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13. ข้อมูลทางการเงินทีส่ าคญั

13.1 สรุปรายงานการตรวจสอบของผู้สอบบัญชีในระยะเวลา 3 ปีทีผ่่านมา 

งบการเงินรวมส าหรับปีส้ินสุดวนัท่ี 31 ธนัวาคม 2559 และ 2560 ตรวจสอบโดยนายประสิทธ์ิ เยื่องศรีกุล 
ผูส้อบบญัชีรับอนุญาต ทะเบียนเลขท่ี 4174 และงบการเงินรวมส าหรับปีส้ินสุดวนัท่ี 31 ธันวาคม 2561 
ตรวจสอบโดยนายสง่า โชคนิติสวสัด์ิ ผูส้อบบญัชีรับอนุญาต ทะเบียนเลขท่ี 11251 จากบริษทั ไพร้ซวอเตอร์
เฮาส์คูเปอร์ส เอบีเอเอส จ ากดั ซ่ึงผูส้อบบญัชีไดใ้ห้ความเห็นวา่งบแสดงฐานะการเงิน ผลการด าเนินงานและ
กระแสเงินสด ส าหรับปีส้ินสุดวนัเดียวกันของบริษทันั้นถูกต้องตามท่ีควรในสาระส าคญัตามมาตรฐาน
รายงานทางการเงิน 

13.2 ตารางสรุปงบการเงิน 

ตารางแสดงรายการงบแสดงฐานะการเงิน งบก าไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ และงบกระแสเงินสด ในระยะ 3 ปี 
ท่ีผา่นมา ส าหรับปีส้ินสุดวนัท่ี 31 ธนัวาคม 2559,  2560 และ 2561 ซ่ึงเป็นงบการเงินรวมประกอบดว้ยบริษทัยอ่ย 
จ านวน 9 แห่ง ตามตารางดา้นล่าง 
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งบแสดงฐานะการเงิน 
 (หน่วย : ลา้นบาท) 

ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 

ปี 2559 (งบรวม) ปี 2560 (งบรวม) ปี 2561 (งบรวม) 

จ านวนเงนิ ร้อยละ จ านวนเงนิ ร้อยละ จ านวนเงนิ ร้อยละ 

สินทรัพย์ 

สินทรัพย์หมุนเวยีน 

เงินสดและเงินฝากสถาบนัการเงิน 85.35 1.18 229.07 2.48 179.13 1.74 
ลูกหน้ีการคา้-สุทธิ 214.99 2.97 255.56 2.77 360.41 3.51 
รายไดค้า้งรับ - ส านกังานกองทุนออ้ยและน ้าตาลทราย - - - - 301.51 2.93 
ลูกหน้ีชาวไร่สุทธิ 990.07 13.70 868.43 9.40 598.55 5.82 
สินคา้คงเหลือ 581.63 8.05 1,060.77 11.49 1,337.51 13.02 
ส่วนของเงินกูร้ะยะยาวแก่ลูกหน้ีชาวไร่ 
      ท่ีถึงก าหนดช าระภายในหน่ึงปี 

175.77 2.43 224.92 2.44 134.93 1.31 

สินทรัพยห์มุนเวียนอ่ืน 48.24 0.67 16.75 0.18 58.48 0.57 
รวมสินทรัพย์หมุนเวยีน 2,096.05 29.00 2,655.50 28.76 2,970.52 28.91 

สินทรัพย์ไม่หมุนเวยีน 

เงินลงทุนระยะยาวอ่ืน-สุทธิ 1.99 0.03 2.14 0.02 2.05 0.02 
เงินลงทุนในบริษทัร่วม - - 1,227.13 13.29 1,208.11 11.76 
เงินกูร้ะยะยาวแก่ลูกหน้ีชาวไร่-สุทธิ 203.03 2.81 308.24 3.34 272.94 2.66 
ลูกหน้ีชาวไร่ไม่หมุนเวียน - - - - 27.11 0.26 
ลูกหน้ีอ่ืน-กองทุนออ้ยและน ้าตาลทราย - - - - 148.08 1.44 
อสงัหาริมทรัพยเ์พื่อการลงทุน - - - - 3.97 0.04 
ท่ีดินอาคารและอุปกรณ์ – สุทธิ 4,684.63 64.83 4,810.70 52.1 5,432.15 52.86 
สินทรัพยไ์ม่มีตวัตน – สุทธิ 27.75 0.38 26.23 0.28 31.09 0.30 
สินทรัพยภ์าษีเงินไดร้อการตดับญัชี – สุทธิ 195.81 2.71 194.43 2.11 162.60 1.58 
สินทรัพยไ์ม่หมุนเวียนอ่ืน 17.60 0.24 8.37 0.09 17.60 0.17 

รวมสินทรัพย์ไม่หมุนเวยีน 5,130.81 71.00 6,577.24 71.24 7,305.71 71.09 
รวมสินทรัพย์ 7,226.86 100.00 9,232.74 100.00 10,276.23 100.00 
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(หน่วย : ลา้นบาท) 

ณ วนัที ่31 ธันวาคม 
ปี 2559 (งบรวม) ปี 2560 (งบรวม) ปี 2561 (งบรวม) 

จ านวนเงนิ ร้อยละ จ านวนเงนิ ร้อยละ จ านวนเงนิ ร้อยละ 
หนีสิ้นและส่วนของผู้ถือหุ้น 
หนีสิ้นหมุนเวยีน 
เงินเบิกเกินบญัชี - - - - 0.34 0.00 
เจา้หน้ีการคา้และเจา้หน้ีอ่ืน 602.36 8.33 716.12 7.76 817.89 7.96 
เงินกูย้ืมระยะสั้นจากสถาบนัการเงิน 1,710.25 23.67 1,136.30 12.31 2,617.91 25.48 
เงินกูย้ืมระยะยาวจากสถาบนัการเงิน 
   ท่ีถึงก าหนดช าระภายใน 1 ปี 

508.67 7.04 450.39 4.88 384.14 3.74 

เงินกูย้ืมระยะยาวจากบริษทัร่วม  
   ท่ีถึงก าหนดช าระภายใน 1 ปี 

- - 172.59 1.87 202.51 1.97 

หน้ีสินตามสญัญาเช่าการเงินส่วน 
   ท่ีครบก าหนดช าระภายใน 1 ปี 

10.11 0.14 10.87 0.12 10.89 0.11 

หุน้กู ้ 850.00 11.76 - - - - 
เงินกูย้ืมระยะยาวจากสถาบนัการเงิน 422.16 5.84 - - - - 
ส่วนของภาระผกูพนัผลประโยชนพ์นกังาน 
   ท่ีถึงก าหนดช าระภายในหน่ึงปี 

9.34 0.13 7.72 0.08 7.50 0.07 

ภาษีเงินไดค้า้งจ่าย 4.24 0.06 30.89 0.33 6.46 0.06 
หน้ีสินหมุนเวียนอ่ืน  15.75 0.22 24.53 0.27 14.42 0.14 

รวมหนีสิ้นหมุนเวยีน 4,132.88 57.19 2,549.41 27.61 4,062.06 39.53 
หนีสิ้นไม่หมุนเวยีน 
เงินกูย้ืมระยะยาวจากสถาบนัการเงิน 961.04 13.30 805.27 8.72 487.79 4.75 
เงินกูย้ืมะยะยาวจากบริษทัร่วม-สุทธิจากส่วนท่ีครบก าหนด
ช าระภายใน 1 ปี 

- - 3,356.80 36.36 3,177.32 30.92 

หน้ีสินตามสญัญาเช่าซ้ือ-สุทธิจากส่วนท่ีครบก าหนดช าระ
ภายใน 1 ปี 

15.63 0.21 14.43 0.16 10.50 0.10 

หุน้กู ้ - - - - - - 

หน้ีสินภาษีเงินไดร้อตดับญัชี-สุทธิ 0.44 0.01 - - - - 
ภาระผกูพนัผลประโยชนพ์นกังานหลงัการเลิกจา้งหรือ
เกษียณอาย ุ

23.24 0.32 34.29 0.37 38.04 0.37 

หน้ีสินไม่หมุนเวยีนอ่ืน 0.86 0.01 - - - - 
รวมหนีสิ้นไม่หมุนเวยีน 1,001.21 13.85 4,210.79 45.61 3,713.65 36.14 
รวมหนีสิ้น 5,134.09 71.04 6,760.20 73.22 7,775.72 75.67 

ส่วนของผู้ถือหุ้น 

 ทุนเรือนหุน้ 
 ทุนจดทะเบียน 676.75 9.36 812.10 8.80 812.10 7.90 

 ทุนท่ีออกและเรียกช าระแลว้ 676.75 9.36 812.10 8.80 812.10 7.90 

 ส่วนเกินมูลค่าหุน้สามญั 954.67 13.21 954.67 10.34 954.67 9.29 

 ก าไร (ขาดทุน) สะสม - - - - - - 

  จดัสรรแลว้-ส ารองตามกฎหมาย 39.68 0.55 51.76 0.56 56.60 0.55 

  ท่ียงัไมไ่ดจ้ดัสรร 420.83 5.83 652.55 7.07 675.70 6.58 

องคป์ระกอบอ่ืนของส่วนของเจา้ของ 0.01 0.00 0.13 0.00 0.06 0.00 

ส่วนไดเ้สียท่ีไมมี่อ านาจควบคุม 0.83 0.01 1.33 0.01 1.38 0.01 

รวมส่วนของผู้ถือหุ้น 2,092.77 28.96 2,472.52 26.78 2,500.51 24.33 

รวมหนีสิ้นและส่วนของผู้ถือหุ้น 7,226.86 100.00 9,232.74 100.00 10,276.23 100 
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งบก าไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ 
 (หน่วย : ลา้นบาท) 

ปี 2559 (งบรวม) 
 (ตรวจสอบ) 

ปี 2560 (งบรวม) 
 (ตรวจสอบ) 

ปี 2561 (งบรวม) 
(ตรวจสอบ) 

จ านวนเงนิ    ร้อยละ จ านวนเงนิ ร้อยละ จ านวนเงนิ ร้อยละ 

รายได้ 

รายไดจ้ากการขายและบริการ 4,579.21 97.73 5,740.44 97.37 5,555.97 95.06 

รายไดอ่ื้น 106.32 2.27 155.31 2.63 288.84 4.94 

รวมรายได้ 4,685.54 100.00 5,895.75 100.00 5,844.81 100 

ค่าใช้จ่าย 

ตน้ทุนขายสินคา้และให้บริการ 3,818.64 81.49 4,428.22 75.11 4,508.87 77.14 

ค่าใชจ่้ายในการขาย 170.63 3.64 193.67 3.28 321.61 5.50 

ค่าใชจ่้ายในการบริหาร 376.96 8.05 411.05 6.97 388.31 6.64 

รวมค่าใช้จ่าย 4,366.23 93.18 5,032.94 85.37 5,218.79 89.29 

ตน้ทุนทางการเงิน 176.70 3.77 283.78 4.81 385.99 6.60 

ส่วนแบ่งก าไรจากเงินลงทุนในบริษทัร่วม - - 32.42 0.55 71.85 1.23 

ก าไรก่อนภาษีเงนิได้ 142.61 3.04 611.45 9.64 311.88 5.34 

ภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล 29.29 0.63 86.03 1.46 40.21 0.69 

