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คาํอธิบายและการวิเคราะหข์องฝ่ายจดัการ 

(สาํหรบังบการเงินรวมประจาํไตรมาสท่ี 2/2562 และงวด 6 เดือนแรกของปี 2562) 
 

ผลการดาํเนินงานในภาพรวม 

 ผลการดาํเนินงานในภาพรวมในไตรมาสที ่2/2562 และงวด 6 เดอืนแรกของปี 2562 บรษิทัฯ และบรษิทัย่อย

ยงัมรีายได้และกําไรสุทธิอยู่ในเกณฑ์ดเีป็นที่น่าพอใจ แม้ราคาถ่านหนิเริม่ชะลอตัวกอปรกบันโยบายของรฐับาล

อนิโดนีเซยี (DOMESTIC MARKET OBLIGATION) ทีเ่ขม้งวดมากขึน้  โดยกําหนดใหจ้ําหน่ายถ่านหนิใหก้บัลูกคา้

ในประเทศอนิโดนีเซยีเพิม่มากขึน้ซึง่ราคาถ่านหนิทีข่ายถูกกว่าราคาถ่านหนิทีส่ง่ออก ส่วนธุรกจิเอทานอลเพื่อใชเ้ป็น

เชือ้เพลงิซึ่งเป็นธุรกจิรองกย็งัสามารถทํากําไรไดด้อีย่างต่อเน่ือง เน่ืองจากราคาวตัถุดบิกากน้ําตาลซึ่งเป็นต้นทุน 

สว่นใหญ่ในการผลติเอทานอลปรบัตวัลดลงและมผีลผลติเอทานอล (YIELD) อยู่ในเกณฑท์ีด่ ี

 บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมรีายไดใ้นไตรมาสที ่2/2562 และงวด 6 เดอืนแรกของปี 2562 รวมทัง้สิน้ 2,268.25 

ลา้นบาทและ 5,069.79 ล้านบาทลดลงจากงวดเดยีวกนัของปีก่อน 1,118.64 ล้านบาทและ 1,393.06 ล้านบาท 

คดิเป็นร้อยละ 33.03 และ 21.55 โดยมสีดัส่วนรายไดจ้ากธุรกจิถ่านหนิ, ธุรกจิเอทานอลและรายได้อื่นในช่วง 6 

เดอืนแรกของปี 2562 คดิเป็นรอ้ยละ 72.38, 27.10 และ 0.52 ตามลาํดบั 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมกีาํไรสทุธใินไตรมาสที ่2/2562 และงวด 6 เดอืนแรกของปี 2562 จํานวน 106.20

ลา้นบาทและ 273.03 ล้านบาทลดลงจากงวดเดยีวกนัของปีก่อน 116.15 ลา้นบาทและ 206.81 ล้านบาทคดิเป็น 

รอ้ยละ 52.24 และ 43.10 และมกีาํไรสทุธหิุน้ละ 0.20 บาทและ 0.52 บาท โดยมสีดัสว่นกาํไรสทุธจิากธุรกจิถ่านหนิ, 

ธุรกิจเอทานอลและส่วนแบ่งกําไรจากบริษัทร่วมและรายได้อื่นในช่วง 6 เดือนแรกของปี 2562 คิดเป็นร้อยละ 

29.51, 59.28, 11.21 ตามลําดบัและมอีตัรากําไรสุทธ ิ(NET PROFIT MARGIN) รอ้ยละ 10.15 มอีตัรากําไรในรูป

เงนิสด (EBITDA MARGIN) รอ้ยละ 21.94 และมอีตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ (RETURN ON EQUITY) 

รอ้ยละ 6.22 
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บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมฐีานะการเงนิและสภาพคล่องโดยรวม ณ วนัที ่30 มถุินายน 2562 อยู่ในเกณฑท์ีด่ี

โดยมอีตัราส่วนสภาพคล่อง (CURRENT RATIO) สูงถึง 1.93 เท่า แต่มสีดัส่วนหน้ีสนิรวมต่อสนิทรพัย์รวมอยู่ใน

ระดบัตํ่าเพยีงรอ้ยละ 31.60 และมสีดัสว่นหน้ีสนิรวมต่อสว่นของผูถ้อืหุน้รวมเพยีงรอ้ยละ 46.20 เท่านัน้ 

ผลการดาํเนินงานธุรกิจถ่านหินซ่ึงเป็นธุรกิจหลกั : มรีายไดใ้นไตรมาสที ่2/2562 และงวด 6 เดอืนแรก

ของปี 2562 จํานวน 1,638.56 ล้านบาทและ 3,669.27 ล้านบาทลดลงจากงวดเดียวกนัของปีก่อน 1,020.12 

ลา้นบาทและ 1,446.06 ล้านบาทคดิเป็นร้อยละ 38.37 และ 28.27 ตามลําดบั เน่ืองจากปรมิาณการขายถ่านหนิ

ลดลงจากงวดเดยีวกนัของปีก่อนรอ้ยละ 25.76 และ 9.50 และราคาขายถ่านหนิโดยเฉลีย่ลดลงจากงวดเดยีวกนัของ

ปีก่อนรอ้ยละ 16.98 และ 20.74 ตามลาํดบั โดยมกีาํไรสทุธซิึง่คาํนวณตามสดัสว่นการถอืหุน้ของบรษิทัฯ ในไตรมาส

ที ่2/2562 และงวด 6 เดอืนแรกของปี 2562 จาํนวน 25.03 ลา้นบาทและ 80.56 ลา้นบาทลดลงจากงวดเดยีวกนัของ

ปีก่อน 152.26 ลา้นบาทและ 304.75 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 85.88 และ 79.09 ตามลําดบั เน่ืองจากราคาถ่านหนิ

ปรบัตวัลดลงตัง้แต่ช่วงครึง่หลงัของปี 2561 เป็นตน้มา 

ผลการดาํเนินงานธรุกิจเอทานอลเพื่อใช้เป็นเช้ือเพลิงซ่ึงเป็นธรุกิจรอง : มรีายไดใ้นไตรมาสที ่2/2562

จาํนวน 620.52 ลา้นบาทลดลงจากงวดเดยีวกนัของปีก่อน 94.89 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 13.26 เน่ืองจากปรมิาณ

และราคาขายเอทานอลโดยเฉลีย่ลดลงจากงวดเดยีวกนัของปีก่อนรอ้ยละ 6.58 และ 7.16 ตามลําดบั โดยมรีายไดใ้น

งวด 6 เดอืนแรกของปี 2562 จาํนวน 1,373.93 ลา้นบาทเพิม่ขึน้จากงวดเดยีวกนัของปีก่อน 52.23 ลา้นบาทคดิเป็น

