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ส่วนที� 3 ฐานะทางการเงินและผลการดาํเนินงาน 

13 ขอ้มูลทางการเงินที�สาํคญั 

สรุปรายงานการตรวจสอบของผูส้อบบญัชี  

งบการเงนิ ณ ชื
อผู้สอบบัญชี 
ผู้สอบบัญชีรับ 

อนุญาตเลขที
 
วันที
รายงาน 

วนัที! 31 ธันวาคม 2558 นางสาวนิตยา  เชษฐโชตริส 4439 26 ก.พ. 2559 

วนัที! 31 ธันวาคม 2558 นางวไิล  บรูณกิตตโิสภณ 3920 22 ก.พ. 2560 

วนัที! 30 กนัยายน 2560 นางวไิล  บรูณกิตตโิสภณ 3920 24 พ.ย. 2560 

ผู้สอบบญัชีรับอนญุาตดงักลา่วข้างต้นสงักดั บริษัท เคพีเอ็มจ ีภมิูไชย สอบบญัชี จํากดั 

จากรายงานผู้สอบบญัชีของบริษัทฯ  (บริษัท เคพีเอ็มจี ภมิูไชย สอบบญัชี จํากดั) ซึ!งได้ตรวจสอบงบการเงินรวมและงบการเงิน
เฉพาะกิจการของบริษัทฯ ซึ!งประกอบด้วย  

งบแสดงฐานะการเงินรวมและงบแสดงฐานะการเงินเฉพาะกิจการ ณ วันที! 31 ธันวาคม 2558 และ 2559 และ วันที! 30 
กนัยายน 2560  

งบกําไรขาดทนุเบ็ดเสร็จรวมและงบกําไรขาดทนุเบด็เสร็จเฉพาะกิจการ งบแสดงการเปลี!ยนแปลงในส่วนของผู้ถือหุ้นรวมและ
งบแสดงการเปลี!ยนแปลงในส่วนของผู้ถือหุ้นเฉพาะกิจการ และงบกระแสเงินสดรวมและงบกระแสเงินสดเฉพาะกิจการ สาํหรับ
ปีบญัชีสิ Iนสดุวนัที! 31 ธันวาคม 2558 และ 2559  และสาํหรับงวดวนัที! 1 มกราคม 2560 ถึง วนัที! 30 กนัยายน 2560  

มีความเห็นวา่งบการเงินรวมและงบการเงินเฉพาะกิจการของบริษัทฯ แสดงฐานะทางการเงินรวมและฐานะทางการเงินเฉพาะ
กิจการของกลุม่บริษัทและของบริษัทตามลําดบั ณ วนัที! 31 ธันวาคม 2558 และ 2559 และ วันที! 30 กันยายน 2560 ผลการ
ดําเนินงานรวมและผลการดําเนินงานเฉพาะกิจการ และกระแสเงินสดรวมและกระแสเงินสดเฉพาะกิจการสาํหรับปีบญัชีสิ Iนสดุ
วนัที! 31 ธันวาคม 2558 และ 2559 และสาํหรับงวดวนัที! 1 มกราคม 2560 ถึง วนัที! 30 กนัยายน 2560 โดยถกูต้องตามที!ควรใน
สาระสาํคญัตามมาตรฐานการรายงานทางการเงิน    
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13.1 งบการเงิน: สรุปฐานะการเงินและผลการดาํเนินงาน 3 ปีที�ผา่นมา  

งบแสดงฐานะการเงนิ    (หน่วย : พนับาท)

สินทรัพย์ ณ วันที
  
30 กันยายน 2560 

 ณ วันที
  
31 ธันวาคม 2559 

 ณ วันที
  
31 ธันวาคม 2558 

     (ปรับปรุงใหม่) 

สินทรัพย์หมุนเวียน      
เงินสดและรายการเทยีบเท่าเงินสด 905,967  582,309  220,767 
เงินลงทนุชั!วคราว – เงินฝากประจํา 9,858  9,783  14,431 
เงินลงทนุชั!วคราว-เงินฝากธนาคารที!มีภาระผกูพนั -  -  100 
ลกูหนี Iการค้า 68,274  78,231  101,434 
ลกูหนี Iอื!น 82,097  93,262  90,844 
ลกูหนี Iและเงินทดรองจ่ายแก่กิจการที!เกี!ยวข้องกนั 9,749  29,960  - 
โครงการอสงัหาริมทรัพย์ระหว่างการพฒันา 15,553,181  13,768,491  10,521,426 
สนิทรัพย์หมนุเวียนอื!น 161,063  163,334  156,192 
รวมสินทรัพย์หมุนเวียน 16,790,189  14,725,370  11,105,194 
      
สินทรัพย์ไม่หมุนเวียน      
เงินฝากธนาคารที!มีภาระคํ Iาประกนั 5,463  12,400  17,996 
เงินลงทนุในบริษัทร่วมและการร่วมค้า 2,952,073  2,677,823  245,002 
เงินให้กู้ยมืระยะยาวแก่กิจการที!เกี!ยวข้องกนั 232,583  232,584  195,200 
อสงัหาริมทรัพย์พฒันาเพื!อขาย -  -  - 
ค่าความนยิม 1,626  1,626  1,626 
อสงัหาริมทรัพย์เพื!อการลงทนุ 6,557,550  6,910,418  6,869,221 
สทิธิการเช่า 1,019,308  1,067,142  1,129,808 
ที!ดนิ อาคาร และอปุกรณ์ 2,539,674  2,559,068  2,204,858 
สนิทรัพย์ไมมี่ตวัตนอื!น  20,188  14,159  13,527 
สนิทรัพย์ภาษีเงินได้รอการตดับญัชี 244,220  173,402  76,762 
ภาษีถกูหกั ณ ที!จ่าย 406,794  418,308  79,985 
สนิทรัพย์ไมห่มนุเวียนอื!น  35,002  31,349  102,445 
รวมสินทรัพย์ไม่หมุนเวียน 14,014,481  14,098,279  10,936,430 
      
รวมสินทรัพย์  30,804,670  28,823,649  22,041,624 

หมายเหต ุ งบการเงินปี 2558 ที!ปรับปรุงใหม่ใช้จากงบการเงินเปรียบเทียบกบังบการเงินสาํหรับปีสิ Iนสดุวนัที! 31 ธันวาคม 2559 
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งบแสดงฐานะการเงนิ  (หน่วย : พนับาท) 

หนี 9สนิและส่วนของผู้ถอืหุ้น ณ วันที
  
30 กันยายน 2560 

 ณ วันที
  
31 ธันวาคม 2559 

 ณ วันที
  
31 ธันวาคม 2558 

     (ปรับปรุงใหม่) 

หนี�สนิหมุนเวียน      
เงินเบกิเกินบญัชีธนาคารและเงินกู้ยืมระยะสั Iน 

จากสถาบนัการเงิน -  248,933  3,899,519 
เจ้าหนี Iการค้า 1,442,495  1,147,296  1,242,798 
เจ้าหนี Iอื!น 1,000,410  636,308  628,396 
เจ้าหนี Iและเงินทดรองจ่ายจากกิจการที!เกี!ยวข้อง 159  105  - 
เงินกู้ยืมระยะยาวจากสถาบนัการเงินที!ถึงกําหนดชําระ

ภายในหนึ!งปี 144,624  322,179  2,121,312 
รายได้สทิธิการเช่ารอตดับญัชีที!ถงึกําหนดชาํระภายใน

หนึ!งปี 306,061  306,061  29,918 
ภาษีเงินได้ค้างจา่ย 136,063  169,502  68,721 
ประมาณการหนี Iสนิระยะสั Iน 2,238  196,352  - 
หนี Iสนิหมนุเวียนอื!น 260,079  230,695  178,700 
รวมหนี 9สินหมุนเวยีน 3,292,129  3,257,431  8,169,364 
      
หนี�สนิไม่หมุนเวียน      
เงินกู้ยืมระยะยาวจากสถาบนัการเงิน 357,326  688,806  3,802,202 
เงินกู้ยืมระยะยาวและดอกเบี Iยค้างจ่ายจากผู้ ถือหุ้นของ

บริษัทย่อย 510,739  499,671  484,832 
หุ้นกู้  4,995,715  2,996,355  - 
รายได้สทิธิการเช่ารอตดับญัช ี 6,741,667  6,970,645  709,039 
หนี Iสนิภาษีเงินได้รอการตดับญัชี 219,179  274,321  324,338 
ภาระผกูพนัผลประโยชน์พนกังาน 60,171  52,660  48,601 
ประมาณการหนี Iสนิระยะยาว 131,637  97,218  231,136 
หนี Iสินไม่หมนุเวียนอื!น 132,366  172,707  348,616 
รวมหนี 9สินไม่หมุนเวยีน 13,148,800  11,752,383  5,948,764 
      
รวมหนี 9สิน 16,440,929  15,009,814  14,118,128 
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งบแสดงฐานะการเงนิ   (หน่วย : พนับาท) 
 ณ วันที
  

30 กันยายน 2560 
 ณ วันที
  

31 ธันวาคม 2559 
 ณ วันที
  

31 ธันวาคม 2558 
     (ปรับปรุงใหม่) 

ส่วนของผู้ถอืหุ้น      
ทนุเรือนหุ้น      
ทนุจดทะเบยีน 11,037,670  11,037,670  11,037,670 
ทนุที!ออกและชําระแล้ว 11,037,670  11,037,670  7,780,590 
สว่นเกิน(ตํ!า)กว่ามลูค่าหุ้น 1,714,252  1,714,252  - 
กําไรสะสม      

จดัสรรแล้ว – ทนุสํารองตามกฎหมาย 264,756  176,141  98,802 
ยงัไม่ได้จดัสรร  1,607,044  1,138,752  287,472 

สว่นเกินทนุจากการรวมธุรกิจภายใต้การควบคมุเดยีวกนั 29,528  29,528  29,528 
รวมส่วนของผู้ถอืหุ้นของบริษทั  14,653,250  14,096,343  8,196,392 
ส่วนได้เสยีที!ไม่มอีํานาจควบคมุ (289,509)  (282,508)  (272,896) 
รวมส่วนของผู้ถอืหุ้น  14,363,741  13,813,835  7,923,496 
      
รวมหนี 9สินและส่วนของผู้ถอืหุ้น 30,804,670  28,823,649  22,041,624 
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บริษัท แผ่นดินทอง พร็อพเพอร์ตี 9 ดเีวลลอปเม้นท์ จาํกดั (มหาชน) และบริษัทย่อย 

งบกาํไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ 
 สําหรับรอบระยะ

เวลาบัญชีตั 9งแต่
วันที
 

1 มกราคม 2560
 ถงึ วันที
 

30 กันยายน 2560

 สําหรับรอบระยะ
เวลาบัญชีตั 9งแต่

วันที
 
1 มกราคม 2559

 ถงึ วันที
 
30 กันยายน 2559

 

สําหรับปีสิ 9นสุด
วันที
  

31 ธันวาคม 
2559 

 

สําหรับปีสิ 9นสุด
วันที
  

31 ธันวาคม 
2558 

       (ปรับปรุงใหม่) 

 รายได้         
รายได้จากการขายอสงัหาริมทรัพย์ 8,069,781  6,977,663  9,479,274  7,120,901 
รายได้จากการให้เช่าและบริการ 636,792  448,072  648,521  773,010 
รายได้จากธุรกิจโรงแรม 394,447  335,416  449,236  424,947 
รายได้จากกิจการสนามกอล์ฟ 16,951  15,121  20,808  16,875 
รายได้คา่การจดัการ 79,221  50,203  77,970  - 
รายได้จากการลงทนุ 9,797  19,605  25,649  20,585 
กลบัรายการคา่เผื!อหนี Iสงสยัจะสญู 

ของเงินให้กู้ยืมแก่กิจการที!เกี!ยวข้องกนั -  - 
 

-  2,017 
กําไรจากการจําหนา่ยเงินลงทนุในบริษัทร่วม 90,043  -  -   
รายได้อื!น 55,086  47,504  94,881  49,250 
รวมรายได้ 9,352,118  7,893,584  10,796,339  8,407,585 
        
 ค่าใช้จ่าย         
ต้นทนุขายอสงัหาริมทรัพย์ 5,519,660  4,680,463  6,432,582  5,014,030 
ต้นทนุการให้เช่าและบริการ 416,701  354,408  488,110  374,771 
ต้นทนุธุรกิจโรงแรม 278,961  214,400  305,036  263,266 
ต้นทนุกิจการสนามกอล์ฟ 8,770  9,126  12,090  11,632 
ต้นทนุคา่จดัการ 43,675  26,865  42,201  - 
ค่าใช้จ่ายในการขาย 669,915  594,625  827,114  654,719 
ค่าใช้จ่ายในการบริหาร 1,016,396  855,997  1,335,158  1,013,493 
หนี Iสญูและหนี Iสงสยัจะสญู 8,545  8,722  12,377  38,530 
ต้นทนุทางการเงิน 136,283  89,989  122,070  279,458 
รวมค่าใช้จ่าย 8,098,906  6,834,595  9,576,738  7,649,899 
        
ส่วนแบ่งกําไร (ขาดทนุ)        

บริษัทร่วม 69,622  49,784  36,939  23,307 
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บริษัท แผ่นดินทอง พร็อพเพอร์ตี 9 ดเีวลลอปเม้นท์ จาํกดั (มหาชน) และบริษัทย่อย 

งบกาํไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ 
 สําหรับรอบระยะ

เวลาบัญชีตั 9งแต่
วันที
 

1 มกราคม 2560
 ถงึ วันที
 

30 กันยายน 2560

 สําหรับรอบระยะ
เวลาบัญชีตั 9งแต่

วันที
 
1 มกราคม 2559

 ถงึ วันที
 
30 กันยายน 2559

 

สําหรับปีสิ 9นสุด
วันที
  

31 ธันวาคม 
2559 

 

สําหรับปีสิ 9นสุด
วันที
  

31 ธันวาคม 
2558 

       (ปรับปรุงใหม่) 

การร่วมค้า -  -  -  - 
 69,622  49,784  36,939  23,307 
        
กาํไร (ขาดทุน) ก่อนภาษีเงนิได้ 1,322,835  1,108,773  1,256,539  780,993 
ค่าใช้จ่ายภาษีเงินได้ (236,352)  (178,522)  (219,852)  (132,757) 
กาํไร (ขาดทุน) สาํหรับปี 1,086,482  930,251  1,036,687  648,236 
        
 
กาํไรขาดทุนเบ็ดเสร็จอื
น 
กําไร (ขาดทนุ) จากการประมาณการตาม

หลกัการคณิตศาสตร์ประกนัภยัสาํหรับ
โครงการผลประโยชน์พนกังาน 

 
 
 

(2,120)  

 
 
 

- 

  
 
 

(1,498)  

 
 
 

