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บริษทั ลานนารีซอรส์เซส จาํกดั (มหาชน) 
คาํอธิบายและการวิเคราะหข์องฝ่ายจดัการ 

(สาํหรบังบการเงนิรวมประจาํปี 2561)  
 

 

ผลการดาํเนินงานในภาพรวม 
 ผลการดําเนินงานในภาพรวมในปี 2561 บรษิัทฯ และบรษิัทย่อยยงัมีรายได้และกําไรสุทธิอยู่ในเกณฑ์ด ี
เป็นทีน่่าพอใจ แมร้าคาถ่านหนิในช่วงครึง่หลงัของปี 2561 เริม่มแีนวโน้มลดลงตามภาวะเศรษฐกจิโลกทีเ่ริม่ชะลอตวั 
กอปรกบันโยบายของรฐับาลอนิโดนีเซยีทีเ่ขม้งวดมากขึน้ (DOMESTIC MARKET OBLIGATION) โดยกําหนดให้
จําหน่ายถ่านหนิให้กบัลูกค้าในประเทศอินโดนีเซียมากขึ้น ซึ่งราคาถ่านหนิที่ขายถูกกว่าราคาส่งออก ส่วนธุรกิจ 
เอทานอลเพือ่ใชเ้ป็นเชือ้เพลงิซึง่เป็นธุรกจิรองกย็งัสามารถทาํกําไรไดด้ ี เน่ืองจากราคาวตัถุดบิกากน้ําตาลซึ่งเป็น
ตน้ทนุสว่นใหญ่ในการผลติเอทานอลปรบัตวัลดลง   
 บรษิัทฯ และบรษิัทย่อยมรีายได้ในปี 2561 รวมทัง้สิ้น 12,573.40 ล้านบาทเพิม่ขึ้นจากปีก่อน 437.77 
ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 3.61 โดยมสีดัส่วนรายไดจ้ากธุรกจิถ่านหนิ, ธุรกจิเอทานอลและรายไดอ้ื่นคดิเป็นรอ้ยละ 
78.25, 21.44 และ 0.31 ตามลาํดบั 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมกีําไรสุทธใินปี 2561 จํานวน 600.68 ลา้นบาทคดิเป็นกําไรสุทธหิุน้ละ 1.14 บาท

ลดลงจากปีก่อน 41.95 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 6.53 โดยมสีดัสว่นกาํไรสุทธจิากธุรกจิถ่านหนิ, ธุรกจิเอทานอลและ
รายไดอ้ื่นรวมทัง้ส่วนแบ่งกําไรจากบรษิทัร่วมคดิเป็นรอ้ยละ 66.95, 24.69, และ 8.36 ตามลําดบั โดยมอีตัรากําไร
สุทธ ิ(NET PROFIT MARGIN) รอ้ยละ 8.33 มอีตัรากําไรในรูปเงนิสด (EBITDA MARGIN) รอ้ยละ 18.22 และมี
อตัราผลตอบแทนต่อสว่นของผูถ้อืหุน้ (RETURN ON EQUITY) รอ้ยละ 13.94   
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บรษิทัฯ และบรษิัทย่อยมฐีานะการเงนิและสภาพคล่องโดยรวม ณ วนัสิ้นปี 2561 อยู่ในเกณฑ์ที่ดโีดยมี

อตัราสว่นสภาพคล่อง (CURRENT RATIO) สงูถงึ 1.61 เท่า แต่มสีดัสว่นหน้ีสนิรวมต่อสนิทรพัยร์วมอยู่ในระดบัตํ่า
เพยีงรอ้ยละ 38.67 และมสีดัสว่นหนี้สนิรวมต่อสว่นของผูถ้อืหุน้รวมเพยีงรอ้ยละ 63.05 เทา่นัน้ 

ผลการดาํเนินงานธุรกิจถ่านหินซ่ึงเป็นธุรกิจหลกัในปี 2561 : มรีายได้รวมทัง้สิน้ 9,839.13 ลา้นบาท
เพิม่ขึน้จากปีก่อน 229.46 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 2.39 เน่ืองจากปรมิาณการขายถ่านหนิเพิม่ขึน้จากปีก่อนรอ้ยละ 
9.22 แต่ราคาขายถ่านหนิโดยเฉลีย่ลดลงจากปีก่อนรอ้ยละ 6.25 โดยมกีําไรสุทธซิึง่คํานวณตามสดัส่วนการถอืหุน้
ของบรษิทัฯ จาํนวน 402.16 ลา้นบาทลดลงจากปีก่อน 142.99 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 26.23 เน่ืองจากราคาถ่าน
หนิในตลาดโลกเริม่ปรบัตวัลดลงในชว่งครึง่หลงัของปี 2561 

ผลการดาํเนินงานธรุกิจเอทานอลเพ่ือใช้เป็นเช้ือเพลิงซ่ึงเป็นธรุกิจรองในปี 2561 : มรีายไดร้วมทัง้สิน้ 
2,696.08 ลา้นบาทเพิม่ขึน้จากปีก่อน 225.56 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 9.13 เน่ืองจากปรมิาณการขายเอทานอล 

