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บริษทั ลานนารีซอรส์เซส จาํกดั (มหาชน) 
คาํอธิบายและการวิเคราะหข์องฝ่ายจดัการ 

(สาํหรบังบการเงนิรวมประจาํปี 2559)  
 

ผลการดาํเนินงานในภาพรวม 
  ผลการดําเนินงานในภาพรวมของบรษิทัฯ และบรษิทัย่อยในรอบปี 2559 ที่ผ่านมานับว่าอยู่ในเกณฑ์ดี
เป็นที่น่าพอใจ แมเ้ศรษฐกจิโลกเตบิโตตํ่ากว่าที่คาดการณ์ไวแ้ละราคาถ่านหนิซึ่งเป็นธุรกจิหลกัยงัทรงตวัอยู่ใน
ระดบัตํ่าในช่วงครึ่งแรกของปี 2559 กอปรกบัเอทานอลซึ่งเป็นธุรกจิรองก็มรีาคาขายที่ลดตํ่าลงตามราคาน้ํามนั
เชือ้เพลงิทีท่รงตวัอยู่ในระดบัตํ่าอย่างต่อเน่ืองในรอบปี 2559 ทีผ่่านมา แต่บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยไดพ้ยายามลด
ตน้ทุนและค่าใชจ้่ายต่างๆ รวมทัง้เลอืก PRODUCT MIX ใหเ้หมาะสมสอดคลอ้งกบัสภาวะตลาดเพื่อใหส้ามารถ
ขายไดใ้นราคาทีม่กีาํไรทีด่ ี
  บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมรีายได้ในปี 2559 รวมทัง้สิน้ 8,814.17 ล้านบาทเมื่อเปรยีบเทยีบกบัปี 2558 
มรีายไดล้ดลง 1,367.99 ลา้นบาทหรอืลดลงรอ้ยละ 13.44 โดยมสีดัสว่นรายไดจ้ากธุรกจิถ่านหนิ, ธุรกจิเอทานอล
และรายไดอ้ื่นคดิเป็นรอ้ยละ 72, 27.40 และ 0.60 ตามลาํดบั 

 

บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมกีําไรสุทธใินปี 2559 รวมทัง้สิน้ 271.45 ลา้นบาทคดิเป็นกําไรสุทธหิุน้ละ 0.52 
บาท เมือ่เปรยีบเทยีบกบัปี 2558 มกีาํไรสทุธลิดลง 38.16 ลา้นบาทหรอืลดลงรอ้ยละ 12.33 โดยมสีดัสว่นกําไรสทุธิ
จากธุรกจิถ่านหนิ, ธุรกจิเอทานอลและสว่นแบง่กาํไรจากบรษิทัรว่มและรายไดอ้ื่นคดิเป็นรอ้ยละ 41.84, 32.26 และ 
25.90 ตามลาํดบั 

 

บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมฐีานะการเงนิและสภาพคล่องโดยรวมในปี 2559 นับว่าอยู่ในเกณฑ์ที่ดมีาก 
โดยมอีตัราสว่นสภาพคล่อง (Current Ratio) สงูถงึ 1.99 เท่า แต่มสีดัสว่นหน้ีสนิรวมต่อสนิทรพัยร์วมเพยีงรอ้ยละ 
31.93 และมสีดัสว่นหน้ีสนิรวมต่อสว่นของผูถ้อืหุน้รวมอยูใ่นระดบัตํ่าเพยีงรอ้ยละ 46.92 เทา่นัน้ 
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ธรุกิจถ่านหิน : แมร้าคาถ่านหนิในตลาดโลกเริม่ปรบัตวัสงูขึน้อยา่งต่อเน่ืองในชว่งครึง่หลงัของปี 2559
แต่ไมส่ง่ผลดต่ีอการดาํเนินงานและกําไรสทุธขิองบรษิทัฯ และบรษิทัยอ่ยในปี 2559 มากนกั เน่ืองจากไดท้าํสญัญา
ขายถ่านหนิล่วงหน้าไวบ้างสว่นแลว้ตัง้แต่ช่วงตน้ปี 2559 ทีผ่่านมา โดยไดพ้ยายามลดตน้ทุนและค่าใชจ้่ายต่างๆ
รวมทัง้เลอืก PRODUCT MIX ใหเ้หมาะสมสอดคลอ้งกบัสภาวะตลาดเพื่อใหส้ามารถขายถ่านหนิไดใ้นราคาทีเ่พิม่
สูงขึ้นและมีกําไรที่ดี สรุปแล้วบริษัทฯ และบริษัทย่อยมีรายได้จากธุรกิจถ่านหินซึ่งเป็นธุรกิจหลกัในปี 2559 
รวมทัง้สิน้ 6,346.48 ลา้นบาทลดลงจากปีก่อน 1,203.53 ลา้นบาทหรอืลดลงรอ้ยละ 15.94 เน่ืองจากปรมิาณและ
ราคาขายถ่านหนิโดยเฉลี่ยลดลงร้อยละ 7.94 และ 8.69 ตามลําดบั โดยมกีําไรสุทธซิึ่งคํานวณตามสดัส่วนการ 
ถอืหุน้ของบรษิทัฯ ในปี 2559 จํานวน 113.58 ลา้นบาทลดลงจากปีก่อน 16.40 ลา้นบาทหรอืลดลงรอ้ยละ 12.62
แมผ้ลการดาํเนินงานจากธุรกจิถ่านหนิลดลงแต่ยงัสามารถทาํกาํไรไดอ้ยา่งต่อเน่ืองและอยูใ่นเกณฑท์ีพ่อใจ 

