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ส่วนที ่3. ฐานะการเงนิและผลการดาํเนินงาน 

13. ข้อมูลทางการเงนิทีสํ่าคญั  
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14. การวเิคราะห์และคาํอธิบายของฝ่ายจดัการ (Management Discussion and Analysis: MD&A) 

1. ลกัษณะของตลาด (โปรดอ่านคู่กบัรายงานจากคณะกรรมการบริษทัซ่ึงแสดงในรายงานประจําปีฉบบันี)้ 
บริษทั พรีเชียส ชิพป้ิง จาํกดั (มหาชน) (“พีเอสแอล” หรือ “บริษทัฯ”) ดาํเนินธุรกิจหลกัเป็นเจา้ของเรือประเภทท่ี

มีอุปกรณ์ขนถ่ายสินคา้ติดกบัตวัเรือ สําหรับขนส่งสินคา้แห้งเทกองระหว่างประเทศโดยให้บริการแบบไม่ประจาํ
เส้นทาง บริษทัฯ เร่ิมดาํเนินธุรกิจในกลุ่มเรือแฮนด้ีไซส์ อยา่งไรก็ตาม บริษทัฯ ไดซ้ื้อเรือซุปราแมกซ์จาํนวน 2 ลาํ ใน
ไตรมาส 4 ของปี 2554 และไดเ้ร่ิมดาํเนินธุรกิจในกลุ่มเรือซุปราแมกซ์ ในปี 2556 - ปี 2557 บริษทัฯ ไดล้งนามในสัญญา
สั่งต่อเรือจาํนวน 26 ฉบบั โดยเรืออลัตราแมกซ์จาํนวน 2 ลาํไดส่้งมอบในปี 2557 และเรืออลัตราแมกซ์อีก 6 ลาํ ไดส่้ง
มอบในปี 2558 - 2560 บริษทัฯ เร่ิมดาํเนินธุรกิจในกลุ่มเรืออลัตราแมกซ์ในปี 2557 ตั้งแต่ปี 2547 บริษทัฯ ดาํเนินธุรกิจ
ดว้ยกลยทุธ์การทาํสัญญาใหเ้ช่าเรือระยะยาวผกูมดัค่าเช่าไวใ้นอตัราค่าระวางท่ีสูง ซ่ึงระยะเวลาในการเช่าเรือดงักล่าว มี
ตั้งแต่ 3 เดือน ถึง 5 ปี หรืออาจมีระยะเวลายาวกว่านั้นตามโอกาส นโยบายน้ีทาํใหบ้ริษทัฯ ประสบความสาํเร็จเป็นอยา่ง
มากจนถึง ไตรมาสสามปี 2551 หลงัจากช่วงเวลาดงักล่าวตลาดไดป้รับตวัลดลงอยา่งรวดเร็วทาํใหไ้ม่สามารถต่อสัญญา 
หรือทาํสัญญาให้เช่าเรือใหม่ในอตัราท่ีน่าสนใจได ้ณ ปัจจุบนัน้ี เป็นเวลาเกือบ 9 ปีแลว้ท่ีตลาดเรือขนส่งสินคา้แหง้เท
กองตอ้งเผชิญกบัภาวะวิกฤต ถึงแมว้่าในปี 2560 ตลาดไดฟ้ื้นตวัข้ึนส่งผลใหผ้ลประกอบการของบริษทัฯ ในไตรมาสท่ี 
4 ของปี 2560 อยูใ่นระดบัคุม้ทุน จากแนวโนม้ของดชันีค่าระวางเรือ (BDI) ท่ีผา่นมาคาดการณ์ว่าตลาดจะปรับตวัดีข้ึน
อยา่งต่อเน่ืองและจะอยูใ่นระดบัท่ีเหมาะสมต่อเน่ืองไปอีก 2 - 3 ปีขา้งหนา้ ซ่ึงจะส่งผลใหส้ัญญาใหเ้ช่าเรือระยะยาวท่ี
บริษทัฯ มีอยูต่ามกราฟดา้นล่างน้ีน่าจะดีข้ึนเม่ือเปรียบเทียบกบัท่ีผา่นมาเร็วๆ น้ี  

 
จาํนวนวนัในการเดินเรือทั้งหมดตามรูปดา้นบน มาจากจาํนวนเรือในกองเรือของบริษทัฯ ทั้งส้ิน 36 ลาํ ณ ส้ินปี 2560  
โปรดอ่านคาํอธิบายและการวิเคราะห์ลักษณะตลาด ประกอบได้ท่ี รายงานจากคณะกรรมการบริษทั ท่ีแสดงใน

รายงานฉบับนี ้
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2. ภาพรวมอุตสาหกรรม ทศิทางอุปสงค์ อุปทานของโลก  
(โปรดอ่านประกอบกบัรายงานจากคณะกรรมการบริษทัทีแ่สดงในรายงานฉบับนี)้ 
2.1 กองเรือโลกขนาด 10,000 - 70,000 เดทเวทตนั - 7,077 ลาํ ขนาดระวางรวม 292.94 ล้านเดทเวทตนั  

 
ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2560 กองเรือโลกขนาด 10,000 - 70,000 เดทเวทตนั มีจาํนวน 7,077 ลาํ ขนาดระวางรวม 

292.94 ลา้นเดทเวทตนั จากกราฟขา้งตน้และกราฟดา้นล่างแสดงใหเ้ห็นว่าในอีก 4 ปีขา้งหนา้ มีเรือจาํนวน 360 ลาํท่ีจะ
ถึงกาํหนดส่งมอบ อยา่งไรกต็าม มีเรือจาํนวน 585 ลาํท่ีจะมีอายมุากกว่า 25 ปีซ่ึงมีแนวโนม้ท่ีจะถูกปลดระวาง ดงันั้นจะ
มีการลดลงของกองเรือโลกร้อยละ 0.9 ของขนาดระวางทั้งหมดของกองเรือโลก ณ ปัจจุบนั ผลของอนุสัญญาระหว่าง
ประเทศวา่ดว้ยการควบคุมและการจดัการนํ้าถ่วงเรือ ประกอบกบัการจาํกดัปริมาณค่ากาํมะถนัในนํ้ ามนัเช้ือเพลิงทัว่โลก
ไม่เกินร้อยละ 0.5 ท่ีจะมีผลบงัคบัใช ้จะส่งผลให้เจา้ของเรือทาํการปลดระวางเรือเก่าเร็วข้ึน ดงันั้น คาดว่าอตัราการ
เพิ่มข้ึนของกองเรือโลกจะคงท่ีหรืออยูใ่นระดบัตํ่าเช่นเดียวกบัในปัจจุบนั ซ่ึงจะก่อให้เกิดความสมดุลระหว่างอุปสงค์
และอุปทานในตลาด 
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รายละเอียดสาํหรับสญัญาสัง่ต่อเรือใหม่และแนวโนม้อตัราการปลดระวางเรือแยกตามขนาดเรือมีดงัต่อไปน้ี 
2.2 กองเรือแฮนดีไ้ซส์ (10,000 - 40,000 เดทเวทตนั) - 3,585 ลาํ ขนาดระวางรวม 99.22 ล้านเดทเวทตนั 

 
จากกราฟขา้งตน้แสดงให้เห็นว่าในอีก 4 ปีขา้งหนา้ มีเรือแฮนด้ีไซส์จาํนวน 190 ลาํท่ีจะถึงกาํหนดส่งมอบ

อยา่งไรก็ตาม มีเรือแฮนด้ีไซส์จาํนวน 298 ลาํท่ีจะมีอายมุากกว่า 27 ปีซ่ึงมีแนวโนม้ท่ีจะถูกปลดระวาง ดงันั้น 
กองเรือแฮนด้ีไซส์จะมีการลดลงร้อยละ 0.6 ของขนาดระวางทั้งหมดของกองเรือแฮนด้ีไซส์ ณ ปัจจุบนั  
2.3 กองเรือซุปราแมกซ์ (50,000 - 60,000 เดทเวทตนั) - 2,038 ลาํ ขนาดระวางรวม 113.28 ล้านเดทเวทตนั 

จากกราฟขา้งตน้แสดงใหเ้ห็นว่าในอีก 4 ปีขา้งหนา้ มีเรือซุปราแมกซ์จาํนวน 20 ลาํท่ีจะถึงกาํหนดส่งมอบ
อยา่งไรกต็าม มีเรือซุปราแมกซ์จาํนวน 9 ลาํท่ีจะมีอายมุากกว่า 25 ปีซ่ึงมีแนวโนม้ท่ีจะถูกปลดระวาง ดงันั้น กอง
เรือซุปราแมกซ์จะมีการเพ่ิมข้ึนร้อยละ 0.6 ของขนาดระวางทั้งหมดของกองเรือซุปราแมกซ์ ณ ปัจจุบนั 

