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บริษัท ลานนารีซอรสเซส จํากัด (มหาชน) 
คําอธิบายและการวิเคราะหของฝายจัดการ 

(สําหรับงบการเงินรวมประจําไตรมาสท่ี 1/2557) 
  

 
ผลการดําเนินงานในภาพรวม 
 

บริษัทฯ มีรายไดและกําไรสุทธิในไตรมาสที่ 1/2557 จํานวน 3,353.89 ลานบาท และ 215.04 ลานบาทซึ่ง 
เพ่ิมขึ้นจากงวดเดียวกันของปกอนรอยละ 16.90 และ 20.82 ตามลําดับ แมรายไดจากธุรกิจถานหินเพ่ิมขึ้นแตกําไร
สุทธิจากธุรกิจถานหินกลับลดลง เน่ืองจากราคาขายถานหินยังปรับตัวลดต่ําลงอยางตอเน่ือง ในขณะเดียวกัน
รายไดจากธุรกิจเอทานอลเพ่ิมข้ึนเนื่องจากราคาขายเอทานอลโดยเฉล่ียปรับตัวเพ่ิมสูงตามอุปสงคเอทานอลใน
ประเทศท่ีเพ่ิมมากข้ึนอยางตอเน่ืองตามนโยบายรัฐบาลท่ียกเลิกการจําหนายน้ํามันเบนซิน 91 และสงเสริมการผลิต
รถยนตท่ีใชแกสโซฮอลล E20 และ E85 ทําใหกําไรสุทธิจากธุรกิจเอทานอลเพ่ิมข้ึนคอนขางมาก 
 ธุรกิจถานหิน : ราคาถานหินในตลาดโลกลดต่ําลงอยางตอเน่ืองตั้งแตป 2555 เปนตนมา บริษัทฯ 
ยังคงใชกลยุทธในการลดตนทุนการทําเหมืองและเพ่ิมประสิทธิภาพการผลิตถานหินโดยลดตนทุนการเปดหนาดิน
ซ่ึงเปนตนทุนหลักใหต่ําลงและเลือก PRODUCT MIX เพ่ือใหขายถานหินไดในราคาที่สูงข้ึนและสามารถทํากําไรได
ดีท่ีสุด 
 

 

 
สรุปแลวผลการดําเนินงานในภาพรวมสําหรับธุรกิจถานหิน ปรากฎวามีรายไดในไตรมาสท่ี 1/2557 

จํานวน 2,656.89 ลานบาท ซึ่งเพ่ิมข้ึนจากงวดเดียวกันของปกอนเล็กนอยรอยละ 8.34  เน่ืองจากมีปริมาณการ
ขายและราคาขายถานหินโดยเฉล่ียเพ่ิมขึ้นรอยละ 4.85 และ 3.33 ตามลําดับ แตมีกําไรสุทธิซ่ึงคํานวณตามสัดสวน
การถือหุนของบริษัทฯ ในไตรมาสท่ี 1/2557 จํานวน 66.32 ลานบาท ซ่ึงลดลงจากงวดเดียวกันของปกอนถึงรอยละ 
50.71 แตอยางไรก็ตามแมผลการดําเนินงานจากธุรกิจถานหินจะลดต่ําลงแตยังคงมีกําไรอยางตอเน่ือง 

 
 

GlobalCoal NEWCASTLE 6,322 Kcal/kg 

HBA=HARGA BATUBARA ACTUAN (INDONESIAN COAL REFERENCE PRICE) 6,322 Kcal/kg
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ธุรกิจเอทานอล : ราคาขายเอทานอลโดยเฉลี่ยเพ่ิมสูงข้ึนจากงวดเดียวกันของปกอนรอยละ16.36 

กอปรกับอุปสงคเอทานอลในประเทศเพ่ิมสูงข้ึนโดยเฉลี่ยจาก 2.57 ลานลิตรตอวันเมื่อตอนปลายป 2556 เพ่ิมขึ้น
เปน 3.03 ลานลิตรตอวันในเดือนมีนาคม 2557 เน่ืองจากรัฐบาลยกเลิกการจําหนายนํ้ามันเบนซิน 91 และสงเสริม
การผลิตรถยนตท่ีใชนํ้ามันแกสโซฮอลล E20 และ E85 มากข้ึน จึงทําใหอุปสงคหรือความตองการใชเอทานอลเพ่ือ
ผสมเปนน้ํามันแกสโซฮอลลเพ่ิมมากขึ้นเปนลําดับอยางตอเน่ือง 

 

 
 
 

สรุปแลวผลการดําเนินงานในภาพรวมสําหรับธุรกิจเอทานอล ปรากฎวามีรายไดและกําไรสุทธิซ่ึงคํานวณ
ตามสัดสวนการถือหุนของบริษัทฯ ในไตรมาสท่ี 1/2557 จํานวน 631.11 ลานบาท และ 76.48 ลานบาท ซ่ึงเพ่ิมขึ้น
จากงวดเดียวกันของปกอนถึงรอยละ 55.30 และ 149.36 ตามลําดับ เน่ืองจากราคาขายเอทานอลโดยเฉลี่ยปรับตัว
เพ่ิมสูงข้ึนตามอุปสงคเอทานอลที่เพ่ิมข้ึนตามที่ช้ีแจงขางตนแลว   

 
  

 

การวิเคราะหผลการดําเนินงาน 
 

 