(348) 
กาํไรขาดทุนเบ็ดเสร็จอื
นสาํหรับปี (2,120)  -  (1,498)  (348) 
กาํไรขาดทุนเบ็ดเสร็จรวมสาํหรับปี 1,084,362  930,251  1,035,189  647,888 
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 บริษัท แผ่นดนิทอง พร็อพเพอร์ตี 9 ดีเวลลอปเม้นท์ จาํกัด (มหาชน) และบริษัทย่อย 

 งบกระแสเงนิสด      

      (หน่วย : พนับาท) 
  สําหรับรอบระยะ 

เวลาบัญชีตั 9งแต่ 
วันที
 

1 มกราคม 2560 
 ถงึ วันที
 

30 กันยายน 2560 

 สําหรับรอบระยะ
เวลาบัญชีตั 9งแต่

วันที
 
1 มกราคม 2559

 ถงึ วันที
 
30 กันยายน 2559

 

สําหรับปีสิ 9นสุด
วันที
  

31 ธันวาคม 
2559 

 

สําหรับปีสิ 9นสุด
วันที
  

31 ธันวาคม 
2558 

        (ปรับปรุงใหม่) 

 กระแสเงนิสดจากกจิกรรมดําเนินงาน        
 กําไรสาํหรับปี 1,086,482  930,251  1,036,687  648,236 
 รายการปรับปรุง        
 รายได้สทิธิการเช่ารอตดับญัชี (228,978)  (162,401)  (239,484)  (29,918) 
 ค่าเสื!อมราคาและคา่ตดัจําหนา่ย 345,938  265,714  375,443  253,677 
 ค่าตดัจําหน่ายสทิธิการเช่า 39,774  31,409  63,162  46,544 
 รายได้จากการลงทนุ (9,797)  (19,605)  (25,649)  (20,585) 
 ต้นทนุทางการเงิน 136,283  89,989  122,070  279,458 
 ประมาณการคา่ใช้จ่ายสาํหรับคดคีวาม 12,605  16,041  72,159  22,792 
 ขาดทนุจากการตดัจําหนา่ยสนิทรัพย์ 12,024  5,642  67,734  11,273 
 (กลบัรายการ)ขาดทนุจากการด้อยค่าของ

สนิทรัพย์ (17,181) 
 

(3,385)  6,742  19,310 
 ค่าเผื!อหนี Iสญูและหนี Iสงสยัจะสญู 8,545  8,723  12,369  36,513 
 สว่นแบ่ง(กําไร)ของบริษัทร่วมและการร่วมค้า  (69,622)  (49,784)  (36,939)  (23,307) 
 ค่าใช้จา่ยภาษีเงินได้ 236,352  178,522  219,853  132,757 
 ภาระผกูพนัผลประโยชน์พนกังาน 8,995  10,494  6,755  10,452 
 กําไรจากการจําหนา่ยสินทรัพย์ที!ไม่ใช่

สนิทรัพย์หลกัในการประกอบธุรกิจ  (323) 
 

(4,634)  (4,900)  (1,239) 
 กําไรจากการจําหนา่ยเงินลงทนุในบริษัทร่วม (90,043)  -  -  - 
 กําไรจากการจําหนา่ยอาคารและอปุกรณ์        
 และอสงัหาริมทรัพย์เพื!อการลงทนุ (9,750)  (2,587)  (2,853)  (232) 
  1,461,304  1,294,389  1,673,149  1,385,731 
 การเปลี�ยนแปลงในสินทรัพย์และหนี�สินดําเนินงาน       
 ลกูหนี Iการค้า 9,637  13,686  25,936  (9,210) 
 โครงการอสงัหาริมทรัพย์ระหว่างการพฒันา (1,683,977)  (1,355,341)  (3,131,156)  984,452 
 สนิทรัพย์หมนุเวียนอื!น 4,969  (43,905)  (6,658)  (82,112) 
 ลกูหนี Iอื!น 11,152  23,187  (2,218)  1,999 
 ลกูหนี Iและเงินทดรองจ่ายแก่กิจการที!

เกี!ยวข้องกนั 20,211 
 

(17,922)  (29,960)  - 
 อสงัหาริมทรัพย์พฒันาเพื!อขาย -  -  -  - 



แบบแสดงรายงานข้อมลูประจําปี ���� (แบบ ��-�) 

สว่นที! 3: ฐานะทางการเงินและผลการดําเนิน  132 

 

 บริษัท แผ่นดนิทอง พร็อพเพอร์ตี 9 ดีเวลลอปเม้นท์ จาํกัด (มหาชน) และบริษัทย่อย 

 งบกระแสเงนิสด      

      (หน่วย : พนับาท) 
  สําหรับรอบระยะ 

เวลาบัญชีตั 9งแต่ 
วันที
 

1 มกราคม 2560 
 ถงึ วันที
 

30 กันยายน 2560 

 สําหรับรอบระยะ
เวลาบัญชีตั 9งแต่

วันที
 
1 มกราคม 2559

 ถงึ วันที
 
30 กันยายน 2559

 

สําหรับปีสิ 9นสุด
วันที
  

31 ธันวาคม 
2559 

 

สําหรับปีสิ 9นสุด
วันที
  

31 ธันวาคม 
2558 

        (ปรับปรุงใหม่) 

 สนิทรัพย์ไม่หมนุเวียนอื!น (3,653)  69,183  71,105  138,070 
 เจ้าหนี Iการค้า 295,198  (165,072)  (76,596)  441,140 
 เจ้าหนี Iและเงินทดรองจ่ายจากกิจการที!

เกี!ยวข้องกนั 55 
 

145  104  - 
 หนี Iสนิหมนุเวียนอื!น 29,384  (20,014)  51,995  20,494 
 เจ้าหนี Iอื!น 318,020  90,386  (35,010)  255,162 
 รายได้สทิธิการเช่ารอตดับญัชี -  6,777,234  6,777,234  - 
 หนี Iสนิไม่หมนุเวียนอื!น (39,723)  (123,681)  (143,863)  7,393 
 จ่ายผลประโยชน์พนกังาน (3,604)  -  (4,193)  - 
 จ่ายค่าใช้จ่ายสาํหรับคดคีวาม (172,301)  (15,297)  (9,725)  (5,414) 
 เงินสดได้มาจาก (ใช้ไปใน) กิจกรรม

ดําเนินงาน 246,672 
 

6,526,978  5,160,144  3,137,705 
 จ่ายภาษีเงินได้ (398,931)  (564,968)  (610,819)  (191,743) 
 เงนิสดสทุธิได้มาจาก(ใช้ไปใน)กจิกรรม

ดาํเนินงาน (152,259) 
 

5,962,010  4,549,323  2,945,963 
         
 กระแสเงนิสดจากกจิกรรมลงทุน        
 รับดอกเบี Iย 1,586  14,370  18,035  2,999 
 เงินลงทนุชั!วคราว-เงินฝากประจํา (74)  4,672  4,648  (4,894) 
 เงินลงทนุชั!วคราว-เงินฝากธนาคารที!มีภาระ

คํ Iาประกนัลดลง (เพิ!มขึ Iน) 6,937 
 

-  100  (100) 
 เงินฝากธนาคารที!มีภาระคํ Iาประกนั -  (30,969)  5,596  16,588 
 เงินสดรับจากการขายสนิทรัพย์ที!ไม่ใช่

สนิทรัพย์หลกัในการประกอบธุรกิจ 
 

14,336 
  

34,240 
  

23,142 
  

119,317 
 เงินสดจ่ายสาํหรับเงินให้กู้ ยืมระยะยาวแก่

กิจการที!เกี!ยวข้องกนั - 
 

(32,700)  (41,766) 
 

- 
 รับเงินปันผล 141,066  66,573  85,653  11,016 
 เงินสดรับจากการขายเงินลงทนุในบริษัทร่วม

และการร่วมค้า 280,000 
 

-  -  - 
 ขายอาคารและอปุกรณ์ และอสงัหาริมทรัพย์         
 เพื!อการลงทนุ 27,004  18,370  35,534  9,243 
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 บริษัท แผ่นดนิทอง พร็อพเพอร์ตี 9 ดีเวลลอปเม้นท์ จาํกัด (มหาชน) และบริษัทย่อย 

 งบกระแสเงนิสด      

      (หน่วย : พนับาท) 
  สําหรับรอบระยะ 

เวลาบัญชีตั 9งแต่ 
วันที
 

1 มกราคม 2560 
 ถงึ วันที
 

30 กันยายน 2560 

 สําหรับรอบระยะ
เวลาบัญชีตั 9งแต่

วันที
 
1 มกราคม 2559

 ถงึ วันที
 
30 กันยายน 2559

 

สําหรับปีสิ 9นสุด
วันที
  

31 ธันวาคม 
2559 

 

สําหรับปีสิ 9นสุด
วันที
  

31 ธันวาคม 
2558 

        (ปรับปรุงใหม่) 

 ซื Iออาคารและอปุกรณ์ อสงัหาริมทรัพย์เพื!อ
การลงทนุ และสนิทรัพย์ไม่มีตวัตน (72,518) 

 
(923,821)  (961,687)  (2,019,325) 

 เงินรับสทุธิจากการลดมลูค่าหน่วยลงทนุ 3,250  -  25,563  11,016 
 เงินสดจ่ายสาํหรับเงินลงทนุในบริษัทร่วม (538,902)  (2,363,671)  (2,507,098)  - 
 เงนิสดสุทธิใช้ไปในกจิกรรมลงทุน (137,315)  (3,212,936)  (3,312,280)  (1,854,140) 
         

 กระแสเงนิสดจากกจิกรรมจัดหาเงนิ        
 จ่ายต้นทนุทางการเงิน (93,276)  (155,724)  (169,674)  (500,932) 
 จ่ายปันผล (534,456)  (116,184)  (116,184)  (81,899) 
 เงินเบกิเกินบญัชีธนาคาร -  (10,523)  (10,523)  (29,752) 
 เงินสดรับจากเงินกู้ยืมระยะสั Iนจากสถาบนั

การเงิน 1,144,522 
 

680,000  680,000  2,232,000 
 จ่ายชําระคืนเงนิกู้ยืมระยะสั Iนจากสถาบนั

การเงิน (1,394,522) 
 

(3,898,995)  (4,317,926)  (1,400,595) 
 เงินสดรับจากเงินกู้ยืมระยะยาวจากสถาบนั

การเงิน 103,673 
 

34,780  281,779  2,979,339 
 จ่ายชําระคืนเงนิกู้ยืมระยะยาวจากสถาบนั

การเงิน (612,708) 
 

(3,917,642)  (5,194,308)  (3,962,321) 
 เงินสดรับจากการเพิ!มทนุ -  4,971,332  4,971,332  - 
 เงินสดจ่ายคืนค่าหุ้น -  -  -  (4,830) 
 เงินสดจ่ายคืนหุ้นกู้ระยะยาว -  -  -  (250,000) 
 เงินสดรับจากการออกหุ้นกู้ ระยะยาว 2,000,000  -  3,000,000  - 
 เงนิสดสุทธิได้มาจาก (ใช้ไปใน) กจิกรรม

จัดหาเงนิ 613,233 
 

(2,412,956)  (875,504)  (1,018,990) 
 

เงนิสดและรายการเทียบเท่าเงนิสด
เพิ
มขึ 9น (ลดลง) - สุทธิ 323,658 

 

336,118  361,542  72,832 
 เงินสดและรายการเทยีบเท่าเงินสด ณ วนัต้นปี 582,309  220,767  220,767  147,935 
 เงนิสดและรายการเทียบเท่าเงนิสด  

ณ วันสิ 9นปี 905,967 
 

556,885  582,309  220,767 
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13.2 อตัราส่วนทางการเงิน  
2560 2559(1) 2558(1) 

อัตราส่วนสภาพคล่อง (Liquidity ratio) 

อตัราสว่นสภาพคลอ่ง (Current ratio) 5.21 4.52 1.36 

อตัราสว่นสภาพคลอ่งหมนุเร็ว  0.31 0.21 0.04 

อัตราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการใช้สินทรัพย์ (Activity ratio) 

อตัราสว่นหมนุเวยีนลกูหนี Iการค้า (2) (เทา่) 47.70(4) 38.82 35.95 

ระยะเวลาเก็บหนี Iเฉลี!ย (2) (วนั) 7.65(4) 9.40 10.15 

อตัราการหมนุเวยีนของสนิทรัพย์ถาวร (เทา่) 4.89(4) 4.53 4.26 

อตัราสว่นหมนุเวยีนเจ้าหนี I (3) (เท่า ) 87.46(4) 42.27 24.88 

ระยะเวลาชําระหนี I(3)  (วนั) 4.17(4) 8.64 14.67 

วงจรเงินสด(3)   (วนั) 722.94(4) 680.50 783.20 

อตัราสว่นหมนุเวยีนสนิค้าคงเหลือ(3)  (เท่า) 0.50(4) 0.53 0.46 

ระยะเวลาขายสินค้าเฉลี!ย(3)  (วนั) 727.11(4) 689.13 797.87 

อตัราหมนุเวียนของสนิทรัพย์ (เท่า) 0.42(4) 0.42 0.40 

อัตราส่วนที
แสดงถงึความเสี
ยงจากการกู้ยืม (Leverage Ratio ) 

อตัราสว่นหนี Iสินรวมต่อสว่นของผู้ ถือหุ้นของบริษัทใหญ่ (เทา่) 1.14 1.09 1.78 

ความสามารถในการชําระดอกเบี Iย (เท่า) 10.65 11.29 3.79 

อัตราส่วนแสดงความสามารถในการหากาํไร (Profitability Ratio) 

อตัรากําไรขั Iนต้น-ธุรกิจขายอสงัหาริมทรัพย์ ( %) 31.6% 32.1% 29.6% 

อตัรากําไรขั Iนต้น-ธุรกิจให้เช่าและบริการ ( %) 34.6% 24.7% 46.7% 

อตัรากําไร (ขาดทนุ) สทุธิ (%) 11.5% 9.6% 7.7% 

อตัราตอบแทนสนิทรัพย์ (%) 6.5% 5.4% 4.9% 

อตัราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น (%) 10.1% 9.4% 8.4% 
หมายเหต ุ 1.  คาํนวณจากงบการเงินที!จดัประเภทใหม่โดยฝ่ายบริหาร เพื!อให้สามารถเปรียบเทียบกบังบการเงินงวดปัจจบุนั 

2. อตัราส่วนในกลุ่มนี Iวดัเฉพาะธุรกิจให้เช่า เนื!องจากการขายอสงัหาริมทรัพย์ รับรู้รายได้เมื!อโอน เงินดาวน์รับบนัทึกเป็นหนี Iสิน จึง
ไม่มีลกูหนี Iการค้า ลกูหนี Iการค้าเป็นลกูหนี Iจากการให้เช่า ส่วนรายได้ค่าเช่าค้างรับที!รวมอยู่ในบัญชีลกูหนี Iการค้าก็เป็นการการ
บนัทึกรายได้ค่าเช่าที!คาดว่าจะได้รับสงูขึ Iนตามสญัญาในอนาคต ให้เป็นเส้นตรง ลกูค้าไม่ได้ค้างชําระจริง ยงัไม่สามารถเรียกเก็บ
หนี Iได้ จะใช้วดัระยะเวลาเก็บหนี Iไมไ่ด้ จงึคาํนวณจากรายได้คา่เช่าและคา่บริการหารด้วยลกูหนี Iคา่เช่าค้างรับเฉลี!ย 

