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12.  ฐานะการเงนิและผลการดําเนินงาน 
 

12.1   งบการเงิน 
 

12.1.1 สรุปรายงานการสอบบญัช ี 
 
สําหรับงบการเงินงวดปสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2551 และ วันที่ 31 ธันวาคม 2552 
ตรวจสอบโดยนายศุภโชค ชุติมากุลทวี ผูสอบบัญชีรับอนุญาตเลขทะเบียน 8804 บริษัท สํานักงานสอบบัญชีประวิณ จํากัด 

ซึ่งไดแสดงความเห็นวางบการเงินของบริษัทแสดงฐานะการเงินและผลการดําเนินงานถูกตองตามที่ควรในสาระสําคัญตามหลักการ
บัญชีที่รับรองทั่วไป 

หมายเหตุ: เนื่องจากงบการเงินงวดป 2551 และป 2552 ดังกลาว ไดรับการตรวจสอบโดยผูสอบบัญชีที่ไมอยูในรายชื่อผูสอบ
บัญชีที่ไดรับความเห็นชอบจากสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย (สํานักงาน ก.ล.ต.) 
ดังนั้น นักลงทุนควรพิจารณาขอมูล และนําขอมูลในงบการเงินของปดังกลาวไปใชดวยความรอบคอบ และ
ระมัดระวัง 

 
สําหรับงบการเงินงวดปสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2553 
ตรวจสอบโดยนายประดิษฐ รอดลอยทุกข ผูสอบบัญชีรับอนุญาตเลขทะเบียน 218 บริษัท เอเอสที มาสเตอร จํากัด ซึ่งได

แสดงความเห็นวางบการเงินของบริษัทแสดงฐานะการเงินและผลการดําเนินงานถูกตองตามที่ควรในสาระสําคัญตามหลักการบัญชีที่
รับรองทั่วไป ทั้งนี้ ในระหวางป 2553 ผูบริหารของบริษัทไดตรวจพบวาสินคาคงเหลือที่แสดงในงบดุลรวม ณ วันที่ 1 มกราคม 2553 และ 
2552 แสดงไวสูงไปเปนจํานวน 4.3 ลานบาท และจํานวน 2.5 ลานบาท ตามลําดับ เนื่องจากไมไดตัดกําไรในสินคาคงเหลือระหวาง
บริษัทกับบริษัทยอยในงบการเงินรวม ทําใหกําไรสุทธิในงบการเงินรวมป 2552 แสดงไวสูงไปจํานวน 1.8 ลานบาท นอกจากนี้ยังพบวา 
ณ วันที่ 1 มกราคม 2553 และ 2552 บริษัทบันทึกมูลคาทางบัญชีของสินทรัพยสุทธิซึ่งสูงกวาราคาทุนที่แลกเปลี่ยนกับบริษัทยอยภายใต
การควบคุมเดียวกันไวตํ่าไปเปนจํานวน 2.0 ลานบาท แตทางบริษัทไดปรับปรุงแกไขงบการเงินดังกลาวใหเปนไปตามหลักการบัญชีที่
รับรองทั่วไปแลว และทางผูสอบบัญชีไดตรวจสอบรายการปรับปรุงดังกลาวแลว มีความเห็นวารายการปรับปรุงดังกลาวเปนรายการ
ปรับปรุงที่เหมาะสมและปรับปรุงโดยถูกตองแลว 
 

สําหรับงบการเงินงวดหกเดือนสิ้นสุดวันที่ 30 มิถุนายน 2554 
สอบทานโดยนายประดิษฐ รอดลอยทุกข ผูสอบบัญชีรับอนุญาตเลขทะเบียน 218 บริษัท เอเอสที มาสเตอร จํากัด ซึ่งไดแสดง

ความเห็นวาไมพบสิ่งที่เปนเหตุใหเชื่อวางบการเงินดังกลาวไมถูกตองตามที่ควรในสาระสําคัญตามหลักการบัญชีที่รับรองทั่วไป ทั้งนี้ ทาง
ผูสอบบัญชีไดใชมาตรฐานการรายงานที่ออกและปรับปรุงใหมโดยสภาวิชาชีพบัญชี ซึ่งเกี่ยวของกับการดําเนินงานของกลุมบริษัทและมี
ผลบังคับใชต้ังแตรอบระยะเวลาบัญชีที่เร่ิมในหรือหลังวันที่ 1 มกราคม 2554 เพ่ือจัดทําและนําเสนองบการเงินระหวางกาลนี้ โดยมีการ
เปลี่ยนแปลงนโยบายการบัญชีเร่ืองการนําเสนองบการเงิน เร่ืองการบัญชีเกี่ยวกับที่ดิน อาคารและอุปกรณ และเรื่องการบัญชีเกี่ยวกับ
ผลประโยชนพนักงาน ซึ่งมีผลทําใหกําไรสะสมที่ยังไมจัดสรร ณ วันที่ 1 มกราคม 2554 ลดลงเหลือ 60.46 ลานบาท และกําไรสําหรับงวด
หกเดือนสิ้นสุดวันที่ 30 มิถุนายน 2554 ลดลง 0.26 ลานบาท 
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12.1.2 ตารางสรุปงบการเงินรวม บริษทั เอเชียน ไฟยโตซูติคอลส จํากัด (มหาชน) 
งบดุล 

สําหรับปส้ินสุด ณ วันที ่31 ธันวาคม 2551 ถึงวนัที่ 31 ธนัวาคม 2553 และ ณ 30 มิถุนายน 2554 
                      หนวย: บาท   

 
ณ 31 ธ.ค. 2551 ณ 31 ธ.ค. 2552 ณ 31 ธ.ค. 2553 ณ 30 มิ.ย. 2554 

จํานวนเงิน รอยละ จํานวนเงิน รอยละ จํานวนเงิน รอยละ จํานวนเงิน รอยละ 
สินทรัพย         

สินทรัพยหมนุเวียน         
  เงินสดและรายการเทยีบเทาเงินสด 44,605,608 25.97 85,952,185 38.02 83,929,602 38.58 64,610,877 32.55 
  ลูกหนี้การคา - บุคคลและกิจการทีเ่กี่ยวของกนั 2,455,402 1.43 1,515,584 0.67 1,154,403 0.53 277,892 0.14 
  ลูกหนี้การคา - บริษัทอื่น - สุทธ ิ 10,751,451 6.26 17,118,686 7.57 8,140,501 3.74 7,425,996 3.74 
  สินคาคงเหลอื - สุทธ ิ 41,471,811 24.15 48,757,150 21.57 48,688,756 22.38 48,397,839 24.38 
  ลูกหนี้อืน่ - บุคคลและกิจการที่เกีย่วของกัน 839,092 0.49 317,484 0.14 - - - - 
  ลูกหนี้จากการเลิกกิจการของบริษัทยอย - - - - 10,047,181 4.62 - - 
  สินทรัพยหมุนเวียนอื่น 1,374,152 0.80 2,139,369 0.95 1,859,994 0.86 2,965,411 1.49 
รวมสินทรพัยหมุนเวียน 101,497,515 59.10 155,800,458 68.93 153,820,437 70.71 123,678,015 62.31 
สินทรัพยไมหมุนเวียน         
  เงินฝากประจําทีต่ิดภาระค้ําประกัน 2,630,081 1.53 2,689,435 1.19 2,890,382 1.33 2,890,382 1.46 
  เงินลงทุนในบริษัทยอย - อยูระหวางการชําระบัญช ี 6,706,700 3.90 6,706,700 2.97 - - - - 
  ที่ดนิ อาคาร และอุปกรณ - สุทธ ิ 59,744,154 34.79 60,195,538 26.63 60,129,378 27.64 71,206,057 35.87 
  สินทรัพยไมมีตัวตน - สุทธ ิ 633,328 0.37 469,180 0.21 408,506 0.19 430,506 0.22 
  สินทรัพยไมหมุนเวียนอื่น 537,413 0.31 180,830 0.08 280,130 0.13 298,258 0.15 
รวมสินทรพัยไมหมนุเวียน 70,251,676 40.90 70,241,683 31.07 63,708,396 29.29 74,825,203 37.69 
รวมสินทรพัย 171,749,192 100.00 226,042,141 100.00 217,528,833 100.00 198,503,218 100.00 

หนี้สิน         
หนี้สินหมนุเวียน         
  เจาหนี้การคา - กิจการที่เกีย่วของกัน - - - - 97,370 0.04 - - 
  เจาหนี้การคา - บริษัทอื่น 869,169 0.51 2,468,506 1.09 2,019,620 0.93 1,721,723 0.87 
  หนีส้ินตามสญัญาเชาการเงินสวนที่ครบกําหนดใน 1 ป 171,900 0.10 150,057 0.07 889,943 0.41 887,946 0.45 
  เงินกูยืมระยะสัน้จากบุคคลที่เกี่ยวของกนั 8,000,000 4.66 8,000,000 3.54 - - - - 
  เจาหนี้อืน่ - กิจการทีเ่กีย่วของกนั 3,456,727 2.01 7,396,075 3.27 5,664,582 2.60 8,533,959 4.30 
  ภาษีเงินไดคางจาย 6,583,535 3.83 18,661,535 8.26 7,653,187 3.52 10,829,781 5.46 
  คาใชจายคางจาย 644,473 0.38 10,034,638 4.44 7,305,643 3.36 10,839,250 5.46 
  หนีส้ินหมุนเวยีนอืน่ 10,214,031 5.95 5,891,917 2.61 5,772,268 2.65 5,094,577 2.57 
รวมหนี้สินหมนุเวียน 29,939,835 17.43 52,602,728 23.27 29,402,613 13.52 37,907,236 19.10 
หนี้สินไมหมุนเวียน         
  หนีส้ินตามสญัญาเชาการเงิน - สุทธ ิ 7,340 0.00 153,211 0.07 2,198,930 1.01 1,769,389 0.89 
  ภาระผูกพันของผลประโยชนพนกังาน - - - - - - 4,376,468 2.20 
รวมหนี้สินไมหมุนเวียน 7,340 0.00 153,211 0.07 2,198,930 1.01 6,145,857 3.10 
รวมหนี้สิน 29,947,175 17.44 52,755,939 23.34 31,601,543 14.53 44,053,093 22.19 

สวนของผูถือหุน         
  ทุนจดทะเบียน 116,250,000 67.69 116,250,000 51.43 116,250,000 53.44 116,250,000 58.56 
  ทุนที่ออกและชําระเต็มมูลคาแลว 93,000,000 54.15 93,000,000 41.14 93,000,000 42.75 93,000,000 46.85 

  
กําไรสะสมทีเ่ปนสวนของบริษัทยอย ซึ่งเกิดจากการที่
บริษัทแลกหุนของบริษัทยอยในราคาที่ต่าํกวามูลคา
ตามบัญชีของบริษัทยอย ณ วันแลกหุน 

20,705,085 12.06 22,666,575 10.03 22,666,575 10.42 22,666,575 11.42 

  กําไรสะสม - จัดสรร 666,048 0.39 2,425,500 1.07 5,678,000 2.61 5,678,000 2.86 
  กําไรสะสม - ยังไมไดจัดสรร 27,430,636 15.97 55,193,908 24.42 64,582,511 29.69 33,105,341 16.68 
  สวนของผูถือหุนสวนนอย 248 0.00 219 0.00 204 0.00 209 0.00 
รวมสวนของผูถือหุน 141,802,016 82.56 173,286,202 76.66 185,927,290 85.47 154,450,125 77.81 
รวมหนี้สินและสวนของผูถือหุน 171,749,192 100.00 226,042,141 100.00 217,528,833 100.00 198,503,218 100.00 
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งบกําไรขาดทุน 
สําหรับปส้ินสุด วันที่ 31 ธนัวาคม 2551 ถึงวันที ่31 ธันวาคม 2553 และงวด 6 เดือนสิ้นสุดวันที ่30 มิถุนายน 2554 

 
                   หนวย: บาท   

งบกําไรขาดทนุ 
2551 2552 2553 ไตรมาส 2 ป 2554 

จํานวนเงิน รอยละ จํานวนเงิน รอยละ จํานวนเงิน รอยละ จํานวนเงิน รอยละ 

รายไดรวม 143,724,853 100.00 292,548,653 100.00 257,964,388 100.00 141,824,089 100.00 

รายไดจากการขาย 140,394,178 97.68 290,659,166 99.35 255,693,422 99.12 140,930,268 99.37 
ตนทุนขาย 27,597,451 19.20 58,768,899 20.09 48,826,136 18.93 23,172,636 16.34 