ก าไร (ขาดทุน)สุทธิส าหรับปี 113.32 2.42 525.41 8.91 271.67 4.65 

ก าไรจากการวดัมูลค่าเงนิลงทุนเผือ่ขาย, 
สุทธิทางภาษ ี

0.42 0.01 0.11 0.00 -0.07 -0.00

ก าไร(ขาดทุน)จาการประมาณการ 
ตามหลกัคณติศาสตร์ประกนัภยั 

1.74 0.04 -8.73 0.15 - - 

ก าไร(ขาดทุน)เบ็ดเสร็จส าหรับปี 115.48 2.46 516.80 8.77 271.60 4.65 

การแบ่งปันก าไร 

ส่วนท่ีเป็นของบริษทัใหญ่ 113.08 2.41 524.73 8.90 271.62 4.65 

ส่วนท่ีเป็นของส่วนไดเ้สีย 
ท่ีไม่มีอ  านาจควบคุม 

0.24 0.01 0.69 0.01 0.05 0.00 

ก าไรต่อหุ้น (บาท)** 0.17 0.65 0.33 

หมายเหตุ  ** ก าไรต่อหุน้ค านวณโดยก าไรสุทธิส าหรับปีเฉพาะส่วนท่ีเป็นของบริษทัใหญ่หารดว้ยจ านวนหุน้ถวัเฉล่ียถ่วงน ้าหนกั 
ณ วนัส้ินปี 
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งบกระแสเงินสด 

 (หน่วย : ลา้นบาท) 

ปี 2559 
(ตรวจสอบ) 

ปี 2560 
(ตรวจสอบ) 

ปี 2561 
(ตรวจสอบ) 

จ านวนเงนิ จ านวนเงนิ จ านวนเงนิ 

กระแสเงนิสดจากกจิกรรมด าเนินงาน 

ก าไรก่อนภาษีเงนิได้ 142.61 611.45 311.88 

รายการปรับกระทบก าไรส าหรับปีเป็นเงนิสดรับ (จ่าย) 
จากกจิกรรมด าเนินงาน 

-  ค่าเส่ือมราคาและค่าตดัจ าหน่าย 217.81 259.10 289.56 

-  ดอกเบ้ียรับ -47.22 -100.75 -82.89

- เงินปันผลรับ -0.15 -0.15 -0.20

- ค่าเผ่ือหน้ีสงสยัจะสูญ 14.04 5.38 -5.95

- ค่าเผ่ือการลดมูลค่าสินคา้คงเหลือ 4.35 -0.34 12.27 

-ค่าเผ่ือการดอ้ยค่าท่ีดิน อาคารและอุปกรณ์ 33.88 - - 

- (ก าไร) ขาดทุนจากการขายท่ีดินอาคารและอุปกรณ์ 2.99 0.78 -1.58

- ขาดทุนจากการตดัจ าหน่ายท่ีดินอาคารและอุปกรณ์ 0.59 25.89 11.16 

- ขาดทุนจากการจ าหน่ายเงินลงทุน 0.35 0 - 

-  ตน้ทุนทางการเงิน 176.70 283.78 385.99 

- ส่วนแบ่งก าไรจากเงินลงทุนในบริษทัร่วม - -32.42 -71.85
-  ค่าใชจ่้ายตามภาระผกูพนัผลประโยชน์พนกังานหลงัการเลิกจา้งหรือ
เกษียณอาย ุ

4.09 3.79 5.13 

กระแสเงนิสดก่อนการเปลีย่นแปลงของสินทรัพย์และหนีสิ้นด าเนินงาน 550.04 1,056.51 853.53 

 การเปลีย่นแปลงของสินทรัพย์และหนีสิ้นด าเนินงาน 
- ลูกหน้ีการคา้และลูกหน้ีอ่ืน -8.73 -37.15 -103.55

- รายไดค้า้งรับ - ส านกังานกองทุนออ้ยและน ้าตาลทราย - - -301.51

- ลูกหน้ีชาวไร่ -287.31 112.84 274.51 

- สินคา้คงเหลือ 129.23 -478.8 -289.01

- สินทรัพยห์มุนเวียนอ่ืน 0.46 31.49 -25.42

- ลูกหน้ีชาวไร่ไม่หมุนเวียน - - -27.11 

- ลูกหน้ีอ่ืน – ส านกังานกองทุนออ้ยและน ้าตาลทราย 155.85 - -148.08 

- สินทรัพยไ์ม่หมุนเวียนอ่ืน -11.3 9.23 -9.23

- เจา้หน้ีการคา้และเจา้หน้ีอ่ืน 87.51 67.96 92.21 

- หน้ีสินหมุนเวียนอ่ืน -11.16 8.78 -10.12

- ภาระผกูพนัผลประโยชน์พนกังาน -2.4 -5.28 -1.60

- หน้ีสินไม่หมุนเวียนอ่ืน 0.85 -0.85 - 

เงนิสดได้มาจากการด าเนินงาน 
603.04 764.73 304.63 
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ปี 2559 
(ตรวจสอบ) 

ปี 2560 
(ตรวจสอบ) 

ปี 2561 
(ตรวจสอบ) 

จ านวนเงนิ จ านวนเงนิ จ านวนเงนิ 

- ภาษีเงินได ้ -31.49 -56.30 -49.10

- ตน้ทุนทางการเงิน -174.12 -238.12 -376.29

  เงนิสดสุทธิได้มา (ใช้ไป) จากกจิกรรมด าเนินงาน 397.43 470.31 -120.76

กระแสเงนิสดจากกจิกรรมลงทุน 

ดอกเบ้ียรับ 47.22 100.75 82.89 

กระแสเงนิสดจากกจิกรรมลงทุน (ต่อ) 

เงินปันผลรับ 0.15 0.15 91.08 

เงินลงทุนในบริษทัร่วม - -1,194.71 - 

เงินสดรับจากเงินให้กูย้มืระยะยาวแก่ลูกหน้ีชาวไร่ 96.15 128.03 226.45 

เงินสดจ่ายจากเงินให้กูย้มืระยะยาวแก่ลูกหน้ีชาวไร่ -268.34 -282.4 -101.16

เงินสดรับจากการจ าหน่ายท่ีดินอาคารและอุปกรณ์ 1.9 2.92 2.70 

เงินสดจ่ายเพ่ือซ้ืออสังหาริมทรัพยเ์พ่ือการลงทุน - - -3.97

เงินสดจ่ายเพ่ือซ้ือท่ีดินอาคารและอุปกรณ์ -655.04 -399.25 -907.20

ดอกเบ้ียจ่ายท่ีบนัทึกรวมเป็นตน้ทุนของท่ีดิน อาคารและอุปกรณ์ -20.23 -3.44 -11.71

เงนิสดสุทธิได้มา (ใช้ไป) จากกจิกรรมลงทุน -798.19 -1,647.95 -620.92

กระแสเงนิสดจากกจิกรรมจัดหาเงนิ 

เงินกูย้มืระยะสั้นเพ่ิมข้ึน (ลดลง) 235.07 -573.95 1,481.95 

เงินสดรับจากเงินกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงิน 502.24 289 - 

เงินสดรับจากเงินกูย้มืระยะยาวจากบริษทัร่วม - 3,539.75 - 

เงินสดรับจากการออกหุ้นกู ้ - - - 

จ่ายคืนเงินกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงิน -304.86 -925.22 -383.72

จ่ายคืนเงินกูย้มืระยะยาวจากบริษทัร่วม - -10.36 -149.55

เงินสดจ่ายช าระหุ้นกู ้ - -850 - 

เงินสดจ่ายช าระหน้ีสินตามสญัญาเช่าซ้ือ -11.39 -10.97 -13.16

เงินสดรับจากการออกหุ้นสามญัจากส่วนไดเ้สียท่ีไม่มีอ  านาจควบคุม - - - 

เงินสดจ่ายเจา้หน้ีค่าหุ้น - - - 

เงินกูย้มืกรรมการเพ่ิมข้ึน (ลดลง) - - - 

จ่ายเงินปันผล -148.88 -136.89 -243.78

เงนิสดสุทธิได้มา (ใช้ไป) จากกจิกรรมจัดหาเงนิ 272.18 1,321.36 691.74 

เงนิสดและรายการเทียบเท่าเงนิสดเพิม่ขึน้ (ลดลง) สุทธิ -128.58 143.72 -49.94

เงนิสดและรายการเทียบเท่าเงนิสด ณ วนัต้นปี 213.92 85.35 229.07 

เงนิสดและรายการเทียบเท่าเงนิสด ณ วนัส้ินปี 85.34 229.07 179.13 



แบบแสดงรายการข้อมูลประจ าปี 2561 

273 

อตัราส่วนทางการเงินทีส่ าคัญ 
ปี 2559 ปี 2560 ปี 2561 

อตัราส่วนสภาพคล่อง (Liquidity ratio) 

อตัราส่วนสภาพคล่อง (เท่า) 0.51 1.04 0.73 

อตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเร็ว (เท่า) 0.37 0.63 0.40 

อตัราส่วนสภาพคล่องกระแสเงินสด (เท่า) 0.19 0.14 0.09 

อตัราส่วนหมุนเวียนลูกหน้ีการคา้ (เท่า) 19.59 22.36 16.99 

ระยะเวลาเก็บหน้ีเฉล่ีย (วนั) 18.38 16.10 21.19 

อตัราส่วนหมุนเวียนสินคา้คงเหลือ (เท่า) 5.89 5.39 3.76 

ระยะเวลาขายสินคา้เฉล่ีย (วนั) 61.13 66.76 95.74 

อตัราส่วนหมุนเวียนเจา้หน้ี (เท่า) 6.85 6.72 5.88 

ระยะเวลาช าระหน้ี (วนั) 52.54 53.59 61.24 

Cash Cycle (วนั) 26.97 29.27 55.69 

อตัราส่วนแสดงความสามารถในการหาก าไร (Profitability ratio) 

อตัราก าไรขั้นตน้ (%) 16.61 22.86 18.85 

อตัราก าไรจากการด าเนินงาน (%) 11.73 20.11 17.77 

อตัราก าไรอ่ืน 2.27 2.63 4.94 

อตัราส่วนเงินสดต่อการท าก าไร (%) 73.99 40.74 -12.23

อตัราก าไรสุทธิ (%) 2.42 8.91 4.65 

อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุ้น (%) 5.37 23.02 10.93 

อตัราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการด าเนินงาน (Efficiency ratio) 

อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์(%) 1.62 6.38 2.79 

อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยถ์าวร (%) 7.35 16.46 10.96 

อตัราการหมุนของสินทรัพย ์(เท่า) 0.67 0.72 0.60 

อตัราส่วนวเิคราะห์นโยบายทางการเงิน (Financial policy ratio) 

อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (เท่า) 2.45 2.73 3.11 

อตัราส่วนความสามารถช าระดอกเบ้ีย (เท่า) 2.73 4.02 2.03 

อตัราการจ่ายเงินปันผลต่อก าไรสุทธิ (%) 130.71 70.05 45.45 
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14. การวเิคราะห์และค าอธิบายของฝ่ายจัดการ

14.1 ภาพรวมของผลการด าเนินงานทีผ่่านมา 

ในระหวา่งปี 2561 การเปล่ียนแปลงของผลการด าเนินงานท่ีผา่นมามีรายละเอียดดงัน้ี 

ปริมาณพื้นท่ีเพาะปลูกออ้ยรวมถึงจ านวนชาวไร่ท่ีขายออ้ยให้กบับริษทัมีเพิ่มสูงข้ึนทุกปี เน่ืองมาจาก
นโยบายของกลุ่มบริษัทท่ีเน้นการส่งเสริมชาวไร่อ้อยในพื้นท่ีบริเวณรอบโรงงานให้มีผลผลิตต่อไร่สูง 
มีคุณภาพดี และมีการพฒันาระบบบริหารจดัการ เพื่อความมัน่คงของผลผลิตและผลก าไรของชาวไร่ และเพื่อให้
กลุ่มบริษทัสามารถผลิตน ้าตาลไดเ้พิ่มมากข้ึน 

