ และสามารถสอบถามขอ้มูลทีÉจําเป็นเกีÉยวกบัสถานะทางการเงนิและความสามารถในการชําระหนีÊได้
สะดวกกว่าการทาํรายการกบับุคคลภายนอก 

1.4.3.6 ข้อด้อยของการเข้าทาํรายการกบับุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนั 
1.4.3.6.1 มีความเสีÉยงจากการถกูควบคมุเงืÉอนไขสญัญา โดยบุคคลเกีÉยวโยง 

โดยทั Éวไปนั Êนการเขา้ทํารายการกบับุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนัอาจมขีอ้ดอ้ยในเรืÉองอํานาจการต่อรองเงืÉอนไขต่างๆ 
สาํหรบัการเขา้ทาํรายการในครั ÊงนีÊ เนืÉองจากผูถ้อืหุน้ของ EL เป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่และผูม้อีํานาจควบคุมของบรษิทัฯ จงึอาจ
ทาํใหก้ารเขา้ทาํรายการในครั ÊงนีÊ บรษิทัฯ อาจไม่สามารถเจรจาต่อรองเงืÉอนไขไดอ้ย่างเตม็ทีÉเมืÉอเปรยีบเทยีบกบัการทํา
รายการกบับุคคลภายนอก  

อย่างไรกด็ ีบรษิทัฯ ไดพ้จิารณาเงืÉอนไขทีÉไดร้บัจากสถาบนัการเงนิและแนวโน้มการดําเนินงานของ EL อย่าง
รอบครอบ จงึเหน็ว่าเงืÉอนไขทีÉไดร้บัจากสถาบนัการเงนิมคีวามเหมาะสมและคาดว่าผลประกอบการของ EL จะเพยีงพอ
ต่อการชาํระตน้ทุนทางการเงนิและชาํระคนืเงนิตน้เมืÉอถงึกําหนดรบัชาํระ 

1.4.3.7 ความเสีÉยงจากการเข้าทาํรายการ 
1.4.3.7.1 ความเสีÉยงจากการไม่ได้รบัการอนุมติัจากผู้ถือหุ้น 

หากผู้ถือหุน้ไม่อนุมตักิารคํÊาประกนัสนิเชืÉอทีÉได้รบัจากสถาบนัการเงนิมูลค่า 950.00 ล้านบาท อาจส่งผลให ้
EL ในฐานะบรษิทัย่อยทีÉบรษิทัฯ ถอืหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 74.00 ตอ้งหาแหล่งเงนิทุนอืÉนเพืÉอใชใ้นการขยายธุรกจิสนิเชืÉอ
ในอนาคต (หากผู้ถือหุน้อนุมตัสิตัยาบนัการคํÊาประกนัสนิเชืÉอจากสถาบนัการเงนิ 2,050 ล้านบาท) ซึÉงอาจส่งผลใหม้ี
ตน้ทุนทีÉสงูข ึÊน  

1.4.3.7.2 ความเสีÉยงจากการผิดนัดชาํระหนีÊของ EL 

การคํÊาประกนัสนิเชืÉอโดยทั Éวไปนั Êน หากผูร้บัการคํÊาประกนัไม่สามารถชาํระคนืตามวนันัดชาํระได ้จะส่งผลใหผู้้
คํÊาประกนัมหีน้าทีÉตอ้งชาํระภาระหนีÊสนิทีÉคํÊาประกนัแทน ดงันั ÊนการคํÊาประกนัสนิเชืÉอจากสถาบนัการเงนิหแ้ก่ EL ในครั Êง
นีÊนั Êน หาก EL ไม่สามารถชาํระหนีÊสนิได ้บรษิทัฯ จะมหีน้าทีÉชาํระภาระหนีÊสนิทีÉเกดิขึÊนจรงิต่อสถาบนัการเงนิ อย่างไรก็
ตาม บรษิทัฯ สามารถควบคุมและตดิตาม ผลการดําเนินงานและความพรอ้มในการชําระเงนิคนืของ EL จากการทีÉ EL 
ถอืเป็นบรษิทัย่อยของ TQM ทีÉถอืหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 74.00 ไดต้ลอดระยะเวลาทีÉดาํเนินธุรกจิ 
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เมืÉอพจิารณาผลการดําเนินงานของ EL ณ วนัทีÉ 30 กนัยายน 2567 EL มผีลการดําเนินงานสะสม 9 เดอืน มี
กําไรก่อนหกัต้นทุนทางการเงนิและภาษีเงนิได้ไม่เพยีงพอต่อการชําระต้นทุนทางการเงนิของ EL ส่งผลให้มผีลการ
ดําเนินงานขาดทุน 0.97 ล้านบาท และทําให ้EL ไม่สามารถดํารงสถานะทางการเงนิตามเงืÉอนไขวงเงนิสนิเชืÉอทีÉไดร้บั
จากสถาบนัการเงนิ 2 แห่ง รวมมูลค่า 800.00 ล้านบาทดงันั Êนหากมกีารเรยีกรบัชําระหรอืยกเลกิวงเงนิดงักล่าวอาจ
ส่งผลให ้EL ไม่สามารถชาํระหนีÊสนิจากสถาบนัการเงนิ และ/หรอื มผีลกระทบต่อการดาํเนินธุรกจิต่อไป 

จากการสมัภาษณ์ผู้บรหิารของ EL พบว่า ณ วนัทีÉจดัทํารายงานฉบบันีÊ EL อยู่ระหว่างการขอผ่อนผนัการ
ดํารงสถานะทางการเงนิจากสถาบนัการเงนิ ซึÉงคาดว่าจะแล้วเสร็จภายในไตรมาส 1 ของปี 2568 และมกีารปรบัปรุง
โครงสรา้งตน้ทุนและค่าใชจ้่ายของ EL ในส่วนของค่าเช่าสํานักงานและค่าใชจ่้ายพนักงาน ซึÉงคาดว่าจะสามารถช่วยลด
ต้นทุนและค่าใชจ่้ายรวมกนัทั ÊงสิÊนประมาณ 14.11 ล้านบาทต่อปี โดยทีÉปรกึษาฯ ได้ทําการศกึษาความเป็นไปไดข้อง
การดําเนินงานของ EL ภายใต้เงืÉอนไขว่า EL จะสามารถดํารง วงเงินให้สินเชืÉอ ณ วนัทีÉ 30 กันยายน 2567 ต่อไป 
ภายใต้การปรบัปรุงตน้ทุนพนักงานและค่าเช่าสํานักงานสําหรบัเดอืน กนัยายน 2567 พบว่า EL จะสามารถกลบัมาทาํ
กําไรไดใ้นปี 2568 และจะมคีวามสามารถในการชาํระภาระหนีÊสนิจากสถาบนัการเงนิตลอดการดาํเนินงาน (รายละเอยีด
การศกึษาความเป็นไปไดข้อ้ 3.6 การศกึษาความเป็นไปไดข้องผลการดาํเนินงานของ EL: ส่วนทีÉ 3 หน้า 9) 

ดงันั Êนหาก EL สามารถเจรจาขอผ่อนผนักบัสถาบนัการเงนิและสามารถลดต้นทุนและค่าใชจ้่าย จะส่งผลให ้
EL สามารถกลบัมาทาํกําไรและมคีวามสามารถในการชาํระหนีÊในอนาคต 

1.4.3.7.3 ความเสีÉยงจากการถกูควบคมุเงืÉอนไขสญัญา โดยผู้ถือหุ้นใหญ่ 

เนืÉองจาก EL มผีูถ้อืหุน้เป็น ผูถ้อืหุน้ใหญ่และผูม้อํีานาจควบคุมของบรษิทัฯ ทีÉมอีํานาจในการควบคุมกจิการ
บางส่วนผ่านการส่งตวัแทนเขา้มามสี่วนร่วมในการบรหิารงาน และการตดัสนิใจบางส่วนของบรษิทัฯ จงึมคีวามเสีÉยงทีÉ
บรษิทัฯ อาจถูกควบคุมใหเ้ขา้ทาํรายการใหแ้ละรบัความช่วยเหลอืทางการเงนิ ทีÉไม่ก่อใหเ้กดิประโยชน์สงูสุดแก่บรษิทัฯ  

อย่างไรกด็ ีบรษิัทฯ ได้พจิารณาแนวโน้มการดําเนินงานของ EL อย่างรอบ และคาดว่าผลประกอบการของ 
EL จะเพยีงพอต่อการชาํระตน้ทุนทางการเงนิและชาํระคนืเงนิตน้เมืÉอถงึกําหนดรบัชาํระ 

1.4.3.8 สรปุความเหน็ต่อการเข้าทาํรายการ 
ทีÉปรกึษาฯ ไดพ้จิารณาความสมเหตุสมผลของรายการ โดยพจิารณาจากความเหมาะสมของอตัราดอกเบีÊยทีÉ 

EL ไดร้บัจากสถาบนัการเงนิซึÉงตํÉากว่าอตัราดอกเบีÊยทีÉสถาบนัการเงนิใหแ้ก่บุคคลอืÉนโดยทั ÉวไปและเงืÉอนไขการเขา้ทาํ
รายการ ขอ้ดแีละขอ้ดอ้ยของการเขา้ทาํรายการ ขอ้ดแีละขอ้ดอ้ยของการเขา้ทาํรายการกบับุคลทีÉเกีÉยวโยงเมืÉอเทยีบกบั
บุคคลภายนอก ไปจนถึงความเสีÉยงจากการเขา้ทํารายการ ทั ÊงนีÊ จากเหตุผลทีÉกล่าวมาขา้งต้น ทีÉปรกึษาฯ ในฐานะทีÉ
ปรกึษาทางการเงนิอสิระมคีวามเหน็ว่า การให้ความช่วยเหลอืทางการเงนิแก่ EL จะช่วยใหบ้รษิัทฯ สามารถบรหิาร
ต้นทุนทางการเงนิและดําเนินธุรกิจสนิเชืÉอต่อไป โดยมเีงืÉอนไขการเขา้ทํารายการทีÉเหมาะสมและเป็นประโยชน์ กับ
บรษิทัฯ ทีÉปรึกษาฯ จึงมีความเหน็ว่าผู้ถือหุ้นของบริษทัฯ ควรอนุมติัการคํÊาประกนัสินเชืÉอจากสถาบนัการเงิน 
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ส่วนทีÉ 2 : แนวทางการปฏิบติังานและข้อมูลทีÉใช้ในการจดัทาํรายงาน 

ทีÉปรกึษาฯ ไดพ้จิารณาและศกึษาขอ้มูลทีÉเกีÉยวขอ้งกบัการเขา้ทํารายการในครั ÊงนีÊ  ซึÉงเป็นเป็นรายการทีÉเกีÉยว
โยงกนัของบรษิทัฯ ตามประกาศรายการทีÉเกีÉยวโยงกนัฯ จากขอ้มูลทีÉไดร้บัจากบรษิทัฯ การสมัภาษณ์ฝ่ายบรหิาร และ
ขอ้มลูทีÉเผยแพร่ต่อสาธารณชนทั Éวไป รวมถงึขอ้มลูอืÉนๆ ทีÉเกีÉยวขอ้ง ซึÉงรวมถงึ แต่ไม่จาํกดัเพยีง 

1. มตทิีÉประชุมคณะกรรมการและสารสนเทศของบรษิทัฯ และ EL ทีÉเกีÉยวขอ้งกบัการเขา้ทาํรายการในครั ÊงนีÊ 
2. เอกสารของบรษิทัฯ และบรษิทัทีÉเกีÉยวขอ้ง เช่น หนังสอืรบัรอง หนังสอืบรคิณห์สนธ ิและขอ้บงัคบั เป็น

ตน้ 
3. แบบแสดงรายการขอ้มลูประจาํปี (One Report) ของบรษิทัฯ สิÊนสุดวนัทีÉ 31 ธนัวาคม 2566 
4. งบการเงินทีÉตรวจสอบของบริษัทฯ และ EL สําหรับงวดปีสิÊนสุด 31 ธันวาคม 2564 – 2566 และงบ

การเงนิภายในสิÊนสุด 30 กนัยายน 2567 ทีÉไดร้บัจากบรษิทัฯ 
5. แผนธุรกจิ และแผนการลงทุนของบรษิทัฯ  
6. การสมัภาษณ์ผูบ้รหิารของบรษิทัฯ และ EL รวมถงึบุคคลทีÉเกีÉยวขอ้ง 
7. ขอ้มลูสถติจิากตลาดหลกัทรพัยฯ์ และภาวะอุตสาหกรรม 

ความเหน็ของทีÉปรกึษาฯ ตั Êงอยู่บนสมมตฐิานว่า ขอ้มูล และ/หรอื เอกสาร ซึÉงทีÉปรกึษาฯ ไดร้บั ตลอดจนการ
สมัภาษณ์ผู้บรหิารของบริษัทฯ รวมถึงบุคคลทีÉเกีÉยวขอ้ง เป็นข้อมูลทีÉถูกต้องและเป็นความจรงิ โดยทีÉปรึกษาฯ ได้
พจิารณาและศกึษาขอ้มลูดงักล่าวดว้ยความรอบคอบและสมเหตุสมผลตามมาตรฐานของผูป้ระกอบวชิาชพี นอกจากนีÊ  
ทีÉปรกึษาฯ ถอืว่า สญัญาและขอ้ตกลงทางธุรกจิต่างๆ มผีลบงัคบัใชแ้ละผกูพนัตามกฎหมาย และไม่มกีารเปลีÉยนแปลง
เงืÉอนไข เพกิถอน หรอืยกเลกิ รวมถงึไม่มเีหตุการณ์หรอืเงืÉอนไขใดๆ ทีÉอาจจะส่งผลกระทบอย่างมนัียสําคญัต่อการเขา้
ทาํรายการในครั ÊงนีÊของบรษิทัฯ  

ดงันั Êน หากขอ้มูลและ/หรอืเอกสารซึÉงทีÉปรกึษาฯ ไดร้บัไม่ถูกต้อง  และ/หรอืไม่เป็นความจรงิ หรอืสญัญาและ
ขอ้ตกลงทางธุรกจิต่างๆ ไม่มผีลบงัคบัใชแ้ละ/หรอืไม่ผกูพนัตามกฎหมาย และ/หรอืมกีารเปลีÉยนแปลงเงืÉอนไข เพกิถอน 
หรอืยกเลกิ และ/หรอืมเีหตุการณ์หรอืเงืÉอนไขใดๆ ทีÉอาจจะส่งผลกระทบอย่างมนีัยสําคญัต่อการเขา้ทาํรายการในครั ÊงนีÊ
ของบรษิทัฯ ก็อาจส่งผลต่อความเหน็ของทีÉปรกึษาฯ ซึÉงทีÉปรกึษาฯ ไม่สามารถใหค้วามเหน็ต่อผลกระทบดงักล่าวต่อ
บรษิทัฯ และผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ ได้ 

ความเหน็ของทีÉปรกึษาฯ จดัทําขึÊนภายใต้ขอ้มูลซึÉงทีÉปรกึษาฯ ไดร้บั รวมถงึภาวะอุตสาหกรรม เงืÉอนไขทาง
เศรษฐกจิ และปัจจยัอืÉนๆ ทีÉเกดิขึÊนในระหว่างการจดัทาํ ซึÉงอาจมกีารเปลีÉยนแปลงอย่างมนีัยสาํคญัในภายหลงั และอาจ
ส่งผลกระทบต่อความเห็นของทีÉปรึกษาฯ โดยทีÉปรึกษาฯ ไม่มีภาระผูกพนัในการปรับปรุงความเห็นของรายงาน
ความเหน็ของทีÉปรกึษาฯ ฉบบันีÊ 

รายงานความเหน็ของทีÉปรกึษาฯ ฉบบันีÊ จดัทาํขึÊนเพืÉอนําเสนอเป็นขอ้มลูเพิÉมเตมิใหก้บัผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ 
เท่านั Êน อย่างไรกต็าม รายงานความเหน็ของทีÉปรกึษาฯ มไิดเ้ป็นการรบัรองผลสาํเรจ็ของการเขา้ทาํรายการต่างๆ 
รวมถงึผลกระทบทีÉอาจเกดิขึÊน และทีÉปรกึษาฯ ไม่สามารถรบัผดิชอบต่อผลกระทบใดๆ ทีÉอาจเกดิขึÊนจากการเขา้ทาํ
รายการดงักล่าว ไมว่่าโดยทางตรงหรอืทางออ้ม 
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ส่วนทีÉ 3 : ข้อมูลทั ÉวไปทีÉเกีÉยวข้องกบัการเข้าทาํรายการ 

ทีÉประชุมคณะกรรมการบริษัท ครั ÊงทีÉ 7/2567 ของบริษัท ทีคิวเอ็ม อัลฟา จํากัด (มหาชน) (“TQM” หรือ 
“บรษิทัฯ”) ไดม้มีตอินุมตัปิรบัปรุง เพิÉมเตมิรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั ทีÉไดร้บัการอนุมตัิจากการประชุมคณะกรรมการครั ÊงทีÉ 
6/2567 ของบรษิทัฯ ทีÉจดัขึÊนเมืÉอวนัทีÉ 14 พฤศจกิายน 2567 ซึÉงมมีตอินุมตัใิหนํ้าเสนอต่อทีÉประชุมวสิามญัผูถ้อืหุน้ ครั Êง
ทีÉ 1/2568 เพืÉอพจิารณาอนุมตัริายการทีÉเกีÉยวโยงกบั บรษิทั อซีีÉ เลนดิÊง จํากดั (“EL”) ดงันั Êน บรษิทั สลีม แอ๊ดไวเซอรีÉ 
จํากดั (“IFA” หรอื “ทีÉปรกึษาฯ”) ในฐานะทีÉปรกึษาทางการเงนิอิสระทีÉทําหน้าทีÉในการใหค้วามเหน็ในวาระทีÉ 3 - 5 จงึ
สรุปขอ้มลูเบืÊองตน้ทีÉเกีÉยวขอ้งกบัการพจิารณา ดงันีÊ 

3.1 ภาพรวมของโครงสร้างการทาํรายการทีÉนําเสนอต่อผู้ถือหุ้น 

 
หมายเหต:ุ  EG  หมายถงึ  บรษิทั อเีทอนอล โกรท คอรป์อเรชั Éน จํากดั 
 TQMB  หมายถงึ  บรษิทั ทคีวิเอม็ อนิชวัรร์นัส ์โบรคเกอร ์จํากดั 
 TQML  หมายถงึ  บรษิทั ทคีวิเอม็ ไลฟ์ อนิชวัรร์นัส ์โบรคเกอร์ จํากดั 
 C+  หมายถงึ บรษิทั แคชนาว พลสั จํากดั 

จากมตคิณะกรรมการบรษิทั ครั ÊงทีÉ 6/2567 ของ TQM ณ วนัทีÉ 14 พฤศจกิายน 2567 สามารถสรุปรายการทีÉ
เกีÉยวขอ้งทั Êงหมดไดด้งันีÊ 

1. การรบัความช่วยเหลอืทางการเงนิจาก EG และบุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนัของ TQM โดยการเสนอขายซืÊอหุน้กู้
ทีÉออกและเสนอขายโดย EL มลูค่าไม่ตํÉากว่า 100 ลา้นบาท และรวมไม่เกนิ 150 ลา้นบาท (คณะกรรมการ
บรษิทัของ TQM มมีตอินุมตักิารเขา้ทาํรายการ เมืÉอวนัทีÉ 14 พฤศจกิายน 2567) 

2. การซืÊอหุ้นกู้ทีÉออกและเสนอขายโดย EL มูลค่าไม่ตํÉากว่า 150 ล้านบาท และรวมไม่เกิน 250 ล้านบาท 
ผ่านบรษิทัย่อยของ TQM คอื TQMB และ TQML ซึÉงบรษิทัฯ ถอืหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 100 (วาระทีÉ 3) 
หมายเหตุ: มูลค่าการซืÊอหุน้กู้ของขอ้ 1) และ 2) รวมกนัไม่เกนิ 400 ล้านบาท 

3. บรษิทัฯ จะใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิแก่ EL โดยการคํÊาประกนัหุน้กูท้ีÉออกและเสนอขายโดย EL ตาม
สดัส่วน (ร้อยละ 74.00) ของมูลค่าเงนิต้น 444.00 ล้านบาท และดอกเบีÊย 59.94 ล้านบาท รวมคดิเป็น
มลูค่าคํÊาประกนัไม่เกนิ 503.94 ลา้นบาท (วาระทีÉ 4) 
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4. บรษิัทฯ จะให้ความช่วยเหลอืทางการเงนิแก่ EL โดยการคํÊาประกนัสนิเชืÉอทีÉได้รบัจากสถาบนัการเงนิ
มลูค่าไม่เกนิ 3,000 ลา้นบาท (วาระทีÉ 5) โดยแบ่งออกเป็น  

4.1 วงเงนิคํÊาประกนัสนิเชืÉอจากสถาบนัการเงนิทีÉ TQM ไดค้ํÊาประกนัไปก่อนหน้ามลูค่า 2,050 ลา้นบาท 
4.2 วงเงนิคํÊาประกนัสนิเชืÉอจากสถาบนัการเงนิสําหรบัการขยายธุรกจิในอนาคตมูลค่าไม่เกนิ 950 ล้าน

บาท  

3.2 รายละเอียดหุ้นกูที้Éจะออกและเสนอขายโดย EL  
อ้างองิจากขอ้มูลทีÉทีÉปรกึษาฯ ไดร้บัและรายงานการประชุมคณะกรรมการบรษิทัของ EL ครั ÊงทีÉ 4/2567 เมืÉอ

วนัทีÉ 11 ตุลาคม 2567 มมีติคณะกรรมการเหน็ชอบให้ออกและเสนอขายหุน้กู้ เพืÉอจดัหาแหล่งเงนิทุนนอกเหนือจาก
สถาบนัการเงินเพืÉอขยายธุรกิจสินเชืÉอ โดยไม่ต้องการแหล่งเงินทุนจากสถาบนัการเงินเพียงแหล่งเดียว สามารถ
กระจายแหล่งทีÉมาของเงนิทุนใหห้ลากหลายมากขึÊนเพืÉอการดาํเนินธุรกจิ โดยมรีายละเอยีดหุน้กู้ดงันีÊ 

หวัข้อ รายละเอียด 
ผูจ้ดัจําหน่าย และ/หรอื ผูแ้ทนผูถ้อืหุน้กู้ บรษิทัหลกัทรพัย ์ทรนีีตีÊ จํากดั 
นายทะเบยีนหุน้กู ้ ธนาคารกรุงเทพ จํากดั (มหาชน) 
วตัถุประสงคข์องการออกหุน้กู ้ เพืÉอใช้ในการดําเนินธุรกรรมของ EL พร้อมทั Êงเป็นเงินทุนหมุนเวียนของกิจการภายใน

ระยะเวลา 3 ปี สาํหรบัการรองรบัการเตบิโตในอนาคต  
ประเภทการเสนอขาย เสนอขายในวงจํากดั โดยเสนอขายต่อผู้ลงทุนสถาบนั ผู้ลงทุนรายใหญ่พเิศษ และ/หรอื ผู้

ลงทุนรายใหญ่ (PP(II&UHNW&HNW)) โดยแบ่งเป็น 2 กลุ่ม ดงันีÊ 

กลุ่มทีÉ 1  ผู้ถือหุ้นใหญ่ และบรษิัทย่อยทีÉรวมกบับุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนั จํานวนไม่เกิน 400 
ล้านบาท เพืÉอลดความเสีÉยงจากการระดมทุนจากหุน้กู้ไดไ้ม่เตม็จํานวน ซึÉงไดแ้ก่ 

(1) บรษิทั ทคีวิเอม็ อนิชวัรร์นัส ์โบรคเกอร ์จํากดั (“TQMB”) เป็นบรษิทัย่อยทีÉบรษิทัเป็นผู้
ถอืหุน้ใหญ่ คดิเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 100 ของหุน้ทั Êงหมดของบรษิทั 

(2) บรษิทั ทคีวิเอม็ ไลฟ์ อนิชวัร์รนัส์ โบรคเกอร์ จํากดั (“TQML”)เป็นบรษิทัย่อยทีÉบรษิทั
เป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่ คดิเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 100 ของหุน้ทั Êงหมดของบรษิทั 

(3) บรษิทั อเีทอนอล โกรท คอร์ปอเรชั Éน จํากดั (EG) เป็นผูถ้อืหุ้นใหญ่ของบรษิทัคดิเป็น
สดัส่วนรอ้ยละ 51.15 ของหุน้ทั Êงหมดของบรษิทั 

(4) บุคคลทีÉมคีวามเกีÉยวโยงกนั เช่น ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ กรรมการ และ/หรอื ผู้บรหิารของ
บรษิทัและบรษิทัย่อยของบรษิทั 

ทั ÊงนีÊ เมืÉอรวมจํานวนการเขา้ซืÊอหุน้กูข้องบุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนัตามขอ้ (1) – (4) จะตอ้งไม่เกนิ 
400 ล้านบาทและจํานวนการเขา้ซืÊอหุน้กูข้องบุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนัตามรายละเอยีดดงันีÊ 

ขอ้ (1) และ ขอ้ (2) จะเขา้จองซืÊอหุน้กูร้วมกนัไม่ตํÉากว่า 150 ล้านบาท และจํานวนรวม
ไม่เกนิ 250 ล้านบาท 

ขอ้ (3) และขอ้ (4) จะเขา้จองซืÊอหุน้กูร้วมกนัไม่ตํÉากว่า 100 ล้านบาท รวมกนัจะตอ้งไม่
เกนิ 150 ล้านบาท โดยมูลค่าการจดัสรรกําหนดจากการพจิารณา
สภาพคล่องของ TQMB และ TQML และการเจรจาเสนอขาย
บุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนัของบรษิทั 

กลุ่มทีÉ 2  บุคคลในวงจํากดัทีÉไม่เกีÉยวโยงกบับรษิทัและบรษิทัย่อย จํานวนไม่เกนิ 600 ล้าน
บาท 

โดยมกีารกําหนดลําดบัการเสนอขายจะเสนอต่อบุคคลตาม กลุ่มทีÉ 2 เป็นลําดบัแรกจํานวน
ไม่เกิน 600 ล้านบาท และจะเสนอขายต่อบุคคล กลุ่มทีÉ 1 ได้แก่ TQMB, TQML, EG และ
บุคคลทีÉมคีวามเกีÉยวโยง ตามลําดบั ทั ÊงนีÊ เมืÉอรวมจํานวนการเขา้ซืÊอหุ้นกู้ของกลุ่มทีÉ 1 และ 
กลุ่มทีÉ 2 จะตอ้งไม่เกนิ 600 ล้านบาท 

จํานวนเงนิทีÉออกและเสนอขาย ไม่เกนิ 600.00 ล้านบาท 
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หวัข้อ รายละเอียด 
อตัราดอกเบีÊย  อตัราดอกเบีÊยคงทีÉรอ้ยละ 4.50 ต่อปี 
อายุของหุน้กู ้ 3 ปี นับจากวนัทีÉออกและเสนอขายหุน้กู้ 
ประเภทของหุน้กู ้ หุ้นกู้ระยะยาว ชนิดระบุชืÉอผู้ถอื ประเภทไม่ด้อยสทิธิ มปีระกันบางส่วน มผีู้แทนผูถ้อืหุน้กู้

และผูอ้อกหุน้กูม้สีทิธไิถ่ถอนหุน้กูก้่อนวนัครบกําหนดไถ่ถอน 
การคํÊาประกนั การคํÊาประกนัความเสยีหายของหุน้กู้ไม่เต็มจํานวนในอตัรารอ้ยละ 74 ของมลูค่าเงนิต้นและ

อตัราดอกเบีÊย (หากผูถ้อืหุน้มมีตอินุมตักิารใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิโดยการคํÊาประกนั
หุน้กูม้ลูค่าไม่เกนิ 503.94 ล้านบาท) 

การดํารงอตัราส่วนทางการเงนิ ไม่มขีอ้กําหนดในการดํารงอตัราส่วนทางการเงนิ 
การชําระดอกเบีÊย ชําระดอกเบีÊยทุกๆ 3 เดอืน 
การไถ่ถอนก่อนกําหนด ผูอ้อกหุน้กู้มสีทิธิไถ่ถอนหุน้กู้ก่อนวนัครบกําหนดไถ่ถอนหุน้กู้ โดยสามารถใช้สทิธหิลงัจาก 

6 เดอืนนับจากวนัออกหุน้กู ้และทุกๆ ระยะเวลา 3 เดอืน ในวนักําหนดชําระดอกเบีÊย 
ที Éมา:  1. รายงานการประชุมคณะกรรมการบรษิทัของ EL ครั Êงที É 4/2567 เมื Éอวนัที É 11 ตุลาคม 2567  

2. ร่างหนังสอืชีÊชวนสาํหรบัการออกและเสนอขายหุน้กูข้อง EL ซึ Éงไดร้บัจากบรษิทัฯ 

3.3 ประวติัการให้และรบัความช่วยเหลือทางการเงินระหว่างบริษทัฯ และ EL 
ทีÉ ลกัษณะรายการระหว่างกนั มูลค่ารายการ 
1 TQM ได้ให้เงนิกู้แก่ EL เมืÉอวนัทีÉ 19 พฤศจกิายน 2564 โดย EL ได้ชําระเงนิคนืเงนิ

ตน้และดอกเบีÊยครบถว้นเมืÉอวนัทีÉ 30 มนีาคม 2565 
40.14 

 เงนิตน้ 40.00 
 ดอกเบีÊย 0.14 
2 TQM ไม่ไดค้ํÊาประกนัสนิเชืÉอจากสถาบนัการเงนิ ในปี 2564  - 
3 TQM ไดค้ํÊาประกนัสนิเชืÉอจากสถาบนัการเงนิ 4 แห่ง ในปี 2565  1,350.00 
4 TQM ไดค้ํÊาประกนัสนิเชืÉอจากสถาบนัการเงนิ 4 แห่ง ในปี 2566  1,550.00 
5 TQM ไดค้ํÊาประกนัสนิเชืÉอจากสถาบนัการเงนิ 4 แห่ง ในปี 2567  2,050.00 

ที Éมา: ขอ้มลูภายในที Éไดร้บัจากบรษิทัฯ 

ทีÉปรกึษาฯ ไดต้รวจสอบรายการระหว่างกนัของบรษิทัฯ และ EL พบว่าตั Êงแต่วนัทีÉ 20 มกราคม 2564 ซึÉงเป็น
วันจดทะเบียนบริษัทของ EL ถึง 30 กันยายน 2567 บริษัทฯ และ EL มีรายการระหว่างกันทั ÊงสิÊน 4 รายการ 
ประกอบดว้ยการใหเ้งนิกู้ยมื 1 รายการ และการคํÊาประกนัวงเงนิสนิเชืÉอจากสถาบนัการเงนิ 3 รายการ โดยภายในช่วง
ระยะเวลาดงักล่าว EL สามารถชาํระคนืเงนิกูแ้ละดอกเบีÊยภายในระยะเวลาทีÉกําหนดและไม่เกดิการผดินัดชาํระหนีÊ  

3.4 ข้อมูลทางการเงินและการวิเคราะห์ผลการดาํเนินงานของ EL 

3.4.1 ข้อมูลฐานะทางการเงินของ EL 
หน่วย: ลา้นบาท 

งบแสดงฐานะทางการเงิน 
งบเฉพาะกิจการ งบการเงินรวม 

2564 2565 2566 9M2567 
เงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสด 33.83  16.14  59.82    126.83  
เงนิใหส้นิเชืÉอส่วนบุคคล   118.35    427.94    605.05   1,405.47  
รวมสินทรพัย ์   152.71    465.34    694.53   1,544.13  
เงนิกูย้มืระยะสั Êนจากสถาบนัการเงนิ   100.00    400.00    540.00   1,300.00  
รวมหนีÊสิน   102.48    409.53    573.06   1,323.63  
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งบแสดงฐานะทางการเงิน 
งบเฉพาะกิจการ งบการเงินรวม 

2564 2565 2566 9M2567 
ทุนทีÉออกและชําระแลว้ 50.00  50.00    100.00    200.00  
กําไรสะสม ยงัไม่ไดจ้ดัสรร   0.23    5.81  21.10  20.14  
รวมส่วนของผู้ถือหุ้น 50.23  55.81    121.47    220.51  

หมายเหต:ุ ขอ้มลูการวเิคราะห์งบแสดงฐานะการเงนิเพิ Éมเตมิ รายละเอยีดตามเอกสารแนบ 2 

การวิเคราะห์สินทรพัยข์อง EL  
สําหรบัไตรมาส 3 ปี 2567 EL (งบการเงนิรวม) มสีนิทรพัย์รวมเท่ากบั 1,544.13 ล้านบาท โดยทีÉสนิทรพัย์

หลกัของ EL คือ เงินให้สินเชืÉอส่วนบุคคล เพิÉมขึÊนจากปี 2566 ทีÉ 800.42 ล้านบาท จากการทีÉ EL และบริษัทย่อย
สามารถปล่อยสนิเชืÉอไดม้ากขึÊน รวมถงึเงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสดทีÉเพิÉมขึÊนโดยหลกัมาจากการดาํเนินงานและ
การกู้ยืมเพืÉอขยายธุรกิจ และเมืÉอพจิารณาอตัราการเติบโตของ เงินให้สินเชืÉอส่วนบุคคล พบว่า มีอตัราการเติบโต
เพิÉมขึÊนอย่างต่อเนืÉองตั Êงแต่ปี 2565– 9 เดือน 2567 ทีÉร้อยละ 261.60 41.39 และ  132.29 ซึÉงแสดงให้เห็นถึงการ
ขยายตวัของธุรกจิสนิเชืÉอของ EL  

การวิเคราะห์หนีÊสินของ EL  
สาํหรบัไตรมาส 3 ปี 2567 EL (งบการเงนิรวม) มหีนีÊสนิรวมเท่ากบั 1,323.63 ลา้นบาท เพิÉมขึÊนจากปี 2566 

ทีÉ 573.06 ลา้นบาทเป็นจาํนวน 750.57 ลา้นบาทหรอืรอ้ยละ 130.98 จากเงนิกูย้มืระยะสั ÊนทีÉเพิÉมขึÊน 760.00 ลา้นบาท
เพืÉอขยายธุรกจิสนิเชืÉอ ซึÉงเตบิโตสอดคล้องกบั เงนิใหส้นิเชืÉอส่วนบุคคล ทีÉเพิÉมขึÊนอย่างกา้วกระโดด 

3.4.2 การวิเคราะห์ความสามารถในการดาํเนินงานของ EL 
หน่วย: ลา้นบาท 

งบกาํไรขาดทุน 
งบเฉพาะกิจการ งบการเงินรวม 

2564 2565 2566 9M2567 
ดอกเบีÊยรบัจากเงนิใหส้นิเชืÉอส่วนบุคคล   1.00  18.73  39.30  70.67 
% อตัราดอกเบีÊยรบัเฉลี Éย 1.69% 6.86% 6.49% 9.37% 
รายไดค้่าบรกิารอืÉน       -         -   46.50  1.42 
รวมรายได้   1.00  18.76  85.82  72.22  
ต้นทุนการใหบ้รกิาร   0.36    5.51  25.55  26.37  
% สดัส่วนตน้ทุน 35.90% 29.43% 65.02% 37.31% 
ค่าใชจ้่ายในการบรหิาร   0.33    3.04  19.39  21.13  
% สดัส่วนค่าใชจ้่ายในการบรหิาร 33.32% 16.25% 49.35% 29.90% 
รวมค่าใช้จ่าย   0.69    8.56  44.94  47.50  
กาํไรจากการดาํเนินงาน   0.31  10.21  40.88  24.72  
รายไดท้างการเงนิ   0.05    0.03    0.26    0.13  
ต้นทุนทางการเงนิ (0.07) (3.27)   (12.81)   (25.77) 
ต้นทุนทางการเงนิเฉลี Éย 0.13% 1.31% 2.71% 3.72% 
กาํไรก่อนค่าใช้จ่ายภาษีเงินได้   0.29    6.97  28.33  (0.92) 
ภาษเีงนิได ้ (0.06) (1.39) (5.67) (0.05) 
กาํไรสาํหรบัปี   0.23    5.57  22.67  (0.97) 

หมายเหต:ุ ขอ้มลูการวเิคราะห์ความสามารถในการดําเนินงานเพิ Éมเตมิ รายละเอยีดตามเอกสารแนบ 2 

เมืÉอพจิารณา อตัราดอกเบีÊยของเงนิใหส้นิเชืÉอตั Êงแต่ปี 2564 – 2567 พบว่า EL สามารถดาํรงอตัราดอกเบีÊยได้
อย่างต่อเนืÉอง อย่างไรก็ตาม ผลการดําเนินงานในปี 2566 EL ได้รบัรายได้อืÉน 46.50 ล้านบาท ซึÉงเป็นรายไดร้บัครั Êง
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เดยีว ทีÉเกดิจากบรษิทัย่อยในกลุ่มของบรษิทัฯ ซึÉงประกอบธุรกจินายหน้าประกนัชวีติต้องการขยายฐานลูกคา้ในกลุ่ม
ลูกคา้ของ EL โดยคาดว่าการใหส้นิเชืÉอของบรษิทั EL จะสามารถสรา้งยอดขายประกนัชวีติเพิÉมมากขึÊนในกรณีทีÉลูกคา้
ต้องการความคุม้ครองเพืÉอไม่ใหภ้าระสนิเชืÉอทีÉมตีกไปกบัทายาท และเป็นการรองรบัความต้องการของลูกคา้ในกรณี
ลูกคา้ถามหาการทาํประกนัไดอ้ย่างครบวงจร เพืÉอเป็นทางเลอืกใหลู้กคา้สามารถดําเนินการพรอ้มกบัการขอสนิเชืÉอให้
จบภายในทีÉเดยีว การอนุญาตใหบ้รษิทัในเครอืของ TQM เขา้ใชง้านระบบของ EL หากไม่ไดร้บัรายไดนี้Êจะส่งผลให ้EL 
จะขาดทุนในปี 2566  

ต้นทุนและค่าใช้จ่ายของ EL ในปี 2566 EL มีสดัส่วนต้นทุนสูงขึÊนอย่างมีนัยสําคญั ซึÉงเกิดจากค่าใช้จ่าย
พนักงานทีÉเพิÉมขึÊนจากทมีบรหิารบางส่วน โดยผูบ้รหิารของ EL ชีÊแจงว่า ณ ปัจจุบนั มกีารเปลีÉยนแปลงค่าเช่าสาํนักงาน
และค่าใชจ่้ายพนักงาน ซึÉงคาดว่าจะสามารถช่วยลดตน้ทุนและค่าใชจ้่ายรวม จะส่งผลให้กลบัสู่สภาวะปกต ิและสามารถ 
กลบัมามผีลกําไรในอนาคต 

3.4.3 การวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงินของ EL 

อตัราส่วนทางการเงิน 
งบเฉพาะกิจการ งบการเงินรวม 

2564 2565 2566 9M2567 
อตัราส่วนสภาพคล่อง 1.49 1.09 1.20 1.16 
อตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเรว็ 1.49 1.09 1.20 1.16 
อตัราส่วนสภาพคล่องกระแสเงนิสด (1.13) (1.15) (0.19) (0.81) 
อตัรากําไร (ขาดทุน) ขั Êนตน้ 64.10% 70.57% 34.98% 62.69% 
อตัรากําไร (ขาดทุน) จากการดาํเนินงาน 30.78% 54.48% 104.03% 34.98% 
อตัรากําไร (ขาดทุน) สุทธ ิ 23.41% 29.70% 26.41% (1.34%) 
อตัราผลตอบแทนผูถ้อืหุน้ 0.47% 10.51% 18.66% (0.75%) 
อตัราส่วนหนีÊสนิต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ 2.04x 7.34x 4.72x 6.00x 
อตัราส่วนความสามารถชาํระดอกเบีÊย 4.73x 3.12x 3.19x 0.96x 
อตัราหนีÊสนิทีÉมภีาระดอกเบีÊยต่อกําไรก่อน
ดอกเบีÊยจ่าย ภาษเีงนิได ้ค่าเสืÉอมราคาและ
ค่าตดัจาํหน่าย 323.791 39.04 13.02 35.99 
อตัราส่วนความสามารถชาํระภาระผกูพนั 0.00 0.04 0.08 0.04 
อตัราการจ่ายเงนิปันผล - - 31.01% - 
อตัราส่วนสนิเชืÉอทีÉคา้งชาํระเงนิตน้เกนิ 90 
วนัของเงนิใหกู้้ทั Êงหมด (Non-Performing 
loan) 

- - 0.10% 0.11% 

อตัราส่วนหนีÊสญูต่อเงนิใหกู้้ทั Êงหมด 
(Bad-debt ratio) 

- - - 0.09% 

อตัราส่วนเงนิใหกู้้สุทธ ิ(Net Portfolio) ต่อ
หนีÊสนิทีÉมภีาระดอกเบีÊยหกัเงนิสดในมอื 

1.79x 1.11x 1.25x 1.20x 

หมายเหต:ุ ขอ้มลูการวเิคราะห์ความสามารถในการดําเนินงานเพิ Éมเตมิ รายละเอยีดตามเอกสารแนบ 2 

1. อตัราหนีÊสนิที ÉมภีาระดอกเบีÊยต่อกําไรก่อนดอกเบีÊยจ่าย ภาษเีงนิได้ ค่าเสื Éอมราคาและค่าตดัจําหน่าย สาํหรบัปี 2564 มอีตัราที É
สูงถงึ 323.79 เท่า เนื Éองจากในปี 2564 เป็นปีที É EL เริ Éมดําเนินกิจการและยงัไม่สมบูรณ์ ส่งผลให ้EL มกีําไรก่อนดอกเบีÊยจ่าย 
ภาษเีงนิได ้ค่าเสื Éอมราคาและค่าตดัจําหน่ายที Éตํ Éา จงึทําใหม้อีตัราสว่นที Éสงูกว่าปกต ิ
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โดยมรีายรายละเอยีดการคาํนวนแต่ละอตัราส่วนดงันีÊ 

อตัราส่วนทางการเงิน วิธีการคาํนวน 
อตัราส่วนสภาพคล่อง สนิทรพัยห์มุนเวยีน หาร หนีÊสนิหมุนเวยีน 

อตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเรว็ (ผลรวมของเงนิสด ลูกหนีÊ สนิทรพัย์ทางการเงนิ) หาร 
หนีÊสนิหมุนเวยีน 

อตัราส่วนสภาพคล่องกระแสเงนิสด เงนิสดจากการดาํเนินงาน หาร หนีÊสนิหมุนเวยีนเฉลีÉย 
อตัรากําไร (ขาดทุน) ขั Êนตน้ กําไรขั Êนตน้ หาร รายไดจ้ากการดาํเนินงาน 
อตัรากําไร (ขาดทุน) จากการดาํเนินงาน กําไรก่อนดอกเบีÊยจ่าย ภาษีเงนิได ้หาร รายไดจ้ากการ

ดาํเนินงาน 
อตัรากําไร (ขาดทุน) สุทธ ิ กําไร (ขาดทุน) สุทธ ิหาร รายไดร้วม 
อตัราผลตอบแทนผูถ้อืหุน้ กําไร (ขาดทุน) สุทธ ิหาร ส่วนของผูถ้อืหุน้เฉลีÉย 
อตัราส่วนหนีÊสนิต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ หนีÊสนิรวม หาร ส่วนของผูถ้อืหุน้รวม 
อตัราส่วนความสามารถชาํระดอกเบีÊย กําไรก่อนดอกเบีÊยจ่าย ภาษีเงินได้ หาร ต้นทุนทาง

การเงนิ 
อตัราหนีÊสนิทีÉมภีาระดอกเบีÊยต่อกําไรก่อนดอกเบีÊยจ่าย 
ภาษเีงนิได ้ค่าเสืÉอมราคาและค่าตดัจาํหน่าย 

หนีÊสินทีÉมีภาระดอกเบีÊย หาร กําไรก่อนดอกเบีÊยจ่าย 
ภาษเีงนิได ้ค่าเสืÉอมราคาและค่าตดัจาํหน่าย 

อตัราส่วนความสามารถชาํระภาระผกูพนั กําไรก่อนดอกเบีÊยจ่าย ภาษีเงนิได ้ค่าเสืÉอมราคาและค่า
ตดัจาํหน่าย หาร หนีÊสนิทีÉมภีาระดอกเบีÊยเฉลีÉย 

อตัราการจ่ายเงนิปันผล เงนิปันผลจ่าย หาร กําไร (ขาดทุน) สุทธ ิ
อตัราส่วนสนิเชืÉอทีÉคา้งชาํระเงนิตน้เกนิ 90 วนัของเงนิให้
กูท้ั Êงหมด (Non-Performing loan) 

สนิเชืÉอทีÉคา้งชําระเงนิต้นเกนิ 90 วนั หาร เงนิใหส้นิเชืÉอ
ส่วนบุคคล 

อตัราส่วนหนีÊสญูต่อเงนิใหกู้้ทั Êงหมด 
(Bad-debt ratio) 

หนีÊเสยี หาร เงนิใหส้นิเชืÉอส่วนบุคคล 

อัตราส่วนเงินให้กู้สุทธิ (Net Portfolio) ต่อหนีÊสินทีÉมี
ภาระดอกเบีÊยหกัเงนิสดในมอื 

เงนิให้สนิเชืÉอส่วนบุคคล หาร (หนีÊสนิทีÉมภีาระดอกเบีÊย
ทั Êงหมด หกั เงนิสด) 

เนืÉองจาก EL ได้รบัวงเงนิสนิเชืÉอจากสถาบนัการเงนิ จงึมหีน้าทีÉดํารงอตัราส่วนทางการเงนิเพืÉอดํารงไวซ้ึÉง
วงเงนิสนิเชืÉอจากสถาบนัการเงนิ 2 แห่ง โดยมมีูลค่าวงเงนิใชไ้ป ณ วนัทีÉ 30 กนัยายน 2567 รวมเท่ากบั 800.00 ล้าน
บาท โดยมอีตัราส่วนทีÉตอ้งดาํรงดงันีÊ 

1  อตัราส่วนความสามารถชาํระดอกเบีÊยตอ้งไม่ตํÉากว่า 1.20 เท่า 
2. อตัราส่วนสนิเชืÉอทีÉคา้งชําระเงนิต้นเกิน 90 วนัของเงนิใหกู้้ทั Êงหมดของผูใ้ชส้นิเชืÉอ ต้องตํÉากว่ารอ้ยละ 5 

ของหนีÊเงนิกูท้ ั Êงหมด 
3. อตัราส่วนเงนิใหกู้้สุทธติ่อหนีÊสนิทีÉมภีาระดอกเบีÊยหกัเงนิสดในมอืไม่ตํÉากว่า 1.10 เท่า 

โดย ณ วนัทีÉ 30 กนัยายน 2567 EL ไม่สามารถดาํรงสถานะทางการเงนิตามเงืÉอนไขวงเงนิสนิเชืÉอทีÉไดร้บัจาก
สถาบนัการเงนิ เนืÉองจากอตัราส่วนความสามารถชําระดอกเบีÊยตํÉากว่า 1.20 เท่า ดงันั Êนหากมกีารเรยีกรบัชําระหรอื
ยกเลกิวงเงนิดงักล่าวอาจส่งผลให ้EL ตอ้งหาแหล่งเงนิทุนใหม่เพืÉอมาทดแทนหรอืไม่สามารถดาํเนินธุรกจิต่อไป  

จากการสมัภาษณ์ผูบ้รหิารของ EL พบว่า EL ไดข้อผ่อนผนัการดํารงสถานะทางการเงนิจากสถาบนัการเงนิ 
ซึÉงคาดว่าจะแล้วเสรจ็ภายในไตรมาส 1 ของปี 2568 และมกีารปรบัปรุงโครงสรา้งต้นทุนและค่าใชจ่้ายของ EL ในส่วน
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ของค่าเช่าสํานักงานและค่าใชจ้่ายพนักงาน ซึÉงคาดว่าจะสามารถช่วยลดตน้ทุนและค่าใชจ่้ายรวมและจะส่งผลใหก้ลบัสู่
สภาวะปกต ิและกลบัมามผีลกําไรในอนาคต โดยทีÉปรกึษาฯ ได้ทําการศกึษาผลการดําเนินงานของ EL สําหรบักรณี
ดาํเนินธุรกจิใหส้นิเชืÉอต่อไปภายใตก้ารปรบัปรุงตน้ทุนและค่าใชจ้่าย EL จะเริÉมกลบัมาทาํกําไรไดใ้นปี 2568  

3.5 ข้อมูลอตัราดอกเบีÊยตลาดและอตัราผลตอบแทนคาดหวงัของผู้ถือหุ้น 
เนืÉองจากรายการทีÉจะขอให้ผู้ถือหุ้นพิจารณาอนุมตัิการเข้าทํารายการ เป็นรายการเกีÉยวกับการให้ความ

ช่วยเหลอืทางการเงนิ และ EL เป็นบรษิัทประกอบธุรกิจสนิเชืÉอ ดงันั ÊนอตัราดอกเบีÊยทีÉเกิดขึÊนทั Êงในส่วนของการให้
สนิเชืÉอและแหล่งเงนิทุนสําหรบัการใหส้นิเชืÉอจงึเป็นอตัราทีÉมคีวามสําคญัต่อการดําเนินธุรกจิ รวมถงึอตัราผลตอบแทน
คาดหวงัของผูถ้อืหุน้ (Cost of Equity: Ke) ของ TQM  เพืÉอพจิารณาความคุม้ค่าของต้นทุนของบรษิทัฯ ทีÉปรกึษาฯ ได้
ศกึษาขอ้มลูภาวะตลาดของอตัราดอกเบีÊยและอตัราผลตอบแทนคาดหวงัของผูถ้อืหุน้ของ TQM โดยมรีายละเอยีดดงันีÊ 

3.5.1 ข้อมูลอตัราดอกเบีÊยตลาดของหุ้นกู ้
ทีÉปรึกษาฯ ศึกษาข้อมูลตราสารหนีÊทีÉมีการออกและเสนอขาย ณ วันทีÉ 14 พฤศจิกายน 2567 (วันทีÉ

คณะกรรมการบรษิทัของ TQM มมีตอินุมตกิารเสนอต่อผูหุ้น้เพืÉอพจิารณา) ทีÉมอีายุของหุน้กูร้ะหว่าง 1 – 3 ปี โดยไม่นํา
ตราสารหนีÊทีÉไม่มกีารจ่ายดอกเบีÊย (Zero Coupon Bonds) มาพจิารณา โดยสามารถสรุปขอ้มลูไดด้งันีÊ 

อตัราดอกเบีÊยจากตราสารหนีÊทีÉออกโดยบริษทัภาคเอกชน (Corporate Bond) 

ระดบั การจดักลุ่ม จาํนวน 
อตัราดอกเบีÊย 

สูงสุด ตํÉาสุด 
AAA IG1 46 3.34    1.36  
AA+ IG1 9 2.96  2.31  
AA IG1 9 3.44  1.49  
AA- IG1 19 3.26  1.59  
A+ IG1 26 4.10  1.76  
A IG1 58 3.76  1.81  
A- IG1 69 4.80  1.67  
BBB+ IG1 64 4.95  2.69  
BBB IG1 25 5.70  4.00  
BBB- IG1 13 6.00  4.70  
BB+ Non-IG2 8 5.80  2.99  
BB Non-IG2 3 6.00  4.25  
BB- Non-IG2 - -  - 
 ไม่จดัระดบั Non-IG2 378  7.75  1.50  
รวม 727 7.75 1.36 

ที Éมา: อตัราดอกเบีÊยตราสารหนีÊที Éออกโดยบรษิทัภาคเอกชน จาก ThaiBMA ณ วนัที É 14 พฤศจกิายน 2567 
หมายเหต:ุ 1. IG หมายถงึ ตราสารหนีÊกลุ่มที Éมคีวามน่าเชื Éอถอือยู่ในระดบัน่าลงทุน (Investment Grade: IG) 
              2. Non-IG หมายถงึ ตราสารหนีÊกลุ่มที Éตํ Éากว่าระดบัลงทุน (Non-Investment Grade: Non-IG) 
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สรปุอตัราดอกเบีÊยของตราสารหนีÊ 

ตราสารหนีÊ อตัราดอกเบีÊย 
ตราสารหนีÊทีÉออกโดยบริษทัภาคเอกชน (Corporate Bond) 
กลุ่มตราสารหนีÊ สูงสุด ตํÉาสุด มธัยฐาน ค่าเฉลีÉย 
1. Investment grade (“IG”) 6.00 1.36 3.26 3.51 
2. Non-Investment grade (“Non-IG”) 7.75 1.50 6.70 6.09 

3.5.2 ข้อมูลอตัราดอกเบีÊยเงินให้สินเชืÉอจากสถาบนัการเงิน 
ทีÉปรกึษาฯ ศกึษาขอ้มูลอตัราดอกเบีÊยของสถาบนัการเงนิทีÉ EL ไดร้บัสนิเชืÉอ ณ วนัทีÉ 14 พฤศจกิายน 2567 

(วนัทีÉคณะกรรมการบรษิทัของ TQM มมีตอินุมตกิารเสนอต่อผูหุ้น้เพืÉอพจิารณา) เพืÉอเปรยีบเทยีบตน้ทุนทางการเงนิทีÉ
ไดร้บัของ EL กบั อตัราดอกเบีÊยสนิเชืÉอตลาด โดยสามารถสรุปขอ้มลูไดด้งันีÊ 

หน่วย: รอ้ยละ 

ประเภท 
อตัราดอกเบีÊย 

สูงสุด ตํÉาสุด 
อตัราดอกเบีÊยเงนิกูข้ ั ÊนตํÉาสาํหรบัลูกคา้รายใหญช่ั Êนด ี 
(Minimum Loan Rate: MLR) 

7.600 6.900 

อตัราดอกเบีÊยเงนิกูข้ ั ÊนตํÉาสาํหรบัลูกคา้รายใหญ่ชั Êนดปีระเภทวงเงนิเบกิเกนิบญัช ี
(Minimum Overdraft Rate: MOR) 

7.600 6.745 

อตัราดอกเบีÊยเงนิกูข้ ั ÊนตํÉาสาํหรบัลูกคา้รายย่อยชั Êนด ี
(Minimum Retail Rate: MRR) 

7.705 6.595 

ที Éมา: อตัราดอกเบีÊยเงนิใหส้นิเชื Éอ ณ วนัที É 14 พฤศจกิายน 2567 จาก ธนาคารแห่งประเทศไทย 
หมายเหต:ุ  อตัราดอกเบีÊยที Éได้รบัจากสถาบนัการเงนิของ EL อยู่ระหว่างร้อยละ 3.45 – 3.65 ต่อปี อ้างอิงงบการเงนิตรวจสอบของ EL 

สาํหรบัปี 2566 

3.5.3 อตัราผลตอบแทนคาดหวงัของผู้ถือหุ้น (Cost of Equity: Ke) 
ทีÉปรกึษาฯ วเิคราะห์อตัราผลตอบแทนคาดหวงัของผู้ถือหุ้น (Cost of Equity: Ke) เพืÉอให้ผู้ถือพจิารณาถึง

ความคุม้ค่าในการลงทุนในหุน้กู้ทีÉออกและเสนอขายโดย EL หากมกีารใชเ้งนิทุนของบรษิทัฯ เป็นแหล่งเงนิทุนในการ
ดาํเนินกจิการเกีÉยวกบัธุรกจิสนิเชืÉอ โดยมรีายละเอยีดการคาํนวณอตัราผลตอบแทนคาดหวงัของผูถ้อืหุน้ดงันีÊ 

Ke = Rf   +   β( Rm  –  Rf ) 

โดยทีÉ 
Ke = อตัราผลตอบแทนทีÉผูถ้อืหุน้ตอ้งการ 

Risk Free Rate 
(Rf) 

= เป็นอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนทีÉไม่มคีวามเสีÉยง อ้างอิงจาก
อตัราดอกเบีÊยพนัธบตัรรฐับาลอายุ 20 ปี ซึÉงมคี่าเท่ากบัรอ้ยละ 2.92 
(อ้างอิงข้อมูลจาก www.thaibma.or.th ณ วันทีÉ 14 พฤศจิกายน 
2567) 
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Rate of return on 
the market  

(Rm) 

= อตัราผลตอบแทนการลงทุนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย
เฉลีÉยย้อนหลงั 20 ปี ย้อนหลงัจากวนัทีÉ 14 พฤศจกิายน 2567 ซึÉง
เท่ากบัรอ้ยละ 9.31 ซึÉงเป็นช่วงระยะเวลาสะทอ้นภาวะการลงทุนใน
ตลาดหลกัทรพัย์ในช่วงเวลาต่างๆ ได้ดีกว่าการใช้ข้อมูลในช่วง
ระยะเวลาสั Êน (อา้งองิขอ้มลูจาก SETSMART) 

Beta (β) = เป็นค่าเฉลีÉยความแปรปรวนของผลตอบแทนรายวันของ  TQM 
เทียบกับผลตอบแทนของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
ย้อนหลัง 2 ปี ตั Êงแต่วันทีÉ 15 พฤศจิกายน 2565 ถึงวันทีÉ 14 
พฤศจกิายน 2567 ซึÉงเท่ากบั 0.986 (อา้งองิขอ้มลูจาก Bloomberg) 

ทั ÊงนีÊจากสตูรการคาํนวณและค่าตวัแปรต่างๆ ทีÉนํามาใชด้งักล่าวขา้งตน้จะคาํนวณผลตอบแทนคาดหวงัของผูถ้อื
หุน้ (Ke) เท่ากบัรอ้ยละ 9.22 ต่อปี 

แทนค่าตวัแปรในสมการเพืÉอคาํนวณหาผลตอบแทนทีÉผูถ้อืหุน้ตอ้งการ 

Ke = Rf   +   β( Rm  –  Rf ) 

 = 2.92% + 0.986 (9.31% - 2.92%) 

 = 9.22% 

3.6 การศึกษาความเป็นไปได้ของผลการดาํเนินงานของ EL 
ทีÉปรกึษาฯ ไดท้ําการศกึษาความเป็นไปไดข้องการดําเนินธุรกจิของ EL โดยแบ่งเป็น 2 กรณี คอื 1. กรณีทีÉ 

EL จะดาํเนินธุรกจิใหส้นิเชืÉอต่อไปภายใตก้ารปรบัปรุงตน้ทุนและค่าใชจ่้าย และ 2. กรณีทีÉ EL จะดาํเนินธุรกจิใหส้นิเชืÉอ
ต่อไปภายใต้การปรบัปรุงต้นทุนและค่าใชจ่้าย และไดร้บัแหล่งเงนิทุนจากการออกและเสนอขายหุน้กู้มูลค่า 600 ล้าน
บาท ไดเ้ตม็จาํนวน  

ทีÉปรกึษาฯประมาณการผลการดาํเนินงานในอนาคตของ EL เป็นระยะเวลา 5 ปี 3 เดอืนตั Êงแต่วนัทีÉ 1 ตุลาคม 
2567 ถึงวนัทีÉ 31 ธนัวาคม 2572 โดยการประมาณการของทีÉปรกึษาฯมกีารอ้างอิงผลการดําเนินงานและอตัราส่วน
ต่างๆจากงบการเงนิรวมงวด 9 เดอืนปี 2567 เป็นหลกั ทั ÊงนีÊ เนืÉองจากทีÉปรกึษาฯพบว่าบรษิทัย่อยของ EL ไดม้กีารเริÉม
ประกอบกจิการและปล่อยสนิเชืÉอในช่วงปลายธนัวาคม 2566 จงึเหน็ว่าการอ้างองิผลการดําเนินงานและอตัราส่วนจาก
งวด 9 เดอืนปี 2567 ซึÉงเป็นช่วงทีÉ EL และบรษิทัย่อยไดเ้ริÉมดาํเนินงานทั Êงช่วงเวลาแลว้มคีวามเหมาะสมกว่าการอ้างอิง
อตัราส่วนในช่วงทีÉบรษิัทย่อยของ EL ยงัไม่มกีารดําเนินงาน และทีÉปรกึษาฯ เห็นว่าระยะเวลา 5 ปี 3 เดอืนมคีวาม
เหมาะสมและครอบคลุมช่วงเวลาในกรณีทีÉ EL มแีผนในการออกหุน้กู้ ทีÉปรกึษาฯเหน็ว่าการประมาณการในช่วงเวลา
ดงักล่าวจะสามารถสะท้อนผลประโยชน์และ/หรอืผลกระทบต่อผลการดําเนินงานของ  EL จากการออกหุ้นกู้จํานวน 
600.00 ลา้นบาทได ้

ทั ÊงนีÊ ทีÉปรกึษาฯ ไดท้ําการศกึษาและวเิคราะห์ถงึความน่าเชืÉอถอืและความสมเหตุสมผลของสมมตฐิานต่างๆ 
ทีÉได้รับจาก EL ได้แก่ข้อมูลงบการเงิน ข้อมูลทะเบียนสินเชืÉอ การสัมภาษณ์ผู้บริหาร รวมถึงข้อมูลทีÉเปิดเผยต่อ
สาธารณะ และปรบัปรุงสมมตฐิานใหเ้ป็นไปตามหลกัความระมดัระวงั (Conservative Basis) อย่างไรกต็าม ประมาณ
การทางการเงนิทั ÊงหมดนีÊจดัทําขึÊนภายใต้สมมตฐิานว่าจะไม่มกีารเปลีÉยนแปลงใดๆ ทีÉมนีัยสําคญัต่อการดําเนินธุรกจิ
ของ EL นอกเหนือจากการปรบัปรุงตน้ทุนและค่าใชจ่้ายในค่าใชจ้่ายพนักงานและการเปลีÉยนแปลงสญัญาเช่าสาํนักงาน 
ในกรณีทีÉมเีหตุการณ์ใดๆ ทีÉอาจส่งผลกระทบอย่างมนีัยสาํคญัต่อการดาํเนินธุรกจิของ EL อาจส่งผลใหก้ารประมาณการ
ผลดําเนินงานเปลีÉยนแปลงไปดว้ยเช่นเดยีวกนั โดยการประมาณการมรีายละเอยีดดงันีÊ 
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3.6.1 กรณีทีÉ 1 EL จะดาํเนินธรุกิจให้สินเชืÉอต่อไปภายใต้การปรบัปรงุต้นทุนและค่าใช้จ่าย 

สมมติฐานรายได้  

สมมติฐานรายได้ดอกเบีÊยเงินให้กู้ยืม 

ทีÉปรกึษาฯประมาณการรายไดด้อกเบีÊยจากประมาณการสนิเชืÉอทีÉคาดว่าจะสามารถปล่อยไดใ้นแต่ละปีคณูดว้ย
อตัราดอกเบีÊยเงนิใหกู้้ยมืของเงนิกูแ้ต่ละประเภท โดยมรีายละเอยีด ดงันีÊ  

ยอดเงนิปล่อยสนิเชืÉอ  

ทีÉปรกึษาฯกําหนดใหย้อดเงนิทุนเพืÉอปล่อยสนิเชืÉอคงทีÉในงวด 3 เดอืนสุดทา้ยปี 2567 เท่ากบั 1,405.47 ล้าน
บาท อ้างองิขอ้มูลตามงบการเงนิภายในและขอ้มูลสนิทรพัย์สนิเชืÉอ ณ วนัทีÉ 30 กนัยายน 2567 ซึÉงประกอบดว้ยยอด
สนิเชืÉอเบีÊยประกนั 557.83 ลา้นบาท (คดิเป็นรอ้ยละ 39.69 ของยอดสนิเชืÉอรวม) ยอดสนิเชืÉอทีÉมทีะเบยีนรถ 48.81 ลา้น
บาท (คดิเป็นร้อยละ 3.47 ของยอดสนิเชืÉอรวม) ยอดสนิเชืÉอทีÉมหีลกัประกนั 744.43 ล้านบาท (คดิเป็นร้อยละ 52.97 
ของยอดสนิเชืÉอรวม) และยอดสนิเชืÉอขายฝาก 54.40 ลา้นบาท (คดิเป็นรอ้ยละ 3.87 ของยอดสนิเชืÉอรวม) 

