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สว่นที ่3 หน้า 1 

 ส่วนท่ี 3 : ฐำนะกำรเงินและผลกำรด ำเนินงำน 

การวเิคราะห์ฐานะทางการเงนิและผลการด าเนินงานในส่วนนี้ ควรอ่านคู่กบังบการเงินส าหรบัปี 2560/61  
งบการเงนิส าหรบัปี 2559/60 และงบการเงนิส าหรบัปี 2558/59 พรอ้มทัง้หมายเหตุประกอบงบการเงนิส าหรบังวดนัน้ ๆ 

13. ข้อมลูทำงกำรเงินท่ีส ำคญั 

13.1 งบกำรเงิน 

บริษัทฯ ได้มีการจดัท างบการเงินส าหรบัปีสิ้นสุดวนัที่ 31 มีนาคม 2561 ตามมาตรฐานการรายงานทาง
การเงนิทีก่ าหนดในพระราชบญัญตัวิชิาชพีบญัช ีพ.ศ. 2547 โดยแสดงรายการในงบการเงนิตามขอ้ก าหนดในประกาศ
กรมพฒันาธุรกจิการคา้ ลงวนัที ่11 ตุลาคม 2559 ออกตามความในพระราชบญัญตักิารบญัช ีพ.ศ. 2543  

งบแสดงฐำนะกำรเงิน 

 หน่วย : ลา้นบาท 

  
งบกำรเงินรวม ณ วนัท่ี 31 มีนำคม 

2561 % ของ 
สินทรพัยร์วม 

2560 % ของ
สินทรพัยร์วม 

2559 
(ปรบัปรงุใหม่) 

% ของ 
สินทรพัยร์วม 

สินทรพัย์             
สินทรพัยห์มุนเวียน             
เงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสด 9,457.7 8.9% 15,094.5 16.1% 2,362.2 3.6% 
เงนิลงทุนชัว่คราว 5,671.6 5.3% 6,238.8 6.7% 4,667.3 7.2% 
เงนิลงทุนในตราสารอนุพนัธ์ 2,224.5 2.1% 123.6 0.1% - 0.0% 
เงนิฝากธนาคารส าหรบัเงนิรบัล่วงหน้าจากผูถ้อืบตัร 442.5 0.4% 375.2 0.4% 284.8 0.4% 
ลกูหนี้การคา้และลกูหนี้อื่น 1,824.7 1.7% 2,128.0 2.3% 1,085.5 1.7% 
ลกูหนี้ทีย่งัไม่ถงึก าหนดช าระภายใตส้ญัญากบัหน่วยงานของรฐั 99.7 0.1% 97.1 0.1% 94.6 0.1% 
ลกูหนี้ภายใตส้ญัญาเชา่การเงนิทีถ่งึก าหนดรบัช าระภายในหนึ่งปี - 0.0% - 0.0% 29.6 0.0% 
รายไดท้ีย่งัไม่ไดเ้รยีกช าระ - 0.0% - 0.0% 32.7 0.1% 
รายไดค้า้งรบั 395.8 0.4% 375.4 0.4% 205.2 0.3% 
เงนิใหกู้ย้มืระยะสัน้แก่กจิการทีเ่กีย่วขอ้งกนั - 0.0% - 0.0% 14.3 0.0% 
เงนิใหกู้ย้มืระยะยาวแก่กจิการทีเ่กีย่วขอ้งกนัทีถ่งึก าหนดรบัช าระภายในหนึ่งปี 14.7 0.0% 91.4 0.1% 53.7 0.1% 
เงนิใหกู้ย้มืระยะยาวแก่สหกรณ์ออมทรพัยท์ีถ่งึก าหนดรบัช าระภายในหนึ่งปี - 0.0% 12.0 0.0% 12.0 0.0% 
ตน้ทุนการพฒันาอสงัหารมิทรพัย์  646.0 0.6% 663.8 0.7% 508.5 0.8% 
สนิทรพัยร์อการโอนตามแผนฟ้ืนฟูกจิการ  - 0.0% - 0.0% 68.3 0.1% 
เงนิลงทุนในบรษิทัย่อยรอการโอนตามแผนฟ้ืนฟูกจิการ - 0.0% - 0.0% 224.3 0.3% 
เงนิจ่ายล่วงหน้าแก่ผูร้บัเหมา 10.1 0.0% 26.8 0.0% 28.9 0.0% 
ค่าใชจ้่ายจ่ายล่วงหน้า 164.9 0.2% 156.7 0.2% 82.8 0.1% 
สนิทรพัยห์มุนเวยีนอื่น 358.4 0.3% 338.7 0.4% 157.7 0.2% 
รวมสินทรพัยห์มุนเวียน 21,310.6 20.1% 25,722.0 27.5% 9,912.4 15.2% 
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งบกำรเงินรวม ณ วนัท่ี 31 มีนำคม 

2561 % ของ 
สินทรพัยร์วม 

2560 % ของ
สินทรพัยร์วม 

2559 
(ปรบัปรงุใหม่) 

% ของ 
สินทรพัยร์วม 

สินทรพัยไ์ม่หมุนวียน       
เงนิฝากทีม่ภีาระผกูพนั 18.4 0.0% 130.6 0.1% 1,270.6 1.9% 
เงนิสดทีน่ าไปวางทรพัยเ์พื่อเป็นหลกัประกนัในการช าระหนี้ 50.6 0.0% 50.6 0.1% 170.9 0.3% 
เงนิใหกู้ย้มืระยะยาวแก่กจิการทีเ่กีย่วขอ้งกนั – สุทธจิากส่วนที่ถงึก าหนดรบั 

ช าระภายในหนึ่งปี 9,550.3 9.0% 9,225.5 9.9% 5,948.5 9.1% 
เงนิใหกู้ย้มืระยะยาวแก่สหกรณ์ออมทรพัย์ – สุทธจิากส่วนที่ถงึก าหนดรบัช าระ 

ภายในหนึ่งปี 71.0 0.1% 59.0 0.1% - 0.0% 
เงนิลงทุนในการร่วมคา้ 976.4 0.9% 2,398.3 2.6% 638.1 1.0% 
เงนิลงทุนในบรษิทัร่วม 23,030.6 21.7% 20,006.8 21.4% 21,019.7 32.2% 
เงนิลงทุนระยะยาวอื่น 15,948.4 15.0% 13,520.9 14.4% 9,751.4 14.9% 
ตน้ทุนโครงการ - โฆษณา 2,138.7 2.0% 2,262.2 2.4% 2,297.4 3.5% 
งานระหวา่งก่อสรา้งโครงการรถไฟฟ้า 290.4 0.3% - 0.0% - 0.0% 
อะไหล่เปลีย่นแทน 149.7 0.1% 89.8 0.1% 91.3 0.1% 
ทีด่นิและโครงการรอการพฒันาในอนาคต 134.4 0.1% 1,067.1 1.1% 2,078.4 3.2% 
อสงัหารมิทรพัยเ์พื่อการลงทุน 681.0 0.6% 799.9 0.9% 733.9 1.1% 
ทีด่นิ อาคารและอุปกรณ์ 5,136.1 4.8% 6,314.6 6.7% 5,673.9 8.7% 
สทิธกิารเชา่ 5.5 0.0% 10.1 0.0% 10.9 0.0% 
สนิทรพัย์ไม่มตีวัตน 629.3 0.6% 707.5 0.8% 358.3 0.5% 
เงนิจ่ายล่วงหน้าแก่ผูร้บัเหมาและเพื่อซือ้สนิทรพัย์ 10,705.5 10.1% 3,086.9 3.3% 128.8 0.2% 
รายไดค้า้งรบั 862.0 0.8% 506.1 0.5% 447.7 0.7% 
สทิธเิรยีกรอ้งในมลูหนี้จากการซือ้หนี้ตามแผนฟ้ืนฟูกจิการ - 0.0% 255.5 0.3% 255.5 0.4% 
ลกูหนี้ทีย่งัไม่ถงึก าหนดช าระภายใตส้ญัญากบัหน่วยงานของรฐั 7,640.9 7.2% 4,207.7 4.5% 3,520.6 5.4% 
ลกูหนี้ภายใตส้ญัญาเชา่การเงนิสุทธจิากส่วนทีถ่งึก าหนดรบัช าระภายในหนึ่งปี - 0.0% - 0.0% 2.6 0.0% 
ลกูหนี้และดอกเบี้ยคา้งรบั และรายไดค้า้งรบัภายใตส้ญัญาซือ้ขายพรอ้มตดิตัง้ระบบ

การเดนิรถ 3,728.0 3.5% 759.4 0.8% - 0.0% 
ค่าความนิยม 1,486.8 1.4% 1,486.8 1.6% 236.3 0.4% 
ประมาณการผลแตกต่างระหวา่งตน้ทุนการซื้อเงนิลงทุนในบรษิทัย่อยกบัสนิทรพัย์

สุทธทิีร่ะบุไดข้องผูถ้กูซือ้ 281.6 0.3% - 0.0% - 0.0% 
ค่าใชจ้่ายจ่ายล่วงหน้า 910.9 0.9% 505.8 0.5% 317.9 0.5% 
ภาษเีงนิไดห้กั ณ ทีจ่่าย 70.2 0.1% 292.6 0.3% 278.2 0.4% 
สนิทรพัยภ์าษเีงนิไดร้อการตดับญัช ี 40.2 0.0% 50.2 0.1% 38.2 0.1% 
สนิทรพัย์ไม่หมุนเวยีนอื่น 210.0 0.2% 115.0 0.1% 77.9 0.1% 
รวมสินทรพัยไ์ม่หมุนเวียน 84,746.9 79.9% 67,908.9 72.5% 55,347.0 84.8% 
รวมสินทรพัย ์ 106,057.5 100.0% 93,630.9 100.0% 65,259.4 100.0% 

หน้ีสินและส่วนของผู้ถือหุ้น             
หน้ีสินหมุนเวียน             
เงนิกูย้มืระยะสัน้จากสถาบนัการเงนิ 1,230.0 1.2% 778.0 0.8% 3,750.0 5.7% 
เจา้หนี้ตัว๋แลกเงนิ 15,432.1 14.6% 13,374.3 14.3% 2,917.3 4.5% 
เจา้หนี้การคา้และเจา้หนี้อื่น 4,489.6 4.2% 2,599.9 2.8% 1,622.7 2.5% 
เงนิรบัล่วงหน้าจากผูถ้อืบตัร 430.2 0.4% 374.9 0.4% 280.7 0.4% 
เงนิกูย้มืระยะสัน้จากกจิการทีเ่กีย่วขอ้งกนั 3.5 0.0% 3.5 0.0% 35.9 0.1% 
ส่วนของเจา้หนี้ตามแผนฟ้ืนฟูกจิการที่ถงึก าหนดช าระภายในหนึ่งปี - 0.0% 73.9 0.1% 610.7 0.9% 
ส่วนของเงนิกูย้มืระยะยาวที่ถงึก าหนดช าระภายในหนึ่งปี 44.0 0.0% 245.9 0.3% 1,095.2 1.7% 
ส่วนของหุน้กูร้ะยะยาวทีถ่งึก าหนดช าระภายในหนึ่งปี - 0.0% - 0.0% 1,347.5 2.1% 
รายไดร้บัล่วงหน้า 164.9 0.2% 108.3 0.1% 133.3 0.2% 
รายไดค้่าโดยสารรอน าส่ง  77.8 0.1% 76.9 0.1% 81.0 0.1% 
ภาษเีงนิไดค้า้งจ่าย 412.2 0.4% 327.8 0.4% 294.9 0.5% 
ประมาณการหนี้สนิระยะสัน้ 73.3 0.1% 83.9 0.1% 59.0 0.1% 
หนี้สนิหมุนเวยีนอื่น 565.6 0.5% 568.6 0.6% 331.4 0.5% 
รวมหน้ีสินหมุนเวียน 22,923.2 21.6% 18,615.9 19.9% 12,559.6 19.2% 
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งบกำรเงินรวม ณ วนัท่ี 31 มีนำคม 

2561 % ของ 
สินทรพัยร์วม 

2560 % ของ 
สินทรพัยร์วม 

2559 
(ปรบัปรงุใหม่) 

% ของ 
สินทรพัยร์วม 

หน้ีสินไม่หมุนเวียน             
รายไดร้บัล่วงหน้า 511.2 0.5% 565.7 0.6% 589.5 0.9% 
เจา้หนี้ตามแผนฟ้ืนฟูกจิการ - สุทธจิากส่วนทีถ่งึก าหนดช าระภายในหนึ่งปี 1.4 0.0% 1.4 0.0% 27.0 0.0% 
เงนิกูย้มืระยะยาว - สุทธจิากส่วนที่ถงึก าหนดช าระภายในหนึ่งปี 1,489.0 1.4% 1,933.0 2.1% 173.0 0.3% 
หุน้กูร้ะยะยาว 28,973.8 27.3% 21,978.4 23.5% - 0.0% 
เจา้หนี้เงนิประกนัผลงาน 175.9 0.2% 141.2 0.2% 136.8 0.2% 
ส ารองรายการภายใตว้ธิสี่วนไดเ้สยีของเงนิลงทุนในการร่วมคา้ 374.4 0.4% 646.7 0.7% 455.5 0.7% 
ส ารองผลประโยชน์ระยะยาวของพนกังาน 1,046.9 1.0% 860.9 0.9% 782.4 1.2% 
ประมาณการหนี้สนิระยะยาว 1,408.4 1.3% 1,334.1 1.4% 1,324.7 2.0% 
หนี้สนิภาษเีงนิไดร้อการตดับญัช ี 2,251.8 2.1% 2,239.5 2.4% 2,218.5 3.4% 
หนี้สนิไม่หมุนเวยีนอื่น 546.4 0.5% 132.1 0.1% 91.5 0.1% 
รวมหน้ีสินไม่หมุนเวียน 36,779.2 34.7% 29,833.0 31.9% 5,798.9 8.9% 
รวมหน้ีสิน 59,702.4 56.3% 48,448.9 51.7% 18,358.5 28.1% 

ส่วนของผู้ถือหุ้น             
ทุนเรอืนหุน้             
   ทุนจดทะเบยีน              
      หุน้สามญั 16,513,814,257 หุน้ มลูค่าหุ้นละ 4 บาท             
      (2560และ2559:หุน้สามญั 15,928,911,087 หุน้ มลูค่าหุน้ละ 4 บาท) 66,055.3   63,715.6   63,715.6   
   ทุนทีอ่อกจ าหน่ายและช าระเตม็มลูค่าแล้ว             
      หุน้สามญั 11,940,368,954 หุน้ มลูค่าหุ้นละ 4 บาท             
         (2560: หุน้สามญั 11,934,954,312 หุน้ มลูค่าหุน้ละ 4 บาท)             
         (2559: หุน้สามญั 11,929,349,186 หุน้ มลูค่าหุน้ละ 4 บาท) 47,761.5 45.0% 47,739.8 51.0% 47,717.4 73.1% 
ส่วนเกนิมลูค่าหุน้สามญั 1,873.0 1.8% 1,853.7 2.0% 1,834.6 2.8% 

ส่วนต ่ากวา่ทุนจากการรวมธุรกจิภายใตก้ารควบคุมเดยีวกนั (3,372.0) (3.2%)   (3,372.0) (3.6%)   (3,372.0) (5.2%) 

ส่วนเกนิ (ต ่ากวา่) ทุนจากการเปลีย่นแปลงสดัส่วนการถอืหุ้นในบรษิทัย่อย   (1,633.7) (1.5%)       430.8  0.5%      (59.6) (0.1%) 
ส่วนเกนิทุนจากการขายใบส าคญัแสดงสทิธขิองบรษิทัย่อย       494.3  0.5%       494.3  0.5%      494.3  0.8% 
หุน้ทุนซือ้คนื     (925.5) (0.9%)    (925.5) (1.0%)    (925.5) (1.4%) 
ก าไรสะสม             
   จดัสรรแลว้ - ส ารองตามกฎหมาย 2,623.0 2.5% 2,384.9 2.5% 2,163.7 3.3% 
   จดัสรรแลว้ - ส ารองหุน้ทุนซือ้คนื 925.5 0.9% 925.5 1.0% 925.5 1.4% 
   ยงัไม่ไดจ้ดัสรร (ขาดทุน)    (9,416.4) (8.9%)   (9,495.2) (10.1%)  (5,515.7) (8.5%) 
องคป์ระกอบอื่นของส่วนของผูถ้อืหุน้ 2,275.6 2.1% 2,110.7 2.3% 2,187.4 3.4% 
ส่วนของผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ 40,605.3 38.3% 42,147.0 45.0% 45,450.1 69.6% 
ส่วนของผูม้สี่วนไดเ้สยีทีไ่ม่มอี านาจควบคุมของบรษิทัย่อย 5,749.8 5.4% 3,035.0 3.2% 1,450.8 2.2% 
รวมส่วนของผู้ถือหุ้น  46,355.1 43.7% 45,182.0 48.3% 46,900.9 71.9% 
รวมหน้ีสินและส่วนของผู้ถือหุ้น 106,057.5 100.0% 93,630.9 100.0% 65,259.4 100.0% 
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งบก ำไรขำดทุนเบด็เสรจ็ 

     หน่วย : ลา้นบาท 

  
งบกำรเงินรวม ณ วนัท่ี 31 มีนำคม 

2561 % ของรำยได้
รวม 

2560 % ของรำยได้
รวม 

2559 
(ปรบัปรงุใหม่) 

% ของรำยได้
รวม 

กำรด ำเนินงำนต่อเน่ือง 
      

ก ำไรขำดทุน:  
      

รำยได้ 
      

รายไดจ้ากการบรกิาร    6,119.1  36.0%    5,027.3  57.0%     4,959.8  49.3% 
รายไดจ้ากการใหบ้รกิารรบัเหมาตดิตัง้และก่อสรา้งและจดัหารถไฟฟ้า    6,028.1  35.5%    1,748.3  19.8%         94.4  0.9% 
รายไดจ้ากการขายอสงัหารมิทรพัย์         23.5  0.1%        33.2  0.4%       297.7  3.0% 
รายไดอ้ื่น             -  0.0%             -  0.0%              -  0.0% 
   เงนิปันผลรบั       145.8  0.9%       271.3  3.1%       280.8  2.8% 
   ดอกเบี้ยรบั    1,434.4  8.4%      761.2  8.6%       501.4  5.0% 
   ก าไรจากการขายและปรบัมลูค่ายุตธิรรมของเงนิลงทุน       667.9  3.9%       357.2  4.1%       169.1  1.7% 
   ก าไรจากการแลกหุน้            -  0.0%             -  0.0%     3,458.5  34.3% 
   ก าไรจากการโอนกจิการทัง้หมดของบรษิทัย่อย    1,880.0  11.1%             -  0.0%              -  0.0% 
   ก าไรจากการขายและเปลีย่นสถานะเงนิลงทุน       251.1  1.5%      207.4  2.4%              -  0.0% 
   ก าไรจากการเปลีย่นแปลงสดัส่วนการถอืหุ้นในการร่วมคา้        63.5  0.4%             -  0.0%              -  0.0% 
   ก าไรจากการช าระเจา้หนี้ตามแผนฟ้ืนฟูกจิการ             -  0.0%       149.4  1.7%         95.5  0.9% 
   อื่น ๆ       373.3  2.2%       260.0  2.9%       211.7  2.1% 
รวมรำยได้   16,986.7  100.0%     8,815.3  100.0%    10,068.9  100.0% 

