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3. การวิเคราะหแ์ละค าอธิบายของฝ่ายจัดการ 

ภาพรวมธุรกิจ 
เศรษฐกิจไทยยงัคงเผชิญแรงกดดนัจำกตน้ทนุพลงังำนท่ีอยูใ่นระดบัสงูและควำมไมแ่นน่อนของสถำนกำรณต์ะวนัออก

กลำง สง่ผลใหต้น้ทนุกำรผลิตของภำคธุรกิจปรบัตวัเพิ่มขึน้ กระทบต่อควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรและท ำใหภ้ำคเอกชนชะลอ
กำรตดัสินใจลงทนุบำงสว่นเพื่อรอติดตำมทิศทำงเศรษฐกิจและสถำนกำรณโ์ลกอยำ่งใกลชิ้ด และเหตกุำรณโ์จมตี Data Center 
ในตะวนัออกกลำงไดต้อกย ำ้ควำมส ำคญัของโครงสรำ้งพืน้ฐำนดิจิทลัที่มั่นคงและปลอดภยั สง่ผลใหป้ระเทศไทยมีโอกำสไดร้บั
ประโยชนจ์ำกกำรกระจำยควำมเสี่ยงของผูใ้หบ้ริกำร Cloud& data center และองคก์รขำ้มชำติ รวมถึงควำมต้องกำรดำ้น 
Cybersecurity, Disaster Recovery และ Sovereign Cloud ที่เพิ่มขึน้ 

ขณะเดียวกนั ภำวะ Hardware Shortage แมจ้ะกดดนัอตุสำหกรรมเทคโนโลยีในภำพรวม แต่กลบัช่วยเรง่กำรเปลีย่น
ผ่ำนสู่กำรใชบ้ริกำร Cloud และ AI Infrastructure มำกขึน้ ซึ่งเป็นปัจจัยสนบัสนุนเชิงบวกต่อธุรกิจ Cloud และ Data Center 
ของไทยในระยะยำว โดยเฉพำะผูป้ระกอบกำรท่ีมีโครงสรำ้งพืน้ฐำนพรอ้มรองรบัควำมตอ้งกำรของตลำด 

บริษัทมุ่งสู่กำรเป็นผู้น  ำด้ำน Local Cloud Solution และ Platform Service Provider ของประเทศไทย โดยให้
ควำมส ำคญักับกำรพฒันำนวตักรรมและกำรใชเ้ทคโนโลยีภำยในประเทศ เพื่อลดกำรพึ่งพำต่ำงประเทศ และเสริมสรำ้งขีด
ควำมสำมำรถในกำรแข่งขนัขององคก์รไทยอย่ำงยั่งยืน ภำยใตก้ำรแข่งขนัที่ทวีควำมเขม้ขน้ในตลำด Public Cloud บริษัทได้
ลงทนุพฒันำโครงสรำ้งพืน้ฐำนท่ีมีควำมพรอ้มสงู เช่ือถือได ้และสอดคลอ้งกบัมำตรฐำนควำมมั่นคงปลอดภยัระดบัสำกล พรอ้ม
น ำเทคโนโลยีสมยัใหม่มำสรำ้งคณุคำ่เพิ่มแก่ลกูคำ้และผูม้ีสว่นไดเ้สียอยำ่งตอ่เนื่อง เพื่อวำงรำกฐำนอธิปไตยทำงเทคโนโลยีของ
ประเทศในระยะยำว และสนบัสนนุกำรเปลีย่นผำ่นสูย่คุดิจิทลัอยำ่งเป็นระบบ 

 
3.1 การวิเคราะหผ์ลการด าเนินงาน 

สรุปผลการด าเนินงานงวด 3 เดือน ปี 2569 

 หำกเปรียบเทียบกบัผลกำรด ำเนินงำนในปีก่อน (YoY) พบว่ำบริษัทฯ มีรำยไดจ้ำกกำรขำยและใหบ้ริกำรที่เติบโตขึน้ 
16.03% เมื่อเทียบกบัปีก่อนในช่วงไตรมำสเดียวกนั โดยในสว่นของตน้ทนุจำกกำรขำยและใหบ้รกิำรมีกำรปรบัเพิ่มขึน้สอดคลอ้ง
กบัรำยไดท้ี่เติบโต โดยมีปัจจยัหลกัจำกกำรรบัคำ่เสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำยของสินทรพัยท์ี่เพิ่มขึน้จำกกำรลงทนุเพื่อรองรบั
กำรขยำยตวัในอนำคต แมว้ำ่บรษัิทจะรบัรูต้น้ทนุท่ีเพิ่มขึน้ แตย่งัคงสำมำรถบรหิำรจดักำรตน้ทนุไดอ้ยำ่งมีประสทิธิภำพ สง่ผลให้
บริษัทมีอัตรำก ำไรขัน้ต้นในไตรมำสที่ 1 ปรับดีขึน้อยู่ที่ 53.07% เมื่อเทียบกับปีก่อนในไตรมำสเดียวกัน โดยมีรำยกำรที่มี
สำระส ำคญัในผลกำรด ำเนินงำน สิน้สดุ ณ วนัท่ี 31 มีนำคม 2569 ดงันี ้
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รายได้จากการขายและให้บริการ จ ำนวน 846.10 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้ 16.03% จำกปีก่อน สอดคลอ้งกบัจ ำนวน VMI 
ที่ปรบัเพิ่มขึน้  (โดยสะสม ณ ไตรมำสที่ 1/2026 ที่ 108,701 VMI โดยคิดเป็นเกณฑร์ำยไดต้ำมเกณฑบ์ญัชีอยู่ที่ 101,086 VMI) 
โดยยงัคงเติบโตในกลุ่มของรำยไดบ้ริกำรหลกัคือ Cloud Service และ Digital Platform Service โดยมีสดัส่วนรำยไดค้ิดเป็น 
90.66% ของรำยไดใ้นกำรใหบ้ริกำรทัง้หมด โดยจำกกลยุทธ์กำรผลกัดนัใหล้กูคำ้ปรบัเปลี่ยนมำใชบ้ริกำร Cloud มำกขึน้ จึง
สง่ผลใหร้ำยไดจ้ำกกำรใหบ้รกิำรดำ้น Co-Location ปรบัตวัลดลงเลก็นอ้ยจำกปีก่อน ทัง้นีภ้ำพรวมรำยไดย้งัคงเติบโตขึน้จำกกำร
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ใหบ้รกิำรลกูคำ้องคก์รที่มีศกัยภำพและกำรใหบ้รกิำรท่ีตอบสนองตำมควำมตอ้งกำรของภำครฐัและภำคเอกชนในกำรปรบัตวัเขำ้
สูย่คุดิจิทลั  

ต้นทุนขายและให้บริการ จ ำนวน 397.06 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้ 7.93% จำกปีก่อน ซึ่งสอดคลอ้งกบัรำยไดท้ี่เติบโตขึน้ 
รวมถึงปัจจยัหลกัจำกกำรรบัคำ่เสื่อมรำคำและคำ่ตดัจ ำหน่ำยที่เพิ่มขึน้จำกสินทรพัยท์ี่บริษัทมุง่เนน้พฒันำนวตักรรมเพื่อรองรบั
กำรขยำยตวัของธุรกิจ 

ก าไร(ขาดทุน)จากเงินลงทุน  จ ำนวน 16.73 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้ 450.73% จำกปีก่อน โดยมีปัจจัยหลกัจำกกำร
จ ำหน่ำยหน่วยลงทนุในกองทรสัต ์INETREIT ซึ่งสง่ผลใหก้ำรรบัรูก้  ำไรในงบกำรเงินรวมและงบกำรเงินเฉพำะกิจกำรแตกตำ่งกนั 
เนื่องจำกใชว้ิธีบนัทกึบญัชีที่ตำ่งกนั 

 งบการเงนิรวม : บรษัิทรบัรูเ้งินลงทนุใน INETREIT ตำมวิธีสว่นไดเ้สยี (Equity Method) เนื่องจำกบรษัิทถือ
หน่วยลงทนุในสดัส่วน 25% ณ วนัที่มีกำรระดมทุนครัง้แรก ท ำให ้INETREIT ถูกจัดเป็นเงินลงทุนในบริษัท
รว่ม โดยมลูค่ำเงินลงทนุจะทยอยปรบัเพิ่มขึน้ตำมสว่นแบ่งก ำไรที่รบัรูใ้นแต่ละงวด สง่ผลใหต้น้ทนุทำงบญัชี
ของเงินลงทนุในงบกำรเงินรวมสงูขึน้ โดยเมื่อมีกำรขำยหนว่ยลงทนุตำมรำคำตลำด ก ำไรท่ีรบัรูจ้ึงต ่ำกวำ่เมื่อ
เทียบกบังบเฉพำะกิจกำร 