เพิม่ขึ้นจากปีก่อนร้อยละ 18.09 แต่ราคาขายเอทานอลโดยเฉลี่ยลดลงจากปีก่อนร้อยละ 7.58 โดยมกีําไรสุทธ ิ

ซึง่คาํนวณตามสดัส่วนการถอืหุน้ของบรษิทัฯ จาํนวน 148.31 ลา้นบาทเพิม่ขึน้จากปีก่อน 125.42 ลา้นบาทคดิเป็น 
รอ้ยละ 547.92 เน่ืองจากปลายปี 2560 ไดเ้กดิอุทกภยัทาํใหบ้่อกกัเกบ็น้ํากากส่าชาํรุดและพงัทลายจนตอ้งหยุดการ
ผลติและจาํหน่ายเอทานอลไปประมาณ 2 เดอืนเศษและมคี่าใชจ่้ายพเิศษทีต่อ้งจ่ายชดเชยค่าเสยีหายใหช้าวบ้าน 
ทีไ่ด้รบัผลกระทบเป็นเงนิประมาณ 73.32 ลา้นบาท แต่ปจัจุบนัได้ปรบัปรุงแก้ไขบ่อกกัเก็บน้ํากากส่าใหม้คีวาม
มัน่คงแขง็แรงและลดระดบัการกกัเกบ็น้ํากากสา่ในแต่ละบ่อใหต้ํ่าลงเพือ่ใหม้รีะยะทีเ่ผื่อไว ้(Freeboard) มากขึน้จงึ
ไมเ่กดิเหตุการณ์ดงักล่าวขีน้อกีในปี 2561 

การวิเคราะหผ์ลการดาํเนินงาน 
 

 

รายได้ 
 

ปี 2561 
 

ปี 2560  เพ่ิมขึน้ (ลดลง) 
ล้านบาท % ล้านบาท % ล้านบาท % 

รายไดจ้ากการขายถ่านหนิ 9,839.13 78.25 9,609.67 79.19 229.46 2.39 
รายไดจ้ากการขายเอทานอล 2,696.08 21.44 2,470.52 20.36 225.56 9.13 
รายไดอ้ืน่ 38.19 0.31 55.44 0.45 (17.25) (31.11) 
รวมทัง้ส้ิน 12,573.40 100.00 12,135.63 100.00 437.77 3.61 

รายได้ : บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมรีายไดใ้นปี 2561 รวมทัง้สิน้ 12,573.40 ลา้นบาทเพิม่ขึน้จากปีก่อน 437.77 
ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 3.61 เนื่องจาก 

(1) มรีายไดจ้ากธุรกจิถ่านหนิ 9,839.13 ลา้นบาทเพิม่ขึน้จากปีก่อน 229.46 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 
2.39 ทัง้นี้ตามปรมิาณการขายถ่านหนิทีเ่พิม่ขึน้ตามทีช่ีแ้จงขา้งตน้แลว้ 

(2) มรีายได้จากธุรกจิเอทานอล 2,696.08 ลา้นบาทเพิม่ขึน้จากปีก่อน 225.56 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 
9.13 ทัง้นี้ตามปรมิาณการขายเอทานอลทีเ่พิม่ขึน้ตามทีช่ีแ้จงขา้งตน้แลว้และ 

(3) มรีายไดอ้ื่น 38.19 ลา้นบาทลดลงจากปีก่อน 17.25 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 31.11 เนื่องจากดอกเบีย้
รบัและรายไดเ้บด็เตลด็ลดลง  
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ค่าใช้จ่าย 
ปี 2561  

 

ปี 2560  เพ่ิมขึน้ (ลดลง) 
 

ล้านบาท 
% 

ยอดขาย 

 

ล้านบาท 
% 

ยอดขาย 

 

ล้านบาท 
% 

ยอดขาย 

ธรุกิจถ่านหิน       

ตน้ทุนขาย 6,010.43 61.09 5,628.56 58.57 381.87 6.78 
ค่าใชจ้า่ยขายและบรหิาร 2,679.41 27.23 2,295.36 23.89 384.05 16.73 
ค่าใชจ้า่ยการเงนิ 22.27 0.23 31.04 0.32 (8.77) (28.25) 
ภาษเีงนิไดนิ้ตบุิคคล 421.88 4.29 644.15 6.70 (222.27) (34.51) 
ธรุกิจเอทานอล       

ตน้ทุนขาย 2,257.91 83.75 2,219.66 89.85 38.25 1.72 
ค่าใชจ้า่ยขายและบรหิาร 77.38 2.87 171.68 6.95 (94.30) (54.93) 
ค่าใชจ้า่ยการเงนิ 40.79 1.51 32.85 1.33 7.94 24.17 
ภาษเีงนิไดนิ้ตบุิคคล 27.49 1.02 (0.50) (0.02) 27.99 N/A 

