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13.  ข้อมลูส ำคญัทำงกำรเงินท่ีส ำคญั 
 

  งบกำรเงินรวม 

  
ปี 2558 

(ปรบัปรงุใหม่) 
ปี 2559 

 
ปี 2560 

 
  ล้ำนบำท % ล้ำนบำท % ล้ำนบำท % 

สินทรพัย ์           

สินทรพัยห์มนุเวียน           

เงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสด     2,554.7  3.2%     2,635.4  3.5%  1,919.7  2.6% 

เงนิลงทุนชัว่คราว     1,515.2  1.9%     2,108.3  2.8%  568.7  0.8% 

ลกูหนี้การคา้และลกูหนี้อืน่ (สุทธ)ิ       427.6  0.5%       503.2  0.7%  531.1  0.7% 

เงนิจ่ายล่วงหน้าค่าซื้อหน่วยลงทุนในหลกัทรพัยเ์ผือ่ขาย       743.4  0.9%             -  -  -  - 

เงนิใหกู้ย้มืระยะสัน้แก่บุคคลหรอืกจิการทีเ่กีย่วขอ้งกนั     1,432.9  1.8%     1,432.9  1.9%  1,031.8  1.4% 

ตน้ทุนโครงการพฒันาอสงัหารมิทรพัย์ (สุทธ)ิ   15,425.3  19.5%   14,648.5  19.6%  13,740.4  18.7% 

สนิทรพัยห์มนุเวยีนอืน่       122.4  0.2%       731.1  1.0%  739.9  1.0% 

สนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีนทีถ่อืไวเ้พือ่ขาย     3,986.7  5.0%             -  -  835.2  1.1% 

รวมสินทรพัยห์มนุเวียน    26,208.3  33.1%    22,059.5  29.5%  19,366.7  26.3% 

สินทรพัยไ์ม่หมนุเวียน           

เงนิฝากกบัสถาบนัการเงนิทีต่ดิภาระค ้าประกนั          2.2  0.0%          0.3  0.0%  -  - 

เงนิลงทุนในหลกัทรพัยเ์ผือ่ขาย     2,286.3  2.9%     4,025.1  5.4%  3,836.2  5.2% 

เงนิลงทุนในบรษิทัรว่ม     8,886.1  11.2%     9,928.0  13.3%  12,339.4  16.8% 

เงนิลงทุนในบรษิทัย่อย             -  -             -  -  -  - 

เงนิลงทุนในกจิการร่วมคา้       724.9  0.9%     1,408.1  1.9%  1,576.4  2.1% 

เงนิลงทุนระยะยาวอื่น (สุทธ)ิ       310.9  0.4%       297.0  0.4%  283.1  0.4% 

อสงัหารมิทรพัยเ์พือ่การลงทุน (สุทธ)ิ   14,638.6  18.5%   11,025.6  14.7%  9,422.0  12.8% 

ทีด่นิ อาคาร และอุปกรณ์ (สุทธ)ิ     3,842.1  4.9%     3,831.9  5.1%  4,385.4  6.0% 

สนิทรพัยไ์มม่ตีวัตน (สุทธ)ิ     4,184.8  5.3%     4,118.7  5.5%  4,118.7  5.6% 

ค่าความนิยม   17,575.0  22.2%   17,575.0  23.5%  17,575.0  23.9% 

สนิทรพัยภ์าษเีงนิไดร้อตดับญัช ี(สุทธ)ิ        92.4  0.1%        93.4  0.1%  204.1  0.3% 

สนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีนอืน่ (สุทธ)ิ       314.6  0.4%       421.2  0.6%  511.9  0.7% 

รวมสินทรพัยไ์ม่หมนุเวียน    52,857.9  66.9%    52,724.2  70.5%  54,252.2  73.7% 

รวมสินทรพัย ์    79,066.2  100.0%    74,783.6  100.0%  73,619.0  100.0% 
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  งบกำรเงินรวม 

 ปี 2558 
(ปรบัปรงุใหม่) 

ปี 2559 
 

ปี 2560 
 

 ล้ำนบำท % ล้ำนบำท % ล้ำนบำท % 

หน้ีสินและส่วนของผูถ้ือหุ้น       
หน้ีสินหมนุเวียน       

เงนิกูย้มืระยะสัน้จากสถาบนัการเงนิ 1,693.2 2.1% 3,648.9 4.9%  1,784.2  2.4% 

เจา้หนี้การคา้และเจา้หนี้อื่น     3,848.4  4.9%     3,022.4  4.0%  2,590.4  3.5% 

ส่วนทีถ่งึก าหนดช าระภายในหนึ่งปีของ       

- เงนิกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิ 11,714.1 14.8% 2,491.5 3.3%  -  - 

- หุน้กู ้(สุทธ)ิ 3,175.0 4.0% 5,850.8 7.8%  3,058.7  4.2% 

- เงนิรบัจากการขายทีย่งัไมร่บัรูร้ายได ้ 60.4 0.1% 163.9 0.2%  189.2  0.3% 

- รายไดค้่าเช่าและค่าสทิธริอตดับญัช ี(สุทธ)ิ - - 6.2 0.0%  -  - 

เงนิกูย้มืระยะสัน้จากบุคคลอื่น 40.0 0.1% - -  -  - 

ภาษเีงนิไดค้า้งจ่าย 61.4 0.1% 70.6 0.1%  190.1  0.3% 

หนี้สนิหมนุเวยีนอื่น 161.3 0.2% 159.4 0.2%  162.3  0.2% 

หนี้สนิทีเ่กีย่วขอ้งโดยตรงกบัสนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน 
ทีถ่อืไวเ้พือ่ขาย 148.3 0.2% - - 

 
 32.3  

 
0.0% 

รวมหน้ีสินหมนุเวียน 20,902.0 26.4% 15,413.7 20.6%  8,007.3  10.9% 

หน้ีสินไม่หมนุเวียน       

เงนิกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิ (สุทธ)ิ 9,227.9 11.7% 7,929.9 10.6%  3,936.9  5.3% 

หุน้กู ้(สุทธ)ิ 21,777.2 27.5% 22,073.9 29.5%  25,618.7  34.8% 

เงนิรบัจากการขายทีย่งัไมร่บัรูร้ายได ้     2,667.3  3.4%     4,206.7  5.6%  4,169.7  5.7% 

หนี้สนิภาษเีงนิไดร้อการตดับญัช ี 2,108.1 2.7% 2,600.5 3.5%  2,548.3  3.5% 

เงนิมดัจ าจากสญัญาเช่าระยะยาว 279.6 0.4% 189.4 0.3%  153.6  0.2% 

ภาระผกูพนัผลประโยชน์พนกังาน 95.4 0.1% 96.5 0.1%  117.6  0.2% 

หนี้สนิไมห่มนุเวยีนอื่น 349.9 0.4% 310.7 0.4%  533.5  0.7% 

รวมหน้ีสินไม่หมนุเวียน 36,505.5 46.2% 37,407.6 50.0%  37,078.2  50.4% 

รวมหน้ีสิน 57,407.5 72.6% 52,821.4 70.6%  45,085.6  61.2% 

ส่วนของผูถ้ือหุ้น       

รวมส่วนของบรษิทัใหญ่ 18,655.8 23.6% 21,429.4 28.7%  25,243.7  34.3% 

ส่วนไดเ้สยีทีไ่มม่อี านาจควบคุม 3,003.0 3.8% 532.9 0.7%  3,289.7  4.5% 

รวมส่วนของผูถ้ือหุ้น 21,658.7 27.4% 21,962.3 29.4%  28,533.4  38.8% 

รวมหน้ีสินและส่วนของผูถ้ือหุ้น 79,066.2 100.0% 74,783.6 100.0%  73,619.0  100.0% 
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  งบกำรเงินรวม 

 ปี 2558 
(ปรบัปรงุใหม่) 

ปี 2559 ปี 2560 

 ล้ำนบำท % ล้ำนบำท % ล้ำนบำท % 

รายไดค้่าเช่าและค่าบรกิาร/1 2,994.3 24.8%  3,692.8  20.2%       3,223.5  30.9% 

รายไดจ้ากการขายอสงัหารมิทรพัย ์ 8,466.3 70.2%  14,162.6  77.3%       6,290.1  60.2% 

