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บริษทั ไทย อะโกร เอน็เนอรย่ี์ จ ากดั (มหาชน) 

ค าอธิบายและการวิเคราะหข์องฝ่ายจดัการ 
(ส าหรบังบการเงนิประจ าไตรมาสที ่2/2557 และงวดหกเดอืนแรกของปี 2557) 

  

ผลการด าเนินงานในภาพรวม 

บรษิทัฯ มรีายไดใ้นไตรมาสที ่2/2557 และงวดหกเดอืนแรกของปี 2557 จ านวน 602.32 ลา้นบาท และ
1233.96 ลา้นบาท เพิม่ขึน้จากงวดเดยีวกนัของปีก่อนรอ้ยละ 49.06 และ 52.22 โดยมกี าไรสทุธไิตรมาสที ่2/2557 และ
งวดหกเดอืนแรกของปี 2557 จ านวน 55.96 ลา้นบาท และ 158.16 ลา้นบาท เพิม่ขึน้จากงวดเดยีวกนัของปีก่อนรอ้ยละ 
97.95 และ 129.15 ตามล าดบั เนื่องจากปรมิาณและราคาขายเอทานอลปรบัตวัเพิม่สูงขึน้ตามอุปสงค์เอทานอลใน
ประเทศทีเ่พิม่ขึน้อย่างต่อเนื่อง ตามนโยบายรฐับาลทีย่กเลกิการจ าหน่ายน ้ามนัเบนซนิ 91 และสง่เสรมิการผลติรถยนต์
ทีใ่ชแ้ก๊สโซฮอลล์ E20 และ E85 กอปรกบัต้นทุนการผลติเอทานอลทีล่ดต ่าลง ท าใหร้ายไดแ้ละก าไรสุทธจิากธุรกจิ         
เอทานอลเพิม่ขึน้ค่อนขา้งมาก 

 

 

  

ปรมิาณการขายเอทานอลในไตรมาสที่ 2/2557 และงวดหกเดอืนแรกของปี 2557 เพิม่ขึน้จากงวด
เดยีวกนัของปีก่อนรอ้ยละ 39.50 และ 37.82 ส่วนราคาขายเอทานอลโดยเฉลีย่ในไตรมาสที ่2/2557 และงวดหกเดอืน
แรกของปี 2557 เพิม่ขึน้จากงวดเดยีวกนัของปีก่อนรอ้ยละ 6.72 และ 11.44 ตามล าดบั เนื่องจากอุปสงคเ์อทานอลใน
ประเทศเพิ่มจาก 2.57 ล้านลิตรต่อวนัเมื่อตอนปลายปี 2556 เป็น 3.13 ล้านลิตรต่อวนัในเดือนมิถุนายน 2557 
เนื่องจากรฐับาลยกเลกิการจ าหน่ายน ้ามนัเบนซนิ 91 และส่งเสรมิการผลติรถยนต์ที่ใช้น ้ามนัแก๊สโซฮอลล ์E20 และ 
E85 มากขึน้ จงึท าใหค้วามตอ้งการใชเ้อทานอลเพื่อผสมเป็นน ้ามนัแก๊สโซฮอลลเ์พิม่มากขึน้อย่างต่อเนื่องเป็นล าดบั 
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การวิเคราะหผ์ลการด าเนินงาน 

 

 

รายได้ 

 

ปี 2557 
 

ปี 2556 
 

เพ่ิมขึน้ (ลดลง) 
ล้านบาท % ล้านบาท % ล้านบาท % 

ไตรมาสท่ี 2 (เมษายน – มิถนุายน) 
รายไดจ้ากการขาย 

 
600.92 

 
99.77 

 
403.88 

 
99.95 

 
197.04 

 
48.79 

รายไดอ้ื่น 1.40 0.23 0.19 0.05 1.21 636.84 

รวมทัง้ส้ิน 602.32 100.00 404.07 100.00 198.25 49.06 

งวด 6 เดือน (มกราคม – มิถนุายน) 
รายไดจ้ากการขาย 
รายไดอ้ื่น 

 
1,232.03 

1.92 

 
99.84 

0.16 

 
810.27 

0.39 

 
99.95 

0.05 

 
421.76 

1.53 

 
52.05 

392.31 

รวมทัง้ส้ิน 1,233.95 100.00 810.66 100.00 423.29 52.22 
 

รายได้     

(1) บริษัทฯ มีรายได้ในไตรมาสที่ 2/2557 รวมทัง้สิ้น 602.32 ล้านบาท เพิ่มขึ้นจากงวดเดียวกันของ                   
ปีก่อน 198.25 ลา้นบาท หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 49.06 เนื่องจากมรีายไดจ้ากการขายเอทานอล 600.92 ลา้นบาท 
คดิเป็นร้อยละ 99.77 ของรายได้รวม เพิ่มขึน้จากงวดเดียวกนัของปีก่อน 197.04 ล้านบาท คิดเป็นร้อยละ 
48.79 เน่ืองจากปรมิาณและราคาขายเอทานอลเพิม่ขึน้ตามทีช่ีแ้จงขา้งต้นแลว้ และมีรายไดอ้ื่น 1.40 ลา้นบาท 
คดิเป็นรอ้ยละ 0.23 ของรายไดร้วม เพิม่ขึน้จากงวดเดยีวกนัของปีก่อน 1.21 ลา้นบาท คดิเป็นรอ้ยละ 636.84     

