
บริษัท อมตะ วีเอ็น จ ากัด (มหาชน) 

ส่วนที ่2.4-16 - หน้า 1 

16.     การวิเคราะห์และค าอธิบายของฝ่ายจัดการ 

ค าอธบิายและการวิเคราะห์ฐานะทางการเงินและผลการด าเนินงาน 

เนื่องจากบริษัทฯ ประกอบธุรกิจการลงทุนในบริษัทอื่น (Holding Company) โดยมีธุรกิจหลักคือ การพัฒนา
และประกอบกิจการนิคมอุตสาหกรรมและกิจการที่เกี่ยวเนื่องในประเทศเวียดนาม ซึ่งปัจจุบัน ด าเนินธุรกิจโดย
บริษัทย่อยคือ อมตะ เวียดนาม เพียงบริษัทเดียว และบริษัทฯ ได้จัดตั้งขึ้นในเดือนสิงหาคม 2555 ค าอธิบาย
และการวิเคราะห์ฐานะทางการเงินและผลการด าเนินงานในที่นี้จะอธิบายและวิเคราะห์ถึงฐานะทางการเงินและ
ผลการด าเนินงานตามงบการเงินรวมบริษัทฯ ซึ่งจะสะท้อนฐานะทางการเงินและผลการด าเนินงานของอมตะ 
เวียดนาม ซึ่งเป็นบริษัทย่อยแห่งเดียวของบริษัทฯ ในปัจจุบัน 

16.1  ภาพรวมของการด าเนินงานในปี 2555-2557 

อมตะ เวียดนาม ประกอบธุรกิจพัฒนานิคมอุตสาหกรรมในประเทศเวียดนาม โดยนิคมอุตสาหกรรมของอมตะ 
เวียดนาม คือนิคม Amata City (Bien Hoa) เมืองเบียนหัว จังหวัดดองไน ซึ่งตั้งอยู่ในพื้นที่ยุทธศาสตร์ส าหรับ
การตั้งโรงงานอุตสาหกรรม โดยอมตะ เวียดนามเป็นผู้ประกอบการนิคมในระดับสากล นอกจากนี้ในช่วงที่ผ่าน
มาประเทศเวียดนาม โดยเฉพาะเมืองเบียนหัว จังหวัดดองไน ยังถือเป็นสถานที่เหมาะสมดึงดูดนักลงทุนจาก
ต่างประเทศเข้ามาตั้งฐานการผลิต จากปัจจัยดังกล่าวส่งผลให้ อมตะ เวียดนามมีการขยายตัวอย่างต่อเนื่อง  

การด าเนินงานที่ผ่านมาของอมตะ เวียดนามตั้งแต่เริ่มโครงการมีการพัฒนาพื้นที่ส าหรับอุตสาหกรรมเป็นเฟสๆ 
ทั้งนี้ อมตะ เวียดนามจะไม่ได้พัฒนาพื้นที่ทั้งหมดที่ได้รับอนุมัติจากรัฐบาลในคราวเดียว แต่จะมีการวาง
แผนการพัฒนาในเฟสใหม่ตามแผนการขายในแต่ละช่วง โดยขั้นตอนในการพัฒนาพื้นที่ใหม่ในแต่ละเฟสจะ
ประกอบไปด้วยการขอใบอนุญาต การเวนคืนที่ดินหากมีการเข้ามาใช้ประโยชน์ในพื้นที่ หลังจากนั้นจึงเริ่ม
พัฒนาพื้นที่และสาธารณูปโภคเพื่อขายให้กับลูกค้า ในอดีตที่ผ่านมามีอุปสรรคในบ้างครั้งในการเวนคืนที่ดินท า
ให้ต้องมีการตกลงกับรัฐบาลในการขอพื้นที่ชดเชยส่วนที่ไม่สามารถเวนคืนได้ ส่งผลให้เกิดความล่าช้าในการ
พัฒนาพื้นที่ใหม่ในบางครั้ง นอกจากนี้เนื่องจากในบริเวณรอบเมืองเบียนหัวนิคมอุตสาหกรรมมีคุณภาพ 
มาตรฐานที่ใกล้เคียงกับ อมตะ เวียดนาม ได้จ าหน่ายพื้นที่หมดแล้ว ท าให้พื้นที่ของ อมตะ เวียดนามเป็นที่
ต้องการและมีราคาขายสูงขึ้นอย่างต่อเนื่อง อมตะ เวียดนามจึงมีการบริหารพื้นที่ที่มีจ านวนจ ากัด เพื่อ
ตอบสนองความต้องการของลูกค้ารวมไปถึงเพื่อให้จ าหน่ายพื้นที่ได้ในราคาที่สูงสุดตามแนวโน้มราคาขายที่
เพิ่มสูงขึ้น ในส่วนของพื้นที่เชิงพาณิชย์ถูกพัฒนาหลังจากที่เร่ิมมีการขายพื้นที่เพื่ออุตสาหกรรมแล้ว โดยเริ่มมี
การขายพื้นที่เชิงพาณิชย์ในปี 2553 ลักษณะการขายพื้นเชิงพาณิชย์จะคล้ายกับพื้นที่อุตสาหกรรมคือขายที่ดิน
เพื่อให้ผู้ประกอบการแต่ละด้านเข้ามาพัฒนาพื้นที่เอง โดยอมตะ เวียดนามจะเป็นผู้ก าหนดว่าแต่ละพื้นที่จะให้
ประโยชน์ในรูปแบบใด มีเพียงอาคารส านักงานเท่านั้นที่อมตะ เวียดนามเป็นผู้พัฒนาเองเพื่อให้ลูกค้าเช่า  

ทั้งนี้ รายได้หลักของอมตะ เวียดนาม ประกอบไปด้วยรายได้จากการขายอสังหาริมทรัพย์ ได้แก่ พื้นที่เพื่อ
อุตสาหกรรม และพื้นที่เชิงพาณิชย์ และรายได้ค่าเช่าและบริการ ซึ่งได้แก่ การให้เช่าโรงงานส าเร็จรูป การให้
เช่าอาคารส านักงาน และรายได้ค่าบริการ ซึ่งได้แก่ ค่าบริหารจัดการ และค่าสาธารณปูโภค รายได้จากการขาย
อสังหาริมทรัพย์เป็นการขายขาดพื้นที่ให้กับลูกค้าเพื่อน าไปก่อสร้างโรงงานหรือโครงการ จะแปรผันตามความ
ต้องการของลูกค้าซึ่งได้แก่ ผู้ประกอบการโรงงานอุตสาหกรรม ในการที่จะเข้ามาลงทุนตั้งฐานการผลิตใน
ประเทศเวียดนาม ซึ่งจะมีปัจจัยในหลายๆ ด้าน เช่น สภาพเศรษฐกิจของเวียดนาม สภาพเศรษฐกิจของโลก 
การส่งเสริมการลงทุน ค่าแรงงาน สาธารณูปโภคพื้นฐาน ที่จะมีผลในการตั ดสินใจของผู้ประกอบการ 
นอกจากนี้ยังขึ้นกับแผนการพัฒนาพื้นที่ของอมตะ เวียดนาม อีกด้วย เช่นเดียวกันกับรายได้ค่าเช่าโรงงาน
ส าเร็จรูป และอาคารส านักงานที่จะแปรผันตามความต้องการแต่จะมีความแตกต่างจากรายได้จากการขาย
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อสังหาริมทรัพย์ที่เป็นรายได้ที่รับรู้ครั้งเดียวตอนขาย แต่รายได้ค่าเช่าจะเรียกเก็บเป็นรายเดือนตามระยะเวลา
การเช่า ในขณะที่รายได้ค่าบริการนั้นมีจะแนวโน้มเพิ่มขึ้นอย่างต่อเนื่องจากจ านวนผู้ประกอบการที่เพิ่มมากขึ้น 
โดยส่วนใหญ่เป็นผู้ประกอบจะลงทุนในระยะยาว รวมไปถึงแนวโน้มค่าบริการที่ปรับสูงขึ้น  

ส าหรับงวดปี 2555 ปี 2556 และ ปี 2557 บริษัทฯ มีรายได้รวม 685.17 ล้านบาท 723.08 ล้านบาท และ 
682.82 ล้านบาท ตามล าดับ โดยรายได้ค่าเช่าและค่าบริการเติบโตอย่างต่อเนื่องจากการเพิ่มขึ้นอย่างต่อเนื่อง
ของลูกค้าในพื้นที่เพื่อการอุตสาหกรรมและพื้นที่เชงิพาณิชย์ ในขณะที่รายได้จากการขายอสังหาริมทรัพย์มกีาร
ชะลอตัวตั้งแต่ปี 2555 เป็นต้นมา เน่ืองจากปริมาณขายของพื้นที่เพื่ออุตสาหรรมที่ลดลงมาก อันเป็นผลมาจาก
ความล่าช้าในการขอใบอนุญาตและพัฒนาพื้นที่ รวมไปถึงกลยุทธ์ในการขายพื้นที่ที่มีจ านวนจ ากัดเพื่อให้ได้
ราคาขายที่สูงสุดตามแนวโน้มที่เพิ่มสูงขึ้น อัตราก าไรขั้นต้นของบริษัทฯ ส าหรบงวดปีบัญชี 2555 ปี 2556 และ 
ปี 2557 เท่ากับร้อยละ 59.4 ร้อยละ 54.6 และร้อยละ 41.4 ของรายได้จากการขายอสังหาริมทรัพย์และรายได้
ค่าเช่าและค่าบริการ ตามล าดับ และมีก าไรสุทธิ เท่ากับ 284.95 ล้านบาท 257.20 ล้านบาท และ 186.56 ล้าน
บาท หรือคิดเป็นอัตราก าไรสุทธิร้อยละ 41.3 ร้อยละ 35.6 และร้อยละ 27.3 ตามล าดับ อัตราก าไรขั้นต้นของ
บริษัทฯ มีแนวโน้มที่ลดลงในปี 2556 และ ปี 2557 เนื่องจากบริษัทฯ มีการขายพื้นที่ที่ซื้อคืนจากลูกค้าซึ่งซื้อ
พื้นที่ไปแต่ไม่ได้ด าเนินการก่อสร้างโรงงาน จึงท าให้ต้นทุนของบริษัทฯ สูงกว่าพื้นที่อื่นที่บริษัทฯ พัฒนาใหม่
เพือ่ขาย 

ด้วยอัตราก าไรที่สูง และลักษณะการประกอบธุรกิจที่จ าหน่ายพื้นที่เป็นเงินสด ประกอบกับการเงินลงทุนที่ต่ า  
ท าให้บริษัทฯ มีฐานะทางการเงินที่ดี สัดส่วนหนี้สินต่อทุนต่ า ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2555 31 ธันวาคม 2556 
และ 31 ธันวาคม 2557 บริษัทฯ มีเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดเท่ากับ 896.05 ล้านบาท 491.31 ล้าน
บาท และ 372.79 ล้านบาท และเงินทุนชั่วคราวจ านวน 248.36 ล้านบาท 823.00 ล้านบาท และ 975.90 ล้าน
บาท ตามล าดับ มีสินทรัพย์รวมเท่ากับ 2,260.12 ล้านบาท 2,618.99 ล้านบาท และ 2,713.33 ล้านบาท มี
หนี้สินรวมเท่ากับ 473.30  ล้านบาท 533.50  ล้านบาท และ 516.92 ล้านบาท และมีส่วนของผู้ถือหุ้นเท่ากับ 
1,786.82 ล้านบาท 2,085.50 ล้านบาท และ 2,196.41 ล้านบาท ตามล าดับ โดยมีสัดส่วนหนี้สินต่อทุนเท่ากับ 
0.26 เท่า 0.26 เท่า และ 0.24 เท่า ตามล าดับ     
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16.1.1  การวิเคราะห์ผลการด าเนินงาน 

รายได้ ต้นทุนและก าไรขั้นต้น 

อมตะ เวียดนามมีรายได้หลักจาก 3 ประเภทธุรกิจ ได้แก่ 

1) การขายอสังหาริมทรัพย์ ได้แก่ พื้นที่เพื่อการอุตสาหกรรม และพื้นที่เชิงพาณิชย์  

2) การให้เช่าโรงงานส าเร็จรูปและอาคารส านักงาน 

3) การให้บริการสาธารณูปโภค และบริการอื่นๆ ในนิคมอุตสาหกรรม 

  31 ธ.ค. 2555 31 ธ.ค. 2556 31 ธ.ค. 2557 

  พันบาท ร้อยละ พันบาท ร้อยละ พันบาท ร้อยละ 

รายได้           

รายได้จากการขายอสังหาริมทรัพย์ 305,283 44.6 329,694 45.6 229,030 33.5 

รายได้จากการให้เช่า 122,992 18.0 158,962 22.0 181,923 26.6 

รายได้จากการให้บริการ 138,614 20.2 149,996 20.7 186,045 27.2 

ดอกเบี้ยรับ 116,077 16.9 82,092 11.4 80,979 11.9 

ก าไรจากอัตราแลกเปลี่ยน 8 0.0 1326 0.2 490 0.1 

รายได้อื่น 2,193 0.3 1,006 0.1 4,358 0.6 

รายได้รวม 685,167 100.0 723,076 100.0 682,825 100.0 

 
ส าหรับงวดปี 2555 2556 และ 2557 บริษัทฯ มีรายได้รวม 685.17 ล้านบาท 723.08 ล้าน และ 682.83 ล้าน
บาท ตามล าดับ สัดส่วนรายได้ส่วนใหญ่มาจากรายได้จากการขายอสังหาริมทรัพย์ รายได้จากการให้บริการ 
และ รายได้จากการเช่า ตามล าดับ ทั้งนี้ในช่วงดังกล่าวรายได้รวมลดลงโดยเป็นผลจากรายได้ จากการขาย
อสังหาริมทรัพย์ที่ลด ในส่วนของรายได้จากการเช่า และรายได้จากการบริการ ที่เป็นรายได้ที่มีลักษณะประจ า
มีการเติบโตสูงขึ้นทุกปี    

รายได้จากการขายอสังหาริมทรัพย ์

 

ส าหรับปีบัญชีสิ้นสุดวันที่ 

 
31 ธ.ค. 55 31 ธ.ค. 56 31 ธ.ค. 57 

พื้นที่เพ่ืออุตสาหกรรม    

ปริมาณพ้ืนที่ขาย (เฮกตาร์) 1.52 12.17 6.74 

ราคาขายเฉลี่ย (ล้านบาทต่อเฮกตาร์) 30.51 27.09 33.99 

รายได้จากการขาย (ล้านบาท) 46.22 329.69 229.03 

ต้นทุนการพัฒนาพ้ืนที่ (ล้านบาท) 10.25 107.36 110.17 

ต้นทุนการพัฒนาพ้ืนที่เฉลี่ย (ล้านบาทต่อเฮกเตอร์) 6.77 8.82 16.35 

ก าไรขั้นต้น 35.97 222.34 118.86 

อัตราก าไรขั้นต้น 77.8% 67.4% 51.9% 

พื้นที่เชิงพาณิชย์    
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ส าหรับปีบัญชีสิ้นสุดวันที่ 

 
31 ธ.ค. 55 31 ธ.ค. 56 31 ธ.ค. 57 

ปริมาณพ้ืนที่ขาย (เฮกตาร์) 0.83 - - 

ราคาขายเฉลี่ย (ล้านบาทต่อเฮกตาร์) 312.13 - - 

รายได้จากการขาย (ล้านบาท) 259.06 - - 

ต้นทุนการพัฒนาพ้ืนที่ (ล้านบาท) 70.16 - - 

ต้นทุนการพัฒนาพ้ืนที่เฉลี่ย (ล้านบาทต่อเฮกเตอร์) 84.53 - - 

ก าไรขั้นต้น 188.90 - - 

อัตราก าไรขั้นต้น 72.9% - - 

รวมพื้นที่ทั้งหมด    

รายได้จากการขาย (ล้านบาท) 305.3 329.7 229.0 

ต้นทุนการพัฒนาพ้ืนที่ 80.4 107.4 110.2 

ก าไรขั้นต้น 224.9 222.3 118.9 

อัตราก าไรขั้นต้น 73.7% 67.4% 51.9% 

รายได้จากการขาย (ล้านบาท) 305.3 329.7 229.0 

 
ส าหรับงวดปี 2555 2556 และ 2557 บริษัทฯ มีรายได้จากการขายอสังหาริมทรัพย์ 305.28 ล้านบาท 329.69 
ล้านบาท และ 229.03 ล้านบาท ตามล าดับ โดยส าหรับงวดปี 2555 แบ่งเป็นรายได้จากการขายพื้นที่เพื่อ
อุตสาหกรรม และพื้นที่เชิงพาณิชย์ จ านวน 46.22 ล้านบาท และ 259.06 ล้านบาท ตามล าดับ ส่วนงวดปี 
2556 และ 2557 เป็นรายได้จากการขายพื้นที่เพื่ออุตสาหกรรมทั้งจ านวน ทั้งนี้ ที่ผ่านมา รายได้จากการขาย
อสังหาริมทรัพย์มาจากพื้นที่เพื่ออุตสาหกรรมเป็นส าคัญ ยกเว้นในงวดปี 2555 ที่มีรายได้จากการขายพื้นที่เชิง
พาณิชย์มากกว่า เนื่องจากพื้นที่เชิงพาณิชย์อยู่ในระหว่างการเริ่มต้นการขาย โดยบริษัทฯ ไม่ได้มีนโยบายที่จะ
เร่งท าการขายพื้นที่เชิงพาณิชย์ จากการศึกษาของบริษัทฯ พบว่าพื้นที่ในบริเวณรอบๆ นิคมอุตสาหกรรมมี
แนวโน้มในการเจริญเติบโตสูง บริษัทฯ จึงมีการวางแผนการตลาดเพื่อให้การขายพื้นที่เชิงพาณิชย์ได้รับ
ประโยชน์สูงสุดจากการเติบโตของพื้นที่โดยรอบ อีกทั้งยังอยู่ระหว่างพัฒนาพื้นที่ส่วนกลางเป็นสวนสาธารณะ
เพื่อเป็นจุดศูนย์กลางและจุดดึงดูดคาดว่าจะแล้วเสร็จภายในปี 2558 