ค่าใช้จ่ายธุรกิจถ่านหิน : บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมคี่าใชจ่้ายธุรกจิถ่านหนิในปี 2561 รวมทัง้สิน้ 9,133.99 
ลา้นบาทเพิม่ขึน้จากปีก่อน 534.88 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 6.22 เน่ืองจาก 

(1) ตน้ทนุขายถ่านหนิเพิม่ขึน้จากปีก่อน 381.87 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 6.78 เน่ืองจากปรมิาณการขาย
ถ่านหนิเพิม่ขึน้รอ้ยละ 9.22 แต่ตน้ทนุขายถ่านหนิโดยเฉลีย่ลดลงรอ้ยละ 2.23 

(2) ค่าใชจ้า่ยขายและบรหิารเพิม่ขึน้จากปีก่อน 384.05 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 16.73 เน่ืองจากมกีาร
จ่ายชดเชยส่วนแตกต่างของปริมาณการขายถ่านหินในประเทศอินโดนีเซีย (TRANSFER QUOTA FEE) 
ตามขอ้กาํหนดของกฎหมายแหง่ประเทศอนิโดนีเซยี 

(3) คา่ใชจ้า่ยการเงนิลดลงจากปีก่อน 8.77 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 28.25 เนื่องจากดอกเบีย้จ่ายลดลงและ 
(4) ภาษเีงนิไดน้ิตบิุคคลลดลงจากปีก่อน 222.27 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 34.51 ตามกาํไรทีล่ดลง 

ค่าใช้จ่ายธรุกิจเอทานอล : บรษิทัย่อยมคี่าใชจ้่ายธุรกจิเอทานอลในปี 2561 รวมทัง้สิน้ 2,403.57 ลา้นบาท
ลดลงจากปีก่อน 20.12 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 0.83 เน่ืองจาก 

(1) ตน้ทุนขายเอทานอลเพิม่ขึน้จากปีก่อน 38.25 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 1.72 เน่ืองจากปรมิาณการ
ขายเอทานอลเพิม่ขึน้รอ้ยละ 18.09 แต่ต้นทุนขายเอทานอลโดยเฉลี่ยลดลงรอ้ยละ 13.88 เน่ืองจากราคาวตัถุดบิ
กากน้ําตาลซึง่เป็นตน้ทนุสว่นใหญ่ในการผลติเอทานอลลดลงรอ้ยละ 17.97 

(2) ค่าใชจ้่ายขายและบรหิารลดลงจากปีก่อน 94.30 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 54.93 เนื่องจากมกีารจ่าย
ชดเชยค่าเสยีหายให้ชาวบ้านที่ได้รบัผลกระทบจากอุทกภยัที่ทําให้บ่อกกัเก็บน้ํากากส่าชํารุดและพงัทลายในปี 
2560 จาํนวน 73.32 ลา้นบาทตามทีช่ีแ้จงขา้งตน้แลว้  

(3) คา่ใชจ้า่ยการเงนิเพิม่ขึน้จากปีก่อน 7.94 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 24.17 เน่ืองจากมกีารกูย้มืเงนิระยะ
สัน้มาใชเ้ป็นเงนิทนุหมนุเวยีนเพิม่ขึน้และ 

(4) กําไรจากธุรกจิเอทานอลสายการผลติที ่2 ไม่ต้องเสยีภาษเีงนิได้นิตบิุคคลเพราะไดร้บัการส่งเสรมิ
การลงทุนตามพระราชบญัญัติส่งเสรมิการลงทุน พ.ศ. 2520 แต่สายการผลิตที่ 1 ซึ่งบตัรส่งเสรมิการลงทุนได้
หมดอายสุิน้สดุลงแลว้ตอ้งเสยีภาษเีงนิไดนิ้ตบิุคคล 27.49 ลา้นบาท ทัง้นี้ตามกาํไรทีเ่พิม่ขึน้ 
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กาํไรขัน้ต้น 
ธรุกิจถ่านหิน ธรุกิจเอทานอล รวมทัง้ส้ิน 

ล้านบาท % ล้านบาท % ล้านบาท % 

ปี 2561       

รายไดจ้ากการขาย  9,839.13 100.00 2,696.08 100.00 12,535.21 100.00 
หกั  ตน้ทุนขาย 6,010.43 61.09 2,257.91 83.75 8,268.34 65.96 
กาํไรขัน้ต้น 3,828.70 38.91 438.17 16.25 4,266.87 34.04 
ปี 2560       
รายไดจ้ากการขาย 9,609.67 100.00 2,470.52 100.00 12,080.19 100.00 
หกั  ตน้ทุนขาย 5,628.56 58.57 2,219.66 89.85 7,848.22 64.97 
กาํไรขัน้ต้น 3,981.11 41.43 250.86 10.15 4,231.97 35.03 

กาํไรขัน้ต้น : บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมกีําไรขัน้ต้นในปี 2561 รวมทัง้สิน้ 4,266.87 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 
34.04 ของรายได้จากการขายใกล้เคยีงกบัปีก่อนที่มกีําไรขัน้ต้น 4,231.97 ล้านบาทคดิเป็นร้อยละ 35.03 ของ
รายไดจ้ากการขาย เน่ืองจาก 

