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บริษทั ลานนารีซอรส์เซส จ ากดั (มหาชน) 
ค าอธิบายและการวิเคราะหข์องฝ่ายจดัการ 
(ส ำหรบังบกำรเงนิรวมประจ ำไตรมำสที ่1/2558) 

  

 
ผลการด าเนินงานในภาพรวม 
 

บรษิทัฯ มรีำยไดแ้ละก ำไรสุทธใินไตรมำสที ่1/2558 จ ำนวน 2,898.21 ลำ้นบำท และ 120.59 ลำ้นบำท 
ซึง่ลดลงจำกงวดเดยีวกนัของปีก่อนรอ้ยละ 13.59 และ 44.43 ตำมล ำดบั เนื่องจำกรำยได้จำกธุรกจิถ่ำนหนิและ
ก ำไรสุทธจิำกธุรกจิถ่ำนหนิลดลง สำเหตุจำกรำคำขำยถ่ำนหนิยงัปรบัตวัลดต ่ำลงอย่ำงต่อเนื่อง ในขณะเดยีวกนั
รำยไดจ้ำกธุรกจิเอทำนอลเพิม่ขึน้ตำมอุปสงคเ์อทำนอลในประเทศทีเ่พิม่มำกขึน้อย่ำงต่อเนื่องตำมนโยบำยรฐับำลที่
ยกเลกิกำรจ ำหน่ำยน ้ำมนัเบนซนิ 91 และสง่เสรมิกำรผลติรถยนตท์ีใ่ชแ้ก๊สโซฮอลล ์E20 และ E85 ท ำใหก้ ำไรสทุธิ
จำกธุรกจิเอทำนอลเพิม่ขึน้  

ธุรกิจถ่านหิน : รำคำถ่ำนหินในตลำดโลกปรบัตัวลดต ่ำลงอย่ำงต่อเนื่องตัง้แต่ปี 2555 เป็นต้นมำ 
โดยบรษิทัฯ ยงัคงใชก้ลยุทธใ์นกำรลดตน้ทุนกำรท ำเหมอืงและเพิม่ประสทิธภิำพกำรผลติถ่ำนหนิโดยลดตน้ทุนกำร
เปิดหน้ำดนิซึง่เป็นต้นทุนหลกัใหต้ ่ำลงและเลอืก PRODUCT MIX เพื่อขำยถ่ำนหนิใหไ้ดร้ำคำทีส่งูขึน้และสำมำรถ
ท ำก ำไรไดด้ทีีส่ดุ 
 

 
สรุปแลว้ผลกำรด ำเนินงำนส ำหรบัธุรกจิถ่ำนหนิในไตรมำสที ่1/2558 ปรำกฎว่ำมรีำยไดแ้ละก ำไรสทุธ ิซึง่

ค ำนวณตำมสดัสว่นกำรถอืหุน้ของบรษิทัฯ จ ำนวน 2,195.76 ลำ้นบำทและ 46.43 ลำ้นบำท ลดลงจำกงวดเดยีวกนั
ของปีก่อนร้อยละ 17.36 และ 32.01 ตำมล ำดบั เนื่องจำกรำคำขำยถ่ำนหนิปรบัตัวลดลง แต่ยงัคงมีก ำไรอย่ำง
ต่อเนื่อง 
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ธรุกิจเอทานอล : รำคำขำยเอทำนอลโดยเฉลีย่ในไตรมำสที่ 1/2558 ลดลงเลก็น้อยจำกงวดเดยีวกนั

ของปีก่อนรอ้ยละ 0.70 แต่อุปสงคเ์อทำนอลเฉลีย่เพิม่ขึน้จำก 3.24 ลำ้นลติรต่อวนัเมื่อตอนปลำยปี 2557 เป็น 3.46 
ลำ้นลติรต่อวนัในไตรมำสที่ 1/2558 เนื่องจำกรฐับำลยกเลกิกำรจ ำหน่ำยน ้ำมนัเบนซนิ 91 และส่งเสรมิกำรผลติ
รถยนตท์ีใ่ชน้ ้ำมนัแก๊สโซฮอลล ์E20 และ E85 มำกขึน้ จงึท ำใหค้วำมตอ้งกำรใชเ้อทำนอลเพื่อผสมเป็นน ้ำมนัแก๊สโซ
ฮอลลเ์พิม่มำกขึน้อย่ำงต่อเนื่องเป็นล ำดบั 

 

 
 
 
สรุปแลว้ผลกำรด ำเนินงำนส ำหรบัธุรกจิเอทำนอลในไตรมำสที ่1/2558 ปรำกฎว่ำมรีำยได ้จ ำนวน 693.76 

ลำ้นบำท เพิม่ขึน้จำกงวดเดยีวกนัของปีก่อนร้อยละ 9.93 และ มกี ำไรสุทธซิึ่งค ำนวณตำมสดัส่วนกำรถือหุ้นของ
บรษิัทฯ จ ำนวน 59.26 ล้ำนบำท ลดลงจำกงวดเดยีวกนัของปีก่อนรอ้ยละ 22.52 แมว้่ำธุรกจิเอทำนอลจะมกี ำไร
สุทธิเพิ่มขึ้นร้อยละ 14.71 แต่บริษัทฯ ได้ขำยหุ้นสำมัญในบริษัท ไทยอะโกร เอ็นเนอร์ยี่ จ ำกัด (มหำชน)  
(“ไทยอะโกรฯ”) ซึง่เป็นบรษิทัย่อยทีป่ระกอบธุรกจิเอทำนอลตำม SPIN OF PLAN ในปี 2557 ท ำให้สดัส่วนกำรถือ
หุน้ของบรษิทัฯ ในไทยอะโกรฯ ลดลงจำกรอ้ยละ 75.75 เหลอืรอ้ยละ 51 ของทุนทีช่ ำระแลว้ เมื่อค ำนวณก ำไรตำม
สดัสว่นกำรถอืครองหุน้จงึลดลงจำกงวดเดยีวกนัของปีก่อนตำมทีก่ล่ำวขำ้งตน้   
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 การวิเคราะหผ์ลการด าเนินงาน 
 

