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2. การวิเคราะหแ์ละค าอธิบายของฝ่ายจดัการ 

2.1 การปรบัโครงสรา้งธรุกิจ 

ในปี 2556 กลุ่มบริษัทฯ ได้ปรบัโครงสร้างการถือหุ้นและการด าเนินธุรกจิเพื่อเตรียมความพร้อมในการน าหุ้น
สามญัของบรษิทัฯ เขา้จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย โดยสามารถสรุปการปรบัโครงสรา้งการถอืหุน้และ
การด าเนินธุรกจิได ้ดงันี้ 

เมื่อวนัที ่25 ธนัวาคม 2556 บรษิทัฯ ไดซ้ือ้หุน้สามญัของบรษิทั วจิติรภณัฑส์วนปาลม์ คดิเป็นรอ้ยละ 70 ของทุน
จดทะเบยีนช าระแลว้ จากกลุ่มชวนะนนัท ์สง่ผลใหบ้รษิทัฯ มสีดัสว่นการถอืหุน้เพิม่ขึน้เป็นรอ้ยละ 100 

2.2 ผลกระทบจากการแก้ไขข้อผิดพลาดจากการปฏิบติัตามมาตรฐานการบญัชี และการเปล่ียนแปลง
นโยบายการบญัชี 

ในปี 2556 ฝา่ยบรหิารของกลุ่มบรษิทัฯ ไดป้ระเมนิภาระผกูพนัจากผลประโยชน์ของพนกังาน ณ วนัที ่1 มกราคม 
2555 และ วนัที ่31 ธนัวาคม 2555 ส าหรบัผลประโยชน์พนกังานหลงัออกจากงานเท่ากบั 13.77 ลา้นบาท และ 15.87 ลา้น
บาท  ตามล าดบั ส าหรบังบการเงนิรวม โดยการปรบัปรุงย้อนหลงังบการเงนิ ได้ปรบัปรุงตวัเลขงบการเงนิเปรยีบเทยีบ
ส าหรบัปี 2555 และงบแสดงฐานะการเงนิ ณ วนัที ่1 มกราคม 2555 ดงันี้ 

 

งบก าไรขาดทุนเบด็เสรจ็ งบการเงินรวมปี 2555 
ค่าใชจ้่ายผลประโยชน์พนกังานเพิม่ขึน้ส่งผลใหค้่าใชจ้่ายในการบรหิารเพิม่ขึน้ (ลา้นบาท) 2.11 
ก าไรลดลง (ลา้นบาท) 2.11 
ก าไรต่อหุน้ข ัน้พืน้ฐานลดลง (บาทต่อหุน้) 10.54 

 

งบแสดงฐานะการเงิน 
งบการเงินรวม 

1 ม.ค. 55 
(ล้านบาท) 

31 ธ.ค. 55 
(ล้านบาท) 

ภาระผกูพนัผลประโยชน์พนกังานเพิม่ขึน้ 13.77 15.87 
ก าไรสะสมยงัไมไ่ดจ้ดัสรรลดลง 8.32 9.90 
ส่วนไดเ้สยีทีไ่มม่อี านาจควบคุมลดลง 5.44 5.97 

นอกจากนี้ ตัง้แต่วนัที ่1 มกราคม 2556 เป็นตน้ไป กลุ่มบรษิทัฯ ไดถ้อืปฏบิตัมิาตรฐานการบญัช ีฉบบัที ่12 เรื่อง
ภาษเีงนิได ้ซึง่ระบุให ้กลุ่มบรษิทัฯ ตอ้งบนัทกึสนิทรพัยภ์าษเีงนิไดร้อการตดับญัช ีและหนี้สนิภาษเีงนิไดร้อการตดับญัช ีใน
งบการเงนิ สนิทรพัย์และหนี้สนิภาษีเงนิได้รอการตดับญัชคีอืจ านวนภาษีเงนิไดท้ี่บรษิัทฯ ต้องได้รบั หรอืจ่ายในอนาคต 
ตามล าดบั ซึง่เกดิจากผลแตกต่างชัว่คราวระหว่างมูลค่าตามบญัชขีองสนิทรพัยแ์ละหนี้สนิทีแ่สดงในงบแสดงฐานะการเงนิ
กบัฐานภาษีของสนิทรพัย์และหนี้สนินัน้ และขาดทุนทางภาษีที่ยงัไม่ได้ใช้ ทัง้นี้ ผู้บริหารประมาณผลกระทบของการ
เปลีย่นแปลงจากการปรบัปรุงยอ้นหลงัในงบการเงนิ และปรากฎในงบแสดงฐานะการเงนิ ณ วนัที ่1 มกราคม 2555 และ
วนัที ่31 ธนัวาคม 2555 และงบก าไรขาดทุนเบด็เสรจ็ส าหรบัปี สิน้สดุวนัที ่31 ธนัวาคม 2555 ไดด้งันี้ 
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งบแสดงฐานะการเงิน 
งบการเงินรวม 

1 ม.ค. 55 
(ล้านบาท) 

31 ธ.ค. 55 
(ล้านบาท) 

31 ธ.ค. 56 
(ล้านบาท) 

สนิทรพัยภ์าษเีงนิไดร้อการตดับญัชเีพิม่ขึน้ 18.91 17.95 2.99 
ก าไรสะสมเพิม่ขึน้ 9.56 9.28 2.99 
ส่วนของผูถ้อืหุน้เพิม่ขึน้ 9.56 9.28 2.99 
ส่วนไดเ้สยีทีไ่มม่อี านาจควบคุมเพิม่ขึน้ 9.36 8.67 0.00 

 

งบก าไรขาดทุนเบด็เสรจ็ 

งบการเงินรวม ส าหรบัปีส้ินสุดวนัท่ี 

31 ธ.ค. 55 
(ล้านบาท) 

31 ธ.ค. 56 
 (ล้านบาท) 

ค่าใชจ้่ายภาษเีงนิไดล้ดลง 0.97 14.96 
ก าไรส าหรบังวดเพิม่ขึน้ 0.97 14.96 
ก าไรต่อหุน้ข ัน้พืน้ฐานเพิม่ขึน้ (บาทต่อหุน้) 4.83 74.80 

 

2.3 ภาพรวมผลการด าเนินงานของบริษทัฯ และบริษทัย่อยท่ีผา่นมา 

บรษิทัฯ เริม่จดัตัง้ขึน้เป็นบรษิทัจ ากดั เมื่อวนัที ่25 มนีาคม 2530 เพื่อด าเนินธุรกจิผลติและจ าหน่ายน ้ามนัปาลม์
ดบิในจงัหวดัชุมพร โดยเริม่ต้นจากความสนใจในการลงทุนในอุตสาหกรรมอาหาร ซึ่งเป็นอุตสาหกรรมที่มแีนวโน้มการ
เติบโตอย่างยัง่ยนื บรษิัทฯ ได้เริม่จดัหาพื้นที่ในการปลูกต้นปาล์มน ้ามนัในจงัหวดัชุมพร  และได้รบัอนุญาตให้เขา้ท า
ประโยชน์ในทีด่นิเขตป่าสงวนแห่งชาตจิากกรมป่าไม้ ในลกัษณะพืน้ที่สมัปทาน จ านวนทัง้สิน้ 29,170 ไร่ 50 ตารางวา 
ตัง้แต่ปี 2530  

กลุ่มบรษิทัฯ ประกอบดว้ยบรษิทัฯ และบรษิัทย่อย ซึง่ไดแ้ก่ บรษิทั วจิติรภณัฑส์วนปาล์ม จ ากดั (ถอืหุน้ร้อยละ 
29.40 ของหุน้ทีม่สีทิธอิอกเสยีงทัง้หมด ณ สิน้ปี 2555 และเพิม่เป็นรอ้ยละ 100 ของหุน้ทีม่สีทิธอิอกเสยีงทัง้หมด ณ สิน้ปี 
2556) บรษิทั วจี ีเอน็เนอรย์ ีจ ากดั (ถอืหุน้รอ้ยละ 100 ของหุน้ทีม่สีทิธอิอกเสยีงทัง้หมด ณ สิน้ปี 2556) และ บรษิทั วจิติร
ภณัฑโ์ลจสิตกิส ์จ ากดั (ถอืหุน้รอ้ยละ 100 ของหุน้ทีม่สีทิธอิอกเสยีงทัง้หมด ณ สิน้ปี 2556) 

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

ภาพรวมผลการด าเนินงานของบริษทัฯ และบริษทัย่อยส าหรบัปี 2554 ถึงปี 2556 และงวด 6 เดือนปี 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 ราคาน ้ามนัปาลม์ดบิทีป่รบัตวัลดลงจากภาวะเศรษฐกจิโลก
โดยทัว่ไปชะลอตวัลง สง่ผลโดยตรงใหค้วามตอ้งการใชแ้ละราคาน ้ามนัปาลม์ในตลาดโลกลดลง ในขณะทีป่รมิาณขายมกีาร
ปรบัตวัเพิม่ขึน้ เนื่องจากในปี 2554 บรษิทัฯ ไดม้กีารปิดโรงสกดัน ้ามนัปาลม์ดบิที ่อ.ท่าแซะ เพื่อขยายก าลงัการผลติและ
ปรบัปรุงประสทิธภิาพในการผลติรวมเป็นระยะเวลาประมาณ 1 เดอืน รายไดจ้ากการจ าหน่ายน ้ามนัปาลม์ดบิของบรษิทัฯ 
ส าหรบัปี 2555 และปี 2556 เท่ากบั 3,019.05 ลา้นบาท และ 2,776.39 ลา้นบาท ลดลงรอ้ยละ 8.04 โดยมสีาเหตุ คอื ในปี 
2556 ภาวะเศรษฐกจิโลกโดยทัว่ไปซบเซาลงจากปี 2555 สง่ผลใหค้วามตอ้งการใชแ้ละราคาน ้ามนัปาลม์ในตลาดโลกลดลง 
ดา้นปรมิาณขาย ถงึแมว้่าในปี 2555 บรษิทัฯ ไดม้กีารปิดโรงสกดัน ้ามนัปาลม์ดบิที ่อ.ทุ่งคา เพื่อปรบัปรุงประสทิธภิาพการ
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ผลติเป็นระยะเวลารวมประมาณ 2 เดอืน แต่ปรมิาณขายรวมของบรษิทักลบัเพิม่ขึน้ เนื่องจากในปี 2556 บรษิทัฯ ไดเ้พิม่
ปรมิาณการซือ้มาขายไป (Trading) น ้ามนัปาลม์ดบิขึน้อย่างมนียัส าคญั สง่ผลใหป้รมิาณการขายของบรษิทัฯ เพิม่สงูขึน้ 

รายไดจ้ากการจ าหน่ายน ้ามนัปาลม์ดบิของบรษิทัฯ ส าหรบังวด 6 เดอืนในปี 2556 และปี 2557 เท่ากบั 1,604.88 
ลา้นบาท และ 1,151.41 ล้านบาท ลดลงร้อยละ 28.26 ซึง่เป็นผลกระทบมาจากรายได้ทีล่ดลงในช่วงไตรมาสแรกของปี 
2557 เป็นหลกั โดยสาเหตุส าคญั คอื ปรมิาณผลปาลม์ทะลายในตลาดลดลง เนื่องจากสภาวะอากาศทีแ่หง้แลง้ในช่วงไตร
มาสแรกของปี 2557 อกีทัง้อตัราการใหน้ ้ามนัของผลปาลม์ทะลายกล็ดลงจากผลกระทบของสภาวะอากาศทีแ่หง้แลง้ดว้ย
เช่นกนั สว่นราคาน ้ามนัปาลม์ดบิปรบัตวัสงูขึน้เนื่องจากการขาดแคลนของผลปาลม์ทะลายทีจ่ะเขา้สูโ่รงสกดัน ้ามนัปาลม์ดบิ 
ท าใหป้รมิาณน ้ามนัปาลม์ดบิในตลาดลดต ่าลงและราคาเพิม่สูงขึน้ นอกจากนี้ ความต้องการใช้น ้ามนัปาลม์ดบิในประเทศ
เพิม่ขึน้จากอุตสาหกรรมไบโอดเีซลทีม่เีพิม่การผสมไบโอดเีซลจากบ ี5 เป็นบ ี7 ท าใหส้ต๊อกน ้ามนัปาลม์ดบิในประเทศลด
ต ่าลง สง่ผลใหร้าคาน ้ามนัปาลม์ดบิเพิม่สงูขึน้เช่นกนั อย่างไรกด็ ีในช่วงเดอืนมนีาคม 2557 เป็นต้นมา ภาคใต้ของประเทศ
ไทยเริม่มปีรมิาณน ้าฝนทีเ่พิม่มากขึน้ ท าใหม้ผีลผลติปาลม์ทะลายออกสูต่ลาดมากขึน้ ทัง้ยงัเป็นผลปาลม์ทะลายทีม่คีุณภาพ
ดแีละมอีตัราการใหน้ ้ามนัทีม่าก ซึง่ปจัจยัดงักล่าว สง่ผลใหส้ภาวะของอุตสาหกรรมน ้ามนัปาลม์ดบิและผลประกอบการของ
บรษิทัฯ ในช่วงปลายไตรมาสที ่1 และไตรมาสที ่2 ของปี 2557 ดขีึน้อย่างมนียัส าคญั 

ก าไรสทุธขิองบรษิทัฯ ส าหรบัปี 2554 ถงึปี 2556 เท่ากบั 273.72 ลา้นบาท 105.66 ลา้นบาท และ 172.23 ลา้น
บาท 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
การลดลงของราคาเฉลีย่ปาลม์สดในประเทศ เท่ากบัรอ้ยละ 11.79 ก าไรสุทธสิ าหรบัปี 2556 เพิม่ขึน้จากปี 2555 คดิเป็น
ร้อยละ 63.00 เนื่องจากสาเหตุส าคญั อตัราการลดลงของราคาเฉลี่ยน ้ามนัปาล์มดบิทัง้ในและต่างประเทศในปี 2555 ที่
เท่ากบัรอ้ยละ 18.21 และรอ้ยละ 18.67 ตามล าดบั ซึง่น้อยกว่าอตัราการลดลงของราคาเฉลีย่ปาลม์สดในประเทศ ทีเ่ท่ากบั
รอ้ยละ 21.66 นอกจากนี้ในปี 2556 บรษิทัฯ ไดเ้พิม่ปรมิาณการซือ้มาขายไปน ้ามนัปาล์มดบิมากขึน้อย่างมนีัยส าคญั ซึ่ง
สง่ผลใหก้ าไรสทุธขิองบรษิทัฯ เพิม่สงูขึน้ดว้ย  

ก าไรสุทธสิ าหรบังวด 6 เดอืนปี 2556 และงวด 6 เดอืนปี 2557 เท่ากบั 213.26 ลา้นบาทและ 173.32 ลา้นบาท 
ตามล าดบั ก าไรสทุธสิ าหรบังวด 6 เดอืนปี 2557 ลดลงจากงวด 6 เดอืนปี 2556 คดิเป็นรอ้ยละ 18.73 โดยมสีาเหตุส าคญั
มาจาก (1) ผลปาลม์ทะลายทีบ่รษิทัฯ ทีร่บัซือ้และจากสวนของกลุ่มบรษิทัฯ ลดลงจากสภาวะอากาศทีแ่หง้แลง้ในช่วงต้นปี 
2557 และอตัราการใหน้ ้ามนัของผลปาลม์ทะลายกล็ดต ่าลงเนื่องจากผลกระทบของสภาวะอากาศทีแ่หง้แลง้ (2) บรษิทัฯ มี
ค่าใชจ้่ายในการบรหิารเพิม่ขึน้จากค่าใช้จ่ายจากการปิดซ่อมโรงงานที่ ต.ทุ่งคา อ.เมอืง ตามก าหนดการปิดซ่อมประจ าปี 
และบรษิัทฯ ไดบ้นัทกึการดอ้ยค่าของของสนิทรพัย์ ซึง่เป็นค่าศกึษาความเป็นไปไดใ้นการลงทุนในโครงการโรงไฟฟ้าชวี
มวลและ (3) บรษิทัฯ มคี่าใช้จ่ายภาษีเพิม่ขึน้ ซึง่ส่วนใหญ่เป็นภาษีเงนิได้ที่เกดิจากผลก าไรของบรษิัท วจิติรภณัฑ์สวน
ปาลม์ จ ากดั โดยภาษเีงนิไดด้งักล่าว เป็นผลมาจากการขายผลปาลม์ทะลาย ซึง่ไม่ไดร้บัสทิธปิระโยชน์ตามบตัรสง่เสรมิการ
ลงทุน  

