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รายละเอยีดที่เกีย่วข้องกบัการขอผ่อนผนัการท าค าเสนอซ้ือหลักทรัพย์ทั้งหมดของบริษทั 
โดยอาศัยมตทิี่ประชุมผู้ถือหุ้น (Whitewash)  

1. ช่ือผู้ขอผ่อนผนั 

AirAsia Aviation Limited (“AAA” หรือ “ผู้ขอผ่อนผัน”) ซ่ึงเป็นบริษทัจดทะเบียนจดัตั้งในสหพนัธรัฐ
ลาบวน ประเทศมาเลเซีย โดยเป็นบริษทัยอ่ยของ AirAsia Group Berhad (“AAGB”) ซ่ึงถือหุน้ร้อยละ 100 
ใน AAA และ AAGB เป็นบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยป์ระเทศมาเลเซีย 

AAA เป็นบริษทัท่ีประกอบธุรกิจบริหารจดัการเงินลงทุน (Investment Company) โดย AAA ถือหุน้ใน
บริษทัท่ีด าเนินธุรกิจสายการบินภายใตแ้บรนด์ “AirAsia” ในหลายประเทศ เช่น อินโดนีเซีย ฟิลิปปินส์ 
อินเดีย รวมถึงในปัจจุบนัถือหุน้ร้อยละ 45 ในบริษทั ไทยแอร์เอเชีย จ ากดั (“ไทยแอร์เอเชีย” หรือ “TAA”) 
ซ่ึงเป็นบริษทัย่อยของบริษทั เอเชีย เอวิเอชัน่ จ ากดั (มหาชน) (“บริษัทฯ”) ท่ีประกอบธุรกิจสายการบิน
แอร์เอเชียในประเทศไทย 

2. จ านวนคะแนนเสียงทั้งหมดของผู้ ถือหุ้นซ่ึงไม่มีสิทธิออกเสียงลงคะแนนพิจารณาอนุมัติการขอผ่อนผัน
การท าค าเสนอซ้ือหลกัทรัพย์ทั้งหมดของบริษทัโดยอาศัยมตทิี่ประชุมผู้ถือหุ้น (Whitewash) 

ภายใตป้ระกาศส านักงานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยท่ี์ สก. 29/2561 เร่ือง 
หลกัเกณฑใ์นการขอผอ่นผนัการท าค าเสนอซ้ือหลกัทรัพยท์ั้งหมดของบริษทัฯ โดยอาศยัมติท่ีประชุมผูถื้อ
หุ้นของบริษทัฯ บุคคลท่ีไม่มีสิทธิออกเสียงลงคะแนนพิจารณาอนุมติัการขอผ่อนผนัการท าค าเสนอซ้ือ
หลกัทรัพยท์ั้งหมดของบริษทัโดยอาศยัมติท่ีประชุมผูถื้อหุ้น (Whitewash) ไดแ้ก่ บุคคลตามมาตรา 258 
ของพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 (“บุคคลตามมาตรา 258”) ของผูข้อผ่อน
ผนั บุคคลท่ีกระท าการร่วมกนั (concert party) ของผูข้อผ่อนผนั และบุคคลตามมาตรา 258 ของบุคคลท่ี
กระท าการร่วมกนั (concert party) ของผูข้อผอ่นผนั  

ทั้งน้ี ในการพิจารณาอนุมติัการขอผอ่นผนัการท าค าเสนอซ้ือหลกัทรัพยท์ั้งหมดของบริษทัฯโดยอาศยัมติท่ี
ประชุมผูถื้อหุน้ (Whitewash) ในคร้ังน้ี ไม่มีผูถื้อหุน้ซ่ึงไม่มีสิทธิออกเสียงลงคะแนนในวาระการพิจารณา
ดงักล่าว เน่ืองจาก ก่อนการเสนอขายหุน้สามญัเพ่ิมทุนของบริษทัฯ ใหแ้ก่ ผูข้อผ่อนผนัในคร้ังน้ี ผูข้อผ่อนผนั
ยงัไม่ไดเ้ป็นผูถื้อหุ้นของบริษทัฯ และไม่มีบุคคลตามมาตรา 258 ของผูข้อผ่อนผนั บุคคลท่ีกระท าการ
ร่วมกนั (concert party) ของผูข้อผอ่นผนั และบุคคลตามมาตรา 258 ของบุคคลท่ีกระท าการร่วมกนั (concert 
party) ของผูข้อผอ่นผนั เป็นผูถื้อหุน้ของบริษทัฯ 

3. วธีิการก าหนดราคาหลกัทรัพย์ที่เสนอขายและเหตุผลในการก าหนดราคาดงักล่าว 

ราคาเสนอขายหุน้ใหแ้ก่บุคคลในวงจ ากดั (PP) (กล่าวคือ AAA) ท่ีราคา 1.75 บาท นั้น อา้งอิงจาก (ก) ราคา
ตลาดของหุน้ของบริษทัฯ ยอ้นหลงัในช่วง 360 วนัท าการ เท่ากบั 1.43 – 3.14 บาทต่อหุน้ คิดเป็นราคาตลาด
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ถวัเฉล่ียถ่วงน ้าหนกั เท่ากบั 2.38 บาทต่อหุน้ ซ่ึงราคาเสนอขายหุน้ในราคา 1.75 บาทต่อหุน้ คิดเป็นส่วนลด
จากราคาตลาดดงักล่าวประมาณร้อยละ 26.5 ประกอบกบั (ข) การเจรจากบันกัลงทุนในวงจ ากดัซ่ึงมีความ
ประสงค์ในการลงทุนในหุ้นสามญัและหุ้นกูแ้ปลงสภาพของบริษทัฯ  ซ่ึงบริษทัฯ ไดพิ้จารณาปัจจยัอ่ืนๆ 
เพ่ิมเติมในการก าหนดราคาเสนอขายหุน้ เช่น ความจ าเป็นเร่งด่วนท่ีตอ้งจดัหาเงินทุนเพ่ือเสริมสภาพคล่อง
และรองรับการด าเนินงานในระยะ 18 – 24 เดือนขา้งหนา้ โดย ณ วนัท่ี 30 มิถุนายน 2564 บริษทัฯ มีหน้ีสิน
หมุนเวียน และสินทรัพยห์มุนเวียน เท่ากบั 21,680.05 ลา้นบาท และ 1,714.91 ลา้นบาท ตามล าดบั คิดเป็น
อตัราส่วนสภาพคล่อง เท่ากบั 0.08 เท่า ซ่ึงการท่ีบริษทัฯ มีหน้ีสินหมุนเวียนสูงกว่าสินทรัพยห์มุนเวียนมาก 
แสดงถึงการประสบปัญหาสภาพคล่อง และอาจเกิดปัญหาการผิดนดัช าระหน้ีต่อไปได ้รวมถึงความเป็นไป
ไดใ้นการเพ่ิมทุนใหแ้ก่ผูถื้อหุน้เดิมตามสดัส่วน (RO) ซ่ึงบริษทัฯ มีการก าหนดใหเ้ป็นราคาเดียวกบัราคาหุน้
ท่ีเสนอขายให้แก่บุคคลในวงจ ากดั เพ่ือไม่ให้เป็นภาระเกินควรต่อผูถื้อหุ้นรายย่อยในสถานการณ์การแพร่
ระบาดของเช้ือไวรัสโคโรน่า (Covid-19) ทั้งน้ี การก าหนดราคาเสนอขายหุ้นดว้ยวิธีอ่ืนๆ เช่น อตัราส่วน
ราคาต่อก าไร (P/E ratio) การคิดลดกระแสเงินสด (Discounted cash flow) หรือมูลค่าตามบญัชี นั้น ไม่
สามารถค านวณได ้เน่ืองจากบริษทัฯ ยงัมีผลการด าเนินงานขาดทุน และส่วนของผูถื้อหุน้ของไทยแอร์เอเชีย
มีค่าเป็นลบ ซ่ึงไทยแอร์เอเชียเป็นบริษัทย่อยของบริษัทฯ ท่ีมีการด าเนินธุรกิจสายการบิน (Operating 
company)  

