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3.1 การวิเคราะห์ผลการด าเนินงาน 

รายละเอยีดการรบัรูร้ายไดจ้ากการขายอสงัหารมิทรพัยแ์ยกตามโครงการส าหรบัปี  2567 – 2568 และงวด 3 

เดอืน ปี 2568 และงวด 3 เดอืน ปี 2569 สามารถสรุปไดด้งันี้ 

โครงการ 
ส าหรบัปี ส้ินสุดวนัท่ี ส าหรบังวด 3 เดือน ส้ินสุดวนัท่ี 

31 ธนัวาคม 2567 31 ธนัวาคม 2568 31 มีนาคม 2568 31 มีนาคม 2569 
ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 

คุณาลยั คอรท์ยารด์   14.71 2.22 - - - - - - 
คุณาลยั จอย ออน 314 0.12 0.02 - - - - - - 
คุณาลยั บกีนิส ์2 86.64 13.07 15.47 3.01 - - - - 
คุณาลยั พารโ์ก ้ 13.79 2.08 - - - - - - 
คุณาลยั เดซี่ 165.25 24.92 67.89 13.21 6.72 8.39 22.02 20.75 
นาวาร่า พระราม 2 211.40 31.88 164.17 31.94 34.91 43.61 54.15 51.04 
คุณาลยั เพอรร์่า 38.85 5.86 55.40 10.78 8.55 10.68 - - 
นาวาร่า รงัสติ – คลอง 2 126.86 19.13 118.76 23.10 29.88 37.32 26.19 24.68 
คุณาลยั พรมี ลกัซ์ 3.79 0.57 15.46 3.01 - - 3.74 3.53 
ทีด่นิเปล่า 1.68 0.25 76.86 14.95 - - - - 
รวมรายได้จากการขาย
อสงัหาริมทรพัยแ์ละท่ีดิน1  

663.09 100.00 514.01 100.00 80.06 100.00 106.10 100.00 

 
โครงการ เปิดขาย เร่ิมก่อสร้าง เร่ิมโอนกรรมสิทธ์ิ 

คุณาลยั คอรท์ยารด์  กนัยายน 2557 มกราคม 2557 ตุลาคม 2558 
คุณาลยั จอย ออน 314 พฤษภาคม 2562 มกราคม 2562 พฤศจกิายน 2562 
คุณาลยั บกีนิส ์2 มนีาคม 2563 มนีาคม 2562 มถิุนายน 2563 
คุณาลยั พารโ์ก ้ ตุลาคม 2564 เมษายน 2564 กุมภาพนัธ ์2565 
คุณาลยั เดซี่ พฤษภาคม 2565 ตุลาคม 2564 กนัยายน 2565 
นาวาร่า พระราม 2 กนัยายน 2565 กุมภาพนัธ ์2565 มนีาคม 2566 
คุณาลยั เพอรร์่า มถิุนายน 2566 ตุลาคม 2565 กรกฎาคม 2566 
นาวาร่า รงัสติ – คลอง 2 กรกฎาคม 2566 กุมภาพนัธ ์2566 พฤศจกิายน 2566 
คุณาลยั พรมีลกัซ ์ กรกฎาคม 2567 สงิหาคม 2566 สงิหาคม 2567 

ปี 2568 รายได้จากการขายอสงัหารมิทรพัย์และรายได้จากการขายที่ดิน เท่ากับ 514.01 ล้านบาท และปี 

2567 เท่ากบั 663.09 ลา้นบาท ลดลง 149.08 ลา้นบาท หรอืลดลงรอ้ยละ 22.48 โดยปี 2568 บรษิทัฯ มรีายไดจ้ากการ

ขายอสงัหารมิทรพัยล์ดลงจากปี 2567 สาเหตุจากภาวะเศรษฐกจิของประเทศยงัชะลอตวัต่อเนื่อง อตัราหนี้สนิครวัเรอืน

อยู่ระดับสูง จึงท าให้สถาบันการเงินเข้มงวดในการให้สินเชื่อเคหะ  โดยในไตรมาส 2 ปี 2568 มีการกระตุ้นภาค

อสงัหารมิทรพัย์จากรฐับาล ในการออกมาตรการ ดงัเช่น การปรบัลดค่าธรรมเนียมการโอนและการจดจ านอง  รวมถงึ

มาตราการผ่อนคลายเกณฑ์การก ากบัดูแลสนิเชื่อเพื่อทีอ่ยู่อาศยัและสนิเชื่ออื่นทีเ่กี่ยวเนื่องกบัสนิเชื่อเพื่อทีอ่ยู่อาศยั 

(เกณฑ์ LTV) ของธนาคารแห่งประเทศไทย ซึ่งทัง้ 2 มาตรการ มผีลถงึเดอืนมถิุนายน 2569 นอกจากนี้อตัราดอกเบีย้

นโยบายมกีารปรบัตวัลดลง เหลอืรอ้ยละ 1.25 และจากการเริม่ต้นมาตรการดงักล่าวท าใหไ้ตรมาส 2 ปี 2568 สถาบนั

การเงนิมกีารอนุมตัิสนิเชื่อเคหะดขีึ้น โดยมาตราการดงักล่าวท าให้รายได้จากการขายอสงัหารมิทรพัย์ปรบัตวัดขีึ้น 

3. การวิเคราะห์และค าอธิบายของฝ่ายจดัการ 
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ส าหรบัปี 2568 บรษิทัฯ รบัรูร้ายไดจ้ากบ้านเดีย่วเป็นมูลค่า 365.65 ล้านบาท หรอืคดิเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 70.80 ของ

รายได้จากการขายอสงัหารมิทรพัย์รวม ซึ่งกลุ่มลูกค้าบ้านเดี่ยวของบรษิัทฯ เป็นกลุ่มที่มศีกัยภาพในการขอสนิเชื่อ

เคหะมากกว่ากลุ่มอื่นๆ สอดคล้องกบัการเน้นการพฒันาโครงการนาวาร่า พระราม 2 และนาวาร่า รงัสติ ซึ่งมลีกัษณะ

โครงการเป็นบา้นเดีย่ว ทีม่รีะดบัราคา 5 ลา้นบาท 

งวด 3 เดอืนแรกของปี 2569 รายไดจ้ากการขายอสงัหารมิทรพัย ์เท่ากบั 106.10 ล้านบาท และงวด 3 เดอืน

แรกของ ปี 2568 เท่ากบั 80.06 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 26.04 ลา้นบาท หรอืเพิม่ขึน้รอ้ยละ 32.53 โดยงวด 3 เดอืนแรกของ

ปี 2569 บรษิทัฯ มรีายไดจ้ากการขายอสงัหารมิทรพัยเ์พิม่ขึน้จากชว่งเวลาเดยีวกนัของปี 2568 สาเหตุจาก การเพิม่ขึน้

ของการโอนกรรมสทิธิบ์้านเดี่ยวในโครงการของบรษิัทฯ ได้แก่ โครงการนาวาร่า พระราม 2 และ โครงการนาวาร่า 

รงัสติ โดยเป็นสนิคา้ทีม่รีะดบัราคาขายเริม่ตน้ 5 ลา้นบาทขึน้ไป โดยกลุ่มสนิคา้ทีม่คีวามตอ้งการในตลาดอย่างต่อเนื่อง 

และเป็นกลุ่มทีลู่กคา้มศีกัยภาพในการขอสนิเชื่อเคหะ  

▪ รายได้อ่ืน 

รายไดอ้ื่นของกลุ่มบรษิทัฯ ประกอบดว้ย รายไดจ้ากการรบิเงนิรบัล่วงหน้า และรายไดใ้หเ้ช่าอาคารสโมสร เป็น

หลกั โดยมรีายได้จากการขายเศษวสัดุจากการรื้อถอนอาคารเก่าบนทีด่นิรอจ าหน่าย ซึ่งเป็นรายการทีเ่กิดเฉพาะในปี 

2566 

ส าหรบัปี 2568 กลุ่มบรษิัทฯ มรีายได้อื่น เท่ากบั 2.43 ล้านบาท คดิเป็นสดัส่วนร้อยละ 0.47 ของรายได้รวม 

ลดลงเมื่อเทยีบกบัปี 2567 ทีม่รีายไดอ้ื่น เท่ากบั 4.72 ลา้นบาท หรอืลดลงรอ้ยละ 48.52 

ส าหรบังวด 3 เดอืน ปี 2569 กลุ่มบรษิทัฯ มรีายไดอ้ื่น เท่ากบั 0.55 ล้านบาท ลดลงเมื่อเทยีบกบังวด 3 เดอืน 

ปี 2568 ทีม่รีายไดอ้ื่น เท่ากบั 0.59 ลา้นบาท หรอืลดลงรอ้ยละ 7.34 

รายได้อ่ืน 
ส าหรบัปี ส้ินสุดวนัท่ี ส าหรบังวด 3 เดือน ส้ินสุดวนัท่ี 

31 ธนัวาคม 2567 31 ธนัวาคม 2568 31 มีนาคม 2568 31 มีนาคม 2569 

 รายไดจ้ากการรบิเงนิรบัล่วงหน้า  0.11 0.22 0.05 0.02 
 รายไดใ้หเ้ช่าอาคารและพืน้ทีเ่ปล่า 2.61 1.98 0.50 0.50 
 ดอกเบีย้รบั  0.17 0.15 0.00 0.00 
 อื่น ๆ  1.82 0.08 0.05 0.03 
รวมรายได้อ่ืน 4.71 2.43 0.59 0.55 
สดัส่วนรอ้ยละของรายไดร้วม 0.71 0.47 0.73 0.52 

▪ ต้นทุนขายอสงัหาริมทรพัย ์

ตน้ทุนขายหลกัของกลุ่มบรษิทัฯ ประกอบดว้ย ตน้ทุนทีด่นิ ตน้ทุนในการพฒันาทีด่นิ ตน้ทุนค่าก่อสรา้ง ตน้ทุน

ค่าใชจ้่ายอื่น ๆ อาท ิค่าใชจ้่ายนิตกิรรม ดอกเบี้ยจ่ายโครงการ เป็นต้น โดยต้นทุนขายหลกัของกลุ่มบรษิทัฯ จะมาจาก

ต้นทุนค่าก่อสร้างเป็นหลกั โดยต้นทุนค่าก่อสร้างจะขึน้อยู่กบัราคารบัเหมาก่อสร้างบ้านในแต่ละโครงการตามทีก่ลุ่ม   

บรษิทัฯ ไดม้กีารเจรจาตกลงกบัผูร้บัเหมาของโครงการในแต่ละช่วงเวลา รวมกบัค่าซื้อวสัดุก่อสรา้งบางรายการ ส าหรบั

ตน้ทุนขายอสงัหารมิทรพัยแ์ยกตามประเภทสนิคา้ มรีายละเอยีดดงันี้ 
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ต้นทุนขายอสงัหาริมทรพัยแ์ยกตามประเภทสินค้า 

ต้นทุนขาย 

ส าหรบัปี ส้ินสุดวนัท่ี ส าหรบังวด 3 เดือน ส้ินสุดวนัท่ี 
31 ธนัวาคม 2567 31 ธนัวาคม 2568 31 มีนาคม 2568 31 มีนาคม 2569 

ล้านบาท 
ร้อยละต่อ
รายได้แต่
ละประเภท 

ล้านบาท 
ร้อยละต่อ
รายได้แต่
ละประเภท 

ล้านบาท 
ร้อยละต่อ
รายได้แต่
ละประเภท 

ล้านบาท 
ร้อยละต่อ
รายได้แต่
ละประเภท 

ต้นทุนจากการขายอสงัหาริมทรพัย ์ 
บา้นเดีย่ว 312.21 47.08 271.50 52.82 53.95 67.39 70.38 66.34 
บา้นแฝด 140.94 21.26 63.91 12.44 6.55 8.18 12.32 11.61 
ทาวน์โฮม 39.33 5.93 12.82 2.49 - - - - 
อาคารพาณิชย ์ 12.95 1.95 - - - - - - 
ทีด่นิเปล่า 0.47 0.07 31.22 6.07 - - - - 
รวมต้นทุนขาย  505.88 76.29 379.45 73.82 60.50 75.57 82.70 77.95 
รายได้จากการขายอสงัหาริมทรพัยแ์ละท่ีดิน 
รวมรายได้จาก
การขาย
อสงัหาริมทรพัย์
และท่ีดิน 

663.09 100.00 514.01 100.00 80.06 100.00 106.10 100.00 

กลุ่มบรษิทัฯ จะบนัทกึต้นทุนค่าใชจ้่ายทีเ่กี่ยวกบัการพฒันาโครงการเป็นต้นทุนการพฒันาอสงัหารมิทรพัย์ ใน

งบแสดงฐานะทางการเงนิ ในระหว่างทีก่ลุ่มบรษิทัฯ มกีารก่อสรา้งโครงการและยงัไม่มกีารโอนกรรมสทิธิ ์ใหแ้ก่ผูซ้ื้อ และ

เมื่อกลุ่มบรษิทัฯ มกีารขายและโอนกรรมสทิธิบ์้านใหก้บัผูซ้ื้อแลว้เสรจ็ และรบัรูร้ายได ้จากการขายอสงัหารมิทรพัย ์กลุ่ม

บรษิทัฯ จะโอนตน้ทุนการพฒันาอสงัหารมิทรพัยม์าบนัทกึเป็นตน้ทุนขายอสงัหารมิทรพัยใ์นงบก าไรขาดทุนเบด็เสรจ็  

ส าหรบัปี 2568 กลุ่มบรษิัทฯ มตี้นทุนขายอสงัหารมิทรพัย์และที่ดนิ เท่ากบั 379.45 ล้านบาท คดิเป็นร้อยละ 

73.82 ของรายไดจ้ากการขายอสงัหารมิทรพัย์ ซึ่งเพิม่ขึน้คดิเป็นรอ้ยละ 2.47 เมื่อเทยีบกบัสดัส่วนต้นทุนขายต่อรายได้

จากการขายอสงัหาริมทรพัย์ในปี 2567 ที่ร้อยละ 76.29 โดยต้นทุนขายอสงัหาริมทรพัย์ที่ปรบัเพิ่มขึ้นเกิดจากภาวะ

เศรษฐกจิของประเทศยงัชะลอตวัอยู่ จงึท าใหอ้ตัราการขายบ้านลดลง ซึ่งผูป้ระกอบการหลายรายจงึมเีพิม่ส่วนส่งเสรมิ