ค่ำใช้จ่ำย 
      

ตน้ทุนบรกิาร    2,646.0 15.6%    2,255.4  25.6%     2,191.2  21.8% 
ตน้ทุนการใหบ้รกิารรบัเหมาตดิตัง้และก่อสรา้งและจดัหารถไฟฟ้า    5,420.7 31.9%    1,538.8  17.5%       100.5  1.0% 
ตน้ทุนขายอสงัหารมิทรพัย์        17.8 0.1%        23.5  0.3%       178.2  1.8% 
ค่าใชจ้่ายในการขาย       447.9 2.6%       316.2  3.6%       173.7  1.7% 
ค่าใชจ้่ายในการบรหิาร    1,833.3 10.8%    1,500.8  17.0%     1,453.2  14.4% 
ค่าใชจ้่ายอื่น       246.8 1.5%        50.5  0.6%       581.9  5.8% 
รวมค่ำใช้จ่ำย   10,612.5 62.5%    5,685.2  64.5%      4,678.7  46.5% 
ก ำไรก่อนส่วนแบ่งก ำไร (ขำดทุน) จำกเงินลงทุนในกำรร่วมค้ำและบริษัทร่วม 

ค่ำใช้จ่ำยทำงกำรเงินและภำษีเงินได้      6,374.2 37.5%     3,130.1  35.5%      5,390.2  53.5% 
ส่วนแบ่งขาดทุนจากเงนิลงทุนในการร่วมคา้      (281.7) (1.7%)     (147.4) (1.7%)    (339.6) (3.4%) 
ส่วนแบ่งก าไรจากเงนิลงทุนในบรษิทัร่วม       461.4 2.7%      779.7  8.8%       751.0  7.5% 
ก ำไรก่อนค่ำใช้จ่ำยทำงกำรเงินและภำษีเงินได้ 6,553.9 38.6% 3,762.4 42.7% 5,801.6 57.6% 
ค่าใชจ้่ายทางการเงนิ  (1,236.0) (7.3%)    (643.6) (7.3%)     (289.7) (2.9%) 
ก ำไรก่อนภำษีเงินได้ 5,317.9 31.3% 3,118.8 35.4% 5,511.9 54.7% 
ภาษเีงนิได้     (776.0) (4.6%)    (646.4) (7.3%)   (1,121.1) (11.1%) 
ก ำไรส ำหรบัปีจำกกำรด ำเนินงำนต่อเน่ือง 4,541.9 26.7% 2,472.4 28.0% 4,390.8 43.6% 
กำรด ำเนินงำนท่ียกเลิก 

      

ก าไร (ขาดทุน) ส าหรบัปีจากการด าเนินงานทีย่กเลกิ       247.9  1.5%    (236.7) (2.7%)              -  0.0% 
ก ำไรส ำหรบัปี 4,789.8 28.2% 2,235.7 15.6% 4,390.8 43.6% 
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งบกำรเงินรวม ณ วนัท่ี 31 มีนำคม 

2561 % ของรำยได้
รวม 

2560 % ของรำยได้
รวม 

2559 
(ปรบัปรงุใหม่) 

% ของรำยได้
รวม 

ก ำไรขำดทุนเบด็เสรจ็อ่ืน: 
      

รายการทีจ่ะถกูบนัทกึในส่วนของก าไรขาดทุนในภายหลงั 
      

ผลต่างของอตัราแลกเปลีย่นจากการแปลงค่างบการเงนิทีเ่ป็นเงนิตราต่างประเทศ       120.7            0.1          (0.3)  
ผลต่างของอตัราแลกเปลีย่นจากการแปลงค่างบการเงนิทีเ่ป็นเงนิตราต่างประเทศของ

บรษิทัร่วม       54.7         (89.1)  

                
-   

ผลกระทบจากการป้องกนัความเสีย่งในกระแสเงนิสด - สุทธจิากภาษเีงนิได้    (303.0) 
 

    (171.6) 
 

            -  
 

ผลก าไรจากการวดัมูลค่าเงนิลงทุนในหลกัทรพัยเ์ผือ่ขาย - สุทธจิากภาษเีงนิได้       271.3  
 

      227.0  
 

    (449.5) 
 

ส่วนแบ่งผลขาดทุนจากการวดัมลูค่าเงนิลงทุนในหลกัทรพัยเ์ผือ่ขายของบรษิทัร่วม   (89.2)   (45.8)         10.9   
รายการที่จะถกูบนัทกึในส่วนของก าไรขาดทุนในภายหลงั - สุทธจิากภาษีเงนิได้        54.5  

 
      (79.4)       (438.9)   

 
รายการทีจ่ะไม่ถกูบนัทกึในส่วนของก าไรขาดทุนในภายหลงั 

      

ส่วนเกนิทุนจากการตรีาคาสนิทรพัย์ - สุทธจิากภาษเีงนิได้         19.6  
 

           -  
 

            -  
 

ผลขาดทุนจากการประมาณการตามหลกัคณิตศาสตรป์ระกนัภยั   
- สุทธจิากภาษเีงนิได้ (62.0)            -               -   

ส่วนแบ่งผลขาดทุนจากการประมาณการตามหลกัคณิตศาสตรป์ระกนัภยัของบรษิทัร่วม        (2.2)           -               -    
รายการทีจ่ะไม่ถกูบนัทกึในส่วนของก าไรขาดทุนในภายหลงั - สุทธจิากภาษเีงนิได ้       (44.6)             -               -    
ก ำไรขำดทุนเบด็เสรจ็อ่ืนส ำหรบัปี            9.9  

 
      (79.4)       (438.9)   

ก ำไรขำดทุนเบด็เสรจ็รวมส ำหรบัปี     4,799.7  
 

    2,156.3        3,951.9    

กำรแบ่งปันก ำไร (ขำดทุน) 
      

ส่วนทีเ่ป็นของผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ 
      

   ก าไรจากการด าเนินงานต่อเนื่อง    4,160.7  
 

   2,228.4  
 

   4,133.9  
 

   ก าไร (ขาดทุน) จากการด าเนินงานทีย่กเลกิ       255.0  
 

    (224.9) 
 

            -  
 

 
   4,415.7  

 
   2,003.5       4,133.9    

ส่วนทีเ่ป็นของผูม้สี่วนไดเ้สยีทีไ่ม่มอี านาจควบคุมของบรษิทัย่อย 
      

   ก าไรจากการด าเนินงานต่อเนื่อง       381.2  
 

      244.0  
 

      256.9  
 

   ขาดทุนจากการด าเนินงานทีย่กเลกิ        (7.1) 
 

      (11.8) 
 

            -  
 

 
      374.1  

 
      232.2          256.9     

   4,789.8  
 

   2,235.7       4,390.8    
กำรแบ่งปันก ำไรขำดทุนเบด็เสรจ็รวม 

      

ส่วนทีเ่ป็นของผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ 
      

   ก าไรจากการด าเนินงานต่อเนื่อง    4,284.2  
 

   2,154.4  
 

   3,725.1  
 

   ก าไร (ขาดทุน) จากการด าเนินงานทีย่กเลกิ       255.0  
 

    (224.9) 
 

            -  
 

 
   4,539.2       1,929.5       3,725.1    

ส่วนทีเ่ป็นของผูม้สี่วนไดเ้สยีทีไ่ม่มอี านาจควบคุมของบรษิทัย่อย 
      

   ก าไรจากการด าเนินงานต่อเนื่อง       267.6  
 

      238.6  
 

      226.8  
 

   ขาดทุนจากการด าเนินงานทีย่กเลกิ        (7.1) 
 

      (11.8) 
 

            -  
 

 
      260.5          226.8          226.8     
   4,799.7       2,156.3       3,951.9    

ก ำไรต่อหุ้น  
      

ก าไรต่อหุน้ข ัน้พืน้ฐาน 
      

   ก าไรส่วนทีเ่ป็นของผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ     0.3728        0.1692        0.3494    
ก าไรต่อหุน้ปรบัลด 

      

   ก าไรส่วนทีเ่ป็นของผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ      0.3728         0.1692         0.3492    
ก ำไรต่อหุ้นจำกกำรด ำเนินงำนต่อเน่ือง 

      

ก าไรต่อหุน้ข ัน้พืน้ฐาน 
      

   ก าไรส่วนทีเ่ป็นของผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ     0.3513        0.1882        0.3494    
ก าไรต่อหุน้ปรบัลด         

 
  

   ก าไรส่วนทีเ่ป็นของผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ     0.3513        0.1882        0.3492    
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งบกระแสเงินสด 

หน่วย : ลา้นบาท 
 งบกำรเงินรวมส ำหรบัปีส้ินสุดวนัท่ี 31 มีนำคม 

2561 2560 2559 
(ปรบัปรงุใหม่) 

กระแสเงินสดจำกกิจกรรมด ำเนินงำน       
ก าไรก่อนภาษจีากการด าเนินงานต่อเนื่อง         5,317.9          3,118.8          5,511.9  
ก าไร (ขาดทุน) ก่อนภาษจีากการด าเนินงานทีย่กเลกิ           258.5            (225.5)                  -  
ก ำไรก่อนภำษี         5,576.4          2,893.3          5,511.9  
รำยกำรปรบักระทบยอดก ำไรก่อนภำษีเป็นเงินสดรบั (จ่ำย)จำกกิจกรรมด ำเนินงำน       
   ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่าย           758.4            577.4            452.5  
   ขาดทุน (ก าไร) จากอตัราแลกเปลีย่นทีย่งัไม่เกดิขึน้จรงิ           428.4              21.0               (5.1) 
   ส่วนแบ่งขาดทุนจากเงนิลงทุนในการร่วมค้า             27.6            400.2            339.6  
   ส่วนแบ่งก าไรจากเงนิลงทุนในบรษิทัร่วม          (473.1)          (787.4)          (751.0) 
   รบัรูร้ายไดร้บัล่วงหน้า            (36.9)            (36.9)            (37.0) 
   ส ารองผลประโยชน์ระยะยาวของพนกังาน             73.7              51.2              45.5  
   ขาดทุนจากประมาณการหนี้สนิ             51.0              40.2              75.4  
   ค่าเผือ่การดอ้ยค่าของเงนิลงทุน                  -                   -            497.2  
   ตดัจ าหน่ายภาษเีงนิได้                  -                   -              16.5  
   ตดัจ าหน่ายส่วนเกนิจากสญัญาแลกเปลีย่นเงนิตราต่างประเทศล่วงหน้า                  -               (0.4)            (16.4) 
   โอนกลบัค่าเผือ่หนี้สงสยัจะสญู              (2.6)            (18.0)               9.3  
   ก าไรจากการขายและปรบัมลูค่ายุตธิรรมของเงนิลงทุน          (667.9)          (395.6)          (183.4) 
   ขาดทุน (ก าไร) ทีย่งัไม่เกดิขึน้จากการเปลีย่นแปลงในมลูค่าเงนิลงทุนชัว่คราวในหลกัทรพัยเ์พื่อคา้                  -                   -              14.3  
   ก าไรจากการแลกหุน้                  -                   -         (3,458.5) 
   ก าไรจากการโอนกจิการทัง้หมดของบรษิทัย่อย        (1,880.0)                  -                   -  
   ก าไรจากการขายและเปลีย่นสถานะเงนิลงทุน          (251.1)          (207.4)                  -  
   ก าไรจากการเปลีย่นแปลงสดัส่วนการถอืหุ้นในการร่วมคา้            (63.4)                  -                   -  
   ก าไรจากการช าระเจา้หนี้ตามแผนฟ้ืนฟูกจิการ                  -           (149.4)            (95.6) 
   รายไดจ้ากการลงทุนในกจิการในต่างประเทศ            (96.7)            (85.6)                  -  
   ขาดทุนจากการดอ้ยค่าของเงนิลงทุน           160.0                7.9                   -  
   ขาดทุน (ก าไร) จากการขายสนิทรพัย์              (0.8)               3.4             (69.0) 
   ค่าเผือ่การดอ้ยค่าของสนิทรพัย ์             23.7                   -                   -  
   ก าไรจากการโอนสทิธใินการซือ้ทีด่นิ                  -               (5.9)                  -  
   เงนิปันผลรบั          (145.8)          (271.3)          (280.8) 
   รายการจ่ายโดยใชหุ้น้เป็นเกณฑ ์               9.2              10.7                9.3  
   ดอกเบี้ยรบั        (1,436.1)          (763.8)          (501.4) 
   ค่าใชจ้่ายดอกเบี้ย         1,287.0            642.0            283.0  
ก ำไร (ขำดทุน) จำกกำรด ำเนินงำนก่อนกำรเปล่ียนแปลงในสินทรพัยแ์ละหน้ีสินด ำเนินงำน         3,341.0          1,925.6          1,856.3  
สินทรพัยด์ ำเนินงำนลดลง (เพ่ิมขึ้น)       
   เงนิฝากธนาคารส าหรบัเงนิรบัล่วงหน้าจากผูถ้อืบตัร            (67.3)            (90.4)            (74.3) 
   ลกูหนี้การคา้และลกูหนี้อื่น           317.9           (435.7)           273.2  
   ลกูหนี้ภายใตส้ญัญากบัหน่วยงานของรฐั        (3,183.3)          (631.7)             92.2  
   ลกูหนี้ภายใตส้ญัญาเชา่การเงนิ                  -                   -              28.0  
   ลกูหนี้ทีย่งัไม่ถงึก าหนดช าระและรายไดค้า้งรบัภายใตส้ญัญาซือ้ขายพรอ้มตดิตัง้ระบบการเดนิรถ        (2,849.0)          (712.1)                  -  
   งานระหวา่งก่อสรา้งโครงการรถไฟฟ้า          (290.4)                  -                   -  
   รายไดค้า้งรบั          (260.0)          (123.1)                  -  
   รายไดท้ีย่งัไม่ไดเ้รยีกช าระ                  -                   -             (32.7) 
   ตน้ทุนการพฒันาอสงัหารมิทรพัย์             17.8           (178.6)           159.5  
   เงนิจ่ายล่วงหน้าแก่ผูร้บัเหมา        (7,335.9)        (3,005.3)              (8.2) 
   สนิทรพัยห์มุนเวยีนอื่น          (202.3)          (153.4)           371.7  
   สนิทรพัยไ์ม่หมุนเวยีนอื่น          (229.8)          (261.0)            (21.9) 
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 งบกำรเงินรวมส ำหรบัปีส้ินสุดวนัท่ี 31 มีนำคม 
2561 2560 2559 

(ปรบัปรงุใหม่) 
หน้ีสินด ำเนินงำนเพ่ิมขึ้น (ลดลง)    
   เจา้หนี้การคา้และเจา้หนี้อื่น         1,743.2            221.0           (184.3) 
   เงนิรบัล่วงหน้าจากผูถ้อืบตัร             55.4              94.3              69.6  
   เจา้หนี้เงนิประกนัผลงาน             58.3                4.6             (18.9) 
   รายไดร้บัล่วงหน้า             39.0             (27.4)             39.1  
   รายไดค้่าโดยสารรอน าส่ง            (11.0)             30.8               (1.9) 
   ส ารองผลประโยชน์ระยะยาวของพนกังาน            (23.9)            (34.7)            (11.0) 
   ประมาณการหนี้สนิ            (80.9)            (69.1)          (264.1) 
   หนี้สนิหมุนเวยีนอื่น           363.2              75.7             (24.0) 
เงินสดใช้ไปในกิจกรรมด ำเนินงำน        (8,598.0)        (3,370.5)         2,248.3  
   จ่ายดอกเบี้ย          (832.2)            (91.3)          (175.0) 
   รบัดอกเบี้ย           125.1            127.6                   -  
   จ่ายภาษเีงนิได ้          (877.4)          (747.5)        (1,808.3) 
   รบัคนืภาษเีงนิได ้           253.9                   -                   -  
เงินสดสุทธิใช้ไปในกิจกรรมด ำเนินงำน           (9,928.6)           (4,081.7)                265.0  
กระแสเงินสดจำกกิจกรรมลงทุน       
เงนิฝากทีม่ภีาระผกูพนัลดลง (เพิม่ขึน้)              (0.6)         1,153.7             (81.8) 
เงนิใหกู้ย้มืระยะสัน้แก่กจิการทีเ่กีย่วขอ้งกนัเพิม่ขึน้                  -                   -               (4.2) 
รบัช าระเงนิใหกู้ย้มืระยะสัน้แก่กจิการทีเ่กีย่วขอ้งกนั                  -              14.3                   -  
เงนิใหกู้ย้มืระยะยาวแก่กจิการทีเ่กีย่วขอ้งกนัเพิม่ขึน้        (2,534.5)        (9,018.4)        (6,751.2) 
รบัช าระเงนิใหกู้ย้มืระยะยาวแก่กจิการทีเ่กีย่วขอ้งกนั         7,797.9          5,873.8          1,514.8  
เงนิใหกู้ย้มืระยะยาวแก่สหกรณ์เพิม่ขึน้                  -             (59.0)                  -  
ดอกเบี้ยรบั         1,272.3            518.1            437.9  
เงนิปันผลรบั         1,836.5          1,727.1          1,580.6  
เงนิสดจ่ายซือ้เงนิลงทุนชัว่คราวและเงนิลงทุนระยะยาวอื่น      (56,976.0)      (53,365.3)      (22,356.5) 
เงนิสดรบัจากการจ าหน่ายเงนิลงทุนชัว่คราวและเงนิลงทุนระยะยาวอื่น       55,733.7        48,310.9        26,108.2  
เงนิสดจ่ายซือ้เงนิลงทุนในตราสารอนุพนัธ์        (1,887.2)                  -                   -  
เงนิสดรบัจากการจ าหน่ายเงนิลงทุนในตราสารอนุพนัธ์           156.9                   -                   -  
เงนิสดจ่ายสุทธเิพื่อซือ้เงนิลงทุนในบรษิทัย่อย          (314.8)          (466.3)                  -  
เงนิสดของบรษิทัย่อยทีท่ าการโอนกจิการทัง้หมด          (401.1)                  -                   -  
เงนิสดรบัสุทธจิากการขายเงนิลงทุนในบรษิทัย่อย           296.0            627.5            690.2  
เงนิสดจ่ายเพื่อซือ้เงนิลงทุนในการร่วมคา้          (369.6)        (1,214.2)          (500.0) 
เงนิสดจ่ายเพื่อซือ้เงนิลงทุนในบรษิทัร่วม        (3,223.4)          (492.4)          (100.0) 
เงนิสดรบัจากการจ าหน่ายเงนิลงทุนในการร่วมคา้                  -                   -              38.7  
เงนิสดรบัจากเงนิคนืทุนของบรษิทัย่อย การร่วมคา้ และบรษิทัร่วม                  -            123.5            655.1  
เงนิสดจ่ายเพื่อซือ้เงนิลงทุนระยะยาวอื่น                  -                   -         (6,014.8) 
เงนิสดรบัจากการขายเงนิลงทุนระยะยาวอื่น                  -                   -          2,886.9  
เงนิสดรบัจากการลงทุนในกจิการต่างประเทศ             92.4              98.0                   -  
สทิธเิรยีกรอ้งในมลูหนี้จากการซือ้หนี้ตามแผนฟ้ืนฟูกจิการเพิม่ขึน้                  -                   -             (51.5) 
เงนิสดจ่ายล่วงหน้าเพื่อซือ้สนิทรพัย์          (310.9)            (34.7)                  -  
เงนิสดรบัจากการโอนสทิธใินการซือ้ทีด่นิ                  -              89.7                   -  
เงนิสดจ่ายซือ้ทีด่นิและโครงการรอพฒันาในอนาคต              (3.0)          (493.2)        (1,019.3) 
เงนิสดจ่ายซือ้ทีด่นิ อาคารและอุปกรณ์        (1,077.6)          (904.3)          (559.9) 
เงนิสดรบัจากการจ าหน่ายทีด่นิ อาคารและอุปกรณ์             15.0                5.3              56.5  
เงนิสดจ่ายซือ้อสงัหารมิทรพัยเ์พื่อการลงทุน            (20.7)                  -               (4.3) 
เงนิสดรบัจากการจ าหน่ายอสงัหารมิทรพัยเ์พื่อการลงทุน                  -              13.0              31.5  
เงนิสดจ่ายซือ้สนิทรพัย์ไม่มตีวัตน            (82.5)            (46.2)            (50.3) 
เงนิสดรบัจากการขายสนิทรพัยไ์ม่มตีวัตน                  -                   -              22.1  
เงินสดสุทธิจำก (ใช้ไปใน) กิจกรรมลงทุน              (1.2)        (7,539.1)        (3,471.3) 
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 งบกำรเงินรวมส ำหรบัปีส้ินสุดวนัท่ี 31 มีนำคม 
 2561 2560 2559 