 งบการเงนิเฉพาะกิจการ : บรษัิทบนัทกึเงินลงทนุดว้ยวิธีรำคำทนุ (Cost Method) ซึง่ใชต้น้ทนุเดิมที่ซือ้เป็น
หลกั ท ำใหมู้ลค่ำทำงบญัชีของเงินลงทุนในงบเฉพำะกิจกำรต ่ำกว่ำงบกำรเงินรวม ซึ่งเมื่อมีกำรขำยหน่วย
ลงทนุท่ีรำคำตลำดเดียวกนั บรษัิทจึงสำมำรถรบัรูก้  ำไรจำกกำรขำยไดส้งูกวำ่งบกำรเงินรวม 

ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหาร จ ำนวน 94.59 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้ 5.71% จำกปีก่อน ปัจจัยหลกัมำจำกค่ำใชจ้่ำย
พนกังำนตำมแผนกำรรบัก ำลงัคนของบรษัิท  

ส่วนแบ่งก าไร(ขาดทุน)จากเงินลงทุนในบริษัทร่วม จ ำนวน 45.99 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้ 94.95% จำกปีก่อน จำกผล
กำรด ำเนินงำนของบรษัิทในเครอื โดยมีปัจจยัหลกัมำจำกผลประกอบกำรของ INETREIT ที่ดีขึน้เมื่อเทียบกบัปีก่อน 

ต้นทุนทางการเงิน จ ำนวน 351.43 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้ 34.09% จำกปีก่อน ปัจจยัหลกัมำจำกดอกเบีย้ของหนีส้ินทำง
กำรเงินที่เพิ่มขึน้จำกกำรออกและเสนอขำยหุน้กูเ้พื่อรองรบักำรเติบโตของธุรกิจ รวมถึงปัจจยัของดอกเบีย้ (ค่ำเช่ำ) จำกหนีส้ิน
ภำยใตส้ญัญำทรสัตท์ี่เพิ่มขึน้จำกกำรเขำ้ท ำธุรกรรมกองทรสัตใ์นกำรขำยและเช่ำกลบัทรพัยส์ินเพื่อด ำเนินกำรในส่วนของ
โครงกำร INET-IDC3 Ph.2-2 ในเดือนธันวำคม 2568 ที่ผ่ำนมำ โดยค่ำเช่ำดงักลำ่วถือเป็นตน้ทนุทำงกำรเงินของบริษัทคิดเป็น
สดัสว่น 66.93% ของตน้ทนุทำงกำรเงินทัง้หมด   

รายได้(ค่าใช้จ่าย)ภาษีเงินได้ จ ำนวน 12.80 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้ 233.33% จำกปีก่อน สำเหตุหลกัมำจำกกำรรบัรูผ้ล
แตกต่ำงชั่วครำวทำงบญัชี และทำงภำษี (Deferred Tax) โดยจำกกำรท ำธุรกรรมกองทรสัตต์ำมที่กลำ่วมำขำ้งตน้ สง่ผลต่อกำรตัง้
ส  ำรองสินทรพัยภ์ำษีเงินไดร้อตดับญัชี (Deferred Tax Asset) โดยบริษัทสำมำรถใชส้ิทธิประโยชนท์ำงภำษีไดใ้นอนำคต อีกทัง้
บรษัิทไดร้บัสทิธิประโยชนท์ำงภำษีจำกกำรสง่เสรมิกำรลงทนุ (BOI) เป็นผลจำกกำรมุง่เนน้กำรขำยในกลุม่ธุรกิจ Cloud Service  

ก าไร(ขาดทุน)สุทธิ จ ำนวน 81.63 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้ 105.15% จำกปีก่อน  ซึ่งมีปัจจยัมำจำกกำรรบัรูก้  ำไรจำกกำร
ขำยเงินลงทนุในทำงบญัชีที่กลำ่วมำขำ้งตน้ และผลกำรด ำเนินของบรษัิทท่ีปรบัตวัดีขึน้ โดยหำกเทียบกบัผลกำรด ำเนินงำนปกติ 
(ไมร่วมก ำไรจำกกำรขำยเงินลงทนุINETREIT) จะสง่ผลใหก้ ำไรสทุธิอยูท่ี่ 65.65 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้ 65% เมื่อเทียบกบัปีก่อน 
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สรุปผลการด าเนินงาน ปี 2568 

หำกเปรียบเทียบกับผลกำรด ำเนินงำนในปีก่อน (YoY) พบว่ำบริษัทฯมีรำยไดจ้ำกกำรขำยและใหบ้ริกำรที่เติบโตขึน้ 
24.24% และหำกเทียบ 3 เดือนกบัไตรมำสก่อนหนำ้ (QoQ) เติบโตขึน้ 5.42% โดยในสว่นของตน้ทนุจำกกำรขำยและใหบ้รกิำรมี
กำรปรบัเพิ่มขึน้สอดคลอ้งกบัรำยไดท้ี่เติบโต โดยมีปัจจยัหลกัจำกกำรรบัคำ่เสือ่มรำคำและคำ่ตดัจ ำหนำ่ยของสนิทรพัยท์ี่เพิ่มขึน้
จำกกำรลงทนุเพื่อรองรบักำรขยำยตวัในอนำคต แมว้ำ่บรษัิทจะรบัรูต้น้ทนุท่ีเพิ่มขึน้ แตย่งัคงสำมำรถบริหำรจดักำรตน้ทนุไดอ้ยำ่ง
มีประสิทธิภำพ สง่ผลใหบ้ริษัทมีอตัรำก ำไรขัน้ตน้ในไตรมำสที่ 4 ปรบัดีขึน้อยู่ที่ 54.90% ซึ่งเป็นกำรเพิ่มขึน้เมื่อเทียบกบัไตรมำส
ก่อนหนำ้ โดยมีรำยกำรท่ีมีสำระส ำคญัในผลกำรด ำเนินงำน สิน้สดุ ณ วนัท่ี 31 ธนัวำคม 2568 ดงันี ้
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 รายได้จากการขายและให้บริการ จ ำนวน 3,144.74 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้ 24.24% จำกปีก่อน สอดคลอ้งกบัจ ำนวน 
VMI ที่ปรบัเพิ่มขึน้ 63.41% จำกปีก่อน (โดยสะสม ณ ไตรมำสที่ 4/2025 ที่ 105,080 VMI) โดยยงัคงเติบโตในกลุ่มของรำยได้
บริกำรหลกัคือ Cloud Service และ Digital Platform Service โดยมีสดัสว่นรำยไดค้ิดเป็น 88.73% ของรำยไดใ้นกำรใหบ้ริกำร
ทัง้หมด โดยจำกกลยทุธก์ำรผลกัดนัใหล้กูคำ้ปรบัเปลี่ยนมำใชบ้ริกำร Cloud มำกขึน้ จึงสง่ผลใหร้ำยไดจ้ำกกำรใหบ้ริกำรดำ้น 
Co-Location ปรบัตวัลดลงเล็กนอ้ยจำกปีก่อน ทัง้นีภ้ำพรวมรำยไดย้ังคงเติบโตขึน้จำกกำรใหบ้ริกำรลกูคำ้องคก์รที่มีศกัยภำพ
และกำรใหบ้รกิำรท่ีตอบสนองตำมควำมตอ้งกำรของภำครฐัและภำคเอกชนในกำรปรบัตวัเขำ้สูย่คุดิจิทลั  

 ต้นทุนขายและให้บริการ จ ำนวน 1,520.17 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้ 33.51% จำกปีก่อน ซึง่สอดคลอ้งกบัรำยไดท้ี่เติบโต
ขึน้ รวมถึงปัจจัยหลกัจำกกำรรบัค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำยที่เพิ่มขึน้จำกสินทรพัยท์ี่บริษัทมุ่งเนน้พฒันำนวตักรรมเพื่อ
รองรบักำรขยำยตวัของธุรกิจ 

 ก าไร(ขาดทุน)จากเงินลงทุน มีผลขำดทนุจ ำนวน 60.73 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้ 1,910.93% จำกปีก่อน ปัจจยัหลกัมำ
จำกผลขำดทุนทำงบัญชีจำกกำรจ ำหน่ำยหน่วยลงทุนของกองทรสัต ์( INETREIT) ซึ่งส่งผลใหม้ีควำมแตกต่ำงของกำรรบัรู ้
รำยกำรในงบกำรเงินรวมและงบกำรเงินเฉพำะกิจกำร ดงันี ้

