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บริษทั ลานนารีซอรส์เซส จ ากดั (มหาชน) 
ค าอธิบายและการวิเคราะหข์องฝ่ายจดัการ 

(ส ำหรบังบกำรเงนิรวมประจ ำไตรมำสที ่3/2561 และงวด 9 เดอืนแรกของปี 2561)  
 

ผลการด าเนินงานในภาพรวม 
 ผลกำรด ำเนินงำนในภำพรวมในไตรมำสที ่3/2561 และงวด 9 เดอืนแรกของปี 2561 บรษิทัฯ และบรษิทัย่อย
ยงัมรีำยไดแ้ละก ำไรสทุธอิยู่ในเกณฑ์ดตีำมปรมิำณและรำคำขำยถ่ำนหนิทีป่รบัตวัเพิม่ขึน้ กอปรกบัธุรกจิเอทำนอล
ซึง่เป็นธุรกจิรองกย็งัสำมำรถท ำก ำไรได้ดีเนื่องจำกวตัถุดบิกำกน ้ำตำลซึง่เป็นต้นทุนส่วนใหญ่ปรบัตวัลดลง นับว่ำ
ธุรกจิในภำพรวมมปีระสทิธภิำพในกำรท ำก ำไรอยู่ในเกณฑด์เีป็นทีน่่ำพอใจ 
 บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมรีำยไดใ้นไตรมำสที ่3/2561 และงวด 9 เดอืนแรกของปี 2561 รวมทัง้สิน้ 3,159.67 
และ 9 ,622 .52 ล้ำนบำทเพิ่มขึ้นจำกงวดเดียวกันของปีก่อน 14 .97 และ 759.38 ล้ำนบำทคิดเป็น 
รอ้ยละ 0.48  และ 8.57 โดยมสีดัสว่นรำยไดจ้ำกธุรกจิถ่ำนหนิ, ธุรกจิเอทำนอลและรำยไดอ้ื่นในช่วง 9 เดอืนแรกของ
ปี 2561 คดิเป็นรอ้ยละ 79.34, 20.29 และ 0.37 ตำมล ำดบั 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
บรษิทัฯ และบรษิัทย่อยมกี ำไรสุทธใินไตรมำสที ่3/2561 จ ำนวน 144.70 ลำ้นบำทคดิเป็นก ำไรสุทธหิุน้ละ 

0.28 บำทลดลงจำกงวดเดยีวกนัของปีก่อน 104.89 ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 42.02 และมกี ำไรสุทธงิวด 9 เดอืนแรก
ของปี 2561 จ ำนวน 624.54 ลำ้นบำทคดิเป็นก ำไรสุทธหิุน้ละ 1.19 บำทเพิม่ขึน้จำกงวดเดยีวกนัของปีก่อน 73.33 
ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 13.30 โดยมสีดัส่วนก ำไรสุทธจิำกธุรกจิถ่ำนหนิ, ธุรกจิเอทำนอลและรำยไดอ้ื่นรวมทัง้ส่วน
แบ่งก ำไรจำกบรษิทัร่วมในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2561 คดิเป็นรอ้ยละ 77.10, 15.73, และ 7.17 ตำมล ำดบั โดยมี
อตัรำก ำไรสุทธ ิ(NET PROFIT MARGIN) ร้อยละ 11.27 เพิม่ขึน้จำกงวดเดยีวกนัของปีก่อนร้อยละ 5.12 มอีตัรำ
ก ำไรในรูปเงนิสด (EBITDA MARGIN) รอ้ยละ 21.96 เพิม่ขึน้จำกงวดเดยีวกนัของปีก่อนร้อยละ 1.82 และมอีตัรำ
ผลตอบแทนต่อสว่นของผูถ้อืหุน้รอ้ยละ 14.47 เพิม่ขึน้จำกงวดเดยีวกนัของปีก่อนรอ้ยละ 11.88 
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บรษิัทฯ และบรษิัทย่อยมีฐำนะกำรเงนิและสภำพคล่องโดยรวม ณ วนัที่ 30 กนัยำยน 2561 อยู่ในเกณฑ ์
ทีด่โีดยมอีตัรำสว่นสภำพคล่อง (CURRENT RATIO) สงูถงึ 1.52 เท่ำ แต่มสีดัสว่นหนี้สนิรวมต่อสนิทรพัยร์วมอยู่ใน
ระดบัต ่ำเพยีงรอ้ยละ 38.08 และมสีดัสว่นหนี้สนิรวมต่อสว่นของผูถ้อืหุน้รวมเพยีงรอ้ยละ 61.49 

ธรุกิจถ่านหิน : มรีำยได้จำกธุรกจิถ่ำนหนิซึ่งเป็นธุรกจิหลกัในไตรมำสที ่3/2561 รวมทัง้สิน้ 2,519.39 
ลำ้นบำทเพิม่ขึน้จำกงวดเดยีวกนัของปีก่อน 68.88 ลำ้นบำทคดิเป็นร้อยละ 2.81 เนื่องจำกปรมิำณและรำคำขำย 
ถ่ำนหนิโดยเฉลีย่เพิม่ขึน้รอ้ยละ 2.47 และ 0.33 ตำมล ำดบั โดยมกี ำไรสุทธซิึง่ค ำนวณตำมสดัส่วนกำรถอืหุ้นของ
บรษิทัฯ ในไตรมำสที ่3/2561 จ ำนวน 96.24 ลำ้นบำทลดลงจำกงวดเดยีวกนัของปีก่อน 111.97 ล้ำนบำทคดิเป็น
รอ้ยละ 53.78 และมรีำยไดจ้ำกธุรกจิถ่ำนหนิงวด 9 เดอืนแรกของปี 2561 รวมทัง้สิน้ 7,634.72 ลำ้นบำทเพิม่ขึน้จำก
งวดเดยีวกนัของปีก่อน 1,033.41 ล้ำนบำทคดิเป็นรอ้ยละ 15.65 เนื่องจำกปรมิำณกำรขำยถ่ำนหนิเพิม่ขึน้ร้อยละ 
18.18 แต่รำคำขำยถ่ำนหนิโดยเฉลีย่ลดลงเลก็น้อยรอ้ยละ 2.14 โดยมกี ำไรสุทธซิึ่งค ำนวณตำมสดัส่วนกำรถือหุ้น
ของบรษิทัฯ ในงวด 9 เดอืนแรกของปี 2561 จ ำนวน 481.54 ล้ำนบำทเพิม่ขึน้จำกงวดเดยีวกนัของปีก่อน 67.61
ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 16.33 ซึง่ยงัสำมำรถท ำก ำไรไดด้อีย่ำงต่อเนื่อง 