ร้อยละ 3.95 เน่ืองจากปริมาณการขายเอทานอลเพิ่มขึน้จากงวดเดยีวกนัของปีก่อนร้อยละ 14.03 แต่ราคาขาย 

เอทานอลโดยเฉลีย่ลดลงจากงวดเดยีวกนัของปีก่อนรอ้ยละ 8.87 โดยมกีําไรสุทธซิึง่คํานวณตามสดัส่วนการถอืหุน้

ของบรษิัทฯ ในไตรมาสที่ 2/2562 และงวด 6 เดอืนแรกของปี 2562 จํานวน 70 ล้านบาทและ 161.85 ล้านบาท

เพิ่มขึ้นจากงวดเดียวกนัของปีก่อน 40.42 ล้านบาทและ 99.89 ล้านบาทคิดเป็นร้อยละ 136.65 และ 161.22 

ตามลาํดบั ซึง่ยงัสามารถทาํกาํไรไดด้อีย่างต่อเน่ืองเป็นทีน่่าพอใจอย่างยิง่ 
 

การวิเคราะหผ์ลการดาํเนินงาน 

รายได้ 

(1) บริษัทฯ และบรษิัทย่อยมรีายได้ในไตรมาสที่ 2/2562 รวมทัง้สิ้น 2,268.25 ล้านบาทลดลงจากงวด

เดยีวกนัของปีก่อน 1,118.64 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 33.03 เน่ืองจาก 
(1.1) มรีายไดจ้ากธุรกจิถ่านหนิ 1,638.56 ลา้นบาทลดลงจากงวดเดยีวกนัของปีก่อน 1,020.12 ลา้นบาท

คดิเป็นรอ้ยละ 38.37 ทัง้น้ีตามปรมิาณและราคาขายถ่านหนิทีล่ดลงตามทีช่ีแ้จงขา้งตน้แลว้ 

(1.2) มรีายไดจ้ากธุรกจิเอทานอล 620.52 ลา้นบาทลดลงจากงวดเดยีวกนัของปีก่อน 94.89 ล้านบาท 

คดิเป็นรอ้ยละ 13.26 ทัง้น้ีตามปรมิาณขายและราคาขายเอทานอลทีล่ดลงตามทีช่ีแ้จงขา้งตน้แลว้และ 

(1.3) มรีายไดอ้ื่น 9.17 ล้านบาทลดลงจากงวดเดยีวกนัของปีก่อน 3.63 ลา้นบาทคดิเป็นร้อยละ 28.36

เน่ืองจากมดีอกเบีย้รบัลดลง 

 

รายได้ 

 

ไตรมาสท่ี เพ่ิม (ลด) 
งวด 6 เดือนแรก  

(ม.ค. – มิ.ย.) 
เพ่ิม (ลด) 

(%) 
1/2562 2/2562 2/2561 YoY (%) QoQ (%) ปี 2562 ปี 2561 

รายไดจ้ากการขายถ่านหนิ 2,030.71 1,638.56 2,658.68 (38.37) (19.31) 3,669.27 5,115.33 (28.27) 

รายไดจ้ากการขายเอทานอล 753.41 620.52 715.41 (13.26) (17.64) 1,373.93 1,321.70 3.95 

รายไดอ้ื่น 27.78 9.17 12.80 (28.36) (66.99) 26.59 25.82 2.98 

รวมทัง้ส้ิน 2,811.90 2,268.25 3,386.89 (33.03) (19.33) 5,069.79 6,462.85 (21.55) 
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(2) บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมรีายไดใ้นช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2562 รวมทัง้สิน้ 5,069.79 ลา้นบาทลดลงจาก

งวดเดยีวกนัของปีก่อน 1,393.06 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 21.55 เน่ืองจาก 
(2.1) มรีายไดจ้ากธุรกจิถ่านหนิ 3,669.27 ลา้นบาทลดลงจากงวดเดยีวกนัของปีก่อน 1,446.06 ลา้นบาท

คดิเป็นรอ้ยละ 28.27 ทัง้น้ีตามปรมิาณและราคาขายถ่านหนิทีล่ดลงตามทีช่ีแ้จงขา้งตน้แลว้ 

(2.2) มีรายได้จากธุรกิจเอทานอล 1,373.93 ล้านบาทเพิ่มขึ้นจากงวดเดียวกันของปีก่อน 52.23 

ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 3.95 ทัง้น้ีตามปรมิาณการขายเอทานอลทีเ่พิม่ขึน้ตามทีช่ีแ้จงขา้งตน้แลว้และ 

(2.3) มรีายไดอ้ื่น 26.59 ลา้นบาทเพิม่ขึน้จากงวดเดยีวกนัของปีก่อน 0.77 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 2.98

เน่ืองจากมกีาํไรจากอตัราแลกเปลีย่นเงนิตราต่างประเทศเพิม่ขึน้ 
 

ค่าใช้จ่ายธรุกิจถ่านหิน 

(1) บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมค่ีาใชจ้่ายธุรกจิถ่านหนิในไตรมาสที ่2/2562 รวมทัง้สิน้ 1,566.34 ลา้นบาทลดลง

จากงวดเดยีวกนัของปีก่อน 781.16 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 33.28 เน่ืองจาก 

(1.1) ตน้ทุนขายถ่านหนิลดลงจากงวดเดยีวกนัของปีก่อน 540.14 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 35.59 เน่ืองจาก

ปรมิาณและตน้ทุนขายถ่านหนิโดยเฉลีย่ลดลงรอ้ยละ 25.76 และ 13.23 ตามลาํดบั 

(1.2) ค่าใช้จ่ายขายและบริหารลดลงจากงวดเดียวกันของปีก่อน 114.32 ล้านบาทคิดเป็นร้อยละ17.74 

ทัง้น้ีตามปรมิาณการขายถ่านหนิทีล่ดลง 

(1.3) ค่าใช้จ่ายการเงินลดลงจากงวดเดียวกนัของปีก่อน 4.35 ล้านบาทคิดเป็นร้อยละ 64.64 เน่ืองจาก 

มดีอกเบีย้จ่ายลดลงและ 

(1.4) ภาษเีงนิไดนิ้ตบิุคคลลดลงจากงวดเดยีวกนัของปีก่อน 122.35 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 68.57 ทัง้น้ีตาม

กาํไรทีล่ดลง 

(2) บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมค่ีาใชจ้า่ยธรุกจิถ่านหนิในชว่ง 6 เดอืนแรกของปี 2562 รวมทัง้สิน้ 3,504.97 ลา้นบาท