 งบการเงินรวม : บริษัทถือเงินลงทนุใน INETREIT ในสดัสว่น 25% ณ วนัที่มีกำรระดมทนุครัง้แรก สง่ผล
ให ้INETREIT ถือเป็นบริษัทร่วมของบริษัท กำรรบัรูเ้งินลงทุนดงักล่ำวจึงรบัรูต้ำมวิธีส่วนไดเ้สีย (Equity 
Method) ซึ่งท ำใหม้ลูคำ่เงินลงทนุต่อหน่วยของบริษัท ปรบัเพิ่มขึน้ในแตล่ะงวดบญัชีจำกกำรรบัรูส้ว่นแบง่
ก ำไร (ขำดทุน) จำกเงินลงทุนในบริษัทร่วม ซึ่งเมื่อมีกำรจ ำหน่ำยหุน้ของ INETREIT ในรำคำตลำด จึง
เกิดผลขำดทนุทำงบญัชี เนื่องจำกรำคำตลำดต ่ำกวำ่มลูคำ่ตำมบญัชีของเงินลงทนุในงบกำรเงินรวม 
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 งบการเงินเฉพาะกิจการ : บริษัทรบัรูเ้งินลงทนุใน INETREIT ดว้ยวิธีรำคำทนุ (Cost Method) โดยบนัทึก
ตำมมลูคำ่ที่ซือ้จรงิ สง่ผลใหเ้มื่อมีกำรจ ำหนำ่ยหนว่ยลงทนุในรำคำตลำด ซึง่สงูกวำ่มลูคำ่รำคำทนุ บรษัิทจึง
สำมำรถรบัรูก้  ำไรจำกกำรจ ำหนำ่ยเงินลงทนุในงบกำรเงินเฉพำะกิจกำร 

 ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหาร จ ำนวน 417.39 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้ 31.37% จำกปีก่อน ปัจจยัหลกัมำจำกคำ่ใชจ้่ำย
พนกังำนตำมแผนกำรรบัก ำลงัคนของบรษัิท  

 ส่วนแบ่งก าไร(ขาดทุน)จากเงินลงทุนในบริษัทร่วม จ ำนวน 151.58 ลำ้นบำท ลดลง 32.37% จำกปีก่อน จำกผล
กำรด ำเนินงำนของบริษัทในเครือ ซึ่งปัจจยัที่ลดลงมำจำกสว่นแบง่ก ำไรของกองทรสัต ์(บริษัทรว่ม) เนื่องจำกในปีก่อนกองทรสัตม์ี
กำรประเมินมูลค่ำสินทรพัย ์ส่งผลใหม้ีก ำไรในทำงบญัชีบวกกลบัในงบก ำไรขำดทุน และส่งผลใหบ้ริษัทสำมำรถรบัรูส้่วนแบ่ง
ดงักลำ่วไดต้ำมสดัสว่นที่มีกำรถือหุน้ 

 ต้นทุนทางการเงนิ จ ำนวน 1,143.47 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้ 16.08% จำกปีก่อน ปัจจยัหลกัมำจำกดอกเบีย้ของหนีส้นิทำง
กำรเงินที่เพิ่มขึน้จำกกำรออกและเสนอขำยหุน้กูเ้พื่อรองรบักำรเติบโตของธุรกิจ รวมถึงปัจจัยของดอกเบีย้ (ค่ำเช่ำ) จำกหนีส้ิน
ภำยใตส้ญัญำทรสัตท์ี่เพิ่มขึน้จำกกำรเขำ้ท ำธุรกรรมกองทรสัตใ์นกำรขำยและเช่ำกลบัทรพัยส์นิเพื่อด ำเนินกำรในสว่นของโครงกำร 
INET-IDC3 Ph.2-2 ในเดือนธันวำคม 2568 ที่ผ่ำนมำ โดยค่ำเช่ำดังกล่ำวถือเป็นตน้ทุนทำงกำรเงินของบริษัทคิดเป็นสดัส่วน 
60.42% ของตน้ทนุทำงกำรเงินทัง้หมด   

 รายได้(ค่าใช้จ่าย)ภาษีเงินได้ จ ำนวน 68.41 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้ 12.50% จำกปีก่อน สำเหตหุลกัมำจำกกำรรบัรูผ้ล
แตกต่ำงชั่วครำวทำงบญัชี และทำงภำษี (Deferred Tax) โดยจำกกำรท ำธุรกรรมกองทรสัตต์ำมที่กลำ่วมำขำ้งตน้ สง่ผลต่อกำรตัง้
ส  ำรองสินทรพัยภ์ำษีเงินไดร้อตดับญัชี (Deferred Tax Asset) โดยบริษัทสำมำรถใชส้ิทธิประโยชนท์ำงภำษีไดใ้นอนำคต อีกทัง้
บรษัิทไดร้บัสทิธิประโยชนท์ำงภำษีจำกกำรสง่เสรมิกำรลงทนุ (BOI) เป็นผลจำกกำรมุง่เนน้กำรขำยในกลุม่ธุรกิจ Cloud Service  
 ก าไร(ขาดทุน)สุทธิ จ ำนวน 244.75 ลำ้นบำท ลดลง 36.42% จำกปีก่อน  ซึ่งมีปัจจยัมำจำกกำรรบัรูผ้ลขำดทนุจำก
กำรขำยเงินลงทนุในทำงบญัชีที่กลำ่วมำขำ้งตน้ รวมทัง้ในปีก่อนมีสว่นแบง่ก ำไรพิเศษทำงบญัชีที่เกิดขึน้ จึงเป็นผลใหภ้ำพรวมก ำไร
สทุธิลดลงจำกปีก่อน ทัง้นีห้ำกพิจำรณำถึงผลกำรด ำเนินงำนของบรษัิทโดยไมร่วมปัจจยัที่กลำ่วมำขำ้งตน้ ภำพรวมยงัคงเป็นปัจจยั
ที่ดีขึน้จำกปีก่อน 

สรุปผลการด าเนินงาน ปี 2567 
หำกเปรยีบเทียบกบัผลกำรด ำเนินงำนปีก่อน (YoY) พบวำ่ บรษัิทฯ มีรำยไดจ้ำกกำรขำยและใหบ้ริกำรที่เติบโตขึน้ 21.14% 

โดยในสว่นของตน้ทนุจำกกำรขำยและใหบ้รกิำรยงัคงสำมำรถบรหิำรจดักำรไดอ้ยำ่งมีประสทิธิภำพ สง่ผลใหก้ ำไรจำกกำรด ำเนินงำน
เติบโตขึน้ 38.51% จำกปีก่อนหนำ้ โดยมีรำยกำรที่มีสำระส ำคญัในผลกำรด ำเนินงำน สิน้สดุ ณ วนัที่ 31 ธนัวำคม 2567 ดงันี ้
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รายได้จากการขายและให้บริการ จ ำนวน 2,531.14 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้ 21.14% จำกปีก่อนหนำ้ และเพิ่มขึน้ 7.77% 
จำกไตรมำสก่อนหนำ้ โดยเติบโตในกลุม่ของรำยไดห้ลกัคือ Cloud Service และ Digital Platform Service สดัสว่นรำยไดค้ิดเป็น 
87% ของรำยไดบ้ริกำรทัง้หมด จำกกำรใหบ้ริกำรลูกคำ้องคก์รที่มีศักยภำพและกำรให้บริกำรที่ตอบรบัควำมตอ้งกำรของ
ภำคเอกชนในกำรปรับตัวเข้ำสู่ยุคดิจิทัล  สร้ำงควำมยืดหยุ่นในกำรด ำเนินงำนของลูกค้ำและช่วยบริหำรต้นทุนอย่ำงมี
ประสทิธิภำพ จำกกำรยกระดบัมำตรฐำนกำรใหบ้รกิำรแก่ลกูคำ้ตำมกลยทุธข์องบรษัิทฯ 

ต้นทุนขายและให้บริการ จ ำนวน 1,138.59 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้ 12.87% จำกปีก่อนหนำ้ และเพิ่มขึน้ 13.56% จำกไตร
มำสก่อนหนำ้ จำกกำรที่บริษัทมีรำยไดจ้ำกกำรใหบ้ริกำร Cloud Service เพิ่มขึน้ส่งผลใหต้น้ทุนเก่ียวกับกำรบริกำรเพิ่มขึน้
สอดคลอ้งกบัรำยไดท้ี่เติบโตขึน้   