3. อตัราส่วนในกลุ่มนี Iใช้วัดประสิทธิภาพของธุรกิจขายอสงัหาริมทรัพย์เท่านั Iน อตัราส่วนหมนุเวียนเจ้าหนี Iการค้า จึงใช้ต้นทุนขาย
อสงัหาริมทรัพย์ หารด้วยเจ้าหนี Iการค้าเฉลี!ย (ซึ!งยอดเจ้าหนี Iโดยส่วนใหญ่จากธุรกิจขายอสงัหาริมทรัพย์) อัตราส่วนหมนุเวียน
สินค้าคงเหลือ ใช้ต้นทนุขายอสงัหาริมทรัพย์หารด้วย โครงการอสงัหาริมทรัพย์ระหว่างพฒันาเฉลี!ย ส่วนวงจรเงินสด เนื!องจาก
ธุรกิจขายอสงัหาริมทรัพย์ไม่มีลกูหนี Iการค้า จงึคาํนวณจากระยะเวลาขายสนิค้าหกัระยะเวลาจ่ายชําระหนี Iเท่านั Iน 

4. ปรับเป็นอตัราสว่นสาํหรับทั Iงปี (annualized) 
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14. การวเิคราะห์และคาํอธิบายของฝ่ายจดัการ (MD&A) 
14.1 ภาพรวมของการดาํเนินธุรกิจ 

ในรอบ 9 เดอืน ปี 2560 บริษัทฯ กําหนดแผนยทุธศาสตร์ว่า “การควบรวมแต้มตอ่ทางธุรกิจ (Consolidating advantage)” โดย
เป็นการนําเอาจุดแข็งของบริษัททั Iงในด้านความเข้มแข็งทางการเงิน ความเชี!ยวชาญประสบการณ์สั!งสมมาจากการพัฒนา
อสงัหาริมทรัพย์ที!ประสบผลสําเร็จอย่างต่อเนื!องในปีที!ผ่านมาในอดีต องค์ความรู้ที!ผสมผสานจนก่อให้เกิดเป็นรากฐานการ
เติบโตที!แข็งแกร่ง สนบัสนนุการขยายตวัของธุรกิจอยา่งรวดเร็วและมั!นคง จนทําให้ผลการดําเนินงานเพียง 9 เดือนในปี 2560 
นี I มีกําไรสทุธิสูงกว่ากําไรสุทธิในปี 2559 ทั Iงปี  (เนื!องจากในปี 2560 นี Iเป็นปีแรกของการเปลี!ยนรอบระยะเวลาบัญชีเป็น
สิ Iนสดุณวนัที! 30 กนัยายน ในปีนี Iจึงมีการแสดงผลการดําเนินงานเพียง 9 เดอืน ) 

การดําเนินธุรกิจที!เติบโตได้อย่างต่อเนื!องในปีนี Iเป็นไปตามภาวะเศรษฐกิจไทยที!ขยายตวัต่อเนื!อง โดยในไตรมาสที!สามของปี 
2560 ขยายตวัร้อยละ 4.3 เร่งขึ Iนจากการขยายตวัร้อยละ 3.8 ในไตรมาสก่อนหน้า และเป็นอตัราการขยายตวัสงูสดุในรอบ 18 
ไตรมาส โดยมีปัจจัยสนับสนุนทั Iงจากภายในและภายนอกประเทศ เช่นการขยายตวัเร่งขึ Iนของการส่งออกสินค้าและการ
ขยายตัวต่อเนื!องของการบริโภคภาคเอกชน การใช้จ่ายภาครัฐบาล และการลงทุนรวม ในด้านการผลิต การผลิตสาขา
อุตสาหกรรมมีการฟืIนตวัชดัเจนและสนับสนุนเศรษฐกิจได้มากขึ Iน ภาคการเกษตรกรรมขยายตวัในเกณฑ์สงู เพิ!มขึ Iนร้อยละ 
10.3 พื Iนตวัจากภาวะภัยแล้งในปี 2558 - 2559 ภาคท่องเที!ยว โรงแรมและภตัตาคารขยายตัวดีต่อเนื!องเพิ!มขึ Iนร้อยละ 6.5  
รวมถงึการพื Iนตวัของประเทศคู่ค้ารายใหญ่ทั Iง สหรัฐอเมริกา ยโูรโซน และญี!ปุ่ น อย่างพร้อมเพรียงกนัเป็นครั Iงแรกในรอบหลาย
ปี และการฟืIนตวัที!กระจายตวัมากขึ Iนของเศรษฐกิจโลก อย่างไรก็ตาม ภาระหนี Iครัวเรือนที!แม้ว่าจะลดลงเลก็น้อย แต่ยงัคงอยู่
ในระดบัที!สงู สถาบนัการเงินจึงยงัคงนโยบายเข้มงวดในการอนมุตัสินิเชื!อ  

ในภาพรวมของตลาดอาคารชดุและทาวน์เฮาส์มีการเปิดตวัโครงการใหม่เพิ!มขึ Iน ในขณะที!บ้านเดี!ยวและบ้านแฝดเปิดตวัลดลง 
ในส่วนยอดขายใหม่ บ้านเดี!ยวมียอดขายใหม่ลดลงเล็กน้อย ในขณะที!บ้านแฝดมียอดขายปรับตัวเพิ!มขึ Iนอย่างมาก ตามมา
ด้วยอาคารชดุ และทาวน์เฮาส์  ในสว่นตลาดอาคารสํานกังานให้เช่า ความต้องการพื Iนที!สาํนกังานเพิ!มขึ Iนตามการเติบโตของ
ภาวะเศรษฐกิจ อตัราพื Iนที!ว่างลดลงตํ!าสดุในรอบ 20 ปี และสําหรับธุรกิจเซอร์วิสอพาร์ทเมนท์และโรงแรมในภาพรวมมีอตัรา
การเข้าพกัและอตัราค่าเช่าห้องเฉลี!ยทั Iงปีเพิ!มขึ Iน เป็นผลจากภาคการท่องเที!ยวคกึคกัต่อเนื!องจากปีก่อน 

ภายใต้การเติบโตของภาวะเศรษฐกิจ ธุรกิจพฒันาที!อยู่อาศยั (Residential) ของบริษัทฯ ยงัคงขยายตวั มีการเปิดโครงการใหม่
เพิ!มขึ Iน 8 โครงการ พฒันาเป็นไปในรูปแบบโครงการขนาดใหญ่ ภายใต้ชื!อ ”บริตชิ อเวนวิ” และเปิดขายโครงการในต่างจงัหวดั
เป็นโครงการแรกที! อ.ศรีราชา จ.ชลบรีุ ซึ!งได้ผลตอบรับที!ดีบริษัทฯ จึงมีแผนที!จะขยายไปยงัจังหวดัอื!นเพิ!มขึ Iนในอนาคต โดย
ภาพรวมการซื Iอขายได้ผลตอบรับที!ดี มีลกูค้าเข้าคิวเพื!อเข้าจองซื Iอในวนัเปิดโครงการของบริษัทฯ นั Iนเป็นที!รับทราบโดยทั!วไป 
บริษัทฯ ยงัได้ปรับปรุงแบบบ้านใหม่และยกระดบัระบบสาธารณปูโภคสว่นกลางให้ดีขึ Iนในระดบัราคาที!เหมาะสม ทําให้บริษัทฯ 
สามารถขายโอนบ้านให้ลกูค้าได้เพิ!มขึ Iนอย่างต่อเนื!อง เมื!อเทียบกบัรอบ 9 เดือนในช่วงเดียวกันของปีก่อนหน้าคิดเป็นเติบโต
ร้อยละ 15.7 

ส่วนธุรกิจพัฒนาอาคารในเชิงพาณิชย์ (Commercial Building) ในรอบปีนี Iอาคารสํานักงาน เอฟ วาย ไอ เซ็นเตอร์ (FYI 
Center) และโรงแรมโมเดน่า เปิดดําเนินการต่อเนื!องมาตั Iงแต่เดือนพฤษภาคม และเดือนสิงหาคม 2559 ตามลาํดบั ทําให้ปี 
2560 มีรายได้ที!เติบโตขึ Iนเมื!อเทียบกบัปีก่อน ส่วนโครงการ“สามย่านมิตรทาวน์” การก่อสร้างเป็นไปตามแผน และได้เริ!มการ
เจรจากบัผู้ เช่าหลกัในสว่นของศนูย์การค้าแล้ว   

จากผลการดาํเนนิงานของธุรกิจตา่งๆ สง่ผลให้ภาพโดยรวมของบริษัทฯ ในรอบ 9 เดือนนี Iมีรายได้และผลกําไรที!เติบโตขึ Iน โดย
กําไรในรอบ 9 เดอืนปี 2560 (มกราคม - กนัยายน 2560) สงูกว่ากําไรในปี 2559 ทั Iงปี (มกราคม - ธันวาคม 2559) 

ซึ!งรายละเอยีดการวิเคราะห์ผลการดําเนินงานและฐานะการเงินมีดงันี I 
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14.2 ผลการดาํเนินงาน และความสามารถในการทาํกาํไร 

ผลการดําเนินงานของบริษัทฯ และบริษัทย่อย สามารถพจิารณาตามประเภทของธุรกิจได้ดงันี I 

รายได้แยกตามประเภทธุรกิจ 

สาํหรับรอบระยะ 
เวลาบญัชีตั 9งแต่วันที
  

V มกราคม WXYZ 
 ถึง วันที
  

[Z กันยายน WXYZ 

สาํหรับรอบระยะ 
เวลาบญัชีตั 9งแต่วันที
  

V มกราคม WXX\ 
 ถึง วันที
  

[Z กันยายน WXX\ 

สาํหรับปีสิ 9นสุดวันที
 
31 ธันวาคม 2559 

(ปรับปรุงใหม่) 

สาํหรับปีสิ 9นสุดวันที
 
[V ธันวาคม WXX] 

(ปรับปรุงใหม่) 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 

การขายอสงัหาริมทรัพย์ 8,069.8 87.7% 6,977.7 89.2% 9,479.3 88.8% 7,120.9 85.4% 

การให้เช่าและบริการ 636.8 6.9% 448.1 5.7% 648.5 6.1% 773.0 9.3% 

ธุรกิจโรงแรม 394.4 4.3% 335.4 4.3% 449.2 4.2% 424.9 5.1% 

กิจการสนามกอล์ฟ 17.0 0.2% 15.1 0.2% 20.8 0.2% 16.9 0.2% 

ค่าบริหารโครงการ 79.2 0.9% 50.2 0.6% 78.0 0.7% 0.0 0.0% 

รายได้จากการประกอบธุรกจิ 9,197.2 100.0% 7,826.5 100.0% 10,675.8 100.0% 8,335.7 100.0% 

กําไรจากการจําหนา่ยเงินลงทนุใน
บริษัทร่วม 

90.0 1.0% 0.0 0.0% 0.0 0.0% 0.0 0.0% 

รายได้จากเงินลงทนุ 9.8 0.1% 19.6 0.3% 25.6 0.2% 20.6 0.2% 

อื!น ๆ 55.1 0.6% 47.5 0.6% 94.9 0.9% 51.3 0.6% 

รายได้รวม 9,352.1 101.7% 7,893.6 100.9% 11,143.4 104.4% 8,407.6 100.8% 

รายได้จากการขายอสังหาริมทรัพย์  

ในปี 2559  รายได้จากการขายอสงัหาริมทรัพย์ จํานวน 9,825 ล้านบาท เพิ!มขึ Iนจากปีก่อนคิดเป็นร้อยละ 34  โดยในปี 2559 
บริษัทฯ เปิดโครงการใหม่อีก 11 โครงการ แต่มีโครงการที!ขายโอนหมดปิดโครงการไป 4 โครงการทําให้มีจํานวนโครงการรวม 
38 โครงการเทียบกับ 31 บริษัทฯ มีการปรับปรุงแบบบ้านใหม่รวมถึงการปรับปรุงภมิูทศัน์ของพื Iนที!ส่วนกลางที!แตกต่างจากคู่แข่ง 
ซึ!งทําให้ดึงดดูความสนใจของลกูค้า รวมถึงการจัดรายการส่งเสริมการขาย และการตลาดเพื!อกระตุ้นยอดขายและยอดโอน ทําให้
โครงการใหม่มีที!เปิดตวัใหม่มียอดขายสงูเกินความคาดหมาย 

ในรอบ 9 เดือนปี 2560 รายได้จากการขายอสงัหาริมทรัพย์ จํานวน 8,070 ล้านบาท เพิ!มขึ Iนจากรอบเดียวกันปีก่อนคิดเป็นร้อยละ 
15.7 โดย 9 เดือนนี I  บริษัทฯ เปิดโครงการใหม่ 8 โครงการ โดย 1 ในนั Iนเป็นโครงการในต่างจงัหวดั และขายโอนหมดปิดโครงการไป 7 
โครงการ ปัจจบุนัมีจํานวนรวม 39 โครงการ ด้วยความเหมาะสมของผลิตภณัฑ์ทั Iงรูปแบบ การจัดวาง คณุภาพของสินค้า และราคา 
ทําให้ลกูค้าให้ความสนใจและตอบรับเป็นอย่างดีเกินความคาดหมาย 

แนวโน้มในรอบ 12 เดือน (ตลุาคม 2560 - กนัยายน 2561) จากดชันีสําคญัทางเศรษฐกิจที!ปรับตวัสงูขึ Iนอย่างต่อเนื!องและมี
แนวโน้มขยายตวั บริษัทฯ มีแผนสอดคล้องกบัการขยายตวัที!จะเปิดโครงการใหม่เพิ!มจํานวน 32 โครงการ โดยจะพฒันากลุม่
โครงการ 4 – 5 โครงการที!มผีลติภณัฑ์ที!หลากหลาย มีการออกแบบบ้านใหม ่การจดัวางที!แตกตา่ง เพื!อสร้างคณุค่า และความ
ตระหนกัรู้ให้ลกูค้านกึถึงผลติภณัฑ์ของบริษัทฯ 
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รายได้จากการให้เช่าและบริการ  
โดยในกลุม่ธรุกิจให้เช่าและบริการนี Iแบ่งออกเป็น 2 กลุม่ยอ่ย  คอือาคารสาํนกังานให้เช่า กบั เซอร์วิสอพาร์ทเมนท์และโรงแรม 
โดยแยกเป็นรายได้ตามประเภทอาคารได้ดงันี I 