ธรุกิจเอทานอล : มรีำยไดจ้ำกธุรกจิเอทำนอลซึง่เป็นธุรกจิรองในไตรมำสที ่3/2561 และงวด 9 เดอืนแรก
ของปี 2561 รวมทัง้สิน้ 630.92 และ 1,952.62 ล้ำนบำทลดลงจำกงวดเดยีวกนัของปีก่อน 54.97 และ 270.03  
ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 8.01 และ 12.15 ตำมล ำดบั แมป้รมิำณกำรขำยเอทำนอลในไตรมำสที ่3/2561 เพิม่ขึน้จำก
งวดเดยีวกนัของปีก่อนร้อยละ 1.72 แต่ปรมิำณกำรขำยเอทำนอลงวด 9 เดอืนแรกของปี 2561 ลดลงร้อยละ 5.50 
กอปรกบัรำคำขำยเอทำนอลโดยเฉลีย่ปรบัตวัลดลงรอ้ยละ 9.55 และ 7.02 ตำมล ำดบั อย่ำงไรกต็ำมธุรกจิเอทำนอล
มกี ำไรสุทธซิึ่งค ำนวณตำมสดัส่วนกำรถือหุ้นของบรษิัทฯ ในไตรมำสที่ 3/2561 และงวด 9 เดอืนแรกของปี 2561 
จ ำนวน 36.31 และ 98.27 ล้ำนบำทเพิม่ขึน้จำกงวดเดยีวกนัของปีก่อน 7.25 และ 12.85 ลำ้นบำทคดิเป็นร้อยละ 
24.95 และ 15.04 ตำมล ำดบั เนื่องจำกต้นทุนขำยเอทำนอลโดยเฉลีย่ลดลงรอ้ยละ 15.02 และ 11.28 สำเหตุหลกั
เน่ืองจำกตน้ทุนกำกน ้ำตำลซึง่เป็นวตัถุดบิหลกัลดลงรอ้ยละ 23.48 และ 14.96 ตำมล ำดบั จงึยงัสำมำรถท ำก ำไรไดด้ี
อย่ำงต่อเนื่อง  

การวิเคราะหผ์ลการด าเนินงาน 

รายได้  
(1) บรษิัทฯ และบรษิัทย่อยมีรำยได้ในไตรมำสที่ 3/2561 รวมทัง้สิน้ 3,159.67 ล้ำนบำทเพิ่มขึน้จำกงวด

เดยีวกนัของปีก่อน 14.97 ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 0.48 เน่ืองจำก 
(1.1) มรีำยไดจ้ำกธุรกจิถ่ำนหนิ 2,519.39 ลำ้นบำทเพิม่ขึน้จำกงวดเดยีวกนัของปีก่อน 68.88 ลำ้นบำท

คดิเป็นรอ้ยละ 2.81 ทัง้นี้ตำมปรมิำณและรำคำขำยถ่ำนหนิโดยเฉลีย่ทีเ่พิม่ขึน้ตำมทีช่ีแ้จงขำ้งตน้แลว้ 
(1.2) มรีำยได้จำกธุรกจิเอทำนอล 630.92 ลำ้นบำทลดลงจำกงวดเดยีวกนัของปีก่อน 54.97 ล้ำนบำท 

คดิเป็นรอ้ยละ 8.01 แมป้รมิำณกำรขำยเอทำนอลเพิม่ขึน้แต่รำคำขำยเอทำนอลโดยเฉลีย่ปรบัตวัลดลงตำมทีช่ีแ้จง
ขำ้งตน้แลว้และ 

(1.3) มรีำยไดอ้ื่น 9.36 ลำ้นบำทเพิม่ขึน้จำกงวดเดยีวกนัของปีก่อน 1.06 ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 12.77
เน่ืองจำกดอกเบีย้รบัและรำยไดเ้บด็เตลด็เพิม่ขึน้   

 

รายได ้

(หน่วย : ล้านบาท) 

ไตรมาสท่ี เพ่ิมขึน้ (ลดลง) 
งวด 9 เดือนแรก  
(ม.ค. – ก.ย.) 

เพ่ิมขึน้
(ลดลง)

(%) 2/2561 3/2561 3/2560 YoY (%) QoQ (%) ปี 2561 ปี 2560 
รำยไดจ้ำกกำรขำยถ่ำนหนิ 2,658.68 2,519.39 2,450.51 2.81 (5.24) 7,634.72 6,601.31 15.65 
รำยไดจ้ำกกำรขำยเอทำนอล 715.41 630.92 685.89 (8.01) (11.81) 1,952.62 2,222.65 (12.15) 
รำยไดอ้ื่น 12.80 9.36 8.30 12.77 (26.88) 35.18 39.18 (10.21) 
รวมทัง้ส้ิน 3,386.89 3,159.67 3,144.70 0.48 (6.71) 9,622.52 8,863.14 8.57 
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(2) บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมรีำยไดใ้นงวด 9 เดอืนแรกของปี 2561 รวมทัง้สิน้ 9,622.52 ลำ้นบำทเพิม่ขึน้
จำกงวดเดยีวกนัของปีก่อน 759.38 ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 8.57 เน่ืองจำก 

(2.1) มีรำยได้จำกธุรกิจถ่ำนหิน 7,634.72 ล้ำนบำทเพิ่มขึ้นจำกงวดเดียวกันของปีก่อน 1,033.41 
ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 15.65 ตำมปรมิำณกำรขำยถ่ำนหนิทีเ่พิม่ขึน้ตำมทีช่ีแ้จงขำ้งตน้แลว้ 

(2.2) มรีำยไดจ้ำกธุรกจิเอทำนอล 1,952.62 ลำ้นบำทลดลงจำกงวดเดยีวกนัของปีก่อน 270.03 ลำ้นบำท
คดิเป็นรอ้ยละ 12.15 เน่ืองจำกปรมิำณและรำคำขำยเอทำนอลโดยเฉลีย่ปรบัตวัลดลงตำมทีช่ีแ้จงขำ้งตน้แลว้และ 

(2.3) มรีำยได้อื่น 35.18 ล้ำนบำทลดลงจำกงวดเดยีวกนัของปีก่อน 4 ล้ำนบำทคดิเป็นร้อยละ 10.21
เน่ืองจำกรำยไดเ้บด็เตลด็ลดลง   

ค่าใช้จ่ายธรุกิจถ่านหิน 
(1) บรษิัทฯ และบรษิัทย่อยมคี่ำใช้จ่ำยธุรกจิถ่ำนหนิในไตรมำสที่ 3/2561 รวมทัง้สิน้ 2,342.74 ล้ำนบำท

เพิม่ขึน้จำกงวดเดยีวกนัของปีก่อน 231.80 ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 10.98 เน่ืองจำก 
(1.1) ต้นทุนขำยถ่ำนหินเพิ่มขึ้นจำกงวดเดียวกนัของปีก่อน 154.82 ล้ำนบำทคิดเป็นร้อยละ 11.49 

เน่ืองจำกปรมิำณและตน้ทุนขำยถ่ำนหนิโดยเฉลีย่เพิม่ขึน้รอ้ยละ 2.47 และ 8.81 ตำมล ำดบั 
(1.2) ค่ำใชจ้่ำยขำยและบรหิำรเพิม่ขึน้จำกงวดเดยีวกนัของปีก่อน 138.35 ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 23.33 

ทัง้นี้ตำมปรมิำณกำรขำยถ่ำนหนิทีเ่พิม่ขึน้และมกีำรตัง้ส ำรองค่ำชดเชยส่วนต่ำงปรมิำณกำรขำยถ่ำนหนิในประเทศ
อนิโดนีเซยี (TRANSFER QUOTA FEE) ตำมขอ้ก ำหนดของกฎหมำยแห่งประเทศอนิโดนีเซยี 

(1.3) ค่ำใชจ้่ำยกำรเงนิลดลงจำกงวดเดยีวกนัของปีก่อน 2.38 ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 32.12 เนื่องจำก 
ดอกเบีย้จ่ำยลดลงและ 

(1.4) ภำษีเงินได้นิติบุคคลลดลงจำกงวดเดียวกันของปีก่อน 58.99 ล้ำนบำทคิดเป็นร้อยละ 36.13 
ตำมก ำไรทีล่ดลง 