กําไรข้ันตน* 112,796,726 80.34 231,890,267 79.78 206,867,286 80.90 117,757,632 83.56 

  กําไรจากการเลิกกิจการของบริษัทยอย - - - - 3,340,481 1.29 - - 
  รายไดอื่น 3,330,676 2.32 1,889,487 0.65 2,270,966 0.88 893,821 0.63 
  คาใชจายในการขาย 43,449,296 30.23 115,688,690 39.55 111,707,416 43.30 66,535,670 46.91 
  คาใชจายในการบริหาร 44,806,888 31.18 38,800,851 13.26 36,074,469 13.98 18,298,084 12.90 
  สวนแบงขาดทุนจากบริษัทรวม 83,034 0.06 - - - - - - 

กําไรจากการดําเนินงาน 27,788,184 19.33 79,290,213 27.10 64,696,848 25.08 33,817,699 23.84 

  ตนทุนทางการเงนิ 107,529 0.07 24,592 0.01 139,228 0.05 117,192 0.08 

กําไรกอนภาษีเงนิไดนิติบุคคล 27,680,655 19.26 79,265,621 27.09 64,557,620 25.03 33,700,507 23.76 

  ภาษีเงินไดนติิบุคคล 7,605,247 5.29 24,854,349 8.50 20,296,457 7.87 10,841,506 7.64 

กําไรขาดทนุเบ็ดเสร็จรวมสําหรบงวด 20,075,408 13.97 54,411,272 18.60 44,261,163 17.16 22,859,001 16.12 

     กําไรสวนที่เปนของบริษัทใหญ 20,075,383 13.97 54,411,204 18.60 44,261,103 17.16 22,858,961 16.12 
     กําไรสวนที่เปนของสวนไดเสียที่ไมมี

อํานาจควบคุม 
25 0.00 68 0.00 60 0.00 40 0.00 

กําไรตอหุนขัน้พื้นฐาน (บาท) 0.22  0.59  0.48  0.25  

หมายเหตุ:  * อัตรารอยละของกําไรขั้นตน คํานวณจากมูลคากําไรขั้นตน หารดวยรายไดหลักจากการขายผลิตภัณฑ (ไมรวมรายไดอ่ืนๆ) ซึ่งสอดคลองกับอัตรากําไร
ขั้นตนท่ีเปดเผยในอัตราสวนทางการเงินท่ีสําคัญ 
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งบกระแสเงินสด 
สําหรับปส้ินสุด วันที่ 31 ธนัวาคม 2551 ถึงวันที ่31 ธันวาคม 2553 และงวด 6 เดือนสิ้นสุดวันที ่30 มิถุนายน 2554    

หนวย: บาท    

         งบกระแสเงินสด 
งบการเงินรวม 

2551 2552 2553 ไตรมาส 2 ป 2554 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงาน     
กําไร(ขาดทุน)สุทธิกอนภาษีเงินไดนิติบุคคล 27,680,655 79,265,621 64,557,620 33,700,507 
รายการปรับกระทบยอดกําไรสุทธิเปนเงินสดรับ(จาย)จากกิจกรรมดําเนินงาน:     
  หน้ีสงสัยจะสูญ - 175,430 75,184 - 
  คาเผื่อการลดมูลคาสินคาและสินคาเสื่อมคุณภาพ 62,684 217,638 1,487,683 511,340 
  กําไรจากการเลิกกิจการของบริษัทยอย - - (3,340,481) - 
  ขาดทุน(กําไร)จากการขายอุปกรณ - (37,871) (744,176) - 
  คาเสื่อมราคา 7,195,616 7,009,149 6,899,807 3,024,326 
  คาตัดจําหนายสินทรัพยไมมีตัวตน 119,760 164,149 86,674 45,000 
  คาใชจายดอกเบี้ย 107,529 24,592 139,228 117,192 
  สวนแบงชาดทุนจากบริษัทรวม 83,034 - - - 
  ประมาณการหนี้สินผลประโยชนพนักงาน - - - 260,336 
กําไร(ขาดทุน)จากการดําเนินงานกอนการเปลี่ยนแปลงในสินทรัพยและหนี้สินดําเนินงาน 35,249,278 86,818,708 69,161,539 37,658,701 
สินทรัพยดําเนินงาน (เพ่ิมข้ึน) ลดลง      
  ลูกหนี้การคา - บุคคลและกิจการที่เกี่ยวของกัน (7,144,110) 939,818 361,181 876,511 
  ลูกหนี้การคา - บริษัทอื่น (294,958) (6,542,665) 8,903,001 714,505 
  สินคาคงเหลือ (1,550,688) (9,970,037) (1,419,289) (220,423) 
  ลูกหนี้อ่ืน - บุคคลและกิจการที่เกี่ยวของกัน 75,521 521,608 317,484 - 
  สินทรัพยหมุนเวียนอื่น 137,176 (400,823) 279,375 (1,105,417) 
  สินทรัพยไมหมุนเวียนอื่น (229,456) (7,810) (99,300) (18,128) 
สินทรัพยจากการดําเนินงาน(เพ่ิมข้ึน)ลดลง (9,006,515) (15,459,909) 8,342,452 247,048 
หน้ีสินดําเนินงานเพิ่มข้ึน (ลดลง)     
  เจาหนี้การคา - กิจการที่เกี่ยวของกัน  81,717 - 97,370 (97,370) 
  เจาหนี้การคา - บริษัทอื่น - 1,599,337 (448,886) (297,897) 
  เจาหนี้อ่ืน - กิจการที่เกี่ยวของกัน - 3,939,348 (1,731,493) 2,869,377 
  คาใชจายคางจาย 8,452,848 6,653,333 (2,728,995) 3,533,607 
  หน้ีสินหมุนเวียนอื่น  - (1,585,283) (119,649) (677,691) 
หน้ีสินจากการดําเนินงานเพิ่มข้ึน (ลดลง) 8,534,565 10,606,735 (4,931,653) 5,330,026 
เงินสดรับจากการดําเนินงาน 34,777,327 81,965,534 72,572,338 43,235,775 
  จายดอกเบี้ย - (24,592) (139,228) (117,192) 
  จายภาษีเงินได (7,605,247) (12,776,349) (31,304,805) (7,664,912) 
เงินสดสุทธิไดมาจากกจิกรรมดําเนินงาน  27,172,080 69,164,593 41,128,305 35,453,671 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมการลงทุน     
 เงินสดรับจากการเลิกกิจการของบริษัทยอย - - - 10,047,181 
  เงินฝากประจําท่ีติดภาระค้ําประกันเพ่ิมข้ึน (ลดลง) (2,847) (59,354) (200,947) - 
  เงินสดรับจากการขายเงินลงทุนในบริษัทรวม (371,429) - - - 
  เงินสดรับจากการขายอุปกรณ 9,018 240,677 751,729 - 
  เงินสดจายในการซื้ออุปกรณ (12,650,351) (7,374,396) (3,917,437) (14,101,005) 
  เงินสดจายในการซื้อสินทรัพยไมมีตัวตน - - (26,000) (67,000) 
เงินสดสุทธิไดมาจาก(ใชไปใน)กิจกรรมการลงทุน  (12,272,752) (7,193,073) (3,392,655) (4,120,824) 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน     
  เพ่ิมข้ึน(ลดลง)ของหนี้สินตามสัญญาเชาการเงิน 7,380,968 (164,915) (138,158) (431,538) 
  เพ่ิมข้ึน(ลดลง)ในสวนของหนี้สินระยะยาวที่ถึงกําหนดชําระภายในหนึ่งป (1,913,010) - - - 
  เงินกูยืมระยะสั้นจากบุคคลที่เกี่ยวของกัน - - (8,000,000) - 
  เงินปนผลจายแกผูถือหุนสวนนอย - (28) (75) (34) 
  จายเงินปนผล - (20,460,000) (31,620,000) (50,220,000) 
เงินสดสุทธิไดมาจาก(ใชไปใน)กิจกรรมจัดหาเงิน 5,467,958 (20,624,943) (39,758,233) (50,651,572) 
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดเพิ่มขึ้น (ลดลง) - สุทธิ 20,367,287 41,346,577 (2,022,583) (19,318,725) 
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด ณ วันตนงวด 24,238,321 44,605,608 85,952,185 83,929,602 
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด ณ วันสิ้นงวด 44,605,608 85,952,185 83,929,602 64,610,877 
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อัตราสวนทางการเงินที่สําคญั 
สําหรับปส้ินสุด วันที่ 31 ธนัวาคม 2551 ถึงวันที ่31 ธันวาคม 2553 และงวด 6 เดือนสิ้นสุดวันที ่30 มิถุนายน 2554 

         
อัตราสวนทางการเงิน 2551 2552 2553 ไตรมาส 2 ป 2554 

อัตราสวนสภาพคลอง 
  อัตราสวนสภาพคลอง (เทา) 3.39 2.96 5.23 3.26 
  อัตราสวนสภาพคลองหมุนเร็ว (เทา) 1.93  1.99  3.17  1.91 
  อัตราสวนสภาพคลองกระแสเงินสด (เทา) 1.19 1.68 1.00 1.05 
  อัตราสวนหมุนเวียนลูกหนี้การคา (เทา) 14.76 18.36 18.59 33.16 * 
  ระยะเวลาเก็บหน้ีเฉลี่ย (วัน) 25 20 20 11 * 
  อัตราสวนหมุนเวียนสินคาคงเหลือ (เทา) 0.68 1.30 1.00 0.95 * 
  ระยะเวลาขายสินคาเฉลี่ย (วัน) 532 277 360 378 * 
  อัตราสวนหมุนเวียนเจาหนี้ (เทา) 33.32 35.22 21.30 24.15 * 
  ระยะเวลาชําระหนี้ (วัน) 11 11 17 15 * 
  วงจรเงินสด (วัน) 546 286 363 374 * 
อัตราสวนแสดงความสามารถในการหากําไร 
  อัตรากําไรขั้นตน (%) 80.34 79.78 80.90 83.56 
  อัตรากําไรจากการดําเนินงาน (%) 19.79 27.28 25.30 24.00 
  อัตราสวนเงินสดตอการทํากําไร (%) 97.78 87.23 63.57 104.84 
  อัตราสวนกําไรสุทธิ (%) 13.97 18.60 17.16 16.12 
  อัตราผลตอบแทนผูถือหุน (%) 21.59 58.51 47.59 49.16 * 
อัตราสวนแสดงประสิทธิภาพในการดําเนินงาน 
  อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย (%) 12.98 27.36 19.96 21.98 * 
  อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยถาวร (%) 40.25 87.44 76.39 74.74 * 
  อัตราการหมุนของสินทรัพย (เทา) 0.93 1.47 1.16 1.36 * 
อัตราสวนวิเคราะหนโยบายการเงิน 
  อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (เทา) 0.21 0.30 0.17 0.29 
  อัตราสวนความสามารถชําระภาระผูกพัน (เทา) 1.38 2.50 1.16 -0.55 
  อัตราการจายเงินปนผล (%) - 37.60 71.44 109.85 * 
  อัตรากําไรสุทธิตอหุนปรับลดเต็มท่ี ** (บาท) 0.10 0.27 0.22 0.23 * 

หมายเหตุ: * คํานวณเปนป 
           ** คํานวณที่ฐานทุนจดทะเบียน 200 ลานหุน มูลคาหุนละ 1 บาท 
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12.2 คําอธิบายและการวิเคราะหฐานะการเงินและผลการดําเนินงาน 
 