รายได ไตรมาสท่ี 1/2557 ไตรมาสท่ี 1/2556 
 

เพิ่มข้ึน (ลดลง) 
ลานบาท % ลานบาท % ลานบาท % 

รายไดจากธุรกิจถานหิน 2,656.89 79.22 2,452.37 85.48 204.52 8.34 
รายไดจากธุรกิจเอทานอล 631.11 18.82 406.39 14.17 224.72 55.30 
รายไดอ่ืน 65.89 1.96 10.16 0.35 55.73 548.52

รวมรายไดทัง้ส้ิน 3,353.89 100.00 2,868.92 100.00 484.97 16.90
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รายได :  บริษัทฯ มีรายไดในไตรมาสท่ี 1/2557 รวมท้ังสิ้น 3,353.89 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากงวดเดียวกันของ                   
ปกอน 484.97 ลานบาท คิดเปนรอยละ 16.90 เน่ืองจาก  

(1) มีรายไดจากธุรกิจถานหินในไตรมาสที่ 1/2557 รวมท้ังสิ้น 2,656.89 ลานบาท เพ่ิมข้ึนจากจากงวด
เดียวกันของปกอน 204.52 ลานบาทคิดเปนรอยละ 8.34 เน่ืองจากปริมาณการขายถานหินและราคาขายถานหินโดย
เฉล่ียเพ่ิมข้ึนรอยละ 4.85 และ 3.33 ตามลําดับ   

(2) มีรายไดจากธุรกิจเอทานอลในไตรมาสท่ี 1/2557 รวมท้ังสิ้น 631.11 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากงวด
เดียวกันของปกอน 224.72 ลานบาทคิดเปนรอยละ 55.30 เนื่องจากปริมาณการขายเอทานอลและราคาขาย              
เอทานอลโดยเฉลี่ยเพ่ิมข้ึนรอยละ 36.24 และ 16.36 ตามลําดับ 

(3) มีรายไดอื่นในไตรมาสท่ี 1/2557 รวมท้ังสิ้น 65.89 ลานบาท เพ่ิมข้ึนจากงวดเดียวกันของปกอน
55.73 ลานบาทคิดเปนรอยละ 548.52 เน่ืองจากมีกําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศจํานวน 58.74 
ลานบาท ซ่ึงงวดเดียวกันของปกอนมียอดขาดทุนจํานวน 8.61 ลานบาท  

 
 

คาใชจาย  

ไตรมาสท่ี 1/2557 ไตรมาสท่ี 1/2556 เพิ่มข้ึน (ลดลง) 

ลานบาท 
% 

ยอดขาย 
ลานบาท 

% 
ยอดขาย 

 

ลานบาท 
% 

ยอดขาย 

ธุรกิจถานหิน  

ตนทุนขาย 1,726.71 64.99 1,539.11 62.76 187.60 12.19 
คาใชจายขายและบริหาร 687.30 25.87 614.20 25.05 73.10 11.90
คาใชจายการเงิน 2.00 0.08 0.00 0.00 2.00 N/A 
ภาษีเงินไดนิติบุคคล 97.68 3.68 88.83 3.62 8.85 9.96
ธุรกิจเอทานอล       
ตนทุนขาย 503.97 79.85 333.94 82.17 170.03 50.92 
คาใชจายขายและบริหาร 10.03 1.59 19.85 4.88 (9.82) (49.47) 
คาใชจายการเงิน 15.41 2.44 13.15 3.24 2.26 17.19 
 

คาใชจายธุรกิจถานหิน : คาใชจายธุรกิจถานหินในไตรมาสที่ 1/2557 รวมท้ังสิ้น 2,513.69 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจาก
งวดเดียวกันของปกอน 271.55 ลานบาทคิดเปนรอยละ 12.11 ลานบาท เน่ืองจาก 

(1) ตนทุนขายถานหินในไตรมาสที่ 1/2557 เพ่ิมข้ึนจากงวดเดียวกันของปกอน 187.60 ลานบาทคิด
เปนรอยละ 12.19 เน่ืองจากปริมาณการขายถานหินเพ่ิมข้ึนรอยละ 4.85 และตนทุนขายถานหินโดยเฉลี่ยตอตัน
เพ่ิมขึ้นรอยละ 7.00 

(2) คาใชจายขายและบริหารในไตรมาสท่ี 1/2557 เพ่ิมข้ึนจากงวดเดียวกันของปกอน 73.10 ลานบาท
คิดเปนรอยละ 11.90 ท้ังนี้ตามปริมาณการขายถานหินท่ีเพ่ิมข้ึน 
 

(3) คาใชจายการเงินในไตรมาสที่ 1/2557 เพ่ิมข้ึนจากงวดเดียวกันของปกอน 2.00 ลานบาท 
เน่ืองจากบริษัทยอยในประเทศอินโดนีเซียไดกูเงินมาใชในการจัดซื้อทาเรือและถนนลําเลียงถานหิน จึงทําใหมี
ดอกเบี้ยจายเพ่ิมขึ้น 

(4) ภาษีเงินไดนิติบุคคลในไตรมาสท่ี 1/2557 เพ่ิมข้ึนจากงวดเดียวกันของปกอน 8.85 ลานบาท                 
คิดเปนรอยละ 9.96 
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คาใชจายธุรกิจเอทานอล : คาใชจายธุรกิจเอทานอลในไตรมาสที่ 1/2557 รวมท้ังสิ้น 529.41 ลานบาท เพ่ิมขึ้น
จากงวดเดียวกันของปกอนรอยละ 44.28 เน่ืองจาก 

