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16   การวิเคราะหแ์ละค าอธิบายของฝ่ายจดัการ 

16.1 ค าอธิบายและการวิเคราะหฐ์านะการเงินและผลการด าเนินงาน 

ฐำนะกำรเงนิและผลกำรด ำเนินงำนทีป่รำกฏตำมงบกำรเงนิรวมของบรษิทัฯ มำจำกกำรประกอบธุรกจิคำ้ปลกี
และคำ้สง่สนิคำ้อุปโภคบรโิภคทีไ่ม่รวมอำหำรสด ภำยใตช้ื่อ “ธนพริยิะ” โดยรำยไดจ้ำกกำรขำยมำจำก 2 ส่วน
คอื รำยไดจ้ำกกำรขำยผ่ำนสำขำ และรำยได้จำกคำ้ส่งส ำนักงำนใหญ่ ปจัจุบนับรษิทัฯ มสีำขำรวมทัง้สิน้ 12 
สำขำ แบ่งออกเป็นซุปเปอรม์ำรเ์กต็ 11 สำขำ และศูนย์คำ้ส่ง 1 สำขำ ซึง่ทุกสำขำมทีี่ตัง้ในจงัหวดัเชยีงรำย 
รปูแบบของรำ้นธนพริยิะเป็นกำรผสมผสำนทีล่งตวัระหว่ำงกำรมสีนิคำ้ทีห่ลำกหลำยและมรีำคำย่อมเยำแบบ
โมเดริน์เทรดแต่มคีวำมสะดวกแบบรำ้นสะดวกซือ้ ซึง่ธนพริยิะมคีวำมตัง้ใจทีจ่ะเป็นรำ้นคำ้ชุมชนเชือ้สำยไทย
ทีจ่ ำหน่ำยสนิคำ้ทีม่คีุณภำพและใหบ้รกิำรทีอ่บอุ่นและรูใ้จผูบ้รโิภค 

ส ำหรบักำรวเิครำะหผ์ลกำรด ำเนินงำนนัน้  บรษิทัฯ ไดจ้ดัประเภทรำยไดจ้ำกกำรขำยและกำรใหบ้รกิำร และ
รำยไดอ้ื่นเพื่อประกอบกำรวเิครำะหก์ ำไรขัน้ตน้และอตัรำก ำไรขัน้ต้นใหส้ะทอ้นกบัธุรกจิคำ้ปลกีและคำ้ส่งมำก
ยิง่ขึน้ ซึง่กำรจดัประเภทดงักล่ำวท ำใหต้วัเลขของรำยไดจ้ำกกำรขำยและกำรใหบ้รกิำร รำยไดอ้ื่น และก ำไร
ขัน้ต้นไม่ตรงกบังบกำรเงนิฉบบัตรวจสอบปี 2555 – 2557 และงบกำรเงนิฉบบัสอบทำน 9 เดอืนสิน้สุด 30 
กนัยำยน 2558 รำยละเอยีดดงันี้ 

 รำยไดจ้ำกกำรขำยและกำรใหบ้รกิำร ประกอบดว้ย รำยไดจ้ำกสำขำและรำยไดจ้ำกคำ้สง่ส ำนกังำนใหญ่ 
 รำยไดอ้ื่น ประกอบดว้ย รำยไดค้่ำส่งเสรมิกำรขำย รำยไดค้่ำเช่ำ รำยไดค้่ำธรรมเนียม ก ำไรจำกกำรขำย

เงนิลงทุน ดอกเบีย้รบั เป็นตน้ 

 
2555 2556 2557 2557 (ม.ค.-ก.ย.) 2558 (ม.ค.-ก.ย.) 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 
รำยไดจ้ำกกำรขำย
และกำรใหบ้รกิำร 

932.9 100.0 1,023.0 100.0 1,172.6 100.0 871.7 100.0 935.1 100.0 

ตน้ทุนขำยและกำร
ใหบ้รกิำร 

892.0 95.6 949.4 92.8 1,065.1 90.8 794.8 91.2 851.5 91.1 

ก าไรขัน้ต้น 40.9 4.4 73.7 7.2 107.5 9.2 76.9 8.8 83.6 8.9 

ภาพรวมของการด าเนินงานท่ีผา่นมา  

บรษิัทฯ มรีำยได้ที่มกีำรเติบโตขึน้อย่ำงต่อเนื่อง หำกพจิำรณำจำกงบกำรเงนิงวดบญัชปีี 2555 – 2557  
บรษิัทฯ มรีำยไดจ้ำกกำรขำยเพิม่ขึน้จำก 932.9 ลำ้นบำท เป็น 1,023.0 ล้ำนบำท และ 1,172.6 ลำ้นบำท 
ตำมล ำดบั คดิเป็นอตัรำกำรเตบิโตเฉลีย่ต่อปี (Compound Annual Growth Rate: CAGR) ส ำหรบัช่วง 3 ปี
ยอ้นหลงั เท่ำกบัรอ้ยละ 12.1 ต่อปี ซึง่กำรเพิม่ขึน้ของรำยได้ มสีำเหตุหลกัจำกกำรเปิดสำขำเพิม่ในช่วงระยะ 
3 ปีทีผ่่ำนมำ ซึง่สอดคลอ้งกบักำรขยำยตวัของชุมชนเมอืงและกำรเปลีย่นแปลงไลฟ์สไตลข์องคนเชยีงรำยทีใ่ช้
บริกำรโมเดิร์นเทรดมำกขึ้น กำรเปิดสำขำใหม่อย่ำงต่อเนื่องส่งผลให้ร้ำนธนพิริยะสำมำรถเข้ำถึงลูกค้ำ
เป้ำหมำยในจงัหวดัเชยีงรำยไดม้ำกขึน้ และจำกกำรทีบ่รษิทัฯ เขำ้ใจในวถิชีวีติของคนในพืน้ทีเ่ป็นอย่ำงดี จงึ
เป็นที่มำของกำรให้บริกำรที่มีควำมแตกต่ำงจำกร้ำนโมเดิร์นเทรดอื่นๆ  รวมถึงควำมยืดหยุ่นในกำร
เปลีย่นแปลงกลยุทธ์ทำงกำรตลำดให้สอดคล้องกบัสถำนกำรณ์ได้ทนัท่วงที ซึ่งถอืว่ำเป็นควำมได้เปรยีบใน
กำรแขง่ขนั (Competitive Advantage) สง่ผลใหผ้ลประกอบกำรของธนพริยิะสำมำรถเตบิโตไดอ้ย่ำงต่อเนื่อง 
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จำกกำรเปิดสำขำเพิม่รวม 6 สำขำในช่วงปี 2555 – 2557 ท ำใหส้ดัสว่นรำยไดจ้ำกสำขำมกีำรขยำยตวั รวมถงึ
รำคำขำยสนิค้ำโดยเฉลี่ยในสำขำจะสูงกว่ำรำคำขำยค้ำส่งส ำนักงำนใหญ่ เนื่องจำกเป็นกำรขำยสนิค้ำใน
ปรมิำณมำก จำกเหตุผลดงักล่ำวสง่ผลใหส้ดัส่วนต้นทุนขำยต่อรำยไดจ้ำกกำรขำยปรบัลดลง บรษิทัฯ มอีตัรำ
ก ำไรขัน้ตน้ในปี 2555 – 2557 เพิม่ขึน้อย่ำงต่อเนื่อง เท่ำกบัรอ้ยละ 4.4 รอ้ยละ 7.2 และรอ้ยละ 9.2 ตำมล ำดบั 
บรษิทัฯ มกี ำไรสทุธทิุกปีต่อเนื่องมำโดยตลอด เมื่อพจิำรณำจำกงบกำรเงนิงวดบญัชปีี 2555 – 2557 บรษิทัฯ 
มกี ำไรสทุธเิท่ำกบั 9.5 ลำ้นบำท 16.6 ลำ้นบำท และ 45.4 ลำ้นบำท ตำมล ำดบั คดิเป็นอตัรำก ำไรสุทธริอ้ยละ 
1.0 รอ้ยละ 1.6 และรอ้ยละ 3.8 ตำมล ำดบั   

ส ำหรบังวด 9 เดอืนแรกปี 2558 บรษิัทฯ มรีำยได้จำกกำรขำยเท่ำกบั 935.1 ลำ้นบำท เพิม่ขึน้จำกช่วง
เดยีวกนัของปีก่อนหน้ำซึง่มรีำยไดจ้ำกกำรขำยเท่ำกบั 871.7 ลำ้นบำท คดิเป็นอตัรำกำรเติบโตรอ้ยละ 7.3 
บรษิทัฯ มกี ำไรเบด็เสรจ็เท่ำกบั 22.4 ลำ้นบำท คดิเป็นอตัรำก ำไรสุทธริอ้ยละ 2.3 ลดลงจำกช่วงเดยีวกนัปี
ก่อนซึง่มกี ำไรเบด็เสรจ็เท่ำกบั 33.0 ลำ้นบำท คดิเป็นอตัรำก ำไรสุทธริอ้ยละ 3.7 โดยสำเหตุหลกัเกดิจำกกำร
เพิม่ขึน้ของค่ำใชจ้่ำยพนักงำนจำกกำรปรบัฐำนเงนิเดอืนและกำรเพิม่จ ำนวนบุคลำกรเพื่อรองรบักบักำรเปิด
สำขำใหม่ และค่ำเสือ่มรำคำทีเ่พิม่ขึน้จำกกำรเปิดสำขำใหม่จ ำนวน 3 สำขำในไตรมำส 4 ปี 2557  1 สำขำใน
ไตรมำส 2 ปี 2558 และอกี 1 สำขำในไตรมำส 3 ปี 2558  

บรษิทัฯ สำมำรถสรุปกำรวเิครำะหผ์ลกำรด ำเนินงำนและฐำนะทำงกำรเงนิส ำหรบังวดบญัชปีี 2555 – 2557 
และงวด 9 เดอืนแรกปี 2558 สิน้สดุ 30 กนัยำยน 2558 ไดด้งันี้ 

ผลการด าเนินงาน 

รายได้จากการขายและการให้บริการ 

โครงสร้างรายได้ 
2555 2556 2557 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท  ร้อยละ ล้านบาท  ร้อยละ 
รำยไดจ้ำกสำขำ 608.0 64.3 661.4 63.6 764.2 63.6 
รำยไดจ้ำกคำ้สง่ส ำนกังำนใหญ่ 324.9 34.3 361.7 34.8 408.4 34.0 
รวมรำยไดจ้ำกกำรขำย 932.9 98.6 1,023.0 98.4 1,172.6 97.6 
รำยไดอ้ื่น1) 13.4 1.4 16.6 1.6 29.1 2.4 
รายได้รวม 946.3 100.0 1,039.6 100.0 1,201.7 100.0 
อตัราการเตบิโต (รอ้ยละ)            n/a                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                          9.9  15.6  

ในปี 2555 – 2557 บรษิัทฯ มีรำยได้รวม 946.3 ล้ำนบำท 1,039.6 ล้ำนบำท และ 1,201.7 ล้ำนบำท 
ตำมล ำดบั คดิเป็นอตัรำกำรเตบิโตรอ้ยละ 9.9 และรอ้ยละ 15.6 ตำมล ำดบัจำกปีก่อนหน้ำ ทัง้นี้ รำยไดร้วม
ของบรษิทัฯ ในปี 2555 – 2557 รอ้ยละ 64.3 รอ้ยละ 63.6 และรอ้ยละ 63.6 ตำมล ำดบั เป็นรำยไดจ้ำกสำขำ 
ในขณะทีร่ำยไดจ้ำกคำ้สง่ส ำนกังำนใหญ่คดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 34.3 รอ้ยละ 34.8 และรอ้ยละ 34.0 ของรำยได้
รวม ตำมล ำดบั และรำยได้อื่น คดิเป็นสดัส่วนร้อยละ 1.4 ร้อยละ 1.6 และร้อยละ 2.4 ของรำยได้รวม 
ตำมล ำดบั  
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               โครงสร้างรายได้ 
2557 (ม.ค. - ก.ย.) 2558 (ม.ค. - ก.ย.) 

