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คาํอธิบายและการวิเคราะหข์องฝ่ายจดัการ 

(สาํหรบังบการเงินรวมประจาํปี 2562) 
 

ผลการดาํเนินงานในภาพรวม 

 ผลการดาํเนินงานในภาพรวมในปี 2562 บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยยงัมรีายไดแ้ละกําไรสุทธอิยู่ในเกณฑด์เีป็นทีน่่า

พอใจแมร้าคาถ่านหนิจะปรบัตวัลดลงโดยตลอดและนโยบายรฐับาลอนิโดนีเซยี (DOMESTIC MARKET OBLIGATION) 

ที่เขม้งวดมากขึน้โดยกําหนดให้จําหน่ายถ่านหนิให้กบัลูกค้าในประเทศอินโดนีเซยีเพิ่มมากขึน้ซึ่งราคาถ่านหินที่ขาย 

ถูกกว่าราคาถ่านหนิทีส่ง่ออก ส่วนธุรกจิเอทานอลเพื่อใชเ้ป็นเชือ้เพลงิซึง่เป็นธุรกจิรองสามารถทํากําไรในปี 2562 อยู่ใน

เกณฑท์ีด่อีย่างต่อเน่ืองและสงูสุดนับตัง้แต่เริม่ดําเนินกจิการมาเป็นเวลา 15 ปี เน่ืองจากราคากากน้ําตาลซึง่เป็นวตัถุดบิ

และตน้ทุนสว่นใหญ่ในการผลติเอทานอลปรบัตวัลดลงและมผีลผลติเอทานอล (YIELD) อยู่ในเกณฑท์ีด่ ี

 บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมรีายไดใ้นปี 2562 ทัง้สิน้ 9,357.11 ลา้นบาทลดลงจากปีก่อน 3,216.29 ลา้นบาท คดิเป็น 

รอ้ยละ 25.58 โดยมสีดัสว่นรายไดจ้ากธุรกจิถ่านหนิ, ธุรกจิเอทานอลและรายไดอ้ื่นคดิเป็นรอ้ยละ 71.82, 27.08 และ 1.10 

ตามลาํดบั 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมกีาํไรสุทธใินปี 2562 ทัง้สิน้ 420.58 ลา้นบาทลดลงจากปีก่อน 180.10 ล้านบาท คดิเป็น

รอ้ยละ 29.98 และมกีาํไรสทุธหิุน้ละ 0.80 บาท โดยมสีดัสว่นกาํไรสทุธจิากธุรกจิถ่านหนิ, ธุรกจิเอทานอลและส่วนแบ่งกําไร

จากบริษัท ร่วมและรายได้อื่ นคิดเ ป็นร้อยละ  21 .73 ,  52 .01  และ 26 .26  ตามลําดับและมีอัตรากําไรสุทธ ิ

(NET PROFIT MARGIN) รอ้ยละ 8.46 อตัรากาํไรในรปูเงนิสด (EBITDA MARGIN) รอ้ยละ 18.81 และอตัราผลตอบแทน

ต่อสว่นของผูถ้อืหุน้ (RETURN ON EQUITY) รอ้ยละ 9.64 
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บรษิทัฯ และบรษิัทย่อยมฐีานะการเงนิและสภาพคล่องโดยรวม ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2562 อยู่ในเกณฑท์ี่ดี

และมอีตัราส่วนสภาพคล่อง (CURRENT RATIO) สูงถึง 1.61 เท่า โดยมสีดัส่วนหน้ีสนิรวมต่อสนิทรพัยร์วมอยู่ใน

เกณฑท์ีต่ํ่าเพยีงรอ้ยละ 38.57 และมสีดัสว่นหน้ีสนิรวมต่อสว่นของผูถ้อืหุน้รวมเพยีงรอ้ยละ 62.78 เท่านัน้ 

ผลการดาํเนินงานธรุกิจถ่านหินซ่ึงเป็นธรุกิจหลกั : ในปี 2562 บรษิทัฯ และบรษิทัย่อย มรีายไดจ้ากธุรกจิ

ถ่านหนิทัง้สิน้ 6,719.81 ลา้นบาทลดลงจากปีก่อน 3,119.32 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 31.70 และมกีาํไรสทุธซิึง่คาํนวณ

ตามสดัส่วนการถอืหุ้นของบรษิทัฯ จํานวน 91.40 ลา้นบาทลดลงจากปีก่อน 310.76 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 77.27 

เน่ืองจากปรมิาณและราคาขายถ่านหนิโดยเฉลีย่ลดลงจากปีก่อนรอ้ยละ 14.05 และ 20.53 ตามลาํดบั ซึง่ราคาถ่านหนิ

ปรบัตวัลดลงอย่างต่อเน่ืองตัง้แต่ช่วงครึง่หลงัของปี 2561 เป็นตน้มา  

ผลการดาํเนินงานธรุกิจเอทานอลเพื่อใช้เป็นเช้ือเพลิงซ่ึงเป็นธุรกิจรอง : ในปี 2562 มรีายไดจ้ากธุรกจิ 

