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12. ฐานะการเงินและผลการดําเนินงาน 

12.1 งบการเงิน 

สรุปรายงานสอบบัญช ี

รายงานของผูสอบบัญชีสําหรับงบการเงินของบริษัทฯ ในป 2544 ตรวจสอบโดย นายเฉลิม จันทรเทพางกูร 
ผูสอบบัญชีรับอนุญาต เลขทะเบียน 1280 ไดแสดงความเห็นในรายงานสอบบัญชีแบบไมมีเงื่อนไขวา งบ
การเงินไดแสดงฐานะการเงินและผลการดําเนินงาน โดยถูกตองตามควรในสาระสําคัญตามหลักการบัญชีท่ี
รองรับท่ัวไป 

รายงานของผูสอบบัญชีสําหรับงบการเงินของบริษัทฯ ในป 2545 ตรวจสอบโดย นายสมชาย คุรุจิตโกศล จาก
บริษัท เอส.เค.แอคเคาทแตน เซอรวิสเซส จํากัด ไดแสดงความเห็นในรายงานสอบบัญชีแบบไมมีเงื่อนไขวา งบ
การเงินไดแสดงฐานะการเงินและผลการดําเนินงาน โดยถูกตองตามควรในสาระสําคัญตามหลักการบัญชีท่ี
รองรับท่ัวไป 

รายงานของผูสอบบัญชีสําหรับงบการเงินของบริษัทฯ ในป 2546 ตรวจสอบโดย นางสาวสมบูรณ ศุภศิริภิญโญ 
จากบริษัท เคพีเอ็มจี ภูมิไชย สอบบัญชี จํากัด ไดแสดงความเห็นในรายงานสอบบัญชีแบบไมมีเงื่อนไขวา  
งบการเงินไดแสดงฐานะการเงินและผลการดําเนินงาน โดยถูกตองตามควรในสาระสําคัญตามหลักการบัญชีท่ี
รองรับท่ัวไป 

รายงานของผูสอบบัญชีสําหรับงบการเงินของบริษัทฯ สําหรับงวด 3 เดือน สิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2547 สอบ
ทานโดย นางสาวสมบูรณ ศุภศิริภิญโญ จากบริษัท เคพีเอ็มจ ีภูมิไชย สอบบัญช ีจํากัด ไดแสดงวาไมพบสิ่งท่ีเปน
เหตุใหเชื่อวางบการเงินดังกลาวไมถูกตองตามที่สมควรในสาระสําคัญ ตามหลักการบัญชีท่ีรับรองท่ัวไปจากการ
สอบทาน 
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ตารางสรุปงบการเงินของบริษทัฯ  

หนวย: พันบาท 
งบการเงินเฉพาะบริษัทฯ งบการเงินรวม รายการ 

2544 2545 2546 31ม.ีค. 47 2545 2546 31ม.ีค.47
เงินสดและเงินฝากธนาคาร 30,658 20,657 19,493 47,677 34,566 40,108 151,186
เงินลงทุนระยะสั้น            -   597 683 30 972 1,143 30
ลูกหนี้การคา 4 17,731 16,392 16,351 21,956 81,338 141,741
เงินใหกูยืมแกกิจการท่ีเก่ียวของกัน            -   4,000 85,000 105,000 3,000 1,444            -   
สินคาคงเหลือ            -   8,253 10,016 7,451 27,188 88,501 107,258
สินทรัพยหมุนเวียนอื่น 13,954 11,865 5,219 6,738 15,963 38,571 31,093
เงินฝากธนาคารที่ติดภาระค้ําประกัน            -   3,670 3,600 3,000 3,712 3,630 3,030
เงินลงทุนซึ่งบันทึกโดยวิธีสวนไดเสีย            -   174,064 246,734 321,466            -              -              -   
เงินลงทุนทั่วไป            -   5,000            -              -   5,000            -              -   
ที่ดิน อาคารและอุปกรณ-สุทธ ิ 56,971 336,646 331,590 326,958 404,473 805,580 877,368
สิทธิการเชา-สุทธิ            -   25,386 24,217 23,925 93,021 87,823 86,524
สินทรัพยไมหมุนเวียนอื่น 1,152 29,266 23,186 27,897 46,960 39,737 70,437
รวมสินทรัพย 102,739 637,135 766,130 886,491 656,811 1,187,874 1,468,666
เงินกูยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงิน            -              -              -              -              -   132,759 82,883
เจาหนี้การคา 43,701 68,745 54,872 73,116 72,116 89,786 221,339
สวนของเงินกูยืมระยะยาวที่ถึงกําหนดชําระใน 1 ป            -   16,486 20,455 20,793 24,744 36,754 40,410
เงินกูยืมจากบริษัทยอยและกรรมการ            -   62,308 202,800 196,200 18,823 106,600 100,000
คาใชจายคางจาย 3,546 24,445 28,865 51,132 31,647 87,836 102,960
เจาหน้ีอ่ืน            -   40,897 5,633 9,682 41,326 56,430 63,621
หน้ีสินหมุนเวียนอ่ืนๆ 837 8,099 14,050 13,734 9,430 26,605 39,501
รายไดรอตัดบัญชี            -              -   1,948 1,693            -   2,624 2,353
เงินกูยืมระยะยาว            -   126,247 103,880 98,501 168,817 314,854 393,959
รวมหน้ีสิน 48,084 347,227 432,502 464,851 366,903 854,247 1,047,026
ทุนจดทะเบียน 60,000 276,000 300,000 375,000 276,000 300,000 375,000
ทุนชําระแลว 60,000 276,000 300,000 300,000 276,000 300,000 300,000
กําไรสะสม (5,345) 13,908 33,628 121,640 13,908 33,628 121,640
รวมสวนของผูถือหุน 54,655 289,908 333,628 421,640 289,908 333,628 421,640
รวมหน้ีสินและสวนของผูถือหุน 102,739 637,135 766,130 886,491 656,811 1,187,874 1,468,666
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ตารางสรุปงบการเงินของบริษทัฯ 

หนวย: พันบาท 
งบการเงินเฉพาะบริษัทฯ งบการเงินรวม รายการ 

2544 2545 2546 31ม.ีค.47 2545 2546 31ม.ีค.47
รายไดจากการขาย 310,962 496,240 919,071 248,025 707,261 1,299,845 602,519
รายไดอื่น 250 2,842 18,763 3,264 6,551 18,775 2,292
รายไดรวม 311,212 499,083 937,833 251,289 713,812 1,318,620 604,811
ตนทุนขายและบริการ 191,261 302,720 530,144 138,175 407,776 735,352 350,320
คาใชจายในการขายและบริหาร 121,623 177,432 341,299 90,266 271,541 521,682 151,757
สวนแบงกําไร/(ขาดทุน)จากเงินลงทุน            -   6,066 (17,330) 74,732            -              -              -   
กําไรกอนดอกเบ้ียจายและภาษีเงินได (1,672) 24,997 49,060 97,579 34,494 61,585 102,733
ดอกเบ้ียจาย            -   (2,270) (12,874) (3,787) (5,581) (16,405) (6,066)
ภาษีเงินได (265) (3,474) (16,467) (5,779) (5,830) (25,460) (8,655)
กําไรสุทธิของสวนผูถือหุนสวนนอย            -              -              -              -   (3,831)            -              -   
กําไรสุทธิ (1,937) 19,252 19,720 88,013 19,252 19,720 88,013
จํานวนหุนถัวเฉลี่ยถวงน้ําหนัก 10,186 12,710 57,081 60,000 12,710 57,081 60,000
กําไรตอหุนข้ันพ้ืนฐาน * (0.19) 1.51 0.35 1.47 1.51 0.35 1.47
กําไรตอหุนข้ันพ้ืนฐาน  
(มูลคาตราไวหุนละ 2 บาท) 

(0.08) 0.61 0.13 0.58 0.61 0.13 0.58 

หมายเหต:ุ * กําไรตอหุนพ้ืนฐานคํานวณจากมูลคาตราไวหุนละ 5 บาท เพ่ือการเปรียบเทียบ ทั้งน้ี ณ สิ้นป 2544 2545 และ 2546 บริษัทฯ มีมูลคาที่ตราไว            
หุนละ 100 บาท และ ณ 31 มีนาคม 2547 บริษัทฯ มีมูลคาตราไวหุนละ 5 บาท 