ในอดตีที่ผ่านมา โดยรวมบรษิัทฯ มผีลประกอบการประจ าปีที่สร้างก าไรสุทธอิย่างต่อเนื่อง ส่งผลให้บรษิัทฯ มี
ฐานะทางการเงินที่ดี และสามารถจ่ายเงินปนัผลให้กบัผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ ได้อย่างสม ่าเสมอ นอกจากน้ี บริษัทฯ ยงั
สามารถสรา้งผลตอบแทนทีด่ใีหก้บัผูถ้อืหุน้ไดอ้ย่างต่อเนื่อง โดยอตัราสว่นผลตอบแทนผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ ส าหรบัปี 2554 
ถงึปี 2556 และงวด 6 เดอืนของปี 2557 เท่ากบั รอ้ยละ 28.10 รอ้ยละ 9.97 รอ้ยละ 17.35 และรอ้ยละ 36.33 ตามล าดบั  

 นอกจากนี้ รายได้จากการจ าหน่ายน ้ามันปาล์มดิบของบริษัทฯ จะมีความผันผวนในแต่ละช่วงเวลาของปี 
(Seasonal Effect) ซึง่โดยปกติแลว้ปาล์มสดจะออกมากในช่วงเดอืนมนีาคมถงึเดอืนเมษายน และช่วงเดอืนสงิหาคมถึง
เดอืนพฤศจกิายน ท าใหโ้ดยทัว่ไปบรษิทัฯ จะมรีายไดจ้ากการจ าหน่ายน ้ามนัปาลม์ดบิสงูในช่วงไตรมาส 2 และ 3  
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ภาพรวมผลการด าเนินงานของบริษทัฯ และบริษทัย่อยส าหรบังวด 3 เดือนส้ินสุดวนัท่ี 30 กนัยายน 2557  
(ไตรมาส 3 ปี 2557) 

รายการ 

งบการเงินรวมส าหรบั 3 เดือน ส้ินสดุวนัท่ี 

30 ก.ย. 56 30 ก.ย. 57 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 

รายไดจ้ากการขาย 641.73 94.68  513.51 94.43  

รายไดจ้ากผลติภณัฑพ์ลอยได ้ 14.96 2.21  17.12 3.15  

รายไดจ้ากการขายไฟฟ้า 21.12 3.12  13.19 2.43  

รวมรายได้ 677.81 100.00  543.82 100.00  

ตน้ทุนขาย 594.02 87.64  470.26 86.47  

ก าไรขัน้ต้น 83.79 12.36  73.56 13.53  

ดอกเบีย้รบั 0.52 0.08  0.04 0.01  

รายไดอ้ื่น 1.38 0.20  4.00 0.74  

ก าไรก่อนค่าใช้จ่าย 85.69 12.64  77.60 14.27  

ค่าใชจ้่ายในการขาย 11.43 1.69  11.20 2.06  

ค่าใชจ้่ายในการบรหิาร 47.45 7.00  66.57 12.24  

ตน้ทุนทางการเงนิ 10.51 1.55  12.45 2.29  

ก าไร(ขาดทุน)ก่อนค่าใช้จ่ายภาษีเงินได้ 16.31 2.41  (12.62)  (2.32)  

ค่าใชจ้่ายภาษเีงนิได ้ 0.02 0.00  2.57 0.47  

ก าไร (ขาดทุน) สทุธิ 16.29 2.40  (15.19) (2.79)  

 รายไดจ้ากการขายน ้ามนัปาลม์ดบิและผลติภณัฑพ์ลอยไดข้องบรษิทัฯ ส าหรบัไตรมาส 3 ปี 2556 และไตรมาส 3 
ปี 2557 เท่ากบั 656.69 ล้านบาท และ 530.63 ล้านบาท ตามล าดบั ลดลงร้อยละ 19.20 เนื่องจากในช่วงไตรมาส 3 ปี 
2557 ไดเ้กดิภาวะเกง็ก าไรราคาน ้ามนัปาลม์ดบิของอุตสาหกรรมน ้ามนัปาลม์ดบิในประเทศ ท าใหร้าคาน ้ามนัปาลม์ดบิใน
ประเทศสูงกว่าราคาน ้ามนัปาล์มดบิในตลาดโลก และส่งผลให้ราคาผลปาล์มทะลายสูงกว่าที่ควรจะเป็น ในขณะเดยีวกนั
โรงงานกลัน่น ้ามนัปาลม์บรสิุทธิใ์นประเทศจะชะลอการสัง่ซื้อน ้ามนัปาลม์ดบิเพื่อรอสภาวะราคาน ้ามนัปาลม์ดบิเขา้สู่ภาวะ
ปกต ิในภาวะดงักล่าวบรษิทัฯ จึงรบัซื้อผลปาลม์ทะลายและผลติน ้ามนัปาลม์ดบิในปรมิาณที่น้อยลง เพื่อลดความเสีย่งที่
ราคาน ้ามนัปาลม์ดบิในประเทศจะปรบัตวัลดลงอย่างรุนแรงเมื่อภาวะการเกง็ก าไรราคาน ้ามนัปาลม์ดบิในประเทศเขา้สู่ภาวะ
ปกต ิตามนโยบายของบรษิทัฯ ทีจ่ะไม่เกง็ก าไรจากความผนัผวนของราคาน ้ามนัปาลม์ดบิ 

 รายได้จากการขายกระแสไฟฟ้าของบรษิทัฯ ส าหรบัไตรมาส 3 ปี 2556 และไตรมาส 3 ปี 2557 เท่ากบั 21.12 
ลา้นบาท และ 13.19 ลา้นบาท ตามล าดบั ลดลงรอ้ยละ 37.55 เน่ืองจากปรมิาณการสกดัน ้ามนัปาลม์ดบิของบรษิทัฯ ลดลง
ส่งผลใหป้รมิาณน ้าเสยีทีไ่ดจ้ากกระบวนการผลติน ้ามนัปาล์มดบิซึ่งเป็นผลพลอยได้จากกระบวนการสกดัน ้ามนัปาล์มดบิ
ของบรษิทัฯ และเป็นวตัถุดบิหลกัในการผลติกระแสไฟฟ้าลดลง 

  บรษิทัฯ มกี าไรสทุธสิ าหรบัไตรมาส 3 ปี 2556 เท่ากบั 16.29 ลา้นบาท และบรษิทัฯ มขีาดทุนสทุธสิ าหรบัไตรมาส 
3 ปี 2557 เท่ากบั 15.19 ล้านบาท บรษิัทฯ มผีลขาดทุนในไตรมาส 3 ปี 2557 เนื่องจาก (1) รายได้จากการขายน ้ามนั
ปาลม์ดบิและผลติภณัฑพ์ลอยได ้และรายไดจ้ากการจ าหน่ายไฟฟ้าลดลง ในขณะทีบ่รษิทัฯ มค่ีาใชจ้่ายหลกัส่วนหนึ่งเป็น
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 จากการทีบ่รษิทั วจิติรภณัฑส์วนปาลม์ จ ากดั ขายผลปาลม์
ทะลายใหบ้รษิัทฯ เพื่อใชใ้นการผลติน ้ามนัปาลม์ดิบ ทัง้นี้ ค่าใชจ้่ายในการบรหิารของบรษิทัฯ ส าหรบัไตรมาส 3 ปี 2556 
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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 

การวิเคราะหผ์ลการด าเนินงาน 

รายได ้

รายไดร้วมของบรษิทัฯ ส าหรบัปี 2554 ถงึปี 2556 เท่ากบั 4,115.71 ลา้นบาท 3,629.94 ลา้นบาท และ 3,238.72 
ลา้นบาท ตามล าดบั และส าหรบังวด 6 เดอืนในปี 2556 และปี 2557 เท่ากบั 1,870.42 ลา้นบาท และ 1,445.50 ลา้นบาท 
ตามล าดบั โดยรายไดห้ลกัของบรษิทัฯ มาจากการจ าหน่ายน ้ามนัปาล์มดบิในสดัส่วนประมาณรอ้ยละ 80 ของรายไดร้วม 
และสว่นทีเ่หลอืมาจากการจ าหน่ายเมลด็ในปาลม์ และไฟฟ้า ซึง่โครงสรา้งรายไดข้องบรษิทัฯ สามารถสรุปไดด้งันี้ 

รายการ 
งบการเงินรวม ส าหรบัปี ส้ินสุดวนัท่ี งบการเงินรวม ส าหรบั 6 เดือน ส้ินสดุวนัท่ี 

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

รายไดจ้ากการจ าหน่ายน ้ามนัปาลม์
ดบิในประเทศ 1,511.45 36.72 1,472.53 40.57 714.88 22.07 512.41  27.40  453.52  31.37  
รายไดจ้ากการจ าหน่ายน ้ามนัปาลม์
ดบิต่างประเทศ 1,849.12 44.93 1,546.52 42.61 2,061.51 63.65 1,092.48  58.41  697.89  48.28  
รวมรายได้จากการจ าหน่ายน ้ามนั
ปาลม์ดิบ 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  
รายไดจ้ากการจ าหน่ายเมลด็ในปาลม์ 594.87 14.46 425.05 11.71 304.65 9.41 172.46  9.22  230.79  15.97  
รายไดจ้ากการจ าหน่ายไฟฟ้า 75.49 1.83 92.98 2.56 87.66 2.71 48.44  2.59  43.44  3.01  
รายไดจ้ากผลติภณัฑพ์ลอยได ้ 84.78 2.06 84.00 2.31 69.99 2.16 44.64  2.39  19.86  1.37  
อื่นๆ1 - - 8.86 0.24 0.03 -       0.00  
รวมรายได้ 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: 1 อื่นๆ คอื รายไดจ้ากการขายผลปาลม์ทะลายของบรษิทั วจิติรภณัฑ ์สวนปาลม์ จ ากดั ใหแ้ก่บุคคลภายนอกเนื่องจากโรงสกดัน ้ามนั
ปาลม์ดบิของ บรษิทั วจิติรภณัฑส์วนปาลม์ จ ากดั ปิดซ่อม 

รายได้จากการจ าหน่ายน ้ามนัปาล์มดิบของบริษัทฯ ส าหรบัปี 2554 ถึงปี 2556 เท่ากบั 3,360.57 ล้านบาท 
3,019.05 ลา้นบาท และ 2,776.39 ลา้นบาท ตามล าดบั และส าหรบังวด 6 เดอืนในปี 2556 และปี 2557 เท่ากบั 1,604.88 
ลา้นบาท และ 1,151.41 ลา้นบาท ตามล าดบั โดยรายละเอยีดเกีย่วกบัปรมิาณ และมลูค่าการจ าหน่ายน ้ามนัปาลม์ดบิมดีงันี้ 

รายการ 

งบการเงินรวมส าหรบัปีส้ินสดุวนัท่ี งบการเงินรวม ส าหรบั 6 เดือน ส้ินสดุวนัท่ี 

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

ปริมาณ 
(พนัตนั) 

มลูค่า 
(ล้าน
บาท) 

ปริมาณ 
(พนัตนั) 

มลูค่า 
(ล้าน
บาท) 

ปริมาณ 
(พนัตนั) 

มลูค่า 
(ล้าน
บาท) 

ปริมาณ 
(พนัตนั) 

มลูค่า 
(ล้าน
บาท) 

ปริมาณ 
(พนัตนั) 

มลูค่า 
(ล้าน
บาท) 

จ าหน่ายน ้ามนั
ปาลม์ดบิใน
ประเทศ 

41.35  1,511.45  50.61  1,472.53  29.73  714.88  22.06 512.41 14.97 453.52 

จ าหน่ายน ้ามนั
ปาลม์ดบิ
ต่างประเทศ 

52.92  1,849.12  49.40  1,546.52  88.53  2,061.51  47.93 1,092.48 25.19 697.89 

รวม 94.27  3,360.57  100.01  3,019.05  118.26  2,776.39  69.99  1,604.88  40.16  1,151.41  
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รายไดจ้ากการจ าหน่ายน ้ามนัปาลม์ดบิของบรษิทัฯ ส าหรบัปี 2554 และปี 2555 เท่ากบั 3,360.57 ลา้นบาท และ 
3,019.05 ลา้นบาท ลดลงรอ้ยละ 10.16 โดยมปีจัจยัส าคญั คอื (1) ภาวะเศรษฐกจิโลกโดยทัว่ไปชะลอตวัลง ส่งผลโดยตรง
ใหค้วามต้องการใชแ้ละราคาน ้ามนัปาลม์ในตลาดโลกลดลง เนื่องจากน ้ามนัปาลม์ดบิถือเป็นสนิค้าโภคภณัฑ์ชนิดหนึ่งที่มี
ความตอ้งการใชแ้ปรผนัตามภาวะเศรษฐกจิโดยรวมของโลก ประกอบกบัแนวโน้มการลดการใชพ้ลงังานทางเลอืกทีเ่ริม่ต้น
โดยประเทศเยอรมนั สง่ผลกระทบในทางลบต่อความต้องการใชแ้ละราคาน ้ามนัปาลม์ดบิทัว่โลก (2) ในปี 2555 บรษิทัฯ มี
ปรมิาณการผลติน ้ามนัปาลม์ดบิเพิม่ขึน้จากปี 2554 เน่ืองจาก ในปี 2554 บรษิทัฯ ไดม้กีารปิดโรงสกดัน ้ามนัปาลม์ดบิที ่อ.
ท่าแซะ เพื่อขยายก าลงัการผลิตและปรบัปรุงประสทิธภิาพในการผลติในเดอืนมกราคมถึงต้นเดือนกุมภาพนัธ์รวมเป็น
ระยะเวลาประมาณ 1 เดอืน  

รายไดจ้ากการจ าหน่ายน ้ามนัปาลม์ดบิของบรษิทัฯ ส าหรบัปี 2555 และปี 2556 เท่ากบั 3,019.05 ลา้นบาท และ 
2,776.39 ลา้นบาท ลดลงรอ้ยละ 8.04 โดยมปีจัจยัส าคญั คอื (1) ในปี 2556 ภาวะเศรษฐกจิโลกโดยทัว่ไปซบเซาลงจากปี 
2555 ส่งผลใหค้วามต้องการใชแ้ละราคาน ้ามนัปาล์มในตลาดโลกลดลง (2) ในปี 2556 บรษิัทฯ มปีรมิาณการผลติน ้ามนั
ปาล์มดบิเพิม่ขึน้จากปี 2555 เนื่องจาก ในปี 2555 บรษิทัฯ ไดม้กีารปิดโรงสกดัน ้ามนัปาล์มดบิที่ อ.ทุ่งคา เพื่อปรบัปรุง
ประสทิธภิาพการผลติในเดอืนช่วงเดือนมกราคมถึงกลางเดือนกุมภาพนัธ์และช่วงกลางถึงปลายเดอืนธนัวาคม เป็น
ระยะเวลารวมประมาณ 2 เดอืน สง่ผลใหป้รมิาณการผลติน ้ามนัปาลม์ดบิลดลงในปีดงักล่าว และ (3) ในปี 2556 บรษิทัฯ ได้
เพิม่ปรมิาณการซือ้มาขายไป (Trading) น ้ามนัปาล์มดบิขึน้อย่างมนีัยส าคญั ส่งผลให้ปรมิาณการขายของบรษิทัฯ เพิม่
สงูขึน้  