 

รายได้ 

 

ไตรมาสท่ี 1/2558 
 

ไตรมาสท่ี 1/2557 
 

เพ่ิมขึน้ (ลดลง) 
ล้านบาท % ล้านบาท % ล้านบาท % 

รำยไดจ้ำกธรุกจิถำ่นหนิ 2,195.76 75.76 2,656.89 79.22 (461.13) (17.36) 
รำยไดจ้ำกธรุกจิเอทำนอล 693.76 23.94 631.11 18.82 62.65 9.93 
รำยไดอ้ื่น 8.69 0.30 65.89 1.96 (57.20) (86.81) 
รวมทัง้ส้ิน 2,898.21 100.00 3,353.89 100.00 (455.68) (13.59) 
 

รายได้ : บริษัทฯ มีรำยได้ในไตรมำสที่ 1/2558 รวมทัง้สิ้น 2,898.21 ล้ำนบำท ลดลงจำกงวดเดียวกันของ 
ปีก่อน 455.68 ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 13.59 เน่ืองจำก  

(1) มรีำยไดจ้ำกธุรกจิถ่ำนหนิในไตรมำสที ่1/2558 จ ำนวน 2,195.76 ลำ้นบำท ลดลงจำกงวดเดยีวกนั
ของปีก่อน 461.13 ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 17.36 เน่ืองจำกปรมิำณและรำคำขำยถ่ำนหนิลดลงรอ้ยละ 7.99 และ 
10.18 ตำมล ำดบั ทัง้นี้ตำมสถำนกำรณ์ถ่ำนหนิในตลำดโลกทีอ่ยู่ในช่วงขำลง 

(2) มรีำยไดจ้ำกธุรกจิเอทำนอลในไตรมำสที ่1/2558 จ ำนวน 693.76 ลำ้นบำท เพิม่ขึน้จำกงวดเดยีวกนั
ของปีก่อน 62.65 ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 9.93 เน่ืองจำกปรมิำณกำรขำยเอทำนอลเพิม่ขึน้รอ้ยละ 10.71 ทัง้นี้ตำม
อุปสงคเ์อทำนอลทีป่รบัตวัเพิม่ขึน้อย่ำงต่อเนื่องแมว้่ำรำคำขำยเอทำนอลลดลงเลก็น้อยรอ้ยละ 0.70 กต็ำม  

(3) มรีำยได้อื่นในไตรมำสที่ 1/2558 จ ำนวน 8.69 ล้ำนบำท ลดลงจำกงวดเดยีวกนัของปีก่อน 57.20 
ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 86.81 เน่ืองจำกมกี ำไรจำกอตัรำแลกเปลีย่นลดลง  

 
 
 

ค่าใช้จ่าย 
ไตรมาสท่ี 1/2558 ไตรมาสท่ี 1/2557 เพ่ิมขึน้ (ลดลง) 

 

ล้านบาท 
% 

ยอดขาย 

 

ล้านบาท 
% 

ยอดขาย 

 

ล้านบาท 
% 

ยอดขาย 

ธรุกิจถ่านหิน       

ตน้ทนุขำย 1,504.21 68.51 1,716.14 64.59 (211.93) (12.35) 
ค่ำใชจ้ำ่ยขำยและบรหิำร 560.48 25.53 686.09 25.82 (125.61) (18.31) 
ค่ำใชจ้ำ่ยกำรเงนิ 4.94 0.22 2.00 0.08 2.94 147.00 
ภำษเีงนิไดน้ิตบิุคคล 63.63 2.90 104.87 3.95 (41.24) (39.32) 
ธรุกิจเอทานอล       

ตน้ทนุขำย 542.74 78.23 503.97 79.85 38.77 7.69 
ค่ำใชจ้ำ่ยขำยและบรหิำร 9.80 1.41 10.03 1.59 (0.23) (2.29) 
ค่ำใชจ้ำ่ยกำรเงนิ 15.05 2.17 15.41 2.44 (0.36) (2.34) 
ภำษเีงนิไดน้ิตบิุคคล 9.47 1.37 0.57 0.09 8.90 1,561.40 
 
ค่าใช้จ่ายธุรกิจถ่านหิน : ค่ำใชจ้่ำยธุรกจิถ่ำนหนิในไตรมำสที ่1/2558 รวมทัง้สิน้ 2,133.26 ลำ้นบำท ลดลงจำก
งวดเดยีวกนัของปีก่อน 375.84 ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 14.98 ลำ้นบำท เน่ืองจำก 

(1) ตน้ทุนขำยถ่ำนหนิในไตรมำสที ่1/2558 ลดลงจำกงวดเดยีวกนัของปีก่อน 211.93 ลำ้นบำทคดิเป็น
ร้อยละ 12.35 เนื่องจำกปริมำณกำรขำยถ่ำนหินลดลงร้อยละ 7.99 และต้นทุนขำยถ่ำนหินโดยเฉลี่ยลดลง 
รอ้ยละ 4.74 

(2) ค่ำใช้จ่ำยขำยและบริหำรในไตรมำสที่ 1/2558 ลดลงจำกจำกงวดเดียวกันของปีก่อน 125.61 
ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 18.31 ทัง้นี้ตำมปรมิำณกำรขำยถ่ำนหนิทีล่ดลง 
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(3) ค่ำใชจ้่ำยกำรเงนิในไตรมำสที ่1/2558 เพิม่ขึน้จำกงวดเดยีวกนัของปีก่อน 2.94 ลำ้นบำท เน่ืองจำก
บรษิทัย่อยในประเทศอนิโดนีเซยีไดกู้เ้งนิมำใชใ้นกำรจดัซือ้ท่ำเรอืและถนนล ำเลยีงถ่ำนหนิ จงึท ำให้มดีอกเบีย้จ่ำย
เพิม่ขึน้ 

