
   
     
    
 

ค ำอธิบำยและกำรวิเครำะหข์องฝ่ำยจดักำร 
(ส ำหรบังบกำรเงินรวมประจ ำปี 2563) 

 

ผลกำรด ำเนินงำนในภำพรวม 
 เนื่องจากสถานการณ์แพร่ระบาดของโรคติดเชื้อไวรัสโคโรน่า 2019 (“COVID-19”) ท าให้ความต้องการใช ้
พลงังานเชื้อเพลิงลดลง โดยบริษัทฯ และบริษัทย่อยมีรายได้ในปี 2563 ทัง้สิ้น 9,569.14 ล้านบาทเพิ่มขึ้นจากปีก่อน 
228.48 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 2.45 และมสีดัสว่นรายไดจ้ากธุรกจิถ่านหนิ, เอทานอลและรายไดอ้ื่นคดิเป็นรอ้ยละ 74.26, 
25.14 และ 0.60 ตามล าดบั 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 
บริษัทฯ และบริษัทย่อยมีก าไรสุทธิในปี 2563 ทัง้สิ้น 292.62 ล้านบาทหรือหุ้นละ 0.56 บาทลดลงจากปีก่อน  

127.96 ล้านบาทหรอืลดลงหุ้นละ 0.24 บาทคิดเป็นร้อยละ 30.42 และมีสดัส่วนก าไรสุทธจิากธุรกิจถ่านหินและอื่นๆ, 
เอทานอลและส่วนแบ่งก าไรจากบริษัทร่วมคิดเป็นร้อยละ 85.02, 12.23 และ 2.75 ตามล าดับ โดยมีอัตรา 
ก าไรสุทธ ิ(NET PROFIT MARGIN) รอ้ยละ 4.30 อตัราก าไรในรูปเงนิสด (EBITDA MARGIN) ร้อยละ 15.11 และอตัรา
ผลตอบแทนต่อสว่นของผูถ้อืหุน้ (RETURN ON EQUITY) รอ้ยละ 6.67 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บรษิัทฯ และบรษิัทย่อยมีฐานะการเงนิและสภาพคล่อง ณ วนัสิน้ปี 2563 อยู่ในเกณฑ์ดี มอีตัราส่วนสภาพคล่อง 

(CURRENT RATIO) สูงถึง 1.74 เท่า และมอีตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเรว็ (QUICK RATIO) 1.07 เท่า โดยมสีดัส่วน 
หนี้สนิรวมต่อสนิทรพัยร์วมเพยีงรอ้ยละ 34.86 และมสีดัสว่นหนี้สนิรวมต่อสว่นของผูถ้อืหุน้รวมเพยีงรอ้ยละ 53.51 เท่านัน้ 
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ผลกำรด ำเนินงำนธรุกิจถ่ำนหินซ่ึงเป็นธรุกิจหลกั : บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมรีายไดจ้ากธุรกจิถ่านหนิในปี 2563 
ทัง้สิน้ 7,105.88 ลา้นบาทเพิม่ขึน้จากปีก่อน 386.07 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 5.75 เน่ืองจากปรมิาณการขายถ่านหนิเพิม่ขึน้
จากปีก่อนรอ้ยละ 11.27 แต่ราคาขายถ่านหนิโดยเฉลีย่ลดลงจากปีก่อนรอ้ยละ 4.99 โดยมกี าไรสุทธซิึง่ค านวณตามสดัส่วน
การถอืหุน้ของบรษิทัฯ 248.78 ลา้นบาทเพิม่ขึน้จากปีก่อน 97.30 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 64.23  

ผลกำรด ำเนินงำนธรุกิจเอทำนอลเพื่อใช้เป็นเช้ือเพลิงซ่ึงเป็นธุรกิจรอง : บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมรีายไดจ้าก
ธุรกิจเอทานอลในปี 2563 ทัง้สิน้ 2,405.99 ล้านบาทลดลงจากปีก่อน 128.01 ล้านบาทคิดเป็นร้อยละ 5.05 เนื่องจาก
ปรมิาณการขายเอทานอลลดลงจากปีก่อนร้อยละ 10.80 แต่ราคาขายเอทานอลโดยเฉลี่ยเพิม่ขึน้จากปีก่อนร้อยละ 6.42  
โดยมกี าไรสุทธซิึ่งค านวณตามสดัส่วนการถือหุ้นของบรษิัทฯ 35.79 ล้านบาทลดลงจากปีก่อน 226.16 ล้านบาทคดิเป็น 
รอ้ยละ 86.34  
กำรวิเครำะหผ์ลกำรด ำเนินงำน 

 

รำยได ้

 
 

ปี 2563 
 
 