 
2.4 กองเรืออลัตราแมกซ์ (60,000 - 70,000 เดทเวทตนั) - 807 ลาํ ขนาดระวางรวม 50.77 ล้านเดทเวทตนั 
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จากกราฟขา้งตน้แสดงใหเ้ห็นวา่ในอีก 4 ปีขา้งหนา้ มีเรืออลัตราแมกซ์จาํนวน 139 ลาํท่ีจะถึงกาํหนดส่งมอบ
อยา่งไรก็ตาม มีเรืออลัตราแมกซ์จาํนวน 52 ลาํท่ีจะมีอายมุากกว่า 24 ปีซ่ึงมีแนวโนม้ท่ีจะถูกปลดระวาง ดงันั้น 
กองเรืออลัตราแมกซ์จะมีการเพ่ิมข้ึนร้อยละ 10.3 ของขนาดระวางทั้งหมดของกองเรืออลัตราแมกซ์ ณ ปัจจุบนั 
อยา่งไรกต็าม ขอใหข้อ้สงัเกตวา่ จาํนวนเรืออลัตราแมกซ์ขา้งตน้ไดร้วมเรือเก่าท่ีไม่มีอุปกรณ์ขนถ่ายสินคา้ติดกบั
ตวัเรือแต่มีขนาดระวางอยูใ่นช่วงดงักล่าว ซ่ึงไม่อาจถือไดว้า่เป็นเรืออลัตราแมกซ์ 

3. คาํนิยาม  

การวิเคราะห์รายงานทางการเงินในรายงานคาํอธิบายและการวิเคราะห์ของผูบ้ริหารน้ี ไดใ้ชข้อ้มูลจากงบการเงิน
รวมของบริษทัฯ ซ่ึงจดัทาํข้ึนตามมาตรฐานการรายงานทางการเงิน และงบการเงินในสกุลเงินเหรียญสหรัฐอเมริกาซ่ึง
เป็นสกุลเงินท่ีใชใ้นการดาํเนินงานใชข้อ้มูลตามท่ีเปิดเผยไวใ้นหมายเหตุประกอบงบการเงินขอ้ 35 งบการเงินในสกุล
เงินท่ีใช้ในการดาํเนินงานคาํนิยามต่างๆ เก่ียวขอ้งกับการเงินและการดาํเนินงานท่ีใช้ประกอบการวิเคราะห์และ
คาํอธิบายของฝ่ายจดัการ บริษทัฯ ไดใ้หค้าํนิยามไวบ้างส่วนตามรายละเอียดดงัน้ี 

ค่าใช้จ่ายในการเดินเรือเฉลีย่ต่อลาํต่อวนัในสกุลเงินเหรียญสหรัฐอเมริกา (Opex) - ค่าใชจ่้ายในการเดินเรือเฉล่ีย
ต่อวนัต่อลาํ คาํนวณโดยถือว่ามี 365 วนัทาํการในรอบปี ซ่ึงไม่รวมค่าเส่ือมราคาแต่รวมค่าใชจ่้ายในการซ่อมแซมและ
สาํรวจเรือตดับญัชีตามนโยบายทางการบญัชี (กรุณาดูรายละเอียดเพิ่มเติมในหมายเหตุประกอบงบการเงินขอ้ 4.6) ซ่ึง
รวมอยู่ในส่วนของค่าเส่ือมราคาในงบการเงินของบริษทัฯ ค่าใช้จ่ายในการเดินเรือเป็นตน้ทุนท่ีตอ้งเกิดข้ึน ได้แก่ 
ค่าใชจ่้ายเก่ียวกบัลูกเรือ ค่าซ่อมแซม ค่าประกนัภยั ค่าส่ิงใชส้อยจาํเป็นบนเรือ ค่านํ้ ามนั ตน้ทุนการจดัการ และค่าใชจ่้าย
ในการซ่อมแซมและสาํรวจเรือตดับญัชี 

ค่าใช้จ่ายในการเดนิเรือ - ค่าใชจ่้ายในการเดินเรือในงบการเงิน หมายถึง ตน้ทุนในการเดินเรือซ่ึงไม่รวมค่าใชจ่้าย
ในการซ่อมแซมและสาํรวจเรือตดับญัชี 

ค่าใช้จ่ายรายเทีย่วการเดนิเรือ - ค่าใชจ่้ายรายเท่ียวการเดินเรือ หมายถึง ค่าใชจ่้ายทั้งหมดท่ีเก่ียวกบัการเดินเรือใน
เท่ียวนั้นๆ ไดแ้ก่ ค่านํ้ ามนั และค่าใชจ่้ายท่ีเกิดข้ึนท่ีท่าเรือซ่ึงรวมถึงค่าธรรมเนียมท่าเรือ ค่าขนถ่ายสินคา้ข้ึนลงเรือ 
ค่าธรรมเนียมการผา่นคลอง ค่าธรรมเนียมตวัแทนเรือ และค่าใชจ่้ายอ่ืนๆ ท่ีเกิดข้ึนท่ีท่าเรือ ค่าใชจ่้ายรายเท่ียวการเดินเรือ
ถา้เป็นการเช่าเหมาลาํแบบเป็นระยะเวลา (Time Charter) ลูกคา้ (ผูเ้ช่าเรือ) จะเป็นผูรั้บภาระค่าใชจ่้ายรายเท่ียวการ
เดินเรือท่ีเกิดข้ึน ในกรณีการเช่าเหมาลาํแบบเป็นรายเท่ียว (Voyage Charter) บริษทัฯ จะเป็นผูรั้บภาระค่าใชจ่้ายท่ีเกิดข้ึน
ทั้งหมด อย่างไรก็ดี บริษทัฯ จะรวมค่าใชจ่้ายรายเท่ียวท่ีอาจเกิดข้ึนนั้นในค่าระวางเรือท่ีบริษทัฯ จะคิดกบัลูกคา้ ทาํให้
อตัราค่าระวางเรือท่ีบริษทัฯ กาํหนดข้ึนในการเช่าเหมาลาํแบบเป็นรายเท่ียวใกล้เคียงกับการเช่าเหมาลาํแบบเป็น
ระยะเวลา 

ต้นทุนจากการเดินเรือรวม - ตน้ทุนจากการเดินเรือรวมในงบการเงิน หมายถึง ผลรวมของค่าใชจ่้ายในการ
เดินเรือและค่าใชจ่้ายรายเท่ียวการเดินเรือ 

รายได้จากการเดินเรือเฉลีย่ต่อลาํต่อวนัในสกุลเงินเหรียญสหรัฐอเมริกา (TC Rate) - ค่าเช่าค่าระวางเรือเฉล่ียต่อ
วนัต่อลาํ โดยถือวา่มี 350 วนัในรอบปี อตัราค่าเช่าค่าระวางเรือเฉล่ียต่อลาํคาํนวณจากการนาํรายไดสุ้ทธิจากการเดินเรือ
หารดว้ยจาํนวนวนัท่ีใชใ้นการเดินเรือเท่ากบั 350 วนัและจาํนวนเรือ 
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รายได้จากการเดนิเรือ - รายไดจ้ากการเดินเรือในงบการเงิน หมายถึง รายไดค่้าเช่าเรือและรายไดค่้าระวางเรือท่ีไดรั้บ
ในอีกความหมายหน่ึงคือรายไดท้ั้งหมดท่ีเกิดจากการใหเ้ช่าเรือแบบเป็นระยะเวลาและการใหเ้ช่าเรือแบบเป็นรายเท่ียว 

รายได้จากการเดนิเรือสุทธิ - รายไดจ้ากการเดินเรือสุทธิ หมายถึง รายไดจ้ากการเดินเรือหกัดว้ยค่าใชจ่้ายรายเท่ียว
การเดินเรือ ท่ีเรียกทัว่ไปวา่ Time Charter สุทธิ 