*Other: รายได้กลุ่ม Internet Access, EDC และรายได้จากการให้บริการอ่ืน 
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ส่วนแบ่งก าไร (ขาดทุน) จากเงินลงทุน จ ำนวน 224.13 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้ 166.55% จำกปีก่อนหนำ้ จำกผลกำร
ด ำเนินงำนของกลุม่บริษัทในเครือ โดยจำกกำรที่บริษัทเขำ้ถือหน่วยทรสัตข์องทรสัตเ์พื่อกำรลงทนุในอสงัหำริมทรพัยแ์ละสิทธิ
กำรเช่ำอสงัหำริมทรพัยไ์อเน็ต (“กองทรสัต”์) ที่สดัสว่น 25% เป็นผลใหก้องทรสัตถื์อเป็นบริษัทรว่มของบริษัทที่สำมำรถบันทึก
สว่นแบ่งก ำไร (ขำดทนุ) ในงบกำรเงินได ้ซึ่งในงบกำรเงินประจ ำปี 2567 ของกองทรสัตไ์ดม้ีกำรประเมินมลูคำ่รำคำสินทรพัย ์
สง่ผลใหเ้ป็นปัจจยัที่มีก ำไรในทำงบญัชีบวกกลบัในงบก ำไรขำดทนุเพิ่มขึน้จ ำนวน 336.32 ลำ้นบำท ท ำใหบ้ริษัทสำมำรถรบัรู ้
สว่นแบ่งก ำไร (ขำดทนุ) จำกเงินลงทนุในสว่นดงักลำ่วไดเ้ป็นจ ำนวน 203.72 ลำ้นบำท โดยคิดเป็น 90.89% ของสว่นแบ่งก ำไร 
(ขำดทนุ) จำกเงินลงทนุ และจำกกำรเติบโตขึน้ของกลุม่บริษัทในเครืออื่นๆ ที่สำมำรถรบัรูส้ว่นแบ่งก ำไรจำกผลกำรด ำเนินงำน
ที่เพิ่มขึน้จ ำนวน 10.06 ลำ้นบำท 

ต้นทุนทางการเงิน จ ำนวน 985.07 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้ 42.55% จำกปีก่อนหนำ้ และเพิ่มขึน้ 1.85% จำกไตรมำสก่อน
หนำ้ โดยเกิดจำก 2 ปัจจยัหลกั คือ 

 ตน้ทนุทำงกำรเงินที่เกิดจำกธุรกรรมกองทรสัต ์ซึ่งคิดเป็น 61.83% ของตน้ทนุทำงกำรเงิน เนื่องจำกบริษัท
ไดเ้ขำ้ท ำสญัญำเช่ำทรพัยส์ิน Ph.2-1 เพื่อกำรด ำเนินกำรกบักองทรสัตใ์นไตรมำส 1/2567 ที่ผ่ำนมำ สง่ผล
ใหบ้ริษัทรบัรูค้่ำเช่ำค่ำเพิ่มขึน้  

 ตน้ทนุทำงกำรเงินอื่นๆ ปรบัเพิ่มขึน้จำกปัจจยัของอตัรำดอกเบีย้ที่มีแนวโนม้ปรบัเพิ่มขึน้  

รายได้ (ค่าใช้จ่าย) ภาษีเงินได้ จ ำนวน 60.81 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้ 5.24% จำกปีก่อนหนำ้ ทัง้นีภ้ำษีเงินไดเ้ป็นผลบวก
ที่เกิดจำกปัจจยัของผลแตกต่ำงชั่วครำวทำงบญัชีและภำษี (Deferred Tax) โดยมีหลำยปัจจยั เช่น หนีส้ินตำมสญัญำเช่ำ 
หนีส้ินทำงกำรเงิน รวมถึงธุรกรรมกองทรสัต ์หรือรำยกำรอื่นใดที่มีผลแตกต่ำงของบญัชีและภำษี ในกำรค ำนวณภำษีเงินไดท้ี่
รบัรูใ้นงบก ำไรขำดทนุ รวมถึงกำรที่บริษัทไดร้บัสิทธิประโยชนท์ำงภำษีจำกกำรลงทุนจำกกำรมุ่งเนน้กำรขำยในกลุม่ Cloud 
Service  

ก าไรสุทธิ จ ำนวน 384.96 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้ 64.35% จำกปีก่อนหนำ้ จำกกำรมุ่งเนน้กำรใหบ้ริกำร และกำรบริหำร
จดักำรตน้ทนุตำมแผนกลยทุธข์องบริษัทอย่ำงต่อเนื่อง รวมถึงปัจจยัจำกสว่นแบ่งก ำไร (ขำดทนุ) จำกเงินลงทนุในกองทรสัต์
ตำมที่ไดก้ลำ่วไวข้ำ้งตน้ 

ธุรกรรมการน าทรัพยส์ินในธุรกิจ Cloud Solution ของโครงการ INET-IDC3 เฟส 2 (ครึ่งแรก) ไประดมทุน 
ผ่านทรัสตเ์พื่อการลงทุนในอสังหาริมทรัพยแ์ละสิทธิการเช่าอสังหาริมทรัพยไ์อเน็ต (“INETREIT”) บริษัทไดม้กีำร
ระดมทนุผ่ำนทรสัตเ์พื่อกำรลงทนุในอสงัหำริมทรพัยแ์ละสิทธิกำรเช่ำอสงัหำริมทรพัยไ์อเน็ต (“INETREIT”) ในวนัที่ 25 มีนำคม 
2567 ซึ่งรวมถึงอปุกรณท์ี่เกี่ยวขอ้งกับกำรด ำเนินงำนของโครงกำร INET-IDC3 เฟส 2 โดยเฉพำะตู ้Rack พรอ้มอปุกรณก์ำร
เชื่อมต่ออื่นๆ ที่เกี่ยวขอ้ง อปุกรณเ์ทคโนโลยีขัน้สงู (Core Network) และหน่วยประมวลผลขอ้มลูและหน่วยจดัเก็บขอ้มลู 
จ ำนวน 246 Rack รวมถึงซอฟตแ์วรท์ี ่เกี ่ยวขอ้งกบัอปุกรณต์ ่ำงๆ นอกจำกนีย้งั มีกำรขำยที ่ด ินซึ ่งเป็นที ่ตัง้ของอำคำร
สำธำรณปูโภคสว่นกลำงของโครงกำร INET-IDC3 และที่ตัง้ของอำคำรควบคมุสถำนีไฟฟ้ำย่อยที่ใชส้  ำหรบัโครงกำร INET-
IDC3 เฟส 2 โดยมีมลูค่ำประมำณ 2,468.77 ลำ้นบำท 
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3.2 การวิเคราะหฐ์านะการเงนิ 

งวด 3 เดือนปี 2569 

 

สินทรัพยร์วม เทำ่กบั 19,644.97 ลำ้นบำท ลดลง 1.70% เมื่อเทยีบกบัปีก่อน โดยมีรำยกำรท่ีเปลีย่นแปลงอยำ่งมี
นยัส ำคญั ดงันี ้

 เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด จ ำนวน 607.57 ลำ้นบำท ลดลง 58.97% เมื่อเทียบกบัปีก่อน ปัจจยัหลกั
มำจำกในช่วงสิน้ปีที่ผำ่นมำบรษัิทมีกระแสเงินสดรบัคงเหลอืจำกกำรจ ำหนำ่ยสนิทรพัยใ์หก้บักองทรสัตใ์นสว่นของ 
Ph.2-2  

 สินทรัพยถาวร จ ำนวน 15,851.70 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้ 4.06% เมื่อเทียบกบัปีก่อน ปัจจยัหลกัจำกกำรลงทนุในกำร
พัฒนำ  Innovation R&D Platform พัฒนำเพื่อรองรบักำรขยำยตวัของธุรกิจและเพิ่มโอกำสในกำรแข่งขนัทำง
ธุรกิจ โดยสำมำรถแบง่กลุม่สนิทรพัยไ์มม่ีตวัตน (Platform) จำกกำรพฒันำไดท้ัง้หมด 3 กลุม่หลกั คือ 

o Essential R&D มีสัดส่วนที่ 4% ของสินทรัพย์ไม่มีตัวตน เป็นกลุ่มที่พัฒนำในส่วนของเทคโนโลยีที่
จ  ำเป็นของบรษัิทฯ เพื่อกำรลดตน้ทนุกำรจ่ำยออก 

o Digital Transformation Tools มีสดัส่วนที่ 19% ของสินทรพัยไ์ม่มีตวัตน ซึ่งเป็นกลุ่มที่พฒันำเพื่อเพิ่ม
ประสิทธิภำพกำรท ำงำนของระบบภำยในองค์กร และกำรให้บริกำรลูกค้ำที่ต้องกำรผลักดันกำร 
Transform ขององคก์ร 

o Competing Platform market มีสดัสว่นท่ี 77% ของสนิทรพัยไ์มม่ีตวัตน เป็นกลุม่ที่พฒันำเพื่อเสรมิสรำ้ง
ควำมสำมำรถดำ้นกำรแขง่ขนั เป็นสว่นท่ีตอบสนองควำมตอ้งกำรของกลุม่ตลำด 

 เงนิลงทุนในบริษัทร่วม จ ำนวน 1,577.16 ลำ้นบำท ลดลง 9.64% เมื่อเทียบกบัปีก่อน มำจำกปัจจยัจำกกำรขำย
หนว่ยทรสัตซ์ึง่สอดคลอ้งกบัก ำไรจำกเงินลงทนุตำมที่ไดก้ลำ่วไวข้ำ้งตน้ 