ส าหรับรายไดร้วมของบริษทัในปี 2559 ปี 2560 และ ปี 2561 เท่ากบั 4,685.53 ลา้นบาท 5,895.76 
และ 5,844.81 ลา้นบาท ตามล าดบั เน่ืองจากรายไดห้ลกัของกลุ่มบริษทัฯ มีรายไดห้ลกัจากการจ าหน่ายน ้ าตาล 
ประมาณร้อยละ 72  ถึง ร้อยละ 80 ของรายได้จากการจ าหน่ายน ้ าตาลเป็นรายได้ส่งออกน ้ าตาล 
ไปยงัตลาดโลก กลุ่มบริษทัฯ จึงไดรั้บผลกระทบจากความผนัผวนของราคาน ้ าตาลตลาดโลก ท่ีมีการปรับตวั
เพิ่มข้ึนในช่วงตน้ปี 2560 อยูท่ี่ประมาณ 20 เซนตต่์อปอนด์ แต่ในปี 2561 ไดป้รับลดลงอยา่งรวดเร็ว อยูท่ี่ 12-
13 เซนต์ต่อปอนด์ แมว้า่ในปี 2561 บริษทัจะมีปริมาณขายน ้ าตาลเพิ่มข้ึนมาก แต่ดว้ยราคาขายท่ีลดลงท าให้
รายไดจ้ากการจ าหน่ายน ้ าตาลลดงลงไปดว้ย แต่บริษทัมีรายไดจ้ากการจ าหน่ายไฟฟ้าและปุ๋ยเพิ่มข้ึน ชดเชย
รายไดจ้ากการจ าหน่ายน ้าตาลท่ีลดลง จึงท าใหภ้าพรวมของรายไดล้ดลงจากปีก่อนไม่มากนกั 

ก าไรสุทธิของกลุ่มบริษทัในปี 2559, ปี 2560 และปี 2561 เท่ากบั  113.32 ลา้นบาท 525.41 ลา้นบาท 
และ 271.67 ล้านบาท ตามล าดับ ในปี 2560 ก าไรสุทธิเพิ่มข้ึน เน่ืองจากการผลิตและจ าหน่ายน ้ าตาล 
กากน ้าตาล และผลผลิตพลอยไดอ่ื้น ๆ ท่ีเพิ่มข้ึน และราคาน ้าตาลในตลาดโลกท่ีปรับตวัสูงข้ึน ส่วนในปี 2561 
ก าไรสุทธิลดลงเน่ืองจากการลอยตวัของราคาขายน ้ าตาลในประเทศท่ีเป็นไปตามทิศทางเดียวกบัราคาน ้ าตาล
ตลาดโลก ส่งผลใหบ้ริษทัมีราคาขายน ้าตาลเฉล่ียลดลงเม่ือเทียบกบัช่วงเดียวกนัของปีก่อน 

สินทรัพยร์วม ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2559  2560 และ 2561 เท่ากบั 7,226.85 ลา้นบาท 9,232.74 ลา้น และ 
10,276.23 ลา้นบาท ตามล าดบั ซ่ึงการเพิ่มข้ึนของสินทรัพยร์วม ส่วนใหญ่มาจากลูกหน้ีการคา้ท่ีส่งมอบน ้ าตาล
ส่งออกช่วงส้ินปี 2561 และการลงทุนในส่วนของท่ีดิน อาคาร และอุปกรณ์ เพื่อเตรียมรองรับการขยายธุรกิจ
โรงสีน ้ าตาลทรายขาวและโรงผลิตบรรจุภณัฑ์จากชานออ้ย และในปี 2561 มีการรับรู้รายไดค้า้งรับจากส านกังาน
กองทุนออ้ยและน ้ าตาลทราย ซ่ึงเป็นเงินชดเชยท่ีบริษทัจะไดรั้บจากกองทุนออ้ยและน ้ าตาลทราย เน่ืองจากในฤดู
การผลิต 2560/2561 ราคาออ้ยขั้นสุดทา้ยและผลตอบแทนการผลิตและจ าหน่ายน ้ าตาลทรายขั้นสุดทา้ยจะต ่ากว่า
ขั้นตน้ ตามพระราชบญัญติัออ้ยและน ้ าตาลทราย พ.ศ. 2527 มาตรา 56 ก าหนดให้กองทุนออ้ยและน ้ าตาลทรายจ่าย
ชดเชยส่วนของค่าออ้ยและเงินชดเชยค่าผลตอบแทนการผลิตและจ าหน่ายน ้ าตาลทรายให้กบับริษทัฯ เท่ากบัส่วน
ต่างดงักล่าว 
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 หน้ีสินรวม ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2559  2560 และ 2561 เท่ากบั 5,134.08 ลา้นบาท 6,760.20 ลา้นบาท 
และ 7,775.72 ล้านบาท ตามล าดับ โดยการเพิ่มข้ึนของหน้ีสินรวมส่วนใหญ่ เน่ืองมาจากการเพิ่มข้ึนของ 
เงินกูย้ืมระยะสั้นจากสถาบนัการเงิน เพราะจ านวนชาวไร่เพิ่มข้ึน และการขยายการลงทุนทั้งโรงงานน ้ าตาล 
และโรงงานไฟฟ้า ส่งผลใหต้อ้งกูย้มืมาเพื่อจ่ายเงินเก๊ียวเพิ่มข้ึน   

ส่วนของผูถื้อหุ้นรวม ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2559  2560 และ 2561 เท่ากับ 2,092.77 ล้านบาท 
2,472.54 ลา้นบาท และ 2,500.51 ลา้นบาท ตามล าดบั โดยส่วนของผูถื้อหุ้นเพิ่มข้ึนอยา่งต่อเน่ือง เน่ืองจากมี 
ผลการด าเนินงานท่ีดีและมีการเพิ่มทุน โดยเฉพาะการจ่ายหุน้ปันผลในปี 2560   

เน่ืองจากในปี 2561 มีมาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบับใหม่หลายฉบับท่ีจะมีผลบังคบัใช ้
อยา่งไรก็ตาม มาตรฐานการรายงานทางการเงินดงักล่าวไม่มีผลกระทบอยา่งมีสาระส าคญัต่องบการเงินของบริษทั 

14.2 วเิคราะห์ผลการด าเนินงาน 
ก. รายได้ 

งบตรวจสอบ ส าหรับปีส้ินสุด  31 ธันวาคม 

2559 2560 2561 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 

1. รายได้จากการขายและให้บริการ 

1.1 รายได้จากการขายน า้ตาลและกากน า้ตาล 

1.1.1 น า้ตาล 

ในประเทศ 
น ้าตาลทรายขาวสีร า 1,162.02 24.80 1,144.94 19.42 658.77 11.27 

รวมรายได้จากการขายน า้ตาลในประเทศ 1,162.02 24.80 1,144.94 19.42 658.77 11.27 

ต่างประเทศ 
น ้าตาลทรายขาว 53.29 1.14 6.67 0.11 - - 
น ้าตาลทรายดิบ 2,230.29 47.60 3,114.99 52.83 3,207.49  54.88  

รวมรายได้จากการขายน า้ตาลในต่างประเทศ 2,283.58 48.74 3,121.66 52.95 3,207.49  54.88  
รวมรายได้จากการขายน า้ตาล 3,445.60 73.54 4,266.60 72.37  3,866.26   66.15  

1.1.2 กากน า้ตาล 
ในประเทศ 283.60 6.05 437.44 7.42 499.28  8.54  

รวมรายได้จากการขายกากน า้ตาลทราย 283.60 6.05 437.44 7.42  499.28   8.54  
รวมรายได้จากการขายน า้ตาลทรายและกากน า้ตาล 3,729.19 79.59 4,704.04 79.79  4,365.54   74.69  
1.2.1 รายไดจ้ากการขายไฟฟ้า 383.81 8.19 492.14 8.35 556.57  9.52  
1.2.2 รายไดจ้ากการขายปุ๋ย 328.83 7.02 335.51 5.69  370.70   6.34  
1.2.3 รายไดจ้ากการขายและบริการอ่ืน ๆ 137.38 2.93 208.75 3.54 263.16  4.50  
รวมรายได้จากธุรกจิเกีย่วเน่ืองอืน่ๆ 850.02 18.14 1,036.40 17.58  1,190.43   20.37  
รวมรายได้จากการขายและให้บริการ 4,579.21 97.73 5,740.44 97.37  5,555.97   95.06  
2. รายได้อืน่ ๆ 95.22 2.03 151.72 2.57  253.05   4.33  
3. ก าไร (ขาดทุน) จากอตัราแลกเปลีย่น 11.09 0.24 3.59 0.06  35.79   0.61  

รายได้รวม 4,685.52 100.00 5,895.76 100.00  5,844.81   100.00  
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รายได้จากการขายและให้บริการ 

ส าหรับปีบญัชีส้ินสุด 31 ธันวาคม 2559 ถึง 31 ธันวาคม 2561 กลุ่มบริษทัมีรายได้จากการขายและ
ให้บริการเท่ากบั 4,579.21 ลา้นบาท 5,740.44 ลา้นบาท และ 5,555.97 ลา้นบาท ตามล าดบั ซ่ึงในปี 2560 มีรายได้
จากการจ าหน่ายและให้บริการเพิ่มข้ึน 1,161.23 ลา้นบาท คิดเป็นร้อยละ 25.36 ในขณะท่ีปี 2561 ลดลง 184.47 ลา้น
บาท  คิดเป็นร้อยละ 3.21 เน่ืองจากความผนัผวนของราคาน ้ าตาลตลาดโลก ท่ีมีการปรับตวัเพิ่มข้ึนในช่วงตน้ปี 
2560 แต่ในปี 2561 ปรับลดลงอยา่งรวดเร็ว แมว้า่ในปี 2561 บริษทัจะมีปริมาณขายน ้ าตาลเพิ่มข้ึนมาก แต่ดว้ยราคา
ขายท่ีลดลง ท าให้รายได้จากการขายน ้ าตาลลดงลงไปด้วย แต่บริษทัมีรายได้จากการขายไฟฟ้าและปุ๋ยเพิ่มข้ึน 
ชดเชยรายไดจ้ากการขายน ้าตาลท่ีลดลง จึงท าใหภ้าพรวมของรายไดล้ดลงจากปีก่อนไม่มากนกั 

1.1 รายได้จากการขายน า้ตาลและกากน า้ตาล 

รายไดจ้ากการขายน ้าตาลทรายและกากน ้ าตาลถือเป็นรายไดห้ลกัของบริษทั โดยคิดเป็นสัดส่วน
ร้อยละ 80 ถึงร้อยละ 85  ของรายไดร้วมทั้งหมด  

ตารางแสดงราคาเฉล่ียและปริมาณของน ้าตาลทรายและกากน ้าตาลท่ีบริษทัจ าหน่าย 

งบตรวจสอบ ส าหรับปีส้ินสุด 

31 ธันวาคม 2559 31 ธันวาคม 2560 31 ธันวาคม 2561 

 ราคาเฉลีย่ต่อตัน บาทต่อตัน บาทต่อตัน บาทต่อตัน 
น ้าตาลทรายขาวสีร าในประเทศ 19,084 19,143 17,146 

น ้าตาลทรายขาวสีร าต่างประเทศ 14,737 19,057  -   

น ้าตาลทรายดิบต่างประเทศ 13,951 16,727 10,597 

กากน ้าตาล 3,898 4,464 3,750 

ปริมาณน า้ตาลที่จ าหน่าย พนัตัน พนัตัน พนัตัน 
น ้าตาลทรายขาวสีร าในประเทศ 60.82 59.81   38.42  