ล้านบาท  ร้อยละ ล้านบาท  ร้อยละ 
รำยไดจ้ำกสำขำ 560.5 62.8 696.9 72.4 
รำยไดจ้ำกคำ้สง่ส ำนกังำนใหญ่ 311.2 34.9 238.2 24.7 
รวมรำยไดจ้ำกกำรขำย 871.7 97.6 935.1 97.1 
รำยไดอ้ื่น1) 21.3 2.4 27.5 2.9 
รายได้รวม 893.0 100.0 962.5 100.0 
อตัราการเตบิโต (รอ้ยละ)                  n/a            7.8  

 หมำยเหตุ:   
1) รำยไดอ้ื่น ประกอบดว้ย รำยไดค้่ำสง่เสรมิกำรขำย รำยไดค้่ำเช่ำ รำยไดค้่ำธรรมเนียม ดอกเบีย้รบั เป็นตน้ 

ส ำหรบังวด 9 เดอืนแรกของปี 2558 บรษิทัฯ มรีำยไดร้วม 962.5 ลำ้นบำท คดิเป็นอตัรำกำรเตบิโตรอ้ยละ 7.8 
จำกไตรมำสเดยีวกนัของปีก่อน โดยรำยได้รวมของบรษิัทฯ ร้อยละ 72.4 เป็นรำยได้จำกสำขำ ในขณะที่
รำยไดจ้ำกคำ้สง่ส ำนกังำนใหญ่และรำยไดอ้ื่นเท่ำกบัรอ้ยละ 24.7 และรอ้ยละ 2.9 ของรำยไดร้วม ตำมล ำดบั 

รำยไดจ้ำกกำรขำย 

รำยไดจ้ำกกำรขำยสำมำรถแบ่งออกเป็น 2 ประเภท คอื รำยไดจ้ำกสำขำและรำยไดจ้ำกคำ้ส่งส ำนักงำนใหญ่ 
ส ำหรบัรำยไดจ้ำกสำขำ ประกอบดว้ย รำยไดจ้ำกกำรขำยสนิคำ้ในซุปเปอรม์ำรเ์กต็และศูนย์คำ้ส่ง เนื่องดว้ย
บรษิทัฯ มกีำรเปิดสำขำใหม่จ ำนวน 1 สำขำในปี 2555 2 สำขำในปี  2556 3 สำขำในปี 2557 และ 2 สำขำใน
งวด 9 เดอืนแรกปี 2558 สง่ผลให ้ณ วนัที ่30 กนัยำยน 2558 บรษิทัฯ มสีำขำรวมทัง้สิน้ 12 สำขำ จำกกำรที่
มจี ำนวนสำขำมำกขึ้นนัน้ ส่งผลให้แนวโน้มสดัส่วนของรำยได้จำกสำขำต่อรำยได้รวมจะสูงขึ้นตำมล ำดบั  
ในขณะทีส่ดัสว่นรำยไดจ้ำกคำ้ส่งส ำนักงำนใหญ่ต่อรำยไดร้วมคำดว่ำจะลดลงอย่ำงต่อเนื่อง เนื่องจำกจ ำนวน
สำขำของธนพริิยะมีมำกขึ้นท ำให้ลูกค้ำสำมำรถซื้อสนิค้ำทัง้ปลกีและส่งจำกสำขำที่อยู่ในพื้นที่ใกล้เคียงได้
สะดวกมำกขึน้ 

สว่นรำยไดค้ำ้สง่ส ำนกังำนใหญ่ หมำยถงึ รำยไดจ้ำกกำรขำยสนิคำ้ผ่ำนพนักงำนขำยส ำนักงำนใหญ่ ซึง่ลูกคำ้
สำมำรถซือ้สนิคำ้จ ำนวนมำกในรำคำขำยสง่ และบรษิทัฯ ยงัมบีรกิำรจดัส่งสนิคำ้ใหก้บัลูกคำ้เพื่ออ ำนวยควำม
สะดวกอกีดว้ย 

ในรอบบญัชปีี 2555 – 2557 และงวด 9 เดอืนแรกปี 2558 บรษิทัฯ มรีำยไดจ้ำกกำรขำยดงันี้   

ประเภทรายได้ 2555 2556 2557 
2557  

(ม.ค.-ก.ย.) 
2558  

(ม.ค.-ก.ย.) 
รายได้จากสาขา   
จ ำนวนสำขำตน้งวด 4 

1 
5 

5 
2 
7 

7 7 10 
เปิด (ปิด) สำขำ 3 - 2 
จ ำนวนสำขำสิน้งวด 10 7 12 
รำยไดจ้ำกสำขำ 608.0  661.4  764.2  560.5 696.9 
อตัราการเตบิโต (รอ้ยละ) n/a 8.8 15.6 n/a 24.3 
รายได้จากค้าส่งส านักงานใหญ่   
รำยไดจ้ำกคำ้สง่ส ำนกังำนใหญ่ 324.9  361.7  408.4  311.2 238.2 
อตัราการเตบิโต (รอ้ยละ) n/a 11.3 12.9 n/a (23.5) 
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รำยไดจ้ำกสำขำในปี 2555 – 2557 มจี ำนวนเท่ำกบั 608.0 ลำ้นบำท 661.4 ลำ้นบำท และ 764.2 ลำ้นบำท 
คดิเป็นอตัรำกำรเติบโตร้อยละ 8.8 และร้อยละ 15.6 ตำมล ำดบัจำกปีก่อนหน้ำ เป็นผลจำกกำรเปิดสำขำ
จ ำนวน 1 สำขำในปี 2555 2 สำขำ ในปี 2556 และ 3 สำขำในไตรมำส 4 ปี 2557 ซึง่สอดคลอ้งกบักำร
ขยำยตัวของชุมชนเมอืงและกำรเปลี่ยนแปลงไลฟ์สไตล์ของคนเชียงรำยที่ใช้บรกิำรโมเดิร์นเทรดมำกขึ้น 
นอกจำกนี้บรษิัทฯ ยงัมรีำยได้จำกค้ำส่งส ำนักงำนใหญ่ซึ่งเป็นกำรขำยสนิค้ำจ ำนวนมำกและมบีรกิำรจดัส่ง
สนิคำ้ใหล้กูคำ้ โดยรำยไดจ้ำกคำ้สง่ส ำนกังำนใหญ่ในปี 2555 – 2557 มจี ำนวนเท่ำกบั 324.9 ลำ้นบำท 361.7 
ลำ้นบำท และ 408.4 ลำ้นบำท คดิเป็นอตัรำกำรเตบิโตรอ้ยละ 11.3 และรอ้ยละ 12.9 ตำมล ำดบัจำกปีก่อน
หน้ำ เนื่องจำกสำขำของธนพริยิะมจี ำนวนเพิม่อย่ำงต่อเนื่อง ดงันัน้รำยไดจ้ำกคำ้ส่งส ำนักงำนใหญ่คำดว่ำจะ
ลดลงในอนำคตสบืเนื่องจำกกำรขยำยสำขำครอบคลุมพืน้ทีใ่นเชยีงรำยมำกขึน้ ท ำใหลู้กคำ้สำมำรถซือ้สนิคำ้
ทัง้ปลกีและสง่จำกสำขำทีอ่ยู่ในพืน้ทีใ่กลเ้คยีงไดส้ะดวกมำกขึน้ 

ส ำหรบังวด 9 เดอืนแรกของปี 2558 บรษิทัฯ มรีำยไดจ้ำกสำขำและรำยไดค้ำ้ส่งส ำนักงำนใหญ่เท่ำกบั 696.9 
ลำ้นบำท และ 238.2 ลำ้นบำท ตำมล ำดบั รำยไดจ้ำกสำขำเพิม่ขึน้ 136.4 ลำ้นบำทจำกไตรมำสเดยีวกนัของปี
ก่อน คิดเป็นอตัรำกำรเติบโตร้อยละ 24.3 ซึ่งสำเหตุหลกัของกำรเติบโตมำจำกรำยได้จำกสำขำที่เปิดใน 
ไตรมำส 4 ปี 2557 ได้แก่ สำขำเวียงป่ำเป้ำ สำขำห้วยไคร้ และสำขำแม่จนั และสำขำพำนและสำขำ 
แม่ฟ้ำหลวงทีเ่ปิดในไตรมำส 2 และไตรมำส 3 ปี 2558 ตำมล ำดบั และส ำหรบัรำยไดค้ำ้ส่งส ำนักงำนใหญ่ที่
ลดลง 73.0 ลำ้นบำทเมื่อเปรยีบเทยีบจำกไตรมำสเดยีวกนัของปีก่อน คดิเป็นอตัรำกำรเติบโตทีล่ดลงรอ้ยละ 
(23.5) ซึง่เกดิจำกกำรเปลีย่นแปลงพฤตกิรรมของลกูคำ้สง่ต่ำงอ ำเภอทีห่นัมำใชบ้รกิำรตรงทีส่ำขำที่เปิดใหม่ที่
อยู่ใกลบ้ำ้นและรำ้นคำ้แทน เนื่องจำกสำมำรถซือ้และรบัสนิคำ้ที่สำขำไดร้วดเรว็ขึน้ ส่งผลใหร้ำยไดจ้ำกคำ้ส่ง
ส ำนกังำนใหญ่ลดลง  

รำยไดอ้ื่น 

รำยไดอ้ื่นของบรษิทัฯ ประกอบดว้ย รำยไดค้่ำส่งเสรมิกำรขำย รำยไดค้่ำเช่ำ รำยไดค้่ำธรรมเนียม ก ำไรจำก
กำรขำยเงนิลงทุน ดอกเบีย้รบั เป็นต้น บรษิทัฯ มรีำยไดอ้ื่นในปี 2555 – 2557 เท่ำกบั 13.4 ลำ้นบำท 16.6 
ลำ้นบำท และ 29.1 ลำ้นบำท ตำมล ำดบั คดิเป็นรอ้ยละ 1.4 รอ้ยละ 1.6 และรอ้ยละ 2.4 ของรำยไดร้วม  

ส ำหรบังวด 9 เดอืนแรกปี 2557 และ 2558 บรษิทัฯ มรีำยไดอ้ื่นเท่ำกบั 21.3 ลำ้นบำท และ 27.5 ลำ้นบำท 
ตำมล ำดบั หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 2.4 และรอ้ยละ 2.9 ของรำยไดร้วม  

ต้นทุนขายและการให้บริการ 

(หน่วย: ล้านบาท) 2555 2556 2557 
2557  

(ม.ค.- ก.ย.) 
2558  

(ม.ค.- ก.ย.) 
รำยไดจ้ำกกำรขำย 932.9  1,023.0  1,172.6  871.7 935.1 
ตน้ทุนขำย 892.0  949.4  1,065.1  794.8 851.5 
สดัส่วนต้นทุนขายต่อ
รายได้จากการขาย 
(รอ้ยละ) 

95.6 92.8 90.8 91.2 91.1 

องคป์ระกอบหลกัของต้นทุนขำย คอื ต้นทุนสนิคำ้ทีซ่ือ้มำเพื่อจ ำหน่ำยในสำขำและคำ้ส่งส ำนักงำนใหญ่ ในปี 
2555 – 2557 บรษิทัฯ มตี้นทุนขำยเท่ำกบั 892.0 ลำ้นบำท 949.4 ลำ้นบำท และ 1,065.1 ลำ้นบำท คดิเป็น
สดัส่วนต้นทุนขำยต่อรำยไดจ้ำกกำรขำยรอ้ยละ 95.6 รอ้ยละ 92.8 และรอ้ยละ 90.8 ตำมล ำดบั กำรปรบัตวั
ลดลงของสดัสว่นตน้ทุนขำยต่อรำยไดจ้ำกกำรขำยอย่ำงต่อเนื่องมำจำกกำรเปลีย่นแปลงโครงสรำ้งของรำยได้
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จำกสำขำและรำยไดจ้ำกคำ้สง่ส ำนกังำนใหญ่ในชว่ง 3 ปีทีผ่่ำนมำ กล่ำวคอื จำกกำรเปิดสำขำเพิม่รวม 6 สำขำ
ในช่วงปี 2555 – 2557 ท ำใหส้ดัสว่นรำยไดจ้ำกสำขำมกีำรขยำยตวั รวมถงึรำคำขำยสนิคำ้โดยเฉลีย่ในสำขำ
จะสงูกว่ำรำคำขำยของคำ้สง่ส ำนกังำนใหญ่ จำกเหตุผลดงักล่ำวส่งผลให้สดัส่วนต้นทุนขำยต่อรำยไดจ้ำกกำร
ขำยปรบัลดลง บรษิทัฯ ยงัไดป้รบัปรุงระบบกำรจดัซือ้ใหม้ปีระสทิธภิำพมำกยิง่ขึน้ รวมถงึกำรบรหิำรสนิคำ้คง
คลงัเพื่อใหท้รำบถงึสภำพกำรณ์ของสนิคำ้ในคลงัของแต่ละสำขำทีแ่ทจ้รงิ และปรบัปรุงระบบเตมิเตม็สนิคำ้ให้
แม่นย ำมำกขึน้ สง่ผลใหบ้รษิทัฯ สำมำรถควบคุมปรมิำณสนิคำ้ทีจ่ดัส่งไปใหแ้ต่ละสำขำไดท้นัเวลำ อกีทัง้กำร
บรหิำรจดักำรสนิคำ้แบบรวมศนูยย์งัช่วยท ำใหส้ำมำรถควบคุมตน้ทุนกำรจดัสง่ไดด้ขีึน้  

ส ำหรบังวด 9 เดอืนแรกของปี 2558 บรษิทัฯ มตี้นทุนขำยรวม 851.5 ลำ้นบำท คดิเป็นอตัรำส่วนต้นทุนขำย
ต่อรำยไดจ้ำกกำรขำยรอ้ยละ 91.1 ลดลงเมื่อเปรยีบเทยีบกบัช่วงเดยีวกนัของปีก่อนทีม่สีดัส่วนต้นทุนขำยต่อ
รำยไดจ้ำกกำรขำยรอ้ยละ 91.2 มสีำเหตุมำจำกกำรเปลีย่นแปลงโครงสรำ้งของสดัส่วนรำยไดจ้ำกสำขำและ
รำยไดจ้ำกคำ้สง่ส ำนกังำนใหญ่ 

ก าไรขัน้ต้นและอตัราก าไรขัน้ต้น 

ในปี 2555 - 2557 บรษิทัฯ มกี ำไรขัน้ต้นเท่ำกบั 40.9 ลำ้นบำท 73.7 ลำ้นบำท และ 107.5 ลำ้นบำท คดิเป็น
อตัรำก ำไรขัน้ตน้รอ้ยละ 4.4 รอ้ยละ 7.2 และรอ้ยละ 9.2 ตำมล ำดบั อตัรำก ำไรขัน้ต้นมกีำรปรบัตวัทีส่งูขึน้มำ
โดยตลอดเน่ืองจำกกำรเตบิโตของรำยไดจ้ำกสำขำ และกำรเปลีย่นแปลงโครงสรำ้งของรำยไดจ้ำกกำรขำยและ
กำรปรบัปรุงกำรบรหิำรจดักำรสนิคำ้คงเหลอืใหม้ปีระสทิธภิำพมำกขึน้ สง่ผลใหก้ ำไรขัน้ตน้ดขีึน้ตำมล ำดบั  

ส ำหรบังวด 9 เดอืนแรกปี 2558 บรษิทัฯ มกี ำไรขัน้ตน้ 83.6 ลำ้นบำท คดิเป็นอตัรำก ำไรขัน้ต้นเท่ำกบัรอ้ยละ 
8.9 เพิม่ขึน้จำกช่วงเดยีวกนัของปีก่อนที่มอีตัรำก ำไรขัน้ต้นเท่ำกบัร้อยละ 8.8 เนื่องจำกกำรเปลี่ยนแปลง
สดัสว่นโครงสรำ้งของรำยไดต้ำมทีอ่ธบิำยไวใ้นหวัขอ้ตน้ทุนขำยและกำรใหบ้รกิำร 

ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหาร 

บรษิทัฯ มคี่ำใชจ้่ำยในกำรขำยและบรหิำรในปี 2555 – 2557 เท่ำกบั 42.3 ลำ้นบำท 69.1 ลำ้นบำท และ 79.8 
ลำ้นบำท คดิเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 4.5 รอ้ยละ 6.6 และรอ้ยละ 6.6 ของรำยไดร้วม ตำมล ำดบั ในช่วง 9 เดอืน
แรกปี 2557 และ 2558 บรษิทัฯ มคี่ำใชจ้่ำยในกำรขำยและบรหิำร เท่ำกบั 57.5 ลำ้นบำท และ 81.8 ลำ้นบำท 
ตำมล ำดบั คดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 6.4 และรอ้ยละ 8.5 ของรำยไดร้วม ตำมล ำดบั 

ค่ำใชจ้่ำยในกำรขำย 

บรษิทัฯ มคี่ำใชจ้่ำยในกำรขำยในปี 2555 – 2557 เท่ำกบั 19.4 ลำ้นบำท 32.4 ลำ้นบำท และ 43.5 ลำ้นบำท
ตำมล ำดบั โดยค่ำใชจ้่ำยในปี 2556 เพิม่ขึน้รอ้ยละ 67.5 จำกปีก่อนหน้ำ สำเหตุหลกัเกดิจำกกำรเพิม่ขึน้ของ
ค่ำใช้จ่ำยสำธำรณูปโภคของซุปเปอรม์ำรเ์กต็และศูนยค์้ำส่ง ไดแ้ก่ ค่ำไฟฟ้ำ ค่ำเช่ำ เป็นต้น ค่ำเสื่อมรำคำที่
เพิม่ขึน้จำกกำรเปิดสำขำใหม่ ไดแ้ก่ สำขำแม่สำยและสำขำป่ำก่อ และค่ำใชจ้่ำยยำนพำหนะ ไดแ้ก่ ค่ำน ้ำมนั 
ค่ำซ่อมแซมยำนพำหนะ เป็นต้น รวมถึงค่ำใช้จ่ำยโบนัสให้แก่พนักงำน ในปี 2557 ค่ำใช้จ่ำยในกำรขำย
เพิม่ขึน้ร้อยละ 34.2 จำกปีก่อนหน้ำ สำเหตุหลกัเกิดจำกกำรเพิม่ขึน้ของค่ำใช้จ่ำยพนักงำนตำมกำรเพิ่ม
จ ำนวนบุคลำกรเพื่อรองรบักำรเปิดสำขำใหม่ในปี 2557 อกีจ ำนวน 3 สำขำ ไดแ้ก่ สำขำเวยีงปำ่เป้ำ สำขำหว้ย
ไคร ้และสำขำแม่จนั โดยเฉพำะบุคลำกรประจ ำสำขำจำก 136 คนในปี 2556 เพิม่ขึน้เป็น 176 คนในปี 2557 
รวมถงึกำรเพิม่ขึน้ของค่ำใชจ้่ำยสำธำรณูปโภค ค่ำใชจ้่ำยในกำรส่งเสรมิกำรขำย และค่ำเสื่อมรำคำทีเ่พิม่ขึน้
จำกกำรเปิดสำขำใหม่  
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ส ำหรบังวด 9 เดอืนแรกปี 2558 บรษิัทฯ มคี่ำใช้จ่ำยในกำรขำยเท่ำกบั 44.1 ลำ้นบำท เพิม่ขึน้จำกช่วง
เดยีวกนัปีก่อนทีม่คี่ำใชจ้่ำยในกำรขำยเท่ำกบั 34.3 ลำ้นบำท หรอืเพิม่ขึน้ร้อยละ 28.8 สำเหตุหลกัมำจำก
ค่ำใชจ้่ำยพนักงำนทีเ่พิม่ขึน้จำกกำรเพิม่จ ำนวนพนักงำนเพื่อรองรบักบักำรเปิดสำขำใหม่ รวมถงึค่ำใชจ้่ำยที่
เพิม่ขึน้ตำมกำรขยำยสำขำ ไดแ้ก่ ค่ำใช้จ่ำยสำธำรณูปโภค ค่ำเสื่อมรำคำ เป็นต้น เมื่อเปรยีบเทยีบกบังวด
เดยีวกนัของปีก่อน 

ค่ำใชจ้่ำยในกำรบรหิำร 

บรษิทัฯ มคี่ำใชจ้่ำยในกำรบรหิำรในปี 2555-2557 เท่ำกบั 22.9 ลำ้นบำท 36.6 ลำ้นบำท และ 36.2 ลำ้นบำท 
ตำมล ำดบั โดยในปี 2556 ค่ำใชจ้่ำยในกำรบรหิำรเพิม่ขึน้รอ้ยละ 59.8 จำกปีก่อนหน้ำ สำเหตุหลกัเกดิจำกกำร
ปรบัโครงสรำ้งเงนิเดอืนใหม่ของพนักงำนและกำรปรบัขึน้เงนิเดอืนของผูบ้รหิำรบำงส่วน รวมถงึกำรเพิม่ขึน้
ของค่ำตอบแทนอื่นๆ ไดแ้ก่ เงนิโบนัส ค่ำสวสัดกิำร ค่ำเบีย้เลีย้ง เป็นต้น ในปี 2557 ค่ำใชจ้่ำยในกำรบรหิำร
ลดลงรอ้ยละ 1.0 จำกปีก่อนหน้ำ สำเหตุหลกัเกดิจำกเงนิโบนสัและค่ำสวสัดกิำรทีล่ดลงเมื่อเทยีบกบัเงนิโบนัส
และค่ำสวสัดกิำรในปี 2556 

ส ำหรบังวด 9 เดือนแรกปี 2558 บริษัทฯ มีค่ำใช้จ่ำยในกำรบรหิำรเท่ำกบั 37.7 ล้ำนบำท เพิม่ขึน้เมื่อ
เปรยีบเทยีบกบัช่วงเดยีวกนัของปีก่อนทีม่คี่ำใชจ้่ำยในกำรบรหิำรเท่ำกบั 23.2 ลำ้นบำท ซึง่เป็นผลมำจำกกำร
ปรบัโครงสร้ำงเงนิเดอืนใหม่ของพนักงำนและกำรปรบัเงนิเดอืนของผู้บรหิำรบำงส่วน และกำรเพิม่ขึน้ของ
ค่ำตอบแทนอื่นๆ เช่น เงนิโบนสั ค่ำสวสัดกิำร เป็นตน้ เมื่อเปรยีบเทยีบกบังวดเดยีวกนัของปีก่อน 

ก าไรก่อนต้นทุนทางการเงินและภาษีเงินได้ 

บรษิทัฯ มกี ำไรก่อนต้นทุนทำงกำรเงนิและภำษีเงนิได้ส ำหรบัปี 2555 – 2557 เท่ำกบั 12.0 ลำ้นบำท 21.2 
ลำ้นบำท และ 56.9 ลำ้นบำท ตำมล ำดบั คดิเป็นอตัรำก ำไรก่อนต้นทุนทำงกำรเงนิและภำษีเงนิได้รอ้ยละ 1.3 
รอ้ยละ 2.0 และรอ้ยละ 4.7 ตำมล ำดบั กำรเพิม่ขึน้ของก ำไรก่อนต้นทุนทำงกำรเงนิและภำษีเงนิไดม้ำจำกกำร
สดัสว่นรำยไดจ้ำกสำขำทีเ่พิม่ขึน้และกำรบรหิำรสนิคำ้คงคลงัไดอ้ย่ำงมปีระสทิธภิำพมำกขึน้ 

ส ำหรบังวด 9 เดอืนแรกปี 2557 และ 2558 บรษิทัฯ มกี ำไรก่อนต้นทุนทำงกำรเงนิและภำษีเงนิไดเ้ท่ำกบั 
40.8 ลำ้นบำท และ 29.3 ลำ้นบำท คดิเป็นอตัรำก ำไรก่อนต้นทุนทำงกำรเงนิและภำษีเงนิได้รอ้ยละ 4.6 และ
รอ้ยละ 3.0 ตำมล ำดบั โดยก ำไรก่อนตน้ทุนทำงกำรเงนิและภำษีเงนิได้ในงวด 9 เดอืนแรกปี 2558 ลดลงจำก
งวดเดยีวกนัของปีก่อนจ ำนวน 11.5 ลำ้นบำท หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 28.2 จำกกำรเพิม่ขึน้ของค่ำใชจ้่ำยในกำร
ขำยและบรหิำรตำมทีก่ล่ำวในขำ้งตน้ 

ต้นทุนทางการเงิน 

ตน้ทุนทำงกำรเงนิของบรษิทัฯ ประกอบดว้ย ดอกเบีย้จ่ำยจำกเงนิเบกิเกนิบญัช ีทัง้นี้ ส ำหรบัเงนิกูย้มืระยะสัน้
จำกบุคคลที่เกีย่วขอ้งเป็นเงนิกูย้มืประเภทจ่ำยคนืเมื่อทวงถำมซึ่งไม่มกีำรคดิดอกเบีย้ บรษิทัฯ มตี้นทุนทำง
กำรเงนิในปี 2555 – 2557 เท่ำกบั 0.02 ลำ้นบำท 0.00 ลำ้นบำท และ 0.01 ลำ้นบำท ตำมล ำดบั โดยในปี 
2555 และ 2556 บรษิทัฯ มยีอดเงนิกูย้มืจำกกรรมกำรจ ำนวน 82.9 ลำ้นบำท และ 73.1 ลำ้นบำท ตำมล ำดบั 
และบรษิทัฯ ไดช้ ำระคนืเงนิกูย้มืดงักล่ำวทัง้หมดในรอบปี 2557  

ส ำหรบังวด 9 เดอืนแรกของปี 2558 บรษิทัฯ มตี้นทุนทำงกำรเงนิเท่ำกบั 1.54 ลำ้นบำท เพิม่ขึน้จำกช่วง
เดยีวกนัของปีก่อนทีม่ตี้นทุนทำงกำรเงนิเท่ำกบั 0.00 ลำ้นบำท เกดิจำกกำรเบกิใช้เงนิกู้ยมืระยะสัน้จำก
สถำบนักำรเงนิเพื่อเสรมิสภำพคล่องในกำรด ำเนินกจิกำร 
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ก าไรเบด็เสรจ็และอตัราก าไรสุทธิ 

บรษิทัฯ มกี ำไรเบด็เสรจ็ส ำหรบัปี 2555 - 2557 เท่ำกบั 9.5 ลำ้นบำท 16.6 ลำ้นบำท และ 45.4 ลำ้นบำท คดิ
เป็นอตัรำก ำไรสุทธิร้อยละ 1.0 ร้อยละ 1.6 และร้อยละ 3.8 ตำมล ำดบั สำเหตุของกำรเพิ่มขึ้นของก ำไร
เบด็เสรจ็มำจำกผลกำรด ำเนินงำนที่เติบโตจำกกำรเปิดสำขำใหม่ ส่งผลให้รำยได้รวมและอตัรำก ำไรขัน้ต้น
ปรบัตวัเพิม่ขึน้ รวมถงึกำรบรหิำรจดักำรค่ำใชจ้่ำยทีม่ปีระสทิธภิำพมำกขึน้ นอกจำกนี้ ยงัมสีำเหตุมำจำกกำร
ปรบัลดอตัรำภำษเีงนิไดน้ิตบิุคคลจำกรอ้ยละ 23.0 ในปี 2555 เป็นรอ้ยละ 20.0 ในปี 2556 

ส ำหรบังวด 9 เดอืนแรกของปี 2558 บรษิทัฯ มกี ำไรเบด็เสรจ็เท่ำกบั 22.4 ลำ้นบำท คดิเป็นอตัรำก ำไรสุทธิ
เท่ำกบัรอ้ยละ 2.3 ลดลงจำกงวดเดยีวกนัของปีก่อนทีม่กี ำไรเบด็เสรจ็เท่ำกบั 33.0 ลำ้นบำท คดิเป็นอตัรำ
ก ำไรสทุธริอ้ยละ 3.7 ทัง้นี้ก ำไรเบด็เสรจ็ทีป่รบัตวัลดลงมสีำเหตุหลกัจำกกำรเพิม่ขึน้ของค่ำใชจ้่ำยจำกกำรขำย
และบรหิำรเพื่อรองรบักำรเปิดสำขำใหม่ เช่น ค่ำใชจ้่ำยพนกังำน ค่ำใชจ้่ำยสำธำรณูปโภคต่ำงๆ เป็นตน้ 

ในปี 2555 – 2557 และงวด 9 เดอืนแรกปี 2558 บรษิทัฯ มอีตัรำภำษีเงนิไดท้ีแ่ทจ้รงิ (Effective Tax Rate) 
คดิเป็นรอ้ยละ 20.5 รอ้ยละ 21.5 รอ้ยละ 20.2 และรอ้ยละ 19.0 ตำมล ำดบั เนื่องจำกมคี่ำใชจ้่ำยเพิม่เตมิที่
สำมำรถเป็นรำยจ่ำยในกำรค ำนวณภำษเีงนิไดท้ีป่ระกำศตำมประมวลรษัฏำกร 

การแสดงผลกระทบของก าไรเบด็เสรจ็และอตัราก าไรสุทธิจากรายการปรบัปรงุค่าเช่าสินทรพัยจ์าก
กรรมการและค่าใช้จ่ายทางการเงินท่ีเกิดจากเงินกู้ยืมระยะสัน้จากกรรมการ 

1) รำยกำรปรบัปรุงค่ำเช่ำสนิทรพัยจ์ำกกรรมกำร 

 เนื่องจำกในปี 2558 บรษิทัฯ ไดป้รบัปรุงอตัรำค่ำเช่ำสนิทรพัยจ์ำกกรรมกำรของบรษิทัฯ ใหเ้ป็นไปตำม
อตัรำค่ำเช่ำอำ้งองิผูป้ระเมนิรำคำอสิระทีไ่ดร้บัควำมเหน็ชอบจำกส ำนักงำน ก .ล.ต. (ตำมรำยละเอยีดใน
สว่นที ่2 หวัขอ้ 14 รำยกำรระหว่ำงกนั) ดงันัน้ เพื่อแสดงใหเ้หน็ถงึผลกระทบจำกปรบัปรุงคำ่เช่ำทีด่นิและ
สิง่ปลูกสร้ำงดงักล่ำวให้เป็นอตัรำค่ำเช่ำของผู้ประเมนิรำคำอสิระที่ได้รบัควำมเหน็ชอบจำกส ำนักงำน 
ก.ล.ต. จงึไดแ้สดงกำรปรบัปรุงรำยกำรค่ำเช่ำดงักล่ำวในปี 2555 – 2557  รำยละเอยีดดงันี้ 

