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บริษทั ลานนารีซอรส์เซส จาํกดั (มหาชน) 
คาํอธิบายและการวิเคราะหข์องฝ่ายจดัการ 

(สาํหรบังบการเงนิรวมประจาํปี 2556) 
  

 
ผลการดาํเนินงานในภาพรวม 
 

บรษิทัฯ มรีายไดแ้ละกําไรสทุธใินปี 2556 จาํนวน 12,163.96 ลา้นบาท และ 572.29 ลา้นบาทตามลาํดบั 
ลดลงจากปีก่อนร้อยละ 9.56 และ 37.22 เน่ืองจากราคาขายถ่านหนิในตลาดโลกลดตํ่าลงอย่างต่อเน่ือง ทําให้
รายไดแ้ละกําไรสุทธจิากธุรกจิถ่านหนิลดลง ในขณะเดยีวกนัแมร้ายไดจ้ากธุรกจิเอทานอลเพิม่ขึน้เน่ืองจากราคา
ขายเอทานอลโดยเฉลีย่ปรบัตวัเพิม่สงูขึน้อยา่งต่อเนื่องตามอุปสงคเ์อทานอลในประเทศทีเ่พิม่มากขึน้อย่างต่อเน่ือง
ทัง้นี้เน่ืองจากนโยบายรฐับาลทีย่กเลกิการจาํหน่ายน้ํามนัเบนซนิ 91 และส่งเสรมิการผลติรถยนต์ทีใ่ชแ้ก๊สโซฮอลล ์
E20 และ E85 เพิม่มากขึน้ แต่กากน้ําตาลซึง่เป็นวตัถุดบิหลกักม็รีาคาเพิม่สงูขึน้อย่างต่อเน่ืองเช่นเดยีวกนั ทาํให้
กาํไรสทุธจิากธุรกจิเอทานอลลดลงเช่นเดยีวกนั 
 ธรุกิจถ่านหิน : ราคาถ่านหนิในตลาดโลกลดตํ่าลงอย่างต่อเน่ืองตัง้แต่ปี 2555 เป็นตน้มา บรษิทัฯ                
จงึไดป้รบักลยุทธด์า้นการผลติและการจาํหน่ายถ่านหนิเพื่อใหส้ามารถทาํกาํไรอย่างต่อเน่ืองดงันี้คอื (1) ลดตน้ทุน
การทําเหมอืงและเพิม่ประสทิธิภาพการผลิตถ่านหนิโดยลดต้นทุนการเปิดหน้าดินซึ่งเป็นต้นทุนหลกัให้ตํ่าลง                
(2) เลอืก PRODUCT MIX ทีข่ายไดใ้นราคาทีส่งูขึน้และมกีําไรด ี(3) จดัซือ้ถ่านหนิจากแหล่งถ่านหนิอื่นเพือ่นํามา
ผสมกบัถ่านหนิคุณภาพตํ่าทีผ่ลติไดจ้ากแหล่งสมัปทานของตนเอง เพือ่ใหไ้ดถ่้านหนิทีม่คีุณภาพดขีึน้สามารถขาย
ไดใ้นราคาทีส่งูขึน้และมกีาํไรเพิม่มากขึน้ 
 

 
 

สรุปแลว้ผลการดําเนินงานในภาพรวมสาํหรบัธุรกจิถ่านหนิ ปรากฎว่ามรีายไดแ้ละกําไรสุทธซิึ่งคํานวณ
ตามสดัส่วนการถอืหุน้ของบรษิทัฯ ในปี 2556 จาํนวน 10,473.08 ลา้นบาท และ 436.29 ลา้นบาท ซึ่งลดลงจาก              
ปีก่อนรอ้ยละ 12.80 และ 35.89 ตามลําดบั แต่อย่างไรกต็ามแมผ้ลการดําเนินงานจากธุรกจิถ่านหนิจะลดตํ่าลงแต่
ยงัคงมกีาํไรอย่างต่อเน่ือง  
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ธุรกิจเอทานอล : ราคาขายเอทานอลโดยเฉลี่ยมีแนวโน้มปรับตัวเพิ่มสูงขึ้นอย่างต่อเน่ือง                        

แต่กากน้ําตาลซึง่เป็นวตัถุดบิหลกักม็รีาคาเพิม่สงูขึน้อยา่งต่อเน่ืองเช่นเดยีวกนั กอปรกบัอุปสงคห์รอืความตอ้งการ
ใช้เอทานอลในประเทศปรบัตวัเพิม่สูงขึน้โดยเฉลี่ยจาก 1.37 ล้านลติรต่อวนัเมื่อตอนปลายปี 2555 เพิม่ขึน้เป็น 
2.57 ลา้นลติรต่อวนัในปี 2556 เน่ืองจากรฐับาลยกเลกิการจาํหน่ายน้ํามนัเบนซนิ 91 และส่งเสรมิการผลติรถยนต ์      
ทีใ่ชน้ํ้ามนัแก๊สโซฮอลล ์E20 และ E85 มากขึน้ จงึทาํใหอุ้ปสงคห์รอืความตอ้งการใชเ้อทานอลเพื่อผสมเป็นน้ํามนั
แก๊สโซฮอลลเ์พิม่มากขึน้เป็นลาํดบัอยา่งต่อเน่ือง 
 
 

 
 
 

สรปุแลว้ผลการดาํเนินงานในภาพรวมสาํหรบัธุรกจิเอทานอล ปรากฎว่ามรีายไดแ้ละกําไรสทุธซิึง่คาํนวณ
ตามสดัส่วนการถือหุ้นของบริษัทฯ ในปี 2556 จํานวน 1,659.05 ล้านบาท และ 88.44 ล้านบาท ตามลําดับ          
แม้รายได้เพิม่ขึน้จากปีก่อนถงึรอ้ยละ 22.91 แต่กําไรสุทธกิลบัลดลงจากปีก่อนถงึรอ้ยละ 28.26 เน่ืองจากราคา
วตัถุดบิกากน้ําตาลปรบัตวัเพิม่สงูขึน้ ตามทีช่ีแ้จงขา้งตน้ อยา่งไรกต็ามผลการดาํเนินงานจากธุรกจิเอทานอลกย็งัมี
กาํไรอยา่งต่อเน่ืองเชน่เดยีวกนั 