น ้าตาลทรายขาวสีร าต่างประเทศ 3.62 0.35        -   

น ้าตาลทรายดิบต่างประเทศ 171.10 186.23 302.68 

กากน ้าตาล 72.75 98.00 133.12 

1.1.1  รายได้จากการขายน า้ตาล 

ส าหรับปีส้ินสุดวนัท่ี 31 ธันวาคม 2560 กลุ่มบริษทัมีรายได้จากการขายน ้ าตาล 4,266.60 
ลา้นบาท เพิ่มข้ึนจากงวดเดียวกนัปี 2559 เท่ากบั 821.00 ลา้นบาท หรือคิดเป็นร้อยละ 23.84 แต่ในปี 2561 มี
รายไดจ้ากการขายน ้ าตาล 3,866.26 ลา้นบาท ลดลงจากปี 2560 เท่ากบั 400.34 ลา้นบาท หรือคิดเป็นร้อยละ 
9.38 ลา้นบาทแมว้า่บริษทัจะมีปริมาณขายน ้าตาลในปี 2561 สูงกวา่ปี 2560 แต่เน่ืองจากความผนัผวนของราคา
น ้าตาลตลาดโลก ท่ีมีการปรับตวัเพิ่มข้ึนในช่วงตน้ปี 2560 ปรับลดลงอยา่งรวดเร็วในปี 2561 ท าให้รายไดจ้าก
การขายน ้าตาลลดงลงไปดว้ย 
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1.1.2  รายได้จากการขายกากน า้ตาล 

ส าหรับปีส้ินสุดวนัท่ี 31 ธันวาคม 2560 กลุ่มบริษทัมีรายไดจ้ากการขายกากน ้ าตาล 437.44
ลา้นบาท เพิ่มข้ึนจากงวดเดียวกนัปี 2559 เท่ากบั 153.84 ลา้นบาท หรือคิดเป็นร้อยละ 54.25 เน่ืองจากปริมาณ
ขายเพิ่มข้ึนตามการผลิตน ้าตาลท่ีเพิ่มข้ึน และราคาขายต่อหน่วยเพิ่มข้ึน 566 บาทต่อตนั  

ส าหรับปีส้ินสุดวนัท่ี 31 ธันวาคม 2561 กลุ่มบริษทัมีรายไดจ้ากการขายกากน ้ าตาล 499.28
ลา้นบาท เพิ่มข้ึนจากงวดเดียวกนัปี 2560 เท่ากบั 61.84 ลา้นบาท หรือคิดเป็นร้อยละ 14.14 เน่ืองจากปริมาณ
ขายเพิ่มข้ึนตามการผลิตน ้าตาลท่ีเพิ่มข้ึน แมว้า่ราคาขายต่อหน่วยจะลดงลง 766 บาทต่อตนั 

1.2 รายได้จากธุรกจิเกีย่วเน่ืองอืน่ ๆ 

1.2.1  รายได้จากการขายไฟฟ้า 

ตั้งแต่ปี 2559 ถึง 2561 กลุ่มบริษทัมีรายได้จากการขายไฟฟ้าเพิ่มข้ึนอย่างต่อเน่ือง จากการ
เดินเคร่ืองจกัรอย่างมีประสิทธิภาพ ท าให้ปริมาณท่ีผลิตได้สูงข้ึนทุกปี โดยปี 2559 ถึง 2561 มีปริมาณขาย
ไฟฟ้า 94 ลา้นกิโลวตัต ์109 ลา้นกิโลวตัต ์และ 122 ลา้นกิโลวตัต ์ตามล าดบั  

1.2.2  รายได้จากการขายปุ๋ย 

กลุ่มบริษทัมีรายไดจ้ากการจ าหน่ายปุ๋ยในลกัษณะท่ีเป็นส่วนหน่ึงของการส่งเสริมชาวไร่ออ้ย 
เพื่อให้ชาวไร่อ้อยสามารถปลูกอ้อยเพื่อมาจ าหน่ายให้กับกลุ่มบริษัทได้ และเพื่อเป็นการลดความเส่ียง 
ดา้นวตัถุดิบของกลุ่มบริษทั  

ส าหรับในปี 2559 ปี 2560 และปี 2561 กลุ่มบริษทัมีรายไดจ้ากการจ าหน่ายปุ๋ยเท่ากบั 328.83 
ลา้นบาท 335.51 ลา้นบาท และ 370.71 ลา้นบาท ตามล าดบั เพิ่มข้ึนอยา่งต่อเน่ือง จากแผนการส่งเสริมชาวไร่ 
เพื่อใหไ้ดผ้ลผลิตออ้ยเพิ่มข้ึนตามความตอ้งการของบริษทั 

1.2.3  รายได้จากการขายและบริการอืน่ ๆ 

รายได้จากการขายและบริการอ่ืน ๆ ส่วนหลักประกอบด้วยการจ าหน่ายผลิตภัณฑ ์
ผลพลอยไดจ้ากการปลูกออ้ย เช่น กากออ้ย และจ าหน่ายวสัดุส่งเสริมเพื่อการปลูกออ้ยของชาวไร่ เช่น น ้ ามนัดีเซล 
ส าหรับใชใ้นเคร่ืองจกัรกลการเกษตร ยาปราบศตัรูพืช และรายไดค้่าบริการตดัออ้ย เป็นตน้  

1.3 รายได้อืน่ ๆ 

รายไดอ่ื้น ๆ ของบริษทัส าหรับปีบญัชีส้ินสุด 31 ธันวาคม 2559  2560 และ 2561 บริษทัมี
รายไดอ่ื้น ๆ จ านวน 95.22 ลา้นบาท 151.72 ลา้นบาท และ 253.05 ลา้นบาท ตามล าดบั รายไดอ่ื้น ๆ โดยหลกั
ประกอบดว้ย ก าไรจากการจ าหน่ายสินทรัพย ์หน้ีสูญไดรั้บคืน และดอกเบ้ียรับ เป็นตน้ ในปี 2560 รายไดอ่ื้น
เพิ่มข้ึน 56.50 ลา้นบาท เน่ืองจากบริษทัมีรายไดด้อกเบ้ียรับจากการปล่อยเงินเก๊ียวใหช้าวไร่ 53 ลา้นบาท     

 ส าหรับปี 2561 รายไดอ่ื้นเพิ่มข้ึน 101.33 ลา้นบาท เน่ืองจากบริษทัรับรู้รายไดค้่าผลตอบแทนการผลิตและ
จ าหน่ายน ้าตาลทรายในปี 2561 จ านวน 148 ลา้นบาท ซ่ึงเป็นเงินชดเชยท่ีบริษทัจะไดรั้บจากกองทุนออ้ยและ
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น ้ าตาลทราย เน่ืองจากในฤดูการผลิต 2560/2561 ราคาออ้ยขั้นสุดทา้ยและผลตอบแทนการผลิตและจ าหน่าย
น ้ าตาลทรายขั้นสุดท้ายจะต ่ากว่าขั้นต้น ตามพระราชบญัญติัอ้อยและน ้ าตาลทราย พ.ศ.2527 มาตรา 56 
ก าหนดใหก้องทุนออ้ยและน ้าตาลทรายจ่ายชดเชยส่วนของค่าออ้ยและเงินชดเชยค่าผลตอบแทนการผลิตและ
จ าหน่ายน ้ าตาลทรายให้กบับริษทัฯ เท่ากบัส่วนต่างดงักล่าว โดยชาวไร่ออ้ยไม่ตอ้งส่งคืนค่าออ้ยท่ีไดรั้บเกิน

ข. ต้นทุนขายสินค้าและให้บริการ 

1. ธุรกจิผลติและจ าหน่ายน า้ตาลทรายและกากน า้ตาล
งบตรวจสอบ ส าหรับปีส้ินสุด 

31 ธ.ค. 2559 31 ธ.ค. 2560 31 ธ.ค. 2561 

ล้านบาท (%) ล้านบาท (%) ล้านบาท (%) 

วตัถุดิบ (ออ้ย) 2,271.82 72.43 2,684.30 73.98  2,421.77   63.80  

ค่าภาชนะหีบห่อ 36.67 1.16 44.41 1.22 44.62  1.18  

ค่าแรงทางตรง 130.56 4.16 142.51 3.93 169.91  4.48  

ค่าใชจ่้ายในการผลิต 349.99 11.15 409.96 11.30 932.96  24.58  

เงินน าส่งส านกังานกองทุนออ้ยและน ้าตาลทราย 347.99 11.10 347.02 9.57 226.84  5.98  

รวมต้นทุนการผลติน า้ตาลและกากน า้ตาล 3,137.03 100.00 3,628.20 100.00  3,796.10  100 

โดยตน้ทุนวตัถุดิบส าหรับปีบญัชีปี 2559 ปี 2560 และปี 2561 คิดเป็นร้อยละ 72.43 ร้อยละ 73.98 และ
ร้อยละ 63.80 ตามล าดบั ในปี 2561 ตน้ทุนวตัถุดิบออ้ยลดลงอย่างมาก เน่ืองจากราคาออ้ยท่ีปรับลดลงตาม
ราคาน ้าตาลตลาดโลก 

2. ธุรกจิเกีย่วเน่ืองอืน่ ๆ

ตน้ทุนขายของธุรกิจเก่ียวเน่ืองอ่ืน ๆ ท่ีส าคญัประกอบดว้ยตน้ทุนจากธุรกิจผลิตและจ าหน่ายไฟฟ้า
และตน้ทุนธุรกิจผลิตและจ าหน่ายปุ๋ย และตน้ทุนการจ าหน่ายอ่ืน ๆ 

 ต้นทุนหลักของธุรกิจผลิตและจ าหน่ายไฟฟ้า ได้แก่ กากอ้อยและค่าเส่ือมราคาของอาคาร 
และเคร่ืองจกัรท่ีใชใ้นการผลิตกระแสไฟฟ้า 

 ต้นทุนธุรกิจผลิตและจ าหน่ายปุ๋ย จะมี 2 ส่วน คือปุ๋ยเคมีและปุ๋ยอินทรีย์เคมีท่ีซ้ือมาจ าหน่ายต่อ 
และปุ๋ยอินทรียท่ี์ผลิตข้ึนเอง โดยตน้ทุนปุ๋ยท่ีผลิตข้ึนเองนั้น จะประกอบด้วย กากหมอ้กรอง ค่าเส่ือมราคา 
ของอาคาร และเคร่ืองจกัรท่ีใชใ้นการผลิต รวมทั้งสารเคมีธาตุอาหารพืชท่ีผสมเพื่อเพิ่มคุณภาพปุ๋ยอินทรีย ์

 ตน้ทุนการจ าหน่ายอ่ืน ๆ ส่วนใหญ่จะประกอบดว้ย ตน้ทุนวสัดุการเกษตร เช่น ยาฆ่าแมลง พนัธ์ุออ้ย 
ท่ีซ้ือมาใช้ในกิจกรรมสนับสนุนเกษตรกรชาวไร่อ้อย รวมถึงน ้ ามนัดีเซลท่ีจ าหน่ายให้ชาวไร่อ้อยใช้ใน
เคร่ืองจกัรทางการเกษตร 
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งบตรวจสอบ ส าหรับปีส้ินสุด  

31 ธันวาคม 2559 31 ธันวาคม 2560 31 ธันวาคม 2561 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 