(2) บรษิทัฯ และบรษิัทย่อยมคี่ำใชจ้่ำยธุรกจิถ่ำนหนิในงวด 9 เดอืนแรกของปี 2561 รวมทัง้สิน้ 6,789.56
ลำ้นบำทเพิม่ขึน้จำกงวดเดยีวกนัของปีก่อน 917.40 ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 15.62 เน่ืองจำก 

(2.1) ต้นทุนขำยถ่ำนหินเพิ่มขึ้นจำกงวดเดียวกนัของปีก่อน 504.36 ล้ำนบำทคิดเป็นร้อยละ 13.01
เน่ืองจำกปรมิำณกำรขำยถ่ำนหนิทีเ่พิม่ขึน้รอ้ยละ 18.18 แต่ตน้ทุนขำยถ่ำนหนิโดยเฉลีย่ลดลงรอ้ยละ 4.38 

(2.2) ค่ำใชจ้่ำยขำยและบรหิำรเพิม่ขึน้จำกงวดเดยีวกนัของปีก่อน 321.86 ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 19.98 
ทัง้นี้ตำมปรมิำณกำรขำยถ่ำนหนิทีเ่พิม่ขึน้และมกีำรตัง้ส ำรองค่ำชดเชยส่วนต่ำงปรมิำณกำรขำยถ่ำนหนิในประเทศ
อนิโดนีเซยี (TRANSFER QUOTA FEE) ตำมขอ้ก ำหนดของกฎหมำยแห่งประเทศอนิโดนีเซยี 
 

ค่าใช้จ่าย 
(หน่วย : ล้านบาท) 

ไตรมาสท่ี เพ่ิมขึน้ (ลดลง) 
งวด 9 เดือนแรก  

(ม.ค. – ก.ย.) 
เพ่ิมขึน้
(ลดลง)

(%) 2/2561 3/2561 3/2560 YoY (%) QoQ (%) ปี 2561 ปี 2560 
ธรุกิจถ่านหิน         
ตน้ทนุขำย 1,517.76 1,501.98 1,347.16 11.49 (1.04) 4,381.42 3,877.06 13.01 
ค่ำใชจ้ำ่ยขำยและบรหิำร 644.59 731.47 593.12 23.33 13.48 1,932.72 1,610.86 19.98 
ค่ำใชจ้ำ่ยกำรเงนิ 6.73 5.03 7.41 (32.12) (25.26) 17.93 24.31 (26.24) 
ภำษเีงนิไดน้ิตบิุคคล 178.42 104.26 163.25 (36.13) (41.56) 457.49 359.93 27.11 
ธรุกิจเอทานอล         
ตน้ทนุขำย 621.91 527.30 609.99 (13.56) (15.21) 1,658.33 1,978.48 (16.18) 
ค่ำใชจ้ำ่ยขำยและบรหิำร 19.49 15.90 13.18 20.64 (18.42) 59.09 42.37 39.46 
ค่ำใชจ้ำ่ยกำรเงนิ 10.74 10.01 7.51 33.29 (6.80) 29.24 26.36 10.93 
ภำษเีงนิไดน้ิตบิุคคล 4.79 6.03 (2.17) 377.88 25.89 11.82 6.57 79.91 
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(2.3) ค่ำใชจ้่ำยกำรเงนิลดลงจำกงวดเดยีวกนัของปีก่อน 6.38 ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 26.24 เนื่องจำก 

ดอกเบีย้จ่ำยลดลงและ 
(2.4) ภำษีเงินได้นิติบุคคลเพิ่มขึ้นจำกงวดเดียวกนัของปีก่อน 97.56 ล้ำนบำทคิดเป็นร้อยละ 27.11 

ตำมก ำไรทีเ่พิม่ขึน้ 
ค่าใช้จ่ายธรุกิจเอทานอล 

(1) บรษิทัย่อยมคี่ำใชจ้่ำยธุรกจิเอทำนอลในไตรมำสที ่3/2561 รวมทัง้สิน้ 559.24 ล้ำนบำทลดลงจำกงวด
เดยีวกนัของปีก่อน 69.27 ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 11.02 เน่ืองจำก 

(1.1) ต้นทุนขำยเอทำนอลลดลงจำกงวดเดียวกันของปีก่อน 82.69 ล้ำนบำทคิดเป็นร้อยละ 13.56 
แมป้รมิำณกำรขำยเอทำนอลเพิม่ขึน้ร้อยละ 1.72 แต่ต้นทุนขำยเอทำนอลโดยเฉลี่ยลดลงรอ้ยละ 15.02 เนื่องจำก
รำคำวตัถุดบิกำกน ้ำตำลซึง่เป็นตน้ทุนสว่นใหญ่ลดลงรอ้ยละ 23.48 

(1.2) ค่ำใชจ้่ำยขำยและบรหิำรเพิม่ขึน้จำกงวดเดยีวกนัของปีก่อน 2.72 ล้ำนบำทคดิเป็นรอ้ยละ 20.64 
เน่ืองจำกเงนิเดอืนและค่ำขนสง่เพิม่ขึน้ 

(1.3)  ค่ำใชจ้่ำยกำรเงนิเพิม่ขึน้จำกงวดเดยีวกนัของปีก่อน 2.50 ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 33.29 เน่ืองจำก
กูย้มืเงนิระยะสัน้มำใชเ้ป็นเงนิทุนหมุนเวยีนเพิม่ขึน้และ 

(1.4) ก ำไรจำกธุรกจิเอทำนอลสำยกำรผลติที ่2 ไม่ต้องเสยีภำษีเงนิไดน้ิตบิุคคลเพรำะไดร้บักำรส่งเสรมิ
กำรลงทุนตำมพระรำชบญัญตัิส่งเสรมิกำรลงทุน พ.ศ. 2520 แต่สำยกำรผลติที่ 1 เสยีภำษีเงนิได้นิติบุคคล 6.03 
ลำ้นบำทตำมก ำไรทีเ่พิม่ขึน้ 

(2) บรษิัทย่อยมีค่ำใช้จ่ำยธุรกจิเอทำนอลในงวด 9 เดอืนแรกของปี 2561 รวมทัง้สิน้ 1,758.48 ล้ำนบำท
ลดลงจำกงวดเดยีวกนัของปีก่อน 295.30 ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 14.38 เน่ืองจำก 

(2.1) ต้นทุนขำยเอทำนอลลดลงจำกงวดเดียวกนัของปีก่อน 320.15 ล้ำนบำทคิดเป็นร้อยละ 16.18 
เน่ืองจำกปรมิำณและตน้ทุนขำยเอทำนอลโดยเฉลีย่ลดลงรอ้ยละ 5.50 และ 11.28 ตำมล ำดบั ทัง้นี้ตำมรำคำวตัถุดบิ
กำกน ้ำตำลซึง่เป็นตน้ทุนสว่นใหญ่ลดลงรอ้ยละ 14.96 

(2.2) ค่ำใชจ้่ำยขำยและบรหิำรเพิม่ขึน้จำกงวดเดยีวกนัของปีก่อน 16.72 ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 39.46
เน่ืองจำกมเีงนิเดอืนและค่ำขนสง่เพิม่ขึน้   