ส าหรับงวดปี 2555 รายได้จากการขายพื้นที่เพื่ออุตสาหกรรมลดลงจากงวดปี 2554 จ านวนมากเนื่องปริมาณ
พื้นที่ขายลดลงจาก 17.31 เฮกตาร์ เหลือเพียง 1.52 เฮกเตอร์ ในขณะที่ราคาขายเฉล่ียปรับเพิ่มขึ้นจาก 26.08 
ล้านบาทต่อเฮกตาร์เป็น 30.51 ล้านบาทต่อเฮกตาร์ ทั้งนี้สาเหตุหลักของการลดลงของปริมาณพื้นที่ขายนั้นมา
จากมีความล่าช้าในการขอใบอนุญาตและพัฒนาพื้นที่ รวมไปถึงกลยุทธ์ ในการขายที่มีการบริหารพื้นที่ที่มี
จ านวนจ ากัดเพื่อให้จ าหน่ายพื้นที่ได้ในราคาที่สูงสุดตามแนวโน้มราคาขายที่เพิ่มสูงขึ้น ราคาขายเฉล่ียเพิ่มขึ้น
เน่ืองจาก การขายพื้นที่ที่มีขนาดเล็กต่อแปลงท าให้สามารถก าหนดราคาขายได้สูง 

ส าหรับงวดปี 2556 รายได้จากการขายพื้นที่เพื่ออุตสาหกรรมเพิ่มขึ้นจากงวดปี 2555 จ านวนมากเนื่องปริมาณ
พื้นที่ขายเพิ่มขึ้นจาก 1.52 เฮกตาร์ เป็น 12.17 เฮกเตอร์ แม้ว่าราคาขายเฉล่ียจะลดลงจาก 30.51 ล้านบาทต่อ
เฮกตาร์เป็น 27.09 ล้านบาทต่อเฮกตาร์ ทั้งนี้สาเหตุหลักของการเพิ่มขึ้นของปริมาณพื้นที่ขายนั้นเป็นเหตุมา
จากในปี 2555 ปริมาณพื้นที่ขายน้อยกว่าในทุกๆ ปี ราคาขายเฉล่ียลดลงเนื่องจากในปี 2556 ภาวะเศรษฐกิจ
โดยรวมมีการชะลอตัวและเป็นการขายพื้นที่ที่เป็นแปลงขนาดใหญ่จึงท าให้ราคาขายเฉลี่ยลดลง 
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ส าหรับงวดปี 2557 รายได้จากการขายพื้นที่เพื่ออุตสาหกรรมลดลงจากงวดปี 2556 จ านวน 100.66 ล้านบาท 
เน่ืองปริมาณพื้นที่ขายลดลงจาก 12.17 เฮกตาร์ เป็น 6.74 เฮกเตอร์ แม้ว่าราคาขายเฉล่ียจะเพิ่มขึ้นจาก 27.09 
ล้านบาทต่อเฮกตาร์เป็น 33.99 ล้านบาทต่อเฮกตาร์ เนื่องจากบริษัทฯ สามารถเจรจาได้ราคาขายที่สูงขึ้นกับ
ลูกค้า ทั้งนี ้การลดลงของปริมาณพื้นที่ขายนั้นเป็นผลมาจากสภาพเศรษฐกิจโดยรวมที่มีการชะลอตัวลงส่งผล
ต่อภาวะการลงทุนในภาคอุตสาหกรรม อีกทั้งปริมาณพื้นที่ส าหรับขายของบริษัทฯ มีน้อยลง บริษัทฯจึงไม่ได้มี
การท าตลาดในเชิงรุก  นอกจากนี้ยังมีปัจจัยอีกหลายอย่างที่อาจส่งผลกระทบต่อแผนการลงทุนและขยายธุรกิจ
ของลูกค้า เช่น แผนการสร้างโรงงาน แผนการผลิตของลูกค้า และแผนการพัฒนาพื้นที่ ท าให้ยอดจ าหน่ายใน
แต่ละช่วงเวลาอาจมีความไม่สม่ าเสมอในบางช่วงเวลา 

ในส่วนของการจ าหน่ายพื้นที่เชิงพาณิชย์ เนื่องจากบริษัทฯ ไม่ได้มีนโยบายในการเร่งขายพื้นที่เชิงพาณิชย์ 
ในช่วงระหว่างปี 2554 – 2557 จึงมีรายได้จากการจ าหน่ายพื้นทีเ่ชิงพาณิชย์เฉพาะในปี 2555 เท่านั้น โดยขาย
พื้นที่จ านวน 0.83 เฮกเตอร ์ในราคาเฉล่ีย 312.13 ล้านบาทต่อเฮกเตอร์ 

ส าหรับรอบปี 2555 2556 และ 2557 บริษัทฯ มีก าไรขั้นต้นจากการขายอสังหาริมทรัพย์เท่ากับ 224.87 ล้าน
บาท 222.34 ล้านบาท และ 118.86 ล้านบาท คิดเป็นอัตราก าไรขั้นต้น ร้อยละ 73.7 ร้อยละ 67.4 และร้อยละ 
51.9 ตามล าดับ 

ส าหรับการจ าหน่ายพื้นที่เพื่ออุตสาหกรรม ในรอบปี 2555 2556 และ 2557 มีก าไรขั้นต้น 35.97 ล้านบาท 
222.34 ล้านบาท และ 118.86 ล้านบาท ตามล าดับ คิดเป็นอัตราก าไรขั้นต้น ร้อยละ 77.8 ร้อยละ 67.4 และ
ร้อยละ 51.9 ตามล าดับ ทั้งนี้ ต้นทุนการพัฒนาจะประกอบไปด้วยค่าใช้จ่ายในการเวนคืนที่ดิน ค่าพัฒนา
สาธารณูปโภค โดยต้นทุนจะคิดเฉล่ียเป็นเฟสจึงท าให้ต้นทุนในการพัฒนาพื้นที่มีความแตกต่างกันในแต่ละ
พื้นที่ ในขณะที่ราคาขายจะปรับตามภาวะตลาดและการแข่งขัน ท าให้อัตราก าไรขั้นต้นของบริษัทฯ มีการปรับ
ลดลงในปี 2555 นอกจากนี้ในรอบปี 2556 และ 2557 บริษัทฯ มีการขายพื้นที่ที่บริษัทฯ ซื้อคืนจากลูกค้าที่ซื้อ
พื้นที่ไปแต่ไม่ได้ด าเนินการสร้างโรงงาน จ านวน 6.13 เฮกเตอร์ และ 2.78 เฮกเตอร์ จากการขายทั้งหมด 
12.17 เฮกตาร์ และ 6.74 ตามล าดับ ในปีดังกล่าว จึงท าให้ต้นทุนของบริษัทฯ สูงกว่าพื้นที่อื่นที่บริษัทฯ พัฒนา
ใหม่เพื่อขาย ส่งผลให้อัตราก าไรขั้นต้นลดลงอย่างมีนัยส าคัญ ทั้งนี้ ถึงแม้ว่าสัดส่วนพื้นที่ขายที่ได้มาจากการ
ซื้อคืนในปี 2557 จะลดลงจากปี 2556 แต่อัตราก าไรขั้นต้นยังลดลงเนื่องจากต้นทุนราคาในการซื้อคืนพื้นที่ 
และต้นทุนการพัฒนาพื้นที่สูงขึ้น ทั้งนี้ราคาในการซื้อคืนพื้นที่เป็นราคาที่เกิดการเจรจาต่อรองกับเจ้าของพื้นที่
ซึ่งอาจมีความจ าเป็น ต้นทุนซื้อที่ดินเดิม และข้อจ ากัดอื่นๆ ที่ไม่เหมือนกัน รวมไปถึงท าเลที่ตั้ง ขนาด และ
ลักษณะของแปลงที่ดินที่แตกต่างกัน ท าให้ราคาในแต่ละกรณีแตกต่างกันไป  

ส าหรับการจ าหน่ายพื้นที่เชิงพาณิชย์ ในรอบปี 2555 มีก าไรขั้นต้น 188.90 ล้านบาท ตามล าดับ คิดเป็นอัตรา
ก าไรขั้นต้นร้อยละ 72.9 ตามล าดับ  
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การให้เช่าโรงงานส าเร็จรูปและอาคารส านักงาน 

 
ส าหรับรอบปีสิ้นสุดวันที่ 

31 ธ.ค. 55 31 ธ.ค. 56 31 ธ.ค. 57 
โรงงานส าเร็จรูป    

รายได้ค่าเช่า (ล้านบาท) 110.64 138.82 156.65 

พ้ืนที่ให้เช่าเฉลี่ย (ตารางเมตร) 69,327 85,343 87,003 

ราคาค่าเช่าเฉลี่ย (บาทต่อตารางเมตร) 132.99 135.55 150.05 

ต้นทุนค่าเช่า (ล้านบาท) 43.82 54.37 69.22 

ก าไรขั้นต้น (ล้านบาท) 66.82 84.45 87.43 

อัตราก าไรขั้นต้น 60.4% 60.8% 55.8% 

อาคารส านักงาน    

รายได้ค่าเช่า (ล้านบาท) 7.94 11.71 13.54 

พ้ืนที่ให้เช่าเฉลี่ย (ตารางเมตร) 2,534 2,589 2,517 

ราคาค่าเช่าเฉลี่ย (บาทต่อตารางเมตร) 261.25 376.85 448.06 

ต้นทุนค่าเช่า (ล้านบาท) 2.61 2.67 2.70 

ก าไรขั้นต้น (ล้านบาท) 5.34 9.04 10.83 

อัตราก าไรขั้นต้น 67.2% 77.2% 80.0% 
อื่นๆ    

รายได้ค่าเช่า (ล้านบาท) 4.41 8.44 11.73 

ต้นทุนค่าเช่า (ล้านบาท) 3.76 8.40 10.41 
รวม    

รายได้ค่าเช่า (ล้านบาท) 122.99 158.96 181.92 

ต้นทุนค่าเช่า (ล้านบาท) 50.18 65.44 82.33 

ก าไรขั้นต้น (ล้านบาท) 72.81 93.52 99.59 

อัตราก าไรขั้นต้น 59.2% 58.8% 54.7% 

 
บริษัทฯ มีรายได้จากค่าเช่าส าหรับรอบปี 2555 2556 และ 2557 จ านวน 122.99 ล้านบาท 158.96 ล้านบาท
และ 181.92 ล้านบาท ประกอบไปด้วยรายได้ค่าเช่าโรงงานส าเร็จรูปจ านวน 110.64 ล้านบาท 138.82 ล้าน
บาท และ 156.65 ล้านบาท รายได้เค่าเช่าอาคารส านักงานในรอบปี 2555 2556 และ 2557 จ านวน 7.94 ล้าน
บาท 11.71 ล้านบาท และ 13.54 ล้านบาท และรายได้ค่าเช่าอื่น 4.41 ล้านบาท 8.44 ล้านบาท และ 11.73 
ล้านบาท ตามล าดับ รายได้ค่าเช่าส่วนใหญ่เป็นรายได้ค่าเช่าจากการให้เช่าโรงงานส าเร็จรูป เนื่องจากอาคาร
ส านักงานมีพื้นที่ให้เช่าน้อยกว่า   

พื้นที่ให้เช่าโรงงานส าเร็จรูปเฉล่ีย ณ ส้ินปี 2555 2556 และ 2557 เท่ากับ 69,327 ตารางเมตร 85,343 ตาราง
เมตร และ 87,002 ตารางเมตร ตามล าดับ และมีค่าเช่าเฉล่ีย เท่ากับ 132.99 บาทต่อตารางเมตรต่อเดือน 
135.55 บาทต่อตารางเมตรต่อเดือน และ 150.05 บาทต่อตารางเมตรต่อเดือน ตามล าดับ เพิ่มขึ้นอย่างต่อเนื่อง
จากการปรับขึ้นค่าเช่าตามสัญญาและการปรับขึ้นราคาส าหรับลูกค้ารายใหม่ตามอัตราเงินเฟ้อรวมทั้งภาวะของ
เศรษฐกิจโดยรวม บริษัทฯ มีนโยบายในการก่อสร้างโรงงานส าเร็จรูปเพิ่มเติมหากโรงงานส าเร็จรูปที่มีอยู่เริ่มมี
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ผู้เช่าใกล้เต็มพื้นที่ เพื่อเป็นทางเลือกให้กับลูกค้าที่อาจเลือกที่จะเช่าโรงงานส าเร็จแทนการก่อสร้างโรงงานของ
ตนเอง ซึ่งจะส่งผลให้พื้นที่ให้เช่าโรงงานส าเร็จรูปเพิ่มขึ้นอย่างต่อเนื่อง  

รายได้ค่าเช่าโรงงานส าเร็จรูปในปี 2556 รายได้ค่าเช่าเพิ่มขึ้นจากงวดปี 2555 จ านวน 28.18 ล้านบาท 
เน่ืองจากการเพิ่มขึ้นของทั้งราคาค่าเชา่เฉล่ีย และพื้นที่ให้เช่า ส าหรับงวดปี 2557 รายได้ค่าเช่าเพิ่มขึ้นจากงวด
ปี 2556 จ านวน 17.83 ล้านบาท หรือร้อยละ 12.8 เนื่องจากการเพิ่มขึ้นของพื้นที่ให้เช่าจาก 85,343 ตาราง
เมตร เป็น 87,003 ตารางเมตร รวมไปถึงค่าเช่าเฉล่ียจาก 135.55 บาทต่อตารางเมตรต่อเดือน เป็น 150.05 
บาทต่อตารางเมตรต่อเดือน  

บริษัทฯ เริ่มมีรายได้จากการให้เช่าอาคารส านักงานในปี 2554 โดยมีพื้นที่ให้เช่าเฉล่ีย ณ ส้ินปี 2555 2556 
และ 2557 เท่ากับ 2,534 ตารางเมตร 2,589 ตารางเมตร และ 2,517 ตารางเมตร ตามล าดับ และมีค่าเช่าเฉลี่ย 
เท่ากับ 261.25 บาทต่อตารางเมตรต่อเดือน 376.85 บาทต่อตารางเมตรต่อเดือน และ 448.06 บาทต่อตาราง
เมตรต่อเดือน ตามล าดับ 

โดยรายได้ค่าเช่าอาคารส านักงานงวดปี 2556 เพิ่มขึ้นจากงวดปี 2555 จ านวน 3.76 ล้านบาท หรือร้อยละ 
47.4 และส าหรับงวดปี 2557 รายรายได้ค่าเช่าเพิ่มขึ้นจากงวดปี 2556 จ านวน 1.83 ล้านบาท หรือร้อยละ 
15.6 โดยเป็นผลมาจากการสามารถเพิ่มราคาค่าเช่าเฉล่ียได้อย่างต่อเนื่องแม้ว่าในปี 2557 พื้นที่เช่าเฉล่ียจะ
ลดลงก็ตาม  

ต้นทุนค่าเช่าส่วนใหญ่ได้แก่ค่าเส่ือมราคาซึ่งเป็นค่าใช้จ่ายคงที่และค่าเช่าที่ดินที่ต้องจ่ายภาครัฐที่จะมีการปรับ
ขึ้นตามสัญญาเช่าที่ดินตามมูลค่าที่ดินที่ปรับสูงขึ้น ดังนั้นก าไรขั้นต้นและอัตราก าไรขั้นต้นจึงขึ้นกับปริมาณ
พื้นที่เช่าซึ่งหากสามารถปล่อยเช่าเต็มพื้นที่ก็จะท าให้มีก าไรขึ้นต้นสูงขึ้น ส าหรับรอบปีบัญชี 2555 2556 และ
2557 บริษัทฯ มีก าไรขั้นต้นจากการให้เช่าจ านวน 72.81 ล้านบาท 93.52 ล้านบาท และ 99.59 ล้านบาท คิด
เป็นอัตราก าไรขั้นต้น ร้อยละ 59.2 ร้อยละ 58.8 และร้อยละ 54.7 ตามล าดับ ทั้งนี้อัตราก าไรขั้นต้นอยู่ในระดับ
ประมาณร้อยละ 55 - 59 โดยก าไรขั้นต้นเพิ่มขึ้นจากปริมาณพื้นที่ให้เช่าและอัตราค่าเช่าที่สูงขึ้น แต่อัตราก าไร
ขั้นต้นที่ลดลงเนื่องจากต้นทุนสูงขึ้นจากการปรับราคาค่าเช่าที่ดินที่บริษัทฯ จ่ายให้กับภาครัฐ และมีการสร้าง
โรงงานส าเร็จรูปเพิ่มเติมแต่ยังไม่ได้ปล่อยเช่าเต็มพื้นที่ 