(1) มอีตัรากาํไรขัน้ต้นจากธุรกจิถ่านหนิรอ้ยละ 38.91 ของรายไดจ้ากการขายลดลงจากปีก่อนทีม่อีตัรา
กาํไรขัน้ตน้รอ้ยละ 41.43 ของรายไดจ้ากการขาย เนื่องจากราคาขายถ่านหนิโดยเฉลีย่ลดลงรอ้ยละ 6.25 ในขณะที่
ตน้ทนุขายถ่านหนิโดยเฉลีย่ลดลงเพยีงรอ้ยละ 2.23 และ 

(2) มอีตัรากําไรขัน้ต้นจากธุรกจิเอทานอลรอ้ยละ 16.25 ของรายไดจ้ากการขายเพิม่ขึน้จากปีก่อนทีม่ี
อัตรากําไรขัน้ต้นร้อยละ 10.15 ของรายได้จากการขาย แม้ราคาขายเอทานอลโดยเฉลี่ยลดลงร้อยละ 7.58 
แต่ต้นทุนขายเอทานอลโดยเฉลีย่ลดลงถงึรอ้ยละ 13.88 เนื่องจากราคาวตัถุดบิกากน้ําตาลซึง่เป็นต้นทุนส่วนใหญ่ 
ในการผลติเอทานอลปรบัตวัลดลงรอ้ยละ 17.97 

 

กาํไรสทุธิ ปี 2561 ปี 2560 เพ่ิมขึน้/(ลดลง) 
ล้านบาท % ล้านบาท % ล้านบาท % 

กาํไรจากธุรกจิถ่านหนิ 402.16 66.95 545.15 84.83 (142.99) (26.23) 
กาํไรจากธุรกจิเอทานอล 148.31 24.69 22.89 3.56 125.42 547.92 
สว่นแบ่งกาํไรจากบรษิทัร่วมและรายไดอ้ืน่ 50.21 8.36 74.59 11.61 (24.38) (32.69) 
กาํไรสทุธิ 600.68 100.00 642.63 100.00 (41.95) (6.53) 
กาํไรสทุธิต่อหุ้น-บาทต่อหุ้น 1.14 1.22 (0.08) (6.53) 

กําไรสุทธิ : บริษัทฯ และบริษัทย่อยมีกําไรสุทธิในปี 2561 รวมทัง้สิ้น 600.68 ล้านบาทคิดเป็นกําไรสุทธ ิ
หุน้ละ 1.14 บาทลดลงจากปีก่อน 41.95 ลา้นบาทหรอืลดลงหุน้ละ 0.08 บาทคดิเป็นรอ้ยละ 6.53 เน่ืองจาก 

(1) มกีําไรสุทธจิากธุรกจิถ่านหนิซึง่คาํนวณตามสดัส่วนการถอืหุน้ของบรษิทัฯ 402.16 ลา้นบาทคดิเป็น
รอ้ยละ 66.95 ของกําไรสุทธริวมลดลงจากปีก่อน 142.99 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 26.23 เน่ืองจากราคาถ่านหนิ
ปรบัตวัลดลงและมกีารจ่ายชดเชยส่วนแตกต่างของปรมิาณการขายถ่านหนิในประเทศอนิโดนีเซยี (TRANSFER 
QUOTA FEE) ตามขอ้กาํหนดของกฎหมายแหง่ประเทศอนิโดนีเซยีตามทีช่ีแ้จงขา้งตน้แลว้ 

(2) มกีําไรสุทธิจากธุรกิจเอทานอลซึ่งคํานวณตามสดัส่วนการถือหุ้นของบรษิัทฯ 148.31 ล้านบาท 
คดิเป็นรอ้ยละ 24.69 ของกําไรสุทธริวมเพิม่ขึน้จากปีก่อน 125.42 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 547.92 เน่ืองจากราคา
วตัถุดบิกากน้ําตาลซึ่งเป็นต้นทุนส่วนใหญ่ในการผลติเอทานอลปรบัตวัลดลง กอปรกบัปี 2560 มกีารจ่ายชดเชย
ค่าเสยีหายใหช้าวบ้านที่ได้รบัผลกระทบจากอุทกภยัที่ทําให้บ่อกกัเก็บน้ํากากส่าชํารุดและพงัทลายตามที่ชี้แจง
ขา้งตน้แลว้และ 
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(3) มรีายไดอ้ื่นและส่วนแบ่งกาํไรจากบรษิทัร่วม 50.21 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 8.36 ของกําไรสุทธริวม
ลดลงจากปีก่อน 24.38 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 32.69 เนื่องจากส่วนแบ่งกําไรในบรษิทัร่วมรวมทัง้ดอกเบีย้รบัและ
รายไดเ้บด็เตลด็ลดลง 
ประสิทธิภาพในการทาํกาํไร 