ทั ÊงนีÊ สําหรบัปี 2568 เป็นต้นไป ทีÉปรึกษาฯประมาณการยอดเงินทุนเพืÉอปล่อยสินเชืÉอแต่ละประเภทจาก
ผลรวมของยอดลูกหนีÊปล่อยสนิเชืÉอต้นปีและส่วนของเงนิสดและรายการเทยีบเท่าส่วนเกนิทีÉคาดว่าบรษิทัจะดาํรง โดย
ส่วนเกนิของเงนิสดทีÉคาดว่าจะดํารงนั Êนจะจดัสรรตามสดัส่วนเงนิปล่อยสนิเชืÉอของสนิเชืÉอแต่ละประเภท โดยทีÉปรกึษาฯ
พบว่าบรษิทัมสีดัส่วนเงนิสดและรายการเทยีบเท่าต่อผลรวมของเงนิสดและรายการเทยีบเท่าและเงนิใหส้นิเชืÉอเท่ากบั
รอ้ยละ 8.28 ทีÉปรกึษาฯจงึประมาณการใหย้อดเงนิสดส่วนทีÉเกนิรอ้ยละ 8.28 นั Êนบรษิทัสามารถนํามาปล่อยสนิเชืÉอเพืÉอ
ขยายธุรกจิในปีต่อไป  

อตัราดอกเบีÊยสนิเชืÉอ 

ทีÉปรกึษาฯประมาณการอตัราการปล่อยสนิเชืÉอของสนิเชืÉอแต่ละประเภท โดยกําหนดให้อตัราดอกเบีÊยของ
สนิเชืÉอเบีÊยประกนัเท่ากบัรอ้ยละ 9.33 อตัราดอกเบีÊยของสนิเชืÉอทีÉมทีะเบยีนรถเท่ากบัรอ้ยละ 21.10 อตัราดอกเบีÊยของ
สินเชืÉอทีÉมีหลกัประกันเท่ากับร้อยละ 8.12 และอัตราดอกเบีÊยของสินเชืÉอขายฝากเท่ากับ  11.01 อ้างอิงตามอตัรา
ดอกเบีÊยทีÉแทจ้รงิทีÉเกดิขึÊนจรงิในงวด 9 เดอืนปี 2567 คํานวณเตม็ปี (Annualized effective interest rate) ของสนิเชืÉอ
ประเภทนั Êนๆ  

ค่าเผืÉอผลขาดทุนทางดา้นเครดติ  

ทีÉปรึกษาฯประมาณการให้บริษัทมีการตั Êงค่าเผืÉอเท่ากับร้อยละ 0.11 ของยอดปล่อยสินเชืÉอขั Êนต้นตลอด
ประมาณการ อ้างอิงสดัส่วนค่าเผืÉอผลขาดทุนทางด้านเครดติเมืÉอคดิเป็นสดัส่วนต่อเงนิปล่อยสินเชืÉอข ั Êนต้นทีÉร้อยละ 
0.11 ของงวด 9 เดอืนปี 2567  

สรปุประมาณการยอดสินเชืÉอและรายได้ดอกเบีÊยเงินให้กู้ยืม 

(หน่วย: ล้านบาท)  2567F1 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 
ยอดปล่อยสินเชืÉอแยกประเภท       
สนิเชืÉอเบีÊยประกนั 557.83 557.83 561.21 575.37 584.49 593.95 
สนิเชืÉอทีÉมทีะเบยีนรถ 48.81 48.81 49.11 50.35 51.14 51.97 
สนิเชืÉอทีÉมหีลกัประกนั 744.43 744.43 748.95 767.85 780.01 792.64 
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(หน่วย: ล้านบาท)  2567F1 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 
สนิเชืÉอขายฝาก 54.40 54.40 54.73 56.11 57.00 57.92 
ยอดสินเชืÉอสุทธิ 1,405.47 1,405.47 1,414.00 1,499.68 1,472.65 1,496.49 
หกั ผลขาดทุนด้านเครดติ (1.61) (1.60) (1.61) (1.65) (1.68) (1.71) 
ยอดปล่อยสินเชืÉอขั Êนต้น 1,407.08 1,407.07 1,415.61 1,451.33 1,474.33 1,498.20 
       
อตัราดอกเบีÊยแยกประเภท       
สนิเชืÉอเบีÊยประกนั 9.33% 9.33% 9.33% 9.33% 9.33% 9.33% 
สนิเชืÉอทีÉมทีะเบยีนรถ 21.10% 21.10% 21.10% 21.10% 21.10% 21.10% 
สนิเชืÉอทีÉมหีลกัประกนั 8.12% 8.12% 8.12% 8.12% 8.12% 8.12% 
สนิเชืÉอขายฝาก 11.01% 11.01% 11.01% 11.01% 11.01% 11.01% 
       
รายได้ดอกเบีÊยเงินให้กู้ยืม       
สนิเชืÉอเบีÊยประกนั 13.01 52.03 52.35 53.67 54.52 55.40 
สนิเชืÉอทีÉมทีะเบยีนรถ 2.58 10.30 10.36 10.63 10.79 10.97 
สนิเชืÉอทีÉมหีลกัประกนั 15.11 60.43 60.79 62.33 63.32 64.34 
สนิเชืÉอขายฝาก 1.50 5.99 6.03 6.18 6.28 6.38 
รายได้ดอกเบีÊยเงินให้กู้ยืมรวม 32.19 128.75 129.53 132.80 134.90 137.09 

ที Éมา: ประมาณการของที Éปรกึษาฯ  
หมายเหต:ุ 1. ประมาณการของปี 2567 เป็นการประมาณการงวด 3 เดอืนตั Êงแต่ 1 ตุลาคม 2567 – 31 ธนัวาคม 2567   
สมมติฐานรายได้ค่าบริการอื Éน  

ทีÉปรกึษาฯประมาณการรายไดค้่าบรกิารอืÉนตามสดัส่วนรายไดค่้าบรกิารอืÉนต่อรายไดด้อกเบีÊยเงนิใหกู้้ยมืทีÉรอ้ย
ละ 2.01 ตลอดประมาณการ อ้างอิงสดัส่วนรายได้ค่าบรกิารอืÉนต่อรายได้ดอกเบีÊยเงินให้กู้ยมืทีÉเกิดขึÊนจรงิในงวด 9 
เดอืนปี 2567 ทีÉรอ้ยละ 2.01  

สมมติฐานรายได้อื Éน 

ทีÉปรกึษาฯประมาณการรายได้อืÉนตามสดัส่วนรายได้อืÉนต่อรายได้ดอกเบีÊยเงนิใหกู้้ยมืทีÉร้อยละ 0.18 ตลอด
ประมาณการ อา้งองิสดัส่วนรายไดอ้ืÉนต่อรายไดด้อกเบีÊยเงนิใหกู้้ยมืทีÉเกดิขึÊนจรงิในงวด 9 เดอืนปี 2567 ทีÉรอ้ยละ 0.18 

สรปุประมาณการรายได้  
(หน่วย: ล้านบาท)  2567F1 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 
รายไดด้อกเบีÊยเงนิใหกู้ย้มื 32.19 128.75 129.53 132.80 134.90 137.09 
รายไดค้่าบรกิารอืÉน 0.65 2.59 2.60 2.67 2.71 2.75 
รายไดอ้ืÉน 0.06 0.24 0.24 0.25 0.25 0.25 
รายได้รวม 32.89 131.57 132.37 135.71 137.86 140.10 

ที Éมา: ประมาณการของที Éปรกึษาฯ  
หมายเหต:ุ 1. ประมาณการของปี 2567 เป็นการประมาณการงวด 3 เดอืนตั Êงแต่ 1 ตุลาคม 2567 – 31 ธนัวาคม 2567 
สมมติฐานต้นทุนและค่าใช้จ่าย 

สมมติฐานต้นทุนบริการ 

ต้นทุนบริการประกอบด้วยต้นทุนพนักงาน ค่านายหน้าตัวแทนภายนอก ค่าการตลาด ค่าเดินทาง ค่า
สาธารณูปโภค และตน้ทุนอืÉนๆ เป็นตน้ ทีÉปรกึษาฯประมาณการตน้ทุนบรกิารโดยมรีายละเอยีดดงันีÊ  



ความเหน็ของทีÉปรกึษาทางการเงนิอสิระเกีÉยวกบัรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั 

ส่วนทีÉ 3 หน้า 12 

ตน้ทุนพนักงานทางตรง 

 ทีÉปรึกษาฯพบว่า  EL มีการปรับโครงสร้างพนักงานโดยบริษัทได้เลิกจ้างพนักงานบางส่วนเพืÉอเพิÉม
ประสทิธภิาพในการบรหิารตน้ทุนในเดอืนสงิหาคม 2567 ทาํให ้EL มตีน้ทุนพนักงานลดลงเหลอื 910,022 บาทในเดอืน
กนัยายน 2567 ทีÉปรกึษาฯจงึประมาณการให ้EL มตีน้ทุนพนักงานอา้งองิตน้ทุนพนักงานทีÉเกดิขึÊนจรงิในเดอืนกนัยายน 
2567 เป็นหลกั โดยในไตรมาส 4 ปี 2567 บรษิทัจะมตี้นทุนพนักงานเท่ากบั 2.73 ล้านบาท และกําหนดใหม้อีตัราการ
เตบิโตของตน้ทุนพนักงานเท่ากบัรอ้ยละ 5.00 ตามอตัราการขึÊนเงนิเดอืนโดยทั Éวไปตั Êงแต่ปี 2568 เป็นตน้ไป 

ตน้ทุนค่านายหน้าตวัแทนภายนอก  

ค่านายหน้าเป็นต้นทุนค่านายหน้าทีÉบรษิัทจ่ายให้กบัตวัแทนภายนอกในกรณีทีÉบุคคลภายนอกสามารถหา
ลูกคา้ใหท้างบรษิทัพจิารณาปล่อยสนิเชืÉอได้ โดยทีÉปรกึษาฯประมาณการใหค่้านายหน้าเป็นสดัส่วนเท่ากบัรอ้ยละ 7.16 
ของรายไดด้อกเบีÊยเงนิใหกู้ย้มืตลอดประมาณการ อา้งองิสดัส่วนค่านายหน้าต่อรายไดด้อกเบีÊยเงนิใหกู้้ยมืทีÉเกดิขึÊนจรงิ
ในงวด 9 เดอืนปี 2567 ทีÉรอ้ยละ 7.16 

ตน้ทุนค่าการตลาด  

ค่าการตลาดประกอบดว้ยค่าส่งเสรมิการขาย ค่าโฆษณา ค่าอเีวน้ท์ และกจิกรรมทางการตลาดอืÉนๆ ทั ÊงนีÊ ทีÉ
ปรึกษาฯพบว่าบรษิัทไม่มคี่าการตลาดเกิดขึÊนในงวด 9 เดือนปี 2567 ทั ÊงนีÊ ในปี 2566 ทีÉปรึกษาฯพบว่าบรษิัทมคี่า
การตลาดเท่ากบั 0.52 ล้านบาทหรอืรอ้ยละ 1.31 ของรายไดด้อกเบีÊยเงนิใหกู้้ยมืในปี 2566 ทีÉปรกึษาฯจงึประมาณการ
ใหบ้รษิทัมคี่าการตลาดเป็นสดัส่วนเท่ากบัร้อยละ 1.31 ของรายไดด้อกเบีÊยเงนิใหกู้้ยมืตั Êงแต่ปี 2568 เป็นต้นไปตลอด
ประมาณการ อา้งองิค่าการตลาดต่อรายไดด้อกเบีÊยเงนิใหกู้้ยมืทีÉเกดิขึÊนจรงิในปี 2566 ทีÉรอ้ยละ 1.31 

ตน้ทุนค่าเดนิทางและขนส่งทางตรง 

ค่าเดนิทางและขนส่งทางตรงประกอบดว้ยค่าเดนิทางและค่าขนส่งพสัดุ ทีÉปรกึษาฯประมาณการใหค่้าเดนิทาง
และขนส่งเป็นสดัส่วนเท่ากบัรอ้ยละ 7.93 ของรายไดด้อกเบีÊยเงนิใหกู้ย้มืตลอดประมาณการ อ้างองิสดัส่วนค่าเดนิทาง
และขนส่งต่อรายไดด้อกเบีÊยเงนิใหกู้้ยมืทีÉเกดิขึÊนจรงิในงวด 9 เดอืนปี 2567 ทีÉรอ้ยละ 7.93  

ตน้ทุนค่าสาธารณูปโภค  

ทีÉปรกึษาฯประมาณการค่าสาธารณูปโภคโดยอ้างองิค่าสาธารณูปโภคของงวด 9 เดอืนปี 2567 เป็นหลกัและ
กําหนดใหม้อีตัราการเตบิโตตามอตัราเงนิเฟ้อคาดการณ์ของประเทศไทยโดยกองทุนระหว่างประเทศ ( IMF) ทีÉกําหนด
ไวท้ีÉรอ้ยละ 1.70 สาํหรบัปี 2568 และ 2.00 ตั Êงแต่ปี 2569 เป็นตน้ไป 

ตน้ทุนอืÉนๆ 

ต้นทุนอืÉนๆประกอบด้วยค่ารบัรองและค่าธรรมเนียมอืÉนๆ ทีÉปรกึษาฯประมาณการให้ต้นทุนอืÉนเป็นสดัส่วน
เท่ากบัรอ้ยละ 0.57 ของรายไดด้อกเบีÊยเงนิใหกู้ย้มืตลอดประมาณการ อา้งองิสดัส่วนตน้ทุนอืÉนต่อรายไดด้อกเบีÊยเงนิให้
กูย้มืทีÉเกดิขึÊนจรงิในงวด 9 เดอืนปี 2567 ทีÉรอ้ยละ 0.57 

สรปุประมาณการต้นทุนบริการ  

(หน่วย: ล้านบาท)  2567F1 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 
ต้นทุนพนักงานทางตรง 2.73 11.47 12.04 12.64 13.27 13.94 
ต้นทุนค่านายหน้าตวัแทนภายนอก 2.30 9.21 9.27 9.50 9.66 9.81 
ต้นทุนค่าการตลาด 0.00 1.69 1.70 1.74 1.77 1.80 
ต้นทุนค่าเดนิทางและขนส่งทางตรง 2.55 10.21 10.27 10.53 10.70 10.87 
ต้นทุนค่าสาธารณูปโภค 0.07 0.30 0.31 0.32 0.32 0.33 
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(หน่วย: ล้านบาท)  2567F1 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 
ต้นทุนอืÉนๆ 0.18 0.73 0.74 0.76 0.77 0.78 
ต้นทุนบริการ 7.84 33.62 34.33 35.49 36.49 37.53 

ที Éมา: ประมาณการของที Éปรกึษาฯ  
หมายเหต:ุ 1. ประมาณการของปี 2567 เป็นการประมาณการงวด 3 เดอืนตั Êงแต่ 1 ตุลาคม 2567 – 31 ธนัวาคม 2567 

สมมติฐานค่าใช้จ่ายในการบริหาร 

ค่าใช้จ่ายในการบริหารประกอบด้วยค่าใช้จ่ายพนักงาน ค่าใช้จ่ายสํานักงาน ค่าสาธารณูปโภค ค่าบํารุง
ซ่อมแซม ค่าทีÉปรกึษาและวชิาชพี ค่าใบอนุญาตประกอบวชิาชพี ค่าเผืÉอผลขาดทุนทางด้านเครดติ หนีÊสูญ ค่าเสืÉอม
ราคาและค่าตดัจําหน่าย และค่าใชจ้่ายบรหิารอืÉน เป็นต้น ทีÉปรกึษาฯประมาณการค่าใชจ้่ายบรหิารโดยมรีายละเอยีด
ดงันีÊ 

ค่าใชจ่้ายพนักงานทั Éวไป  

ทีÉปรึกษาฯพบว่า  EL มีการปรับโครงสร้างพนักงานโดยบริษัทได้เลิกจ้างพนักงานบางส่วนเพืÉอเพิÉม
ประสิทธิภาพในการบรหิารต้นทุนในเดือนสิงหาคม 2567 ทําให้ EL มีค่าใช้จ่ายพนักงานในส่วนบริหารลดลงเหลอื 
116,469 บาทในเดอืนกนัยายน 2567 ทีÉปรกึษาฯจงึประมาณการให้ EL มตี้นทุนพนักงานอ้างอิงค่าใชจ่้ายพนักงานทีÉ
เกดิขึÊนจรงิในเดอืนกนัยายน 2567 เป็นหลกั โดยในไตรมาส 4 ปี 2567 บรษิทัจะมคี่าใชจ่้ายพนักงานเท่ากบั 0.35 ลา้น
บาท และกําหนดให้มอีตัราการเติบโตของต้นทุนพนักงานเท่ากบัร้อยละ 5.00 ตามอตัราการขึÊนเงนิเดอืนโดยทั Éวไป
ตั Êงแต่ปี 2568 เป็นตน้ไป 

ค่าใช้จ่ายสํานักงาน ค่าสาธารณูปโภค ค่าบํารุงซ่อมแซม ค่าทีÉปรึกษาและวิชาชพี ค่าใบอนุญาตประกอบ
วชิาชพี  

สําหรบัค่าใชจ่้ายสํานักงาน ค่าสาธารณูปโภค ค่าบํารุงซ่อมแซม ค่าทีÉปรกึษาและวชิาชพี และค่าใบอนุญาต
ประกอบวชิาชพี ทีÉปรกึษาฯประมาณการค่าใชจ้่ายดงักล่าวโดยอ้างองิค่าใชจ่้ายสํานักงาน ค่าสาธารณูปโภค ค่าบํารุง
ซ่อมแซม ค่าทีÉปรกึษาและวชิาชพี และค่าใบอนุญาตประกอบวชิาชพีของงวด 9 เดอืนปี 2567 เป็นหลกัและกําหนดใหม้ี
อตัราการเตบิโตตามอตัราเงนิเฟ้อคาดการณ์ของประเทศไทยโดยกองทุนระหว่างประเทศ ( IMF) ทีÉกําหนดไวท้ีÉรอ้ยละ 
1.70 สาํหรบัปี 2568 และ 2.00 ตั Êงแต่ปี 2569 เป็นตน้ไป 

ค่าเผืÉอผลขาดทุนทางดา้นเครดติ  

ทีÉปรกึษาฯประมาณการค่าเผืÉอผลขาดทุนทางดา้นเครดติ (บวกกลบั) จากส่วนเพิÉมหรอืส่วนลดของค่าเผืÉอผล
ขาดทุนทางดา้นยเครดติประมาณการ โดยทีÉปรกึษาฯพบว่า EL มกีารตั Êงค่าเผืÉอผลขาดทุนทางดา้นเครดติเท่ากบัรอ้ยละ 
0.11 ของยอดปล่อยสนิเชืÉอในงวด 9 เดอืนปี 2567 ทีÉปรกึษาฯจงึประมาณการให้บรษิัทมกีารดํารงค่าเผืÉอผลขาดทุน
ทางดา้นเครดติเท่ากบัรอ้ยละ 0.11 ของยอดปล่อยสนิเชืÉอและประมาณการค่าใชจ่้าย (บวดกลบั) ตามส่วนเพิÉม/ส่วนลด
ของค่าเผืÉอผลขาดทุนทางดา้นเครดติดงักล่าว 

ค่าใชจ่้ายหนีÊสญู  

ทีÉปรกึษาฯกําหนดให้ค่าใช้จ่ายหนีÊสูญเป็นสดัส่วนเท่ากบัร้อยละ 0.09 ของยอดเงนิปล่อยสนิเชืÉอรวมตลอด
ประมาณการ อ้างองิสดัส่วนค่าใชจ้่ายหนีÊสูญต่อยอดเงนิปล่อยสนิเชืÉอรวมทีÉเกดิขึÊนจรงิในงวด 9 เดอืนปี 2567 ทีÉรอ้ยละ 
0.09   
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ค่าเสืÉอมราคาและค่าตดัจาํหน่าย  

ค่าเสืÉอมราคาและค่าตดัจําหน่ายประกอบด้วยค่าเสืÉอมราคาของสนิทรพัย์ถาวร ค่าเสืÉอมราคาของสนิทรพัย์
สทิธกิารใช ้และค่าตดัจําหน่ายของสนิทรพัย์ไม่มตีวัตน โดยทีÉปรกึษาฯประมาณการค่าเสืÉอมราคาและค่าตดัจําหน่าย
ตามแต่ละสนิทรพัยอ์า้งองิทะเบยีนสนิทรพัยแ์ละสนิทรพัยไ์ม่มตีวัตนของ EL ณ วนัทีÉ 30 กนัยายน 2567 ทั ÊงนีÊ ทีÉปรกึษา
ฯไดค้าํนึงถงึเงนิลงทุนเพิÉมเตมิทีÉไดร้บัจากแผนการลงทุนและคาํนวณค่าตดัจาํหน่ายเพิÉมเตมิในการประมาณนีÊแลว้ 

สําหรบัสนิทรพัยส์ทิธกิารใช ้ทีÉปรกึษาฯพบว่า EL มกีารเปลีÉยนแปลงสญัญาเช่าสํานักงานโดยไดม้กีารยกเลกิ
สญัญาเช่าสํานักงานเดิมในเดือนสิงหาคม 2567 และเริÉมสญัญาเช่าสํานักงานใหม่ตั Êงแต่เดือนกันยายน 2567 เป็น
ระยะเวลา 3 ปี คดิเป็นมลูค่าสนิทรพัย์สทิธกิารใชเ้ท่ากบั 1.48 ลา้นบาท ทีÉปรกึษาฯจงึประมาณการค่าเสืÉอมราคาอ้างองิ
สญัญาเช่าใหม่อ้างอิงทะเบยีนสนิทรพัย์สทิธกิารใชแ้ละหนีÊสนิสญัญาเช่าของ EL ณ วนัทีÉ 30 กนัยายน 2567 ทั ÊงนีÊ ทีÉ
ปรกึษาฯกําหนดใหบ้รษิทัมกีารต่อสญัญาเช่าสํานักงานหลงัสิÊนสุดสญัญาในเดอืนสงิหาคม 2570 และกําหนดใหมู้ลค่า
สนิทรพัย์สทิธกิารใชเ้ตบิโตเท่ากบัรอ้ยละ 2.00 อ้างองิอตัราเงนิเฟ้อคาดการณ์จากกองทุนระหว่างประเทศและคํานวณ
ค่าเสืÉอมราคาจากสญัญาเช่าสาํนักงานต่อไป 

ค่าใชจ่้ายบรหิารอืÉน 

ทีÉปรกึษาฯกําหนดใหค่้าใชจ้่ายบรหิารอืÉนเป็นสดัส่วนเท่ากบัรอ้ยละ 6.83 ของรายไดด้อกเบีÊยเงนิใหกู้ย้มืตลอด
ประมาณการ อา้งองิสดัส่วนค่าใชจ้่ายบรหิารอืÉนต่อรายไดด้อกเบีÊยเงนิใหกู้้ยมืทีÉเกดิขึÊนจรงิในงวด 9 เดอืนปี 2567 ทีÉรอ้ย
ละ 6.83 

สรปุประมาณการค่าใช้จา่ยในการบริหาร  

(หน่วย: ล้านบาท)  2567F1 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 
ค่าใชจ้่ายพนักงาน 0.35 1.47 1.54 1.62 1.70 1.78 
ค่าใชจ้่ายสาํนักงาน 0.22 0.89 0.91 0.92 0.94 0.96 
ค่าสาธารณูปโภค 0.11 0.46 0.47 0.48 0.49 0.50 
ค่าบํารุงและซ่อมแซม 0.00 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 
ค่าทีÉปรกึษาและวชิาชพี 1.41 5.73 5.85 5.97 6.08 6.21 
ค่าใบอนุญาตประกอบธุรกจิ 0.38 1.53 1.56 1.59 1.62 1.66 
ค่าเผืÉอผลขาดทุนดา้นเครดติ 0.00 (0.00) 0.01 0.04 0.03 0.03 
ค่าใชจ้่ายหนีÊสญู 0.65 1.21 1.21 1.24 1.26 1.28 
ค่าเสืÉอมราคาสนิทรพัยถ์าวร 0.13 0.52 0.44 0.29 0.28 0.14 
ค่าเสืÉอมราคาสนิทรพัยส์ทิธกิารใช ้ 0.12 0.49 0.49 0.50 0.50 0.50 
ค่าตดัจําหน่ายสนิทรพัยไ์ม่มตีวัตน 0.20 1.60 1.63 1.09 1.08 1.03 
ค่าใชจ้่ายบรหิารอืÉน 2.20 8.80 8.85 9.07 9.22 9.37 
ค่าใช้จ่ายบริหารรวม 5.77 22.71 22.97 22.83 23.22 23.48 

ที Éมา: ประมาณการของที Éปรกึษาฯ  
หมายเหต:ุ 1. ประมาณการของปี 2567 เป็นการประมาณการงวด 3 เดอืนตั Êงแต่ 1 ตุลาคม 2567 – 31 ธนัวาคม 2567 

สมมติฐานค่าใช้จ่ายในการลงทุน 

ทีÉปรกึษาฯประมาณการเงนิลงทุนในสนิทรพัยถ์าวรและสนิทรพัยไ์ม่มตีวัตนอ้างองิแผนการลงทุนเพิÉมเตมิของ  
EL ตั Êงแต่ปี 2568 – 2571 เพืÉอรองรบัการดําเนินงานในอนาคต โดยบริษัทมแีผนในการลงทุนในอุปกรณ์สํานักงาน 
เครืÉองตกแต่งสาํนักงาน โปรแกรมซอฟแวร ์และระบบคอมพวิเตอรโ์ดยมรีายละเอยีดดงันีÊ  
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(หน่วย: ล้านบาท)  2568F 2569F 2570F 2571F 
อุปกรณ์สาํนักงาน 0.08 0.20 0.08 0.08 
เครืÉองตกแต่งสาํนักงาน 0.04 0.10 0.04 0.04 
โปรแกรมซอฟแวร ์ 0.05 0.13 0.05 0.05 
ระบบคอมพวิเตอร ์ 10.00 0.00 0.00 0.00 

ที Éมา: แผนการลงทุนในสนิทรพัยถ์าวรและสนิทรพัย์ไม่มตีวัตนจาก EL 
สาํหรบัค่าเสืÉอมราคาและค่าตดัจาํหน่าย ทีÉปรกึษาฯประมาณการค่าเสืÉอมราคาและค่าตดัจาํหน่ายของสนิทรพัย์

เดมิตามอายุการใชง้านคงเหลอืแต่ละสนิทรพัย์ อ้างองิทะเบยีนสนิทรพัยแ์ละสนิทรพัยไ์ม่มตีวัตน ในส่วนของสนิทรพัย์
ใหม่จากการลงทุนเพิÉมเตมิ ทีÉปรกึษาฯประมาณการค่าเสืÉอมราคาและค่าตดัจําหน่ายทีÉเกีÉยวขอ้งตามอายุของสนิทรพัย์
แต่ละประเภท โดยอุปกรณ์สํานักงานมอีายุ 3 ปี เครืÉองตกแต่งสํานักงานมอีายุ 5 ปี โปรแกรมซอฟแวร์มอีายุ 3 ปีและ
ระบบคอมพวิเตอรม์อีายุ 10 ปี อา้งองินโยบายบญัชใีนการคาํนวณค่าเสืÉอมราคาและค่าตดัจาํหน่ายของบรษิทั 

สมมติฐานหนีÊสินทีÉมีภาระดอกเบีÊยและต้นทุนทางการเงิน  

หนีÊสนิทีÉมภีาระดอกเบีÊยของ EL ณ วนัทีÉ 30 กนัยายน 2567 ประกอบด้วยเงนิกู้ยมืจากสถาบนัการเงนิและ
หนีÊสนิสญัญาเช่า ทั ÊงนีÊ ทีÉปรกึษาฯไม่ไดป้ระมาณการให้ EL มกีารออกหุน้กูจ้าํนวน 600.00 ล้านบาทในกรณีทีÉ 1 โดยทีÉ
ปรกึษาฯประมาณการหนีÊสนิทีÉมภีาระดอกเบีÊยและตน้ทุนทางการเงนิทีÉเกีÉยวขอ้งดงันีÊ 

สําหรบัเงินกู้ยืมจากสถาบนัการเงิน บริษัทมีเงินกู้ยืมจากสถาบนัการเงินเท่ากับ 1,300.00 ล้านบาทจาก
สถาบนัการเงนิ 3 แห่ง โดยบรษิัทมกีารทําสญัญาสนิเชืÉอเพืÉอเปิดวงเงนิกู้กบัสถาบนัการเงนิและกู้เงินในรูปแบบตั Ìว
สญัญาใชเ้งนิระยะสั Êน สําหรบัวงเงนิกู้ยมืจากสถาบนัการเงนิ ทีÉปรกึษาฯประมาณการใหบ้รษิทัคงไวซ้ึÉงเงนิกู้ยมืเท่ากบั 
1,300.00 ลา้นบาทต่อไปตลอดประมาณการเพืÉอเป็นเงนิทุนหมุนเวยีนในการดําเนินธุรกจิปล่อนสนิเชืÉอ ทั ÊงนีÊ ทีÉปรกึษาฯ
ประมาณการอตัราดอกเบีÊยจ่ายของเงนิกู้ยมืจากสถาบนัการเงนิเท่ากบัร้อยละ 3.73 ตลอดประมาณการ อ้างอิงอตัรา
ดอกเบีÊยจ่ายทีÉเกดิขึÊนจรงิในงวด 9 เดอืนปี 2567 โดยคํานวณอตัราดอกเบีÊยเป็นเตม็ปี (Annualized effective interest 
rate) ทีÉรอ้ยละ 3.73  

สําหรบัหนีÊสินสญัญาเช่า บริษัทมีหนีÊสินสญัญาเช่าทีÉเกิดจากการเช่าสํานักงานเพืÉอประกอบกิจการ โดยทีÉ
ปรกึษาฯพบว่า EL มกีารเปลีÉยนแปลงสญัญาเช่าสาํนักงานโดยไดม้กีารยกเลกิสญัญาเช่าสาํนักงานเดมิในเดอืนสงิหาคม 
2567 และเริÉมสญัญาเช่าสาํนักงานใหม่ตั Êงแต่เดอืนกนัยายน 2567 เป็นระยะเวลา 3 ปี คดิเป็นมลูค่าสนิทรพัยส์ทิธกิารใช้
เท่ากบั 1.48 ลา้นบาท ทีÉปรกึษาฯจงึประมาณการใหบ้รษิทัมกีารชาํระหนีÊสนิสญัญาเช่าตามเงืÉอนไขการชาํระของสญัญา
เช่าใหม่ และประมาณการดอกเบีÊยจ่ายทีÉเกีÉยวขอ้งอ้างองิตามทะเบยีนสนิทรพัยส์ทิธกิารใชแ้ละหนีÊสนิสญัญาเช่าทั ÊงนีÊ ทีÉ
ปรกึษาฯกําหนดใหบ้รษิทัมกีารต่อสญัญาเช่าต่อไปหลงัสิÊนสุดสญัญาในเดอืนสงิหาคมปี 2570 โดยกําหนดใหส้ญัญาเช่า
เพิÉมขึÊนในอตัรารอ้ยละ 2.00 อ้างองิอตัราเงนิเฟ้อคาดการณ์ของประเทศไทยจากกองทุนระหว่างประเทศ และประมาณ
การใหบ้รษิทัมกีารชาํระเงนิตน้และดอกเบีÊยต่อไป 

สรปุตารางหนีÊสินทีÉมีภาระดอกเบีÊยและต้นทุนทางการเงิน 

(หน่วย: ล้านบาท)  2567F1 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 
หนีÊสินทีÉมีภาระดอกเบีÊย       
เงนิกูย้มืจากสถาบนัการเงนิ 1,300.00 1,300.00 1,300.00 1,300.00 1,300.00 1,300.00 
หนีÊสนิสญัญาเช่า (หมุนเวยีนและไม่หมุนเวยีน) 1.32 0.84 0.34 1.35 0.86 0.35 
หุน้กู ้ 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 
หนีÊสินทีÉมีภาระดอกเบีÊยรวม 1,301.32 1,300.84 1,300.34 1,301.35 1,300.86 1,300.35 
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ต้นทุนทางการเงิน        
ดอกเบีÊยจ่ายเงนิกูย้มืจากสถาบนัการเงนิ 12.12 48.49 48.49 48.49 48.49 48.49 
ดอกเบีÊยจ่ายหนีÊสนิสญัญาเช่า 0.02 0.05 0.03 0.03 0.05 0.03 
ดอกเบีÊยจ่ายหุน้กู้ 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 
ดอกเบีÊยจ่ายรวม 12.14 48.54 48.51 48.51 48.54 48.52 

ที Éมา: ประมาณการของที Éปรกึษาฯ  
หมายเหต:ุ 1. ประมาณการของปี 2567 เป็นการประมาณการงวด 3 เดอืนตั Êงแต่ 1 ตุลาคม 2567 – 31 ธนัวาคม 2567   

สมมติฐานภาษีเงินได้นิติบุคคล 

ทีÉปรกึษาฯ กําหนดใหอ้ตัราภาษเีงนิไดนิ้ตบุิคคลของ EL เท่ากบัรอ้ยละ 20.00 โดยอ้างองิอตัราภาษเีงนิไดนิ้ติ
บุคคลของประเทศไทย ทั ÊงนีÊ ทีÉปรกึษาฯไดค้าํนึงถงึผลขาดทุนสะสมทีÉเกดิขึÊนในปี 2567 และนํามาคาํนวณค่าใชจ่้ายภาษี
ในงวดไตรมาส 4 ปี 2567  

สมมติฐานอืÉน 

ทีÉปรึกษาฯประมาณการรายได้ทางการเงินซึÉงคือรายได้ดอกเบีÊยทีÉไม่เกีÉยวข้องกับการปล่อยสินเชืÉอ 
โดยประมาณการรายไดท้างการเงนิในอตัราดอกเบีÊยรอ้ยละ 0.45 ของยอดเงนิสดและรายการเทยีบเท่าตน้งวด อ้างองิ
อตัราดอกเบีÊยทีÉแทจ้รงิของรายไดท้างการเงนิ (ทีÉไม่เกีÉยวขอ้งกบักจิการปล่อยสนิเชืÉอ) ของงวด 9 เดอืนปี 2567 คาํนวณ
เตม็ปี (Annualized effective interest rate) ทีÉรอ้ยละ 0.45  

ทีÉปรกึษาฯประมาณการลูกหนีÊการคา้และลูกหนีÊหมุนเวยีนอืÉน โดยกําหนดระยะเวลาเกบ็ลูกหนีÊเท่ากบั 54.55 
วนัตลอดประมาณการ อ้างอิงตามระยะเวลาการเก็บลูกหนีÊทีÉเกิดขึÊนจริงในงวด 9 เดือนปี 2567 ทีÉ 54.55 วนั และ
ประมาณการสินทรพัย์หมุนเวยีนอืÉนเป็นสดัส่วนเท่ากับร้อยละ 2.52 ของรายได้ดอกเบีÊยเงนิให้กู้ยืม อ้างอิงสดัส่วน
สนิทรพัยห์มุนเวยีนอืÉนต่อรายไดด้อกเบีÊยเงนิใหกู้้ยมืทีÉเกดิขึÊนจรงิในงวด 9 เดอืนปี 2567 

ทีÉปรึกษาฯประมาณการเจ้าหนีÊการค้าและเจ้าหนีÊหมุนเวียนอืÉน  โดยกําหนดระยะเวลาชําระเจ้าหนีÊเท่ากบั 
220.94 วนัตลอดประมาณการ อา้งองิตามระยะเวลาการชําระเจา้หนีÊทีÉเกดิขึÊนจรงิในงวด 9 เดอืนปี 2567 ทีÉ 220.94 วนั 
และประมาณการหนีÊสนิหมุนเวยีนอืÉนเป็นสดัส่วนเท่ากบัร้อยละ 1.49 ของรายได้ดอกเบีÊยเงนิให้กู้ยมื อ้างอิงสดัส่วน
หนีÊสนิหมุนเวยีนต่อรายไดด้อกเบีÊยเงนิใหกู้้ยมืทีÉเกดิขึÊนจรงิในงวด 9 เดอืนปี 2567 ทีÉรอ้ยละ 1.49 สําหรบัประมาณการ
หนีÊสนิผลประโยชน์พนักงาน ทีÉปรกึษาฯกําหนดใหป้ระมาณการหนีÊสนิผลประโยชน์พนักงานเตบิโตตามอตัราการขึÊน
เงนิเดอืนทั ÉวไปทีÉรอ้ยละ 5.00 ตั Êงแต่ปี 2568 เป็นตน้ไป 

ผลการประมาณการทางการเงิน (Financial Projection) 
ประมาณการงบแสดงฐานะทางการเงิน กรณีที É 1 

(หน่วย: ลา้นบาท) 
งบแสดงฐานะทางการเงิน 2567F1 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 

สินทรพัย ์       
สินทรพัยห์มุนเวียน       
เงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสด 122.42 136.12 166.50 155.86 158.88 161.68 
เงนิใหส้นิเชืÉอส่วนบุคคล 1,405.47 1,405.47 1,414.00 1,449.68 1,472.65 1,496.49 
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งบแสดงฐานะทางการเงิน 2567F1 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 

ลูกหนีÊการคา้และลูกหนีÊอืÉน 15.37 19.24 19.36 19.85 20.16 20.49 
สนิทรพัยห์มุนเวยีนอืÉน 2.59 3.24 3.26 3.34 3.39 3.45 
สินทรพัยห์มุนเวียนรวม 1,545.85 1,564.07 1,603.12 1,628.73 1,655.09 1,682.11 
สินทรพัยไ์ม่หมุนเวียน       
ส่วนปรบัปรุงอาคารเช่าและอุปกรณ์ 1.16 0.75 0.61 0.45 0.28 0.14 
สนิทรพัยส์ทิธกิารใช ้ 1.31 0.82 0.33 1.34 0.84 0.33 
สนิทรพัยไ์ม่มตีวัตน 1.67 10.13 8.63 7.59 6.57 5.53 
สนิทรพัยท์างการเงนิไม่หมุนเวยีนอืÉน 0.13 0.13 0.13 0.13 0.13 0.13 
สนิทรพัยภ์าษีเงนิไดร้อตดับญัช ี 0.36 0.36 0.36 0.36 0.36 0.36 
สินทรพัยไ์ม่หมุนเวียนรวม 4.63 12.19 10.06 9.87 8.18 6.50 
สินทรพัยร์วม 1,550.48 1,576.27 1,613.18 1,638.60 1,663.27 1,688.61 
หนีÊสินและส่วนของผู้ถือหุ้น       
หนีÊสินหมุนเวียน       
เจ้าหนีÊการคา้และเจา้หนีÊหมุนเวยีนอืÉน 20.71 25.10 41.13 42.27 43.57 44.81 
เงนิกูย้มืระยะสั Êน 1,300.00 1,300.00 1,300.00 1,300.00 1,300.00 1,300.00 
หุน้กู ้ 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 
ส่วนของหนีÊสนิสญัญาเช่าทีÉถึงกําหนด
ชําระภายในหนึÉงปี 

0.48 0.50 0.34 0.49 0.51 0.35 

ภาษเีงนิไดน้ิตบิุคคลคา้งจ่าย 0.24 0.24 0.24 0.24 0.24 0.24 
หนีÊสนิหมุนเวยีนอืÉน 1.53 1.91 1.93 1.97 2.01 2.04 
หนีÊสินหมุนเวียนรวม 1,322.96 1,327.76 1,343.65 1,344.97 1,346.33 1,347.44 
หนีÊสินไม่หมุนเวียน       
หนีÊสินสญัญาเช่านอกเหนือจากส่วนทีÉ
ถงึกําหนดชําระภายในหนึÉงปี 

0.84 0.34 0.00 0.86 0.35 0.00 

ประมาณการหนีÊ สินผลประ โยช น์
พนักงาน 

0.15 0.16 0.17 0.17 0.18 0.19 

หนีÊสินไม่หมุนเวียนรวม 0.99 0.50 0.17 1.03 0.53 0.19 
หนีÊสินรวม 1,323.95 1,328.26 1,343.81 1,346.01 1,346.86 1,347.63 
ส่วนของผู้ถือหุ้น       
ทุนทีÉออกและชําระแลว้ 200.00 200.00 200.00 200.00 200.00 200.00 
กําไรขาดทุนสะสม 26.53 48.01 69.37 92.59 116.40 140.98 
รวมส่วนของผู้ถือหุ้น 226.53 248.01 269.37 292.59 316.40 340.98 
ส่วนของผู้มีส่วนได้เสียทีÉไม่มีอํานาจ
ควบคุมของบรษิทัย่อย 

0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

รวมหนีÊสินและส่วนของผู้ถือหุ้น 1,550.48 1,576.27 1,613.18 1,638.60 1,663.26 1,688.61 
ที Éมา: การประมาณการของที Éปรกึษาฯ  
หมายเหต:ุ 1. การประมาณการปี 2567 ณ วนัที É 31 ธนัวาคม 2567 
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ประมาณการงบกาํไรขาดทุน กรณีที É 1 
(หน่วย: ลา้นบาท) 

ประมาณการงบกาํไรขาดทุน 3M25671F 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 

รายไดด้อกเบีÊยเงนิใหกู้ย้มื 32.19 128.75 129.53 132.80 134.90 137.09 
รายไดค้่าบรกิารอืÉน 0.65 2.59 2.60 2.67 2.71 2.75 
รายไดอ้ืÉน 0.06 0.24 0.24 0.25 0.25 0.25 
รายได้รวม 32.89 131.57 132.37 135.71 137.86 140.10 
ต้นทุนบรกิาร (7.84) (33.62) (34.33) (35.49) (36.49) (37.53) 
ค่าใชจ้่ายในการบรหิาร (5.77) (22.71) (22.97) (22.83) (23.22) (23.48) 
กาํไรจากการดาํเนินงานก่อนต้นทุน
ทางการเงินและภาษี (EBIT) 

19.28 75.25 75.07 77.39 78.15 79.09 

รายไดท้างการเงนิ 0.14 0.14 0.15 0.15 0.15 0.15 
ต้นทุนทางการเงนิ (12.14) (48.54) (48.51) (48.51) (48.54) (48.52) 
กาํไรจากการดาํเนินงานภาษี (EBT) 7.28 26.85 26.70 29.03 29.76 30.73 
ภาษเีงนิได ้(20.00%) (1.26) (5.37) (5.34) (5.81) (5.95) (6.15) 
กาํไรสุทธิ  6.02 21.48 21.36 23.22 23.81 24.58 

ที Éมา: การประมาณการของที Éปรกึษาฯ  
หมายเหต:ุ 1. การประมาณการของ 3M2567 เป็นผลประกอบการตั Êงแต่วนัที É 1 ตุลาคม 2567 – 31 ธนัวาคม 2567 
 
อตัราส่วนทางการเงินทีÉสาํคญั กรณีทีÉ 1 

อตัราส่วนทางการเงิน 3M25671F 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 

อตัราส่วนทุนหมุนเวยีน 1.17 1.18 1.19 1.21 1.23 1.25 
อตัราส่วนหนีÊสนิต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ 5.84 5.36 4.99 4.60 4.26 3.95 
อตัราส่วนความสามารถในการชําระ
ดอกเบีÊย 

1.59 1.55 1.55 1.60 1.61 1.63 

 
3.6.2 กรณีทีÉ 2 EL จะดาํเนินธรุกิจให้สินเชืÉอต่อไปภายใต้การปรบัปรงุต้นทุนและค่าใช้จ่าย และได้รบัแหล่ง

เงินทุนจากการออกและเสนอขายหุ้นกู้มลูค่า 600 ล้านบาท 

รายละเอยีดสมมตฐิานทีÉมกีารเปลีÉยนแปลงจาก กรณีทีÉ 1 

สมมติฐาน รายละเอียด 

สมมตฐิานการออกหุน้กูเ้พืÉอขยายธุรกจิ
จาํนวน 600.00 ลา้นบาท 

ทีÉปรกึษาฯ ประมาณการให้ EL มกีารออกหุ้นกู้จํานวน 600.00 ล้าน
บาท โดยมอีตัราดอกเบีÊยทีÉรอ้ยละ 4.50 อ้างองิตามแผนการออกหุน้กู้
ของบริษัท ทั ÊงนีÊ  ทีÉปรึกษาฯคาดว่า  EL จะมีการออกหุ้นกู้ในช่วง
กุมภาพนัธปี์ 2568 และชาํระหุน้กูค้นืทั Êงจาํนวนในช่วงเดอืนมกราคมปี 
2571 ทั ÊงนีÊ  ทีÉปรึกษาฯประมาณการให้บริษัทมียอดปล่อยสินเชืÉอ
เพิÉมขึÊนภายหลังจากการออกหุ้นกู้โดยสามารถปล่อยสินเชืÉอได้
เพิÉมเติมตามสดัส่วนของสนิเชืÉอแต่ละประเภท อ้างอิงสดัส่วนสนิเชืÉอ
แต่ละประเภทในงวด 9 เดือนปี 2567 ซึÉงประกอบด้วยสินเชืÉอเบีÊย
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สมมติฐาน รายละเอียด 

ประกนัทีÉรอ้ยละ 39.69 สนิเชืÉอทีÉมทีะเบยีนรถทีÉรอ้ยละ 3.47 สนิเชืÉอทีÉ
มหีลกัประกนัทีÉรอ้ยละ 52.97 และสนิเชืÉอขายฝากทีÉรอ้ยละ 3.87 

สรปุประมาณการยอดสินเชืÉอและรายได้ดอกเบีÊยเงินให้กู้ยืม กรณีทีÉ 2 

(หน่วย: ล้านบาท)  2567F1 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 
ยอดปล่อยสินเชืÉอแยกประเภท       
สนิเชืÉอเบีÊยประกนั 557.83 795.97 795.97 804.11 579.15 608.66 
สนิเชืÉอทีÉมทีะเบยีนรถ 48.81 69.65 69.65 70.36 50.68 53.26 
สนิเชืÉอทีÉมหีลกัประกนั 744.43 1062.23 1062.23 1073.10 772.89 812.27 
สนิเชืÉอขายฝาก 54.40 77.62 77.62 78.42 56.48 59.36 
ยอดสินเชืÉอสุทธิ 1,405.47 2,005.47 2,005.47 2,025.99 1,459.20 1,533.54 
หกั ผลขาดทุนด้านเครดติ 1.61 2.29 2.29 2.31 1.66 1.75 
ยอดปล่อยสินเชืÉอขั Êนต้น 1,407.08 2,007.76 2,007.76 2,028.30 1,460.86 1,535.29 
       
อตัราดอกเบีÊยแยกประเภท       
สนิเชืÉอเบีÊยประกนั 9.33% 9.33% 9.33% 9.33% 9.33% 9.33% 
สนิเชืÉอทีÉมทีะเบยีนรถ 21.10% 21.10% 21.10% 21.10% 21.10% 21.10% 
สนิเชืÉอทีÉมหีลกัประกนั 8.12% 8.12% 8.12% 8.12% 8.12% 8.12% 
สนิเชืÉอขายฝาก 11.01% 11.01% 11.01% 11.01% 11.01% 11.01% 
       
รายได้ดอกเบีÊยเงินให้กู้ยืม       
สนิเชืÉอเบีÊยประกนั 13.01 74.24 74.24 75.00 54.02 56.77 
สนิเชืÉอทีÉมทีะเบยีนรถ 2.58 14.70 14.70 14.85 10.69 11.24 
สนิเชืÉอทีÉมหีลกัประกนั 15.11 86.23 86.23 87.11 62.74 65.93 
สนิเชืÉอขายฝาก 1.50 8.55 8.55 8.63 6.22 6.54 
รายได้ดอกเบีÊยเงินให้กู้ยืมรวม 32.19 183.71 183.71 185.59 133.67 140.48 

ที Éมา: ประมาณการของที Éปรกึษาฯ  
หมายเหต:ุ 1. ประมาณการของปี 2567 เป็นการประมาณการงวด 3 เดอืนตั Êงแต่ 1 ตุลาคม 2567 – 31 ธนัวาคม 2567   
 
สรปุตารางหนีÊสินทีÉมีภาระดอกเบีÊยและต้นทุนทางการเงิน กรณีทีÉ 2 

(หน่วย: ล้านบาท)  2567F1 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 
หนีÊสินทีÉมีภาระดอกเบีÊย       
เงนิกูย้มืจากสถาบนัการเงนิ 1,300.00 1,300.00 1,300.00 1,300.00 1,300.00 1,300.00 
หนีÊสนิสญัญาเช่า (หมุนเวยีนและไม่หมุนเวยีน) 1.32 0.84 0.34 1.35 0.86 0.35 
หุน้กู ้ 0.00 600.00 600.00 600.00 0.00 0.00 
หนีÊสินทีÉมีภาระดอกเบีÊยรวม 1301.32 1,900.84 1,900.34 1,901.35 1,300.86 1,300.35 
       
ต้นทุนทางการเงิน        
ดอกเบีÊยจ่ายเงนิกูย้มืจากสถาบนัการเงนิ 12.12 48.49 48.49 48.49 48.49 48.49 
ดอกเบีÊยจ่ายหนีÊสนิสญัญาเช่า 0.02 0.05 0.03 0.03 0.05 0.03 
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(หน่วย: ล้านบาท)  2567F1 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 
ดอกเบีÊยจ่ายหุน้กู้ 0.00 24.75 27.00 27.00 2.25 0.00 
ดอกเบีÊยจ่ายรวม 12.14 73.29 75.51 75.51 50.79 48.52 

ที Éมา: ประมาณการของที Éปรกึษาฯ  
หมายเหต:ุ 1. ประมาณการของปี 2567 เป็นการประมาณการงวด 3 เดอืนตั Êงแต่ 1 ตุลาคม 2567 – 31 ธนัวาคม 2567   
 

ประมาณการงบแสดงฐานะทางการเงิน กรณีที É 2 
(หน่วย: ลา้นบาท) 

งบแสดงฐานะทางการเงิน 2567F1 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 

สินทรพัย ์       
สินทรพัยห์มุนเวียน       
เงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสด 122.42 146.72 203.34 219.04 212.73 161.27 
เงนิใหส้นิเชืÉอส่วนบุคคล 1405.47 2005.47 2005.47 2025.99 1459.20 1533.54 
ลูกหนีÊการคา้และลูกหนีÊอืÉน 15.37 27.45 27.45 27.74 19.98 20.99 
สนิทรพัยห์มุนเวยีนอืÉน 2.59 4.62 4.62 4.67 3.36 3.53 
สินทรพัยห์มุนเวียนรวม 1,545.85 2,184.26 2,240.89 2,277.43 1,695.27 1,719.35 
สินทรพัยไ์ม่หมุนเวียน       
ส่วนปรบัปรุงอาคารเช่าและอุปกรณ์ 1.16 0.75 0.61 0.45 0.28 0.14 
สนิทรพัยส์ทิธกิารใช ้ 1.31 0.82 0.33 1.34 0.84 0.33 
สนิทรพัยไ์ม่มตีวัตน 1.67 10.13 8.63 7.59 6.57 5.53 
สนิทรพัยท์างการเงนิไม่หมุนเวยีนอืÉน 0.13 0.13 0.13 0.13 0.13 0.13 
สนิทรพัยภ์าษีเงนิไดร้อตดับญัช ี 0.36 0.36 0.36 0.36 0.36 0.36 
สินทรพัยไ์ม่หมุนเวียนรวม 4.63 12.19 10.06 9.87 8.18 6.50 
สินทรพัยร์วม 1,550.48 2,196.46 2,250.95 2,287.30 1,703.45 1,725.85 
หนีÊสินและส่วนของผู้ถือหุ้น       
หนีÊสินหมุนเวียน       
เจ้าหนีÊการคา้และเจา้หนีÊหมุนเวยีนอืÉน 20.71 30.75 52.34 53.26 48.87 45.03 
เงนิกูย้มืระยะสั Êน 1,300.00 1,300.00 1,300.00 1,300.00 1,300.00 1,300.00 
หุน้กูส้่วนทีÉถงึกําหนดชําระภายในหนึÉงปี 0.00 0.00 0.00 600.00 0.00 0.00 
ส่วนของหนีÊสนิสญัญาเช่าทีÉถึงกําหนด
ชําระภายในหนึÉงปี 

0.48 0.50 0.34 0.49 0.51 0.35 

ภาษเีงนิไดน้ิตบิุคคลคา้งจ่าย 0.24 0.24 0.24 0.24 0.24 0.24 
หนีÊสนิหมุนเวยีนอืÉน 1.53 2.73 2.73 2.76 1.99 2.09 
หนีÊสินหมุนเวียนรวม 1,322.96 1,334.22 1,355.66 1,956.75 1,351.61 1,347.71 
หนีÊสินไม่หมุนเวียน       
หนีÊสินสญัญาเช่านอกเหนือจากส่วนทีÉ
ถงึกําหนดชําระภายในหนึÉงปี 

0.84 0.34 0.00 0.86 0.35 0.00 

หุ้นกู้ส่วนทีÉยงัไม่ถึงกําหนดชําระภายใน
หนึÉงปี 

0.00 600.00 600.00 0.00 0.00 0.00 

ประมาณการหนีÊ สินผลประ โยช น์
พนักงาน 

0.15 0.16 0.17 0.17 0.18 0.19 

หนีÊสินไม่หมุนเวียนรวม 0.99 600.50 600.17 1.03 0.53 0.19 
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งบแสดงฐานะทางการเงิน 2567F1 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 

หนีÊสินรวม 1,323.95 1,934.72 1,955.83 1,957.78 1,352.14 1,347.90 
ส่วนของผู้ถือหุ้น       
ทุนทีÉออกและชําระแลว้ 200.00 200.00 200.00 200.00 200.00 200.00 
กําไรขาดทุนสะสม 26.53 61.74 95.12 129.52 151.30 177.95 
รวมส่วนของผู้ถือหุ้น 226.53 261.74 295.12 329.52 351.30 377.95 
ส่วนของผู้มีส่วนได้เสียทีÉไม่มีอํานาจ
ควบคุมของบรษิทัย่อย 

0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

รวมหนีÊสินและส่วนของผู้ถือหุ้น 1,550.48 2,196.46 2,250.95 2,287.30 1,703.45 1,725.85 
ที Éมา: การประมาณการของที Éปรกึษาฯ  
หมายเหต:ุ 1. การประมาณการปี 2567 ณ วนัที É 31 ธนัวาคม 2567 

ประมาณการงบกาํไรขาดทุน กรณีที É 2 
(หน่วย: ลา้นบาท) 

ประมาณการงบกาํไรขาดทุน 3M25671F 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 

รายไดด้อกเบีÊยเงนิใหกู้ย้มื 32.19 183.71 183.71 185.59 133.67 140.48 
รายไดค้่าบรกิารอืÉน 0.65 3.69 3.69 3.73 2.69 2.82 
รายไดอ้ืÉน 0.06 0.34 0.34 0.34 0.25 0.26 
รายได้รวม 32.89 187.74 187.74 189.66 136.60 143.56 
ต้นทุนบรกิาร (7.84) (42.95) (43.53) (44.45) (36.28) (38.11) 
ค่าใชจ้่ายในการบรหิาร (5.77) (27.66) (27.17) (26.91) (22.46) (23.80) 
กาํไรจากการดาํเนินงานก่อนต้นทุน
ทางการเงินและภาษี (EBIT) 

19.28 117.13 117.04 118.30 77.87 81.66 

รายไดท้างการเงนิ 0.14 0.16 0.20 0.21 0.15 0.16 
ต้นทุนทางการเงนิ (12.14) (73.29) (75.51) (75.51) (50.79) (48.52) 
กาํไรจากการดาํเนินงานภาษี (EBT) 7.28 44.01 41.73 42.99 27.24 33.30 
ภาษเีงนิได ้(20.00%) (1.26) (8.80) (8.35) (8.60) (5.45) (6.66) 
กาํไรสุทธิ  6.02 35.21 33.39 34.39 21.79 26.64 

ที Éมา: การประมาณการของที Éปรกึษาฯ  
หมายเหต:ุ 1. การประมาณการของ 3M2567 เป็นผลประกอบการตั Êงแต่วนัที É 1 ตุลาคม 2567 – 31 ธนัวาคม 2567 
 
อตัราส่วนทางการเงินทีÉสาํคญั กรณีทีÉ 2 

อตัราส่วนทางการเงิน 3M25671F 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 

อตัราส่วนทุนหมุนเวยีน 1.17 1.64 1.65 1.16 1.25 1.28 
อตัราส่วนหนีÊสนิต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ 5.84 7.39 6.63 5.94 3.85 3.57 
อตัราส่วนความสามารถในการชําระ
ดอกเบีÊย 

1.59 1.60 1.55 1.57 1.53 1.68 

ที Éมา: การประมาณการของที Éปรกึษาฯ  
หมายเหต:ุ 1. การประมาณการของ 3M2567 เป็นผลประกอบการตั Êงแต่วนัที É 1 ตุลาคม 2567 – 31 ธนัวาคม 2567 
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ผลการวิเคราะห์การเปรียบเทียบประมาณการจาก 2 กรณี 

จากการเปรยีบเทยีบผลการดําเนินงานประมาณการจากกรณีทีÉ 1 และ 2 ทีÉปรกึษาฯคาดว่าบรษิทัจะมผีลการ
ดําเนินงานทีÉดขี ึÊนจากการออกหุน้กู้จํานวน 600.00 ล้านบาทเพืÉอนํามาขยายยอดปล่อยสนิเชืÉอ ทั ÊงนีÊ เนืÉองจากบรษิทั
สามารถมเีงนิทุนเพืÉอเพิÉมการเตบิโตของรายได้ดอกเบีÊยเงนิให้กู้ยมืไดม้ากขึÊน รายไดค้าดว่าจะเพิÉมขึÊนเป็น 183.71 – 
185.59 ล้านบาทในช่วงปี 2568 – 2570  โดยเพิÉมขึÊนจากกรณีทีÉไม่มกีารออกหุน้กู้เพืÉอขยายธุรกจิซึÉงอยู่ในช่วง 128.75 
– 132.80 ล้านบาทในช่วงปี 2568 – 2570  ทั ÊงนีÊ ภายหลงัทีÉบรษิัทชําระหุ้นกู้แล้วรายได้ของบรษิัทจะลดลงจากยอด
ปล่อยสนิเชืÉอทีÉลดลงตามลําดบั เมืÉอเปรยีบเทยีบอตัรากําไรสุทธใินกรณีทีÉมกีารออกหุน้กู้พบว่าบรษิทัจะมกีําไรสุทธอิยู่
ระหว่างรอ้ยละ 17.78 – 18.75 ในช่วงปี 2568 – 2570 เพิÉมขึÊนจากกรณีทีÉไม่มกีารออกหุน้กูซ้ึÉงอยู่ระหว่างรอ้ยละ 16.14 
– 17.11 ในช่วงปี 2568 – 2570 ซึÉงสะทอ้นความสามารถในการดาํเนินงานทีÉเพิÉมขึÊน  

สําหรบัการเปรยีบเทยีบอตัราส่วนทางการเงนิ อตัราส่วนทุนหมุนเวยีน (Current Ratio) ในกรณีทีÉมกีารออก
หุน้กู้ บรษิทัจะมอีตัราส่วนหมุนเวยีนอยู่ระหว่าง 1.16 – 1.65 เท่าในช่วงปี 2568 - 2570 ซึÉงสูงกว่ากรณีทีÉไม่มกีารออก
หุน้กู้ทีÉระหว่าง 1.18 – 1.21 เท่าในช่วงปี 2568 - 2570 เนืÉองจากบรษิทัมเีงนิสดและยอดสนิเชืÉอทีÉเพิÉมมากขึÊนในขณะทีÉ
ยอดหุน้กูย้งัไม่ถงึกําหนดชาํระจนถงึปี 2571 

สําหรบัอตัราส่วนหนีÊสนิต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ของบรษิทั (Debt to Equity Ratio) ในกรณีทีÉมกีารออกหุน้กูจ้ะอยู่
ระหว่าง 5.94 – 7.39 เท่า ซึÉงสูงกว่ากรณีทีÉไม่มกีารออกหุน้กู้ เนืÉองจากบรษิทัจะมหีนีÊสนิหุน้กู้เพิÉมข ึÊนจํานวน 600.00 
ล้านในช่วงปี 2568 – 2570 ซึÉงสะทอ้นถงึความเสีÉยงทีÉเพิÉมขึÊนในการประกอบธุรกจิเนืÉองจากบรษิทัดําเนินธุรกจิโดยมี
โครงสรา้งทางการเงนิทีÉเป็นหนีÊสนิเพิÉมขึÊน อย่างไรกต็าม เมืÉอเปรยีบเทยีบอตัราส่วนความสามารถในการชาํระดอกเบีÊย 
(Interest Coverage Ratio) ทีÉปรึกษาฯพบว่าอตัราส่วนความสามารถในการชําระดอก เบีÊยในกรณีการออกหุ้นกู้อยู่
ระหว่าง 1.55 – 1.60 ซึÉงใกลเ้คยีงกบัอตัราส่วนในกรณีทีÉไม่มกีารออกหุน้ทีÉระหว่าง 1.55 – 1.60 ในช่วงปี 2568 – 2570 
ซึÉงสะทอ้นว่าผลการดาํเนินงานทีÉเพิÉมขึÊนเพยีงพอกบัตน้ทุนทางการเงนิทีÉเพิÉมขึÊนเช่นกนั 
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ส่วนทีÉ 4 รายการเขา้ซืÊอหุ้นกู้ทีÉออกและเสนอขายโดยบุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนั 

4.1 ลกัษณะของการเข้าทาํรายการเข้าซืÊอหุ้นกู้ทีÉออกและเสนอขายโดยบุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนั 

4.1.1 ทีÉมาและลกัษณะโดยทั Éวไปของรายการ 
ทีÉประชุมคณะกรรมการบริษัท ครั ÊงทีÉ 7/2567 ของบริษัท ทีคิวเอ็ม อัลฟา จํากัด (มหาชน) (“TQM” หรือ 

“บรษิทัฯ”) ไดม้มีตอินุมตัปิรบัปรุง เพิÉมเตมิรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั ทีÉไดร้บัการอนุมตัจิากการประชุมคณะกรรมการครั ÊงทีÉ 
6/2567 ซึÉงจดัขึÊนเมืÉอวนัทีÉ 14 พฤศจกิายน 2567 ไดม้มีตใิหเ้สนอวาระต่อทีÉประชุมผูถ้อืหุน้เพืÉอพจิารณาอนุมตักิารเขา้
ทาํรายการเกีÉยวโยงกนัของบรษิทัและบรษิทัย่อยกบั บรษิทั อซีีÉ เลนดิÊง จาํกดั (“EL”) (วาระทีÉ 3) ซึÉงประกอบธุรกจิธุรกจิ
สนิเชืÉอส่วนบุคคลทีÉมผีลติภณัฑห์ลกัคอื สนิเชืÉอค่าเบีÊยประกนั สนิเชืÉอทีÉมทีะเบยีนรถเป็นหลกัประกนั สนิเชืÉอส่วนบุคคล
ทีÉมหีลกัประกนั โดยทีÉ EL มบีรษิทัย่อยคอื บรษิทั แคชนาว พลสั จํากดั (“C+”) ทีÉ EL ถอืหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 100.00 
ซึÉงเริÉมประกอบธุรกจิเมืÉอวนัทีÉ 28 ธนัวาคม 2566 โดยมผีลติภณัฑส์นิเชืÉอหลกัคอื สนิเชืÉอขายฝาก และสนิเชืÉอบุคคลทีÉมี
หลกัประกนั ซึÉง EL เป็นบรษิัทย่อยทีÉบรษิัทถือหุ้นอยู่ในสดัส่วนร้อยละ 74.00 โดยทีÉบรษิัทย่อยอืÉนของบรษิัท ได้แก่ 
บรษิทั ทคีวิเอม็ อนิชวัรร์นัส ์โบรคเกอร ์จาํกดั (“TQMB”) และ/หรอื บรษิทั ทคีวิเอม็ ไลฟ์ อนิชวัรร์นัส ์โบรคเกอร ์จาํกดั 
(“TQML”) จะเขา้จองซืÊอหุน้กู้ไม่ตํÉากว่า 150,000 หุน้ หรอืคดิเป็นมลูค่า 150.00 ล้านบาท และรวมไม่เกนิ 250,000 หุน้ 
หรอืคดิเป็นมูลค่า 250.00 ล้านบาท และดอกเบีÊยรบัจากหุน้กู้ไม่ตํÉากว่า 20.25 ล้านบาท หรอืไม่เกนิ 33.75 ล้านบาท 
รวมคิดเป็นมูลค่าไม่ตํÉากว่า 170.25 และไม่เกิน 283.75 ล้านบาท ซึÉงเป็นการเสนอขายหุ้นกู้ในวงจํากัดต่อผู้ลงทุน
สถาบนั ผูล้งทุนรายใหญ่พเิศษ และ/หรอื ผูล้งทุนรายใหญ่ (PP(II&UHNW&HNW)) 

