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13.  ข้อมลูสาํคญัทางการเงิน 
 
  งบการเงินรวม 

  
ปี 2559 

(ปรบัปรงุใหม่) 
ปี 2560 ปี 2561 

  ล้านบาท % ล้านบาท % ล้านบาท % 

สินทรพัย  ์         

สินทรพัยห์มนุเวียน         

เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด 2,635.4  3.5%  1,919.7  2.61%  3,172.2  4.0% 

เงนิลงทุนชัว่คราว 2,108.3  2.8%  568.7  0.8%  806.4  1.0% 

ลกูหน้ีการคา้และลกูหน้ีอื่น (สทุธ)ิ 503.2  0.7%  526.0  0.7%  408.7  0.5% 

เงนิใหกู้ย้มืระยะสัน้แก่บุคคลหรอืกจิการทีเ่กีย่วขอ้งกนั 1,432.9  1.9%  1,031.8  1.4%  854.6  1.1% 

ตน้ทุนโครงการพฒันาอสงัหารมิทรพัย ์(สทุธ)ิ 14,648.5  19.6% 13,740.4  18.7% 13,364.4  17.1% 

สนิทรพัยห์มนุเวยีนอื่น 731.1  1.0%  739.9  1.0%  409.7  0.5% 

สนิทรพัยไ์มห่มุนเวยีนทีถ่อืไวเ้พือ่ขาย    -  -  835.2  1.1%  -   - 

รวมสินทรพัยห์ม ุนเวียน 22,059.5  29.5% 19,361.7  26.3%  19,015.9  24.3% 

สินทรพัยไ์ม ่หมนุเวียน         

เงนิฝากกบัสถาบนัการเงนิทีต่ดิภาระคํ้าประกนั 0.3  0.0%  -  -  -   - 

เงนิลงทุนในหลกัทรพัยเ์ผือ่ขาย 4,025.1  5.4%  3,836.2  5.2%  4,782.6  6.1% 

เงนิลงทุนในบรษิทัรว่ม 9,928.0  13.3% 12,339.4  16.8% 14,316.6  18.3% 

เงนิลงทุนในกจิการรว่มคา้ 1,408.1  1.9%  1,576.4  2.1%  2,136.8  2.7% 

เงนิลงทุนระยะยาวอื่น (สทุธ)ิ 297.0  0.4%  283.1  0.4%  480.7  0.6% 

อสงัหารมิทรพัยเ์พือ่การลงทุน (สทุธ)ิ 11,025.6  14.7%  9,422.0  12.8% 10,076.1  12.9% 

ทีด่นิ อาคาร และอุปกรณ์ (สทุธ)ิ 3,831.9  5.1%  4,385.4  6.0%  4,635.2  5.9% 

สนิทรพัยไ์มม่ตีวัตน (สทุธ)ิ 4,118.7  5.5%  4,118.7  5.6%  4,118.7  5.3% 

คา่ความนิยม 17,575.0  23.5% 17,575.0  23.9% 17,575.0  22.4% 

สนิทรพัยภ์าษเีงนิไดร้อตดับญัช ี(สทุธ)ิ 93.4  0.1%  204.1  0.3%  141.7  0.2% 

สนิทรพัยไ์มห่มุนเวยีนอื่น (สทุธ)ิ 421.2  0.6%  516.9  0.7%  1,065.6  1.4% 

รวมสินทรพัยไ์ม ่หมนุเวียน 52,724.2  70.5% 54,257.3  73.7% 59,329.0  75.7% 

รวมสินทรพัย  ์ 74,783.6  100.0% 73,619.0  100.0% 78,344.9  100.0% 
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  งบการเงินรวม 

 
ปี 2559 

(ปรบัปรงุใหม่) 
ปี 2560 ปี 2561 

 
ล้านบาท % ล้านบาท % ล้านบาท % 

หน้ีสินและส่วนของผ ูถ้ือหุ้น       

หน้ีสินหมนุเวียน       

เงนิกูย้มืระยะสัน้จากสถาบนัการเงนิ 3,648.9 4.9%  1,784.2  2.4%  1,616.0  2.1% 

เจา้หน้ีการคา้และเจา้หน้ีอื่น 3,023.5/1  4.0%  2,591.6  3.5%  2,777.0  3.5% 

สว่นทีถ่งึกาํหนดชาํระภายในหน่ึงปีของ       

  - เงนิกูร้ะยะยาว 2,491.5 3.3%  -  - - - 

  - หุน้กู ้ 5,850.8 7.8%  3,058.7  4.2%  4,505.0  5.8% 

  - รายไดร้อตดับญัช ี 170.1 0.2%  189.2  0.3%  135.4  0.2% 

ภาษเีงนิไดค้า้งจา่ย 70.6 0.1%  190.1  0.3%  96.4  0.1% 

หน้ีสนิหมนุเวยีนอื่น 158.3/1 0.2%  161.1  0.2%  115.5  0.1% 
หน้ีสนิทีเ่กีย่วขอ้งโดยตรงกบัสนิทรพัยท์ีจ่ดัประเภท 
ทีถ่อืไวเ้พือ่ขาย 

- -  32.3  0.0% - - 

รวมหน้ีสินหมนุเวียน 15,413.7 20.6%  8,007.3  10.9% 9,245.2 11.8% 

หน้ีสินไม่หมนุเวียน       

เงนิกูร้ะยะยาว 7,929.9 10.6%  3,936.9  5.3%  -   - 

หุน้กู ้ 22,073.9 29.5%  25,618.7  34.8%  30,259.5  38.6% 

รายไดร้อตดับญัช ี 4,206.7  5.6%  4,169.7  5.7%  4,436.2  5.7% 

หน้ีสนิภาษเีงนิไดร้อการตดับญัช ี 2,600.5 3.5%  2,548.3  3.5%  2,622.2  3.3% 

เงนิมดัจาํจากสญัญาเชา่ระยะยาว 189.4 0.3%  153.6  0.2%  191.8  0.2% 

ภาระผกูพนัผลประโยชน์พนกังาน 96.5 0.1%  117.6  0.2%  140.4  0.2% 

หน้ีสนิไมห่มุนเวยีนอื่น 310.7 0.4%  533.5  0.7% 435.7  0.6% 

รวมหน้ีสินไม่หมนุเวียน 37,407.6 50.0%  37,078.2  50.4%  38,085.7  48.6% 

รวมหน้ีสิน 52,821.4 70.6%   45,085.6  61.2%   47,330.9  60.4% 

ส่วนของผ ูถ้ือหุ้น       

รวมสว่นของบรษิทัใหญ่ 21,429.4 28.7%  25,243.7  34.3%  27,225.7  34.8% 

สว่นไดเ้สยีทีไ่มม่อีํานาจควบคุม 532.9 0.7%  3,289.7  4.5%  3,788.4  4.8% 

รวมส่วนของผ ูถ้อืห ุ้น 21,962.3 29.4% 28,533.4  38.8%   31,014.1  39.6% 

รวมหน้ีสินและส่วนของผ ูถ้ือหุ้น 74,783.6 100.0%  73,619.0  100.0%   78,344.9  100.0% 

