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บริษัท ลานนารีซอรสเซส จํากัด (มหาชน) 
คําอธิบายและการวิเคราะหของฝายจัดการ 

(สําหรับงบการเงินรวมประจําไตรมาสท่ี 1/2557) 
  

 
ผลการดําเนินงานในภาพรวม 
 

บริษัทฯ มีรายไดและกําไรสุทธิในไตรมาสที่ 1/2557 จํานวน 3,353.89 ลานบาท และ 215.04 ลานบาทซึ่ง 
เพ่ิมขึ้นจากงวดเดียวกันของปกอนรอยละ 16.90 และ 20.82 ตามลําดับ แมรายไดจากธุรกิจถานหินเพ่ิมขึ้นแตกําไร
สุทธิจากธุรกิจถานหินกลับลดลง เน่ืองจากราคาขายถานหินยังปรับตัวลดต่ําลงอยางตอเน่ือง ในขณะเดียวกัน
รายไดจากธุรกิจเอทานอลเพ่ิมข้ึนเนื่องจากราคาขายเอทานอลโดยเฉล่ียปรับตัวเพ่ิมสูงตามอุปสงคเอทานอลใน
ประเทศท่ีเพ่ิมมากข้ึนอยางตอเน่ืองตามนโยบายรัฐบาลท่ียกเลิกการจําหนายน้ํามันเบนซิน 91 และสงเสริมการผลิต
รถยนตท่ีใชแกสโซฮอลล E20 และ E85 ทําใหกําไรสุทธิจากธุรกิจเอทานอลเพ่ิมข้ึนคอนขางมาก 
 ธุรกิจถานหิน : ราคาถานหินในตลาดโลกลดต่ําลงอยางตอเน่ืองตั้งแตป 2555 เปนตนมา บริษัทฯ 
ยังคงใชกลยุทธในการลดตนทุนการทําเหมืองและเพ่ิมประสิทธิภาพการผลิตถานหินโดยลดตนทุนการเปดหนาดิน
ซ่ึงเปนตนทุนหลักใหต่ําลงและเลือก PRODUCT MIX เพ่ือใหขายถานหินไดในราคาที่สูงข้ึนและสามารถทํากําไรได
ดีท่ีสุด 
 

 

 
สรุปแลวผลการดําเนินงานในภาพรวมสําหรับธุรกิจถานหิน ปรากฎวามีรายไดในไตรมาสท่ี 1/2557 

จํานวน 2,656.89 ลานบาท ซึ่งเพ่ิมข้ึนจากงวดเดียวกันของปกอนเล็กนอยรอยละ 8.34  เน่ืองจากมีปริมาณการ
ขายและราคาขายถานหินโดยเฉล่ียเพ่ิมขึ้นรอยละ 4.85 และ 3.33 ตามลําดับ แตมีกําไรสุทธิซ่ึงคํานวณตามสัดสวน
การถือหุนของบริษัทฯ ในไตรมาสท่ี 1/2557 จํานวน 66.32 ลานบาท ซ่ึงลดลงจากงวดเดียวกันของปกอนถึงรอยละ 
50.71 แตอยางไรก็ตามแมผลการดําเนินงานจากธุรกิจถานหินจะลดต่ําลงแตยังคงมีกําไรอยางตอเน่ือง 

 
 

GlobalCoal NEWCASTLE 6,322 Kcal/kg 

HBA=HARGA BATUBARA ACTUAN (INDONESIAN COAL REFERENCE PRICE) 6,322 Kcal/kg
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ธุรกิจเอทานอล : ราคาขายเอทานอลโดยเฉลี่ยเพ่ิมสูงข้ึนจากงวดเดียวกันของปกอนรอยละ16.36 

กอปรกับอุปสงคเอทานอลในประเทศเพ่ิมสูงข้ึนโดยเฉลี่ยจาก 2.57 ลานลิตรตอวันเมื่อตอนปลายป 2556 เพ่ิมขึ้น
เปน 3.03 ลานลิตรตอวันในเดือนมีนาคม 2557 เน่ืองจากรัฐบาลยกเลิกการจําหนายนํ้ามันเบนซิน 91 และสงเสริม
การผลิตรถยนตท่ีใชนํ้ามันแกสโซฮอลล E20 และ E85 มากข้ึน จึงทําใหอุปสงคหรือความตองการใชเอทานอลเพ่ือ
ผสมเปนน้ํามันแกสโซฮอลลเพ่ิมมากขึ้นเปนลําดับอยางตอเน่ือง 

 

 
 
 

สรุปแลวผลการดําเนินงานในภาพรวมสําหรับธุรกิจเอทานอล ปรากฎวามีรายไดและกําไรสุทธิซ่ึงคํานวณ
ตามสัดสวนการถือหุนของบริษัทฯ ในไตรมาสท่ี 1/2557 จํานวน 631.11 ลานบาท และ 76.48 ลานบาท ซ่ึงเพ่ิมขึ้น
จากงวดเดียวกันของปกอนถึงรอยละ 55.30 และ 149.36 ตามลําดับ เน่ืองจากราคาขายเอทานอลโดยเฉลี่ยปรับตัว
เพ่ิมสูงข้ึนตามอุปสงคเอทานอลที่เพ่ิมข้ึนตามที่ช้ีแจงขางตนแลว   

 
  

 

การวิเคราะหผลการดําเนินงาน 
 

 

