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2559  จํานวน 175 ล้านบาทหรือลดลงร้อยละ 30 ในขณะท่ีต้นทนุทางการเงินปี 2560  มากกว่าปี 2559  จํานวน 23 ล้านบาท 
หรือคิดเป็นร้อยละ 10  ด้วยสดัสว่นของกําไรท่ีลดลงแต่ต้นทนุการเงินท่ีเพ่ิมขึน้ในปีนี ้ทําให้อตัราส่วนความสามารถในการชําระ
ดอกเบีย้ในปี 2560 ลดลงจากปี 2559 

ในขณะท่ีบริษัทมีอัตราส่วนความสามารถชําระดอกเบีย้ (Cash Basis) เป็น 1.59 เท่า ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2560 
และ 0.50 เท่า ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2559  โดยเพิ่มขึน้ 1.09 เท่า เน่ืองจากปี 2560 บริษัทมีกระแสเงินสดได้มาจากการ
ดําเนินงานจํานวน  948 ล้านบาท โดยเพ่ิมขึน้ 741 ล้านบาทจากปี 2559 ซึ่งมีกระแสเงินสดได้มาจากการดําเนินงานจํานวน 
207 ล้านบาท โดยกระแสเงินสดจากการดําเนินงานท่ีเพ่ิมขึน้มาจากเงินสดรับท่ีเพ่ิมขึน้จากโครงการอสงัหาริมทรัพย์ระหว่าง
การพฒันา และเงินสดใช้ไปสําหรับคา่มดัจําท่ีดินท่ีลดลง 

บริษัทมีอตัราส่วนความสามารถชําระดอกเบีย้เป็น 2.44 เท่า ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2559 ลดลงจาก 2.63 เท่า ในปี 
2558 ทัง้นีค้วามสามารถในการชําระดอกเบีย้เกิดจากกําไรก่อนหกัดอกเบีย้และภาษีเงินได้จากการดําเนินงานหารด้วยต้นทุน
ทางการเงิน ซึ่งในปี 2559 มีกําไรก่อนหกัดอกเบีย้และภาษีเงินได้จากการดําเนินงานมากกว่าปี 2558  จํานวน 140.18 ล้าน
บาทหรือร้อยละ 32 อย่างไรก็ดีมีต้นทนุทางการเงินปี 2559  มากกวา่ปี 2558  จํานวน 70 ล้านบาท หรือคิดเป็นร้อยละ 42  ซึง่มี
สดัส่วนมากกว่า ดงันัน้จึงทําให้ความสามารถในการชําระดอกเบีย้ในปี 2559 มีจํานวนลดลงจากปี 2558 ในขณะท่ีบริษัทมี
อตัราส่วนความสามารถชําระดอกเบีย้ (Cash Basis) เป็น 0.50 เท่า ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2559  เพ่ิมขึน้จาก 0.12 เท่า ของปี 
2558  เน่ืองจากบริษัทมีกระแสเงินสดจากการดําเนินงานจํานวน  207 ล้านบาท เพ่ิมขึน้จาก ปี 2558 ซึง่มีกระแสเงินสดจาก
การดําเนินงานใช้ไปจํานวน 2  ล้านบาท 

การวิเคราะห์อ ัตราส่วนหนีส้ ินต่อส่วนของผู้ถ ือห ุ้น  

บริษัทมีอตัราส่วนหนีส้ินรวมต่อส่วนของผู้ ถือหุ้นเป็น 3.04 เท่า ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2560 และ 3.08 เท่า ณ วนัท่ี 31 
ธันวาคม 2559 ทัง้นีก้ารลดลงของอตัราส่วนหนีส้ินรวมต่อส่วนของผู้ ถือหุ้นมีสาเหตมุาจาก หนีส้ินของบริษัทท่ีลดลงและส่วน
ของผู้ ถือหุ้นท่ีเพ่ิมขึน้ในปีนี ้โดยหนีส้ินของบริษัทท่ีลดลงเป็นผลมาจากการลดลงของหนีส้ินระยะสัน้และระยะยาวจากสถาบนั
การเงิน รวมทัง้หนีส้ินจากสญัญาเช่าการเงินท่ีลดลงจากการชําระคืนในระหวา่งปี 

