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บริษทั ลานนารีซอรส์เซส จ ากดั (มหาชน) 

ค าอธิบายและการวิเคราะหข์องฝ่ายจดัการ 
(ส ำหรบังบกำรเงนิรวมประจ ำปี 2558) 

  

 
ผลการด าเนินงานในภาพรวม 
 

บรษิัทฯ มีรำยได้ในปี 2558 ทัง้สิ้น 10,182.16 ล้ำนบำทลดลงจำกปีก่อน 2,063.54 ล้ำนบำทคิดเป็น 
รอ้ยละ 16.85 โดยมกี ำไรสุทธใินปี 2558 ทัง้สิน้ 309.61 ลำ้นบำทลดลงจำกปีก่อน 117.16 ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 
27.45 เน่ืองจำกรำยไดแ้ละก ำไรสุทธจิำกธุรกจิถ่ำนหนิลดลงตำมรำคำถ่ำนหนิในตลำดโลกทีย่งัปรบัตวัลดลงอย่ำง
ต่อเน่ือง ในขณะที่รำยได้และก ำไรสุทธจิำกธุรกิจเอทำนอลยงัอยู่ในเกณฑ์ที่ดีตำมนโยบำยรฐับำลที่ยกเลกิกำร
จ ำหน่ำยน ้ำมนัเบนินิ 91 และสง่เสรมิกำรใชแ้ก๊สโิฮอลล ์E10 และ E20      

ธรุกิจถ่านหิน : รำคำถ่ำนหนิในตลำดโลกยงัคงลดลงอยำ่งต่อเนื่อง โดยบรษิทัฯ ยงัคงใชก้ลยทุธใ์นกำร
ลดตน้ทุนกำรท ำเหมอืงและเลอืก PRODUCT MIX เพือ่ใหส้ำมำรถขำยถ่ำนหนิไดใ้นรำคำทีส่งูและมกี ำไรทีด่ ี

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
สรุปแลว้ธุรกจิถ่ำนหนิมรีำยไดใ้นปี 2558 ทัง้สิน้ 7,550.01 ลำ้นบำทลดลงจำกปีก่อน 2,161.89 ลำ้นบำท

คดิเป็นรอ้ยละ 22.26 เน่ืองจำกปรมิำณและรำคำขำยถ่ำนหนิโดยเฉลี่ยลดลงรอ้ยละ 15.75 และ 7.73 ตำมล ำดบั  
ท ำใหก้ ำไรสุทธิิ ึ่งค ำนวณตำมสดัส่วนกำรถอืหุน้ของบรษิทัฯ ในปี 2558 ลดลงจำกปีก่อนเหลอื 129.98 ลำ้นบำท
หรอืลดลงรอ้ยละ 41.50 อยำ่งไรกต็ำมแมผ้ลกำรด ำเนินงำนจำกธุรกจิถ่ำนหนิลดลงแต่กย็งัมกี ำไรอยำ่งต่อเน่ือง 
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ธรุกิจเอทานอล : รำคำขำยเอทำนอลโดยเฉลีย่ในปี 2558 ลดลงจำกปีก่อนเลก็น้อยรอ้ยละ 2.27 แต่
อุปสงค์เอทำนอลเพิม่ขึน้จำกปีก่อนรอ้ยละ 8.80 เน่ืองจำกปรมิำณกำรใชน้ ้ำมนัแก๊สโิฮอลล ์E10 และ E20 เพิม่ขึน้
อย่ำงต่อเน่ืองท ำให้ควำมต้องกำรใช้เอทำนอลเพื่อผสมเป็นน ้ำมนัแก๊สโิฮอลล์เพิม่มำกขึน้ตำมไปด้วย สรุปแล้ว
ธุรกจิเอทำนอลมรีำยได้ในปี 2558 ทัง้สิน้ 2,600.32 ล้ำนบำทเพิม่ขึน้จำกปีก่อน 104.04 ล้ำนบำทคดิเป็นรอ้ยละ 
4.17 และมกี ำไรสุทธใินปี 2558 ทัง้สิน้ 244.27 ลำ้นบำทเพิ่มขึน้จำกปีก่อน 24.96 ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 11.38 
แต่ก ำไรสุทธิิึ่งค ำนวณตำมสัดส่วนกำรถือหุ้นของบริษัทฯ ในปี 2558 ลดลงจำกปีก่อนเหลือ 122.34 
ลำ้นบำทหรอืลดลงรอ้ยละ 14.94 เน่ืองจำกบรษิทัฯ ได้ขำยหุน้สำมญัในบรษิทัย่อยที่ประกอบธุรกจิเอทำนอลตำม 
SPIN-OFF PLAN ในปี 2557 ท ำใหส้ดัสว่นกำรถอืหุน้ของบรษิทัฯ ลดลงจำกรอ้ยละ 75.75 เหลอืรอ้ยละ 51 ของทุนที่
ช ำระแลว้ เมือ่ค ำนวณก ำไรสทุธติำมสดัสว่นกำรถอืหุน้จงึลดลงจำกปีก่อน   

การวิเคราะหผ์ลการด าเนินงาน 
 

 

รายได้ 
 

ปี 2558 
 

ปี 2557 เพ่ิมขึน้ (ลดลง) 