การขาย ทัง้ส่วนลดราคาขาย และโปรโมชัน่ เพื่อเป็นการรกัษายอดขาย กลุ่มบรษิทัฯ จงึมกีารจดัท าส่วนส่งเสรมิการขาย

นี้ดว้ย จงึท าใหต้น้ทุนขายปรบัเพิม่ขึน้กว่าปี 2567 และเน่ืองจากปี 2568 กลุ่มบรษิทัฯ มรีายไดจ้ากการขายทีด่นิ จ านวน 

76.86 ลา้นบาท โดยมตีน้ทุนขายทีด่นิ อยู่ทีร่อ้ยละ 40.6 จงึท าใหต้น้ทุนขายรวมจากการขายอสงัหารมิทรพัยแ์ละจากการ

ขายทีด่นิ เป็นรอ้ยละ 73.82 

ส าหรบังวด 3 เดอืน ปี 2569 กลุ่มบรษิทัฯ มตี้นทุนขายอสงัหารมิทรพัยเ์ท่ากบั 82.70 ล้านบาท คดิเป็นรอ้ยละ 

77.95 ของรายไดจ้ากการขายอสงัหารมิทรพัย ์ซึง่เพิม่ขึน้รอ้ยละ 2.38 เมื่อเทยีบกบัสดัส่วนตน้ทุนขายอสงัหารมิทรพัย์ต่อ

รายได้จากการขายอสงัหารมิทรพัย์ในงวด 3 เดอืน ปี 2568 ที่ร้อยละ 75.57 สาเหตุที่มูลค่าต้นทุนขายอสงัหารมิทรพัย์

เพิม่ขึ้นเนื่องจากการแข่งขนัที่มากขึ้น กลุ่มบรษิัทฯ จงึเพิม่ส่วนส่งเสรมิการขายและส่วนลดราคาขาย ซึ่งท าให้ต้นทุน

สนิคา้ขายเพิม่ขึน้ 
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▪ ก าไรขัน้ต้นและอตัราก าไรขัน้ต้น 

รายการ 
ส าหรบัปี ส้ินสุดวนัท่ี ส าหรบังวด 3 เดือน ส้ินสุดวนัท่ี 

31 ธนัวาคม 2567 31 ธนัวาคม 2568 31 มีนาคม 2568 31 มีนาคม 2569 

ก าไรขัน้ตน้ (ลา้นบาท) 157.20 134.57 19.56 23.40 
อตัราก าไรขัน้ตน้ (รอ้ยละ) 23.71 26.18 24.43 22.06 

ส าหรับปี 2568 และปี 2567 กลุ่มบริษัทฯ มีก าไรขัน้ต้นเท่ากับ 134.57 ล้านบาท และ 157.20 ล้านบาท 

ตามล าดบั คิดเป็นอตัราก าไรขัน้ต้น ร้อยละ 26.18 และร้อยละ 23.71 ตามล าดบั โดยอตัราก าไรขัน้ต้นเพิม่ขึ้นจาก

สาเหตุการบนัทกึก าไรจากรายไดจ้ากการขายทีด่นิ 

ส าหรบังวด 3 เดอืน ปี 2569 และงวด 3 เดอืน ปี 2568 กลุ่มบรษิัทฯ มกี าไรขัน้ต้นเท่ากบั 23.40 ล้านบาท 

และ 19.56 ล้านบาท ตามล าดบั คดิเป็นอตัราก าไรขัน้ต้น รอ้ยละ 22.06 และรอ้ยละ 24.43 ตามล าดบั โดยก าไรขัน้ตน้

ลดลงมาจากการแขง่ขนัทีส่งูขึน้ ท าใหก้ลุ่มบรษิทัฯ มกีารเพิม่ส่วนส่งเสรมิการขายและส่วนลดราคาขาย ซึง่ท าใหต้น้ทุน

สนิคา้ขายเพิม่ขึน้ 

▪ ค่าใช้จ่ายในการขายและการบริหาร 

ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหาร  
 

ส าหรบัปี ส้ินสุดวนัท่ี ส าหรบังวด 3 เดือน ส้ินสุดวนัท่ี 

31 ธนัวาคม 2567 31 ธนัวาคม 2568 31 มีนาคม 2568 31 มีนาคม 2569 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 
ค่าใชจ้่ายในการขาย 53.08 7.95 52.45 10.16 10.14 12.57 10.18 9.55 
ค่าใชจ้่ายในการบรหิาร 64.15 9.61 61.24 11.86 17.03 21.12 15.25 14.30 
รวมค่าใช้จ่ายในการขายและบริหาร 127.23 17.56 113.70 22.02 27.17 33.69 25.43 23.85 

ค่าใช้จ่ายในการขาย 

ค่าใชจ้่ายในการขายของกลุ่มบรษิทัฯ ประกอบดว้ย ค่าใชจ้่ายในการขาย และค่าใชจ้่ายการตลาด ทัง้นี้ ค่าใชจ้่าย

ในการขาย คือ ค่าภาษีธุรกิจเฉพาะ ค่าธรรมเนียมการโอน ค่าใช้จ่ายที่เกี่ยวข้องกับการโอนกรรมสิทธิบ์้าน เป็นต้น 

ค่าใชจ้่ายในการขายจะแปรผนัตามรายไดจ้ากการขายอสงัหารมิทรพัย ์ส าหรบัค่าใชจ้่ายการตลาด อาทเิช่น ค่านายหน้า 

คอื ค่าคอมมชิชัน่ทีก่ลุ่มบรษิทัฯ จ่ายใหแ้ก่ตวัแทนขาย และพนักงานขายของบรษิทัตามนโยบายทีบ่รษิทัฯ ก าหนด, ค่า

โฆษณาและประชาสมัพนัธ์, ค่ากิจกรรมการตลาด รวมถึงค่าใช้จ่ายเกี่ยวกับพนักงานขายและตลาด คือ เงินเดือน 

ค่าตอบแทนต่างๆ เงนิสวสัดกิารของบรษิทัฯ รวมถงึโบนัส ทีจ่่ายใหพ้นักงานขายและการตลาดของบรษิทัฯ เป็นตน้ ทัง้นี้ 

ส าหรบัค่าใชจ้่ายในการขายและค่าใชจ้่ายการตลาด กลุ่มบรษิทัฯ จะมกีารตัง้งบประมาณส าหรบัค่าใชจ้่ายดงักล่าวไวเ้ป็น

รายปี โดยฝ่ายการตลาดซึง่จะเป็นผูว้างแผนการตลาดและการท ากจิกรรมการตลาดจากงบประมาณดงักล่าว  

ค่าใชจ้่ายในการขาย ส าหรบัปี 2568 ลดลงจากปี 2567 จาก 53.08 ล้านบาท เป็น 52.45 ล้านบาท หรอืลดลง
ร้อยละ 1.18 ค่าใช้จ่ายในการขายของกลุ่มบริษัทฯ ปรบัลดลงตามรายได้จากการขายอสงัหาริมทรพัย์ที่ลดลง โดย
ค่าใชจ้่ายงานขายในปี 2568 มคี่าใชจ้่ายเกี่ยวกบัการขายทีด่นิอยู่ จงึท าใหค้่าใชจ้่ายในการขายลดลงไม่มากเมื่อเทยีบ
กบัรายไดท้ีล่ดลง นอกจากนี้ค่าใชจ้่ายดา้นการตลาดของ กลุ่มบรษิทัฯ มคี่าใชจ้่ายโฆษณาและประชาสมัพนัธเ์พิม่ขึน้  

ส าหรบังวด 3 เดอืน ปี 2569 และงวด 3 เดอืน ปี 2568 กลุ่มบรษิทัฯ มคี่าใชจ้่ายในการขาย 10.18 ล้านบาท 
และ 10.14 ลา้นบาท ตามล าดบั ซึง่เพิม่ขึน้จากงวด 3 เดอืน ปี 2568 รอ้ยละ 0.39 โดยค่าใชจ้่ายในการขายปรบัเพิม่ขึน้
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เลก็น้อยเมื่อเทยีบช่วงเดยีวกนัของปีก่อน แสดงใหเ้หน็ถงึความสามารถในการควบคุมค่าใชจ้า่ยดา้นการตลาดทีเ่ขม้งวด
มากขึ้น และประสทิธภิาพที่ดขีองสื่อการตลาดที่สามารถเพิม่รายได้จากการขายอสงัหารมิทรพัย์ได้มากขึ้น ขณะที่
ค่าใชจ้่ายในการขายปรบัเพิม่เลก็น้อย 

ค่าใช้จ่ายในการบริหาร 

ค่าใช้จ่ายในการบริหารของกลุ่มบริษัทฯ ได้แก่ ค่าใช้จ่ายเกี่ยวกับพนักงาน ค่าใช้จ่ายสาธารณูปโภค 

ค่าธรรมเนียมและทีป่รกึษา ค่าใชจ้่ายส านักงาน ค่าบรกิารหลงัการขาย ค่าใชจ้่ายตอ้งหา้มตามประมวลรษัฎากร และค่า

เสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่าย  

ในปี 2568 ค่าใช้จ่ายในการบรหิารเท่ากบั 61.25 ล้านบาท ลดลงจากงวดเดยีวกนัของปีก่อน จ านวน 2.90 

ล้านบาท หรอื ลดลงรอ้ยละ 4.53 ซึ่งในปี 2568 กลุ่มบรษิทัฯ มกีารควบคุมค่าใชจ้่ายในการบรหิารเพื่อใหส้อดคลอ้งกบั

การรบัรูร้ายไดท้ีล่ดลง โดยในปี 2568 กลุ่มบรษิทัฯ มคี่าใชจ้่ายในการส่งมอบนิตบิุคคลอยู่ดว้ย จงึท าใหก้ารลดลงอยู่ใน

ขอบเขตทีจ่ ากดั 

ค่าใช้จ่ายในการบรหิาร ส าหรบังวด 3 เดอืน ปี 2569 ลดลงจากงวด 3 เดอืน ปี 2568 จาก 17.04 ล้านบาท 

เป็น 15.25 ล้านบาท หรอืลดลงร้อยละ 10.45 โดยมสีาเหตุจากการกลุ่มบรษิัทไม่มคี่าใชจ้่ายในการส่งมอบนิตบิุคคล 

ประกอบกบัมกีารควบคุมค่าใชจ้่ายภายในองค์กรอย่างต่อเนื่อง และการบรหิารต้นทุนการด าเนินงานใหส้อดคล้องกบั

สภาวะเศรษฐกจิ 

▪ ต้นทุนทางการเงิน 

ต้นทุนทางการเงนิของกลุ่มบรษิทัฯ ประกอบดว้ยดอกเบี้ยจากเงนิกู้ยมืสถาบนัการเงนิ ทีไ่ม่ไดถู้กบนัทกึเป็น

ต้นทุนทางการเงินของโครงการในรายการต้นทุนการพฒันาอสงัหารมิทรพัย์  ดอกเบี้ยจากการกู้ยมืจากบุคคลและ

กจิการทีเ่กีย่วขอ้งกนั ดอกเบีย้จ่ายตามสญัญาเช่าซื้อ และค่าธรรมเนียมวงเงนิสนิเชื่อทีไ่ม่ไดเ้บกิใช้วงเงนิ 

ต้นทุนทางการเงิน (ล้านบาท) 
ส าหรบัปี ส้ินสุดวนัท่ี ส าหรบังวด 3 เดือน ส้ินสุดวนัท่ี 

31 ธนัวาคม 2567 31 ธนัวาคม 2568 31 มีนาคม 2568 31 มีนาคม 2569 

ตน้ทุนทางการเงนิ 7.36 18.29 1.97 1.47 

ในปี 2568 ต้นทุนทางการเงนิของกลุ่มบรษิทัฯ เท่ากบั 18.29 ล้านนบาท เพิม่ขึน้จากปี 2567 จ านวน 10.94 

ล้านบท หรอืคดิเป็นอตัราเพิม่ขึน้รอ้ยละ 148.61 จากปี 2567 ซึ่งการเพิม่ขึ้นของต้นทุนทางการเงนิของกลุ่มบรษิทัฯ 

เกดิจากหนี้ทีม่ดีอกเบี้ยของกลุ่มบรษิทัฯ อยู่ในระดบัสูง ประกอบกบักลุ่มบรษิทัฯ มกีารชะลอการพฒันาโครงการบาง

โครงการ จงึท าใหค้่าใชจ้่ายดอกเบีย้จ่ายไม่สามารถบนัทกึเขา้ไปในตน้ทุนการพฒันาอสงัหารมิทรพัยไ์ด้ 

ส าหรบังวด 3 เดอืน ปี 2569 และงวด 3 เดอืน ปี 2568 กลุ่มบรษิทัฯ มตี้นทุนทางการเงนิ เท่ากบั 1.47 ล้าน

บาท ลดลงจาก 1.97 ลา้นบาท ในไตรมาส 1 ปี 2568 หรอืลดลงรอ้ยละ 25.38 สาเหตุหลกัมาจากการบรหิารโครงสรา้ง

หนี้และการทยอยช าระคนืเงนิกูข้องบรษิทัฯ รวมถงึการบรหิารตน้ทุนทางการเงนิอย่างมปีระสทิธภิาพ 
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▪ ค่าใช้จ่ายทางภาษี 

ภาษีเงินได้ (ล้านบาท) 
ส าหรบัปี ส้ินสุดวนัท่ี ส าหรบังวด 3 เดือน ส้ินสุดวนัท่ี 

31 ธนัวาคม 2567 31 ธนัวาคม 2568 31 มีนาคม 2568 31 มีนาคม 2569 

ภาษเีงนิได ้ 7.68 1.47 (0.39) (0.58) 

ค่าใชจ้่ายภาษีเงนิไดข้องกลุ่มบรษิทัฯ งวด 3 เดอืน ปี 2569 เทยีบกบังวด 3 เดอืน ปี 2568 อยู่ที ่(0.58) ล้าน

บาท และ (0.39) ล้านบาท คดิเป็นร้อยละ (0.54) และร้อยละ (0.48) ของรายได้รวม ตามล าดบั โดยการเพิม่ขึ้นของ

ค่าใชจ้่ายภาษเีงนิได ้เกดิจากการขาดทุน ณ รอบบญัชทีีล่ดลงจากช่วงเดยีวกนัของปีทีผ่่านมา 