ธุรกิจเอทานอล : มีรายได้จากธุรกิจเอทานอลซึ่งเป็นธุรกิจรองในปี 2559 รวมทัง้สิ้น 2,415.08  
ลา้นบาทลดลงจากปีก่อน 185.24 ลา้นบาทหรอืลดลงรอ้ยละ 7.12 แมป้รมิาณการขายเอทานอลเพิม่ขึน้จากปีก่อน 
ร้อยละ 1.54 แต่ราคาขายเอทานอลโดยเฉลี่ยลดลงจากปีก่อนร้อยละ 8.54 ทัง้น้ีตามราคาน้ํามนัเชื้อเพลิงใน
ตลาดโลกที่ยงัทรงตวัอยู่ในระดบัตํ่าอย่างต่อเน่ือง โดยมกีําไรสุทธซิึ่งคํานวณตามสดัส่วนการถอืหุ้นของบรษิทัฯ 
ในปี 2559 จํานวน 87.56 ลา้นบาทลดลงจากปีก่อน 34.78 ลา้นบาทหรอืลดลงรอ้ยละ 28.43 ซึ่งกย็งัสามารถทํา
กาํไรไดอ้ยา่งต่อเน่ืองเชน่เดยีวกบัธุรกจิถ่านหนิขา้งตน้ 

 

การวิเคราะหผ์ลการดาํเนินงาน 
 

 

รายได้ 
 

ปี 2559 
 

ปี 2558 เพ่ิมขึน้ (ลดลง) 

ล้านบาท % ล้านบาท % ล้านบาท % 
รายไดจ้ากการขายถ่านหนิ 6,346.48 72.00 7,550.01 74.15 (1,203.53) (15.94) 
รายไดจ้ากการขายเอทานอล 2,415.08 27.40 2,600.32 25.54 (185.24) (7.12) 
รายไดอ้ืน่ 52.61 0.60 31.83 0.31 20.78 65.28 
รวมทัง้ส้ิน 8,814.17 100.00 10,182.16 100.00 (1,367.99) (13.44) 

รายได้ : บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมรีายไดใ้นปี 2559 รวมทัง้สิน้ 8,814.17 ลา้นบาทลดลงจากปีก่อน 1,367.99 
ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 13.44 เน่ืองจาก  

(1) มรีายไดจ้ากธุรกจิถ่านหนิ 6,346.48 ล้านบาทลดลงจากปีก่อน 1,203.53 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 
15.94 เน่ืองจากปรมิาณและราคาขายถ่านหนิลดลงตามทีช่ีแ้จงขา้งตน้แลว้ 

(2) มรีายไดจ้ากธุรกจิเอทานอล 2,415.08 ล้านบาทลดลงจากปีก่อน 185.24 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 
7.12 เน่ืองจากราคาขายเอทานอลลดลงตามทีช่ีแ้จงขา้งตน้แลว้และ 

(3) มรีายได้อื่น 52.61 ล้านบาทเพิม่ขึ้นจากปีก่อน 20.78 ล้านบาทคิดเป็นร้อยละ 65.28 เน่ืองจาก 
มกีําไรจากอตัราแลกเปลี่ยนเงนิตราต่างประเทศเพิม่ขึน้ 13.82 ลา้นบาทและมดีอกเบี้ยรบัและรายการเบด็เตลด็
เพิม่ขึน้ 6.96 ลา้นบาท 
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ค่าใช้จ่าย 
ปี 2559 

 

ปี 2558  เพ่ิมขึน้ (ลดลง) 
 

ล้านบาท 
% 

ยอดขาย 

 

ล้านบาท 
% 

ยอดขาย 

 

ล้านบาท 
% 

ยอดขาย 

ธรุกิจถ่านหิน       

ตน้ทุนขาย 4,448.53 70.09 5,158.73 68.33 (710.20) (13.77) 
คา่ใชจ้า่ยขายและบรหิาร 1,603.36 25.26 2,054.41 27.21 (451.05) (21.96) 
คา่ใชจ้า่ยการเงนิ 12.30 0.19 11.47 0.15 0.83 7.24 
ภาษเีงนิไดนิ้ตบุิคคล 113.88 1.79 166.85 2.21 (52.97) (31.75) 
ธรุกิจเอทานอล       

