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ความเหน็ของที/ปรึกษาทางการเงนิอสิระต่อรายการให้สัตยาบนั 

ในการรับความช่วยเหลือทางการเงนิจากบุคคลที/เกี/ยวโยงกัน 

ของบริษัท อารียา พรอพเพอร์ตี G จาํกัด (มหาชน) 

 

วนัที/ 20 มกราคม 2563 

 

ที/ DM006/2020 

เรื/อง      ความเห็นของที/ปรึกษาทางการเงินอิสระตอ่รายการให้สตัยาบนัในการรับความช่วยเหลือทางการเงินจากบคุคลที/

เกี/ยวโยงกนัของบริษัท อารียา พรอพเพอร์ตี > จํากดั (มหาชน) 

เรียน คณะกรรมการและผู้ ถือหุ้น บริษัท อารียา พรอพเพอร์ตี > จํากดั (มหาชน) 

อ้างถงึ 

1. เอกสารเผยแพร่ข้อมูลเกี/ยวกับการออกและเสนอขายหุ้ นกู้ ด้อยสิทธิที/มีลักษณะคล้ายทุนฯ และสารสนเทศ

เกี/ยวกบัรายการที/เกี/ยวโยงกนัของ บริษัท อารียา พรอพเพอร์ตี > จํากดั (มหาชน) เมื/อวนัที/ 18 ธนัวาคม 2562 

2. เอกสารเผยแพร่มติที/ประชุมคณะกรรมการ บริษัท อารียา พรอพเพอร์ตี > จํากัด (มหาชน) ครั >งที/ 10/2562 ซึ/ง

ประชุมเมื/อวันที/ 24 ธันวาคม 2562 โดยได้อนุมัติให้นําเสนอต่อที/ประชุมผู้ ถือหุ้ นเพื/อพิจารณาอนุมัติการให้

สตัยาบนัในการรับความชว่ยเหลือทางการเงินและการเข้าทํารายการที/เกี/ยวโยงกนั 

3. มตทีิ/ประชมุคณะกรรมการ บริษัท อารียา พรอพเพอร์ตี > จํากดั (มหาชน) ครั >งที/ 9/2562 ประชมุเมื/อวนัที/ 17 

ธนัวาคม 2562 โดยได้อนมุตักิารออกและเสนอขายหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุฯ จํานวนรวม 300.00 

ล้านบาท ให้แก่กรรมการซึ/งเข้าขา่ยเป็นรายการที/เกี/ยวโยงกนั  

4. มตทีิ/ประชมุคณะกรรมการ บริษัท อารียา พรอพเพอร์ตี > จํากดั (มหาชน) ครั >งที/ 10/2562 ประชมุเมื/อวนัที/ 24 

ธนัวาคม 2562 โดยอนมุตักิารให้สตัยาบนัในการรับความชว่ยเหลือทางการเงินจากบคุคลเกี/ยวโยงกนั 

5. มตทีิ/ประชมุคณะกรรมการตรวจสอบบริษัท อารียา พรอพเพอร์ตี > จํากดั (มหาชน) ครั >งที/ 13/2562 เมื/อวนัที/ 17 

ธนัวาคม 2562 โดยได้ให้ความเหน็เกี/ยวกบัความสมเหตสุมผลของการออกและเสนอขายหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มี

ลกัษณะคล้ายทนุฯ จํานวนรวม 300.00 ล้านบาท ให้แก่กรรมการซึ/งเข้าขา่ยเป็นรายการที/เกี/ยวโยงกนั  

6. สารสนเทศเกี/ยวกบัรายการที/เกี/ยวโยงกนัของ บริษัท อารียา พรอพเพอร์ตี > จํากดั (มหาชน)  

7. มติที/ประชุมวิสามญัผู้ ถือหุ้นครั >งที/ 2/2559 เมื/อวนัที/ 20 ธันวาคม 2559 และมติที/ประชุมวิสามญัผู้ ถือหุ้นครั >งที/ 

1/2562 เมื/อวนัที/ 19 มีนาคม 2562 วาระเรื/องการออกและเสนอขายหุ้นกู้ของ บริษัท อารียา พรอพเพอร์ตี > จํากดั 

(มหาชน) 

8. งบการเงิน บริษัท อารียา พรอพเพอร์ตี > จํากดั (มหาชน) ตรวจสอบโดยบริษัท สอบบญัชี ธรรมนิติ จํากดั สิ >นสดุ 

ณ วนัที/ 31 ธันวาคม 2560 วนัที/ 31 ธันวาคม 2561 และ วนัที/ 30 กนัยายน 2562 โดยนางสาววนันิสา งามบวั

ทอง ผู้สอบบญัชีรับอนญุาตเลขที/ 6838 

9. แบบแสดงรายการข้อมลูประจําปี 2561 บริษัท อารียา พรอพเพอร์ตี > จํากดั (มหาชน) 

10. รายชื/อผู้ ถือหุ้นบริษัท อารียา พรอพเพอร์ตี > จํากดั (มหาชน) ณ วนักําหนดรายชื/อผู้ ถือหุ้น 14 มีนาคม 2562 และ 

10 มกราคม 2563 

11. หนงัสือรับรอง หนงัสือบริคณห์สนธิของบริษัทที/เกี/ยวข้องกบัการทํารายการในครั >งนี > ข้อมลูเอกสารสญัญาต่างๆ 

และข้อมูลเอกสารอื/นๆ ตลอดจนการสมัภาษณ์ผู้บริหารและเจ้าหน้าที/ที/เกี/ยวข้องบริษัท อารียา พรอพเพอร์ตี > 

จํากดั (มหาชน) 
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Disclaimers 

1) ผลการศึกษาของ บริษัท ดิสคัฟเวอร์ แมเนจเม้นท์ จํากัด (“ที/ปรึกษาทางการเงินอิสระ” หรือ “Discover”) ใน

รายงานฉบบันี > อยู่บนพื >นฐานของข้อมลูและสมมติฐานที/ได้รับจากผู้บริหารและเจ้าหน้าที/ที/เกี/ยวข้องของ บริษัท 

อารียา พรอพเพอร์ตี > จํากัด (มหาชน) และข้อมูลที/บริษัทเปิดเผยแก่สาธารณะ ในเว็บไซต์ของสํานักงาน

คณะกรรมการกํากับหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์ (www.sec.or.th) และเว็บไซต์ของตลาดหลกัทรัพย์แห่ง

ประเทศไทย (www.set.or.th)  

2) ที/ปรึกษาทางการเงินอิสระจะไมรั่บผิดชอบตอ่ผลกําไรหรือขาดทนุและผลกระทบตา่งๆ อนัเกิดจากการเข้าทํา

รายการในครั >งนี > 

3) ที/ปรึกษาทางการเงินอิสระทําการศกึษาโดยใช้ความรู้ ความสามารถ และความระมดัระวงัโดยตั >งมั/นอยูบ่น

พื >นฐานเยี/ยงผู้ประกอบวิชาชีพ 

4) ที/ปรึกษาทางการเงินอิสระได้พิจารณาและให้ความเหน็ภายใต้สถานการณ์และข้อมลูที/สามารถรับรู้ได้ในปัจจบุนั

หากสถานการณ์และข้อมลูมีการเปลี/ยนแปลงอยา่งมีนยัสาํคญัอาจสง่ผลกระทบตอ่ผลการศกึษาของที/ปรึกษา

ทางการเงินอิสระ 
 

ที/มาในการเข้าทาํรายการ 

สบืเนื/องจากบริษัทฯ มีแผนที/จะออกและเสนอขายหุ้นกู้ รุ่นใหมใ่นเดือนมกราคม 2563 จํานวนไมเ่กิน 2,000.00 

ล้านบาท เพื/อชําระคืนหุ้นกู้ รุ่น A201A ที/จะครบกําหนดในชว่งเดือนมกราคม 2563 จํานวนทั >งสิ >น 654.50 ล้านบาท และ

หุ้นกู้ รุ่น A204A ที/จะครบกําหนดในชว่งเดือนเมษายน 2563 จํานวนทั >งสิ >น 1,500.00 ล้านบาท ทั >งนี >บริษัทฯ ได้เข้าไปทํา

การปรึกษาสํานกังาน ก.ล.ต. ฝ่ายตราสารหนี >เมื/อวนัที/ 12 ธนัวาคม 2562 และสาํนกังาน ก.ล.ต. มีความกงัวลในเรื/อง

อตัราสว่นหนี >สนิสทุธิตอ่ทนุ (Net Debt to Equity Ratio) ของบริษัทฯ ที/ถกูกําหนดไว้ที/ไมเ่กิน 3.00 เทา่ตามข้อกําหนดสทิธิ

หุ้นกู้และเงื/อนไขในสญัญาเงินกู้ของสถาบนัการเงินของบริษัทฯ ทั >งนี > จากงบการเงินสิ >นสดุ ณ วนัที/ 30 กนัยายน 2562 

บริษัทฯ มีอตัราสว่นหนี >สนิสทุธิตอ่ทนุอยูที่/ 2.86 เทา่ ใกล้จะเตม็เพดานของข้อกําหนดข้างต้น ดงันั >นบริษัทฯ จงึได้หา

เครื/องมือทางการเงินเพื/อแก้ไขปัญหาดงักลา่วโดยการออกและเสนอขายหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุซึ/งจําเป็น

จะต้องทํารายการให้แล้วเสร็จก่อนวนัที/ 31 ธนัวาคม 2562 ตามมาตรฐานการบญัชีฉบบัที/ 32 เรื/องการแสดงรายการ

เครื/องมือทางการเงิน (TAS 32) และได้รับการผอ่นปรนตามมตขิองคณะกรรมการกํากบัดแูลการประกอบวิชาชีพบญัชี 

(กกบ.) สาํหรับกิจกรรมที/มีลกัษณะคล้ายทนุที/ได้รับการชําระก่อนวนัที/ 31 ธนัวาคม 2562 ให้สามารถบนัทกึรายการเป็น

สว่นของผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ ได้ ทั >งนี >บริษัทฯ ได้ชี >แจงเรื/องที/จะมีการออกและเสนอขายหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุ

ให้กบับคุคลที/เกี/ยวโยงกนั คือ นายวศิษิฎ์ เลาหพนูรังษี (“นายวศิษิฎ์”) และ นายววิฒัน์ เลาหพนูรังษี (“นายววิัฒน์”) กบั

สาํนกังาน ก.ล.ต. ในวนัดงักลา่วด้วย 

ดงันั >น หากบริษัทฯ ทํารายการดงักลา่วให้แล้วเสร็จก่อนวนัที/ 31 ธนัวาคม 2562 จะลดความกงัวลในเรื/องการขอ

อนญุาตเสนอขายหุ้นกู้ รุ่นใหมข่องบริษัทฯ เนื/องจากการเข้าทํารายการดงักลา่วจะทําให้อตัราสว่นหนี >สนิสทุธิตอ่ทนุลดลง

และทนัตอ่การชําระหนี >ตัáวแลกเงินกบัสถาบนัการเงินแหง่หนึ/งที/จะครบกําหนดในชว่งระหวา่งวนัที/ 22 ธนัวาคม 2562 ถงึ

วนัที/ 25ธนัวาคม 2562 จํานวนทั >งสิ >น 240.00 ล้านบาท รวมทั >งจะชว่ยเสริมสภาพคลอ่งให้กบับริษัทฯ โดยจากงบการเงิน

สิ >นสดุ ณ วนัที/ 30 กนัยายน 2562 บริษัทฯ มีเงินสดและเงินลงทนุชั/วคราวคงเหลอือยูเ่พียง 56.51 ล้านบาท และ 0.08 

ล้านบาท ตามลาํดบั รวมถงึเงินฝากธนาคารที/มีภาระคํ >าประกนัซึ/งยงัไมส่ามารถเบกิใช้ได้จํานวน 268.27 ล้านบาท 

อยา่งไรก็ตามบริษัทฯ ได้พิจารณาถงึการระดมทนุด้วยวิธีการอื/นๆ เพื/อเพิ/มสว่นทนุของบริษัทฯ เชน่ การออกและเสนอขาย
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หุ้นสามญัเพิ/มทนุตามสดัสว่น (Right Offering : RO) การออกและเสนอขายหุ้นแบบเฉพาะเจาะจง (Private Placement : 

PP) ทั >งนี >ต้องผา่นกระบวนการขออนมุตจิากที/ประชมุผู้ ถือหุ้นซึ/งไมท่นัตอ่กําหนดการชําระคืนหนี >ตัáวสญัญาใช้เงินดงักลา่ว 

ดงันั >นที/ประชมุคณะกรรมการบริษัท อารียา พรอพเพอร์ตี > จํากดั (มหาชน) (“บริษัทฯ” หรือ “AREEYA”) ครั >งที/ 

9/2562 เมื/อวนัที/ 17 ธนัวาคม 2562 จงึมีมตอินมุตักิารออกและเสนอขาย “หุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุ ไถ่ถอนเมื/อ

เลกิบริษัท ซึ/งผู้ออกหุ้นกู้ มีสทิธิไถ่ถอนหุ้นกู้ก่อนกําหนด และมีสทิธิเลื/อนชําระดอกเบี >ยโดยไมมี่เงื/อนไขใดๆ ของบริษัท อารี

ยา พรอพเพอร์ตี > จํากดั (มหาชน) ครั >งที/ 2/2562” (“หุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลักษณะคล้ายทนุ”) มลูคา่การเสนอขายรวมทั >งสิ >น 

300.00 ล้านบาท ให้กบับคุคลที/เกี/ยวโยงกนั ได้แก่ นายวศิษิฎ์ มลูคา่เสนอขาย 150.00 ล้านบาท และ นายวิวฒัน์ มลูคา่

เสนอขาย 150.00 ล้านบาท โดยได้ออกและเสนอขายหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุดงักลา่วไปเมื/อวนัที/ 18 ธนัวาคม 

2562 ซึ/งนายวศิษิฎ์ดํารงตําแหนง่ประธานกรรมการ กรรมการผู้จดัการ และรักษาการผู้ชว่ยกรรมการผู้จดัการอาวโุสสาย

บญัชีและการเงิน และ นายววิฒัน์ดํารงตําแหนง่กรรมการของบริษัทฯ อีกทั >งนายวศิษิฎ์และนายววิฒัน์ยงัเป็นผู้ ถือหุ้นใหญ่

อนัดบัที/ 1 และ 3 ของ บริษัทฯ ตามลาํดบั (รายละเอียดในหวัข้อ 1.3) 

  การเข้าทํารายการดงักลา่วถือเป็นรายการที/เกี/ยวโยงกนัประเภทการรับความชว่ยเหลือทางการเงิน (รายการที/

เกี/ยวโยงกนัประเภทรายการที/ 5 รายการให้หรือรับความชว่ยเหลอืทางการเงิน) ตามประกาศคณะกรรมการกํากบัตลาดทนุ

ที/ ทจ. 21/2551 เรื/องหลกัเกณฑ์ในการทํารายการที/เกี/ยวโยงกนัลงวนัที/ 31 สงิหาคม 2551 และที/แก้ไขเพิ/มเตมิ และ

ประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรัพย์ฯ เรื/องการเปิดเผยข้อมลูและการปฏิบตักิารของบริษัทจดทะเบียนในรายการที/

เกี/ยวโยงกนัลงวนัที/ 19 พฤศจิกายน 2546 และที/แก้ไขเพิ/มเตมิ (“ประกาศรายการที/เกี/ยวโยงกัน”) ทั >งนี >บริษัทฯ ไมมี่การ

เข้าทํารายการที/เกี/ยวโยงกนัที/ไมใ่ชร่ายการการค้าปกต ิ หรือผู้ ที/เกี/ยวข้องและญาตสินิทของนายวิศษิฎ์ และ/หรือ นาย

ววิฒัน์ ที/เกิดขึ >นใน 6 เดือนก่อนวนัที/มีการตกลงเข้าทํารายการในครั >งนี > โดยบริษัทฯ ได้เปิดเผยสารสนเทศที/เกี/ยวข้องกบั

การเสนอขายหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุกบับคุคลที/เกี/ยวโยงกนัและวธีิการคํานวณขนาดรายการตอ่ตลาด

หลกัทรัพย์ฯ เมื/อวนัที/ 18 ธนัวาคม 2562 ซึ/งคํานวณขนาดรายการดอกเบี >ยจา่ยรวมของหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุ

ในชว่ง 5 ปีแรกได้เทา่กบั 90.00 ล้านบาท หรือคดิเป็นร้อยละ 2.82 ของมลูคา่สนิทรัพย์ที/มีตวัตนสทุธิ (NTA) ตามงบ

การเงินรวมของบริษัทฯ ที/ผา่นการสอบทานแล้วสิ >นสดุวนัที/ 30 กนัยายน 2562 (NTA เทา่กบั 3,197 ล้านบาท) โดยบริษัทฯ 

ได้เปิดเผยวา่เป็นรายการขนาดกลาง (ตามที/บริษทฯ ได้เปิดเผยสารสนเทศตอ่ตลาดหลกัทรัพย์ฯ ไปเมื/อวนัที/ 18 ธนัวาคม 

2562 ในเอกสารแนบ 4) จงึได้ขออนมุตัคิณะกรรมการ บริษัทฯ ในการเข้าทํารายการและเปิดเผยข้อมลูตอ่ตลาด

หลกัทรัพย์ฯ 

  ตอ่มาบริษัทฯ ได้รับการตดิตอ่ชี >แจงวิธีการคํานวณขนาดรายการที/ถกูต้องถงึวธีิการคํานวณขนาดรายการ

ดอกเบี >ยจา่ยของหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุโดยจะต้องคํานวณตามหลกัระยะเวลาตลอดกาล (Perpetual) ซึ/ง

คํานวณได้เทา่กบั 300.00 ล้านบาท หรือคดิเป็นร้อยละ 9.62 ของ NTA และเป็นรายการขนาดใหญ่ (ตามที/บริษทฯ ได้

เปิดเผยสารสนเทศตอ่ตลาดหลกัทรัพย์ฯ ไปเมื/อวนัที/ 24 ธนัวาคม 2562 ในเอกสารแนบ 5) ซึ/งมีมลูคา่สงูกวา่ 20 ล้านบาท

และมากกวา่ร้อยละ 3.00 ของ NTA บริษัทฯ จงึต้องขออนมุตักิารเข้าทํารายการจากที/ประชมุผู้ ถือหุ้นและเปิดเผยข้อมลูตอ่

ตลาดหลกัทรัพย์ฯ ดงันั >นบริษัทฯ จงึได้ทําการเชิญประชมุคณะกรรมการบริษัทครั >งที/ 10/2562 อยา่งเร่งดว่นผา่นทางแอป

พลเิคชนั LINE ซึ/งได้จดัประชมุเมื/อวนัที/ 24 ธนัวาคม 2562 โดยกรรมการที/มีสว่นได้เสยี คือ นายวศิษิฎ์และนายววิฒัน์ 

ไมไ่ด้เข้าร่วมประชมุและไมมี่สทิธิออกเสยีงในวาระการประชมุนี > ให้มีมตนํิาเสนอตอ่ที/ประชมุวิสามญัผู้ ถือหุ้นครั >งที/ 1/2563 

เพื/อพิจารณาอนมุตักิารให้สตัยาบนัในการรับความชว่ยเหลอืทางการเงินและการเข้าทํารายการกบับคุคลที/เกี/ยวโยงกนั

ด้วยคะแนนเสียงไมน้่อยกวา่ 3 ใน 4 ของจํานวนเสยีงทั >งหมดของผู้ ถือหุ้นที/มาประชมุและมีสทิธิออกเสยีงลงคะแนนโดยไม่

นบัสว่นของผู้ ถือหุ้นที/มีสว่นได้เสยี และจดัทํารายงานการเปิดเผยสารสนเทศของรายการดงักลา่วโดยกําหนดวนัประชมุ
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วสิามญัผู้ ถือหุ้นครั >งที/ 1/2563 ในวนัที/ 25 กมุภาพนัธ์ 2563 ทั >งนี > คณะกรรมการตรวจสอบมีความเหน็ไมแ่ตกตา่งไปจาก

มตทีิ/ประชมุคณะกรรมการของบริษัทฯ 

เหตกุารณ์และชว่งเวลาของการเข้าทํารายการสามารถสรุปได้ดงัตอ่ไปนี > 

วันที/ เหตุการณ์ 

12 ธนัวาคม 2562 - บริษัทฯ เข้าไปทําการปรึกษาสาํนกังาน ก.ล.ต. ฝ่ายตราสารหนี > เรื/องแผนการออกหุ้นกู้ รุ่นใหมใ่นชว่งเดือนมกราคม 

2563 โดยทางสาํนกังาน ก.ล.ต. มีความกงัวลในเรื/องอตัราสว่นหนี >สนิสทุธิตอ่ทนุ  

- บริษัทฯ ชี >แจงเรื/องที/จะมีการออกและเสนอขายหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุให้กบับคุคลที/เกี/ยวโยงกนักบั

สาํนกังาน ก.ล.ต. เพื/อเพิ/มสว่นของผู้ ถือหุ้นและลดอตัราสว่นหนี >สนิสทุธิตอ่ทนุของบริษัทฯ 

17 ธนัวาคม 2562 - ที/ประชมุคณะกรรมการบริษัทฯ ครั >งที/ 9/2562 ได้มีมตอินมุตักิารออกและเสนอขายหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้าย

ทนุ มลูคา่การเสนอขายรวมทั >งสิ >น 300.00 ล้านบาท ให้กบับคุคลที/เกี/ยวโยงกนัได้แก่ นายวิศษิฎ์และนายวิวฒัน์ ซึ/ง

เป็นกรรมการและผู้ ถือหุ้นใหญ่ของบริษัทฯ 

18 ธนัวาคม 2562 - บริษัทฯ เปิดเผยสารสนเทศของการเข้าทํารายการกบับคุคลที/เกี/ยวโยงกนัและวิธีการคํานวณขนาดรายการตอ่

ตลาดหลกัทรัพย์ฯ โดยคํานวณขนาดรายการได้เทา่กบัร้อยละ 2.82 

- บริษัทฯ ออกและเสนอขายหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุให้กบับคุคลที/เกี/ยวโยงกนัและได้รับชําระเงิน 300.00 

ล้านบาท ครบถ้วน 

20 ธนัวาคม 2562 - บริษัทฯ ได้รับการชี >แจงวิธีการคํานวณขนาดรายการที/ถกูต้อง  

- บริษัทฯ เชิญประชมุคณะกรรมการบริษัทฯ ครั >งที/ 10/2562 อยา่งเร่งดว่นผา่นทางแอปพลเิคชนั “LINE” 

24 ธนัวาคม 2562 - ที/ประชมุคณะกรรมการบริษัทครั >งที/ 10/2562 มีมตใิห้นําเสนอตอ่ที/ประชมุวิสามญัผู้ ถือหุ้นครั >งที/ 1/2563 เพื/อ

พิจารณาอนมุตักิารให้สตัยาบนัในการรับความชว่ยเหลอืทางการเงินและการเข้าทํารายการกบับคุคลที/เกี/ยวโยงกนั 

- ที/ประชมุคณะกรรมการบริษัทมีมตแิตง่ตั >งที/ปรึกษาทางการเงินอิสระเพื/อให้ความเหน็เกี/ยวกบัความสมเหตสุมผล

ของรายการ 

- บริษัทฯ เปิดเผยสารสนเทศของการเข้าทํารายการกบับคุคลที/เกี/ยวโยงกนัและวิธีการคํานวณขนาดรายการที/

ถกูต้องตอ่ตลาดหลกัทรัพย์ฯ โดยคํานวณขนาดรายการใหมไ่ด้เทา่กบัร้อยละ 9.62 และกําหนดวนัประชมุวิสามญัผู้

ถือหุ้นครั >งที/ 1/2563 ในวนัที/ 25 กมุภาพนัธ์ 2563 
 

ทั >งนี > บริษัทฯ ได้แตง่ตั >ง บริษัท ดสิคฟัเวอร์ แมเนจเม้นท์ จํากดั เป็นที/ปรึกษาทางการเงินอิสระ (“ที/ปรึกษา

ทางการเงนิอสิระ” หรือ “Discover”) เพื/อให้ความเหน็เกี/ยวกบัความสมเหตสุมผล ความเป็นธรรมและเงื/อนไขของ

รายการรับความชว่ยเหลือทางการเงินจากบคุคลที/เกี/ยวโยงกนั และนําเสนอให้ที/ประชมุวิสามญัผู้ ถือหุ้นครั >งที/ 1/2563 ซึ/ง

กําหนดวนัประชมุในวนัที/ 25 กมุภาพนัธ์ 2563 โดยความเหน็ของที/ปรึกษาทางการเงินอิสระตั >งอยูบ่นสมมตฐิานวา่ข้อมลู

และเอกสารที/ได้รับจากบริษัทฯ ตลอดจนการสมัภาษณ์ผู้บริหารและเจ้าหน้าที/ที/เกี/ยวข้องของบริษัทฯ เป็นข้อมลูที/ถกูต้อง

และเป็นความจริง โดยได้พิจารณาข้อมลูดงักลา่วด้วยความรอบคอบและสมเหตสุมผลตามมาตรฐานของผู้ประกอบ

วชิาชีพพงึกระทํา โดยสามารถสรุปข้อมลูและผลการศกึษาได้ดงัตอ่ไปนี > 
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คาํย่อ หรือ คาํนิยาม 

“กลต.” ,”สาํนักงาน ก.ล.ต.”,  “SEC” สาํนกังานคณะกรรมการกํากบัหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์ 

“ตลาดหลักทรัพย์ฯ” ตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย และ ตลาดหลกัทรัพย์ เอม็ เอ 

ไอ (แล้วแตก่รณี) 

“AREEYA”,  “กจิการ”,  “บริษัท” บริษัท อารียา พรอพเพอร์ตี > จํากดั (มหาชน) 

“IFA”, ”ที/ปรึกษาทางการเงนิอสิระ” 

“TRIS” 

บริษัท ดสิคฟัเวอร์ แมเนจเม้นท์ จํากดั 

บริษัท ทริสเรทติ >ง จํากดั 

“ประกาศรายการที/เกี/ยวโยงกัน” ประกาศคณะกรรมการกํากบัตลาดทนุที/ ทจ. 21/2551 เรื/อง

หลกัเกณฑ์ในการทํารายการที/เกี/ยวโยงกนัลงวนัที/ 31 สงิหาคม 

2551 และที/แก้ไขเพิ/มเตมิ และประกาศคณะกรรมการตลาด

หลกัทรัพย์ฯ เรื/องการเปิดเผยข้อมลูและการปฏิบตักิารของ

บริษัทจดทะเบียน ในรายการที/เกี/ยวโยงกนัลงวนัที/ 19 

พฤศจิกายน 2546 และที/แก้ไขเพิ/มเตมิ  

มูลค่าสนิทรัพย์สุทธิ (NTA) 

 

สนิทรัพย์รวม - สนิทรัพย์ไมมี่ตวัตน – หนี >สนิรวม – สว่นผู้ ถือหุ้น

ที/ไมมี่อํานาจควบคมุ (ถ้ามี)  

หุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลักษณะคล้ายทนุ  

(Perpetual Bond) 

หุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุ ไถ่ถอนเมื/อเลกิบริษัท ซึ/งผู้

ออกหุ้นกู้ มีสทิธิไถ่ถอนหุ้นกู้ก่อนกําหนด และมีสทิธิเลื/อนชําระ

ดอกเบี >ยโดยไมมี่เงื/อนไขใดๆ ของบริษัท อารียา พรอพเพอร์ตี >  

จํากดั (มหาชน) ครั >งที/ 2/2562 

ข้อกาํหนดสทิธิฯ ข้อกําหนดสทิธิวา่ด้วยข้อกําหนดวา่ด้วยสทิธิและหน้าที/ของผู้
ออกหุ้นกู้และผู้ ถือหุ้นกู้ ของหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุ 
ไถ่ถอนเมื/อเลกิบริษัท ซึ/งผู้ออกหุ้นกู้ มีสทิธิไถ่ถอนหุ้นกู้ก่อน
กําหนด และมีสทิธิเลื/อนชําระดอกเบี >ยโดยไมมี่เงื/อนไขใดๆ ของ
บริษัท อารียา พรอพเพอร์ตี >  จํากดั (มหาชน) ครั >งที/ 2/2562 

นายวศิษิฎ์   นายวิศษิฎ์ เลาหพนูรังษี กรรมการและผู้ ถือหุ้นใหญ่ของบริษัทฯ 

นายววิัฒน์  นายววิฒัน์ เลาหพนูรังษี กรรมการและผู้ ถือหุ้นใหญ่ของบริษัทฯ 

 

คาํอธิบายเพิ/มเตมิ 

การคาํนวณขนาดรายการเกี/ยวโยงกัน : การคํานวณขนาดรายการตามเกณฑ์คํานวณเปรียบเทียบโดยใช้ [ มลูคา่

รายการ / มลูคา่สนิทรัพย์ที/มีตวัตนสทุธิ (NTA) ของ AREEYA ] โดยที/ปรึกษาทางการเงินอิสระคํานวณมลูคา่รายการจาก

สว่นลด (Discount) ของดอกเบี >ยจา่ยที/ AREEYA ต้องชําระให้แก่บคุคลที/เกี/ยวโยงกนัตลอดอายหุุ้นกู้  ดงันั >นขนาดรายการ

ที/เกี/ยวโยงกนัในรายงานฉบบันี >จงึมีความแตกตา่งจากขนาดรายการที/บริษัทฯ ได้เปิดเผยสารสนเทศก่อนหน้านี > 

หุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลักษณะคล้ายทนุ : หุ้นกู้ ที/ผู้ลงทนุมีฐานะเป็นเจ้าหนี >เหมือนกบัหุ้นกู้ธรรมดา หากบริษัทต้องปิดกิจการ

ไป จะมีสทิธิได้รับชําระหนี >ตอ่จากเจ้าหนี >สามญัรายอื/นๆ เชน่ หลงัผู้ ถือหุ้นกู้ มีประกนัและไมด้่อยสทิธิ ถ้ายงัมีสนิทรัพย์หรือ

เงินเหลือ โดยผู้ลงทนุอาจได้เงินคืนทั >งหมด บางสว่น หรือไมไ่ด้เงินคืนเลย แตย่งัมีสทิธิจะได้รับเงินก่อนผู้ ถือหุ้นสามญั โดย

สทิธิในการไถ่ถอนของหุ้นกู้ประเภทนี >จะทําได้ก็ตอ่เมื/อบริษัทยกเลกิกิจการไปหรือเป็นการถือแบบไมมี่กําหนด ลกัษณะ

แบบนี >จงึคล้ายกบัการถือหุ้นไปเรื/อยๆ จงึเป็นไปได้ที/ผู้ลงทนุจะไมไ่ด้รับคืนเงินต้นยกเว้นวา่บริษัทผู้ออกหุ้นกู้ ต้องการขอไถ่



ความเหน็ของที/ปรึกษาทางการเงินอิสระ   บริษัท อารียา พรอพเพอร์ตี > จํากดั (มหาชน) 

 

บริษัท ดสิคฟัเวอร์ แมเนจเม้นท์ จํากดั                                                                                                   หน้า 6/73 

ถอนคืนและจา่ยเงินต้นคืนให้กบัผู้ ถือหุ้นกู้  นอกจากนี > แม้หุ้นกู้ประเภทนี >จะกําหนดอตัราดอกเบี >ยไว้เหมือนหุ้นกู้ทั/วไปแต่

อาจมีเงื/อนไขไมจ่า่ยดอกเบี >ยหรือบางครั >งก็ยกยอดไปจา่ยงวดอื/นก็ได้ และมกัจะกําหนดการจา่ยอตัราดอกเบี >ยลอยตวัคือ

อตัราดอกเบี >ยจะไมค่งที/ตลอดไปขึ >นอยูก่บัอตัราดอกเบี >ยอ้างอิงในท้องตลาด ณ เวลาที/จา่ยดอกเบี >ย และบวกอตัราเพิ/มอีก

ตามความเสี/ยงของบริษัทผู้ออกหุ้นกู้  โดยบริษัทฯ จะจา่ยดอกเบี >ยในอตัราที/กําหนดนั >นไปในระยะเวลาหนึ/งและปรับอตัรา

ดอกเบี >ยใหมอี่กครั >งตามจํานวนปีที/กําหนด (เชน่ ทกุ ๆ 5 ปี) ผู้ลงทนุจงึอาจได้รับดอกเบี >ยที/สงูหรือตํ/าก็ได้  

ที/มา : ฝ่ายสื/อสารองค์กรและสง่เสริมความรู้ผู้ลงทนุ สาํนกังานคณะกรรมการกํากบัหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์ 

(ก.ล.ต.) เผยแพร่ในคอลมัน์รู้ทนัลงทนุ หนงัสอืพิมพ์โพสต์ทเูดย์ ฉบบัวนัที/ 24 กมุภาพนัธ์ 2560 
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บทสรุปผู้บริหาร (Executive Summary) 

การเข้าทํารายการในครั >งนี > บริษัทฯ มีเหตผุลและความจําเป็น (รายละเอียดในหวัข้อ 1.1 และ 1.5) ดงัตอ่ไปนี > 

- บริษัทฯ มีแผนที/จะออกและเสนอขายหุ้นกู้ รุ่นใหมใ่นเดือนมกราคม 2563 จํานวนไมเ่กิน 2,000.00 ล้าน

บาท เพื/อชําระคืนหุ้นกู้ รุ่นเดมิที/จะครบกําหนดในชว่งเดือนมกราคม 2563 จํานวนทั >งสิ >น 654.50 ล้านบาท 

และชว่งเดือนเมษายน 2563 จํานวนทั >งสิ >น 1,500.00 ล้านบาท  

- บริษัทฯ มีความกงัวลในเรื/องการขออนญุาตเสนอขายตราสารหนี >กบัสาํนกังาน ก.ล.ต. เนื/องจากบริษัทฯ มี

อตัราสว่นหนี >สินสทุธิตอ่ทนุที/ถกูกําหนดไว้ที/ไมเ่กิน 3.00 เทา่ตามข้อกําหนดสทิธิหุ้นกู้และเงื/อนไขในสญัญา

เงินกู้ของสถาบนัการเงินของบริษัทฯ ทั >งนี > จากงบการเงินสิ >นสดุ ณ วนัที/ 30 กนัยายน 2562 บริษัทฯ มี

อตัราสว่นหนี >สนิสทุธิตอ่ทนุอยูที่/ 2.86 เทา่ ใกล้จะเตม็เพดานของข้อกําหนดข้างต้น  

- บริษัทฯ มีกําหนดชําระหนี >ตัáวแลกเงินกบัสถาบนัการเงินแหง่หนึ/งที/จะครบกําหนดในชว่งระหวา่งวนัที/ 22 

ธนัวาคม 2562 ถงึวนัที/ 25 ธนัวาคม 2562 จํานวนรวมทั >งสิ >น 240.00 ล้านบาท ทั >งนี >บริษัทฯ มีเงินสดและ

เงินลงทนุชั/วคราวตามงบการเงินสิ >นสดุ ณ วนัที/ 30 กนัยายน 2562 เหลืออยูเ่พียง 56.51 ล้านบาท และ 

0.08 ล้านบาท ตามลาํดบั ซึ/งไมเ่พียงพอตอ่การชําระหนี >ดงักลา่วโดยสามารถแสดงได้ดงัตอ่ไปนี > 

รายการ 

จาํนวน 

(หน่วย : ล้าน

บาท) 

หมายเหตุ 

เงินสด  56.51 
จากงบการเงิน ณ สิ >นสดุวนัที/ 30 กนัยายน 2562 

เงินลงทนุชั/วคราว  0.08 

หนี >ตัáวสญัญาใช้เงิน (Promisory Note) (240.00) 
ครบกําหนดชําระในชว่งระหวา่งวนัที/ 22 ธนัวาคม 

2562 ถงึวนัที/ 25 ธนัวาคม 2562 

สถานะเงนิสดคงเหลือหลังชาํระหนี G (183.41)   

 

ดงันั >นบริษัทฯ จงึได้หาเครื/องมือทางการเงินเพื/อแก้ไขปัญหาดงักลา่วโดยการออกและเสนอขายหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มี

ลกัษณะคล้ายทนุซึ/งจําเป็นจะต้องทํารายการให้แล้วเสร็จก่อนวนัที/ 31 ธนัวาคม 2562 ตามมาตรฐานการบญัชีฉบบัที/ 32 

เรื/องการแสดงรายการเครื/องมือทางการเงิน (TAS 32) และได้รับการผอ่นปรนตามมตขิองคณะกรรมการกํากบัดแูลการ

ประกอบวชิาชีพบญัชี (กกบ.) เพื/อให้สามารถบนัทกึรายการเป็นสว่นของผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ  

จากเหตผุลดงักลา่วข้างต้น ที/ประชมุคณะกรรมการบริษัทครั >งที/ 9/2562 เมื/อวนัที/ 17 ธนัวาคม 2562 จงึได้มีมติ

อนมุตักิารออกและเสนอขายหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุ มลูคา่การเสนอขายรวมทั >งสิ >น 300.00 ล้านบาท ให้กบั

บคุคลที/เกี/ยวโยงกนั ได้แก่ นายวศิษิฎ์และนายววิฒัน์ ในวนัที/ 18 ธนัวาคม 2562 ซึ/งนายวศิษิฎ์ดํารงตําแหนง่ประธาน

กรรมการ กรรมการผู้จดัการ และรักษาการผู้ชว่ยกรรมการผู้จดัการอาวโุสสายบญัชีและการเงิน และ นายวิวฒัน์ดํารง

ตําแหนง่กรรมการของ  บริษัทฯ อีกทั >งนายวศิษิฎ์และนายววิฒัน์ยงัเป็นผู้ ถือหุ้นใหญ่อนัดบัที/ 1 และ 3 ของบริษัทฯ 

ตามลาํดบั (รายละเอียดในหวัข้อ 1.3) 

  การเข้าทํารายการดงักลา่วถือเป็นรายการที/เกี/ยวโยงกนัประเภทการรับความชว่ยเหลือทางการเงิน (รายการที/

เกี/ยวโยงกนัประเภทรายการที/ 5 รายการให้หรือรับความชว่ยเหลอืทางการเงิน) ตามประกาศรายการที/เกี/ยวโยงกนั

เนื/องจากนายวศิษิฎ์เป็นกรรมการ ผู้บริหารและผู้ ถือหุ้นใหญ่ของบริษัทฯ และ นายววิฒัน์เป็นกรรมการและผู้ ถือหุ้นใหญ่

ของบริษัทฯ ทั >งนี >บริษัทฯ ไมมี่การเข้าทํารายการที/เกี/ยวโยงกนัที/ไมใ่ชร่ายการการค้าปกต ิ หรือผู้ ที/เกี/ยวข้องและญาตสินิท

ของนายวิศษิฎ์ และ/หรือ นายววิฒัน์ ที/เกิดขึ >นใน 6 เดือนก่อนวนัที/มีการตกลงเข้าทํารายการในครั >งนี > โดยบริษัทฯ ได้



ความเหน็ของที/ปรึกษาทางการเงินอิสระ   บริษัท อารียา พรอพเพอร์ตี > จํากดั (มหาชน) 

 

บริษัท ดสิคฟัเวอร์ แมเนจเม้นท์ จํากดั                                                                                                   หน้า 9/73 

เปิดเผยสารสนเทศที/เกี/ยวข้องกบัการเสนอขายหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุกบับคุคลที/เกี/ยวโยงกนัและวธีิการ

คํานวณขนาดรายการตอ่ตลาดหลกัทรัพย์ฯ เมื/อวนัที/ 18 ธนัวาคม 2562 ซึ/งคํานวณขนาดรายการได้เทา่กบัร้อยละ 2.82 

ของมลูคา่สนิทรัพย์ที/มีตวัตนสทุธิ (NTA) ตามงบการเงินรวมของบริษัทฯ ที/ผา่นการสอบทานแล้วสิ >นสดุวนัที/ 30 กนัยายน 

2562 (NTA เทา่กบั 3,197 ล้านบาท) โดยบริษัทฯ ได้เปิดเผยวา่เป็นรายการขนาดกลาง (ตามที/บริษทฯ ได้เปิดเผย

สารสนเทศตอ่ตลาดหลกัทรัพย์ฯ ไปเมื/อวนัที/ 18 ธนัวาคม 2562 ในเอกสารแนบ 4) จงึได้ขออนมุตัคิณะกรรมการบริษัทฯ 

ในการเข้าทํารายการและเปิดเผยข้อมลูตอ่ตลาดหลกัทรัพย์ฯ 

  ตอ่มาบริษัทฯ ได้รับการตดิตอ่ชี >แจงวิธีการคํานวณขนาดรายการที/ถกูต้องถงึวิธีการคํานวณขนาดรายการ

ดอกเบี >ยจา่ยของหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุโดยจะต้องคํานวณตามหลกัระยะเวลาตลอดกาล (Perpetual) ซึ/ง

คํานวณได้เทา่กบัร้อยละ 9.62 ของ NTA และเป็นรายการขนาดใหญ่ (ตามที/บริษทฯ ได้เปิดเผยตอ่ตลาดหลกัทรัพย์ฯ ไป

เมื/อวนัที/ 24 ธนัวาคม 2562 ในเอกสารแนบ 5)  ซึ/งมีมลูคา่สงูกวา่ 20 ล้านบาทและมากกวา่ร้อยละ 3.00 ของ NTA   

บริษัทฯ จงึต้องขออนมุตักิารเข้าทํารายการจากที/ประชมุผู้ ถือหุ้นและเปิดเผยข้อมลูตอ่ตลาดหลกัทรัพย์ฯ ดงันั >นบริษัทฯ จงึ

ได้ทําการเชิญประชมุคณะกรรมการบริษัทครั >งที/ 10/2562 อยา่งเร่งดว่นผา่นทางแอปพลเิคชนั “LINE” ซึ/งได้จดัประชมุเมื/อ

วนัที/ 24 ธนัวาคม 2562 โดยกรรมการที/มีสว่นได้เสีย คือ นายวศิษิฎ์และนายววิฒัน์ ไมไ่ด้เข้าร่วมประชมุและไมมี่สทิธิออก

เสียงในวาระการประชมุนี > ให้มีมตนํิาเสนอตอ่ที/ประชมุวิสามญัผู้ ถือหุ้นครั >งที/ 1/2563 เพื/อพิจารณาอนมุตักิารให้สตัยาบนั

ในการรับความชว่ยเหลอืทางการเงินและการเข้าทํารายการกบับคุคลที/เกี/ยวโยงกนัด้วยคะแนนเสียงไมน้่อยกวา่ 3 ใน 4 

ของจํานวนเสยีงทั >งหมดของผู้ ถือหุ้นที/มาประชมุและมีสทิธิออกเสียงลงคะแนนโดยไมน่บัสว่นของผู้ ถือหุ้นที/มีสว่นได้เสยี 

และจดัทํารายงานการเปิดเผยสารสนเทศของรายการดงักลา่วโดยกําหนดวนัประชมุวิสามญัผู้ ถือหุ้นครั >งที/ 1/2563 ในวนัที/ 

25 กมุภาพนัธ์ 2563 ทั >งนี > คณะกรรมการตรวจสอบมีความเหน็ไมแ่ตกตา่งไปจากมตทีิ/ประชมุคณะกรรมการของบริษัทฯ 

เหตกุารณ์และชว่งเวลาของการเข้าทํารายการสามารถสรุปได้ดงัตอ่ไปนี > 

วันที/ เหตุการณ์ 

12 ธนัวาคม 2562 - บริษัทฯ เข้าไปทําการปรึกษาสาํนกังาน ก.ล.ต. ฝ่ายตราสารหนี > เรื/องแผนการออกหุ้นกู้ รุ่นใหมใ่นชว่งเดือนมกราคม 

2563 โดยทางสาํนกังาน ก.ล.ต. มีความกงัวลในเรื/องอตัราสว่นหนี >สนิสทุธิตอ่ทนุ  

- บริษัทฯ ชี >แจงเรื/องที/จะมีการออกและเสนอขายหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุให้กบับคุคลที/เกี/ยวโยงกนักบั

สาํนกังาน ก.ล.ต. เพื/อเพิ/มสว่นของผู้ ถือหุ้นและลดอตัราสว่นหนี >สนิสทุธิตอ่ทนุของบริษัทฯ 

17 ธนัวาคม 2562 - ที/ประชมุคณะกรรมการบริษัทฯ ครั >งที/ 9/2562 ได้มีมตอินมุตักิารออกและเสนอขายหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้าย

ทนุ มลูคา่การเสนอขายรวมทั >งสิ >น 300.00 ล้านบาท ให้กบับคุคลที/เกี/ยวโยงกนัได้แก่ นายวิศษิฎ์และนายวิวฒัน์ ซึ/ง

เป็นกรรมการและผู้ ถือหุ้นใหญ่ของบริษัทฯ 

18 ธนัวาคม 2562 - บริษัทฯ เปิดเผยสารสนเทศของการเข้าทํารายการกบับคุคลที/เกี/ยวโยงกนัและวิธีการคํานวณขนาดรายการตอ่

ตลาดหลกัทรัพย์ฯ โดยคํานวณขนาดรายการได้เทา่กบัร้อยละ 2.82 

- บริษัทฯ ออกและเสนอขายหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุให้กบับคุคลที/เกี/ยวโยงกนัและได้รับชําระเงิน 300.00 

ล้านบาท ครบถ้วน 

20 ธนัวาคม 2562 - บริษัทฯ ได้รับการชี >แจงวิธีการคํานวณขนาดรายการที/ถกูต้อง  

- บริษัทฯ เชิญประชมุคณะกรรมการบริษัทฯ ครั >งที/ 10/2562 อยา่งเร่งดว่นผา่นทางแอปพลเิคชนั “LINE” 

24 ธนัวาคม 2562 - ที/ประชมุคณะกรรมการบริษัทครั >งที/ 10/2562 มีมตใิห้นําเสนอตอ่ที/ประชมุวิสามญัผู้ ถือหุ้นครั >งที/ 1/2563 เพื/อ

พิจารณาอนมุตักิารให้สตัยาบนัในการรับความชว่ยเหลอืทางการเงินและการเข้าทํารายการกบับคุคลที/เกี/ยวโยงกนั 

- ที/ประชมุคณะกรรมการบริษัทมีมตแิตง่ตั >งที/ปรึกษาทางการเงินอิสระเพื/อให้ความเหน็เกี/ยวกบัความสมเหตสุมผล

ของรายการ 

- บริษัทฯ เปิดเผยสารสนเทศของการเข้าทํารายการกบับคุคลที/เกี/ยวโยงกนัและวิธีการคํานวณขนาดรายการที/
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วันที/ เหตุการณ์ 

ถกูต้องตอ่ตลาดหลกัทรัพย์ฯ โดยคํานวณขนาดรายการใหมไ่ด้เทา่กบัร้อยละ 9.62 และกําหนดวนัประชมุวิสามญัผู้

ถือหุ้นครั >งที/ 1/2563 ในวนัที/ 25 กมุภาพนัธ์ 2563 

  บริษัท ดสิคฟัเวอร์ แมเนจเม้นท์ จํากดั ในฐานะที/ปรึกษาทางการเงินอสิระของผู้ ถือหุ้นที/ได้รับการแตง่ตั >งโดย

บริษัทฯ ได้ทําการศกึษารายละเอียดของการเข้าทํารายการและมีความเหน็สรุปได้ดงันี > 

1. วัตถุประสงค์ของการทาํรายการ เหตุผลและความจาํเป็น 

วตัถปุระสงค์ของการออกและเสนอขายกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุกบับคุคลที/เกี/ยวโยงกนัในครั >งนี >เพื/อให้ทนั

ตอ่การชําระคืนหนี >ตัáวสญัญาใช้เงิน (Promisory Note) กบัสถาบนัการเงินซึ/งครบกําหนดชําระในชว่งระหวา่งวนัที/ 22 

ธนัวาคม 2562 ถงึวนัที/ 25 ธนัวาคม 2562 จํานวนรวมทั >งสิ >น 240.00 ล้านบาท โดยจากงบการเงินสิ >นสดุวนัที/ 30 กนัยายน 

2562   บริษัทฯ มีเงินสดและเงินลงทนุชั/วคราวคงเหลอือยูเ่พียง 56.51 ล้านบาท และ 0.08 ล้านบาท ตามลาํดบั รวมถงึ

เงินฝากธนาคารที/มีภาระคํ >าประกนัซึ/งยงัไมส่ามารถเบกิใช้ได้จํานวน 268.27 ล้านบาท ซึ/งไมเ่พียงพอตอ่การชําระหนี >ตัáว

สญัญาใช้เงินที/จะครบกําหนดชําระในชว่งระยะเวลาดงักลา่ว  

นอกจากนี >บริษัทฯ มีแผนที/จะออกและเสนอขายหุ้นกู้ รุ่นใหมใ่นเดือนมกราคม 2563 จํานวนไมเ่กิน 2,000.00 

ล้านบาท เพื/อชําระคืนหุ้นกู้ รุ่นเดมิที/จะครบกําหนดในชว่งเดือนมกราคม 2563 จํานวนทั >งสิ >น 654.50 ล้านบาท และชว่ง

เดือนเมษายน 2563 จํานวนทั >งสิ >น 1,500.00 ล้านบาท ซึ/งบริษัทฯ มีความกงัวลในเรื/องการขออนญุาตเสนอขายตราสาร

หนี >กบัสาํนกังาน ก.ล.ต. เนื/องจากบริษัทฯ มีอตัราสว่นหนี >สนิสทุธิตอ่ทนุที/ถกูกําหนดไว้ไมเ่กิน 3.00 เทา่ตามข้อกําหนดสทิธิ

หุ้นกู้และเงื/อนไขในสญัญาเงินกู้ของสถาบนัการเงินของบริษัทฯ ทั >งนี > จากงบการเงินสิ >นสดุ ณ วนัที/ 30 กนัยายน 2562 

บริษัทฯ มีอตัราสว่นหนี >สนิสทุธิตอ่ทนุอยูที่/ 2.86 เทา่ ใกล้จะเตม็เพดานของข้อกําหนดข้างต้น อยา่งไรก็ตามบริษัทฯ ได้

พิจารณาถงึการระดมทนุด้วยวธีิการอื/นๆ เชน่ การออกและเสนอขายหุ้นสามญัเพิ/มทนุตามสดัสว่น (Right Offering : RO) 

การออกและเสนอขายหุ้นแบบเฉพาะเจาะจง (Private Placement : PP) โดยต้องผา่นกระบวนการขออนมุตจิากที/ประชมุ

ผู้ ถือหุ้นซึ/งไมท่นัตอ่กําหนดการชําระคืนหนี >ตัáวสญัญาใช้เงินจํานวนรวม 240.00 ล้านบาท ในชว่งระหวา่งวนัที/ 22 ธนัวาคม 

2562 ถงึวนัที/ 25 ธนัวาคม 2562  

นอกจากนี > การระดมทนุด้วยวิธีการออกตราสารหนี >หรือกู้ ยืมเงินเพิ/มเตมิอาจจะทําให้บริษัทฯ มีความเสี/ยงที/จะ

ผิดเงื/อนไขการดํารงอตัราสว่นหนี >สนิสทุธิตอ่ทนุตามข้อกําหนดสทิธิหุ้นกู้  และ/หรือ เงื/อนไขในสญัญากู้ เงินของสถาบนั

การเงิน ซึ/งอาจจะทําให้บริษัทฯ ได้รับผลกระทบที/คาดวา่จะเกิดขึ >นดงัตอ่ไปนี > 

1.) มีคา่ใช้จา่ยจากการที/ต้องเรียกประชมุผู้ ถือหุ้นกู้ของหุ้นกู้ ที/ยงัไมค่รบกําหนดไถ่ถอนจํานวนทั >งสิ >น 8 รุ่น เพื/อ

ขอมตทีิ/ประชมุผู้ ถือหุ้นกู้ ในการแก้ไขข้อกําหนดสทิธิในเรื/องการดํารงสถานะอตัราสว่นหนี >สนิสทุธิตอ่ทนุ 

ทั >งนี > ผู้ ถือหุ้นกู้ของบริษัทฯ มีจํานวนรวมทั >งสิ >นประมาณ 3,000 ราย  

2.) บริษัทฯ จะผิดเงื/อนไขการดํารงสถานะอตัราสว่นหนี >สนิสทุธิตอ่ทนุในสญัญาเงินกู้ของสถาบนัการเงินซึ/งจะ

สง่ผลให้บริษัทฯ สญูเสียความนา่เชื/อถือกบัสถาบนัการเงินและอาจจะมีผลทําให้บริษัทฯ ถกูลดวงเงินและมี

ผลตอ่การขอสนิเชื/อของบริษัทฯ ในอนาคต 

3.) บริษัทฯ อาจจะได้รับผลกระทบจากการปรับลดอนัดบัความน่าเชื/อถือ (Credit Rating) เนื/องจากมี

อตัราสว่นหนี >สนิตอ่ทนุสงูขึ >น โดย ณ ปัจจบุนั บริษัทฯ ได้รับการจดัอนัดบัความนา่เชื/อถือที/ BB โดยบริษัท 

ทริสเรทติ >ง จํากดั เผยแพร่เมื/อวนัที/ 30 ธนัวาคม 2562 ซึ/งเป็นกลุม่ตํ/ากวา่ระดบัลงทนุ (Non-Investment 

Grade) และมีมมุมองเชิงลบในอนาคต (Negative) อยูแ่ล้ว โดยหากบริษัทฯ ถกูปรับลดอนัดบัความ
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นา่เชื/อถือลงอีกจะสง่ผลตอ่การออกและเสนอขายหุ้นกู้ของบริษัทฯ ตอ่ไปในอนาคต ทั >งนี > บริษัทฯ มียอด

คงเหลอืหุ้นกู้ ที/ยงัไมค่รบกําหนดไถ่ถอนจํานวนทั >งสิ >น 6,382.19 ล้านบาท โดยบริษัทฯ มีแผนที/จะออกหุ้นกู้

รุ่นใหมเ่พื/อทดแทนหุ้นกู้ รุ่นเดมิโดยมีมลูคา่เสนอขายรวมไมเ่กิน 2,000.00 ล้านบาท ในเดือนมกราคม 2563 

(ซึ/งอยูร่ะหวา่งการดําเนินการยื/นแบบแสดงรายการข้อมลูเพื/อเสนอขายกบัสาํนกังาน ก.ล.ต.) 