รายได ไตรมาสท่ี 1/2557 ไตรมาสท่ี 1/2556 
 

เพิ่มข้ึน (ลดลง) 
ลานบาท % ลานบาท % ลานบาท % 

รายไดจากธุรกิจถานหิน 2,656.89 79.22 2,452.37 85.48 204.52 8.34 
รายไดจากธุรกิจเอทานอล 631.11 18.82 406.39 14.17 224.72 55.30 
รายไดอ่ืน 65.89 1.96 10.16 0.35 55.73 548.52

รวมรายไดทัง้ส้ิน 3,353.89 100.00 2,868.92 100.00 484.97 16.90
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รายได :  บริษัทฯ มีรายไดในไตรมาสท่ี 1/2557 รวมท้ังสิ้น 3,353.89 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากงวดเดียวกันของ                   
ปกอน 484.97 ลานบาท คิดเปนรอยละ 16.90 เน่ืองจาก  

(1) มีรายไดจากธุรกิจถานหินในไตรมาสที่ 1/2557 รวมท้ังสิ้น 2,656.89 ลานบาท เพ่ิมข้ึนจากจากงวด
เดียวกันของปกอน 204.52 ลานบาทคิดเปนรอยละ 8.34 เน่ืองจากปริมาณการขายถานหินและราคาขายถานหินโดย
เฉล่ียเพ่ิมข้ึนรอยละ 4.85 และ 3.33 ตามลําดับ   

(2) มีรายไดจากธุรกิจเอทานอลในไตรมาสท่ี 1/2557 รวมท้ังสิ้น 631.11 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากงวด
เดียวกันของปกอน 224.72 ลานบาทคิดเปนรอยละ 55.30 เนื่องจากปริมาณการขายเอทานอลและราคาขาย              
เอทานอลโดยเฉลี่ยเพ่ิมข้ึนรอยละ 36.24 และ 16.36 ตามลําดับ 

(3) มีรายไดอื่นในไตรมาสท่ี 1/2557 รวมท้ังสิ้น 65.89 ลานบาท เพ่ิมข้ึนจากงวดเดียวกันของปกอน
55.73 ลานบาทคิดเปนรอยละ 548.52 เน่ืองจากมีกําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศจํานวน 58.74 
ลานบาท ซ่ึงงวดเดียวกันของปกอนมียอดขาดทุนจํานวน 8.61 ลานบาท  

 
 

คาใชจาย  

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

ลานบาท 
% 

ยอดขาย 
ลานบาท 

% 
ยอดขาย 

 

ลานบาท 
% 

ยอดขาย 

ธุรกิจถานหิน  

ตนทุนขาย 1,726.71 64.99 1,539.11 62.76 187.60 12.19 
คาใชจายขายและบริหาร 687.30 25.87 614.20 25.05 73.10 11.90
คาใชจายการเงิน 2.00 0.08 0.00 0.00 2.00 N/A 
ภาษีเงินไดนิติบุคคล 97.68 3.68 88.83 3.62 8.85 9.96
ธุรกิจเอทานอล       
ตนทุนขาย 503.97 79.85 333.94 82.17 170.03 50.92 
คาใชจายขายและบริหาร 10.03 1.59 19.85 4.88 (9.82) (49.47) 
คาใชจายการเงิน 15.41 2.44 13.15 3.24 2.26 17.19 
 

คาใชจายธุรกิจถานหิน : คาใชจายธุรกิจถานหินในไตรมาสที่ 1/2557 รวมท้ังสิ้น 2,513.69 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจาก
งวดเดียวกันของปกอน 271.55 ลานบาทคิดเปนรอยละ 12.11 ลานบาท เน่ืองจาก 

(1) ตนทุนขายถานหินในไตรมาสที่ 1/2557 เพ่ิมข้ึนจากงวดเดียวกันของปกอน 187.60 ลานบาทคิด
เปนรอยละ 12.19 เน่ืองจากปริมาณการขายถานหินเพ่ิมข้ึนรอยละ 4.85 และตนทุนขายถานหินโดยเฉลี่ยตอตัน
เพ่ิมขึ้นรอยละ 7.00 

(2) คาใชจายขายและบริหารในไตรมาสท่ี 1/2557 เพ่ิมข้ึนจากงวดเดียวกันของปกอน 73.10 ลานบาท
คิดเปนรอยละ 11.90 ท้ังนี้ตามปริมาณการขายถานหินท่ีเพ่ิมข้ึน 
 

(3) คาใชจายการเงินในไตรมาสที่ 1/2557 เพ่ิมข้ึนจากงวดเดียวกันของปกอน 2.00 ลานบาท 
เน่ืองจากบริษัทยอยในประเทศอินโดนีเซียไดกูเงินมาใชในการจัดซื้อทาเรือและถนนลําเลียงถานหิน จึงทําใหมี
ดอกเบี้ยจายเพ่ิมขึ้น 

(4) ภาษีเงินไดนิติบุคคลในไตรมาสท่ี 1/2557 เพ่ิมข้ึนจากงวดเดียวกันของปกอน 8.85 ลานบาท                 
คิดเปนรอยละ 9.96 
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คาใชจายธุรกิจเอทานอล : คาใชจายธุรกิจเอทานอลในไตรมาสที่ 1/2557 รวมท้ังสิ้น 529.41 ลานบาท เพ่ิมขึ้น
จากงวดเดียวกันของปกอนรอยละ 44.28 เน่ืองจาก 

