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14. การวิเคราะหแ์ละค าอธิบายของฝ่ายจดัการ  
 
เศรษฐกิจและนิคมอตุสาหกรรม 
 
แนวโน้มเศรษฐกจิโลกมกีารเตบิโตชะลอตวัลงเลก็น้อยเนื่องจากกลุ่มประเทศพฒันาแลว้อย่าง ยโูรโซน และ ญีปุ่่ น ทีม่อีตัราการ
ขยายตวัทีช่ะลอลงจากจุดสงูสุดทีผ่่านมาในช่วงปี 2560-2561 ทัง้นี้ภาพรวมเศรษฐกจิในกลุ่มประเทศทีพ่ฒันาแลว้ยงัขยายตวั
ได้ค่อนขา้งด ีโดยการขบัเคลื่อนส่วนใหญ่มาจากประเทศสหรฐัฯ ที่มกีารเติบโตที่สงูเกนิศกัยภาพ นโยบายการเงนิที่ยงัผ่อน
คลาย การค้าโลกที่ขยายตัวอยู่ในเกณฑ์ดีและปัจจยัการบริโภคภาคเอกชนที่ได้แรงส่งจากตลาดแรงงานที่ฟ้ืนตัวต่อเนื่อง 
อย่างไรกด็ีการเติบโตที่ไม่สอดคล้องกนัในหลายภูมิภาคเริม่ชดัเจนมากขึน้ จนีมกีารเติบโตในอตัราที่ชะลอลง อาร์เจนตินา 
เวเนซุเอลา และตุรกปีระสบปัญหาเชงินโยบายการขาดวนิยัทางการเงนิและการคลงั การขาดดุลการคลงัและดุลบญัชเีดนิสะพดั 
อกีทัง้ความเปราะบางทางการเมอืงท าให้เกดิการใช้จ่ายเกนิตวั จากการวเิคราะห์ของกองทุนการเงนิระหว่างประเทศ ( IMF) 
ประมาณการการเตบิโตของเศรษฐกจิโลกอยู่ทีร่อ้ยละ 3.7 ในปี 2561 และคาดการณ์ว่าการเตบิโตจะอยู่ทีร่อ้ยละ 3.6-3.7 ในปี 
2562 โดยภาพรวมเศรษฐกจิโลกมแีนวโน้มขยายตวัชะลอลงอย่างต่อเนื่องจากครึง่ปีหลงัของ 2561 เน่ืองจากเศรษฐกจิในหลาย
ประเทศขยายตวัต ่ากว่าที่ประมาณการไว้ แต่อย่างไรกด็ ีในปี 2562 จะยงัมแีรงส่งจากเศรษฐกจิสหรฐัฯ จากการพฒันาของ
ปัจจยัพืน้ฐานทางเศรษฐกจิทีแ่ขง็แกร่งขึน้ และการคา้ในประเทศคู่คา้หลกัทีฟ้ื่นตวัดขีึน้อย่างต่อเนื่อง สง่ผลใหภ้าคการผลติ การ
สง่ออกปรบัตวัเพิม่ขึน้ ประกอบกบัอตัราเงนิเฟ้อ อตัราดอกเบีย้ และอตัราการว่างงานยงัอยู่ในระดบัต ่า 
 
ในปี 2561 เศรษฐกจิไทยขยายตวัรอ้ยละ 4.2 ดกีว่าทีก่องทุนการเงนิระหว่างประเทศ (IMF)คาดไว ้และเป็นการขยายตวัสงูสุด
ในรอบ 6 ปี โดยมูลค่าการส่งออกเพิม่ขึน้รอ้ยละ 7.7 อตัราเงนิเฟ้อทัว่ไปเฉลีย่อยู่ทีร่อ้ยละ 1.1 บญัชเีดนิสะพดัเกนิดุลรอ้ยละ 
7.4 ของ GDP การบรโิภคภาคเอกชน และการลงทุนรวมขยายตวัรอ้ยละ 4.6 และร้อยละ 3.8 ตามล าดบั อ้างองิจากส านัก
ยุทธศาสตรแ์ละการวางแผนเศรษฐกจิมหภาคการลงทุนภาครฐัขยายตวั รอ้ยละ 3.3 และการลงทุนภาคเอกชนขยายตวั รอ้ยละ 
3.9 สถติกิารลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ ปี 2561 มจี านวนโครงการยื่นขอส่งเสรมิจ านวน 1 ,040 โครงการ มูลค่าเงนิลงทุน 
582,558 ล้านบาท เมื่อเปรยีบเทียบกบัปี 2560 จ านวนโครงการเพิ่มขึ้นร้อยละ 17 ส่วนมูลค่าเพิ่มขึ้นร้อยละ 102 จ านวน
โครงการต่างชาตทิีย่ ื่นขอสง่เสรมิของปี 2561 ส่วนใหญ่เป็นหมวดบรกิารและสาธารณูปโภค รวม 387 โครงการ คดิเป็นรอ้ยละ 
37 ของจ านวนโครงการต่างชาติทีย่นืส่งเสรมิ ทัง้สิน้ ซึ่งกจิการบรกิารทีม่โีครงการลงทุนหลายโครงการ  เช่น ITC IHQ TISO 
กจิการผลติพลงังานไฟฟ้าหรอืไอน ้าจากพลงังานหมุนเวยีน และกจิการวจิยัและพฒันารองลงมาเป็นหมวดผลติภณัฑ์โลหะ 
เครื่องจกัรและอุปกรณ์ขนส่ง จ านวน 236 โครงการ คิดเป็นร้อยละ 23 ในด้านของมูลค่าเงินลงทุนส่วนใหญ่อยู่ในหมวด
เคมภีณัฑ ์พลาสตกิ และกระดาษ มูลค่ารวม 343,943 ลา้นบาท คดิเป็นรอ้ยละ 59 ของมลูค่าเงนิลงทุนจากต่างประเทศทีย่ื่นขอ
สง่เสรมิทัง้สิน้ รองลงมาเป็นหมวดผลติภณัฑ ์โลหะ เครื่องจกัรและอุปกรณ์ขนสง่ มลูค่ารวม 101,208 ลา้นบาท คดิเป็น รอ้ยละ 
17 โดยประเทศทีม่กีารลงทุนในไทยมากที่สุดแบ่งตามจ านวนเงนิลงทุน ไดแ้ก่ ประเทศสหรฐัอเมรกิา โดยมกีารลงทุนจ านวน 
333,955 ลา้นบาท และอนัดบัทีส่องคอืประเทศญีปุ่่ น จ านวนลงทุน 74,416 ลา้นบาท  
 