หนี้สินรวม เทำ่กบั 15,981.13 ลำ้นบำท ลดลง 2.57% เมื่อเทียบกบัปีก่อน โดยกำรแบง่หนีส้นิออกเป็นทัง้หมด 3 สว่น
หลกั ไดแ้ก่ 

 ภาระหนี้สินที่มีดอกเบีย้ จ ำนวน 7,032.36 ลำ้นบำท ลดลง 4.11% เมื่อเทียบกบัปีก่อน จำกกำรออกและเสนอ
ขำยหุน้กูใ้หมเ่ป็นจ ำนวนเงิน 1,200 ลำ้นบำท และจ่ำยช ำระคืนหุน้กูท้ี่ครบก ำหนดจ ำนวน 1,500 ลำ้นบำท  
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 หนี้สินทางการเงินภายใต้สัญญาทรัสต ์จ  ำนวน 8,196.28 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้ 0.10% เมื่อเทียบกบัปีก่อน โดย
ในทำงบญัชีรบัรูร้ำยกำรดงักลำ่วเป็นหนีส้ินทำงกำรเงิน อำ้งอิงตำมมำตรฐำนกำรรำยงำนทำงกำรเงิน ฉบบัที่ 16 
(TFRS16) 

 หนี้สินอื่น จ ำนวน 752.49 ลำ้นบำท ลดลง 14.51% จำกปีก่อน ปัจจยัหลกัมำจำกกำรจ่ำยช ำระภำษีมลูค่ำเพิ่ม
จำกกำรขำยสนิทรพัยเ์ขำ้ระดมทนุในกองทรสัต ์Ph.2-2 ซึง่มีก ำหนดกำรช ำระในเดือนมกรำคม 2569 ที่ผำ่นมำ   

ส่วนของผู้ถือหุ้นรวม เท่ำกบั 3,663.84 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้ 2.28% เมื่อเทียบกบัปีก่อน โดยเพิ่มขึน้จำกปัจจยัของก ำไร
สทุธิในงวด 

ปี 2568  

 

สินทรัพยร์วม เท่ำกับ 19,984.25 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้ 25.00% เมื่อเทียบกับปีก่อน โดยมีรำยกำรที่เปลี่ยนแปลงอย่ำงมี
นยัส ำคญั ดงันี ้ 

 สินทรัพยถาวรและสินทรัพยไ์ม่มีตัวตน จ ำนวน 15,233.09 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้ 19.87% เมื่อเทียบกบัปีก่อน จำก
กำรลงทุนในกำรพฒันำ  Innovation R&D Platform พฒันำเพื่อรองรบักำรขยำยตวัของธุรกิจและเพิ่มโอกำสใน
กำรแข่งขนัทำงธุรกิจ โดยสำมำรถแบ่งกลุม่สินทรพัยไ์ม่มีตวัตน (Platform) จำกกำรพฒันำไดท้ัง้หมด 3 กลุม่หลกั 
คือ 

o Essential R&D มีสัดส่วนที่ 3% ของสินทรัพย์ไม่มีตัวตน เป็นกลุ่มที่พัฒนำในส่วนของเทคโนโลยีที่
จ  ำเป็นของบรษัิทฯ เพื่อกำรลดตน้ทนุกำรจ่ำยออก 

o Digital Transformation Tools มีสดัส่วนที่ 18% ของสินทรพัยไ์ม่มีตวัตน ซึ่งเป็นกลุ่มที่พฒันำเพื่อเพิ่ม
ประสิทธิภำพกำรท ำงำนของระบบภำยในองค์กร และกำรให้บริกำรลูกค้ำที่ต้องกำรผลักดันกำร 
Transform ขององคก์ร 

o Competing Platform market มีสดัสว่นท่ี 79% ของสนิทรพัยไ์มม่ีตวัตน เป็นกลุม่ที่พฒันำเพื่อเสรมิสรำ้ง
ควำมสำมำรถดำ้นกำรแขง่ขนั เป็นสว่นท่ีตอบสนองควำมตอ้งกำรของกลุม่ตลำด 

 เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด จ ำนวน 1,480.73 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้ 312.89% เมื่อเทียบกบัปีก่อน ปัจจยั
หลกัมำจำกกระแสเงินสดรบัจำกกำรจ ำหน่ำยสินทรพัยใ์หก้บักองทรสัตใ์นสว่นของ Ph.2-2 ในช่วงเดือนธันวำคม 
2568 
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 สินทรัพยภ์าษีเงินได้รอการตัดบัญชี (DTA) จ ำนวน 608.06 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้ 27.53% เมื่อเทียบกับปีก่อน 
เพิ่มขึน้โดยมีสำเหตหุลกัมำจำกผลแตกตำ่งของกำรรบัรูร้ำยไดแ้ละคำ่ใชจ้่ำย ระหว่ำงทำงบญัชีและภำษี จำกกำร
ท ำธุรกรรมขำยสนิทรพัยเ์ขำ้กองทรสัต ์Ph.2-2  

 เงินลงทุนในบริษัทร่วม จ ำนวน 1,745.40 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้ 10.96% เมื่อเทียบกบัปีก่อน มำจำกปัจจยัจำกกำร
ขำยหน่วยทรสัตท์ี่เกิดผลขำดทุนพิเศษในงวด และกำรเขำ้ถือหน่วยทรสัตเ์พิ่มทุนใน Ph.2-2 เพิ่มเติม จ ำนวน 
486.58 ลำ้นบำท 

หนี้สินรวม เท่ำกบั 16,402.04 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้ 30.49% เมื่อเทียบกบัปีก่อน โดยกำรแบ่งหนีส้ินออกเป็นทัง้หมด 3 สว่น
หลกั ไดแ้ก่ 

 ภาระหนี้สินที่มีดอกเบี้ย จ ำนวน 7,333.89 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้ 24.45% เมื่อเทียบกับปีก่อน จำกกำรออกและ
เสนอขำยหุน้กูใ้หม่เป็นจ ำนวนเงิน 4,639 ลำ้นบำท และจ่ำยช ำระคืนหุน้กูท้ี่ครบก ำหนดจ ำนวน 3,320 ลำ้นบำท 
รวมถึงกำรเบิกใชส้นิเช่ือระยะสัน้จ ำนวนเงิน 146.40 ลำ้นบำท เพื่อใชใ้นกำรรองรบักำรขยำยตวัของธุรกิจ 

 หนี้สินทางการเงินภายใต้สัญญาทรัสต ์จ  ำนวน 8,187.97 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้ 35.80% เมื่อเทียบกบัปีก่อน จำก
ปัจจยัขอกำรเขำ้ท ำธุรกรรมทรสัต ์Ph.2-2 โดยในทำงบญัชีรบัรูร้ำยกำรเป็นหนีส้นิทำงกำรเงิน อำ้งอิงตำมมำตรฐำน
กำรรำยงำนทำงกำรเงิน ฉบบัท่ี 16 (TFRS16) 

 หนี้สินอื่น จ ำนวน 880.18 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้ 36.08% จำกปีก่อน ซึ่งประกอบไปดว้ย กลุ่มเจ้ำหนีก้ำรคำ้และ
เจำ้หนีอ้ื่น รวมทัง้ภำษีมลูค่ำเพิ่มคำ้งจ่ำยจำกกำรขำยสินทรพัยเ์ขำ้ระดมทนุในกองทรสัต ์Ph.2-2 ซึ่งมีก ำหนดกำร
ช ำระในเดือนมกรำคม 2569   

ส่วนของผู้ถือหุ้นรวม เท่ำกบั 3,582.21 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้ 4.81% เมื่อเทียบกบัปีก่อน โดยเพิ่มขึน้จำกปัจจยัของก ำไรสทุธิ
ในงวด และลดลงจำกกำรจ่ำยเงินปันผลใหแ้ก่ผูถื้อหุน้ตำมรอบปีที่ผำ่นมำ 

ปี 2567  
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สินทรัพยร์วม 

 
สินทรัพย์รวมเท่ำกับ เท่ำกับ 15,973.46 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้ 22% เทียบกับ ณ 31 ธันวำคม 2566 โดยมีรำยกำรที่

เปลีย่นแปลงอยำ่งมีนยัส ำคญั ดงันี ้

1. ลูกหนี้การค้า และลูกหนี้หมุนเวียนอื่น เพิ่มขึน้ 211.70 ลำ้นบำท เมื่อเทียบกบั 31 ธันวำคม 2566 โดยคิดเป็น 
50% โดยเพิ่มขึน้จำกปัจจัยของลูกหนีก้ำรค้ำกลุ่มบริษัทในเครือที่เพิ่มขึน้ จำกกำรเข้ำงำนร่วมกับหน่วยงำนภำครัฐ ซึ่งมี
กระบวนกำร และระยะเวลำกำรจ่ำยช ำระท่ีนำนกวำ่ก ำหนด 