ล้านบาท % ล้านบาท % ล้านบาท % 
รำยไดจ้ำกกำรขำยถ่ำนหนิ 7,550.01 74.15 9,711.90 79.31 (2,161.89) (22.26) 
รำยไดจ้ำกกำรขำยเอทำนอล 2,600.32 25.54 2,496.28 20.38 104.04 4.17 
รำยไดอ้ืน่ 31.83 0.31 37.52 0.31 (5.69) (15.17) 
รวมทัง้ส้ิน 10,182.16 100.00 12,245.70 100.00 (2,063.54) (16.85) 

รายได้ : บรษิทัฯ มรีำยไดใ้นปี 2558 รวมทัง้สิน้ 10,182.16 ลำ้นบำทลดลงจำกปีก่อน 2,063.54 ลำ้นบำทคดิเป็น
รอ้ยละ 16.85 เน่ืองจำก  

(1) มรีำยไดจ้ำกธุรกจิถ่ำนหนิในปี 2558 ทัง้สิน้ 7,550.01 ลำ้นบำทลดลงจำกปีก่อน 2,161.89 
ล้ำนบำทคิดเป็นรอ้ยละ 22.26 เน่ืองจำกปรมิำณและรำคำขำยถ่ำนหินโดยเฉลี่ยลดลงร้อยละ 15.75 และ 7.73 
ตำมล ำดบั ตำมสถำนกำรณ์ถ่ำนหนิทีย่งัอยูใ่นชว่งขำลง  

(2) มรีำยไดจ้ำกธุรกจิเอทำนอลในปี 2558 ทัง้สิน้ 2,600.32 ลำ้นบำทเพิม่ขึน้จำกปีก่อน 104.04 
ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 4.17 เน่ืองจำกปรมิำณขำยเอทำนอลเพิม่ขึน้รอ้ยละ 6.65 แต่รำคำขำยเอทำนอลโดยเฉลีย่
ลดลงรอ้ยละ 2.27 ตำมสถำนกำรณ์รำคำน ้ำมนัทีป่รบัตวัลดลง     

(3) มีรำยได้อื่นในปี 2558 ทัง้สิ้น 31.83 ล้ำนบำทลดลงจำกปีก่อน 5.69 ล้ำนบำทคิดเป็น 
รอ้ยละ 15.17 เน่ืองจำกมดีอกเบีย้รบัลดลง 

 
 

ค่าใช้จ่าย 
ปี 2558 

 

ปี 2557  เพ่ิมขึน้ (ลดลง) 
 

ล้านบาท 
% 

ยอดขาย 

 

ล้านบาท 
% 

ยอดขาย 

 

ล้านบาท 
% 

ยอดขาย 

ธรุกิจถ่านหิน       

ตน้ทุนขำย 5,158.73 68.33 6,514.07 67.07 (1,355.34) (20.81) 
คำ่ใชจ้ำ่ยขำยและบรหิำร 2,054.41 27.21 2,630.54 27.09 (576.13) (21.90) 
คำ่ใชจ้ำ่ยกำรเงนิ 11.47 0.15 9.21 0.09 2.26 24.54 
ภำษเีงนิไดนิ้ตบุิคคล 166.85 2.21 223.73 2.30 (56.88) (25.42) 
ธรุกิจเอทานอล       

ตน้ทุนขำย 2,244.29 86.31 2,165.59 86.75 78.70 3.63 
คำ่ใชจ้ำ่ยขำยและบรหิำร 48.23 1.85 50.13 2.01 (1.90) (3.79) 
คำ่ใชจ้ำ่ยกำรเงนิ 50.06 1.93 57.00 2.28 (6.94) (12.18) 
ภำษเีงนิไดนิ้ตบุิคคล 15.71 2.46 8.95 1.30 6.76 75.53 
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ค่าใช้จ่ายธุรกิจถ่านหิน : ค่ำใชจ้่ำยธุรกจิถ่ำนหนิในปี 2558 รวมทัง้สิน้ 7,391.46 ลำ้นบำทลดลงจำกปีก่อน 
1,986.09 ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 21.18 ลำ้นบำท เน่ืองจำก 

(1) ต้นทุนขำยถ่ำนหินในปี 2558 ลดลงจำกปีก่อน 1,355.34 ล้ำนบำทคิดเป็นร้อยละ 20.81 
เน่ืองจำกปรมิำณและตน้ทุนขำยถ่ำนหนิโดยเฉลีย่ลดลงรอ้ยละ 15.75 และ 6.01 ตำมล ำดบั  

(2) ค่ำใช้จ่ำยขำยและบรหิำรในปี 2558 ลดลงจำกปีก่อน 576.13 ล้ำนบำทคดิเป็นรอ้ยละ 21.90 
ทัง้น้ีตำมปรมิำณกำรขำยถ่ำนหนิทีล่ดลง 

(3) ค่ำใชจ้่ำยกำรเงนิในปี 2558 เพิม่ขึน้จำกปีก่อน 2.26 ลำ้นบำท เน่ืองจำกบรษิทัย่อยในประเทศ
อนิโดนีเิยีไดกู้เ้งนิมำใชใ้นกำรจดัิือ้ทำ่เรอืและถนนล ำเลยีงถ่ำนหนิ จงึท ำใหม้ดีอกเบีย้จำ่ยเพิม่ขึน้ 

(4) ภำษเีงนิไดนิ้ตบิุคคลในปี 2558 ลดลงจำกปีก่อน 56.88 ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 25.42 เน่ืองจำก
ก ำไรลดลง 
ค่าใช้จ่ายธุรกิจเอทานอล : ค่ำใชจ้่ำยธุรกจิเอทำนอลในปี 2558 รวมทัง้สิน้ 2,358.29 ลำ้นบำทเพิม่ขึน้จำก 
ปีก่อน 69.86 ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 3.06 เน่ืองจำก 