(4) ภำษเีงนิไดน้ิตบิุคคลในไตรมำสที ่1/2558 ลดลงจำกงวดเดยีวกนัของปีก่อน 41.24 ลำ้นบำท คดิเป็น
รอ้ยละ 39.32 ทัง้นี้ตำมก ำไรทีล่ดลง 
ค่าใช้จ่ายธุรกิจเอทานอล : ค่ำใชจ้่ำยธุรกจิเอทำนอลในไตรมำสที ่1/2558 รวมทัง้สิน้ 577.06 ลำ้นบำท เพิม่ขึน้
จำกงวดเดยีวกนัของปีก่อน 47.08 ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 8.88 เน่ืองจำก 

(1) ต้นทุนขำยเอทำนอลในไตรมำสที่ 1/2558 เพิม่ขึน้จำกงวดเดยีวกนัของปีก่อน 38.77 ล้ำนบำทคดิ
เป็นรอ้ยละ 7.69 เน่ืองจำกปรมิำณกำรขำยเอทำนอลเพิม่ขึน้รอ้ยละ 10.71 แมต้น้ทุนขำยเอทำนอลโดยเฉลีย่ลดลง
รอ้ยละ 2.73 เนื่องจำกรำคำวตัถุดบิกำกน ้ำตำลซึง่เป็นต้นทุนส่วนใหญ่ยงัมรีำคำเพิม่สงูขึน้จำกงวดเดยีวกนัของปี
ก่อนรอ้ยละ 4.25   

(2) ค่ำใชจ้่ำยขำยและบรหิำรในไตรมำสที ่1/2558 ลดลงเลก็น้อยจำกงวดเดยีวกนัของปีก่อน 0.23 ลำ้น
บำทคดิเป็นรอ้ยละ 2.29   

(3) ค่ำใชจ้่ำยกำรเงนิในไตรมำสที ่1/2558 ลดลงจำกงวดเดยีวกนัของปีก่อน 0.36 ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ย
ละ 2.34 เน่ืองจำกมกีำรช ำระคนืเงนิกูต้ำมเงื่อนไขในสญัญำกูเ้งนิ 

(4) ก ำไรจำกธุรกิจเอทำนอลสำยกำรผลิตที่ 2 ไม่ต้องเสยีภำษีเงินได้นิติบุคคลในไตรมำสที่ 1/2558 
เพรำะไดร้บักำรสง่เสรมิกำรลงทุนตำมพระรำชบญัญตัสิ่งเสรมิกำรลงทุน พ.ศ. 2520 แต่สำยกำรผลติที ่1 ต้องเสยี
ภำษเีงนิไดน้ิตบิุคคลในไตรมำสที ่1/2558 จ ำนวน 9.47 ลำ้นบำท เน่ืองจำกหมดอำยุกำรสง่เสรมิกำรลงทุนแลว้ 
 
 

ก าไรขัน้ต้น 
ธรุกิจถ่านหิน ธรุกิจเอทานอล รวมทัง้ส้ิน 

ล้านบาท % ล้านบาท % ล้านบาท % 

ไตรมาสท่ี 1/2558       

รำยไดจ้ำกกำรขำย 2,195.76 100.00 693.76 100.00 2,889.52 100.00 
หกั  ตน้ทุนขำย 1,504.21 68.51 542.74 78.23 2,046.95 70.84 
ก าไรขัน้ต้น 691.55 31.49 151.02 21.77 842.57 29.16 
ไตรมาสท่ี 1/2557       
รำยไดจ้ำกกำรขำย 2,656.89 100.00 631.11 100.00 3,288.00 100.00 
หกั  ตน้ทุนขำย 1,716.14 64.59 503.97 79.85 2,220.11 67.52 
ก าไรขัน้ต้น 940.75 35.41 127.14 20.15 1,067.89 32.48 
 
ก าไรขัน้ต้น : บรษิัทฯ มีก ำไรขัน้ต้นในไตรมำสที่ 1/2558 จ ำนวน 842.57 ล้ำนบำทคิดเป็นร้อยละ 29.16 ของ
รำยไดจ้ำกกำรขำย เมื่อเปรยีบเทยีบกบังวดเดยีวกนัของปีก่อนทีม่กี ำไรขัน้ต้นจ ำนวน 1,067.89 ลำ้นบำทคดิเป็น
รอ้ยละ 32.48 ของรำยไดจ้ำกกำรขำยแลว้ บรษิทัฯ มอีตัรำก ำไรขัน้ตน้ลดลง เน่ืองจำก 

(1) มอีตัรำก ำไรขัน้ต้นจำกธุรกจิถ่ำนหนิในไตรมำสที่ 1/2558 ร้อยละ 31.49 ของรำยได้จำกกำรขำย 
ลดลงจำกงวดเดยีวกนัของปีก่อนที่มอีตัรำก ำไรขัน้ต้นร้อยละ 35.41 ของรำยได้จำกกำรขำย เนื่องจำกรำคำขำย
ถ่ำนหนิปรบัตวัลดลงตำมทีช่ีแ้จงขำ้งตน้แลว้ 

(2) มอีตัรำก ำไรขัน้ต้นจำกธุรกจิเอทำนอลในไตรมำสที ่1/2558 รอ้ยละ 21.77 ของรำยไดจ้ำกกำรขำย 
เพิม่ขึน้จำกงวดเดยีวกนัของปีก่อนทีม่อีตัรำก ำไรขัน้ต้นรอ้ยละ 20.15 ของรำยไดจ้ำกกำรขำย เน่ืองจำกต้นทุนขำย 
เอทำนอลโดยเฉลีย่ลดลงตำมทีช่ีแ้จงขำ้งตน้แลว้ 
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ก าไรสทุธิ 
  

ไตรมาสท่ี 1/2558 ไตรมาสท่ี 1/2557 เพ่ิมขึน้/(ลดลง) 

ล้านบาท % ล้านบาท % ล้านบาท % 

ก ำไรจำกธุรกจิถ่ำนหนิ 46.43 38.50 68.29 31.47 (21.86) (32.01) 
ก ำไรจำกธุรกจิเอทำนอล 59.26 49.14 76.48 35.24 (17.22) (22.52) 
รำยไดอ้ื่นและสว่นแบ่งก ำไรจำกบรษิทัร่วม  14.90 12.36 72.24 33.29 (57.42) (79.37) 
ก าไรสทุธิ 120.59 100.00 217.01 100.00 (96.42) (44.43) 
ก าไรสทุธิต่อหุ้น-บาทต่อหุ้น 0.23 0.41 (0.18) (44.43) 