จากผลกระทบที/อาจจะเกิดขึ >นทั >ง 3 ข้อดงักลา่วข้างต้น จะทําให้บริษัทฯ ขาดกระแสเงินสดในการดําเนินงาน 

เนื/องจากสภาวะที/มีหนี >สนิที/มีภาระดอกเบี >ยจา่ยสงู และบริษัทฯ จะไมส่ามารถขอสนิเชื/อ และ/หรือ มีความเสี/ยงที/จะไมไ่ด้

รับอนญุาตให้ออกและเสนอขายหุ้นกู้ตอ่ไปในอนาคต  

นอกจากนี > ผลกระทบจากสภาวะตลาดอสงัหาริมทรัพย์ในประเทศไทยและมาตรการควบคมุสนิเชื/อบ้านหรือ 

LTV (Loan to Value) ซึ/งประกาศโดยธนาคารแหง่ประเทศไทยและบงัคบัใช้เมื/อวนัที/ 1 เมษายน 2562 สง่ผลให้ผลการ

ดําเนินงานของบริษัทฯ ชะลอตวัลง โดยจากผลประกอบการงวด 9 เดือน ปี 2562 บริษัทฯ มีผลการดําเนินงานขาดทนุสทุธิ

จํานวน (120.34) ล้านบาท เมื/อเทียบกบัชว่งเดียวกนัของปีก่อนที/มีกําไรสทุธิจํานวน 86.8 ล้านบาท ดงันั >นบริษัทฯ อาจจะ

มีความเสี/ยงจากผลการดําเนินงานขาดทนุตอ่เนื/องในอนาคตได้อีกไมเ่กิน (150.00) ล้านบาท ซึ/งจะสง่ผลให้สว่นของผู้ ถือ

หุ้นของบริษัทฯ ลดลงจนทําให้อตัราสว่นหนี >สนิสทุธิตอ่ทนุเกินข้อกําหนดที/ 3.00 เทา่ โดยสามารถแสดงการคํานวณได้

ดงัตอ่ไปนี > 

งบการเงนิรวมสิ Gนสุดวันที/ 30 กันยายน 2562 
จาํนวน 

(หน่วย : ล้านบาท) 

กรณีผลการ

ดาํเนินงานขาดทนุ

สุทธิเพิ/มเตมิใน

อนาคต 

จาํนวน 

(หน่วย : ล้านบาท) 

หนี >สนิสทุธิ ณ สิ >นสดุวนัที/ 30 กนัยายน 2562 9,193.12  9,193.12 

สว่นของผู้ ถือหุ้น 3,212.40 (150.00) 3,062.40 

อัตราส่วนหนี Gสินสุทธิต่อทนุ           2.86             3.00  

 

จากเหตผุลและความจําเป็นดงักลา่วข้างต้น บริษัทฯ จงึได้พิจารณาการออกเครื/องมือทางการเงินอื/นเพื/อให้

สามารถเพิ/มสว่นของผู้ ถือหุ้น (สว่นทนุ) ของบริษัทฯ และลดอตัราสว่นหนี >สนิสทุธิตอ่ทนุลงโดยการออกหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มี

ลกัษณะคล้ายทนุ (Perpetual Bond) ซึ/งสามารถคํานวณอตัราสว่นหนี >สนิสทุธิตอ่ทนุหลงัการเข้าทํารายการและตาม

วตัถปุระสงค์การใช้เงินได้ดงัตอ่ไปนี > 

งบการเงนิรวมสิ Gนสุดวันที/ 30 กันยายน 2562 

ก่อนการเข้าทาํ

รายการ 

(หน่วย : ล้าน

บาท) 

กรณีออกและ

เสนอขายหุ้นกู้

ด้อยสทิธิที/มี

ลักษณะคล้ายทนุ 

ใช้ชาํระคืนหนี G

สถาบนัการเงนิ 

หลังการเข้าทาํ

รายการ 

 (หน่วย : ล้าน

บาท) 

หนี >สนิสทุธิ ณ สิ >นสดุวนัที/ 30 กนัยายน 2562 9,193.12  (240.00) 8,953.12 

สว่นของผู้ ถือหุ้น 3,212.40 300.00  3,512.40 

อัตราส่วนหนี Gสนิสุทธิต่อทนุ 2.86             2.55  

  

อยา่งไรก็ตาม รายการออกและเสนอขายหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุดงักลา่วจะต้องดําเนินการรับชําระ

เงินให้แล้วเสร็จก่อนวนัที/ 31 ธนัวาคม 2562 ถงึจะสามารถบนัทกึรายการเป็นสว่นของผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ ได้ตาม

มาตรฐานการบญัชีฉบบัที/ 32 เรื/องการแสดงรายการเครื/องมือทางการเงิน (TAS 32) ซึ/งมีผลบงัคบัใช้วนัที/ 1 มกราคม 

2563 และได้รับการผอ่นปรนตามมตขิองคณะกรรมการกํากบัดแูลการประกอบวิชาชีพบญัชี (กกบ.) เมื/อวนัที/ 25 
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พฤศจิกายน 2562 สาํหรับกิจกรรมที/มีลกัษณะคล้ายทนุที/ได้รับการชําระก่อนวนัที/ 31 ธนัวาคม 2562 ให้บนัทกึเป็นสว่น

หนึ/งของผู้ ถือหุ้นในระยะเวลาไมเ่กิน 3 ปีนบัตั >งแตว่นัที/ 1 มกราคม 2563   

  ดงันั >นการออกและเสนอขายหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุกบับคุคลที/เกี/ยวโยงกนัในครั >งนี >จะชว่ยลด

ขั >นตอนและระยะเวลาในการเสนอขายซึ/งทําให้บริษัทฯ ได้รับเงินสนบัสนนุรวดเร็วกวา่การระดมทนุด้วยวธีิอื/นเพื/อให้ทนักบั

แผนการชําระคืนหนี >ตัáวสญัญาใช้เงินของบริษัทฯ และลดอตัราสว่นหนี >สินสทุธิตอ่ทนุลง ทําให้บริษัทฯ สามารถกู้ ยืมเงิน

หรือออกตราสารหนี >เพิ/มเตมิได้ในอนาคต 

2. ความเหมาะสมเรื/องอัตราดอกเบี Gยจ่ายของการเข้าทาํรายการ 

   การออกและเสนอขายหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุให้กบับคุคลที/เกี/ยงโยงกนัในครั >งนี >มีมลูคา่การเสนอ

ขายรวมทั >งสิ >น 300.00 ล้านบาท โดยกําหนดอตัราดอกเบี >ยที/ชําระให้แก่บคุคลที/เกี/ยวโยงกนัในชว่ง 5 ปีแรกเทา่กบัร้อยละ 

6.00 ตอ่ปี โดยไมมี่คา่ธรรมเนียมหรือคา่ใช้จา่ยอื/นในการเสนอขาย ทั >งนี >เมื/อเปรียบเทียบกบัอตัราดอกเบี >ยอื/นดงันี > 

1.) อตัราดอกเบี >ยที/บริษัทฯ จา่ยให้กบัสถาบนัการเงินอยูใ่นชว่งร้อยละ 4.50 – 5.60 ตอ่ปี สาํหรับวงเงินกู้ประเภท

โครงการ 

2.) อตัราดอกเบี >ยที/บริษัทฯ จา่ยให้กบัหุ้นกู้ รุ่นอื/นๆ ที/เคยเสนอขายอยูใ่นชว่งร้อยละ 5.25 – 6.75 ตอ่ปี โดยมีอตัรา

ดอกเบี >ยถวัเฉลี/ยถ่วงนํ >าหนกัของหุ้นกู้ ที/ยงัไมไ่ด้ไถ่ถอนซึ/งเทา่กบัร้อยละ 6.05 ตอ่ปี 

3.) อตัราดอกเบี >ยหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุที/เสนอขายโดยบริษัทอื/นอยูใ่นชว่งร้อยละ 5.00 – 9.00 ตอ่ปี 

4.) ต้นทนุทางการเงินสว่นของเจ้าของ (Cost of Equity) ของบริษัทฯ เทา่กบัร้อยละ 12.44 ตอ่ปี 

   ทั >งนี >กลุม่บริษัทอื/นที/เสนอขายหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุฯ ที/ตํ/ากวา่อตัราร้อยละ 6.00 ตอ่ปี เป็นกลุม่

บริษัทที/ได้รับการจดัอนัดบัความนา่เชื/อถือ (Credit Rating) ขององค์กรและตวัหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุฯ ตั >งแต ่

BBB- ขึ >นไปซึ/งเป็นกลุม่ระดบัลงทนุ (Investment Grade) และมีการจดัอนัดบัความนา่เชื/อถือดีกวา่ของบริษัทฯ ซึ/งได้รับ

การจดัอนัดบัความนา่เชื/อถือขององค์กรอยูที่/ BB ซึ/งเป็นกลุม่ตํ/ากวา่ระดบัลงทนุ (Non-Investment Grade) และมีมมุมอง

เชิงลบในอนาคต (Negative) นอกจากนี >ถงึแม้วา่อตัราดอกเบี >ยหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุที/เสนอขายให้แก่บคุคล

ที/เกี/ยวโยงกนัในครั >งนี >จะสงูกวา่อตัราดอกเบี >ยวงเงินกู้ประเภทโครงการ หรือ Project Term Loan ที/บริษัทฯ ได้รับจาก

สถาบนัการเงิน แตบ่ริษัทฯ ต้องปฎิบตัติามเงื/อนไขตา่งๆ เชน่ การจดจํานองที/ดนิพร้อมสิ/งปลกูสร้างที/ใช้เป็นประกนั 

(Collateral) เงื/อนไขยอดขาย (Presale Conditions) และมีคา่ธรรมเนียมอื/นๆ ในการเบกิใช้วงเงินหรือไถ่ถอนคืนก่อน

กําหนด ซึ/งอตัราดอกเบี >ยจากสถาบนัการเงินอยูใ่นระดบัตํ/ากวา่เนื/องจากมีความเสี/ยงของเงินกู้ตํ/ากวา่จากเงื/อนไขดงักลา่ว 

ดงันั Gนที/ปรึกษาทางการเงนิอสิระจงึเหน็ว่าอัตราดอกเบี Gยจ่ายในช่วง 5 ปีแรกของการเข้าทาํรายการในครัGงนี Gมี

ความเหมาะสม 

   ทั >งนี > ที/ปรึกษาทางการเงินอิสระได้ศกึษาความเหมาะสมของอตัราดอกเบี >ยในชว่งตั >งแตปี่ที/ 6 เป็นต้นไป ซึ/งเป็น

อตัราดอกเบี >ยแบบลอยตวัตามสตูรการคํานวณในข้อกําหนดสทิธิฯ ของหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุ โดยสามารถ

คํานวณได้จากผลรวมของ (ก) อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรัฐบาลอาย ุ5 ปี (ข) Initial credit spread ที/ถกูกําหนดไว้ และ 

(ค) อตัราดอกเบี >ยคงที/สว่นเพิ/มในแตล่ะชว่งเวลา ดงัแสดงในตาราง (รายละเอียดในหวัข้อ 3.3.5)  
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วิธีการคํานวณอตัราดอกเบี >ยแปรผนัในแตล่ะชว่งเวลา 

สัญลักษณ์ ตวัแปร คาํอธิบาย 

(ก) อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรัฐบาลอาย ุ5 ปี  
(5 Year Government Bond Yield : 5Y-GBY) 

Yield Interpolation ของเส้นอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรัฐบาลที/มีอาย ุ5 (ห้า) ปี ณ 
สิ >นสดุวนัทําการของสองวนัทําการก่อนวนัปรับอตัราดอกเบี >ยใด ๆ ซึ/งจดัทําโดย
สมาคมตลาดตราสารหนี >ไทย (Thai Bond Market Association) โดยนายทะเบียนหุ้น
กู้และผู้ออกหุ้นกู้จะเป็นผู้ คํานวณการปรับอตัราดอกเบี >ยหุ้นกู้ดงักลา่ว 

(ข) Initial Credit Spread  สว่นตา่งของอตัราดอกเบี >ยคงที/ร้อยละ  6.00 (หก) กบัอตัราผลตอบแทนพนัธบตัร

รัฐบาลอาย ุ5 ปี ณ วนัที/ 29 พฤศจิกายน พ.ศ. 2562 ที/ร้อยละ 1.39 (หนึ/งจดุสามเก้า) 

ซึ/งเทา่กบัร้อยละ 4.61 (สี/จดุหกหนึ/ง) ตอ่ปี (ตามข้อกําหนดสทิธิ) 

(ค) อตัราดอกเบี >ยคงที/สว่นเพิ/ม ในชว่งปีที/ 6 - 25 เทา่กบั อตัราร้อยละ 0.25 ตอ่ปี 

ในชว่งปีที/ 26 – 50 เทา่กบั อตัราร้อยละ 1.00 ตอ่ปี 

ในชว่งตั >งแตปี่ที/ 51 เทา่กบั อตัราร้อยละ 2.00 ตอ่ปี 
 

ชว่งเวลา 
อตัราผลตอบแทนพนัธบตัร 
รัฐบาลอาย ุ5 ปี (5Y-GBY) 

(ก) 

Initial Credit Spread 
(ร้อยละ) 

(ข) 

อตัราดอกเบี >ยคงที/
สว่นเพิ/ม (ร้อยละ) 

(ค) 

อตัราดอกเบี >ยแปรผนั 
(ร้อยละ) 

(ก) + (ข) + (ค) 

คาดการณ์อตัราดอกเบี >ย
แปรผนัในชว่งเวลาใดๆ 1 

(ร้อยละ) 

ชว่งปีที/ 6 - 25 5Y-GBY 6.00 - 1.39 = 4.61 0.25 5Y-GBY + 4.61 + 0.25  
= 5Y-GBY + 4.86 ตอ่ปี 

1.35 + 4.86 = 6.20 ตอ่ปี 

ชว่งปีที/ 26 – 50 5Y-GBY 6.00 - 1.39 = 4.61 1.00 5Y-GBY + 4.61 + 1.00  
= 5Y-GBY + 5.61 ตอ่ปี 

1.35 + 5.61 = 6.95 ตอ่ปี 

ชว่งตั >งแตปี่ที/ 51 5Y-GBY 6.00 - 1.39 = 4.61 2.00 5Y-GBY + 4.61 + 2.00  
= 5Y-GBY + 6.61 ตอ่ปี 

1.35 + 6.61 = 7.95 ตอ่ปี 

หมายเหต ุ: 1/ ที/ปรึกษาทางการเงินอิสระใช้อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรัฐบาลอาย ุ5 ปี ณ วนัที/ 17 ธนัวาคม 2562 ซึ/งอยูที่/ร้อยละ 1.35 โดยกําหนดเป็นคา่คงที/เพื/อ

ใช้คาดการณ์อตัราดอกเบี >ยแปรผนัในชว่งเวลาใดๆ 

   โดยบริษัทฯ กําหนดวธีิการคํานวณอตัราดอกเบี >ยแบบลอยตวัในชว่งตั >งแตปี่ที/ 6 เป็นต้นไป ไมแ่ตกตา่งจากหุ้นกู้

ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุฯ ที/เคยออกและเสนอขายโดยบริษัทอื/นๆ ทั >งนี >อตัราดอกเบี >ยคงที/สว่นเพิ/มของหุ้นกู้ ด้อยสทิธิ

ที/มีลกัษณะคล้ายทนุฯ ที/เคยออกและเสนอขายโดยบริษัทอื/นๆ ในชว่งปีที/  6 – 25 อยูใ่นชว่งร้อยละ 0.25 – 1.10 ในชว่งปีที/ 

26 – 50 อยูใ่นชว่งร้อยละ 1.00 – 1.10 และ ตั >งแตปี่ที/ 51 เป็นต้นไป อยูใ่นชว่งร้อยละ 1.00 – 3.00 โดยอตัราดอกเบี >ยคงที/

สว่นเพิ/มของหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุของบริษัทฯ ถกูกําหนดไว้ที/ร้อยละ 0.25 1.00 และ 2.00 ตามลาํดบั  ซึ/งอยู่

ในชว่งอตัราดอกเบี >ยคงที/สว่นเพิ/มของหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุฯ ที/เคยออกและเสนอขายโดยบริษัทอื/นๆ ดงันั >น

ที/ปรึกษาทางการเงนิอสิระจงึเหน็ว่าการกาํหนดอัตราดอกเบี Gยจ่ายแบบลอยตวัของหุ้นกู้ที/มีลักษณะคล้ายทนุ

ของบริษัทฯ ตั Gงแต่ปีที/ 6 เป็นต้นไปมีความเหมาะสม 

3. ความเหมาะสมของเงื/อนไขของรายการ 

เงื/อนไขสาํคัญ รายละเอียด ความเหน็ที/ปรึกษาการเงนิอสิระ 

1. ชนิดของหุ้นกู้ หุ้ นกู้ เป็นหุ้ นกู้ ชนิดระบุชื/อผู้ ถือ และเป็นหุ้ นกู้ ประเภทด้อย
สิทธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุ ชําระคืนเงินต้นเพียงครั >งเดียวเมื/อ
เลิกบริษัทฯ หรือเมื/อบริษัทฯ ใช้สิทธิไถ่ถอนหุ้นกู้ ก่อนกําหนด 
ทั >งนี > บริษัทฯ มีสิทธิเลื/อนการชําระดอกเบี >ยพร้อมกับสะสม
ดอกเบี >ยจ่ายไปชําระในวันใดๆ ก็ได้ให้แก่ผู้ ถือหุ้ นกู้ โดยไม่
จํากัดระยะเวลาและจํานวนครั >งตามดุลยพินิจของบริษัทฯ 
แต่เพียงผู้ เดียว ไม่มีประกนั ไม่แปลงสภาพ ไม่มีผู้ แทนผู้ ถือ
หุ้นกู้  

ที/ปรึกษาทางการเงนิอสิระเหน็ว่าเงื/อนไขดงักล่าวมีความ

เหมาะสมเนื/องจากเหตผุลดงัตอ่ไปนี > 
1) บริษัทฯ มีสทิธิที/จะเลื/อนการชําระดอกเบี >ยพร้อมกบัสะสม

ดอกเบี >ยจา่ยไปชําระในวนัใดๆ จะเป็นประโยชน์ตอ่บริษัทฯ
ในการบริหารกระแสเงินสดในการดําเนินกิจการในอนาคต 

2) บริษัทฯ ไมมี่กําหนดชําระคืนหนี >เงินต้นหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มี
ลกัษณะคล้ายทนุเนื/องจากชําระคืนเงินต้นเพียงครั >งเดียวเมื/อ
เลกิบริษัท  

3) หากในอนาคตมีแหลง่เงินทนุที/มีต้นทนุตํ/ากวา่อตัราดอกเบี >ย
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เงื/อนไขสาํคัญ รายละเอียด ความเหน็ที/ปรึกษาการเงนิอสิระ 

ของหุ้นกุ้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุ บริษัทฯ สามารถใช้
สทิธิไถ่ถอนหุ้นกู้ ก่อนวนัครบกําหนดไถ่ถอนหุ้นกู้ ได้ในวนัครบ
กําหนด 5 (ห้า) ปี นบัจากวนัออกหุ้นกู้  ซึ/งได้แก่วนัที/ 18 
ธนัวาคม พ.ศ.2567  

4) การออกหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุจะไมมี่ผลกระทบ
ตอ่สทิธิในการออกเสยีงของผู้ ถือหุ้นเนื/องจากผู้ ถือหุ้นกู้ ด้อย
สทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุไมมี่สทิธิออกเสียงหรือเข้ามา
บริหารกิจการของบริษัทฯ 

 

2. สถานะของหุ้นกู้ หุ้ นกู้ เป็นหนี >ไม่มีประกันและมีสถานะทางกฎหมายเท่า
เทียมกันทุกหน่วย โดยหุ้ นกู้ เป็นหนี >ประเภทด้อยสิทธิ 
กลา่วคือ สิทธิของผู้ ถือหุ้นกู้จะด้อยกวา่สิทธิของ (1) เจ้าหนี >
บริุมสิทธิ และเจ้าหนี >สามญั และ (2) เจ้าหนี >ตามหุ้นกู้ อื/น ๆ 
(ไม่ว่าที/เป็นหุ้นกู้ ด้อยสิทธิหรือไม่ด้อยสิทธิ) และผู้ ถือตรา
สารหนี >หรือหลกัทรัพย์อื/นใด ซึ/งหนี >ทั >งหมดตามหุ้นกู้  ตรา
สารหนี > หรือหลกัทรัพย์ดงักล่าวข้างต้น มิได้ถูกนบัเป็นทุน

ในทางบญัชีของบริษัทฯ ตามมาตรฐานบญัชีที/บริษัทฯ ใช้  

เงื/อนไขการรับชําระหนี >ตามหุ้ นกู้ ดังกล่าวเป็นไปตามกฎหมาย
พระราชบญัญตัิล้มละลาย โดยในการชําระหนี > ผู้ ถือหุ้นกู้ ด้อยสิทธิ
ที/มีลกัษณะคล้ายทุนจะได้รับสิทธิชําระภายหลงัเจ้าหนี >ที/มีสิทธิ
ดีกว่า ดังนั >นที/ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงเห็นว่าเงื/อนไข

ดงักล่าวมีความเหมาะสม 

3. ทรัพย์สนิที/ใช้เป็น

หลักประกัน 

หนี >หุ้นกู้ เป็นหนี >ไมมี่ประกนัและไมมี่ผู้ คํ >าประกนัหนี >หุ้นกู้ ใดๆ 

 

บริษัทฯ ไม่ต้องจดัหาหลกัประกัน หรือ ผู้ คํ >าประกันหนี >หุ้นกู้ ด้อย
สิทธิที/มีลกัษณะคล้ายทุนซึ/งเป็นเงื/อนไขการกู้ ยืมที/ดีกว่าเงินกู้ ที/
บริษัทฯ ได้รับการเสนอจากสถาบนัการเงินและข้อกําหนดว่าด้วย
สิทธิของหุ้นกู้บางรุ่น ซึ/งเป็นประโยชน์กบับริษัทฯ ดงันั >นที/ปรึกษา

ทางการเงนิอสิระจงึเหน็ว่าเงื/อนไขดงักล่าวมีความเหมาะสม 
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4. อัตราดอกเบี Gยหุ้นกู้ บริษัทฯ จะทําการชําระดอกเบี >ยสําหรับหุ้ นกู้  ในอัตรา
ดอกเบี >ยหุ้นกู้  โดยชําระทุก ๆ 3 (สาม) เดือน ในวนักําหนด
ชําระดอกเบี >ยแต่ละงวด ทั >งนี > ในการคํานวณดอกเบี >ยนั >นจะ
คํานวณบนจํานวนเงินต้นคงค้างของหุ้นกู้ โดยให้คํานวณโดย
ใช้อตัราดอกเบี >ยหุ้นกู้ตามแสดงในหวัข้อ 3.4 ในตารางข้อ 4. 
อตัราดอกเบี >ยหุ้นกู้  

จากเหตผุลความเหมาะสมเรื/องอตัราดอกเบี >ยจ่ายของการเข้าทํา
รายการในข้อ 2. ของบทสรุปผู้ บริหาร ที/ปรึกษาทางการเงิน

อสิระเหน็ว่าเงื/อนไขดงักล่าวมีความเหมาะสม 

 
หมายเหต ุ:  
1/ รายละเอียดเพิ/มเติมในหัวข้อ 3.3 ความเหมาะสมของอัตรา
ดอกเบี >ยจา่ย 
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5. การชาํระดอกเบี Gย 

การผิดนัด และข้อ

ห้ามปฏบิตัขิองบริษัท

ฯ ระหว่างการเลื/อน

การชาํระดอกเบี Gย 

 

5.1 การคดิดอกเบี >ยในอตัราดอกเบี >ยผิดนดั 
ไม่มีการคิดดอกเบี >ยในอัตราดอกเบี >ยผิดนัดสําหรับการผิด
นดัชําระหนี >ใด ๆ ภายใต้หุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุ 
5.2 การเลื/อนการชําระดอกเบี >ย 

(ก) ภายใต้เงื/อนไขที/ระบุไว้ในข้อกําหนดสิทธิ บริษัทฯ 
มีสิทธิและดุลยพินิจแต่เพียงผู้ เดียวที/จะเลื/อนการ
ชําระดอกเบี >ยให้แก่ผู้ ถือหุ้นกู้ จากวนักําหนดชําระ
ดอกเบี >ยเดมิไปชําระในวนัใดก็ได้  

(ข) ดอกเบี >ยที/เลื/อนชําระจะคงค้างตอ่ไป ตราบเทา่ที/ยงั
ไม่มีการชําระดอกเบี >ยที/เลื/อนชําระดงักล่าว โดยผู้
ถือหุ้ นกู้ ไม่มีสิทธิได้รับผลตอบแทนหรือดอกเบี >ย
ใดๆ บนดอกเบี >ยที/เลื/อนชําระ 

(ค) การเลื/อนการชําระดอกเบี >ยนี >ไมถื่อเป็นเหตผิุดนดั 
(ง) บริษัทฯ มีสิทธิที/จะชําระดอกเบี >ยที/เลื/อนชําระ (ไม่

วา่ทั >งหมดหรือบางสว่น) ได้ไม่วา่ในเวลาใด ๆ (โดย
ไม่ จํ ากัด ว่าจะต้ องชําระใน วัน กําห น ด ชําระ
ดอกเบี >ย)  

5.3 ข้อห้ามปฏิบตัขิองบริษัทฯ ระหวา่งการเลื/อนการชําระ
ดอกเบี >ย 

ตราบเท่าที/บริษัทฯ ยังไม่ได้ชําระดอกเบี >ยที/ เลื/อนชําระ
ทั >งหมดตามข้อ 5.2 ให้แก่ผู้ ถือหุ้ นกู้  บริษัทฯ จะต้องไม่
กระทําการ ดงัตอ่ไปนี > 

(ก) ประกาศหรือจา่ยเงินปันผล 
(ข) ชําระดอกเบี >ยหรือแจกจ่ายทรัพย์สินใด ๆ ให้แก่

เจ้าหนี >ตามตราสารลําดับเดียวกัน หรือชําระหรือ
แจกจ่ายทรัพย์สินหรือผลประโยชน์อื/นใด ตามหุ้น
ให้แก่ผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ  

(ค) ชําระหนี > หรือไถ่ถอน ลด ยกเลิก ซื >อ หรือซื >อคืน 
(โดยมีคา่ตอบแทน) ซึ/งตราสารลําดบัเดียวกนั หรือ
หุ้นที/ออกโดยบริษัทฯ  

ที/ปรึกษาทางการเงนิอสิระเหน็ว่าเงื/อนไขดงักล่าวมีความ

เหมาะสมเนื/องจากบริษัทฯ มีสทิธิแตเ่พียงผู้ เดียวที/จะเลื/อนการ
ชําระดอกเบี >ยพร้อมกบัสะสมดอกเบี >ยจา่ยไปชําระในวนัใดๆ ให้แก่
ผู้ ถือหุ้นกู้และจะไมมี่การคดิดอกเบี >ยบนดอกเบี >ยที/ค้างชําระหรือ
ดอกเบี >ยที/เลื/อนชําระใดๆ จะเป็นประโยชน์ตอ่บริษัทในการบริหาร
กระแสเงินสดในการดําเนินกิจการในอนาคต ซึ/งถงึแม้วา่ผู้ ถือหุ้น
ของบริษัทฯ อาจจะไมไ่ด้รับเงินปันผลหากบริษัทฯ ยงัไมไ่ด้ชําระ
ดอกเบี >ยที/เลื/อนชําระทั >งหมดให้แก่ผู้ ถือหุ้นกู้  แตก่ารคํานวณ
ดอกเบี >ยจา่ยที/เกิดจากเงินกู้ เป็นสว่นหนึ/งของผลการดําเนินงาน
ของบริษัทฯ ก่อนที/จะคํานวณกําไรสทุธิซึ/งใช้ประกอบการ
พิจารณาในการจา่ยเงินปันผล ดงันั >นหากบริษัทฯ มีดอกเบี >ยที/ค้าง
ชําระอยูจ่งึไมส่มควรที/จะมีเงินปันผลจา่ยออกจากกิจการ 
 

 

6. หน้าที/ของบริษัทฯ  ตราบเทา่ที/บริษัทฯ มีภาระหนี >ตามหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะ
คล้ายทนุ บริษัทฯ จะกระทําการที/สาํคญั ได้แก่ การจดัให้มี
การจดัอนัดบัความนา่เชื/อถือโดยสถาบนัการจดัอนัดบัความ
นา่เชื/อถือที/สาํนกังาน ก.ล.ต. ให้ความเหน็ชอบตลอดอายุ
ของหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุ 

ที/ปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่าการจดัอนัดบัน่าเชื/อถือ
ของบริษัทฯ จะทําให้ผู้ ถือหุ้นได้รับทราบข้อมลูเพิ/มเติมมากกวา่ผล
การดําเนินงานและสารสนเทศข้อมลูข่าวสารที/บริษัทฯ เปิดเผยตอ่
สารธารณะ ซึ/งจะเป็นประโยชน์ต่อผู้ ถือหุ้นต่อไปในอนาคต ดงันั >น
ที/ปรึกษาทางการเงนิอิสระจึงเหน็ว่าเงื/อนไขดังกล่าวมีความ

เหมาะสม 
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7. การไถ่ถอนหุ้ น กู้

และการซื Gอคืนหุ้นกู้ 

หุ้นกู้ นี >เป็นหุ้นกู้ประเภทด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุ ชําระ
คืนเงินต้นเพียงครั >งเดียวโดยการไถ่ถอนเมื/อเลกิบริษัท 
(Perpetual) อยา่งไรก็ดี บริษัทฯ มีสทิธิไถ่ถอนหุ้นกู้ ก่อน
บริษัทฯ เลกิบริษัท ซึ/งสามารถสรุปหลกัเกณฑ์ที/สาํคญัและ
วิธีการที/กําหนดไว้ดงันี > 
(ก) การใช้สทิธิไถ่ถอนหุ้นกู้ตามดลุยพินิจของบริษัทฯ 

บริษัทฯ สามารถใช้สิทธิไถ่ถอนหุ้ นกู้ ก่อนวันครบ
กําหนดไถ่ถอนหุ้ นกู้ ได้ ในวนัครบกําหนด 5 (ห้า) ปี 
นบัจากวนัออกหุ้นกู้  ซึ/งได้แก่วนัที/ 18 ธันวาคม พ.ศ.
2567  

(ข) การใช้สทิธิไถ่ถอนหุ้นกู้ ด้วยเหตผุลทางภาษี 
บริษัทฯ สามารถใช้สิทธิไถ่ถอนหุ้ นกู้ ก่อนวันครบ
กําหนดไถ่ถอนหุ้ นกู้ ได้ไม่ว่าเมื/อใด ในกรณีที/มีการ
แก้ไขเปลี/ยนแปลงกฎหมายภาษี  (ห รือกฎหรือ
ระเบียบที/เกี/ยวข้อง) หรือมีการเปลี/ยนแปลงในการ
ตีความหรือการบังคับใช้กฎหมาย กฎ หรือระเบียบ 
โดยหน่วยงานที/มีอํานาจในการออกกฎหมาย ศาล 
หน่วยงานรัฐ หรือหน่วยงานกํากับดูแลใดๆ ในส่วน
ของภาษี  

(ค) การใช้สทิธิไถ่ถอนหุ้นกู้ ด้วยเหตกุารณ์เปลี/ยนแปลงใน
มาตรฐานหรือหลกัการทางบญัชี 
บริษัทฯ สามารถใช้สิทธิไถ่ถอนหุ้ นกู้ ก่อนวันครบ
กําหนดไถ่ถอนหุ้ นกู้ ได้ไม่ว่าเมื/อใด ในกรณีมีการ
เปลี/ยนแปลงมาตรฐานบัญชีหรือหลักการบัญชีที/
บ ริษั ทฯ ต้องปฏิบัติตาม  ห รือการตีความตาม
มาตรฐานบัญชีหรือหลักการบัญชีดังกล่าว โดย
ผู้ สอบบัญชีของบริษัทฯ หรือหน่วยงานที/มีหน้าที/
กําหนดมาตรฐานรายงานทางการเงิน เช่น สภา
วิชาชีพบญัชี ในพระบรมราชปูถมัภ์ ภายหลงัจากวนั
ออกหุ้นกู้  อนัส่งผลทําให้การนับหุ้นกู้ เป็นส่วนของผู้
ถือหุ้ นของบริษัทฯ ต้องลดน้อยลงกว่าเดิมหรือไม่
สามารถนบัหุ้นกู้ เป็นส่วนของผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ ได้
เลย ไมว่า่ด้วยเหตผุลใดๆ  

ที/ปรึกษาทางการเงนิอสิระเหน็ว่าเงื/อนไขดงักล่าวมีความ

เหมาะสมเนื/องจากบริษัทฯ มีสทิธิในการไถ่ถอนหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มี
ลกัษณะคล้ายทนุในวนัครบกําหนด 5 (ห้า) ปี หากอตัราดอกเบี >ย
จา่ยของหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุสงูขึ >นมากกวา่แหลง่
เงินทนุอื/นที/บริษัทฯ สามารถจดัหาได้โดยอตัราดอกเบี >ยจา่ยของ
หุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุในแตล่ะชว่งเวลาสามารถ
คํานวณจากสตูรตามข้อกําหนดสทิธิฯ ในข้อ 8. และสรุปได้
ดงัตอ่ไปนี > 
 
อตัราดอกเบี >ยปีที/ 1 – 5 เทา่กบัร้อยละ 6.00 ตอ่ปี 
อัต ราด อ ก เบี >ย ปี ที/  6 - 25  เท่ ากับ ผ ล รวม ข อ ง (ก ) อัต รา
ผลตอบแทนพันธบตัรรัฐบาลอายุ 5 ปี (ข) Initial Credit Spread 
และ (ค) อตัราร้อยละ 0.25 ตอ่ปี  
อัต ราด อ ก เบี >ย ปี ที/  26 - 50 เท่ ากับ ผ ล รวม ขอ ง (ก ) อัต รา
ผลตอบแทนพันธบตัรรัฐบาลอายุ 5 ปี (ข) Initial Credit Spread 
และ (ค) อตัราร้อยละ 1.00 ตอ่ปี  
อัตราดอกเบี >ยตั >งแต่ ปี ที/  51 เท่ ากับผลรวมของ (ก) อัตรา
ผลตอบแทนพันธบตัรรัฐบาลอายุ 5 ปี (ข) Initial Credit Spread 
และ (ค) อตัราร้อยละ 2.00 ตอ่ปี  
 
โดยที/  
“Initial Credit Spread” หมายถึง ส่วนต่างของอตัราดอกเบี >ยคงที/
ร้อยละ  6.00 (หก) กบัอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรัฐบาลอาย ุ5 ปี 
ณ วนัที/ 29 พฤศจิกายน พ.ศ. 2562 ที/ร้อยละ 1.39 (หนึ/งจุดสาม
เก้า) ซึ/งเท่ากับร้อยละ 4.61 (สี/จุดหกหนึ/ง) ต่อปี (ตามข้อกําหนด
สทิธิ) 
“อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลอายุ 5 ปี” หมายถึง Yield 
Interpolation ของเส้นอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรัฐบาลที/มีอาย ุ
5 (ห้า) ปี ณ สิ >นสดุวนัทําการของสองวนัทําการก่อนวนัปรับอตัรา
ดอกเบี >ยใด ๆ ซึ/งจัดทําโดยสมาคมตลาดตราสารหนี >ไทย (Thai 
Bond Market Association) โดยนายทะเบียนหุ้นกู้ และผู้ออกหุ้น
กู้จะเป็นผู้ คํานวณการปรับอตัราดอกเบี >ยหุ้นกู้ดงักลา่ว 
 

จากอตัราดอกเบี >ยจา่ยในแตล่ะชว่งเวลาจะเหน็ได้วา่อตัรา
ดอกเบี >ยของหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุจะเพิ/มขึ >นตั >งแตปี่
ที/ 6 เป็นต้นไป ซึ/งจะสง่ผลตอ่ผลการดําเนินงานของบริษัทฯ ดงันั >น
การที/บริษัทฯ มีสทิธิไถ่ถอนหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุใน
วนัครบกําหนด 5 ปี นบัจากวนัออกหุ้นกู้จงึเป็นประโยชน์ตอ่บริษัท
ฯ 
 

นอกจากนี > ข้อกําหนดสทิธิยงัเปิดชอ่งให้บริษัทฯ สามารถไถ่ถอน
คือหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุได้ทนัทีหากมีการแก้ไข
เปลี/ยนแปลงกฎหมายภาษีซึ/งสง่ผลทําให้บริษัทฯ มีภาระภาษีที/
เกี/ยวข้องกบัหุ้นกู้ เพิ/มขึ >นหรือต้องเสยีสทิธิประโยชน์ทางภาษีที/
เกี/ยวข้องกบัหุ้นกู้  และบริษัทฯ ยงัสามารถไถ่ถอนคืนหุ้นกู้ ด้อยสทิธิ
ที/มีลกัษณะคล้ายทนุได้ทนัทีเมื/อมีเหตกุารณ์เปลี/ยนแปลงใน
มาตรฐานหรือหลกัการทางบญัชี เงื/อนไขดงักลา่วจงึเป็นประโยชน์
ตอ่บริษัทฯ 
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8. การแก้ไขเพิ/มเตมิ

ข้อกาํหนดสทิธิ 

 

การแก้ไขเพิ/มเติมข้อกําหนดสิทธิ ต้องได้รับความเห็นชอบ
จากบริษัทฯ และที/ประชุมผู้ ถือหุ้ นกู้  แต่ทั >งนี >การแก้ไข
เพิ/มเติมดงักล่าวจะต้องไม่ขดัหรือแย้งกับกฎหมายว่าด้วย
หลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์และกฎหมายอื/นๆ ของ
สํานกังาน ก.ล.ต. ที/ใช้บงัคบักบัหุ้นกู้หรือผู้ออกหุ้นกู้ ในส่วน
ที/เกี/ยวข้องกบัหุ้นกู้ 

การแก้ไขเพิ/มเติมข้อกําหนดสิทธิจะต้องได้รับความเห็นชอบจาก
บริษัทฯ ก่อน และผ่านความเห็นชอบจากที/ประชุมผู้ ถือหุ้ นกู้  
ดงันั >นที/ปรึกษาทางการเงนิอิสระจึงเห็นว่าเงื/อนไขดังกล่าวมี

ความเหมาะสม 

 

4. ความสมเหตุสมผลของการเข้าทาํรายการที/เกี/ยวโยงกัน 

ในด้านความสมเหตสมุผลของการเข้าทํารายการ ที/ปรึกษาทางการเงินอิสระพิจารณาถงึข้อดีและข้อด้อยของการ

เข้าทํารายการและไมเ่ข้าทํารายการ รวมทั >งข้อดีและข้อด้อยของการเข้าทํารายการกบับคุคลที/เกี/ยวโยงเมื/อเปรียบเทียบกบั

บคุคลภายนอก สรุปได้ดงันี >  

ข้อดี ของการเข้าทํารายการ 

• บริษัทฯ ไมผ่ิดนดัการชําระหนี >ตัáวสญัญาใช้เงินจํานวน 240.00 ล้านบาทกบัสถาบนัการเงินซึ/งครบกําหนดชําระ

ในชว่งระหวา่งวนัที/ 22 ธนัวาคม 2562 ถงึวนัที/ 25 ธนัวาคม 2562 โดยจากงบการเงินสิ >นสดุวนัที/ 30 กนัยายน 

2562   บริษัทฯ มีเงินสดและเงินลงทนุชั/วคราวคงเหลอือยูเ่พียง 56.51 ล้านบาท และ 0.08 ล้านบาท ตามลาํดบั 

รวมถงึเงินฝากธนาคารที/มีภาระคํ >าประกนัซึ/งยงัไมส่ามารถเบกิใช้ได้จํานวน 268.27 ล้านบาท ซึ/งไมเ่พียงพอตอ่

การชําระหนี >ตัáวสญัญาใช้เงินที/จะครบกําหนดชําระในชว่งระยะเวลาดงักลา่ว 

• บริษัทฯ ได้รับเงินทนุเพื/อใช้เป็นเงินทนุหมนุเวียนจํานวน 60.00 ล้านบาท ซึ/งจะชว่ยให้บริษัทฯ ไมข่าดสภาพ

คลอ่งในการดําเนินงาน โดยการออกและเสนอขายหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุในครั >งนี >บริษัทฯ สามารถ

เลื/อนกําหนดการชําระดอกเบี >ยออกไปได้ซึ/งจะชว่ยให้สามารถบริหารสภาพคลอ่งกระแสเงินสดได้เป็นอยา่งดีโดย

ไมน่บัวา่เป็นการผิดนดัชําระหนี > 

• บริษัทฯ ได้รับเงื/อนไขของหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุดีกวา่เงื/อนไขที/บริษัทฯ ได้รับจากสถาบนัการเงิน

และหุ้นกู้ รุ่นอื/นๆ 

• ชว่ยให้บริษัทฯ สามารถลดขั >นตอนการดําเนินการและประหยดัคา่ใช้จา่ยในการทํารายการเมื/อเทียบกบัการออก

และเสนอขายหุ้นกู้ประเภทอื/น 

• จะชว่ยให้บริษัทฯ มีโครงสร้างเงินทนุที/แข็งแกร่งมากยิ/งขึ >นและลดอตัราสว่นหนี >สนิสทุธิตอ่ทนุลงจาก 2.86 เทา่

เหลือ 2.62 เทา่ 

• ผู้ ถือหุ้นจะไมไ่ด้รับผลกระทบตอ่สทิธิออกเสยีงของกิจการหรือการบริหารกิจการของบริษัทฯ 

ข้อด้อย ของการเข้าทํารายการ 

• บริษัทฯ จะมีภาระดอกเบี >ยจา่ยที/เพิ/มสงูขึ >นในแตล่ะปีซึ/งจะสง่ผลกระทบตอ่ผลการดําเนินงานของบริษัทฯ ใน

อนาคตโดยเฉพาะในชว่ง 5 ปีแรกที/บริษัทฯ ไมมี่สทิธิไถ่ถอนก่อนกําหนด อยา่งไรก็ตามบริษัทฯ มีวตัถปุระสงค์ที/จะ

ใช้เงินที/รับจากการเสนอขายหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุในครั >งนี >เพื/อชําระคืนตัáวสญัญาใช้เงินกบัสถาบนั

การเงินจํานวน 240.00 ล้านบาท ซึ/งจะชว่ยลดภาระดอกเบี >ยจา่ยเดมิของบริษัทฯ ได้บางสว่น 
• บริษัทฯ จะมีอตัราสว่นหนี >สนิตอ่ทนุสงูขึ >นหลงัจากปี 2566 เนื/องจากต้องเปลี/ยนวิธีการบนัทกึบญัชีหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/

มีลกัษณะคล้ายทนุจากสว่นของผู้ ถือหุ้นเป็นหนี >สนิซึ/งจะสง่ผลให้อตัราสว่นหนี >สนิตอ่ทนุของบริษัทฯ เพิ/มสงูขึ >นจน
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อาจจะทําให้อตัราสว่นหนี >สนิสทุธิตอ่ทนุเกินเพดานตามข้อกําหนดสทิธิของหุ้นกู้ของบริษัทฯ และ/หรือ เงื/อนไขใน

สญัญาเงินกู้ของสถาบนัการเงินที/กําหนดไว้ที/ 3.00 เทา่ โดย บริษัทฯ มีแผนการดําเนินงานที/จะลดความเสี/ยงจาก

ผลกระทบที/จะเกิดขึ >นดงักลา่วโดยการไถ่ถอนหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุโดยใช้ผลกําไรจากการดําเนินงาน 

และ/หรือ ใช้วธีิการเพิ/มทนุในชว่งเวลาดงักลา่ว   

ข้อดี ของการไมเ่ข้าทํารายการ 

• บริษัทฯ จะไมมี่ภาระดอกเบี >ยจา่ยเพิ/มสงูขึ >นในอนาคต 

• บริษัทฯ ไมต้่องแก้ปัญหาการเพิ/มขึ >นของอตัราสว่นหนี >สนิตอ่ทนุจากการเปลี/ยนแปลงวธีิการบนัทกึบญัชีของ

รายการหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุเป็นหนี >สนิในปี 2566  

ข้อด้อย ของการไมเ่ข้าทํารายการ 

• บริษัทฯ ไม่มีโอกาสกู้ เงินเพิ/มเติมเนื/องจากติดข้อกําหนดการดํารงสถานะอัตราส่วนหนี >สินสุทธิต่อทุนตาม

ข้อกําหนดสิทธิของหุ้นกู้ ที/ยงัไม่ครบกําหนดไถ่ถอนและเงื/อนไขเงินกู้ ยืมของสถาบนัการเงินที/กําหนดไว้ไม่เกิน 3.00 

เท่า โดยจากงบการเงินสิ >นสดุวนัที/ 30 กนัยายน 2562 บริษัทฯ มีหนี >สินสทุธิต่อทนุเท่ากบั 2.86 เท่า ซึ/งใกล้จะเต็ม