ลดลงจากงวดเดยีวกนัของปีก่อน 941.84 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 21.18 เน่ืองจาก 

(2.1) ตน้ทุนขายถ่านหนิลดลงจากงวดเดยีวกนัของปีก่อน 681.28 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 23.66 เน่ืองจาก

ปรมิาณและตน้ทุนขายถ่านหนิโดยเฉลีย่ลดลงรอ้ยละ 9.50 และ 15.65 ตามลาํดบั 

 

 

ค่าใช้จ่าย 
(หน่วย : ล้านบาท) 

ไตรมาสท่ี เพ่ิม (ลด) 
งวด 6 เดือนแรก 

 (ม.ค. – มิ.ย.) 
เพ่ิม (ลด) 

(%) 
1/2562 2/2562 2/2561 YoY (%) QoQ (%) ปี 2562 ปี 2561 

ธรุกิจถ่านหิน         

ตน้ทนุขาย 1,220.56 977.62 1,517.76 (35.59) (19.90) 2,198.16 2,879.44 (23.66) 

ค่าใชจ้า่ยขายและบรหิาร 647.92 530.27 644.59 (17.74) (18.16) 1,167.84 1,201.25 (2.78) 

ค่าใชจ้า่ยการเงนิ 27.53 2.38 6.73 (64.64) (91.35) 29.91 12.91 131.68 

ภาษเีงนิไดนิ้ตบิุคคล 52.98 56.07 178.42 (68.57) 5.83 109.06 353.21 (69.12) 

ธรุกิจเอทานอล         

ตน้ทนุขาย 528.53 450.66 621.91 (27.54) (14.73) 979.20 1,131.03 (13.42) 

ค่าใชจ้า่ยขายและบรหิาร 16.62 25.36 19.49 30.12 52.59 41.97 43.20 (2.85) 

ค่าใชจ้า่ยการเงนิ 9.55 8.97 10.74 (16.48) (6.07) 18.52 19.22 (3.64) 

ภาษเีงนิไดนิ้ตบิุคคล 17.94 (3.59) 4.79 (174.95) (120.01) 14.35 5.79 147.84 
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(2.2) ค่าใช้จ่ายขายและบริหารลดลงจากงวดเดียวกันของปีก่อน 33.41 ล้านบาทคิดเป็นร้อยละ 2.78 

ทัง้น้ีตามปรมิาณการขายถ่านหนิทีล่ดลง 

(2.3) ค่าใชจ้่ายการเงนิเพิม่ขึน้จากงวดเดยีวกนัของปีก่อน 17 ลา้นบาทคดิเป็นร้อยละ 131.68 เน่ืองจาก 

มดีอกเบีย้จ่ายเพิม่ขึน้และ 

(2.4) ภาษีเงินได้นิติบุคคลลดลงจากงวดเดียวกันของปีก่อน 244.15 ล้านบาทคิดเป็นร้อยละ 69.12 

ทัง้น้ีตามกาํไรทีล่ดลง 

ค่าใช้จ่ายธรุกิจเอทานอล 

(1)  บรษิัทย่อยมค่ีาใช้จ่ายธุรกจิเอทานอลในไตรมาสที่ 2/2562 รวมทัง้สิน้ 481.40 ล้านบาทลดลงจากงวด

เดยีวกนัของปีก่อน 175.53 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 26.72 เน่ืองจาก 
(1.1) ต้นทุนขายเอทานอลลดลงจากงวดเดียวกนัของปีก่อน 171.25 ล้านบาทคิดเป็นร้อยละ 27.54 

เน่ืองจากปรมิาณและต้นทุนขายเอทานอลโดยเฉลีย่ลดลงรอ้ยละ 6.58 และ 22.43 ตามลําดบั กอปรกบัราคาวตัถุดบิ

กากน้ําตาลซึง่เป็นตน้ทุนสว่นใหญ่ในการผลติเอทานอลลดลงรอ้ยละ 25.32 
(1.2) ค่าใช้จ่ายขายและบรหิารเพิม่ขึน้จากงวดเดยีวกนัของปีก่อน 5.87 ล้านบาทคดิเป็นรอ้ยละ 30.12 

เน่ืองจากมคี่าขนสง่และสวสัดกิารพนกังานเพิม่ขึน้ 
(1.3) ค่าใชจ้่ายการเงนิลดลงจากงวดเดยีวกนัของปีก่อน 1.77 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 16.48 เน่ืองจาก 

มดีอกเบีย้จ่ายลดลงและ 
(1.4) ภาษีเงินได้นิติบุคคลลดลงจากงวดเดียวกันของปีก่อน 8.38 ล้านบาทคิดเป็นร้อยละ 174.95 

เน่ืองจากโรงงานผลติเอทานอลสายการผลติที ่1 ไดร้บัการยกเวน้ภาษเีงนิไดนิ้ตบิุคคลเพิม่เตมิเพราะไดร้บัการสง่เสรมิ

การลงทุนจากการปรบัปรุงประสทิธภิาพการผลติเอทานอลเพื่อลดผลกระทบต่อสิง่แวดลอ้ม 
(2) บรษิทัย่อยมค่ีาใชจ้่ายธุรกจิเอทานอลในช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2562 รวมทัง้สิน้ 1,054.04 ลา้นบาทลดลง

จากงวดเดยีวกนัของปีก่อน 145.20 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 12.11 เน่ืองจาก 
(2.1) ต้นทุนขายเอทานอลลดลงจากงวดเดียวกันของปีก่อน 151.83 ล้านบาทคิดเป็นร้อยละ 13.42 

แม้ปรมิาณการขายเอทานอลเพิม่ขึน้ร้อยละ 14.03 แต่ต้นทุนขายเอทานอลโดยเฉลี่ยลดลงรอ้ยละ 24.09 กอปรกบั

ราคาวตัถุดบิกากน้ําตาลซึง่เป็นตน้ทุนสว่นใหญ่ในการผลติเอทานอลลดลงรอ้ยละ 26.48 
(2.2) ค่าใช้จ่ายขายและบริหารลดลงจากงวดเดียวกันของปีก่อน 1.23 ล้านบาทคิดเป็นร้อยละ 2.85 

เน่ืองจากในช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2561 มกีารจ่ายชดเชยค่าเสยีหายเพิม่เตมิใหผู้ท้ีไ่ดร้บัผลกระทบจากบ่อกกัเกบ็น้ํา