หมายเหตุ  /1ปรบัปรงุการจดัประเภทหนี้สนิหมนุเวยีนสาํหรบัปี 2559 เพือ่ประโยชน์ในการพจิารณาเปรยีบเทยีบกบัปี 2560 และปี 2561 
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  งบการเงินรวม 

 
ปี 2559 

(ปรบัปรงุใหม่) 
ปี 2560 ปี 2561 

 
ล้านบาท % ล้านบาท % ล้านบาท % 

รายไดค้า่เชา่และคา่บรกิาร  3,692.8  20.2%  3,223.5  30.9%  3,191.5  35.1% 

รายไดจ้ากการขายอสงัหารมิทรพัย ์  14,162.6  77.3%  6,290.1  60.2%  5,130.5  56.5% 

รายไดอ้ื่น/1  463.4  2.5%  932.9  8.9%  757.7  8.3% 

รวมรายได้ 18,318.8 100.0%  10,446.5  100.0%  9,079.6  100.0% 

ตน้ทุนคา่เชา่และบรกิาร (1,746.7) -9.5%  (1,662.2) -15.9%  (1,793.1) -19.7% 

ตน้ทุนขายอสงัหารมิทรพัย ์ (9,668.0) -52.8%  (3,339.3) -32.0%  (2,838.7) -31.3% 

คา่ใชจ้า่ยในการขาย (223.4) -1.2%  (317.2) -3.0%  (231.1) -2.5% 

คา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร (1,271.9) -6.9%  (1,385.2) -13.3%  (1,376.6) -15.2% 

รวมต้นทนุและค่าใช้จ่าย (12,909.9) -70.5%  (6,703.9) -64.2%  (6,239.5) -68.7% 

สว่นแบง่กาํไร(ขาดทุน) จากเงนิลงทนุในบรษิทัรว่มคา้ 1,006.2 5.5%  1,963.5  18.8%  2,542.6  28.0% 

กาํไรก่อนต้นทนุทางการเงินและภาษีเงินได้ 6,415.0 35.0%  5,706.0  54.6%  5,382.7  59.3% 

ตน้ทุนทางการเงนิ (2,432.2) -13.3%  (1,616.5) -15.5%  (1,179.3) -13.0% 

กาํไรก่อนภาษีเงินได้ 3,982.9 21.7%  4,089.5  39.1%  4,203.3  46.3% 

คา่ใชจ้า่ยภาษเีงนิได ้ (812.6) -4.4%  (253.8) -2.4%  (325.2) -3.6% 

กาํไรรวมสาํหรบัปี 3,170.3 17.3%  3,835.7  36.7%  3,878.1  42.7% 

กาํไรส่วนที่เป็นของบริษทัใหญ่ 2,898.2 15.8%  3,266.4  31.3%  2,906.8  32.0% 

กาํไรต่อหุน้ข ัน้พืน้ฐานสว่นทีเ่ป็นของบรษิทัใหญ่ (บาท) 0.202   0.228   0.203  

จาํนวนหุน้สามญัถวัเฉลีย่ (ลา้นหุน้) 14,322.4  14,322.4   14,523.8  

มลูค่าที่ตราไว้ (บาท) 0.1   0.1   0.1  
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อตัราส่วนทางการเงิน (Financial Ratio) หน่วย 
ปี 2559 

(ปรบัปรงุใหม่) 
ปี 2560 ปี 2561 

อตัราส่วนสภาพคล่อง         

อตัราสว่นสภาพคล่อง  เทา่ 1.43 2.42 2.06 

อตัราสว่นสภาพคล่องหมนุเรว็  เทา่ 0.34 0.38 0.47 

อตัราสว่นหมนุเวยีนลกูหน้ีการคา้  เทา่ 39.36 20.30 19.43 

ระยะเวลาเกบ็หน้ีเฉลีย่  วนั 9.15 17.73 18.53 

อตัราสว่นหมนุเวยีนสนิคา้คงเหลอื  เทา่ N/A N/A N/A 

ระยะเวลาขายสนิคา้เฉลีย่  วนั N/A N/A N/A 

อตัราสว่นหมนุเวยีนเจา้หน้ี  เทา่ 3.32 1.78 1.73 

ระยะเวลาชาํระหน้ี  วนั 108.36 202.08 208.63 

Cash Cycle  วนั N/A N/A N/A 

อตัราส่วนแสดงความสามารถในการหากาํไร       

อตัรากาํไรขัน้ตน้/1  % 40.93 59.70 60.15 

อตัรากาํไรจากการดาํเนินงาน/1  % 33.20 45.98 46.31 

อตัรากาํไรสทุธ/ิ1  % 16.41 30.91 33.37 

อตัราผลตอบแทนผูถ้อืหุน้  % 14.54 15.19 13.03 

อตัราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน       

อตัราผลตอบแทนจากสนิทรพัย ์ % 4.12 5.17 5.10 

อตัราผลตอบแทนจากสนิทรพัยถ์าวร  % 6.01 7.17 6.83 

อตัราการหมนุของสนิทรพัย/์1  เทา่ 0.25 0.17 0.15 

อตัราส่วนวิเคราะหน์โยบายทางการเงิน       

อตัราสว่นหน้ีสนิต่อสว่นของผูถ้อืหุน้  เทา่ 2.41 1.58 1.53 

อตัราสว่นความสามารถชาํระดอกเบีย้ เทา่ 2.64 3.53 4.56 

อตัราการจา่ยเงนิปันผล  % 75.91 61.20 41.24/2 

หมายเหตุ  /1 รายไดร้วมทีใ่ชใ้นการคาํนวณไดร้วมสว่นแบง่กาํไร/(ขาดทุน)จากบรษิทัรว่มคา้  
  /2 ตามทีท่ีป่ระชุมคณะกรรมการบรษิทัฯ ครัง้ที ่2/2562 เมื่อวนัที ่22 กุมภาพนัธ ์2562 มมีตเิหน็ชอบใหนํ้าเสนอต่อทีป่ระชุม