(1) ตนทุนขายเอทานอลในไตรมาสที่ 1/2557 เพ่ิมขึ้นจากงวดเดียวกันของปกอน 170.03 ลานบาท          
คิดเปนรอยละ 50.92 เน่ืองจากตนทุนขายเอทานอลโดยเฉลี่ยตอลิตรเพิ่มข้ึนรอยละ 13.29 เพราะราคาวัตถุดิบ
กากน้ําตาลซ่ึงเปนตนทุนสวนใหญมีราคาเพิ่มขึ้นจากงวดเดียวกันของปกอนรอยละ 17.10   

(2) คาใชจายขายและบริหารในไตรมาสท่ี 1/2557 ลดลงจากงวดเดียวกันของปกอน 9.82 ลานบาทคิด
เปนรอยละ 49.47 เน่ืองจากมีคาใชจายโรงงานผลิตเอทานอลสายการผลิตท่ี 1 ท่ีหยุดปรับปรุงชั่วคราวในไตรมาสท่ี 
1/2556 แตในไตรมาสที่ 1/2557 สามารถผลิตเอทานอลไดตามปกติ 

(3) คาใชจายการเงินในไตรมาสที่ 1/2557 เพ่ิมขึ้นจากงวดเดียวกันของปกอน 2.26 ลานบาทคิดเปน
รอยละ 17.19 เน่ืองจากมีการกูยืมเงินระยะสั้นมาใชเปนเงินทุนหมุนเวียนในการจัดซ้ือวัตถุดิบกากนํ้าตาลจึงทําใหมี
ดอกเบี้ยจายเพ่ิมขึ้น 

(4) กําไรจากธุรกิจเอทานอลไมตองเสียภาษีเงินไดนิติบุคคลเพราะไดรับการสงเสริมการลงทุนตาม
พระราชบัญญัติสงเสริมการลงทุน พ.ศ. 2520 

 
 
 

กําไรขั้นตน 
ธุรกิจถานหิน ธุรกิจเอทานอล รวมทั้งส้ิน 

ลานบาท % ลานบาท % ลานบาท % 

ไตรมาสท่ี 1/2557  

รายไดจากการขาย 2,656.89 100.00 631.11 100.00 3,288.00 100.00
หกั  ตนทุนขาย 1,726.71 64.99 503.97 79.85 2,230.68 67.84
กําไรข้ันตน 930.18 35.01 127.14 20.15 1,057.32 32.16
ไตรมาสท่ี 1/2556  
รายไดจากการขาย 2,452.37 100.00 406.39 100.00 2,858.76 100.00
หกั  ตนทุนขาย 1,539.11 62.76 333.94 82.17 1,873.05 65.52
กําไรข้ันตน 913.26 37.24 72.45 17.83 985.71 34.48
 

กําไรขั้นตน :  บริษัทฯ มีกําไรขั้นตนในไตรมาสที่ 1/2557 จํานวน 1,057.32 ลานบาทคิดเปนรอยละ 32.16 ของ
รายไดจากการขาย เมื่อเปรียบเทียบกับงวดเดียวกันของปกอนท่ีมีกําไรข้ันตนจํานวน 985.71 ลานบาทคิดเปน           
รอยละ 34.48 ของรายไดจากการขายแลว บริษัทฯ มีอัตรากําไรขั้นตนลดลงเนื่องจาก 

(1) มีอัตรากําไรข้ันตนจากธุรกิจถานหินในไตรมาสที่ 1/2557 รอยละ 35.01 ของรายไดจากการขาย 
ซ่ึงลดลงเล็กนอยจากงวดเดียวกันของปกอนท่ีมีอัตรากําไรข้ันตนรอยละ 37.24 ของรายไดจากการขาย   

(2) มีอัตรากําไรขั้นตนจากธุรกิจเอทานอลในไตรมาสท่ี 1/2557 รอยละ 20.15 ของรายไดจากการขาย 
ซ่ึงเพ่ิมข้ึนจากงวดเดียวกันของปกอนท่ีมีอัตรากําไรข้ันตนรอยละ 17.83 ของรายไดจากการขาย เน่ืองจากราคา
ขายเอทานอลเพิ่มข้ึนตามท่ีช้ีแจงขางตนแลว 
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กําไรสุทธ ิ
 

ไตรมาสที่ 1/2557 ไตรมาสที่ 1/2556 เพิ่มข้ึน/(ลดลง) 
ลานบาท % ลานบาท % ลานบาท % 

กําไรจากธุรกิจถานหิน 66.32 30.84 134.54 75.59 (68.22) (50.71) 
กําไรจากธุรกิจเอทานอล 76.48 35.57 30.67 17.23 45.81 149.36 
สวนแบงกําไรจากบริษัทรวมและรายไดอื่น 72.24 33.59 12.77 7.18 59.47 465.70 
กําไรสุทธ ิ 215.04 100.00 177.98 100.00 37.06 20.82 
กําไรสุทธิตอหุน-บาทตอหุน 0.41 0.34 0.07 20.82 
หมายเหตุ :   มูลคาจดทะเบียนหุนละ 1 บาท     

 

กําไรสุทธิ : บริษัทฯ มีกําไรสุทธิในไตรมาสที่ 1/2557 จํานวน  215.04 ลานบาทคิดเปนกําไรสุทธิหุนละ 0.41 
บาท เพ่ิมข้ึนจากงวดเดียวกันของปกอนรอยละ 20.82 เน่ืองจาก 

(1) มีกําไรสุทธิจากธุรกิจถานหินในไตรมาสที่ 1/2557 จํานวน 66.32 ลานบาทคิดเปนรอยละ 30.84 
ของกําไรสุทธิรวม ลดลงจากงวดเดียวกันของปกอนรอยละ 50.71 เน่ืองจากตนทุนขายถานหินโดยเฉลี่ยเพ่ิมขึ้น 
ตามที่ชี้แจงขางตนแลว 