กากสา่ทีช่าํรุดพงัทลายเน่ืองจากเกดิอุทกภยัจาํนวน 2.25 ลา้นบาทแต่ไม่มค่ีาใชจ้่ายดงักล่าวอกีในปี 2562 
(2.3) ค่าใช้จ่ายการเงินลดลงจากงวดเดียวกนัของปีก่อน 0.70 ล้านบาทคิดเป็นร้อยละ 3.64 เน่ืองจาก 

มดีอกเบีย้จ่ายลดลงและ 
(2.4) ภาษีเงินได้นิติบุคคลเพิ่มขึ้นจากงวดเดียวกันของปีก่อน 8.56 ล้านบาทคิดเป็นร้อยละ 147.84 

ทัง้น้ีตามกาํไรทีเ่พิม่ขึน้ 
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กาํไรขัน้ต้น 

(1) บรษิัทฯ และบรษิทัย่อยมกีําไรขัน้ต้นในไตรมาสที่ 2/2562 รวมทัง้สิน้ 830.80 ล้านบาทคดิเป็นรอ้ยละ 

36.78 ของรายไดจ้ากการขายลดลงจากงวดเดยีวกนัของปีก่อนทีม่กีาํไรขัน้ต้น 1,234.42 ลา้นบาทคดิเป็นร้อยละ 

36.59 ของรายไดจ้ากการขาย เน่ืองจาก 
(1.1) มอีตัรากาํไรขัน้ต้นจากธุรกจิถ่านหนิรอ้ยละ 40.34 ของรายไดจ้ากการขายลดลงจากงวดเดยีวกนั

ของปีก่อนที่มอีตัรากาํไรขัน้ต้นรอ้ยละ 42.91 ของรายไดจ้ากการขาย เน่ืองจากราคาขายถ่านหนิโดยเฉลี่ยลดลง 

รอ้ยละ 16.98 ในขณะทีต่น้ทุนขายถ่านหนิโดยเฉลีย่ลดลงเพยีงรอ้ยละ 13.23 และ 
(1.2) มีอตัรากําไรขัน้ต้นจากธุรกิจเอทานอลร้อยละ 27.37 ของรายได้จากการขายเพิ่มขึ้นจากงวด

เดยีวกนัของปีก่อนทีม่อีตัรากาํไรขัน้ตน้รอ้ยละ 13.07 ของรายไดจ้ากการขาย แมร้าคาขายเอทานอลโดยเฉลีย่ลดลง

รอ้ยละ 7.16 แต่ต้นทุนขายเอทานอลโดยเฉลี่ยลดลงถงึรอ้ยละ 22.43 เน่ืองจากราคาวตัถุดบิกากน้ําตาลซึ่งเป็น

ตน้ทุนสว่นใหญ่ลดลงตามทีช่ีแ้จงขา้งตน้แลว้ 
(2) บรษิทัฯ และบรษิัทย่อยมกีําไรขัน้ต้นในช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2562 รวมทัง้สิน้ 1,865.84 ล้านบาท 

คดิเป็นร้อยละ 37 ของรายได้จากการขายลดลงจากงวดเดียวกนัของปีก่อนที่มกีําไรขัน้ต้น 2,426.56 ล้านบาท 

คดิเป็นรอ้ยละ 37.70 ของรายไดจ้ากการขาย เน่ืองจาก 
(2.1)  มอีตัรากาํไรขัน้ตน้จากธุรกจิถ่านหนิรอ้ยละ 40.09 ของรายไดจ้ากการขายลดลงจากงวดเดยีวกนั

ของปีก่อนที่มอีตัรากําไรขัน้ต้นรอ้ยละ 43.71 ของรายไดจ้ากการขาย เน่ืองจากราคาขายถ่านหนิโดยเฉลี่ยลดลง 

รอ้ยละ 20.74 ในขณะทีต่น้ทุนขายถ่านหนิโดยเฉลีย่ลดลงเพยีงรอ้ยละ 15.65 และ 

 

กาํไรขัน้ต้น 
ธรุกิจถ่านหิน ธรุกิจเอทานอล รวมทัง้ส้ิน 

ล้านบาท % ล้านบาท % ล้านบาท % 

ไตรมาสท่ี 2 (เมษายน – มิถนุายน)       

ปี 2562       

รายไดจ้ากการขาย 1,638.56 100.00 620.52 100.00 2,259.08 100.00 

หกั  ตน้ทุนขาย 977.62 59.66 450.66 72.63 1,428.28 63.22 

กาํไรขัน้ต้น 660.94 40.34 169.86 27.37 830.80 36.78 

ปี 2561       

รายไดจ้ากการขาย 2,658.68 100.00 715.41 100.00 3,374.09 100.00 

หกั  ตน้ทุนขาย 1,517.76 57.09 621.91 86.93 2,139.67 63.41 

กาํไรขัน้ต้น 1,140.92 42.91 93.50 13.07 1,234.42 36.59 

งวด 6 เดือน (มกราคม – มิถนุายน)       

ปี 2562       

รายไดจ้ากการขาย 3,669.27 100.00 1,373.93 100.00 5,043.20 100.00 

หกั  ตน้ทุนขาย 2,198.16 59.91 979.20 71.27 3,177.36 63.00 

กาํไรขัน้ต้น 1,471.11 40.09 394.73 28.73 1,865.84 37.00 

ปี 2561       

รายไดจ้ากการขาย 5,115.33 100.00 1,321.70 100.00 6,437.03 100.00 

หกั  ตน้ทุนขาย 2,879.44 56.29 1,131.03 85.57 4,010.47 62.30 

กาํไรขัน้ต้น 2,235.89 43.71 190.67 14.43 2,426.56 37.70 
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(2.2) มีอตัรากําไรขัน้ต้นจากธุรกิจเอทานอลร้อยละ 28.73 ของรายได้จากการขายเพิ่มขึ้นจากงวด

เดยีวกนัของปีก่อนทีม่อีตัรากาํไรขัน้ตน้รอ้ยละ 14.43 ของรายไดจ้ากการขาย แมร้าคาขายเอทานอลโดยเฉลีย่ลดลง

รอ้ยละ 8.87 แต่ต้นทุนขายเอทานอลโดยเฉลี่ยลดลงถงึรอ้ยละ 24.09 เน่ืองจากราคาวตัถุดบิกากน้ําตาลซึ่งเป็น

ตน้ทุนสว่นใหญ่ลดลงตามทีช่ีแ้จงขา้งตน้แลว้ 

กาํไรสทุธิ 

(1) บรษิัทฯ และบรษิัทย่อยมกีําไรสุทธใินไตรมาสที่ 2/2562 รวมทัง้สิน้ 106.20 ล้านบาทลดลงจากงวด