สามญัผูถ้อืหุน้ประจาํปี 2562 เพือ่พจิารณาอนุมตักิารจา่ยเงนิปันผลสาํหรบัผลการดาํเนินงานประจาํปี 2561 จาํนวน 0.0833 
บาทต่อหุน้ คดิเป็นจาํนวนเงนิไมเ่กนิ 1,200 ลา้นบาท  
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14.   การวิเคราะหแ์ละคาํอธิบายของฝ่ายจดัการ 

ภาพรวมผลการดาํเนินงานสาํหรบัปี 2561 

งบการเงินรวม 
ปี 2560 ปี 2561 เพ่ิมขึน้ /(ลดลง) 

ล้านบาท ล้านบาท ล้านบาท ร้อยละ 

รายไดร้วม /1 12,410.0  11,622.2   (787.8)  (6.3) 

ตน้ทุนรวม 5,001.5  4,631.8   (369.8)  (7.4) 

กาํไรขัน้ตน้รวม /2 6,475.5  6,232.8   (242.8)  (3.7) 

กาํไรสทุธ ิ 3,266.4  2,906.8   (359.6)  (11.0) 

รายไดร้วมจากการดาํเนินงานปกต ิ/3  11,836.1   11,638.0   (198.0)  (1.7) 

กาํไรสทุธจิากการดาํเนินงานปกต ิ/3  2,864.7   2,917.9   53.2   1.9  

หมายเหตุ /1 รวมรายไดอ้ื่นๆ และสว่นแบง่กาํไรจากบรษิทัรว่มและกจิการรว่มคา้ 
/2 กาํไรขัน้ตน้รวมสว่นแบง่กาํไรจากบรษิทัรว่มและกจิการรว่มคา้ 
/3 ไมร่วมผลกระทบจากอตัราแลกเปลีย่น และกาํไร/(ขาดทุน) จากรายการพเิศษ 

 

สาํหรบัปี 2561 บรษิทัฯ รายงานกําไรสุทธ ิเท่ากบั 2,906.8 ล้านบาท ลดลง 359.6 ล้านบาท หรอืเป็นการลดลงรอ้ยละ 

11.0 จากช่วงเวลาเดยีวกนัของปีก่อน หากไม่รวมผลกระทบจากอตัราแลกเปลี่ยน และขาดทุนจากรายการพเิศษ กําไร

สุทธจิากการดําเนินงานปกตจิะเพิม่ขึน้ 53.2 ลา้นบาท หรอืเป็นการเพิม่ขึน้รอ้ยละ 1.9 ผลกระทบจากอตัราแลกเปลีย่น

ขา้งตน้เป็นเพยีงผลกระทบทางบญัช ีและไมส่ง่ผลกระทบต่อกระแสเงนิสด และผลประกอบการทีแ่ทจ้รงิของบรษิทัฯ 

 
ประเดน็สาํคญั 

 รายได้รวมส่วนแบ่งกําไรจากบรษิัทร่วมและกิจการร่วมค้าลดลงรอ้ยละ 6.3 หากไม่รวมผลกระทบจากอตัรา
แลกเปลี่ยนและขาดทุนจากรายการพเิศษ รายได้รวมส่วนแบ่งกําไรจากบรษิทัร่วมและกจิการร่วมค้าจากการ
ดาํเนินงานปกตจิะลดลงรอ้ยละ 1.7 จากการลดลงของรายไดก้ารขายอสงัหารมิทรพัย ์เน่ืองจากการโอนทีด่นิใน
นิคมอุตสาหกรรมลดลง อย่างไรก็ตามบรษิัทฯ มทีี่ดินที่ทําสญัญาซื้อขายแล้ว (Backlog) ณ สิ้นปีถึง 654 ไร ่
ผลกระทบจากอตัราแลกเปลีย่นขา้งตน้เป็นเพยีงผลกระทบทางบญัช ีและไม่สง่ผลกระทบต่อกระแสเงนิสด และ
ผลประกอบการทีแ่ทจ้รงิของบรษิทัฯ 

 สว่นแบ่งกําไรจากบรษิทัร่วมในธุรกจิไฟฟ้าเพิม่ขึน้รอ้ยละ 6.2 เทยีบกบัช่วงเวลาเดยีวกนัของปีก่อน อย่างไรก็

ตามหากพจิารณาเฉพาะส่วนแบ่งกําไรจากการดําเนินงานปกตสิาํหรบัปี 2561 ซึ่งไม่รวมผลกระทบจากอตัรา

แลกเปลีย่นและขาดทุนจากรายการพเิศษ จะปรบัตวัเพิม่ขึน้ถงึรอ้ยละ 52.5 สาเหตุหลกัมาจากการเพิม่ขึน้ของ

รายได้จากการจําหน่ายไฟฟ้าของโรงไฟฟ้าเก็คโค่ วนั เมื่อเทยีบกบัปีก่อนที่มกีารปิดปรบัปรุงซ่อมบํารุงตาม

แผนงาน รวมถึงเริม่ทยอยการผลิตและจําหน่ายไฟฟ้าเชิงพาณิชย์ของโรงไฟฟ้าขนาดเล็กเพิม่ขึ้นจํานวน 5 

โรงไฟฟ้า ตัง้แต่ในช่วงไตรมาสที ่2 ปี 2560 ทําให ้ณ สิน้ปี 2561 บรษิทัฯ มจีาํนวนเมกกะวตัต์ตามสดัสว่นการ