รายได้ค่าบริการรวม 

 
ส าหรับรอบปีสิ้นสุดวันที่ 

31 ธ.ค. 55 31 ธ.ค. 56 31 ธ.ค. 57 
รายได้ค่าบริการรวม 138.61 150.00             186.04  
รายได้ค่าบริการ 65.30 69.16 77.22  
รายได้ค่าบริการน้ าประปา 45.41 50.96 74.32  
รายได้จากการบ าบัดน้ าเสีย 26.44 29.74   34.50  
รายได้ร้านอาหาร 1.46 0.13                    -    
ต้นทุนค่าบริการ 99.64 117.08  157.08  
ต้นทุนค่าบริการ 36.06 36.76 42.08 
ต้นทุนการบริการน้ าประปา 42.08 53.02 78.74 
ต้นทุนการบ าบัดน้ าเสีย 19.32 26.93 36.26 
ต้นทุนร้านอาหาร 2.18 0.37 - 
ก าไรขั้นต้น 38.97 32.92 28.97 
อัตราก าไรขั้นต้น 28.1% 21.9% 15.6% 
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รายได้ค่าบริการ ประกอบไปด้วย รายได้ค่าบริการ รายได้จากการให้บริการน้ าประปา รายได้จากการบ าบัดน้ า
เสีย และรายได้ร้านอาหาร โดยส าหรับรอบปีบัญชี 2555 2556 และ 2557 รายได้ค่าบริการเท่ากับ 138.61 ล้าน
บาท 150.00 ล้านบาท และ 186.04 ล้านบาท ตามล าดับ ทั้งนี้รายได้ค่าบริการรวมมีแนวโน้มเพิ่มขึ้นอย่าง
ต่อเนื่อง โดยมีอัตราเติบโตในปี 2555 2556 และ 2557 เท่ากับ ร้อยละ 20.8 ร้อยละ 8.2 และ ร้อยละ 24.0 
ตามล าดับ โดยการเพิ่มขึ้นของรายได้ค่าบริการที่ผ่านมา เกิดจากการเพิ่มขึ้นของรายได้ค่าบริการ รายได้
ค่าบริการน้ าประปา และรายได้จากการบ าบัดน้ าเสีย ซึ่งสอดคล้องกับการเพิ่มขึ้นของจ านวนลูกค้าในนิคม
อุตสาหกรรม มีเพียงรายได้ร้านอาหารที่มีความผันผวนแต่ไม่กระทบกับรายได้ค่าบริการรวมเนื่องจากรายได้
ร้านอาหารมีสัดส่วนที่ต่ า ปัจจุบันอมตะ เวียดนาม ได้หยุดให้บริการในส่วนของร้านอาคารแล้วเมื่อส้ินเดือน
กุมภาพันธ์ 2556  

ส าหรับรอบปีบัญชี 2555 2556 และ 2557 ต้นทุนค่าบริการคิดเป็นสัดส่วน ร้อยละ 71.9 ร้อยละ 78.1 และ ร้อย
ละ 84.4 ของรายได้ค่าบริการรวม ตามล าดับ โดยสัดส่วนต้นทุนค่าบริการที่สูงขึ้นในรอบปี 2556 และ 2557 
เป็นผลมากจากต้นทุนการบริการน้ าประปาและต้นทุนการบ าบัดน้ าเสียที่ปรับสูงขึ้นเมื่อเทียบกับรายได้
โดยเฉพาะต้นทุนการบ าบัดน้ าเสีย ซึ่งประกอบไปด้วยค่าเส่ือมราคาที่สูงขึ้นเน่ืองมีการลงทุนในโรงบ าบัดน้ าเสีย
เพิ่มเติม ในขณะที่ยังมีปริมาณการบ าบัดน้ าเสียไม่เต็มก าลังการบ าบัด แต่ค่าเส่ือมราคาเป็นค่าใช้จ่ายคงที่ 
ส่งผลท าให้อัตราก าไรขั้นต้นของรายได้ค่าบริการรวมอยู่ในอัตราที่ต่ าเมื่อเทียบกับรอบอื่นๆ โดยส าหรับรอบปี
บัญชี 2555 2556 และ 2557 บริษัทฯ มีก าไรขั้นต้นจากการให้บริการจ านวน 38.97 ล้านบาท 32.92 ล้านบาท 
และ 28.97 ล้านบาท คิดเป็นอัตราก าไรขั้นต้น ร้อยละ 28.1 ร้อยละ 21.9 และร้อยละ 15.6 ตามล าดับ  

ก าไรขั้นต้นและอัตราก าไรขั้นต้น 

ส าหรับรอบปีบัญชี 2555 2556 และ 2557 บริษัทฯ มีก าไรขั้นต้นจ านวน 336.65 ล้านบาท 348.78 ล้านบาท 
และ 247.42 ล้านบาท คิดเป็นอัตราก าไรขั้นต้น ร้อยละ 59.4 ร้อยละ 42.7 และร้อยละ 41.4 ของรายได้จากการ
ขายอสังหาริมทรัพย์ และรายได้ค่าเช่าและบริการ ตามล าดับ ทั้งนี้อัตราก าไรขั้นต้นที่ลดลงในปี 2555 2556 
และ 2557 เน่ืองจากรายได้จากการขายอสังหาริมทรัพย์ที่ลดลงในป ี2557 จาก ป ี2556 ต้นทุนการพัฒนาที่ดิน
ที่เพิ่มขึ้นจากการซ้ือคืนที่ดินเพื่อขายต่อและค่าใช้จ่ายในการเวนคืนที่ดินที่สูงขึ้น และต้นทุนค่าบริการที่เพิ่มขึ้น  

ค่าใช้จ่ายในการขาย 

ส าหรับรอบปีบัญชี 2555 2556 และ 2557 บริษัทฯ มีค่าใช้จ่ายในการขาย 6.80 ล้านบาท 4.86 ล้านบาท และ 
4.79 ล้านบาท คิดเป็นสัดส่วนที่น้อยประมาณร้อยละ 1.0 ของรายได้รวมของบริษัทฯ 

ค่าใช้จ่ายในการบริหาร 

ค่าใช้จ่ายในการบริหารมีรายการหลัก ได้แก่  เงินเดือนและค่าแรงและผลประโยชน์อื่นของพนักงาน ค่าเช่า ค่า
สาธารณูปโภค ส าหรับรอบปีบัญชี 2555 2556 และ 2557 บริษัทฯ มีค่าใช้จ่ายในการบริหาร 72.48 ล้านบาท 
129.40 ล้านบาท และ 83.33 ล้านบาท ทั้งนี้ส่วนใหญ่ค่าใช้ในการบริหารเป็นค่าใช้จ่ายคงที่จึงไม่ได้
เปล่ียนแปลงตามการเพิ่มขั้นหรือลดลงของรายได้ของบริษัทฯ โดยค่าใช้จ่ายในการบริหารในปี 2556 เพิ่มขึ้น
จากรอบปีก่อน 56.92 ล้านบาท หรือร้อยละ 78.5 เนื่องจากมีการบันทึกค่าใช้จ่ายจากการจ าหน่ายหุ้นของ
บริษัทฯ ให้กับกรรมการ ผู้บริหารและพนักงาน ซึ่งถือเป็นการจ่ายโดยใช้หุ้นเป็นเกณฑ์ ( Share-based 
payment) จ านวน 22.0 ล้านบาท นอกจากนี้ ยังมีค่าใช้จ่ายส่วนเพิ่มจากการที่บริษัทฯ ถูกจัดตั้งขึ้นใหม่ในเดือน
สิงหาคมปี 2555 ท าให้มีค่าใช้จ่ายในการบริหารเฉพาะส่วนของบริษัทฯ เพิ่มขึ้นมา 23.12 ล้านบาทในปี 2556 
ส าหรับปี 2557 ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารลดลงจากปีก่อนร้อยละ 34.4 มีสาเหตุหลักจากการลดลงของ
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ค่าใช้จ่ายเกี่ยวกับพนักงานจ านวน 17.7 ล้านบาท เน่ืองจากบริษัทฯ ได้ควบคุมค่าใช้จ่ายด้านต่างๆ ที่เกี่ยวกับ
การบริหารงาน รวมถึงการลดลงของผลประโยชน์พนักงาน เช่นโบนัส และสวัสดิการต่างๆ อันเนื่องจากผล
ประกอบการที่ลดลงของบริษัทฯ ในปี 2557 และการไม่มีค่าใช้จ่ายในส่วนของการจ่ายโดยใช้หุ้นเป็นเกณฑ์ซึ่ง
เกิดเพียงครั้งเดียวในปี 2556 จ านวน 22.0 ล้านบาท 

ก าไรก่อนค่าใช้จา่ยทางการเงนิและภาษีเงินได้นิติบุคคล  

ส าหรับรอบปีบัญชี 2555 2556 และ 2557 บริษัทฯ มีก าไรก่อนค่าใช้จ่ายทางการเงินและภาษีเงินได้นิติบุคคล
จ านวน 375.07 ล้านบาท 297.75 ล้านบาท และ 244.70 ล้านบาท คิดเป็นอัตราก าไรก่อนค่าใช้จ่ายทางการเงิน
และภาษีเงินได้นิติบุคคล ร้อยละ 54.7 ร้อยละ 41.2 และร้อยละ 35.8 ของรายได้รวม ตามล าดับ ลดลงตาม
แนวโน้มการลดลงของอัตราก าไรขั้นต้น และค่าจ่ายในการบริหารที่เพิ่มขึ้น  

ก าไรสุทธ ิ

ส าหรับรอบปีบัญชี 2555 2556 และ 2557 บริษัทฯ มีก าไรสุทธิจ านวน 282.83 ล้านบาท 257.20 ล้านบาท และ 
186.56 ล้านบาท คิดเป็นอัตราก าไรสุทธิ ร้อยละ 41.3 ร้อยละ 35.6 และ ร้อยละ 27.3 ของรายได้รวม 
ตามล าดับ โดยส าหรับรอบปี 2556 ก าไรสุทธิลดลงจากรอบปี 2555 จ านวน 25.63 ล้านบาท หรือร้อยละ 9.1 
โดยสาเหตุหลักมาจากอัตราก าไรขั้นต้นที่ลดลงประกอบกับค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารที่เพิ่มสูงขึ้น  ส่วน
ส าหรับรอบปี 2557 ก าไรสุทธิลดลงจากปี 2556 จ านวน 70.64 ล้านบาท หรือร้อยละ 24.5 โดยสาเหตุหลักมา
จากรายได้และอัตราก าไรขั้นต้นที่ลดลง   

 16.1.2  การวิเคราะห์ฐานะทางการเงิน 

สินทรัพย์รวม 

ณ 31 ธันวาคม 2555 วันที่ 31 ธันวาคม 2556 และ 31 ธันวาคม 2557 บริษัทฯ มีสินทรัพย์รวม 2,260.12 ล้าน
บาท 2,618.99 ล้านบาท และ 2,713.33 ล้านบาท ตามล าดับ โดยสินทรัพย์หลักของบริษัทฯ ประกอบไปด้วย 
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด เงินลงทุนชั่วคราว อสังหาริมทรัพย์เพื่อการลงทุน  และ ต้นทุนการพัฒนา
อสังหาริมทรัพย์ โดย ณ วันที่  31 ธันวาคม 2557 คิดเป็นร้อยละ 13.7 ร้อยละ 36.0 ร้อยละ 18.5 และ ร้อยละ 
14.8 ของสินทรัพย์รวม ตามล าดับ 

สินทรัพย์รวมของบริษัทฯ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2556 เพิ่มขึ้นจากสินทรัพย์รวม ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2555 
จ านวน 358.88 ล้านบาท หรือเพิ่มขึ้นร้อยละ 15.9 ทั้งนี้การเพิ่มขึ้นในช่วงดังกล่าวเกิดจากการเพิ่มขึ้นสินทรัพย์
หมุนเวียนได้แก่ เงินลงทุนชั่วคราวเป็นหลัก 

สินทรัพย์รวมของบริษัทฯ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2557 เพิ่มขึ้นจากสินทรัพย์รวม ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2556 
จ านวน 94.34 ล้านบาท หรือเพิ่มขึ้นร้อยละ 3.6 ทั้งนี้การเพิ่มขึ้นในช่วงดังกล่าวเกิดจากการเพิ่มขึ้นของ
สินทรัพย์หมุนเวียนได้แก่ เงินลงทุนชั่วคราว และสินทรัพย์ไม่หมุนเวียนได้แก่ อสังหาริมทรัพย์เพื่อการลงทุน 
และอาคารและอุปกรณ์ เป็นส าคัญ 

เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด 

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2555 31 ธันวาคม 2556 และ 31 ธันวาคม 2557 บริษัทฯ มีเงินสดและรายการเทียบเท่า
เงินสด 896.05 ล้านบาท 491.31 ล้านบาทและ 372.79 ล้านบาท คิดเป็นร้อยละ 39.7 ร้อยละ 18.76 และร้อย
ละ 13.7 ของสินทรัพย์รวม ตามล าดับ ทั้งนี้จ านวนเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดลดลงอย่างต่อเนื่องตั้งแต่
ปี 2555 แม้ว่าธุรกิจของบริษัทฯ มีการรับเงินสดจากการขายอสังหาริมทรัพย์ทั้งจ านวนตามสัญญา แต่การรับรู้
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รายได้ตามมาตรฐานการบัญชีเวียดนามต้องทยอยรับรู้รายได้ตามอายุสัญญาการเช่าท าให้ที่ผ่านมาอมตะ 
เวียดนามมีการรับเงินสดทั้งจ านวนจากการขายได้ยังไม่สามารถรับรู้รายได้และก าไรจากการขายได้ทั้งจ านวน 
ส่งผลให้ไม่สามารถจ่ายเงินปันผลได้ นอกจากนี้ธุรกิจของอมตะ เวียดนามไม่ได้มีเงินลงทุนครั้งแรกที่สูงมากนัก 
ส่งผลให้กระแสเงินสดเพิ่มสูงขึ้นอย่างต่อเนื่อง แต่กรณีที่เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดมีการลดลงนั้น เป็น
ผลมาจากการบริหารเงินสดที่มีการน าเงินสดบางส่วนไปลงทุนชั่วคราวเพื่อผลตอบแทนที่ดีกว่า  

เงินลงทุนชั่วคราว 

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2555 31 ธันวาคม 2556 และ 31 ธันวาคม 2557 บริษัทฯ มีเงินลงทุนชั่วคราว 248.36 
ล้านบาท 823.00 ล้านบาท และ 975.90 ล้านบาท คิดเป็น ร้อยละ 11.0 ร้อยละ 31.4 และร้อยละ 36.0 ของ
สินทรัพย์รวม ตามล าดับ เงินลงทุนชั่วคราวของบริษัทฯ ณ วันที่  31 ธันวาคม 2555 31 ธันวาคม 2556 และ 
31 ธันวาคม 2557 เพิ่มขึ้นอย่างต่อเนื่องโดยเพิ่มขึ้นจากเงินลงทุนชั่วคราวในงวดก่อนจ านวน 151.80 ล้านบาท 
574.64 ล้านบาท และ 152.90 ล้านบาท หรือ เพิ่มขึ้นร้อยละ 157.2 ร้อยละ 231.4 และ ร้อยละ 18.6 ตามล าดับ 
ทั้งนี้เนื่องจากบริษัทฯ มีกระแสเงินสดเพิ่มสูงขึ้นทุกปีจึงมีการเพิ่มการลงทุนชั่วคราวเพื่อเพิ่มผลตอบแทนจาก
กระแสเงินสดที่มีจ านวนมาก เงินลงทุนชั่วคราวดังกล่าวเป็นเงินฝากธนาคารในประเทศเวียดนามที่มีก าหนด
จ่ายคืนในระยะเวลาตั้งแต่ 3 เดือนแต่ไม่เกิน 1 ปี โดยในปี 2557 ได้รับดอกเบี้ยในอัตราร้อยละ 5.1 – 8.0 ต่อปี 
ส าหรับเงินฝากในสกุลเงินเวียดนามด่ง (2556: ร้อยละ 6.8 – 7.5 ต่อปี) และอัตราร้อยละ 1.8 – 2.3 ต่อปี 
ส าหรับเงินฝากในสกุลเงินเหรียญสหรัฐฯ (2556: ร้อยละ 1.8 – 3.0 ต่อปี)  