รายไดอ้ื่น/1 603.6 5.0%  463.4  2.5%          932.9  8.9% 

รวมรำยได้ 12,064.1 100.0% 18,318.8 100.0%  10,446.5  100.0% 

ตน้ทุนค่าเช่าและบรกิาร (1,356.9) -11.2% (1,746.7) -9.5%  (1,662.2) -15.9% 

ตน้ทุนขายอสงัหารมิทรพัย ์ (6,073.7) -50.3% (9,668.0) -52.8%  (3,339.3) -32.0% 

ค่าใชจ้่ายในการขาย (230.5) -1.9% (223.4) -1.2%  (317.2) -3.0% 

ค่าใชจ้่ายในการบรหิาร (902.8) -7.5% (1,271.9) -6.9%  (1,385.2) -13.3% 

รวมต้นทุนและค่ำใช้จ่ำย (8,563.9) -71.0% (12,909.9) -70.5% (6,703.9)  -64.2% 

ส่วนแบ่งก าไร(ขาดทุน) จากเงนิลงทุนในบรษิทัรว่มคา้ 1,038.0 8.6% 1,006.2 5.5%  1,963.5  18.8% 

ก ำไรก่อนต้นทุนทำงกำรเงินและภำษีเงินได้ 4,538.2 37.6% 6,415.0 35.0%  5,706.0  54.6% 

ตน้ทุนทางการเงนิ (2,284.3) -18.9% (2,432.2) -13.3%  (1,616.5)  -15.5% 

ก ำไรก่อนภำษีเงินได้ 2,253.9 18.7% 3,982.9 21.7%  4,089.5  39.1% 

ค่าใชจ้่ายภาษเีงนิได ้ (87.0) -0.7% (812.6) -4.4%  (253.8) -2.4% 

ก ำไรรวมส ำหรบัปี 2,166.9 18.0% 3,170.3 17.3%  3,835.7  36.7% 

ก ำไรส่วนท่ีเป็นของบริษทัใหญ่ 1,953.7 16.2% 2,898.2 15.8%  3,266.4  31.3% 

ก ำไรต่อหุ้นส่วนท่ีเป็นของบริษทัใหญ่       

ก าไรต่อหุน้ข ัน้พืน้ฐาน (บาท) 0.156  0.202   0.228   

จ านวนหุน้สามญัถวัเฉลีย่ (ลา้นหุน้) 12,532.9  14,322.4  14,322.4   

มลูค่ำท่ีตรำไว้ 0.1  0.1   0.1   

หมำยเหต:ุ   
/1 ปรบัปรงุการจดัประเภทรายไดส้ าหรบัปี 2558 เพือ่ประโยชน์ในการพจิารณาเปรยีบเทยีบกบัรายไดปี้ 2559 และปี 2560  
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อตัรำส่วนทำงกำรเงิน (Financial Ratio) หน่วย ปี 2558 ปี 2559 ปี 2560 

อตัรำส่วนสภำพคล่อง           

อตัราสว่นสภาพคล่อง   เท่า 1.25 1.43 2.42 

อตัราสว่นสภาพคล่องหมนุเรว็   เท่า 0.22 0.34 0.38 

อตัราสว่นหมนุเวยีนลกูหนี้การคา้   เท่า 45.40 39.36 20.20 

ระยะเวลาเกบ็หนี้เฉลีย่   วนั 7.93 9.15 17.82 

อตัราสว่นหมนุเวยีนสนิคา้คงเหลอื   เท่า N/A N/A N/A 

ระยะเวลาขายสนิคา้เฉลีย่   วนั N/A N/A N/A 

อตัราสว่นหมนุเวยีนเจา้หนี้   เท่า 3.34 3.32 1.78 

ระยะเวลาช าระหนี้   วนั 107.70 108.35 202.00 

Cash Cycle   วนั N/A N/A N/A 

อตัรำส่วนแสดงควำมสำมำรถในกำรหำก ำไร         

อตัราก าไรขัน้ตน้/1   % 43.29 40.93 59.70 

อตัราก าไรจากการด าเนินงาน/1   % 34.64 33.20 45.98 

อตัราก าไรสุทธ/ิ1   % 16.54 16.41 30.91 

อตัราผลตอบแทนผูถ้อืหุน้   % 16.58 14.54 15.19 

อตัรำส่วนแสดงประสิทธิภำพในกำรด ำเนินงำน         

อตัราผลตอบแทนจากสนิทรพัย ์   % 4.56 4.12 5.17 

อตัราผลตอบแทนจากสนิทรพัยถ์าวร   % 6.87 6.01 7.17 

อตัราการหมนุของสนิทรพัย์/1   เท่า 0.28 0.25 0.17 

อตัรำส่วนวิเครำะหน์โยบำยทำงกำรเงิน         

อตัราสว่นหนี้สนิต่อส่วนของผูถ้อืหุน้   เท่า 2.65 2.41 1.58 

อตัราสว่นความสามารถช าระดอกเบีย้ เท่า 1.99 2.64 3.53 

อตัราการจ่ายเงนิปนัผล   % N/A 75.91 61.20/2 

หมำยเหต:ุ           
/1 รายไดร้วมทีใ่ชใ้นการค านวณไดร้วมส่วนแบ่งก าไร(ขาดทนุ) จากบรษิทัรว่มคา้       
/2 ตามที ่ทีป่ระชมุคณะกรรมการบรษิทัฯ ครัง้ที ่2/2561 เมือ่วนัที ่20 ก.พ. 2561 มมีตเิหน็ชอบใหน้ าเสนอต่อทีป่ระชมุสามญัผูถ้อืหุน้ประจ าปี 
2561 เพือ่พจิารณาอนุมตักิารจ่ายเงนิปนัผลส าหรบัผลการด าเนินงานประจ าปี 2560 เพิม่เตมิจากการจ่ายเงนิปนัผลระหว่างกาลจากผล
การด าเนินงานงวด 9 เดอืน (1 ม.ค. – 30 ก.ย. 2560) ซึง่ได้จ่ายเงนิปนัผลใหผู้ถ้อืหุน้แล้วเมือ่วนัที ่8 ธนัวาคม 2560 รวมเป็นเงนิปนัผล
ทัง้สิ้น 0.1395 บาทต่อหุน้ คดิเป็นจ านวนเงนิประมาณ 1,998.94 ลา้นบาท   
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14.   การวิเคราะหแ์ละค าอธิบายของฝ่ายจดัการ 
 

ภาพรวมผลการด าเนินงานส าหรบัปี 2560  

งบการเงินรวม 
ปี 2559 ปี 2560 เพ่ิมขึน้/(ลดลง) 

ล้านบาท ล้านบาท ล้านบาท ร้อยละ 

รายไดร้วม /1 19,325.0 12,410.0 (6,915.0) (35.8) 

ตน้ทุนรวม 11,414.6 5,001.5 (6,413.1) (56.2) 

ก าไรขัน้ตน้รวม /2 7,446.9 6,475.5 (971.4) (13.0) 

ก าไรสทุธ ิ 2,898.2 3,266.4 368.3 12.7 
/1 รวมรายไดอ้ืน่ๆ และส่วนแบ่งก าไรจากบรษิทัรว่มและกจิการรว่มคา้ 
/2 ก าไรขัน้ตน้รวมส่วนแบ่งก าไรจากบรษิทัรว่มและกจิการรว่มคา้ 

  ส าหรบัปี 2560 บรษิทัฯ รายงานก าไรสุทธสิงูสุดเป็นประวตักิารณ์ เท่ากบั 3,266.4 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 368.3 ลา้น
บาท หรอืเป็นการเพิม่ขึน้รอ้ยละ 12.7 จากช่วงเวลาเดยีวกนัของปีก่อน 

 
ประเดน็ส าคญั 

 อ้ตราการเติบโตก าไรขัน้ต้นจากการขายอสงัหาริมทรพัย์เพิ่มขึน้ร้อยละ 87.0 สาเหตุหลกัจากการเพิม่ขึน้ของ

รายไดจ้ากการขายอสงัหารมิทรพัยจ์ากการโอนที่ดนิทีม่ากขึน้ในปีนี้ เทยีบกบัปีก่อนหน้า และอตัราก าไรขัน้ต้นที่

เพิม่ขึน้จากรอ้ยละ 36.1 เป็นรอ้ยละ 51.1 โดยอตัราก าไรขัน้ตน้ทีป่รบัตวัสงูขึน้อย่างมนีัยส าคญัมาจากราคาขายที่

ทยอยปรบัตวัเพิม่ขึน้ 

 อตัราก าไรขัน้ตน้จากการขายสนิทรพัยเ์ขา้กองทรสัต ์WHART เพิม่ขึน้เป็นรอ้ยละ 44.7 สาเหตุหลกัเกดิจากการที่

กองทรสัต์ WHART ใช้เงนิกู้ยมืจากสถาบนัการเงนิ ซึ่งถือเป็นต้นทุนการเงนิที่ต ่ากว่าการระดมทุนจากนักลงทุน