ถอืหุน้เพิม่ขึน้เป็น 521 เมกกะวตัต ์

 ตน้ทุนทางการเงนิลดลงรอ้ยละ 27.0 เน่ืองจากการลดลงอยา่งมนียัสาํคญัของตน้ทุนทางการเงนิ เป็นผลมาจาก
การออกหุน้กูท้ีม่ตีน้ทุนตํ่า และการใชเ้งนิกูร้ะยะสัน้บางสว่นจากสถาบนัการเงนิ 
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ผลการดาํเนินงานรายธรุกิจ 

ธรุกิจให้เช่าอสงัหาริมทรพัย  ์(Rental Properties Business) 

 

ปี 2560 ปี 2561 เพ่ิมขึน้ /(ลดลง) 

ล้านบาท ล้านบาท ล้านบาท ร้อยละ 

รายไดค้า่เชา่และคา่บรกิาร  1,118.2   1,025.3   (92.9)  (8.3) 
กาํไรขัน้ตน้จากการใหเ้ชา่และบรกิาร  672.9   485.8   (187.2)  (27.8) 
อตัรากาํไรขัน้ตน้จากการใหเ้ชา่และบรกิาร (รอ้ยละ) 60.2 47.4   
กาํไรขัน้ตน้ทีแ่ทจ้รงิจากการดาํเนินงานก่อนปรบั 
รายการทางบญัช ี(รอ้ยละ) 61.1 47.9   

รายไดจ้ากการขายอสงัหารมิทรพัยเ์พือ่การลงทุน 3,079.3  3,005.6   (73.8)  (2.4) 

กาํไรขัน้ตน้จากการขายอสงัหารมิทรพัยเ์พือ่การลงทุน 1,310.9  1,225.3   (85.5)  (6.5) 
อตัรากาํไรขัน้ตน้จากการขายอสงัหารมิทรพัย ์
เพือ่การลงทุน (รอ้ยละ) 42.6 40.8   

กาํไรขัน้ตน้ทีแ่ทจ้รงิจากการดาํเนินงานก่อนปรบั 
รายการทางบญัช ี(รอ้ยละ) 44.2 51.4   

สว่นแบ่งกาํไรจากการขายสนิทรพัยใ์นบรษิทัรว่มคา้  -   463.9   463.9   n.a.  

1. ค่าเช่าและค่าบริการ 

 รายได้ค่าเช่าและค่าบริการคลงัสินค้า ศนูยก์ระจายสินค้า และโรงงาน สาํหรบัปี 2561 เท่ากบั 1,025.3 ลา้น
บาท ปรบัตวัลดลง 92.9 ลา้นบาท หรอืรอ้ยละ 8.3 จากช่วงเวลาเดยีวกนัของปี 2560 เน่ืองมาจากในปลายปี 2560 
และชว่งตน้ปี 2561 บรษิทัฯ ไดม้กีารขายสนิทรพัยเ์ขา้กองทรสัตเ์พือ่การลงทุนในอสงัหารมิทรพัยแ์ละสทิธกิารเช่า
ดบับลิวเอชเอ พรเีมี่ยม โกรท (WHART) และกองทรสัต์ HREIT ตามลําดบั ซึ่งทําให้พื้นที่ให้เช่าของบรษิัทฯ 
ลดลง 

 กาํไรข ัน้ต้นจากการให้เช่าและบริการคลงัสินค้า ศ ูนยก์ระจายสินค้า และโรงงาน  สําหรบัปี 2561 เท่ากบั 
485.8 ล้านบาท ลดลง 187.2 ล้านบาท หรอืรอ้ยละ 27.8 จากช่วงเวลาเดยีวกนัของปี 2560 จากการลดลงของ
พืน้ที่ใหเ้ช่าเน่ืองมาจากการขายสนิทรพัยเ์ขา้กองทรสัต์ WHART และ HREIT ช่วงปลายปี 2560  และช่วงต้นปี 
2561 ตามลําดบั และมอีตัรากําไรขัน้ต้นรอ้ยละ 47.4 โดยกําไรขัน้ต้นและอตัรากําไรขัน้ต้นดงักล่าวไดส้ะทอ้นถงึ
ผลของการปรบัปรุงรายการทางบญัชีเรื่องมูลค่ายุติธรรมในการเข้าซื้อกิจการ อย่างไรก็ตามหากพิจารณาถึง
รายไดแ้ละกําไรขัน้ตน้ที่แทจ้รงิจากการดําเนินงานก่อนปรบัรายการทางบญัช ีอตัรากําไรขัน้ตน้ทีแ่ทจ้รงิจากการ
ใหเ้ช่าและบรกิารคลงัสนิคา้จะอยู่ที่รอ้ยละ 47.9 ลดลงจากรอ้ยละ 61.1 ในช่วงเวลาเดยีวกนัของปีก่อน เน่ืองจาก
การเปลีย่นแปลงของสดัสว่นทรพัยส์นิประเภท Built-to-Suit และ Ready-Built 

2. การขายอสงัหาริมทรพัยเ์พื่อการลงทุน 
 รายได้จากการขายอสงัหาริมทรพัย ์เพื่อการลงทุน  สําหรบัปี 2561 เท่ากบั 3,005.6 ล้านบาท ลดลง 73.8 

ลา้นบาท หรอืลดลงรอ้ยละ 2.4 จากชว่งเวลาเดยีวกนัของปี 2560 โดยมสีาเหตุหลกัจากในปี 2561 บรษิทัฯ มกีาร
ขายสนิทรพัย์ที่อยู่ในบรษิัทร่วมค้า ทําให้ไม่สามารถรบัรู้เป็นรายได้จากการขายสนิทรพัย์ได้ อย่างไรก็ตาม  
บรษิทัฯ จะรบัรูใ้นรปูแบบของสว่นแบง่กาํไรจากการขายสนิทรพัยใ์นบรษิทัรว่มคา้ อยูท่ี ่463.9 ลา้นบาท 
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 กาํไรข ัน้ต้นจากการขายอสงัหาริมทรพัยเ์พื่อการลงทุน  สําหรบัปี 2561 เท่ากบั 1,225.3 ลา้นบาท ซึ่งลดลง 
85.5 ลา้นบาท หรอืลดลงรอ้ยละ 6.5 จากช่วงเวลาเดยีวกนัของปี 2560 เป็นไปตามการลดลงของรายไดจ้ากการ
ขายอสงัหารมิทรพัยเ์พื่อการลงทุนตามทีก่ล่าวมาในขา้งตน้ โดยมอีตัรากําไรขัน้ตน้เท่ากบัรอ้ยละ 40.8 ลดลงจาก
รอ้ยละ 42.6 จากช่วงเวลาเดยีวกนัของปี 2560 อย่างไรกต็ามอตัรากําไรขัน้ต้นดงักล่าวไดส้ะท้อนถงึผลของการ
ปรบัปรุงรายการทางบญัชเีรื่องมลูค่ายุตธิรรมในการเขา้ซื้อกจิการ อย่างไรกต็ามหากพจิารณาถงึรายไดแ้ละกําไร
ขัน้ตน้ทีแ่ทจ้รงิจากการดาํเนินงานก่อนปรบัรายการทางบญัช ีอตัรากาํไรขัน้ตน้ทีแ่ทจ้รงิจะอยูท่ีร่อ้ยละ 51.4 