เอทานอลทัง้สิน้ 2,534 ลา้นบาทลดลงจากปีก่อน 162.08 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 6.01 และมกีาํไรสทุธซิึง่คาํนวณตาม

สดัส่วนการถือหุ้นของบรษิัทฯ จํานวน 218.73 ล้านบาทเพิ่มขึ้นจากปีก่อน 70.42 ล้านบาทคิดเป็นร้อยละ 47.48

เน่ืองจากปรมิาณการขายเอทานอลเพิม่ขึน้รอ้ยละ 1.03 แต่ราคาขายเอทานอลโดยเฉลีย่ลดลงรอ้ยละ 7 ซึง่ยงัสามารถ

ทาํกาํไรไดด้อีย่างต่อเน่ืองเป็นทีน่่าพอใจอย่างยิง่ 
 

การวิเคราะหผ์ลการดาํเนินงาน 

รายได้ 
(หน่วย : ล้านบาท) 

ปี 2562 ปี 2561 เพ่ิมขึน้ (ลดลง) 

ล้านบาท % ล้านบาท % ล้านบาท % 

รายไดจ้ากการขายถ่านหนิ 6,719.81 71.82 9,839.13 78.25 (3,119.32) (31.70) 

รายไดจ้ากการขายเอทานอล 2,534.00 27.08 2,696.08 21.44 (162.08) (6.01) 

รายไดอ้ื่น 103.30 1.10 38.19 0.31 65.11 170.49 

รวมทัง้ส้ิน 9,357.11 100.00 12,573.40 100.00 (3,216.29) (25.58) 
 

รายได้ : บริษัทฯ และบริษัทย่อยมีรายได้ในปี 2562 รวมทัง้สิ้น 9,357.11 ล้านบาทลดลงจากปีก่อน 3,216.29  

ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 25.58 เน่ืองจาก 
(1) มรีายไดจ้ากธุรกจิถ่านหนิ 6,719.81 ลา้นบาทลดลงจากปีก่อน 3,119.32 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 31.70 

ทัง้น้ีตามปรมิาณและราคาขายถ่านหนิทีป่รบัตวัลดลงตามทีช่ีแ้จงขา้งตน้แลว้ 

(2) มรีายได้จากธุรกจิเอทานอล 2,534 ล้านบาทลดลงจากปีก่อน 162.08 ล้านบาทคดิเป็นร้อยละ 6.01 

ทัง้น้ีตามราคาขายเอทานอลทีป่รบัตวัลดลงตามทีช่ีแ้จงางตน้แลว้และ 

(3) มรีายไดอ้ื่น 103.30 ลา้นบาทเพิม่ขึน้จากปีก่อน 65.11 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 170.49 เน่ืองจากบรษิทั

ย่อยได้รับเงินชดเชยค่าประกันความเสียหายจากอุทกภัยที่เกิดขึ้นเมื่อปี 2560 เป็นเงิน 40 ล้านบาทและ 

มกีาํไรจากอตัราแลกเปลีย่นเงนิตราต่างประเทศเพิม่ขึน้ 17.56 ลา้นบาท 
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ค่าใช้จ่ายธุรกิจถ่านหิน : บริษัทฯ และบริษัทย่อยมีค่าใช้จ่ายธุรกิจถ่านหินในปี 2562 รวมทัง้สิ้น 6,509.51 

ลา้นบาทลดลงจากปีก่อน 2,624.48 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 28.73 เน่ืองจาก 
(1) ตน้ทุนขายถ่านหนิลดลงจากปีก่อน 1,846.59 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 30.72 เน่ืองจากปรมิาณและต้นทุน

ขายถ่านหนิโดยเฉลีย่ลดลงรอ้ยละ 14.05 และ 19.39 ตามลาํดบั 

(2) ค่าใชจ้่ายขายและบรหิารลดลงจากปีก่อน 543.74 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 20.29 ทัง้น้ีตามปรมิาณการ

ขายถ่านหนิทีล่ดลงตามทีช่ีแ้จงขา้งตน้ 

(3) ค่าใชจ้่ายการเงนิเพิม่ขึน้จากปีก่อน 10.88 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 48.85 เน่ืองจากมดีอกเบีย้จ่ายเพิม่ขึน้

และ 

(4) ภาษเีงนิไดนิ้ตบิุคคลลดลงจากปีก่อน 245.03 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 58.08 ทัง้น้ีตามกาํไรทีล่ดลง 

ค่าใช้จ่ายธรุกิจเอทานอล : บรษิทัย่อยมคี่าใชจ้่ายธุรกจิเอทานอลในปี 2562 รวมทัง้สิน้ 2,063.60 ลา้นบาทลดลง