(2) บรษิทัฯ มรีายไดง้วดหกเดอืนแรกของปี 2557 1,233.95 ลา้นบาท เพิม่ขึน้จากงวดเดยีวกนัของปีก่อน 423.29 
ล้านบาท คิดเป็นร้อยละ 52.22 เนื่องจากมรีายได้จากการขายเอทานอล 1,232.03 ล้านบาท คดิเป็นร้อยละ 
99.84 ของรายไดร้วม เพิม่ขึน้จากงวดเดยีวกนัของปีก่อน 421.76 ล้านบาท คดิเป็นร้อยละ 52.05 เนื่องจาก
ปรมิาณและราคาขายเอทานอลเพิม่ขึน้ตามทีช่ีแ้จงขา้งต้นแล้ว และมีรายไดอ้ื่น 1.92 ลา้นบาท คดิเป็นรอ้ยละ 
0.16 ของรายไดร้วม เพิม่ขึน้จากงวดเดยีวกนัของปีก่อน 1.53 ลา้นบาท คดิเป็นรอ้ยละ 392.31 

 

ค่าใช้จ่าย ปี 2557 ปี 2556 เพ่ิมขึน้ (ลดลง) 
ล้านบาท % ยอดขาย ล้านบาท % ยอดขาย ล้านบาท % 

ไตรมาสท่ี 2 (เมษายน – มิถนุายน) 
ตน้ทนุขาย 

 
513.33 

 
85.42 

 
340.56 

 
84.32 

 
172.77 

 
50.73 

ค่าใชจ้า่ยขายและบรหิาร 13.57 2.26 20.04 4.96 (6.47) (32.29) 
ค่าใชจ้า่ยการเงนิ 15.37 2.56 15.20 3.76 0.17 1.12 
รวมทัง้ส้ิน 542.27 90.24 375.80 93.05 166.47 44.30 

งวด 6 เดือน (มกราคม – มิถนุายน) 
ตน้ทนุขาย 

 
1,017.30 

 
82.57 

 
674.49 

 
83.24 

 
342.81 

 
50.83 

ค่าใชจ้า่ยขายและบรหิาร 23.02 1.87 39.89 4.92 (16.87) (42.29) 
ค่าใชจ้า่ยการเงนิ 30.80 2.50 28.35 3.50 2.45 8.64 
รวมทัง้ส้ิน 1,071.12 86.94 742.73 91.66 328.39 44.21 
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ค่าใช้จ่าย  

(1)  บริษัทฯ มีค่าใช้จ่ายในไตรมาสที่ 2/2557 รวมทัง้สิ้น 542.27 ล้านบาท เพิ่มขึ้นจากงวดเดียวกนัของปีก่อน 
166.47 ลา้นบาท คดิเป็นรอ้ยละ 44.30 เน่ืองจาก 

(1.1)  ต้นทุนขายเอทานอลเพิ่มขึ้นจากงวดเดียวกันของปีก่อน 172.77 ล้านบาท คิดเป็นร้อยละ 50.73 
เนื่องจากปริมาณและต้นทุนขายเอทานอลเพิม่ขึน้ร้อยละ 39.46 และ 8.08 ตามล าดบั เพราะราคา
วตัถุดบิกากน ้าตาลซึง่เป็นตน้ทุนสว่นใหญ่มรีาคาเพิม่ขึน้จากงวดเดยีวกนัของปีก่อนรอ้ยละ 8.03   

 (1.2) ค่าใช้จ่ายขายและบริหารลดลงจากงวดเดียวกันของปีก่อน 6.47 ล้านบาท คิดเป็นร้อยละ 32.29 
เน่ืองจากมคี่าใชจ้่ายโรงงานผลติเอทานอลสายการผลติที ่1 ทีห่ยุดปรบัปรุงชัว่คราวในไตรมาสที ่2/2556 
แต่ในไตรมาสที ่2/2557 สามารถผลติเอทานอลไดต้ามปกตแิลว้ 

 (1.3) ค่าใชจ้่ายการเงนิเพิม่ขึน้จากงวดเดยีวกนัของปีก่อน 0.17 ลา้นบาท คดิเป็นรอ้ยละ 1.12 เนื่องจากมกีาร
กู้ยมืเงินระยะสัน้มาใช้เป็นเงนิทุนหมุนเวียนในการจดัซื้อวตัถุดิบกากน ้าตาล จงึท าให้มีดอกเบี้ยจ่าย
เพิม่ขึน้ 