(1) บริษัทฯ และบริษัทย่อยมี EBITDA (กําไรก่อนหักค่าใช้จ่ายทางการเงิน ภาษีเงินได้นิติบุคคล 
ค่าเสื่อมราคาและค่าเสื่อมสิน้) ในปี 2561 จํานวน 2,291.31 ล้านบาทลดลงจากปีก่อน 230.11 ล้านบาทคดิเป็น 
รอ้ยละ 9.13 และม ีEBITDA MARGIN รอ้ยละ 18.22 ลดลงจากปีก่อนรอ้ยละ 12.29 

(2) บรษิัทฯ และบรษิัทย่อยมอีัตรากําไรสุทธ ิ(NET PROFIT MARGIN) ในปี 2561 คดิเป็นร้อยละ 8.33
ลดลงจากปีก่อนรอ้ยละ 10.65 

(3) บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมอีตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ (RETURN ON EQUITY) ในปี 2561 
คดิเป็นรอ้ยละ 13.94 ลดลงจากปีก่อนรอ้ยละ 9.19 

(4) บริษัทฯ และบริษัทย่อยมีอัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม (RETURN ON TOTAL ASSETS) 
ในปี 2561 คิดเป็นร้อยละ 11.38 ลดลงจากปีก่อนร้อยละ 13.04 และมีอัตราผลตอบแทนต่อสินทรพัย์ถาวร 
(RETURN ON FIXED ASSETS) ในปี 2561 คดิเป็นรอ้ยละ 45.83 ลดลงจากปีก่อนรอ้ยละ 8.31 

งบแสดงฐานะการเงิน 

สินทรพัย ์: บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมสีนิทรพัยร์วม ณ วนัสิน้ปี 2561 เพิม่ขึน้จากปีก่อนจาํนวน 871.12 ลา้นบาท
คดิเป็นรอ้ยละ 9.93 เน่ืองจาก (1) สนิทรพัยห์มุนเวยีนลดลง 84.79 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 1.93 ซึง่ประกอบดว้ย 
(ก) เงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสดลดลง 710.66 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 36.21 (ข) ลกูหน้ีการคา้และลกูหน้ีอื่น
ลดลง 178.69 ล้านบาทคดิเป็นร้อยละ 14.09 (ค) สนิคา้คงเหลอืลดลง 23.11 ล้านบาทคดิเป็นร้อยละ 5.88 และ 
(ง) สนิทรพัย์หมุนเวยีนอื่นซึ่งส่วนใหญ่เป็นภาษีเงนิได้นิติบุคคลและค่าสนิค้าจ่ายล่วงหน้า ฯลฯ เพิม่ขึน้ 827.67 
ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 106.02 และ(2) สนิทรพัย์ไม่หมุนเวยีนซึ่งส่วนใหญ่เป็นค่าทีด่นิ อาคารและอุปกรณ์ และ 
คา่รบัโอนสทิธิใ์นคา่ตอบแทนจากการใหบ้รกิารเพิม่ขึน้ 955.91 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 21.87 
หน้ีสิน : บรษิทัฯ และบรษิทัยอ่ยมหีน้ีสนิรวม ณ วนัสิน้ปี 2561 เพิม่ขึน้จากปีก่อนจาํนวน 763.47 ลา้นบาทคดิเป็น
รอ้ยละ 25.74 เน่ืองจาก (1) เจา้หน้ีการค้าและเจา้หน้ีอื่นเพิม่ขึน้ 59.84 ล้านบาทคดิเป็นรอ้ยละ 10.74 (2) เงนิกู้
ระยะสัน้และระยะยาวของบรษิทัย่อยเพื่อใชห้มุนเวยีนในการจดัซื้อวตัถุดบิสําหรบัผลติเอทานอลและใช้เป็นเงนิ
ลงทุนก่อสรา้งโรงงานระเหยน้ํากากสา่เพิม่ขึน้ 981.56 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 96.53 (3) ค่าใชจ้่ายคา้งจ่ายซึง่สว่น
ใหญ่เป็นค่าเปิดหน้าดนิและค่าขนส่ง ฯลฯ ลดลง 214.92 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 26.90 และ(4) หนี้สนิอื่นส่วนใหญ่
เป็นสญัญาเช่าลงทุนจากการซื้อท่าเทยีบเรอืขนถ่ายถ่านหนิและสํารองค่าฟ้ืนฟูสภาพเหมอืงของบรษิทัย่อยและ
สาํรองผลประโยชน์พนกังาน ฯลฯ ลดลงสทุธ ิ63.01 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 10.62 
 
 
 

 

รายละเอียด 
หน่วย : ล้านบาท เพ่ิมขึน้ (ลดลง) 

ณ วนัท่ี 
31 ธนัวาคม 2561 

ณ วนัท่ี 
31 ธนัวาคม 2560 

 