 

ก าไรสุทธิ : บรษิัทฯ มกี ำไรสุทธใินไตรมำสที ่1/2558 จ ำนวน 120.59 ลำ้นบำทคดิเป็นหุ้นละ 0.23 บำท ลดลง
จำกงวดเดยีวกนัของปีก่อนรอ้ยละ 44.43 เน่ืองจำก 

(1) มีก ำไรสุทธิจำกธุรกิจถ่ำนหินค ำนวณตำมสดัส่วนกำรถือหุ้นของบริษัทฯ  ในไตรมำสที่ 1/2558 
จ ำนวน 46.43 ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 38.50 ของก ำไรสุทธริวม ลดลงจำกงวดเดยีวกนัของปีก่อนจ ำนวน 21.86 
ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 32.01 เน่ืองจำกปรมิำณและรำคำขำยถ่ำนหนิปรบัตวัลดลงตำมทีช่ีแ้จงขำ้งตน้แลว้ 

(2) มกี ำไรสุทธิจำกธุรกิจเอทำนอลค ำนวณตำมสดัส่วนกำรถือหุ้นของบรษิัทฯ ในไตรมำสที่ 1/2558 
จ ำนวน 59.26 ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 49.14 ของก ำไรสุทธริวม ลดลงจำกงวดเดยีวกนัของปีก่อนจ ำนวน 17.22 
ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 22.52 แมธุ้รกจิเอทำนอลโดยรวมจะมกี ำไรสทุธเิพิม่ขึน้แต่สดัสว่นกำรถอืครองหุน้ในบรษิทั
ย่อยทีป่ระกอบธุรกจิเอทำนอลลดลงจำกรอ้ยละ 75.75 เหลอื รอ้ยละ 51 ของทุนทีช่ ำระแลว้ จงึท ำใหก้ ำไรสุทธจิำก
ธุรกจิเอทำนอลลดลงตำมทีช่ีแ้จงขำ้งตน้แลว้ 

(3) มรีำยได้อื่นและส่วนแบ่งก ำไรจำกบรษิัทร่วมในไตรมำสที่ 1/2558 จ ำนวน 14.90 ล้ำนบำทคดิเป็น
รอ้ยละ 12.14 ของก ำไรสุทธริวม ลดลงจำกงวดเดยีวกนัของปีก่อนจ ำนวน 57.34 ล้ำนบำทคดิเป็นร้อยละ 79.37 
เน่ืองจำกมกี ำไรจำกอตัรำแลกเปลีย่นลดลงตำมทีช่ีแ้จงขำ้งตน้แลว้ 
ประสิทธิภาพในการท าก าไร 

โดยทีก่ ำไรสทุธใินไตรมำสที ่1/2558 ลดลงตำมทีช่ีแ้จงขำ้งตน้จงึมผีลท ำใหป้ระสทิธภิำพในกำรท ำก ำไร
ของบรษิทัฯ ลดลงดงันี้ 

(1) บรษิัทฯ ม ีEBITDA (ก ำไรก่อนหกัค่ำใช้จ่ำยทำงกำรเงนิ ภำษีเงนิไดน้ิตบิุคคล ค่ำเสื่อมรำคำและ                   
ค่ำเสือ่มสิน้) ในไตรมำสที ่1/2558 เท่ำกบั 462.81 ลำ้นบำท ลดลงจำกงวดเดยีวกนัของปีก่อนรอ้ยละ 27.83  

(2) บรษิัทฯ ม ีEBITDA MARGIN ในไตรมำสที่ 1/2558 คดิเป็นร้อยละ 15.88 เมื่อเปรยีบเทียบกบั
จำกงวดเดยีวกนัของปีก่อนทีร่อ้ยละ 19.12 แลว้ลดลงเลก็น้อยรอ้ยละ 16.94                            

(3) บรษิัทฯ มอีตัรำก ำไรสุทธ ิ(NET PROFIT MARGIN) ในไตรมำสที่ 1/2558 คดิเป็นรอ้ยละ 6.66                              
เมื่อเปรยีบเทยีบกบังวดเดยีวกนัของปีก่อนทีร่อ้ยละ 9.58 แลว้ลดลงรอ้ยละ 30.45  

(4) บรษิทัฯ มอีตัรำผลตอบแทนต่อสว่นผูถ้อืหุน้ (RETURN ON EQUITY) ในไตรมำสที ่1/2558 คดิ
เป็นรอ้ยละ 2.85 เมื่อเปรยีบเทยีบกบังวดเดยีวกนัของปีก่อนทีร่อ้ยละ 5.29 แลว้ลดลงรอ้ยละ 46.16 

(5) บริษัทฯ มีอัตรำส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม  (RETURN ON TOTAL ASSETS) และ
อตัรำส่วนผลตอบแทนต่อสนิทรพัยถ์ำวร (RETURN ON FIXED ASSETS) ในไตรมำสที่ 1/2558 คดิเป็นร้อยละ 
2.18 และ 10.86 เมื่อเปรยีบเทยีบกบังวดเดยีวกนัของปีก่อนที่ร้อยละ 3.64 และ 15.71 แล้วลดลงร้อยละ 40.06 
และ 30.85 ตำมล ำดบั โดยมอีตัรำส่วนหมุนเวยีนสนิทรพัยเ์ท่ำกบั 0.33 เท่ำ ซึง่ลดลงจำกงวดเดยีวกนัของปีก่อน
รอ้ยละ 13.81 
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งบแสดงฐานะการเงิน 

 

สินทรพัย ์: บรษิทัฯ มสีนิทรพัยร์วม ณ วนัที ่31 มนีำคม 2558 ลดลงจำกวนัสิน้ปี 2557 จ ำนวน 109.13 
ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 1.22 ประกอบดว้ย 