 (1.4) ก าไรจากธุรกิจเอทานอลไม่ต้องเสียภาษีเงินได้นิติบุคคล เพราะได้รับการส่งเสริมการลงทุนตาม

พระราชบญัญตัสิง่เสรมิการลงทุน พ.ศ. 2520 

 

(2)  บรษิทัฯ มคี่าใชจ้่ายงวดหกเดอืนแรกของปี 2557 รวมทัง้สิน้ 1,071.12 ลา้นบาท เพิม่ขึน้จากงวดเดยีวกนัของปี

ก่อน 328.39 ลา้นบาท คดิเป็นรอ้ยละ 44.21 เน่ืองจาก 

(2.1) ต้นทุนขายเอทานอลเพิ่มขึ้นจากงวดเดียวกันของปีก่อน 342.81 ล้านบาท คิดเป็นร้อยละ 50.83 
เนื่องจากปรมิาณ และต้นทุนขายเอทานอลเพิม่ขึน้ร้อยละ 37.80 และ 9.45 ตามล าดบั เพราะราคา
วตัถุดบิกากน ้าตาลซึง่เป็นตน้ทุนสว่นใหญ่ มรีาคาเพิม่ขึน้จากงวดเดยีวกนัของปีก่อนรอ้ยละ 12.35   

 (2.2) ค่าใช้จ่ายขายและบริหารลดลงจากงวดเดียวกนัของปีก่อน 16.87 ล้านบาท คิดเป็นร้อยละ 42.29 
เน่ืองจากมคี่าใชจ้่ายโรงงานผลติเอทานอลสายการผลติที ่1 ทีห่ยุดปรบัปรุงชัว่คราวในงวดหกเดอืนแรก
ของปี 2556 แต่ในงวดหกเดอืนแรกของปี 2557 สามารถผลติเอทานอลไดต้ามปกตแิลว้ 

 (2.3) ค่าใชจ้่ายการเงนิเพิม่ขึน้จากงวดเดยีวกนัของปีก่อน 2.45 ลา้นบาท คดิเป็นรอ้ยละ 8.64 เนื่องจากมกีาร
กู้ยมืเงินระยะสัน้มาใช้เป็นเงนิทุนหมุนเวียน ในการจดัซื้อวตัถุดบิกากน ้าตาลจงึท าให้มดีอกเบี้ยจ่าย
เพิม่ขึน้ 

 (2.4) ก าไรจากธุรกิจเอทานอลไม่ต้องเสียภาษีเงินได้นิติบุคคลเพราะได้รับการส่งเส ริมการลงทุนตาม
พระราชบญัญตัสิง่เสรมิการลงทุน พ.ศ. 2520 
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ก าไรขัน้ต้น 
ปี 2557 ปี 2556 

ล้านบาท % ล้านบาท % 

ไตรมาสท่ี 2 (เมษายน – มิถนุายน) 
รายไดจ้ากการขาย 

 
600.92 

 
100.00 

 
403.88 

 
100.00 

หกั  ตน้ทนุขาย 513.33 85.42 340.56 84.32 

ก าไรขัน้ต้น 87.59 14.58 63.32 15.68 

งวด 6 เดือน (มกราคม – มิถนุายน) 
รายไดจ้ากการขาย 

 
1,232.03 

 
100.00 

 
810.27 

 
100.00 

หกั  ตน้ทนุขาย 1,017.30 82.57 674.49 83.24 

ก าไรขัน้ต้น 214.73 17.43 135.78 16.76 

 

ก าไรขัน้ต้น  

(1) บรษิทัฯ มกี าไรขัน้ต้นในไตรมาสที ่2/2557 จ านวน 87.59 ลา้นบาท คดิเป็นรอ้ยละ 14.58 ของรายไดจ้ากการ
ขาย เมื่อเปรยีบเทยีบกบังวดเดยีวกนัของปีก่อนที่มกี าไรขัน้ต้นจ านวน 63.32 ล้านบาท คดิเป็นรอ้ยละ 15.68 
ของรายได้จากการขายแล้ว บรษิทัฯ มอีตัราก าไรขัน้ต้นลดลงเนื่องจากราคาวตัถุดบิกากน ้าตาลซึ่งเป็นต้นทุน
สว่นใหญ่มรีาคาเพิม่ขึน้ตามทีช่ีแ้จงขา้งตน้แลว้ 