เพดานของอตัราที/กําหนดไว้ ซึ/งการไม่เข้าทํารายการจะทําให้บริษัทฯ ไม่สามารถบนัทกึหุ้นกู้ ด้อยสิทธิที/มีลกัษณะ

คล้ายทนุมลูค่า 300.00 ล้านบาท เป็นส่วนของผู้ ถือหุ้น (ส่วนทนุ) ในงบการเงิน บริษัทฯ จึงไม่มีโอกาสในการกู้ ยืม

เงินเพิ/มเตมิเพื/อขยายกิจการในอนาคตเนื/องจากตดิเพดานการดํารงสถานะอตัราสว่นหนี >สนิสทุธิตอ่ทนุ 

• บริษัทฯ จะไมไ่ด้รับเงินทนุที/จะมาชว่ยเสริมสภาพคลอ่งเพื/อใช้เป็นเงินทนุหมนุเวียนของบริษัทฯ  
 

ข้อดีของการเข้าทํารายการกบับคุคลเกี/ยวโยงกนัเมื/อเทียบกบับคุลภายนอก 

• การเข้าทํารายการสามารถทําได้อยา่งรวดเร็วเนื/องจากบคุคลที/เกี/ยวโยงกนัที/ทํารายการในครั >งนี >เป็นผู้บริหารของ  

บริษัทฯ ซึ/งเป็นผู้ มีความรู้เกี/ยวกบับริษัทฯ เป็นอยา่งดี จงึสามารถให้เงินสนบัสนนุได้อยา่งรวดเร็วและลดขั >นตอน

การดําเนินการเสนอขายหุ้นกู้ เมื/อเปรียบเทียบกบัการเสนอขายให้กบับคุคลภายนอก  
• ชว่ยให้บริษัทฯ ลดคา่ใช้จา่ยในการจดัหาผู้ลงทนุ 
ข้อด้อยของการเข้าทํารายการกบับคุคลเกี/ยวโยงกนัเมื/อเทียบกบับคุลภายนอก 

• การเข้าทํารายการในครั >งนี >อาจประสบปัญหาเรื/องความขดัแย้งทางผลประโยชน์เนื/องจากภาระดอกเบี >ยจา่ยที/

บริษัทฯ ต้องชําระให้กบับคุคลที/เกี/ยวโยงกนัซึ/งดํารงตําแหนง่ผู้บริหารของบริษัทฯ และมีอตัราดอกเบี >ยสงูขึ >น

ภายหลงัจาก 5 ปี ดงันั >นบริษัทฯ และคณะกรรมการตรวจสอบของบริษัทฯ จงึควรมีการพิจาณาถงึเหตผุลและ

ความจําเป็นของการใช้แหลง่เงินทนุจากการเสนอขายหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุในครั >งนี >อยา่งสมํ/าเสมอ

โดยเปรียบเทียบกบัต้นทนุทางการเงินจากแหลง่เงินทนุประเภทอื/น และดําเนินการให้ถกูต้องตามหลกับรรษัทภิ

บาลและปฎิบตัติามกฎเกณฑ์ที/เกี/ยวข้องอยา่งเคร่งครัดเพื/อมิให้เกิดความขดัแย้งทางผลประโยชน์ตอ่ไป 

จากเหตผุล ความจําเป็น ข้อดีและข้อด้อยที/ได้กลา่วมาแล้วข้างต้น ที/ปรึกษาทางการเงนิอสิระมีความเหน็ว่า

การเข้าทาํรายการที/เกี/ยวโยงกันของบริษัทฯ ในครัGงนี Gมีความสมเหตุสมผล   

ผลกระทบจากการที/ประชุมวสิามัญผู้ถอืหุ้นอนุมัตกิารให้สัตยาบนัและไม่ให้สัตยาบนั 

• กรณีอนุมัตกิารให้สัตยาบนั 

หากที/ประชมุวิสามญัผู้ ถือหุ้นอนมุตักิารให้สตัยาบนั หมายความวา่ ผู้ ถือหุ้นเหน็ด้วยกบัการที/บริษัทฯ ออกและ

เสนอขายหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุให้กบับคุคลที/เกี/ยวโยงกนั คือ นายวศิิษฎ์และนายววิฒัน์ อยา่งไรก็ตาม 
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กรรมการ บริษัทฯ และผู้บริหารที/เกี/ยวข้องกบัการอนมุตัยิงัคงมีสว่นรับผิดชอบในการเข้าทํารายการดงักลา่วซึ/งไมเ่ป็นไป

ตามวตัถปุระสงค์การใช้เงิน ไมส่อดคล้องกบันโยบายการบริหารสภาพคลอ่ง หรือไมเ่ป็นไปตามประกาศรายการที/เกี/ยวโยง

กนั อ้างอิงตามพระราชบญัญตัหิลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์ พ.ศ.2535 และฉบบัแก้ไขเพิ/มเตมิ ดงันี >  

- หมวดที/ 3/14 การบริหารกิจการของบริษัทที/ออกหลกัทรัพย์ สว่นที/ 2 : หน้าที/และความรับผิดชอบของกรรมการ

และ ผู้บริหาร มาตรา 89/7 – 89/24  

- หมวด 125 โทษทางอาญา มาตรา 281/14 – 281/105  

- หมวด 12/15 มาตราการลงโทษทางแพง่ มาตรา 317/1 – 317/14 
 

• กรณีไม่อนุมัตกิารให้สัตยาบนั  

หากที/ประชมุวิสามญัผู้ ถือหุ้นไมอ่นมุตักิารให้สตัยาบนั หมายความวา่ กรรมการบริษัทฯ และผู้บริหารที/เกี/ยวข้อง

กบัการอนมุตัเิข้าทํารายการดําเนินการไมส่อดคล้องกบัความเหน็ของที/ประชมุผู้ ถือหุ้น ซึ/งอาจจะไมเ่หน็ด้วยในเรื/องของ

การกําหนดอตัราดอกเบี >ยจา่ย และ/หรือ ไมส่อดคล้องกบัผลการดําเนินงานของบริษัทฯ ในปัจจบุนัและตอ่ไปในอนาคต 

และไมเ่ป็นไปตามประกาศรายการที/เกี/ยวโยงกนั โดยบริษัทฯ จะต้องยกเลกิรายการและชําระคืนเงินต้นพร้อมดอกเบี >ยที/ยงั

ไมค่รบกําหนดชําระทั >งหมดให้กบับคุคลที/เกี/ยวโยงในทนัที ซึ/ง ณ วนัที/ออกรายงานฉบบันี >มีมลูคา่หุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะ

คล้ายทนุคงเหลอืจํานวนทั >งสิ >น 300.00 ล้านบาท พร้อมดอกเบี >ยที/ยงัไมค่รบกําหนดชําระนบัตั >งแตว่นัที/ออกและเสนอขาย

หุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุ คือ วนัที/ 18 ธนัวาคม 2562 จนถงึวนัที/ที/ประชมุผู้ ถือหุ้นมีมตไิมอ่นมุตักิารให้สตัยาบนั 

คือ วนัที/ 25 กมุภาพนัธ์ 2563  ซึ/งอาจจะสง่ผลกระทบตอ่สภาพคลอ่งในการดําเนินงานของบริษัทฯ โดยกรรมการบริษัท

และผู้บริหารที/เกี/ยวข้องกบัการอนมุตัเิข้าทํารายการต้องรับผิดชอบโดยอ้างอิงตามพระราชบญัญตัหิลกัทรัพย์และตลาด

หลกัทรัพย์ พ.ศ. 2535 และฉบบัแก้ไขเพิ/มเตมิตามที/ระบใุนข้อ 3.8.1 ข้างต้น  

จากเหตผุลและความจําเป็น อตัราดอกเบี >ย เงื/อนไข และความเหมาะสมในการเข้าทํารายการโดยพิจารณาจาก

ข้อดีและข้อด้อยที/ได้กลา่วมาแล้วข้างต้น ที/ปรึกษาทางการเงนิอสิระมีความเหน็ว่าผู้ถอืหุ้นควรลงมตอินุมัตกิารให้

สัตยาบนัในการเข้าทาํรายการที/เกี/ยวโยงกันในครัGงนี G   

ทั >งนี >การตดัสนิใจลงคะแนนเสยีงอนมุตัใินการเข้าทํารายการในครั >งนี >อยูใ่นดลุพินิจของผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ โดยผู้

ถือหุ้นควรศกึษาข้อมลูในเอกสารตา่งๆ ที/แนบมากบัหนงัสอืเชิญประชมุวิสามญัผู้ ถือหุ้นครั >งที/ 1/2563 ในครั >งนี >ด้วย เพื/อใช้

ในการประกอบการพิจารณาตดัสนิใจลงมตไิด้อยา่งเหมาะสม 

บริษัท ดิสคฟัเวอร์ แมเนจเม้นท์ จํากัด ในฐานะที/ปรึกษาทางการเงินอิสระของผู้ ถือหุ้นที/ได้รับการแต่งตั >งโดย

บริษัทฯ ขอรับรองว่าได้พิจารณาและให้ความเห็นข้างต้นด้วยความรอบคอบตามหลกัมาตรฐานวิชาชีพ โดยคํานึงถึง

ผลประโยชน์ของผู้ ถือหุ้นรายยอ่ยเป็นสาํคญั 
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1. ลักษณะและรายละเอียดของรายการที/เกี/ยวโยงกัน  

1.1 วัตถุประสงค์ของการทาํรายการ และที/มาของรายการ 

สบืเนื/องจากบริษัทฯ มีแผนที/จะออกและเสนอขายหุ้นกู้ รุ่นใหมใ่นเดือนมกราคม 2563 จํานวนไมเ่กิน 2,000.00 

ล้านบาท เพื/อชําระคืนหุ้นกู้ รุ่น A201A ที/จะครบกําหนดในชว่งเดือนมกราคม 2563 จํานวนทั >งสิ >น 654.50 ล้านบาท และ

หุ้นกู้ รุ่น A204A ที/จะครบกําหนดในชว่งเดือนเมษายน 2563 จํานวนทั >งสิ >น 1,500.00 ล้านบาท ทั >งนี >บริษัทฯ ได้เข้าไปทํา

การปรึกษาสํานกังาน ก.ล.ต. ฝ่ายตราสารหนี >เมื/อวนัที/ 12 ธนัวาคม 2562 และสาํนกังาน ก.ล.ต. มีความกงัวลในเรื/อง

อตัราสว่นหนี >สนิสทุธิตอ่ทนุ (Net Debt to Equity Ratio) ของบริษัทฯ ที/ถกูกําหนดไว้ไมเ่กิน 3.00 เทา่ตามข้อกําหนดสทิธิ

หุ้นกู้และเงื/อนไขในสญัญาเงินกู้ของสถาบนัการเงินของบริษัทฯ ทั >งนี > จากงบการเงินสิ >นสดุ ณ วนัที/ 30 กนัยายน 2562 

บริษัทฯ มีอตัราสว่นหนี >สนิสทุธิตอ่ทนุอยูที่/ 2.86 เทา่ ใกล้จะเตม็เพดานของข้อกําหนดข้างต้น ดงันั >นบริษัทฯ จงึได้หา

เครื/องมือทางการเงินเพื/อแก้ไขปัญหาดงักลา่วโดยการออกและเสนอขายหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุซึ/งจําเป็น

จะต้องทํารายการให้แล้วเสร็จก่อนวนัที/ 31 ธนัวาคม 2562 ตามมาตรฐานการบญัชีฉบบัที/ 32 เรื/องการแสดงรายการ

เครื/องมือทางการเงิน (TAS 32) และได้รับการผอ่นปรนตามมตขิองคณะกรรมการกํากบัดแูลการประกอบวิชาชีพบญัชี 

(กกบ.) สาํหรับกิจกรรมที/มีลกัษณะคล้ายทนุที/ได้รับการชําระก่อนวนัที/ 31 ธนัวาคม 2562 ให้สามารถบนัทกึรายการเป็น

สว่นของผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ ได้ ทั >งนี >บริษัทฯ ได้ชี >แจงเรื/องที/จะมีการออกและเสนอขายหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุ

ให้กบับคุคลที/เกี/ยวโยงกนั คือ นายวิศษิฎ์ เลาหพนูรังษี (“นายวศิษิฎ์”) และ นายววิฒัน์ เลาหพนูรังษี (“นายววิัฒน์”) กบั

สาํนกังาน ก.ล.ต. ในวนัดงักลา่วด้วย 

ดงันั >น หากบริษัทฯ ทํารายการดงักลา่วให้แล้วเสร็จก่อนวนัที/ 31 ธนัวาคม 2562 จะลดความกงัวลในเรื/องการขอ

อนญุาตเสนอขายหุ้นกู้ รุ่นใหมข่องบริษัทฯ เนื/องจากการเข้าทํารายการดงักลา่วจะทําให้อตัราสว่นหนี >สนิสทุธิตอ่ทนุลดลง

และทนัตอ่การชําระหนี >ตัáวแลกเงินกบัสถาบนัการเงินแหง่หนึ/งที/จะครบกําหนดในชว่งระหวา่งวนัที/ 22 ธนัวาคม 2562 ถงึ

วนัที/ 25 ธนัวาคม 2562 จํานวนทั >งสิ >น 240.00 ล้านบาท รวมทั >งจะชว่ยเสริมสภาพคลอ่งให้กบับริษัทฯ โดยจากงบการเงิน

สิ >นสดุ ณ วนัที/ 30 กนัยายน 2562 บริษัทฯ มีเงินสดและเงินลงทนุชั/วคราวคงเหลอือยูเ่พียง 56.51 ล้านบาท และ 0.08 

ล้านบาท ตามลาํดบั รวมถงึเงินฝากธนาคารที/มีภาระคํ >าประกนัซึ/งยงัไมส่ามารถเบกิใช้ได้จํานวน 268.27 ล้านบาท 

ดงันั >น ที/ประชมุคณะกรรมการบริษัท อารียา พรอพเพอร์ตี > จํากดั (มหาชน) (“บริษัทฯ” หรือ “AREEYA”) ครั >งที/ 

9/2562 เมื/อวนัที/ 17 ธนัวาคม 2562 โดยมีรายชื/อกรรมการทั >งหมด 8 ทา่นที/เข้าร่วมประชมุดงัตอ่ไปนี > 

รายชื/อกรรมการ ตาํเหน่ง 

1.) นาย วิศษิฎ์ เลาหพนูรังษี ประธานกรรมการ 

2.) นาย วิวฒัน์ เลาหพนูรังษี กรรมการ และ กรรมการบริหาร 

3.) นาง นิภาพฒัน์ โรมรัตนพนัธ์ กรรมการ และ กรรมการบริหาร 

4.) นาย ทนั เทียนสวุรรณ กรรมการ และ กรรมการบริหาร 

5.) นาย อาชวนั เอี/ยมไพบลูย์พนัธ์ กรรมการ และ กรรมการบริหาร 

6.) นาย วนัชยั ตนัตกิลุ กรรมการอิสระ และ ประธานกรรมการตรวจสอบ 

7.) นาย ปรีชา บณุยกิดา กรรมการอิสระ และ กรรมการตรวจสอบ 

8.) นาย สมพล เทียนสวุรรณ กรรมการอิสระ และ กรรมการตรวจสอบ 
 

โดยนายวศิษิฎ์ เลาหพนูรังษี ประธานที/ประชมุ และนายววิฒัน์ เลาหพนูรังษี รองประธานที/ประชมุ ไมไ่ด้เข้าร่วม

ประชมุในวาระของการเข้าทํารายการในครั >งนี > ทั >งนี >ที/ประชมุคณะกรรมการบริษัทได้แตง่ตั >งให้นายทนั เทียนสวุรรณ เป็น

ประธานที/ประชมุแทน และคณะกรรมการบริษัทได้มีมตอินมุตัิการออกและเสนอขาย “หุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุ
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ไถ่ถอนเมื/อเลกิบริษัท ซึ/งผู้ออกหุ้นกู้ มีสทิธิไถ่ถอนหุ้นกู้ก่อนกําหนด และมีสทิธิเลื/อนชําระดอกเบี >ยโดยไมมี่เงื/อนไขใดๆ ของ

บริษัท อารียา พรอพเพอร์ตี > จํากดั (มหาชน) ครั >งที/ 2/2562” (“หุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลักษณะคล้ายทนุ”) มลูคา่การเสนอขาย

รวมทั >งสิ >น 300.00 ล้านบาท ให้กบับคุคลที/เกี/ยวโยงกนั ได้แก่ นายวิศษิฎ์ มลูคา่เสนอขาย 150.00 ล้านบาท และนาย

ววิฒัน์ มลูคา่เสนอขาย 150.00 ล้านบาท ในวนัที/ 18 ธนัวาคม 2562 (“วันที/ทาํรายการ”) ซึ/งนายวศิษิฎ์ดํารงตําแหนง่

ประธานกรรมการ กรรมการผู้จดัการ และรักษาการผู้ชว่ยกรรมการผู้จดัการอาวโุสสายบญัชีและการเงิน และ นายววิฒัน์

ดํารงตําแหนง่กรรมการของบริษัทฯ อีกทั >งนายวิศษิฎ์และนายววิฒัน์ยงัเป็นผู้ ถือหุ้นใหญ่อนัดบัที/ 1 และ 3 ของบริษัทฯ 

ตามลาํดบั (รายละเอียดในหวัข้อ 1.3) 

  การเข้าทํารายการดงักลา่วถือเป็นรายการที/เกี/ยวโยงกนัประเภทการรับความชว่ยเหลอืทางการเงิน (รายการที/

เกี/ยวโยงกนัประเภทรายการที/ 5 รายการให้หรือรับความชว่ยเหลอืทางการเงิน) ตามประกาศคณะกรรมการกํากบัตลาดทนุ

ที/ ทจ. 21/2551 เรื/องหลกัเกณฑ์ในการทํารายการที/เกี/ยวโยงกนัลงวนัที/ 31 สงิหาคม 2551 และที/แก้ไขเพิ/มเตมิ และ

ประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรัพย์ฯ เรื/องการเปิดเผยข้อมลูและการปฏิบตักิารของบริษัทจดทะเบียนในรายการที/

เกี/ยวโยงกนัลงวนัที/ 19 พฤศจิกายน 2546 และที/แก้ไขเพิ/มเตมิ (“ประกาศรายการที/เกี/ยวโยงกัน”) ทั >งนี >บริษัทฯ ไมมี่การ

เข้าทํารายการที/เกี/ยวโยงกนัที/ไมใ่ชร่ายการการค้าปกต ิ หรือผู้ ที/เกี/ยวข้องและญาตสินิทของนายวิศษิฎ์ และ/หรือ นาย

ววิฒัน์ ที/เกิดขึ >นใน 6 เดือนก่อนวนัที/มีการตกลงเข้าทํารายการในครั >งนี > โดยบริษัทฯ ได้เปิดเผยสารสนเทศที/เกี/ยวข้องกบั

การเสนอขายหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุกบับคุคลที/เกี/ยวโยงกนัและวิธีการคํานวณขนาดรายการตอ่ตลาด

หลกัทรัพย์ฯ เมื/อวนัที/ 18 ธนัวาคม 2562 ซึ/งคํานวณขนาดรายการดอกเบี >ยจา่ยรวมของหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุ

ในชว่ง 5 ปีแรกได้เทา่กบั 90.00 ล้านบาท หรือคดิเป็นร้อยละ 2.82 ของมลูคา่สนิทรัพย์ที/มีตวัตนสทุธิ (NTA) ตามงบ

การเงินรวมของบริษัทฯ ที/ผา่นการสอบทานแล้วสิ >นสดุวนัที/ 30 กนัยายน 2562 (NTA เทา่กบั 3,197 ล้านบาท) โดยบริษัทฯ 

ได้เปิดเผยวา่เป็นรายการขนาดกลาง (ตามที/บริษทฯ ได้เปิดเผยสารสนเทศตอ่ตลาดหลกัทรัพย์ฯ ไปเมื/อวนัที/ 18 ธนัวาคม 

2562 ในเอกสารแนบ 4) จงึได้ขออนมุตัคิณะกรรมการ บริษัทฯ ในการเข้าทํารายการและเปิดเผยข้อมลูตอ่ตลาด

หลกัทรัพย์ฯ 

  ตอ่มาบริษัทฯ ได้รับการตดิตอ่ชี >แจงวิธีการคํานวณขนาดรายการที/ถกูต้องถงึวิธีการคํานวณขนาดรายการ

ดอกเบี >ยจา่ยของหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุโดยจะต้องคํานวณตามหลกัระยะเวลาตลอดกาล (Perpetual) ซึ/ง

คํานวณได้เทา่กบั 300.00 ล้านบาท หรือคดิเป็นร้อยละ 9.62 ของ NTA และเป็นรายการขนาดใหญ่ (ตามที/บริษทฯ ได้

เปิดเผยตอ่ตลาดหลกัทรัพย์ฯ ไปเมื/อวนัที/ 24 ธนัวาคม 2562 ในเอกสารแนบ 5) ซึ/งมีมลูคา่สงูกวา่ 20 ล้านบาทและ

มากกวา่ร้อยละ 3.00 ของ NTA บริษัทฯ จงึต้องขออนมุตักิารเข้าทํารายการจากที/ประชมุผู้ ถือหุ้นและเปิดเผยข้อมลูตอ่

ตลาดหลกัทรัพย์ฯ ดงันั >นบริษัทฯ จงึได้ทําการเชิญประชมุคณะกรรมการบริษัทครั >งที/ 10/2562 อยา่งเร่งดว่นผา่นทางแอป

พลเิคชนั LINE ซึ/งได้จดัประชมุเมื/อวนัที/ 24 ธนัวาคม 2562 โดยกรรมการที/มีสว่นได้เสีย คือ นายวศิษิฎ์และนายววิฒัน์ 

ไมไ่ด้เข้าร่วมประชมุและไมมี่สทิธิออกเสียงในวาระการประชมุนี > ให้มีมตนํิาเสนอตอ่ที/ประชมุวิสามญัผู้ ถือหุ้นครั >งที/ 1/2563 

เพื/อพิจารณาอนมุตักิารให้สตัยาบนัในการรับความชว่ยเหลอืทางการเงินและการเข้าทํารายการกบับคุคลที/เกี/ยวโยงกนั

ด้วยคะแนนเสียงไมน้่อยกวา่ 3 ใน 4 ของจํานวนเสยีงทั >งหมดของผู้ ถือหุ้นที/มาประชมุและมีสทิธิออกเสยีงลงคะแนนโดยไม่

นบัสว่นของผู้ ถือหุ้นที/มีสว่นได้เสยี และจดัทํารายงานการเปิดเผยสารสนเทศของรายการดงักลา่วโดยกําหนดวนัประชมุ

วสิามญัผู้ ถือหุ้นครั >งที/ 1/2563 ในวนัที/ 25 กมุภาพนัธ์ 2563 ทั >งนี > คณะกรรมการตรวจสอบมีความเหน็ไมแ่ตกตา่งไปจาก

มตทีิ/ประชมุคณะกรรมการของบริษัทฯ 
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เหตกุารณ์และชว่งเวลาของการเข้าทํารายการสามารถสรุปได้ดงัตอ่ไปนี > 

วันที/ เหตุการณ์ 

12 ธนัวาคม 2562 - บริษัทฯ เข้าไปทําการปรึกษาสาํนกังาน ก.ล.ต. ฝ่ายตราสารหนี > เรื/องแผนการออกหุ้นกู้ รุ่นใหมใ่นชว่งเดือนมกราคม 

2563 โดยทางสาํนกังาน ก.ล.ต. มีความกงัวลในเรื/องอตัราสว่นหนี >สนิสทุธิตอ่ทนุ  

- บริษัทฯ ชี >แจงเรื/องที/จะมีการออกและเสนอขายหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุให้กบับคุคลที/เกี/ยวโยงกนักบั

สาํนกังาน ก.ล.ต. เพื/อเพิ/มสว่นของผู้ ถือหุ้นและลดอตัราสว่นหนี >สนิสทุธิตอ่ทนุของบริษัทฯ 

17 ธนัวาคม 2562 - ที/ประชมุคณะกรรมการบริษัทฯ ครั >งที/ 9/2562 ได้มีมตอินมุตักิารออกและเสนอขายหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้าย

ทนุ มลูคา่การเสนอขายรวมทั >งสิ >น 300.00 ล้านบาท ให้กบับคุคลที/เกี/ยวโยงกนัได้แก่ นายวิศษิฎ์และนายวิวฒัน์ ซึ/ง

เป็นกรรมการและผู้ ถือหุ้นใหญ่ของบริษัทฯ 

18 ธนัวาคม 2562 - บริษัทฯ เปิดเผยสารสนเทศของการเข้าทํารายการกบับคุคลที/เกี/ยวโยงกนัและวิธีการคํานวณขนาดรายการตอ่

ตลาดหลกัทรัพย์ฯ โดยคํานวณขนาดรายการได้เทา่กบัร้อยละ 2.82 

- บริษัทฯ ออกและเสนอขายหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุให้กบับคุคลที/เกี/ยวโยงกนัและได้รับชําระเงิน 300.00 

ล้านบาท ครบถ้วน 

20 ธนัวาคม 2562 - บริษัทฯ ได้รับการชี >แจงวิธีการคํานวณขนาดรายการที/ถกูต้อง  

- บริษัทฯ เชิญประชมุคณะกรรมการบริษัทฯ ครั >งที/ 10/2562 อยา่งเร่งดว่นผา่นทางแอปพลเิคชนั “LINE” 

24 ธนัวาคม 2562 - ที/ประชมุคณะกรรมการบริษัทครั >งที/ 10/2562 มีมตใิห้นําเสนอตอ่ที/ประชมุวิสามญัผู้ ถือหุ้นครั >งที/ 1/2563 เพื/อ

พิจารณาอนมุตักิารให้สตัยาบนัในการรับความชว่ยเหลอืทางการเงินและการเข้าทํารายการกบับคุคลที/เกี/ยวโยงกนั 

- ที/ประชมุคณะกรรมการบริษัทมีมตแิตง่ตั >งที/ปรึกษาทางการเงินอิสระเพื/อให้ความเหน็เกี/ยวกบัความสมเหตสุมผล

ของรายการ 

- บริษัทฯ เปิดเผยสารสนเทศของการเข้าทํารายการกบับคุคลที/เกี/ยวโยงกนัและวิธีการคํานวณขนาดรายการที/

ถกูต้องตอ่ตลาดหลกัทรัพย์ฯ โดยคํานวณขนาดรายการใหมไ่ด้เทา่กบัร้อยละ 9.62 และกําหนดวนัประชมุวิสามญัผู้

ถือหุ้นครั >งที/ 1/2563 ในวนัที/ 25 กมุภาพนัธ์ 2563 
 

ทั >งนี > วตัถปุระสงค์ของการออกและเสนอขายกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุกบับคุคลที/เกี/ยวโยงกนัในครั >งนี >

เพื/อให้ทนัตอ่การชําระคืนหนี >ตัáวสญัญาใช้เงิน (Promisory Note) กบัสถาบนัการเงินซึ/งครบกําหนดชําระในชว่งระหวา่ง

วนัที/ 22 ธนัวาคม 2562 ถงึวนัที/ 25 ธนัวาคม 2562 จํานวนรวมทั >งสิ >น 240.00 ล้านบาท โดยจากงบการเงินสิ >นสดุวนัที/ 30 

กนัยายน 2562 บริษัทฯ มีเงินสดและเงินลงทนุชั/วคราวคงเหลอือยูเ่พียง 56.51 ล้านบาท และ 0.08 ล้านบาท ตามลาํดบั 

รวมถงึเงินฝากธนาคารที/มีภาระคํ >าประกนัซึ/งยงัไมส่ามารถเบกิใช้ได้จํานวน 268.27 ล้านบาท ซึ/งไมเ่พียงพอตอ่การชําระ

หนี >ตัáวสญัญาใช้เงินที/จะครบกําหนดชําระในชว่งระยะเวลาดงักลา่ว โดยสามารถแสดงได้ดงัตอ่ไปนี > 

รายการ 
จาํนวน 

(หน่วย : ล้านบาท) 
หมายเหตุ 

เงินสด  56.51 
จากงบการเงิน ณ สิ >นสดุวนัที/ 30 กนัยายน 2562 

เงินลงทนุชั/วคราว  0.08 

หนี >ตัáวสญัญาใช้เงิน (Promisory Note) (240.00) 
ครบกําหนดชําระในชว่งระหวา่งวนัที/ 22 ธนัวาคม 2562 ถงึวนัที/ 25 

ธนัวาคม 2562 

สถานะเงนิสดคงเหลือหลังชาํระหนี G (183.41)   

 

ในสว่นที/เหลอือีก 60.00 ล้านบาท บริษัทฯ มีวตัถปุระสงค์ใช้เป็นเงินทนุหมนุเวียนเพื/อเสริมสภาพคลอ่ง ทั >งนี >  

บริษัทฯ ได้พิจารณาถงึการระดมทนุด้วยวิธีการอื/น เชน่ การออกและเสนอขายหุ้นสามญัเพิ/มทนุตามสดัสว่น (Right 

Offering : RO) การออกและเสนอขายหุ้นแบบเฉพาะเจาะจง (Private Placement : PP) โดยต้องผา่นกระบวนการขออนุ

มตจิากที/ประชมุผู้ ถือหุ้นซึ/งไมท่นัตอ่กําหนดการชําระคืนหนี >ตัáวสญัญาใช้เงินดงักลา่ว และบริษัทฯ ยงัถกูจํากดัในการกู้ ยืม

เงินหรือออกตราสารหนี >เพิ/มเตมิเนื/องจากตดิข้อกําหนดการดํารงสถานะอตัราสว่นหนี >สนิสทุธิตอ่ทนุ (Net Debt to Equity 
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Ratio) ไมเ่กิน 3.00 เทา่ ตามข้อกําหนดสทิธิหุ้นกู้ของบริษัทฯ และเงื/อนไขในสญัญาเงินกู้ของสถาบนัการเงิน ซึ/งจากงบ

การเงินสิ >นสดุ ณ วนัที/ 30 กนัยายน 2562 บริษัทฯ มีอตัราสว่นหนี >สนิสทุธิตอ่ทนุอยูที่/ 2.86 เทา่ (รายละเอียดในหวัข้อ 1.5 

เหตผุลและความจําเป็นในการเข้าทํารายการ) ดงันั >นการออกและเสนอขายหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุกบับคุคลที/

เกี/ยวโยงกนัในครั >งนี >จะชว่ยลดขั >นตอนและระยะเวลาในการเสนอขายซึ/งทําให้บริษัทฯ ได้รับเงินสนบัสนนุได้รวดเร็วกวา่

การระดมทนุด้วยวิธีอื/นเพื/อให้ทนักบัแผนการชําระคืนหนี >ตัáวสญัญาใช้เงินของบริษัทฯ และลดอตัราสว่นหนี >สนิสทุธิตอ่ทนุ

ลงให้บริษัทฯ สามารถกู้ ยืมเงินหรือออกตราสารหนี >เพิ/มเตมิได้  

  อยา่งไรก็ตาม บริษัทฯ ได้ออกและเสนอขายหุ้นกู้ดงักลา่วไปแล้วเมื/อวนัที/ 18 ธนัวาคม 2562 และยงัมิได้

ดําเนินการให้ถกูต้องตามประกาศรายการที/เกี/ยวโยงกนัเนื/องจาก ณ วนัที/ดําเนินการบริษัทฯ พิจารณาวา่การเข้าทํา

รายการดงักลา่วเป็นรายการขนาดกลาง (ตามที/บริษทฯ ได้เปิดเผยสารสนเทศตอ่ตลาดหลกัทรัพย์ฯ ไปเมื/อวนัที/ 18 

ธนัวาคม 2562 ในเอกสารแนบ 4) มลูคา่ไมเ่กินร้อยละ 3.00 ของมลูคา่สนิทรัพย์ที/มีตวัตนสทุธิ (NTA) จงึดําเนินการขอ

อนมุตัจิากคณะกรรมบริษัทและเปิดเผยข้อมลูสารสนเทศตอ่ตลาดหลกัทรัพย์เทา่นั >น ดงันั >นที/ประชมุคณะกรรมการบริษัทฯ 

ครั >งที/ 10/2562 ซึ/งประชมุเมื/อวนัที/ 24 ธนัวาคม 2562 โดยกรรมการที/มีสว่นได้เสีย คือ นายวศิษิฎ์และนายววิฒัน์ ไมไ่ด้เข้า

ร่วมประชมุและไมมี่สทิธิออกเสียงในวาระการประชมุนี > ได้มีมตใิห้นําเสนอตอ่ที/ประชมุวิสามญัผู้ ถือหุ้นครั >งที/ 1/2563 เพื/อ

พิจารณาอนมุตักิารให้สตัยาบนัในการรับความชว่ยเหลอืทางการเงินและการเข้าทํารายการกบับคุคลที/เกี/ยวโยงกนั ด้วย

คะแนนเสยีงไมน้่อยกวา่ 3 ใน 4 ของจํานวนเสยีงทั >งหมดของผู้ ถือหุ้นที/มาประชมุและมีสทิธิออกเสียงลงคะแนนโดยไมน่บั

สว่นของผู้ ถือหุ้นที/มีสว่นได้เสีย และจดัทํารายงานการเปิดเผยสารสนเทศของรายการดงักลา่วโดยกําหนดวนัประชมุ

วสิามญัผู้ ถือหุ้นครั >งที/ 1/2563 ในวนัที/ 25 กมุภาพนัธ์ 2563 ทั >งนี > คณะกรรมการตรวจสอบมีความเหน็ไมแ่ตกตา่งไปจาก

มตทีิ/ประชมุคณะกรรมการของบริษัทฯ 

1.2 วัน เดอืน ปี ที/เกดิรายการ 

บริษัทฯ ได้ออกและเสนอขายหุ้นกู้ ด้อยสิทธิที/มีลกัษณะคล้ายทุนให้กับบุคคลที/เกี/ยวโยงกันมูลค่ารวมทั >งสิ >น 

300.00 ล้านบาท ในวนัที/ 18 ธนัวาคม 2562 จํานวน 2 รายการ (เรียกรวมวา่ “รายการที/เกี/ยวโยงกัน”) ได้แก่ 

รายการที/ 1 เสนอขายหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุให้กบันายวิศษิฎ์ มลูคา่เสนอขาย 150.00 ล้านบาท 

รายการที/ 2 เสนอขายหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุให้กบันายววิฒัน์  มลูคา่เสนอขาย 150.00 ล้านบาท 

1.3 คู่ สัญญาที/เกี/ยวข้อง และรายละเอียดของบุคคลที/เกี/ยวโยงกัน 

ผู้ รับความชว่ยเหลอืทางการเงิน  : บริษัท อารียา พรอพเพอร์ตี > จํากดั (มหาชน) 

ผู้ให้ความชว่ยเหลอืทางการเงิน  : บคุคลที/เกี/ยวโยงกนั ดงัมีรายชื/อตอ่ไปนี > 

ความสมัพนัธ์และลกัษณะขอบเขตของสว่นได้เสียของบคุคลที/
ี
เกี/ยวโยงกนั ณ วนัที/เข้าทํารายการ 

 
 

บุคคลที/เกี/ยวโยง ตาํแหน่ง ความสัมพนัธ์ / ตาํแหน่ง 
สัดส่วนการถอืหุ้น

ในบริษัทฯ 
1 

นายวิศษิฎ์  เลาหพนูรังษี 

ประธานกรรมการ กรรมการ

ผู้จดัการ รักษาการผู้ชว่ย

กรรมการผู้จดัการอาวโุสสาย

บญัชีและการเงิน 

กรรมการ และ ผู้ ถือหุ้นใหญ่อนัดบั 1 

ของบริษัทฯ 

ร้อยละ 32.74 

(320,897,000 หุ้น) 
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บุคคลที/เกี/ยวโยง ตาํแหน่ง ความสัมพนัธ์ / ตาํแหน่ง 
สัดส่วนการถอืหุ้น

ในบริษัทฯ 
1 

นายวิวฒัน์  เลาหพนูรังษี กรรมการ 
กรรมการ และ ผู้ ถือหุ้นใหญ่อนัดบั 3 

ของบริษัทฯ 

ร้อยละ 13.47 

(132,031,096 หุ้น) 

หมายเหต ุ:  
1/ ข้อมูลสมุดทะเบียนรายชื/อผู้ ถือหุ้น ณ วนัที/ 14  มีนาคม 2562 (ก่อนวนัเข้าทํารายการ) บริษัทฯ มีจํานวนหุ้นชําระแล้ว 
980,000,000 หุ้น 
 

รายชื/อผู้ ถือหุ้น ณ วนัที/ 14 มีนาคม 2562 

ข้อมลูรายชื/อผู้ ถือหุ้น ณ วนัที/ 14 มีนาคม 2563 (ก่อนวนัเข้าทํารายการ)  มีรายชื/อผู้ ถือหุ้น 10 รายแรกดงัแสดง

ในตารางตอ่ไปนี > 

ลาํดบั ผู้ถอืหุ้นรายใหญ่ 
จาํนวนหุ้น 

(หุ้น) 
% หุ้น 

1. นาย วิศษิฎ์ เลาหพนูรังษี 320,897,000 32.74 

2. นาง พชัรี พรเจริญชยัศลิป์ 191,859,100 19.58 

3. นาย วิวฒัน์ เลาหพนูรังษี 132,031,096 13.47 

4. PROGRESSIVE OPULENT HOLDING (SINGAPORE) PTE. LTD.  60,000,000 6.12 

5. น.ส. ฐิตพิร อศัวรักษาวงศ์ 48,825,000 4.98 

6. น.ส. กลัญา ศรีเสมอ 46,916,700 4.79 

7. นาง พชัรนนัท์ ภิญโญชยัอนนัต์ 46,347,000 4.73 

8. นาย ฐกร นิตปัิญญาวฒิุ 27,450,000 2.80 

9. นาย อํานาจ จนัทร์ทนพุงศ์ 21,179,000 2.16 

10. นาย วีรศกัดิ§ คนุผลนิ 20,000,000 2.04 

รวม 915,504,896 93.41 

หมายเหต ุ:  
1/ ข้อมลูสมดุทะเบียนรายชื/อผู้ ถือหุ้น ณ วนัที/ 14 มีนาคม 2562 บริษัทฯ มีจํานวนหุ้นชําระแล้ว 980,000,000 หุ้น 

นายวศิษิฎ์และนายววิฒัน์ซึ/งเป็นกรรมการและผู้ ถือหุ้นใหญ่อนัดบัที/ 1 และ 3 ของบริษัทฯ ตามลาํดบั ซึ/งเป็นผู้ มี

สว่นได้เสยีไมไ่ด้เข้าร่วมประชมุคณะกรรมการบริษัทครั >งที/ 9/2562 เมื/อวนัที/ 17 ธนัวาคม 2562 และ ครั >งที/ 10/2562 เมื/อ

วนัที/ 24 ธนัวาคม 2562 และไมมี่สทิธิออกเสยีงในวาระการประชมุผู้ ถือหุ้นเพื/อขอสตัยาบนัในการรับความชว่ยเหลอืทาง

การเงินในครั >งนี > 
 

1.4 ประเภท และขนาดของรายการ 

  การเข้าทํารายการดงักลา่วถือเป็นรายการที/เกี/ยวโยงกนัที/มีขนาดใหญ่ประเภทการรับความชว่ยเหลือทางการเงิน 

(รายการที/เกี/ยวโยงกนัประเภทรายการที/ 5 รายการให้หรือรับความช่วยเหลือทางการเงิน) ตามประกาศรายการที/เกี/ยวโยง

กนัเนื/องจากนายวิศิษฎ์และนายวิวฒัน์เป็นกรรมการและผู้ ถือหุ้นใหญ่ของบริษัทฯ และบริษัทฯ ไม่มีการเข้าทํารายการที/

เกี/ยวโยงกนัที/ไม่ใช่รายการการค้าปกติ หรือผู้ ที/เกี/ยวข้องและญาติสนิทของนายวิศิษฎ์ และ/หรือ นายวิวฒัน์ ที/เกิดขึ >นใน 6 

เดือนก่อนวนัที/มีการตกลงเข้าทํารายการในครั >งนี > โดยสามารถสรุปขนาดรายการในการรับความช่วยเหลือทางการเงินจาก

การเสนอขายหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุ ได้ดงันี > 
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การคาํนวนขนาดรายการของที/ปรึกษาทางการเงนิอสิระ 

รายการ รายการที/ 1 รายการที/ 2 รวมทั Gง 2 รายการ 

ลกัษณะรายการ เสนอขายหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มี

ลกัษณะคล้ายทนุให้กบันายวิวฒัน์ 

เสนอขายหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มี

ลกัษณะคล้ายทนุให้กบันายวิศษิฎ์ 
 

มลูค่าหุ้นกู้ ด้อยสิทธิที/มีลกัษณะคล้าย

ทนุที/เสนอขาย 
150 ล้านบาท 150 ล้านบาท 300 ล้านบาท 

อตัราดอกเบี >ย (ตอ่ปี)  

 

อตัราดอกเบี >ยปีที/ 1 – 5 เทา่กบัร้อยละ 6.00 ตอ่ปี 

อตัราดอกเบี >ยปีที/ 6 – 25 เทา่กบัร้อยละ 6.20 ตอ่ปี 

อตัราดอกเบี >ยปีที/ 26 – 50 เทา่กบัร้อยละ 6.95 ตอ่ปี 

อตัราดอกเบี >ยตั >งแตปี่ที/ 51 เทา่กบัร้อยละ 7.95 ตอ่ปี 

(อ้างอิงตามสมมตฐิานของที/ปรึกษาทางการเงินอิสระ) 

รวมมูลค่าคิดลด ดอกเบี >ยตลอดอายุ

หุ้ นกู้ ด้อยสิทธิที/มีลักษณะคล้ายทุนที/

เสนอขาย  

141.63 ล้านบาท 141.63 ล้านบาท 283.25 ล้านบาท 

ขนาดรายการ (%) 
1 

4.54 4.54 9.08 

หมายเหต ุ:  
1/ มลูค่าสินทรัพย์ที/มีตวัตนสทุธิของบริษัทฯ (NTA) ตามงบการเงินรวมของบริษัทฯ ที/ผ่านการสอบทานแล้ว สิ >นสดุวนัที/ 30 กันยายน 2562 
เทา่กบั 3,118.61 ล้านบาท 
 

สมมตฐิานของที/ปรึกษาทางการเงนิอสิระเพื/อใช้คาํนวณขนาดรายการ 

 เนื/องจากการจา่ยดอกเบี >ยของหุ้นกู้ ที/มีลกัษณะคล้ายทนุจะจา่ยดอกเบี >ยแบบลอยตวัตั >งแตปี่ที/ 6 เป็นต้นไป ดงันั >น

เพื/อใช้คํานวณขนาดรายการของการเข้าทํารายการกบับคุคลที/เกี/ยวโยงกนัในครั >งนี > ที/ปรึกษาทางการเงินอิสระได้กําหนด

สมมตฐิานตา่งๆ ดงัตอ่ไปนี > 

1.)  อัตราดอกเบี >ยคํานวณจากผลรวมมูลค่าคิดลด (Discount Factor) ของดอกเบี >ยจ่ายในแต่ละช่วงเวลาตาม

ข้อกําหนดวา่ด้วยสทิธิและหน้าที/ของผู้ออกหุ้นกู้และผู้ ถือหุ้นกู้  (รายละเอียดในเอกสารแนบ 2) ดงัตอ่ไปนี > 

• อตัราดอกเบี >ยปีที/ 1 - 5 เทา่กบัร้อยละ 6.00 ตอ่ปี  

• อัตราดอกเบี >ยปีที/ 6 - 25  เท่ากับผลรวมของ (ก) อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลอายุ 5 ปี (ข) Initial 

Credit Spread และ (ค) อตัราร้อยละ 0.25 ตอ่ปี  

• อตัราดอกเบี >ยปีที/ 26 - 50 เท่ากับผลรวมของ (ก) อตัราผลตอบแทนพันธบตัรรัฐบาลอายุ 5 ปี (ข) Initial 

Credit Spread และ (ค) อตัราร้อยละ 1.00 ตอ่ปี  

• อตัราดอกเบี >ยตั >งแต่ปีที/ 51 เท่ากบัผลรวมของ (ก) อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรัฐบาลอาย ุ5 ปี (ข) Initial 

Credit Spread และ (ค) อตัราร้อยละ 2.00 ตอ่ปี  

2.) ที/ปรึกษาทางการเงินอิสระใช้อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรัฐบาลอาย ุ5 ปี ณ วนัที/ 17 ธนัวาคม 2562 ซึ/งอยู่ที/ร้อย

ละ 1.35 โดยกําหนดเป็นคา่คงที/เพื/อใช้คํานวณขนาดรายการ 

3.) Initial Credit Spread หมายถึง ส่วนต่างของอัตราดอกเบี >ยคงที/ ร้อยละ  6.00 (หก) กับอัตราผลตอบแทน

พนัธบตัรรัฐบาลอาย ุ5 ปี ณ วนัที/ 29 พฤศจิกายน พ.ศ. 2562 ที/ร้อยละ 1.39 (หนึ/งจดุสามเก้า) ซึ/งเท่ากบัร้อยละ 

4.61 (สี/จดุหกหนึ/ง) ตอ่ปี (ตามข้อกําหนดสทิธิ) 

4.) คํานวณดอกเบี >ยของหุ้นกู้ ด้อยสิทธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุที/เสนอขายตั >งแตปี่ที/ 51 ถึงวนัที/มีการชําระบญัชีเมื/อเลิก

บริษัท = เงินต้น x อตัราดอกเบี >ย / อตัราดอกเบี >ย (คํานวณตามหลกัระยะเวลาตลอดกาล : Perpetual) 

5.) มลูคา่คดิลด (Discount Factor) คํานวณจากอตัราดอกเบี >ยจา่ยในปีนั >นๆ และคดิลดตามจํานวนปีที/จา่ยดอกเบี >ย 
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6.) กรณีได้รับความช่วยเหลือทางการเงินให้ใช้มลูค่าดอกเบี >ยจ่ายรวมทั >งหมด รวมถึงผลประโยชน์อื/นใดที/ต้องจ่าย 

โดยการเข้าทํารายการครั >งนี >ไมมี่คา่ใช้จา่ยอื/นเพิ/มเตมิ 

 

 ทั >งนี > สตูรในการคํานวณขนาดรายการดอกเบี >ยจ่ายของหุ้นกู้ ด้อยสิทธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุจํานวนทั >งสิ >น 300.00 

ล้านบาทของที/ปรึกษาทางการเงินอิสระไม่ตรงกับที/บริษัทฯ เปิดเผยต่อตลาดหลักทรัพย์เมื/อวันที/ 24 ธันวาคม 2562 

เนื/องจากที/ปรึกษาทางการเงินอิสระมีหลกัการในการคํานวณจากผลรวมของมลูคา่คิดลด (Discount) ของดอกเบี >ยจ่ายใน

ปีนั >นๆ และคดิลดตามจํานวนปีที/จา่ยดอกเบี >ย ดงัแสดงในตารางตอ่ไปนี > 
 

ปีที/ 

อัตรา 

ดอกเบี Gย

ฐาน (ค) 

อัตรา

ผลตอบแทน

พนัธบตัร

รัฐบาลอายุ 

5 ปี (ก) 

Initial Credit 

Spread (ข) 

อัตรา

ดอกเบี Gยที/

คาํนวณได้ 

ดอกเบี Gยจ่าย 

ต่อปี 

(บาท) 

Discount 

Factor 

มูลค่าคดิลด

ดอกเบี Gยจ่าย 

ต่อปี 

(บาท) 

1 6.00   6.0000 18,000,000 0.943 16,981,132 

2 6.00   6.0000 18,000,000 0.890 16,019,936 

3 6.00   6.0000 18,000,000 0.840 15,113,147 

4 6.00   6.0000 18,000,000 0.792 14,257,686 

5 6.00   6.0000 18,000,000 0.747 13,450,647 

6 0.25 1.3464 4.6053 6.2017 18,605,058 0.697 12,967,091 

7 0.25 1.3464 4.6053 6.2017 18,605,058 0.656 12,209,873 

8 0.25 1.3464 4.6053 6.2017 18,605,058 0.618 11,496,873 

9 0.25 1.3464 4.6053 6.2017 18,605,058 0.582 10,825,509 

10 0.25 1.3464 4.6053 6.2017 18,605,058 0.548 10,193,349 

11 0.25 1.3464 4.6053 6.2017 18,605,058 0.516 9,598,105 

12 0.25 1.3464 4.6053 6.2017 18,605,058 0.486 9,037,620 

13 0.25 1.3464 4.6053 6.2017 18,605,058 0.457 8,509,865 

14 0.25 1.3464 4.6053 6.2017 18,605,058 0.431 8,012,929 

15 0.25 1.3464 4.6053 6.2017 18,605,058 0.406 7,545,011 

16 0.25 1.3464 4.6053 6.2017 18,605,058 0.382 7,104,417 

17 0.25 1.3464 4.6053 6.2017 18,605,058 0.360 6,689,552 

18 0.25 1.3464 4.6053 6.2017 18,605,058 0.339 6,298,913 

19 0.25 1.3464 4.6053 6.2017 18,605,058 0.319 5,931,086 

20 0.25 1.3464 4.6053 6.2017 18,605,058 0.300 5,584,738 

21 0.25 1.3464 4.6053 6.2017 18,605,058 0.283 5,258,615 

22 0.25 1.3464 4.6053 6.2017 18,605,058 0.266 4,951,536 

23 0.25 1.3464 4.6053 6.2017 18,605,058 0.251 4,662,390 

24 0.25 1.3464 4.6053 6.2017 18,605,058 0.236 4,390,128 

25 0.25 1.3464 4.6053 6.2017 18,605,058 0.222 4,133,765 

26 1.00 1.3464 4.6053 6.9517 20,855,058 0.174 3,633,565 

27 1.00 1.3464 4.6053 6.9517 20,855,058 0.163 3,397,389 

28 1.00 1.3464 4.6053 6.9517 20,855,058 0.152 3,176,564 

29 1.00 1.3464 4.6053 6.9517 20,855,058 0.142 2,970,093 

30 1.00 1.3464 4.6053 6.9517 20,855,058 0.133 2,777,041 

31 1.00 1.3464 4.6053 6.9517 20,855,058 0.125 2,596,538 

32 1.00 1.3464 4.6053 6.9517 20,855,058 0.116 2,427,767 

33 1.00 1.3464 4.6053 6.9517 20,855,058 0.109 2,269,966 

34 1.00 1.3464 4.6053 6.9517 20,855,058 0.102 2,122,422 
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ปีที/ 