ปี 2562 เพ่ิมขึน้ (ลดลง) 
ล้ำนบำท % ล้ำนบำท % ล้ำนบำท % 

รายไดจ้ากการขายถ่านหนิ 7,105.88 74.26 6,719.81 71.94 386.07 5.75 
รายไดจ้ากการขายเอทานอล 2,405.99 25.14 2,534.00 27.13 (128.01) (5.05) 
รายไดอ้ื่น 57.27 0.60 86.85 0.93 (29.58) (34.06) 
รวมทัง้ส้ิน 9,569.14 100.00 9,340.66 100.00 228.48      2.45 

 

รำยได ้
 บริษัทฯ และบรษิัทย่อยมีรายได้รวมในปี 2563 ทัง้สิ้น 9,569.14 ล้านบาทเพิ่มขึน้จากปีก่อน 228.48 ล้านบาท 
คดิเป็นรอ้ยละ 2.45 เน่ืองจาก 

(1) มรีายไดจ้ากธุรกจิถ่านหนิซึง่เป็นธุรกจิหลกั 7,105.88 ลา้นบาทเพิม่ขึน้จากปีก่อน 386.07 ลา้นบาทคดิเป็น
รอ้ยละ 5.75 เนื่องจากปรมิาณการขายถ่านหนิเพิม่ขึน้จากปีก่อนรอ้ยละ 11.27 แต่ราคาขายถ่านหนิโดยเฉลี่ยลดลงจาก 
ปีก่อนรอ้ยละ 4.99 

(2) มรีายไดจ้ากธุรกจิเอทานอลซึง่เป็นธุรกจิรอง 2,405.99 ลา้นบาทลดลงจากปีก่อน 128.01 ลา้นบาทคดิเป็น
รอ้ยละ 5.05 เนื่องจากปรมิาณการขายเอทานอลลดลงจากปีก่อนร้อยละ 10.80 แต่ราคาขายเอทานอลโดยเฉลี่ยเพิม่ขึน้ 
จากปีก่อนรอ้ยละ 6.42 

(3) มรีายได้อื่น 57.27 ล้านบาทลดลงจากปีก่อน 29.58 ล้านบาทคิดเป็นร้อยละ 34.06 เนื่องจากในปี 2562 
บรษิทัย่อยไดร้บัเงนิชดเชยค่าประกนัความเสยีหายจากอุทกภยัจ านวน 40 ลา้นบาท 

 
ค่ำใช้จ่ำย 

ปี 2563  
 
 

 

ปี 2562 เพ่ิมขึน้ (ลดลง) 
 

ล้ำนบำท 
% 

ยอดขำย 

 

ล้ำนบำท 
% 

ยอดขำย 

 

ล้ำนบำท 
% 

ยอดขำย 

ธรุกิจถ่ำนหิน       
ตน้ทุนขาย 4,433.71 62.39 4,163.84 61.96 269.87 6.48 
ค่าใชจ้่ายขายและบรหิาร 2,218.43 31.22 2,135.67 31.78 82.76 3.88 
ค่าใชจ้่ายการเงนิ 4.52 0.06 16.70 0.25 (12.18) (72.93) 
ภาษเีงนิไดน้ิตบิุคคล 170.54 2.40 176.85 2.63 (6.31) (3.57) 
ธรุกิจเอทำนอล       
ตน้ทุนขาย 2,206.71 91.72 1,924.47 75.95 282.24 14.67 
ค่าใชจ้่ายขายและบรหิาร 85.64 3.56 86.22 3.40 (0.58) (0.67) 
ค่าใชจ้่ายการเงนิ 40.01 1.66 36.79 1.45 3.22 8.75 
ภาษเีงนิไดน้ิตบิุคคล 6.07 0.25 16.12 0.64 (10.05) (62.34) 
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ค่ำใช้จ่ำยธรุกิจถ่ำนหิน 
 บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมคี่าใชจ้่ายธุรกจิถ่านหนิในปี 2563 รวมทัง้สิน้ 6,827.20 ลา้นบาทเพิม่ขึน้จากปีก่อน 334.14 
ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 5.15 เน่ืองจาก 

(1) ต้นทุนขายถ่านหินเพิ่มขึ้นจากปีก่อน 269.87 ล้านบาทคิดเป็นร้อยละ 6.48 เนื่องจากปริมาณการขาย 
ถ่านหนิเพิม่ขึน้รอ้ยละ 11.27  

(2) ค่าใชจ้่ายขายและบรหิารเพิม่ขึน้จากปีก่อน 82.76 ล้านบาทคดิเป็นร้อยละ 3.88 ทัง้นี้ตามปรมิาณการขาย
ถ่านหนิทีเ่พิม่ขึน้ตามทีช่ีแ้จงขา้งตน้แลว้ 