ค่าใช้จ่ายในการซ่อมแซมและสํารวจเรือ - บริษทัฯ ตอ้งนาํเรือเขา้อู่เรือแหง้เพ่ือตรวจเช็ค ซ่อมแซมและบาํรุงรักษา 
และการปรับปรุงอ่ืนๆ ตามกาํหนดเวลาเพื่อให้เป็นไปตามขอ้กาํหนด และกฎเกณฑต่์างๆ ท่ีเก่ียวขอ้งในอุตสาหกรรม 
โดยปกติบริษทัฯ จะนาํเรือเขา้อู่แห้งเพ่ือตรวจเช็คทุกๆ สองปีคร่ึงและห้าปีสาํหรับการสาํรวจเรือขั้นตน้และสํารวจเรือ
พิเศษตามลาํดบั บริษทัฯ บนัทึกตน้ทุนท่ีเกิดข้ึนเป็นค่าใชจ่้ายรอตดับญัชี โดยตดัจาํหน่ายเป็นค่าใชจ่้ายในการซ่อมแซม
เรือตดับญัชีภายในระยะเวลาสองปี สําหรับค่าใช้จ่ายจากการสํารวจเรือขั้นตน้ และตดัจาํหน่ายเป็นค่าใช้จ่ายในการ
สาํรวจเรือตดับญัชีภายในระยะเวลาส่ีปี สาํหรับค่าใชจ่้ายในการสาํรวจเรือพิเศษ จาํนวนเงินท่ีตดับญัชีของค่าใชจ่้ายใน
การซ่อมแซมและสาํรวจเรือรวมอยูใ่นค่าเส่ือมราคา แต่ไม่ไดร้วมอยูใ่นตน้ทุนการเดินเรือท่ีแสดงในงบการเงิน อยา่งไร
ก็ตาม บริษทัฯ ได้รวมค่าซ่อมแซมและสํารวจเรือตดับญัชีในการคาํนวณค่าใช้จ่ายในการเดินเรือเฉล่ียต่อลาํต่อวนั 
(Opex) เพื่อความครบถว้นของค่าใชจ่้ายในการเดินเรือ 

ค่าเส่ือมราคา - ส่วนประกอบหลกัในรายการค่าเส่ือมราคาในงบการเงิน ไดแ้ก่ ค่าเส่ือมราคาท่ีเกิดจากเรือ ซ่ึง
รวมถึงตน้ทุนค่าซ่อมแซมและสาํรวจเรือตดับญัชีดงัท่ีอธิบายไวแ้ลว้ขา้งตน้  

วนัหยุดการเดนิเรือ - วนัหยดุการเดินเรือ หมายถึง วนัท่ีไม่มีการเดินเรือ เน่ืองจากเหตุผลทางดา้นเทคนิค และอาจ
หมายรวมถึงวนัท่ีไม่มีการเดินเรือเน่ืองจากเรืออยู่ในระหว่างการซ่อมแซมเรือท่ีอู่แห้ง หรืออยู่ท่ีกลางทะเล หรืออยู่ท่ี
ท่าเรือเพ่ือซ่อมแซม หรือในกรณีท่ีเรือเสีย 

กาํไรขั้นต้น - หมายถึง รายไดจ้ากการเดินเรือหกัดว้ยตน้ทุนจากการเดินเรือ 

อตัรากาํไรขั้นต้น - เกิดจากกาํไรขั้นตน้หารดว้ยรายไดจ้ากการเดินเรือ แสดงค่าเป็นร้อยละ 

ค่าใช้จ่ายในการบริหาร - ค่าใชจ่้ายในการบริหาร หมายถึง เงินเดือนสาํหรับพนกังานสาํนกังาน ค่าเช่าสาํนกังาน
ค่าธรรมเนียมวิชาชีพ และค่าใชจ่้ายอ่ืนๆ ท่ีเก่ียวขอ้งกบัการบริหารงาน ค่าใชจ่้ายในการบริหารในงบการเงินยงัรวมถึง 
ค่าใชจ่้ายท่ีเก่ียวกบัพนกังานทางดา้นเทคนิคท่ีทาํหนา้ท่ีจดัการเดินเรือดว้ย อยา่งไรก็ตามสาํหรับการคาํนวณค่าใชจ่้ายใน
การเดินเรือต่อวนัต่อลาํเรือ (Opex) บริษทัฯ ไดพ้ิจารณานาํค่าใชจ่้ายท่ีเก่ียวขอ้งกบัพนกังานทางดา้นเทคนิคท่ีทาํหนา้ท่ี
จดัการเดินเรือไปรวมคาํนวณเป็นค่าใชจ่้ายในการเดินเรือในส่วนของค่าใชจ่้ายในการบริหารจดัการ 
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4. วงเงนิสินเช่ือ/เงนิกู้ 
รายละเอียดของวงเงินกูมี้ดงัต่อไปน้ี 
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(1)  อตัราดอกเบ้ียแบบลอยตวั LIBOR ถูกทาํสญัญาแลกเปล่ียนเป็นอตัราดอกเบ้ียแบบคงท่ีตามหมายเหตุประกอบงบ

การเงินขอ้ 18 
(2) 1,502.35 ลา้นบาท ถูกทาํสัญญาแลกเปล่ียนเงินตราต่างประเทศล่วงหนา้ จาํนวน 45.90 ลา้นเหรียญสหรัฐ ณ วนัท่ี

เบิกเงินกู ้
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ในระหว่างปี 2560 บริษทัฯ ไดล้งนามสัญญาเงินกูใ้หม่จาํนวน 2 สัญญา และไดรั้บการผอ่นปรนตามขอ้กาํหนด
ทางการเงินของวงเงินกูบ้างวงตามรายละเอียดในหมายเหตุประกอบงบการเงินขอ้ 18 รายละเอียดของเง่ือนไขทาง
การเงินสาํหรับวงเงินกูแ้ต่ละวงไดเ้ปิดเผยในหมายเหตุประกอบงบการเงินขอ้ 18 

5. รายได้และค่าใช้จ่ายในการเดนิเรือ  

 
ในปี 2560 รายไดจ้ากการเดินเรือเฉล่ียต่อวนัต่อลาํอยู่ท่ี 9,486 เหรียญสหรัฐอเมริกา ขณะท่ีค่าใชจ่้ายในการ

เดินเรือเฉล่ียอยูท่ี่ 4,355 เหรียญสหรัฐอเมริกา 
ในปี 2560 ดชันีค่าระวางเรือ (BDI) ปรับตวัลดลงในไตรมาสแรกของปี ซ่ึงโดยปกติเป็นช่วงท่ีตลาดการขนส่ง

สินคา้แหง้เทกองซบเซา หลงัจากนั้นการขยายตวัของอุปสงคจ์ากประเทศจีนไดส่้งผลใหด้ชันี BDI ปรับตวัข้ึนและปิดท่ี 
1,366 จุด ณ ส้ินปี 2560  

ดชันี BDI เฉล่ียสาํหรับปี 2560 อยูท่ี่ 1,145 จุด เม่ือเปรียบเทียบกบัปี 2559 ท่ี 673 จุด การเคล่ือนไหวของดชันี 
BDI ในระหว่างปี 2560 ส่วนใหญ่เกิดจากการเคล่ือนไหวของค่าระวางเรือขนาดเคปไซส์เพียงอย่างเดียว ในปี 2560 
บริษทัฯ มีรายไดค่้าระวางเรือต่อวนัต่อลาํเฉล่ียท่ี 9,486 เหรียญสหรัฐอเมริกา ซ่ึงเพ่ิมข้ึนร้อยละ 46.5 เม่ือเปรียบเทียบกบั
ปี 2559 เน่ืองจากตลาดขนส่งสินคา้แหง้เทกองปรับตวัดีข้ึนหลงัจากท่ีตกตํ่าอยา่งต่อเน่ืองมาเป็นระยะเวลานาน 

ตารางการเปรียบเทยีบรายได้ในการเดนิเรือของเรือขนาดแฮนดีไ้ซส์และเรือขนาดซุปราแมกซ์ของบริษทัฯ กบั
ตลาดค่าระวาง (ข้อมูลจาก CRS) 

ดชันีค่าระวาง ค่าเฉลีย่ของ
ดชันีค่าระวาง
ในปี 2560 

ค่าเฉลีย่ของอตัราค่าเช่า
เรือตามตลาด 

เหรียญสหรัฐ (ต่อวนั) 

รายได้จากการเดนิเรือ 
ของบริษทัฯ  

เหรียญสหรัฐ (ต่อวนั) 

สูงกว่า (ตํา่กว่า) 
อตัราค่าเช่าเรือ 
ของตลาด 

BHSI (เรือแฮนด้ีไซส์) 523 7,637 9,812 28.48% 
BSI (เรือซุปราแมกซ์) 844 9,165 8,269 (9.78%) 
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ในระหว่างปี 2560 ค่าเฉล่ียของดชันีค่าระวางเรือแฮนด้ีไซส์ (BHSI) อยูท่ี่ระดบั 523 จุด โดยมาจากค่าเฉล่ียของ
อตัราค่าเช่าเรือต่อวนัท่ี 7,637 เหรียญสหรัฐอเมริกา เม่ือเปรียบเทียบกบัเรือแฮนด้ีไซส์ของบริษทัฯ ซ่ึงทาํรายไดต่้อวนัอยู่
ท่ี 9,812 เหรียญสหรัฐอเมริกา (รวมรายไดจ้ากสัญญาเช่าระยะยาวจาํนวน 4 สัญญาสาํหรับเรือซีเมนต ์4 ลาํซ่ึงมีอตัราค่า
เช่าเรือต่อวนัต่อลาํอยูท่ี่ 15,000 เหรียญสหรัฐอเมริกา) ซ่ึงสูงกวา่อตัราค่าเช่าเรือของดชันี BHSI ร้อยละ 28.48  