(2)  บรษิทัฯ มกี าไรขัน้ตน้งวดหกเดอืนแรกของปี 2557 จ านวน 214.73 ลา้นบาท คดิเป็นรอ้ยละ 17.43 ของรายได้
จากการขาย เมื่อเปรยีบเทยีบกบังวดเดยีวกนัของปีก่อนทีม่กี าไรขัน้ตน้จ านวน 135.78 ลา้นบาท คดิเป็นรอ้ยละ 
16.76 ของรายได้จากการขายแล้ว บรษิัทฯ มีอตัราก าไรขัน้ต้นเพิม่ขึน้เนื่องจากราคาขายเอทานอลเพิม่ขึ้น
มากกว่าตน้ทุนขายเอทานอลทีเ่พิม่ขึน้ตามทีช่ีแ้จงขา้งตน้แลว้ 

 

 

ก าไรสทุธิ 
 

ปี 2557 ปี 2556 เพ่ิมขึน้/(ลดลง) 

ล้านบาท % ล้านบาท % ล้านบาท % 

ไตรมาสท่ี 2 (เมษายน – มิถนุายน) 
ก าไรสุทธ ิ
รายไดอ้ื่น 

 
54.57 
1.40 

 
97.50 
2.50 

 
28.08 
0.19 

 
99.33 
0.67 

 
26.49 
1.21 

 
94.34 
636.84 

รวมทัง้ส้ิน 55.97 100.00 28.27 100.00 27.70 97.98 

งวด 6 เดือน (มกราคม – มิถนุายน) 
ก าไรสุทธ ิ
รายไดอ้ื่น 

 
156.24 
1.92 

 
98.79 
1.21 

 
68.64 
0.39 

 
99.44 
0.56 

 
87.60 
1.53 

 
127.62 
392.31 

รวมทัง้ส้ิน 158.16 100.00 69.03 100.00 89.13 129.12 

หมายเหต ุ: มลูค่าจดทะเบยีนหุน้ละ 1 บาท 
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ก าไรสทุธิ 

(1)  บรษิทัฯ มกี าไรสุทธใินไตรมาสที ่2/2557 จ านวน 55.97 ล้านบาท คดิเป็นก าไรสุทธหิุน้ละ 0.07 บาท เพิม่ขึน้
จากงวดเดยีวกนัของปีก่อนรอ้ยละ 97.98 เน่ืองจากค่าใชจ้่ายขายและบรหิารลดลงตามทีช่ีแ้จงขา้งตน้แลว้ 

(2) บรษิทัฯ มกี าไรสทุธงิวดหกเดอืนแรกของปี 2557 จ านวน 158.16 ลา้นบาท คดิเป็นก าไรสุทธหิุน้ละ 0.19 บาท 
เพิม่ขึน้จากงวดเดยีวกนัของปีก่อนรอ้ยละ 129.12 เนื่องจากค่าใชจ้่ายขายและบรหิารลดลงตามทีช่ีแ้จงขา้งต้น
แลว้ 

EBITDA และ EBITDA MARGIN 

(1) บริษัทฯ มี EBITDA (ก าไรก่อนหักค่าใช้จ่ายทางการเงิน ภาษีเงินได้นิติบุคคล ค่าเสื่อมราคาและ                   
ค่าเสือ่มสิน้) ในงวดหกเดอืนแรกของปี 2557 เท่ากบั 236.28 ลา้นบาท เมื่อเปรยีบเทยีบกบังวดเดยีวกนัของปี
ก่อนทีม่ ีEBITDA เท่ากบั 147.92 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ร้อยละ 59.73 เนื่องจากมกี าไรสุทธเิพิม่ขึน้ตามทีช่ี้แจง
ขา้งตน้ 

(2) บรษิัทฯ ม ีEBITDA MARGIN ในงวดหกเดอืนแรกของปี 2557 คดิเป็นร้อยละ 19.15 ของรายได้รวม เมื่อ
เปรยีบเทยีบกบังวดเดยีวกนัของปีก่อนทีม่ ีEBITDA MARGIN คดิรอ้ยละ 18.25 ของรายไดร้วม เพิม่ขึน้รอ้ยละ 
4.93 

ประสิทธิภาพในการท าก าไร 

(1) บรษิทัฯ มอีตัราก าไรสุทธ ิ(NET PROFIT MARGIN) งวดหกเดอืนแรกของปี 2557 คดิเป็นรอ้ยละ 12.82 ของ
รายไดร้วม เมื่อเปรยีบเทยีบกบังวดเดยีวกนัของปีก่อนที่มอีตัราก าไรสุทธริอ้ยละ 8.51 ของรายไดร้วม เพิม่ขึน้
รอ้ยละ 50.65  

(2) บรษิทัฯ มอีตัราผลตอบแทนต่อส่วนผูถ้อืหุน้ (RETURN ON EQUITY) งวดหกเดอืนแรกของปี 2557 คดิเป็น
รอ้ยละ 11.51 เมื่อเปรยีบเทยีบกบังวดเดยีวกนัของปีก่อนที่มีอตัราผลตอบแทนต่อส่วนผูถ้อืหุน้คดิเป็นรอ้ยละ 
6.32 เพิม่ขึน้รอ้ยละ 82.12 