(3) ค่าใชจ้่ายการเงนิลดลงจากปีก่อน 12.18 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 72.93 เน่ืองจากดอกเบีย้จ่ายลดลงและ 
(4) ภาษีเงนิไดน้ิตบิุคคลลดลงจากปีก่อน 6.31 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 3.57 เนื่องจากภาษีเงนิไดห้กั ณ ทีจ่่าย

ส าหรบัเงนิปันผลทีร่บัจากบรษิทัย่อยลดลง 
ค่ำใช้จ่ำยธรุกิจเอทำนอล 
 บรษิทัย่อยมคี่าใชจ้่ายธุรกจิเอทานอลในปี 2563 รวมทัง้สิน้ 2,338.43 ลา้นบาทเพิม่ขึน้จากปีก่อน 274.83 ลา้นบาท
คดิเป็นรอ้ยละ 13.32 เน่ืองจาก 

(1) ต้นทุนขายเอทานอลเพิม่ขึน้จากปีก่อน 282.24 ล้านบาทคดิเป็นร้อยละ 14.67 เนื่องจากราคากากน ้าตาล 
ซึง่เป็นตน้ทุนสว่นใหญ่ในการผลติเอทานอลเพิม่ขึน้รอ้ยละ 27.77 

(2) ค่าใชจ้่ายขายและบรหิารลดลงจากปีก่อน 0.58 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 0.67  
(3) ค่าใชจ้่ายการเงนิเพิม่ขึน้จากปีก่อน 3.22 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 8.75 เน่ืองจากดอกเบีย้จ่ายเพิม่ขึน้และ 
(4) ภาษเีงนิไดน้ิตบิุคคลลดลงจากปีก่อน 10.05 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 62.34 เน่ืองจากก าไรลดลง 

 

ก ำไรขัน้ต้น ธรุกิจถ่ำนหิน ธรุกิจเอทำนอล รวมทัง้ส้ิน 
ล้ำนบำท % ล้ำนบำท % ล้ำนบำท % 

ปี 2563       

รายไดจ้ากการขาย  7,105.88 100.00 2,405.99 100.00 9,511.87 100.00 
หกั  ตน้ทุนขาย 4,433.71 62.39 2,206.71 91.72 6,640.42 69.81 
ก ำไรขัน้ต้น 2,672.17 37.61 199.28 8.28 2,871.45 30.19 
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 
ก ำไรขัน้ต้น 2,555.97 38.04 609.53 24.05 3,165.50 34.21 

 

ก ำไรขัน้ต้น 
 บรษิัทฯ และบรษิทัย่อยมกี าไรขัน้ต้นในปี 2563 รวมทัง้สิน้ 2,871.45 ล้านบาทคดิเป็นร้อยละ 30.19 ของรายได ้
จากการขายลดลงจากปีก่อนทีม่กี าไรขัน้ตน้ 3,165.50 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 34.21 ของรายไดจ้ากการขาย เน่ืองจาก 

(1) มีอัตราก าไรขัน้ต้นจากธุรกิจถ่านหินร้อยละ 37.61 ของรายได้จากการขายลดลงเล็กน้อยจากปีก่อน 
ทีม่อีตัราก าไรขัน้ตน้รอ้ยละ 38.04 ของรายไดจ้ากการขาย เน่ืองจากราคาขายถ่านหนิโดยเฉลีย่ลดลงรอ้ยละ 4.99  

(2) มีอัตราก าไรขัน้ต้นจากธุรกิจเอทานอลร้อยละ 8.28 ของรายได้จากการขายลดลงจากปีก่อนที่มีอัตรา 
ก าไรขัน้ต้นร้อยละ 24.05 ของรายได้จากการขาย เนื่องจากราคาขายเอทานอลโดยเฉลี่ยเพิ่มขึ้นเพียงร้อยละ 6.42  
แต่ต้นทุนขายเอทานอลโดยเฉลี่ยเพิม่ขึน้ถึงร้อยละ 28.51 เนื่องจากราคากากน ้าตาลซึ่งเป็นต้นทุนส่วนใหญ่ในการผลิต 
เอทานอลปรบัตวัเพิม่ขึน้ตามทีช่ีแ้จงขา้งตน้แลว้ 
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ก ำไรสุทธิ ปี 2563 ปี 2562 เพ่ิมขึน้/(ลดลง) 
ล้ำนบำท % ล้ำนบำท % ล้ำนบำท % 

ก าไรจากธุรกจิถ่านหนิและเชือ้เพลงิชวีมวลอดัแท่ง 248.78 85.02 151.48 36.02 97.30 64.23 

ก าไรจากธุรกจิเอทานอล 35.79 12.23 261.95 62.28 (226.16) (86.34) 