เดยีวกนัของปีก่อน 116.15 ลา้นบาทและมกีาํไรสุทธหิุน้ละ 0.20 บาทลดลงจากงวดเดยีวกนัของปีก่อนหุน้ละ 0.22 

บาทคดิเป็นรอ้ยละ 52.24 เน่ืองจาก 
(1.1) มกีาํไรสทุธจิากธุรกจิถ่านหนิซึง่คาํนวณตามสดัสว่นการถอืหุน้ของบรษิทัฯ 25.03 ลา้นบาทคดิเป็น

รอ้ยละ 23.57 ของกาํไรสทุธริวมลดลงจากงวดเดยีวกนัของปีก่อน 152.26 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 85.88 เน่ืองจาก

ปรมิาณและราคาขายถ่านหนิลดลงตามทีช่ีแ้จงขา้งตน้แลว้ 
(1.2) มกีาํไรสุทธจิากธุรกจิเอทานอลซึง่คาํนวณตามสดัส่วนการถอืหุน้ของบรษิทัฯ 70 ลา้นบาทคดิเป็น

ร้อยละ 65.91 ของกําไรสุทธิรวมเพิ่มขึ้นจากงวดเดียวกันของปีก่อน 40.42 ล้านบาทคิดเป็นร้อยละ 136.65 

เน่ืองจากราคาวตัถุดบิกากน้ําตาลซึง่เป็นตน้ทุนส่วนใหญ่ในการผลติเอทานอลปรบัตวัลดลงตามทีช่ีแ้จงขา้งต้นแลว้

และ 
(1.3) มรีายไดอ้ื่นและส่วนแบ่งกําไรจากบรษิทัร่วม 11.17 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 10.52 ของกําไรสุทธิ

รวมลดลงจากงวดเดยีวกนัของปีก่อน 4.31 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 27.84 เน่ืองจากมดีอกเบีย้รบัและส่วนแบ่งกาํไร

จากบรษิทัร่วมลดลง 
(2) บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมกีําไรสุทธใินช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2562 รวมทัง้สิน้ 273.03 ลา้นบาทลดลง

จากงวดเดยีวกนัของปีก่อน 206.81 ล้านบาท โดยมกีําไรสุทธหิุ้นละ 0.52 บาทลดลงจากงวดเดยีวกนัของปีก่อน 

หุน้ละ 0.39 บาทคดิเป็นรอ้ยละ 43.10 เน่ืองจาก 
(2.1) มกีาํไรสทุธจิากธุรกจิถ่านหนิซึง่คาํนวณตามสดัสว่นการถอืหุน้ของบรษิทัฯ 80.56 ลา้นบาทคดิเป็น

รอ้ยละ 29.51 ของกาํไรสทุธริวมลดลงจากงวดเดยีวกนัของปีก่อน 304.75 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 79.09 เน่ืองจาก

ปรมิาณและราคาขายถ่านหนิลดลงตามทีช่ีแ้จงขา้งตน้แลว้ 
(2.2) มกีําไรสุทธจิากธุรกจิเอทานอลซึ่งคํานวณตามสดัส่วนการถือหุ้นของบรษิัทฯ 161.85 ล้านบาท 

คดิเป็นรอ้ยละ 59.28 ของกาํไรสทุธริวมเพิม่ขึน้จากงวดเดยีวกนัของปีก่อน 99.89 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 161.22 

เน่ืองจากราคาวตัถุดบิกากน้ําตาลซึง่เป็นตน้ทุนส่วนใหญ่ในการผลติเอทานอลปรบัตวัลดลงตามทีช่ีแ้จงขา้งต้นแลว้

และ 

กาํไรสุทธิ 
(หน่วย : ล้านบาท) 

ไตรมาสท่ี เพ่ิม (ลด) 
งวด 6 เดือนแรก 

(ม.ค. – มิ.ย.) 
เพ่ิม (ลด) 

(%) 
1/2562 2/2562 2/2561 YoY (%) QoQ (%) ปี 2562 ปี 2561 

กาํไรจากธรุกิจถ่านหิน 45.16 25.03 177.29 (85.88) (44.57) 80.56 385.31 (79.09) 

กาํไรจากธรุกิจเอทานอล 91.85 70.00 29.58 136.65 (23.79) 161.85 61.96 161.22 

รายได้อ่ืนและส่วนแบง่กาํไรจากบริษทัร่วม 29.81 11.17 15.48 (27.84) (62.53) 30.62 32.57 (5.99) 

กาํไรสทุธิ 166.82 106.20 222.35 (52.24) (36.34) 273.03 479.84 (43.10) 

กาํไรสทุธิต่อหุ้น (บาทต่อหุ้น) 0.32 0.20 0.42 (52.24) (36.34) 0.52 0.91 (43.10) 

หมายเหต ุ: มูลค่าหุ้นท่ีจดทะเบียนและเรียกชาํระแล้วหุ้นละ 1 บาท 
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(2.3) มรีายไดอ้ื่นและส่วนแบ่งกําไรจากบรษิทัร่วม 30.62 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 11.21 ของกําไรสุทธิ

รวมลดลงจากงวดเดยีวกนัของปีก่อน 1.95 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 5.99 เน่ืองจากมดีอกเบีย้รบัและส่วนแบ่งกําไร

จากบรษิทัร่วมลดลง 

ประสิทธิภาพในการทาํกาํไร 

(1) บริษัทฯ และบริษัทย่อยมี EBITDA (กําไรก่อนหักค่าใช้จ่ายทางการเงิน ภาษีเงินได้นิติบุคคล 

ค่าเสื่อมราคาและค่าเสื่อมสิน้) ในช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2562 จํานวน 1,112.17 ลา้นบาทลดลงจากงวดเดยีวกนั

ของปีก่อน 416.13 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 27.23 โดยม ีEBITDA MARGIN รอ้ยละ 21.94 ลดลงจากงวดเดยีวกนั

ของปีก่อนรอ้ยละ 7.23 

(2) บรษิัทฯ และบรษิัทย่อยมอีตัรากําไรสุทธ ิ(NET PROFIT MARGIN) ในช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2562 

คดิเป็นรอ้ยละ 10.15 ลดลงจากงวดเดยีวกนัของปีก่อนรอ้ยละ 20.31 

(3) บริษัทฯ และบรษิัทย่อยมีอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (RETURN ON EQUITY) ในช่วง 6 

เดอืนแรกของปี 2562 คดิเป็นรอ้ยละ 6.22 ลดลงจากงวดเดยีวกนัของปีก่อนรอ้ยละ 43.18 

(4) บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมอีตัราผลตอบแทนต่อสนิทรพัยร์วม (RETURN ON TOTAL ASSETS) ในช่วง 