(2.3)  ค่ำใชจ้่ำยกำรเงนิเพิม่ขึน้จำกงวดเดยีวกนัของปีก่อน 2.88 ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 10.93 เน่ืองจำก
กูย้มืเงนิระยะสัน้มำใชเ้ป็นเงนิทุนหมุนเวยีนเพิม่ขึน้และ 

(2.4) ก ำไรจำกธุรกจิเอทำนอลสำยกำรผลติที ่2 ไม่ต้องเสยีภำษีเงนิไดน้ิตบิุคคลเพรำะไดร้บักำรส่งเสรมิ
กำรลงทุนตำมพระรำชบญัญตัิส่งเสรมิกำรลงทุน พ.ศ. 2520 แต่สำยกำรผลติที่ 1 เสยีภำษีเงนิไดน้ิตบิุคคล 11.82 
ลำ้นบำทเพิม่ขึน้จำกงวดเดยีวกนัของปีก่อน 5.25 ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 79.91 ตำมก ำไรทีเ่พิม่ขึน้ 
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ก าไรขัน้ต้น 
(1) บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมกี ำไรขัน้ต้นในไตรมำสที ่3/2561 รวมทัง้สิน้ 1,121.03 ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 

35.58 ของรำยไดจ้ำกกำรขำยลดลงจำกงวดเดยีวกนัของปีก่อนที่มกี ำไรขัน้ต้น 1,179.25 ล้ำนบำทคดิเป็นร้อยละ 
37.60 ของรำยไดจ้ำกกำรขำย เน่ืองจำก 

(1.1) มอีตัรำก ำไรขัน้ต้นจำกธุรกจิถ่ำนหนิรอ้ยละ 40.38 ของรำยไดจ้ำกกำรขำยลดลงจำกงวดเดยีวกนั
ของปีก่อนทีม่อีตัรำก ำไรขัน้ต้นรอ้ยละ 45.03 ของรำยได้จำกกำรขำย เนื่องจำกรำคำขำยถ่ำนหนิโดยเฉลีย่เพิม่ขึน้
รอ้ยละ 0.33 แต่ตน้ทุนขำยถ่ำนหนิโดยเฉลีย่เพิม่ขึน้ถงึรอ้ยละ 8.81 และ 

(1.2) มอีตัรำก ำไรขัน้ต้นจำกธุรกจิเอทำนอลรอ้ยละ 16.42 ของรำยไดจ้ำกกำรขำยเพิม่ขึน้จำกปีก่อนทีม่ี
อตัรำก ำไรขัน้ต้นรอ้ยละ 11.07 ของรำยไดจ้ำกกำรขำย เนื่องจำกรำคำขำยเอทำนอลโดยเฉลี่ยลดลงร้อยละ 9.55 
แต่ตน้ทุนขำยเอทำนอลโดยเฉลีย่ลดลงถงึรอ้ยละ 15.02 

(2) บรษิัทฯ และบรษิัทย่อยมีก ำไรขัน้ต้นในงวด 9 เดอืนแรกของปี 2561 รวมทัง้สิ้น 3,547.59 ล้ำนบำท 
คดิเป็นร้อยละ 37 ของรำยได้จำกกำรขำยเพิม่ขึน้จำกงวดเดยีวกนัของปีก่อนที่มกี ำไรขัน้ต้น 2,968.42 ล้ำนบำท 
คดิเป็นรอ้ยละ 33.64 ของรำยไดจ้ำกกำรขำย เน่ืองจำก 

(2.1) มอีตัรำก ำไรขัน้ตน้จำกธุรกจิถ่ำนหนิรอ้ยละ 42.61 ของรำยไดจ้ำกกำรขำยเพิม่ขึน้จำกงวดเดยีวกนั
ของปีก่อนทีม่อีตัรำก ำไรขัน้ต้นรอ้ยละ 41.27 ของรำยได้จำกกำรขำย เนื่องจำกรำคำขำยถ่ำนหนิโดยเฉลี่ยลดลง 
รอ้ยละ 2.14 แต่ตน้ทุนขำยถ่ำนหนิโดยเฉลีย่ลดลงรอ้ยละ 4.38 และ 

(2.2) มอีตัรำก ำไรขัน้ต้นจำกธุรกจิเอทำนอลรอ้ยละ 15.07 ของรำยไดจ้ำกกำรขำยเพิม่ขึน้จำกปีก่อนทีม่ี
อตัรำก ำไรขัน้ต้นรอ้ยละ 10.99 ของรำยไดจ้ำกกำรขำย เนื่องจำกรำคำขำยเอทำนอลโดยเฉลี่ยลดลงร้อยละ 7.02 
แต่ตน้ทุนขำยเอทำนอลโดยเฉลีย่ลดลงถงึรอ้ยละ 11.28 
 
 
 

ก าไรขัน้ต้น 
ธรุกิจถ่านหิน ธรุกิจเอทานอล รวมทัง้ส้ิน 

ล้านบาท % ล้านบาท % ล้านบาท % 
ไตรมาสท่ี 3 (กรกฎาคม – กนัยายน)       

ปี 2561       

รำยไดจ้ำกกำรขำย 2,519.39 100.00 630.92 100.00 3,150.31 100.00 
หกั  ตน้ทนุขำย 1,501.98 59.62 527.30 83.58 2,029.28 64.42 

ก าไรขัน้ต้น 1,017.41 40.38 103.62 16.42 1,121.03 35.58 
ปี 2560       
รำยไดจ้ำกกำรขำย 2,450.51 100.00 685.89 100.00 3,136.40 100.00 
หกั  ตน้ทนุขำย 1,347.16 54.97 609.99 88.93 1,957.15 62.40 

ก าไรขัน้ต้น 1,103.35 45.03 75.90 11.07 1,179.25 37.60 
งวด 9 เดือน (มกราคม – กนัยายน)       
ปี 2561       
รำยไดจ้ำกกำรขำย 7,634.72 100.00 1,952.62 100.00 9,587.34 100.00 
หกั  ตน้ทนุขำย 4,381.42 57.39 1,658.33 84.93 6,039.75 63.00 

ก าไรขัน้ต้น 3,253.30 42.61 294.29 15.07 3,547.59 37.00 
ปี 2560       
รำยไดจ้ำกกำรขำย 6,601.31 100.00 2,222.65 100.00 8,823.96 100.00 
หกั  ตน้ทนุขำย 3,877.06 58.73 1,978.48 89.01 5,855.54 66.36 

ก าไรขัน้ต้น 2,724.25 41.27 244.17 10.99 2,968.42 33.64 
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ก าไรสทุธิ  
(1) บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมกี ำไรสุทธใินไตรมำสที่ 3/2561 รวมทัง้สิน้ 144.70 ล้ำนบำทคดิเป็นก ำไรสุทธ ิ

หุน้ละ 0.28 บำทลดลงจำกงวดเดยีวกนัของปีก่อน 104.89 ลำ้นบำทหรอืลดลงหุน้ละ 0.20 บำทคดิเป็นรอ้ยละ 42.02 
เน่ืองจำก 

(1.1) มีก ำไรสุทธิจำกธุรกิจถ่ำนหินซึ่งค ำนวณตำมสัดส่วนกำรถือหุ้นของบริษัทฯ  96.24 ล้ำนบำท 
คดิเป็นรอ้ยละ 66.51 ของก ำไรสุทธริวมลดลงจำกงวดเดยีวกนัของปีก่อน 111.97 ลำ้นบำทคดิเป็นร้อยละ 53.78 
แม้ปรมิำณและรำคำขำยถ่ำนหนิโดยเฉลี่ยเพิม่ขึน้แต่บรษิทัย่อยในประเทศอนิโดนีเซยีมคี่ำใช้จ่ำยในกำรขำยและ
บรหิำรเพิม่ขึน้ตำมทีช่ีแ้จงขำ้งตน้แลว้ 