(2) มีกําไรสุทธิจากธุรกิจเอทานอลในไตรมาสที่ 1/2557 จํานวน 76.48 ลานบาทคิดเปนรอยละ 35.57 
ของกําไรสุทธิรวม เพ่ิมข้ึนจากงวดเดียวกันของปกอนรอยละ 149.36 เน่ืองจากราคาขายเอทานอลโดยเฉล่ียตอลิตร
เพ่ิมขึ้นตามท่ีชี้แจงขางตนแลว 

(3) มีสวนแบงกําไรจากบริษัทรวมและรายไดอื่นในไตรมาสที่ 1/2557 จํานวน 72.24 ลานบาทคิดเปน
รอยละ 33.59 ของกําไรสุทธิรวม เพ่ิมขึ้นจากงวดเดียวกันของปกอนรอยละ 465.70 เนื่องจากกําไรจากอัตรา
แลกเปล่ียนเพิ่มขึ้นตามท่ีชี้แจงขางตนแลว 
EBITDA และ EBITDA MARGIN 

(1) บริษัทฯ มี EBITDA (กําไรกอนหักคาใชจายทางการเงิน ภาษีเงินไดนิติบุคคล คาเสื่อมราคาและ                   
คาเสื่อมสิ้น) เทากับ 504.09 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากงวดเดียวกันของปกอนรอยละ 18.95 เน่ืองจากมีกําไรเพ่ิมขึ้น 

(2) บริษัทฯ มี EBITDA MARGIN คิดเปนรอยละ 15.03 เมื่อเปรียบเทียบกับงวดเดียวกันของปกอน
รอยละ 14.77 เพ่ิมขึ้นรอยละ 1.75 เน่ืองจาก EBITDA เพ่ิมขึ้นตามท่ีชี้แจงใน (1) ขางตน 
ประสิทธิภาพในการทํากําไร 
  กําไรสุทธิเพ่ิมข้ึนตามท่ีช้ีแจงขางตนมีผลทําใหประสิทธิภาพในการทํากําไรของบริษัทฯ เพ่ิมข้ึนดังนี้ 

(1) บริษัทฯ มีอตัรากําไรสุทธิ (NET PROFIT MARGIN) ในไตรมาสท่ี 1/2557 คิดเปนรอยละ 9.44                     
เมื่อเปรียบเทียบกับงวดเดียวกนัของปกอนท่ีมอีตัรากําไรสุทธริอยละ 9.19 แลวเพ่ิมข้ึนรอยละ 2.75  

(2) บริษัทฯ มีอัตราผลตอบแทนตอสวนผูถือหุน (RETURN ON EQUITY) ในไตรมาสที่ 1/2557               
คิดเปนรอยละ 5.24 เมื่อเปรียบเทียบกับงวดเดียวกันของปกอนท่ีมีผลตอบแทนตอสวนผูถือหุนรอยละ 4.77                  
แลวเพ่ิมข้ึนรอยละ 9.79 

(3) บริษัทฯ มีอัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (RETURN ON TOTAL ASSETS) และอัตราสวน 

ผลตอบแทนตอสินทรัพยถาวร (RETURN ON FIXED ASSETS) ในไตรมาสที่ 1/2557 คิดเปนรอยละ 3.58 และ 
11.00 เมื่อเปรียบเทียบกับงวดเดียวกันของปกอนท่ีมีอัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมและอัตราสวน
ผลตอบแทนตอสินทรัพยถาวรรอยละ 3.45 และ 10.42 แลวเพ่ิมขึ้นรอยละ 3.88 และ 5.58 ตามลําดับ โดยมี
อัตราสวนหมุนเวียนสินทรัพยเทากับ 0.38 เทา ซึ่งเทากับงวดเดียวกันของปกอน 
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งบแสดงฐานะการเงิน 

สินทรพัย : บริษัทฯ มีสินทรัพยรวม ณ วันท่ี 31 มีนาคม 2557 เพ่ิมข้ึนจากวันสิ้นป 2556 จํานวน  589.38                
ลานบาทหรือเพ่ิมขึ้นรอยละ 6.90 ประกอบดวย  

(1) สิ น ท รั พ ย ห มุ น เ วี ย น
เพ่ิมขึ้นจากวันสิ้นป 2556 จํานวน 510.19 
ล านบาทหรื อ เ พ่ิ มขึ้ น ร อ ยละ  1 1 . 5 5 
เ น่ื อ งจาก  (ก )  มี เ งิ นสดและรายการ
เทียบเทาเงินสดลดลงจากวันสิ้นป 2556 
จํ า น วน  3 4 . 0 7  ล า นบ าทหรื อ ลดล ง            
รอยละ 2.83 (ข) มีลูกหน้ีการคาและลูกหน้ี
อื่น เ พ่ิม ข้ึนจากวันสิ้นป  2556 จํานวน 
123.16 ลานบาทหรือเพ่ิมข้ึนรอยละ 14.25 
(ค) มีสินคาคงเหลือเพ่ิมข้ึนจากวันสิ้นป 
2556 จํานวน 443.21 ลานบาทหรือเพ่ิมข้ึน
รอยละ 102.95 ซ่ึงสวนใหญเปนถานหินสําเร็จรูปและวัตถุดิบกากนํ้าตาลท่ีผลิตหรือซ้ือสํารองไวสําหรับไตรมาส              
ท่ี 2/2557 และ (ง) มีสินทรัพยหมุนเวียนอื่นลดลงจากวันสิ้นป 2556 จํานวน 22.11 ลานบาทหรือลดลงรอยละ 1.15   