จากปีก่อน 339.97 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 14.14 เน่ืองจาก 
(1) ต้นทุนขายเอทานอลลดลงจากปีก่อน 333.44 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 14.77 แมป้รมิาณขายเอทานอล

เพิม่ขึน้ร้อยละ 1.03 แต่ต้นทุนขายเอทานอลโดยเฉลี่ยลดลงร้อยละ 15.60 เน่ืองจากราคาวตัถุดบิกากน้ําตาลซึ่งเป็น

ตน้ทุนสว่นใหญ่ในการผลติเอทานอลลดลงรอ้ยละ 19.38 
(2) ค่าใชจ้่ายขายและบรหิารเพิม่ขึน้จากปีก่อน 8.84 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 11.42 เน่ืองจากมคี่าขนส่งและ

สวสัดกิารพนกังานเพิม่ขึน้ 
(3) ค่าใชจ้่ายการเงนิลดลงจากปีก่อน 4 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 9.81 เน่ืองจากมดีอกเบีย้จ่ายลดลงจากการ

คนืเงนิกูย้มืบางสว่นและ 
(4) ภาษีเงินได้นิติบุคคลลดลงจากปีก่อน 11.37 ล้านบาทคิดเป็นร้อยละ 41.36 เน่ืองจากโรงงานผลิต 

เอทานอลสายการผลติที่ 1 ได้รบัการยกเว้นภาษีเงนิได้นิติบุคคลเพิม่เติมเพราะได้รบัการส่งเสรมิการลงทุนจากการ

ปรบัปรุงประสทิธภิาพการผลติเอทานอลเพื่อลดผลกระทบต่อสิง่แวดลอ้ม 
 

 

 

 

ค่าใช้จ่าย 
(หน่วย : ล้านบาท) 

ปี 2562  
 

ปี 2561  เพ่ิมขึน้ (ลดลง) 
 

ล้านบาท 
% 

ยอดขาย 

 

ล้านบาท 
% 

ยอดขาย 

 

ล้านบาท 
% 

ยอดขาย 

ธรุกิจถ่านหิน       

ตน้ทุนขาย 4,163.84 61.96 6,010.43 61.09 (1,846.59) (30.72) 

ค่าใชจ่้ายขายและบรหิาร 2,135.67 31.78 2,679.41 27.23 (543.74) (20.29) 

ค่าใชจ่้ายการเงนิ 33.15 0.49 22.27 0.23 10.88 48.85 

ภาษเีงนิไดน้ิตบุิคคล 176.85 2.63 421.88 4.29 (245.03) (58.08) 

ธรุกิจเอทานอล       

ตน้ทุนขาย 1,924.47 75.95 2,257.91 83.75 (333.44) (14.77) 

ค่าใชจ่้ายขายและบรหิาร 86.22 3.40 77.38 2.87 8.84 11.42 

ค่าใชจ่้ายการเงนิ 36.79 1.45 40.79 1.51 (4.00) (9.81) 

ภาษเีงนิไดน้ิตบุิคคล 16.12 0.64 27.49 0.61 (11.37) (41.36) 
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กาํไรขัน้ต้น 
(หน่วย : ล้านบาท) 

ธรุกิจถ่านหิน ธรุกิจเอทานอล รวมทัง้ส้ิน 

ล้านบาท % ล้านบาท % ล้านบาท % 

ปี 2562       

รายไดจ้ากการขาย  6,719.81 100.00 2,534.00 100.00 9,253.81 100.00 
หกั  ตน้ทุนขาย 4,163.84 61.96 1,924.47 75.95 6,088.31 65.79 

กาํไรขัน้ต้น 2,555.97 38.04 609.53 24.05 3,165.50 34.21 

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 
 

กาํไรขัน้ต้น : บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมกีาํไรขัน้ตน้ในปี 2562 รวมทัง้สิน้ 3,165.50 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 34.21 

ของรายไดจ้ากการขายลดลงจากปีก่อนทีม่กีาํไรขัน้ตน้ 4,266.87 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 34.04 ของรายไดจ้ากการ

ขาย เน่ืองจาก 
(1) มอีตัรากาํไรขัน้ต้นจากธุรกจิถ่านหนิรอ้ยละ 38.04 ของรายไดจ้ากการขายลดลงจากปีก่อนทีม่อีตัรา

กาํไรขัน้ตน้รอ้ยละ 38.91 ของรายไดจ้ากการขาย เน่ืองจากราคาขายถ่านหนิโดยเฉลีย่ลดลงรอ้ยละ 20.53 ในขณะที่

ตน้ทุนขายถ่านหนิโดยเฉลีย่ลดลงเพยีงรอ้ยละ 19.39 และ 
(2) มอีตัรากําไรขัน้ต้นจากธุรกจิเอทานอลร้อยละ 24.05 ของรายไดจ้ากการขายเพิม่ขึน้จากปีก่อนที่มี