ส าหรบัแนวโน้มเศรษฐกจิไทยปี 2562 คาดว่าจะขยายตวัรอ้ยละ 4 - 5 โดยมแีรงสนบัสนุนส าคญั ประกอบดว้ย (1) การใชจ้่าย
ภาคครวัเรอืนยงัมแีนวโน้มขยายตวัในเกณฑด์แีละสนบัสนุนการขยายตวั ทางเศรษฐกจิอย่างต่อเน่ือง (2) การปรบัตวัดขีึน้ของ
การลงทุนภาคเอกชนตามการเพิม่ขึน้ของอตัราการ ใชก้ าลงัการผลติ และการเพิม่ขึน้ของมูลค่าการขอรบัการสง่เสรมิการลงทุน 
(3) การเร่งตวัขึน้ของการลงทุนภาครฐั ตามความคบืหน้าของโครงการลงทุนโครงสรา้งพืน้ฐานทีส่ าคญั ๆ (4) การเพิม่ขึน้ของ
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แรงขบัเคลื่อนจากภาคการท่องเที่ยว ตามการปรบัตวัเขา้สู่ภาวะปกติของจ านวนและรายได้จากการท่องเที่ยว และ (5) การ
เปลีย่นแปลงทศิทางการคา้ การผลติ และการลงทุนระหว่างประเทศ ซึง่จะช่วยลดผลกระทบจากการชะลอตวัของเศรษฐกจิโลก 
ทัง้นี้ คาดว่ามูลค่าการส่งออกสนิคา้จะขยายตวัรอ้ยละ 4.1 การบรโิภคภาคเอกชน และการลงทุนรวมขยายตวัรอ้ยละ 4.2 และ
รอ้ยละ 5.1 ตามล าดบั อตัราเงนิเฟ้อทัว่ไปเฉลีย่อยู่ในช่วงรอ้ยละ 0.5 –1.5 และบญัชเีดนิสะพดัเกนิดุลร้อยละ 6.2 ของ GDP 
อย่างไรกต็าม ความเสีย่งจากความผนัผวนในระบบเศรษฐกจิการเงนิโลก รวมทัง้บรรยากาศ ทางการเมอืงและทศิทางนโยบาย
ของรฐับาลหลงัการเลอืกตัง้ ยงัเป็นปัจจยัทีจ่ะตอ้งตดิตามและประเมนิสถานการณ์ อย่างใกลช้ดิ  
 
การวิเคราะหร์ายได้ 
 
บรษิทั อมตะ คอรป์อเรชนั จ ากดั (มหาชน) และบรษิทัย่อย  มรีายไดร้วมส าหรบัปี 2561 เป็นจ านวน 4,576.3 ลา้นบาท ลดลง
จ านวน 75.8 ลา้นบาท หรอืลดลงรอ้ยละ 1.6 จาก ปี 2560 ซึง่สามารถสรุปไดด้งัต่อไปนี้ 
 
 

 
 
ก) รายได้จากการขายอสงัหาริมทรพัย ์
 
ในปี 2561 บรษิทัฯมรีายไดจ้ากการขายอสงัหารมิทรพัย ์จ านวน 1,835.7 ลา้นบาท ปรบัตวัลดลง 248.7 ลา้นบาท หรอื รอ้ยละ 
11.9 ทัง้นี้ แมว้่าบรษิทัฯจะมกีารโอนทีด่นิโดยรวมใกลเ้คยีงกบัปีก่อนหน้าแต่สดัส่วนการโอนทีด่นิของนิคมอุตสาหกรรมอมตะ
ซติี้ ชลบุร ีมจี านวนน้อยลง จงึเป็นสาเหตุหลกัในการปรบัตวัลดลงของรายได้จากการขายอสงัหารมิทรพัย ์เนื่องจากพื้นที่ใน
นิคมดงักล่าวเป็นพืน้ทีท่ีม่รีาคาขายต่อไร่สงูกว่าพืน้ทีอ่ื่นๆของบรษิทัฯ  
 