ต้นทุนการจ าหน่ายไฟฟ้า 

วตัถุดิบ 132.73 52.34 162.83 47.34  226.25   40.15  

ค่าแรงทางตรง 22.34 8.82 27.30 7.94 36.83  6.54  

ค่าใชจ่้ายในการผลิต 98.48 38.84 153.81 44.72  300.40   53.31  

รวมต้นทุนการจ าหน่ายไฟฟ้า 253.55 100.00 343.94 100.00 563.48 100 

ต้นทุนการจ าหน่ายปุ๋ ย 

วตัถุดิบ 214.45 73.18 224.07 85.82  257.09   85.48  

ค่าแรงทางตรง 11.45 3.91 10.92 4.18  10.41   3.46  

ค่าใชจ่้ายในการผลิต 31.45 10.83 26.09 10.00  33.26   11.06  

สินคา้ท่ีซ้ือมาจ าหน่าย 35.39 12.08 - -  0.00   0.00  

ตน้ทุนอ่ืน ๆ - - - - - - 

รวมต้นทุนการจ าหน่ายปุ๋ ย 293.04 100.00 261.08 100.00  300.76  100 

ต้นทุนการจ าหน่ายอืน่ ๆ 

สินคา้ท่ีซ้ือมาจ าหน่าย 129.51 95.91 186.32 95.54 390.92  98.84  

ตน้ทุนอ่ืน ๆ 5.51 4.09 8.68 4.46 4.57  1.16  

รวมต้นทุนการจ าหน่ายอืน่ ๆ 135.02 100.00 195.00 100.00 395.49 100 

ค. ก าไรขั้นต้น 

ส าหรับปี 2559 ก าไรขั้นตน้เท่ากบั 760.57 ลา้นบาท หรือคิดเป็นอตัราก าไรขั้นตน้เท่ากบัร้อยละ 16.61 
โดยอตัราก าไรขั้นตน้ลดลง เน่ืองจากการปรับข้ึนของราคาน ้ าตาลในตลาดโลก และส่งผลให้ตน้ทุนค่าออ้ย 
ซ่ึงเป็นวตัถุดิบหลกัมีการปรับข้ึนตามดว้ย 

ส าหรับปี 2560 ก าไรขั้นตน้เท่ากบั 1,312.22 ลา้นบาท หรือคิดเป็นอตัราก าไรขั้นตน้เท่ากบั ร้อยละ 
22.85 โดยอตัราก าไรขั้นตน้เพิ่มข้ึน เน่ืองจากการปรับข้ึนของราคาน ้ าตาลในตลาดโลกช่วงคร่ึงปีแรกของปี 
2561 

ส าหรับปี 2561 ก าไรขั้นตน้เท่ากบั 1,047.10 ลา้นบาท หรือคิดเป็นอตัราก าไรขั้นตน้เท่ากบั ร้อยละ 
18.84 โดยอตัราก าไรขั้นตน้ลดลง เน่ืองจากการปรับลดของราคาน ้าตาลในตลาดโลกในปี 2561 

อตัราก าไรขั้นต้นตามรายได้แต่ละประเภทของบริษัท 
(หน่วย: ร้อยละ) 

ส าหรับปีส้ินสุด 

31 ธันวาคม 2559 31 ธันวาคม 2560 31 ธันวาคม 2561 

ธุรกิจผลิตและจ าหน่ายน ้าตาลทรายและกากน ้าตาล 15.82 22.87 7.59 
ธุรกิจผลิตและจ าหน่ายไฟฟ้า 33.94 30.11 42.09 
ธุรกิจผลิตและจ าหน่ายปุ๋ ย 10.88 22.18 12.79 
ธุรกิจขายและบริการอ่ืน ๆ 3.37 6.58 13.68 
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1. ธุรกจิผลติและจ าหน่ายน า้ตาลทรายและกากน า้ตาล

อตัราก าไรขั้นตน้ของธุรกิจผลิตและจ าหน่ายน ้าตาลมีผลมาจากปัจจยัหลกั 3 ประการคือ 1) ราคา
น ้ าตาลในตลาดโลก 2) ส่วนต่างของราคาจ าหน่ายน ้ าตาลโควตา ค ของบริษทัเม่ือเทียบกบัราคาน ้ าตาลเฉล่ีย
ของโควตา ข และ 3) ปริมาณน ้าตาลท่ีผลิตไดต่้อหน่ึงตนัออ้ย 

ตน้ทุนการผลิตน ้ าตาลจะแบ่งเป็น 2 ส่วน คือ ต้นทุนวตัถุดิบออ้ยและตน้ทุนการแปรรูปออ้ย 
เป็นน ้ าตาล โดยตน้ทุนวตัถุดิบออ้ยจะแปรผนัไปตามระบบแบ่งปันผลประโยชน์ 70:30 คือหากราคาน ้ าตาล
ปรับตวัสูงข้ึน ตน้ทุนวตัถุดิบออ้ยจะปรับตวัสูงข้ึนตามไปดว้ย ในขณะเดียวกนัหากราคาน ้ าตาลปรับตวัลดลง 
ตน้ทุนวตัถุดิบออ้ยจะปรับตวัลดลงตาม แต่อยา่งไรก็ตาม ตน้ทุนการแปรรูปออ้ยเป็นน ้ าตาล ไม่ไดป้รับตวัตาม
ราคาน ้าตาลในตลาดโลก ดงันั้น หากราคาน ้าตาลในตลาดโลกปรับตวัสูงข้ึน ก าไรขั้นตน้ของธุรกิจน ้ าตาลก็จะ
เพิ่มข้ึน ในทางกลบักนั หากราคาน ้าตาลในตลาดโลกปรับตวัลดลง ก าไรขั้นตน้ของธุรกิจน ้าตาลก็จะลดลง  

ตามระบบ 70:30 ราคาน ้ าตาลเฉล่ียของโควตา ข จะถูกใชเ้ป็นตวัแปรในการก าหนดราคาวตัถุดิบออ้ย 
โดยจะน าราคาน ้าตาลเฉล่ียของโควตา ข ในการค านวณรายไดจ้ากการจ าหน่ายน ้าตาลส่งออกของประเทศไทย
ทั้งหมด หลงัจากนั้นจะหกัค่าใชจ่้ายในการแปรรูปออ้ยเป็นน ้ าตาล แลว้แบ่งส่วนท่ีเหลือให้ชาวไร่ร้อยละ 70 
และโรงงานน ้ าตาลร้อยละ 30 โดยส่วนร้อยละ 70 ของชาวไร่ออ้ยจะถูกน าไปเป็นราคาขั้นต ่าของวตัถุดิบออ้ย 
ซ่ึงจะท าให้ราคาต่อหน่วยของวตัถุดิบทั้งอุตสาหกรรมเท่ากนั แต่เน่ืองจากน ้ าตาลส่งออกส่วนใหญ่ประมาณ
ร้อยละ 85 ของน ้ าตาลส่งออกจะเป็นน ้ าตาลโควตา ค โดยท่ีเหลือประมาณร้อยละ 15 จะเป็นน ้ าตาลโควตา ข 
ดงันั้น หากผูจ้  าหน่ายน ้ าตาลรายใดสามารถจ าหน่ายน ้ าตาลโควตา ค ไดสู้งกวา่ราคาน ้ าตาลเฉล่ียของโควตา ข 
ก็จะมีอตัราก าไรขั้นตน้เพิ่มข้ึน แต่ทั้งน้ีส่วนต่างของราคาจ าหน่ายน ้ าตาลโควตา ค เม่ือเทียบกบัราคาน ้ าตาล
เฉล่ียของโควตา ข จะไม่สม ่าเสมอตามสถานการณ์และการตดัสินใจจ าหน่ายของผูผ้ลิตในแต่ละคร้ัง 

เน่ืองจากปริมาณน ้าตาลท่ีผลิตไดต่้อหน่ึงตนัออ้ยไม่เท่ากนัทุกปี ซ่ึงข้ึนอยูก่บัคุณภาพของวตัถุดิบ 
แต่ตน้ทุนการแปรรูปอ่ืน ๆ จะไม่แปรผนัตามคุณภาพน ้ าตาล ดงันั้น หากบริษทัสามารถเพิ่มผลผลิตน ้ าตาล 
จากออ้ย 1 ตนั ไดเ้พิ่มข้ึน ก็จะมีรายไดเ้พิ่มข้ึนและส่งผลใหอ้ตัราก าไรขั้นตน้เพิ่มข้ึน 

อตัราก าไรขั้นตน้ของธุรกิจน ้าตาลในปี 2560 และ 2561 เท่ากบั 22.85 และ 7.59 ตามล าดบั ลดลง
ร้อยละ 15.26 เกิดจากการท่ีกลุ่มบริษทัมีการจ าหน่ายน ้ าตาลส่งออกประมาณร้อยละ 70 ถึง 80 ของปริมาณ
น ้าตาลท่ีจ าหน่ายทั้งหมด ในขณะท่ีราคาน ้ าตาลในตลาดโลกในปี 2561 ปรับตวัลดลงอยา่งมากเม่ือเทียบกบัปี
ก่อน ท าใหร้าคาจ าหน่ายเฉล่ียของน ้าตาลของกลุ่มบริษทัลดลงตามไปดว้ย ส่งผลใหก้ าไรขั้นตน้ลดลง  

2. ธุรกจิเกีย่วเน่ืองอืน่ ๆ

อตัราก าไรขั้นตน้ส าหรับธุรกิจผลิตและจ าหน่ายปุ๋ยมีการเปล่ียนแปลงไม่แน่นอน เน่ืองจากธุรกิจ
มีการด าเนินการทั้งในส่วนท่ีมีการผลิตปุ๋ยอินทรียเ์พื่อจ าหน่ายเอง และซ้ือปุ๋ยเคมีมาจ าหน่าย โดยการผลิตปุ๋ย
อินทรียเ์พื่อจ าหน่ายจะมีการตั้งราคาจ าหน่ายโดยบวกเพิ่มจากตน้ทุนการผลิต (Cost Plus Method) ในขณะท่ี
การซ้ือปุ๋ยเคมีมาจ าหน่ายจะเป็นการซ้ือปุ๋ยเคมีมาเป็นจ านวนมากในแต่ละคร้ัง และทยอยจ าหน่ายให้กบัชาวไร่ออ้ย 
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โดยก าหนดราคาใหเ้ท่ากบัราคาปุ๋ยเคมีในทอ้งตลาดในช่วงเวลานั้น ๆ ดงันั้น ในบางช่วงบริษทัอาจจะจ าหน่าย
ปุ๋ยเคมีในราคาต ่ากวา่ทุนได ้ท าให้อตัราก าไรขั้นตน้ของธุรกิจผลิตและจ าหน่ายปุ๋ยไม่แน่นอน แต่อย่างไรก็ตาม 
ธุรกิจผลิตและจ าหน่ายปุ๋ยนั้นเป็นการด าเนินงานโดยมีวตัถุประสงค์หลักเพื่อช่วยเหลือชาวไร่ท่ีได้รับ 
การส่งเสริมให้สามารถเพิ่มผลผลิตและคุณภาพให้สูงข้ึน ซ่ึงจะส่งผลให้ธุรกิจผลิตและจ าหน่ายน ้ าตาลและ
กากน ้าตาลของบริษทัมีผลผลิตและคุณภาพท่ีดีข้ึน รวมถึงธุรกิจผลพลอยได ้เช่น ไฟฟ้า มีประสิทธิภาพเพิ่มข้ึน 

ง. ค่าใช้จ่ายในการขาย 

 

งบตรวจสอบ ส าหรับปีส้ินสุด 

31 ธ.ค. 2559 31 ธ.ค. 2560 31 ธ.ค. 2561 

ล้านบาท % ล้านบาท % ล้านบาท % 
ค่าขนส่ง และค่าใชจ่้ายในการส่งออก 138.45 81.13 166.78 86.11  258.33  80.29 