12.2.1 ภาพรวมการดําเนินงานที่ผานมา 

กลุมบริษัทประกอบธุรกิจผลิตและจําหนายผลิตภัณฑเครื่องสําอางเสริมความงามและผลิตภัณฑเสริมอาหารที่เกิดจาก
ผลงานวิจัยและพัฒนาของตนเอง จัดจําหนายในประเทศผานชองทางการขายตรงเปนชองทางหลัก รวมทั้งจัดจําหนายไปยังประเทศ
ตางๆ เชน ประเทศในกลุมตะวันออกกลาง และเอเชียตะวันออกเฉียงใต เปนตน ปจจัยสําคัญที่สงเสริมใหเกิดการเติบโตของรายไดของ
บริษัทไดแกการนําเสนอผลิตภัณฑใหมๆ ที่เปนที่ตองการของตลาด โดยบริษัทมีการนําเสนอผลิตภัณฑที่เปนนวัตกรรมจากผลงานวิจัย
อยางตอเนื่องต้ังแตในป 2531 ทั้งนี้ ในป 2551 ตอเนื่องถึงป 2552 บริษัทมีการนําเสนอผลิตภัณฑใหมที่ไดรับความนิยม เชน ผลิตภัณฑ
ในกลุมเคร่ืองสําอางกระชับสัดสวน TrimOne และเปดตัวผลิตภัณฑในกลุมเสริมอาหารเพื่อสุขภาพไดแกน้ํามังคุดสกัดเขมขนและ
ผลิตภัณฑจาก Operation “BIM” ที่มีคุณสมบัติสรางสมดุลตอภูมิคุมกัน ทําใหรายไดของบริษัทเติบโตอยางมีนัยสําคัญจาก 143.72 
ลานบาทในป 2551 เปน 292.55 ลานบาทในป 2552 คิดเปนอัตราการเติบโตรอยละ 105.33 โดยเฉพาะยอดขายในตางประเทศซึ่ง
เพ่ิมขึ้นจากรอยละ 11.20 ของรายไดรวมในป 2551 เปนรอยละ 14.08 ในป 2552 อยางไรก็ตามในป 2553 รายไดของบริษัทมีจํานวน 
257.96 ลานบาท ลดลงจากป 2552 รอยละ 11.82 โดยมีสาเหตุหลักจากยอดขายน้ํามังคุดในตางประเทศลดลงจากการแขงขันที่สูงขึ้น 
สําหรับในงวด 6 เดือนป 2554 กลุมบริษัทมียอดขายรวม 141.82 ลานบาท คิดเปนอัตราการเติบโตรอยละ 13.86 เมื่อเทียบกับงวด
เดียวกันของปกอนหนา เนื่องจากการเติบโตของยอดขายกลุมผลิตภัณฑเสริมอาหาร 

กลุมบริษัทมีกําไรสุทธิในป 2551 – 2553 และงวด 6 เดือนป 2554 เปนจํานวน 20.08 ลานบาท 54.41 ลานบาท 44.26 ลาน
บาท และ 22.86 ลานบาท ตามลําดับ คิดเปนอัตรากําไรสุทธิรอยละ 13.97 รอยละ 18.60 รอยละ 17.16 และรอยละ 16.12 ตามลําดับ 
ปจจัยที่มีผลกระทบสําคัญตออัตรากําไรสุทธิของบริษัทคือชองทางการจัดจําหนาย การจัดจําหนายผานชองทางการขายตรงจะมี
คาใชจายคอมมิชชั่นและคาใชจายสงเสริมการขายคอนขางมากเมื่อเปรียบเทียบกับการจัดจําหนายในชองทางอื่น โดยที่ผานมากลุม
บริษัทมีสัดสวนการจัดจําหนายผานชองทางการขายตรงเพิ่มขึ้น ทําใหแนวโนมอัตรากําไรสุทธิลดลง อยางไรก็ตาม บริษัทมีนโยบายการ
ขยายชองทางการจําหนายผาน Modern Trade รวมทั้งเพิ่มสัดสวนการจัดจําหนายในตางประเทศ ซึ่งคาดวาจะทําใหอัตรากําไรสุทธิ
ปรับตัวดีขึ้นในอนาคต 

ปจจุบัน บริษัทมีนโยบายมุงเนนการวิจัยและพัฒนาผลิตภัณฑในกลุมผลิตภัณฑเสริมอาหาร เนื่องจากแนวโนมอุตสาหกรรมที่
ดี และผูบริหารคาดวากลุมลูกคาผลิตภัณฑเสริมอาหารนั้นเมื่อเกิดความเชื่อม่ันตอตัวผลิตภัณฑแลวจะมีแนวโนมในการซื้อตอเนื่อง ซึ่ง
คาดวาจะชวยเสริมใหฐานรายไดมีความมั่นคงมากยิ่งขึ้น ประกอบกับผลิตภัณฑจากงานวิจัย Operation “BIM” ไดรับความนิยมเพิ่มขึ้น
อยางตอเนื่องนับต้ังแตเปดตัวในป 2551 และยังคงมีศักยภาพในการตอยอดพัฒนาเปนผลิตภัณฑใหมๆ ไดอีกมาก  

     
12.2.2 วิเคราะหผลการดําเนินงาน 

รายได 

รายไดรวมของกลุมบริษัทในป 2551 – 2553 มีจํานวนเทากับ 143.72 ลานบาท 292.55 ลานบาท และ 257.96 ลานบาท 
ตามลําดับ และในงวด 6 เดือนป 2554 รายไดรวมมีจํานวนเทากับ 141.82 ลานบาท รายไดจากการขายของกลุมบริษัทมาจากชอง
ทางการจําหนายหลักคือการขายตรง ซึ่งเพิ่มขึ้นตามลําดับเนื่องจากบริษัทมีการจัดกิจกรรมสงเสริมการขายตรงอยางตอเนื่อง โดยมี
สัดสวนรอยละ 63.81 รอยละ 66.99 รอยละ 75.27 และรอยละ 85.21 ของรายไดจากการขายในป 2551 – 2553 และ งวด 6 เดือนป 
2554 ตามลําดับ นอกจากนี้ กลุมบริษัทมีรายไดจากการจําหนายในตางประเทศ โดยผลิตภัณฑที่ไดรับความนิยมไดแก ผลิตภัณฑ
เครื่องสําอางกระชับสัดสวนและน้ํามังคุด โดยในป 2551 – 2553 และ งวด 6 เดือนป 2554 กลุมบริษัทมีสัดสวนรายไดจากการจําหนาย
ผลิตภัณฑในตางประเทศคิดเปนรอยละ 11.20 รอยละ 14.08 รอยละ 8.17 และรอยละ 2.91 ของรายไดจากการขาย ตามลําดับ 
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รายไดจากการขายของกลุมบริษัทมาจากการผลิตและจําหนายผลิตภัณฑ 2 สวนหลัก คือ ผลิตภัณฑเครื่องสําอางเสริมความ
งามและผลิตภัณฑเสริมอาหาร โครงสรางรายไดจากการขายสําหรับป 2551 – 2553 และงวด 6 เดือนป 2554 แยกตามผลิตภัณฑ สรุป
ไดดังตาราง 

หนวย: ลานบาท 

โครงสรางรายไดจากการขาย 
ป 2551 ป 2552 ป 2553 งวด 6 เดือนป 2554 

มูลคา รอยละ มูลคา รอยละ มูลคา รอยละ มูลคา รอยละ 
ผลิตภัณฑเครื่องสําอางเสริมความงาม 90.46 64.43 122.88 42.28 100.29 39.22 49.55 35.16 
ผลิตภัณฑเสริมอาหาร 49.93 35.57 167.78 57.72 155.40 60.78 91.38 64.84 

รวมรายไดจากการขาย 140.39 100.00 290.66 100.00 255.69 100.00 140.93 100.00 

รายไดจากการขายผลิตภัณฑของบริษัทในป 2551 – 2553 มีมูลคาเทากับ 140.39 ลานบาท 290.66 ลานบาท และ 255.69 
ลานบาท ตามลําดับ คิดเปนอัตราการเติบโตรอยละ 107.03 และรอยละ (12.03) สําหรับป 2552 และ 2553 ตามลําดับ โดยในป 2551 
ตอเนื่องถึงป 2552 บริษัทไดมีการออกผลิตภัณฑที่ไดรับความนิยมหลายตัว เชน เครื่องสําอางและผลิตภัณฑเสริมอาหารกระชับสัดสวน 
TrimOne รวมทั้งน้ํามังคุดสกัดเขมขนและผลิตภัณฑในกลุม Operation “BIM” รวมทั้งเริ่มเนนกิจกรรมสงเสริมการขายในชวงครึ่งปหลัง
ของป 2552 ทําใหยอดขายมีการเติบโตอยางกาวกระโดดในป 2552 ทั้งยอดขายในประเทศและตางประเทศ โดยเฉพาะในสวนของ
ผลิตภัณฑเสริมอาหาร อยางไรก็ตามในป 2553 ยอดจําหนายน้ํามังคุดสกัดเขมขนในตางประเทศลดลงอยางมีนัยสําคัญ เนื่องจากมี
คูแขงขันสงผลิตภัณฑที่มีความคลายคลึงกันออกสูตลาดเปนจํานวนมาก ประกอบกับการลดลงของยอดขายผลิตภัณฑเครื่องสําอาง
เสริมความงามโดยรวม จึงสงผลใหยอดขายรวมลดลง ทั้งนี้ จะเห็นไดวาสัดสวนรายไดที่มาจากผลิตภัณฑเสริมอาหารมีแนวโนมเพ่ิมขึ้น
ตามลําดับ จากรอยละ 35.57 ของรายไดจากการขายในป 2551 เปนรอยละ 57.72 ในป 2552 รอยละ 60.78 ในป 2553 และรอยละ 
64.84 ในงวด 6 เดือนของป 2554 เนื่องจากในชวงป 2552 - 2553 บริษัทมุงเนนการออกผลิตภัณฑเสริมอาหารที่เปนนวัตกรรม 
โดยเฉพาะผลิตภัณฑในกลุม Operation “BIM”  สงผลใหสัดสวนของยอดขายผลิตภัณฑเสริมอาหารตอรายไดรวมปรับตัวสูงขึ้นอยาง
ตอเนื่อง 

สําหรับงวด 6 เดือนป 2554 รายไดจากการขายของบริษัทมีมูลคาเทากับ 140.93 ลานบาท คิดเปนอัตราการเติบโตรอยละ 
13.75 เมื่อเทียบกับงวดเดียวกันของปกอนหนา ซึ่งเปนผลจากการเพิ่มยอดจําหนายผลิตภัณฑเสริมอาหารเปนสําคัญ โดยบริษัทยังคงมี
นโยบายมุงเนนการจําหนายผลิตภัณฑเสริมอาหารตอไปซึ่งสอดคลองกับแนวโนมสภาวะอุตสาหกรรมและการเพิ่มขึ้นของกลุมลูกคา
เปาหมายวัยกลางคนถึงผูสูงอายุ  

รายไดจากการจําหนายเครื่องสําอางเสริมความงาม ผลิตภัณฑเสริมอาหาร และรายไดอื่นๆ มีรายละเอียดดังตอไปนี้ 
(1) รายไดจากผลิตภัณฑเครื่องสําอางเสริมความงาม 
รายไดจากการจําหนายเครื่องสําอางเสริมความงามในป 2551 – 2553 มีจํานวนเทากับ 90.46 ลานบาท 122.88 ลานบาท 

และ 100.29 ลานบาท ตามลําดับ คิดเปนอัตราการเติบโตรอยละ 35.83 และรอยละ (18.38) ในป 2552 และ 2553 ตามลําดับ และงวด 
6 เดือนป 2554 มีมูลคาเทากับ 49.55 ลานบาท คิดเปนอัตราการเติบโตรอยละ (6.48) เมื่อเทียบกับงวดเดียวกันของปกอนหนา  

หนวย: ลานบาท 
โครงสรางรายได 

เครื่องสําอางเสริมความงาม 
ป 2551 ป 2552 ป 2553 งวด 6 เดือนป 2554 

มูลคา รอยละ มูลคา รอยละ มูลคา รอยละ มูลคา รอยละ 
ผลิตภัณฑกระชับสัดสวน 67.48 74.60 87.86 71.50 72.79 72.58 34.72 70.07 
ผลิตภัณฑตอตานริ้วรอยและจุดดางดํา 14.67 16.22 22.96 18.69 16.80 16.75 9.58 19.33 
ผลิตภัณฑถนอมและบํารุงผิว 6.19 6.84 9.66 7.86 8.79 8.77 4.25 8.58 
ผลิตภัณฑเสริมสรางและบํารุงเสนผม 2.12 2.35 2.39 1.95 1.91 1.91 1.00 2.02 

รวมรายไดจากการขาย 
เครื่องสําอางเสริมความงาม 90.46 100.00 122.88 100.00 100.29 100.00 49.55 100.00 
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กลุมผลิตภัณฑกระชับสัดสวนมียอดจําหนายสูงสุด คิดเปนสัดสวนเฉลี่ยประมาณรอยละ 72 ของยอดขายเครื่องสําอางเสริม
ความงามโดยรวม รองลงมาไดแกผลิตภัณฑตอตานริ้วรอยและจุดดางดํา ผลิตภัณฑถนอมและบํารุงผิว และผลิตภัณฑเสริมสรางและ
บํารุงเสนผม มีสัดสวนการขายโดยเฉลี่ยประมาณรอยละ 18 รอยละ 8 และรอยละ 2 ของยอดขายเครื่องสําอางเสริมความงามโดยรวม 
ตามลําดับ ในชวงป 2552 ยอดขายผลิตภัณฑในสวนนี้เพ่ิมขึ้นจากการกระตุนโดยจัดกิจกรรมสงเสริมการขายในชวงครึ่งปหลัง ซึ่งยังคงมี
การจัดอยางตอเนื่องมาในป 2553 อยางไรก็ตาม บริษัทมิไดมีการนําเสนอสินคาใหมในกลุมนี้ สงผลใหยอดจําหนายลดลงในป 2553 
และ 2554 