รายได้แยกตามอาคาร 
ล้านบาท %เปลี
ยนแปลง 

9ด.2560 9ด.2559 ปี 2559 ปี 2558 9ด.YZ-59 ปี 59-58 

อาคารสาํนักงาน       

โกลเด้นแลนด์บิวดิ Iง 58.1 61.8 81.9 83.0 (6%) (1%) 

สาทร สแควร์ 0.1 91.6 93.7 632.3 (100%) (85%) 

เอฟวายไอ เซ็นเตอร์ 299.8 91.7 177.7 0.0 227% -  

รวมอาคารสาํนักงาน 357.9 245.1 353.3 715.3 46% (51%) 

เซอร์วิสอพาร์ทเมนท์ และโรงแรม       

เดอะ แอสคอท สาทร 147.1 152.3 200.3 227.7 (3%) (12%) 

เมย์แฟร์ แมริออท เอ็กเซคควิทีฟ อพาร์ท
เม้นท์ 

179.2 182.3 237.2 206.7 (2%) 15% 

โมเดน่า บาย เฟรเซอร์ 68.1 0.9 11.7 0.0 7,505% -  

รวมเซอร์วสิอพาร์ทเมนท์และโรงแรม 394.4 335.4 449.2 434.4 18% 3% 

รายได้คา่เชา่ระยะยาว(1) 268.4 193.0 282.8 45.4 39% 523% 

อื!นๆ (ค่าเช่าห้องพกัในสนามกอลฟ์ เป็นต้น) 10.5 10.0 12.5 2.8 5% 345% 

รวมรายได้จากการให้เช่าและบริการ 1,031.2 783.5 1,097.8 1,197.9 32% (8%) 

หมายเหต ุ(�) เป็นรายได้ที!ทยอยรับรู้จากรายได้สทิธิการเช่ารอตดับญัชี และคา่เช่ารายปีที!เรียกเก็บเพิ!มตามสญัญาเช่าระยะยาว 

ในปี 2559 (มกราคม – ธันวาคม 2559) บริษัทฯมีรายได้จากการให้เช่าและบริการเป็นจํานวน 1,098 ล้านบาท ลดลงจากปี
ก่อน จํานวน 100 ล้านบาท หรือ คิดเป็นร้อยละ 8 รายได้ที!ลดลงสาเหตหุลกัมาจากโครงการ อาคารสํานกังานสาทร สแควร์ ที!
บริษัทฯ ได้ทําการปล่อยเช่าระยะยาวให้กับทรัสต์เพื!อการลงทนุในสิทธิการเช่าอสงัหาริมทรัพย์โกลเด้นเวนเจอร์ (โกลเด้นเวน
เจอร์รีท) เมื!อปลายเดอืนมีนาคม 2559 ทําให้รายได้จากสาทรสแควร์ลดลงไป 9 เดือน ประกอบกับการกลบัรายการรับรู้รายได้
ค่าเช่าค้างรับตามมาตรฐานรายงานทางการเงินจํานวน 71 ล้านบาท จากการยกเลกิสญัญาเช่าแล้วโอนผู้ เช่าไปให้โกลเด้นเวน
เจอร์รีท 

อาคารโกลเด้นแลนด์ บิวดิ Iง มีอัตราการเช่าพื Iนที!เฉลี!ยร้อยละ 94 ค่าเช่าเฉลี!ยทั Iงปี 543 บาท/ตร.ม./เดือน เพิ!มขึ Iนเล็กน้อย 
ในขณะที!รายได้ค่าบริการอื!นลดลงประกอบกับการปรับรายได้ตามมาตรฐานการรายงานทางการเงินที!ปรับลดลง จึงทําให้
รายได้โดยรวมของอาคารนี Iลดลงเลก็น้อย 
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อาคารเอฟ วาย ไอ เซ็นเตอร์ได้เริ!มเปิดให้บริการเมื!อเดือนพฤษภาคม 2559 มีลกูค้าเริ!มทยอยเข้าใช้พื Iนที!จนถึงปลายปี มีอตัรา
การเข้าใช้พื Iนที!เฉลี!ยร้อยละ 39 ในช่วง 8 เดอืน ณ สิ Iนเดอืนธันวาคม 2559 มีอตัราการจองเช่าพื Iนที!อยูท่ี!ร้อยละ 80 ค่าเช่าเฉลี!ย 
741 บาท/ตร.ม./เดือน 

ธุรกิจเซอร์วิสอพาร์ทเมนท์และโรงแรมของบริษัทฯ ในปี 2559 บริษัทฯ ได้เปิดให้บริการโรงแรมโมเดน่า บาย เฟรเซอร์ เมื!อช่วง
กลางเดอืนสงิหาคม 2559 ผลการดาํเนนิงานของกลุ่มธุรกิจโดยรวมมีรายได้เพิ!มขึ Iนเลก็น้อยจากปัจจัยสภาวะการท่องเที!ยวที!ดี
ขึ Iน แม้ว่าจะมีการชะลอตวับ้างเลก็น้อยในช่วง 2 เดอืนสดุท้ายก็ตาม  

รายได้คา่เช่าระยะยาวเพิ!มขึ Iนจากสญัญาเช่าระยะยาวให้โกลเด้นเวนเจอร์รีท 

ในรอบระยะเวลา 9 เดือนปี 2560 (มกราคม – กันยายน 2560) บริษัทฯ มีรายได้จากการให้เช่าและบริการเป็นจํานวน 
1,031 ล้านบาท เพิ!มขึ Iนจากงวดเดียวกนัของปีก่อนจํานวน 248 ล้านบาท หรือคิดเป็นร้อยละ 32 โดยมีปัจจยัหลกัมาจากอาคาร
เอฟวาย ไอ เซ็นเตอร์ซึ!งเริ!มเปิดให้บริการเมื!อเดือน พ.ค. 2559 ปีที!แล้วจึงมีระยะเวลารับรู้รายได้เป็นเวลา 5 เดือนนบัจากเริ!ม
เปิดทําการ เทียบกับปีนี Iที!รับรู้รายได้ทั Iง 9 เดือน เต็มรอบระยะเวลาบัญชี อาคารดงักล่าวมีอัตราการเช่าพื Iนที!ที!ทยอยเพิ!มขึ Iน
ตามระยะเวลาการเปิดใช้อาคารโดยอตัราค่าเช่าพื Iนที!เฉลี!ย 9 เดือนอยู่ที!ร้อยละ 77 และมีอตัราค่าเช่าเฉลี!ยอยู่ที! 738 บาท/ตร.
ม./เดือน 

โครงการ อาคารสํานักงานสาทร สแควร์  ที!บริษัทฯ ได้ทําการปล่อยเช่าระยะยาวให้กับทรัสต์เพื!อการลงทนุในสิทธิการเช่า
อสงัหาริมทรัพย์โกลเด้นเวนเจอร์ (โกลเด้นเวนเจอร์รีท) เมื!อปลายเดือนมีนาคม 2559 ทําให้บริษัทฯ รับรู้รายได้ของอาคาร
ดงักลา่วในรูปแบบของการทยอยรับรู้รายได้ค่าเช่าระยะยาวแทน 

อาคารโกลเด้นแลนด์ บิวดิ Iง มีอตัราการเช่าพื Iนที!เฉลี!ยลดลงเหลือร้อยละ 86 เนื!องจากอายสุญัญาเช่าคงเหลือของอาคารเหลอื
ไม่ถึง 5 ปี ทําให้หาผู้ เช่ารายใหม่ได้ยากขึ Iน คา่เช่าเฉลี!ยทั Iงปี 560 บาท/ตร.ม./เดือน เพิ!มขึ Iนเลก็น้อย จึงทําให้รายได้โดยรวมของ
อาคารนี Iลดลงร้อยละ 6 

ธุรกิจเซอร์วิสอพาร์ทเมนท์และโรงแรมของบริษัทฯ ในภาพรวมปีนี Iมีรายได้เพิ!มขึ Iนจากการเปิดให้บริการโรงแรมโมเดน่า บาย 
เฟรเซอร์ตั Iงแต่เดือนสงิหาคม 2559 ซึ!งเป็นการรับรู้รายได้ทั Iง 9 เดือน เต็มรอบระยะเวลาบญัชี ต่างจากช่วงเวลาเดียวกนัของปี
หน้าที!สามารถรับรู้รายได้ได้แค่เพียง 1 เดือนครึ!งหลงัจากเปิดดําเนินการ ส่วนรายได้จาก 2 โรงแรมที!เหลือคือ โรงแรมเดอะ 
แอสคอท สาทร และเมย์แฟร์ แมริออท เอ็กเซคคิวทีฟ อพาร์ทเม้นท์มีรายได้โดยรวมลดลงเล็กน้อย โดยมีปัจจยัมาจากการทยอย
ปรับปรุงห้องพกัของโรงแรมทั Iงสองบางสว่นที!มีอายกุารงานมานานให้ดีขึ Iน พร้อมใช้งาน 

แนวโน้มรอบ ตุลาคม 2560 – กันยายน 2561 รายได้ค่าเช่าและค่าบริการมีแนวโน้มที!จะเพิ!มขึ Iนจากโครงการเอฟ วาย ไอ 
เซ็นเตอร์โดยในปัจจบุนัมีอตัราการจองเช่าพื Iนที! ณ สิ Iนเดอืนกนัยายน 2560 อยู่ที!ร้อยละ 85 และคาดว่ามีโอกาสจะเพิ!มขึ Iนจาก
พื Iนที!สํานกังานที!ยงัว่างและทยอยให้เช่าเพิ!มขึ Iนได้ แต่จะเป็นไปด้วยอตัราที!ชะลอตวัลง ส่วนอาคารโกลเด้นแลนด์บิวดิ Iงฝ่าย
จดัการใช้นโยบายดงึลกูค้าเก่าให้ตอ่สญัญาการเช่าตอ่ไปโดยไม่ปรับอตัราการเช่าขึ Iนเพื!อรักษาฐานรายได้ ในสว่นธุรกิจโรงแรม
คาดว่าการเติบโตของรายได้จะมาจากโรงแรมโมเดน่า บาย เฟรเซอร์ที!จะกลายเป็นที!รู้จกัของลกูค้ามากขึ Iน โดยจะทําการตลาด
จากการขยายฐานลกูค้าองค์กรซึ!งคาดว่าจะมีแนวโน้มที!ดี ส่วนเดอะ แอสคอท และเมย์แฟร์ แมริออท เอ็กเซคคิวทีฟ อพาร์ท
เม้นท์นั Iนคาดว่าจะยังรักษาอัตราการเข้าพัก และอัตราค่าเช่าไว้ได้โดยมีปัจจัยเรื!องการรักษาสมดุลระหว่างการทยอยปิด
ปรับปรุงห้องพกักบัช่วงเวลาไฮซีซั!นให้เหมาะสมเป็นปัจจยัสาํคญัที!จะสง่ผลต่อการดาํเนินงานของทั Iงสองโรงแรม 
รายได้จากกิจการสนามกอล์ฟ  
ในปี 2559 บริษัทฯได้ลงทุนเพิ!มระบบการจัดการนํ Iาในสนามกอล์ฟ เพื!อให้หญ้าและต้นไม้ในสนามได้มีความชุ่มชื Iนและลด
ผลกระทบจากภาวะภัยแล้งในอนาคต รายได้กลบัมาพื Iนตวัเนื!องจากมีนกัทอ่งเที!ยวที!เข้ามาเพื!อเล่นกอล์ฟในประเทศไทยมาก
ขึ Iน   
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ในรอบ 9 เดือนปี 2560 บริษัทฯ ได้ลงทนุทําท่อสง่นํ Iาจากเขื!อนลําตะคองมาที!สนามกอล์ฟใหม่ เพื!อลดการพึ!งพิงท่อส่งนํ Iาของ
บคุคลภายนอกทําให้ระบบการจดัการนํ Iาของสนามมีความยั!งยืน รายได้ที!เพิ!มขึ Iนนี Iมีปัจจยัมาจากการปรับปรุงสภาพสนามในปี
ก่อนเช่นกัน อย่างไรก็ตามบริษัทฯ ยงัคงกําหนดว่าธุรกิจสนามกอล์ฟไม่ใช่ธุรกิจหลกั และยังอยู่ในระหว่างการประกาศขาย
ให้แก่ผู้ที!สนใจลงทนุรายอื!นต่อไป  
รายได้จากการให้บริการการจัดการ 
ในปี 2559 บริษัทฯ เริ!มให้บริการการจดัการบริหารอาคารสํานกังานสาทรสแควร์และปาร์คเวนเจอร์ให้กบัโกลเด้นเวนเจอร์รีท 
รวมทั Iงการให้บริการการจดัการแบบเบด็เสร็จให้กบับริษัท เกษมทรัพย์ภกัดี จํากดั ซึ!งได้สิทธิพฒันาโครงการสามย่านมิตรทาวน์ 
ต้นทุนแยกตามประเภทธุรกิจ 
อตัรากําไรขั Iนต้นของกลุม่ธุรกิจ ตั Iงแต่ปี 2558 จนถึง 2560 มีดงันี I 

ธุรกจิ 
อัตรากาํไรขั 9นต้น 

\ด. 2560 \ด. 2559 ปี 2559 ปี 2558 
การขายอสังหาริมทรัพย์ 31.6% 32.9% 32.1% 29.6% 
การให้เช่าและบริการ 34.6% 20.9% 24.7% 51.5% 

ธุรกจิโรงแรม 29.3% 36.1% 32.1% 38.0% 
กจิการสนามกอล์ฟ 48.3% 39.6% 41.9% 31.1% 
การบริหารโครงการ 44.9% 45.9% 46.5% -na- 

ต้นทุนขายอสังหาริมทรัพย์  

ในปี 2559 (มกราคม – ธันวาคม) มีอตัรากําไรขั Iนต้นร้อยละ 32.1 เพิ!มขึ Iนร้อยละ 2.5 เนื!องจากการควบคมุต้นทนุการก่อสร้าง
ได้อย่างมีประสทิธิภาพ และโครงการใหม่ที!เปิดปลายปี 2558 มีการนําที!ดินแลนด์แบงก์มาพฒันา และที!ดินแปลงใหม่ที!จดัซื Iอ
เพิ!มเติมบางโครงการ มีต้นทนุที!ดินที!ตํ!า 

ในรอบ 9 เดือนปี 2560 มีอัตรากําไรขั Iนต้นร้อยละ 31.6 ลดลงร้อยละ 1.3 เนื!องจากการปรับงบลงทุนในส่วนงานภูมิทัศน์ใน
หลายโครงการ ทําให้มีต้นทนุเพิ!มขึ Iนเลก็น้อย  