ค่าฝากน ้าตาลทรายและกากน ้าตาล 16.23 9.51 9.67 4.99 37.87 11.77 

ค่าใชจ่้ายอ่ืน ๆ 15.95 9.34 17.22 8.89 25.53 7.94 

รวม 170.63 100.00 193.67 100.00 321.73 100.00 

ค่าใชจ่้ายในการขายส่วนใหญ่ ไดแ้ก่ ค่าขนส่งและค่าใชจ่้ายในการส่งออก โดยปัจจยัท่ีมีผลกระทบต่อ
ค่าขนส่ง คือ อตัราค่าขนส่งเฉล่ียต่อเท่ียว และปริมาณน ้ าตาลท่ีจ าหน่ายไดใ้นแต่ละปี โดยในปี 2561 ค่าใชจ่้าย
ในการส่งออกเพิ่มข้ึนตามปริมาณส่งออกน ้ าตาลท่ีเพิ่มข้ึน มีปริมาณน ้ าตาลส่งออก จ านวน 0.3 ลา้นตนั 
เพิ่มข้ึนจากปีก่อน 0.1 ลา้นตนั นอกจากน้ียงัมีค่าขนส่งน ้ าตาลจากโรงงานไปยงัโกดงัเก็บของล่วงหนา้รวมอยู่
ในค่าใชจ่้ายส่งออกเพื่อเตรียมขายและส่งมอบในปี 2562 อีกดว้ย 

จ. ค่าใช้จ่ายในการบริหาร 

 

งบตรวจสอบ ส าหรับปีส้ินสุด 

31 ธ.ค. 2559 31 ธ.ค. 2560 31 ธ.ค. 2561 

ล้านบาท ร้อยละของ
ค่าใช้จ่าย 

ในการบริหาร 

ล้านบาท ร้อยละของ
ค่าใช้จ่าย 

ในการบริหาร 

ล้านบาท ร้อยละของ
ค่าใช้จ่าย 

ในการบริหาร 
เงินเดือนและค่าจา้ง และค่าใชจ่้ายพนกังาน 162.81 43.19 184.22 44.82 181.62  46.95  
ค่าธรรมเนียมวิชาชีพ/ค่าท่ีปรึกษา 27.23 7.22 34.01 8.27 32.55  8.41  
ค่าใชจ่้ายยานพาหนะ 15.29 4.06 22.79 5.54 18.62  4.81  
ค่าซ่อมแซม 6.40 1.70 5.21 1.27  7.52   1.95  
วสัดุส านกังานส้ินเปลือง 12.25 3.25 8.55 2.08  8.79   2.27  
ค่าเส่ือมราคาสินทรัพย ์ 23.96 6.35 26.33 6.41  23.92   6.18  
ค่าใชจ่้ายในการวิจยัและพฒันา 2.39 0.67 2.10 0.51  2.92   0.75  
ค่าใชจ่้ายรับรองและบริจาคสาธารณะกุศล 6.31 1.67 6.74 16.40  8.29   2.14  
ค่าเผ่ือหน้ีสงสยัจะสูญ 14.02 3.72 8.93 2.17 -4.57 -1.18 
ค่าเผ่ือการดอ้ยค่าของสินทรัพย ์ 42.66 11.32 17.38 4.23  11.17   2.89  
ส ารองเพื่อการเกษียณอายพุนกังาน 4.08 1.08 4.19 1.02  5.13   1.33  
ค่าธรรมเนียมส่งเสริมออ้ยและน ้าตาล 2.41 0.64 0.00 0.00 - -  
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งบตรวจสอบ ส าหรับปีส้ินสุด 

31 ธ.ค. 2559 31 ธ.ค. 2560 31 ธ.ค. 2561 

ล้านบาท ร้อยละของ
ค่าใช้จ่าย 

ในการบริหาร 

ล้านบาท ร้อยละของ
ค่าใช้จ่าย 

ในการบริหาร 

ล้านบาท ร้อยละของ
ค่าใช้จ่าย 

ในการบริหาร 
ค่าใชจ่้ายตดัจ่ายอ่ืน 2.91 0.77 2.17 0.53  3.30   0.85  
ค่าไฟฟ้า 2.51 0.07 2.23 0.54  2.64   0.68  
อ่ืน ๆ 51.73 13.72 86.19 20.97  84.94   21.96  
รวมค่าใช้จ่ายในการบริหาร 376.96 100.00 411.05 100.00 386.85 100 

ค่าใช้จ่ายในการบริหารหลกั ๆ ประกอบดว้ย เงินเดือน ค่าจา้ง และค่าใช้จ่ายเก่ียวกบัพนกังานและ
ค่าธรรมเนียม หรือค่าท่ีปรึกษา 

ส าหรับปี 2560 ยอดค่าใช้จ่ายการบริหารเพิ่มข้ึนจากปี 2559 เท่ากับ 34.09 ล้านบาท หรือคิดเป็น 
ร้อยละ 9.04 จากสาเหตุดงัต่อไปน้ี 

1) เงินเดือนและค่าจ้าง และค่าใช้จ่ายพนักงาน เพิ่มข้ึนเป็น 21.41 ล้านบาท หรือคิดเป็น
การเพิ่มข้ึนร้อยละ 44.82 เน่ืองจากการปรับฐานเงินเดือนข้ึนของปี 2561 และการจ่ายโบนสัท่ี
เพิ่มข้ึน

2) มีการยกเลิกการใช้สินทรัพยท่ี์ช ารุดหรือสูญหาย ท าให้เกิดขาดทุนจากการเลิกใช้ทรัพยสิ์น
17.37 ลา้นบาท

ส าหรับปี 2561 ยอดค่าใช้จ่ายการบริหารลดลงจากปี 2560 จ านวน 24.20 ล้านบาท หรือคิดเป็น 
ร้อยละ 5.89 เน่ืองจากในปี 2561 มีการรับช าระหน้ีจากลูกหน้ีท่ีในอดีตเคยมีการตั้งค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญไว้
แลว้ เม่ือไดรั้บช าระหน้ีจึงตอ้งกลบัรายการค่าเผือ่หน้ีสงสัยจะสูญท่ีเคยบนัทึกไว ้ท าให้รายการค่าเผื่อหน้ีสงสัย
จะสูญท่ีรับรู้เป็นค่าใชจ่้ายในปีน้ีมียอดติดลบ จึงค่าใชจ่้ายในการบริหารปี 2561 ลดลง 

ต้นทุนทางการเงิน 

ตน้ทุนทางการเงินของกลุ่มบริษทั ส าหรับปีบญัชีส้ินสุดวนัท่ี 31 ธนัวาคม 2559  2560 และ 2561 
เท่ากบั 176.70 ลา้นบาท 283.78 ลา้นบาท และ 385.99 ลา้นบาท ตามล าดบั การเพิ่มข้ึนของตน้ทุนทางการเงิน 
เกิดจากกลุ่มบริษทัมีการใชเ้งินกูย้ืมระยะสั้นเพิ่มข้ึน เพื่อใชใ้นการผลิตน ้ าตาลท่ีเพิ่มสูงข้ึน การใชเ้งินส่งเสริม
สินเช่ือท่ีเพิ่มตามพื้นท่ีเพาะปลูกท่ีเพิ่มข้ึน 

ฉ. ก าไรก่อนภาษีเงินได้ 

ส าหรับปีบญัชีส้ินสุด วนัท่ี 31 ธันวาคม 2559  2560 และ 2561 บริษทัมีก าไรก่อนภาษีเงินได้
จ  านวน 142.61 ลา้นบาท 611.45 บาท และ 311.88 บาท ตามล าดบั โดยการเพิ่มข้ึนหรือลดลงในแต่ละปีของ
ก าไรก่อนภาษีเงินได ้เน่ืองจากการเพิ่มข้ึนหรือลดลงของก าไรขั้นตน้ของแต่ละปี   
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ช. ภาษีเงินได้นิติบุคคล 

ส าหรับในปี 2559 กลุ่มบริษัทมีภาษีเงินได้นิติบุคคลจ านวน 29.28 ล้านบาท ลดลงจากงวด
เดียวกนัของปีก่อน จากผลประกอบการท่ีมีก าไรลดลงอนัเน่ืองมาจากก าไรของธุรกิจน ้ าตาล ซ่ึงตอ้งเสียภาษี
ลดลง ในขณะท่ีก าไรของธุรกิจไฟฟ้าซ่ึงไดรั้บสิทธิประโยชน์ทางภาษีใกลเ้คียงกบัปีก่อน ท าให้โดยรวมแลว้
ภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลลดลง 

ส าหรับในปี 2560 กลุ่มบริษทัมีภาษีเงินได้นิติบุคคลจ านวน 86.03 ล้านบาท เพิ่มข้ึนจากงวด
เดียวกนัของปีก่อน จากผลประกอบการท่ีมีก าไรเพิ่มข้ึน อนัเน่ืองมาจากก าไรของธุรกิจน ้ าตาลซ่ึงตอ้งเสียภาษี
เพิ่มข้ึน ในขณะท่ีก าไรของธุรกิจไฟฟ้าในส่วนท่ีไม่ไดรั้บสิทธิประโยชน์ทางภาษีก็เพิ่มข้ึนดว้ยเช่นกนั 

ส าหรับในปี 2561 กลุ่มบริษัทมีภาษีเงินได้นิติบุคคลจ านวน 40.21 ล้านบาท ลดลงจากงวด
เดียวกนัของปีก่อน จากผลประกอบการท่ีมีก าไรลดลง อนัเน่ืองมาจากก าไรของธุรกิจน ้ าตาลซ่ึงตอ้งเสียภาษี
ลดลง 

ซ. ก าไรสุทธิ 

ส าหรับปีบญัชีส้ินสุด วนัท่ี 31 ธันวาคม 2559 ถึง 2561 กลุ่มบริษทัมีก าไรสุทธิ จ  านวน 113.32 
ลา้นบาท 525.41 ลา้นบาท และ 217.67 ลา้นบาท ตามล าดบั ในปี 2560 การเพิ่มข้ึนของก าไรสุทธิมาจากปัจจยั
หลกัคือ การเพิ่มการผลิตและจ าหน่ายน ้าตาล กากน ้าตาล และผลผลิตพลอยไดอ่ื้น ๆ ท่ีเพิ่มข้ึนและราคาน ้ าตาล
ในตลาดโลกท่ีปรับตวัสูงข้ึน ในขณะท่ีปี 2561 ราคาน ้าตาลในตลาดโลกปรับลดลง เป็นผลให้ก าไรสุทธิลดลง
ตามไปดว้ย  

14.3 การวเิคราะห์ฐานะทางการเงิน 

ก. สินทรัพย์ 

เน่ืองจากธุรกิจน ้าตาลเป็นธุรกิจท่ีมีการด าเนินงานค่อนขา้งจะแตกต่างจากธุรกิจโดยทัว่ไป และมี
ลกัษณะเป็นฤดูกาลตามการปลูกและเก็บเก่ียวอ้อย ซ่ึงจะเร่ิมปลูกในเดือนตุลาคม และเก็บเก่ียวในเดือน
พฤศจิกายนของปีถดัไปถึงเดือนเมษายนของปีถดั ๆ ไป ในขณะท่ีโรงงานน ้าตาลจะรับซ้ือออ้ยและผลิตน ้ าตาล
ในเฉพาะช่วงท่ีมีการเก็บเก่ียว ท าให้สินทรัพยข์องกลุ่มบริษทัและโรงงานน ้ าตาลอ่ืน ๆ มีรายการพิเศษท่ีไม่มี
ในธุรกิจอ่ืน รายการพิเศษท่ีส าคญัส าหรับธุรกิจโรงงานน ้ าตาล คือ ลูกหน้ีชาวไร่ หมายถึง เงินจ่ายล่วงหน้า 
ท่ีจ่ายให้ชาวไร่เพื่อสนบัสนุนการปลูกออ้ยในรูปแบบต่าง ๆ ทั้งเงินเก๊ียว การให้ปุ๋ย หรือให้บริการจกัรกลเกษตร 
เม่ือถึงฤดูเก็บเก่ียวชาวไร่จะน าออ้ยมาส่งให้แก่โรงงานเพื่อหักเงินจ่ายล่วงหน้า โดยชาวไร่จะเร่ิมได้รับเงิน
ล่วงหนา้น้ีตั้งแต่เร่ิมเพาะปลูก  