เพื่อซือ้ทรพัยส์นิจากบรษิทัฯ 

 ส่วนแบ่งก าไรจากบรษิัทร่วมและกจิการร่วมค้าเพิม่ขึน้ร้อยละ 95.1 สาเหตุหลกัจากการเริม่ทยอยการผลติและ

จ าหน่ายไฟฟ้าเชงิพาณิชยข์องโรงไฟฟ้าขนาดเลก็จ านวน 4 โรงไฟฟ้า ในปี 2560 ไดแ้ก่ โรงไฟฟ้ากลัฟ์ วทีพี ีเริม่

ผลติและจ าหน่ายไฟฟ้าเชงิพาณิชยต์ามแผนงานในไตรมาส 2 ปี 2560 โรงไฟฟ้ากลัฟ์ ทเีอส หนึ่ง และโรงไฟฟ้า

กลัฟ์ ทเีอส สอง ทีเ่ริม่ผลติและจ าหน่ายไฟฟ้าเชงิพาณิชยต์ามแผนงานในไตรมาส 3 โรงไฟฟ้ากลัฟ์ ทเีอส สาม ที่

เริม่ผลติและจ าหน่ายไฟฟ้าเชงิพาณิชยต์ามแผนงานในไตรมาส  4  ท าใหจ้ านวนเมกกะวตัตต์ามสดัสว่นการถอืหุน้

เพิม่ขึน้เป็น 478.4 เมกกะวตัตจ์าก 349.6 เมกกะวตัต ์ณ สิน้ปี 2559 รวมถงึการรบัรูผ้ลประกอบการเตม็ปีส าหรบั

โรงไฟฟ้าบ่อวนิ คลนี เอนเนอจ ีทีเ่ริม่ผลติและจ าหน่ายไฟฟ้าเชงิพาณิชยใ์นปลายปี 2559  

 ตน้ทุนทางการเงนิลดลงรอ้ยละ 33.5 เน่ืองจากการทีบ่รษิทัฯไดม้กีารทยอยช าระคนืหนี้สนิตัง้แต่ปลายปี 2559 และ

ตลอดทัง้ปี 2560 รวมถงึการรไีฟแนนซห์นี้สนิจ านวนหนึ่งดว้ยตน้ทุนทางการเงนิทีต่ ่ากว่า 

 การน าบรษิัท WHAUP ซึ่งเป็นบรษิัทย่อยเขา้จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย โดยการออกและ

เสนอขายหุน้สามญัของบรษิทั WHAUP ต่อประชาชนเป็นครัง้แรก (IPO) ในไตรมาสที ่2 ปี 2560 
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 ทรสิเรทติ้งได้ประกาศการจดัอนัดบัเครดติของบรษิทัฯทีร่ะดบั “A-” ส่วนแนวโน้มอนัดบัเครดติได้ก าหนดทีร่ะดับ 

“Stable” หรอื “คงที”่ ในไตรมาสที ่4 ปี 2560 

 การแปลงสภาพกองทุนรวม WHAPF เป็นกองทรสัต ์WHART ในไตรมาสที ่4 ปี 2560 

 
ผลการด าเนินงานรายธรุกิจ 

ธรุกิจให้เช่าอสงัหาริมทรพัย ์ 
(Rental Properties Business) 

 
ปี 2559 ปี 2560 เพ่ิมขึน้/(ลดลง) 

ล้านบาท ล้านบาท ล้านบาท ร้อยละ 

รายไดค้่าเช่าและค่าบรกิาร 1,688.7 1,148.3 (540.4) (32.0) 

ก าไรขัน้ตน้จากการใหเ้ช่าและบรกิาร 1,143.5 650.4 (493.1) (43.1) 

อตัราก าไรขัน้ตน้จากการใหเ้ช่าและบรกิาร (รอ้ยละ) 67.7% 56.6%   

ก าไรขัน้ตน้ทีแ่ทจ้รงิจากการด าเนินงานก่อนปรบั
รายการทางบญัช ี(รอ้ยละ) 

69.0% 57.5%   

รายไดจ้ากการขายอสงัหารมิทรพัยเ์พื่อการลงทุน 11,737.2 3,079.3 (8,657.8) (73.8) 

ก าไรขัน้ตน้จากการขายอสงัหารมิทรพัยเ์พื่อการลงทุน 3,617.9 1,310.9 (2,307.0) (63.8) 

อตัราก าไรขัน้ตน้จากการขายอสงัหารมิทรพัยเ์พื่อการ
ลงทุน (รอ้ยละ) 

30.8% 42.6%   

ก าไรขัน้ตน้ทีแ่ทจ้รงิจากการด าเนินงานก่อนปรบั
รายการทางบญัช ี(รอ้ยละ) 

45.3% 44.2%   

1. ค่าเช่าและค่าบริการ 
 รายได้ค่าเช่าและค่าบริการคลงัสินค้า ศนูยก์ระจายสินค้า และโรงงาน ส าหรบัปี 2560 เท่ากบั 1,148.3 ลา้น

บาท ลดลง 540.4 ลา้นบาท หรอืลดลงรอ้ยละ 32.0 จากปี 2559 เนื่องมาจากในปลายปี 2559 บรษิทัฯไดม้กีารขาย
สนิทรพัยเ์ขา้กองทรสัต ์HREIT และกองทรสัต ์WHART ซึง่ท าใหพ้ืน้ทีใ่หเ้ช่าลดลง 

 ก าไรขัน้ต้นจากการให้เช่าและบริการคลงัสินค้า ศูนย์กระจายสินค้า และโรงงาน ส าหรบัปี 2560 เท่ากบั 
650.4 ล้านบาท ซึ่งลดลง 493.1 ล้านบาท หรือลดลงร้อยละ 43.1 จากปี 2559 จากการลดลงของพื้นที่ให้เช่า
เนื่องมาจากการขายสนิทรพัยเ์ขา้กองทรสัต ์WHART และ HREIT ช่วงปลายปี 2559 และมอีตัราก าไรขัน้ต้นรอ้ยละ 
56.6 ส าหรบัปี 2560 โดยก าไรขัน้ต้นและอตัราก าไรขัน้ต้นดงักล่าวได้สะท้อนถึงผลของการปรบัปรุงรายการทาง
บญัชเีรื่องมูลค่ายุตธิรรมในการเขา้ซือ้กจิการ อย่างไรกต็ามหากพจิารณาถงึรายไดแ้ละก าไรขัน้ต้นทีแ่ทจ้รงิจากการ
ด าเนินงานก่อนปรบัรายการทางบญัช ีอตัราก าไรขัน้ต้นทีแ่ทจ้รงิจากการใหเ้ช่าและบรกิารคลงัสนิคา้จะอยู่ทีร่อ้ยละ  
57.5 ลดลงจากรอ้ยละ 69.0 ในช่วงเวลาเดยีวกนัของปีก่อน เน่ืองจากการเปลีย่นแปลงของสดัสว่นทรพัยส์นิประเภท 
Built-to-Suit และ Ready-Built 

 



สว่นที ่3 ฐานะการเงนิและผลการด าเนินงาน                           บรษิทั ดบับลวิเอชเอ คอรป์อเรชัน่ จ ากดั (มหาชน) 
 

สว่นที ่3-14 หน้า 3 
 

 

2. การขายอสงัหาริมทรพัยเ์พ่ือการลงทุน 
 รายไดจ้ากการขายอสงัหาริมทรพัยเ์พื่อการลงทุน ส าหรบัปี 2560 เท่ากบั 3,079.3 ลา้นบาท ลดลง 8,657.8 ลา้น

บาท หรอืลดลงรอ้ยละ 73.8 จากปี 2559 โดยในปี 2560 บรษิทัฯมกีารขายสนิทรพัยเ์ขา้กองทรสัต์ WHART เพยีง
กองเดยีว จ านวนพืน้ทีเ่ช่าประมาณ 85,867 ตร.ม เทยีบกบัปีก่อนทีข่ายสนิทรพัยเ์ขา้กองทรสัตท์ัง้ 2 ไดแ้ก่ WHART 
และ HREIT จ านวนพืน้ทีเ่ช่ารวมทัง้สิน้ประมาณ 420,455 ตร.ม 

 ก าไรขัน้ต้นจากการขายอสงัหาริมทรพัยเ์พื่อการลงทุน ส าหรบัปี 2560 เท่ากบั 1,310.9 ล้านบาท ซึ่งลดลง 
2,307.0 ล้านบาท หรอืลดลงร้อยละ 63.8 จากปี 2559 จากการลดลงของรายได้จากการขายอสงัหารมิทรพัย์ แต่
อย่างไรกต็ามอตัราก าไรขัน้ตน้มกีารปรบัตวัสงูขึน้จากรอ้ยละ 30.8 เป็นรอ้ยละ 42.6 เนื่องจากอตัราก าไรขัน้ตน้ของ
การขายสินทรัพย์เข้ากอง WHART ที่เพิ่มขึ้นจากร้อยละ 25.2 เป็นร้อยละ 44.7 ในปี 2560 ซึ่งเกิดจากการที่
กองทรสัต์ WHART ใชเ้งนิกูย้มืจากสถาบนัการเงนิ ซึง่ถอืเป็นตน้ทุนการเงนิทีต่ ่ากว่าการระดมทุนจากนักลงทุนเพื่อ
ซือ้ทรพัยส์นิจากบรษิทัฯ 