แผนภาพแสดงโครงสร้างการเข้าซืÊอหุ้นกู้ทีÉออกและเสนอขายโดยบุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนั 

 
 
หวัข้อ รายละเอียด 

ผูอ้อกหุน้กู ้ บรษิทั อซีีÉ เลนดิÊง จาํกดั 
ผูซ้ืÊอหุน้กู ้ บรษิทั ทคีวิเอม็ อนิชวัรร์นัส ์โบรคเกอร ์จาํกดั (“TQMB”)  
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หวัข้อ รายละเอียด 
- ซึÉงเป็นบรษิทัย่อยทีÉบรษิทัฯ ถอืหุน้สามญัในสดัส่วนรอ้ยละ 100 ของทุนจดทะเบยีนและ

ชาํระแลว้  
บรษิทั ทคีวิเอม็ ไลฟ์ อนิชวัรร์นัส ์โบรคเกอร ์จาํกดั (“TQML”) 
- ซึÉงเป็นบรษิทัย่อยทีÉบรษิทัฯ ถอืหุน้สามญัในสดัส่วนรอ้ยละ 100 ของทุนจดทะเบยีนและ

ชาํระแลว้ 
วตัถุประสงค ์ เพืÉอเป็นการบรหิารสภาพคล่องของบรษิทัภายในเครอืใหเ้กดิประโยชน์สงูสุด 
มลูค่าสนิทรพัย์ ไม่ตํÉากว่า 150.00 ลา้นบาท และไม่เกนิ 250.00 ลา้นบาท 
ระยะเวลา 3 ปี นับจากวนัทีÉออกและเสนอขายหุน้กู ้
อตัราดอกเบีÊย อตัราดอกเบีÊยคงทีÉรอ้ยละ 4.50 ต่อปี 
หลกัประกนั คํÊาประกนัโดยบรษิัท ทคีวิเอ็ม อลัฟา จํากดั (มหาชน) ในวงเงนิไม่เกินร้อยละ 74.00 ของ

มูลค่าเงินต้นและดอกเบีÊย รวมมูลค่าไม่เกิน 503.94 ล้านบาท สําหรบักรณีทีÉผู้ถือหุ้นของ
บรษิัทฯ มมีติอนุมตัิการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิโดยขอวงเงนิคํÊาประกนัสําหรบัหุน้กู้ 
ในวาระทีÉ 4 ของการประชุมผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ ทีÉจะจดัขึÊน วนัทีÉ 6 มกราคม 2568 

เ งืÉ อนไขการเข้าทํ า
รายการ 

1. ผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ มมีตอินุมตักิารเขา้ทาํรายการซืÊอหุน้กู้ทีÉออกและเสนอขายโดยบุคคล
ทีÉเกีÉยวโยงกนั 

2. EL ได้รบัการอนุมตจิาก สํานักงานคณะกรรมการกํากบัหลกัทรพัย์และตลาดหลกัทรพัย์ 
(ก.ล.ต.) ในการออกและเสนอขายหุน้กู ้

การชาํระคนืเงนิกู้ เงนิตน้:  ผูอ้อกหุน้กูม้หีน้าทีÉชาํระเงนิกูท้ ั Êงจาํนวนคนืใหแ้กผู่ซ้ืÊอหุน้กู้ เมืÉอครบกําหนด
ระยะเวลา 3 (สาม) ปี นับจากวนัทีÉออกและเสนอขายหุน้กู ้

- ดอกเบีÊย: ชาํระดอกเบีÊยทุกๆ 3 เดอืน  

การเขา้ทํารายการซืÊอหุน้กู้ทีÉออกและเสนอขายโดยบุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนั เขา้ข่ายเป็นการทํารายการได้มาซึÉง
สนิทรพัย์ของบรษิทั ตามประกาศคณะกรรมการกํากบัตลาดทุนทีÉ ทจ .20/2551 เรืÉองหลกัเกณฑ์ในการทํารายการทีÉมี
นัยสําคัญทีÉเข้าข่ายเป็นการได้มาหรือจําหน่ายไปซึÉงสินทรัพย์ (รวมทั ÊงทีÉได้มีการแก้ไขเพิÉมเติม) และประกาศ
คณะกรรมการตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย เรืÉองการเปิดเผยขอ้มลูและการปฏบิตักิารของบรษิทัจดทะเบยีนในการ
ไดม้าหรอืจาํหน่ายไปซึÉงสนิทรพัย ์พ.ศ. 2547 (รวมทั ÊงทีÉไดม้กีารแกไ้ขเพิÉมเตมิ) (“ประกาศรายการไดม้าหรอืจาํหน่ายไป
ซึÉงสนิทรพัย”์) เนืÉองจากบรษิทัย่อยของบรษิทัฯ จะมกีารไดม้าซึÉงสนิทรพัยท์ีÉมลูค่าหรอืขนาดรายการมนีัยสําคญั ซึÉงเมืÉอ
คํานวณขนาดรายการตามประกาศรายการไดม้าหรอืจําหน่ายไปซึÉงสินทรพัย์ พบว่าขนาดรายการสูงสุดเท่ากบัรอ้ยละ 
4.76 ตามเกณฑ์มูลค่ารวมของสิÉงตอบแทน (อ้างองิงบการเงนิรวมของบรษิทัฯ งวดล่าสุด สิÊนสุด ณ วนัทีÉ 30 กนัยายน 
2567) ทั ÊงนีÊ เมืÉอรวมกบัรายการไดม้าซึÉงสนิทรพัย์อืÉนทีÉเกดิขึÊนในรอบระยะเวลา 6 เดอืนทีÉผ่านมาก่อนเขา้ทํารายการใน
ครั ÊงนีÊ ทําใหร้ายการไดม้าซึÉงสนิทรพัย์ของบรษิทัฯ มขีนาดเท่ากบัรอ้ยละ 9.88 ถอืเป็นรายการไดม้าซึÉงสนิทรพัย์ขนาด
เลก็ เนืÉองจากมขีนาดรายการตํÉากว่ารอ้ยละ 15 ซึÉงอยู่ในอํานาจอนุมตัขิองทีÉประชุมคณะกรรมการของบรษิทัฯ 

นอกจากนีÊการเขา้ทาํรายการในครั ÊงนีÊเขา้ขา่ยเป็นการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิแก่บุคคลทีÉเกีÉยวโยง ตาม
ประกาศคณะกรรมการกํากบัตลาดทุนทีÉ ทจ . 21/2551 เรืÉอง หลกัเกณฑ์ในการทํารายการทีÉเกีÉยวโยงกนั ลงวนัทีÉ 31 
สิงหาคม พ.ศ. 2551 (รวมทั ÊงทีÉมีการแก้ไขเพิÉมเติม) (“ประกาศคณะกรรมการกํากับตลาดทุนทีÉ ทจ .21/2551”) และ
ประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย เรืÉอง การเปิดเผยขอ้มูลและการปฏิบตัิการของบรษิัทจด
ทะเบียนในรายการทีÉเกีÉยวโยงกัน พ .ศ. 2546 ลงวนัทีÉ 19 พฤศจิกายน พ.ศ. 2546 (รวมทั ÊงทีÉมีการแก้ไขเพิÉมเติม ) 
(“ประกาศรายการทีÉเกีÉยวโยงกนัฯ”) เนืÉองจากธุรกรรมดงักล่าว เป็นการเขา้ทาํรายการระหว่าง TQMB ซึÉงเป็นบรษิทัย่อย
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ทีÉบรษิทัถอืหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 100.00 และ TQML ซึÉงเป็นบรษิทัย่อยทีÉบรษิทัถอืหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 100.00 กบั EL 
ซึÉงเป็นบรษิทัย่อยทีÉบรษิทัฯ ถอืหุน้สามญัในสดัส่วนรอ้ยละ 74.00 และมบีุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนัของบรษิทัฯ ถอืหุน้สามญั
ของ EL คอื (1) นายอญัชลนิ พรรณนิภา ดํารงตําแหน่ง ประธานกรรมการ , ประธานกรรมการบรหิารความเสีÉยงและ
การพฒันาอย่างยั Éงยนื และประธานบรษิทั ถอืหุน้สามญัของบรษิทัฯ ทางตรง 22.68 ล้านหุน้, (2) นางนภสันันท์ พรรณ
นิภา ดํารงตําแหน่ง กรรมการ, ประธานกรรมการบริหาร , กรรมการสรรหาและกําหนดค่าตอบแทน และประธาน
เจา้หน้าทีÉบรหิาร ถอืหุน้สามญัของบรษิทัฯ ทางตรง 19.14 ล้านหุน้ โดยทีÉ (1) นายอญัชลนิ พรรณนิภา และ (2) นางน
ภสันันท์ พรรณนิภา ถือหุ้นสามญัของบรษิัททางอ้อมรวม 306.89 ล้านหุ้น รวมถือหุ้นสามญัของบรษิัททางตรงและ
ทางอ้อม 348.71 ล้านหุน้ หรอืคดิเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 58.12 ของทุนจดทะเบยีนและชําระแล้วทั Êงหมดของบรษิทัฯ และ 
(3) นางสาวสมพร อําไพสุทธพิงษ์ ดํารงตําแหน่ง กรรมการ, กรรมการบรหิาร และประธานบรหิารบญัชกีารเงนิ (CFO) 
ถือหุ้นสามญัของบริษัทฯ ทางตรง 720,000 หุ้น จํานวนหุ้นของบริษัทฯ อ้างอิงขอ้มูลสมุดทะเบียนผู้ถือหุ้นวนัทีÉ 11 
พฤศจกิายน 2567 ซึÉงเป็นวนัปิดสมุดทะเบยีนผู้ถอืหุน้ล่าสุด และถือหุน้สามญัของ EL รวมกนั 430,004 หุ้น (1+2+3) 
หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 21.50 ของทุนจดทะเบยีนและชําระแล้วทั Êงหมดของ EL ซึÉงมขีนาดรายการใหค้วามช่วยเหลือทาง
การเงนิแก่บุคคลทีÉเกีÉยวโยง มูลค่าไม่เกนิ 283.75 ล้านบาท คดิเป็นรอ้ยละ 13.51 ของ NTA ของบรษิทัฯ ณ วนัทีÉ 30 
กนัยายน 2567 อย่างไรกต็าม บรษิทัฯ และ EL ไม่มรีายการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิระหว่างกนัในรอบ 6 เดอืนทีÉ
ผ่านมา และมรีายการทีÉคณะกรรมการของบรษิทัฯ มมีติเสนอต่อผู้ถอืในการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิแก่ EL ใน
วาระอืÉนรวมมูลค่าไม่เกิน 3,503.94 ล้านบาท ส่งผลให้ขนาดรายการการให้ความช่วยเหลอืทางการเงนิ แก่ EL รวม
ทั ÊงสิÊนไม่เกิน 3,787.69 ล้านบาท หรอืคดิเป็นร้อยละ 180.31 ของ NTA เนืÉองจากมูลค่าของรายการดงักล่าวเกนิกว่า  
100 ล้านบาท หรอืเกินกว่ารอ้ยละ 3 ของ NTA ของบรษิทัฯ แล้วแต่จํานวนใดจะตํÉากว่าจงึถอืเป็นรายการขนาดใหญ่ 
ดงันั Êนบรษิัทฯ จงึมหีน้าทีÉต้องเปิดเผยสารสนเทศการเขา้ทํารายการทีÉเกีÉยวโยงกนัของบรษิัทฯ ต่อตลาดหลกัทรพัย์ฯ 
ตามประกาศรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั พร้อมทั Êงแต่งตั ÊงทีÉปรกึษาทางการเงนิอิสระทีÉได้รบัความเห็นชอบจากสํานักงาน
คณะกรรมการกํากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์(“สํานักงาน ก.ล.ต.”) เพืÉอแสดงความเหน็เกีÉยวกบัรายการทีÉเกีÉยว
โยงกนัของบรษิทัฯ และขออนุมตักิารเขา้ทาํรายการจากทีÉประชุมผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ ดว้ยคะแนนเสยีงไม่น้อยกว่าสาม
ในสีÉของจาํนวนเสยีงทั Êงหมดของผูถ้อืหุน้ทีÉมาประชุมและมสีทิธอิอกเสยีงลงคะแนน โดยไม่นับคะแนนเสยีงในส่วนของผู้
ถอืหุน้ทีÉมส่ีวนไดเ้สยี 

 จากหลกัเกณฑใ์นขา้งตน้ บรษิทัฯ จงึไดแ้ต่งตั Êงบรษิทั สลีม แอ๊ดไวเซอรีÉ จาํกดั (“IFA” หรอื “ทีÉปรกึษาฯ”) เป็น
ทีÉปรกึษาทางการเงนิอิสระทีÉได้รบัความเหน็ชอบจากสํานักงานคณะกรรมการกํากบัหลกัทรพัย์และตลาดหลกัทรพัย์ 
(“สํานักงาน ก.ล.ต.”) เพืÉอใหค้วามเหน็เกีÉยวกบัรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั ในครั ÊงนีÊต่อผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ เพืÉอเป็นขอ้มูล
ประกอบการพจิารณาลงมต ิ

4.1.2 วนั เดือน ปี ทีÉเกิดรายการ 
บรษิทัฯ คาดว่าจะเขา้ซืÊอหุน้กูท้ีÉออกและเสนอขายโดย EL จะแลว้เสรจ็ภายในเดอืน กุมภาพนัธ ์2568 โดยจะมี

ผลภายหลงัจากทีÉไดร้บัการอนุมตัจิากทีÉประชุมวสิามญัผูถ้อืหุน้ครั ÊงทีÉ 1/2568 ของบรษิทัฯ ณ วนัทีÉ 6 มกราคม 2568  

4.1.3 คู่สญัญาทีÉเกีÉยวข้องและความสมัพนัธร์ะหว่างคูส่ญัญา 
ผูอ้อกและเสนอขายหุน้กู้ : บรษิทั อซีีÉ เลนดิÊง จาํกดั 
ผูซ้ืÊอหุน้กู ้ : บรษิทั ทคีวิเอม็ อนิชวัรร์นัส ์โบรคเกอร ์จาํกดั (“TQMB”)  

- บรษิทัย่อยทีÉบรษิทัฯ ถอืหุน้สามญัในสดัส่วนรอ้ยละ 100 ของทุนจด
ทะเบยีนและชาํระแลว้ 

บรษิทั ทคีวิเอม็ ไลฟ์ อนิชวัรร์นัส ์โบรคเกอร ์จาํกดั (“TQML”) 
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- บรษิทัย่อยทีÉบรษิทัฯ ถอืหุน้สามญัในสดัส่วนรอ้ยละ 100 ของทุนจด
ทะเบยีนและชาํระแลว้ 

ความสมัพนัธก์บับรษิทัฯ : EL เป็นบรษิัทย่อยทีÉบรษิัทฯ ถือหุ้นสามญัในสดัส่วนร้อยละ 74.00 ของ
ทุนจดทะเบยีนและชาํระแล้ว และมบุีคคลทีÉเกีÉยวโยงของบรษิทัถอืหุน้โดย
มรีายละเอยีดดงันีÊ 
1.  นายอัญชลิน พรรณนิภา ตําแหน่ง ประธานกรรมการ , ประธาน

กรรมการบรหิารความเสีÉยงและการพฒันาอย่างยั Éงยนื และประธาน
บรษิทั ถอืหุน้สามญัของบรษิทัฯ 22.68 ล้านหุน้ และถอืหุน้สามญัของ 
EL 160,002 หุน้ 

2.  นาง  นภัสนั นท์  พร รณนิภ า  ตํ า แห น่ง  กรรมกา ร , ประธาน
กรรมการบริหาร , กรรมการสรรหาและกําหนดค่าตอบแทน และ
ประธานเจ้าหน้าทีÉบริหาร ถือหุ้นสามญัของบริษัทฯ 18.97 ล้านหุ้น 
และถอืหุน้สามญัของ EL 140,002 หุน้  

3. นางสาวสมพร  อํ า ไพ สุทธิพงษ์  ดํ า รง ตํา แห น่ง  กรรมการ , 
กรรมการบริหาร ประธานบริหารบญัชกีารเงนิ (CFO) ถือหุ้นสามญั
ของบรษิทัฯ 0.72 ลา้นหุน้ และถอืหุน้สามญัของ EL 130,000 หุน้ 

หมายเหตุ: นายอญัชลนิ (1) และ นาง นภสันันท ์(2) ถอืหุน้สามญัของบรษิทัฯ ทางออ้ม
รวม 306.89 ล้านหุ้น รวมถือหุ้นสามญัของบริษัททางตรงและทางอ้อม 
((1)+(2)) จํานวน 348.37 ล้านหุน้ หรอืคดิเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 58.06 ของทุน
จดทะเบยีนและชําระแลว้ของบรษิทัฯ 

บุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนัของบรษิทัฯ ถอืหุน้สามญัของ EL รวม 430,004 หุน้ 
คดิเป็นรอ้ยละ 21.50 ของทุนจดทะเบยีนและชาํระแลว้ของ EL 

4.1.4 ประเภทและขนาดรายการ 
เนืÉองจากการเขา้ทํารายการในครั ÊงนีÊ เป็นการทํารายการไดม้าซึÉงสนิทรพัย์จากบุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนัของบรษิทั

ฯ จงึทําใหบ้รษิทัฯ มหีน้าทีÉตามประกาศรายการไดม้าหรอืจาํหน่ายไปซึÉงสนิทรพัยแ์ละประกาศรายการทีÉเกีÉยวโยงกนัฯ 
รวมถึงการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิแก่บุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนั โดยอ้างอิงงบการเงนิสอบทานงวดล่าสุดของ TQM 
สาํหรบังวด 9 เดอืนสิÊนสุด ณ วนัทีÉ 30 กนัยายน 2567 ดงันีÊ 

หน่วย: ลา้นบาท 

รายละเอียด งบการเงินรวมสอบทาน ของ TQM 
สาํหรบังวด 9 เดือน สิÊนสุด ณ วนัทีÉ 30 ก.ย. 67 

สนิทรพัยร์วม 5,963.85 
สนิทรพัยท์ีÉไม่มตีวัตน 581.71 
สนิทรพัยภ์าษเีงนิไดร้อการตดับญัช ี 34.73 
หนีÊสนิรวม 2,686.80 
ส่วนไดเ้สยีทีÉไม่มอีํานาจควบคุม 560.01 
สินทรพัยที์Éมีตวัตน (สุทธิ) 2,100.61 
0.03% ของ NTA 0.63 
3.00% ของ NTA 63.02 
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4.1.4.1 รายการได้มาซึÉงสินทรพัย ์

การคํานวณขนาดรายการตามประกาศรายการได้มาหรอืจําหน่ายไปซึÉงสนิทรพัย์ รายละเอียดการคํานวณ
ขนาดรายการดงันีÊ 

เกณฑ์  วิธีการคาํนวณ 
มลูค่าตามบญัชขีองสนิทรพัยท์ีÉมตีวัตนสุทธ ิ = ไม่สามารถคาํนวณได ้เนืÉองจากไม่ใช่การลงทุนในหุน้

สามญั 
กําไรสุทธจิากการดาํเนินงานปกต ิ = ไม่สามารถคาํนวณได ้เนืÉองจากไม่ใช่การลงทุนในหุน้

สามญั 
มูลค่ารวมของสิÉงตอบแทน = มูลค่ารวมของสิÉงตอบแทน 

สินทรพัยร์วมของบริษทัฯ  
=  283.75   

5,963.85 
= 4.76% 

มลูค่าของหลกัทรพัยท์ีÉบรษิทัจดทะเบยีนออกให้
เพืÉอเป็นสิÉงตอบแทนการไดม้าซึÉงสนิทรพัย ์

= ไม่สามารถคาํนวณได ้เนืÉองจากบรษิทัฯ ไมม่กีารออกหุน้
เพืÉอเป็นสิÉงตอบแทนการไดม้าซึÉงสนิทรพัย ์

จากการผลการคํานวณขนาดรายการขา้งต้นพบว่า  ขนาดรายการตามเกณฑ์มูลค่ารวมของสิÉงตอบแทนมี
ขนาดรายการสูงทีÉสุดซึÉงมขีนาดเท่ากบัรอ้ยละ 4.76 เมืÉอรวมกบัรายการไดม้าอืÉนๆ ในรอบ 6 เดอืนทีÉผ่านมา ตามเกณฑ์
มลูค่ารวมของสิÉงตอบแทนจะมขีนาดรายการเท่ากบัรอ้ยละ 9.88 ซึÉงมขีนาดรายการตํÉากว่ารอ้ยละ 15.00 ดงันั Êนบรษิทัฯ 
อยู่ในอํานาจอนุมตัขิองทีÉประชุมคณะกรรมการของบรษิทัฯ  
4.1.4.2 รายการให้ความช่วยเหลือทางการเงินแก่บุคคลเกีÉยวโยง 

การเขา้ซืÊอหุน้กู้ทีÉออกและเสนอขายโดย EL ถอืเป็นการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิตามประกาศรายการทีÉ
เกีÉยวโยงกัน เนืÉองจากการซืÊอหุ้นกู้ ถือเป็นการให้กู้ยืม โดยจะนําเงินต้นมูลค่าสูงสุดไม่เกิน 250.00 ล้านบาท และ
ดอกเบีÊยตลอดระยะเวลาการกู้ยมืมลูค่าไม่เกนิ 33.75 ล้านบาทตลอดอายุหุน้กู้ คดิเป็นมูลค่าการใหค้วามช่วยเหลอืทาง
การเงนิรวม 283.75 ล้านบาท โดยมขีนาดรายการสูงสุดเท่ากบัรอ้ยละ 21.61 ของสนิทรพัย์ทีÉมตีวัตนสุทธ ิ(NTA) ตาม
งบการเงินรวมของบริษัทฯ สิÊนสุดวนัทีÉ 30 กันยายน 2567 อย่างไรก็ตาม บริษัทฯ และ EL ไม่มีรายการให้ความ
ช่วยเหลอืทางการเงนิระหว่างกนัในรอบ 6 เดอืนทีÉผ่านมา และมรีายการทีÉคณะกรรมการของบรษิทัฯ มมีตเิสนอต่อผูถ้อื
ในการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิแก่ EL ในวาระอืÉนรวมมลูค่าไม่เกนิ 3,503.94 ลา้นบาท ส่งผลใหข้นาดรายการการ
ใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิ แก่ EL รวมทั ÊงสิÊนไม่เกนิ 3,787.69 ลา้นบาท หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 180.31 ของ NTA ของ
บรษิทัฯ ดงันั Êนการทําธุรกรรมกบั EL จงึเขา้ขา่ยการเป็นรายการเกีÉยวโยงกนัซึÉงมขีนาดรายการมากกว่า 100 ล้านบาท 
หรอืมากกว่ารอ้ยละ 3 ของ NTA ของบรษิทัฯ แล้วแต่จํานวนใดจะตํÉากว่า ซึÉงถอืเป็นรายการขนาดใหญ่ บรษิทัฯ จงึมี
หน้าทีÉต้องขออนุมตัจิากทีÉประชุมผูถ้อืหุน้ และต้องไดร้บัอนุมตัดิว้ยคะแนนเสยีง 3 ใน 4 ของผูถ้อืหุน้ทีÉเขา้ประชุมและมี
สทิธอิอกเสยีง โดยไม่นับรวมผูถ้อืหุน้ทีÉมสี่วนไดเ้สยี และจะตอ้งแต่งตั ÊงทีÉปรกึษาการเงนิอสิระ (IFA) ใหค้วามเหน็ต่อการ
ทาํรายการ  

อย่างไรกต็าม เนืÉองจากเมืÉอรวมขนาดรายการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิแก่ EL ทั Êงหมดในครั ÊงนีÊมขีนาดสงู
กว่ารอ้ยละ 100.00 ของสนิทรพัยท์ีÉมตีวัตนสุทธ ิดงันั Êนการพจิารณาอนุมตัแิต่ละรายการอาจมผีลกระทบทีÉมนีัยสาํคญัต่อ
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บรษิทัฯ ในอนาคต ดงันั Êนการพจิารณาในแต่ละวาระ ผูถ้อืหุน้ควรศกึษารายละเอยีดอย่างครบถ้วนและตดัสนิใจอย่าง
ระมดัระวงั ก่อนการพจิารณาการเขา้ทาํรายการในแต่ละวาระ 

4.1.5 เงืÉอนไขในการเข้าทาํรายการ  
เงืÉอนไขในการเขา้ทํารายการขึÊนอยู่กบัการอนุมตัจิากทีÉประชุมวสิามญัผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ ครั ÊงทีÉ 1/2568 ณ 

วนัทีÉ 6 มกราคม 2568 และความสําเรจ็ของการยืÉนคําขอออกและเสนอขายหุน้กู้ของ EL จาก สํานักงานคณะกรรมการ
กํากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย์ (“ก.ล.ต.”)   

4.1.6 แหล่งเงินทุนทีÉคาดว่าจะใช้ในการทาํรายการ 
เงนิทุนหมุนเวยีนซึÉงเกดิขึÊนจากผลประกอบการของบรษิทัย่อยของบรษิทัฯ ทั ÊงนีÊ หลงัจากทีÉบรษิทัย่อยเขา้ทาํ

รายการแลว้ บรษิทัย่อยแต่ละบรษิทัยงัมเีงนิหมุนเวยีนเพยีงพอในการประกอบกจิการต่อไป 

4.1.7 ประโยชน์ทีÉคาดว่าจะได้รบัในการเข้าทาํรายการ 
เพืÉอเป็นการบรหิารกระแสเงนิสดจากเงนิทุนหมุนเวยีนเพืÉอใหไ้ดผ้ลตอบแทนทีÉเป็นประโยชน์สูงสุดแก่บรษิทัฯ 

และผลตอบแทนทีÉคาดว่าจะไดร้บัจาก EL ผ่านการเพิÉมวงเงนิการใหส้นิเชืÉอตามสดัส่วนการถอืหุน้ 

4.1.8 กรรมการและผู้ถือหุ้นทีÉมส่ีวนได้เสียทีÉไม่ได้เขา้ร่วมประชุมและไมม่ีสิทธิออกเสียงในทีÉประชุม  
4.1.8.1 กรรมการทีÉมีส่วนได้เสียในการทาํรายการ 

1. นายอญัชลนิ พรรณนิภา เป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่ของบรษิทัฯ และดํารงตําแหน่งเป็นประธานกรรมการ, ประธาน
กรรมการบรหิารความเสีÉยงและการพฒันาอย่างยั Éงยนื และประธานบรษิทั (President) ของบรษิทัฯ 2. นางนภสันันท์ 
พรรณนิภา เป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่ของบรษิทัฯ และดํารงตําแหน่งเป็นกรรมการ, ประธานกรรมการบรหิาร, กรรมการสรรหา
และกําหนดค่าตอบแทน และประธานเจ้าหน้าทีÉบรหิาร (CEO) ของบรษิัทฯ 3. นางสาวสมพร อําไพสุทธพิงษ์ ดํารง
ตําแหน่ง กรรมการ,กรรมการบรหิาร และประธานบรหิารบญัชกีารเงนิ (CFO) ของบรษิทัฯ ในฐานะกรรมการทีÉมสี่วนได้
เสีย และ/หรือ กรรมการทีÉเป็นบุคคลทีÉเกีÉยวโยงกัน ไม่ได้เข้าร่วมประชุมและไม่มีสิทธิออกเสียงในทีÉประชุม
คณะกรรมการบรษิทัฯ ครั ÊงทีÉ 6/2567  เมืÉอวนัทีÉ 14 พฤศจกิายน 2567 ในระหว่างการพจิารณาอนุมตัวิาระทีÉเกีÉยวขอ้ง
กบัการเขา้ทาํรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั  

4.1.8.2 ผู้ถือหุ้นทีÉมีส่วนได้เสียในการทาํรายการ 
รายชืÉอผู้ถือหุ้นทีÉมีส่วนได้เสียในการทํารายการ ณ วนัทีÉมีการปิดสมุดทะเบียนผู้ถือหุ้นล่าสุดเมืÉอวนัทีÉ 14 

พฤศจกิายน 2567 มรีายชืÉอดงัต่อไปนีÊ 1. บรษิทั อเีทอนอล โกรท คอรป์อเรชั Éน จาํกดั ในฐานะผูถ้อืหุน้ใหญ่ของบรษิทัฯ 
และถอืเป็นผูม้สี่วนไดเ้สยีในการทาํรายการ 2. นาย อญัชลนิ พรรณนิภา ในฐานะผูถ้อืหุน้ใหญ่ของบรษิทัฯ และผูม้สี่วน
ไดเ้สยีในการทํารายการ 3. นาง นภสันันท์ พรรณนิภา ในฐานะผูถ้อืหุน้ใหญ่ของบรษิทัฯ และผูม้ส่ีวนไดเ้สยีในการทํา
รายการ 4. นางสาวสมพร อําไพสุทธพิงษ์ ในฐานะผูถ้อืหุน้ใหญ่ของบรษิทัฯ และผูม้ส่ีวนไดเ้สยีในการทาํรายการ 

ตารางแสดงข้อมูลผู้ถือหุ้นทีÉมีส่วนได้เสียในการทาํรายการ 

ทีÉ ผู้ถือหุ้น จาํนวนหุ้น  
(หุ้น) 

สดัส่วนการถือหุ้น  
(ร้อยละ) 

1 บรษิทั อเีทอนอล โกรท คอรป์อเรชั Éน จาํกดั 306,892,800 51.15 
2 นาย อญัชลนิ พรรณนิภา 22,680,000 3.78 
3 นาง นภสันันท ์พรรณนิภา 19,138,900 3.19 
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ทีÉ ผู้ถือหุ้น จาํนวนหุ้น  
(หุ้น) 

สดัส่วนการถือหุ้น  
(ร้อยละ) 

4 นางสาวสมพร อําไพสุทธพิงษ์ 720,000 0.12 
รวมผู้ถือหุ้นทีÉมีส่วนได้เสียในการทาํรายการ 349,431,700  58.24  
3 ผูถ้อืหุน้ทีÉมสีทิธอิอกเสยีง 250,568,300 41.76 

รวม 600,000,000  100.00  
ที Éมา:  สมุดทะเบยีนผูถ้อืหุน้วนัที É 11 พฤศจกิายน 2567 ซึ Éงเป็นวนัสุดท้ายที Éมกีารปิดสมุดทะเบยีนผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ ก่อนจดัทํารายงาน

ฉบบันีÊ 

ทั ÊงนีÊ ผู้ถือหุ้นทีÉมส่ีวนได้เสีย ณ วนักําหนดรายชืÉอผู้ถือหุ้นเพืÉอสิทธเิขา้ประชุม (Record Date) ณ วนัทีÉ 12 
ธนัวาคม 2567 อาจมกีารเปลีÉยนแปลงจากขอ้มูลทีÉแสดงตามตารางขา้งต้น ซึÉงบรษิัทฯ จะปรบัปรุงรายชืÉอผูถ้อืหุน้ทีÉมี
ส่วนไดเ้สยีภายหลงัจากวนักําหนดสทิธผิูม้สีทิธเิขา้ร่วมประชุมในหนังสอืเชญิประชุมและเอกสารทีÉจะส่งใหผู้ถ้อืหุน้ และ
แจง้ใหผู้ถ้อืหุน้ทราบก่อนการประชุมและลงมตใินวาระทีÉเกีÉยวขอ้ง 

4.1.9 ความเหน็ของคณะกรรมการบริษทัเกีÉยวกบัการตกลงเข้าทาํรายการ  
ทีÉประชุมคณะกรรมการบรษิัท (ไม่รวมกรรมการทีÉมสี่วนได้เสยี) ครั ÊงทีÉ 7/2567 ของบรษิัท ทคีวิเอ็ม อลัฟา 

จํากดั (มหาชน) (“TQM” หรอื “บรษิทัฯ”) ไดม้มีตอินุมตัปิรบัปรุง เพิÉมเตมิรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั ทีÉไดร้บัการอนุมตัจิาก
การประชุมคณะกรรมการทีÉประชุมคณะกรรมการครั ÊงทีÉ 6/2567 เหน็สมควรอนุมตักิารเขา้ทาํรายการดงักล่าว เนืÉองจาก
เป็นการออกและเสนอขายหุน้กูต้่อนักลงทุนสถาบนัหรอืผูล้งทุนรายใหญ่ซึÉงเป็นบุคคลกลุ่มทีÉ 1 บุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนั โดย
อตัราดอกเบีÊยของหุน้กู้ทีÉไดร้บันั Êน เป็นอตัราดอกเบีÊยทีÉเหมาะสมตามตลาดตราสารหนีÊและไม่แตกต่างจากทีÉผูซ้ืÊอหุ้นกู้
รายอืÉนไดร้บั อกีทั Êงยงัเป็นการจองซืÊอหุน้กู้ในกลุ่มบรษิทัย่อยของบรษิทั ซึÉงบรษิทัเหน็ว่า EL ในฐานะผูอ้อกหุ้นกู้ เป็น
บรษิทัย่อยทีÉบรษิทัรบัทราบสถานะทางการเงนิ และผลการดําเนินงานมาอย่างต่อเนืÉอง และเหน็ว่า EL มแีนวโน้มของ
ผลประกอบการทีÉด ีจงึเป็นกรณีทีÉมคีวามปลอดภยัเรืÉองการลงทุนสําหรบับรษิทั รวมถงึสดัส่วนการใหค้วามช่วยเหลอื
ทางการเงนิจาก TQMB และ TQML ทีÉจะเขา้ซืÊอหุน้กู้เป็นจํานวนไม่ตํÉากว่า 150 ล้านบาท และจํานวนรวมไม่เกนิ 250 
ลา้นบาท ดงักล่าวมคีวามเหมาะสมแลว้ ซึÉงตํÉากว่าสดัส่วนการถอืหุน้ของบรษิทัใน EL 

4.1.10 ความเหน็ของคณะกรรมการตรวจสอบและ/หรือกรรมการบริษทัทีÉแตกต่างจากความเหน็ของ 
คณะกรรมการบริษทั 
คณะกรรมการตรวจสอบไมม่คีวามเหน็แตกต่างไปจากความเหน็ของคณะกรรมการบรษิทัฯ 
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4.2 ความสมเหตุสมผลของการเข้าทาํรายการ 

4.2.1 วตัถปุระสงคแ์ละความจาํเป็นในการเข้าทาํรายการ 

บรษิัท ทคีวิเอ็ม อลัฟา จํากดั (มหาชน) (“TQM”) มคีวามประสงค์ทีÉจะเขา้ซืÊอหุ้นกู้ทีÉออกและเสนอขายโดย 
บรษิทั อซีีÉ เลนดิÊง จาํกดั (“EL”) โดยจะเขา้ซืÊอผ่าน บรษิทั ทคีวิเอม็ อนิชวัรร์นัส ์โบรคเกอร ์จาํกดั (“TQMB”) และ บรษิทั 
ทคีวิเอม็ ไลฟ์ อนิชวัร์รนัส ์โบรคเกอร ์จํากดั (“TQML”) ซึÉงเป็นบรษิทัย่อยของ TQM ทีÉถอืหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 100.00 
โดยมลูค่าการซืÊอหุน้กูไ้ม่ตํÉากว่า 150 ลา้นบาท และรวมไม่เกนิ 250 ลา้นบาท เพืÉอเป็นการบรหิารสภาพคล่องของบรษิทั
ภายในเครือให้เกิดประโยชน์สูงสุด และเพืÉอใช้ในการดําเนินธุรกิจของ EL พร้อมทั Êงเป็นเงินทุนหมุนเวียนภายใน
ระยะเวลา 3 ปี สาํหรบัรองรบัการเตบิโตในอนาคต 

4.2.2 ผลกระทบของการเข้าซืÊอหุ้นกู้ทีÉออกและเสนอขายโดย EL 

รายการ 
งบการเงินรวม 

ผลกระทบจากการ
ออกหุ้นกู้ 

ผลกระทบจากการ
ออกหุ้นกู้และ 

ได้รบัการอนุมติั 

ผลกระทบจากการ
ออกหุ้นกู้และ 

ไม่ได้รบัการอนุมติั 30 กนัยายน 2567 
ฐานะทางการเงินของบริษทัฯ 
สินทรพัย ์
เงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสด  874.47   1,474.47   1,224.47   1,474.47  
สนิทรพัยท์างการเงนิทีÉถอืไวเ้พืÉอการ
ลงทุน 

 -     -    -   -    

รวมสินทรพัย ์  5,963.85   6,563.85   6,563.85   6,563.85  
หนีÊสิน 
หุน้กู ้         -      600.00  350.00   600.00  
รวมหนีÊสิน  2,686.80   3,286.80   3,286.80   3,286.80  
ทุนทีÉออกและชําระแลว้  300.00   300.00   300.00   300.00  
ส่วนเกนิมูลค่าหุน้สามญั  1,606.75   1,606.75   1,606.75   1,606.75  
ส่วนต่างจากการรวมธุรกจิภายใต้
การควบคุมเดยีวกนั 

 (247.12)  (247.12)  (247.12)  (247.12) 

กําไรสะสม ยงัไม่ไดจ้ดัสรร  1,064.46   1,064.46   1,064.46   1,064.46  
รวมส่วนของบริษทัใหญ่  2,717.04   2,717.04   2,717.04   2,717.04  
อตัราส่วนทางการเงิน 
อตัราส่วนสภาพคล่อง  
(Current Ratio) 

1.88x 2.16x 2.04x 2.16x 

อตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเรว็ 
(Quick Ratio) 

1.84x 2.13x 2.01x 2.13x 

อตัราส่วนหนีÊสนิต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ 
(D/E Ratio) 

0.82x 1.00x 0.93x 1.00x 

หนีÊสนิทีÉมภีาระดอกเบีÊยต่อส่วนของ
ผูถ้อืหุน้ (IBD/E Ratio) 

0.55x 0.73x 0.65x 0.73x 

เนืÉองจากการเข้าทํารายการซืÊอหุ้นกู้ทีÉออกและเสนอขายโดย EL มูลค่าไม่เกิน 250 ล้านบาท เป็นการทํา
รายการภายใต้เงืÉอนไขทีÉ EL จะสามารถออกและเสนอขายหุ้นกู้มูลค่า 600 ล้านบาท ดงันั ÊนทีÉปรกึษาฯ จงึวเิคราะห์
ผลกระทบจากการออกหุน้กูเ้ตม็จาํนวน โดยมรีายละเอยีดของผลกระทบดงันีÊ 
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ผลกระทบต่อสินทรพัย ์ทีÉปรกึษาฯ พบว่าผลกระทบต่อสนิทรพัย์ทีÉเกีÉยวขอ้งกบัการออกและเสนอขายหุน้กู้
ของ EL โดยเริÉมจากผลกระทบจากหุน้กู้ในกรณีทีÉสามารถออกและเสนอขายได้ทั ÊงหมดซึÉงมมีูลค่าทั ÊงสิÊน 600.00 ล้าน
บาท จะส่งผลให้ TQM จะได้รบัเงินสดจากการออกและเสนอขายหุ้นกู้ 600.00 ล้านบาท หากผู้ถือหุ้นของบรษิัทฯ 
อนุมตัใิหบ้รษิทัย่อยเขา้ซืÊอหุน้กู้ทีÉเสนอขายโดย EL เตม็จํานวนทีÉ 250.00 ล้านบาท จะส่งผลใหเ้งนิสดของ TQM ลดลง 
250.00 ล้านบาท และมีสินทรัพย์ทางการเงินทีÉถือไว้เพืÉอการลงทุนเพิÉมขึÊน 250.00 ล้านบาท อย่างไรก็ตาม ตาม
มาตรฐานการจดัทํางบการเงนิรวมจะส่งผลใหร้ายการ เงนิสด และ สนิทรพัย์ทางการเงนิทีÉถอืไวเ้พืÉอการลงทุน มูลค่า 
250.00 ล้านบาท จะถูกหกัออกจากมลูค่าตามบญัช ี(Elimination) ส่งผลใหบ้รษิทัฯ จะรบัรู้รายการ เงนิสดเพิÉมจากการ
เสนอขายหุน้กู้ใหแ้ก่บุคคลภายนอก 350.00 ลา้นบาท 

ผลกระทบต่อหนีÊ สิน ทีÉปรกึษาฯ พบว่าหาก EL ออกและเสนอขายหุน้กู้มลูค่า 600.00 ล้านบาท จะส่งผลให ้
บรษิัทฯ มภีาระหนีÊสนิทีÉเกิดจากหุน้กู้เพิÉมขึÊน 600.00 ล้านบาท หากผู้ถือหุน้จะอนุมตกิารเขา้ซืÊอหุน้กู้ทีÉออกและเสนอ
ขายโดย EL จะส่งผลใหบ้รษิทัฯ จะมหีนีÊสนิจากการออกและเสนอขายหุน้กู้ลดลง 250.00 ล้านบาท ตามมาตรฐานการ
จดัทาํงบการเงนิรวม ทีÉจะถูกหกัออกจากมลูค่าตามบญัช ี(Elimination) สาํหรบัภาระภาระหนีÊสนิระหว่างบรษิทัย่อย 

ผลกระทบจากภาระหนีÊสินในอนาคต ทีÉปรกึษาฯ พบว่าหาก EL ออกและเสนอขายหุน้กูม้ลูค่า 600.00 ลา้น
บาท จะส่งผลให้บรษิัทฯ มภีาระหนีÊสนิจากอตัราดอกเบีÊยของหุ้นกู้มูลค่า 11.25 ล้านบาทต่อปี หรอื 33.75 ล้านบาท
ตลอดอายุหุ้นกู้ ซึÉงจะถูกบนัทกึในงบดุลของกจิการทีÉจะไม่ปรากฏรายการสนิทรพัย์ (Off Balance Sheet) โดยทีÉหาก 
TQM อนุมตัใิหบ้รษิทัย่อยซืÊอหุน้กู้ทีÉออกและเสนอขายโดย EL เตม็จํานวน จะส่งผลภาระหนีÊสนิจากอตัราดอกเบีÊยทีÉถูก
บนัทกึในงบดุลของกจิการจะไม่ปรากฏรายการสนิทรพัย์ลดลง 33.75 ล้านบาท (คํานวนโดย มูลค่าหุน้กู้ทีÉบรษิทัฯ จะ
ได้มา 250 ล้านบาท คูณ อตัราดอกเบีÊยร้อยละ 4.50 คูณ อายุของหุ้นกู้ 3 ปี) จากการหกัออกจากมูลค่าตามบญัช ี
(Elimination) ตามมาตรฐานการจดัทาํงบการเงนิรวม (Consolidate Financial Statement) 

ผลกระทบต่อสภาพคล่องของบริษัทฯ ทีÉปรึกษาฯ พบว่าหาก EL ออกและเสนอขายหุ้นกู้มูลค่า 600.00 
ลา้นบาท จะส่งผลใหบ้รษิทัฯ มอีตัราส่วนสภาพคล่องของบรษิทัฯ เพิÉมขึÊน 2.16 เท่า จาก 1.88 เท่า เป็น 2.16 เท่า จาก
อตัราส่วน ณ วนัทีÉ 30 กนัยายน 2567 และหากบรษิทัฯ เขา้ซืÊอหุน้หุน้กู้จะส่งผลใหอ้ตัราส่วนสภาพคล่องของบรษิัทฯ 
ลดลง 0.12 เท่า จาก 2.16 เท่า เป็น 2.04 เท่า และเมืÉอพาจารณาอตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเรว็ พบว่าหาก EL ออก
และเสนอขายหุ้นกู้มูลค่า 600.00 ล้านบาท จะส่งผลให้บรษิัทฯ มอีตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเร็วของบรษิัทฯ เพิÉมขึÊน
0.29 เท่า จาก 1.84 เท่า เป็น 2.13 เท่า จากอตัราส่วน ณ วนัทีÉ 30 กนัยายน 2567 และหากบรษิทัฯ เขา้ซืÊอหุน้หุน้กู้จะ
ส่งผลใหอ้ตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเรว็ของบรษิทัฯ ลดลง 0.12 เท่า จาก 2.13 เท่า เป็น 2.01 เท่า ซึÉงแสดงใหเ้หน็ว่า
บรษิัทฯ จะยงัคงมสีภาพคล่องเพยีงพอในการดําเนินธุรกจิต่อไป เนืÉองจากบรษิัทฯ จะยงัคงมสีนิทรพัย์หมุนเวยีน สูง
กว่า ภาระหนีÊสนิหมุนเวียนของบรษิัทฯ แม้ว่าภายหลงัการเขา้ทํารายการเข้าทํารายการ EL จะมีการเปลีÉยนแปลง
สถานะเงนิสดทีÉไดร้บัจากการออกและเสนอขายหุน้กู ้เป็น เงนิใหส้นิเชืÉอบุคคลเพืÉอการประกอบธุรกจิต่อไป จะไม่ส่งผล
กระทบต่ออตัราส่วนสภาพคล่องและอตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเร็ว เนืÉองจาก เงนิให้สนิเชืÉอบุคคลถือเป็นสนิทรพัย์
สภาพคล่องสูงเช่นเดยีวกบัลูกหนีÊ จงึจะไม่ส่งผลกระทบต่อ อตัราส่วนสภาพคล่อง และอตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเรว็มี
การเปลีÉยนแปลง 

ผลกระทบต่อโครงสร้างทางการเงินของบริษทัฯ ทีÉปรกึษาฯ พบว่า หาก EL ออกและเสนอขายหุน้กูม้ลูค่า 
600.00 ลา้นบาท จะส่งผลใหบ้รษิทัฯ มอีตัราส่วนหนีÊสนิต่อส่วนของผูถ้อืหุน้เพิÉมขึÊน  0.18 เท่า จาก 0.82 เท่า เป็น 1.00 
เท่า จากอตัราส่วน ณ วนัทีÉ 30 กนัยายน 2567 และเมืÉอพาจารณาอตัราส่วนหนีÊสนิทีÉมภีาระดอกเบีÊยตอ่ส่วนของผูถ้อืหุน้ 
พบว่า จะส่งผลใหบ้รษิทัฯ มอีตัราส่วนหนีÊสนิทีÉมภีาระดอกเบีÊยต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ เพิÉมขึÊน 0.18 เท่า จาก 
0.55 เท่า เป็น 0.73 เท่า จากอตัราส่วน ณ วนัทีÉ 30 กนัยายน 2567 และหากบรษิทัฯ เขา้ซืÊอหุน้หุน้กู้จะส่งผลกระทบต่อ
โครงสร้างทางการเงิน โดยอตัราส่วนหนีÊสินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นจะลดลง 0.07 เท่า และอตัราส่วนหนีÊสินทีÉมีภาระ
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ดอกเบีÊยต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ ลดลง 0.65 เท่า จากผลกระทบภายหลงัการออกและเสนอขายหุน้กู้ไดเ้ตม็จาํนวนอย่างไร
กต็ามทีÉปรกึษาฯ ไดพ้จิารณาบรษิทัจดทะเบยีนบนตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยทีÉอยู่ภายใต้หมวด ธุรกจิการเงนิ 
(FINCIAL) พบว่า สดัส่วนโครงสรา้งทางการเงนิเฉลีÉยอยู่ทีÉรอ้ยละ 1.73 เท่า ดงันั Êนบรษิทัฯ จะยงัคงมสีดัส่วนโครงสรา้ง
ภาระหนีÊสนิทีÉตํÉากว่าค่าเฉลีÉยของบรษิทัทีÉประกอบธุรกิจใกล้เคยีงกนั อีกทั Êงบรษิทัฯ ไม่มเีงืÉอนไขการดํารงสถานะทาง
การเงนิกบัสถาบนัการเงนิจงึจะไม่ส่งผลกระทบต่อการดาํเนินงานหรอืวงเงนิทีÉไดร้บัจากสถาบนัการเงนิ 

อย่างไรก็ตาม หากการออกและเสนอขายหุน้กู้ของ EL ไม่สามารถเสนอขายได้เตม็จํานวน หรอืไม่สามารถ
เสนอขายได้ จะส่งผลให้เงนิสดและถาระหนีÊสินจากหุ้นกู้ มีการเปลีÉยนแปลงตามจํานวนทีÉสามารถเสนอขายได้จรงิ
หรอืไม่มกีารเปลีÉยนแปลง 

4.2.3 ความเหมาะสมทีÉเกีÉยวข้องกบัการเข้าทาํรายการ 
4.2.3.1 ความเหมาะสมดา้นอตัราดอกเบีÊย 

จากการพิจารณาเข้าซืÊอหุ้นกู้ทีÉออกและเสนอขายโดย EL มูลค่าไม่ตํÉากว่า 150.00 ล้านบาท และไม่เกิน 
250.00 ล้านบาท ทีÉอตัราดอกเบีÊยรอ้ยละ 4.50 ต่อปี ทีÉปรกึษาฯ ไดท้ําการศกึษาอตัราดอกเบีÊยหุน้กู้ของตลาด ทีÉอยู่ใน
ระดบัทีÉตํÉากว่าระดบัลงทุน (Non-Investment Grade: Non-IG) เนืÉองจากหุน้กู้ทีÉออกและเสนอขายโดย EL ไม่มกีารจดั
ระดบั เพืÉอนํามาเทยีบเคยีงความเหมาะสมของอตัราดอกเบีÊย ทีÉปรกึษาฯ พบว่า อตัราอตัราดอกเบีÊยของหุน้กู้อยู่ในช่วง
ของอตัราดอกเบีÊยหุน้กู้ทีÉมกีารเสนอขายระหว่างร้อยละ 1.50 – 7.50 แต่ตํÉากว่าค่ามธัยฐานทีÉรอ้ยละ 6.70 และตํÉากว่า
ค่าเฉลีÉยทีÉรอ้ยละ 6.09 รวทั Êงการพจิารณาอตัราผลตอบแทนคาดหวงัของผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ (Cost of Equity) ทีÉรอ้ยละ 
9.22 ซึÉงแสดงใหเ้หน็ว่าการเขา้ลงทุนทีÉเหมาะสมของบรษิทัฯ โดยใชเ้งนิทุนจากส่วนของผูถ้อืหุน้ควรทีÉจะมผีลตอบแทน
ทีÉสงูกว่าอตัราดอกเบีÊยตามค่ามธัยฐาน ค่าเฉลีÉย และอตัราผลตอบแทนคาดหวงัของผูถ้อืหุน้ 

อย่างไรกต็าม อตัราดอกเบีÊยทีÉไดร้บัยงัอยู่ในช่วงของอตัราดอกเบีÊยตลาด รวมทั Êงอตัราผลตอบแทนคาดหวงั
ของผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ ไดม้กีารคํานึงถงึผลปะกอบการของ EL ในฐานะบรษิทัย่อยของบรษิทัฯ และทีÉปรกึษาฯ ไดท้าํ
การวิเคราะห์อัตราผลตอบแทนภายในจากผลการดําเนินงานส่วนเพิÉมจากการเสนอขายหุ้นกู้  สําหรับกรณีทีÉ EL 
สามารถออกและเสนอขายหุ้นกู้ได้เต็มจํานวน และ TQM เข้าซืÊอหุ้นกู้มูลค่าการลงทุน 250 ล้านบาท พบว่าอตัรา
ผลตอบแทนภายใน (IRR) เท่ากบัร้อยละ 4.97 ต่อปี ประกอบกบัการพจิารณาถึงความเสีÉยงจากการดําเนินธุรกิจ ทีÉ
บรษิทัฯ สามารถกําหนดนโยบาย ควบคุม ตรวจสอบการดําเนินงานของ EL ในฐานะบรษิทัย่อย รวมทั Êงการลดภาระ
ต้นทุนทางการเงนิแก่บุคคลภายนอก ทีÉปรึกษาฯ จึงเห็นว่าอตัราดอกเบีÊยทีÉจะได้รบัจากการเข้าทํารายการมคีวาม
เหมาะสม 
4.2.3.2 ความเหมาสมด้านสดัส่วนในการพิจารณาการเข้าทาํรายการ 

การเขา้ซืÊอหุน้กู้ทีÉออกและเสนอขายโดย EL มูลค่าไม่ตํÉากว่า 150.00 ล้านบาท และไม่เกนิ 250.00 ล้านบาท 
คดิเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 37.50 -62.50 จากมลูค่าทีÉมกีารจดัสรรรวมไม่เกนิ 400.00 ลา้นบาท ภายหลงัการเสนอขายหุ้นกู้
แก่บุคคลภายนอก จากการพจิารณาสดัส่วนดงักล่าว ทีÉปรกึษาฯ จงึเหน็ว่าสดัส่วนในการเขา้ซืÊอหุน้กู้มคีวามเหมาะสม 
เนืÉองจาก เป็นสดัส่วนทีÉตํÉากว่าสดัส่วนทีÉบรษิทัฯ ถือหุ้นสามญัคดิเป็นรอ้ยละ 74.00 ของทุนจดทะเบยีนและชําระแล้ว
ทั Êงหมดของ EL จงึไม่ส่งผลใหบ้รษิทัฯ เกดิขอ้เสยีเปรยีบหรอืเป็นผู้ทีÉช่วยเหลอืทางการเงนิแก่ EL เพยีงฝ่ายเดยีว 

4.2.4 ข้อดีของการเข้าทาํรายการ 
4.2.4.1 บริษทัฯ จะสามารถบริหารสภาพคล่องเพืÉอให้เกิดประโยชน์สูงสุด 

จากการสมัภาษณ์ผู้บรหิารของบรษิัทฯ พบว่าบรษิัทฯ ความต้องการทีÉจะบรหิารสนิทรพัย์ภายในกลุ่มของ
บรษิทัฯ ใหเ้กดิประโยชน์สงูสุดโดยการขยายธุรกจิสนิเชืÉอของบรษิทัฯ ซึÉงนอกเหนือจากอตัราดอกเบีÊยรบัจากการถอืหุน้
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กู้ทีÉรอ้ยละ 4.50 แล้ว บรษิทัฯ จะสามารถรบัรูผ้ลกําไร (ขาดทุน) จากการดําเนินงานในธุรกจิสนิเชืÉอทีÉเพิÉมขึÊนของวงเงนิ
สนิเชืÉอทีÉสามารถใหไ้ดเ้พิÉมเตมิตามสดัส่วนทีÉบรษิทัฯ ถอืหุน้ของ EL ทีÉรอ้ยละ 74.00 โดยทีÉปรกึษาฯ ไดท้ําศกึษาความ
เป็นไปได้ของผลการดําเนินงานของ EL สําหรบัการออกหุน้กู้มูลค่า 600.00 ล้านบาท เพืÉอขยายวงเงนิสนิเชืÉอในการ
ประกอบธุรกจิดงันีÊ 

(หน่วย: ลา้นบาท) 
ประมาณการงบกาํไรขาดทุน 3M2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 

รายได้รวม 32.89 187.74 187.74 189.66 136.60 143.56 
ต้นทุนบรกิาร (7.84) (42.95) (43.53) (44.45) (36.28) (38.11) 
ค่าใชจ้่ายในการบรหิาร (5.77) (27.66) (27.17) (26.91) (22.46) (23.80) 
กําไรจากการดําเนินงานก่อนต้นทุน
ทางการเงินและภาษี (EBIT) 

19.28 117.13 117.04 118.30 77.87 81.66 

รายไดท้างการเงนิ 0.14 0.16 0.20 0.21 0.15 0.16 
ต้นทุนทางการเงนิ (12.14) (73.29) (75.51) (75.51) (50.79) (48.52) 
กาํไรจากการดาํเนินงานภาษี (EBT) 7.28 44.01 41.73 42.99 27.24 33.30 
ภาษเีงนิได ้(20.00%) (1.26) (8.80) (8.35) (8.60) (5.45) (6.66) 
กาํไรสุทธิ  6.02 35.21 33.39 34.39 21.79 26.64 

หมายเหต:ุ รายละเอยีดการศกึษาผลการดําเนินงานอา้งองิ ขอ้ 3.6 การศกึษาความเป็นไปไดข้องผลการดําเนินงานของ EL: ส่วนที É 3 หน้า 9  
4.2.4.2 เพิÉมโอกาสในการระดมทุนจากหุ้นกู้ได้เตม็จาํนวน  

การเขา้ซืÊอหุน้กู้ทีÉออกและเสนอขายโดย EL มูลค่าไม่เกนิ 250.00 ล้านบาท จะช่วยใหบ้รษิทัฯ ลดความเสีÉยง
ในการระดมทุนผ่านหุน้กู้จากบุคคลภายนอก เนืÉองจากเงืÉอนไขและอตัราดอกเบีÊยของหุน้กู้ทีÉจะออกและเสนอขายโดย 
EL อาจไม่เป็นทีÉสนใจจากบุคคลภายนอก เช่น การทีÉเป็นหุน้กู้ทีÉไม่มกีารจดัระดบัความเสีÉยง การทีÉมกีารคํÊาประกนัความ
เสยีหายของหุ้นกู้ไม่เต็มจํานวน (หากผู้ถือหุ้นมมีติอนุมตัิการให้ความช่วยเหลอืทางการเงนิโดยการคํÊาประกันหุ้นกู้
มลูค่าไม่เกนิ 503.94 ลา้นบาท) อตัราดอกเบีÊยทีÉอาจไม่ดงึดดูผูล้งทุน เป็นตน้ ดงันั Êนการเขา้ซืÊอหุน้กูท้ ีÉออกและเสนอขาย
โดย EL จะช่วยเพิÉมโอกาสในการระดมทุนเพืÉอขยายวงเงนิการใหส้นิเชืÉอไดเ้ตม็จาํนวน 

4.2.4.3 ลดต้นทุนทางการเงินทีÉต้องชาํระให้แก่บุคคลภายนอก  

การเขา้ซืÊอหุน้กู้ทีÉออกและเสนอขายโดย EL มลูค่าไม่เกนิ 250.00 ลา้นบาท ทีÉอตัราดอกเบีÊยรอ้ยละ 4.50 ต่อปี 
จะช่วยลดตน้ทุนทางการเงนิทีÉตอ้งชาํระใหแ้ก่บุคคลภายนอก 11.25 ลา้นบาทต่อปี หรอื 33.75 ลา้นบาทตลอดอายุหุน้กู้ 
เนืÉองจากตน้ทุนทางการเงนิดงักล่าวจะตอ้งชาํระใหแ้ก่ผูถ้อืหุน้กู้ ดงันั Êนหาก TQMB และ/หรอื TQML เป็นผูถ้อืหุน้กู ้จะ
เป็นผูร้บัผลประโยชน์จากตน้ทุนทางการเงนิทีÉตอ้งชาํระใหแ้ก่ผู้ถอืหุน้กู ้ 

4.2.5 ข้อด้อยของการเข้าทาํรายการ 
4.2.5.1 บริษทัฯ อาจเสียโอกาสในการนําไปลงทุนในสินทรพัยห์รือหนีÊสินทีÉให้ผลตอบแทนสูงกว่า 

การให้ความช่วยเหลือทางการเงินแก่ EL ในครั ÊงนีÊมีกําหนดวงเงินสูงสุดไม่เกิน 250.00 ล้านบาท ภายใน
ระยะเวลา 3 ปี นับจากวนัทีÉออกและเสนอขายหุน้กู ้ซึÉงอาจทําใหบ้รษิทัฯ เสยีโอกาสในการลงทุนทีÉอาจมผีลตอบแทนทีÉ
ดกีว่าในช่วงเวลาดงักล่าวได ้

จากการสมัภาษณ์ผู้บรหิารของบรษิัทฯ พบว่า บรษิัทฯ ได้พจิารณาผลตอบแทนทีÉจะได้รบัจากหุ้นกู้ ความ
เสีÉยงและความปลอดภยัสําหรบัการลงทุนของบรษิทัฯ และผลประกอบการของ EL ทีÉบรษิทัฯ สามารถร่วมดําเนินงาน
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และตรวจสอบไดจ้ากสถานะการเป็นบรษิทัใหญ่ของ EL รวมถงึบรษิทัฯ ไม่มแีผนการลงทุนเพืÉอขยายธุรกจิ และ/หรอื 
ไดร้บัขอ้เสนอในการลงทุนทีÉอาจไดร้บัผลตอบแทนทีÉดกีว่าภายใตค้วามเสีÉยงทีÉใกลเ้คยีงกนั  

4.2.5.2 อตัราส่วนสภาพคล่องของบริษทัฯ อาจลดลงขณะให้ความช่วยเหลือทางการเงินแก่ EL 

เนืÉองจากการเข้าซืÊอหุ้นกู้ทีÉออกและเสนอขายโดย EL มูลค่าไม่เกิน 250.00 ล้านบาท คิดเป็น 6.44 ของ
สนิทรพัย์หมุนเวยีนของบรษิทัฯ หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 4.19 ของสนิทรพัย์รวมของบรษิทัฯ ดงันั Êนการใหค้วามช่วยเหลอื
ทางการเงนิจะส่งผลให ้อตัราส่วนสภาพคล่องของบรษิทัฯ เปลีÉยนแปลง สาํหรบักรณี EL สามารถออกและเสนอขายหุน้
กูไ้ดเ้ตม็จาํนวน ดงันีÊ 

รายการ 
งบการเงินรวม 

ผลกระทบจากการ
ออกหุ้นกู้ 

ผลกระทบจากการ
ออกหุ้นกู้และ 

ได้รบัการอนุมติั 

ผลกระทบจากการ
ออกหุ้นกู้และ 

ไม่ได้รบัการอนุมติั 30 กนัยายน 2567 
อตัราส่วนสภาพคล่อง  
(Current Ratio) (เท่า) 

1.88x 2.16x 2.04x 2.16x 

อตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเรว็ 
(Quick Ratio) (เท่า) 

1.84x 2.13x 2.01x 2.13x 

จากการศึกษาผลกระทบต่อสภาพคล่องของบริษัทฯ ภายหลงัการออกและเสนอขายหุ้นกู้  และการเขา้ทํา
รายการ สําหรบักรณีทีÉ EL สามารถออกและเสนอขายหุน้กู้ไดเ้ตม็จํานวน และบรษิทัฯ เขา้ทํารายการทาํวงเงนิสงูสุดทีÉ 
250.00 ล้านบาท จะส่งผลใหอ้ตัราส่วนสภาพคล่องและอตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเรว็ของบรษิทัสูงขึÊน เนืÉองจากบรษิทั
จะไดร้บัเงนิสดตามจาํนวนหุน้ทีÉเสนอขายได ้และหุน้กูย้งัไม่ถงึกําหนดชาํระภายใน 1 ปี ณ วนัทาํรายการ 

อตัราส่วนทางการเงิน 3M25671F 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 

อตัราส่วนทุนหมุนเวยีน 1.17 1.64 1.65 1.16 1.25 1.28 
อตัราส่วนหนีÊสนิต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ 5.84 7.39 6.63 5.94 3.85 3.57 

ที Éมา: รายละเอยีดการศกึษาความเป็นไปไดข้อ้ 3.6 การศกึษาความเป็นไปไดข้องผลการดําเนินงานของ EL: ส่วนที É 3 หน้า 9 