(ปรบัปรงุใหม่) 
กระแสเงินสดจำกกิจกรรมจดัหำเงิน       
เงนิกูย้มืระยะสัน้จากสถาบนัการเงนิเพิม่ขึน้       13,575.0        10,301.7          8,134.0  
เงนิสดจ่ายช าระเงนิกูย้มืระยะสัน้จากสถาบนัการเงนิ      (13,123.0)      (12,973.7)        (4,914.0) 
เจา้หนี้ตัว๋แลกเงนิเพิม่ขึน้       67,401.2        41,553.3          3,405.7  
เงนิสดจ่ายช าระเจา้หนี้ตัว๋แลกเงนิ      (65,645.0)      (31,280.0)          (500.0) 
เงนิกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิเพิม่ขึน้                  -          2,000.0                   -  
เงนิสดจ่ายช าระเงนิกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิ          (645.9)        (1,399.9)            (26.0) 
เงนิกูย้มืระยะสัน้จากกจิการทีเ่กีย่วขอ้งกนัเพิม่ขึน้                  -                3.5              14.2  
เงนิสดจ่ายช าระเงนิกูย้มืระยะสัน้จากกจิการที่เกีย่วขอ้งกนั                  -             (35.9)            (36.5) 
เงนิสดจ่ายช าระหนี้สนิตามสญัญาเชา่การเงนิ              (7.2)                  -                   -  
เงนิสดจ่ายเจา้หนี้ตามแผนฟ้ืนฟูกจิการ            (74.2)                  -                   -  
หุน้กูร้ะยะยาวเพิม่ขึน้         7,000.0        22,000.0                   -  
เงนิสดจ่ายค่าใชจ้่ายในการออกหุน้กู ้              (9.1)            (23.2)                  -  
เงนิสดจ่ายค่าใชจ้่ายในการกูเ้งนิ          (276.8)                  -                   -  
ช าระคนืหุน้กูร้ะยะยาว                  -         (1,348.5)        (1,468.9) 
เงนิสดจ่ายซือ้เงนิลงทุนในบรษิทัย่อย        (6,397.5)          (368.2)        (1,543.2) 
เงนิสดจ่ายช าระเจา้หนี้จากการซือ้เงนิลงทุน          (314.5)                  -                   -  
เงนิสดรบัจากการขายเงนิลงทุนในบรษิทัย่อย         2,638.0          1,649.8                   -  
จ่ายเงนิปันผล        (4,014.3)        (5,951.4)        (7,557.4) 
เงนิปันผลจ่ายของบรษิทัย่อยใหแ้ก่ส่วนไดเ้สยีทีไ่ม่มอี านาจควบคุมของบรษิทัย่อย          (272.5)          (276.0)          (173.7) 
เงนิสดรบัจากการใชส้ทิธใิบส าคญัแสดงสทิธซิือ้หุน้สามญั           189.1              28.1              46.5  
เงนิสดจ่ายหนี้สนิรอค าสัง่อนัเป็นทีสุ่ดของศาล                  -                   -           (181.9) 
เงนิสดจ่ายของบรษิทัย่อยใหแ้ก่ส่วนไดเ้สยีที่ไม่มอี านาจควบคุมของบรษิทัย่อยจากการลดทุนช าระแล้ว            (15.5)                  -                   -  
เงนิสดรบัจากส่วนไดเ้สยีทีไ่ม่มอี านาจควบคุมของบรษิทัย่อยในการออกจ าหน่ายหุน้สามญัของบรษิทัย่อย         4,290.0            480.2            190.7  
เงนิสดจ่ายค่าใชจ้่ายในการออกหุน้สามญัเพิม่ทุน            (27.8)                  -                   -  
เงินสดสุทธิจำก (ใช้ไปใน) กิจกรรมจดัหำเงิน         4,270.0        24,359.8         (4,610.5) 
ผลต่างจากการแปลงค่างบการเงนิเพิม่ขึน้ (ลดลง)              (1.5)               0.1                0.1  
เงินสดและรำยกำรเทียบเท่ำเงินสดเพ่ิมขึ้น (ลดลง) สุทธิ        (5,661.3)       12,739.1         (7,816.7) 
ผลกระทบจากอตัราแลกเปลีย่นส าหรบัรายการเงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสด             24.7               (6.9)              (1.2) 
เงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสดตน้ปี       15,094.5          2,362.2        10,111.9  
เงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสดตน้ปีที่ถกูจดัประเภทเป็นสนิทรพัยท์ี่ถอืไวเ้พื่อขาย                  -                   -              67.8  
เงินสดและรำยกำรเทียบเท่ำเงินสดปลำยปี         9,457.9        15,094.4          2,361.8  

ข้อมูลกระแสเงินสดเปิดเผยเพ่ิมเติม       
รายการทีม่ใิชเ่งนิสด       
   โอนอุปกรณ์เป็นสนิทรพัยไ์ม่มตีวัตน                  -                   -              18.9  
   โอนตน้ทุนการพฒันาอสงัหารมิทรพัยเ์ป็นทีด่นิและโครงการรอการพฒันาในอนาคต                  -                   -            118.6  
   โอนอสงัหารมิทรพัยเ์พื่อการลงทุนเป็นที่ดนิ อาคาร และอุปกรณ์                  -                   -                6.0  
   โอนอสงัหารมิทรพัยเ์พื่อการลงทุนเป็นที่ดนิและโครงการรอการพฒันาในอนาคต                  -                   -            676.6  
   โอนสนิทรพัย์ไม่มตีวัตนเป็นอุปกรณ์             28.9                   -                   -  
   โอนเงนิมดัจ าและสทิธเิรยีกรอ้งในมลูหนี้จากการซือ้หนี้ตามแผนฟ้ืนฟูกจิการเป็นอสงัหารมิทรพัย์ 

เพื่อการลงทุน           300.5                   -                   -  
   ซือ้อุปกรณ์โดยยงัไม่ไดจ้่ายช าระ              22.9              64.2              51.5  
   ขายอาคารและอปุกรณ์โดยยงัไม่ไดร้บัช าระ            234.1                   -              54.0  
   ซือ้สนิทรพัยไ์ม่มตีวัตนโดยยงัไม่ไดจ้่ายช าระ                  -                   -                2.9  
   ซือ้เงนิลงทุนโดยยงัไม่ไดจ้่ายช าระ           369.0            422.1              28.5  
   ขายเงนิลงทุนโดยยงัไม่ไดร้บัช าระ             48.2            201.4                1.2  
   เงนิลงทุนในบรษิทัร่วมเพิม่ขึน้จากการแลกเปลีย่นเงนิลงทุนในบรษิทัย่อย                  -                   -          9,468.8  
   โอนอุปกรณ์เพื่อช าระเจา้หนี้อื่น                  -                   -              31.2  
   โอนสนิทรพัย์ไม่มตีวัตนเพื่อช าระเจา้หนี้อื่น                  -                   -              26.6  
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 งบกำรเงินรวมส ำหรบัปีส้ินสุดวนัท่ี 31 มีนำคม 
2561 2560 2559 

(ปรบัปรงุใหม่) 
   โอนเงนิลงทุนระยะยาวอื่นเป็นเงนิลงทุนชัว่คราว                  -                   -          1,937.9  
   โอนภาระหนี้สนิภายใตส้ญัญาเงนิใหกู้ย้มืของส่วนไดเ้สยีที่ไม่มอี านาจควบคุมของบรษิทัย่อยเป็นส่วนของ

ผูม้สี่วนไดเ้สยีที่ไม่มอี านาจควบคุมของบรษิทัย่อยเมื่อมกีารใหเ้งนิกูย้มืแก่บรษิทัย่อย             29.2              61.7                   -  
   โอนเงนิใหกู้ย้มืระยะยาวโดยยงัไม่ไดร้บัช าระ             80.5                   -                   -  
   ใชส้ทิธใิบส าคญัแสดงสทิธใิชส้ทิธทิีจ่ะซือ้หุ้นสามญัโดยยงัไม่ได้รบัช าระ             65.3                   -                   -  
   เงนิลงทุนในบรษิทัร่วมเพิม่ขึน้จากการโอนกจิการทัง้หมดของบรษิทัย่อย         2,172.0                   -                   -  
   โอนเงนิกูย้มืและดอกเบี้ยคา้งรบัใหแ้ก่บรษิทัย่อยเป็นเงนิกูย้มืและดอกเบี้ยคา้งรบัใหแ้ก่บรษิทัร่วม       10,074.4                   -                   -  

13.2 อตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีส ำคญั  

 ปี 2560/61* ปี 2559/60 ปี 2558/59 
ควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไร 
อตัราสว่นก าไรจากการด าเนินงานขัน้ตน้ต่อยอดขาย (%) 41.0% 51.9% 60.4% 
อตัราก าไรจากการด าเนินงานก่อนหกัดอกเบีย้ ภาษ ีและค่าเสือ่ม (%)A 29.0% 34.0% 42.9% 
อตัราก าไรสุทธจิากรายการทีเ่กดิขึน้เป็นประจ า (%)B 23.4% 25.0% 36.2% 
อตัราก าไรสุทธ ิ(%)C 24.6% 20.1% 39.4% 
อตัราผลตอบแทนต่อสนิทรพัย ์(%)D 4.8% 2.8% 6.7% 
อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ (%)E 10.5% 4.9% 8.9% 
สภำพคล่อง 
อตัราสว่นเงนิทุนหมนุเวยีน 0.93x 1.38x 0.81x 
ควำมสำมำรถในกำรช ำระหน้ี    
อตัราสว่นหนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบีย้ ต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ 1.02x  0.85x 0.20x 
อตัราสว่นหนี้สนิสุทธ ิ(adjusted)F ต่อทุน 0.37x 0.13x (0.13)x 
อตัราสว่นหนี้สนิสุทธ ิ(adjusted)F ต่อก าไรจากการด าเนินงานทีเ่กดิขึน้เป็นประจ า 3.02x 1.72x (1.93)x 
ความสามารถในการช าระดอกเบีย้G 3.31x  4.55x 9.30x 
อตัรำส่วนต่อหุ้นH 
ก าไรต่อหุน้ข ัน้พืน้ฐาน (บาท) 0.37  0.17 0.35 
มลูค่าตามบญัชต่ีอหุน้ (บาท) 3.91  3.82 3.96 

หมายเหตุ : 
*    รวมผลการด าเนินงานจากการด าเนินงานทีย่กเลกิ 
A ไมร่วมรายไดแ้ละรายจ่ายทีไ่มเ่กีย่วขอ้งโดยตรงกบัการด าเนินงาน (non-operating items) และไมร่วมรายไดด้อกเบีย้รบั 
B  ค านวณจากก าไรจากรายการทีเ่กดิขึน้เป็นประจ าก่อนหกัภาษี / รายไดท้ัง้หมดทีเ่กดิขึน้เป็นประจ า 
C  ค านวณจากก าไรสุทธทิางบญัช ี(หลงัหกัส่วนของผูม้สีว่นไดเ้สยีทีไ่มม่อี านาจควบคุมของบรษิทัยอ่ย) / รายไดท้ัง้หมดทางบญัช ีรวม

ส่วนแบ่งก าไรจากเงนิลงทุนในบรษิทัร่วมและบรษิทัยอ่ย และรายไดจ้ากการด าเนินงานทีย่กเลกิ 
D  ค านวณจากก าไรสุทธทิางบญัช ี/ สนิทรพัยร์วมเฉลีย่ 
E ค านวณจากก าไรสุทธทิางบญัช ี/ ส่วนของผูถ้อืหุน้รวมเฉลีย่ 
F  ค านวณจากหนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบีย้จ่ายหกัเงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสด และเงนิลงทุนทีม่สีภาพคลอ่ง 
G   ค านวณจากก าไรจากการด าเนินงานก่อนหกัดอกเบีย้ ภาษ ีและค่าเสือ่ม / ค่าใชจ้่ายทางการเงนิ 
H  ค านวณจากจ านวนหุน้สามญัถวัเฉลีย่ ณ มลูค่าทีต่ราไว ้ที ่4.0 บาท ต่อหุน้ 
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14. บทวิเครำะหผ์ลประกอบกำรส ำหรบัปีบญัชีส้ินสดุวนัท่ี 31 มีนำคม 2561 และ 2560 

14.1 ภำพรวมธรุกิจ 

 รายได้จากการด าเนินงานปรบัตวัดขีึน้ 63.9% จากปีก่อน เป็น 14,102 ล้านบาท ส่วนใหญ่มาจากการ
เพิม่ขึน้ของรายไดจ้ากการด าเนินงานของธุรกจิระบบขนสง่มวลชนและธุรกจิสือ่โฆษณา  

 รายได้รวมจากการด าเนินงานของธุรกจิระบบขนส่งมวลชน จ านวน 9,112 ล้านบาท เพิม่ขึน้ 115.1% 
หรอี 4,875 ลา้นบาท จากปีก่อน 

 รายได้จากการให้บริการรับเหมาติดตัง้และก่อสร้างและจดัหารถไฟฟ้าเพิ่ม ขึ้นเป็น 6,028 ล้านบาท 
เพิม่ขึน้ 244.8% จากปีก่อน ปัจจยัหลกัมาจากการตดิตัง้งานระบบและจดัหารถไฟฟ้าในโครงการรถไฟฟ้า
สว่นต่อขยายสายสเีขยีวใตแ้ละเหนือ 

 รายไดจ้ากการใหบ้รกิารเดนิรถและซ่อมบ ารุง (ไม่รวมดอกเบีย้รบัจากงานจดัหารถไฟฟ้าและงานระบบ) 
เพิ่มขึ้น 12.3% จากปีก่อน เป็น 1,865 ล้านบาท มาจากการเพิ่มขึ้นตามสญัญาของรายได้ค่าเดินรถ
โครงการรถไฟฟ้าส่วนต่อขยายสายสีเขยีวปัจจุบันและจากสถานีส าโรง (E15) ซึ่งเป็นสถานีแรกใน
โครงการรถไฟฟ้าสว่นต่อขยายสายสเีขยีวใต้ 

 ยอดผู้โดยสารรวมในส่วนของรถไฟฟ้าสายสเีขยีวหลกัในปี 2560/61 จ านวน 241.2 ล้านคน เพิ่มขึน้ 
1.3% จากปีก่อน และอตัราค่าโดยสารเฉลีย่ เพิม่ขึน้ 1.4% จากปีก่อน เป็น 28.3 บาทต่อเทีย่ว 

 รายไดธุ้รกจิสื่อโฆษณาในปี 2560/61 จ านวน 3,902 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 29.7% หรอื 893 ลา้นบาท จากปี
ก่อน เป็นผลจากผลประกอบการทีแ่ขง็แกร่งของธุรกจิสือ่โฆษณานอกบา้นเป็นหลกั 

 การปรบัโครงสรา้งการถอืหุน้ในธุรกจิอสงัหารมิทรพัย ์ผ่านการโอนกจิการทัง้หมด (EBT) ของยูนิคอรน์ 
ไปยงั ย ูซติี ้ท าใหบ้รษิทัฯ รบัรูก้ าไรจากการท าธุรกรรม จ านวน 1,880 ลา้นบาท  

 ก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสื่อมราคา ค่าตัดจ าหน่าย ดอกเบี้ย และภาษี (Operating EBITDA) 
ส าหรบัปี 2560/61 จ านวน 4,089 ลา้นบาท เตบิโตขึน้ 39.6% หรอื 1,161 ลา้นบาท จากปีก่อน  

 ก าไรสทุธหิลงัหกัภาษจีากรายการทีเ่กดิขึน้เป็นประจ า (หลงัหกัสว่นของผูถ้อืหุน้สว่นน้อย) จ านวน 2,515 
ล้านบาท เพิ่มขึ้น 1,098 ล้านบาท หรือ 77.5% จากปีก่อน ปัจจัยหลักมาจากการเติบโตของผลการ
ด าเนินงานทีด่ขี ึน้ มรีายไดจ้ากดอกเบีย้รบัและรายไดจ้ากการลงทุนเพิม่ขึน้ และรบัรูส้ว่นแบ่งก าไรสทุธจิาก
การร่วมคา้และบรษิทัร่วมทีเ่พิม่ขึน้ แมก้ารเตบิโตบางสว่นจะลดลงจากค่าใชจ้่ายทางการเงนิทีส่งูขึน้กต็าม 