ลูกหน้ีการค้าและลูกหน้ีอื่น 

เนื่องจากการขายอสังหาริมทรัพย์ซึ่งเป็นรายได้หลักรายการหนึ่งของบริษัทฯ ส่วนใหญ่จะได้รับช าระเต็ม
จ านวนจากลูกค้า ณ วันที่มีการโอนกรรมสิทธิ์ในพื้นที่ จึงไม่มีลูกหนี้การค้าจากการขายดังกล่าว ยกเว้นในบาง
กรณีที่บริษัทฯ จะให้ระยะเวลาในการช าระกับลูกค้าหลังมีการโอนกรรมสิทธ์แล้ว ดังนั้นลูกหนี้การค้าของบริษัท
ฯ จะเป็นการให้เครดิตลูกค้าในการเรียกเก็บค่าเช่าและค่าบริการต่างๆ อาทิ ค่าบริหารจัดการ ค่าบริการ
น้ าประปา และค่าบริการบ าบัดน้ าเสีย โดย วันที่ 31 ธันวาคม 2555 วันที่ 31 ธันวาคม 2556 และ 31 ธันวาคม 
2557 บริษัทฯ มีลูกหนี้การค้าสุทธิ 60.93 ล้านบาท 105.55 ล้านบาทและ 75.30 ล้านบาท หรือคิดเป็นร้อยละ 
2.7 ร้อยละ 4.0 และร้อยละ 2.8 ของสินทรัพย์รวม หรือระยะเวลาในการเก็บหนี้เฉล่ีย 85 วัน 149 วัน และ 75 
วัน ตามล าดับ โดยระยะเวลาในการเก็บหนี้เฉล่ียในปี 2556 นานกว่าปกติ เนื่องจากบริษัทฯ ให้ระยะเวลาใน
การช าระเงิน (Credit term) แก่ลูกค้ารายหนึ่งหลังมีการโอนกรรมสิทธ์จากการขายอสังหาริมทรัพย์แล้ว ทั้งนี้ 
เพื่อเป็นการส่งเสริมการขายและจูงใจลูกค้าดังกล่าวซึ่งเป็นลูกค้าที่มีชื่อเสียงในธุรกิจยานยนต์ โดยบริษัทฯ 
คาดหวังว่าจะช่วยส่งผลให้นิคมอุตสาหกรรมของบริษัทฯ เป็นที่รู้จักในกลุ่มผู้ประกอบการมากขึ้น 

โดยยอดคงเหลือของลูกหนี้การค้า วันที่ 31 ธันวาคม 2555 31 ธันวาคม 2556 และ 31 ธันวาคม 2557 แยก
ตามอายุหนี้ที่คงค้างนับจากวันที่ถึงก าหนดช าระมีรายละเอียดดังนี้ 

 

(หน่วย ล้านบาท) 
ณ วันที ่

31 ธ.ค. 55 31 ธ.ค. 56 31 ธ.ค. 57 
อายุหนี้ค้างช าระ    
ยังไม่ถึงก าหนดช าระ 51.29 94.92 71.89 
ค้างช าระ    
ไม่เกิน 3 เดือน 8.07 10.08 3.41 
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(หน่วย ล้านบาท) 
ณ วันที ่

31 ธ.ค. 55 31 ธ.ค. 56 31 ธ.ค. 57 
มากกว่า 3 - 9 เดือน 1.47 0.33 - 
   มากกว่า 9-12 เดือน - 0.15 - 
   มากกว่า 12 เดือน 0.09 0.08 - 

รวม 60.93 105.55 75.30 
หัก: ค่าเผื่อหนี้สงสัยจะสูญ - - - 
รวมลูกหนี้การค้า – สุทธิ 60.93 105.55 75.30 
 
ลูกหนี้การค้าค้างช าระส่วนใหญ่ของบริษัทฯ เป็นลูกหนี้ที่ยังไม่ถึงก าหนดช าระ มีเพียงบางส่วนที่เกินก าหนด
ช าระซึ่งบริษัทฯ จะตั้งค่าเผื่อหนี้สงสัยจะสูญในกรณีที่คาดว่าจะไม่ได้รับช าระหนี้ดังกล่าว โดยพิจารณาจาก
ประสบการณ์การเก็บเงินและการวิเคราะห์อายุหนี้ ส าหรับปี 2557 ที่ผ่านมา บริษัทฯ มีการติดตามการช าระหนี้
อย่างใกล้ชิดท าให้ไม่มียอดหนี้คา้งช าระที่เกินกว่า 3 เดือน 

ในส่วนของลูกหนี้อื่นนั้น ได้แก่ ดอกเบี้ยค้างรับ โดย 31 ธันวาคม 2555 วันที่ 31 ธันวาคม 2556 และ 31 
ธันวาคม 2557 บริษัทฯ มีลูกหนี้อื่น 27.60 ล้านบาท 20.70 ล้านบาทและ 32.53 ล้านบาท หรือคิดเป็นร้อยละ 
0.7 ร้อยละ 1.2 ร้อยละ 0.8 และร้อยละ 1.2 ของสินทรัพย์รวม ตามล าดับ  

ต้นทุนการพัฒนาอสังหาริมทรัพย ์

ต้นทุนการพัฒนาอสังหาริมทรัพย์ ได้แก่ ต้นทุนที่เกี่ยวข้องในการพัฒนาพื้นที่ รอการจ าหน่าย ซึ่งประกอบไป
ด้วยต้นทุนการการได้มาของที่ดิน การพัฒนาที่ดิน และการพัฒนาสาธารณูปโภค โดย วันที่ 31 ธันวาคม 2555 
31 ธันวาคม 2556 และ 31 ธันวาคม 2557 บริษัทฯ มีต้นทุนการพัฒนาอสังหาริมทรัพย์เท่ากับ 357.70 ล้าน
บาท 372.98 ล้านบาท และ 400.64 ล้านบาท ตามล าดับ โดยต้นทุนการพัฒนาอสังหาริมทรัพย์จะเพิ่มและ
ลดลงตามปริมาณที่ดินที่มีการพัฒนาเพิ่มและการจ าหน่ายที่ดิน ซึ่งเป็นไปตามแผนการพัฒนาและจ าหน่าย
ที่ดินของบริษัทฯ 

สินทรัพย์หมุนเวียนอื่น 

สินทรัพย์หมุนเวียนอ่ืน โดยส่วนใหญ่ ได้แก่ ภาษีค่าเช่าที่ดินจ่ายล่วงหน้า ค่าใช้จ่ายจ่ายล่วงหน้า โดย ณ วันที่  
31 ธันวาคม 2555 31 ธันวาคม 2556 และ 31 ธันวาคม 2557 บริษัทฯ มีสินทรัพย์หมุนเวียนอื่น 20.38 ล้าน
บาท 81.36 ล้านบาท และ 87.02 ล้านบาท หรือคิดเป็น ร้อยละ 0.9 ร้อยละ 3.1 และ ร้อยละ 3.2 ของสินทรัพย์
รวม ตามล าดับ การเพิ่มขึ้นของสินทรัพย์หมุนเวยีนอื่นในปี 2556 และปี 2557 จากปี 2555 มีสาเหตุมาจากการ
เพิ่มขึ้นของภาษีที่ดินจ่ายล่วงหน้าจากการเช่าพื้นที่เพิ่มจากรัฐบาล 

เงินลงทุนในบริษัทที่เกี่ยวข้องกันล่วงหน้า 

เงินลงทุนในบริษัทที่เกี่ยวข้องกัน ได้แก่ เงินลงทุนใน Amata Power Bien Hoa ซึ่งด าเนินธุรกิจการผลิตไฟฟ้า
และรับซื้อไฟฟ้าจาก Vietnam Electricity (EVN) เพื่อจ าหน่ายต่อให้แก่โรงงานอุตสาหกรรมในนิคม Amata 
City (Bien Hoa) จ านวน 59,199 ล้านด่ง หรือ 91.76 ล้านบาท ซึ่งบันทึกตามราคาทุนในการลงทุนเพื่อแลกกับ
หุ้นในสัดส่วน ร้อยละ 10 ของทุนจดทะเบียนช าระแล้วของ Amata Power Bien Hoa  
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อสังหาริมทรัพย์เพือ่การลงทนุ  

(หน่วย ล้านบาท) 
ณ วันที ่

31 ธ.ค. 55 31 ธ.ค. 56 31 ธ.ค. 57 

พื้นที่เพ่ืออุตสาหกรรม    
มูลค่าตามบัญชีต้นปี   3.16 3.06 3.03 
ซื้อเพ่ิม - - 1.70 

ค่าเสื่อมราคาระหว่างปี (0.10) (0.13) (0.33) 

ผลต่างจากการแปลงค่างบการเงิน - 0.10 - 
มูลค่าตามบัญชีปลายงวด 3.06 3.04 4.42 
อาคารโรงงานให้เช่า    

มูลค่าตามบัญชีต้นปี   297.83 351.81 451.72 
ซื้อเพ่ิม 96.01 141.56 59.24 

จ าหน่าย - (0.02) (0.03) 

ค่าเสื่อมราคาระหว่างปี (42.03) (53.35) (65.85) 
ผลต่างจากการแปลงค่างบการเงิน - 11.73 - 
มูลค่าตามบัญชีปลายงวด 351.81 451.72 445.08 
งานระหว่างก่อสร้าง 3.36 41.62 53.33 
รวม 358.23 496.37 502.82 

บริษัทฯ มีอสังหาริมทรัพย์เพื่อการลงทุนรวม ณ วันที่  31 ธันวาคม 2555 31 ธันวาคม 2556 และ 31 ธันวาคม 
2557 เท่ากับ 358.23 ล้านบาท 496.37 ล้านบาท และ 502.82 ล้านบาท หรือคิดป็นร้อยละ 15.9 ร้อยละ 19.0 
และ ร้อยละ 18.5 ของสินทรัพย์รวม ตามล าดับ เพิ่มขึ้นจากการสร้างโรงงานส าเร็จรูปให้เช่าเพิ่มเติม มูลค่า
อสังหาริมทรัพย์เพื่อการลงทุนของบริษัทฯ เกือบทั้งหมดเป็นมูลค่าของโรงงานส าเร็จรูปให้เช่า ซึ่งรวมถึงงาน
ระหว่างก่อสร้างด้วย โดยส่วนที่เหลือเพียงเล็กน้อย ได้แก่ พื้นที่เพื่ออุตสาหกรรมซึ่งบริษัทฯ ให้เช่าบางส่วนใน
ระยะส้ัน ทั้งนี้ พื้นที่เพื่ออุตสาหกรรมโดยส่วนใหญ่จะเป็นการขายขาดสิทธิการเช่าระยะยาวให้กับลูกค้าจึงไม่ได้
รวมอยู่ในอสังหาริมทรัพย์เพื่อการลงทุน 

อาคาร และอุปกรณ์สุทธิ 

อาคาร และอุปกรณ์สุทธิ ได้แก่ อาคารและส่ิงปลูกสร้าง ยานพาหนะ เคร่ืองจักรและอุปกรณ์ เครื่องใช้ส านักงาน 
สินทรัพย์อื่น และงานระหว่างก่อสร้าง ที่ไม่ใช่อสังหาริมทรัพย์เพื่อการลงทุน อาทิ เช่น อาคารส านักงาน 
โรงงานบ าบัดน้ าเสีย เคร่ืองจักร อปุกรณ์เป็นต้น โดย ณ วันที่  31 ธันวาคม 2555 31 ธันวาคม 2556 และ 31 
ธันวาคม 2557 มีอาคารและอุปกรณ์สุทธิ 197.00 ล้านบาท 134.16 ล้านบาท และ 171.05 ล้านบาท ตามล าดับ 
หรือคิดเป็น ร้อยละ 8.7 ร้อยละ 5.1 และร้อยละ 6.3 ของสินทรัพย์รวม ตามล าดับ  

ทั้งนี้ อาคาร และอุปกรณ์สุทธิของบริษัทฯ มีการเพิ่มขึ้นอย่างต่อเนื่องในทุกปี ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2555 
อาคารและอุปกรณ์สุทธิเพิ่มขึ้นจากอาคาร และอุปกรณ์สุทธิ ในงวดก่อน จ านวน ล้านบาท 62.17 ล้านบาท 
หรือเพิ่มขึ้นร้อยละ ร้อยละ 46.1 ทั้งนี้ในปี 2555 ได้เริ่มมีการก่อสร้างส่วนขยายของโรงงานบ าบัดน้ าเสียจึงท า
ให้มีงานระหว่างก่อสร้างจ านวนมาก ส่วนในปี 2556 ได้มีการก่อสร้างในส่วนของโรงงานบ าบัดน้ าเสียแล้วเสร็จ 
แต่มีการโอนงานระหว่างท าบางส่วนจ านวน 38.63 ล้านบาทไปเป็นต้นทุนค่าพัฒนาอสังหาริมทรัพย์จึงท าให้ ณ 
วันที่ 31 ธันวาคม 2556 มีอาคารและอุปกรณ์สุทธิลดลงจาก ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2555 ส่วน ณ วันที่ 31 
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ธันวาคม 2557 อาคาร และอุปกรณ์สุทธิของบริษัทฯ เพิ่มขึ้นจากส้ินปี 2556 จ านวน 36.88 ล้านบาท หรือ
เพิ่มขึ้นร้อยละ 27.5  

สินทรัพย์ไม่หมุนเวียนอื่น 

สินทรัพย์หมุนเวียนอื่น โดยส่วนใหญ่ ได้แก่ ค่าใช้จ่ายจ่ายล่วงหน้า โดย ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2555 31 
ธันวาคม 2556 และ 31 ธันวาคม 2557 บริษัทฯ มีสินทรัพย์หมุนเวียนอื่น 2.11 ล้านบาท 1.80 ล้านบาท และ 
3.51 ล้านบาท หรือคิดเป็น ร้อยละ 0.09 ร้อยละ 0.07 และ ร้อยละ 0.13 ของสินทรัพย์รวม ตามล าดับ  

16.1.3 การวิเคราะห์แหล่งที่มาของเงินทุน 

หน้ีสินรวม 

หนี้สินหลักของบริษัทฯ ได้แก่ หนี้สินภาษีรอตัดบัญชี เงินมัดจ าการเช่า ค่าเช่าที่ดินค้างจ่าย และ เจ้าหนี้การค้า
และเจ้าหนี้อื่น ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2555 31 ธันวาคม 2556 และ 31 ธันวาคม 2557 บริษัทฯ มีหนี้สินรวม
เท่ากับ 473.30 ล้านบาท 533.50 ล้านบาท และ 516.92 ล้านบาท หรือคิดเป็น ร้อยละ 20.9 ร้อยละ 20.4 และ 
ร้อยละ 19.1 ของหนี้สินและส่วนของผู้ถือหุ้นรวมตามล าดับ  

หนี้สินรวมของบริษัทฯ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2556 เพิ่มขึ้นจากหนี้สินรวม ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2555 จ านวน 
60.20 ล้านบาท หรือเพิ่มขึ้นร้อยละ 12.7 ทั้งนี้การเพิ่มขึ้นเป็นผลจาก หนี้สินไม่หมุนเวียน ได้แก่ เงินกู้ยืมระยะ
ส้ันจากกิจการที่เกี่ยวข้อง รายได้รับล่วงหน้า และหนี้สินไม่หมุนเวียน ได้แก่ เงินมัดจ าการเช่าและเงินรับ
ล่วงหน้าจากลูกค้าเป็นส าคัญ 

หนี้สินรวมของบริษัทฯ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2557 ลดลงจากหนี้สินรวม ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2556 จ านวน 
16.58 ล้านบาท หรือลดลงร้อยละ 3.1 ทั้งนี้การลดลงเป็นผลจากการลดลงของหนี้สินไม่หมุนเวียน ได้แก่ เงิน
มัดจ าการเช่า เป็นส าคัญ     

เจ้าหน้ีการค้าและเจา้หน้ีอื่น 

เน่ืองจากธุรกิจหลักของบริษัทฯ เป็นธุรกิจอสังหาริมทรัพย์ จึงมีปริมาณเจ้าหนี้การค้าไม่มากนัก เจ้าหนี้การค้า
จะเป็นเจ้าหนี้การค้าส าหรับการจ่ายค่าบริการต่างๆ เช่น ค่าบริการสาธาณูปโภค รวมไปถึงเจ้าหนี้การค้าจาก
การว่าจ้างการพัฒนาสาธารณูปโภค ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2555 31 ธันวาคม 2556 และ 31 ธันวาคม 2557 
บริษัทฯ มีเจ้าหนี้การค้าและเจ้าหนี้อื่นจ านวน 73.86 ล้านบาท 72.22 ล้านบาท และ 79.45 ล้านบาท หรือคิด
เป็น ร้อยละ 3.3 ร้อยละ 2.8 และร้อยละ 2.9 ของหนี้สินและส่วนของผู้ถือหุ้น ตามล าดับ โดยเจ้าหนี้การค้าและ
เจ้าหนี้อ่ืนเคล่ือนไหวเพิ่มขึ้นและลดลง ตามรายได้และต้นทุนที่เปล่ียนแปลงไป  