 (3) บรษิทัฯ มอีตัราส่วนผลตอบแทนต่อสนิทรพัยร์วม (RETURN ON TOTAL ASSETS) งวดหกเดอืนแรกของปี 
2557 คดิเป็นรอ้ยละ 5.27 เมื่อเปรยีบเทยีบกบังวดเดยีวกนัของปีก่อนทีม่อีตัราส่วนผลตอบแทนต่อสนิทรพัยร์วม
คดิเป็นรอ้ยละ 2.76 เพิม่ขึน้รอ้ยละ 90.94 โดยมอีตัราส่วนหมุนเวยีนของสนิทรพัยเ์ท่ากบั 0.41 เท่า ซึง่เพิม่ขึน้
จากงวดเดยีวกนัของปีก่อนรอ้ยละ 28.13 

งบแสดงฐานะการเงิน 

ฐานะทางการเงิน 
หน่วย : ล้านบาท 

ณ วนัท่ี 30 
มิถนุายน 2557 

ณ วนัท่ี  31 
ธนัวาคม 2556 

เพ่ิมขึน้ 
(ลดลง) 

 
% 

สนิทรพัยร์วม 3,116.45 2,888.05 228.40 7.91 
หนี้สนิรวม 1,468.43 1,786.99 (318.56) (17.83) 
ส่วนของผูถ้อืหุน้รวม 1,648.02 1,101.06 546.96 49.68 
มูลค่าหุ้นตามบญัชี-บาทต่อหุ้น 1.98 1.37 0.61 44.53 

หมายเหต ุ:  มูลค่าจดทะเบียนหุ้นละ 1 บาท     
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สินทรพัย ์ 

 บรษิัทฯ มีสนิทรพัย์รวม ณ วนัที่ 30 มถุินายน 2557 เพิม่ขึน้จากวนัสิ้นปี 2556 จ านวน 228.40 ล้านบาท 
เพิม่ขึน้รอ้ยละ 7.91 ประกอบดว้ย  

(1) สนิทรพัย์หมุนเวยีนเพิม่ขึน้จากวนัสิน้ปี 2556 จ านวน 133.48 ล้านบาท เพิม่ขึน้ร้อยละ 20.32 เนื่องจาก (ก)    
มเีงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสดเพิม่ขึน้ 19.56 ล้านบาท หรอืร้อยละ 163.14 (ข) มลีูกหนี้การค้าเพิม่ขึน้ 
16.64 ล้านบาท หรอืรอ้ยละ 9.41 (ค) มสีนิค้าคงเหลอืเพิม่ขึน้ 292.91 ลา้นบาท หรอืรอ้ยละ 348.08 ซึ่งส่วน
ใหญ่เป็นวตัถุดบิกากน ้าตาลทีซ่ื้อส ารองไว้ส าหรบัไตรมาส ที่ 3/2557 และ (ง) มสีนิทรพัยห์มุนเวยีนอื่นลดลง 
195.82 ลา้นบาท หรอืรอ้ยละ 50.99   
 

(2) สนิทรพัย์ไม่หมุนเวียนเพิ่มขึ้นจากวันสิ้นปี 2556 จ านวน 94.92 ล้านบาท เพิ่มขึ้นร้อยละ 4.25 เนื่องจาก
ด าเนินการก่อสรา้งบ่อก๊าซชวีภาพ บ่อที ่4 และก่อสรา้งถงัเกบ็กากน ้าตาล 

 

หน้ีสิน 

 บรษิัทฯ มหีนี้สนิรวม ณ วนัที่ 30 มถุินายน 2557 ลดลงจากวนัสิน้ปี 2556 จ านวน 318.56 ล้านบาท ลดลง   
รอ้ยละ 17.83 เน่ืองจาก (1) เจา้หนี้การคา้และเจา้หนี้อื่นลดลง 49.89 ลา้นบาท หรอืรอ้ยละ 26.64 ซึง่ส่วนใหญ่เป็นค่า
วตัถุดบิกากน ้าตาล (2) เงนิกูย้มืระยะสัน้และระยะยาวลดลง 264.88 ลา้นบาท หรอืรอ้ยละ 16.74 เนื่องจากมกีารช าระ
คนืเงนิกู ้(3) ค่าใชจ้่ายคา้งจ่ายส่วนใหญ่เป็นดอกเบีย้จ่ายลดลง 3.35 ลา้นบาท หรอืรอ้ยละ 89.81 และ (4) หนี้สนิอื่น
สว่นใหญ่เป็นส ารองผลประโยชน์ระยะยาวของพนกังานลดลง 1.85 ลา้นบาท หรอืรอ้ยละ 37.45 

 