(1) ต้นทุนขำยเอทำนอลในปี 2558 เพิ่มขึ้นจำกปีก่อน 78.70 ล้ำนบำทคิดเป็นร้อยละ 3.63 
เน่ืองจำกปรมิำณกำรขำยเอทำนอลและรำคำวตัถุดบิกำกน ้ำตำลิึ่งเป็นต้นทุนส่วนใหญ่เพิม่ขึน้รอ้ยละ 6.65 และ 
0.55 ตำมล ำดบั 

(2) คำ่ใชจ้ำ่ยขำยและบรหิำรในปี 2558 ลดลงจำกปีก่อน 1.90 ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 3.79   
(3) ค่ำใช้จ่ำยกำรเงนิในปี 2558 ลดลงจำกปีก่อน 6.94 ล้ำนบำทคิดเป็นร้อยละ 12.18 เน่ืองจำก 

มกีำรช ำระคนืเงนิกูต้ำมเงือ่นไขในสญัญำกูเ้งนิ 
(4) ก ำไรจำกธุรกิจเอทำนอลสำยกำรผลติที่ 2 ในปี 2558 ไม่ต้องเสยีภำษีเงนิได้นิติบุคคลเพรำะ

ไดร้บักำรสง่เสรมิกำรลงทุนตำมพระรำชบญัญตัสิง่เสรมิกำรลงทุน พ.ศ. 2520 แต่สำยกำรผลติที ่1 ตอ้งเสยีภำษเีงนิ
ไดนิ้ตบิุคคลในปี 2558 จ ำนวน 15.71 ลำ้นบำทเพิม่ขึน้จำกปีก่อนรอ้ยละ 75.53 เน่ืองจำกหมดอำยุกำรสง่เสรมิกำร
ลงทุนแลว้ 

ก าไรขัน้ต้น ธรุกิจถ่านหิน ธรุกิจเอทานอล รวมทัง้ส้ิน 
ล้านบาท % ล้านบาท % ล้านบาท % 

ปี 2558       

รำยไดจ้ำกกำรขำย 7,550.01 100.00 2,600.32 100.00 10,150.33 100.00 
หกั  ตน้ทุนขำย 5,158.73 68.33 2,244.29 86.31 7,403.02 72.93 
ก าไรขัน้ต้น 2,391.28 31.67 356.03 13.69 2,747.31 27.07 
ปี 2557       
รำยไดจ้ำกกำรขำย 9,711.90 100.00 2,496.28 100.00 12,208.18 100.00 
หกั  ตน้ทุนขำย 6,514.07 67.07 2,165.59 86.75 8,679.66 71.10 
ก าไรขัน้ต้น 3,197.83 32.93 330.69 13.25 3,528.52 28.90 

 

ก าไรขัน้ต้น : บรษิทัฯ มกี ำไรขัน้ตน้ในปี 2558 ทัง้สิน้ 2,747.31 ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 27.07 ของรำยไดจ้ำก
กำรขำยลดลงจำกปีก่อนทีม่กี ำไรขัน้ตน้ 3,528.52 ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 28.90 ของรำยไดจ้ำกกำรขำย เน่ืองจำก 

(1) มกี ำไรขัน้ต้นจำกธุรกิจถ่ำนหินในปี 2558 ร้อยละ 31.67 ของรำยได้จำกกำรขำย ลดลงจำก 
ปีก่อนทีม่กี ำไรขัน้ตน้รอ้ยละ 32.93 ของรำยไดจ้ำกกำรขำย เน่ืองจำกรำคำขำยถ่ำนหนิลดลงรอ้ยละ 7.73 ในขณะที่
ตน้ทุนขำยถ่ำนหนิลดลงเพยีงรอ้ยละ 6.01 
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(2) มกี ำไรขัน้ตน้จำกธุรกจิเอทำนอลในปี 2558 รอ้ยละ 13.69 ของรำยไดจ้ำกกำรขำย เพิม่ขึน้จำก 
ปีก่อนที่มกี ำไรขัน้ต้นรอ้ยละ 13.25 ของรำยได้จำกกำรขำย เน่ืองจำกรำคำขำยเอทำนอลลดลงรอ้ยละ 2.27 แต่
ตน้ทุนขำยเอทำนอลลดลงรอ้ยละ 2.76 

 

ก าไรสทุธิ 
  

ปี 2558 ปี 2557  เพ่ิมขึน้/(ลดลง) 
ล้านบาท % ล้านบาท % ล้านบาท % 

ก ำไรจำกธุรกจิถ่ำนหนิ 129.98 41.98 222.19 52.06 (92.21) (41.50) 
ก ำไรจำกธุรกจิเอทำนอล 122.34 39.51 143.82 33.70 (21.48) (14.94) 
สว่นแบง่ก ำไรจำกบรษิทัรว่มและรำยไดอ้ื่น 57.29 18.51 60.76 14.24 (3.47) (5.71) 
ก าไรสทุธิ 309.61 100.00 426.77 100.00 (117.16) (27.45) 
ก าไรสทุธิต่อหุ้น-บาทต่อหุ้น 0.59 0.81 (0.22) (27.45) 