ส่วนแบ่งก าไรจากบรษิทัรว่ม 8.05 2.75 7.15 1.70 0.90 12.59 
ก ำไรสทุธิ 292.62 100.00 420.58 100.00 (127.96) (30.42) 
ก ำไรสทุธิต่อหุ้น-บำทต่อหุ้น 0.56 0.80 (0.24) (30.42) 
หมำยเหต ุ: มูลค่ำหุ้นท่ีจดทะเบียนและเรียกช ำระแล้วหุ้นละ 1 บำท 

 

ก ำไรสทุธิ 
บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมกี าไรสุทธใินปี 2563 รวมทัง้สิน้ 292.62 ลา้นบาทลดลงจากปีก่อน 127.96 ลา้นบาทและ 

มกี าไรสทุธหิุน้ละ 0.56 บาทลดลงจากปีก่อนหุน้ละ 0.24 บาทคดิเป็นรอ้ยละ 30.42 เน่ืองจาก 
(1) มีก าไรสุทธิจากธุรกิจถ่านหินและเชื้อเพลิงชีวมวลอัดแท่งซึ่งค านวณตามสัดส่วนการถือหุ้นของ 

บรษิทัฯ 248.78 ลา้นบาทเพิม่ขึน้จากปีก่อน 97.30 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 64.23 เน่ืองจากปรมิาณการขายถ่านหนิเพิม่ขึน้
รอ้ยละ 11.27 

(2) มกี าไรสุทธิจากธุรกจิเอทานอลซึ่งค านวณตามสดัส่วนการถือหุ้นของบริษัทฯ 35.79 ล้านบาทลดลงจาก 
ปีก่อน 226.16 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 86.34 เน่ืองจากราคากากน ้าตาลซึง่เป็นตน้ทุนสว่นใหญ่ในการผลติเอทานอลปรบัตวั
เพิม่ขึน้กอปรกบัปี 2562 ไดร้บัเงนิชดเชยค่าประกนัความเสยีหายจากอุทกภยัจ านวน 40 ลา้นบาท 

(3) มสีว่นแบ่งก าไรจากบรษิทัร่วม 8.05 ลา้นบาทเพิม่ขึน้เลก็น้อยจากปีก่อน 0.90 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 12.59  
ประสิทธิภำพในกำรท ำก ำไร 

(1) บริษัทฯ และบริษัทย่อยมี EBITDA (ก าไรก่อนหกัค่าใช้จ่ายทางการเงนิ ภาษีเงินได้นิติบุคคล ค่าเสื่อมราคา 
และค่าเสื่อมสิ้น) ในปี 2563 จ านวน 1,445.95 ล้านบาทลดลงจากปีก่อน 314.19 ล้านบาทคิดเป็นร้อยละ 17.85 โดยม ี
EBITDA MARGIN รอ้ยละ 15.11 ลดลงจากปีก่อนรอ้ยละ 19.67 

(2) บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมอีตัราก าไรสุทธ ิ(NET PROFIT MARGIN) ในปี 2563 คดิเป็นรอ้ยละ 4.30 ลดลงจาก 
ปีก่อนรอ้ยละ 49.13 

(3) บรษิัทฯ และบรษิัทย่อยมอีตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถอืหุ้น (RETURN ON EQUITY) ในปี 2563 คดิเป็น
รอ้ยละ 6.67 ลดลงจากปีก่อนรอ้ยละ 30.75 

(4) บริษัทฯ และบริษัทย่อยมีอตัราผลตอบแทนต่อสนิทรพัย์รวม (RETURN ON TOTAL ASSETS) ในปี 2563  
คดิเป็นร้อยละ 4.33 ลดลงจากปีก่อนร้อยละ 46.92 และมอีตัราผลตอบแทนต่อสนิทรพัย์ถาวร (RETURN ON FIXED 
ASSETS) ในปี 2563 คดิเป็นรอ้ยละ 28.04 ลดลงจากปีก่อนรอ้ยละ 19.71 
งบแสดงฐำนะกำรเงิน 

 
รำยละเอียด 

หน่วย : ล้ำนบำท เพ่ิมขึน้ (ลดลง) 
ณ วนัท่ี 

31 ธนัวำคม 2563 
ณ วนัท่ี 

31 ธนัวำคม 2562 

 

ล้ำนบำท 
 

% 

สนิทรพัยร์วม 9,257.16 9,735.48 (478.32) (4.91) 
หน้ีสนิรวม 3,226.86 3,754.83 (527.97) (14.06) 
สว่นของผูถ้อืหุน้รวม 6,030.30 5,980.65 49.65 0.83 
มลูค่ำหุ้นตำมบญัชี-บำทต่อหุ้น 8.39 8.31 0.08 0.96 
หมำยเหต ุ:  มลูค่ำหุ้นท่ีจดทะเบียนและเรียกช ำระแล้วหุ้นละ 1 บำท 