 

การเปล่ียนแปลงนโยบายการบญัชีท่ีสาํคญั 
 บรษิทัฯ ได้เปลีย่นแปลงวธิกีารบนัทกึบญัชเีกี่ยวกบัภาษีเงนิได้ เพื่อให้เป็นไปตามมาตรฐานการบญัชี
ฉบับที่ 12 ซึ่งเริ่มใช้บังคับสําหรับรอบระยะเวลาบัญชีที่เริ่มในหรือหลังวันที่ 1 มกราคม 2556 เป็นต้นไป                          
ซึ่งผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลงนโยบายบญัชดีงักล่าวทําให้บรษิทัฯ ต้องปรบัปรุงกําไรสะสมเพิม่ขึน้จํานวน 
68.26 ลา้นบาท ดงัมรีายละเอยีดการปรบัปรงุทีแ่สดงไวใ้นหมายเหตุประกอบงบการเงนิประจาํปี 2556 ขอ้ 4 แลว้ 
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การวิเคราะหผ์ลการดาํเนินงาน 
 

 

รายได้ 

 

ปี 2556 
 

ปี 2555 
 

เพ่ิมขึน้ (ลดลง) 
ล้านบาท % ล้านบาท % ล้านบาท % 

รายไดจ้ากธรุกจิถ่านหนิ 10,473.08 86.10 12,010.26 89.30 (1,537.18) (12.80) 
รายไดจ้ากธรุกจิเอทานอล 1,659.05 13.64 1,349.86 10.04 309.19 22.91 
รายไดอ้ืน่ 31.83 0.26 89.17 0.66 (57.34) (64.30) 

รวมรายได้ทัง้ส้ิน 12,163.96 100.00 13,449.29 100.00 (1,285.33) (9.56) 
 

รายได้ :  บรษิทัฯ มรีายไดใ้นปี 2556 รวมทัง้สิน้ 12,163.96 ลา้นบาท ลดลงจากปีก่อน 1,285.33 ลา้นบาท                    
คดิเป็นรอ้ยละ 9.56 เน่ืองจาก  

(1) มรีายได้จากธุรกจิถ่านหนิในปี 2556 รวมทัง้สิน้ 10,473.08 ลา้นบาท ลดลงจากปีก่อน 1,537.18 
ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 12.80 เน่ืองจากราคาขายถ่านหนิโดยเฉลีย่ลดลงรอ้ยละ 19.05 แมป้รมิาณการขายถ่านหนิ
เพิม่ขึน้รอ้ยละ 7.73 กต็าม   

(2) มรีายไดจ้ากธุรกจิเอทานอลในปี 2556 รวมทัง้สิน้ 1,659.05 ลา้นบาท เพิม่ขึน้จากปีก่อน 309.19 
ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 22.91 เน่ืองจากราคาขายเอทานอลโดยเฉลีย่เพิม่ขึน้รอ้ยละ 24.07 ในขณะทีป่รมิาณการ
ขายเอทานอลใกลเ้คยีงกบัปีก่อน 

(3) มรีายไดอ้ื่นในปี 2556 รวมทัง้สิน้ 31.83 ลา้นบาท ลดลงจากปีก่อน 57.34 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 
64.30 เน่ืองจากบรษิทัย่อยแห่งหน่ึงเลกิกจิการจงึไม่มรีายไดจ้ากการใหบ้รกิารลําเลยีงขนส่งถ่านหนิและบรกิาร             
ทา่เทยีบเรอื 

 
 

ค่าใช้จ่าย  

ปี 2556 ปี 2555 เพ่ิมขึน้ (ลดลง) 
 

ล้านบาท 
% 

ยอดขาย 

 

ล้านบาท 
% 

ยอดขาย 

 

ล้านบาท 
% 

ยอดขาย 

ธรุกิจถ่านหิน       

ตน้ทุนขาย 6,680.17 63.78 7,556.05 62.91 (875.88) (11.59) 
ค่าใชจ้่ายขายและบรหิาร 2,853.18 27.24 2,749.10 22.89 104.08 3.79 
ค่าใชจ้่ายการเงนิ 0.87 0.01 0.42 0.00 0.45 107.14 
ภาษเีงนิไดน้ิตบิคุคล 276.81 2.64 608.85 5.07 (332.04) (54.54) 
ธรุกิจเอทานอล       
ตน้ทุนขาย 1,390.60 83.82 1,070.41 79.30 320.19 29.91 
ค่าใชจ้่ายขายและบรหิาร 96.87 5.84 61.23 4.54 35.64 58.21 
ค่าใชจ้่ายการเงนิ 58.64 3.53 53.73 3.98 4.91 9.14 
 

ค่าใช้จ่ายธุรกิจถ่านหิน : ค่าใช้จ่ายธุรกิจถ่านหินในปี 2556 รวมทัง้สิ้น 9,811.03 ล้านบาท ลดลงจาก              
ปีก่อน 1,103.39 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 10.11 ลา้นบาท เน่ืองจาก 

(1) ตน้ทุนขายถ่านหนิในปี 2556 ลดลงจากปีก่อน 875.88 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 11.59 เน่ืองจาก
ปรมิาณการขายถ่านหนิเพิม่ขึน้รอ้ยละ 7.73 แต่ตน้ทนุขายถ่านหนิโดยเฉลีย่ต่อตนัลดลงรอ้ยละ 17.93 

(2) ค่าใชจ้า่ยขายและบรหิารในปี 2556 เพิม่ขึน้จากปีก่อน 104.08 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 3.79 ทัง้น้ี
ตามปรมิาณการขายถ่านหนิทีเ่พิม่ขึน้ 
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(3) ค่าใช้จ่ายการเงนิในปี 2556 เพิม่ขึน้จากปีก่อน 0.45 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 107.14 เน่ืองจาก
บรษิทัย่อยในประเทศอนิโดนีเซยีไดกู้เ้งนิมาใชใ้นการจดัซือ้ท่าเรอืและถนนลาํเลยีงถ่านหนิ จงึทาํใหม้ดีอกเบีย้จ่าย
เพิม่ขึน้ 

