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ส่วนท่ี 1 
สรปุข้อมูลส ำคญั (Executive Summary)  

 
 
 

 
 

ข้อมูลสรปุของกำรเสนอขำยหุ้นท่ีออกใหม่ต่อประชำชน 
บริษทั วิจิตรภณัฑป์ำลม์ออยล ์จ ำกดั (มหำชน) 

(ระยะเวลำกำรเสนอขำย : []): 14 และ 17-18 พฤศจิกำยน 2557) 

ข้อมูลเก่ียวกบักำรเสนอขำย 
ผูเ้สนอขาย :  บรษิทั วจิติรภณัฑป์าลม์ออยล ์จ ากดั (มหาชน) (“บรษิทัฯ”) และกลุ่มผูถ้อืหุน้เดมิของบรษิทัฯ 

ประเภทธุรกจิ :  ผลติและจดัจ าหน่ายน ้ามนัปาลม์ดบิ ผลพลอยได ้และผลติและจ าหน่ายไฟฟ้าทีผ่ลติไดจ้าก
ของเสยีหรอืสิง่เหลอืใชจ้ากกระบวนการผลติน ้ามนัปาลม์ดบิ 

จ านวนหุน้ทีเ่สนอขาย :  2701) ไม่เกนิ 140,000,000 หุน้ เสนอขายโดยบรษิทัฯ ซึง่คดิเป็นรอ้ยละ 25.2314.90 ของ
จ านวนหุ้นสามญัที่ออกและเรียกช าระแล้วทัง้หมดของบริษัท ภายหลงัการเสนอขายหุ้น
สามญัเพิม่ทุนในครัง้นี้ และ 

  2) ไม่เกิน 96,000,000 หุ้น เสนอขายโดยกลุ่มผู้ถือหุ้นเดมิของบริษัทฯ ซึ่งคิดเป็นร้อยละ 
10.21 ของจ านวนหุน้สามญัทีอ่อกและเรยีกช าระแลว้ทัง้หมดของบรษิทั ภายหลงัการเสนอ
ขายหุน้สามญัเพิม่ทุนในครัง้นี้     

สดัสว่นการเสนอขายหุน้ :      []เสนอขายต่อบุคคลทัว่ไป/ผูล้งทุนสถาบนัประมาณ 186,000,000 หุน้ คดิเป็นรอ้ยละ 78.81 
เสนอขายต่อผูม้อีุปการคุณของบรษิทัฯ ประมาณ 50,000,000 หุน้ คดิเป็นรอ้ยละ 21.19 

เงื่อนไขในการจดัจ าหน่าย :    รบัประกนัการจ าหน่ายอย่างแน่นอนทัง้จ านวน (Firm Underwriting) 

ราคาเสนอขายต่อประชาชน :  []2.70 บาทต่อหุน้  

มลูค่าการเสนอขาย :  []637,200,000 บาท 
การเสนอขายหุน้หรอื : ไม่ม ี  
หลกัทรพัยแ์ปลงสภาพใน 
ช่วง 90 วนัก่อนหน้า  

มลูค่าทีต่ราไว ้(par) :  1.00 บาทต่อหุน้    

มลูค่าตามราคาบญัช ี:   []1.42 บาทต่อหุน้ ค านวณจากส่วนของผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 255630 
กนัยายน 2557  
(book value)  ซึง่เท่ากบั []975.63 ลา้นบาท รวมกบัมูลค่าการเสนอขายในครัง้นี้ที ่ []363.36 ลา้นบาท 

หารด้วยจ านวนหุน้สามญัทัง้หมดของบรษิัทฯ ภายหลงัการเสนอขายหุ้นในครัง้นี้ จ านวน 
1,070940 ลา้นหุน้ 

 

ข้อมูลสรุปนีเ้ป็นส่วนหน่ึงของแบบแสดงรายการข้อมูลการเสนอขายหลักทรัพย์และหนังสือชีช้วน ซ่ึงเป็นเพียงข้อมูลสรุปเก่ียวกับการเสนอขาย 

ลักษณะและความเส่ียงของบริษัทท่ีออกและเสนอขายหลักทรัพย์ (“บริษัทฯ”) ดังนัน้ ผู้ลงทุนต้องศึกษาข้อมูลในรายละเอียดจากหนังสือชีช้วนฉบับเตม็ 

ซ่ึงสามารถขอได้จากผู้จัดจ าหน่ายหลักทรัพย์และบริษัท หรืออาจศึกษาข้อมูลได้จากแบบแสดงรายการข้อมูลและหนังสือชีช้วนท่ีบริษัทย่ืนต่อ

ส านักงาน ก.ล.ต. ได้ท่ี website ของส านักงาน ก.ล.ต. 
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ทีม่าของการก าหนดราคา: []ราคาเสนอขายหุน้สามญัต่อประชาชนในครัง้นี้เทา่กบั 2.70 บาทต่อหุน้ คดิเป็นอตัราสว่น 
เสนอขายและขอ้มลูทางการ ต่อก าไรสทุธต่ิอหุน้เท่ากบั 16.91 เท่า และ 24.13 เท่า โดยค านวณจากก าไรสทุธขิอง  
เงนิเพื่อประกอบการประเมนิ บรษิทัฯ ตัง้แต่ไตรมาส 3 ปี 2556 ถงึไตรมาส 2 ปี 2557 เท่ากบั 150.13 ลา้นบาท และ 
ราคาหุน้ทีเ่สนอขาย 

ราคาหุน้ทีเ่สนอขาย ตัง้แต่ไตรมาส 4 ปี 2556 ถงึไตรมาส 3 ปี 2557 เท่ากบั 105.20 ลา้นบาท หารดว้ยจ านวน
 หุน้สามญัทัง้หมด 940,000,000 หุน้ (Fully diluted) จะไดก้ าไรสทุธเิท่ากบั 0.16 บาทต่อหุน้ 
 และ 0.11 บาทต่อหุน้ ตามล าดบั 

P/E ratio เฉลีย่ของบรษิทั :  (1) บรษิทั สหอุตสาหกรรมน ้ามนัปาลม์ จ ากดั (มหาชน) (UPOIC) 15.32 เท่า และ (2)  
อื่นใน :  []อุตสาหกรรมเดยีวกนั บรษิทั ยนูวิานิชน ้ามนัปาลม์ จ ากดั (มหาชน) (UVAN) 14.34 เท่า 
ทัง้นี้ ค่า P/E ratio   ดงักล่าวค านวณจากช่วงระยะเวลา 1 ปี ตัง้แต่วนัที ่11 พฤศจกิายน 2556 ถงึ 
 วนัที ่10 พฤศจกิายน 2557 
อุตสาหกรรมเดยีวกนั  
 

สดัสว่นหุน้ของ :                 จ านวน [] 179 ลา้นหุน้ คดิเป็นรอ้ยละ []19.04 ของจ านวนหุน้ทีอ่อกและเรยีกช าระแลว้
ทัง้หมดของ 
“ผูม้สีว่นร่วมในการบรหิาร”     ของบรษิทัฯ ภายหลงัการเสนอขายหุน้เพิม่ทุนในครัง้นี้ 
ทีไ่ม่ตดิ Silent Period   

ตลาดรอง : ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย (SET) 

หมวดธุรกจิ :  ธุรกจิการเกษตร (AGRI) 

เกณฑเ์ขา้จดทะเบยีน : เกณฑก์ าไรสทุธ ิ(Profit Test) 

วตัถปุระสงคก์ำรใช้เงิน: 

        บรษิทัฯ มวีตัถุประสงคใ์นการน าเงนิทีไ่ดจ้ากการเสนอขายหลกัทรพัยใ์นครัง้นี้ ประมาณ [•]363 ลา้นบาท ภายหลงั
หกัค่าใชจ้่ายทีเ่กีย่วขอ้งกบัการเสนอขายหลกัทรพัย ์ไปใชเ้พื่อวตัถุประสงค ์ดงัต่อไปนี้ 

วตัถปุระสงคก์ำรใช้งำน จ ำนวนเงินท่ีใช้โดยประมำณ 
(ล้ำนบำท) 

ระยะเวลำท่ีใช้โดยประมำณ 

1. ลงทุนในโครงการโรงไฟฟ้าชวีมวล [•] [•] 
21. ช าระคนืเงนิกูย้มื [•]300 [•]ไตรมาส 4 ปี 2557 
32. เงนิทุนหมุนเวยีน [•]63 [•]ไตรมาส 1 ปี 2558 

รวม [•]363  
 

 

นโยบำยกำรจ่ำยเงินปันผล: 

 บรษิทัฯ และบรษิทัย่อย มนีโยบายจ่ายเงนิปันผลในอตัราไม่ต ่ากว่ารอ้ยละ 40 ของก าไรสุทธิของบรษิทัฯ หลงั
หกัภาษเีงนิไดน้ิตบิุคคล และหกัส ารองตามกฎหมาย อย่างไรกต็าม อตัราการจ่ายเงนิปันผลดงักล่าวอาจเปลีย่นแปลงได้
ขึน้อยู่กบัสภาพคล่อง แผนการลงทุน และแผนการด าเนินงานของบรษิัทฯ ตลอดจนเงื่อนไขและขอ้ก าหนดในสญัญา
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ต่างๆ ทีบ่รษิทัฯ ผูกพนัอยู่ ทัง้นี้มตขิองคณะกรรมการบรษิทัฯ ทีอ่นุมตัใิหจ้่ายเงนิปันผลจะต้องถูกน าเสนอเพื่อขออนุมตัิ
จากทีป่ระชุมผูถ้อืหุน้ เวน้แต่เป็นการจ่ายเงนิปันผลระหว่างกาล ซึง่คณะกรรมการบรษิทัฯ มอี านาจอนุมตัใิหจ้่ายเงนิปัน
ผลระหว่างกาลได ้โดยจะรายงานใหท้ีป่ระชุมผูถ้อืหุน้ทราบในการประชุมคราวถดัไป 