หนวย: พันบาท 
งบการเงินเฉพาะบริษัทฯ งบการเงินรวม รายการ 

2544 2545 2546 31ม.ีค.47 2545 2546 31ม.ีค.47
กระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงาน N/A 75,719 67,450 68,696 N/A 76,938 180,908
กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน N/A (506,760) (214,709) (28,871) N/A (474,074) (96,059)
กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน N/A 421,041 146,094 (11,641) N/A 402,678 26,229
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดเพิ่มขึ้นสุทธิ N/A  (10,001) (1,164) 28,184 N/A 5,542 111,078
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อัตราสวนทางการเงินท่ีสาํคัญ 
งบการเงินเฉพาะบริษัทฯ งบการเงินรวม รายการ 

2544 2545 2546 31ม.ีค.47 2545 2546 31ม.ีค.47
อัตราสวนสภาพคลอง   
  อัตราสวนสภาพคลอง (เทา) 0.93 0.28 0.42 0.50 0.52 0.47 0.66
  อัตราสวนสภาพคลองหมุนเร็ว (เทา) 0.64 0.17 0.11 0.18 0.29 0.23 0.45
  อัตราสวนสภาพคลองกระแสเงินสด (เทา) N/A 0.56 0.25 0.20 N/A 0.21 0.30
  อัตราสวนหมุนเวียนลูกหน้ีการคา (เทา) 143,539.07 55.96 53.87 60.60 N/A 25.17 21.61
  ระยะเวลาเก็บหนี้เฉลี่ย (วัน) 0.00 6.43 6.68 5.94 N/A 14.30 16.66
  อัตราสวนหมุนเวียนสินคาคงเหลอื (เทา) N/A 73.36 58.04 63.28 N/A 12.71 14.32
  ระยะเวลาขายสินคาเฉลี่ย (วัน) N/A 4.91 6.20 5.69 N/A 28.32 25.15
  อัตราหมุนเวียนเจาหน้ี (เทา) 5.90 5.38 8.58 8.64 N/A 9.08 9.01
  ระยะเวลาชําระหน้ี (วัน) N/A 66.86 41.97 41.68 N/A 39.63 39.97
  วงจรเงินสด (วัน) N/A (55.52) (29.09) (30.05) N/A 2.99 1.84

   
อัตราสวนแสดงความสามารถในการหากําไร   
  อัตรากําไรขั้นตน (%) 38.49% 39.00% 42.32% 44.29% 42.34% 43.43% 41.86%
  อัตรากําไรจากการดําเนินงาน (%) (0.62%) 3.24% 5.18% 7.90% 3.95% 3.29% 16.67%
  อัตรากําไรอื่น (%) 0.08% 0.57% 2.00% 1.30% 0.92% 1.42% 0.38%
  อัตราสวนเงินสดตอการทํากําไร (%) N/A 399.98% 101.60% 300.67% N/A 124.93% 176.09%
  อัตรากําไรสุทธ ิ(%) (0.62%) 3.86% 2.10% 35.02% 2.70% 1.50% 14.55%
  อัตราผลตอบแทนผูถือหุน (%) (3.83%) 11.17% 6.33% 24.74%* N/A 6.33% 24.74%*

   
อัตราสวนแสดงประสิทธิภาพในการดําเนินงาน   
  อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย (%) -2.18% 5.20% 2.81% 12.26.%* N/A 2.14% 7.03%*
  อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยถาวร (%) 17.67% 22.03% 21.97% 17.92%* N/A 16.37% 22.21%*
  อัตราการหมุนของสินทรัพย (เทา) 3.51 1.35 1.34 1.18* N/A 1.43 1.25* 

   
อัตราสวนวิเคราะหนโยบายทางการเงิน    
  อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (เทา) 0.88 1.20 1.30 1.10 1.27 2.56 2.48
  อัตราสวนเงินกูยืมตอสวนของผูถือหุน (เทา) 0.00 0.65 0.92 0.70 0.73 1.77 1.46
  อัตราสวนความสามารถชําระดอกเบ้ีย (เทา) N/A 35.89 7.52 20.66 N/A 7.24 32.25
  อัตราสวนความสามารถชําระภาระผูกพัน  
  (Cash basis) (เทา) 

 0.25 1.38 1.41 N/A 0.16 1.82

  อัตราการจายเงินปนผล (%) 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

หมายเหตุ: * อัตราสวนทางการเงินเปนการคํานวณโดยใชผลการดําเนินงาน 4 ไตรมาสยอนหลัง  
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12.2 คําอธิบายและการวเิคราะหฐานะการเงินและผลการดาํเนินงาน 

 สําหรับป ส้ินสุด วันที่ 31 ธันวาคม 2546 และ 2546 และสําหรับไตรมาส 1 ส้ินสุดวันท่ี 31 มีนาคม 2547 

การวิเคราะหผลการดําเนนิงานสามารถแบงออกตามลักษณะการประกอบธรุกิจ 2 ดาน ไดแก (1) ธุรกิจอาหาร
ญี่ปุน ซึ่งเปนธุรกิจเดิมของกลุมบริษัทฯ และ (2) ธุรกิจผลิตเคร่ืองด่ืมชาเขียว ซึ่งเร่ิมดําเนินการในไตรมาส 4 ป 
2546 ดังนั้น ผลการดําเนินงานในป 2546 จึงไดรับผลกระทบจากการเร่ิมดําเนินธรุกิจใหม 

ผลการดําเนินงาน 

รายได 

ในป 2545 บริษัทฯ มีรายไดจากการขายจํานวน 707 ลานบาท ซึ่งเปนรายไดจากธุรกิจอาหารท้ังหมด โดย
รายไดสวนใหญมาจากการขายเงินสด และในป 2546 บริษัทฯ มีรายไดจากการขายเพิ่มเปน 1,300 ลานบาท 
หรือเพ่ิมข้ึนจํานวน 593 ลานบาท คิดเปนอัตราการเติบโตรอยละ 83.79 จากปกอนหนา โดยมีรายไดจากการ
ขายอาหารจาํนวน 1,136 ลานบาท คิดเปนรอยละ 87.43 และรายไดจากธุรกิจเคร่ืองดื่มชาเขียวจํานวน 163 
ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 12.57 ท้ังน้ี การเพิ่มข้ึนของรายไดดังกลาวประกอบดวยสาเหตุ 2 ประการ คือ 
(1) ผลการดําเนินงานที่ดีข้ึนของธุรกิจรานอาหารและรานเบเกอรี่ ท้ังจากการเพิ่มข้ึนของจํานวนสาขาจาก 65 
สาขาเปน 77 สาขา และจากนโยบายการตลาดโดยปรับราคาสินคาและการจัดรายการสงเสริมการขายเพื่อ
กระตุนยอดขาย สงผลใหยอดขายโดยเฉล่ียของแตละสาขาเพิ่มสูงข้ึน (2) รายไดจากธุรกิจเคร่ืองด่ืมชาเขียว 
เนื่องจาก ในป 2545 บริษัทฯ ไดจางผูผลิตภายนอกเปนผูดําเนินการผลิต และบริษัท โออิชิ โออิชิ อินเตอร
เนชั่นแนล จํากัด เปนผูจัดจําหนาย จึงไมมีการรวมรายไดดังกลาวเขามาเปนรายไดของบริษัทฯ แตในไตรมาส
สุดทายป 2546 บริษัทฯ ไดเร่ิมดําเนินการเปนผูผลิตและจําหนายเคร่ืองด่ืมชาเขียวเอง ภายใตการดําเนินงาน
ของ บริษัท โออิชิ เทรดด้ิง จํากัด โดยผลการขายเคร่ืองด่ืมชาเขียวใน 3 เดือนสุดทายของป 2546 พบวา 
ยอดขายจากธุรกิจเคร่ืองด่ืมชาเขียวนี้มีอัตราการเติบโตท่ีเฉล่ียรอยละ 62 ตอเดือน แสดงใหเห็นวาสินคา
เคร่ืองด่ืมชาเขียวของบริษัทฯ ไดรับการยอมรับและเปนท่ีตองการของตลาด 