(4) ภาษเีงนิไดนิ้ตบิุคคลในปี 2556 ลดลงจากปีก่อน 332.04 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 54.54 เนื่องจาก
มกีาํไรจากการดาํเนินงานลดลง 
ค่าใช้จ่ายธุรกิจเอทานอล : ค่าใชจ้่ายธุรกจิเอทานอลในปี 2556 รวมทัง้สิ้น 1,546.11 ลา้นบาท เพิม่ขึน้จาก       
ปีก่อนรอ้ยละ 30.43 เน่ืองจาก 

(1) ต้นทุนขายเอทานอลในปี 2556 เพิ่มขึ้นจากปีก่อน 320.19 ล้านบาทคิดเป็นร้อยละ 29.91 
เนื่องจากตน้ทุนขายเอทานอลโดยเฉลีย่ต่อลติรเพิม่ขึน้รอ้ยละ 33.55 เพราะราคาวตัถุดบิกากน้ําตาลซึง่เป็นตน้ทุน
สว่นใหญ่มรีาคาเพิม่ขึน้จากปีก่อนรอ้ยละ 43.20   

(2) ค่าใช้จ่ายขายและบริหารในปี 2556 เพิม่ขึ้นจากปีก่อน 35.64 ล้านบาทคิดเป็นร้อยละ 58.21 
เนื่องจากมคีา่ใชจ่้ายโรงงานเอทานอลสายการผลติที ่1 ซึง่หยดุปรบัปรงุชัว่คราว  

(3) ค่าใชจ้า่ยการเงนิในปี 2556 เพิม่ขึน้จากปีก่อน 4.91 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 9.14 เน่ืองจากมกีาร
กูย้มืเงนิระยะสัน้มาใชเ้ป็นเงนิทนุหมนุเวยีนในการจดัซือ้วตัถุดบิกากน้ําตาลจงึทาํใหม้ดีอกเบีย้จา่ยเพิม่ขึน้ 

(4) กําไรจากธุรกจิเอทานอลไม่ต้องเสยีภาษีเงนิได้นิตบิุคคลเพราะได้รบัการส่งเสรมิการลงทุนตาม
พระราชบญัญตัสิง่เสรมิการลงทนุ พ.ศ. 2520 
 
 

กาํไรขัน้ต้น 
ธรุกิจถา่นหิน ธรุกิจเอทานอล รวมทัง้ส้ิน 

ล้านบาท % ล้านบาท % ล้านบาท % 

ปี 2556       

รายไดจ้ากการขาย 10,473.08 100.00 1,659.05 100.00 12,132.13 100.00 
หกั  ตน้ทุนขาย 6,680.17 63.78 1,390.60 83.82 8,070.77 66.52 
กาํไรขัน้ต้น 3,792.91 36.22 268.45 16.18 4,061.36 33.48 
ปี 2555       
รายไดจ้ากการขาย 12,010.26 100.00 1,349.86 100.00 13,360.12 100.00 
หกั  ตน้ทุนขาย 7,556.05 62.91 1,070.41 79.30 8,626.46 64.57 
กาํไรขัน้ต้น 4,454.21 37.09 279.45 20.70 4,733.66 35.43 
 

กาํไรขัน้ต้น :  บรษิทัฯ มกีําไรขัน้ตน้ในปี 2556 จาํนวน 4,061.36 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 33.48 ของรายไดจ้าก
การขาย เมือ่เปรยีบเทยีบกบัปีก่อนทีม่กีําไรขัน้ตน้จาํนวน 4,733.66 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 35.43 ของรายไดจ้าก
การขายแลว้ บรษิทัฯ มอีตัรากาํไรขัน้ตน้ลดลงเน่ืองจาก 

(1) มอีตัรากําไรขัน้ต้นจากธุรกจิถ่านหนิในปี 2556 รอ้ยละ 36.22 ของรายได้จากการขาย ซึ่งลดลง
เลก็น้อยจากปีก่อนทีม่อีตัรากาํไรขัน้ตน้รอ้ยละ 37.09 ของรายไดจ้ากการขาย เน่ืองจากมกีารปรบักลยุทธด์า้นการ
ผลติและการจาํหน่ายถ่านหนิใหส้อดคลอ้งกบัราคาถ่านหนิในตลาดโลกทีล่ดตํ่าลงตามทีช่ีแ้จงขา้งตน้แลว้ 

(2) มอีตัรากําไรขัน้ต้นจากธุรกจิเอทานอลในปี 2556 รอ้ยละ 16.18 ของรายไดจ้ากการขาย ซึง่ลดลง
จากปีก่อนทีม่อีตัรากําไรขัน้ต้นรอ้ยละ 20.70 ของรายไดจ้ากการขาย เน่ืองจากวตัถุดบิกากน้ําตาลซึ่งเป็นต้นทุน
สว่นใหญ่มรีาคาเพิม่ขึน้ตามทีช่ีแ้จงขา้งตน้แลว้ 
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กาํไรสทุธิ 
 

ปี 2556 ปี 2555 เพ่ิมขึน้/(ลดลง) 
ล้านบาท % ล้านบาท % ล้านบาท % 

กาํไรจากธุรกจิถ่านหนิ 436.29 76.24 680.57 74.66 (244.28) (35.89) 
กาํไรจากธุรกจิเอทานอล 88.44 15.45 123.28 13.52 (34.84) (28.26) 
สว่นแบ่งกาํไรจากบรษิทัร่วมและรายไดอ้ืน่ 47.56 8.31 107.70 11.82 (60.14) (55.84) 
กาํไรสทุธิ 572.29 100.00 911.55 100.00 (339.26) (37.22) 
กาํไรสทุธิต่อหุ้น-บาทต่อหุ้น 1.09 1.74 (0.65) (37.22) 
หมายเหต ุ:   มลูค่าจดทะเบียนหุ้นละ 1 บาท     

 