งบแสดงฐำนะกำรเงิน 
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สินทรพัย ์: บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมสีนิทรพัยร์วม ณ วนัสิน้ปี 2563 จ านวน 9,257.16 ลา้นบาทลดลงจากวนัสิน้ปี 2562 
จ านวน 478.32 ล้านบาทคิดเป็นร้อยละ 4.91 เนื่องจาก (1) สินทรัพย์
หมุนเวียนลดลง 550.62 ล้านบาทคิดเป็นร้อยละ 12.89 ซึ่งประกอบด้วย  
(ก) เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดเพิ่มขึ้น 294.57 ล้านบาทคิดเป็น 
ร้อยละ 27.04 (ข) ลูกหนี้การค้าและลูกหนี้อื่นเพิ่มขึ้น 229.68 ล้านบาท 
คิดเป็นร้อยละ 32.53 (ค) สินค้าคงเหลือลดลง 427.03 ล้านบาทคิดเป็น 
รอ้ยละ 58.55 และ (ง) สนิทรพัย์หมุนเวยีนอื่นซึ่งส่วนใหญ่เป็นภาษีเงนิได้ 
นิติบุคคลและค่าสนิค้าจ่ายล่วงหน้า ฯลฯ ลดลง 647.84 ล้านบาทคิดเป็น 
รอ้ยละ 37.05 และ(2) สนิทรพัยไ์ม่หมุนเวยีนเพิม่ขึน้ 72.30 ลา้นบาท คดิเป็นรอ้ยละ 1.32 
หน้ีสิน : บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมหีนี้สนิรวม ณ วนัสิน้ปี 2563 จ านวน 3,226.86 ลา้นบาทลดลงจากวนัสิน้ปี 2562 จ านวน 
527.97 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 14.06 เน่ืองจาก (1) เจา้หนี้การคา้และเจา้หนี้อื่นลดลง 37.91 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 7.30 
(2) เงินกู้ระยะสัน้และระยะยาวของบริษัทย่อยลดลง 699.44 ล้านบาทคิดเป็นร้อยละ 29.63 (3) ค่าใช้จ่ายค้างจ่าย 
ซึ่งส่วนใหญ่เป็นค่าเปิดหน้าดินและค่าขนส่ง ฯลฯ เพิ่มขึ้น 84.95 ล้านบาทคิดเป็นร้อยละ 23.48 และ(4) หนี้สินอื่น 
ซึง่สว่นใหญ่เป็นสญัญาเช่าลงทุนจากการซือ้ท่าเทยีบเรอืขนถ่ายถ่านหนิรวมทัง้ส ารองค่าฟ้ืนฟูสภาพเหมอืงของบรษิทัย่อย
และส ารองผลประโยชน์พนกังาน ฯลฯ เพิม่ขึน้สทุธ ิ124.43 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 24.24 
ส่วนของผู้ถือหุ้น : บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมสี่วนของผูถ้อืหุน้รวม ณ วนัสิน้ปี 2563 จ านวน 6,030.30 ลา้นบาทเพิม่ขึน้
จากวนัสิ้นปี 2562 จ านวน 49.65 ล้านบาทคดิเป็นร้อยละ 0.83 ท าให้มูลค่าหุ้นตามบญัชีเพิ่มขึ้นจากหุ้นละ 8.31 บาท 
เป็นหุน้ละ 8.39 บาท ซึ่งเพิม่ขึน้หุ้นละ 0.08 บาทคดิเป็นร้อยละ 0.96 เนื่องจาก (1) ก าไรสะสมเพิม่ขึน้ 51.92 ล้านบาท 
คดิเป็นรอ้ยละ 1.62 เน่ืองจากมกี าไรสทุธใินปี 2563 จ านวน 292.62 ลา้นบาท แต่มกีารจ่ายเงนิปันผล 236.25 ลา้นบาทและ
มรีายการเบด็เตลด็ 4.45 ลา้นบาท (2) ผลแตกต่างจากการแปลงค่างบการเงนิลดลง 11.09 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 20.57 
และ(3) สว่นของผูถ้อืหุน้สว่นน้อยเพิม่ขึน้ 8.82 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 0.55 

กระแสเงินสด 
 

รำยละเอียด 
หน่วย : ล้ำนบำท 

ปี 2563            ปี 2562 
เงนิสดสทุธจิาก (ใชไ้ปใน) กจิกรรมด าเนินงาน            2,217.74           1,122.32 
เงนิสดสทุธจิาก (ใชไ้ปใน) กจิกรรมลงทุน             (686.33)             (935.18) 
เงนิสดสทุธจิาก (ใชไ้ปใน) กจิกรรมจดัหาเงนิ          (1,173.64)            (346.95) 
สว่นต่างจากการแปลงค่างบการเงนิ เพิม่ขึน้ (ลดลง)                 (2.69)               32.07 
เงนิสด เพิม่ขึน้ (ลดลง) สทุธ ิ               355.08            (127.74) 
เงนิสดยกมาตน้งวด               477.62              605.36 
เงินสดคงเหลือปลำยงวด            832.70           477.62 