ข) รายได้อ่ืนๆ 

   (หน่วย: ล้านบาท) 
รายได ้ ปี 2561 ปี 2560 เปล่ียนแปลง รอ้ยละ 

รายไดค้่าสาธารณูปโภค 1,837.1 1,789.2 47.9 2.7 

6,089.97 

7,506.08 7,602.99 

6,237.71 

4,732.69 4,652.14 4,576.33 

2555 2556 2557 2558 2559 2560 2561

(หน่วย: ลา้นบาท) รายได้
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รายไดจ้ากการใหเ้ช่า 681.0 617.7 63.3 10.2 
ดอกเบีย้รบั 25.7 25.9 (0.3) (1.1) 
ก าไรจากการขายอสงัหารมิทรพัยเ์พื่อการลงทุน 97.5 41.6 55.9 134.2 
รายไดอ้ื่น 99.3 93.3 6.0 6.5 

รวม 2,740.6 2,567.7 172.8 6.7 
 
 
ตารางขา้งตน้น้ีแสดงใหเ้หน็ถงึรายไดท้ีเ่ปลีย่นแปลงของบรษิทัฯและบรษิทัย่อย ดงัต่อไปนี้  
1. รายไดค้่าสาธารณูปโภคของบรษิทัฯ ส าหรบัปี 2561 จ านวน 1,837.1 ลา้นบาท เพิม่ขึน้จ านวน 47.9 ลา้นบาท หรอื รอ้ย

ละ 2.7 ทัง้นี้ รายไดค้่าสาธารณูปโภคประกอบดว้ย  
- รายไดจ้ากการขายน ้าใหก้บัผูป้ระกอบการในนิคมอุตสาหกรรมของบรษิทัฯ 
- รายไดจ้ากค่าบรกิารต่างๆ 

 
การเพิ่มขึ้นของรายได้ค่าสาธารณูปโภคในปี 2561 มาจากการปรบัตวัสูงขึน้ของปรมิาณการใช้น ้าเนื่องจากมกีารจ่าย
ไฟฟ้าเขา้ระบบเชิงพาณิชย์ของโรงไฟฟ้าเพิ่มขึ้นถึง 3 โรง นอกจากนัน้บรษิัทฯยงัสามารถเพิ่มรายได้ค่าบรกิารอื่นๆ 
นอกเหนือจากค่าบรกิารรายเดอืนทีเ่รยีกเกบ็จากผูป้ระกอบการอกีดว้ย  

2. บรษิทัฯมรีายไดจ้ากการใหเ้ช่าส าหรบัปี 2561 จ านวน 681.0 ลา้นบาท ซึง่เมื่อเปรยีบเทยีบกบัปี 2560 บรษิทัฯมรีายได้
เพิม่ขึน้จ านวน 63.3 ลา้นบาท หรอื รอ้ยละ 10.2 การเพิม่ขึน้ของรายไดด้งักล่าว มาจากการที่บรษิทัฯมกีารสรา้งโรงงาน
ให้เช่าส าเร็จรูปเพิ่มในระหว่างปี ทัง้ในประเทศไทยและในประเทศเวียดนาม และยังสามารถคงอัตราการเช่าเฉลี่ย
(Average Occupancy Rate) อยู่ในระดบัสงูกว่ารอ้ยละ 90  

3. นอกจากรายได้จากธุรกิจหลกัแล้ว บริษัทฯมีรายได้อื่น ซึ่งในปี 2561 รายได้อื่นมีจ านวนรวมทัง้สิ้น 222.5 ล้านบาท 
เพิม่ขึน้ 61.6 ลา้นบาท หรอื รอ้ยละ 38.3 จากปี 2560 เน่ืองจากสาเหตุดงัต่อไปนี้  
- ก าไรจากการขายอสงัหารมิทรพัยเ์พื่อการลงทุน ในปี 2561 จ านวน 97.5 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 55.9 ลา้นบาท หรอื รอ้ย
ละ 134.2 จากปี 2560 เน่ืองบรษิทัฯมกีารขายโรงงานใหเ้ช่าส าเรจ็รปูเพิม่ขึน้ 
- ในปี 2561 บรษิทัฯมกีารบนัทกึรายไดอ้ื่น จ านวน 99.3 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 6.0 ลา้นบาท หรอืรอ้ยละ 6.4 ซึง่เป็นรายได้
จากการใชส้าธารณูปโภคเกนิจากสญัญาทีบ่รษิทัฯจดัสรรใหก้บัลกูคา้ 

 
การวิเคราะหก์ าไรขัน้ต้น 
              (หน่วย: ล้านบาท) 

   ปี 2561  ปี 2560  เปล่ียนแปลง  
   รายได้   ก าไรขัน้ต้น   ร้อยละ   รายได้   ก าไรขัน้ต้น   ร้อยละ   จ านวนจดุ  
รายไดจ้ากการขายอสงัหารมิทรพัย ์ 1,835.7 1,165.6 63.5 2,084.4 1,437.2 68.9 (5.5) 
รายไดค้า่สาธารณูปโภค 1,837.1 612.4 33.3 1,789.2 557.6 31.2 2.2 
รายไดจ้ากการใหเ้ช่า 681.0 475.0 69.7 617.7 418.3 67.7 2.0 

รวม 4,353.8 2,252.9 51.7 4,491.3 2,413.1 53.7 (2.0) 
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บรษิทัฯไดร้ายงานก าไรขัน้ตน้ โดยแบ่งตามธุรกจิหลกัดงันี้ 
1. ก าไรขัน้ต้นจากการขายอสงัหารมิทรพัยล์ดลงจาก 1,437.2 ลา้นบาทในปี 2560 เป็น 1,165.6 ลา้นบาทในปี 2561 ลดลง 