กาํไรสุทธิ : บรษิทัฯ มกีําไรสุทธใินปี 2556 จาํนวน  572.29 ลา้นบาทคดิเป็นกําไรสทุธหิุน้ละ 1.09 บาท ลดลง
จากปีก่อนรอ้ยละ 37.22 เน่ืองจาก 

(1) มกีําไรสุทธจิากธุรกจิถ่านหนิในปี 2556 จาํนวน 436.29 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 76.24 ของกาํไร
สทุธริวม ลดลงจากปีก่อนรอ้ยละ 35.89 เน่ืองจากราคาขายถ่านหนิโดยเฉลีย่ต่อตนัลดลงตามทีช่ีแ้จงขา้งตน้แลว้ 

(2) มกีําไรสุทธจิากธุรกจิเอทานอลในปี 2556 จาํนวน 88.44 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 15.45 ของกําไร
สทุธริวม ลดลงจากปีก่อนรอ้ยละ 28.26 เน่ืองจากตน้ทุนขายเอทานอลโดยเฉลีย่ต่อลติรเพิม่ขึน้ตามทีช่ีแ้จงขา้งต้น
แลว้ 

(3) มสี่วนแบ่งกําไรจากบรษิทัร่วมและรายได้อื่นในปี 2556 จํานวน 47.56 ล้านบาทคดิเป็นรอ้ยละ 
8.31 ของกาํไรสทุธริวม ลดลงจากปีก่อนรอ้ยละ 55.84 เน่ืองจากไม่มรีายไดจ้ากการใหบ้รกิารลาํเลยีงขนสง่ถ่านหนิ
และบรกิารทา่เทยีบเรอืตามทีช่ีแ้จงขา้งตน้แลว้ 
EBITDA และ EBITDA MARGIN 

(1) บรษิทัฯ ม ีEBITDA (กาํไรก่อนหกัค่าใชจ้า่ยทางการเงนิ ภาษเีงนิไดนิ้ตบิุคคล ค่าเสื่อมราคาและ                   
คา่เสือ่มสิน้) เทา่กบั 1,405.78 ลา้นบาท ลดลงจากปีก่อนรอ้ยละ 38.16 เน่ืองจากกาํไรลดลง 

(2) บริษัทฯ มี EBITDA MARGIN คิดเป็นร้อยละ 11.56 เมื่อเปรียบเทียบกับปีก่อนลดลงร้อยละ 
31.63 เนื่องจาก EBITDA ลดลงตามทีช่ ีแ้จงใน (1) ขา้งตน้ 
ประสิทธิภาพในการทาํกาํไร 
 ราคาขายถ่านหนิลดลงทาํใหก้าํไรสทุธลิดลงตามทีช่ีแ้จงขา้งตน้มผีลทาํใหป้ระสทิธภิาพในการทาํกาํไรของ
บรษิทัฯ ลดลงดงันี้ 

(1) บรษิทัฯ มอีตัรากาํไรสทุธ ิ(NET PROFIT MARGIN) ในปี 2556 คดิเป็นรอ้ยละ 6.80 เมือ่เปรยีบเทยีบ 
กบัปีก่อนทีม่อีตัรากาํไรสทุธริอ้ยละ 10.16 แลว้ลดลงรอ้ยละ 33.12  

(2) บรษิทัฯ มอีตัราผลตอบแทนต่อสว่นผูถ้อืหุน้ (RETURN ON EQUITY) ในปี 2556 คดิเป็นรอ้ยละ 
14.89 เมือ่เปรยีบเทยีบกบัปีก่อนทีม่ผีลตอบแทนต่อสว่นผูถ้อืหุน้รอ้ยละ 26.22 แลว้ลดลงรอ้ยละ 43.20 

(3) บรษิทัฯ มอีตัราสว่นผลตอบแทนต่อสนิทรพัยร์วม (RETURN ON TOTAL ASSETS) และอตัราสว่น 

ผลตอบแทนต่อสนิทรพัยถ์าวร (RETURN ON FIXED ASSETS) ในปี 2556 คดิเป็นรอ้ยละ 10.21 และ 34.83 เมือ่
เปรยีบเทยีบกบัปีก่อนทีม่อีตัราสว่นผลตอบแทนต่อสนิทรพัยร์วมและอตัราสว่นผลตอบแทนต่อสนิทรพัยถ์าวรรอ้ยละ 
18.38 และ 53.42 แลว้ลดลงรอ้ยละ 44.45 และ 34.81 ตามลาํดบั โดยมอีตัราสว่นหมนุเวยีนสนิทรพัยเ์ท่ากบั 1.50 
เทา่ ซึง่ตํ่ากวา่ปีก่อนทีม่อีตัราการหมนุเวยีนของสนิทรพัย ์1.81 เทา่ 
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งบแสดงฐานะการเงิน 

สินทรพัย ์: บรษิทัฯ มสีนิทรพัยร์วม ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2556 เพิม่ขึน้จากวนัสิน้ปี 2555 จาํนวน  889.49                
ลา้นบาทหรอืเพิม่ขึน้รอ้ยละ 11.63 ประกอบดว้ย  

(1) สิ น ท รั พ ย์ ห มุ น เ วี ย น
เพิม่ขึน้จากวนัสิน้ปี 2555 จาํนวน 464.38 
ล้านบาทหรือ เพิ่มขึ้น ร้อยละ  11 .75 
เ น่ืองจาก  (ก )  มีเ งินสดและรายการ
เทยีบเท่าเงนิสดลดลงจากวนัสิ้นปี 2555 
จํานวน  389.57 ล้านบาทหรือลดลง            
ร้อยละ 24.48 (ข) มีลูกหน้ีการค้าและ
ลูกหน้ีอื่นลดลงจากวนัสิน้ปี 2555 จาํนวน 
1.72 ลา้นบาทหรอืลดลงรอ้ยละ 0.20 (ค) 
มีสินค้าคงเหลือลดลงจากวนัสิ้นปี 2555 
จํานวน 71.82 ล้านบาทหรอืลดลงรอ้ยละ 
14.30 และ (ง) มสีนิทรพัย์หมุนเวยีนอื่นเพิม่ขึน้จากวนัสิน้ปี 2555 จํานวน 927.49 ล้านบาทหรอืเพิม่ขึน้รอ้ยละ 
93.32 เนื่องจากมภีาษซีือ้รอเรยีกคนืและภาษเีงนิไดนิ้ตบิุคคลจา่ยล่วงหน้าเพิม่ขึน้ 