(2) รายไดจากผลิตภัณฑเสริมอาหาร 

รายไดจากการจําหนายผลิตภัณฑเสริมอาหารในป 2551 – 2553 มีจํานวนเทากับ 49.93 ลานบาท 167.78 ลานบาท และ 
155.40 ลานบาท ตามลําดับ คิดเปนอัตราการเติบโตรอยละ 236.02 และรอยละ (7.38) ในป 2552 และ 2553 ตามลําดับ และงวด 6 
เดือนป 2554 มีมูลคาเทากับ 91.38 ลานบาท คิดเปนอัตราการเติบโตรอยละ 28.85 เมื่อเทียบกับงวดเดียวกันของปกอนหนา 

หนวย: ลานบาท 
โครงสรางรายได 

ผลิตภัณฑเสริมอาหาร 
ป 2551 ป 2552 ป 2553 งวด 6 เดือนป 2554 

มูลคา รอยละ มูลคา รอยละ มูลคา รอยละ มูลคา รอยละ 
ผลิตภัณฑบํารุงสุขภาพ 18.86 37.77 65.61 39.10 72.49 46.65 50.02 54.74 
ผลิตภัณฑลดไขมันสวนเกิน 15.02 30.08 37.41 22.30 34.13 21.96 17.98 19.68 
เครื่องดื่มบํารุงสุขภาพ 9.00 18.02 47.15 28.10 32.47 20.90 14.35 15.70 
ผลิตภัณฑบํารุงผิวพรรณ 7.06 14.13 17.61 10.50 16.31 10.50 9.03  9.88 

รวมรายไดจากการขาย 
ผลิตภัณฑเสริมอาหาร 49.93 100.00 167.78 100.00 155.40 100.00 91.38 100.00 

แนวโนมที่เดนชัดของรายไดจากผลิตภัณฑเสริมอาหารไดแกการเพิ่มขึ้นอยางตอเนื่องของสัดสวนรายไดจากผลิตภัณฑบํารุง
สุขภาพ โดยในป 2551 สัดสวนรายไดดังกลาวอยูที่รอยละ 37.77 ของรายไดจากการขายผลิตภัณฑเสริมอาหารโดยรวม และเพิ่มขึ้นเปน
รอยละ 54.74 ในงวด 6 เดือนป 2554 ซึ่งเกิดขึ้นเนื่องจากการออกผลิตภัณฑในกลุม Operation “BIM” และไดรับความนิยมเพิ่มขึ้น
ตามลําดับ สําหรับเครื่องด่ืมบํารุงสุขภาพหรือน้ํามังคุดสกัดเขมขน มีแนวโนมที่คอนขางแกวงตัว โดยบริษัทไดเปดตัวน้ํามังคุดในชวง
ปลายป 2551 ตอเนื่องถึงป 2552 และไดรับความนิยมเปนอยางมากโดยเฉพาะในตลาดตางประเทศ โดยยอดจําหนายในตางประเทศ
ของน้ํามังคุดเพิ่มขึ้นจาก 3.88 ลานบาทในป 2551 เปน 32.42 ลานบาทในป 2552 สวนในป 2553 ยอดจําหนายน้ํามังคุดในตางประเทศ
ลดลงเหลือ 12.17 ลานบาทเนื่องจากมีคูแขงขันเพิ่มขึ้น ในขณะที่ยอดจําหนายในประเทศยังคงเพิ่มขึ้นอยางตอเนื่องจาก 5.12 ลานบาท
ในป 2551 เปน 14.73 ลานบาทในป 2552 เปน 20.30 ลานบาทในป 2553 และ 12.53 ลานบาทในงวด 6 เดือนป 2554 ซึ่งจากโอกาส
ทางการตลาดในสวนนี้ จึงทําใหบริษัทวางแผนการออกผลิตภัณฑน้ํามังคุดสกัดเขมขนบรรจุกระปอง เพ่ือจําหนายผานชองทางเครือขาย
รานคาปลีกขนาดใหญ หรือ Modern Trade โดยคาดวาจะเริ่มทําการตลาดในชวงปลายป 2554  

สําหรับผลิตภัณฑในกลุมลดไขมันสวนเกินและกลุมบํารุงผิวพรรณ ต้ังแตป 2552 เปนตนมายอดจําหนายคอนขางอยูตัวโดย
ลดลงเพียงเล็กนอย เนื่องจากไมมีการออกผลิตภัณฑใหมในกลุมนี้ 

(3) รายไดอื่นๆ 

รายไดอื่นๆ ไดแก กําไรจากอัตราแลกเปลี่ยน รายไดจากดอกเบี้ยรับ รายไดจากการจําหนายวัสดุบรรจุ กําไรจากการจําหนาย
สินทรัพย เปนตน ซึ่งมีมูลคาเทากับ 3.33 ลานบาท 1.89 ลานบาท 2.27 ลานบาท และ 0.89 ลานบาทในป 2551 ป 2552 ป 2553 และ
งวด 6 เดือนป 2554 ตามลําดับ นอกจากนี้ในป 2553 บริษัทรับรูรายไดจากกําไรจากการเลิกกิจการของบริษัทยอยเปนจํานวน 3.34 ลาน
บาท ซึ่งเกิดจากการเลิกกิจการของบริษัท เอเชียน นูทราซูติคอล เซ็นเตอร จํากัด (ANC) ที่แตเดิมดําเนินธุรกิจวิจัยและพัฒนาผลิตภัณฑ
ของกลุมบริษัท โดย ANC เลิกกิจการในป 2549 และโอนธุรกิจทั้งหมดมาดําเนินการภายใต APCO ทั้งนี้ เดิม APCO ลงทุนใน ANC ใน
สัดสวนรอยละ 99.99 ของทุนจดทะเบียนชําระแลว 10 ลานบาท และบันทึกเงินลงทุนดวยวิธีราคาทุนเปนจํานวน 6.71 ลานบาท 
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ภายหลังจากเสร็จสิ้นการชําระบัญชีในป 2553 แลว ANC คืนเงินใหแกบริษัทเปนจํานวน 10.05 ลานบาท ทําใหบริษัทรับรูผลกําไรจาก
การเลิกกิจการดังกลาว  
 

ตนทุนขายและกําไรข้ันตน 

ตนทุนขายของบริษัทในป 2551 – ป 2553 และงวด 6 เดือนป 2554  มีจํานวนเทากับ 27.60 ลานบาท 58.77 ลานบาท 48.83 
ลานบาท และ 23.17 ลานบาท ตามลําดับ คิดเปนอัตรากําไรขั้นตนรอยละ 80.34 รอยละ 79.78 รอยละ 80.90 และรอยละ 83.56 
ตามลําดับ อัตรากําไรขั้นตนสําหรับงวด 6 เดือนป 2554 คอนขางสูงกวาปที่ผานมาเนื่องจากการขายผลิตภัณฑแตละชนิดมีอัตรากําไรที่
ไมเทากัน และในงวด 6 เดือนป 2554 มีการขายผลิตภัฑณที่มีอัตรากําไรขั้นตนสูงคอนขางมาก 

ทั้งนี้ กําไรขั้นตนจากการจําหนายผลิตภัณฑเครื่องสําอางเสริมความงามและผลิตภัณฑเสริมอาหารโดยเฉลี่ยแลวอยูในระดับที่
ใกลเคียงกัน องคประกอบหลักของตนทุนขายมาจาก ตนทุนวัตถุดิบใชไปซึ่งไดแกวัตถุดิบทางการเกษตร สารเคมี และภาชนะบรรจุ คิด
เปนสัดสวนโดยเฉลี่ยประมาณรอยละ 61 ของตนทุนรวม หรือประมาณรอยละ 12 เมื่อเทียบกับรายไดจากการขาย สัดสวนดังกลาว
คอนขางคงที่ในแตละป เนื่องจากสมแขกซึ่งเปนวัตถุดิบสําคัญตัวหนึ่งไดถูกสั่งซื้อไวลวงหนาในปริมาณมาก บริษัทจึงไมไดรับผลกระทบ
จากความผันผวนของราคาวัตถุดิบดังกลาว สําหรับมังคุดซึ่งเปนวัตถุดิบสําคัญอีกตัวหนึ่ง บริษัทสั่งซื้อเปนรายปโดยราคามีความผันผวน
ไมมากนัก ตนทุนขายอื่นที่สําคัญ ไดแก คาแรง (ทางตรงและทางออม) คาวัสดุสิ้นเปลืองโรงงาน และคาเสื่อมราคา คิดเปนสัดสวนโดย
เฉลี่ยประมาณรอยละ 15 รอยละ 9 และรอยละ 7 ของตนทุนรวม ตามลําดับ นอกจากนี้ในป 2551 – 2553 และงวด 6 เดือนป 2554 
บริษัทมีตนทุนการจางผลิตน้ํามังคุดคิดเปนจํานวน 1.23 ลานบาท 6.31 ลานบาท 4.02 ลานบาท 0.81 ลานบาท ตามลําดับ  
 

คาใชจายในการขายและบริหาร 

คาใชจายในการขายและบริหารตามงบการเงินสําหรับป 2551 มีการแยกประเภทไมตรงกันกับของป 2552 – 2554 เนื่องจากมี
การเปลี่ยนผูสอบบัญชี อยางไรก็ตาม เพ่ือวัตถุประสงคในการเปรียบเทียบผลการดําเนินงาน บริษัทไดทําการแยกประเภทคาใชจายของ
ป 2551 ใหมใหตรงกันกับในปจจุบัน โดยคาใชจายขายและบริหารสําหรับป 2551 ในสวนที่นํามาอธิบายในที่นี้จะเปนสวนที่บริษัทไดทํา
การแยกประเภทใหมแลว 