ทั้งน้ี ราคาดงักล่าวเขา้ข่ายเป็นการเสนอขายหุน้ท่ีออกใหม่ในราคาต ่ากว่าราคาตลาด กล่าวคือ ต ่ากว่าร้อยละ 90 
ของราคาถวัเฉล่ียถ่วงน ้าหนกัของหุ้นบริษทัฯ ในตลาดหลกัทรัพยฯ์  ยอ้นหลงั 15 วนัท าการ (ระหว่างวนัท่ี 27 
กนัยายน 2564 ถึงวนัท่ี 18 ตุลาคม 2564) ซ่ึงเท่ากบั 2.96 บาทต่อหุน้ ก่อนวนัท่ีคณะกรรมการบริษทัมีมติเสนอ
วาระต่อท่ีประชุมวิสามญัผูถื้อหุน้เพ่ือขออนุมติัใหบ้ริษทัฯ เสนอขายหุน้เพ่ิมทุน โดยก าหนดราคาเสนอขายไว้
อย่างชดัเจนในคร้ังน้ี ดงันั้น การออกและเสนอขายหุ้นสามญัเพ่ิมทุนให้แก่บุคคลในวงจ ากดัดงักล่าวจะตอ้ง
ไดรั้บอนุมติัจากท่ีประชุมผูถื้อหุน้ดว้ยคะแนนเสียงขา้งมากของผูถื้อหุน้ซ่ึงมาประชุมและออกเสียงลงคะแนน 
และตอ้งไม่มีผูถื้อหุน้จ านวนรวมกนัตั้งแต่ร้อยละ 10 ของจ านวนเสียงทั้งหมดของผูถื้อหุ้นท่ีมาประชุมและมี
สิทธิออกเสียงคดัคา้นการเสนอขายหุน้ใหแ้ก่บุคคลในวงจ ากดัในคร้ังน้ี  

นอกจากน้ี หากราคาเสนอขายหุน้สามญัเพ่ิมทุนท่ีเสนอขายให้แก่บุคคลในวงจ ากดัในคร้ังน้ีเขา้ข่ายเป็นการ
เสนอขายหุ้นท่ีออกใหม่ในราคาต ่ากว่าร้อยละ 90 ของราคาตลาด ก่อนท่ีตลาดหลกัทรัพยฯ์ จะสั่งรับหุ้นใน
ส่วนเพ่ิมทุนเป็นหลกัทรัพยจ์ดทะเบียน บุคคลในวงจ ากดัท่ีจะไดรั้บการจดัสรรหุน้สามญัเพ่ิมทุนดงักล่าว จะ
ถูกหา้มไม่ใหน้ าหุน้สามญัเพ่ิมทุนทั้งหมดท่ีไดรั้บจากการเสนอขายในคร้ังน้ี ออกขายภายในก าหนดระยะเวลา 
1 ปี นบัแต่วนัท่ีหุน้สามญัเพ่ิมทุนของบริษทัฯ เร่ิมท าการซ้ือขายในตลาดหลกัทรัพยฯ์ โดยภายหลงัจากวนัท่ี
หุน้สามญัเพ่ิมทุนของบริษทัฯ ดงักล่าวท าการซ้ือขายในตลาดหลกัทรัพยฯ์ ครบก าหนดระยะเวลา 6 เดือนแลว้ 
บุคคลในวงจ ากดั ท่ีจะไดรั้บการจดัสรรหุน้สามญัเพ่ิมทุนดงักล่าวจึงจะสามารถทยอยขายหุน้ท่ีถูกสั่งหา้มขาย
ไดใ้นจ านวนร้อยละ 25 ของจ านวนหุน้ทั้งหมดท่ีถูกสั่งหา้มขายดงักล่าวตามประกาศตลาดหลกัทรัพยฯ์ ตาม
ประกาศตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เร่ืองหลกัเกณฑ ์เง่ือนไข และวิธีการพิจารณาค าขอใหรั้บหุน้สามญั
หรือหุน้บุริมสิทธิเป็นหลกัทรัพยจ์ดทะเบียน พ.ศ. 2558  
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ทั้งน้ี ราคาท่ีเสนอขายใหก้บันกัลงทุนดงักล่าวในราคาท่ี 1.75 บาทต่อหุน้นั้น แมว้่าราคาเสนอขายจะเป็น
ราคาท่ีต ่ากวา่ราคาตลาด และเป็นราคาท่ีต ่ากว่ามูลค่าทางบญัชี แต่บริษทัฯ เห็นว่าราคาดงักล่าวเป็นราคาท่ี
สะทอ้นถึงมูลค่าท่ีเหมาะสมของบริษทัฯ แลว้ ตามวิธีการก าหนดราคาเสนอขายหลกัทรัพย ์รวมถึงการ
พิจารณาปัจจยัต่างๆ ดงักล่าวขา้งตน้ 

 นอกจากน้ี การเสนอขายหุน้เพ่ิมทุนและหุน้เพ่ิมทุนรองรับหุ้นกูแ้ปลงสภาพให้แก่บุคคลในวงจ ากดั เป็น
รายการจ่ายโดยใชหุ้น้เป็นเกณฑ ์ตามมาตรฐานการรายงานทางการเงินว่าดว้ยการจ่ายโดยใชหุ้น้เป็นเกณฑ ์
(share-based payment) อยา่งไรกดี็ บริษทัฯ ไดป้ระเมินมูลค่ายุติธรรมต่อหุน้ของบริษทัฯ และเห็นว่าราคา
เสนอขายหุน้ท่ี 1.75 บาทต่อหุน้ สอดคลอ้งกบัมูลค่ายุติธรรมต่อหุน้ของบริษทัฯ เน่ืองจากราคาเสนอขาย
หุน้ท่ี 1.75 บาทต่อหุน้เป็นราคาท่ีก าหนดให้ใชใ้นการท าธุรกรรมปรับโครงสร้างการถือหุ้นของบริษทัฯ 
และไทยแอร์เอเชีย ทั้งหมด ทั้งในการขายหุน้เพ่ิมทุนและหุน้เพ่ิมทุนรองรับหุน้กูแ้ปลงสภาพใหแ้ก่บุคคล
ในวงจ ากดั และการขายหุน้เพ่ิมทุนใหแ้ก่ผูถื้อหุน้เดิมตามสัดส่วน  ดงันั้น บริษทัฯ ไม่ตอ้งบนัทึกค่าใชจ่้าย
โดยใชหุ้น้เป็นเกณฑ ์