 
 

รำยละเอียดเก่ียวกบัผูเ้สนอขำยหลกัทรพัย:์  

บรษิทั วจิติรภณัฑป์าลม์ออยล ์จ ากดั (มหาชน) (“บรษิทัฯ” หรอื “บมจ. วจิติรภณัฑป์าลม์ออยล์”) เริม่ก่อตัง้โดย
ครอบครวัชวนะนันท ์และจดัตัง้ขึน้เป็นบรษิทัจ ากดั เมื่อวนัที ่25 มนีาคม 2530 เพื่อด าเนินธุรกจิผลติและจ าหน่ายน ้ามนั
ปาลม์ในจงัหวดัชุมพร นอกจากนี้แลว้ ในปัจจุบนับรษิทัฯ ยงัถอืหุน้ในบรษิทั วจิติรภณัฑส์วนปาลม์ จ ากดั (“VPP”) บรษิทั 
วจี ีเอน็เนอรย์ ีจ ากดั (“VGE”) และบรษิทั วจิติรภณัฑโ์ลจสิตกิส ์จ ากดั (“VBL”) ในสดัสว่นรอ้ยละ 100 ของทุนจดทะเบยีน
ที่ออกและช าระแล้ว โดย VPP เป็นผู้ด าเนินธุรกจิการปลูกสวนปาล์มน ้ามนั VGE เป็นผู้ด าเนินธุรกจิทางด้านพลงังาน
ทดแทนจากของเสยีหรอืสิง่เหลอืใชข้องโรงสกดัน ้ามนัปาลม์ดบิ และ VBL เป็นด าเนินธุรกจิขนส่งน ้ามนัปาลม์ดบิ ปาลม์
สด ทะลาย เมลด็ในปาลม์ น ้าเสยีทีบ่ าบดัแลว้และอื่นๆ ซึง่ ณ วนัที ่30 เมษายน 2557 บรษิทัฯ มทีุนจดทะเบยีน 1,070 
ลา้นบาท และทุนจดทะเบยีนช าระแลว้ 800 ลา้นบาท รายไดห้ลกัของบรษิทัฯ จ าแนกออกเป็น 2 ประเภทหลกัดงัต่อไปนี้ 

1. ธรุกิจผลิตและจดัจ ำหน่ำยน ้ำมนัปำลม์ดิบและผลพลอยได ้ซึง่สามารถจ าแนกได ้3 ประเภทดงันี้ 
1.1 น ้ามนัปาลม์ดบิ (Crude Palm Oil) 
1.2 เมลด็ในปาลม์ (Palm Kernel) และ 
1.3 ผลติภณัฑผ์ลพลอยได ้(กะลาปาลม์ ทะลายปาลม์ และเสน้ใยปาลม์)  

2. ธรุกิจผลิตและจดัจ ำหน่ำยไฟฟ้ำจำกของเสียหรอืส่ิงเหลือใช้จำกกระบวนกำรผลิตน ้ำมนัปำลม์ดิบ  
 

ผูถื้อหุ้นรำยใหญ่:  

รำยช่ือผูถ้ือหุ้น 
ณ วนัท่ี 30 เมษำยนมิถนุำยน 

2557 
ภำยหลงักำรเสนอขำยหุ้นสำมญั 

แก่ประชำชน 
จ ำนวนหุ้น (หุ้น) ร้อยละ จ ำนวนหุ้น (หุ้น) ร้อยละ 

1. กลุ่มชวนะนนัท ์ 776800,000,000 97100.00 776704,000,000 72.5374.89 

2. นางสาวเขม็เงนิ ฉตัรชยัยญั 24,000,000 3.00 24,000,000 2.24 
32. หุน้ทีเ่สนอขายแก่ประชาชน - - 270236,000,000 25.2311 

 รวม  800,000,000 100.00 1,070940,000,000 100.00  

 

สดัส่วนรำยได้: 

รำยกำร 
งบกำรเงินรวม ส ำหรบัปี ส้ินสุดวนัท่ี งบกำรเงินรวม ส ำหรบั 6 เดือน ส้ินสุดวนัท่ี 

31 ธ.ค. 54 31 ธ.ค. 55 31 ธ.ค. 56 30 มิ.ย. 56 30 มิ.ย. 57 
ล้ำนบำท ร้อยละ ล้ำนบำท ร้อยละ ล้ำนบำท ร้อยละ ล้ำนบำท ร้อยละ ล้ำนบำท ร้อยละ  

รายไดจ้ากการ
จ าหน่ายน ้ามนั
ปาลม์ดบิใน
ประเทศ 

1,511.45 36.72 1,472.53 40.57 714.88 22.07 512.41  27.40  453.52  31.37  

รายไดจ้ากการ
จ าหน่ายน ้ามนั

1,849.12 44.93 1,546.52 42.61 2,061.51 63.65 1,092.48  58.41  697.89    48.28 
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ปาลม์ดบิ
ต่างประเทศ 
รวมรำยได้จำก
กำรจ ำหน่ำย
น ้ำมนัปำลม์ดิบ 

3,360.57 81.65 3,019.05 83.18 2,776.39 85.72 1,604.88  85.80  1,151.41   79.65  

รำยกำร 
งบกำรเงินรวม ส ำหรบัปี ส้ินสุดวนัท่ี งบกำรเงินรวม ส ำหรบั 6 เดือน ส้ินสุดวนัท่ี 

31 ธ.ค. 54 31 ธ.ค. 55 31 ธ.ค. 56 30 มิ.ย. 56 30 มิ.ย. 57 
ล้ำนบำท ร้อยละ ล้ำนบำท ร้อยละ ล้ำนบำท ร้อยละ ล้ำนบำท ร้อยละ ล้ำนบำท ร้อยละ 

รายไดจ้ากการ
จ าหน่ายเมลด็ใน
ปาลม์ในประเทศ 

594.87 14.46 425.05 11.71 304.65 9.41  172.46   9.22   230.79   15.97  

รายไดจ้ากการ
จ าหน่ายไฟฟ้าใน
ประเทศ 

75.49 1.83 92.98 2.56 87.66 2.71  48.44   2.59   43.44   3.01  

รายไดจ้าก
ผลติภณัฑพ์ลอย
ไดใ้นประเทศ 

84.78 2.06 84.00 2.31 69.99 2.16  44.64   2.39   19.86   1.37  

อื่นๆ1 0.00 0.00 8.86 0.24 0.03 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

รวมรำยได้ 4,115.71 100.00 3,629.94 100.00 3,238.72 100.00  1,870.42   100.00   1,445.50   100.00  

หมายเหตุ: 1อื่นๆ คอื รายไดจ้ากการขายผลปาลม์ทะลายของบรษิทั วจิติรภณัฑส์วนปาลม์ จ ากดั ใหแ้ก่บุคคลภายนอกเนื่องจากโรงสกดั 
               น ้ามนัปาลม์ดบิของ บรษิทั วจิติรภณัฑส์วนปาลม์ จ ากดั ปิดซ่อม 
คณะกรรมกำรบริษทั 
 ณ วนัที ่30 มถุินายน 2557 คณะกรรมการบรษิทัฯ ประกอบดว้ยกรรมการจ านวน 9 ท่าน ดงันี้  

    

ช่ือ – นำมสกลุ ต ำแหน่ง 
1. นายพษิณุ  ชวนะนนัท ์ ประธานกรรมการ 
2. นายวรวทิย ์ ชวนะนนัท ์ รองประธานกรรมการ 
3. นายวทิยา  ชวนะนนัท ์ รองประธานกรรมการ 
4. นายกฤษดา  ชวนะนนัท ์ กรรมการ 
5. นางศุภลกัษณ์  เตยีเสวนากุล กรรมการ 
6. นายวชัระ   ชวนะนนัท ์ กรรมการ 
7. นายบณัฑรู   สุภคัวณชิ ประธานกรรมการตรวจสอบและกรรมการอสิระ 
8. นายจกัรกฤศฏิ ์ พาราพนัธกุล กรรมการตรวจสอบและกรรมการอสิระ 
9. นางสุดารตัน์  คงตรแีกว้ กรรมการตรวจสอบและกรรมการอสิระ 

สดัส่วนรำยได้: 

รำยกำร 
งบกำรเงินรวม ส ำหรบัปี ส้ินสดุวนัท่ี 

31 ธ.ค. 54 31 ธ.ค. 55 31 ธ.ค. 56 
ล้ำนบำท รอ้ยละ ล้ำนบำท รอ้ยละ ล้ำนบำท รอ้ยละ 

รายไดจ้ากการจ าหน่าย
น ้ามนัปาลม์ดบิในประเทศ 

1,511.45 36.72 1,472.53 40.57 714.88 22.07 

รายไดจ้ากการจ าหน่าย
น ้ามนัปาลม์ดบิต่างประเทศ 

1,849.12 44.93 1,546.52 42.61 2,061.51 63.65 
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รวมรำยไดจ้ำกกำร
จ ำหน่ำยน ้ำมนัปำลม์ดิบ 