(2) สินทรัพยไมหมุนเวียนเพ่ิมข้ึนจากวันสิ้นป 2556 จํานวน 79.19 ลานบาทหรือเพ่ิมข้ึนรอยละ 1.92 
เนื่องจากมีท่ีดิน อาคาร และอุปกรณ เพ่ิมข้ึน   
หนี้สิน : บริษัทฯ มีหน้ีสินรวม ณ วันท่ี 31 มีนาคม 2557 เพ่ิมข้ึนจากวันสิ้นป 2556 จํานวน 323.78 ลานบาทหรือ
เพ่ิมขึ้นรอยละ 9.26 ประกอบดวย 

(1) เจาหน้ีการคาและเจาหน้ีอื่นเพ่ิมขึ้นจากวันสิ้นป 2556 จํานวน 313.37 ลานบาทหรือเพ่ิมข้ึน                 
รอยละ 46.26 ซ่ึงสวนใหญเปนคาเปดหนาดิน คาขุดและลําเลียงถานหิน 

(2) เงินกูยืมระยะสั้นและระยะยาวลดลงจากวันสิ้นป 2556 จํานวน 222.84 ลานบาทหรือลดลงรอยละ 
12.15  

(3) คาใชจายคางจายสวนใหญเปนคาใชจายเปดหนาดิน คาขนสง ฯลฯ เพ่ิมข้ึนจากวันสิ้นป 2556 
จํานวน 210.70 ลานบาทหรือเพ่ิมข้ึนรอยละ 29.94  

(4) หน้ีสินอื่นสวนใหญเปนสํารองคาฟนฟูสภาพเหมืองและสํารองผลประโยชนระยะยาวของพนักงาน ฯลฯ 
เพ่ิมขึ้นสุทธิจากวันสิ้นป 2556 จํานวน 22.55 ลานบาทหรือเพ่ิมข้ึนรอยละ 8.00 
 
 

 

ฐานะทางการเงิน 
หนวย : ลานบาท เพิ่มขึ้น (ลดลง) 

ณ วันที่  31     
มีนาคม 2557 

ณ วันที่ 31 
ธันวาคม 2556 

 

ลานบาท 
 

% 

สินทรัพยรวม 9,129.04 8,539.66 589.38 6.90 
หน้ีสินรวม 3,820.74 3,496.96 323.78 9.26 
สวนของผูถอืหุนรวม 5,308.30 5,042.70 265.60 5.27 
มูลคาหุนตามบัญช-ีบาทตอหุน 8.00 7.63 0.37 4.85 
หมายเหตุ :  มูลคาจดทะเบียนหุนละ 1 บาท   
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สวนของผูถือหุน : บริษัทฯ มีสวนของผูถือหุนรวม ณ วันท่ี 31 มีนาคม 2557 เพ่ิมข้ึนจากวันสิ้นป 2556 จํานวน 
265.60 ลานบาทหรือเ พ่ิมข้ึนรอยละ  5.27 ทําใหมูลคาหุนตามบัญชีเพ่ิมข้ึนจากหุนละ 7.63 บาท เปน                  
หุนละ 8.00 บาท เน่ืองจากมีกําไรสุทธิเพ่ิมข้ึน 215.04 ลานบาท มีผลแตกตางจากการแปลงคางบการเงินและ
รายการอื่นๆ ลดลงสุทธิ 17.54 ลานบาทและมีสวนของผูถือหุนสวนนอยเพ่ิมข้ึน 68.10 ลานบาท 
 

 

กระแสเงินสด หนวย : ลานบาท 

 ไตรมาสท่ี 1/2557 ไตรมาสท่ี 1/2556 
เงินสดสุทธิจาก (ใชไปใน) กิจกรรมดําเนินงาน 368.57 72.30 
เงินสดสุทธิจาก (ใชไปใน) กิจกรรมลงทุน (201.12) (120.22) 
เงินสดสุทธิจาก (ใชไปใน) กิจกรรมจัดหาเงิน (256.26) (128.96) 
สวนตางจากการแปลงคางบการเงิน เพ่ิมข้ึน (ลดลง) 15.62 (28.68) 
เงินสดเพ่ิมขึ้น (ลดลง) สุทธิ (73.19) (205.56) 
เงินสดยกมาตนงวด 822.02 1,152.59 
เงินสดคงเหลือปลายงวด 748.83 947.03 

  
กระแสเงินสด 

(1) บริษัทฯ มีเงินสดสุทธิจากกิจกรรมดําเนินงานในไตรมาสที่ 1/2557 จํานวน 368.57 ลานบาท 
ประกอบดวย (ก) กําไรกอนหักภาษีเงินไดนิติบุคคลและดอกเบี้ยจายจํานวน 414.83 ลานบาท (ข) รายการท่ีไม
กระทบเงินสด เชน คาเสื่อมราคาและคาตัดจายทรัพยสินซึ่งสวนใหญเปนรายการเก่ียวกับเหมืองถานหินของบริษัท
ยอยในประเทศอินโดนีเซียจํานวน 127.62 ลานบาท (ค) สินทรัพยจากการดําเนินงานเพิ่มข้ึน 575.74 ลานบาท
เนื่องจากมีสินคาคงเหลือเพ่ิมข้ึน (ง) หนี้สินจากการดําเนินงานเพ่ิมข้ึน 517.71 ลานบาท เน่ืองจากมีเจาหนี้การคา
และเจาหน้ีอื่นเพ่ิมขึ้นและ (จ) มีดอกเบี้ยรับเพ่ิมขึ้น 7.76 ลานบาท แตมีดอกเบี้ยจายและภาษีอากรเพ่ิมขึ้น 123.61 
ลานบาท 