 ก าไรสุทธ ิ(หลงัหกัส่วนของผู้ถือหุ้นส่วนน้อย) จ านวน 4,416 ล้านบาท เพิม่ขึน้ 2,412 ล้านบาท หรอื 

120.4% จากปีก่อน ซึ่งเป็นผลมาจากการรบัรู้ก าไรจากรายการที่เกดิขึน้เป็นประจ าและก าไรพเิศษจาก

การปรบัโครงสรา้งในธุรกจิอสงัหารมิทรพัย ์

 บริษัทฯ จ่ายเงินปันผลประจ าปี 2560/61 แก่ผู้ถือหุ้น1 ทัง้สิ้น 4,876 ล้านบาท คิดเป็นอัตราเงินปัน

ผลตอบแทนประจ าปี อยู่ทีป่ระมาณ 3.95%  
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14.2 ผลกระทบจำกปัจจยัต่ำงๆ ต่อผลกำรด ำเนินงำนของกลุ่มธรุกิจ  

รายงานอตัราการเตบิโตของผลติภณัฑม์วลรวมในประเทศ (GDP) ปี 2560 เตบิโตอยู่ที ่3.9% (เทยีบกบั 3.2% 
ในปีก่อน) โดยการขยายตวัมาจากปัจจยัเชงิบวกหลายประการ อาท ิการฟ้ืนตวัของภาคการส่งออก ภาคการท่องเทีย่ว 
อตัราดอกเบีย้โดยรวม และความมัน่คงและเสถยีรภาพทางการเมอืง 

ในสว่นของธุรกจิระบบขนสง่มวลชน รายไดค้่าโดยสารในสว่นของรถไฟฟ้าสเีขยีวสายหลกัทีเ่ตบิโต 2.8% จาก
ปีก่อน เป็น 6.8 พนัลา้นบาทในปี 2560/61 แมจ้ะน้อยกว่าทีค่าดการณ์ไวก้ต็าม (เป้าหมายการเตบิโตที ่4-6%) การเตบิโต
สว่นใหญ่ไดร้บัปัจจยัสนบัสนุนจากการเพิม่ขึน้ของจ านวนผูโ้ดยสาร (เพิม่ขึน้ 1.3% จากปีก่อนเป็น 241.2 ลา้นเทีย่วคน) 
และการเพิม่ขึน้ของอตัราค่าโดยสารเฉลี่ย (เพิม่ขึน้ 1.4% จากปีก่อนเป็น 28.3 บาทต่อเทีย่ว) อย่างไรกด็ี การเตบิโต
ของรายได้ค่าโดยสารน้อยกว่าเป้าหมายที่คาดการณ์ไว้ จากผลกระทบบางประการ อาทิ ผลกระทบจากการขึน้ค่า
โดยสารทัง้ในส่วนของเสน้ทางรถไฟฟ้าสเีขยีวสายหลกัและส่วนต่อขยาย การประกาศวนัหยุดเพิม่เตมิรวมไปถงึการงด
จดักจิกรรมรื่นเรงิและกจิกรรมบนัเทงิตามสถานทีต่่าง ๆ ในช่วงพระราชพธิถีวายพระเพลงิพระบรมศพฯ พระบาทสมเดจ็
พระปรมนิทรมหาภูมพิลอดุลยเดช  

ในปี 2560/61 นับเป็นอกีปีที่เราไดเ้หน็พฒันาการที่โดดเด่นส าหรบัธุรกจิสื่อโฆษณา โดยวจีไีอสามารถสร้าง
รายไดส้งูทีสุ่ดนับตัง้แต่เริม่ด าเนินกจิการ โดยมรีายไดร้วมจ านวน 3,902 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 29.7% จากปีก่อน ปัจจยั
หลกัมาจากการรวมงบการเงนิเต็มปีของ MACO และการปรบักลยุทธ์ใหม่สู่การเป็นผู้ใหบ้รกิารสื่อโฆษณาแบบครบ
วงจรทีส่ามารถเชื่อมต่อการใหบ้รกิารรูปแบบออฟไลน์และออนไลน์ (O2O Solutions) เขา้ไวด้ว้ยกนั อนึ่ง การเตบิโต
ยงัคงต ่ากว่าที่คาดการณ์ไว้ สาเหตุหลกัมาจากการงดฉายโฆษณาบนสื่อดจิทิัลเป็นเวลา 1 เดอืน และจากการงดจดั
กิจกรรมรื่นเริงและกจิกรรมบนัเทงิตามสถานที่ต่าง ๆ ในช่วงพระราชพิธดีงัที่กล่าวไว้ขา้งต้น อย่างไรก็ดี จากการ
วางรากฐานสู่การเป็นผูน้ าธุรกจิผ่าน O2O Solutions เราคาดหวงัว่าธุรกจิสื่อโฆษณาจะสามารถเตบิโตได้อย่างมัน่คง
และต่อเนื่องในอนาคตจากปัจจยัสนับสนุนต่างๆ รวมถงึการขยายตวัของโครงข่ายระบบขนส่งมวลชน และการเตบิโต
ของการใหบ้รกิารสือ่รปูแบบ O2O Solutions ของวจีไีอ 

14.3 ผลกำรด ำเนินงำนประจ ำปี 2560/61 

(หน่วย: ล้ำนบำท) ปี 2560/61* ปี 2559/60* % YoY 

รายไดจ้ากการด าเนินงาน 14,102 8,606 63.9% 

รายไดอ้ื่นทีเ่กดิขึน้เป็นประจ า 1,580 602 162.4% 

รำยได้รวมจำกรำยกำรท่ีเกิดขึน้เป็นประจ ำ 15,683 9,209 70.3% 

ตน้ทุนการด าเนินงาน 8,325 4,143 100.9% 

ค่าใชจ้่ายในการขายและบรหิารจากการด าเนินงาน 2,446 2,113 15.8% 

ก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนก่อนค่ำเส่ือมรำคำ ค่ำตดัจ ำหน่ำย ดอกเบีย้ และภำษี 4,089 2,928 39.6% 

ค่าใชจ้่ายทางการเงนิ 1,236 644 92.0% 

ก ำไรจำกรำยกำรท่ีเกิดขึน้เป็นประจ ำ - ก่อนภำษี 3,676 2,307 59.3% 

อื่นๆ 1,900 586 224.2% 
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(หน่วย: ล้ำนบำท) ปี 2560/61* ปี 2559/60* % YoY 

ก ำไรก่อนภำษี 5,576 2,893 92.7% 

ภาษเีงนิได ้ 787 658 19.6% 

ส่วนทีเ่ป็นของผูม้สี่วนไดเ้สยีทีไ่มม่อี านาจควบคุมของบรษิทัยอ่ย 374 232 61.2% 

ก ำไร (ขำดทุน) สทุธิจำกรำยกำรท่ีเกิดขึน้เป็นประจ ำท่ีเป็นของผูถ้ือหุ้นบริษทัฯ 2,515 1,417 77.5% 

ก ำไร (ขำดทุน) สทุธิท่ีเป็นของผูถ้ือหุ้นบริษทัฯ 4,416 2,003 120.4% 
* รวมผลการด าเนินงานจากการด าเนินงานทีย่กเลกิ 

กลุ่มบรษิัทบทีเีอส รายงานผลประกอบการประจ าปี 2560/61 โดยมรีายได้รวมจากการด าเนินงานต่อเนื่อง 
จ านวน 16,987 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 92.7% หรอื 8,171 ลา้นบาท จาก 8,815 ลา้นบาท ในปี 2559/60 ปัจจยัหลกัมาจาก 
(1) การเพิม่ขึน้ของรายไดจ้ากการใหบ้รกิารรบัเหมาตดิตัง้และก่อสรา้งและจดัหารถไฟฟ้า จ านวน 4,280 ลา้นบาท สว่น
ใหญ่มาจากรายได้จากงานติดตัง้ระบบไฟฟ้าและเครื่องกลและการจดัหารถไฟฟ้า ส าหรบัโครงการรถไฟฟ้าส่วนต่อ
ขยายสายสเีขยีวใต้และเหนือ (2) การเพิม่ขึน้ของก าไรจากการโอนกิจการทัง้หมดของยูนิคอร์นให้แก่ ยู ซติี้ จ านวน 
1,880 ล้านบาท จากการปรบัโครงสร้างในธุรกจิอสงัหารมิทรพัย์ (3) การเพิม่ขึน้ของรายได้จากการบรกิาร จ านวน 
1,092 ล้านบาท ส่วนใหญ่มาจากการเพิม่ขึน้ของรายได้จากธุรกจิระบบขนส่งมวลชนและธุรกจิสื่อโฆษณา (4) การ
เพิม่ขึน้ของรายไดด้อกเบีย้รบั จ านวน 673 ลา้นบาท เป็นผลมาจาก (ก) เงนิสดทีเ่พิม่ขึน้ระหว่างงวด ส่วนใหญ่มาจาก
การออกหุน้กูข้องบทีเีอสซ ีเมื่อวนัที ่10 พฤศจกิายน 2559 (ข) ดอกเบีย้รบัจากเงนิใหกู้ย้มืแก่กจิการทีเ่กีย่วขอ้งกนั (ค) 
การรบัรู้ดอกเบี้ยภายใต้ขอ้ตกลงสมัปทานบรกิารและดอกเบี้ยรบัภายใต้สญัญาซื้อขายพร้อมติดตัง้ระบบการเดนิรถ 
ส าหรบัโครงการรถไฟฟ้าสว่นต่อขยายสายสเีขยีวใตแ้ละเหนือ และ (5) การเพิม่ขึน้ของก าไรจากการขายและปรบัมูลค่า
ยุตธิรรมของเงนิลงทุน จ านวน 311 ลา้นบาท 

ต้นทุนรวมและค่าใช้จ่ายจากการด าเนินงานต่อเนื่องส าหรบัปี 2560/61 จ านวน 10,612 ล้านบาท เพิม่ขึน้ 
4,927 ลา้นบาท หรอื 86.7% จากปีก่อน สาเหตุหลกัมาจาก (1) การเพิม่ขึน้ของต้นทุนการใหบ้รกิารรบัเหมาตดิตัง้และ
ก่อสรา้งและจดัหารถไฟฟ้า จ านวน 3,882 ลา้นบาท ส่วนใหญ่มาจากตน้ทุนในการตดิตัง้ระบบไฟฟ้าและเครื่องกลและ
จดัหารถไฟฟ้าส าหรบัโครงการรถไฟฟ้าส่วนต่อขยายสายสเีขยีวใต้และเหนือ (2) การเพิม่ขึน้ของค่าใชจ้่ายในการขาย
และการบรหิาร จ านวน 464 ลา้นบาท และ (3) การเพิม่ขึน้ของตน้ทุนบรกิาร จ านวน 391 ลา้นบาท 

ส าหรบัส่วนแบ่งก าไรสุทธจิากเงนิลงทุนในการร่วมค้าและบรษิทัร่วม (รวมส่วนแบ่งก าไรสุทธิจาก BTSGIF) 
จ านวน 180 ลา้นบาท เทยีบกบั 632 ลา้นบาทในปี 2559/60 โดยการลดลงมาจากส่วนแบ่งขาดทุนทีเ่พิม่ขึน้จาก ยู ซติี้ 
นอกจากนี้ จากการโอนกจิการทัง้หมด (EBT) ของยนูิคอรน์ไปยงั ย ูซติี ้ท าใหม้กีารจดัประเภทบญัชใีหม่โดยการบนัทกึ 
“ก าไรสุทธจิากเงนิลงทุนในการร่วมค้า BTS-SIRI JVs ภายใต้ก าไร (ขาดทุน) ส าหรบัปี” ที่เคยบนัทกึอยู่ภายใต้การ
ด าเนินงานต่อเนื่องไปอยู่ภายใตก้ารด าเนินงานทีย่กเลกิ ดงันัน้ การรบัรูส้ว่นแบ่งก าไรจาก BTS-SIRI JVs จ านวน 254 
ล้านบาท (และส่วนแบ่งขาดทุน 253 ล้านบาท ในปีก่อน) ถูกบนัทกึอยู่ภายใต้การด าเนินงานที่ยกเลกิ รายละเอยีด
เพิม่เตมิสามารถดไูดใ้น หมายเหตุประกอบงบการเงนิรวม 16.2, 17.2 และ 52 

ค่าใชจ้่ายทางการเงนิจ านวน 1,236 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 592 ลา้นบาท หรอืคดิเป็น 92.0% จากปีก่อน เป็นผล
มาจากดอกเบี้ยจ่ายของหุน้กูร้ะยะยาวและตัว๋แลกเงนิ อย่างไรกด็ ีก าไรจากรายการทีเ่กดิขึน้เป็นประจ าหลงัหกัภาษี 
ในปีนี้ เพิม่ขึน้ 1,098 ลา้นบาท หรอื 77.5% จากปีก่อน เป็น 2,515 ลา้นบาท และบรษิทัฯ บนัทกึก าไรส่วนทีเ่ป็นของ 
ผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ จ านวน 4,416 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 120.4% จากปีก่อน ปัจจยัหลกัมาจากผลการด าเนินงานที่ดขี ึ้น
ของทัง้สองหน่วยธุรกจิทีก่ล่าวไวข้า้งต้น การเพิม่ขึน้ของรายไดจ้ากดอกเบีย้รบัและรายไดจ้ากการลงทุน การเพิม่ขึน้
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ของส่วนแบ่งก าไรจากเงนิลงทุนในการร่วมคา้และบรษิทัร่วม ถงึแมว้่าค่าใชจ้่ายทางการเงนิจะสงูขึน้กต็าม ในส่วนของ
อตัราก าไรสทุธทิีเ่ป็นสว่นของผูถ้อืหุน้บรษิทัฯ ส าหรบัปี 2560/61 อยู่ที ่24.6% (เทยีบกบั 20.1% ในปี 2559/60)  

รำยได้จำกกำรด ำเนินงำนและก ำไรขัน้ต้นจำกกำรด ำเนินงำน – แยกตำมหน่วยธรุกิจ 
หน่วย : ลา้นบาท 

รำยได้จำกกำร
ด ำเนินงำน2 

ปี 2560/61 % ของ 
ยอดรวม2 

ปี 2559/60 % ของ 
ยอดรวม2 

% 
เปล่ียนแปลง 

(YoY) 

อตัรำก ำไร
ขัน้ต้น7 (%) 
ปี 2560/61 

อตัรำก ำไร
ขัน้ต้น7 (%) 
ปี 2559/60 

ระบบขนส่งมวลชน3 9,112  64.6% 4,237 49.2% 115.1% 31.1% 49.7% 
สือ่โฆษณา4 3,902  27.7% 3,010 35.0% 29.7% 68.4% 65.3% 
อสงัหารมิทรพัย5์ 639  4.5% 617 7.2% 3.6% 35.3% 37.7% 
บรกิาร6 449  3.2% 743 8.6% (39.6)% 10.2% 21.4% 
รวม2 14,102  100.0% 8,606 100.0% 63.9% 41.0% 51.9% 

รายไดจ้ากการด าเนินงาน2 ในปี 2560/61 จ านวน 14,102 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 63.9% หรอื 5,496 ลา้นบาท จาก
ปีก่อน โดยรายไดจ้ากการด าเนินงานของธุรกจิระบบขนส่งมวลชน ธุรกจิสื่อโฆษณา ธุรกจิอสงัหารมิทรพัย์ และธุรกจิ
บรกิาร คดิเป็นสดัส่วน 64.6%, 27.7%, 4.5% และ 3.2% ตามล าดบั การเพิม่ขึน้ของรายไดจ้ากการด าเนินงาน เป็นผล
มาจากการเพิ่มขึน้ของธุรกิจระบบขนส่งมวลชน ธุรกิจสื่อโฆษณา และธุรกิจอสงัหารมิทรพัย์ โดยเพิ่มขึ้น 115.1%, 
29.7% และ 3.6% จากปีก่อน ตามล าดบั โดยมปัีจจยัสนับสนุนหลกัมาจากการรบัรูร้ายได้จากการใหบ้รกิารรบัเหมา
ตดิตัง้และก่อสรา้งและจดัหารถไฟฟ้า ส าหรบัโครงการรถไฟฟ้าสว่นต่อขยายสายสเีขยีวใตแ้ละเหนือ รวมถงึการเพิม่ขึน้
ของรายไดจ้ากธุรกจิสื่อโฆษณานอกบา้นจากการรวมงบการเงนิเตม็ปีของ MACO การ synergy จากการใหบ้รกิารสือ่
รูปแบบ O2O Solutions และการปรบัเพิม่ราคาสื่อโฆษณา แม้ว่ารายได้จากธุรกจิบรกิาร จะลดลง 39.6% หรอื 294 
ล้านบาท จากปีก่อน เป็น 449 ล้านบาท ส่วนใหญ่มาจากผลกระทบเต็มปีจากการตดังบการเงนิของบรษิัทย่อยของ 
Chef Man ออกจากงบการเงนิรวม  

ต้นทุนจากการด าเนินงาน เพิม่ขึน้ 100.9% จากปีก่อน เป็น 8,325 ลา้นบาท ส่วนใหญ่มาจากการรบัรูต้้นทุน
ในการตดิตัง้ระบบไฟฟ้าและเครื่องกลและจดัหารถไฟฟ้าส าหรบัโครงการรถไฟฟ้าส่วนต่อขยายสายสเีขยีวใตแ้ละเหนือ 
และเนื่องจากรายได้จากการด าเนินงานที่เพิ่มขึ้นมากกว่าต้นทุนจากการด าเนินงาน ท าให้ก าไรขัน้ต้นจากการ
ด าเนินงาน (operating gross profit7) ปรับตัวเพิ่มขึ้น 29.4% จากปีก่อน เป็น 5,778 ล้านบาท และก าไรจากการ
ด าเนินงานก่อนค่าเสื่อมราคา ค่าตดัจ าหน่าย ดอกเบี้ย และภาษี (operating EBITDA8) เติบโต 1,161 ล้านบาท หรอื 
39.6% จากปีก่อน เป็น 4,089 ลา้นบาท แต่เน่ืองจากรายไดข้องธุรกจิระบบขนสง่มวลชนทีร่วมการใหบ้รกิารตดิตัง้ระบบ
ไฟฟ้าและเครื่องกลและจดัหารถไฟฟ้ามกี าไรน้อยกว่า จงึท าให้อตัราส่วนก าไรขัน้ต้นจากการด าเนินงานลดลงเป็น 
41.0% จาก 51.9% ในปีก่อน และ operating EBITDA margin ในปี 2560/61 ลดลงเป็น 29.0% เทยีบกบั 34.0% ในปี
ก่อนหน้า 