อัตรา 

ดอกเบี Gย

ฐาน (ค) 

อัตรา

ผลตอบแทน

พนัธบตัร

รัฐบาลอายุ 

5 ปี (ก) 

Initial Credit 

Spread (ข) 

อัตรา

ดอกเบี Gยที/

คาํนวณได้ 

ดอกเบี Gยจ่าย 

ต่อปี 

(บาท) 

Discount 

Factor 

มูลค่าคดิลด

ดอกเบี Gยจ่าย 

ต่อปี 

(บาท) 

35 1.00 1.3464 4.6053 6.9517 20,855,058 0.095 1,984,468 

36 1.00 1.3464 4.6053 6.9517 20,855,058 0.089 1,855,481 

37 1.00 1.3464 4.6053 6.9517 20,855,058 0.083 1,734,878 

38 1.00 1.3464 4.6053 6.9517 20,855,058 0.078 1,622,114 

39 1.00 1.3464 4.6053 6.9517 20,855,058 0.073 1,516,679 

40 1.00 1.3464 4.6053 6.9517 20,855,058 0.068 1,418,097 

41 1.00 1.3464 4.6053 6.9517 20,855,058 0.064 1,325,923 

42 1.00 1.3464 4.6053 6.9517 20,855,058 0.059 1,239,740 

43 1.00 1.3464 4.6053 6.9517 20,855,058 0.056 1,159,159 

44 1.00 1.3464 4.6053 6.9517 20,855,058 0.052 1,083,816 

45 1.00 1.3464 4.6053 6.9517 20,855,058 0.049 1,013,369 

46 1.00 1.3464 4.6053 6.9517 20,855,058 0.045 947,502 

47 1.00 1.3464 4.6053 6.9517 20,855,058 0.042 885,916 

48 1.00 1.3464 4.6053 6.9517 20,855,058 0.040 828,333 

49 1.00 1.3464 4.6053 6.9517 20,855,058 0.037 774,493 

50 1.00 1.3464 4.6053 6.9517 20,855,058 0.035 724,152 

51 - Perpetual 2.00 1.3464 4.6053 7.9517 300,000,000 0.022 6,541,085 

มูลค่าคดิลดของดอกเบี Gยจ่ายรวม 283,250,464 
 

 

การคํานวณขนาดรายการที/เกี/ยวโยงกนัมีรายละเอียดดงัตอ่ไปนี > 

เรื/อง หลักเกณฑ์ ขนาดรายการ 
การดาํเนินการของบริษัท

จดทะเบยีน 

เกณฑ์รายการเกี/ยวโยงกนั มลูคา่สนิทรัพย์ที/มีตวัตนสทุธิ (NTA) 
= สนิทรัพย์รวม – หนี >สนิรวม – 
สนิทรัพย์ไมมี่ตวัตน – สนิทรัพย์ภาษี
เงินได้รอตดับญัชี – สว่นของผู้ ถือหุ้นที/
ไมมี่อํานาจควบคมุ (ถ้ามี) 
 
 
 
การคํานวณ 1 
= 14,890.24 – 11,677.84 – 15.38 – 
78.41 – 0.00 ล้านบาท  
= 3,118.61 ล้านบาท 
 

รายการที/เกี/ยวโยงกนัมีขนาด
รายการเทา่กบั 283.25 / 
3,118.61 = 9.08% ซึ/ง

มากกวา่ 3.0% ของมลูคา่
สนิทรัพย์ที/มีตวัตนสทุธิ 

ถือเป็นรายการขนาดใหญ่ 
 
 
การคํานวณ 
= 3,118.61 ล้านบาท x 3.0% 
= 93.56 ล้านบาท 
 
หมายเหต ุ: 20 ล้านบาท หรือ 
3.0% ของมลูคา่สนิทรัพย์ที/มี
ตวัตนสทุธิ (ใช้คา่ที/สงูกวา่) 

บริษัทฯ ต้องเปิดเผยข้อมลูตอ่
ตลาดหลกัทรัพย์และขออนมุตัิ
ผู้ ถือหุ้นโดยแตง่ตั >งที/ปรึกษา

การเงินอิสระเพื/อแสดง
ความเหน็ตอ่ผู้ ถือหุ้น 

หมายเหต ุ: 1/ คํานวณจากงบการเงินสิ >นสดุวนัที/ 30 กนัยายน 2562 ที/สอบทานโดยผู้สอบบญัชีของบริษัทฯ  
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• ข้อมลูทางการเงิน (จากงบการเงินรวมของบริษัทฯ ที/ผา่นการสอบทานแล้ว ณ สิ >นสดุวนัที/ 30 กนัยายน 2562) 

รายละเอียด (หน่วย : ล้านบาท) 

สนิทรัพย์รวม 14,890.24 

หนี >สนิรวม 11,677.84 

สนิทรัพย์ไมมี่ตวัตน 1 15.38 

สนิทรัพย์ภาษีเงินได้รอตดับญัชี 78.41 

สว่นของผู้ ถือหุ้นที/ไมมี่อํานาจควบคมุ (ถ้ามี)  0.00 

สนิทรัพย์ที/มีตวัตนสุทธิ (NTA) 3,118.61 

หมายเหต ุ: 1/ สนิทรัพย์ไมมี่ตวัตน  เชน่ คา่ความนิยม  คา่ใช้จา่ยรอตดับญัชี เป็นต้น 

โดยยกเว้นไมน่บัสนิทรัพย์ไมมี่ตวัตนที/ก่อให้เกิดรายได้หลกั  เชน่ สมัปทาน ประทานบตัร 

เป็นต้น 

  ดงันั >น เมื/อคํานวณขนาดรายการจากการรับความช่วยเหลือทางการเงินซึ/งเป็นรายการที/เกี/ยวโยงกนัจะมีขนาด

รวมเท่ากบัร้อยละ 9.08 ของมลูค่าสินทรัพย์ที/มีตวัตนสทุธิ (NTA) ตามงบการเงินรวมของบริษัทฯ ที/ผ่านการสอบทานแล้ว

สิ >นสดุวนัที/ 30 กนัยายน 2562 (NTA เท่ากบั 3,118.61 ล้านบาท) ซึ/งเป็นรายการขนาดใหญ่ที/มีมลูคา่สงูกวา่ 20 ล้านบาท

และมากกว่าร้อยละ 3.00 ของมลูค่าสินทรัพย์ที/มีตวัตนสทุธิของบริษัท บริษัทฯ  จึงต้องขออนมุตัิการเข้าทํารายการจากที/

ประชมุผู้ ถือหุ้นและเปิดเผยข้อมลูตอ่ตลาดหลกัทรัพย์ฯ 

การคาํนวณขนาดรายการของบริษัทฯ  

  บริษัทฯ ได้เปิดเผยวธีิการคํานวณขนาดรายการตามสารสนเทศที/เปิดเผยตอ่ตลาดหลกัทรัพย์ฯ เมื/อวนัที/ 24 

ธนัวาคม 2562 (ตามสารสนเทศที/บริษัทฯ ได้เปิดเผยตอ่ตลาดหลกัทรัพย์ฯ ในเอกสารแนบ 5) ซึ/งแตกตา่งจากการคํานวณ

ของที/ปรึกษาทางการเงินอิสระดงัตอ่ไปนี > 

ขนาดรายการ   = เงินต้น x อตัราดอกเบี >ย / อตัราดอกเบี >ย 

  = 300.00 x 6.00% / 6.00% 

  = 300.00 ล้านบาท 
หมายเหต ุ 

1. กรณีรับความช่วยเหลือทางการเงิน ให้ใช้มลูคา่ดอกเบี >ยรวมถึงผลประโยชน์อื/นใดที/ต้องจ่าย โดยการเข้าทํารายการครั >งนี >ไม่มี

คา่ใช้จา่ยอื/นเพิ/มเตมิ 

2. คํานวณดอกเบี >ยถงึวนัที/มีการชําระบญัชีเมื/อเลกิบริษัท ดอกเบี >ยจะมีมลูคา่เทา่กบั 300 ล้านบาท (คํานวณตามหลกัระยะเวลา

ตลอดกาล : Perpetual) 

การคํานวณขนาดรายการที/เกี/ยวโยงกนัมีรายละเอียดดงัตอ่ไปนี > 

เรื/อง หลักเกณฑ์  ขนาดรายการ 
การดาํเนินการของบริษัท

จดทะเบยีน 

เกณฑ์รายการเกี/ยวโยงกนั มลูคา่สนิทรัพย์ที/มีตวัตนสทุธิ (NTA)  

 
= สิ น ท รั พ ย์ ร ว ม  – ห นี >สิ น ร ว ม  – 
สินทรัพย์ไม่มีตัวตน – สินทรัพย์ภาษี
เงินได้รอตดับญัชี  – สว่นของผู้ ถือหุ้นที/
ไมมี่อํานาจควบคมุ (ถ้ามี) 
 
 
 

รายการที/เกี/ยวโยงกนัมีขนาด
รายการเทา่กบั 300.00 / 

3,119 = 9.62% ซึ/งมากกวา่ 
3.0% ของมลูคา่สนิทรัพย์ที/มี

ตวัตนสทุธิ  
ถือเป็นรายการขนาดใหญ่ 

 
 
 

บริษัทฯ ต้องเปิดเผยข้อมลูตอ่
ตลาดหลกัทรัพย์และขออนมุตัิ
ผู้ ถือหุ้นโดยแตง่ตั >งที/ปรึกษา

การเงินอิสระเพื/อแสดง
ความเหน็ตอ่ผู้ ถือหุ้น 
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เรื/อง หลักเกณฑ์  ขนาดรายการ 
การดาํเนินการของบริษัท

จดทะเบยีน 

การคํานวณ 1 

= 14,890 – 11,678 – 78 – 15 ล้ า น
บาท  
= 3,119 ล้านบาท 
 

การคํานวณ 
= 3,119 ล้านบาท x 3.0% 
= 93.5 ล้านบาท 
 
หมายเหต ุ: 20 ล้านบาท หรือ 
3.0% ของมลูคา่สนิทรัพย์ที/มี
ตวัตนสทุธิ (ใช้คา่ที/สงูกวา่) 

หมายเหต ุ:  1/ คํานวณจากงบการเงินสิ >นสดุวนัที/ 30 กนัยายน 2562 ที/สอบทานโดยผู้สอบบญัชีของบริษัทฯ 

 

  ทั >งนี > ขนาดรายการที/คํานวณจากสตูรของทั >งที/ปรึกษาทางการเงินอิสระและของบริษัทฯ มีค่ามากกว่า 20 ล้าน

บาทและร้อยละ 3.00 ของ NTA ของบริษัทฯ ซึ/งถือเป็นรายการขนาดใหญ่ บริษัทฯ จะต้องเปิดเผยข้อมูลต่อตลาด

หลกัทรัพย์และขออนมุตัผิู้ ถือหุ้นโดยแตง่ตั >งที/ปรึกษาการเงินอิสระเพื/อแสดงความเหน็ตอ่ผู้ ถือหุ้น 

  อย่างไรก็ตาม จากสารสนเทศที/บริษัทเปิดเผยต่อตลาดหลกัทรัพย์ฯ เมื/อวนัที/ 18 ธันวาคม 2562 บริษัทฯ ได้

เปิดเผยวิธีการคํานวณขนาดรายการของดอกเบี >ยจา่ยของหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุทั >งหมด 5 ปี ก่อนวนัที/บริษัทฯ 

จะมีสิทธิในการไถ่ถอนหุ้นกู้ ก่อนกําหนด โดยได้พิจารณารายการดงักล่าวเป็นรายการขนาดกลาง (มลูค่าไม่เกินร้อยละ 

3.00 ของ NTA) จึงดําเนินการขออนมุตัิจากคณะกรรมบริษัทและเปิดเผยข้อมลูสารสนเทศต่อตลาดหลกัทรัพย์ฯ เท่านั >น  

ทั >งนี >บริษัทฯ มีวิธีการคํานวณขนาดรายการตามสารสนเทศที/เปิดเผยต่อตลาดหลกัทรัพย์ฯ (ตามสารสนเทศของบริษัทใน

เอกสารแนบ 4) ดงัตอ่ไปนี > 

ขนาดรายการ   = เงินต้น x อตัราดอกเบี >ย x ระยะเวลา 

  = 300.00 x 6.00% x 5 ปี 

  = 90.00 ล้านบาท 
หมายเหต ุ 

1. กรณีรับความช่วยเหลือทางการเงิน ให้ใช้มลูคา่ดอกเบี >ยรวมถึงผลประโยชน์อื/นใดที/ต้องจ่าย โดยการเข้าทํารายการครั >งนี >ไม่มี

คา่ใช้จา่ยอื/นเพิ/มเตมิ 

2. บริษัทฯ คํานวณขนาดรายการถึงวนัแรกที/ครบกําหนดไถ่ถอนหุ้นกู้ ได้ (5 ปี นบัจากวนัออกหุ้นกู้ ) ทําให้มีขนาดรายการอยู่ที/ 

90.00 ล้านบาท (เงินต้น x อตัราดอกเบี >ย x ระยะเวลา = 300 ล้านบาท x 6% x 5 ปี) 

3. หลงัจากวนัที/ 18 ธันวาคม 2567 ซึ/งเป็นวนัแรกที/บริษัทสามารถไถ่ถอนหุ้นกู้ ได้ (5 ปี นบัจากวนัออกหุ้นกู้ ) จะส่งผลให้ขนาด

รายการมากกว่าร้อยละ 3.00 ของมลูค่าสินทรัพย์ที/มีตวัตนสทุธิ ดงันั >นเมื/อถึงระยะเวลาดงักล่าวบริษัทฯ จะพิจารณาว่าเป็น

รายการขนาดใหญ่  

 

เรื/อง หลักเกณฑ์ ขนาดรายการ 
การดาํเนินการของบริษัท

จดทะเบยีน 

เกณฑ์รายการเกี/ยวโยงกนั มลูคา่สนิทรัพย์ที/มีตวัตนสทุธิ (NTA) 2 

 
= สิ น ท รั พ ย์ ร ว ม  – ห นี >สิ น ร ว ม  – 
สินทรัพย์ไม่มีตวัตน – สว่นของผู้ ถือหุ้น
ที/ไมมี่อํานาจควบคมุ (ถ้ามี) 
 
 
 
 

รายการที/เกี/ยวโยงกนัมีขนาด
รายการเทา่กบั 90 / 3,197 = 
2.82% ซึ/งน้อยกวา่ 3.00% 

ของมลูคา่สนิทรัพย์ที/มีตวัตน
สทุธิ  

ถือเป็นรายการขนาดกลาง 
 
 
 

ขออนมุตัคิณะกรรมการ 
บริษัทฯ ในการเข้าทํารายการ
และเปิดเผยข้อมลูตอ่ตลาด

หลกัทรัพย์ 
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เรื/อง หลักเกณฑ์ ขนาดรายการ 
การดาํเนินการของบริษัท

จดทะเบยีน 

การคํานวณ 1 

= 14,890 – 11,678 – 15 ล้านบาท  
= 3,197 ล้านบาท 
 

การคํานวณ 
= 3,197 ล้านบาท x 3.0% 
= 95.9 ล้านบาท 
 
หมายเหต ุ: 20 ล้านบาท หรือ 
3.0% ของมลูคา่สนิทรัพย์ที/มี
ตวัตนสทุธิ (ใช้คา่ที/สงูกวา่) 

หมายเหต ุ:   
1/ คํานวณจากงบการเงินสิ >นสดุวนัที/ 30 กนัยายน 2562 ที/สอบทานโดยผู้สอบบญัชีของบริษัทฯ 
2/ ในการคํานวณ NTA ตามสารสนเทศที/บริษัทเปิดเผยตอ่ตลาดหลกัทรัพย์ฯ เมื/อวนัที/ 18 ธนัวาคม 2562 ไม่ได้นํารายการสินทรัพย์ภาษีเงิน
ได้รอตดับญัชีเข้ามาคํานวณด้วย จงึทําให้ NTA ไมต่รงกบัสารสนเทศที/บริษัทเปิดเผยตอ่ตลาดหลกัทรัพย์ฯ เมื/อวนัที/ 24 ธนัวาคม 2562 
 

  ดงันั >นที/ประชุมคณะกรรมการบริษัทฯ ครั >งที/ 10/2562 ซึ/งประชุมเมื/อวนัที/ 24 ธันวาคม 2562 โดยกรรมการที/มี

ส่วนได้เสีย คือ นายวิศิษฎ์และนายวิวฒัน์ ไม่ได้เข้าร่วมประชมุและไม่มีสิทธิออกเสียงในวาระการประชมุนี > จึงได้มีมติให้

นําเสนอต่อที/ประชุมวิสามัญผู้ ถือหุ้ นครั >งที/ 1/2563 เพื/อพิจารณาอนุมัติการให้สัตยาบันในการรับความช่วยเหลือทาง

การเงินและการเข้าทํารายการกบับคุคลที/เกี/ยวโยงกนัด้วยคะแนนเสียงไม่น้อยกว่า 3 ใน 4 ของจํานวนเสียงทั >งหมดของผู้

ถือหุ้นที/มาประชมุและมีสิทธิออกเสียงลงคะแนนโดยไม่นบัส่วนของผู้ ถือหุ้นที/มีสว่นได้เสีย และจดัทํารายงานการเปิดเผย

สารสนเทศของรายการดงักลา่วโดยกําหนดวนัประชมุวิสามญัผู้ ถือหุ้นครั >งที/ 1/2563 ในวนัที/ 25 กมุภาพนัธ์ 2563  

1.5 เหตุผลและความจาํเป็นในการเข้าทาํรายการ 

  การรับความช่วยเหลือทางการเงินจากบคุคลที/เกี/ยวโยงกนัของบริษัทฯ จํานวนทั >งสิ >น 300.00 ล้านบาท ในครั >งนี >

เพื/อให้ทนัต่อการชําระคืนหนี >ตัáวสญัญาใช้เงิน (Promisory Note) กับสถาบนัการเงินซึ/งครบกําหนดชําระในช่วงระหว่าง

วันที/ 22 ธันวาคม 2562 ถึง 25 ธันวาคม 2562 จํานวนรวมทั >งสิ >น 240.00 ล้านบาท โดยจากงบการเงินสิ >นสุดวันที/ 30 

กนัยายน 2562 บริษัทฯ มีเงินสดและเงินลงทนุชั/วคราวคงเหลืออยู่เพียง 56.51 ล้านบาท และ 0.08 ล้านบาท ตามลําดบั 

รวมถึงเงินฝากธนาคารที/มีภาระคํ >าประกนัซึ/งยงัไม่สามารถเบิกใช้ได้จํานวน 268.27 ล้านบาท  ซึ/งไม่เพียงพอต่อการชําระ

หนี >ตัáวสญัญาใช้เงินที/จะครบกําหนดชําระในช่วงระยะเวลาดงักลา่วและสว่นที/เหลืออีก 60.00 ล้านบาท เพื/อใช้เป็นเงินทนุ

หมนุเวียนเพื/อเสริมสภาพคลอ่งให้กบับริษัทฯ  

นอกจากนี >บริษัทฯ มีแผนที/จะออกและเสนอขายหุ้นกู้ รุ่นใหมใ่นเดือนมกราคม 2563 จํานวนไมเ่กิน 2,000.00 

ล้านบาท เพื/อชําระคืนหุ้นกู้ รุ่นเดมิที/จะครบกําหนดในชว่งเดือนมกราคม 2563 จํานวนทั >งสิ >น 654.50 ล้านบาท และชว่ง

เดือนเมษายน 2563 จํานวนทั >งสิ >น 1,500.00 ล้านบาท ซึ/งบริษัทฯ มีความกงัวลในเรื/องการขออนญุาตเสนอขายตราสาร

หนี >กบัสาํนกังาน ก.ล.ต. เนื/องจากบริษัทฯ มีอตัราสว่นหนี >สนิสทุธิตอ่ทนุที/ถกูกําหนดไว้ที/ไมเ่กิน 3.00 เทา่ตามข้อกําหนด

สทิธิหุ้นกู้และเงื/อนไขในสญัญาเงินกู้ของสถาบนัการเงินของบริษัทฯ ทั >งนี > จากงบการเงินสิ >นสดุ ณ วนัที/ 30 กนัยายน 2562 

บริษัทฯ มีอตัราสว่นหนี >สนิสทุธิตอ่ทนุอยูที่/ 2.86 เทา่ ใกล้จะเตม็เพดานของข้อกําหนดข้างต้น ทั >งนี > บริษัทฯ ได้พิจารณา

การระดมทนุด้วยวิธีอื/นๆ เพื/อให้สอดคล้องกบัแผนการชําระคืนหนี >กบัสถาบนัการเงินดงักลา่วแล้วแตย่งัไมมี่วิธีการใดที/

เหมาะสมเนื/องจากเหตผุลดงัตอ่ไปนี > 

วธีิที/ 1 : การระดมทนุด้วยวิธีการเพิ/มทนุให้กบัผู้ ถือหุ้นเดมิตามสดัสว่น (Right Offering : RO)  

การเพิ/มทนุให้กบัผู้ ถือหุ้นเดมิตามสดัสว่นต้องขออนมุตัจิากผู้ ถือหุ้นซึ/งต้องใช้ระยะเวลาในการจดัประชมุและจอง

ซื >อหุ้นสามญัเพิ/มทนุออกใหมข่องบริษัทฯ รวมถงึการตดิตอ่ประสานงานกบัหนว่ยงานที/เกี/ยวข้อง โดยบริษัทฯ ได้
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พิจารณาถงึระยะเวลาในการระดมทนุดงักลา่วแล้วไมท่นัตอ่กําหนดการชําระคืนหนี >ตัáวสญัญาใช้เงินดงักลา่ว 

รวมถงึมีความไมแ่นน่อนของจํานวนเงินที/บริษัทฯ จะได้รับจากการระดมทนุด้วยวธีินี > 

วธีิที/ 2 : การระดมทนุด้วยวธีิการเพิ/มทนุให้กบับคุคลแบบเฉพาะเจาะจง (Private Placement : PP)  

การเพิ/มทนุให้กบับคุคลแบบเฉพาะเจาะจงจะต้องผา่นความเหน็ชอบจากสาํนกังาน ก.ล.ต. และได้รับการอนมุตัิ

จากผู้ ถือหุ้นซึ/งต้องใช้ระยะเวลาในการจดัประชมุรวมถงึการตดิตอ่ประสานงานกบัหนว่ยงานที/เกี/ยวข้อง โดย

บริษัทฯ ได้พิจารณาถงึระยะเวลาในการระดมทนุดงักลา่วแล้วไมท่นัตอ่กําหนดการชําระคืนหนี >ตัáวสญัญาใช้เงิน

ข้างต้น นอกจากนี >การเพิ/มทนุด้วยวิธีนี >จะสง่ผลให้ผู้ ถือหุ้นเดมิได้รับผลกระทบจากการถกูลดสดัสว่นสทิธิออก

เสยีงในกิจการ (Dilution Effect) 

วธีิที/ 3 : การระดมทนุด้วยวธีิการกู้ ยืมเงิน หรือ ออกตราสารหนี >  

เนื/องจากข้อกําหนดสทิธิหุ้นกู้ของบริษัทฯ และเงื/อนไขในสญัญาเงินกู้ของสถาบนัการเงินมีการกําหนดอตัราสว่น

หนี >สนิสทุธิตอ่ทนุ (Net Debt to Equity Ratio) ไว้ที/ไมเ่กิน 3.00 เทา่ ซึ/งจากงบการเงินสิ >นสดุ ณ วนัที/ 30 

กนัยายน 2562 บริษัทฯ มีอตัราสว่นหนี >สนิสทุธิตอ่ทนุดงัแสดงวิธีการคํานวณตอ่ไปนี > 

 

การคํานวณหนี >สนิสทุธิ 

งบการเงนิรวมสิ Gนสุดวันที/ 30 กันยายน 2562 (หน่วย : ล้านบาท) 

หนี >สนิรวม 11,677.84 

หกั หนี >ในทางการค้าปกต ิ1 2,159.86 

หกั เงินสดและรายการเทียบเทา่เงินสด             56.51  

หกั เงินลงทนุชั/วคราว              0.08  

หกั เงินฝากธนาคารที/มีภาระคํ >าประกนั          268.27  

เท่ากับ หนี Gสนิสุทธิ 
2 

9,193.12 

สว่นของผู้ ถือหุ้น 3,212.40 

อัตราส่วนหนี Gสินสุทธิต่อทนุ           2.86  

หมายเหต ุ:  
1/ หนี >ในทางการค้าปกติ ได้แก่ เจ้าหนี >การค้าและเจ้าหนี >อื/น เงินประกนัการก่อสร้าง คา่งวดที/ยงัไม่
รับรู้เป็นรายได้ ภาษีเงินได้ค้างจ่าย หนี >สินหมุนเวียนอื/น เงินประกันสาธารณูปโภค ภาระผูกพัน
ผลประโยชน์พนกังาน หนี >สนิภายใต้สญัญาเชา่ระยะยาว หนี >สนิไมห่มนุเวียนอื/น 
2/ หนี >สินสุทธิ หมายถึง หนี >สินรวมในงบการเงินรวมของผู้ ออกหุ้ นกู้ ตามตัวเลขที/ปรากฎในงบ
การเงินรวมรายไตรมาส หรืองบการเงินรวมประจําปีของผู้ออกหุ้นกู้  (แล้วแตก่รณี) แตไ่มร่วมถงึหนี >
ในทางการค้าปกติ (หนี >ในทางการค้าปกติ หมายถึง หนี >อื/นใดที/มิใช่เงินกู้ ยืมจากสถาบนัการเงิน
และหุ้นกู้ ) หกัด้วยเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด เงินลงทนุชั/วคราว และเงินฝากธนาคารที/มี
ภาระคํ >าประกนั 
 

จะเหน็ได้วา่บริษัทฯ มีอตัราสว่นหนี >สนิสทุธิตอ่ทนุเทา่กบั 2.86 เทา่ ซึ/งอยูใ่นระดบัที/สงูใกล้เตม็เพดานของการ

ดํารงอตัราสว่นหนี >สนิสทุธิตอ่ทนุตามข้อกําหนดสทิธิหุ้นกู้ของบริษัทฯ และเงื/อนไขในสญัญาเงินกู้ของสถาบนั

การเงินซึ/งกําหนดไว้ที/ไมเ่กิน 3.00 เทา่ (รายละเอียดเพิ/มเติมในสว่นที/ 3.3.1 และ 3.3.2) ดงันั >นการระดมทนุด้วย

วธีิการออกตราสารหนี >หรือกู้ ยืมเงินเพิ/มเตมิอาจจะทําให้บริษัทฯ มีความเสี/ยงที/จะผิดเงื/อนไขการดํารงอตัราสว่น

หนี >สนิสทุธิตอ่ทนุตามข้อกําหนดสทิธิหุ้นกู้ของบริษัทฯ และ/หรือ เงื/อนไขในสญัญากู้ เงินของสถาบนัการเงิน ซึ/งจะ

ทําให้บริษัทฯ ได้รับผลกระทบที/คาดวา่จะเกิดขึ >นดงัตอ่ไปนี > 
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1.) มีคา่ใช้จา่ยจากการที/ต้องเรียกประชมุผู้ ถือหุ้นกู้ของหุ้นกู้ ที/ยงัไมค่รบกําหนดไถ่ถอนจํานวนทั >งสิ >น 8 รุ่น 

เพื/อขอมตทีิ/ประชมุผู้ ถือหุ้นกู้ ในการแก้ไขข้อกําหนดสทิธิในเรื/องการดํารงสถานะอตัราสว่นหนี >สนิสทุธิตอ่

ทนุ ทั >งนี > ผู้ ถือหุ้นกู้ของบริษัทฯ มีจํานวนรวมทั >งสิ >นประมาณ 3,000 ราย และบริษัทฯ มีความเสี/ยงที/จะ

ไมไ่ด้รับการอนมุตจิากที/ประชมุผู้ ถือหุ้นกู้แตล่ะรุ่นซึ/งจะต้องใช้มตโิดยคะแนนเสยีงข้างมากไมต่ํ/ากวา่ร้อย

ละ 66 ของจํานวนเสยีงทั >งหมดของผู้ ถือหุ้นกู้ซึ/งเข้าร่วมประชมุและออกเสยีงลงคะแนน 

2.) บริษัทฯ จะผิดเงื/อนไขการดํารงสถานะอตัราสว่นหนี >สนิสทุธิตอ่ทนุในสญัญาเงินกู้ของสถาบนัการเงินซึ/ง

จะสง่ผลให้บริษัทฯ สญูเสยีความนา่เชื/อถือกบัสถาบนัการเงินและอาจจะมีผลทําให้บริษัทฯ ถกูลดวงเงิน

และมีผลกระทบตอ่การขอสนิเชื/อของบริษัทฯ ในอนาคต 

3.) บริษัทฯ อาจจะได้รับผลกระทบจากการปรับลดอนัดบัความน่าเชื/อถือ (Credit Rating) เนื/องจากมี

อตัราสว่นหนี >สนิตอ่ทนุสงูขึ >น โดย ณ ปัจจบุนั บริษัทฯ ได้รับการจดัอนัดบัความนา่เชื/อถือที/ BB โดยบริษัท 

ทริสเรทติ >ง จํากดั เผยแพร่เมื/อวนัที/ 30 ธนัวาคม 2562 ซึ/งเป็นกลุม่ตํ/ากวา่ระดบัลงทนุ (Non-Investment 

Grade) และมีมมุมองเชิงลบในอนาคต (Negative) อยูแ่ล้ว โดยหากบริษัทฯ ถกูปรับลดอนัดบัความ

นา่เชื/อถือลงจะสง่ผลตอ่การออกและเสนอขายหุ้นกู้ของบริษัทฯ ตอ่ไปในอนาคต  

จากผลกระทบที/อาจจะเกิดขึ >นทั >ง 3 ข้อดงักลา่วข้างต้น จะทําให้บริษัทฯ ขาดกระแสเงินสดในการ

ดําเนินงาน เนื/องจากสภาวะที/มีหนี >สนิที/มีภาระดอกเบี >ยจา่ยสงู และบริษัทฯ จะไมส่ามารถขอสนิเชื/อ 

และ/หรือ มีความเสี/ยงที/จะไมไ่ด้รับอนญุาตให้ออกและเสนอขายหุ้นกู้ตอ่ไปในอนาคต  

ทั >งนี > ณ วนัที/ 30 กนัยายน 2562 บริษัทฯ มียอดคงเหลอืหุ้นกู้ ที/ยงัไมค่รบกําหนดไถ่ถอนจํานวนทั >งสิ >น 

6,382.19 ล้านบาท โดยบริษัทฯ มีแผนที/จะออกหุ้นกู้ รุ่นใหมเ่พื/อชําระคืนหุ้นกู้ รุ่น A201A ที/จะครบ

กําหนดในชว่งเดือนมกราคม 2563 จํานวนทั >งสิ >น 654.50 ล้านบาท และหุ้นกู้ รุ่น A204A ที/จะครบกําหนด

ในชว่งเดือนเมษายน 2563 จํานวนทั >งสิ >น 1,500.00 ล้านบาท โดย ณ วนัที/ที/ปรึกษาทางการเงินอิสระได้

จดัทํารายงานฉบบันี > บริษัทฯ อยูร่ะหวา่งดําเนินการยื/นแบบแสดงรายการข้อมลูเพื/อเสนอขาย “หุ้นกู้ มี

ประกนัของบริษัท อารียา พรอพเพอร์ตี > จํากดั (มหาชน) ครั >งที/ 1/2563 ครบกําหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2565 

ซึ/งผู้ออกหุ้นกู้ มีสทิธิไถ่ถอนหุ้นกู้ก่อนครบกําหนดไถ่ถอน” ตอ่สาํนกังาน ก.ล.ต. โดยมีมลูคา่เสนอขายรวม

ไมเ่กิน 2,000.00 ล้านบาท  

นอกจากนี > ผลกระทบจากสภาวะตลาดอสงัหาริมทรัพย์ในประเทศไทยและมาตรการควบคมุสนิเชื/อบ้านหรือ 

LTV (Loan to Value) ซึ/งประกาศโดยธนาคารแหง่ประเทศไทยและบงัคบัใช้เมื/อวนัที/ 1 เมษายน 2562 สง่ผล

ให้ผลการดําเนินงานของบริษัทฯ ชะลอตวัลงทั >งสนิค้าประเภทคอนโดมเินียม บ้านเดี/ยว และทาวน์เฮ้าส์/บ้านแฝด 

(รายละเอียดเพิ/มเตมิในเอกสารแนบ 1 หวัข้อภาวะอตุสาหกรรมอสงัหาริมทรัพย์และวิเคราะห์ผลการดําเนินงาน

และฐานะการเงิน) โดยจากผลประกอบการงวด 9 เดือน ปี 2562 บริษัทฯ มีผลการดําเนินงานขาดทนุสทุธิจํานวน 

(120.34) ล้านบาท เมื/อเทียบกบัชว่งเดียวกนัของปีก่อนที/มีกําไรสทุธิจํานวน 86.8 ล้านบาท ดงันั >นบริษัทฯ 

อาจจะมีความเสี/ยงจากผลการดําเนินงานขาดทนุตอ่เนื/องในอนาคตได้อีกไมเ่กิน (150.00) ล้านบาท ซึ/งจะสง่ผล

ให้สว่นของผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ ลดลงจนทําให้อตัราสว่นหนี >สนิสทุธิตอ่ทนุเกินข้อกําหนดที/ 3.00 เทา่ โดยสามารถ

แสดงการคํานวณได้ดงัตอ่ไปนี > 
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งบการเงนิรวมสิ Gนสุดวันที/ 30 กันยายน 2562 
จาํนวน 

(หน่วย : ล้านบาท) 

กรณีผลการ

ดาํเนินงานขาดทนุ

สุทธิเพิ/มเตมิใน

อนาคต 

จาํนวน 

(หน่วย : ล้านบาท) 

หนี >สนิสทุธิ ณ สิ >นสดุวนัที/ 30 กนัยายน 2562 9,193.12  9,193.12 

สว่นของผู้ ถือหุ้น 3,212.40 (150.00) 3,062.40 

อัตราส่วนหนี Gสินสุทธิต่อทนุ           2.86             3.00  

 

 จากเหตผุลและความจําเป็นของการชําระคืนหนี >ตัáวสญัญาใช้เงินกบัสถาบนัการเงินในชว่งระหวา่งวนัที/ 22 

ธนัวาคม 2562 ถงึ 25 ธนัวาคม 2562 จํานวนรวมทั >งสิ >นรวม 240.00 ล้านบาท และพิจารณาวธีิการระดมทนุด้วยวิธีอื/นๆ 

ดงักลา่วข้างต้น เพื/อให้สอดคล้องกบัแผนการชําระคืนหนี >กบัสถาบนัการเงิน และเพดานของอตัราสว่นหนี >สนิสทุธิตอ่ทนุไว้

ที/ไมเ่กิน 3.00 เทา่ รวมถงึแผนที/บริษัทฯ จะออกหุ้นกู้ รุ่นใหมเ่พิ/มเตมิ บริษัทฯ ได้พิจารณาการออกเครื/องมือทางการเงินอื/น

เพื/อให้สามารถเพิ/มสว่นของผู้ ถือหุ้น (สว่นทนุ) ของบริษัทฯ และลดอตัราสว่นหนี >สนิสทุธิตอ่ทนุลง ซึ/งการออกหุ้นกู้ ด้อยสทิธิ

ที/มีลกัษณะคล้ายทนุ (Perpetual Bond) จะทําให้บริษัทฯ มีสว่นของผู้ ถือหุ้นสงูขึ >นและสามารถนําเงินที/ได้ไปชําระคืนหนี >

ตัáวสญัญาใช้เงินดงักลา่ว โดยสามารถคํานวณอตัราสว่นหนี >สนิสทุธิตอ่ทนุหลงัการเข้าทํารายการได้ดงัตอ่ไปนี > 

งบการเงนิรวมสิ Gนสุดวันที/ 30 กันยายน 2562 

ก่อนการเข้าทาํ

รายการ 

(หน่วย : ล้าน

บาท) 

กรณีออกและ

เสนอขายหุ้นกู้

ด้อยสิทธิที/มี

ลักษณะคล้ายทนุ 

ใช้ชาํระคืนหนี G

สถาบนัการเงนิ 

หลังการเข้าทาํ

รายการ 

 (หน่วย : ล้าน

บาท) 

หนี >สนิสทุธิ ณ สิ >นสดุวนัที/ 30 กนัยายน 2562 9,193.12  (240.00) 8,953.12 

สว่นของผู้ ถือหุ้น 3,212.40 300.00  3,512.40 

อัตราส่วนหนี Gสนิสุทธิต่อทนุ 2.86             2.55  

 

 อยา่งไรก็ตาม รายการออกและเสนอขายหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุดงักลา่วจะต้องดําเนินการรับชําระ

เงินให้แล้วเสร็จก่อนวนัที/ 31 ธนัวาคม 2562 ถงึจะสามารถบนัทกึรายการเป็นสว่นของผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ ได้ตาม

มาตรฐานการบญัชีฉบบัที/ 32 เรื/องการแสดงรายการเครื/องมือทางการเงิน (TAS 32) ซึ/งมีผลบงัคบัใช้วนัที/ 1 มกราคม 

2563 และได้รับการผอ่นปรนตามมตขิองคณะกรรมการกํากบัดแูลการประกอบวิชาชีพบญัชี (กกบ.) เมื/อวนัที/ 25 

พฤศจิกายน 2562 สาํหรับกิจกรรมที/มีลกัษณะคล้ายทนุที/ได้รับการชําระก่อนวนัที/ 31 ธนัวาคม 2562 ให้บนัทกึเป็นสว่น

หนึ/งของผู้ ถือหุ้นในระยะเวลาไมเ่กิน 3 ปีนบัตั >งแตว่นัที/ 1 มกราคม 2563 ซึ/งจะชว่ยทําให้โครงสร้างเงินทนุของบริษัทฯ มี

ความแข็งแกร่งมากยิ/งขึ >น 

 ทั >งนี > เนื/องจากบคุคลที/เกี/ยวโยงเป็นกรรมการและผู้บริหารของบริษัทฯ ซึ/งเป็นผู้ มีความรู้เกี/ยวกบับริษัทฯ เป็น

อยา่งดี การทํารายการที/เกี/ยวโยงกนัในครั >งนี >จงึสามารถเกิดขึ >นได้รวดเร็วกวา่การจดัหานกัลงทนุภายนอกซึ/งต้องใช้

ระยะเวลาและมีคา่ใช้จา่ยตา่งๆ ประกอบกบัวิธีการออกและเสนอขายหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุที/บริษัทฯ 

ดําเนินการเป็นรูปแบบการเสนอขายตราสารหนี >ในวงจํากดั (Private Placement : PP วงแคบ) ซึ/งเป็นการเสนอขายตอ่ผู้

ลงทนุไมเ่กิน 10 ราย ในรอบระยะเวลา 4 เดือนใดๆ โดยจะชว่ยลดขั >นตอนการเสนอขาย เชน่ ไมต้่องเสนอขายผา่นตวักลาง 

(ผู้จดัจําหนา่ยหลกัทรัพย์) ไมต้่องขออนญุาตสาํนกังาน ก.ล.ต. ก่อนการเสนอขาย เป็นต้น ซึ/งทําให้บริษัทฯ ได้รับเงิน

สนบัสนนุได้รวดเร็วกวา่การระดมทนุด้วยวิธีอื/นเพื/อให้ทนักบัแผนการชําระคืนหนี >ตัáวสญัญาใช้เงินของบริษัทฯ  

  นอกจากนี >บริษัทฯ ยังได้รับประโยชน์จากการเข้าทํารายการดังกล่าวมากกว่าเมื/อเทียบกับการระดมทุนใน

ลักษณะอื/นๆ ไม่ว่ากับสถาบันการเงินหรือบุคคลภายนอก เช่น ไม่ต้องจัดหาหลักประกันหรือผู้ คํ >าประกันเงินกู้ ยืม, 

ค่าใช้จ่ายน้อยกว่าการระดมทุนในลกัษณะอื/น (เช่น ค่าธรรมเนียมการเสนอขายหุ้นกู้  ค่าธรรมเนียมในการจดัจําหน่าย 
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ค่าธรรมเนียมการแต่งตั >งผู้แทนผู้ ถือหุ้นกู้  ค่าธรรมเนียมการเปิดวงเงินของสถาบนัการเงิน เป็นต้น) รวมถึงจะทําให้บริษัทฯ 

มีอตัราสว่นหนี >สินตอ่ทนุลดลงเนื/องจากการออกหุ้นกู้ ด้อยสิทธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุจะถกูบนัทกึเป็นสว่นของผู้ ถือหุ้นในงบ

การเงินของบริษัทฯ แต่อย่างไรก็ตามบริษัทฯ ควรที/จะปฎิบตัิตามประกาศรายการที/เกี/ยวโยงกนัให้ครบถ้วนสมบูรณ์โดย

การขออนมุตัจิากที/ประชมุผู้ ถือหุ้นก่อนการเข้าทํารายการในครั >งนี > 

1.6 สรุปสาระสาํคัญที/เกี/ยวข้องกับหุ้นกู้ที/เสนอขายให้กับบุคคลที/เกี/ยวโยงกัน 

รายละเอียดของหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุมีรายละเอียดดงันี > 

ชื/อเฉพาะของหุ้นกู้  หุ้นกู้ ด้อยสิทธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุไถ่ถอนเมื/อเลิกบริษัทซึ/งผู้ออกหุ้นกู้ มีสิทธิไถ่ถอนหุ้นกู้ ก่อนกําหนด และ
มีสิทธิเลื/อนชําระดอกเบี >ยโดยไม่มีเงื/อนไขใดๆ ของบริษัท อารียา พรอพเพอร์ตี > จํากัด (มหาชน) ครั >งที/ 
2/2562 

ประเภทของหุ้นกู้  เป็นหุ้นกู้ ชนิดระบุชื/อผู้ ถือ และเป็นหุ้นกู้ประเภทด้อยสิทธิที/มีลกัษณะคล้ายทุน ชําระคืนเงินต้นเพียงครั >ง
เดียวเมื/อเลิกบริษัท หรือเมื/อผู้ออกหุ้นกู้ ใช้สิทธิไถ่ถอนหุ้นกู้ ก่อนกําหนดตามที/กําหนดไว้ในข้อกําหนดสิทธิ 
ทั >งนี > ผู้ออกหุ้นกู้ มีสิทธิเลื/อนการชําระดอกเบี >ยพร้อมกบัสะสมดอกเบี >ยจ่ายไปชําระในวนัใด ๆ ก็ได้ให้แก่ผู้
ถือหุ้นกู้ โดยไมจํ่ากดัระยะเวลาและจํานวนครั >งตามดลุยพินิจของผู้ออกหุ้นกู้แตเ่พียงผู้ เดียว ไมมี่ประกนั ไม่
แปลงสภาพ ไม่มีผู้แทนผู้ ถือหุ้นกู้  และผู้ออกหุ้นกู้ มีสิทธิไถ่ถอนหุ้นกู้ ก่อนกําหนด โดยหุ้นกู้จะมีสถานะทาง
กฎหมายเทา่เทียมกนัทกุหนว่ย 

อตัราดอกเบี >ย 1.) อตัราดอกเบี >ยปีที/ 1 - 5 เทา่กบัร้อยละ 6.00 ตอ่ปี  
2.) อัตราดอกเบี >ยปีที/ 6 - 25  เท่ากับผลรวมของ (ก) อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลอายุ 5 ปี (ข) 

Initial Credit Spread 1 และ (ค) อตัราร้อยละ 0.25 ตอ่ปี  
3.) อัตราดอกเบี >ยปีที/ 26 - 50 เท่ากับผลรวมของ (ก) อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลอายุ 5 ปี (ข) 

Initial Credit Spread 1 และ (ค) อตัราร้อยละ 1.00 ตอ่ปี  
4.) อตัราดอกเบี >ยตั >งแต่ปีที/ 51 เท่ากับผลรวมของ (ก) อตัราผลตอบแทนพันธบตัรรัฐบาลอายุ 5 ปี (ข) 

Initial Credit Spread 1 และ (ค) อตัราร้อยละ 2.00 ตอ่ปี  
 

โดยที/  

“Initial Credit Spread” หมายถงึ สว่นตา่งของอตัราดอกเบี >ยคงที/ร้อยละ  6.00 (หก) กบัอตัราผลตอบแทน
พนัธบตัรรัฐบาลอาย ุ5 ปี ณ วนัที/ 29 พฤศจิกายน พ.ศ.2562 ที/ร้อยละ 1.39 (หนึ/งจดุสามเก้า) ซึ/งเท่ากบั
ร้อยละ 4.61 (สี/จดุหกหนึ/ง) ตอ่ปี (ตามข้อกําหนดสทิธิ) 
“อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลอายุ 5 ปี ” หมายถึง Yield Interpolation ของเส้นอัตรา
ผลตอบแทนพันธบตัรรัฐบาลที/มีอายุ 5 (ห้า) ปี ณ สิ >นสดุวนัทําการของสองวนัทําการก่อนวนัปรับอตัรา
ดอกเบี >ยใด ๆ ซึ/งจัดทําโดยสมาคมตลาดตราสารหนี >ไทย (Thai Bond Market Association) โดยนาย

ทะเบียนหุ้นกู้และผู้ออกหุ้นกู้จะเป็นผู้ คํานวณการปรับอตัราดอกเบี >ยหุ้นกู้ดงักลา่ว 

ทั >งนี > รายละเอียดเป็นไปตามข้อกําหนดวา่ด้วยสทิธิและหน้าที/ของผู้ออกหุ้นกู้และผู้ ถือหุ้นกู้  

จํานวนหุ้นกู้ ที/เสนอขายทั >งหมด 300,000 หนว่ย 

มลูคา่ที/ตราไว้/ราคาเสนอขาย 1,000 บาท/หนว่ย 

มลูคา่รวมของหุ้นกู้ ที/เสนอขายทั >งหมด 300,000,000 บาท 

วนัออกหุ้นกู้  18 ธนัวาคม 2562 

อายหุุ้นกู้  ไมกํ่าหนดระยะเวลา 

วนัครบกําหนดไถ่ถอน วนัที/เริ/มกระบวนการชําระบญัชีเพื/อเลกิบริษัทของผู้ออกหุ้นกู้ตามที/กฎหมายกําหนด 
ผู้ออกหุ้นกู้จะชําระคืนเงินต้นตามหุ้นกู้ทั >งหมดเพียงครั >งเดียวเมื/อมีการชําระบญัชีเพื/อเลิกบริษัท เว้นแต่ผู้
ออกหุ้นกู้จะใช้สทิธิไถ่ถอนหุ้นกู้ ก่อนกําหนดตามเงื/อนที/กําหนดไว้ในข้อ 10 ของข้อกําหนดสทิธิฯ 2  

การไถ่ถอนก่อนกําหนด 2 บริษัทสามารถใช้สิทธิไถ่ถอนหุ้นกู้ ก่อนวนัครบกําหนดไถ่ถอนหุ้นกู้ ได้ ในวนัครบกําหนด 5 (ห้า) ปี นบัจาก
วนัออกหุ้นกู้  ซึ/งได้แก่วนัที/ 18 ธันวาคม พ.ศ.2567 หรือในวนัใดๆ หรือในกําหนดชําระดอกเบี >ยแต่ละครั >ง 
ภายหลงัจากวนัแรกที/สามารถใช้สิทธิไถ่ถอนหุ้นกู้  หรือ  ไม่ว่าเมื/อใดในกรณีที/มีการแก้ไขเปลี/ยนแปลง
กฎหมายภาษี หรือ ไมว่า่เมื/อใดในกรณีมีการเปลี/ยนแปลงมาตรฐานบญัชีหรือหลกัการบญัชีที/บริษัทฯ ต้อง
ปฏิบตัติาม 
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การจา่ยดอกเบี >ย วนัที/ 18 มีนาคม 18 มิถนุายน 18 กนัยายน และ 18 ธนัวาคม ของทกุปี ตลอดอายขุองหุ้นกู้  โดยชําระ

ดอกเบี >ยงวดแรกในวนัที/ 18 มีนาคม 2563 

หมายเหต ุ:  
1/ Initial Credit Spread หมายถึง ส่วนต่างของอตัราดอกเบี >ยคงที/ร้อยละ  6.00 (หก) กบัอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรัฐบาลอาย ุ5 ปี ณ วนัที/ 
29 พฤศจิกายน พ.ศ. 2562 ที/ร้อยละ 1.39 (หนึ/งจดุสามเก้า) ซึ/งเทา่กบัร้อยละ 4.61 (สี/จดุหกหนึ/ง) ตอ่ปี 

2/ รายละเอียดเพิ/มเตมิในเอกสารแนบ 2 ข้อกําหนดวา่ด้วยสทิธิและหน้าที/ของผู้ออกหุ้นกู้และผู้ ถือหุ้นกู้  