ล้านบาท 
 

% 

สนิทรพัยร์วม 9,645.72 8,774.60 871.12 9.93 
หน้ีสนิรวม 3,729.87 2,966.40 763.47 25.74 
สว่นของผูถ้อืหุน้รวม 5,915.85 5,808.20 107.65 1.85 
มลูค่าหุ้นตามบญัชี-บาทต่อหุ้น 8.31 8.10 0.21 2.59 
หมายเหตุ :  มลูค่าหุ้นท่ีจดทะเบยีนและเรียกชาํระแล้วหุ้นละ 1 บาท 
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ส่วนของผูถ้ือหุ้น : บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมสี่วนของ
ผูถ้อืหุน้รวม ณ วนัสิ้นปี 2561 เพิม่ขึน้จากปีก่อนจํานวน 
107.65 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 1.85 ทาํใหมู้ลค่าหุน้ตาม
บญัชเีพิม่ขึน้จากหุน้ละ 8.10 บาท เป็นหุน้ละ 8.31 บาท 
ซึง่เพิม่ขึน้หุน้ละ 0.21 บาทคดิเป็นรอ้ยละ 2.59 เน่ืองจาก 
(1) มกีําไรสะสมเพิม่ขึน้ 120.03 ล้านบาทคดิเป็นรอ้ยละ 
4.01 ตามกําไรสุทธิที่เพิ่มขึ้น 600.68 ล้านบาทและ
จ่ายเงินปนัผล 483 ล้านบาทและมีรายการเบ็ดเตล็ด
เพิม่ขึน้ 2.35 ลา้นบาท (2) มผีลแตกต่างจากการแปลงค่า
งบการเงนิลดลง 8.37 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 16.42 และ
(3) มสีว่นของผูถ้อืหุน้สว่นน้อยลดลง 4.01 ลา้นบาท 
คดิเป็นรอ้ยละ 0.26 

กระแสเงินสด 
 

รายละเอียด 
หน่วย : ล้านบาท 

 ปี 2561 ปี 2560 
เงนิสดสทุธจิาก (ใชไ้ปใน) กจิกรรมดาํเนินงาน 1,071.15 2,615.61 
เงนิสดสทุธจิาก (ใชไ้ปใน) กจิกรรมลงทนุ (1,464.32) (817.54) 
เงนิสดสทุธจิาก (ใชไ้ปใน) กจิกรรมจดัหาเงนิ (120.86) (1,381.37) 
สว่นต่างจากการแปลงคา่งบการเงนิ เพิม่ขึน้ (ลดลง) (8.68) 13.20 
เงนิสด เพิม่ขึน้ (ลดลง) สทุธ ิ (522.71) 429.90 
เงนิสดยกมาตน้งวด 1,128.07 698.17 
เงินสดคงเหลือปลายงวด 605.36 1,128.07 

(1) บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมเีงนิสดสุทธจิากกจิกรรมดําเนินงานในปี 2561 รวมทัง้สิน้ 1,071.15 ลา้นบาท 
ประกอบดว้ย (ก) กาํไรก่อนหกัภาษเีงนิไดนิ้ตบิุคคลและดอกเบีย้จ่าย 1,497.23 ลา้นบาท (ข) รายการทีไ่ม่กระทบ
เงนิสด เช่น ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ่ายทรพัยส์นิซึง่ส่วนใหญ่เป็นรายการเกีย่วกบัเหมอืงถ่านหนิของบรษิทัย่อย 
ในประเทศอนิโดนีเซยี 845.20 ลา้นบาท (ค) สนิทรพัยจ์ากการดําเนินงานเพิม่ขึน้ 559.76 ลา้นบาท (ง) หน้ีสนิจาก
การดําเนินงานเพิม่ขึน้ 137.13 ลา้นบาท (จ) ดอกเบีย้รบัเพิม่ขึน้ 24.92 ลา้นบาทและ(ฉ) มดีอกเบีย้จ่ายและภาษี
อากรเพิม่ขึน้สทุธ ิ873.57 ลา้นบาท 

(2) บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมเีงนิสดสุทธใิชไ้ปในกจิกรรมลงทุนในปี 2561 รวมทัง้สิ้น 1,464.32 ล้านบาท 
ประกอบด้วย (ก) ทีด่นิ อาคารและอุปกรณ์ ซึ่งส่วนใหญ่เป็นค่าก่อสรา้งท่าเทยีบเรอืของบรษิทัฯ และค่าก่อสรา้ง
ระบบบาํบดัน้ําเสยีของบรษิทัย่อยเพิม่ขึน้ 669.77 ลา้นบาท (ข) ค่าใชจ้า่ยโครงการทาํเหมอืงถ่านหนิของบรษิทัย่อย
ในประเทศอินโดนีเซียเพิ่มขึ้น 551.23 ล้านบาท และ(ค) เงินลงทุนระยะสัน้และรายการอื่นเพิ่มขึ้น 243.32 
ลา้นบาท  