(1) ตนทุนขายเอทานอลในไตรมาสที่ 1/2557 เพ่ิมขึ้นจากงวดเดียวกันของปกอน 170.03 ลานบาท          
คิดเปนรอยละ 50.92 เน่ืองจากตนทุนขายเอทานอลโดยเฉลี่ยตอลิตรเพิ่มข้ึนรอยละ 13.29 เพราะราคาวัตถุดิบ
กากน้ําตาลซ่ึงเปนตนทุนสวนใหญมีราคาเพิ่มขึ้นจากงวดเดียวกันของปกอนรอยละ 17.10   

(2) คาใชจายขายและบริหารในไตรมาสท่ี 1/2557 ลดลงจากงวดเดียวกันของปกอน 9.82 ลานบาทคิด
เปนรอยละ 49.47 เน่ืองจากมีคาใชจายโรงงานผลิตเอทานอลสายการผลิตท่ี 1 ท่ีหยุดปรับปรุงชั่วคราวในไตรมาสท่ี 
1/2556 แตในไตรมาสที่ 1/2557 สามารถผลิตเอทานอลไดตามปกติ 

(3) คาใชจายการเงินในไตรมาสที่ 1/2557 เพ่ิมขึ้นจากงวดเดียวกันของปกอน 2.26 ลานบาทคิดเปน
รอยละ 17.19 เน่ืองจากมีการกูยืมเงินระยะสั้นมาใชเปนเงินทุนหมุนเวียนในการจัดซ้ือวัตถุดิบกากนํ้าตาลจึงทําใหมี
ดอกเบี้ยจายเพ่ิมขึ้น 

(4) กําไรจากธุรกิจเอทานอลไมตองเสียภาษีเงินไดนิติบุคคลเพราะไดรับการสงเสริมการลงทุนตาม
พระราชบัญญัติสงเสริมการลงทุน พ.ศ. 2520 

 
 
 

กําไรขั้นตน 
ธุรกิจถานหิน ธุรกิจเอทานอล รวมทั้งส้ิน 

ลานบาท % ลานบาท % ลานบาท % 

ไตรมาสท่ี 1/2557  

รายไดจากการขาย 2,656.89 100.00 631.11 100.00 3,288.00 100.00
หกั  ตนทุนขาย 1,726.71 64.99 503.97 79.85 2,230.68 67.84
กําไรข้ันตน 930.18 35.01 127.14 20.15 1,057.32 32.16
ไตรมาสท่ี 1/2556  
รายไดจากการขาย 2,452.37 100.00 406.39 100.00 2,858.76 100.00
หกั  ตนทุนขาย 1,539.11 62.76 333.94 82.17 1,873.05 65.52
กําไรข้ันตน 913.26 37.24 72.45 17.83 985.71 34.48
 

กําไรขั้นตน :  บริษัทฯ มีกําไรขั้นตนในไตรมาสที่ 1/2557 จํานวน 1,057.32 ลานบาทคิดเปนรอยละ 32.16 ของ
รายไดจากการขาย เมื่อเปรียบเทียบกับงวดเดียวกันของปกอนท่ีมีกําไรข้ันตนจํานวน 985.71 ลานบาทคิดเปน           
รอยละ 34.48 ของรายไดจากการขายแลว บริษัทฯ มีอัตรากําไรขั้นตนลดลงเนื่องจาก 

(1) มีอัตรากําไรข้ันตนจากธุรกิจถานหินในไตรมาสที่ 1/2557 รอยละ 35.01 ของรายไดจากการขาย 
ซ่ึงลดลงเล็กนอยจากงวดเดียวกันของปกอนท่ีมีอัตรากําไรข้ันตนรอยละ 37.24 ของรายไดจากการขาย   

(2) มีอัตรากําไรขั้นตนจากธุรกิจเอทานอลในไตรมาสท่ี 1/2557 รอยละ 20.15 ของรายไดจากการขาย 
ซ่ึงเพ่ิมข้ึนจากงวดเดียวกันของปกอนท่ีมีอัตรากําไรข้ันตนรอยละ 17.83 ของรายไดจากการขาย เน่ืองจากราคา
ขายเอทานอลเพิ่มข้ึนตามท่ีช้ีแจงขางตนแลว 
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กําไรสุทธ ิ
 

ไตรมาสที่ 1/2557 ไตรมาสที่ 1/2556 เพิ่มข้ึน/(ลดลง) 
ลานบาท % ลานบาท % ลานบาท % 

กําไรจากธุรกิจถานหิน 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 
สวนแบงกําไรจากบริษัทรวมและรายไดอื่น 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 
กําไรสุทธิตอหุน-บาทตอหุน 0.41 0.34 0.07 20.82 
หมายเหตุ :   มูลคาจดทะเบียนหุนละ 1 บาท     

 

กําไรสุทธิ : บริษัทฯ มีกําไรสุทธิในไตรมาสที่ 1/2557 จํานวน  215.04 ลานบาทคิดเปนกําไรสุทธิหุนละ 0.41 
บาท เพ่ิมข้ึนจากงวดเดียวกันของปกอนรอยละ 20.82 เน่ืองจาก 

(1) มีกําไรสุทธิจากธุรกิจถานหินในไตรมาสที่ 1/2557 จํานวน 66.32 ลานบาทคิดเปนรอยละ 30.84 
ของกําไรสุทธิรวม ลดลงจากงวดเดียวกันของปกอนรอยละ 50.71 เน่ืองจากตนทุนขายถานหินโดยเฉลี่ยเพ่ิมขึ้น 
ตามที่ชี้แจงขางตนแลว 