วตัถปุระสงคก์ารเช่า 
อตัราค่าเช่า 
ปี 2555 

อตัราค่าเช่า 
ปี 2556 

อตัราค่าเช่า 
ปี 2557 

อตัราค่าเช่าตาม 
ราคาประเมิน 

(บาทต่อเดือน) (บาทต่อเดือน) (บาทต่อเดือน) (บาทต่อเดือน) 

ทีต่ ัง้สำขำหอนำฬกิำ 29,167 30,000 60,000 75,000 

ทีต่ ัง้ศูนยค์ำ้สง่เด่นหำ้โฮลเซล ไมม่กีำรคดิคำ่เช่ำ ไมม่กีำรคดิคำ่เช่ำ ไมม่กีำรคดิคำ่เช่ำ 33,000 

ทีต่ ัง้ศูนยก์ระจำยสนิคำ้รอบเวยีง 20,000 20,000 20,000 64,000 

ทีต่ ัง้โกดงั 2 60,000 60,000 60,000 14,000 

ทีต่ ัง้โกดงั 3 ยงัไมม่กีำรเช่ำ ยงัไมม่กีำรเช่ำ ยงัไมม่กีำรเช่ำ 18,800 

ทีต่ ัง้โกดงั 4 ไมม่กีำรคดิคำ่เช่ำ ไมม่กีำรคดิคำ่เช่ำ ไมม่กีำรคดิคำ่เช่ำ 10,000 

2) รำยกำรปรบัปรุงค่ำใชจ้่ำยทำงกำรเงนิทีเ่กดิจำกเงนิกูย้มืระยะสัน้จำกกรรมกำร 

ในปี 2555 – 2556 บรษิทัฯ มเีงนิกูย้มืระยะสัน้จำกกรรมกำรซึง่ไม่ไดค้ดิอตัรำดอกเบีย้เท่ำกบั 82.9 ลำ้น
บำท และ 73.1 ลำ้นบำท ตำมล ำดบั โดยในปี 2557 บรษิทัฯ มกีำรช ำระคนืเงนิกูย้มืกรรมกำรดงักล่ำวทัง้
จ ำนวนแลว้ ทัง้นี้ เพื่อแสดงใหเ้หน็ถงึผลกระทบจำกปรบัปรุงค่ำใชจ้่ำยทำงกำรเงนิทีแ่ทจ้รงิในกรณีทีเ่งนิ
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กู้ยืมกรรมกำรดงักล่ำวมีกำรคิดดอกเบี้ย จึงได้แสดงกำรปรบัปรุงค่ำใช้จ่ำยทำงกำรเงินโดยคิดอตัรำ
ดอกเบีย้จำกค่ำเฉลีย่อตัรำต้นทุนทำงกำรเงนิที่บรษิัทฯ ไดร้บัจำกธนำคำรพำณิชย ์2 แห่ง ณ วนัที ่30 
กนัยำยน 2558 เท่ำกบัรอ้ยละ 6.0  

ตารางแสดงการเปรียบเทียบผลกระทบจากรายการปรบัปรุงค่าเช่าสินทรพัย์จากกรรมการและ
ค่าใช้จ่ายทางการเงินท่ีเกิดจากเงินกู้ยืมระยะสัน้จากกรรมการ ปี 2555 – 2557 และงวด 9 เดือนแรกปี 
2557 และ 2558 

(หน่วย: ล้านบาท) 

งบการเงิน
เฉพาะกิจการ 

งบการเงินรวม 

2555 2556 2557 
2557 

(ม.ค.-ก.ย.) 
2558 

(ม.ค.-ก.ย.) 
ก าไร (ขาดทุน) ก่อนภาษีเงินได้ 11.9 21.2 56.9 40.8 27.7 
       รายการปรบัปรงุ      
      คำ่เช่ำสนิทรพัยจ์ำกกรรมกำรสว่นเพิม่ 0.7 1.0 0.8 0.6 - 

คำ่ใชจ้ำ่ยทำงกำรเงนิทีเ่กดิจำกเงนิกู้ยมื
ระยะสัน้จำกกรรมกำร 

2.8 4.7 2.2 1.6 - 

คำ่ใชจ้ำ่ยภำษเีงนิได ้ 1.7 3.4 10.9 7.4 5.3 
ก าไร (ขาดทุน) ส าหรบังวด 6.8 12.0 43.0 31.2 22.4 
ก ำไรขำดทุนเบด็เสรจ็อื่น      

ผลก ำไรจำกกำรวดัมลูคำ่เงนิลงทุนเผื่อ
ขำย - สทุธจิำกภำษ ี

- - 0.0 0.0 (0.0) 

ก าไรเบด็เสรจ็รวมส าหรบังวด 6.8 12.0 43.0 31.2 22.4 
อตัราก าไรสทุธ ิ(รอ้ยละ) 0.7 1.2 3.6 3.5 2.3 

จำกกำรปรบัปรุงค่ำเช่ำสนิทรพัย์จำกกรรมกำรและค่ำใช้จ่ำยทำงกำรเงนิที่เกดิขึน้จำกเงนิกูย้มืระยะสัน้จำก
กรรมกำรส่งผลใหก้ ำไรเบด็เสรจ็และอตัรำก ำไรสุทธใินปี 2555 – 2557 และงวด 9 เดอืนแรกปี 2557 และ 
2558 มผีลกระทบ ดงันี้ 

 ในปี 2555 ก ำไรเบด็เสรจ็หลงัรำยกำรปรบัปรุงเท่ำกบั 6.8 ลำ้นบำท คดิเป็นอตัรำก ำไรสุทธริอ้ยละ 0.7 
ลดลงเมื่อเปรยีบเทยีบกบัก ำไรสทุธใินงบกำรเงนิปี 2555 เท่ำกบั 9.5 ลำ้นบำท และมอีตัรำก ำไรสุทธริอ้ย
ละ 1.0  

 ในปี 2556 ก ำไรเบด็เสรจ็หลงัรำยกำรปรบัปรุงเท่ำกบั 12.0 ลำ้นบำท คดิเป็นอตัรำก ำไรสุทธริอ้ยละ 1.2 
ลดลงเมื่อเปรยีบเทยีบกบัก ำไรสุทธใินงบกำรเงนิงวดบญัชปีี 2556 เท่ำกบั 16.6 ลำ้นบำท คดิเป็นอตัรำ
ก ำไรสทุธริอ้ยละ 1.6 

 ในปี 2557 ก ำไรเบด็เสรจ็หลงัรำยกำรปรบัปรุงเท่ำกบั 43.0 ลำ้นบำท คดิเป็นอตัรำก ำไรสุทธริอ้ยละ 3.6 
ลดลงเมื่อเปรยีบเทยีบกบัก ำไรสุทธใินงบกำรเงนิงวดบญัชปีี 2557 เท่ำกบั 45.4 ลำ้นบำท คดิเป็นอตัรำ
ก ำไรสทุธริอ้ยละ 3.8  
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 งวด 9 เดอืนแรกปี 2557 ก ำไรเบด็เสรจ็หลงัรำยกำรปรบัปรุงเท่ำกบั 31.2 ลำ้นบำท คดิเป็นอตัรำก ำไร
สุทธริอ้ยละ 3.5 ลดลงเมื่อเปรยีบเทยีบกบัก ำไรสุทธใินงบกำรเงนิงวดบญัชี 9 เดอืนแรกปี 2557 เท่ำกบั 
33.0 ลำ้นบำท คดิเป็นอตัรำก ำไรสทุธริอ้ยละ 3.7  

 งวด 9 เดอืนแรกปี 2558 ไม่มผีลกระทบจำกรำยกำรปรบัปรุง เนื่องจำกบรษิทัฯ ไดป้รบัปรุงอตัรำค่ำเช่ำ
ทีด่นิและสิง่ปลูกสรำ้งจำกกรรมกำรให้เป็นไปตำมอตัรำค่ำเช่ำอ้ำงองิผู้ประเมนิรำคำอสิระที่ได้รบัควำม
เหน็ชอบจำกส ำนักงำน ก.ล.ต. แลว้เมื่อวนัที ่1 มกรำคม 2558 และตัง้แต่ปี 2558 บรษิทัฯ ไม่มเีงนิกูย้มื
ระยะสัน้จำกกรรมกำรแลว้ 

16.2 การวิเคราะหฐ์านะทางการเงิน 

สินทรพัยร์วม 

ณ วนัที ่1 มกรำคม 2556 และ 31 ธนัวำคม 2556 บรษิทัฯ มสีนิทรพัยร์วม 209.4 ลำ้นบำท และ 327.8 ลำ้น
บำท ตำมล ำดบั กำรเพิม่ขึน้ของสนิทรพัยร์วม ณ วนัที ่31 ธนัวำคม 2556 จำก 1 มกรำคม 2556 เท่ำกบั 
118.4 ลำ้นบำท หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 56.5 มสีำเหตุหลกัมำจำก 

(1) กำรเพิม่ขึน้ของเงนิสดและรำยกำรเทยีบเท่ำเงนิสดเท่ำกบั 16.4 ลำ้นบำท สำเหตุหลกัมำจำกก ำไรจำก
กำรด ำเนินงำนทีเ่พิม่ขึน้ 

(2) กำรเพิม่ขึน้ของลกูหนี้กำรคำ้และลกูหนี้อื่นเท่ำกบั 6.6 ลำ้นบำท ซึง่สอดคลอ้งกบัรำยไดจ้ำกกำรขำยที่
เตบิโตขึน้ตำมกำรขยำยกำรด ำเนินธุรกจิของบรษิทัฯ  

(3) กำรเพิม่ขึน้ของสนิคำ้คงเหลอืเท่ำกบั 41.3 ลำ้นบำท ตำมกำรเพิม่จ ำนวนสำขำ ท ำใหบ้รษิทัฯ มคีวำม
จ ำเป็นตอ้งส ำรองสนิคำ้ในคลงัส ำนกังำนใหญ่และสำขำใหม้คีวำมเพยีงพอต่อกำรจ ำหน่ำยในแต่ละวนั 

(4) กำรเพิม่ขึน้ของทีด่นิ อำคำร และอุปกรณ์เท่ำกบั 43.1 ลำ้นบำท เน่ืองจำกบรษิทัฯ มกีำรลงทุนเพิม่เตมิ
ในอำคำรและสว่นปรบัปรุงอำคำร และเครื่องตกแต่งและเครื่องใชส้ ำนกังำน ส ำหรบักำรขยำยสำขำใหม่
ของบรษิทัฯ ไดแ้ก่ สำขำแม่สำย และสำขำปำ่ก่อ 

ณ วนัที ่31 ธนัวำคม 2557 บรษิทัฯ มสีนิทรพัยร์วม 383.1 ลำ้นบำท เพิม่ขึน้จำก 31 ธนัวำคม 2556 เท่ำกบั 
55.3  ลำ้นบำท หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 16.9  มสีำเหตุหลกัมำจำก 

(1) กำรลดลงของเงนิสดและรำยกำรเทยีบเท่ำเงนิสดเท่ำกบั 13.8 ลำ้นบำท สำเหตุหลกัมำจำกกำรช ำระ
เงนิกูย้มืระยะสัน้แก่บุคคลทีเ่กีย่วขอ้งกนั 

(2) กำรลดลงของลกูหนี้กำรคำ้และลกูหนี้อื่นเท่ำกบั 9.5 ลำ้นบำท  

(3) กำรเพิม่ขึน้ของสนิคำ้คงเหลอืเท่ำกบั 23.5 ลำ้นบำท ตำมกำรเพิม่จ ำนวนสำขำของบรษิทัฯ จงึต้องมี
กำรส ำรองสนิคำ้ใหม้คีวำมเพยีงพอต่อกำรจ ำหน่ำยในแต่ละวนั 

(4) กำรเพิม่ขึน้ของทีด่นิ อำคำร และอุปกรณ์เท่ำกบั 61.6 ลำ้นบำท เน่ืองจำกบรษิทัฯ มกีำรลงทุนเพิม่เตมิ
ในที่ดนิ อำคำรและส่วนปรบัปรุงอำคำร และเครื่องตกแต่งและเครื่องใช้ส ำนักงำน ส ำหรบักำรขยำย
สำขำใหม่ของบรษิทัฯ ไดแ้ก่ สำขำเวยีงปำ่เป้ำ สำขำหว้ยไคร ้และสำขำแม่จนั 

ณ วนัที ่30 กนัยำยน 2558 บรษิทัฯ มสีนิทรพัยร์วม 399.5 ลำ้นบำท เพิม่ขึน้จำก 31 ธนัวำคม 2557 เท่ำกบั 
16.3 ลำ้นบำท หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 4.3 มสีำเหตุหลกัมำจำก 
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(1) กำรลดลงของเงนิสดและรำยกำรเทยีบเท่ำเงนิสดเท่ำกบั 18.7 ลำ้นบำท สำเหตุหลกัมำจำกกำรลงทุน
ในสนิทรพัยถ์ำวรเพื่อเปิดสำขำพำน สำขำแม่ฟ้ำหลวง และศนูยก์ระจำยสนิคำ้แห่งใหม่ 

(2) กำรลดลงของลูกหนี้กำรคำ้และลูกหนี้อื่นเท่ำกบั 3.8 ลำ้นบำท สำเหตุหลกัมำจำกกำรลดลงของลูกคำ้
หนี้กำรคำ้ตำมสดัสว่นรำยไดจ้ำกคำ้สง่ส ำนกังำนใหญ่ต่อรำยไดร้วมทีล่ดลงอย่ำงต่อเนื่อง 

(3) กำรเพิม่ขึน้ของสนิค้ำคงเหลอืเท่ำกบั 0.9 ล้ำนบำท จำกกำรเปิดสำขำใหม่ท ำใหบ้รษิทัฯ ต้องมกีำร
ส ำรองสนิคำ้ใหม้คีวำมเพยีงพอต่อกำรจ ำหน่ำย 