หมายเหตุ :  
(1) การเสนอจ่ายเงนิปันผลประจ าปีครัง้สุดทา้ยจ านวน 0.185 บาทต่อหุน้ หรอืคดิเป็นเงนิปันผลทีจ่ะจ่ายอกีจ านวนไม่เกนิ 2,922.1 ลา้น

บาทนัน้ ค านวณจากกรณทีีม่กีารใชส้ทิธติามใบส าคญัแสดงสทิธ ิBTS-W3 และใบส าคญัแสดงสทิธ ิBTS-WB และใบส าคญัแสดงสทิธ ิ
BTS-WC ทีใ่ชส้ทิธไิดเ้ต็มจ านวน ซึ่งจะท าใหบ้รษิทัฯ มหีุน้ทีม่สีทิธไิดร้บัเงนิปันผล จ านวน 15,790.0 ลา้นหุน้ ขึน้อยู่กบัการอนุมตัิ
จากทีป่ระชุมผูถ้อืหุน้ 
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(2) รายไดจ้ากการด าเนินงาน ค านวณจากรายไดจ้ากการด าเนินงานจาก 4 หน่วยธุรกจิ แต่ไม่รวม ดอกเบี้ยรบัทีไ่ม่เกีย่วขอ้งกบัธุรกจิ
ขนส่งมวลชน เงนิปันผลรบั และรายการทีไ่มเ่กดิขึน้เป็นประจ า (non-recurring items) 

(3) รายไดจ้ากธุรกจิระบบขนส่งมวลชน ประกอบดว้ย: 
(ก) ส่วนแบ่งก าไร (ขาดทุน) จาก BTSGIF (รวมอยู่ใน ‘ส่วนแบ่งก าไร (ขาดทุน) จากเงนิลงทุนในบรษิทัร่วม’ ทีแ่สดงอยู่ในงบก าไร

ขาดทุนเบด็เสรจ็) 
(ข) รายได้ค่าบรกิารจากการบรหิารการเดนิรถไฟฟ้า และ BRT (รวมอยู่ใน ‘รายได้จากการบรกิาร’ ในรายการ ‘รายได้จากการ

ใหบ้รกิารเดนิรถ’) และดอกเบีย้รบัภายใตข้อ้ตกลงสมัปทานและดอกเบีย้รบัภายใตส้ญัญาซื้อขายพรอ้มตดิตัง้ระบบการเดนิรถ 
(ค) รายไดค้่าบรกิารจากการใหบ้รกิารตดิตัง้งานระบบและจากการจดัหารถไฟฟ้า 

(4) รายไดร้วมจากธุรกจิสือ่โฆษณารวมรายไดส้ื่อโฆษณาของกลุ่มวจีไีอและ Rabbit Group (จดัอยู่ในกลุ่มธุรกจิบรกิารดา้นดจิทิลั) โดย 
Rabbit Group รวมรายไดจ้าก BSS และ BSSH และบรษิทัย่อย ยกเวน้รายไดจ้าก 2 บรษิทั นัน่คอื รายไดจ้ากบรษิทั บางกอก เพย์
เมนต์ โซลชูนัส ์จ ากดั (BPS) ซึง่เคยอยู่ใต ้BSSH และบรษิทั แรบบทิ รวีอรด์ส จ ากดั (RR) 

(5) รายไดธุ้รกจิอสงัหารมิทรพัยป์ระกอบดว้ยยอดขายอสงัหารมิทรพัย์ รายไดจ้ากโรงแรม ค่าเช่าและค่าบรกิาร และรายไดค้่าบรกิารจาก
โครงการสนามกอลฟ์ธนาซติี้และสปอรต์คลบั 

(6) รายไดจ้ากธุรกจิบรกิาร หมายถงึ รายไดจ้ากการสะสมคะแนนของโปรแกรม Rabbit Rewards, รายไดจ้าก BPS, รายไดค้่าก่อสรา้ง
และค่าทีป่รกึษาจาก HHT Construction, รายไดจ้ากรา้นอาหาร Chef Man (ถงึวนัที ่3 สงิหาคม 2560)  

(7) ก าไรขัน้ตน้จากการด าเนินงาน ค านวณจากรายไดจ้ากการด าเนินงานจาก 4 หน่วยธุรกจิ 
(8) จากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคา ค่าตดัจ าหน่าย ดอกเบีย้ และภาษ ี(operating EBITDA) ค านวณจากรายไดจ้ากการด าเนินงาน

จาก 4 หน่วยธุรกจิ แต่ไมร่วม ดอกเบีย้รบัทีไ่มเ่กีย่วขอ้งกบัธุรกจิขนส่งมวลชน เงนิปันผลรบั ส่วนแบ่งก าไร (ขาดทุน) จากบรษิทัร่วม
อื่น ๆ (ยกเวน้จาก BTSGIF) และการร่วมคา้ และรายการทีไ่มเ่กดิขึน้ประจ าอื่น ๆ 

14.4 เหตกุำรณ์ส ำคญัในปี 2560/61 

บีทีเอสจี 

25 กรกฎาคม 2560: ที่ประชุมสามญัผู้ถือหุ้นประจ าปี 2560 ของบรษิัทฯ มมีติอนุมตัิแผนการเพิม่ทุนจดทะเบยีนของ
บรษิทัฯ แบบมอบอ านาจทัว่ไป (General Mandate) จ านวนไม่เกนิ 2,384 ลา้นบาท (หรอืเท่ากบัประมาณ 5% ของทุน
จดทะเบยีนช าระแลว้ของบรษิทัฯ) หรอืคดิเป็นการออกหุน้สามญัเพิม่ทุน จ านวนไม่เกนิ 596 ลา้นหุน้ เพื่อเสนอขายต่อ
บุคคลในวงจ ากดั (Private Placement) 

26 ธนัวาคม 2560: บรษิทัฯ ออกและเสนอขายหุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธขิองบรษิทัฯ มูลค่ารวม 7,000 ลา้นบาท (อนัดบัความ
น่าเชื่อถือ A/Stable โดยบรษิัท ทรสิเรทติ้ง จ ากดั) ให้แก่ผู้ลงทุนสถาบนัและผู้ลงทุนรายใหญ่ ซึ่งจะครบก าหนดในปี 
2563, 2565, 2570 และ 2572 โดยมอีตัราดอกเบีย้เฉลี่ย 3.17% เพื่อใช้ช าระคนืหนี้เดมิ และ/หรอืเพื่อใชใ้นการลงทุน 
และ/หรอืเพื่อใชเ้ป็นเงนิทุนหมุนเวยีนในการด าเนินกจิการของบรษิทัฯ 

8 มกราคม 2561: ทีป่ระชุมคณะกรรมการบรษิทัอนุมตัใิหบ้รษิทัฯ จ่ายเงนิปันผลระหว่างกาล จากผลการด าเนินงานงวด
หกเดอืน (เมษายน 2560 – กนัยายน 2560) และจากก าไรสะสมใหแ้ก่ผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ ในอตัราหุน้ละ 0.165 บาท 
หรอืคดิเป็นเงนิทัง้สิน้ 1,954 ล้านบาท ทัง้นี้ อตัราเงนิปันผลตอบแทน (Dividend Yield) ประจ าปี คดิเป็น 4.0% เมื่อ
เทยีบกบัราคาหุน้ที ่8.25 บาท ณ วนัที ่5 มกราคม 2561 (1 วนั ก่อนคณะกรรมการบรษิทัฯ มมีตอินุมตัใิหจ้่ายเงนิปันผล) 

16 มนีาคม 2561: บรษิัทฯ ได้ด าเนินการ (1) โอนกจิการทัง้หมดของยูนิคอร์นซึ่งเป็นบรษิัทย่อยของบรษิัทฯ ให้แก่  
ย ูซติี ้และ (2) ไดร้บัจดัสรรหุน้บุรมิสทิธเิพิม่ทุนของย ูซติี ้จ านวน 100,000 ลา้นหุน้ ทีร่าคาเสนอขายหุน้ละ 0.031 บาท 
รวมถงึไดร้บัใบส าคญัแสดงสทิธจิะซือ้หุน้สามญัของยู ซติี้ รุ่นที ่4 (U-W4) โดยไม่คดิค่าตอบแทน จ านวน 50,000 ลา้น
หน่วย ผ่านการเสนอขายหุน้บุรมิสทิธเิพิม่ทุนใหแ้ก่ผูถ้อืหุน้เดมิของบรษิทัฯ ตามสดัส่วนการถอืหุน้ในยู ซติี้ ทัง้นี้ จ าก
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ธุรกรรมการโอนกจิการทัง้หมดของยูนิคอรน์ ท าใหบ้รษิทัฯ ไดร้บัช าระหนี้คนื จ านวน 5,050 ลา้นบาท และไดร้บัช าระ
ค่าตอบแทนเป็นหุน้บุรมิสทิธ ิจ านวน 63,882,352,942 หุน้  ทีร่าคาหุน้ละ 0.034 บาท พรอ้มกบัใบส าคญัแสดงสทิธทิีจ่ะ
ซือ้หุน้สามญัของย ูซติี ้รุ่นที ่3 (U-W3) จ านวน 31,941,176,471 หน่วย โดยไม่คดิค่าตอบแทน หลงัจากการเลกิกจิการ
ของยูนิคอร์น ยู ซติี้จะจ่ายคนืหนี้ที่ยงัเหลอือยู่กบับรษิัทฯ อกีจ านวน 5,024 ล้านบาท ภายใน 3 ปี โดย ณ วนัที่ 31 
มนีาคม 2561 บรษิทัฯ ถอืหุน้ในย ูซติีท้ ัง้หมด 364,540,308,154 หุน้ แบ่งออกเป็นหุน้สามญั จ านวน 200,657,955,212 
หุน้ และหุน้บุรมิสทิธ ิจ านวน 163,882,352,942 หุน้ คดิเป็นสดัส่วนทัง้สิน้ 38.97% ของหุน้ทีอ่อกและจ าหน่ายไดแ้ล้ว
ทัง้หมดของย ูซติี ้

4 เมษายน 2561: ที่ประชุมคณะกรรมการบริษัทอนุมตัิการลดทุนช าระแล้วของบริษัทฯ โดยการตัดหุ้นซื้อคืนตาม
โครงการซือ้หุน้คนืเพื่อบรหิารทางการเงนิ จ านวน 95,839,900 หุน้ ทัง้นี้ ภายหลงัจากการจดทะเบยีนลดทุนช าระแลว้ 
บรษิทัฯ จะมหีุน้สามญัจดทะเบยีน จ านวน 16,417,974,357 หุน้ ในจ านวนนี้ มหีุน้สามญัทีอ่อกและจ าหน่ายแลว้จ านวน 
11,844,529,054 หุน้ 

28 พฤษภาคม 2561: ทีป่ระชุมคณะกรรมการบรษิทัอนุมตัใิหบ้รษิทัฯ (1) จ่ายเงนิปันผลประจ าปี 2560/61 งวดสุดทา้ย
จ านวนไม่เกนิ 2,922.1 ลา้นบาท ในจ านวนหุน้ละ 0.185 บาท คดิเป็นเงนิปันผลทัง้ปีประมาณ 4,876.1 ลา้นบาท โดย
การเสนอจ่ายเงินปันผลครัง้นี้ ขึ้นอยู่กับการอนุมตัิจากที่ประชุมผู้ถือหุ้นประจ าปี ทัง้นี้ อัตราเงินปันผลตอบแทน 
(Dividend Yield) ประจ าปีคดิเป็น 3.95% เมื่อเทยีบกบัราคาหุน้ทีร่าคา 9.50 บาท ณ วนัที ่25 พฤษภาคม 2561 (1 วนั 
ก่อนคณะกรรมการบรษิัทฯ มมีติอนุมตัิให้จ่ายเงนิปันผล) และ (2) ออกใบส าคญัแสดงสทิธ ิBTS-W4 จ านวนไม่เกนิ 
1,755 ลา้นหน่วย ในอตัราจดัสรรที ่1 หน่วยใบส าคญัแสดงสทิธ ิต่อ 9 หุน้สามญัเดมิ ทีร่าคาการใชส้ทิธทิี ่10.50 บาท
ต่อหุ้น (หมายเหตุ: การเสนอจ่ายเงนิปันผลประจ าปีครัง้สุดทา้ยจ านวน 0.185 บาทต่อหุน้ หรอืคดิเป็นเงนิปันผลทีจ่ะ
จ่ายอกีจ านวนไม่เกนิ 2,922.1 ลา้นบาทและการออกใบส าคญัแสดงสทิธ ิBTS-W4 จ านวนไม่เกนิ 1,755 ลา้นหน่วยนัน้ 
ค านวณจากกรณีทีม่กีารใชส้ทิธติามใบส าคญัแสดงสทิธ ิBTS-W3 และใบส าคญัแสดงสทิธ ิBTS-WB และใบส าคญัแสดง
สทิธิ BTS-WC ที่ใช้สทิธไิด้เต็มจ านวน ซึ่งจะท าให้บริษัทฯ มีหุ้นที่มสีทิธไิด้รบัเงนิปันผล จ านวน 15,790.0 ล้านหุ้น 
ขึน้อยู่กบัการอนุมตัจิากทีป่ระชุมผูถ้อืหุน้)  

ธรุกิจระบบขนส่งมวลชน 

16 มถุินายน 2560: บรษิทั นอรท์เทริน์ บางกอกโมโนเรล จ ากดั และบรษิทั อสีเทริน์ บางกอกโมโนเรล จ ากดั ซึง่เป็น
บรษิัทย่อยของบรษิัทฯ (โดยเป็นการร่วมทุนระหว่างบรษิัทฯ, STEC และ RATCH มสีดัส่วนการร่วมทุน 75%, 15% 
และ 10% ตามล าดบั) ได้เข้าลงนามในสญัญาร่วมลงทุนกบัการรถไฟฟ้าขนส่งมวลชนแห่งประเทศไทย (รฟม.) ใน
โครงการรถไฟฟ้าสายสชีมพู (แคราย-มนีบุร:ี 34.5 กโิลเมตร, 30 สถานี) และสายสเีหลอืง (ลาดพร้าว-ส าโรง: 30.4 
กโิลเมตร, 23 สถาน)ี ระยะทางทัง้สิน้ 64.9 กโิลเมตร  

1 ตุลาคม 2560: ปรบัขึน้อตัราค่าโดยสารบตัรโดยสารรถไฟฟ้าบทีเีอส ไดแ้ก่ บตัรโดยสารเทีย่วเดยีว (Single Journey 
Ticket – SJT) บตัรแรบบทิรายเดอืน และบตัรแรบบทิส าหรบัผู้สูงอายุ โดยอตัราค่าโดยสารใหม่นี้ มผีลตัง้แต่วนัที่ 1 
ตุลาคม 2560 เป็นตน้ไป 

10 ตุลาคม 2560: บรษิทั นอรท์เทริน์ บางกอกโมโนเรล จ ากดั และบรษิทั อสีเทริน์ บางกอกโมโนเรล จ ากดั ลงนามใน
สัญญาเงินกู้ ในรูปแบบการปล่อยกู้ร่วม (Syndicate Loan) กับธนาคารกรุงเทพ ธนาคารไทยพาณิชย์ และ
ธนาคารกรุงไทย วงเงนิรวมมูลค่า 63,400 ลา้นบาท เพื่อเป็นการสนับสนุนดา้นการเงนิส าหรบัโครงการรถไฟฟ้าสายสี
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ชมพู และสายสเีหลอืง โดยสญัญาเงนิกูด้งักล่าว มรีะยะเวลาสญัญา 17 ปี 3 เดอืน ครอบคลุม 15 งวด เริม่นับตัง้แต่วนั
แรกของการเปิดใหบ้รกิาร 

ธรุกิจส่ือโฆษณำ 

30 มถุินายน 2560: MACO ซึง่เป็นบรษิทัย่อยของวจีไีอไดเ้ขา้ซือ้หุน้ 70% ของบรษิทั โคแมส จ ากดั ผ่านบรษิทั อาย 
ออน แอดส ์จ ากดั โดยบรษิทั โคแมส จ ากดั เป็นผูป้ระกอบกจิการป้ายโฆษณากลางแจง้ทีม่ปีระสบการณ์ยาวนานกว่า 
19 ปี โดยติดตัง้ป้ายโฆษณาในท าเลใจกลางย่านธุรกจิส าคญัทัง้ในกรุงเทพฯ และต่างจงัหวดั ปัจจุบนั มเีครอืข่ายสื่อ
โฆษณาแบบป้ายโฆษณาภาพนิ่งขนาดใหญ่จ านวน 113 ป้าย และป้ายดจิทิลั LED จ านวน 7 ป้าย กระจายอยู่ใน 23 
จงัหวดัทัว่ประเทศไทย 

26 มกราคม 2561: VGI Global Media (Malaysia) Sdn Bhd (VGM) ซึ่งเป็นบริษัทย่อยของวีจีไอ ได้ขยายธุรกิจสื่อ
โฆษณานอกบ้านในประเทศมาเลเซียด้วยการเข้าซื้อหุ้น 25% ของ Puncak Berlian Sdn Bhd (PBSB) โดย PBSB 
เป็นผูป้ระกอบธุรกจิสือ่โฆษณานอกบา้นทีห่ลากหลายรวมถงึสือ่โฆษณาในสนามบนิ ระบบขนสง่มวลชน โรงภาพยนตร์
และป้ายโฆษณากลางแจง้บนทางด่วน 

5 มนีาคม 2561: บรษิทั แรบบทิ-ไลน์ เพย ์จ ากดั ผูป้ระกอบธุรกจิใหบ้รกิารและช าระเงนิทางอเิลก็ทรอนิกส ์ภายใตช้ื่อ 
“Rabbit Line Pay” ซึ่งเดิมเป็นบริษัทร่วมทุนในสดัส่วน 50%:50% ระหว่าง (1) บริษัท แรบบิทเพย์ ซิสเทม จ ากดั 
(บรษิทัย่อยของวจีไีอ) กบั (2) บรษิทั ไลน์ คอมพานี (ประเทศไทย) จ ากดั ไดจ้ดทะเบยีนเพิม่ทุนโดยการออกหุน้สามญั
ใหก้บั บรษิทั แอดวานซ ์เอม็เปย ์จ ากดั (mPay) (บรษิทัย่อยของบรษิทั แอดวานซ ์อนิโฟร ์เซอรว์สิ จ ากดั (มหาชน)) 
ซึง่เป็นผูน้ าระบบสือ่สารในประเทศไทย การออกหุน้เพิม่ทุนดงักล่าวสง่ผลใหผู้ร้่วมทุนทัง้ 3 รายถอืหุน้ใน บรษิทั แรบบทิ-
ไลน์ เพย ์จ ากดั ในสดัส่วนรายละ 33.3% เท่ากนั โดยการท าธุรกจิร่วมกนัในครัง้นี้จะช่วยขยายฐานลูกค้าและกระตุ้น
การใชง้าน Rabbit Line Pay ในประเทศไทยไดด้ยีิง่ขึน้ 