ค่าเฉล่ียของดชันีค่าระวางเรือซุปราแมกซ์ (BSI) อยูท่ี่ระดบั 844 จุด โดยมาจากค่าเฉล่ียของอตัราค่าเช่าเรือต่อ
วนัท่ี 9,165 เหรียญสหรัฐอเมริกา เม่ือเปรียบเทียบกบัเรือซุปราแมกซ์ของบริษทัฯ ซ่ึงทาํรายไดต่้อวนัอยูท่ี่ 8,269 เหรียญ
สหรัฐอเมริกา ซ่ึงตํ่ากวา่อตัราค่าเช่าเรือของดชันี BSI ร้อยละ 9.78 อยา่งไรก็ตาม เรืออลัตราแมกซ์ของบริษทัฯ ทาํรายได้
ต่อวนัอยูท่ี่ 10,091 เหรียญสหรัฐอเมริกา ณ ปัจจุบนั ยงัไม่มีการแสดงค่าเฉล่ียของดชันีค่าระวางเรืออลัตราแมกซ์และ
อตัราค่าเช่าเรือเฉล่ียของตลาดสาํหรับเรืออลัตราแมกซ์  

ค่าใชจ่้ายในการเดินเรือเฉล่ียต่อวนัต่อลาํของบริษทัฯ ลดลงจาก 4,503 เหรียญสหรัฐอเมริกาในปี 2559 (รวม
ค่าใชจ่้ายในการซ่อมแซมและสาํรวจเรือต่อวนั จาํนวน 417 เหรียญสหรัฐอเมริกา) เป็น 4,355 เหรียญสหรัฐอเมริกาในปี 
2560 (รวมค่าใชจ่้ายในการซ่อมแซมและสาํรวจเรือต่อวนัจาํนวน 319 เหรียญสหรัฐอเมริกา) ซ่ึงตํ่ากว่าค่าเฉล่ียของ
อุตสาหกรรม (คาํนวณโดยไม่รวมค่าใชจ่้ายในการซ่อมแซมและสาํรวจเรือซ่ึงไม่ไดร้ายงานในค่าใชจ่้ายในการเดินเรือ
เฉล่ียของอุตสาหกรรม) รายละเอียดตามตารางขา้งล่างน้ี 

ตารางการเปรียบเทยีบค่าใช้จ่ายในการเดนิเรือต่อวนัต่อลาํของบริษทัฯ กบัค่าเฉลีย่อุตสาหกรรม 
(รายงานของอตุสาหกรรมจัดทาํโดย Moore Stephens & Co.) 
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เหตุผลหลกัท่ีทาํใหต้น้ทุนการเดินเรือบางรายการ ลดลง/เพิ่มข้ึนเม่ือเปรียบเทียบกบัปีก่อนมีดงัน้ี 
• ค่าใชจ่้ายลูกเรือลดลงเน่ืองจากมีการวางแผนสาํหรับจาํนวนลูกเรือท่ีอยูป่ระจาํเรือ และการสับเปล่ียนลูกเรือ

ในพื้นท่ีท่ีมีค่าใชจ่้ายท่ีค่อนขา้งประหยดั 
• ค่าใชจ่้ายในการดาํเนินงาน ซ่ึงมีค่าใชจ่้ายหลกั คือ ค่าใชจ่้ายในการบริหารจดัการ ท่ีเป็นตน้ทุน “คงท่ี” นั้น 

โดยหลกัมาจากค่าตอบแทนท่ีจ่ายใหก้บัพนกังานทางดา้นเทคนิคท่ีประจาํอยูท่ี่สาํนกังาน ซ่ึงจาํนวนเงินเฉล่ีย
ต่อวนัเพิ่มข้ึนเน่ืองจากการลดลงของจาํนวนเรือในปี 2560 

6. ผลการดาํเนินงานทางการเงนิจากงบการเงนิสกลุเหรียญดอลลาร์สหรัฐอเมริกา 
(สกลุเงนิหลกัทีใ่ช้ในการดาํเนินงาน) 
ตารางท่ีจะแสดงต่อไปน้ีไดส้รุปผลการดาํเนินงานของบริษทัฯ สาํหรับ 2 ปีท่ีผ่านมา ซ่ึงตวัเลขท่ีแสดงนั้น นาํมา

จากงบการเงินในสกุลเงินเหรียญสหรัฐอเมริกา (สกุลเงินท่ีใชใ้นการดาํเนินงาน) ตามหมายเหตุประกอบงบการเงิน ขอ้ 35 
ในงบการเงินท่ีตรวจสอบแลว้  
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* EBITDA และค่าเส่ือมราคาคิดหลงัจากการหกัค่าใชจ่้ายในการซ่อมแซมและสาํรวจเรือ ซ่ึงค่าใชจ่้าย

เหล่าน้ีถูกรวมอยูใ่นตน้ทุนในการเดินเรืออยูแ่ลว้เพื่อใชส้าํหรับคาํนวณ EBITDA ตามนโยบายบริษทัฯ ท่ี
กาํหนดใหมี้การเปิดเผยค่าใชจ่้ายในการเดินเรือเฉล่ียต่อวนัต่อลาํ (Opex) ท่ีรวมค่าใชจ่้ายในการซ่อมแซม
และสาํรวจเรือ 

** กาํไร (ขาดทุน) สุทธิ หมายถึง กาํไร (ขาดทุน) สุทธิส่วนท่ีเป็นของผูถื้อหุน้ของบริษทัฯ 
*** อตัราส่วนน้ีคาํนวณตามขอ้กาํหนดทางการเงินท่ีระบุไวใ้นสัญญาใหสิ้นเช่ือ 
6.1 รายได้และผลกาํไร 

รายไดร้วมเพิ่มข้ึนจาก 107.51 ลา้นเหรียญสหรัฐอเมริกาในปี 2559 เป็น 130.15 ลา้นเหรียญสหรัฐอเมริกา
ในปี 2560 เน่ืองจากตลาดขนส่งสินคา้เทกองปรับตวัดีข้ึน รายไดจ้ากการเดินเรือสุทธิเพิ่มข้ึนจาก 90.97 ลา้น
เหรียญสหรัฐอเมริกาในปี 2559 เป็น 119.03 ลา้นเหรียญสหรัฐอเมริกา โดยในปี 2560 รายไดจ้ากการเดินเรือเฉล่ีย
ต่อวนัต่อลาํ (TC Rate) เพิ่มข้ึนอย่างมากจาก 6,476 เหรียญสหรัฐอเมริกาในปี 2559 เป็น 9,486 เหรียญ
สหรัฐอเมริกาในปี 2560 จาํนวนเรือเฉล่ียในปี 2560 มี 36 ลาํ เม่ือเปรียบเทียบกบัจาํนวนเรือเฉล่ีย 40 ลาํในปี 2559 
ตน้ทุนการเดินเรือเฉล่ียต่อวนัต่อลาํ (Opex) ลดลงจาก 4,503 เหรียญสหรัฐอเมริกาในปี 2559 เป็น 4,355 เหรียญ
สหรัฐอเมริกาในปี 2560 (รวมค่าเส่ือมราคา/ค่าตดัจาํหน่ายของค่าใช้จ่ายในการซ่อมแซมและสํารวจเรือ) 
เน่ืองจากรายไดจ้ากการเดินเรือสุทธิเพิ่มข้ึนอยา่งมากและตน้ทุนการเดินเรือก็ลดลงเช่นกนัส่งผลให้กาํไรขั้นตน้
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สาํหรับปี 2560 สูงข้ึนเม่ือเปรียบเทียบกบัปี 2559 กระแสเงินสดจากการดาํเนินงาน หรือกาํไรก่อนหกัดอกเบ้ียจ่าย 
ภาษีเงินได ้ค่าเส่ือมราคาและรายจ่ายตดับญัชี (EBITDA) เพิ่มข้ึนอยา่งมากจาก 17.94 ลา้นเหรียญสหรัฐอเมริกา
ในปี 2559 เป็น 53.18 ลา้นเหรียญสหรัฐอเมริกาในปี 2560  

ตน้ทุนการเดินเรือเฉล่ียต่อวนัต่อลาํลดลง และยงัคงตํ่ากว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม ดงัรายละเอียดท่ีกล่าวไว้
ในหวัขอ้ 5 เร่ือง “รายไดแ้ละค่าใชจ่้ายในการเดินเรือ” 