(4) กำรเพิม่ขึน้ของทีด่นิ อำคำร และอุปกรณ์เท่ำกบั 38.2 ลำ้นบำท สำเหตุหลกัมำจำกกำรลงทุนในทีด่นิ
อำคำรและอุปกรณ์ ส ำหรบัสำขำพำน สำขำแม่ฟ้ำหลวง และศนูยก์ระจำยสนิคำ้แห่งใหม่ 

สินทรพัยห์มุนเวียน 

เงนิสดและรำยกำรเทยีบเท่ำเงนิสด 

บรษิทัฯ มเีงนิสดและรำยกำรเทยีบเท่ำเงนิสด ณ วนัที ่1 มกรำคม 2556 และ 31 ธนัวำคม 2556 ถงึ 2557 
และ 30 กนัยำยน 2558 เท่ำกบั 24.5 ลำ้นบำท 40.9 ลำ้นบำท 27.1 ลำ้นบำท และ 8.4 ลำ้นบำท ตำมล ำดบั 
หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 11.7 รอ้ยละ 12.5 รอ้ยละ 7.1 และรอ้ยละ 2.1 ของสนิทรพัยร์วม ตำมล ำดบั 

ลกูหนี้กำรคำ้  

ลูกหนี้กำรคำ้ส่วนใหญ่เป็นลูกค้ำของค้ำส่งส ำนักงำนใหญ่ที่ไดร้บัเครดติเทอมไม่เกนิ 30 วนั โดย ณ วนัที่ 1 
มกรำคม 2556 และ 31 ธนัวำคม 2556 ถงึ 2557 บรษิทัฯ มลีูกหนี้กำรคำ้เท่ำกบั 39.0 ลำ้นบำท 40.2 ลำ้น
บำท และ 41.1 ล้ำนบำท คดิเป็นสดัส่วนร้อยละ 18.6 ร้อยละ 12.3 และร้อยละ 10.7 ของสนิทรพัย์รวม 
ตำมล ำดบั หำกพจิำรณำจำกประสทิธภิำพกำรจดัเกบ็หนี้ในปี 2555 – 2557 บรษิทัฯ มรีะยะเวลำเกบ็หนี้เฉลีย่ 
14.9 วนั 13.8 วนั และ 12.2 วนั ตำมล ำดบั ทัง้นี้ ระยะเวลำกำรเกบ็หนี้เฉลีย่ลดลงอย่ำงต่อเนื่อง สำเหตุหลกั
เกดิจำกกำรขยำยสำขำของบรษิัทฯ ส่งผลใหส้ดัส่วนรำยได้จำกคำ้ส่งส ำนักงำนใหญ่ลดลง และแนวโน้มของ
ลกูหนี้กำรคำ้และระยะเวลำเกบ็หนี้เฉลีย่ในอนำคตจะลดลงตำมล ำดบั 

ณ วนัที ่30 กนัยำยน 2558 บรษิทัฯ มลีูกหนี้กำรคำ้เท่ำกบั 29.4 ลำ้นบำท คดิเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 7.4 ของ
สนิทรพัยร์วม ลกูหนี้กำรคำ้ลดลงจำก 31 ธนัวำคม 2557 เท่ำกบั 11.8 ลำ้นบำท เนื่องจำกสดัส่วนรำยไดจ้ำก
คำ้สง่ส ำนกังำนใหญ่ต่อรำยไดร้วมลดลงอย่ำงต่อเนื่อง หำกพจิำรณำจำกประสทิธภิำพกำรจดัเกบ็หนี้จะพบว่ำ
บรษิทัฯ มรีะยะเวลำเกบ็หนี้เฉลีย่ในงวด 9 เดอืนแรกปี 2558 เท่ำกบั 9.9 วนั ระยะเวลำเกบ็หนี้เฉลีย่ทีล่ดลง
จำก 31 ธนัวำคม 2557 มสีำเหตุมำจำกสดัสว่นรำยไดจ้ำกคำ้สง่ส ำนกังำนใหญ่ทีล่ดลง 

ลกูหนี้อื่น 

ลูกหนี้อื่นของบรษิัทฯ ได้แก่ ลูกหนี้เงนิยมืพนักงำน เงนิมดัจ ำค่ำสนิค้ำจ่ำยล่วงหน้ำ ค่ำเบี้ยประกนัภยัจ่ำย
ล่วงหน้ำ และค่ำเช่ำจ่ำยล่วงหน้ำ เป็นตน้ ณ วนัที ่1 มกรำคม 2556 และ 31 ธนัวำคม 2556 ถงึ 2557 และ 30 
กนัยำยน 2558 บรษิทัฯ มลีูกหนี้อื่นจ ำนวน 8.6 ลำ้นบำท 14.0 ลำ้นบำท 3.6 ลำ้นบำท และ 11.6 ลำ้นบำท 
ตำมล ำดบั คดิเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 4.1 รอ้ยละ 4.3 รอ้ยละ 0.9 และรอ้ยละ 2.9 ของสนิทรพัยร์วม ตำมล ำดบั 
กำรเปลีย่นแปลงของลกูหนี้อื่น ณ วนัที ่31 ธนัวำคม 2556 ถงึ 2557 และ 30 กนัยำยน 2558 มสีำเหตุหลกัมำ
จำกกำรเพิม่ขึน้และลดลงของเงนิมดัจ ำค่ำสนิคำ้จ่ำยล่วงหน้ำซึง่เป็นเงนิมดัจ ำระยะสัน้ทีบ่รษิทัฯ ช ำระค่ำสนิคำ้
บำงประเภทใหแ้ก่ซพัพลำยเออร ์
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สนิคำ้คงเหลอื  

บริษัทฯ ไม่มีนโยบำยกำรผลิตสนิค้ำด้วยตนเองแต่จะซื้อสนิค้ำจำกผู้ผลิตและผู้จดัจ ำหน่ำยสนิค้ำโดยตรง 
ดงันัน้สนิคำ้คงเหลอืรอ้ยละ 100.0 ของบรษิทัฯ จงึอยู่ในรปูของสนิคำ้ส ำเรจ็รปู 

(หน่วย: ล้านบาท) 
                ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม ณ วนัท่ี 30 กนัยายน 

2555 2556  2557 2558 
สนิคำ้ส ำเรจ็รปู 85.9 128.7 153.0 154.0 
หกั: ส ำรองเผื่อสนิคำ้สญูหำย (3.0) (4.5) (5.4) (5.4) 
รวมสินค้าคงเหลือ 82.9 124.2 147.7 148.6 
ระยะเวลาขายสนิคา้เฉลีย่ (วนั) 33.4 39.3 45.9               47.0 

ณ วนัที ่1 มกรำคม 2556 และ 31 ธนัวำคม 2556 ถงึ 2557 และ 30 กนัยำยน 2558 บรษิทัฯ มสีนิคำ้คงเหลอื
เท่ำกบั 82.9 ลำ้นบำท 124.2 ลำ้นบำท 147.7 ลำ้นบำท และ 148.6 ลำ้นบำท ตำมล ำดบั คดิเป็นสดัส่วนรอ้ย
ละ 39.6 รอ้ยละ 37.9 รอ้ยละ 38.5 และรอ้ยละ 37.2 ของสนิทรพัยร์วม ตำมล ำดบั สนิคำ้คงเหลอืเพิม่ขึน้จำก 
1 มกรำคม 2556 จ ำนวน 41.3 ลำ้นบำท และสนิคำ้คงเหลอืเพิม่ขึน้จำก 31 ธนัวำคม 2556 จ ำนวน 23.5 ลำ้น
บำท มสีำเหตุมำจำกรำยไดจ้ำกกำรขำยทีเ่พิม่ขึน้และกำรส ำรองสนิคำ้คงเหลอืเพื่อรองรบักำรเปิดสำขำใหม่ใน
ปี 2556 จ ำนวน 2 สำขำ และในปี 2557 จ ำนวน 3 สำขำ ทัง้นี้ ณ วนัที ่30 กนัยำยน 2558 สนิคำ้คงเหลอืมี
จ ำนวนเพิม่ขึน้เลก็น้อยเท่ำกบั 0.9 ลำ้นบำท มสีำเหตุมำจำกกำรเพิม่ระดบัสนิคำ้คงคลงัใหม้คีวำมเพยีงพอเพื่อ
จ ำหน่ำยในสำขำทีเ่ปิดใหม่ 

บรษิทัฯ แสดงรำคำสนิคำ้ส ำเรจ็รปูในรำคำทุนหรอืมลูค่ำสทุธทิีไ่ดร้บัแลว้แต่รำคำใดจะต ่ำกว่ำ และไดต้ัง้ค่ำเผื่อ
กำรลดมูลค่ำส ำหรบัสนิค้ำสญูหำยเท่ำที่จ ำเป็นประมำณร้อยละ 3.5 ของมูลค่ำสนิค้ำส ำเรจ็รูป บรษิทัฯ มี
นโยบำยกำรจดัเกบ็และควบคุมสนิคำ้ในคลงัส ำนักงำนใหญ่และแต่ละสำขำผ่ำนระบบโปรแกรมคอมพวิเตอร์
แบบรวมศนูย ์นอกจำกนี้ พนกังำนสำขำฝำ่ยคลงัทีร่บัผดิชอบดูแลและควบคุมสนิคำ้คงคลงัตัง้แต่กำรเบกิและ
โอนย้ำยระหว่ำงสำขำและส ำนักงำนใหญ่ กำรน ำสินค้ำจดัวำงบนชัน้วำง จนถึงกำรตรวจนับสนิค้ำอย่ำง
สม ่ำเสมอและมแีบบแผนในกำรตรวจนบัทีช่ดัเจน ณ วนัที ่1 มกรำคม 2556 และ 31 ธนัวำคม 2556 ถงึ 2557 
และ 30 กนัยำยน 2558 บรษิทัฯ มรีะยะเวลำขำยสนิค้ำเฉลีย่ 33.4 วนั 39.3 วนั 45.9 วนั และ 47.0 วนั 
ตำมล ำดบั เน่ืองจำกบรษิทัฯ ไดเ้ปิดสำขำใหม่จ ำนวน 3 สำขำในไตรมำส 4 ปี 2557  1 สำขำในไตรมำส 2 ปี 
2558 และอกี 1 สำขำในไตรมำส 3 ปี 2558 ในวนัที ่21 สงิหำคม 2558 สง่ผลใหร้ะยะเวลำขำยสนิคำ้เฉลีย่ในปี 
2557 และงวด 9 เดอืนแรกปี 2558 มจี ำนวนวนัทีม่ำกกว่ำในอดตี ทัง้นี้หำกสำขำใหม่สำมำรถเปิดและรบัรู้
รำยได้เต็มปี ระยะเวลำขำยสนิคำ้เฉลี่ยจะกลบัมำอยู่ในระดบัปกตซิึ่งจะสอดคลอ้งกบันโยบำยกำรบรหิำรจดั
สนิค้ำคงคลงัของบริษัทฯ ให้มปีระสทิธภิำพสูงสุด โดยกำรน ำระบบเติมเต็มของสำขำมำช่วยจดักำรสต๊อก
สนิคำ้ในแต่ละสำขำ ซึง่ระบบดงักล่ำวจะมกีำรวเิครำะหก์ำรหมุนเวยีนของสนิคำ้แต่ละประเภทโดยแต่ละสำขำ
จะมผีลกำรค ำนวณกำรหมุนเวยีนของสนิค้ำแต่ละชนิดทีแ่ตกต่ำงกนัไป เพื่อลดภำระกำรเกบ็สต๊อกสนิคำ้ใน
คลงัสนิค้ำในขณะที่ใหเ้กดิควำมเพยีงพอต่อกำรจ ำหน่ำยสนิค้ำในแต่ละวนั อกีทัง้ไม่ให้มกีำรส ำรองสนิค้ำที่
หมุนเวยีนชำ้ในปรมิำณทีม่ำกเกนิไป และตอ้งไม่มสีนิคำ้ขำดชัน้ทีท่ ำใหบ้รษิทัฯ สญูเสยีโอกำสทำงธุรกจิได ้  
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สินทรพัยไ์ม่หมุนเวียน 

ทีด่นิ อำคำรและอุปกรณ์ 

ท่ีดิน อาคารและอปุกรณ์ – สทุธิ 
ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม ณ วนัท่ี 30 กนัยายน 

2555 2556 2557 2558 
ล้านบาท ร้อยละ1) ล้านบาท ร้อยละ1) ล้านบาท ร้อยละ1) ล้านบาท ร้อยละ1) 

ทีด่นิ 4.0 1.9 26.2 8.0 56.8 14.8 74.9 18.8 
อำคำรและส่วนปรบัปรงุอำคำร 11.1 5.3 27.7 8.5 37.4 9.8 52.2 13.1 
สว่นปรบัปรงุสทิธกิำรเช่ำ 8.9 4.3 8.0 2.4 13.0 3.4 12.3 3.1 
เครื่องตกแต่งและเครื่องใชส้ ำนกังำน 12.2 5.8 19.4 5.9 31.2 8.1 35.7 8.9 
ยำนพำหนะและส่วนต่อเตมิ 8.2 3.9 9.5 2.9 12.1 3.2 15.2 3.8 
งำนระหว่ำงท ำ 3.2 1.5 - - 1.8 0.5 0.2 0.0 
รวม 47.6 22.7 90.7 27.7 152.4 39.8 190.6 47.7 