(1.2) มกี ำไรสุทธิจำกธุรกิจเอทำนอลซึ่งค ำนวณตำมสดัส่วนกำรถือหุ้นของบริษัทฯ 36.31 ล้ำนบำท 
คดิเป็นร้อยละ 25.09 ของก ำไรสุทธริวมเพิม่ขึน้จำกงวดเดยีวกนัของปีก่อน 7.25 ล้ำนบำทคดิเป็นร้อยละ 24.95 
เน่ืองจำกรำคำวตัถุดบิกำกน ้ำตำลซึง่เป็นตน้ทุนสว่นใหญ่ปรบัตวัลดลงตำมทีช่ีแ้จงขำ้งตน้แลว้และ 

(1.3) มรีำยไดอ้ื่นและสว่นแบ่งก ำไรจำกบรษิทัร่วม 12.15 ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 8.40 ของก ำไรสทุธริวม
ลดลงจำกงวดเดยีวกนัของปีก่อน 0.17 ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 1.38 เน่ืองจำกมสีว่นแบ่งก ำไรในบรษิทัร่วมลดลง  

(2) บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมกี ำไรสุทธใินงวด 9 เดอืนแรกของปี 2561 รวมทัง้สิน้ 624.54 ลำ้นบำทคดิเป็น
ก ำไรสุทธิหุ้นละ 1.19 บำทเพิ่มขึ้นจำกงวดเดียวกนัของปีก่อน 73.33 ล้ำนบำทหรือเพิ่มขึ้นหุ้นละ 0.14 บำท 
คดิเป็นรอ้ยละ 13.30 เน่ืองจำก 

(2.1) มีก ำไรสุทธิจำกธุรกิจถ่ำนหินซึ่งค ำนวณตำมสดัส่วนกำรถือหุ้นของบริษัทฯ  481.54 ล้ำนบำท 
คดิเป็นรอ้ยละ 77.10 ของก ำไรสุทธริวมเพิม่ขึน้จำกงวดเดยีวกนัของปีก่อน 67.61 ลำ้นบำทคดิเป็นร้อยละ 16.33
ตำมปรมิำณกำรขำยถ่ำนหนิทีเ่พิม่ขึน้ตำมทีช่ีแ้จงขำ้งตน้แลว้ 

(2.2) มกี ำไรสุทธิจำกธุรกิจเอทำนอลซึ่งค ำนวณตำมสดัส่วนกำรถือหุ้นของบริษัทฯ 98.27 ล้ำนบำท 
คดิเป็นรอ้ยละ 15.73 ของก ำไรสุทธริวมเพิม่ขึน้จำกงวดเดยีวกนัของปีก่อน 12.85 ลำ้นบำทคดิเป็นร้อยละ 15.04 
เน่ืองจำกรำคำวตัถุดบิกำกน ้ำตำลซึง่เป็นตน้ทุนสว่นใหญ่ปรบัตวัลดลงตำมทีช่ีแ้จงขำ้งตน้แลว้และ 

(2.3) มรีำยไดอ้ื่นและสว่นแบ่งก ำไรจำกบรษิทัร่วม 44.73 ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 7.17 ของก ำไรสทุธริวม
ลดลงจำกงวดเดยีวกนัของปีก่อน 7.13 ล้ำนบำทคดิเป็นรอ้ยละ 13.75 เนื่องจำกมสี่วนแบ่งในก ำไรจำกกำรลงทุน 

ในบรษิทัร่วมและมรีำยไดเ้บด็เตลด็ลดลงตำมทีช่ีแ้จงขำ้งตน้แลว้ 
 
 

 
 
 
 
 
 

ก าไรสุทธิ 
(หน่วย : ล้านบาท) 

ไตรมาสท่ี เพ่ิมขึน้ (ลดลง) 
งวด 9 เดือนแรก  
(ม.ค. – ก.ย.) 

เพ่ิมขึน้
(ลดลง)

(%) 2/2561 3/2561 3/2560 YoY (%) QoQ (%) ปี 2561 ปี 2560 
ก าไรจากธรุกิจถ่านหิน 177.29 96.24 208.21 (53.78) (45.72) 481.54 413.93 16.33 
ก าไรจากธรุกิจเอทานอล 29.58 36.31 29.06 24.95 22.75 98.27 85.42 15.04 
รายได้อ่ืนและส่วนแบง่ก าไรจากบริษทัร่วม 15.48 12.15 12.32 (1.38) (21.51) 44.73 51.86 (13.75) 
ก าไรสทุธิ 222.35 144.70 249.59 (42.02) (34.92) 624.54 551.21 13.30 
ก าไรสทุธิต่อหุ้น (บาทต่อหุ้น) 0.42 0.28 0.48 (42.02) (34.92) 1.19 1.05 13.30 
หมายเหต ุ: มูลค่าหุ้นท่ีจดทะเบียนและเรียกช าระแล้วหุ้นละ 1 บาท 
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ประสิทธิภาพในการท าก าไร 
(1) บริษัทฯ และบริษัทย่อยมี EBITDA (ก ำไรก่อนหักค่ำใช้จ่ำยทำงกำรเงิน ภำษีเงินได้นิติบุคคล 

ค่ำเสือ่มรำคำและค่ำเสือ่มสิน้) ในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2561 จ ำนวน 2,113.33 ลำ้นบำทเพิม่ขึน้จำกงวดเดยีวกนั
ของปีก่อน 201.53 ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 10.54 และม ีEBITDA MARGIN รอ้ยละ 21.96 เพิม่ขึน้จำกงวดเดยีวกนั
ของปีก่อนรอ้ยละ 1.82 

(2) บริษัทฯ และบริษัทย่อยมอีตัรำก ำไรสุทธ ิ(NET PROFIT MARGIN) ในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2561 
คดิเป็นรอ้ยละ 11.27 เพิม่ขึน้จำกงวดเดยีวกนัของปีก่อนรอ้ยละ 5.12 

(3) บริษัทฯ และบริษัทย่อยมีอัตรำผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (RETURN ON EQUITY) ในช่วง 9 
เดอืนแรกของปี 2561 คดิเป็นรอ้ยละ 14.47 เพิม่ขึน้จำกงวดเดยีวกนัของปีก่อนรอ้ยละ 11.88 

(4) บริษัทฯ และบริษัทย่อยมีอัตรำผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม  (RETURN ON TOTAL ASSETS) 
ในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2561 คดิเป็นรอ้ยละ 11.79 เพิม่ขึน้จำกงวดเดยีวกนัของปีก่อนรอ้ยละ 6.48 และมอีตัรำ
ผลตอบแทนต่อสนิทรพัยถ์ำวร (RETURN ON FIXED ASSETS) ในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2561 คดิเป็นรอ้ยละ 
42.68 เพิม่ขึน้จำกงวดเดยีวกนัของปีก่อนรอ้ยละ 3.56 

งบแสดงฐานะการเงิน 

 