 
ธรุกิจนิคมอตุสาหกรรม  
(Industrial Development Business) 

 
ปี 2559 ปี 2560 เพ่ิมขึน้/(ลดลง) 

ล้านบาท ล้านบาท ล้านบาท ร้อยละ 

รายไดจ้ากการขายอสงัหารมิทรพัย ์ 2,425.5 3,210.8 785.3 32.4 

ก าไรขัน้ตน้จากการขายอสงัหารมิทรพัย ์ 876.7 1,639.9 763.2 87.0 

อตัราก าไรขัน้ตน้จากการขายอสงัหารมิทรพัย ์(รอ้ยละ) 36.1% 51.1%   

อตัราก าไรขัน้ตน้ทีแ่ทจ้รงิจากการด าเนินงานก่อนปรบั
รายการทางบญัช ี(รอ้ยละ) 

49.3% 56.6%   

 

รายได้จากการขายอสังหาริมทรัพย์ ส าหรับ ปี  2560 เท่ ากับ 3 ,210 .8  ล้านบาท เพิ่มขึ้น  785 .3  

ลา้นบาท หรอืเพิม่ขึน้รอ้ยละ 32.4 จากปี 2559 เน่ืองจากจ านวนการโอนทีด่นิทีม่ากขึน้เมื่อเทยีบกบัปีก่อน 

ก าไรขัน้ต้นจากการขายอสังหาริมทรพัย์ ส าหรับปี 2560 เท่ากับ 1 ,639.9 ล้านบาท เพิ่มขึ้น 763.2  

ล้านบาท หรือเพิ่มร้อยละ 87.0 จากปี 2559 ตามรายได้จากการขายอสงัหาริมทรพัย์ที่เพิม่ขึน้ และอตัราก าไรขัน้ต้นที่

เพิม่ขึน้ โดยในปี 2560 อตัราก าไรขัน้ตน้เท่ากบัรอ้ยละ 51.1 เพิม่ขึน้จากรอ้ยละ 36.1 ในปี 2559 โดยก าไรขัน้ตน้และอตัรา

ก าไรขัน้ต้นดงักล่าวไดส้ะทอ้นถงึผลของการปรบัปรุงรายการทางบญัชเีรื่องมูลค่ายุตธิรรมในการเขา้ซือ้กจิการ  อย่างไรก็

ตามหากพจิารณาถึงก าไรขัน้ต้นที่แท้จรงิจากการด าเนินงานก่อนปรบัรายการทางบญัช ีอตัราก าไรขัน้ต้นที่แท้จริงของ

รายไดจ้ากการขายอสงัหารมิทรพัยด์งักล่าวอยู่ทีร่อ้ยละ 56.6 เทยีบกบัรอ้ยละ 49.3 ในช่วงเวลาเดยีวกนัของปีก่อนหน้า การ

เพิม่ขึน้ของอตัราก าไรขัน้ตน้ดงักล่าวเกดิจากราคาขายทีท่ยอยปรบัตวัเพิม่ขึน้ 
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ธรุกิจสาธารณูปโภคและไฟฟ้า  
(Utilities & Power Business) 

 
ปี 2559 ปี 2560 เพ่ิมขึน้/(ลดลง) 

ล้านบาท ล้านบาท ล้านบาท ร้อยละ 

รายไดจ้ากการขายและใหบ้รกิารระบบสาธารณูปโภค 2,004.0 2,075.2 71.2 3.6 

ก าไรขัน้ตน้จากการขายและใหบ้รกิารระบบสาธารณูปโภค 802.6 910.9 108.3 13.5 

อตัราก าไรขัน้ตน้จากการขายและใหบ้รกิารระบบสาธารณูปโภค (รอ้ยละ) 40.1% 43.9%   
อตัราก าไรขัน้ตน้ทีแ่ทจ้รงิจากการด าเนินงานก่อนปรบัรายการทางบญัช ี
(รอ้ยละ) 

43.5% 47.2% 
  

สว่นแบ่งก าไรจากบรษิทัร่วมในธุรกจิไฟฟ้า 961.9 1,926.5 964.5 100.3 
 

รายได้จากการขายและให้บริการระบบสาธารณูปโภค ส าหรบัปี 2560 เท่ากบั 2,075.2ลา้นบาท เพิม่ขึน้71.2 

ลา้นบาท หรอืเพิม่ขึน้รอ้ยละ 3.6 จากปี 2559 อย่างไรกต็ามหากไม่รวมรายไดจ้ากค่าธรรมเนียมจากการขอใชน้ ้าเกนิกว่าที่

จดัสรรซึง่อาจจะถอืเป็นรายไดท้ี่ไม่ประจ า รายไดจ้ากการขายและใหบ้รกิารระบบสาธารณูปโภคสามารถเติบโตได้อย่างมี

นัยส าคญั โดยเพิม่ขึน้จากปีก่อนทีม่รีายไดเ้ท่ากบั 1,788.2 ลา้นบาท เป็น 1,939.1 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 150.8 ลา้นบาท หรอื

เพิม่ขึน้รอ้ยละ 8.4 จากความตอ้งการน ้าทีเ่พิม่มากขึน้ เนื่องจากการทยอยการเริม่จ าหน่ายไฟฟ้าเชงิพาณิชยข์องโรงไฟฟ้า

เลก็ (SPP) ตัง้แต่ปลายปี 2559 จ านวน 5 โรงไฟฟ้า 

ก าไรขัน้ต้นจากการขายและให้บริการสาธารณูปโภค ส าหรบัปี 2560 เท่ากบั 910.9 ล้านบาท ซึ่งเพิ่มขึน้ 

108.3 ล้านบาท หรือร้อยละ 13.5 เมื่อเทียบกบัช่วงเวลาเดียวกนัของปีก่อน และมีอตัราก าไรขัน้ต้นจากการให้บริการ

สาธารณูปโภครอ้ยละ 43.9 ส าหรบัปี 2560 โดยก าไรขัน้ต้นและอตัราก าไรขัน้ตน้ดงักล่าวไดส้ะทอ้นถงึผลของการปรบัปรุง

รายการทางบญัชเีรื่องมลูค่ายุตธิรรมในการเขา้ซือ้กจิการ อย่างไรกต็ามหากพจิารณาถงึรายไดแ้ละก าไรขัน้ตน้ทีแ่ทจ้รงิจาก

การด าเนินงานก่อนปรบัรายการทางบญัช ีอตัราก าไรขัน้ตน้ทีแ่ทจ้รงิของรายไดร้บัจากการใหบ้รกิารสาธารณูปโภคอยู่ทีร่้อย

ละ 47.2 เพิม่ขึน้จากรอ้ยละ 43.5 ของช่วงเวลาเดยีวกนัของปีก่อน โดยการเพิม่ขึน้ของอตัราก าไรขัน้ตน้ทีแ่ทจ้รงิของรายได้

รบัจากการใหบ้รกิารสาธารณูปโภค เกดิจากการเพิม่สดัสว่นการจ าหน่ายน ้าประปาและน ้าอุตสาหกรรมทีม่อีตัราก าไรขัน้ต้น

ทีส่งู 

ส่วนแบ่งก าไรจากบริษทัร่วมในธุรกิจไฟฟ้า ส าหรบัปี 2560 เท่ากบั 1,926.5 ลา้นบาท ปรบัตวัเพิม่ขึน้ 964.5 

ลา้นบาท หรอืรอ้ยละ 100.3 เทยีบกบัช่วงเวลาเดยีวกนัของปีก่อน สาเหตุหลกัจากการเริม่ทยอยการผลติและจ าหน่ายไฟฟ้า

เชงิพาณิชยข์องโรงไฟฟ้าขนาดเลก็จ านวน 4 โรงไฟฟ้า ในปี 2560 ไดแ้ก่ โรงไฟฟ้ากลัฟ์ วทีพี ีเริม่ผลติและจ าหน่ายไฟฟ้า

เชงิพาณิชย์ตามแผนงานในไตรมาส 2 ปี 2560 โรงไฟฟ้ากลัฟ์ ทเีอส หน่ึง และโรงไฟฟ้ากลัฟ์ ทเีอส สอง ที่เริม่ผลติและ