2. สินทรัพยไ์ม่มีตัวตน-สุทธิ เพิ่มขึน้ 2,008.12 ลำ้นบำท เมื่อเทียบกับ 31 ธันวำคม 2566 โดยคิดเป็น 51% จำก
ปัจจัยกำรลงทุนในสินทรพัยแ์ละพัฒนำ Innovation R&D Platform เพื่อรองรบักำรขยำยตัวของธุรกิจและเพิ่มโอกำสในกำร
แขง่ขนัทำงธุรกิจ โดยปัจจบุนับรษัิทแบง่สนิทรพัยเ์ป็น 2 กลุม่ ดงันี ้ 

- สนิทรพัยไ์มม่ีตวัตนที่พฒันำเสรจ็แลว้จ ำนวน 4,618.34 ลำ้นบำท คิดเป็น 77% ของสนิทรพัยไ์มม่ีตวัตนทัง้หมด  

- สนิทรพัยไ์มม่ีตวัตนที่อยูร่ะหวำ่งพฒันำ จ ำนวน 1,362.14 ลำ้นบำท คิดเป็น 23% ของสนิทรพัยไ์มม่ีตวัตนทัง้หมด   

3. สินทรัพยส์ิทธิการใช้ ลดลง 166.80 ลำ้นบำท เมื่อเทียบกบั 31 ธันวำคม 2566 โดยคิดเป็น 31% จำกปัจจยัของ
กำรจ่ำยช ำระเพื่อปลดภำระผกูพนัของสินทรพัยบ์ำสว่นที่ติดสญัญำเช่ำทำงกำรเงิน (Leasing) เพื่อน ำสินทรพัยเ์ขำ้กองทรสัตใ์น
สว่นของ INET IDC3 Phase 2-1 (ครึง่เฟส) 

4. เงินลงทุนในบริษัทร่วม เพิ่มขึน้ 559.78 ลำ้นบำท เมื่อเทียบกบั 31 ธันวำคม 2566 โดยคิดเป็น 55% โดยมีปัจจยั
หลกัจำกกำรเขำ้ถือหน่วยทรสัตเ์พิ่มเติมเป็นจ ำนวนเงิน 432.33 ลำ้นบำท ซึ่งในปี 2567 บริษัทมีสดัส่วนถือหน่วยทรสัต์อยู่ที่ 
26.16% 

หนีสิ้นรวม 

 
หนี ้สินรวมเท่ำกับ 12,555.73 ล้ำนบำท เพิ่มขึน้คิดเป็น 19% เทียบกับ ณ 31 ธันวำคม 2566 โดยมีรำยกำรที่

เปลีย่นแปลงอยำ่งมีนยัส ำคญั ดงันี ้
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1. เจ้าหนี้การค้าและเจ้าหนี้หมุนเวียนอื่น ลดลง 141.08 ลำ้นบำท เมื่อเทียบกับ 31 ธันวำคม 2566 โดยคิดเป็น 
23% เนื่องจำกกำรวำงแผนกำรจ่ำยช ำระหนี ้รวมถึงปัจจยัของกำรบรหิำรจดักำรกระแสเงินสดของบรษัิท 

2. เงนิกู้ยมื และหุ้นกู้ระยะสั้น ลดลง 544.61 ลำ้นบำท เมื่อเทียบกบั 31 ธนัวำคม 2566 โดยคิดเป็น 56% จำกปัจจยั
ของภำวะตลำดทนุ รวมถึงกำรปรบัโครงสรำ้งหนี ้เปลี่ยนหนีร้ะยะสัน้ใหเ้ป็นระยะยำวเพิ่มขึน้ โดยในปี 2567 ไดม้ีกำรจ่ำยคืนตั๋ว
แลกเงิน (BE) ที่ครบก ำหนดทัง้จ ำนวน รวมถึงกำรออกหุน้กูร้ะยะสัน้ จ ำนวน 500 ลำ้นบำท เพื่อเสรมิสภำพคลอ่งของบรษัิท 

3. เงินกู้ยืม และหุ้นกู้ระยะยาว เพิ่มขึน้ 765.78 ลำ้นบำท เมื่อเทียบกับ 31 ธันวำคม 2566 โดยคิดเป็น 19% จำก
ปัจจัยของกำรออกหุน้กูร้ะยะยำวในงวดจ ำนวน 2,278.30 ลำ้นบำท และไถ่ถอนหุน้กู้ที่ครบก ำหนดจ ำนวน 1,500 ลำ้นบำท 
รวมทัง้กำรจ่ำยช ำระคืนเงินกูย้ืมระยะยำวตำมงวดกำรจ่ำยช ำระ 

4. หนี้สินภายใต้สัญญาทรัสต ์เพิ่มขึน้ 2,177.82 ลำ้นบำท เมื่อเทียบกับ 31 ธันวำคม 2566 โดยคิดเป็น 57% จำก
ปัจจยัหลกัคือหนีส้ินจำกเขำ้ท ำธุรกรรมจ ำหน่ำยไปซึ่งทรพัยส์ินในสว่นของ IDC3 Phase 2-1 (ครึง่เฟส) ใหแ้ก่กองทรสัต ์มลูค่ำ 
2,468.77 ลำ้นบำทในช่วงไตรมำสที่ 1/2567 ที่ผำ่นมำ 

5. หนี้สินสัญญาเช่าทางการเงิน และหนี้สินทางการเงินอื่น ลดลง 128.18 ลำ้นบำท เมื่อเทียบกบั 31 ธันวำคม 
2566 โดยคิดเป็น 22% สอดคลอ้งกบัสนิทรพัยส์ทิธิกำรใชท้ี่ลดลง จำกกำรจ่ำยช ำระเพื่อปลดภำระผกูพนัของสนิทรพัย ์

ทัง้นี ้จำกภำพรวมของหนีส้นิรวม จ ำนวน 12,555.73 ลำ้นบำท สำมำรถแบง่ตำมประเภทของหนีส้นิไดท้ัง้หมด 3 สว่น คือ 

 หนีส้นิทำงกำรเงิน (ทีม่ีภำระดอกเบีย้) จ ำนวน 5,893.19 ลำ้นบำท คิดเป็น 47% ของหนีส้นิรวม โดยหำกเปรยีบเทียบ
กบัปีก่อนหนำ้ ลดลงที่ 41.93 ลำ้นบำท หรอื 1%  

 หนีส้นิภำยใตส้ญัญำทรสัต ์จ ำนวน 6,029.27 ลำ้นบำท คิดเป็น 48% ของหนีส้นิรวม  
 หนีส้นิอื่น จ ำนวน 633.27 ลำ้นบำท คิดเป็น 5% ของหนีส้นิรวม 

ส่วนของผู้ถอืหุ้น 

สว่นของผูถื้อหุน้เทำ่กบั 3,417.73 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้คิดเป็น 30% เทียบกบั ณ 31 ธนัวำคม 2566 เพิ่มขึน้จำกก ำไรในงวด 
จ ำนวน 384.96 ลำ้นบำท และจำกกำรใชส้ิทธิเพิ่มทนุตำมใบส ำคญัแสดงสิทธิ INET-W3 ของบริษัทฯ จ ำนวน 383.09 ลำ้นบำท 
รวมถึงสว่นเกินทนุจำกกำรตีรำคำที่ดินเพิ่มขึน้ (ใชว้ิธีรบัรูร้ำยกำรที่ดินดว้ยวิธีรำคำที่ตีใหม/่รำคำยตุิธรรม) 97.89 ลำ้นบำท 

 
3.3 การวิเคราะหก์ระแสเงนิสด 

งวด 3 เดือน ปี 2569 
ณ วนัที่ 31 มีนำคม 2569 บริษัทและบริษัทย่อยมีกระแสเงินสดรบัสทุธิ 607.58 ลำ้นบำท โดยมีกระแสเงินสดรบัตน้ปี 

1,480.73 ลำ้นบำท และมีกระแสเงินสดลดลงระหว่ำงปี 873.58 ลำ้นบำท โดยบริษัทมีเงินสดไดม้ำจำกกิจกรรมด ำเนินงำนเป็น
จ ำนวน 326.15 ลำ้นบำท มีกระแสเงินสดใช้ไปในกิจกรรมลงทุนเป็นจ ำนวน 554.66 ลำ้นบำท จำกกำรจ่ำยลงทุนในกำรซือ้
สนิทรพัย ์เช่น อปุกรณ ์Hardware และกำรลงทนุพฒันำ Platform ตำ่งๆ ผำ่นเงินลงทนุในบรษัิทรว่ม และมีกระแสเงินสดใชไ้ปใน
กิจกรรมจัดหำเงินเป็นจ ำนวน 644.64 ลำ้นบำท จำกกำรช ำระคืนเงินเบิกเกินบญัชีและเงินกูย้ืมระยะสัน้จำกสถำบนักำรเงิน 
รวมถึงเงินสดจ่ำยตน้ทนุทำงกำรเงิน เป็นหลกั 
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ปี 2568 
ณ วนัท่ี 31 ธนัวำคม 2568 บรษัิทและบรษัิทยอ่ยมกีระแสเงินสดรบัสทุธิ 1,480.73 ลำ้นบำท โดยมกีระแสเงินสดรบัตน้