ส่วนของผูถื้อหุ้น  

 บรษิทัฯ มสีว่นของผูถ้อืหุน้รวม ณ วนัที ่30 มถุินายน 2557 เพิม่ขึน้จากวนัสิน้ปี 2556 จ านวน 546.96 ลา้นบาท 
เพิม่ขึน้รอ้ยละ 49.68 ท าใหม้ลูค่าหุน้ตามบญัชเีพิม่ขึน้จากหุน้ละ 1.37 บาท เป็นหุน้ละ 1.98 บาท เนื่องจากมกี าไรสุทธิ
เพิม่ขึน้ 158.16 ลา้นบาท  

กระแสเงินสด 
งวด 6 เดือนแรก (มกราคม – มิถนุายน) 

หน่วย : ล้านบาท 
ปี 2557 ปี 2556 

เงนิสดสุทธจิาก (ใชไ้ปใน) กจิกรรมด าเนินงาน 163.83 (76.12) 
เงนิสดสุทธจิาก (ใชไ้ปใน) กจิกรรมลงทนุ (188.19) (33.32) 
เงนิสดสุทธจิาก (ใชไ้ปใน) กจิกรรมจดัหาเงนิ 43.92 114.95 
เงนิสดเพิม่ขึน้ (ลดลง) สุทธ ิ 19.56 5.51 
เงนิสดยกมาตน้งวด 11.99 5.65 
เงินสดคงเหลือปลายงวด 31.55 11.16 

 

 

กระแสเงินสด 
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(1) บริษัทฯ มีเงินสดสุทธิจากกิจกรรมด าเนินงานในช่วงหกเดือนแรกของปี 2557 จ านวน 163.83 ล้านบาท 
ประกอบดว้ย (ก) ก าไรก่อนหกัภาษเีงนิไดน้ิตบิุคคลและดอกเบีย้จ่ายจ านวน 162.83 ลา้นบาท (ข) รายการทีไ่ม่
กระทบเงนิสด เช่น ค่าเสือ่มราคา (ค) สนิทรพัยจ์ากการด าเนินงานเพิม่ขึน้ 113.72 ลา้นบาท เนื่องจากมลีูกหนี้
การคา้และสนิคา้คงเหลอืเพิม่ขึน้ และมเีงนิจ่ายล่วงหน้าค่าซือ้สนิคา้ลดลง (ง) หนี้สนิจากการด าเนินงานเพิม่ขึน้ 
66.15 ลา้นบาท เน่ืองจากมเีจา้หนี้การคา้และเจา้หนี้อื่นเพิม่ขึน้ และ (จ) มดีอกเบีย้จ่ายเพิม่ขึน้ 34.11 ลา้นบาท 

(2) บริษัทฯ มีเงินสดสุทธิใช้ไปในกิจกรรมลงทุนในช่วงหกเดือนแรกของปี 2557 จ านวน 188.19 ล้านบาท 
ประกอบด้วย (ก) ที่ดนิ อาคาร และอุปกรณ์เพิ่มขึน้ 188.33 ล้านบาท ซึ่งส่วนใหญ่เป็นการก่อสร้างถังเก็บ
กากน ้าตาลและโรงงานผลติกระแสไฟฟ้าดว้ยก๊าซชวีภาพ 

(3) บริษัทฯ มีเงินสดสุทธิใช้ไปในกิจกรรมจดัหาเงินในช่วงหกเดือนแรกของปี 2557 จ านวน 43.92 ล้านบาท 
ประกอบดว้ย (ก) เงนิกูล้ดลง 174.88 ลา้นบาท (ข) ออกหุน้สามญั 388.80 ลา้นบาท (ค) ช าระคนืเงนิกู ้90 ลา้น
บาท และ (ง) มกีารจ่ายเงนิปนัผล 80.00 ลา้นบาท  

 

ความสามารถในการบริหารทรพัยสิ์น 

(1) บรษิทัฯ มลีกูหนี้การคา้และลกูหนี้อื่น ณ วนัสิน้ปี 2556 คดิเป็นรอ้ยละ 6.12 ของสนิทรพัยร์วม ซึง่เป็นลูกหนี้ทีย่งั
ไม่ถึงก าหนดช าระทัง้จ านวน ส าหรบัการตัง้ส ารองค่าเผื่อหนี้สงสยัจะสูญ ขึน้อยู่กบัการวเิคราะหอ์ายุลูกหนี้และ
ประเมนิจากประสบการณ์การเรยีกเกบ็หนี้ทีผ่่านมา ซึ่งบรษิทัฯ ไม่มปีญัหาหน้ีสญูและยงัไม่พบรายการผดิปกติ
ในช่วงหกเดอืนแรกของปี 2557 แต่อย่างใด จงึไม่มกีารตัง้ส ารองค่าเผื่อหนี้สงสยัจะสญูในช่วงหกเดอืนแรกของปี 
2557 ทีผ่่านมา 