อตัรากาํไรขัน้ต้นรอ้ยละ 16.25 ของรายไดจ้ากการขาย แมร้าคาขายเอทานอลโดยเฉลีย่ลดลงรอ้ยละ 7 แต่ต้นทุน

ขายเอทานอลโดยเฉลีย่ลดลงถงึรอ้ยละ 15.60 เน่ืองจากราคาวตัถุดบิกากน้ําตาลซึง่เป็นต้นทุนส่วนใหญ่ลดลงตามที่

ชีแ้จงขา้งตน้แลว้ 
 

 

กาํไรสุทธิ 
(หน่วย : ล้านบาท) 

ปี 2562 ปี 2561 เพ่ิมขึน้/(ลดลง) 

ล้านบาท % ล้านบาท % ล้านบาท % 

กาํไรจากธุรกจิถ่านหนิ 91.40 21.73 402.16 66.95 (310.76) (77.27) 

กาํไรจากธุรกจิเอทานอล 218.73 52.01 148.31 24.69 70.42 47.48 

ส่วนแบ่งกาํไรจากบรษิทัรว่มและรายไดอ้ื่น 110.45 26.26 50.21 8.36 60.24 119.98 

กาํไรสทุธิ 420.58 100.00 600.68 100.00 (180.10) (29.98) 

กาํไรสทุธิต่อหุ้น-บาทต่อหุ้น 0.80 1.14 (0.34) (29.98) 
หมายเหต ุ: มูลค่าหุ้นท่ีจดทะเบียนและเรียกชาํระแล้วหุ้นละ 1 บาท 

 

กาํไรสุทธิ : บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมกีําไรสุทธใินปี 2562 รวมทัง้สิน้ 420.58 ลา้นบาทลดลงจากปีก่อน 180.10 

ลา้นบาทและมกีาํไรสทุธหิุน้ละ 0.80 บาทลดลงจากปีก่อนหุน้ละ 0.34 บาทคดิเป็นรอ้ยละ 29.98 เน่ืองจาก 
(1) มกีําไรสุทธจิากธุรกจิถ่านหนิซึง่คาํนวณตามสดัส่วนการถือหุ้นของบรษิทัฯ 91.40 ลา้นบาทคดิเป็น 

รอ้ยละ 21.73 ของกาํไรสทุธริวมลดลงจากปีก่อน 310.76 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 77.27 เน่ืองจากปรมิาณและราคา

ขายถ่านหนิลดลงตามทีช่ีแ้จงขา้งตน้แลว้ 
(2) มีกําไรสุทธิจากธุรกิจเอทานอลซึ่งคํานวณตามสัดส่วนการถือหุ้นของบริษัทฯ 218.73 ล้านบาท 

คดิเป็นรอ้ยละ 52.01 ของกาํไรสทุธริวมเพิม่ขึน้จากปีก่อน 70.42 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 47.48 เน่ืองจากราคาวตัถุดบิ

กากน้ําตาลซึง่เป็นตน้ทุนสว่นใหญ่ในการผลติเอทานอลปรบัตวัลดลงตามทีช่ีแ้จงขา้งตน้แลว้และ 
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(3) มรีายไดอ้ื่นและส่วนแบ่งกําไรจากบรษิทัร่วม 110.45 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 26.26 ของกําไรสุทธริวม

เพิม่ขึน้จากปีก่อน 60.24 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 119.98 เน่ืองจากไดร้บัเงนิชดเชยค่าประกนัภยัความเสยีหายจาก

อุทกภยัทีเ่กดิขึน้เมื่อปี 2560 และมกีาํไรจากอตัราแลกเปลีย่นเงนิตราต่างประเทศเพิม่ขึน้ตามทีช่ีแ้จงขา้งตน้แลว้ 

ประสิทธิภาพในการทาํกาํไร 

(1) บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยม ีEBITDA (กาํไรก่อนหกัค่าใชจ้่ายทางการเงนิ ภาษีเงนิไดนิ้ตบิุคคล ค่าเสื่อมราคา

และค่าเสือ่มสิน้) ในปี 2562 จาํนวน 1,760.14 ลา้นบาทลดลงจากปีก่อน 531.17 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 23.18 โดยม ี

EBITDA MARGIN รอ้ยละ 18.81 เพิม่ขึน้จากปีก่อนรอ้ยละ 3.22 

(2) บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมอีตัรากําไรสุทธ ิ(NET PROFIT MARGIN) ในปี 2562 คดิเป็นรอ้ยละ 8.46 ลดลง

จากปีก่อนรอ้ยละ 1.45 

(3) บริษัทฯ และบริษัทย่อยมีอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (RETURN ON EQUITY) ในปี 2562 

คดิเป็นรอ้ยละ 9.64 ลดลงจากปีก่อนรอ้ยละ 30.88 

(4) บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมอีตัราผลตอบแทนต่อสนิทรพัยร์วม (RETURN ON TOTAL ASSETS) ในปี 2562 