(2) มีกําไรสุทธิจากธุรกิจเอทานอลในไตรมาสที่ 1/2557 จํานวน 76.48 ลานบาทคิดเปนรอยละ 35.57 
ของกําไรสุทธิรวม เพ่ิมข้ึนจากงวดเดียวกันของปกอนรอยละ 149.36 เน่ืองจากราคาขายเอทานอลโดยเฉล่ียตอลิตร
เพ่ิมขึ้นตามท่ีชี้แจงขางตนแลว 

(3) มีสวนแบงกําไรจากบริษัทรวมและรายไดอื่นในไตรมาสที่ 1/2557 จํานวน 72.24 ลานบาทคิดเปน
รอยละ 33.59 ของกําไรสุทธิรวม เพ่ิมขึ้นจากงวดเดียวกันของปกอนรอยละ 465.70 เนื่องจากกําไรจากอัตรา
แลกเปล่ียนเพิ่มขึ้นตามท่ีชี้แจงขางตนแลว 
EBITDA และ EBITDA MARGIN 

(1) บริษัทฯ มี EBITDA (กําไรกอนหักคาใชจายทางการเงิน ภาษีเงินไดนิติบุคคล คาเสื่อมราคาและ                   
คาเสื่อมสิ้น) เทากับ 504.09 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากงวดเดียวกันของปกอนรอยละ 18.95 เน่ืองจากมีกําไรเพ่ิมขึ้น 

(2) บริษัทฯ มี EBITDA MARGIN คิดเปนรอยละ 15.03 เมื่อเปรียบเทียบกับงวดเดียวกันของปกอน
รอยละ 14.77 เพ่ิมขึ้นรอยละ 1.75 เน่ืองจาก EBITDA เพ่ิมขึ้นตามท่ีชี้แจงใน (1) ขางตน 
ประสิทธิภาพในการทํากําไร 
  กําไรสุทธิเพ่ิมข้ึนตามท่ีช้ีแจงขางตนมีผลทําใหประสิทธิภาพในการทํากําไรของบริษัทฯ เพ่ิมข้ึนดังนี้ 

(1) บริษัทฯ มีอตัรากําไรสุทธิ (NET PROFIT MARGIN) ในไตรมาสท่ี 1/2557 คิดเปนรอยละ 9.44                     
เมื่อเปรียบเทียบกับงวดเดียวกนัของปกอนท่ีมอีตัรากําไรสุทธริอยละ 9.19 แลวเพ่ิมข้ึนรอยละ 2.75  

(2) บริษัทฯ มีอัตราผลตอบแทนตอสวนผูถือหุน (RETURN ON EQUITY) ในไตรมาสที่ 1/2557               
คิดเปนรอยละ 5.24 เมื่อเปรียบเทียบกับงวดเดียวกันของปกอนท่ีมีผลตอบแทนตอสวนผูถือหุนรอยละ 4.77                  
แลวเพ่ิมข้ึนรอยละ 9.79 

(3) บริษัทฯ มีอัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (RETURN ON TOTAL ASSETS) และอัตราสวน 

ผลตอบแทนตอสินทรัพยถาวร (RETURN ON FIXED ASSETS) ในไตรมาสที่ 1/2557 คิดเปนรอยละ 3.58 และ 
11.00 เมื่อเปรียบเทียบกับงวดเดียวกันของปกอนท่ีมีอัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมและอัตราสวน
ผลตอบแทนตอสินทรัพยถาวรรอยละ 3.45 และ 10.42 แลวเพ่ิมขึ้นรอยละ 3.88 และ 5.58 ตามลําดับ โดยมี
อัตราสวนหมุนเวียนสินทรัพยเทากับ 0.38 เทา ซึ่งเทากับงวดเดียวกันของปกอน 
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งบแสดงฐานะการเงิน 

สินทรพัย : บริษัทฯ มีสินทรัพยรวม ณ วันท่ี 31 มีนาคม 2557 เพ่ิมข้ึนจากวันสิ้นป 2556 จํานวน  589.38                
ลานบาทหรือเพ่ิมขึ้นรอยละ 6.90 ประกอบดวย  

(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
เทียบเทาเงินสดลดลงจากวันสิ้นป 2556 
จํ า น วน  3 4 . 0 7  ล า นบ าทหรื อ ลดล ง            
รอยละ 2.83 (ข) มีลูกหน้ีการคาและลูกหน้ี
อื่น เ พ่ิม ข้ึนจากวันสิ้นป  2556 จํานวน 
123.16 ลานบาทหรือเพ่ิมข้ึนรอยละ 14.25 
(ค) มีสินคาคงเหลือเพ่ิมข้ึนจากวันสิ้นป 
2556 จํานวน 443.21 ลานบาทหรือเพ่ิมข้ึน
รอยละ 102.95 ซ่ึงสวนใหญเปนถานหินสําเร็จรูปและวัตถุดิบกากนํ้าตาลท่ีผลิตหรือซ้ือสํารองไวสําหรับไตรมาส              
ท่ี 2/2557 และ (ง) มีสินทรัพยหมุนเวียนอื่นลดลงจากวันสิ้นป 2556 จํานวน 22.11 ลานบาทหรือลดลงรอยละ 1.15   