รายไดจ้ากการจ าหน่ายน ้ามนัปาลม์ดบิของบรษิทั ส าหรบังวด 6 เดอืนในปี 2556 และปี 2557 เท่ากบั 1,604.88 
ลา้นบาท และ 1,151.41 ลา้นบาท ลดลงรอ้ยละ 28.26 โดยมสีาเหตุส าคญัมาจาก (1) ปรมิาณผลปาลม์ทะลายในตลาดลดลง 
เนื่องจาก สภาวะอากาศทีแ่หง้แลง้ในช่วงไตรมาสแรกของปี 2557 ส่งผลใหผ้ลปาลม์ทะลายทีร่บัซือ้และจากสวนของกลุ่ม
บรษิทัฯ ลดลง รวมทัง้อตัราการใหน้ ้ามนัของผลปาลม์ทะลายกล็ดลงจากผลกระทบจากสภาวะอากาศทีแ่หง้แลง้ดว้ยเช่นกนั 
ซึง่มผีลกระทบโดยตรงท าใหป้รมิาณน ้ามนัปาลม์ดบิทีส่กดัและจดัจ าหน่ายของบรษิทัฯ ลดลงเหลอื 9,960 ตนัส าหรบังวด 3 
เดอืนของปี 2557 โดยลดลงจากปรมิาณน ้ามนัปาลม์ดบิทีจ่ดัจ าหน่ายไดส้ าหรบังวด 3 เดอืนของปี 2556 ทีม่ปีรมิาณเท่ากบั 
31,900 ตนั อย่างไรกด็ ีตัง้แต่เดอืนมนีาคม 2557 เป็นต้นมา ภาคใต้ของประเทศไทยเริม่มปีรมิาณน ้าฝนทีเ่พิม่มากขึน้ ท า
ใหม้ผีลผลติปาล์มทะลายออกสู่ตลาดมากขึน้ เป็นผลปาลม์ทะลายทีม่คีุณภาพดแีละมอีตัราการให้น ้ามนัที่มากขึน้ ดงันัน้ 
ปรมิาณน ้ามนัปาลม์ดบิทีจ่ดัจ าหน่ายไดส้ าหรบังวด 6 เดอืนของปี 2557 จงึอยู่ที ่40,160 ตนั ซึง่ลดลงจากปรมิาณน ้ามนั
ปาลม์ดบิทีจ่ดัจ าหน่ายไดส้ าหรบังวด 6 เดอืนของปี 2556 ทีม่ปีรมิาณเท่ากบั 69,990 ตนั (2) ราคาผลปาลม์ทะลายและราคา
น ้ามนัปาลม์ดบิเพิม่สงูขึน้ เนื่องจากสภาวะขาดแคลนผลปาลม์ทะลาย ท าใหเ้กดิการแย่งรบัซือ้ผลปาลม์ทะลายระหว่างโรง
สกดัน ้ามนัปาลม์ดบิอื่นๆ มากขึน้ อกีทัง้สง่ผลใหเ้กดิสภาวะการเกง็ก าไร สง่ผลกระทบโดยตรงท าใหร้าคาน ้ามนัปาลม์ดบิใน
ประเทศเพิ่มสูงขึน้ ในช่วงไตรมาสแรกของปี 2557 นอกจากนี้ ความต้องการใช้น ้ามนัปาล์มดบิในประเทศเพิม่ขึ้นจาก
อุตสาหกรรมน ้ามนัไบโอดเีซล เนื่องจากกระทรวงพลงังานประกาศเพิม่สดัส่วนการผสมไบโอดเีซลในน ้ามนัดเีซลจากบ ี 5 
เป็น บ ี7 ในช่วงตน้ปี 2557 ท าใหส้ต๊อกน ้ามนัปาลม์ดบิในประเทศลดต ่าลง ซึง่เป็นอกีสาเหตุหนึ่งทีท่ าใหร้าคาน ้ามนัปาลม์
ดบิเพิม่สงูขึน้   

รายไดจ้ากการจ าหน่ายเมลด็ในปาลม์ของบรษิทัฯ ส าหรบัปี 2554 ถงึปี 2556  เท่ากบั 594.88 ลา้นบาท 425.05 
ลา้นบาท และ 304.65 ลา้นบาท ตามล าดบั และส าหรบังวด 6 เดอืนในปี 2556 และปี 2557 เทา่กบั 172.46 ลา้นบาท และ 
230.78 ลา้นบาท ตามล าดบั โดยรายละเอยีดเกีย่วกบัปรมิาณและมลูค่าการจ าหน่ายเมลด็ในปาลม์ของบรษิทัฯ มดีงันี้ 
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รายการ 

งบการเงินรวมส าหรบัปีส้ินสดุวนัท่ี งบการเงินรวม ส าหรบั 6 เดือน ส้ินสดุวนัท่ี 
31 ธ.ค. 54 31 ธ.ค. 55 31 ธ.ค. 56 30 มิ.ย. 56 30 มิ.ย. 57 

ปริมาณ 
(พนัตนั) 

มลูค่า 
(ล้าน
บาท) 

ปริมาณ 
(พนัตนั) 

มลูค่า 
(ล้าน
บาท) 

ปริมาณ 
(พนัตนั) 

มลูค่า 
(ล้าน
บาท) 

ปริมาณ 
(พนัตนั) 

มลูค่า 
(ล้าน
บาท) 

ปริมาณ 
(พนัตนั) 

มลูค่า 
(ล้าน
บาท) 

จ าหน่ายเมลด็
ในปาลม์ 

30.46 594.87 29.58 425.05 29.77 304.65 18.15  172.46  13.54  230.78  

รายไดจ้ากการจ าหน่ายเมลด็ในปาลม์ของบรษิัทฯ ส าหรบัปี 2554 ถึงปี 2556 เท่ากบั 594.87 ลา้นบาท 425.05 
ลา้นบาท และ 304.65 ลา้นบาท หรอืคดิเป็นการลดลงรอ้ยละ 28.55 และ 28.33 ตามล าดบั เน่ืองจากภาวะเศรษฐกจิทัว่โลก
ซบเซาลง กดดนัตลาดเมลด็ในปาลม์ของโลกใหช้ะลอตวัลงในปี 2555 และ 2556 ดว้ยเช่นกนั ส่งผลใหค้วามต้องการและ
ราคาเมลด็ในปาลม์ทัว่โลกลดต ่าลง อย่างไรกต็าม ความต้องการและราคาเมลด็ในปาล์มไม่ได้มคีวามสมัพนัธโ์ดยตรงกบั
ความตอ้งการและราคาของน ้ามนัปาลม์ดบิทัว่โลก โดยความต้องการและราคาเมลด็ในปาลม์มคีวามสมัพนัธก์บัราคาน ้ามนั
มะพรา้วดว้ยความทีผ่ลติภณัฑท์ัง้สองเป็นสนิคา้ทดแทนซึง่กนัและกนั กราฟดงัต่อไปนี้แสดงใหเ้หน็ถงึราคาน ้ามนัเมลด็ใน
ปาลม์ และราคาน ้ามนัมะพรา้ว โดยในช่วงเดอืนสงิหาคม 2553 จนถงึเดอืนมนีาคม 2554 ขอ้มูลจากกรมการคา้ภายในได้
ระบุว่า จงัหวดัประจวบครีขีนัธ์ ซึ่งเป็นพื้นที่ปลูกมะพร้าวที่ส าคญัของประเทศไทย เกดิปญัหาภยัแล้งและแมลงศตัรูพืช
ระบาด เสยีหายกว่า 200,000 ไร่ และผลผลติมะพรา้วลดลงเหลอืรอ้ยละ 30 จากผลผลติในระดบัปกต ิท าใหน้ ้ามนัมะพรา้ว
ขาดตลาด และส่งผลใหน้ ้ามนัเมล็ดในปาลม์มรีาคาสูงขึน้ ทัง้นี้ในปี 2555 และปี 2556 ปรมิาณผลผลติมะพรา้วเพิม่สูงขึน้
เรื่อยๆ จากการฟ้ืนตวัหลงัประสบปญัหาดงักล่าว ท าให้ราคาน ้ามนัเมลด็ในปาล์มลดต ่าลงเรื่อยๆ จนถึงเดอืนพฤษภาคม 
2556 อย่างไรกต็าม ตัง้แต่เดอืนกนัยายน 2556 ประเทศฟิลปิปินส์ ซึ่งเป็นแหล่งปลูกต้นมะพร้าวที่ส าคญัของโลกได้รบั
ผลกระทบจากปญัหาการเผชญิพายุไต้ฝุ่น ท าใหผ้ลผลติมะพรา้วอยู่ในสภาวะขาดตลาดและราคาน ้ามนัเมลด็ในปาลม์ได้
กลบัตวัเพิม่สงูขึน้  

รายได้จากการจ าหน่ายเมลด็ในปาล์มของบรษิัทฯ ส าหรบังวด 6 เดอืนในปี 2556 และปี 2557 เท่ากบั 172.46 
ลา้นบาท และ 230.78 ลา้นบาท ตามล าดบั ลดลงรอ้ยละ 33.82 โดยมสีาเหตุส าคญัมากจาก (1) การลดลงของปรมิาณผล
ปาลม์ทะลายซึง่เป็นวตัถุดบิหลกัส าคญัของกระบวนการสกดัน ้ามนัปาลม์ดบิในช่วงไตรมาสที ่1 ของปี 2557 ส่งผลกระทบ
โดยตรงให้ปรมิาณการผลติเมลด็ในปาลม์ซึง่เป็นผลพลอยไดจ้ากกระบวนการสกดัน ้ามนัปาลม์ดบิของบรษิทัฯ ลดลงดว้ย
เช่นเดยีวกนั (2) ราคาเมลด็ในปาลม์เพิม่สงูขึน้ เนื่องจากผลกระทบของการลดลงของปรมิาณผลปาลม์ทะลาย ท าใหป้รมิาณ
เมลด็ในปาลม์ซึง่เป็นผลพลอยไดจ้ากการสกดัน ้ามนัปาลม์ดบิน้อยลงและราคาเพิม่สงูขึน้ ประกอบกบัการเกดิพายุไต้ฝุ่นใน
ประเทศฟิลปิปินส ์ท าให้ปรมิาณความต้องการน ้ามนัเมลด็ในปาล์มทดแทนน ้ามนัมะพร้าวเพิม่สูงขึน้ และส่งผลให้ราคา
น ้ามนัเมลด็ในปาลม์สงูขึน้ดว้ย 
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ทีม่า: ราคาน ้ามนัมะพรา้ว: กรมการคา้ภายใน,  
       ราคาน ้ามนัเมลด็ในปาลม์: World Bank  
 

ส าหรบัปจัจยัทีส่ง่ผลกระทบต่อปรมิาณของเมลด็ในปาลม์ทีบ่รษิทัฯ สามารถผลติได ้คอื (1) ปรมิาณปาลม์สดทีเ่ขา้
สู่กระบวนการผลิตของบริษัทฯ ในแต่ละปี (2) ปจัจัยที่เกี่ยวข้องกบัการปลูกปาล์ม อันได้แก่ ช่วงระยะเวลาของการ
เจรญิเตบิโตและะสายพนัธุข์องปาลม์ทีใ่ชป้ลกูและ (3) การดแูลรกัษาตน้ปาลม์ใหอ้ยู่ในสภาพแวดลอ้มทีเ่หมาะสม  

รายได้จากการจ าหน่ายไฟฟ้าของบรษิัทฯ ส าหรบัปี 2554 ถึงปี 2556 เท่ากบั 75.49 ลา้นบาท 92.98 ล้านบาท 
และ 87.66 ลา้นบาท ตามล าดบั และส าหรบังวด 3 เดอืนในปี 2556 และปี 2557 เท่ากบั 25.72 ลา้นบาท และ 12.70 ลา้น
บาท ตามล าดบั บรษิทัฯ มรีายได้จากส่วนเพิม่ราคารบัซือ้ไฟฟ้า (Adder) ส าหรบัปี 2554 ถงึปี 2556 โดยประมาณ 0.30 
บาท ต่อปรมิาณกโิลวตัตต่์อชัว่โมงทีจ่ าหน่ายไฟฟ้าได ้ซึง่บรษิทัฯ มสีญัญาการขายไฟฟ้าทีไ่ดร้บัส่วนเพิม่ราคารบัซือ้ไฟฟ้า 
(Adder) นี้จนถงึปี 2561 (โปรดพจิารณารายละเอยีดเพิม่เตมิในส่วนที ่2.2.2 ลกัษณะการประกอบธุรกจิ) โดยรายละเอยีด
เกีย่วกบัปรมิาณ และมลูค่าการจ าหน่ายไฟฟ้ามดีงันี้ 

รายการ 

งบการเงินรวมส าหรบัปีส้ินสดุวนัท่ี งบการเงินรวม ส าหรบั 6 เดือน ส้ินสดุวนัท่ี 
31 ธ.ค. 54 31 ธ.ค. 55 31 ธ.ค. 56 30 มิ.ย. 56 30 มิ.ย. 57 

ปริมาณ 
(ล้าน

กิโลวตัต์-
ชวัโมง) 

มลูค่า 
(ล้าน
บาท) 

ปริมาณ 
(ล้าน

กิโลวตัต์-
ชวัโมง) 

มลูค่า 
(ล้าน
บาท) 

ปริมาณ 
(ล้าน

กิโลวตัต-์
ชวัโมง) 

มลูค่า 
(ล้าน
บาท) 

ปริมาณ 
(ล้าน

กิโลวตัต-์
ชวัโมง) 

มลูค่า 
(ล้าน
บาท) 

ปริมาณ 
(ล้าน

กิโลวตัต์-
ชวัโมง) 

มลูค่า 
(ล้าน
บาท) 

รวมรายไดแ้ละ
ปรมิาณการ
จ าหน่ายไฟฟ้า 

22.96 75.49 25.93 92.98 22.56 87.66 12.78 48.44 11.00 43.44 

ปรมิาณการผลติ
ไฟฟ้าเพือ่ใชเ้อง 
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เปรียบเทียบราคาน ้ามนัเมลด็ในปาลม์และราคาน ้ามนัมะพรา้ว 

ราคาน ้ามนัมะพรา้วดบิ (บาท/กก.) (แกนซา้ย) ราคาน ้ามนัเมลด็ในปาลม์ (USD/ตนั) (แกนขวา) 

น ้ามนัมะพรา้ว
ขาดตลาด 

ราคาน ้ามนัเมลด็ในปาลม์ 
(USD/ตนั) 

ราคาน ้ามนัมะพรา้ว (บาท/
กก.) 

น ้ามนัมะพรา้ว
ขาดตลาด 
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รายไดจ้ากการจ าหน่ายไฟฟ้าของบรษิทัฯ ในปี 2554 และปี 2555 เท่ากบั 75.49 ลา้นบาท และ 92.98 ลา้นบาท 
เพิม่ขึน้รอ้ยละ 23.17 เน่ืองจากในปี 2554 เป็นปีแรกทีม่กีารเริม่ด าเนินการผลติและจดัจ าหน่ายไฟฟ้า โดยโรงไฟฟ้าที ่อ.ทุง่
คา เริม่ด าเนินการเดอืนมนีาคม 2554 และโรงไฟฟ้าที ่อ.ท่าแซะ เริม่ด าเนินการเดอืนพฤษภาคม 2554 จงึท าใหปี้ 2554 มี
ระยะเวลาในการด าเนินการการผลติไฟฟ้าไม่เตม็ปี 

รายไดจ้ากการจ าหน่ายไฟฟ้าของบรษิทัฯ ในปี 2555 และปี 2556 เท่ากบั 92.98 ลา้นบาท และ 87.66 ลา้นบาท 
ลดลงรอ้ยละ 5.72 เน่ืองจาก ในปี 2556 ปรมิาณปาลม์สดทีเ่ขา้สู่กระบวนการผลติน ้ามนัปาลม์ดบิของบรษิทัฯ โดยเฉลีย่ต่อ
เดอืนมคีวามผนัผวนมากกว่าในปี 2555 ท าใหป้รมิาณน ้าเสยีจากกระบวนการผลติน ้ามนัปาลม์ดบิทีเ่ขา้สู่กระบวนการผลติ
ก๊าซชวีภาพมคีวามผนัผวนดว้ยเช่นกนั สง่ผลใหแ้บคทเีรยีส าหรบัผลติก๊าซชวีภาพไม่แขง็แรง และสามารถผลติเป็นไฟฟ้าได้
น้อยลง ประกอบกบัในปี 2556 บรษิทัฯ เปลีย่นวสัดคุลุมบ่อก๊าซชวีภาพ (Dome Cover) ซึง่ใชเ้กบ็ก๊าซชวีภาพตามอายุการ
ใชง้านและใชข้องใหม่ทีม่อีายุการใชง้านทีน่านขึน้และมปีระสทิธภิาพทีด่ขี ึน้ จงึท าใหม้ก๊ีาซชวีภาพส าหรบัผลติไฟฟ้าระเหย
ออกไปส่วนหนึ่ง ทัง้นี้ บริษัทฯ คาดว่าอายุการใช้งานของวสัดุที่ยาวนานขึน้จะลดจ านวนครัง้ในการเปลี่ยนและลดการ
สญูเสยีก๊าซชวีภาพ 

รายได้จากการจ าหน่ายไฟฟ้าของบรษิัทฯ ส าหรบังวด 6 เดอืนในปี 2556 และปี 2557 เท่ากบั 48.44 ล้านบาท 
และ 43.44 ลา้นบาท ตามล าดบั คดิเป็นการลดลงรอ้ยละ 10.32 เนื่องจาก ปรมิาณการสกดัน ้ามนัปาลม์ดบิของบรษิทัฯ ลด
ต ่าลง สง่ผลกระทบโดยตรงใหป้รมิาณน ้าเสยีทีไ่ดจ้ากการกระบวนการผลติซึง่เป็นผลพลอยไดจ้ากกระบวนการสกดัน ้ามนั
ปาลม์ดบิของบรษิทัฯ และเป็นวตัถุดบิหลกัในการผลติไฟฟ้าลดลงดว้ยเช่นเดยีวกนั 