(2) สนิค้าคงเหลอื ณ วนัสิน้ปี 2556 คดิเป็นร้อยละ 2.91 ของสนิทรพัยร์วมโดยไม่มสีนิคา้เสื่อมสภาพ และยงัไม่มี
ผลกระทบจากราคาตลาดทีล่ดลง จงึไม่มกีารตัง้การดอ้ยค่าของสนิคา้คงเหลอืในช่วงหกเดอืนแรกของปี 2557 ที่
ผ่านมา            

สภาพคล่องและความเพียงพอของเงินทนุ 

(1) บรษิทัฯ มอีตัราส่วนสภาพคล่อง (CURRENT RATIO) และมอีตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเรว็ (QUICK RATIO) 
ในช่วงหกเดอืนแรกของปี 2557 เท่ากบั 0.88 เท่า และ 0.25 เท่า ตามล าดบั แมอ้ตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเรว็
จะต ่ากว่าเกณฑป์กต ิแต่บรษิทัฯ ยงัมวีงเงนิสนิเชื่อเพยีงพอส าหรบัใชเ้ป็นเงนิทุนหมุนเวยีนในอนาคต 

(2) บรษิทัฯ ม ีCASH CYCLE ในช่วงหกเดอืนแรกของปี 2557 จ านวน 20.68 วนั เพิม่ขึน้ 4.32 วนั จากวนัสิน้ปี 
2556 เนื่องจากมรีะยะเวลาเรียกเก็บหนี้เฉลี่ยลดลงจาก 29.68 วนั จากวนัสิน้ปี 2556 เป็น 27.05 วนั แต่มี
ระยะเวลาขายสนิคา้ส าเรจ็รปูเฉลีย่เพิม่ขึน้จาก 3.76 วนั จากวนัสิน้ปี 2556 เป็น 8.42 วนั และมรีะยะเวลาช าระ
หนี้เฉลีย่ลดลงจาก 17.08 วนั จากวนัสิน้ปี 2556 เป็น 14.79 วนั 

(3) การลงทุนในปี 2557 ไดด้ าเนินการก่อสรา้งบ่อก๊าซชวีภาพบ่อที ่4 เสรจ็สมบูรณ์แลว้ในไตรมาสที ่2/2557 โดย
ก๊าซชวีภาพจะถูกน าไปผลติเอทานอลบางสว่น ทีเ่หลอืจะใชใ้นโครงการผลติกระแสไฟฟ้าดว้ยก๊าซชวีภาพขนาด 
3 เมกกะวตัต์  ใช้เงนิลงทุนประมาณ 190 ล้านบาท คาดว่าจะแลว้เสรจ็บางส่วน และเริม่จ่ายกระแสไฟฟ้าใน
เฟสแรกได ้1 เมกกะวตัต์ ประมาณไตรมาสที ่3/2557  ส่วนเฟสที่ 2 ขนาด 2 เมกกะวตัต์ คาดว่าจะสามารถ
จ่ายกระแสไฟฟ้าไดภ้ายในไตรมาสที ่4/2557 โดยจะน ากระแสไฟฟ้าทีผ่ลติไดม้าใชใ้นโรงงานผลติเอทานอล ซึง่
จะท าให้ต้นทุนการผลิตเอทานอลลดต ่าลง ส่วนโครงการก่อสร้างถงัเกบ็กากน ้าตาลเพิ่มขึ้นอกี 2 ถงั ขนาด  
ความจุรวมทัง้สิน้ประมาณ 20,000 ตนั ใชเ้งนิลงทุนประมาณ 60 ลา้นบาท ไดด้ าเนินการแลว้เสรจ็ในไตรมาส ที ่
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2/2557 ท าให้เพิม่ขดีความสามารถในการเกบ็สต๊อกกากน ้าตาลจาก 40,000 ตนัเป็น 60,000 ตนั เพื่อรองรบั
ปรมิาณกากน ้าตาลทีต่อ้งใชผ้ลติเอทานอลใหม้คีวามคล่องตวัมากยิง่ขึน้ ซึง่ช่วยบรหิารตน้ทุนการผลติเอทานอล
ให ้   ถูกลงและมปีระสทิธภิาพมากยิง่ขึน้ โดยมแีหล่งที่มาของเงนิลงทุนทัง้สองรายการจากการด าเนินงาน 
(CASH GENERATION) และจากการเพิม่ทุนเพื่อจ าหน่ายใหป้ระชาชนทัว่ไปเป็นครัง้แรก ( IPO) ตามทีช่ีแ้จง
ขา้งตน้แลว้ 

 

ภาระผกูพนัด้านหน้ีสิน 

บรษิทัฯ มภีาระผกูพนัตามเงื่อนไขสญัญากูย้มืเงนิกบัธนาคารพาณิชยใ์นประเทศแห่งหนึ่งดงันี้  