(3) บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมเีงนิสดสุทธใิชไ้ปในกจิกรรมจดัหาเงนิในปี 2561 รวมทัง้สิน้ 120.86 ลา้นบาท 
ประกอบด้วย (ก) เงนิกูเ้พิม่ขึน้ 978.21 ลา้นบาท (ข) มเีงนิสดจ่ายภายใต้สญัญาเช่าการลงทุน 162.26 ลา้นบาท 
(ค) จ่ายเงนิปนัผล 930.34 ลา้นบาท และ(ง) สว่นของผูถ้อืหุน้สว่นน้อยลดลง 6.47 ลา้นบาท 
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ความสามารถในการบริหารทรพัยสิ์น 
(1) บริษัทฯ และบริษัทย่อยมีลูกหน้ีการค้าและลูกหน้ีอื่น ณ วันสิ้นปี 2561 คิดเป็นร้อยละ 11.30 

ของสนิทรพัย์รวม ทัง้น้ีการตัง้สํารองค่าเผื่อหน้ีสงสยัจะสูญขึ้นอยู่กับการวเิคราะห์อายุลูกหน้ีและประเมินจาก
ประสบการณ์การเรยีกเกบ็หน้ีทีผ่า่นมา โดยไมม่กีารตัง้สาํรองคา่เผือ่หนี้สงสยัจะสญูในปี 2561 แต่อย่างใด 

(2) บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมสีนิคา้คงเหลอื ณ วนัสิน้ปี 2561 คดิเป็นรอ้ยละ 3.83 ของสนิทรพัยร์วมโดยไม่
มสีนิคา้เสือ่มสภาพหรอืดอ้ยค่าลง จงึไมม่กีารตัง้สาํรองการดอ้ยคา่ของสนิคา้คงเหลอืในประจาํปี 2561 แต่อย่างใด 

(3) บรษิทัฯ มคี่าความนิยมทีเ่กดิขึน้จากการลงทุนในบรษิทัย่อยในประเทศอินโดนีเซยี ณ วนัสิ้นปี 2561 
คดิเป็นรอ้ยละ 1.93 ของสนิทรพัยร์วมซึง่ไดพ้จิารณาประมาณการงบการเงนิและผลกระทบในดา้นต่างๆ แลว้เหน็ว่า
ยงัไม่มเีหตุตอ้งตัง้สาํรองการดอ้ยคา่ความนิยมจากการลงทุนในปี 2561 แต่อย่างใด 
สภาพคล่องและความเพียงพอของเงินทนุ 

(1) บรษิทัฯ และบรษิัทย่อยมอีัตราส่วนหน้ีสนิรวมต่อส่วนของผู้ถือหุ้นรวม (TOTAL DEBT TO EQUITY 
RATIO) ณ  วันสิ้นปี  2561 เพียง 0.63 : 1 ซึ่งเ ป็นอัตราส่วนที่ตํ่ าและยังมีโครงสร้างเงินทุน  (CAPITAL 
STRUCTURE) ทีเ่หมาะสม โดยบรษิทัฯ มกีระแสเงนิสดจากการดําเนินงาน (CASH GENERATION) และวงเงนิ
สนิเชือ่ทีจ่ะใชใ้นโครงการลงทนุในอนาคตไดอ้ยา่งเพยีงพอ 

(2) ณ วนัสิน้ปี 2561 บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมอีตัราสว่นสภาพคล่อง (CURRENT RATIO) สงูถงึ 1.61 เท่า 
แม้จะมอีตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเรว็ (QUICK RATIO)  เพยีง 0.87 เท่า แต่ไม่มปีญัหาสภาพคล่องทางการเงนิ 
แต่อย่างใด ทัง้น้ีบรษิทัฯ และบรษิทัยอ่ยยงัมวีงเงนิสนิเชือ่สาํหรบัใชห้มุนเวยีนในอนาคตอย่างเพยีงพอ 

(3) บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมวีงจรเงนิสด (CASH CYCLE) ในปี 2561 เพยีง 29 วนั ซึง่เพิม่ขึน้จากปีก่อน 
2 วนั โดยมรีะยะเวลาเรยีกเกบ็หน้ี 33 วนั เพิม่ขึน้จากปีก่อน 6 วนัและมรีะยะเวลาหมุนเวยีนสนิคา้ 17 วนั ลดลง
จากปีก่อน 3 วนั แต่มรีะยะเวลาชาํระหนี้เจา้หน้ีการคา้ 21 วนั เพิม่ขึน้จากปีก่อน 1 วนั  

ภาระผกูพนัด้านหน้ีสิน 
บรษิทัย่อยทีป่ระกอบธุรกจิผลติและจําหน่ายเอทานอลเป็นเชือ้เพลงิมภีาระผูกพนัตามเงื่อนไขขอ้กําหนด 

ในสญัญากูเ้งนิกบัธนาคารพาณิชยใ์นประเทศแหง่หนึ่งดงันี้  
(1) จะตอ้งปฏบิตัติามเงือ่นไขการดาํรงอตัราสว่น D/E (DEBT TO EQUITY RATIO) ไมเ่กนิกวา่ 2 เท่า และ 