บริษัทมีอตัราส่วนหนีส้ินรวมต่อส่วนของผู้ ถือหุ้นเป็น 3.08 เท่า ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2559 โดยลดลงจาก 3.16 เท่า 
ในปี 2558 และปี 2557 ทัง้นีก้ารลดลงของอัตราส่วนหนีส้ินรวมต่อส่วนของผู้ ถือหุ้ นเกิดจาก การรับรู้รายได้จากการโอน
กรรมสิทธ์ิท่ีเพ่ิมมากขึน้ รวมทัง้การบริหารต้นทนุ และบริหารค่าใช้จ่ายให้เกิดประสิทธิภาพ ส่งผลให้อตัรากําไรสทุธิเพิ่มสงูขึน้ 
ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2559 บริษัทมีสินค้าคงเหลือรอขาย มลูค่า 11,396 ล้านบาท ซึง่เม่ือโอนกรรมสิทธ์ิแล้วจะทําให้อตัราส่วน
หนีส้ินรวมตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้นทยอยลดลง 

 การดาํรงอ ัตราส่วนหนีส้ ินสุทธ ิต่อส่วนของผู้ถอืห ุ้นให้เป็นไปตามหลักเกณฑ์ที่ระบุไว้ในข้อกาํหนดสิทธ ิฯ  

บริษัทมีหน้าท่ีตามข้อกําหนดสิทธิท่ีจะต้องดํารงหนีสิ้นสุทธิต่อส่วนของผู้ ถือหุ้ นไว้ไม่ให้เกิน 3:1 เท่า เป็นไปตาม
หลักเกณฑ์ท่ีระบุไว้ในข้อกําหนดสิทธิข้อ 6.2 หน้าท่ีท่ีผู้ ออกหุ้ นกู้ ต้องปฏิบัติ  ข้อ 6.2.11 เง่ือนไขทางการเงิน สําหรับหุ้ นกู้
ดงัตอ่ไปนี ้ได้แก่ 

1) หุ้นกู้ของ บริษัท อารียา พรอพเพอร์ตี ้ จํากดั (มหาชน) ครัง้ท่ี 2/2558 ครบกําหนดไถ่ถอนปี พ.ศ.. 2561 
ท่ีผู้ออกหุ้นกู้สามารถไถ่ถอนได้ก่อนครบกําหนด 
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รวมถึงบริษัทมีหน้าท่ีตามข้อกําหนดสิทธิท่ีจะต้องดํารงหนีส้ินสุทธิต่อส่วนของผู้ ถือหุ้นไว้ไม่ให้เกิน. 3:1.เท่า.เป็นไป
ตามหลกัเกณฑ์ท่ีระบุไว้ในข้อกําหนดสิทธิข้อ 6.2 หน้าท่ีท่ีผู้ออกหุ้นกู้ ต้องปฏิบติั ข้อ 6.2.11 เง่ือนไขทางการเงิน ระบใุห้หนีส้ิน
สทุธิท่ีนํามาคํานวณต้องหกัด้วยเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด เงินลงทนุชัว่คราว และเงินฝากธนาคารท่ีมีภาระคํา้ประกัน 
สําหรับหุ้นกู้  ได้แก่ 

2)     หุ้นกู้ของ บริษัท อารียา พรอพเพอร์ตี ้จํากดั (มหาชน) ครัง้ท่ี 1/2559 ครบกําหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2562 
3)     หุ้นกู้ของบริษัท อารียา พรอพเพอร์ตี ้ จํากดั (มหาชน).ครัง้ท่ี 2/2559 ครบกําหนดไถ่ถอนปี.พ.ศ.2563 