(2) สนิทรพัย์ไม่หมุนเวยีนเพิม่ขึน้จากวนัสิ้นปี 2555 จํานวน 425.11 ล้านบาทหรอืเพิม่ขึ้นร้อยละ 
11.50 เนื่องจากมทีีด่นิ อาคาร และอุปกรณ์ เพิม่ขึน้ ซึง่ส่วนใหญ่เป็นการจดัซือ้ท่าเรอืและถนนลาํเลยีงถ่านหนิของ
บรษิทัยอ่ยในประเทศอนิโดนีเซยี 
หน้ีสิน : บรษิทัฯ มหีนี้สนิรวม ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2556 เพิม่ขึน้จากวนัสิน้ปี 2555 จาํนวน 422.66 ลา้นบาท
หรอืเพิม่ขึน้รอ้ยละ 13.75 ประกอบดว้ย 

(1) เจ้าหนี้การค้าและเจ้าหน้ีอื่นลดลงจากวันสิ้นปี 2555 จํานวน 73.77 ล้านบาทหรือลดลง                 
รอ้ยละ 9.82 

(2) เงนิกู้ยมืระยะสัน้และระยะยาวเพิม่ขึน้จากวนัสิน้ปี 2555 จํานวน 601.07 ล้านบาทหรอืเพิม่ขึน้     
รอ้ยละ 48.75  

(3) ค่าใช้จ่ายค้างจ่ายส่วนใหญ่เป็นค่าใช้จ่ายเปิดหน้าดิน ค่าขนส่ง ฯลฯ ลดลงจากวนัสิ้นปี 2555 
จาํนวน 124.67 ลา้นบาทหรอืลดลงรอ้ยละ 15.05  

(4) หน้ีสนิอื่นส่วนใหญ่เป็นสาํรองค่าฟ้ืนฟูสภาพเหมอืงและสาํรองผลประโยชน์ระยะยาวของพนกังาน ฯลฯ 
เพิม่ขึน้สทุธจิากวนัสิน้ปี 2555 จาํนวน 20.03 ลา้นบาทหรอืเพิม่ขึน้รอ้ยละ 7.65 
 

 

ฐานะทางการเงิน 
หน่วย : ล้านบาท เพ่ิมขึน้ (ลดลง) 

ณ วนัท่ี 31 
ธนัวาคม 2556 

ณ วนัท่ี 31 
ธนัวาคม 2555 

 

ล้านบาท 
 

% 

สนิทรพัยร์วม 8,539.66 7,650.17 889.49 11.63 
หน้ีสนิรวม 3,496.96 3,074.30 422.66 13.75 
สว่นของผูถ้อืหุน้รวม 5,042.70 4,575.87 466.83 10.20 
มลูค่าหุ้นตามบญัชี-บาทต่อหุ้น 7.63 7.01 0.62 8.84 
หมายเหตุ :  มลูค่าจดทะเบียนหุ้นละ 1 บาท     
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ส่วนของผู้ถือหุ้น : บริษัทฯ มีส่วนของผู้ถือหุ้นรวม ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2556 เพิม่ขึ้นจากวนัสิ้นปี 2555 
จํานวน 466.83 ล้านบาทหรอืเพิม่ขึ้นร้อยละ 10.20 ทําให้มูลค่าหุ้นตามบญัชีเพิม่ขึ้นจากหุ้นละ 7.01 บาท เป็น                  
หุน้ละ 7.63 บาท เน่ืองจากมกีารเพิม่ทุนเพือ่จา่ยหุน้ปนัผล 175 ลา้นบาท มกีารจ่ายเงนิสดปนัผล 533.75 ลา้นบาท                 
มกีําไรสุทธเิพิม่ขึ้น 572.29 ล้านบาท มรีายการปรบัปรุงกําไรสะสมและผลแตกต่างจากการแปลงค่างบการเงนิ
เพิม่ขึน้ 108.38 ลา้นบาทและมสีว่นของผูถ้อืหุน้สว่นน้อยเพิม่ขึน้ 144.91 ลา้นบาท 
 

 

กระแสเงินสด หน่วย : ล้านบาท 

 ปี 2556 ปี 2555 
เงนิสดสทุธจิาก (ใชไ้ปใน) กจิกรรมดาํเนินงาน (3.45) 1,927.01 
เงนิสดสทุธจิาก (ใชไ้ปใน) กจิกรรมลงทนุ (479.38) (803.10) 
เงนิสดสทุธจิาก (ใชไ้ปใน) กจิกรรมจดัหาเงนิ 147.09 (1,147.49) 
สว่นต่างจากการแปลงคา่งบการเงนิ เพิม่ขึน้ (ลดลง) 5.17 (36.22) 
เงนิสดเพิม่ขึน้ (ลดลง) สทุธ ิ (330.57) (59.80) 
เงนิสดยกมาตน้งวด 1,152.59 1,212.39 
เงินสดคงเหลือปลายงวด 822.02 1,152.59 

  
กระแสเงินสด 

(1) บรษิทัฯ มเีงนิสดสทุธใิชไ้ปในกจิกรรมดาํเนินงานในปี 2556 จาํนวน 3.45 ลา้นบาท ประกอบดว้ย 
(ก) กําไรก่อนหกัภาษเีงนิไดนิ้ตบิุคคลและดอกเบีย้จ่ายจาํนวน 1,099.36 ลา้นบาท (ข) รายการทีไ่ม่กระทบเงนิสด 
เชน่ คา่เสือ่มราคาและค่าตดัจ่ายทรพัยส์นิซึง่สว่นใหญ่เป็นรายการเกีย่วกบัเหมอืงถ่านหนิของบรษิทัย่อยในประเทศ
อนิโดนีเซยีจาํนวน 348.22 ลา้นบาท (ค) สนิทรพัยจ์ากการดาํเนินงานเพิม่ขึน้ 578.36 ลา้นบาทเนื่องจากมภีาษซีือ้
รอเรยีกคนืเพิม่ขึน้ (ง) หน้ีสนิจากการดาํเนินงานลดลง 302.79 ลา้นบาท เน่ืองจากมเีจา้หน้ีการคา้และเจา้หน้ีอื่น
ลดลงและ (จ) มดีอกเบีย้รบัเพิม่ขึน้ 18.73 ลา้นบาท แต่มดีอกเบีย้จา่ยและภาษอีากรเพิม่ขึน้ 588.61 ลา้นบาท 