DSCR (DEBT SERVICE COVERAGE RATIO) ไม่ตํ่ากว่า 1.25 เท่า จนกว่าสญัญากู้เงนิจะสิ้นสุดลง ซึ่งบรษิัท
ย่อยสามารถดาํรงอตัราส่วน D/E และ DSCR ไดต้ามขอ้ผกูพนัในสญัญากูเ้งนิโดยไม่มปีญัหาผดินดัผดิสญัญาแต่
อย่างใด 

(2) ธนาคารผูใ้หกู้ก้ําหนดสดัส่วนการถอืหุน้ของบรษิทัฯ ในบรษิทัย่อยดงักล่าวไม่ใหต้ํ่ากว่ารอ้ยละ 50 ของ
จาํนวนหุน้ทัง้หมดตลอดอายุสญัญากูเ้งนิ ซึง่บรษิทัฯ ยงัไม่มนีโยบายจะขายหรอืลดสดัสว่นการถอืหุน้ในบรษิทัย่อย
ดงักลา่วใหต้ํ่ากวา่รอ้ยละ 50 ของจาํนวนหุน้ทัง้หมดแต่อยา่งใด 

(3) ธนาคารผูใ้หกู้ก้าํหนดเงือ่นไขวา่บรษิทัย่อยจะไม่สามารถจา่ยปนัผลใหแ้ก่ผูถ้อืหุน้ซึง่รวมถงึบรษิทัฯ ดว้ย 
หากไม่สามารถปฏิบัติตามเงื่อนไขข้อกําหนดในสัญญากู้เงินเช่น การดํารงอัตราส่วน D/E และ DSCR, 
การดํารงสดัส่วนการถอืหุน้ของบรษิทัฯ ในบรษิทัย่อยดงักล่าว เป็นต้น ซึ่งทีผ่่านมาบรษิทัย่อยดงักล่าวยงัไม่เคย 
มปีญัหาผดินดัผดิสญัญาทีท่าํไวก้บัธนาคารผูใ้หกู้แ้ต่อย่างใด โดยไดร้บัการสนบัสนุนทางการเงนิจากธนาคารผูใ้หกู้้
เป็นอย่างดมีาโดยตลอด 
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แนวโน้มในอนาคต 

ธุรกิจถ่านหิน :  คาดว่าธุรกจิถ่านหนิซึ่งเป็นธุรกจิหลกัจะสามารถทํากําไรได้อย่างต่อเน่ืองในปี 2562 
แม้ราคาขายถ่านหินมแีนวโน้มปรบัตวัลดลงอย่างต่อเนื่องตัง้แต่ช่วงครึ่งหลงัของปี 2561 ที่ผ่านมา ตามภาวะ
เศรษฐกจิโลกทีเ่ริม่ชะลอตวัและนโยบายของรฐับาลอนิโดนีเซยีทีเ่ขม้งวดมากขึน้กต็าม โดยจะพยายามบรหิารงาน
และแก้ไขปญัหาทีเ่กดิขึน้อย่างรอบคอบและระมดัระวงัเพื่อลดต้นทุนและค่าใชจ้่ายต่างๆ ใหต้ํ่าทีสุ่ดเท่าทีจ่ะทําได้
เพือ่ใหม้ผีลการดาํเนินงานทีด่ ี

 ธุรกิจเอทานอล :  คาดว่าธุรกิจเอทานอลซึ่งเป็นธุรกิจรองจะสามารถทํากําไรได้ดีอย่างต่อเนื่อง 
ในปี 2562 เชน่เดยีวกนั เน่ืองจากราคาวตัถุดบิกากน้ําตาลซึง่เป็นตน้ทนุสว่นใหญ่ในการผลติเอทานอลปรบัตวัลดลง
และคาดว่าโครงการก่อสรา้งโรงงานระบบระเหยน้ํากากส่าขนาด 3,000 ลกูบาศก์เมตรต่อวนัจะก่อสรา้งแลว้เสรจ็ใน
ไตรมาสที ่1/2562 ซึ่งเป็นโครงการจดัการน้ําเสยีจากกระบวนการผลติเอทานอลทีม่ปีระสทิธภิาพประสทิธผิลและ 
ลดผลกระทบต่อสิ่งแวดล้อมที่ย ัง่ยืน นอกจากน้ียังได้ผลิตภัณฑ์พลอยได้เป็น POTASSIUM HUMATE ปีละ
ประมาณ 50,000 เมตรกิตนั ซึง่สามารถจาํหน่ายและทาํใหม้รีายไดแ้ละกาํไรเพิม่มากขึน้อกีดว้ย 
 ธุรกิจในภาพรวม  :  คาดว่าผลการดําเนินงานในภาพรวม สาํหรบัธุรกจิถ่านหนิซึ่งเป็นธุรกจิหลกัและ
ธุรกจิเอทานอลซึ่งเป็นธุรกจิรองยงัสามารถทํากําไรไดด้อีย่างต่อเน่ืองในปี 2562 และสามารถจะจ่ายเงนิปนัผลให ้
ผูถ้อืหุน้ไดต้ามนโยบายทีก่าํหนดไวอ้ยา่งสมํ่าเสมอ 

 
 