(1) สนิทรพัย์หมุนเวยีนลดลงจำก
วนัสิน้ปี 2557 จ ำนวน 6.94 ลำ้นบำทคดิเป็น
ร้อยละ 0.15 เนื่ องจำก (ก) มีเงินสดและ
รำยกำรเทยีบเท่ำเงนิสดเพิม่ขึน้จำกวนัสิน้ปี 
2557 จ ำนวน 261.43 ล้ำนบำทคดิเป็นรอ้ย
ละ 21.53 (ข) มีลูกหนี้กำรค้ำและลูกหนี้อื่น
เพิ่มขึ้นจำกวนัสิ้นปี 2557 จ ำนวน 107.16 
ล้ำนบำทคิดเป็นร้อยละ 14.80 (ค) มีสนิค้ำ
คงเหลือเพิ่มขึ้นจำกวนัสิ้นปี 2557 จ ำนวน 
265.78 ล้ำนบำทคิดเป็นร้อยละ 47.10 ซึ่ง
ส่วนใหญ่เป็นถ่ำนหินส ำเร็จรูปและวัตถุดิบ
กำกน ้ำตำลที่ผลติหรอืซื้อส ำรองไว้ส ำหรบัปี 
2558  และ (ง ) มีสินท รัพ ย์หมุ น เวียนอื่ น ซึ่ งส่ วน ให ญ่ เป็ นภำษี เงิน ได้นิ ติบุ คคลจ่ ำย ล่ วงห น้ ำและ 
ค่ำสนิคำ้จ่ำยล่วงหน้ำ ฯลฯ ลดลงจำกวนัสิน้ปี 2557 จ ำนวน 641.31 ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 31.04  

(2) สินทรพัย์ไม่หมุนเวียนลดลงจำกวันสิ้นปี 2557 จ ำนวน 102.19 ล้ำนบำทคิดเป็นร้อยละ 2.33                
เน่ืองจำกค่ำใชจ้่ำยรอกำรตดัจ่ำยลดลง 
หน้ีสิน  : บริษัทฯ มีหนี้ สินรวม ณ วันที่  31 มีนำคม 2558 ลดลงจำกวันสิ้นปี 2557 จ ำนวน 247.15 
ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 7.92 ประกอบดว้ย 

(1) เจำ้หนี้กำรคำ้และเจำ้หนี้อื่นเพิม่ขึน้จำกวนัสิน้ปี 2557 จ ำนวน 166.41 ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 35.96   
(2) เงินกู้ยืมระยะสัน้และระยะยำวลดลงจำกวนัสิ้นปี 2557 จ ำนวน 391.91 ล้ำนบำทคิดเป็นร้อยละ 

21.12 เน่ืองจำกบรษิทัย่อยช ำระคนืเงนิกูต้ำมเงื่อนไขในสญัญำกูเ้งนิ 
(3) ค่ำใช้จ่ำยค้ำงจ่ำยซึ่งส่วนใหญ่เป็นค่ำเปิดหน้ำดนิ ค่ำขนส่ง ฯลฯ ลดลงจำกวนัสิน้ปี 2557 จ ำนวน 

17.31 ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 3.40   
(4) หนี้สินอื่นซึ่งส่วนใหญ่เป็นส ำรองค่ำฟ้ืนฟูสภำพเหมืองและส ำรองผลประโยชน์ระยะยำวของ 

พนกังำน ฯลฯ ลดลงสทุธจิำกวนัสิน้ปี 2557 จ ำนวน 4.34 ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 1.49 

 

ฐานะทางการเงิน 
หน่วย : ล้านบาท เพ่ิมขึน้ (ลดลง) 

ณ วนัท่ี  31 
 มีนาคม 2558 

ณ วนัท่ี  31 
ธนัวาคม 2557 

 

ล้านบาท 
 

% 

สนิทรพัยร์วม 8,852.40 8,961.53 (109.13) (1.22) 
หนี้สนิรวม 2,872.04 3,119.19 (247.15) (7.92) 
สว่นของผูถ้อืหุน้รวม 5,980.36 5,842.34 138.02 2.36 
มูลค่าหุ้นตามบญัชี-บาทต่อหุ้น 8.16 7.97 0.19 2.38 
หมายเหต ุ:  มลูค่าจดทะเบียนหุ้นละ 1 บาท     
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ส่วนของผูถื้อหุ้น : บรษิทัฯ มสีว่นของผูถ้อืหุน้รวม ณ วนัที ่31 มนีำคม 2558 เพิม่ขึน้จำกวนัสิน้ปี 2557 จ ำนวน 
138.02 ล้ำนบำทคดิเป็นร้อยละ 2.36 ท ำให้มูลค่ำหุ้นตำมบญัชีเพิม่ขึน้จำกหุน้ละ 7.97 บำท เป็นหุ้นละ 8.16 บำท 
เน่ืองจำกมกี ำไรสุทธเิพิม่ขึน้ 120.59 ลำ้นบำท มผีลแตกต่ำงจำกกำรแปลงค่ำงบกำรเงนิและรำยกำรอื่นๆ ลดลงสทุธ ิ
20.53 ลำ้นบำทและมสีว่นของผูถ้อืหุน้สว่นน้อยเพิม่ขึน้ 37.96 ลำ้นบำท   

 
 

กระแสเงินสด 
(หน่วย : ล้านบาท) 

ปี 2558 
 

ปี 2557  
เงนิสดสทุธจิำก (ใชไ้ปใน) กจิกรรมด ำเนินงำน 671.31 530.29 
เงนิสดสทุธจิำก (ใชไ้ปใน) กจิกรรมลงทุน (117.25) (362.53) 
เงนิสดสทุธจิำก (ใชไ้ปใน) กจิกรรมจดัหำเงนิ (310.72) (256.79) 
สว่นต่ำงจำกกำรแปลงค่ำงบกำรเงนิ เพิม่ขึน้ (ลดลง) 5.38 15.84 
เงนิสดเพิม่ขึน้ (ลดลง) สทุธ ิ 248.72 (73.19) 
เงนิสดยกมำตน้งวด 446.92 822.02 
เงินสดคงเหลือปลายงวด 695.64 748.83 