รายไดจ้ากผลพลอยไดข้องบรษิทัฯ มาจากการจ าหน่าย กะลาปาลม์ ทะลายปาลม์ และน ้ามนัปาลม์ดบิจากบ่อน ้า
เสยี โดยรายไดจ้ากการจ าหน่ายผลพลอยไดข้องบรษิทัฯ ส าหรบัปี 2554 ถงึปี 2556  เท่ากบั 84.78 ลา้นบาท 83.99 ลา้น
บาท และ 69.99 ลา้นบาท ตามล าดบั และส าหรบังวด 6 เดอืนในปี 2556 และปี 2557 เท่ากบั 39.08 ลา้นบาท และ 16.58 
ลา้นบาท ตามล าดบั ซึ่งส่วนประกอบหลกัของรายไดจ้ากผลพลอยได้ของบรษิัทฯ คอื การจ าหน่ายกะลาปาล์ม ซึง่แสดง
รายละเอยีดดงัตารางต่อไปนี้ 

รายการ 

งบการเงินรวมส าหรบัปีส้ินสดุวนัท่ี งบการเงินรวม ส าหรบั 6 เดือน ส้ินสดุวนัท่ี 

31 ธ.ค. 54 31 ธ.ค. 55 31 ธ.ค. 56 30 มิ.ย. 56 30 มิ.ย. 57 
ปริมาณ 
(พนัตนั) 

มลูค่า 
(ล้าน
บาท) 

ปริมาณ 
(พนัตนั) 

มลูค่า 
(ล้าน
บาท) 

ปริมาณ 
(พนัตนั) 

มลูค่า 
(ล้าน
บาท) 

ปริมาณ 
(พนัตนั) 

มลูค่า 
(ล้านบาท) 

ปริมาณ 
(พนัตนั) 

มลูค่า 
(ล้าน
บาท) 

จ าหน่ายกะลา
ปาลม์ 

33.22 70.14 33.08 71.57 27.06 61.21 17.04 39.08 7.90 16.58 

 

โดยสาเหตุทีผ่ลพลอยไดข้องบรษิทัฯ ในปี 2556 ลดลงจากปี 2555 เน่ืองจาก ในปี 2554 และปี 2555 กระบวนการ
ผลติของบรษิทัฯ มนี ้ามนัปาลม์ดบิสว่นหนึ่งปนออกมากบัน ้าเสยี บรษิทัฯ จงึมรีายไดจ้ากการจ าหน่ายมนัปาลม์ดบิคุณภาพ
ต ่าที่ได้จากการดูดน ้ามนัปาล์มดบิในบ่อน ้าเสยี ในขณะที่ ปี 2556 บรษิทัฯ ได้เพิม่ประสทิธภิาพกระบวนการผลติน ้ามนั
ปาลม์ดบิ ท าใหส้ามารถลดปรมิาณน ้ามนัปาลม์ดบิทีป่นออกมากบัน ้าเสยีไดอ้ย่างมนียัส าคญั   

โดยสาเหตุที่ผลพลอยได้ของบริษัทฯ ในงวด 6 เดือนส าหรบัปี 2557 ลดลงจากงวด 6 เดือนส าหรบัปี 2556 
เนื่องจากการลดลงของปรมิาณผลปาล์มทะลายทีเ่ขา้สู่กระบวนการผลติของบรษิทัฯ ในไตรมาสที ่ 1 ของปี 2557 ส่งผล
กระทบโดยตรงใหป้รมิาณกะลาปาลม์ซึง่เป็นผลพลอยไดจ้ากกระบวนการสกดัน ้ามนัปาลม์ดบิของบรษิทัฯ ลดลง 
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ต้นทุนขาย 

ตน้ทุนขายของบรษิทัฯ ส าหรบัปี 2554 ถงึปี 2556 เท่ากบั 3,527.03 ลา้นบาท 3,193.38 ลา้นบาท และ 2,741.51 
ลา้นบาท ตามล าดบั และส าหรบังวด 6 เดอืนในปี 2556 และปี 2557 เท่ากบั 1,507.42 ลา้นบาท และ 1,090.79 ลา้นบาท 
ตามล าดบั โดยมตีน้ทุนผลปาลม์สดเป็นตน้ทุนหลกั คดิเป็นประมาณรอ้ยละ 85 ถงึรอ้ยละ 95 ตน้ทุนค่าโสหุย้การผลติ ซึง่คดิ
เป็นประมาณรอ้ยละ 5 ถงึรอ้ยละ 10 และค่าเสื่อมราคา ซึง่คดิเป็นประมาณรอ้ยละ 2 ถงึรอ้ยละ 4 ของต้นทุนขายทัง้หมด 
ตามล าดบั 

ก าไรขัน้ต้นของบรษิทัฯ ขึน้อยู่กบัปจัจยัส าคญั คอื ราคาของผลปาลม์ดบิ และราคาขายน ้ามนัปาลม์ดบิ ซึง่กราฟ
ต่อไปนี้แสดงถงึความสมัพนัธข์องสองปจัจยัดงักล่าวในช่วงปี 2554 ถงึปี 2556 และ ช่วงไตรมาส 2 ปี 2556 และ ปี 2557 

 

 
    ทีม่า: กรมการคา้ภายใน 

   
ทีม่า: กรมการคา้ภายใน     ทีม่า: CME Group 

ก าไรขัน้ตน้ของบรษิทัฯ ส าหรบัปี 2555 เท่ากบั 436.56 ลา้นบาท ลดลงจากก าไรขัน้ตน้ส าหรบัปี 2554 ที ่588.68 
ล้านบาท และอตัราก าไรขัน้ต้นของบรษิัทฯ ส าหรบัปี 2555 เท่ากบัร้อยละ 12.03 ของรายได้รวม ลดลงจากอตัราก าไร
ขัน้ตน้ส าหรบัปี 2554 ทีร่อ้ยละ 14.30 ของรายไดร้วม โดยมสีาเหตุส าคญัจากอตัราการลดลงของราคาเฉลีย่น ้ามนัปาลม์ดบิ
ทัง้ในและต่างประเทศในปี 2555 ทีเ่ท่ากบัรอ้ยละ 15.66 และรอ้ยละ 12.71 ตามล าดบั มากกว่าอตัราการลดลงของราคา
เฉลีย่ปาลม์สดในประเทศ เท่ากบัรอ้ยละ 11.79 

ก าไรขัน้ต้นของบริษัทฯ ส าหรบัปี 2556 เท่ากบั 497.21 ล้านบาท เพิ่มขึ้นจากก าไรขัน้ต้นส าหรบัปี 2555 ที ่
436.56 ลา้นบาท และอตัราก าไรขัน้ตน้ของบรษิทัฯ ส าหรบัปี 2556 เท่ากบัรอ้ยละ 15.35 ของรายไดร้วม เพิม่ขึน้จากอตัรา
ก าไรขัน้ต้นส าหรบัปี 2555 ที่รอ้ยละ 12.03 ของรายได้รวม โดยมสีาเหตุส าคญัจากอตัราการลดลงของราคาเฉลี่ยน ้ามนั
ปาลม์ดบิทัง้ในและต่างประเทศในปี 2555 ทีเ่ท่ากบัรอ้ยละ 18.21 และรอ้ยละ 18.67 ตามล าดบั ซึง่น้อยกว่าอตัราการลดลง
ของราคาเฉลีย่ปาลม์สดในประเทศ ทีเ่ท่ากบัรอ้ยละ 21.66 นอกจากนี้ในปี 2556 บรษิทัฯ ได้เพิม่ปรมิาณการซือ้มาขายไป
น ้ามนัปาลม์ดบิมากขึน้อย่างมนียัส าคญั ซึง่สง่ผลใหก้ าไรขัน้ตน้ของบรษิทัฯ เพิม่สงูขึน้ดว้ย 

6.02 5.31 
4.16 3.86  4.88  

2554 2555 2556 Q2 56 Q2 57 

ราคาเฉล่ียผลปาลม์สดในประเทศ (บาท/กก.) 

36.56 
30.86 

25.24 24.34 
30.23 

2554 2555 2556 Q2 56 Q2 57 

ราคาเฉล่ียน ้ามนัปาลม์ดิบในประเทศ (บาท/กก.) 

33.37 29.13 
23.69 27.41 28.95 

2554 2555 2556 Q2 56 Q2 57 

ราคาเฉล่ียน ้ามนัปาลม์ดิบต่างประเทศ (บาท/กก.) 

-21.66% 
-11.79% 

-15.66% -18.21% 
-12.71% 

-18.67% 5.62% 

40.39% 

33.47% 
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ก าไรขัน้ตน้ของบรษิทัฯ ส าหรบังวด 6 เดอืนในปี 2556 และปี 2557 เท่ากบั 363.00 ลา้นบาท และ 354.71 ลา้น
บาท ตามล าดบั คดิเป็นการลดลงรอ้ยละ 2.28 ส าหรบัอตัราก าไรขัน้ต้นของบรษิทัฯ ส าหรบังวด 6 เดอืนในปี 2557 เท่ากบั
รอ้ยละ 24.54 ของรายไดร้วม สงูกว่าอตัราก าไรขัน้ต้นของบรษิทัฯ ในงวด 6 เดอืนในปี 2556 ทีเ่ท่ากบัรอ้ยละ 19.41 ของ
รายไดร้วม โดยมสีาเหตุส าคญัจากบรษิทัฯ จ าหน่ายน ้ามนัปาลม์ดบิจ านวนมากในช่วงเดอืนพฤษภาคม 2557 ซึง่เป็นช่วงที่
ราคาน ้ามนัปาล์มดบิในประเทศเพิม่ขึน้มากเมื่อเทยีบกบัช่วง 6 เดอืนปี 2556 และราคาผลปาล์มทะลายในช่วงดงักล่าว
เพิม่ขึน้ในอตัราทีน้่อยกว่าอตัราการเพิม่ขึน้ของราคาน ้ามนัปาลม์ดบิ นอกจากนี้ บรษิทัฯ มตี้นทุนการผลติผลปาลม์ทะลาย
น้อยลง เน่ืองจากบรษิทัฯ มแีผนการณ์ทีจ่ะปลกูตน้ปาลม์ใหม่ทดแทนตน้ปาลม์เก่าทีม่อีายุมาก จงึลดการใส่ปุ๋ยเพื่อบ ารุงต้น
ปาลม์ในช่วงดงักล่าว 

รายได้อ่ืน 

 บรษิทัฯ มรีายไดอ้ื่น ส าหรบัปี 2554 ถงึปี 2556 เท่ากบั 17.96 ลา้นบาท 7.22 ลา้นบาท และ 7.04 ลา้นบาท 
ตามล าดบั และส าหรบังวด 6 เดอืนในปี 2556 และปี 2557 เท่ากบั 11.39 ลา้นบาท และ 10.66 ลา้นบาท ตามล าดบั รายได้
อื่นทีส่ าคญัของบรษิทัฯ ไดแ้ก่ ก าไร (ขาดทุน) จากอตัราแลกเปลีย่น โดยก าไรขาดทุนนัน้ขึน้อยูก่บัสภาวะตลาดในแต่ละชว่ง  

รายการ 
งบการเงินรวม ส าหรบัปี ส้ินสุดวนัท่ี งบการเงินรวม ส าหรบั 6 เดือน ส้ินสดุวนัท่ี 

31 ธ.ค. 54 31 ธ.ค. 55 31 ธ.ค. 56 30 มิ.ย. 56 30 มิ.ย. 57 
ล้านบาท ล้านบาท ล้านบาท ล้านบาท ล้านบาท 

ก าไร (ขาดทุน) จากอตัราแลกเปลีย่น 13.73 1.64 3.00 4.71 4.78 
อื่นๆ1 4.23 5.58 4.04 6.68 5.88 
รวมรายได้อ่ืน 17.96  7.22  7.04  11.39 10.66 

 หมายเหตุ 1 อื่นๆ ไดแ้ก่ รายไดจ้ากการรบัชดใชค้่าเสยีหาย ก าไร (ขาดทุน) จากการขายสนิทรพัยถ์าวร ก าไร (ขาดทุน)  
 จากสญัญาซื้อ/ขายเงนิตราต่างประเทศล่วงหน้า ขาดทุนจากการดอ้ยค่าของสนิทรพัย ์และรายไดเ้บด็เตลด็  

ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหาร 

ค่าใชจ้่ายในการขายและบรหิารของบรษิัทฯ ส าหรบัปี 2554 ถงึปี 2556 เท่ากบั 272.53 ลา้นบาท 275.02 ลา้น
บาท และ 262.72 ลา้นบาท และส าหรบังวด 6 เดอืนในปี 2556 และปี 2557 เท่ากบั 129.32 ลา้นบาท และ 146.54 ลา้น
บาท ตามล าดบั ซึ่งค่าใชจ้่ายในการขายและบรหิารหลกัของบรษิทัฯ คอื ค่าขนส่งน ้ามนัปาลม์ดบิ เงนิเดอืนและสวสัดกิาร
พนักงาน ค่าธรรมเนียม ภาษี และค่ารบัรอง ค่าเสื่อมราคา และค่าใชจ้่ายในการปิดซ่อม โดยรายละเอยีดค่าใช้จ่ายในการ
ขายและบรหิารสามารถสรุปไดด้งันี้ 

  



บรษิทั วจิติรภณัฑป์าลม์ออยล์ จ ากดั (มหาชน)  

ส่วนที ่2.4.2 หน้า 12 

รายการ 
งบการเงินรวม ส าหรบัปี ส้ินสุดวนัท่ี งบการเงินรวม ส าหรบั 6 เดือน ส้ินสดุวนัท่ี 

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

ค่าขนส่งน ้ามนัปาลม์ดบิ  48.42   17.77   53.89   19.59   50.58   19.25  34.04  26.32  22.13  15.10 
ค่าใชจ้่ายส่งเสรมิการขาย  4.90   1.80   4.29   1.56   5.68   2.16  3.15  2.44  2.89  1.97 
ผลต่างน ้าหนกัน ้ามนัปาลม์ดบิ    2.51   0.92   1.51   0.55   1.06   0.40  0.56  0.43  0.44  0.30  
ผลต่างน ้าหนกัเมลด็ปาลม์เนื้อใน  1.16   0.43   0.93   0.34   0.62   0.24  0.58  0.45  0.23  0.16  
ค่าขนส่งน ้ามนัปาลม์ดบิ – ทางทะเล 
ค่าด าเนินการ - การไฟฟ้า 

 1.41   0.52   1.14   0.42   3.55   1.35  1.92  1.48  0.83  0.57  
 -     -     1.98   0.72   1.58   0.60  0.88  0.68  0.79  0.54  

รวมค่าใช้จ่ายในการขาย  58.40   21.44   63.74   23.18   63.07   24.00  41.12  31.80  27.31  18.65  
เงนิเดอืนและสวสัดกิารพนกังาน  60.60   22.24   64.49   23.45  78.71  29.96  35.90  27.76 43.37  29.59 
ค่าธรรมเนียม ภาษแีละค่ารบัรอง    12.79   4.69   17.58   6.39   19.44   7.40  7.15  5.53 13.08  8.93  
ค่าเสือ่มราคา  30.40   11.15   41.34   15.03   25.76   9.81  12.48  9.65 10.54  7.19  

ค่าใชจ้่ายในการปิดซ่อม 
 0.96   0.35   48.21   17.53   

29.72  
 

11.31  
14.08  10.88 28.45  19.42  

ค่าวจิยัโรงปุ๋ ย  24.73   9.07   9.68   3.52   6.68   2.54  4.19  3.24 - - 
ขาดทุนจากการดอ้ยค่าของสนิทรพัย ์  58.00   21.28  0.17   0.06   4.80   1.83  -  - 7.34  5.01  
ค่าสนิคา้เสือ่มสภาพ  -     -     -     -     5.19   1.98  2.77  2.14  1.80  1.23  
อื่นๆ 1  26.65   9.78   29.81   10.84   29.35   11.17  11.63 8.99  14.64  1.00  
รวมค่าใช้จ่ายในการบริหาร 214.13   78.56   211.28   76.82   199.65   76.00  88.20  68.20 119.23  81.36 
รวมค่าใช้จ่ายในการขายและ
บริหาร 

272.53  100.00   275.02   100.00   262.72   100.00  129.32  100.00  146.54  100.00  