สินทรพัย ์: บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมสีนิทรพัยร์วม ณ วนัที ่30 กนัยำยน 2561 เพิม่ขึน้จำกงวดเดยีวกนัของปีก่อน
จ ำนวน 839.47 ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 9.57 เน่ืองจำก (1) สนิทรพัยห์มุนเวยีนลดลง 0.90 ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 
0.02 ซึ่งประกอบด้วย (ก) เงินสดและรำยกำรเทียบเท่ำเงินสดลดลง 527.34 ล้ำนบำทคิดเป็นร้อยละ 26.87 
(ข) ลูกหนี้กำรค้ำและลูกหนี้อื่นลดลง 173.12 ล้ำนบำทคิดเป็นร้อยละ 13.65 (ค) สนิค้ำคงเหลอืเพิ่มขึน้ 472.64 
ลำ้นบำทคดิเป็นร้อยละ 120.34 และ(ง) สนิทรพัยห์มุนเวยีนอื่นซึ่งส่วนใหญ่เป็นภำษีเงนิไดน้ิตบิุคคลและค่ำสนิค้ำ
จ่ำยล่วงหน้ำ ฯลฯ เพิม่ขึน้ 226.92 ล้ำนบำทคดิเป็นรอ้ยละ 29.07 และ(2) สนิทรพัยไ์ม่หมุนเวยีนซึง่ส่วนใหญ่เป็น
ทีด่นิ อำคำรและอุปกรณ์ และค่ำรบัโอนสทิธิใ์นค่ำตอบแทนจำกกำรใหบ้รกิำรเพิม่ขึน้ 840.37 ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 
19.23 
หน้ีสิน : บรษิัทฯ และบริษัทย่อยมีหนี้สนิรวม ณ วนัที่ 30 กนัยำยน 2561 เพิ่มขึน้จำกงวดเดียวกนัของปีก่อน
จ ำนวน 694.36 ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 23.41 เนื่องจำก (1) เจำ้หนี้กำรคำ้และเจำ้หนี้อื่นเพิม่ขึน้ 108.90 ลำ้นบำท 
คดิเป็นร้อยละ 19.55 (2) เงนิกู้ระยะสัน้และระยะยำวของบรษิทัย่อยเพื่อใช้หมุนเวยีนในกำรจดัซือ้วตัถุดบิส ำหรบั
ผลติเอทำนอลและใชเ้ป็นเงนิลงทุนก่อสรำ้งโรงงำนระเหยน ้ำกำกส่ำเพิม่ขึน้ 560.06 ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 55.08 
(3) ค่ำใช้จ่ำยค้ำงจ่ำยซึ่งส่วนใหญ่เป็นค่ำเปิดหน้ำดินและค่ำขนส่ง ฯลฯ เพิม่ขึ้น 105.61 ล้ำนบำทคดิเป็นร้อยละ 
13.22 และ(4) หนี้สนิอื่นซึง่สว่นใหญ่เป็นสญัญำเช่ำลงทุนจำกกำรซือ้ท่ำเทยีบเรอืขนถ่ำยถ่ำนหนิของบรษิทัย่อยและ
ส ำรองค่ำฟ้ืนฟูสภำพเหมอืงและส ำรองผลประโยชน์พนักงำน หนี้สนิภำษีเงนิได้รอกำรตัดบญัชี ฯลฯ ลดลงสุทธ ิ
80.21 ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 13.51 
 

 

รายละเอียด 
หน่วย : ล้านบาท เพ่ิมขึน้ (ลดลง) 

ณ วนัท่ี 
30 กนัยายน 2561 

ณ วนัท่ี 
31 ธนัวาคม 2560 

 

ล้านบาท 
 

% 

สนิทรพัยร์วม 9,614.07 8,774.60 839.47 9.57 
หนี้สนิรวม 3,660.76 2,966.40 694.36 23.41 
สว่นของผูถ้อืหุน้รวม 5,953.31 5,808.20 145.11 2.50 
มูลค่าหุ้นตามบญัชี-บาทต่อหุ้น 8.35 8.10 0.25 3.09 
หมายเหต ุ:  มลูค่าหุ้นท่ีจดทะเบียนและเรียกช าระแล้วหุ้นละ 1 บาท 
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ส่วนของผูถื้อหุ้น : บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมสี่วนของผูถ้อืหุน้รวม 
ณ วันที่ 30 กันยำยน 2561 เพิ่มขึ้นจำกงวดเดียวกันของปีก่อน 
จ ำนวน 145.11 ล้ำนบำทคิดเป็นร้อยละ 2.50 ท ำให้มูลค่ำหุ้นตำม
บญัชเีพิม่ขึน้จำกหุน้ละ 8.10 บำท เป็นหุน้ละ 8.35 บำทซึง่เพิม่ขึน้หุน้
ละ 0.25 บำทคดิเป็นรอ้ยละ 3.09 เนื่องจำก (1) มกี ำไรสะสมเพิม่ขึน้ 
141.54 ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 4.72 ตำมก ำไรสทุธทิีเ่พิม่ขึน้ 624.54 
ลำ้นบำทและจ่ำยเงนิปนัผล 483 ลำ้นบำท (2) มผีลแตกต่ำงจำกกำร
แปลงค่ำงบกำรเงนิลดลง 11.58 ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 22.71 และ
(3) มสีว่นของผูถ้อืหุน้สว่นน้อยเพิม่ขึน้ 15.15 ลำ้นบำทคดิเป็นรอ้ยละ 
0.97 

กระแสเงินสด 
 

รายละเอียด 
หน่วย : ล้านบาท 

งวด 9 เดือนแรก 
ของ ปี 2561 

งวด 9 เดือนแรก 
ของปี 2560 

เงนิสดสทุธจิำก (ใชไ้ปใน) กจิกรรมด ำเนินงำน 1,023.57 2,391.52 
เงนิสดสทุธจิำก (ใชไ้ปใน) กจิกรรมลงทุน (1,383.57) (795.18) 
เงนิสดสทุธจิำก (ใชไ้ปใน) กจิกรรมจดัหำเงนิ (214.39) (1,066.57) 
สว่นต่ำงจำกกำรแปลงค่ำงบกำรเงนิ เพิม่ขึน้ (ลดลง) (16.46) 17.39 
เงนิสด เพิม่ขึน้ (ลดลง) สทุธ ิ (590.85) 547.16 
เงนิสดยกมำตน้งวด 1,128.07 698.17 
เงินสดคงเหลือปลายงวด 537.22 1,245.33 

(1) บริษัทฯ และบริษัทย่อยมีเงินสดสุทธิจำกกิจกรรมด ำเนินงำนในช่วง 9 เดือนแรกของปี 2561 
รวมทัง้สิน้ 1,023.57 ล้ำนบำท ประกอบด้วย (ก) ก ำไรก่อนหกัภำษีเงนิได้นิตบิุคคลและดอกเบีย้จ่ำย 1,553.34 
ลำ้นบำท (ข) รำยกำรทีไ่ม่กระทบเงนิสด เช่น ค่ำเสือ่มรำคำและค่ำตดัจ่ำยทรพัยส์นิซึง่สว่นใหญ่เป็นรำยกำรเกีย่วกบั
เหมอืงถ่ำนหนิของบรษิัทย่อยในประเทศอนิโดนีเซยี 619.25 ล้ำนบำท (ค) สนิทรพัย์จำกกำรด ำเนินงำนเพิม่ขึ้น 
560.75 ล้ำนบำท (ง) หนี้สินจำกกำรด ำเนินงำนเพิ่มขึ้น 121.41 ล้ำนบำท และ(จ) ดอกเบี้ยรับเพิ่มขึ้น 19.97 
ลำ้นบำทและมดีอกเบีย้จ่ำยและภำษอีำกรเพิม่ขึน้สทุธ ิ729.65 ลำ้นบำท 