(2) บรษิทัฯ มเีงนิสดสุทธใิชไ้ปในกจิกรรมลงทุนในปี 2556 จํานวน 479.38 ลา้นบาท ประกอบดว้ย 
(ก) ทีด่นิ อาคารและอุปกรณ์เพิม่ขึน้ 452.57 ลา้นบาท (ข) ค่าใชจ้่ายโครงการทาํเหมอืงถ่านหนิของบรษิทัย่อยใน
ประเทศอนิโดนีเซยีเพิม่ขึน้ 120.45 ลา้นบาท และ (ค) มเีงนิลงทนุระยะสัน้และอื่นๆ ลดลงสทุธ ิ93.64 ลา้นบาท  

(3) บรษิทัฯ มเีงนิสดสุทธจิากกจิกรรมจดัหาเงนิในปี 2556 จํานวน 147.09 ลา้นบาท ประกอบด้วย 
(ก) เงนิกูเ้พิม่ขึน้สุทธ ิ595.84 ลา้นบาท (ข) มกีารจ่ายเงนิปนัผล 509.62 ลา้นบาท และ (ค) ส่วนของผูถ้อืหุน้ส่วน
น้อยเพิม่ขึน้ 60.87 ลา้นบาท 
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ความสามารถในการบริหารทรพัยสิ์น 
(1) บรษิทัฯ มลีูกหน้ีการค้าและลูกหน้ีอื่น ณ วนัสิ้นปี 2556 คดิเป็นร้อยละ 10.12 ของสนิทรพัย์รวม    

ซึง่เป็นลกูหน้ีทีย่งัไมถ่งึกาํหนดชาํระทัง้จาํนวน สาํหรบัการตัง้สาํรองคา่เผื่อหน้ีสงสยัจะสญูขึน้อยูก่บัการวเิคราะหอ์ายุ
ลูกหน้ีและประเมินจากประสบการณ์การเรียกเก็บหน้ีที่ผ่านมา ซึ่งบริษัทฯ ประสบปญัหาหน้ีสูญน้อยมากและ               
ยงัไม่พบรายการผดิปกตใินปี 2556 แต่อย่างใด จงึไม่มกีารตัง้สาํรองคา่เผื่อหน้ีสงสยัจะสญูในปี 2556 ทีผ่่านมา 

(2) สนิคา้คงเหลอื ณ วนัสิน้ปี 2556 คดิเป็นรอ้ยละ 5.04 ของสนิทรพัยร์วมโดยไม่มสีนิคา้เสื่อมสภาพ
และยงัไมม่ผีลกระทบจากราคาตลาดทีล่ดลง จงึไมม่กีารตัง้การดอ้ยคา่ของสนิคา้คงเหลอืในปี 2556 ทีผ่า่นมา            

(3) ค่าความนิยมจากการลงทุนในบรษิทัย่อยในประเทศอนิโดนีเซยี คดิเป็นรอ้ยละ 2.18 ของสนิทรพัย์
รวมซึง่บรษิทัฯ พจิารณาจากประมาณการงบการเงนิและผลกระทบต่างๆ แลว้ พบวา่บรษิทัย่อยดงักล่าวยงัสามารถ
ทาํกาํไรไดอ้ยา่งต่อเน่ือง จงึไมม่เีหตุตอ้งตัง้สาํรองการดอ้ยคา่ความนิยมจากการลงทนุในปี 2556 ทีผ่า่นมา 
 

สภาพคล่องและความเพียงพอของเงินทนุ 
(1) บรษิทัฯ มอีตัราสว่นหน้ีสนิรวมต่อส่วนของผูถ้อืหุน้รวม (TOTAL DEBT TO EQUITY RATIO)   

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2556 เท่ากับ 0.69 : 1 ซึ่งเป็นอัตราส่วนที่ตํ่ าและยังมีโครงสร้างเงินทุน (CAPITAL 
STRUCTURE) ทีเ่หมาะสม หากบรษิทัฯ มโีครงการลงทุนในอนาคตกย็งัสามารถกูย้มืเงนิเพิม่เตมิได้อกีโดยมี
อตัราส่วนความสามารถชาํระดอกเบีย้ (INTEREST COVERAGE RATIO) ในปี 2556 เท่ากบั 23.62 เท่า ซึง่เป็น
อตัราสว่นทีส่งูมาก จงึไมม่ปีญัหาในเรือ่งผดินดัชาํระดอกเบีย้แต่อยา่งใด 

(2) บริษัทฯ มีอัตราส่วนสภาพคล่อง (CURRENT RATIO) และมีอัตราส่วนสภาพคล่องหมุนเร็ว 
(QUICK RATIO) ในปี 2556 เท่ากบั 1.73 เท่า และ 0.80 เท่า ตามลําดบั แม้อตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเรว็                    
จะตํ่ากว่าเกณฑ์ปกติ แต่บริษัทฯและบรษิัทย่อยยงัมีวงเงนิสนิเชื่อเพยีงพอสําหรบัใช้เป็นเงนิทุนหมุนเวยีนใน
อนาคต 

(3) บรษิทัฯ ม ีCASH CYCLE ในปี 2556 จาํนวน 18 วนั ลดลงจากปีก่อน 4 วนั โดยมรีะยะเวลาเรยีก
เกบ็หน้ีโดยเฉลีย่ 26 วนั ลดลงจากปีก่อน 2 วนัและมรีะยะเวลาหมุนเวยีนสนิคา้โดยเฉลีย่ 21 วนั เพิม่ขึน้จากปีก่อน 
5 วนั แต่มรีะยะเวลาชาํระหน้ีเจา้หนี้การคา้โดยเฉลีย่ 29 วนั เพิม่ขึน้จากปีก่อน 7 วนั ซึง่ยงัอยู่ในเกณฑป์กต ิ