ตน้ทุนขาย 2,111.84 87.44 2,244.29 86.31 (132.45) (5.90) 
คา่ใชจ้า่ยขายและบรหิาร 77.67 3.22 48.23 1.85 29.44 61.04 
คา่ใชจ้า่ยการเงนิ 37.80 1.57 50.06 1.93 (12.26) (24.49) 
ภาษเีงนิไดนิ้ตบุิคคล 12.94 0.54 15.71 2.46 (2.77) (17.63) 
 

ค่าใช้จ่ายธรุกิจถ่านหิน : มคี่าใชจ้่ายธุรกจิถ่านหนิในปี 2559 รวมทัง้สิน้ 6,178.07 ลา้นบาทลดลงจากปีก่อน 
1,213.39 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 16.42 เน่ืองจาก 

(1) ตน้ทุนขายถ่านหนิลดลงจากปีก่อน 710.20 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 13.77 เน่ืองจากปรมิาณ
และตน้ทุนขายถ่านหนิโดยเฉลีย่ลดลงจากปีก่อนรอ้ยละ 7.94 และ 6.33 ตามลาํดบั  

(2) ค่าใชจ้่ายขายและบรหิารลดลงจากปีก่อน 451.05 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 21.96 ตามปรมิาณ
การขายถ่านหนิทีล่ดลง 

(3) ค่าใช้จ่ายการเงนิเพิม่ขึน้จากปีก่อน 0.83 ล้านบาทคดิเป็นรอ้ยละ 7.24 เน่ืองจากมดีอกเบี้ย
จา่ยตามสญัญาเชา่การลงทุนจากการซือ้ทา่เรอืลาํเลยีงถ่านหนิของบรษิทัยอ่ยเพิม่ขึน้และ 

(4) ภาษีเงนิไดนิ้ตบุิคคลลดลงจากปีก่อน 52.97 ล้านบาทคดิเป็นรอ้ยละ 31.75 เน่ืองจากมกีําไร
ลดลง 
ค่าใช้จ่ายธรุกิจเอทานอล : มคี่าใชจ้่ายธุรกจิเอทานอลในปี 2559 รวมทัง้สิน้ 2,240.25 ลา้นบาทลดลงจาก 
ปีก่อน 115.27 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 4.89 เน่ืองจาก 

(1) ตน้ทุนขายเอทานอลลดลงจากปีก่อน 132.45 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 5.90 เน่ืองจากปรมิาณ
การขายเอทานอลเพิม่ขึน้รอ้ยละ 1.54 แต่ราคาวตัถุดบิกากน้ําตาลซึง่เป็นตน้ทุนสว่นใหญ่ลดลงรอ้ยละ 8.61 

(2) ค่าใชจ้่ายขายและบรหิารเพิม่ขึน้จากปีก่อน 29.44 ล้านบาทคดิเป็นรอ้ยละ 61.04 เน่ืองจาก
ปรมิาณการขายเอทานอลเพิม่ขึน้กอปรกบัสายการผลติที ่1 ตอ้งหยุดซ่อมบาํรุงในช่วงปลายปี 2559 จงึตอ้งบนัทกึ
ค่าใชจ้่ายในสายการผลติที ่1 เป็นค่าใชจ้่ายบรหิาร 16.06 ลา้นบาทและมกีารตัง้สาํรองค่าเผื่อหน้ีสงสยัจะสญู 6.87
ลา้นบาท  

(3) ค่าใชจ้่ายการเงนิลดลงจากปีก่อน 12.26 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 24.49 เน่ืองจากมกีารชําระ
คนืเงนิกูต้ามเงือ่นไขและกาํหนดเวลาในสญัญากูเ้งนิและ 

(4) กําไรจากธุรกิจเอทานอลสายการผลติที่ 2 ไม่ต้องเสยีภาษีเงนิได้นิติบุคคลเพราะได้รบัการ
ส่งเสรมิการลงทุนตามพระราชบญัญตัิส่งเสรมิการลงทุน พ.ศ. 2520 แต่สายการผลิตที่ 1 ต้องเสยีภาษีเงนิได ้
นิตบุิคคล 12.94 ลา้นบาทลดลงจากปีก่อน 2.77 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 17.63 เน่ืองจากมกีาํไรลดลง 
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กาํไรขัน้ต้น ธรุกิจถ่านหิน ธรุกิจเอทานอล รวมทัง้ส้ิน 
ล้านบาท % ล้านบาท % ล้านบาท % 

ปี 2559       

รายไดจ้ากการขาย  6,346.48 100.00 2,415.08 100.00 8,761.56 100.00 
หกั  ตน้ทุนขาย 4,448.53 70.09 2,111.84 87.44 6,560.37 74.88 
กาํไรขัน้ต้น 1,897.95 29.91 303.24 12.56 2,201.19 25.12 
ปี 2558       
รายไดจ้ากการขาย 7,550.01 100.00 2,600.32 100.00 10,150.33 100.00 
หกั  ตน้ทุนขาย 5,158.73 68.33 2,244.29 86.31 7,403.02 72.93 
กาํไรขัน้ต้น 2,391.28 31.67 356.03 13.69 2,747.31 27.07 