4. ความเห็นของคณะกรรมการบริษทั 

4.1. เหตุผลและความจ าเป็นในการเพิม่ทุนของบริษทั 

คณะกรรมการบริษทัมีความเห็นว่าบริษทัฯ มีความจ าเป็นตอ้งเพ่ิมทุน โดยการออกหุน้สามญัเพ่ิมทุน
เพ่ือเสนอขายใหแ้ก่ AAA เน่ืองดว้ยบริษทัฯ และไทยแอร์เอเชียไดรั้บผลกระทบจากสถานการณ์การ
แพร่ระบาดของเช้ือไวรัสโคโรน่า ("COVID-19”) อย่างยาวนาน ซ่ึงไม่มีความแน่นอนว่าสถานการณ์
จะกลบัไปสู่ปกติไดเ้ม่ือใด ท าใหธุ้รกิจของบริษทัฯ และไทยแอร์เอเชียนั้นมีความไม่แน่นอน ซ่ึงการ
จะหาเจ้าหน้ี และนักลงทุน เพ่ือให้ความช่วยเหลือทางการเงินและร่วมลงทุนในบริษัทฯ ใน
สถานการณ์ท่ีมีความไม่แน่นอนขณะน้ี จึงเป็นเร่ืองท่ีไม่ง่ายนัก รวมถึงแผนการปรับโครงสร้าง
ดงักล่าวนั้นไดผ้่านการเจรจาและเห็นชอบร่วมกนัจากผูร่้วมลงทุนรายใหม่ (ผูจ้องซ้ือหุน้ใหม่และผู ้
จองซ้ือหุ้นกู้แปลงสภาพ) ผูถื้อหุ้นเดิมของไทยแอร์เอเชีย และเจ้าหน้ีหลกัของไทยแอร์เอเชีย
เรียบร้อยแลว้ หากบริษทัฯ ไม่ด าเนินการตามแผนการปรับโครงสร้างการถือหุน้ดงักล่าว จะส่งผล
ให้ผูล้งทุนรายใหม่ไม่ยินดีท่ีจะจองซ้ือหุ้นเพ่ิมทุนและหุ้นกูแ้ปลงสภาพของบริษทัฯ และท าให้
บริษทัฯ อาจไม่ไดรั้บความช่วยเหลือทางการเงินเพ่ือแกปั้ญหาการขาดสภาพคล่องของบริษทัฯ และ
ไทยแอร์เอเชีย โดย ณ วนัท่ี 30 มิถุนายน 2564 บริษทัฯ มีหน้ีสินหมุนเวียน และสินทรัพยห์มุนเวียน 
เท่ากบั 21,680.05 ลา้นบาท และ 1,714.91 ลา้นบาท ตามล าดบั คิดเป็นอตัราส่วนสภาพคล่อง เท่ากบั 
0.08 เท่า ซ่ึงการท่ีบริษทัฯ มีหน้ีสินหมุนเวียนสูงกว่าสินทรัพยห์มุนเวียนมาก แสดงถึงการประสบ
ปัญหาสภาพคล่อง และอาจเกิดปัญหาการผิดนดัช าระหน้ีต่อไปได ้ซ่ึงปัญหาดงักล่าวถือเป็นเหตุผล
และความจ าเป็นส าคญัในการปรับโครงสร้างการถือหุน้ของบริษทัฯ และไทยแอร์เอเชีย ในคร้ังน้ี  
นอกจากน้ี AAA มีความรู้ ความสามารถ และประสบการณ์ในการประกอบธุรกิจสายการบินท่ีจะ
ช่วยส่งเสริมการด าเนินงานและสนบัสนุนธุรกิจของบริษทัฯ ได ้โดย AAA เป็นบริษทัย่อยท่ี AAGB 
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ถือหุ้นร้อยละ 100 ทั้งน้ี AAGB เป็นบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์Bursa ซ่ึงเป็นตลาด
หลกัทรัพยข์องประเทศมาเลเซีย และ AAA ยงัถือหุ้นในบริษทัท่ีด าเนินธุรกิจสายการบินภายใต ้
แบรนด ์“AirAsia” ในหลายประเทศ เช่น อินโดนีเซีย ฟิลิปปินส์ อินเดีย รวมถึงในประเทศไทย  

4.2. เหตุผลในการออกหลักทรัพย์เสนอขายให้แก่ผู้ขอผ่อนผัน ประโยชน์ที่บริษัทจะได้รับจากการออก
หุ้นสามญัเพิม่ทุนให้แก่ผู้ขอผ่อนผนั และความเหมาะสมของราคาเสนอขาย 

การเสนอขายหุ้นสามัญเพ่ิมทุนของบริษัทฯ จ านวนไม่เกิน 5,230,616,671 หุ้นให้แก่ AAA 
แบ่งเป็นหุ้นเพ่ิมทุนท่ี AAA จะได้รับการจัดสรรจากการเป็นบุคคลในวงจ ากัด จ านวน 
4,457,142,857 หุน้และการจดัสรรใหแ้ก่ผูถื้อหุน้ของบริษทัฯ ตามสัดส่วนการถือหุน้ ท่ี AAA มี
สิทธิจองซ้ือ จ านวน 773,473,814 หุน้ โดยหาก AAA จองซ้ือหุน้สามญัเพ่ิมทุนทั้งหมดท่ีไดรั้บ
การจดัสรร AAA จะมีสดัส่วนการถือหุน้ในบริษทัฯ คิดเป็นไม่เกินร้อยละ 45.121 ของสิทธิออกเสียง
ทั้งหมดของบริษทัฯ ถือเป็นส่วนหน่ึงของการปรับโครงสร้างกลุ่มบริษทัแอร์เอเชียในประเทศไทย 
โดย AAA เป็นบริษทัซ่ึงถือหุ้นในไทยแอร์เอเชียในสัดส่วนร้อยละ 45 ของจ านวนหุ้นทั้งหมด
ของไทยแอร์เอเชียอยู่แลว้ และเป็นบริษทัในกลุ่มแอร์เอเชียซ่ึงไทยแอร์เอเชียใชแ้บรนด์ในการ
ประกอบธุรกิจสายการบินราคาประหยดัอยู่ จะขายหุน้ทั้งหมดใน TAA  และจะถือหุน้ใน TAA 
ผา่นบริษทัฯ แทน  

ทั้งน้ี คณะกรรมการบริษทัพิจารณาแลว้เห็นว่า AAA มีความรู้ ความสามารถ และประสบการณ์
ในการประกอบธุรกิจสายการบินท่ีจะช่วยส่งเสริมการด าเนินงานและสนบัสนุนธุรกิจของบริษทัฯ 
ได ้โดย AAA เป็นบริษทัยอ่ยท่ี AAGB ถือหุน้ร้อยละ 100 ทั้งน้ี AAGB เป็นบริษทัจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพย ์Bursa ซ่ึงเป็นตลาดหลกัทรัพยข์องประเทศมาเลเซีย และ AAA ยงัถือหุน้ใน
บริษทัท่ีด าเนินธุรกิจสายการบินภายใตแ้บรนด์ “AirAsia” ในหลายประเทศ เช่น อินโดนีเซีย 
ฟิลิปปินส์ อินเดีย รวมถึงในประเทศไทย นอกจากน้ี AAA มีความตั้งใจท่ีจะให้การลงทุนใน
ธุรกิจของบริษทัฯ และไทยแอร์เอเชียซ่ึงหยุดชะงักไปด้วยสถานการณ์การแพร่ระบาดของ 
COVID-19 ตั้งแต่เม่ือ 18 เดือนก่อน กลบัมามีการเจริญเติบโตดงัท่ีเคยเป็น ทั้งน้ี AAA จะใหก้าร
สนบัสนุนต่อแผนการปรับโครงสร้างคร้ังน้ีอย่างเต็มท่ี เพ่ือรักษาส่วนไดเ้สียจากการถือหุ้นใน
ไทยแอร์เอเชีย 

                                                           
1  ทัง้นี ้เม่ือรวมกบัจ ำนวนท่ีผูข้อผ่อนผนัมีสทิธิจองซือ้หุน้สำมญัเพิ่มทนุตำมสดัสว่นกำรถือหุน้ (RO) ซึ่งเท่ำกับ 773,473,814 หุน้ ผูข้อผ่อนผนัจะถือหุน้