(4) ดา้นการลงทุนในธุรกจิถ่านหนิซึ่งอยู่ในช่วงขาลงตามวกิฤตทิางเศรษฐกจิและราคาถ่านหนิทีต่กตํ่า 
บริษัทฯ จึงชะลอการลงทุนในแหล่งสมัปทานเหมืองถ่านหินแห่งใหม่ออกไปโดยคาดว่าไม่มีการลงทุนเพิ่มเติม                    
ในปี 2557 อย่างไรกต็ามบรษิทัฯ ยงัมปีรมิาณสํารองถ่านหนิคงเหลอืสําหรบัสมัปทานเหมอืงถ่านหนิทัง้สองแหล่งใน
ประเทศอนิโดนีเซยี ซึ่งจะสามารถผลติถ่านหนิออกจาํหน่ายได้อกีหลายสบิปี จงึไม่น่ามปีญัหาแต่อย่างใด ส่วนการ
ลงทุนในธุรกจิเอทานอลในปี 2557 จะมโีครงการก่อสรา้งระบบผลติกระแสไฟฟ้าดว้ยก๊าซชวีภาพขนาด 1 เมกกะวตัต ์
ใชเ้งนิลงทุนประมาณ 51 ลา้นบาท คาดว่าจะแลว้เสรจ็และเริม่จ่ายกระแสไฟฟ้าไดป้ระมาณไตรมาสที ่3/2557 โดยจะ
นํากระแสไฟฟ้าทีผ่ลติไดม้าใชใ้นโรงงานผลติเอทานอลซึ่งจะทําใหต้้นทุนการผลติเอทานอลลดตํ่าลงและมโีครงการ
ก่อสรา้งถงัเกบ็กากน้ําตาลเพิม่ขึน้อกี 2 ถงั ขนาดความจุรวมทัง้สิน้ประมาณ 20,000 ตนั ใช้เงนิลงทุนประมาณ 60 
ลา้นบาท เพื่อเพิม่ขดีความสามารถในการเกบ็สต๊อกกากน้ําตาลจาก 40,000 ตนัเป็น 60,000 ตนั เพือ่รองรบัปรมิาณ
กากน้ําตาลทีต่้องใชผ้ลติเอทานอลใหม้คีวามคล่องตวัมากยิง่ขึน้ ซึ่งจะช่วยบรหิารต้นทุนการผลติเอทานอลใหถู้กลง
และมีประสิทธิภาพมากยิ่งขึ้น โดยมีแหล่งที่มาของเงินลงทุนทัง้สองรายการจากการดําเนินงาน (CASH 
GENERATION)  
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ภาระผกูพนัด้านหน้ีสิน 

บรษิทั ไทยอะโกรเอน็เนอรย์ี ่จาํกดั (มหาชน) (“ไทยอะโกร”) ซึง่เป็นบรษิทัยอ่ยทีป่ระกอบธรุกจิผลติและ
จาํหน่ายเอทานอลเป็นเชื้อเพลงิมภีาระผกูพนัตามเงื่อนไขสญัญากูย้มืเงนิกบัธนาคารพาณิชยใ์นประเทศแห่งหน่ึง
ดงันี้  

(1) ไทยอะโกรจะตอ้งปฏบิตัติามเงื่อนไขการดํารงอตัราส่วน D/E (DEBT TO EQUITY RATIO)            
ไมเ่กนิกวา่ 2 เทา่ และ DSCR (DEBT SERVICE COVERAGE RATIO) ไมต่ํ่ากวา่ 1.25 เท่า ปรากฎว่า ณ วนัสิน้
ปี 2556 ไทยอะโกรไม่สามารถดาํรงอตัราส่วน DSCR ไดต้ามขอ้ผกูพนัในสญัญากูย้มืเงนิ อย่างไรกต็ามธนาคาร
ผู้ให้กู้ได้มหีนังสอืผ่อนผนัการปฏิบตัิตามเงื่อนไขดงักล่าวแล้วเมื่อวนัที่ 27 ธนัวาคม 2556 โดยไทยอะโกรอยู่
ระหว่างการขอปรบัเปลีย่นเงือ่นไขการดาํรงอตัราสว่น DSCR ใหเ้หมาะสมกบัภาวะเศรษฐกจิและการเปลีย่นแปลง
ทีเ่กดิขึน้ต่อไป 

(2) ธนาคารผูใ้หกู้ก้าํหนดสดัสว่นการถอืหุน้ของบรษิทั ลานนารซีอรส์เซส จาํกดั (มหาชน) (“ลานนา”) 
ในไทยอะโกรไมใ่หต้ํ่ากวา่รอ้ยละ 50 ของจาํนวนหุน้ทัง้หมดตลอดอายุสญัญากูย้มืเงนิ ซึง่ลานนายงัไม่มนีโยบายจะ
ลดสดัสว่นการถอืหุน้ในไทยอะโกรใหต้ํ่ากวา่รอ้ยละ 50 ของจาํนวนหุน้ทัง้หมดแต่อยา่งใด 

(3) ไทยอะโกรจะตอ้งได้รบัความยนิยอมเป็นลายลกัษณ์อกัษรจากธนาคารผูใ้หกู้ก้่อน จงึจะสามารถ
ก่อหน้ีเพิม่ได้โดยไทยอะโกรมีวงเงนิสินเชื่อในปจัจุบนัเพยีงพอต่อการใช้เป็นเงนิทุนหมุนเวยีนในกิจการแล้ว 
นอกจากนี้ไทยอะโกรมแีผนทีจ่ะเสนอขายหุน้สามญัต่อประชาชนทัว่ไปและเขา้จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่ง
ประเทศไทยในอนาคตอนัใกลน้ี้ซึง่จะช่วยทาํใหไ้ทยอะโกรสามารถจดัหาเงนิทนุจากแหล่งอื่นไดเ้พิม่ขึน้ในอนาคตซึง่
จะทาํใหไ้ทยอะโกรมโีครงสรา้งเงนิทุน (CAPITAL STRUCTURE) ทีเ่หมาะสมยิง่ขึน้ 