กาํไรขัน้ต้น : บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมกีําไรขัน้ต้นในปี 2559 รวมทัง้สิน้ 2,201.19 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 
25.12 ของรายไดจ้ากการขายลดลงจากปีก่อนทีม่กีําไรขัน้ตน้ 2,747.31 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 27.07 ของรายได้
จากการขาย เน่ืองจาก 

(1) มกีําไรขัน้ตน้จากธุรกจิถ่านหนิรอ้ยละ 29.91 ของรายไดจ้ากการขายลดลงจากปีก่อนทีม่กีําไร
ขัน้ต้นรอ้ยละ 31.67 ของรายได้จากการขาย เน่ืองจากราคาขายถ่านหนิลดลงรอ้ยละ 8.69 ในขณะที่ต้นทุนขาย
ถ่านหนิลดลงเพยีงรอ้ยละ 6.33 และ 

(2) มกีําไรขัน้ต้นจากธุรกิจเอทานอลรอ้ยละ 12.56 ของรายได้จากการขายลดลงจากปีก่อนที่มี
กําไรขัน้ต้นรอ้ยละ 13.69 ของรายไดจ้ากการขาย เน่ืองจากราคาขายเอทานอลลดลงรอ้ยละ 8.54 แต่ตน้ทุนขาย 
เอทานอลลดลงรอ้ยละ 7.34 

 

กาํไรสทุธิ 
  

ปี 2559 ปี 2558  เพ่ิมขึน้/(ลดลง) 
ล้านบาท % ล้านบาท % ล้านบาท % 

กาํไรจากธุรกจิถ่านหนิ 113.58 41.84 129.98 41.98 (16.40) (12.62) 
กาํไรจากธุรกจิเอทานอล 87.56 32.26 122.34 39.51 (34.78) (28.43) 
สว่นแบง่กาํไรจากบรษิทัรว่มและรายไดอ้ื่น 70.31 25.90 57.29 18.51 13.02 22.73 
กาํไรสทุธิ 271.45 100.00 309.61 100.00 (38.16) (12.33) 
กาํไรสทุธิต่อหุ้น-บาทต่อหุ้น 0.52 0.59 (0.07) (12.33) 

กาํไรสทุธิ : บรษิทัฯ และบรษิทัยอ่ยมกีําไรสทุธใินปี 2559 รวมทัง้สิน้ 271.45 ลา้นบาทคดิเป็นหุน้ละ 0.52 บาท
ลดลงจากปีก่อน 38.16 ลา้นบาทหรอืลดลงหุน้ละ 0.07 บาทคดิเป็นรอ้ยละ 12.33 เน่ืองจาก 

(1) มกีําไรสุทธจิากธุรกจิถ่านหนิซึ่งคํานวณตามสดัสว่นการถอืหุน้ของบรษิทัฯ  113.58 ลา้นบาท
คดิเป็นรอ้ยละ 41.84 ของกําไรสุทธริวมลดลงจากปีก่อน 16.40 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 12.62 เน่ืองจากปรมิาณ
และราคาขายถ่านหนิลดลงตามทีช่ีแ้จงขา้งตน้แลว้ 

(2) มีกําไรสุทธิจากธุรกิจเอทานอลซึ่งคํานวณตามสัดส่วนการถือหุ้นของบริษัทฯ 87.56  
ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 32.26 ของกําไรสุทธริวมลดลงจากปีก่อน 34.78 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 28.43 เน่ืองจาก
ราคาขายเอทานอลลดลงและมคีา่ใชจ้า่ยบรหิารเพิม่ขึน้ตามทีช่ีแ้จงขา้งตน้แลว้และ 

(3) มสีว่นแบ่งกําไรจากบรษิทัร่วมและรายไดอ้ื่น 70.31 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 25.90 ของกําไร
สุทธริวมเพิม่ขึน้จากปีก่อน 13.02 ล้านบาทคดิเป็นรอ้ยละ 22.73 เน่ืองจากมกีําไรจากอตัราแลกเปลี่ยนเงนิตรา
ต่างประเทศเพิม่ขึน้ 13.82 ลา้นบาท 
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ประสิทธิภาพในการทาํกาํไร 
(1) บริษัทฯ และบริษัทย่อยม ีEBITDA (กําไรก่อนหกัค่าใช้จ่ายทางการเงนิ ภาษีเงนิได้นิติบุคคล 

ค่าเสื่อมราคาและค่าเสื่อมสิน้) ในปี 2559 จํานวน 1,177.10 ล้านบาทลดลงจากปีก่อนจํานวน 224.38 ลา้นบาท 
คดิเป็นรอ้ยละ 16.01 และม ีEBITDA MARGIN รอ้ยละ 13.35 ลดลงจากปีก่อนรอ้ยละ 2.97  

(2) บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมอีตัรากําไรสุทธ ิ(NET PROFIT MARGIN) ในปี 2559 คดิเป็นรอ้ยละ 
4.69 เพิม่ขึน้จากปีก่อนรอ้ยละ 4.34  