คดิเป็นรอ้ยละ 8.16 ลดลงจากปีก่อนรอ้ยละ 28.24 และมอีตัราผลตอบแทนต่อสนิทรพัยถ์าวร (RETURN ON FIXED 

ASSETS) ในปี 2562 คดิเป็นรอ้ยละ 34.92 ลดลงจากปีก่อนรอ้ยละ 23.79 

งบแสดงฐานะการเงิน 

 

สินทรพัย ์: บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมสีนิทรพัยร์วม ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2562 จาํนวน 9,735.48 ลา้นบาทเพิม่ขึน้จาก

ปีก่อน 89.76 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 0.93 เน่ืองจาก (1) สนิทรพัยห์มุนเวยีนลดลง 46.14 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 1.07 

ซึง่ประกอบดว้ย (ก) เงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสดลดลง 162.51 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 12.98 (ข) ลูกหน้ีการคา้

และลูกหน้ีอื่นลดลง 383.42 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 35.19 (ค) สนิคา้คงเหลอืเพิม่ขึน้ 359.70 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ

97.31 และ(ง) สนิทรพัย์หมุนเวยีนอื่นซึ่งส่วนใหญ่เป็นภาษีเงินได้นิติบุคคลและค่าสนิค้าจ่ายล่วงหน้า ฯลฯ เพิ่มขึ้น

140.09 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 8.71 และ(2) สนิทรพัยไ์ม่หมุนเวยีนเพิม่ขึน้ 135.90 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 2.55 

หน้ีสิน : บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมหีน้ีสนิรวม ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2562 จาํนวน 3,754.83 ลา้นบาทเพิม่ขึน้จากปีก่อน

24.96 ล้านบาทคิดเป็นร้อยละ 0.67 เน่ืองจาก (1) เจ้าหน้ีการค้าและเจ้าหน้ีอื่นลดลง 97.81 ล้านบาทคิดเป็น 

ร้อยละ 15.86 (2) เงินกู้ระยะสัน้และระยะยาวของบริษัทย่อยเพิ่มขึ้น 362.40 ล้านบาทคิดเป็นร้อยละ 18.13 

(3) ค่าใช้จ่ายค้างจ่ายซึง่ส่วนใหญ่เป็นค่าเปิดหน้าดนิและค่าขนส่ง ฯลฯ ลดลง 222.35 ล้านบาทคดิเป็นร้อยละ 38.07 

และ(4) หน้ีสนิอื่นสว่นใหญ่เป็นสญัญาเช่าลงทุนจากการซือ้ท่าเทยีบเรอืขนถ่ายถ่านหนิและสาํรองค่าฟ้ืนฟูสภาพเหมอืง

ของบรษิทัย่อยและสาํรองผลประโยชน์พนกังาน ฯลฯ ลดลงสทุธ ิ17.28 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 3.25 

 

รายละเอียด 
หน่วย : ล้านบาท เพ่ิมขึน้ (ลดลง) 

ณ วนัท่ี 

31 ธนัวาคม 2562 

ณ วนัท่ี 

31 ธนัวาคม 2561 

 

ล้านบาท 

 

% 

สนิทรพัยร์วม 9,735.48 9,645.72 89.76 0.93 

หน้ีสนิรวม 3,754.83 3,729.87 24.96 0.67 

สว่นของผูถ้อืหุน้รวม 5,980.65 5,915.85 64.80 1.10 

มูลค่าหุ้นตามบญัชี-บาทต่อหุ้น 8.31 8.31 0.00 0.00 
หมายเหต ุ:  มลูค่าหุ้นท่ีจดทะเบียนและเรียกชาํระแล้วหุ้นละ 1 บาท 
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ส่วนของผู้ถือหุ้น : บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมสีว่นของผูถ้อืหุน้

รวม ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2562 จํานวน 5,980.65 ล้านบาท

เพิม่ขึน้จากปีก่อน 64.80 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 1.10 มูลค่าหุน้

ตามบญัชเีท่ากบัปีก่อนหุ้นละ 8.31 บาท เน่ืองจาก (1) มกีําไร

สะสมเพิม่ขึน้ 97.18 ล้านบาทคดิเป็นร้อยละ 3.12 เน่ืองจากมี

กําไรสุทธเิพิม่ขึน้ 420.58 ลา้นบาทแต่มกีารจ่ายเงนิปันผล 315 

ลา้นบาทและมรีายการปรบัปรุงขาดทุนจากรายการเบด็เสรจ็อื่น 

8.40 ล้านบาท (2) มีผลแตกต่างจากการแปลงค่างบการเงิน

ลดลง 96.52 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 226.54 และ(3) มสี่วนของ

ผูถ้อืหุน้สว่นน้อยเพิม่ขึน้ 64.14 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 4.13 