คาใชจายในการขายในป 2551 – ป 2553 และงวด 6 เดือนป 2554 มีจํานวนเทากับ 54.13 ลานบาท 115.69 ลานบาท 
111.71 ลานบาท และ 66.54 ลานบาท ตามลําดับ คิดเปนสัดสวนรอยละ 37.66 รอยละ 39.55 รอยละ 43.30 และรอยละ 46.91 ของ
รายไดรวม ตามลําดับ ทั้งนี้ ปจจัยสําคัญที่สงผลกระทบตอสัดสวนคาใชจายในการขายของกลุมบริษัทคือชองทางการจําหนาย การจัด
จําหนายดวยวิธีขายตรงจะมีคาใชจายคอมมิชชั่นและคาใชจายในการสงเสริมการขายคอนขางมากเมื่อเปรียบเทียบกับการจัดจําหนาย
ในชองทางอื่นๆ โดยจะเห็นไดวาสัดสวนคาใชจายในการขายตอรายไดรวมเพิ่มขึ้นตามลําดับในแตละปเนื่องจากกลุมบริษัทมีสัดสวนการ
ขายผานชองทางการขายตรงเพิ่มมากขึ้น โดยคาคอมมิชชั่นในป 2551 – ป 2553 และงวด 6 เดือนป 2554 มีจํานวน 33.68 ลานบาท 
83.80 ลานบาท 79.71 ลานบาท และ 49.44 ลานบาท ตามลําดับ คิดเปนสัดสวนรอยละ 23.43 รอยละ 28.64 รอยละ 30.90 และรอย
ละ 34.86 เมื่อเทียบกับรายไดรวม ตามลําดับ คาใชจายในการขายอื่นๆ ที่สําคัญไดแก คาโฆษณาและสงเสริมการขาย มีสัดสวนโดย
เฉลี่ยประมาณรอยละ 5 ของรายไดรวม นอกจากนี้ บริษัทมีการชําระคาลิขสิทธิ์ตอหางหุนสวนสามัญ กรีนสทูโกลด ซึ่งศาสตราจารย ดร.
พิเชษฐ วิริยะจิตรา ดํารงตําแหนงหุนสวนผูจัดการ (ในป 2554 เปลี่ยนเปนชําระตอ บริษัท อรุณพิทยา จํากัด ซึ่ง ศาสตราจารย ดร.
พิเชษฐ วิริยะจิตรา และภรรยา คือรองศาสตราจารยอรุณี วิริยะจิตรา ถือหุนรวมกันรอยละ 100) ในอัตรารอยละ 5 ของยอดขาย
ผลิตภัณฑที่ผลิตขึ้นจากผลงานวิจัยของศาสตราจารย ดร.พิเชษฐ วิริยะจิตรา ซึ่งคาใชจายในสวนนี้มีจํานวนเทากับ 3.45 ลานบาท 7.40 
ลานบาท 5.66 ลานบาท และ 2.80 ลานบาทสําหรับป 2551 – ป 2553 และงวด 6 เดือนป 2554 ตามลําดับ และมีคาใชจายในการ
พัฒนาผลิตภัณฑซึ่งเปนคาใชจายในการวาจางนักวิจัย เปนจํานวน 0.51 ลานบาท 1.16 ลานบาท 1.75 ลานบาท และ 1.15 ลานบาท ใน
ป 2552 ป 2553 และงวด 6 เดือนป 2554 ตามลําดับ 
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คาใชจายในการบริหาร สําหรับป 2551 – ป 2553 และงวด 6 เดือนป 2554 มีจํานวนเทากับ 34.13 ลานบาท 38.80 ลานบาท 
36.07 ลานบาท และ 18.30 ลานบาท ตามลําดับ คิดเปนสัดสวนรอยละ 23.75 รอยละ 13.26 รอยละ 13.98 และรอยละ 12.90 ของ
รายไดรวม ตามลําดับ คาใชจายในการบริหารที่สําคัญประกอบดวยคาใชจายเกี่ยวกับผูบริหารและพนักงาน เชน เงินเดือน โบนัส เงิน
สมทบกองทุนตางๆ ในป 2551 – ป 2553 มีจํานวนเทากับ 15.14 ลานบาท 25.41 ลานบาท และ 23.51 ลานบาท ตามลําดับ คิดเปน
สัดสวนรอยละ 10.54 รอยละ 8.69 และ รอยละ 9.11 ของรายไดรวม ตามลําดับ คาใชจายที่เกี่ยวกับพนักงานและผูบริหารในป 2552 
เติบโตรอยละ 67.77 เมื่อเทียบกับป 2551 สาเหตุหลักจากการรับพนักงานเพิ่มขึ้นใหสอดคลองกับการขยายตัวของรายไดและมีการจาย
โบนัสใหแกพนักงานและผูบริหารมากขึ้นเพื่อเปนผลตอบแทนจากยอดขายที่เพ่ิมขึ้น ในป 2553 คาใชจายเกี่ยวกับพนักงานและผูบริหาร
ลดลงจากป 2552 รอยละ 7.46 จากการลดลงของคาตอบแทนผูบริหารจํานวน 2.10 ลานบาท เนื่องจากโบนัสผูบริหารลดลง สําหรับงวด 
6 เดือนป 2554 คาใชจายเกี่ยวกับพนักงานและผูบริหารมีจํานวน 12.62 ลานบาท ซึ่งอยูในระดับที่ใกลเคียงกับป 2553 คาใชจายในการ
บริหารอื่นๆ สวนใหญเปนคาใชจายคงที่ ไดแก คาเสื่อมราคา คาสาธารณูปโภค คาธรรมเนียม คาบริการตางๆ เปนตน ซึ่งมีจํานวน
คอนขางคงที่ในแตละป  
 

กําไรสุทธิ        

กลุมบริษัทมีกําไรสุทธิในป 2551 – ป 2553 และงวด 6 เดือนป 2554 มีจํานวนเทากับ 20.08 ลานบาท 54.41 ลานบาท 44.26 
ลานบาท และ 22.86 ลานบาท ตามลําดับ คิดเปนอัตรากําไรสุทธิรอยละ 13.97 รอยละ 18.60 รอยละ 17.16 และรอยละ 16.12 
ตามลําดับ ในป 2552 กําไรสุทธิของกลุมบริษัทเติบโตรอยละ 171.03 เนื่องจากยอดขายที่เพ่ิมขึ้นอยางกาวกระโดด และมีอัตรากําไรสุทธิ
ที่ดีขึ้นจากป 2551 เนื่องจากมีคาใชจายคงที่ในการบริหารที่ใกลเคียงกันในขณะที่รายไดเพ่ิมขึ้น สําหรับป 2553 และงวด 6 เดือนป 2554 
กําไรสุทธิของกลุมบริษัทลดลงรอยละ 18.65 และรอยละ 2.62 เมื่อเทียบกับงวดเดียวกันของปกอนหนา รวมทั้งมีอัตรากําไรสุทธิที่ลดลง 
สาเหตุหลักจากการที่มีสัดสวนการขายผานชองทางการขายตรงมากขึ้น ซึ่งสงผลใหมีคาใชจายในการขายมากขึ้น อยางไรก็ตาม ใน
อนาคตบริษัทมีแผนการขยายชองทางการตลาด โดยจะทําการตลาดตางประเทศเพิ่มขึ้น ซึ่งคาดวาจะทําใหอัตรากําไรสุทธิปรับตัวดีขึ้น 

 
12.2.3 วิเคราะหฐานะทางการเงนิ 

สินทรัพย 

สินทรัพยรวมของบริษัท ณ สิ้นป 2551 – สิ้นป 2553 และ ณ 30 มิถุนายน 2554 มีจํานวนเทากับ 171.75 ลานบาท 226.04 
ลานบาท 217.53 ลานบาท และ 198.50 ลานบาท ตามลําดับ คิดเปนอัตราการขยายตัวรอยละ 24.85 รอยละ 31.61 รอยละ (3.77) และ
รอยละ (8.75) ตามลําดับ สาเหตุหลักจากการขยายตัวของสนิทรัพยรวมอยางมีนัยสําคัญในป 2552 เนื่องมาจากยอดขายเติบโตอยาง
กาวกระโดด ทําใหบริษัทมีเงินสดเพิ่มขึ้นจากการดําเนินงาน รวมทั้งมลีูกหนี้การคาเพิ่มขึ้น 

 สินทรัพยหมุนเวยีน ณ สิ้นป 2551 – สิ้นป 2553 และ ณ 30 มิถุนายน 2554 มีจํานวนเทากับ 101.50 ลานบาท 155.80 ลาน
บาท 153.82 ลานบาท และ 123.68 ลานบาท ตามลําดับ คิดเปนสดัสวนรอยละ 59.10 รอยละ 68.93 รอยละ 70.71 และรอยละ 62.31 
ของสินทรัพยรวม ตามลําดับ สินทรัพยหมุนเวียนของบริษัทประกอบดวยสินทรัพยที่สําคัญ ดังตอไปนี ้

(1) เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด ณ สิ้นป 2551 – สิ้นป 2553 และ ณ 30 มิถุนายน 2554 มีจํานวนเทากับ 44.61 
ลานบาท 85.95 ลานบาท 83.93 ลานบาท และ 64.61 ลานบาท ตามลําดับ คิดเปนรอยละ 25.97 รอยละ 38.02 รอยละ 38.58 และรอย
ละ 32.55 ของสินทรัพยรวม ตามลําดับ โดยในชวงป 2551 – 2553 เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดเพิ่มขึ้นอยางตอเนื่องจากผลกําไร
ของการดําเนินงาน แตจํานวนเงินสดที่ลดลงในชวงครึ่งแรกของป 2554 เนื่องมาจากบริษัทมีการจายเงินปนผลใหผูถือหุนจํานวน 50.22 
ลานบาท 

(2) ลูกหนี้การคาสุทธ ิณ สิ้นป 2551 – สิ้นป 2553 และ ณ 30 มิถุนายน 2554 มีจํานวนเทากับ 13.21 ลานบาท 18.63 
ลานบาท 9.29 ลานบาท และ 7.70 ลานบาท ตามลําดับ คิดเปนรอยละ 7.69 รอยละ 8.24 รอยละ 4.27 และรอยละ 3.88 ของสินทรัพย
รวม ตามลําดับ โดยเปนลูกหนี้จากกิจการที่เกีย่วของกันโดยเฉลี่ยรอยละ 8 ของมลูคาลูกหนี้การคารวม ซึ่งสวนใหญเกิดจากการขาย
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สินคาผานบริษัทในเครือนายชินการ สมะลาภา และจากการซื้อสนิคาของบริษัทเพื่อใชสวนตัวของกรรมการและผูถือหุน (รายละเอยีดใน
หัวขอที ่ 11 รายการระหวางกัน) ทั้งนี้ รายละเอียดการชําระหนี้ของลกูหนี้การคาจากการคาปกติที่ไมรวมกิจการที่เกีย่วของกัน ดังสรุปใน
ตาราง 

รายละเอียดลูกหนี้การคา  
(ไมรวมกิจการที่เกี่ยวของกัน) 

มูลคา (บาท) 
ณ 31 ธ.ค. 2552 ณ 31 ธ.ค. 2553 ณ 30 มิ.ย. 2554 

- ยังไมถึงกําหนดชําระ 2,447,500 2,033,130 1,729,005 
- คางชําระ 1 เดือน ถึง 3 เดือน 12,921,002 6,071,520 5,696,991 
- คางชําระ 4 เดือน ถึง 6 เดือน 1,675,000 6,903 - 
- คางชําระ 7 เดือน ถึง 9 เดือน - - - 
- คางชําระ 10 เดือน ถึง 12 เดือน - 28,948 - 
- คางชําระเกิน 12 เดือน 250,614 250,614 250,614 

รวม 17,294,116 8,391,115 7,676,610 
หัก คาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญ (175,430) (250,614) (250,614) 

สุทธ ิ 17,118,686 8,140,501 7,425,996 

บริษัทจัดจําหนายสินคาผานชองทางการขายตรงซึ่งเปนการขายดวยเงินสดเปนสวนใหญ จึงทําใหมีลูกหนี้การคาจํานวน
คอนขางนอย ณ สิ้นป 2552 บริษัทมีลูกหนี้การคาเพิ่มขึ้นรอยละ 59.22 เมื่อเทียบป 2551 จากการเพิ่มขึ้นของยอดขาย สวน ณ สิ้นป 
2553 ยอดลูกหนี้การคาลดลงเนื่องจากการรับชําระหนี้คางจายจํานวนหนึ่งจาก บริษัท พีแคร มีเดีย จํากัด (PCM) ซึ่งเปนบริษัทที่รับ
สินคาของ APCO ไปจําหนายผานชองทางเคเบิลทีวี รวมทั้งจากการเพิ่มขึ้นของสัดสวนยอดขายผานการขายตรงซึ่งรับเปนเงินสด ซึ่งการ
ลดลงของลูกหนี้การคาดังกลาว สงผลใหอัตราสวนหมุนเวียนของลูกหนี้การคาเพิ่มขึ้นจาก 18.36 เทาและ 18.59 เทาในป 2552 ป 2553 
เปน 33.16 เทาในงวด 6 เดือนป 2554 ซึ่งแสดงใหเห็นวาบริษัทมีสภาพคลองในการเก็บหนี้เพ่ิมขึ้น 

ลูกหนี้คางชําระสวนใหญหรือประมาณรอยละ 80 คือลูกหนี้บริษัท พีแคร มีเดีย จํากัด เนื่องจากบริษัทมีการใหเครดิตทาง
การคากับ PCM เปนระยะเวลา 30 วัน แต PCM มีนโยบายใหวางบิลทุกวันที่ 20 ของเดือน และรับชําระในวันที่ 20 ของเดือนถัดไป ทําให
เกิดความลาชาในการชําระเงินจนเกินกําหนดชําระ นอกจากนี้ PCM ยังมีนโยบายแบงจายเปนงวดโดยการออกเช็คลงวันที่ลวงหนาซึ่งทํา
ใหระยะเวลาการชําระเงินยาวออกไป อยางไรก็ตาม ที่ผานมาลูกคารายดังกลาวยังไมเคยมีปญหาในเรื่องการไมสามารถเรียกเก็บเงินได 
ในปจจุบันทั้งนี้ ในเดือนกรกฎาคม 2554 บริษัทไดทําการปรับนโยบายการใหเครดิตทางการคาแก PCM เปน 50 วัน ซึ่งสอดคลองกับ
นโยบายการวางบิลและชําระเงินของลูกคา ทําใหเกิดความเขาใจที่ตรงกันและลดปญหาลูกหนี้คางชําระ ทั้งนี้ ลูกหนี้คางชําระอื่นๆ ไดแก
ลูกหนี้จากการขายสินคาตางประเทศ ซึ่งสวนใหญเกินกําหนดไมเกิน 3 เดือน และยังไมเคยมีกรณีไมสามารถเรียกเก็บเงินไดเชนกัน 