1.7  การเข้าร่วมประชุมออกเสียงในที/ประชุมคณะกรรมการของกรรมการที/มีส่วนได้เสีย 

ในการประชมุคณะกรรมการบริษัทฯ ครั >งที/ 9/2562 เมื/อวนัที/ 17 ธนัวาคม 2562 เพื/อออกและเสนอขายหุ้นกู้ ด้อย

สทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุให้แก่บคุคลที/เกี/ยวโยงกนั และครั >งที/ 10/2562 เมื/อวนัที/ 24 ธนัวาคม 2562 เพื/อนําเสนอตอ่ที/

ประชมุวิสามญัผู้ ถือหุ้นครั >งที/ 1/2563 พิจารณาอนมุตัิการให้สตัยาบนัในการรับความช่วยเหลอืทางการเงินและการเข้าทํา

รายการที/เกี/ยวโยงกนัด้วยคะแนนเสยีงไมน้่อยกวา่ 3 ใน 4 ของจํานวนเสยีงทั >งหมดของผู้ ถือหุ้นที/มาประชมุและมีสทิธิออก

เสียงลงคะแนน โดยไมน่บัรวมสว่นของผู้ ถือหุ้นที/มีสว่นได้เสยีและจดัทํารายงานการเปิดเผยสารสนเทศของรายการ

ดงักลา่ว โดยมีกรรมการ 2 ทา่น เป็นกรรมการที/มีสว่นได้เสีย ดงัตอ่ไปนี > 

บุคคลที/เกี/ยวโยง ตาํแหน่ง ความสัมพนัธ์ / ตาํแหน่ง สัดส่วนการถอืหุ้นในบริษัทฯ 
1 

นายวิศษิฎ์  เลาหพนูรังษี 

ประธานกรรมการ กรรมการ

ผู้จดัการ รักษาการผู้ชว่ย

กรรมการผู้จดัการอาวโุสสาย

บญัชีและการเงิน 

กรรมการ และ ผู้ ถือหุ้นใหญ่

อนัดบั 1 ของบริษัทฯ 

ร้อยละ 32.74 

(320,897,000 หุ้น) 

นายวิวฒัน์  เลาหพนูรังษี กรรมการ 
กรรมการ และ ผู้ ถือหุ้นใหญ่

อนัดบั 3 ของบริษัทฯ 

ร้อยละ 13.47 

(132,031,096 หุ้น) 

หมายเหต ุ: 1/ ข้อมลูสมดุทะเบียนรายชื/อผู้ ถือหุ้น ณ วนัที/ 10 มกราคม 2563 บริษัทฯ มีจํานวนหุ้นชําระแล้ว 980,000,000 หุ้น 

ทั >งนี > นายวิศษิฎ์และนายววิฒัน์ซึ/งเป็นกรรมการและผู้ ถือหุ้นใหญ่ที/มีสว่นได้เสยีดงักลา่ว ไมไ่ด้เข้าร่วมประชมุ

คณะกรรมการบริษัทฯ ครั >งที/ 9/2562 เมื/อวนัที/ 17 ธนัวาคม 2562 และ ครั >งที/ 10/2562 เมื/อวนัที/ 24 ธนัวาคม 2562 และไม่

มีสทิธิออกเสียงในวาระการประชมุนี >เพื/อขอสตัยาบนัในการรับความชว่ยเหลอืทางการเงินในครั >งนี > 
 

รายชื/อผู้ ถือหุ้นที/ไมมี่สทิธิออกเสยีง 

ณ วนัที/ 10 มกราคม 2563 ซึ/งเป็นวนัที/กําหนดรายชื/อผู้ ถือหุ้น (Record Date) ที/มีสทิธิเข้าร่วมประชมุวิสามญัผู้

ถือหุ้นครั >งที/ 1/2563 มีรายชื/อผู้ ถือหุ้น 10 รายแรกดงัแสดงในตารางตอ่ไปนี > 
 

ลาํดบั ผู้ถอืหุ้นรายใหญ่ 
จาํนวนหุ้น 

(หุ้น) 
% หุ้น สทิธิออกเสียง 

1. นาย วิศษิฎ์ เลาหพนูรังษี 320,897,000 32.74 ไมมี่สทิธิออกเสยีงในวาระ
การประชมุเพื/อขอสตัยาบนั

ในการรับความชว่ยเหลอืทาง
การเงินในครั >งนี > 

2. นาง พชัรี พรเจริญชยัศลิป์ ™ 191,859,100 19.58 

3. นาย วิวฒัน์ เลาหพนูรังษี 132,031,096 13.47 

4. PROGRESSIVE OPULENT HOLDING (SINGAPORE) PTE. LTD. 1 60,000,000 6.12 

5. น.ส. กลัญา ศรีเสมอ 48,878,900 4.99  

6. น.ส. ฐิตพิร อศัวรักษาวงศ์ 48,848,400 4.98 

7. นาง พชัรนนัท์ ภิญโญชยัอนนัต์ 46,352,000 4.73 
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ลาํดบั ผู้ถอืหุ้นรายใหญ่ 
จาํนวนหุ้น 

(หุ้น) 
% หุ้น สทิธิออกเสียง 

8. นาย ฐกร นิตปัิญญาวฒิุ 27,450,000 2.80 

9. นาย อํานาจ จนัทร์ทนพุงศ์ 21,179,000 2.16 

10. นาย วีรศกัดิ§ คนุผลนิ 20,000,000 2.04 

รวม 917,495,496 93.62   

หมายเหต ุ:  
1/ นายวิศิษฎ์  เลาหพนูรังษี มีบริษัทในตา่งประเทศที/ถือหุ้นในสดัสว่นร้อยละ 100  คือ Progressive Opulent Holding (Singapore) Pte, Ltd.  
ซึ/งเป็นผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ ในสดัสว่นร้อยละ 6.12 (60,000,000 หุ้น) ของหุ้นที/ออกและชําระแล้วของบริษัทฯ บริษัทดงักลา่วนบัเป็นบคุคลตาม
มาตรา 258 ของบคุคลที/เกี/ยวโยงกนัในครั >งนี > 
2/ นายวิวฒัน์ เลาหพนูรังษี มีคู่สมรสไม่ได้จดทะเบียน คือ นางพชัรี พรเจริญชยัศิลป์ ซึ/งเป็นผู้ ถือหุ้นใหญ่ของบริษัทฯ ถือหุ้นในสดัสว่นร้อยละ 
19.58 (191,859,100 หุ้น) ของหุ้นที/ออกและชําระแล้วของบริษัทฯ และมีธิดาที/ยงัไม่บรรลนิุติภาวะ คือ นางสาวพทัธนันท์ เลาหพูนรังษี ซึ/ง
ไมไ่ด้ถือหุ้นในบริษัทฯ บคุคลดงักลา่วนบัเป็นบคุคลตามมาตรา 258 ของบคุคลที/เกี/ยวโยงกนัในครั >งนี > 

นอกจากนายวิศษิฎ์ซึ/งเป็นผู้ ถือหุ้นใหญ่ของบริษัทฯ ในสดัสว่นร้อยละ 32.47  และนายววิฒัน์ซึ/งเป็นผู้ ถือหุ้นใหญ่

ของบริษัทฯ ในสดัสว่นร้อยละ 13.47  เป็นบคุคลที/เกี/ยวโยงกนัในการเข้าทํารายการในครั >งนี >จะไมมี่สทิธิออกเสียงในวาระ

การประชมุนี >แล้ว นายวศิษิฎ์ยงัมีบริษัทในตา่งประเทศที/ถือหุ้นในสดัสว่นร้อยละ 100.00 คือ Progressive Opulent 

Holding (Singapore) Pte, Ltd. ซึ/งถือเป็นบคุคลตามมาตรา 258 ของบคุคลที/เกี/ยวโยงกนัในครั >งนี >และเป็นผู้ ถือหุ้นของ

บริษัทฯ ในสดัสว่นร้อยละ 6.12 ของหุ้นที/ออกและชําระแล้วของบริษัทฯ และนายวิวฒัน์ เลาหพนูรังษี มีคูส่มรสที/ไมไ่ด้จด

ทะเบียน คือ นางพชัรี พรเจริญชยัศลิป์ ซึ/งเป็นผู้ ถือหุ้นใหญ่ของบริษัทฯ ในสดัสว่นร้อยละ 19.58 ของหุ้นที/ออกและชําระ

แล้วของบริษัทฯ นบัเป็นบคุคลตามมาตรา 258 ของบคุคลที/เกี/ยวโยงกนัของบริษัทฯ ตามหลกัเกณฑ์ที/กําหนดไว้ใน

ประกาศคณะกรรมการกํากบัตลาดทนุที/ ทจ. 21/2551 เรื/องหลกัเกณฑ์ในการทํารายการที/เกี/ยวโยง ดงันั >น นายวิศษิฎ์, 

นายววิฒัน์, Progressive Opulent Holding (Singapore) Pte, Ltd. และ นางพชัรี พรเจริญชยัศลิป์ จงึไมมี่สทิธิออกเสยีง

ในวาระการประชมุวสิามญัผู้ ถือหุ้นครั >งที/ 1/2563 เพื/อขอสตัยาบนัในการรับความชว่ยเหลอืทางการเงินในครั >งนี > 

2. ข้อมูลโดยสรุปของ บริษัท อารียา พรอพเพอร์ตี G จาํกัด (มหาชน) 

รายละเอียดปรากฏตามเอกสารแนบ 1 ข้อมลูของ บริษัท อารียา พรอพเพอร์ตี > จํากดั (มหาชน) ของรายงานที/

ปรึกษาทางการเงินอิสระฉบบันี > 
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3. ความสมเหตุสมผลและประโยชน์ของการเข้าทาํรายการ 

3.1 วัตถุประสงค์ของการเข้าทาํรายการ 

สบืเนื/องจากบริษัทฯ มีแผนที/จะออกและเสนอขายหุ้นกู้ รุ่นใหมใ่นเดือนมกราคม 2563 จํานวนไมเ่กิน 2,000.00 

ล้านบาท เพื/อชําระคืนหุ้นกู้ รุ่น A201A ที/จะครบกําหนดในชว่งเดือนมกราคม 2563 จํานวนทั >งสิ >น 654.50 ล้านบาท และ

หุ้นกู้ รุ่น A204A ที/จะครบกําหนดในชว่งเดือนเมษายน 2563 จํานวนทั >งสิ >น 1,500.00 ล้านบาท ทั >งนี >บริษัทฯ ได้เข้าไปทํา

การปรึกษาสํานกังาน ก.ล.ต. ฝ่ายตราสารหนี >เมื/อวนัที/ 12 ธนัวาคม 2562 และทางสาํนกังาน ก.ล.ต. มีความกงัวลในเรื/อง

อตัราสว่นหนี >สนิสทุธิตอ่ทนุ (Net Debt to Equity Ratio) ที/ถกูกําหนดไว้ไมเ่กิน 3.00 เทา่ตามข้อกําหนดสทิธิหุ้นกู้และ

เงื/อนไขในสญัญาเงินกู้ของสถาบนัการเงินของบริษัทฯ ทั >งนี > จากงบการเงินสิ >นสดุ ณ วนัที/ 30 กนัยายน 2562 บริษัทฯ มี

อตัราสว่นหนี >สนิสทุธิตอ่ทนุอยูที่/ 2.86 เทา่ ใกล้จะเตม็เพดานของข้อกําหนดข้างต้น ดงันั >นบริษัทฯ จงึได้หาเครื/องมือทาง

การเงินเพื/อแก้ไขปัญหาดงักลา่วโดยการออกและเสนอขายหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุซึ/งจําเป็นจะต้องทํารายการ

ให้แล้วเสร็จก่อนวนัที/ 31 ธนัวาคม 2562 ตามมาตรฐานการบญัชีฉบบัที/ 32 เรื/องการแสดงรายการเครื/องมือทางการเงิน 

(TAS 32) และได้รับการผอ่นปรนตามมตขิองคณะกรรมการกํากบัดแูลการประกอบวชิาชีพบญัชี (กกบ.) สาํหรับกิจกรรมที/

มีลกัษณะคล้ายทนุที/ได้รับการชําระก่อนวนัที/ 31 ธนัวาคม 2562 ให้สามารถบนัทกึรายการเป็นสว่นของผู้ ถือหุ้นของบริษัท

ฯ ได้ ทั >งนี >บริษัทฯ ได้ชี >แจงเรื/องที/จะมีการออกและเสนอขายหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุให้กบับคุคลที/เกี/ยวโยงกนั 

คือ นายวศิษิฎ์และนายววิฒัน์ กบัสาํนกังาน ก.ล.ต. ในวนัดงักลา่วด้วย 

ทั >งนี > วตัถปุระสงค์ของการออกและเสนอขายกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุกบับคุคลที/เกี/ยวโยงกนัในครั >งนี >

เพื/อให้ทนัตอ่การชําระคืนหนี >ตัáวสญัญาใช้เงิน (Promisory Note) กบัสถาบนัการเงินซึ/งครบกําหนดชําระในชว่งระหวา่ง

วนัที/ 22 ธนัวาคม 2562 ถงึวนัที/ 25 ธนัวาคม 2562 จํานวนรวมทั >งสิ >น 240.00 ล้านบาท โดยจากงบการเงินสิ >นสดุวนัที/ 30 

กนัยายน 2562 บริษัทฯ มีเงินสดและเงินลงทนุชั/วคราวคงเหลอือยูเ่พียง 56.51 ล้านบาท และ 0.08 ล้านบาท ตามลาํดบั 

รวมถงึเงินฝากธนาคารที/มีภาระคํ >าประกนัซึ/งยงัไมส่ามารถเบกิใช้ได้จํานวน 268.27 ล้านบาท ซึ/งไมเ่พียงพอตอ่การชําระ

หนี >ตัáวสญัญาใช้เงินที/จะครบกําหนดชําระในชว่งระยะเวลาดงักลา่ว และสว่นที/เหลอือีก 60.00 ล้านบาท เพื/อใช้เป็นเงินทนุ

หมนุเวียนเพื/อเสริมสภาพคลอ่งให้กบับริษัทฯ ทั >งนี >  บริษัทฯ ได้พิจารณาถงึการระดมทนุด้วยวิธีการอื/น เชน่ การออกและ

เสนอขายหุ้นสามญัเพิ/มทนุตามสดัสว่น (Right Offering : RO) การออกและเสนอขายหุ้นแบบเฉพาะเจาะจง (Private 

Placement : PP) โดยต้องผา่นกระบวนการขออนมุตจิากที/ประชมุผู้ ถือหุ้นซึ/งไมท่นัตอ่กําหนดการชําระคืนหนี >ตัáวสญัญาใช้

เงินดงักลา่ว และบริษัทฯ ยงัถกูจํากดัในการกู้ ยืมเงินหรือออกตราสารหนี >เพิ/มเตมิเนื/องจากตดิข้อกําหนดการดํารงสถานะ

อตัราสว่นหนี >สนิสทุธิตอ่ทนุ (Net Debt to Equity Ratio) ไมเ่กิน 3.00 เทา่ ตามข้อกําหนดสทิธิหุ้นกู้ของบริษัทฯ และ

เงื/อนไขในสญัญาเงินกู้ของสถาบนัการเงิน ซึ/งจากงบการเงินสิ >นสดุ ณ วนัที/ 30 กนัยายน 2562 บริษัทฯ มีอตัราสว่นหนี >สนิ

สทุธิตอ่ทนุอยูที่/ 2.86 เทา่ ดงันั >นการออกและเสนอขายหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุกบับคุคลที/เกี/ยวโยงกนัในครั >งนี >

จะชว่ยลดขั >นตอนและระยะเวลาในการเสนอขายซึ/งทําให้บริษัทฯ ได้รับเงินสนบัสนนุได้รวดเร็วกวา่การระดมทนุด้วยวธีิอื/น

เพื/อให้ทนักบัแผนการชําระคืนหนี >ตัáวสญัญาใช้เงินของบริษัทฯ และลดอตัราสว่นหนี >สนิสทุธิตอ่ทนุลงทําให้บริษัทฯ สามารถ

กู้ ยืมเงินหรือออกตราสารหนี >เพิ/มเตมิได้ 

ความเหน็ที/ปรึกษาทางการเงินอิสระ 

   การออกและเสนอขายหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะคล้ายทนุให้กบับคุคลที/เกี/ยงโยงกนัในครั >งนี >มีมลูคา่การเสนอ

ขายรวมทั >งสิ >น 300.00 ล้านบาท โดยบริษัทฯ มีแผนที/จะนําไปชําระคืนหนี >ตัáวสญัญาใช้เงินกบัสถาบนัการเงินซึ/งครบ

กําหนดในชว่งระหวา่งวนัที/ 22 ธนัวาคม 2562 ถงึ 25 ธนัวาคม 2562 จํานวนรวมทั >งสิ >น 240.00 ล้านบาทและใช้สว่นที/

เหลือเพื/อใช้เป็นเงินทนุหมนุเวียนของบริษัทฯ ทั >งนี >เมื/อพิจารณาจากงบการเงินสิ >นสดุวนัที/ 30 กนัยายน 2562 บริษัทฯ มี
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เงินสดและเงินลงทนุชั/วคราวคงเหลอือยูเ่พียง 56.51 ล้านบาท และ 0.08 ล้านบาท ตามลาํดบั รวมถงึเงินฝากธนาคารที/มี

ภาระคํ >าประกนัซึ/งยงัไมส่ามารถเบกิใช้ได้จํานวน 268.27 ล้านบาท ซึ/งไมเ่พียงพอตอ่การชําระหนี >ตัáวสญัญาใช้เงินดงักลา่ว 

โดยที/บริษัทฯ ถกูจํากดัในการกู้ ยืมเงินหรือออกตราสารหนี >เพิ/มเตมิเนื/องจากตดิเพดานข้อกําหนดการดํารงอตัราสว่นหนี >สนิ

สทุธิตอ่ทนุ (Net Debt to Equity Ratio) ไมเ่กิน 3.00 เทา่ ตามข้อกําหนดสทิธิหุ้นกู้ของบริษัทฯ และเงื/อนไขในสญัญาเงินกู้

ของสถาบนัการเงิน ซึ/งจากงบการเงินสิ >นสดุ ณ วนัที/ 30 กนัยายน 2562 บริษัทฯ มีอตัราสว่นหนี >สนิสทุธิตอ่ทนุอยูที่/ 2.86 

เทา่  

   นอกจากนี > บริษัทฯ ยงัได้พิจารณาถงึการระดมทนุด้วยวธีิอื/นที/จะชว่ยลดอตัราสว่นหนี >สนิสทุธิตอ่ทนุได้ ซึ/งได้แก่

การออกและเสนอขายหุ้นสามญัเพิ/มทนุตามสดัสว่นและการออกและเสนอขายหุ้นแบบเฉพาะเจาะจง อยา่งไรก็ตาม การ

ดําเนินการออกหุ้นสามญัเพิ/มทนุใหมมี่ขั >นตอนและระยะเวลาในการจดัประชมุผู้ ถือหุ้นเพื/อขออนมุตักิารเพิ/มทนุและไมท่นั

ตอ่การชําระคืนหนี >ตัáวสญัญาใช้เงินกบัสถาบนัการเงินดงักลา่ว ดงันั >นการออกและเสนอขายหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที/มีลกัษณะ

คล้ายทนุจงึเป็นเครื/องมือทางการเงินที/เหมาะสมที/จะชว่ยให้บริษัทฯ ลดอตัราสว่นหนี >สนิสทุธิตอ่ทนุและลดความเสี/ยงตอ่

การผิดข้อกําหนดสทิธิหุ้นกู้และเงื/อนไขในสญัญาเงินกู้ของสถาบนัการเงิน ประกอบกบัการออกและเสนอขายตราสารหนี >

ในครั >งนี >เป็นรูปแบบการเสนอขายในวงจํากดั (Private Placement : PP วงแคบ) ซึ/งไมต้่องเสนอขายผา่นตวักลาง (ผู้จดั

จําหนา่ยหลกัทรัพย์) และไมต้่องยื/นแบบแสดงรายการข้อมลูตอ่สาํนกังาน ก.ล.ต. ก่อนการเสนอขาย โดยจะชว่ยลด

ขั >นตอนทําให้บริษัทฯ ได้รับเงินสนบัสนนุรวดเร็วกวา่การระดมทนุด้วยวธีิอื/นเพื/อให้ทนักบักําหนดการชําระคืนหนี >ตัáวสญัญา

ใช้เงินของบริษัทฯ ดงันั >นที/ปรึกษาทางการเงินอิสระจงึเหน็วา่วตัถปุระสงค์และความจําเป็นของการเข้าทํารายการดงักลา่ว

มีความสมเหตสุมผล 

3.2 นโยบายการเข้าทาํรายการระหว่างกันของบริษัทฯ และประวัตกิารทาํรายการระหว่างกันกับบุคคลที/เกี/ยว

โยง 

บริษัทฯ มีการกําหนดนโยบายการเข้าทํารายการระหวา่งกนัโดยพิจารณาถงึความจําเป็นและความสมเหตสุมผล

ของการทํารายการระหวา่งกนั ดงัตอ่ไปนี > 

• สําหรับบริษัทย่อย เป็นรายการที/กระทําเพื/อประโยชน์สูงสุด และเพื/อให้สามารถดําเนินธุรกิจได้ตาม

แผนงานและเป้าหมายของบริษัท เป็นรายการที/มีการกําหนดตามราคาตลาดทั/วไป ในส่วนของอัตรา

ดอกเบี >ยจา่ยนั >นเป็นไปตามอตัราที/ตกลงกนัโดยอ้างอิงอตัราดอกเบี >ยตามราคาตลาดทั/วไป ณ ตอนกู้ ยืม 

• สาํหรับบคุคลหรือกิจการอื/นที/เกี/ยวข้องกนั เป็นรายการค้าปกตมีิการซื >อขายตามราคาตลาด  

ทั >งนี > หากรายการระหว่างกนัของบริษัทเกิดขึ >นกบับุคคลที/อาจขดัแย้งทางผลประโยชน์ มีส่วนได้เสียหรืออาจมี

ความขดัแย้งทางผลประโยชน์อื/นใดในอนาคต บริษัทฯ จะได้ให้คณะกรรมการตรวจสอบเป็นผู้ ให้ความเห็นเกี/ยวกบัความ

จําเป็นและเหมาะสมของรายการนั >น ในกรณีที/คณะกรรมการตรวจสอบไม่มีความชํานาญในการพิจารณารายการระหวา่ง

กันที/เกิดขึ >น เนื/องจากรายการดงักล่าวต้องใช้ความรู้ หรือความเชี/ยวชาญเป็นพิเศษ บริษัทฯ จะจดัให้ผู้ เชี/ยวชาญอิสระ 

หรือผู้สอบบญัชีของบริษัทฯ เป็นผู้ ให้ความเห็นเกี/ยวกบัรายการระหวา่งกนัดงักลา่ว เพื/อนําไปใช้ประกอบการตดัสินใจของ

คณะกรรมการ หรือผู้ ถือหุ้นตามแต่กรณี ทั >งนี >บริษัทจะเปิดเผยรายการระหว่างกนัในหมายเหตปุระกอบงบการเงินที/ได้รับ

การตรวจสอบจากผู้สอบบญัชีของบริษัทฯ  

ประวตักิารทํารายการระหวา่งกนักบับคุคลที/เกี/ยวโยง 

  บริษัทฯ ทําสญัญาเช่าเพื/อเช่าที/ดินจากกรรมการของบริษัทฯ คือ นายวิศิษฎ์และนายวิวฒัน์ (ผู้ ให้เช่า) เพื/อ

นํามาก่อสร้างอาคารสําหรับใช้เป็นสํานกังานใหญ่ของบริษัทฯ สญัญาเช่านี >มีระยะเวลา 10 ปี ผู้ ให้เช่าจะให้บริษัทเช่าที/ดิน
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ต่อไปอีก 10 ปี โดยจะได้ตกลงค่าเช่ากันใหม่ในราคาตลาดหรือราคาที/เหมาะสมต่อไป และหากบริษัทประสงค์ที/จะเช่า

ที/ดนิตอ่ไปอีก 10 ปี บริษัทต้องแจ้งเป็นหนงัสอืลว่งหน้าตามที/ระบใุนบนัทกึข้อตกลง 

  ณ วนัที/ 30 กนัยายน 2562 บริษัทมีภาระผกูพนัจนถึงวนัสิ >นสดุสญัญาที/จะต้องจ่ายคา่เช่าดงักลา่วเป็นจํานวน 

5.23 ล้านบาท (ณ วนัที/ 31 ธันวาคม 2561 จํานวน 6.06 ล้านบาท) บริษัทฯ ได้จ่ายเงินประกันการเช่าแก่ผู้ ให้เช่าเป็น

จํานวนเงิน 60.00 ล้านบาท เพื/อเป็นหลกัประกันว่าทรัพย์ที/เช่าจะไม่ถูกบังคับจํานองจากสถาบันการเงินที/ผู้ เช่าได้ขอ

สินเชื/อเนื/องจากผู้ ให้เช่าได้ยอมนําทรัพย์ที/เช่าเข้าจดทะเบียนจํานองเป็นหลกัประกนัปฏิบตัิตามสญัญาขอสินเชื/อเกี/ยวกบั

การก่อสร้างอาคารสํานกังานต่อสถาบนัการเงิน เงินประกนัดงักล่าวจะจ่ายคืนแก่ผู้ เช่าเมื/อสญัญาเช่าที/ดินสิ >นสดุวนัที/ 31 

ธนัวาคม 2566 เมื/อครบกําหนดอายกุารเชา่หรือครบกําหนดอายสุญัญาเชา่ที/จะได้มีการตอ่อายกุนัออกไปไมว่า่กี/คราวก็ตาม 

หรือสญัญาได้เลิกกนัโดยความผิดของผู้ เช่า ผู้ เช่าจะต้องจดัการทรัพย์ที/เช่าให้กลบัคืนสภาพเดิมเสมือนก่อนมีการเช่า และ

จะต้องรื >อถอนสิ/งปลกูสร้างทั >งหมดที/สร้างบนทรัพย์ที/เช่าหากครบกําหนดระยะเวลาแล้ว หากบริษัทฯ ไม่รื >อถอน บริษัทฯ ตก

ลงให้กรรมสิทธิ§ในสิ/งปลกูสร้างดงักล่าวตกเป็นส่วนควบของที/ดินและทรัพย์ที/เช่าเป็นกรรมสิทธิ§ของผู้ ให้เช่าทนัทีโดยไม่คิด

คา่ใช้จ่ายใด ๆ และหากผู้ ให้เช่าไม่ประสงค์รับสิ/งปลกูสร้างดงักลา่วไว้ ผู้ เช่ายงัต้องรับผิดชอบคา่เสียหายตา่งๆ เช่น คา่รื >อถอน

สิ/งปลกูสร้างให้แก่ผู้ ให้เชา่ตามที/ระบใุนบนัทกึข้อตกลง    บริษัทฯ รับรู้คา่ก่อสร้างดงักลา่วในบญัชีคา่เชา่จา่ยลว่งหน้า 

 มลูคา่รายการระหวา่งกนัในอดีตและภาระผกูพนัตลอดอายสุญัญาเชา่มีรายละเอียดดงัตอ่ไปนี > 

 

ปีที/เกดิ

รายการค่าเช่า 

ค่าเช่าชาํระให้

นายวศิษิฎ์ต่อปี 

(หน่วย : บาท) 

ค่าเช่าชาํระให้

นายววัิฒน์ต่อปี 

(หน่วย : บาท) 

ค่าเช่ารวมต่อปี 

(หน่วย : บาท) 

2559 500,000 500,000 1,000,000 

2560 550,000 550,000 1,100,000 

2561 550,000 550,000 1,100,000 

2562 550,000 550,000 1,100,000 

2563 605,000 605,000 1,210,000 

2564 605,000 605,000 1,210,000 

2565 605,000 605,000 1,210,000 

2566 665,500 665,500 1,331,000 

   

  ณ วนัที/ 30 กนัยายน 2562 บริษัทฯ มีเงินมดัจําการเชา่ที/ดนิกบันายวศิษิฎ์และนายววิฒัน์รวมทั >งสิ >น 60.00 ล้าน

บาท ทั >งนี > บริษัทฯ ไมมี่การเข้าทํารายการที/เกี/ยวโยงกนัที/ไมใ่ชร่ายการการค้าปกต ิหรือผู้ ที/เกี/ยวข้องและญาตสินิทของนาย

วิศษิฎ์ และ/หรือ นายววิฒัน์ ที/เกิดขึ >นใน 6 เดือนก่อนวนัที/มีการตกลงเข้าทํารายการในครั >งนี > 
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3.3 ความเหมาะสมเรื-องอัตราดอกเบี 6ยจ่ายของการเข้าทาํรายการ 

การออกและเสนอขายหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุให้กบับคุคลที.เกี.ยงโยงกนัในครั >งนี >มีการกําหนดอตัราดอกเบี >ยคงที.อยูที่.ร้อยละ 6.00 ตอ่ปี ในชว่ง 5 ปีแรก 

โดยไมมี่คา่ธรรมเนียมหรือคา่ใช้จา่ยอื.นในการเสนอขาย ทั >งนี >เมื.อเปรียบเทียบอตัราดอกเบี >ยที.บริษัทฯ จา่ยให้กบับคุคลที.เกี.ยงโยงกนักบั 1.) อตัราดอกเบี >ยที.บริษัทฯ จา่ยให้กบั

สถาบนัการเงิน 2.) อตัราดอกเบี >ยที.จา่ยให้กบัหุ้นกู้ รุ่นอื.นๆ ที.บริษัทฯ เคยเสนอขาย 3.) อตัราดอกเบี >ยหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุที.เสนอขายโดยบริษัทอื.น และ 4.) ต้นทนุ

ทางการเงินสว่นของเจ้าของ (Cost of Equity) โดยมีรายละเอียดดงัตอ่ไปนี > 

3.3.1 เปรียบเทยีบกับอัตราดอกเบี 6ยที-บริษัทฯ จ่ายให้กับสถาบนัการเงนิอื-น 

 ณ วนัที. 30 กันยายน 2562 บริษัทฯ มีวงเงินสินเชื.ออยู่กับสถาบนัการเงินหลกัโดยมีรายละเอียดประเภทวงเงิน หลกัประกัน เงื.อนไขการดํารงสถานะหนี >สินต่อทุน

เงื.อนไขยอดขายบงัคบัก่อน และคา่ธรรมเนียมอื.นๆ ดงันี > 
 

สถาบนัการเงนิ 

(Financial 

Institute) 

ประเภทวงเงนิสินเชื-อ 

(Type of Credit Line) 

หลักประกัน 

(Collateral) 

เงื-อนไขการดาํรง

สถานะหนี 6สนิต่อทนุ 

เงื-อนไขยอดขายบงัคับก่อน 

(Presale Conditions) 

ค่าธรรมเนียมอื-นๆ 

(Fees) 

สถาบนัการเงินที. 1 

วงเงินกู้ประเภทโครงการ 

หรือ Project Term Loan 

จดจํานองที.ดนิพร้อมสิ.ง

ปลกูสร้าง 

อตัราสว่นหนี >สนิสทุธิ

ตอ่ทนุไมเ่กิน 3 : 1 

มีการกําหนดจํานวนยนิูตที.ได้รับการจองซื >อก่อน

การเบิกใช้วงเงิน จากนั >นเบิกใช้วงเงินได้เมื.อมี

ยอดขายแล้ว 50% ของพื >นที.ขาย 

1.) คา่ธรรมเนียมการใช้วงเงิน (Front End Fee) 

ไมเ่กินร้อยละ 0.25 ของวงเงินกู้  

2.) คา่ปรับการชําระคืนก่อนกําหนด 

(Prepayment Fee) ไมเ่กินร้อยละ 5.00 ของ

เงินที.ชําระคืนก่อนกําหนด 

สถาบนัการเงินที. 2 

วงเงินกู้ประเภทโครงการ 

หรือ Project Term Loan 

จดจํานองที.ดนิพร้อมสิ.ง

ปลกูสร้าง 

- 

มีการกําหนดจํานวนยนิูตที.ได้รับการจองซื >อก่อน

การเบิกใช้วงเงิน จากนั >นเบิกตามจํานวนที.มีผู้ ซื >อ

โดยใช้สญัญาจะซื >อจะขาย 

1.) คา่ธรรมเนียมการใช้วงเงิน (Front End Fee) 

ไมเ่กินร้อยละ 0.30 ของวงเงินกู้  

2.) คา่ปรับการชําระคืนก่อนกําหนด 

(Prepayment Fee) ไมเ่กินร้อยละ 3.00 ของ

เงินที.ชําระคืนก่อนกําหนด 

ตั}วสญัญาใช้เงิน 

หรือ Promissory Note 

จดจํานองที.ดนิพร้อมสิ.ง

ปลกูสร้าง 

- - ไมมี่ - - ไมมี่ - 

สถาบนัการเงินที. 3 

วงเงินกู้ประเภทโครงการ 

หรือ Project Term Loan 

จดจํานองที.ดนิพร้อมสิ.ง

ปลกูสร้าง 

อตัราสว่นหนี >สนิสทุธิ

ตอ่ทนุไมเ่กิน 3 : 1 

มีการกําหนดจํานวนยนิูตที.ได้รับการจองซื >อก่อน

การเบิกใช้วงเงิน จากนั >นเบิกใช้วงเงินได้เมื.อมี

ยอดขายแล้ว 50% ของพื >นที.ขาย / มีการกําหนด

มลูคา่ขายขั >นตํ.า / เบิกตามจํานวนที.มีผู้ ซื >อโดยใช้

สญัญาจะซื >อจะขาย (แล้วแตโ่ครงการ) 

1.) คา่ธรรมเนียมการใช้วงเงิน (Front End Fee) 

ไมเ่กินร้อยละ 0.25 ของวงเงินกู้  

2.) คา่ปรับการชําระคืนก่อนกําหนด 

(Prepayment Fee) ไมเ่กินร้อยละ 2.00 ของ

เงินที.ชําระคืนก่อนกําหนด 
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สถาบนัการเงนิ 

(Financial 

Institute) 

ประเภทวงเงนิสินเชื-อ 

(Type of Credit Line) 

หลักประกัน 

(Collateral) 

เงื-อนไขการดาํรง

สถานะหนี 6สนิต่อทนุ 

เงื-อนไขยอดขายบงัคับก่อน 

(Presale Conditions) 

ค่าธรรมเนียมอื-นๆ 

(Fees) 

วงเงินเบกิเกินบญัชี 

หรือ Overdraft 

จดจํานองที.ดนิพร้อมสิ.ง

ปลกูสร้าง 

- - ไมมี่ - - ไมมี่ - 

สถาบนัการเงินที. 4 

วงเงินกู้ประเภทโครงการ 

หรือ Project Term Loan 

จดจํานองที.ดนิพร้อมสิ.ง

ปลกูสร้าง 

อตัราสว่นหนี >สนิสทุธิ

ตอ่ทนุไมเ่กิน 3 : 1 

การกําหนดจํานวนยูนิตที.ได้รับการจองซื >อก่อน

การเบิกใช้วงเงิน จากนั >นเบิกได้เมื.อมียอดขาย

แล้วโดยใช้สญัญาจะซื >อจะขายและมีเงื.อนไขการ

รับเงินมาแล้วขั >นตํ.า 

1.) ค่าธรรมเนียมการใช้วงเงิน (Front End Fee) 

ไมเ่กินร้อยละ 0.25 ของวงเงินกู้  

2.) ค่ า ป รั บ ก า ร ชํ า ร ะ คื น ก่ อ น กํ า ห น ด 

(Prepayment Fee) ไม่เกินร้อยละ 2.00 ของ

เงินที.ชําระคืนก่อนกําหนด 

สถาบนัการเงินที. 5 

วงเงินกู้ประเภทโครงการ 

หรือ Project Term Loan 

จดจํานองที.ดนิพร้อมสิ.ง

ปลกูสร้าง 

- 

มีการกําหนดจํานวนยนิูตที.ได้รับการจองซื >อก่อน

การเบิกใช้วงเงิน จากนั >นเบิกใช้วงเงินได้เมื.อมี

ยอดขายแล้ว 50% ของพื >นที.ขาย 

1.) ค่าธรรมเนียมการใช้วงเงิน (Front End Fee) 

ไมเ่กินร้อยละ 0.50 ของวงเงินกู้  

สถาบนัการเงินที. 6 

วงเงินเบกิเกินบญัชี 

หรือ Overdraft 

- ไมมี่ - - - ไมมี่ - - ไมมี่ - 

หมายเหต ุ: ข้อมลูจากบริษัทฯ 

 

อ้างอิงข้อมลูจากบริษัทฯ อตัราดอกเบี >ยที.บริษัทฯ จา่ยให้กบัสถาบนัการเงินอยูใ่นชว่งร้อยละ 4.50 – 5.60 ตอ่ปี สาํหรับวงเงินกู้ประเภทโครงการหรือ Project Term 

Loan 

 

3.3.2 เปรียบเทยีบกับอัตราดอกเบี 6ยที-จ่ายให้กับหุ้นกู้ รุ่นอื-นๆ ที-บริษัทฯ เคยเสนอขาย 

 ณ วนัที. 30 กนัยายน 2562 บริษัทฯ มีหุ้นกู้ ที.ยงัไม่ถึงกําหนดไถ่ถอนจํานวนทั >งสิ >น 8 รุ่น คิดเป็นมลูค่ารวมทั >งสิ >น 6,382.19 ล้านบาท โดยมีรายละเอียดชื.อหุ้นกู้  อตัรา

ดอกเบี >ย ค่าธรรมเนียมการจดัจําหน่ายโดยประมาณ วนัครบกําหนดไถ่ถอน ข้อกําหนดสิทธิการดํารงสถานะอตัราส่วนหนี >สินสทุธิต่อทนุ และมลูค่าหุ้นกู้ ที.ยงัไม่ได้ไถ่ถอน ดงั

แสดงในตาราง 
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สัญลักษณ์ 

(ThaiBMA 

Symbol) 

ชื-อหุ้นกู้ 

อัตรา

ดอกเบี 6ย 

(%) 

ค่าธรรมเนียม

การจดั

จาํหน่าย  

(ล้านบาท) 2 

วันที-ออก 

หุ้นกู้ 

วันครบ

กาํหนด    

ไถ่ถอน 

อายุหุ้นกู้ 

ข้อกาํหนดสทิธิ

การดาํรงสถานะ

อัตราส่วนหนี 6สนิ

สุทธิ 1 ต่อทนุ 

มูลค่าหุ้นกู้ที-

ยังไม่ได้ 

ไถ่ถอน 

A201A หุ้นกู้ของบริษัท อารียา พรอพเพอร์ตี > จํากดั (มหาชน) ครั >งที. 1/2560 ครบกําหนดไถ่

ถอนปี พ.ศ. 2563 

5.25 2.17 31 ม.ค. 60 31 ม.ค. 63 3 ปี 3 : 1 654.50 

A204A หุ้นกู้ มีประกนัของบริษัท อารียา พรอพเพอร์ตี > จํากดั (มหาชน) ครั >งที. 2/2560 ครบ

กําหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2563 ที.ผู้ออกหุ้นกู้สามารถไถ่ถอนได้ก่อนครบกําหนด 

5.95 2.94  5 เม.ย. 60 5 เม.ย. 63 3 ปี 3 : 1 1,500.00 

A20OA หุ้นกู้ของบริษัท อารียา พรอพเพอร์ตี > จํากดั (มหาชน) ครั >งที. 2/2559 ครบกําหนดไถ่

ถอนปี พ.ศ. 2563 ที.ผู้ออกหุ้นกู้สามารถไถ่ถอนได้ก่อนครบกําหนด 

5.40 3.99 5 ต.ค. 59 1 ต.ค. 63 

3 ปี 11 เดือน 

26 วนั 

3 : 1 1,000.00 

A214A หุ้นกู้ของบริษัท อารียา พรอพเพอร์ตี > จํากดั (มหาชน) ครั >งที. 3/2560 ชดุที. 1 ครบ

กําหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2564 

5.95 

4.56  

31 ต.ค. 60 30 เม.ย. 64 

3 ปี 5 เดือน 

30 วนั 

3 : 1 634.20 

A214B หุ้นกู้ชนิดทยอยชําระคืนเงินต้นของบริษัท อารียา พรอพเพอร์ตี > จํากดั (มหาชน) ครั >ง

ที. 3/2560 ชดุที. 2 ครบกําหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2564 

5.95 31 ต.ค. 60 30 เม.ย. 64 

3 ปี 5 เดือน 

30 วนั 

3 : 1 176.89 

A21OA หุ้นกู้ของบริษัท อารียา พรอพเพอร์ตี > จํากดั (มหาชน) ครั >งที. 1/2561 ครบกําหนดไถ่

ถอนปี พ.ศ. 2564 

6.05 1.65 19 ต.ค. 61 19 ต.ค. 64 3 ปี 3 : 1 250.00 

A21OB หุ้นกู้ มีประกนัของบริษัท อารียา พรอพเพอร์ตี > จํากดั (มหาชน) ครั >งที. 1/2562 ครบ

กําหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2564 ซึ.งผู้ออกหุ้นกู้ มีสทิธิไถ่ถอนหุ้นกู้ ก่อนครบกําหนดไถ่ถอน 

6.75 46.56 1 เม.ย. 62 8 ต.ค. 64 

2 ปี 6 เดือน 7 

วนั 

3 : 1 2,000.00 

A222A หุ้นกู้ของบริษัท อารียา พรอพเพอร์ตี > จํากดั (มหาชน) ครั >งที. 2/2561 ครบกําหนดไถ่

ถอนปี พ.ศ. 2565 

6.05 1.24  22 พ.ย. 61 22 ก.พ. 65 3 ปี 3 เดือน 3 : 1 166.60 

อัตราดอกเบี 6ยถวัเฉลี-ยถ่วงนํ 6าหนัก 3 6.05 รวมมูลค่าหุ้นกู้ที-ยังไม่ครบกาํหนดไถ่ถอน 6,382.19 
 

หมายเหต ุ:  

1/ หนี >สินสทุธิ หมายถึง หนี >สินรวมในงบการเงินรวมของผู้ออกหุ้นกู้ตามตวัเลขที.ปรากฎในงบการเงินรวมรายไตรมาส หรืองบการเงินรวมประจําปีของผู้ออกหุ้นกู้  (แล้วแต่กรณี) แต่ไม่รวมถึงหนี >ในทาง

การค้าปกต ิ(หนี >ในทางการค้าปกต ิหมายถงึ หนี >อื.นใดที.มิใชเ่งินกู้ ยืมจากสถาบนัการเงินและหุ้นกู้ ) หกัด้วยเงินสดและรายการเทียบเทา่เงินสด เงินลงทนุชั.วคราว และเงินฝากธนาคารที.มีภาระคํ >าประกนั 

2/ ข้อมลูจากบริษัทฯ 

3/ อตัราดอกเบี >ยถวัเฉลี.ยถ่วงนํ >าหนกัคํานวณจาก [ ผลรวมของ  ( อตัราดอกเบี >ยของหุ้นกู้ ในแตล่ะรุ่น x มลูคา่หุ้นกู้ ที.ยงัไมไ่ด้ไถ่ถอนในแตล่ะรุ่น ) / ผลรวมของมลูคา่หุ้นกู้ ที.ยงัไมไ่ด้ไถ่ถอนทั >งหมด ] 

 

จากข้อมลูข้างต้น อตัราดอกเบี >ยที.บริษัทฯ จา่ยให้กบัผู้ ถือหุ้นกู้ของหุ้นกู้แตล่ะรุ่นอยูใ่นชว่งร้อยละ 5.25 – 6.75 ตอ่ปี โดยมีอตัราดอกเบี >ยถวัเฉลี.ยถ่วงนํ >าหนกัของหุ้นกู้ ที.

ยงัไมไ่ด้ไถ่ถอนเทา่กบัร้อยละ 6.05 ตอ่ปี 
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3.3.3 เปรียบเทยีบกับอัตราดอกเบี 6ยหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที-มีลักษณะคล้ายทนุฯ ของบริษัทอื-น 

 ณ วนัที. 17 ธนัวาคม 2562 มีหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุฯ ของบริษัทอื.นที.เสนอขายและรายงานผลการขายกบัสาํนกังาน ก.ล.ต. มีรายละเอียดดงัตอ่ไปนี > 

 

ชื-อเฉพาะหุ้นกู้ 1 มูลค่าขาย  

(ล้านบาท) 

อัตราดอกเบี 6ย

ช่วง 5 ปีแรก 

อันดบัเครดติ

ขององค์กร 2 

อันดบัเครดติ

ตราสารหนี 6 2 

ค่าธรรมเนียมการจดั

จาํหน่ายโดยประมาณ 

หุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุฯ ของบริษัท อนนัดา ดีเวลลอปเม้นท์ จํากดั (มหาชน) ครั >งที. 1/2558 1,000.00 ร้อยละ 9.00 ตอ่ปี 
 

BBB- BB 10,950,000 บาท 

หุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุฯ ของบริษัท อนนัดา ดีเวลลอปเม้นท์ จํากดั (มหาชน) ครั >งที. 1/2559 1,000.00 ร้อยละ 8.50 ตอ่ปี 
 

BBB BB+ 12,000,000 บาท 

หุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุฯ ของบริษัท อนนัดา ดีเวลลอปเม้นท์ จํากดั (มหาชน) ครั >งที. 1/2560 770.00 ร้อยละ 8.00 ตอ่ปี BBB BB+ 11,500,000 บาท 

หุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุฯ ของบริษัท อนนัดา ดีเวลลอปเม้นท์ จํากดั (มหาชน) ครั >งที. 2/2560 230.00 ร้อยละ 8.00 ตอ่ปี BBB BB+ 2,700,000 บาท 

หุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุฯ ของบริษัทอนนัดา ดีเวลลอปเม้นท์ จํากดั (มหาชน) ครั >งที. 1/2561 ชดุที. 1 1,500.00 ร้อยละ 8.50 ตอ่ปี 
 

BBB BB+ 

27,500,000 บาท 

หุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุฯ ของบริษัทอนนัดา ดีเวลลอปเม้นท์ จํากดั (มหาชน)ครั >งที. 1/2561 ชดุที. 2 500.00 ร้อยละ 8.50 ตอ่ปี 
 

BBB BB+ 

หุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุฯ ของบริษัทอนนัดา ดีเวลลอปเม้นท์ จํากดั (มหาชน) ครั >งที. 1/2562 1,000.00 ร้อยละ 8.50 ตอ่ปี 
 

BBB BB+ 3,260,000 บาท 

หุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุฯ ของบริษัท เจริญโภคภณัฑ์อาหาร จํากดั (มหาชน) ครั >งที. 1/2560 15,000.00 ร้อยละ 5.00 ตอ่ปี A+ A- 15,070,000 บาท 

หุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุฯ ของบริษัท อินโดรามา เวนเจอร์ส จํากดั (มหาชน) ครั >งที. 1/2562 15,000.00 ร้อยละ 5.00 ตอ่ปี 
 

AA- A 13,770,000 บาท 

หุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุฯ ของ บริษัท ทีทีซีแอล จํากดั (มหาชน) ครั >งที. 1/2561 500.00 N/A BBB- - N/A 

หุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุฯ ของบริษัท อินโดรามา เวนเจอร์ส จํากดั (มหาชน) ครั >งที. 1/2557 15,000.00 ร้อยละ 7.00 ตอ่ปี 
 

A+ A- 105,330,000 บาท 

หุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุฯ ของบริษัท ซีพี ออลล์ จํากดั (มหาชน) ครั >งที. 1/2559 10,000.00 ร้อยละ 5.00 ตอ่ปี A(tha) BBB (tha) 62,170,000 บาท 

หุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุฯ ของบริษัท ซีพี ออลล์ จํากดั (มหาชน) ครั >งที. 1/2560 10,000.00 ร้อยละ 5.00 ตอ่ปี 
 

A(tha) BBB (tha) 14,600,000 บาท 

หุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุฯ ของบริษัท บางจาก คอร์ปอเรชั.น จํากดั (มหาชน) ครั >งที. 1/2562 10,000.00 ร้อยละ 5.00 ตอ่ปี 
 

A BBB+ 9,200,000 บาท 

หุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุฯ ของบริษัท ไทยยเูนี.ยน กรุ๊ป จํากดั (มหาชน) ครั >งที. 2/2562 6,000.00 ร้อยละ 5.00 ตอ่ปี 
 

A+ A- 8,820,000 บาท 

หุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุฯ ของบริษัท พร็อพเพอร์ตี > เพอร์เฟค จํากดั (มหาชน) ครั >งที. 1/2560 447.70 ร้อยละ 9.50 ตอ่ปี BB+ B+ 1,500,000 บาท 

หุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุฯ ของบริษัท พร็อพเพอร์ตี > เพอร์เฟค จํากดั (มหาชน) ครั >งที. 1/2561 60.30 ร้อยละ 9.50 ตอ่ปี BB+ B+ 800,000 บาท 

หุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุฯ ของบริษัท บี.กริม เพาเวอร์ จํากดั (มหาชน) ครั >งที. 1/2562 8,000.00 ร้อยละ 5.00 ตอ่ปี A BBB+ 4,450,000 บาท 

หุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุฯ ของบริษัท ปตท.สาํรวจและผลติปิโตรเลยีมจํากดั (มหาชน) ครั >งที. 1/2555 5,000.00 ร้อยละ 5.85 ตอ่ปี 
 

AAA AA 10,116,500 บาท 

หุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุฯ ของบริษัท ไมเนอร์ อินเตอร์เนชั.นแนล จํากดั (มหาชน) ครั >งที. 1/2561 15,000.00 ร้อยละ 5.85 ตอ่ปี 
 

A BBB+ 16,470,000 บาท 

เปรียบเทยีบกับหุ้นกู้ด้อยสิทธิที-มีลักษณะคล้ายทนุของบริษัทฯ 

หุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุฯ ของบริษัท อารียา พรอพเพอร์ตี > จํากดั (มหาชน) ครั >งที. 2/2562 300.00 ร้อยละ 6.00 ตอ่ปี BB - 0.00 บาท (ไมมี่) 

หมายเหต ุ: 1/ รายละเอียดเพิ.มเตมิในเอกสารแนบ 3,  2/ ข้อมลูการจดัอนัดบัความนา่เชื.อถือ ณ วนัที.มีการออกหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุฯ 

 

จากข้อมลูข้างต้น อตัราดอกเบี >ยในชว่ง 5 ปีแรกของหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุฯ ที.บริษัทอื.นเสนอขายให้กบัประชาชนทั.วไปอยูใ่นชว่งร้อยละ 5.00 - 9.00 ตอ่ปี  
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3.3.4 เปรียบเทยีบกับต้นทนุทางการเงนิส่วนของเจ้าของ (Cost of Equity) ของบริษัทฯ 

ต้นทนุของสว่นของเจ้าของหรือสว่นทนุ (Ke) หรืออตัราผลตอบแทนที.ผู้ ถือหุ้นต้องการ (Re) คํานวณได้จาก Capital Asset Pricing Model (CAPM) ดงันี > 

        Re (หรือ Ke  )  =  Rf + β (Rm - Rf) 

          = 1.35 + 0.98 x (12.69 – 1.35) 

          = 12.44 

โดยที. 