3,360.57 81.65 3,019.05 83.18 2,776.39 85.72 

รายไดจ้ากการจ าหน่าย
เมลด็ในปาลม์ในประเทศ 

594.87 14.46 425.05 11.71 304.65 9.41 

รายไดจ้ากการจ าหน่าย
ไฟฟ้าในประเทศ 

75.49 1.83 92.98 2.56 87.66 2.71 

รายไดจ้ากผลติภณัฑพ์ลอย
ไดใ้นประเทศ 

84.78 2.06 84.00 2.31 69.99 2.16 

อื่นๆ1 0.00 0.00 8.86 0.24 0.03 0.00 

รวมรำยได ้ 4,115.71 100.00 3,629.94 100.00 3,238.72 100.00 

 หมายเหตุ: 1อื่นๆ คอื รายไดจ้ากการขายปาลม์สดของบรษิทั วจิติรภณัฑส์วนปาลม์ จ ากดั ใหแ้ก่บุคคลภายนอกเนื่องจากโรงสกดั 
               น ้ามนัปาลม์ดบิของ บรษิทั วจิติรภณัฑส์วนปาลม์ จ ากดั ปิดซ่อมสรปุปัจจยัควำมเส่ียง: 

ควำมเส่ียงจำกธรุกิจผลิตและจ ำหน่ำยน ้ำมนัปำลม์ดิบ 

1. ความเสีย่งจากการทีร่าคาน ้ามนัปาลม์ดบิมคีวามผนัผวนไปตามราคาซือ้ขายในตลาดโลก 

 น ้ามันปาล์มดิบและน ้ามนัเมล็ดในปาล์มเป็นสินค้าทางการเกษตร ซึ่งราคาจะถูกก าหนดโดยอุปสงค์และ 
อุปทานราคาขายน ้ามนัปาลม์ดบิทัง้ในประเทศและต่างประเทศจะถูกก าหนดตามราคาซือ้ขายทีต่ลาดมาเลเซยีเป็นหลกั 
และเน่ืองจากปัจจุบนัประเทศไทยยงัจดัใหน้ ้ามนัปาลม์ดบิเป็นสนิคา้ควบคุมการน าเขา้ ดงันัน้ราคาขายน ้ามนัปาลม์ดบิใน
ประเทศอาจจะมีการเคลื่อนไหวต่างจากราคาที่ตลาดมาเลเซียในบางช่วง ตามความผันผวนของอุปสงค์อุปทาน
ภายในประเทศไทย โดยทัว่ไปแลว้ราคาตลาดโลกและราคาในประเทศจะอยู่ในระดบัทีใ่กล้เคยีงกนั ยกเวน้ในบางกรณี 
เช่น ภาวะเกง็ก าไรราคาน ้ามนัปาลม์ดบิของอุตสาหกรรมน ้ามนัปาลม์ดบิในประเทศ ปรมิาณน ้ามนัปาลม์ดบิในประเทศ
ผลติออกมามากเกนิความตอ้งการ หรอืมกีารขาดแคลนน ้ามนัปาลม์ในประเทศ เป็นตน้ ซึง่ในช่วงไตรมาส 3 ปี 2557 ได้
เกดิภาวะเกง็ก าไรราคาน ้ามนัปาลม์ดบิของอุตสาหกรรมน ้ามนัปาลม์ดบิในประเทศ ท าใหร้าคาน ้ามนัปาลม์ดบิในประเทศ
สงูกว่าราคาน ้ามนัปาลม์ดบิในตลาดโลก และส่งผลใหร้าคาผลปาลม์ทะลายสงูกว่าทีค่วรจะเป็น ในขณะเดยีวกนัโรงงาน
กลัน่น ้ามนัปาลม์บรสิุทธิใ์นประเทศจะชะลอการสัง่ซือ้น ้ามนัปาลม์ดบิเพื่อรอสภาวะราคาน ้ามนัปาลม์ดบิเขา้สู่ภาวะปกต ิ
ในภาวะดงักล่าวบริษัทฯ จะรบัซื้อผลปาล์มทะลายในปริมาณที่น้อยลง เพื่อลดความเสี่ยงที่ราคาน ้ามนัปาล์มดิบใน
ประเทศจะปรบัตวัลดลงอย่างรุนแรงเมื่อภาวะการเกง็ก าไรราคาน ้ามนัปาลม์ดบิในประเทศเขา้สู่ภาวะปกติ ตามนโยบาย
ของบรษิัทฯ ที่จะไม่เกง็ก าไรจากความผนัผวนของราคาน ้ามนัปาล์มดบิ ท าให้ในช่วงไตรมาส 3 ปี 2557 บรษิัทฯ มี
ปรมิาณการผลติน ้ามนัปาล์มดบิและรายได้จากการจ าหน่ายน ้ามนัปาล์มดบิลดลงจากช่วงไตรมาส 2 ปี 2557 อย่างมี
นัยส าคญั ซึง่ส่งผลใหบ้รษิทัฯ มผีลการด าเนินงานขาดทุนในไตรมาส 3 ปี 2557 เท่ากบั 15.19 ลา้นบาท และบรษิทัฯ มี
ก าไรสะสมงวด 9 เดอืนปี 2557 เท่ากบั 158.13 ลา้นบาท ดงันัน้ หากราคาน ้ามนัปาลม์ดบิซึง่มคีวามผนัผวนไปตามราคา
ซือ้ขายในตลาดโลกมกีารปรบัตวัลดลง ย่อมจะสง่ผลกระทบต่อรายไดข้องบรษิทัฯ  

 อย่างไรกต็าม บรษิัทฯ คาดว่าความผนัผวนของราคาน ้ามนัปาล์มดบิดงักล่าวจะไม่ส่งผลกระทบทีรุ่นแรงต่อ 
บรษิทัฯ เนื่องจากในภาวะปกตแิลว้หากราคาน ้ามนัปาลม์ดบิมกีารปรบัตวัลดลง ราคาวตัถุดบิผลปาลม์ทะลายจะปรบัตวั
ลดลงดว้ยเช่นกนัซึง่ส่งผลใหต้น้ทุนการผลติของบรษิทัฯ ลดลงตามไปดว้ย ประกอบกบับรษิทัฯ ไม่มนีโยบายทีจ่ะกกัตุน
สนิคา้ไวเ้ป็นจ านวนมากจนท าใหเ้กดิผลกระทบรุนแรงต่อผลประกอบการ 

2. ความเสีย่งจากการจดัหาวตัถุดบิใหเ้หมาะสมกบัราคา ปรมิาณและคุณภาพทีต่อ้งการ 
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 หากผลปาล์มทะลายที่ออกสู่ตลาดมปีรมิาณต ่า กอ็าจก่อให้เกดิการแย่งซื้อผลปาล์มทะลายจากบรษิัทผู้ผลติ
น ้ามนัปาลม์ดบิรายอื่นๆ ซึง่จะสง่ผลกระทบท าใหบ้รษิทัฯ มตีน้ทุนในสว่นของวตัถุดบิเพิม่ขึน้และอาจจะกระทบต่อผลการ
ด าเนินงาน และฐานะทางการเงนิของบรษิทัฯ 

 อย่างไรกด็ี โรงงานของบรษิัทฯ ตัง้อยู่ในพื้นที่ที่ปลูกปาล์มหนาแน่น ท าให้บรษิัทฯ สามารถรบัซื้อผลปาล์ม
ทะลายได้อย่างต่อเนื่อง และบริษัทฯ ได้ตัง้จุดรับซื้อเพื่อให้เข้าถึงและเพิ่มความสะดวกในการขายผลปาล์มให้กบั
เกษตรกร พรอ้มทัง้มแีผนการขยายจุดรบัซือ้อย่างต่อเนื่อง  

3. ความเสีย่งจากการเปลีย่นแปลงนโยบายภาครฐั 

 ในอนาคตหากรฐับาลมีนโยบายที่จะเขา้มาแทรกแซง หรือประกนัราคาผลปาล์มทะลาย หรือนโยบายการ
สนับสนุนและส่งเสรมิสนิคา้เกษตรชนิดอื่นๆ เช่น ยางพารา อาจจะส่งผลกระทบต่อผลการด าเนินการ และฐานะทางการ
เงนิของบรษิทัฯ นอกจากน้ี ราคาจ าหน่ายน ้ามนัปาลม์บรสิทุธิภ์ายในประเทศจดัเป็นสนิคา้ควบคุมการน าเขา้ ซึง่รฐับาลมี
การก าหนดราคาจ าหน่ายขัน้สูงไว ้ดงันัน้หากรฐับาลมกีารเปลี่ยนแปลงราคาจ าหน่ายขัน้สูงดงักล่าว กอ็าจจะจะส่งผล
กระทบต่อรายไดข้องบรษิทัฯ  