แนวโน้มอตัรากําไรขั Iนต้นนั Iนบริษัทฯ มีนโยบายที!กําหนดอตัรากําไรขั Iนต้นไว้ที!ระดบัร้อยละ 30 – 34 ขึ Iนอยู่กบัต้นทนุและสภาวะ
การแขง่ขนัในแต่ละโครงการ 
ต้นทุนจากการให้เช่าและบริการ  
ในปี 2559 (มกราคม – ธันวาคม) มีอตัรากําไรขั Iนต้นร้อยละ 24.7 ลดลงอย่างมากเมื!อเทยีบกบัปีก่อนหน้า โดยมีผลมาจากการ
ให้เช่าระยะยาวโครงการ อาคารสํานักงานสาทร สแควร์ ให้กับโกลเด้นเวนเจอร์รีท ทําให้ได้รับอัตรากําไรขั Iนต้นที!ตํ!าลง 
นอกจากนั Iนอาคารสาํนกังานเอฟวายไอ เซ็นเตอร์ได้เปิดให้เช่าในเดือนพฤษภาคม 2559 ในขณะนั Iนอตัราการใช้พื Iนที!อยู่ในช่วง
เริ!มต้นจึงยงัสามารถรับรู้รายได้ยงัไม่เต็มที! ประกอบกบัค่าเสื!อมราคาของอาคาร และต้นทนุการดําเนนิงานที!ยงัคงที! จึงทาํให้มี
ผลการดําเนินงานขาดทนุในช่วงแรก อย่างไรก็ตามการดําเนินงานของโครงการเอฟวายไอ เซนเตอร์ ได้ถึงจุดเท่าต้นทนุแล้ว
ในช่วงไตรมาส 4 (ตลุาคม – ธันวาคม) ปี 2559 

ในรอบ 9 เดือนปี 2560 มีอตัรากําไรขั Iนต้นร้อยละ 34.6 เตบิโตขึ Iนเนื!องจากอาคารสาํนกังานเอฟวายไอ เซนเตอร์ มีอตัราการใช้
พื Iนที!เพิ!มขึ Iนอย่างต่อเนื!อง สว่นของอาคารโกลเด้นแลนด์ บิวดิ Iง มีอตัรากําไรขั Iนต้นที!หดตวัจากการเช่าพื Iนที!ที!ลดลง 
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จากประมาณอตัราการเช่าพื Iนที!ที!เพิ!มขึ Iนของอาคารสาํนกังานเอฟวายไอ เซนเตอร์ฝ่ายจดัการคาดว่าอตัรากําไรขั Iนต้นของกลุ่ม
ธุรกิจดงักลา่วมีแนวโน้มที!จะปรับตวัสงูขึ Iน 
ต้นทุนจากธุรกิจโรงแรม  
ในปี 2559 (มกราคม - ธนัวาคม) มีอตัรากําไรขั Iนต้นร้อยละ 32.1 ลดลงมาก เนื!องจากโรงแรมโมเดน่าเปิดบริการเดือน สงิหาคม 
2559 อตัราการใช้พื Iนที!อยู่ในช่วงเริ!มต้นจึงทาํให้รับรู้รายได้ยงัไม่มากนกั ในขณะที!ค่าเสื!อมราคาของอาคารและต้นทนุคงที! จึง
ยงัคงขาดทนุในช่วงแรก  

ในปี 2560 (มกราคม - กนัยายน) มอีตัรากําไรขั Iนต้นร้อยละ 29.3 ลดลง เนื!องจากโรงแรมโมเดน่ายงัมีอตัราการเช่าที!ตํ!า แต่มีค่า
เสื!อมราคา และต้นทนุคงที! จึงยงัคงขาดทนุอยู่และยงัไม่ถึงจดุคุ้มทนุ 

แนวโน้ม จากประมาณอตัราการเช่าห้องพกัและอตัราค่าเช่าห้องที!เพิ!มขึ Iนของโรงแรมโมเดน่า อตัรากําไรขั Iนต้นมีแนวโน้มที!จะ
สงูขึ Iนได้ในปีถดัๆ ไป 
ต้นทุนจากกิจการสนามกอล์ฟ  
ในปี 2559 (มกราคม - ธนัวาคม) และรอบ 9 เดือนปี 2560 (มกราคม - กนัยายน) ไม่มกีารเปลี!ยนแปลงที!เป็นสาระสําคญั อตัรา
กําไรขั Iนต้นที!ปรับตวัดีขึ Iน เนื!องจากการฟืIนตวัของการท่องเที!ยวทําให้รายได้เพิ!มขึ Iน 
ต้นทุนจากการบริหารโครงการ  
ในปี 2559 (มกราคม - ธนัวาคม) และรอบ 9 เดือนปี 2560 (มกราคม - กนัยายน) อตัรากําไรขั Iนต้นอยู่ในอตัราใกล้เคยีงกนั 
ค่าใช้จ่ายในการขาย  

รายละเอยีด 
ล้านบาท %เปลี
ยนแปลง 

9ด.ปี 
2560 

9ด.ปี 
2559 

ปี 2559 
 

ปี 2558 
(ปรับปรุงใหม่) 

9ด.ปี 60-59 ปี 59-58 
 

ค่าใช้จา่ยทางการตลาด 245.8 255.4 325.6 289.0 (4%) 13% 
ภาษีธุรกิจเฉพาะและค่าธรรมเนยีมการโอน 333.7 261.2 361.5 264.4 28% 37% 
ค่านายหน้า 6.9 17.8 31.8 11.3 (61%) 181% 
ค่าใช้จา่ยพนกังาน 70.5 54.0 98.3 81.7 31% 20% 
ค่าบริหารจดัการงานขาย 2.7 0.0 0.0 0.0 - - 

อื!นๆ 10.3 6.2 10.0 8.3 66% 20% 
รวม 669.9 594.6 827.1 654.7 13% 26% 

หมายเหต ุ ปี 2559 และ 2558 จดัประเภทใหม่ตามปี 2560 

ในปี 2559 (มกราคม - ธนัวาคม) มีคา่ใช้จ่ายในการขายจํานวน 827.1 ล้านบาท เพิ!มขึ Iนจากปี 2558 คิดเป็นร้อยละ 26 สดัส่วน
ใหญ่ที!เพิ!มขึ Iนมาจากค่าใช้จ่ายทางการตลาด โดยส่วนใหญ่ก็มาจากธุรกิจบ้านจัดสรรที!เป็นค่าใช้จ่ายในการโฆษณา 
ประชาสมัพนัธ์ และคา่สง่เสริมการขาย เพื!อเป็นการกระตุ้นการขายและโอนบ้าน ในสว่นภาษีธุรกิจเฉพาะและค่าธรรมเนียมใน
การโอนบ้านและที!ดนิ เพิ!มขึ Iนตามการเติบโตของรายได้จากการขายบ้านพร้อมที!ดิน คดิเป็นร้อยละ 3.8 ของรายได้จากการขาย
อสงัหาริมทรัพย์ โดยในปี 2559 บริษัทฯยังได้ประโยชน์จากการลดค่าธรรมเนียมการโอนตั Iงแต่วนัที! 29 ต.ค. 2558 จนถึงวนัที! 
28 เม.ย. 2559 จากเดิมในสว่นที!บริษัทฯจ่ายร้อยละ 1 เหลอืร้อยละ 0.01 จากราคาประเมินราชการ 
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ส่วนธุรกิจอาคารเชิงพาณิชย์ และโรงแรมมีค่าใช้จ่ายการตลาดอยู่ที! 11.7 ล้านบาท ลดลงจากปีก่อน และค่านายหน้าจํานวน 
31.8 ล้านบาท เพิ!มขึ Iนเนื!องจากพื Iนที!ที!เช่าใหมอ่าคารเอฟวายไอเซ็นเตอร์  

ค่าใช้จ่ายพนกังานขายปี 2559 แบ่งเป็นของธุรกิจบ้านจดัสรรจํานวน 92.8 ล้านบาท เพิ!มขึ Iน จากการเปิดโครงการใหม่อีก 11 
โครงการ และมี 6 โครงการที!ปิดตวัระหว่างปี  

ในรอบ 9 เดือนปี 2560 มีค่าใช้จ่ายในการขายจํานวน 669.9 ล้านบาท  เพิ!มขึ Iนจากงวดเดียวกนัของก่อน จํานวน 75.3 ล้าน
บาท หรือคิดเป็นร้อยละ 13 ส่วนใหญ่มาจากภาษีธุรกิจเฉพาะและค่าธรรมเนียมในการโอนบ้านและที!ดิน เพิ!มขึ Iนตามการ
เติบโตของรายได้จากการขายบ้านพร้อมที!ดินคิดเป็นร้อยละ 4.1 ของรายได้จากการขายอสังหาริมทรัพย์ โดยในปี 2559  
บริษัทฯ ยงัได้ประโยชน์จากการลดค่าธรรมเนียมการโอนตั Iงแต่วนัที! 29 ตลุาคม 2558 จนถึงวนัที! 28 เมษายน 2559 จากเดิมใน
สว่นที!บริษัทฯ จ่ายร้อยละ 1 เหลอืร้อยละ 0.01 จากราคาประเมินราชการ 

ส่วนธุรกิจอาคารเชิงพาณิชย์ และโรงแรมมีค่านายหน้าจํานวน 6.9 ล้านบาท ลดลงเนื!องจากพื Iนที!ที!ปล่อยเช่าใหม่อาคารเอฟ
วายไอเซ็นเตอร์ เหลอืน้อยลง 

ค่าใช้จ่ายพนกังานขาย เป็นของธุรกิจบ้านจดัสรร เพิ!มขึ Iน เนื!องจากเพิ!มขึ Iนตามจํานวนโครงการที!เปิดขายระหว่างปี 
ค่าใช้จ่ายในการบริหาร  

รายละเอยีด 
 

ล้านบาท %เปลี
ยนแปลง 

9ด.ปี 2560 9ด.ปี 2559 ปี 2559 ปี 2558 
(ปรับปรุงใหม่) 9ด.ปี60-59 ปี 59-58 

ค่าใช้จา่ยพนกังาน 471.6 363.4 508.7 406.4 30% 25% 
ค่าธรรมเนยีมการจดัการ 87.0 66.3 95.5 87.0 31% 10% 
ค่าธรรมเนยีมวิชาชีพ 18.3 53.7 57.2 25.8 (66%) 122% 
ค่าซอ่มแซมดแูล 82.2 71.6 96.0 55.1 15% 74% 
ค่าเช่าและค่าบริการ 58.1 38.1 55.7 45.4 53% 23% 
ค่าสาธารณปูโภค 47.7 49.2 70.3 44.8 (3%) 57% 
ค่าเสื!อมราคา 30.8 27.4 33.6 44.9 12% (25%) 
ค่ารักษาความปลอดภยั 29.3 32.3 44.2 0.0 (9%) - 
ค่าใช้จา่ยสาํนกังาน 20.5 18.9 26.2 0.0 9% - 
หนี Iสญูและหนี Iสงสยัจะสญู 8.6 8.7 12.4 38.5 2% (68%) 
ขาดทนุจากการด้อยคา่ของสินทรัพย์ 0.0 0.4 86.5 34.8 (94%) 149% 
ค่าใช้จา่ยประมาณการหนี Iสนิ 12.7 8.8 85.8 23.6 45% 264% 
อื!นๆ 181.3 140.9 199.1 245.8 29% (19%) 
 1,048.1 879.7 1,371.1 1,052.0 18% 29% 
หกั ปันสว่นต้นทนุ (23.2) (15.0) (23.6) 0.0 54% -  
รวม 1,024.9 864.7 1,347.5 1,052.0 18% 27% 

หมายเหต ุ ปี 2559 และ ปี 2558 จดัประเภทใหม่ตามปี 2560 

ในปี 2559 (มกราคม - ธันวาคม) มคี่าใช้จ่ายในการบริหาร 1,347.5 ล้านบาท คิดเป็นร้อยละ 12.5 ของรายได้รวม คา่ใช้จ่ายที!
เพิ!มขึ Iนจากปี 2558 จํานวน 295.5 ล้านบาท สามารถวิเคราะห์ได้ดงันี I 
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- การเพิ!มขึ Iนของค่าใช้จ่ายพนักงาน เพิ!มขึ Iน 102.3 ล้านบาท หรือคิดเป็นเพิ!มขึ Iนร้อยละ 25 เป็นผลมาจากการจ้าง
พนกังานเพิ!มขึ Iน เพื!อรองรับการขยายโครงการส่วนใหญ่ในธุรกิจพัฒนาที!อยู่อาศยั ในส่วนธุรกิจพัฒนาอาคารเชิง
พาณิชย์ มีอาคารใหม่เพิ!มเข้ามาคือ อาคารปาร์คเวนเจอร์ อีโคเพล็กซ์ ซึ!งบริษัทฯ รับเป็นผู้ บริหารอาคารให้ 
กองทรัสต์ฯ อาคาร เอฟวายไอ เซ็นเตอร์ และโรงแรมโมเดนา่ 

- ค่าธรรมเนยีมการจดัการเพิ!มขึ Iน 14.4 ล้านบาท เพิ!มขึ Iนร้อยละ 17 เนื!องจากบริษัทฯ ต้องจ้างผู้บริหารอาคารปาร์คเวน
เจอร์ อีโคเพลก็ซ์ อาคาร เอฟวายไอ เซ็นเตอร์ และ โรงแรมโมเดน่า 

- ค่าธรรมเนียมวิชาชีพเพิ!มขึ Iน  31.4 ล้านบาท หรือคิดเป็นเพิ!มขึ Iนร้อยละ 122 เป็นค่าธรรมเนียมวิชาชีพที!จ่ายให้กบัที!
ปรึกษาทางการเงินสาํหรับการจดัตั Iงโกลเด้นเวนเจอร์รีท 

- ค่าใช้จ่ายเกี!ยวกบัอาคารและสํานกังาน รวมค่าซ่อมแซมดแูล ค่าเช่าและค่าบริการ และค่าสาธารณูปโภค เพิ!มขึ Iน 
76.7 ล้านบาท หรือคิดเป็นร้อยละ 49 เป็นผลมาจากค่าใช้จ่ายที!เพิ!มขึ Iนตามสดัส่วนกิจกรรมของบริษัทฯ การเพิ!ม
โครงการที!ดแูล และจํานวนพนกังานที!เพิ!มขึ Iน ในปี 2559 บริษัทฯ ต้องจ่ายคา่เช่าและคา่บริการในส่วนของสาํนกังาน
ใหญ่ที!อาคารสาทรสแควร์ จากโกลเด้นเวนเจอร์รีท 

- หนี Iสญูและหนี Iสงสยัจะสญู โดยส่วนใหญ่เป็นการตั Iงค่าเผื!อหนี Iสงสยัจะสญูในดอกเบี Iยจากเงินให้กู้ยืมแก่บริษัท นอร์ท 
สาธร โฮเต็ล จํากดั (บริษัทร่วม ที!บริษัทฯถือหุ้นร้อยละ 20)  

- ขาดทนุจากการด้อยคา่ของสนิทรัพย์ จํานวน 86.5 ล้านบาท ค่าเผื!อด้อยค่าฯที!เกิดขึ Iนในปีนี Iบางสว่นเป็นการตั Iงคา่เผื!อ
จากการประเมินราคายตุิธรรมโดยผู้ประเมินราคาอิสระ สําหรับสินทรัพย์ที!ยงัไม่ก่อให้เกิดรายได้เท่าที!ควร อีกส่วน
หนึ!งเป็นการตั Iงค่าเผื!อการด้อยค่าของสินทรัพย์จากการรื Iอถอนอาคารบ้านตวัอยา่งในโครงการพฒันาบ้านที!อยู่อาศยั
แห่งหนึ!ง  