(2) บรษิัทฯ และบรษิทัย่อยมเีงนิสดสุทธใิช้ไปในกจิกรรมลงทุนในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2561 รวมทัง้สิน้ 
1,383.57 ลำ้นบำท ประกอบดว้ย (ก) ทีด่นิ อำคำรและอุปกรณ์เพิม่ขึน้ 482.01 ลำ้นบำท ซึง่ส่วนใหญ่เป็นรำยกำร
ก่อสรำ้งท่ำเทยีบเรอืของบรษิทัฯ และกำรก่อสรำ้งระบบบ ำบดัน ้ำเสยีของบรษิทัย่อย (ข) ค่ำใชจ้่ำยโครงกำรท ำเหมอืง
ถ่ำนหนิของบรษิัทย่อยในประเทศอนิโดนีเซยีเพิม่ขึน้ 408.22 ล้ำนบำท และ(ค) เงนิลงทุนระยะสัน้และรำยกำรอื่น
เพิม่ขึน้ 493.34 ลำ้นบำท  

(3) บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมเีงนิสดสทุธใิชไ้ปในกจิกรรมจดัหำเงนิในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2561 รวมทัง้สิน้ 
214.39 ล้ำนบำท ประกอบดว้ย (ก) เงนิกูเ้พิม่ขึน้ 557.50 ล้ำนบำท (ข) มเีงนิสดจ่ำยภำยใต้สญัญำเช่ำกำรลงทุน 
139.75 ลำ้นบำท (ค) จ่ำยเงนิปนัผล 623.71 ลำ้นบำท และ(ง) สว่นของผูถ้อืหุน้สว่นน้อยลดลง 8.43 ลำ้นบำท 
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ความสามารถในการบริหารทรพัยสิ์น 
(1) บรษิทัฯ และบรษิัทย่อยมลีูกหนี้กำรคำ้และลูกหนี้อื่น ณ วนัที ่30 กนัยำยน 2561 คดิเป็นรอ้ยละ 11.39 

ของสนิทรัพย์รวม ทัง้นี้กำรตัง้ส ำรองค่ำเผื่อหนี้สงสยัจะสูญขึ้นอยู่กบักำรวิเครำะห์อำยุลูกหนี้และประเมินจำก
ประสบกำรณ์กำรเรยีกเกบ็หนี้ทีผ่่ำนมำ โดยไม่มกีำรตัง้ส ำรองค่ำเผื่อหนี้สงสยัจะสญูในไตรมำสที ่3/2561 และงวด 
9 เดอืนแรกของปี 2561 แต่อย่ำงใด 

(2) บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมสีนิคำ้คงเหลอื ณ วนัที ่30 กนัยำยน 2561 คดิเป็นรอ้ยละ 9 ของสนิทรพัยร์วม
โดยไม่มสีนิคำ้เสื่อมสภำพหรอืดอ้ยค่ำลง จงึไม่มกีำรตัง้ส ำรองกำรด้อยค่ำของสนิค้ำคงเหลอืในไตรมำสที่ 3/2561 
และงวด 9 เดอืนแรกของปี 2561 แต่อย่ำงใด 

(3) บรษิทัฯ มคี่ำควำมนิยมทีเ่กดิขึน้จำกกำรลงทุนในบรษิทัย่อยในประเทศอนิโดนีเซยี ณ วนัที ่30 กนัยำยน 
2561 คดิเป็นรอ้ยละ 1.93 ของสนิทรพัยร์วมซึง่ไดพ้จิำรณำประมำณกำรงบกำรเงนิและผลกระทบในดำ้นต่ำงๆ แลว้
เหน็ว่ำยงัไม่มเีหตุตอ้งตัง้ส ำรองกำรดอ้ยค่ำควำมนิยมจำกกำรลงทุนในไตรมำสที ่3/2561 และงวด 9 เดอืนแรกของ 
ปี 2561 แต่อย่ำงใด 
สภาพคล่องและความเพียงพอของเงินทนุ 

(1) บริษัทฯ และบรษิัทย่อยมีอตัรำส่วนหนี้สนิรวมต่อส่วนของผู้ถือหุ้นรวม  (TOTAL DEBT TO EQUITY 
RATIO) ณ วนัที่ 30 กนัยำยน 2561 เพียง 0.61 : 1 ซึ่งเป็นอตัรำส่วนที่ต ่ำและยงัมโีครงสร้ำงเงนิทุน (CAPITAL 
STRUCTURE) ที่เหมำะสม โดยบรษิทัฯ มกีระแสเงนิสดจำกกำรด ำเนินงำน (CASH GENERATION) และวงเงนิ
สนิเชื่อทีจ่ะใชใ้นโครงกำรลงทุนในอนำคตไดอ้ย่ำงเพยีงพอ 

(2) ณ วันที่ 30 กันยำยน 2561 บริษัทฯ และบริษัทย่อยมีอัตรำส่วนสภำพคล่อง (CURRENT RATIO) 
สงูถงึ 1.52 เท่ำ แมจ้ะมอีตัรำสว่นสภำพคล่องหมนุเรว็ (QUICK RATIO)  เพยีง 0.87 เท่ำ แต่ไม่มปีญัหำสภำพคล่อง
ทำงกำรเงนิแต่อย่ำงใด ทัง้นี้ บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยยงัมวีงเงนิสนิเชื่อส ำหรบัใชห้มุนเวยีนในอนำคตอย่ำงเพยีงพอ 

(3) บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมวีงจรเงนิสด (CASH CYCLE) ในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2561 เพยีง 38 วนั 
ซึ่งเพิม่ขึน้จำกงวดเดียวกนัของปีก่อน 10 วนั โดยมีระยะเวลำเรยีกเก็บหนี้ 33 วนั เพิม่ขึน้จำกช่วงเดยีวกนัของ 
ปีก่อน 8 วนัและมรีะยะเวลำหมุนเวยีนสนิคำ้ 28 วนั เพิม่ขึน้จำกช่วงเดยีวกนัของปีก่อน 7 วนั แต่มรีะยะเวลำช ำระ
หนี้เจำ้หนี้กำรคำ้ 23 วนั เพิม่ขึน้จำกงวดเดยีวกนัของปีก่อน 5 วนั  

ภาระผกูพนัด้านหน้ีสิน 
บรษิัทย่อยที่ประกอบธุรกจิผลติและจ ำหน่ำยเอทำนอลเป็นเชื้อเพลงิมภีำระผูกพนัตำมเงื่อนไขขอ้ก ำหนด 

ในสญัญำกูเ้งนิกบัธนำคำรพำณิชยใ์นประเทศแห่งหนึ่งดงันี้  
(1) จะตอ้งปฏบิตัติำมเงื่อนไขกำรด ำรงอตัรำสว่น D/E (DEBT TO EQUITY RATIO) ไม่เกนิกว่ำ 2 เท่ำ และ 