(2) สินทรัพยไมหมุนเวียนเพ่ิมข้ึนจากวันสิ้นป 2556 จํานวน 79.19 ลานบาทหรือเพ่ิมข้ึนรอยละ 1.92 
เนื่องจากมีท่ีดิน อาคาร และอุปกรณ เพ่ิมข้ึน   
หนี้สิน : บริษัทฯ มีหน้ีสินรวม ณ วันท่ี 31 มีนาคม 2557 เพ่ิมข้ึนจากวันสิ้นป 2556 จํานวน 323.78 ลานบาทหรือ
เพ่ิมขึ้นรอยละ 9.26 ประกอบดวย 

(1) เจาหน้ีการคาและเจาหน้ีอื่นเพ่ิมขึ้นจากวันสิ้นป 2556 จํานวน 313.37 ลานบาทหรือเพ่ิมข้ึน                 
รอยละ 46.26 ซ่ึงสวนใหญเปนคาเปดหนาดิน คาขุดและลําเลียงถานหิน 

(2) เงินกูยืมระยะสั้นและระยะยาวลดลงจากวันสิ้นป 2556 จํานวน 222.84 ลานบาทหรือลดลงรอยละ 
12.15  

(3) คาใชจายคางจายสวนใหญเปนคาใชจายเปดหนาดิน คาขนสง ฯลฯ เพ่ิมข้ึนจากวันสิ้นป 2556 
จํานวน 210.70 ลานบาทหรือเพ่ิมข้ึนรอยละ 29.94  

(4) หน้ีสินอื่นสวนใหญเปนสํารองคาฟนฟูสภาพเหมืองและสํารองผลประโยชนระยะยาวของพนักงาน ฯลฯ 
เพ่ิมขึ้นสุทธิจากวันสิ้นป 2556 จํานวน 22.55 ลานบาทหรือเพ่ิมข้ึนรอยละ 8.00 
 
 

 

ฐานะทางการเงิน 
หนวย : ลานบาท เพิ่มขึ้น (ลดลง) 

ณ วันที่  31     
มีนาคม 2557 

ณ วันที่ 31 
ธันวาคม 2556 

 

ลานบาท 
 

% 

สินทรัพยรวม 9,129.04 8,539.66 589.38 6.90 
หน้ีสินรวม 3,820.74 3,496.96 323.78 9.26 
สวนของผูถอืหุนรวม 5,308.30 5,042.70 265.60 5.27 
มูลคาหุนตามบัญช-ีบาทตอหุน 8.00 7.63 0.37 4.85 
หมายเหตุ :  มูลคาจดทะเบียนหุนละ 1 บาท   
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สวนของผูถือหุน : บริษัทฯ มีสวนของผูถือหุนรวม ณ วันท่ี 31 มีนาคม 2557 เพ่ิมข้ึนจากวันสิ้นป 2556 จํานวน 
265.60 ลานบาทหรือเ พ่ิมข้ึนรอยละ  5.27 ทําใหมูลคาหุนตามบัญชีเพ่ิมข้ึนจากหุนละ 7.63 บาท เปน                  
หุนละ 8.00 บาท เน่ืองจากมีกําไรสุทธิเพ่ิมข้ึน 215.04 ลานบาท มีผลแตกตางจากการแปลงคางบการเงินและ
รายการอื่นๆ ลดลงสุทธิ 17.54 ลานบาทและมีสวนของผูถือหุนสวนนอยเพ่ิมข้ึน 68.10 ลานบาท 
 

 

กระแสเงินสด หนวย : ลานบาท 

 ไตรมาสท่ี 1/2557 ไตรมาสท่ี 1/2556 
เงินสดสุทธิจาก (ใชไปใน) กิจกรรมดําเนินงาน 368.57 72.30 
เงินสดสุทธิจาก (ใชไปใน) กิจกรรมลงทุน (201.12) (120.22) 
เงินสดสุทธิจาก (ใชไปใน) กิจกรรมจัดหาเงิน (256.26) (128.96) 
สวนตางจากการแปลงคางบการเงิน เพ่ิมข้ึน (ลดลง) 15.62 (28.68) 
เงินสดเพ่ิมขึ้น (ลดลง) สุทธิ (73.19) (205.56) 
เงินสดยกมาตนงวด 822.02 1,152.59 
เงินสดคงเหลือปลายงวด 748.83 947.03 

  
กระแสเงินสด 

(1) บริษัทฯ มีเงินสดสุทธิจากกิจกรรมดําเนินงานในไตรมาสที่ 1/2557 จํานวน 368.57 ลานบาท 
ประกอบดวย (ก) กําไรกอนหักภาษีเงินไดนิติบุคคลและดอกเบี้ยจายจํานวน 414.83 ลานบาท (ข) รายการท่ีไม
กระทบเงินสด เชน คาเสื่อมราคาและคาตัดจายทรัพยสินซึ่งสวนใหญเปนรายการเก่ียวกับเหมืองถานหินของบริษัท
ยอยในประเทศอินโดนีเซียจํานวน 127.62 ลานบาท (ค) สินทรัพยจากการดําเนินงานเพิ่มข้ึน 575.74 ลานบาท
เนื่องจากมีสินคาคงเหลือเพ่ิมข้ึน (ง) หนี้สินจากการดําเนินงานเพ่ิมข้ึน 517.71 ลานบาท เน่ืองจากมีเจาหนี้การคา
และเจาหน้ีอื่นเพ่ิมขึ้นและ (จ) มีดอกเบี้ยรับเพ่ิมขึ้น 7.76 ลานบาท แตมีดอกเบี้ยจายและภาษีอากรเพ่ิมขึ้น 123.61 
ลานบาท 