หมายเหตุ: 1 ค่าใชจ้่ายในการบรหิารอื่นๆ ประกอบไปดว้ย ค่าภาษธีุรกจิเฉพาะ ค่าการกุศล ค่าใชจ้่ายบวกกลบั ค่าเครือ่งมอืสือ่สารและอุปกรณ์
คอมพวิเตอร ์ค่าใชจ้่ายเกีย่วกบัยานพาหนะ ค่าใชจ้่ายเกีย่วกบัอาคาร 

บรษิทัฯ มคี่าใชจ้่ายในการขายและบรหิารส าหรบัปี 2554 ถงึปี 2556 เท่ากบั 272.53 ลา้นบาท 275.02 ลา้นบาท 
และ 262.72 ลา้นบาท ตามล าดบั หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 6.62 รอ้ยละ 7.58 และรอ้ยละ 8.11 ของรายไดร้วม ตามล าดบั 

บรษิทัฯ มคี่าใชจ้่ายในการขายและบรหิาร ส าหรบังวด 6 เดอืนในปี 2556 และปี 2557 เท่ากบั 129.32 ลา้นบาท 
และ 146.54 ลา้นบาท ตามล าดบั หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 6.91 และรอ้ยละ 10.14 ของรายไดร้วม ตามล าดบั 

ค่าใชจ้่ายในการขายของบรษิทัฯ ส าหรบัปี 2554 ถงึปี 2556 เท่ากบั 58.40 ลา้นบาท 63.74 ลา้นบาท และ 63.07 
ลา้นบาท ตามล าดบั โดยค่าใชจ้า่ยในการขายทีส่ าคญัทีส่ดุคอื ค่าขนสง่น ้ามนัปาลม์ดบิ คดิเป็นรอ้ยละ 17.77 รอ้ยละ 19.59 
และรอ้ยละ 19.25 ของค่าใชจ้่ายในการขายและการบรหิาร ตามล าดบั 

ค่าใชจ้่ายในการขายของบรษิทัฯ ส าหรบังวด 6 เดอืนในปี 2556 และปี 2557 เท่ากบั 41.12 ลา้นบาท และ 27.31 
ลา้นบาท ตามล าดบั โดยค่าใชจ้่ายในการขายทีส่ าคญัทีส่ดุคอื ค่าขนสง่น ้ามนัปาลม์ดบิ คดิเป็นรอ้ยละ 26.77 และรอ้ยละ 
15.11 ของค่าใชจ้่ายในการขายและการบรหิาร ตามล าดบั 

ค่าใชจ้่ายในการบรหิารของบรษิทัฯ ส าหรบัปี 2554 ถงึปี 2556 เท่ากบั 214.13 ลา้นบาท 211.28 ลา้นบาท และ 
199.65 ลา้นบาท ตามล าดบั ซึง่ค่าใชจ้่ายในการบรหิารรายการหลกัประกอบไปดว้ย เงนิเดอืนและสวสัดกิารพนกังาน คดิ
เป็นรอ้ยละ 22.24 รอ้ยละ 23.45 และรอ้ยละ 29.96 ของค่าใชจ้่ายในการขายและการบรหิาร ตามล าดบั ซึง่ในปี 2556 
เงนิเดอืนและสวสัดกิารพนกังาน เพิม่สงูขึน้เท่ากบั 78.71 ลา้นบาท คดิเป็นการเพิม่ขึน้จากปี 2555 ทีม่มีลูค่า 64.49 เท่ากบั
รอ้ยละ 22.05 เน่ืองจากการปรบัฐานเงนิเดอืนของพนกังานทัง้หมดในบรษิทัฯ เพื่อใหส้อดคลอ้งกบันโยบายค่าแรงขัน้ต ่า 
300 บาท ของรฐับาล นอกจากนี้ ส าหรบัปี 2554 บรษิทัฯ มคีา่ใชจ้่ายค่าวจิยัโรงปุ๋ย เท่ากบั 24.73 ลา้นบาท และ ขาดทุน
จากการดอ้ยค่าของสนิทรพัย ์ เท่ากบั 58.00 ลา้นบาท ซึง่เกดิจากการดอ้ยค่าของโรงปุ๋ยของบรษิทัฯ และส าหรบัปี 2555 
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และปี 2556 บรษิทัฯ มคี่าใชจ้่ายในการปิดซ่อม เท่ากบั 48.21 ลา้นบาท และ 29.72 ลา้นบาทตามล าดบั ซึง่เกดิจากการปิด
ปรบัปรุงประสทิธภิาพของโรงสกดัน ้ามนัปาลม์ดบิ ตามแผนการปิดซ่อมปกตขิองโรงงาน 

ค่าใช้จ่ายในการบรหิารของบรษิทัฯ ส าหรบังวด 6 เดอืนในปี 2556 และปี 2557 เท่ากบั 88.20 ล้านบาท และ 
119.23 ลา้นบาท ตามล าดบั ซึง่ค่าใชจ้่ายในการบรหิารรายการหลกัประกอบไปดว้ย เงนิเดอืนและสวสัดกิาร คดิเป็นรอ้ยละ 
27.76 และรอ้ยละ 29.59 ของค่าใชจ้่ายในการขายและการบรหิาร ตามล าดบั นอกจากนี้ ค่าใชจ้่ายในการปิดซ่อมส าหรบังวด 
6 เดือนในปี 2557 เท่ากบั 28.45 ล้านบาท เนื่องจากการปิดซ่อมโรงงานที่ ต.ทุ่งคา อ.เมือง ตามก าหนดการปิดซ่อม
ประจ าปีของโรงงานเพื่อรกัษาประสทิธภิาพการผลติของโรงงานและเครื่องจกัร ทัง้นี้ บรษิทัฯ มกีารตดัค่าเผื่อการดอ้ยค่า
ตน้ทุนพฒันาโครงการรอตดับญัชโีรงไฟฟ้าชวีมวลจ านวน 7.34 ลา้นบาท ในงวด 6 เดอืนปี 2557 

ต้นทุนทางการเงิน 

 ต้นทุนทางการเงนิของบรษิัทฯ ส าหรบังวดปี 2554 ถึงปี 2556 เท่ากบั 62.47 ล้านบาท 62.12 ล้านบาท และ 
47.31 ลา้นบาท ซึง่ต้นทุนทางการเงนิของบรษิทัฯ ในปี 2556 ลดลงจากปี 2555 ซึง่มสีาเหตุหลกัมากจากหนี้สนิทีม่ภีาระ
ดอกเบีย้ของบรษิทัฯ ลดลงจากการช าระคนืเงนิเบกิเกนิบญัชแีละเงนิกูย้มืระยะสัน้จากสถาบนัการเงนิ และเงนิกูย้มืระยะยาว 

 ต้นทุนทางการเงนิของบรษิัท ส าหรบังวด 6 เดอืนในปี 2556 และปี 2557 เท่ากบั 26.73 ลา้นบาท และ 25.30 
ลา้นบาท ตามล าดบั ซึง่ลดลงเนื่องมาจากหนี้สนิระยะสัน้ทีม่ภีาระดอกเบี้ยของบรษิทัฯ ลดลงจากการช าระคนืเงนิเบกิเกนิ
บญัช ี

ภาษีเงินได้ 

รายการ 
งบการเงินรวม ส าหรบัปีส้ินสุดวนัท่ี 

งบการเงินรวม ส าหรบั 6 เดือน 
ส้ินสดุวนัท่ี 

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

ก าไร (ขาดทุน) ก่อนภาษเีงนิได ้(ลา้นบาท) 273.83  109.93  194.92  218.38  193.71  

ภาษเีงนิได ้(ลา้นบาท) 0.11  4.27  22.69  5.12  20.39  

อตัราการจ่ายภาษทีีแ่ทจ้รงิ (รอ้ยละ)         0.04          3.88         11.64  2.34 10.53 

 ภาษีเงนิไดข้องบรษิัทฯ ส าหรบังวดปี 2554 ถงึปี 2556 เท่ากบั 0.11 ล้านบาท 4.27 ลา้นบาท และ 22.69 ลา้น
บาท ตามล าดบั หรอืคดิเป็นอตัราการจ่ายภาษีทีแ่ทจ้รงิเท่ากบัรอ้ยละ 0.04 รอ้ยละ 3.88 และรอ้ยละ 11.64 ของก าไรก่อน
ภาษเีงนิได ้สาเหตุทีอ่ตัราการจ่ายภาษทีีแ่ทจ้รงิต ่ากว่าอตัราภาษทีีร่ฐับาลก าหนด เน่ืองมาจากบรษิทัฯ ไดร้บัสทิธปิระโยชน์
จากการสง่เสรมิการลงทุน (โปรดพจิารณารายละเอยีดเพิม่เตมิในสว่นที ่2.2.2 ลกัษณะการประกอบธุรกจิ) อย่างไรกต็ามใน
ปี 2555 บรษิทัฯ ไดม้กีารขายผลปาลม์ทะลายระหว่างบรษิทัฯ และบรษิทั วจิติรภณัฑส์วนปาลม์ จ ากดั เนื่องจาก โรงสกดั
น ้ามนัปาลม์ดบิของ บรษิทั วจิติรภณัฑส์วนปาลม์ จ ากดั ปิดซ่อม ซึง่รายการดงักล่าวไม่ไดร้บัการยกเวน้ภาษจีากสทิธพิเิศษ
ส่งเสรมิการลงทุน และในปี 2556 บรษิทัฯ มกีารขายทรพัยส์นิเพื่อการปรบัโครงสรา้งธุรกจิ เพื่อเตรยีมความพรอ้มในการ
เขา้จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยท าใหต้อ้งเสยีภาษเีพิม่ขึน้จากก าไรจากการขายทรพัยส์นิ 

ภาษเีงนิไดข้องบรษิทัฯ ส าหรบังวด 6 เดอืนในปี 2557 เท่ากบั 20.39 ลา้นบาท คดิเป็นอตัราการจ่ายภาษทีีแ่ทจ้รงิ
เท่ากบัรอ้ยละ 10.53 ของก าไรก่อนภาษีเงนิได้ ซึง่ส่วนใหญ่เป็นภาษีเงนิไดท้ีเ่กดิจากผลก าไรของบรษิทั วจิติรภณัฑส์วน
ปาลม์ จ ากดั ซึง่เป็นบรษิทัย่อยของบรษิทัฯ โดยภาษเีงนิไดด้งักล่าว เป็นผลมาจากการขายผลปาลม์ทะลายซึง่ไม่ไดร้บัสทิธิ
ประโยชน์ตามบตัรสง่เสรมิการลงทุน ซึง่บรษิทัฯ ไดป้รบัโครงสรา้งการลงทุนของกลุ่มบรษิทัฯ โดยการซือ้กจิการในส่วนของ
โรงสกดัน ้ามนัปาลม์ดบิจาก บรษิทั วจิติรภณัฑส์วนปาลม์ จ ากดั ในเดอืนธนัวาคม 2556 
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ก าไรสุทธิ 

 ก าไรสทุธขิองบรษิทัฯ ส าหรบัปี 2554 ถงึปี 2556 เท่ากบั 273.72 ลา้นบาท 105.66 ลา้นบาท และ 172.23 ลา้น
บาท ตามล าดบั คดิเป็นอตัราก าไรสทุธ ิคดิเป็นรอ้ยละ 6.65 รอ้ยละ 2.91 รอ้ยละ 5.32 ของรายไดร้วม ตามล าดบั  

 ก าไรสทุธสิ าหรบัปี 2555 ลดลงจากปี 2554 คดิเป็นรอ้ยละ 61.40 และอตัราก าไรสุทธขิองบรษิทัฯ ส าหรบัปีบญัช ี
2555 อยู่ทีร่อ้ยละ 2.91 ลดลงจากปีก่อนทีร่อ้ยละ 6.65 โดยมสีาเหตุส าคญัจากอตัราการลดลงของราคาเฉลีย่น ้ามนัปาลม์ดบิ
ทัง้ในและต่างประเทศในปี 2555 ทีเ่ท่ากบัรอ้ยละ 15.66 และรอ้ยละ 12.71 ตามล าดบั มากกว่าอตัราการลดลงของราคา
เฉลีย่ผลปาลม์ทะลายในประเทศ เท่ากบัรอ้ยละ 11.79  

 ก าไรสทุธสิ าหรบัปี 2556 เพิม่ขึน้จากปี 2555 คดิเป็นรอ้ยละ 63.00 และอตัราก าไรสทุธขิองบรษิทัฯ ส าหรบัปีบญัช ี
2556 อยู่ทีร่อ้ยละ 5.32 เพิม่ขึน้จากปีก่อนทีร่อ้ยละ 2.91 เน่ืองจากสาเหตุส าคญั อตัราการลดลงของราคาเฉลีย่น ้ามนัปาลม์
ดบิทัง้ในและต่างประเทศในปี 2555 ทีเ่ท่ากบัรอ้ยละ 18.21 และรอ้ยละ 18.67 ตามล าดบั ซึง่น้อยกว่าอตัราการลดลงของ
ราคาเฉลีย่ผลปาลม์ทะลายในประเทศ ทีเ่ท่ากบัรอ้ยละ 21.66 นอกจากนี้ในปี 2556 บรษิทัฯ ไดเ้พิม่ปรมิาณการซือ้มาขาย
ไปน ้ามนัปาลม์ดบิมากขึน้อย่างมนียัส าคญั ซึง่สง่ผลใหก้ าไรขัน้ตน้ของบรษิทัฯ เพิม่สงูขึน้ดว้ย 

ก าไรสทุธขิองบรษิทัฯ ส าหรบังวด 6 เดอืนในปี 2556 เท่ากบั 213.26 ลา้นบาท คดิเป็นอตัราก าไรสทุธเิท่ากบั รอ้ย
ละ 11.40 ของรายไดร้วม และบรษิทัฯ มผีลการด าเนินงานขาดทุนสทุธ ิส าหรบังวด 6 เดอืนในปี 2557 เท่ากบั 173.32 ลา้น
บาท คดิเป็นอตัราก าไรสทุธเิท่ากบั รอ้ยละ 11.99 ของรายไดร้วม  

บรษิทัฯ มผีลการด าเนินงานเป็นก าไรสทุธสิ าหรบังวด 6 เดอืนในปี 2557 เท่ากบั 173.32 ลา้นบาท ลดลงจากก าไร
สทุธ ิส าหรบังวด 6 เดอืนในปี 2556 ซึง่เท่ากบั 213.26 ลา้นบาท โดยมสีาเหตุส าคญัมาจาก (1) ผลปาลม์ทะลายทีบ่รษิทัฯ 
ทีร่บัซือ้และจากสวนของกลุ่มบรษิทัฯ ลดลงจากสภาวะอากาศทีแ่หง้แลง้ในช่วงต้นปี 2557 และอตัราการใหน้ ้ามนัของผล
ปาลม์ทะลายกล็ดต ่าลงเนื่องจากผลกระทบของสภาวะอากาศทีแ่หง้แลง้ ท าใหบ้รษิทัฯ มรีายไดจ้ากการจ าหน่ายน ้ามนัปาลม์
ดบิ ผลติภณัฑพ์ลอยได ้และกระแสไฟฟ้าลดลง (2) บรษิทัฯ มคี่าใชจ้่ายในการบรหิารเพิม่ขึน้จากค่าใชจ้่ายจากการปิดซ่อม
โรงงานที่ ต.ทุ่งคา อ.เมอืง ตามก าหนดการปิดซ่อมประจ าปี และบรษิัทฯ ได้บนัทกึการค่าเผื่อการด้อยค่าต้นทุนพฒันา
โครงการโรงไฟฟ้าชวีมวลเท่ากบั 7.34 ลา้นบาท และ (3) บรษิทัฯ มคี่าใชจ้่ายภาษเีพิม่ขึน้ ซึง่สว่นใหญ่เป็นภาษเีงนิไดท้ีเ่กดิ
จากผลก าไรของบรษิทั วจิติรภณัฑส์วนปาลม์ จ ากดั ซึง่เป็นบรษิทัย่อยของบรษิทัฯ โดยภาษีเงนิไดด้งักล่าว เป็นผลมาจาก
การขายผลปาลม์ทะลาย ซึง่ไม่ไดร้บัสทิธปิระโยชน์ตามบตัรสง่เสรมิการลงทุน 

2.4 ฐานะทางการเงินของกลุ่มบริษทัฯ 

สินทรพัย ์

 กลุ่มบรษิทัฯ ประกอบธุรกจิผลติและจดัจ าหน่ายน ้ามนัปาลม์ดบิ และอุตสาหกรรมต่อเนื่อง ซึง่ทรพัยส์นิหลกัของ
กลุ่มบรษิทัฯ ประกอบดว้ย ทีด่นิอาคารและอุปกรณ์ สนิคา้คงเหลอื และลกูหนี้การคา้ 