ท่ีผู้ออกหุ้นกู้สามารถไถ่ถอนได้ก่อนครบกําหนด   
4)    หุ้นกู้ของบริษัท อารียา พรอพเพอร์ตี ้จํากดั (มหาชน) ครัง้ท่ี 3/2559 ครบกําหนดไถ่ถอนปี พ.ศ.2562 
5)    หุ้นกู้ของบริษัท อารียา พรอพเพอร์ตี ้จํากดั (มหาชน) ครัง้ท่ี 1/2560 ครบกําหนดไถ่ถอนปี พ.ศ.2563 
6) หุ้นกู้ มีประกนัของบริษัท อารียา พรอพเพอร์ตี ้ จํากดั (มหาชน) ครัง้ท่ี 2/2560 ครบกําหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 

2563 ท่ีผู้ออกหุ้นกู้สามารถไถ่ถอนได้ก่อนครบกําหนด 
7) หุ้นกู้ของบริษัท อารียา พรอพเพอร์ตี ้ จํากดั (มหาชน) ครัง้ท่ี 3/2560 (ชดุท่ี 1) ครบกําหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 

2564 (หุ้นกู้ชดุท่ี 1) และหุ้นกู้ชนิดทยอยชําระคนืเงินต้นของบริษัท อารียา พรอพเพอร์ตี ้จํากดั (มหาชน) ครัง้
ท่ี 3/2560 (ชดุท่ี 2) ครบกําหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2564 (หุ้นกู้ชดุท่ี 2) 

ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2560 บริษัทดํารงอัตราส่วนหนีสิ้นสุทธิต่อส่วนของผู้ ถือหุ้น เท่ากับ 2.68 เท่า (ตามหน้าท่ีใน
ข้อกําหนดสิทธิฯข้อ 6.2.11 สําหรับหุ้นกู้ ข้อ 1) และ ได้ดํารงอตัราส่วนหนีส้ินสทุธิต่อส่วนของผู้ ถือหุ้น เท่ากบั 2.53 เท่า สําหรับ
หุ้นกู้  ข้อ 2) – ข้อ 5) และ ข้อ 7) ตามหน้าท่ีในข้อกําหนดสิทธิฯข้อ 6.2.11) และสําหรับหุ้นกู้ ข้อ 6) ตามหน้าท่ีในข้อกําหนดสิทธิฯ
ข้อ 7.2.12) เง่ือนไขทางการเงิน ระบุให้หนีส้ินสทุธิท่ีนํามาคํานวณต้องหกัด้วยเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด เงินลงทุน
ชัว่คราว และเงินฝากธนาคารท่ีมีภาระคํา้ประกนั 

อย่างไรก็ตามบริษัทได้เตรียมมาตรการทางการเงินรองรับดงันี ้คือ 1) แผนเพิ่มทุน 2) แผนการชําระคืนหนีส้ถาบัน 
การเงินบางสว่น และ 3) แผนการคืนตราสารหนีท้ัง้ระยะสัน้และหรือระยะยาวบางส่วน เพื่อดํารงอตัราส่วนดงักล่าว และบริษัท 
ยงัมีนโยบายท่ีจะรักษาสดัส่วนหนีส้ินต่อส่วนของผู้ ถือหุ้นรวม และโครงสร้างเงินทนุให้อยู่ในระดบัท่ีเหมาะสม 4) เร่งการขาย 
และการโอนกรรมสิทธ์ิโครงการสร้างเสร็จพร้อมโอนทัง้โครงการแนวราบและโครงการแนวสงู ด้วยการจดัโปรโมชัน่ส่งเสริมการ
ขายและประชาสมัพันธ์โครงการเพ่ือให้เข้าถึงกลุ่มลกูค้ามากขึน้ รวมถึงการควบคุมค่าใช้จ่ายในการบริหารอย่างเหมาะสม
บริษัทคาดว่ามาตรการดงักล่าวจะเพ่ิมยอดรับรู้รายได้ และลดค่าใช้จ่ายลง ทําให้กําไรของบริษัทสงูขึน้และอตัราส่วนหนีสิ้นรวม
ตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้นปรับตวัลดลงและโครงสร้างเงินทนุอยู่ในสดัส่วนท่ีเหมาะสม 

 

 