ก าไรสุทธิ : บรษิทัฯ มกี ำไรสุทธิในปี 2558 ทัง้สิน้ 309.61 ล้ำนบำทคดิเป็นหุ้นละ 0.59 บำทลดลงจำกปีก่อน 
รอ้ยละ 27.45 เน่ืองจำก 

(1) มีก ำไรสุทธิจำกธุรกิจถ่ำนหินค ำนวณตำมสดัส่วนกำรถือหุ้นของบรษิัทฯ ในปี 2558 ทัง้สิ้น 
129.98 ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 41.98 ของก ำไรสุทธริวมลดลงจำกปีก่อน 92.21 ล้ำนบำทคดิเป็นรอ้ยละ 41.50 
เน่ืองจำกปรมิำณและรำคำขำยถ่ำนหนิโดยเฉลีย่ลดลงรอ้ยละ 15.75 และ 7.73 ตำมล ำดบั ตำมสถำนกำรณ์ถ่ำนหนิ
ทีย่งัอยูใ่นชว่งขำลง   

(2) มกี ำไรสุทธิจำกธุรกิจเอทำนอลค ำนวณตำมสดัส่วนกำรถือหุ้นของบรษิัทฯ ในปี 2558 ทัง้สิ้น 
122.34 ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 39.51 ของก ำไรสุทธริวมลดลงจำกปีก่อน 21.48 ล้ำนบำทคดิเป็นรอ้ยละ 14.94  
แมธุ้รกจิเอทำนอลโดยรวมมีก ำไรสุทธิในปี 2558 ทัง้สิน้ 244.27 ลำ้นบำทเพิม่ขึน้จำกปีก่อน 24.96 ลำ้นบำทคดิ
เป็นรอ้ยละ 11.38 แต่สดัสว่นกำรถอืครองหุน้ในบรษิทัย่อยทีป่ระกอบธุรกจิเอทำนอลลดลงจำกรอ้ยละ 75.75 เหลอื
รอ้ยละ 51 ของทุนช ำระแลว้ ท ำใหก้ ำไรสทุธจิำกธุรกจิเอทำนอลลดลงดงักล่ำว 

(3) มรีำยได้อื่นและส่วนแบ่งก ำไรจำกบรษิทัร่วมในปี 2558 ทัง้สิน้ 57.29 ล้ำนบำทคดิเป็นรอ้ยละ 
18.51 ของก ำไรสทุธริวมลดลงจำกปีก่อนเลก็น้อย 3.47 ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 5.71 เน่ืองจำกมดีอกเบีย้รบัลดลง  
ประสิทธิภาพในการท าก าไร 

โดยที่ก ำไรสุทธิในปี 2558 ลดลงตำมที่ชี้แจงข้ำงต้นจึงมีผลท ำให้ประสทิธิภำพในกำรท ำก ำไรของ 
บรษิทัฯ ลดลงดงัน้ี 

(1) มี EBITDA (ก ำไรก่อนหักค่ำใช้จ่ำยทำงกำรเงิน ภำษีเงินได้นิติบุคคล ค่ำเสื่อม รำคำและ                   
คำ่เสือ่มสิน้) ในปี 2558 เท่ำกบั 1,401.48 ลำ้นบำท ลดลงจำกปีก่อนรอ้ยละ 13.37  

(2) ม ีEBITDA MARGIN ในปี 2558 คดิเป็นรอ้ยละ 13.76 เพิม่ขึน้จำกปีก่อนรอ้ยละ 4.18                      
(3) มอีตัรำก ำไรสุทธิ (NET PROFIT MARGIN) ในปี 2558 คิดเป็นร้อยละ 4.50 ลดลงจำกปีก่อน 

รอ้ยละ 9.69  
(4) มอีตัรำผลตอบแทนต่อส่วนผู้ถือหุ้น (RETURN ON EQUITY) ในปี 2558 คิดเป็นร้อยละ 7.34 

ลดลงจำกปีก่อนรอ้ยละ 29.11 
(5) มีอัตรำผลตอบแทนต่อสินทรพัย์รวม (RETURN ON TOTAL ASSETS) ในปี 2558 คิดเป็น 

ร้อยละ 5.16 ลดลงจำกปีก่อนร้อยละ 25.39 และอตัรำผลตอบแทนต่อสนิทรพัย์ถำวร (RETURN ON FIXED 
ASSETS) ในปี 2558 คดิเป็นรอ้ยละ 34.26 ลดลงจำกปีก่อนรอ้ยละ 12.90 
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งบแสดงฐานะการเงิน 

สินทรพัย ์: บรษิทัฯ มสีนิทรพัยร์วม ณ วนัสิน้ปี 2558 ลดลงจำกวนัสิน้ปี 2557 จ ำนวน 182.37 ลำ้นบำทคดิเป็น
รอ้ยละ 2.04 ประกอบดว้ย 

(1) สนิทรพัย์หมุนเวยีนลดลงจำกวนัสิ้นปี 2557 
101.10 ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 2.19 เน่ืองจำก (ก) เงนิสด
และรำยกำรเทียบเท่ำเงนิสดเพิ่มขึ้น 296.80 ล้ำนบำทคิด
เป็นร้อยละ 24.45 (ข) ลูกหน้ีกำรค้ำและลูกหน้ีอื่นเพิ่มขึ้น 
88.38 ล้ำนบำทคิดเป็นร้อยละ 12.21 (ค) สินค้ำคงเหลือ
ลดลง 86.16  ล้ำนบำทคิดเป็นร้อยละ 15.27 และ (ง) 
สนิทรพัย์หมุนเวยีนอื่นิึ่งส่วนใหญ่เป็นรำยกำรภำษีเงนิได้
นิตบิุคคลจ่ำยล่วงหน้ำและค่ำสนิคำ้จ่ำยล่วงหน้ำ  ฯลฯ ลดลง 
399.12 ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 19.32  