(3) บรษิทัฯ และบรษิทัยอ่ยมอีตัราผลตอบแทนต่อสว่นผูถ้อืหุน้ (RETURN ON EQUITY) ในปี 2559 
คดิเป็นรอ้ยละ 6.48 ลดลงจากปีก่อนรอ้ยละ 11.64 

(4) บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมอีตัราผลตอบแทนต่อสนิทรพัยร์วม (RETURN ON TOTAL ASSETS)
ในปี 2559 คดิเป็นรอ้ยละ 4.78 ลดลงจากปีก่อนรอ้ยละ 7.43 และมอีตัราผลตอบแทนต่อสนิทรพัยถ์าวร (RETURN 
ON FIXED ASSETS) ในปี 2559 คดิเป็นรอ้ยละ 28.57 ลดลงจากปีก่อนรอ้ยละ 16.61 

งบแสดงฐานะการเงิน 

 

สินทรพัย ์: บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมสีนิทรพัยร์วม ณ วนัสิน้ปี 2559 ลดลงจากปีก่อน 248.66 ลา้นบาทคดิเป็น
ร้อยละ 2.83 เน่ืองจาก (1) สนิทรพัย์หมุนเวยีนลดลง 502.62 ล้านบาทคดิเป็นร้อยละ 11.25 ซึ่งประกอบด้วย 
(ก) เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสดลดลง 179.96 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 11.91 (ข) ลกูหน้ีการคา้และลกูหน้ีอื่น
ลดลง 195.77 ล้านบาทคดิเป็นรอ้ยละ 24.10 (ค) สนิคา้คงเหลอืลดลง 17.75 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 3.71 และ 
(ง) สนิทรพัยห์มุนเวยีนอื่นซึ่งสว่นใหญ่เป็นภาษเีงนิไดนิ้ตบุิคคลจ่ายล่วงหน้าและค่าสนิคา้จ่ายล่วงหน้า ฯลฯ ลดลง 
109.14 ล้านบาทคดิเป็นรอ้ยละ 6.55 และ (2) สนิทรพัย์ไม่หมุนเวยีนซึ่งส่วนใหญ่เป็นที่ดนิ อาคารและอุปกรณ์
เพิม่ขึน้ 253.96 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 5.89 
หน้ีสิน : บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมหีน้ีสนิรวม ณ วนัสิน้ปี 2559 ลดลงจากปีก่อน 73.83 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 
2.64 เน่ืองจาก (1) เจ้าหน้ีการค้าและเจ้าหน้ีอื่นเพิม่ขึ้น 70.66 ล้านบาทคดิเป็นร้อยละ 17.20 (2) เงนิกู้ลดลง 
185.42 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 12.24 (3) ค่าใชจ้่ายคา้งจ่ายซึ่งสว่นใหญ่เป็นค่าเปิดหน้าดนิ ค่าขนสง่ ฯลฯ ลดลง
237.07 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 44.18 และ(4) หน้ีสนิอื่นซึ่งส่วนใหญ่เป็นสญัญาเช่าการลงทุนจากการซื้อท่าเรอื
ลาํเลยีงถ่านหนิของบรษิทัยอ่ยและมสีาํรองคา่ฟ้ืนฟูสภาพเหมอืงและสาํรองผลประโยชน์พนกังาน ฯลฯ เพิม่ขึน้สทุธิ
278 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 82.77  
 
 
 
 
 

 

รายละเอียด 
หน่วย : ล้านบาท เพ่ิมขึน้ (ลดลง) 

ณ วนัท่ี 31           
ธนัวาคม 2559 

ณ วนัท่ี  31 
ธนัวาคม 2558 

 

ล้านบาท 
 

% 

สนิทรพัยร์วม 8,530.50 8,779.16 (248.66) (2.83) 
หน้ีสนิรวม 2,724.14 2,797.97 (73.83) (2.64) 
สว่นของผูถ้อืหุน้รวม 5,806.36 5,981.19 (174.83) (2.92) 
มลูค่าหุ้นตามบญัชี-บาทต่อหุ้น 7.84 8.11 (0.27) (3.33) 
หมายเหต ุ:  มลูค่าหุ้นท่ีจดทะเบียนและเรียกชาํระแล้วหุ้นละ 1 บาท 
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ส่วนของผู้ถือหุ้น : บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมสี่วนของผู้ถอืหุ้นรวม ณ วนัสิน้ปี 2559 ลดลงจากปีก่อน 174.83 
ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 2.92 ทาํใหม้ลูคา่หุน้ตามบญัชลีดลงจากหุน้ละ 
8.11 บาท เหลอืหุ้นละ 7.84 บาทซึ่งลดลงหุ้นละ 0.27 บาทคดิเป็น
รอ้ยละ 3.33 เน่ืองจาก (1) มกีําไรสะสมลดลง 126.14 ล้านบาทคดิ
เป็นรอ้ยละ 4.43 เน่ืองจากมกีําไรสุทธเิพิม่ขึน้ 271.45 ลา้นบาทแต่มี
การจ่ายเงนิปนัผล 393.75 ล้านบาทและมีรายการเบ็ดเตล็ดลดลง 
3.84 ล้านบาท (2) มผีลแตกต่างจากการแปลงค่างบการเงนิลดลง 
12.68 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 9.74 และ (3) มสีว่นของผูถ้อืหุน้ส่วน
น้อยลดลง 36.01 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 2.09  