(2) บริษัทฯ มีเงินสดสุทธิใชไปในกิจกรรมลงทุนในไตรมาสท่ี 1/2557 จํานวน 201.12 ลานบาท 
ประกอบดวย (ก) ท่ีดิน อาคารและอุปกรณเพ่ิมข้ึน 101.23 ลานบาท ซ่ึงสวนใหญเปนการกอสรางถังเก็บ
กากนํ้าตาลและโรงงานผลิตกระแสไฟฟาดวยกาซชีวภาพ (ข) คาใชจายโครงการทําเหมืองถานหินของบริษัทยอย
ในประเทศอินโดนีเซียเพ่ิมข้ึน 28.22 ลานบาท และ (ค) มีเงินลงทุนระยะสั้นและอื่นๆ ลดลงสุทธิ 71.67 ลานบาท  

(3) บริษัทฯ มีเงินสดสุทธิใชไปในกิจกรรมจัดหาเงินในไตรมาสที่ 1/2557 จํานวน 256.26 ลานบาท 
ประกอบดวย (ก) เงินกูลดลงสุทธิ 222.83 ลานบาท (ข) มีการจายเงินปนผล 23.03 ลานบาท และ (ค) สวนของผู
ถือหุนสวนนอยลดลง 10.40 ลานบาท 
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ความสามารถในการบริหารทรัพยสิน 
(1) บริษัทฯ มีลูกหน้ีการคาและลูกหน้ีอื่น ณ วันสิ้นป 2556 คิดเปนรอยละ 10.81 ของสินทรัพยรวม    

ซ่ึงเปนลูกหน้ีท่ียังไมถึงกําหนดชําระท้ังจํานวน สําหรับการตั้งสํารองคาเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญข้ึนอยูกับการวิเคราะหอายุ
ลูกหน้ีและประเมินจากประสบการณการเรียกเก็บหน้ีท่ีผานมา ซ่ึงบริษัทฯ ประสบปญหาหน้ีสูญนอยมากและ               
ยังไมพบรายการผิดปกติในไตรมาสที่ 1/2557 แตอยางใด จึงไมมีการตั้งสํารองคาเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญในไตรมาสที่ 
1/2557 ท่ีผานมา 

(2) สินคาคงเหลือ ณ วันสิ้นป 2556 คิดเปนรอยละ 9.57 ของสินทรัพยรวมโดยไมมีสินคาเสื่อมสภาพ
และยังไมมีผลกระทบจากราคาตลาดท่ีลดลง จึงไมมีการตั้งการดอยคาของสินคาคงเหลือในไตรมาสที่ 1/2557                
ท่ีผานมา            

(3) คาความนิยมจากการลงทุนในบริษัทยอยในประเทศอินโดนีเซีย คิดเปนรอยละ 2.04 ของสินทรัพย
รวมซ่ึงบริษัทฯ พิจารณาจากประมาณการงบการเงินและผลกระทบตางๆ แลว พบวาบริษัทยอยดังกลาวยังสามารถ
ทํากําไรไดอยางตอเน่ือง จึงไมมีเหตุตองตั้งสํารองการดอยคาความนิยมจากการลงทุนในไตรมาสที่ 1/2557 ท่ีผานมา 
 

สภาพคลองและความเพียงพอของเงินทุน 
(1) บริษัทฯ มีอัตราสวนหน้ีสินรวมตอสวนของผูถือหุนรวม (TOTAL DEBT TO EQUITY RATIO)   

ณ วันท่ี 31 มีนาคม 2557 เทากับ 0.72 : 1 ซ่ึงเปนอัตราสวนท่ีต่ําและยังมีโครงสรางเงินทุน (CAPITAL 
STRUCTURE) ท่ีเหมาะสม หากบริษัทฯ มีโครงการลงทุนในอนาคตก็ยังสามารถกูยืมเงินเพ่ิมเติมไดอีกโดยมี
อัตราสวนความสามารถชําระดอกเบี้ย (INTEREST COVERAGE RATIO) ในป 2557 เทากับ 28.95 เทา ซ่ึงเปน
อัตราสวนท่ีสูงมาก จึงไมมีปญหาในเรื่องผิดนัดชําระดอกเบี้ยแตอยางใด 

(2) บริษัทฯ มีอัตราสวนสภาพคลอง (CURRENT RATIO) และมีอัตราสวนสภาพคลองหมุนเร็ว 
(QUICK RATIO) ในไตรมาสที่ 1/2557 เทากับ 1.72 เทา และ 0.75 เทา ตามลําดับ แมอัตราสวนสภาพคลองหมุน
เร็วจะต่ํากวาเกณฑปกติ แตบริษัทฯและบริษัทยอยยังมีวงเงินสินเชื่อเพียงพอสําหรับใชเปนเงินทุนหมุนเวียนใน
อนาคต 

(3) บริษัทฯ มี CASH CYCLE ในไตรมาสที่ 1/2557จํานวน 22 วัน เพ่ิมขึ้นจากงวดเดียวกันของ                
ปกอน 2 วัน โดยมีระยะเวลาเรียกเก็บหน้ีโดยเฉล่ีย 25 วัน ลดลงจากงวดเดียวกันของปกอน 2 วันและมีระยะเวลา
หมุนเวียนสินคาโดยเฉลี่ย 26 วัน เทากับงวดเดียวกันของปกอน แตมีระยะเวลาชําระหนี้เจาหน้ีการคาโดยเฉล่ีย        
29 วัน ลดลงจากงวดเดียวกันของปกอน 4 วัน ซ่ึงยังอยูในเกณฑปกติ 