(2) สินทรัพย์ไม่หมุนเวียนลดลงจำกวันสิ้นปี 
2557 จ ำนวน 82.27 ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 1.87                 
หน้ีสิน  : บริษัทฯ มีห น้ีสินรวม ณ วันสิ้น ปี  2558 ลดลงจำกวันสิ้นปี  2557 จ ำนวน  321.22  ล้ำนบำท 
คดิเป็นรอ้ยละ 10.30 ประกอบดว้ย 

(1) เจำ้หนี้กำรคำ้และเจำ้หนี้อื่นลดลงจำกวนัสิน้ปี 2557 จ ำนวน 52.07 ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 11.25   
(2) เงนิกู้ยืมระยะสัน้และระยะยำวลดลงจำกวนัสิ้นปี 2557 จ ำนวน 340.76 ล้ำนบำทคิดเป็นร้อยละ 

18.36 เน่ืองจำกบรษิทัยอ่ยไดช้ ำระคนืเงนิกูต้ำมเงือ่นไขในสญัญำกูเ้งนิ 
(3) ค่ำใช้จ่ำยคำ้งจ่ำยิึ่งสว่นใหญ่เป็นค่ำเปิดหน้ำดนิ ค่ำขนส่ง ฯลฯ เพิม่ขึน้จำกวนัสิน้ปี 2557 จ ำนวน 

27.26 ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 5.35   
(4) หน้ีสนิอื่นิึ่งส่วนใหญ่เป็นรำยกำรตัง้ส ำรองค่ำฟ้ืนฟูสภำพเหมอืงและส ำรองผลประโยชน์ระยะยำว

ของพนกังำน ฯลฯ เพิม่ขึน้สทุธจิำกวนัสิน้ปี 2557 จ ำนวน 44.35 ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 15.21 
ส่วนของผู้ถือหุ้น : บรษิทัฯ มสีว่นของผูถ้อืหุน้รวม ณ วนัสิน้ปี 2558 เพิม่ขึน้จำกวนัสิน้ปี 2557 จ ำนวน 138.85 
ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 2.38 ท ำใหม้ลูค่ำหุน้ตำมบญัชีเพิม่ขึน้จำกหุน้ละ 7.97 บำท เป็นหุน้ละ 8.11 บำท เน่ืองจำก
(ก) ก ำไรสุทธเิพิม่ขึน้ 309.61 ล้ำนบำท (ข) จ่ำยเงนิปันผล 393.75 ลำ้นบำท (ค) ผลแตกต่ำงจำกกำรแปลงค่ำงบ
กำรเงนิและรำยกำรอื่นเพิม่ขึน้สทุธ ิ157.42 ลำ้นบำทและ (ง) สว่นของผูถ้อืหุน้สว่นน้อยเพิม่ขึน้ 65.57 ลำ้นบำท  
 

 

รายละเอียด 
หน่วย : ล้านบาท เพ่ิมขึน้ (ลดลง) 

ณ วนัท่ี 31 
ธนัวาคม 2558 

ณ วนัท่ี  31 
ธนัวาคม 2557 

 

ล้านบาท 
 

% 

สนิทรพัยร์วม 8,779.16 8,961.53 (182.37) (2.04) 
หนี้สนิรวม 2,797.97 3,119.19 (321.22) (10.30) 
สว่นของผูถ้อืหุน้รวม 5,981.19 5,842.34 138.85 2.38 
มลูค่าหุ้นตามบญัชี-บาทต่อหุ้น 8.11 7.97 0.14 1.76 
หมายเหต ุ:  มลูค่าจดทะเบียนหุ้นละ 1 บาท     
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กระแสเงินสด 

 

รายละเอียด (หน่วย : ล้านบาท) 

ปี 2558 
 

ปี 2557  
เงนิสดสทุธจิำก (ใชไ้ปใน) กจิกรรมด ำเนินงำน 1,695.31 881.80 
เงนิสดสทุธจิำก (ใชไ้ปใน) กจิกรรมลงทุน (570.71) (1,322.24) 
เงนิสดสทุธจิำก (ใชไ้ปใน) กจิกรรมจดัหำเงนิ (820.40) 74.87 
สว่นต่ำงจำกกำรแปลงคำ่งบกำรเงนิ เพิม่ขึน้ (ลดลง) (90.97) (9.53) 
เงนิสดเพิม่ขึน้ (ลดลง) สทุธ ิ 213.23 (375.10) 
เงนิสดยกมำตน้งวด 446.92 822.02 
เงินสดคงเหลือปลายงวด 660.15 446.92 