จ าหน่ายไฟฟ้าเชงิพาณิชยต์ามแผนงานในไตรมาส 3 โรงฟฟ้ากลัฟ์ ทเีอส สาม ทีเ่ริม่ผลติและจ าหน่ายไฟฟ้าเชงิพาณิชยต์าม

แผนงานในไตรมาส  4 ท าใหจ้ านวนเมกกะวตัตต์ามสดัสว่นการถอืหุน้เพิม่ขึน้เป็น 478.4 เมกกะวตัตจ์าก 349.6 เมกกะวตัต ์

ณ สิน้ปี 2559 รวมถงึการรบัรูผ้ลประกอบการเตม็ปีส าหรบัโรงไฟฟ้าบ่อวนิ คลนี เอนเนอจ ีทีเ่ริม่ผลติและจ าหน่ายไฟฟ้าเชงิ

พาณิชยใ์นปลายปี 2559 
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รายได้อ่ืน 

 ปี 2559 ปี 2560 เพ่ิมขึน้/(ลดลง) 

ล้านบาท ล้านบาท ล้านบาท ร้อยละ 

รวมรายได้จากเงินปันผลและการบริหารจดัการ 259.9 471.6 211.6 81.4 

รายไดอ้ื่นๆ 203.5 461.3 257.9 126.7 

รวมรายไดอ่ื้น 463.4 932.9 469.5 101.3 
 

รายได้อ่ืน ส าหรบัปี 2560 เท่ากบั 932.9 ลา้นบาท ปรบัเพิม่ขึน้ 469.5 ลา้นบาท หรอืเพิม่ขึน้รอ้ยละ 101.3 จากช่วงเวลา
เดยีวกนักบัปี 2559 โดยมสีาเหตุหลกัดงัต่อไปนี้ 

 รายได้เงินปันผลและค่าบริหารจดัการ ส าหรบัปี 2560 เท่ากบั 471.6 ลา้นบาท ซึง่เพิม่ขึน้ 211.6 ลา้นบาท หรอื
เพิม่ขึน้รอ้ยละ 81.4 จากช่วงเวลาเดยีวกนัของปี 2559 เนื่องจากในไตรมาส 4 ปี 2560 มกีารแปลงสภาพกองทุน
รวม WHAPF เป็นกองทรสัต์ WHART ท าให้ค่าธรรมเนียมการบรหิารทรพัย์สนิเพิม่ขึน้ รวมถึงการเพิม่ขึน้ของ
รายไดเ้งนิปนัผลตามการเตบิโตของกองทรสัตท์ีม่ขีนาดการลงทุนในสนิทรพัยท์ีเ่พิม่ขึน้ 

 รายได้อ่ืนๆ ส าหรบัปี 2560 เท่ากบั 461.3 ลา้นบาท ซึง่เพิม่ขึน้ 257.9 ลา้นบาท หรอืเพิม่ขึน้รอ้ยละ 126.7 จาก
ช่วงเวลาเดียวกันของปี 2559 เนื่องจากบริษัทฯได้มีการรับรู้รายได้จากการให้สิทธิในการใช้พื้นที่ในนิคม
อุตสาหกรรม จ านวน 208.7 ลา้นบาท ในไตรมาสที ่3 ปี 2560 
 

การวิเคราะหค่์าใช้จา่ย 

 
ปี 2559 ปี 2560 เพ่ิมขึน้/(ลดลง) 

ล้านบาท ล้านบาท ล้านบาท ร้อยละ 

ค่าใชจ้่ายในการขาย 223.4 317.2 93.8 42.0 

ค่าใชจ้่ายในการบรหิาร 1,271.9 1,385.2 113.3 8.9 

ตน้ทุนทางการเงนิ 2,432.2 1,616.5 (815.6) (33.5) 

รวมค่าใช้จ่าย 3,927.4 3,318.9 (608.5) (15.5) 

 ค่าใช้จ่ายในการขาย ส าหรบัปี 2560 เท่ากบั 317.2 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 93.8 ลา้นบาท หรอืเพิม่ขึน้รอ้ยละ 42.0 
จากปี 2559 สาเหตุหลกัมาจากการเพิ่มขึ้นตามการโอนที่ดินที่เพิ่มขึ้น โดยค่าใช้จ่ายในการขายดงักล่าวเป็น
ค่าใชจ้่ายจากการขายทีด่นิในนิคมอุตสาหกรรมและเขตประกอบการอุตสาหกรรม และค่าธรรมเนียมทีเ่กดิจากการ
โอนทีด่นิ รวมถงึค่าใชจ้่ายการตลาดและการสง่เสรมิการขายของกลุ่มบรษิทัเหมราชฯ 

 ค่าใช้จ่ายในการบริหาร ส าหรบัปี 2560 เท่ากบั 1,385.2 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 113.3 ลา้นบาท หรอืเพิม่ขึน้รอ้ยละ 
8.9 จากปี 2559 สาเหตุหลกัมาจากการเพิม่ขึน้ของจ านวนบุคลากรเพื่อรองรบัการขยายตวัของธุรกจิ 

 ต้นทุนทางการเงิน ส าหรบัปี 2560 มตีน้ทุนทางการเงนิ เท่ากบั 1,616.5 ลา้นบาท ลดลง 815.6 ลา้นบาท หรอืคดิ
เป็นรอ้ยละ 33.5 เทยีบกบัช่วงเวลาเดยีวกนัของปี 2559 เน่ืองจากการทีบ่รษิทัฯไดม้กีารทยอยช าระคนืหนี้สนิตัง้แต่
ปลายปี 2559 และตลอดทัง้ปี 2560 รวมถงึการรไีฟแนนซห์นี้สนิจ านวนหนึ่งดว้ยตน้ทุนทางการเงนิทีต่ ่ากว่า  
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การวิเคราะหฐ์านะการเงิน 

 
 
การเปลีย่นแปลงฐานะทางการเงนิรวมของบรษิทัฯ ณ สิน้ปี 2560 มดีงัต่อไปนี้ 

สินทรพัย ์
ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2560 บรษิทัฯ มสีนิทรพัยร์วมทัง้หมด 73,619.0 ลา้นบาท ลดลง 1,164.7 ลา้นบาท  

จาก 74,783.6 ลา้นบาท ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2559 โดยมสีาเหตุหลกัมาจากรายการดงัต่อไปนี้  

1. การลดลงของเงนิลงทุนชัว่คราวจ านวน 1,539.6 ลา้นบาท สาเหตุหลกัมาจากบรษิทัฯไดม้กีารขายหน่วยลงทุน เพื่อช าระ
คนืเงนิกูย้มืระยะสัน้จากสถาบนัการเงนิและหุน้กูท้ีค่รบก าหนด 

2. การลดลงของเงนิกู้ยมืระยะสัน้แก่บุคคลหรอืกจิการทีเ่กี่ยวขอ้งกนัจ านวน 401.1 ล้านบาท เนื่องจากบรษิัทฯได้รบัคนื
เงนิกูจ้ากบรษิทัร่วม 

3. การลดลงของต้นทุนโครงการพฒันาอสงัหารมิทรพัย์(สุทธ)ิ จ านวน 908.1 ลา้นบาท เนื่องจากในระหว่างปีบรษิทัฯมกีาร
โอนทีด่นิใหแ้ก่ลกูคา้ อย่างไรกต็ามบรษิทัฯไดม้กีารพฒันาทีด่นิบางสว่นในระหว่างปีเช่นเดยีวกนั 

4. การเพิม่ขึน้ของเงนิลงทุนในบรษิทัร่วม จ านวน 2,411.5 ลา้นบาท เนื่องจากการเพิม่ขึน้ของส่วนแบ่งก าไรในบรษิทัร่วม 
และการเพิม่เงนิลงทุนในบรษิทัร่วม ซึง่เป็นไปตามสดัสว่นการถอืครองหุน้ 

5. การเพิม่ขึ้นของเงนิลงทุนในกจิการร่วมค้า จ านวน 168.3 ล้านบาท เนื่องจากการเพิม่เงนิลงทุนในบรษิัทร่วมค้า ซึ่ง
เป็นไปตามสดัสว่นการถอืครองหุน้ 