20 มนีาคม 2561: ที่ประชุมคณะกรรมการบรษิทั วจีไีอ มมีติอนุมตัิให้บรษิัท กรนีแอด จ ากดั ซึ่งเป็นบรษิัทย่อยของ 
MACO เข้าซื้อหุ้นสามญัที่เหลืออยู่ของบริษัท มลัติไซน์ จ ากดั จ านวน 42,000 หุ้น หรือคิดเป็นสดัส่วน 30% ของ
จ านวนหุน้ทัง้หมด การท าธุรกรรมนี้ ท าใหบ้รษิทั กรนีแอด จ ากดั ถอืหุน้บรษิทั มลัตไิซน์ จ ากดั เพิม่ขึน้จากเดมิที ่70% 
เป็น 100% โดยบรษิทั มลัตไิซน์ จ ากดั เป็นเจา้ของเครอืขา่ยป้ายโฆษณาจ านวนกว่า 862 ป้ายทัว่ประเทศ  

2 เมษายน 2561: VGM ไดเ้ขา้ซือ้หุน้สามญัของ Meru Utama Sdn Bhd ในสดัส่วน 25% โดย Meru Utama Sdn Bhd 
เป็นผูใ้หบ้รกิารสื่อโฆษณาในท่าอากาศยานนานาชาตกิวัลาลมัเปอร์และสนามบนิส าหรบัสายการบนิราคาประหยดัของ
ประเทศมาเลเซยี 

23 เมษายน 2561: วจีไีอ ได้ลงนามในบนัทกึขอ้ตกลงเบื้องต้น (Term Sheet) ในการเขา้ลงทุนในบรษิทั เคอรี่ เอก็ซ์
เพรส (ประเทศไทย) จ ากดั ในสดัสว่น 23% กบับรษิทั เคแอลเอน็ โลจสิตคิส ์(ประเทศไทย) จ ากดั, Gather Excellence 
Limited และบรษิทั สยาม เจา้พระยา เอก็ซเ์พรส จ ากดั (ซึง่เป็นกลุ่มผูถ้อืหุน้เดมิทีถ่อืหุน้รวมกนัในสดัสว่น 100%) ทัง้นี้ 
บรษิทั เคอรี ่เอก็ซเ์พรส (ประเทศไทย) จ ากดั เป็นบรษิทัชัน้น าทีด่ าเนินธุรกจิโลจสิตกิสค์รบวงจร ปัจจุบนัมกีารขนสง่
สนิคา้และพสัดุกว่า 600,000 ชิน้ต่อวนั 



              
              บริษทั บีทีเอส กรุป๊ โฮลด้ิงส ์จ ำกดั (มหำชน)  แบบ 56-1 ปี 2560/61 

สว่นที ่3 หน้า 17 

ธรุกิจอสงัหำริมทรพัย ์

3 พฤษภาคม 2560: ยู ซิตี้ ลงนามในสญัญาเข้าซื้ออาคารส านักงานให้เช่าเลขที่ 6-14 บนถนน Underwood กรุง
ลอนดอน ประเทศองักฤษ มลูค่าการลงทุนประมาณ 7.3 ลา้นปอนด ์หรอืประมาณ 328.6 ลา้นบาท โดยธุรกรรมดงักล่าว
ไดแ้ลว้เสรจ็ในเดอืนมถุินายน 2560 การลงทุนในครัง้นี้ เป็นการขยายพอรต์อสงัหารมิทรพัยท์ีจ่ะก่อใหเ้กดิรายไดป้ระจ า
ในต่างประเทศ หลงัจากทีไ่ดเ้ขา้ซือ้อาคารส านกังานใหเ้ช่า 33 Gracechurch ในเดอืนกนัยายน 2559  

29 มถุินายน 2560: ยู ซติี้ ท าพธิลีงเสาเขม็มงคลฤกษ์ โครงการพญาไท คอมเพลก็ซ ์ซึง่เป็นอาคารชุดแบบผสมผสาน 
(Mixed-use building) บนเนื้อที่ 120,000 ตารางเมตร ประกอบไปด้วยพืน้ทีค่้าปลกี พื้นที่ใหเ้ช่าส านักงาน โรงแรม 4 
ดาว และทีพ่กัอาศยัระดบัพรเีมยีม อาคารดงักล่าวตัง้อยู่บนจุดตดัของเสน้ทางระบบขนส่งมวลชนคอืระบบรถไฟฟ้าบทีี
เอส พญาไท และระบบรถไฟฟ้า แอรพ์อรต์ ลงิค ์คาดว่าจะสามารถเปิดใหบ้รกิารไดใ้นปี 2564 

16 มนีาคม 2561: ยู ซติี้ ไดร้บัโอนกจิการทัง้หมดของยนูิคอรน์ และเพิม่ทุนจดทะเบยีนผ่านการออกและเสนอขายหุน้
บุริมสิทธิเพิ่มทุนต่อบุคคลในวงจ ากัด (Private Placement) และต่อผู้ถือหุ้นเดิมตามสัดส่วนการถือหุ้น (Rights 
Offering) จากการท าธุรกรรมดงักล่าวท าให ้ยู ซติี้ มทีุนจดทะเบยีนช าระแล้วเพิม่ขึน้ประมาณ 11,867 ล้านบาท และ
อสงัหารมิทรพัยส์ว่นใหญ่ของบรษิทัฯ จะถูกตดัออกจากงบการเงนิรวมของบรษิทัฯ และถูกโอนไปยงั ย ูซติี ้โดยบรษิัทฯ 
จะรบัรูร้ายไดจ้าก ยู ซติี้ ในรูปแบบของ Equity Income ทัง้นี้ ยู ซติี้ จะเป็นผูพ้ฒันาและลงทุนดา้นอสงัหารมิทรพัยข์อง
บรษิทัฯ แต่เพยีงผูเ้ดยีว 

14.5 ผลกำรด ำเนินงำนตำมส่วนงำน 

14.5.1 ธรุกิจระบบขนส่งมวลชน 

รายได้รวมจากการด าเนินงานของธุรกจิระบบขนส่งมวลชน ในปี 2560/61 จ านวน 9,112 ล้านบาท เพิม่ขึน้ 
115.1% จากปีก่อน หรอื 4,875 ลา้นบาท ปัจจยัหลกัของการเตบิโตมาจาก (1) การเพิม่ขึน้ของรายไดแ้ละดอกเบีย้รบั
จากการใหบ้รกิารตดิตัง้งานระบบและจากการจดัหารถไฟฟ้าขบวนใหม่ส าหรบัโครงการส่วนต่อขยายสายสเีขยีวใตแ้ละ
สายสเีขยีวเหนือ (2) การเพิม่ขึน้ของรายไดจ้ากการใหบ้รกิารเดนิรถและซ่อมบ ารุง และ (3) การเพิม่ขึน้ของส่วนแบ่ง
ก าไรสทุธจิากเงนิลงทุนจาก BTSGIF  

นอกจากนี้ ในปี 2560/61 บรษิทัฯ บนัทกึรายไดจ้ากการใหบ้รกิารตดิตัง้งานระบบและจากการจดัหารถไฟฟ้า
ขบวนใหม่ส าหรบัโครงการสว่นต่อขยายสายสเีขยีวเหนือและใตด้งัทีก่ล่าวไปแลว้ขา้งตน้ ตามสดัสว่นของงานทีแ่ลว้เสรจ็ 
จ านวน 5.8 พนัลา้นบาท (เพิม่ขึน้จากจ านวน 1.4 พนัลา้นบาท ในปีก่อน) 

ส าหรบัรายไดจ้ากการใหบ้รกิารเดนิรถและซ่อมบ ารุง (ไม่รวมดอกเบีย้รบัภายใตข้อ้ตกลงสมัปทานบรกิารและ
ภายใตส้ญัญาซือ้ขายพรอ้มตดิตัง้ระบบการเดนิรถ) เพิม่ขึน้ 12.3% หรอื 204 ลา้นบาท จากปีก่อน เป็น 1,865 ลา้นบาท 
เป็นผลมาจากการเพิม่ขึน้ตามสญัญาของค่าจา้งเดนิรถและซ่อมบ ารุงส่วนต่อขยายสายสเีขยีวในปัจจุบนั (สายสุขุมวทิ
และสายสลีม) และจากการบรกิารเดนิรถและซ่อมบ ารุงสถานีส าโรง ซึง่ไดเ้ปิดใหบ้รกิารตัง้แต่เดอืน เมษายน 2560 โดย
สถานีดงักล่าว เป็นสถานีแรกของโครงการรถไฟฟ้าส่วนต่อขยายสายสเีขยีวใต้ ดอกเบี้ยรบัภายใต้ขอ้ตกลงสมัปทาน
บรกิารและภายใตส้ญัญาซือ้ขายพรอ้มตดิตัง้ระบบการเดนิรถเพิม่ขึน้จากปีก่อนเช่นกนั โดยเพิม่ขึน้ 169.6% หรอื 316 
ลา้นบาท เป็น 503 ลา้นบาท จากการใหบ้รกิารตดิตัง้งานระบบและจากการจดัหารถไฟฟ้าดงัทีก่ล่าวขา้งตน้ 
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ส่วนแบ่งก าไรสุทธจิากเงนิลงทุนใน BTSGIF ในปี 2560/61 เพิม่ขึน้ 4 ลา้นบาท หรอื 0.4% จากปีก่อน เป็น 
949 ล้านบาท จากผลประกอบการที่ดีขึ้นของรถไฟฟ้าสเีขยีวสายหลกั โดยรายได้ค่าโดยสารในส่วนของโครงการ
รถไฟฟ้าสเีขยีวสายหลกัเติบโตอย่างต่อเนื่อง โดยเติบโต 2.8% จากปีก่อน เป็น 6,821 ล้านบาท เป็นผลมาจากการ
เพิม่ขึน้ของจ านวนเทีย่วการเดนิทาง (เพิม่ขึน้ 1.3% จากปีก่อน เป็น 241.2 ลา้นเทีย่วคน) และอตัราค่าโดยสายเฉลี่ย
เพิม่ขึน้ (1.4% จากปีก่อน เป็น 28.3 บาทต่อเทีย่ว)  

ต้นทุนของธุรกจิระบบขนส่งมวลชนในปีนี้ เพิม่ขึน้เช่นเดยีวกบัรายได้รวมทีเ่พิม่ขึน้ โดยเพิม่ขึน้ 4,143 ล้าน
บาท เป็น 6,274 ลา้นบาท การเพิม่ขึน้ส่วนใหญ่มาจากการบนัทกึต้นทุนในการใหบ้รกิารตดิตัง้งานระบบและจากการ
จดัหารถไฟฟ้าขบวนใหม่ส าหรบัโครงการสว่นต่อขยายสายสเีขยีวใตแ้ละเหนือ ทัง้นี้ จากการรบัรูผ้ลการด าเนินงานจาก
การให้บรกิารตดิตัง้งานระบบและจากการจดัหาขบวนรถไฟฟ้าขบวนใหม่ทีม่อีตัราก าไรน้อยกว่า เมื่อเทยีบกบัหน่วย
ธุรกจิอื่นในธุรกจิระบบขนส่งมวลชน ส่งผลให ้operating EBITDA margin ของธุรกจิระบบขนส่งมวลชนในปีนี้ ปรบัตวั
ลดลงเป็น 31.5% จาก 50.4% ในปีก่อน อย่างไรกด็ ีหากไม่รวมผลของการรบัรู้รายได้และต้นทุนจากการให้บริการ
ตดิตัง้งานระบบและจากการจดัหารถไฟฟ้าขบวนใหม่ operating EBITDA margin ในปีนี้ ปรบัตวัเป็น 67.1% 

รายละเอยีดเพิม่เติม สามารถดูได้ใน ค าอธบิายและวเิคราะหฐ์านะทางการเงนิและผลการด าเนินงานประจ า
ไตรมาส  4  และประจ าปี 2560/61 ของ BTSGIF: http://btsgif.listedcompany.com/misc/MDNA/20180528-btsgif-
mdna-fy2018-th.pdf 

สถติจิ านวนเทีย่วการเดนิทางและอตัราค่าโดยสารในช่วง 5 ปีทีผ่่านมา 

  

http://btsgif.listedcompany.com/misc/MDNA/20180528-btsgif-mdna-fy2018-th.pdf
http://btsgif.listedcompany.com/misc/MDNA/20180528-btsgif-mdna-fy2018-th.pdf
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14.5.2 ธรุกิจส่ือโฆษณำ 

รายไดจ้ากธุรกจิสือ่โฆษณาเพิม่ขึน้ 29.7% หรอื 893 ลา้นบาท จาก 3,010 ลา้นบาท ในปีก่อน เป็น 3,902 ลา้นบาท  

ธุรกจิสือ่โฆษณานอกบา้น (ประกอบดว้ยสือ่โฆษณาในระบบขนสง่มวลชน สือ่โฆษณากลางแจง้ สือ่โฆษณาใน
อาคารส านักงานและอื่น ๆ) โดยรายได้จากธุรกิจสื่อโฆษณานอกบ้านคิดเป็นสดัส่วน 91% ของรายได้รวมของสื่อ
โฆษณา หรอื 3,559 ลา้นบาท โดยในปีนี้รายไดจ้ากหน่วยธุรกจินี้เพิม่ขึน้ 34.8% จากปีก่อน มปัีจจยัสนับสนุนหลกัมา
จากการขึน้ราคาขายสือ่โฆษณา การ synergy จากธุรกจิบรกิารดา้นดจิทิลั การใหบ้รกิารสื่อดจิทิลับลิบอรด์ของกลุ่มสือ่
กลางแจง้ รวมถงึการควบรวมงบการเงนิเตม็ปีของ MACO 

ธุรกจิบรกิารดา้นดจิทิลั มรีายได ้343 ลา้นบาท คดิเป็น 9% ของรายไดร้วมของสื่อโฆษณา ลดลง 7.0% หรอื 
26 ลา้นบาท จากปีก่อน และเนื่องจากค่าใชจ้่ายทีเ่กีย่วเนื่องกบักจิกรรมทางการตลาดและการส่งเสรมิการขายของแรบ
บทิ-ไลน์ เพย ์ทีเ่พิม่ขึน้ในปีนี้ เราจงึรบัรูส้ว่นแบ่งขาดทุนสทุธจิากแรบบทิ-ไลน์ เพย ์จ านวน 122 ลา้นบาท เทยีบกบั 41 
ลา้นบาทในปี 2559/60 

ส าหรบัตน้ทุนจากธุรกจิสือ่โฆษณาเพิม่ขึน้ 18.3% จาก 1,043 ลา้นบาท ในปีก่อน เป็น 1,234 ลา้นบาท สาเหตุ
หลกัมาจากการขยายตวัของธุรกจิ การรบัรู้ต้นทุนที่เพิม่ขึน้จากการควบรวมงบการเงนิแบบเต็มปีของ MACO แมว้่า
ต้นทุนการใหบ้รกิารจะเพิม่ขึน้จากปัจจยัทีก่ล่าวมาขา้งต้น วจีไีอยงัคงท ารายไดเ้พิม่ขึน้และสามารถคุมต้นทุนอื่นๆ ได้
อย่างมีประสทิธิภาพ โดยเฉพาะต้นทุนของธุรกิจสื่อโฆษณากลางแจ้ง ส่งผลให้ operating EBITDA margin ในปีนี้
ปรบัตวัเพิม่ขึน้เป็น 50.6% จาก 46.7% ในปีก่อน 

รายละเอยีดเพิม่เตมิ สามารถดูไดใ้น ค าอธบิายและวเิคราะหฐ์านะทางการเงนิและผลการด าเนินงานประจ า
ไตรมาส 4 และประจ า ปี  2560/61 ของวีจีไอ : http://vgi.listedcompany.com/misc/MDNA/20180517-vgi-mdna-
fy20172018-th.pdf 

14.5.3 ธรุกิจอสงัหำริมทรพัย ์

เมื่อวนัที่ 16 มนีาคม 2561 ที่ผ่านมา บรษิัทฯ ได้โอนกจิการทัง้หมดของยูนิคอร์น ซึ่งเดมิเป็นบรษิทัย่อยของ
บรษิทัฯ ใหแ้ก่ ยู ซติี้ เป็นทีเ่รยีบรอ้ย ภายหลงัจากการท าธุรกรรมเสรจ็สิน้ อสงัหารมิทรพัยส์่วนใหญ่ของบรษิทัฯ อาท ิ
โรงแรม 3 แห่ง ได้แก่ ยู สาทร ยู เชยีงใหม่ และยู อนิจนัทร ีกาญจนบุร ีอาคารส านักงานทเีอสท ีที่ดนิ และหุ้น 50% 
จากโครงการร่วมทุนกบัแสนสริ ิถูกโอนไปยงั ยู ซติี้ นอกจากนี้ อสงัหารมิทรพัยด์งักล่าวทัง้หมดจะถูกตดัออกจากงบ
การเงนิรวมของบรษิัทฯ ตัง้แต่วนัที่ 16 มนีาคม 2561 และเปลี่ยนเป็นการรบัรู้รายได้ในรูปแบบของ Equity Method 
จาก ยู ซติี้ แทน ทัง้นี้ บรษิทัฯ ยงัรบัรูก้ าไรจากการท าธุรกรรม จ านวน 1,880 ลา้นบาท และไดร้บัเงนิสดสุทธปิระมาณ 
1,950 ลา้นบาท 