กระแสเงินสด 
 

รายละเอียด 
หน่วย : ล้านบาท 

ปี 2562  ปี 2561 

เงนิสดสทุธจิาก (ใชไ้ปใน) กจิกรรมดาํเนินงาน 1,122.32 1,071.15 

เงนิสดสทุธจิาก (ใชไ้ปใน) กจิกรรมลงทุน (935.18) (1,464.32) 

เงนิสดสทุธจิาก (ใชไ้ปใน) กจิกรรมจดัหาเงนิ (346.95) (120.86) 

สว่นต่างจากการแปลงค่างบการเงนิ เพิม่ขึน้ (ลดลง) 32.07 (8.68) 

เงนิสด เพิม่ขึน้ (ลดลง) สทุธ ิ (127.74) (522.71) 

เงนิสดยกมาตน้งวด 605.36 1,128.07 

เงินสดคงเหลือปลายงวด 477.62 605.36 
 

(1) บรษิทัฯ และบริษัทย่อยมเีงนิสดสุทธจิากกจิกรรมดําเนินงานในปี 2562 รวมทัง้สิน้ 1,122.32 ล้านบาท 

ประกอบดว้ย (ก) กาํไรก่อนหกัภาษเีงนิไดนิ้ตบิุคคลและดอกเบีย้จ่าย 984.13 ลา้นบาท(ข) รายการทีไ่ม่กระทบเงนิสด 

เช่น ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ่ายทรพัยส์นิซึง่ส่วนใหญ่เป็นรายการเกีย่วกบัเหมอืงถ่านหนิของบรษิทัย่อยในประเทศ

อนิโดนีเซยี 799.31 ลา้นบาท (ค) สนิทรพัยจ์ากการดาํเนินงานเพิม่ขึน้ 14.78 ลา้นบาท (ง) หน้ีสนิจากการดําเนินงาน

ลดลง 254.95 ล้านบาท (จ) ดอกเบี้ยรบัเพิม่ขึน้ 16.01 ล้านบาท และ(ฉ) มดีอกเบี้ยจ่ายและภาษีอากรเพิม่ขึน้สุทธ ิ

407.40 ลา้นบาท 

(2) บริษัทฯ และบริษัทย่อยมีเงินสดสุทธิใช้ไปในกิจกรรมลงทุนในปี 2562 รวมทัง้สิ้น 935.18 ล้านบาท 

ประกอบดว้ย (ก) ทีด่นิ อาคารและอุปกรณ์ ซึง่สว่นใหญ่เป็นค่าก่อสรา้งท่าเทยีบเรอืของบรษิทัฯ และค่าก่อสรา้งระบบ

บําบดัน้ําเสยีของบรษิัทย่อยเพิม่ขึ้น 601.76 ล้านบาท (ข) ค่าใช้จ่ายโครงการทําเหมอืงถ่านหนิของบรษิัทย่อยใน

ประเทศอนิโดนีเซยีเพิม่ขึน้ 378.70 ลา้นบาท และ(ค) เงนิลงทุนระยะสัน้และรายการอื่นลดลง 45.28 ลา้นบาท  

(3) บรษิัทฯ และบรษิัทย่อยมเีงนิสดสุทธใิชไ้ปในกจิกรรมจดัหาเงนิในปี 2562 รวมทัง้สิน้ 346.95 ล้านบาท 

ประกอบด้วย (ก) เงนิกู้เพิม่ขึ้น 373.22 ล้านบาท (ข) มีเงนิสดจ่ายภายใต้สญัญาเช่าการลงทุน 101.48 ล้านบาท 

(ค) มกีารจ่ายเงนิปันผล 563.78 ลา้นบาท และ(ง) สว่นของผูถ้อืหุน้สว่นน้อยลดลง 54.91 ลา้นบาท 
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ความสามารถในการบริหารทรพัยสิ์น 

(1) บรษิทัฯ และบรษิัทย่อยมลีูกหน้ีการค้าและลูกหน้ีอื่น ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2562 คดิเป็นร้อยละ 7.25 ของ

สนิทรพัยร์วม ทัง้น้ีการตัง้สาํรองค่าเผื่อหน้ีสงสยัจะสญูขึน้อยู่กบัการวเิคราะหอ์ายุลกูหน้ีและประเมนิจากประสบการณ์การ

เรยีกเกบ็หน้ีทีผ่่านมา โดยไม่มกีารตัง้สาํรองค่าเผื่อหน้ีสงสยัจะสญูในปี 2562 แต่อย่างใด 
(2) บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมสีนิคา้คงเหลอื ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2562 คดิเป็นรอ้ยละ 7.49 ของสนิทรพัยร์วม

โดยไม่มสีนิคา้เสือ่มสภาพหรอืดอ้ยค่าลง จงึไม่มกีารตัง้สาํรองการดอ้ยค่าของสนิคา้คงเหลอืในปี 2562 แต่อย่างใด 
(3) บรษิัทฯ มค่ีาความนิยมที่เกดิขึน้จากการลงทุนในบรษิทัย่อยในประเทศอนิโดนีเซยี ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 