รายไดอ่ืนของบริษัทฯ มีสัดสวนไมเปนนัยสําคัญ โดยคิดเปนรอยละ 1.42 และรอยละ 0.92 ของรายไดรวมของ
บริษัทฯ ในป 2546 และในป 2545 ตามลําดับ รายไดดังกลาวประกอบดวย รายไดบัตรคูปองหมดอายุ รายได
จากเงินสนับสนุนการขาย (Rebate) จากผูผลิตและจําหนายเคร่ืองด่ืมรายหนึ่ง และอ่ืนๆ ท่ีไมใชรายไดจากการ
ดําเนินงาน ท้ังน้ี บริษัทฯ มีการรับรูรายไดจากเงินสนับสนุนการขายทุก 3 เดือน อยางไรก็ตาม ในอนาคต
รายไดสวนน้ีจะถูกบันทึกเปนสวนลดจากตนทุนขาย 

สําหรับในไตรมาสแรกของป 2547 บริษัทฯ มีรายไดจากการขายท้ังสิ้น 602 ลานบาท หรือคิดเปนอัตราการ
เติบโตรอยละ 133.40 จากไตรมาสแรกป 2546 อันเปนผลมาจาก (1) การเติบโตของรายไดจากธุรกิจอาหาร
รอยละ 17.43 เน่ืองจาก การขยายสาขาของรานอาหาร จาก 71 สาขา ในไตรมาสท่ี 1 ป 2546 เปน 80 สาขา
ในไตรมาส 1 ป 2547 และ (2) การเติบโตของตลาดเคร่ืองด่ืมชาเขียวพรอมด่ืมภายในประเทศ ท้ังน้ี รายได
จากการขายแบงเปน รายไดจากธุรกจิรานอาหารจาํนวน 303 ลานบาท และรายไดจากธุรกิจชาเขียว 300 ลาน
บาท หรือคิดเปนสัดสวนรอยละ 50.31 และรอยละ 49.69 ของรายไดจากการขาย ตามลําดับ โดยรายละเอียด
รายไดของไตรมาส 1 ป 2546 และ 2547 ปรากฏดังตารางตอไปนี ้
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           หนวย : ลานบาท 
 ไตรมาส 1 
 

ป 2546 
ป 2546* % ป 2547** % 

รายไดจากการขาย - อาหาร 1,136 258.16 100.00% 303.15 50.31%
รายไดจากการขาย - ชาเขียว 163 - - 299,37 49.69%
รวม 1,300 258.15 100.00% 602.52 100.00%
หมายเหตุ:* ในไตรมาส 1 ป 2546 บริษัทฯ ยังไมมีรายไดจากธุรกิจเครื่องดื่มชาเขียว เน่ืองจากธุรกิจดังกลาวยัง

ดําเนินการภายใตบริษัท โออิชิ อินเตอรเนชั่นแนล จํากัด ดังน้ัน รายไดจากการขายเครื่องดื่มชาเขียวของ
บริษัทฯ จึงไมรวมอยูในงบการเงินในไตรมาสแรกป 2546 

 ** ณ ไตรมาสที่ 1 ป 2547 สัดสวนรายไดจากการขายชาเขียวรอยละ 70 มาจากการขายบรรจุภัณฑ
ประเภทขวด และรอยละ 30 มาจากบรรจุภัณฑประเภทกลอง 

ตนทุนขาย 
เม่ือพิจารณาตนทุนขายของบริษัทฯ เปรียบเทียบป 2545 และป 2546 ซึ่งมีจํานวน 408 ลานบาท และ 735 
ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 57.66 และรอยละ 56.57 ของรายไดจากการขายตามลําดับ จะเห็นไดวาบริษัทฯ 
มีสัดสวนตนทุนขายท่ีคอนขางคงท่ี เนื่องจาก ถึงแมวาสัดสวนตนทุนขายของธุรกิจรานอาหารตอรายไดจากการ
ขายอาหารจะลดลงจากรอยละ 57.66 ในป 2545 เปนรอยละ 51.82 ในป 2546 ซึ่งเปนผลจากระบบการ
บริหารการผลิตและการจดัสงผานครัวกลาง ทําใหสามารถควบคุมตนทุนการผลิตและตนทุนการจัดซื้อไดอยางมี
ประสิทธิภาพกอใหเกิดการประหยัดจากขนาดการผลิต ท้ังจากการเพิ่มอํานาจการตอรองกับผูจัดจําหนาย
(Supplier) จากการซื้อสินคาจํานวนมากในการสั่งซื้อแตละคร้ัง การบริการจัดการสินคาคงเหลือ ท้ังประเภท
วัตถุดิบและสินคาสําเร็จรูป สงผลใหบริษัทฯ สามารถควบคุมปริมาณของเสียในแตละวัน รวมท้ังปริมาณวัตถุดิบ
ท่ีจําเปนตองใชในแตละวันไดอยางมีเหมาะสมมากข้ึน และการบริหารการจัดสงสินคาและผลิตภัณฑแบบรวม
ศูนย ทําใหสามารถควบคุมตนทุนการจัดสงไดดีข้ึน แตอยางไรก็ตาม บริษัท ฯ มีตนทุนการผลิตเคร่ืองด่ืมชา
เขียวในชวงเร่ิมการผลิตในชวงไตรมาส 4 ของป 2546 คอนขางสูง เนื่องจากการผลิตดังกลาวอยูในชวงทดสอบ
การผลิต (Test-Run) จึงทําใหมีการสูญเสียจากกระบวนการผลิตสูง 

สําหรับในไตรมาส 1 ป 2546 และ ไตรมาส 1 ป 2547 บริษัทฯ มีตนทุนขายรวม จํานวน 136 ลานบาท และ 
350 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 52.67 และ 58.14 ของรายไดจากการขาย ตามลําดับ ท้ังน้ี ตนทุนขายท่ี
เพิ่มสูงข้ึนเปนผลมาจากการท่ีบริษัทฯ มีโครงสรางในการดําเนินธุรกิจท่ีเปล่ียนแปลงไป โดยเร่ิมเปนผูผลิตและ
จําหนายเคร่ืองด่ืมชาเขียว ต้ังแตไตรมาส 4 ป 2546 เพิ่มเติมจากเดิมท่ีเปนผูผลิตและจําหนายอาหารเทานั้น 
แตอยางไรก็ตาม เม่ือพิจารณาถึงรายละเอียดตนทุนขายของแตละธุรกิจแลวพบวา (1) บริษัทฯ สามารถลด
ตนทุนขายอาหารลงไดเล็กนอยจาก รอยละ 52.67 ในไตรมาส 1 ป 2546 เปนรอยละ 51.42 ในไตรมาส 1 ป 
2547 ซึง่เปนผลจากประสิทธภิาพการผลิตและการจัดสงผานครัวกลาวดังกลาวขางตน (2) ตนทุนขายธุรกิจชา
เขียวท่ีบริษัทฯ ไดเร่ิมดําเนินการผลิตในไตรมาสสุดทายของป 2546 นั้น พบวา เม่ือเปรียบเทียบอัตราสวน
ตนทุนการผลิตเคร่ืองด่ืมชาเขียวตอรายไดจากการขายเคร่ืองด่ืมชาเขียวในไตรมาสสุดทายของป 2546 และ 
ไตรมาสแรกของป 2547 แลว พบวา อัตราสวนดังกลาวมีแนวโนมตํ่าลงอยางมาก เนื่องจากบริษัทฯ สามารถ
ควบคุมกระบวนการผลิตใหอยูในระดับปกติ 

คาใชจายในการขายและบริหาร 
คาใชจายในการขายและบริหารจําแนกออกเปนคาใชจายกลุมตางๆ ไดแก คาใชจายพนักงาน คาเชาสํานักงาน 
คาโฆษณาและสงเสริมการขาย คาสาธารณูปโภค คาเสื่อมราคาและสิทธิการเชาตัดจําหนาย และคาใชจายอ่ืนๆ 
โดยในป 2545 และ 2546 บริษัทฯมีคาใชจายในการขายและบริหารจํานวน 272 และ 522 ลานบาท หรือคิด
เปนรอยละ 38.39 และ รอยละ 40.13 ของรายไดจากการขายตามลําดับ สัดสวนของคาใชจายในการขายท่ี
เพิ่มข้ึน มีสาเหตุหลักมาจากรายการคาโฆษณาสงเสริมการขายสําหรับการเปดตัวผลิตภัณฑเคร่ืองด่ืมชาเขียว 
“โออิชิกรีนที” ท่ีออกสูตลาดในไตรมาส 4 ของป 2546 และคาธรรมเนียมแรกเขาในการวางสินคาตามชองทาง
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การจําหนายประเภทซุปเปอรไฮเปอรมารเก็ตและรานคาสะดวกซ้ือ และรายการคาเสื่อมราคาของสินทรัพยถาวร
ท่ีเกิดจากการปรับโครงสรางกลุมบริษัทฯ เม่ือปลายป 2545 รวมท้ังการเพิ่มข้ึนของสินทรัพยถาวรสําหรับ
โรงงานผลิตอาหารและเคร่ืองด่ืมชาเขียวในป 2546 