ค่าเส่ือมราคา (ไม่รวมค่าเส่ือมราคาของค่าใชจ่้ายในการซ่อมแซมและสาํรวจเรือ) ลดลงจาก 32.57 ลา้น
เหรียญสหรัฐอเมริกาในปี 2559 เป็น 30.44 ลา้นเหรียญสหรัฐอเมริกาในปี 2560 เน่ืองจากจาํนวนเรือเฉล่ียท่ีลดลง
ในระหว่างปี 2560 เม่ือเปรียบเทียบกบัปี 2559 ในระหว่างปี 2560 บริษทัรับมอบเรือจาํนวน 1 ลาํและขายเรือเก่า
จาํนวน 1 ลาํ 

ค่าใชจ่้ายทางการเงิน (ไม่รวมตดัจาํหน่ายค่าธรรมเนียมจากการยกเลิกวงเงินกูจ้าํนวน 5.12 ลา้นเหรียญ
สหรัฐอเมริกาในปี 2559) เพิ่มข้ึนจาก 22.62 ลา้นเหรียญสหรัฐอเมริกาในปี 2559 เป็น 25.10 ลา้นเหรียญ
สหรัฐอเมริกาในปี 2560 หลกัๆ มาจากดอกเบ้ียจ่ายจากหุน้กู ้

ตลาดขนส่งสินคา้แห้งเทกองปรับตวัดีข้ึนอยา่งมากในปี 2560 หลงัจากตกตํ่าอยา่งต่อเน่ืองมาเป็นระยะ
เวลานาน ส่งผลให ้บริษทัฯ มีผลขาดทุนจากการดาํเนินงานเพียง 2.36 ลา้นเหรียญสหรัฐอเมริกาในปี 2560 ตํ่ากว่า
ผลขาดทุนจากการดาํเนินงานจาํนวน 37.25 ลา้นเหรียญสหรัฐอเมริกาในปี 2559 เป็นอยา่งมาก ในปี 2560 บริษทั
ฯ มีผลขาดทุนอ่ืนท่ีมิใช่ขาดทุนจากการดาํเนินงานจาํนวน 1.39 ลา้นเหรียญสหรัฐอเมริกา หลกัๆ มาจากดอกเบ้ีย
จ่ายของสินเช่ือธุรกิจท่ีไม่มีหลกัประกนัและค่าใชจ่้ายอ่ืนๆ ภายใตส้ัญญาระงบัขอ้พิพาทกบัอู่ต่อเรือ Sanfu หัก
ดว้ยกาํไรจากการขายเรือและอุปกรณ์ ในปี 2559 บริษทัฯ มีขาดทุนอ่ืนท่ีมิใช่ขาดทุนจากการดาํเนินงานจาํนวน 
38.36 ลา้นเหรียญสหรัฐอเมริกา หลกัๆ มาจากขาดทุนจากการขายเรือเก่า 13 ลาํ ขาดทุนจากการดอ้ยค่าของเรือ 
และค่าตดัจาํหน่ายค่าธรรมเนียมจากการยกเลิกวงเงินกู ้ 

ภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลเพ่ิมข้ึนเล็กนอ้ยจาก 0.002 ลา้นเหรียญสหรัฐอเมริกาในปี 2559 เป็น 0.006 ลา้น
เหรียญสหรัฐอเมริกาในปี 2560 โดยเป็นภาษีท่ีเกิดข้ึนจากรายไดอ่ื้น  

จากท่ีอธิบายมาขา้งตน้ส่งผลให ้บริษทัฯ รับรู้ขาดทุนจาํนวน 3.76 ลา้นเหรียญสหรัฐอเมริกาในปี 2560 ซ่ึง
แสดงให้เห็นถึงผลการดาํเนินงานท่ีดีข้ึนอย่างมาก เม่ือเปรียบเทียบกบัผลขาดทุนจาํนวน 75.61 ลา้นเหรียญ
สหรัฐอเมริกาในปี 2559 
6.2 สินทรัพย์ หนีสิ้นและส่วนของผู้ถอืหุ้น 

สินทรัพย์หมุนเวยีน 
สินทรัพยห์มุนเวียน (ไม่รวมเงินฝากธนาคารท่ีมีภาระคํ้าประกนั) ลดลงจาํนวน 16.67 ลา้นเหรียญ

สหรัฐอเมริกา เม่ือเปรียบเทียบกบัปี 2559 หลกัๆ เน่ืองมาจากการลดลงของเงินสด และรายการเทียบเท่าเงินสด
จาํนวน 17.97 ลา้นเหรียญสหรัฐอเมริกาเน่ืองมาจากบริษทัฯ ไดช้าํระคืนสินเช่ือธุรกิจไม่มีหลกัประกนัภายใต้
สญัญาระงบัขอ้พิพาททั้งหมดใหแ้ก่ Sanfu ในระหว่างปี ลูกหน้ีการคา้ และลูกหน้ีอ่ืน สุทธิจากค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะ
สูญทั้งหมดซ่ึงเป็นส่วนหน่ึงในสินทรัพยห์มุนเวียนเพิ่มข้ึน 2.01 ลา้นเหรียญสหรัฐอเมริกา เม่ือเปรียบเทียบกบัปี
ก่อน โดยธรรมเนียมปฏิบติัทัว่ไปในธุรกิจการขนส่งสินคา้ทางทะเลบริษทัฯ จะเรียกเก็บค่าระวางเรือจากลูกคา้
ล่วงหนา้ (จาํนวนร้อยละ 95 ของค่าระวางในกรณีท่ีเป็นการใหบ้ริการเช่าเป็นรายเท่ียว (Voyage Charter) และจะ
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เรียกเกบ็ค่าเช่าจากลูกคา้ล่วงหนา้ทุก 15 วนัในกรณีท่ีเป็นการใหเ้ช่าเป็นระยะเวลา (Time Charter)) จึงไม่มีปัญหา
ใดๆ จากการติดตามหน้ี ดงันั้นยอดลูกหน้ีจึงเป็นเงินท่ีจะไดรั้บจากตวัแทนผูเ้ช่าเรือ และรายไดค้า้งรับตามจาํนวน
เปอร์เซ็นตข์องการใหบ้ริการท่ีจบส้ินแลว้ ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2560 บริษทัฯ มีการตั้งค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญเตม็
จาํนวนสําหรับลูกหน้ีการคา้ท่ีมีอายุหน้ีคา้งชาํระมากกว่า 1 ปี นํ้ ามนัเช้ือเพลิงเพ่ิมข้ึนจาก 1.14 ลา้นเหรียญ
สหรัฐอเมริกาเป็นจาํนวน 1.71 ลา้นเหรียญสหรัฐอเมริกา 

เงนิฝากธนาคารทีม่ีภาระคํา้ประกนั 
เน่ืองจากตลาดขนส่งสินคา้แห้งเทกองไดป้รับตวัดีข้ึนในปี 2560 ส่งผลให้ราคาตลาดของเรือไดป้รับ

เพิ่มข้ึนตามไปดว้ย ทาํให้บริษทัฯ สามารถถอนเงินฝากธนาคารท่ีมีภาระคํ้าประกนัจาํนวน 10.91 ลา้นเหรียญ
สหรัฐอเมริกาซ่ึงไดฝ้ากในปีท่ีแลว้เพื่อเป็นหลกัประกนัเพิ่มเติม 

ลูกหนีต้ามสัญญาแลกเปลีย่นเงนิตราต่างประเทศ 
ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2560 ลูกหน้ีตามสัญญาแลกเปล่ียนเงินตราต่างประเทศจาํนวน 16.13 ลา้นเหรียญ

สหรัฐอเมริกามาจากการปรับอตัราแลกเปล่ียนของสญัญาแลกเปล่ียนเงินตราต่างประเทศเป็นอตัราแลกเปล่ียนปิด 
ณ ส้ินปี โดยหลกัๆ มาจากสญัญาแลกเปล่ียนเงินตราต่างประเทศสาํหรับหุน้กูส้กลุเงินบาท  

ทีด่นิ อาคาร และอุปกรณ์ 
มูลค่าของรายการท่ีดิน อาคาร และอุปกรณ์ของบริษทัฯ เพิ่มข้ึนจากปีก่อนเพียงเล็กนอ้ย จากการรับมอบ

เรืออลัตราแมกซ์ขนาด 64,000 เดทเวทตนัจาํนวน 1 ลาํ จาก Sanfu อยา่งไรก็ตาม บริษทัฯ ไดข้ายเรือเก่าจาํนวน 1 
ลาํในระหว่างปี 2560 ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2560 บริษทัฯ มีกาํลงักองเรือทั้งส้ินจาํนวน 36 ลาํ ซ่ึงรายละเอียดได้
แสดงไวภ้ายใตห้วัขอ้กาํลงักองเรือในรายงานประจาํปีน้ี  

เงนิจ่ายล่วงหน้าค่าจ้างต่อเรือ 
เงินจ่ายล่วงหนา้ค่าจา้งต่อเรือลดลงจาก 75.70 ลา้นเหรียญสหรัฐอเมริกาในปีก่อนเป็น 67.90 ลา้นเหรียญ