(4) ดานการลงทุนในธุรกิจถานหินซึ่งอยูในชวงขาลงตามวิกฤติทางเศรษฐกิจและราคาถานหินท่ีตกต่ํา 
บริษัทฯ จึงชะลอการลงทุนในแหลงสัมปทานเหมืองถานหินแหงใหมออกไปโดยคาดวาไมมีการลงทุนเพ่ิมเติม                    
ในป 2557 อยางไรก็ตามบริษัทฯ ยังมีปริมาณสํารองถานหินคงเหลือสําหรับสัมปทานเหมืองถานหินท้ังสองแหลง
ในประเทศอินโดนีเซีย ซ่ึงจะสามารถผลิตถานหินออกจําหนายไดอีกหลายสิบป จึงไมนามีปญหาแตอยางใด 

(5) ดานการลงทุนในธุรกิจเอทานอลในป 2557 อยูระหวางการกอสรางบอผลิตกาซชีวภาพเพ่ิมเติม
เปนบอท่ี 4 โดยจะสามารถผลิตกาซชีวภาพได 72,000 ลูกบาศกเมตรตอวัน ซ่ึงเมื่อเสร็จสมบูรณจะสามารถผลิต
กาซชีวภาพไดรวมท้ังสิ้น 142,000 ลูกบาศกเมตรตอวัน โดยคาดวาจะใชกาซชีวภาพเพื่อเปนเชื้อเพลิงในการผลิต
เอทานอลจํานวน 126,000 ลูกบาศกเมตรตอวัน สวนกาซชีวภาพท่ีเหลือมีแผนที่จะใชในโครงการผลิต
กระแสไฟฟาดวยกาซชีวภาพขนาด 1 เมกกะวัตต ใชเงินลงทุนประมาณ 51 ลานบาท คาดวาจะแลวเสร็จและเร่ิม
จายกระแสไฟฟาไดประมาณไตรมาสที่ 3/2557 และโครงการกอสรางระบบผลิตกระแสไฟฟาดวยกาซชีวภาพเฟส 
2 ขนาด 2 เมกกะวัตต ใชเงินลงทุนประมาณ 139 ลานบาท คาดวาจะแลวเสร็จภายในป 2557 โดยจะนํา
กระแสไฟฟาท่ีผลิตไดมาใชในโรงงานผลิตเอทานอลซึ่งจะทําใหตนทุนการผลิตเอทานอลลดต่ําลงและมีโครงการ
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กอสรางถังเก็บกากนํ้าตาลเพ่ิมข้ึนอีก 2 ถัง ขนาดความจุรวมท้ังสิ้นประมาณ 20,000 ตัน ใชเงินลงทุนประมาณ 60 
ลานบาท คาดวาจะแลวเสร็จในไตรมาสที่ 2/2557 เพ่ือเพ่ิมขีดความสามารถในการเก็บสตอกกากน้ําตาลจาก 
40,000 ตันเปน 60,000 ตัน เพ่ือรองรับปริมาณกากน้ําตาลท่ีตองใชผลิตเอทานอลใหมีความคลองตัวมากยิ่งข้ึน ซ่ึง
จะชวยบริหารตนทุนการผลิตเอทานอลใหถูกลงและมีประสิทธิภาพมากยิ่งข้ึน โดยมีแหลงท่ีมาของเงินลงทุนท้ัง
สองรายการจากการดําเนินงาน (CASH GENERATION)  
 

ภาระผูกพันดานหนี้สิน 
บริษัท ไทยอะโกรเอ็นเนอรยี่ จํากัด (มหาชน) (“ไทยอะโกร”) ซ่ึงเปนบริษัทยอยท่ีประกอบธุรกิจผลิตและ

จําหนายเอทานอลเปนเชื้อเพลิงมีภาระผูกพันตามเง่ือนไขสัญญากูยืมเงินกับธนาคารพาณิชยในประเทศแหงหน่ึง
ดังนี้  

(1) ไทยอะโกรจะตองปฏิบัติตามเงื่อนไขการดํารงอัตราสวน D/E (DEBT TO EQUITY RATIO)            
ไมเกินกวา 2 เทา และ DSCR (DEBT SERVICE COVERAGE RATIO) ไมต่ํากวา 1.10 เทา ซ่ึงในไตรมาส           
ท่ี 1/2557 ไทยอะโกรสามารถดํารงอัตราสวน D/E และ DSCR ไดตามขอผูกพันในสัญญากูยืมเงิน   

(2) ธนาคารผูใหกูกําหนดสัดสวนการถือหุนของบริษัท ลานนารีซอรสเซส จํากัด (มหาชน) (“ลานนา”) 
ในไทยอะโกรไมใหต่ํากวารอยละ 50 ของจํานวนหุนท้ังหมดตลอดอายุสัญญากูยืมเงิน ซ่ึงลานนายังไมมีนโยบาย            
จะลดสัดสวนการถือหุนในไทยอะโกรใหต่ํากวารอยละ 50 ของจํานวนหุนท้ังหมดแตอยางใด 