ในกิจกำรรวมเทำ่กบั 5,230,616,671  หุน้ หรือคดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 45.12 ของจ ำนวนหุน้ท่ีจ ำหน่ำยไดแ้ลว้ทัง้หมดของกิจกำร (บนสมมติฐำนว่ำผู้
ถือหุน้ของกิจกำรทกุรำยใชส้ิทธิจองซือ้หุน้สำมญัเพิ่มทนุตำมสดัส่วนทกุรำย)  ทัง้นี ้ในกรณีท่ีนำยธรรศพลฐ์ แบเลเว็ลด ์AAA และกลุ่มนกัลงทนุรำย
ใหญ่บุคคลธรรมดำท่ีไดร้บักำรจดัสรรหุน้สำมญัเพิ่มทนุท่ีเสนอขำยแก่บุคคลในวงจ ำกัด (Private Placement) จองซือ้หุน้สำมญัเพิ่มทนุท่ีเสนอขำย
ใหแ้ก่ผูถื้อหุน้เดิมตำมสดัส่วน (Rights Offering) ตำมสิทธิ โดยท่ีผูถื้อหุน้รำยย่อยอ่ืน ๆ ไม่ไดจ้องซือ้หุน้สำมญัเพิ่มทุนดงักล่ำวและไดต้ดัจ ำนวน
หุน้สว่นท่ีเหลือทิง้ AAA จะมีสดัสว่นกำรถือหุน้ในกิจกำร เทำ่กบัรอ้ยละ 47.16 ของหุน้ท่ีออกและช ำระแลว้ของกิจกำร ภำยหลงักำรจดัสรรหุน้สำมญั
เพิ่มทนุแก่บคุคลในวงจ ำกดั (Private Placement) และแก่ผูถื้อหุน้เดมิตำมสดัสว่น (Rights Offering) 
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นอกจากน้ี ราคาเสนอขายหุน้ในราคา 1.75 บาทต่ออา้งอิงจาก (ก) ราคาตลาดของหุน้ของบริษทัฯ 
ยอ้นหลงัในช่วง 360 วนัท าการ เท่ากบั 1.43 – 3.14 บาทต่อหุ้น คิดเป็นราคาตลาดถวัเฉล่ียถ่วง
น ้าหนกั เท่ากบั 2.38 บาทต่อหุน้ ซ่ึงราคาเสนอขายหุน้ในราคา 1.75 บาทต่อหุน้ คิดเป็นส่วนลดจาก
ราคาตลาดดงักล่าวประมาณร้อยละ 26.5 ประกอบกบั (ข) การเจรจากบันกัลงทุนในวงจ ากดัซ่ึงมี
ความประสงค์ในการลงทุนในหุ้นสามญัและหุ้นกู้แปลงสภาพของบริษัทฯ  ซ่ึงบริษัทฯ ได้
พิจารณาปัจจยัอ่ืนๆ เพ่ิมเติมในการก าหนดราคาเสนอขายหุน้ เช่น ความจ าเป็นเร่งด่วนท่ีตอ้งจดัหา
เงินทุนเพ่ือเสริมสภาพคล่องและรองรับการด าเนินงานในระยะ 18 – 24 เดือนขา้งหนา้ โดย ณ วนัท่ี 
30 มิถุนายน 2564 บริษทัฯ มีหน้ีสินหมุนเวียน และสินทรัพยห์มุนเวียน เท่ากบั 21,680.05 ลา้น
บาท และ 1,714.91 ลา้นบาท ตามล าดบั คิดเป็นอตัราส่วนสภาพคล่อง เท่ากบั 0.08 เท่า ซ่ึงการท่ี
บริษทัฯ มีหน้ีสินหมุนเวียนสูงกวา่สินทรัพยห์มุนเวียนมาก แสดงถึงการประสบปัญหาสภาพคล่อง 
และอาจเกิดปัญหาการผิดนดัช าระหน้ีต่อไปได ้รวมถึงความเป็นไปไดใ้นการเพ่ิมทุนให้แก่ผูถื้อ
หุน้เดิมตามสัดส่วน (RO) ซ่ึงบริษทัฯ มีการก าหนดใหเ้ป็นราคาเดียวกบัราคาหุน้ท่ีเสนอขายใหแ้ก่
บุคคลในวงจ ากดั เพ่ือไม่ให้เป็นภาระเกินควรต่อผูถื้อหุ้นรายย่อยในสถานการณ์การแพร่ระบาด
ของเช้ือไวรัสโคโรน่า (Covid-19) ทั้งน้ี การก าหนดราคาเสนอขายหุน้ดว้ยวิธีอ่ืนๆ เช่น อตัราส่วน
ราคาต่อก าไร (P/E ratio) การคิดลดกระแสเงินสด (Discounted cash flow) หรือมูลค่าตามบญัชี นั้น 
ไม่สามารถค านวณได ้เน่ืองจากบริษทัฯ ยงัมีผลการด าเนินงานขาดทุน และส่วนของผูถื้อหุ้นของ
ไทยแอร์เอเชียมีค่าเป็นลบ ซ่ึงไทยแอร์เอเชียเป็นบริษทัย่อยของบริษทัฯ ท่ีมีการด าเนินธุรกิจสาย
การบิน (Operating company) คณะกรรมการบริษทัจึงเห็นวา่มีความจ าเป็นในการจดัสรรหุน้สามญั
เพ่ิมทุนของบริษทัฯ ใหแ้ก่ AAA ซ่ึงเป็นบุคคลในวงจ ากดั (PP) โดยการก าหนดราคาเสนอขายไว้
อย่างชดัเจน โปรดพิจารณาความเห็นของคณะกรรมการบริษัทต่อการออกและเสนอขายหุ้นเพิ่ม
ทุนแก่บุคคลในวงจ ากดั ตามวาระที่ 5 ในหนังสือเชิญประชุมวิสามัญผู้ถอืหุ้นคร้ังที่ 1/2564  

ทั้งน้ี ดว้ยสถานการณ์การแพร่ระบาดของเช้ือไวรัสโคโรน่า (Covid-19) อย่างยาวนาน ซ่ึงไม่มี
ความแน่นอนว่าสถานการณ์จะกลบัไปสู่ปกติไดเ้ม่ือใด ท าให้ธุรกิจของบริษทัฯ นั้นมีความไม่
แน่นอน การจะหาเจา้หน้ี และนักลงทุน เพ่ือให้ความช่วยเหลือทางการเงินและร่วมลงทุนใน
บริษทัฯ ในสถานการณ์ท่ีมีความไม่แน่นอนขณะน้ี จึงเป็นเร่ืองท่ีไม่ง่ายนกั ซ่ึงหากเสนอขายหุ้น
สามญัเพ่ิมทุนในราคาตลาดนั้น อาจท าให้ผูล้งทุนไม่มีความสนใจท่ีจะลงทุนในหุ้นของบริษทัฯ 
โดยเฉพาะในสภาวะเศรษฐกิจในปัจจุบนั  ดงันั้น ราคาท่ีเสนอขายใหก้บันกัลงทุนดงักล่าวในราคา
ท่ี 1.75 บาทต่อหุน้นั้น แมว้่าราคาเสนอขายจะเป็นราคาท่ีต ่ากว่าราคาตลาด และเป็นราคาท่ีต ่ากว่า
มูลค่าตามบัญชีของบริษัทฯ แต่บริษัทฯ เห็นว่าราคาดังกล่าวเป็นราคาท่ีสะท้อนถึงมูลค่าท่ี
เหมาะสมของบริษทัฯ แลว้ โดยผลประโยชน์ท่ีบริษทัฯ จะได้รับดงักล่าวมีความคุม้ค่าเม่ือ
เปรียบเทียบกบัการสูญเสียส่วนต่างของราคาเสนอขายหุน้ในราคาต ่าดงักล่าว 

4.3. ความสัมพนัธ์ระหว่างผู้ขอผ่อนผัน กับบริษัท ผู้บริหาร ผู้มีอ านาจควบคุม หรือผู้ถือหุ้นรายใหญ่
ของบริษทั และข้อตกลงที่มนัียส าคัญระหว่างกนั 
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ปัจจุบนับริษทัฯ และผูข้อผอ่นผนั เป็นผูถื้อหุน้ร่วมกนัใน TAA ซ่ึงเป็นบริษทัย่อยของบริษทัฯ ใน
สดัส่วนร้อยละ 55 และร้อยละ 45 ตามล าดบั โดยบริษทัฯ ผูข้อผอ่นผนั และผูถื้อหุน้ใหญ่ของผูข้อ
ผอ่นผนั ไดเ้ขา้ท าสัญญาระหว่างผูถื้อหุน้ของ TAA (Shareholders’ Agreement) เพ่ือก าหนดสิทธิ
และหนา้ท่ีในเร่ืองต่าง ๆ เช่น การด าเนินธุรกิจและการบริหารจดัการ การโอนหุน้ และการไม่ท า
ธุรกิจแข่งขนักบั TAA เป็นตน้ ทั้งน้ี ภายใตแ้ผนการปรับโครงสร้างกิจการ ผูข้อผ่อนผนัจะลด
สัดส่วนและขายหุ้นทั้ งหมดใน TAA ให้กับบุคคลท่ีไม่เก่ียวโยงกันและจะเข้าเป็นผูถื้อหุ้น
โดยตรงของบริทฯ เพ่ือใหเ้ป็นไปตามแผนการปรับโครงสร้างของบริษทัฯ (พิจารณารายละเอียด
การปรับโครงสร้างของบริษัทฯ ได้ตามหนังสือเชิญประชุมวิสามัญผู้ถือหุ้นของ คร้ังที่ 1/2564 
วาระที่  2) โดยการเข้าซ้ือหุ้นสามญัเพ่ิมทุนของบริษทัฯ ท่ีออกให้กับบุคคลในวงจ ากัดภาย
หลังจากท่ีได้รับการผ่อนผันจากท่ีประชุมผู ้ถือหุ้นของบริษัทฯให้ไม่ต้องท าค า เสนอซ้ือ
หลกัทรัพยท์ั้งหมดของบริษทัฯแลว้ เม่ือผูข้อผอ่นผนัขายหุน้ทั้งหมดใน TAA และไม่ไดมี้สถานะ
เป็นผูถื้อหุ้นของ TAA แลว้ จะส่งผลให้สัญญาระหว่างผูถื้อหุ้นของ TAA ถูกยกเลิกไปตาม
ขอ้ก าหนดของสัญญา ทั้งน้ี สาระส าคญัของสัญญาระหว่างผูถื้อหุ้นของ TAA (Shareholders’ 
Agreement) สามารถสรุปไดด้งัน้ี 