6. การเพิ่มขึ้นของที่ดิน อาคาร และอุปกรณ์(สุทธิ) จ านวน 553.5 ล้านบาท สาเหตุหลกัมาจากการเพิ่มขึ้นอุปกรณ์ที่
เกีย่วขอ้งกบัธุรกจิดาตา้เซนเตอรใ์นระหว่างปี ประมาณ 304.6 ลา้นบาท 
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หน่วย : ลา้นบาท
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7. การลดลงของอสงัหารมิทรพัย์เพื่อการลงทุน(สุทธ)ิ จ านวน 1,603.6 ลา้นบาท เนื่องจากการขายสนิทรพัยเ์ขา้กองทรสัต ์
WHART ในไตรมาส 4 ปี 2560 รวมถงึการจดัประเภทโรงงานและคลงัสนิคา้ส าเรจ็รูปทีจ่ะขายใหแ้ก่กองทรสัต์ HREIT 
จ านวน 21 ยูนิต และการจดัประเภทสนิทรพัย์ทีจ่ะขายใหแ้ก่ลูกคา้จ านวน 1 โครงการ อย่างไรกต็ามบรษิทัฯได้มกีาร
สรา้งอสงัหารมิทรพัยเ์พื่อการลงทุนเพิม่ขึน้ในระหว่างปี 2560 เช่นเดยีวกนั 

8. การเพิม่ขึน้ของสนิทรพัยไ์ม่หมุนเวยีนทีถ่อืไวเ้พื่อขายจ านวน 835.2 ลา้นบาท เนื่องจากการจดัประเภทสินทรพัย์ที่จะ
ขายใหแ้ก่กองทรสัต ์HREIT และทีจ่ะขายใหแ้ก่ผูค้า้ทีก่ล่าวในขา้งตน้ 

 
หน้ีสิน 

ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2560 บรษิัทฯ มหีนี้สนิรวมจ านวน 45,085.6 ล้านบาท ซึ่งลดลง 7,735.8 ล้านบาท จาก 
52,821.4 ลา้นบาท ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2559 นอกจากนี้หากพจิารณาเฉพาะหนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบีย้ของบรษิทัฯ มจี านวน 
34,398.5ลา้นบาท ซึง่ลดลง 7,596.6 ลา้นบาท จาก 41,995.1 ลา้นบาท โดยมสีาเหตุหลกัมาจากรายการดงัต่อไปนี้  

1. การลดลงของเงนิกูย้มืระยะสัน้จากสถาบนัการเงนิจ านวน 1,864.7 ลา้นบาท สาเหตุหลกัมาจากในระหว่างปีมกีารช าระ
คนืเงนิกูย้มืระยะสัน้ประมาณ 2,500.0 ลา้นบาท รวมถงึมกีารออกตัว๋แลกเงนิและตัว๋สญัญาใชเ้งนิสุทธปิระมาณ 640.0 
ลา้นบาท 

2. ช าระคนืเงนิกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิ(สทุธ)ิ จ านวน 6,484.5 ลา้นบาท โดยมสีาเหตุจากการคนืเงนิกูย้มืประมาณ 
2,500.0 ลา้นบาท โดยใชเ้งนิทุนสว่นหนึ่งทีไ่ดจ้ากการออกและเสนอขายหุน้สามญัของบรษิทั WHAUP ต่อประชาชนเป็น
ครัง้แรก (IPO) รวมถงึการรไีฟแนนซโ์ดยการออกหุน้กูข้องบรษิทั WHAUP จ านวน 4,000.0 ลา้นบาท ซึง่มตี้นทุนทาง
การเงนิทีต่ ่ากว่า 

3. การลดลงการเจา้หนี้การคา้และเจา้หนี้อื่น จ านวน 456.8 ลา้นบาท สาเหตุหลกัมาจากการลดลงของค่าเช่าและค่าบรกิาร
รบัล่วงหน้า 

4. การเพิม่ขึน้ของหุน้กู(้สุทธ)ิ จ านวน 752.7 ลา้นบาท โดยมสีาเหตุหลกัจากในระหว่างปีบรษิทัฯและบรษิทัย่อยมกีารออก
หุน้กูจ้ านวน 6,700.0 ลา้นบาท และมกีารไถ่ถอนหุน้กูท้ีค่รบก าหนดบางสว่น 

5. การเพิม่ขึน้ของหนี้สนิทีเ่กีย่วขอ้งโดยตรงกบัสนิทรพัยไ์ม่หมุนเวยีนทีถ่อืไวเ้พื่อขายจ านวน 32.3 ลา้นบาท สาเหตุหลกัมา
จากการจดัประเภทหนี้สนิใหส้อดคลอ้งกบัสนิทรพัยท์ีจ่ะขายใหแ้ก่กองทรสัต ์HREIT ตามทีก่ล่าวมาขา้งตน้ 

6. การลดลงของเงินมดัจ าจากสญัญาเช่าระยะยาวจ านวน 35.8 ล้านบาท สาเหตุหลกัมาจากการโอนเงินมดัจ าให้แก่
กองทรสัต์ WHART ตามสนิทรพัยท์ีข่ายเขา้กองทรสัต์ รวมถงึการจดัประเภทหนี้สนิใหส้อดคลอ้งกบัสนิทรพัยท์ีจ่ะขาย
กองทรสัต์ HREIT ตามทีก่ล่าวมาขา้งต้น แต่อย่างไรกต็ามในระหว่างงวดบรษิทัฯสามารถหาสญัญาเช่าใหม่ๆได ้ท าให้
สญัญาเช่าระยะยาวมกีารเพิม่ขึน้บา้งในช่วงระยะเวลาดงักล่าว 

 
ส่วนของผูถื้อหุ้น 

ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2560 บรษิทัฯ มสี่วนของผูถ้อืหุน้รวมจ านวน 28,533.4 ลา้นบาท ซึง่เพิม่ขึน้ 6,571.1 ลา้น
บาท จาก 21,962.3 ลา้นบาท ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2559 โดยการเปลีย่นแปลงหลกัมาจากการเพิม่ขึน้ของสว่นไดเ้สยีทีไ่ม่มี
อ านาจควบคุมในบรษิทั WHAUP ภายหลงัจากการเขา้จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย ์
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การวิเคราะหก์ระแสเงินสด 

 ปี 2559 ปี 2560 
ล้านบาท ล้านบาท 

เงนิสดสทุธไิดม้าจาก(ใชไ้ปใน)กจิกรรมด าเนินงาน (1,581.3) 1,760.6 
เงนิสดสทุธไิดม้าจาก(ใชไ้ปใน)กจิกรรมลงทุน 10,167.5 2,144.2 

เงนิสดสทุธไิดม้าจาก(ใชไ้ปใน)กจิกรรมจดัหาเงนิ (8,491.2) (4,596.6) 

เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดเพ่ิมขึน้(ลดลง) สุทธิ 95.0 (691.9) 

เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดปลายปี 2,635.4 1,919.7 

 

1. กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน 
บรษิทัฯมกีระแสเงนิสดไดม้า(ใชไ้ป) ในกจิกรรมด าเนินงานส าหรบัปี 2560 เท่ากบั 1,760.6 ลา้นบาท คดิเป็นการไดม้า
เพิม่ขึน้จ านวน 3,342.0 ลา้นบาท จากช่วงเวลาเดยีวกนัของปี 2559 โดยมสีาเหตุหลกัจากดอกเบีย้จ่ายทีล่ดลง และ
ก าไรการด าเนินการปกตกิ่อนภาษทีีม่ากขึน้ 

2. กระแสเงินสดจากกิจกรรมการลงทุน 
กระแสเงินสดได้มา(ใช้ไป)ในกิจกรรมการลงทุนส าหรบัปี 2560 เท่ากบั 2,144.2 ล้านบาท คิดเป็นการได้มาลดลง
จ านวน 8,023.4 ลา้นบาท เมื่อเทยีบกบัช่วงเวลาเดยีวกนัของปี 2559 ซึง่มสีาเหตุหลกัมาจากเงนิสดรบัจากการขาย
สนิทรพัยเ์ขา้กองทรสัต์ลดลง จากการในปี 2560 บรษิทัฯมกีารขายสนิทรพัยเ์ขา้กองทรสัต์ WHART เพยีงกองเดยีว 
จ านวนพืน้ทีเ่ช่าประมาณ 85,867 ตร.ม เทยีบกบัปีก่อนทีข่ายสนิทรพัยเ์ขา้กองทรสัตท์ัง้ 2 ไดแ้ก่ WHART และ HREIT 
จ านวนพืน้ทีเ่ช่ารวมทัง้สิน้ประมาณ 420,455 ตร.ม 