กระแสเงินสด 
 

รายละเอียด 
หน่วย : ล้านบาท 

ปี 2559 ปี 2558 

เงนิสดสทุธจิาก (ใชไ้ปใน) กจิกรรมดาํเนินงาน 1,019.28 1,695.31 
เงนิสดสทุธจิาก (ใชไ้ปใน) กจิกรรมลงทุน (236.36) (570.71) 
เงนิสดสทุธจิาก (ใชไ้ปใน) กจิกรรมจดัหาเงนิ (757.79) (820.40) 
สว่นต่างจากการแปลงคา่งบการเงนิ เพิม่ขึน้ (ลดลง) 12.89 (90.97) 
เงนิสดเพิม่ขึน้ (ลดลง) สทุธ ิ 38.02 213.23 
เงนิสดยกมาตน้งวด 660.15 446.92 
เงินสดคงเหลือปลายงวด 698.17 660.15 

(1) บริษัทฯ และบริษัทย่อยมีเงินสดสุทธิจากกิจกรรมดําเนินงานในปี 2559 รวมทัง้สิ้น 1,019.28 
ลา้นบาท ประกอบดว้ย (ก) กําไรก่อนหกัภาษเีงนิไดนิ้ตบุิคคลและดอกเบีย้จ่าย 540.37 ลา้นบาท (ข) รายการทีไ่ม่
กระทบเงนิสด เชน่ คา่เสือ่มราคาและคา่ตดัจา่ยทรพัยส์นิซึง่สว่นใหญ่เป็นรายการเกีย่วกบัเหมอืงถ่านหนิของบรษิทั
ย่อยในประเทศอนิโดนีเซยี 664.27 ลา้นบาท (ค) สนิทรพัยจ์ากการดําเนินงานลดลง 208.51 ลา้นบาท (ง) หน้ีสนิ
จากการดําเนินงานลดลง 299.02 ลา้นบาท และ(จ) ดอกเบี้ยรบัเพิม่ขึน้ 22.37 ลา้นบาทแต่ดอกเบี้ยจ่ายและภาษี
อากรเพิม่ขึน้สทุธ ิ117.22 ลา้นบาท 

(2) บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมเีงนิสดสุทธใิชไ้ปในกจิกรรมลงทุนในปี 2559 รวมทัง้สิน้ 236.36 ลา้นบาท 
ประกอบด้วย (ก) ที่ดนิ อาคารและอุปกรณ์ ซึ่งส่วนใหญ่เป็นรายการจดัซื้อท่าเรอืลําเลยีงถ่านหนิของบรษิทัย่อย
เพิม่ขึน้ 199.25 ลา้นบาท (ข) ค่าใชจ้่ายโครงการทําเหมอืงถ่านหนิของบรษิทัย่อยในประเทศอนิโดนีเซยีเพิม่ขึน้ 
294.82 ลา้นบาท และ(ค) เงนิลงทุนระยะสัน้และรายการอื่นลดลงสทุธ ิ257.71 ลา้นบาท  

(3) บริษัทฯ และบริษัทย่อยมีเงินสดสุทธิใช้ไปในกิจกรรมจดัหาเงินในปี 2559 รวมทัง้สิ้น 757.79 
ล้านบาท ประกอบด้วย (ก) เงินกู้ลดลง 188.15 ล้านบาท (ข) มีการจ่ายเงินปนัผล 561.69 ล้านบาท และ 
(ค) สว่นของผูถ้อืหุน้สว่นน้อยลดลง 7.95 ลา้นบาท 
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ความสามารถในการบริหารทรพัยสิ์น 
(1) บริษัทฯ และบริษัทย่อยมีลูกหน้ีการค้าและลูกหน้ีอื่น ณ วันสิ้นปี 2559 คิดเป็นร้อยละ 7.23 

ของสนิทรพัย์รวม ทัง้น้ีการตัง้สํารองค่าเผื่อหน้ีสงสยัจะสูญขึ้นอยู่กับการวิเคราะห์อายุลูกหน้ีและประเมินจาก
ประสบการณ์การเรียกเก็บหน้ีที่ผ่านมา ซึ่งมีปญัหาหน้ีสูญน้อยมาก โดยมีการตัง้สํารองค่าเผื่อหน้ีสงสยัจะสูญ 
ณ วนัสิน้ปี 2559 เพยีง 0.14 ลา้นบาท 

(2) บรษิทัฯ และบรษิทัยอ่ยมสีนิคา้คงเหลอื ณ วนัสิน้ปี 2559 คดิเป็นรอ้ยละ 5.40 ของสนิทรพัยร์วมโดยมี
การตัง้สาํรองการดอ้ยคา่สนิคา้คงเหลอืในปี 2559 เพยีง 4.02 ลา้นบาท 