 อย่างไรกด็ ีบรษิทัฯ มคีวามยดืหยุ่นของช่องทางการจดัจ าหน่าย กล่าวคอื บรษิทัฯ สามารถเลอืกทีจ่ะส่งออก
น ้ามนัปาลม์ไปยงัต่างประเทศไดใ้นกรณีทีร่าคาน ้ามนัปาลม์ดบิภายในประเทศอยู่ในระดบัต ่ากว่าราคาตลาดโลก และตน้
ปาลม์น ้ามนัเป็นพชืทีต่อ้งใชร้ะยะเวลาในการปลูกทีย่าว ทัง้ยงัใชเ้งนิลงทุนสงูในช่วงต้นของการปลูก แต่ใหผ้ลตอบแทน
จากการปลูกทีด่ ีจงึท าใหโ้อกาสทีเ่กษตรกรจะเปลีย่นพืน้ทีป่ลูกปาลม์น ้ามนัไปยงัพชืชนิดอื่นๆ ก่อนระยะเวลาครบอายุ
เกบ็เกีย่วตน้ปาลม์น ้ามนัเป็นไปไดย้าก โดยตน้ปาลม์น ้ามนัจะมอีายุเกบ็เกีย่วประมาณ 25 ปี 

4. ความเสีย่งจากการทีพ่ืน้ทีป่ลกูปาลม์ของกลุ่มบรษิทัฯ เป็นพืน้ทีส่มัปทานและพืน้ทีเ่ช่าจากหน่วยงานราชการ 

ในปี 2556 บรษิทัฯ มสีดัสว่นการรบัซือ้ผลปาลม์ทะลายจากบุคคลภายนอกรอ้ยละ 86.50 ของปรมิาณผลปาลม์
ทะลายทัง้หมดทีเ่ขา้โรงสกดัน ้ามนัปาลม์ดบิ สว่นทีเ่หลอืรอ้ยละ 13.50 ของปรมิาณผลปาลม์ทะลายทัง้หมดทีเ่ขา้โรงสกดั
น ้ามนัปาลม์ดบิ เป็นผลผลติทีไ่ดจ้ากการปลูกปาลม์ของบรษิทัฯ และบรษิทัย่อย โดยพืน้ทีท่ี่บรษิทัฯ ไดร้บัสมัปทานจาก
กรมป่าไมจ้ะสิน้สดุการอนุญาตในปี 2558 

หากบรษิทัฯ ไม่ไดร้บัการต่ออายุสมัปทาน จะท าใหบ้รษิทัฯ ตอ้งซือ้ผลปาลม์ทะลายจากบุคคลภายนอกมากขึน้
เพื่อมาชดเชยสว่นทีข่าดหายไป และอาจท าใหต้น้ทุนการผลติสงูขึน้ในบางสว่น และหากบรษิทัฯ ไม่สามารถจดัหาปาลม์
สดชดเชยในสว่นทีข่าดหายไปได ้อาจจะสง่ผลกระทบต่อผลการด าเนินงาน และฐานะทางการเงนิของบรษิทัฯ  

นอกจากนี้ ถึงแม้ว่าบรษิทัฯ อาจจะได้รบัการต่อสมัปทานในพืน้ทีด่งักล่าว บรษิัทฯ ยงัมคีวามเสีย่งดา้นราคา
สมัปทานทีอ่าจจะเพิม่สงูขึน้ และการทีบ่รษิทัฯ ไดร้บัการต่อสมัปทาน บรษิทัฯ จะมภีาระลงทุนในการปลูกตน้ปาลม์ใหม่
เพื่อทดแทนตน้ปาลม์บนพืน้ทีเ่ดมิซึง่มอีายุมาก โดยในการปลกูตน้ปาลม์ใหม่นัน้จะใชร้ะยะเวลา 3 ปี จงึจะเริม่ใหผ้ลผลติ 
แ ล ะ  
7-8 ปีก่อนที่ต้นปาล์มจะเติบโตถึงอายุที่ให้ผลผลิตได้อย่างเต็มที่ ความเสี่ยงเหล่านี้อาจจะส่งผลกระทบต่อผลการ
ด าเนินงาน และฐานะทางการเงนิของบรษิทัฯ 

อย่างไรกด็ ีผลผลติทีไ่ดจ้ากการปลกูปาลม์ของบรษิทัฯ คดิเป็นเพยีงรอ้ยละ 10-15 ของปรมิาณผลปาลม์ทะลาย
ทัง้หมดที่เขา้โรงสกดัน ้ามนัปาล์มดบิ อกีทัง้บรษิัทฯ ได้มกีารสร้างระบบและเครือข่ายการรบัซื้อผลปาล์มทะลายจาก
บุคคลภายนอกทีม่ปีระสทิธภิาพ ทัง้จากเกษตรกรและผูป้ระกอบการจุดรบัซือ้ ท าใหท้ีผ่่านมาก บรษิทัฯ ไม่เคยประสบ
ปัญหาในการจดัหาผลปาลม์ทะลายอย่างมนียัส าคญั 
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5. ความเสีย่งจากการพึง่พงิลกูคา้รายใหญ่ 

 ปัจจุบนับริษัทฯ ด าเนินธุรกิจผลิตและจัดจ าหน่ายน ้ามนัปาล์มดิบ โดยในปี 2555 และปี 2556 บริษัทฯ มี
สดัส่วนรายไดจ้ากผูจ้ดัจ าหน่ายน ้ามนัปาลม์ดบิขา้มชาตริายหนึ่งเท่ากบัรอ้ยละ 18.83 และรอ้ยละ 63.36 ของรายไดร้วม 
และในปี 2555 และปี 2556 บรษิทัฯ มสีดัส่วนรายไดจ้ากโรงกลัน่น ้ามนัปาลม์ในประเทศรายหนึ่งเท่ากบั รอ้ยละ 31.60 
และรอ้ยละ 8.21 ของรายไดร้วม หากบรษิทัฯ สญูเสยีลูกคา้รายใหญ่เหล่านี้ไปอาจจะส่งผลกระทบต่อผลการด าเนินงาน 
และฐานะทางการเงนิของบรษิทัฯ 

 อย่างไรก็ตาม บริษัทฯ ได้มุ่งเน้นในการควบคุมคุณภาพสนิค้าให้อยู่ในระดบัมาตรฐานสากล การตัง้ราคา
จ าหน่ายสนิค้าในระดบัที่แข่งขนัได้ รวมทัง้บรษิัทฯ ได้จดัส่งสนิค้า ให้ได้ตรงตามก าหนดโดยตลอด ท าให้บรษิัทฯ มี
ความสมัพนัธอ์นัดกีบัลูกคา้เหล่านี้ นอกจากนี้ น ้ามนัปาลม์ดบิเป็นสนิคา้โภคภณัฑ ์(Commodity) ซึง่หากลูกคา้รายใหญ่
ทัง้สองรายนี้ไม่ซือ้น ้ามนัปาลม์ดบิจากบรษิทัฯ บรษิทัฯ สามารถขายน ้ามนัปาลม์ดบิใหแ้ก่ลกูคา้รายอื่นได้ 

6. ความเสีย่งจากสนิคา้ทดแทน 

 นอกเหนือไปจากน ้ามนัปาลม์ที่สามารถน ามาบรโิภคไดแ้ลว้ ยงัมนี ้ามนัพชืชนิดอื่นๆทีน่ิยมน ามาบรโิภค เช่น 
น ้ามนัถัว่เหลอืง น ้ามนัทานตะวนั น ้ามนัมะพรา้ว น ้ามนัมะกอก น ้ามนัขา้วโพด และน ้ามนัร าขา้ว เป็นตน้ ซึง่ลว้นแลว้แต่
สามารถที่จะใช้ทดแทนกันได้  โดยหากผู้บริโภคมีการเปลี่ยนหันไปบริโภคน ้ ามันพืชจากพืชชนิดอื่นแทน  
กย็่อมจะสง่ผลกระทบท าใหค้วามตอ้งการบรโิภคน ้ามนัปาลม์ลดลง  

 อย่างไรกด็ี จากการที่ต้นทุนในการผลติน ้ามนัพชืจากปาล์มน ้ามนันัน้อยู่ในระดบัทีต่ ่าเมื่อเทยีบกบัพชืน ้ามนั
ชนิดอื่น ท าใหน้ ้ามนัปาลม์มขีอ้ไดเ้ปรยีบในการแข่งขนัดา้นราคาเมื่อเทยีบกบัน ้ามนัจากพชืชนิดอื่นๆ และน ้ามนัปาล์ม
ดบิยงัสามารถน าไปใชใ้นอุตสาหกรรมทีห่ลากหลายอื่นๆ เช่น อุตสาหกรรมอาหารสตัว ์และไบโอดเีซล 

7. ความเสีย่งจากการผนัผวนของรายไดจ้ากการขายระหว่างปีบญัช ี

รายได้จากการขายน ้ามนัปาล์มดบิของบรษิัทฯ อาจมคีวามผนัผวนเนื่องจากผลกระทบของปรมิาณปาล์มที่
แตกต่างกนัในแต่ละช่วงเวลาของปี (Seasonal Effect) โดยในปกตแิล้วผลปาล์มจะออกมามากในช่วงเดอืนมนีาคมถงึ
เดอืนพฤษภาคม และเดอืนกนัยายนถงึเดอืนพฤศจกิายน ท าใหโ้ดยทัว่ไปบรษิทัฯ จะมสีดัส่วนรายไดจ้ากการจ าหน่าย
น ้ามนัปาลม์ดบิสงูในช่วงดงักล่าว จากปัจจยันี้สง่ผลใหบ้รษิทัฯ มยีอดขายและก าไรไม่สม ่าเสมอในแต่ละไตรมาส ซึง่เป็น
ลกัษณะทัว่ไปของธุรกจิทีเ่กีย่วขอ้งกบัผลผลติทางการเกษตร 