• บริษทัฯไดเ้ขา้ท าสัญญาระหว่าง AAA AirAsia Berhad (“AAB”) ซ่ึงเป็นผูใ้หบ้ริการสายการ
บินแอร์เอเชียในประเทศมาเลเซีย และ TAA เม่ือวนัท่ี 14 กุมภาพนัธ์ 2555 เพ่ือการด าเนิน
ธุรกิจของ TAA ซ่ึงไดแ้ก่ การให้บริการขนส่งผูโ้ดยสารทางอากาศและการให้บริการเสริม 
อ่ืน ๆ โดยมีฐานการประกอบธุรกิจในประเทศไทย เส้นทางการบินในประเทศและเส้นทาง
การบินนอกประเทศท่ีมีจุดเร่ิมตน้จากประเทศไทย และไม่มีบริการท่ีไม่จ าเป็น (No Frills) 
โดยธุรกิจของ TAA ตอ้งใชรู้ปแบบธุรกิจของแอร์เอเชียแต่เพียงผูเ้ดียวเท่านั้น เวน้แต่จะมีการ 
ตกลงเป็นอย่างอ่ืน ซ่ึง TAA ต้องได้รับอนุมติัและไดรั้บใบอนุญาตให้เป็นผูป้ระกอบการ
ให้บริการขนส่งทางอากาศ โดยคู่สัญญาตอ้งร่วมกนัรับผิดชอบในการไดม้าซ่ึงการไดรั้บ
อนุญาต และใบอนุญาตท่ีจ าเป็นในการประกอบธุรกิจการเดินอากาศในประเทศไทย ทั้งน้ี 
บริษทัฯ มีหน้าท่ีรักษาการอนุญาตหรือใบอนุญาตดงักล่าว โดยคู่สัญญาตกลงกันว่า TAA 
จะตอ้งว่าจา้ง AAB เพ่ือใหบ้ริการท่ีจ าเป็น และโครงสร้างพ้ืนฐานแก่ TAA บนเง่ือนไขทาง
การคา้ทัว่ไป นอกจากน้ี คู่สญัญาไดต้กลงกนัวา่ TAA และ AAB จะตอ้งเขา้ท าสัญญาใหค้วาม
ช่วยเหลือทางเทคนิคและการบริหารจัดการระหว่างกนัในอนาคต โดยในสัญญาดังกล่าว 
AAB ตอ้งใหค้วามช่วยเหลือทางเทคนิคและการบริหารจดัการท่ีจ าเป็นแก่ TAA 

• การโอนหุน้: ผูถื้อหุน้อาจโอนหุน้ของตนบางส่วนหรือทั้งหมดใหแ้ก่บริษทัใด ๆ ในเครือของ
ตนได ้โดยส่งหนงัสือบอกกล่าวใหผู้ถื้อหุน้อ่ืนทราบล่วงหนา้ 
ในกรณีท่ีผูโ้อนมีความประสงค์จะขายหุ้นของตนใน TAA ให้แก่บุคคลภายนอก จะตอ้งมี
หนงัสือบอกกล่าวไปยงัผูถื้อหุน้อีกฝ่ายหน่ึง หากผูถื้อหุน้อีกฝ่ายหน่ึงแจง้ใหผู้โ้อนทราบว่าตน
มีความประสงค์ท่ีจะขายหุ้นของตนบางส่วนหรือทั้งหมดดว้ย ผูโ้อนตอ้งใช้ความพยายาม
อย่างเต็มท่ีในการด าเนินการใหบุ้คคลภายนอกซ้ือหุ้นของผูถื้อหุ้นอีกฝ่ายหน่ึงบางส่วนหรือ
ทั้งหมดนั้นดว้ย โดยเป็นไปตามสดัส่วนของจ านวนหุน้ท่ีจะขาย 
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• การไม่แข่งขนั: ผูถื้อหุน้แต่ละฝ่ายตกลงท่ีจะไม่เขา้ไปเก่ียวขอ้งกบัธุรกิจใด ๆ ซ่ึงด าเนินการใน
ประเทศไทย อนัเป็นการแข่งขนัโดยตรงหรือมีลกัษณะเป็นการแข่งขนักบัธุรกิจของ TAA 
และจะไม่ก่อตั้งหรือช่วยเหลือในการก่อตั้งนิติบุคคลใด ๆ ท่ีแข่งขนัโดยตรงหรือมีลกัษณะท่ี
จะเป็นการแข่งขนักบัธุรกิจของ TAA ในประเทศไทยหรือมาเลเซีย เวน้แต่เป็นกรณีเส้นทาง
การบินของ TAA และ AAB ท่ีเร่ิมตน้จากและส้ินสุดลงในประเทศซ่ึงเป็นท่ีตั้งของแต่ละ
บริษทัดงักล่าวโดยไม่มีจุดเช่ือมต่อ นอกจากน้ี คู่สญัญาตกลงท่ีจะไม่ด าเนินธุรกิจใด ๆ อนัเป็น
การแข่งขนัโดยตรงหรือโดยออ้มกบัธุรกิจท่ีคู่สัญญาฝ่ายใด ๆ ในสัญญาระหว่างผูถื้อหุน้ของ 
TAA ด าเนินการอยู่ในประเทศไทยหรือมาเลเซีย เป็นระยะเวลา 3 ปีนบัแต่มีการเลิกสัญญา 
ทั้งน้ี AAA AAGB บริษทัฯ และ TAA จะเขา้ท าสัญญากระท าการ (Undertaking Agreement) 
โดยมีเน้ือหาท่ีเหมือนกันกับข้อความดังกล่าวในสัญญาระหว่างผู ้ถือหุ้นของ TAA 
(Shareholders’ Agreement) เพ่ือใหห้ลกัการไม่แข่งขนัใชบ้งัคบัภายหลงัจากสัญญาระหว่างผู ้
ถือหุน้ของ TAA (Shareholders’ Agreement) ไดมี้การยกเลิกไปแลว้ 

• การบอกเลิกสัญญา: คู่สัญญาอาจบอกเลิกสัญญาไดเ้ม่ือ (1) มีการท าขอ้ตกลงเป็นลายลกัษณ์
อกัษรระหวา่งคู่สญัญา (2) AAA หรือ บริษทัฯ พร้อมดว้ยบริษทัในเครือของแต่ละฝ่าย ถือหุน้
รวมกนัเป็นจ านวนทั้งส้ินนอ้ยกว่าร้อยละ 20 ของทุนจดทะเบียนของ TAA (3) คู่สัญญาไม่มี
สิทธิและหนา้ท่ีใด ๆ ต่อไปภายใตส้ญัญาน้ี อนัเป็นผลมาจากการท่ีคู่สัญญาและบริษทัในเครือ
ของตนไม่ไดถื้อหุน้ใด ๆ ใน TAA อีกต่อไป (4) มีมติพิเศษใหเ้ลิกกิจการของ TAA หรือมีการ
ด าเนินการให้ TAA ตอ้งมีการช าระบญัชี หรือ (5) น าหุ้น TAA เขา้จดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

ทั้งน้ี ภายหลงัจากผูข้อผ่อนผนัซ้ือหุ้นสามญัเพ่ิมทุนท่ีไดรั้บการผ่อนผนัให้ไม่ตอ้งท าค าเสนอซ้ือ
หลกัทรัพยท์ั้ งหมดจากท่ีประชุมผูถื้อหุ้นของบริษทัฯ ในคร้ังน้ี ผูข้อผ่อนผนัจะเสนอช่ือบุคคล
จ านวน 3 ท่าน ไดแ้ก่ 

(1) นายโมฮาหมดั คาดาร์ บิน เมริกนั 
(2) นายทารุมาลิงแกม เอ/แอล คานากาลิงแกม 
(3) นายรอซแมน บิน โอมาร์ 