(1) บรษิทัฯ จะต้องปฏบิตัติามเงื่อนไขการด ารงอตัราส่วน D/E (DEBT TO EQUITY RATIO)ไม่เกนิกว่า 2 เท่า 
และ DSCR (DEBT SERVICE COVERAGE RATIO) ไม่ต ่ากว่า 1.10 เท่า ในปี 2557 และไม่ต ่ากว่า 1.50 เท่า 
ในปีต่อๆไป จนกว่าสญัญากูย้มืเงนิจะสิน้สดุลง ซึง่บรษิทัฯ สามารถด ารงอตัราส่วน D/E และ DSCR ไดต้ามขอ้
ผกูพนัในสญัญากูย้มืเงนิโดยไม่มปีญัหาผดิสญัญาแต่อย่างใด 

(2) ธนาคารผูใ้ห้กูก้ าหนดสดัส่วนการถือหุน้ของบรษิัท ลานนารซีอรส์เซส จ ากดั (มหาชน) (“ลานนา”) ในบรษิทัฯ 
ไม่ใหต้ ่ากว่ารอ้ยละ 50 ของจ านวนหุน้ทัง้หมดตลอดอายุสญัญากูย้มืเงนิ ซึง่ลานนายงัไม่มนีโยบายจะลดสดัส่วน
การถอืหุน้ในบรษิทัฯ ใหต้ ่ากว่ารอ้ยละ 50 ของจ านวนหุน้ทัง้หมดแต่อย่างใด 

(3) บรษิทัฯ จะตอ้งไดร้บัความยนิยอมเป็นลายลกัษณ์อกัษรจากธนาคารผูใ้หกู้ก้่อน จงึจะสามารถก่อหนี้เพิม่ไดโ้ดย
บรษิัทฯ มวีงเงนิสนิเชื่อในปจัจุบนัเพยีงพอต่อการใช้เป็นเงนิทุนหมุนเวยีนในกจิการแลว้  นอกจากนี้ บรษิทัฯ 
ไดร้บัการอนุมตัจิากส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย์ ใหข้ายหุน้สามญัเพิม่ทุนต่อ
ประชาชนทัว่ไป  และตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยได้รบัหุน้สามญัเพิม่ทุนเป็นหลกัทรพัยจ์ดทะเบยีนและ
เริม่ท าการซือ้ขายไดต้ัง้วนัที ่5 มถุินายน 2557 ท าใหบ้รษิทัฯ สามารถจดัหาเงนิทุนจากแหล่งอื่นไดเ้พิม่ขึน้ และ
มโีครงสรา้งเงนิทุน (CAPITAL STRUCTURE) ทีเ่หมาะสมยิง่ขึน้ 

(4) ธนาคารผูใ้หกู้ก้ าหนดเงื่อนไขว่า บรษิทัฯ จะไม่สามารถจ่ายปนัผลใหแ้ก่ผูถ้อืหุน้ซึง่รวมถงึลานนาไดห้ากบรษิทัฯ 
ไม่สามารถปฏบิตัิตามเงื่อนไขทีก่ าหนดในสญัญากูย้มืเงนิ เช่น การด ารงอตัราส่วน D/E และ DSCR การด ารง
สดัส่วนการถือหุ้นของลานนาในบรษิทัฯ เป็นต้น ซึง่ทีผ่่าน มาบรษิัทฯ ยงัไม่เคยมปีญัหาผดิสญัญาทีท่ าไวก้บั
ธนาคารผูใ้หกู้แ้ต่อย่างใด โดยไดร้บัการสนบัสนุนทางการเงนิจากธนาคารผูใ้หกู้เ้ป็นอย่างดมีาโดยตลอด 

 

ผลกระทบต่อการด าเนินงานในอนาคต 

บรษิทัฯ คาดว่าจะสามารถจ าหน่ายเอทานอลในปี 2557 ไดใ้นราคาทีส่งูกว่าปี 2556 ทีผ่่านมา แต่กากน ้าตาลซึง่
เป็นวตัถุดบิหลกัก็มรีาคาเพิ่มสูงขึ้นอย่างต่อเนื่องเช่นเดยีวกนั  อย่างไรก็ตาม บรษิัทฯ ยงัสามารถท าก าไรได้อย่าง
ต่อเนื่องโดยใชก้ลยุทธล์ดตน้ทุนและค่าใชจ้่ายต่างๆ เป็นส าคญั ทัง้นี้ บรษิทัฯ จะพยายามบรหิารจดัการและแกไ้ขปญัหา
ต่าง ๆ ที่เกดิขึน้อย่างระมดัระวงัเพื่อใหผ้ลการด าเนินงานในปี 2557 อยู่ในเกณฑ์ทีด่ ีและสามารถจ่ายเงนิปนัผลตาม
นโยบายทีก่ าหนดไวอ้ย่างต่อเนื่อง 
 

 