271.6 ลา้นบาท หรอื รอ้ยละ 18.8 อตัราก าไรขัน้ตน้ส าหรบัปี 2561 ปรบัตวัลดลงเน่ืองจากพืน้ทีส่ว่นใหญ่ทีบ่รษิทัฯท าการ
โอนให้แก่ลูกค้าในระหว่างปี เป็นพื้นที่ที่อยู่ในจงัหวดัระยอง ซึ่งมรีาคาและอตัราก าไรขัน้ต้นต ่ากว่าพืน้ที่ที่อยู่ในจงัหวดั
ชลบุร ีสง่ผลใหอ้ตัราก าไรขัน้ตน้ปรบัตวัลดลงจากรอ้ยละ 68.9 ในปี 2560 เป็นรอ้ยละ 63.5 ในปี 2561 

2. ก าไรขัน้ต้นจากธุรกจิให้บรกิารสาธารณูปโภคเพิ่มขึ้นจาก 557.6 ล้านบาทในปี 2560 เป็น 612.4 ล้านบาทในปี 2561 
เพิม่ขึน้ 54.8 ลา้นบาท หรอื ร้อยละ 9.8 อตัราก าไรขัน้ต้นส าหรบัปี 2561 เพิ่มขึน้จากความสามารถในการเพิ่มรายได้
ประจ า และการบรหิารจดัการตน้ทุนของบรษิทัฯ สง่ผลต่อการเพิม่ขึน้ของอตัราก าไรขัน้ตน้ของธุรกจิดงักล่าว จากรอ้ยละ 
31.2 ในปี 2560 เป็นรอ้ยละ 33.3 ในปี 2561 

3. ก าไรขัน้ตน้จากการใหเ้ช่าเพิม่ขึน้จาก 418.3 ลา้นบาทในปี 2560 เป็น 475.0 ลา้นบาทในปี 2561 เพิม่ขึน้ 56.7 ลา้นบาท 
หรอื ร้อยละ 13.5 เนื่องจากบริษัทฯสามารถปล่อยเช่าทรพัย์สนิได้เกือบทัง้หมด ส่งผลให้อตัราก าไรขัน้ต้นของธุรกิจ
โรงงานใหเ้ช่าส าเรจ็รปูปรบัตวัเพิม่ขึน้ จากรอ้ยละ 67.7 ในปี 2560 เป็นรอ้ยละ 69.7 ในปี 2561  
 

การวิเคราะหค่์าใช้จ่าย 

   (หน่วย: ล้านบาท) 
ค่าใช้จ่าย ปี 2561 ปี 2560 เปล่ียนแปลง รอ้ยละ 

ค่าใชจ้่ายในการขาย 208.0 212.9 (4.9) (2.3) 
ค่าใชจ้่ายในการบรหิาร 817.3 649.5 167.7 25.8 
ค่าใชจ้่ายอื่น ๆ 297.7 140.0 157.7 112.7 
ค่าใชจ้่ายทางการเงนิ 245.8 228.0 17.9 7.8 
ค่าใชจ้่ายภาษเีงนิได ้ 271.3 282.9 (11.6) (4.1) 

รวม 1,840.1 1,513.3 326.8 21.6 
 
1. ค่าใชจ้่ายในการขาย ส าหรบัปี 2561 จ านวน 208.0 ลา้นบาท ลดลง 4.9 ลา้นบาท หรอื รอ้ยละ 2.3 จากปีก่อนหน้า โดย

สาเหตุหลกัมาจากการลดลงของค่าธรรมเนียมและค่าใชจ้่ายจากการโอนทีด่นิ 
2. ค่าใช้จ่ายในการบริหาร จ านวน 817.3 ล้านบาท เพิ่มขึ้นจากปีก่อนหน้าจ านวน 167.7 ล้านบาท หรือ ร้อยละ 25.8 

เน่ืองจากในปี 2561 มคี่าใชจ้่ายเกีย่วกบัการโอนซือ้ทีด่นิในจงัหวดัชลบุร ีและการเปิดโครงการในต่างประเทศเพิม่ขึน้  
3. ค่าใชจ้่ายทางการเงนิของบรษิัทฯ ในปี 2561 มจี านวน 245.8 ลา้นบาท ปรบัตวัเพิม่ขึน้ 17.9 ลา้นบาท หรอื รอ้ยละ 7.8 

โดยเป็นผลจากการที ่บรษิทัฯไดท้ าการเสนอขายหุน้กู้ในปี 2561 จ านวนทัง้หมด 6,000 ลา้นบาท และน าเงนิไปลงทุนทัง้
ในและต่างประเทศ ถงึแมว้่าอตัราดอกเบีย้จากการออกหุน้กูจ้ะอยู่ในระดบัทีน่่าพอใจแต่เนื่องจากจ านวนเงนิลงทุนทีเ่พิม่
มากขึน้ ท าใหค้่าใชจ้่ายทางการเงนิเพิม่ขึน้ตามไปดว้ย 
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การวิเคราะหฐ์านะทางการเงิน 

   (หน่วย: ล้านบาท) 

  ปี 2561 ปี 2560 เปล่ียนแปลง รอ้ยละ 
รวมสนิทรพัย ์ 33,021.4 29,279.7 3,741.8 12.8 
รวมหนี้สนิ 17,452.3 14,308.4 3,144.0 22.0 
รวมสว่นของผูถ้อืหุน้ 15,569.1 14,971.3 597.8 4.0 
 