สนิทรพัย์รวมของบรษิัทฯ ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2554 วนัที่ 31 ธนัวาคม 2555 และวนัที่ 31 ธนัวาคม 2556 
เท่ากบั 2,483.61 ลา้นบาท 2,331.80 ลา้นบาท และ 2,062.97 ลา้นบาท ตามล าดบั สาเหตุส าคญัทีท่ าใหส้นิทรพัย์รวมของ
บรษิทัฯ ลดลง คอื การลดลงของทีด่นิ อาคาร และอุปกรณ์ สทุธ ิและการลดลงของสนิคา้คงเหลอื สทุธ ิ 

สนิทรพัยร์วมของบรษิทัฯ ณ วนัที ่30 มถุินายน 2557 และวนัที ่31 ธนัวาคม 2556 เท่ากบั 2,169.23 ลา้นบาท 
และ 2,062.97 ลา้นบาท ซึง่สาเหตุส าคญัทีท่ าใหส้นิทรพัยร์วมเพิม่ขึน้ คอื บรษิทัฯ มเีงนิลงทุนชัว่คราวเพิม่ขึน้ และสนิค้า
คงเหลอืเพิม่ขึน้ 
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สินทรพัยห์มุนเวียน 

ลูกหน้ีการค้า 

 ลกูหนี้การคา้ของบรษิทัฯ สทุธ ิณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2554 วนัที ่31 ธนัวาคม 2555 และวนัที ่31 ธนัวาคม 2556 
และวนัที ่30 มถุินายน 2557 เท่ากบั 69.71 ลา้นบาท 70.34 ลา้นบาท 84.34 ลา้นบาท และ 43.56 ลา้นบาท ตามล าดบั ซึง่
ลกูหนี้การคา้ของบรษิทัฯ เกอืบทัง้หมดเป็นลกูหนี้การคา้กจิการอื่นทีไ่ม่เกีย่วขอ้ง การเปลีย่นแปลงลกูหนี้การคา้ของบรษิทัฯ 
นัน้จะขึน้อยู่กบัปจัจยัต่างๆ เช่น ความต้องการของลูกค้า ราคาน ้ามนัปาล์มดิบ ปรมิาณการผลผลิตปาล์มทะลาย และ
เงื่อนไขในการสง่มอบสนิคา้ เป็นตน้ 

ระยะเวลาเกบ็หนี้เฉลีย่ของบรษิทัฯ ส าหรบัปีบญัชสีิน้สดุวนัที ่31 ธนัวาคม 2554 วนัที ่31 ธนัวาคม 2555 วนัที ่31 
ธนัวาคม 2556 และวนัที ่30 มถุินายน 2557 เท่ากบั 10.72 วนั 7.06 วนั 8.71 วนั และ 8.07 วนั ตามล าดบั ซึง่ระยะเวลา
เกบ็หนี้เฉลีย่ดงักล่าวอยู่ในระดบัใกลเ้คยีงกบัระยะเวลาเครดติเทอมทีบ่รษิ้ทฯ ใหแ้ก่ลกูคา้ โดยบรษิทัฯ ใหเ้ครดติทางการคา้
กบัลกูคา้ในประเทศ 15 วนั และลกูคา้ต่างประเทศ 5 วนั  

บรษิทัฯ มนีโยบายการปล่อยเครดติทางการคา้อย่างรดักุม ซึง่บรษิัทฯ จะขายสนิค้าเป็นเงนิสด (เครดติเทอม 0 
วนั) กบัลูกค้ารายใหม่หรอืลูกค้ารายย่อยที่มปีรมิาณการสัง่ซือ้ไม่มาก ส าหรบัลูกคา้ทีน่อกเหนือจากกลุ่มแรก บรษิัทฯ จะ
ขายสนิคา้มเีครดติเทอม 15 ซึง่บรษิทัฯ จะพจิารณาการใหเ้ครดติทางการคา้ จากประวตั ิและความสามารถในการช าระหนี้ 
นอกจากนี้ บรษิทัฯ มนีโยบายตดิตามหนี้สนิ โดยจะมเีจา้หน้าทีต่ดิตาม ทวงถาม และรบัช าระหนี้สนิ ท าใหท้ีผ่่านมาบรษิทัฯ 
ไม่เคยไดร้บัผลกระทบจากหนี้สญูอย่างมนียัส าคญั 

ลกูหนี้การคา้ของบรษิทัฯ สามารถแยกตามอายหุนี้คา้งช าระไดด้งันี้ 

รายการ 
งบการเงินรวมส้ินสดุวนัท่ี 

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

ลกูหนี้การคา้         
ยงัไมถ่งึก าหนดช าระ 59.02  84.67  61.93  88.04  83.48  98.98  38.85  89.19  
คา้งช าระ                 
ไมเ่กนิ 3 เดอืน 10.50  15.06  8.41  11.96  0.18  0.21  4.15  9.53  
เกนิ 3 เดอืน แต่ไมเ่กนิ 6 เดอืน - - - - - -  - -  
เกนิ 6 เดอืน แต่ไมเ่กนิ 12 เดอืน - - - - 0.68  0.81   -  -    
เกนิ 12 เดอืน 1.33  1.91  1.13  1.61  0.90  1.07  1.32  3.03  
รวมลกูหน้ีการค้า 70.85  101.64  71.47  101.61  85.24  101.07  44.32  102.38  
หกั ค่าเผือ่หนี้สงสยัจะสญู 1.13  1.62  1.13  1.61  0.90  1.07  0.76  1.74  
รวมลกูหน้ีการค้าสทุธิ 69.71  100.00  70.34  100.00  84.34  100.00  43.56  100.00  

ปจัจุบนับรษิทัฯ มนีโยบายตัง้ค่าเผื่อหน้ีสงสยัจะสญูในอตัราร้อยละ 100 ของยอดลูกหนี้คา้งช าระเกนิ 12 เดอืน 
ประกอบกบัการพจิารณาความสามารถในการจ่ายช าระหนี้สนิของลูกหนี้กบับรษิัทฯ โดยค่าเผื่อหนี้สงสยัจะสญูที่เกดิขึน้
ตัง้แต่ในช่วงปี 2554 ถงึปี 2557 เกดิขึน้เนื่องจากการขายกะลาปาลม์ใหแ้ก่บุคคลภายนอกซึง่เป็นผลผลติพลอยไดจ้ากการ
สกดัน ้ามนัปาลม์ดบิของบรษิทัฯ 

ทัง้นี้ ณ วนัที ่30 มถุินายน 2557 มลีกูหนี้กะลาปาลม์รายหนึ่งทีค่า้งช าระ เกนิ 12 เดอืน อย่างไรกต็าม ลูกหนี้ราย
ดงักล่าวไดเ้ริม่ผ่อนช าระหนี้ทีค่า้งช าระแลว้ ประกอบกบัเมื่อพจิารณาแลว้เหน็ว่ามคีวามสามารถจะจ่ายช าระหนี้ได ้บรษิทัฯ 
จงึไม่ตัง้ค่าเผื่อหนี้สงสยัจะสญูกบัลกูหนี้รายดงักล่าว  
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รายได้ค้างรบั 

 รายไดค้า้งรบัของบรษิทัฯ ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2554 วนัที ่31 ธนัวาคม 2555 และวนัที ่31 ธนัวาคม 2556 และ 
วนัที ่30 มถุินายน 2557 เท่ากบั 9.82 ลา้นบาท 8.50 ลา้นบาท 6.22 ลา้นบาท และ 10.05 ลา้นบาท ซึง่รายไดค้า้งรบัของ
บรษิทัฯ คอื รายไดค้า้งรบัจากการจ าหน่ายไฟฟ้าทีย่งัไม่ไดแ้จง้หน้ี  

สินค้าคงเหลือ 

 สนิคา้คงเหลอืสทุธขิองบรษิทัฯ ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2554 วนัที ่31 ธนัวาคม 2555 วนัที ่31 ธนัวาคม 2556 และ 
วนัที ่30 มถุินายน 2557 เท่ากบั 303.83 ลา้นบาท 237.38 ลา้นบาท 122.63 ลา้นบาท และ 220.15 ลา้นบาท ตามล าดบั 
ซึง่ปรมิาณสนิคา้คงเหลอื ณ วนัสิน้งวด จะขึน้อยู่กบัปจัจยัต่างๆ เช่น ความตอ้งการของลกูคา้ ปรมิาณผลผลติปาลม์สด และ
เงื่อนไขในการสง่มอบสนิคา้ เป็นตน้ รายละเอยีดของสนิคา้คงเหลอืสามารถสรุปไดด้งันี้ 

รายการ 
งบการเงินรวม ส าหรบัปีส้ินสุดวนัท่ี 

31 ธ.ค. 54 31 ธ.ค. 55 31 ธ.ค. 56 30 มิ.ย. 57 
วตัถุดบิ 0.28 0.63 0.53 6.68  
สนิคา้ส าเรจ็รปู 277.54 209.42 92.19 184.80  
งานระหว่างท า - - - 1.64  
อะไหล่ 19.43 19.98 24.70 22.75  

วสัดุสิน้เปลือ้ง 6.62 7.71 5.62 4.73  
รวมสินค้าคงเหลือ 303.87 237.74 123.04 220.60  
หกั ค่าเผือ่มลูค่าสนิคา้ลดลง 0.04 0.36 0.41 0.45  
สินค้าคงเหลือสทุธิ 303.83 237.38 122.63 220.15  

ค่าเผื่อมลูค่าสนิคา้ลดลง เป็นการบนัทกึค่าเผื่อของน ้ามนัปาลม์ดบิกน้ถงัผลติ เนื่องจากน ้ามนัปาลม์ดบิดงักล่าวมี
คุณภาพต ่าจากการปนเป้ือนตะกอนกน้ถงั  

ระยะเวลาขายสนิคา้เฉลีย่ของบรษิทัฯ ในปี 2554 ปี 2555 ปี 2556 และงวด 6 เดอืนในปี 2557 เท่ากบั 19.62 วนั 
27.45 วนั 19.80 วนั และ 22.85 วนั ตามล าดบั ซึง่สอดคลอ้งกบันโยบายการจดัเกบ็สนิคา้คงเหลอื คอื บรษิทัฯ จะเกบ็
สนิคา้คงเหลอืไวไ้ม่เกนิ 2 เดอืน เพื่อรกัษาคุณภาพน ้ามนัปาลม์ดบิใหอ้ยู่ในระดบัทีด่ ี

ท่ีดิน อาคาร และอปุกรณ์ 

รายละเอยีดของทีด่นิ อาคาร และอุปกรณ์ สทุธ ิมดีงันี้ 

รายการ 
งบการเงินรวม 

1 ม.ค. 55 31 ธ.ค. 55 31 ธ.ค. 56 30 มิ.ย. 57 
ทีด่นิ 71.97  71.97  81.37  91.90  
อาคาร และส่วนปรบัปรุงทีด่นิ 372.78  374.28  352.97  331.39  
เครือ่งจกัร 1,324.72  1,451.20  1,359.38  1,249.98  
อุปกรณ์และเครือ่งมอืโรงงาน 15.00  13.95  13.00  10.17  
เครือ่งใชส้ านกังานและเครือ่งตกแต่ง 18.65  18.72  19.49  16.31  
ยานพาหนะ 17.07  13.49  10.32  17.47  
อุปกรณ์โครงการน ้าหยด 4.84  3.22  1.81  1.36  
งานระหว่างก่อสรา้ง 283.92  40.47  27.16  17.88  
ค่าเผอืขาดทุนจากการดอ้ยค่า 58.00  58.00  62.80           -    
รวมท่ีดินอาคารและอปุกรณ์ สทุธิ 2,050.95  1,929.30  1,802.70  1,736.46  
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ณ วนัที ่1 มกราคม 2555 วนัที ่31 ธนัวาคม 2555 วนัที ่31 ธนัวาคม 2556 และวนัที ่30 มถุินายน 2557 บรษิทัฯ 
มทีีด่นิ อาคารและอุปกรณ์ สุทธ ิเท่ากบั 2,050.95 ลา้นบาท 1,929.30 ล้านบาท 1,802.70 ล้านบาท และ 1,736.46 ลา้น
บาท ตามล าดบั  

ในปี 2554 บรษิทัฯ ไดล้งทุนซือ้เครื่องจกัรมลูค่า 279.28 ลา้นบาท ส าหรบัการปรบัปรุงสายการผลติทีโ่รงสกดั
น ้ามนัปาลม์ดบิ อ.ท่าแซะ โดยรายการดงักล่าวถูกบนัทกึเป็นงานระหว่างก่อสรา้งในปี 2554 และโอนเขา้เป็นเครื่องจกัรในปี 
2555  

ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2555 ทีด่นิ อาคารและอุปกรณ์ สทุธ ิลดลงจาก ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2554 จ านวน 121.65 
ลา้นบาท เน่ืองจากบรษิทัฯ มคี่าเสือ่มราคาในปี 2555 จ านวน 194.30 ลา้นบาท และบรษิทัฯ ไดจ้ าหน่ายเครื่องจกัรเก่าทีถู่ก
รือ้ถอนในสายการผลติทีส่องมลูค่า 23.57 ลา้นบาท รวมทัง้มกีารซือ้ทรพัยส์นิเพื่อปรบัปรุงสายการผลติเพิม่ประสทิธภิาพใน
โรงสกดัน ้ามนัปาลม์ดบิ นอกจากน้ี บรษิทัฯ ยงัมกีารโอนยา้ยงานระหว่างก่อสรา้งเป็นทรพัยส์นิมลูค่า 278 ลา้นบาท  

ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2556 ทีด่นิ อาคารและอุปกรณ์ สทุธ ิลดลงจาก ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2555 จ านวน 126.60 
ลา้นบาท เน่ืองจาก บรษิทัฯ มคี่าเสือ่มราคาในปี 2556 จ านวน 199.06 ลา้นบาท บรษิทัฯ ไดล้งทุนในระบบออโตเมชัน่ใน
กระบวนการผลติ สรา้งจุดรบัซือ้ผลปาลม์ดบิ และบ่อพกัน ้ามนั เป็นจ านวนเงนิ 63.05 ลา้นบาท รวมทัง้บรษิทัฯ ไดจ้ าหน่าย
เครื่องจกัรเก่าทีถู่กรือ้ถอนในสายการผลติทีส่องมลูค่า 15.17 ลา้นบาท 

ทัง้นี้ ค่าเผื่อขาดทุนจากการดอ้ยค่าจ านวน 62.80 ลา้นบาท เป็นการตัง้ค่าเผื่อขาดทุนของโรงปุ๋ย 

ณ วนัที ่30 มถุินายน 2557 ทีด่นิ อาคารและอุปกรณ์ สุทธ ิลดลงจาก ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2556 เนื่องมาจาก
สาเหตุส าคญัคอื บรษิทัฯ มคี่าเสือ่มราคาในงวด 6 เดอืน สิน้สดุวนัที ่30 มถุินายน 2557 เป็นจ านวนเงนิ 90.65 ลา้นบาท 

สินทรพัยไ์ม่มีตวัตนสทุธิ 

สนิทรพัยไ์ม่มตีวัตนสทุธขิองบรษิทัฯ ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2554 วนัที ่31 ธนัวาคม 2555 วนัที ่31 ธนัวาคม 2556 
และ วนัที ่30 มถุินายน 2557 เท่ากบั 4.37 ลา้นบาท 10.60 ลา้นบาท 11.14 ลา้นบาท และ 3.85 ลา้นบาท ตามล าดบั  

แหล่งท่ีมาของเงินทุน 

ความเหมาะสมของโครงสรา้งเงนิทุน 

บรษิัทฯ มอีตัราส่วนหนี้สนิต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2554 วนัที่ 31 ธนัวาคม 2555 วนัที่ 31 
ธนัวาคม 2556 และวนัที ่30 มถุินายน 2557 เท่ากบั 1.36 เท่า 1.18 เท่า 1.25 เท่า และ 1.19 เท่า ตามล าดบั ซึง่ระดบัของ
อตัราส่วนหนี้สนิต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ในระดบัปานกลาง แสดงถงึสถานะทางการเงนิของบรษิทัฯ ที่แขง็แกร่ง โดยภายหลั ง
จากการเขา้จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยฯ์ อตัราสว่นหนี้สนิต่อสว่นของผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ น่าจะลดลงอย่างมนียัส าคญั 

หนี้สนิ 

บรษิทัฯ มหีนี้สนิรวม ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2554 วนัที ่31 ธนัวาคม 2555 วนัที ่31 ธนัวาคม 2556 และวนัที ่30 
มถุินายน 2557 เท่ากบั 1,431.13 ลา้นบาท 1,263.66 ลา้นบาท 1,145.46 ลา้นบาท และ 1,178.41 ลา้นบาท ตามล าดบั 
โดยรายการหลกัในสว่นของหนี้สนิไดแ้ก่ เงนิกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิ และเจา้หนี้การคา้ 