(3) บริษัทฯ  มีค่ าความ นิยมที่ เ กิดขึ้น จ ากการลงทุ น ในบริษัทย่อย ในประ เทศอิน โด นี เซีย 
ณ วนัสิน้ปี 2559 คดิเป็นรอ้ยละ 2.18 ของสนิทรพัยร์วมซึง่ไดพ้จิารณาประมาณการงบการเงนิและผลกระทบในดา้น
ต่างๆ แลว้ปรากฏวา่ยงัไมม่เีหตุตอ้งตัง้สาํรองการดอ้ยคา่ความนิยมจากการลงทุนในปี 2559 ทีผ่า่นมา 
สภาพคล่องและความเพียงพอของเงินทุน 

(1) บริษัทฯ มีอัตราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผู้ถือหุ้นรวม (TOTAL DEBT TO EQUITY RATIO)  
ณ วนัสิน้ปี 2559 เท่ากบั 0.47 : 1 ซึ่งเป็นอตัราส่วนทีต่ํ่าและยงัมโีครงสรา้งเงนิทุน (CAPITAL STRUCTURE) 
ทีเ่หมาะสม หากบรษิทัฯ มโีครงการลงทุนในอนาคตกย็งัสามารถกูเ้งนิเพิม่เตมิไดอ้กีโดยมอีตัราสว่นความสามารถ
ชาํระดอกเบีย้ (INTEREST COVERAGE RATIO) ในปี 2559 เท่ากบั 23.50 เท่าซึ่งเป็นอตัราสว่นทีส่งูมาก จงึไม่
มปีญัหาในเรือ่งผดินดัชาํระดอกเบีย้แต่อยา่งใด 

(2) บรษิทัฯ มอีตัราสว่นสภาพคลอ่ง (CURRENT RATIO) และมอีตัราสว่นสภาพคล่องหมุนเรว็ (QUICK 
RATIO) ณ วนัสิน้ปี 2559 เทา่กบั 1.99 เท่า และ 0.97 เท่า ตามลาํดบั ซึง่เป็นอตัราสว่นทีส่งูกอปรกบับรษิทัฯ และ
บริษัทย่อยยังมีวงเงินสินเชื่อสําหรับใช้เป็นเงินทุนหมุนเวียนในอนาคตอย่างเพียงพอ  จึงไม่มีปญัหา 
ในเรือ่งสภาพคลอ่งทางการเงนิแต่อยา่งใด 

(3) บรษิทัฯ ม ีCASH CYCLE ในปี 2559 จาํนวน 34 วนั เพิม่ขึน้จากปีก่อน 1 วนั โดยมรีะยะเวลาเรยีก
เก็บหน้ีโดยเฉลี่ย 29 วนั เพิม่ขึน้จากปีก่อน 2 วนัและมรีะยะเวลาหมุนเวยีนสนิค้าโดยเฉลี่ย 26 วนั เพิม่ขึน้จาก 
ปีก่อน 1 วนั แต่มรีะยะเวลาชาํระหน้ีเจา้หน้ีการคา้โดยเฉลีย่ 21 วนั เพิม่ขึน้จากปีก่อน 2 วนั ซึง่ยงัอยูใ่นเกณฑป์กต ิ

ภาระผกูพนัด้านหน้ีสิน 
บรษิทัยอ่ยทีป่ระกอบธุรกจิผลติและจาํหน่ายเอทานอลเป็นเชือ้เพลงิมภีาระผูกพนัตามเงื่อนไขขอ้กําหนด

ในสญัญากูเ้งนิกบัธนาคารพาณิชยใ์นประเทศแหง่หน่ึง ดงัน้ี  
(1) จะตอ้งปฏบิตัติามเงื่อนไขการดํารงอตัราสว่น D/E (DEBT TO EQUITY RATIO) ไม่เกนิกว่า 2 เท่า 

และ DSCR (DEBT SERVICE COVERAGE RATIO) ไม่ตํ่ ากว่า 1.25 เท่า จนกว่าสัญญากู้เงินจะสิ้นสุดลง 
ซึ่งบรษิทัย่อยสามารถดํารงอตัราส่วน D/E และ DSCR ไดต้ามขอ้ผูกพนัในสญัญากู้เงนิโดยไม่มปีญัหาผดิสญัญา 
แต่อยา่งใด   

(2) ธนาคารผูใ้หกู้้กําหนดสดัส่วนการถอืหุ้นของบรษิทัฯ ในบรษิทัย่อยดงักล่าวไม่ให้ตํ่ากว่ารอ้ยละ 50 
ของจํานวนหุ้นทัง้หมดตลอดอายุสญัญากู้เงนิ ซึ่งบรษิทัฯ ยงัไม่มนีโยบายจะลดสดัส่วนการถือหุ้นในบรษิทัย่อย
ดงักลา่วใหต้ํ่ากวา่รอ้ยละ 50 ของจาํนวนหุน้ทัง้หมดแต่อยา่งใด 