บริษัทมีระยะเวลาในการเก็บหนี้เฉลี่ยเทากับ 25 วัน 20 วัน 20 วัน และ 11 วันสําหรับป 2551 ป 2552 ป 2553 และงวด 6 
เดือนป 2554 ตามลําดับ ซึ่งคอนขางเร็วเนื่องจากสวนใหญเปนการขายเงินสดผานชองทางการขายตรง ทั้งนี้ ระยะเวลาในการเก็บหนี้
เฉลี่ยลดลงตามลําดับในแตละปเนื่องจากบริษัทมีสัดสวนรายไดจากการขายตรงเพิ่มมากขึ้น 

ณ สิ้นป 2552 บริษัทมีการตั้งคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญเปนจํานวน 0.18 ลานบาท และเพิ่มขึ้นเปน 0.25 ลานบาท ณ สิ้นป 2553 
เนื่องมาจากในขณะนั้นมีการผลิตครีมกระชับสัดสวนบรรจุขวดขนาดใหญ เพ่ือจําหนายใหแกรานสปาตางๆ และบางสวนยังคงมีการคาง
ชําระ ซึ่งบริษัทไดทําการตั้งคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญสําหรับรายที่คาดวาอาจไมไดรับชําระเงิน อยางไรก็ตามในปจจุบันบริษัทมิไดมีการ
จําหนายสินคาในลักษณะบรรจุขวดขนาดใหญอีก ปจจุบันบริษัทมีนโยบายการตั้งคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญโดยการพิจารณาเปนรายกรณี 
เนื่องจากมีลูกคาเงินเชื่อเปนจํานวนนอยรายและลูกคาปจจุบันแตละรายยังคงมีการชําระหนี้อยางตอเนื่อง 

(2)(3) สินคาคงเหลือ ณ สิ้นป 2551 – สิ้นป 2553 และ ณ 30 มิถุนายน 2554 มีจํานวนเทากับ 41.47 ลานบาท 48.76 ลาน
บาท 48.69 ลานบาท และ 48.40 ลานบาท ตามลําดับ คิดเปนรอยละ 24.15 รอยละ 21.57 รอยละ 22.38 และรอยละ 24.38 ของ
สินทรัพยรวม ตามลําดับ สินคาคงเหลือของบริษัทจะแบงออกไดเปนสินคาสําเร็จรูป งานระหวางทํา วัตถุดิบและวัตถุดิบแปลงสภาพ 
และวัสดุหีบหอและวัสดุสิ้นเปลืองโรงงาน ดังตาราง 



   บริษัท เอเชียน ไฟยโตซูติคอลส จํากัด (มหาชน) 
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รายละเอียดสินคาคงเหลือ มูลคา (บาท) 
ณ 31 ธ.ค. 2551 ณ 31 ธ.ค. 2552 ณ 31 ธ.ค. 2553 ณ 30 มิ.ย. 2554 

สินคาคงเหลือ       
- สินคาสําเร็จรูป 8,096,426 5,663,713 8,942,943 8,501,106 
- งานระหวางทํา 250,000 297,578 228,390 1,566,931 
- วัตถุดิบแปลงสภาพ 12,856,034 12,459,799 13,952,841 12,471,679 
- วัตถุดิบ 15,291,689 26,100,498 20,838,861 21,677,334 
- วัสดุหีบหอและวัสดุสิ้นเปลืองโรงงาน 5,176,473 4,652,013 6,629,855 6,596,263 

สินคาคงเหลือรวม 41,670,622 49,173,601 50,592,890 50,813,313 
หัก คาเผื่อการลดมูลคาสินคาและสินคาเสื่อมคุณภาพ       
- สินคาสําเร็จรูป (198,811) (416,451) (410,986) (409,240) 
- งานระหวางทํา - - - - 
- วัตถุดิบแปลงสภาพ - - (468,805) (985,519) 
- วัตถุดิบ - - (787,072) (625,773) 
- วัสดุหีบหอและวัสดุสิ้นเปลืองโรงงาน - - (237,271) (394,942) 

รวม (198,811) (416,451) (1,904,134) (2,415,474) 
สินคาคงเหลือ - สุทธ ิ 41,471,811 48,757,150 48,688,756 48,397,839 

สินคาคงเหลือของบริษัทสวนใหญจะเก็บอยูในรูปของวัตถุดิบซึ่งที่สําคัญคือวัตถุดิบทางการเกษตร มีมูลคาประมาณเฉลี่ยรอย
ละ 43 ของมูลคาสินคาคงเหลือโดยรวมในป 2552 – งวด 6 เดือน 2554 โดยบริษัทมีนโยบายการจัดซื้อวัตถุดิบทางการเกษตรแตละครั้ง
ในปริมาณมากเพื่อปองกันการขาดแคลนของวัตถุดิบจากความไมแนนอนของปริมาณที่เพาะปลูกไดในแตละป ประกอบกับวัตถุดิบ
สําคัญ เชน สมแขก สามารถจัดเก็บไวไดเปนเวลานาน นอกจากนี้ วัตถุดิบทางการเกษตรที่ถูกนํามาสกัดเปนวัตถุดิบแปลงสภาพแลวก็
สามารถเก็บไวไดเปนเวลานานเชนเดียวกัน ทั้งนี้ ในป 2553 บริษัทไดมีการกําหนดนโยบายในการตั้งคาเผื่อสินคาเสื่อมคุณภาพของ
วัตถุดิบทางการเกษตรและวัตถุดิบแปลงสภาพ โดยใหมีการเริ่มต้ังคาเผื่อรอยละ 20 เมื่อวัตถุดิบทางการเกษตรและวัตถุดิบแปลงสภาพมี
อายุเกิน 5 ปและต้ังคาเผื่อเพ่ิมขึ้นรอยละ 20 ทุกปจนกระทั่งครบเต็มมูลคาในปที่ 10 ซึ่งทําใหเกิดการตั้งคาเผื่อสินคาเสื่อมคุณภาพ
สําหรับวัตถุดิบทางการเกษตรและวัตถุดิบแปลงสภาพเปนจํานวนรวม 1.26 ลานบาท และ 1.61 ลานบาท ณ สิ้นป 2553 และสิ้นงวด 6 
เดือนป 2554 ตามลําดับ สําหรับวัตถุดิบที่เก็บไวนานเกินกวา 5 ป ทั้งนี้ สําหรับวัสดุหีบหอและวัสดุสิ้นเปลืองโรงงาน มีการสํารองคาเผื่อ
การลดมูลคาเชนเดียวกับวัตถุดิบทางการเกษตรและวัตถุดิบแปลงสภาพ โดยมีการตั้งสํารองเปนจํานวน 0.24 ลานบาท และ 0.39 ลาน
บาท ณ สิ้นป 2553 และสิ้นงวด 6 เดือนป 2554 ตามลําดับ 

อยางไรก็ตาม ที่ประชุมคณะกรรมการตรวจสอบครั้งที่ 1/2554 เมื่อวันที่ 2 กรกฎาคม 2554 เห็นสมควรใหเปลี่ยนนโยบายการ
ต้ังสํารองสินคาเสื่อมคุณภาพตามขอเสนอของฝายบริหาร เนื่องจากสวนประกอบสําคัญในวัตถุดิบทางการเกษตรและวัตถุดิบแปลง
สภาพที่นํามาเปนสวนผสมในผลิตภัณฑของบริษัทสามารถเก็บไวไดเปนเวลานานโดยยังคงมีคุณภาพและปริมาณดังเดิม โดยมีขอมูล
สนับสนุนจากผูบริหารเปนขอมูลผลการทดสอบสวนประกอบที่สําคัญในสมแขก หรือ HCA (Hydroxy-citric acid) วาสมแขกที่เก็บไวเกิน
กวา 5 ปมิไดมีปริมาณ HCA ลดลง และนอกจากนี้ บริษัทมีนโยบายการตรวจสอบคุณภาพวัตถุดิบทุกปทั้งทางกายภาพและทาง 
จุลชีววิทยา เพ่ือใหม่ันใจวาวัตถุดิบที่เก็บไวยังมีคุณภาพดังเดิมและยังสามารถใชในการผลิตได ดังนั้นจึงมีมติใหเปลี่ยนวิธีการตั้งสํารอง
คาเผื่อสินคาเสื่อมคุณภาพสําหรับวัตถุดิบทางการเกษตรและวัตถุดิบแปลงสภาพ โดยวัตถุดิบที่มีอายุระหวาง 1 – 5 ปแรกยังคงไมมีการ
ต้ังสํารอง สําหรับวัตถุดิบที่มีอายุ 6 – 10 ป ใหมีการตั้งสํารองคาเผื่อสินคาเสื่อมคุณภาพรอยละ 20 และหลังจากนั้นใหมีการตั้งสํารอง
เพ่ิมขึ้นรอยละ 20 ตอป จนกระทั่งครบเต็มมูลคาในปที่ 14 โดยใหเร่ิมปรับใชนโยบายดังกลาวสําหรับการจัดทํางบการเงินต้ังแตไตรมาสที่ 
2 ป 2554 เปนตนไป ทั้งนี้ นโยบายการตั้งสํารองสินคาเสื่อมคุณภาพดังกลาวไดผานการอนุมัติจากที่ประชุมคณะกรรมการบริษัทครั้งที่ 
4/2554 เรียบรอยแลว อยางไรก็ตาม สําหรับสินคาคงเหลืออื่นๆ เชนวัสดุหีบหอ ยังคงกําหนดใหมีการตั้งสํารองตามนโยบายเดิม โดย
บริษัทมีการตรวจสอบคุณภาพของวัสดุหีบหออยางตอเนื่องเชนกัน โดยจะตรวจสอบน้ําหนัก ขนาด สี การหลุดลอกของกาวและเคลือบ 
ยูวี เปนตน   เพิ่มเติมเหตุผลสนับสนุนการปรับนโยบายการตั้งสํารองสินคาเสื่อมสภาพของวัตถุดิบและ

วัตถุดิบแปลงสภาพ และเปดเผยเพิ่มเติมถึงนโยบายการตั้งสํารองของสินคาคงเหลืออื่นๆ 
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สําหรับสินคาสําเร็จรูป มีมูลคาโดยเฉลี่ยประมาณรอยละ 15 ของมูลคาสินคาคงเหลือโดยรวม บริษัทมีนโยบายการผลิตตาม
ประมาณการยอดขายจากฝายขายที่จัดทําขึ้นทุกๆ ไตรมาส ทําใหมีการสํารองสินคาสําเร็จรูปในจํานวนไมมากนัก โดยมีการตั้งสํารองคา
เผื่อการลดมูลคาประมาณ 0.40 ลานบาทสําหรับสินคาที่ชํารุดหรือหมดอายุ 

(3)(4) สินทรัพยหมุนเวียนอื่น ณ สิ้นป 2551 – สิ้นป 2553 และ ณ 30 มิถนุายน 2554 โดยเฉลี่ยมีจํานวนประมาณ 2 ลาน
บาท หรือคิดเปนสัดสวนประมาณรอยละ 1.02 ของสินทรัพยรวม ประกอบไปดวย เงนิประกันหรือมัดจาํคาสินคาและบริการ คาใชจาย
จายลวงหนาตางๆ เชน คาประกันภัย และภาษีซื้อทีย่ังไมถึงกําหนดชาํระ เปนตน 

สินทรัพยไมหมุนเวียน ณ สิ้นป 2551 – สิ้นป 2553 และ ณ 30 มิถนุายน 2554  มีจํานวนเทากับ 70.25 ลานบาท 70.24 ลานบาท 63.71 
ลานบาท และ 74.83 ลานบาท ตามลําดับ คิดเปนสัดสวนรอยละ 40.90 รอยละ 31.07 รอยละ 29.29 และรอยละ 37.69 ของสินทรัพย
รวม ตามลําดับ สินทรัพยไมหมุนเวียน ณ สิ้นป 2553 ลดลงจาก ณ สิ้นป 2552 เนือ่งมาจากการตัดบัญชีเงินลงทุนในบริษัทยอยจากการ
เลิกกิจการของ ANC จํานวน 6.71 ลานบาท สินทรพัยไมหมุนเวียน ณ 30 มิถุนายน 2554 เพ่ิมขึ้นจากป 2553 สาเหตุหลักจากการลงทุน
ซื้อหองชุดสํานักงานที่อําเภอหาดใหญ จังหวัดสงขลา จํานวน 5 ลานบาท เพ่ือใชเปนสํานักงานสาขาของ ASL แทนการเชาอาคารเดิม 
ทั้งนี้ สินทรัพยไมหมุนเวียนในสวนอื่นๆ อยูในระดับที่คอนขางคงที่ในแตละป 