2562 คดิเป็นรอ้ยละ 1.91 ของสนิทรพัยร์วมซึง่ไดพ้จิารณาประมาณการงบการเงนิและผลกระทบในดา้นต่างๆ แลว้เหน็

ว่ายงัไม่มเีหตุตอ้งตัง้สาํรองการดอ้ยค่าความนิยมจากการลงทุนในปี 2562 แต่อย่างใด 
สภาพคล่องและความเพียงพอของเงินทุน 

(1) บริษัทฯ และบริษัทย่อยมีอัตราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผู้ถือหุ้นรวม (TOTAL DEBT TO EQUITY 

RATIO) ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2562 เพียง 0.63 :1 ซึ่งเป็นอัตราส่วนที่ตํ่ า โดยมีโครงสร้างเงินทุน (CAPITAL 

STRUCTURE) ทีเ่หมาะสม และมกีระแสเงนิสดจากการดําเนินงาน (CASH GENERATION) และวงเงนิสนิเชื่อทีจ่ะใช้

ในโครงการลงทุนในอนาคตไดอ้ย่างเพยีงพอ 

(2) ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2562 บริษัทฯ และบริษัทย่อยมีอัตราส่วนสภาพคล่อง (CURRENT RATIO)  

สงูถงึ 1.61 เท่า แมจ้ะมอีตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเรว็ (QUICK RATIO)  เพยีง 0.67 เท่า แต่ไม่มปัีญหาสภาพคล่อง

ทางการเงนิแต่อย่างใด ทัง้น้ีบรษิทัฯ และบรษิทัย่อยยงัมวีงเงนิสนิเชื่อสาํหรบัใชห้มุนเวยีนในอนาคตอย่างเพยีงพอ 

(3) บริษัทฯ และบริษัทย่อยมีวงจรเงินสด (CASH CYCLE) ในปี 2562 เพียง 38 วัน เพิ่มขึ้นจากปีก่อน 9 

วนั โดยมรีะยะเวลาเรยีกเกบ็หน้ี 34 วนั เพิม่ขึน้จากปีก่อน 1 วนัและมรีะยะเวลาหมุนเวยีนสนิคา้ 32 วนั เพิม่ขึน้จาก 

ปีก่อน 15 วนั แต่มรีะยะเวลาชาํระหน้ีเจา้หน้ีการคา้ 28 วนั เพิม่ขึน้จากปีก่อน 7 วนั  

ภาระผกูพนัด้านหน้ีสิน 

บรษิัทย่อยที่ประกอบธุรกิจผลิตและจําหน่ายเอทานอลเป็นเชื้อเพลิงมีภาระผูกพนัตามเงื่อนไขข้อกําหนด 

ในสญัญากูเ้งนิกบัธนาคารพาณิชยใ์นประเทศแห่งหน่ึงดงัน้ี  

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

DSCR (DEBT SERVICE COVERAGE RATIO) ไม่ตํ่ากว่า 1.10 เท่า จนกว่าสญัญากู้เงนิจะสิน้สุดลง ซึง่บรษิทัย่อย

สามารถดาํรงอตัราสว่น D/E และ DSCR ไดต้ามขอ้ผกูพนัในสญัญากูเ้งนิโดยไม่มปัีญหาผดินดัผดิสญัญาแต่อย่างใด 

(2) ธนาคารผู้ให้กู้กําหนดสดัส่วนการถือหุ้นของบริษัทฯ ในบริษัทย่อยดงักล่าวไม่ให้ตํ่ากว่าร้อยละ 50 ของ

จํานวนหุ้นทัง้หมดตลอดอายุสญัญากู้เงนิ ซึ่งบรษิัทฯ ยงัไม่มนีโยบายจะขายหรอืลดสดัส่วนการถือหุ้นในบรษิัทย่อย

ดงักล่าวใหต้ํ่ากว่ารอ้ยละ 50 ของจาํนวนหุน้ทัง้หมดแต่อย่างใด 

(3) ธนาคารผู้ให้กู้กาํหนดเงื่อนไขว่าบรษิทัย่อยจะไม่สามารถจ่ายปันผลให้แก่ผู้ถือหุ้นซึ่งรวมถึงบรษิทัฯ ด้วย 

หากไม่สามารถปฏบิตัติามเงื่อนไขขอ้กาํหนดในสญัญากูเ้งนิเช่น การดาํรงอตัราสว่น D/E และ DSCR, การดาํรงสดัสว่น

การถอืหุน้ของบรษิทัฯ ในบรษิทัย่อยดงักล่าว เป็นตน้ ซึง่ทีผ่่านมาบรษิทัย่อยดงักล่าวยงัไม่เคยมปัีญหาผดินดัผดิสญัญา