8. ความเสีย่งดา้นอตัราแลกเปลีย่น 

 ในปี 2554 ถงึปี 2556 บรษิทัฯ มรีายไดจ้ากสง่ออกน ้ามนัปาลม์ดบิคดิเป็นรอ้ยละ 44.93 รอ้ยละ 42.61 และรอ้ย
ละ 63.65 ของรายไดร้วม ตามล าดบั ราคาน ้ามนัปาลม์ดบิทีบ่รษิทัฯ สง่ออกนัน้จะเป็นราคาอา้งองิจากตลาดโลกเป็นสกุล
เงนิดอลล่าร์สหรฐั ดงันัน้การเปลีย่นแปลงของอตัราแลกเปลี่ยนระหว่างสกุลเงินบาทและสกุลเงนิดอลล่าร์สหรฐัอาจจะ
สง่ผลกระทบต่อผลการด าเนินงาน และฐานะทางการเงนิของบรษิทัฯ  

 อย่างไรก็ตาม บริษัทฯ ได้มีการป้องกนัความเสี่ยง โดยการท าสญัญาซื้อขายเงินตราต่างประเทศล่วงหน้า 
(Forward) เพื่อป้องกนัผลกระทบต่อก าไรของบรษิทัฯ จากความผนัผวนของอตัราแลกเปลีย่น 

ควำมเส่ียงจำกธรุกิจผลิตและจ ำหน่ำยไฟฟ้ำ 

1. ความเสีย่งจากราคาจ าหน่ายไฟฟ้าตามอตัราค่าไฟฟ้าอาจไม่สะทอ้นถงึตน้ทุนทีแ่ทจ้รงิของกลุ่มบรษิทัฯ 
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 กลุ่มบรษิทัฯ ไดท้ าสญัญาซือ้ขายไฟฟ้า (PPA) กบัการไฟฟ้าฝ่ายผลติแห่งประเทศไทย (กฟผ.) ประเภทผูผ้ลติ
ไฟฟ้าขนาดเลก็มาก ส าหรบัการผลติไฟฟ้าจากพลงังานหมุนเวยีน ซึง่โครงสรา้งอตัราค่าไฟฟ้าดงักล่าวไดถู้กก าหนดขึน้
เพื่อสะทอ้นถงึการเปลีย่นแปลงของราคาเชือ้เพลงิ อตัราดอกเบีย้ อตัราแลกเปลีย่นเงนิตรา ฯลฯ โดยปัจจยัทีม่ผีลต่อการ
ก าหนดราคารบัซื้อไฟฟ้านัน้ อาจไม่สอดคลอ้งกบัต้นทุนการผลติไฟฟ้าของบรษิทัฯ โดยปัจจยัดงักล่าวอาจจะส่งผลให้
กลุ่มบรษิทัฯ มสีดัสว่นอตัราก าไรทีล่ดลง ซึง่อาจมผีลกระทบต่อผลการด าเนินงานและฐานะทางการเงนิของบรษิทัฯ 

2. ความเสีย่งจากการขาดแคลนวตัถุดบิในการผลติไฟฟ้า 

 วตัถุดบิในการผลติไฟฟ้าของบรษิทัฯ ได้แก่ ก๊าซชวีภาพซึ่งได้จากน ้าเสยีจากกระบวนการผลติน ้ามนัปาลม์ 
ดงันัน้หากโรงสกดัน ้ามนัปาลม์ดบิของบรษิทัฯ ขาดแคลนผลทะลายปาลม์ทีใ่ชใ้นการสกดัน ้ามนัปาลม์ดบิ กย็่อมจะสง่ผล
กระทบต่อปรมิาณของวตัถุดบิทีใ่ชใ้นการผลติไฟฟ้าซึง่เป็นผลพลอยไดจ้ากกระบวนการผลติน ้ามนัปาลม์ดบิ  อาจส่งผล
กระทบต่อยอดขายไฟฟ้าของบรษิทัฯ ทีล่ดลงได ้ 

 อย่างไรกด็บีรษิทัฯ มุ่งเน้นทีจ่ะพฒันาความมัน่คงดา้นวตัถุดบิ และโรงไฟฟ้าชวีภาพนัน้ถอืเป็นธุรกจิต่อเนื่องที่
จ าเป็นส าหรบัโรงงานสกดัน ้ามนัปาลม์ดบิ ทีม่นี ้าเสยีจากกระบวนการผลติ เนื่องจากตอ้งมคี่าใชจ้่ายในการบ าบดัน าเสยี 
ดงันัน้บรษิทัฯ จงึมองถงึประโยชน์นอกเหนือจากผลก าไรจากการด าเนินงาน 

ควำมเส่ียงอ่ืนๆ 

1. ความเสีย่งดา้นอตัราดอกเบีย้ 

 ณ วนัที่ 30 มถุินายน 2557 กลุ่มบรษิัทฯ มวีงเงนิกูย้มืจากสถาบนัการเงนิทัง้สิน้ 1,794 ล้านบาท และมยีอด
ค้างช าระจ านวน 1,035.51 ล้านบาท โดยเป็นเงนิกู้ยมืที่มอีตัราดอกเบี้ยแบบลอยตวั ดงันัน้หากอตัราดอกเบี้ยอ้างองิ
ปรบัตวัเพิม่สงูขึน้กจ็ะสง่ผลใหก้ลุ่มบรษิทัฯ มภีาระดอกเบีย้จ่ายทีเ่พิม่สงูขึน้ซึง่อาจสง่ผลกระทบต่อผลการด าเนินงานและ
ฐานะทางการเงนิของบรษิทัฯ 

2. ความเสีย่งจากปัญหาทีอ่าจเกดิขึน้ในกระบวนการผลติและการขนสง่ 

 การด าเนินธุรกจิของกลุ่มบรษิทัฯ ขึน้อยู่กบัความสามารถในการด าเนินการผลติได้อย่างต่อเนื่องของโรงงาน 
และการขนส่งวตัถุดบิเขา้สู่โรงงานและสนิคา้น ้ามนัปาลม์ดบิไปยงัลูกคา้และ/หรอืท่าเทยีบเรอื ดงันัน้บรษิัทฯ อาจมคีวาม
เสีย่งจากการผลติของโรงงานหยุดชะงกั หรอือุบตัิเหตุที่ไม่คาดคดิ หากบรษิัทฯ ไม่สามารถแก้ไขปัญหาได้ทนัท่วงที
อาจจะสง่ผลกระทบต่อผลการด าเนินงาน และฐานะทางการเงนิของบรษิทัฯ  

 นอกจากนี้แล้ว ปัญหาที่อาจเกดิขึน้ในกระบวนการผลิตและการขนส่งอาจส่งผลกระทบต่อประสทิธภิาพใน
กระบวนการผลติไฟฟ้าดว้ย เน่ืองจากวตัถุดบิหลกัในการผลติไฟฟ้า คอื ก๊าซชวีภาพทีไ่ดม้าจากน ้าเสยีจากกระบวนการ
ผลติน ้ามนัปาลม์ รวมทัง้ยงัปัจจยัอื่นๆ ทีอ่าจสง่ผลกระทบต่อประสทิธภิาพในกระบวนการผลติไฟฟ้า เช่น ประสทิธภิาพ
การท างานของบุคคลากร เทคโนโลยีและอุปกรณ์โรงไฟฟ้าที่ส่งผลกระทบด้วยเช่นกนั ดงันัน้หากกลุ่มบริษัทฯ ไม่
สามารถที่จะรกัษาประสทิธภิาพในการผลติของโรงไฟฟ้าได้ กย็่อมจะส่งผลกระทบต่อผลการด าเนินงานจากการขาย
ไฟฟ้าของบรษิทัฯ 

 อย่างไรกด็ี บรษิัทฯ มมีาตรการป้องกนัการหยุดชะงกัของการผลติ 4 มาตรการ  โดยมาตรการแรกคอืการ
จดัท าโปรแกรมระบบงานซ่อมบ ารุงหรอื Preventive Maintenance System (PM) มาตรการที่ 2 คอืบรษิัทมแีผนที่จะ
หยุดการผลิตในช่วงที่ผลปาล์มทะลายออกค่อนข้างน้อย (Off peak Season) เพื่อท าการซ่อมบ ารุงครัง้ใหญ่ หรือ 
Overhaul มาตรการที่ 3 คอืบรษิัทฯ มกีารเกบ็ขอ้มูลด้านการหยุดการผลติ พร้อมทัง้มกีารตดิตามอย่างใกล้ชดิเพื่อให้
สามารถแกปั้ญหาไดอ้ย่างทนัท่วงที และหากโรงงานใดโรงงานหนึ่งหยุดชะงกัหรอืเกดิเหตุการณ์ใดๆทีม่ผีลต่อการผลติ 
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โรงงานอกีแห่งหนึ่งกย็งัสามารถผลติสนิคา้เพื่อสง่มอบใหล้กูคา้ได้ และมาตรการสดุทา้ย คอื บรษิทัฯ มกีารส ารองอะไหล่
เครื่องจกัรและอุปกรณ์  เพื่อป้องกนัการผลติหยุดชะงกั  

 ด้านการขนส่งบรษิัทฯ ทางบรษิัทฯ มผีู้ขนส่งหลายเจ้าที่ท าธุรกจิร่วมกนัมาอย่างต่อเนื่อง และในการจดัส่ง
สนิคา้ทุกครัง้ จะมกีารบรหิารจดัการปรมิาณรถบรรทุกใหเ้พยีงพอต่อการจดัสง่ทุกครัง้  