รวมสินทรพัย ์
ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2561 บรษิทัฯและบรษิทัย่อยมสีนิทรพัยร์วมทัง้สิน้ จ านวน 33,021.4 ลา้นบาท เพิม่ขึน้จาก ณ วนัที ่31 
ธนัวาคม 2560 จ านวน 3,741.8 ลา้นบาท หรอืรอ้ยละ 12.8 เน่ืองจากการเปลีย่นแปลงของสนิทรพัยด์งันี้ 
▪ เงนิลงทุนชัว่คราวลดลง 327.6 ล้านบาท เนื่องจากบรษิทัฯไดน้ าเงนิลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี้  ไปลงทุนทัง้ในและ

ต่างประเทศ จงึท าใหจ้ านวนเงนิสว่นนี้ลดลงไปจากปี 2560 ทีม่จี านวนเงนิลงทุนในกองทุนรวมตราสารหนี้จ านวน 1,235 
ลา้นบาทมาอยู่ที ่จ านวน 720 ลา้นบาทในปี 2561 และมเีงนิฝากธนาคารเพิม่ขึน้จากปีก่อนหน้าจ านวน 187 ลา้นบาท 

▪ ต้นทุนการพฒันาอสงัหารมิทรพัย์เพิม่ขึน้ 775.5 ลา้นบาท จากการพฒันาทีด่นิและอสงัหารมิทรพัย์เพื่อใหส้อดคลอ้งกบั
ความตอ้งการของลกูคา้ในอนาคต 

▪ เงนิลงทุนในบรษิทัร่วมเพิม่ขึน้ 534.4 ลา้นบาท ซึง่เป็นผลจากการเปลีย่นแปลงในเงนิลงทุนในหุน้ทุนตามวธิสีว่นไดเ้สยีใน
บรษิัทร่วม ได้แก่ มกีารลงทุนเพิ่ม จ านวน 430 ล้านบาท ในธุรกจิให้บรกิารแก๊สเพื่อใช้ในอุตสาหกรรมและธุรกจิผลิต
กระแสไฟฟ้าเพื่อจ าหน่าย และยงัมกีารเพิม่ขึน้ของส่วนแบ่งก าไรจากเงนิลงทุนในบรษิัทร่วม จ านวน 15 ลา้นบาท หรอื
รอ้ยละ 2.2 เน่ืองจากบรษิทัร่วมสว่นใหญ่มผีลการด าเนินงานทีด่ขี ึน้ 

▪ ที่ดนิ อาคารและอุปกรณ์ เพิม่ขึน้ 123.8 ล้านบาท โดยเพิม่ขึน้ส่วนใหญ่มาจากการซื้อเพิม่ และ/หรอื โอนอาคาร, ยาน
พาหนะ,และงานระหว่างก่อสรา้ง 

▪ เงนิจ่ายล่วงหน้าค่าสทิธใินการใชท้ี่ดนิ เพิม่ขึน้ 535.4 ลา้นบาท จากต้นทุนเพื่อให้ได้มาซึ่งกรรมสทิธิใ์นที่ดนิของบรษิัท
ย่อยในประเทศเวยีดนาม ส าหรบัการพฒันาทีด่นิในสว่นของนิคมอุตสาหกรรม  

 
รวมหน้ีสิน 
ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2561 บรษิัทฯและบรษิัทย่อยมหีนี้สนิรวมทัง้สิน้ จ านวน 17,452.3 ล้านบาท เพิ่มขึ้นจาก ณ วนัที่ 31 
ธนัวาคม 2560 จ านวน 3,144.0 ลา้นบาท หรอืรอ้ยละ 22.0 เน่ืองจากการเปลีย่นแปลงของหนี้สนิดงันี้ 
▪ เงนิเบกิเกนิบญัชแีละเงนิกูย้มืระยะสัน้จากสถาบนัการเงนิ เพิม่ขึน้ 225.1 ลา้นบาท ซึ่งมาจากการเบกิกูย้มืระยะสัน้จาก

ธนาคารของบรษิทัฯและบรษิทัย่อยทัง้ในและต่างประเทศ 
▪ เงนิกูย้มืระยะยาว ซึง่ประกอบดว้ยส่วนทีถ่งึก าหนดช าระภายในหนึ่งปี และสุทธจิากส่วนที่ถงึก าหนดช าระภายในหนึ่งปี 

เพิม่ขึน้ 1,259.8 ล้านบาท เนื่องจากในระหว่างปี บรษิัทฯและบรษิัทย่อยมกีารกู้เพิม่จ านวน 2,224 ลา้นบาท และมกีาร
จ่ายช าระคนืเงนิกูย้มืระยะยาวรวมจ านวน 1,003 ลา้นบาท 