เพ่ือเขา้เป็นกรรมการใหม่ของบริษทัฯ  

นอกจากน้ี ผูข้อผอ่นผนัไดเ้ขา้ลงนามในบนัทึกความเขา้ใจเบ้ืองตน้กบับริษทัฯ เก่ียวกบัการจองซ้ือ
หุน้เพ่ิมทุน เม่ือวนัท่ี 19 ตุลาคม 2564 ซ่ึงจะตอ้งเขา้ลงนามในสัญญาต่าง ๆ (Definitive Agreements) 
(ไดแ้ก่ สัญญาจองซ้ือหุน้เพ่ิมทุน) กบับริษทัฯ ต่อไป (พิจารณารายละเอียดบันทึกความเข้าใจเบื้องต้น
กับบริษัทฯ เกี่ยวกับการจองซ้ือหุ้นเพิ่มทุนได้ในส่ิงที่ส่งมาด้วย 9 ของหนังสือเชิญประชุมวิสามัญ 
ผู้ถือหุ้นคร้ังที่ 1/2564) เพ่ือตกลงเก่ียวกบัสิทธิและหน้าท่ีระหว่างกันในการจองซ้ือหุ้นเพ่ิมทุน 
รวมทั้งการช าระค่าหุน้สามญัเพ่ิมทุนของบริษทัฯ จากการออกและเสนอขายหุน้สามญัเพ่ิมทุนโดย
เฉพาะเจาะจง 
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4.4. ประโยชน์หรือผลกระทบจากนโยบายหรือแผนการบริหารบริษัทของผู้ขอผ่อนผัน และความ
เป็นไปได้ของนโยบายหรือแผนบริหารบริษทั 

บริษทัฯ จะไม่ไดรั้บผลกระทบจากนโยบายหรือแผนการบริหารกิจการของ AAA เน่ืองจาก
ภายใน 12 เดือน หลงัจาก AAA ไดม้าซ่ึงหุน้สามญัเพ่ิมทุนของบริษทัฯ ในคร้ังน้ี AAA ไม่มีแผน
ในการเปล่ียนแปลงนโยบายและแผนการบริหารบริษทัฯ และ TAA อย่างมีนยัส าคญั ซ่ึงรวมถึง 
วตัถุประสงค์ในการประกอบธุรกิจ การปรับโครงสร้างองค์กร แผนการบริหารจดัการหรือจา้ง
บุคลากร2 แผนการจ าหน่ายทรัพยสิ์นหลกัของบริษทัฯ หรือบริษทัย่อยเป็นการเฉพาะเจาะจง 
แผนการปรับโครงสร้างทางการเงินเป็นการเฉพาะเจาะจง แผนการด ารงสถานะเป็นบริษทัจด
ทะเบียน นโยบายการจ่ายเงินปันผล  

นอกจากน้ี บริษทัฯ จะไดรั้บประโยชน์จากการปรับโครงสร้างในคร้ังน้ี ซ่ึงจะช่วยใหบ้ริษทัฯ มี
สภาพคล่องเหลือจากการเพ่ิมทุน (หุ้นใหม่และหุ้นกูแ้ปลงสภาพ) ในคร้ังน้ีจ านวน 6,200 ลา้น
บาท ซ่ึงบริษทัฯ จะพิจารณาเพ่ิมทุนใน TAA และ/หรือใหกู้ย้ืมแก่ TAA ภายหลงัจากท่ีบริษทัฯ 
เป็นผูถื้อหุน้ใน TAA ร้อยละ 100 เพ่ือเสริมสภาพคล่องใหแ้ก่ TAA เพ่ือให ้TAA ใชเ้ป็นเงินทุน
หมุนเวียน เพ่ือช าระค่าใชจ่้ายต่าง ๆ เก่ียวกบัเคร่ืองบิน และค่าตอบแทนพนกังาน ซ่ึงคาดว่าเงิน
จ านวนดงักล่าวจะเพียงพอส าหรับค่าใชจ่้ายต่าง ๆ ท่ีจ าเป็นภายในเวลา 18 – 24 เดือนขา้งหนา้ 

รวมถึงบริษทัฯ จะไดรั้บประโยชน์ในแง่ของการรับรู้ผลประกอบการของบริษทัย่อย โดยหาก
สถานการณ์การแพร่ระบาดของ COVID-19 คล่ีคลาย และมีการเดินทางและการท่องเท่ียวกลบัมา
เป็นปกติ จะส่งผลให้ผลประกอบการของ TAA กลบัมาเติบโต และบริษทัฯ สามารถรับรู้ผล
ประกอบการดังกล่าวได้เต็มจ านวน นอกจากน้ี ภายหลังการปรับโครงสร้าง จะส่งผลให ้
บริษทัฯ และ TAA มีส่วนของผูถื้อหุน้เพ่ิมข้ึน และมีหน้ีสินลดลง ซ่ึงส่งผลใหมี้อตัราส่วนหน้ีสิน
ต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (D/E ratio) ลดลง (โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในส่ิงที่ส่งมาด้วย 6 
ข้อ 9.1(4)) 

ทั้งน้ี บริษทัฯ อาจไดรั้บผลกระทบทางดา้นบญัชีภายหลงัการออกและเสนอขายหุน้สามญัเพ่ิมทุน
และหุ้นกูแ้ปลงสภาพใหแ้ก่บุคคลในวงจ ากดั เน่ืองจากการเสนอขายหุน้สามญัเพ่ิมทุนและหุน้กู้
แปลงสภาพใหแ้ก่บุคคลในวงจ ากดั ซ่ึงรวมถึงผูข้อผอ่นผนั อาจเขา้ข่ายเป็นรายการจ่ายโดยใชหุ้น้
เป็นเกณฑ ์ตามมาตรฐานการรายงานทางการเงินวา่ดว้ยการจ่ายโดยใชหุ้น้เป็นเกณฑ ์(share-based 
payment) โดยกิจการอาจมีการบนัทึกค่าใชจ่้ายโดยใชหุ้น้เป็นเกณฑ ์หากราคาเสนอขายหุน้สามญั
เพ่ิมทุนและราคาใชสิ้ทธิแปลงสภาพของหุน้กูแ้ปลงสภาพ ท่ีเสนอขายใหแ้ก่บุคคลในวงจ ากดั มี

                                                           
2 ทัง้นี ้ผูข้อผ่อนผนัมีแผนที่จะสง่ตวัแทนเขำ้เป็นกรรมกำรของกิจกำรจ ำนวน 3 ทำ่น ตำมสดัสว่นกำรถือหุน้ของผูข้อผ่อนผนัในกิจกำร รวมทัง้จะ
เปลี่ยนแปลงกรรมกำรผูมี้อ  ำนำจกระท ำกำรแทนกิจกำร เพื่อใหส้อดคลอ้งกับโครงสรำ้งกำรถือหุน้และโครงสรำ้งกรรมกำรของกิจกำรที่
เปลี่ยนแปลงไปภำยหลงักำรเขำ้ถือหุน้ของกิจกำรโดยผูข้อผ่อนผนั 
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ราคาต ่ากว่ามูลค่ายุติธรรมต่อหุ้นของกิจการ ซ่ึงประเมินโดยท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ ซ่ึง
ค่าใชจ่้ายโดยใชหุ้้นเป็นเกณฑอ์าจจะค านวณจากส่วนต่างระหว่างราคาเสนอขายซ่ึงเท่ากบั 1.75 
บาทต่อหุน้ และมูลค่ายติุธรรมต่อหุน้ของกิจการ คูณดว้ยจ านวนหุน้สามญัเพ่ิมทุนและจ านวนหุน้
รองรับส าหรับหุ้นกูแ้ปลงสภาพท่ีเสนอขายให้แก่บุคคลในวงจ ากดั อย่างไรก็ดี บริษทัฯ ได้
ประเมินมูลค่ายุติธรรมต่อหุ้นของบริษทัฯ และเห็นว่าราคาเสนอขายหุ้นท่ี 1.75 บาทต่อหุ้น 
สอดคลอ้งกบัมูลค่ายุติธรรมต่อหุ้นของบริษทัฯ เน่ืองจากราคาเสนอขายหุ้นท่ี 1.75 บาทต่อหุ้น
เป็นราคาท่ีก าหนดใหใ้ชใ้นการท าธุรกรรมปรับโครงสร้างทั้งหมด ทั้งในการขายหุน้เพ่ิมทุนและ
หุน้เพ่ิมทุนรองรับหุน้กูแ้ปลงสภาพใหแ้ก่บุคคลในวงจ ากดั และการขายหุน้เพ่ิมทุนใหแ้ก่ผูถื้อหุน้
เดิมตามสดัส่วน  ดงันั้น บริษทัฯ ไม่ตอ้งบนัทึกค่าใชจ่้ายโดยใชหุ้น้เป็นเกณฑ ์