(1) บรษิทัฯ มเีงนิสดสุทธิจำกกิจกรรมด ำเนินงำนในปี 2558 ทัง้สิน้ 1,695.31 ล้ำนบำท ประกอบด้วย 
(ก) ก ำไรก่อนหกัภำษีเงนิได้นิตบิุคคลและดอกเบี้ยจ่ำยจ ำนวน 640.43 ลำ้นบำท (ข) รำยกำรที่ไม่กระทบเงนิสด 
เชน่ ค่ำเสือ่มรำคำและคำ่ตดัจำ่ยทรพัยส์นิิึง่สว่นใหญ่เป็นรำยกำรเกีย่วกบัเหมอืงถ่ำนหนิของบรษิทัยอ่ยในประเทศ
อนิโดนีเิยีจ ำนวน 947.20 ลำ้นบำท (ค) สนิทรพัยจ์ำกกำรด ำเนินงำนลดลง 204.15 ล้ำนบำท เน่ืองจำกมสีนิค้ำ
คงเหลอืและสนิทรพัยห์มุนเวยีนอื่นลดลง (ง) หน้ีสนิจำกกำรด ำเนินงำนลดลง 70.42 ลำ้นบำท เน่ืองจำกมเีจำ้หน้ี
กำรคำ้และหน้ีสนิหมุนเวยีนอื่นลดลงและ (จ) ดอกเบี้ยรบัเพิม่ขึน้ 22.91 ลำ้นบำท แต่ดอกเบี้ยจ่ำยและภำษีอำกร
เพิม่ขึน้สทุธ ิ48.96 ลำ้นบำท 

(2) บรษิัทฯ มีเงนิสดสุทธิใช้ไปในกิจกรรมลงทุนในปี 2558 ทัง้สิ้น 570.71 ล้ำนบำท ประกอบด้วย 
(ก) ที่ดนิ อำคำรและอุปกรณ์เพิม่ขึน้ 59.06 ลำ้นบำท ิึ่งส่วนใหญ่เป็นรำยกำรก่อสรำ้งโรงงำนผลติกระแสไฟฟ้ำ
ด้วยก๊ำิชวีภำพ (ข) ค่ำใช้จ่ำยโครงกำรท ำเหมอืงถ่ำนหนิของบรษิทัย่อยในประเทศอนิโดนีเิียเพิม่ขึน้ 491.35 
ลำ้นบำท และ(ค) มเีงนิลงทุนระยะสัน้และอื่นๆ เพิม่ขึน้สทุธ ิ20.30 ลำ้นบำท  

(3) บรษิทัฯ มเีงนิสดสุทธิใช้ไปในกจิกรรมจดัหำเงนิในปี 2558 ทัง้สิน้ 820.40 ลำ้นบำท ประกอบด้วย 
(ก) เงนิกู้ลดลง 342.55 ล้ำนบำท (ข) มกีำรจ่ำยเงนิปันผล 565.53 ล้ำนบำท และ(ค) ส่วนของผู้ถือหุ้นส่วนน้อย
เพิม่ขึน้ 87.68 ลำ้นบำท 

ความสามารถในการบริหารทรพัยสิ์น 
(1) บรษิทัฯ มลีูกหน้ีกำรค้ำและลูกหน้ีอื่น ณ วนัสิน้ปี 2558 คดิเป็นรอ้ยละ 9.25 ของสนิทรพัยร์วม ทัง้น้ี

กำรตั ้งส ำรองค่ำเผื่ อห น้ีสงสัยจะสูญขึ้นอยู่กับกำรวิเครำะห์อำยุลูกห น้ีและประเมินจำกประสบกำรณ์ 
กำรเรยีกเก็บหน้ีที่ผ่ำนมำ ิึ่งบรษิทัฯ ประสบปัญหำหน้ีสูญน้อยมำกและยงัไม่พบรำยกำรผดิปกติ จงึไม่มกีำรตัง้
ส ำรองคำ่เผื่อหนี้สงสยัจะสญูในปี 2558 ทีผ่ำ่นมำ 

(2) บรษิัทฯ มีสนิค้ำคงเหลือ ณ วนัสิ้นปี 2558 คิดเป็นร้อยละ 5.45 ของสนิทรพัย์รวมโดยไม่มีสนิค้ำ
เสื่อมสภำพและยงัไม่มผีลกระทบจำกรำคำตลำดที่ลดลง จงึไม่มกีำรตัง้กำรด้อยค่ำของสนิค้ำคงเหลอืในปี 2558 
ทีผ่ำ่นมำ  

(3) บรษิทัฯ มคี่ำควำมนิยมทีเ่กดิขึน้จำกกำรลงทุนในบรษิทัย่อยในประเทศอนิโดนีเิยี ณ วนัสิน้ปี 2558 
คดิเป็นรอ้ยละ 2.12 ของสนิทรพัย์รวมิึ่งบรษิทัฯ พจิำรณำจำกประมำณกำรงบกำรเงนิและผลกระทบต่ำงๆ แล้ว
พบวำ่บรษิทัยอ่ยดงักล่ำวยงัสำมำรถท ำก ำไรไดอ้ยำ่งต่อเน่ือง จงึไมม่เีหตุตอ้งตัง้ส ำรองกำรดอ้ยคำ่ควำมนิยมจำกกำร
ลงทุนในปี 2558 ทีผ่ำ่นมำ 
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สภาพคล่องและความเพียงพอของเงินทุน 

(1) บริษัทฯ มีอัตรำส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผู้ถือหุ้นรวม (TOTAL DEBT TO EQUITY RATIO)  
ณ วนัสิน้ปี 2558 เท่ำกบั 0.47 : 1 ิึ่งเป็นอตัรำส่วนที่ต ่ำและยงัมโีครงสรำ้งเงนิทุน (CAPITAL STRUCTURE) ที่
เห ม ำะสม  ห ำกบ ริษั ท ฯ  มี โค รงก ำรล งทุ น ใน อน ำค ตก็ ยั งส ำม ำรถ กู้ ยื ม เงิน เพิ่ ม เติ ม ได้ อี ก โด ย 
มีอัตรำส่วนควำมสำมำรถช ำระดอกเบี้ย  (INTEREST COVERAGE RATIO) ในปี 2558 เท่ำกับ 22.78 เท่ำ 
ิึง่เป็นอตัรำสว่นทีส่งูมำก จงึไมม่ปัีญหำในเรือ่งผดินดัช ำระดอกเบีย้แต่อยำ่งใด 