 
ธรุกิจนิคมอตุสาหกรรม (Industrial Development Business) 

 

ปี 2560 ปี 2561 เพ่ิมขึน้ /(ลดลง) 

ล้านบาท ล้านบาท ล้านบาท ร้อยละ 

รายไดจ้ากการขายอสงัหารมิทรพัย ์  3,210.8   2,124.9   (1,085.9)  (33.8) 

กาํไรขัน้ตน้จากการขายอสงัหารมิทรพัย ์  1,639.9   1,066.4   (573.4)  (35.0) 

อตัรากาํไรขัน้ตน้จากการขายอสงัหารมิทรพัย ์(รอ้ยละ) 51.1 50.2   
อตัรากาํไรขัน้ตน้ทีแ่ทจ้รงิจากการดาํเนินงานก่อนปรบั
รายการทางบญัช ี(รอ้ยละ) 56.6 60.2   

 รายได้จากการขายอสงัหาริมทรพัย ์ สําหรบัปี 2561 เท่ากบั 2,124.9 ล้านบาท ลดลง 1,085.9 ล้านบาท หรอื 
รอ้ยละ 33.8 จากช่วงเวลาเดยีวกนัของปี 2560 เน่ืองจากการโอนที่ดนิในนิคมอุตสาหกรรมลดลง แต่อย่างไรกต็าม
บรษิทัฯ มทีี่ดนิทีท่ําสญัญาซื้อขายแลว้ (Backlog) ณ สิน้ปีถงึ 654 ไร่ ซึ่งเกดิจากการขายที่ดนิในนิคมอุตสาหกรรม
จาํนวนมากถงึ 746 ไร ่ในชว่งไตรมาสที ่4 ปี 2561 ทาํใหภ้าพรวมการขายทีด่นิของทัง้ปี 2561 อยูท่ี ่976 ไร ่

 กาํไรข ัน้ต้นจากการขายอสงัหาริมทรพัย  ์สาํหรบัปี 2561 เท่ากบั 1,066.4 ลา้นบาท ลดลง 573.4 ลา้นบาท หรอื
ลดลงรอ้ยละ 35.0 เป็นไปตามการลดลงของรายไดจ้ากการขายอสงัหารมิทรพัยต์ามทีก่ล่าวมาในขา้งตน้ โดยมอีตัรา
กําไรขัน้ต้นเท่ากบัร้อยละ 50.2 ทัง้น้ีกําไรขัน้ต้นและอตัรากําไรขัน้ต้นดงักล่าวได้สะท้อนถึงผลของการปรบัปรุง
รายการทางบญัชเีรื่องมลูค่ายุตธิรรมในการเขา้ซือ้กจิการ อยา่งไรกต็ามหากพจิารณาถงึกําไรขัน้ตน้ทีแ่ทจ้รงิจากการ
ดาํเนินงานก่อนปรบัรายการทางบญัช ีอตัรากาํไรขัน้ตน้ทีแ่ทจ้รงิของรายไดจ้ากการขายอสงัหารมิทรพัยด์งักล่าวอยูท่ี่
รอ้ยละ 60.2 เพิม่ขึน้จากรอ้ยละ 56.6 เน่ืองมาจากการโอนทีด่นิในปีน้ีมตีน้ทุนทีต่ํ่ากวา่ รวมถงึการปรบัเพิม่ราคาขาย
ทีด่นิ 

 

ธรุกิจสาธารณูปโภคและไฟฟ้า (Utilities & Power Business) 

 

ปี 2560 ปี 2561 เพ่ิมขึน้ /(ลดลง) 

ล้านบาท ล้านบาท ล้านบาท ร้อยละ 

รายไดจ้ากการขายและใหบ้รกิารระบบสาธารณูปโภค 2,075.2  2,096.2   21.0   1.0  

กาํไรขัน้ตน้จากการขายและใหบ้รกิารระบบสาธารณูปโภค  899.1   896.3   (2.8)  (0.3) 
อตัรากาํไรขัน้ตน้จากการขายและใหบ้รกิารระบบสาธารณูปโภค 
(รอ้ยละ) 43.3 42.8   

อตัรากาํไรขัน้ตน้ทีแ่ทจ้รงิจากการดาํเนินงานก่อนปรบัรายการ 
ทางบญัช ี(รอ้ยละ) 46.6 46.0   



สว่นที ่3 ฐานะการเงนิและผลการดาํเนินงาน บรษิทั ดบับลวิเอชเอ คอรป์อเรชัน่ จาํกดั (มหาชน) 

สว่นที ่3-14 หน้า 4 
 

 

ปี 2560 ปี 2561 เพ่ิมขึน้ /(ลดลง) 

ล้านบาท ล้านบาท ล้านบาท ร้อยละ 

สว่นแบ่งกาํไรจากบรษิทัรว่มในธุรกจิไฟฟ้า 1,926.5  2,046.4   119.9   6.2  
 – ส่วนแบ่งกําไรจากบริษทัร่วมฯ จากการดําเนินงานปกติ  1,352.6   2,062.2   709.7   52.5  
 – กําไร/(ขาดทุน) จากอัตราแลกเปลีย่น  573.9   55.4   (518.5)  (90.4) 
 – กําไร/(ขาดทุน) จากรายการพเิศษ  -   (71.2)  (71.2)  n.a.  