(2) บริษัทฯ มีเงินสดสุทธิใชไปในกิจกรรมลงทุนในไตรมาสท่ี 1/2557 จํานวน 201.12 ลานบาท 
ประกอบดวย (ก) ท่ีดิน อาคารและอุปกรณเพ่ิมข้ึน 101.23 ลานบาท ซ่ึงสวนใหญเปนการกอสรางถังเก็บ
กากนํ้าตาลและโรงงานผลิตกระแสไฟฟาดวยกาซชีวภาพ (ข) คาใชจายโครงการทําเหมืองถานหินของบริษัทยอย
ในประเทศอินโดนีเซียเพ่ิมข้ึน 28.22 ลานบาท และ (ค) มีเงินลงทุนระยะสั้นและอื่นๆ ลดลงสุทธิ 71.67 ลานบาท  

(3) บริษัทฯ มีเงินสดสุทธิใชไปในกิจกรรมจัดหาเงินในไตรมาสที่ 1/2557 จํานวน 256.26 ลานบาท 
ประกอบดวย (ก) เงินกูลดลงสุทธิ 222.83 ลานบาท (ข) มีการจายเงินปนผล 23.03 ลานบาท และ (ค) สวนของผู
ถือหุนสวนนอยลดลง 10.40 ลานบาท 
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ความสามารถในการบริหารทรัพยสิน 
(1) บริษัทฯ มีลูกหน้ีการคาและลูกหน้ีอื่น ณ วันสิ้นป 2556 คิดเปนรอยละ 10.81 ของสินทรัพยรวม    

ซ่ึงเปนลูกหน้ีท่ียังไมถึงกําหนดชําระท้ังจํานวน สําหรับการตั้งสํารองคาเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญข้ึนอยูกับการวิเคราะหอายุ
ลูกหน้ีและประเมินจากประสบการณการเรียกเก็บหน้ีท่ีผานมา ซ่ึงบริษัทฯ ประสบปญหาหน้ีสูญนอยมากและ               
ยังไมพบรายการผิดปกติในไตรมาสที่ 1/2557 แตอยางใด จึงไมมีการตั้งสํารองคาเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญในไตรมาสที่ 
1/2557 ท่ีผานมา 

(2) สินคาคงเหลือ ณ วันสิ้นป 2556 คิดเปนรอยละ 9.57 ของสินทรัพยรวมโดยไมมีสินคาเสื่อมสภาพ
และยังไมมีผลกระทบจากราคาตลาดท่ีลดลง จึงไมมีการตั้งการดอยคาของสินคาคงเหลือในไตรมาสที่ 1/2557                
ท่ีผานมา            

(3) คาความนิยมจากการลงทุนในบริษัทยอยในประเทศอินโดนีเซีย คิดเปนรอยละ 2.04 ของสินทรัพย
รวมซ่ึงบริษัทฯ พิจารณาจากประมาณการงบการเงินและผลกระทบตางๆ แลว พบวาบริษัทยอยดังกลาวยังสามารถ
ทํากําไรไดอยางตอเน่ือง จึงไมมีเหตุตองตั้งสํารองการดอยคาความนิยมจากการลงทุนในไตรมาสที่ 1/2557 ท่ีผานมา 
 

สภาพคลองและความเพียงพอของเงินทุน 
(1) บริษัทฯ มีอัตราสวนหน้ีสินรวมตอสวนของผูถือหุนรวม (TOTAL DEBT TO EQUITY RATIO)   

ณ วันท่ี 31 มีนาคม 2557 เทากับ 0.72 : 1 ซ่ึงเปนอัตราสวนท่ีต่ําและยังมีโครงสรางเงินทุน (CAPITAL 
STRUCTURE) ท่ีเหมาะสม หากบริษัทฯ มีโครงการลงทุนในอนาคตก็ยังสามารถกูยืมเงินเพ่ิมเติมไดอีกโดยมี
อัตราสวนความสามารถชําระดอกเบี้ย (INTEREST COVERAGE RATIO) ในป 2557 เทากับ 28.95 เทา ซ่ึงเปน
อัตราสวนท่ีสูงมาก จึงไมมีปญหาในเรื่องผิดนัดชําระดอกเบี้ยแตอยางใด 

(2) บริษัทฯ มีอัตราสวนสภาพคลอง (CURRENT RATIO) และมีอัตราสวนสภาพคลองหมุนเร็ว 
(QUICK RATIO) ในไตรมาสที่ 1/2557 เทากับ 1.72 เทา และ 0.75 เทา ตามลําดับ แมอัตราสวนสภาพคลองหมุน
เร็วจะต่ํากวาเกณฑปกติ แตบริษัทฯและบริษัทยอยยังมีวงเงินสินเชื่อเพียงพอสําหรับใชเปนเงินทุนหมุนเวียนใน
อนาคต 

(3) บริษัทฯ มี CASH CYCLE ในไตรมาสที่ 1/2557จํานวน 22 วัน เพ่ิมขึ้นจากงวดเดียวกันของ                
ปกอน 2 วัน โดยมีระยะเวลาเรียกเก็บหน้ีโดยเฉล่ีย 25 วัน ลดลงจากงวดเดียวกันของปกอน 2 วันและมีระยะเวลา
หมุนเวียนสินคาโดยเฉลี่ย 26 วัน เทากับงวดเดียวกันของปกอน แตมีระยะเวลาชําระหนี้เจาหน้ีการคาโดยเฉล่ีย        
29 วัน ลดลงจากงวดเดียวกันของปกอน 4 วัน ซ่ึงยังอยูในเกณฑปกติ 