เจา้หนี้การคา้และเจา้หนี้อื่น ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2554 วนัที ่31 ธนัวาคม 2555 วนัที ่31 ธนัวาคม 2556 และ
วนัที ่30 มถุินายน 2557 เท่ากบั 77.51 ลา้นบาท 69.28 ลา้นบาท 195.01 ลา้นบาท และ 68.95 ลา้นบาท ตามล าดบั ทัง้นี้ 
เจา้หนี้การคา้และเจา้หนี้อื่นของบรษิทัฯ ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2556 เพิม่ขึน้อย่างมากจาก วนัที ่31 ธนัวาคม 2555 จ านวน 
125.73 ลา้นบาท โดยมสีาเหตุส าคญัจากการเพิม่ขึน้ของเจา้หนี้เงนิลงทุนซึง่เกดิจากการทีบ่รษิทัฯ ซือ้หุน้ของ บรษิทั วจิติร
ภณัฑส์วนปาลม์ จ ากดั เพื่อปรบัโครงสรา้ง แต่ยงัไม่ไดช้ าระมลูค่าหุน้ดงักล่าวคดิเป็นมลูค่า 132.00 ลา้นบาท ซึง่บรษิทัฯ ได้
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ช าระคนืเงนิค่าหุน้ดงักล่าวในเดอืนมถุินายน 2557 ท าให้เจ้าหนี้การค้าและเจ้าหนี้อื่นของบรษิัทฯ ณ วนัที ่30 มถุินายน 
2557 ลดลงอย่างมาก  

เงนิกูย้มืระยะยาวของบรษิทัฯ ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2554 วนัที ่31 ธนัวาคม 2555 วนัที ่31 ธนัวาคม 2556 และ
วนัที ่30 มถุินายน 2557 เท่ากบั 980.84 ลา้นบาท 852.77 ลา้นบาท 787.96 ลา้นบาท และ 1,035.51 ลา้นบาทตามล าดบั 
โดยวงเงนิกูย้มืระยะยาวของบรษิทัฯ ณ วนัที ่30 มถุินายน 2557 มรีายละเอยีดดงัต่อไปนี้ 

ล าดบั 
วงเงนิ 

(ลา้นบาท) 
ระยะเวลาช าระหนี้ 

ช าระเงนิตน้พรอ้ม
ดอกเบีย้ต่อเดอืน 

(ลา้นบาท) 
จ านวนงวด 

อตัราดอกเบีย้ 
(รอ้ยละต่อปี) 

เงือ่นไขสญัญาเงนิกูท้ีส่ าคญั 

สดัส่วนหนี้สนิต่อ
ส่วนทนุ 

(Debt to Equity 
Ratio) 

อตัราสว่น
ความสามารถใน
การช าระหนี้ 

(DSCR) 
1 250 ม.ิย. 55 ถงึ ธ.ค. 56 4.55 55 MLR-2.00 ไมม่ากกว่า 2.0 : 1 ไมน้่อยกว่า1.20x 
2 460 ก.พ. 54 ถงึ ม.ค. 60 6.39 72 MLR-2.00 ไมม่ากกว่า 2.0 : 1 ไมน้่อยกว่า1.25x 
3 434 ก.พ. 54 ถงึ ม.ค. 61 3.15 116 MLR-2.00 ไมม่ากกว่า 2.0 : 1 ไมน้่อยกว่า1.25x 
4 450 ม.ค. 57 ถงึ ธ.ค. 63 5.36 84 THBFD3MONTH+3.18 ไมม่ากกว่า 1.5 : 1 ไมน้่อยกว่า1.20x 
5 200 ก.พ. 57 ถงึ ม.ค. 62 3.33 60 MLR-2.00 ไมม่ากกว่า 2.0 : 1 ไมน้่อยกว่า1.25x 

หมายเหตุ: (1) สญัญาเงนิกูล้ าดบัที ่1 ไดม้กีารช าระคนืเงนิกูท้ ัง้จ านวนก่อนก าหนดแลว้ 

 (2) สญัญาเงนิกูล้ าดบัที ่2 3 และ 5 ไดร้ะบุเงือ่นไขเพิม่เตมิในสญัญาเงนิกู้ว่าผูกู้ต้กลงจะด าเนินการใดๆ ทีจ่ าเป็นทุกประการเพื่อให้
ครอบครวัชวนะนนัทด์ ารงสถานะเป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ไมว่่าทางตรงหรอืโดยออ้มในบรษิทัฯ โดยมอีตัราส่วนผู้ถอืหุน้ไม่น้อยกว่ารอ้ยละ 51 ของ
ทุนจดทะเบยีนในแต่ละขณะ 

ภาระผกูพนัและหน้ีสินท่ีอาจจะเกิดขึน้ 

 บรษิทัฯ มภีาระผกูพนัและหนี้สนิทีอ่าจจะเกดิขึน้ ณ วนัที ่30 มถุินายน 2557 และ 31 ธนัวาคม 2556 ดงันี้ 

ภาระผกูพนัจากสญัญาเช่าทีด่นิ 

1. สญัญาเช่ามกี าหนดระยะเวลา 15 ปี ตัง้แต่วนัที ่10 ตุลาคม 2548 ถงึวนัที ่10 ตุลาคม 2563 เป็นจ านวนเงนิ
รวม 850,000 บาท โดยแบ่งช าระเป็นงวดๆ ดงันี้ 

  งวดที ่1 – 5:  ช าระครัง้เดยีวล่วงหน้า เป็นจ านวนเงนิรวม 250,000 บาท 

งวดที ่6 - 15: ช าระเป็นรายปีๆ ละ 60,000 บาท  

ต่อมา ในวนัที ่11 พฤศจกิายน 2553 บรษิทัฯ ไดแ้กไ้ขสญัญาเพิม่เตมิ โดยขยายระยะเวลาเชา่จาก 15 ปี เป็น 30 
ปี นบัตัง้แต่วนัที ่10 ตุลาคม 2548 ถงึวนัที ่10 ตุลาคม 2578 โดยแบ่งช าระเป็นงวดๆ ดงันี้ 

ช าระค่าเช่าปีท่ี อตัราค่าเช่าต่อปี ช าระล่วงหน้าครัง้เดียวเป็นเงิน ช าระภายในวนัท่ี 
1-5 50,000 250,000 ช าระแลว้ 
6-10 60,000 300,000 ช าระแลว้ 
11-15 60,000 300,000 31 ต.ค. 2558 
16-20 70,000 350,000 31 ต.ค. 2563 
21-25 70,000 350,000 31 ต.ค. 2568 
26-30 70,000 350,000 31 ต.ค. 2573 
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2. สญัญามกี าหนดระยะเวลา 10 ปี ตัง้แต่วนัที ่10 พฤษภาคม 2547 ถงึวนัที ่10 พฤษภาคม 2557 เป็นจ านวน
เงนิ 550,000 บาท โดยแบ่งช าระเป็นงวดดงันี้ 

งวดที ่1-5: ช าระครัง้เดยีวล่วงหน้าส าหรบัระยะเวลา 5 ปี เป็นจ านวนเงนิรวม 250,000 บาท 

งวดที ่6-10: ช าระเป็นรายปีๆ ละ 60,000 บาท 

ไดม้กีารต่อสญัญาแลว้โดยมรีายละเอยีดดงันี้ 

สญัญามกี าหนดระยะเวลา 10 ปี ตัง้แต่วนัที ่10 พฤษภาคม 2557 ถงึวนัที ่10 พฤษภาคม 2567 เป็นจ านวน
เงนิ 950,000 บาท โดยแบ่งช าระเป็นงวดดงันี้ 

งวดที ่1-5: ช าระครัง้เดยีวล่วงหน้าส าหรบัระยะเวลา 5 ปี เป็นจ านวนเงนิรวม 450,000 บาท 

งวดที ่6-10: ช าระเป็นรายปีๆ ละ 100,000 บาท 

3. สญัญามกี าหนดระยะเวลา 20 ปี ตัง้แต่วนัที ่28 กุมภาพนัธ ์2556 ถงึวนัที ่28 กุมภาพนัธ ์2576 เป็นจ านวน
เงนิ 1,435,000 ลา้นบาท โดยแบบช าระเป็นงวดดงันี้ 

งวดที ่1-5: ช าระครัง้เดยีวล่วงหน้าส าหรบัระยะเวลา 5 ปี เป็นจ านวนเงนิรวม 350,000 บาท 

งวดที ่6-15:  ช าระเป็นรายปีๆ ละ 70,000 บาท เป็นจ านวนเงนิรวม 700,000 บาท 

งวดที ่16-20: ช าระเป็นรายปีๆ ละ 77,000 บาท เป็นจ านวนเงนิรวม 385,000 บาท 

 
ภาระผกูพนัจากการเขา้ท าประโยชน์ในทีด่นิเขตปา่สงวนแห่งชาต ิ

ณ วนัที ่31 มนีาคม 2557 และ 31 ธนัวาคม 2555 บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยแห่งหนึ่งไดร้บัอนุญาตใหเ้ขา้ท าประโยชน์หรอือยู่
อาศยัในเขตปา่สงวนแห่งชาตปิา่รบัร่อและปา่สลุย จงัหวดัชมุพรจากอธกิารบดกีรมปา่ไมเ้พื่อปลกูสวนปาลม์เป็นการชัว่คราว 
โดยบรษิทัไดร้บัเนื้อที ่9,334 ไร่ 75 ตารางวา ตัง้แต่วนัที ่3 กรกฏาคม 2530 ถงึวนัที ่17 ตุลาคม 2558 และบรษิทัย่อยไดร้บั
เน้ือที ่19,835 ไร่ 3 งาน 75 ตารางวา ตัง้แต่วนัที ่30 มกราคม 2530 ถงึวนัที ่11 กุมภาพนัธ ์2558 

ภาระผกูพนัเกีย่วกบัรายจ่ายฝา่ยทุน 

ณ วนัที ่30 มถุินายน 2557 และวนัที ่31 ธนัวาคม 2556 บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมภีาระผกูพนัทีส่ าคญัเกีย่วกบั
การก่อสรา้งซือ้เครื่องจกัร ดงันี้ 

สกลุเงิน 

งบการเงินรวม  ส าหรบัปีส้ินสุดวนัท่ี 
30 มิ.ย. 57 
(ล้าน) 

31 ธ.ค. 56 
(ล้าน) 

มลูค่าตามสญัญา ภาระผกูพนัตามสญัญา มลูค่าตามสญัญา ภาระผกูพนัตามสญัญา 
รงิกติ - - 0.56 0.08 
ยโูร 0.09 0.01 0.09 0.01 
ดอลล่ารส์หรฐัฯ 0.25 0.02 0.30 0.03 
บาท 2.89 0.89 2.89 1.33 
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ส่วนของผูถื้อหุ้น 

 ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2554 วนัที่ 31 ธนัวาคม 2555 วนัที่ 31 ธนัวาคม 2556 และวนัที่ 30 มิถุนายน 2557  
บรษิทัฯ มสีว่นของผูถ้อืหุน้ 1,052.48 ลา้นบาท 1,068.14 ลา้นบาท 917.51 ลา้นบาท และ 990.83 ลา้นบาท ตามล าดบั  

 บรษิทัฯ มสีว่นของผูถ้อืหุน้เพิม่ขึน้จาก 1,052.48 ลา้นบาท ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2554 เป็น 1,068.14 ลา้นบาท 
ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2555 เนื่องจากบรษิทัฯ มกี าไรเบด็เสรจ็ส าหรบัปี 2555 จ านวน 105.66 ลา้นบาท บรษิทัฯ ประกาศ
จ่ายเงนิปนัผล 105 ลา้นบาท และบรษิทัฯ รบัช าระค่าหุน้เพิม่ทุนจ านวน 15 ลา้นบาท 

 บรษิทัฯ มสี่วนของผู้ถอืหุน้ลดลงจาก 1,068.14 ล้านบาท ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2555 เป็น 917.51 ลา้นบาท ณ 
วนัที่ 31 ธนัวาคม 2556 เนื่องจากบรษิัทฯ มกี าไรเบด็เสรจ็ส าหรบัปี 2556 จ านวน 172.23 ล้านบาท บรษิัทฯ ประกาศ
จ่ายเงนิปนัผล 192.00 ล้านบาท และบรษิัทฯ มสี่วนเกนิทุนจากการรวมธุรกจิภายใต้การควบคุมเดยีวกนัจ านวน -71.76 
ลา้นบาท ซึง่เกดิจากการซือ้หุน้ของบรษิทั วจิติรภณัฑส์วนปาลม์ จ ากดั ในราคาทีส่งูกว่ามูลค่าตามบญัชขีองบรษิทัดงักล่าว 
ทัง้นี้ รายการการซือ้หุน้ดงักล่าวเป็นส่วนหนึ่งของการปรบัโครงสรา้งธุรกจิและการด าเนินงานเพื่อเตรยีมความพรอ้มในน า
หุน้สามญัของบรษิทัฯ เขา้จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย นอกจากนี้ การทีบ่รษิทัฯ ไดซ้ือ้หุน้ของบรษิัท 
วจิติรภณัฑส์วนปาลม์ จ ากดั ท าใหบ้รษิทัฯ ไม่มสีว่นไดเ้สยีทีไ่ม่มอี านาจควบคุม 

 บรษิทัฯ มสี่วนของผูถ้อืหุน้เพิม่ขึน้จาก 917.51 ลา้นบาท ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2556 เป็น 990.83 ล้านบาท ณ 
วนัที ่30 มถุินายน 2557 เน่ืองจากบรษิทัฯ มผีลก าไรสทุธเิบด็เสรจ็ส าหรบังวด 6 เดอืนในปี 2557 เท่ากบั 173.32 ลา้นบาท 
และบรษิทัไดจ้่ายเงนิปนัผลจ านวน 100 ลา้นบาท 

อตัราผลตอบแทนผูถ้อืหุน้ส าหรบัปีบญัชสีิน้สดุวนัที ่31 ธนัวาคม 2554 วนัที ่31 ธนัวาคม 2555 วนัที ่31 ธนัวาคม 
2556 และ วนัที ่30 มถุินายน 2557 เท่ากบัรอ้ยละ 28.10 รอ้ยละ 9.97 รอ้ยละ 17.35 และรอ้ยละ 36.33 ตามล าดบั 

สภาพคล่อง 

 บรษิทัฯ มอีตัราส่วนสภาพคล่อง ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2554 วนัที ่31 ธนัวาคม 2555 วนัที ่31 ธนัวาคม 2556 
และวนัที ่30 มถุินายน 2557 เท่ากบั 0.70 เท่า 0.63 เท่า 0.49 เท่า และ 1.30 เท่า ตามล าดบั โดยอตัราส่วนสภาพคล่อง
ของบรษิทัฯ ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2555 ลดลงจาก ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2554 มสีาเหตุส าคญัมาจากบรษิัทฯ มเีงนิกูย้มื
ระยะยาวทีค่รบก าหนดช าระภายใน 1 ปี เพิม่ขึน้ และบรษิทัฯ มสีนิคา้คงเหลอืลดลง ทัง้นี้ อตัราสว่นสภาพคล่องของบรษิทัฯ 
ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2556 ลดลงจาก ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2555 มสีาเหตุส าคญัมาจากเจา้หนี้เงนิลงทุนซึง่เป็นจ านวนเงนิ
ทีบ่รษิทัฯ ซือ้หุน้จากผูถ้อืหุน้ของ บรษิทั วจิติรภณัฑส์วนปาลม์ จ ากดั เพื่อปรบัโครงสรา้ง แต่ยงัไม่ไดม้กีารช าระมูลค่าหุน้
ดงักล่าว (หากไม่รวมเจา้หนี้เงินลงทุนดงักล่าว อตัราส่วนสภาพคล่อง ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2556 เท่ากบั 0.66 เท่า) และ
บรษิัทฯ มสีนิคา้คงเหลอืลดลง นอกจากนี้ อตัราส่วนสภาพคล่องของบรษิทัฯ ณ วนัที ่30 มถุินายน 2557 เพิม่ขึน้จาก ณ 
วนัที ่31 ธนัวาคม 2556 เน่ืองจากการเพิม่ขึน้ของเงนิลงทุนชัว่คราวมลูค่า 111.96 ลา้นบาท ซึง่เป็นการลงทุนในกองทุนเปิด
ทัง้จ านวน ประกอบกบัการจ่ายช าระหนี้ค่าหุน้ทีซ่ือ้จากผูถ้อื บรษิทั วจิติรภณัฑส์วนปาลม์ จ ากดั จ านวน 132.00 ลา้นบาท 
ท าใหห้นี้สนิระยะสัน้ของบรษิทัลดลง 