6 เดือนแรกของปี 2562 คิดเป็นร้อยละ 5.56 ลดลงจากงวดเดียวกันของปีก่อนร้อยละ 37.93 และมีอัตรา

ผลตอบแทนต่อสนิทรพัยถ์าวร (RETURN ON FIXED ASSETS) ในช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2562 คดิเป็นรอ้ยละ 

22.22 ลดลงจากงวดเดยีวกนัของปีก่อนรอ้ยละ 26.16 

งบแสดงฐานะการเงิน 

สินทรพัย ์: บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมสีนิทรพัยร์วม ณ วนัที ่30 มถุินายน 2562 จํานวน 8,869.18 ลา้นบาทลดลง

จากงวดเดยีวกนัของปีก่อน 776.54 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 8.05 เน่ืองจาก (1) สนิทรพัยห์มุนเวยีนลดลง 776.25

ล้านบาทคดิเป็นร้อยละ 17.97 ซึ่งประกอบด้วย (ก) เงินสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสดลดลง 219.55 ล้านบาท 

คดิเป็นรอ้ยละ 17.54 (ข) ลกูหน้ีการคา้และลกูหน้ีอืน่ลดลง 346.83 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 31.83 (ค) สนิคา้คงเหลอื

เพิม่ขึน้ 252.50 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 68.31 และ(ง) สนิทรพัยห์มุนเวยีนอื่นซึง่ส่วนใหญ่เป็นภาษีเงนิไดนิ้ตบิุคคล

และค่าสนิคา้จ่ายล่วงหน้า ฯลฯ ลดลง 462.37 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 28.75 และ(2) สนิทรพัยไ์ม่หมุนเวยีนลดลง

เลก็น้อย 0.29 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 0.01 

หน้ีสิน : บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมหีน้ีสนิรวม ณ วนัที ่30 มถุินายน 2562 จาํนวน 2,802.86 ลา้นบาทลดลงจากงวด

เดียวกันของปีก่อน 927.01 ล้านบาทคิดเป็นร้อยละ 24.85 เน่ืองจาก (1) เจ้าหน้ีการค้าและเจ้าหน้ีอื่นลดลง

109.23 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 17.71 (2) เงนิกูร้ะยะสัน้และระยะยาวของบรษิทัย่อยเพื่อใชห้มุนเวยีนในการจดัซือ้

วตัถุดิบสําหรบัการผลติเอทานอลและใช้เป็นเงนิลงทุนก่อสร้างโรงงานระเหยน้ํากากส่าลดลง 496.62 ล้านบาท 

 

รายละเอียด 
หน่วย : ล้านบาท เพ่ิมขึน้ (ลดลง) 

ณ วนัท่ี 

30 มิถนุายน 2562 

ณ วนัท่ี 

31 ธนัวาคม 2561 

 

ล้านบาท 

 

% 

สนิทรพัยร์วม 8,869.18 9,645.72 (776.54) (8.05) 

หน้ีสนิรวม 2,802.86 3,729.87 (927.01) (24.85) 

สว่นของผูถ้อืหุน้รวม 6,066.32 5,915.85 150.47 2.54 

มูลค่าหุ้นตามบญัชี-บาทต่อหุ้น 8.40 8.31 0.09 1.08 
หมายเหต ุ:  มลูค่าหุ้นท่ีจดทะเบียนและเรียกชาํระแล้วหุ้นละ 1 บาท 
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คดิเป็นรอ้ยละ 24.85 (3) ค่าใชจ้่ายคา้งจ่ายซึง่สว่นใหญ่เป็นค่าเปิด

หน้าดนิและค่าขนส่ง ฯลฯ ลดลง 255.36 ล้านบาทคดิเป็นรอ้ยละ 

43.72 และ(4) หน้ีสนิอื่นส่วนใหญ่เป็นสญัญาเช่าลงทุนจากการซือ้

ท่าเทียบเรอืขนถ่ายถ่านหนิและสํารองค่าฟ้ืนฟูสภาพเหมอืงของ

บรษิทัย่อยและสาํรองผลประโยชน์พนกังาน ฯลฯ ลดลงสทุธ ิ65.80 

ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 12.40 

ส่วนของผู้ถือหุ้น : บริษัทฯ และบรษิัทย่อยมีส่วนของผู้ถือหุ้น

รวม ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2562 จํานวน 6,066.32 ล้านบาท

เพิ่ม ขึ้น จ ากงวด เดีย วกันของ ปี ก่ อน  150 . 47  ล้ านบาท 

คดิเป็นร้อยละ 2.54 ทําให้มูลค่าหุ้นตามบญัชีเพิ่มขึ้นจากหุ้นละ 

8.31 บาท เป็นหุน้ละ 8.40 บาท ซึง่เพิม่ขึน้หุน้ละ 0.09 บาทคดิเป็นรอ้ยละ 1.08 เน่ืองจาก (1) มกีําไรสะสมเพิม่ขึน้ 

115.53 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 3.71 เน่ืองจากมกีาํไรสทุธเิพิม่ขึน้ 273.03 ลา้นบาทแต่มกีารจ่ายเงนิปนัผล 157.50 

ลา้นบาท (2) มผีลแตกต่างจากการแปลงค่างบการเงนิลดลง 70.85 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 166.28 และ(3) มสี่วน

ของผูถ้อืหุน้สว่นน้อยเพิม่ขึน้ 105.79 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 6.82 

กระแสเงินสด 
 

รายละเอียด 
หน่วย : ล้านบาท 

งวด 6 เดือนแรก 

ของ ปี 2562 

งวด 6 เดือนแรก 

ของปี 2561 

เงนิสดสทุธจิาก (ใชไ้ปใน) กจิกรรมดาํเนินงาน 1,184.90 375.92 

เงนิสดสทุธจิาก (ใชไ้ปใน) กจิกรรมลงทุน (461.84) (680.19) 

เงนิสดสทุธจิาก (ใชไ้ปใน) กจิกรรมจดัหาเงนิ (879.16) 124.03 

สว่นต่างจากการแปลงค่างบการเงนิ เพิม่ขึน้ (ลดลง) 20.98 8.54 

เงนิสด เพิม่ขึน้ (ลดลง) สทุธ ิ (135.12) (171.70) 

เงนิสดยกมาตน้งวด 605.36 1,128.07 

เงินสดคงเหลือปลายงวด 470.24 956.37 

(1) บริษัทฯ และบริษัทย่อยมีเงนิสดสุทธิจากกจิกรรมดําเนินงานในช่วง 6 เดือนแรกของปี 2562 รวม