เงินมัดจ าการเชา่ 

เงินมัดจ าการเช่า ได้แก่ เงินมัดจ าที่บริษัทฯ เรียกเก็บจากลูกค้าที่เป็นผู้เช่าอาคารโรงงานและอาคารส านักงาน 
เงินมัดจ าการเช่า ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2555 31 ธันวาคม 2556 และ 31 ธันวาคม 2557 เท่ากับ 87.34 ล้าน
บาท 107.68 ล้านบาท และ 82.48 ล้านบาท หรือคิดเป็นร้อยละ 3.9 ร้อยละ 4.1 และร้อยละ 3.0 ของหนี้สินและ
ส่วนของผู้ถือหุ้น ตามล าดับ ทั้งนี้เงินมัดจ าเพิ่มขึ้นสอดคล้องปริมาณพื้นที่เช่าและราคาค่าเช่าทั้งในส่วนโรงงาน
ส าเร็จรูปและอาคารส านักงานที่เปล่ียนแปลงไป อย่างไรก็ดี เงินมัดจ าการเช่าในปี 2557 ลดลงเนื่องจากลูกค้าผู้
เช่าอาคารโรงงานรายหนึ่งตัดสินใจซื้อโรงงานของบริษัทฯ แทนการเช่าจึงมีการคืนเงินมัดจ าเช่า  
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รายได้รับลว่งหน้า 

รายได้รับล่วงหน้า ได้แก่ รายได้จากค่าเช่า และค่าบริการที่ลูกค้ามีการจ่ายล่วงหน้า วันที่ 31 ธันวาคม 2555 
31 ธันวาคม 2556 และ 31 ธันวาคม 2557 เท่ากับ 42.13 ล้านบาท 52.46 ล้านบาท และ 52.76 ล้านบาท หรือ
คิดเป็น ร้อยละ 1.9 ร้อยละ 2.0 และร้อยละ 1.9 ของหนี้สินและส่วนของผู้ถือหุ้น ตามล าดับ ทั้งนี้รายได้รับ
ล่วงหน้าจะขึ้นกับการตกลงกับลูกค้าแตล่ะราย เช่น ลูกค้าที่มาเช่าโรงงานส าเร็จรูปหรืออาคารส านักงานในระยะ
ส้ันๆ อาจตกลงให้จ่ายค่าเช่าล่วงหน้าในคราวเดียว  

หน้ีสินภาษีเงินได้รอตัดบญัช ี

เน่ืองจากบริษัทฯ จะใช้ตัวเลขตามงบการเงินที่จัดท าตามมาตรฐานการบัญชีเวียดนามในการค านวณภาษีเงิน
ได้นิติบุคคล แต่ทั้งนี้เน่ืองงบการเงินตามมาตรฐานบัญชีไทยจะมีการบันทึกก าไรทางบัญชีจ านวนมากกว่าตาม
มาตรฐานการบัญชีเวียดนามเพื่อให้สอดคล้องกับภาระหนี้สินที่จะเกิดขึ้นจากก าไรทางบัญชีที่บันทึกไว้จึงต้องมี
การบันทึกหนี้สินภาษีเงินได้รอตัดบัญชี ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2555 31 ธันวาคม 2556 และ 31 ธันวาคม 2557 
บริษัทฯ มีหนี้สินภาษีเงินได้รอตัดบัญชีเท่ากับ 183.37 ล้านบาท 184.77 ล้านบาท และ 195.73 ล้านบาท หรือ
คิดเป็น ร้อยละ 8.1 ร้อยละ 7.1 และร้อยละ 7.2 ของหนี้สินและส่วนของผู้ถือหุ้น ตามล าดับ ทั้งนี้หนี้สินภาษีเงิน
ได้รอตัดบัญชีจะเปล่ียนแปลงตามผลประกอบการของบริษัทฯ 

ค่าเช่าที่ดินคา้งจ่าย 

ค่าเช่าที่ดินค้างจ่ายคือค่าเช่าที่ดินที่บริษัทฯ มีภาระต้องจ่ายแก่หน่วยงานรัฐบาลส าหรับที่ดินที่ได้มีการท า
สัญญาเช่ากับผู้เช่าแล้วและรับเงินจากผู้เช่าแล้ว ค่าที่ดินค้างจ่าย ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2555 31 ธันวาคม 
2556 และ 31 ธันวาคม 2557 เท่ากับ 82.89 ล้านบาท 88.56 ล้านบาท และ 89.28 ล้านบาท หรือคิดเป็นร้อย
ละ 3.7 ร้อยละ 3.4 และร้อยละ 3.3 ของหนี้สินและส่วนของผู้ถือหุ้น ตามล าดับ 

องค์ประกอบอื่นของส่วนของผู้ถือหุ้น 

องค์ประกอบอื่นของส่วนของผู้ถือหุ้น ประกอบไปด้วย รายการปรับปรุงจากการรวมกิจการภายใต้การควบคุม
เดียวกันเป็นหลัก โดยรายการปรับปรุงจากการรวมกิจการภายใต้การควบคุมเดียวกันเป็นรายการที่บันทึกก าไร
สะสมที่เกินขึ้นในอดีตก่อนบริษัทฯ เข้าท ารายการ ทั้งนี้ในงบการเงินส าหรับปี 2555 2556 และ 2557 รายการ
ปรับปรุงจากการรวมกิจการภายใต้การควบคุมเดียวกันเท่ากับ 846.33 ล้านบาท 919.69 ล้านบาท และ 
917.50 ล้านบาท ตามล าดับ ทั้งรายการดังกล่าวจะไม่มีผลต่อการส่วนของผู้ถือหุ้นรวมเนื่องจากเป็นเพียงการ
จัดรายการทางบัญชีเท่านั้น 

ส่วนของผู้ถือหุ้น 

ส่วนของผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ ประกอบไปด้วย ทุนช าระแล้ว รายการปรับปรุงจากการรวมกิจการตามแผนปรับ
โครงสร้างกิจการภายใต้การควบคุมเดียวกัน และก าไรสะสม โดย วันที่ 31 ธันวาคม 2555  31 ธันวาคม 2556 
และ 31 ธันวาคม 2557 บริษัทฯ มีส่วนของผู้ถือหุ้นเท่ากับ 1,786.82 ล้านบาท 2,085.50 ล้านบาท และ 
2,196.41 ล้านบาท ตามล าดับ หรือคิดเป็น ร้อยละ 79.1 ร้อยละ 79.6 และร้อยละ 80.95 ของหนี้สินและส่วน
ของผู้ถือหุ้นรวม ตามล าดับ 

ส่วนของผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2556 เพิ่มขึ้นจากมีส่วนของผู้ถือหุ้น ณ วันที่ 31 ธันวาคม 
2555 จ านวน 298.68 ล้านบาท หรือเพิ่มขึ้นร้อยละ 16.7 ทั้งนี้การเปล่ียนแปลงในช่วงดังกล่าวเกิดจากสาเหตุที่
ส าคัญมาจากก าไรสะสมที่เพิ่มขึ้นจากก าไรสุทธิในปี 2556 
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ส่วนของผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2557 เพิ่มขึ้นจากส่วนของผู้ถือหุ้น ณ วันที่ 31 ธันวาคม 
2556 จ านวน 110.92 ล้านบาท หรือลดลงร้อยละ 5.3 ทั้งนี้การเปล่ียนแปลงในช่วงดังกล่าวเกิดจากสาเหตุที่
ส าคัญมาจากก าไรสะสมเพิ่มขึ้นจากก าไรสุทธิในปี 2557 

ความเหมาะสมของโครงสร้างเงินทุน 

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2555 31 ธันวาคม 2556 และ 31 ธันวาคม 2557 บริษัทฯ มีอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของ
ผู้ถือหุ้น (D/E ratio) อยู่ที่ 0.26 เท่า 0.26 เท่า และ 0.24 เท่า ตามล าดับ ทั้งนี้ที่ผ่านมาบริษัทฯ มีก าไรและ
กระแสเงินสดจากการด าเนินงานอย่างต่อเนื่องท าให้ส่วนของผู้ถือหุ้นมีการเพิ่มขึ้นอย่างต่อเนื่อง และธุรกิจของ
บริษัทฯ ไม่ได้ต้องการใช้เงินทุนในการประกอบธุรกิจสูง โดยที่ผ่านมาใช้แหล่งเงินทุนภายในที่เกิดจากการ
ด าเนินงานเป็นหลัก ในส่วนของหนี้สินส่วนใหญ่จะเป็นหนี้ส้ินที่เกิดจากการค้า ไม่ได้มีการก่อหนี้สินจากแหล่ง
เงินทุนจากภายนอกเพื่อใช้ในธุรกิจจึงเป็นเหตุให้อัตราส่วน D/E ratio ของบริษัทฯ อยู่ในระดับที่ต่ ามาก 

16.1.4  วิเคราะหส์ภาพคลอ่ง 

กระแสเงินสดจากกจิกรรมด าเนินงาน 

บริษัทฯ มีเงินสดสุทธิจากกิจกรรมด าเนินงาน ส าหรับรอบปีบัญชี 2555 2556 และ 2557 เท่ากับ 285.92 ล้าน
บาท 219.51 ล้านบาท และ 123.14 ล้านบาท ตามล าดับ โดยก าไรจากการด าเนินงานก่อนการเปล่ียนแปลง
สินทรัพย์และหนี้สินด าเนินงานเท่ากับ 317.46 ล้านบาท 311.93 ล้านบาท และ 225.94 ล้านบาท ตามล าดับ 
ทั้งนี้จะเห็นได้ว่าด้วยลักษณะของธุรกิจของบริษัทฯ จะมีสภาพคล่องจากการด าเนินงานค่อนข้างสูงจากการที่
บริษัทฯ มีเงินสดสุทธิจากกิจกรรมด าเนินงานอย่างสม่ าเสมอ ทั้งนี้กระแสเงินสดสุทธิจากการด าเนินงานที่ลดลง
ในรอบปี 2555 2556 และ 2557 เป็นผลมาจากรายได้จากการขายอสังหาริมทรัพย์ที่เป็นรายการรายได้ที่สร้าง
กระแสเงินสดของบริษัทฯ ลดลง  

กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน      

บริษัทฯ มีเงินสดสุทธิจาก (ใช้ไป) กิจกรรมลงทุน ส าหรับรอบปีบัญชี 2555 2556 และ 2557 เท่ากับ (224.63) 
ล้านบาท (630.73) ล้านบาท และ (157.64) ล้านบาท ตามล าดับ ทั้งนีบ้ริษัทฯ มีการลงทุนในเงินลงทุนชั่วคราว 
อสังหาริมทรัพย์เพื่อการลงทุน ได้แก่ อาคารโรงงานให้เช่า อย่างสม่ าเสมอและถือเป็นธุรกิจหลักของบริษัทฯ 
นอกจากนีย้ังมีการลงทุนในอาคารและอุปกรณ์ ได้แก่ การลงทุนในโรงบ าบัดน้ าเสียในปี 2555 และการลงทุนใน
เงินลงทุนชั่วคราวเพื่อบริหารกระแสเงินสดคงเหลือของบริษัทฯ เป็นอีกกิจกรรมหลักในกิจกรรมการลงทุน 

กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน      

เน่ืองจากบริษัทฯ มีกระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมด าเนินงานและกิจกรรมลงทุนจ านวนมาก และบริษัทฯ ไม่ได้
มีการจัดหาเงินจากการกู้ยืมภายนอกส าหรับการด าเนินงานในธุรกิจของอมตะ เวียดนาม มีเพียงการกู้ยืมจาก
การกิจการที่เกี่ยวข้องของบริษัทฯ เท่านั้นเนื่องจากบริษัทฯ เป็นไม่ได้ด าเนินธุรกิจด้วยตัวเองจึงมีการขาด
สภาพคล่องในบ้างช่วงที่ยังไม่ได้รับเงินปันผลจากอมตะ เวียดนาม ส าหรับรอบปีบัญชี 2555 2556 และ 2557 
มีกระแสเงินสดสุทธิจาก (ใช้ไป) กิจกรรมจัดหาเงินเท่ากับ (49.15) ล้านบาท (47.75) ล้านบาท และ (80.88) 
ล้านบาท ตามล าดับ โดยกระแสเงินสด ใช้ไปจากกิจกรรมลงทุนส่วนใหญ่เป็นการจ่ายเงินปันผลให้ผู้ถือหุ้นของ
บริษัทฯ และเงินปันผลจ่ายแก่ผู้ส่วนได้เสียที่ไม่มีอ านาจควบคุมของบริษัทย่อยเป็นหลัก  ทั้งนี้เนื่องจาก
มาตรฐานการบัญชีเวียดนามต่างจากมาตรฐานการบัญชีไทย โดยตามมาตรฐานการบัญชีเวียดนามจะรับรู้
รายได้และก าไรน้อยกว่ามาตรฐานการบัญชีไทย และการจ่ายเงินปันผลของบริษัทฯ ต้องจ่ายตามก าไรในงบ
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การเงินเฉพาะบริษัทฯ ซึ่งจะมีรายได้หลักจากเงินปันผลที่ได้รับจากอมตะ เวียดนาม ดังนั้นจ านวนเงินปันผลที่
บริษัทฯ จะน้อยกว่าก าไรสุทธิในงบการเงินรวมของบริษัทฯ 

16.1.5   อัตราส่วนทางการเงินที่ส าคญั 

อัตราส่วนสภาพคล่อง 

อัตราส่วนสภาพคล่องของบริษัทฯ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2555 31 ธันวาคม 2556 และ 31 ธันวาคม 2557 
เท่ากับ 17.44 เท่า 15.38 เท่า และ 17.60 เท่า ตามล าดับ ทั้งนี้บริษัทฯ มีสภาพคล่องอยู่ในเกณฑ์ดีมาโดย
ตลอดเนื่องจากมีสินทรัพย์หมุนเวียน ได้แก่ เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด เงินลงทุนชั่วคราว เพิ่มขึ้น
อย่างต่อเนื่องในขณะที่หนี้สินหมุนเวียนไม่ได้มีการเพิ่มขึ้นมากนัก 

อัตราส่วนความสามารถในการท าก าไร 

จากผลการด าเนินงานที่ผ่านมาจะเห็นได้ว่าบริษัทฯ มีผลประกอบการและความสามารถในการท าก าไรที่อยู่ใน
เกณฑ์สูงอย่างต่อเนื่อง โดยส าหรับรอบบัญชีปี 2555 2556 และ 2557 บริษัทฯ มีอัตราก าไรขั้นต้นจากการขาย
อสังหาริมทรัพย์ เท่ากับ ร้อยละ 73.7 ร้อยละ 67.4 และร้อยละ 51.90 ตามล าดับ อัตราก าไรขั้นต้นจากการให้
เช่าและบริการ เท่ากับ ร้อยละ 42.7 ร้อยละ 40.9 และร้อยละ 34.9 ตามล าดับ และ อัตราก าไรสุทธิเท่ากับ ร้อย
ละ 41.3 ร้อยละ 35.6 และร้อยละ 35.8 ตามล าดับ ตามที่ได้อธิบายไว้ข้างต้น สาเหตุส าคัญที่อัตราก าไรขั้นต้น
จากการขายอสังหาริมทรัพย์ลดลงในช่วงงวดหลังๆ เนื่องมาจากการขายพื้นที่ที่บริษัทฯ ซื้อคืนจากลูกค้าซึ่งมี
ต้นทุนซื้อคืนสูงกว่าต้นทุนการพัฒนาพื้นที่ใหม่ และการเพิ่มขึ้นของต้นทุนการพัฒนาในเฟสหลังๆ ซึ่งประกอบ
ไปด้วยค่าใช้จ่ายในการเวนคืนที่ดิน และค่าพัฒนาสาธารณูปโภค อัตราก าไรขั้นต้นจากการให้เช่าและบริการ
ลดลงจากการเพิ่มสูงขึ้นของต้นทุนการบริการน้ าประปาและต้นทุนการบ าบัดน้ าเสีย  

อัตราส่วนแสดงประสทิธิภาพในการด าเนินงาน 

จากผลประกอบการในช่วงที่ผ่านที่มีการรายได้จากการขายอสังหาริมทรัพย์ที่ลดลงในขณะที่สินทรัพย์มีการ
เติบโตขึ้นส่งผลให้อัตราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการด าเนินงาน ได้แก่ อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ อัตรา
ผลตอบแทนจากสินทรัพย์ถาวร และอัตราหมุนเวียนของสินทรัพย์ ลดลงอย่างต่อเนื่อง โดยส าหรับรอบบัญชีปี  
2555 2556 และ 2557 บริษัทฯ มีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์เท่ากับ ร้อยละ 12.5 ร้อยละ 9.8 และ ร้อยละ 
6.9 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ถาวรเท่ากับ ร้อยละ 43.6 ร้อยละ 40.8 และ ร้อยละ 24.3 และอัตรา
หมุนเวียนของสินทรัพย์เท่ากับ 0.30 เท่า 0.28 เท่า และ 0.25 เท่า ตามล าดับ ทั้งนี้เนื่องจากลักษณะธุรกิจของ
บริษัทฯ มีรายได้หลักส่วนหนึ่งมาจากการการขายอสังหาริมทรัพย์ซึ่งเป็นสินทรัพย์ที่มีการหมุนเวียนต่ า ดังนั้น
ส าหรับบริษัทฯ จึงมีอัตราการหมุนของสินทรัพย์ที่ค่อนข้างต่ า  