(4) ดานการลงทุนในธุรกิจถานหินซึ่งอยูในชวงขาลงตามวิกฤติทางเศรษฐกิจและราคาถานหินท่ีตกต่ํา 
บริษัทฯ จึงชะลอการลงทุนในแหลงสัมปทานเหมืองถานหินแหงใหมออกไปโดยคาดวาไมมีการลงทุนเพ่ิมเติม                    
ในป 2557 อยางไรก็ตามบริษัทฯ ยังมีปริมาณสํารองถานหินคงเหลือสําหรับสัมปทานเหมืองถานหินท้ังสองแหลง
ในประเทศอินโดนีเซีย ซ่ึงจะสามารถผลิตถานหินออกจําหนายไดอีกหลายสิบป จึงไมนามีปญหาแตอยางใด 

(5) ดานการลงทุนในธุรกิจเอทานอลในป 2557 อยูระหวางการกอสรางบอผลิตกาซชีวภาพเพ่ิมเติม
เปนบอท่ี 4 โดยจะสามารถผลิตกาซชีวภาพได 72,000 ลูกบาศกเมตรตอวัน ซ่ึงเมื่อเสร็จสมบูรณจะสามารถผลิต
กาซชีวภาพไดรวมท้ังสิ้น 142,000 ลูกบาศกเมตรตอวัน โดยคาดวาจะใชกาซชีวภาพเพื่อเปนเชื้อเพลิงในการผลิต
เอทานอลจํานวน 126,000 ลูกบาศกเมตรตอวัน สวนกาซชีวภาพท่ีเหลือมีแผนที่จะใชในโครงการผลิต
กระแสไฟฟาดวยกาซชีวภาพขนาด 1 เมกกะวัตต ใชเงินลงทุนประมาณ 51 ลานบาท คาดวาจะแลวเสร็จและเร่ิม
จายกระแสไฟฟาไดประมาณไตรมาสที่ 3/2557 และโครงการกอสรางระบบผลิตกระแสไฟฟาดวยกาซชีวภาพเฟส 
2 ขนาด 2 เมกกะวัตต ใชเงินลงทุนประมาณ 139 ลานบาท คาดวาจะแลวเสร็จภายในป 2557 โดยจะนํา
กระแสไฟฟาท่ีผลิตไดมาใชในโรงงานผลิตเอทานอลซึ่งจะทําใหตนทุนการผลิตเอทานอลลดต่ําลงและมีโครงการ
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กอสรางถังเก็บกากนํ้าตาลเพ่ิมข้ึนอีก 2 ถัง ขนาดความจุรวมท้ังสิ้นประมาณ 20,000 ตัน ใชเงินลงทุนประมาณ 60 
ลานบาท คาดวาจะแลวเสร็จในไตรมาสที่ 2/2557 เพ่ือเพ่ิมขีดความสามารถในการเก็บสตอกกากน้ําตาลจาก 
40,000 ตันเปน 60,000 ตัน เพ่ือรองรับปริมาณกากน้ําตาลท่ีตองใชผลิตเอทานอลใหมีความคลองตัวมากยิ่งข้ึน ซ่ึง
จะชวยบริหารตนทุนการผลิตเอทานอลใหถูกลงและมีประสิทธิภาพมากยิ่งข้ึน โดยมีแหลงท่ีมาของเงินลงทุนท้ัง
สองรายการจากการดําเนินงาน (CASH GENERATION)  
 

ภาระผูกพันดานหนี้สิน 
บริษัท ไทยอะโกรเอ็นเนอรยี่ จํากัด (มหาชน) (“ไทยอะโกร”) ซ่ึงเปนบริษัทยอยท่ีประกอบธุรกิจผลิตและ

จําหนายเอทานอลเปนเชื้อเพลิงมีภาระผูกพันตามเง่ือนไขสัญญากูยืมเงินกับธนาคารพาณิชยในประเทศแหงหน่ึง
ดังนี้  

(1) ไทยอะโกรจะตองปฏิบัติตามเงื่อนไขการดํารงอัตราสวน D/E (DEBT TO EQUITY RATIO)            
ไมเกินกวา 2 เทา และ DSCR (DEBT SERVICE COVERAGE RATIO) ไมต่ํากวา 1.10 เทา ซ่ึงในไตรมาส           
ท่ี 1/2557 ไทยอะโกรสามารถดํารงอัตราสวน D/E และ DSCR ไดตามขอผูกพันในสัญญากูยืมเงิน   

(2) ธนาคารผูใหกูกําหนดสัดสวนการถือหุนของบริษัท ลานนารีซอรสเซส จํากัด (มหาชน) (“ลานนา”) 
ในไทยอะโกรไมใหต่ํากวารอยละ 50 ของจํานวนหุนท้ังหมดตลอดอายุสัญญากูยืมเงิน ซ่ึงลานนายังไมมีนโยบาย            
จะลดสัดสวนการถือหุนในไทยอะโกรใหต่ํากวารอยละ 50 ของจํานวนหุนท้ังหมดแตอยางใด 