สินทรัพยไมหมุนเวียนของบริษัทประกอบดวยสินทรัพยที่สําคัญ ไดแก ที่ดิน อาคาร และอุปกรณ ซึ่งมีสัดสวนคอนขางคงที่
ประมาณ 59 – 60 ลานบาทในแตละปชวงป 2551 - 2553 เนื่องจากบริษัทมิไดลงทุนในสินทรัพยถาวรเพิ่มเติมอยางมีนัยสําคัญ สวน
ใหญเปนการซอมบํารุงและการปรับปรุงเครื่องจักรและอุปกรณที่มีอยูเดิม และการซื้อยานพาหนะเพิ่มสําหรับการใชงานในบริษัทและ
สําหรับผูบริหาร เครื่องจักรในการผลิตที่มีอยูเดิมยังคงมีกําลังการผลิตที่เพียงพอสําหรับรองรับการขยายตัวของยอดขายในแตละป 
รวมทั้งมิไดมีการขยายสํานักงานขายเพิ่มเติม แตในงวด 6 เดือนแรกของป 2554  บริษัทไดมีการลงทุนซื้อที่ดินและหองชุดสํานักงานเพื่อ
ใชเปนสํานักงานสาขาของ ASL ที่หาดใหญ จึงทําใหยอดรวมของสินทรัพยถาวรของบริษัทเพิ่มขึ้น ทั้งนี้ ในการระดมทุนจากประชาชน
ทั่วไปในครั้งนี้ บริษัทคาดวาจะนําเงินสวนหนึ่งมาทําการขยายสาขาเพิ่มขึ้นอีกทั้งในและตางประเทศ ซึ่งคาดวาจะทําใหมีสินทรัพยรวมที่
เพ่ิมขึ้น นอกจากนี้ บริษัทยังมีสินทรัพยไมมีตัวตน ซึ่งไดแก โปรแกรมคอมพิวเตอรทางบัญชี และโปรแกรมสําหรับการคํานวณ
ผลตอบแทนจากการขายตรง ซึ่ง ณ 31 มีนาคม 2554 มีจํานวนรวม 0.44 ลานบาท 
 

สภาพคลอง 

 (1) สภาพคลองกระแสเงินสด 

 กระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงานของบริษัทในป 2551 – ป 2553 และงวด 6 เดือนป 2554 เปนบวกอยางตอเนื่องเทากับ 
27.17 ลานบาท 69.16 ลานบาท 41.13 ลานบาท และ 35.45 ลานบาท ตามลําดับ ซึ่งเปนผลมาจากที่บริษัทมีกําไรสุทธิตอเนื่อง กระแส
เงินสดจากกิจกรรมการลงทุนป 2551 – ป 2553 และงวด 6 เดือนป 2554 มีจํานวน (12.27) ลานบาท (7.19) ลานบาท (3.39) ลานบาท 
และ (4.12) ลานบาท ตามลําดับ เกือบทั้งหมดเปนการลงทุนในสินทรัพยถาวรอันไดแกการซื้อและปรับปรุงเครื่องจักรและอุปกรณ และ
การลงทุนในยานพาหนะ อยางไรก็ตาม ในงวด 6 เดือนป 2554 มีการลงทุนเพื่อซื้ออุปกรณเปนจํานวน 14.10 ลานบาท และมีเงินสดรับ
จากการเลิกกิจการของ ANC เปนจํานวน 10.05 ลานบาท สําหรับกระแสเงินสดจากกิจกรรมการจัดหาเงินในป 2551 – ป 2553 และงวด 
6 เดือนป 2554 มีจํานวน 5.47 ลานบาท (20.62) ลานบาท (39.76) ลานบาท และ (50.65) ลานบาท ตามลําดับ โดยในป 2551 กระแส
เงินสดจากกิจกรรมการจัดหาเงินเปนบวกเนื่องจากมีการเชาซื้อเพ่ิมขึ้นเปนจํานวน 7.38 ลานบาท และมีการจายชําระหนี้สินเปนจํานวน 
1.91 ลานบาท สําหรับในป 2552 ป 2553 และงวด 6 เดือนป 2554 บริษัทมีการจายปนผลเปนจํานวน 20.46 ลานบาท 31.62 ลานบาท 
และ 50.22 ลานบาท ตามลําดับ ทําใหกระแสเงินสดจากกิจกรรมการจัดหาเงินติดลบ และนอกจากนี้ในป 2553 บริษัทไดมีการชําระคืน
เงินกูยืมจากบุคคลที่เกี่ยวของกันเปนจํานวน 8.00 ลานบาท 

 (2) อัตราสวนสภาพคลอง 

 ในป 2551 – ป 2553 และงวด 6 เดือนป 2554 บริษัทมีอัตราสวนสภาพคลองเทากับ 3.39 เทา 2.96 เทา 5.23 เทา และ 3.26 
เทา ตามลําดับ ซึ่งอยูในเกณฑที่คอนขางสูงเนื่องจากบริษัทมีการดํารงเงินสดจากการดําเนินงานไวคอนขางมาก แตเมื่อพิจารณาจาก
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วงจรเงินสด จะเห็นไดวาวงจรเงินสดของบริษัทมีระยะเวลายาวมาก สําหรับป 2551 – ป 2553 และงวด 6 เดือนป 2554 บริษัทมีวงจรเงิน
สดเทากับ 532 วัน 277 วัน 360 วัน และ 374 วัน ตามลําดับ สาเหตุหลักเนื่องมากจากการจัดเก็บวัตถุดิบทางการเกษตรและวัตถุดิบ
แปลงสภาพในปริมาณมากเผื่อไวสําหรับผลิตสินคาไดไมตํ่ากวา 2 ป อยางไรก็ตามบริษัทยังคงมีสภาพคลองที่เพียงพอสําหรับการบริหาร
วงจรเงินสดระยะยาวดังกลาว จึงทําใหบริษัทไมมีการพึ่งพาเงินกูยืมจากสถาบันการเงิน 
 

แหลงที่มาของเงินทุน 

 หนี้สินรวมของบริษัท ณ สิ้นป 2551 – สิ้นป 2553 และ ณ 30 มิถุนายน 2554 มีจํานวน 29.95 ลานบาท 52.76 ลานบาท 
31.60 ลานบาท และ 44.05 ลานบาท ตามลําดับ บริษัทไมมีการใชแหลงเงินทุนจากเงินกูยืมสถาบันการเงิน เนื่องจากมีสภาพคลองที่
เพียงพอตอการหมุนเวียนภายในกิจการ ดังนั้นหนี้สินเกือบทั้งหมดของบริษัทจึงอยูในรูปของหนี้สินหมุนเวียน ซึ่งมีจํานวนเทากับ 29.94 
ลานบาท 52.60 ลานบาท 29.40 ลานบาท และ 37.91 ลานบาท ตามลําดับ หนี้สินหมุนเวียนที่สําคัญของบริษัทประกอบดวย 

(1) เจาหนี้การคา ณ สิ้นป 2551 – สิ้นป 2553 และ ณ 30 มิถุนายน 2554 มีจํานวนเทากับ 0.87 ลานบาท 2.47 ลานบาท 
2.12 ลานบาท และ 1.72 ลานบาท ตามลําดับ โดยมีระยะเวลาในการชําระหนี้เฉลี่ยเทากับ 11 วัน 11 วัน 17 วัน และ 15 วัน ตามลําดับ 

(2) เจาหนี้อื่น หมายถึงเจาหนี้คาลิขสิทธิ์สินคาที่บริษัทตองชําระตอหางหุนสวนสามัญ กรีนสทูโกลด ณ สิ้นป 2551 – สิ้นป 
2553 และ ณ 30 มิถุนายน 2554 มีจํานวนเทากับ 3.46 ลานบาท 7.40 ลาน 5.66 ลานบาท และ 8.53 ลานบาท ตามลําดับ 

(3) เงินกูยืมระยะสั้นจากบุคคลที่เกี่ยวของกัน จํานวน 8 ลานบาท ณ สิ้นป 2551 และ 2552 เกิดขึ้นจากผลสืบเนื่องจาก
การเลิกกิจการของ ANC โดยแตเดิม APCO กูยืมเงินจาก ANC เปนจํานวน 8 ลานบาท และจะตองชําระคืนในป 2549 เพ่ือทําการชําระ
บัญชีของ ANC เมื่อเลิกกิจการ อยางไรก็ตาม APCO มีสภาพคลองไมเพียงพอในขณะนั้น จึงไดทําการกูยืมเงินจาก ศาสตราจารย ดร.
พิเชษฐ วิริยะจิตรา ในจํานวนเทากันโดยมิไดคิดดอกเบี้ยเพื่อชําระคืนหนี้ใหแก ANC ซึ่งบริษัททําการชําระคืนเงินกูยืมดังกลาวทั้งจํานวน
ในป 2553 

(4) คาใชจายคางจาย และหนี้สินหมุนเวียนอื่นๆ ณ สิ้นป 2551 – สิ้นป 2553 และ ณ 30 มิถุนายน 2554 มีจํานวนรวม 
17.44 ลานบาท 34.59 ลานบาท 20.73 ลานบาท และ 26.76 ลานบาท ตามลําดับ สวนใหญประกอบดวยภาษีคางจาย และคอมมิชชั่น
คางจาย  

หนี้สินไมหมุนเวียนของบริษัท สวนใหญไดแกหนี้สินตามสัญญาเชาทางการเงิน ซึ่งเปนการเชาซื้อรถยนตเพ่ือใชในการ
ดําเนินงานและรถยนตของผูบริหาร ทั้งนี้ ณ 30 มิถุนายน 2554 บริษัทมีหนี้สินไมหมุนเวียนที่เกิดจากภาระผูกพันผลประโยชนของ
พนักงานเปนจํานวน 4.38 ลานบาท ซึ่งเปนการประมาณการคาชดเชยผลประโยชนของพนักงานหลังออกจากงานและบําเหน็จตาม
ขอกําหนดของพระราชบัญญัติคุมครองแรงงาน พ.ศ.2541 ในการใหผลประโยชนเมื่อเกษียณและผลประโยชนระยะยาวอื่นแกพนักงาน
ตามสิทธิและอายุงาน ตามมาตรฐานบัญชีฉบับที่ 19 ซึ่งเริ่มมีผลบังคับใชในป 2554 

สวนของผูถือหุน ณ สิ้นป 2551 – สิ้นป 2553 และ ณ 30 มิถุนายน 2554 มีจํานวน 141.80 ลานบาท 173.29 ลานบาท 
185.93 ลานบาท และ 154.45 ลานบาท ตามลําดับ โดยบริษัทมีทุนจดทะเบียนชําระแลวจํานวน 93 ลานบาท และมีกําไรสะสมที่เปน
สวนของบริษัทยอย ซึ่งเปนผลมาจากการปรับโครงสรางการถือหุนในป 2548 ที่มีการรวมบริษัทยอยทั้งหมดเขามาอยูภายใต APCO โดย
วิธีการแลกหุนในราคาที่ตํ่ากวามูลคาตามบัญชีของบริษัทยอย ณ วันแลกหุน ทําให APCO รับรูกําไรสะสมของบริษัทยอยเปนจํานวน 
22.67 ลานบาท กําไรสะสมของบริษัท ณ สิ้นป 2551 – สิ้นป 2553 และ ณ 30 มิถุนายน 2554 มีจํานวน 28.10 ลานบาท 57.62 ลาน
บาท 70.26 ลานบาท และ 38.78 ลานบาท ตามลําดับ โดยบริษัทมีการจายเงินปนผลในป 2552 ป 2553 และชวงครึ่งแรกของป 2554 
เปนจํานวน 20.46 ลานบาท 31.62 ลานบาท และ 50.22 ลานบาท ตามลําดับ 

อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน ณ สิ้นป 2551 – สิ้นป 2553 และ ณ 30 มิถุนายน 2554 เทากับ 0.21 เทา 0.30 เทา 0.17 
เทา และ 0.29 เทา ตามลําดับ อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนอยูในระดับคอนขางต่ํา สอดคลองกับขอเท็จจริงที่บริษัทใชแหลง
เงินทุนในการดําเนินธุรกิจสวนใหญจากสวนของผูถือหุน ทําใหมีความเสี่ยงดานการเงินตํ่าและมีความคลองตัวในการดําเนินธุรกิจ 
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คาตอบแทนของผูสอบบัญช ี