▪ หุน้กูร้ะยะยาว เพิม่ขึน้ 1,000 ลา้นบาท จากการทีบ่รษิทัฯไดอ้อกหุน้กูใ้นช่วงไตรมาสที ่3 ของปี 2561 เพื่อน ามาเป็นเงนิ
ลงทุนในอนาคตและสว่นทีเ่หลอืจะน าไปใชเ้ป็นเงนิทุนหมุนเวยีนของบรษิทัฯ 
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ส่วนของผูถื้อหุ้น 
ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2561 บรษิทัฯและบรษิทัย่อยมสี่วนของผูถ้อืหุน้รวมจ านวน 15,569.1 ลา้นบาท เพิม่ขึน้จาก ณ วนัที ่31 
ธนัวาคม 2560 จ านวน 597.8 ลา้นบาท หรอืรอ้ยละ 4.0 โดยสาเหตุหลกัมาจากผลประกอบการซึง่มกี าไรส าหรบัปี 2560 ก่อน
หกัส่วนทีเ่ป็นของผูม้สีว่นไดเ้สยีทีไ่ม่มอี านาจควบคุมรวมจ านวน 1,325.9 ลา้นบาท ทัง้นี้บรษิทัฯมกีารจ่ายเงนิปันผลรวมทัง้สิน้ 
712.9 ลา้นบาท 
 
การวิเคราะหบ์ญัชีลูกหน้ีการค้าและลูกหน้ีอ่ืน 
ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2561 บรษิัทฯและบรษิัทย่อยมยีอดลูกหนี้การค้าและลูกหนี้อื่นเป็นจ านวน 485 ลา้นบาท ประกอบดว้ย
ลูกหนี้การค้าและลูกหนี้อื่น – กจิการที่ไม่เกีย่วขอ้งกนั เป็นจ านวน 304 ลา้นบาท และลูกหนี้การค้าและลูกหนี้อื่น – กจิการที่
เกีย่วขอ้งกนัเป็นจ านวน 181 ลา้นบาท  
 
ลกูหนี้การคา้แยกตามอายุหนี้ทีค่งคา้งนบัจากวนัทีถ่งึก าหนดช าระไดด้งันี้ 
• ยงัไม่ถงึก าหนดช าระ เป็นจ านวน 232 ลา้นบาท 
• คา้งช าระไม่เกนิ 3 เดอืน เป็นจ านวน 9 ลา้นบาท 
• คา้งช าระนานกว่า 3 ถงึ 9 เดอืน เป็นจ านวน 1 ลา้นบาท 
• คา้งช าระนานกว่า 9 ถงึ 12 เดอืน เป็นจ านวน 0 บาท 
• คา้งช าระมากกว่า 12 เดอืน เป็นจ านวน 11 ลา้นบาท 
 
ส าหรบัลกูหนี้การคา้-กจิการทีไ่ม่เกีย่วขอ้งกนั ณ สิน้ปี 2561 จ านวน 229 ลา้นบาท บรษิทัฯไดต้ัง้ค่าเผื่อหนี้สงสยัจะสญูจ านวน 
12 ล้านบาท และเนื่องจากบริษัทฯมีนโนบายและมีมาตรการในการติดตามหนี้ที่ดี ท าให้บริษัทฯไม่มีหนี้สูญจากการที่ไม่
สามารถเรยีกเกบ็เงนิจากลกูคา้ได ้  
 
การวิเคราะหก์ระแสเงินสด 

     (หน่วย: ล้านบาท) 

      ปี 2561 ปี 2560 เปล่ียนแปลง รอ้ยละ 
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดต้นปี   1,274.5 1,757.7 (483.1) (27.5) 
เงนิสดสทุธจิากกจิกรรมด าเนินงาน   1,871.0 1,036.1 834.9 80.6 
เงนิสดสทุธใิชไ้ปในกจิกรรมลงทนุ   (3,016.5) (2,825.5) (191.0) 6.8 
เงนิสดสทุธจิาก (ใชไ้ปใน) กจิกรรมจดัหาเงนิ   1,039.3 1,640.4 (601.1) (36.6) 
เงนิปันผลจ่ายแกผู่ถ้อืหุน้   (712.9) (616.8) (96.1) 15.6  
ผลต่างจากการแปลงค่างบการเงนิเพิม่ขึน้ (ลดลง)   (16.9) (329.5) 312.5  (94.9) 
เงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสดลดลงสทุธ ิ   (123.2) (478.6) 355.4 (74.3) 
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดปลายปี     1,151.8 1,274.5 (122.7) (9.6) 
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1. กระแสเงนิสดได้มาจากกจิกรรมด าเนินงานส าหรบัปี 2561 จ านวน 1,871.0 ล้านบาท เพิ่มขึน้จ านวน 834.9 ล้านบาท 
เมื่อเทยีบกบัปี 2560  สาเหตุหลกัมาจากการเพิม่ขึน้ของเงนิมดัจ าและเงนิรบัล่วงหน้าจากลกูคา้จ านวน 738.9 ลา้นบาท 

2. กระแสเงนิสดใชไ้ปในกจิกรรมลงทุนส าหรบัปี 2561 จ านวน 3,016.5 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ จ านวน 191.0 ลา้นบาท เมื่อเทยีบ
กบัปี 2560 โดยสาเหตุหลกัเกดิจากการเพิม่ขึน้ของเงนิมดัจ าค่าซือ้ที่ดนิเพิม่ขึน้และการซื้อทีด่นิรอการพฒันาในอนาคต 
จ านวนรวม 1,635.2 ลา้นบาท   

3. กระแสเงนิสดได้มาจากกจิกรรมจดัหาเงนิส าหรบัปี 2561 จ านวน 1,039.3 ล้านบาท ลดลงจ านวน 601.1 ลา้นบาท เมื่อ
เทยีบกบัปี 2560 โดยในระหว่างปี บรษิัทฯและบรษิัทย่อย มเีงนิสดรบัจากเงนิกู้ยมืระยะยาวลดลงเป็นจ านวน 1,755.7 
ลา้นบาท และเงนิสดรบัจากการออกหุน้กูส้ทุธจิากค่าใชจ้่ายในการออกหุน้กู้ลดลงจ านวน 3,993.1 ลา้นบาท  