(3) ไทยอะโกรจะตองไดรับความยินยอมเปนลายลักษณอักษรจากธนาคารผูใหกูกอน จึงจะสามารถ
กอหน้ีเพ่ิมไดโดยไทยอะโกรมีวงเงินสินเชื่อในปจจุบันเพียงพอตอการใชเปนเงินทุนหมุนเวียนในกิจการแลว 
นอกจากน้ีไทยอะโกรไดรับการอนุมัติจากสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพยใหขายหุน
สามัญตอประชาชนท่ัวไปและคาดวาจะเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยไดในไตรมาสที่ 2/2557 
ซ่ึงจะชวยทําใหไทยอะโกรสามารถจัดหาเงินทุนจากแหลงอื่นไดเพ่ิมข้ึนในอนาคตซึ่งจะทําใหไทยอะโกรมีโครงสราง
เงินทุน (CAPITAL STRUCTURE) ท่ีเหมาะสมย่ิงข้ึน 

(4) ธนาคารผูใหกูกําหนดเงื่อนไขวาไทยอะโกรจะไมสามารถจายปนผลใหแกผูถือหุนซึ่งรวมถึงลานนา
ไดหากไทยอะโกรไมสามารถปฏิบัติตามเง่ือนไขท่ีกําหนดในสัญญากูยืมเงินเชน การดํารงอัตราสวน D/E และ 
DSCR การดํารงสัดสวนการถือหุนของลานนาในไทยอะโกร เปนตน ซ่ึงท่ีผานมาไทยอะโกรยังไมเคยมีปญหาผิด
สัญญาท่ีทําไวธนาคารผูใหกูแตอยางใด โดยไดรับการสนับสนุนทางการเงินจากธนาคารผูใหกูเปนอยางดีมาโดย
ตลอด 

ผลกระทบตอการดําเนินงานในอนาคต 
(1) คาดวาราคาถานหินในป 2557 จะผันผวนและเคลื่อนไหวอยูในระดับต่ําอยางตอเนื่อง เน่ืองจาก 

ยังมีอุปทานถานหินสวนเกิน (EXCESS SUPPLY) ท้ังนี้ บริษัทฯ ไดวางแผนกลยุทธเพ่ือลดตนทุนการผลิตและการ
จําหนายถานหินใหสอดคลองกับราคาถานหินท่ีลดต่ําลงในขณะเดียวกันบริษัทฯ ไดทบทวนแผนการลงทุนในแหลง
สัมปทานเหมืองถานหินแหงใหม โดยไดชะลอการลงทุนเพ่ือรอจังหวะที่เหมาะสมท่ีจะเขาไปลงทุนใหม สวนธุรกิจเอ
ทานอลคาดวาจะสามารถจําหนายเอทานอลในป 2557 ไดในราคาท่ีสูงกวาป 2556 ท่ีผานมา แตกากน้ําตาลซึ่งเปน
วัตถุดิบหลักก็มีราคาเพิ่มสูงข้ึนอยางตอเน่ืองเชนเดียวกัน อยางไรก็ตามบริษัทฯ ยังสามารถทํากําไรท้ังสองธุรกิจได
อยางตอเน่ืองโดยใชกลยุทธลดตนทุนและคาใชจายตางๆ เปนสําคัญ ท้ังน้ีบริษัทฯ จะพยายามบริหารจัดการและ
แกไขปญหาตางๆ ท่ีเกิดขึ้นอยางระมัดระวัง เพ่ือใหผลการดําเนินงานในป 2557 อยูในเกณฑท่ีดีอยางตอเน่ือง 
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(2) ท่ีประชุมคณะกรรมการลานนา ไดมีมติอนุมัติใหนําไทยอะโกร ซ่ึงเปนบริษัทยอยท่ีประกอบธุรกิจ
ผลิตและจําหนายเอทานอลเปนเชื้อเพลิง เขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (SPIN OFF PLAN) 
โดยเสนอขายหุนสามัญเพ่ิมทุนของไทยอะโกรเองจํานวน 200,000,000 หุน และนําหุนสามัญไทยอะโกรท่ีลานนา
ถืออยูเดิมจํานวน 96,037,733 หุน รวมท้ังสิ้น 296,037,733 หุน เพ่ือนําออกจําหนายใหแกประชาชนทั่วไปเปนครั้ง
แรก (INITIAL PUBLIC OFFERING) จํานวน 191,000,000 หุนคิดเปนรอยละ 65.42 ของจํานวนหุนท่ีเสนอขาย
และจําหนายใหผูถือหุนของลานนาตามสัดสวนการถือหุนในลานนา (PRE-EMPTIVE RIGHT) จํานวน 
105,037,733 หุนคิดเปนรอยละ 35.48 ของจํานวนหุนท่ีเสนอขายในอัตราสวน 5 หุนสามัญลานนาตอ 1 หุนสามัญ
เพ่ิมทุนของไทยอะโกรในราคาเดียวกันกับท่ีเสนอขายใหประชาชนท่ัวไปท่ี 2 บาทตอหุนเพ่ือนําเงินท่ีไดรับไปใชใน
การลงทุนเพ่ิมประสิทธิภาพดานการผลิตและการจําหนายเอทานอลและใชเปนเงินทุนหมุนเวียนในอนาคต คาดวา
จะเกิดรายการในไตรมาสที่ 2/2557 ซึ่งจะทําใหสัดสวนการถือหุนของลานนาใน ไทยอะโกรลดลงจากรอยละ 75.75 
เหลือรอยละ 51 ของทุนท่ีชําระแลวหลังจากดําเนินการตาม SPIN OFF PLAN สําเร็จเสร็จสิ้นแลว แตไทยอะโกร
ยังคงมีสถานะเปนบริษัทยอยของลานนาอยูเชนเดิม 
 
 

 
 