 

กระแสเงินสด 
(1) บริษัทฯ มีเงินสดสุทธิจำกกิจกรรมด ำเนินงำนในไตรมำสที่ 1/2558 จ ำนวน 671.31 ล้ำนบำท 

ประกอบด้วย (ก) ก ำไรก่อนหกัภำษีเงนิไดน้ิติบุคคลและดอกเบี้ยจ่ำยจ ำนวน 267.21 ลำ้นบำท (ข) รำยกำรที่ไม่
กระทบเงนิสด เช่น ค่ำเสือ่มรำคำและค่ำตดัจ่ำยทรพัยส์นิซึง่สว่นใหญ่เป็นรำยกำรเกีย่วกบัเหมอืงถ่ำนหนิของบรษิทั
ย่อยในประเทศอนิโดนีเซียจ ำนวน 232.22 ล้ำนบำท (ค) สนิทรพัย์จำกกำรด ำเนินงำนลดลง 203.07 ล้ำนบำท 
เน่ืองจำกมสีนิทรพัยห์มุนเวยีนอื่นลดลง (ง) หนี้สนิจำกกำรด ำเนินงำนเพิม่ขึน้ 11.06 ลำ้นบำท เนื่องจำกมเีจำ้หนี้
กำรค้ำเพิม่ขึน้และ (จ) มดีอกเบี้ยรบัเพิม่ขึน้ 3.84 ลำ้นบำท แต่มดีอกเบี้ยจ่ำยและภำษีอำกรเพิม่ขึน้ 46.09 ล้ำน
บำท 

(2) บริษัทฯ มีเงินสดสุทธิใช้ไปในกิจกรรมลงทุนในไตรมำสที่ 1/2558 จ ำนวน 117.25 ล้ำนบำท 
ประกอบดว้ย (ก) ทีด่นิ อำคำรและอุปกรณ์เพิม่ขึน้ 21.35 ลำ้นบำท ซึง่สว่นใหญ่เป็นกำรก่อสรำ้งถงัเกบ็กำกน ้ำตำล
และโรงงำนผลติกระแสไฟฟ้ำดว้ยก๊ำซชวีภำพ (ข) ค่ำใชจ้่ำยโครงกำรท ำเหมอืงถ่ำนหนิของบรษิทัย่อยในประเทศ
อนิโดนีเซยีเพิม่ขึน้ 82.10 ลำ้นบำท และ (ค) มเีงนิลงทุนระยะสัน้และอื่นๆ เพิม่ขึน้สทุธ ิ13.80 ลำ้นบำท  

(3) บริษัทฯ มีเงินสดสุทธิใช้ไปกิจกรรมจัดหำเงินในไตรมำสที่ 1/2558 จ ำนวน 310.72 ล้ำนบำท 
ประกอบด้วย(ก) เงนิกู้ลดลง 275.39 ล้ำนบำท (ข) มกีำรจ่ำยเงนิปันผล 23.45 ล้ำนบำท และ(ค) ส่วนของผู้ถือ
หุน้สว่นน้อยลดลง 11.88 ลำ้นบำท 

ความสามารถในการบริหารทรพัยสิ์น 
(1) บรษิัทฯ มลีูกหนี้กำรคำ้และลูกหนี้อื่น ณ วนัที่ 31 มนีำคม 2558 คดิเป็นร้อยละ 9.39 ของสนิทรพัย์

รวม ทัง้นี้กำรตัง้ส ำรองค่ำเผื่อหนี้สงสยัจะสูญขึน้อยู่กบักำรวเิครำะห์อำยุลูกหนี้และประเมนิจำกประสบกำรณ์กำร
เรยีกเกบ็หนี้ทีผ่่ำนมำ ซึง่บรษิทัฯ ประสบปัญหำหนี้สญูน้อยมำกและยงัไม่พบรำยกำรผดิปกติในไตรมำสที ่1/2558 
แต่อย่ำงใด จงึไม่มกีำรตัง้ส ำรองค่ำเผื่อหนี้สงสยัจะสญูในไตรมำสที ่1/2558 ทีผ่่ำนมำ 

(2) สนิค้ำคงเหลือ ณ วนัที่ 31 มีนำคม 2558 คิดเป็นร้อยละ 9.38 ของสนิทรพัย์รวมโดยไม่มีสินค้ำ
เสื่อมสภำพและยงัไม่มผีลกระทบจำกรำคำตลำดที่ลดลง จงึไม่มกีำรตัง้กำรด้อยค่ำของสนิค้ำคงเหลอืในไตรมำสที ่
1/2558 ทีผ่่ำนมำ  
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(3) ค่ำควำมนิยมจำกกำรลงทุนในบรษิัทย่อยในประเทศอนิโดนีเซยี ณ วนัที่ 31 มนีำคม 2558 คดิเป็น          
รอ้ยละ 2.10 ของสนิทรพัย์รวมซึ่งบรษิัทฯ พิจำรณำจำกประมำณกำรงบกำรเงนิและผลกระทบต่ำงๆ แล้วพบว่ำ
บรษิทัย่อยดงักล่ำวยงัสำมำรถท ำก ำไรไดอ้ย่ำงต่อเนื่อง จงึไม่มเีหตุตอ้งตัง้ส ำรองกำรดอ้ยค่ำควำมนิยมจำกกำรลงทุน
ในไตรมำสที ่1/2558 ทีผ่่ำนมำ 
สภาพคล่องและความเพียงพอของเงินทนุ 

(1) บริษัทฯ มีอัตรำส่วนหนี้สินรวมต่อส่วนของผู้ถือหุ้นรวม (TOTAL DEBT TO EQUITY RATIO)               
ณ วันที่ 31 มีนำคม 2558 เท่ำกับ 0.48 : 1 ซึ่งเป็นอัตรำส่วนที่ต ่ ำและยังมีโครงสร้ำงเงินทุน (CAPITAL 
STRUCTURE) ที่เหมำะสม หำกบริษัทฯ มีโครงกำรลงทุนในอนำคตก็ยังสำมำรถกู้ยืมเงินเพิ่มเติมได้อีกโดย         
มอีตัรำส่วนควำมสำมำรถช ำระดอกเบี้ย (INTEREST COVERAGE RATIO) ในไตรมำสที ่1/2558 เท่ำกบั 23.16 
เท่ำซึง่เป็นอตัรำสว่นทีส่งูมำก จงึไม่มปัีญหำในเรื่องผดินดัช ำระดอกเบีย้แต่อย่ำงใด 