 
การวิเคราะหส์ดัส่วนทางการเงิน 
 
           เปล่ียนแปลง  น่าพอใจ /  

       ปี 2561   ปี 2560  
 จ านวนจดุ  

ไม่น่า
พอใจ 

อตัราสว่นก าไรสทุธ ิ(รอ้ยละ)   22.25 30.30 -8.05 ไม่น่าพอใจ 
อตัราผลตอบแทนต่อสว่นของผูถ้อืหุน้ (รอ้ยละ)   7.98 11.50 -3.53 ไม่น่าพอใจ 
อตัราผลตอบแทนต่อสนิทรพัยร์วม (รอ้ยละ)   5.92 8.04 -2.13 ไม่น่าพอใจ 
อตัราเงนิกูย้มืทีม่ภีาระดอกเบีย้ต่อสว่นของผูถ้อืหุน้ (เท่า)   0.88 0.71 0.17 ไม่น่าพอใจ 
 
 
*    อตัราผลตอบแทนต่อสว่นของผูถ้อืหุน้ (รอ้ยละ) = ก าไรสทุธสิว่นทีเ่ป็นของผูถ้อืหุน้ของบรษิทัใหญ่ *100 
  รวมสว่นของผูถ้อืหุน้ของบรษิทัใหญ่ (เฉลีย่) 
* * อตัราผลตอบแทนต่อสนิทรพัยร์วม (รอ้ยละ) = ก าไรสทุธกิ่อนค่าใชจ้่ายทางการเงนิและภาษเีงนิได ้*100 
  รวมสนิทรพัย ์(เฉลีย่) 
*** อตัราเงนิกูย้มืทีม่ภีาระดอกเบีย้ต่อสว่นของผูถ้อืหุน้ (เท่า) = เงนิกูย้มืทีม่ภีาระดอกเบีย้ *100 
  รวมสว่นของผูถ้อืหุน้ของบรษิทัใหญ่ 

 
 
ส าหรบัปี 2561 บรษิัทฯและบรษิัทย่อยมกี าไรสุทธจิากการประกอบกจิการจ านวน 1,018.2 ลา้นบาท ซึง่ลดลงจ านวน 391.3 
ล้านบาทหรอืร้อยละ 27.7 เมื่อเปรยีบเทียบกบัปี 2560 ก าไรสุทธขิองบรษิัทฯที่ลดลงเป็นผลมาจากค่าใช้จ่ายเพิ่มเติมให้แก่
หน่วยงานราชการเวยีดนาม, ขาดทุนจากการด้อยค่าของอสงัหารมิทรพัย์เพื่อการลงทุน , และค่าใช้จ่ายในการบรหิารที่เพิ่ม
ขึน้มาจากการซือ้ทีด่นิเพิม่เตมิ โดยจากตารางแสดงผล อตัราสว่นก าไรสุทธสิ าหรบัปี 2561 อยู่ทีร่อ้ยละ 22.2 ในขณะทีปี่ 2560 
อยู่ทีร่อ้ยละ 30.3 
 
อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ส าหรบัปี 2561 เท่ากบัรอ้ยละ 7.9 และอตัราผลตอบแทนต่อสนิทรพัยร์วมเท่ากบัรอ้ยละ 
5.9 ซึง่มกีารปรบัตวัลดลงจากปี 2560 เน่ืองจากการปรบัตวัลดลงของก าไรสทุธขิองบรษิทัฯ 
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ณ สิ้นปี 2561 อัตราส่วนเงินกู้ยืมที่มีภาระดอกเบี้ยต่อส่วนของผู้ถือหุ้น อยู่ที่ 0.8 เท่า และอยู่ที่ 0.7 เท่า ณ สิ้นปี 2560 
อตัราสว่นดงักล่าวปรบัตวัเพิม่ขึน้เลก็น้อยเน่ืองจากบรษิทัฯและบรษิทัย่อยมเีงนิกูย้มืระยะยาวเพิม่ขึน้ แต่อย่างไรกต็าม บรษิทัฯ
ยงัคงรกัษาระดบัอตัราส่วนใหอ้ยู่ทีร่ะดบัต ่าเมื่อเทยีบกบับรษิทัอื่นๆในอุตสาหกรรมเดยีวกนั อตัราส่วนหนี้สนิต่อทุนทีต่ ่าแสดง
ใหเ้หน็ถงึโครงสรา้งการจดัหาเงนิทุนทีแ่ขง็แกร่งและมคีวามยดืหยุ่นซึง่สามารถปรบัเขา้กบัสถานการณ์ต่างๆได้ 
 
เรือ่งอ่ืนๆ  
การเปล่ียนแปลงการลงทุนระหว่างปี  
 
บริษทัย่อย 
 

• ในระหว่างไตรมาสทีส่ีข่องปีปัจจุบนั บรษิทั อมตะ วเีอน็ จ ากดั (มหาชน) (“วเีอน็”) ไดล้งทุนเพิม่ใน Amata City Halong 
Joint Stock Company และ Amata City Long Thanh Joint Stock Company เป็นจ านวนเงนิ 88 ล้านบาทและจ านวน 
47 ลา้นบาท ตามล าดบั โดยไม่มกีารเปลีย่นแปลงเกีย่วกบัโครงสรา้งผูถ้อืหุน้ในบรษิทัดงักล่าว 