เมืÉอพจิารณาอตัราส่วนสภาพคล่องของ EL จากการศกึษาผลการดําเนินงานของ EL สําหรบักรณีทีÉสามารถ
ออกและเสนอขายหุน้กู้ไดเ้ตม็จาํนวน พบว่าอตัราส่วนหมุนเวยีนอยู่ระหว่าง 1.16 – 1.65 เท่าในช่วงปี 2568 - 2570 ซึÉง
สูงกว่ากรณีทีÉไม่มกีารออกหุ้นกู้ทีÉระหว่าง 1.18 – 1.21 เท่าในช่วงปี 2568 - 2570 เนืÉองจากบรษิัทมเีงนิสดและยอด
สนิเชืÉอทีÉเพิÉมมากขึÊนในขณะทีÉยอดหุน้กู้ยงัไม่ถงึกําหนดชําระจนถงึปี 2571 และมอีตัราส่วนหนีÊสนิต่อส่วนของผูถ้อืหุ้น
ของบรษิทั (Debt to Equity Ratio) ในกรณีทีÉมกีารออกหุ้นกู้จะอยู่ระหว่าง 5.94 – 7.39 เท่า ซึÉงสูงกว่ากรณีทีÉไม่มกีาร
ออกหุน้กู ้เนืÉองจากบรษิทัจะมหีนีÊสนิหุน้กู้เพิÉมขึÊนจาํนวน 600.00 ลา้นในช่วงปี 2568 – 2570 ซึÉงสะทอ้นถงึความเสีÉยงทีÉ
เพิÉมขึÊนในการประกอบธุรกจิเนืÉองจากบรษิทัดาํเนินธุรกจิโดยมโีครงสรา้งทางการเงนิทีÉเป็นหนีÊสนิเพิÉมขึÊน  

ทั ÊงนีÊ เมืÉอพจิารณาขอ้กําหนดในการดําเนินธุรกจิของ TQMB และ TQML ซึÉงเป็นบรษิทัย่อยทีÉ TQM ถอืหุน้ใน
สดัส่วนรอ้ยละ 100.00 พบว่า ทั Êง 2 บรษิทั อยู่ภายใตก้ารกํากบัของ คปภ. แต่ในเฉพาะส่วนทีÉเป็นค่าเบีÊยประกนัภยัตาม
ขอ้กําหนดเท่านั Êน ซึÉงบรษิทัไดก้นัเงนิส่วนนีÊกบั คปภ. ครบถ้วน เงนิส่วนทีÉจะนํามาลงทุนคอืเงนิส่วนของกําไรจากการ
ดาํเนินธุรกจิ ซึÉงไม่เกีÉยวกบัเงนิค่าเบีÊยประกนัภยัตามขอ้กําหนดของ คปภ. โดย TQMB และ TQML มหีน้าทีÉตอ้งสาํรอง
เงนิส่วนหนึÉงตามขอ้กําหนดซึÉงประกอบดว้ย 1. พนัธบตัรรฐับาลมูลค่า 50 ล้านบาท 2. บญัชฝีากประจํามูลค่า 1 ล้าน
บาท เมืÉอพจิารณาสนิทรพัยส์ภาพคล่องสงูของ TQMB และ TQML รวมคดิเป็นมลูค่า 1,629.28 ประกอบดว้ย 1. เงนิสด
และรายการเทยีบเท่าเงนิสด 2. รายไดค้่าบรกิารคา้งรบัและลูกหนีÊอืÉน และ 3. สนิทรพัย์ทางการเงนิหมุนเวยีนอืÉน  หกั 
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มูลค่าสนิทรพัย์ทีÉต้องสํารองตามขอ้กําหนดของ คปภ. ของ TQMB และ TQML จะยงัคงมสีนิทรพัย์สภาพคล่องสูงทีÉจะ
สามารถลงทุนได ้1,578.28 ลา้นบาท ซึÉงแสดงใหเ้หน็ถงึความเพยีงพอของสนิทรพัยห์ากมกีารเขา้ซืÊอหุน้กูเ้ตม็จาํนวน 

4.2.6 ข้อดีของการเข้าทาํรายการกบับุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนั 
4.2.6.1 ความคล่องตวัในการเจรจาประสานงาน และความยืดหยุ่นในการกาํหนดเงืÉอนไขของการกู้ยืม 

เนืÉองจาก EL เป็นบรษิทัย่อยทีÉมผีูถ้อืหุน้และกรรมการร่วมกนั การตดิต่อประสานงานต่างๆ ระหว่างกนัจงึมี
ความคล่องตวักว่าการเจรจาจากบับุคคลภายนอก บรษิทัฯ จงึสามารถตดิตามผลการดําเนินงานและการชําระเงนิจาก 
EL ทั Êงในส่วนของดอกเบีÊยทีÉจะชําระทุก 3 เดอืน และเงนิต้นทีÉจะชําระเมืÉอหุน้กู้ครบกําหนดอายุ และสอบถามขอ้มูลทีÉ
จาํเป็นเกีÉยวกบัสถานะทางการเงนิและความสามารถในการชาํระหนีÊไดส้ะดวกกว่าการทาํรายการกบับุคคลภายนอก 

4.2.7 ข้อด้อยของการเข้าทาํรายการกบับุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนั 
4.2.7.1 บริษทัฯ อาจไม่สามารถเจรจาต่อรองเงืÉอนไขการเข้าทาํรายการได้อย่างเต็มทีÉ 

โดยทั Éวไปนั Êนการเขา้ทํารายการกบับุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนัอาจมขีอ้ดอ้ยในเรืÉองอํานาจการต่อรองเงืÉอนไขต่างๆ 
สาํหรบัการเขา้ทาํรายการในครั ÊงนีÊ เนืÉองจากผูถ้อืหุน้ของ EL เป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่และผูม้อํีานาจควบคุมของบรษิทัฯ จงึอาจ
ทาํใหก้ารเขา้ทาํรายการในครั ÊงนีÊ บรษิทัฯ อาจไม่สามารถเจรจาต่อรองเงืÉอนไขไดอ้ย่างเตม็ทีÉเมืÉอเปรยีบเทยีบกบัการทํา
รายการกบับุคคลภายนอก  

อย่างไรกด็ ีเนืÉองจากการเขา้ทาํรายการในครั ÊงนีÊ บรษิทัฯ จะสามารถซืÊอหุน้กูท้ีÉออกและเสนอขายโดย EL เป็น
ลําดบัต่อจากบุคคลภายนอกทีÉเข้าข่าย ผู้ลงทุนสถาบนั ผู้ลงทุนรายใหญ่พิเศษ และ/หรือ ผู้ลงทุนรายใหญ่ ภายใต้
เงืÉอนไขเดยีวกนั ดงันั ÊนทีÉปรกึษาฯ จงึเหน็ว่าการเขา้ซืÊอหุน้กู้ในครั ÊงนีÊ ไม่ก่อใหเ้กดิขอ้ไดเ้ปรยีบหรอืเสยีเปรยีบจากการ
ทาํธุรกรรมกบับุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนั 

4.2.7.2 บริษทัฯ อาจเสียโอกาสในการลงทุนจากบุคคลภายนอก 

บริษัทฯ อาจเสียโอกาสทีÉจะได้รบัข้อเสนอและข้อมูลในการลงทุนในโครงการใหม่จากบุคคลภายนอก ซึÉง
อาจจะได้รบัขอ้เสนอทีÉดกีว่าในด้านผลตอบแทนและการขยายธุรกิจ หรือเป็นพนัธมติรรายใหม่ทีÉมศีกัยภาพในการ
สนับสนุนการดาํเนินกจิการของบรษิทัฯ ทีÉอาจส่งผลใหบ้รษิทัฯ ไดร้บักําไรจากธุรกจิใหม่เพิÉมขึÊนหรอืช่องทางการดาํเนิน
กจิการและเทคโนโลยรีปูแบบใหม่ทีÉอาจไดร้บัจากพนัธมติรรายใหม่ 

4.2.8 ความเสีÉยงจากการเข้าทาํรายการ 
4.2.8.1 ความเสีÉยงจากการขาดสภาพคล่อง 

สําหรบัปี 2564 2565 2566 และงวด 9 เดอืนปี 2567 กลุ่มบรษิทัมอีตัราส่วนสภาพคล่อง (Current Ratio) อยู่
ทีÉ 3.19 2.22 2.45 และ 1.88 เท่าและอตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเรว็ (Quick Ratio) อยู่ทีÉ 3.12 2.16 2.18 และ 1.84 เท่า
ตามลําดบั โดยอตัราส่วนสภาพคล่องของบรษิทัลดลงจากหนีÊสนิหมุนเวยีนทีÉเพิÉมขึÊนจากเงนิกู้ยมืเพืÉอขยายกจิการเป็น
หลกั ในขณะทีÉสนิทรพัย์หมุนเวยีนของกลุ่มบรษิัทนั Êนได้เติบโตขึÊนเช่นเดยีวกนัแต่ในสดัส่วนทีÉตํÉากว่า โดยสนิทรพัย์
หมุนเวยีนยเพิÉมขึÊนจากเงนิใหส้นิเชืÉอส่วนบุคคลและสนิเชืÉออืÉน และรายไดค้่าบรกิารคา้งรบัและลูกหนีÊอืÉนทีÉเตบิโต ทั ÊงนีÊ 
กลุ่มบรษิทัมสีนิทรพัยท์างการเงนิหมุนเวยีนและไม่หมุนเวยีนทีÉลดลงต่อเนืÉองจากการบรหิารสนิทรพัยต์ราสารหนีÊ ตรา
สารทุน และการรบัรูผ้ลขาดทุนจากการวดัมลูค่าสนิทรพัยด์งักล่าว 

เมืÉอพจิารณา ผลกระทบจากการเขา้ซืÊอหุ้นกู้ทีÉออกและเสนอขายโดย EL มูลค่าไม่เกนิ 250.ŘŘ ล้านบาท จะ
ส่งผลให ้อตัราส่วนสภาพคล่องของบรษิทัฯ ลดลงจากจาก 2.16 เท่า เป็น 2.04 เท่า และอตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเรว็ 
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(Quick Ratio) ลดลงจาก 2.13 เป็น 2.01 เท่า สําหรบักรณี EL สามารถออกและเสนอขายหุน้กู้ไดเ้ตม็จาํนวน ซึÉงแสดง
ให้เห็นถึงบรษิัทฯ มสีภาพคล่องเพยีงพอสําหรบัการเขา้ทํารายการและจะยงัคงมสีภาพคล่องเพยีงพอในการดําเนิน
ธุรกจิต่อไป เนืÉองจากบรษิทัฯ จะยงัคงมสีนิทรพัยห์มุนเวยีน สงูกว่า ภาระหนีÊสนิหมุนเวยีนของบรษิทัฯ  

4.2.8.2 ความเสีÉยงจากการผิดนัดชาํระหนีÊ 

การเขา้ลงทุนในหุน้กู้โดยทั Éวไปเปรยีบเสมอืนการใหส้นิเชืÉอแก่บุคคลอืÉนทีÉผูใ้ห้สนิเชืÉอจะไดร้บัผลตอบแทนเป็น
อตัราดอกดบีÊย ดงันั Êน หากผูร้บัสนิเชืÉอนําเงนิไปใชผ้ดิวตัถุประสงค ์หรอื ไม่สามารถชาํระคนืตามวนันัดชาํระได ้จะส่งผล
ใหผู้ใ้หส้นิเชืÉอสูญเสยีเงนิต้นและอตัราดอกเบีÊยจากสนิเชืÉอ อย่างไรกต็ามการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิแก่ EL ใน
ครั ÊงนีÊนั Êน บรษิทัฯ สามารถควบคุมและตดิตาม ผลการดาํเนินงานและความพรอ้มในการชําระเงนิคนืของ EL จากการทีÉ 
EL ถอืเป็นบรษิทัย่อยของ TQM ทีÉถอืหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 74.00 ไดต้ั Êงแต่วนัทีÉมกีารออกและเสนอขาย จนกระทั Éงวนั
ครบกําหนดรบัชาํระคนืหุน้กู ้

เมืÉอพจิารณาผลการดําเนินงานของ EL ณ วนัทีÉ 30 กนัยายน 2567 EL มผีลการดําเนินงานสะสม 9 เดอืน มี
กําไรก่อนหกัต้นทุนทางการเงนิและภาษีเงนิได้ไม่เพยีงพอต่อการชําระต้นทุนทางการเงนิของ EL ส่งผลให้มผีลการ
ดําเนินงานขาดทุน 0.97 ล้านบาท และทําให ้EL ไม่สามารถดํารงสถานะทางการเงนิตามเงืÉอนไขวงเงนิสนิเชืÉอทีÉไดร้บั
จากสถาบนัการเงนิ 2 แห่ง มูลค่ารวม 800.00 ล้านบาท ดงันั Êนหากมกีารเรยีกรบัชําระหรอืยกเลกิวงเงนิดงักล่าวอาจ
ส่งผลให้ EL ไม่สามารถชําระหนีÊสินจากหุ้นกู้ และ/หรือ มีผลกระทบต่อการดําเนินธุรกิจต่อไปจากการสมัภาษณ์
ผู้บรหิารของ EL พบว่า ณ วนัทีÉจดัทํารายงานฉบบันีÊ EL อยู่ระหว่างการขอผ่อนผนัการดํารงสถานะทางการเงนิจาก
สถาบนัการเงนิ ซึÉงคาดว่าจะแล้วเสรจ็ภายในไตรมาส 1 ของปี 2568 และมกีารปรบัปรุงโครงสรา้งต้นทุนและค่าใชจ่้าย
ของ EL ในส่วนของค่าเช่าสํานักงานและค่าใชจ่้ายพนักงาน ซึÉงคาดว่าจะสามารถช่วยลดต้นทุนและค่าใชจ่้ายรวมกนั
ทั ÊงสิÊนประมาณ 14.11 ลา้นบาทต่อปี โดยทีÉปรกึษาฯ ไดท้าํการศกึษาความเป็นไปไดข้องการดาํเนินงานของ EL ภายใต้
เงืÉอนไขว่า EL จะสามารถดํารง วงเงนิให้สนิเชืÉอ ณ วนัทีÉ 30 กนัยายน 2567 ต่อไปโดยทีÉมกีารเพิÉมขึÊนของวงเงนิให้
สนิเชืÉอทีÉ 600.00 ล้านบาท ซึÉงเป็นมูลค่าการออกและเสนอขายหุน้กู้สูงสุด ภายใต้การปรบัปรุงต้นทุนพนักงานและค่า
เช่าสํานักงานสําหรบัเดอืน กนัยายน 2567 พบว่า EL จะสามารถกลบัมาทํากําไรไดใ้นปี 2568 และจะมคีวามสามารถ
ในการชาํระหนีÊคนืภายในระยะเวลา 3 ปี อา้งองิตามอายุหุน้กู้ (รายละเอยีดการศกึษาความเป็นไปไดข้อ้ 3.6 การศกึษา
ความเป็นไปไดข้องผลการดาํเนินงานของ EL: ส่วนทีÉ 3 หน้า 9) 

ดงันั Êนหาก EL สามารถเจรจาขอผ่อนผนักบัสถาบนัการเงนิและสามารถลดต้นทุนและค่าใชจ้่าย จะส่งผลให ้
EL สามารถกลบัมาทาํกําไรและมคีวามสามารถในการชาํระหนีÊในอนาคต 

4.2.8.3 ความเสีÉยงจากการถกูควบคมุเงืÉอนไขสญัญา โดยผู้ถือหุ้นใหญ่ 

เนืÉองจาก EL มผีูถ้อืหุน้เป็น ผูถ้อืหุน้ใหญ่และผูม้อีํานาจควบคุมของบรษิทัฯ ทีÉมอํีานาจในการควบคุมกจิการ
บางส่วนผ่านการส่งตวัแทนเขา้มามสี่วนร่วมในการบรหิารงาน และการตดัสนิใจบางส่วนของบรษิทัฯ จงึมคีวามเสีÉยงทีÉ
บรษิทัฯ อาจถูกควบคุมใหเ้ขา้ทาํรายการใหแ้ละรบัความช่วยเหลอืทางการเงนิ ทีÉไม่ก่อใหเ้กดิประโยชน์สงูสุดแก่บรษิทัฯ  

อย่างไรก็ดเีนืÉองด้วยการกําหนดเงืÉอนไขในการซืÊอหุ้นกู้เป็นเงืÉอนไขเดียวกับการเสนอขายบุคคลภายนอก 
รวมถงึการใหส้ทิธนิักลงทุนบุคคลภายนอกทีÉถอืเป็น ผูล้งทุนสถาบนั ผูล้งทุนรายใหญ่พเิศษ และ/หรอื ผูล้งทุนรายใหญ่ 
ในการพิจารณาเข้าลงทุนเป็นลําดบัแรก ทีÉปรึกษาฯ จึงเห็นว่าการเข้าทํารายการในครั ÊงนีÊ ไม่เกิดข้อได้เปรียบหรือ
เสยีเปรยีบจากการเขา้ทาํรายการ 
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4.2.9 สรปุความเหน็ต่อความสมเหตุสมผลของรายการ 
ทีÉปรกึษาฯ ไดพ้จิารณาความสมเหตุสมผลของรายการ โดยพจิารณาจากความเหมาะสมของอตัราดอกเบีÊยทีÉ

ไดร้บัจากหุน้กู้และเงืÉอนไขการเขา้ทํารายการ ขอ้ดแีละขอ้ดอ้ยของการเขา้ทํารายการ ขอ้ดแีละขอ้ดอ้ยของการเขา้ทํา
รายการกบับุคลทีÉเกีÉยวโยงเมืÉอเทยีบกบับุคคลภายนอก ไปจนถงึความเสีÉยงจากการเขา้ทํารายการ ทั ÊงนีÊ จากเหตุผลทีÉ
กล่าวมาขา้งตน้ ทีÉปรกึษาฯ ในฐานะทีÉปรกึษาทางการเงนิอสิระมคีวามเหน็ว่า การใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิแก่ EL 
จะช่วยใหบ้รษิทัฯ มทีางเลอืกในการบรหิารกระแสเงนิสดใหม้ปีระสทิธภิาพและไดร้บัผลตอบแทนจากอตัราดอกเบีÊยและ
ผลการดําเนินงานตามสดัส่วน ภายใต้เงืÉอนไขการเขา้ทํารายการทีÉเหมาะสมและเป็นประโยชน์กบับรษิทัฯ ทีÉปรึกษาฯ 
จึงมีความเหน็ว่าการเข้าทาํรายการในครั ÊงนีÊมีความสมเหตุสมผล 
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ส่วนทีÉ 5 รายการคํÊาประกนัหุ้นกู้ให้แก่บุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนัตามสดัส่วน 

5.1 ลกัษณะของการเข้าทาํรายการคํÊาประกนัหุ้นกู้ให้แก่บุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนัตามสดัส่วน 

5.1.1 ทีÉมาและลกัษณะโดยทั Éวไปของรายการ 
ทีÉประชุมคณะกรรมการบริษัท ครั ÊงทีÉ 7/2567 ของบริษัท ทีคิวเอ็ม อัลฟา จํากัด (มหาชน) (“TQM” หรือ 

“บรษิทัฯ”) ไดม้มีตอินุมตัปิรบัปรุง เพิÉมเตมิรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั ทีÉไดร้บัการอนุมตัจิากการประชุมคณะกรรมการครั ÊงทีÉ 
6/2567 ซึÉงจัดขึÊนเมืÉอวันทีÉ 14 พฤศจิกายน 2567 มีมติอนุมัติการเข้าทํารายการเกีÉยวโยงกันสําหรับการให้ความ
ช่วยเหลอืทางการเงนิโดยการคํÊาประกนัหุ้นกู้ตามสดัส่วนทีÉจะออกและเสนอขายโดยบรษิทั อีซีÉ เลนดิÊง จํากดั (“EL”) 
(วาระทีÉ 4) ซึÉงประกอบธุรกจิธุรกจิสนิเชืÉอส่วนบุคคล เป็นบรษิทัย่อยทีÉบรษิทัถอืหุน้อยู่ในสดัส่วนรอ้ยละ 74.00 ทีÉจะเสนอ
ขายหุน้กู้ในวงจํากดัต่อผูล้งทุนสถาบนั ผูล้งทุนรายใหญ่พเิศษ และ/หรอื ผูล้งทุนรายใหญ่ (PP(II&UHNW&HNW)) ซึÉง
ในจํานวนนีÊรวมถงึบุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนัของบรษิทั (“การออกและเสนอขายหุน้กู้ของ EL”) โดยมูลค่าการคํÊาประกนัไม่
เกนิ 503.94 ลา้นบาท โดยแบ่งเป็นภาระคํÊาประกนัเงนิตน้จาํนวนไม่เกนิ 444.00 ลา้นบาท และภาระคํÊาประกนัดอกเบีÊย
จาํนวนไม่เกนิ 59.94 ลา้นบาท 

แผนภาพแสดงโครงสร้างการคํÊาประกนัหุ้นกู้ให้แก่บุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนั 

 
หวัข้อ รายละเอียด 

ผูร้บัการคํÊาประกนั บรษิทั อซีีÉ เลนดิÊง จาํกดั 
ผูค้ํÊาประกนั บรษิทั ทคีวิเอม็ อลัฟา จาํกดั (มหาชน) 
วงเงนิคํÊาประกนั มูลค่าการคํÊาประกนัไม่เกนิ 503.94 ล้านบาท โดยแบ่งเป็นภาระคํÊาประกนัเงนิต้นจํานวนไม่

เกนิ 444.00 ลา้นบาท และภาระคํÊาประกนัดอกเบีÊยจาํนวนไม่เกนิ 59.94 ลา้นบาท 
วตัถุประสงค ์ เพืÉอเพิÉมความน่าเชืÉอถอืในการระดมทุนจากการออกและเสนอขายหุน้กู้ 
ระยะเวลา 3 ปี นับจากวนัทีÉออกและเสนอขายหุน้กู ้
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หวัข้อ รายละเอียด 
ผลตอบแทนจากการ
คํÊาประกนั 

ไมไ่ดร้บัผลตอบแทนจากการคํÊาประกนั 

เงืÉอนไขก่อนการเข้า
ทาํรายการ 

1. ผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ มมีตอินุมตักิารเขา้ทาํรายการซืÊอหุน้กู้ทีÉออกและเสนอขายโดยบุคคล
ทีÉเกีÉยวโยงกนั 

2. EL ได้รบัการอนุมตจิาก สํานักงานคณะกรรมการกํากบัหลกัทรพัย์และตลาดหลกัทรพัย์ 
(ก.ล.ต.) ในการออกและเสนอขายหุน้กู ้

การเขา้ทํารายการขา้งต้นเขา้ข่ายเป็นการเขา้ทํารายการทีÉเกีÉยวโยงกนั ประเภทการใหค้วามช่วยเหลอืทาง
การเงนิแก่บุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนัตามประกาศคณะกรรมการกํากบัตลาดทุน ทีÉ ทจ . 21/2551 เรืÉอง หลกัเกณฑ์ในการทาํ
รายการทีÉเกีÉยวโยงกัน ลงวนัทีÉ 31 สิงหาคม พ.ศ. 2551 (รวมทั ÊงทีÉมกีารแก้ไขเพิÉมเติม) (“ประกาศคณะกรรมการ
กาํกบัตลาดทุนทีÉ ทจ.21/2551”) และประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย เรืÉอง การเปิดเผยขอ้มลู
และการปฏบิตักิารของบรษิทัจดทะเบยีนในรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั พ.ศ. 2546 (และทีÉมกีารแกไ้ขเพิÉมเตมิ) (รวมเรยีกว่า 
“ประกาศรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั”) เนืÉองจากธุรกรรมดงักล่าว เป็นการเข้าทํารายการกับบริษัทย่อยของบรษิัททีÉมี
บุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนัของบรษิทัฯ คอื นายอญัชลนิ พรรณนิภา นางนภสันันท ์พรรณนิภา และ นางสาวสมพร อําไพสุทธิ
พงษ์ ซึÉงเป็นผู้ถือหุน้ใหญ่ และ/หรอื กรรมการ และ/หรอื ผู้บรหิารของบรษิทั และผู้มสี่วนไดเ้สยี รวมถือหุน้สามญัใน
บริษัทฯ และบริษัทย่อยดังกล่าวทั Êงทางตรงและทางอ้อมด้วยทั ÊงสิÊน 349,431,700 หุ้น หรือคิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 
58.24% ของทุนจดทะเบยีนและชําระแล้วทั Êงหมดของบรษิทั เมืÉอคํานวณขนาดรายการตามเกณฑ์ประกาศรายการทีÉ
เกีÉยวโยงกนั พบว่า เป็นรายการขนาดใหญ่ทีÉมขีนาดเท่ากบัร้อยละ 23.99 ของสนิทรพัย์ทีÉมตีวัตนสุทธขิองบรษิัท ณ 
วนัทีÉ 30 กนัยายน 2567 อย่างไรกต็าม บรษิทัฯ และ EL ไม่มรีายการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิระหว่างกนัในรอบ 
6 เดอืนทีÉผ่านมา และมรีายการทีÉคณะกรรมการของบรษิทัฯ มมีตเิสนอต่อผูถ้อืในการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิแก่ 
EL ในวาระอืÉนรวมมูลค่าไม่เกนิ 3,283.75 ล้านบาท ส่งผลใหข้นาดรายการการให้ความช่วยเหลอืทางการเงนิ แก่ EL 
รวมทั ÊงสิÊนไม่เกนิ 3,787.69 ลา้นบาท หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 180.31 ของ NTA ซึÉงมลูค่าของรายการมากกว่า 100.00 ลา้น
บาท หรอืร้อยละ 3 ของมูลค่าสนิทรพัย์ทีÉมตีวัตนสุทธ ิ(NTA) ของบรษิัทฯ แล้วแต่จํานวนใดจะตํÉากว่า ตามประกาศ
รายการทีÉเกีÉยวโยงกนั ทําใหร้ายการดงักล่าวจดัเป็นรายการทีÉเกีÉยวโยงกนัขนาดใหญ่ บรษิทั มหีน้าทีÉต้องขออนุมตักิาร
เขา้ทํารายการทีÉเกีÉยวโยงกนัจากทีÉประชุมผูถ้อืหุน้ดว้ยคะแนนเสยีงไม่น้อยกว่า 3 ใน 4 ของจํานวนเสยีงทั Êงหมด ของผู้
ถอืหุน้ทีÉมาประชุมและมสีทิธอิอกเสยีงลงคะแนนโดยไม่นับส่วนของผูถ้ือหุน้ทีÉมส่ีวนไดเ้สยี และจดัทํารายการเปิดเผย
สารสนเทศของรายการดงักล่าวและแต่งตั ÊงทีÉปรกึษาทางการเงินอิสระเพืÉอให้ความเห็นเกีÉยวกับการเขา้ทํารายการ
ดงักล่าว โดยบรษิัทจะนําเสนอต่อทีÉประชุมผู้ถอืหุน้เพืÉอพจิารณาลงมตใินทีÉประชุมวสิามญัผู้ถือหุ้น ครั ÊงทีÉ 1/2568 ซึÉง
กําหนดใหจ้ดัขึÊนในวนัทีÉ 6 มกราคม 2568 

 จากหลกัเกณฑใ์นขา้งตน้ บรษิทัฯ จงึไดแ้ต่งตั Êงบรษิทั สลีม แอ๊ดไวเซอรีÉ จาํกดั (“IFA” หรอื “ทีÉปรกึษาฯ”) เป็น
ทีÉปรกึษาทางการเงนิอิสระทีÉได้รบัความเหน็ชอบจากสํานักงานคณะกรรมการกํากบัหลกัทรพัย์และตลาดหลกัทรพัย์ 
(“สํานักงาน ก.ล.ต.”) เพืÉอใหค้วามเหน็เกีÉยวกบัรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั ในครั ÊงนีÊต่อผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ เพืÉอเป็นขอ้มูล
ประกอบการพจิารณาลงมต ิ

5.1.2 วนั เดือน ปี ทีÉเกิดรายการ 
บรษิัทฯ คาดว่าการคํÊาประกนัหุ้นกู้ทีÉออกและเสนอขายโดย EL จะแล้วเสร็จภายในเดอืน กุมภาพนัธ์ 2568 

โดยจะมผีลภายหลงัจากทีÉไดร้บัการอนุมตัจิากทีÉประชุมวสิามญัผูถ้อืหุน้ครั ÊงทีÉ 1/2568 ของบรษิทัฯ ณ วนัทีÉ 6 มกราคม 
2568  
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5.1.3 คู่สญัญาทีÉเกีÉยวข้องและความสมัพนัธร์ะหว่างคูส่ญัญา 
ผูร้บัการคํÊาประกนั : บรษิทั อซีีÉ เลนดิÊง จาํกดั 
ผูค้ํÊาประกนั : บรษิทั ทคีวิเอม็ อลัฟา จาํกดั (มหาชน) 

ความสมัพนัธก์บับรษิทัฯ : EL เป็นบรษิัทย่อยทีÉบรษิัทฯ ถือหุ้นสามญัในสดัส่วนร้อยละ 74.00 ของ
ทุนจดทะเบยีนและชาํระแล้ว และมบุีคคลทีÉเกีÉยวโยงของบรษิทัถอืหุน้โดย
มรีายละเอยีดดงันีÊ 
1.  นายอญัชลนิ พรรณนิภา ตําแหน่ง ประธานกรรมการ, ประธานบรษิทั 

ถือหุ้นสามญัของบริษัทฯ 22.51 ล้านหุ้น และถือหุ้นสามญัของ EL 
160,002 หุน้ 

2.  นาง นภัสนันท์ พรรณนิภา ตําแหน่ง ประธานเจ้าหน้าทีÉบริหาร , 
กรรมการ ถือหุ้นสามญัของบรษิทัฯ 18.97 ล้านหุ้น และถือหุน้สามญั
ของ EL 140,002 หุน้  

3. นางสาวสมพร  อํ า ไพ สุทธิพงษ์  ดํ า รง ตํา แห น่ง  กรรมการ , 
กรรมการบริหาร ประธานบริหารบญัชกีารเงนิ (CFO) ถือหุ้นสามญั
ของ EL 130,000 หุน้ 

หมายเหตุ: นายอญัชลนิ (1) และ นาง นภสันันท ์(2) ถอืหุน้สามญัของบรษิทัฯ ทางออ้ม
รวม 306.89 ล้านหุ้น รวมถือหุ้นสามญัของบริษัททางตรงและทางอ้อม 
((1)+(2)) จํานวน 348.37 ล้านหุน้ หรอืคดิเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 58.06 ของทุน
จดทะเบยีนและชําระแลว้ของบรษิทัฯ 

บุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนัของบรษิทัฯ ถอืหุน้สามญัของ EL รวม 430,004 หุน้ 
คดิเป็นรอ้ยละ 21.50 ของทุนจดทะเบยีนและชาํระแลว้ของ EL 

5.1.4 ประเภทและขนาดรายการ 
การคํÊาประกนัหุน้กู้ทีÉออกและเสนอขายโดย EL ถอืเป็นการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิตามประกาศรายการ

ทีÉเกีÉยวโยงกนั โดยภาระคํÊาประกนัเงนิต้นมูลค่าไม่เกนิ 444.00 ล้านบาท และภาระคํÊาประกนัดอกเบีÊยตลอดระยะเวลา
การกูย้มืมลูค่าไม่เกนิ 59.94 ลา้นบาทตลอดอายุหุน้กู ้คดิเป็นมลูค่าการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิรวม 503.94 ลา้น
บาท โดยมขีนาดรายการสูงสุดเท่ากบัรอ้ยละ 23.99 ของสนิทรพัยท์ีÉมตีวัตนสุทธ ิ(NTA) ตามงบการเงนิรวมของบรษิทัฯ 
สิÊนสุดวนัทีÉ 30 กนัยายน 2567 อย่างไรกต็าม บรษิทัฯ และ EL ไม่มรีายการใหค้วามชว่ยเหลอืทางการเงนิระหว่างกนัใน
รอบ 6 เดือนทีÉผ่านมา และมีรายการทีÉคณะกรรมการของบริษัทฯ มีมติเสนอต่อผู้ถือในการให้ความช่วยเหลือทาง
การเงินแก่ EL ในวาระอืÉนรวมมูลค่าไม่เกิน 3,283.75 ล้านบาท ส่งผลให้ขนาดรายการการให้ความช่วยเหลือทาง
การเงนิ แก่ EL รวมทั ÊงสิÊนไม่เกนิ 3,787.69 ล้านบาท หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 180.31 ของ NTA ของบรษิทัฯ ดงันั Êนการทาํ
ธุรกรรมกบั EL จงึเขา้ขา่ยการเป็นรายการเกีÉยวโยงกนัซึÉงมขีนาดรายการมากกว่า 100 ลา้นบาท หรอืมากกว่ารอ้ยละ 3 
ของ NTA ของบรษิทัฯ แลว้แต่จาํนวนใดจะตํÉากว่า ซึÉงถอืเป็นรายการขนาดใหญ่ บรษิทัฯ จงึมหีน้าทีÉตอ้งขออนุมตัจิากทีÉ
ประชุมผูถ้อืหุน้ และต้องไดร้บัอนุมตัดิว้ยคะแนนเสยีง 3 ใน 4 ของผูถ้อืหุน้ทีÉเขา้ประชุมและมสีทิธอิอกเสยีง โดยไม่นับ
รวมผูถ้อืหุน้ทีÉมสี่วนไดเ้สยี และจะตอ้งแต่งตั ÊงทีÉปรกึษาการเงนิอสิระ (IFA) ใหค้วามเหน็ต่อการทาํรายการ 

อย่างไรกต็าม เนืÉองจากเมืÉอรวมขนาดรายการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิแก่ EL ทั Êงหมดในครั ÊงนีÊมขีนาดสงู
กว่ารอ้ยละ 100.00 ของสนิทรพัยท์ีÉมตีวัตนสุทธ ิดงันั Êนการพจิารณาอนุมตัแิต่ละรายการอาจมผีลกระทบทีÉมนัียสาํคญัต่อ
บรษิทัฯ ในอนาคต ดงันั Êนการพจิารณาในแต่ละวาระ ผูถ้อืหุน้ควรศกึษารายละเอยีดอย่างรอบครอบ ก่อนการพจิารณา
การเขา้ทาํรายการในแต่ละวาระ 
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5.1.5 เงืÉอนไขในการเข้าทาํรายการ  
เงืÉอนไขในการเขา้ทํารายการขึÊนอยู่กบัการอนุมตัจิากทีÉประชุมวสิามญัผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ ครั ÊงทีÉ 1/2568 ณ 

วันทีÉ 6 มกราคม 2568 และความสําเร็จของการยืÉนคําขอการออกและเสนอขายหุ้นกู้ของ EL จาก สํานักงาน
คณะกรรมการกํากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย์ (“ก.ล.ต.”)   

5.1.6 แหล่งเงินทุนทีÉคาดว่าจะใช้ในการทาํรายการ 
เงนิทุนหมุนเวยีนซึÉงเกดิขึÊนจากผลประกอบการของบรษิทัฯ ทั ÊงนีÊ หลงัจากทีÉบรษิทัเขา้ทํารายการแล้ว และมี

ความจาํเป็นตอ้งชาํระหนีÊแทนบรษิทัย่อย บรษิทัยงัมเีงนิหมุนเวยีนเพยีงพอในการประกอบกจิการต่อไป 

5.1.7 ประโยชน์ทีÉคาดว่าจะได้รบัในการเข้าทาํรายการ 
ผลตอบแทนทีÉคาดว่าจะได้รบัจากผลการดําเนินงานของ EL ทีÉเพิÉมขึÊนจากการขยายวงเงินให้สินเชืÉอตาม

สดัส่วน ผ่านการระดมทุนดว้ยวธิอีอกและเสนอขายหุน้กู ้

5.1.8 กรรมการและผู้ถือหุ้นทีÉมส่ีวนได้เสียทีÉไม่ได้เขา้ร่วมประชุมและไมม่ีสิทธิออกเสียงในทีÉประชุม  
5.1.8.1 กรรมการทีÉมีส่วนได้เสียในการทาํรายการ 

1. นายอญัชลนิ พรรณนิภา เป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่ของบรษิทัฯ และดํารงตําแหน่งเป็นประธานกรรมการ , ประธาน
กรรมการบรหิารความเสีÉยงและการพฒันาอย่างยั Éงยนื และประธานบรษิทั (President) ของบรษิทัฯ 2. นางนภสันันท์ 
พรรณนิภา เป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่ของบรษิทัฯ และดํารงตําแหน่งเป็นกรรมการ , ประธานกรรมการบรหิาร, กรรมการสรรหา
และกําหนดค่าตอบแทน และประธานเจ้าหน้าทีÉบรหิาร (CEO) ของบรษิัทฯ 3. นางสาวสมพร อําไพสุทธพิงษ์ ดํารง
ตําแหน่ง กรรมการ,กรรมการบรหิาร และประธานบรหิารบญัชกีารเงนิ (CFO) ของบรษิทัฯ ในฐานะกรรมการทีÉมส่ีวนได้
เสีย และ/หรือ กรรมการทีÉเป็นบุคคลทีÉเกีÉยวโยงกัน ไม่ได้เข้าร่วมประชุมและไม่มีสิทธิออกเสียงในทีÉประชุม
คณะกรรมการบรษิทัฯ ครั ÊงทีÉ 6/2567  เมืÉอวนัทีÉ 14 พฤศจกิายน 2567 ในระหว่างการพจิารณาอนุมตัวิาระทีÉเกีÉยวขอ้ง
กบัการเขา้ทาํรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั  

5.1.8.2 ผู้ถือหุ้นทีÉมีส่วนได้เสียในการทาํรายการ 

รายชืÉอผู้ถือหุ้นทีÉมีส่วนได้เสียในการทํารายการ ณ วนัทีÉมีการปิดสมุดทะเบียนผู้ถือหุ้นล่าสุดเมืÉอวนัทีÉ 14 
พฤศจกิายน 2567 มรีายชืÉอดงัต่อไปนีÊ 1. บรษิทั อเีทอนอล โกรท คอรป์อเรชั Éน จาํกดั ในฐานะผูถ้อืหุน้ใหญ่ของบรษิทัฯ 
และถอืเป็นผูม้สี่วนไดเ้สยีในการทาํรายการ 2. นาย อญัชลนิ พรรณนิภา ในฐานะผูถ้อืหุน้ใหญ่ของบรษิทัฯ และผูม้ส่ีวน
ไดเ้สยีในการทํารายการ 3. นาง นภสันันท์ พรรณนิภา ในฐานะผูถ้อืหุน้ใหญ่ของบรษิทัฯ และผูม้ส่ีวนไดเ้สยีในการทํา
รายการ 4. นางสาวสมพร อําไพสุทธพิงษ์ ในฐานะผูถ้อืหุน้ใหญ่ของบรษิทัฯ และผูม้ส่ีวนไดเ้สยีในการทาํรายการ 

ตารางแสดงข้อมูลผู้ถือหุ้นทีÉมีส่วนได้เสียในการทาํรายการ 

ทีÉ ผู้ถือหุ้น จาํนวนหุ้น  
(หุ้น) 

สดัส่วนการถือหุ้น  
(ร้อยละ) 

1 บรษิทั อเีทอนอล โกรท คอรป์อเรชั Éน จํากดั 306,892,800 51.15 
2 นาย อญัชลนิ พรรณนิภา 22,680,000 3.78 
3 นาง นภสันันท์ พรรณนิภา 19,138,900 3.19 
4 นางสาวสมพร อําไพสุทธพิงษ์ 720,000 0.12 

รวมผู้ถือหุ้นทีÉมีส่วนได้เสียในการทาํรายการ 349,431,700  58.24  
3 ผูถ้อืหุน้ทีÉมสีทิธอิอกเสยีง 250,568,300 41.76 

รวม 600,000,000  100.00  
ที Éมา:  สมุดทะเบยีนผูถ้อืหุน้วนัที É 11 พฤศจกิายน 2567 ซึ Éงเป็นวนัสุดท้ายที Éมกีารปิดสมุดทะเบยีนผู้ถือหุน้ของบรษิัทฯ ก่อนจดัทํารายงาน

ฉบบันีÊ 
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ทั ÊงนีÊ ผู้ถือหุ้นทีÉมส่ีวนได้เสีย ณ วนักําหนดรายชืÉอผู้ถือหุ้นเพืÉอสิทธเิขา้ประชุม (Record Date) ณ วนัทีÉ 12 
ธนัวาคม 2567 อาจมกีารเปลีÉยนแปลงจากขอ้มูลทีÉแสดงตามตารางขา้งต้น ซึÉงบรษิัทฯ จะปรบัปรุงรายชืÉอผูถ้อืหุน้ทีÉมี
ส่วนไดเ้สยีภายหลงัจากวนักําหนดสทิธผิูม้สีทิธเิขา้ร่วมประชุมในหนังสอื 

5.1.9 ความเหน็ของคณะกรรมการบริษทัเกีÉยวกบัการตกลงเข้าทาํรายการ  
ทีÉประชุมคณะกรรมการบรษิทั ครั ÊงทีÉ 7/2567 ของบรษิทั ทคีวิเอม็ อลัฟา จาํกดั (มหาชน) (“TQM” หรอื “บรษิทั

ฯ”) ไดม้มีตอินุมตัปิรบัปรุง เพิÉมเตมิรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั ทีÉไดร้บัการอนุมตัจิากการประชุมคณะกรรมการครั ÊงทีÉ 6/2567 
เมืÉอวนัทีÉ 14 พฤศจกิายน 2567 ไดพ้จิารณาการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิโดยการคํÊาประกนัวงเงนิสาํหรบัหุน้กู้ของ
บริษัท อีซีÉ เลนดิÊง จํากัด (“EL”) ในวงเงินไม่เกินร้อยละ 74 ของมูลค่าเงินต้นและดอกเบีÊย (“คํÊาประกันบางส่วน”) 
เนืÉองจากเหน็ว่าเป็นการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิโดยการคํÊาประกนัวงเงนิสําหรบัหุน้กู้แก่บรษิทัย่อยของบรษิทัฯ 
ซึÉงเป็นบรษิทัย่อยทีÉบรษิทัฯ รบัทราบสถานะทางการเงนิและผลการดําเนินงานมาอย่างต่อเนืÉอง และมแีนวโน้มของผล
ประกอบการทีÉด ีจงึเป็นกรณีทีÉมคีวามปลอดภยัเรืÉองการลงทุนสาํหรบับรษิทัฯ ตามรายละเอยีดขา้งตน้ โดยบรษิทัจะเป็น
ผูค้ํÊาประกนัหุน้กูแ้ต่เพยีงรายเดยีว และเป็นการคํÊาประกนัตามสดัส่วนการถอืหุน้ใน EL ดงันั ÊนการคํÊาประกนัหุน้กู้จาํนวน 
74% จงึเหมาะสมแลว้ 

5.1.10 ความเหน็ของคณะกรรมการตรวจสอบและ/หรือกรรมการบริษทัทีÉแตกต่างจากความเหน็ของ 
คณะกรรมการบริษทั 
คณะกรรมการตรวจสอบไมม่คีวามเหน็แตกต่างไปจากความเหน็ของคณะกรรมการบรษิทัฯ 
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5.2 ความสมเหตุสมผลของการเข้าทาํรายการ 

5.2.1 วตัถปุระสงคแ์ละความจาํเป็นในการเข้าทาํรายการ 

บรษิทัฯ มคีวามประสงคท์ีÉจะคํÊาประกนัเงนิตน้และดอกเบีÊยของหุน้กูท้ ีÉจะออกและเสนอขายโดยบรษิทั อซีีÉ เลน
ดิÊง จาํกดั (“EL”) ซึÉงเป็นบรษิทัย่อยทีÉ TQM ถอืหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 74.00 เพืÉอเพิÉมความน่าเชืÉอถอืในการระดมทุนเพืÉอ
ใชใ้นการขยายธุรกจิ และ/หรอื เป็นเงนิค่าใชจ้่ายในกจิการทีÉเกีÉยวขอ้งกบัธุรกจิสนิเชืÉอ  

5.2.2 ผลกระทบของการคํÊาประกนัหุ้นกู้ทีÉออกและเสนอขายโดย EL 

จากการคํÊาประกนัหุน้กูใ้นครั ÊงนีÊ บรษิทัฯ จะมภีาระหนีÊสนิจากการคํÊาประกนัรวมไม่เกนิ 503.94 ลา้นบาท โดย
แบ่งเป็นภาระคํÊาประกนัเงนิตน้จาํนวนไม่เกนิ 444.00 ล้านบาท และภาระคํÊาประกนัดอกเบีÊยจาํนวนไม่เกนิ 59.94 ล้าน
บาท หาก EL มกีารผดินัดชําระหรอืกระทําการใดทีÉอาจส่งผลใหบ้รษิัทฯ รบัภาระหนีÊสนิทีÉเกดิขึÊนแทน อย่างไรกต็าม
เนืÉองจากบรษิทัฯ มหีน้าทีÉตอ้งจดัทาํงบการเงนิรวมตามมาตรฐานกจิการทีÉมส่ีวนไดเ้สยีสาธารณะ (PAEs) ซึÉงรวมถงึการ
จดัทาํงบการรวมของกจิการ (Consolidate Financial Statement) หาก EL สามารถออกและเสนอขายหุน้กู ้จะส่งผลให้
บรษิทัฯ รบัรูภ้าระหนีÊสนิจากหุน้กู้ตามปรมิาณการออกและเสนอทีÉเกดิขึÊนจรงิเตม็จาํนวน ดงันั ÊนการคํÊาประกนัหุน้กูจ้งึจะ
ไม่ส่งผลใหบ้รษิทัฯ ตอ้งรบัรูห้นีÊสนิเพิÉมเตมิจากการคํÊาประกนั 

5.2.3 ความเหมาะสมทีÉเกีÉยวข้องกบัการเข้าทาํรายการ 
5.2.3.1 ความเหมาสมด้านสดัส่วนในการพิจารณาการเข้าทาํรายการ 

การคํÊาประกนัหุน้กู้รวมมูลค่าเงนิต้นและดอกเบีÊยทั ÊงสิÊน 503.94 ล้านบาท หรอืคดิเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 74.00 
ของภาระหนีÊสนิทีÉเกดิขึÊนจากการออกและเสนอขายโดย EL ทั Êงหมด ทีÉปรกึษาฯ เหน็ว่าสดัส่วนดงักล่าวมคีวามเหมาะสม 
เนืÉองจากเป็นการคํÊาประกนัตามสดัส่วนการถอืหุน้ใน EL แมว้่าผูถ้อืหุน้รายอืÉนจะไม่คํÊาประกนั และเหน็ว่าการคํÊาประกนั
ในครั ÊงนีÊจะเพิÉมความน่าเชืÉอถือใหแ้ก่หุน้กู้ทีÉจะออกและเสนอขาย รวมทั ÊงการลดภาระการเพิÉมทุนจากผู้ถอืหุ้นของ EL 
หากมคีวามจาํเป็นในการดาํเนินธุรกจิ 

5.2.4 ข้อดีของการเข้าทาํรายการ 
5.2.4.1 ผลตอบแทนทีÉคาดว่าจะได้รบัจากผลการดาํเนินงานของ EL  

บรษิทัฯ มโีอกาสทีÉจะไดร้บัผลตอบแทนจากผลการดําเนินงานของ EL ตามสดัส่วนทีÉรอ้ยละ 74.00 จากการ
ขยายวงเงนิใหส้นิเชืÉอทีÉจะเพิÉมขึÊนจากการออกและเสนอขายหุน้กู้มูลค่า 600.00 ล้านบาท หาก EL สามารถออกและ
เสนอขายหุน้กู้ไดเ้ตม็จาํนวน โดยทีÉปรกึษาฯ ไดท้าํการศกึษาความเป็นไปไดข้องผลการดาํเนินงานของ EL สาํหรบัการ
ออกหุน้กูม้ลูค่า 600.00 ลา้นบาท เพืÉอขยายวงเงนิสนิเชืÉอในการประกอบธุรกจิดงันีÊ 

(หน่วย: ลา้นบาท) 
ประมาณการงบกาํไรขาดทุน 3M25671F 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 

รายได้รวม 32.89 187.74 187.74 189.66 136.60 143.56 
ต้นทุนบรกิาร (7.84) (42.95) (43.53) (44.45) (36.28) (38.11) 
ค่าใชจ้่ายในการบรหิาร (5.77) (27.66) (27.17) (26.91) (22.46) (23.80) 
กําไรจากการดําเนินงานก่อนต้นทุน
ทางการเงินและภาษี (EBIT) 

19.28 117.13 117.04 118.30 77.87 81.66 

รายไดท้างการเงนิ 0.14 0.16 0.20 0.21 0.15 0.16 
ต้นทุนทางการเงนิ (12.14) (73.29) (75.51) (75.51) (50.79) (48.52) 
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ประมาณการงบกาํไรขาดทุน 3M25671F 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 

กาํไรจากการดาํเนินงานภาษี (EBT) 7.28 44.01 41.73 42.99 27.24 33.30 
ภาษเีงนิได ้(20.00%) (1.26) (8.80) (8.35) (8.60) (5.45) (6.66) 
กาํไรสุทธิ  6.02 35.21 33.39 34.39 21.79 26.64 

หมายเหต:ุ รายละเอยีดการศกึษาผลการดําเนินงานอ้างองิ ขอ้ ś.Ş การศกึษาความเป็นไปไดข้องผลการดําเนินงานของ EL: ส่วนที É 3 หน้า 9  
5.2.4.2 เพิÉมโอกาสในการระดมทุนจากหุ้นกู้ได้เตม็จาํนวน  

การคํÊาประกนัหุน้กู้ทีÉออกและเสนอขายโดย EL ตามสดัส่วน มูลค่าไม่เกนิ 503.94 ล้านบาท จะช่วยใหหุ้น้กู้ทีÉ
จะออกและเสนอขายมคีวามน่าเชืÉอถอืมากยิÉงขึÊน เนืÉองจาก EL ไม่ใช่บรษิทัจดทะเบยีน และไม่มกีารจดัระดบัความเสีÉยง
ของหุ้นกู้ จงึอาจไม่เป็นทีÉสนใจของผู้ลงทุน ดงันั ÊนการคํÊาประกนัโดยบรษิัทฯ จะช่วยให้นักลงทุนมองหุน้กู้ทีÉออกและ
เสนอขายโดย EL เป็นหุน้กูท้ีÉออกและเสนอขายโดยบรษิทัฯ ซึÉงมคีวามน่าเชืÉอถอืและมคีวามสามารถในการชาํระเงนิคนื
ทั Êงในส่วนของเงนิตน้และดอกเบีÊยจากหุน้กู ้ 

5.2.5 ข้อด้อยของการเข้าทาํรายการ 
5.2.5.1 ไม่ได้รบัค่าธรรมเนียมจากการคํÊาประกนั  

จากการคํÊาประกันหุ้นกู้ให้แก่บุคคลทีÉเกีÉยวโยงกันในครั ÊงนีÊ บริษัทฯ จะไม่ได้รบัค่าตอบแทนใดจากการคํÊา
ประกนัหุน้กู้มูลค่า 503.94 ล้านบาท หากบรษิทัฯ คํÊาประกนัใหบุ้คคลอืÉนอาจส่งผลใหบ้รษิทัฯ ไดร้บัค่าธรรมเนียมจาก
การคํÊาประกนัตามวงเงนิทีÉบรษิทัฯ จะต้องรบัภาระ อย่างไรก็ตาม การทีÉบรษิัทฯ คํÊาประกนัหุ้นกู้ใหแ้ก่ EL จะช่วยลด
ภาระการคํÊาประกนัจากบุคคลภายนอก ซึÉงส่งผลต่อผลการดาํเนินงานในภาพรวมของบรษิทัฯ จากการจดัทาํงบการเงนิ
รวม และยงัเป็นการเพิÉมความน่าเชืÉอถอืในการระดมทุนผ่านการออกและเสนอขายหุน้กูข้อง EL 

5.2.5.2 ภาระหนีÊสินทีÉเกิดจากการคํÊาประกนั  

บรษิทัฯ จะมภีาระหนีÊสนิทีÉเพิÉมขึÊนจากการคํÊาประกนัรวม 503.94 ล้านบาท หาก EL ผดินัดชําระหรอืกระทํา
การใดส่งผลใหผู้ถ้อืหุน้กูส้ามารถเรยีกรบัชาํระเงนิคนืก่อนกําหนด แต่เนืÉองจาก EL เป็นบรษิทัย่อยของบรษิทัฯ จงึส่งผล
ใหบ้รษิทัฯ จะรบัรูภ้าระหนีÊสนิทีÉเกดิจากการออกและเสนอขายหุน้กู้เตม็จาํนวน ดงันั ÊนการทีÉบรษิทัฯ คํÊาประกนัหุน้กู้ของ 
EL จงึจะไม่ส่งผลกระทบต่อสถานะทางการเงนิของบรษิทัฯ 

5.2.6 ข้อดีของการเข้าทาํรายการกบับุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนั 
5.2.6.1 ความคล่องตวัในการเจรจาประสานงาน และความยืดหยุ่นในการกาํหนดเงืÉอนไขของการกู้ยืม 

เนืÉองจาก EL เป็นบรษิทัย่อยทีÉมผีูถ้อืหุน้และกรรมการร่วมกนั การตดิต่อประสานงานต่างๆ ระหว่างกนัจงึมี
ความคล่องตวักว่าการเจรจาจากบับุคคลภายนอก บรษิทัฯ จงึสามารถตดิตามผลการดาํเนินงานและการชาํระเงนิในแต่
ละรอบการชําระ และสามารถสอบถามขอ้มูลทีÉจําเป็นเกีÉยวกบัสถานะทางการเงนิและความสามารถในการชําระหนีÊได้
สะดวกกว่าการทาํรายการกบับุคคลภายนอก 

5.2.7 ข้อด้อยของการเข้าทาํรายการกบับุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนั 
5.2.7.1 มีความเสีÉยงจากการถกูควบคมุเงืÉอนไขสญัญา โดยบุคคลเกีÉยวโยง 

โดยทั Éวไปนั Êนการเขา้ทํารายการกบับุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนัอาจมขีอ้ดอ้ยในเรืÉองอํานาจการต่อรองเงืÉอนไขต่างๆ 
สาํหรบัการเขา้ทาํรายการในครั ÊงนีÊ เนืÉองจากผูถ้อืหุน้ของ EL เป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่และผูม้อีํานาจควบคุมของบรษิทัฯ จงึอาจ
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ส่วนทีÉ 5 หน้า 8 

ทาํใหก้ารเขา้ทาํรายการในครั ÊงนีÊ บรษิทัฯ อาจไม่สามารถเจรจาต่อรองเงืÉอนไขไดอ้ย่างเตม็ทีÉเมืÉอเปรยีบเทยีบกบัการทํา
รายการกบับุคคลภายนอก  

อย่างไรก็ด ีบรษิัทฯ ได้พจิารณาของความปลอดภยัของการเขา้ลงทุนและแนวโน้มการดําเนินงานของ EL 
อย่างรอบ และคาดว่าผลประกอบการของ EL ทีÉเพิÉมขึÊนจะเพยีงพอต่อการชําระต้นทุนทางการเงนิและชําระคนืเงนิต้น
เมืÉอถงึกําหนดรบัชาํระ  

5.2.8 ความเสีÉยงจากการเข้าทาํรายการ 
5.2.8.1 ความเสีÉยงจากการไม่ได้รบัการอนุมติัจากผู้ถือหุ้น 

หากผูถ้อืหุน้ไม่อนุมตักิารคํÊาประกนัหุน้กู้มลูค่า 503.94 ลา้นบาท อาจส่งผลให ้EL ในฐานะบรษิทัย่อยทีÉบรษิทั
ฯ ถือหุ้นในสดัส่วนร้อยละ 74.00 ต้องหาผู้คํÊาประกนัรายใหม่เพืÉอเพิÉมความน่าเชืÉอถอืใหแ้ก่หุ้นกู้ทีÉออกและเสนอขาย 
และอาจส่งผลให ้EL มตีน้ทุนจากการคํÊาจากบุคคลอืÉนเพิÉมขึÊน ซึÉงจะกระทบถงึตน้ทุนและค่าใชจ่้ายของบรษิทัเช่นกนั   
5.2.8.2 ความเสีÉยงจากการผิดนัดชาํระหนีÊ 

การคํÊาประกนัสนิเชืÉอโดยทั Éวไปนั Êน หากผูร้บัการคํÊาประกนัไม่สามารถชาํระคนืตามวนันัดชาํระได ้จะส่งผลใหผู้้
คํÊาประกนัมหีน้าทีÉต้องชําระภาระหนีÊสนิทีÉคํÊาประกนัแทน ดงันั ÊนการคํÊาประกนัหุน้กู้ใหแ้ก่ EL ในครั ÊงนีÊนั Êน หาก EL ไม่
สามารถชาํระหนีÊสนิได ้บรษิทัฯ จะมหีน้าทีÉชาํระภาระหนีÊสนิทีÉเกดิขึÊนคดิเป็นมูลค่ารวม 503.94 ลา้นบาท อย่างไรกต็าม 
บรษิทัฯ สามารถควบคุมและตดิตาม ผลการดําเนินงานและความพรอ้มในการชําระเงนิคนืของ EL จากการทีÉ EL ถอื
เป็นบรษิัทย่อยของ TQM ทีÉถือหุ้นในสดัส่วนร้อยละ 74.00 ได้ตั Êงแต่วนัทีÉมกีารออกและเสนอขาย จนกระทั Éงวนัครบ
กําหนดรบัชาํระคนืหุน้กู ้

เมืÉอพจิารณาผลการดําเนินงานของ EL ณ วนัทีÉ 30 กนัยายน 2567 EL มผีลการดําเนินงานสะสม 9 เดอืน มี
กําไรก่อนหกัต้นทุนทางการเงนิและภาษีเงนิได้ไม่เพยีงพอต่อการชําระต้นทุนทางการเงนิของ EL ส่งผลให้มผีลการ
ดําเนินงานขาดทุน 0.97 ล้านบาท และทําให ้EL ไม่สามารถดํารงสถานะทางการเงนิตามเงืÉอนไขวงเงนิสนิเชืÉอทีÉไดร้บั
จากสถาบนัการเงนิ 2 แห่ง รวมมูลค่า 800.00 ล้านบาท ดงันั Êนหากมกีารเรยีกรบัชําระหรอืยกเลกิวงเงนิดงักล่าวอาจ
ส่งผลให้ EL ไม่สามารถชําระหนีÊสินจากหุ้นกู้ และ/หรือ มีผลกระทบต่อการดําเนินธุรกิจต่อไปจากการสมัภาษณ์
ผู้บรหิารของ EL พบว่า ณ วนัทีÉจดัทํารายงานฉบบันีÊ  EL อยู่ระหว่างการขอผ่อนผนัการดํารงสถานะทางการเงนิจาก
สถาบนัการเงนิ ซึÉงคาดว่าจะแล้วเสรจ็ภายในไตรมาส 1 ของปี 2568 และมกีารปรบัปรุงโครงสรา้งต้นทุนและค่าใชจ่้าย
ของ EL ในส่วนของค่าเช่าสํานักงานและค่าใชจ่้ายพนักงาน ซึÉงคาดว่าจะสามารถช่วยลดต้นทุนและค่าใชจ่้ายรวมกนั
ทั ÊงสิÊนประมาณ 14.11 ลา้นบาทต่อปี โดยทีÉปรกึษาฯ ไดท้าํการศกึษาความเป็นไปไดข้องการดาํเนินงานของ EL ภายใต้
เงืÉอนไขว่า EL จะสามารถดํารง วงเงนิให้สนิเชืÉอ ณ วนัทีÉ 30 กนัยายน 2567 ต่อไปโดยทีÉมกีารเพิÉมขึÊนของวงเงนิให้
สนิเชืÉอทีÉ 600.00 ล้านบาท ซึÉงเป็นมูลค่าการออกและเสนอขายหุน้กู้สูงสุด ภายใต้การปรบัปรุงต้นทุนพนักงานและค่า
เช่าสํานักงานสําหรบัเดอืน กนัยายน 2567 พบว่า EL จะสามารถกลบัมาทํากําไรไดใ้นปี 2568 และจะมคีวามสามารถ
ในการชาํระหนีÊคนืภายในระยะเวลา 3 ปี อา้งองิตามอายุหุน้กู ้(รายละเอยีดการศกึษาความเป็นไปไดข้อ้ 3.6 การศกึษา
ความเป็นไปไดข้องผลการดาํเนินงานของ EL: ส่วนทีÉ 3 หน้า 9) 

ดงันั Êนหาก EL สามารถเจรจาขอผ่อนผนักบัสถาบนัการเงนิและสามารถลดต้นทุนและค่าใชจ้่าย จะส่งผลให ้
EL สามารถกลบัมาทาํกําไรและมคีวามสามารถในการชาํระหนีÊในอนาคต 

5.2.8.3 ความเสีÉยงจากการถกูควบคมุเงืÉอนไขสญัญา โดยผู้ถือหุ้นใหญ่ 
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เนืÉองจาก EL มผีูถ้อืหุน้เป็น ผูถ้อืหุน้ใหญ่และผูม้อํีานาจควบคุมของบรษิทัฯ ทีÉมอีํานาจในการควบคุมกจิการ
บางส่วนผ่านการส่งตวัแทนเขา้มามสี่วนร่วมในการบรหิารงาน และการตดัสนิใจบางส่วนของบรษิทัฯ จงึมคีวามเสีÉยงทีÉ
บรษิทัฯ อาจถูกควบคุมใหเ้ขา้ทาํรายการใหแ้ละรบัความช่วยเหลอืทางการเงนิ ทีÉไม่ก่อใหเ้กดิประโยชน์สงูสุดแก่บรษิทัฯ  

อย่างไรก็ด ีบรษิัทฯ ได้พจิารณาของความปลอดภยัของการเขา้ลงทุนและแนวโน้มการดําเนินงานของ EL 
อย่างรอบ และคาดว่าผลประกอบการของ EL ทีÉเพิÉมขึÊนจะเพยีงพอต่อการชําระต้นทุนทางการเงนิและชําระคนืเงนิต้น
เมืÉอถงึกําหนดรบัชาํระ 

5.3 สรปุความเหน็ต่อความสมเหตุสมผลของรายการ 

ทีÉปรกึษาฯ ไดพ้จิารณาความสมเหตุสมผลของรายการ และเงืÉอนไขการเขา้ทํารายการ ขอ้ดแีละขอ้ดอ้ยของ
การเขา้ทํารายการ ขอ้ดแีละขอ้ด้อยของการเขา้ทํารายการกบับุคลทีÉเกีÉยวโยงเมืÉอเทยีบกบับุคคลภายนอก ไปจนถึง
ความเสีÉยงจากการเขา้ทํารายการ ทั ÊงนีÊ จากเหตุผลทีÉกล่าวมาขา้งต้น ทีÉปรกึษาฯ ในฐานะทีÉปรกึษาทางการเงนิอสิระมี
ความเหน็ว่า การใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิแก่ EL จะช่วยใหบ้รษิทัฯ มโีอกาสไดร้บัผลตอบแทนจากการขยายธุรกจิ
สนิเชืÉอทีÉเพิÉมขึÊน ซึÉงถอืเป็นประโยชน์กบับรษิทัฯ ทีÉปรึกษาฯ จึงมีความเห็นว่าการเข้าทาํรายการในครั ÊงนีÊมีความ
สมเหตุสมผล 
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ส่วนทีÉ 6 รายการคํÊาประกนัสินเชืÉอจากสถาบนัการเงินให้แก่บุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนั 

6.1 ลกัษณะของการเข้าทาํรายการคํÊาประกนัสินเชืÉอจากสถาบนัการเงินให้แก่บุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนั 

6.1.1 ทีÉมาและลกัษณะโดยทั Éวไปของรายการ 
ทีÉประชุมคณะกรรมการบริษัท ครั ÊงทีÉ 7/2567 ของบริษัท ทีคิวเอ็ม อัลฟา จํากัด (มหาชน) (“TQM” หรือ 