(3) ธนาคารผูใ้หกู้ก้ําหนดเงื่อนไขว่าบรษิทัย่อยจะไม่สามารถจ่ายปนัผลใหแ้ก่ผูถ้อืหุน้ซึ่งรวมถงึบรษิทัฯ 
ด้วย หากไม่สามารถปฏิบตัิตามเงื่อนไขข้อกําหนดในสญัญากู้เงนิเช่น การดํารงอัตราส่วน D/E และ DSCR 
การดํารงสดัสว่นการถอืหุน้ของบรษิทัฯ ในบรษิทัย่อยดงักล่าว เป็นตน้ ซึ่งทีผ่่านมาบรษิทัย่อยดงักล่าวยงัไม่เคยมี
ปญัหาผดินัดผดิสญัญาทีท่ําไวก้บัธนาคารผูใ้หกู้แ้ต่อย่างใด โดยไดร้บัการสนับสนุนทางการเงนิจากธนาคารผูใ้หกู้้
เป็นอยา่งดมีาโดยตลอด 
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ผลกระทบต่อการดาํเนินงานในอนาคต 
ธรุกิจถ่านหิน : ราคาถ่านหนิในตลาดโลกเริม่ปรบัตวัสงูขึน้อย่างต่อเน่ืองในช่วงครึง่หลงัของปี 2559 

คาดวา่ผลการดาํเนินงานในธุรกจิถ่านหนิซึง่เป็นธุรกจิหลกัในปี 2560 จะเตบิโตเพิม่ขึน้และดกีวา่ปี 2559 ทีผ่่านมา
ตามราคาถ่านหนิในตลาดโลกทีป่รบัตวัเพิม่ขึน้ดงักล่าว นอกจากน้ีบรษิทัและบรษิทัยอ่ยยงัไดศ้กึษาและเตรยีมเขา้
ไปลงทุนในธุรกจิโรงไฟฟ้าพลงังานถ่านหนิ (COAL FIRED POWER PLANT PROJECTS) ทัง้ในประเทศไทย
และประเทศอินโดนีเซีย โดยบรษิัทฯ และบรษิัทย่อยมศีกัยภาพเพยีงพอที่จะเข้าไปลงทุนในธุรกิจดงักล่าวได ้
เน่ืองจากมแีหล่งสมัปทานเหมอืงถ่านหนิเป็นของตนเองและกําลงัเจรจาหาลู่ทางเขา้ไปลงทุนในแหล่งสมัปทาน
เหมอืงถ่านหนิแหง่ใหมเ่พิม่เตมิอยูต่ลอดเวลาซึง่จะสามารถสรา้งรายไดแ้ละกาํไรใหเ้พิม่มากขึน้ไดใ้นระยะยาว 

ธรุกิจเอทานอล : คาดวา่ผลการดาํเนินงานในธุรกจิเอทานอลซึง่เป็นธุรกจิรองในปี 2560 น่าจะเตบิโต
เพิม่ขึน้และดกีวา่ปี 2559 ทีผ่า่นมา เน่ืองจากสายการผลติที ่2 จะเริม่ใชก้ากน้ําตาลและมนัสาํปะหลงัเป็นวตัถุดบิใน
การผลติเอทานอลแทนทีจ่ะใชก้ากน้ําตาลเพยีงอยา่งเดยีวเชน่ปี 2559 ทีผ่า่นมา ซึง่จะทาํใหไ้ดผ้ลผลติ (YIELD) ทีด่ี
ขึน้โดยมตี้นทุนการผลติที่ตํ่าลงและสามารถทํากําไรให้เพิม่มากขึน้ นอกจากน้ีบรษิทัฯ กําลงัพจิารณาขยายการ
ลงทุนในโรงงานผลติเอทานอลเพื่อใชเ้ป็นเชื้อเพลงิในสายการผลติที่ 3 ขนาด 200,000 ลติรต่อวนั รวมทัง้ศกึษา
ความเป็นไปไดใ้นการขยายธุรกจิไปยงัอุตสาหกรรมต่อเน่ืองซึง่เป็นอนุพนัธข์องเอทานอลทีม่มีลูค่าเพิม่ทีส่งูขึน้และ
มศีกัยภาพในการสรา้งรายไดแ้ละกาํไรทีด่กีวา่ในอนาคต 

อย่างไรก็ตามคาดว่าบริษัทฯ และบริษัทย่อยยังสามารถทํากําไรได้ทัง้สองธุรกิจอย่างต่อเน่ือง 
แมส้ถานการณ์ถ่านหนิและน้ํามนัเชือ้เพลงิในตลาดโลกยงัคงมคีวามผนัผวนกต็าม ทัง้น้ีบรษิทัฯ จะพยายามบรหิาร
จดัการและแก้ไขปญัหาต่างๆ ที่เกดิขึน้อย่างรอบคอบและระมดัระวงั เพื่อใหผ้ลการดําเนินงานในปี 2560 อยู่ใน
เกณฑท์ีด่แีละสามารถจา่ยเงนิปนัผลใหผู้ถ้อืหุน้ไดต้ามนโยบายทีก่าํหนดไวอ้ยา่งต่อเน่ือง 

 
 

 