DSCR (DEBT SERVICE COVERAGE RATIO) ไม่ต ่ำกว่ำ 1.25 เท่ำ จนกว่ำสญัญำกู้เงินจะสิ้นสุดลง ซึ่งบริษัท
ย่อยสำมำรถด ำรงอตัรำส่วน D/E และ DSCR ไดต้ำมขอ้ผูกพนัในสญัญำกูเ้งนิโดยไม่มปีญัหำผดินัดผดิสญัญำแต่
อย่ำงใด 

(2) ธนำคำรผู้ใหกู้้ก ำหนดสดัส่วนกำรถอืหุ้นของบรษิัทฯ ในบรษิทัย่อยดงักล่ำวไม่ใหต้ ่ำกว่ำรอ้ยละ 50 ของ
จ ำนวนหุน้ทัง้หมดตลอดอำยุสญัญำกูเ้งนิ ซึง่บรษิทัฯ ยงัไม่มนีโยบำยจะขำยหรอืลดสดัส่วนกำรถอืหุน้ในบรษิทัย่อย
ดงักล่ำวใหต้ ่ำกว่ำรอ้ยละ 50 ของจ ำนวนหุน้ทัง้หมดแต่อย่ำงใด 

(3) ธนำคำรผูใ้หกู้ก้ ำหนดเงื่อนไขว่ำบรษิทัย่อยจะไม่สำมำรถจ่ำยปนัผลใหแ้ก่ผูถ้อืหุน้ซึง่รวมถงึบรษิทัฯ ดว้ย 
หำกไม่สำมำรถปฏิบัติตำมเงื่อนไขข้อก ำหนดในสัญญำกู้เงินเช่น กำรด ำรงอัตรำส่วน D/E และ DSCR 
กำรด ำรงสดัส่วนกำรถอืหุ้นของบรษิัทฯ ในบรษิัทย่อยดงักล่ำว เป็นต้น ซึ่งที่ผ่ำนมำบรษิัทย่อยดงักล่ำวยงัไม่เคย 
มปีญัหำผดินดัผดิสญัญำทีท่ ำไวก้บัธนำคำรผูใ้หกู้แ้ต่อย่ำงใด โดยไดร้บักำรสนับสนุนทำงกำรเงนิจำกธนำคำรผูใ้หกู้้
เป็นอย่ำงดมีำโดยตลอด 
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แนวโน้มในอนาคต 

ธุรกิจถ่านหิน :  คำดว่ำธุรกิจถ่ำนหินซึ่งเป็นธุรกิจหลักจะสำมำรถท ำก ำไรอย่ำงต่อเนื่องในปี 2561 
ทัง้นี้ตำมปรมิำณและรำคำขำยถ่ำนหนิทีป่รบัตวัเพิม่ขึน้ตำมทีช่ีแ้จงขำ้งตน้แลว้ โดยบรษิทัฯ ไดเ้ขำ้ไปลงทุนในแหล่ง
สัมปทำนเหมือง ถ่ำนหินแห่ง ใหม่ของ  PT.PESONA KHATULISTIWA NUSANTARA ("PKN") ในประเทศ
อนิโดนีเซยีในไตรมำสที ่1/2561 ทีผ่่ำนมำ โดยถอืหุน้รอ้ยละ 40 ของทุนจดทะเบยีนทีช่ ำระแล้วของ PKN ซึง่ไดร้บั
สมัปทำนเหมอืงถ่ำนหนิมกี ำหนด 30 ปี เริม่ตัง้แต่ปี 2552 ถงึ 2582 มปีรมิำณส ำรองถ่ำนหนิในเชงิพำณิชย์คงเหลอื
อกีประมำณ 47 ลำ้นตนั (เหมอืงถ่ำนหนิแห่งใหม่เป็นเหมอืงที ่3 ปจัจุบนัมเีหมอืงถ่ำนหนิทีเ่ปิดด ำเนินกำรผลติและ
จ ำหน่ำยถ่ำนหินอยู่แล้ว 2 เหมือง ซึ่งมีปริมำณส ำรองถ่ำนหินในเชิงพำณิชย์คงเหลืออีกประมำณ 77 ล้ำนตัน) 
ทัง้นี้เหมอืงถ่ำนหนิ PKN ไดผ้ลติถ่ำนหนิออกจ ำหน่ำยแลว้ตัง้แต่ปี 2552 เป็นต้นมำ คำดว่ำบรษิทัฯ จะสำมำรถรบัรู้
รำยไดแ้ละผลกำรด ำเนินงำนจำกแหล่งสมัปทำนเหมอืงถ่ำนหนิแห่งใหม่นี้ไดใ้นไตรมำสที ่1/2562 

ธุรกิจเอทานอล :  คำดว่ำธุรกิจเอทำนอลซึ่งเป็นธุรกิจรองจะสำมำรถท ำก ำไรได้ดีอย่ำงต่อเนื่อง 
ในปี 2561 เน่ืองจำกรำคำวตัถุดบิกำกน ้ำตำลซึง่เป็นต้นทุนส่วนใหญ่ปรบัตวัลดลงตำมทีช่ีแ้จงขำ้งต้นแลว้และมกีำร
ปรบัปรุงประสทิธภิำพกำรผลติเอทำนอลโดยใชน้ ้ำตำลดบิมำผสมเป็นวตัถุดบิในกำรผลติเอทำนอลท ำใหไ้ดผ้ลผลติ
(Yield) ทีด่แีละมตี้นทุนทีต่ ่ำ กอปรกบัปี 2560 ไดเ้กดิอุทกภยัท ำใหบ้่อกกัเกบ็น ้ำกำกส่ำช ำรุดและพงัทลำยจนต้อง
หยุดกำรผลติและจ ำหน่ำยเอทำนอลไปประมำณ 2 เดอืนเศษและมคี่ำใช้จ่ำยพเิศษทีต่้องจ่ำยชดเชยค่ำเสยีหำยให้
ชำวบำ้นทีไ่ดร้บัผลกระทบเป็นเงนิประมำณ 73.32 ลำ้นบำท แต่ปจัจุบนัไดป้รบัปรุงแกไ้ขบ่อกกัเกบ็น ้ำกำกส่ำให้มี
ควำมมัน่คงแขง็แรงและลดระดบักำรกกัเกบ็น ้ำกำกสำ่ในแต่ละบ่อใหต้ ่ำลงเพื่อใหม้รีะยะ Freeboard ทีเ่ผื่อไวม้ำกขึน้
คำดว่ำจะไม่เกดิเหตุกำรณ์ดงักล่ำวขีน้อกีในปี 2561 
 ธุรกิจในภาพรวม  :  คำดว่ำผลกำรด ำเนินงำนในภำพรวมในปี 2561 ยงัอยู่ในเกณฑ์ดเีป็นที่น่ำพอใจ
โดยเฉพำะธุรกจิถ่ำนหนิซึง่เป็นธุรกจิหลกัคำดว่ำจะมกี ำไรสทุธทิีด่ตีำมปรมิำณและรำคำขำยถ่ำนหนิทีป่รบัตวัเพิม่ขึน้ 
ส่วนธุรกจิเอทำนอลซึง่เป็นธุรกจิรองกย็งัสำมำรถท ำก ำไรไดด้ี เนื่องจำกวตัถุดบิกำกน ้ำตำลซึ่งเป็นต้นทุนส่วนใหญ่
ปรบัตวัลดลงคำดว่ำจะสำมำรถจ่ำยเงนิปนัผลใหผู้ถ้อืหุน้ไดต้ำมนโยบำยทีก่ ำหนดไวอ้ย่ำงสม ่ำเสมอ 

 
 