• ในระหว่างไตรมาสที่สามของปีปัจจุบนั วเีอน็ได้ลงทุนเพิม่ใน  Amata City Halong Joint Stock Company และ Amata 
City Long Thanh Joint Stock Company เป็นจ านวน 209 ล้านบาทและจ านวน 40 ล้านบาทตามล าดบั โดยไม่มีการ
เปลีย่นแปลงเกีย่วกบัโครงสรา้งผูถ้อืหุน้ในบรษิทัดงักล่าว 

• ในระหว่างไตรมาสที่สองของปีปัจจุบนั วเีอน็ไดล้งทุนหุน้สามญัใน Amata City Halong Joint Stock Company ซึ่งเป็น
บรษิทัฯทีจ่ดัตัง้ขึน้ในประเทศเวยีดนาม และด าเนินธุรกจิในการพฒันานิคมอุตสาหกรรมเป็นจ านวนเงนิ 29 ลา้นบาท ซึง่
คดิเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 100 ของทุนทีเ่รยีกช าระแลว้ของบรษิทัดงักล่าว ดงันัน้ บรษิทัฯจงึรวมงบการเงนิของ Amata City 
Halong Joint Stock Company ในงบการเงนิรวมตัง้แต่ไตรมาสที่สองของปีปัจจุบนั นอกจากนี้  วเีอน็ได้ลงทุนเพิ่มใน 
Amata Township Long Thanh Joint Stock Company เป็นจ านวนเงนิ 178 ลา้นบาท โดยไม่มกีารเปลีย่นแปลงเกีย่วกบั
โครงสรา้งผูถ้อืหุน้ในบรษิทัดงักล่าว 

• ในระหว่างไตรมาสทีห่นึ่งของปีปัจจบุนั บรษิทัฯไดจ้ าหน่ายเงนิลงทุนหุน้สามญัของวเีอน็เป็นจ านวน 390,700 หุน้ ในราคา
หุน้ละ 9.18 บาท รวมเป็นจ านวนเงนิ 4 ลา้นบาทในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย ท าใหส้ดัสว่นเงนิลงทุนในวเีอน็ของ
บรษิัทฯและบรษิัทย่อยเปลีย่นจากรอ้ยละ 72.88 เป็นรอ้ยละ 72.84 นอกจากนี้ วเีอน็ไดล้งทุนเพิม่ใน Amata City Long 
Thanh Joint Stock Company และ Amata Township Long Thanh Joint Stock Company เป็นจ านวนบรษิทัละ 7 ลา้น
บาท โดยไม่มกีารเปลีย่นแปลงเกีย่วกบัโครงสรา้งผูถ้อืหุน้ในบรษิทัดงักล่าว 

 
บริษทัรว่ม 
 

• ในระหว่างไตรมาสทีส่ามของปีปัจจุบนั บรษิทัฯไดล้งทุนในบรษิทั ฮติาช ิไฮ-เทค อมตะ สมารท์เซอรว์สิเซส จ ากดั เป็น
จ านวน 100,000 หุน้ รวมเป็นจ านวนเงนิ 10 ลา้นบาท ซึง่คดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 25 ของทุนจดทะเบยีนดงักล่าว 

• บรษิทั อมตะ ซติี ้จ ากดั ไดล้งทนุเพิม่ในบรษิทั อมตะ บ.ีกรมิ เพาเวอร ์(ระยอง) 5 จ ากดั เป็นจ านวนเงนิ 100 ลา้นบาท 
โดยไม่มกีารเปลีย่นแปลงเกีย่วกบัโครงสรา้งผูถ้อืหุน้ดงักล่าว 

107



 
 

• ในระหว่างไตรมาสทีส่องของปีปัจจุบนั บรษิทั อมตะ ซติี ้จ ากดั ไดล้งทุนเพิม่ในบรษิทั อมตะ บ.ีกรมิ เพาเวอร ์(ระยอง) 3 
จ ากดัและบรษิทั อมตะ บ.ีกรมิ เพาเวอร ์(ระยอง) 4 จ ากดั เป็นจ านวนเงนิ 92 ลา้นบาท และจ านวน 93 ลา้นบาท
ตามล าดบั โดยไมม่กีารเปลีย่นแปลงเกีย่วกบัโครงสรา้งผูถ้อืหุน้ดงักล่าว 

• ในระหว่างไตรมาสทีห่นึ่งของปีปัจจบุนั บรษิทัฯไดล้งทุนในบรษิทั อมตะ บไีอจ ีอนิดสัเทรยีล แกส๊ จ ากดั เป็นจ านวน 
269,500 หุน้ รวมเป็นจ านวนเงนิ 27 ลา้นบาท ซึง่คดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 49 ของทุนจดทะเบยีนดงักล่าว และบรษิทั อมตะ 
ซติี ้จ ากดั ไดล้งทุนเพิม่ในบรษิทั อมตะ บ.ีกรมิ เพาเวอร ์(ระยอง) 5 จ ากดั เป็นจ านวนเงนิ 108 ลา้นบาท โดยไม่มกีาร
เปลีย่นแปลงเกีย่วกบัโครงสรา้งผูถ้อืหุน้ดงักล่าว 
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