(2) บรษิทัฯ มอีตัรำสว่นสภำพคล่อง (CURRENT RATIO) และมอีตัรำสว่นสภำพคล่องหมนุเรว็ (QUICK 
RATIO) ณ วนัสิน้ปี 2558 เท่ำกบั 2.06 เท่ำ และ 1.07 เท่ำ ตำมล ำดบั บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยยงัมวีงเงนิสนิเชื่อ
เพยีงพอส ำหรบัใชเ้ป็นเงนิทุนหมนุเวยีนในอนำคต 

(3) บรษิทัฯ ม ีCASH CYCLE ในปี 2558 จ ำนวน 33 วนั เพิม่ขึน้จำกปีก่อน 9 วนั โดยมรีะยะเวลำเรยีก
เก็บหน้ีโดยเฉลี่ย 27 วนั เพิม่ขึ้นจำกปีก่อน 4 วนัและมรีะยะเวลำหมุนเวยีนสนิค้ำโดยเฉลี่ย 25 วนั เพิม่ขึน้จำก 
ปีก่อน 4 วนั แต่มรีะยะเวลำช ำระหน้ีเจำ้หนี้กำรคำ้โดยเฉลีย่ 19 วนั ลดลงจำกปีก่อน 1 วนั ิึง่ยงัอยูใ่นเกณฑป์กต ิ

(4)  ธุรกจิถ่ำนหนิยงัอยูใ่นช่วงขำลง (DOWNTREND) บรษิทัฯ จงึไดช้ะลอกำรลงทุนเพิม่เตมิโดยบรษิทั
ฯ ยังมีปริมำณส ำรองถ่ำนหินคงเหลือส ำหรบัสมัปทำนทัง้สองแหล่งในประเทศอินโดนีเิียที่สำมำรถผลิต 
ถ่ำนหินออกจ ำหน่ำยได้อีกหลำยสบิปี จึงไม่มีปัญหำแต่อย่ำงใด โดยบรษิัทฯ มกีำรทบทวนแผนกำรลงทุนให้
สอดคลอ้งกบัสถำนกำรณ์ทีเ่ปลีย่นแปลงไปอยูต่ลอดเวลำ 

(5) ธุรกิจเอทำนอลได้ลงทุนปรบัปรุงเครื่องจกัรสำยกำรผลติที่ 2 ในปี 2558 ใช้เงนิลงทุนประมำณ 7 
ลำ้นบำทเพื่อให้สำมำรถใช้น ้ำตำลทรำยดบิเป็นวตัถุดบิในกำรผลติเอทำนอลร่วมกบักำกน ้ำตำลท ำให้ต้นทุนกำร
ผลติเอทำนอลในปี 2558 ลดลงดงักล่ำวขำ้งตน้และไดล้งทุนในโครงกำรก่อสรำ้งระบบบ ำบดัก๊ำิไฮโดรเจนิลัไฟด์
ในก๊ำิชวีภำพโดยใชเ้งนิลงทุนประมำณ 42.59 ลำ้นบำท ิึง่จะแลว้เสรจ็ในไตรมำสที ่1/2559 โดยมแีหล่งทีม่ำของ
เงนิลงทุนจำกกำรด ำเนินงำน (CASH GENERATION) และยงัมสีภำพคลอ่งอยูใ่นเกณฑท์ีด่ ี
ภาระผกูพนัด้านหน้ีสิน 

บรษิทัย่อยทีป่ระกอบธุรกจิผลติและจ ำหน่ำยเอทำนอลเป็นเชือ้เพลงิมภีำระผูกพนัตำมเงือ่นไขขอ้ก ำหนด
ในสญัญำกูเ้งนิกบัธนำคำรพำณิชยใ์นประเทศแหง่หน่ึง ดงัน้ี  

(1) จะตอ้งปฏบิตัติำมเงือ่นไขกำรด ำรงอตัรำสว่น D/E (DEBT TO EQUITY RATIO) ไม่เกนิกว่ำ 2 เท่ำ 
และ DSCR (DEBT SERVICE COVERAGE RATIO) ไม่ต ่ำกว่ำ 1.25 เท่ำ จนกว่ำสญัญำกู้เงนิจะสิ้นสุดลง ิึ่ง
บรษิัทย่อยสำมำรถด ำรงอตัรำส่วน D/E และ DSCR ได้ตำมขอ้ผูกพนัในสญัญำกู้เงนิโดยไม่มปัีญหำผิดสญัญำ 
แต่อยำ่งใด   

(2) ธนำคำรผู้ให้กู้ก ำหนดสดัส่วนกำรถอืหุ้นของบรษิทัฯ ในบรษิทัย่อยดงักล่ำวไม่ให้ต ่ำกว่ำรอ้ยละ 50 
ของจ ำนวนหุ้นทัง้หมดตลอดอำยุสญัญำกู้เงนิ ิึ่งบรษิัทฯ ยงัไม่มนีโยบำยจะลดสดัส่วนกำรถือหุ้นในบรษิทัย่อย
ดงักล่ำวใหต้ ่ำกวำ่รอ้ยละ 50 ของจ ำนวนหุน้ทัง้หมดแต่อยำ่งใด 