สําหรับชวง 3 เดือนแรกของป 2546 และ 2547 บริษัทฯ มีคาใชจายในการขายและบริหารเทากับ108 ลาน
บาท และ 152 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 41.93 และ รอยละ 25.19 ของรายไดจากการขาย ตามลําดับ 
คาใชจายในการขายและบริหารมีสัดสวนท่ีลดลงจากชวง 3 เดือนแรกของป 2546 เนื่องจาก คาใชจายในการ
ขายและบริหารสวนใหญของบริษัทฯ เปนคาใชจายคงท่ี และอัตราการเติบโตของคาใชจายในการขายและบริหาร 
(รอยละ 40.18) นอยกวาอัตราการเติบโตของยอดขาย (รอยละ 133) จึงทําใหสัดสวนคาใชจายดังกลาวลดลง 

กําไรข้ันตน 
ในป 2546 บริษัทฯ มีกําไรขั้นตนจํานวน 564 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากป 2545 จํานวน 265 ลานบาท หรือคิด
เปนสัดสวนรอยละ 43.43 และ 42.34 ของรายไดจากการขาย ตามลําดับ ซึ่งอัตรากําไรข้ันตนคอนขางคงท่ี 
เนื่องจากในป 2546 บริษัทฯ มีการบริหารจัดการตนทุนในธุรกิจอาหารที่มีประสิทธิภาพมากข้ึน ทําใหตนทุน
ขายของธุรกิจอาหารลดตํ่าลงอยางมีนัยสําคัญ ถึงแมวาจะมีตนทุนขายท่ีเกิดจากเร่ิมดําเนินการผลิตธุรกิจ
เคร่ืองด่ืมชาเขียวท่ีสูงมากก็ตาม แตสัดสวนตนทุนขายของธุรกิจอาหารสูงกวาธุรกิจผลิตเคร่ืองด่ืมชาเขียว จึง
สงผลใหตนทุนการผลิตโดยรวมของบริษัทฯ ลดลง อยางไรก็ตาม เนื่องจากธุรกิจเครื่องด่ืมชาเขียวยังคงอยูในชวง
เริ่มตนของการผลิต จึงสงผลใหอัตรากําไรข้ันตนของบริษัทฯ ยังไมสะทอนความเปนจริงของการประกอบธุรกิจ
เคร่ืองด่ืมชาเขียว ซึ่งในอนาคตบริษัทฯ คาดวาอัตรากําไรข้ันตนของการผลิตเคร่ืองด่ืมชาเขียวจะอยูท่ีระดับ
ประมาณรอยละ 40 ของรายไดจากการขายเคร่ืองด่ืมชาเขียว 

ในไตรมาสแรกของป 2547 บริษัทฯ มีกําไรขั้นตนเทากับ 252 ลานบาท หรือคิดเปนอัตรากําไรข้ันตนรอยละ 
41.86 ลดลงจากไตรมาสแรกของป 2546 ซึ่งมีอัตรากําไรข้ันตนอยูท่ีรอยละ 47.33 เนื่องจากบริษัทฯ มี
โครงสรางรายไดและตนทุนท่ีเปลี่ยนแปลงไปจากการผลิตและจําหนายเคร่ืองดื่มชาเขียว ตามท่ีไดกลาวแลวใน
เร่ืองรายไดและตนทุนขาย 

กําไรสทุธิ 
อัตรากําไรสุทธิของธุรกิจรานอาหารเพิ่มข้ึนจากรอยละ 2.70 ในป 2545 เปนรอยละ 5.06 ในป 2546 
อยางไรก็ตาม อัตรากาํไรสุทธริวมของบริษัทฯ ปรับตัวลดลงจากรอยละ 2.70 ในป 2545 เปนรอยละ 1.50 ใน
ป 2546 จากผลกระทบจากดอกเบี้ยจายและภาษีเงินไดท่ีเพิ่มสูงข้ึน เนื่องจากการลงทุนผลิตเคร่ืองด่ืมชาเขียว
จําเปนตองใชเงินทุนคอนขางสูง บริษัทฯ จึงตองกูเงินจากแหลงเงินกูภายนอกคือ เงินกูยืมสถาบันการเงิน และ
แหลงเงินกูภายในคือ เงินกูยืมจากกรรมการ สงผลใหในป 2546 บริษัทฯ มีภาระดอกเบี้ยท่ีเพิ่มสูงข้ึนเปน 16 
ลานบาท จาก 6 ลานบาทในปกอนหนา รวมท้ัง ในป 2545 บริษัทฯ มีผลกําไรจากการประกอบการ ดังนั้น ใน
ป 2546 จึงไมมีผลขาดทุนสะสมเพื่อนํามาใชเปนสิทธิประโยชนทางภาษี ทําใหบริษัทฯ มีภาระภาษีเต็มจํานวน 
จากจํานวน 6 ลานบาท ป 2545 เพ่ิมเปนจํานวน 26 ลานบาท ในป 2546 

    หนวย : ลานบาท 
 ไตรมาสท่ี 1 
 

ป 2546 
ป 2546 % ป 2547 % 

กําไรสทุธ ิ- อาหาร 58.39 14.31 100.00% 16.51 18.76%
กําไรสทุธ ิ- ชาเขียว (38.67) - - 71.50 81.24%
รวม 19.72 14.31 100.00% 88.01 100.00%

ในไตรมาสแรกป 2546 และ ป 2547 บริษัทฯ มีกําไรสุทธิรวมจํานวน 14 ลานบาท และ 88 ลานบาท หรือ
คิดเปนอัตราการเติบโตของกําไรสุทธิรอยละ 515.23 โดยมีอัตรากําไรสุทธิรวมรอยละ 5.35 และรอยละ 
14.55 ตามลําดับ ซึ่งแบงเปน (1) กําไรสุทธิจากธุรกิจรานอาหารจํานวน 17 ลานบาท หรือคิดเปนอัตรากําไร
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สุทธิรอยละ 5.41 ซึ่งบริษัทฯ สามารถรักษาระดับอัตรากาํไรดังกลาวไวได เมื่อเทียบกับไตรมาสแรกป 2546 ซึ่ง
อยูท่ีระดับรอยละ 5.35 และ (2) กําไรสุทธิจากธุรกิจเคร่ืองด่ืมชาเขียวจํานวน 72 ลานบาท หรือคิดเปนอัตรา
กําไรสทุธิรอยละ 23.88 ทั้งนี ้การปรับตัวสูงข้ึนของอัตรากําไรสุทธิรวม เกิดจากผลการดําเนินงานของธุรกิจชา
เขียว ท้ังตนทุนการผลิตชาเขียวท่ีเร่ิมเขาสูภาวะปกติ และเคร่ืองด่ืมชาเขียวของบริษัทฯ ไดรับการตอบรับจาก
ผูบริโภคเปนอยางดี สงผลใหอัตราผลตอบแทนของผูถือหุนเพิ่มสูงข้ึนเปนรอยละ 24.74 จากสิ้นป 2546 ซึ่งอยู
ท่ีรอยละ 6.33 

ฐานะการเงิน 

สินทรัพย 
ในป 2545 บริษัทฯ ดําเนินการปรับโครงสรางกลุมบริษัทฯ โดยการดําเนินการซื้อทรัพยสินท่ีใชในการประกอบ
ธุรกจิรานอาหารและเบเกอร่ีจากบริษัทท่ีเกี่ยวของ และเขาถือหุนรอยละ 99.99 ในบริษัท โออิชิ เทรดด้ิง จํากัด 
และ บริษัท โออิชิ ราเมน จํากัด (โปรดดูรายละเอียดเพ่ิมเติมในสวนท่ี 2 ขอท่ี 2) 

ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2546 บริษัทฯ มีสินทรัพยรวมท้ังสิ้น 1,188 ลานบาท ประกอบดวย (1) สินทรัพย
หมุนเวียนมูลคา 251 ลานบาท หรือคิดเปนสัดสวนรอยละ 21.14 ของสินทรัพยรวม ซึ่งประกอบดวยรายการ
หลัก คือ เงนิสดและรายการเทียบเทาเงินสด 40 ลานบาท ลูกหนี้การคา 81 ลานบาท สินคาคงเหลือ 89 ลาน
บาท  และสินทรัพยหมุนเวียนอ่ืนจํานวน 39 ลานบาท (2) สินทรัพยไมหมุนเวียนมูลคา 937 หรือคิดเปน
สัดสวนรอยละ 78.86 ของสินทรัพยรวม ประกอบดวยรายการหลักคือ ท่ีดินอาคาร และอุปกรณสุทธิ 806 ลาน
บาท และสิทธิการเชาสุทธิ 88 ลานบาท  ท้ังน้ี มูลคาสินทรัพยรวมในป 2546 เพิ่มข้ึนจากสินทรัพยรวมในป 
2545 จํานวน 531 ลานบาทคิดเปนอัตราการเติบโตรอยละ 80.85 เนื่องจาก บริษัทฯ เขาลงทุนเพื่อการขยาย
ครัวกลางท่ีนิคมอุตสาหกรรมนวนครสําหรับรองรับการขยายตัวของธุรกิจรานอาหารและและธุรกิจเคร่ืองด่ืมชา
เขียวในอนาคต สงผลใหท่ีดิน อาคาร ระบบภายในและสวนตกแตงอาคาร เครื่องมือและเคร่ืองจักรที่ใชในการ
ผลิต เคร่ืองตกแตงและติดต้ังเพิ่มข้ึนสุทธิ 401 ลานบาท โดยสินทรัพยถาวรท่ีเพิ่มข้ึนนี้คิดเปนสัดสวนรอยละ 
75 ของสินทรัพยรวมท่ีเพ่ิมข้ึน 

ณ วันท่ี 31 มีนาคม 2547 บริษัทฯ มีสินทรัพยรวมท้ังสิ้น 1,469 ลานบาท ประกอบดวย สินทรัพยหมุนเวียน
มูลคา 431 ลานบาท หรือคิดเปนสัดสวนรอยละ 29.37 ของสินทรัพยรวม สินทรัพยไมหมุนเวียนมูลคา 1,037 
ลานบาท หรือคิดเปนสัดสวนรอยละ 70.63 ของสินทรัพยรวม ท้ังน้ี มูลคาสินทรัพยรวม ณ วันท่ี 31 มีนาคม 
2547  เพิ่มข้ึนจากสินทรัพยรวม ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2546 จํานวน 281 ลานบาท ซึ่งเกิดจากการเพิ่มข้ึน
ของรายการ 3 รายการหลัก ไดแก 1) รายการเงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด และ 2) ลูกหนี้การคา ท่ีเกิด
จากการเติบโตในธุรกิจของบริษัทฯ และ 3) ท่ีดิน อาคาร และ อุปกรณ ของบริษัทฯ  จากการลงทุนเพิ่มเติมใน
การขยายกําลังการผลิตเคร่ืองด่ืมชาเขียว เพ่ือสนองตอบความตองการของผูบริโภคท่ีเพ่ิมสูงข้ึน 

ลูกหน้ีการคา 
บริษัทฯ มีนโยบายในการต้ังสํารองหนี้สงสัยจะสูญตามจํานวนสําหรับลูกหนี้ท่ีคาดวาจะเรียกเก็บไมได โดย
พิจารณาจากความสามารถในการชําระหนีแ้ละประวัติการชําระหนีใ้นอดีตของลูกหนี้แตละราย รวมทั้งไดกําหนด
นโยบายในการต้ังสํารองคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญเต็มจํานวน เม่ือลูกหนี้เลยกําหนดชําระเงินเกินกวา 90 วัน ท้ังน้ี
ธรรมชาติของธุรกิจรานอาหารนั้นสวนใหญเปนการขายเงินสด โดยมียอดขายประเภทเครดิตบางเปนสวนนอย 
ซึ่งไดแกลูกหนี้หางสรรพสินคา และลูกหนี้เครดิตการด ดังนั้น ลูกหนี้การคาโดยสวนใหญของบริษัทฯ จึงมาจาก
ธุรกิจเคร่ืองด่ืมชาเขียว โดยลูกหนี้ของธุรกิจชาเขียวนี้แบงเปน 2 ประเภท คือ (1) ลูกหนี้ตัวแทนจําหนาย
เคร่ืองด่ืมชาเขียว (บจก. ดีทแฮลม) โดยบริษัทฯ มีนโยบายในการเรียกเก็บเงินจากลูกหนี้การคานี้ประมาณ 45 
วัน และ (2) ลูกหนี้การคาอ่ืน (และคูคาของบริษัทฯ) ซึ่งบริษัทฯ มีนโยบายในการขายเปนการขายเงินสดเปน
สวนใหญ 
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ลูกหนี้การคาของบริษัทฯ ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2546 มีจํานวนท้ังสิ้น 81 ลานบาท ประกอบดวย (1) ลูกหน้ี
การคาธุรกจิรานอาหารจาํนวน 17 ลานบาทหรือคิดเปนรอยละ 21.07 จากยอดลูกหนี้การคา และ (2) ลูกหน้ี
การคาธุรกิจเคร่ืองด่ืมชาเขียวจํานวน 64 ลานบาทหรือคิดเปนรอยละ 78.93 จากยอดลูกหนี้การคา ท้ังน้ี 
บริษัทฯ ไมมีการต้ังสํารองคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญ เนื่องจาก ลูกหนี้การคาท่ีมียอดคางชําระมากกวา 120 วันข้ึน
ไปมีสัดสวนนอยกวารอยละ 1 ของลูกหนี้การคาท้ังหมด ณ สิ้นป 2546 บริษัทฯ มีระยะเวลาการเก็บหนี้เฉลี่ย
เทากับ 14 วัน โดยมีระยะเวลาการเก็บหน้ีเฉล่ียของธุรกิจรานอาหารอยูท่ี 6 วัน และระยะเวลาการเก็บหนี้เฉลี่ย
ของธุรกิจรานเคร่ืองด่ืมชาเขียวอยูท่ี 35 วัน 

ณ วันท่ี 31 มีนาคม 2547 บริษัทฯ มีลูกหน้ีการคาท้ังสิ้น 142 ลานบาท คิดเปนสัดสวนรอยละ 32.86 ของ
สินทรัพยหมุนเวียน โดยแบงออกเปน  (1) ลูกหนี้การคาธุรกิจอาหารจํานวน 17 ลานบาท หรือคิดเปนสัดสวน
รอยละ 11.83 และ (2) ลูกหน้ีการคาธุรกิจเคร่ืองด่ืมชาเขียวจํานวน 125 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 88.17 
ของลูกหนี้การคาท้ังหมด ท้ังน้ี บริษัทฯ มีระยะเวลาเก็บหนี้เฉล่ียของบริษัทฯ เพิ่มข้ึนจาก 14 วันเปน 17 วัน 
เนื่องจากสัดสวนลูกหนี้ธุรกิจชาเขียวเพิ่มข้ึนถึงแมวาระยะเวลาการเก็บหนี้เฉลี่ยของธุรกิจอาหารจะลดลงอยูที ่5 
วันและระยะเวลาเก็บหน้ีเฉล่ียของธุรกิจเคร่ืองด่ืมชาเขียวจะลดลงอยูท่ี 28 วัน ซึ่งจะเห็นไดวาระยะเวลาการเก็บ
หนีดั้งกลาวอยูในระดับตํ่ากวานโยบายการใหเครดิตเทอมแกลูกคา แสดงใหเห็นวาบริษัทฯ สามารถบริหารการ
เก็บหน้ีและลูกหน้ีการคาไดเปนอยางดี โดย ณ วันท่ี 31 มีนาคม 2547 บริษัทฯ มียอดลูกหนี้คางชําระเกินกวา 
90 วัน จํานวน 0.61 ลานบาท ซึ่งบริษัทฯ ไดต้ังสํารองคาเผ่ือหน้ีสงสัยจะสูญเต็มจํานวนแลว  