สหรัฐอเมริกาในปีปัจจุบนั เน่ืองจากบริษทัฯ ไดรั้บมอบเรืออลัตราแมกซ์ลาํสุดทา้ยจากอู่ต่อเรือ Sanfu และไดน้าํ
เงินจ่ายล่วงหนา้ท่ีไดช้าํระไปหกักบัเงินงวดสุดทา้ยท่ีตอ้งชาํระเม่ือรับเรือ ยอดคงเหลือจาํนวน 67.90 ลา้นเหรียญ
สหรัฐอเมริกา (รวมค่าใชจ่้ายในการสาํรวจเรือ และตน้ทุนอ่ืนจาํนวน 3.78 ลา้นเหรียญสหรัฐอเมริกา) เป็นเงิน
ล่วงหน้าค่าจา้งต่อเรือสําหรับเรืออลัตราแมกซ์ จาํนวน 9 ลาํ ท่ีไดส้ั่งต่อกบั Sainty ซ่ึงอยู่ในกระบวนการ
อนุญาโตตุลาการตามท่ีกล่าวไวใ้นหมายเหตุประกอบงบการเงินขอ้ท่ี 16.6  

หนีสิ้นรวม 
ณ วนัส้ินปี 2560 บริษทัฯ มียอดคงเหลือของเงินกูท่ี้มีหลกัประกนัสุทธิจากส่วนท่ีถึงกาํหนดชาํระภายใน

หน่ึงปีจาํนวน 290.18 ลา้นเหรียญสหรัฐอเมริกา โดยมียอดคงเหลือของเงินกูท่ี้มีหลกัประกนัรวมจาํนวน 314.74 
ลา้นเหรียญสหรัฐอเมริกา  

ณ ตน้ปี 2560 บริษทัฯ มียอดคงเหลือของเงินกูจ้าํนวน 327.49 ลา้นเหรียญสหรัฐอเมริกา หลงัจากหัก
ค่าธรรมเนียมทางการเงินรอตดัจ่ายจาํนวน 3.31 ลา้นเหรียญสหรัฐอเมริกา ในระหว่างปี 2560 บริษทัฯ ไดช้าํระ
คืนเงินกูจ้าํนวน 17.40 ลา้นเหรียญสหรัฐอเมริกา และชาํระคืนเงินกูก่้อนกาํหนดจาํนวน 13.73 ลา้นเหรียญ
สหรัฐอเมริกา บริษทัฯ เบิกถอนเงินกูจ้าํนวน 14.63 ลา้นเหรียญสหรัฐอเมริกา สาํหรับชาํระค่าต่อเรืออลัตราแมกซ์
ขนาด 64,000 เดทเวทตนัจาํนวน 1 ลาํ จากวงเงินท่ี 9 ตามท่ีไดอ้ธิบายไวใ้นหวัขอ้ท่ี 4 
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ในระหว่างปี 2560 บริษทัฯ ตดัจ่ายค่าธรรมเนียมทางการเงินสุทธิจาํนวน 1.81 ลา้นเหรียญสหรัฐอเมริกา
ค่าธรรมเนียมทางการเงินรอตดัจ่ายจาํนวน 1.49 ลา้นเหรียญสหรัฐอเมริกาแสดงหกัจากวงเงินกูมี้หลกัประกนั 

เน่ืองมาจากคาํช้ีขาดของคณะอนุญาโตตุลาการตามท่ีกล่าวไวใ้นหมายเหตุประกอบงบการเงินขอ้ 16.4 ใน
ปี 2560 บริษทัฯ ไดช้าํระคืนสินเช่ือธุรกิจไม่มีหลกัประกนัทั้งหมดจาํนวน 32.00 ลา้นเหรียญสหรัฐอเมริกาใหแ้ก่ 
Sanfu และบริษทัฯ ยงัไดบ้นัทึกดอกเบ้ียจ่ายจากสินเช่ือธุรกิจไม่มีหลกัประกนัและค่าใชจ่้ายอ่ืนๆ ภายใตส้ัญญา
ระงบัขอ้พิพาทกบั Sanfu จาํนวน 3.38 ลา้นเหรียญสหรัฐอเมริกาเป็นค่าใชจ่้ายคา้งจ่าย ซ่ึงจะถึงกาํหนดชาํระ
ภายในวนัท่ี 3 ตุลาคม 2561  

หุน้กูเ้พ่ิมข้ึนจาก 153.44 ลา้นเหรียญสหรัฐอเมริกาในปี 2559 เป็น 168.43 ลา้นเหรียญสหรัฐอเมริกาในปี 
2560 เน่ืองมาจากการแขง็ค่าของสกุลเงินบาทเม่ือเทียบกบัสกุลเงินดอลล่าร์สหรัฐ อยา่งไรก็ตาม บริษทัฯ ไดเ้ขา้
ทาํสัญญาแลกเปล่ียนเงินตราต่างประเทศเพ่ือจาํกัดความเส่ียงต่อการขาดทุนจากอัตราแลกเปล่ียนเงินตรา
ต่างประเทศตามท่ีกล่าวไวใ้นหมายเหตุประกอบงบการเงินขอ้ 19 

หน้ีสินรวมลดลงจาก 520.70 ลา้นเหรียญสหรัฐอเมริกาในปี 2559 เป็น 504.82 ลา้นเหรียญสหรัฐอเมริกา
ในปี 2560 

ส่วนของผู้ถอืหุ้น 
ในปี 2560 บริษทัฯ มีขาดทุนสุทธิจาํนวน 3.76 ลา้นเหรียญสหรัฐอเมริกา หลงัจากการเปล่ียนแปลงของ

การจดัสรรสาํรองเพื่อกิจกรรมความรับผิดชอบต่อสังคม องคป์ระกอบอ่ืนของส่วนของผูถื้อหุ้น และส่วนของผู ้
ถือหุ้นส่วนนอ้ย ทาํให้ส่วนของผูถื้อหุ้นมีจาํนวน 377.45 ลา้นเหรียญสหรัฐอเมริกาซ่ึงลดลงจาก 381.21 ลา้น
เหรียญสหรัฐอเมริกา ณ ส้ินปีก่อน มูลค่าสุทธิตามบญัชีต่อหุ้นอยู่ท่ี 0.24 เหรียญสหรัฐอเมริกาต่อหุ้น ณ ส้ินปี 
2559 และ 2560  
6.3 ความสามารถในการก่อหนี ้(Leverage) สภาพคล่อง (Liquidity) และความสามารถในการชําระหนี ้(Coverage) 

ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2560 อตัราหน้ีสินต่อทุนโดยรวมของบริษทัฯ (อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของ
ผูถื้อหุน้รวม) อยูท่ี่ 1.34 เท่า ซ่ึงลดลงจาก 1.37 เท่า ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2559 หลกัๆ จากหน้ีสินรวมลดลงจาก
การชาํระคืนสินเช่ือธุรกิจท่ีไม่มีหลกัประกนัทั้งหมดและชาํระคืนเงินกูก่้อนกาํหนดในระหวา่งปี 

กาํไรก่อนหกัดอกเบ้ียจ่าย ภาษีเงินได ้ค่าเส่ือมราคาและรายจ่ายตดับญัชี (EBITDA) ของบริษทัฯในปี 2560 
ไดป้รับตวัดีข้ึนอยา่งมากจากปี 2559 ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2560 อตัราส่วนระดบัหน้ีสินของบริษทัฯ ต่อกาํไรก่อน
หกัดอกเบ้ียจ่ายภาษีเงินได ้ค่าเส่ือมราคาและรายจ่ายตดับญัชี (EBITDA) อยูท่ี่ 8.50 เท่า ซ่ึงสูงกว่าขอ้กาํหนดของ
สัญญาเงินกู้ยืมท่ีเก่ียวขอ้ง อย่างไรก็ตาม บริษทัฯ ได้รับการผ่อนปรนจากผูใ้ห้กู้ตามท่ีกล่าวไวใ้นหมายเหตุ
ประกอบงบการเงินขอ้ 18  

อตัราส่วนทุนหมุนเวียนของบริษทัฯ สําหรับปี 2560 อยู่ท่ี 1.69 เท่า ลดลงจาก 2.50 เท่า ในปี 2559 
เน่ืองจากการลดลงของเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด และการเพ่ิมข้ึนของค่าใชจ่้ายคา้งจ่ายท่ีเก่ียวขอ้งกบั
สญัญาระงบัขอ้พิพาทกบั Sanfu ตามท่ีไดอ้ธิบายไวข้า้งตน้ 

อตัราส่วนความสามารถในการชาํระหน้ีของบริษทัฯ อยูท่ี่ 1.38 เท่าและอตัราส่วน EBITDA ต่อดอกเบ้ีย
จ่ายอยูท่ี่ 2.12 เท่า ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2560 
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7. การวเิคราะห์งบการเงนิรวมเงนิบาททีต่รวจสอบแล้ว  
7.1 การวเิคราะห์งบกาํไรขาดทุน 