 

(1) บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมเีงนิสดสทุธจิากกจิกรรมด าเนินงานในปี 2563 ทัง้สิน้ 2,217.74 ลา้นบาท ประกอบดว้ย  
(ก) ก าไรก่อนหกัภาษเีงนิไดน้ิตบิุคคลและดอกเบีย้จ่าย 588.18 ลา้นบาท (ข) รายการทีไ่ม่กระทบเงนิสด เช่น ค่าเสื่อมราคา
และค่าตัดจ่ายทรพัย์สนิซึ่งส่วนใหญ่เป็นรายการเกี่ยวกบัเหมืองถ่านหินของบริษัทย่อยในประเทศอินโดนีเซีย 930.38  
ล้านบาท (ค) สินทรัพย์จากการด าเนินงานลดลง 846.26 ล้านบาท (ง) หนี้สินจากการด าเนินงานลดลง 8.47 
ลา้นบาท (จ) ดอกเบีย้รบัเพิม่ขึน้ 13.90 ลา้นบาท และ(ฉ) มดีอกเบีย้จ่ายและภาษอีากรเพิม่ขึน้สทุธ ิ152.51 ลา้นบาท 
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(2) บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมเีงนิสดสุทธใิช้ไปในกจิกรรมลงทุนในปี 2563 ทัง้สิน้ 686.33 ล้านบาท ประกอบด้วย  
(ก) ที่ดนิ อาคารและอุปกรณ์ ซึ่งส่วนใหญ่เป็นโรงงานเชื้อเพลิงชวีมวลอดัแท่งของบรษิัทย่อยเพิม่ขึน้ 255.49 ล้านบาท  
(ข) ค่าใช้จ่ายโครงการท าเหมอืงถ่านหนิของบรษิัทย่อยในประเทศอนิโดนีเซยีเพิม่ขึน้ 388.13 ล้านบาท (ค) เงนิลงทุน 
ซือ้หุน้สามญัในบรษิทัย่อยเพิม่ขึน้ 74.71 ลา้นบาท (ง) เงนิปันผลรบั 6.87 ลา้นบาทและ (จ) เงนิลงทุนระยะสัน้และรายการ
อื่นลดลง 25.13 ลา้นบาท  

(3) บริษัทฯ และบริษัทย่อยมีเงินสดสุทธิใช้ไปในกิจกรรมจัดหาเงินในปี 2563 ทัง้สิ้น 1 ,173.64 ล้านบาท 
ประกอบด้วย (ก) เงนิกู้ลดลง 829.63 ล้านบาท (ข) จ่ายเงนิปันผล 336.71 ล้านบาท และ(ค) ส่วนของผูถ้ือหุ้นส่วนน้อย
ลดลง 7.30 ลา้นบาท 
ควำมสำมำรถในกำรบริหำรทรพัยสิ์น 

(1) บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมลีูกหนี้การคา้และลูกหนี้อื่น ณ วนัสิน้ปี 2563 คดิเป็นรอ้ยละ 10.11 ของสนิทรพัยร์วม 
ทัง้นี้การตัง้ส ารองค่าเผื่อหนี้สงสยัจะสูญขึน้อยู่กบัการวเิคราะห์อายุลูกหนี้และประเมนิจากประสบการณ์การเรยีกเกบ็หนี้ 
ทีผ่่านมา โดยไม่มกีารตัง้ส ารองค่าเผื่อหนี้สงสยัจะสญูในปี 2563 แต่อย่างใด 

(2) บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมสีนิคา้คงเหลอื ณ วนัสิน้ปี 2563 คดิเป็นรอ้ยละ 3.27 ของสนิทรพัยร์วมโดยไม่มสีนิคา้
เสือ่มสภาพหรอืดอ้ยค่าลง จงึไม่มกีารตัง้ส ารองการดอ้ยค่าของสนิคา้คงเหลอืในปี 2563 แต่อย่างใด 

(3) บริษัทฯ มีค่าความนิยมที่เกิดขึ้นจากการลงทุนในบริษัทย่อย ณ วันสิ้นปี 2563 คิดเป็นร้อยละ 2.54 
ของสนิทรพัยร์วมซึ่งได้พจิารณาประมาณการงบการเงนิและผลกระทบในดา้นต่างๆ แลว้เหน็ว่ายงัไม่มเีหตุต้องตัง้ส ารอง
การดอ้ยค่าความนิยมจากการลงทุนในปี 2563 แต่อย่างใด 
สภำพคล่องและควำมเพียงพอของเงินทุน 