กลุ่มบริษทัมีสินทรัพยร์วม ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2559  2560 และ 2561 เท่ากบั 7,226.86 ลา้นบาท 
9,232.74 ลา้นบาท และ 10,276.23 ลา้นบาท ตามล าดบั  
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สินทรัพยร์วมของกลุ่มบริษทั ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2561 เพิ่มข้ึนจากปีก่อน จ านวน 1,043.49 ลา้นบาท
หรือเพิ่มข้ึนเฉล่ียร้อยละ 11.30 โดยมีการเปล่ียนแปลงท่ีส าคญั คือ รายได้คา้งรับจากส านักงานกองทุนออ้ยและ
น ้าตาลทราย จ านวน 301.51 ลา้นบาท เป็นเงินชดเชยท่ีบริษทัจะไดรั้บจากกองทุนออ้ยและน ้ าตาลทราย เน่ืองจากใน
ฤดูการผลิต 2560/2561 ราคาออ้ยขั้นสุดทา้ยและผลตอบแทนการผลิตและจ าหน่ายน ้ าตาลทรายขั้นสุดทา้ยจะต ่ากวา่
ขั้นตน้ ตามพระราชบญัญติัออ้ยและน ้ าตาลทราย พ.ศ. 2527 มาตรา 56 ก าหนดให้กองทุนออ้ยและน ้ าตาลทรายจ่าย
ชดเชยส่วนของค่าออ้ยและเงินชดเชยค่าผลตอบแทนการผลิตและจ าหน่ายน ้ าตาลทรายให้กบับริษทัฯ เท่ากบัส่วน
ต่างดงักล่าว และการเพิ่มข้ึนของทรัพยสิ์นถาวร เน่ืองจากการลงทุนในท่ีดินและเคร่ืองจกัรเพื่อเตรียมรองรับการ
ขยายธุรกิจโรงสีน ้าตาลทรายขาวและโรงผลิตบรรจุภณัฑจ์ากชานออ้ย 

1. สินทรัพย์หมุนเวยีน

สินทรัพยห์มุนเวียนของกลุ่มบริษทั ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2559  2560 และ 2561 เท่ากบั 2,096.05
ลา้นบาท 2,655.50 ลา้นบาท และ 2,970.52 ลา้นบาท ตามล าดบั ซ่ึงสินทรัพยห์มุนเวียนส่วนใหญ่ประกอบดว้ย 
ลูกหน้ีชาวไร่ และสินคา้คงเหลือ โดยในปี 2561 มีรายไดค้า้งรับจากส านกังานกองทุนออ้ยและน ้ าตาลทราย จ านวน 
301.51 ลา้นบาท เป็นเงินชดเชยท่ีบริษทัจะไดรั้บจากกองทุนออ้ยและน ้ าตาลทราย เน่ืองจากในฤดูการผลิต 2560/2561 
ราคาอ้อยขั้ นสุดท้ายและผลตอบแทนการผลิตและจ าหน่ายน ้ าตาลทรายขั้นสุดท้ายจะต ่ ากว่าขั้ นต้น ตาม
พระราชบญัญติัออ้ยและน ้าตาลทราย พ.ศ. 2527 มาตรา 56 ก าหนดใหก้องทุนออ้ยและน ้ าตาลทรายจ่ายชดเชยส่วนของ
ค่าออ้ยและเงินชดเชยค่าผลตอบแทนการผลิตและจ าหน่ายน ้าตาลทรายใหก้บับริษทัฯ เท่ากบัส่วนต่างดงักล่าว 

ลูกหน้ีการคา้ 

กลุ่มบริษทัมีลูกหน้ีการคา้หลกัประกอบดว้ย ลูกหน้ีการคา้จากธุรกิจผลิตและจ าหน่ายน ้ าตาลทราย 
และธุรกิจเก่ียวเน่ืองอ่ืน ๆ ได้แก่ การขายไฟฟ้า ลูกค้าของกลุ่มบริษทัส่วนใหญ่เป็นบริษทัผูจ้ดัจ  าหน่าย
ต่างประเทศรายใหญ่และรัฐวิสาหกิจ ซ่ึงมีฐานะทางการเงินท่ีดี และบริษัทจัดให้มีการตรวจสอบ 
การเปล่ียนแปลงของฐานะทางการเงินของลูกคา้อยา่งสม ่าเสมอ กลุ่มบริษทัจึงไม่เคยมีปัญหาเร่ืองหน้ีสูญ  

ระยะเวลาการเก็บหน้ีเฉล่ียของกลุ่มบริษทัส าหรับ ปี 2559 ถึงปี 2561 มีระยะเวลา 5 วนั ถึง 6 วนั 
ซ่ึงระยะเวลาการเก็บหน้ีของบริษทัสอดคลอ้งกบัการใหเ้ทอมเครดิตท่ีบริษทัใหแ้ก่ลูกคา้ ซ่ึงก าหนดท่ี 3 วนั ถึง 7 วนั 
ส าหรับลูกคา้น ้าตาลในประเทศ 3 วนั ถึง 15 วนั ส าหรับลูกคา้น ้ าตาลในต่างประเทศ 30 วนั ส าหรับธุรกิจผลิต
และจ าหน่ายไฟฟ้า เน่ืองจากระยะเวลาเก็บหน้ีเฉล่ียสั้น ท าให้มูลค่าของลูกหน้ีการคา้ ณ วนัส้ินงวด ข้ึนอยูก่บั
รายไดจ้ากการจ าหน่ายในช่วงใกลว้นัส้ินงวด โดยท่ีลูกหน้ีการคา้ ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2561 เท่ากบั 360.41 
ลา้นบาท สูงกวา่ปี 2559 และ 2560 เน่ืองจากมีการจ าหน่ายน ้าตาลใกลว้นัส้ินงวด  

ลูกหน้ีชาวไร่-สุทธิ 

ในการประกอบธุรกิจผลิตและจ าหน่ายน ้ าตาล กลุ่มบริษทัจะให้การสนบัสนุนเงินเก๊ียว เพื่อส่งเสริม
ชาวไร่ออ้ย โดยใหเ้งินล่วงหนา้เพื่อใหช้าวไร่ออ้ยสามารถน าเงินส่วนดงักล่าวไปลงทุนส าหรับการปลูกออ้ยได ้
โดย ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2559  2560 และ 2561 ลูกหน้ีชาวไร่ออ้ย-สุทธิ มีจ านวน 990.06 ลา้นบาท 868.43 
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ลา้นบาท และ 598.55 ลา้นบาท ตามล าดบั โดยในปี 2559 ลูกหน้ีชาวไร่ออ้ย-สุทธิ สูงกวา่ปี 2560 และปี 2561 
เน่ืองจากโรงงานน ้ าตาลเปิดฤดูการผลิตปี 2559/2560 ชา้กวา่ปีท่ีผ่านมา ซ่ึงในช่วงการผลิตชาวไร่ออ้ยจะน าออ้ย
มาจ าหน่ายให้บริษทัและจ่ายคืนเงินเก๊ียว ซ่ึงจะท าให้ลูกหน้ีชาวไร่ลดลงจากส่วนท่ีหกัจากค่าออ้ย นอกจากน้ี 
การเพิ่มข้ึนจากการขยายพื้นท่ีปลูกออ้ย และการเบิกเงินเก๊ียวของเกษตรกรท าใหลู้กหน้ีเพิ่มข้ึน 

ลูกหน้ีชาวไร่ของกลุ่มบริษทัสามารถแบ่งตามอายหุน้ีคา้งช าระไดด้งัน้ี 

งบตรวจสอบ ส าหรับปีส้ินสุด 

31 ธันวาคม 2559 31 ธันวาคม 2560 31 ธันวาคม 2561 

ล้านบาท ร้อยละของ
ลูกหนี้

ชาวไร่รวม 

ล้านบาท ร้อยละของ
ลูกหนี้

ชาวไร่รวม 

ล้านบาท ร้อยละของ
ลูกหนี้

ชาวไร่รวม 

ฤดูกาลผลิต 2562/2563  87.09   12.77  
ฤดูกาลผลิต 2561/2562 - - 132.17 13.81  467.77   68.60  
ฤดูกาลผลิต 2560/2561 330.48 30.88 650.33 67.95  12.35   1.81  
ฤดูกาลผลิต 2559/2560 585.51 54.73 54.46 5.69  12.90   1.89  
ฤดูกาลผลิต 2558/2559 39.87 3.73 21.06 2.20  15.70   2.30  
ฤดูกาลผลิต 2557/2558 24.29 2.28 16.87 1.76  11.82   1.73  
ฤดูกาลผลิตก่อนปี 2557/2558 3.33 0.32 2.74 0.29  74.29  10.89 
ลูกหนีช้าวไร่รวม 1,069.92 100.00 957.08 100.00  681.92   100.00  
ค่าเผ่ือหน้ีสงสยัจะสูญ (79.86) (7.46) (88.65) (9.26) (84.02)  (12.32) 
รวมลูกหนีช้าวไร่สุทธิ 990.06 92.54 868.43 90.74  597.90  87.68 

กลุ่มบริษัทมีนโยบายการปล่อยสินเช่ือชาวไร่อย่างรัดกุม โดยพิจารณาจากหลายปัจจยัท่ีได ้
จากประสบการณ์การเก็บหน้ีของกลุ่มบริษทัในอดีต ได้แก่ ความสามารถในการช าระหน้ี ปริมาณพื้นท่ี 
ปลูกอ้อยของลูกหน้ี อัตราผลผลิตต่อไร่ รวมถึงการส่งพนักงานของบริษทัเข้าไปตรวจสอบดูแลแปลง 
ของชาวไร่อยา่งสม ่าเสมอ เพื่อให้แน่ใจว่าลูกหน้ีจะสามารถส่งออ้ยช าระหน้ีได ้ทั้งน้ี กลุ่มบริษทัจะตั้งส ารอง
หน้ีสงสัยจะสูญ เม่ือพิจารณาแลว้วา่ชาวไร่รายนั้นไม่สามารถจ่ายช าระเงินกูย้มืได ้เช่น คา้งช าระหน้ีงวดฤดูกาลผลิต
ก่อนหนา้เป็นเวลา 2 งวดฤดูกาลผลิต หรือรายไดข้องลูกหน้ีในอนาคตท่ีทางบริษทัประมาณการแสดงวา่ชาวไร่
รายนั้น มีก าไรไม่เพียงพอกบัการช าระหน้ีสินให้หมดภายในระยะเวลา 5 ปี หรือชาวไร่รายดงักล่าวเลิกปลูกออ้ย 
หรือมีเหตุการณ์อ่ืน ๆ ท่ีแสดงวา่ชาวไร่รายดงักล่าวไม่สามารถช าระหน้ีไดอ้ยา่งแน่นอน เป็นตน้   
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สินคา้คงเหลือ 