รายไดจ้ากการเดินเรือสุทธิ (สุทธิจากรายจ่ายท่าเรือและนํ้ ามนัเช้ือเพลิง) สาํหรับปี 2560 เพิ่มข้ึนประมาณ
ร้อยละ 25 เม่ือเปรียบเทียบกบัปี 2559 เน่ืองมาจากการปรับตวัดีข้ึนของตลาดการขนส่งสินคา้แหง้เทกองหลงัจาก
ท่ีตกตํ่ามาเป็นระยะเวลานาน ค่าใชจ่้ายในการเดินเรือสาํหรับปี 2560 ลดลงประมาณร้อยละ 17 เม่ือเปรียบเทียบ
กบัปี 2559 น่ืองมาจากการลดลงของจาํนวนเรือเฉล่ียในปี 2560 และการลดลงของค่าใชจ่้ายในการเดินเรือเฉล่ีย
ต่อวนัต่อลาํ (OPEX) ในปี 2560 ตามท่ีกล่าวขา้งตน้ ในระหวา่งปี 2560 ตน้ทุนในการเดินเรือรวมซ่ึงประกอบดว้ย
ค่าใชจ่้ายในการเดินเรือ ายจ่ายท่าเรือ และนํ้ ามนัเช้ือเพลิง ลดลงประมาณร้อยละ 20 เม่ือเปรียบเทียบกบัปีก่อน 
ค่าใชจ่้ายในการเดินเรือลดลงตามท่ีไดอ้ธิบายขา้งตน้ ในระหว่างปี 2560 รายจ่ายท่าเรือและค่านํ้ ามนัเช้ือเพลิง
ลดลง เน่ืองจากการลดลงของการใหบ้ริการเป็นรายเท่ียวซ่ึงไดล้ดลงจากร้อยละ 8 ในปี 2559 เป็นร้อยละ 5 ในปี 
2560  

รายไดจ้ากการเดินเรือเฉล่ียต่อวนัต่อลาํเรือ (TC Rate) เพิ่มข้ึนอยา่งมากจากปีก่อน อีกทั้ง ค่าใชจ่้ายในการ
เดินเรือเฉล่ียต่อวนัต่อลาํ (OPEX) ลดลง ตามท่ีไดอ้ธิบายขา้งตน้ ส่งผลให้กาํไรขั้นตน้เพิ่มข้ึนอยา่งมากประมาณ
ร้อยละ 95 เม่ือเปรียบเทียบกบัปีก่อน และอตัรากาํไรขั้นตน้สาํหรับปีไดเ้พิ่มข้ึนจากร้อยละ 32 มาเป็นร้อยละ 54  

ดอกเบ้ียรับในปี 2560 เพิ่มข้ึนจาํนวน 16.46 ลา้นบาท เม่ือเปรียบเทียบกบัปีก่อน โดยไม่รวมดอกเบ้ียรับ
จาก Sanfu ซ่ึงเป็นดอกเบ้ียรับจากเงินล่วงหนา้ค่าจา้งต่อเรือของเรือท่ีถูกยกเลิกจาํนวน 39.72 ลา้นบาท ในปี 2559  

บริษทัฯ บนัทึกกาํไรจากการขายเรือและอุปกรณ์จาํนวน 32.15 ลา้นบาท ในปี 2560 
ค่าใชจ่้ายในการบริหาร (รวมค่าตอบแทนผูบ้ริหาร) สาํหรับปี 2560 เพิ่มข้ึนจาํนวน 55.63 ลา้นบาท เม่ือ

เปรียบเทียบกบัปี 2559 หลกัๆ เน่ืองมาจากการเพ่ิมข้ึนของการจ่ายค่าใชจ่้ายทางกฎหมายและค่าธรรมเนียม
วิชาชีพและค่าใชจ่้ายอ่ืนๆ ท่ีเก่ียวขอ้งกบักระบวนการอนุญาโตตุลาการกบั Sanfu และ Sainty ท่ีไดจ่้ายในปี 2560 

บริษทัฯ บนัทึกขาดทุนจากอตัราแลกเปล่ียนจาํนวน 12.31 ลา้นบาทสาํหรับปี 2560 ซ่ึงในปี 2559 บริษทัฯ 
บนัทึกกาํไรจากอตัราแลกเปล่ียนจาํนวน 45.43 ลา้นบาท ภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลจาํนวน 0.19 ลา้นบาทสาํหรับปี 
2560 และจาํนวน 0.06 ลา้นบาทสาํหรับปี 2559 เป็นภาษีท่ีเกิดจากรายไดท่ี้ไม่ใช่จากการเดินเรือ  

ในปี 2560 บริษทัฯ ไดบ้นัทึกดอกเบ้ียจ่ายสาํหรับสินเช่ือธุรกิจไม่มีหลกัประกนัและค่าใชจ่้ายอ่ืนๆ ภายใต้
สญัญาระงบัขอ้พิพาทกบั Sanfu จาํนวน 112.51 ลา้นบาท ในปี 2559 บริษทัฯ ไดบ้นัทึกขาดทุนจากการขายเรือ 13 
ลาํ จาํนวน 680.29 ลา้นบาท และขาดทุนจากการดอ้ยค่าของเรือจาํนวน 566.56 ลา้นบาท  

ค่าใชจ่้ายทั้งหมด (ไม่รวมค่าเส่ือมราคา ขาดทุนจากการขายเรือ และขาดทุนจากการดว้ยค่าของเรือ) ในปี 
2560 ลดลงเม่ือเทียบกบัปีก่อน เน่ืองมาจากการลดลงของตน้ทุนในการเดินเรือรวม ตามท่ีไดอ้ธิบายขา้งตน้ ค่า
เส่ือมราคาลดลงจาก 1,366.40 ลา้นบาทในปี 2559 เป็น 1,169.84 ลา้นบาทในปี 2560 เน่ืองจากจาํนวนเรือท่ีใชใ้น
การดาํเนินงานท่ีลดลงในปี 2560 เม่ือเปรียบเทียบกบัปี 2559  

ค่าใชจ่้ายทางการเงิน (ไม่รวมตดัจาํหน่ายค่าธรรมเนียมจากการยกเลิกวงเงินกูจ้าํนวน 182.25 ลา้นบาท นปี 
2559) เพิ่มข้ึนจาํนวน 50.41 ลา้นบาท สาเหตุหลกัมาจากดอกเบ้ียจ่ายของหุน้กู ้    

จากท่ีกล่าวมาขา้งตน้ส่งผลใหบ้ริษทัฯ มีขาดทุนจาํนวน 129.48 ลา้นบาทสาํหรับปี 2560 เม่ือเปรียบเทียบ
กบัขาดทุนจาํนวน 2,664.90 ลา้นบาทในปี 2559 
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7.2 การวเิคราะห์งบกาํไรขาดทุนเบด็เสร็จ 
บริษทัฯ มีรายการขาดทุนเบ็ดเสร็จอ่ืนสําหรับปี 2560 จาํนวน 1,194.09 ลา้นบาท เม่ือเปรียบเทียบกบั

รายการขาดทุนเบด็เสร็จอ่ืนสาํหรับปี 2559 จาํนวน 164.13 ลา้นบาท โดยมีสาเหตุหลกัมาจากการอ่อนค่าของสกุล
เงินดอลลาร์สหรัฐ เม่ือเปรียบเทียบกบัสกุลเงินบาท ทาํให้สินทรัพยสุ์ทธิ โดยหลกัมาจาก ท่ีดิน อาคาร และ
อุปกรณ์ และเงินจ่ายล่วงหนา้ค่าจา้งต่อเรือจากสัญญาสั่งต่อเรือใหม่ มีมูลค่าลดลงเม่ือแปลงค่าเป็นสกุลเงินบาท 
ซ่ึงเป็นสกลุเงินท่ีใชใ้นการนาํเสนองบการเงิน  
7.3 การวเิคราะห์งบแสดงฐานะการเงนิ 

สินทรัพยห์มุนเวียน (ไม่รวมเงินฝากธนาคารท่ีมีภาระคํ้าประกนั) ลดลงจาํนวน 814.36 ลา้นบาทเม่ือ
เปรียบเทียบกบัปี 2559 หลกัๆ เน่ืองจากการลดลงของเงินสด และรายการเทียบเท่าเงินสด จาํนวน 822.69 ลา้น
บาท เน่ืองจากบริษทัฯ ไดช้าํระคืนสินเช่ือธุรกิจไม่มีหลกัประกนัทั้งหมดภายใตส้ัญญาระงบัขอ้พิพาทให้แก่ 
Sanfu ในระหวา่งปี 