ปี 358.62 ลำ้นบำท และมกีระแสเงินสดเพิ่มขึน้ระหวำ่งปี 1,122.10 ลำ้นบำท โดยบรษัิทมเีงินสดไดม้ำจำกกิจกรรมด ำเนินงำน
เป็นจ ำนวน 1,869.57 ลำ้นบำท กระแสเงินสดไดม้ำจำกกิจกรรมจดัหำเงินเป็นจ ำนวน 2,170.31 ลำ้นบำท ปัจจยัหลกัมำจำกเงิน
สดรบัหนีส้นิทำงกำรเงินภำยใตส้ญัญำกบัทรสัต ์กำรออกและเสนอขำยหุน้กูร้ะยะสัน้และยำวเป็นหลกั และกระแสเงินสดใชไ้ปใน
กิจกรรมลงทนุเป็นจ ำนวน 2,917.78 ลำ้นบำท จำกกำรจำ่ยลงทนุในกำรซือ้สนิทรพัย ์เช่น อปุกรณ ์Hardware และกำรลงทนุ
พฒันำ Platform ตำ่งๆ ผำ่นเงินลงทนุในบรษัิทรว่ม 

ปี 2567  
ณ วนัที่ 31 ธันวำคม 2567 บริษัทและบริษัทย่อยมีกระแสเงินสดรบัสทุธิ 358.62 ลำ้นบำท โดยมีกระแสเงินสดรบัตน้ปี 

445.08 ลำ้นบำท และมีกระแสเงินสดลดลงระหว่ำงปี 86.46 ลำ้นบำท โดยบริษัทมีเงินสดไดม้ำจำกกิจกรรมด ำเนินงำนเป็น
จ ำนวน 125.34 ลำ้นบำท กระแสเงินสดไดม้ำจำกกิจกรรมจดัหำเงินเป็นจ ำนวน 2,155.81 ลำ้นบำท ปัจจยัหลกัมำจำกเงินสดรบั
หนีส้นิทำงกำรเงินภำยใตส้ญัญำกบัทรสัต ์กำรออกและเสนอขำยหุน้กูร้ะยะยำว และเงินสดรบัจำกกำรออกหุน้สำมญัเพิ่มทนุและ
กำรใชส้ทิธิในใบส ำคญัแสดงสทิธิซือ้หุน้สำมญัเป็นหลกั และกระแสเงินสดใชไ้ปในกิจกรรมลงทนุเป็นจ ำนวน 2,367.60 ลำ้นบำท 
จำกกำรจ่ำยลงทนุในกำรซือ้สนิทรพัย ์เช่น อปุกรณ ์Hardware และกำรลงทนุพฒันำ Platform ตำ่งๆ ผำ่นเงินลงทนุในบรษัิทรว่ม  

3.4 การวิเคราะหอ์ัตราส่วนทางการเงนิที่ส าคัญ 

อัตราส่วนสภาพคลอ่ง 

ณ สิน้ปี 2567 – 2568 และงวด 3 เดือนปี 2569 บริษัทมีอตัรำสว่นสภำพคลอ่งอยู่ที่ 0.29 เท่ำ 0.46 เท่ำ และ 0.33 เทำ่ 
ตำมล ำดบั โดยอตัรำสว่นสภำพคลอ่ง ณ สิน้ปี 2567 ที่ค่อยๆ ปรบัตวัดีขึน้เป็นผลมำจำกเงินสดและรำยกำรเทียบเทำ่เงินสดของ
บรษัิทท่ีเพิ่มขึน้จำกเงินสดรบัจำกหนีส้ินทำงกำรเงินภำยใตส้ญัญำกบัทรสัต ์และกำรออกและเสนอขำยหุน้กูร้ะยะยำว และยงัคง
เพิ่มขึน้อยำ่งต่อเนื่อง แต่ในงวด 3 เดือนปี 2569 ปรบัตวัลดลงเป็นผลจำกกำรลดลงของสนิทรพัยห์มนุเวียน เนื่องจำกเงินสดและ
รำยกำรเทียบเทำ่เงินสดลดลง แมว้ำ่บรษัิทจะมีหนีส้นิหมนุเวียนลดลงในช่วงเดียวกนัก็ตำม 

อัตราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการด าเนินงาน 

ณ สิน้ปี 2567 – 2568 และงวด 3 เดือนปี 2569 บริษัทมีระยะเวลำเก็บหนีเ้ฉลี่ยอยู่ที่ 62.61 วนั 54.72 วนั และ 59.01 
วนั ตำมล ำดบั โดย ณ สิน้ปี 2568 ปรบัตวัลดลงจำกปัจจัยของกำรติดตำม และไดร้บัช ำระหนีท้ี่ดีขึน้ ในขณะที่งวด 3 เดือนปี 
2569 ปรบัตวัเพิ่มขึน้เลก็นอ้ย แตโ่ดยภำพรวมบรษัิทยงัคงสำมำรถบรหิำรจดักำรเก็บหนีจ้ำกลกูหนีไ้ดด้ีเนื่องจำกสำมำรถเก็บเงิน
ไดต้ำมแผนท่ีวำงไว ้

ณ สิน้ปี 2567 - 2568 และงวด 3 เดือนปี 2569 บริษัทไม่มีสินคำ้คงเหลือ จึงไม่สำมำรถค ำนวณระยะเวลำขำยสินคำ้
เฉลีย่ได ้

ณ สิน้ปี 2567 – 2568 และงวด 3 เดือนปี 2569 บรษัิทมีระยะเวลำช ำระหนีเ้ทำ่กบั 52.13 วนั 44.23 วนั และ 56.47 วนั 
ตำมล ำดบั โดยในปี 2568 บริษัทมีระยะเวลำช ำระหนีล้ดลงเป็นผลมำจำกบริษัทจ่ำยคืนหนีใ้หแ้ก่บริษัทในเครือเร็วขึน้เนื่องจำก
บริษัทตอ้งกำรบริหำรภำษีและยอดเจำ้หนีไ้ม่ใหส้งูเกินไป และปรบัตวัเพิ่มขึน้ในงวด 3 เดือนปี 2569 เเป็นผลมำจำกบริษัทมี
ควำมสมัพนัธอ์นัดีกบัเจำ้หนีก้ำรคำ้ ท ำใหไ้ดร้บัเครดิตและมีอ ำนำจตอ่รองมำกขึน้ 
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 ทัง้นี ้หำกพิจำรณำถึงธุรกิจหลกัของบริษัท (Core Business) บริษัทมีรำยไดจ้ำกกำรใหบ้ริกำร Cloud Services เป็น
หลกัเมื่อเทียบกบัรำยไดจ้ำกกำรใหบ้รกิำรในกลุม่อื่นๆ ซึง่บรษัิทจ ำแนกรำยไดจ้ำกกำรบรกิำรและกำรขำยของบรษัิท ตำมประเภท
ของกลุ่มธุรกิจไดเ้ป็น 6 กลุ่มหลกั ไดแ้ก่ 1.) กำรใหบ้ริกำร Cloud Service 2.) กำรใหบ้ริกำร Co – Location 3.) กำรใหบ้ริกำร 
Internet Access 4.) กำรใหบ้ริกำร Platform Service 5.) กำรใหบ้ริกำร EDC Network Pool และ 6.) กำรใหบ้ริกำรดำ้นอื่นๆ 
สินคำ้คงเหลือที่แสดงในงบกำรเงินเป็นสนิคำ้คงเหลอืในสว่นของ Services ใหม่ๆ ที่ท  ำรำยไดใ้หบ้ริษัทในสดัสว่นรำยไดท้ี่ไมไ่ดม้ี
นยัส  ำคญัเมื่อเทียบกบัรำยไดจ้ำกกำรใหบ้รกิำร Cloud Services ดงันัน้ หำกค ำนวณวงจรเงินสดเฉลีย่ (Cash Cycle) บนพืน้ฐำน
ที่ไมน่  ำสนิคำ้คงเหลอืมำค ำนวณ จะสง่ผลใหว้งจรเงินสดเฉลีย่ ณ สิน้ปี 2567 – 2568 และงวด 3 เดือนปี 2569 ของบรษัิท เทำ่กบั 
10.48 วนั 10.48 วนั และ 2.54 วนั ตำมล ำดบั ซึ่งอตัรำส่วนดงักล่ำวไม่มีกำรเปลี่ยนแปลงในปี 2568 เนื่องจำกแมบ้ริษัทจะมี
ระยะเวลำเก็บหนีเ้ฉลี่ย และระยะเวลำช ำระหนีล้ดลง แต่กำรเปลี่ยนแปลงดงักล่ำวเกิดขึน้ในทิศทำงที่ใกลเ้คียงกัน จึงท ำให้
ระยะเวลำวงจรเงินสดยงัคงอยูใ่นระดบัเดิม ขณะที่ปรบัตวัลดลงในงวด 3 เดือนปี 2569 จำกปรบัตวัเพิ่มขึน้ของระยะเวลำช ำระ
หนี ้เนื่องจำกบรษัิทไดร้บัเครดิตและมีอ ำนำจตอ่รองมำกขึน้ 

อัตราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบีย้ (Interest Coverage Ratio: ICR) 

ณ สิน้ปี 2567 – 2568 และงวด 3 เดือนปี 2569 บริษัทมีอตัรำสว่นควำมสำมำรถในกำรช ำระดอกเบีย้ 1.62 เท่ำ 1.65 
เทำ่ และ 1.65 เทำ่ ตำมล ำดบั โดยมีแนวโนม้ปรบัตวัเพิ่มขึน้ เนื่องจำกบรษัิทมีก ำไรก่อนหกั ดอกเบีย้ ภำษี คำ่เสือ่มรำคำ และคำ่
ตดัจ ำหนำ่ย (EBITDA) ที่ปรบัตวัเพิ่มขึน้ตำมรำยไดข้องบรษัิทท่ีเพิ่มขึน้ และไมม่ีกำรเปลีย่นแปลงในงวด 3 เดือนปี 2569 

อัตราส่วนความสามารถในการช าระหนี้ (Debt Service Coverage Ratio: DSCR) 

ณ สิน้ปี 2567 – 2568 และงวด 3 เดือนปี 2569 บรษัิทมีอตัรำสว่นควำมสำมำรถในกำรช ำระหนี ้เทำ่กบั 0.53 เทำ่ 0.51 
เท่ำ และ 0.65 เท่ำ ตำมล ำดบั โดยบริษัทมีหนีส้ินระยะสัน้ที่มีภำระดอกเบีย้และหนีส้ินระยะยำวที่มีภำระดอกเบีย้ที่ครบก ำหนด
ภำยใน 1 ปี เท่ำกบั 2,986.47 ลำ้นบำท 3,684.88 ลำ้นบำท 3,136.60 ลำ้นบำท ตำมล ำดบั ซึ่งลดลงจำกกำรเงินเบิกเกินบญัชี
และเงินกูย้ืมระยะสัน้จำกสถำบนักำรเงินเป็นหลกั และบริษัทมีก ำไรก่อนหกั ดอกเบีย้ ภำษี ค่ำเสื่อมรำคำ และค่ำตดัจ ำหน่ำย 
(EBITDA) ที่ปรบัตวัเพิ่มขึน้ จึงท ำใหอ้ตัรำสว่นควำมสำมำรถในกำรช ำระหนีข้องบรษัิทปรบัตวัดีขึน้ 

อัตราส่วนหนี้สนิที่มีภาระดอกเบีย้ต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษีเงนิได้ ค่าเสื่อมราคาและค่าตัดจ าหน่าย (Interest 
Bearing debt to EBITDA ratio) 

ณ สิน้ปี 2567 – 2568 และงวด 3 เดือนปี 2569 บริษัทมีอตัรำส่วนหนีส้ินที่มีภำระดอกเบีย้ต่อก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย 
ภำษีเงินได ้ค่ำเสื่อมรำคำและคำ่ตดัจ ำหนำ่ย เท่ำกบั 7.49 เท่ำ 8.24 เท่ำ และ 7.46 เท่ำ ในปี 2568 หนีส้ินที่มีภำระดอกเบีย้ของ
บริษัทปรบัตวัเพิ่มสงูขึน้ตำมเงินเบิกเกินบญัชีและเงินกูย้ืมระยะสัน้จำกสถำบนักำรเงินที่ปรบัตวัสงูขึน้ ส่งผลใหอ้ตัรำสว่นสว่น
ดงักลำ่วปรบัตวัเพิ่มสงูขึน้ตำมไปดว้ย แต่ในงวด 3 เดือนปี 2569 เบิกเกินบญัชีและเงินกูย้ืมระยะสัน้จำกสถำบนักำรเงินปรบัตวั
ลดลง จึงท ำใหอ้ตัรำสว่นดงักลำ่วปรบัตวัลดลง 
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3.5 มุมมองของผู้บริหารต่อแนวโน้มและกลยุทธ ์

มุมมองของผู้บริหารต่อแนวโน้มและกลยุทธใ์นปี 2569 
ในฐำนะผูใ้หบ้ริกำร Cloud และ Digital Platform สญัชำติไทย บริษัทมุ่งมั่นสนบัสนนุองคก์รต่ำง ๆ ใหส้ำมำรถเขำ้ถึง

เทคโนโลยีที่ทนัสมยั เพื่อเสรมิสรำ้งขีดควำมสำมำรถในกำรแขง่ขนัและเติบโตไดอ้ยำ่งมั่นคงและยั่งยืน ผำ่นกำรขบัเคลือ่น Digital 
Transformation อย่ำงต่อเนื่อง ขณะเดียวกนั กำรขยำยตวัของเศรษฐกิจไทยยงัคงอยู่ในช่วงฟ้ืนตวัท่ำมกลำงควำมผนัผวนของ
เศรษฐกิจโลก 

ปี 2569 บริษัทจึงก ำหนดเป้ำหมำยในกำรขับเคลื่อนกำรเติบโตอย่ำงยั่งยืน โดยมุ่งเน้นกำรขยำยฐำนลูกค้ำ กำร
เสรมิสรำ้งควำมรว่มมือกบัพนัธมิตรทำงธุรกิจ และกำรยกระดบัคณุภำพกำรใหบ้รกิำรดำ้นเทคโนโลยี เพื่อใหเ้ทคโนโลยีเป็นกลไก
ส ำคญัในกำรลดควำมเหลื่อมล ำ้และสนบัสนุนกำรเติบโตของภำคธุรกิจในทุกระดบั พรอ้มทัง้สง่เสริมกำรจำ้งงำนและกระจำย
รำยไดสู้ภ่มูิภำค รวมถึงพฒันำทรพัยำกรมนษุยใ์นยคุดจิิทลัผำ่นกำรเสรมิสรำ้งทกัษะดิจิทลัและยกระดบักำรจำ้งงำนบคุลำกรไทย
ในสำยงำนเทคโนโลยี ภำยใตแ้นวคิด “Trusted Sovereign Service Provider” 

บริษัทไดเ้ตรียมควำมพรอ้มดำ้นกลยุทธ์ที่จะเป็นผูน้  ำที่มี  Data Center ตัง้อยู่ในประเทศไทย และมีนกัพฒันำเป็นคน
ไทย โดยเห็นวำ่บรษัิทมีศกัยภำพพอที่จะเป็น Sovereign Cloud เนื่องจำกบรษัิทมีกำรพฒันำเทคโนโลยีเป็นของตนเองในรูปแบบ 
Opensource มีกระจำยควำมเสี่ยงของกำรใช้เทคโนโลยี (Multi-Vendor) มีกำรลงทุนใน Software Define จนท ำใหร้ะบบมี
เสถียรภำพ มี Flamework ในกำรดแูล Cyber Security ที่แข็งแรง และมีประสบกำรณใ์นกำรดแูลระบบส ำคญัของประเทศ และ
ดแูลลกูคำ้มำกกวำ่ 6,000 รำย 

ทัง้นี ้ไดก้ ำหนดยุทธศำสตรม์ุ่งสู่กำรเป็น Sovereign Cloud Provider ของประเทศ โดยกำรร่วมเป็นส่วนหนึ่งในกำร
ผลกัดนันโยบำย Sovereign Cloud ในประเทศไทย สรำ้งกำรตระหนกัรูเ้รื่อง Sovereign Data รวมถึงสรำ้งและส่งเสริมกำรใช้
เทคโนโลยีในประเทศ เพื่อลดกำรพึง่พำตำ่งประเทศ 

นอกจำกนี ้บริษัทตระหนกัถึงควำมส ำคญัของกำรด ำเนินธุรกิจควบคู่กับกำรพฒันำอย่ำงยั่งยืน ครอบคลมุทัง้ 3 มิติ 
ไดแ้ก่ สิ่งแวดลอ้ม สงัคม และธรรมำภิบำล (Environmental, Social and Governance: ESG) โดยมุ่งลดกำรปล่อยก๊ำซเรือน
กระจกอยำ่งเป็นรูปธรรม และค ำนงึถึงผูม้ีสว่นไดเ้สยีทกุกลุม่และยดึมั่นในหลกักำรก ำกบัดแูลกิจกำรท่ีดี  

 