ทีท่าํไวก้บัธนาคารผูใ้หกู้แ้ต่อย่างใด โดยไดร้บัการสนบัสนุนทางการเงนิจากธนาคารผูใ้หกู้เ้ป็นอย่างดมีาโดยตลอด 
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แนวโน้มในอนาคต 

ธุรกิจถ่านหิน :  คาดว่าธุรกิจถ่านหินซึ่งเป็นธุรกิจหลกัจะสามารถทํากําไรในปี 2563 ได้อย่างต่อเน่ือง 

แม้ราคาขายถ่านหนิจะปรบัตวัลดลงอย่างต่อเน่ืองและนโยบายของรฐับาลอนิโดนีเซยีที่เขม้งวดมากขึน้แต่ถ่านหนิ

ยงัคงเป็นเชือ้เพลงิหลกัของโลกทีม่อีตัราการใช้เพิม่ขึน้ทุกปีเน่ืองจากเป็นเชือ้เพลงิทีม่รีาคาถูกกว่าเชื้อเพลงิชนิดอื่น 

โดยบริษัทฯ และบริษัทย่อยจะพยายามบรหิารงานและแก้ไขปัญหาที่เกดิขึน้อย่างรอบคอบและระมดัระวงัเพื่อลด

ตน้ทุนและค่าใชจ้่ายต่างๆ ใหต้ํ่าทีส่ดุเท่าทีจ่ะทาํไดเ้พื่อใหผ้ลการดาํเนินงานอยู่ในเกณฑท์ีด่อีย่างต่อเน่ือง 

 ธรุกิจเอทานอล :  คาดว่าธุรกจิเอทานอลซึง่เป็นธุรกจิรองจะสามารถทํากําไรในปี 2563 ไดด้อีย่างต่อเน่ือง 

แม้ราคาวตัถุดบิกากน้ําตาลซึ่งเป็นต้นทุนส่วนใหญ่ในการผลติเอทานอลจะปรบัตวัเพิม่ขึน้เน่ืองจากผลผลติน้ําตาล 

มปีรมิาณลดลงเน่ืองจากเกดิภาวะภยัแลง้ อย่างไรกต็ามบรษิัทย่อยได้พฒันาเทคโนโลยใีหส้ามารถใช้วตัถุดบิอื่นมา

ทดแทนกากน้ําตาลได้ กอปรกบัโรงงานระบบระเหยน้ํากากส่าขนาด 3,000 ลูกบาศก์เมตรต่อวนั (EVAPORATOR 

SYSTEM FOR BIO METHANATED SPENT WASH) ที่อยู่ ระหว่างการก่อสร้างและทดลองเดินเครื่ องจักร

(COMMISSIONING)ซึง่เป็นโครงการจดัการน้ําเสยีจากกระบวนการผลติเอทานอลทีม่ปีระสทิธภิาพประสทิธผิลและลด

ผลกระทบต่อสิง่แวดล้อมที่ยัง่ยืนซึ่งสามารถลดการใช้น้ําได้มากกว่าร้อยละ 90 จากการนําน้ําควบแน่นที่ได้จาก

กระบวนการระเหยน้ํากากส่ากลบัมาใชใ้นการผลติเอทานอลและมพีลงังานไฟฟ้าส่วนเกนิที่ผลติจากโครงการน้ี ซึ่ง

สามารถนําไปใช้ในโรงงานผลติเอทานอลทําให้สามารถประหยดัการใช้พลงังานไฟฟ้า นอกจากน้ียงัได้ผลิตภณัฑ์

พลอยไดเ้ป็นโพแทสเซยีม ฮวิเมท (POTASSIUM HUMATE) ปีละประมาณ 50,000 เมตรกิตนั ซึง่สามารถจําหน่าย

และทําให้มีรายได้และกําไรเพิม่มากขึน้อกีด้วย คาดว่าจะมรีายได้เชงิพาณิชย์ในการจําหน่ายโพแทสเซยีมฮวิเมท

ประมาณกลางปี 2563 

 ธรุกิจในภาพรวม  :  คาดว่าผลการดาํเนินงานในภาพรวม สาํหรบัธุรกจิถ่านหนิซึง่เป็นธุรกจิหลกัและธุรกจิ

เอทานอลซึ่งเป็นธุรกิจรองยังสามารถทํากําไรในปี 2563 ได้ดีอย่างต่อเน่ือง และสามารถจะจ่ายเงินปันผลให ้

ผูถ้อืหุน้ไดต้ามนโยบายทีก่าํหนดไวอ้ย่างสมํ่าเสมอ 

 

 


	(4) บริษัทฯ และบริษัทย่อยมีอัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม (RETURN ON TOTAL ASSETS) ในปี 2562 คิดเป็นร้อยละ 8.16 ลดลงจากปีก่อนร้อยละ 28.24 และมีอัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ถาวร (RETURN ON FIXED ASSETS) ในปี 2562 คิดเป็นร้อยละ 34.92 ลดลงจากปีก่อนร้อยละ 23.79
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