 รายได้จากการขายและให้บริการระบบสาธารณูปโภค สาํหรบัปี 2561 เท่ากบั 2,096.2 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 21.0 
ลา้นบาท หรอืรอ้ยละ 1.0 จากช่วงเวลาเดยีวกนัของปี อย่างไรกต็ามหากไม่รวมรายไดจ้ากค่าธรรมเนียมจากการขอ
ใชน้ํ้าเกนิกวา่ทีจ่ดัสรร รายไดจ้ากการขายและใหบ้รกิารระบบสาธารณูปโภคสามารถเตบิโตได ้130.5 ลา้นบาท หรอื
เตบิโตรอ้ยละ 6.7 จากช่วงเวลาเดยีวกนัของปีก่อน เน่ืองจากการทยอยเริม่จาํหน่ายไฟฟ้าเชงิพาณิชยข์องโรงไฟฟ้า
เลก็ (SPP) ตัง้แต่ไตรมาส 2 ปี 2560 ถงึ ไตรมาส 1 ปี 2561 จาํนวน 5 โรงไฟฟ้า รวมถงึการใชน้ํ้าทีเ่พิม่ใชข้องลกูคา้
ในนิคมอุตสาหกรรม สง่ผลใหม้คีวามตอ้งการใชน้ํ้าทีเ่พิม่ขึน้อยา่งต่อเน่ือง 

 กาํไรข ัน้ต้นจากการขายและให้บริการสาธารณูปโภค สาํหรบัปี 2561 เท่ากบั 896.3 ลา้นบาท ลดลง 2.8 ลา้น
บาท หรือร้อยละ 0.3 เมื่อเทียบกับช่วงเวลาเดียวกันของปีก่อน และมีอัตรากําไรขัน้ต้นจากการให้บริการ
สาธารณูปโภครอ้ยละ 42.8 โดยกําไรขัน้ต้นและอตัรากําไรขัน้ต้นดงักล่าวไดส้ะทอ้นถงึผลของการปรบัปรุงรายการ
ทางบญัชเีรื่องมลูค่ายุตธิรรมในการเขา้ซื้อกจิการ อย่างไรกต็ามหากพจิารณาถงึรายไดแ้ละกําไรขัน้ตน้ทีแ่ทจ้รงิจาก
การดําเนินงานก่อนปรบัรายการทางบญัช ีอตัรากําไรขัน้ตน้ที่แทจ้รงิของรายไดร้บัจากการใหบ้รกิารสาธารณูปโภค
อยู่ที่รอ้ยละ 46.0 ลดลงจากรอ้ยละ 46.6 ในปี 2560 สาเหตุหลกัมาจากการลดลงอย่างมนีัยสําคญัของรายได้จาก
คา่ธรรมเนียมจากการขอใชน้ํ้าเกนิกวา่ทีจ่ดัสรร 

 ส่วนแบ่งกาํไรจากบริษทัร่วมในธรุกิจไฟฟ้า สาํหรบัปี 2561 เท่ากบั 2,046.4 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 119.9 ลา้นบาท 
หรอืร้อยละ 6.2 เทียบกบัช่วงเวลาเดียวกนัของปีก่อน อย่างไรก็ตามหากพิจารณาเฉพาะส่วนแบ่งกําไรจากการ
ดําเนินงานปกตสิาํหรบัปี 2561 ซึ่งไม่รวมผลกระทบจากอตัราแลกเปลีย่นและขาดทุนจากรายการพเิศษ จะปรบัตวั
เพิม่ขึน้ถงึรอ้ยละ 52.5 สาเหตุหลกัมาจากการเพิม่ขึน้ของรายไดจ้ากการจาํหน่ายไฟฟ้าของโรงไฟฟ้าเกค็โค ่วนั เมื่อ
เทยีบกบัปีก่อนทีม่กีารปิดปรบัปรุงซ่อมบํารุงตามแผนงาน รวมถงึเริม่ทยอยการผลติและจาํหน่ายไฟฟ้าเชงิพาณิชย์
ของโรงไฟฟ้าขนาดเลก็เพิม่ขึน้จํานวน 5 โรงไฟฟ้า ตัง้แต่ในช่วงไตรมาสที ่2 ปี 2560 ทําให ้ณ สิน้ปี 2561 บรษิทัฯ 
มจีาํนวนเมกกะวตัตต์ามสดัสว่นการถอืหุน้เพิม่ขึน้เป็น 521 เมกกะวตัต ์

 

รายได้อื่น 

 

ปี 2560 ปี 2561 เพ่ิมขึน้ /(ลดลง) 

ล้านบาท ล้านบาท ล้านบาท ร้อยละ 

รวมรายไดจ้ากเงนิปันผลและการบรหิารจดัการ 471.6  399.6   (72.0)  (15.3) 

รายไดอ้ื่นๆ 461.3  358.0   (103.3)  (22.4) 

รวมรายได้อื่น 932.9  757.7   (175.2)  (18.8) 

รายได้อื่น สาํหรบัปี 2561 เท่ากบั 757.7 ลา้นบาท ลดลง 175.2 ลา้นบาท หรอืรอ้ยละ 18.8 จากช่วงเวลาเดยีวกนัของปี 
2560 โดยมสีาเหตุหลกัดงัต่อไปน้ี 
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 รายได้เงินปันผลและค่าบริหารจดัการ สาํหรบัปี 2561 เท่ากบั 399.6 ลา้นบาท ลดลง 72.0 ลา้นบาท หรอืรอ้ยละ 
15.3 จากชว่งเวลาเดยีวกนัของปี 2560 สาเหตุหลกัมาจากการลดลงของรายไดเ้งนิปันผลจากการทีใ่นปี 2561 กองท
รตัส ์HREIT มกีารจา่ยเงนิจากการลดทุน ทาํใหไ้มส่ามารถรบัรูเ้ป็นไดร้ายได ้

 รายได้อื่นๆ  ประกอบด้วยดอกเบี้ยรบั กําไรจากการขายเงนิลงทุน และรายได้อื่นๆ รวมทัง้หมดสําหรบัปี 2561 
เท่ากบั 358.0 ลา้นบาท ลดลง 103.3 ลา้นบาท หรอืรอ้ยละ 22.4 จากช่วงเวลาเดยีวกนัของปี 2560 เน่ืองจากในไตร
มาสที ่3 ปี 2560 บรษิทัฯ ไดม้กีารรบัรูร้ายไดจ้ากการใหส้ทิธใินการใชพ้ืน้ทีใ่นนิคมอุตสาหกรรม จาํนวน 208.7 ลา้น
บาท 