หมายเหตุ : 
1) สดัสว่นต่อสนิทรพัยร์วม 

ณ วนัที ่1 มกรำคม 2556 และ 31 ธนัวำคม 2556 ถงึ 2557 และ 30 มถุินำยน 2558 บรษิทัฯ มมีูลค่ำทีด่นิ 
อำคำรและอุปกรณ์สุทธเิท่ำกบั 47.6 ลำ้นบำท 90.7 ลำ้นบำท 152.4 ลำ้นบำท และ 183.4 ลำ้นบำท คดิเป็น
รอ้ยละ 22.7 รอ้ยละ 27.7 รอ้ยละ 39.8 และรอ้ยละ 44.4 ของสนิทรพัยร์วม ตำมล ำดบั บรษิทัฯ มกีำรลงทุนใน
สนิทรพัยไ์ม่หมุนเวยีนประเภทนี้เพิม่ขึน้อย่ำงต่อเนื่องในช่วง 3 ปีทีผ่่ำนมำ โดยส่วนใหญ่เป็นกำรลงทุนเพื่อ
ขยำยสำขำอย่ำงต่อเนื่อง ทัง้นี้ ทีด่นิ อำคำร และอุปกรณ์สุทธ ิ ณ วนัที ่31 ธนัวำคม 2556 เพิม่ขึน้จำก 1 
มกรำคม 2556 จ ำนวน 43.1 ลำ้นบำท มสีำเหตุหลกัมำจำกกำรปรบัโครงสรำ้งกลุ่มโดยบรษิทัฯ ไดเ้ขำ้ซือ้หุน้
สำมญัรอ้ยละ 99.99 ของบรษิทั ธนภูม ิพรอ็พเพอรต์ี ้2013 จ ำกดั สง่ผลใหบ้รษิทัฯ มสีนิทรพัยถ์ำวรเพิม่ขึน้  

ณ วนัที ่31 ธนัวำคม 2557 ทีด่นิ อำคำรและอุปกรณ์สุทธิเพิม่ขึน้จำก 31 ธนัวำคม 2556 จ ำนวน 61.6 ลำ้น
บำท มสีำเหตุหลกัมำจำกกำรลงทุนในอำคำรและสว่นปรบัปรุง และเครื่องตกแต่งและเครื่องใชส้ ำนกังำนของ 3 
สำขำใหม่ คอื สำขำเวยีงป่ำเป้ำ สำขำหว้ยไคร ้และสำขำแม่จนั รวมถงึกำรเพิม่จ ำนวนรถยนต์ขนส่งตำมกำร
เพิม่จ ำนวนสำขำใหม ่

ณ วนัที ่30 กนัยำยน 2558 ทีด่นิ อำคำรและอุปกรณ์สุทธเิพิม่ขึน้จำก 31 ธนัวำคม 2557 จ ำนวน 38.2 ลำ้น
บำท มสีำเหตุหลกัมำจำกกำรลงทุนในอำคำรสำขำพำนและสำขำแม่ฟ้ำหลวงซึง่เป็นสำขำที ่11 และ 12 ของ
บรษิทัฯ รวมถงึกำรซือ้ทีด่นิเพิม่เตมิเพื่อก่อสรำ้งศนูยก์ระจำยสนิคำ้แห่งใหม่ 

บริษัทฯ มีนโยบำยคิดค่ำเสื่อมรำคำของอำคำรและอุปกรณ์ตำมวิธีเส้นตรง โดยค ำนวณจำกรำคำทุนของ
สนิทรพัยต์ำมอำยุกำรใหป้ระโยชน์เชงิเศรษฐกจิเป็นหลกั โดยอำคำรและส่วนปรบัปรุงอำคำรมอีำยุกำรใชง้ำน 
20 - 30 ปี สว่นปรบัปรุงสทิธกิำรเช่ำมอีำยุกำรใชง้ำนตำมอำยุสญัญำเช่ำ เครื่องตกแต่งและอุปกรณ์ส ำนักงำน
มอีำยุกำรใชง้ำน 5 - 10 ปี และยำนพำหนะมอีำยุกำรใชง้ำน 5 - 10 ปี ทัง้นี้ ในปี 2555 - 2557 และงวด 9 
เดอืนแรกปี 2558 บรษิทัฯ มคี่ำเสื่อมรำคำเท่ำกบั 6.8 ลำ้นบำท 8.5 ลำ้นบำท 10.8 ลำ้นบำท และ 10.8 ลำ้น
บำท ตำมล ำดบั  
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สทิธกิำรเช่ำ  

สทิธกิำรเช่ำของบรษิัทฯ ทัง้หมด คอื สทิธใินกำรเช่ำทีด่นิและอำคำรส ำหรบักำรเปิดสำขำ โดยมรีะยะเวลำ
ตัง้แต่ 10 - 15 ปี ปจัจุบนับรษิทัฯ ม ี3 สำขำทีเ่ป็นสทิธกิำรเช่ำ ไดแ้ก่ สำขำศรทีรำยมลู สำขำบำ้นดู่ และสำขำ
เวยีงปำ่เป้ำ 

ณ วนัที ่1 มกรำคม 2556 และ 31 ธนัวำคม 2556 ถงึ 2557 และ 30 กนัยำยน 2558 บรษิทัฯ มสีทิธกิำรเช่ำ
สุทธจิ ำนวน 4.7 ลำ้นบำท 4.3 ลำ้นบำท 7.0 ลำ้นบำท และ 6.5 ล้ำนบำท ตำมล ำดบั ณ วนัที ่31 ธนัวำคม 
2556 สทิธกิำรเช่ำสทุธมิกีำรลดลงเลก็น้อยจำก 1 มกรำคม 2556 เนื่องจำกมกีำรตดัจ ำหน่ำยส ำหรบังวดของ
สทิธกิำรเช่ำ ซึง่จะมกีำรตดัจ ำหน่ำยไปตลอดตำมอำยุสทิธกิำรเช่ำ ณ วนัที ่31 ธนัวำคม 2557 บรษิทัฯ มสีทิธิ
กำรเช่ำสุทธเิพิม่ขึน้จำก 31 ธนัวำคม 2556 ซึง่เกดิจำกกำรเปิดสำขำเวยีงป่ำเป้ำ และ ณ วนัที ่30 กนัยำยน 
2558 สทิธกิำรเช่ำสทุธลิดลงจำก 31 ธนัวำคม 2557 เน่ืองจำกมกีำรตดัจ ำหน่ำยส ำหรบังวดของสทิธกิำรเช่ำ  

ในปี 2555 - 2557 และงวด 9 เดอืนแรกปี 2558 บรษิทัฯ มคี่ำตดัจ ำหน่ำยสทิธกิำรเช่ำจ ำนวน 0.8 ลำ้นบำท 
0.3 ลำ้นบำท 0.5 ลำ้นบำท และ 0.5 ลำ้นบำท ตำมล ำดบั   

สภาพคล่อง 

กระแสเงินสด  

                        (หน่วย: ล้านบาท) 2556 2557 
2558  

(ม.ค.-ก.ย.) 
เงนิสดสทุธไิดม้ำในกจิกรรมด ำเนินงำน 6.2 57.3 4.2 
เงนิสดสทุธ ิ(ใชไ้ป) ในกจิกรรมลงทุน (62.5) (63.5) (51.2) 
เงนิสดสทุธไิดม้ำ (ใชไ้ป) ในกจิกรรมจดัหำเงนิ 74.9 (7.6) 28.4 
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดเพ่ิมขึน้ (ลดลง) - สทุธิ 16.4 (13.8) (18.7) 
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด ณ วนัต้นงวด 24.5 40.9 27.1 
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด ณ วนัส้ินงวด 40.9 27.1 8.4 

ปี 2556 บรษิทัฯ เงนิสดสทุธไิดม้ำในกจิกรรมด ำเนินงำนเท่ำกบั 6.2 ลำ้นบำท ซึง่สว่นใหญ่เกดิจำกกำรเพิม่ขึน้
ของเจำ้หนี้กำรคำ้และเจำ้หนี้อื่น และเงนิสดสทุธ(ิใชไ้ป)ในกจิกรรมลงทุนเท่ำกบั (62.5) ลำ้นบำท ซึง่ส่วนใหญ่
เป็นกำรเพิม่ของทีด่นิ อำคำรและอุปรณ์ส ำหรบักำรเปิดสำขำใหม่ และมเีงนิสดสุทธไิดม้ำในกจิกรรมจดัหำเงนิ
เท่ำกบั 74.9 ลำ้นบำท มำจำกกำรเพิม่ขึน้ของเงนิสดรบัจำกเงนิกู้ยมืระยะสัน้จำกบุคคลทีเ่กีย่วขอ้งกนัและเงนิ
สดรบัจำกกำรเพิม่ทุนระหว่ำงปี ส่งผลให้บรษิทัฯ มกีระแสเงนิสดเพิม่ขึน้สุทธเิท่ำกบั 16.4 ลำ้นบำท และปี 
2556 บรษิทัฯ มเีงนิสดและรำยกำรเทยีบเท่ำเงนิสดเท่ำกบั 40.9 ลำ้นบำท   

ปี 2557 บรษิทัฯ มเีงนิสดสุทธไิดม้ำในกจิกรรมด ำเนินงำนเท่ำกบั 57.3 ลำ้นบำท ซึ่งส่วนใหญ่เกดิจำกกำร
เพิม่ขึน้จำกเงนิสดรบัจำกกจิกรรมด ำเนินงำนและสนิทรพัยด์ ำเนินงำนและลูกหนี้กำรคำ้และลูกหนี้อื่นทีล่ดลง 
และเงนิสดสทุธ(ิใชไ้ป)ในกจิกรรมลงทุนเท่ำกบั (63.5) ลำ้นบำท ซึง่สว่นใหญ่เป็นกำรเพิม่ของทีด่นิ อำคำรและ
อุปรณ์ส ำหรบักำรเปิดสำขำใหม่ และมเีงนิสดสทุธ(ิใชไ้ป)ในกจิกรรมจดัหำเงนิเท่ำกบั (7.6) ลำ้นบำท เกดิจำก
กำรช ำระเงนิกูย้มืระยะสัน้จำกบุคคลทีเ่กีย่วขอ้งกนัทัง้จ ำนวนและเงนิสดรบัจำกกำรเพิม่ทุนระหว่ำงปี ส่งผลให้
บริษัทฯ มีกระแสเงินสด(ลดลง)สุทธิเท่ำกบั (13.8) ล้ำนบำท และปี 2557 บริษัทฯ มีเงินสดและรำยกำร
เทยีบเท่ำเงนิสดเท่ำกบั 27.1 ลำ้นบำท  
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ส ำหรบังวด 9 เดอืนแรกปี 2558 บรษิทัฯ มเีงนิสดสุทธไิดม้ำในกจิกรรมด ำเนินงำนเท่ำกบั 4.2 ลำ้นบำท ซึง่
ส่วนใหญ่เกดิจำกเงนิสดรบัจำกกจิกรรมด ำเนินงำน และเงินสดสุทธิ(ใช้ไป)ในกจิกรรมลงทุนเท่ำกบั (51.2) 
ลำ้นบำท ซึง่ส่วนใหญ่เป็นกำรลงทุนในทีด่นิและอำคำรส ำหรบักำรเปิดสำขำพำน สำขำแม่ฟ้ำหลวง และศูนย์
กระจำยสนิคำ้แห่งใหม่ และมเีงนิสดสทุธไิดม้ำจำกกจิกรรมจดัหำเงนิเท่ำกบั 28.4 ลำ้นบำท เกดิจำกกำรใชเ้งนิ
กูย้มืระยะสัน้จำกสถำบนักำรเงนิเพื่อใชเ้ป็นเงนิหมุนเวยีนในกจิกำรจ ำนวน 71.2 ลำ้นบำท มเีงนิสดรบัจำกกำร
ออกและเสนอขำยหุ้นสำมญัเพิม่ทุนให้แก่กลุ่มพนักงำนและผู้มอีุปกำรคุณจ ำนวน 17.2 ล้ำนบำทในเดอืน
เมษำยน 2558 และจ่ำยเงนิปนัผลจ ำนวน 60.0 ลำ้นบำท ส่งผลใหบ้รษิทัฯ มกีระแสเงนิสด(ลดลง)สุทธเิท่ำกบั 
(18.7) ลำ้นบำท และงวด 9 เดอืนแรกปี 2558 บรษิทัฯ มเีงนิสดและรำยกำรเทยีบเท่ำเงนิสดเท่ำกบั 8.4 ลำ้น
บำท  

อตัราส่วนสภาพคล่อง 

บรษิทัฯ มอีตัรำสว่นสภำพคล่องปี 2555 ถงึ 2557 และงวด 9 เดอืนแรกปี 2558 เท่ำกบั 0.8 เท่ำ 1.1 เท่ำ 1.4 
เท่ำ และ 1.0 เท่ำ ตำมล ำดบั และอตัรำส่วนสภำพคล่องหมุนเรว็เท่ำกบั 0.3 เท่ำ 0.4 เท่ำ 0.4 เท่ำ และ 0.2 
เท่ำ ตำมล ำดบั ซึ่งอตัรำส่วนดงักล่ำวอยู่ในระดบัที่ไม่สูงมำกนัก เนื่องจำกลกัษณะธุรกจิของบริษัทฯ ที่รบั
รำยได้เป็นเงนิสดในสดัส่วนกว่ำร้อยละ 60.0 รวมถึงกำรหมุนเวยีนของสนิคำ้คงเหลอืที่ค่อนขำ้งเรว็ ท ำให้
บรษิทัฯ มจี ำนวนลูกหนี้กำรคำ้และสนิคำ้คงเหลอืในระดบัทีค่่อนขำ้งต ่ำ รวมถงึกำรไดร้บัเครดติเทอมจำกซพั
พลำยเออร์เฉลี่ย 30 – 60 วนั อย่ำงไรกต็ำม อตัรำส่วนสภำพคล่องทีเ่พิม่ขึน้ในปี 2556 มำจำกกำรปรบั
เพิม่ขึน้ของรำยกำรสนิทรพัยห์มุนเวยีนในสดัส่วนทีม่ำกกว่ำกำรเพิม่ขึน้ของหนี้สนิหมุนเวยีน เป็นผลจำกกำร
เพิม่ขึน้ของลูกหนี้กำรคำ้และลูกหนี้อื่นและสนิคำ้คงเหลอื สำเหตุที่อตัรำส่วนสภำพคล่องเพิม่ขึน้ในปี 2557 
เกดิจำกกำรช ำระคนืเงนิกูย้มืระยะสัน้จำกบุคคลทีเ่กีย่วขอ้งกนัทีเ่หลอืทัง้จ ำนวน อตัรำส่วนสภำพคล่องทีล่ดลง
ในงวด 9 เดอืนแรกปี 2558 มำจำกกำรลดลงของเงนิสดและรำยกำรเทยีบเท่ำเงนิสด ลูกหนี้กำรคำ้และลูกหนี้
อื่น และกำรเพิม่ขึน้ของเงนิกูย้มืระยะสัน้จำกสถำบนักำรเงนิ 