“บรษิทัฯ”) ไดม้มีตอินุมตัปิรบัปรุง เพิÉมเตมิรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั ทีÉไดร้บัการอนุมตัจิากการประชุมคณะกรรมการครั ÊงทีÉ 
6/2567 ซึÉงจดัขึÊนเมืÉอวนัทีÉ 14 พฤศจกิายน 2567 มมีตอินุมตัใิหเ้สนอวาระการเขา้ทํารายการเกีÉยวโยงกนัสําหรบัการคํÊา
ประกันสินเชืÉอจากสถาบนัการเงนิ (วาระทีÉ 5) กล่าวคือ การคํÊาประกนัวงเงินสินเชืÉอรวมไม่เกิน 3,000.00 ล้านบาท 
เนืÉองจากบรษิทั อซีีÉ เลนดิÊง จํากดั (“EL”) เริÉมแรกก่อตั Êงโดยบรษิทั ทคีวิเอม็ อลัฟา จํากดั (มหาชน) (“บรษิทั”) เริÉมขอ
วงเงินสินเชืÉอจากสถาบนัการเงินโดยมีทุนจดทะเบียนเพียง  50.00 ล้านบาท สถาบนัการเงินอนุมตัิวงเงินให้โดยมี
เงืÉอนไขให้บริษัทคํÊาประกัน เนืÉองจาก EL เป็นบริษัทเปิดใหม่ วงเงินสินเชืÉอทีÉคํÊาประกันเป็นวงเงินสินเชืÉอประเภท
หมุนเวยีน ยงัไม่ได้ใชเ้ต็มวงเงนิ ซึÉงผู้ถือหุ้นสดัส่วนร้อยละ 26.00 เป็นบุคคลธรรมดาหลายรายรวมกนัไม่สามารถคํÊา
ประกนัในนามบุคคลเนืÉองจากจําเป็นต้องวางหลกัทรพัย์คํÊาประกนัจงึไม่สามารถคํÊาประกนัได้ และเพืÉอให้ EL ไดร้บั
เงืÉอนไขสนิเชืÉอเช่นเดยีวกนักบัทีÉบรษิัทฯ ไดร้บั จงึมคีวามจําเป็นทีÉจะต้องคํÊาประกนัให้แก่ บรษิัท อีซีÉ เลนดิÊง จํากดั 
(“EL”)  และ บรษิทั แคชนาว พลสั จาํกดั (“C+”) โดยแบ่งออกเป็น  

(1)  ขอสตัยาบนัการทํารายการคํÊาประกันให้บริษัท EL และ C+ จํานวนรวม 2,050 ล้านบาท เนืÉองจากทีÉ
ประชุมคณะกรรมการบรษิทั ครั ÊงทีÉ 5/2564 ซึÉงประชุมเมืÉอวนัทีÉ 11 พฤศจกิายน 2564 ไดม้มีตอินุมตัใิห้ 
EL ทาํวงเงนิสนิเชืÉอกบัธนาคารต่าง ๆ ไดโ้ดยมบีรษิทัคํÊาประกนัตามเงืÉอนไขการปล่อยสนิเชืÉอของสถาบนั
การเงนิ และอนุมตัใิหอํ้านาจประธานบรหิารบญัชกีารเงนิ (CFO) ในการพจิารณาการเขา้รายการดงักล่าว
แล้ว นอกจากนีÊ ในการอนุมตัวิงเงนิสนิเชืÉอจากสถาบนัการเงนินั Êน สถาบนัการเงนิจะทยอยอนุมตัวิงเงนิ
สนิเชืÉอเป็นครั Êงๆ ไม่ไดอ้นุมตัวิงเงนิมาในคราวเดยีว รวมวงเงนิสนิเชืÉอสถาบนัการเงนิของ EL จาํนวนเงนิ 
1,850 ล้านบาท และ C+ จํานวน 200 ล้านบาท บรษิทัจงึมคีวามจําเป็นต้องขอสตัยาบนัจากผูถ้ือหุ้นใน
การเขา้ทํารายการคํÊาประกนัวงเงนิสนิเชืÉอจากสถาบนัการเงนิของ EL และ C+ ขา้งต้น เนืÉองจากบรษิทั
ทยอยเข้าทํารายการคํÊาประกันกับสถาบนัการเงินตามทีÉสถาบนัการเงินทยอยอนุมตัิวงเงนิสินเชืÉอให้
บรษิทั ทําใหร้ายการเกีÉยวโยงมขีนาดใหญ่ถงึเกณฑ์ทีÉต้องขออนุมตัจิากผูถ้อืหุน้ บรษิทัจงึจําเป็นต้องขอ
สตัยาบนัจากทีÉประชุมผูถ้อืหุน้ และ/หรอื  

(2)  ขออนุมตัวิงเงนิคํÊาประกนัสนิเชืÉอให ้EL และ C+ เพิÉมเตมิจาํนวน 950 ลา้นบาท ซึÉงยงัไม่มกีารใชจ้รงิ และ
บรษิทัยงัไม่ไดเ้ขา้คํÊาประกนัวงเงนิสนิเชืÉอดงักล่าว ทั ÊงนีÊ เพืÉอรองรบัการขยายธุรกจิ และ/หรอื เป็นเงนิทุน
หมุนเวยีน รวมถงึเพืÉอความจาํเป็นและเหมาะสมอืÉนในกจิกรรมอนาคตของ EL และ C+ 

  



ความเหน็ของทีÉปรกึษาทางการเงนิอสิระเกีÉยวกบัรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั 

ส่วนทีÉ 6 หน้า 2 

หวัข้อ รายละเอียด 
ผูร้บัการคํÊาประกนั 1. บรษิทั อซีีÉ เลนดิÊง จาํกดั (“EL”) 

2. บรษิทั แคชนาว พลสั จาํกดั (“C+”) 
ผูค้ํÊาประกนั บรษิทั ทคีวิเอม็ อลัฟา จาํกดั (มหาชน) (“บริษทัฯ”) 
วงเงนิคํÊาประกนั มลูค่าคํÊาประกนัไม่เกนิ 3,000 ลา้นบาท โดยแบ่งออกเป็น  

1) วงเงนิคํÊาประกนัสนิเชืÉอจากสถาบนัการเงนิทีÉบรษิทัฯ ได้คํÊาประกนัไปก่อนหน้ามูลค่า 
2,050 ลา้นบาท 

2) วงเงนิคํÊาประกนัสนิเชืÉอจากสถาบนัการเงนิสําหรบัการขยายธุรกจิในอนาคตมูลค่าไม่
เกนิ 950 ลา้นบาท  

วตัถุประสงค ์ เพืÉอเป็นแหล่งเงนิทุนในการประกอบธุรกจิสนิเชืÉอในปัจจุบนัและการขยายธุรกจิในอนาคต 
ผลตอบแทนจากการ
คํÊาประกนั 

ไม่ไดร้บัผลตอบแทนจากการคํÊาประกนั 

เงืÉอนไขก่อนการเข้า
ทาํรายการ 

1. ผู้ถือหุ้นของบรษิทัฯ มมีติอนุมตักิารเขา้ทํารายการคํÊาประกนัสนิเชืÉอจากสถาบนัการเงนิ
ใหแ้ก่บุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนั 

การเขา้ทํารายการขา้งต้นเขา้ข่ายเป็นการเขา้ทํารายการทีÉเกีÉยวโยงกนั ประเภทการใหค้วามช่วยเหลอืทาง
การเงนิแก่ EL และ C+ ตามประกาศคณะกรรมการกํากบัตลาดทุนทีÉ ทจ.21/2551 เรืÉอง หลกัเกณฑใ์นการทาํรายการทีÉ
เกีÉยวโยงกนั ลงวนัทีÉ 31 สงิหาคม 2551 (รวมทั ÊงทีÉมกีารแก้ไขเพิÉมเตมิ) (“ประกาศคณะกรรมการกํากบัตลาดทุนทีÉ ทจ. 
21/2551”) และประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย เรืÉอง การเปิดเผยขอ้มลูและการปฏบิตักิารของ
บรษิัทจดทะเบยีนในรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั ลงวนัทีÉ 19 พฤศจกิายน 2546 (และทีÉมกีารแก้ไขเพิÉมเติม) (รวมเรยีกว่า 
“ประกาศรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั”) เนืÉองจากธุรกรรมดงักล่าว เป็นการเขา้ทาํรายการกบับรษิทัย่อยของบรษิทัทีÉมบีุคคลทีÉ
เกีÉยวโยงกนัของบรษิทัฯ คอื นายอญัชลนิ พรรณนิภา นางนภสันันท ์พรรณนิภา และ นางสาวสมพร อําไพสุทธพิงษ์ ซึÉง
เป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่ และ/หรอื กรรมการ และ/หรอื ผูบ้รหิารของบรษิทั และผูม้สี่วนไดเ้สยี รวมถอืหุน้สามญัในบรษิทัฯ และ
บรษิทัย่อยดงักล่าวทั Êงทางตรงและทางออ้มดว้ยทั ÊงสิÊน 349,431,700 หุน้ หรอืคดิเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 58.24% ของทุนจด
ทะเบยีนและชําระแล้วทั Êงหมดของบรษิทั เมืÉอคํานวณขนาดรายการตามเกณฑ์ประกาศรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั พบว่า 
เป็นรายการขนาดใหญ่ทีÉมขีนาดเท่ากบัร้อยละ 142.82 ของสนิทรพัย์ทีÉมตีวัตนสุทธขิองบรษิทั ณ วนัทีÉ 30 กนัยายน 
2567 อย่างไรกต็าม บรษิทัฯ และ EL ไม่มรีายการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิระหว่างกนัในรอบ 6 เดอืนทีÉผ่านมา 
และมรีายการทีÉคณะกรรมการของบรษิทัฯ มมีติเสนอต่อผู้ถอืในการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิแก่ EL ในวาระอืÉน
รวมมูลค่าไม่เกนิ 957.94 ล้านบาท ส่งผลใหข้นาดรายการการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิ แก่ EL รวมทั ÊงสิÊนไม่เกนิ 
3,787.69 ล้านบาท หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 180.31 ของ NTA ซึÉงมูลค่าของรายการมากกว่า 100.00 ล้านบาท หรอืรอ้ยละ 
3 ของมลูค่าสนิทรพัยท์ีÉมตีวัตนสุทธ ิ(NTA) ของบรษิทัฯ แลว้แต่จาํนวนใดจะตํÉากว่า ตามประกาศรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั 
ทําใหร้ายการดงักล่าวจดัเป็นรายการทีÉเกีÉยวโยงกนัขนาดใหญ่ บรษิทั มหีน้าทีÉต้องขออนุมตักิารเขา้ทํารายการทีÉเกีÉยว
โยงกนัจากทีÉประชุมผูถ้อืหุน้ดว้ยคะแนนเสยีงไม่น้อยกว่า 3 ใน 4 ของจาํนวนเสยีงทั Êงหมด ของผูถ้อืหุน้ทีÉมาประชมุและ
มสีทิธอิอกเสยีงลงคะแนนโดยไม่นับส่วนของผูถ้อืหุน้ทีÉมส่ีวนไดเ้สยี และจดัทํารายการเปิดเผยสารสนเทศของรายการ
ดงักล่าวและแต่งตั ÊงทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระเพืÉอให้ความเห็นเกีÉยวกับการเข้าทํารายการดงักล่าว โดยบริษัทจะ
นําเสนอต่อทีÉประชุมผูถ้อืหุน้เพืÉอพจิารณาลงมตใินทีÉประชุมวสิามญัผูถ้อืหุน้ ครั ÊงทีÉ 1/2568 ซึÉงกําหนดใหจ้ดัขึÊนในวนัทีÉ 6 
มกราคม 2568 

จากหลกัเกณฑใ์นขา้งตน้ บรษิทัฯ จงึไดแ้ต่งตั Êงบรษิทั สลีม แอ๊ดไวเซอรีÉ จาํกดั (“IFA” หรอื “ทีÉปรกึษาฯ”) เป็น
ทีÉปรกึษาทางการเงนิอิสระทีÉได้รบัความเหน็ชอบจากสํานักงานคณะกรรมการกํากบัหลกัทรพัย์และตลาดหลกัทรพัย์ 
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(“สํานักงาน ก.ล.ต.”) เพืÉอใหค้วามเหน็เกีÉยวกบัรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั ในครั ÊงนีÊต่อผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ เพืÉอเป็นขอ้มูล
ประกอบการพจิารณาลงมต ิ

6.1.2 วนั เดือน ปี ทีÉเกิดรายการ 
บรษิัทฯ คาดว่าจะดําเนินการแล้วเสร็จภายในเดอืน กุมภาพนัธ์ 2568 โดยจะมผีลภายหลงัจากทีÉได้รบัการ

อนุมตัจิากทีÉประชุมวสิามญัผูถ้อืหุน้ครั ÊงทีÉ 1/2568 ของบรษิทัฯ ณ วนัทีÉ 6 มกราคม 2568  

6.1.3 คู่สญัญาทีÉเกีÉยวข้องและความสมัพนัธร์ะหว่างคูส่ญัญา 
ผูร้บัการคํÊาประกนั 

: 
1. บรษิทั อซีีÉ เลนดิÊง จาํกดั (“EL”) 
2. บรษิทั แคชนาว พลสั จาํกดั (“C+”) ซึÉงเป็นบรษิทัย่อยของ EL ทีÉ EL 
ถอืหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 100.00 

ผูค้ํÊาประกนั : บรษิทั ทคีวิเอม็ อลัฟา จาํกดั (มหาชน) 

ความสมัพนัธก์บับรษิทัฯ : EL เป็นบรษิัทย่อยทีÉบรษิัทฯ ถือหุ้นสามญัในสดัส่วนร้อยละ 74.00 ของ
ทุนจดทะเบยีนและชาํระแล้ว และมบุีคคลทีÉเกีÉยวโยงของบรษิทัถอืหุน้โดย
มรีายละเอยีดดงันีÊ 
1.  นายอญัชลนิ พรรณนิภา ตําแหน่ง ประธานกรรมการ, ประธานบรษิทั 

ถือหุ้นสามญัของบริษัทฯ 22.51 ล้านหุ้น และถือหุ้นสามญัของ EL 
160,002 หุน้ 

2.  นาง นภัสนันท์ พรรณนิภา ตําแหน่ง ประธานเจ้าหน้าทีÉบริหาร , 
กรรมการ ถือหุ้นสามญัของบรษิทัฯ 18.97 ล้านหุ้น และถือหุน้สามญั
ของ EL 140,002 หุน้  

3. นางสาวสมพร  อํ า ไพ สุทธิพงษ์  ดํ า รง ตํา แห น่ง  กรรมการ , 
กรรมการบริหาร ประธานบริหารบญัชกีารเงนิ (CFO) ถือหุ้นสามญั
ของ EL 130,000 หุน้ 

หมายเหตุ: นายอญัชลนิ (1) และ นาง นภสันันท ์(2) ถอืหุน้สามญัของบรษิทัฯ ทางออ้ม
รวม 306.89 ล้านหุ้น รวมถือหุ้นสามญัของบริษัททางตรงและทางอ้อม 
((1)+(2)) จํานวน 348.37 ล้านหุน้ หรอืคดิเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 58.06 ของทุน
จดทะเบยีนและชําระแลว้ของบรษิทัฯ 

 

บุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนัของบรษิทัฯ ถอืหุน้สามญัของ EL รวม 430,004 หุน้ 
คดิเป็นรอ้ยละ 21.50 ของทุนจดทะเบยีนและชาํระแลว้ของ EL 

6.1.4 ประเภทและขนาดรายการ 
6.1.4.1 สตัยาบนัการทาํรายการคํÊาประกนัให้บริษทั EL และ C+ จาํนวนรวม 2,050 ล้านบาท 

การคํÊาประกนัสนิเชืÉอจากสถาบนัการเงนิให้แก่ EL ถือเป็นการให้ความช่วยเหลอืทางการเงนิตามประกาศ
รายการทีÉเกีÉยวโยงกนั โดยมลูค่าภาระคํÊาประกนัไม่เกนิ 2,050.00 ลา้นบาท และไม่มผีลตอบแทนจากการคํÊาประกนั คดิ
เป็นมูลค่าการให้ความช่วยเหลอืทางการเงนิรวม 2,050.00 ล้านบาท โดยมขีนาดรายการสูงสุดเท่ากบัร้อยละ 97.59 
ของสนิทรพัยท์ีÉมตีวัตนสุทธ ิ(NTA) ตามงบการเงนิรวมของบรษิทัฯ สิÊนสุดวนัทีÉ 30 กนัยายน 2567  
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6.1.4.2 การคํÊาประกนัสินเชืÉอให้ EL และ C+ เพิÉมเติมจาํนวน 950 ล้านบาท 

การคํÊาประกนัสนิเชืÉอจากสถาบนัการเงนิให้แก่ EL ถือเป็นการให้ความช่วยเหลอืทางการเงนิตามประกาศ
รายการทีÉเกีÉยวโยงกนั โดยมูลค่าภาระคํÊาประกนัไม่เกนิ 950.00 ล้านบาท และไม่มผีลตอบแทนจากการคํÊาประกนั คดิ
เป็นมูลค่าการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิรวม 950.00 ล้านบาท โดยมขีนาดรายการสูงสุดเท่ากบัรอ้ยละ 45.23 ของ
สนิทรพัยท์ีÉมตีวัตนสุทธ ิ(NTA) ตามงบการเงนิรวมของบรษิทัฯ สิÊนสุดวนัทีÉ 30 กนัยายน 2567  

อย่างไรกต็าม บรษิทัฯ และ EL ไม่มรีายการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิระหว่างกนัในรอบ 6 เดอืนทีÉผ่านมา 
และมรีายการทีÉคณะกรรมการของบรษิทัฯ มมีติเสนอต่อผู้ถอืในการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิแก่ EL ในวาระอืÉน
รวมมูลค่าไม่เกนิ 787.69 ล้านบาท ส่งผลใหข้นาดรายการการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิ แก่ EL รวมทั ÊงสิÊนไม่เกนิ 
3,787.69 ลา้นบาท หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 180.31 ของ NTA ของบรษิทัฯ ดงันั Êนการทาํธุรกรรมกบั EL จงึเขา้ขา่ยการเป็น
รายการเกีÉยวโยงกนัซึÉงมขีนาดรายการมากกว่า 100 ล้านบาท หรอืมากกว่ารอ้ยละ 3 ของ NTA ของบรษิทัฯ แล้วแต่
จาํนวนใดจะตํÉากว่า ซึÉงถอืเป็นรายการขนาดใหญ่ บรษิทัฯ จงึมหีน้าทีÉตอ้งขออนุมตัจิากทีÉประชุมผูถ้อืหุน้ และตอ้งไดร้บั
อนุมตัดิว้ยคะแนนเสยีง 3 ใน 4 ของผูถ้อืหุน้ทีÉเขา้ประชุมและมสีทิธอิอกเสยีง โดยไม่นับรวมผูถ้อืหุน้ทีÉมส่ีวนไดเ้สยี และ
จะตอ้งแต่งตั ÊงทีÉปรกึษาการเงนิอสิระ (IFA) ใหค้วามเหน็ต่อการทาํรายการ 

อย่างไรกต็าม เนืÉองจากเมืÉอรวมขนาดรายการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิแก่ EL ทั Êงหมดในครั ÊงนีÊมขีนาดสงู
กว่ารอ้ยละ 100.00 ของสนิทรพัยท์ีÉมตีวัตนสุทธ ิดงันั Êนการพจิารณาอนุมตัแิต่ละรายการอาจมผีลกระทบทีÉมนัียสาํคญัต่อ
บรษิทัฯ ในอนาคต ดงันั Êนการพจิารณาในแต่ละวาระ ผูถ้อืหุน้ควรศกึษารายละเอยีดอย่างรอบครอบ ก่อนการพจิารณา
การเขา้ทาํรายการในแต่ละวาระ 

6.1.5 เงืÉอนไขในการเข้าทาํรายการ  
เงืÉอนไขในการเขา้ทํารายการขึÊนอยู่กบัการอนุมตัจิากทีÉประชุมวสิามญัผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ ครั ÊงทีÉ 1/2568 ณ 

วนัทีÉ 6 มกราคม 2568  

6.1.6 แหล่งเงินทุนทีÉคาดว่าจะใช้ในการทาํรายการ 
บรษิัทฯ จะใช้เงนิทุนหมุนเวยีนซึÉงเกิดขึÊนจากผลประกอบการของบรษิัทฯ และเงนิปันผลจากบรษิัทย่อยทีÉ

บรษิทัฯ ไดร้บั ทั ÊงนีÊ หลงัจากทีÉบรษิทัฯ เขา้ทํารายการแล้ว หากเกดิกรณีทีÉบรษิทัย่อยผดินัดชําระ อย่างไรกต็ามบรษิทั
จะควบคุมสดัส่วนหนีÊเสยีต่อเงนิใหส้นิเชืÉอ (NPL ratio) ใหไ้ม่เกนิรอ้ยละ 3 ตามนโยบายของบรษิทั และบรหิารโครงสรา้ง
ทางการเงนิใหเ้หมาะสม เพืÉอลดความเสีÉยงในการผดินัดชาํระของบรษิทัย่อยอย่างระมดัระวงั 

6.1.7 ประโยชน์ทีÉคาดว่าจะได้รบัในการเข้าทาํรายการ 
ผลตอบแทนทีÉคาดว่าจะไดร้บัจากผลการดําเนินงานของ EL จากแหล่งเงนิทุนของ EL ทีÉได้รบัวงเงนิสนิเชืÉอ

จากสถาบนัการเงนิตามสดัส่วน  

6.1.8 กรรมการและผู้ถือหุ้นทีÉมส่ีวนได้เสียทีÉไม่ได้เขา้ร่วมประชุมและไมม่ีสิทธิออกเสียงในทีÉประชุม  
6.1.8.1 กรรมการทีÉมีส่วนได้เสียในการทาํรายการ 

1. นายอญัชลนิ พรรณนิภา เป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่ของบรษิทัฯ และดํารงตําแหน่งเป็นประธานกรรมการ, ประธาน
กรรมการบรหิารความเสีÉยงและการพฒันาอย่างยั Éงยนื และประธานบรษิทั (President) ของบรษิทัฯ 2. นางนภสันันท์ 
พรรณนิภา เป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่ของบรษิทัฯ และดํารงตําแหน่งเป็นกรรมการ , ประธานกรรมการบรหิาร, กรรมการสรรหา
และกําหนดค่าตอบแทน และประธานเจ้าหน้าทีÉบรหิาร (CEO) ของบรษิัทฯ 3. นางสาวสมพร อําไพสุทธพิงษ์ ดํารง
ตําแหน่ง กรรมการ,กรรมการบรหิาร และประธานบรหิารบญัชกีารเงนิ (CFO) ของบรษิทัฯ ในฐานะกรรมการทีÉมส่ีวนได้
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เสีย และ/หรือ กรรมการทีÉเป็นบุคคลทีÉเกีÉยวโยงกัน ไม่ได้เข้าร่วมประชุมและไม่มีสิทธิออกเสียงในทีÉประชุม
คณะกรรมการบรษิทัฯ ครั ÊงทีÉ 6/2567  เมืÉอวนัทีÉ 14 พฤศจกิายน 2567 ในระหว่างการพจิารณาอนุมตัวิาระทีÉเกีÉยวขอ้ง
กบัการเขา้ทาํรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั  

6.1.8.2 ผู้ถือหุ้นทีÉมีส่วนได้เสียในการทาํรายการ 

รายชืÉอผู้ถือหุ้นทีÉมีส่วนได้เสียในการทํารายการ ณ วนัทีÉมีการปิดสมุดทะเบียนผู้ถือหุ้นล่าสุดเมืÉอวนัทีÉ 14 
พฤศจกิายน 2567 มรีายชืÉอดงัต่อไปนีÊ 1. บรษิทั อเีทอนอล โกรท คอรป์อเรชั Éน จาํกดั ในฐานะผูถ้อืหุน้ใหญ่ของบรษิทัฯ 
และถอืเป็นผูม้สี่วนไดเ้สยีในการทาํรายการ 2. นาย อญัชลนิ พรรณนิภา ในฐานะผูถ้อืหุน้ใหญ่ของบรษิทัฯ และผูม้ส่ีวน
ไดเ้สยีในการทํารายการ 3. นาง นภสันันท์ พรรณนิภา ในฐานะผูถ้อืหุน้ใหญ่ของบรษิทัฯ และผูม้ส่ีวนไดเ้สยีในการทํา
รายการ 4. นางสาวสมพร อําไพสุทธพิงษ์ ในฐานะผูถ้อืหุน้ใหญ่ของบรษิทัฯ และผูม้ส่ีวนไดเ้สยีในการทาํรายการ 

ตารางแสดงข้อมูลผู้ถือหุ้นทีÉมีส่วนได้เสียในการทาํรายการ 

ทีÉ ผู้ถือหุ้น จาํนวนหุ้น  
(หุ้น) 

สดัส่วนการถือหุ้น  
(ร้อยละ) 

1 บรษิทั อเีทอนอล โกรท คอรป์อเรชั Éน จาํกดั 306,892,800 51.15 
2 นาย อญัชลนิ พรรณนิภา 22,680,000 3.78 
3 นาง นภสันันท ์พรรณนิภา 19,138,900 3.19 
4 นางสาวสมพร อําไพสุทธพิงษ์ 720,000 0.12 

รวมผู้ถือหุ้นทีÉมีส่วนได้เสียในการทาํรายการ 349,431,700  58.24  
3 ผูถ้อืหุน้ทีÉมสีทิธอิอกเสยีง 250,568,300 41.76 

รวม 600,000,000  100.00  
ที Éมา:  สมุดทะเบยีนผูถ้อืหุน้วนัที É 11 พฤศจกิายน 2567 ซึ Éงเป็นวนัสุดท้ายที Éมกีารปิดสมุดทะเบยีนผู้ถือหุน้ของบรษิัทฯ ก่อนจดัทํารายงาน

ฉบบันีÊ 

ทั ÊงนีÊ ผู้ถือหุ้นทีÉมส่ีวนได้เสีย ณ วนักําหนดรายชืÉอผู้ถือหุ้นเพืÉอสิทธเิขา้ประชุม (Record Date) ณ วนัทีÉ 12 
ธนัวาคม 2567 อาจมกีารเปลีÉยนแปลงจากขอ้มูลทีÉแสดงตามตารางขา้งต้น ซึÉงบรษิัทฯ จะปรบัปรุงรายชืÉอผูถ้อืหุน้ทีÉมี
ส่วนไดเ้สยีภายหลงัจากวนักําหนดสทิธผิูม้สีทิธเิขา้ร่วมประชุมในหนังสอื 

6.1.9 ความเหน็ของคณะกรรมการบริษทัเกีÉยวกบัการตกลงเข้าทาํรายการ  
ทีÉประชุมคณะกรรมการบรษิัทฯ (ไม่รวมกรรมการทีÉมสี่วนได้เสยี) ครั ÊงทีÉ 6/2567 เมืÉอวนัทีÉ 14 พฤศจกิายน 

2567 เหน็ว่าการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิโดยการคํÊาประกนัวงเงนิสนิเชืÉอนีÊ เป็นการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิ
แก่บรษิทัย่อยของบรษิทั ซึÉงเป็นบรษิทัย่อยทีÉบรษิทัรบัทราบสถานะทางการเงนิและผลการดําเนินงานมาอย่างต่อเนืÉอง 
มคีวามปลอดภยัเรืÉองการลงทุนสําหรบับรษิัท และมแีนวโน้มของผลประกอบการทีÉด ีและเห็นว่าการเขา้ทํารายการ
ดงักล่าวมคีวามเหมาะสมแลว้ โดยพจิารณาจากรายละเอยีดดงันีÊ 

(1) เนืÉองจากธุรกิจเปิดดําเนินการในปี 2564 ยงัไม่มผีลประกอบการ เพืÉอแสดงใหส้ถาบนัการเงนิเหน็ภาพ
ธุรกิจเติบโตและสามารถดําเนินการไปได้ กรรมการบริษัทได้ร่วมลงทุน เนืÉองจากมีความมั Éนใจและ
สามารถทาํกําไรใหก้ลุ่ม TQM Alpha ได ้ 

(2) เป็นเงืÉอนไขของสถาบนัการเงนิรายแรกทีÉระบุให ้TQM Alpha ต้องคํÊาประกนั 100% ซึÉงสถาบนัการเงนิ
รายแรกไม่ประสงค์ใหผู้ถ้อืหุน้รายย่อยอืÉนๆ ของ EL เขา้คํÊาประกนัในวงเงนิสนิเชืÉอนีÊ (โดยพจิารณาจาก
เอกสารทีÉบริษัทได้รบัจากธนาคาร) ดงันั Êน เมืÉอสถาบนัการเงินอืÉนเห็นว่า สถาบนัการเงินรายแรกได้
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กําหนดเงืÉอนไขดงักล่าว สถาบนัการอืÉนจงึประสงคใ์ห ้TQM Alpha คํÊาประกนั 100% ในวงเงนิสนิเชืÉอของ 
EL และ C+ เช่นเดยีวกนัโดยไม่รบัการคํÊาประกนัจากผูถ้อืหุน้รายย่อยอืÉนๆ ของ EL 

(3) การให ้TQM alpha คํÊาประกนัทําให ้EL ไดอ้ตัราดอกเบีÊยกู้ยมืในอตัราทีÉถูกลง ทําใหต้้นทุนทางการเงนิ
ตํÉาลง กําไรมากขึÊนส่งผลใหกํ้าไรงบการเงนิรวม (Consolidate) ของ TQM alpha เพิÉมมากขึÊนตามไปดว้ย 

(4) เพืÉอเป็นการขยายวงเงนิสนิเชืÉอเพืÉอรองรบัแผนการเตบิโตในอนาคต และสรา้งประวตักิารเป็นลูกคา้ชั Êนดี
ใหก้บับรษิทัดว้ย 

(5) ตั Êงแต่ TQM Alpha เข้าทํารายการคํÊาประกนัวงเงินสินเชืÉอให้กบั EL และ C+ พบว่า EL และ C+ เป็น
ลูกหนีÊชั ÊนดขีองธนาคารและสถาบนัการเงนิอืÉนๆ ชําระหนีÊตรงตามเวลา จงึทําให้ TQM Alpha ยงัไม่มี
หน้าทีÉในการชําระหนีÊแทน EL และ C+ ในฐานะผูค้ํÊาประกนั ตามสญัญาคํÊาประกนักบัสถาบนัการเงนิแต่
อย่างใด  

(6) จงึเหน็สมควรอนุมตัใิหส้ตัยาบนัและการคํÊาประกนัวงเงนิสนิเชืÉอเพืÉอขยายธุรกจิในอนาคต  

6.1.10 ความเหน็ของคณะกรรมการตรวจสอบและ/หรือกรรมการบริษทัทีÉแตกต่างจากความเหน็ของ 
คณะกรรมการบริษทั 
คณะกรรมการตรวจสอบไมม่คีวามเหน็แตกต่างไปจากความเหน็ของคณะกรรมการบรษิทัฯ 

  



ความเหน็ของทีÉปรกึษาทางการเงนิอสิระเกีÉยวกบัรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั 

ส่วนทีÉ 6 หน้า 7 

แผนภาพแสดงโครงสร้างรายการคํÊาประกนัสินเชืÉอจากสถาบนัการเงินให้แก่บุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนั 

 
6.2 ความสมเหตุสมผลของการเข้าทาํรายการการให้สตัยาบนัรบัรองการทาํรายการคํÊาประกนัสินเชืÉอ

จากสถาบนัการเงินให้แก่ EL มูลค่ารวม 2,050 ล้านบาท 

6.2.1 วตัถปุระสงคแ์ละความจาํเป็นในการเข้าทาํรายการ 

บริษัท ทีคิวเอ็ม อลัฟา จํากัด (มหาชน) (“TQM”) มีความประสงค์ทีÉจะคํÊาประกนัวงเงนิสินเชืÉอจากสถาบนั
การเงนิใหแ้ก่ บรษิทั อซีีÉ เลนดิÊง จํากดั (“EL”) ซึÉงเป็นบรษิทัย่อยของ TQM ทีÉถอืหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 74.00 ในวงเงนิ
คํÊาประกนัสนิเชืÉอจากสถาบนัการเงนิทีÉ TQM ไดค้ํÊาประกนัไปก่อนหน้ามูลค่า 2,050 ล้านบาท เพืÉอเป็นแหล่งเงนิทุนใน
การดาํเนินธุรกจิสนิเชืÉอ 

6.2.2 ผลกระทบของการคํÊาประกนัสินเชืÉอจากสถาบนัการเงิน 

จากการคํÊาประกนัสนิเชืÉอจากสถาบนัการเงนิในครั ÊงนีÊ บรษิทัฯ จะมภีาระหนีÊสนิจากการคํÊาประกนัรวมไม่เกนิ 
2,050.00 ล้านบาท หาก EL มกีารผดินัดชําระหรอืกระทําการใดทีÉอาจส่งผลใหบ้รษิทัฯ รบัภาระหนีÊสนิทีÉเกิดขึÊนแทน 
อย่างไรกต็าม เนืÉองจากบรษิทัฯ มหีน้าทีÉตอ้งจดัทาํงบการเงนิรวมตามมาตรฐานกจิการทีÉมส่ีวนไดเ้สยีสาธารณะ (PAEs) 
ซึÉงรวมถึงการจดัทํางบการรวมของกิจการ (Consolidate Financial Statement) หาก EL ใช้วงเงนิสนิเชืÉอทีÉได้รบัจาก
สถาบนัการเงนิ จะส่งผลใหบ้รษิทัฯ รบัรู้ภาระหนีÊสนิทีÉเกิดขึÊนจรงิเตม็จํานวน ดงันั ÊนการคํÊาประกนัสนิเชืÉอจากสถาบนั
การเงนิจงึจะไม่ส่งผลใหบ้รษิทัฯ ตอ้งรบัรูห้นีÊสนิเพิÉมเตมิจากการคํÊาประกนั 

6.2.3 ความเหมาะสมทีÉเกีÉยวข้องกบัการเข้าทาํรายการ 
6.2.3.1 ความเหมาะสมดา้นอตัราดอกเบีÊยทีÉได้รบัจากธนาคาร 

อตัราดอกเบีÊยไดไ้ดร้บัจากสถาบนัการเงนิทีÉบรษิทัฯ คํÊาประกนัวงเงนิสนิเชืÉอใหแ้ก่ EL ณ วนัทีÉ 30 กนัยายน 
2567 มอีตัราดอกเบีÊยทีÉรอ้ยละ 3.45 - 3.65 ต่อปี อ้างองิงบการเงนิตรวจสอบสําหรบัปี 2566 ของ EL ซึÉงตํÉากว่าอตัรา
ดอกเบีÊยตลาดทีÉสถาบนัการเงนิใหส้นิเชืÉอทีÉรอ้ยละ 6.90 – 7.60 ต่อปี อ้างองิอตัราดอกเบีÊยเงนิกูข้ ั ÊนตํÉาสาํหรบัลูกคา้ราย
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ใหญ่ชั Êนด ี(MLR) จากธนาคารแห่งประเทศไทย วนัทีÉ 14 พฤศจกิายน 2567 ดงันั Êน ทีÉปรกึษาฯ จงึเหน็ว่าอตัราดอกเบีÊย
ทีÉ EL ไดร้บัจากสถาบนัการเงนิมคีวามเหมาะสม และจะสามารถช่วยให ้EL บรหิารต้นทุนไดด้มีากยิÉงขึÊน ซึÉงจะสะทอ้น
ผลประกอบการของ EL ในงบการเงนิของบรษิทัฯ ในอนาคต 
6.2.3.2 ความเหมาสมด้านสดัส่วนในการพิจารณาการเข้าทาํรายการ 

เนืÉองจากการคํÊาประกนัสนิเชืÉอจากสถาบนัการเงนิในครั ÊงนีÊ เป็นการคํÊาประกนัเพยีงรายเดยีว ซึÉงเกนิสดัส่วน
การถอืหุน้สามญัทีÉบรษิทัฯ ถอืใน EL ทีÉรอ้ยละ 74.00 เนืÉองจากเป็นเงืÉอนไขของสถาบนัการเงนิรายแรกทีÉระบุให ้TQM 
Alpha ต้องคํÊาประกนั 100% ซึÉงสถาบนัการเงนิรายแรกไม่ประสงค์ใหผู้ถ้ือหุน้รายย่อยอืÉนๆ ของ EL เขา้คํÊาประกนัใน
วงเงนิสนิเชืÉอนีÊ (โดยพจิารณาจากเอกสารทีÉบรษิัทได้รบัจากธนาคาร) ดงันั Êน เมืÉอสถาบนัการเงนิอืÉนเห็นว่า สถาบนั
การเงนิรายแรกไดก้ําหนดเงืÉอนไขดงักล่าว สถาบนัการอืÉนจงึประสงคใ์ห ้TQM Alpha คํÊาประกนั 100% ในวงเงนิสนิเชืÉอ
ของ EL และ C+ เช่นเดยีวกนัโดยไม่รบัการคํÊาประกนัจากผูถ้อืหุน้รายย่อยอืÉนๆ ของ EL อา้งองิมตคิณะกรรมการบรษิทั
ของ TQM ครั Êง 7/2567 ซึÉงจดัขึÊนเมืÉอวนัทีÉ 7 ธนัวาคม 2567 

ทีÉปรกึษาฯ เหน็ว่าการคํÊาประกนัสนิเชืÉอทีÉเกนิสดัส่วนในครั ÊงนีÊมคีวามเหมาะสม เนืÉองจากเป็นไปตามเงืÉอนไขใน
การขอวงเงนิสนิเชืÉอสถาบนัการเงนิเพืÉอทีÉจะไดร้บัอตัราดอกเบีÊยระหว่างรอ้ยละ 3.45 - 3.55 ต่อปี แมบ้รษิทัฯ จะมภีาระ
หนีÊสนิจากการคํÊาประกนัทีÉเพิÉมขึÊนไม่สอดคล้องกบัสดัส่วนทีÉถอืหุน้สามญัใน EL ประกอบกบัผูถ้อืหุน้ส่วนทีÉเหลอืรอ้ยละ 
26 ของทุนทดจะเบยีนและชําระแล้วของ EL แม้ว่าจะนําหลกัทรพัย์คํÊาประกนัต่อสถาบนัการเงนิก็จะส่งผลให้ EL จะ
ไม่ไดร้บัอตัราดอกเบีÊยและเงืÉอนไขทีÉไดร้บัจากสถาบนัการเงนิในปัจจุบนัและ EL ไม่มปีระวตักิารผดินัดชาํระตั Êงแต่วนัทีÉ
จดทะเบยีนบรษิทั จนถงึ ปัจจุบนั  

6.2.4 ข้อดีของการเข้าทาํรายการ 
6.2.4.1 ผลตอบแทนทีÉคาดว่าจะได้รบัจากการดาํเนินงานของ EL จากสินเชืÉอทีÉได้รบัจากสถาบนัการเงิน  

บรษิทัฯ มโีอกาสทีÉจะไดร้บัผลตอบแทนจากผลการดําเนินงานของ EL ตามสดัส่วนทีÉรอ้ยละ 74.00 จากการ 
หาก EL สามารถใหส้นิเชืÉอไดเ้ตม็วงเงนิขอไดร้บัจากสถาบนัการเงนิ โดยทีÉปรกึษาฯ ไดท้าํการศกึษาผลการดาํเนินงาน
ในกรณีทีÉ EL สามารถดาํเนินธุรกจิต่อไปไดภ้ายหลงัการปรบัปรุงโครงสรา้งตน้ทุนและค่าใชจ้่าย ดงันีÊ 

(หน่วย: ลา้นบาท) 
ประมาณการงบกาํไรขาดทุน 3M25671F 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 
รายได้รวม 32.89 131.57 132.37 135.71 137.86 140.10 
ต้นทุนบรกิาร (7.84) (33.62) (34.33) (35.49) (36.49) (37.53) 
ค่าใชจ้่ายในการบรหิาร (5.77) (22.71) (22.97) (22.83) (23.22) (23.48) 
กาํไรจากการดาํเนินงานก่อนต้นทุน
ทางการเงินและภาษี (EBIT) 

19.28 75.25 75.07 77.39 78.15 79.09 

รายไดท้างการเงนิ 0.14 0.14 0.15 0.15 0.15 0.15 
ต้นทุนทางการเงนิ (12.14) (48.54) (48.51) (48.51) (48.54) (48.52) 
กาํไรจากการดาํเนินงานภาษี (EBT) 7.28 26.85 26.70 29.03 29.76 30.73 
ภาษเีงนิได ้(20.00%) (1.26) (5.37) (5.34) (5.81) (5.95) (6.15) 
กาํไรสุทธิ  6.02 21.48 21.36 23.22 23.81 24.58 

หมายเหต:ุ รายละเอยีดการศกึษาผลการดําเนินงานอ้างองิ ขอ้ ś.Ş การศกึษาความเป็นไปไดข้องผลการดําเนินงานของ EL: ส่วนที É 3 หน้า 9  
 
6.2.4.2 สามารถดาํรงวงเงินสินเชืÉอและเงืÉอนไขทีÉได้รบัจากสถาบนัการเงินสาํหรบัการดาํเนินธรุกิจต่อไป 
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จากการประกอบธุรกจิสนิเชืÉอ แหล่งเงนิทุนถอืเป็นสิÉงสาํคญัทีÉใชใ้นการประกอบธุรกจิ ซึÉงมกีารใชว้งเงนิสนิเชืÉอ
จากสถาบนัการเงนิทั ÊงสิÊน 1,300.00 ลา้นบาท อา้งองิงบการเงนิภายใน ณ วนัทีÉ 30 กนัยายน 2567 ทีÉไดร้บัจากบรษิทัฯ 
และเมืÉอพจิารณาอตัราดอกเบีÊยทีÉได้รบัจากธนาคารทีÉร้อยละ 3.45 - 3.65 ต่อปี อ้างอิงงบการเงนิตรวจสอบสําหรบัปี 
2566 ของ EL ซึÉงตํÉากว่าอัตราดอกเบีÊยตลาดทีÉสถาบันการเงินให้สินเชืÉอทีÉร้อยละ 6.90 – 7.60 ต่อปี อ้างอิงอัตรา
ดอกเบีÊยเงนิกู้ขั ÊนตํÉาสําหรบัลูกคา้รายใหญ่ชั Êนด ี(MLR) จากธนาคารแห่งประเทศไทย วนัทีÉ 14 พฤศจกิายน 2567 หาก 
EL ไม่สามารถรักษาวงเงินทีÉได้รับจากสถาบันการเงินอาจส่งผลให้ EL ไม่สามารถต้นทุนทางการเงินได้อย่างมี
ประสทิธภิาพหรอือาจไม่สามารถดําเนินธุรกจิต่อไปได ้ซึÉงจะส่งผลกระทบต่อบรษิทัฯ ในภาพรวมเนืÉองจาก EL ถอืเป็น
บรษิทัย่อยของบรษิทัฯ 

ดงันั Êน หากผูถ้อืหุน้อนุมตักิารเคา้ทํารายการในครั ÊงนีÊ EL จะสามารถรกัษาวงเงนิทีÉได้รบัจากสถาบนัการเงนิ
ต่อไป และหากมกีารเสนอวงเงินสนิเชืÉอจากสถาบนัการเงนิในอนาคต ผู้บรหิารจะมแีนวทางในการพจิารณาวงเงิน
สนิเชืÉอใหม่ใหไ้ม่ดอ้ยไปกว่าเงืÉอนไขทีÉไดร้บัในปัจจุบนั  

6.2.5 ข้อด้อยของการเข้าทาํรายการ 
6.2.5.1 บริษทัฯ ไม่ได้รบัค่าธรรมเนียมจากการคํÊาประกนั  

จากการคํÊาประกันสินเชืÉอจากสถาบันการเงินให้แก่บุคคลทีÉเกีÉยวโยงกันในครั ÊงนีÊ  บริษัทฯ จะไม่ได้รับ
ค่าตอบแทนใดจากการคํÊาประกนัสนิเชืÉอจากสถาบนัการเงนิมูลค่า 2,050.00 ลา้นบาท หากบรษิทัฯ คํÊาประกนัใหบุ้คคล
อืÉนอาจส่งผลใหบ้รษิทัฯ ไดร้บัค่าธรรมเนียมจากการคํÊาประกนัตามวงเงนิทีÉบรษิทัฯ จะตอ้งรบัภาระ อย่างไรกต็าม การทีÉ
บรษิทัฯ คํÊาประกนัสนิเชืÉอจากสถาบนัการเงนิใหแ้ก่ EL จะช่วยลดภาระการคํÊาประกนัจากบุคคลภายนอก ซึÉงส่งผลต่อ
ผลการดาํเนินงานในภาพรวมของบรษิทัฯ จากการจดัทาํงบการเงนิรวม  

6.2.5.2 บริษทัฯ มีภาระหนีÊสินทีÉเกิดจากการคํÊาประกนั  

บรษิทัฯ จะมภีาระหนีÊสนิทีÉเพิÉมขึÊนจากการคํÊาประกนัรวม 2,050.00 ลา้นบาท หาก EL ผดินัดชาํระหรอืกระทํา
การใดส่งผลใหส้ถาบนัการเงนิสามารถเรยีกรบัชาํระเงนิคนืก่อนกําหนด แต่เนืÉองจาก EL เป็นบรษิทัย่อยของบรษิทัฯ จงึ
ส่งผลใหบ้รษิทัฯ จะรบัรูภ้าระหนีÊสนิทีÉเกดิจากการใชว้งเงนิสนิเชืÉอจากสถาบนัการเงนิจํานวน ดงันั ÊนการทีÉบรษิทัฯ คํÊา
ประกนัสนิเชืÉอจากสถาบนัการเงนิของ EL จงึจะไม่ส่งผลกระทบต่อสถานะทางการเงนิของบรษิทัฯ 

6.2.6 ข้อดีของการเข้าทาํรายการกบับุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนั 
6.2.6.1 ความคล่องตวัในการเจรจาประสานงาน และความยืดหยุ่นในการกาํหนดเงืÉอนไขของการกู้ยืม 

เนืÉองจาก EL เป็นบรษิทัย่อยทีÉมผีูถ้อืหุน้และกรรมการร่วมกนั การตดิต่อประสานงานต่างๆ ระหว่างกนัจงึมี
ความคล่องตวักว่าการเจรจาจากบับุคคลภายนอก บรษิทัฯ จงึสามารถตดิตามผลการดาํเนินงานและการชาํระเงนิในแต่
ละรอบการชําระ และสามารถสอบถามขอ้มูลทีÉจําเป็นเกีÉยวกบัสถานะทางการเงนิและความสามารถในการชําระหนีÊได้
สะดวกกว่าการทาํรายการกบับุคคลภายนอก 

6.2.7 ข้อด้อยของการเข้าทาํรายการกบับุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนั 
6.2.7.1 มีความเสีÉยงจากการถกูควบคมุเงืÉอนไขสญัญา โดยบุคคลเกีÉยวโยง 

โดยทั Éวไปนั Êนการเขา้ทํารายการกบับุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนัอาจมขีอ้ดอ้ยในเรืÉองอํานาจการต่อรองเงืÉอนไขต่างๆ 
สาํหรบัการเขา้ทาํรายการในครั ÊงนีÊ เนืÉองจากผูถ้อืหุน้ของ EL เป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่และผูม้อีํานาจควบคุมของบรษิทัฯ จงึอาจ
ทาํใหก้ารเขา้ทาํรายการในครั ÊงนีÊ บรษิทัฯ อาจไม่สามารถเจรจาต่อรองเงืÉอนไขไดอ้ย่างเตม็ทีÉเมืÉอเปรยีบเทยีบกบัการทํา
รายการกบับุคคลภายนอก  
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อย่างไรกด็ ีบรษิทัฯ ไดพ้จิารณาเงืÉอนไขทีÉไดร้บัจากสถาบนัการเงนิและแนวโน้มการดําเนินงานของ EL อย่าง
รอบครอบ จงึเหน็ว่าเงืÉอนไขทีÉไดร้บัจากสถาบนัการเงนิมคีวามเหมาะสมและคาดว่าผลประกอบการของ EL จะเพยีงพอ
ต่อการชาํระตน้ทุนทางการเงนิและชาํระคนืเงนิตน้เมืÉอถงึกําหนดรบัชาํระ 

6.2.8 ความเสีÉยงจากการเข้าทาํรายการ 

6.2.8.1 ความเสีÉยงจากการไม่ได้รบัการอนุมติัจากผู้ถือหุ้น 

หากผูถ้อืหุน้ไม่อนุมตักิารคํÊาประกนัสนิเชืÉอทีÉไดร้บัจากสถาบนัการเงนิมลูค่า 2,050.00 ล้านบาท อาจส่งผลให ้
EL ในฐานะบรษิทัย่อยทีÉบรษิทัฯ ถอืหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 74.00 จะต้องชําระคนืสนิเชืÉอใหแ้ก่สถาบนัการเงนิทีÉปัจจุบัน 
EL ไดม้กีารใชว้งเงนิสนิเชืÉอ โดย ณ วนัทีÉ 30 กนัยายน 2567 EL มวีงเงนิใชไ้ปจากสถาบนัการเงนิทั ÊงสิÊน 1,300.00 ลา้น
บาท ดงันั Êน หาก EL ต้องชําระคืนสินเชืÉอให้แก่สถาบนัการเงนิ EL จะต้องหาแหล่งเงินทุนอืÉนเพืÉอทดแทนหรอืเพืÉอ
ประกอบธุรกจิต่อไป ซึÉงอาจส่งผลใหม้ตีน้ทุนทีÉสงูขึÊนหรอืไม่สามารถดาํเนินธุรกจิต่อไปได ้โดยจะสะทอ้นผลดงักล่าวเขา้
สู่ผลการดาํเนินงานของบรษิทัฯ เช่นกนั เนืÉองจาก EL ถอืเป็นบรษิทัย่อย  

6.2.8.2 ความเสีÉยงจากการผิดนัดชาํระหนีÊของ EL 

การคํÊาประกนัสนิเชืÉอโดยทั Éวไปนั Êน หากผูร้บัการคํÊาประกนัไม่สามารถชาํระคนืตามวนันัดชาํระได ้จะส่งผลใหผู้้
คํÊาประกนัมหีน้าทีÉตอ้งชาํระภาระหนีÊสนิทีÉคํÊาประกนัแทน ดงันั ÊนการคํÊาประกนัสนิเชืÉอจากสถาบนัการเงนิหแ้ก่ EL ในครั Êง
นีÊนั Êน หาก EL ไม่สามารถชาํระหนีÊสนิได ้บรษิทัฯ จะมหีน้าทีÉชาํระภาระหนีÊสนิทีÉเกดิขึÊนจรงิต่อสถาบนัการเงนิ อย่างไรก็
ตาม บรษิทัฯ สามารถควบคุมและตดิตาม ผลการดําเนินงานและความพรอ้มในการชําระเงนิคนืของ EL จากการทีÉ EL 
ถอืเป็นบรษิทัย่อยของ TQM ทีÉถอืหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 74.00 ไดต้ลอดระยะเวลาทีÉดาํเนินธุรกจิ 

เมืÉอพจิารณาผลการดําเนินงานของ EL ณ วนัทีÉ 30 กนัยายน 2567 EL มผีลการดําเนินงานสะสม 9 เดอืน มี
กําไรก่อนหกัต้นทุนทางการเงนิและภาษีเงนิได้ไม่เพยีงพอต่อการชําระต้นทุนทางการเงนิของ EL ส่งผลให้มผีลการ
ดําเนินงานขาดทุน 0.97 ล้านบาท และทําให ้EL ไม่สามารถดํารงสถานะทางการเงนิตามเงืÉอนไขวงเงนิสนิเชืÉอทีÉไดร้บั
จากสถาบนัการเงนิ 2 แห่ง รวมมูลค่า 800.00 ล้านบาท ดงันั Êนหากมกีารเรยีกรบัชําระหรอืยกเลกิวงเงนิดงักล่าวอาจ
ส่งผลให ้EL ไม่สามารถชาํระหนีÊสนิจากสถาบนัการเงนิ และ/หรอื มผีลกระทบต่อการดาํเนินธุรกจิต่อไป 

จากการสมัภาษณ์ผู้บรหิารของ EL พบว่า ณ วนัทีÉจดัทํารายงานฉบบันีÊ EL อยู่ระหว่างการขอผ่อนผนัการ
ดํารงสถานะทางการเงนิจากสถาบนัการเงนิ ซึÉงคาดว่าจะแล้วเสร็จภายในไตรมาส 1 ของปี 2568 และมกีารปรบัปรุง
โครงสรา้งตน้ทุนและค่าใชจ้่ายของ EL ในส่วนของค่าเช่าสํานักงานและค่าใชจ่้ายพนักงาน ซึÉงคาดว่าจะสามารถช่วยลด
ต้นทุนและค่าใชจ่้ายรวมกนัทั ÊงสิÊนประมาณ 14.11 ล้านบาทต่อปี โดยทีÉปรกึษาฯ ได้ทําการศกึษาความเป็นไปไดข้อง
การดําเนินงานของ EL ภายใต้เงืÉอนไขว่า EL จะสามารถดํารง วงเงินให้สินเชืÉอ ณ วนัทีÉ 30 กันยายน 2567 ต่อไป 
ภายใต้การปรบัปรุงตน้ทุนพนักงานและค่าเช่าสํานักงานสําหรบัเดอืน กนัยายน 2567 พบว่า EL จะสามารถกลบัมาทาํ
กําไรไดใ้นปี 2568 และจะมคีวามสามารถในการชาํระภาระหนีÊสนิจากสถาบนัการเงนิตลอดการดาํเนินงาน (รายละเอยีด
การศกึษาความเป็นไปไดข้อ้ 3.6 การศกึษาความเป็นไปไดข้องผลการดาํเนินงานของ EL: ส่วนทีÉ 3 หน้า 9) 

ดงันั Êนหาก EL สามารถเจรจาขอผ่อนผนักบัสถาบนัการเงนิและสามารถลดต้นทุนและค่าใชจ้่าย จะส่งผลให ้
EL สามารถกลบัมาทาํกําไรและมคีวามสามารถในการชาํระหนีÊในอนาคต 

6.2.8.3 ความเสีÉยงจากการถกูควบคมุเงืÉอนไขสญัญา โดยผู้ถือหุ้นใหญ่ 

เนืÉองจาก EL มผีูถ้อืหุน้เป็น ผูถ้อืหุน้ใหญ่และผูม้อํีานาจควบคุมของบรษิทัฯ ทีÉมอีํานาจในการควบคุมกจิการ
บางส่วนผ่านการส่งตวัแทนเขา้มามสี่วนร่วมในการบรหิารงาน และการตดัสนิใจบางส่วนของบรษิทัฯ จงึมคีวามเสีÉยงทีÉ
บรษิทัฯ อาจถูกควบคุมใหเ้ขา้ทาํรายการใหแ้ละรบัความช่วยเหลอืทางการเงนิ ทีÉไม่ก่อใหเ้กดิประโยชน์สงูสุดแก่บรษิทัฯ  
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อย่างไรกด็ ีบรษิัทฯ ได้พจิารณาแนวโน้มการดําเนินงานของ EL อย่างรอบ และคาดว่าผลประกอบการของ 
EL จะเพยีงพอต่อการชาํระตน้ทุนทางการเงนิและชาํระคนืเงนิตน้เมืÉอถงึกําหนดรบัชาํระ 

6.2.9 สรปุความเหน็ต่อความสมเหตุสมผลของรายการ 

ทีÉปรกึษาฯ ไดพ้จิารณาความสมเหตุสมผลของรายการ โดยพจิารณาจากความเหมาะสมของอตัราดอกเบีÊยทีÉ 
EL ไดร้บัจากสถาบนัการเงนิซึÉงตํÉากว่าอตัราดอกเบีÊยทีÉสถาบนัการเงนิใหแ้ก่บุคคลอืÉนโดยทั ÉวไปและเงืÉอนไขการเขา้ทาํ
รายการ ขอ้ดแีละขอ้ดอ้ยของการเขา้ทาํรายการ ขอ้ดแีละขอ้ดอ้ยของการเขา้ทาํรายการกบับุคลทีÉเกีÉยวโยงเมืÉอเทยีบกบั
บุคคลภายนอก ไปจนถึงความเสีÉยงจากการเขา้ทํารายการ ทั ÊงนีÊ จากเหตุผลทีÉกล่าวมาขา้งต้น ทีÉปรกึษาฯ ในฐานะทีÉ
ปรกึษาทางการเงนิอสิระมคีวามเหน็ว่า การให้ความช่วยเหลอืทางการเงนิแก่ EL จะช่วยใหบ้รษิัทฯ สามารถบรหิาร
ต้นทุนทางการเงนิและดําเนินธุรกิจสนิเชืÉอต่อไป โดยมเีงืÉอนไขการเขา้ทํารายการทีÉเหมาะสมและเป็นประโยชน์กับ
บรษิทัฯ ทีÉปรึกษาฯ จึงมีความเหน็ว่าการเข้าทาํรายการในครั ÊงนีÊมีความสมเหตุสมผล 
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แผนภาพแสดงโครงสร้างรายการคํÊาประกนัสินเชืÉอจากสถาบนัการเงินให้แก่บุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนั 

 
6.3 ความสมเหตุสมผลของการเข้าทาํรายการการคํÊาประกนัวงเงินสินเชืÉอจากสถาบนัการเงินสาํหรบัการ

ขยายธรุกิจสินเชืÉอในอนาคตให้แก่ EL มูลค่ารวมไม่เกิน 950 ล้านบาท 

6.3.1 วตัถปุระสงคแ์ละความจาํเป็นในการเข้าทาํรายการ 

บริษัท ทีคิวเอ็ม อลัฟา จํากัด (มหาชน) (“TQM”) มีความประสงค์ทีÉจะคํÊาประกนัวงเงนิสินเชืÉอจากสถาบนั
การเงนิใหแ้ก่ บรษิทั อซีีÉ เลนดิÊง จํากดั (“EL”) ซึÉงเป็นบรษิทัย่อยของ TQM ทีÉถอืหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 74.00 ในวงเงนิ
ทั ÊงสิÊนไม่เกิน 950 ล้านบาท เพืÉอเป็นแหล่งเงินทุนสําหรบัขยายธุรกิจการสินเชืÉอในอนาคต หากได้รบัข้อเสนอจาก
สถาบนัการเงนิรายใหม่ทีÉมเีงืÉอนไขไม่ดอ้ยไปกว่าทีÉไดร้บัในปัจจุบนั 

6.3.2 ผลกระทบของการคํÊาประกนัสินเชืÉอจากสถาบนัการเงินให้แก่ EL 

จากการคํÊาประกนัสนิเชืÉอจากสถาบนัการเงนิในครั ÊงนีÊ บรษิทัฯ จะมภีาระหนีÊสนิจากการคํÊาประกนัรวมไม่เกนิ 
950.00 ล้านบาท หาก EL มีการผิดนัดชําระหรือกระทําการใดทีÉอาจส่งผลให้บริษัทฯ รบัภาระหนีÊสินทีÉเกิดขึÊนแทน 
อย่างไรกต็ามเนืÉองจากบรษิทัฯ มหีน้าทีÉตอ้งจดัทาํงบการเงนิรวมตามมาตรฐานกจิการทีÉมสี่วนไดเ้สยีสาธารณะ (PAEs) 
ซึÉงรวมถึงการจดัทํางบการรวมของกิจการ (Consolidate Financial Statement) หาก EL ใช้วงเงนิสนิเชืÉอทีÉได้รบัจาก
สถาบนัการเงนิ จะส่งผลใหบ้รษิทัฯ รบัรู้ภาระหนีÊสนิทีÉเกิดขึÊนจรงิเตม็จํานวน ดงันั ÊนการคํÊาประกนัสนิเชืÉอจากสถาบนั
การเงนิจงึจะไม่ส่งผลใหบ้รษิทัฯ ตอ้งรบัรูห้นีÊสนิเพิÉมเตมิจากการคํÊาประกนั 

6.3.3 ความเหมาะสมทีÉเกีÉยวข้องกบัการเข้าทาํรายการ 
6.3.3.1 ความเหมาะสมดา้นอตัราดอกเบีÊยทีÉได้รบัจากธนาคาร 

เนืÉองจากบรษิทัฯ กําหนดเกณฑ์ในการพจิารณาสนิเชืÉอใหม่ โดยจะต้องมเีงืÉอนไขไม่ดอ้ยไปกว่าเงืÉอไขทีÉไดร้บั
ในปัจจุบนั ดงันั ÊนทีÉปรกึษาฯ จงึอ้างอตัราดอกเบีÊยไดไ้ดร้บัจากสถาบนัการเงนิทีÉบรษิทัฯ คํÊาประกนัวงเงนิสนิเชืÉอใหแ้ก่ 
EL ณ วนัทีÉ 30 กนัยายน 2567 มอีตัราดอกเบีÊยทีÉรอ้ยละ 3.45 - 3.65 ต่อปี อ้างองิงบการเงนิตรวจสอบสําหรบัปี 2566 
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ของ EL ซึÉงตํÉากว่าอตัราดอกเบีÊยตลาดทีÉสถาบนัการเงนิใหส้นิเชืÉอทีÉรอ้ยละ 6.90 – 7.60 ต่อปี อา้งองิอตัราดอกเบีÊยเงนิกู้
ข ั ÊนตํÉาสําหรบัลูกคา้รายใหญ่ชั Êนด ี(MLR) จากธนาคารแห่งประเทศไทย วนัทีÉ 14 พฤศจกิายน 2567 ดงันั Êน ทีÉปรกึษาฯ 
จงึเหน็ว่าอตัราดอกเบีÊยทีÉ EL ไดร้บัจากสถาบนัการเงนิมคีวามเหมาะสม และจะสามารถช่วยให ้EL บรหิารต้นทุนไดด้ี
มากยิÉงขึÊน ซึÉงจะสะทอ้นผลประกอบการของ EL ในงบการเงนิของบรษิทัฯ ในอนาคต 
6.3.3.2 ความเหมาสมด้านสดัส่วนในการพิจารณาการเข้าทาํรายการ 

เนืÉองจากการคํÊาประกนัสนิเชืÉอจากสถาบนัการเงนิในครั ÊงนีÊ เป็นการคํÊาประกนัเพยีงรายเดยีว ซึÉงเกนิสดัส่วน
การถอืหุน้สามญัทีÉบรษิทัฯ ถอืใน EL ทีÉรอ้ยละ 74.00 เนืÉองจากเป็นเงืÉอนไขของสถาบนัการเงนิรายแรกทีÉระบุให ้TQM 
Alpha ต้องคํÊาประกนั 100% ซึÉงสถาบนัการเงนิรายแรกไม่ประสงค์ใหผู้ถ้ือหุน้รายย่อยอืÉนๆ ของ EL เขา้คํÊาประกนัใน
วงเงนิสนิเชืÉอนีÊ (โดยพจิารณาจากเอกสารทีÉบรษิัทได้รบัจากธนาคาร) ดงันั Êน เมืÉอสถาบนัการเงนิอืÉนเห็นว่า สถาบนั
การเงนิรายแรกไดก้ําหนดเงืÉอนไขดงักล่าว สถาบนัการอืÉนจงึประสงคใ์ห ้TQM Alpha คํÊาประกนั 100% ในวงเงนิสนิเชืÉอ
ของ EL และ C+ เช่นเดยีวกนัโดยไม่รบัการคํÊาประกนัจากผูถ้อืหุน้รายย่อยอืÉนๆ ของ EL อา้งองิมตคิณะกรรมการบรษิทั
ของ TQM ครั Êง 7/2567 ซึÉงจดัขึÊนเมืÉอวนัทีÉ 7 ธนัวาคม 2567 

ทีÉปรกึษาฯ เหน็ว่าการคํÊาประกนัสนิเชืÉอทีÉเกนิสดัส่วนในครั ÊงนีÊมคีวามเหมาะสม เนืÉองจากเป็นไปตามเงืÉอนไขใน
การขอวงเงนิสนิเชืÉอสถาบนัการเงนิเพืÉอทีÉจะไดร้บัอตัราดอกเบีÊยระหว่างรอ้ยละ 3.45 - 3.55 ต่อปี แมบ้รษิทัฯ จะมภีาระ
หนีÊสนิจากการคํÊาประกนัทีÉเพิÉมขึÊนไม่สอดคล้องกบัสดัส่วนทีÉถอืหุน้สามญัใน EL ประกอบกบัผูถ้อืหุน้ส่วนทีÉเหลอืรอ้ยละ 
26 ของทุนทดจะเบยีนและชําระแล้วของ EL แม้ว่าจะนําหลกัทรพัย์คํÊาประกนัต่อสถาบนัการเงนิก็จะส่งผลให้ EL จะ
ไม่ไดร้บัอตัราดอกเบีÊยและเงืÉอนไขทีÉไดร้บัจากสถาบนัการเงนิในปัจจุบนัและ EL ไม่มปีระวตักิารผดินัดชาํระตั Êงแต่วนัทีÉ
จดทะเบยีนบรษิทั จนถงึ ปัจจุบนั 