(4) ธนาคารผูใ้หกู้ก้าํหนดเงือ่นไขวา่ไทยอะโกรจะไมส่ามารถจา่ยปนัผลใหแ้ก่ผูถ้อืหุน้ซึง่รวมถงึลานนา
ได้หากไทยอะโกรไม่สามารถปฏบิตัิตามเงื่อนไขที่กําหนดในสญัญากู้ยมืเงนิเช่น การดํารงอตัราส่วน D/E และ 
DSCR การดํารงสดัส่วนการถอืหุน้ของลานนาในไทยอะโกรเป็นตน้ โดยไทยอะโกรอยู่ระหว่างการขอปรบัเปลีย่น
เงือ่นไขการดาํรงอตัราสว่น DSCR ใหเ้หมาะสมกบัภาวะเศรษฐกจิและการเปลีย่นแปลงทีเ่กดิขึน้ตามทีช่ีแ้จงขา้งตน้
แลว้ ซึง่ทีผ่่านมาไทยอะโกรไม่เคยมปีญัหาผดิสญัญาทีท่าํไวธ้นาคารผูใ้หกู้แ้ต่อย่างใด โดยไดร้บัการสนบัสนุนทาง
การเงนิจากธนาคารผูใ้หกู้เ้ป็นอย่างดมีาโดยตลอด 

ผลกระทบต่อการดาํเนินงานในอนาคต 
 คาดวา่ราคาถ่านหนิในปี 2557 จะผนัผวนและเคลื่อนไหวอยู่ในระดบัตํ่าอย่างต่อเน่ือง เน่ืองจากยงั

มอุีปทานถ่านหนิส่วนเกนิ (EXCESS SUPPLY) และยงัมวีกิฤตการณ์ทางเศรษฐกจิตกตํ่าในหลายประเทศทัว่โลก 
ทัง้นี้ บรษิัทฯ ได้วางแผนกลยุทธ์เพื่อลดต้นทุนการผลติและการจําหน่ายถ่านหนิใหต้ํ่าลงให้สอดคล้องกบัราคา                 
ถ่านหนิที่ลดตํ่าลงในขณะเดียวกนับรษิทัฯ ได้ทบทวนแผนการลงทุนในแหล่งสมัปทานเหมอืงถ่านหนิแห่งใหม ่              
โดยไดช้ะลอการลงทุนเพือ่รอจงัหวะทีเ่หมาะสมทีจ่ะเขา้ไปลงทุนใหม่ตามทีช่ ีแ้จงขา้งตน้แลว้ ส่วนธุรกจิเอทานอล
คาดวา่จะสามารถจาํหน่ายเอทานอลในปี 2557 ไดใ้นราคาทีส่งูกวา่ปี 2556 ทีผ่่านมา แต่กากน้ําตาลซึง่เป็นวตัถุดบิ
หลกักม็รีาคาเพิม่สงูขึน้อย่างต่อเน่ืองเช่นเดยีวกนั อย่างไรกต็ามบรษิทัฯ ยงัสามารถทาํกําไรทัง้สองธุรกจิไดอ้ย่าง
ต่อเน่ืองโดยใชก้ลยุทธล์ดตน้ทุนและค่าใชจ้่ายต่างๆ เป็นสาํคญั ทัง้น้ีบรษิทัฯ จะพยายามบรหิารจดัการและแกไ้ข
ปญัหาต่างๆ ทีเ่กดิขึน้อย่างระมดัระวงั เพือ่ใหผ้ลการดาํเนินงานในปี 2557 อยูใ่นเกณฑท์ีด่อีย่างต่อเน่ือง 
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 ทีป่ระชุมวสิามญัผูถ้ือหุ้นครัง้ที ่1/2556 เมื่อวนัที ่18 กนัยายน 2556 ได้มมีติอนุมตัิแผนการนํา
ไทยอะโกร ซึง่เป็นบรษิทัย่อยทีป่ระกอบธุรกจิผลติและจาํหน่ายเอทานอลเป็นเชือ้เพลงิ เขา้จดทะเบยีนในตลาด
หลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย (SPIN-OFF PLAN) โดยเสนอขายหุ้นสามญัเพิม่ทุนของไทยอะโกรเองจํานวน 
200,000,000 หุน้ และนําหุน้สามญัไทยอะโกรทีล่านนาถอือยู่เดมิจาํนวน 96,037,733 หุน้ รวมทัง้สิน้ 296,037,733 
หุน้ เพือ่นําออกจาํหน่ายใหแ้ก่ประชาชนทัว่ไปเป็นครัง้แรก (INITIAL PUBLIC OFFERING) จาํนวน 191,000,000 
หุน้คดิเป็นรอ้ยละ 65.42 ของจํานวนหุน้ทีเ่สนอขายและจําหน่ายใหผู้ถ้อืหุน้ของลานนาตามสดัส่วนการถอืหุน้ใน
ลานนา (PRE-EMPTIVE RIGHT) จาํนวน 105,037,733 หุน้คดิเป็นรอ้ยละ 35.48 ของจาํนวนหุน้ทีเ่สนอขายเพือ่
นําเงนิที่ได้รบัไปใช้ในการลงทุนเพิม่ประสทิธิภาพด้านการผลติและการจําหน่ายเอทานอลและใช้เป็นเงนิทุน
หมุนเวยีนในอนาคต คาดว่าจะเกดิรายการในปี 2557 ซึง่จะทาํใหส้ดัส่วนการถอืหุน้ของลานนาในไทยอะโกรลดลง
จากรอ้ยละ 75.75 เหลอืรอ้ยละ 51 ของทุนทีช่าํระแลว้หลงัจากดาํเนินการตาม SPIN-OFF PLAN สาํเรจ็เสรจ็สิน้
แลว้ แต่ไทยอะโกรยงัคงมสีถานะเป็นบรษิทัยอ่ยของลานนาอยูเ่ชน่เดมิ 
 
 

 
 