Risk Free Rate (Rf) = อ้างอิงจากอตัราผลตอบแทนของพนัธบตัรรัฐบาลอาย ุ15 ปี มีคา่เทา่กบัร้อยละ 1.35 ตอ่ปี (ข้อมลู ณ วนัที. 17 ธนัวาคม 2562) 

ซึ.งเป็นอตัราผลตอบแทนของพนัธบตัรรัฐบาลที.มีอายยุาวที.สดุที.รัฐบาลมีการออกและเสนอขายอยา่งตอ่เนื.อง สอดคล้องกบัสมมตฐิานวา่ธรุกิจยงัคง

ดําเนินตอ่ไปอยา่งตอ่เนื.อง (Going Concern Basis) 

Beta (β) = อ้างอิงจาก Beta เฉลี.ยของกลุม่บริษัทที.ทําธรุกิจคล้ายกนักบั AREEYA ในอตุสาหกรรมเดียวกนัในชว่งระยะเวลา 2 ปีย้อนหลงั จนถงึวนัที. 

17 ธนัวาคม 2562 ซึ.งที.ปรึกษาทางการเงินอิสระเหน็วา่เป็นระยะเวลาที.สะท้อนการเปลี.ยนแปลงราคาและภาพรวมของมมุมองนกัลงทนุที.มีตอ่บริษัทฯ 

ณ สภาวะตลาดปัจจบุนัได้ดีที.สดุ (ทั >งนี >ที.ปรึกษาทางการเงินอิสระใช้ข้อมลูถงึวนัที. 17 ธนัวาคม 2562 หนึ.งวนัทําการก่อนวนัที.บริษัทฯ เปิดเผย

สารสนเทศเกี.ยวกบัการเสนอขายหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุของบริษัทฯ) ซึ.งมีคา่เทา่กบั 0.98 โดยคํานวนจากสตูรดงัตอ่ไปนี > 

บริษัทเปรียบเทยีบ 2 AREEYA MK LALIN PRIN GOLD NCH NVD 

Beta 2 Yrs 0.12  0.38  0.52  0.32  0.88  0.48  0.35  

หนี >สนิที.มีภาระดอกเบี >ยจา่ย 9,562.66 7,283.76 3,678.34 4,426.71 18,653.21 883.69 7,446.63 

สว่นของผู้ ถือหุ้น 3,212.40 6,855.66 6,314.46 4,337.08 16,991.00 2,588.54 4,825.27 

Interest Bearing Debt to Equity Ratio 2.98 1.06 0.58 1.02 1.10 0.34 1.54 

Tax Rate 20% 20% 20% 20% 20% 20% 20% 

Unlevered Beta 2 Yrs 1 0.04  0.21  0.35  0.18  0.47  0.38  0.16  

ค่าเฉลี-ย Unlevered Beta 1 2 Yrs 0.29 

 หมายเหต ุ:  1/ Unlevered Beta = Levered Beta / (1 + Interest Bearing Debt to Equity Ratio x (1 – Tax Rate)),  

   2/ เกณฑ์ในการคดัเลอืกกลุม่บริษัทดงัแสดงในตารางด้านลา่ง 

 ดงันั >น Levered Beta ของ AREEYA  =  คา่เฉลี.ย Unlevered Beta 2 Yrs x (1 + Interest Bearing Debt to Equity Ratio x (1 – Tax Rate)) 

     = 0.29 x [1 + 2.98 x (1 – 20%)] 

     = 0.98 
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Market Risk (Rm) = อตัราผลตอบแทนจากการลงทนุในตลาดหลกัทรัพย์ฯ เฉลี.ยย้อนหลงั 15 ปี ตั >งแตปี่ 2547 – 2562 ซึ.งเทา่กบัร้อยละ 12.69 ตอ่ปี 

เนื.องจากเป็นชว่งระยะเวลาที.สะท้อนอตัราผลตอบแทนโดยเฉลี.ยได้ดีที.สดุ และมีผลกระทบจากความผนัผวนของตลาดหลกัทรัพย์ฯ น้อย 

ทั >งนี > ที.ปรึกษาทางการเงินอิสระไมไ่ด้ใช้ Beta ของ AREEYA ในการคํานวณเนื.องจากมลูคา่การซื >อขายเฉลี.ยของ AREEYA ในตลาดหลกัทรัพย์ฯ อยูที่.ประมาณ 0.08 

ล้านบาทตอ่วนัในปี 2562 ซึ.งถือวา่อยูใ่นระดบัตํ.ามากและไมมี่สภาพคลอ่งเมื.อเทียบกบัมลูคา่การซื >อขายเฉลี.ยรวมของ SET ซึ.งอยูที่. 52,467.58 ล้านบาทตอ่วนัในปี 

2562 (ข้อมลูจาก SETSMART) ดงันั >น Beta ของ AREEYA จงึอาจไมส่ะท้อนมลูคา่ของหุ้นได้อยา่งเหมาะสม  ที.ปรึกษาทางการเงินอิสระจงึเลอืกใช้ข้อมลูจากกลุม่

บริษัทที.ทําธรุกิจคล้ายกนักบั AREEYA ในอตุสาหกรรมเดียวกนัในการคํานวณ Beta แทน 

การเลอืกกลุม่บริษัทในอตุสาหกรรมเดียวกบั AREEYA เพื.อคํานวณหาคา่ Beta 

 ที.ปรึกษาทางการเงินอิสระคดัเลอืกกลุม่บริษัทที.นํามาใช้คํานวณเพื.อหาคา่ Beta ของ AREEYA ดงัแสดงในตารางด้านลา่ง โดยที.ปรึกษาทางการเงินอิสระใช้เกณฑ์ใน

การคดัเลือกจากรูปแบบธรุกิจพฒันาอสงัหาริมทรัพย์ที.ทําในลกัษณะคล้ายกนักบั AREEYA โดยแบง่เป็น 3 ประเภท 1) โครงการบ้านเดี.ยว โดยจะขายที.ดนิเปลา่ซึ.งเป็น

กรรมสทิธิ¢ของบริษัท และรับจ้างปลกูสร้างบ้านบนที.ดนินั >น หรือขายที.ดนิพร้อมบ้านสร้างเสร็จ 2) โครงการทาวน์เฮาส์ และ 3) โครงการคอนโดมิเนียม โดยเน้นทําเลใจกลางเมือง 

ทั >งนี > ที.ปรึกษาทางการเงินอิสระพิจารณาคดัเลือกบริษัทที.นํามาคํานวณจากหลายปัจจยั เชน่ สดัสว่นรายได้ในการพฒันาโครงการอสงัหาริมทรัพย์แนวราบและแนวสงู รายได้

รวม ขนาดของทรัพย์สนิรวม ขนาดสว่นของผู้ ถือหุ้น เป็นต้น  

 ทั >งนี > ที.ปรึกษาทางการเงินอิสระได้เลอืกกลุม่บริษัทในลาํดบัที. 2 ถงึ 7 ซึ.งได้แก่ MK, GOLD, LALIN, PRIN, NVD, NCH ตามลาํดบั เพื.อนํามาใช้คํานวณเพื.อหาคา่ 

Beta ของ AREEYA 

ลาํดบัที- หลักทรัพย์ ลักษณะการประกอบธุรกจิ 
รายได้รวม 

ปี 2561 

รายได้รวม  

9 เดอืน ปี 2562 

ทรัพย์สนิ  

ณ 30 ก.ย. 2562 

ส่วนของผู้ถอืหุ้น 

ณ 30 ก.ย. 2562 

1 A ธรุกิจอสงัหาริมทรัพย์ แบง่เป็น 3 ประเภท  

1) โครงการบ้านเดี.ยว โดยจะขายที.ดนิเปลา่ซึ.งเป็นกรรมสทิธิ¢ของบริษัท และรับจ้างปลกู

สร้างบ้านบนที.ดนินั >น หรือขายที.ดนิพร้อมบ้านสร้างเสร็จ  

2) โครงการทาวน์เฮาส์ และ  

3) โครงการคอนโดมิเนียม โดยเน้นทําเลใจกลางเมืองบริษัทมีการพฒันาโครงการ

ประเภทธรุกิจศนูย์การค้าหรือคอมมิวนิตี >มอลล์ ในชื.อวา่ Pickadaily Bangkok 

4,038.88 2,467.94 14,890.24 3,212.40 

2 MK พฒันาอสงัหาริมทรัพย์เพื.อการค้า ได้แก่ จดัสรรที.ดนิเปลา่ สร้างบ้านสาํเร็จรูปขายพร้อม

ที.ดนิและรับเหมาก่อสร้างบ้านและคอนโดมิเนียม ตลอดจนให้เชา่อาคาร และที.จอดรถ 

และธรุกิจสนามกอล์ฟ เป็นต้น 

4,713.14 3,741.51 15,585.23 6,855.66 
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ลาํดบัที- หลักทรัพย์ ลักษณะการประกอบธุรกจิ 
รายได้รวม 

ปี 2561 

รายได้รวม  

9 เดอืน ปี 2562 

ทรัพย์สนิ  

ณ 30 ก.ย. 2562 

ส่วนของผู้ถอืหุ้น 

ณ 30 ก.ย. 2562 

3 GOLD บริษัทดําเนินธรุกิจหลกัเกี.ยวกบัพฒันาอสงัหาริมทรัพย์และบริการที.เกี.ยวข้อง 15,871.30 17,358.65
 

47,198.10 17,299.08 

4 LALIN ประกอบธรุกิจพฒันาอสงัหาริมทรัพย์เพื.อขาย 4,098.66 3,406.24 11,534.53 6,314.46 

5 PRIN บริษัทและบริษัทยอ่ยประกอบธรุกิจพฒันาอสงัหาริมทรัพย์ ประเภทหมูบ้่านจดัสรร  

และประเภทอาคารชดุพกัอาศยั 

2,511.02 1,357.02 9,204.78 4,337.10 

6 NVD กลุม่บริษัท เนอวานา ไดอิ มีการประกอบธรุกิจหลกัแบง่ออกเป็น 3 กลุม่ ได้แก่  

1) ธรุกิจพฒันาอสงัหาริมทรัพย์ ภายใต้กลุม่บริษัท NIRVANA พฒันาอสงัหาริมทรัพย์

ประเภทบ้านจดัสรรที.ดนิเพื.อขาย ประกอบด้วยบ้านเดี.ยว บ้านแฝด โฮมออฟฟิศ ทาวน์

เฮ้าส์ คอนโดมิเนียม  

2) ธรุกิจรับเหมาก่อสร้าง และ  

3) ธรุกิจขายสนิค้าวสัดกุ่อสร้าง ได้แก่ รั >วสาํเร็จรูป และตวัแทนจําหนา่ยผลติภณัฑ์ประตู

หน้าตา่งอลมิูเนียมสาํเร็จรูป จากโรงงานผู้ผลติสญัชาตญีิ.ปุ่ น 
 

3,014.36 2,163.86 13,744.51 4,640.65 

7 NCH พฒันาอสงัหาริมทรัพย์เพื.อการค้า ได้แก่ จดัสรรที.ดนิและปลกูบ้านสาํเร็จรูปและ

คอนโดมิเนียม งานก่อสร้าง การบริการและเชา่ภายในสโมสรหมูบ้่าน เป็นต้น 

1,782.19 998.54 4,061.18 2,586.04 

8 BROCK พฒันาอสงัหาริมทรัพย์ประเภทบ้านจดัสรรเพื.อจําหนา่ย ในกรุงเทพมหานคร ภเูก็ตและ

สมทุรปราการ 

132.43 124 1,265.66 1,238.94 

9 EVER ธรุกิจอสงัหาริมทรัพย์และธรุกิจโรงพยาบาล 1,147.97 4,353.92 9,886.34 2,594.45 

10 AP พฒันาอสงัหาริมทรัพย์ 28,890.09 18,996.00 56,152.78 25,431.29 

11 LPN พฒันาอสงัหาริมทรัพย์โดยมุง่เน้น (Focus) การพฒันาอาคารชดุพกัอาศยัภายในเมือง 

ในราคาที.สามารถครอบครองได้ (Affordable Price) สาํหรับกลุม่ลกูค้าที.มีรายได้ใน

ระดบักลางถงึกลาง-ลา่ง เป็นกลุม่เปา้หมายหลกั 

11,301.89 5,946.18 24,063.93 12,552.95 

12 MBK ดําเนินธรุกิจศนูย์การค้า ธรุกิจโรงแรมและการทอ่งเที.ยว ธรุกิจกอล์ฟ ธรุกิจ

อสงัหาริมทรัพย์ ธรุกิจอาหาร ธรุกิจการเงิน ธรุกิจอื.นๆ และธรุกิจสนบัสนนุ 

12,692.90 8,719.68 52,103.62 23,365.12 

13 J ธรุกิจของบริษัทแบง่ออกเป็น 3 รูปแบบหลกั ดงันี > 

1. การบริหารจดัการพื >นที.เชา่ภายในศนูย์การค้าในสว่นโทรศพัท์เคลื.อนที.และสนิค้า

915.67 540.36 2,560.37 1,232.03 
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เทคโนโลยี ภายใต้ชื.อ "IT Junction"  

2. การพฒันาและบริหารพื >นที.ในรูปแบบตลาดชมุชน ภายใต้ชื.อ "J Market"  

3. การพฒันาและบริหารพื >นที.ในรูปแบบศนูย์การค้าชมุชน ภายใต้ชื.อ "The Jas" 

14 CGD พฒันาอสงัหาริมทรัพย์ 369.64 395.40 28,019.22 4,754.88 

15 LH พฒันาอสงัหาริมทรัพย์ที.อยูอ่าศยั โดยขายบ้านจดัสรรพร้อมที.ดนิ ทั >งบ้านเดี.ยว ทาวน์

โฮม และคอนโดมิเนียมโครงการสว่นใหญ่อยูใ่นเขตกรุงเทพฯ และตามจงัหวดัใหญ่ ๆ 

เชน่ เชียงใหม ่นครราชสมีา ขอนแก่น ภเูก็ต เป็นต้น 

39,851.63 25,250.18 117,599.99 48,972.79 

16 SC พฒันาอสงัหาริมทรัพย์อยา่งครบวงจรประกอบด้วย  

1. ธรุกิจเพื.อขาย เชน่ บ้านเดี.ยว ทาวน์เฮ้าส์ และอาคารชดุพกัอาศยั  

2. ธรุกิจเพื.อให้เชา่  

3. ธรุกิจที.ปรึกษาและบริหารงานด้านการบริหาร เทคนิควิศวกรรม และระบบงาน

สนบัสนนุ 

15,647.41 10,946.58 46,607.90 16,612.93 

17 S พฒันาและลงทนุในอสงัหาริมทรัพย์ 8,935.94 9,408.30 64,807.73 17,094.86 

18 SPALI พฒันาอสงัหาริมทรัพย์ประเภท  

1) ที.อยูอ่าศยั ทั >งบ้านและที.ดนิจดัสรร อาคารชดุ ในทําเลทั.วเขตกรุงเทพมหานคร 

ปริมณฑล รวมถงึตา่งจงัหวดั  

2) เพื.อการพาณิชย์ ได้แก่ อาคารสาํนกังานให้เชา่ และ  

3) ธรุกิจรีสอร์ทโรงแรมในตา่งจงัหวดั 

25,809.53 16,823.15 58,866.31 35,195.85 

19 AQ พฒันาและค้าอสงัหาริมทรัพย์ ทั >งแนวราบและแนวสงู และบริการให้เชา่อสงัหาริมทรัพย์ 824.43 592.73 6,953.20 3,529.38 

20 QH พฒันาอสงัหาริมทรัพย์เพื.อขายและให้เชา่ บ้านพร้อมที.ดนิ หนว่ยในอาคารชดุพกัอาศยั 

อาคารที.พกัอาศยัให้เชา่ (ธรุกิจเซอร์วิส อะพาร์ตเมนต์ โรงแรม) อาคารสาํนกังาน รวมทั >ง

รับจ้างบริหาร และร่วมลงทนุในธรุกิจอื.นๆ 

18,117.66 9,975.21 51,117.10 26,436.30 

21 PF บริษัทและบริษัทยอ่ยดําเนินการพฒันาโครงการบ้านเดี.ยว โครงการทาวน์เฮ้าส์และบ้าน

แฝด และโครงการคอนโดมิเนียมในรูปแบบที.หลากหลายในเขตกรุงเทพมหานครและ

19,647.02 15,476.87 58,984.62 13,651.34 
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ปริมณฑลเป็นหลกั โดยเน้นทําเลที.ตั >งที.มีศกัยภาพสงู ใกล้แนวรถไฟฟา้ 

22 RML พฒันาอสงัหาริมทรัพย์ มุง่เน้นการพฒันาโครงการคอนโดมิเนียมสาํหรับลกูค้า

ระดบักลางถงึระดบับน โครงการวิลลา่เฉพาะกลุม่ลกูค้า ทั >งในเขตกรุงเทพมหานครและ

แหลง่ที.พกัตากอากาศ 

3,326.86 3,066.75 12,192.21 5,859.28 

23 ESTAR ดําเนินธรุกิจหลกัเกี.ยวกบัการพฒันาอสงัหาริมทรัพย์เพื.อขาย หรือให้เชา่ และธรุกิจ

สนามกอล์ฟ ในกรุงเทพมหานครและจงัหวดัระยอง 

1,721.60 1,015.44 7,713.57 4,588.76 

24 SIRI ธรุกิจพฒันาอสงัหาริมทรัพย์ แบง่เป็น  

1. ธรุกิจเพื.อขาย โดยพฒันาโครงการที.อยูอ่าศยัแนวราบและแนวสงู  

2. ธรุกิจเพื.อให้เชา่อาคารสาํนกังาน และอาคารพาณิชย์ ซึ.งเป็นโครงการที.ขายสทิธิการ

เชา่ และธรุกิจบริการอสงัหาริมทรัพย์ โดยแบง่เป็นธรุกิจบริหารงานขายโครงการ ธรุกิจ

นายหน้า และบริการด้านการบริหารและจดัการโครงการอสงัหาริมทรัพย์ 

27,590.09 17,096.95 109,408.00 29,794.01 

25 CI บริษัทดําเนินธรุกิจใน 4 ลกัษณะ คือ  

1. พฒันาธรุกิจจดัสรรบ้านและที.ดนิ, คอนโดมิเนียมอยูอ่าศยัเพื.อขาย  

2. ให้เชา่หรือขายอาคารสาํนกังานและศนูย์การค้า  

3. ประกอบกิจการโรงแรม  

4. รับบริหารอาคารสาํนกังาน คอนโดมิเนียม บ้านจดัสรร และบริหารโครงการ

อสงัหาริมทรัพย์ 
 

3,315.86 1,051.46 7,716.06 1,428.62 

26 NNCL พฒันาโครงการอสงัหาริมทรัพย์และนิคมอตุสาหกรรมเพื.อขายและให้เชา่ และการ

ให้บริการสาธารณปูโภคและสิ.งอํานวยความสะดวกตา่ง ๆ ในนิคมอตุสาหกรรม 

1,080.63 608.05 4,258.79 3,067.74 

27 SENA พฒันาอสงัหาริมทรัพย์ประเภทที.อยูอ่าศยั ได้แก่ บ้านเดี.ยว ทาวน์เฮ้าส์ และอาคาร

พาณิชย์ อาคารชดุ และอพาร์ทเม้นท์ให้เชา่ community mall ธรุกิจสนามกอล์ฟ และ

ธรุกิจผลติกระแสไฟฟา้จากพลงังานแสงอาทิตย์ 

5,539.56 3,502.97 14,769.82 5,606.28 

28 PACE บริษัทประกอบธรุกิจพฒันาอสงัหาริมทรัพย์ระดบัไฮเอนด์ ธรุกิจไลฟ์สไตล์รีเทลด้าน

อาหารและเครื.องดื.มกร์ูเมต์่ ภายใต้ของเครื.องหมายการค้า "ดีน แอนด์ เดลกู้า" โดยเป็น

เจ้าของสาขาดีน แอนด์ เดลกู้าทั >งหมดในประเทศสหรัฐอเมริกา และประเทศไทย 

ปัจจบุนัอยูร่ะหวา่งพฒันาโครงการมหานคร บนถนนนราธิวาสราชนครินทร์ ซึ.งมีลกัษณะ

8,813.45 1,499.66 20,360.56 261.64 
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ผสมผสาน (Mixed use) ทั >งโรงแรมระดบั 5 ดาว (บางกอก เอดชิั.น) อาคารพกัอาศยั

ระดบัซเูปอร์ลกัชวัรี. (เดอะ ริทซ์-คาร์ลตนั เรสซเิดนเซส บางกอก) และไลฟ์สไตล์รีเทล 

(มหานคร ควิบ์ รีเทล ฮิลล์ และสกาย ออบเซอร์เวชั.น เดค) และอยูร่ะหวา่งการพฒันา

โครงการนิมิต หลงัสวน ซึ.งเป็นคอนโดมิเนียมระดบัลกัชวัรี. บนถนนหลงัสวน และ

โครงการมหาสมทุร ซึ.งเป็นวิลลา่ตากอากาศ และคนัทรี. คลบัสดุหรู ตั >งอยูที่.อําเภอหวัหิน 

จงัหวดัประจวบคีรีขนัธ์ 

29 AMATAV บริษัท อมตะ วีเอน็ จํากดั (มหาชน) ประกอบธรุกิจการลงทนุในบริษัทอื.น (Holding 

Company) โดยถือหุ้นใน Amata City Bien Hoa Joint Stock Company (บริษัทแกน) 

ร้อยละ 89.99 ซึ.งประกอบธรุกิจพฒันานิคม 

อตุสาหกรรม Amata City Bien Hoa ประเทศเวียดนาม โดยมีรายได้จาก  

1) การขายที.ดนิในเขตนิคมอตุสาหกรรม เขตพาณิชยกรรมและที.อยูอ่าศยั  

2) การให้บริการเชา่โรงงานสาํเร็จรูป อาคารสาํนกังาน  

3) การบริการสาธารณปูโภค 

1,170.53 434.20 7,412.43 2,718.88 

30 NOBLE พฒันาอสงัหาริมทรัพย์เพื.อขาย รับจ้างก่อสร้าง ให้เชา่และให้บริการ 5,152.93 12,342.22 25,100.87 5,050.35 

31 SAMCO พฒันาอสงัหาริมทรัพย์โดยเน้นการพฒันาโครงการที.อยูอ่าศยัแนวราบและแนวสงู  

พร้อมทั >งการให้บริการบํารุงรักษาโครงการภายหลงัการขาย 

1,394.30 2,000.16 3,826.49 2,402.28 

32 PSH PSH ดําเนินธรุกิจหลกัโดยการถือหุ้นในบริษัทอื.น (Holding Company) โดยมีบริษัท 

พฤกษา เรียลเอสเตท จํากดั (มหาชน) ซึ.งประกอบธรุกิจพฒันาอสงัหาริมทรัพย์ เป็น

บริษัทแกน 

45,070.52 28,266.51 85,319.72 41,255.48 

33 MJD พฒันาอสงัหาริมทรัพย์เพื.อขายและธรุกิจโรงแรม โดยเน้นโครงการอาคารที.อยูอ่าศยั

ประเภทอาคารสงู หรือ คอนโดมิเนียม ในระดบัไฮเอนด์ ที.มีความหรูหราในการอยูอ่าศยั 

6,236.53 4,825.73 19,154.34 5,423.40 

34 ORI พฒันาอสงัหาริมทรัพย์ประเภทคอนโดมิเนียมตามแนวสถานีขนสง่มวลชนระบบรางใน

เขตกรุงเทพมหานครและปริมณฑล และธรุกิจให้บริการที.เกี.ยวเนื.องกบัธรุกิจ

อสงัหาริมทรัพย์ ได้แก่ บริการจดัหาผู้ เชา่ห้องชดุ และบริการรับจ้างบริหารโครงการนิติ

บคุคลอาคารชดุแก่โครงการที.บริษัทเป็นผู้พฒันาเทา่นั >น 
 

16,637.83 10,418.26 30,576.39 8,765.11 

35 ANAN พฒันาอสงัหาริมทรัพย์  12,896.02 7,520.99 52,291.82 16,638.80 
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1) คอนโดมิเนียมตดิสถานีขนสง่มวลชนระบบรางในเขตกรุงเทพและปริมณฑล  

2) บ้านจดัสรรแนวราบ นอกจากนี > บริษัทยงัประกอบธรุกิจภายใต้บริษัทยอ่ยอื.นๆ ได้แก่ 

ธรุกิจศนูย์ออกกําลงักาย (sport club) ธรุกิจการเป็นตวัแทนการซื >อขายห้องชดุ ธรุกิจรับ

บริหารโครงการอสงัหาริมทรัพย์ให้กบันิตบิคุคลบ้านจดัสรร และนิตบิคุคลอาคารชดุ 

ธรุกิจสนามแขง่รถ พีระ อินเตอร์เนชั.นแนล เซอร์กิต ธรุกิจสนามแขง่รถโก-คาร์ท 
 

36 PRECHA ประกอบธรุกิจการพฒันาอสงัหาริมทรัพย์ เพื.ออยูอ่าศยั ทั >งแนวราบและแนวสงู 90.56 36.94 515.95 451.35 

37 FPT ก่อสร้างโรงงานอตุสาหกรรมมาตรฐานและคลงัสนิค้าให้เชา่/ขายในนิคมอตุสาหกรรม 

สวนอตุสาหกรรม และทําเลอื.นที.มีศกัยภาพในประเทศไทย บริษัทได้จดัสร้างโรงงานและ

อาคารคลงัสนิค้ามาตรฐาน พร้อมการให้บริการให้ความชว่ยเหลอืในเรื.องตา่ง ๆ ที.

เกี.ยวข้องกบัการเริ.มต้นประกอบการผลติในประเทศไทย 

4,012.82 21,545.30 92,389.78 27,184.44 

38 RICHY พฒันาอสงัหาริมทรัพย์ 2,708.65 872.80 6,391.20 2,404.12 

39 WIN ให้เชา่อสงัหาริมทรัพย์ ประเภทพื >นที. อาคารโรงงาน บริเวณตดิถนนบางนา-ตราด ก.ม 

52 โดยแบง่เป็น 3 สว่น คือ 1) พื >นที.ให้เชา่และบริการในเขตปลอดอากร (Free Zone) 2) 

พื >นที.ให้เชา่และบริการนอกเขตปลอดอากร 3) พื >นที.ให้เชา่และบริการบนหลงัคา 

140.21 93.20 685.79 294.18 

40 GLAND พฒันาอสงัหาริมทรัพย์ 2,059.40 1,350.32 29,318.55 11,952.54 

41 NUSA พฒันาอสงัหาริมทรัพย์ 2,975.85 1,314.12 11,786.63 6,713.57 

 

จากการคํานวณต้นทนุทางการเงินของสว่นเจ้าของของบริษัทฯ ข้างต้นจะได้เทา่กบัร้อยละ 12.44  ซึ.งมีคา่สงูกวา่อตัราดอกเบี >ยหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุที.

เสนอขายให้กบับคุคลที.เกี.ยวโยงกนัในครั >งนี >  
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ความเหน็ที.ปรึกษาทางการเงินอิสระ 

   การออกและเสนอขายหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุให้กบับคุคลที.เกี.ยงโยงกนัในครั >งนี >มีมลูคา่การเสนอขายรวมทั >งสิ >น 300.00 ล้านบาท โดยกําหนดอตัรา

ดอกเบี >ยที.ชําระให้แก่บคุคลที.เกี.ยวโยงกนัในครั >งนี >เทา่กบัร้อยละ 6.00 ตอ่ปี และไมมี่คา่ธรรมเนียมหรือคา่ใช้จา่ยอื.นในการเสนอขาย อยูใ่นชว่งอตัราดอกเบี >ยที.บริษัทฯ จา่ยให้กบั

ผู้ ถือหุ้นกู้ รุ่นอื.นๆ ซึ.งมีอตัราดอกเบี >ยอยูใ่นชว่งร้อยละ 5.25 – 6.75 ตอ่ปี และใกล้เคียงกบัอตัราดอกเบี >ยถวัเฉลี.ยถ่วงนํ >าหนกัของหุ้นกู้ ที.ยงัไมไ่ด้ไถ่ถอนซึ.งเทา่กบัร้อยละ 6.05 ตอ่ปี 

นอกจากนี > อตัราดอกเบี >ยที.ชําระให้แก่บคุคลที.เกี.ยวโยงกนัในครั >งนี >ยงัอยูใ่นชว่งร้อยละ 5.00 – 9.00 ตอ่ปี ซึ.งเป็นอตัราดอกเบี >ย 5 ปีแรกของหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุฯ 

ที.บริษัทอื.นเสนอขาย ทั >งนี >กลุม่บริษัทที.เสนอขายอตัราดอกเบี >ยหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุฯ ที.ตํ.ากวา่อตัราร้อยละ 6.00 ตอ่ปี เป็นกลุม่บริษัทที.ได้รับการจดัอนัดบัความ

นา่เชื.อถือ (Credit Rating) ขององค์กรและตวัหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุฯ ตั >งแต ่BBB- ขึ >นไปซึ.งเป็นกลุม่ระดบัลงทนุ (Investment Grade) และมีการจดัอนัดบัความ

นา่เชื.อถือดีกวา่ของบริษัทฯ ซึ.งได้รับการจดัอนัดบัความนา่เชื.อถือขององค์กรอยูที่. BB ซึ.งเป็นกลุม่ตํ.ากวา่ระดบัลงทนุ (Non-Investment Grade) และมีมมุมองเชิงลบในอนาคต 

(Negative) นอกจากนี >อตัราดอกเบี >ยที.ชําระให้แก่บคุคลที.เกี.ยวโยงกนัในครั >งนี >ยงัน้อยกวา่ต้นทนุทางการเงินสว่นของเจ้าของของบริษัทฯ ซึ.งเทา่กบัร้อยละ 12.44 ตอ่ปี อยา่งไรก็

ตาม ถงึแม้วา่อตัราดอกเบี >ยหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุที.เสนอขายให้แก่บคุคลที.เกี.ยวโยงกนัในครั >งนี >จะสงูกวา่อตัราดอกเบี >ยวงเงินกู้ประเภทโครงการ หรือ Project 

Term Loan ที.บริษัทฯ ได้รับจากสถาบนัการเงิน แตบ่ริษัทฯ ต้องปฎิบตัติามเงื.อนไขตา่งๆ เชน่ การจดจํานองที.ดนิพร้อมสิ.งปลกูสร้างที.ใช้เป็นประกนั (Collateral) เงื.อนไข

ยอดขาย (Presale Conditions) และมีคา่ธรรมเนียมอื.นๆ ในการเบกิใช้วงเงินหรือไถ่ถอนคืนก่อนกําหนด ซึ.งอตัราดอกเบี >ยจากสถาบนัการเงินอยูใ่นระดบัตํ.ากวา่เนื.องจากมี

ความเสี.ยงของเงินกู้ตํ.ากวา่จากเงื.อนไขดงักลา่ว ดงันั >นที-ปรึกษาทางการเงนิอสิระจงึเหน็ว่าอัตราดอกเบี 6ยจ่ายในช่วง 5 ปีแรกของการเข้าทาํรายการในครั6งนี 6มีความ

เหมาะสม 
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3.3.5 ความเหมาะสมของอัตราดอกเบี 6ยในช่วงตั 6งแต่ปีที- 6 เป็นต้นไป 

   ที.ปรึกษาทางการเงินอิสระได้ทําการศกึษาความเหมาะสมของอตัราดอกเบี >ยในชว่งตั >งแตปี่ที. 6 เป็นต้นไป ซึ.งเป็นอตัราดอกเบี >ยแบบลอยตวัและจะแปรผนัโดยตรงกบั

อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรัฐบาลอาย ุ 5 ปี ณ ชว่งเวลาใดๆ ตามสตูรการคํานวณในข้อกําหนดสทิธิฯ ของหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุ (รายละเอียดเพิ.มเตมิในเอกสาร

แนบ 2 ข้อกําหนดสทิธิฯ)  ดงัตอ่ไปนี > 

วธีิการคํานวณอตัราดอกเบี >ยแปรผนัในแตล่ะชว่งเวลา 

สัญลักษณ์ ตวัแปร คาํอธิบาย 

(ก) อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรัฐบาลอาย ุ5 ปี  

(5 Year Government Bond Yield : 5Y-GBY) 

Yield Interpolation ของเส้นอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรัฐบาลที.มีอาย ุ5 (ห้า) ปี ณ 

สิ >นสดุวนัทําการของสองวนัทําการก่อนวนัปรับอตัราดอกเบี >ยใด ๆ ซึ.งจดัทําโดย

สมาคมตลาดตราสารหนี >ไทย (Thai Bond Market Association) โดยนายทะเบียนหุ้น

กู้และผู้ออกหุ้นกู้จะเป็นผู้ คํานวณการปรับอตัราดอกเบี >ยหุ้นกู้ดงักลา่ว 

(ข) Initial Credit Spread 
 

สว่นตา่งของอตัราดอกเบี >ยคงที.ร้อยละ  6.00 (หก) กบัอตัราผลตอบแทนพนัธบตัร

รัฐบาลอาย ุ5 ปี ณ วนัที. 29 พฤศจิกายน พ.ศ. 2562 ที.ร้อยละ 1.39 (หนึ.งจดุสามเก้า) 

ซึ.งเทา่กบัร้อยละ 4.61 (สี.จดุหกหนึ.ง) ตอ่ปี (ตามข้อกําหนดสทิธิ) 

(ค) อตัราดอกเบี >ยคงที.สว่นเพิ.ม ในชว่งปีที. 6 - 25 เทา่กบั อตัราร้อยละ 0.25 ตอ่ปี 

ในชว่งปีที. 26 – 50 เทา่กบั อตัราร้อยละ 1.00 ตอ่ปี 

ในชว่งตั >งแตปี่ที. 51 เทา่กบั อตัราร้อยละ 2.00 ตอ่ปี 

 

ชว่งเวลา 

อตัราผลตอบแทนพนัธบตัร 

รัฐบาลอาย ุ5 ปี (5Y-GBY) 

(ก) 

Initial Credit Spread 

(ร้อยละ) 

(ข) 

อตัราดอกเบี >ยคงที.สว่นเพิ.ม 

(ร้อยละ) 

(ค) 

อตัราดอกเบี >ยแปรผนั 

(ร้อยละ) 

(ก) + (ข) + (ค) 

คาดการณ์อตัราดอกเบี >ยแปรผนั

ในชว่งเวลาใดๆ 
1 

(ร้อยละ) 

ชว่งปีที. 6 - 25 5Y-GBY 6.00 - 1.39 = 4.61 0.25 5Y-GBY + 4.61 + 0.25 = 5Y-GBY + 4.86 ตอ่ปี 1.35 + 4.86 = 6.20 ตอ่ปี 

ชว่งปีที. 26 – 50 5Y-GBY 6.00 - 1.39 = 4.61 1.00 5Y-GBY + 4.61 + 1.00 = 5Y-GBY + 5.61 ตอ่ปี 1.35 + 5.61 = 6.95 ตอ่ปี 

ชว่งตั >งแตปี่ที. 51 5Y-GBY 6.00 - 1.39 = 4.61 2.00 5Y-GBY + 4.61 + 2.00 = 5Y-GBY + 6.61 ตอ่ปี 1.35 + 6.61 = 7.95 ตอ่ปี 

หมายเหต ุ : 1/ ที.ปรึกษาทางการเงินอิสระใช้อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรัฐบาลอาย ุ 5 ปี ณ วนัที. 17 ธนัวาคม 2562 ซึ.งอยูที่.ร้อยละ 1.35 โดยกําหนดเป็นคา่คงที.เพื.อใช้คาดการณ์อตัราดอกเบี >ยแปรผนัใน

ชว่งเวลาใดๆ 
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   ทั >งนี > เมื.อทําการเปรียบเทียบกบัอตัราดอกเบี >ยแบบลอยตวัของหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุฯ ของบริษัทอื.นในชว่งตั >งแตปี่ที. 6 หลงัการออกและเสนอขาย ข้อมลู

โดยสรุปสามารถแสดงในตารางดงัตอ่ไปนี >  

 

ชื-อเฉพาะหุ้นกู้ é 

อัตรา

ดอกเบี 6ย

ช่วง 5 ปี

แรก 

Initial 

Credit 

(%) 

อัตราดอกเบี 6ยช่วงปีที- 6 - 25 อัตราดอกเบี 6ยช่วงปีที- 26 - 50 
อัตราดอกเบี 6ยช่วงปีที- 51  

เป็นต้นไป 

อัตราดอกเบี 6ย

คงที-ส่วนเพิ-ม 

อัตราดอกเบี 6ย

อ้างองิตาม

ข้อกาํหนดสทิธิ 

(%) 1 

อัตราดอกเบี 6ย

คงที-ส่วนเพิ-ม 

อัตราดอกเบี 6ย

อ้างองิตาม

ข้อกาํหนดสทิธิ 

(%) 1 

อัตราดอกเบี 6ย

คงที-ส่วนเพิ-ม 

อัตราดอกเบี 6ย

อ้างองิตาม

ข้อกาํหนดสทิธิ 

(%) 1 

หุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุฯ ของบริษัท อนนัดา ดี

เวลลอปเม้นท์ จํากดั (มหาชน) ครั >งที. 1/2558 

ร้อยละ 

9.00 ตอ่ปี 
 

6.63 ร้อยละ 0.25 5Y-GBY + 6.88 ร้อยละ 1.00 5Y-GBY + 7.63 ร้อยละ 1.50 5Y-GBY + 8.13 

หุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุฯ ของบริษัท อนนัดา ดี

เวลลอปเม้นท์ จํากดั (มหาชน) ครั >งที. 1/2559 

ร้อยละ 

8.50 ตอ่ปี 
 

7.01 ร้อยละ 0.25 5Y-GBY + 7.26 ร้อยละ 1.00 5Y-GBY + 8.01 ร้อยละ 1.00 5Y-GBY + 8.01 

หุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุฯ ของบริษัท อนนัดา ดี

เวลลอปเม้นท์ จํากดั (มหาชน) ครั >งที. 1/2560 

ร้อยละ 

8.00 ตอ่ปี 

5.82 ร้อยละ 0.25 5Y-GBY + 6.07 ร้อยละ 1.00 5Y-GBY + 6.82 ร้อยละ 1.00 5Y-GBY + 6.82 

หุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุฯ ของบริษัท อนนัดา ดี

เวลลอปเม้นท์ จํากดั (มหาชน) ครั >งที. 2/2560 

ร้อยละ 

8.00 ตอ่ปี 

5.82 ร้อยละ 0.25 5Y-GBY + 6.07 ร้อยละ 1.00 5Y-GBY + 6.82 ร้อยละ 1.00 5Y-GBY + 6.82 

หุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุฯ ของบริษัทอนนัดา ดี

เวลลอปเม้นท์ จํากดั (มหาชน) ครั >งที. 1/2561 ชดุที. 1 

ร้อยละ 

8.50 ตอ่ปี 
 

6.18 ร้อยละ 0.25 5Y-GBY + 6.43 ร้อยละ 1.00 5Y-GBY + 7.18 ร้อยละ 1.00 5Y-GBY + 7.18 

หุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุฯ ของบริษัทอนนัดา ดี

เวลลอปเม้นท์ จํากดั (มหาชน)ครั >งที. 1/2561 ชดุที. 2 

ร้อยละ 

8.50 ตอ่ปี 
 

6.18 ร้อยละ 0.25 5Y-GBY + 6.43 ร้อยละ 1.00 5Y-GBY + 7.18 ร้อยละ 1.00 5Y-GBY + 7.18 

หุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุฯ ของบริษัทอนนัดา ดี

เวลลอปเม้นท์ จํากดั (มหาชน) ครั >งที. 1/2562 

ร้อยละ 

8.50 ตอ่ปี 
 

6.30 ร้อยละ 0.25 5Y-GBY + 6.55 ร้อยละ 1.00 5Y-GBY + 7.30 ร้อยละ 1.00 5Y-GBY + 7.30 

หุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุฯ ของบริษัท เจริญโภค

ภณัฑ์อาหาร จํากดั (มหาชน) ครั >งที. 1/2560 

ร้อยละ 

5.00 ตอ่ปี 

2.83 ร้อยละ 0.25 5Y-GBY + 3.08 ร้อยละ 1.00 5Y-GBY + 3.83 ร้อยละ 2.00 5Y-GBY + 4.83 

หุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุฯ ของบริษัท อินโดรามา 

เวนเจอร์ส จํากดั (มหาชน) ครั >งที. 1/2562 

ร้อยละ 

5.00 ตอ่ปี 
 

3.62 ร้อยละ 0.25 5Y-GBY + 3.87 ร้อยละ 1.00 5Y-GBY + 4.62 ร้อยละ 2.00 5Y-GBY + 5.62 

หุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุฯ ของ บริษัท ทีทีซีแอล 

จํากดั (มหาชน) ครั >งที. 1/2561 

N/A 
 

หุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุฯ ของบริษัท อินโดรามา 

เวนเจอร์ส จํากดั (มหาชน) ครั >งที. 1/2557 

ร้อยละ 

7.00 ตอ่ปี 

4.08 ร้อยละ 0.25 5Y-GBY + 4.33 ร้อยละ 1.00 5Y-GBY + 5.08 ร้อยละ 3.00 5Y-GBY + 7.08 

หุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุฯ ของบริษัท ซีพี ออลล์ 

จํากดั (มหาชน) ครั >งที. 1/2559 

ร้อยละ 

5.00 ตอ่ปี 

3.13 

ร้อยละ  

0.50 - 1.00 
2

 

5Y-GBY +  

[ 3.63 – 4.13 ]
 

ร้อยละ 1.00 5Y-GBY + 4.13 ร้อยละ 2.00 5Y-GBY + 5.13 



ความเหน็ของที.ปรึกษาทางการเงินอิสระ   บริษัท อารียา พรอพเพอร์ตี > จํากดั (มหาชน) 

 

บริษัท ดสิคฟัเวอร์ แมเนจเม้นท์ จํากดั                                                                                                   หน้า 55/73 

ชื-อเฉพาะหุ้นกู้ é 

อัตรา

ดอกเบี 6ย

ช่วง 5 ปี

แรก 

Initial 

Credit 

(%) 

อัตราดอกเบี 6ยช่วงปีที- 6 - 25 อัตราดอกเบี 6ยช่วงปีที- 26 - 50 
อัตราดอกเบี 6ยช่วงปีที- 51  

เป็นต้นไป 

อัตราดอกเบี 6ย

คงที-ส่วนเพิ-ม 

อัตราดอกเบี 6ย

อ้างองิตาม

ข้อกาํหนดสทิธิ 

(%) 1 

อัตราดอกเบี 6ย

คงที-ส่วนเพิ-ม 

อัตราดอกเบี 6ย

อ้างองิตาม

ข้อกาํหนดสทิธิ 

(%) 1 

อัตราดอกเบี 6ย

คงที-ส่วนเพิ-ม 

อัตราดอกเบี 6ย

อ้างองิตาม

ข้อกาํหนดสทิธิ 

(%) 1 

หุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุฯ ของบริษัท ซีพี ออลล์ 

จํากดั (มหาชน) ครั >งที. 1/2560 

ร้อยละ 

5.00 ตอ่ปี 
 

3.07 

ร้อยละ  

0.50 - 1.10 
2

 

5Y-GBY +  

[ 3.57 – 4.17 ]
 

ร้อยละ 1.10 5Y-GBY + 4.17 ร้อยละ 2.10 5Y-GBY + 5.17 

หุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุฯ ของบริษัท บางจาก 

คอร์ปอเรชั.น จํากดั (มหาชน) ครั >งที. 1/2562 

ร้อยละ 

5.00 ตอ่ปี 
 

3.61 ร้อยละ 0.25 5Y-GBY + 3.86 ร้อยละ 1.00 5Y-GBY + 4.61 ร้อยละ 2.00 5Y-GBY + 5.61 

หุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุฯ ของบริษัท ไทยยเูนี.ยน 

กรุ๊ป จํากดั (มหาชน) ครั >งที. 2/2562 

ร้อยละ 

5.00 ตอ่ปี 
 

3.61 ร้อยละ 0.25 5Y-GBY + 3.86 ร้อยละ 1.00 5Y-GBY + 4.61 ร้อยละ 2.00 5Y-GBY + 5.61 

หุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุฯ ของบริษัท พร็อพเพอร์

ตี > เพอร์เฟค จํากดั (มหาชน) ครั >งที. 1/2560 

ร้อยละ 

9.50 ตอ่ปี 

7.36 ร้อยละ 0.25 5Y-GBY + 7.61 ร้อยละ 1.00 5Y-GBY + 8.36 ร้อยละ 1.00 5Y-GBY + 8.36 

หุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุฯ ของบริษัท พร็อพเพอร์

ตี > เพอร์เฟค จํากดั (มหาชน) ครั >งที. 1/2561 

ร้อยละ 

9.50 ตอ่ปี 

7.08 ร้อยละ 0.25 5Y-GBY + 7.33 ร้อยละ 1.00 5Y-GBY + 8.08 ร้อยละ 1.00 5Y-GBY + 8.08 

หุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุฯ ของบริษัท บี.กริม 

เพาเวอร์ จํากดั (มหาชน) ครั >งที. 1/2562 

ร้อยละ 

5.00 ตอ่ปี 

3.61 ร้อยละ 0.25 5Y-GBY + 3.86 ร้อยละ 1.00 5Y-GBY + 4.61 ร้อยละ 2.00 5Y-GBY + 5.61 

หุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุฯ ของบริษัท ปตท.