ค่าใชจ้่ายภาษเีงนิไดข้องกลุ่มบรษิทัฯ ในปี 2567 – 2568 เท่ากบั 7.67 ล้านบาท และ 1.47 ล้านบาท คดิเป็น

รอ้ยละ 1.15 และรอ้ยละ 0.28 ของรายไดร้วม ตามล าดบั โดยการลดลงของค่าใชจ้่ายภาษเีงนิได ้เกดิจากก าไรก่อนภาษี

เงนิไดข้องกลุ่มบรษิทัฯ ลดลง 

▪ ก าไร (ขาดทุน) สุทธิและอตัราก าไรสุทธิ 

กลุ่มบรษิัทฯ มีผลขาดทุนสุทธ ิงวด 3 เดอืน ปี 2569 เทยีบกบังวด 3 เดอืน ปี 2568 เท่ากบั 2.37 ล้านบาท 

และ 8.60 ล้านบาท ตามล าดบั หรอืคดิเป็นอตัราก าไร (ขาดทุน) สุทธทิีร่อ้ยละ (2.22) และรอ้ยละ (10.67) ตามล าดบั 

และส าหรบัก าไรสุทธใินปี 2568 และปี 2567 อยู่ที่ 3.53 ล้านบาท และ 29.66 ล้านบาท ตามล าดบั หรอืคดิเป็นอตัรา

ก าไรสุทธอิยู่ทีร่อ้ยละ 0.68 และรอ้ยละ 4.44 ตามล าดบั  

ก าไรสุทธิ (ล้านบาท) 
ส าหรบัปี ส้ินสุดวนัท่ี ส าหรบังวด 3 เดือน ส้ินสุดวนัท่ี 

31 ธนัวาคม 2567 31 ธนัวาคม 2568 31 มีนาคม 2568 31 มีนาคม 2569 

ก าไร (ขาดทุน) สุทธ ิ 29.66 3.53 (8.60)   (2.37) 
อตัราก าไรสุทธ ิ(%) 4.44 0.68 (10.67) (2.22) 

ปี 2568 กลุ่มบรษิทัฯ มกี าไรสุทธเิป็น 3.53 ล้านบาท ลดลงจากปี 2567 จ านวน 26.13 ล้านบาท หรอืลดลง

รอ้ยละ 88.10 จากปี 2567 การลดลงของก าไรสุทธเิกดิจากรายไดจ้ากการขายอสงัหารมิทรพัยท์ีล่ดลงจากปี 2567 โดย

เป็นผลจากความเขม้งวดในการอนุมตัสินิเชื่อเคหะของสถาบนัการเงนิ เน่ืองจากสภาพเศรษฐกจิของประเทศไทยชะลอ

ตวัต่อเนื่องจากปี 2567 รวมถงึหนี้สนิครวัเรอืนทีอ่ยู่ในระดบัสงู จงึท าใหก้ารอนุมตัสินิเชื่อเคหะมอีตัราการอนุมตัน้ิอยลง 

นอกจากนี้กลุ่มบรษิทัฯ มกีารเพิม่ส่วนส่งเสรมิงานขายและส่วนลดราคาขาย เพื่อแขง่ขนักบัโครงการอื่น จงึท าใหต้น้ทุน

ขายปรบัตวัสูงขึน้ ประกอบกบัชะลอการพฒันาโครงการ ท าให้ต้นทุนทางการเงนิเพิม่ขึน้ จงึส่งผลใหก้ลุ่มบรษิทัฯ มี

ก าไรสุทธลิดลง 

ส าหรบังวด 3 เดอืน ปี 2569 และงวด 3 เดอืน ปี 2568 กลุ่มบรษิทัฯ มผีลขาดทุนสุทธ ิเท่ากบั 2.37 ลา้นบาท 

และ 8.60 ล้านบาท ตามล าดบั หรอืคดิเป็นอตัราก าไร (ขาดทุน) สุทธทิีร่อ้ยละ (2.22) และรอ้ยละ (10.67) ตามล าดบั 

ซึ่งการลดลงของการขาดทุนสุทธเิกดิจากกลุ่มบรษิทัฯ มรีายไดจ้ากการขายอสงัหารมิทรพัย์เพิม่ขึน้ ประกอบกบักลุ่ม

บรษิทัฯ สามารถควบคุมค่าใชจ้่ายในการบรหิารไดด้ขีึน้จงึท าใหอ้ตัราขาดทุนสุทธลิดลง 
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3.2  การวิเคราะห์ฐานะการเงิน 

สินทรพัย ์

สินทรพัย ์
ณ 31 ธนัวาคม 2567 ณ 31 ธนัวาคม 2568 ณ 31 มีนาคม 2569 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 
สนิทรพัยห์มุนเวยีน 2,390.18 82.88 2,296.67 81.05 2,369.25 83.11 
สนิทรพัยไ์ม่หมุนเวยีน 493.79 17.12 536.87 18.95 485.60 16.89 
รวมสินทรพัย ์ 2,883.96 100.00 2,833.55 100.00 2,874.85 100.00 

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2567 ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2568 และ ณ วันที่ 31 มีนาคม 2569 กลุ่มบริษัทฯ มี

สนิทรพัย์รวม เท่ากบั 2,883.96 ล้านบาท 2,833.55 ล้านบาท และ 2,874.85 ล้านบาท ตามล าดบั โดยสนิทรพัย์หลกั

ของกลุ่มบริษัทฯ เป็นรายการที่เกี่ยวข้องกับการพฒันาโครงการอสงัหาริมทรพัย์ 2 รายการ ได้แก่ ต้นทุนพฒันา

อสงัหารมิทรพัย ์และทีด่นิรอการพฒันา 

ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2568 กลุ่มบรษิทัฯ มสีนิทรพัยร์วมจ านวน 2,833.55 ลา้นบาท ลดลงจากปี 2567 จ านวน 

50.42 ล้านบาท หรือลดลงร้อยละ 1.75 สินทรัพย์รวมของกลุ่มบริษัทฯ สินทรัพย์หลักจะอยู่ที่ต้นทุนการพัฒนา

อสงัหารมิทรพัย ์จ านวน 2,244.02 ลา้นบาท และมลูค่าสนิทรพัยท์ีป่รบัลดลงจากปี 2567 หลกัจะเป็นการปรบัลดลงของ

ตน้ทุนอสงัหารมิทรพัยเ์น่ืองจากกลุ่มบรษิทัฯ มกีารชะลอการพฒันาโครงการ ดงันัน้ตน้ทุนการพฒันาอสงัหารมิทรพัยจ์งึ

ปรบัตวัลดลง  

ณ วนัที ่31 มนีาคม 2569 กลุ่มบรษิทัฯ มสีนิทรพัย์รวมจ านวน 2,874.85 ล้านบาท เพิม่ขึน้รอ้ยละ 1.46 จาก 
ณ สิน้ปี 2568 เดมิอยู่ที ่2,833.55 ลา้นบาท การเพิม่ขึน้ของสนิทรพัยร์วมดงักล่าวมสีาเหตุหลกัจาก เงนิสดและรายการ
เทยีบเท่าเงนิสดเพิม่ขึน้ โดย ณ วนัที ่31 มนีาคม 2569 มเีงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสด เท่ากบั 57.90 ล้านบาท 
เพิม่ขึน้จาก ณ สิน้ปี 2568 เดมิอยู่ที ่31.69 ลา้นบาท และตน้ทุนการพฒันาอสงัหารมิทรพัยเ์พิม่ขึน้จากการลงทนุพฒันา
โครงการเพิม่เตมิ โดยตน้ทุนการพฒันาอสงัหารมิทรพัย ์ณ วนัที ่31 มนีาคม 2569 เท่ากบั 2,278.64 ลา้นบาท เพิม่ขึน้
จาก ณ สิน้ปี 2568 เดมิอยู่ที ่2,244.02 ลา้นบาท  

▪ เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด 

ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2568 กลุ่มบรษิทัฯ มเีงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสด จ านวน 31.69 ล้านบาท ลดลง 

38.38 ล้านบาท หรือลดลงคิดเป็นร้อยละ 54.77 เมื่อเทียบกับ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2567 ที่มีเงินสดและรายการ

เทยีบเท่าเงนิสด จ านวน 70.07 ลา้นบาท 

ณ วนัที ่31 มนีาคม 2569 กลุ่มบรษิทัฯ มเีงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสด จ านวน 57.90 ลา้นบาท เพิม่ขึน้

จากวนัที ่31 ธนัวาคม 2568 ที่มเีงนิสดและรายการเทยีบเท่ากบั จ านวน 31.69 ล้านบาท เพิม่ขึ้นจ านวน 26.21 ล้าน

บาท หรอืเพิม่ขึน้รอ้ยละ 82.71 เมื่อเทยีบกบั ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2568  

▪ สินทรพัยท์างการเงินท่ีวดัมูลค่าด้วยมูลค่ายุติธรรมผ่านก าไรหรือขาดทุน 

ณ วนัที ่31 มนีาคม 2569 มรีายการสนิทรพัยท์างการเงนิทีว่ดัมลูค่าดว้ยมลูค่ายุตธิรรมผ่านก าไรหรอืขาดทุน 

จ านวน 30.00 ลา้นบาท ซึง่เพิม่ขึน้รอ้ยละ 100 จาก ณ สิน้ปี 2568 
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▪ เงินฝากประจ าระยะสัน้ 

ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2568 กลุ่มบรษิทัฯ มเีงนิลงทุนระยะสัน้ จ านวน 10.51 ล้านบาท โดยเงนิลงทุนระยะสัน้

ดงักล่าว ไวส้ าหรบัเป็นหลกัประกนัของวงเงนิค ้าประกนัสาธารณูปโภคโครงการ  

ณ วนัที ่31 มนีาคม 2569 กลุ่มบรษิทัฯ มเีงนิลงทุนระยะสัน้ จ านวน 10.51 ลา้นบาท รายการไม่เปลีย่นแปลง

จากวนัที ่31 ธนัวาคม 2568 ทีม่เีงนิลงทุนระยะสัน้ จ านวน 10.51 ล้านบาท โดยเงนิลงทุนระยะสัน้ดงักล่าว ไวส้ าหรบั

เป็นหลกัประกนัของวงเงนิค ้าประกนัสาธารณูปโภคโครงการ  

▪ ลูกหน้ีการค้าและลูกหน้ีหมุนเวียนอ่ืน 

บรษิทัฯ มนีโยบายเกีย่วกบัลูกหนี้การคา้และลูกหนี้อื่นแสดงดว้ยมูลค่าทีจ่ะไดร้บัสุทธจิากผลขาดทุนดา้นเครดติ

ที่คาดว่าจะเกิดขึ้นการตัง้ค่าผลขาดทุนด้านเครดิตที่คาดว่าจะเกิดขึ้นเต็มจ านวนหากลูกหนี้ค้างนานตัง้แต่ 180 วนั 

ส าหรบัผลขาดทุนโดยประมาณทีอ่าจเกดิขึน้ จากการเรยีกเกบ็เงนิจากลูกหนี้ไม่ได ้โดยพจิารณาจากประสบการณ์เรยีก

เกบ็หนี้ในอดตีควบคู่กบัการพจิารณาฐานะปัจจุบนัของลูกหนี้ โดยลูกหนี้จะถูกตดัจ าหน่ายบญัชเีมื่อทราบว่าเป็นหนี้สญู

ถอืเป็นส่วนหนึ่งของค่าใชจ้่ายในการบรหิาร 

ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2568 กลุ่มบรษิทัฯ มลูีกหนี้การคา้และลูกหนี้อื่น-สุทธ ิเท่ากบั 9.94 ล้านบาท ลดลงเป็น

จ านวนเงนิ 3.25 ล้านบาท จากปี 2567 หรอืลดลงร้อยละ 24.58 โดยในปี 2567 กลุ่มบรษิัทฯ มลูีกหนี้การค้า 13.18 

ลา้นบาท 

ณ วนัที ่31 มนีาคม 2569 กลุ่มบรษิทัฯ มลูีกหนี้การคา้และลูกหนี้อื่น-สุทธ ิเท่ากบั 10.14 ล้านบาท เทยีบกบั 

ณ วนัที ่31 ธนัวาคม ปี 2568 กลุ่มบรษิทัฯ มลูีกหนี้การคา้และลูกหนี้อื่น-สุทธ ิเท่ากบั 9.94 ล้านบาท เพิม่ขึน้จ านวน 

0.20 ลา้นบาท จาก ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2568 หรอืเพิม่ขึน้รอ้ยละ 2.01 

▪ ต้นทุนการพฒันาอสงัหาริมทรพัย ์

ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2568 กลุ่มบรษิัทฯ มตี้นทุนอสงัหารมิทรพัย์ 2,244.02 ล้านบาท ลดลงจ านวน 62.46 

ล้านบาท หรอืลดลงร้อยละ 2.71 เมื่อเทยีบกบั ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2567 โดยกลุ่มบรษิัทฯ มกีารชะลอการพฒันา

โครงการบางแห่ง จงึท าให้มกีารลงทุนโครงการลดลง ประกอบกบัมกีารรบัรู้รายได้จากการพฒันาอสงัหารมิทรพัย์

ต่อเนื่อง ส่งผลใหต้น้ทุนการพฒันาอสงัหารมิทรพัยป์รบัลดลง 

ณ วนัที่ 31 มนีาคม 2569 กลุ่มบรษิัทฯ มตี้นทุนอสงัหารมิทรพัย์ 2,278.64 ล้านบาท เพิม่ขึ้นจ านวน 34.62 

ล้านบาท หรือเพิ่มขึ้นร้อยละ 1.54 เมื่อเทียบกับ ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2568 โดยกลุ่มบริษัทฯ มีการลงทุนพฒันา

โครงการบางโครงการเพื่อรองรบัการรบัรูร้ายไดใ้นปี 2569  

▪ สินทรพัยห์มุนเวยีนอ่ืน 

สนิทรพัย์หมุนเวยีนอื่นหลกัของกลุ่มบรษิทัฯ ประกอบดว้ย ลูกหนี้กรมสรรพากร ภาษีนิตบิุคคลจ่ายล่วงหน้า 

เป็นตน้ โดย ณ สิน้ปี 2567 – 2568 และ ณ วนัที ่31 มนีาคม 2569 กลุ่มบรษิทัฯ มสีนิทรพัยห์มุนเวยีนอื่น เท่ากบั 0.44 