3. ความเสีย่งอนัเนื่องมาจากการทีบ่รษิทัฯ มผีูถ้อืหุน้รายใหญ่ถอืหุน้เกนิกว่ารอ้ยละ 50 

 ภายหลงัจากการเสนอขายหุ้นครัง้นี้  กลุ่มกลุ่มชวนะนันท์ จะมีสดัส่วนการถือหุ้นเท่ากบัร้อยละ 74.89 ของ
จ านวนหุ้นที่มสีทิธอิอกเสยีงทัง้หมดของบรษิัทฯ ซึ่งท าให้กลุ่มกลุ่มชวนะนันทส์ามารถควบคุมมตทิี่ประชุมผู้ถอืหุ้นได้
เกอืบทัง้หมดไม่ว่าจะเป็นเรื่องการแต่งตัง้กรรมการหรอืการขอมตใินเรื่องอื่นๆ ทีต่้องใชเ้สยีงส่วนใหญ่ของทีป่ระชุมผูถ้อื
หุน้ ยกเวน้เรื่องทีก่ฎหมายหรือขอ้บงัคบัของบรษิทัฯ ก าหนดใหต้้องไดร้บัเสยีง 3 ใน 4 ของทีป่ระชุมผูถ้อืหุน้ ดงันัน้ จงึ
อาจเกดิความเสีย่งแก่ผูถ้อืหุน้รายอื่นจากการทีผู่้ถอืหุน้รายอื่นอาจไม่สามารถรวบรวมคะแนนเสยีงเพื่อตรวจสอบ  และ
ถ่วงดุลเรื่องทีก่ลุ่มผูถ้อืหุน้รายใหญ่เสนอได ้  

 อย่างไรก็ตาม บริษัทฯ ได้จัดโครงสร้างการจดัการซึ่งประกอบด้วยคณะกรรมการบริษัท  คณะกรรมการ
ตรวจสอบ และคณะกรรมการบรหิาร ซึง่ประกอบไปดว้ยบุคลากรทีม่คีวามรูค้วามสามารถ และมกีารก าหนดขอบเขตการ
ด าเนินงานอย่างชดัเจน มกีารก าหนดมาตรการการท ารายการทีเ่กี่ยวโยง อกีทัง้ยงัมกีารแต่งตัง้บุคคลภายนอกทีเ่ป็น
อสิระเขา้ร่วมในคณะกรรมการบรษิทัจ านวน 3 ท่าน โดยทุกท่านรบัหน้าทีเ่ป็นคณะกรรมการตรวจสอบของบรษิทัฯ เพื่อ
ท าหน้าทีต่รวจสอบ ถ่วงดุลการตดัสนิใจ และพจิารณาอนุมตัริายการต่างๆ ก่อนน าเสนอต่อผูถ้อืหุน้ นอกจากนี้ บรษิทัฯ 
ยงัจดัใหม้หีน่วยงานตรวจสอบภายใน โดยมหีน้าทีห่ลกัในการดูแลระบบควบคุมภายในเพื่อใหเ้ป็นไปตามระบบงานทีไ่ด้
ก าหนดไว ้

4. ความเสีย่งในเรื่องตลาดรองส าหรบัการซือ้ขายหลกัทรพัย ์

 เนื่องจากการเสนอขายหุ้นสามญัเพิ่มทุนแก่ประชาชนในครัง้นี้ได้ด าเนินการก่อนที่จะได้รับทราบผลการ
พจิารณาอนุมตัใิหน้ าหุน้ของบรษิทัฯเขา้เป็นหลกัทรพัยจ์ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยฯ์ ซึง่เป็นตลาดรองส าหรบัการซื้อ
ขายหุน้สามญัของบรษิทัฯ ดงันัน้ ผูล้งทุนจงึมคีวามเสีย่งในเรื่องสภาพคล่องและการไม่ไดร้บัผลตอบแทนจากการขายหุน้
ตามทีค่าดการณ์ไว้ หากบรษิทัฯ ไม่ไดร้บัอนุญาตจากตลาดหลกัทรพัยใ์หหุ้น้ของบรษิทัฯ เป็นหลกัทรพัยจ์ดทะเบยีนใน
ตลาดหลกัทรพัยฯ์ ซึง่จะมผีลใหหุ้น้ของบรษิทัฯ ไม่มตีลาดรองส าหรบัการซือ้ขาย  

 อย่างไรกต็าม บรษิัทฯ ได้ด าเนินการยื่นขอให้รบัหุ้นสามญัของบรษิัทฯ เป็นหลกัทรพัย์จดทะเบยีนในตลาด
หลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยแลว้ ทัง้นี้ บรษิทัหลกัทรพัย์ เมยแ์บงก์ กมิเอง็ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) และบรษิัท 
เดอะ ควอนท ์กรุ๊ป จ ากดั ในฐานะทีป่รกึษาทางการเงนิไดพ้จิารณาคุณสมบตัขิองบรษิทัฯ ในเบือ้งตน้แลว้พบว่า บรษิทัฯ 
มคีุณสมบตัคิรบถ้วนทีจ่ะสามารถเขา้จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยฯ์ ได ้แต่ยกเวน้คุณสมบตัเิรื่องการกระจายการถือ
หุน้รายย่อยทีก่ าหนดใหต้อ้งมผีูถ้อืหุน้รายย่อยไม่น้อยกวา่ 1,000 รายซึง่ตอ้งถอืหุน้รวมกนัไม่น้อยกว่ารอ้ยละ 25 ของทุน
ช าระแลว้หลงัการเสนอขายหุน้ต่อประชาชน 
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คณะกรรมกำรบริษทั 
 ณ วนัที ่30 เมษายน 2557 คณะกรรมการบรษิทัฯ ประกอบดว้ยกรรมการจ านวน 9 ท่าน ดงันี้  

    

ช่ือ – นำมสกลุ ต ำแหน่ง 
1. นายพษิณุ  ชวนะนนัท ์ ประธานกรรมการ 
2. นายวรวทิย ์ ชวนะนนัท ์ รองประธานกรรมการ 
3. นายวทิยา  ชวนะนนัท ์ รองประธานกรรมการ 
4. นายกฤษดา  ชวนะนนัท ์ กรรมการ 
5. นางศุภลกัษณ์  เตยีเสวนากุล กรรมการ 
6. นายวชัระ   ชวนะนนัท ์ กรรมการ 
7. นายบณัฑรู   สภุคัวณิช ประธานกรรมการตรวจสอบและกรรมการอสิระ 
8. นายจกัรกฤศฏิ ์ พาราพนัธกุล กรรมการตรวจสอบและกรรมการอสิระ 
9. นางสดุารตัน์  คงตรแีกว้ กรรมการตรวจสอบและกรรมการอสิระ 

 
สรปุปัจจยัควำมเส่ียง: 
ควำมเส่ียงจำกธรุกิจผลิตและจ ำหน่ำยน ้ำมนัปำลม์ดิบ 

1.  ความเสีย่งจากการทีร่าคาน ้ามนัปาลม์ดบิมคีวามผนัผวนไปตามราคาซือ้ขายในตลาดโลก 
2.  ความเสีย่งจากการจดัหาวตัถุดบิใหเ้หมาะสมกบัราคา ปรมิาณและคุณภาพทีต่อ้งการ 
3.  ความเสีย่งจากการเปลีย่นแปลงนโยบายภาครฐั 
4.  ความเสีย่งจากการทีพ่ืน้ทีป่ลกูปาลม์ของกลุ่มบรษิทัฯ เป็นพืน้ทีส่มัปทานและพืน้ทีเ่ช่าจากหน่วยงานราชการ 
5.  ความเสีย่งจากการพึง่พงิลกูคา้รายใหญ่ 
6.  ความเสีย่งจากสนิคา้ทดแทน 
7.  ความเสีย่งจากการผนัผวนของรายไดจ้ากการขายระหว่างปีบญัช ี
8.  ความเสีย่งดา้นอตัราแลกเปลีย่น 

ควำมเส่ียงจำกธรุกิจผลิตและจ ำหน่ำยไฟฟ้ำ 
1.  ความเสีย่งจากราคาจ าหน่ายไฟฟ้าตามอตัราค่าไฟฟ้าอาจไม่สะทอ้นถงึตน้ทุนทีแ่ทจ้รงิของกลุ่มบรษิทัฯ 
2.  ความเสีย่งจากการขาดแคลนวตัถุดบิในการผลติไฟฟ้า 

ควำมเส่ียงอ่ืนๆ 
1.  ความเสีย่งจากการลงทุนในโครงการในอนาคตของบรษิทัฯ 
2.  ความเสีย่งดา้นอตัราดอกเบีย้ 
3.  ความเสีย่งจากปัญหาทีอ่าจเกดิขึน้ในกระบวนการผลติและการขนสง่ 
4.  ความเสีย่งอนัเนื่องมาจากการทีบ่รษิทัฯ มผีูถ้อืหุน้รายใหญ่ถอืหุน้เกนิกว่ารอ้ยละ 50 
5.  ความเสีย่งในเรื่องตลาดรองส าหรบัการซือ้ขายหลกัทรพัย ์
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สรปุฐำนะกำรเงินและผลกำรด ำเนินงำน:  

รำยละเอียดตำมงบกำรเงินประหน่ึงท ำใหม)่ ปี 2554 ปี 2555 ปี 2556 
งวด 6 เดือน
ปี 2557 