ทัง้สิน้ 1,184.90 ลา้นบาท ประกอบดว้ย (ก) กําไรก่อนหกัภาษเีงนิไดนิ้ตบิุคคลและดอกเบีย้จ่าย 683.22 ลา้นบาท 

(ข) รายการทีไ่ม่กระทบเงนิสด เช่น ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ่ายทรพัยส์นิซึง่ส่วนใหญ่เป็นรายการเกีย่วกบัเหมอืง

ถ่านหนิของบรษิัทย่อยในประเทศอนิโดนีเซยี 460.89 ล้านบาท (ค) สนิทรพัย์จากการดําเนินงานลดลง 569.79 

ล้านบาท (ง) หน้ีสินจากการดําเนินงานลดลง 314.70 ล้านบาท (จ) ดอกเบี้ยรับเพิ่มขึ้น 8.05 ล้านบาทและ 

(ฉ) มดีอกเบีย้จ่ายและภาษอีากรเพิม่ขึน้สทุธ ิ222.35 ลา้นบาท 

(2) บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมเีงนิสดสุทธใิช้ไปในกจิกรรมลงทุนในช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2562 รวมทัง้สิน้ 

461.84 ลา้นบาท ประกอบดว้ย (ก) ทีด่นิ อาคารและอุปกรณ์ ซึง่ส่วนใหญ่เป็นค่าก่อสรา้งท่าเทยีบเรอืของบรษิทัฯ 

และค่าก่อสรา้งระบบบาํบดัน้ําเสยีของบรษิทัย่อยเพิม่ขึน้ 340.58 ลา้นบาท (ข) ค่าใชจ้่ายโครงการทําเหมอืงถ่านหนิ

ของบรษิัทย่อยในประเทศอนิโดนีเซยีเพิม่ขึน้ 195.53 ล้านบาท และ(ค) เงนิลงทุนระยะสัน้และรายการอื่นลดลง

74.27 ลา้นบาท  
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(3) บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมเีงนิสดสทุธใิชไ้ปในกจิกรรมจดัหาเงนิในช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2562 รวมทัง้สิน้ 

879.16 ล้านบาท ประกอบด้วย (ก) เงินกู้ลดลง 487.58 ล้านบาท (ข) มเีงนิสดจ่ายภายใต้สญัญาเช่าการลงทุน 

98.08 ลา้นบาท (ค) มกีารจ่ายเงนิปนัผล 253.93 ลา้นบาท และ(ง) สว่นของผูถ้อืหุน้สว่นน้อยลดลง 39.57 ลา้นบาท 

ความสามารถในการบริหารทรพัยสิ์น 

(1) บริษัทฯ และบริษัทย่อยมีลูกหน้ีการค้าและลูกหน้ีอื่น ณ วนัที่ 30 มิถุนายน 2562 คิดเป็นร้อยละ 8.37 

ของสินทรัพย์รวม ทัง้น้ีการตัง้สํารองค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญขึ้นอยู่กับการวิเคราะห์อายุลูกหน้ีและประเมินจาก

ประสบการณ์การเรยีกเกบ็หน้ีทีผ่่านมา โดยไม่มกีารตัง้สาํรองค่าเผื่อหน้ีสงสยัจะสญูในไตรมาสที ่2/2562 แต่อย่างใด 
(2) บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมสีนิคา้คงเหลอื ณ วนัที ่30 มถุินายน 2562 คดิเป็นรอ้ยละ 7.01 ของสนิทรพัย์

รวมโดยไม่มีสินค้าเสื่อมสภาพหรือด้อยค่าลง จึงไม่มีการตัง้สํารองการด้อยค่าของสินค้าคงเหลือในไตรมาส 

ที ่2/2562 แต่อย่างใด 
(3) บรษิทัฯ มคี่าความนิยมทีเ่กดิขึน้จากการลงทนุในบรษิทัย่อยในประเทศอนิโดนีเซยี ณ วนัที ่30 มถุินายน 

2562 คดิเป็นรอ้ยละ 2.10 ของสนิทรพัยร์วมซึง่ไดพ้จิารณาประมาณการงบการเงนิและผลกระทบในดา้นต่างๆ แลว้

เหน็ว่ายงัไม่มเีหตุตอ้งตัง้สาํรองการดอ้ยค่าความนิยมจากการลงทุนในไตรมาสที ่2/2562 แต่อย่างใด 
สภาพคล่องและความเพียงพอของเงินทุน 

(1) บรษิัทฯ และบรษิัทย่อยมอีตัราส่วนหน้ีสนิรวมต่อส่วนของผู้ถือหุ้นรวม (TOTAL DEBT TO EQUITY 

RATIO) ณ วนัที่ 30 มิถุนายน 2562 เพียง 0.46 : 1 ซึ่งเป็นอตัราส่วนที่ตํ่า โดยมีโครงสร้างเงินทุน (CAPITAL 

STRUCTURE) ทีเ่หมาะสม และมกีระแสเงนิสดจากการดาํเนินงาน (CASH GENERATION) และวงเงนิสนิเชื่อทีจ่ะ

ใชใ้นโครงการลงทุนในอนาคตไดอ้ย่างเพยีงพอ 

(2) ณ วนัที่ 30 มถุินายน 2562 บริษัทฯ และบรษิัทย่อยมอีตัราส่วนสภาพคล่อง (CURRENT RATIO)  

สูงถึง 1.93 เท่า แม้จะมีอตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเรว็ (QUICK RATIO)  เพียง 0.93 เท่า แต่ไม่มปีญัหาสภาพ

คล่องทางการเงนิแต่อย่างใด ทัง้น้ีบรษิัทฯ และบรษิัทย่อยยงัมวีงเงนิสนิเชื่อสําหรบัใช้หมุนเวยีนในอนาคตอย่าง

เพยีงพอ 

(3) บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมวีงจรเงนิสด (CASH CYCLE) ในไตรมาสที ่2/2562 เพยีง 33 วนั ซึง่ลดลงจาก

งวดเดยีวกนัของปีก่อน 4 วนั โดยมรีะยะเวลาเรยีกเกบ็หน้ี 31 วนั ลดลงจากงวดเดยีวกนัของปีก่อน 3 วนัและ 

มรีะยะเวลาหมุนเวยีนสนิคา้ 28 วนั เพิม่ขึน้จากงวดเดยีวกนัของปีก่อน 3 วนั แต่มรีะยะเวลาชาํระหน้ีเจา้หน้ีการคา้ 