ล้านบาท 0.51 ล้านบาท และ 2.06 ล้านบาท ตามล าดบั โดยคดิเป็น รอ้ยละ 0.02 รอ้ยละ 0.01 และรอ้ยละ 0.07 ของ

สนิทรพัยร์วมของบรษิทัฯ ตามล าดบั 
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สนิทรพัย์หมุนเวยีนอื่น ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2568 เท่ากบั 0.51 ล้านบาท ลดลงจ านวน 0.08 ล้านบาท หรอื

ลดลงรอ้ยละ 18.05 เมื่อเทยีบกบั ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2567 

สนิทรพัย์หมุนเวยีนอื่น ณ วนัที ่31 มนีาคม 2569 เท่ากบั 2.06 ล้านบาท เพิม่ขึน้จ านวน 1.54 ล้านบาท หรอื

เพิม่ขึน้รอ้ยละ 303.92 เมื่อเทยีบกบั ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2568 

▪ ท่ีดินรอการพฒันา 

ที่ดนิรอการพฒันา เป็นที่ดนิที่กลุ่มบรษิัทฯ มแีผนที่จะพฒันาโครงการต่อไปในอนาคต ที่ดนิรอการพฒันา 

ประกอบดว้ย ตน้ทุนในการไดม้าซึง่ทีด่นิและค่าใชจ้่ายอื่นทีเ่กีย่วขอ้งโดยตรง แสดงดว้ยราคาทุนสุทธจิากค่าเผื่อดอ้ยค่า

สะสม ณ สิน้ปี 2567 – 2568 และ ณ วนัที ่31 มนีาคม 2569 กลุ่มบรษิทัฯ มทีีด่นิรอการพฒันาเท่ากบั 244.30 ลา้นบาท 

312.33 ล้านบาท และ 269.78 ล้านบาท ตามล าดบั โดยคิดเป็น ร้อยละ 8.47 ร้อยละ 11.02 และร้อยละ 9.38 ของ

สนิทรพัยร์วมของบรษิทัฯ ตามล าดบั 

ณ สิน้ปี 2568 ทีด่นิรอการพฒันามมีูลค่าเท่ากบั 312.33 ล้านบาท เพิม่ขึน้จาก ณ สิน้ปี 2567 จ านวน 68.04 

หรอืเพิม่ขึน้รอ้ยละ 27.85 เนื่องจากกลุ่มบรษิทัฯ มกีารรบัโอนทีด่นิส าหรบัการพฒันาโครงการในอนาคต จงึท าใหท้ีด่นิ

รอการพฒันาปรบัเพิม่ขึน้ 

ณ วนัที ่31 มนีาคม 2569 ทีด่นิรอการพฒันามมีลูค่าเท่ากบั 269.78 ลา้นบาท ลดลงจาก ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 

2568 จ านวน 42.55 ล้านบาท หรอืลดลงรอ้ยละ 13.62 เนื่องจากกลุ่มบรษิทัฯ น าโครงการทีช่ะลอการพฒันามาพฒันา

โครงการต่อเพื่อรองรบัการรบัรูร้ายไดใ้นปี 2569  

▪ อสงัหาริมทรพัยเ์พือ่การลงทนุ 

อสังหาริมทรพัย์เพื่อการลงทุนของกลุ่มบริษัทฯ ได้แก่ ที่ดินและอาคารสโมสรส่วนกลาง โดยในปี 2561  

กลุ่มบรษิัทฯ ได้มกีารจดัประเภทรายการใหม่ และมกีารโอนทีด่นิ และอาคารสโมสร มาเป็นอสงัหารมิทรพัย์เพื่อการ

ลงทุน ทีม่มีูลค่าตามบญัชเีท่ากบั 24.13 ล้านบาท ซึ่งเดมิไดถู้กบนัทกึไวใ้น ทีด่นิ อาคารและอุปกรณ์ของงบการเงนิปี 

2560 โดยมสีาเหตุการโอนทรพัยส์นิดงักล่าว มาจากการเปลี่ยนวตัถุประสงคใ์นการหาประโยชน์จากทรพัยส์นิดงักล่าว

ในอนาคต  

ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2568 กลุ่มบรษิทัฯ มอีสงัหารมิทรพัยเ์พื่อการลงทุน เท่ากบั 26.60 ล้านบาท ลดลงจาก ณ 

วนัที ่31 ธนัวาคม 2567 จ านวน 1.69 ลา้นบาท หรอืลดลงรอ้ยละ 5.97 ซึง่เป็นการลดลงจากการตดัค่าเสื่อมราคา 

ณ วนัที ่31 มนีาคม 2569 กลุ่มบรษิทัฯ มอีสงัหารมิทรพัย์เพื่อการลงทุน เท่ากบั 26.19 ล้านบาท เปลี่ยนแปลง

เลก็น้อย จาก ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2568 ซึง่เดมิมอีสงัหารมิทรพัยเ์พื่อการลงทุน จ านวน 26.60 ลา้นบาท 

▪ สินทรพัยภ์าษีเงินได้รอการตดับญัชี 

สนิทรพัยภ์าษเีงนิไดร้อตดับญัชเีกดิขึน้ส าหรบัผลแตกต่างชัว่คราวทีเ่กดิจากความแตกต่างของมลูค่าสนิทรพัย์

ระหว่างเกณฑ์ทางบญัชแีละภาษีอากร เพื่อรบัรูผ้ลกระทบทางภาษีเป็นสนิทรพัย์หรอืหนี้สนิภาษเีงนิไดร้อการตดับญัช ี

ทัง้นี้ กลุ่มบรษิทัฯ มสีนิทรพัยภ์าษเีงนิไดร้อตดับญัชทีีเ่กดิจากค่าส ารองผลประโยชน์พนักงาน เงนิดาวน์ สญัญาเช่าทาง

การเงนิ เงนิจองของกลุ่มบรษิทัฯ  
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ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2568 และ ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2567 กลุ่มบรษิทัฯ มสีนิทรพัย์ภาษีเงนิไดร้อตดับญัชี

เท่ากับ 6.03 ล้านบาท และ 4.05 ล้านบาท ตามล าดบั หรือคิดเป็นร้อยละ 0.21 และร้อยละ 0.14 ของสินทรพัย์รวม 

ตามล าดบั 

ณ วนัที่ 31 มนีาคม 2569 และ ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2568 กลุ่มบรษิัทฯ มสีนิทรพัย์ภาษีเงนิได้รอตดับญัชี

เท่ากบั 6.82 ล้านบาท และ 6.03 ล้านบาท ตามล าดบั หรอืคดิเป็นร้อยละ 0.24 และร้อยละ 0.21 ของสนิทรพัย์รวม 

ตามล าดบั 

▪ สินทรพัยไ์ม่หมุนเวียนอ่ืน 

สนิทรพัย์ไม่หมุนเวยีนอื่นของกลุ่มบรษิัทฯ ประกอบด้วย ค่าธรรมเนียมวงเงนิสนิเชื่อจ่ายล่วงหน้าเกินกว่า 

หนึ่งปี เงนิมดัจ าค่าทีด่นิ เงนิค ้าประกนัค่าตดิตัง้มเิตอรไ์ฟฟ้าและค่าตดิตัง้มาตรวดัน ้าเป็นหลกั  

ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2568 และ ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2567 กลุ่มบรษิทัฯ มสีนิทรพัยไ์ม่หมุนเวยีนอื่น เท่ากบั 

11.94 ลา้นบาท และ 44.52 ลา้นบาท คดิเป็นรอ้ยละ 0.42 และรอ้ยละ 1.54 ของสนิทรพัยร์วม ตามล าดบั 

ณ วนัที ่31 มนีาคม 2569 และ ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2568 กลุ่มบรษิทัฯ มสีนิทรพัย์ไม่หมุนเวยีนอื่น เท่ากบั 

12.12 ลา้นบาท และ 11.94 ลา้นบาท คดิเป็นรอ้ยละ 0.42 และรอ้ยละ 0.42 ของสนิทรพัยร์วม ตามล าดบั   

การวิเคราะห์แหล่งท่ีมาของเงินทุน 

หน้ีสิน 

หน้ีสิน 
ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2567 ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2568 ณ วนัท่ี 31 มีนาคม 2569 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 
หนี้สนิหมนุเวยีน 1,257.90 43.62 1,226.66 39.76 1,108.61 38.56 
หนี้สนิไม่หมุนเวยีน 767.80 26.62 853.42 30.12 915.15 31.83 
รวมหน้ีสิน 2,025.70 70.24 1,980.08 69.88 2,023.76 70.40 

ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2567 ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2568 และ ณ วนัที ่31 มนีาคม 2569 กลุ่มบรษิทัฯ มหีนี้สนิ

รวม 2,025.70 ลา้นบาท 1,980.08 ลา้นบาท และ 2,023.76 ลา้นบาท หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 70.24 รอ้ยละ 69.88 และรอ้ย

ละ 70.40 ของหนี้สนิและส่วนของผูถ้ือหุน้รวม ตามล าดบั หนี้สนิทีส่ าคญัประกอบดว้ย เงนิกู้ยมืระยะยาวจากสถาบนั

การเงนิ เงนิกูย้มืระยะสัน้จากสถาบนัการเงนิ เจา้หนี้การคา้และเจา้หนี้อื่น เงนิกูย้มืระยะสัน้จากบุคคลอื่น หุน้กู ้และหุน้

กู้แปลงสภาพ ทัง้นี้ กลุ่มบริษัทฯ จะมีหนี้สินส่วนมากจากหุ้นกู้และเงินกู้ยืมสินเชื่อเพื่ อพัฒนาโครงการ (Project 

Finance) จากสถาบนัการเงนิ โดยเงนิกู้ยมืจากสถาบนัการเงนิจะเพิม่ขึน้เมื่อกลุ่มบรษิัทฯ มกีารพฒันาโครงการและ

ก่อสรา้งบ้านในโครงการมากขึน้ และจะลดลงเมื่อบรษิทัฯ ช าระคนืเงนิต้น ภายหลงัการโอนกรรมสทิธิบ์้านในโครงการ

ตามเงือ่นไขของสญัญากูย้มืเงนิ  

ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2568 หนี้สินรวมของกลุ่มบริษัทฯ มีจ านวน 1,980.09 ล้านบาท ลดลงจาก ณ สิ้นปี 

2567 จ านวน 45.61 ล้านบาท หรอืคดิเป็นอตัราลดลงร้อยละ 2.25 โดยสาเหตุหลกัมาจากการเจ้าหนี้การค้าที่ลดลง

เน่ืองการการชะลอการพฒันาโครงการจงึท าใหย้อดเจา้หนี้การคา้ปรบัตวัลดลง 
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ณ วนัที่ 31 มีนาคม 2569 หนี้สินรวมของกลุ่มบริษัทฯ มีจ านวน 2,023.76 ล้านบาท เพิ่มขึ้นจาก ณ สิ้นปี 

2568 จ านวน 43.67 ล้านบาท หรอืเพิม่ขึน้รอ้ยละ 2.21 โดยสาเหตุหลกัมาจากทีก่ลุ่มบรษิทัฯ เตรยีมจดัหาเงนิทัง้การ

ออกหุน้กู ้และการออกหุน้กูร้ะยะสัน้ ส าหรบัการเตรยีมช าระคนืหุน้กูท้ีจ่ะครบก าหนดในเดอืนพฤษภาคม 2569 จงึท าให้

หนี้สนิรวมเพิม่ขึน้จาก ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2568 

▪ เจ้าหน้ีการค้าและเจา้หน้ีอ่ืน 

เจ้าหนี้การค้าและเจ้าหนี้อื่นของกลุ่มบรษิัทฯ ได้แก่ เจ้าหนี้การค้า – บุคคลและกิจการอื่น เจ้าหนี้การคา้ – 

บุคคลและกจิการทีเ่กีย่วขอ้งกนั เจา้หนี้อื่นจากบุคคลและกจิการอื่น เจา้หนี้อื่นจากกจิการทีเ่กี่ยวขอ้งกนั เงนิมดัจ าและ

เงนิรบัล่วงหน้า ค่าใชจ้่ายคา้งจ่าย เงนิประกนัผลงาน เป็นตน้ 

ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2568 และ ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2567 เจา้หนี้การคา้และเจา้หนี้อื่นของบรษิทัฯ มจี านวน 

71.35 ล้านบาท และ 106.08 ล้านบาท หรอืคดิเป็นเป็นรอ้ยละ 2.52 และรอ้ยละ 3.68 ของหนี้สนิและส่วนของผูถ้อืหุน้ 

ตามล าดบั โดยในปี 2568 เจา้หนี้การคา้และเจา้หนี้อื่นลดลงจากการช าระเงนิเจา้หนี้รบัเหมาก่อสรา้ง และช าระเงนิค่า

ทีด่นิในทีด่นิรอการพฒันา รวมถงึการช าระคนืเงนิค ้าประกนัผลงาน 

ณ วนัที ่31 มนีาคม 2569 และ ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2568 เจา้หนี้การคา้และเจา้หนี้อื่นของบรษิทัฯ มจี านวน 

69.64 ล้านบาท และ 71.35 ล้านบาท หรอืคดิเป็นเป็นร้อยละ 2.42 และร้อยละ 2.52 ของหนี้สนิและส่วนของผูถ้อืหุน้ 

ตามล าดบั โดย ณ วนัที ่31 มนีาคม 2569 เจา้หนี้การคา้และเจา้หนี้อื่นปรบัลดลงเลก็น้อยจาก ณ สิน้ปี 2568 

▪ เงินกู้ยืมระยะสัน้จากสถาบนัการเงิน 

เงนิกูย้มืระยะสัน้จากสถาบนัการเงนิ เป็นเงนิกูย้มืเพื่อใชเ้ป็นเงนิทุนหมุนเวยีนของกลุ่มบรษิทัฯ เป็นหลกั 

ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2568 กลุ่มบริษัทฯ มีเงินกู้ยืมระยะสัน้จากสถาบนัการเงิน จ านวน 40.01 ล้านบาท 

เพิม่ขึน้เลก็น้อยจาก ณ สิน้ปี 2567 เดมิที ่40.00 ลา้นบาท 

ณ วนัที ่31 มนีาคม 2569 กลุ่มบรษิทัฯ มเีงนิกูย้มืระยะสัน้จากสถาบนัการเงนิ จ านวน 40.00 ลา้นบาท ลดลง