 
การวิเคราะหค์่าใช้จ่าย 

 

ปี 2560 ปี 2561 เพ่ิมขึน้ /(ลดลง) 

ล้านบาท ล้านบาท ล้านบาท ร้อยละ 

คา่ใชจ้า่ยในการขาย 317.2 231.1 (86.1) (27.1) 
คา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร 1,385.2 1,376.6 (8.6) (0.6) 
ตน้ทุนทางการเงนิ 1,616.5 1,179.3 (437.2) (27.0) 

รวมค่าใช้จ่าย 3,318.9 2,787.1 (531.8) (16.0) 

 ค่าใช้จ่ายในการขาย สําหรบัปี 2561 เท่ากบั 231.1 ล้านบาท ลดลง 86.1 ล้านบาท หรอืลดลงรอ้ยละ 27.1 จาก
ช่วงเวลาเดยีวกนัของปี 2560 โดยมสีาเหตุหลกัมาจากมกีารโอนที่ดนิน้อยลงเมื่อเทยีบกบัช่วงเวลาเดยีวกนัของปี
ก่อน 

 ค่าใช้จ่ายในการบริหาร  สําหรบัปี 2561 เท่ากับ 1,376.6 ล้านบาท ลดลง 8.6 ล้านบาท หรอืร้อยละ 0.6 จาก
ช่วงเวลาเดียวกนัของปีก่อน สาเหตุหลกัมาจากในช่วงไตรมาส 1 ปี 2560 บรษิัทฯ มกีารบนัทึกการด้อยค่าของ
สนิทรพัย์ตามมาตรฐานบญัชี ซึ่งเกิดจากทรพัย์สนิที่ขายในราคาต่ากว่ามูลค่ายุติธรรมที่บนัทึกเป็นต้นทุนของ
ทรพัยส์นินัน้ๆ ทัง้น้ีในปี 2561 ไมม่รีายการดงักลา่ว สง่ผลใหค้า่ใชจ้า่ยในการบรหิารของบรษิทัฯ ลดลง 

 ต้นทุนทางการเงิน  สําหรบัปี 2561 เท่ากับ 1,179.3 ล้านบาท ลดลง 437.2 ล้านบาท หรือร้อยละ 27.0 จาก
ช่วงเวลาเดยีวกนัของปี 2560 เน่ืองจากการลดลงอย่างมนีัยสาํคญัของตน้ทุนทางการเงนิ เป็นผลมาจากการออกหุน้
กูท้ีม่ตีน้ทุนตํ่า และการใชเ้งนิกูร้ะยะสัน้บางสว่นจากสถาบนัการเงนิ 
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การวิเคราะหฐ์านะการเงิน 

 
การเปลีย่นแปลงฐานะทางการเงนิรวมของบรษิทัฯ ณ สิน้ปี 2561 มดีงัต่อไปน้ี 

สินทรพัย  ์

ณ  วันที่ 31 ธันวาคม 2561 บริษัทฯ มีสินทรัพย์รวมทัง้หมด 78,344.9 ล้านบาท เพิ่มขึ้น 4,726.0 ล้านบาท จาก 
73,619.0 ลา้นบาท ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2560 โดยมสีาเหตุหลกัมาจากรายการดงัต่อไปน้ี  

1. การเพิม่ขึน้ของเงนิลงทุนในบรษิทัร่วม จํานวน 1,977.2 ลา้นบาท เน่ืองจากการเพิม่ขึน้ของส่วนแบ่งกําไรในบรษิทั
รว่ม และการเพิม่เงนิลงทุนในบรษิทัรว่ม ซึง่เป็นไปตามสดัสว่นการถอืครองหุน้ 

2. การเพิม่ขึน้ของเงนิลงทุนในกจิการร่วมคา้ จํานวน 560.4 ลา้นบาท เน่ืองจากการเพิม่เงนิลงทุนในบรษิทัร่วมคา้ ซึ่ง
เป็นไปตามสดัสว่นการถอืครองหุน้ 

3. การเพิม่ขึน้ของเงนิลงทุนในหลกัทรพัยเ์ผื่อขาย จํานวน 946.4 ลา้นบาท เน่ืองจากการซื้อหน่วยลงทุนในกองทรสัต ์
WHART ทีเ่พิม่ขึน้ เพือ่ดาํรงสดัสว่นการถอืหุน้ทีร่อ้ยละ 15 รวมถงึเพิม่ขึน้ของมลูคา่กองทรสัตต์ามราคาตลาด 

4. การเพิม่ขึน้ของเงนิลงทุนชัว่คราว จํานวน 237.6 ลา้นบาท เน่ืองจากการซื้อหน่วยลงทุนในกองทุนรวม เพื่อเป็นการ
บรหิารเงนิสด 

5. การเพิม่ขึน้ของเงนิลงทุนระยะยาวอื่น(สทุธ)ิ จาํนวน 197.6 ลา้นบาท สาเหตุหลกัมาจากบรษิทัฯไดม้กีารเขา้ไปลงทุน
ซือ้หุน้ในบรษิทั ซุปเปอรแ์นป (ประเทศไทย) จาํกดั ในไตรมาสที ่2 ปี 2561 

6. การเพิม่ขึน้ของสนิทรพัยไ์ม่หมุนเวยีนอื่น(สุทธ)ิ จํานวน 553.8 ลา้นบาท สาเหตุหลกัมาจากเงนิจ่ายล่วงหน้าสาํหรบั
การจดัหาทีด่นิเพือ่พฒันาโครงการ 

7. การลดลงของเงนิกู้ยมืระยะสัน้แก่บุคคลหรอืกจิการที่เกี่ยวขอ้งกนั จํานวน 177.2 ลา้นบาท เน่ืองจากได้รบัชําระคนื
จากบรษิทัรว่มในธุรกจิโรงไฟฟ้า 