(3) ไทยอะโกรจะตองไดรับความยินยอมเปนลายลักษณอักษรจากธนาคารผูใหกูกอน จึงจะสามารถ
กอหน้ีเพ่ิมไดโดยไทยอะโกรมีวงเงินสินเชื่อในปจจุบันเพียงพอตอการใชเปนเงินทุนหมุนเวียนในกิจการแลว 
นอกจากน้ีไทยอะโกรไดรับการอนุมัติจากสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพยใหขายหุน
สามัญตอประชาชนท่ัวไปและคาดวาจะเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยไดในไตรมาสที่ 2/2557 
ซ่ึงจะชวยทําใหไทยอะโกรสามารถจัดหาเงินทุนจากแหลงอื่นไดเพ่ิมข้ึนในอนาคตซึ่งจะทําใหไทยอะโกรมีโครงสราง
เงินทุน (CAPITAL STRUCTURE) ท่ีเหมาะสมย่ิงข้ึน 

(4) ธนาคารผูใหกูกําหนดเงื่อนไขวาไทยอะโกรจะไมสามารถจายปนผลใหแกผูถือหุนซึ่งรวมถึงลานนา
ไดหากไทยอะโกรไมสามารถปฏิบัติตามเง่ือนไขท่ีกําหนดในสัญญากูยืมเงินเชน การดํารงอัตราสวน D/E และ 
DSCR การดํารงสัดสวนการถือหุนของลานนาในไทยอะโกร เปนตน ซ่ึงท่ีผานมาไทยอะโกรยังไมเคยมีปญหาผิด
สัญญาท่ีทําไวธนาคารผูใหกูแตอยางใด โดยไดรับการสนับสนุนทางการเงินจากธนาคารผูใหกูเปนอยางดีมาโดย
ตลอด 

ผลกระทบตอการดําเนินงานในอนาคต 
(1) คาดวาราคาถานหินในป 2557 จะผันผวนและเคลื่อนไหวอยูในระดับต่ําอยางตอเนื่อง เน่ืองจาก 

ยังมีอุปทานถานหินสวนเกิน (EXCESS SUPPLY) ท้ังนี้ บริษัทฯ ไดวางแผนกลยุทธเพ่ือลดตนทุนการผลิตและการ
จําหนายถานหินใหสอดคลองกับราคาถานหินท่ีลดต่ําลงในขณะเดียวกันบริษัทฯ ไดทบทวนแผนการลงทุนในแหลง
สัมปทานเหมืองถานหินแหงใหม โดยไดชะลอการลงทุนเพ่ือรอจังหวะที่เหมาะสมท่ีจะเขาไปลงทุนใหม สวนธุรกิจเอ
ทานอลคาดวาจะสามารถจําหนายเอทานอลในป 2557 ไดในราคาท่ีสูงกวาป 2556 ท่ีผานมา แตกากน้ําตาลซึ่งเปน
วัตถุดิบหลักก็มีราคาเพิ่มสูงข้ึนอยางตอเน่ืองเชนเดียวกัน อยางไรก็ตามบริษัทฯ ยังสามารถทํากําไรท้ังสองธุรกิจได
อยางตอเน่ืองโดยใชกลยุทธลดตนทุนและคาใชจายตางๆ เปนสําคัญ ท้ังน้ีบริษัทฯ จะพยายามบริหารจัดการและ
แกไขปญหาตางๆ ท่ีเกิดขึ้นอยางระมัดระวัง เพ่ือใหผลการดําเนินงานในป 2557 อยูในเกณฑท่ีดีอยางตอเน่ือง 
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(2) ท่ีประชุมคณะกรรมการลานนา ไดมีมติอนุมัติใหนําไทยอะโกร ซ่ึงเปนบริษัทยอยท่ีประกอบธุรกิจ
ผลิตและจําหนายเอทานอลเปนเชื้อเพลิง เขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (SPIN OFF PLAN) 
โดยเสนอขายหุนสามัญเพ่ิมทุนของไทยอะโกรเองจํานวน 200,000,000 หุน และนําหุนสามัญไทยอะโกรท่ีลานนา
ถืออยูเดิมจํานวน 96,037,733 หุน รวมท้ังสิ้น 296,037,733 หุน เพ่ือนําออกจําหนายใหแกประชาชนทั่วไปเปนครั้ง
แรก (INITIAL PUBLIC OFFERING) จํานวน 191,000,000 หุนคิดเปนรอยละ 65.42 ของจํานวนหุนท่ีเสนอขาย
และจําหนายใหผูถือหุนของลานนาตามสัดสวนการถือหุนในลานนา (PRE-EMPTIVE RIGHT) จํานวน 
105,037,733 หุนคิดเปนรอยละ 35.48 ของจํานวนหุนท่ีเสนอขายในอัตราสวน 5 หุนสามัญลานนาตอ 1 หุนสามัญ
เพ่ิมทุนของไทยอะโกรในราคาเดียวกันกับท่ีเสนอขายใหประชาชนท่ัวไปท่ี 2 บาทตอหุนเพ่ือนําเงินท่ีไดรับไปใชใน
การลงทุนเพ่ิมประสิทธิภาพดานการผลิตและการจําหนายเอทานอลและใชเปนเงินทุนหมุนเวียนในอนาคต คาดวา
จะเกิดรายการในไตรมาสที่ 2/2557 ซึ่งจะทําใหสัดสวนการถือหุนของลานนาใน ไทยอะโกรลดลงจากรอยละ 75.75 
เหลือรอยละ 51 ของทุนท่ีชําระแลวหลังจากดําเนินการตาม SPIN OFF PLAN สําเร็จเสร็จสิ้นแลว แตไทยอะโกร
ยังคงมีสถานะเปนบริษัทยอยของลานนาอยูเชนเดิม 
 
 

 
 