งวด 9 เดือน 
ปี 2557 

สนิทรพัยร์วม (ลา้นบาท) 2,483.61 2,331.80 2,062.9997 2,169.23 2,118.88 

ส่วนของผูถ้อืหุน้ (ลา้นบาท) 1,052.4748 1,068.1314 917.5051 990.83 975.63 

รวมรายได ้(ลา้นบาท) 4,115.71 3,629.94 3,238.72 1,445.50 1,980.32 
ตน้ทุนขาย (ลา้นบาท) 3,527.03 3,193.38 2,741.51 1,090.79 1,561.05 
ก าไรสุทธ ิ(ขาดทุนสุทธ)ิ (ลา้นบาท) 273.72 105.66 172.23 173.32 158.13 
ก าไรสุทธต่ิอหุน้ปรบัลด (Diluted EPS) (บาทต่อหุน้)1 0.2629 0.1011 0.1618 0.18 0.17 

อตัราสว่นหนี้สนิต่อส่วนผูถ้อืหุน้ (D/E) (เท่า) 1.36 1.18 1.25 1.19 1.17 

อตัราผลตอบแทนต่อสนิทรพัย ์(ROA)() (รอ้ยละ)2 21.7611.39 15.074.39 19.907.84 16.38 10.08 

อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ (ROE) (รอ้ยละ)2 28.10 9.97 17.35 36.33 22.27 

หมายเหตุ 1 ค านวณจากจ านวนหุน้ทัง้หมดภายหลงัการเสนอขายต่อประชาชนทัว่ไปจ านวนทัง้สิน้ 270236 ลา้นหุน้ มลูค่าทีต่ราไวหุ้น้ละ 1.00 
บาท 
 

 2 ค านวณโดยวธิปีรบัใหเ้ป็นรายปี (Annualized) 

ค ำอธิบำยเก่ียวกบัฐำนะกำรเงินและผลกำรด ำเนินงำน:  

รายไดจ้ากการขายของบรษิทัฯ แบ่งออกเป็น 3 กลุ่มหลกั คอื 1) รายไดจ้ากการขายน ้ามนัปาลม์ดบิและเมลด็ใน
ปาลม์ 2) รายไดจ้ากการขายไฟฟ้า และ 3) รายไดจ้ากการขายผลติภณัฑพ์ลอยได ้ ซึง่บรษิทัฯ มรีายไดจ้ากการขายน ้ามนั
ปาลม์ดบิและเมลด็ในปาลม์เป็นรายไดห้ลกั ซึง่คดิเป็นสดัสว่นโดยประมาณรอ้ยละ 80-85 ของรายไดร้วม 

สรุปผลการด าเนินงานของบรษิทัฯ และบรษิทัย่อยส าหรบัปี 2557 ถงึปี 2556 และงวด 6 เดอืนปี 2557 

รายไดจ้ากการจ าหน่ายน ้ามนัปาลม์ดบิของบรษิทัฯ ส าหรบัปี 2554 และปี 2555 เท่ากบั 3,360.57 ลา้นบาท และ 
3,019.05 ลา้นบาท ลดลงรอ้ยละ 10.16 โดยสาเหตุส าคญั คอื (1) ภาวะเศรษฐกจิโลกโดยทัว่ไปชะลอตวัลง ส่งผลใหค้วาม
ตอ้งการใชแ้ละราคาน ้ามนัปาลม์ในตลาดโลกลดลง และ (2) ในปี 2554 บรษิทัฯ ไดม้กีารปิดโรงสกดัที ่อ.ท่าแซะ เพื่อขยาย
ก าลงัการผลติและปรบัปรุงประสทิธภิาพในการผลติรวมเป็นระยะเวลาประมาณ 1 เดอืน รายไดจ้ากการจ าหน่ายน ้ามนัปาลม์
ดบิของบรษิทัฯ ส าหรบัปี 2555 และปี 2556 เท่ากบั 3,019.05 ลา้นบาท และ 2,776.39 ลา้นบาท ลดลงรอ้ยละ 8.04 โดยมี
สาเหตุ คอื (1) ในปี 2556 ภาวะเศรษฐกจิโลกโดยทัว่ไปซบเซาลงจากปี 2555 สง่ผลใหค้วามตอ้งการใชแ้ละราคาน ้ามนัปาลม์
ในตลาดโลกลดลง (2) ในปี 2555 บรษิทัฯ ไดม้กีารปิดโรงงานสกดัน ้ามนัปาลม์ดบิ ที ่อ.ทุ่งคา เพื่อปรบัปรุงประสทิธภิาพการ
ผลติเป็นระยะเวลารวมประมาณ 2 เดอืน และ (3) ในปี 2556 บรษิทัฯ ไดเ้พิม่ปรมิาณการซือ้มาขายไป (Trading) น ้ามนัปาลม์
ดบิขึน้อย่างมนียัส าคญั สง่ผลใหป้รมิาณการขายของบรษิทัฯ เพิม่สงูขึน้  

รายไดจ้ากการจ าหน่ายน ้ามนัปาลม์ดบิของบรษิทัฯ ส าหรบังวด 6 เดอืนในปี 2556 และปี 2552 เท่ากบั 1,640.11 
ล้านบาท และ 1,151.01 ล้านบาท ลดลงร้อยละ 21.26 ซึ่งเป็นผลกระทบมาจากรายได้ที่ลดลงในช่วงไตรมาสแรกของปี 
เป็นหลกั 2552โดยมสีาเหตุส าคญัมาจาก (1) ปรมิาณผลปาล์มทะลายในตลาดลดลง เนื่องจาก สภาวะอากาศที่แห้งแล้ง
ในช่วงไตรมาสแรกของปี 2557 รวมทัง้อตัราการใหน้ ้ามนัของผลปาลม์ทะลายกล็ดลงจากผลกระทบจากสภาวะอากาศทีแ่หง้
แลง้ ซึง่มผีลกระทบโดยตรงท าใหป้รมิาณน ้ามนัปาลม์ดบิทีส่กดัและจดัจ าหน่ายของบรษิทัฯ ลดลง (2) ราคาผลปาลม์ทะลาย
และราคาน ้ามนัปาลม์ดบิเพิม่สงูขึน้ เนื่องจากสภาวะขาดแคลนผลปาลม์ทะลาย ส่งผลใหเ้กดิสภาวะการเกง็ก าไรในราคาผล
ปาลม์ทะลาย และส่งผลกระทบโดยตรงท าใหร้าคาน ้ามนัปาลม์ดบิในประเทศเพิม่สงูขึน้  นอกจากนี้ ความต้องการใชน้ ้ามนั
ปาลม์ดบิในประเทศเพิม่ขึน้จากอุตสาหกรรมน ้ามนัไบโอดเีซล เน่ืองจากกระทรวงพลงังานประกาศเพิม่สดัสว่นการผสมไบโอ
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ดเีซลในน ้ามนัดเีซลจากบี 5 เป็น บ ี7 ในช่วงต้นปี 2557 ท าใหส้ต๊อกน ้ามนัปาลม์ดบิในประเทศลดต ่าลงอย่างไรกด็ ีในช่วง
เดอืนมนีาคม 2557 เป็นต้นมา ภาคใต้ของประเทศไทยเริม่มปีรมิาณน ้าฝนทีเ่พิม่มากขึน้ ท าใหม้ผีลผลติปาลม์ทะลายออกสู่
ตลาดมากขึน้ ทัง้ยงัเป็นผลปาลม์ทะลายทีม่คีุณภาพดแีละมอีตัราการใหน้ ้ามนัทีม่าก ซึง่ปัจจยัดงักล่าว ส่งผลใหส้ภาวะของ
อุตสาหกรรมน ้ามนัปาลม์ดบิและผลประกอบการของบรษิทัฯ ในช่วงปลายไตรมาสที ่ 1 และไตรมาสที ่2 ของปี 2557 ดขีึน้
อย่างมนียัส าคญั 

ก าไรสทุธขิองบรษิทัฯ ส าหรบัปี 2554 ถงึปี 2556 เท่ากบั 273.72 ลา้นบาท 105.66 ลา้นบาท และ 172.23 ลา้นบาท 
ตามล าดบั  

ก าไรสทุธสิ าหรบัปี 2555 ลดลงจากปี 2554 คดิเป็นรอ้ยละ 61.40 โดยมสีาเหตุส าคญัจากอตัราการลดลงของราคา
เฉลีย่น ้ามนัปาลม์ดบิทัง้ในและต่างประเทศในปี 2555 ทีเ่ท่ากบัรอ้ยละ 15.66 และรอ้ยละ 12.71 ตามล าดบั มากกว่าอตัรา
การลดลงของราคาเฉลีย่ผลปาลม์ทะลายในประเทศ เท่ากบัรอ้ยละ 11.79 ก าไรสุทธสิ าหรบัปี 2556 เพิม่ขึน้จากปี 2555 คดิ
เป็นรอ้ยละ 63.00 เนื่องจากสาเหตุส าคญั อตัราการลดลงของราคาเฉลีย่น ้ามนัปาลม์ดบิทัง้ในและต่างประเทศในปี 2555 ที่
เท่ากบัรอ้ยละ 18.21 และรอ้ยละ 18.67 ตามล าดบั ซึง่น้อยกว่าอตัราการลดลงของราคาเฉลีย่ผลปาลม์ทะลายในประเทศ ที่
เท่ากบัรอ้ยละ 21.66 นอกจากนี้ในปี 2556 บรษิทัฯ ไดเ้พิม่ปรมิาณการซือ้มาขายไปน ้ามนัปาลม์ดบิมากขึน้อย่างมนียัส าคญั 
ซึง่สง่ผลใหก้ าไรสทุธขิองบรษิทัฯ เพิม่สงูขึน้ดว้ย 