3. กระแสเงินสดจากกิจกรรมจดัหาเงิน 
กระแสเงนิสดไดม้า(ใชไ้ป)จากกจิกรรมจดัหาเงนิส าหรบัปี 2560 เท่ากบั (4,596.6) ล้านบาท คดิเป็นการใชไ้ปลดลง
จ านวน 3,894.6 ลา้นบาท เมื่อเทยีบกบัช่วงเวลาเดยีวกนัของปี 2559 ซึง่มสีาเหตุหลกัจากเงนิรบัจากการออกน าบรษิทั 
WHAUP ซึ่งเป็นบรษิทัย่อยเขา้ตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย โดยการออกและเสนอขายหุน้สามญัต่อประชาชน
เป็นครัง้แรก (IPO) อย่างไรกต็ามบรษิทัฯไดม้กีารทยอยช าระคนืเงนิกูร้ะยะสัน้และระยะยาว ช าระหุน้กูท้ีค่รบก าหนดไถ่
ถอน รวมถงึเงนิสดจ่ายปนัผลใหแ้ก่ผูถ้อืหุน้ 
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ปัจจยัและอิทธิพลหลกัท่ีอาจมีผลต่อการด าเนินงานหรอืฐานะการเงินในอนาคต 

ในปี 2561 บรษิทัฯ มกีารวางเป้าหมายส าหรบัการด าเนินธุรกจิทัง้ 4 กลุ่ม ดงันี้ 

1.  ธรุกิจการพฒันาและบริหารจดัการอสงัหาริมทรพัย ์(Logistics) 

จากการที่ประเทศไทยยงัคงเป็นศูนยก์ลางของโลจสิติกสใ์นภูมภิาคอาเซยีน บรษิัทฯ จงึคาดว่าธุรกจิการพฒันาและ
บรหิารจดัการอสงัหารมิทรพัยย์งัคงมโีอกาสเตบิโตไดอ้ย่างต่อเน่ือง โดยบรษิทัฯ ไดต้ัง้เป้าหมายการมุ่งเน้นเพิม่สดัส่วน
รายได้ประจ า (Recurring Income) โดยการพฒันาโครงการเพื่อตอบสนองความต้องการของลูกคา้แบบ Built-to-Suit 
บนท าเลทีเ่ป็นยุทธศาสตรด์า้นการขนส่ง รวมถงึกลยุทธก์ารเขา้ลงทุนในโครงการ Sale-and-Lease-Back อกีทัง้บรษิทั
ฯ มแีผนในการพฒันาคลงัสนิคา้ส าหรบัธุรกจิอคีอมเมริ์ซ (E-Commerce Warehouse) สอดรบัการเตบิโตของธุรกจิอี
คอมเมริ์ซซึ่งได้รบัปจัจยัสนับสนุนจากแผนการลงทุนโครงสร้างพืน้ฐานขนาดใหญ่ตามนโยบายของเขตพฒันาพเิศษ
ภาคตะวันออก (Eastern Economic Corridor: EEC) รวมถึงเป็นการต่อยอดธุรกิจจากการที่บริษัท เซ็นทรัล เจดี 
คอมเมริซ์ จ ากดั ซึง่เป็นบรษิทัดา้นอคีอมเมริ์ซทีเ่ป็นการร่วมมอืระหว่างกลุ่มเซน็ทรลั กลุ่มธุรกจิคา้ปลกีขนาดใหญ่ของ
ประเทศไทย กบัเจดดีอตคอม (JD.com) หนึ่งในผูน้ าดา้นธุรกจิอคีอมเมริซ์รายใหญ่จากประเทศจนี ทีม่กีารเซน็สญัญา
เช่าคลงัสนิคา้ ขนาดพืน้ที ่6,848 ตารางเมตร ในช่วงปลายปี 2560 ทีผ่่านมา นอกจากนี้ บรษิทัฯ ยงัเลง็เหน็โอกาสการ
เติบโตในธุรกจิการพฒันาและบรหิารจดัการอสงัหารมิทรพัย์ในต่างประเทศ โดยเฉพาะในกลุ่มประเทศกมัพูชา ลาว 
พม่า เวียดนาม และอินโดนีเซีย (CLMVI) ซึ่งบริษัทฯ ได้เริ่มเข้าไปลงทุนสร้างคลงัสนิค้าและโรงงานให้เช่าแล้วใน
ประเทศอนิโดนีเซยี พืน้ทีป่ระมาณ 25,000 ตารางเมตร ซึง่จากกลยุทธข์องบรษิทัฯ ทีก่ล่าวมาในขา้งต้น บรษิทัฯ ได้
ตัง้เป้าหมายจะมจี านวนพื้นที ่Pre-lease (มกีารตกลงกบัผู้เช่าและจะสามารถรบัรูร้ายได้ได้ในอนาคต) และ/หรอื ท า
สญัญาใหม่ ในปี 2561 จ านวนประมาณ 200,000 – 250,000 ตารางเมตร  

 
ส าหรบัตน้เดอืนมกราคม 2561 ทีผ่่านมา บรษิทัฯ มกีารขายทรพัยส์นิ และ/หรอื สทิธกิารเช่าทรพัยส์นิใหก้บักองทรสัต ์
HREIT ขนาดพืน้ทีเ่ช่ารวม 55,131 ตารางเมตร นอกจากน้ีบรษิทัฯ ไดต้ัง้เป้าหมายในการขายทรพัยส์นิ และ/หรอื สทิธิ
การเช่าทรพัย์สนิใหก้บักองทรสัต์ WHART และ HREIT ในปี 2561 เพิม่เติม อกีประมาณ 160,000-170,000 ตาราง
เมตร โดยกระบวนการขายคาดว่าจะแลว้เสรจ็ภายในไตรมาส 4 ของปี 2561 

 

2.  ธรุกิจการพฒันานิคมอตุสาหกรรม (Industrial Development) 

ตามทีร่่างพ.ร.บ.เขตพฒันาพเิศษภาคตะวนัออก (Eastern Economic Corridor: EEC) ไดร้บัมตเิหน็ชอบจากทีป่ระชุม
สภานิติบญัญตัิแห่งชาติ (สนช.) ประกาศใช้เป็นกฎหมายแล้วเมื่อวนัที่ 8 กุมภาพนัธ์ 2561  ที่ผ่านมา โดยเป็นการ
ประกาศใหพ้ืน้ทีจ่งัหวดัชลบุร ีระยอง และฉะเชงิเทรา เป็นเขตเศรษฐกจิพเิศษ เพื่อส่งเสรมิการคา้และการลงทุน เนื่อง
ดว้ยพืน้ทีด่งักล่าวมศีกัยภาพในการพฒันา ทัง้ดา้นความพรอ้มของการคมนาคม การขนส่ง โครงสรา้งพืน้ฐาน ความ
ต้องการของผูป้ระกอบการ การจดัหาทรพัยากรต่างๆ รวมถงึความเชื่อมโยงกบัศูนยก์ลางเศรษฐกจิอื่นในประเทศ ซึง่
ภาครฐัได้มโีครงการลงทุนโครงสร้างพื้นฐานขนาดใหญ่ ทัง้สนามบนินานาชาติอู่ตะ เภา ท่าเรอืน ้าลกึแหลมฉบงัและ
ท่าเรอือุตสาหกรรมมาบตาพุด เฟสสาม โครงการรถไฟความเรว็สูง กรุงเทพ-ระยอง และโครงการรถไฟรางคู่ ทัง้นี้ 
คณะกรรมการนโยบายการพฒันาระเบยีงเศรษฐกจิพเิศษภาคตะวนัออก ไดเ้หน็ชอบการประกาศนิคมอุตสาหกรรมของ
กลุ่มบรษิทัฯ ทัง้ 9 แห่ง เป็นเขตส่งเสรมินิคมอุตสาหกรรมเป้าหมายแลว้ เพื่อประโยชน์ทีเ่พิม่ขึน้ส าหรบัผูป้ระกอบการ
จากต่างประเทศทีจ่ะมกีารลงทุนอุตสาหกรรมใน 10 อุตสาหกรรมเป้าหมาย ประกอบดว้ย การต่อยอด 5 อุตสาหกรรม
เดมิทีม่ศีกัยภาพ (S-curve) อนัไดแ้ก่ อุตสาหกรรมยานยนตส์มยัใหม่ อุตสาหกรรมอเิลก็ทรอนิกสอ์จัฉรยิะ อุตสาหกรรม
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การท่องเที่ยวเชงิสุขภาพ เกษตรกรรมและเทคโนโลยีชวีภาพ และอุตสาหกรรมการแปรรูปอาหาร ควบคู่ไปกบั 5 
อุตสาหกรรมแห่งอนาคต (New S-Curve) อันได้แก่ อุตสาหกรรมหุ่นยนต์ อุตสาหกรรมการแพทย์ครบวงจร 
อุตสาหกรรมการบนิและโลจสิตกิส ์อุตสาหกรรมเชือ้เพลงิชวีภาพและเคมชีวีภาพ และอุตสาหกรรมดจิทิลั ดงันัน้บรษิทั
ฯ จงึคาดว่าการประกาศใชก้ฎหมายดงักล่าวจะเป็นปจัจยัสนับสนุนใหธุ้รกจิการพฒันานิคมอุตสาหกรรมในประเทศยงั
สามารถเติบโตได้ที่ดีอย่างต่อเน่ืองในอนาคต ประกอบกับเป้าหมายการพัฒนาโครงการนิคมอุตสาหกรรมใน
ต่างประเทศ โดยบริษัทฯ มแีผนการพฒันานิคมอุตสาหกรรมในประเทศเวยีดนามอย่างต่อเนื่อง โดยแผนการพฒันา
นิคมอุตสาหกรรมเฟสแรกครอบคลุมพื้นที่ขนาดประมาณ 3,100 ไร่ ภายใต้ชื่อโครงการ “WHA Hemaraj Industrial 
Zone” ในจงัหวดัเหงะอาน (Nghe An Province) จากพืน้ทีโ่ครงการรวมทัง้สิน้กว่า 20,000 ไร่ โดยในปี 2561 บรษิทัฯ 
มีการตัง้เป้าหมายยอดจองซื้อที่ดินในนิคมอุตสาหกรรมทัง้ในประเทศและต่างประเทศของกลุ่มบริษัทเหมราชฯ 
ประมาณ 1,400 ไร่  