- ค่าใช้จ่ายประมาณการหนี Iสินจากคดีความ จํานวน 85.9 ล้านบาท เป็นความเสยีหายในคดีที!ศาลภาษีอากรกลางมี
คําพิพากษาฎีกาถึงที!สดุไม่อนญุาตให้บริษัทย่อยแห่งหนึ!งนําค่าใช้จ่ายการประกันรายได้ค่าเช่าขั Iนตํ!าที!จ่ายให้กับ
กองทนุรวมอสงัหาริมทรัพย์เพื!อสิทธิการเช่าโกลด์ มาเป็นรายจ่ายทางภาษี และเจ้าหน้าที!กรมสรรพากรประเมินเรียก
เก็บภาษีเงินได้ และเงินเพิ!มจากการประเมินรายได้ดอกเบี Iยรับจากเงินปันผลที!บริษัทย่อยจ่ายให้กับบริษัทฯ ทั Iงที!ยงั
ไม่ได้รับรู้เป็นรายได้ที!ต้องเสยีภาษีเงินได้  

ในรอบ 9 เดือนปี 2560 มีคา่ใช้จ่ายในการบริหาร 1,024.9 ล้านบาท คิดเป็นร้อยละ 11.0 ของรายได้รวม  

ค่าใช้จ่ายที!เพิ!มขึ Iนจากงวด 9 เดอืนปี 2559 จํานวน 151.7 ล้านบาท สามารถวเิคราะห์ได้ดงันี I 

- การเพิ!มขึ Iนของค่าใช้จ่ายพนกังาน เพิ!มขึ Iน 108.2 ล้านบาท หรือคิดเป็นเพิ!มขึ Iนร้อยละ 30 ยงัคงเป็นการรับพนกังาน
ใหม่เพิ!ม เพื!อรองรับการขยายโครงการสว่นใหญ่ในธุรกิจพฒันาที!อยู่อาศยั ในสว่นธุรกิจพฒันาอาคารเชิงพาณิชย์ ก็มี
อาคารใหม่ที!เพิ!มเข้ามาคือ อาคารปาร์คเวนเจอร์ อีโคเพล็กซ์ ที!บริษัทฯ รับเป็นผู้บริหารอาคารให้กองทรัสต์ฯ ซึ!งเริ!ม 
30 มีนาคม 2559 อาคาร เอฟวายไอ เซ็นเตอร์ เริ!มเปิดอาคาร เมษายน 2559 และโรงแรมโมเดน่า รับพนกังานเพื!อ
เตรียมเปิดโรมแรม เดือนกรกฎาคม 2559 ในรอบ 9 เดือนปีนี I ยังเพิ!มพนักงานฝ่ายขายและฝ่ายการตลาดสําหรับ
โครงการ “สามย่านมติรทาวน์” ด้วย อยา่งไรก็ตามค่าใช้จ่ายส่วนหนึ!งสามารถปันส่วนไปเป็นต้นทนุค่าบริหารโครงการ 

- ค่าธรรมเนยีมการจดัการ เพิ!มขึ Iนร้อยละ 31 บริษัทฯต้องจ้างผู้บริหารอาคารปาร์คเวนเจอร์ อโีคเพล็กซ ์อาคาร เอฟ
วายไอ เซ็นเตอร์ และ โรงแรมโมเดนา่เป็นระยะเวลาเตม็ทั Iง 9 เดือน เมื!อเทียบกบังวดเดียวกนัของปีก่อน ที!โครงการยงั
เพิ!งจะเริ!มดาํเนนิการ ตามที!อธิบายในวรรคก่อน 

- ค่าธรรมเนยีมวิชาชีพ ลดลง  35.4 ล้านบาท คิดเป็นลดลงร้อยละ 66 ปีก่อนจะมีค่าธรรมเนยีมวิชาชีพที!จ่ายให้กบัที!
ปรึกษาทางการเงินสาํหรับการจดัตั Iงโกลเด้นเวนเจอร์รีท 

- ค่าใช้จ่ายเกี!ยวกบัอาคารและสาํนกังาน รวมคา่ซ่อมแซมดแูล ค่าเช่าและคา่บริการ และค่าสาธารณปูโภค เพิ!มขึ Iน 
29.1 ล้านบาท คิดเป็นร้อยละ 18 เป็นคา่ใช้จา่ยที!เพิ!มขึ Iนตามสดัสว่นกิจกรรมของบริษัทฯ การเพิ!มโครงการที!ดแูล 
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และจํานวนพนกังานที!เพิ!มขึ Iน บริษัทฯ ต้องจ่ายค่าเช่าและค่าบริการในสว่นของสาํนกังานใหญ่ที!อาคารสาทรสแควร์ 
จากโกลเด้นเวนเจอร์รีท เริ!ม 30 มีนาคม 2559 

- อื!นๆ เพิ!มขึ Iน 40.4 ล้านบาท คิดเป็นเพิ!มขึ Iนร้อยละ 29.0 เพิ!มขึ Iนตามสดัส่วนของกิจกรรมของบริษัทฯ  
ต้นทุนทางการเงิน  
ในปี 2559 มีต้นทนุทางการเงินจํานวน 122 ล้านบาท ลดลงจากปี 2558 สาเหตหุลกัมาจากการเพิ!มทนุจํานวน 4,971 ล้านบาท 
เมื!อเดือนมกราคม 2559 และได้รับเงินจากการให้เช่าช่วงระยะยาวอาคารสาทรสแควร์ให้กบัโกลเดนเวนเจอร์รีท เมื!อปลาย
เดือนมีนาคม 2559 จึงมีการจ่ายชําระคนืหนี Iเงินกู้ยืมสว่นใหญ่ออกไป ประกอบกบัในเดอืน พฤศจิกายน 2559 บริษัทฯ ได้ออก
หุ้นกู้อาย ุ3 ปี มลูค่า 3,000 ล้านบาท อตัราดอกเบี Iยร้อยละ 3.25 ทําให้ต้นทนุทางการเงินของบริษัทฯลดลงอยา่งมาก 

ในรอบ 9 เดือนปี 2560 มีต้นทนุทางการเงินจํานวน 136 ล้านบาท เพิ!มขึ Iนจากระยะเวลาเดียวกันของปีก่อน สาเหตหุลกัจาก
การขยายโครงการจดัซื Iอที!ดินเพิ!มเติม ทําให้ต้องจัดหาเงินกู้ เพิ!มเติม ในรอบ 9 เดือนนี I บริษัทฯ ได้มีการออกหุ้นกู้ เพิ!มเติมอีก 
จํานวน 2,000 ล้านบาท 
ภาษีเงินได้  
ในรอบ 9 เดือนปี 2560 รอบปี 2559 และปี 2558  บริษัทฯมภีาษีเงินได้ที!คิดเป็นอตัราภาษีเงินได้ ร้อยละ 18.0, 17.5 และ 17.0 
ตามลาํดบั เนื!องจากบริษัทฯเริ!มทาํกําไรได้มากขึ Iนอยา่งตอ่เนื!อง ขาดทนุสะสมทางภาษีของบริษัทฯ และของบริษัทย่อย ที!นาํมา
ใช้ได้เริ!มทยอยลดลง  ตามผลกําไรที!บริษัทฯและบริษัทย่อยเริ!มมีแนวโน้มที!เพิ!มขึ Iนมาโดยตลอด  จึงทําให้มีอตัราภาษีเงินได้ที!
สงูขึ Iนอย่างตอ่เนื!อง เข้าใกล้อตัราภาษีเงินได้นติิบคุคลทั!วไปที! 20%  
กาํไรสุทธิ  

ในปี 2559 มีกําไรสําหรับปี เพิ!มขึ Iนเป็น 1,036.7 ล้านบาท คิดเป็นร้อยละ 9.3 ของรายได้รวม มีกําไรเพิ!มขึ Iนร้อยละ 60 จากปี
ก่อน เป็นไปตามกลยทุธที!กําหนดไว้ ที!เน้นการเติบโตอย่างต่อเนื!อง ด้วยการขยายการเปิดโครงการใหม่ทั Iงในส่วนของธุรกิจ
อสงัหาริมทรัพย์ ในสว่นของธุรกิจพฒันาเชิงพาณิชยกรรม ปีนี Iก็เป็นปีเก็บเกี!ยวผลการพฒันา และเริ!มการพฒันาใหม่ 

ในรอบ 9 เดือนปี 2560 มีกําไรเพิ!มขึ Iนเป็น 1,086.5 ล้านบาท คิดเป็นร้อยละ 11.6 ของรายได้รวม มีกําไรเพิ!มขึ Iนร้อยละ 16.8 
จากรอบ 9 เดือนปีก่อน เพิ!มขึ Iนจากการขยายตวัทั Iงธุรกิจอสงัหาริมทรัพย์ และสว่นธุรกิจพฒันาอาคารเพื!อการพาณิชย์ก็เริ!มให้
ผลตอบแทนจากอาคารสาํนกังานเอฟวายไอเซ็นเตอร์ กําไรในรอบ 9 เดอืนปี 2560 เทียบกบักําไรปี 2559 ทั Iงปี ก็เพิ!มขึ Iนร้อยละ 
4.8 
อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น 
อตัราผลตอบแทนผู้ ถือหุ้นส่วนของบริษัทฯในปี 2559 เท่ากับร้อยละ 9.4 เพิ!มขึ Iนเมื!อเทียบกับปี 2558 ถึงแม้ว่าเมื!อต้นปี 2559 
บริษัทฯ จะมีการเพิ!มทนุและทาํให้สว่นของผู้ถือหุ้นเพิ!มขึ Iนไม่น้อยกว่าร้อยละ 38 แต่การเตบิโตของกําไรสทุธิร้อยละ 60 ช่วยให้
บริษัทฯ สร้างอตัราผลตอบแทนให้ผู้ ถือหุ้นเพิ!มขึ Iนได้ 

อัตราผลตอบแทนผู้ ถือหุ้นส่วนของบริษัทฯในรอบ 9 เดือนปี 2560 เท่ากับร้อยละ 10.1 เพิ!มขึ Iนเมื!อเทียบกบัปี 2559 จากการ
ขยายตวัตามแผน ทาํให้บริษัทฯ สร้างอตัราผลตอบแทนให้ผู้ ถือหุ้นได้เพิ!มขึ Iน 
  



แบบแสดงรายงานข้อมลูประจําปี ���� (แบบ ��-�) 

สว่นที! 3: ฐานะทางการเงินและผลการดําเนิน  144 

 

14.3 ความสามารถในการบริหารทรัพยสิ์น 

ณ วนัที! 30 ก.ย. 2560 บริษัทฯมีสนิทรัพย์รวมจํานวน 30,805 ล้านบาท เพิ!มขึ Iนจาก 31 ธ.ค. 2559 เป็นจํานวน 1,981 ล้านบาท 
เพิ!มขึ Iนร้อยละ 7 

- โครงการอสงัหาริมทรัพย์ระหว่างการพฒันาเพิ!มขึ Iนจํานวน 1,785 ล้านบาท เป็นผลจากการที!บริษัทฯ จดัซื Iอที!ดินเพื!อ
พฒันาเป็นโครงการใหม่ เพื!อเตรียมเปิดขายในอนาคต เพื!อรองรับการเติบโต 

- เงินลงทนุในบริษัทร่วมและการร่วมค้า เพิ!มขึ Iนจํานวน 274 ล้านบาท เป็นการลงทนุเพิ!มในบริษัท เกษมทรัพย์ภกัด ี
จํากดั (บริษัทที!ได้สทิธิพฒันาโครงการสามย่านมิตรทาวน์) ตามการเรียกเพิ!มทนุ ตามสดัส่วน  

ลกูหนี-การค้า 
 ประกอบไปด้วยลกูหนี Iสามสว่นดงันี I 

(หน่วย : ล้านบาท) 2560 2559 2558 

ลูกหนี 9การค้าอสงัหาริมทรัพย์ - - 2.74 
รายได้ค่าเช่าและค่าบริการค้างรับ    

ยงัไม่ครบกําหนดชําระ 22.44 25.05 16.33 
เกินกําหนดชําระ น้อยกว่า 3 เดือน 2.80 2.34 6.95 
เกินกําหนดชําระ 3-6 เดือน 0.67 0.05 0.05 
เกินกําหนดชําระ 6-12 เดือน - 0.49 - 
เกินกําหนดชําระ มากกวา่ 12 เดอืน 2.17 2.18 3.32 

รวมรายได้ค่าเช่าและค่าบริการค้างรับ 28.08 30.11 26.65 
รายได้ค้างรับจากสัญญาเช่าดาํเนินงาน 40.62 48.23 74.88 
รวม 68.70 78.34 104.27 
หกั คา่เผื!อหนี Iสงสยัจะสญู (0.43) (0.11) (2.84) 
สุทธิ 68.27 78.23 101.43 

ลกูหนี Iการค้า-อสงัหาริมทรัพย์ ลกูหนี Iที!คงค้างจ่าย โดยบริษัทย่อยโอนที!ดนิและบ้านให้ แต่ยงัไม่ได้รับชําระหนี Iครบตามสญัญา
ซื Iอขาย ซึ!งเป็นเหตกุารณ์ตั Iงแต่ปี 2540 ในช่วงวิกฤตเศรษฐกิจ บ้านและที!ดินของลกูค้าเหล่านี Iถกูสถาบนัการเงินเข้ายดึทรัพย์ 
บริษัทฯไม่สามารถตดิตามลกูค้าเหลา่นี Iมาจ่ายชําระได้ ในปี 2559 บริษัทฯจึงได้พจิารณาตดัจําหน่ายออกจนหมดสิ Iน 

รายได้คา่เช่าและคา่บริการค้างรับ  โดยปกติบริษัทฯและบริษัทยอ่ย ให้สนิเชื!อแก่ลกูค้ามีระยะเวลาตั Iงแต่ 15 วนัถงึ 30 วนั  ส่วน
ที!ค้างชําระนาน สว่นใหญ่เป็นลกูหนี Iค่าภาษีโรงเรือนที!บริษัทยอ่ยแหง่หนึ!งทดรองจ่ายแทนลกูค้าไปก่อน แล้วจงึเรียกเก็บคืนจาก
ลกูค้า แต่ลกูค้าบางรายปฏิเสธการจ่าย บริษัทย่อยจึงฟ้องเรียกคืน ซึ!งที!ผ่านมาบริษัทย่อยชนะคดีและสามารถบงัคบัให้ลกูค้า
จ่ายชําระหนี Iได้ บางส่วนลกูค้าขอทยอยจ่าย ส่วนลกูค้ายงัคงพกัอาศยัอยู่ในอาคารของบริษัทยอ่ย  จึงไม่ได้พิจารณาตั Iงสาํรอง
หนี Iสงสยัจะสญูในสว่นนี I 