6.3.3.3 ความเหมาสมด้านเงืÉอนไขในการพิจารณาวงเงินสินเชืÉอในอนาคต 
สําหรบัการพิจารณาการคํÊาประกนัสินเชืÉอจากสถาบนัการเงนิเพืÉอการขยายธุรกิจในอนาคต มูลค่าการคํÊา

ประกนัไม่เกนิ 950 ลา้นบาท พบว่าบรษิทัฯ จะพจิารณาเงืÉอนไขการคํÊาประกนัวงเงนิสนิเชืÉอจากสถาบนัการเงนิรายใหม่ 
หรอื การเพิÉมวงเงนิสนิเชืÉอจากสถาบนัการเงนิเดมิ โดยใหส้ถานะเท่าเทยีมกบัหนีÊสนิประเภทเดยีวกนัของ EL ตามหลกั 
pari passu อ้างอิงการสมัภาษณ์ผู้บรหิารของบรษิัทฯ หมายความว่าถ้าเป็นเงนิกู้ทั ÉวไปทีÉไม่มหีลกัประกัน จะต้องมี
สถานะเท่ากบัหนีÊทีÉไม่มหีลกัประกันอืÉนๆ ของผู้กู้ โดยเฉพาะทีÉเกีÉยวกบัสทิธิเรยีกร้องในทรพัย์สนิ หรอืถ้ าเป็นเงินกู้
ประเภทดอ้ยสทิธ ิ(Subordinated Debt) กจ็ะตอ้งมฐีานะเท่าเทยีมกบัหนีÊดอ้ยสทิธอิืÉนๆ เช่นกนั ซึÉงรวมถงึอตัราดอกเบีÊย
สนิเชืÉอทีÉไดร้บัจากสถาบนัการเงนิ เงืÉอนไขในการดาํรงอตัราส่วนทางการเงนิ และระยะเวลาในการเรยีกรบัชาํระสนิเชืÉอ 

ทีÉปรกึษาฯ เหน็ว่าเงืÉอนไขในการพจิารณาวงเงนิสนิเชืÉอเพืÉอขยายธุรกจิในอนาคตเหมาะสม เนืÉองจากจะช่วย
เพิÉมโอกาสในการขยายขนาดของวงเงนิใหส้นิเชืÉอเพืÉอใหธุ้รกจิเตบิโตขึÊนในอนาคต และมเีงืÉอนไขไม่ดอ้ยไปกว่าทีÉไดร้บั
ในปัจจุบนั จงึไม่ส่งผลใหบ้รษิทัฯ เสยีประโยชน์จากเงืÉอนไขการพจิารณาวงเงนิสนิเชืÉอในอนาคต 

6.3.4 ข้อดีของการเข้าทาํรายการ 
6.3.4.1 ผลตอบแทนทีÉคาดวา่จะได้รบัจากการดาํเนินงานของ EL จากสินเชืÉอทีÉได้รบัจากสถาบนัการเงิน  

บรษิทัฯ มโีอกาสทีÉจะไดร้บัผลตอบแทนจากผลการดําเนินงานของ EL ตามสดัส่วนทีÉรอ้ยละ 74.00 จากการ 
หาก EL สามารถใหส้นิเชืÉอไดเ้ตม็วงเงนิขอไดร้บัจากสถาบนัการเงนิ โดยทีÉปรกึษาฯ ไดท้าํการศกึษาผลการดาํเนินงาน
ในกรณีทีÉ EL สามารถดาํเนินธุรกจิต่อไปไดภ้ายหลงัการปรบัปรุงโครงสรา้งตน้ทุนและค่าใชจ่้าย ดงันีÊ 
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(หน่วย: ลา้นบาท) 
ประมาณการงบกาํไรขาดทุน 3M25671F 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 

รายได้รวม 32.89 131.57 132.37 135.71 137.86 140.10 
ต้นทุนบรกิาร (7.84) (33.62) (34.33) (35.49) (36.49) (37.53) 
ค่าใชจ้่ายในการบรหิาร (5.77) (22.71) (22.97) (22.83) (23.22) (23.48) 
กาํไรจากการดาํเนินงานก่อนต้นทุน
ทางการเงินและภาษี (EBIT) 

19.28 75.25 75.07 77.39 78.15 79.09 

รายไดท้างการเงนิ 0.14 0.14 0.15 0.15 0.15 0.15 
ต้นทุนทางการเงนิ (12.14) (48.54) (48.51) (48.51) (48.54) (48.52) 
กาํไรจากการดาํเนินงานภาษี (EBT) 7.28 26.85 26.70 29.03 29.76 30.73 
ภาษเีงนิได ้(20.00%) (1.26) (5.37) (5.34) (5.81) (5.95) (6.15) 
กาํไรสุทธิ  6.02 21.48 21.36 23.22 23.81 24.58 

หมายเหต:ุ รายละเอยีดการศกึษาผลการดําเนินงานอ้างองิ ขอ้ ś.Ş การศกึษาความเป็นไปไดข้องผลการดําเนินงานของ EL: ส่วนที É 3 หน้า 9   

6.3.5 ข้อด้อยของการเข้าทาํรายการ 
6.3.5.1 บริษทัฯ ไม่ได้รบัค่าธรรมเนียมจากการคํÊาประกนั  

จากการคํÊาประกันสินเชืÉอจากสถาบันการเงินให้แก่บุคคลทีÉเกีÉยวโยงกันในครั ÊงนีÊ  บริษัทฯ จะไม่ได้รับ
ค่าตอบแทนใดจากการคํÊาประกนัสนิเชืÉอจากสถาบนัการเงนิมลูค่า 950.00 ลา้นบาท หากบรษิทัฯ คํÊาประกนัใหบุ้คคลอืÉน
อาจส่งผลใหบ้รษิทัฯ ไดร้บัค่าธรรมเนียมจากการคํÊาประกนัตามวงเงนิทีÉบรษิทัฯ จะต้องรบัภาระ  อย่างไรกต็าม การทีÉ
บรษิทัฯ คํÊาประกนัสนิเชืÉอจากสถาบนัการเงนิใหแ้ก่ EL จะช่วยลดภาระการคํÊาประกนัจากบุคคลภายนอก ซึÉงส่งผลต่อ
ผลการดาํเนินงานในภาพรวมของบรษิทัฯ จากการจดัทาํงบการเงนิรวม  

6.3.5.2 บริษทัฯ มีภาระหนีÊสินทีÉเกิดจากการคํÊาประกนั  

บรษิทัฯ จะมภีาระหนีÊสนิทีÉเพิÉมขึÊนจากการคํÊาประกนัรวม 950.00 ล้านบาท หาก EL ผดินัดชําระหรอืกระทํา
การใดส่งผลใหส้ถาบนัการเงนิเรยีกรบัชาํระเงนิคนืก่อนกําหนด แต่เนืÉองจาก EL เป็นบรษิทัย่อยของบรษิทัฯ จงึส่งผลให้
บรษิัทฯ จะรบัรู้ภาระหนีÊสนิทีÉเกิดจากการใชว้งเงนิสนิเชืÉอจากสถาบนัการเงนิจํานวน ดงันั ÊนการทีÉบรษิัทฯ คํÊาประกนั
สนิเชืÉอจากสถาบนัการเงนิของ EL จงึจะไม่ส่งผลกระทบต่อสถานะทางการเงนิของบรษิทัฯ 

6.3.6 ข้อดีของการเข้าทาํรายการกบับุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนั 
6.3.6.1 ความคล่องตวัในการเจรจาประสานงาน และความยืดหยุ่นในการกาํหนดเงืÉอนไขของการกู้ยืม 

เนืÉองจาก EL เป็นบรษิทัย่อยทีÉมผีูถ้อืหุน้และกรรมการร่วมกนั การตดิต่อประสานงานต่างๆ ระหว่างกนัจงึมี
ความคล่องตวักว่าการเจรจาจากบับุคคลภายนอก บรษิทัฯ จงึสามารถตดิตามผลการดาํเนินงานและการชาํระเงนิในแต่
ละรอบการชําระ และสามารถสอบถามขอ้มูลทีÉจําเป็นเกีÉยวกบัสถานะทางการเงนิและความสามารถในการชําระหนีÊได้
สะดวกกว่าการทาํรายการกบับุคคลภายนอก 

6.3.7 ข้อด้อยของการเข้าทาํรายการกบับุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนั 
6.3.7.1 มีความเสีÉยงจากการถกูควบคมุเงืÉอนไขสญัญา โดยบุคคลเกีÉยวโยง 

โดยทั Éวไปนั Êนการเขา้ทํารายการกบับุคคลทีÉเกีÉยวโยงกนัอาจมขีอ้ดอ้ยในเรืÉองอํานาจการต่อรองเงืÉอนไขต่างๆ 
สาํหรบัการเขา้ทาํรายการในครั ÊงนีÊ เนืÉองจากผูถ้อืหุน้ของ EL เป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่และผูม้อีํานาจควบคุมของบรษิทัฯ จงึอาจ
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ทาํใหก้ารเขา้ทาํรายการในครั ÊงนีÊ บรษิทัฯ อาจไม่สามารถเจรจาต่อรองเงืÉอนไขไดอ้ย่างเตม็ทีÉเมืÉอเปรยีบเทยีบกบัการทํา
รายการกบับุคคลภายนอก  

อย่างไรกด็ ีบรษิทัฯ ไดพ้จิารณาเงืÉอนไขทีÉไดร้บัจากสถาบนัการเงนิและแนวโน้มการดําเนินงานของ EL อย่าง
รอบครอบ จงึเหน็ว่าเงืÉอนไขทีÉไดร้บัจากสถาบนัการเงนิมคีวามเหมาะสมและคาดว่าผลประกอบการของ EL จะเพยีงพอ
ต่อการชาํระตน้ทุนทางการเงนิและชาํระคนืเงนิตน้เมืÉอถงึกําหนดรบัชาํระ 

6.3.8 ความเสีÉยงจากการเข้าทาํรายการ 
6.3.8.1 ความเสีÉยงจากการไม่ได้รบัการอนุมติัจากผู้ถือหุ้น 

หากผู้ถือหุน้ไม่อนุมตักิารคํÊาประกนัสนิเชืÉอทีÉได้รบัจากสถาบนัการเงนิมูลค่า 950.00 ล้านบาท อาจส่งผลให ้
EL ในฐานะบรษิทัย่อยทีÉบรษิทัฯ ถอืหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 74.00 ตอ้งหาแหล่งเงนิทุนอืÉนเพืÉอใชใ้นการขยายธุรกจิสนิเชืÉอ
ในอนาคต (หากผู้ถือหุน้อนุมตัิสตัยาบนัการคํÊาประกนัสนิเชืÉอจากสถาบนัการเงนิ 2,050 ล้านบาท) ซึÉงอาจส่งผลใหม้ี
ตน้ทุนทีÉสงูข ึÊน  

6.3.8.2 ความเสีÉยงจากการผิดนัดชาํระหนีÊของ EL 

การคํÊาประกนัสนิเชืÉอโดยทั Éวไปนั Êน หากผูร้บัการคํÊาประกนัไม่สามารถชาํระคนืตามวนันัดชาํระได ้จะส่งผลใหผู้้
คํÊาประกนัมหีน้าทีÉตอ้งชาํระภาระหนีÊสนิทีÉคํÊาประกนัแทน ดงันั ÊนการคํÊาประกนัสนิเชืÉอจากสถาบนัการเงนิหแ้ก่ EL ในครั Êง
นีÊนั Êน หาก EL ไม่สามารถชาํระหนีÊสนิได ้บรษิทัฯ จะมหีน้าทีÉชาํระภาระหนีÊสนิทีÉเกดิขึÊนจรงิต่อสถาบนัการเงนิ อย่างไรก็
ตาม บรษิทัฯ สามารถควบคุมและตดิตาม ผลการดําเนินงานและความพรอ้มในการชําระเงนิคนืของ EL จากการทีÉ EL 
ถอืเป็นบรษิทัย่อยของ TQM ทีÉถอืหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 74.00 ไดต้ลอดระยะเวลาทีÉดาํเนินธุรกจิ 

เมืÉอพจิารณาผลการดําเนินงานของ ELณ วนัทีÉ 30 กนัยายน 2567 EL มผีลการดําเนินงานสะสม 9 เดอืน มี
กําไรก่อนหกัต้นทุนทางการเงนิและภาษีเงนิได้ไม่เพยีงพอต่อการชําระต้นทุนทางการเงนิของ EL ส่งผลให้มผีลการ
ดําเนินงานขาดทุน 0.97 ล้านบาท และทําให ้EL ไม่สามารถดํารงสถานะทางการเงนิตามเงืÉอนไขวงเงนิสนิเชืÉอทีÉไดร้บั
จากสถาบนัการเงนิ 2 แห่ง รวมมูลค่า 800.00 ล้านบาทดงันั Êนหากมกีารเรยีกรบัชําระหรอืยกเลกิวงเงนิดงักล่าวอาจ
ส่งผลให ้EL ไม่สามารถชาํระหนีÊสนิจากสถาบนัการเงนิ และ/หรอื มผีลกระทบต่อการดาํเนินธุรกจิต่อไป 

จากการสมัภาษณ์ผู้บรหิารของ EL พบว่า ณ วนัทีÉจดัทํารายงานฉบบันีÊ EL อยู่ระหว่างการขอผ่อนผนัการ
ดํารงสถานะทางการเงนิจากสถาบนัการเงนิ ซึÉงคาดว่าจะแล้วเสร็จภายในไตรมาส 1 ของปี 2568 และมกีารปรบัปรุง
โครงสรา้งตน้ทุนและค่าใชจ้่ายของ EL ในส่วนของค่าเช่าสํานักงานและค่าใชจ่้ายพนักงาน ซึÉงคาดว่าจะสามารถช่วยลด
ต้นทุนและค่าใชจ่้ายรวมกนัทั ÊงสิÊนประมาณ 14.11 ล้านบาทต่อปี โดยทีÉปรกึษาฯ ได้ทําการศกึษาความเป็นไปไดข้อง
การดําเนินงานของ EL ภายใต้เงืÉอนไขว่า EL จะสามารถดํารง วงเงินให้สินเชืÉอ ณ วนัทีÉ 30 กันยายน 2567 ต่อไป 
ภายใต้การปรบัปรุงตน้ทุนพนักงานและค่าเช่าสํานักงานสําหรบัเดอืน กนัยายน 2567 พบว่า EL จะสามารถกลบัมาทาํ
กําไรไดใ้นปี 2568 และจะมคีวามสามารถในการชาํระภาระหนีÊสนิจากสถาบนัการเงนิตลอดการดาํเนินงาน (รายละเอยีด
การศกึษาความเป็นไปไดข้อ้ 3.6 การศกึษาความเป็นไปไดข้องผลการดาํเนินงานของ EL: ส่วนทีÉ 3 หน้า 9) 

ดงันั Êนหาก EL สามารถเจรจาขอผ่อนผนักบัสถาบนัการเงนิและสามารถลดต้นทุนและค่าใชจ้่าย จะส่งผลให ้
EL สามารถกลบัมาทาํกําไรและมคีวามสามารถในการชาํระหนีÊในอนาคต 
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6.3.8.3 ความเสีÉยงจากการถกูควบคมุเงืÉอนไขสญัญา โดยผู้ถือหุ้นใหญ่ 

เนืÉองจาก EL มผีูถ้อืหุน้เป็น ผูถ้อืหุน้ใหญ่และผูม้อํีานาจควบคุมของบรษิทัฯ ทีÉมอํีานาจในการควบคุมกจิการ
บางส่วนผ่านการส่งตวัแทนเขา้มามสี่วนร่วมในการบรหิารงาน และการตดัสนิใจบางส่วนของบรษิทัฯ จงึมคีวามเสีÉยงทีÉ
บรษิทัฯ อาจถูกควบคุมใหเ้ขา้ทาํรายการใหแ้ละรบัความช่วยเหลอืทางการเงนิ ทีÉไม่ก่อใหเ้กดิประโยชน์สงูสุดแก่บรษิทัฯ  

อย่างไรกด็ ีบรษิัทฯ ได้พจิารณาแนวโน้มการดําเนินงานของ EL อย่างรอบ และคาดว่าผลประกอบการของ 
EL จะเพยีงพอต่อการชาํระตน้ทุนทางการเงนิและชาํระคนืเงนิตน้เมืÉอถงึกําหนดรบัชาํระ 

6.3.9 สรปุความเหน็ต่อความสมเหตุสมผลของรายการ 
ทีÉปรกึษาฯ ไดพ้จิารณาความสมเหตุสมผลของรายการ โดยพจิารณาจากความเหมาะสมของอตัราดอกเบีÊยทีÉ 

EL ไดร้บัจากสถาบนัการเงนิซึÉงตํÉากว่าอตัราดอกเบีÊยทีÉสถาบนัการเงนิใหแ้ก่บุคคลอืÉนโดยทั ÉวไปและเงืÉอนไขการเขา้ทาํ
รายการ ขอ้ดแีละขอ้ดอ้ยของการเขา้ทาํรายการ ขอ้ดแีละขอ้ดอ้ยของการเขา้ทาํรายการกบับุคลทีÉเกีÉยวโยงเมืÉอเทยีบกบั
บุคคลภายนอก ไปจนถึงความเสีÉยงจากการเขา้ทํารายการ ทั ÊงนีÊ จากเหตุผลทีÉกล่าวมาขา้งต้น ทีÉปรกึษาฯ ในฐานะทีÉ
ปรกึษาทางการเงนิอสิระมคีวามเหน็ว่า การให้ความช่วยเหลอืทางการเงนิแก่ EL จะช่วยใหบ้รษิัทฯ สามารถบรหิาร
ต้นทุนทางการเงนิและดําเนินธุรกิจสนิเชืÉอต่อไป โดยมเีงืÉอนไขการเขา้ทํารายการทีÉเหมาะสมและเป็นประโยชน์กับ
บรษิทัฯ ทีÉปรึกษาฯ จึงมีความเหน็ว่าการเข้าทาํรายการในครั ÊงนีÊมีความสมเหตุสมผล 
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ส่วนทีÉ 7 : สรปุความเหน็ของทีÉปรึกษาทางการเงินอิสระ 

โปรดดสูรุปความเหน็ของทีÉปรกึษาทางการเงนิอสิระในส่วนทีÉ 1 “บทสรุปของผูบ้รหิาร” ของรายงานความเหน็
ของทีÉปรกึษาฯ ฉบบันีÊ 

ทีÉปรกึษาฯ ได้พจิารณาความสมเหตุสมผลของรายการ โดยพจิารณาจากความเหมาะสมของอตัราดอกเบีÊย
และเงืÉอนไขการเขา้ทาํรายการ ขอ้ดแีละขอ้ดอ้ยของการเขา้ทาํรายการ ขอ้ดแีละขอ้ดอ้ยของการเขา้ทาํรายการกบับุคคล
ทีÉเกีÉยวโยงเมืÉอเทยีบกบับุคคลภายนอก ไปจนถงึความเสีÉยงจากการเขา้ทาํรายการ ทั ÊงนีÊจากเหตุผลทีÉกล่าวมาขา้งต้น ทีÉ
ปรกึษาฯ ในฐานะทีÉปรกึษาทางการเงนิอสิระ มคีวามเหน็ว่า  

1.  การเขา้ซืÊอหุน้กู้ทีÉเสนอขายโดย EL ของ TQMB และ TQML มูลค่าไม่ตํÉากว่า 150 ล้านบาท และรวมไม่
เกนิ 250.00 ลา้นบาท ผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ ควรอนุมตักิารเขา้ทาํรายการ 

2.  การคํÊาประกนัหุน้กู้ทีÉเสนอขายโดย EL มลูค่าไม่เกนิ 503.94 ลา้นบาท  ผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ ควรอนุมตัิ
การเขา้ทาํรายการ 

3.  การคํÊาประกันวงเงินสินเชืÉอจากสถาบนัการเงินมูลค่าไม่เกิน 3,000.00 ล้านบาท โดยมีการแบ่งการ
พจิารณา 2 รายการ ดงันีÊ 

3.1 การให้สตัยาบนัรบัรองการทํารายการคํÊาประกันสินเชืÉอจากสถาบนัการเงิน ให้แก่ EL มูลค่ารวม 
2,050 ลา้นบาท ผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ ควรอนุมตักิารเขา้ทาํรายการ 

3.2 การคํÊาประกนัวงเงนิสนิเชืÉอจากสถาบนัการเงนิสําหรบัการขยายธุรกิจสนิเชืÉอในอนาคตให้แก่ EL 
มลูค่ารวมไม่เกนิ 950 ลา้นบาท ผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ ควรอนุมตักิารเขา้ทาํรายการ 

โดยทั Êง 3 รายการข้างต้น จะช่วยให้ TQM มีทางเลือกในการบริหารสภาพคล่องและกระแสเงินสดให้มี
ประสทิธภิาพขึÊน รวมถงึการบรหิารต้นทุนทางการเงนิและอตัราดอกเบีÊยจากการประกอบธุรกจิเพืÉอเพิÉมความสามารถ
ในการแขง่ขนั อกีทั Êงการเขา้ทาํรายการยงัอยู่ในอตัราดอกเบีÊยทีÉเหมาะสม ทั Êงในแงก่ารลงทุนและการจดัหาเงนิทุน และ
เป็นประโยชน์แก่บรษิทัฯ 

อนึÉง การเขา้ทํารายการทีÉเกีÉยวโยงกนัในครั ÊงนีÊของบรษิทัฯ ตามประกาศรายการทีÉเกีÉยวโยงกนัฯ ผูถ้อืหุน้ของ
บรษิัทฯ สามารถพจิารณาขอ้มูล เหตุผลประกอบ และความเห็นในประเด็นต่างๆ ตามทีÉทีÉปรกึษาฯ ได้นําเสนอไว้ใน
รายงานความเหน็ของทีÉปรกึษาฯ ฉบบันีÊ  
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เอกสารแนบ 1 : สรปุข้อมูลของ บริษทั ทีคิวเอม็ อลัฟา จาํกดั (มหาชน) 

1.1 ข้อมูลเบืÊองต้น 
ชืÉอบริษทั : บรษิทั ทคีวิเอม็ อลัฟา จาํกดั (มหาชน) 
ชืÉอย่อ : TQM 
เลขทะเบียนนิติบุคคล : 0107561000307 
ลกัษณะการประกอบธรุกิจ : กลุ่มบรษิทัดาํเนินธุรกจิหลกัเกีÉยวกบัการลงทุนในบรษิทัทีÉประกอบธุรกจิ

ดา้นนายหน้าประกนัวนิาศภยั นายหน้าประกนัชวีติ นายหน้าประกนัภยั
ต่อ สนิเชืÉอส่วนบุคคลและการใหบ้รกิารรบัเป็นผูจ้ดัการและผูด้แูล
ประโยชน์ เกบ็ผลประโยชน์ และจดัการทรพัยส์นิใหบุ้คคลและกจิการทีÉ
เกีÉยวขอ้งกนั พรอ้มทั Êงใหบ้รกิารจดัหาและใหค้าํปรกึษาเกีÉยวกบัธุรกจิ
คอมพวิเตอรท์ั Êงซอฟทแ์วรแ์ละฮารด์แวร์ 

ทีÉตั Êงบริษทั : เ ล ข ทีÉ  123 ถ นนลา ดป ลา เ ค้ า  แ ข ว ง จ ร เ ข้บัว  เ ข ต ล าดพ ร้ า ว 
กรุงเทพมหานคร 10230 

ทุนจดทะเบียน : 300,000,000.00 บาท แบ่งเป็นหุ้นสามญัจํานวน 600,000,000 หุ้น มูล
ค่าทีÉตราไวหุ้น้ละ 0.50 บาท 

ทุนทีÉออกและชาํระแล้ว : 300,000,000.00 บาท แบ่งเป็นหุ้นสามญัจํานวน 600,000,000 หุ้น มูล
ค่าทีÉตราไวหุ้น้ละ 0.50 บาท 

1.2 ประวติัความเป็นมา 

บรษิทั ทคีวิเอม็ คอรป์อเรชั Éน จาํกดั (มหาชน) จดัตั ÊงขึÊนเมืÉอ 4 กรกฎาคม 2554 โดยครอบครวัพรรณนิภา เพืÉอ
ประกอบธุรกิจโดยการถือหุ้นในบริษัทอืÉน (Holding Company) ทีÉประกอบธุรกิจหลักในการให้บริการนายหน้า
ประกันภัย เมืÉอวนัทีÉ 23 สิงหาคม 2565 ได้เปลีÉยนชืÉอเป็นบริษัท ทีคิวเอ็ม อลัฟา จํากัด (มหาชน) (“บริษัทฯ” หรือ
“TQM”) โดยปัจจุบนับรษิทัฯ มบีรษิทัย่อยและบรษิทัร่วม (รวมเรยีกว่า “กลุ่มบรษิทั”) ซึÉงประกอบธุรกจิใน 3 กลุ่มธุรกจิ
ไดแ้ก่ กลุ่มธุรกจินายหน้าประกนัภยั กลุ่มธุรกจิการเงนิ และกลุ่มธุรกจิเทคโนโลยแีพลตฟอรม์จากบรษิทัย่อย 13 บรษิทั
และบรษิทัร่วม 4 บรษิทั โดยมรีายละเอยีดดงันีÊ  

ลาํดบั ชืÉอบริษทั ลกัษณะธรุกิจ การถือหุ้น 
 กลุ่มธรุกิจนายหน้าประกนั   

1. บรษิทั ทคีวิเอม็ อนิชวัรร์นัส ์โบรคเกอร ์จํากดั (TQMB) นายหน้าประกนัวนิาศภยั 100.00 
2. บรษิทั ท ีเจ เอน็ อนิชวัรร์นัส ์โบรกเกอร ์จํากดั (TJN) นายหน้าประกนัวนิาศภยั 100.00 
3. บรษิทั ทรู เอกซ์ตรา้ โบรกเกอร ์จํากดั (TRUE EXTRA) นายหน้าประกนัวนิาศภยั 51.00 
4. บรษิทั ทคีวิเอม็ ไลฟ์ อนิชวัรร์นัส ์โบรคเกอร ์จํากดั (TQML) นายหน้าประกนัชวีติ 100.00 
5. บรษิทั ทรู ไลฟ์ โบรกเกอร ์จํากดั (TRUE LIFE) นายหน้าประกนัชวีติ 51.00 
6. บรษิทั ท ีควิ อาร ์จํากดั (มหาชน) (TQR) ธุรกจินายหน้าประกนัภยัต่อ 44.00 
7. บรษิทั แคสแมท จํากดั (CASMATT) ใหบ้รกิารจดัหาและใหค้าํปรกึษาเกีÉยวกบั

ธุรกจิคอมพวิเตอรท์ั Êงซอฟต์แวรแ์ละ
ฮารด์แวร ์

100.00 

8. บรษิทั ทโีอ 2020 จํากดั (TO2020) ประกอบธุรกจิลงทุนในต่างประเทศ 100.00 
 กลุ่มธรุกิจการเงิน   

9. บรษิทั อซีีÉ เลนดิÊง จํากดั (EL) สนิเชืÉอส่วนบุคคลอเนกประสงค ์ 74.00 
10. บรษิทั แคชนาว พลสั จํากดั (“C+”) 

 
สนิเชืÉอแบบมหีลกัประกนั 74.00 
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ลาํดบั ชืÉอบริษทั ลกัษณะธรุกิจ การถือหุ้น 
 กลุ่มธรุกิจเทคโนโลยีสารสนเทศและแพลตฟอรม์   

11. บรษิทั ชวัร์ครบั.คอม จํากดั (“SK”) นายหน้าประกนัวนิาศภยั 58.00 
12. บรษิทั ทคีวิซ ีจํากดั (TQC) ใหบ้รกิารบรหิารจดัการสนิไหมประกนั

สุขภาพ/อุบตัเิหต ุ 100.00 

13. บรษิทั อารส์แควร ์จํากดั ใหบ้รกิารโปรแกรมซอฟต์แวรส์าํเรจ็รปู 24.00 
 บริษทัร่วม   

14. บรษิทั ทคีวิด ีจํากดั (TQD) (บรษิทัรว่ม) ใหบ้รกิารใหค้าํแนะนําทีÉเกีÉยวขอ้งกบัการ
ประกนัภยั 40.00 

15. บรษิทั บลิค ์วนั กรุ๊ป จํากดั (BUILK) (บรษิทัรว่ม) ใหบ้รกิารและพฒันาซอฟต์แวร์
บรหิารธุรกจิสาํเรจ็รปูคุณภาพสงู 40.00 

16. บรษิทั อลัฟ่าเซค จํากดั (บรษิทัร่วม) ใหบ้รกิารและใหค้ําปรกึษาดา้นเทคโนโลยี
สารสนเทศ 13.00 

17. บรษิทั มายกรุ๊ป อนิเทลลเิจนท ์จํากดั (MGI) (บรษิทัรว่ม) ดําเนินธุรกจิหลกัเกีÉยวกบัการลงทุนใน
บรษิทัอืÉน 19.00 

ที Éมา: ขอ้มลูจากบรษิทั 

กลุ่มบรษิทัมแีนวทางในการดําเนินธุรกจิหลกัในส่วนการเสนอขายประกนัภยั โดยใชฐ้านขอ้มลูกลุ่มลูกคา้เผา้
หมายซึÉงครอบคลุมลูกคา้บุคคลธรรมดาและลูกคา้องคก์ร โดยพนักงานจะตดิต่อและเสนอขายประกนัภยัประเภทต่างๆ 
ผ่านช่องทางการขายต่างๆ เช่น โทรศพัท์ (Telemarketing) ออนไลน์ (Online) การขายตรง (Face to Face) และการ
ขายผ่านตวัแทนและนายหน้า (Agent/Broker)  

 ในปี 2564 บรษิทัไดเ้พิÉมการใหบ้รกิารบรหิารสนิไหมเพืÉอใหส้ามารถดาํเนินธุรกจิไดอ้ย่างครบวงจรมากขึÊนและ
เป็นทีÉปรึกษาให้กับลูกค้า ในปี 2565 บริษัทได้เข้าลงทุนในบริษัท บิลค์ วนั กรุ๊ป จํากัด (“BUILK”) เพืÉอขยายธุรกิจ
เทคโนโลยแีพลตฟอรม์และนํามาเป็นส่วนช่วยในการขยายตลาดลูกคา้ประกนั และเขา้ลงทุนในบรษิทั อซีีÉ เลนดิÊง จาํกดั 
(“EL”) ได้เพิÉมธุรกิจการปล่อยสินเชืÉอส่วนบุคคลโดยการลงทุนในบริษัท แคสนาว พลสั จํากัด (“C+”) ซึÉงเป็นธุรกิจ
ใหบ้รกิารสนิเชืÉอแบบมหีลกัประกนั ทั ÊงนีÊ EL ไดเ้พิÉมทุนจดทะเบยีนอกีจาํนวน 50.00 ลา้นบาทในช่วงปลายปี 2566 เพืÉอ
ใชเ้ป็นเงนิทุนในการขยายธุรกจิ และในปี 2567 EL ไดเ้พิÉมทุนจดทะเบยีนอกีครั Êงจาํนวน 100.00 ล้านบาทรวมเป็นทุน
จดทะเบยีน ณ วนัทีÉ 30 กนัยายน 2567 จาํนวน 200.00 ลา้นบาท 

พฒันาการทีÉสาํคญั  

ปี 2564 - ไดร้บัรางวลั Best Company Performance Awards ในกลุ่มบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์ทีÉมี
มลูค่าหลกัทรพัยต์ามราคาตลาดสูงกว่า 30,000 ลา้นบาท แต่ไม่เกนิ 100,000 ลา้นบาท 

 - ลงทุนในบรษิทั อซีีÉ เลนดิÊง จํากดั (“EL”) ดําเนินธุรกจิบรกิารสนิเชืÉอส่วนบุคคลเพืÉอซืÊอประกนัภยัและ
สนิเชืÉอบุคคลเอนกประสงคโ์ดยเขา้ถอืหุน้รอ้ยละ 100.00 

 - ร่วมลงทุนกับนักลงทุนบุคคลโดยจตัั Êงบริษัทใหม่ในนามบริษัท ชวัร์ครบั .คอม ซึÉงประกอบกิจการ
ทางด้านนายหน้าประกนัวนิาศภยับนแพล์ตฟอร์มออนไลน์ โดย TQMB เขา้ร่วมทุนในอตัรารอ้ยละ 
59.9997 

 - ลงทุนในบรษิทั ทร ูไลฟ์ โบรกเกอร ์จาํกดั ดาํเนินธุรกจินายหน้าประกนัชวีติแบบกลุม่และบรษิทั ทร ู
เอกซ์ตรา้ โบรกเกอร ์จาํกดั ดาํเนินธุรกจินายหน้าประกนัวนิาศภยั โดยบรษิทัถอืหุน้ในทั Êง 2 บรษิทั
เป็นจาํนวนรอ้ยละ 51.00  

 - ลงทุนในบรษิทั ทคีวิซ ีจาํกดั ดาํเนินธุรกจิใหบ้รกิารบรหิารสนิไหมประกนัสุขภาพ ประกนัอุบตัเิหตุ 
และใหค้าํปรกึษาวนิจิฉยัการเรยีกรอ้งสนิไหม โดยเขา้ถอืหุน้รอ้ยละ 99.99 
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ปี 2565 - ลงทุนในบรษิทั ท ีควิ อาร ์จาํกดั (มหาชน) ดาํเนินธุรกจินายหน้าประกนัภยัต่อในสดัส่วนรอ้ยละ 
44.35  

 - ลงทุนในบรษิทั บลิค ์วนั กรุ๊ป จาํกดั ผูใ้หบ้รกิารและพฒันาซอฟแวรบ์รหิารธุรกจิสาํเรจ็รปูและบรกิาร
อคีอมเมอรส์สาํหรบัอุตสาหกรรมก่อสรา้งและพฒันาอสงัหารมิทรพัย ์ในสดัส่วนรอ้ยละ 40.00  

 - ลงทุนในบรษิทั แคชนาว พลสั จาํกดัผ่านบรษิทั อซีีÉ เลนดิÊง จาํกดัโดย EL ถอืหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 
99.99 เพืÉอชยายธุรกจิการเงนิโดยเฉพาะประเภทสนิเชืÉอส่วนบุคคลทีÉมหีลกัประกนั 

ปี 2566 - เพิÉมทุนจดทะเบยีนของบรษิทั อซีีÉ เลนดิÊง จาํกดัจาก 50.00 ลา้นบาทเป็น 100.00 ลา้นบาท โดยการ
ออกหุน้สามญัเพิÉมทุนเพืÉอใชเ้ป็นเงนิทุนในการขยายธุรกจิ  

 - ทาํสญัญาใหเ้งนิกูจ้าํนวน 300.00 ลา้นบาทแก่บรษิทั มายกรุ๊ป อนิเทลลเิจน้ท ์จาํกดั ซึÉงเป็นบรษิทัโฮ
ลดิÊงทีÉเขา้ลวทุนในบรษิทัอืÉน รวมถงึทีÉเกีÉยวขอ้งกบัตวัแทนขนส่ง โดยเป็นสญัญากูย้มืเงนิระยะสั Êนกู้
แบบมเีงืÉอนไขโดย TQM จะเขา้ศกึษาการลงทุนในการแปลงเงนิกูเ้ป็นหุน้สามญัเพืÉอการลงทุนระยะ
ยาว TQM สามารถใชส้ทิธริบัชาํระหนีÊเงนิกูย้มื ผ่านการเพิÉมทุนจดทะเบยีนของบรษิทั มายกรุ๊ป จาํกดั 

 - TQMB ลงนามในสญัญาร่วมลงทุน 10.00 ลา้นบาท เป็นการลงทุนเพิÉมในบรษิทั ชวัรค์รบั.คอม จาํกดั 
โดยภายหลงัการลงทุน TQMB จะถอืหุน้ใน SK เป็นสดัส่วนรอ้ยละ 60.00  

ปี 2567 - เขา้ลงทุนในหุน้สามญัของบรษิทั มายกรุ๊ป อนิเทลลเิจน้ท ์จาํกดั โดยการซืÊอหุน้รอ้ยละ 19.43 จากหุน้
เพิÉมทุน เป็นจาํนวน 300.00 ลา้นบาท 

 - เพิÉมทุนจดทะเบยีนของบรษิทั ชวัรค์รบั.คอม จาํกดั 233,000 หุน้ มลูค่าหุน้ละ 10.00 บาท ทาํให้
บรษิทัมทุีนจดทะเบยีน 22.33 ลา้นบาทและใหม้กีารจดัสรรหุน้เพิÉมทุนตามสดัส่วนทีÉกําหนดใหมร่อ้ย
ละ 58.22   

 - เพิÉมทุนจดทะเบยีนของบรษิทัท ีเจ เอน็ อนิชวัรร์นัส ์โบรกเกอร์ จาํกดั 20,000 หุน้ มลูค่าหุน้ละ 
100.00 บาท ทาํใหบ้รษิทัมทีุนจดทะเบยีน 17.00 ลา้นบาทและใหม้กีารจดัสรรหุน้เพิÉมทุนตามสดัส่วน
ทีÉกําหนดใหม่รอ้ยละ 100.00 

 - เพิÉมทุนจดทะเบยีนของบรษิทั อซีีÉ เลนดิÊง จาํกดั 1,000,000 ลา้นหุน้ มลูค่าหุน้ละ 100.00 บาททาํให้
บรษิทัมทุีนจดทะเบยีน 200.00 ลา้นบาทและใหม้กีารจดัสรรหุน้เพิÉมทุนตามสดัส่วนทีÉกําหนดใหมร่อ้ย
ละ 74.00 

 - เพิÉมทุนจดทะเบยีนของบรษิทั แคชนาว พลสั จาํกดั 800,000 ลา้นหุน้ มลูค่าหุน้ละ 100.00 บาททาํให้
บรษิทัมทุีนจดทะเบยีน 100.00 ลา้นบาทและใหม้กีารจดัสรรหุน้เพิÉมทุนตามสดัส่วนทีÉกําหนดใหมร่อ้ย
ละ 74.00 

1.3 ลกัษณะการประกอบธรุกิจ 

1.3.1 กลุ่มธรุกิจนายหน้าประกนัภยั 

ธุรกจินายหน้าประกนัวนิาศภยั  

กลุ่มบรษิทัดาํเนินธุรกจินายหน้าประกนัวนิาศภยัภายใตก้ารดําเนินงานของบรษิทั ทคีวิเอม็ อนิชวัรร์นัส ์โบรค
เกอร์ จํากดั (“TQMB”), บรษิัท ทเีจเอ็น อินชวัร์รนัส์ โบรกเกอร์ จํากดั (“TJN”) และบรษิัท ทรู เอ็กซ์ตร้า โบรกเกอร์ 
จาํกดั (“TRUE EXTRA”) ซึÉงทั Êงหมดไดร้บัใบอนุญาตใหป้ระกอบธุรกจินายหน้าประกนัวนิาศภยั ทั ÊงนีÊผลติภณัฑป์ระกนั
วินาศภัยทีÉนํามานําเสนอจะเป็นผลิตภัณฑ์ประกันวินาศภัยของบริษัทประกันภัยประเภทต่างๆทีÉได้รบัอนุมัติจาก
สํานักงาน คปภ. แล้วทั ÊงสิÊน โดยกลุ่มบรษิทัไดเ้ลอืกผลติภณัฑต์ามช่องทางและกลุ่มเป้าหมายของบรษิทัทีÉแตกต่างกนั
ออกไป โดยไดร้บัการสนับสนุนในการจดัหาผลติภณัฑจ์ากคู่คา้บรษิทัประกนัวนิาศภยักวา่ 35 บรษิทัทีÉมคีวามน่าเชืÉอถอื
และฐานะการเงนิทีÉมั ÉนคงทีÉสามารออกผลติภณัฑป์ระกนัวนิาศภยัทีÉตอบโจทยข์องกลุ่มลูกคา้เป้าหมายของกลุ่มบรษิทัได้
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ในทุกกลุ่มผลติภณัฑ ์ทั ÊงนีÊ กลุ่มผลติภณัฑห์ลกัทีÉกลุ่มบรษิทัไดม้กีารนําเสนอกรมธรรมป์ระกนัวนิาศภยัสามารถแบ่งได้
เป็น 4 กลุ่มหลกัไดแ้ก่ กลุ่มประกนัรถยนต์ (Motor) การประกนัอคัคภียั (Fire Insurance) การประกนัภยัทางทะเลและ
ขนส่ง (Marine Insurance) และการประกนัวนิาศภยัเบด็เตลด็ เป็นตน้ 

ธุรกจินายหน้าประกนัชวีติ  

กลุ่มบรษิทัดาํเนินธุรกจินายหน้าประกนัชวีติภายใตก้ารดาํเนินงานของบรษิทั ทคีวิเอม็ ไลฟ์ อนิชวัรร์นัส ์โบรค
เกอร์ จํากัด (“TQML”) และบริษัท ทรู ไลฟ์ โบรกเกอร์ จํากัด (“TRUE LIFE”) ซึÉงเป็นบริษัทย่อยของบริษัททีÉได้รบั
ใบอนุญาตใหป้ระกอบธุรกจินายหน้าประกนั ซึÉงสามารถดาํเนินการขายประกนัชวีติประเภทต่างๆได ้ทั ÊงนีÊ ประกนัชวีติทีÉ
เสนอขายใหก้บักลุ่มลูกค้านั Êนแบ่งออกเป็น 2 รูปแบบ ได้แก่ ประกนัชวีติประเภทรายบุคคล และประกนัชวีติประเภท
กลุ่ม โดยผลติภณัฑ์ประกนัชวีติทุกรูปแบบทีÉกลุ่มบรษิทัขายนั Êนจะเป็นผลติภณัฑป์ระกนัชวีติทีÉบรษิทัประกนัชวีติไดร้บั
อนุมตัจิากสํานักงาน คปภ. แลว้ทั ÊงสิÊน โดยกลุ่มจะเลอืกผลติภณัฑจ์ากบรษิทัประกนัชวีติชั ÊนนําของประเทศไทยทีÉเป็นคู่
คา้ของกลุ่มบรษิทัมาอย่างยาวนานกว่า 20 บรษิทั ทาํใหผ้ลติภณัฑป์ระกนัชวีติทีÉ TQML เสนอขายมหีลายรปูแบบทาํให้
กลุ่มบรษิทัสามารถเสนอขายประกนัชวีติทีÉสามารถตอบโจทย์และความต้องการของลูกค้าไดทุ้กกลุ่ม ซึÉงสามารถแบ่ง  
รปูแบบประกนัชวีติทั Êง 2 รปูแบบ ไดแ้ก่ ประกนัชวีติประเภทรายบุคคลและประกนัชวีติประเภทกลุ่ม 

ธุรกจินายหน้ารบัประกนัภยัต่อ 

ดาํเนินงานโดยบรษิทั ท ีควิ อาร ์จาํกดั (มหาชน) (“TQR”) ใหบ้รกิารจดัหาประกนัภยัต่ออย่างครบวงจร ตั Êงแต่
การให้คําปรกึษาแก่ลูกคา้เพืÉอจดัหาสญัญาประกนัภยัต่อแบบสญัญา (Treaty reinsurance) และสญัญาประกนัภยัต่อ
แบบเฉพาะราย (Facultative reinsurance) ทีÉเหมาะสมแก่คู่คา้ทั Êงบรษิทัประกนัภยัและบรษิทัรบัประกนัภยัต่อตลอดจน
ร่วมวิเคราะห์และพัฒนาผลิตภัณฑ์ประกันภัยและให้คําปรึกษาเกีÉยวกับผลิตภัณฑ์ประกันภัยรูปแบบใหม่จาก
ต่างประเทศและนํามาประยุกต์ให้สอดคล้องกบัตลาดประกันภยัของประเทศไทยและประสานงานให้คู่ค้าของ TQR 
สามารถตกลงทาํสญัญาประกนัภยัต่อไดอ้ย่างมปีระสทิธภิาพ บรรลุวตัถุประสงคใ์นการทาํประกนัภยัต่อไดอ้ย่างสมบูรณ์ 
ปัจจุบัน TQR แบ่งประเภทธุรกิจออกได้เป็น 2 กลุ่ม ได้แก่ ธุรกิจนายหน้าประกันภัยต่อแบบทั Éวไป (Traditional 
Business) และธุรกจินายหน้าประกนัภยัต่อแบบพฒันาช่องทางและผลติภณัฑใ์หม่ร่วมกนั (Alternative Business) 

ธุรกจิใหบ้รกิารดา้นเทคโนโลยสีารสนเทศและซอฟแวร์ 

กลุ่มบริษัทให้บริการด้านเทคโนโลยีสารสนเทศและซอฟต์แวร์ซึÉงดําเนินงานโดยบริษัท แคสแมท จํากัด 
(“CASMATT”) เพืÉอใช้ในการสนับสนุนธุรกิจด้านสารสนเทศแบบครบวงจร โดยให้คําปรึกษาด้านการจดัการระบบ
กระบวนการทางธุรกจิ (Business Solution) ไดแ้ก่ บรกิารขายและแนะนําผลติภณัฑผ์่านทางโทรศพัท ์(Telemarketing) 
และการจดัการดา้นระบบการใหบ้รกิารลูกคา้ผ่านทางโทรศพัท ์(Call Center Management) รวมถงึกระบวนการจดัการ
งานขายและบรกิารดา้นการปฏบิตักิารผ่านระบบต่าง ๆ (Operation) โดย CASMATT จะคน้ควา้เทคโนโลยทีีÉทนัสมยั
เพืÉอพฒันารูปแบบการบรกิารให้สอดคล้องกบัผูใ้ชบ้รกิารทั Êงในดา้นฮาร์ดแวร์ เน็ตเวริ์ค การผลติซอฟต์แวร์ ตรวจสอบ
คุณภาพระบบ และการวเิคราะห์วจิยัขอ้มูล ทั ÊงนีÊ บรษิัทยงัใหค้ําปรกึษาดา้นงานวจิยัตลาดดจิทิลั ดด้านงานวเิคราะห์
ขอ้มูล ด้านการพฒันานวตักรรมกระบวนการ และด้านการพฒันาด้านการติดตั Êงระบบปฏบตัิงานและการตดิตั Êงระบบ
ศูนยข์อ้มลู 

1.3.2 กลุ่มธรุกิจการเงิน 

ธุรกจิใหส้นิเชืÉอส่วนบุคคล 

ดําเนินการโดยบรษิทั อซีีÉ เลนดิÊง จํากดั (“EL”) ใหบ้รกิารสนิเชืÉอส่วนบุคคลภายใต้การกํากบัของธนาคารแห่ง
ประเทศไทย (“ธปท.”) ปัจจุบนั มกีลุ่มเป้าหมายเป็นลูกคา้บุคคลมุ่งเน้นทีÉกลุ่มลูกค้าผู้ทําประกนัวนิาศภยัผ่าน TQMB 
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ทั ÊงนีÊ บรกิารสนิเชืÉอส่วนบุคคล มสี่วนใหธุ้รกจิของบรษิทัมคีวามยั Éงยนื และทาํให ้TQMB สามารถเพิÉมฐานลูกคา้ใหก้ว้าง
ขึÊน เนืÉองจากช่วยใหผู้ซ้ืÊอประกนัวนิาศภยัสามารถเขา้ถงึแหล่งเงนิทุนไดง้่ายขึÊนและเป็นการปลดขอ้จํากดัทางการเงนิ
ใหแ้ก่ผูซ้ืÊอประกนัวนิาศภยัเช่นกนั 

ธุรกจิใหบ้รกิารสนิเชืÉอจาํนําทะเบยีนรถ 

ดาํเนินการโดยบรษิทั อซีีÉ เลนดิÊง จาํกดั ( “EL”) ภายใตแ้บรนด ์“หมเีงนิ” โดยมกีลุ่มเป้าหมายหลกัเป็นลูกคา้ทีÉ
ใช้บรกิารซืÊอประกนัรถยนต์จาก TQMB ซึÉงมฐีานลูกค้าเป็นจํานวนมาก และ TQMB ทราบถึงพฤติกรรมการชําระเงนิ 
เพืÉอให้สามารถประเมนิความเสีÉยงได้อย่างมปีระสทิธภิาพ นอกจากนีÊ EL ยงัมมีาตรการในการบรหิารความเสีÉยงอืÉน
เพิÉมเตมิ เช่น การประเมนิทรพัยส์นิจากส่วนกลาง การใหร้าคาประเมนิวงเงนิกู้หรอื Loan to Value (LTV) ทีÉแข่งขนัได้
ในตลาด 

ธุรกจิขายฝากทีÉดนิ 

บรษิัทให้ความสําคญักบัเรืÉองการติดตามหนีÊอย่างมาก ถึงแม้บรษิัทจะเน้นในสนิเชืÉอเบีÊยประกนั แต่โอกาส
สาํหรบัขายฝาก บรษิทัสามารถช่วยเหลอืผูป้ระกอบการ SME ได ้ซึÉงบรษิทัพจิารณาหลกัประกนัในการขายฝากทีÉอยูใํน
ความตอ้งการของตลาดเท่านั Êน 

1.3.3 กลุ่มธรุกิจเทคโนโลยีแพลตฟอรม์ 

ธุรกจิแพลตฟอรม์ออนไลน์ 

บริษัท ชัวร์ครับ.คอม จํากัด (“SK”) ประกอบธุรกิจการจัดการแอปพลิเคชั Éนบนแพลตฟอร์มออนไลน์ มี
วตัถุประสงค์และเป้าหมายในการใหบ้รกิารนายหน้าประกนัใหก้บักลุ่มลูกคา้รายย่อยและลูกคา้นิตบิุคคลผ่านช่องทาง
ออนไลน์เป็นหลกั ซึÉง SK จะพฒันาเว็บไซต์ แอปพลิเคชั Éนบนมอืถือ และใช้เครืÉองมอืการวเิคราะห์ต่าง ๆ เพืÉอเป็น
เครืÉองมือสําคัญสําหรับเป็นช่องทางการขาย และให้ลูกค้าค้นหาผลิตภัณฑ์ออนไลน์ได้สะดวก รวดเร็ว ทันสมยั 
เปรยีบเทยีบได ้และตอบโจทยค์วามตอ้งการสาํหรบัยุคดจิทิลั 

ธุรกจิใหบ้รกิารบรหิารจดัการสนิไหมทดแทน  

ด าเนินการโดย บรษิทั ทคีวิซ ีจ ากดั (“TQC”) ให๎บรกิารบรหิารจดัการสนิไหมทดแทนแบบครบวงจร ส าหรบั
ประกนัสุขภาพ ประกนัอุบตัเิหตุ และประกนัชวีติ รวมทั Êงผลประโยชน์ทีÉก าหนดเองของผู๎เอาประกนั โดยมกีลุํมลูกค๎า
เปูาหมายทั Êงภาคเอกชนและราชการ บรษิทัประกนัวนิาศภยั และบรษิทัประกนัชวีติ องค์กร บรษิทัทุกประเภท ทั Êงใน
และตํางประเทศ 

ธุรกจิพฒันาระบบสาํหรบันายหน้าและตวัแทนประกนั  

บรษิัท ทคีวิด ีจํากดั (“TQD”) ให้บรกิารดจิทิลัแพลตฟอร์มประกนัและการเงนิ ด้วยแนวคดิทีÉอยากประสาน
ระหว่างเทคโนโลย ีผลติภณัฑ์ทางการเงนิ และผลติภณัฑ์ประกนัเขา้ดว้ยกนั เพืÉอยกระดบัอุตสาหกรรมวงการประกนั
ไทย TQD เป็นแนวหน้าในการพฒันาซอฟแวร์ดา้นประกนัภยั และเป็นผูนํ้าในวงการ Insurtech รวมทั Êงพฒันาบรกิาร
โดยวเิคราะห์และศกึษาความต้องการ รวมถึงปัญหาแท้จรงิ (pain point) ทีÉเกิดขึÊนในอุตสาหกรรมประกนัไทย TQD 
พยายามคดิคน้ และพฒันาแพลตฟอร์มบรกิารต่างๆ เพืÉอใหส้อดคลอ้งกบับรบิทความตอ้งการในปัจจุบนัอยู่เสมอ TQD 
ไดใ้หบ้รกิาร โดยแบ่งออกเป็น 3 ส่วน หลกั ดงันีÊ (1) การบรกิารรบัจา้งพฒันาระบบ ซึÉงมกีารรบัพฒันาระบบนายหน้า
ประกนัภยัใหก้บัลูกคา้ภายใตช้ืÉอ Friday for Business โดยรายละเอยีดการพฒันาเป็นการพฒันาระบบบรหิารจดัการทีÉ
รองรบัการขยายตวัของตลาดประกนัภยัในยุคดจิทิลั ซึÉงทําให้ลูกค้าสามารถเพิÉมประสทิธภิาพด้านช่องทางการขาย 
ตลอดจนกระบวนการขาย รบัจ้างพฒันาและดูแลระบบ รวมถึงแอปพลเิคชั Éนบนมอืถอืและแพลตฟอร์มบรหิารจดัการ 
เพืÉอเป็นช่องทางในการสืÉอสารของลูกคา้ (2) การพฒันาผลติภณัฑข์องบรษิทัเอง ไดแ้ก่ แอปพลเิคชั Éนบนมอืถอืสาํหรบั
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ตวัแทนประกนัภยัชืÉอ Friday ซึÉงเป็นเครืÉองมอืช่วยเหลือการทํางานของทีÉปรกึษาทางด้านการเงิน และกลุ่มตวัแทน
ประกนั ทั Êงประกนัชวีติและประกนัวนิาศภยั ใหส้ามารถเขา้ถงึบรกิาร ผลติภณัฑ ์และองค์ความรูใ้นการบรหิารจดัการน
นําเสนอขายผลติภณัฑ์ได้อย่างมปีระสทิธภิาพ และอย่างมอือาชพีมากยิÉงขึÊน  (3) สร้าง Insurance Community ผ่าน
ช่องทาง Website ชืÉอ Noon ซึÉงมผีู้เยีÉยมชมเว็บไซต์ประมาณ 1 ล้านราย ณ สิÊนปี 2566 และเป็นช่องทางหนึÉงในการ
สรา้งรายไดจ้ากการสรา้งฐานขอ้มลูลูกคา้ (Lead Generation)  

แพลตฟอรม์ดา้นการบรกิารธุรกจิก่อสรา้งและอสงัหารมิทรพัย์  

บรษิทั บลิค์ วนั กรุ๊ป จํากดั (“BUILK”) ดําเนินธุรกจิใหบ้รกิารและพฒันาซอฟตแ์วร์บรหิารธุรกจิสําหรบัลูกคา้
องค์กร (B2B) โดยมคีวามเชีÉยวชาญด้านระบบบรหิารทรพัยากรองค์กร (ERP) และระบบบรหิารความสมัพนัธ์ลูกคา้ 
(CRM) สําหรับธุรกิจทีÉดําเนินงานโครงการ (Project-based Organization) อาทิ ธุรกิจก่อสร้าง อสังหาริมทรัพย์ 
พลงังานหมุนเวยีน สืÉอและอเีวน้ท์ เป็นต้น นอกจากนีÊยงัใหบ้รกิารซอฟต์แวร์กลุ่มเทคโนโลยเีกีÉยวกบัการก่อสร้างเพืÉอ
บริหารต้นทุน ระยะเวลา และคุณภาพสําหรบัโครงการก่อสร้างและอสงัหาริมทรพัย์ซึÉงธุรกิจของ BUILK มีรายได้
ลกัษณะทีÉเกดิประจาํ (Recurring) จากการเช่าใชบ้รกิารซอฟตแ์วร ์รายไดจ้ากการวางระบบ (Implementation) การขาย
วสัดุก่อสรา้งออนไลน์ (B2B e-commerce) และการทําโครงการ Digital Transformation เชืÉอมโยงผูท้ีÉเกีÉยวขอ้งในห่วง
โซ่อุตสาหกรรม 

1.4 โครงสร้างรายได้ของกลุ่มบริษทั 

ผลิตภณัฑ์ 
2564 2565 2566 

ไตรมาส 3 (9 เดือน) 
2566 

ไตรมาส 3 (9 เดือน) 
2567 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 
รายได้จากสญัญาทีÉทํากบัลูกค้า           
ธุรกิจนายหน้าประกันวินาศภยั 3,142.86 85.95 3,178.69 85.83 3,194.48 85.86 2,418.03 86.08 2,609.13 86.61 
ธุรกิจนายหน้าประกันชวีติ 130.59 3.57 192.82 5.21 248.20 6.67 157.74 5.62 164.32 5.45 
ธุรกิจนายหน้าประกันภยัต่อ 224.65 6.14 217.97 5.89 240.51 6.46 176.85 6.30 174.93 5.81 
ธุรกิจให้คําปรกึษาเกีÉยวกบัธุรกิจคอมพวิเตอร์ 0.14 0.00 0.14 0.00 0.14 0.00 0.10 0.00 0.10 0.00 
ธุรกิจสนิเชืÉอส่วนบุคคลและสนิเชืÉออืÉน 0.00 0.00 0.10 0.00 1.63 0.04 0.42 0.02 32.76 1.09 
ส่วนงานอืÉนๆ 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.32 0.01 2.80 0.09 
รายได้จากสญัญาทีÉทํากบัลูกค้ารวม 3,498.23 95.67 3,589.72 96.93 3,684.95 99.04 2,753.47 98.02 2,984.03 99.06 
รายได้อืÉน1 158.27 4.33 113.70 3.07 35.75 0.96 55.67 1.98 28.45 0.94 
รายได้รวม 3,656.50 100.00 3,703.43 100.00 3,720.70 100.00 2,809.13 100.00 3,012.48 100.00 

ที Éมา: ขอ้มลูงบการเงนิตรวจสอบสาํหรบัปี 2564 – 2566 และงบการเงนิสอบทานสาํหรบัไตรมาส 3 ปี 2566 – 2567 จากบรษิทัฯ 

1.5 รายชืÉอคณะกรรมการของบริษทัฯ 

ณ วนัทีÉ 26 กนัยายน 2567 บรษิทั ทคีวิเอม็ อลัฟา จํากดั (มหาชน) มคีณะกรรมการบรษิทัจํานวน 11 ท่าน 
โดยมรีายชืÉอดงันีÊ 

ลาํดบั ชืÉอกรรมการ ตาํแหน่ง 
1 นาย อญัชลนิ  พรรณนิภา ประธานกรรมการบรษิทั 
2 นาย มารุต  สมิะเสถยีร กรรมการอสิระ 
3 นางสาว รชันีพร  พุคยาภรณ์ กรรมการอสิระ 
4 นาย ชนิภทัร  วสิุทธแิพทย ์ กรรมการอสิระ 
5 นางสาว สุวภา  เจรญิยิÉง กรรมการอสิระ 
6 นาง นภสันันท ์ พรรณนิภา กรรมการ 
7 นางสาว รตันา  พรรณนิภา กรรมการ 
8 นาย อําพน  อน้เอีÉยม กรรมการ 
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ลาํดบั ชืÉอกรรมการ ตาํแหน่ง 
9 นางสาว สมพร  อําไพสุทธพิงษ์ กรรมการ 
10 นาย ธนา   เธยีรอจัฉรยิะ กรรมการอสิระ 
11 นาย ณฐัวุฒ ิ  พงึเจรญิพงศ ์ กรรมการทีÉไม่ใช่ผูบ้รหิาร 

ที Éมา: หนังสอืรบัรองบรษิทั ณ วนัที É 26 กนัยายน 2567 

1.6 รายชืÉอผู้ถือหุ้นของบริษทัฯ 
ณ วนัทีÉ 11 พฤศจกิายน 2567 บรษิทั ทคีวิเอม็ อลัฟา จาํกดั (มหาชน) มรีายชืÉอผูถ้อืหุน้ 10 รายแรกดงันีÊ 

ลาํดบั ชืÉอ จาํนวนหุ้น ร้อยละ 
1 บรษิทั อเีทอนอล โกรท คอรป์อเรชั Éน จาํกดั 306,892,800 51.15 
2 นาง จารุณี   ชนิวงศว์รกุล 78,686,700 13.11 
3 นาย อญัชลนิ  พรรณนิภา 22,680,000 3.78 
4 บรษิทั ไทยเอน็วดีอีาร ์จาํกดั 20,438,960 3.41 
5 นาง นภสันันท ์ พรรณนิภา 19,138,900 3.19 
6 บรษิทั วริยิะประกนัภยั จาํกดั (มหาชน) 18,574,400 3.10 
6 บรษิทั อาคเนยป์ระกนัชวีติ จาํกดั (มหาชน) 16,330,000 2.72 
7 บรษิทั กรุงเทพประกนัภยั จาํกดั (มหาชน) 13,481,900 2.25 
9 SOUTH EAST ASIA UK(TYPE C) NOMINEES 

LIMITED 10,575,100 1.76 

10 นาย วชิติ   ชนิวงศว์รกุล 5,306,900 0.88 
รวมผู้ถือหุ้น 10 รายแรก 512.11 85.35 
ผูถ้อืหุน้รายอืÉน 87,894,340 14.60 
รวมผู้ถือหุ้นทั Êงหมด 600,000,000 100.00 

ที Éมา: สมุดทะเบยีนผูถ้อืหุน้ ณ วนัที É 11 พฤศจกิายน 2567 ซึ Éงเป็นวนัปิดสมุดทะเบยีนผูถ้อืหุน้วนัสุดทา้ยก่อนจดัทํารายงานฉบบันีÊ
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1.7.4 อตัราส่วนทางการเงิน 

หมายเหต:ุ งบการเงนิตรวจสอบของบรษิทัฯ สาํหรบังวดปีสิÊนสุด 31 ธนัวาคม 2564 - 2566 และงบการเงนิสอบทานสิÊนสุดวนัที É 30 กนัยายน 
2567 และการคาํนวณของที Éปรกึษาฯ 

1. TQM ไม่มกีารบนัทกึสนิคา้คงเหลอืจงึไม่สามารถประมาณการอตัราส่วนดงักล่าว  

อตัราส่วนทางการเงิน หน่วย 
งวดปีสิÊนสุดวนัทีÉ 31 ธนัวาคม 

งวดไตรมาส 3 (งวด 9 
เดือน) สิÊนสุดวนัทีÉ 30 

กนัยายน 
2563 2564 2565 2567 

อตัราส่วนสภาพคล่อง (Liquidity Ratio) 
อตัราส่วนสภาพคล่อง เท่า 3.19 2.22 2.45 1.88 
อตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเรว็ เท่า 3.12 2.16 2.18 1.84 
อตัราส่วนสภาพคล่องกระแสเงนิสด เท่า 1.32 0.44 0.63 (0.05) 
อตัราส่วนหมุนเวยีนลูกหนีÊการคา้ เท่า 6.10 3.59 2.57 1.95 
ระยะเวลาเก็บหนีÊเฉลีÉย วนั 53.62 73.77 90.62 94.84 
อตัราส่วนหมุนเวยีนสนิคา้คงเหลอื เท่า NA.1 NA.1 NA.1 NA.1 
ระยะเวลาขายสนิคา้เฉลีÉย วนั NA.1 NA.1 NA.1 NA.1 
อตัราส่วนหมุนเวยีนเจา้หนีÊ เท่า 4.23 4.13 4.72 5.05 
ระยะเวลาชําระหนีÊ วนั 86.37 88.48 77.28 72.30 
วงจรเงนิสด วนั NA.1 NA.1 NA.1 NA.1 
อตัราส่วนความสามารถในการทาํกาํไร (Profitability Ratio)  
อตัรากําไร (ขาดทุน) ขั Êนตน้ รอ้ยละ 54.10 52.89 52.90 51.34 
อตัรากําไร (ขาดทุน) จากการดําเนินงาน รอ้ยละ 34.19 30.33 28.99 28.32 
อตัรากําไรสุทธ ิ รอ้ยละ 27.05 23.91 23.10 22.31 
อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถ้อืหุน้ รอ้ยละ 33.71 26.72 26.73 27.35 
อตัราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน (Efficiency Ratio)   
อตัราผลตอบแทนจากสนิทรพัย ์ รอ้ยละ 23.03 17.91 16.59 15.69 
อตัราผลตอบแทนจากสนิทรพัยถ์าวร รอ้ยละ 1,319.59 1,226.54 981.40 967.09 
อตัราการหมุนของสนิทรพัย ์ เท่า 0.85 0.75 0.72 0.70 
อตัราส่วนวิเคราะห์นโยบายทางการเงิน (Financial Policy Ratio)  
อตัราส่วนหนีÊสนิต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ เท่า 0.44 0.55 0.67 0.82 
หนีÊสนิทีÉมภีาระดอกเบีÊยต่อกําไรก่อนดอกเบีÊย
จ่าย ภาษเีงนิได้ ค่าเสืÉอมราคาและค่าตดั
จําหน่าย 