สินคาคงเหลือ 
สินคาคงเหลือของบริษัทฯ ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2546 มีจํานวน 89 ลานบาท เพิ่มข้ึน 62 ลานบาท จากป 
2545 หรือคิดเปนอัตราการเติบโตรอยละ 225.51 ซึ่งสินคาคงเหลือแบงออกเปน 2 ประเภทหลักคือ คือ (1) 
สินคาคงเหลือสําหรับธุรกิจอาหารจํานวน 38 ลานบาท หรือคิดเปนสัดสวนรอยละ 42.92 ของสินคาคงเหลือ
ท้ังหมดประกอบดวย สินคาสําเร็จรูปรอยละ 42.43 วัตถุดิบรอยละ 39.07 และวัสดุสิ้นเปลืองรอยละ 18.50 
(2) สินคาคงเหลือสําหรับธุรกิจเคร่ืองด่ืมชาเขียวจํานวน 51 ลานบาท หรือคิดเปนสัดสวนรอยละ 57.08 ของ
สินคาคงเหลือท้ังหมด ประกอบดวย สินคาสําเร็จรูปรอยละ 38.50 วัตถุดิบรอยละ 7.02 และวัสดุสิ้นเปลืองรอย
ละ 54.48 โดยในป 2546 บริษัทฯ มีอัตราการหมุนเวียนสินคาคงเหลือเฉล่ีย 12.71 เทา หรือมีระยะเวลาการ
ขายสินคาเฉล่ียของบริษัทฯ เทากับ 28 วัน ซึ่งเมื่อพิจารณาอัตราการหมุนของสินคาเปนรายธุรกิจ พบวา ธุรกิจ
อาหารมีอัตราหมุนเวียนสินคาคงเหลือเฉล่ียท่ี 18 เทา หรือมีระยะเวลาการขายสินคาเทากับ 20 วัน และธุรกิจ
เคร่ืองด่ืมชาเขียวมีอัตราการหมุนของสินคาคงเหลือเฉล่ียท่ี 3 เทา หรือมีระยะเวลาการขายสินคาเทากับ 31 วัน  
ทั้งนี ้การเพ่ิมข้ึนของสินคาคงเหลือในป 2546 สวนใหญเกิดข้ึนเนื่องจากการเพิ่มข้ึนของสินคาสําเร็จรูปและวัสดุ
ส้ินเปลืองท่ีใชในการผลิตเคร่ืองด่ืมชาเขียว บริษัทฯ มีนโยบายในการบริหารสินคาสําเร็จรูปประเภทเครื่องด่ืมชา
เขียว โดยจดทะเบียนใหคลังสินคาของตัวแทนจําหนาย (บจก. ดีทแฮลม) เปนคลังสินคาของบริษัทฯ เพื่อความ
สะดวกและลดพื้นท่ีในการจัดเก็บสินคาบริเวณโรงงาน และเม่ือตัวแทนจําหนายดําเนินการกระจายสินคาเสร็จ
ส้ินในแตละวัน จะจัดทํารายงานสรุปการกระจายสนิคาสงใหแกบริษทัฯ เพ่ือใหบริษัทฯ ทราบถึงความเคลื่อนไหว
ของสินคาสําเร็จรูป และสามารถวางแผนการผลิตในอนาคตไดอยางเหมาะสม  

บริษัทฯ มีสินคาคงเหลือ ณ 31 มีนาคม 2547 จํานวน 107 ลานบาท เพิ่มข้ึนจากสิ้นป 2546 จํานวน 19 
ลานบาท หรือคิดเปนอัตราการเติบโตรอยละ 21.19 เนื่องจากบริษัทฯ มีการผลิตและจําหนายสินคาท้ังในธุรกิจ
อาหารและธุรกิจเคร่ืองด่ืมชาเขียวท่ีเพิ่มสูงข้ึน โดยแบงเปนสินคาคงเหลือสําหรับธุรกิจอาหารจํานวน 46 ลาน
บาท และสินคาคงเหลือจากธุรกิจชาเขียวจํานวน 61 ลานบาท หรือคิดเปนสัดสวนรอยละ 43.28 และรอยละ 
56.72 ตามลําดับ บริษัทฯ มีระยะเวลาการขายสินคาเฉล่ียเทากับ 25 วัน ใกลเคียงกับ ณ สิ้นป 2546 โดย
ธุรกจิอาหารมีระยะเวลาการขายสินคา 24 วัน ซึ่งระยะเวลาดังกลาวเพิ่มข้ึน เนื่องจาก บริษัทฯ มีการสั่งวัตถุดิบ
ท่ีมีผลผลิตตามฤดูกาลไวสําหรับใชในการผลิตเพ่ิมข้ึน และธรุกิจชาเขียวมีระยะเวลาการขายสินคา 26 วัน  

สภาพคลอง  
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บริษัทฯ มีกระแสเงินสดสุทธิท่ีไดจากกิจกรรมการดําเนินงานในป 2546 จํานวน 77 ลานบาท ประกอบดวย
กําไรจากการดําเนินงานกอนการเปล่ียนแปลงสินทรัพยและหนี้สินการดําเนินงานจํานวน 105 ลานบาท 
สินทรัพยจากการดําเนินงานเพิ่มข้ึน 137 ลานบาท และหนี้สินจากการดําเนินงานเพิ่มข้ึน 109 ลานบาท 
กระแสเงินสดใชไปในกิจกรรมลงทุน 474 ลานบาท เนื่องจากการลงทุนเพิ่มในท่ีดิน อาคาร อุปกรณสําหรับ 
ครัวกลางและการลงทุนเพิ่มสาขา 15 สาขา จํานวน 480 ลานบาท โดยมีกระแสเงินสดรับจากกิจกรรมจัดหา
เงิน 403 ลานบาท ซึ่งประกอบดวย เงินกูยืมจากแหลงเงินกูภายนอกคือ สถาบันการเงิน 291 ลานบาท และ
แหลงเงินกูภายในคือ เงินกูยืมจากกรรมการ 88 ลานบาท และเงินเพิ่มทุน 24 ลานบาท โดยมีเงินสดและ
รายการเทียบเทาเงินสดคงเหลือตนปเทากับ 35 ลานบาท ทําใหบริษัทมีเงินสดคงเหลือ ณ 31 ธันวาคม 2546 
จํานวน 40 ลานบาท  

อัตราสวนสภาพคลองและอัตราสวนสภาพคลองหมุนเร็วในป 2546 เทากับ 0.47 และ 0.23 เทาตามลําดับ ซึ่ง
เปนอัตราสวนท่ีคอนขางตํ่า เนื่องจากบริษัทฯ ตองใชเงินทุนหมุนเวียนบางสวนจากแหลงเงินกูระยะสั้น
ประเภททรัสตรีซีทเพื่อสั่งซื้อเคร่ืองจักรและอุปกรณจากตางประเทศสําหรับการขยายกําลังการผลิตเพื่อรองรับ
การเติบโตของตลาดเคร่ืองด่ืมชาเขียวและธุรกิจอาหาร อยางไรก็ตาม แหลงเงินกูระยะสั้นดังกลาวสามารถ
เปล่ียนเปนเงินกูยืมระยะยาวไดรอยละ 70 ของยอดเงินกูยืมประเภททรัสตรีซีทหลังครบกําหนดระยะเวลา 180 
วันตามสัญญา  

ณ วันท่ี 31 มีนาคม 2547 บริษัทฯ กระแสเงินสดจากกิจกรรมการดําเนินงานเพิ่มสูงขึ้นจากผลการดําเนินงาน
ท่ีดีข้ึนของท้ังธุรกิจอาหารและธุรกิจชาเคร่ืองด่ืมชาเขียว ทําใหบริษัทฯ สามารถชําระคืนเงินกูระยะสั้น
ประเภททรัสตรีซีทท่ีถึงกําหนดบางสวน สงผลใหหนี้สินหมุนเวียนลดลง อัตราสวนสภาพคลองและอัตราสวน
สภาพคลองหมุนเร็วจึงปรับตัวดีข้ึน เปน 0.66 และ 0.45 ตามลําดับ นอกจากนี้ ถึงแมวาอัตราสวนสภาพคลอง
ของบริษัทฯ คอนขางตํ่า แตบริษัทฯ มีอัตราสวนความสามารถในการชําระดอกเบี้ยสูงถึง 32.25 เทา ณ สิ้นไตร
มาสแรกของป 2547 เพิ่มสูงข้ึนจาก 7.24 เทา ณ สิ้นป 2546 รวมทั้งบริษัทฯ มีแผนการนําเงินที่ไดจากการ
ระดมทุนในคร้ังนี้ไปชําระคืนเงินกูยืมระยะยาวบางสวน  ซึ่งจะทําใหบริษัทฯ สามารถลดภาระดอกเบี้ยจาย และ
สงผลใหบริษัทฯ มีความสามารถในการชําระดอกเบ้ียไดดีย่ิงข้ึน 