นอกจากน้ี ในเร่ืองการเข้าท ารายการระหว่างกนั ปัจจุบัน บริษทัฯ และบริษทัย่อย มีการท า
รายการระหว่างกนักบักลุ่มผูถื้อหุน้ใหญ่ของผู ้ AAA ซ่ึงเป็นไปตามธุรกิจปกติของบริษทัฯ และ
บริษทัยอ่ย และกลุ่มผูถื้อหุน้ใหญ่ของ AAA เช่น การรับรายไดค่้าโดยสารแทนกนั รายการเงินทด
รองจ่ายแทนกนั ดอกเบ้ียรับ/จ่ายจากการช าระคืนเงินระหว่างกันล่าช้า ค่าเช่าเคร่ืองบินและ
เคร่ืองยนต์เคร่ืองบิน ค่าซ่อมแซมบ ารุงรักษาเคร่ืองบิน ค่าธรรมเนียมการจองบัตรโดยสาร
เคร่ืองบิน (Booking fee) การซ้ือสินคา้และอุปกรณ์ ค่าบริการจดัการ ส่วนแบ่งขาดทุนจากสัญญา
แลกเปล่ียนราคาน ้ามนั ค่าฝึกอบรมนกับิน ค่าเคร่ืองหมายการคา้ รายไดค่้าบริหารจดัการจากค่า
เบ้ียประกนัภยั ค่าบริหารทางดา้นบญัชี/การบริหารบุคลากร/การจดัการสารสนเทศ ค่าโปรแกรม
สิทธิพิเศษแก่ลูกคา้ ค่าซ้ือสินคา้ งานบริการดา้นความปลอดภยั ค่าใช้จ่ายดา้นการตลาด งาน
บริการภาคพ้ืน รายไดค่้าโฆษณา เป็นตน้ โดยสามารถพิจารณารายละเอียดรายการระหว่างกนัใน
งวดปีส้ินสุดวนัท่ี 31 ธนัวาคม 2563 และงวดหกเดือนส้ินสุดวนัท่ี 30 มิถุนายน 2564 ไดใ้น ส่ิงที่
ส่งมาด้วย 6 ข้อ 9.2 โดย AAA ไม่มีแผนการเปล่ียนแปลงนโยบายในอนาคตในการเขา้ท ารายการ
ระหวา่งกนัซ่ึงกิจการก าหนดไวแ้ต่เดิมอยา่งมีนยัส าคญั   
 

4.5. ความเห็นที่เสนอต่อผู้ ถือหุ้นว่าควรหรือไม่ควรอนุมัติให้ผู้ ถือหุ้นอนุมัติให้ผู้ขอผ่อนผันได้
หลกัทรัพย์ที่ออกใหม่โดยไม่ต้องท าค าเสนอซ้ือหลกัทรัพย์ทั้งหมดของบริษทั พร้อมทั้งเหตุผล 

คณะกรรมการเห็นสมควรใหท่ี้ประชุมผูถื้อหุน้พิจารณาอนุมติัการขอผ่อนผนัการท าค าเสนอซ้ือ
หลกัทรัพยท์ั้งหมดโดยอาศยัมติของท่ีประชุมผูถื้อหุน้ของบริษทั (Whitewash) ใหแ้ก่ AAA ตาม
รายละเอียดท่ีเรียนช้ีแจง้ขา้งตน้ เน่ืองจากเหตุผลท่ีไดร้ะบุในขอ้ 4.2 ขา้งตน้ 

โดยผลกระทบท่ีคาดวา่จะเกิดข้ึนกบับริษทัในกรณีท่ีไม่สามารถระดมทุนไดส้ าเร็จในกรณีท่ีผูถื้อหุน้
ไม่อนุมติัการขอผอ่นผนัการท าค าเสนอซ้ือหลกัทรัพยท์ั้งหมด โดยอาศยัมติของท่ีประชุมผูถื้อหุน้
ของบริษทั (Whitewash) มีรายละเอียดดงัน้ี 
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สมมตฐิาน 
เงนิเพิม่ทุน 

ที่คาดว่าจะได้รับ 
แผนด าเนินการ / ผลกระทบ 

กรณีท่ี 1 AAA  
ไม่ไดรั้บการผ่อนผนัฯ 
(Whitewash) 

ไม่มี - เน่ืองจากแผนการปรับโครงสร้างการถือ
หุ้นของบริษัทฯ และไทยแอร์เอเชียนั้ น 
ไดรั้บความเห็นชอบร่วมกนัจากบุคคลใน
วงจ ากดั (ผูจ้องซ้ือหุ้นสามญัเพ่ิมทุนและผู ้
จองซ้ือหุน้กูแ้ปลงสภาพ) และ AAA 

 ทั้ งน้ี บริษัทฯ จะน าเงินท่ีได้รับจากการ
เสนอขายหุน้เพ่ิมทุนให้แก่ AAA รวมกบั
นกัลงทุนรายใหญ่บุคคลธรรมดา ไปช าระ
เ งินกู้ยืมและดอกเ บ้ียสถาบันการเ งิน
จ านวน 3,900 ลา้นบาทบวกดอกเบ้ีย และ
ส่วนท่ีเหลือจะน าไปช าระเป็นเงินค่าซ้ือ
หุ้นส่วนท่ีเหลือในไทยแอร์เอเชียร้อยละ 
30.8 จ านวน 3,900 ลา้นบาท ซ่ึงจะท าให้
ไม่มีเงินเหลือในบริษัทฯ หรือไทยแอร์
เอเชียนั้น แต่เน่ืองจากแผนปรับโครงสร้าง
การถือหุน้ของบริษทัฯ และไทยแอร์เอเชีย
ไดผ้่านการเจรจาและเห็นชอบร่วมกนัจากผู ้
ร่วมลงทุนรายใหม่ (ผูจ้องซ้ือหุ้นใหม่และผู ้
จองซ้ือหุ้นกู้แปลงสภาพ) ผูถื้อหุ้นเดิมของ
ไทยแอร์เอเชีย และเจา้หน้ีหลกัของไทยแอร์
เอเชียเรียบร้อยแล้ว หากเหตุการณ์ใด
เหตุการณ์หน่ึงในแผนปรับโครงสร้าง
ดงักล่าวไม่เกิดข้ึน หรือหาก AAA ไม่ได้
รั บ ก า ร ผ่ อนผันก า รท า ค า เ สนอ ซ้ื อ
หลกัทรัพยท์ั้งหมดของ AAA โดยอาศยัมติ
ข อ ง ท่ี ป ร ะ ชุ ม ผู ้ ถื อ หุ้ น ข อ ง บ ริ ษั ท 
(Whitewash) แผนการปรับโครงสร้างการ
ถือหุ้นของบริษทัฯ และไทยแอร์เอเชีย ก็
ไม่อาจส าเร็จลงได ้และสถาบนัการเงินและ
บุคคลในวงจ ากดั ก็จะยกเลิกการให้ความ
ช่วยเหลือทางการเงินแก่บริษัทฯ  ท าให้
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สมมตฐิาน 
เงนิเพิม่ทุน 

ที่คาดว่าจะได้รับ 
แผนด าเนินการ / ผลกระทบ 

บริษทัฯ และไทยแอร์เอเชียจะตอ้งอยู่ใน
ภาวะขาดสภาพคล่องต่อไป 

 ทั้งน้ี หาก AAA ไม่ไดรั้บการผ่อนผนัการ
ท าค าเสนอซ้ือหลกัทรัพย์ทั้ งหมด โดย
อาศยัมติของท่ีประชุมผูถื้อหุ้นของบริษทั 
(Whitewash)  AAA จะไม่เป็นผูถื้อหุน้ราย
ใหญ่ในบริษทัฯ และผูถื้อหุ้นรายอ่ืนของ
บริษทัฯ จะไม่ได้รับผลกระทบจากการท่ี 
AAA มีอ านาจในการควบคุมการบริหาร
จดัการกลุ่มบริษทัฯ รวมถึงอาจควบคุม
เสียงของท่ีประชุมผู ้ถือหุ้นได้เป็นส่วน
ใหญ่ โปรดพิจารณารายละเอียดในส่ิงที่ส่ง
มาด้วย 4 ข้อ 5.4 (ความเส่ียงด้านบริหาร
จดัการของผู้ถอืหุ้นรายใหญ่) 