(2) บรษิทัฯ มอีตัรำสว่นสภำพคล่อง (CURRENT RATIO) และมอีตัรำสว่นสภำพคล่องหมุนเรว็ (QUICK 
RATIO) ณ วนัที ่31 มนีำคม 2558 เท่ำกบั 2.16 เท่ำ และ 1.09 เท่ำ ตำมล ำดบั บรษิทัฯและบรษิทัย่อยยงัมวีงเงนิ
สนิเชื่อเพยีงพอส ำหรบัใชเ้ป็นเงนิทุนหมุนเวยีนในอนำคต 

(3) บรษิทัฯ ม ีCASH CYCLE ในไตรมำสที ่1/2558 จ ำนวน 32 วนั เพิม่ขึน้จำกงวดเดยีวกนัของปีก่อน 
10 วนั โดยมีระยะเวลำเรยีกเก็บหนี้โดยเฉลี่ย 24 วนั ลดลงจำกงวดเดียวกนัของปีก่อน 1 วนัและมีระยะเวลำ
หมุนเวยีนสนิคำ้โดยเฉลีย่ 30 วนั เพิม่ขึน้จำกงวดเดยีวกนัของปีก่อน 4 วนั แต่มรีะยะเวลำช ำระหนี้เจำ้หนี้กำรค้ำ
โดยเฉลีย่ 22 วนั ลดลงจำกงวดเดยีวกนัของปีก่อน 7 วนั ซึง่ยงัอยู่ในเกณฑป์กต ิ

(4) ดำ้นกำรลงทุนในธุรกจิถ่ำนหนิซึง่อยู่ในช่วงขำลงตำมวกิฤตทิำงเศรษฐกจิและรำคำถ่ำนหนิที่ตกต ่ำ 
บรษิัทฯ จงึได้ทบทวนแผนกำรลงทุนในแหล่งสมัปทำนเหมืองถ่ำนหินแห่งใหม่โดยได้ชะลอกำรลงทุนเพิ่มเติม 
เพื่อรอจงัหวะที่เหมำะสมที่จะเขำ้ไปลงทุนใหม่ อย่ำงไรกต็ำมบรษิทัฯ ยงัมปีรมิำณส ำรองถ่ำนหนิคงเหลอืส ำหรบั
สมัปทำนเหมืองถ่ำนหินทัง้สองแหล่งในประเทศอินโดนีเซีย ซึ่งจะสำมำรถผลิต ถ่ำนหินออกจ ำหน่ำยได้อีก                
หลำยสบิปี จงึไม่น่ำมปัีญหำแต่อย่ำงใด 

(5) ด้ำนกำรลงทุนในธุรกจิเอทำนอลในปี 2558 อยู่ระหว่ำงด ำเนินกำรติดตัง้เครื่องจกัรอุปกรณ์ระบบ
ล ำเลยีงและละลำยน ้ำตำลทรำยดบิในสำยกำรผลติที ่2 โดยใชเ้งนิลงทุนทัง้สิน้ประมำณ 7 ลำ้นบำท คำดว่ำจะแลว้
เสรจ็สมบรูณ์ในไตรมำสที ่2/2558 ซึง่จะช่วยลดต้นทุนกำรผลติเอทำนอลในปี 2558 ใหต้ ่ำลงโดยมแีหล่งทีม่ำของ
เงนิลงทุนจำกกำรด ำเนินงำน (CASH GENERATION)   
ภาระผกูพนัด้านหน้ีสิน 

ไทยอะโกรฯ ซึ่งเป็นบรษิัทย่อยที่ประกอบธุรกจิผลติและจ ำหน่ำยเอทำนอลเป็นเชื้อเพลงิมภีำระผูกพนั
ตำมเงื่อนไขสญัญำกูย้มืเงนิกบัธนำคำรพำณิชยใ์นประเทศแห่งหนึ่ง ดงันี้  

(1) ไทยอะโกรฯ จะต้องปฏิบัติตำมเงื่อนไขกำรด ำรงอัตรำส่วน D/E (DEBT TO EQUITY RATIO)            
ไม่เกนิกว่ำ 2 เท่ำ และ DSCR (DEBT SERVICE COVERAGE RATIO) ไม่ต ่ำกว่ำ 1.25 เท่ำ จนกว่ำสญัญำกูย้มื
เงนิจะสิน้สดุลง ซึง่ไทยอะโกรฯ สำมำรถด ำรงอตัรำสว่น D/E และ DSCR ไดต้ำมขอ้ผกูพนัในสญัญำกูย้มืเงนิโดยไม่
มปัีญหำผดิสญัญำแต่อย่ำงใด   

(2) ธนำคำรผู้ให้กู้ก ำหนดสดัส่วนกำรถือหุ้นของบรษิัทฯ ในไทยอะโกรฯ ไม่ให้ต ่ำกว่ำรอ้ยละ 50 ของ
จ ำนวนหุ้นทัง้หมดตลอดอำยุสญัญำกู้ยมืเงนิ ซึ่งบรษิัทฯ ยงัไม่มนีโยบำยจะลดสดัส่วนกำรถือหุ้นในไทยอะโกรฯ 
ใหต้ ่ำกว่ำรอ้ยละ 50 ของจ ำนวนหุน้ทัง้หมดแต่อย่ำงใด 