เลก็น้อยจาก ณ สิน้ปี 2568 เดมิที ่40.01 ลา้นบาท 

▪ หน้ีสินท่ีเกิดจากสญัญา 

หนี้สนิทีเ่กดิจากสญัญา ไดแ้ก่เงนิจอง เงนิท าสญัญา เงนิดาวน์ และรายไดร้บัล่วงหน้า ซึง่เป็นรายไดท้ีเ่กดิจาก

สิ่งที่ยังไม่ส่งมอบให้ลูกค้าตามสัญญา เช่น สาธารณูปโภค โครงการที่ก่อสร้างไม่แล้วเสร็จตามที่ตกลงไว้ สินค้า

สมนาคุณหรอืของแถม เป็นต้น ตามมาตรฐานการรายงานทางการเงนิฉบบัที ่15 เรื่อง รายไดจ้ากสญัญาทีท่ ากบัลูกคา้ 

โดยเริม่ใชต้ัง้แต่ปี 2562  

ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2568 กลุ่มบรษิทัฯ มหีนี้สนิทีเ่กดิจากสญัญา – หมุนเวยีน เท่ากบั 6.22 ลา้นบาท ลดลง

จาก ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2567 จ านวน 23.76 ล้านบาท เนื่องจากมกีารโอนขายทีด่นิเปล่าออกไปท าใหห้กัล้างเงนิมดั

จ ารบัจ านวน 20.00 ลา้นบาท จงึท าใหห้นี้สนิทีเ่กดิจากสญัญาปรบัลดลง 
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ณ วันที่ 31 มีนาคม 2569 กลุ่มบริษัทฯ มีหนี้สินที่เกิดจากสัญญา – หมุนเวียน เท่ากับ 10.56 ล้านบาท 

เพิม่ขึน้จาก ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2568 จ านวน 4.34 ลา้นบาท เน่ืองจากมกีารรบัเงนิมดัจ าจากการขายบา้นเพิม่ขึน้ 

▪ เงินกู้ยืมระยะสัน้จากบุคคลและกิจการท่ีเก่ียวขอ้งกนั 

เงนิกูย้มืระยะสัน้จากบุคคลและกจิการทีเ่กีย่วขอ้ง เป็นเงนิกูย้มืทีก่ลุ่มบรษิทัฯ ไดม้าจากกจิการอื่นของกลุ่มผูถ้อื

หุน้ของกลุ่มบรษิทัฯ โดยวตัถุประสงคก์ารกูย้มืจะขึน้อยู่ตามแต่ละช่วงเวลาทีก่ลุ่มบรษิทัฯ ตอ้งการใชเ้งนิกูย้มื  

ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2568 กลุ่มบรษิทัฯ มเีงนิกู้ยมืจากบุคคลและกจิการทีเ่กี่ยวขอ้ง จ านวน 20.29 ล้านบาท 

คดิเป็นร้อยละ 0.72 ของหนี้สนิรวมและส่วนของผูถ้อืหุน้ โดยในปี 2568 กู้ยมืเพื่อใชใ้นการช าระคนืหุน้กู้ทีค่รบก าหนด

ของกลุ่มบรษิทัฯ และใชส้ าหรบัการช าระคนืหนี้จากสถาบนัการเงนิ 

ณ วันที่ 31 มีนาคม 2569 กลุ่มบริษัทฯ ได้ช าระคืนเงินกู้ยืมระยะสัน้จากบุคคลและกิจการที่เกี่ยวข้องกัน

ครบถว้นแลว้ จงึท าใหก้ลุ่มบรษิทัฯ ไม่มรีายการดงักล่าว 

▪ หุ้นกู้ระยะสัน้ 

หุน้กูร้ะยะสัน้ เป็นเงนิกูท้ีก่ลุ่มบรษิทัฯ ใชเ้พื่อเป็นเงนิทุนหมุนเวยีน  

ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2568 กลุ่มบริษัทฯ มีภาระคงค้างของหุ้นกู้ระยะสัน้ จ านวน 48.82 ล้านบาท คิดเป็น 

รอ้ยละ 1.72 ของหนี้สนิรวมและส่วนของผูถ้อืหุน้ 

ณ วันที่ 31 มีนาคม 2569 กลุ่มบริษัทฯ มีภาระคงค้างของหุ้นกู้ระยะสัน้ จ านวน 99.26 ล้านบาท คิดเป็น 

รอ้ยละ 3.45 ของหนี้สนิรวมและส่วนของผูถ้อืหุน้ 

▪ เงินกู้ยืมระยะสัน้จากบุคคลอ่ืน 

ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2568 และ ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2567 กลุ่มบริษัทฯ มีเงินกู้ยืมระยะสัน้จากบุคคลอื่น 

จ านวน 27.72 ลา้นบาท และ 7.50 ลา้นบาท ตามล าดบั โดยส าหรบัปี 2568 กลุ่มบรษิทัฯ มกีารกูย้มืเงนิกูย้มืระยะสัน้จาก

บุคคลและกจิการอื่นเพิม่ขึน้ เพื่อใชใ้นการหมุนเวยีนของกจิการ 

ณ วันที่ 31 มีนาคม 2569 และ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2568 กลุ่มบริษัทฯ มีเงินกู้ยืมระยะสัน้จากบุคคลอื่น 

จ านวน 78.10 ลา้นบาท และ 27.72 ลา้นบาท ตามล าดบั โดย ณ วนัที ่31 มนีาคม 2569 กลุ่มบรษิทัฯ มเีงนิกูย้มืระยะสัน้

จากบุคคลและกจิการอื่นเพิม่ขึน้ จ านวน 50.38 ลา้นบาท 

▪ หน้ีสินตามสญัญาเช่าการเงิน 

รายการ 
ณ วนัท่ี 31 ธ.ค. 2567 ณ วนัท่ี 31 ธ.ค. 2568 ณ วนัท่ี 31 มี.ค. 2569 
ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 

หน้ีสินตามสญัญาเช่าการเงิน     
  

  
- ส่วนทีจ่ะครบก าหนดช าระภายใน 1 ปี 0.69 63.30 0.60 92.18 0.44 100.00 
- ส่วนทีย่งัไม่ครบก าหนดช าระภายใน 1 ปี 0.40 36.70 0.05 7.82 - - 

รวมหน้ีสินตามสญัญาเช่าการเงิน 1.09 100.00 0.65 100.00 0.44 100.00 

หนี้สนิภายใตส้ญัญาเช่าการเงนิของกลุ่มบรษิทัฯ เป็นรายการสญัญาเช่ารถตู ้รถกระบะ และรถกอลฟ์ไฟฟ้า  
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ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2568 และ ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2567 กลุ่มบรษิทัฯ มหีนี้สนิตามสญัญาเช่าการเงนิรวม

เท่ากบั 0.65 ล้านบาท และ 1.09 ล้านบาท คดิเป็นรอ้ยละ 0.02 และรอ้ยละ 0.04 ของหนี้สนิและส่วนของผูถ้อืหุน้รวม 

ตามล าดบั 

ณ วนัที่ 31 มนีาคม 2569 และ ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2568 กลุ่มบรษิัทฯ มหีนี้สนิตามสญัญาเช่าการเงนิรวม

เท่ากบั 0.44 ล้านบาท และ 0.65 ล้านบาท คดิเป็นรอ้ยละ 0.02 และรอ้ยละ 0.02 ของหนี้สนิและส่วนของผูถ้อืหุน้รวม 

ตามล าดบั 

▪ เงินกู้ยืมระยะยาวจากสถาบนัการเงิน 

เงินกู้ยืมจากสถาบนัการเงิน เป็นเงินกู้ยืมเพื่อใช้ในการพฒันาโครงการอสงัหาริมทรพัย์ของกลุ่มบรษิัทฯ  

เป็นหลัก ทัง้นี้ กลุ่มบริษัทฯ จะสามารถเบิกใช้เงินกู้ส าหรับค่าที่ดินตามที่ผู้ให้สินเชื่อก าหนด ส าหรับค่าก่อสร้าง

สาธารณูปโภคและค่าก่อสร้างบ้านจะสามารถเบิกได้ตามมูลค่าของผลงานการก่อสร้าง หรือตามงวดก่อสร้าง หรือ

จ านวนเงนิทีต่อ้งช าระตามใบตรวจงาน ตามความเหน็ของผูป้ระเมนิราคาของผูใ้หส้นิเชื่อ หรอืนิตบิุคคลอื่นทีผู่ใ้หส้นิเชื่อ

เห็นสมควรให้เป็นผู้ประเมนิราคาแทนผู้ให้สนิเชื่อ หรอืวศิวกรตรวจสอบ ซึ่งปรมิาณเงนิกู้ยมืจากสถาบนัการเงินจะ 

ผนัแปรสอดคลอ้งกบัปรมิาณการก่อสรา้งของโครงการอสงัหารมิทรพัยท์ีม่กีารพฒันาอยู่ในช่วงเวลานัน้ๆ 

เงินกู้ยืมจากสถาบนัการเงิน 
งบการเงินรวม 

ณ วนัท่ี 31 ธ.ค. 2567 ณ วนัท่ี 31 ธ.ค. 2568 ณ วนัท่ี 31 มี.ค. 2569 
ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 

เงินกู้ยืมจากสถาบนัการเงินท่ีถึงก าหนดช าระภายในหน่ึงปี       
- โครงการคุณาลยั บกีนิส ์2 13.12 1.33 - - - - 
- โครงการคุณาลยั พารโ์ก ้ - - - - - - 
- โครงการคุณาลยั เดซี ่ 74.39 7.58 28.37 3.15 - - 
- โครงการนาวาร่า พระราม 2 117.71 12.00 108.68 12.07 88.46 11.86 
- โครงการคุณาลยั เพอรร์่า 54.19 5.52 55.75 6.19 51.40 6.76 
- โครงการนาวาร่า รงัสติ – คลอง 2 194.56 19.83 129.97 14.44 88.66 10.26 
- โครงการคุณาลยั พรมี ลกัซ ์ 38.53 3.93 54.35 6.04 51.61 6.78 
- สนิเชื่อหมนุเวยีน (1) - - - - - - 
- สนิเชื่อหมนุเวยีน (2) - - - - - - 
- สนิเชื่อหมนุเวยีน (3) 2.11 0.22 - - - - 
- สนิเชื่อหมนุเวยีน (4) 30.00 3.06 30.00 3.33 - - 
- สนิเชื่อหมนุเวยีน (5) 50.00 5.10 50.00 5.56 50.00 6.57 
- สนิเชื่อหมนุเวยีน (6) 48.25 4.92 37.78 4.20 28.95 4.97 

รวมเงินกู้ยืมระยะยาวจากสถาบนัการเงินท่ีถึงก าหนดช าระ
ภายในหน่ึงปี 

622.86 63.49 494.90 54.98 359.08 47.20 

เงินกู้ยืมระยะยาวจากสถาบนัการเงิน       
- โครงการคุณาลยั บกีนิส ์2 2.62 0.27 - - - - 
- โครงการคุณาลยั เดซี ่ 2.21 0.23 - - - - 
- โครงการนาวาร่า พระราม 2 - - 195.62 21.73 212.09 28.11 
- โครงการคุณาลยั เพอรร์่า 57.78 5.89 23.72 2.64 29.17 3.83 
- โครงการนาวาร่า รงัสติ – คลอง 2 238.25 24.29 142.71 15.86 115.36 14.94 
- โครงการคุณาลยั พรมี ลกัซ ์ 57.24 5.83 43.11 4.79 45.05 5.94 
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เงินกู้ยืมจากสถาบนัการเงิน 
งบการเงินรวม 

ณ วนัท่ี 31 ธ.ค. 2567 ณ วนัท่ี 31 ธ.ค. 2568 ณ วนัท่ี 31 มี.ค. 2569 
ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 

รวมเงินกู้ยืมระยะยาวจากสถาบนัการเงินท่ีถึงก าหนดช าระ
เกินในหน่ึงปี 

358.10 36.51 405.16 45.02 401.67 52.82 

รวมเงินกู้ยืมระยะยาวจากสถาบนัการเงิน 980.97 100.00 900.06 100.00 760.75 100.00 

ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2568 กลุ่มบรษิัทฯ มเีงนิกู้ยมืจากสถาบนัการเงนิ จ านวน 900.06 ล้านบาท ปรบัลดลง

จาก ณ สิ้นปี 2567 จ านวน 80.91 ล้านบาท หรือลดลงร้อยละ 8.25 ซึ่งสาเหตุที่เงินกู้ยืมสถาบันการเงินปรับลดลง

เน่ืองจาก กลุ่มบรษิทัฯ ไม่มกีารพฒันาโครงการใหม่ ประกอบกบัปี 2568 กลุ่มบรษิทัฯ มกีารชะลอการพฒันาโครงการ

บางแห่ง จงึท าใหก้ารเบกิใชว้งเงนิจากสถาบนัการเงนิลดลง 

ณ วนัที ่31 มนีาคม 2569 กลุ่มบรษิทัฯ มเีงนิกู้ยมืจากสถาบนัการเงนิ กลุ่มบรษิทัฯ มเีงนิกู้ยมืสถาบนัการเงนิ

จ านวน 760.75 ล้านบาท ปรบัลดลงจาก ณ สิ้นปี 2568 จ านวน 139.32 ล้านบาท หรอืลดลงร้อยละ 15.48 ซึ่งสาเหตุที่

เงนิกูย้มืสถาบนัการเงนิปรบัลดลงเนื่องจาก กลุ่มบรษิทัฯ มกีารชะลอการพฒันาโครงการประกอบกบัการช าระคนืจากการ

ปลอดบา้นทีร่บัรูร้ายไดเ้พิม่ขึน้ จงึท าใหเ้งนิกูย้มืจากสถาบนัการเงนิปรบัลดลง 

▪ หุ้นกู้ 

ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2568 กลุ่มบรษิทัฯ มหีุน้กู้ ไดแ้ก่ หุน้กู้ระยะสัน้ หุน้กู้ระยะยาว และหุน้กู้แปลงสภาพ รวม

จ านวน 868.53 ล้านบาท โดยในปี 2568 กลุ่มบรษิทัฯ มคีนืหุน้กู้ 1 รุ่น มูลค่า 440 ล้านบาท และมกีารออกหุน้กู้ทัง้หมด 

3 รุ่น เป็นหุน้กูไ้ม่มหีลกัประกนั 2 รุ่น ไดแ้ก่ รุ่นที ่1 มลูค่า 148.10 ลา้นบาท วตัถุประสงคเ์พื่อช าระคนืหุน้กูท้ีค่รบก าหนด