กรณีท่ี 2 AAA  
ไดรั้บการผอ่นผนัฯ 
(Whitewash)  

14,000 ลา้นบาท - หาก AAA ไดรั้บการผ่อนผนัการท าค า
เสนอซ้ือหลักทรัพย์ทั้ งหมดของ AAA 
โดยอาศัยมติของท่ีประชุมผูถื้อหุ้นของ
บริษทั (Whitewash) บริษทัฯ ก็จะสามารถ
ด าเนินการตามแผนการปรับโครงสร้าง
การถือหุน้ของบริษทัฯ และไทยแอร์เอเชีย
ได ้ และบริษทัฯ จะเขา้เป็นผูถื้อหุ้นเกือบ
ทั้ งส้ินของไทยแอร์เอเชีย และ บริษัทฯ 
และไทยแอร์เอเชียจะมีสภาพคล่องเพียงพอ
ในการประกอบธุรกิจต่อไป โดยบริษทัฯ 
จะมีเงินส่วนท่ีเหลือจากการปรับโครงสร้าง
จ านวน 6,200 ล้านบาท (อาจมีการ
เปล่ียนแปลงภายหลงัจากหักค่าใชจ่้ายต่าง 
ๆ จากการด าเนินการท่ี เก่ียวข้อง) เพ่ือ
น าไปใชเ้พ่ือเพ่ิมทุนในไทยแอร์เอเชีย และ/
หรือให้กูย้ืมแก่ไทยแอร์เอเชีย เพ่ือให้ไทย
แอร์เอเชียน าไปช าระหุน้กูร้ะยะยาวท่ีจะถึง
ก า หนดช า ร ะ ใน เ ดื อน เมษายนและ
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พฤษภาคม 2565 และเดือนมิถุนายน 2566 
โดยจะช าระยอดเงินต้นจ านวนทั้ งส้ิน 
2,800 ลา้นบาท พร้อมทั้งดอกเบ้ียในอตัรา
ปกติของหุ้นกู้ชุดนั้น และ/หรือ น าไปใช้
เป็นเงินทุนหมุนเวียนในการประกอบธุรกิจ 
ซ่ึงได้แก่ค่าใช้จ่ายต่าง ๆ เ ก่ียวกับการ
ปฏิบติัการการบิน เช่น ค่าเช่าเคร่ืองบิน ค่า
น ้ ามนัเช้ือเพลิง ค่าใช้บริการในสนามบิน
และลานจอดเคร่ืองบิน และค่าตอบแทน
พนักงาน เป็นต้น ซ่ึงบริษทัฯ คาดว่าเงิน
จ านวนดังกล่าวจะเพียงพอส าหรับการ
ด าเนินงานภายในเวลา 18 – 24 เดือน
ขา้งหนา้ 

 แมว้่าการเสนอขายหุ้นเพ่ิมทุนให้แก่ AAA 
จะส่งผลกระทบต่อผูถื้อหุ้นของบริษัทฯ 
(dilution effect) ซ่ึงประกอบด้วย
ผลกระทบต่อราคาตลาดของหุ้น (price 
dilution) และผลกระทบต่อส่วนแบ่งก าไร
หรือผลกระทบต่อสิทธิออกเสียงของผูถื้อ
หุน้ (control dilution) ปรากฏรายละเอียด
ตามส่ิงที่ส่งมาด้วย 4 อย่างไรก็ตาม บริษทั
ฯ จะไดรั้บความคุม้ค่าและประโยชน์จาก
การปรับโครงสร้างการถือหุ้นในคร้ังน้ี 
โดยส่งผลใหห้น้ีสินลดลง และมีส่วนของผู ้
ถือหุ้นเพ่ิมมากข้ึน รวมถึงช่วยเสริมสภาพ
คล่องให้แก่บริษัทฯ และไทยแอร์เอเชีย
ภายใตส้ถานการณ์ท่ีประสบปัญหามาอย่าง
ยาวนานอีกด้วย ทั้ ง น้ี  โปรดพิจารณา
ร า ย ละ เ อี ย ด เ ก่ี ย วกับ ก า ร วิ เ ค ร า ะ ห์
โครงสร้างทางการเงินของไทยแอร์เอเชีย
ก่อนและหลงัปรับโครงสร้างในส่ิงที่ส่งมา
ด้วย 4 ข้อ 4.6 
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 ทั้งน้ี หาก AAA กลายเป็นผูถื้อหุน้รายใหญ่
ในบริษทัฯ โดยถือหุ้นประมาณร้อยละ 40 
– 45 ของหุ้นท่ีจ าหน่ายไดแ้ลว้ทั้งหมดของ
บริษทัฯ  AAA จะมีอิทธิพลต่อการลงมติ
ในเ ร่ืองส าคัญต่าง ๆ อาทิ การแต่งตั้ ง
กรรมการ การจ่ายเงินปันผล รวมทั้ง AAA 
อาจสามารถยบัย ั้งการผ่านมติท่ีส าคัญ ๆ 
เช่น การเพ่ิมทุนของบริษทัฯ ในอนาคตได ้

ซ่ึงคณะกรรมการไดพิ้จารณาตามแนวทางขา้งตน้แลว้เห็นว่า แนวทางท่ีผูถื้อหุ้นอนุมติัการขอ
ผ่อนผนัการท าค าเสนอซ้ือหลกัทรัพยท์ั้งหมด โดยอาศยัมติของท่ีประชุมผูถื้อหุ้นของบริษทั 
(Whitewash) ใหแ้ก่ AAA จะเป็นผลดีต่อแผนการปรับโครงสร้างการถือหุน้ของบริษทัฯ และไทย
แอร์เอเชียมากท่ีสุด 

ทั้งน้ี ขอให้ผูถื้อหุ้นพิจารณารายละเอียดเก่ียวกบัการขอผ่อนผนัการท าค าเสนอซ้ือหลกัทรัพย์
ทั้งหมดของบริษทัโดยอาศยัมติท่ีประชุมผูถื้อหุน้ (Whitewash) แบบหนงัสือขอมติท่ีประชุมผูถื้อหุน้
เพ่ืออนุมติัให้ไดม้าซ่ึงหลกัทรัพยใ์หม่โดยไม่ตอ้งท าค าเสนอซ้ือหลกัทรัพยท์ั้งหมดของกิจการ 
(แบบ 247-7) และรายงานความเห็นของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระต่อการขอผ่อนผนัการท าค า
เสนอซ้ือหลกัทรัพยท์ั้งหมดของบริษทัฯ โดยอาศยัมติท่ีประชุมผูถื้อหุน้ (Whitewash) ซ่ึงจะจดัส่ง
ใหก้บัผูถื้อหุน้พร้อมกบัหนงัสือเชิญประชุมวิสามญัผูถื้อหุน้ คร้ังท่ี 1/2564 ต่อไป 

4.6. ความเห็นและเหตุผลของคณะกรรมการบริษัทฯ แต่ละราย หากมีความเห็นแตกต่างจาก
ความเห็นของที่ปรึกษาของผู้ถือหุ้น 

ไม่มี 

5. สิทธิของผู้ถือหุ้นในการขอคัดค้านการผ่อนผนัการท าค าเสนอซ้ือหลกัทรัพย์ทั้งหมดของบริษทั 

ในการผ่อนผนัการท าค าเสนอซ้ือหลกัทรัพยท์ั้งหมดของบริษทัโดยอาศยัมติท่ีประชุมผูถื้อหุ้นในคร้ังน้ี 
จะตอ้งไดรั้บอนุมติัจากท่ีประชุมผูถื้อหุน้ดว้ยคะแนนเสียงไม่นอ้ยกว่า 3 ใน 4 ของจ านวนเสียงทั้งหมดของ
ผูถื้อหุน้ท่ีมาประชุมและ มีสิทธิออกเสียงลงคะแนน โดยมติดงักล่าวมิใหน้บัรวมการออกเสียงของบุคคล
ตามมาตรา 258 ของผูข้อผ่อนผนั หรือ บุคคลท่ีกระท าการร่วมกนั (concert party) กบัผูข้อผ่อนผนั และ
บุคคลตามมาตรา 258 ของบุคคลดงักล่าว 

ในวาระน้ี ไม่มีผูถื้อหุน้รายใดท่ีมีส่วนไดเ้สีย และไม่มีสิทธิออกเสียงลงคะแนน 