เท่า 0.37 0.62 1.00 
1.32 

อตัราส่วนความสามารถชําระดอกเบีÊย เท่า 489.06 632.14 42.39 18.25 
อตัราส่วนความสามารถชําระภาระผกูพนั เท่า 13.68 4.38 2.12 1.25 
อตัราการจ่ายเงนิปันผล รอ้ยละ 83.01 90.81 80.22 96.27 
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1.8 ภาวะอตุสาหกรรม  

1.8.1 ธรุกิจนายหน้าประกนั 

เนืÉองจากธุรกิจนายหน้าประกันเป็นธุรกิจทีÉเกีÉยวเนืÉองกับธุรกิจประกันเป็นหลัก จึงมีแนวโน้มทางธุรกิจ
สอดคลอ้งกบัการเตบิโตของธุรกจิประกนั โดยทีÉปรกึษาฯ ไดศ้กึษาขอ้มลูจากสมาคมประกนัชวีติไทย พบว่า ในปี 2567 
อตัราการเตบิโตของธุรกจิประกนัชวีติอยู่ทีÉในช่วง 2-4% หรอืมเีบีÊยรบัรวมอยู่ทีÉราว 6.4-6.5 แสนล้านบาท จากปี 2566 
ทีÉมเีบีÊยรบัรวมอยู่ทีÉ 6.3 แสนล้านบาท โดยการเติบโตของธุรกิจประกนัชวีตินั Êนสอดคล้องกบัอตัราการขยายตัวของ 
GDP ปี 2567 ทีÉสํานักงานสภาพฒันาการเศรษฐกจิและสงัคมแห่งชาตไิดค้าดการณ์ไวท้ีÉ 2.2-3.2% โดยมปัีจจยัหลกัมา
จากประชาชนทีÉรกัสุขภาพมากขึÊน หลงัจากทีÉภาคประชาชนตระหนักถงึผลกระทบของการเกดิโรคอุบตัใิหม่ เช่น โควดิ
สายพนัธุใ์หม่ และมลภาวะจากฝุ่น PM2.5 มากขึÊน รวมถงึแนวโน้มค่ารกัษาพยาบาลทีÉเพิÉมสงูขึÊน ซึÉงส่งผลใหป้ระชาชน
หนัมาใส่ใจดูแลสุขภาพและมกีารทําประกนัสุขภาพมากขึÊน รวมถึงการทีÉประเทศไทยได้ก้าวเขา้สู่สงัคมสูงวยั (Aged 
Society) นโยบายสนับสนุนการใชเ้ทคโนโลยขีองภาคธุรกจิ เช่น AI และ Data Analytics  

สําหรบัธุรกจิประกนัวนิาศภยัมโีอกาสขยายตวัไดอ้ย่างต่อเนืÉองในมติดิา้นเบีÊยประกนัภยั ดว้ยปัจจยัสนับสนุน
หลกัจากการฟืÊนตวัของกิจกรรมทางเศรษฐกิจ อ้างอิงขอ้มูล ธุรกิจประกนัวนิาศภยัปี 2566 จากศูนย์วจิยักสกิร ไทย
ประกอบกบัการแข่งขนัดา้นราคาลดลง จากบรษิทัประกนัทีÉลดลง และต้นทุนการดําเนินงานทีÉสูงขึÊน โดยเฉพาะต้นทุน
การเอาประกนัภยัต่อทีÉสงูขึÊน โดยศูนยว์จิยักสกิรไทย คาดว่า เบีÊยรบัรวมของธุรกจิประกนัวนิาศภยัในปี 2566 จะเตบิโต
ไดต้่อเนืÉองทีÉ 4-5% เบีÊยรบัทีÉเป็นตวันําในการสนับสนุนการเตบิโตของภาพรวมธุรกจิประกนัวนิาศภยัในปีนีÊ มาจากการ
รบัประกนัภยัรถเป็นหลกั โดยศูนย์วจิยักสกิรไทย คาดว่าเบีÊยรบัตรงจากการรบัประกนัภยัรถในปีนีÊจะขยายตวัจากปี
ก่อนทีÉ 6.8-7.5% ตามผลบวกดา้นยอดขายรถยนต์ใหม่ การท่องเทีÉยว และการขนส่ง นอกจากนีÊ ยงัมผีลของอตัราเบีÊย
ประกนัทีÉเพิÉมขึÊนตามการแขง่ขนัทีÉลดลง ต้นทุนการรบัประกนัทีÉสูงข ึÊนตามอตัราการทาํประกนัภยัต่อ รวมถงึประกนัภยั
รถยนต์ไฟฟ้าทีÉมอีตัราเบีÊยประกันเฉลีÉยสูงกว่ารถยนต์ทั Éวไปในประเภทเดียวกันประมาณ 20% ซึÉงส่วนหนึÉงเป็นผล
สะทอ้นจากตลาดทีÉยงัไม่สมบูรณ์ 

สําหรบัผลกระทบจากการรบัประกนัภยัโควดิ 19 ในช่วงปี 2563-2565 ซึÉงมค่ีาสนิไหมทดแทนสูงถงึ 1.5 แสน
ล้านบาทนั Êน ทําใหบ้รษิทัประกนัภยัปิดตวัลง 4 แห่ง และอยู่ในกระบวนการฟืÊนฟูกจิการ 1 แห่ง ขณะทีÉกองทุนประกนั
วนิาศภยั ยงัตดิคา้งการชําระบญัชแีก่เจา้หนีÊตามสญัญาประกนัภยั ณ สิÊนปี 2565 อกีกว่า 5 หมืÉนล้านบาท ซึÉงยงัต้อง
ตดิตามบทบาทของผูกํ้ากบัดแูลภาคธุรกจิประกนัภยั ในส่วนทีÉเกีÉยวกบัการจดัหาแหล่งเงนิทุนและเงนิกูย้มืใหแ้ก่กองทุน
ประกนัวนิาศภยั เพืÉอใหส้ามารถจ่ายเงนิสนิไหมใหแ้ก่ผูเ้อาประกนัภยัโควดิ 19 แทนบรษิทัประกนัภยัทีÉลม้ละลายและปิด
กิจการไป อีกทั Êงกองทุนประกนัวนิาศภยัคงต้องใช้เวลาอีกไม่น้อยในการฟืÊนตวัเพืÉอรกัษาความสามารถเสมอืนเป็น
หลกัประกนัหรอืกนัชนใหแ้ก่ภาคประกนัวนิาศภยัและผูเ้อาประกนัภยั  
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ตารางแสดงแสดงปริมาณเบีÊยชาํระประกนัชีวิตและประกนัภยัของประเทศไทย 

ที Éมา: SEIC, OIC 

ความเสีÉยงของธรุกิจ 

 สาํหรบัความทา้ทายทีÉธุรกจิประกนัชวีติยงัคงตอ้งตดิตามคอื แนวโน้มและความผนัผวนของสถานการณ์
เศรษฐกจิทั Êงภายในประเทศและเศรษฐกจิโลก โดยเฉพาะอย่างยิÉงเรืÉองอตัราดอกเบีÊย สถานการณ์เงนิเฟ้อ และตลาดหุน้
ไทย ทีÉส่งผลกระทบต่อการออม การลงทุน และการใชจ่้ายของภาคประชาชน รวมถงึตอ้งตดิตามสถานการณ์สงคราม
การคา้หรอืความขดัแยง้ระหว่างประเทศ การเปลีÉยนแปลงของสภาพภูมอิากาศและการเกดิโรคอบุตัใิหม่ เพราะส่งผลต่อ
ความตอ้งการและความเชืÉอมั ÉนของภาคประชาชนทีÉมตี่อธุรกจิประกนัชวีติโดยตรง  

“เศรษฐกจิและหนีÊครวัเรอืนมผีลกระทบต่อกําลงัซืÊอโดยตรงของประชาชน ดว้ยเพราะประกนัชวีติไม่ไดเ้ป็น
ปัจจยัหลกั จงึขึÊนอยู่กบัเบีÊยประกนั ความคุม้ครองทีÉจะมผีลต่อการตดัสนิใจโดยรวม ส่วนอตัราการต่ออายุของลูกคา้เก่า
ยงัคงเป็นปกต ิขณะเดยีวกนัในดา้นของการป่วยเลก็น้อยทั Éวไป หรอื Simple Diseases ยงัคงมสีดัส่วนทีÉมากอยู่เช่นกนั” 
สาระกล่าว 

1.8.2 ธรุกิจให้สินเชืÉอ 

ขอ้มลูจาก แนวโน้มสนิเชืÉอช่วงทีÉเหลอืปี 2567 จากศูนยว์จิยักสกิรไทย พบว่าช่วงตน้ปี 2567 ทีÉผ่านมา สนิเชืÉอ
ของระบบธนาคารพาณิชยท์ีÉจดทะเบยีนในไทย มภีาพค่อนขา้งอ่อนแอ โดย ณ สิÊนไตรมาส 2/2567 สนิเชืÉอหดตวั 0.2% 
YoY เมืÉอเทยีบกบัช่วงเดยีวกนัปีก่อน ซึÉงเป็นการหดตวัรายไตรมาสเป็นครั Êงแรกนับตั Êงแต่ไตรมาสทีÉ 4/2552 โดยสนิเชืÉอ
ธุรกจิและสนิเชืÉอรายย่อยหดตวัลง 1.3% YoY และหดตวัลง 0.03% YoY ในไตรมาส 2/2567 ตามลําดบั 

สถานการณ์สนิเชืÉอดงักล่าวสอดคล้องกบัทศิทางการชะลอตวัทางเศรษฐกจิ หลงัเผชญิปัจจยัถ่วงจากทั Êงในและ
นอกประเทศ กอปรกับหนีÊครวัเรือนอยู่ในระดบัสูง ซึÉงมีผลต่อการเบิกใช้สินเชืÉอใหม่ ประกอบกับในช่วงไตรมาสทีÉ 
2/2567 ยงัคงมแีรงกดดนัจากการทยอยชาํระคนืสนิเชืÉอ โดยเฉพาะสนิเชืÉอภาครฐัและภาคธุรกจิ ขณะทีÉ สนิเชืÉอรายย่อย
มสีญัญาณชะลอตวัในภาพรวม (สนิเชืÉอบ้านชะลอการเตบิโตมาทีÉ 0.8% YoY, สนิเชืÉอเช่าซืÊอรถยนตห์ดตวั 6.2% YoY, 
สนิเชืÉอบตัรเครดติหดตวั 2.4% YoY และสนิเชืÉอบุคคลชะลอการเตบิโตมาทีÉ 4.4% YoY) 
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ภาพรวมสินเชืÉอของระบบธนาคารพาณิชยไ์ทยในปี 2567 

ศูนย์วจิยักสกิรไทยมองว่า แม้สนิเชืÉอยงัมโีอกาสเตบิโตเร่งขึÊนจากช่วงครึÉงปีแรก ตามปัจจยัด้านฤดูกาล แต่
อตัราการเตบิโต ณ สิÊนปี 2567 คาดว่าจะอยู่ทีÉ 1.5% ตํÉากว่าเดมิทีÉคาดการณ์ไวท้ีÉ 3.0% และถอืเป็นอตัราการเตบิโตทีÉ
ตํÉากว่าการเตบิโตของเศรษฐกจิทีÉวดัจากจดีพี ีณ ราคาประจาํปี (Nominal GDP Growth) เป็นปีทีÉ 3 ตดิต่อกนั 

 
ที Éมา: ธปท. และคาดการณ์โดยศูนยว์จิยักสกิรไทย ณ 13 สงิหาคม 2567 *ไม่รวมกจิกรรมทางการเงนิฯ 

มุมมองแยกประเภทสินเชืÉอ สะท้อนภาพสินเชืÉอรายย่อยมีแนวโน้มชะลอตวัลงแรง 

การปรับลดประมาณการสินเชืÉอปี 2567 ของระบบแบงก์ไทยในรอบนีÊ  โดยหลักๆ แล้วเป็นผลมาจาก
สถานการณ์สนิเชืÉอรายย่อย ซึÉงมสีดัส่วนประมาณ 36.8% ของสนิเชืÉอรวม  โดยตวัฉุดรั ÊงหลกัมาจากสนิเชืÉอเช่าซืÊอทีÉคาด
ว่า จะหดตวัต่อเนืÉองเป็นปีทีÉ 2 ติดต่อกัน หลงัเผชญิปัญหาความต้องการซืÊอรถใหม่ทีÉลดลงมากกว่าคาด โดยแม้ว่า
ยอดขายรถไฟฟ้า (BEV) จะมาแรงในปีนีÊ แต่ในช่วงครึÉงปีหลงัแรงส่งน่าจะอ่อนแรงลง เนืÉองจากผูซ้ืÊอส่วนหนึÉงคงเลอืกรอ
ราคารถทีÉมีแนวโน้มจะลดลงอีก จากการแข่งขนัของรถ BEV จากจีน ขณะเดียวกันความสามารถในการกู้ยืมของ
ผูบ้รโิภคทีÉลดลงยงักระทบการอนุมตัสินิเชืÉอเช่าซืÊอรถดว้ย โดยเฉพาะกลุ่มผูซ้ืÊอรถ ICE ทีÉยงัเป็นตลาดหลกั นอกจากนีÊ 
สนิเชืÉอบ้านทีÉยงัน่าจะอยู่ในภาวะอ่อนแอ โดยเฉพาะกลุ่มสนิเชืÉอบ้านวงเงนิตํÉากว่า 3-5 ล้านบาท ก็เป็นอีกหนึÉงปัจจยั
กดดนัการเตบิโตสนิเชืÉอรายย่อยในช่วงทีÉเหลอืของปีดว้ยเช่นกนั 

ฝั ÉงสนิเชืÉอธุรกจินั Êน คาดว่าสนิเชืÉอเอสเอม็อยีงัน่าจะหดตวัต่อเนืÉอง ขณะทีÉสนิเชืÉอธุรกจิรายใหญ่คงตอ้งรอปัจจยั
ฤดูกาลของการส่งออก และผลบวกจากมาตรการกระตุ้นการใชจ้่ายของภาครฐัมาช่วยหนุนกจิกรรมทางเศรษฐกจิใน
ภาพรวม บรรเทาปัจจยัลบจากการทยอยชาํระคนืหนีÊทีÉเกดิขึÊนระหว่างปี 

ปัจจยักดดนัสินเชืÉอได้แก่ 

1. ความตอ้งการสนิเชืÉอชะลอลง ทั Êงจากภาคธุรกจิและครวัเรอืน ดงัจะเหน็ไดจ้ากรายงานภาวะและแนวโน้ม
สนิเชืÉอของสถาบนัการเงนิโดยธนาคารแห่งประเทศไทย หรอื ธปท. ในไตรมาส 2/2567 ทีÉมองออกไปใน
ระยะ 3 เดอืนขา้งหน้า ซึÉงยงัส่งสญัญาณเพิÉมในกรอบระมดัระวงัหรอืยงัคงชะลอตวั (รปูทีÉ 1) ไม่ว่าจะเป็น
สนิเชืÉอธุรกิจรายใหญ่ สนิเชืÉอเพืÉอทีÉอยู่อาศยั สนิเชืÉอเช่าซืÊอรถยนต์ และสนิเชืÉอเพืÉอการอุปโภคบรโิภค
ประเภทอืÉนๆ ท่ามกลางความกงัวลเกีÉยวกบัสถานการณ์รายไดใ้นระยะขา้งหน้าเป็นสาํคญั 

2. หนีÊครวัเรอืนทีÉอยู่ในระดบัสูง กดดนัความสามารถในการกู้ยมืก้อนใหม่ โดยเฉพาะผลติภณัฑ์สนิเชืÉอราย
ย่อยทีÉมีวงเงินสูง (Big-Ticket Items) อย่างเช่นสินเชืÉอบ้านและสินเชืÉอเช่าซืÊอรถยนต์ ซึÉงเป็นภาพทีÉ
ปรากฏชดัเจนในช่วง 5 ปีทีÉผ่านมา (รปูทีÉ 2) 
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3. เกณฑ์การอนุมตัสินิเชืÉอทีÉยงัต้องคํานึงถงึความเหมาะสมในการก่อหนีÊของลูกคา้เพืÉอใหเ้ป็นการก่อหนีÊทีÉ
เสรมิความมั Éนคงของกจิการหรอืครวัเรอืนอย่างยั Éงยนื ตามมาตรฐานสากลและทางการไทย โดยในอดตี
และปัจจุบนั กรณีผูกู้้ทีÉเป็นกจิการ สถาบนัการเงนิจะพจิารณาความสามารถในการกู้ยมื (จากแผนธุรกจิ 
ประมาณการกระแสเงนิสด และหลกัประกนั/การคํÊาประกนัสนิเชืÉอ) และความตอ้งการในการชาํระคนืหนีÊ 
(จากประวตัิการชําระคืนหนีÊและข้อมูลของผู้บริหารกิจการ ) ซึÉงความเสีÉยงเครดิตทีÉเพิÉมขึÊนจากปัจจยั
แวดลอ้มทีÉกระทบประเภทธุรกจิต่างๆ ในวงกวา้งขึÊน จงึกระทบยอดอนุมตัสินิเชืÉอ   

1.9 การวิเคราะห์ผลการดาํเนินงานและฐานะทางการเงิน 
1.9.1 ผลการดาํเนินงาน 

รายไดจ้ากสญัญาที Éทาํกบัลูกคา้ 

ผลิตภณัฑ ์
2564 2565 2566 ไตรมาส 3 (9 เดือน) 

2566 
ไตรมาส 3 (9 เดือน) 

2567 
ล้าน
บาท ร้อยละ 

ล้าน
บาท ร้อยละ 

ล้าน
บาท ร้อยละ 

ล้าน
บาท ร้อยละ 

ล้าน
บาท ร้อยละ 

รายได้จากสญัญาทีÉทาํกบัลูกคา้           
ธุรกจินายหน้าประกนัวนิาศภยั 3,142.86 85.95 3,178.69 85.83 3,194.48 85.86 2,418.03 86.08 2,609.13 86.61 
ธุรกจินายหน้าประกนัชวีติ 130.59 3.57 192.82 5.21 248.20 6.67 157.74 5.62 164.32 5.45 
ธุรกจินายหน้าประกนัภยัต่อ 224.65 6.14 217.97 5.89 240.51 6.46 176.85 6.30 174.93 5.81 
ธุรกจิใหค้ําปรกึษาเกีÉยวกบัธุรกจิ
คอมพวิเตอร ์

0.14 0.00 0.14 0.00 0.14 0.00 0.10 0.00 0.10 0.00 

ธุรกจิสนิเชืÉอส่วนบคุคลและสนิเชืÉออืÉน 0.00 0.00 0.10 0.00 1.63 0.04 0.42 0.02 32.76 1.09 
ส่วนงานอืÉนๆ 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.32 0.01 2.80 0.09 
รายได้จากสญัญาทีÉทาํกบัลูกคา้
รวม 

3,498.23 95.67 3,589.72 96.93 3,684.95 99.04 2,753.47 98.02 2,984.03 99.06 

รายไดอ้ืÉน1 158.27 4.33 113.70 3.07 35.75 0.96 55.67 1.98 28.45 0.94 
รายได้รวม 3,656.50 100.00 3,703.43 100.00 3,720.70 100.00 2,809.13 100.00 3,012.48 100.00 

ที Éมา: ขอ้มลูงบการเงนิตรวจสอบสาํหรบัปี 2564 – 2566 และงบการเงนิสอบทานสาํหรบัไตรมาส 3 ปี 2566 – 2567 จากบรษิทัฯ 

1. รายไดอ้ื Éน ไดแ้ก่ รายไดเ้งนิปันผล กําไรจากการเจรจาต่อรอง รายไดอ้ื Éนๆ โดยไม่รวมรายไดท้างการเงนิของกลุม่บรษิทั 

รายได้หลกัของกลุ่มบริษัทประกอบด้วยรายได้จากการเป็นนายหน้าประกันวินาศภยั รายได้จากการเป็น
นายหน้าประกนัชวีติ และรายไดจ้ากการเป็นนายหน้าประกนัภยัต่อ บรษิทัยงัมรีายไดเ้พิÉมเตมิจากส่วนธุรกจิเทคโนโลยี
สารสนเทศ สนิเชืÉอส่วนบุคคล และรายไดอ้ืÉนๆ ไดแ้ก่ รายไดเ้งนิปันผล รายไดจ้ากการใหบ้รกิารและใหค้ําปรกึษา เงนิ
ชดเชยค่าเสยีหาย เป็นตน้ 

 สําหรบัปี 2565 บรษิทัฯมรีายไดจ้ากสญัญาเท่ากบั 3,589.72 ล้านบาท เพิÉมขึÊนจากปี 2564 ทีÉ 3,498.23 ล้าน
บาทเป็นจํานวน 91.49 ล้านบาทหรอืเพิÉมขึÊนร้อยละ 2.62 โดยมสีาเหตุหลกัมาจากการเพิÉมขึÊนของรายได้ค่านายหน้า
และรายไดค้่าบรกิารอืÉนซึÉงเตบิโตต่อเนืÉอง สอดคล้องกบัการเตบิโตของมลูค่าเบีÊยสุทธจิากการขายประกนัวนิาศภยัและ
ประกนัชวีติ ทั ÊงนีÊ บรษิทัไดม้กีารเพิÉมรายไดจ้ากการขยายช่องทางการขายไปยงัสาขาในต่างจงัหวดั และเพิÉมช่องทาง
ออนไลน์เพืÉอเขา้หากลุ่มลูกคา้เป้าหมาย กลุ่มบรษิทัมรีายไดจ้ากธุรกจิประกนัวนิาศภยัเป็นรายไดห้ลกัของกลุ่มบรษิัท
โดยมสีดัส่วนรอ้ยละ 85.83 ของรายไดร้วม 
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 สาํหรบัปี 2566 บรษิทัฯมรีายไดจ้ากสญัญาเท่ากบั 3,684.95 ลา้นบาท เพิÉมขึÊนจากปี 2565 เป็นจาํนวน 95.23 
ล้านบาทหรอืเพิÉมขึÊนร้อยละ 2.65 โดยมสีาเหตุหลกัมาจากการเพิÉมขึÊนของรายได้ค่านายหน้าและรายได้ค่าบรกิารอืÉน 
ตามการเพิÉมขึÊนของมูลค่าเบีÊยจากการขายกรมธรรม์กลุ่มประกันวินาศภัยและประกันชีวิต ทั ÊงนีÊ ในส่วนของธุรกิจ
นายหน้าประกนัภยั รายไดท้ีÉเพิÉมขึÊนมาจากค่าบรกิารอืÉนจากการขายกรมธรรมก์ลุ่มประกนัรถยนต์ (Motor) ภาคสมคัร
ใจทีÉเพิÉมขึÊนและรายไดจ้ากธุรกจินายหน้าประกนัชวีติเพิÉมขึÊนจากการขายกรมธรรมป์ระกนัชวีติประเภทรายบุคคล และ
กรมธรรมป์ระกนัชวีติประเภทกลุ่มทีÉเพิÉมขึÊน บรษิทัยงัคงมสีดัส่วนรายไดจ้ากธุรกจินายหน้าประกนัวนิาศภยัเป็นรายได้
หลกัของกลุ่มบรษิทัโดยมสีดัส่วนรอ้ยละ 85.86 ของรายไดร้วม 

สาํหรบังวด 9 เดอืนปี 2567 บรษิทัฯมรีายไดจ้ากสญัญาเท่ากบั 2,984.03 ลา้นบาท เพิÉมขึÊนจากงวด 9 เดอืนปี 
2566 ทีÉ 2,753.47 ล้านบาท เป็นจํานวน 230.57 ล้านบาทหรอืเพิÉมขึÊนร้อยละ 8.37 จากการเติบโตในธุรกิจนายหน้า
ประกนัวนิาศภยัทีÉเพิÉมขึÊน รวมถงึรายไดจ้ากธุรกจิสนิเชืÉอส่วนบุคคลและสนิเชืÉออืÉนทีÉเพิÉมขึÊน 

รายไดอ้ื Éน 

 สําหรับปี 2565 บริษัทฯมีรายได้อืÉนเท่ากับ 113.70 ล้านบาท ลดลงจากปี 2564 ทีÉ 158.27 ล้านบาทเป็น
จาํนวน  44.56 ลา้นบาทหรอืลดลงรอ้ยละ 28.16 โดยหลกัมาจากการทีÉบรษิทัรบัรูร้ายไดค้รั Êงเดยีว (One off) ในปี 2564 
ได้แก่การบนัทึกกําไรจากการต่อรองราคาซืÊอกิจการในการเขา้ซืÊอบริษัท TRUE LIFE และ TRUE EXTRA จํานวน 
63.81 ลา้นบาท และการกลบัรายการประมาณการหนีÊสนิของ TQR จาํนวน 27.24 ลา้นบาท ทั ÊงนีÊ บรษิทัไม่มกีารบนัทกึ
รายไดใ้นลกัษณะดงักล่าวในปี 2565 จงึทาํใหร้ายไดอ้ืÉนลดลงในปี 2565 

 สําหรบัปี 2566 บรษิัทฯมรีายได้อืÉนเท่ากบั 35.75 ล้านบาท ลดลงจากปี 2565 เท่ากบั 77.96 ล้านบาทหรอื
ลดลงรอ้ยละ 68.56 โดยมสีาเหตุหลกัมาจากกําไรจากการยนิยอมลดค่าเช่าทีÉกลุ่มบรษิทัไดร้บัจํานวน 24.54 ล้านบาท
จากสถาการณ์โควดิในปี 2565 ทีÉบรษิทัไม่ไดร้บัส่วนลดค่าเช่าแลว้ในปี 2566  

สําหรบังวด 9 เดือนปี 2567 บริษัทฯมรีายได้อืÉนเท่ากับ 28.45 ล้านบาท ลดลงจากงวด 9 เดือนปี 2566 ทีÉ 
55.67 ล้านบาทเป็นจํานวน 27.22 ล้านบาทหรอืรอ้ยละ 48.90 เนืÉองจากเกดิจากการปรบัปรุงการจดัประเภททางบญัชี
ของรายไดอ้ืÉน เป็นรายไดจ้ากสญัญาทีÉทาํกบัลูกคา้ 

ตน้ทุนการใหบ้รกิาร 

ต้นทุนการใหบ้รกิารประกอบดว้ยค่าใชจ่้ายเกีÉยวกบัพนักงาน ค่านายหน้าและค่าแรงจงูใจ ค่าส่งเสรมิการขาย 
ค่าใชจ่้ายเกีÉยวกบัการจดัส่งกรมธรรม์ ค่าใชจ้่ายโฆษณาและประชาสมัพนัธ์ เป็นต้น โดยค่าใชจ้่ายหลกัของกลุ่มบรษิทั
เป็นค่าใชจ่้ายเกีÉยวกบัพนักงาน เช่น เงนิเดอืน เงนิโบนัส และผลประโยชน์พนักงานอืÉนๆ 

 สําหรบัปี 2565 บรษิัทฯมตี้นทุนการให้บรกิารเท่ากบั 1,691.17 ล้านบาท เพิÉมขึÊนจากปี 2564 ทีÉ 1,605.72 
ล้านบาทเป็นจํานวน 85.45 ล้านบาทหรือร้อยละ 5.32 โดยต้นทุนเพิÉมขึÊนตามรายได้ทีÉเพิÉมขึÊนโดยหลกัเพิÉมขึÊนจาก
ค่าใชจ่้ายเงนิเดอืนและค่านายหน้า ทั ÊงนีÊ อตัราส่วนต้นทุนบรกิารต่อรายไดร้วมอยู่ทีÉรอ้ยละ 45.66 ซึÉงเพิÉมขึÊนเลก็น้อย
จากปี 2564 ทีÉรอ้ยละ 43.91 ของรายไดร้วม 

สําหรบัปี 2566 บรษิทัฯมตี้นทุนการใหบ้รกิารเท่ากบั 1,735.45 ล้านบาท เพิÉมขึÊนจากปี 2565 เท่ากบั 44.28 
ล้านบาทหรือร้อยละ 2.62 โดยมีสาเหตุหลกัมาจากต้นทุนพนักงานทีÉเพิÉมขึÊนเพืÉอรองรบัการเติบโตของธุรกิจ ทั ÊงนีÊ 
อตัราส่วนตน้ทุนบรกิารต่อรายไดร้วมอยู่ทีÉรอ้ยละ 46.64 ซึÉงเพิÉมขึÊนเลก็น้อยจากปี 2565 ทีÉรอ้ยละ 45.66 ของรายไดร้วม 

สาํหรบังวด 9 เดอืนปี 2567 บรษิทัฯมตีน้ทุนการใหบ้รกิารเท่ากบั 1,452.13 ลา้นบาท เพิÉมขึÊนจากงวด 9 เดอืน
ปี 2566 ทีÉ 1,317.85 ล้านบาท เป็นจํานวน 134.28 ล้านบาทหรอืรอ้ยละ 10.19 ซึÉงเพิÉมขึÊนตามรายไดท้ีÉเพิÉมขึÊนจากการ
ดาํเนินงาน ทั ÊงนีÊ สดัส่วนตน้ทุนบรกิารต่อรายไดร้วมเพิÉมขึÊนจากงวด 9 เดอืนปี 2566 ทีÉรอ้ยละ 46.91 เป็น 48.20  
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กําไรขั Êนตน้ 

 สําหรบัปี 2565 บรษิัทฯมกีําไรข ั Êนต้นเท่ากบั 1,898.55 ล้านบาท เพิÉมขึÊนจากปี 2564 ทีÉ 1,892.51 ล้านบาท
เป็นจํานวน 6.04 ล้านบาทหรอืรอ้ยละ 0.32 ทั ÊงนีÊ บรษิทัฯมอีตัรากําไรขั Êนตน้ทีÉรอ้ยละ 52.89 ของรายไดจ้ากสญัญา ซึÉง
ลดลงจากปี 2564 ทีÉรอ้ยละ 54.10 เนืÉองจากรายไดจ้ากสญัญาเพิÉมขึÊนทีÉรอ้ยละ 2.62 ในขณะทีÉตน้ทมุนบรกิารเพิÉมขึÊนใน
สดัส่วนทีÉมากกว่าคอืรอ้ยละ 5.32 

 สําหรบัปี 2566 บรษิทัฯมกีําไรข ั Êนตน้เท่ากบั 1,949.50 ล้านบาท เพิÉมขึÊนจากปี 2565 เท่ากบั 50.95 ล้านบาท
หรอืรอ้ยละ 2.68 ทั ÊงนีÊ บรษิทัฯมอีตัรากําไรขั Êนตน้ทีÉรอ้ยละ 52.90 ของรายไดจ้ากสญัญา โดยบรษิทัยงัคงสามารถดาํรง
อตัรากําไรขั Êนตน้ใหอ้ยู่ในระดบัใกล้เคยีงปี 2565 โดยทั Êงรายไดจ้ากสญัญาเตบิโตทีÉรอ้ยละ 2.65 ในขณะทีÉต้นทุนบรกิาร
เตบิโตขึÊนทีÉรอ้ยละ 2.62 

สาํหรบังวด 9 เดอืนปี 2567 บรษิทัฯมกีําไรข ั Êนตน้เท่ากบั 1,531.91 ลา้นบาท เพิÉมขึÊนจากงวด 9 เดอืนปี 2566 
ทีÉ 1,435.61 ลา้นบาทเป็นจาํนวน 96.29 ลา้นบาทหรอืรอ้ยละ 6.71 ทั ÊงนีÊ บรษิทัฯมอีตัรากําไรขั Êนตน้ทีÉรอ้ยละ 51.34 ของ
รายได้จากสญัญา ซึÉงลดลงเล็กน้อยจากงวด 9 เดอืนปี 2566 ทีÉร้อยละ 52.14 โดยรายได้เติบโตในอตัราร้อยละ 8.37 
ในขณะทีÉตน้ทุนบรกิารเตบิโตทีÉรอ้ยละ 10.19 

ค่าใชจ่้ายในการบรหิาร 

ค่าใชจ่้ายในการบรหิารของกลุ่มบรษิทัประกอบดว้ยค่าใชจ่้ายเกีÉยวกบัพนักงานในหน่วยงานสนับสนุนเป็นหลกั 

 สาํหรบัปี 2565 บรษิทัฯมคี่าใชจ้่ายในการบรหิารเท่ากบั 923.65 ลา้นบาท เพิÉมขึÊนจากปี 2564 ทีÉ 854.56 ลา้น
บาทเป็นจํานวน 69.09 ล้านบาทหรอืร้อยละ 8.09 โดยมสีาเหตุหลกัมาจากการปรบัโครงสร้างภายในและการสรรหา
บุคลากรเพิÉมเตมิเพืÉอรองรบัการเตบิโตของธุรกจิ รวมถงึรองรบัการขยายธุรกจิใหม่ทีÉเริÉมสรา้งรายได้ 

สําหรบัปี 2566 บรษิัทฯมคี่าใช้จ่ายในการบรหิารเท่ากบั 916.98 ล้านบาท ลดลงจากปี 2565 เท่ากบั 6.67 
ล้านบาทหรอืร้อยละ 0.72 จากการควบคุมและบรหิารค่าใช้จ่ายให้มปีระสทิธภิาพมากขึÊน จงึทําให้สดัส่วนค่าใช้จ่าย
บรหิารลดลงเป็นรอ้ยละ 24.65 ของรายไดร้วม ลดลงเลก็น้อยเมืÉอเทยีบกบัปี 2565 ทีÉรอ้ยละ 24.94 

สาํหรบังวด 9 เดอืนปี 2567 บรษิทัฯมคี่าใชจ้่ายในการบรหิารเท่ากบั 715.31 ลา้นบาท ลดลงจากงวด 9 เดอืน
ปี 2566 ทีÉ 721.59 ล้านบาทเป็นจํานวน 6.28 ล้านบาทหรอืรอ้ยละ 0.87 จากการควบคุมและบรหิารค่าใชจ้่ายใหย้งัคง
อยู่ในสดัส่วนเดมิ โดยสดัส่วนค่าใชจ่้ายบรหิารอยู่ทีÉรอ้ยละ 23.74 ของรายไดร้วม ลดลงเลก็น้อยจากงวด 9 เดอืนทีÉรอ้ย
ละ 25.69  

กําไรสุทธ ิ

 สําหรับปี 2565 บริษัทฯมีกําไรสุทธิเท่ากับ 885.53 ล้านบาท ลดลงจากปี 2564 ทีÉ 989.23 ล้านบาทเป็น
จํานวน 103.70 ล้านบาทหรอืร้อยละ 10.48 โดยส่วนหนึÉงมาจากกําไรพเิศษทีÉไม่มกีารบนัทกึแล้วในปี 2565 จงึทําให้
รายได้อืÉนลดลงในขณะทีÉบรษิัทมอีตัราการเตบิโตของต้นทุนการให้บรกิาร ค่าใช้จ่ายในการบรหิาร และภาษีเงนิไดท้ีÉ
เพิÉมขึÊนมากกว่าอตัราการเตบิโตของรายได ้ทั ÊงนีÊ กลุ่มบรษิทัมอีตัรากําไรสุทธทิีÉรอ้ยละ 23.91 ของรายไดร้วม ซึÉงลดลง
จากปี 2564 ทีÉรอ้ยละ 27.05  

 สําหรบัปี 2566 บรษิทัฯมกํีาไรสุทธเิท่ากบั 859.58 ล้านบาท ลดลงจากปี 2565 เท่ากบั 25.94 ล้านบาทหรอื
รอ้ยละ 2.93 โดยบรษิทัมกํีาไรจากการดําเนินงานทีÉลดลงเลก็น้อยและบรษิทัมตี้นทุนทางการเงนิทีÉเพิÉมขึÊน 23.48 ล้าน
บาทจากการกูย้มืเงนิเพืÉอขยายธุรกจิเพิÉมเตมิ ทั ÊงนีÊ บรษิทัฯมอีตัรากําไรสุทธทิีÉรอ้ยละ 23.10 ของรายไดร้วม 



ความเหน็ของทีÉปรกึษาทางการเงนิอสิระเกีÉยวกบัรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั 

เอกสารแนบ 1 - หน้า 24 

สําหรบังวด 9 เดอืนปี 2567 บรษิทัฯมกํีาไรสุทธเิท่ากบั 671.98 ล้านบาท เพิÉมขึÊนจากงวด 9 เดอืนปี 2566 ทีÉ 
612.91 ล้านบาทเป็นจํานวน 59.07 ล้านบาทหรอืรอ้ยละ 9.64 จากการเตบิโตของธุรกจิ โดยรายไดร้วมเพิÉมขึÊนรอ้ยละ 
7.24 ในขณะทีÉต้นทุนและค่าใชจ้่ายเพิÉมขึÊนรอ้ยละ 6.28 ทั ÊงนีÊ บรษํิททตี้นทุนทางการเงนิทีÉเพิÉมขึÊนจากการกู้ยมืเงนิเพืÉอ
ขยายธุรกจิโดยตน้ทุนทางการเงนิเพิÉมขึÊน 33.74 ลา้นบาท อย่างไรกต็าม บรษิทัฯยงัสามารถบรหิารจดัการใหอ้ตัรากําไร
สุทธทิีÉรอ้ยละ 22.31 ของรายไดร้วม เพิÉมขึÊนจากงวด 9 เดอืนปี 2566 ทีÉ 21.82 

1.9.2 ฐานะทางการเงิน 

สนิทรพัย ์

สินทรพัย์หลกัของกลุ่มบริษัทประกอบด้วยเงินสดและรายการเทียบเท่า เงินให้สินเชืÉอส่วนบุคคล รายได้
ค่าบรกิารคา้งรบัและลูกหนีÊอืÉน สนิทรพัยท์างการเงนิหมุนเวยีน สนิทรพัยท์างการเงนิไม่หมุนเวยีนอืÉน สนิทรพัยส์ทิธกิาร
ใช ้และสนิทรพัยไ์ม่มตีวัตน 

สําหรบัปี 2565 บรษิัทฯมสีนิทรพัย์รวมเท่ากบั 4,903.03 ล้านบาท ลดลงจากปี 2564 ทีÉ 4,983.75 ล้านบาท 
เป็นจํานวน 80.72 ล้านบาทหรอืลดลงรอ้ยละ 1.62 มสีาเหตุหลกัมาจากการการลงทุนเพิÉมเตมิเพืÉอขยายธุรกจิ โดยเงนิ
ใหส้นิเชืÉอส่วนบุคคลเตบิโตขึÊน 309.60 ล้านบาทจากธุรกจิสนิเชืÉอของกลุ่มบรษิทัทีÉรบัรูเ้ตม็ปี ยอดรายไดค่้าบรกิารคา้ง
รบัและลูกหนีÊอืÉนทีÉเพิÉมขึÊน 245.46 ล้านบาทตามการเพิÉมขึÊนของมลูค่าเบีÊยประกนัสุทธทิีÉขายได ้และเงนิลงทุนในบรษิทั
ร่วมทีÉเพิÉมขึÊน 247.99 ล้านบาทจากการเขา้ลงทุนในบรษิทั BUILK ในสดัส่วนรอ้ยละ 40.00 ทั ÊงนีÊ สนิทรพัย์ทางการเงนิ
หมุนเวยีนและไม่หมุนเวยีนลดลง 511.41 ล้านบาทจากตราสารหนีÊและเงนิฝากประจาํทีÉครบกําหนด รวมถงึเงนิสดและ
รายการเทยีบเท่าทีÉลดลง 223.51 ลา้นบาทจากกระแสเงนิสดรบัจากการดาํเนินงาน 418.20 ลา้นบาทจากผลดาํเนินงาน 
กระแสเงนิสดทีÉใชไ้ปจากการลงทุน 126.49 จากการลงทุนในสนิทรพัยท์างการเงนิและการเขา้ลงทุนในบรษิทัย่อย และ
กระแสเงนิสดทีÉใชไ้ปจากการจดัหาเงนิ 515.22 ล้านบาทจากการกู้ยมืและการจ่ายปันผล ในส่วนของสนิทรพัยส์ทิธกิาร
ใชแ้ละสนิทรพัยไ์ม่มตีวัตนลดลง 165.73 ลา้นบาทจากค่าเสืÉอมและค่าตดัจาํหน่าย 

สําหรบัปี 2566 บรษิทัฯมสีนิทรพัย์รวมเท่ากบั 5,459.40 ล้านบาท เพิÉมขึÊนจากปี 2565 เท่ากบั 556.37 ล้าน
บาทหรอืเพิÉมขึÊนรอ้ยละ 11.35 โดยมสีาเหตุหลกัมาจากเงนิใหส้นิเชืÉอส่วนบุคคลทีÉเตบิโตขึÊน 177.11 ล้านบาท รายได้
ค่าบรกิารคา้งรบัและลูกหนีÊอืÉนทีÉเตบิโตขึÊน 133.24 ลา้นบาทและเงนิใหกู้้ยมืระสั ÊนทีÉเพิÉมขึÊน 300.00 ลา้นบาทเพืÉอปล่อยกู้
ใหบ้รษิทัทีÉจะเขา้ลงทุนในอนาคต และเงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสดเพิÉมขึÊน 158.02 ลา้นบาทจากกระแสเงนิสดรบั
จากการดําเนินงาน 777.40 ล้านบาทจากผลการดําเนินงาน กระแสเงนิสดทีÉใชไ้ปในการลงทุน 241.70 ล้านบาทจาก
การปล่อยกู้และการบรหิารสนิทรพัย์ทางการเงนิ และกระแสเงนิสดทีÉใชไ้ปในการจดัหาเงนิ 377.68 ล้านบาทจากกู้ยมื
และการจ่ายปันผล ทั ÊงนีÊ สนิทรพัย์ทางการเงนิหมุนเวยีนและไม่หมุนเวยีนลดลง 263.96 ล้านบาทโดยหลกัมาจากตรา
สารหนีÊทีÉครบกําหนดและการเปลีÉยนแปลงมลูค่ายุตธิรรมของเงนิลงทุนในหลกัทรพัย์ 

 สําหรบัไตรมาส 3 ปี 2567 บรษิัทฯมสีนิทรพัย์รวมเท่ากบั 5,963.85 ล้านบาท เพิÉมขึÊนจากปี 2566 เท่ากับ 
504.45 ลา้นบาทหรอืรอ้ยละ 9.24 โดยมสีาเหตุหลกัมาจากกยอดเงนิใหส้นิเชืÉอทีÉเตบิโตขึÊน 800.42 ลา้นบาทและรายได้
ค่าบรกิารคา้งรบัและลูกหนีÊทีÉเตบิโตขึÊน 104.52 ลา้นบาทตามการขยายตวัของธุรกจิ เงนิใหกู้ย้มืลดลง 300.00 ลา้นบาท
จากการได้รบัชําระเงนิให้กู้ยมืคนืจากบรษิัท และบรษิัทได้เขา้ลงทุนในบรษิัท มายกรุ๊ป อินเทลลเิจ้นท์ จํากดั (MGI) 
จาํนวน 300.00 ลา้นบาท ทั ÊงนีÊ บรษิทัมสีนิทรพัยท์างการเงนิหมุนเวยีนและไม่หมุนเวยีนลดลง 303.23 ลา้นบาทจากหุน้
กูท้ีÉลดลงและผลขาดทุนจากการวดัมลูค่าตราสารทุนทีÉบรษิทัเขา้ลงทุน 
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หนีÊสนิ 

สาํหรบัปี 2565 บรษิทัฯมหีนีÊสนิรวมเทา่กบั 1,745.28 ลา้นบาท เพิÉมขึÊนจากปี 2564 ทีÉ 1,513.96 ลา้นบาทเป็น
จาํนวน 231.32 ลา้นบาทหรอืเพิÉมขึÊนรอ้ยละ 15.28 โดยมสีาเหตุหลกัมาจากการกูย้มืเพืÉอขยายกจิการสนิเชืÉอ โดยบรษิทั
มเีงนิกู้ยมืระยะสั ÊนจากสถาบนัการเงนิเพิÉมขึÊน 400.00 ล้านบาท ทั ÊงนีÊ เจ้าหนีÊค่าเบีÊยประกนัภยัและเจ้าหนีÊอืÉนทีÉลดลง 
87.97 ลา้นบาท และหนีÊสนิสญัญาเช่าการเงนิทีÉลดลง 98.18 ลา้นบาทจากการชาํระค่าเช่าตามกําหนด 

สาํหรบัปี 2566 บรษิทัฯมหีนีÊสนิรวมเท่ากบั 2,185.33 ลา้นบาท เพิÉมขึÊนจากปี 2565 เท่ากบั 440.05 ลา้นบาท
หรอืรอ้ยละ 25.21 โดยมสีาเหตุหลกัมาจากเงนิกู้ยมืระยะสั ÊนจากสถาบนัการเงนิเพิÉมขึÊน 140.00 ล้านบาท และเงนิกู้ยมื
ระยะยาวจากสถาบนัการเงนิเพิÉมขึÊน 274.80 ลา้นบาทเพืÉอขยายธุรกจิสนิเชืÉอเพิÉมเตมิ 

สาํหรบัไตรมาส 3 ปี 2567 บรษิทัฯมหีนีÊสนิรวมเท่ากบั 2,686.80 ลา้นบาท เพิÉมขึÊนจากปี 2566 เท่ากบั 501.47 
ล้านบาทหรอืรอ้ยละ 22.95 โดยมสีาเหตุหลกัมาจากเงนิกู้ยมืระยะสั ÊนจากสถาบนัการเงนิทีÉเพิÉมขึÊน 760 ล้านบาทเพืÉอ
ขยายธุรกจิสนิเชืÉอส่วนบุคคลและสนิเชืÉออืÉน ทั ÊงนีÊ เงนิกู้ยมืระยะยาวลดลงสุทธ ิ225.60 ล้านบาทจากการชําระเงนิกู้ยมื
บางส่วน 

ส่วนของผูถ้อืหุน้ 

 สาํหรบัปี 2565 บรษิทัฯมสี่วนของผูถ้อืหุน้เท่ากบั 3,157.75 ลา้นบาท ลดลงจากปี 2564 ทีÉ 3,469.80 ลา้นบาท
เป็นจาํนวน 312.05 ลา้นบาทหรอืลดลงรอ้ยละ 8.99 โดยหลกัมาจากการรวมธุรกจิของ TQR ทาํใหบ้รษิทัมสี่วนต่างจาก
การรวมธุรกจิภายใต้การควบคุมเดยีวกนัลดลง 247.12 ล้านบาท รวมถงึไม่มสี่วนของผูถ้อืหุน้ของบรษิทัย่อยก่อนการ
จดัโครงสรา้งธุรกจิ 457.88 ล้านบาททีÉบนัทกึในปี 2564 ทั ÊงนีÊ กําไรสะสมของกลุ่มบรษิทัเพิÉมขึÊน 106.84 ล้านบาทจาก
กําไรสุทธ ิ809.29 ลา้นบาท และมกีารจ่ายปันผล 719.99 ลา้นบาท  

 สําหรบัปี 2566 บริษัทฯมีส่วนของผู้ถือหุ้นเท่ากับ 3,274.07 ล้านบาท เพิÉมขึÊนจากปี 2566 เท่ากับ 116.32 
ล้านบาทหรอืเพิÉมขึÊนรอ้ยละ 3.68 โดยมสีาเหตุหลกัมาจากกําไรสะสมทีÉเพิÉมขึÊน 288.24 ล้านบาทจากกําไรสุทธ ิ816.27 
ล้านบาทและการจ่ายปันผล 599.995 ล้านบาท ทั ÊงนีÊ บรษิทัมผีลขาดทุนจากการวดัมลูค่าเงนิลงทุนในตราสารทุนซึÉงทาํ
ใหส่้วนของผูถ้อืหุน้ลดลง 144.03 ลา้นบาท 

สําหรบัไตรมาส 3 ปี 2567 บรษิัทฯมสี่วนของผู้ถือหุ้นเท่ากบั 3,277.05 ล้านบาท เพิÉมขึÊนจากปี 2566 เป็น
จาํนวน 2.98 ลา้นบาทหรอืเพิÉมขึÊนรอ้ยละ 0.09 โดยมสีาเหตุหลกัมาจากกําไรสะสมสุทธทิีÉเพิÉมขึÊนจากผลการดาํเนินงาน
หลงัหกัการจ่ายปันผล 140.20 ล้านบาทในขณะทีÉบรษิทัมกีารรบัรูผ้ลขาดทุนจากการวดัมลูค่ายุตธิรรมของเงนิลงทุนใน
ตราสารทุนผ่านกําไรเบด็เสรจ็อืÉนเพิÉมเตมิทาํใหส่้วนของผูถ้อืหุน้ลดลง 137.66 ลา้นบาท 

1.9.3 ผลการวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน 

อตัราส่วนสภาพคล่อง 

สําหรบัปี 2564 2565 2566 และงวด 9 เดอืนปี 2567 กลุ่มบรษิทัมอีตัราส่วนสภาพคล่อง (Current Ratio) อยู่
ทีÉ 3.19 2.22 2.45 และ 1.88 เท่าและอตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเรว็ (Quick Ratio) อยู่ทีÉ 3.12 2.16 2.18 และ 1.84 เท่า
ตามลําดบั โดยอตัราส่วนสภาพคล่องของบรษิทัลดลงจากหนีÊสนิหมุนเวยีนทีÉเพิÉมขึÊนจากเงนิกู้ยมืเพืÉอขยายกจิการเป็น
หลกั ในขณะทีÉสนิทรพัย์หมุนเวยีนของกลุ่มบรษิัทนั Êนได้เติบโตขึÊนเช่นเดยีวกนัแต่ในสดัส่วนทีÉตํÉากว่า โดยสนิทรพัย์
หมุนเวยีนยเพิÉมขึÊนจากเงนิใหส้นิเชืÉอส่วนบุคคลและสนิเชืÉออืÉน และรายไดค้่าบรกิารคา้งรบัและลูกหนีÊอืÉนทีÉเตบิโต ทั ÊงนีÊ 
กลุ่มบรษิทัมสีนิทรพัยท์างการเงนิหมุนเวยีนและไม่หมุนเวยีนทีÉลดลงต่อเนืÉองจากการบรหิารสนิทรพัยต์ราสารหนีÊ ตรา
สารทุน และการรบัรูผ้ลขาดทุนจากการวดัมลูค่าสนิทรพัยด์งักล่าว 
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อตัราส่วนวเิคราะหน์โยบายทางการเงนิ  

สําหรบัปี 2564 2566 2566 และงวด 9 เดอืนปี 2567 กลุ่มบรษิทัมอีตัราหนีÊสนิต่อส่วนของผูถ้ือหุน้ (Debt to 
Equity Ratio) ทีÉ 0.44 0.55 0.67 และ 0.82 เท่า โดยมสีาเหตุหลกัมาจากหนีÊสนิทีÉเพิÉมขึÊนโดยหลกัจากการกู้ยมืทีÉเพิÉมขึÊน
เพืÉอขยายกจิการ ทั ÊงนีÊ บรษิทัมส่ีวนของผูถ้อืหุน้ทีÉเพิÉมขึÊนจากผลการดําเนินงานเช่นเดยีวกนัแต่เตบิโตในระดบัทีÉตํÉากว่า
เนืÉองจากบรษิัทมกีารจ่ายปันผลในแต่ละปี อย่างไรก็ตาม ถึงแม้ว่าบริษัทจะมกีารกู้เงนิเพืÉอขยายธุรกิจ การบริหาร
สนิทรพัย ์และการเขา้ลงทุนในบรษิทัร่วมต่างๆ บรษิทัยงัคงบรหิารสนิทรพัยแ์ละหนีÊสนิใหอ้ตัราส่วนหนีÊสนิต่อส่วนของผู้
ถอืหุน้อยู่ในระดบัตํÉา (ตํÉากว่า 1) ในช่วงเวลาทีÉผ่านมา 

สําหรบัอตัราส่วนความสามารถในการชําระดอกเบีÊย (Interest Coverage Ratio) กลุ่มบรษิทัมอีตัราส่วนอยู่ทีÉ 
489.06 632.14 42.39 และ 18.25 เท่าและอตัราส่วนความสามารถชาํระภาระผูกพนั (Debt Service Coverage Ratio) 
ทีÉ 13.68 4.38 2.12 และ 1.25 เท่าตามลําดบั โดยอตัราส่วนลดลงจากต้นทุนทางการเงนิทีÉเพิÉมขึÊนจากการกู้ยมืเพืÉอการ
ประกอบธุรกจิ ในขณะเดยีวกนักลุ่มบรษิทัมกีําไรจากผลการดําเนินงาน (EBIT) ในสดัส่วนทีÉลดลงจากสดัส่วนต้นทุนทีÉ
เพิÉมขึÊนเล็กน้อย อย่างไรก็ตาม กลุ่มบรษิัทยงัคงสามารถสร้างลกําไรจากการดําเนินงานได้ต่อเนืÉองและเมืÉอเทียบกบั
ตน้ทุนทางการเงนิทีÉบรษิทัตอ้งชาํระจะแสดงใหเ้หน็ว่าบรษิทัยงัคงมคีวามสามารถในการชาํระดอกเบีÊยไดใ้นระดบัสงู 

 

 



ความเหน็ของทีÉปรกึษาทางการเงนิอสิระเกีÉยวกบัรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั 

เอกสารแนบ 2 - หน้า 1 

เอกสารแนบ 2: สรปุข้อมูลของ บริษทั อีซีÉ เลนดิÊง จาํกดั 

2.1 ข้อมูลเบืÊองต้น 
ชืÉอบริษทั : บรษิทั อซีีÉ เลนดิÊง จาํกดั  
ชืÉอย่อ : EL  
เลขทะเบียนนิติบุคคล : 0105564011375  
ลกัษณะการประกอบธรุกิจ : บรษิทัดาํเนินธุรกจิหลกัเกีÉยวกบัการใหบ้รกิารทางการเงนิแก่ลูกคา้ราย

ย่อย ไดแ้ก่ สนิเชืÉอส่วนบุคคล 
 

ทีÉตั Êงบริษทั : เ ล ข ทีÉ  123 ถ นนลา ดป ลา เ ค้ า  แ ข ว ง จ ร เ ข้บัว  เ ข ต ล าดพ ร้ า ว 
กรุงเทพมหานคร 10230 

 

ทุนจดทะเบียน : 200,000,000.00 บาท แบ่งเป็นหุน้สามญัจาํนวน 2,000,000 หุน้ มลูค่าทีÉ
ตราไวหุ้น้ละ 100.00 บาท 

 

ทุนทีÉออกและชาํระแล้ว : 200,000,000.00 บาท แบ่งเป็นหุน้สามญัจาํนวน 2,000,000 หุน้ มลูค่าทีÉ
ตราไวหุ้น้ละ 100.00 บาท 

 

 
2.2 ลกัษณะการประกอบธรุกิจ 

บรษิทั อซีีÉ เลนดิÊง จาํกดั (“บรษิทัฯ” หรอื “EL”) และบรษิทั แคชนาว พลสั จาํกดั (“บรษิทัย่อย” หรอื “C+”) ซึÉง
บรษิทัฯ ถอืหุน้รอ้ยละ 100 ประกอบธุรกจิใหบ้รกิารทางการเงนิสนิเชืÉอประกอบดว้ย 1. สนิเชืÉอไม่มหีลกัประกนั ซึÉงอยู่
ภายใต้การกํากบัการดูแลของธนาคารแห่งประเทศไทย (ธปท.) ไดแ้ก่ สนิเชืÉอค่าเบีÊยประกนั สนิเชืÉอสวสัดกิารพนักงาน 
สนิเชืÉอรา้นคา้ออนไลน์ สนิเชืÉอจาํนําทะเบยีนรถ และสนิเชืÉอส่วนบุคคลรายย่อย (P - loan) ดาํเนินธุรกจิภายใตบ้รษิทั อี
ซีÉ เลนดิÊง จํากดั และ 2. สนิเชืÉอมหีลกัประกนั ซึÉงอยู่ภายใต้ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ ดําเนินธุรกิจภายใต้
บรษิทั แคชนาว พลสั จาํกดั 

ณ วนัทีÉ 10 กนัยายน 2567 บรษิทั อซีีÉ เลนดิÊง จาํกดัมคีณะกรรมการบรษิทัจาํนวน 2 ท่าน โดยมรีายชืÉอดงันีÊ 
ทีÉ ชืÉอ – นามสกลุ ตาํแหน่ง 
1 นาย  อญัชลนิ  พรรณนิภา กรรมการ 
2 นาง  นภสันันท ์ พรรณนิภา กรรมการ 

ที Éมา: หนังสอืรบัรองของ EL ณ วนัที É 10 กนัยายน 2567 ขอ้มลูจากบรษิทั 

2.3 รายชืÉอผู้ถือหุ้นของบริษทั 

ณ วนัทีÉ 2 กนัยายน 2567 บรษิทั ทคีวิเอม็ ไลฟ์ อนิชวัรร์นัส ์โบรคเกอร ์จาํกดั มรีายชืÉอผูถ้อืหุน้ดงันีÊ 
 ชืÉอ - นามสกลุ หุ้น ร้อยละ 
1 บรษิทั ทคีวิเอม็ อลัฟา จาํกดั (มหาชน) 1,479,996 74.00% 
2 นาย  อญัชลนิ  พรรณนิภา 160,002 8.00% 
3 นาง  นภสันันท ์ พรรณนิภา 140,002 7.00% 
4 นางสาว สมพร  อําไพสุทธพิงษ์ 130,000 6.50% 
5 นาย  สทิธพิฒัน์  เจรญิจติเสรวีงศ์ 20,000 1.00% 
6 นาย  พรีสชิฌ ์ เจรญิจติเสรวีงศ์ 20,000 1.00% 
7 นางสาว รชันีพร  พุคยาภรณ์ 10,000 0.50% 
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 ชืÉอ - นามสกลุ หุ้น ร้อยละ 
8 นางสาว สุพชิญา  เทพพทิกัษ์ 10,000 0.50% 
9 นาย  ณฐัวุฒ ิ พงึเจรญิพงศ ์ 10,000 0.50% 
10 นาย  ชนิภทัร  วสิุทธแิพทย ์ 5,000 0.25% 
11 นาย  ธนา  เธยีรอจัฉรยิะ 5,000 0.25% 
12 นางสาว ภาพมิล  สมิะเสถยีร 3,334 0.17% 
13 นางสาว ธนวรรณ  สมิะเสถยีร 3,334 0.17% 
14 นาย  ธธีชั  เวทยว์วิรณ์ 3,332 0.17% 
 รวม 2,000,000 100.00 

ที Éมา: สาํเนารายชื Éอผูถ้อืหุน้แบบ บอจ.5 ณ วนัที É 2 กนัยายน 2567 ขอ้มลูจากบรษิทั  
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2.4.4 อตัราส่วนทางการเงิน 

หมายเหต:ุ งบการเงนิตรวจสอบของบรษิทัฯ สาํหรบังวดปีสิÊนสดุ 31 ธนัวาคม 2564 - 2566 และงบการเงนิสอบทานสิÊนสุดวนัที É 30 กนัยายน 2567 และ
การคํานวณของที Éปรกึษาฯ 

EL ไม่มกีารบนัทกึสนิคา้คงเหลอืจงึไม่สามารถประมาณการอตัราส่วนดงักล่าว 
 

อตัราส่วนทางการเงิน หน่วย 
งบการเงินเฉพาะกิจการปี 
สิÊนสุดวนัทีÉ 31 ธนัวาคม 

งบการเงินรวม
ปี 

สิÊนสุดวนัทีÉ 31 
ธนัวาคม 

งบการเงินไตรมาส 3 
(งวด 9 เดือน) สิÊนสุด

วนัทีÉ 30 กนัยายน 

2564 2565 2566 2566 2567 

อตัราส่วนสภาพคล่อง (Liquidity Ratio) 
อตัราส่วนสภาพคล่อง เท่า 1.49 1.09 1.17 1.20 1.16 
อตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเรว็ เท่า 1.49 1.09 1.10 1.20 1.16 
อตัราส่วนสภาพคล่องกระแสเงนิสด เท่า (1.13) (1.15) (0.19) (0.25) (0.81) 
อตัราส่วนหมุนเวยีนลูกหนีÊการคา้ เท่า 0.01 0.07 0.08 0.06 0.09 
ระยะเวลาเกบ็หนีÊเฉลีÉย วนั 43,280.33 5,334.29 4,640.30 5,786.67 3,934.93 
อตัราส่วนหมุนเวยีนสนิคา้คงเหลอื เท่า NA.1 NA.1 NA.1 NA.1 NA.1 
ระยะเวลาขายสนิคา้เฉลีÉย วนั NA.1 NA.1 NA.1 NA.1 NA.1 
อตัราส่วนหมุนเวยีนเจา้หนีÊ เท่า 0.15 0.97 2.09 1.19 1.65 
ระยะเวลาชําระหนีÊ วนั 2,438.77 374.89 174.70 306.63 220.94 
วงจรเงนิสด วนั NA.1 NA.1 NA.1 NA.1 NA.1 
อตัราส่วนความสามารถในการทาํกาํไร (Profitability Ratio) 
อตัรากําไร (ขาดทุน) ขั Êนตน้ รอ้ยละ 64.10 70.57 34.88 34.98 62.69 
อตัรากําไร (ขาดทุน) จากการดําเนินงาน รอ้ยละ 30.78 54.48 104.39 104.03 34.98 
อตัรากําไรสุทธ ิ รอ้ยละ 23.41 29.70 26.43 26.41 (1.34) 
อตัราผลตอบแทนจากสว่นของผูถ้อืหุน้ รอ้ยละ 0.47 10.51 25.57 18.66 (0.75) 
อตัราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน (Efficiency Ratio) 
อตัราผลตอบแทนจากสนิทรพัย ์ รอ้ยละ 0.15 1.80 3.93 3.26 (0.11) 
อตัราผลตอบแทนจากสนิทรพัยถ์าวร รอ้ยละ 686.54 5,327.51 1,822.44 977.68 103.27 
อตัราการหมุนของสนิทรพัย ์ เท่า 0.66 6.07 14.86 12.41 8.60 
อตัราส่วนวิเคราะห์นโยบายทางการเงิน (Financial Policy Ratio) 
อตัราส่วนหนีÊสนิต่อส่วนของผูถ้อืหุ้น เท่า 2.04 7.34 4.67 4.72 6.00 
หนีÊสนิทีÉมภีาระดอกเบีÊยต่อกาํไรก่อน
ดอกเบีÊยจา่ย ภาษเีงนิได ้ค่าเสืÉอมราคา
และคา่ตดัจําหน่าย 

เท่า 323.79 39.04 13.00 13.02 35.99 

อตัราส่วนความสามารถชําระดอกเบีÊย เท่า 4.73 3.12 3.20 3.19 0.96 
อตัราส่วนความสามารถชําระภาระผกูพนั เท่า 0.00 0.04 0.09 0.08 0.04 
อตัราการจ่ายเงนิปันผล รอ้ยละ 0.00 0.00 31.02 31.01 0.00 
อตัราส่วนสนิเชืÉอทีÉคา้งชําระเงนิตน้เกนิ 90 
วนัของเงนิใหกู้ท้ ั Êงหมดของผูใ้ชส้นิเชืÉอ 
(Non-Performing loan) 