(1) บรษิทัฯ และบรษิัทย่อยมอีตัราส่วนหนี้สนิรวมต่อส่วนของผูถ้อืหุ้นรวม (TOTAL DEBT TO EQUITY RATIO)  
ณ วนัสิน้ปี 2563 เพยีง 0.54:1 ซึง่เป็นอตัราส่วนทีต่ ่า โดยมโีครงสรา้งเงนิทุน (CAPITAL STRUCTURE) ทีเ่หมาะสม และ 
มีกระแสเงินสดจากการด าเนินงาน (CASH GENERATION) และวงเงินสินเชื่อที่จะใช้ในโครงการลงทุนในอนาคต 
ไดอ้ย่างเพยีงพอ 

(2) บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยมอีตัราส่วนสภาพคล่อง (CURRENT RATIO) ณ วนัสิน้ปี 2563 สงูถงึ 1.74 เท่า แมจ้ะ 
มอีตัราสว่นสภาพคล่องหมุนเรว็ (QUICK RATIO)  เพยีง 1.07 เท่า แต่ไม่มปัีญหาสภาพคล่องทางการเงนิแต่อย่างใด ทัง้นี้
บรษิทัฯ และบรษิทัย่อยยงัมวีงเงนิสนิเชื่อส าหรบัใชห้มุนเวยีนในอนาคตอย่างเพยีงพอ 

(3) บริษัทฯ และบริษัทย่อยมวีงจรเงนิสด (CASH CYCLE) ในปี 2563 จ านวน 35 วนัลดลงจากปีก่อน 3 วนั  
โดยมรีะยะเวลาเรยีกเกบ็หนี้ 30 วนั ลดลงจากปีก่อน 4 วนัและมรีะยะเวลาหมุนเวยีนสนิคา้ 28 วนั ลดลงจากปีก่อน 4 วนั 
แต่มรีะยะเวลาช าระหนี้เจา้หนี้การคา้ 23 วนั ลดลงจากปีก่อน 5 วนั  
ภำระผกูพนัด้ำนหน้ีสิน 

(1) บริษัทย่อยที่ประกอบธุรกิจผลิตและจ าหน่ายเอทานอลเป็นเชื้อเพลิงมีภาระผูกพนัตามเงื่อนไขข้อก าหนด 
ในสญัญากูเ้งนิกบัธนาคารพาณิชยใ์นประเทศแห่งหนึ่งซึง่เป็นผูใ้หกู้ด้งันี้  

(1.1) จะตอ้งปฏบิตัติามเงื่อนไขการด ารงอตัราสว่น D/E (DEBT TO EQUITY RATIO) ไม่เกนิกว่า 2.5 เท่า และ 
DSCR (DEBT SERVICE COVERAGE RATIO) ไม่ต ่ากว่า 1.1 เท่า จนกว่าสญัญากูเ้งนิจะสิน้สดุลง ซึง่บรษิทัย่อยดงักล่าว
สามารถด ารงอตัราสว่น D/E และ DSCR ไดต้ามขอ้ผกูพนัในสญัญากูเ้งนิโดยไม่มปัีญหาผดินดัผดิสญัญาแต่อย่างใดทัง้สิน้ 

(1.2) ธนาคารผู้ให้กู้ก าหนดสัดส่วนการถือหุ้นของบริษัทฯ ในบริษัทย่อยดังกล่าวไม่ให้ต ่ากว่าร้อยละ 50  
ของจ านวนหุ้นทัง้หมดตลอดอายุสญัญากู้เงนิ ซึ่งบรษิัทฯ ยงัไม่มนีโยบายจะขายหรอืลดสดัส่วนการถือหุน้ในบรษิัทย่อย
ดงักล่าวใหต้ ่ากว่ารอ้ยละ 50 ของจ านวนหุน้ทัง้หมดแต่อย่างใด 
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(1.3) ธนาคารผูใ้ห้กูก้ าหนดเงื่อนไขว่าบรษิทัย่อยจะไม่สามารถจ่ายปันผลให้แก่ผูถ้อืหุน้ซึง่รวมถงึบรษิทัฯ ดว้ย  
หากไม่สามารถปฏบิตัิตามเงื่อนไขขอ้ก าหนดในสญัญากู้เงนิเช่น การด ารงอตัราส่วน D/E และ DSCR, การด ารงสดัส่วน 
การถือหุน้ของบรษิัทฯ ในบรษิทัย่อยดงักล่าว เป็นต้น ซึ่งทีผ่่านมาบรษิทัย่อยดงักล่าวยงัไม่เคยมปัีญหาผดินัดผดิสญัญา 
ทีท่ าไวก้บัธนาคารผูใ้หกู้แ้ต่อย่างใดทัง้สิน้ โดยไดร้บัการสนบัสนุนทางการเงนิจากธนาคารผูใ้หกู้เ้ป็นอย่างดมีาโดยตลอด 