วงจรเงินสด 

(หน่วย: วนั) 

         ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม ณ วนัท่ี 30 กนัยายน 
2555 2556 2557 2558 

ระยะเวลำเกบ็หน้ีเฉลีย่ 14.9                   13.8 12.2 9.9 
ระยะเวลำกำรขำยสนิคำ้เฉลีย่ 33.4 39.3 45.9 47.0 
ระยะเวลำช ำระหน้ีเฉลีย่ 40.9 41.5 40.2 35.4 
วงจรเงินสด 7.4 11.5 18.0 21.5 

บรษิทัฯ มรีะยะเวลำเกบ็หนี้เฉลีย่ปี 2555 ถงึ 2557 และงวด 9 เดอืนแรกปี 2558 เท่ำกบั 14.9 วนั 13.8 วนั 
12.2 วนั และ 9.9 วนั ตำมล ำดบั ระยะเวลำเกบ็หนี้เฉลีย่มกีำรลดลงอย่ำงต่อเนื่องตำมสดัส่วนรำยไดจ้ำกคำ้ส่ง
ส ำนักงำนใหญ่ทีล่ดลง ส่วนระยะเวลำกำรขำยสนิคำ้เฉลีย่เท่ำกบั 33.4 วนั 39.3 วนั 45.9 วนั และ 47.0 วนั 
ตำมล ำดบั จำกกำรเปิดสำขำใหม่จ ำนวน 3 สำขำในไตรมำส 4 ปี 2557  1 สำขำในไตรมำส 2 ปี 2558 และอกี 
1 สำขำในไตรมำส 3 ปี 2558 สง่ผลใหร้ะยะเวลำกำรขำยสนิคำ้เฉลีย่ในปี 2557 และงวด 9 เดอืนแรก ปี 2558 
มจี ำนวนวนัทีม่ำกกว่ำในอดตี และบรษิทัฯ มรีะยะเวลำช ำระหนี้เฉลีย่เท่ำกบั 40.9 วนั 41.5 วนั 40.2 วนั และ 
35.4 วนั ตำมล ำดบั ซึง่เป็นไปตำมเครดติเทอมทีซ่พัพลำยเออรไ์ดต้กลงกบับรษิทัฯ  

เมื่อพจิำรณำวงจรเงนิสด (Cash Cycle) พบว่ำบรษิทัฯ มวีงจรเงนิสดเท่ำกบั 7.4 วนั 11.5 วนั 18.0 วนั และ 
21.5 วนั ตำมล ำดบั กำรเพิม่ขึน้ของวงจรเงนิสดในปี 2556 จำก ปี 2555 เป็นผลจำกบรษิทัฯ มรีะยะเวลำกำร
ขำยสนิคำ้เฉลีย่ทีเ่พิม่ขึน้ประมำณ 5.8 วนั และระยะเวลำช ำระหนี้เฉลีย่เพิม่ขึน้ประมำณ 0.6 วนั ในขณะที่
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บรษิทัฯ มรีะยะเวลำเกบ็หนี้เฉลีย่ลดลงประมำณ 1.1 วนั กำรเพิม่ขึน้ของวงจรเงนิในปี 2557 จำก ปี 2556 
เป็นผลจำกบรษิทัฯ มรีะยะเวลำกำรขำยสนิคำ้เฉลีย่ทีเ่พิม่ขึน้ประมำณ 6.7 วนั ในขณะทีบ่รษิทัฯ มรีะยะเวลำ
เกบ็หนี้เฉลีย่ลดลงประมำณ 1.5 วนั และระยะเวลำช ำระหนี้เฉลีย่ลดลงประมำณ 1.3 วนั  

 วงจรเงนิสดในงวด 9 เดอืนแรกปี 2558 เพิม่ขึน้จำกปี 2557 เป็นผลมำจำกระยะเวลำกำรขำยสนิค้ำเฉลี่ย
เพิม่ขึน้เลก็น้อยประมำณ 1.0 วนัจำกกำรเปิดสำขำใหม่ 1 สำขำในไตรมำส 2 ปี 2558 และอกี 1 สำขำในไตร
มำส 3 ปี 2558 ซึง่บรษิัทฯ จ ำเป็นต้องส ำรองสนิค้ำส ำหรบัสำขำทีเ่ปิดใหม่เพื่อให้มคีวำมเพยีงพอต่อกำร
จ ำหน่ำย ระยะเวลำเกบ็หนี้เฉลีย่ลดลงเท่ำกบั 2.3 วนัตำมสดัส่วนรำยไดจ้ำกคำ้ส่งส ำนักงำนใหญ่ทีล่ดลง และ
ระยะเวลำช ำระหนี้เฉลีย่ลดลงเท่ำกบั 4.8 วนั ซึง่เป็นไปตำมแนวทำงกำรก ำหนดเครดติเทอมระหว่ำงซพัพลำย
เออรแ์ละบรษิทัฯ 

แหล่งท่ีมาของเงินทุน 

หน้ีสินรวม 

ณ วนัที ่1 มกรำคม 2556 บรษิทัฯ มหีนี้สนิรวม 186.9 ลำ้นบำท ประกอบดว้ยหนี้สนิทีส่ ำคญัไดแ้ก่ เจำ้หนี้
กำรคำ้และเจำ้หนี้อื่นเท่ำกบั 102.2 ลำ้นบำท และเงนิกูย้มืระยะสัน้จำกบุคคลทีเ่กีย่วขอ้งกนัเท่ำกบั 82.9 ลำ้น
บำท คดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 48.8 และรอ้ยละ 39.6 ของหนี้สนิรวมและสว่นของผูถ้อืหุน้ ตำมล ำดบั     

ณ วนัที ่31 ธนัวำคม 2556 บรษิทัฯ มหีนี้สนิรวม 206.1 ลำ้นบำท ประกอบดว้ยหนี้สนิทีส่ ำคญัไดแ้ก่ เจำ้หนี้
กำรคำ้และเจำ้หนี้อื่นเท่ำกบั 128.5 ลำ้นบำท และเงนิกูย้มืระยะสัน้จำกบุคคลทีเ่กีย่วขอ้งกนัเท่ำกบั 73.1 ลำ้น
บำท คดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 39.2 และรอ้ยละ 22.3 ของหนี้สนิรวมและส่วนของผูถ้อืหุน้ ตำมล ำดบั หนี้สนิรวม
เพิม่ขึน้จำก 1 มกรำคม 2556 จ ำนวน 19.1 ลำ้นบำท มสีำเหตุหลกัมำจำกกำรเพิม่ขึน้ของเจำ้หนี้กำรคำ้และ
เจำ้หนี้อื่นจ ำนวน 26.3 ลำ้นบำทซึง่เป็นกำรเพิม่ขึน้ตำมกำรเตบิโตของธุรกจิ และกำรเปิดสำขำใหม่ส่งผลให้
ตอ้งเพิม่สนิคำ้คงคลงัในปรมิำณทีม่ำกขึน้  

ณ วนัที ่31 ธนัวำคม 2557 บรษิทัฯ มหีนี้สนิรวม 162.7 ลำ้นบำท ประกอบดว้ยหนี้สนิทีส่ ำคญัไดแ้ก่ เจำ้หนี้
กำรคำ้และเจำ้หนี้อื่นเท่ำกบั 140.0 ลำ้นบำท คดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 36.5 ของหนี้สนิรวมและส่วนของผูถ้อืหุน้ 
โดยหนี้สนิรวมลดลงจำกปีก่อนหน้ำจ ำนวน 43.4 ลำ้นบำท มสีำเหตุหลกัมำจำกกำรช ำระคนืเงนิกูย้มืระยะสัน้
จำกบุคคลทีเ่กีย่วขอ้งจ ำนวน 74.5 ลำ้นบำท  

ณ วนัที ่30 กนัยำยน 2558 บรษิทัฯ มหีนี้สนิรวม 199.4 ลำ้นบำท ประกอบดว้ยหนี้สนิทีส่ ำคญัไดแ้ก่ เจำ้หนี้
กำรคำ้และเจำ้หนี้อื่นเท่ำกบั 114.4 ลำ้นบำท และเงนิเบกิเกนิบญัชีเท่ำกบั 83.3 ลำ้นบำท คดิเป็นสดัส่วนรอ้ย
ละ 28.6 และร้อยละ 20.8 ของหนี้สนิรวมและส่วนของผู้ถือหุ้น ตำมล ำดบั โดยหนี้สนิรวมเพิม่ขึน้จำก 31 
ธนัวำคม 2557 จ ำนวน 36.7 ลำ้นบำท มสีำเหตุหลกัมำจำกกำรเบกิใชเ้งนิกูย้มืระยะสัน้จำกสถำบนักำรเงนิ
เพื่อเป็นสภำพคล่องในกำรด ำเนินกจิกำร 

เงนิเบกิเกนิบญัชแีละเงนิกูย้มืระยะสัน้จำกสถำบนักำรเงนิ 

ณ วนัที ่1 มกรำคม 2556 และ 31 ธนัวำคม 2556 บรษิทัฯ ไม่มเีงนิเบกิเกนิบญัชีและเงนิกูย้มืระยะสัน้จำก
สถำบนักำรเงนิแต่อย่ำงใด ทัง้นี้ ณ วนัที ่31 ธนัวำคม 2557 และ 30 กนัยำยน 2558 บรษิทัฯ มเีงนิเบกิเกนิ
บญัชแีละเงนิกูย้มืระยะสัน้จำกสถำบนักำรเงนิเท่ำกบั 12.1 ลำ้นบำท และ 83.3 ลำ้นบำท ตำมล ำดบั  
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เจำ้หนี้กำรคำ้และเจำ้หนี้อื่น 

(หน่วย: ล้านบาท) ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม ณ วนัท่ี 30 กนัยายน 
2555 2556 2557 2558 

เจำ้หน้ีกำรคำ้ 101.3 117.5 120.3 102.9 
เจำ้หน้ีอื่น 0.8 11.0 19.7 11.5 
รวมเจ้าหน้ีการค้าและเจ้าหน้ีอ่ืน 102.2 128.5 140.0 114.4 
ระยะเวลาช าระหน้ีเฉลีย่ (วนั) 40.9 41.5 40.2 35.4 

ณ วนัที่ 1 มกรำคม 2556 และ 31 ธันวำคม 2556 ถึง 2557 และ 30 กันยำยน 2558  
บรษิัทฯ มเีจ้ำหนี้กำรค้ำเท่ำกบั 101.3 ลำ้นบำท 117.5 ลำ้นบำท 120.3 ลำ้นบำท และ 102.9 ล้ำนบำท 
ตำมล ำดบั คดิเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 48.4 รอ้ยละ 35.8 รอ้ยละ 31.4 และรอ้ยละ 25.7 ของหนี้สนิรวมและส่วน
ของผูถ้อืหุน้ ตำมล ำดบั เจำ้หนี้กำรคำ้เพิม่ขึน้จำก 1 มกรำคม 2556 เท่ำกบั 16.2 ลำ้นบำท เจำ้หนี้กำรคำ้
เพิม่ขึน้จำก 31 ธนัวำคม 2556 เท่ำกบั 2.8 ลำ้นบำท เน่ืองจำกกำรจดัหำสนิคำ้ส ำหรบัจดัจ ำหน่ำยเพิม่มำกขึน้
เพื่อรองรบักำรขยำยตวัของธุรกจิ  

เจำ้หนี้กำรคำ้ ณ วนัที ่30 กนัยำยน 2558 ลดลงจำก 31 ธนัวำคม 2557 จ ำนวน 17.4 ลำ้นบำท เนื่องจำก
บรษิทัฯ มกีำรส ำรองสนิคำ้ในสต๊อกเพิม่ขึน้ตำมกำรขยำยสำขำในไตรมำส 4 ปี 2557 จ ำนวน 3 สำขำ อกีทัง้
บรษิทัฯ จะเพิม่ระดบัสนิคำ้คงคลงัตัง้แต่สิน้ปี 2557 เพื่อจ ำหน่ำยในวนัเทศกำลต่ำงๆ ท ำใหเ้จำ้หนี้กำรคำ้ของ
บรษิทัฯ อยู่ในระดบัทีส่งูในช่วงสิน้ปี ทัง้นี้ บรษิทัฯ มรีะยะเวลำในกำรช ำระหนี้เฉลีย่ในปี 2555 – 2557 และ
งวด 9 เดอืนแรกปี 2558 เท่ำกบั 40.9 วนั 41.5 วนั 40.2 วนั และ 35.4 วนั ตำมล ำดบั ซึง่สอดคลอ้งกบัเครดติ
เทอมทีบ่รษิทัฯ ไดร้บัจำกซพัพลำยเออรเ์ฉลีย่ 30 – 60 วนั  

เจ้ำหนี้อื่นของบริษัทฯ ได้แก่ โบนัสค้ำงจ่ำย ค่ำเช่ำค้ำงจ่ำย และค่ำใช้จ่ำยค้ำงจ่ำย เป็นต้น ณ วันที่ 31 
ธนัวำคม 2556 ถงึ 2557 และ 30 กนัยำยน 2558 บรษิทัฯ มเีจำ้หนี้อื่นเท่ำกบั 11.0 ลำ้นบำท 19.7 ลำ้นบำท 
และ 11.5 ลำ้นบำท ตำมล ำดบั คดิเป็นสดัสว่น รอ้ยละ 3.3 รอ้ยละ 5.1 และรอ้ยละ 2.9 ของหนี้สนิรวมและสว่น
ของผูถ้อืหุน้ ตำมล ำดบั โดย ณ วนัที ่31 ธนัวำคม 2556 บรษิทัฯ มเีจำ้หนี้อื่นเพิม่ขึน้จำกโบนัสคำ้งจ่ำยใหแ้ก่
พนักงำน และ ณ วนัที่ 31 ธนัวำคม 2557 บรษิัทฯ มเีจ้ำหนี้อื่นเพิม่ขึน้จำกค่ำเช่ำค้ำงจ่ำยจำกกำรเช่ำ
สนิทรพัยใ์นกรรมสทิธิข์องกรรมกำร และเจำ้หนี้ซือ้สนิทรพัยซ์ึง่เป็นทีด่นิทีต่ัง้ของสำขำแม่สำย  