รอ้ยละ 
- - 0.11 0.10 0.13 

อตัราส่วนเงนิใหกู้สุ้ทธ ิ(Net Portfolio) 
หารหนีÊสนิทีÉมภีาระดอกเบีÊยหกัเงนิสดใน
มอื 

รอ้ยละ 
1.79 1.11 1.12 1.25 1.20 
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2.5 การวิเคราะห์ผลการดาํเนินงานและฐานะทางการเงิน 

2.5.1 ผลการดาํเนินงาน 

รายไดจ้ากดอกเบีÊยรบัจากเงนิใหส้นิเชื Éอส่วนบุคคลและรายไดอ้ื Éน 

 สาํหรบัปี 2565 EL (งบการเงนิเฉพาะกจิการ) มรีายไดร้วมเท่ากบั 18.76 ลา้นบาท แบ่งเป็นรายไดด้อกเบีÊยรบั
จากเงนิใหส้นิเชืÉอ 18.73 ล้านบาทและรายไดอ้ืÉน 0.03 ล้านบาท โดยรายไดเ้พิÉมขึÊนจากปี 2564 ทีÉ 1.00 ล้านบาทเป็น
จํานวน 17.76 ล้านบาทหรือเพิÉมขึÊนร้อยละ 1,770.33 จากรายได้ธุรกิจสินเชืÉอส่วนบุคคลทีÉเติบโตขึÊนจากการปล่อย
สนิเชืÉอไดม้ากขึÊน 

 สําหรับปี 2566 EL (งบการเงินเฉพาะกิจการ) มีรายได้รวมเท่ากับ 85.76 ล้านบาท เพิÉมขึÊนจากปี 2565 
เท่ากับ 67.00 ล้านบาทหรือเพิÉมขึÊนร้อยละ 357.11 โดยมีสาเหตุหลกัมาจากรายได้ดอกเบีÊยรบัจากเงินให้สินเชืÉอทีÉ
เพิÉมขึÊน 20.50 ลา้นบาท และรายไดค่้าบรกิารอืÉนทีÉเพิÉมขึÊน 46.50 ลา้นบาทจากการบรกิารค่าพฒันาระบบและค่าส่งเสรมิ
การขายซึÉงเป็นรายไดใ้ห ้TQML  

สําหรบังวด 9 เดือนปี 2567 EL (งบการเงินรวม) มีรายได้รวมเท่ากับ 72.22 ล้านบาท เพิÉมขึÊนจากงวด 9 
เดอืนปี 2566 ทีÉ 27.96 ลา้นบาทเป็นจาํนวน 44.26 ลา้นบาทหรอืเพิÉมขึÊนรอ้ยละ 158.29 โดยมสีาเหตุหลกัมาจากรายได้
ดอกเบีÊยจากเงนิสนิเชืÉอส่วนบุคคลและสนิเชืÉออืÉนทีÉเพิÉมขึÊน 42.73 ล้านบาท อีกส่วนหนึÉงมาจากรายได้ค่าบรกิารอืÉนทีÉ
เพิÉมขึÊน 1.42 ล้านบาทจากการให้บรกิารทีÉเกีÉยวขอ้ง เช่น ค่าบรกิารตรวจเช็คขอ้มูลรถยนต์ ค่าตรวจเครดติบูโร และ
ค่าบรกิารตดิตามหนีÊ  

ตน้ทุนการใหบ้รกิาร 

 สําหรบัปี 2565 EL (งบการเงินเฉพาะกิจการ) มีต้นทุนการให้บริการเท่ากบั 5.51 ล้านบาท เพิÉมขึÊนจากปี 
2564 ทีÉ 0.36 ล้านบาทเป็นจํานวน 5.15 ล้านบาทหรือเพิÉมขึÊนร้อยละ 1,433.14 ล้านบาท จากต้นทุนพนักงานและ
ตน้ทุนบรกิารทีÉเพิÉมขึÊนเพืÉอรองรบัธุรกจิสนิเชืÉอสอดคลอ้งกบัการเตบิโตของรายได้   

สําหรบัปี 2566 EL (งบการเงนิเฉพาะกิจการ) มตี้นทุนการให้บรกิารเท่ากบั 25.55 ล้านบาท เพิÉมขึÊนจากปี 
2565 เท่ากบั 20.04 ล้านบาทหรอืรอ้ยละ 363.50 โดยหลกัมาจากต้นทุนพนักงานทีÉเพิÉมขึÊนเพืÉอรองรบัการเตบิโตของ
ธุรกจิ 

สําหรบังวด 9 เดอืนปี 2567 EL (งบการเงนิรวม) มตี้นทุนการใหบ้รกิารเท่ากบั 26.37 ล้านบาท เพิÉมขึÊนจาก
งวด 9 เดอืนปี 2566 ทีÉ 10.88 ลา้นบาทเป็นจาํนวน 15.49 ลา้นบาทหรอืเพิÉมขึÊนรอ้ยละ 142.37 โดยมสีาเหตุหลกัมาจาก
ตน้ทุนพนักงาน ค่านายหน้าและค่าส่งเสรมิการขายทีÉเพิÉมขึÊน 

กําไรขั Êนตน้ 

 สําหรบัปี 2565 EL (งบการเงนิเฉพาะกิจการ) มกีําไรขั Êนต้นเท่ากบั 13.22 ล้านบาท เพิÉมขึÊนจากปี 2564 ทีÉ 
0.64 ล้านบาทเป็นจํานวน 12.58 ล้านบาทหรอืรอ้ยละ 1,959.17 จากผลการดําเนินงานทีÉเตบิโต ทั ÊงนีÊ บรษิทัฯมอีตัรา
กําไรขั Êนตน้ทีÉรอ้ยละ 70.57 ของรายไดด้อกเบีÊยรบัจากเงนิใหส้นิเชืÉอส่วนบุคคล ซึÉงเพิÉมขึÊนจากปี 2564 ทีÉรอ้ยละ 64.10  

 สําหรบัปี 2566 EL (งบการเงินเฉพาะกิจการ) มีกําไรขั Êนต้นเท่ากับ 13.68 ล้านบาท เพิÉมขึÊนจากปี 2565 
เท่ากบั 0.46 ลา้นบาทหรอืรอ้ยละ 3.50 ทั ÊงนีÊ ถงึแมว่้า EL จะมสีามารถสรา้งรายไดด้อกเบีÊยจากเงนิใหส้นิเชืÉอเพิÉมขึÊนแต่
ภาระต้นทุนบรกิารเพืÉอรองรบัการเตบิโตกเ็พิÉมขึÊนเช่นเดยีวกนัจงึทาํใหอ้ตัรากําไรขั Êนต้นอยู่ทีÉรอ้ยละ 34.88 ของรายได้
ดอกเบีÊยจากเงนิใหส้นิเชืÉอ ซึÉงลดลงจากปี 2565 ทีÉรอ้ยละ 70.57 
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สําหรบังวด 9 เดือนปี 2567 EL (งบการเงินรวม) มีกําไรขั Êนต้นเท่ากับ 39.81 ล้านบาท เพิÉมขึÊนจากงวด 9 
เดอืนปี 2566 ทีÉ 44.30 ล้านบาทเป็นจํานวน 27.24 ล้านบาทหรอืเพิÉมขึÊนร้อยละ 159.67 สอดคล้องกบัการเตบิโตของ
ธุรกจิ ทั ÊงนีÊ บรษิทัฯมอีตัรากําไรขั Êนตน้ทีÉรอ้ยละ 62.69 ของรายไดด้อกเบีÊยรบัจากเงนิใหส้นิเชืÉอ 

ค่าใชจ่้ายในการบรหิาร 

 สําหรบัปี 2565 EL (งบการเงนิเฉพาะกจิการ) มค่ีาใชจ้่ายในการบรหิารเท่ากบั 3.04 ล้านบาท เพิÉมขึÊนจากปี 
2564ทีÉ 0.33 เป็นจํานวน 2.71 ล้านบาทหรอืเพิÉมขึÊนรอ้ยละ 811.96 จากค่าใชจ้่ายพนักงานและค่าใชจ้่ายบรหิารอืÉนเพืÉอ
รองรบัการเตบิโตของธุรกจิสนิเชืÉอ 

สําหรบัปี 2566 EL (งบการเงนิเฉพาะกจิการ) มค่ีาใชจ้่ายในการบรหิารเท่ากบั 19.25 ล้านบาท เพิÉมขึÊนจากปี 
2565 เท่ากบั 16.21 ลา้นบาทหรอืเพิÉมขึÊนรอ้ยละ 532.63 โดยหลกัมาจากค่าใชจ้่ายพนักงานทีÉเพิÉมขึÊน 

สาํหรบังวด 9 เดอืนปี 2567 EL (งบการเงนิรวม) มคี่าใชจ้่ายในการบรหิารเท่ากบั 21.13 ลา้นบาท เพิÉมขึÊนจาก
งวด 9 เดอืนปี 2566 ทีÉ 18.24 ลา้นบาทเป็นจาํนวน 2.90 ลา้นบาทหรอืเพิÉมขึÊนรอ้ยละ 15.89 จากค่าใชจ้่ายพนักงาน 

กําไรสุทธ ิ

 สําหรบัปี 2565 EL (งบการเงนิเฉพาะกจิการ) มกํีาไรสุทธเิท่ากบั 5.57 ล้านบาท เพิÉมขึÊนจากปี 2564 ทีÉ 0.23 
ล้านบาทเป็นจํานวน 5.34 ล้านบาทหรือเพิÉมขึÊนร้อยละ 2,277.01 จากผลการดําเนินงานทีÉเติบโตขึÊนทั Êงในส่วนของ
รายได ้ตน้ทุนบรกิาร ค่าใชจ่้ายในการบรหิาร และตน้ทุนทางการเงนิทีÉมากขึÊนจากการกูย้มื ทั ÊงนีÊ EL มอีตัรากําไรสุทธทิีÉ
รอ้ยละ 29.70 ของรายไดร้วม ซึÉงเพิÉมขึÊนจากปี 2564 ทีÉรอ้ยละ 23.41  

 สาํหรบัปี 2566 EL (งบการเงนิเฉพาะกจิการ) มกีําไรสุทธเิท่ากบั 22.66 ลา้นบาท เพิÉมขึÊนจากปี 2565 เท่ากบั 
17.09 ล้านบาทหรอืเพิÉมขึÊนร้อยละ 306.75 จากรายได้ทีÉเพิÉมขึÊนทั Êงในส่วนของรายได้ดอกเบีÊยจากเงนิให้สนิเชืÉอและ
รายไดค้่าบรกิารอืÉนจาก TQML อย่างไรกต็าม บรษิทัมตี้นทุนทีÉเพิÉมขึÊนโดยหลกัมาจากต้นทุนพนักงานเพืÉอรองรบัการ
ขยายธุรกจิ และตน้ทุนทางการเงนิทีÉเพิÉมขึÊนจากการกูย้มื ทั ÊงนีÊ บรษิทัฯมอีตัรากําไรสุทธทิีÉรอ้ยละ 26.43 ของรายไดร้วม 

สําหรบังวด 9 เดือนปี 2567 EL (งบการเงินรวม) มีขาดทุนสุทธิเท่ากับ 0.97 ล้านบาท เพิÉมขึÊนจากงวด 9 
เดอืนปี 2566 ทีÉขาดทุนสุทธ ิ9.71 ล้านบาทเป็นจํานวน 8.74 ล้านบาทหรอืเพิÉมขึÊนรอ้ยละ 90.04 ทั ÊงนีÊ บรษิทัฯมอีตัรา
กําไรสุทธทิีÉลบรอ้ยละ 1.34 ของรายไดร้วม ซึÉงปรบัตวัดขีึÊนจากงวด 9 เดอืนปี 2567 ทีÉลบรอ้ยละ 34.73 

2.5.2 ฐานะทางการเงิน 

สนิทรพัย ์

สาํหรบัปี 2565 EL (งบการเงนิเฉพาะกจิการ) มสีนิทรพัยร์วมเท่ากบั 465.34 ลา้นบาท เพิÉมขึÊนจากปี 2564 ทีÉ 
152.71 ล้านบาทเป็นจํานวน 312.62 ล้านบาทหรอืเพิÉมขึÊนรอ้ยละ 204.71 โดยมสีาเหตุหลกัมาจากเงนิใหส้นิเชืÉอส่วน
บุคคลทีÉเตบิโตขึÊนโดยเงนิใหส้นิเชืÉอของ EL เตบิโตเป็น 427.94 ล้านบาทในปี 2565 ทั ÊงนีÊ ในช่วงปลายปี 2565 บรษิทั 
EL ยงัมกีารเขา้ลงทุนในบรษิทัย่อยคอืบรษิทั แคชนาว พลสั จํากดั (C+) ซึÉงประกอบธุรกจิสนิเชืÉอแบบมหีลกัประกนัใน
สดัส่วนรอ้ยละ 100.00 รวมเป็นเงนิ 20.00ลา้นบาทเพืÉอขยายธุรกจิสนิเชืÉอใหเ้ตบิโตมากขึÊน  

สําหรบัปี 2566 EL (งบการเงนิเฉพาะกจิการ) มสีนิทรพัย์รวมเท่ากบั 688.57 ล้านบาท เพิÉมขึÊนจากปี 2565 
เท่ากบั 223.23 ล้านบาทหรอืเพิÉมขึÊนรอ้ยละ 47.97 โดยมสีาเหตุหลกัมาจากเงนิให่สนิเชืÉอส่วนบุคคลทีÉเพิÉมขึÊน 122.71 
ลา้นบาทรวมเป็น 550.65 ลา้นบาท เงนิใหกู้้ยมืระยะสั Êนแก่บรษิทัย่อยจาํนวน 35.00 ลา้นบาทเพืÉอเป็นเงนิทุนหมุนเวยีน
ใหบ้รษิทัย่อย เงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสดทีÉเพิÉมขึÊน 36.97 ลา้นบาทโดยหลกัมาจากการประกอบธุรกจิและการกู้
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เงนิเพิÉมเตมิ และสนิทรพัยส์่วนปรบัปรุงอาคาร สนิทรพัยส์ทิธกิารใช ้และสนิทรพัยไ์ม่มตีวัตนทีÉเพิÉมขึÊนจากการลงทุนใน
สนิทรพัยแ์ละการเช่าสาํนักงานเพืÉอรองรบัการเตบิโตของธุรกจิ 

 สําหรบัไตรมาส 3 ปี 2567 EL (งบการเงินรวม) มีสินทรพัย์รวมเท่ากับ 1,544.13 ล้านบาท เพิÉมขึÊนจากปี 
2566 ทีÉ 694.53 ล้านบาทเป็นจํานวน 849.60 ล้านบาทหรอืรอ้ยละ 122.33 โดยมสีาเหตุหลกัมาจากเงนิใหส้นิเชืÉอส่วน
บุคคลทีÉเพิÉมขึÊน 800.42 ล้านบาทจากการทีÉ EL และบริษัทย่อยสามารถปล่อยสินเชืÉอได้มากขึÊน รวมถึงเงินสดและ
รายการเทยีบเท่าเงนิสดทีÉเพิÉมขึÊนโดยหลกัมาจากการดาํเนินงานและการกู้ยมืเพืÉอขยายธุรกจิ 

หนีÊสนิ 

สําหรบัปี 2565 EL (งบการเงนิเฉพาะกิจการ) มหีนีÊสนิรวมเท่ากบั 409.53 ล้านบาท เพิÉมขึÊนจากปี 2564 ทีÉ 
102.48 ล้านบาทเป็นจํานวน 231.32 ล้านบาทหรือเพิÉมขึÊนร้อยละ 299.62 จากเงินกู้ระยะสั ÊนจากสถาบนัการเงินทีÉ
เพิÉมขึÊนจํานวน 300.00 ล้านบาทเพืÉอขยายธุรกิจสนิเชืÉอส่วนบุคคล ทั ÊงนีÊ เจ้าหนีÊหมุนเวยีนเพิÉมขึÊน 6.52 ล้านบาทโดย
หลกัมาจากรายไดด้อกเบีÊยรบัล่วงหน้าทีÉเพิÉมขึÊนจากยอดเงนิใหส้นิเชืÉอทีÉเพิÉมขึÊน 

สําหรบัปี 2566 EL (งบการเงินเฉพาะกิจการ) มีหนีÊสินรวมเท่ากับ 567.13 ล้านบาท เพิÉมขึÊนจากปี 2565 
เท่ากบั 157.60 ล้านบาทหรอืเพิÉมขึÊนร้อยละ 38.48 โดยมสีาเหตุหลกัมาจากเงนิกู้ระยะสั ÊนทีÉเพิÉมขึÊน 140.00 ล้านบาท
เพืÉอขยายธุรกจิสนิเชืÉอส่วนบุคคล และหนีÊสนิสญัญาเช่าทีÉเพิÉมขึÊน 5.55 ล้านบาทจากการเช่าสํานักงานเพืÉอรอบรบัการ
เตบิโตของธุรกจิ 

สาํหรบัไตรมาส 3 ปี 2567 EL (งบการเงนิรวม) มหีนีÊสนิรวมเท่ากบั 1,323.63 ลา้นบาท เพิÉมขึÊนจากปี 2566 ทีÉ 
573.06 ลา้นบาทเป็นจาํนวน 750.57 ลา้นบาทหรอืรอ้ยละ 130.98 จากเงนิกูย้มืระยะสั ÊนทีÉเพิÉมขึÊน 760.00 ลา้นบาทเพืÉอ
ขยายธุรกจิสนิเชืÉอ 

ส่วนของผูถ้อืหุน้ 

 สําหรบัปี 2565 EL (งบการเงนิเฉพาะกจิการ) มส่ีวนของผูถ้อืหุน้เท่ากบั 55.81 ล้านบาท เพิÉมขึÊนจากปี 2564 
ทีÉ 50.23 ลา้นบาทเป็นจาํนวน 5.57 ลา้นบาทหรอืเพิÉมขึÊนรอ้ยละ 11.09 จากกําไรสุทธติามผลการดาํเนินงานทีÉดขี ึÊน ทั ÊงนีÊ 
บรษิทัไม่มกีารจ่ายปันผลในปี 2565 

 สาํหรบัปี 2566 EL (งบการเงนิเฉพาะกจิการ) มสี่วนของผูถ้อืหุน้เท่ากบั 121.44 ลา้นบาท เพิÉมขึÊนจากปี 2566 
เท่ากบั 65.63 ล้านบาทหรอืเพิÉมขึÊนร้อยละ 117.61 จากการเพิÉมทุนเพืÉอเป็นเงนิทุนหมุนเวยีนในการขยายธุรกิจ โดย
วนัทีÉ 22 มถุินายน 2566 ทีÉประชุมวสิามญัผูถ้ือหุน้อนุมตัิการออกหุ้นสามญัจํานวน  50.00 ล้านหุ้นของ EL ทีÉ 100.00 
บาทต่อหุน้รวมเป็น 50.00 ล้านบาท และอกีส่วนหนึÉงมาจากกําไรสะสมทีÉเพิÉมขึÊน 15.26 ล้านบาทจากกําไรสุทธ ิ22.66 
ล้านบาท ทั ÊงนีÊ บรษิทัมกีารจ่ายปันผลใหผู้ถ้อืหุน้จาํนวน 7.03 ล้านบาทและบนัทกึทุนสํารองตามกฎหมายจาํนวน 0.37 
ลา้นบาท 

สําหรบัไตรมาส 3 ปี 2567 EL (งบการเงนิรวม) มสี่วนของผู้ถือหุ้นเท่ากบั 220.51 ล้านบาท เพิÉมขึÊนจากปี 
2566 ทีÉ 121.47 ลา้นบาทเป็นจาํนวน 99.03 ลา้นบาทหรอืเพิÉมขึÊนรอ้ยละ 81.53 จากการออกหุน้เพิÉมทุนเพืÉอเป็นเงนิทุน
ในการประกอบธุรกิจจํานวน 100.00 ล้านหุ้นทีÉ 100.00 บาทต่อหุ้นรวมเป็น 100.00 ล้านบาท ทั ÊงนีÊ  บริษัทมีผล
ประกอบการขาดทุนในงวด 9 เดอืนจาํนวน 0.97 ลา้นบาท 
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2.5.3 ผลการวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน 

อตัราส่วนสภาพคล่อง (Liquidity Ratio) 

 สําหรบัปี 2564 2565 และ 2566 (งบการเงินเฉพาะกิจการ) EL มีอตัราสภาพคล่อง (Current Ratio) อยู่ทีÉ 
1.49 1.09 และ 1.20 เท่าและมีอตัราสภาพคล่องหมุนเร็ว (Quick Ratio) อยู่ทีÉ 1.49 1.09 1.17 เท่า ตามลําดบั โดย
อตัราส่วนสภาพคล่องลดลงจากการขยายธุรกจิสนิเชืÉอส่วนบุคคลทําใหส้นิทรพัย์หมุนเวยีนเพิÉมขึÊน แต่ในขณะเดยีวกนั 
EL มหีนีÊสนิหมุนเวยีนทีÉเพิÉมขึÊนจากการกู้ยมืเงนิระยะสั ÊนเพิÉมขึÊนเพืÉอรองรบัการขยายตลาดเช่นเดยีวกนั 

สําหรบังบการเงนิรวมสําหรบัปี 2566 และไตรมาส 3 ปี 2567 กลุ่ม EL มอีตัราสภาพคล่องอยู่ทีÉ 1.20 และ 
1.16 และมอีตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเรว็อยู่ทีÉ 1.20 และ 1.16 ตามลําดบั จากเงนิใหส้นิเชืÉอส่วนบุคคลทีÉเตบิโตทําให้
สนิทรพัยห์มุนเวยีนเตบิโตในอตัรารอ้ยละ 125.01 ในขณะทีÉกลุ่ม EL มกีารกูเ้งนิระยะสั ÊนเพิÉมเตมิเพืÉอรองรบัธุรกจิสนิเชืÉอ
จงึทาํใหห้นีÊสนิหมุนเวยีนเตบิโตขึÊนในอตัรารอ้ยละ 132.23 ซึÉงมากกว่าการเตบิโตของสนิทรพัยห์มุนเวยีน  

อตัราส่วนวเิคราะหน์โยบายทางการเงนิ (Financial Policy Ratio) 

สําหรบัปี 2564 2565 2566 (งบการเงนิเฉพาะกจิการ) EL มอีตัราหนีÊสนิต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ (Debt to Equity 
Ratio) ทีÉ 2.04 7.34 และ 4.67 เท่า โดยอตัราส่วนของปี 2565 เพิÉมขึÊนจากการกู้ยมืทีÉเพิÉมขึÊนเพืÉอขยายกิจการทําให้
หนีÊสนิเพิÉมขึÊนในขณะทีÉส่วนของผูถ้อืหุน้เพิÉมขึÊนจากผลประกอบการเพยีง 5.57 ล้านบาท ทั ÊงนีÊ ในปี 2566 บรษิทัมกีาร
เพิÉมทุนอกีส่วนหนึÉงจาํนวน 50.00 ลา้นบาทจงึทาํใหอ้ตัราส่วนดงักล่าวลดลง สาํหรบังบการเงนิรวมปี 2566 และไตรมาส 
3 ปี 2567 กลุ่ม EL มอีตัราหนีÊสนิต่อส่วนของผูถ้อืหุ้น (Debt to Equity Ratio) ทีÉ 4.72 และ 6.00 เท่า สบืเนืÉองมาจาก
การกูเ้งนิทีÉเพิÉมขึÊน 760.00 ลา้นบาทจงึทาํใหห้นีÊสนิเพิÉมขึÊน ทั ÊงนีÊ กลุ่ม EL ไดม้กีารเพิÉมทุนจาํนวน 100.00 ลา้นบาทและ
มผีลประกอบการขาดทุนจงึทําใหส้่วนของผูถ้อืหุน้เพิÉมขึÊน 99.03 ลา้นบาทจงึทาํใหอ้ตัราส่วนหนีÊสนิต่อส่วนของผูถ้ือหุน้
เพิÉมขึÊน  

 สําหรับอัตราส่วนความสามารถในการชําระดอกเบีÊย (Interest Coverage Ratio) EL (งบการเงินเฉพาะ
กจิการ) สาํหรบัปี 2564 2565 และ 2566 มอีตัราส่วนอยู่ทีÉ 4.73 3.12 และ3.20 เท่าและ ทั ÊงนีÊในส่วนของงบการเงนิรวม
ปี 2566 และงวดงวด 9 เดอืนปี 2567 อยู่ทีÉ 3.19 และ 0.96 เท่า สาํหรบัอตัราส่วนความสามารถชาํระภาระผกูพนั (Debt 
Service Coverage Ratio) EL (งบการเงนิเฉพาะกจิการ) มอีตัราส่วนสําหรบัปี 2564 2565 และ 2566 อยู่ทีÉ 0.00 0.04 
และ 0.09 เท่าตามลําดบั และในภาพงบการเงนิรวมสําหรบัปี 2566 และงวด 9 เดือนปี 2567 อยู่ทีÉ 0.08 และ 0.04 
อตัราส่วนดงักล่าวซึÉงแสดงใหเ้หน็ถงึความสามารถในการชาํระดอกเบีÊยทีÉลดลงเป็นผลมาจากกําไรจากการดาํเนินงานทีÉ
ลดลงจากตน้ทุนบรกิารและค่าใชจ่้ายทีÉเพิÉมขึÊนในขณะทีÉบรษิทัมภีาระเงนิกูย้มืระยะสั ÊนเพิÉมขึÊน 760.00 ลา้นบาทจงึทาํให้
ตน้ทุนทางการเงนิเพิÉมขึÊน 
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เอกสารแนบ 3 : สรปุข้อมูลของบริษทั ทีคิวเอม็ อินชวัรร์นัส ์โบรคเกอร ์จาํกดั 

3.1 ข้อมูลเบืÊองต้น 

ชืÉอบริษทั : บรษิทั ทคีวิเอม็ อนิชวัรร์นัส ์โบรคเกอร ์จาํกดั 
ชืÉอย่อ : TQMB 
เลขทะเบียนนิติบุคคล : 0105540084143 
ลกัษณะการประกอบธรุกิจ : บรษิทัดาํเนินธุรกจิหลกัเกีÉยวกบักจิการตวัแทนและนายหน้าขายประกนั

วนิาศภยั 
ทีÉตั Êงบริษทั : เ ลข ทีÉ  123 ถนนลาด ปลา เ ค้ า  แข ว ง จ ร เข้ บัว  เ ข ตล า ดพ ร้ า ว 

กรุงเทพมหานคร 10230 
ทุนจดทะเบียน : 400,000,000.00 บาท แบ่งเป็นหุน้สามญัจาํนวน 4,000,000 หุน้ มลูค่าทีÉ

ตราไวหุ้น้ละ 100.00 บาท 
ทุนทีÉออกและชาํระแล้ว : 400,000,000.00 บาท แบ่งเป็นหุน้สามญัจาํนวน 4,000,000 หุน้ มลูค่าทีÉ

ตราไวหุ้น้ละ 100.00 บาท 
3.2 ลกัษณะการประกอบธรุกิจ 

บรษิทั ทคีวิเอม็ อนิชวัรร์นัส ์โบรคเกอร ์จาํกดั (TQMB) เป็นนิตบุิคคลทีÉจดัตั ÊงขึÊนในประเทศไทย โดยมทีีÉอยู่จด
ทะเบยีนของบรษิทัตั Êงอยู่เลขทีÉ 123 ถนนลาดปลาเคา้ แขวงจรเขบ้วั เขตลาดพรา้ว กรุงเทพมหานคร 10230 บรษิทั ที
ควิเอม็ อนิชวัร์รนัส ์โบรคเกอร์ จํากดัเป็นบรษิทัย่อยของบรษิทั ทคีวิเอม็ อลัฟา จํากดั (มหาชน) โดย TQM ถอืหุน้ใน
สดัส่วนรอ้ยละ 100.00 บรษิทัดาํเนินธุรกจิหลกัเกีÉยวกบัตวัแทนและนายหน้าขายประกนัวนิาศภยั 

3.3 โครงสร้างรายได้ของบริษทั 

ผลิตภณัฑ ์
2564 2565 2566 ไตรมาส 3  

2566 
ไตรมาส 3  

2567 
ล้าน
บาท 

ร้อยละ ล้าน
บาท 

ร้อยละ ล้าน
บาท 

ร้อยละ ล้าน
บาท 

ร้อยละ ล้าน
บาท 

ร้อยละ 

รายได้จากสญัญาทีÉทาํ
กบัลูกค้า  

          

รายไดค้่านายหน้า 1,908.66 60.20 1,862.98 58.09 1,894.92 59.34 1,492.39 61.09 1,688.55 64.98 
รายไดค้่าบรกิาร 1,221.02 38.51 1,277.00 39.82 1,272.53 39.85 905.24 37.06 887.58 34.16 
รายได้จากสญัญาทีÉทาํ
กบัลูกค้ารวม 3,129.69 98.71 3,139.98 97.91 3,167.45 99.18 2,397.63 98.15 2,576.13 99.14 

รายไดอ้ืÉน 40.77 1.29 67.08 2.09 26.12 0.82 45.27 1.85 22.28 0.86 
รายได้รวม 3,170.46 100.00 3,207.06 100.00 3,193.58 100.00 2,442.90 100.00 2,598.42 100.00 

ที Éมา: งบการเงนิตรวจสอบของ TQMB สาํหรบังวดปีสิÊนสุด 31 ธนัวาคม 2564 - 2566 และงบการเงนิสอบทานสิÊนสุดวนัที É 30 กนัยายน 2567  

3.4 รายชืÉอคณะกรรมการของบริษทั 

ณ วนัทีÉ 19 พฤศจกิายน 2567 บรษิทั ทคีวิเอม็ อนิชวัรร์นัส ์โบรคเกอร ์จาํกดั มคีณะกรรมการบรษิทัจาํนวน 3 
ท่าน โดยมรีายชืÉอดงันีÊ 

ทีÉ ชืÉอ – นามสกลุ ตาํแหน่ง 
1 นาย อญัชลนิ พรรณนิภา กรรมการ 
2 นาง นภสันันท ์พรรณนิภา กรรมการ 
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เอกสารแนบ 3 - หน้า 2 

ทีÉ ชืÉอ – นามสกลุ ตาํแหน่ง 
3 นางสาว รตันา พรรณนิภา กรรมการ 

ที Éมา: ขอ้มลูจากกระทรวงพาณิชย ์

3.5 รายชืÉอผู้ถือหุ้นของบริษทั  

ณ วนัทีÉ 19 พฤศจกิายน 2567 บรษิทั ทคีวิเอม็ ไลฟ์ อนิชวัรร์นัส ์โบรคเกอร ์จาํกดั มรีายชืÉอผูถ้อืหุน้ดงันีÊ 
 ชืÉอ - นามสกลุ หุ้น ร้อยละ 
1 บรษิทั ทคีวิเอม็ อลัฟา จาํกดั (มหาชน) 3,999,998 100.00 
2 นาย อญัชลนิ พรรณนิภา 1 0.00 
3 นาง นภสันันท ์พรรณนิภา 1 0.00 
 รวม 500,000 100.00 

ที Éมา: ขอ้มลูจากกระทรวงพาณิชย ์

 



คว
าม

เห
น็ข

อง
ทีÉป

รกึ
ษา

ทา
งก

าร
เงนิ

อสิ
ระ

เก
ีÉยว

กบั
รา

ยก
าร

ทีÉเ
กีÉย

วโ
ยง

กนั
 

เอ
กส

าร
แน

บ 
3 -

 ห
น้า

 3 

3.6
 

งบ
กา

รเงิ
น 

3.6
.1 

งบ
แส

ดง
ฐา

นะ
กา

รเงิ
น 

รา
ยก

าร
 

งบ
กา

รเงิ
นปี

 
สิÊ น

สุด
 31

 ธนั
วา

คม
 

งบ
กา

รเงิ
นร

วม
ไต

รม
าส

 3 
 

สิÊ น
สุด

 30
 กนั

ยา
ยน

 
25

64
 

25
65

 
25

66
 

25
67

 
ล้า

นบ
าท

 
ร้อ

ยล
ะ 

ล้า
นบ

าท
 

ร้อ
ยล

ะ 
ล้า

นบ
าท

 
ร้อ

ยล
ะ 

ล้า
นบ

าท
 

ร้อ
ยล

ะ 
สิน

ทร
พัย

 ์
 

 
 

 
 

 
 

 
สิน

ทร
พัย

ห์มุ
นเ

วีย
น 

 
 

 
 

 
 

 
 

เงนิ
สด

แล
ะร

าย
กา

รเท
ยีบ

เท
่าเง

นิส
ด 

59
6.7

3 
28

.53
 

45
8.7

2 
23

.07
 

46
6.7

5 
21

.08
 

45
0.3

7 
20

.28
 

รา
ยไ

ด้ค่
าบ

รกิ
าร

คา้
งร

บัแ
ละ

ลูก
หนี

Êหมุ
นเ

วยี
นอ

ืÉน 
46

6.2
2 

22
.29

 
65

3.2
2 

32
.85

 
81

5.7
6 

36
.84

 
96

9.7
4 

43
.66

 
เงนิ

ให
กู้้ย

มืร
ะย

ะส
ัÊนแ

ก่ก
จิก

าร
ทีÉเ

กีÉย
วข

อ้ง
กนั

 
62

.80
 

3.0
0 

0.0
0 

0.0
0 

1.0
0 

0.0
5 

3.0
0 

0.1
4 

เงนิ
ให

กู้้ย
มืร

ะย
ะย

าว
แก่

กจิ
กา

รท
ีÉเก

ีÉยว
ขอ้

งก
นัท

ีÉถงึ
กํา

หน
ดช

ําร
ะ

ภา
ยใ

นห
นึÉง

ปี 
3.2

0 
0.1

5 
0.0

0 
0.0

0 
0.0

0 
0.0

0 
0.0

0 
0.0

0 

สนิ
ทร

พัย
์ทา

งก
าร

เงนิ
หมุ

นเ
วยี

นอ
ืÉน 

19
.14

 
0.9

2 
29

.86
 

1.5
0 

12
8.8

1 
5.8

2 
12

6.9
7 

5.7
2 

สนิ
ทร

พัย
์หมุ

นเ
วยี

นอ
ืÉน 

41
.36

 
1.9

8 
47

.89
 

2.4
1 

46
.03

 
2.0

8 
59

.65
 

2.6
9 

รว
มสิ

นท
รพั

ยห์
มุน

เวีย
น 

1,1
89

.46
 

56
.87

 
1,1

89
.69

 
59

.83
 

1,4
58

.35
 

65
.87

 
1,6

09
.73

 
72

.47
 

สิน
ทร

พัย
ไ์ม่

หมุ
นเ

วีย
น 

 
 

 
 

 
 

 
 

เงนิ
ฝา

กธ
นา

คา
รท

ีÉมภี
าร

ะค
ํÊาป

ระ
กนั

 
0.1

0 
0.0

0 
0.1

0 
0.0

1 
0.0

0 
0.0

0 
0 

0.0
0 

เงนิ
ลง

ทุน
ใน

บร
ษิทั

ย่อ
ย 

6.0
0 

0.2
9 

12
.00

 
0.6

0 
12

.00
 

0.5
4 

22
.00

 
0.9

9 
สนิ

ทร
พัย

์ทา
งก

าร
เงนิ

ไม่
หมุ

นเ
วยี

นอ
ืÉน 

30
7.9

7 
14

.72
 

28
0.7

3 
14

.12
 

18
1.0

8 
8.1

8 
81

.53
 

3.6
7 

อา
คา

รแ
ละ

อุป
กร

ณ ์
76

.11
 

3.6
4 

92
.62

 
4.6

6 
11

5.3
0 

5.2
1 

10
0.5

4 
4.5

3 
สนิ

ทร
พัย

์สทิ
ธกิ

าร
ใช

้ 
46

9.3
5 

22
.44

 
37

6.0
0 

18
.91

 
41

4.3
8 

18
.72

 
37

2.4
5 

16
.77

 
สนิ

ทร
พัย

์ไม่
มตี

วัต
น 

14
.18

 
0.6

8 
13

.07
 

0.6
6 

8.7
0 

0.3
9 

6.6
6 

0.3
0 

สนิ
ทร

พัย
์ภา

ษีเ
งนิ

ได
้รอ

กา
รต

ดับ
ญัช

 ี
26

.62
 

1.2
7 

23
.95

 
1.2

0 
24

.25
 

1.1
0 

28
.39

 
1.2

8 
สนิ

ทร
พัย

์ไม่
หม

ุนเ
วยี

นอ
ืÉน 

  
1.8

9 
0.0

9 
0.3

2 
0.0

2 
0.0

6 
0.0

0 
0.0

0 
0.0

0 
รว

มสิ
นท

รพั
ยไ์

ม่ห
มุน

เวีย
น 

90
2.2

3 
43

.13
 

79
8.7

9 
40

.17
 

75
5.7

7 
34

.13
 

61
1.5

7 
27

.53
 



คว
าม

เห
น็ข

อง
ทีÉป

รกึ
ษา

ทา
งก

าร
เงนิ

อสิ
ระ

เก
ีÉยว

กบั
รา

ยก
าร

ทีÉเ
กีÉย

วโ
ยง

กนั
 

เอ
กส

าร
แน

บ 
3 -

 ห
น้า

 4 

รา
ยก

าร
 

งบ
กา

รเงิ
นปี

 
สิÊ น

สุด
 31

 ธนั
วา

คม
 

งบ
กา

รเงิ
นร

วม
ไต

รม
าส

 3 
 

สิÊ น
สุด

 30
 กนั

ยา
ยน

 
25

64
 

25
65

 
25

66
 

25
67

 
ล้า

นบ
าท

 
ร้อ

ยล
ะ 

ล้า
นบ

าท
 

ร้อ
ยล

ะ 
ล้า

นบ
าท

 
ร้อ

ยล
ะ 

ล้า
นบ

าท
 

ร้อ
ยล

ะ 
รว

มสิ
นท

รพั
ย ์

2,0
91

.68
 

10
0.0

0 
1,9

88
.48

 
10

0.0
0 

2,2
14

.12
 

10
0.0

0 
2,2

21
.30

 
10

0.0
0 

หนี
Êสิน

แล
ะส่

วน
ขอ

งผ
ู้ถือ

หุ้น
 

 
 

 
 

 
 

 
 

หนี
Êสิน

หมุ
นเ

วีย
น 

 
 

 
 

 
 

 
 

เจ้า
หน

ีÊค่า
เบ

ีÊยป
ระ

กนั
ภยั

แล
ะเจ้

าห
นีÊห

มุน
เวยี

นอ
ืÉน 

40
4.6

8 
19

.35
 

29
9.4

2 
15

.06
 

29
2.8

7 
13

.23
 

31
1.2

9 
14

.01
 

ค่า
เบ

ีÊยป
ระ

กนั
รบั

ล่ว
งห

น้า
 

81
.18

 
3.8

8 
11

6.0
9 

5.8
4 

11
7.5

1 
5.3

1 
12

1.2
0 

5.4
6 

ส่ว
นข

อง
หนี

Êสนิ
ตา

มส
ญัญ

าเช
่าท

ีÉถงึ
กํา

หน
ดช

ําร
ะภ

าย
ใน

หน
ึÉงปี

 
91

.55
 

4.3
8 

89
.44

 
4.5

0 
70

.91
 

3.2
0 

72
.96

 
3.2

8 
ภา

ษีเ
งนิ

ได
้นิต

บิุค
คล

คา้
งจ

่าย
 

74
.74

 
3.5

7 
50

.87
 

2.5
6 

44
.79

 
2.0

2 
36

.41
 

1.6
4 

ปร
ะม

าณ
กา

รห
นีÊส

นิห
มุน

เวยี
นอ

ืÉน 
14

.60
 

0.7
0 

12
.06

 
0.6

1 
8.5

7 
0.3

9 
16

.73
 

0.7
5 

เงนิ
ปัน

ผล
คา้

งจ
่าย

 
30

0.0
0 

14
.34

 
30

0.0
0 

15
.09

 
30

0.0
0 

13
.55

 
0.0

0 
0.0

0 
หน

ีÊสนิ
หมุ

นเ
วยี

นอ
ืÉน 

26
.16

 
1.2

5 
33

.38
 

1.6
8 

31
.87

 
1.4

4 
35

.09
 

1.5
8 

รว
มห

นีÊสิ
นห

มุน
เวีย

น 
99

2.9
1 

47
.47

 
90

1.2
7 

45
.32

 
86

6.5
2 

39
.14

 
59

3.6
8 

26
.73

 
หนี

Êสิน
ไม่

หมุ
นเ

วีย
น 

 
 

 
 

 
 

 
 

หน
ีÊสนิ

ตา
มส

ญัญ
าเช

่า 
39

3.6
3 

18
.82

 
30

6.3
1 

15
.40

 
36

7.4
6 

16
.60

 
32

6.7
7 

14
.71

 
ปร

ะม
าณ

กา
รห

นีÊส
นิไ

ม่ห
มุน

เวยี
นส

ําห
รบั

ผล
ปร

ะโย
ชน์

พน
ักง

าน
 

11
2.0

8 
5.3

6 
10

2.4
9 

5.1
5 

10
6.3

4 
4.8

0 
12

0.6
1 

5.4
3 

หน
ีÊสนิ

ไม
่หม

ุนเ
วยี

นอ
ืÉน 

0.0
0 

0.0
0 

0.6
0 

0.0
3 

1.6
5 

0.0
7 

0.0
0 

0.0
0 

รว
มห

นีÊสิ
นไ

ม่ห
มุน

เวีย
น 

50
5.7

1 
24

.18
 

40
9.4

0 
20

.59
 

47
5.4

5 
21

.47
 

44
7.3

8 
20

.14
 

รว
มห

นีÊสิ
น 

1,4
98

.62
 

71
.65

 
1,3

10
.67

 
65

.91
 

1,3
41

.98
 

60
.61

 
1,0

41
.06

 
46

.87
 

ส่ว
นข

อง
ผู้ถื

อห
ุ้น 

 
 

 
 

 
 

 
 

ทุน
จด

ทะ
เบ

ยีน
 

40
0.0

0 
19

.12
 

40
0.0

0 
20

.12
 

40
0.0

0 
18

.07
 

40
0.0

0 
18

.01
 

(ห
ุน้ส

าม
ญัจํ

าน
วน

 4.
00

 ล
้าน

หุน้
 ม

ูลค
่า 1

00
.00

 บ
าท

ต่อ
หุน้

) 
 

 
 

 
 

 
 

 
ทุน

ทีÉอ
อก

แล
ะช

ําร
ะแ

ลว้
   

40
0.0

0 
19

.12
 

40
0.0

0 
20

.12
 

40
0.0

0 
18

.07
 

40
0.0

0 
18

.01
 

(ห
ุน้ส

าม
ญัจํ

าน
วน

 4.
00

 ล
้าน

หุน้
 ม

ูลค
่า 1

00
.00

 บ
าท

ต่อ
หุน้

) 
 

 
 

 
 

 
 

 
กํา

ไร
สะ

สม
 

 
 

 
 

 
 

 
 

   
จดั

สร
รแ

ล้ว
 

 
 

 
 

 
 

 
 



คว
าม

เห
น็ข

อง
ทีÉป

รกึ
ษา

ทา
งก

าร
เงนิ

อสิ
ระ

เก
ีÉยว

กบั
รา

ยก
าร

ทีÉเ
กีÉย

วโ
ยง

กนั
 

เอ
กส

าร
แน

บ 
3 -

 ห
น้า

 5 

หม
าย

เห
ตุ: 

งบ
กา

รเง
นิต

รว
จส

อบ
ขอ

ง T
QM

B ส
ําห

รบั
งว

ดปี
สิÊน

สุด
 31

 ธนั
วา

คม
 25

64
 - 2

56
6 แ

ละ
งบ

กา
รเง

นิส
อบ

ทา
นส

ิÊนส
ุดว

นัท
ีÉ 30

 กนั
ยา

ยน
 25

67
  

 

รา
ยก

าร
 

งบ
กา

รเงิ
นปี

 
สิÊ น

สุด
 31

 ธนั
วา

คม
 

งบ
กา

รเงิ
นร

วม
ไต

รม
าส

 3 
 

สิÊ น
สุด

 30
 กนั

ยา
ยน

 
25

64
 

25
65

 
25

66
 

25
67

 
ล้า

นบ
าท

 
ร้อ

ยล
ะ 

ล้า
นบ

าท
 

ร้อ
ยล

ะ 
ล้า

นบ
าท

 
ร้อ

ยล
ะ 

ล้า
นบ

าท
 

ร้อ
ยล

ะ 
   

   
ทุน

สํา
รอ

งต
าม

กฎ
หม

าย
 

40
.00

 
1.9

1 
40

.00
 

2.0
1 

40
.00

 
1.8

1 
40

.00
 

1.8
0 

   
ยงั

ไม
่ได

้จดั
สร

ร  
15

3.0
6 

7.3
2 

23
7.8

1 
11

.96
 

43
2.1

5 
19

.52
 

74
0.2

4 
33

.32
 

รว
มส

่วน
ขอ

งผ
ู้ถือ

หุ้น
 

59
3.0

6 
28

.35
 

67
7.8

1 
34

.09
 

87
2.1

5 
39

.39
 

1,1
80

.24
 

53
.13

 
รว

มห
นีÊสิ

นแ
ละ

ส่ว
นข

อง
ผู้ถ

ือห
ุ้น 

2,0
91

.68
 

10
0.0

0 
1,9

88
.48

 
10

0.0
0 

2,2
14

.12
 

10
0.0

0 
2,2

21
.30

 
10

0.0
0 



คว
าม

เห
น็ข

อง
ทีÉป

รกึ
ษา

ทา
งก

าร
เงนิ

อสิ
ระ

เก
ีÉยว

กบั
รา

ยก
าร

ทีÉเ
กีÉย

วโ
ยง

กนั
 

เอ
กส

าร
แน

บ 
3 -

 ห
น้า

 6 

3.6
.2 

งบ
กาํ

ไร
ขา

ดทุ
นเ

บด็
เส

รจ็
 

หม
าย

เห
ตุ: 

งบ
กา

รเง
นิต

รว
จส

อบ
ขอ

ง T
QM

B ส
ําห

รบั
งว

ดปี
สิÊน

สุด
 31

 ธนั
วา

คม
 25

64
 - 2

56
6 แ

ละ
งบ

กา
รเง

นิส
อบ

ทา
นส

ิÊนส
ุดว

นัท
ีÉ 30

 กนั
ยา

ยน
 25

67
  

รา
ยก

าร
 

งบ
กา

รเงิ
นส

าํห
รบั

ปี 
สิÊ น

สุด
 31

 ธนั
วา

คม
 

งบ
กา

รเงิ
นไ

ตร
มา

ส 3
 (ง

วด
 9 

เด
ือน

) 
สิÊ น

สุด
 30

 กนั
ยา

ยน
  

25
64

 
25

65
 

25
66

 
25

66
 

25
67

 
ล้า

นบ
าท

 
ร้อ

ยล
ะ 

ล้า
นบ

าท
 

ร้อ
ยล

ะ 
ล้า

นบ
าท

 
ร้อ

ยล
ะ 

ล้า
นบ

าท
 

ร้อ
ยล

ะ 
ล้า

นบ
าท

 
ร้อ

ยล
ะ 

รา
ยไ

ด้ 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
รา

ยไ
ด้จ

าก
สญั

ญา
ทีÉท

ําก
บัลู

กค
้า 

 3,
12

9.6
9  

98
.71

 
 3,

13
9.9

8  
97

.91
 

 3,
16

7.4
5  

99
.18

 
 2,

39
7.6

3  
98

.15
 

 2,
57

6.1
3  

99
.14

 
รา

ยไ
ด้อ

ืÉน 
 40

.77
  

1.2
9 

 67
.08

  
2.0

9 
 26

.12
  

0.8
2 

 45
.27

  
1.8

5 
 22

.28
  

0.8
6 

รว
มร

าย
ได้

 
 3,

17
0.4

6  
10

0.0
0 

 3,
20

7.0
6  

10
0.0

0 
 3,

19
3.5

8  
10

0.0
0 

 2,
44

2.9
0  

10
0.0

0 
 2,

59
8.4

2  
10

0.0
0 

ค่า
ใช

้จ่า
ย 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

ต้น
ทุน

กา
รให

บ้ร
กิา

ร 
 1,

39
0.8

5  
43

.87
 

 1,
47

8.5
8  

46
.10

 
 1,

53
0.6

3  
47

.93
 

 1,
15

6.3
2  

47
.33

 
 1,

25
3.7

5  
48

.25
 

ค่า
ใช

้จ่า
ยใ

นก
าร

บร
หิา

ร 
 77

5.2
6  

24
.45

 
 78

6.6
6  

24
.53

 
 74

3.6
9  

23
.29

 
 58

3.8
4  

23
.90

 
 58

0.3
7  

22
.34

 
รว

มค
่าใ

ช้จ
่าย

 
 2,

16
6.1

0  
68

.32
 

 2,
26

5.2
4  

70
.63

 
 2,

27
4.3

1  
71

.22
 

 1,
74

0.1
6  

71
.23

 
 1,

83
4.1

2  
70

.59
 

กาํ
ไร

จา
กกิ

จก
รร

มด
าํเนิ

นง
าน

 
 1,

00
4.3

5  
31

.68
 

 94
1.8

2  
29

.37
 

 91
9.2

7  
28

.78
 

 70
2.7

4  
28

.77
 

 76
4.2

9  
29

.41
 

รา
ยไ

ด้ท
าง

กา
รเง

นิ 
 13

.04
  

0.4
1 

 14
.94

  
0.4

7 
 20

.28
  

0.6
4 

 12
.85

  
0.5

3 
 14

.87
  

0.5
7 

ต้น
ทุน

ทา
งก

าร
เงนิ

 
(1.

64
) 

(0.
05

) 
(1.

34
) 

(0.
04

) 
(7.

15
) 

(0.
22

) 
(2.

41
) 

(0.
10

) 
(13

.79
) 

(0.
53

) 
กาํ

ไร
ก่อ

นภ
าษี

เงิน
ได้

 
 1,

01
5.7

5  
32

.04
 

 95
5.4

2  
29

.79
 

 93
2.4

0  
29

.20
 

 71
3.1

8  
29

.19
 

 76
5.3

8  
29

.46
 

ค่า
ใช

้จ่า
ยภ

าษ
ีเงนิ

ได
้ 

(20
3.2

4) 
(6.

41
) 

(19
0.6

7) 
(5.

95
) 

(18
8.0

7) 
(5.

89
) 

(14
3.9

4) 
(5.

89
) 

(15
4.8

0) 
(5.

96
) 

กาํ
ไร

สาํ
หร

บัปี
 

 81
2.5

2  
25

.63
 

 76
4.7

5  
23

.85
 

 74
4.3

3  
23

.31
 

 56
9.2

4  
23

.30
 

 61
0.5

8  
23

.50
 



ความเหน็ของทีÉปรกึษาทางการเงนิอสิระเกีÉยวกบัรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั 

เอกสารแนบ 3 - หน้า 7 

3.6.3 อตัราส่วนทางการเงิน 

หมายเหต:ุ งบการเงนิตรวจสอบของบรษิทัฯ สาํหรบังวดปีสิÊนสุด 31 ธนัวาคม 2564 - 2566 และงบการเงนิสอบทานสิÊนสุดวนัที É 30 กนัยายน 
2567 และการคาํนวณของที Éปรกึษาฯ 

TQMB ไม่มกีารบนัทกึสนิคา้คงเหลอืจงึไม่สามารถประมาณการอตัราส่วนดงักล่าว 
 

 

อตัราส่วนทางการเงิน หน่วย 
งวดปีสิÊนสุดวนัทีÉ 31 ธนัวาคม 

งวดไตรมาส 3 (งวด 9 
เดือน) สิÊนสุดวนัทีÉ 30 

กนัยายน 
2563 2564 2565 2567 

อตัราส่วนสภาพคล่อง (Liquidity Ratio) 
อตัราส่วนสภาพคล่อง เท่า 1.20 1.32 1.68 2.71 
อตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเรว็ เท่า 1.09 1.27 1.63 2.61 
อตัราส่วนสภาพคล่องกระแสเงนิสด เท่า 1.05 0.62 0.80 0.49 
อตัราส่วนหมุนเวยีนลูกหนีÊการคา้ เท่า 7.11 5.61 4.31 3.85 
ระยะเวลาเก็บหนีÊเฉลีÉย วนั 51.37 65.06 84.64 94.87 
อตัราส่วนหมุนเวยีนสนิคา้คงเหลอื เท่า NA.1 NA.1 NA.1 NA.1 
ระยะเวลาขายสนิคา้เฉลีÉย วนั NA.1 NA.1 NA.1 NA.1 
อตัราส่วนหมุนเวยีนเจา้หนีÊ เท่า 3.99 4.20 5.17 5.53 
ระยะเวลาชําระหนีÊ วนั 91.43 86.91 70.62 65.96 
วงจรเงนิสด วนั NA.1 NA.1 NA.1 NA.1 
อตัราส่วนความสามารถในการทาํกาํไร (Profitability Ratio)  
อตัรากําไร (ขาดทุน) ขั Êนตน้ รอ้ยละ 55.56 52.91 51.68 51.33 
อตัรากําไร (ขาดทุน) จากการดําเนินงาน รอ้ยละ 32.09 29.99 29.02 29.67 
อตัรากําไรสุทธ ิ รอ้ยละ 25.63 23.85 23.31 23.50 
อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถ้อืหุน้ รอ้ยละ 142.79 120.35 96.05 79.33 
อตัราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน (Efficiency Ratio)   
อตัราผลตอบแทนจากสนิทรพัย ์ รอ้ยละ 39.41 37.49 35.42 36.71 
อตัราผลตอบแทนจากสนิทรพัยถ์าวร รอ้ยละ 1,123.87 1,066.42 844.23 869.81 
อตัราการหมุนของสนิทรพัย ์ เท่า 1.54 1.57 1.52 1.56 
อตัราส่วนวิเคราะห์นโยบายทางการเงิน (Financial Policy Ratio)  
อตัราส่วนหนีÊสนิต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ เท่า 2.53 1.93 1.54 0.88 
หนีÊสนิทีÉมภีาระดอกเบีÊยต่อกําไรก่อนดอกเบีÊย
จ่าย ภาษเีงนิได้ ค่าเสืÉอมราคาและค่าตดั
จําหน่าย 

เท่า 0.43 0.37 0.42 0.35 

อตัราส่วนความสามารถชําระดอกเบีÊย เท่า 611.81 701.65 128.57 55.41 
อตัราส่วนความสามารถชําระภาระผกูพนั เท่า 12.38 11.90 13.13 15.90 
อตัราการจ่ายเงนิปันผล รอ้ยละ 95.01 88.92 73.89 49.13 
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เอกสารแนบ 4 - หน้า 1 

เอกสารแนบ 4 : สรปุข้อมูลของบริษทั ทีคิวเอม็ ไลฟ์ อินชวัรร์นัส ์โบรคเกอร ์จาํกดั 

4.1 ข้อมูลเบืÊองต้น 

ชืÉอบริษทั : บรษิทั ทคีวิเอม็ ไลฟ์ อนิชวัรร์นัส ์โบรคเกอร ์จาํกดั 
ชืÉอย่อ : TQML 
เลขทะเบียนนิติบุคคล : 0105551106143 
ลกัษณะการประกอบธรุกิจ : บรษิทัดาํเนินธุรกจิหลกัเกีÉยวกบักจิการตวัแทนและนายหน้าขายประกนั

ชวีติ 
ทีÉตั Êงบริษทั : เ ล ข ทีÉ  123 ถ นนลา ดป ลา เ ค้ า  แ ข ว ง จ ร เ ข้บัว  เ ข ต ล าดพ ร้ า ว 

กรุงเทพมหานคร 10230 
ทุนจดทะเบียน : 50,000,000.00 บาท แบ่งเป็นหุน้สามญัจาํนวน 500,000 หุน้ มลูค่าทีÉตรา

ไวหุ้น้ละ 100.00 บาท 
ทุนทีÉออกและชาํระแล้ว : 50,000,000.00 บาท แบ่งเป็นหุน้สามญัจาํนวน 500,000 หุน้ มลูค่าทีÉตรา

ไวหุ้น้ละ 100.00 บาท 

4.2 ลกัษณะการประกอบธรุกิจ 

บรษิทั ทคีวิเอม็ ไลฟ์ อนิชวัร์รนัส ์โบรคเกอร ์จํากดั (TQML) เป็นนิตบิุคคลทีÉจดัตั ÊงขึÊนในประเทศไทย โดยมทีีÉ
อยู่จดทะเบยีนของบรษิัทตั Êงอยู่เลขทีÉ 123 ถนนลาดปลาเค้า แขวงจรเขบ้วั เขตลาดพร้าว กรุงเทพมหานคร 10230 
บรษิัท ทคีวิเอ็ม ไลฟ์ อินชวัร์รนัส์ โบรคเกอร์ จํากดัเป็นบรษิัทย่อยของบรษิทั ทคีวิเอ็ม อลัฟา จํากดั (มหาชน) โดย 
TQM ถอืหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 100.00 บรษิทัดาํเนินธุรกจิหลกัเกีÉยวกบัตวัแทนและนายหน้าขายประกนัชวีติ 

4.3 โครงสร้างรายได้ของบริษทั 

ผลิตภณัฑ ์
2564 2565 2566 

ไตรมาส 3  
2566 

ไตรมาส 3  
2567 

ล้าน
บาท ร้อยละ 

ล้าน
บาท ร้อยละ 

ล้าน
บาท ร้อยละ 

ล้าน
บาท ร้อยละ 

ล้าน
บาท ร้อยละ 

รายได้จากสญัญาทีÉทาํกบัลูกคา้           
รายไดค้่านายหน้า 81.75 84.47 83.74 78.71 89.58 76.38 83.89 88.96 75.71 85.16 
รายไดค้่าบรกิาร 13.90 14.36 21.50 20.21 11.98 10.21 10.35 10.98 13.17 14.81 
รายได้จากสญัญาทีÉทาํกบัลูกคา้รวม 95.65 98.83 105.24 98.92 101.55 86.59 94.25 99.94 88.88 99.98 
รายไดอ้ืÉน 1.13 1.17 1.15 1.08 15.73 13.41 0.06 0.06 0.02 0.02 
รายได้รวม 96.78 100.00 106.39 100.00 117.28 100.00 94.31 100.00 88.91 100.00 

ที Éมา: ขอ้มลูจากงบการเงนิตรวจสอบรายปี 2564 – 2566 และงบการเงนิสอบทานไตรมาส 3 ของปี 2566 - 2567 

4.4 รายชืÉอคณะกรรมการของบริษทั 

ณ วนัทีÉ 19 พฤศจกิายน 2567 บรษิัท ทคีวิเอ็ม ไลฟ์ อินชวัร์รนัส์ โบรคเกอร์ จํากดั มคีณะกรรมการบรษิทั
จาํนวน 3 ท่าน โดยมรีายชืÉอดงันีÊ 

ทีÉ ชืÉอ – นามสกลุ ตาํแหน่ง 
1 นาย อญัชลนิ พรรณนิภา กรรมการ 
2 นาง นภสันันท ์พรรณนิภา กรรมการ 
3 นางสาว รตันา พรรณนิภา กรรมการ 

ที Éมา: ขอ้มลูจากกระทรวงพาณิชย ์



ความเหน็ของทีÉปรกึษาทางการเงนิอสิระเกีÉยวกบัรายการทีÉเกีÉยวโยงกนั 

เอกสารแนบ 4 - หน้า 2 

4.5 รายชืÉอผู้ถือหุ้นของบริษทั  

ณ วนัทีÉ 19 พฤศจกิายน 2567 บรษิทั ทคีวิเอม็ ไลฟ์ อนิชวัรร์นัส ์โบรคเกอร ์จาํกดั มรีายชืÉอผูถ้อืหุน้ดงันีÊ 
 ชืÉอ - นามสกลุ หุ้น ร้อยละ 
1 บรษิทั ทคีวิเอม็ อลัฟา จาํกดั (มหาชน) 499,998 99.9996 
2 นาย อญัชลนิ พรรณนิภา 1 0.0002 
3 นาง นภสันันท ์พรรณนิภา 1 0.0002 
 รวม 500,000 100.00 

ที Éมา: ขอ้มลูจากกระทรวงพาณิชย ์
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4.6.3 อตัราส่วนทางการเงิน 

หมายเหต:ุ งบการเงนิตรวจสอบของ TQML สาํหรบังวดปีสิÊนสุด 31 ธนัวาคม 2564 - 2566 และงบการเงนิสอบทานสิÊนสุดวนัที É 30 กนัยายน 
2567 และการคาํนวณของที Éปรกึษาฯ 

 1.TQML ไม่มกีารบนัทกึสนิคา้คงเหลอืจงึไม่สามารถคํานวณอตัราส่วนที Éเกี Éยวขอ้ง 

 

อตัราส่วนทางการเงิน หน่วย 
งวดปีสิÊนสุดวนัทีÉ 31 ธนัวาคม 

งวดไตรมาส 3 (งวด 9 
เดือน) สิÊนสุดวนัทีÉ 30 

กนัยายน 
2563 2564 2565 2567 

อตัราส่วนสภาพคล่อง (Liquidity Ratio) 
อตัราส่วนสภาพคล่อง เท่า 5.16 8.81 3.56 7.83 
อตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเรว็ เท่า 4.48 8.15 3.37 7.12 
อตัราส่วนสภาพคล่องกระแสเงนิสด เท่า 0.54 1.51 3.04 (0.57) 
อตัราส่วนหมุนเวยีนลูกหนีÊการคา้ เท่า 15.81 11.46 12.67 32.12 
ระยะเวลาเก็บหนีÊเฉลีÉย วนั 23.09 31.86 28.81 11.36 
อตัราส่วนหมุนเวยีนสนิคา้คงเหลอื เท่า NA1 NA1 NA1 NA1 
ระยะเวลาขายสนิคา้เฉลีÉย วนั NA1 NA1 NA1 NA1 
อตัราส่วนหมุนเวยีนเจา้หนีÊ เท่า 14.44 14.64 9.27 7.51 
ระยะเวลาชําระหนีÊ วนั 25.27 24.93 39.36 48.59 
วงจรเงนิสด วนั NA1 NA1 NA1 NA1 
อตัราส่วนความสามารถในการทาํกาํไร (Profitability Ratio)  
อตัรากําไร (ขาดทุน) ขั Êนตน้ รอ้ยละ 9.81 26.94 (18.74) 12.05 
อตัรากําไร (ขาดทุน) จากการดําเนินงาน รอ้ยละ 0.96 17.50 (11.20) 6.30 
อตัรากําไรสุทธ ิ รอ้ยละ 1.08 14.30 (9.42) 6.28 
อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถ้อืหุน้ รอ้ยละ 1.94 24.44 (17.22) 12.15 
อตัราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน (Efficiency Ratio)   
อตัราผลตอบแทนจากสนิทรพัย ์ รอ้ยละ 1.56 20.92 (10.55) 5.96 
อตัราผลตอบแทนจากสนิทรพัยถ์าวร รอ้ยละ 1,170.72 6,202.49 (3,392.35) 6,708.53 
อตัราการหมุนของสนิทรพัย ์ เท่า 1.44 1.46 1.12 0.95 
อตัราส่วนวิเคราะห์นโยบายทางการเงิน (Financial Policy Ratio)  
อตัราส่วนหนีÊสนิต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ เท่า 0.23 0.12 1.25 0.85 
หนีÊสนิทีÉมภีาระดอกเบีÊยต่อกําไรก่อนดอกเบีÊย
จ่าย ภาษเีงนิได้ ค่าเสืÉอมราคาและค่าตดั
จําหน่าย 

เท่า 1.15 0.11 (1.86) 1.08 

อตัราส่วนความสามารถชําระดอกเบีÊย เท่า 30.50 1,025.28 (55.00) 13.19 
อตัราส่วนความสามารถชําระภาระผกูพนั เท่า 1.68 9.82 (3.76) 5.39 
อตัราการจ่ายเงนิปันผล รอ้ยละ 0.00 0.00 0.00 0.00 