รายไดจ้ากการด าเนินงานของธุรกจิอสงัหารมิทรพัยใ์นปีนี้ จ านวน 639 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 3.6% จาก 617 ลา้น
บาท ในปีก่อน ในขณะทีต่น้ทุนจากการด าเนินงานของธุรกจิอสงัหารมิทรพัยเ์พิม่ขึน้ 7.5% หรอื 29 ลา้นบาท เป็น 413 
ลา้นบาท ซึง่เป็นไปในทางเดยีวกนักบัค่าใชจ้่ายในการขายและบรหิารในปีนี้ทีเ่พิม่ขึน้ 6.7% หรอื 22 ลา้นบาท จากปี
ก่อน เป็น 344 ลา้นบาท  

http://vgi.listedcompany.com/misc/MDNA/20180517-vgi-mdna-fy20172018-th.pdf
http://vgi.listedcompany.com/misc/MDNA/20180517-vgi-mdna-fy20172018-th.pdf
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ในสว่นของรายไดจ้ากอสงัหารมิทรพัยเ์ชงิพาณิชย ์เพิม่ขึน้ 5.4% จากปีก่อน หรอื 32 ลา้นบาท เป็น 616 ลา้น
บาท สว่นใหญ่มาจากการด าเนินงานทีแ่ขง็แกร่งของธุรกจิโรงแรมและธนาซติี ้กอลฟ์และสปอรต์คลบั อย่างไรก็ด ีในปีนี้
บรษิทัฯ รบัรูส้่วนแบ่งขาดทุนจาก ยู ซติี้ (บรษิทัร่วมของบรษิทัฯ) เพิม่ขึน้เป็น 505 ลา้นบาท เทยีบกบัส่วนแบ่งขาดทุน 
179 ลา้นบาท ในปีก่อน สว่นใหญ่มาจากการตัง้ค่าเผื่อการดอ้ยค่าจากการประเมนิมลูค่าใหม่ของโรงแรมอวานี ขอนแกน่ 
แอนด ์คอนเวนชนั เซน็เตอร ์จ านวน 778 ลา้นบาท และค่าใชจ้่ายทีไ่ม่ไดเ้กดิขึน้เป็นประจ าจากการเขา้ซือ้เวยีนนา เฮา้ส ์

รายไดจ้ากอสงัหารมิทรพัยเ์ชงิทีอ่ยู่อาศยั จ านวน 24 ลา้นบาท ในปี 2560/61 ลดลง 10 ลา้นบาท จากปีก่อน 
จากการขายบา้นในโครงการธนาซติี้ได้ลดลง และในปีนี้  ก่อนการโอนกจิการทัง้หมดของยูนิคอรน์ ใหแ้ก่ ยู ซติี้ มกีาร
โอนห้องในโครงการ เดอะ ไลน์ จตุจกัร – หมอชติ จ านวน 704 ห้อง หรอืคดิเป็น 84% ของจ านวนหอ้งทัง้หมด  โดย
โครงการดงักล่าวเป็นโครงการคอนโดมเินียมภายใตโ้ครงการร่วมทุนระหว่างบทีเีอสและแสนสริ ิ(BTS-SIRI JVs) มหีอ้ง
ทัง้หมด 841 หอ้ง มลูค่าโครงการรวมประมาณ 5.8 พนัลา้นบาท ทัง้นี้ ตัง้แต่เริม่โอนจนถงึวนัที ่31 มนีาคม 2561 มกีาร
โอนหอ้งไปแลว้ 88% ของทัง้หมด และในปีนี้ บรษิทัฯ รบัรูส้ว่นแบ่งก าไรสทุธจิาก BTS-SIRI JVs จ านวน 254 ลา้นบาท 
(เทยีบกบัส่วนแบ่งขาดทุนสุทธ ิจ านวน 253 ล้านบาทในปีก่อน) ส่วนใหญ่มาจากการบนัทกึรายได้จากการโอนห้อง
คอนโดมเินียมโครงการเดอะ ไลน์ จตุจกัร – หมอชติ ขา้งต้น อย่างไรกด็ ีส่วนแบ่งก าไรสุทธจิาก BTS-SIRI JVs ถูก
บนัทกึอยู่ภายใตผ้ลการด าเนินงานทีย่กเลกิ ซึง่เป็นผลมาจากการโอนกจิการทัง้หมดของยนูิคอรน์ ใหก้บั ย ูซติี ้

14.5.4 ธรุกิจบริกำร 

บริษัทฯ มีรายได้จากธุรกจิบริการลดลง 294 ล้านบาท หรือ 39.6% จากปีก่อน เป็น 449 ล้านบาท ส่วน
ใหญ่มาจากการตดังบการเงนิของบรษิ ัทย่อยของ Chef Man ออกจากงบการเง ินรวม ทัง้นี ้ จากการปรบั
โครงสร้างกลุ่ม Chef Man ท าให้ไม่มกีารรวมงบการเงนิของบริษัทย่อย 5 บริษัทฯ ของ Chef Man ได้แก่ บรษิทั 
แมน คทิเช่น จ ากดั, บรษิทั ไพรมารี ่คทิเช่น จ ากดั, บรษิทั เค เอม็ เจ 2016 จ ากดั, บริษัท ลิตเติ้ล คอร์นเนอร์ จ ากดั 
และบรษิัท แมน ฟู๊ด โปรดกัส์ จ ากดั ในงบการเงินรวมอีกต่อไป และบริษัทฯ เปลี่ยนเป็นการรบัรู้ส่วนแบ่งก าไร /
(ขาดทุน) จากเงินลงทุนในการร่วมค้าแทน 

ต้นทุนจากการด าเนินงานของธุรกจิบรกิาร ลดลง 31.1% จากปีก่อน หรอื 181 ลา้นบาท เป็น 403 ลา้นบาท 
ส าหรบัค่าใช้จ่ายในการขายและบรหิาร จ านวน 162 ล้านบาท ลดลง 149 ล้านบาท หรอื 47.8% จากปีก่อน ซึ่งการ
ลดลงของตน้ทุนในปีนี้นี้สอดคลอ้งกบัการลดลงของรายไดท้ีก่ล่าวมาแลว้ขา้งตน้  

14.6 ฐำนะทำงกำรเงิน 

สนิทรพัย์รวม ณ วนัที่ 31 มนีาคม 2561 จ านวน 106,058 ล้านบาท เพิม่ขึน้ 12,427 ล้านบาท หรอื 13.3% 
จาก ณ วนัที ่31 มนีาคม 2560 เป็นผลมาจาก (1) การเพิม่ขึน้ของเงนิจ่ายล่วงหน้าแก่ผู้รบัเหมาและเพื่อซือ้สนิทรพัย์ 
จ านวน 7,619 ล้านบาท ส่วนใหญ่มาจากเงนิจ่ายล่วงหน้าส าหรบังานโยธาและการจดัหาระบบรถไฟฟ้าและเครื่องกล 
และอุปกรณ์ทีเ่กีย่วขอ้งส าหรบัโครงการรถไฟฟ้าสายสชีมพูและสายสเีหลอืง จ านวน 7,876 ลา้นบาท (2) การเพิม่ขึน้
ของลกูหนี้ทีย่งัไม่ถงึก าหนดช าระภายใตส้ญัญากบัหน่วยงานของรฐั จ านวน 3,433 ลา้นบาท สว่นใหญ่มาจากการจดัหา
รถไฟฟ้าขบวนใหม่ส าหรบัโครงการรถไฟฟ้าส่วนต่อขยายสายสเีขยีวใต้และเหนือ  (3) การเพิ่มขึ้นของลูกหนี้และ
ดอกเบีย้คา้งรบั และรายไดค้า้งรบัภายใตส้ญัญาซือ้ขายพรอ้มตดิตัง้ระบบ จ านวน 2,969 ลา้นบาท (4) การเพิม่ขึน้ของ
เงนิลงทุนในบรษิทัร่วม จ านวน 3,024 ลา้นบาท ส่วนใหญ่มาจากการปรบัโครงสรา้งในธุรกจิอสงัหารมิทรพัย ์ส่งผลให้
บรษิทัฯ ถอืหุน้ใน ยู ซติี้ เพิม่ขึน้จาก 35.64% เป็น 38.97% (5) การเพิม่ขึน้ของเงนิลงทุนระยะยาวอื่น จ านวน 2,427 
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ลา้นบาท และ (6) การเพิม่ขึน้ของเงนิลงทุนในตราสารอนุพนัธ ์จ านวน 2,101 ลา้นบาท อย่างไรกด็ ีการเพิม่ขึน้บางสว่น
ถูกชดเชยด้วย (7) การลดลงของเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด จ านวน 5,637 ล้านบาท (ส าหรับรายการ
เคลื่อนไหวของเงนิสด สามารถดไูดใ้นหวัขอ้ งบกระแสเงนิสด) และ (8) การลดลงของเงนิลงทุนในการร่วมคา้ และทีด่นิ 
อาคารและอุปกรณ์ จ านวน 1,422 และ 1,179 ล้านบาท ตามล าดบั ส่วนใหญ่มาจากการตดัโครงการ BTS-SIRI JVs 
และสนิทรพัยส์ว่นใหญ่ออกจากงบการเงนิจากการปรบัโครงสรา้งในธุรกจิอสงัหารมิทรพัย์ 

หนี้สนิรวม ณ วนัที ่31 มนีาคม 2561 จ านวน 59,702 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 23.2% หรอื 11,254 ลา้นบาท จาก 
ณ วนัที ่31 มนีาคม 2560 ส่วนใหญ่มาจาก (1) การเพิม่ขึน้ของหุน้กู้ระยะยาว จากการเสนอขายหุ้นกูชุ้ดใหม่ของบรษิัทฯ 
มูลค่า 7,000 ล้านบาท ในเดอืน ธนัวาคม 2560 ที่ผ่านมา (2) การเพิม่ขึน้ของเจ้าหนี้ตัว๋แลกเงนิ จ านวน 2,058 ล้าน
บาท และ (3) การเพิม่ขึน้ของเจา้หนี้การคา้และเจา้หนี้อื่น จ านวน 1,890 ลา้นบาท  

ส่วนของผูถ้อืหุน้ เพิม่ขึน้ 1,173 ลา้นบาท จาก ณ วนัที ่31 มนีาคม 2560 หรอืคดิเป็นการเพิม่ขึน้ 2.6% จาก
ปีก่อน เป็น 46,355 ล้านบาท โดยปัจจยัหลกัมาจากการเพิม่ขึน้ของส่วนของผู้มีส่วนได้เสยีที่ไม่มอี านาจควบคุมใน
บรษิทัย่อย จ านวน 2,715 ลา้นบาท ส่วนใหญ่มาจาก (1) การออกหุน้สามญัของบรษิทั นอรท์เทริน์ บางกอกโมโนเรล 
จ ากดั และ บรษิทั อสีเทริน์ บางกอกโมโนเรล จ ากดั (ซึง่จดัตัง้ขึน้ส าหรบัโครงการรถไฟฟ้าสายสชีมพแูละสายสเีหลอืง) 
จ านวน 2.25 พนัลา้นบาท คดิเป็นสดัส่วน 25% ใหแ้ก่ STEC และ RATCH โดย 2 บรษิทัดงักล่าวนัน้ เป็นบรษิทัย่อย
ของบรษิทัฯ และ (2) ส่วนไดเ้สยีทีไ่ม่มอี านาจควบคุมของ วจีไีอ จ านวน 705 ลา้นบาท เป็นผลจากการออกและจดัสรร
หุน้สามญัเพิม่ทุนของวจีไีอเพื่อเสนอขายต่อบุคคลในวงจ ากดัตามแบบมอบอ านาจทัว่ไปในเดอืนธนัวาคม 2560 ทีผ่่าน
มา อย่างไรกด็ ีการเพิม่ขึน้บางส่วนไดถู้กลดทอนดว้ยการลดลงของส่วนเกนิทุนจากการเปลีย่นแปลงสดัส่วนการถอืหุน้ 
จ านวน 2,065 ลา้นบาท จากการซือ้หุน้วจีไีอ และ MACO เพิม่เตมิ ทัง้นี้ ณ วนัที ่31 มนีาคม 2561 บรษิทัฯ มหีุน้สามญั
ทีอ่อกจ าหน่ายแลว้ทัง้หมดจ านวน 11,940.4 ลา้นหุน้ และมอีตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถ้ือหุน้ในปี 2560/61 อยู่ที ่
10.5% เทยีบกบั 4.9% ในปี 2559/60 

14.7 กระแสเงินสด  

ส าหรบัปีสิน้สุดวนัที ่31 มนีาคม 2561 บรษิทัฯ มเีงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสด จ านวน 9,458 ลา้นบาท 
ลดลง 37.3% หรอื 5,637 ลา้นบาท บรษิทัฯ มเีงนิสดใชไ้ปในกจิกรรมด าเนินงาน จ านวน 8,598 ลา้นบาท (เทยีบกบัเงนิ
สดใชไ้ปในกจิกรรมด าเนินงาน จ านวน 3,371 ลา้นบาท ในปีก่อน) รายการหลกัมาจากการบนัทกึก าไรก่อนภาษ ีจ านวน 
5,576 ลา้นบาท หกักลบดว้ย (1) รายการทีไ่ม่ใช่เงนิสดปรบักระทบยอดก าไรก่อนภาษี ใหเ้ป็นเงนิสดรบั (จ่าย) จ านวน 
2,235 ลา้นบาท และ (2) การเปลีย่นแปลงสุทธขิองเงนิทุนหมุนเวยีน จ านวน 11,939 ลา้นบาท (ซึง่รวมถงึเงนิลงทุนใน
การจดัหารถไฟฟ้าขบวนใหม่และติดตัง้ระบบรถไฟฟ้าและเครื่องกล ส าหรบัส่วนต่อขยายสายสเีขยีวใต้และเหนือ 
จ านวน 6 พนัล้านบาท และเงนิจ่ายล่วงหน้าค่าก่อสร้างและงานจดัหาขบวนรถไฟฟ้าส าหรบัโครงการรถไฟฟ้าสายสี
ชมพูและสายสเีหลอืง จ านวน 8.2 พนัล้านบาท) หลงัจากที่บรษิทัฯ จ่ายภาษีเงนิได้สุทธ ิจ านวน 624 ล้านบาท (747 
ลา้นบาท ในปี 2559/60) และจ่ายดอกเบีย้สุทธ ิจ านวน 707 ลา้นบาท (เทยีบกบัดอกเบีย้รบัสุทธใินปี 2559/60 จ านวน 
36 ลา้นบาท) ท าใหบ้รษิทัฯ มเีงนิสทุธใิชไ้ปในกจิกรรมด าเนินงาน จ านวน 9,929 ลา้นบาท 

สว่นของเงนิสดสทุธใิชไ้ปในกจิกรรมลงทุน จ านวน 1 ลา้นบาท รายการหลกัมาจาก (1) เงนิสดจ่ายเพื่อซือ้เงนิ
ลงทุนในบรษิทัร่วม จ านวน 3,223 ลา้นบาท สว่นใหญ่มาจากการเพิม่สดัสว่นการถอืหุน้ใน ย ูซติี ้(2) เงนิสดจ่ายสทุธซิือ้
เงนิลงทุนในตราสารอนุพนัธ ์จ านวน 1,730 ลา้นบาท (3) เงนิสดจ่ายสุทธซิือ้เงนิลงทุนชัว่คราวและเงนิลงทุนระยะยาว
อื่น จ านวน 1,242 ลา้นบาท (4) เงนิสดจ่ายสุทธซิือ้ทีด่นิ อาคารและอุปกรณ์ จ านวน 1,063 ลา้นบาท ส่วนใหญ่เกดิขึน้
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ในธุรกิจสื่อโฆษณาและธุรกิจอสงัหาริมทรพัย์ (5) เงินสดรบัสุทธิจากการรบัช าระเงินให้กู้ยืมระยะยาวแก่กิจการที่
เกีย่วขอ้งกนั จ านวน 5,263 ลา้นบาท สว่นใหญ่มาจากรบัช าระหนี้ของยนูิคอรน์ จาก ย ูซติี ้ตามธุรกรรมการโอนกจิการ
ทัง้หมด (6) เงนิปันผลรบั จ านวน 1,836 ลา้นบาท และ (7) ดอกเบีย้รบั จ านวน 1,272 ลา้นบาท 

สว่นของเงนิสดสทุธจิากกจิกรรมจดัหาเงนิ จ านวน 4,270 ลา้นบาท สว่นใหญ่มาจาก (1) การเพิม่ขึน้ของหุน้กู้
ระยะยาวทีเ่สนอขายในเดอืนธนัวาคม ปี 2560 จ านวน 7,000 ลา้นบาท (2) เงนิสดรบัจากผูม้สี่วนไดเ้สยีทีไ่ม่มอี านาจ
ควบคุมของบรษิทัย่อย จาก (ก) การออกจ าหน่ายหุน้สามญัของบรษิทัยอ่ย (บรษิทั นอรท์เทริน์ บางกอกโมโนเรล จ ากดั 
และบรษิทั อสีเทริน์ บางกอกโมโนเรล จ ากดั) จ านวน 2,250 ลา้นบาท และ (ข) การออกและจดัสรรหุน้สามญัเพิม่ทุน
เพื่อเสนอขายต่อบุคคลในวงจ ากดัตามแบบมอบอ านาจทัว่ไปของวจีไีอ ในเดอืนธนัวาคม 2560 จ านวน 2,040 ลา้นบาท 
(3) เงนิสดรบัสุทธจิากตัว๋แลกเงนิ จ านวน 1,756 ลา้นบาท (4) เงนิปันผลจ่าย จ านวน 4,014 ลา้นบาท (5) เงนิสดจ่าย
สุทธิส าหรบัการซื้อเงินลงทุนในบริษัทย่อย จ านวน 4,074 ล้านบาท ส่วนใหญ่มาจากการซื้อหุ้นวีจีไอและ MACO 
เพิม่เตมิ 

หมายเหตุ : 
* หลงัการจ่ายภาษีเงนิไดสุ้ทธ ิจ านวน 624 ลา้นบาท ดอกเบีย้จ่ายสุทธ ิจ านวน 707 ลา้นบาท เงนิลงทุนในการจดัหารถไฟฟ้าขบวนใหม่

และติดตัง้ระบบรถไฟฟ้าและเครื่องกล ส าหรบัส่วนต่อขยายสายสเีขยีวใต้และเหนือ จ านวน 6 พนัล้านบาท และเงนิจ่ายล่วงหน้าค่า

ก่อสรา้งและงานจดัหาขบวนรถไฟฟ้าส าหรบัโครงการรถไฟฟ้าสายสชีมพแูละสายสเีหลอืง จ านวน 8.2 พนัลา้นบาท    