แหลงท่ีมาของเงินทุน 

ในป 2546 บริษัทฯ ลงทุนขยายครัวกลางแหงใหม ซึ่งไดดําเนินการซื้อท่ีดิน อาคาร และเคร่ืองจักรที่ใชในการ
ผลิตเคร่ืองด่ืมชาเขียว และเคร่ืองจกัรในการผลิตอาหาร โดยมีแหลงท่ีมาของเงินทุนจาก 

- หนี้สิน 
ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2546 บริษัทฯ มีหน้ีสินรวมท้ังส้ิน 854 ลานบาทเพิ่มข้ึนจากป 2545 จํานวน 379 
ลานบาท หรือเพิ่มข้ึนรอยละ 132  โดยแบงออกเปนหนี้สินหมุนเวียนจํานวน 536.77 ลานบาท และ
หนี้สินไมหมุนเวียนจํานวน 317.48 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 62 และรอยละ 38 ของหนี้สินรวม
ตามลําดับ และเม่ือพิจารณาจากภาระดอกเบี้ยของหนี้สิน พบวา บริษัทฯ มีหนี้สินท่ีไมมีดอกเบี้ยจํานวน 
263 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 30 และหน้ีสินท่ีมีดอกเบ้ียรวมท้ังส้ิน 591 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 
70 ของหนี้สินรวม โดยหนี้สินท่ีมีดอกเบี้ยแบงออกเปน (1) เงินกูยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงินจํานวน 
133 ลานบาท เปนสินเชื่อประเภทต๋ัวสัญญาใชเงิน และทรัสตรีซีทท่ีสามารถเปล่ียนเปนเงินกูยืมระยะยาว
ไดในเม่ือครบกําหนดระยะเวลา 180 วันตามสัญญา โดยมีเงื่อนไขของสัญญาไมตางไปจากสัญญาวงเงิน
กูยืมระยะยาวท่ีไดรับอยูเดิม (2) เงินกูยืมจากกรรมการ (โปรดดูคําอธิบายเพิ่มเติมสําหรับเงินกูยืม
กรรมการในสวนท่ี 2 ขอท่ี 11) จํานวน 106 ลานบาท และ (3) เงินกูยืมจากสถาบันการเงินซึ่งเปนเงิน
กูยืมระยะยาวรวมสวนของเงินกูยืมระยะยาวท่ีถึงกําหนดชําระในหน่ึงปจํานวน 352 ลานบาท 

สัดสวนหนี้สินหมุนเวียนตอหนี้สินรวมในป 2545 เทียบกับป 2546 คิดเปนรอยละ 54 และรอยละ 63 
ตามลําดับ สัดสวนดังกลาวเพิ่มข้ึนเนื่องจากการเพิ่มข้ึนของ เงินกูยืมระยะสั้นประเภทต๋ัวสัญญาใชเงิน
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และทรัสตรีซีทเพื่อซื้อเคร่ืองจักรและอุปกรณท่ีใชในการผลิตเคร่ืองด่ืมชาเขียว รวมท้ังคาโฆษณาคางจาย 
เน่ืองจากการเปดตัวสินคา โออิชิ กรีนที และภาษเีงินไดคางจาย 

ณ วันท่ี 31 มีนาคม 2547 บริษัทฯ มีหนี้สินรวมทั้งสิ้น 1,047 ลานบาท เพิ่มข้ึนจากสิ้นป 2546 จํานวน 
192 ลานบาท การเพ่ิมข้ึนดังกลาวเกิดจากสาเหตุหลักคือ (1) การเพิ่มข้ึนของเจาหนี้การคา เนื่องจากการ
ผลิตเพิ่มมากข้ึน และบริษัทฯ ไดเปล่ียนนโยบายการชําระเงินใหแกคูคา (Suppliers) จากสิ้นเดือนเปนตน
เดือนถัดไป ทําใหบริษัทฯ มียอดเจาหนี้การคาคงคางอยู ณ สิ้นเดือนสูงข้ึน และ (2) การเพิ่มข้ึนของเงิน
กูยืมระยะยาว จากการลงทุนในครัวกลางและการขยายกําลังการผลิตเคร่ืองด่ืมชาเขียว ซึ่งในปจจุบัน
บริษัทฯ ยังเบิกใชไมเต็มวงเงินกูจํานวน 255 ลานบาท  

รายไดรอตัดบัญชี ณ 31 ธันวาคม 2546 และ 31 มีนาคม 2547 มีจํานวน 2.62 ลานบาทและ 2.35 
ลานบาท เปนรายไดรับลวงหนาท่ีเกิดจากการดําเนินธุรกิจแฟรนไชส โดยบริษัทฯ มีนโยบายการรับรู
รายไดดังกลาวเปนเวลา 10 ป ตามระยะเวลาการใหสิทธติามสัญญา 

- สวนของผูถือหุน 
ในป 2545 บริษัทไดเพ่ิมทุนจดทะเบียนจาก 60 ลานบาทเปน 276 ลานบาท ซึ่งเปนการเพิ่มทุนจากผูถือ
หุนเดิมท้ังหมด เพื่อใชในการจัดโครงสรางกลุมบริษัทฯ เพื่อใหมีความชัดเจนในการดําเนินธุรกิจและเพื่อ
รองรับการเติบโตของธุรกจิของกลุมในอนาคต และในป 2546 บริษัทฯ ไดเพิ่มทุนอีกจํานวน 24 ลานบาท 
จากผูถือหุนเดิม เพื่อนําไปลงทุนในโรงงานครัวกลางแหงใหม รวมเปนทุนจดทะเบียนชําระแลวท้ังสิ้น 300 
ลานบาท และในท่ีประชุมผูถือหุนวิสามัญคร้ังท่ี 2/2547 เม่ือวันท่ี 17 กุมภาพันธ 2547 และท่ีประชุม
สามัญผูถือหุนคร้ังท่ี 1/2547 เม่ือวันท่ี 27 เมษายน 2547 ไดมีมติจากใหออกหุนสามัญเพิ่มทุนจํานวน 
37.5 ลานหุน มูลคาตราไวหุนละ 2 บาท รวมมูลคาท้ังสิ้น 75 ลานบาท เพื่อเสนอขายใหแกประชาชน
ท่ัวไป และกรรมการ ผูบริหาร และพนักงานของบริษัทฯ 

สวนของผูถือหุน ณ วันท่ี 31 มีนาคม 2547 เทากับ 422 ลานบาท เพิ่มข้ึนเนื่องจากบริษัทฯ มีกําไรสะสม
เพ่ิมข้ึนจากการดําเนินงานในชวงไตรมาสแรกป 2547 จํานวน 88 ลานบาท 

ความเหมาะสมของโครงสรางเงินทุน 

บริษัทฯ มีอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนเทากับ 1.27 และ 2.56 ในป 2545 และ 2546 อัตราสวน
ดังกลาวสูงข้ึนเนื่องจากบริษัทฯ มีเงินกูยืมระยะสั้นและระยะยาวจากการลงทุนขยายโรงงานครัวกลางแหงใหม
และการสั่งซื้อเคร่ืองจักรที่ใชในการผลิต รวมท้ังหนี้สินระยะสั้นประเภทภาษีเงินไดนิติบุคคลและคาโฆษณาคาง
จายท่ีเพิ่มข้ึน อยางไรก็ตาม ภายหลังจากการเสนอขายหุนตอประชาชนท่ัวไปครั้งนี้ บริษัทฯ จะนําเงินสวนหนึ่ง
จากการเสนอขายหุนดังกลาวไปชําระคืนเงินกู 