อัตราส่วนวิเคราะห์นโยบายทางการเงิน  

ธุรกิจของบริษัทฯ สามารถสร้างกระแสเงินสดจากการด าเนินงานในแต่ละปีจ านวนมาก ที่ผ่านมาจึงให้
แหล่งที่มาของเงินทุนจึงมาจากก าไรจากการด าเนินงานไม่ได้มีการใช้แหล่งเงินทุนจากภายนอก ยกเว้นการกู้
ระยะส้ันเพื่อเสริมสภาพคล่องในบางช่วงเวลา เห็นได้จากอัตราส่วนหนี้สินต่อทุนที่อยู่ในเกณฑ์ที่ต่ า โดยส าหรับ
รอบบัญชีปี 2555 2556 และ 2557 บริษัทฯ มีอัตราส่วนหนี้สินต่อทุนเท่ากับ 0.26 เท่า 0.26 เท่า และ 0.24 เท่า 
ตามล าดับ โดยสาเหตุหลักที่อัตราส่วนหนี้สินต่อทุนเพิ่มสูงขึ้นเล็กน้อยเป็นผลจากหนี้สินหมุนเวียนของบริษัทฯ 
ที่เพิ่มสูงขึ้น  
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16.2 สรุปสาระส าคัญส าหรับผลการด าเนินงานและฐานะทางการเงินงวด 6 เดือนสิ้นสุดวันที่ 30 มิถุนายน 
2558 

1. รายได้  

งวด 6 เดือนแรกของปี 2558 บริษัทฯ มีรายได้รวมจ านวน 458.11 ล้านบาท ซึ่งเป็นรายได้หลักจากจากการ
ขายอสังหาริมทรัพย์ การให้เช่า และบริการรวมจ านวน 401.37 ล้านบาท โดยรายได้รวมมีรายละเอียดดังนี้ 

  

งวด 6 เดือนสิ้นสุดวันที่ 

30 มิ.ย. 2557 30 มิ.ย. 2558 

พันบาท ร้อยละ พันบาท ร้อยละ 

รายได้         

รายได้จากการขายอสังหาริมทรัพย์ 79,309  24.65  208,324  45.48 

รายได้จากการให้เช่า 92,518  28.76  88,767  19.38 

รายได้จากการให้บริการ 86,894  27.01  104,277  22.76 

ดอกเบี้ยรับ 40,642  12.63  24,275  5.30 

ก าไรจากอัตราแลกเปลี่ยน 457  0.14  1,047  0.23 

รายได้อื่น 21,862  6.80  31,415  6.86 

รายได้รวม 321,682  100.00  458,105  100.00 

งวด 6 เดือนแรกของปี 2558 บริษัทฯ มีรายได้รวมเพิ่มขึ้นจากงวดเดียวกันของปีก่อนหน้าจ านวน 136.42 
ล้านบาท มีสาเหตุหลักจากการเพิ่มขึ้นของรายได้จากการขายอสังหาริมทรัพย์จ านวน 129.02 ล้านบาท ซึ่ง
เป็นการขายพื้นที่เพื่ออุตสาหกรรมในนิคม Amata City (Bien Hoa) ทั้งนี้ บริษัทฯ ได้ปรับกลยุทธ์ทาง
การตลาดและการขายโดยปรับราคาขายพื้นที่อุตสาหกรรมให้ลดลง เพื่อกระตุ้นยอดขายให้เพิ่มมากขึ้น 
รายละเอียดของรายได้จากการขายอสังหาริมทรัพย์แสดงไดด้ังนี ้ 

 

งวด 6 เดือนสิ้นสุดวันที่ 

 
30 มิ.ย. 2557 30 มิ.ย. 2558 

พื้นที่เพ่ืออุตสาหกรรม 

ปริมาณพ้ืนที่ขาย (เฮกตาร์) 2.78  8.00  

ราคาขายเฉลี่ย  (ล้านบาทต่อเฮกตาร์) 28.56  26.04  

รายได้จากการขาย (ล้านบาท) 79.31  208.32  

ต้นทุนการพัฒนาพ้ืนที่ (ล้านบาท) 30.32  74.66  

ต้นทุนการพัฒนาพ้ืนที่เฉลี่ย (ล้านบาทต่อเฮกเตอร์) 10.92  9.33  

ก าไรขั้นต้น (ล้านบาท) 48.99  133.67  

อัตราก าไรขั้นต้น (%) 61.78% 64.16% 

 
ในขณะที่รายได้จากการให้เช่าโรงงานส าเร็จรูปและอาคารส านักงานเพิ่มขึ้นจากงวดเดียวกันของปีก่อนหน้า
จ านวน 13.63 ล้านบาท โดยรายได้จากการให้เช่าโรงงานส าเร็จรูปลดลงเล็กน้อย อย่างไรก็ตาม รายได้จาก
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การให้บริการเพิ่มขึ้นจ านวน 18.38 ล้านบาท จากงวดเดียวกันของปีก่อนหน้าสอดคล้องกับการเพิ่มขึ้นของ
จ านวนลูกค้าในนิคมอุตสาหกรรม 

รายละเอียดของรายได้จากการให้เช่าโรงงานส าเร็จรูปและอาคารส านักงานแสดงดังนี้ 

 
งวด 6 เดือนสิ้นสุดวันที่ 

30 มิ.ย. 2557 30 มิ.ย. 2558 
โรงงานส าเร็จรูป 

รายได้ค่าเช่า (ล้านบาท) 80.59  79.30  

พ้ืนที่ให้เช่าเฉลี่ย (ตารางเมตร) 92,792.48  92,267.44  

ราคาค่าเช่าเฉลี่ย (บาทต่อตารางเมตร) 144.75  143.25  

ต้นทุนค่าเช่า (ล้านบาท) 34.28  35.31  

ก าไรขั้นต้น (ล้านบาท) 46.31  43.99  

อัตราก าไรขั้นต้น 57.46% 55.47% 

อาคารส านักงาน 

รายได้ค่าเช่า (ล้านบาท) 6.47  8.13  

พ้ืนที่ให้เช่าเฉลี่ย (ตารางเมตร) 2,716.74  2,887  

ราคาค่าเช่าเฉลี่ย (บาทต่อตารางเมตร) 397.00  469.51  

ต้นทุนค่าเช่า (ล้านบาท) 1.36  1.42  

ก าไรขั้นต้น (ล้านบาท) 5.11  6.71  

อัตราก าไรขั้นต้น 78.99% 82.54% 

อื่นๆ 

รายได้ค่าเช่า (ล้านบาท) 5.46  1.33  

ต้นทุนค่าเช่า (ล้านบาท) 4.72  0.73  

รวม 

รายได้ค่าเช่า (ล้านบาท) 92.52  88.77  

ต้นทุนค่าเช่า (ล้านบาท) 40.36  37.46  

ก าไรขั้นต้น (ล้านบาท) 52.16  51.30  

อัตราก าไรขั้นต้น 56.38% 57.80% 

รายละเอียดของรายได้จากการให้บริการแสดงดังนี้ 

หน่วย: ล้านบาท 
งวด 6 เดือนสิ้นสุดวันที่ 

30 มิ.ย. 2557 30 มิ.ย. 2558 
รายได้ค่าบริการรวม   
รายได้ค่าบริการ 38.62  39.87  
รายได้ค่าบริการน้ าประปา 31.25  45.78  
รายได้จากการบ าบัดน้ าเสีย 17.02 18.63  
รวม 86.89  104.28  
ต้นทุนค่าบริการ   
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หน่วย: ล้านบาท 
งวด 6 เดือนสิ้นสุดวันที่ 

30 มิ.ย. 2557 30 มิ.ย. 2558 
ต้นทุนค่าบริการ 20.25  20.40  
ต้นทุนการบริการน้ าประปา 30.32  44.28  
ต้นทุนการบ าบัดน้ าเสีย 17.16  19.54  
รวม 67.73  84.22  
ก าไรขั้นต้น 19.17  20.06  
อัตราก าไรขั้นต้น 22.06% 19.24% 

 
นอกจากนี ้หากพิจารณารายได้อื่นในงวด 6 เดือนแรกของปี 2558 ซึ่งเท่ากับ 31.42 ล้านบาทเปรียบเทียบ
กับงวดปี 2557 ส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2557 ซึ่งเท่ากับ 4.36 ล้านบาทนั้น จะพบว่ารายได้อ่ืนเพิ่มสูงขึ้นใน
งวด 6 เดือนแรกของปี 2558 อย่างมีนัยส าคัญ อันเนื่องมาจากการจัดประเภทรายการของรายได้จากการ
ขายพื้นที่พร้อมโรงงานส าเร็จรูปให้เช่าออกจากรายได้จากการขายอสังหาริมทรัพย์ และบันทึกรายได้
ดังกล่าวเป็นรายได้อื่นในงบการเงิน ทั้งนี้ เพื่อให้รายได้จากการขายอสังหาริมทรัพย์สะท้อนเฉพาะรายได้
จากการขายพื้นที่ โดยไม่รวมรายได้จากการขายโรงงานส าเร็จรูปให้เช่า ซึ่งเกิดจากการที่ลูกค้าประสงค์จะ
ซื้อโรงงานส าเร็จรูปให้เช่าพร้อมที่ดินแทนที่การเช่าโรงงาน ดังนั้น จึงปรับรายได้อื่นและรายได้จากการขาย
อสังหาริมทรัพย์ของงวด 6 เดือนแรกของปี 2557 เพื่อให้สอดคล้องกันในการเปรียบเทียบในงบการเงิน 
นอกจากนี้ บริษัทฯ มีรายไดจ้ากการขายพื้นที่พร้อมโรงงานส าเร็จรูปให้เช่าในงวด 6 เดือนแรกของปี 2558
เพิ่มขึ้นจากงวดเดียวกันจากปีก่อนหน้าจากการขายพื้นที่พร้อมโรงงานส าเร็จรูปที่มีขนาดพื้นที่ที่ใหญ่กว่า  

2. ค่าใชจ้่ายในการขาย 

งวด 6 เดือนแรกของปี 2558 บริษัทฯ มีค่าใช้จ่ายในการขายจ านวน 4.26 ล้านบาทเพิ่มขึ้นจากงวดเดียวกัน
ของปีก่อนหน้าจ านวน 2.43 ล้านบาท โดยมีสาเหตุหลักจากการเพิ่มขึ้นของค่าใช้จ่ายในการโฆษณาและ
ประชาสัมพันธ์จ านวน 1.28 ล้านบาท เพื่อกระตุ้นยอดขายและประชาสัมพันธ์โครงการของบริษัทฯ หลัง
ภาวะเศรษฐกิจโดยรวมปรับตัวดีขึ้นจากปี 2557 อย่างไรก็ตาม ค่าใช้จ่ายในการขายคิดเป็นสัดส่วนที่น้อย
ประมาณร้อยละ 0.93 เมื่อเทียบกับรายได้รวมของบริษัทฯ 

3. ก าไรขั้นต้น 

งวด 6 เดือนแรกของปี 2558 บริษัทฯ มีก าไรขั้นต้นจ านวน 205.03 ล้านบาท คิดเป็นอัตราก าไรขั้นต้นร้อย
ละ 51.08 ซึ่งอัตราก าไรขั้นต้นปรับตัวสูงขึ้นจากงวดเดียวกันของปีก่อนหน้าโดยงวด 6 เดือนแรกของปี 
2557 บริษัทฯ มีต้นทุนการพัฒนาพื้นที่สูง เนื่องจากบริษัทฯ ขายพื้นที่ที่ซื้อคืนจากลูกค้าซึ่งซื้อพื้นที่ไปแต่
ไม่ได้ด าเนินการก่อสร้างโรงงาน (Reused Land) อย่างไรก็ตาม งวด 6 เดือนแรกของปี 2558 บริษัทขาย
พื้นที่ที่พัฒนาใหมจ่ึงท าให้ต้นทุนการพัฒนาพื้นที่ต่ ากว่า ส่งผลให้อัตราก าไรขั้นต้นเพิ่มสูงขึ้น 

4. ลูกหน้ีการค้า  

ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2558 บริษัทฯ มีลูกหนี้การค้าจ านวน 47.84 ล้านบาท ลดลงจากงวดก่อนหน้าจ านวน 
27.45 ล้านบาท หรือลดลงร้อยละ 36.46 อันเน่ืองมาจากลูกค้าที่เกิดจากการขายที่ดินในปี 2557 ซึ่งบริษัทฯ 
ได้มีการส่งมอบที่ดินให้กับลูกค้าไปแล้ว แต่ได้มีการท าข้อตกลงในเรื่องของการจ่ายช าระเงินเป็นงวดๆ ซึ่งใน
ปี 2558 ลูกค้ารายดังกล่าวได้มีการจ่ายเงินจ านวนดังกล่าวเข้ามาตามก าหนดการจ่ายช าระที่ได้มีการตกลง
กันไว้ก่อนหน้านี้ โดยเป็นจ านวนเงินที่มีการรับช าระในปี 2558 จ านวน 21 ล้านบาท ทั้งนี้ การลดลงของ
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จ านวนลูกหนี้การค้าดังกล่าวจึงสะท้อนความสามารถในการเรียกช าระเงินจากลูกหนี้การค้าที่เร็วขึ้นโดยมี
ระยะเวลาในการเก็บหนี้เฉล่ียซึ่งเท่ากับ 45 วัน เมื่อเทียบกับปีก่อนหน้าที่ 75 วัน 

5. ต้นทุนการพัฒนาอสังหาริมทรัพย ์ 

 ณ วันที่ 30 มิถนุายน 2558 บริษัทฯ มีต้นทุนการพัฒนาอสังหาริมทรัพย์จ านวน 1,263.20 ล้านบาท เพิ่มขึ้น
จากงวดก่อนหน้าจ านวน 862.56 ล้านบาท เนื่องจากการเพิ่มขึ้นของต้นทุนการพัฒนาอสังหาริมทรัพย์ใน
ส่วนที่เป็นค่าทดรองจ่ายส าหรับการเวนคืนที่ดินในโครงการ Amata City Long Thanh จ านวน 858.57 ล้าน
บาท โดยใช้แหล่งเงินทุนภายในของบริษัทฯ ซึ่งด าเนินการภายใต้ Amata City Long Thanh และอยู่ระหว่าง
การพัฒนาเป็นโครงการสวนอุตสาหกรรมและโครงการที่อยู่อาศัยและพาณิชยกรรมในเมือง Long Thanh 
จังหวัดดองไน ซึ่งภายหลังจาก Amata City Long Thanh เริ่มด าเนินกิจการแล้ว Amata City Long Thanh 
จะเป็นผู้รับผิดชอบเงินทดรองจ่ายในส่วนนี้ 

6. เงินกู้ยืมระยะยาวจากสถาบันการเงิน  

 ในเดือนมีนาคม 2558 บริษัทฯ ได้กู้ยืมเงินระยะยาวจากสถาบันการเงินแห่งหนึ่งจ านวน 350.00 ล้านบาท 
ซึ่งเป็นภาระหนี้สินของบริษัทฯ เอง โดยการกู้ยืมเงินในครั้งนี้มีวัตถุประสงค์เพื่อเป็นเงินทุนส าหรับการเพิ่ม
สัดส่วนการลงทุนใน อมตะ เวียดนาม โดยเป็นการซื้อหุ้นจาก Sonadezi Corporation ซึ่งได้ช าระเงินแล้ว
เสร็จในเดือนพฤษภาคม 2558 และด าเนินการจดทะเบียนกับหน่วยงานราชการแล้วเสร็จในวันที่ 30 
มิถุนายน 2558 ซึ่งท าให้บริษัทฯ มีสัดส่วนการถือหุ้นใน อมตะ เวียดนาม ในสัดส่วนร้อยละ 90 ของทุนจด
ทะเบียนที่ช าระแล้ว 

7. รายได้รับลว่งหน้า 

รายได้รับล่วงหน้าของบริษัทฯ ประกอบด้วยรายได้จากค่าเช่าและค่าบริการที่ลูกค้ามีการช าระล่วงหน้า โดย 
ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2558 บริษัทฯ มีรายได้รับล่วงหน้าเท่ากับ 63.29 ล้านบาท หรือคิดเป็นร้อยละ 2.16 
ของหนี้สินและส่วนของผู้ถือหุ้น ทั้งนี้ รายได้รับล่วงหน้า ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2558 เพิ่มขึ้นจากปี 2557 
จ านวน 10.53 ล้านบาท โดยเป็นผลจากจ านวนลูกค้าที่เช่าโรงงานส าเร็จรูปให้เช่าเพิ่มขึ้นและได้ช าระค่าเช่า
และค่าบริการล่วงหน้าให้กับบริษัทฯ 

8. อัตราส่วนทางการเงินที่ส าคญั 

ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2558 อัตราส่วนสภาพคล่องของบริษัทฯ เท่ากับ 11.10 เท่า ลดลงจากปี 2557 ซึ่ง
เท่ากับ 17.60 เท่า เนื่องจากบริษัทฯ มีเงินกู้ยืมจากสถาบันการเงินเพิ่มขึ้น อย่างไรก็ตาม บริษัทฯ ยังคงมี
สภาพคล่องและความสามารถในการช าระหนี้ระยะส้ันอยู่ในเกณฑ์ที่ดี  