รายได้ค้างรับจากสญัญาเช่าดําเนินงาน เริ!มตั Iงแต่ปี 2556 บริษัทฯมีการบันทึกรายได้ค่าเช่าค้างรับ ตามการปฏิบัติตามการ
ตีความมาตรฐานการบญัชีฉบบัที! 15 เรื!อง ”สิ!งจูงใจสญัญาเช่าดําเนินงาน” โดยบนัทึกเฉพาะส่วนรายได้ค่าเช่าค้างรับไม่รวม
รายได้คา่บริการ ซึ!งคํานวณจากคา่เช่าที!ลกูค้าต้องจ่ายตลอดอายสุญัญาเช่า ถวัเฉลี!ยบนัทกึเป็นรายได้ตามวิธีเส้นตรง โดยนบั
รวมระยะเวลาที!บริษัทฯผ่อนผนัให้ใช้พื Iนที!เช่าโดยไม่คิดค่าเช่าเพื!อเป็นระยะเวลาการปรับปรุงให้เป็นสํานกังาน รวมถึงต้องนํา
ค่าเช่าตามสญัญาที!จะจ่ายในอตัราที!สงูขึ Iนในอนาคต มาบนัทกึเป็นรายได้ค่าเช่าค้างรับ ซึ!งถ้าในอนาคตลกูค้าอยู่ไม่ครบตาม
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สญัญาเช่า รายได้ค่าเช่าค้างรับก็จะไม่เกิดขึ Iน บริษัทฯจะต้องพิจารณากลบัรายการการรับรู้รายได้ดงักล่าวออก ในวนัสิ Iนงวด
บัญชี 2560 2559 และ 2558 ยอดรายได้ค่าเช่าค้างรับดังกล่าว 40.62 ล้านบาท 48.23 ล้านบาท และ 74.88 ล้านบาท 
ตามลาํดบั  ลกูหนี Iรายได้ค้างรับดงักลา่ว ยงัคงเป็นลกูค้าในอาคารที!ยงัจ่ายชําระค่าเช่าอยู่ตามปรกติ 
การวิเคราะห์ประสิทธิภาพของการบริหารสินทรัพย์ที/ใช้ในธุรกิจขายอสังหาริมทรัพย์ 
ณ วันสิ Iนงวดบัญชี 2560 2559 และ 2558 บริษัทฯมีสินทรัพย์หลักที!ใช้ในธุรกิจขายอสังหาริมทรัพย์คือ บัญชีโครงการ
อสงัหาริมทรัพย์ระหว่างพัฒนา จํานวน 15,553.2 13,768.5  ล้านบาท และ 10,521.4 ล้านบาท คิดเป็นร้อยละ 50.5  47.8   
และ 47.6 ของสินทรัพย์รวมของบริษัทฯ โดยบริษัทฯ มีอัตราการหมนุของสินค้าคงเหลือ ที! 0.50  0.53  และ 0.46 เท่า ในปี 
2558 บริษัทฯ มีการชะลอการซื Iอที!ดินใหม่ในช่วงต้นปีเนื!องจากข้อจํากดัด้านเงินทนุ อีกทั Iงต้องการรอดผูลตอบรับการเปิดขาย
โครงการใหม่เสยีก่อน เพื!อควบคมุขนาดของสนิค้าคงเหลือให้อยู่ในระดบัที!เหมาะสม เมื!อผลการดําเนินงานในช่วงครึ!งปีแรก
เป็นไปตามเป้าหมาย บริษัทฯ จึงกลบัมาจัดซื Iอที!ดินเพิ!มเติมในครึ!งปีหลงั เพื!อใช้ในการเตรียมเปิดโครงการใหม่ของปี 2559 
รวมทั Iงเพิ!มกําลงัการก่อสร้างบ้านให้มากขึ Iน เพื!อเตรียมรองรับการโอนบ้านให้ลกูค้าได้ทนัตามมาตรการลดค่าธรรมเนียมการ
โอน และจดจํานองเพื!อกระตุ้นการขายอสงัหาริมทรัพย์ของรัฐบาล ในปี 2559 บริษัทฯ ยงัคงทยอยซื Iอที!ดิน เพื!อเตรียมเปิด
โครงการใหม่ในปีถดัๆ ไป ความสามารถในการพฒันาและโอนขายบ้านและที!ดินได้ดใีนเกือบทกุโครงการ บ้านเดี!ยวขนาดใหญ่
ก็ได้รับการพฒันาและสร้างยอดขาย โอนได้ดีขึ Iนสะท้อนให้เห็นถึงอัตราการหมุนเวียนการซื Iอขายที!ดีขึ Iนกว่าปีก่อน ในงวด 9 
เดือน 2560 บริษัทฯ ยงัคงซื Iอที!ดินเพิ!ม มากกว่าที!ใช้ไปเพื!อเตรียมรองรับการเติบโตตามแผนงาน แต่ยงัจัดซื Iอไม่ได้มากเท่าที!
ต้องการ ต้องมีการปรับแผนการเปิดโครงการใหม่ เร่งยอดขายในโครงการเดิม เพื!อรักษาการเตบิโต อย่างไรก็ตาม บริษัทฯไม่มี
นโยบายในการเก็บสะสมที!ดิน (Land Bank) และไม่มีบ้านสร้างเสร็จเพื!อขายเหลือเป็นจํานวนมาก  
อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์  
ในปี 2558 บริษัทฯ กําหนดกลยทุธให้เป็นปีแห่งการสร้างการเติบโต (Building Growth) การขายสินทรัพย์ซึ!งให้ผลตอบแทนที!
ตํ!าและไม่ได้อยู่ในแผนการดําเนินงานหลกัออกไป จะช่วยให้ขนาดสินทรัพย์ของบริษัทฯ เพิ!มขึ Iนไม่มาก และคงเหลือแต่
สินทรัพย์ที!มีศกัยภาพในการสร้างรายได้ เพื!อผลตอบแทนจากสินทรัพย์ที!ดีขึ Iน ทําให้บริษัทฯ มีผลตอบแทนจากสินทรัพย์ที!ร้อย
ละ 4.9  

ในปี 2559 บริษัทฯ กําหนดกลยทุธให้เป็นปีแห่งการเติบโตอย่างต่อเนื!อง (Extended Growth) การเปิดขยายโครงการพฒันา
บ้านที!อยู่อาศยั สร้างผลตอบแทนจากสินทรัพย์ที!ดีขึ Iน ทําให้บริษัทฯ มีผลตอบแทนจากสินทรัพย์เพิ!มขึ Iนเป็นร้อยละ 5.4 และ
เป็นปีที!ธุรกิจพัฒนาอาคารเชิงพาณิชยกรรมเริ!ม recycle เงินลงทนุด้วยการให้เช่าระยะยาวกับกองทรัสต์เพื!อการลงทุนใน
อสงัหาริมทรัพย์ เพื!อนําเงินทนุกลบัมาลงทนุในโครงการใหม่เพิ!มขึ Iนได้ 

ในงวด 9 เดือน ปี 2560 การเปิดโครงการพฒันาบ้านที!อยู่อาศยัเพิ!ม สร้างผลตอบแทนจากสินทรัพย์ที!ดีขึ Iน รวมทั Iงส่วนอาคาร
สํานกังานใหม่เริ!มให้ผลตอบแทนที!ดีขึ Iนตามลําดบั เป็นไปตามแผน ทําให้บริษัทฯ มีผลตอบแทนจากสินทรัพย์เพิ!มขึ Iนเป็นร้อย
ละ 6.5 

คาดการณ์ในปีถดัๆ ไป บริษัทฯพยายามสร้างความสมดลุระหว่างการลงทนุในธุรกิจพฒันาบ้านที!อยู่อาศยั และธุรกิจพฒันา
อาคารเชิงพาณิชยกรรม  ซึ!งธุรกิจพฒันาบ้านที!อยู่อาศยัเป็นการซื Iอที!ดนิมาพฒันาเพื!อขาย ให้อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ที!
ดีกว่า ธุรกิจพฒันาอาคารเชิงพาณิชยกรรม ที!ได้ผลตอบแทนจากการให้เช่า แต่ก็มีความไม่แน่นอนสงู ในขณะที!ธุรกิจให้เช่าจะ
ให้ผลตอบแทนตอ่สนิทรัพย์ที!สมํ!าเสมอมากกว่า  โดยบริษัทฯจะสร้างฐานจากธุรกิจการขายก่อน โดยรักษาสดัสว่นการลงทนุใน
ธุรกิจเพื!อขายไว้ที!ร้อยละ 60 – 65 
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14.4 สภาพคล่อง และความเพียงพอของเงินทุน  
หนี-สินรวม 
ณ วนัที! 30 ก.ย. 2560 บริษัทฯมีหนี Iสินรวม 16,441 ล้านบาท เพิ!มขึ Iนจากปีก่อน เป็นจํานวน 1,431 ล้านบาทหรือคิดเป็นร้อย
ละ 6 โดยเพิ!มขึ Iนจาก 

- หุ้นกู้  เพิ!มขึ Iน จํานวน 2,000 ล้านบาท บริษัทฯ ออกหุ้นกู้ เสนอขายให้กบันกัลงทนุในช่วง 9 เดอืนที!ผา่นมา 
- นําเงินที!ได้ไปจ่ายคืนหนี Iเงินกู้ยืมจากสถาบนัการเงินทั Iงระยะสั Iนและระยะยาว สทุธิจ่ายคนืจํานวน 580 ล้านบาท 

อตัราสว่นหนี Iสนิรวมต่อทนุรวมของบริษัทฯ ณ วนัสิ Iนงวด อยูท่ี! 1.14 : 1 เพิ!มขึ Iนเล็กน้อยเมื!อเทยีบกบัปี 2559 ซึ!งผลหลกัมาจาก
การเสนอขายหุ้นกู้ดงักลา่วในวรรคก่อนของบริษัทฯ 

สําหรับอัตราส่วนหนี Iสินต่อทุนที!ต้องปฏิบตัิตามเงื!อนไขเงินกู้ กําหนดไว้ไม่เกิน 2.0 : 1 โดยหนี Iสินรวมไม่นับรวมรายได้รอตดั
บญัชี ดงันั Iน ณ วนัสิ Iนปี 2558 บริษัทฯ มีอตัราสว่นหนี Iสินต่อทนุตามเงื!อนไขเงินกู้ดงักลา่ว = 1.70 : 1 และเพื!อไม่ให้บริษัทฯต้อง
ชะลอการเติบโตด้วยข้อจํากัดดงักล่าว ฝ่ายบริหารจึงได้พิจารณาเพิ!มทนุของบริษัทฯ ในเดือนธันวาคม 2558 บริษัทฯได้ขอมติ
อนมุตัิจากที!ประชุมวิสามญัผู้ ถือหุ้น อนมุติัให้บริษัทฯ เพิ!มทนุจดทะเบียนจากเดิม 7,780.6 ล้านบาท เป็น 11,037.7 ล้านบาท 
และเสนอจัดสรรหุ้นเพิ!มทนุใหม่ให้กับบริษัท เฟรเซอร์ส พร็อพเพอร์ตี I โฮลดิ Iงส์ (ประเทศไทย) จํากดั ซึ!งทําให้บริษัทฯได้รับเงิน
เพิ!มทนุจํานวน 4,971 ล้านบาท 

โดยบริษัทฯได้รับเงินเพิ!มทนุดงักลา่วในเดือน ม.ค. 2559 จากนั Iนจึงขยายการลงทนุตามแผนยทุธศาสตร์ ณ สิ Iนเดอืน ธันวาคม 
2559 อัตราส่วนหนี Iสินต่อทนุที!ต้องปฏิบตัิตามเงื!อนไขเงินกู้  ตกลงอยู่ที! 0.56 : 1  ทําให้บริษัทฯ มีความสามารถในการขยาย
ธุรกิจได้เพิ!มขึ Iนอีกมาก 

ณ สิ Iนเดือน ก.ย. 2560 อตัราดงักล่าว ยงัอยู่ที!ระดบั 0.65 : 1 ถึงแม้จะมีการซื Iอที!ดินเพิ!มตามแผน ในปีถัดๆ ไป ตามแผนการ
ดําเนินงาน บริษัทฯ คงยงัขยายการลงทนุเพิ!มเพื!อให้บรรลเุป้าหมายทางธุรกิจ อย่างไรก็ตามฝ่ายบริหารยงัต้องการคงอตัราส่วน
ดงักลา่วไม่ให้สงูเกิน 1.25 :1  
ส่วนของผู้ถือหุ้น 
ภายหลงัจากการลดทนุด้วยการลดราคาหุ้นจาก 10 บาทต่อหุ้น ให้เหลือ 4.75 บาทต่อหุ้น โดยนําเงินลดทนุดงักลา่วไปล้างสว่น
ตํ!ากว่ามลูคา่หุ้น และล้างขาดทนุสะสม และคนืสว่นต่างให้ผู้ ถือหุ้น ซึ!งรายการทั Iงหมดดงักลา่วได้รับอนมุติัจากที!ประชมุผู้ ถือหุ้น
เมื!อวนัที!  22 เมษายน 2558 ซึ!งบริษัทฯได้ดําเนินการจดทะเบยีนทนุใหม่เมื!อวนัที! 21 สิงหาคม 2558 ทําให้บริษัทฯ ไมมี่ขาดทนุ
สะสมยกมา และสามาถเริ!มจ่ายเงินปันผลให้กบัผู้ ถือหุ้นจากผลการดาํเนนิงานในปี 2558 เป็นต้นไป  

ส่วนของผู้ถือหุ้นในส่วนของบริษัทฯ ณ วันที! 31 ธันวาคม 2558 จํานวน 8,196 ล้านบาท เพิ!มขึ Iนจากปีก่อนเป็นจํานวน 574 
ล้านบาท ผลจากกําไรสาํหรับปีสว่นของผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ จํานวน 661 ล้านบาท หกัจ่ายลดทนุคืน 5 ล้านบาทและจ่ายปันผล
ระหว่างกาลปี 2558 ให้ผู้ ถือหุ้นในอตัรา 0.05 บาทต่อหุ้นจํานวน 82 ล้านบาท  

สว่นของผู้ ถือหุ้นในสว่นของบริษัทฯ ณ วนัที! 31 ธันวาคม 2559 จํานวน 14,096 ล้านบาท เพิ!มขึ Iนจากปีก่อนเป็นจํานวน 5,900 
ล้านบาท เป็นการเพิ!มทนุจํานวน 4,971 ล้านบาทจากบริษัท เฟรเซอร์ส พร็อพเพอร์ตี I โฮลดิ Iงส์ (ประเทศไทย) จํากดัผลจากกําไร
เบ็ดเสร็จสว่นของผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ จํานวน 1,045 ล้านบาท หกัจ่ายปันผลประจําปี 2558 ให้ผู้ ถือหุ้นอีกในอตัรา 0.05 บาท
ต่อหุ้น จํานวน 116 ล้านบาท 