ณ วันท่ี 31 มีนาคม 2547 บริษัทฯ มีอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน และอัตราสวนเงินกูยืมตอสวนของผู
ถือหุน เทากับ 2.48 และ 1.46 ลดลงจากสิ้นป 2546 ถึงแมวา หนี้สินและเงินกูยืมของบริษัทฯ จะมีจํานวน
เพิ่มข้ึน แตเพิ่มข้ึนในสัดสวนท่ีนอยกวาการเพิ่มข้ึนของสวนของผูถือหุน เนื่องจากผลการดําเนินงานในไตรมาส
แรก ป 2547 เพ่ิมสูงข้ึนอยางมากจากการดําเนินธุรกิจเคร่ืองด่ืมชาเขียว 

12.3 ปจจัยและอิทธิพลหลักที่อาจมีผลกระทบตอการดําเนินงานหรือฐานะการเงินในอนาคต 
12.3.1 ในไตรมาส 4 ป 2546 บริษัทฯ ไดลงทุนในธุรกิจผลิตและจําหนายเคร่ืองด่ืมชาเขียว รวมท้ังไดมีแผน

ขยายกําลังการผลิตในสายการผลิตดังกลาวเพิ่มเติมในป 2547 เพื่อใหสามารถผลิตสินคาเพื่อรองรับ
การเติบโตของตลาดเคร่ืองด่ืมชาเขียวในอนาคต ซึ่งการการลงทุนดังกลาวมีเงินลงทุนรวมท้ังสิ้นสูงถึง
ประมาณ 518 ลานบาท (รายละเอียดปรากฏในสวนท่ี 2 หนาท่ี 30) และกระบวนการผลิตยังอยู
ในชวงเร่ิมตนของการดําเนินงาน ดังนั้น ผลประกอบการท่ีผานมาจึงยังไมสามารถสะทอนใหเห็นถึง
ความสามารถในการทํากําไรของธุรกิจดังกลาวได ท้ังน้ี บริษัทฯ คาดการณวาผลการดําเนินงานจาก
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ธุรกิจดังกลาวจะเขาสูกระบวนการผลิตปกติไดในชวงประมาณไตรมาส 2 ป 2547 ซึ่งผลการ
ดําเนินงานในป 2547 จะสามารถสะทอนใหเห็นถึงความสามารถในการทํากําไรท่ีแทจริงของ
โครงการดังกลาวได แตอยางไรก็ตาม ผลการดําเนินงานของบริษัทฯ อาจไมเปนไปตามการคาดการณ
ของบริษัทฯ หากสภาวะตลาดเคร่ืองด่ืมชาเขียวไมเติบโตตามท่ีคาดการณไว 

12.3.2 จากการท่ีตลาดเคร่ืองด่ืมชาเขียวมีการอัตราการเติบโตสูงมากในชวง 1-2 ปที่ผานมา จึงมี
ผูประกอบการรายใหมเขาสูตลาดเพิ่มมากข้ึน สงผลใหในปจจุบันสภาวะการแขงขันในธุรกิจดังกลาว
คอนขางรุนแรง ซึ่งอาจกระทบตอการดําเนินงานของบริษัทฯ ได อยางไรก็ตาม เนื่องจากบริษัทฯ มี
ตราสินคาท่ีแข็งแกรง อีกท้ังมีขอไดเปรียบจากการเขาสูตลาดเปนรายแรกๆ จึงทําใหบริษัทฯ มีฐาน
ลูกคาและครองสวนแบงตลาดไดในระดับหนึ่งกอนคูแขงขัน ดังนั้น บริษัทฯ จึงคาดวาการแขงขันท่ี
รุนแรงไมนาสงผลกระทบตอผลการดําเนนิงานของบริษัทฯ ไดอยางมีนัยสําคัญ แตจะเปนปจจัยสําคัญ
ท่ีผลักดันใหตลาดเคร่ืองด่ืมชาเขียวมีการเติบโตอยางตอเนื่องตอไปในอนาคต ซึ่งในปจจุบัน บริษัทฯ 
ไดขยายสายการผลิตเพิ่มข้ึน เพื่อรองรับการเติบโตดังกลาวแลว รวมท้ังมีแผนท่ีจะสงออกสินคา
ประเภทนี้ไปยังตางประเทศ ซ่ึงเปนประเทศเพ่ือนบานในแถบใกลเคียงประเทศไทยอีกดวย 

12.3.3 ในปจจุบัน ผูบริโภคมีกระแสความนิยมในการใหความสําคัญเกี่ยวกับสุขภาพเพิ่มข้ึน จึงหันมานิยม
บริโภคเคร่ืองด่ืมประเภทน้ําผลไม และเคร่ืองด่ืมประเภทชา แทนการบริโภคเคร่ืองด่ืมประเภท
นํ้าอัดลม ซึ่งในปจจุบัน บริษัทฯ ไดลงทุนในธุรกิจการผลิตและจําหนายเคร่ืองด่ืมชาเขียวเพื่อ
ตอบสนองความตองการของผูบริโภคดังกลาว รวมทั้งยังมีแผนการออกรสชาติ และขนาดใหมเพิ่มข้ึน
อีกดวย โดยผลการดําเนินงานในไตรมาส 1 ป 2547 พบวา บริษัทฯ มีรายไดและกําไรจากธุรกิจ
เคร่ืองด่ืมชาเขียวคอนขางสูง คือ รายได 300 ลานบาทคิดเปนรอยละ 49.69 ของรายไดจากการขาย 
และกําไรสุทธิ 72 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 81.24 ของกําไรสุทธิของบริษัทฯ ดังนั้น  หากกระแส
ความนิยมของผูบริโภคในเคร่ืองด่ืมชาเขียวเปล่ียนแปลงไป อาจสงผลตอการดําเนินงานของบริษัทฯ 
ได แตอยางไรก็ตาม เพื่อปองกันความเสี่ยงในการลดลงของความนิยมการบริโภคชาเขียวพรอมด่ืม 
บริษัทฯ ยังมีแผนการที่จะขยายการผลิตไปยังเคร่ืองดื่มสุขภาพประเภทอื่นนอกเหนือจากเครื่องด่ืมชา
เขียว โดยใชกําลังการผลิตท่ีมีอยูแลวในปจจุบัน 

12.3.4 ในปจจุบัน บริษัทฯ มีทุนชําระแลวจํานวน 300 ลานบาท โดยมีมูลคาท่ีตราไวหุนละ 2 บาท แบง
ออกเปนหุนสามัญจํานวน 150 ลานหุน ซึ่ง ณ  31 ธันวาคม 2546 และไตรมาส 1 ป 2547 
บริษัทฯ มีอัตรากําไรตอหุน เทากับ 0.13 บาท และ 0.58 บาท และมีอัตราสวนผลตอบแทนผูถือหุน 
รอยละ 6.33 และรอยละ 24.74 ตามลําดับ และหลังจากท่ีบริษัทฯ ไดดําเนินการเสนอขายหุนหุน
สามัญเพ่ิมทุนใหแกประชาชนท่ัวไปเปนท่ีเรียบรอยแลว บริษัทฯ จะมีทุนจดทะเบียนชําระแลวเพิ่มข้ึน
จาก 300 ลานบาท เปน 375 ลานบาท อัตรากําไรตอหุน ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2546 และ ในไตร
มาสท่ี 1 ป 2547 คํานวณท่ีมูลคาตราไวหุนละ 2 บาท เทากับ 0.11 บาท และ 0.47 บาท และอัตรา
ผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน เทากับ รอยละ 5.65 และ รอยละ 22.51 อยางไรก็ตาม หากภาวะ
ตลาดเคร่ืองด่ืมชาเขียวยังเติบโตอยางตอเนื่อง และผลการดําเนินงานของธุรกิจเคร่ืองด่ืมชาเขียว
เปนไปตามประมาณการท่ีบริษัทฯ คาดไว บริษัทฯ คาดวาอัตรากําไรสุทธิตอหุนหลังจากการเพิ่มทุน
คร้ังน้ี ไมนาตํ่ากวาอัตรากําไรสุทธิตอหุนกอนการกระจายหุนเพ่ิมทุน 

ท้ังน้ี อัตรากําไรตอหุน คํานวณจากจํานวนหุนหลังการเพิ่มทุนในคร้ังนี้คือ 187.5 ลานหุน และ
อัตราสวนผลตอบแทนของผูถือหุน คํานวณจากมูลคาหุนท่ีเพิ่มข้ึนอีกจํานวน 75 ลานบาท ท่ีมูลคาท่ี
ตราไว โดยไมคํานงึถึงสวนเกินทุนท่ีจะเกิดข้ึนหลังจากการระดมทุนในคร้ังนี ้

 