จากผลการด าเนินงานในงวด 6 เดือนแรกของปี 2558 บริษัทฯ มีอัตราก าไรขั้นต้นจากการขาย
อสังหาริมทรัพย์ร้อยละ 64.16 อัตราก าไรขั้นต้นจากการเช่าและบริการร้อยละ 36.97 และอัตราก าไรสุทธิ
ร้อยละ 35.50 อัตราก าไรสุทธิที่สูงขึ้นจากปีก่อนหน้า มีสาเหตุหลักจากบริษัทฯ ขายพื้นที่ที่พัฒนาใหม่จึงท า
ให้ต้นทุนการพัฒนาพื้นที่ต่ ากว่า อีกทั้ง บริษัทฯ มีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ร้อยละ 11.11 อัตรา
ผลตอบแทนจากสินทรัพย์ถาวรร้อยละ 44.72 และอัตราหมุนเวียนของสินทรัพย์เท่ากับ 0.31 เท่า โดย
อัตราส่วนดังกล่าวปรับตัวดีขึ้นเมื่อเทียบกับปีก่อนหน้า ซ่ึงแสดงให้เห็นถึงประสิทธิภาพในการด าเนินงานที่ดี
ขึ้นของบริษัทฯ  

ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2558 บริษัทฯ มีอัตราหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นเท่ากับ 0.46 ซึ่งเพิ่มขึ้นจากปีก่อน
หน้า เนื่องจากบริษัทฯ ได้กู้ยืมเงินจากสถาบันการเงินจ านวน 350.00 ล้านบาทในช่วง 6 เดือนแรกของปี 
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2558 ทั้งนี้ บริษัทฯ มีอัตราส่วนความสามารถช าระดอกเบี้ยเท่ากับ (130.09) เท่า และมีอัตราส่วน
ความสามารถช าระภาระผูกพันเท่ากับ (1.53) เท่า ซึ่งอัตราส่วนความสามารถช าระดอกเบี้ยและอัตราส่วน
ความสามารถช าระภาระผูกพันที่ติดลบ เนื่องจากบริษัทฯ มีกระแสเงินสดจากการด าเนินงานที่ติดลบโดยมี
สาเหตุหลักจากต้นทุนการพัฒนาอสังหาริมทรัพย์ที่เพิ่มสูงขึ้นมากในงวด 6 เดือนแรกของปี 2558 อย่างไรก็
ดี บริษัทฯ ยังคงปฏิบัติตามเงื่อนไขในสัญญาเงินกู้อย่างเคร่งครัด อีกทั้ง บริษัทฯ มีอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วน
ของผู้ถือหุ้นที่ต่ า ในขณะที่อัตราส่วนสภาพคล่องและอัตราส่วนสภาพคล่องหมุนเร็วของบริษัทฯ ยังคงอยู่ใน
เกณฑ์ที่ดี 

16.3 มาตรฐานรายงานทางการเงนิ 

เน่ืองจาก อมตะ เวียดนามจัดตั้งและประกอบกิจการในประเทศเวียดนาม การบันทึกบัญชีและรายงานทางการ
เงินของอมตะ เวียดนามจึงเป็นไปตามมาตรฐานรายงานทางการเงินของเวียดนาม แต่ทั้งนี้เมื่อน าตัวเลขทาง
บัญชีมาจัดท างบการเงินรวมของบริษัทฯ จะต้องมีการปรับปรุงให้เป็นไปตามมาตรฐานรายงานทางการเงินของ
ไทย ทั้งนี้ข้อแตกต่างที่ส าคัญหลักระหว่างมาตรฐานรายงานทางการเงินของไทยและมาตรฐานรายงานทาง
การเงินของเวียดนามที่ส่งผลต่องบการเงินของอมตะ ได้แก่ การรับรู้รายได้จากการขายอสังหาริมทัพย์ ได้แก่ 
พื้นที่เพื่ออุตสาหกรรม และพื้นที่เชิงพาณิชย์ โดยแม้ว่าในการขายพื้นที่ให้กับลูกค้าตามสัญญาเช่าระยะยาว
อมตะ เวียดนามจะเก็บเงินจากลูกค้าทั้งจ านวนในครั้งเดียวและมีการโอนกรรมสิทธิ์และความเส่ียงไปให้ลูกค้า 
แต่ตามมาตรฐานการบัญชีเวียดนามถือว่าเป็นการให้เช่าระยะยาวจึงไม่สามารถรับรู้รายได้ทั้งจ านวนได้ แต่
จะต้องทยอยรับรู้รายได้ตามอายุของสัญญาเช่า ในขณะที่ตามาตรฐานการบัญชีไทยตีความว่าแม้ว่าจะเป็นการ
ให้เช่าระยะยาวแตก่รรมสิทธิแ์ละความเส่ียงถกูโอนไปยงัลูกค้าจึงสามารถรับรู้รายได้เสมือนการขายในครั้งเดียว
เต็มจ านวนได้  

จากข้อแตกต่างของมาตรฐานรายงานทางการเงินดังกล่าวส่งผลให้งบการเงินของอมตะ เวียดนาม ณ วันที่ 31 
ธันวาคม 2557 ตามมาตรฐานรายงานทางการเงินของไทยและมาตรฐานรายงานทางการเงินของเวียดนามมี
การลงบันทึกที่แตกต่างกันดังนี้ 
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งบแสดงฐานะทางการเงิน 

  ไทย เวียดนาม ความแตกต่าง 

สินทรัพย์       

สินทรัพย์หมุนเวียน       

เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด 329,744  329,744  0  

เงินลงทุนระยะสั้น 975,901  975,901  0  

ลูกหนี้การค้าและลูกหนี้อื่น 107,838  76,859  30,979  

สินค้าคงเหลือ 400,800  158  400,643  

สินทรัพย์หมุนเวียนอื่น 77,883  63,090  14,793  

รวมสินทรัพย์หมุนเวียน 1,892,166  1,445,751  446,415  

สินทรัพย์ไม่หมุนเวียน       

อาคารและอุปกรณ์ 170,986  273,500  (102,514) 

อสังหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุน 502,823  1,100,851  (598,028) 

เงินลงทุนในบริษัทอื่น 91,759  91,759  0  

 สินทรัพย์ไม่หมุนเวียนอื่น 531  76,873  (76,342) 

รวมสินทรัพย์ไม่หมุนเวียน 766,099  1,542,983  (776,884) 

รวมสินทรัพย์ 2,658,265  2,988,734  (330,469) 

หนี้สินและส่วนของผู้ถือหุ้น   
 

  

หนี้สินหมุนเวียน   
 

0  

เจ้าหนี้การค้าและเจ้าหนี้อื่น 76,091  146,807  (70,716) 

ภาษีเงินได้ 9,073  9,073  0  

หนิ้สินหมุนเวียนอื่น 21,958  25,804  (3,846) 

รวมหนี้สินหมุนเวียน 107,123  181,685  (74,562) 

หนี้สินไม่หมุนเวียน     0  

รายได้รับล่วงหน้า 35,812  1,730,971  (1,695,159) 

หนี้สินไม่หมุนเวียนอื่น 362,479  302,669  59,810  

รวมหนี้สินไม่หมุนเวียน 398,291  2,033,639  (1,635,349) 

รวมหนี้สิน 505,413  2,215,324  (1,709,911) 

ส่วนของผู้ถือหุ้น     0  

ทุนเรือนหุ้น 541,243  541,243  0  

ก าไรสะสมยังไม่ได้จัดสรร 1,463,970  164,363  1,299,607  

องค์ประกอบอื่นของผู้ถือหุ้น 147,639  67,804  79,835  

รวมส่วนผู้ถือหุ้น 2,152,852  773,410  1,379,442  

รวมหนี้สินและส่วนของผู้ถือหุ้น 2,658,265  2,988,734  (330,469) 
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งบก าไรขาดทุน 

  ไทย เวียดนาม ความแตกต่าง 

รายได้       

รายได้จากการขายอสังหาริมทรัพย์ 229,030 0 229,030 

รายได้จากการขายอื่นๆ 1/ 0 32,216 -32,216 
รายได้จากการให้เช่าที่ดินระยะยาว 0 72,452 -72,452 
รายได้จากการให้เช่าอสังหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุน  181,923 181,923 0 
รายได้จากการบริการ 186,045 186,045 0 

ดอกเบี้ยรับ 80,857 77,642 3,216 

ก าไรจากอัตราแลกเปลี่ยน 468 1,015 -547 

รายได้อื่น 4,358 7,574 -3,216 

รวมรายได้ 682,681 558,867 123,813 

ค่าใช้จ่าย       

ต้นทุนจากการขายอสังหาริมทรัพย์ 110,170   110,170 

ต้นทุนจากการให้เช่าที่ดินระยะยาว 0 24,804 -24,804 

ต้นทุนจากการขายอื่นๆ 1/ 0 23,812 -23,812 

ต้นทุนจากการให้เช่าอสังหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุน 82,333 82,333 0 

ต้นทุนจากการให้บริการ 157,078 157,078 0 

ค่าใช้จ่ายในการขาย 4,788 4,788 0 

ค่าใช้จ่ายในการบริหาร 62,855 63,128 -273 

ขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยน 0   0 

ค่าใช้จ่ายอื่น 427 427 0 

รวมค่าใช้จ่าย 417,650 356,369 61,281 

ก าไรก่อนค่าใช้จ่ายทางการเงินและภาษีเงินได้นิติ
บุคคล 

265,031 202,499 62,532 

ค่าใช้จ่ายทางการเงิน 8,446 547 7,899 

ก าไรก่อนภาษีเงินได้นิติบุคคล 256,585 201,951 54,634 

ภาษีเงินได้นิติบุคคล  49,407 37,356 12,052 

ก าไรส าหรับปี 207,178 164,595 42,582 
1/ รายได้และต้นทุนจากการขายอาคารโรงงานส าเร็จรูปให้เช่าแก่ผู้เช่ารายหนึ่ง 

ทั้งนี้งบการเงินของบริษัทฯ จะบันทึกตามมาตรฐานรายงานทางการเงินไทย จึงต้องมีการปรับปรุงตัวเลขจากที่
บันทึกตามมาตรฐานการบัญชีเวียดนามเป็นตามมาตรฐานการบัญชีไทยเพื่อน ามาจัดท างบการเงินรวมของ
บริษัทฯ ซึ่งจากตารางข้างต้นจะเห็นได้ว่า เนื่องจากตามมาตรฐานการบัญชีไทยรับรู้สามารถรับรู้รายได้และ
ก าไรสูงกว่า ส่งผลให้ก าไรสะสมสูงกว่าการบันทึกตามมาตรฐานการบัญชีเวียดนาม แต่ทั้งนี้การจ่ายเงินปันผล
ยังต้องพิจารณาจ่ายจากงบการเงินของอมตะ เวียดนามตามมาตรฐานการบัญชีเวียดนาม  
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ประมาณการเงินปันผลจ่ายของ อมตะ เวียดนาม ภายใต้งบการเงินตามมาตรฐานการบัญชีเวียดนาม 

จากความแตกของมาตรฐานการบัญชีข้างในเรื่องของการรับรู้ก าไรจากการขายอสังหาริมทรัพย์ โดยงบการเงิน
ตามมาตรฐานการบัญชีเวียดนามจะทยอยรับรู้รายได้จากการขายอสังหาริมทรัพย์ในรูปแบบการเช่า ดังนั้น
อสังหาริมทรัพย์ที่มีการขายแล้วในอดีตจะมีการทยอยรับรู้ก าไรจากการขายในแต่ละปีจนกระทั่งหมดอายุสัญญา 
ก าไรจากการขายอสังหาริมทรัพยจ์ึงจะมจี านวนหนึ่งที่เป็นการขายในอดีตที่จะทยอยรับรู้โดยมีจ านวนที่แน่นอน 
จากความแตกต่างดังกล่าวท าให้เมื่อวิเคราะห์ก าไรสุทธิและก าไรสะสมตามงบการเงินรวมของบริษัทฯ ตาม
มาตรฐานการบัญชีไทย จะไม่สามารถบ่งบอกถึงก าไรสะสมที่จะสามารถจ่ายเป็นเงินปันผลให้กับผู้ถือหุ้นได้  
เพื่อให้นักลงทุนสามารถคาดการณ์เงินปันผลที่สามารถจ่ายได้จาก อมตะ เวียดนาม สู่บริษัทฯ และจ่ายเป็นเงิน
ปันผลไปยังผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ จึงแสดงประมาณการก าไรสุทธิของอมตะ เวียดนาม ตามมาตรฐานการบัญชี
เวียดนาม โดยมีสมตติฐานในการประมาณการดังนี้ 

1. ประมาณการที่แสดงมิใช่การคาดการณ์ผลก าไรที่จะเกิดขึ้นในอนาคต แต่เป็นเพยีงการประมาณการเพื่อให้
ผู้ลงทุนได้ทราบข้อมูลที่เกิดจากความแตกต่างของมาตรฐานบญัชี ซึ่งจะมีผลต่อผลการด าเนินงานและการ
จ่ายเงินปันผลของบริษทัฯ 

2. ไม่มีการประมาณการการขายอสังหาริมทรพัย์เพิม่เติม รายได้และต้นทุนขายของอสังหารมิทรัพย์เป็นการ
รับรูท้างบัญชขีองการขายอสังหาริมทรัพยท์ี่เกิดขึ้นแลว้ในอดีตเท่านั้น 

3. รายได้ ต้นทุน และค่าใช้จ่ายอื่นๆ นอกเหนือจากการขายอสังหาริมทรัพย์ ประมาณการให้เท่ากบัในปี 2557 
4. อัตราภาษีเงินได้นิตบิุคคลเท่ากบัร้อยละ 20 ของก าไรก่อนภาษีเงินได้นิติบุคคล 
5. อัตราแลกเปล่ียน 0.0015125 บาทต่อด่ง (อัตราแลกเฉลี่ยในของปี 2557) 

 

หน่วย: พันบาท จริง ประมาณการ 
 2557 2558 2559 2560 
รายได้         

รายได้จากการให้เช่าที่ดินระยะยาว 72,452 38,693 38,714 38,714 
รายได้จากการขายอื่นๆ 32,216 0 0 0 
รายได้จากการให้เช่าและบริการ* 367,968 367,968 367,968 367,968 
ดอกเบี้ยรับ 77,642 77,642 77,642 77,642 
ก าไรจากอัตราแลกเปลี่ยน 1,015 1,015 1,015 1,015 
รายได้อื่น 7,574 7,574 7,574 7,574 
รวมรายได้ 558,867 492,892 492,913 492,913 
ค่าใช้จ่าย         

ต้นทุนจากการให้เช่าที่ดินระยะยาว 24,804 11,794 12,052 12,052 
ต้นทุนจากการขายอื่นๆ 23,812 0 0 0 
ต้นทุนจากการให้เช่าอสังหาริมทรัพย์เพ่ือ
การลงทุน 

82,333 82,333 82,333 82,333 

ต้นทุนจากการให้บริการ 157,078 157,078 157,078 157,078 
ค่าใช้จ่ายในการขาย 4,788 4,788 4,788 4,788 
ค่าใช้จ่ายในการบริหาร 63,128 63,128 63,128 63,128 
ค่าใช้จ่ายอื่น 427 427 427 427 
รวมค่าใช้จ่าย 356,370 319,548 319,806 319,806 
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หน่วย: พันบาท จริง ประมาณการ 
 2557 2558 2559 2560 
ก าไรก่อนค่าใช้จ่ายทางการเงินและ
ภาษีเงินได้นิติบุคคล 

202,498 173,344 173,107 173,107 

ค่าใช้จ่ายทางการเงิน 547 547 547 547 
ก าไรก่อนภาษีเงินได้นิติบุคคล 201,951 172,797 172,560 172,560 
ภาษีเงินได้นิติบุคคล  37,356 34,559 34,512 34,512 
ก าไรส าหรับปี 164,595 138,238 138,048 138,048 
เงินปันผลจ่าย 143,928       
อัตราการจ่ายเงินปันผล 87%       

 
 หมายเหตุ รายได้ในการขายอสังหาริมทรัพย์ในปี 2557 รวมถึงรายได้จากการขายอสังหาริมทรัพย์ที่เกิดในปีนั้นๆ 

ซึ่งตามมาตรฐานการบัญชีเวียดนามจะมีรายได้จากการขายอสังหาริมทรัพย์บางส่วนที่สามารถรับรู้รายได้เต็ม
จ านวนในปีที่ขาย 

 
16.4  ค่าตอบแทนผุส้อบบญัช ี

ในรอบปี 2555 – 2557 บริษัทฯ และอมตะ เวียดนาม มีการจ่ายค่าตอบแทนผู้สอบบัญชี สรุปไดด้ังนี้ 
 