**  ไมร่วมเงนิลงทุนทีม่สีภาพคล่อง จ านวน 20.6 พนัลา้นบาท 

14.8 กำรวิเครำะหท์ำงกำรเงิน  

ควำมสำมำรถในกำรบริหำรสินทรพัย ์

ลูกหน้ีกำรค้ำและลูกหน้ีอ่ืน ณ วนัที่ 31 มนีาคม 2561 มจี านวน 1,824.7 ล้านบาท ประกอบด้วย ลูกหนี้
การคา้ 1,053.0 ลา้นบาท และลกูหนี้อื่น 771.7 ลา้นบาท ลกูหนี้การคา้และลกูหนี้อื่นลดลง 303.3 ลา้นบาท หรอื 14.3% 
จาก ณ วนัที ่31 มนีาคม 2560 สาเหตุหลกัเนื่องจากการลดลงของลกูหนี้จากการใหบ้รกิารเดนิรถจากการไดร้บัช าระเงนิ 
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ลูกหนี้การค้าแสดงมูลค่าตามจ านวนมูลค่าสุทธทิี่จะได้รบั โดยลูกหนี้การค้า – กจิการที่ไม่เกี่ยวขอ้งกนัโดย
ส่วนใหญ่ (มากกว่า 80%) เป็นลูกหนี้ทีย่งัไม่ถงึก าหนดช าระและคา้งช าระไม่เกนิ 3 เดอืน อย่างไรกต็าม บรษิทัฯ และ
บรษิทัย่อยบนัทกึค่าเผื่อหนี้สงสยัจะสญูส าหรบัผลขาดทุนโดยประมาณทีอ่าจเกดิขึน้จากการเกบ็เงนิจากลกูหนี้ไม่ได้ ซึง่
โดยทัว่ไปพจิารณาจากประสบการณ์การเกบ็เงนิและการวเิคราะห์อายุหนี้  (การวเิคราะห์อายุหนี้แสดงในหมายเหตุ
ประกอบงบการเงนิรวมขอ้ 11 ในงบการเงนิรวมส าหรบัปี 2560/61 ซึง่เป็นไปตามตารางขา้งตน้) นอกจากนี้ กลุ่มบรษิทั
มนีโยบายทบทวนเกณฑใ์นการตัง้ค่าเผื่อหนี้สงสยัจะสญูอย่างสม ่าเสมอ เพื่อประเมนิความเหมาะสมของการตัง้ค่าเผื่อหนี้
สงสยัจะสูญ ซึ่งปัจจุบนัพบว่าเกณฑ์ที่ใช้ยงัมคีวามเหมาะสมอยู่  โดย ณ วนัที่ 31 มนีาคม 2561 บรษิัทฯ ได้มกีารตัง้
ส ารองค่าเผื่อหนี้สงสยัจะสญูไวท้ี ่65.4 ลา้นบาท 

 (     :       ) 
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เงินจ่ำยล่วงหน้ำแก่ผู้รบัเหมำและเพื่อซ้ือสินทรพัย ์ณ วนัที่ 31 มนีาคม 2561 มจี านวน 10,705.5 ล้าน
บาท เพิม่ขึน้ 7,618.5 ลา้นบาท จาก ณ วนัที ่31 มนีาคม 2560 สาเหตุหลกัจากเงนิจ่ายล่วงหน้าส าหรบังานโยธาและ
การจดัหาระบบรถไฟฟ้าและเครื่องกล และอุปกรณ์ที่เกี่ยวขอ้งส าหรบัโครงการรถไฟฟ้าสายสชีมพูและสายสเีหลอืง 
จ านวน 7,876.4 ลา้นบาท 

เงินให้กู้ยืมแก่กิจกำรท่ีเก่ียวข้องกนั ณ วนัที ่31 มนีาคม 2561 มจี านวน 9,565.0 ลา้นบาท แบ่งเป็นสว่นที่
ครบก าหนดช าระภายในหนึ่งปี 14.7 ลา้นบาท และสว่นทีค่รบก าหนดช าระเกนิกว่าหนึ่งปี 9,550.3 ลา้นบาท เงนิใหกู้ย้มื
แก่กจิการที่เกี่ยวขอ้งกนัเพิม่ขึน้ 248.1 ล้านบาท จาก ณ วนัที่ 31 มนีาคม 2560 สาเหตุหลกัเนื่องจากเงนิใหกู้ย้มืแก่
บรษิทั เบย ์วอเตอร ์จ ากดั 

เงินลงทุนในกำรรว่มค้ำ ณ วนัที ่31 มนีาคม 2561 มจี านวน 976.4 ลา้นบาท ลดลง 1,421.9 ลา้นบาท จาก 
ณ วนัที ่31 มนีาคม 2560 สาเหตุหลกัเนื่องจากการลดลงของบรษิทัทีค่วบคุมร่วมกนักบั SIRI จากการปรบัโครงสรา้ง
ในธุรกจิอสงัหารมิทรพัยโ์ดยโอนกจิการทัง้หมดของยนูิคอรน์ ใหแ้ก่ ยซูติี้ 

เงินลงทุนในบริษทัร่วม ณ วนัที ่31 มนีาคม 2561 มจี านวน 23,030.6 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 3,023.7 ลา้นบาท 
จาก ณ วันที่ 31 มีนาคม 2560 ซึ่งมีจ านวน 20,006.8 ล้านบาท ส่วนใหญ่มาจากการปรับโครงสร้างในธุรกิจ
อสงัหารมิทรพัย ์สง่ผลใหบ้รษิทัถอืหุน้ในยซูติีเ้พิม่ขึน้จาก 35.64% เป็น 38.97% 

สภำพคล่องและควำมเพียงพอของเงินทุน 

โครงสร้ำงเงินทุน ณ วนัที่ 31 มนีาคม 2561 กลุ่มบรษิัทมยีอดหนี้คงเหลอืจ านวน 47,168.9 ล้านบาท (ณ 
วนัที ่31 มนีาคม 2560: 38,309.6 ลา้นบาท) ยอดหนี้คงเหลอืดงักล่าวส่วนใหญ่เป็นหุน้กูซ้ึง่ออกโดยบทีเีอสซ ี(จ านวน
เงนิคงเหลอื 21,982.5 ลา้นบาท) หุน้กูซ้ึง่ออกโดยบรษิทั (6,991.3 ลา้นบาท) เจา้หนี้ตัว๋แลกเงนิ (15,432.1 ลา้นบาท) 
เงนิกูย้มืระยะยาว (1,533.0 ลา้นบาท) และเงนิกูย้มืระยะสัน้ (1,230.0 ลา้นบาท) 

อตัราส่วนหนี้สนิสุทธ ิ(adjusted) ต่อทุน และอตัราส่วนหนี้สนิสุทธ ิ(adjusted) ต่อก าไรจากการด าเนินงานที่
เกดิขึน้เป็นประจ า ณ วนัที ่31 มนีาคม 2561 เท่ากบั 0.37 เท่าและ 3.02 เท่า ตามล าดบั (ณ วนัที ่31 มนีาคม 2560 : 0.13 
เท่า และ 1.72 เท่า ตามล าดบั) เนื่องจากบรษิทัมกีารออกหุน้กูร้ะยะยาว หลกัๆ เพื่อลงทุนในโครงการรถไฟฟ้าสายสชีมพู
และสเีหลอืง 

ส าหรบัการปฏบิตัติามเงื่อนไขการด ารงอตัราส่วนทางการเงนิ บทีเีอสซแีละบรษิทัฯ มขีอ้ก าหนดในการด ารง
อตัราส่วนทางการเงนิตามขอ้ก าหนดว่าดว้ยสทิธแิละหน้าทีท่ีเ่กีย่วขอ้งกบัการออกหุน้กู ้(จ านวนเงนิ 22,000 ลา้นบาท 
และ 7,000 ลา้นบาท ตามล าดบั) (ขอ้ก าหนดสทิธฯิ) กล่าวคอื บทีเีอสซแีละบรษิทัฯ ต้องด ารงอตัราสว่นหนี้สนิทีม่ภีาระ
ดอกเบี้ยต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (Interest Bearing Debt to Equity Ratio) ในอัตราไม่เกิน 2.5 เท่า โดย ณ วันที่ 31 
มนีาคม 2561 บทีเีอสซแีละบรษิทัฯ สามารถด ารงอตัราสว่นทางการเงนิดงักล่าวไดต้ามขอ้ก าหนด 

สภำพคล่อง ณ วนัที ่31 มนีาคม 2561 กลุ่มบรษิทัมเีงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสด เงนิลงทุนชัว่คราว 
และเงินลงทุนในตราสารอนุพนัธ์ เป็นจ านวนเงินรวม 17,353.8 ล้านบาท ลดลงจาก ณ วนัที่ 31 มีนาคม 2560 ซึ่ง
เท่ากบั 21,456.9 ลา้นบาท สาเหตุหลกัเน่ืองจากการลงทุนในการจดัหารถไฟฟ้าขบวนใหม่และตดิตัง้ระบบรถไฟฟ้าและ
เครื่องกล ส าหรบัส่วนต่อขยายสายสเีขยีว อตัราส่วนเงนิทุนหมุนเวยีน ณ วนัที่ 31 มนีาคม 2561 เท่ากบั 0.93 เท่า 
ลดลงจาก ณ วนัที ่31 มนีาคม 2560 ซึง่เท่ากบั 1.38 เท่า เน่ืองจากเหตุผลเดยีวกนั 
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รำยจ่ำยฝ่ำยทุน ส าหรับปีสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2561 มีจ านวน 1,494.7 ล้านบาท ส่วนใหญ่เป็น (1) 
อุปกรณ์สื่อโฆษณาและบริการด้านดิจิทัล  549.0 ล้านบาท (2) การก่อสร้างและปรับปรุงโครงการในธุรกิจ
อสงัหารมิทรพัย ์467.0 ลา้นบาท ซึง่ส่วนใหญ่เป็นการปรบัปรุงสนามกอลฟ์, สปอรต์คลบั และโรงแรมในโครงการธนา
ซติี ้และ (3) รายจ่ายฝ่ายทุนส าหรบัธุรกจิบรกิาร 41.2 ลา้นบาท ซึง่สว่นใหญ่ใชใ้นธุรกจิรา้นอาหารและแรบบทิ รวีอรด์ส 
โดยรายจ่ายฝ่ายทุนดงักล่าวนี้ สว่นใหญ่จ่ายโดยใชก้ระแสเงนิสดภายในของกลุ่มบรษิทั 

ควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไร 

บริษัทฯ บนัทึกก าไรส าหรบัปี 2560/61 เท่ากบั 4,789.8 ล้านบาท (เพิ่มขึ้น 114.2% จากปี 2559/60) และ
ก าไรส่วนทีเ่ป็นของผูถ้อืหุน้บรษิทัฯ เท่ากบั 4,415.7 ลา้นบาท (เพิม่ขึน้ 120.4% จากปีก่อน) ท าใหอ้ตัราก าไรสทุธสิว่น
ทีเ่ป็นของผูถ้อืหุน้บรษิทัฯ ส าหรบัปีนี้ เท่ากบั 24.6% เมื่อเทยีบกบั 20.1% ในปี 2559/60 สาเหตุหลกัของการเพิม่ขึน้
ของก าไรสุทธแิละอตัราก าไรสุทธมิาจากการทีใ่นปีนี้มกีารรบัรูก้ าไรจากการโอนกจิการทัง้หมดของบรษิทัย่อยจ านวน 
1,880.0 ล้านบาท ในส่วนของอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้นเพิ่มขึ้นเป็น 10.5% เมื่อเทียบกับ 4.9% ในปี 
2559/60 เน่ืองจากการเพิม่ขึน้ของก าไรสทุธปิระจ าปีดงัทีก่ล่าวไปแลว้ 

ภำระผกูพนัและหน้ีสินท่ีอำจจะเกิดขึน้ 

ภำระผกูพนัและหน้ีสินท่ีอำจจะเกิดขึ้น ณ วนัที่ 31 มนีาคม 2561 บรษิัทฯ และบรษิัทย่อยมภีาระผูกพนั
และหนี้สนิทีอ่าจเกดิขึน้ตามทีเ่ปิดเผยในหมายเหตุประกอบงบการเงนิรวมขอ้ 59 ในงบการเงนิรวม ส าหรบัปี 2560/61 

14.9 มุมมองผูบ้ริหำร 

ในส่วนของธุรกิจระบบขนส่งมวลชน บริษัทฯ ตัง้เป้าหมายการเติบโตของรายได้จากหลายส่วน อาทิ (1) 
คาดการณ์การรบัรู้รายได้ค่าก่อสร้างโครงการรถไฟฟ้าสายสชีมพูและสายสเีหลอืง จ านวน 20–25 พนัล้านบาท (2) 
คาดการณ์รายไดจ้ากงานจดัหาขบวนรถไฟฟ้าส าหรบัส่วนต่อขยายสายสเีขยีว และรายไดจ้ากการใหบ้รกิารตดิตัง้งาน
ระบบส าหรบัส่วนต่อขยายสายสเีขยีวใต้ (แบริง่ – สมุทรปราการ) และส่วนต่อขยายสายสเีขยีวเหนือ (หมอชติ – คูคต) 
จ านวน 7–9 พนัล้านบาท (3) คาดการณ์รายได้ดอกเบี้ยรบัจากงานจดัหาขบวนรถไฟฟ้าและงานก่อสร้างโครงการ
รถไฟฟ้าสายสชีมพูและสายสเีหลอืงทีก่ล่าวมาแลว้ขา้งตน้ ประมาณ 600–700 ลา้นบาท (4) คาดการณ์การเตบิโตของ
จ านวนผูโ้ดยสารสายหลกั ที ่4-5% และตัง้เป้าหมายอตัราการเตบิโตเฉลีย่ของค่าโดยสารที ่1.5-2% ปัจจยัหลกัมาจาก
การเปิดให้บริการเต็มรูปแบบของส่วนต่อขยายสายสเีขยีวใต้ ระยะทาง 12.6 กิโลเมตร ที่จะเปิดให้บริการในเดอืน
ธนัวาคม 2561 และ (5) คาดการณ์รายไดจ้ากการใหบ้รกิารเดนิรถและซ่อมบ ารุง เติบโต 30% จากปีก่อน เป็นผลมา
จากการเปิดใหบ้รกิารเตม็รปูแบบของสว่นต่อขยายสายสเีขยีวใตด้งัทีก่ล่าวมาแลว้ขา้งตน้ 

นอกจากนี้ เรายังคาดว่าจะมีรถไฟฟ้าที่จะเปิดประมูลในปี 2561/62 อาทิ รถไฟฟ้าขนาดเบา หรือ LRT 
ระยะทาง 18.3 กโิลเมตร รถไฟฟ้าสายสสีม้ ระยะทาง 39.6 กโิลเมตร รวมไปถงึโครงการรถไฟความเรว็สงู ระยะทาง 
220 กิโลเมตร ทัง้นี้ ด้วยประสบการณ์ ความเชี่ยวชาญ รวมไปถึงความพร้อมในทุกด้านทัง้เงินทุน พนัธมิตรและ
เทคโนโลย ีบรษิทัฯ จงึมคีวามพรอ้มอย่างเตม็ทีใ่นการเขา้ร่วมประมลูโครงการรถไฟฟ้าตามแผนของรฐับาลทุกโครงการ 

ในสว่นของธรุกจิสือ่โฆษณา วจีไีอยงัคงไดร้บัประโยชน์จากสภาพเศรษฐกจิโดยรวมทีฟ้ื่นตวัดขีึน้อย่างต่อเนื่อง 
รวมไปถงึการ synergy กบั Rabbit Group เพื่อเชื่อมต่อการใหบ้รกิารสือ่โฆษณาในรปูแบบออฟไลน์และออนไลน์ (O2O 
Solutions) ไดอ้ย่างครบวงจรมากยิง่ขึน้ ปัจจยัดงักล่าวจะเป็นปัจจยัหนุนในการปรบัขึน้ราคาและการเพิม่ก าลงัการผลติ
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สือ่โฆษณาไดม้ากยิง่ขึน้ โดยวจีไีอคาดว่ารายไดร้วมของธุรกจิสือ่โฆษณา จะเพิม่ขึน้เป็น 4.4-4.6 พนัลา้นบาท ในขณะที่
อตัราก าไรก่อนหกัดอกเบีย้ ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่าย (EBITDA) และอตัราก าไรสุทธ ิคาดว่าจะอยู่ในช่วง 
40-45% และ 20-25% ตามล าดบั 

ส าหรบัธุรกจิอสงัหารมิทรพัย์ ภายหลงัการโอนกจิการทัง้หมดของยูนิคอรน์ ท าใหท้รพัยส์นิส่วนใหญ่ภายใต้
ธุรกจิอสงัหารมิทรพัยข์องบรษิทัฯ ถูกโอนใหแ้ก่ ยู ซติี้ ท าใหน้ับจากนี้ไปบรษิทัฯ รบัรูผ้ลการด าเนินงานจากสนิทรพัย์
ดังกล่าวในรูปแบบของ Equity Income จากยู ซิตี้แทน ทัง้นี้ ยู ซิตี้คาดว่า ในปี 2561 จะมีรายได้ประมาณ 6-6.7 
พนัลา้นบาท และมอีตัราก าไรก่อนหกัดอกเบีย้ ภาษ ีค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่าย (EBITDA) ไม่ต ่ากว่า 25% 

ภายใต้เงื่อนไขการท าธุรกรรมการโอนกจิการทัง้หมดของยูนิคอร์น ใหแ้ก่ ยู ซติี้ บรษิทัฯ ตกลงจะไม่ประกอบ
ธุรกจิพฒันาอสงัหารมิทรพัย ์ยกเวน้ การซือ้หรอืขายทีด่นิหรอืการลงทุนในอสงัหารมิทรพัย ์ตราบเท่าทีก่ารด าเนินการ
ดงักล่าวมใิช่เพื่อการพฒันาโครงการอสงัหารมิทรพัย ์และเพื่อป้องกนัความขดัแยง้ทางผลประโยชน์ระหว่างบรษิทัฯ และ 
ยู ซติี้ บรษิทัฯ ตกลงทีจ่ะใหส้ทิธใินการซือ้หรอืเช่าทีด่นิและ/หรอืสิง่ปลูกสรา้งทีใ่ชใ้นการประกอบธุรกจิอสงัหารมิทรพัย์
ของบรษิทัฯ ก่อนบุคคลภายนอก (Right of First Refusal: ROFR) รวมทัง้ใหส้ทิธใินการซือ้หรอืเช่าทีด่นิและ/หรอืสิง่ปลูก
สรา้งทีใ่ชใ้นการประกอบธุรกจิอสงัหารมิทรพัย ์ในลกัษณะ Call Option แก่ ยู ซติี้ จากการท าธุรกรรมดงักล่าว ยู ซติี้ จะ
เป็นผู้บริหารอสงัหาริมทรพัย์ภายใต้สญัญาจ้างบริหารทรพัย์สนิ และเป็นตัวแทนขายอสงัหาริมทรพัย์ภายใต้สญัญา
แต่งตัง้ตวัแทนขายอสงัหารมิทรพัยข์องบรษิทัฯ แต่เพยีงผูเ้ดยีว รายละเอยีดเพิม่เตมิดูไดใ้น รายละเอยีดทีเ่กีย่วกบัการ
โอนกจิการทัง้หมดของยนูิคอรน์แก่ ย ูซติี้ http://bts.listedcompany.com/newsroom/061225600728210310T.pdf  
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