สาํรวจและผลติปิโตรเลยีมจํากดั (มหาชน) ครั >งที. 1/2555 

หมายเหต ุ3 
 

หุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุฯ ของบริษัท ไมเนอร์ 

อินเตอร์เนชั.นแนล จํากดั (มหาชน) ครั >งที. 1/2561 

ร้อยละ 

5.85 ตอ่ปี 
 

3.56 ร้อยละ 0.25 5Y-GBY + 3.81 ร้อยละ 1.00 5Y-GBY + 4.56 ร้อยละ 2.00 5Y-GBY + 5.56 

เปรียบเทยีบกับหุ้นกู้ด้อยสิทธิที-มีลักษณะคล้ายทนุของบริษัทฯ 

หุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุฯ ของบริษัท อารียา 

พรอพเพอร์ตี > จํากดั (มหาชน) ครั >งที. 2/2562 

ร้อยละ 

6.00 ตอ่ปี 

4.61 ร้อยละ 0.25 5Y-GBY + 4.86 ร้อยละ 1.00 5Y-GBY + 5.61 ร้อยละ 2.00 5Y-GBY + 6.61 

หมายเหต ุ:  

1/ อตัราดอกเบี >ยอ้างอิงตามข้อกําหนดสทิธิคํานวณจาก (ก) อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรัฐบาลอาย ุ5 ปี (ข) Initial credit spread ที.ถกูกําหนดไว้ และ (ค) อตัราดอกเบี >ยคงที.ในแตล่ะชว่งเวลา 

2/ หุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุฯ ของบริษัท ซีพี ออลล์ จํากดั (มหาชน) ครั >งที. 1/2559 และ 1/2560 มีการกําหนดชว่งระยะเวลาการปรับอตัราดอกเบี >ยที.ตา่งจากบริษัทอื.น รายละเอียดเพิ.มเตมิในเอกสารแนบ 3 

3/ หุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุฯ ของบริษัท ปตท.สาํรวจและผลติปิโตรเลยีมจํากดั (มหาชน) ครั >งที. 1/2555 กําหนดอตัราดอกเบี >ยคงที. ดงันี > 

- อตัราดอกเบี >ยปีที. 1-10 เทา่กบัร้อยละ 5.85 ตอ่ปี   

- อตัราดอกเบี >ยปีที. 11-30 เทา่กบัร้อยละ 6.10 ตอ่ปี  

- อตัราดอกเบี >ยปีที. 31-60 เทา่กบัร้อยละ 6.85 ตอ่ปี    

- อตัราดอกเบี >ยปีที. 61 เป็นต้นไป เทา่กบัร้อยละ 7.85 ตอ่ปี 
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   ตามข้อกําหนดสทิธิของหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุฯ ได้กําหนดวิธีการคํานวณอตัราดอกเบี >ยในชว่งตั >งแตปี่ที. 6 เป็นต้นไป ซึ.งถกูกําหนดเป็นอตัราดอกเบี >ยแบบ

ลอยตวัโดยสามารถคํานวณได้จากผลรวมของ (ก) อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรัฐบาลอาย ุ5 ปี (ข) Initial credit spread ที.ถกูกําหนดไว้ และ (ค) อตัราดอกเบี >ยคงที.สว่นเพิ.มใน

แตล่ะชว่งเวลา จากข้อมลูแสดงในตารางข้างต้น บริษัทฯ กําหนดวธีิการคํานวณอตัราดอกเบี >ยแบบลอยตวัในชว่งตั >งแตปี่ที. 6 เป็นต้นไป ไมแ่ตกตา่งจากหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มี

ลกัษณะคล้ายทนุฯ ที.เคยออกและเสนอขายโดยบริษัทอื.นๆ ในขณะที.อตัราดอกเบี >ยคงที.สว่นเพิ.มของหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุฯ ที.เคยออกและเสนอขายโดยบริษัท

อื.นๆ ในชว่งปีที. 6 – 25 อยูใ่นชว่งร้อยละ 0.25 – 1.10 ในชว่งปีที. 26 – 50 อยูใ่นชว่งร้อยละ 1.00 – 1.10 และ ตั >งแตปี่ที. 51 เป็นต้นไป อยูใ่นชว่งร้อยละ 1.00 – 3.00 โดยอตัรา

ดอกเบี >ยคงที.สว่นเพิ.มของหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุของบริษัทฯ ถกูกําหนดไว้ที.ร้อยละ 0.25 1.00 และ 2.00 ตามลาํดบั ซึ.งอยูใ่นชว่งอตัราดอกเบี >ยคงที.สว่นเพิ.มของหุ้น

กู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุฯ ที.เคยออกและเสนอขายโดยบริษัทอื.นๆ ดงันั >นที-ปรึกษาทางการเงนิอสิระจงึเหน็ว่าการกาํหนดอัตราดอกเบี 6ยจ่ายแบบลอยตวัของหุ้นกู้

ที-มีลักษณะคล้ายทนุของบริษัทฯ ตั 6งแต่ปีที- 6 เป็นต้นไปมีความเหมาะสม 

3.4 ความเหมาะสมของเงื-อนไขการเข้าทาํรายการ 

ที.ปรึกษาทางการเงินอิสระได้พิจารณาเงื.อนไขการออกและเสนอขายหุ้นกู้ ด้อยสิทธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุ โดยสรุปเงื.อนไขและความเห็นของที.ปรึกษาทางการเงินอิสระ

ได้ดงัตอ่ไปนี > 

 

เงื-อนไขสาํคัญ รายละเอียด ความเหน็ที-ปรึกษาการเงนิอสิระ 

1. ชนิดของหุ้นกู้ หุ้นกู้ เป็นหุ้นกู้ ชนิดระบุชื.อผู้ ถือ และเป็นหุ้นกู้ประเภทด้อยสิทธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุ ชําระ

คืนเงินต้นเพียงครั >งเดียวเมื.อเลิกบริษัทฯ หรือเมื.อบริษัทฯ ใช้สิทธิไถ่ถอนหุ้นกู้ ก่อนกําหนด

ตามที.กําหนดไว้ในข้อ 10 ของข้อกําหนดสทิธิฯ ทั >งนี > บริษัทฯ มีสทิธิเลื.อนการชําระดอกเบี >ย

พร้อมกบัสะสมดอกเบี >ยจ่ายไปชําระในวนัใดๆ ก็ได้ให้แก่ผู้ ถือหุ้นกู้ โดยไม่จํากดัระยะเวลา

และจํานวนครั >งตามดลุยพินิจของบริษัทฯ แตเ่พียงผู้ เดียว ไม่มีประกนั ไม่แปลงสภาพ ไม่มี

ผู้ แทนผู้ ถือหุ้ นกู้  และบริษัทฯ มีสิทธิไถ่ถอนหุ้ นกู้ ก่อนกําหนด โดยหุ้ นกู้ จะมีสถานะทาง

กฎหมายเท่าเทียมกันทุกหน่วยและมีอตัราดอกเบี >ยตามที.กําหนดในเงื.อนไขสําคญัข้อ 8 
ของข้อกําหนดสทิธิฯ 

ที-ปรึกษาทางการเงนิอสิระเหน็ว่าเงื-อนไขดงักล่าวมีความเหมาะสมเนื.องจากเหตผุล

ดงัตอ่ไปนี > 

1) การที.บริษัทฯ มีสทิธิที.จะเลื.อนการชําระดอกเบี >ยพร้อมกบัสะสมดอกเบี >ยจา่ยไปชําระ

ในวนัใดๆ ให้แก่ผู้ ถือหุ้นกู้ โดยไมจํ่ากดัระยะเวลาและจํานวนครั >งตามดลุยพินิจของ

บริษัทฯ แตเ่พียงผู้ เดียว จะเป็นประโยชน์ตอ่บริษัทฯในการบริหารกระแสเงินสดในการ

ดําเนินกิจการในอนาคต 

2) บริษัทฯ ไมมี่กําหนดชําระคืนหนี >เงินต้นหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุเนื.องจาก

ชําระคืนเงินต้นเพียงครั >งเดียวเมื.อเลกิบริษัท ดงันั >นจงึเป็นสทิธิของบริษัทฯ ในการ

เลือกที.จะไถ่ถอน 

3)  หากในอนาคตมีแหลง่เงินทนุที.มีต้นทนุตํ.ากวา่อตัราดอกเบี >ยของหุ้นกุ้ ด้อยสทิธิที.มี

ลกัษณะคล้ายทนุ บริษัทฯ สามารถใช้สทิธิไถ่ถอนหุ้นกู้ ก่อนวนัครบกําหนดไถ่ถอนหุ้น

กู้ ได้ในวนัครบกําหนด 5 (ห้า) ปี นบัจากวนัออกหุ้นกู้  ซึ.งได้แก่วนัที. 18 ธนัวาคม พ.ศ.

2567 (รายละเอียดเพิ.มเตมิในข้อ 10 ของข้อกําหนดสทิธิฯ) 

4) การออกหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุจะไมมี่ผลกระทบตอ่สทิธิในการออกเสยีง

ของผู้ ถือหุ้นเนื.องจากผู้ ถือหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุไมมี่สทิธิออกเสยีงหรือ

เข้ามาบริหารกิจการของบริษัทฯ 
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เงื-อนไขสาํคัญ รายละเอียด ความเหน็ที-ปรึกษาการเงนิอสิระ 

2. สถานะของหุ้นกู้ หุ้นกู้ เป็นหนี >ไมมี่ประกนัของบริษัทฯ และมีสถานะทางกฎหมายเทา่เทียมกนัทกุหน่วย โดย

หุ้นกู้ เป็นหนี >ประเภทด้อยสทิธิ กลา่วคือ สิทธิของผู้ ถือหุ้นกู้จะด้อยกวา่สทิธิของ (1) เจ้าหนี >

บุริมสิทธิ และเจ้าหนี >สามัญ และ (2) เจ้าหนี >ตามหุ้นกู้ อื.น ๆ (ไม่ว่าที.เป็นหุ้นกู้ ด้อยสิทธิ

หรือไม่ด้อยสิทธิ) และผู้ ถือตราสารหนี >หรือหลกัทรัพย์อื.นใด ซึ.งหนี >ทั >งหมดตามหุ้นกู้  ตรา

สารหนี > หรือหลกัทรัพย์ดงักล่าวข้างต้น มิได้ถูกนบัเป็นทุนในทางบญัชีของบริษัทฯ ตาม

มาตรฐานบญัชีที.บริษัทฯ ใช้ (ต่อไปนี >รวมเรียกเจ้าหนี >ทั >งหมดที.ระบุไว้ในข้อ (1) และ (2) 

ข้างต้นว่า “เจ้าหนี 6ที-มีสิทธิดีกว่า”) เฉพาะในเรื.องการรับชําระหนี >ตามหุ้นกู้  เมื.อเกิดกรณี

ใดกรณีหนึ.ง ดงัตอ่ไปนี >  
 

(ก) บริษัทฯ ถูกพิทักษ์ทรัพย์เด็ดขาดตามกฎหมายว่าด้วยล้มละลาย หรือได้รับคําสั.ง

ศาลให้ฟื>นฟูกิจการตามกฎหมายว่าด้วยล้มละลาย หรือถูกศาลพิพากษาให้

ล้มละลายตามกฎหมายวา่ด้วยล้มละลาย หรือ 

(ข) มีการชําระบญัชีเพื.อเลกิบริษัท 

(ค) กรณีอื.นใดที.ได้รับความเห็นชอบจากสํานกังาน ก.ล.ต.อย่างไรก็ดี สิทธิของผู้ ถือหุ้น

กู้ ในการได้รับชําระหนี >ตามหุ้ นกู้ จะ (1) อยู่ในลําดับเดียวกันกับสิทธิในการได้รับ

ชําระหนี >ของผู้ ถือหุ้นกู้ ด้อยสทิธิอื.น ๆ หรือตราสารหนี >อื.นใด ที.ออกโดยบริษัทฯ ซึ.งหนี >

ตามหุ้ นกู้ ด้อยสิทธิหรือตราสารหนี >ใด ๆ ดังกล่าว ถูกนับเป็นทุนในทางบัญชีของ

บริษัทฯ ตามมาตรฐานบญัชีที.บริษัทฯ ใช้ (ต่อไปนี >รวมเรียกหุ้นกู้ ด้อยสิทธิและตรา

สารหนี >ดงักล่าวข้างต้นว่า “ตราสารลําดับเดียวกัน”) กล่าวคือ สิทธิของผู้ ถือหุ้นกู้

ในการได้รับชําระคืนหนี >หุ้นกู้  จะเท่าเทียมกบัสิทธิในการได้รับชําระหนี >ตามตราสาร

ลําดบัเดียวกนัของผู้ ถือตราสารลําดบัเดียวกนั ตามสดัสว่นหนี > และ (2) อยูใ่นลําดบั

ก่อนหน้าผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ  กล่าวคือ ผู้ ถือหุ้นกู้ จะมีสิทธิได้รับชําระคืนหนี >หุ้นกู้

ของตน ก่อนที.ผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ จะมีสิทธิได้รับชําระเงินหรือทรัพย์สินอื.นใด เพื.อ

การคืนทนุหรือการชําระผลตอบแทนการถือหุ้น 

 

เงื.อนไขการรับชําระหนี >ตามหุ้นกู้ดงักล่าวเป็นไปตามกฎหมายพระราชบญัญัติล้มละลาย 

โดยในการชําระหนี >ผู้ ถือหุ้ นกู้ ด้อยสิทธิที.มีลักษณะคล้ายทุนจะได้รับสิทธิชําระภายหลัง

เจ้าหนี >ที.มีสิทธิดีกว่า ดังนั >นที-ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงเห็นว่าเงื-อนไขดังกล่าวมี

ความเหมาะสม 

3. ทรัพย์สนิที-ใช้เป็น

หลักประกัน 

หนี >หุ้นกู้ เป็นหนี >ไมมี่ประกนัและไมมี่ผู้ คํ >าประกนัหนี >หุ้นกู้ ใดๆ 

 

บริษัทฯ ไม่ต้องจดัหาหลกัประกนั หรือ ผู้ คํ >าประกนัหนี >หุ้นกู้ ด้อยสิทธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุ

ซึ.งเป็นเงื.อนไขในการกู้ ยืมที.ดีกว่าเงินกู้ ที.บริษัทฯ ได้รับการเสนอจากสถาบันการเงินและ

ข้อกําหนดว่าด้วยสิทธิและหน้าที.ของผู้ ออกหุ้ นกู้ และผู้ ถือหุ้ นกู้ ของหุ้ นกู้ บางรุ่น ซึ.งเป็น

ประโยชน์กับบริษัทฯ ดังนั >นที-ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงเห็นว่าเงื-อนไขดังกล่าวมี

ความเหมาะสม 
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4. อัตราดอกเบี 6ยหุ้นกู้ บริษัทฯ จะทําการชําระดอกเบี >ยสําหรับหุ้นกู้  ในอตัราดอกเบี >ยหุ้นกู้  โดยชําระทกุ ๆ 3 (สาม) 

เดือน ในวนักําหนดชําระดอกเบี >ยแต่ละงวด โดยมีการหกัภาษี ณ ที.จ่าย ตามที.กฎหมาย

ภาษีของประเทศไทยกําหนด โดยไม่มีการจ่ายเงินเพิ.มเพื.อชดเชยภาษีหกั ณ ที.จ่ายใด ๆ 

(no tax gross-up) ทั >งนี > ในการคํานวณดอกเบี >ยนั >นจะคํานวณบนจํานวนเงินต้นคงค้าง

ของหุ้นกู้ โดยให้คํานวณโดยใช้อตัราดอกเบี >ยหุ้นกู้  ดงัตอ่ไปนี > 

 

 
ช่วงเวลา 

อัตราดอกเบี 6ยหุ้นกู้ 

(อัตราร้อยละ/ต่อปี) 

1 เริ.มจาก (และนับรวมถึง) วนัออกหุ้นกู้

จนถึง (แตไ่ม่นบัรวม) วนัแรกที.สามารถ

ใช้สทิธิไถ่ถอนหุ้นกู้   

ร้อยละ 6 ตอ่ปี  

2 เริ. มจาก (และนับรวมถึง) วันแรกที.

สามารถใช้สิทธิไถ่ถอนหุ้นกู้ จนถึง (แต่

ไม่นับรวม) วันครบกําหนดปี ที.  25 

(ยี.สบิห้า) นบัจากวนัออกหุ้นกู้   

อัตราซึ.งเท่ากับผลรวมของ (ก) อัตรา

ผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลอายุ 5 

(ห้า) ปี (ข) Initial Credit Spread และ 

(ค) อตัราร้อยละ 0.25 ตอ่ปี  

3 เริ. ม จาก  (และนับ รวม ถึ ง) วัน ครบ

กําหนดปีที.  25 (ยี.สิบห้า) นับจากวัน

ออกหุ้นกู้  จนถงึ (แตไ่มน่บัรวม) วนัครบ

กําหนดปีที. 50 (ห้าสิบ) นบัจากวนัออก

หุ้นกู้   

อัตราซึ.งเท่ากับผลรวมของ (ก) อัตรา

ผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลอายุ 5 

(ห้า) ปี (ข) Initial Credit Spread และ 

(ค) อตัราร้อยละ 1.00 ตอ่ปี  

4 เริ. ม จาก  (และนับ รวม ถึ ง) วัน ครบ

กําหนดปีที. 50 (ห้าสิบ) นบัจากวนัออก

หุ้ นกู้  จนถึง (แต่ไม่นับรวม) วันครบ

กําหนดไถ่ถอนหุ้นกู้   

อัตราซึ.งเท่ากับผลรวมของ (ก) อัตรา

ผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลอายุ 5 

(ห้า) ปี (ข) Initial Credit Spread และ 

(ค) อตัราร้อยละ 2.00 ตอ่ปี  
 

บริษัทฯ กําหนดอตัราดอกเบี >ยของหุ้นกู้ ด้อยสิทธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุที.ร้อยละ 6.00 ต่อปี 

ซึ.งมีอตัราดอกเบี >ยสงูกวา่อตัราดอกเบี >ยที.บริษัทฯ กู้ ยืมเงินจากสถาบนัการเงินที.เป็นวงเงินกู้

ประเภทโครงการ หรือ Project Term Loan 
1

 ซึ.งเป็นเงินกู้ ระยะยาวตั >งแต่ 3 – 5 ปี มีอตัรา

ดอกเบี >ยแบบลอยตวัอยู่ในช่วงร้อยละ 4.50 – 5.60   ต่อปี อย่างไรก็ตาม อตัราดอกเบี >ยที.

ได้รับการเสนอจากธนาคารพาณิชย์ดงักลา่วมีเงื.อนไขอื.นๆ เช่น เงื.อนไขยอดขายบงัคบัก่อน 

(Presale Conditions), เงื.อนไขการคํ >าประกัน (Covernants), การจดจํานองที.ดินและสิ.ง

ปลูกสร้างเป็นหลักประกัน (Collateral), ค่าธรรมเนียมการใช้วงเงิน (Front End Fee), 

ค่าปรับการชําระคืนก่อนกําหนด (Prepayment Fee) เป็นต้น ซึ.งต่างจากเงื.อนไขของหุ้นกู้

ด้อยสิทธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุที.ไม่ต้องมีหลกัทรัพย์คํ >าประกนัและไม่มีผู้ คํ >าประกนัหนี >หุ้นกู้

ใดๆ และไมมี่คา่ธรรมเนียมการเสนอขายหุ้นกู้หรือคา่ปรับในกรณีไถ่ถอนคืนก่อนกําหนด 

 

นอกจากนี > หากพิจารณาเปรียบเทียบอตัราดอกเบี >ยของหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุ

กบัหุ้นกู้ รุ่นอื.นๆ ที.บริษัทฯ เสนอขายซึ.งมีอตัราดอกเบี >ย (Coupon Rate) อยู่ในช่วงระหว่าง

ร้อยละ 5.25 – 6.75 ต่อปี โดยมีอตัราดอกเบี >ยถัวเฉลี.ยถ่วงนํ >าหนักของหุ้นกู้ ที.ยังไม่ได้ไถ่

ถอนเท่ากบัร้อยละ 6.05 ต่อปี ซึ.งใกล้เคียงกบัอตัราดอกเบี >ยของหุ้นกู้ ด้อยสิทธิที.มีลกัษณะ

คล้ายทนุที.เสนอขายให้กบับคุคลที.เกี.ยวโยงกนั 

 

ดงันั >นที-ปรึกษาทางการเงนิอสิระจงึเหน็ว่าเงื-อนไขดงักล่าวมีความเหมาะสม 

 

หมายเหต ุ:  

1/ รายละเอียดเพิ.มเตมิในหวัข้อ 3.3 ความเหมาะสมของอตัราดอกเบี >ยจา่ย 
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5. การชาํระดอกเบี 6ย การผิด

นัด และข้อห้ามปฏบิตัขิอง

บริษัทฯ ระหว่างการเลื-อน

การชาํระดอกเบี 6ย 

 

5.1 การคดิดอกเบี >ยในอตัราดอกเบี >ยผิดนดั 

ไม่มีการคิดดอกเบี >ยในอตัราดอกเบี >ยผิดนัดสําหรับการผิดนัดชําระหนี >ใด ๆ ภายใต้หุ้นกู้

ด้อยสิทธิที.มีลักษณะคล้ายทุน กล่าวคือ ในกรณีที.บริษัทฯ ผิดนัดไม่ชําระเงินต้นตาม

เงื.อนไขในข้อกําหนดสิทธิ ดอกเบี >ยสําหรับเงินต้นค้างชําระนบัจากวนัถึงกําหนดชําระจนถึง

วนัที. บริษัทฯ ทําการชําระหนี >ครบถ้วน ให้คิดในอัตราดอกเบี >ยหุ้นกู้ ปกติที.ใช้ในขณะนั >น 

และในกรณีมีการผิดนดัชําระดอกเบี >ยหุ้นกู้หรือมีการเลื.อนการชําระดอกเบี >ย จะไมมี่การคิด

ดอกเบี >ยบนดอกเบี >ยที.ค้างชําระ หรือดอกเบี >ยที.เลื.อนชําระใด ๆ (กล่าวคือไม่มีการคิด

ดอกเบี >ยซ้อนดอกเบี >ย)   

5.4 การเลื.อนการชําระดอกเบี >ย 

(ก) ภายใต้เงื.อนไขที.ระบุไว้ในข้อกําหนดสิทธิ บริษัทฯ มีสิทธิและดุลย

พินิจแต่เพียงผู้ เดียวที.จะเลื.อนการชําระดอกเบี >ยให้แก่ผู้ ถือหุ้นกู้ จาก

วนักําหนดชําระดอกเบี >ยเดิมไปชําระในวนัใดก็ได้ โดยบริษัทฯ จะส่ง

หนงัสือบอกกลา่วการเลื.อนการชําระดอกเบี >ยให้แก่ผู้ ถือหุ้นกู้ โดยผ่าน

นายทะเบียนหุ้นกู้  ไม่น้อยกว่า 5 (ห้า) วนัทําการ ก่อนหน้าวนักําหนด

ชําระดอกเบี >ยที.ต้องการเลื.อนการชําระดอกเบี >ยออกไปดงักลา่ว  

(ข) ดอกเบี >ยที.เลื.อนชําระจะคงค้างต่อไป ตราบเท่าที.ยงัไม่มีการชําระดอกเบี >ยที.เลื.อน

ชําระดังกล่าว โดยผู้ ถือหุ้ นกู้ ไม่มีสิทธิได้รับผลตอบแทนหรือดอกเบี >ยใด ๆ บน

ดอกเบี >ยที. เลื.อนชําระ (กล่าวคือ ไม่มีการคิดดอกเบี >ยซ้อนดอกเบี >ย หรือให้

ประโยชน์อื.นใดที.คํานวณบนดอกเบี >ยที.เลื.อนชําระดงักลา่ว) 

(ค) การเลื.อนการชําระดอกเบี >ยนี >ไมถื่อเป็นเหตผิุดนดั 

(ง) บริษัทฯ มีสิทธิที.จะชําระดอกเบี >ยที.เลื.อนชําระ (ไม่ว่าทั >งหมดหรือบางส่วน) ได้ไม่

วา่ในเวลาใด ๆ (โดยไมจํ่ากดัวา่จะต้องชําระในวนักําหนดชําระดอกเบี >ย) โดยการ

ส่งหนงัสือบอกกล่าวให้แก่ ผู้ ถือหุ้นกู้ โดยผ่านนายทะเบียนหุ้นกู้  ไม่น้อยกว่า 25 

(ยี.สิบห้า) วันทําการ แต่ไม่เกิน 30 (สามสิบ) วันทําการ ก่อนหน้าวันที.บริษัทฯ 

กําหนดให้เป็นวนัชําระดอกเบี >ยที.เลื.อนชําระ โดยหนงัสือบอกกลา่วนั >นจะต้องระบุ

จํานวนของดอกเบี >ยที.เลื.อนชําระ ที.บริษัทฯ ประสงค์จะชําระ และวนัที.บริษัทฯ 

ประสงค์จะชําระดอกเบี >ยที.เลื.อนชําระดงักลา่ว 

5.5 ข้อห้ามปฏิบตัขิองบริษัทฯ ระหวา่งการเลื.อนการชําระดอกเบี >ย 

ตราบเท่าที.บริษัทฯ ยงัไม่ได้ชําระดอกเบี >ยที.เลื.อนชําระทั >งหมดตามข้อ 5.2 ให้แก่ผู้ ถือหุ้นกู้  

บริษัทฯ จะต้องไมก่ระทําการ ดงัตอ่ไปนี > 

(ก) ประกาศหรือจา่ยเงินปันผล 

ที-ปรึกษาทางการเงนิอสิระเหน็ว่าเงื-อนไขดงักล่าวมีความเหมาะสมเนื.องจากบริษัทฯ 

มีสทิธิแตเ่พียงผู้ เดียวที.จะเลื.อนการชําระดอกเบี >ยพร้อมกบัสะสมดอกเบี >ยจา่ยไปชําระในวนั

ใดๆ ให้แก่ผู้ ถือหุ้นกู้และจะไมมี่การคดิดอกเบี >ยบนดอกเบี >ยที.ค้างชําระหรือดอกเบี >ยที.เลื.อน

ชําระใดๆ จะเป็นประโยชน์ตอ่บริษัทในการบริหารกระแสเงินสดในการดําเนินกิจการใน

อนาคต ซึ.งถงึแม้วา่ผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ อาจจะไมไ่ด้รับเงินปันผลหากบริษัทฯ ยงัไมไ่ด้ชําระ

ดอกเบี >ยที.เลื.อนชําระทั >งหมดให้แก่ผู้ ถือหุ้นกู้  แตก่ารคํานวณดอกเบี >ยจา่ยที.เกิดจากเงินกู้

เป็นสว่นหนึ.งของผลการดําเนินงานของบริษัทฯ ก่อนที.จะคํานวณกําไรสทุธิซึ.งใช้

ประกอบการพิจารณาในการจา่ยเงินปันผล ดงันั >นหากบริษัทฯ มีดอกเบี >ยที.ค้างชําระอยูจ่งึ

ไมส่มควรที.จะมีเงินปันผลจา่ยออกจากกิจการ 
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(ข) ชําระดอกเบี >ยหรือแจกจา่ยทรัพย์สนิใด ๆ ให้แก่เจ้าหนี >ตามตราสารลําดบัเดียวกนั 

หรือชําระหรือแจกจ่ายทรัพย์สินหรือผลประโยชน์อื.นใด ตามหุ้นให้แก่ผู้ ถือหุ้นของ

บริษัทฯ  

(ค) ชําระหนี > หรือไถ่ถอน ลด ยกเลิก ซื >อ หรือซื >อคืน (โดยมีค่าตอบแทน) ซึ.งตราสาร

ลาํดบัเดียวกนั หรือหุ้นที.ออกโดยบริษัทฯ  

ในกรณีที.บริษัทฯ ฝ่าฝืนข้อกําหนดในข้อ 5.3 นี > ให้ถือวา่ดอกเบี >ยที.เลื.อนชําระทั >งหมดที.มีอยู่

ในขณะนั >น เป็นอันถึงกําหนดชําระทันทีในวนัที.บริษัทฯ กระทําการฝ่าฝืนดังกล่าว และ

บริษัทฯ จะไมส่ามารถเลื.อนการชําระดอกเบี >ยที.เลื.อนชําระที.มีอยูใ่นขณะนั >นออกไปได้อีก  

6. หน้าที-ของบริษัทฯ  ตราบเทา่ที.บริษัทฯ มีภาระหนี >ตามหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุ บริษัทฯ จะกระทํา

การที.สาํคญั ได้แก่ การจดัให้มีการจดัอนัดบัความนา่เชื.อถือโดยสถาบนัการจดัอนัดบัความ

นา่เชื.อถือที.สาํนกังาน ก.ล.ต.ให้ความเหน็ชอบตลอดอายขุองหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะ

คล้ายทนุ 

การจดัอนัดบัความน่าเชื.อถือโดยหน่วยงานซึ.งทําหน้าที.ให้บริการจดัอนัดบัคุณภาพและ

ความเสี.ยงของตราสารหนี >ของบริษัทหรือองค์กรต่างๆ เป็นการพิจารณาถึงระดับ

ความสามารถของบริษัทฯ ที.จะชําระคืนเงินต้นและชําระดอกเบี >ยได้ตามเวลาและเงื.อนไขที.

กําหนดไว้ และมีการประกาศผลการจัดอันดับให้บุคคลทั.วไปได้ รับทราบเพื. อใช้

ประกอบการตดัสินใจลงทนุหรือประโยชน์อย่างอื.น โดยแสดงเป็นสญัลกัษณ์ตวัอกัษร เริ.ม

จากความน่าเชื.อถือระดบัสงูไปจนถึงระดบัตํ.าสดุ เช่น อาจจะใช้สงูสดุ AAA ไปจนตํ.าสดุที. 

D เป็นต้น ทั >งนี >บริษัทฯ มีการจดัอนัดบัความน่าเชื.อถือมาตั >งแต่ปี 2556 โดย Tris Rating 

ซึ.งเป็นองค์กรการจดัอนัดบัความนา่เชื.อถือที.ได้รับอนญุาตจาก ก.ล.ต. ซึ.งลา่สดุ ณ วนัที. 30 

ธนัวาคม 2562 อนัดบัความนา่เชื.อถือของบริษัทฯ อยูที่. BB และมีมมุมองเชิงลบในอนาคต 

ที.ปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่าการจดัอนัดบัน่าเชื.อถือของบริษัทฯ จะทําให้ผู้ ถือ

หุ้นได้รับทราบข้อมูลเพิ.มเติมมากกว่าผลการดําเนินงานและสารสนเทศข้อมูลข่าวสารที.

บริษัทฯ เปิดเผยต่อสารธารณะ ซึ.งจะเป็นประโยชน์ต่อผู้ ถือหุ้นต่อไปในอนาคต ดังนั >นที-

ปรึกษาทางการเงนิอสิระจงึเหน็ว่าเงื-อนไขดงักล่าวมีความเหมาะสม 
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7. การไถ่ถอนหุ้ นกู้และการ

ซื 6อคืนหุ้นกู้ 

หุ้นกู้ นี >เป็นหุ้นกู้ประเภทด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุ ชําระคืนเงินต้นเพียงครั >งเดียวโดย

การไถ่ถอนเมื.อเลกิบริษัท (Perpetual) อยา่งไรก็ดี บริษัทฯ มีสทิธิไถ่ถอนหุ้นกู้ ก่อนบริษัทฯ 

เลกิบริษัท ซึ.งสามารถสรุปหลกัเกณฑ์ที.สาํคญัและวิธีการที.กําหนดไว้ดงันี > 
(ก) การใช้สทิธิไถ่ถอนหุ้นกู้ตามดลุยพินิจของบริษัทฯ 

บริษัทฯ สามารถใช้สิทธิไถ่ถอนหุ้นกู้ ก่อนวนัครบกําหนดไถ่ถอนหุ้นกู้ ได้ ในวนัครบ

กําหนด 5 (ห้า) ปี นบัจากวนัออกหุ้นกู้  ซึ.งได้แก่วนัที. 18 ธันวาคม พ.ศ.2567 (“วนั

แรกที.สามารถใช้สิทธิไถ่ถอนหุ้นกู้ ”) หรือในวนัใดๆ หรือในกําหนดชําระดอกเบี >ยแต่

ละครั >งภายหลงัจากวนัแรกที.สามารถใช้สทิธิไถ่ถอนหุ้นกู้   

(ข) การใช้สทิธิไถ่ถอนหุ้นกู้ ด้วยเหตผุลทางภาษี 

บริษัทฯ สามารถใช้สิทธิไถ่ถอนหุ้นกู้ ก่อนวนัครบกําหนดไถ่ถอนหุ้นกู้ ได้ไม่ว่าเมื.อใด 

ในกรณีที.มีการแก้ไขเปลี.ยนแปลงกฎหมายภาษี (หรือกฎหรือระเบียบที.เกี.ยวข้อง) 

หรือมีการเปลี.ยนแปลงในการตีความหรือการบงัคบัใช้กฎหมาย กฎ หรือระเบียบ 

โดยหน่วยงานที.มีอํานาจในการออกกฎหมาย ศาล หน่วยงานรัฐ หรือหน่วยงาน

กํากับดูแลใด ๆ ในส่วนของภาษี (ซึ.งรวมถึงการประกาศใช้กฎหมาย หรือการ

เผยแพร่คําพิพากษา หรือคําตดัสินของหน่วยงานกํากับดูแลด้านภาษี) ภายหลงั

จากวนัออกหุ้นกู้  อนัสง่ผลทําให้บริษัทฯ มีภาระภาษีที.เกี.ยวข้องกบัหุ้นกู้ เพิ.มขึ >น หรือ

ต้องเสียสิทธิประโยชน์ทางภาษีที.เกี.ยวข้องกบัหุ้นกู้  (ซึ.งรวมถึง (แต่ไม่จํากดัเฉพาะ) 

กรณีที.บริษัทฯ ไมส่ามารถนําดอกเบี >ยที.ชําระให้แก่ผู้ ถือหุ้นกู้มาหกัเป็นคา่ใช้จา่ยเพื.อ

ประโยชน์ในการคํานวณภาษีเงินได้นิติบุคคลในประเทศไทยของบริษัทฯ ได้ ไม่ว่า

ทั >งจํานวนหรือบางสว่น)  

(ค) การใช้สทิธิไถ่ถอนหุ้นกู้ ด้วยเหตกุารณ์เปลี.ยนแปลงในมาตรฐานหรือหลกัการทาง

บญัชี 

บริษัทฯ สามารถใช้สิทธิไถ่ถอนหุ้นกู้ ก่อนวนัครบกําหนดไถ่ถอนหุ้นกู้ ได้ไม่ว่าเมื.อใด 

ในกรณีมีการเปลี.ยนแปลงมาตรฐานบญัชีหรือหลกัการบญัชีที.บริษัทฯ ต้องปฏิบตัิ

ตาม หรือการตีความตามมาตรฐานบัญชีหรือหลกัการบัญชีดังกล่าว โดยผู้ สอบ

บัญชีของบริษัทฯ หรือหน่วยงานที.มีหน้าที.กําหนดมาตรฐานรายงานทางการเงิน 

เช่น สภาวิชาชีพบญัชี ในพระบรมราชปูถมัภ์ ภายหลงัจากวนัออกหุ้นกู้  อนัสง่ผลทํา

ให้การนับหุ้ นกู้ เป็นส่วนของผู้ ถือหุ้ นของบริษัทฯ ต้องลดน้อยลงกว่าเดิมหรือไม่

สามารถนบัหุ้นกู้ เป็นสว่นของผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ ได้เลย ไมว่า่ด้วยเหตผุลใดๆ  

ที-ปรึกษาทางการเงนิอสิระเหน็ว่าเงื-อนไขดงักล่าวมีความเหมาะสมเนื.องจากบริษัทฯ 

มีสทิธิในการไถ่ถอนหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุในวนัครบกําหนด 5 (ห้า) ปี หาก

อตัราดอกเบี >ยจา่ยของหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุสงูขึ >นมากกวา่แหลง่เงินทนุอื.นที.

บริษัทฯ สามารถจดัหาได้โดยอตัราดอกเบี >ยจา่ยของหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุใน

แตล่ะชว่งเวลาสามารถคํานวณจากสตูรตามข้อกําหนดสทิธิฯ ในข้อ 8. และสรุปได้

ดงัตอ่ไปนี > 
 
อตัราดอกเบี >ยปีที. 1 – 5 เทา่กบัร้อยละ 6.00 ตอ่ปี 

อตัราดอกเบี >ยปีที. 6 - 25  เท่ากบัผลรวมของ (ก) อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรัฐบาลอาย ุ5 

ปี (ข) Initial Credit Spread และ (ค) อตัราร้อยละ 0.25 ตอ่ปี  

อตัราดอกเบี >ยปีที. 26 - 50 เทา่กบัผลรวมของ (ก) อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรัฐบาลอาย ุ5 

ปี (ข) Initial Credit Spread และ (ค) อตัราร้อยละ 1.00 ตอ่ปี  

อตัราดอกเบี >ยตั >งแต่ปีที. 51 เท่ากบัผลรวมของ (ก) อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรัฐบาลอาย ุ

5 ปี (ข) Initial Credit Spread และ (ค) อตัราร้อยละ 2.00 ตอ่ปี  

 

โดยที.  

“Initial Credit Spread” หมายถึง ส่วนต่างของอตัราดอกเบี >ยคงที.ร้อยละ  6.00 (หก) กับ

อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรัฐบาลอาย ุ5 ปี ณ วนัที. 29 พฤศจิกายน พ.ศ.2562 ที.ร้อยละ 

1.39 (หนึ.งจดุสามเก้า) ซึ.งเทา่กบัร้อยละ 4.61 (สี.จดุหกหนึ.ง) ตอ่ปี (ตามข้อกําหนดสทิธิ) 

 

“อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลอายุ 5 ปี” หมายถึง Yield Interpolation ของเส้น

อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรัฐบาลที.มีอาย ุ5 (ห้า) ปี ณ สิ >นสดุวนัทําการของสองวนัทําการ

ก่อนวนัปรับอตัราดอกเบี >ยใด ๆ ซึ.งจัดทําโดยสมาคมตลาดตราสารหนี >ไทย (Thai Bond 

Market Association) โดยนายทะเบียนหุ้นกู้และผู้ออกหุ้นกู้จะเป็นผู้ คํานวณการปรับอตัรา

ดอกเบี >ยหุ้นกู้ดงักลา่ว 

 

จากอตัราดอกเบี >ยจา่ยในแตล่ะชว่งเวลาจะเหน็ได้วา่อตัราดอกเบี >ยของหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มี

ลกัษณะคล้ายทนุจะเพิ.มขึ >นตั >งแตปี่ที. 6 เป็นต้นไป ซึ.งจะสง่ผลตอ่ผลการดําเนินงานของ

บริษัทฯ ดงันั >นการที.บริษัทฯ มีสทิธิในการไถ่ถอนหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุในวนั

ครบกําหนด 5 ปี นบัจากวนัออกหุ้นกู้ซึ.งได้แก่วนัที. 18 ธนัวาคม พ.ศ. 2567  จงึเป็น

ประโยชน์ตอ่บริษัทฯ 
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นอกจากนี > ข้อกําหนดสทิธิยงัเปิดชอ่งให้บริษัทฯ สามารถไถ่ถอนคือหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มี

ลกัษณะคล้ายทนุได้ทนัทีหากมีการแก้ไขเปลี.ยนแปลงกฎหมายภาษีซึ.งสง่ผลทําให้บริษัทฯ 

มีภาระภาษีที.เกี.ยวข้องกบัหุ้นกู้ เพิ.มขึ >นหรือต้องเสยีสทิธิประโยชน์ทางภาษีที.เกี.ยวข้องกบั

หุ้นกู้  และบริษัทฯ ยงัสามารถไถ่ถอนคืนหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุได้ทนัทีเมื.อมี

เหตกุารณ์เปลี.ยนแปลงในมาตรฐานหรือหลกัการทางบญัชี เงื.อนไขดงักลา่วจงึเป็น

ประโยชน์ตอ่บริษัทฯ 

  
อยา่งไรก็ตาม ตามมาตรฐานการบญัชีฉบบัที. 32 เรื.องการแสดงรายการเครื.องมือทางการ

เงิน (TAS 32) ซึ.งมีผลบงัคบัใช้เป็นวนัที. 1 มกราคม 2563 โดยที.มตขิองคณะกรรมการ

กํากบัดแูลการประกอบวิชาชีพบญัชี (กกบ.) เมื.อวนัที. 25 พฤศจิกายน 2562 เหน็ชอบการ

ผอ่นปรนสาํหรับกิจกรรมที.มีลกัษณะคล้ายทนุที.ได้รับการเสนอขายและได้รับการชําระ

คา่ใช้จา่ยลว่งหน้าก่อนวนัที. 31 ธนัวาคม 2562 ให้บนัทกึเป็นสว่นหนึ.งของผู้ ถือหุ้นใน

ระยะเวลาไมเ่กิน 3 ปีนบัตั >งแตว่นัที. 1 มกราคม 2563 ซึ.งหมายความวา่บริษัทฯ จะไม่

สามารถบนัทกึบญัชีหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุเป็นสว่นของผู้ ถือหุ้นของ บริษัทฯ 

ได้นบัตั >งแตว่นัที. 1 มกราคม 2566 จงึอาจเป็นเหตใุห้บริษัทสามารถใช้สทิธิไถ่ถอนหุ้นกู้ ด้อย

สทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุได้ตั >งแตว่นัดงักลา่ว 

8. การแก้ไขเพิ-มเตมิ

ข้อกาํหนดสทิธิ 

 

การแก้ไขเพิ.มเติมข้อกําหนดสิทธิ ต้องได้รับความเห็นชอบจากบริษัทฯ และที.ประชมุผู้ ถือ

หุ้ นกู้  แต่ทั >งนี >การแก้ไขเพิ.มเติมดังกล่าวจะต้องไม่ขัดหรือแย้งกับกฎหมายว่าด้วย

หลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์และกฎหมายอื.นๆ ของสํานกังาน ก.ล.ต. ที.ใช้บงัคบักบัหุ้น

กู้หรือผู้ออกหุ้นกู้ ในสว่นที.เกี.ยวข้องกบัหุ้นกู้ 

การแก้ไขเพิ.มเติมข้อกําหนดสิทธิจะต้องได้รับความเห็นชอบจากบริษัทฯ ก่อน และผ่าน

ความเห็นชอบจากที.ประชุมผู้ ถือหุ้ นกู้  ดังนั >นที-ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงเห็นว่า

เงื-อนไขดงักล่าวมีความเหมาะสม 
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3.5 ข้อด ีข้อด้อย ของการเข้าทาํรายการ 

3.5.1 ข้อด ีของการเข้าทาํรายการ 

1) บริษัทฯ ไมผ่ิดนดัการชําระหนี >ตัQวสญัญาใช้เงินจํานวน 240.00 ล้านบาทกบัสถาบนัการเงิน 
วตัถปุระสงค์ของการใช้เงินจากการออกและเสนอขายหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุในครั >งนี >เพื.อใช้ชําระคืน

หนี >ตัQวสญัญาใช้เงินกบัสถาบนัการเงินซึ.งครบกําหนดชําระในชว่งระหวา่งวนัที. 22 ธนัวาคม 2562 ถงึวนัที. 25 ธนัวาคม 
2562 เป็นจํานวนทั >งสิ >น 240.00 ล้านบาท โดยจากงบการเงินสิ >นสดุวนัที. 30 กนัยายน 2562 บริษัทฯ มีเงินสดและเงิน
ลงทนุชั.วคราวคงเหลอือยูเ่พียง 56.51 ล้านบาท และ 0.08 ล้านบาท ตามลาํดบั รวมถงึเงินฝากธนาคารที.มีภาระคํ >าประกนั
ซึ.งยงัไมส่ามารถเบกิใช้ได้จํานวน 268.27 ล้านบาท ซึ.งไมเ่พียงพอตอ่การชําระหนี >ตัQวสญัญาใช้เงินที.จะครบกําหนดชําระ
ในชว่งระยะเวลาดงักลา่วและบริษัทฯ มีอตัราสว่นหนี >สนิสทุธิตอ่ทนุเทา่กบั 2.86 เทา่ ซึ.งใกล้จะเตม็เพดานของการดํารง
อตัราสว่นหนี >สนิสทุธิตอ่ทนุที. 3.00 เทา่ตามข้อกําหนดสทิธิหุ้นกู้ของบริษัทฯ และเงื.อนไขในสญัญากู้ เงินของสถาบนัการเงิน 
สง่ผลให้บริษัทฯ ไมส่ามารถออกตราสารหนี >หรือกู้ ยืมเงินเพิ.มเตมิได้ ดงันั >น การเข้าทํารายการในครั >งนี >จงึชว่ยให้บริษัทฯ ไม่
ผิดนดัการชําระหนี >ตัQวสญัญาใช้เงินจํานวน 240.00 ล้านบาทกบัสถาบนัการเงิน 

2) บริษัทฯ ได้รับเงินทนุจากการระดมทนุครั >งนี >เป็นเงินทนุหมนุเวียนโดยสามารถเลื.อนกําหนดชําระดอกเบี >ยได้ 
การเข้าทํารายการในครั >งนี >จะทําให้บริษัทฯ ได้รับเงินทนุจํานวนทั >งสิ >น 300.00 ล้านบาท โดยบริษัทฯ มี

วตัถปุระสงค์เพื.อใช้เป็นเงินทนุหมนุเวียนจํานวน 60.00 ล้านบาท ซึ.งจะชว่ยให้บริษัทฯ ไมข่าดสภาพคลอ่งในการ
ดําเนินงาน โดยการออกและเสนอขายหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุในครั >งนี >บริษัทฯ สามารถเลื.อนกําหนดการชําระ
ดอกเบี >ยออกไปได้ซึ.งจะชว่ยให้สามารถบริหารสภาพคลอ่งกระแสเงินสดได้เป็นอยา่งดีโดยไมน่บัวา่เป็นการผิดนดัชําระหนี > 

3) บริษัทฯ ได้รับเงื.อนไขของหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุดีกวา่เงื.อนไขที.บริษัทฯ ได้รับจากสถาบนัการเงินและ
หุ้นกู้ รุ่นอื.นๆ 

เมื.อเปรียบเทียบเงื.อนไขตามข้อกําหนดสทิธิฯ ของหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุจะเหน็วา่มีลกัษณะที.ดีกวา่
เงื.อนไขที.บริษัทฯ ได้รับจากสถาบนัการเงินและหุ้นกู้ รุ่นอื.นๆ โดยมีรายละเอียดดงัแสดงในตาราง 

 

หวัข้อเปรียบเทยีบ หุ้นกู้ด้อยสิทธิที>มีลักษณะ 
คล้ายทนุของบริษัทฯ 

เงนิกู้ยืมจาก 
สถาบนัการเงนิ 

ออกเละเสนอขาย 
หุ้นกู้รุ่นอื>นๆ 

1.) การชาํระดอกเบี Mย มีสทิธิเลื.อนการชําระดอกเบี >ยพร้อมกบั
สะสมดอกเบี >ยจา่ยไปชําระในวนัใดๆ ก็ได้
ให้แก่ผู้ ถือหุ้นกู้ โดยไมจํ่ากดัระยะเวลา
และจํานวนครั >งตามดลุยพินิจของบริษัทฯ 
แตเ่พียงผู้ เดียว 

ชําระดอกเบี >ยเป็นงวดๆ ตามสญัญากู้ ยืม
เงิน และกําหนดอตัราดอกเบี >ยผิดนดั
ชําระแล้วเงื.อนไขในสญัญาเงินกู้ของแต่
ละสถาบนัการเงิน 

ชําระดอกเบี >ยเป็นงวดๆ ตามข้อกําหนดสทิธิ
ของหุ้นกู้แตล่ะรุ่น และกําหนดอตัราดอกเบี >ย
ผิดนดัชําระเทา่กบัอตัราดอกเบี >ยหุ้นกู้บวก
ด้วยร้อยละ 2.00 ตอ่ปี 

2.) กาํหนดชาํระเงนิต้น ไมมี่กําหนดชําระเงินต้นจนกวา่บริษัทฯ 
จะเลกิกิจการหรือใช้สทิธิไถ่ถอน 

ชําระเงินต้นคืนตามกําหนดระยะเวลาใน
สญัญากู้ ยืมเงินหรือแบง่ชําระคืนเงินต้น
จากการขายทรัพย์สนิอสงัหาริมทรัพย์รอ
การขาย 

ชําระคืนเงินต้นครั >งเดียวเมื.อครบกําหนดไถ่
ถอน ยกเว้นหุ้นกู้ รุ่น A214B ที.มีการทยอย
ชําระคืนเงินต้นตามข้อกําหนดสทิธิ 

3.) หลักประกันหรือผู้คํ Mา

ประกัน 
ไมต้่องมีหลกัประกนัหรือผู้ คํ >าประกนัการ
ออกหนี > 

ใช้ทรัพย์สนิเป็นประกนั เชน่ ที.ดนิพร้อม
สิ.งปลกูสร้าง 

หุ้นกู้ รุ่น A201A, A20OA, A214A, A214B, 
A21OA, A222A เป็นหุ้นกู้ ไมมี่ประกนั และ 
หุ้นกู้ รุ่น A204A, A21OB เป็นหุ้นกู้ มีประกนั 

4.) การไถ่ถอนหุ้นกู้ก่อน

กาํหนด 
บริษัทฯ มีสทิธิไถ่ถอนหุ้นกู้ ก่อนกําหนด
โดยไมมี่คา่ใช้จา่ยใดๆ 

สถาบนัการเงินบางแหง่ที.จะมีคา่ปรับการ
ชําระคืนหนี >ก่อนครบกําหนด 
(Prepayment Fee) 

บริษัทฯ ไมมี่สทิธิไถ่ถอนก่อนกําหนด ยกเว้น
หุ้นกู้ รุ่น A204A, A20OA และ A21OB ซึ.ง
บริษัทฯ มีสทิธิไถ่ถอนได้ก่อนกําหนด 
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จากหวัข้อเปรียบเทียบในตารางข้างต้นจะเหน็ได้วา่บริษัทฯ ได้รับเงื.อนไขของหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุ
ดีกวา่เงื.อนไขที.บริษัทฯ ได้รับจากสถาบนัการเงินและหุ้นกู้ รุ่นอื.นๆ ได้แก่ 1.) บริษัทฯ มีสทิธิเลื.อนการชําระดอกเบี >ยพร้อมกบั
สะสมดอกเบี >ยจา่ยไปชําระในวนัใดๆ ก็ได้ให้แก่ผู้ ถือหุ้นกู้ โดยไมจํ่ากดัระยะเวลาและจํานวนครั >งตามดลุยพินิจของบริษัทฯ 
แตเ่พียงผู้ เดียว และไมมี่การคดิอตัราดอกเบี >ยเพิ.มเตมิจากการผิดนดัหรือเลื.อนการจา่ยดอกเบี >ยซึ.งตา่งจากหุ้นกู้ รุ่นอื.นๆ 
ของบริษัทฯ ที.กําหนดอตัราดอกเบี >ยผิดนดัเทา่กบัอตัราดอกเบี >ยหุ้นกู้บวกด้วยร้อยละ 2.00 ตอ่ปี 2.) หุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มี
ลกัษณะคล้ายทนุไมมี่กําหนดชําระเงินต้นจนกวา่บริษัทฯ จะเลกิกิจการหรือใช้สทิธิไถ่ถอนก่อนกําหนดซึ.งจะชว่ยให้บริษัทฯ 
สามารถบริการสภาพคลอ่งของกระแสเงินสดได้ดีกวา่เงินกู้ประเภทอื.นๆ 3.) บริษัทฯ สามารถออกหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มี
ลกัษณะคล้ายทนุโดยไมต้่องมีหลกัประกนัหรือผู้คํ >าประกนัการออกหนี >ซึ.งตา่งจากเงื.อนไขของเงินกู้ ยืมที.บริษัทฯ ได้รับจาก
สถาบนัการเงิน 4.) บริษัทฯ มีสทิธิไถ่ถอนหุ้นกู้ก่อนกําหนดโดยไมมี่คา่ใช้จา่ยใดๆ ซึ.งตา่งจากเงื.อนไขเงินกู้ ยืมที.บริษัทฯ 
ได้รับจากสถาบนัการเงินบางแหง่ที.จะมีคา่ปรับการชําระคืนหนี >ก่อนครบกําหนด (Prepayment Fee)  