(3) ไทยอะโกรฯ จะต้องไดร้บัควำมยนิยอมเป็นลำยลกัษณ์อกัษรจำกธนำคำรผูใ้ห้กูก้่อน จงึจะสำมำรถ 
ก่อหนี้เพิม่ไดโ้ดยไทยอะโกรฯ มวีงเงนิสนิเชื่อในปัจจุบนัเพยีงพอต่อกำรใชเ้ป็นเงนิทุนหมุนเวยีนในกจิกำรแลว้  
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(4) ธนำคำรผูใ้หกู้ก้ ำหนดเงื่อนไขว่ำไทยอะโกรฯ จะไม่สำมำรถจ่ำยปันผลใหแ้ก่ผูถ้อืหุน้ซึง่รวมถงึบรษิทัฯ 
ไดห้ำกไทยอะโกรฯ ไม่สำมำรถปฏบิตัิตำมเงื่อนไขทีก่ ำหนดในสญัญำกู้ยมืเงนิเช่น กำรด ำรงอตัรำส่วน D/E และ 
DSCR กำรด ำรงสดัส่วนกำรถอืหุน้ของบรษิทัฯ ในไทยอะโกรฯ เป็นตน้ ซึง่ทีผ่่ำนมำไทยอะโกรฯ ยงัไม่เคยมปัีญหำ
ผดิสญัญำที่ท ำไว้กบัธนำคำรผูใ้ห้กูแ้ต่อย่ำงใด โดยได้รบักำรสนับสนุนทำงกำรเงนิจำกธนำคำรผู้ให้กูเ้ป็นอย่ำงดี 
มำโดยตลอด 

ผลกระทบต่อการด าเนินงานในอนาคต 
ธรุกิจถ่านหิน : คำดว่ำรำคำถ่ำนหนิในปี 2558 จะยงัเคลื่อนไหวอยู่ในระดบัต ่ำอย่ำงต่อเนื่อง เน่ืองจำก

ยงัมอีุปทำนถ่ำนหนิสว่นเกนิ (EXCESS SUPPLY) ทัง้นี้ บรษิทัฯ ไดว้ำงแผนกลยุทธเ์พื่อลดตน้ทุนกำรผลติและกำร
จ ำหน่ำยถ่ำนหนิใหส้อดคลอ้งกบัรำคำถ่ำนหนิทีล่ดต ่ำลง ในขณะเดยีวกนับรษิทัฯ กไ็ดท้บทวนแผนกำรลงทุนใหม่ 
โดยรอจงัหวะที่เหมำะสมที่จะเข้ำไปลงทุนซื้อแหล่งสมัปทำนเหมืองถ่ำนหินแห่งใหม่  คำดว่ำจะได้อย่ำงน้อย 
1 แห ล่งใน ปี  2558  นี้  นอกจำกนี้ บ ริษั ทฯ  ก ำลังศึกษ ำโครงกำรลงทุ น ในธุ รกิจ โรงไฟ ฟ้ ำพลังงำน 
ถ่ำนหนิ (COAL FIRED POWER PLANT PROJECTS) ในประเทศไทยและอนิโดนีเซยี โดยบรษิัทฯ และบรษิัท 
ในเครอืมศีกัยภำพเพยีงพอทีจ่ะเขำ้ไปลงทุนในโครงกำรดงักล่ำวได ้เนื่องจำกมแีหล่งสมัปทำนเหมอืงถ่ำนหนิเป็น
ของตนเอง ซึ่งนอกจำกจะเพิ่มศักยภำพด้ำนกำรผลิตและกำรจ ำหน่ำยถ่ำนหินให้เพิ่มมำกขึ้นแล้วยังได้รับ
ผลตอบแทนจำกกำรลงทุนในโรงไฟฟ้ำดงักล่ำว ซึง่จะสำมำรถสรำ้งรำยไดแ้ละก ำไรใหเ้พิม่มำกขึน้ไดใ้นอนำคต 

ธุรกิจเอทานอล : คำดว่ำจะสำมำรถจ ำหน่ำยเอทำนอลในปี 2558 ไดไ้ม่ต ่ำกว่ำปี 2557 โดยคำดว่ำ
ผลผลติออ้ยในปี 2558 จะต ่ำกว่ำปี 2557 ซึง่จะสง่ผลใหร้ำคำวตัถุดบิกำกน ้ำตำลปรบัตวัเพิม่สงูขึน้ในปี 2558 ซึง่ใน
ไตรมำสที่ 1/25558 ไทยอะโกรฯ ได้เริ่มน ำน ้ ำตำลทรำยดิบมำใช้เป็นวัตถุดิบในกำรผลิตเอทำนอลร่วมกับ
กำกน ้ำตำล เพื่อใหม้วีตัถุดบิทีจ่ะใชผ้ลติเอทำนอลไดม้ำกขึน้ และเพื่อใหส้ำมำรถท ำก ำไรไดด้เีช่นปี 2557 ทีผ่่ำนมำ 
นอกจำกนี้ไทยอะโกรฯ ยงัอยู่ระหว่ำงกำรศกึษำโครงกำรลงทุนผลติน ้ำเชื่อม (HIGHT TEST MOLASSES) เพื่อใช้
เป็นวตัถุดบิในกำรผลติเอทำนอล ซึง่จะท ำใหต้น้ทุนกำรผลติเอทำนอลลดต ่ำลงอกีในอนำคต 

อย่ำงไรกต็ำมคำดว่ำบรษิัทฯ และบรษิทัย่อยยงัสำมำรถท ำก ำไรทัง้สองธุรกจิไดอ้ย่ำงต่อเนื่องในปี 2558 
โดยใชก้ลยุทธป์รบัลดตน้ทุนและค่ำใชจ้่ำยต่ำงๆ เป็นส ำคญั ทัง้นี้บรษิทัฯ จะพยำยำมบรหิำรจดักำรและแกไ้ขปัญหำ
ต่ำงๆ ที่เกดิขึน้อย่ำงระมดัระวงัและรอบคอบ เพื่อให้ผลกำรด ำเนินงำนในปี 2558 อยู่ในเกณฑ์ที่ดีและสำมำรถ
จ่ำยเงนิปันผลไดต้ำมนโยบำยทีก่ ำหนดไวอ้ย่ำงต่อเนื่อง 

 
 
 

 