26 วนั เพิม่ขึน้จากงวดเดยีวกนัของปีก่อน 4 วนั  

ภาระผกูพนัด้านหน้ีสิน 

บรษิัทย่อยที่ประกอบธุรกจิผลติและจําหน่ายเอทานอลเป็นเชื้อเพลงิมภีาระผูกพนัตามเงื่อนไขขอ้กําหนด 

ในสญัญากูเ้งนิกบัธนาคารพาณิชยใ์นประเทศแห่งหน่ึงดงัน้ี  

(1) จะต้องปฏบิตัิตามเงื่อนไขการดํารงอตัราส่วน D/E (DEBT TO EQUITY RATIO) ไม่เกนิกว่า 2.5 เท่า 

และ DSCR (DEBT SERVICE COVERAGE RATIO) ไม่ตํ่ ากว่า 1.10 เท่า จนกว่าสัญญากู้เงินจะสิ้นสุดลง 

ซึง่บรษิทัย่อยสามารถดํารงอตัราส่วน D/E และ DSCR ไดต้ามขอ้ผูกพนัในสญัญากูเ้งนิโดยไม่มปีญัหาผดินัดผดิ

สญัญาแต่อย่างใด 

(2) ธนาคารผูใ้หกู้ก้าํหนดสดัส่วนการถอืหุน้ของบรษิทัฯ ในบรษิทัย่อยดงักล่าวไม่ใหต้ํ่ากว่ารอ้ยละ 50 ของ

จาํนวนหุน้ทัง้หมดตลอดอายุสญัญากูเ้งนิ ซึง่บรษิทัฯ ยงัไม่มนีโยบายจะขายหรอืลดสดัส่วนการถอืหุน้ในบรษิทัย่อย

ดงักล่าวใหต้ํ่ากว่ารอ้ยละ 50 ของจาํนวนหุน้ทัง้หมดแต่อย่างใด 
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(3) ธนาคารผูใ้หกู้ก้าํหนดเงื่อนไขว่าบรษิทัย่อยจะไม่สามารถจ่ายปนัผลใหแ้ก่ผูถ้อืหุน้ซึง่รวมถงึบรษิทัฯ ดว้ย 

หากไม่สามารถปฏิบัติตามเงื่อนไขข้อกําหนดในสัญญากู้เงินเช่น การดํารงอัตราส่วน D/E และ DSCR, 

การดํารงสดัส่วนการถือหุ้นของบรษิัทฯ ในบรษิทัย่อยดงักล่าว เป็นต้น ซึ่งที่ผ่านมาบรษิทัย่อยดงักล่าวยงัไม่เคย 

มปีญัหาผดินดัผดิสญัญาทีท่าํไวก้บัธนาคารผูใ้หกู้แ้ต่อย่างใด โดยไดร้บัการสนับสนุนทางการเงนิจากธนาคารผูใ้หกู้้

เป็นอย่างดมีาโดยตลอด 

แนวโน้มในอนาคต 

ธุรกิจถ่านหิน :  คาดว่าธุรกจิถ่านหนิซึ่งเป็นธุรกิจหลกัจะสามารถทํากําไรในปี 2562 ได้อย่างต่อเน่ือง 

แมร้าคาขายถ่านหนิจะปรบัตวัลดลงอย่างต่อเน่ืองตัง้แต่ช่วงครึง่หลงัของปี 2561 ทีผ่่านมา ทัง้น้ี ตามภาวะเศรษฐกจิ

โลกที่ชะลอตัวและนโยบายของรฐับาลอินโดนีเซียที่เข้มงวดมากขึ้น โดยบริษัทฯ และบริษัทย่อยจะพยายาม

บรหิารงานและแกไ้ขปญัหาทีเ่กดิขึน้อย่างรอบคอบและระมดัระวงัเพื่อลดตน้ทุนและค่าใชจ้่ายต่างๆ ใหต้ํ่าทีสุ่ดเท่าที่

จะทาํไดเ้พื่อใหผ้ลการดาํเนินงานอยู่ในเกณฑท์ีด่อีย่างต่อเน่ือง 

 ธุรกิจเอทานอล :  คาดว่าธุรกิจเอทานอลซึ่งเป็นธุรกิจรองจะสามารถทํากําไรในปี 2562 ได้ดีอย่าง

ต่อเน่ือง เน่ืองจากราคาวตัถุดบิกากน้ําตาลซึง่เป็นต้นทุนส่วนใหญ่ในการผลติเอทานอลปรบัตวัลดลงและมผีลผลติ 

เอทานอล (YIELD) อยู่ในเกณฑ์ที่ดี ปจัจุบันโรงงานระบบระเหยน้ํากากส่าขนาด 3,000 ลูกบาศก์เมตรต่อวัน 

(EVAPORATOR SYSTEM FOR BIO METHANATED) ไดด้ําเนินการก่อสรา้งแลว้เสรจ็และอยู่ระหว่างการ

ทดสอบเดนิเครื่องจกัร (COMMISSIONING) ซึ่งเป็นโครงการจดัการน้ําเสยีจากกระบวนการผลิตเอทานอลที่มี

ประสทิธภิาพประสทิธผิลและลดผลกระทบต่อสิง่แวดลอ้มทีย่ ัง่ยนืและยงัสามารถลดการใชท้รพัยากรน้ําไดม้ากกว่า

ร้อยละ 90 จากการนําน้ําควบแน่นที่ได้จากกระบวนการระเหยน้ํากากส่ากลบัมาใช้ในการผลิตเอทานอลและ 

มพีลงังานไฟฟ้าสว่นเกนิทีผ่ลติจากโครงการน้ี ซึง่สามารถนําไปใชใ้นโรงงานผลติเอทานอลทําใหส้ามารถประหยดั

การใชพ้ลงังานไฟฟ้า นอกจากน้ียงัไดผ้ลติภณัฑพ์ลอยไดเ้ป็นโพแทสเซยีม ฮวิเมท (POTASSIUM HUMATE) ปีละ

ประมาณ 50,000 เมตรกิตนั ซึง่สามารถจาํหน่ายและทาํใหม้รีายไดแ้ละกาํไรเพิม่มากขึน้อกีดว้ย 

 ธุรกิจในภาพรวม  :  คาดว่าผลการดําเนินงานในภาพรวม สําหรบัธุรกจิถ่านหนิซึ่งเป็นธุรกจิหลกัและ

ธุรกจิเอทานอลซึง่เป็นธุรกจิรองยงัสามารถทํากําไรในปี 2562 ไดด้อีย่างต่อเน่ือง และสามารถจะจ่ายเงนิปนัผลให ้

ผูถ้อืหุน้ไดต้ามนโยบายทีก่าํหนดไวอ้ย่างสมํ่าเสมอ 
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