ส่วนของผู้ถือหุ้นในส่วนของบริษัทฯ ณ วนัที! 30 กันยายน 2560 จํานวน 14,653 ล้านบาทเพิ!มขึ Iนจากปีก่อนเป็นจํานวน 557 
ล้านบาท ผลจากกําไรเบ็ดเสร็จส่วนของผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ จํานวน 1,091 ล้านบาท หกัจ่ายปันผลประจําปี 255| ให้ผู้ ถือหุ้น
อีกในอตัรา 0.23 บาทตอ่หุ้น จํานวน 534 ล้านบาท 
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กระแสเงินสด 
(หนว่ย : ล้านบาท)     

กระแสเงนิสด 9ด.ปี 2560 9ด.ปี 2559 ปี 2559 
 

ปี 2558 
(ปรับปรุงใหม่) 

กระแสเงินสดได้มาจาก(ใช้ไปใน)กิจกรรมดําเนนิงาน (152) 5,962 4,549 2,946 
กระแสเงินสดได้มาจาก(ใช้ไปใน)กิจกรรมลงทนุ (137) (3,213) (3,312) (1,854) 
กระแสเงินสดได้มาจาก(ใช้ไปใน)กิจกรรมจดัหาเงิน 613 (2,413) (875) (1,019) 
กระแสเงนิสดเพิ
มขึ 9น(ลดลง) สุทธ ิ 324 336 362 73 

ในปี 2558 บริษัทฯมีกระแสเงินสดได้มาจากการดําเนินงานจํานวน 2,946 ล้านบาท จากการเน้นขายโอนบ้าน เพื!อลด 
สต๊อคบ้าน และการชะลอซื Iอที!ดินโครงการใหม่ ธุรกิจให้เช่าและบริการก็ดีขึ Iนมาก การลงทนุใหม่ ในปีนี Iเน้นไปที!โครงการเอฟ
วายไอเป็นหลกั สว่นกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินเป็นการจ่ายต้นทนุทางการเงิน 501 ล้านบาท และจ่ายคืนหนี Iสถาบนั
การเงินและหุ้นกู้สทุธิ 431 ล้านบาท จ่ายปันผล 82 ล้านบาทและคืนทนุให้ผู้ ถือหุ้น 5 ล้านบาท 

ในปี 2559 บริษัทฯมีกระแสเงินสดได้มาจากการดําเนินงานจํานวน 4,549 ล้านบาท จากการรับเงินค่าเช่าระยะยาวลว่งหน้า
อาคารสํานักงานสาทรสแควร์ นําเงินไปซื Iอที!ดินโครงการใหม่เพื!อเตรียมพัฒนาเป็นที!อยู่อาศัยเพื!อขาย กระแสเงินสดจาก
กิจกรรมลงทนุเป็นการนําเงินค่าเช่ารับล่วงหน้าบางส่วนกลบัไปลงทนุในโกลเด้นเวนเจอร์รีทและลงทนุในบริษัท เกษมทรัพย์
ภกัดี จํากดั เป็นหลกั รวมทั Iงพฒันาโรงแรมโมเดนา่ บาย เฟรเซอร์แล้วเสร็จจนเปิดดําเนนิการได้ สว่นกระแสเงินสดจากกิจกรรม
จัดหาเงิน เป็นการได้รับเงินเพิ!มทนุจํานวน 4,971 ล้านบาท และการออกหุ้นกู้ จํานวน 3,000 ล้านบาท แล้วจ่ายคืนหนี Iสถาบนั
การเงินสทุธิ 8,563 ล้านบาท จ่ายต้นทนุทางการเงิน 170 ล้านบาท และจ่ายปันผล 116 ล้านบาท 

ในงวด 9 เดือน ปี 2560 บริษัทฯมีกระแสเงินสดใช้ไปในกิจกรรมดําเนินงานจํานวน -152 ล้านบาท จากการนําเงินที!ได้จากการ
ดําเนินงาน ไปซื Iอที!ดินโครงการใหม่เพื!อเตรียมพฒันาเป็นที!อยู่อาศยัเพื!อขาย กระแสเงินสดใช้ไปในกิจกรรมลงทนุ จํานวน -137
ล้านบาท เป็นการลงทุนในบริษัท เกษมทรัพย์ภกัดี จํากัด เป็นหลกั โดยจัดหาเงินจากการจําหน่ายเงินลงทนุในหน่วยทรัสต์
โกลเด้นเวนเจอร์รีทออกไปบางสว่น รวมกับเงินปันผลรับจากการลงทนุ สว่นกระแสเงินสดได้มาจากกิจกรรมจดัหาเงิน จํานวน 
613 ล้านบาท เป็นการออกหุ้นกู้ จํานวน 2,000 ล้านบาท แล้วจ่ายคืนหนี Iสถาบันการเงินสุทธิ 759 ล้านบาท และจ่ายปันผล 534 
ล้านบาท 

อตัราส่วนสภาพคลอ่ง และอตัราส่วนสภาพคล่องหมนุเร็ว ของบริษัทฯปรับตวัดีขึ Iน เนื!องจากลงทนุในส่วนสนิค้าคงเหลือที!เป็น
โครงการบ้านและที!ดินมากขึ Iน ความเร็วในการขายและเปลี!ยนสภาพเป็นเงินสดให้เร็วเป็นเงื!อนไขที!ต้องเร่งดําเนินการ รวมทั Iง
การที!บริษัทฯเปลี!ยนแปลงโครงสร้างการกู้ยมื โดยเน้นไปเป็นการออกหุ้นกู้ระยะยาวทดแทนการกู้ยืมเป็นรายโครงการ ในส่วน
ความสามารถในการจ่ายดอกเบี Iยก็ปรับเพิ!มขึ Iนจากการเพิ!มทนุและรับเงินค่าเช่าระยะยาวล่วงหน้า ทําให้หนี Iที!มีภาระดอกเบี Iย
ลดลง ประกอบกบัการออกหุ้นกู้ ระยะยาวก็ได้อตัราดอกเบี Iยที!ตํ!ากว่าเงินกู้ยืมโครงการ 
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14.5 ภาระผกูพนัดา้นหนี6 สินและการบริหารจดัการภาระนอกงบดุล 

สัญญาเช่าดาํเนินงาน 
บริษัทฯ และบริษัทยอ่ยได้ทาํสญัญาเช่าที!ดินหลายฉบบั กบัเจ้าของที!ดินหลายราย เพื!อพฒันาโครงการ หรือใช้พื Iนที!โดยมี
รายละเอยีด ดงันี I 

(หน่วย : ล้านบาท)    

ค่าเช่าในอนาคตที
ต้องจ่ายชําระ ณ [Z ก.ย.2560 ณ [Vธ.ค. 2559  ณ [Vธ.ค. 2558 

ภายในหนึ!งปี 75.88 73.73 77.02 
หลงัจากหนึ!งปีแตไ่มเ่กินห้าปี 309.87 309.28 328.39 
หลงัจากห้าปี 1,775.98 1,834.02 1,946.54 
รวม 2,161.73 2,217.03 2,351.9 

โดยที!ค่าเช่าเหลา่นี Iได้ถกูคาํนวณไว้เป็นสว่นหนึ!งของต้นทนุดาํเนินงานตั Iงแตก่่อนเริ!มทําโครงการแล้ว ที!ผ่านมารายได้จากการ
ดําเนินงานของแต่ละโครงการ สามารถจ่ายชําระภาระผกูพนัดงักลา่วได้ 
ภาระผกูพันเกี/ยวกับการจ้างงานและรายจ่ายฝ่ายทุน 
ณ วนัที! 30 กันยายน 2560 บริษัทฯ และบริษัทย่อยมีภาระผกูพนัตามสญัญาว่าจ้างออกแบบและก่อสร้างรวม 711 ล้านบาท 
ซึ!งทั Iงหมดเป็นสญัญาว่าจ้างในการพัฒนาโครงการบ้านที!อยู่อาศยัหลายโครงการ  ซึ!งบางส่วนบริษัทฯ ได้จัดหาวงเงินกู้ยืม
โครงการไว้รองรับ บางสว่นบริษัทฯ จดัหาวงเงินกู้ยมืระยะสั Iนและการออกตั~วแลกเงินระยะสั Iน เนื!องจากวงจรการก่อสร้าง ขาย 
และโอนบ้านและที!ดิน อยู่ในรอบ 6 – 9 เดอืน   
ภาระผกูพันจากการออกหนังสือคํ-าประกัน 
ณ วนัที! 30 กันยายน 2560 บริษัทฯ และบริษัทย่อยได้ออกหนงัสอืคํ Iาประกัน จํานวนรวม 1,746 ล้านบาท โดยส่วนใหญ่เป็น
เพื!อการคํ Iาประกนัการจัดทําสาธารณูปโภค หรือบริการสาธารณะตามวิธีการจัดสรรที!ดินที!ยื!นเสนอต่อคณะกรรมการจัดสรร
ที!ดนิ ซึ!งมลูคา่เหลา่นี Iได้รวมอยู่ในการประมาณการต้นทนุในการพฒันาโครงการของบริษัทยอ่ย และจะลดลงตามความคืบหน้า
การพฒันาโครงการตามความคืบหน้าของงานขายบ้านและที!ดนิในโครงการ 
ประมาณการหนี-สินและหนี-สินที/อาจจะเกิดขึ-น 
ณ วนัที! 30 กนัยายน 2560 บริษัทฯ และบริษัทย่อยได้บนัทกึประมาณการหนี Iสนิไว้เป็นจํานวน 134 ล้านบาท ลดลงจากปีก่อน 
เนื!องจากบริษัทฯ ได้ชําระหนี Iสนิดงักลา่วออกไป จํานวน 172 ล้านบาท ซึ!งเป็นหนี Iสนิจากการถกูกรมสรรพากรประเมนิเรียกเก็บ
ภาษีเงินได้พร้อมเงินเพิ!ม จากการที!กรมสรรพากรเห็นว่าค่าใช้จ่ายเงินประกนัรายได้คา่เชา่ขั Iนตํ!าที!บริษัทย่อยแห่งหนึ!งของบริษัท
จ่ายออกไป เป็นรายจ่ายที!ไม่เกี!ยวข้องกับกิจการ ศาลอุทธรณ์ภาษีอากรกลางมีคําพิพากษาสนับสนุนการประเมินของ
กรมสรรพากร  

สว่นประมาณการหนี Iสนิที!เหลอื โดยมากเป็นคดีความที!บริษัทฯ แพ้คดใีนชั Iนศาล และมีความเป็นไปได้ที!ต้องชําระหนี Iสนิเหลา่นี I  
อย่างไรก็ตามบริษัทฯ โดยฝ่ายบริหารยังคงใช้ความพยายามในการเจรจาประนีประนอม และ/หรือต่อสู้ในชั Iนศาล เพื!อลด
ผลกระทบให้ได้มากที!สดุ ประมาณการหนี Iสนิเหลา่นี I บริษัทฯ ได้รับรู้เป็นค่าใช้จ่ายในงบกําไรขาดทนุในแต่ละงวดแล้ว ในกรณีที!
สามารถเจรจาลดค่าเสยีหาย หรือชนะคดีในชั Iนศาลถดัไป ก็จะสามารถบนัทกึกลบัรายการเป็นรายได้อื!น 

ส่วนหนี Iสนิที!อาจจะเกิดขึ Iนจากการเรียกค่าเสียหายจากโครงการในอดีต ที!ลกูค้ายงัไม่ได้ยื!นฟ้อง ซึ!งฝ่ายบริหารยงัไม่สามารถ
ระบไุด้นั Iน ฝ่ายบริหารก็ได้ให้พนกังานคอยติดตามการปฏิบตัิตามสญัญาการพฒันาโครงการต่างๆ ที!ได้ทํากบัลกูค้าเอาไว้ มี
การจดัทําเช็คลสิต์ เพื!อติดตามการปฏิบตัิงานอย่างเป็นระบบ 



แบบแสดงรายงานข้อมลูประจําปี ���� (แบบ ��-�) 
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ในระยะยาวการเปิดประชาคมเศรษฐกิจอาเซี!ยน ที!เริ!มเมื!อวันที! 31 ธันวาคม 2558 จะทําให้ขนาดเศรษฐกิจโดยรวมของ
อาเซี!ยน ขยายตวัมากขึ Iน จากการค้าภายในกลุม่ และการเข้ามาลงทนุจากภายนอกเพื!อหวงัเข้ามาในตลาดที!ใหญ่ขึ Iน ประเทศ
ไทยต้องอาศยัความได้เปรียบเชิงภมิูศาสตร์ เร่งสร้างสิ!งอํานวยความสะดวกเพื!อรองรับการเป็นศนูย์กลางทางการค้าของเขต
เศรษฐกิจ โดยเฉพาะภาคอสงัหาริมทรัพย์ ทั Iงความต้องการอาคารสํานกังาน พื Iนที!เชิงพาณิชย์ โรมแรมที!พกั การขยายระบบ
การขนส่งทางอากาศ ด้วยการปรับปรุงสนามบินต่างๆจะช่วยส่งผลให้การเดินทางมายงัภมิูภาคนี Iมีความสะดวกมากขึ Iน การ
ขยายการขนส่งทางรางก็เช่นเดียวกัน การพัฒนาระบบรถไฟรางคู่ และรถไฟความเร็วสูง เพื!อให้การเดินทางในประเทศ
สะดวกสบายมากขึ Iน  

ในส่วนกรุงเทพมหานคร เมืองหลวงศนูย์กลางการค้า ก็ต้องปรับปรุงเพิ!มระบบการจราจร การเปิดเดินรถไฟฟ้าสายต่างๆ ไปยงั
เขตชานเมือง จะทําให้การเดนิทางของลกูค้าจากเขตชานเมืองเข้ามายงัแหลง่งานในเมืองได้สะดวกมากขึ Iน ที!อยู่อาศยัแนวราบ
จะได้รับประโยชน์มากขึ Iน 

การปรับปรุงกฎระเบียบและวิธีการทํางานของภาครัฐ และการสนบัสนนุการเปลี!ยนไปเป็น ไทยแลนด์ 4.0 จะยิ!งสร้างเสริม
ความได้เปรียบในการแข่งขนั และทําให้ประเทศไทยมีความน่าสนใจที!จะเข้ามาลงทนุมากขึ Iน 

อย่างไรก็ตามความผันผวนทางการเมือง และความไม่แน่นอนในการเปลี!ยนผ่านรัฐบาลปัจจบุนั ไปเป็นรัฐบาลที!มาจากการ
เลือกตั Iง การบริหารธุรกิจต้องมีความระมดัระวงัรอบคอบ และมีความยืดหยุ่นในการดําเนินธุรกิจ จะช่วยให้ผ่านพ้นความผนั
ผวนเหลา่นี Iไปได้ 

  