 
 

ก าไรสุทธสิ าหรบังวด 6 เดอืนปี 2556 และงวด 6 เดอืนปี 2557 เท่ากบั 213.26 ล้านบาทและ 173.32 ล้านบาท 
ตามล าดบั ก าไรสทุธสิ าหรบังวด 6 เดอืนปี 2557 ลดลงจากงวด 6 เดอืนปี 2556 คดิเป็นรอ้ยละ 18.73 โดยมสีาเหตุส าคญัมา
จาก (1) ผลปาล์มทะลายที่บรษิัทฯ ที่รบัซื้อและจากสวนของกลุ่มบรษิัทฯ ลดลงจากสภาวะอากาศที่แห้งแล้งในช่วงต้นปี 
2557 และอตัราการใหน้ ้ามนัของผลปาลม์ทะลายกล็ดต ่าลงเนื่องจากผลกระทบของสภาวะอากาศทีแ่หง้แลง้  (2) บรษิทัฯ มี
ค่าใช้จ่ายในการบรหิารเพิม่ขึน้จากค่าใชจ้่ายจากการปิดซ่อมโรงงานที่ ต.ทุ่งคา อ.เมอืง ตามก าหนดการปิดซ่อมประจ าปี 
และบรษิทัฯ ไดบ้นัทกึการค่าเผื่อการดอ้ยค่าตน้ทุนพฒันาโครงการโรงไฟฟ้าชวีมวลเท่ากบั 7.34 ลา้นบาท และ (3) บรษิทัฯ 
มคี่าใชจ้่ายภาษเีพิม่ขึน้ ซึง่ส่วนใหญ่เป็นภาษเีงนิไดท้ีเ่กดิจากผลก าไรของบรษิทั วจิติรภณัฑส์วนปาลม์ จ ากดั โดยภาษเีงนิ
ไดด้งักล่าว เป็นผลมาจากการขายผลปาลม์ทะลาย ซึง่ไม่ไดร้บัสทิธปิระโยชน์ตามบตัรสง่เสรมิการลงทุน 

ในอดตี โดยรวมบรษิัทฯ มผีลประกอบการประจ าปีที่สร้างก าไรสุทธอิย่างต่อเนื่อง ส่งผลให้บรษิัทฯ มฐีานะทาง
การเงนิที่ด ีและสามารถจ่ายเงนิปันผลใหก้บัผู้ถอืหุน้ของบรษิทัฯ ได้อย่างสม ่าเสมอ นอกจากนี้ บรษิัทฯ ยงัสามารถสรา้ง
ผลตอบแทนทีด่ใีหก้บัผูถ้อืหุน้ไดอ้ย่างต่อเนื่อง โดยอตัราส่วนผลตอบแทนผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ ส าหรบัปี 2554 ถงึปี 2556  
และไตรมาส 2 ปี 2557 เท่ากบั รอ้ยละ 28.10 รอ้ยละ 9.97 รอ้ยละ 17.35 และรอ้ยละ 17.3536.33 ตามล าดบั  

 นอกจากนี้  รายได้จากการจ าหน่ายน ้ ามันปาล์มดิบของบริษัทฯ จะมีความผันผวนในแต่ละช่วงเวลาของปี 
(Seasonal Effect) ซึง่โดยปกตแิลว้ผลปาลม์ทะลายจะออกมากในช่วงเดอืนมนีาคมถงึเดอืนเมษายน และช่วงเดอืนสงิหาคม
ถงึเดอืนพฤศจกิายน ท าใหโ้ดยทัว่ไปบรษิทัฯ จะมรีายไดจ้ากการจ าหน่ายน ้ามนัปาลม์ดบิสงูในช่วงไตรมาส 2 และ ไตรมาส 
3   

สรุปผลการด าเนินงานของบรษิทัฯ และบรษิทัย่อยส าหรบังวด 3 เดอืนสิน้สดุวนัที ่30 กนัยายน 2557 (ไตรมาส 3 ปี 2557) 

 รายไดจ้ากการขายน ้ามนัปาลม์ดบิและผลติภณัฑพ์ลอยไดข้องบรษิทัฯ ส าหรบัไตรมาส 3 ปี 2556 และไตรมาส 3 
ปี 2557 เท่ากบั 656.69 ลา้นบาท และ 530.63 ลา้นบาท ตามล าดบั ลดลงรอ้ยละ 19.20 เน่ืองจากในช่วงไตรมาส 3 ปี 2557 
ไดเ้กดิภาวะเกง็ก าไรราคาน ้ามนัปาลม์ดิบของอุตสาหกรรมน ้ามนัปาลม์ดบิในประเทศ ท าใหร้าคาน ้ามนัปาลม์ดบิในประเทศ
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สงูกว่าราคาน ้ามนัปาลม์ดบิในตลาดโลก และส่งผลใหร้าคาผลปาลม์ทะลายสงูกว่าทีค่วรจะเป็น ในขณะเดยีวกนัโรงงานกลัน่
น ้ามนัปาลม์บรสิุทธิใ์นประเทศจะชะลอการสัง่ซือ้น ้ามนัปาลม์ดบิเพื่อรอสภาวะราคาน ้ามนัปาลม์ดบิเขา้สู่ภาวะปกต ิในภาวะ
ดงักล่าวบรษิทัฯ จงึรบัซือ้ผลปาลม์ทะลายและผลติน ้ามนัปาลม์ดบิในปรมิาณทีน้่อยลง เพื่อลดความเสีย่งทีร่าคาน ้ามนัปาลม์
ดิบในประเทศจะปรบัตัวลดลงอย่างรุนแรงเมื่อภาวะการเก็งก าไรราคาน ้ามนัปาล์มดิบในประเทศเข้าสู่ภาวะปกติ ตาม
นโยบายของบรษิทัฯ ทีจ่ะไม่เกง็ก าไรจากความผนัผวนของราคาน ้ามนัปาลม์ดบิ 

 รายได้จากการขายกระแสไฟฟ้าของบรษิัทฯ ส าหรบัไตรมาส 3 ปี 2556 และไตรมาส 3 ปี 2557 เท่ากบั 21.12 
ลา้นบาท และ 13.19 ลา้นบาท ตามล าดบั ลดลงรอ้ยละ 37.55 เนื่องจากปรมิาณการสกดัน ้ามนัปาลม์ดบิของบรษิทัฯ ลดลง
สง่ผลใหป้รมิาณน ้าเสยีทีไ่ดจ้ากกระบวนการผลติน ้ามนัปาลม์ดบิซึง่เป็นผลพลอยไดจ้ากกระบวนการสกดัน ้ามนัปาลม์ดบิของ
บรษิทัฯ และเป็นวตัถุดบิหลกัในการผลติกระแสไฟฟ้าลดลง 

  บรษิทัฯ มกี าไรสทุธสิ าหรบัไตรมาส 3 ปี 2556 เท่ากบั 16.29 ลา้นบาท และบรษิทัฯ มขีาดทุนสทุธสิ าหรบัไตรมาส 
3 ปี 2557 เท่ากบั 15.19 ลา้นบาท บรษิทัฯ มผีลขาดทุนในไตรมาส 3 ปี 2557 เน่ืองจาก (1) รายไดจ้ากการขายน ้ามนัปาลม์
ดิบและผลิตภัณฑ์พลอยได้ และรายได้จากการจ าหน่ายไฟฟ้าลดลง ในขณะที่บริษัทฯ มีค่าใช้จ่ายหลักส่วนหนึ่งเป็น
ค่าใชจ้่ายคงที ่เช่น ค่าเสื่อมราคา และค่าใชจ้่ายพนักงาน เป็นต้น (2) บรษิทัฯ มตี้นทุนทางการเงนิเพิม่ขึน้ 1.94 ลา้นบาท 
เน่ืองจากบรษิทัฯ มเีงนิกูย้มืทีม่ภีาระดอกเบีย้เพิม่ขึน้ และ(3) บรษิทัฯ มคี่าใชจ้่ายภาษเีงนิได ้2.57 ลา้นบาทในไตรมาส 3 ปี 
2557 ซึง่เกดิจากก าไรของบรษิทั วจิติรภณัฑส์วนปาลม์ จ ากดั จากการที่บรษิทั วจิติรภณัฑส์วนปาลม์ จ ากดั ขายผลปาลม์
ทะลายใหบ้รษิทัฯ เพื่อใชใ้นการผลติน ้ามนัปาล์มดบิ ทัง้นี้ ค่าใชจ้่ายในการบรหิารของบรษิทัฯ ส าหรบัไตรมาส 3 ปี 2556 
และไตรมาส 3 ปี 2557 เท่ากบั 47.45 ลา้นบาท และ 66.57 ลา้นบาท ตามล าดบั เพิม่ขึน้รอ้ยละ 40.30 มสีาเหตุส าคญัจาก
ในไตรมาส 3 ปี 2557 บรษิทัฯ ไดห้ยุดการผลติบางสายการผลติ ท าใหบ้รษิทัฯ บนัทกึค่าเสื่อมราคาเครื่องจกัรและโรงงาน
ในช่วงดงักล่าวเป็นค่าใชจ้่ายในการบรหิาร 
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