(3) ธนำคำรผูใ้หกู้ก้ ำหนดเงื่อนไขว่ำบรษิทัย่อยจะไม่สำมำรถจ่ำยปันผลใหแ้ก่ผูถ้อืหุน้ิึ่งรวมถงึบรษิทัฯ 
ดว้ย หำกไม่สำมำรถปฏบิตัติำมเงื่อนไขขอ้ก ำหนดในสญัญำกู้เงนิเช่น กำรด ำรงอตัรำส่วน D/E และ DSCR กำร
ด ำรงสดัส่วนกำรถือหุ้นของบรษิัทฯ ในบรษิัทย่อยดงักล่ำว เป็นต้น ิึ่งที่ผ่ำนมำบรษิัทย่อยดงักล่ำวยงัไม่เคยมี
ปัญหำผดิสญัญำที่ท ำไว้กบัธนำคำรผู้ให้กู้แต่อย่ำงใด โดยได้รบักำรสนับสนุนทำงกำรเงนิจำกธนำคำรผู้ให้กู้เป็น
อยำ่งดมีำโดยตลอด 
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ผลกระทบต่อการด าเนินงานในอนาคต 
ธรุกิจถ่านหิน : คำดว่ำรำคำถ่ำนหนิในปี 2559 จะยงัคงเคลื่อนไหวอยู่ในระดบัต ่ำอย่ำงต่อเน่ือง ตำม

สถำนกำรณ์น ้ำมนัและถ่ำนหนิในตลำดโลกที่ยงัอยู่ในช่วงขำลง โดยบรษิทัฯ ไดว้ำงแผนกลยุทธ์เพื่อลดต้นทุนกำร
ผลติและกำรจ ำหน่ำยถ่ำนหนิใหส้อดคลอ้งกบัรำคำถ่ำนหนิทีล่ดลงเพื่อใหบ้รษิทัฯ สำมำรถท ำก ำไรไดอ้ยำ่งต่อเน่ือง 
ในขณะเดยีวกนับรษิทัฯ กไ็ดท้บทวนแผนกำรลงทุนใหม ่โดยก ำลงัศกึษำโครงกำรลงทุนในธุรกจิโรงไฟฟ้ำพลงังำน
ถ่ำนหนิ (COAL FIRED POWER PLANT PROJECTS) ในประเทศไทยและอนิโดนีเิยี โดยบรษิทัฯ และบรษิทั
ยอ่ยมศีกัยภำพเพยีงพอทีจ่ะเขำ้ไปลงทุนในโครงกำรดงักล่ำวได ้เน่ืองจำกมแีหล่งสมัปทำนเหมอืงถ่ำนหนิเป็นของ
ตนเอง ิึ่งนอกจำกจะเพิม่ศกัยภำพดำ้นกำรผลติและกำรจ ำหน่ำยถ่ำนหนิใหเ้พิม่มำกขึน้แลว้ยงัไดร้บัผลตอบแทน
จำกกำรลงทุนในโรงไฟฟ้ำดงักล่ำว ิึง่จะสำมำรถสรำ้งรำยไดแ้ละก ำไรใหเ้พิม่มำกขึน้ไดใ้นอนำคต 

ธุรกิจเอทานอล : รฐับำลได้วำงแผนพฒันำพลงังำนทดแทนและพลงังำนทำงเลอืกปี 2558 – 2579 
โดยก ำหนดเป้ำหมำยที่จะเพิม่ควำมต้องกำรใช้เอทำนอลจำกระดบั 3.49 ล้ำนลติรต่อวนัในปี 2558 เพิม่ขึ้นเป็น 
11.30 ลำ้นลติรต่อวนัภำยในปี 2579 จงึได้วำงแผนกำรลงทุนเพื่อขยำยก ำลงักำรผลติเอทำนอลสำยกำรผลติที่ 3 
อกี 200,000 ลติรต่อวนัภำยในปี 2561 รวมทัง้ขยำยตลำดเพื่อสง่ออกเอทำนอลและน ำเขำ้วตัถุดบิทีใ่ชใ้นกำรผลติ
เอทำนอลจำกภมูภิำคอำเิยีน เพือ่ใหก้ำรบรหิำรจดักำรตน้ทุนมปีระสทิธภิำพประสทิธผิลทีด่ทีีส่ดุ 

อย่ำงไรกต็ำมคำดว่ำบรษิทัฯ และบรษิทัย่อยยงัสำมำรถท ำก ำไรไดท้ัง้สองธุรกจิอย่ำงต่อเน่ืองในปี 2559 
แมส้ถำนกำรณ์น ้ำมนัและถ่ำนหนิในตลำดโลกยงัอยู่ในช่วงขำลงกต็ำม ทัง้น้ีบรษิทัฯ จะพยำยำมบรหิำรจดักำรและ
แกไ้ขปัญหำต่ำงๆ ทีเ่กดิขึน้อยำ่งระมดัระวงัและรอบคอบ เพื่อใหผ้ลกำรด ำเนินงำนในปี 2559 อยูใ่นเกณฑท์ีด่แีละ
สำมำรถจำ่ยเงนิปันผลไดต้ำมนโยบำยทีก่ ำหนดไวอ้ยำ่งต่อเน่ือง 

 
 

 