8. การลดลงของสนิทรพัย์ไม่หมุนเวยีนที่ถือไวเ้พื่อขายจํานวน(สุทธ)ิ 835.2 ล้านบาท ซึ่งเกิดจากบรษิัทฯ มกีารขาย
สนิทรพัยเ์ขา้กองทรสัต์ HREIT เมื่อวนัที่ 4 มกราคม 2561 ที่ผ่านมา และการขายสนิทรพัยโ์รงงานพรอ้มที่ดนิใหแ้ก่
ลกูคา้จาํนวน 1 โครงการ สง่ผลใหร้ายการสนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีนทีถ่อืไวเ้พือ่ขายลดลงประมาณ 835.2 ลา้นบาท 

หนี้สิน 

ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2561 บรษิทัฯ มหีน้ีสนิรวมจาํนวน 47,330.9 ลา้นบาท ซึง่เพิม่ขึน้ 2,245.3 ลา้นบาท จาก 45,085.6 
ล้านบาท ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2560 นอกจากน้ีหากพิจารณาเฉพาะหน้ีสนิที่มีภาระดอกเบี้ยของบรษิัทฯ มีจํานวน 
36,380.5 ลา้นบาท ซึง่เพิม่ขึน้ 1,982.0 ลา้นบาท จาก 34,398.5 ลา้นบาท โดยมสีาเหตุหลกัมาจากรายการดงัต่อไปน้ี  
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1. การลดลงของเงนิกูย้มืระยะสัน้จากสถาบนัการเงนิจํานวน 168.2 ลา้นบาท สาเหตุหลกัมาจากในระหวา่งงวด บรษิทัฯ 
มกีารชําระคนืเงนิกู้ยมืระยะสัน้ประมาณ 5,810.0 ลา้นบาท ในขณะที่บรษิทัฯ มกีารออกตัว๋แลกเงนิและตัว๋สญัญาใช้
เงนิประมาณ 5,640.0 ลา้นบาท 

2. การลดลงของเงนิกู้ยมืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิ(สุทธ)ิ จํานวน 3,936.9 ลา้นบาท สาเหตุหลกัมาจากบรษิทัฯไดม้ี
การนําเงนิจากการออกหุน้กูจ้าํนวน 4,000.0 ลา้นบาท มาคนืหน้ีเงนิกูย้มืจากสถาบนัการเงนิแหง่หน่ึง 

3. การลดลงของหน้ิสนิหมุนเวยีนอื่น จาํนวน 46.9 ลา้นบาท โดยมสีาเหตุหลกัจากการลดลงของภาษเีงนิไดห้กั ณ ทีจ่่าย
คา้งจา่ย 

4. การเพิม่ขึน้ของหุน้กู้(สุทธ)ิ จํานวน 6,087.1 ลา้นบาท โดยมสีาเหตุหลกัจากในระหว่างงวดบรษิทัฯและบรษิทัย่อยมี
การมอีอกหุน้กู้เพิม่จํานวน 11,800.0 ลา้นบาท แต่อย่างไรกต็ามไดม้กีารไถ่ถอนหุน้กู้ที่ครบกําหนดจํานวน 5,560.0 
ลา้นบาท 

 
ส่วนของผ ูถ้ือหุ้น 

ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2561 บรษิทัฯ มสี่วนของผู้ถอืหุ้นรวมจํานวน 31,014.1 ลา้นบาท ซึ่งเพิม่ขึน้จํานวน 2,480.7 ลา้น
บาท จาก 28,533.4 ลา้นบาท ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2560 โดยการเปลี่ยนแปลงหลกัมาจากการเพิม่ขึน้ของกําไรสะสม
ของบรษิทัฯ ตามผลประกอบการของบรษิทัฯ  

 
การวิเคราะหก์ระแสเงินสด 

 
ปี 2560 ปี 2561 

ล้านบาท ล้านบาท 

เงนิสดสทุธไิดม้าจาก/(ใชไ้ปใน)กจิกรรมดาํเนินงาน 1,760.6 422.7 

เงนิสดสทุธไิดม้าจาก/(ใชไ้ปใน)กจิกรรมลงทุน 2,144.2 354.4 

เงนิสดสทุธไิดม้าจาก/(ใชไ้ปใน)กจิกรรมจดัหาเงนิ (4,596.6) 477.5 

เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดเพ่ิมขึน้(ลดลง) สทุธิ (691.9) 1,254.6 

เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดปลายปี 1,919.7 3,172.2 

1. กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน 
บรษิทัฯ มกีระแสเงนิสดได้มา (ใช้ไป) ในกจิกรรมดําเนินงานสําหรบัปี 2561 เท่ากบั 422.7 ล้านบาท คดิเป็นการ
ได้มาลดลงจํานวน 1,338.0 ลา้นบาท จากช่วงเวลาเดยีวกนัของปี 2560 โดยมสีาเหตุหลกัจากการเงนิปันผลรบัที่
ลดลง และมเีงนิจา่ยลว่งหน้าสาํหรบัการจดัหาทีด่นิเพือ่พฒันาโครงการทีม่ากขึน้ 

2. กระแสเงินสดจากกิจกรรมการลงทนุ 
กระแสเงนิสดไดม้า (ใชไ้ป) ในกจิกรรมการลงทุนปี 2561 เทา่กบั 354.4 ลา้นบาท คดิเป็นการไดม้าลดลงจาํนวน 
1,789.7 ลา้นบาท เมือ่เทยีบกบัชว่งเวลาเดยีวกนัของปี 2560 ซึง่มสีาเหตุหลกัมาจากการลดลงของเงนิสดรบัจาก
การขายหน่วยลงทุนระยะสัน้ 

3. กระแสเงินสดจากกิจกรรมจดัหาเงิน 
กระแสเงนิสดไดม้า (ใชไ้ป) จากกจิกรรมจดัหาเงนิปี 2561 เท่ากบั 477.5 ลา้นบาท คดิเป็นการไดม้าเพิม่ขึน้จาํนวน 
5,074.2 ลา้นบาท เมือ่เทยีบกบัชว่งเวลาเดยีวกนัของปี 2560 ซึง่มสีาเหตุหลกัจากการเพิม่ขึน้ของเงนิสดรบัจากการ
ออกหุน้กู ้(สทุธ)ิ และการลดลงของการจา่ยเงนิปันผล 
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