ลูกหน้ีการคา้และลูกหน้ีอ่ืนสุทธิจากค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญซ่ึงเป็นส่วนหน่ึงของสินทรัพยห์มุนเวียน
เพิ่มข้ึนจาํนวน 53.41 ลา้นบาท และนํ้ามนัเช้ือเพลิงเพ่ิมข้ึนจาํนวน 15.29 ลา้นบาทเม่ือเปรียบเทียบกบัปีก่อน  

เงินฝากธนาคารท่ีมีภาระคํ้าประกนัทั้งหมดจาํนวน 390.99 ลา้นบาทไดถู้กถอนออกมาในระหว่างปี
เน่ืองมาจากราคาตลาดของเรือปรับตวัดีข้ึนและไม่มีการผดิเง่ือนไขในเร่ืองของมูลค่าหลกัประกนั 

ลูกหน้ีตามสญัญาแลกเปล่ียนเงินตราต่างประเทศจาํนวน 527.08 ลา้นบาทหลกัๆ มาจากสัญญาแลกเปล่ียน
เงินตราต่างประเทศของหุน้กู ้

บริษทัฯ รับมอบเรืออลัตราแมกซ์ขนาด 64,000 เดทเวทตนั จาํนวน 1 ลาํ จาก Sanfu และบริษทัฯ ขายเรือ
เก่าขนาดแฮนด้ีไซส์จาํนวน 1 ลาํ ในระหว่างปี 2017 ณ ส้ินปี 2560 บริษทัฯ มียอดเงินล่วงหนา้ค่าจา้งต่อเรือ
จาํนวน 2,219.05 ลา้นบาท ซ่ึงเป็นเงินล่วงหนา้ค่าจา้งต่อเรือสาํหรับเรืออลัตราแมกซ์ จาํนวน 9 ลาํ ซ่ึงไดส้ั่งต่อกบั 
Sainty ท่ีอยูใ่นกระบวนการอนุญาโตตุลาการ มูลค่าสินทรัพยร์วมของบริษทัฯ ลดลงจาก 32,316.03 ลา้นบาทในปี 
2559 เป็น 28,833.24 ลา้นบาทในปี 2560 

หน้ีสินหมุนเวียนเพ่ิมข้ึนจาํนวน 105.93 ลา้นบาทเม่ือเปรียบเทียบกบัปีก่อน หลกัๆ เน่ืองจากการเพ่ิมข้ึน
ของค่าใชจ่้ายคา้งจ่ายจากการท่ีบริษทัฯ บนัทึกดอกเบ้ียคา้งจ่ายของสินเช่ือธุรกิจไม่มีหลกัประกนัและค่าใชจ่้าย
อ่ืนๆ ภายใตส้ญัญาระงบัขอ้พิพาทตามท่ีกล่าวไวข้า้งตน้  

ณ ส้ินปี 2560 บริษทัฯ มีเงินกูร้ะยะยาว (สุทธิจากส่วนท่ีถึงกาํหนดชาํระภายใน 1 ปี) จาํนวน 9,483.37 
ลา้นบาท และมีเงินกูร้ะยะยาวรวมจาํนวน 10,285.85 ลา้นบาท 

ในระหว่างปี บริษทัฯ ไดช้าํระคืนเงินกูจ้าํนวน 586.11 ลา้นบาท และชาํระคืนเงินกูก่้อนกาํหนดจาํนวน 
466.91 ลา้นบาท บริษทัฯ เบิกถอนเงินกู ้จาํนวน 500.69 ลา้นบาท สาํหรับชาํระค่าต่อเรืออลัตราแมกซ์ขนาด 
64,000 เดทเวทตนัจาํนวน 1 ลาํ จากวงเงินท่ี 9 ตามท่ีไดอ้ธิบายไวใ้นหวัขอ้ท่ี 4 ในระหวา่งปี 2560 บริษทัฯ ตดัจ่าย
ค่าธรรมเนียมทางการเงินสุทธิจาํนวน 61.27 ลา้นบาทจากค่าธรรมเนียมทางการเงินรอตดัจ่าย ค่าธรรมเนียมทาง
การเงินรอตดัจ่ายจาํนวน 48.77 ลา้นบาท แสดงหกัจากวงเงินกูมี้หลกัประกนั 
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เน่ืองมาจากคาํช้ีขาดของคณะอนุญาโตตุลาการ บริษทัฯ ไดจ่้ายชาํระคืนสินเช่ือธุรกิจไม่มีหลกัประกนั
ภายใตส้ญัญาระงบัขอ้พิพาททั้งหมดใหแ้ก่ Sanfu หน้ีสินรวมลดลงจากจาํนวน18,656.98 ลา้นบาทในปี 2559 เป็น 
16,497.75 ลา้นบาทในปี 2560  

ในปี 2560 บริษทัฯ มีขาดทุนสุทธิจาํนวน 129.48 ลา้นบาท และรายการขาดทุนเบ็ดเสร็จอ่ืนจาํนวน 
1,194.09 ลา้นบาท การเพ่ิมข้ึนสุทธิจาํนวน 0.01 ลา้นบาทของการจดัสรรสาํรองเพื่อกิจกรรมความรับผิดชอบต่อ
สงัคม องคป์ระกอบอ่ืนของส่วนของผูถื้อหุน้ และส่วนของผูถื้อหุน้ส่วนนอ้ยในระหวา่งปี ทาํใหส่้วนของผูถื้อหุน้ 
ณ ขณะน้ีเป็นจาํนวน 12,335.49 ลา้นบาท ซ่ึงลดลงจาํนวน 1,323.56 ลา้นบาทเม่ือเปรียบเทียบกบัปีก่อน 
7.4  การวเิคราะห์กระแสเงนิสด 

ในระหว่างปี บริษทัฯ มีกระแสเงินสดจากการดาํเนินงานจาํนวน 1,950.76 ลา้นบาท ซ่ึงเพ่ิมข้ึนจากปีก่อน
ร้อยละ 132 จากการเพ่ิมข้ึนของกาํไรขั้นตน้ในระหวา่งปี 2560 เปรียบเทียบกบัปี 2559 ตามท่ีกล่าวไวข้า้งตน้  

หลงัจากรายการปรับปรุงการเปล่ียนแปลงของเงินทุนหมุนเวียน บริษทัฯ มีกระแสเงินสดจาํนวน 2,010.43 
ลา้นบาท ไวส้าํหรับใชใ้นกิจกรรมลงทุนและกิจกรรมจดัหาเงิน  

ในระหว่างปี บริษทัฯ มีกระแสเงินสดรับจากการขายเรือและอุปกรณ์เป็นจาํนวน 76.85 ลา้นบาท และเงิน
สดรับจากสินเช่ือธุรกิจไม่มีหลกัประกนัจาํนวน 329.66 ลา้นบาท อยา่งไรก็ตาม บริษทัฯ จ่ายซ้ือเรือและอุปกรณ์ 
และค่าใชจ่้ายในการซ่อมแซมและสาํรวจเรือเป็นจาํนวน 373.33 ลา้นบาท จ่ายเงินล่วงหนา้ค่าจา้งต่อเรือจาํนวน 
640.63 ลา้นบาท และชาํระคืนสินเช่ือธุรกิจไม่มีหลกัประกนัจาํนวน 1,050.78 ลา้นบาท หลงัจากการปรับปรุง
รายการอ่ืนๆ บริษทัฯ มีกระแสเงินสดสุทธิใชไ้ปในกิจกรรมลงทุนจาํนวน 1,636.57 ลา้นบาท 

ในระหว่างปี บริษทัฯ เบิกเงินกูท่ี้มีหลกัประกนัจากธนาคารจาํนวน 500.69 ลา้นบาท จากวงเงินท่ี 9 ตามท่ี
ไดอ้ธิบายไวใ้นหัวขอ้ท่ี 7.3 และเงินฝากธนาคารท่ีมีภาระคํ้าประกนัถูกถอนออกมาจาํนวน 373.84 ลา้นบาท 
บริษทัฯ ชาํระคืนเงินกูจ้าํนวน 586.11 ลา้นบาท และเงินกูจ่้ายคืนก่อนครบกาํหนดจาํนวน 466.91 ลา้นบาท ดงันั้น 
บริษทัจ่ายคืนเงินกูร้ะยะยาว (รวมเงินท่ีจ่ายคืนเงินกูก่้อนกาํหนด) จาํนวน 1,053.02 ลา้นบาท บริษทัฯ จ่ายดอกเบ้ีย
จาํนวน 762.40 ลา้นบาท หลงัจากการปรับปรุงรายการอ่ืนๆ บริษทัฯ มีกระแสเงินสดสุทธิใชไ้ปในกิจกรรมจดัหา
เงินจาํนวน 949.42 ลา้นบาท 