เงนิกูย้มืระยะสัน้จำกบุคคลทีเ่กีย่วขอ้ง 

ณ วนัที่ 1 มกรำคม 2556 และ 31 ธนัวำคม 2556 บรษิทัฯ มกีูย้มืเงนิระยะสัน้จำกบุคคลที่เกีย่วขอ้งเป็น
จ ำนวนเงนิเท่ำกบั 82.9 ลำ้นบำท และ 73.1 ลำ้นบำท ตำมล ำดบั โดยบรษิทัฯ ใชเ้งนิกูย้มืดงักล่ำวเพื่อรองรบั
กำรขยำยธุรกจิและเป็นสภำพคล่องในกำรด ำเนินกจิกำร ทัง้นี้ ในปี 2557 บรษิทัฯ ไดช้ ำระเงนิกูย้มืระยะสัน้
จำกบุคคลทีเ่กีย่วขอ้งแลว้ทัง้จ ำนวน ท ำให ้ณ วนัที ่31 ธนัวำคม 2557 และ 30 กนัยำยน 2558 บรษิทัฯ ไม่มี
เงนิกูย้มืระยะสัน้จำกบุคคลทีเ่กีย่วขอ้ง  

ภำระผกูพนัผลประโยชน์พนกังำน 

ในปี 2556 บรษิทัฯ ได้น ำมำตรฐำนกำรบญัชฉีบบัที ่19 เรื่องผลประโยชน์พนักงำน มำปฏบิตัโิดยบรษิทัฯ 
ก ำหนดโครงกำรผลประโยชน์พนักงำนใหเ้ป็นไปตำมกำรจ่ำยเงนิชดเชยตำมกฎหมำยแรงงำนซึง่ให้สทิธแิก่
พนักงำนทีเ่กษียณอำยุและท ำงำนครบตำมระยะเวลำทีก่ ำหนดจะไดร้บัเงนิชดเชยดงักล่ำว ภำยใต้มำตรฐำน
กำรบญัชีฉบบัดงักล่ำว บรษิัทฯ ค ำนวณหนี้สนิตำมโครงกำรผลประโยชน์พนักงำนจำกกำรประมำณโดย
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ผูเ้ชีย่วชำญตำมหลกัคณิตศำสตรป์ระกนัภยั และใช้ขอ้สมมตฐิำนประกอบกำรค ำนวณ อำทเิช่น อตัรำคดิลด 
อตัรำกำรขึน้ของเงนิเดอืนในอนำคต เป็นต้น ณ วนัที ่31 ธนัวำคม 2556 ถงึ 2557 และ 30 กนัยำยน 2558 
บรษิทัฯ มภีำระผกูพนัผลประโยชน์พนกังำนเท่ำกบั 0.2 ลำ้นบำท 0.2 ลำ้นบำท และ 0.2 ลำ้นบำท ตำมล ำดบั 
คดิเป็นรอ้ยละ 0.0 รอ้ยละ 0.1 และรอ้ยละ 0.1 ของหนี้สนิรวมและสว่นของผูถ้อืหุน้ ตำมล ำดบั 

ส่วนของผูถื้อหุ้น 

ณ วนัที ่1 มกรำคม 2556 บรษิทัฯ มสี่วนของผูถ้อืหุน้รวม 22.5 ลำ้นบำท ประกอบดว้ยทุนจดทะเบยีนและ
ช ำระแลว้เท่ำกบั 4.0 ลำ้นบำท และก ำไรสะสมทีย่งัไม่ไดจ้ดัสรรเท่ำกบั 18.5 ลำ้นบำท  

ณ วนัที ่31 ธนัวำคม 2556 บรษิทัฯ มสีว่นของผูถ้อืหุน้รวม 121.7 ลำ้นบำท ประกอบดว้ยทุนจดทะเบยีนและ
ช ำระแลว้เท่ำกบั 50.0 ลำ้นบำท ทุนส ำรองตำมกฎหมำยจ ำนวน 5.0 ลำ้นบำท และก ำไรสะสมทีย่งัไม่ไดจ้ดัสรร
เท่ำกบั 25.1 ลำ้นบำท กำรเปลีย่นแปลงของส่วนของผูถ้อืหุน้เป็นผลจำกกำรเพิม่ขึน้ของก ำไรสุทธิระหว่ำงปี
เท่ำกบั 16.6 ลำ้นบำท กำรเพิม่ทุนจดทะเบยีนและช ำระแลว้ในระหว่ำงปีเท่ำกบั 46.0 ลำ้นบำท และกำรจ่ำย
ปนัผลระหว่ำงกำลจ ำนวนเท่ำกบั 5.0 ลำ้นบำท  

ณ วนัที ่31 ธนัวำคม 2557 บรษิทัฯ มสีว่นของผูถ้อืหุน้รวม 220.4 ลำ้นบำท ประกอบดว้ยทุนจดทะเบยีนและ
ช ำระแล้วเท่ำกบั 145.0 ลำ้นบำท ทุนส ำรองตำมกฎหมำยจ ำนวน 5.0 ลำ้นบำท และก ำไรสะสมที่ยงัไม่ได้
จดัสรรเท่ำกบั 70.4 ล้ำนบำท กำรเปลี่ยนแปลงของส่วนของผูถ้ือหุ้นเป็นผลจำกกำรเพิม่ขึน้ของก ำไรสุทธิ
ระหว่ำงปีเท่ำกบั 45.4 ลำ้นบำท และกำรเพิม่ทุนจดทะเบยีนและช ำระแลว้ในระหว่ำงปีเท่ำกบั 95.0 ลำ้นบำท  

ณ วนัที ่30 กนัยำยน 2558 บรษิทัฯ มสีว่นของผูถ้อืหุน้รวม 200.1 ลำ้นบำท ประกอบดว้ยทุนจดทะเบยีนและ
ช ำระแลว้เท่ำกบั 150.0 ลำ้นบำท ทุนส ำรองตำมกฎหมำยจ ำนวน 9.4 ลำ้นบำท ก ำไรสะสมทีย่งัไม่ไดจ้ดัสรร
เท่ำกบั 28.5 ลำ้นบำท และสว่นเกนิมลูค่ำหุน้สำมญัเท่ำกบั 12.2 ลำ้นบำท กำรเปลีย่นแปลงของส่วนของผูถ้อื
หุน้เป็นผลจำกกำรเพิม่ทุนช ำระแลว้เท่ำกบั 17.2 ลำ้นบำทและกำรจ่ำยเงนิปนัผลเท่ำกบั 60.0 ลำ้นบำท 

ความเหมาะสมของโครงสรา้งเงินทุน 

ณ วนัที ่1 มกรำคม 2556 และ 31 ธนัวำคม 2556 ถงึ 2557 และ 30 กนัยำยน2558 บรษิทัฯ มอีตัรำส่วนของ
หนี้สนิต่อสว่นของผูถ้อืหุน้เท่ำกบั 8.3 เท่ำ 1.7 เท่ำ 0.7 เท่ำ และ 1.0 เท่ำ ตำมล ำดบั อตัรำส่วนของหนี้สนิต่อ
สว่นของผูถ้อืหุน้ ณ วนัที ่31 ธนัวำคม 2556 ลดลงจำก 1 มกรำคม 2556 มสีำเหตุหลกัมำจำกกำรเพิม่ขึน้ของ
ทุนจดทะเบยีนและช ำระแลว้ของบรษิทัฯ จ ำนวน 46.0 ลำ้นบำท ท ำใหอ้ตัรำส่วนของหนี้สนิต่อส่วนของผูถ้อื
หุน้ลดลงอย่ำงมนียัส ำคญัและอตัรำสว่นของหนี้สนิต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ ณ วนัที ่31 ธนัวำคม 2557 ลดลงจำก 
31 ธนัวำคม 2556 มสีำเหตุหลกัมำจำกกำรเพิม่ขึ้นของทุนจดทะเบยีนและช ำระแลว้จ ำนวน 95.0 ลำ้นบำท 
และกำรช ำระเงนิกูย้มืระยะสัน้จำกบุคคลทีเ่กีย่วขอ้งจ ำนวน 74.5 ลำ้นบำท ณ วนัที ่30 กนัยำยน 2558 มี
อตัรำสว่นของหนี้สนิต่อส่วนของผูถ้อืหุน้เพิม่ขึน้จำก 31 ธนัวำคม 2557 มสีำเหตุหลกัมำจำกกำรเพิม่ขึน้ของ
เงนิกูย้มืระยะสัน้เพื่อเป็นเงนิทุนหมุนเวยีนและสรำ้งสภำพคล่องในกำรด ำเนินงำน  

ทัง้นี้ หำกพจิำรณำจำกลกัษณะกำรด ำเนินธุรกจิจะเหน็ไดว้่ำเจำ้หนี้กำรคำ้ของบรษิทัฯ ณ วนัที ่1 มกรำคม 
2556 และ 31 ธนัวำคม 2556 ถงึ 2557 และ 30 กนัยำยน 2558 มสีดัส่วนรอ้ยละ 48.4 รอ้ยละ 35.8 รอ้ยละ 
31.4 และร้อยละ 25.7 ของหนี้สนิรวมและส่วนของผู้ถือหุ้น ตำมล ำดบั อย่ำงไรกต็ำม หำกพจิำรณำจำก
อตัรำส่วนหนี้สนิทีม่ภีำระดอกเบีย้ต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ในปี 2555 - 2557 และงวด 9 เดอืนแรกปี 2558 จะ
เท่ำกบั 0.0 เท่ำ 0.0 เท่ำ 0.1 เท่ำ และ 0.4 เท่ำ ตำมล ำดบั ซึ่งอยู่ในระดบัค่อนขำ้งต ่ำ ดงันัน้ บรษิทัฯ ยงัมี
ควำมคล่องตวัในกำรกูย้มืเงนิจำกสถำบนักำรเงนิเพื่อเสรมิสภำพคล่องได ้   
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16.3 ปัจจยัและอิทธิพลหลกัท่ีอาจมีผลต่อผลการด าเนินงานหรอืฐานะการเงินของบริษทัฯ ในอนาคต 

ปจัจยัและอทิธพิลทีอ่ำจมผีลต่อกำรด ำเนินงำนหรอืฐำนะทำงกำรเงนิในอนำคต นอกเหนือจำกทีไ่ดก้ล่ำวไวแ้ลว้
ในหวัขอ้ปจัจยัควำมเสีย่ง ไดแ้ก่ 

การลดลงของก าไรต่อหุ้นเน่ืองจากจ านวนหุ้นท่ีเพ่ิมขึน้จากการเพ่ิมทุน 

ภำยหลงักำรเสนอขำยหุน้เพิม่ทุนต่อประชำชนในครัง้นี้ จ ำนวนหุน้ที่ช ำระแลว้ของบรษิทัฯ จะเพิม่ขึน้จำก 600 
ลำ้นหุน้ เป็น 800 ลำ้นหุน้ เพิม่ขึน้จ ำนวน 200 ลำ้นหุน้ มลูค่ำทีต่รำไวหุ้น้ละ 0.25 บำท หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 25.0 
ของทุนช ำระแลว้ภำยหลงักำรเสนอขำยหุน้ดงักล่ำว ซึง่จะท ำใหอ้ตัรำส่วนต่ำงๆ ทีเ่ปรยีบเทยีบกบัสดัส่วนของผู้
ถือหุ้น หรอืจ ำนวนหุ้นของบริษัทฯ ลดลงในอนำคต เนื่องจำกจ ำนวนหุ้นที่ใช้เป็นฐำนในกำรค ำนวณเพิ่มขึ้น 
(Dilution Effect) เช่น ก ำไรสุทธต่ิอหุน้ (Earnings per Share) อตัรำผลตอบแทนต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ (Return 
on Equity) เป็นต้น ซึง่ผลกระทบดงักล่ำวหำกพจิำรณำจำกขอ้มูลในอดตีปี 2557 จะเหน็ไดว้่ำก ำไรสุทธต่ิอหุน้
ลดลงจำก 0.22 บำทต่อหุน้ เหลอืเท่ำกบั 0.06 บำทต่อหุน้ และในงวด 9 เดอืนสิน้สดุวนัที ่30 กนัยำยน 2558 จะ
เหน็ไดว้่ำก ำไรสทุธต่ิอหุน้ลดลงจำก 0.04 บำทต่อหุน้ เหลอืเท่ำกบั 0.03 บำทต่อหุน้ อย่ำงไรกต็ำม บรษิทัฯ คำด
ว่ำในระยะยำวบรษิทัฯ จะไดร้บัผลดจีำกกำรเสนอขำยหุน้และกำรน ำหุน้เขำ้จดทะเบยีนในตลำดหลกัทรพัยฯ์ ใน
ครัง้นี้ โดยเงนิทีไ่ดจ้ำกกำรเสนอขำยหุน้แก่ประชำชนจะน ำไปลงทุนเปิดสำขำใหม่ กำรสรำ้งศูนยก์ระจำยสนิคำ้
แห่งใหม่และใชเ้ป็นเงนิทุนหมุนเวยีนในกำรด ำเนินธุรกจิ รวมทัง้บรษิทัฯ จะไดร้บัผลประโยชน์อื่นๆ จำกกำรเป็น
บรษิทัจดทะเบยีนในตลำดหลกัทรพัยฯ์ อำท ิควำมคล่องตวัในกำรจดัหำแหล่งเงนิทุน และภำพลกัษณ์ทีด่ใีนกำร
เป็นบรษิทัจดทะเบยีนทีส่นับสนุนใหก้ำรด ำเนินธุรกจิมคีวำมคล่องตวัมำกขึน้ เป็นต้น ซึง่จะส่งผลให้ในอนำคต
บริษัทฯ จะมีรำยได้และก ำไรสุทธิที่เพิ่มสูงขึ้น ซึ่งจะสำมำรถชดเชยกบัผลกระทบจำกจ ำนวนหุ้นที่เพิ่มขึ้น
ดงักล่ำวได ้ 