ในปี 2568 ส าหรบัหุน้กู้รุ่นที ่2 มูลค่า 92.80 ล้านบาท โดยมวีตัถุประสงค์การออก เพื่อใชซ้ื้อทรพัย์สนิ ลงทุน หรอืเป็น

เงนิค่าใชจ้่ายในกจิการทีเ่กี่ยวขอ้งกบัการด าเนินธุรกจิในปัจจุบนั และหุน้กู้ทีม่หีลกัประกนั 1 รุ่น มูลค่า 105.10 ล้านบาท 

โดยมวีตัถุประสงค์เพื่อช าระคืนหนี้และเพื่อใช้ซื้อทรพัย์สิน ลงทุน หรอืเป็นเงนิค่าใช้จ่ายในกิจการที่เกี่ยวขอ้งกับการ

ด าเนินธุรกจิในปัจจุบนั 

ณ วนัที ่31 มนีาคม 2569 กลุ่มบรษิทัฯ มหีุน้กู้ ไดแ้ก่ หุน้กู้ระยะสัน้ หุน้กู้ระยะยาว และหุน้กู้แปลงสภาพ รวม

จ านวน 1,018.47 ล้านบาท โดยกลุ่มบรษิทัฯ มกีารออกหุน้กู้ทัง้หมด 1 รุ่น เป็นหุ้นกู้มหีลกัประกนั มูลค่า 100.00 ล้าน

บาท วตัถุประสงคเ์พื่อช าระคนืหนี้อื่น และเพื่อช าระคนืหุน้กูท้ีค่รบก าหนดในปี 2569  

▪ ภาระผกูพนัผลประโยชน์พนักงาน 

ภาระผูกพนัผลประโยชน์พนักงานของกลุ่มบรษิทัฯ คอื ภาระผูกพนัของกลุ่มบรษิทัฯ ทีจ่ะต้องจ่ายเงนิชดเชย

ตามกฎหมายแรงงานใหก้บัพนักงานเมื่อพนักงานเกษียณอายุ ออกจากงาน และมอีายุงานตามระยะเวลาทีก่ าหนดซึง่

ค านวณตามหลักของนักคณิตศาสตร์ประกันภัย โดย ณ สิ้นปี 2567 – 2568 และ ณ วันที่ 31 มีนาคม 2569  

กลุ่มบรษิทัฯ มภีาระผกูพนัผลประโยชน์พนักงาน จ านวน 9.15 ลา้นบาท 11.03 ลา้นบาท และ 11.36 ลา้นบาท คดิเป็น

รอ้ยละ 0.32 รอ้ยละ 0.39 และรอ้ยละ 0.40 ของหนี้สนิและส่วนของผูถ้อืหุน้ ตามล าดบั 
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ส่วนของผู้ถอืหุ้น 

ส่วนของผูถ้อืหุน้ของกลุ่มบรษิทัฯ ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2568 มจี านวน 853.46 ลา้นบาท ปรบัลดลงเมื่อเทยีบ

กบัส่วนผูถ้อืหุน้ ณ สิน้ปี 2567 ทีม่อียู่จ านวน 858.26 ลา้นบาท โดยในปี 2568 บรษิทัฯ มกีารจ่ายปันผลเป็นเงนิสดและ

จ่ายเป็นหุ้น รวม 0.03 บาท/หุ้น รวมเป็นมูลค่าจ่ายปันผล 23.64 ล้านบาท และในปี 2568 กลุ่มบรษิัทฯ มกี าไรสุทธิ

ลดลง จงึท าใหส่้วนของผูถ้อืหุน้ปรบัลดลงจากปี 2567 

ส่วนของผูถ้อืหุน้ของกลุ่มบรษิทัฯ ณ วนัที ่31 มนีาคม 2569 มจี านวน 851.09 ล้านบาท ปรบัลดลงเมื่อเทยีบ

กบัส่วนผูถ้อืหุน้ ณ สิน้ปี 2568 ทีม่อียู่จ านวน 853.46 ล้านบาท สาเหตุหลกัเกดิจากผลขาดทุนสุทธขิองงวด 3 เดอืน ปี 

2569 

การวิเคราะห์สภาพคล่อง 

กระแสเงินสด (หน่วย : ล้านบาท) 31 ธนัวาคม 2567 31 ธนัวาคม 2568 31 มีนาคม 2569 

 กระแสเงนิสดจากกจิกรรมการด าเนินงานไดม้า (ใชไ้ป) (34.34) 12.33 9.03 
 กระแสเงนิสดจากกจิกรรมลงทุนไดม้า (ใชไ้ป) (11.40) (40.20) (18.27) 
 กระแสเงนิสดจากกจิกรรมจดัหาเงนิไดม้า (ใชไ้ป) 44.35 (10.51) 35.44 
กระแสเงินสดสุทธิเพ่ิมข้ึน (ลดลง) (1.39) (38.38) 26.20 

▪ กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน 

กระแสเงนิสดจากกจิกรรมด าเนินงาน กลุ่มบรษิทัฯ มกีระแสเงนิสดไดม้า (ใชไ้ป) ในกจิกรรมด าเนินงานในปี 

2567 – 2568 และ ณ วนัที ่31 มนีาคม 2569 จ านวน (34.34) ลา้นบาท 12.33 ลา้นบาท และ 9.03 ลา้นบาท ตามล าดบั 

ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2567 กระแสเงนิสดสุทธไิดม้า (ใชไ้ป) ในกจิกรรมด าเนินงานของกลุ่มบรษิทัฯ เท่ากบั 

(34.34) ล้านบาท โดยกลุ่มบริษัทฯ มีการชะลอการพฒันาโครงการประกอบกับการจดัประเภทต้นทุนการพฒันา

อสงัหารมิทรพัย์จากโครงการที่ชะลอการพฒันา จงึท าใหต้้นทุนการพฒันาอสงัรมิทรพัย์ลดลง อกีทัง้เจา้หนี้การคา้และ

เจา้หนี้อื่นลดลงเป็นมลูค่า (92.92) ลา้นบาทนอกจากนัน้กลุ่มบรษิทัฯ มคี่าใชจ้่ายดอกเบีย้ในระดบัทีส่งู จงึมกีารดอกเบีย้

จ่ายเพิม่ขึน้เป็น (121.33) ลา้นบาท จงึท าใหก้ระแสเงนิสดจากการด าเนินงานยงัเป็นการใชไ้ป มลูค่า (34.34) ลา้นบาท  

ส่วนของผู้ถือหุ้น 
ณ วนัท่ี  

31 ธนัวาคม 2567 
ณ วนัท่ี  

31 ธนัวาคม 2568 
ณ วนัท่ี  

31 มีนาคม 2569 
ล้านบาท ล้านบาท ล้านบาท 

ทุนจดทะเบยีน 596.86 644.94 644.94 
ทุนทีอ่อกและช าระแลว้ 393.94 409.69 409.69 
ส่วนเกนิมลูค่าหุน้สามญั 254.50 254.50 254.50 
หุน้กูแ้ปลงสภาพ – องคป์ระกอบทีเ่ป็นทุน - - - 
ใบส าคญัแสดงสทิธิท์ีจ่ะซื้อหุน้ทีห่มดอายุ 6.79 6.79 6.79 
ใบส าคญัแสดงสทิธิท์ีจ่ะซื้อหุน้ - - - 
ก าไรสะสม 215.20 194.73 192.39 
องคป์ระกอบอื่นของส่วนผูถ้อืหุน้ (13.67)  (13.67) (13.67) 
ส่วนไดเ้สยีทีไ่ม่มอี านาจควบคุม 1.50 1.41 1.39 
รวมส่วนของผู้ถือหุ้น 858.26 853.46 851.09 
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ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2568 กระแสเงนิสดสุทธไิดม้า (ใชไ้ป)  ในกจิกรรมด าเนินงานของกลุ่มบรษิทัฯ เท่ากบั 

12.33 ล้านบาท โดยกลุ่มบริษัทฯ มีการชะลอการพัฒนาโครงการประกอบการจัดประเภทต้นทุนการพัฒนา

อสงัหารมิทรพัย์จากโครงการทีช่ะลอการพฒันาโครงการ จงึท าใหต้้นทุนการพฒันาอสงัหารมิทรพัย์ลดลง นอกจากนี้

เจา้หนี้การคา้และเจา้หนี้หมุนเวยีนอื่นปรบัตวัลดลงตามการพฒันาโครงการทีล่ดลง คดิเป็นมลูค่า (33.97) ลา้นบาท  

ณ วนัที ่31 มนีาคม 2569 กระแสเงนิสดสุทธไิดม้า (ใชไ้ป)  ในกจิกรรมด าเนินงานของกลุ่มบรษิทัฯ เท่ากบั 

9.03 ลา้นบาท โดยกลุ่มบรษิทัฯ มกีารชะลอการพฒันาโครงการ ประกอบกบัยงัคงมกีารรบัรูร้ายไดต้่อเนื่อง จงึส่งผลให ้

ตน้ทุนการพฒันาอสงัหารมิทรพัยล์ดลง ส่งผลใหก้ระแสเงนิสดสุทธไิดม้าในกจิกรรมด าเนินงานเพิม่ขึน้ 

▪ กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน 

กลุ่มบรษิทัฯ มกีระแสเงนิสดไดม้า (ใชไ้ป) ในกจิกรรมการลงทุนในปี 2567 – 2568 และ ณ วนัที ่31 มนีาคม 

2569 จ านวน (11.40) ลา้นบาท (40.20) ลา้นบาท และ (18.27) ลา้นบาท ตามล าดบั 

ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2567 กลุ่มบรษิทัฯ มกีระแสเงนิสดสุทธิไดม้า (ใชไ้ป) ในกจิกรรมลงทุนจ านวน (11.40) 

ลา้นบาท โดยมาจากการเพิม่ขึน้ของอาคารและอุปกรณ์ จ านวน (11.77) ลา้นบาท 

ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2568 กระแสเงนิสดสุทธไิดม้า (ใชไ้ป) ในกจิกรรมลงทุน จ านวน (40.20) ล้านบาท โดย

มาจากการเพิม่ขึน้เกดิจากการเพิม่ขึน้ของเงนิฝากสถาบนัการเงนิทีม่ภีาระค ้าประกนัเพิม่ขึน้ จ านวน (29.05) ลา้นบาท 

ณ วนัที ่31 มนีาคม 2569 กระแสเงนิสดสุทธไิดม้า (ใชไ้ป) ในกจิกรรมลงทุน จ านวน (18.27) ล้านบาท โดย

กลุ่มบรษิทัฯ ไดร้บัเงนิจากการลดการน าเงนิฝากค ้าประกนั L/G แต่กลุ่มบรษิทัฯ มกีารน าเงนิสดส่วนเกินไปลงทุนใน

สนิทรพัยท์างการเงนิระยะสัน้ 

▪ กระแสเงินสดจากกิจกรรมจดัหาเงิน 

กลุ่มบรษิทัฯ มกีระแสเงนิสดไดม้า (ใชไ้ป) จากกจิกรรมจดัหาเงนิในปี 2567 – 2568 และ ณ วนัที ่31 มนีาคม 

2569 จ านวน 44.35 ลา้นบาท (10.51) ลา้นบาท และ 35.44 ลา้นบาท ตามล าดบั 

ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2567 กลุ่มบรษิัทฯ มกีระแสดเงนิสดสุทธิไดม้า (ใช้ไป) จากกิจกรรมจดัหาเงนิจ านวน 

44.35 ล้านบาท ซึ่งมาจากเงนิสดรบัจากเงนิกู้ยมืจากสถาบนัการเงนิ จ านวน 879.42 ล้านบาท รวมถึงเงนิสดรบัจาก

การออกหุ้นกู้ จ านวน 208.00 ล้านบาท และการเงนิรบัจากการออกหุ้นสามญั จ านวน 50.00 ล้านบาท ส าหรบัการ

ลดลงของเงนิสดจากการจดัหาเงนิ เกดิจากการช าระคนืเงนิกูย้มืจากสถาบนัการเงนิ จ านวน 830.16 ลา้นบาท และ การ

ช าระคนืหุน้กู ้200.00 ลา้นบาท และการช าระเงนิกูย้มืจากบุคคลอื่น 56.00 ลา้นบาท  

ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2568 กลุ่มบรษิทัฯ มกีระแสเงนิสดสุทธไิดม้า (ใชไ้ป) จากกจิกรรมการจดัหาเงนิ จ านวน 

(10.51) ล้านบาท โดยในปี 2568 กลุ่มบรษิทัฯ มเีงนิสดรบัหลกัจะมาจากเงนิสดทีไ่ดจ้ากการออกหุน้กู้ จ านวน 346.00 

ลา้นบาท และเงนิสดรบัจากเงนิกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิ 592.02 ลา้นบาท ในขณะทีเ่งนิสดจ่ายหลกัจะเป็นการ

คืนหุ้นกู้ จ านวน 440.00 ล้านบาท และการคืนเงินกู้ยืมจากสถาบันการเงิน 664.90 ล้านบาท และในปี 2568  

กลุ่มบรษิทัฯ มกีจิกรรมการจดัหาเงนิจากการรบัและจ่ายคนืเงนิกู้ยมืระยะสัน้จากบุคคลและกจิการทีเ่กี่ยวขอ้ง รวมถงึ

เงนิสดรบัและจ่ายคนืหุน้กูร้ะยะสัน้เพิม่เตมิในปี 2568  
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ณ วนัที ่31 มนีาคม 2569 กลุ่มบรษิทัฯ มกีระแสเงนิสดสุทธไิดม้า (ใชไ้ป) จากกจิกรรมการจดัหาเงนิ จ านวน 

35.44 ล้านบาท โดยในช่วงไตรมาส 1 ปี 2569 กลุ่มบรษิทัฯ มกีารจดัหาแหล่งเงนิเพื่อเตรยีมไวส้ าหรบัการช าระคนืหุน้

กู้ที่จะครบก าหนดในเดอืนพฤษภาคม 2569 รวมถึงจดัหาเงนิเพื่อใชใ้นการด าเนินงาน โดยมกีารออกหุ้นกู้ระยะยาว  

หุน้กู้ระยะสัน้ และจดัหาเงนิกูย้มืระยะสัน้จากบุคคลและกจิการอื่น รวมจ านวน 205.00 ล้านบาท และมกีารช าระคนืเงนิ

กูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิจ านวน 170.36 ลา้นบาท จงึท าใหก้ลุ่มบรษิทัฯ มกีระแสเงนิสดสุทธไิดม้าจากกจิกรรม

จดัหาเงนิ 35.44 ลา้นบาท 

3.3 การวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั 

3.3.1 อตัราส่วนสภาพคล่อง (Current Ratio) 

(หน่วย : เท่า) 31 ธนัวาคม 2567 31 ธนัวาคม 2568 31 มีนาคม 2569 
สนิทรพัยห์มุนเวยีน (1) 2,390.18 2,296.67 2,389.25 
หนี้สนิหมนุเวยีน (2) 1,257.89 1,126.66 1,108.62 
อตัราส่วนสภาพคล่อง (Current Ratio)1 (3) = (1) / (2) 1.90 2.04 2.16 

หมายเหตุ : 1 อตัราส่วนสภาพคล่อง ค านวณจาก สนิทรพัยห์มุนเวยีน / หนี้สนิหมุนเวยีน  

ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2568 กลุ่มบรษิัทฯ มอีตัราส่วนสภาพคล่อง 2.04 เท่า เพิม่ขึ้นจาก ณ สิ้นปี 2567 ที่มี

อตัราส่วนสภาพคล่องเท่ากบั 1.90 เท่า โดยสาเหตุทีอ่ตัราส่วนสภาพคล่องเพิม่ขึน้จากการทีห่นี้สนิหมุนเวยีนมหีุน้กูท้ี่

ครบก าหนดช าระคนื ซึ่งเป็นหุ้นกู้ทีค่รบก าหนดช าระคนืในเดอืนกรกฎาคม 2568 บรษิัทช าระเรยีบร้อยแล้ว จงึท าให้

อตัราส่วนสภาพคล่องเพิม่ขึน้ อตัราส่วนระหว่างสนิทรพัยห์มุนเวยีน (Current Assets) และหนี้สนิหมุนเวยีน (Current 

Liabilities) ของบรษิัทยงัคงมากกว่า 1.00 เท่า แสดงให้เหน็ว่าบรษิทัยงัมสีภาพคล่องของกิจการในการที่จะช าระหนี้

ระยะสัน้โดยมสีนิทรพัยห์มุนเวยีนเพยีงพอในกรณีทีจ่ะตอ้งน ามาช าระหนี้ระยะสัน้ได ้

ณ วนัที่ 31 มีนาคม 2569 กลุ่มบริษัทฯ มีอตัราส่วนสภาพคล่อง 2.16 เท่า เพิ่มขึ้นจาก ณ สิ้นปี 2568 ที่มี

อตัราส่วนสภาพคล่องเท่ากบั 2.04 เท่า โดยสาเหตุทีอ่ตัราส่วนสภาพคล่องเพิม่ขึน้จาก การทีก่ลุ่มบรษิทัฯ มเีงนิสดและ

รายการเทยีบเท่าเงนิสด รวมถงึสนิทรพัยท์างการเงนิทีว่ดัมลูค่าดว้ยมลูค่ายุตธิรรมผ่านก าไรหรอืขาดทุน เพิม่ขึน้ 56.22 

ลา้นบาท ในขณะทีห่นี้สนิหมุนเวยีนรวม ปรบัลดลง 18.05 ลา้นบาท จงึส่งผลใหอ้ตัราส่วนสภาพคล่องปรบัดขีึน้ 

3.3.2 อตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเรว็ (Quick ratio) 

(หน่วย : เท่า) 31 ธนัวาคม 2567 31 ธนัวาคม 2568 31 มีนาคม 2569 
เงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสด (1) 70.07 31.69 57.90 
สนิทรพัยท์างการเงนิทีว่ดัมลูค่าดว้ยมลูค่ายุตธิรรมผ่านก าไรหรอืขาดทุน
(2) 

- - 30.01 

เงนิลงทุนระยะสัน้ (3) 0.00 10.51 10.51 
ลูกหนี้หมุนเวยีนอืน่ (4) 13.18 9.93 10.14 
สินทรพัยห์มุนเวียนซ่ึงเปล่ียนเป็นเงินสดได้เรว็ (5) = (1) + (2) + 
(3)+(4) 

83.25 52.13 108.56 

หนี้สนิหมนุเวยีน (6) 1,257.89 1,126.66 1,108.62 
อตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเรว็ (Quick ratio)1 (7) = (5) / (6) 0.07 0.05 0.10 
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หมายเหตุ : 1 อตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเรว็ ค านวณจาก สนิทรพัย์หมุนเวยีน (ไม่รวมสนิคา้คงเหลอืและสนิทรพัย์หมุนเวยีนอืน่) / หนี้สนิ

หมุนเวยีน 

ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2568 กลุ่มบรษิทัฯ มอีตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเรว็ 0.05 เท่า ลดลงจาก ณ สิน้ปี 2567 

ที่มีอตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเร็ว เท่ากับ 0.07 เท่า โดยอตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเร็วลดลงจาก ณ สิ้นปี 2567 

เนื่องจากกลุ่มบรษิัทฯ มีการน าเงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสดไปใช้ในการช าระคนืหุ้นกู้ที่ครบก าหนดในเดือน 

กรกฎาคม 2568 อตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเรว็ระหว่างสนิทรพัยห์มุนเวยีน (Current Assets) ซึง่เปลีย่นเป็นเงนิสดได้

เรว็ และหนี้สนิหมุนเวยีน (Current Liabilities) ของบรษิทัน้อยกว่า 1.00 เท่า แสดงใหเ้หน็ว่าบรษิทัมสีภาพคล่องต ่า ซึง่

กจิการอาจมสีภาพคล่องไม่เพยีงพอในการทีจ่ะช าระหนี้ระยะสัน้ได้ 

ณ วนัที ่31 มนีาคม 2569 กลุ่มบรษิทัฯ มอีตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเรว็ 0.10 เท่า เพิม่ขึน้จาก ณ สิน้ปี 2568 

ที่มีอตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเร็ว เท่ากับ 0.05 เท่า โดยอตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเร็วเพิม่ขึ้นจาก ณ สิ้นปี 2568 

เนื่องจากกลุ่มบรษิัทฯ มกีารเสนอขายหุน้กู้ระยะยาวในไตรมาส 1 ปี 2569 จ านวน 100 ล้านบาท ส าหรบัเตรยีมการ

ช าระคนืหุน้กู้ทีจ่ะครบก าหนดช าระคนืในเดอืนพฤษภาคม 2569 จงึท าใหก้ลุ่มบรษิทัฯ มเีงนิสดและรายการเทยีบเท่า

เงนิสด และสนิทรพัยท์างการเงนิทีว่ดัมลูค่าดว้ยมลูค่ายุตธิรรมผ่านก าไร เพิม่ขึน้จาก ณ สิน้ปี 2568 

3.3.3 วงจรเงินสด 

(หน่วย : เท่า) 31 ธนัวาคม 2567 31 ธนัวาคม 2568 31 มีนาคม 2569 
อตัราสว่นหมุนเวยีนลูกหนี้การคา้ (เท่า)1, 4 50.65 44.68 54.04 
ระยะเวลาเกบ็หนี้เฉลีย่ (วนั) (1) 8  9 7 
อตัราสว่นหมุนเวยีนสนิคา้คงเหลอื (เท่า)2, 4 0.29  0.19 0.16 
ระยะเวลาขายสนิคา้เฉลีย่ (วนั) (2) 1,275  1,880 2,249 
อตัราสว่นหมุนเวยีนเจา้หนี้ (เท่า)3, 4 4.50  4.98 5.21 
ระยะเวลาช าระหนี้ (วนั) (3) 82  74 71 
วงจรเงินสด (วนั) (4) = (1) + (2) - (3) 1,201  1,815 2,185 

1 อตัราส่วนหมุนเวยีนลูกหนี้การคา้ (เท่า) = [รายได้จากการด าเนินธุรกจิ] / [(ลูกหนี้การคา้และลูกหนี้หมุนเวยีนอืน่สุทธ ิ– ลูกหนี้หมุนเวยีน

อืน่) (เฉลีย่)] ตวัเศษจะตอ้งถูกปรบัเป็นตวัเลขเตม็ปี 

2 อตัราส่วนหมุนเวยีนสนิคา้คงเหลอื (เท่า)  =  [ตน้ทุน + สนิคา้คงเหลอื (เพิม่ขึ้น) ลดลง] / [สนิคา้คงเหลอืสุทธ ิ(เฉลีย่)] ตวัเศษจะตอ้งถูกปรบั

เป็นตวัเลขเตม็ปี 

3 อตัราส่วนหมุนเวยีนเจ้าหนี้การคา้ (เท่า) = [ต้นทุน + สนิคา้คงเหลอื (เพิม่ขึ้น) ลดลง + ค่าใช้จ่ายในการผลติและบรกิาร] / [(เจ้าหนี้ การคา้

และเจา้หนี้หมุนเวยีนอืน่ - เจา้หนี้หมุนเวยีนอืน่) (เฉลีย่)] ตวัเศษจะตอ้งถูกปรบัเป็นตวัเลขเตม็ปี 

4 ปรบัขอ้มลูทีน่ ามาจากงบก าไรขาดทุนเบด็เสรจ็รวมหรอืงบกระแสเงนิสดรวม ใหเ้ป็นขอ้มลูรายปี (Annualized) โดยใชข้อ้มลูจากงบการเงนิ

ยอ้นหลงั 4 ไตรมาสล่าสุดมาค านวณ 

ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2568 และ ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2567 บรษิทัฯ มวีงจรเงนิสด 1,815 วนั และ 1,201 วนั

ตามล าดบั โดยวงจรเงนิสด ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2568 เพิม่ขึน้จาก ณ สิน้ปี 2567 มสีาเหตุหลกัมาจากระยะเวลาขาย

สนิคา้เฉลี่ยทีเ่พิม่ขึน้อย่างมนีัยส าคญั เนื่องจากต้นทุนขาย ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2568 เท่ากบั 379.45 ล้านบาท ลดลง

จาก ณ สิ้นปี 2567 ที่มตี้นทุนขาย เท่ากบั 505.88 ล้านบาท แม้ว่ากลุ่มบรษิทัฯ มสีนิค้าคงเหลอืลดลง จ านวน 62.46 
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ล้านบาท ซึ่งอตัราส่วนดงักล่าวแสดงให้เหน็ว่ากลุ่มบรษิทัฯ มีการขายโครงการไดช้้าลง เกบ็หนี้จากลูกหนี้ได้นานขึ้น 

และไดเ้ครดติในการช าระหนี้แก่เจา้หนี้ทีส่ ัน้ลง 

ณ วนัที ่31 มนีาคม 2569 และ ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2568 บรษิทัฯ มวีงจรเงนิสด 2,185 วนั และ 1,815 วนั

ตามล าดบั โดยวงจรเงนิสด ณ วนัที ่31 มนีาคม 2569 เพิม่ขึน้จาก ณ สิน้ปี 2568 มสีาเหตุหลกัมาจากระยะเวลาขาย

สนิค้าเฉลี่ยที่เพิม่ขึ้นอย่างมนีัยส าคญั เนื่องจากต้นทุนขาย ณ วนัที่ 31 มนีาคม 2569 (Annualized) เท่ากบั 401.64 

ล้านบาท เพิม่ขึ้นจาก ณ สิ้นปี 2568 ที่มตี้นทุนขาย เท่ากบั 379.45 ล้านบาท ในขณะเดยีวกนักลุ่มบรษิัทฯ มสีนิค้า

คงเหลอืเพิม่ขึน้ ซึง่อตัราส่วนดงักล่าวแสดงใหเ้หน็ว่ากลุ่มบรษิทัฯ มกีารขายโครงการไดช้า้ลง เกบ็หนี้จากลูกหนี้ไดน้าน

ขึน้ และไดเ้ครดติในการช าระหนี้แก่เจา้หนี้ทีส่ ัน้ลง 

3.3.4 อตัราก าไรสุทธิ 

(หน่วย : ร้อยละ) ปี 2567 ปี 2568 3 เดือน ปี 2568 3 เดือน ปี 2569 
รายไดร้วม (1) 667.80 516.44 80.65 106.65 
ก าไร (ขาดทุน) สุทธ ิ(2) 29.66 3.53 (8.60) (2.37) 
อตัราก าไรสุทธิ1 (3) = (2) / (1) 4.44 0.68 (10.66) (2.22) 

หมายเหตุ : 1 อตัราก าไรสุทธ ิค านวณจาก ก าไรสุทธสิ าหรบัปี / รายไดร้วม 

ส าหรบัปี 2568 กลุ่มบริษัทฯ มีก าไรสุทธิ 3.53 ล้านบาท มีอตัราก าไรสุทธิร้อยละ 0.68 โดยกลุ่มบริษัทฯ  

มกี าไรสุทธใินปี 2568 ลดลงเน่ืองจากรายไดจ้ากการขายอสงัหารมิทรพัย์ลดลงอย่างมนีัยส าคญั โดยมตีน้ทุนสนิคา้ขาย

ทีป่รบัเพิม่ขึน้ จากการใหส่้วนส่งเสรมิการขายรวมถงึส่วนลดราคาขายเพิม่ขึ้น นอกจากนี้  ในปี 2568 กลุ่มบรษิทัฯ มี

รายไดจ้ากการขายทีด่นิในไตรมาส 2 จ านวน 76.86 ลา้นบาท จงึท าใหก้ลุ่มบรษิทัฯ มกี าไรสุทธใินปี 2568 

ส าหรบังวด 3 เดอืน ปี 2569 กลุ่มบรษิทัฯ มผีลขาดทุนสุทธ ิ2.37 ล้านบาท มอีตัราขาดทุนสุทธริอ้ยละ 2.22 

โดยกลุ่มบรษิทัฯ มผีลการด าเนินงานเป็นขาดทุนสุทธใินงวด 3 เดอืน ปี 2569 เนื่องจากการแข่งขนัทีสู่ง จงึท าใหก้ลุ่ม

บรษิทัฯ มตีน้ทุนสนิคา้ขายเพิม่ขึน้ แมว้่ากลุ่มบรษิทัฯ จะสามารถควบคุมค่าใชจ้่ายในการบรหิารใหล้ดลงกต็าม 

3.3.5 อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 

(หน่วย : เท่า) 31 ธนัวาคม 2567 31 ธนัวาคม 2568 31 มีนาคม 2569 
อตัราสว่นหนี้สนิรวมตอ่สว่นของผูถ้อืหุน้รวม  
(Debt to Equity : D/E ratio) 