กระแสเงนิสดจากการด าเนินงาน 

บรษิัทฯ มกีระแสเงนิสดสุทธไิด้มาจากการกจิกรรมด าเนินงานเท่ากบั 465.67 ล้านบาท 368.06 ล้านบาท และ 
495.38 ล้านบาท ส าหรบัปี 2554 ถึงปี 2556 ตามล าดบั โดยกระแสเงนิสดจากกจิกรรมด าเนินงานที่ลดลงในปี 2555 มี
สาเหตุส าคญัจาก เนื่องจากบรษิัทฯ มกี าไรลดลง และกระแสเงนิสดจากกจิกรรมด าเนินงานที่เพิม่ขึน้ในปี 2556 มสีาเหตุ
ส าคญัจาก เนื่องจากบรษิทัฯ มกี าไรเพิม่ขึน้ ทัง้นี้ กระแสเงนิสดสุทธจิากการด าเนินงานสอดคลอ้งกบัรายไดแ้ละก าไรสุทธิ
ของบรษิัทฯ โดยอตัราส่วนเงนิสดต่อการท าก าไรอยู่ที ่ร้อยละ 138.47 รอ้ยละ 213.93 และรอ้ยละ 204.51 ตามล าดบั ซึ่ง
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แสดงถงึความมัน่คงของก าไรสทุธขิองบรษิทัฯ โดยสาเหตุทีอ่ตัราสว่นเงนิสดต่อการท าก าไรไดเ้พิม่สงูขึน้นัน้มผีลมาจากการ
ทีบ่รษิทัฯ มรีายการค่าเสือ่มราคาซึง่เป็นรายการทีไ่ม่ใช่เงนิสด เป็นตน้ทุนคงทีร่ายการส าคญัเพิม่สงูขึน้  

บรษิัทฯ มกีระแสเงนิสดสุทธิไดม้าจากการกจิกรรมด าเนินงานส าหรบังวด 6 เดอืนของปี 2557 เท่ากบั 213.92 
ลา้นบาท ซึง่ลดลงจากงวด 6 เดอืนของปี 2556 ทีม่กีระแสเงนิสดสทุธไิดม้าจากกจิกรรมด าเนินงานเท่ากบั 409.81 ลา้นบาท 
เน่ืองจากในงวด 6 เดอืนของปี 2557 บรษิทัฯ (1) มสีนิคา้คงเหลอืรอส่งมอบเพิม่ขึน้ 99.36 ลา้นบาท (2) มกี าไรสุทธลิดลง 
24.67 ลา้นบาท และ (3) มภีาษจี่าย 8.29 ลา้นบาท  

กระแสเงนิสดจากกจิกรรมลงทุน 

 บรษิทัฯ มกีระแสเงนิสดสุทธิใชไ้ปในกจิกรรมลงทุนเท่ากบั 302.15 ลา้นบาท 100.63 ลา้นบาท และ 52.09 ลา้น
บาท ส าหรบัปี 2554 ถงึปี 2556 ตามล าดบั 

 ในปี 2554 บริษัทฯ ได้ลงทุนซื้อเครื่องจกัรและสร้างอาคารที่โรงสกดัน ้ามนัปาล์มดิบ อ.ท่าแซะ เพื่อปรบัปรุง
ประสทิธภิาพการผลติ เป็นจ านวนเงนิ 304.81 ล้านบาท ในปี 2555 บรษิัทฯ ได้ลงทุนปรบัปรุงเครื่องจกัรและอาคาร ใน
สายการผลติของโรงสกดัน ้ามนัปาลม์ดบิ อ.ทุ่งคาเป็นจ านวนเงนิ 112.16 ลา้นบาทในปี 2556 บรษิทัฯ ไดล้งทุนสรา้งจุดรบั
ซือ้ ลงทุนในระบบออโตเมชัน่ และวสัดุคลุมบ่อก๊าซชวีภาพ (Dome Cover) เป็นจ านวนเงนิ 55.56 ลา้นบาท  

 ส าหรบังวด 6 เดอืนปี 2557 บรษิทัฯ มกีระแสเงนิสดสุทธิใชไ้ปในกจิกรรมลงทุนเท่ากบั 251.84 ลา้นบาท ซึง่มี
สาเหตุส าคญัจากการจ่ายซือ้เงนิลงทุนชัว่คราวในกองทุนเปิดมลูค่า 648.20 ลา้นบาท และมเีงนิสดรบัจากการขายเงนิลงทุน
กองทุนดงักล่าว 536.24 ลา้นบาท ท าใหม้กีระแสเงนิสทุธใิชไ้ปในการลงทุนชัว่คราวในกองทุนเปิดเท่ากบั 111.96 ลา้นบาท 
นอกจากนี้ยงัมกีารจ่ายช าระค่าหุน้ของบรษิทั วจิติรภณัฑส์วนปาลม์ จ ากดั จ านวน 132.00 ลา้นบาท 

กระแสเงนิสดจากกจิกรรมจดัหาเงนิ 

 บรษิทัฯ มกีระแสเงนิสดสุทธใิชไ้ปในกจิกรรมจดัหาเงนิเท่ากบั 161.69 ลา้นบาท 226.89 ลา้นบาท และ 468.89 
ลา้นบาท ส าหรบัปี 2554 ถงึปี 2556 ตามล าดบั  

 บรษิทัฯ มกีระแสเงนิสดสทุธใิชไ้ปในกจิกรรมจดัหาเงนิเท่ากบั 161.69 ลา้นบาท ในปี 2554 ซึง่มสีาเหตุส าคญัจาก
บรษิทัฯ เงนิเบกิเกนิบญัชแีละเงนิกูย้มืระยะสัน้จากสถาบนัการเงนิลดลง 252.45 ลา้นบาท บรษิทัฯ มเีงนิสดรบัจากเงนิกูย้มื
กูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิ 349.42 ลา้นบาท และบรษิทัฯ จ่ายช าระคนืเงนิกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิ 206.42 
ลา้นบาท และบรษิทัฯ จ่ายเงนิปนัผล 47.91 ลา้นบาท 

 บรษิทัฯ มกีระแสเงนิสดสทุธใิชไ้ปในกจิกรรมจดัหาเงนิเท่ากบั 226.89 ลา้นบาท ในปี 2555 ซึง่มสีาเหตุส าคญัจาก
บรษิทัฯ จ่ายช าระคนืเงนิกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิ 178.08 ลา้นบาท และบรษิทัฯ จ่ายเงนิปนัผล 106.52 ลา้นบาท 

 บรษิทัฯ มกีระแสเงนิสดสทุธใิชไ้ปในกจิกรรมจดัหาเงนิเท่ากบั 468.89 ลา้นบาท ในปี 2556 ซึง่มสีาเหตุส าคญัจาก
บรษิทัฯ จ่ายช าระคนืเงนิกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิ 354.80 ลา้นบาท บรษิทัฯ เงนิเบกิเกนิบญัชแีละเงนิกูย้มืระยะสัน้
จากสถาบนัการเงนิลดลง 243.04 ลา้นบาท และบรษิทัฯ จ่ายเงนิปนัผล 156.60 ลา้นบาท และบรษิทัฯ มเีงนิสดรบัจากเงนิ
กูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิ 290.00 ลา้นบาท 

 บรษิทัฯ มกีระแสเงนิสดสุทธไิดม้าจากกจิกรรมจดัหาเงนิเท่ากบั 34.02 ลา้นบาท ส าหรบังวด 6 เดอืนในปี 2557 
ซึง่มสีาเหตุส าคญัมาจาก (1) บรษิทัฯ มเีงนิสดรบัจากการกู้ยมืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิ 360.00 ลา้นบาท และ (2) 
บรษิทัฯ มกีารจ่ายเงนิปนัผล 208.00 ลา้นบาท (3) ช าระคนืเงนิกูร้ะยะยาว 112.45 ลา้นบาท 
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2.5 ปัจจยัและอิทธิพลหลกัท่ีอาจมีผลต่อการด าเนินงานและฐานะทางการเงินในอนาคต 

ความเสีย่งจากธุรกจิผลติและจ าหน่ายน ้ามนัปาลม์ 

 ความเส่ียงจากการท่ีราคาน ้ามนัปาลม์ดิบมีความผนัผวนไปตามราคาซ้ือขายในตลาดโลก 

น ้ามนัปาลม์ดบิและน ้ามนัเมลด็ในปาลม์ดบิเป็นสนิค้าทางการเกษตร ซึง่ราคาจะถูกก าหนดโดยอุปสงคแ์ละ  อุปทาน 
ปจัจยัส าคญัทีม่ผีลกระทบต่ออุปสงคแ์ละอุปทาน ไดแ้ก่ สภาพดนิฟ้าอากาศซึง่มผีลกระทบโดยตรงต่อปรมิาณผลผลติของ
น ้ามนัปาล์มและน ้ามนัพชือื่นๆ ในตลาดโลก รวมถึงการเติบโตทางด้านเศรษฐกจิของประเทศต่างๆ ที่บริโภคน ้ามนัพืช
รวมทัง้นโยบายทางดา้นอตัราภาษีน าเขา้ของประเทศทีบ่รโิภคน ้ามนัพชืรายใหญ่ของโลกโดยปกตริาคาน ้ามนัปาลม์ดบิใน
ประเทศไทยจะเปลีย่นแปลงสอดคลอ้งกบัการเปลีย่นแปลงของราคาน ้ามนัปาลม์ดบิในตลาดโลก แต่ในบางครัง้ราคาน ้ามนั
ปาลม์ดบิในประเทศไทยอาจจะเปลี่ยนแปลงต่างจากราคาน ้ามนัปาลม์ดบิในตลาดโลก เนื่องจากการเกง็ก าไรราคาน ้ามนั
ปาลม์ดบิของอุตสาหกรรมน ้ามนัปาลม์ดบิในประเทศ เช่น ช่วงไตรมาส 1 ปี 2557 และช่วงไตรมาส 3 ปี 2557 เป็นต้น ซึง่
ในช่วงไตรมาส 3 ปี 2557 ไดเ้กดิภาวะเกง็ก าไรราคาน ้ามนัปาลม์ดบิของอุตสาหกรรมน ้ามนัปาลม์ดบิในประเทศ ท าใหร้าคา
น ้ามนัปาลม์ดบิในประเทศสงูกว่าราคาน ้ามนัปาลม์ดบิในตลาดโลก และสง่ผลใหร้าคาผลปาลม์ทะลายสงูกว่าทีค่วรจะเป็น ใน
ขณะเดยีวกนัโรงงานกลัน่น ้ามนัปาลม์บรสิทุธิใ์นประเทศจะชะลอการสัง่ซือ้น ้ามนัปาลม์ดบิเพื่อรอสภาวะราคาน ้ามนัปาลม์ดบิ
เขา้สูภ่าวะปกต ิในภาวะดงักล่าวบรษิทัฯ จะรบัซือ้ผลปาลม์ทะลายในปรมิาณทีน้่อยลง เพื่อลดความเสีย่งทีร่าคาน ้ามนัปาลม์
ดบิในประเทศจะปรบัตัวลดลงอย่างรุนแรงเมื่อภาวะการเกง็ก าไรราคาน ้ามนัปาล์มดบิในประ เทศเข้าสู่ภาวะปกติ ตาม
นโยบายของบรษิทัฯ ทีจ่ะไม่เกง็ก าไรจากความผนัผวนของราคาน ้ามนัปาลม์ดบิ ท าใหใ้นช่วงไตรมาส 3 ปี 2557 บรษิทัฯ มี
ปริมาณการผลิตน ้ามนัปาล์มดิบและรายได้จากการจ าหน่ายน ้ามนัปาล์มดิบลดลงจากช่วงไตรมาส 2 ปี 2557 อย่างมี
นัยส าคญั ซึ่งส่งผลให้บรษิัทฯ มผีลการด าเนินงานขาดทุนในไตรมาส 3 ปี 2557 เท่ากบั 15.19 ล้านบาท และบรษิัทฯ มี
ก าไรสะสมงวด 9 เดอืนปี 2557 เท่ากบั 158.13 ลา้นบาท  

 ความเส่ียงจากการจดัหาวตัถดิุบให้เหมาะสมกบัราคา ปริมาณและคณุภาพท่ีต้องการ 

ปจัจัยที่จะท าให้ปริมาณวตัถุดิบมีการเปลี่ยนแปลง ได้แก่ 1) ปริมาณพื้นที่ในการเพาะปลูกที่เปลี่ยนแปลง และ  
2) สภาพภูมอิากาศทีเ่ปลีย่นแปลงไป หากปาลม์สดมปีรมิาณลดลงหรอืคุณภาพไม่ดจีะส่งผลใหบ้รษิทัฯ ต้องใชป้าลม์สดใน
ปรมิาณทีม่ากขึน้ในการผลติน ้ามนัปาลม์ดบิ หรอืบรษิทัฯ อาจจะไม่สามารถส่งมอบน ้ามนัปาลม์ดบิตามความต้องการของ
ลกูคา้ได ้ซึง่อาจจะสง่ผลต่อผลการด าเนินงาน และฐานะทางการเงนิของบรษิทัฯ 

 ความเส่ียงจากการเปล่ียนแปลงนโยบายภาครฐั 

นโยบายของรฐับาลทีเ่กีย่วขอ้งกบัสนิคา้เกษตรมผีลทัง้ในทางตรงและทางออ้มต่อบรษิทัฯ โดยในปจัจุบนัราคาปาลม์สด
ที่บริษัทฯ รบัซื้อนัน้ขึ้นอยู่กบักลไกของตลาดโดยทัว่ไป โดยในอนาคตหากรฐับาลมีนโยบายที่จะเขา้มาแทรกแซงหรือ
ประกนัราคาปาลม์สด หรอืนโยบายการสนบัสนุนและส่งเสรมิสนิคา้เกษตรชนิดอื่นๆ เช่น ยางพารา อาจจะส่งผลกระทบต่อ
ผลการด าเนินการ และฐานะทางการเงนิของบรษิทัฯ 

 ความเส่ียงจากการท่ีพืน้ท่ีปลกูปาลม์ของบริษทัฯ เป็นพืน้ท่ีสมัปทานและพืน้ท่ีเช่าจากหน่วยงานราชการ 

สมัปทานพืน้ทีป่ลกูปาลม์ของบรษิทัฯ จะหมดอายุลงในปี 2558 ซึง่บรษิทัฯ อาจจะไม่ไดร้บัการต่ออายุสมัปทาน ท าให้
บรษิทัฯ ตอ้งซือ้ปาลม์สดจากบุคคลภายนอกมากขึน้เพื่อมาชดเชยส่วนทีข่าดหายไป หรอืมคีวามเสีย่งดา้นราคาสมัปทานที่
อาจจะเพิม่สงูขึน้ อาจสง่ผลหต้น้ทุนการผลติสงูขึน้ และบรษิทัฯ อาจไม่สามารถจดัหาปาลม์สดชดเชยในสว่นทีข่าดหายไปได ้
ซึง่อาจจะสง่ผลกระทบต่อผลการด าเนินงาน และฐานะทางการเงนิของบรษิทัฯ 

 ความเส่ียงจากการผนัผวนของรายได้จากการขายระหว่างปีบญัชี 

รายไดจ้ากการขายน ้ามนัปาลม์ดบิของบรษิทัฯ อาจมคีวามผนัผวนเน่ืองจากผลกระทบของปรมิาณปาลม์ทีแ่ตกต่างกนั
ในแต่ละช่วงเวลาของปี (Seasonal Effect) โดยในปกติแล้วปาล์มจะออกมามากในช่วงต้นปีราวเดอืนมนีาคมถึงเดอืน
เมษายน และปลายปีราวเดอืนสงิหาคมถงึเดอืนพฤศจกิายน ท าใหโ้ดยทัว่ไปบรษิทัฯ จะมสีดัส่วนรายไดจ้ากการจ าหน่าย



บรษิทั วจิติรภณัฑป์าลม์ออยล์ จ ากดั (มหาชน)  
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น ้ามนัปาลม์ดบิสงูในช่วงไตรมาส 3 จากปจัจยัดงักล่าวสง่ผลใหบ้รษิทัฯ มยีอดขายและก าไรไม่สม ่าเสมอในแต่ละไตรมาส ซึง่
เป็นลกัษณะทัว่ไปของธุรกจิทีเ่กีย่วขอ้งกบัผลผลติทางการเกษตร 

  