4) ชว่ยให้บริษัทฯ สามารถลดขั >นตอนการดําเนินการและประหยดัคา่ใช้จา่ยในการทํารายการเมื.อเทียบกบัการออก
และเสนอขายหุ้นกู้ประเภทอื.น 

เนื.องจากการออกและเสนอขายหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุในครั >งนี >เป็นรูปแบบการเสนอขายตราสารหนี >
ในวงจํากดัวงจํากดั (Private Placement : PP วงแคบ) ซึ.งเป็นการเสนอขายตอ่ผู้ลงทนุไมเ่กิน 10 ราย โดยไมจํ่าเป็นต้อง
เสนอขายผา่นตวักลางหรือบริษัทหลกัทรัพย์ (ผู้จดัการการจดัจําหนา่ย) ไมต้่องแตง่ตั >งผู้แทนผู้ ถือหุ้นกู้และไมต้่องยื.นเบบ
แสดงรายการข้อมลูตอ่สาํนกังาน ก.ล.ต. ก่อนการเสนอขาย จะชว่ยให้บริษัทฯ สามารถลดขั >นตอนการเสนอขายและลด
คา่ธรรมเนียมในการเสนอขายหุ้นกู้ตา่งๆ เชน่ คา่ธรรมเนียมในการจดัจําหนา่ย คา่ธรรมเนียมการแตง่ตั >งผู้แทนผู้ ถือหุ้นกู้  
เป็นต้น ข้อมลูคา่ธรรมเนียมในการเสนอขายหุ้นกู้ รุ่นตา่งๆ ของบริษัทฯ แสดงในตารางดงัตอ่ไปนี > 

สัญลักษณ์ 

(ThaiBMA 

Symbol) 

ชื>อหุ้นกู้ 

มูลค่าหุ้นกู้ที>ยัง

ไม่ได้ไถ่ถอน 

(ล้านบาท) 

ค่าธรรมเนียมการ

จดัจาํหน่ายรวม 

(ล้านบาท) 1 

A201A หุ้นกู้ของบริษัท อารียา พรอพเพอร์ตี > จํากดั (มหาชน) ครั >งที. 1/2560 ครบกําหนดไถ่
ถอนปี พ.ศ. 2563 

654.50 2.17 

A204A หุ้นกู้ มีประกนัของบริษัท อารียา พรอพเพอร์ตี > จํากดั (มหาชน) ครั >งที. 2/2560 ครบ
กําหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2563 ที.ผู้ออกหุ้นกู้สามารถไถ่ถอนได้ก่อนครบกําหนด 

1,500.00 2.94  

A20OA หุ้นกู้ของบริษัท อารียา พรอพเพอร์ตี > จํากดั (มหาชน) ครั >งที. 2/2559 ครบกําหนดไถ่
ถอนปี พ.ศ. 2563 ที.ผู้ออกหุ้นกู้สามารถไถ่ถอนได้ก่อนครบกําหนด 

1,000.00 3.99 

A214A หุ้นกู้ของบริษัท อารียา พรอพเพอร์ตี > จํากดั (มหาชน) ครั >งที. 3/2560 ชดุที. 1 ครบ
กําหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2564 

634.20 

4.56  
A214B หุ้นกู้ชนิดทยอยชําระคืนเงินต้นของบริษัท อารียา พรอพเพอร์ตี > จํากดั (มหาชน) ครั >งที. 

3/2560 ชดุที. 2 ครบกําหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2564 
176.89 

A21OA หุ้นกู้ของบริษัท อารียา พรอพเพอร์ตี > จํากดั (มหาชน) ครั >งที. 1/2561 ครบกําหนดไถ่
ถอนปี พ.ศ. 2564 

250.00 1.65 

A21OB หุ้นกู้ มีประกนัของบริษัท อารียา พรอพเพอร์ตี > จํากดั (มหาชน) ครั >งที. 1/2562 ครบ
กําหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2564 ซึ.งผู้ออกหุ้นกู้ มีสทิธิไถ่ถอนหุ้นกู้ ก่อนครบกําหนดไถ่ถอน 

2,000.00 46.56 

A222A หุ้นกู้ของบริษัท อารียา พรอพเพอร์ตี > จํากดั (มหาชน) ครั >งที. 2/2561 ครบกําหนดไถ่
ถอนปี พ.ศ. 2565 

166.60 1.24  

หมายเหต ุ: 1/ ข้อมลูจากบริษัทฯ 
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5) จะชว่ยให้บริษัทฯ มีโครงสร้างเงินทนุที.แข็งแกร่งมากยิ.งขึ >น 
การออกและเสนอขายหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุในครั >งนี > บริษัทฯ สามารถบนัทกึรายการเป็นสว่นทนุ

ของบริษัทฯ ตามมาตรฐานการบญัชีฉบบัที. 32 เรื.องการแสดงรายการเครื.องมือทางการเงิน (TAS 32) ซึ.งมีผลบงัคบัใช้วนัที. 
1 มกราคม 2563 และได้รับการผอ่นปรนตามมตขิองคณะกรรมการกํากบัดแูลการประกอบวชิาชีพบญัชี (กกบ.) เมื.อวนัที. 
25 พฤศจิกายน 2562 สาํหรับกิจกรรมที.มีลกัษณะคล้ายทนุที.ได้รับการชําระก่อนวนัที. 31 ธนัวาคม 2562 ให้บนัทกึเป็น
สว่นหนึ.งของผู้ ถือหุ้น (สว่นทนุ) ในระยะเวลาไมเ่กิน 3 ปีนบัตั >งแตว่นัที. 1 มกราคม 2563 ซึ.งจะชว่ยทําให้โครงสร้างเงินทนุ
ของบริษัทฯ มีความแข็งแกร่งมากยิ.งขึ >น 

ทั >งนี > หากใช้งบสิ >นสดุงวด 9 เดือน ปี 2562 เป็นสมมตฐิานในการคํานวณอตัราสว่นหนี >สนิตอ่ทนุโดยเสมือนกบั
บริษัทฯ ได้ออกและเสนอขายหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุตามมาตรฐานการบญัชีฉบบัที. 32 เรื.องการแสดงรายการ
เครื.องมือทางการเงิน (TAS 32) ภายในชว่งระยะเวลาที.ได้รับการผอ่นปรนสามารถคํานวณได้ดงัตอ่ไปนี > 

การคํานวณหนี >สนิสทุธิ 
งบการเงนิรวมสิ Mนสุดวันที> 30 กันยายน 2562 (หน่วย : ล้านบาท) 

หนี >สนิรวม 11,677.84 

หกั หนี >ในทางการค้าปกต ิ1 2,159.86 

หกั เงินสดและรายการเทียบเทา่เงินสด             56.51  

หกั เงินลงทนุชั.วคราว              0.08  

หกั เงินฝากธนาคารที.มีภาระคํ >าประกนั          268.27  

เท่ากับ หนี Mสินสุทธิ 
2 9,193.12 

สว่นของผู้ ถือหุ้น 3,212.40 
อัตราส่วนหนี Mสินสุทธิต่อทนุ           2.86  

หมายเหต ุ:  

1/ หนี >ในทางการค้าปกติ ได้แก่ เจ้าหนี >การค้าและเจ้าหนี >อื.น เงินประกนัการก่อสร้าง คา่งวดที.ยงัไม่
รับรู้เป็นรายได้ ภาษีเงินได้ค้างจ่าย หนี >สินหมุนเวียนอื.น เงินประกันสาธารณูปโภค ภาระผูกพัน
ผลประโยชน์พนกังาน หนี >สนิภายใต้สญัญาเชา่ระยะยาวหนี >สนิไมห่มนุเวียนอื.น 

2/ หนี >สินสุทธิ หมายถึง หนี >สินรวมในงบการเงินรวมของผู้ ออกหุ้ นกู้ ตามตัวเลขที.ปรากฎในงบ
การเงินรวมรายไตรมาส หรืองบการเงินรวมประจําปีของผู้ออกหุ้นกู้  (แล้วแตก่รณี) แตไ่มร่วมถงึหนี >
ในทางการค้าปกติ (หนี >ในทางการค้าปกติ หมายถึง หนี >อื.นใดที.มิใช่เงินกู้ ยืมจากสถาบนัการเงิน
และหุ้นกู้ ) หกัด้วยเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด เงินลงทนุชั.วคราว และเงินฝากธนาคารที.มี
ภาระคํ >าประกนั 
 

 

การคํานวณอตัราสว่นหนี >สนิตอ่ทนุและหนี >สนิสทุธิตอ่ทนุ 

รายการ 
งบการเงนิ ณ สิ Mนสุด

วันที> 30 กันยายน 2562 

รายการหุ้นกู้ด้อย

สทิธิที>มีลักษณะ

คล้ายทนุ 

กรณีบนัทกึหุ้นกู้ด้อย

สทิธิที>มีลักษณะคล้าย

ทนุเป็นส่วนผู้ถอืหุ้น 

หนี >สนิสทุธิ 1 9,193.12 - 9,193.12 

หนี >สนิรวม 11,677.84 - 11,677.84 

สว่นของผู้ ถือหุ้น 3,212.40 + 300.00 3,512.40 
อัตราส่วนหนี Mสนิต่อทนุ 3.64  - 3.32  

อัตราส่วนหนี Mสนิสุทธิต่อทนุ 2.86  - 2.62  
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6) ผู้ ถือหุ้นจะไมไ่ด้รับผลกระทบตอ่สทิธิออกเสยีงของกิจการ 
แม้วา่จะมีลกัษณะคล้ายทนุของบริษัทฯ แตก่ารออกหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุจะไมมี่ผลกระทบกบัสทิธิ

ออกเสียงหรือการบริหารกิจการของบริษัทฯ  

3.5.2 ข้อด้อย ของการเข้าทาํรายการ 

1) บริษัทฯ จะมีภาระดอกเบี >ยจา่ยที.เพิ.มสงูขึ >น 
จากการออกและเสนอขายหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุมลูคา่ในการเสนอขายรวมทั >งสิ >น 300.00 ล้านบาท 

จะทําให้บริษัทมีภาระดอกเบี >ยจา่ยที.เพิ.มสงูขึ >นในแตล่ะปีซึ.งจะสง่ผลกระทบตอ่ผลการดําเนินงานของบริษัทฯ ในอนาคต
โดยเฉพาะในชว่ง 5 ปีแรกที.บริษัทฯ ไมมี่สทิธิไถ่ถอนก่อนกําหนด ดงัแสดงในตารางดงัตอ่ไปนี > 

 

ช่วงเวลา อัตราดอกเบี Mย 1 
ภาระดอกเบี Mยจ่าย 

ที>เพิ>มสูงขึ Mนต่อปี 

ชว่งที. 1 อตัราดอกเบี >ยปีที. 1 – 5 ร้อยละ 6.00 ตอ่ปี 18.00 ล้านบาท 

ชว่งที. 2 อตัราดอกเบี >ยปีที. 6 – 25 ร้อยละ 6.20 ตอ่ปี ประมาณ 18.61 ล้านบาท 

ชว่งที. 3 อตัราดอกเบี >ยปีที. 26 – 50 ร้อยละ 6.95 ตอ่ปี ประมาณ 20.86 ล้านบาท 

ชว่งที. 4 อตัราดอกเบี >ยตั >งแตปี่ที. 51 ร้อยละ 7.95 ตอ่ปี ประมาณ 23.86 ล้านบาท 

หมายเหต ุ:  
1/ ที.ปรึกษาทางการเงินอิสระคํานวณอตัราดอกเบี >ยจากสตูรที.กําหนดไว้ในข้อกําหนดสิทธิฯ ข้อ 8. ของหุ้นหุ้นกู้ ด้อยสิทธิที.มี
ลกัษณะคล้ายทนุโดย Initial Credit Spread เทา่กบั ที.ร้อยละ 4.61 ตอ่ปี และใช้อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรัฐบาลอาย ุ5 ปี 
ณ วนัที. 17 ธันวาคม 2562 อยู่ที.ร้อยละ 1.35 ต่อปี (ที.ปรึกษาทางการเงินอิสระกําหนดเป็นค่าคงที.เพื.อใช้คํานวณภาระ
ดอกเบี >ยจา่ยโดยประมาณ) 

 
 อย่างไรก็ตาม บริษัทฯ มีวตัถปุระสงค์ที.จะใช้เงินที.รับจากการเสนอขายหุ้นกู้ ด้อยสิทธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุในครั >ง
นี >เพื.อชําระคืนตัQวสญัญาใช้เงินกบัสถาบนัการเงินจํานวน 240.00 ล้านบาท ซึ.งจะช่วยลดภาระดอกเบี >ยจ่ายเดิมของบริษัทฯ 
ได้บางสว่น 

2) บริษัทฯ จะมีอตัราสว่นหนี >สนิตอ่ทนุสงูขึ >นหลงัจากปี 2566  
ตามมาตรฐานการบญัชีฉบบัที. 32 เรื.องการแสดงรายการเครื.องมือทางการเงิน (TAS 32) ซึ.งมีผลบงัคบัใช้เป็น

วนัที. 1 มกราคม 2563 และได้รับการผอ่นปรนตามมตขิองคณะกรรมการกํากบัดแูลการประกอบวิชาชีพบญัชี (กกบ.) เมื.อ
วนัที. 25 พฤศจิกายน 2562 สาํหรับกิจกรรมที.มีลกัษณะคล้ายทนุที.ได้รับการชําระก่อนวนัที. 31 ธนัวาคม 2562 ให้บนัทกึ
เป็นสว่นหนึ.งของผู้ ถือหุ้น (สว่นทนุ) ในระยะเวลาไมเ่กิน 3 ปีนบัตั >งแตว่นัที. 1 มกราคม 2563 ซึ.งหมายความวา่บริษัทฯ 
ได้รับการผอ่นปรนให้บนัทกึหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุเป็นสว่นของผู้ ถือหุ้นในงบการเงินตั >งแตปี่ 2563 จนถงึปี 
2565 หลงัจากนั >นบริษัทฯ ต้องเปลี.ยนวิธีการบนัทกึบญัชีหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุจากสว่นของผู้ ถือหุ้นเป็น
หนี >สนิซึ.งจะสง่ผลให้อตัราสว่นหนี >สนิตอ่ทนุของบริษัทฯ เพิ.มสงูขึ >น ดงัแสดงในตาราง 

 

รายการ 
งบการเงนิ ณ สิ Mนสุดวันที>  

30 กันยายน 2562 

รายการหุ้นกู้ด้อยสทิธิ

ที>มีลักษณะคล้ายทนุ 

กรณีบนัทกึหุ้นกู้ด้อย

สทิธิที>มีลักษณะคล้าย

ทนุ เป็นส่วนหนี Mสนิ 

หนี >สนิสทุธิ 1 9,193.12 + 300.00 9,493.12 
หนี >สนิรวม 11,677.84 + 300.00 11,977.84 
สว่นของผู้ ถือหุ้น 3,212.40 - 3,212.40 
อัตราส่วนหนี Mสนิต่อทนุ 3.64  - 3.73  

อัตราส่วนหนี Mสินสุทธิต่อทนุ 2.88  - 2.96  

หมายเหต ุ: 1/ รายละเอียดการคํานวณหนี >สนิสทุธิในหวัข้อ 3.6.2 
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ทั >งนี > บริษัทฯ มีแผนการดําเนินงานที.จะลดความเสี.ยงจากผลกระทบที.จะเกิดขึ >นดงักลา่วโดยการไถ่ถอนหุ้นกู้ ด้อย
สทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุโดยใช้ผลกําไรจากการดําเนินงาน และ/หรือ ใช้วธีิการเพิ.มทนุในชว่งเวลาดงักลา่ว   
3.6 ข้อด ีข้อด้อย ของการไม่เข้าทาํรายการ 

3.6.1  ข้อด ีของการไม่เข้าทาํรายการ 

1) บริษัทฯ จะไมมี่ภาระดอกเบี >ยจา่ยเพิ.มสงูขึ >น 

การไมเ่ข้าทํารายการจะทําให้บริษัทฯ ไมมี่ภาระดอกเบี >ยจา่ยที.เพิ.มสงูขึ >นในอนาคต 

2) บริษัทฯ ไม่ต้องแก้ปัญหาการเพิ.มขึ >นของอัตราส่วนหนี >สินต่อทุนจากการเปลี.ยนแปลงวิธีการบันทึกบัญชีของ
รายการหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุเป็นหนี >สนิในปี 2566  

เนื.องจากมาตรฐาน TAS 32 ผ่อนปรนให้บนัทึกหุ้นกู้ ด้อยสิทธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุเป็นส่วนของผู้ ถือหุ้นจนถึงปี 
2565 หลงัจากนั >นบริษัทฯ ต้องเปลี.ยนวิธีการบันทึกบัญชีหุ้ นกู้ ด้อยสิทธิที.มีลกัษณะคล้ายทุนจากส่วนของผู้ ถือหุ้ นเป็น
หนี >สินซึ.งจะส่งผลให้อตัราส่วนหนี >สินต่อทุนของบริษัทฯ เพิ.มสงูขึ >น ดงันั >นการไม่เข้าทํารายการจะทําให้บริษัทฯ ไม่ต้อง
แก้ปัญหาการเพิ.มขึ >นของอตัราสว่นหนี >สนิตอ่ทนุในปี 2566 

3.6.2 ข้อด้อย ของการไม่เข้าทาํรายการ 

1) บริษัทฯ ไม่มีโอกาสกู้ เงินเพิ.มเติมเนื.องจากติดข้อกําหนดการดํารงสถานะอัตราส่วนหนี >สินสุทธิต่อทุนตาม
ข้อกําหนดสทิธิของหุ้นกู้ ที.ยงัไมค่รบกําหนดไถ่ถอนและเงื.อนไขเงินกู้ ยืมจากสถาบนัการเงิน 

ณ วนัที. 30 กนัยายน 2562 บริษัทฯ มีหุ้นกู้ ที.ยงัไม่ครบกําหนดไถ่ถอนจํานวน 8 รุ่น (ข้อมลูในหวัข้อ 3.3.2) ซึ.งมี
การกําหนดการดํารงสถานะอตัราสว่นหนี >สนิสทุธิตอ่ทนุตามข้อกําหนดสทิธิฯ ของหุ้นกู้แตล่ะรุ่นและเงื.อนไขในสญัญาเงินกู้
ของสถาบนัการเงินไว้ไม่เกิน 3.00 เท่า จากงบการเงินสิ >นสดุวนัที. 30 กนัยายน 2562 บริษัทฯ มีหนี >สินสทุธิต่อทนุเท่ากบั 
2.86 เทา่ ซึ.งใกล้จะเตม็เพดานของอตัราที.กําหนดไว้ในข้อกําหนดสิทธิของหุ้นกู้ ที.ยงัไมค่รบกําหนดไถ่ถอนแตล่ะรุ่นและเกิน
เงื.อนไขการดํารงอัตราส่วนหนี >สินสุทธิต่อทุนของสถาบันการเงินแห่งหนึ.ง ซึ.งการไม่เข้าทํารายการจะทําให้บริษัทฯ ไม่
สามารถบนัทึกหุ้นกู้ ด้อยสิทธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุมลูค่า 300.00 ล้านบาท เป็นส่วนของผู้ ถือหุ้น (ส่วนทนุ) ในงบการเงิน 
บริษัทฯ จึงไม่มีโอกาสในการกู้ ยืมเงินเพิ.มเติมเพื.อขยายกิจการในอนาคตเนื.องจากติดเพดานการดํารงสถานะอตัราส่วน
หนี >สนิสทุธิตอ่ทนุตามข้อกําหนดสทิธิของหุ้นกู้ ที.ยงัไมค่รบกําหนดไถ่ถอนและเงื.อนไขเงินกู้ ยืมจากสถาบนัการเงิน 

2) บริษัทฯ จะไมไ่ด้รับเงินทนุที.จะมาชว่ยเสริมสภาพคลอ่งเพื.อใช้เป็นเงินทนุหมนุเวียนของบริษัทฯ  

หากบริษัทฯ ไม่เข้าทํารายการรับความช่วยเหลือทางการเงินในครั >งนี >จะทําให้บริษัทฯ สญูเสียโอกาสในการรับ
เงินทนุที.จะนํามาใช้เป็นเงินทนุหมนุเวียนในกิจการและเสริมสร้างโครงสร้างเงินทนุของบริษัทฯ ให้แข็งแกร่งยิ.งขึ >น 

3.7 ข้อดแีละข้อด้อยของการเข้าทาํรายการกับบุคคลที>เกี>ยวโยงกันเมื>อเทยีบกับบุคคลภายนอก 

3.7.1 ข้อดขีองการเข้าทาํรายการกับบุคคลที>เกี>ยวโยงกันเมื>อเทยีบกับบุคคลภายนอก 

1) การเข้าทํารายการสามารถทําได้อยา่งรวดเร็ว 
เนื.องจากนายวศิิษฎ์และนายวิวฒัน์เป็นกรรมการและนายวิศษิฎ์เป็นผู้บริหารของบริษัทฯ ซึ.งเป็นผู้ มีความรู้

เกี.ยวกบับริษัทฯ เป็นอยา่งดี จงึสามารถให้เงินสนบัสนนุโดยเข้าลงทนุในหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุของบริษัทฯ ได้
อยา่งรวดเร็วและลดขั >นตอนการดําเนินการเสนอขายหุ้นกู้ เมื.อเปรียบเทียบกบัการเสนอขายให้กบับคุคลภายนอก เชน่ ไม่
ต้องเสนอขายผา่นตวักลาง (ผู้จดัจําหนา่ยหลกัทรัพย์) ไมต้่องแตง่ตั >งผู้แทนผู้ ถือหุ้นกู้  ไมต้่องขออนญุาตสาํนกังาน ก.ล.ต. 
ก่อนการเสนอขาย เป็นต้น  
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นอกจากนี > การเสนอขายหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุให้กบับคุคลภายนอกจะกระทําได้ยากกวา่มากเมื.อ
เปรียบเทียบบคุคลที.เกี.ยวโยงดงักลา่วเนื.องจากหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุมีความไมแ่นน่อนของกําหนดการชําระ
ดอกเบี >ยและผู้ลงทนุอาจไมไ่ด้รับเงินต้นคืนหากไมมี่เหตใุห้บริษัทฯ ต้องเลกิกิจการ หรือบริษัทฯ ไมไ่ด้ใช้สทิธิไถ่ถอนคืนก่อน
กําหนด จงึไมเ่หมาะสมกบัผู้ลงทนุบางประเภท 

2) การเข้าทํารายการกบับคุคลที.เกี.ยวโยงกนัในครั >งนี >จะชว่ยให้บริษัทฯ ลดคา่ใช้จา่ยในการจดัหาผู้ลงทนุ 
การเสนอขายหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุให้กบับคุคลที.เกี.ยวโยงกนัจะชว่ยลดคา่ธรรมเนียมในการออก

และเสนอขายให้กบับคุคลภายนอกเนื.องจากบริษัทฯ อาจจะต้องวา่จ้างสถาบนัการเงินหรือบริษัทหลกัทรัพย์ในการจดัหาผู้
ลงทนุทั.วไปซึ.งจะทําให้บริษัทฯ มีคา่ใช้จา่ยจากการจดัหานกัลงทนุ (ดงัตวัอยา่งข้อมลูคา่ใช้จา่ยในการเสนอขายหุ้นกู้ ด้อย
สทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุฯ แสดงในตาราง 3.3.3) 

3.7.2 ข้อด้อยของการเข้าทาํรายการกับบุคคลเกี>ยวโยงกันเมื>อเปรียบเทยีบกับบุคคลภายนอก 

1) การเข้าทํารายการในครั >งนี >อาจประสบปัญหาเรื.องความขดัแย้งทางผลประโยชน์ 
การเข้าทํารายการในครั >งนี >อาจจะเกิดความขดัแย้งทางผลประโยชน์เนื.องจากภาระดอกเบี >ยจา่ยที.บริษัทฯ ต้อง

ชําระให้กบันายวศิษิฎ์และนายววิฒัน์ซึ.งเป็นกรรมการ อีกทั >งนายวศิษิฎ์ยงัดํารงตําแหนง่ผู้บริหารของบริษัทฯ และมีอตัรา
ดอกเบี >ยสงูขึ >นภายหลงัจาก 5 ปี นบัจากวนัที.ออกหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุ แตเ่นื.องด้วยเหตผุลและความจําเป็น
ที.บริษัทฯ จะต้องชําระคืนหนี >เงินกู้ ยืมกบัสถาบนัการเงินจํานวน 240.00 ล้านบาท ให้ทนักําหนดระยะเวลาและลด
อตัราสว่นหนี >สนิสทุธิตอ่ทนุเพื.อลดความเสี.ยงในการผิดข้อกําหนดสทิธิหุ้นกู้ของบริษัทฯ ดงันั >นบริษัทฯ และคณะกรรมการ
ตรวจสอบของบริษัทฯ จงึควรมีการพิจาณาถงึเหตผุลและความจําเป็นของการใช้แหลง่เงินทนุจากการเสนอขายหุ้นกู้ ด้อย
สทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุในครั >งนี >อยา่งสมํ.าเสมอโดยเปรียบเทียบกบัต้นทนุทางการเงินจากแหลง่เงินทนุประเภทอื.น และ
ดําเนินการให้ถกูต้องตามหลกับรรษัทภิบาลและปฎิบตัติามกฎเกณฑ์ที.เกี.ยวข้องอยา่งเคร่งครัดเพื.อมิให้เกิดความขดัแย้ง
ทางผลประโยชน์ตอ่ไป 

3.8 ผลกระทบจากการที>ประชุมวสิามัญผู้ถอืหุ้นอนุมัตกิารให้สัตยาบนัและไม่ให้สัตยาบนั 

3.8.1 กรณีอนุมัตกิารให้สัตยาบนั 

หากที.ประชมุวิสามญัผู้ ถือหุ้นอนมุตักิารให้สตัยาบนั หมายความวา่ ผู้ ถือหุ้นเห็นด้วยกบัการที.บริษัทฯ ออกและ
เสนอขายหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุให้กบับคุคลที.เกี.ยวโยงกนั คือ นายวศิิษฎ์และนายววิฒัน์ อยา่งไรก็ตาม 
กรรมการบริษัทฯ และผู้บริหารที.เกี.ยวข้องกบัการอนมุตัยิงัคงมีสว่นรับผิดชอบในการเข้าทํารายการดงักลา่วซึ.งไมเ่ป็นไป
ตามวตัถปุระสงค์การใช้เงิน ไมส่อดคล้องกบันโยบายการบริหารสภาพคลอ่ง หรือไมเ่ป็นไปตามประกาศรายการที.เกี.ยวโยง
กนั อ้างอิงตามพระราชบญัญตัหิลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์ พ.ศ.2535 และฉบบัแก้ไขเพิ.มเตมิ ดงันี >  

- หมวดที. 3/14 การบริหารกิจการของบริษัทที.ออกหลกัทรัพย์ สว่นที. 2 : หน้าที.และความรับผิดชอบของกรรมการ
และ ผู้บริหาร มาตรา 89/7 – 89/24  

- หมวด 125 โทษทางอาญา มาตรา 281/14 – 281/105  
- หมวด 12/15 มาตราการลงโทษทางแพง่ มาตรา 317/1 – 317/14 

 

3.8.2 กรณีไม่อนุมัตกิารให้สัตยาบนั  

หากที.ประชมุวิสามญัผู้ ถือหุ้นไมอ่นมุตักิารให้สตัยาบนั หมายความวา่ กรรมการบริษัทฯ และผู้บริหารที.เกี.ยวข้อง
กบัการอนมุตัเิข้าทํารายการดําเนินการไมส่อดคล้องกบัความเหน็ของที.ประชมุผู้ ถือหุ้น ซึ.งอาจจะไมเ่หน็ด้วยในเรื.องของ
การกําหนดอตัราดอกเบี >ยจา่ยและไมส่อดคล้องกบัผลการดําเนินงานของบริษัทฯ ในปัจจบุนัและตอ่ไปในอนาคต และไม่
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เป็นไปตามประกาศรายการที.เกี.ยวโยงกนั โดยบริษัทฯ จะต้องยกเลกิรายการและชําระคืนเงินต้นพร้อมดอกเบี >ยที.ยงัไมค่รบ
กําหนดชําระทั >งหมดให้กบับคุคลที.เกี.ยวโยงในทนัที ซึ.ง ณ วนัที.ออกรายงานฉบบันี >มีมลูคา่หุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้าย
ทนุคงเหลอืจํานวนทั >งสิ >น 300.00 ล้านบาท พร้อมดอกเบี >ยที.ยงัไมค่รบกําหนดชําระนบัตั >งแตว่นัที.ออกและเสนอขายหุ้นกู้
ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุ คือ วนัที. 18 ธนัวาคม 2562 จนถงึวนัที.ที.ประชมุผู้ ถือหุ้นมีมตไิมอ่นมุตักิารให้สตัยาบนั คือ 
วนัที. 25 กมุภาพนัธ์ 2563 ซึ.งอาจจะสง่ผลตอ่สภาพคลอ่งในการดําเนินงานของบริษัทฯ โดยกรรมการบริษัทและผู้บริหารที.
เกี.ยวข้องกบัการอนมุตัเิข้าทํารายการต้องรับผิดชอบโดยอ้างอิงตามพระราชบญัญตัหิลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์ พ.ศ. 
2535 และฉบบัแก้ไขเพิ.มเตมิตามที.ระบใุนข้อ 3.8.1 ข้างต้น  

โดยสรุปเมื.อพิจารณาจากข้อดีและข้อด้อยของการเข้าทํารายการและไมเ่ข้าทํารายการตามที.อธิบายข้างต้น ที>

ปรึกษาทางการเงนิอสิระเหน็ว่าการเข้าทาํรายการที>เกี>ยวโยงกันในครัMงนี Mของบริษัทฯ มีความเหมาะสม เนื.องจาก
เป็นผลดีตอ่บริษัทฯ มากกวา่ผลเสยี ดงันั >นที.ปรึกษาทางการเงินอิสระจงึเหน็วา่ที>ประชุมผู้ถอืหุ้นควรอนุมัตกิารให้

สัตยาบนัในการเข้าทาํรายการที>เกี>ยวโยงกันในครัMงนี M เนื.องจากมีความสมเหตสุมผลและมีความเหมาะสมในเรื.องของ 
วตัถปุระสงค์ ความสมเหตสุมผลของอตัราดอกเบี >ยและเงื.อนไขในการเข้าทํารายการ 

3.9 ความเสี>ยงของการเข้าทาํรายการ 

  เนื.องจากบริษัทฯ ได้ออกและเสนอขายหุ้นกู้ดงักลา่วไปแล้วเมื.อวนัที. 18 ธนัวาคม 2562 และได้รับเงินจากบคุคล
ที.เกี.ยวโยงกนัครบถ้วนแล้วในวนัดงักลา่ว ดงันั >นบริษัทฯ จงึไมมี่ความเสี.ยงในการเข้าทํารายการรับความชว่ยเหลือทาง
การเงินในครั >งนี > อยา่งไรก็ตามหากผู้ ถือหุ้นไมอ่นมุตักิารให้สตัยาบนัการเข้าทํารายการในครั >งนี > บริษัทฯ จะต้องยกเลกิ
รายการและชําระคืนเงินต้นพร้อมดอกเบี >ยที.ยงัไมค่รบกําหนดชําระทั >งหมดให้กบับคุคลที.เกี.ยวโยงในทนัทีซึ.งอาจจะทําให้
บริษัทฯ มีความเสี.ยงตอ่การขาดสภาพคลอ่งในการดําเนินงานของกิจการ 
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4. สรุปความเหน็ของที>ปรึกษาทางการเงนิอสิระโดยภาพรวมสาํหรับการทาํรายการ 

สบืเนื.องจากบริษัทฯ มีแผนที.จะออกและเสนอขายหุ้นกู้ รุ่นใหมใ่นเดือนมกราคม 2563 และกําหนดชําระหนี >ตัQว
แลกเงินกบัสถาบนัการเงินแหง่หนึ.งที.จะครบกําหนดในชว่งระหวา่งวนัที. 22 ธนัวาคม 2562 ถงึวนัที. 25 ธนัวาคม 2562 
จํานวนทั >งสิ >น 240.00 ล้านบาท ทั >งนี >บริษัทฯ มีเงินสดไมเ่พียงพอตอ่การชําระหนี >และไมส่ามารถออกตราสารหนี >หรือเงิน
กู้ ยืมเพิ.มเตมิได้เนื.องจากถกูกําหนดอตัราสว่นหนี >สนิสทุธิตอ่ทนุที.ถกูกําหนดไว้ที.ไมเ่กิน 3.00 เทา่ตามข้อกําหนดสทิธิหุ้นกู้
และเงื.อนไขในสญัญาเงินกู้ของสถาบนัการเงินของบริษัทฯ ทั >งนี > จากงบการเงินสิ >นสดุ ณ วนัที. 30 กนัยายน 2562 บริษัทฯ 
มีอตัราสว่นหนี >สนิสทุธิตอ่ทนุอยูที่. 2.86 เทา่ ใกล้จะเตม็เพดานของข้อกําหนดข้างต้น บริษัทฯ จงึได้หาเครื.องมือทางการเงิน
เพื.อแก้ไขปัญหาดงักลา่วโดยการออกและเสนอขายหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุซึ.งจําเป็นจะต้องทํารายการให้แล้ว
เสร็จก่อนวนัที. 31 ธนัวาคม 2562 ตามมาตรฐานการบญัชีฉบบัที. 32 เรื.องการแสดงรายการเครื.องมือทางการเงิน (TAS 
32) และได้รับการผอ่นปรนตามมตขิองคณะกรรมการกํากบัดแูลการประกอบวชิาชีพบญัชี (กกบ.) เพื.อให้สามารถบนัทกึ
รายการเป็นสว่นของผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ  

ดงันั >นมตทีิ.ประชมุคณะกรรมการบริษัทฯ ครั >งที. 9/2562 เมื.อวนัที. 17 ธนัวาคม 2562 ได้มีมตอินมุตักิารออกและ
เสนอขายหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุฯ มลูคา่การเสนอขายรวมทั >งสิ >น 300.00 ล้านบาท ให้กบับคุคลที.เกี.ยวโยงกนั 
ได้แก่ นายวศิษิฎ์และนายววิฒัน์ ซึ.งบคุคลทั >ง 2 รายเป็นกรรมการและผู้ ถือหุ้นใหญ่ของบริษัทฯ ซึ.งบริษัทฯ คํานวณขนาด
รายการเป็นขนาดกลางและได้ขออนมุตัจิากที.ประชมุคณะกรรมการบริษัทและเปิดเผยสารสนเทศของรายการดงักลา่วใน
วนัที. 18 ธนัวาคม 2562 ตอ่มาบริษัทฯ ได้รับแจ้งถงึวธีิการคํานวณขนาดรายการที.ถกูต้อง บริษัทฯ จงึได้เรียกประชมุ
คณะกรรมการบริษัทอยา่งเร่งดว่นในวนัที. 24 ธนัวาคม 2562 โดยที.การเข้าทํารายการดงักลา่วถือเป็นรายการที.เกี.ยวโยงกนั
ประเภทการรับความชว่ยเหลือทางการเงิน (รายการที.เกี.ยวโยงกนัประเภทรายการที. 5 รายการให้หรือรับความชว่ยเหลอื
ทางการเงิน) ตามประกาศรายการที.เกี.ยวโยงกนัโดยมีขนาดรายการรวมเทา่กบัร้อยละ 9.08 ของมลูคา่สนิทรัพย์ที.มีตวัตน
สทุธิ (NTA) ตามงบการเงินรวมของบริษัทฯ ที.ผา่นการสอบทานแล้วสิ >นสดุวนัที. 30 กนัยายน 2562 (NTA เทา่กบั 
3,118.61.02 ล้านบาท) ซึ.งเป็นรายการขนาดใหญ่ที.มีมลูคา่สงูกวา่ 20 ล้านบาทและมากกวา่ร้อยละ 3.00 ของมลูคา่
สนิทรัพย์ที.มีตวัตนสทุธิของบริษัทฯ บริษัทฯ  จงึต้องขออนมุตักิารเข้าทํารายการจากที.ประชมุผู้ ถือหุ้นและเปิดเผยข้อมลูตอ่
ตลาดหลกัทรัพย์ฯ ซึ.งบริษัทฯ ต้องได้รับอนมุตัจิากที.ประชมุผู้ ถือหุ้น ด้วยคะแนนเสยีงไมน้่อยกวา่ 3 ใน 4 ของจํานวนเสยีง
ทั >งหมดของผู้ ถือหุ้นที.มาประชมุและมีสทิธิออกเสียงลงคะแนน โดยไมน่บัรวมสว่นของผู้ ถือหุ้นที.มีสว่นได้เสยีและจดัทํา
รายงานการเปิดเผยสารสนเทศของรายการดงักลา่ว  

  ดงันั >นที.ประชมุคณะกรรมการบริษัทฯ ครั >งที. 10/2562 ซึ.งประชมุเมื.อวนัที. 24 ธนัวาคม 2562 โดยกรรมการที.มี
สว่นได้เสยีไมไ่ด้เข้าร่วมประชมุ จงึได้มีมตใิห้นําเสนอตอ่ที.ประชมุวิสามญัผู้ ถือหุ้นครั >งที. 1/2563 เพื.อพิจารณาอนมุตักิารให้
สตัยาบนัในการรับความชว่ยเหลอืทางการเงินและการเข้าทํารายการกบับคุคลที.เกี.ยวโยงกนัและจดัทํารายงานการเปิดเผย
สารสนเทศของรายการดงักลา่วโดยกําหนดวนัประชมุวิสามญัผู้ ถือหุ้นครั >งที. 1/2563 ในวนัที. 25 กมุภาพนัธ์ 2563 

ที.ปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเหน็วา่การเข้าทํารายการรับความชว่ยเหลอืทางการเงินจากกรรมการและผู้ ถือ
หุ้นใหญ่ของบริษัทฯ ซึ.งเป็นบคุคลที.เกี.ยวโยงกนันั >นมีความเหมาะสมทั Mงในเรื>องวัตถุประสงค์ ความสมเหตุสมผลของ

อัตราดอกเบี Mยและเงื>อนไขในการเข้าทาํรายการ เนื.องจากเหตผุลดงัตอ่ไปนี > 

1.) วตัถปุระสงค์ของการเข้าทํารายการเพื.อให้บริษัทฯ ได้รับแหลง่เงินทนุสนบัสนนุมาชําระคืนตัQวสญัญาใช้
เงินกบัสถาบนัการเงินได้ทนัครบกําหนดในชว่งระหวา่งวนัที. 22 ธนัวาคม 2562 ถงึวนัที. 25 ธนัวาคม 2562 จํานวนทั >งสิ >น 
240.00 ล้านบาท และสว่นที.เหลอืใช้เป็นเงินทนุหมนุเวียนในกิจการ โดยรายการนี >มีเงื.อนไขที.ดีกวา่เงินกู้ ที.บริษัทฯ ได้รับ
การเสนอจากสถาบนัการเงินหรือบคุคลภายนอก อีกทั >งยงัชว่ยเสริมสร้างโครงสร้างเงินทนุของบริษัทฯ เนื.องจากสามารถ
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นบัเป็นสว่นหนึ.งของสว่นผู้ ถือหุ้นในงบการเงินของบริษัทฯ ซึ.งจะชว่ยให้ลดอตัราสว่นหนี >สนิสทุธิตอ่ทนุลง โดย ณ วนัที. 30 
กนัยายน 2562 บริษัทฯ มีอตัราสว่นหนี >สนิสทุธิตอ่ทนุอยูที่. 2.86 เทา่ ใกล้จะเตม็เพดานของการดํารงอตัราสว่นหนี >สนิสทุธิ
ตอ่ทนุตามข้อกําหนดสทิธิหุ้นกู้ของบริษัทฯ และเงื.อนไขในสญัญาเงินกู้ของสถาบนัการเงินซึ.งกําหนดไว้ที.ไมเ่กิน 3.00 เทา่ 
จงึทําให้บริษัทฯ ถกูจํากดัในการกู้ ยืมเงินหรือออกตราสารหนี >เพิ.ม ทั >งนี > บริษัทฯ ได้พิจารณาตวัเลอืกวธีิการเพิ.มทนุโดยการ
ออกและเสนอขายหุ้นสามญัเพิ.มทนุออกใหมใ่ห้กบัผู้ ถือหุ้นเดมิหรือบคุคลแบบเฉพาะเจาะจงแล้ว แตเ่นื.องด้วยต้องใช้
ระยะเวลาในการขออนมุตัจิากผู้ ถือหุ้นซึ.งไมท่นัตอ่กําหนดชําระตัQวสญัญาใช้เงินดงักลา่ว 

2.) อตัราดอกเบี >ยที.ชําระให้แก่บคุคลที.เกี.ยวโยงกนัในครั >งนี > (ร้อยละ 6.00 ตอ่ปี ในชว่ง 5 ปีแรก) ใกล้เคียง
กบัอตัราดอกเบี >ยถวัเฉลี.ยถ่วงนํ >าหนกัของหุ้นกู้ ที.ยงัไมไ่ด้ไถ่ถอนของบริษัทฯ (ร้อยละ 6.05 ตอ่ปี)  และอยูใ่นชว่งของอตัรา
ดอกเบี >ย 5 ปีแรกของหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุฯ (ร้อยละ 5.00 – 9.00 ตอ่ปี) ที.เสนอขายโดยบริษัทอื.น และน้อย
กวา่ต้นทนุทางการเงินสว่นของเจ้าของของบริษัทฯ (ร้อยละ 12.44 ตอ่ปี) 

3.) เงื.อนไขในการเข้าทํารายการในครั >งนี >เป็นประโยชน์ตอ่บริษัทฯ โดยที. (ก) บริษัทฯ มีสทิธิที.จะเลื.อนการ
ชําระดอกเบี >ยพร้อมกบัสะสมดอกเบี >ยจา่ยไปชําระในวนัใดๆ โดยไมจํ่ากดัระยะเวลาและจํานวนครั >งตามดลุยพินิจของ
บริษัทฯ แตเ่พียงผู้ เดียว ซึ.งจะเป็นประโยชน์ตอ่บริษัทฯ ในการบริหารกระแสเงินสดในการดําเนินกิจการในอนาคต (ข) ไมมี่
กําหนดชําระคืนหนี >เงินต้นจนกวา่จะเลกิกิจการ (ค) บริษัทฯ สามารถใช้สทิธิไถ่ถอนหุ้นกู้ ได้ในวนัครบกําหนด 5 ปี ในกรณีที.
บริษัทฯ สามารถหาแหลง่เงินทนุที.มีต้นทนุตํ.ากวา่ หรือบริษัทฯ ได้รับผลกระทบจากคา่ใช้จา่ยด้านภาษีที.เกี.ยวข้อง หรือมี
การเปลี.ยนแปลงด้านมาตรฐานบญัชี (ง) บริษัทฯ ไมต้่องจดัหาหลกัประกนัหรือผู้คํ >าประกนัหนี >หุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะ
คล้ายทนุซึ.งเป็นเงื.อนไขในการกู้ ยืมที.ดีกวา่สถาบนัการเงิน  

4.) สาํหรับความเหมาะสมในการทํารายการ ที.ปรึกษาทางการเงินอิสระเหน็วา่การเข้าทํารายการดงักลา่ว
จะเป็นผลดีกบับริษัทฯ เนื.องจาก (ก) บริษัทฯ ไมผ่ิดนดัการชําระหนี >ตัQวสญัญาใช้เงินจํานวน 240.00 ล้านบาทกบัสถาบนั
การเงิน (ข) บริษัทฯ ได้รับเงินทนุจากการระดมทนุครั >งนี >เป็นเงินทนุหมนุเวียนโดยสามารถเลื.อนกําหนดชําระดอกเบี >ย
ออกไปได้ (ค) บริษัทฯ ได้รับเงื.อนไขของหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุดีกวา่เงื.อนไขที.บริษัทฯ ได้รับจากสถาบนั
การเงินและหุ้นกู้ รุ่นอื.นๆ (ง) สามารถลดขั >นตอนการดําเนินการและประหยดัคา่ใช้จา่ยในการทํารายการเมื.อเทียบกบัการ
ออกและเสนอขายหุ้นกู้ประเภทอื.น (จ) จะชว่ยให้บริษัทฯ มีโครงสร้างเงินทนุที.แข็งแกร่งมากยิ.งขึ >น (ฉ) ผู้ ถือหุ้นจะไมไ่ด้รับ
ผลกระทบตอ่สทิธิออกเสยีงของกิจการ 

อยา่งไรก็ตาม หากพิจารณาข้อด้อยของการเข้าทํารายการในครั >งนี > จะสง่ผลให้บริษัทฯ มีภาระดอกเบี >ยจา่ยในแต่
ละปีที.เพิ.มสงูขึ >นและมีอตัราสว่นหนี >สนิตอ่ทนุสงูขึ >นหลงัจากปี 2566 เนื.องจากมาตรฐานบญัชีในการบนัทกึหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.
มีลกัษณะคล้ายทนุจากสว่นของผู้ ถือหุ้นเป็นสว่นของหนี >สนิ และนอกจากนี >บริษัทฯ อาจประสบปัญหาเรื.องความขดัแย้ง
ทางผลประโยชน์เนื.องจากภาระดอกเบี >ยจา่ยที.บริษัทฯ ต้องชําระให้กบับคุคลที.เกี.ยวโยงกนั และมีอตัราดอกเบี >ยจา่ยสงูขึ >น
ในอนาคต ดงันั >นบริษัทฯ และคณะกรรมการตรวจสอบของบริษัทฯ จงึควรมีการพิจารณาถงึเหตผุลและความจําเป็นของ
การใช้แหลง่เงินทนุจากการเสนอขายหุ้นกู้ ด้อยสทิธิที.มีลกัษณะคล้ายทนุในครั >งนี >โดยเปรียบเทียบกบัต้นทนุทางการเงินจาก
แหลง่เงินทนุประเภทอื.นอยา่งสมํ.าเสมอ และดําเนินการให้ถกูต้องตามหลกับรรษัทภิบาลและปฎิบตัติามกฎเกณฑ์ที.
เกี.ยวข้องอยา่งเคร่งครัดเพื.อมิให้เกิดความขดัแย้งทางผลประโยชน์ตอ่ไปในอนาคต 

จากเหตผุลและความจําเป็น อตัราดอกเบี >ย เงื.อนไข และความเหมาะสมในการเข้าทํารายการโดยพิจารณาจาก
ข้อดีและข้อด้อยที.ได้กลา่วมาแล้วข้างต้น ที>ปรึกษาทางการเงนิอสิระมีความเหน็ว่าผู้ถอืหุ้นควรลงมตอินุมัตกิารให้

สัตยาบนัในการเข้าทาํรายการที>เกี>ยวโยงกันในครัMงนี M   
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ทั >งนี >การตดัสนิใจลงคะแนนเสียงอนมุตัใินการเข้าทํารายการในครั >งนี >อยูใ่นดลุพินิจของผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ โดยผู้
ถือหุ้นควรศกึษาข้อมลูในเอกสารตา่งๆ ที.แนบมากบัหนงัสอืเชิญประชมุวิสามญัผู้ ถือหุ้นครั >งที. 1/2563 ในครั >งนี >ด้วย เพื.อใช้
ในการประกอบการพิจารณาตดัสนิใจลงมตไิด้อยา่งเหมาะสม 
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บริษัท ดสิคฟัเวอร์ แมเนจเม้นท์ จํากดั ในฐานะที.ปรึกษาทางการเงินอิสระ ขอรับรองวา่ได้พิจารณา และให้
ความเหน็ข้างต้นด้วยความรอบคอบตามหลกัมาตรฐานวิชาชีพ โดยคํานงึถงึผลประโยชน์ของผู้ ถือหุ้นรายยอ่ยเป็นสาํคญั 

 
 
 

ขอแสดงความนบัถือ 
บริษัท ดสิคฟัเวอร์ แมเนจเม้นท์ จํากดั 

 
 
 

              _________________________          _________________________   
( นายวฒุิชยั ธรรมสาโรช )         ( นางสาว กนกพร พงศ์เจตน์พงศ์ ) 

                                            กรรมการ           กรรมการ 
 

 
 
 
_________________________ 
( นายพรพทุธ ริจิรวนิช ) 
ผู้ควบคมุการปฏิบตังิาน 
ในสายงานที.ปรึกษาทางการเงิน 
 

 

ตดิตอ่: บริษัท ดสิคฟัเวอร์ แมเนจเม้นท์ จํากดั 
02-651-4447 
Info@discoverym.com 
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K7O! =>4IJ.:?427>4 !0SE=>4..7:?427>4 !!
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PJ- HQ6/"0*:;F&9G>H-

mkl! 76#SC1L$P2,#JB.CLM6Cc!].C'FBD#EH?1=>4IJ.:?427>4 !P:4L&()$2e(G76#H>1J.:#J.SC*E022,)FGCL61-$bF'FBD#Eb62P2'FB
D#EH?1756:2(!@ABC=>4IJ.:?427>4:#J.=>4 #&"1."f&2'E0LMSE#6G3E1F*E022,)FGC,'M63562-2:?427>4'FBL2IJ..G>M!e(GP:4IJ.-M6:?427>4:2ABC
:2M-G1F:2ABC,)FGC!P27#NF'FB*E022,)FGC,'M67&2!P:4D#Eb62P2'FBD#EH?11F*E022,)FGCHF]̂6(!K'&Ĉ7#NF76#SC1L$e(G76#H>1J.
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