2.36 2.32 2.38 

ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2568 กลุ่มบรษิทัฯ มอีตัราส่วนหนี้สนิรวมต่อส่วนของผูถ้อืหุน้รวมอยู่ที ่2.32 เท่า ลดลง

เลก็น้อยจาก ณ สิน้ปี 2567 เนื่องจากกลุ่มบรษิทัฯ มกีารช าระคนืหุน้กู้ทีค่รบก าหนดจ านวน 440.00 ล้านบาท ในไตร

มาส 3 ปี 2568 แมว้่ากลุ่มบรษิทัฯ จะมกีารเสนอขายหุน้กู้แปลงสภาพในไตรมาส 1 ปี 2568 จ านวน 69.50 ล้านบาท 

รวมถึงมกีารเสนอขายหุ้นกู้ในปี 2568 จ านวน 148.10 ล้านบาท, 92.80 ล้านบาท และ 105.10 ล้านบาท ตามล าดบั 

และเสนอขายหุ้นกู้ระยะสัน้ในไตรมาส 4 ปี 2568 จ านวน 50 ล้านบาท แต่เมื่อพจิารณาโดยรวมแล้ว หนี้สนิรวมของ

บรษิทัฯ ปรบัตวัลดลงจากปี 2567 
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ณ วนัที ่31 มนีาคม 2569 กลุ่มบรษิทัฯ มอีตัราส่วนหนี้สนิรวมต่อส่วนของผูถ้อืหุน้รวมอยู่ที ่2.38 เท่า เพิม่ขึน้

เล็กน้อยจาก ณ สิ้นปี 2568 เนื่องจากกลุ่มบรษิทัฯ มหีนี้สนิทีเ่พิม่ขึ้นจากการการออกหุน้กู้ และเงนิกู้ยมืระยะสัน้จาก

บุคคลและกจิการอื่น ประกอบกบัมผีลขาดทุนสุทธเิกดิขึน้ในไตรมาส 1 จงึท าใหส่้วนของเจา้ของปรบัลดลง 

3.3.6 อตัราส่วนหน้ีสินสุทธิต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (ตามข้อก าหนดสิทธิ) 

(หน่วย : เท่า) 31 ธนัวาคม 2567 31 ธนัวาคม 2568 31 มีนาคม 2569 
อตัราสว่นหนี้สนิสุทธติ่อส่วนของผูถ้อืหุน้ 
(Net Debt to Equity : D/E ratio)1 2.10 2.13 2.13 

หมายเหตุ : 1 หนี้สนิสุทธติามนิยามขอ้ก าหนดสทิธ ิหมายถงึ หนี้สนิรวมตามตวัเลขทีป่รากฏในงบการเงนิรวมรายไตรมาส หรอืงบการเงนิ

รวมประจ าปี (แล้วแต่กรณี) แต่ไม่รวมถงึหนี้ตามสญัญาเช่า และหนี้ในทางการคา้ปกต ิ(หนี้ในทางการคา้ปกต ิหมายถงึหนี้อืน่ใดทีม่ใิช่เงิน

กูย้มืจากสถาบนัการเงนิและหุน้กู)้ หกัดว้ยเงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสด เงนิลงทุนชัว่คราว และเงนิฝากทีม่ภีาระค ้าประกนั 

ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2568 กลุ่มบรษิทัฯ มอีตัราส่วนหนี้สนิสุทธติ่อส่วนของผูถ้อืหุน้รวม (ตามขอ้ก าหนดสทิธ)ิ 

อยู่ที่ 2.13 เท่า เพิม่ขึ้นเล็กน้อยจาก ณ สิ้นปี 2567 เนื่องจากกลุ่มบรษิัทฯ มกีารช าระคนืหุ้นกู้ที่ครบก าหนดจ านวน 

440.00 ล้านบาท ในไตรมาส 3 ปี 2568 แม้ว่ากลุ่มบรษิทัฯ จะมกีารเสนอขายหุน้กู้แปลงสภาพในไตรมาส 1 ปี 2568 

จ านวน 69.50 ล้านบาท รวมถงึมกีารเสนอขายหุน้กูใ้นปี 2568 จ านวน 148.10 ล้านบาท 92.80 ล้านบาท และ 105.10 

ลา้นบาท ตามล าดบั และเสนอขายหุน้กูร้ะยะสัน้ในไตรมาส 4 ปี 2568 จ านวน 50.00 ลา้นบาท แต่เมื่อพจิารณาโดยรวม

แลว้ หนี้สนิรวมของบรษิทัฯ ปรบัตวัลดลงจากปี 2567 และกลุ่มบรษิทัฯ มรีายการเงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสดจะ

ลดลงเช่นกนั จงึท าใหอ้ตัราส่วนหนี้สนิสุทธติ่อส่วนของผูถ้อืหุน้ยงัสามารถปรบัเพิม่ขึน้เลก็น้อย  

ณ วนัที ่31 มนีาคม 2569 กลุ่มบรษิทัฯ มอีตัราส่วนหนี้สนิรวมต่อส่วนของผูถ้อืหุน้รวม (ตามขอ้ก าหนดสทิธ)ิ 

อยู่ที ่2.13 เท่า ไม่เปลีย่นแปลงจาก ณ สิน้ปี 2568 

3.3.7 อตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบีย้ (Interest Coverage Ratio: ICR) 

(หน่วย : เท่า) 31 ธนัวาคม 2567 31 ธนัวาคม 2568 31 มีนาคม 2569 
อตัราสว่นความสามารถในการช าระดอกเบีย้  
(Interest Coverage Ratio: ICR)1 1.17 0.67 (0.02) 

หมายเหตุ : 1 อตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบี้ย (Interest Coverage Ratio: ICR) ค านวณจาก (ก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่ายและภาษี

เงนิได้+ค่าเสือ่มราคา+ค่าตดัจ าหน่าย) / ดอกเบี้ยจ่าย (การค านวณดอกเบี้ยจ่าย คอื ค่าใช้จ่ายดอกเบี้ยในงบก าไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ + 

ค่าใชจ้่ายดอกเบี้ยส่วนทีบ่นัทกึเป็นตน้ทุนสนิทรพัยใ์นงบแสดงฐานะการเงนิ) 

ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2568 กลุ่มบรษิทัฯ มอีตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบีย้เท่ากบั 0.67 เท่า ซึ่ง

กลุ่มบรษิทัฯ มกี าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษเีงนิได ้และค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบีย้จ่ายลดลง เมื่อเทยีบ

กบั ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2567 แม้ว่าจะมรีายได้จากการขายที่ดนิเพิม่ขึ้นจากไตรมาส 2 ปี 2568 ซึ่งจากอตัราส่วน

ดงักล่าว แสดงใหเ้หน็ว่ากลุ่มบรษิทัฯ ยงัผลก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษเีงนิได ้และค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่าย ที่

ไม่เพยีงพอต่อการช าระดอกเบีย้จ่าย 

ณ วนัที ่31 มนีาคม 2569 กลุ่มบรษิทัฯ มอีตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบี้ยเท่ากบั 0.02 เท่า ซึ่ง

จากอตัราส่วนดงักล่าว แสดงใหเ้หน็ว่ากลุ่มบรษิทัฯ มผีลขาดทุนก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษเีงนิได ้ค่าเสื่อมราคา และค่าตดั

จ าหน่าย ไม่เพยีงพอต่อการช าระดอกเบีย้จ่าย 
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3.3.8 อตัราส่วนความสามารถในการช าระภาระผกูพนั (Debt Service Coverage Ratio: DSCR) 

(หน่วย : เท่า) 31 ธนัวาคม 2567 31 ธนัวาคม 2568 31 มีนาคม 2569 
อตัราสว่นความสามารถในการช าระภาระผกูพนั  
(Debt Service Coverage Ratio: DSCR)1, 2 0.05 0.03 0.03 

หมายเหตุ : 1 อตัราส่วนความสามารถในการช าระภาระผกูพนั (Debt Service Coverage Ratio: DSCR) ค านวณจาก ก าไรก่อนหกัดอกเบี้ย 

ภาษี ค่าเสือ่ม ราคา และค่าตดัจ าหน่าย / (หนี้สนิระยะสัน้ทีม่ภีาระดอกเบี้ย + หนี้สนิระยะยาวทีม่ภีาระดอกเบี้ยภายใน 1 ปี) (การค านวณ

ดอกเบี้ยจ่าย คอื ค่าใช้จ่ายดอกเบี้ยในงบก าไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ + ค่าใช้จ่ายดอกเบี้ยส่วนทีบ่นัทึกเป็นต้นทุนสนิทรพัย์ในงบแสดงฐานะ

การเงนิ) 
2 ปรบัขอ้มลูทีน่ ามาจากงบก าไรขาดทุนเบด็เสรจ็รวมหรอืงบกระแสเงนิสดรวม ใหเ้ป็นขอ้มลูรายปี (Annualized) โดยใชข้อ้มลูจากงบการเงนิ

ยอ้นหลงั 4 ไตรมาสล่าสุดมาค านวณ 

ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2568 กลุ่มบรษิทัฯ มอีตัราส่วนความสามารถในการช าระภาระผกูพนั เท่ากบั 0.03 เท่า 

อย่างไรกต็าม แมว้่ากลุ่มบรษิทัฯ มกี าไรก่อนหกัดอกเบี้ย ภาษี ค่าเสื่อม ราคา และค่าตดัจ าหน่ายในปี 2568 ลดลง แต่

กลุ่มบรษิทัฯ มภีาระหนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบีย้ทีค่รบก าหนดช าระภายใน 1 ปี ของกลุ่มบรษิทัฯ ลดลงจาก ณ สิน้ปี 2567 

ซึง่จากอตัราส่วนดงักล่าว แสดงใหเ้หน็ว่ากลุ่มบรษิทัฯ ยงัผลก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษเีงนิได ้และค่าเสื่อมราคา และ

ค่าตดัจ าหน่าย ทีไ่ม่เพยีงพอต่อการช าระหนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบีย้ทีค่รบก าหนดช าระภายใน 1 ปี 

ณ วนัที ่31 มนีาคม 2569 กลุ่มบรษิทัฯ มอีตัราส่วนความสามารถในการช าระภาระผูกพนั เท่ากบั 0.03 เท่า 

ซึง่จากอตัราส่วนดงักล่าว แสดงใหเ้หน็ว่ากลุ่มบรษิทัฯ มผีลขาดทุนก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษเีงนิได ้ค่าเสื่อมราคา และค่า

ตดัจ าหน่าย ไม่เพยีงพอต่อการช าระหนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบีย้ทีค่รบก าหนดช าระภายใน 1 ปี 

3.3.9 อตัราส่วนหน้ีสินท่ีมีภาระดอกเบี้ยต่อก าไรก่อน ดอกเบี้ยจ่าย ภาษีเงินได้ ค่าเส่ือมราคาและค่า

ตดัจ าหน่าย (Interest Bearing Debt to EBITDA ratio) 

(หน่วย : เท่า) 31 ธนัวาคม 2567 31 ธนัวาคม 2568 31 มีนาคม 2569 
อตัราสว่นหนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบีย้ตอ่ก าไรก่อน ดอกเบีย้จ่าย 
ภาษเีงนิได ้ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่าย  
(Interest Bearing Debt to EBITDA ratio)1, 2 

36.78 64.21 55.77 

หมายเหตุ : 1 หนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบี้ย ประกอบดว้ย (1) เงนิกูย้มืระยะสัน้จากสถาบนัการเงนิ (2) เงนิกูย้มืระยะสัน้จากบุคคลอืน่ (3) ส่วนของ

หนี้สนิตามสญัญาเช่าทีถ่ึงก าหนดช าระภายในหนึง่ปี (4) ส่วนของหุ้นกู้ทีถ่ึงก าหนดช าระภายในหนึง่ปี (5) ส่วนของหุ้นกู้แปลงสภาพ – 

องค์ประกอบทีเ่ป็นหนี้สนิทีถ่งึก าหนดช าระภายในหนึง่ปี (6) ส่วนของเงนิกู้ยมืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิทีถ่งึก าหนดช าระภายในหนึง่ปี 

(7) หนี้สนิตามสญัญาเช่า (8) หุน้กู ้(9) หุน้กูแ้ปลงสภาพ – องคป์ระกอบทีเ่ป็นหนี้สนิ (10) เงนิกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิ 

 2 ปรบัขอ้มลูทีน่ ามาจากงบก าไรขาดทุนเบด็เสรจ็รวมหรอืงบกระแสเงนิสดรวม ใหเ้ป็นขอ้มลูรายปี (Annualized) โดยใชข้อ้มลูจากงบการเงนิ

ยอ้นหลงั 4 ไตรมาสล่าสุดมาค านวณ 

ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2568 กลุ่มบรษิทัฯ มอีตัราส่วนหนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบีย้ต่อก าไรก่อน ดอกเบี้ยจ่าย ภาษี

เงนิได้ ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายเท่ากบั 64.21 เท่า เพิม่ขึ้นจาก ณ สิ้นปี 2567 เดมิมอีตัราส่วนดงักล่าวอยู่ที่ 

36.78 เท่า เนื่องจากมหีนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบี้ยที่เพิม่ขึน้ ประกอบกบัก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่ายภาษีเงนิได ้ค่าเสื่อมราคา 

และค่าตดัจ าหน่าย (EBITDA) ทีล่ดลงของบรษิทัฯ 



 
   

                                      บรษิทั วลิล่า คุณาลยั  จ ากดั (มหาชน) 

ส่วนที ่3.2 (3) การวเิคราะหแ์ละค าอธบิายของฝ่ายจดัการ หน้า 22 

 

ณ วนัที ่31 มนีาคม 2569 กลุ่มบรษิทัฯ มอีตัราส่วนหนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบี้ยต่อก าไรก่อน ดอกเบี้ยจ่าย ภาษี

เงนิได ้ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายเท่ากบั 55.77 เท่า ลดลงจาก ณ สิน้ปี 2568 เดมิมอีตัราส่วนดงักล่าวอยู่ที ่64.21 

เท่า เนื่องจากมกี าไรก่อนดอกเบี้ยจ่ายภาษีเงนิได ้ค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่าย (EBITDA) (Annualized) เพิม่ขึน้

จากปี 2568 เป็นหลกั 