งบการเงินของบริษัทไดรับการตรวจสอบและสอบทานโดย นายประดิษฐ รอดลอยทุกข ผูสอบบัญชีรับอนุญาตเลขที่ 218 
บริษัท เอเอสที มาสเตอร จํากัด มีคาใชจายสําหรับป 2553 เปนจํานวนรวมประมาณ 0.98 ลานบาท โดยบริษัทมิไดมีการจาย
คาตอบแทนอื่นๆ ที่ไมเกี่ยวของกบัคาบริษัทสอบบัญชี (Non-audit fee) ใหกับบริษัท เอเอสที มาสเตอร จํากัด 
 

การเปล่ียนแปลงทางการเงินที่สําคัญภายหลังวนัที่ 31 มีนาคม 30 มิถุนายน 2554 

หลังจากวันที่ 31 มีนาคม 2554 มีการเปลี่ยนแปลงทางการเงินที่สําคัญของบริษัท 2 รายการ ไดแก 

(1) การประกาศจายปนผล 

ในการประชุมสามัญผูถือหุนของบริษัทประจําป 2554 ณ วันที่ 30 เมษายน 2554 ไดมีการประกาศจายปนผลสําหรับผลการ
ดําเนินงานป 2553 เปนจํานวนเงิน 50.22 ลานบาท หรือเทากับ 0.54 บาทตอหุน ซึ่งเปนเงินปนผลจายสําหรับผูถือหุนเดิมกอนการเสนอ
ขายหุนเพิ่มทุนในครั้งนี้ โดยกําหนดใหมีการจายปนผลภายใน 1 เดือนนับจากวันประชุม (จายจริง ณ วันที่ 25 พฤษภาคม 2554) บริษัท
จายปนผลในครั้งนี้จากเงินสดคงเหลือโดยมิไดมีการกูยืมเงิน  

 

การเพิ่มทุนใหแกบุคคลในวงจํากัด (Private Placement)ในการประชุมวิสามัญผูถือหุนของบริษัทครั้งที่ 2/2554 เมื่อวันที่ 30 
กรกฎาคม 2554 ที่ประชุมมีมติอนุมัติการจัดสรรหุนสามัญเพิ่มทุนใหแกบุคคลในวงจํากัดที่มีสวนสนับสนุนการเติบโตของบริษัทเปน
จํานวน 57 ลานหุน ในราคาหุนละ 1.00 บาท ทําใหทุนจดทะเบียนชําระแลวของบริษัทเพิ่มขึ้นจาก 93 ลานบาท เปน 150 ลานบาท 

ทั้งนี้การจายปนผลและการเพิ่มทุนดังกลาวมีผลทําใหเงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด ณ 30 มิถุนายน 2554 เพ่ิมขึ้นจาก 
64.61 ลานบาท เปน 121.61 ลานบาท และทําใหอัตราสวนสภาพคลองของบริษัท ณ 30 มิถุนายน 2554 ปรับเพ่ิมขึ้นจาก 3.26 เทาเปน 
4.77 เทา นอกจากนี้ สวนของผูถือหุนจะเพิ่มขึ้นจาก 154.45 ลานบาท เปน 211.45 ลานบาท ซึ่งเปนผลจากการลดลงของกําไรสะสม
จํานวน 50.22 ลานบาท และการเพ่ิมขึ้นของทุนจดทะเบียนชําระแลวจํานวน 57.00 ลานบาท อยางไรก็ตาม การเพิ่มทุนจะสงผลให
มูลคาตามบัญชี ณ 30 มิถุนายน 2554 ลดลงจาก 1.66 บาทตอหุน เหลือ 1.41 บาทตอหุน 
 

12.2.4 ปจจัยที่อาจมีผลตอการดําเนนิงานหรือฐานะการเงินของบริษทัในอนาคต 
 
ผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลงมาตรฐานการบญัชี 

จากการที่สภาวิชาชีพบัญชีไดออกมาตรฐานบัญชีฉบับปรับปรุงและมาตรฐานบัญชีใหม มีผลบังคับใชต้ังแต 1 มกราคม 2554 
โดยมาตรฐานบัญชีที่มีผลกระทบตองบการเงินของบริษัทมี 3 ฉบับ ดังนี้  

ฉบับที่ 1 เรื่องการนําเสนองบการเงิน (ปรับปรุง 2552) กําหนดใหบริษัทแสดงการเปลี่ยนแปลงของสวนของเจาของ
ทั้งหมดในงบแสดงการเปลี่ยนแปลงสวนของเจาของ และแสดงการเปลี่ยนแปลงทั้งหมดที่ไมใชสวนของเจาของในงบกําไรขาดทุน
เบ็ดเสร็จ ซึ่งกอนหนานี้ การเปลี่ยนแปลงทั้งหมดดังกลาวถูกแสดงในงบแสดงการเปลี่ยนแปลงสวนของผูถือหุน ทั้งนี้ การเปลี่ยนแปลง
นโยบายการบัญชีดังกลาวมีผลกระทบตอการนําเสนองบการเงินเทานั้น โดยไมมีผลกระทบตอกําไรหรือกําไรตอหุน 

ฉบับที่ 16 เรื่องที่ดิน อาคาร และอุปกรณ (ปรับปรุง 2552) กําหนดใหมีการเปลี่ยนแปลงทันทีในวิธีการกําหนดคาเสื่อม
ราคา โดยจะตองพิจารณาแตละสวนแยกตางหากจากกันเมื่อแตละสวนประกอบนั้นมีสาระสําคัญ และจะตองทําการประมาณการมูลคา
คงเหลือของสินทรัพยที่กิจการคาดวาจะไดรับในปจจุบันจากสินทรัพยนั้น หากวาสินทรัพยนั้นมีอายุและสภาพที่คาดวาจะไดรับใน
ปจจุบันเมื่อสิ้นสุดอายุการใชประโยชน และจะตองมีการสอบทานมูลคาคงเหลือและอายุการใหประโยชนอยางนอยทุกสิ้นป นอกจากนี้ 
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ใหถือวาตนทุนการรื้อถอน การขนยายและการบูรณะสภาพของสินทรัพยเปนตนทุนของสินทรัพยและมีการคิดคาเสื่อมราคาประจําป ซึ่ง
ใหถือปฏิบัติโดยวิธีปรับยอนหลัง 

ฉบับที่ 19 เรื่องผลประโยชนของพนักงาน กําหนดใหบริษัทตองมีการตั้งประมาณหนี้สินสําหรับเงินชดเชยเกษียณอายุ 
หรือออกจากงานสําหรับตนทุนในอดีต ซึ่งบริษัทไดบันทึกรับรูประมาณการหนี้สินดังกลาวโดยปรับลดกําไรสะสม ณ วันที่ 31 ธันวาคม 
2553 จํานวน 4.12 ลานบาท นอกจากนี้ บริษัทจะตองพิจารณาตั้งประมาณการคาใชจายดังกลาวและบันทึกเปนคาใชจายในแตละงวด 
ซึ่งคํานวณโดยผูเชี่ยวชาญทางคณิตศาสตรประกันภัยดวยเทคนิคประมาณการตามหลักคณิตศาสตรประกันภัย (Actuarial Technique) 
จากเดิมที่บริษัทจะบันทึกรายการเงินชดเชยเปนคาใชจายเมื่อมีการจายเงินชดเชยใหแกพนักงานเทานั้น ดังนั้น การที่บริษัทจะตองปฏิบัติ
ตามมาตรฐานบัญชีฉบับนี้ อาจะสงผลกระทบทําใหบริษัทตองบันทึกคาใชจายเพิ่มขึ้น ซึ่งจะสงผลทําใหกําไรสุทธิของบริษัทลดลง 
อยางไรก็ตาม เชื่อวาคาใชจายดังกลาวจะมีจํานวนไมสูงมาก โดยจะเห็นไดจากการที่บริษัทบันทึกคาใชจายในสวนนี้จํานวน 0.26 ลาน
บาท ในงวด 6 เดือนแรกของป 2554 

นอกจากมาตรฐานบัญชีที่เร่ิมมีผลบังคับใชในป 2554 ขางตน สภาวิชาชีพบัญชีไดออกและปรับปรุงมาตรฐานบัญชีฉบับอื่นๆ 
ที่จะมีผลบังคับใชต้ังแตวันที่ 1 มกราคม 2556 โดยมาตรฐานบัญชีที่มีผลกระทบตองบการเงินของบริษัทมี 3 ฉบับ คือ ฉบับที่ 12 เร่ือง
ภาษีเงินได ฉบับที่ 20 เร่ืองการบัญชีสําหรับเงินอุดหนุนจากรัฐบาล และการเปดเผยขอมูลเกี่ยวกับความชวยเหลือจากรัฐบาล (ปรับปรุง 
2552) และฉบับที่ 21 เร่ืองผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ (ปรับปรุง 2552) ซึ่งขณะนี้ผูบริหาร
ของบริษัทกําลังพิจารณาถึงผลกระทบที่อาจเกิดขึ้นจากการใชมาตรฐานการบัญชีและมาตรฐานการรายงานทางการเงินที่ออกและ
ปรับปรุงใหมดังกลาวตองบการเงินรวมและงบการเงินเฉพาะกิจการของบริษัท 

 
การลดลงของกาํไรตอหุนเนื่องจากจํานวนหุนที่เพิ่มขึ้นจากการเพิ่มทนุ 

ตามงบการเงินสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2553 บริษัทมีกําไรสุทธิ 44.26 ลานบาท ซึ่งคิดเปนอัตรากําไรตอหุนถัวเฉลี่ยถวง
น้ําหนักเทากับ 0.48 บาทตอหุน โดยภายหลังการเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนตอบุคคลในวงจํากัดจํานวน 57 ลานบาท และตอประชาชน
ทั่วไปในครั้งนี้จํานวน 50 ลานหุน บริษัทจะมีหุนที่ออกและเรียกชําระแลวเปน 200 ลานหุน ซึ่งจะสงผลใหอัตรากําไรตอหุนของบริษัทในป 
2553 ลดลงเหลือ 0.22 บาทตอหุน และอัตราผลตอบแทนผูถือหุนลดลงจากรอยละ 47.59 เปนรอยละ 22.13 

สําหรับในงวด 6 เดือนแรกของป 2554 บริษัทมีกําไรสุทธิเทากับ 22.86 ลานบาท อัตรากําไรตอหุนและผลตอบแทนผูถือหุน
ของบริษัท คํานวณปรับลดเต็มที่ (Fully Diluted) จากทุนเรียกชําระแลว 200 ลานหุน โดยคํานวณเปรียบเทียบเปนป (Annualized) จะ
เทากับ 0.23 บาทตอหุน และรอยละ 49.16 ตามลําดับ โดยภายหลังการเสนอขายหุนตอประชาชน บริษัทจะนําเงินทุนไปขยายสาขาเพื่อ
สงเสริมการขาย และใชเปนคาใชจายทางการตลาดสําหรับการเปดชองทางการจัดจําหนายทาง Modern Trade ซึ่งบริษัทคาดวาจะทํา
ใหผลการดําเนินงานในอนาคตมีการเติบโต และมีผลกําไรเพิ่มขึ้นเพียงพอที่จะสามารถลดผลกระทบจากจํานวนหุนที่เพ่ิมขึ้นจากการเพิ่ม
ทุนในครั้งนี้ 

 
ผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลงชองทางการจัดจําหนาย 

ชองทางการจัดจําหนายเปนปจจัยสําคัญที่มีผลกระทบตอผลการดําเนินงานของบริษัท การจัดจําหนายผานชองทางการขาย
ตรงจะมีคาใชจายในการขายที่มากกวาการจัดจําหนายผานชองทางอื่นๆ เนื่องจากจะตองมีการจายคาคอมมิชชั่นใหกับตัวแทนขาย 
รวมทั้งมีคาใชจายในการสงเสริมการขายคอนขางมาก ในป 2551 ตอเนื่องถึงงวด 6 เดือนป 2554 กลุมบริษัทมีการจัดจําหนายผานชอง
ทางการขายตรงเพิ่มขึ้นตามลําดับ สงผลใหแนวโนมอัตรากําไรสุทธิของบริษัทลดลง อยางไรก็ตาม บริษัทจะนําเงินที่ไดรับจากการระดม
ทุนในครั้งนี้ไปใชในการขยายชองทางการจําหนายผาน Modern Trade รวมทั้งขยายสํานักงานสาขาในตางประเทศ ซึ่งคาดวาจะสงผล
ใหสัดสวนรายไดจากชองทางการจําหนายอื่นๆ ที่นอกเหนือจากการขายตรงมีสัดสวนที่เพ่ิมขึ้น และทําใหอัตรากําไรสุทธิมีการปรับตัวดี
ขึ้นในอนาคต 