บริษัทที่ได้รับการตรวจ ผู้สอบบัญชี ค่าตอบแทนผู้สอบบัญชี 
รอบปีบัญชี 2555       
บริษัทฯ  บริษัท ส านักงาน เอินส์ท แอนด์ ยัง จ ากัด  
อมตะ เวียดนาม Ernst & Young Vietnam Limited                                                                                   35,000 ดอลล่าร์สหรัฐอเมริกา 
รอบปีบัญชี 2556 
บริษัทฯ  บริษัท ส านักงาน เอินส์ท แอนด์ ยัง จ ากัด 485,000 บาท 
อมตะ เวียดนาม Ernst & Young Vietnam Limited                                                                                   40,500 ดอลล่าร์สหรัฐอเมริกา 
รอบปีบัญชี 2557 
บริษัทฯ  บริษัท ส านักงาน เอินส์ท แอนด์ ยัง จ ากัด 503,000 บาท 
อมตะ เวียดนาม Ernst & Young Vietnam Limited                                                                                   39,500 ดอลล่าร์สหรัฐอเมริกา 
รอบปีบัญชี 2558 
บริษัทฯ  บริษัท ส านักงาน เอินส์ท แอนด์ ยัง จ ากัด 500,000 บาท 
อมตะ เวียดนาม Ernst & Young Vietnam Limited                                                                                   39,500 ดอลล่าร์สหรัฐอเมริกา 

  
16.5  ปัจจยัและอทิธิพลหลักที่ทีอ่าจมีผลต่อผลการด าเนินงานหรือฐานะทางการเงินในอนาคต 

1. ความเสี่ยงจากความผันผวนทางเศรษฐกิจโลกและเศรษฐกิจประเทศเวยีดนาม  

เน่ืองจากกลุ่มลูกค้าของอมตะ เวียดนาม เป็นผู้ประกอบการโรงงานอุตสาหกรรม โดยกลุ่มลูกค้าจ านวน
มากของอมตะ เวียดนาม เป็นข้ามชาติที่มาตั้งฐานการผลิตในประเทศเวียดนาม ผลประกอบการของ
อมตะ เวียดนามจึงขึ้นอยู่กับสภาวะเศรษฐกิจของประเทศเวียดนามและภาพรวมเศรษฐกิจของโลกเป็น
ส่วนใหญ่ กรณีที่ภาวะเศรษฐกิจของประเทศเวียดนามและเศรษฐกิจโลกอยู่ในภาวะถดถอยอาจส่งผลให้
นักลงทุนภาคเอกชนภายในประเทศและนักลงทุนต่างชาติชะลอการลงทุนในประเทศเวียดนามทั้งในการ
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ตั้งโรงงานใหม่และการขยายโรงงานเดิมเพื่อให้อุปสงค์และอุปทานของสินค้ามีความสมดุล ดังนั้น อัตรา
การเติบโตของพื้นที่ที่ถูกเช่าของนิคมอุตสาหกรรมในช่วงเวลาดังกล่าวอาจมีการชะลอตัวตามไปด้วย 
หรืออาจจ าเป็นต้องมีการลดราคาค่าเช่าระยะยาวเพื่อดึงดูดการลงทุน ซึ่งล้วนแล้วแต่ส่งผลกระทบ
โดยตรงต่อรายได้ของอมตะ เวียดนาม 

อย่างไรก็ตาม อมตะ เวียดนาม ได้ตระหนักถึงความเส่ียงจากความผันผวนทางเศรษฐกิจโลกและ
เศรษฐกิจประเทศเวียดนามเป็นอย่างดี บริษัทจึงให้ความส าคัญกับการวางกลยุทธ์ทางการตลาดและการ
บริหารงาน เพื่อเสริมสร้างจุดแข็งของบริษัท ให้เป็นที่ประจักษ์แก่กลุ่มลูกค้าเป้าหมาย อาทิ การเลือก
ท าเลที่ตั้งของนิคมอุตสาหกรรมให้อยู่ในพื้นที่ที่มีศักยภาพสูง การก่อสร้างระบบสาธารณูปโภคและการ
คมนาคมขนส่งภายในนิคมอุตสาหกรรมที่มีคุณภาพสูง การให้บริการประเภทต่างๆ อย่างครบวงจร ที่
ช่วยให้การด าเนินธุรกิจของลูกค้ามีความต่อเนื่อง และการจัดสร้างส่ิงอ านวยความสะดวกอย่างครบครัน
ในพื้นที่นิคมอุตสาหกรรม เป็นต้น เพื่อสร้างความได้เปรียบเหนือคู่แข่งให้สามารถเพิ่มจ านวนลูกค้าใน
ยามที่เศรษฐกิจของโลกและของประเทศเวียดนามอยู่ในช่วงขยายตัวและสามารถรักษาฐานลูกค้าไว้ได้ใน
ยามที่เศรษฐกิจถดถอย นอกจากนี้กลุ่มลูกค้าของอมตะ เวียดนามไม่ได้มุ่งเน้นไปที่ผู้ประกอบการจาก
ชาติใดหรืออุตสาหกรรมใดเป็นหลัก จึงไม่ได้มีการพึ่งพิงอุตสาหกรรม หรือเศรษฐกิจของประเทศใดเป็น
พิเศษดังนั้น อมตะ เวียดนามจึงสามารถลดผลกระทบจากภาวะเศรษฐกิจต่อผลการด าเนินงานของอมตะ 
เวียดนามได้ 

2. การจัดหาที่ดินเพื่อให้เชา่ระยะยาว 

ปัจจุบันพื้นที่หลายแห่งในเมืองเบียนหัวกลายเป็นแหล่งชุมชนที่มีความเจริญอย่างมาก โดยเฉพาะการ
พัฒนาเขตที่อยู่อาศัยและส่ิงอ านวยความสะดวกต่างๆ อาทิ สถานศึกษา โรงพยาบาล ห้างสรรพสินค้า 
ร้านค้า และธนาคารอย่างต่อเนื่อง ประกอบกับการสนับสนุนของรัฐบาลในการจัดตั้งนิคมอุตสาหกรรม
และก่อสร้างโรงงานในเมืองเบียนหัวในชว่งทีผ่่านมา ท าให้พื้นที่ว่างส าหรับการก่อตั้งนิคมอุตสาหกรรมใน
ปัจจุบันมีจ านวนลดลง ดังนั้น อมตะ เวียดนามจึงมีความเส่ียงในการขยายพื้นที่นิคมอุตสาหกรรมเพื่อให้
เช่าระยะยาว ซึ่งจะส่งผลกระทบโดยตรงต่อรายได้ของอมตะ เวียดนาม 

อย่างไรก็ตาม อมตะ เวียดนามได้เล็งเห็นถึงความเส่ียงดังกล่าว จึงได้มีการศึกษาความเป็นไปได้ในการ
ขยายพื้นที่นิคมอุตสาหกรรมของบริษัทอย่างต่อเนื่อง โดยได้มีการหารือ และเจรจากับหน่วยงานต่างๆ 
อยู่ เสมอ นอกจากนี้อมตะ เวียดนามยังท าการศึกษาความเป็นไปได้ของการลงทุนพัฒนานิคม
อุตสาหกรรมในพื้นที่บริเวณอื่นๆ ที่มิได้ติดกับโครงการเดิมอย่างต่อเนื่อง อาทิ พื้นที่ในบริเวณอื่นๆของ
จังหวัดดองไนและพื้นที่ในเมืองอื่นๆ ในประเทศเวียดนาม ซึ่งจะท าให้อมตะ เวียดนามมีรายได้ที่มั่นคง
ต่อไปในอนาคต 

3. ความร่วมมือและความขัดแยง้ระหว่างรัฐบาลของประเทศเพื่อนบา้น 

ความร่วมมือระหว่างรัฐบาลของประเทศเพื่อนบ้านที่เด่นชัดในปัจจุบันประกอบด้วย 3 โครงการหลัก 
ได้แก่ การพัฒนาแนวพื้นที่เศรษฐกิจตะวันออก-ตะวันตก (East-West Economic Corridor: EWEC) การ
พัฒนาแนวพื้นที่เศรษฐกิจตอนใต้ (Southern Economic Corridor: SEC) และประชาคมเศรษฐกิจ
อาเซียน (Asean Economic Community: AEC) 

การพัฒนาแนวพื้นที่เศรษฐกิจตะวันออก-ตะวันตก (East-West Economic Corridor: EWEC) เชื่อมโยง
ประเทศเวียดนาม-ลาว-ไทย-พม่า และการพัฒนาแนวพื้นที่เศรษฐกิจตอนใต้ (Southern Economic 
Corridor: SEC) เชื่อมโยงประเทศเวียดนาม-กัมพูชา-ไทย-พม่า ซึ่งช่วยลดต้นทุนและเพิ่มประสิทธิภาพ
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ในการขนส่งสินค้าภายในภูมิภาคฯ นั้น จะส่งผลให้ผู้ประกอบการในอุตสาหกรรมต่างๆ ลงทุนในประเทศ
เวียดนามเพื่อส่งออกมากขึ้น นอกจากนี้ ประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน (Asean Economic Community: 
AEC) ซึ่งจะเกิดขึ้นในปี 2558 ก็เป็นอีกหนึ่งปัจจัยส าคัญที่จะช่วยให้เกิดการลงทุนในประเทศเวียดนาม
เพิ่มมากขึ้นของนักลงทุนในประเทศและนักลงทุนต่างประเทศ เพื่อตอบสนองความต้องการของฐาน
ผู้บริโภคขนาดใหญ่ในประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน โดยส่วนหนึ่งอาจเป็นการย้ายฐานการผลิตมาจาก
ประเทศเพื่อนบ้าน จากปัจจัยทั้งสามประการดังกล่าว ผู้ประกอบการส่วนหนึ่งอาจพิจารณาเช่าที่ดินระยะ
ยาวภายในนิคมอุตสาหกรรมของอมตะ เวียดนาม ซึ่งตั้งอยู่ในใจกลางเขตเศรษฐกิจการค้าที่ส าคัญของ
ประเทศ ปัจจัยดังกล่าวจึงเป็นส่วนส าคัญที่ท าใหอ้มตะ เวียดนามมีอัตราการเติบโตของรายได้เพิ่มมากขึ้น
ในอนาคต 

นอกจากความร่วมมือระหว่างประเทศภายในภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใต้ดังกล่าวแล้ว ความขัดแย้ง
เรื่องอ านาจอธิปไตยเหนือหมู่เกาะเซนกากุหรือเกาะเตียวหยูระหว่างประเทศญี่ปุ่นและประเทศจีนที่บาน
ปลายขึ้นในปี 2555 นั้น อาจท าให้นักลงทุนญี่ปุ่นพิจารณาย้ายฐานการผลิตเข้ามาลงทุนในประเทศ
เวียดนามแทนการลงทุนในประเทศจีน การที่อมตะ เวียดนามเป็นที่ไว้วางใจของกลุ่มนักลงทุนญี่ปุ่น
จ านวนมาก อาจท าให้นักลงทุนญี่ปุ่นที่ได้รับผลกระทบดังกล่าวส่วนหนึ่งเลือกที่จะประกอบธุรกิจภายใน
นิคมอุตสาหกรรม Amata City (Bien Hoa) ปัจจัยดังกล่าวจึงเป็นอีกปัจจัยส าคัญที่ท าให้อมตะ เวียดนาม
มีอัตราการเติบโตของรายได้เพิ่มมากขึ้นในอนาคต 

4. โครงการ Amata City Long Thanh  

ปัจจุบัน บริษัทฯ และอมตะ เวียดนาม ก าลังอยู่ระหว่างกระบวนการเวรคืนและการด าเนินการขออนุมัติ
การเช่าที่ดินระยะยาวในเมือง Long Thanh จังหวัดดองไน ซึ่งมีเน้ือที่รวมทั้งส้ินประมาณ 1,245 เฮกตาร์ 
หรือ 7,781 ไร่ จากรัฐบาลเวียดนามเพื่อพัฒนาโครงการนิคมอุตสาหกรรมและโครงการพาณิชยกรรม
ภายใต้ชื่อ Amata City Long Thanh (รายละเอียดเพิ่มเติมเกี่ยวกับโครงการในอนาคต ในส่วนที่ 2.2 
หัวข้อที่ 6) ทั้งนีห้ากบริษัทฯ และอมตะ เวียดนามได้รับการอนุมัติการเช่าที่ดินระยะยาวดังกล่าวและเสร็จ
ส้ินกระบวนการเวรคืนจากรัฐบาล บริษัทฯ และอมตะ เวียดนามพร้อมที่จะด าเนินการพัฒนาที่ดินเพื่อ
ปรับปรุงพื้นที่ให้เหมาะสมกับการจดัตั้งโรงงานและโครงการพาณิชยกรรมของกลุ่มลูกค้าเป้าหมาย พร้อม
ทั้งการจัดสร้างโครงสร้างพื้นฐานและระบบสาธารณูปโภคเพื่อให้บริการในทันที ซึ่งจะส่งผลให้อมตะ 
เวียดนามมีรายได้เพิ่มขึ้นเป็นอย่างมากในอนาคต รวมถึงช่วยลดความเส่ียงจากการพึ่งพิงแหล่งรายได้
เพียงแห่งเดียวอีกด้วย 

5. การแข่งขันในธุรกิจการพัฒนานิคมอุตสาหกรรมระดับพรีเมี่ยม  

ปัจจุบัน โครงการนิคมอุตสาหกรรม Amata City (Bien Hoa) ที่บริหารโดยอมตะ เวียดนาม ถือเป็น
โครงการระดับพรีเมี่ยมที่เน้นเจาะกลุ่มลูกค้าระดับบนเป็นหลักเพียงไม่กี่รายในจังหวัดดองไน โดยอัตรา
ค่าเช่าที่ดินระยะยาวและค่าบริการสาธารณูปโภคต่ างๆ ของนิคมอุตสาหกรรมดังกล่าวสูงกว่า
ผู้ประกอบการทุกรายในจังหวัดดองไน ด้วยสภาวะการแข่งขันที่ไม่รุนแรงมากนักในตลาดดังกล่าว อมตะ 
เวียดนามจึงสามารถรักษาระดับอัตราค่าเช่าและค่าบริการต่างๆให้คงที่อยู่ในระดับสูงได้ ทั้งนี้ หากมี
ผู้ประกอบการรายอื่นด าเนินการพัฒนานิคมอุตสาหกรรมระดับพรีเมี่ยมภายในพื้นที่ใกล้เคียงกับโครงการ
ของอมตะ เวียดนาม อาจส่งผลกระทบต่อรายได้ค่าเช่าระยะยาวและรายได้ค่าบริการต่างๆ รวมถึง
ความสามารถในการท าก าไรของอมตะ เวียดนามในอนาคตได้ อย่างไรก็ตาม ด้วยจุดแข็งหลายประการ
ของอมตะ เวียดนาม อาทิ ฐานเงินทุนขนาดใหญ่ ประสบการณ์ในธุรกิจอันยาวนาน การให้บริการที่เป็น
เลิศ ความสัมพันธ์ที่ดีกับหน่วยงานของรัฐ ความสัมพันธ์อันดีในระยะยาวกับลูกค้าปัจจุบัน รวมถึงภาวะ
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เศรษฐกิจของประเทศเวียดนามที่เอื้ออ านวยต่อการประกอบธุรกิจของผู้ประกอบการภาคอุตสาหกรรม 
ท าให้นิคมอุตสาหกรรมของอมตะ เวียดนามมีความสามารถในการแข่งขันในระดับสูง อมตะ เวียดนามจึง
มั่นใจว่าจะสามารถรักษาระดับการเติบโตของรายได้และอัตราการท าก าไรท่ามกลางภาวะการแข่งขันที่
สูงขึ้นได้  

6. ผลกระทบจากการเสนอขายหุ้นสามญั 

ปัจจุบันบริษัทฯ มีทุนจดทะเบียนที่ช าระแล้วจ านวน 384.32 ล้านบาท แบ่งเป็น 768,630,000 หุ้นที่     
มูลค่าที่ตราไว้หุ้นละ 0.50 บาท ในปี 2557 บริษัทฯ มีก าไรสุทธิเท่ากับ 186.56 ล้านบาท เป็นส่วนที่เป็น
ก าไรส่วนของผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ จ านวน 124.41 ล้านบาท หรือคิดเป็นก าไรต่อหุ้นเท่ากับ 0.16 บาท 
บริษัทฯ เสนอขายหุ้นสามัญในครั้งนี้จ านวน 166,370,000 หุ้น คิดเป็นร้อยละ 17.8 ของทุนจดทะเบียนที่
ช าระแล้ว ภายหลังการเพิ่มทุน บริษัทฯ จะมีทุนจดทะเบียนช าระแล้วจ านวน 467.50 ล้านบาท แบ่งเป็น 
935,000,000 หุ้น เมื่อพิจารณาผลจากการเพิ่มทุนดังกล่าว จะท าให้ก าไรสุทธิต่อหุ้นของบริษัทฯ ส าหรับ
ปี 2557 ลดลงเป็น 0.13 บาท ดังนั้น หากบริษัทฯ ไม่สามารถด าเนินธุรกิจให้มีผลประกอบการก าไรสุทธิ
เพิ่มขึ้นเพียงพอที่จะรองรับจ านวนหุ้นที่เพิ่มขึ้นดังกล่าว จะท าให้ผลตอบแทนต่างๆ ลดลง (Dilution 
Effect) เช่น ก าไรต่อหุ้นลดลงร้อยละ 17.8 จากผลของการเพิ่มทุนดังกล่าว 

 