 

3.  ธรุกิจให้บริการด้านสาธารณูปโภคและพลงังาน (Utilities & Power)  

 3.1  ธรุกิจการให้บริการด้านสาธารณูปโภค (Utilities) 

บรษิทัฯ ยงัคงวางเป้าหมายการเตบิโตในการใหบ้รกิารสาธารณูปโภคในนิคมอุตสาหกรรม โดยจะเพิม่ปรมิาณการ
จ าหน่ายน ้าใหก้บัลกูคา้ในนิคมอุตสาหกรรม สอดคลอ้งกบัแผนขยายนิคมอุตสาหกรรมของกลุ่มบรษิทัเหมราชฯ ใน
ประเทศ ตามปจัจยัสนบัสนุนจากการประกาศใชพ้.ร.บ. EEC ทีก่ล่าวมาในขา้งตน้ รวมทัง้มแีผนการจ าหน่ายน ้าใน
เขตนิคมอุตสาหกรรมในประเทศเวียดนาม ตามแผนการพัฒนาโครงการ WHA Hemaraj Industrial Zone 
นอกจากนี้บริษัทฯ ยงัมีแผนในขยายพื้นที่ให้บริการไปยงัพื้นที่นอกนิคมอุตสาหกรรม โดยเฉพาะเขตองค์กร
ปกครองส่วนท้องถิ่น รวมถึง อาคารเพื่อการพาณิชย์ต่างๆ ในบรเิวณใกล้เคยีงกบัพื้นที่อุตสาหกรรม โดยในปี 
2561 บรษิทัฯ มกีารตัง้เป้าหมายในการจ าหน่ายน ้า ทัง้น ้าดบิ น ้าประปา น ้าเพื่อการอุตสาหกรรม รวมไปถงึระบบ
จดัการน ้าเสยี ในจ านวน 113 ลา้นลูกบาศกเ์มตร ซึง่เพิม่ขึน้จากปีก่อนทีม่ปีรมิาณขายน ้าอยู่ทีป่ระมาณ 100 ลา้น
ลูกบาศก์เมตร อีกทัง้บริษัทฯ ได้มีแผนการพัฒนาศักยภาพการให้บริการ อาทิ การน าระบบ  Reverse 
Osmosis (R.O.) มาใช้ในกระบวนการผลิตน ้า เพื่อสร้างความเชื่อมัน่และเป็นการพฒันาคุณภาพของน ้าที่ขาย
ใหแ้ก่ลกูคา้อย่างต่อเนื่อง อกีทัง้ยงัสามารถลดตน้ทุนการผลติไดอ้กีดว้ย 

 3.2 ธรุกิจพลงังาน (Power) 

ส าหรบัธุรกจิพลงังานไฟฟ้า บรษิทัฯ ไดว้างเป้าหมายทีเ่พิม่จ านวนเมกะวตัตต์ามสดัสว่นการถอืหุน้เป็น 511 เมกะ
วตัต์ ภายในปี 2561 เพิม่จาก 478  เมกะวตัต์ ในปีก่อน ซึง่มาจากโครงการโรงไฟฟ้าขนาดเลก็ (SPP) จ านวน 2 
โครงการ และ โรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติย ์(VSPP) อกี 1 แห่ง และโรงไฟฟ้าพลงังานจากขยะ (VSPP) อกี 1 
แห่ง ที่จะทยอยก่อสร้างแล้วเสร็จและเริ่มเปิดด าเนินการเชิงพาณิชย์  (COD) อีกทัง้บริษัทฯ ได้มีแผนพฒันา
พลงังานทางเลอืก อาท ิพลงังานแสงอาทติย์ ด้วยพื้นที่บนหลงัคาในนิคมอุตสาหกรรมและอาคารศูนย์กระจาย
สนิคา้และโลจสิตกิสข์องบรษิทัฯ กว่า 2.1 ลา้นตารางเมตร และมแีผนขยายในการใชพ้ืน้ทีห่ลงัคาโรงงานของกลุ่ม
ลกูคา้ทีอ่ยู่ในนิคมอุตสาหกรรมของบรษิทัฯ ซึง่จะเป็นช่องทางทีส่ าคญัในการต่อยอดการผลติพลงังานแสงอาทติย ์ 

นอกจากนี้บรษิทัฯ ยงัมแีผนการลงทุนในธุรกจิคา้ปลกีก๊าซธรรมชาตใินนิคมอุตสาหกรรมเหมราช (NGD) โดยคาด
ว่าการก่อสรา้งโครงการดบับลวิเอชเอ อสีเทริน์ ซบีอรด์ เอน็จดี ี2 จะแลว้เสรจ็และพรอ้มจ าหน่ายก๊าซธรรมชาตใิห้
ลกูคา้อุตสาหกรรมต่างๆ ไดภ้ายในไตรมาสที ่3 ของปี 2561  
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4. ธรุกิจให้บริการด้านดิจิทลั (Digital Platform)  

ในช่วงปลายปี 2560 ที่ผ่านมา บรษิัทฯ เริม่ให้บรกิารดาต้าเซน็เตอร์ (Data Center) แล้ว 3 แห่ง โดยมี rack รบัฝาก
เซริ์ฟเวอร์รวมจ านวน 461 racks โดยบรษิทัฯ ยงัมแีผนการขยายการลงทุนทีส่อดคล้องกบัความต้องการใชง้านของ
ลูกค้าที่คาดว่าจะเพิม่ขึน้ในอนาคต โดยมกีลุ่มลูกค้าเป้าหมาย ได้แก่ บรษิัทที่เกี่ยวเน่ืองกบัธุรกจิโทรคมนาคม และ
บรษิัทที่เกี่ยวกบัเทคโนโลย ีเป็นต้น นอกจากนี้บรษิัทฯ มแีผนขยายการใหบ้รกิารเชื่อมต่อสื่อสารแบบโครงข่ายสาย
เคเบลิใยแกว้น าแสง (FTTx) ในนิคมอุตสาหกรรมของกลุ่มบรษิทัเหมราชฯ เป็น จ านวน 9 นิคม จากจ านวน 5 นิคม ใน
ปีก่อน รวมถงึการใหบ้รกิารอื่น อาทเิช่น การใหบ้รกิารซือ้ขายอุปกรณ์ไอท ีการใหเ้ช่าอุปกรณ์และซอฟต์แวร ์เป็นต้น 
เพื่อตอบสนองความตอ้งการของลูกคา้อย่างครบวงจร รวมถงึรองรบัการเตบิโตของการใหบ้รกิารดา้นดจิทิลัสอดรบักบั
นโยบายการสนบัสนุนการพฒันาประเทศในยุค 4.0 ของภาครฐับาล 
 

 
บรษิัทฯ ได้มกีารตัง้เป้าหมายการด าเนินงานประจ าปี ซึ่งสอดคล้องกบัแผนกลยุทธ์ของบรษิทัฯ รวมทัง้มี

การศึกษาความเป็นไปได้ของโครงการ และพิจารณากลัน่กรองโดยคณะกรรมการและผู้บริหารที่มีความรู้ความ
เชีย่วชาญและมปีระสบการณ์ในการด าเนินงานอย่างละเอยีดรอบคอบแลว้ อย่างไรกต็าม ปจัจยัภายนอกต่างๆ อาท ิ
ปจัจยัด้านเศรษฐกจิและการเมอืง นโยบายภาครฐั ภาพรวมภาวะตลาดเงนิและตลาดทุน อาจส่งผลกระทบต่อการ
ประกอบธุรกจิและผลการด าเนินงานในอนาคตของบรษิทัฯ ได ้ 
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