(2) บรษิทัย่อยทีป่ระกอบธุรกจิผลติและจ าหน่ายเชือ้เพลงิชวีมวลอดัแท่งมภีาระผูกพนัตามเงื่อนไขก าหนดในสญัญา
กูเ้งนิกบัธนาคารพาณิชยใ์นประเทศแห่งหนึ่งซึง่เป็นผูใ้หกู้ด้งันี้ 

(2.1) จะต้องปฏิบัติตามเงื่อนไขการด ารงอัตราส่วน  DSCR (Debt Service Coverage Ratio) ไม่ต ่ ากว่า
1.1 เท่า และ IBDE (Interest Bearing Debt to EBITDA) ไม่เกินกว่า 1.5 เท่า ซึ่งบริษัทย่อยดังกล่าวไม่สามารถด ารง
อตัราสว่น DSCR และ IBDE ตามขอ้ผูกพนัในสญัญากูย้มืเงนิได ้แต่ธนาคารผูใ้หกู้ไ้ดม้หีนังสอืใหค้วามยนิยอมและอนุโลม
เงื่อนไขการด ารงอตัราสว่นดงักล่าวแลว้เมื่อวนัที ่30 ธนัวาคม 2563 

(2.2) บรษิทัฯ จะตอ้งด ารงสดัสว่นการถอืหุน้ในบรษิทัย่อยดงักล่าว ไวไ้ม่ต ่ากว่ารอ้ยละ 80 ของทุนจดทะเบยีน 
แนวโน้มในอนำคต 
ธุรกิจถ่ำนหิน : คาดว่าผลการด าเนินงานในปี 2564 จะดขีึ้นเนื่องจากราคาถ่านหินในตลาดโลกเริม่ปรบัตัวเพิ่มสูงขึ้น
อย่างไรกต็ามยงัต้องเฝ้าติดตามสถานการณ์แพร่ระบาดของโรค COVID-19 อย่างใกล้ชิดแม้สถานการณ์ในประเทศจีน 
จะดีขึ้นแต่ประเทศอินเดียซึ่งเป็นลูกค้าหลักยงัมีการแพร่ระบาดของโรค COVID-19 อย่างต่อเนื่อง ทัง้นี้ บริษัทฯ และ 
บรษิทัย่อยจะตอ้งบรหิารงานและแกไ้ขปัญหาทีเ่กดิขึน้อย่างรอบคอบและระมดัระวงั เพื่อลดต้นทุนและค่าใชจ้่ายใหต้ ่าทีสุ่ด
เท่าทีจ่ะท าไดเ้พื่อใหผ้ลการด าเนินงานอยู่ในเกณฑท์ีด่อีย่างต่อเนื่อง   
ธุรกิจเอทำนอล : มแีนวโน้มว่าในปี 2564 ราคากากน ้าตาลซึ่งเป็นผลพลอยได้จากการผลติน ้าตาลและเป็นวตัถุดบิหลกั 
ในการผลติเอทานอลจะปรบัตวัเพิม่สูงขึน้ตามผลผลติอ้อยที่คาดว่าจะลดลงเนื่องจากสถานการณ์ภยัแล้ง ทัง้นี้บรษิัทย่อย 
ได้ปรบักลยุทธ์โดยจดัซื้อวตัถุดบิอื่นมาใช้ทดแทนกากน ้าตาล คาดว่าราคาน ้ามันดิบในตลาดโลกในปี 2564 จะปรบัตัว
เพิม่ขึน้ เนื่องจากสถานการณ์แพร่ระบาดของโรค COVID-19 มแีนวโน้มคลีค่ลายลงและคาดว่าเศรษฐกจิจะเริม่ฟ้ืนตวัดขีึน้ 
ท าใหร้าคาขายเอทานอลในปี 2564 มแีนวโน้มทีด่ขี ึน้เช่นเดยีวกนั  

ธรุกิจในภำพรวม : คาดว่าสถานการณ์แพร่ระบาดของโรค COVID-19 จะสง่ผลกระทบต่อเศรษฐกจิโลกรวมทัง้ประเทศไทย
อย่างมีนัยส าคัญและส่งผลกระทบต่อการด าเนินงานของบริษัทฯ และบริษัทย่อยในปี 2564 อย่างไรก็ตามคาดว่า 
ผลการด าเนินงานในภาพรวมในปี 2564 บรษิัทฯ และบรษิัทย่อยยงัสามารถท าก าไรได้อย่างต่อเนื่องและจ่ายเงนิปันผล 
ใหผู้ถ้อืหุน้ไดต้ามนโยบายทีก่ าหนดไวอ้ย่างต่อเนื่องและสม ่าเสมอ 
 