งบตรวจสอบ ส าหรับปีส้ินสุด 

31 ธันวาคม 2559 31 ธันวาคม 2560 31 ธันวาคม 2561 

ล้านบาท ร้อยละของ
สินค้า
คงเหลอื 

ล้านบาท ร้อยละของ
สินค้า
คงเหลอื 

ล้านบาท ร้อยละของ
สินค้า
คงเหลอื 

สินคา้ส าเร็จรูป 471.55 80.23 901.77 84.55 1,216.83  89.77  

ผลผลิตพลอยได ้ - 0.00 - 0.00 -  0.00  

สินคา้ซ้ือมาเพ่ือขาย 38.47 6.55 84.05 7.88 36.82  2.72  

สินคา้คงเหลือ - คลงัพสัดุ 22.55 3.84 32.67 3.06 36.76  2.71  

สินคา้ระหวา่งผลิต 8.83 1.50 8.20 0.77 14.11  1.04  

วสัดุโรงงาน 46.31 7.88 39.85 3.74 50.44  3.72  

สินคา้ระหวา่งทาง - - - - 0.58   0.04  

รวมสินคา้คงเหลือ 587.73 100.00 1,066.54 100.00 1,355.54  100.00  

หกัค่าเผ่ือการลดมูลค่า (6.11) (1.04) (5.76) (0.54) (18.04) (1.33)  

สินค้าคงเหลอื – สุทธิ 581.63 98.96 1,060.78 99.46 1,337.50   98.67  

สินคา้ส าเร็จรูปส่วนใหญ่ประกอบดว้ยน ้ าตาล ในส่วนผลผลิตพลอยได ้คือ กากน ้ าตาล กากออ้ย 
และกากหมอ้กรอง กลุ่มบริษทัจะจ าหน่าย และเก็บไวเ้ป็นวตัถุดิบในการผลิตกระแสไฟฟ้า และผลิตปุ๋ยอินทรีย ์
ตามล าดับ ในส่วนของสินค้าท่ีซ้ือมาเพื่อขายประกอบด้วย น ้ ามนัเช้ือเพลิง ซ่ึงมีไวส้ าหรับเคร่ืองจกัรกล
การเกษตร ปุ๋ยเคมี และยาปราบศตัรูพืช ส าหรับจ าหน่ายใหก้บัชาวไร่ในรูปของเงินล่วงหนา้ค่าออ้ย 

ณ ส้ินปี 2560 กลุ่มบริษทัมีสินคา้ส าเร็จรูป 901.77 ลา้นบาท สูงกวา่ปี 2559 เท่ากบั 430.22 ลา้นบาท 
หรือคิดเป็นร้อยละ 91.23 เน่ืองจากในปี 2560 เปิดรับออ้ยในฤดูการผลิตเร็วกวา่ปี 2559 และจากการขยายก าลงั
การผลิตต่อเน่ืองตั้งแต่ปี 2559 ท าใหผ้ลผลิตน ้าตาลเพิ่มข้ึนจากปริมาณออ้ยเขา้หีบ 

ณ ส้ินปี 2561 กลุ่มบริษทัมีสินคา้ส าเร็จรูป 1,216.83 ลา้นบาท สูงกวา่ปี 2560 เท่ากบั 315.06 ลา้น
บาท หรือคิดเป็นร้อยละ 31.94 เน่ืองจากในปี 2561 มีปริมาณออ้ยเขา้หีบสูงกวา่ปี 2560 ผลผลิตน ้ าตาลท่ีไดจึ้ง
สูงข้ึนตามไปดว้ย แต่เน่ืองจากราคาตลาดโลกท่ีปรับตวัลดลง จึงชะลอการขายและส่งมอบ 

2. สินทรัพย์ไม่หมุนเวยีน

สินทรัพยไ์ม่หมุนเวียน ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2559, 2560 และ 2561 เท่ากบั 5,130.81 ลา้นบาท
6,577.24 ลา้นบาท และ 7,305.71 ลา้นบาท ตามล าดบั สินทรัพยไ์ม่หมุนเวยีนของกลุ่มบริษทัโดยส่วนใหญ่ คือ 
ท่ีดิน อาคาร และอุปกรณ์ คิดเป็นร้อยละ 91.30, ร้อยละ 73.14  และร้อยละ 74.35 ของสินทรัพยไ์ม่หมุนเวียน
ทั้งหมด ตามล าดบั 
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ท่ีดิน อาคาร และอุปกรณ์ 

ณ 31 ธนัวาคม 2560 ท่ีดิน อาคาร และอุปกรณ์ เพิ่มข้ึน เน่ืองจากกลุ่มบริษทัมีการสร้างถงัโมลาสใหม่
เพื่อรองรับการขยายก าลงัการผลิตน ้ าตาล การซ้ือท่ีดินส าหรับก่อสร้างโรงงานน ้ าตาลแห่งใหม่ของบริษทั 
น ้าตาลทุนบุรีรัมย ์จ  ากดั (BSC) และมีการสั่งซ้ือเคร่ืองจกัรส าหรับสร้างโรงงานไฟฟ้าของกลุ่มบริษทัทั้ง 3 แห่ง 

ณ 31 ธันวาคม 2561 ท่ีดิน อาคาร และอุปกรณ์ เพิ่มข้ึน เน่ืองจากมีการลงทุนในท่ีดินและ
เคร่ืองจกัรเพื่อเตรียมรองรับการขยายธุรกิจโรงสีน ้าตาลทรายขาวบริสุทธ์ิและโรงผลิตบรรจุภณัฑจ์ากชานออ้ย 

ข. แหล่งทีม่าของเงินทุน 
ความเหมาะสมของโครงสร้างเงินทุน 

ส าหรับปี 2559, ปี 2560 และปี 2561 ส่วนของผูถื้อหุ้นเท่ากบั 2,092.77 ลา้นบาท 2,472.52 ลา้นบาท 
และ 2,500.51 ลา้นบาท ตามล าดบั อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของเจา้ของกลุ่มบริษทัเพิ่มข้ึนเป็น 2.73 เท่า  
ณ ส้ินปี 2560 และ 3.11 เท่า ณ ส้ินปี 2561 เน่ืองจากกลุ่มบริษทัมีหน้ีสินจากเงินกูย้มืระยะสั้นเพิ่มข้ึน เพื่อใชใ้น
การผลิตน ้าตาลท่ีเพิ่มสูงข้ึน และการใชเ้งินส่งเสริมสินเช่ือท่ีเพิ่มตามพื้นท่ีเพาะปลูกท่ีเพิ่มข้ึน แต่อยา่งไรก็ตาม 
สถาบนัการเงินซ่ึงเป็นเจา้หน้ีของบริษทัจะไม่นบัรวมหน้ีสินระยะยาวจากการจดัตั้งกองทุนรวมโครงสร้าง
พื้นฐานโรงไฟฟ้ากลุ่มน ้าตาลบุรีรัมย ์เป็นส่วนหน่ึงของหน้ีสินท่ีตอ้งช าระดอกเบ้ีย ทั้งน้ี สามารถดูขอ้มูลเพิ่มเติม
ไดใ้น ขอ้ 3. ปัจจยัความเส่ียง หวัขอ้ ความเส่ียงอ่ืน ๆ 1.1 ความเส่ียงจากการมีอตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของ 
ผูถื้อหุน้สูง ในรายงานประจ าปี และแบบ 56-1 ปี 2561 ฉบบัน้ี 

ค. หนีสิ้น 

กลุ่มบริษทัมีหน้ีสินรวม ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2559, 2560 และ 2561 จ านวน 5,134.09 ลา้นบาท 
6,760.20 ลา้นบาท และ 7,775.72 ล้านบาท ตามล าดบั โดยหน้ีสินส่วนใหญ่คือ เจา้หน้ีการคา้และเจา้หน้ีอ่ืน 
เงินกูย้มืระยะสั้นและเงินกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงิน 

ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2559  2560 และ 2561 กลุ่มบริษทัมีเจา้หน้ีการคา้และเจา้หน้ีอ่ืน จ านวน 
602.35 ล้านบาท 716.12 และ 817.89 ล้านบาท ตามล าดับ ซ่ึงส่วนใหญ่เป็นเจ้าหน้ีค่าวตัถุดิบอ้อย 
ทั้ งน้ี การเปล่ียนแปลงเพิ่มข้ึนลดลงของเจ้าหน้ีค่าวตัถุดิบอ้อยจะข้ึนอยู่กับปริมาณอ้อยท่ีรับซ้ือเพิ่มข้ึน 
หรือลดลงในช่วงวนัใกล้ส้ินงวดของแต่ละงวด โดยจะมีการเปล่ียนแปลงไปตามปริมาณของออ้ยท่ีพร้อม 
เก็บเก่ียว และตดัมาจ าหน่ายใหก้บับริษทั 

ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2559, 2560 และ 2561 บริษทัมีเงินกูย้ืมระยะสั้นจากสถาบนัการเงิน จ านวน
1,710.25 ลา้นบาท 1,136.30 ลา้นบาท และ 2,617.91 ลา้นบาท ตามล าดบั ทั้งน้ี ในปี 2561 เงินกูย้ืมระยะสั้น
จากสถาบนัการเงินท่ีเพิ่มข้ึนมาก เน่ืองจากมีเกษตรกรเขา้ร่วมโครงการส่งเสริมมากข้ึน ท าให้บริษทัตอ้งให้เงิน
สนบัสนุนการปลูกออ้ยเพิ่มข้ึน จึงตอ้งกูย้มืเงินเพื่อใชใ้นกิจกรรมดงักล่าว รวมถึงใชใ้นการผลิตสินคา้ส าเร็จรูป
ส าหรับจ าหน่ายดว้ย 
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ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2559  2560 และ 2561 กลุ่มบริษทัมีเงินกูย้ืมระยะยาวจากสถาบนัการเงิน 
จ านวน 1,891.67 ลา้นบาท และ 1,247.07 ลา้นบาท และ 864.46 ลา้นบาท ตามล าดบั โดย ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 
2561 มีรายละเอียดวงเงินกูด้งัต่อไปน้ี 

วงเงนิที ่
ยอดวงเงนิ 
(ล้านบาท) 

อตัราดอกเบีย้ 
ยอดเงนิกู้คงเหลอื 

(ล้านบาท) 
1 460.00 MLR-1.25 244.00 
2 300.00 MLR-2.375 125.00 
3 365.00 MLR-2.50 182.30 
4 300.00 MLR-1.00 169.00 
5 400.00 3.80% 133.33 
6 30.00 MLR 8.38 
7 5.20 MLR-1.00 3.31 

ง. ส่วนของผู้ถือหุ้น 

ส่วนของผูถื้อหุ้น ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2559, 2560 และ 2561 เท่ากบั 2,092.77 ล้านบาท 
2,472.54 ลา้นบาท และ 2,500.51 ลา้นบาท ตามล าดบั ส่วนของผูถื้อหุ้นเพิ่มข้ึนโดยมีสาเหตุหลกัมาจากก าไร
จากผลการด าเนินงานของบริษทัและการจ่ายหุน้ปันผล 

จ. สภาพคล่อง 
(หน่วย  : ลา้นบาท) 

รายละเอยีด 
ส าหรับปีส้ินสุด 

31 ธ.ค. 2559 31 ธ.ค. 2560 31 ธ.ค. 2561 
กระแสเงินสดก่อนการเปล่ียนแปลงของทรัพยสิ์น 
และหน้ีสินด าเนินงาน 

550.04 1,056.51 853.53 

กระแสเงินสดสุทธิจาก (ใชไ้ปใน) กิจกรรมด าเนินงาน 397.43 470.31 (120.76) 
กระแสเงินสดสุทธิใชไ้ปในกิจกรรมลงทุน (798.19) (1,647.95) (620.92) 
กระแสเงินสดสุทธิจาก (ใชไ้ปใน) กิจกรรมจดัหาเงิน 272.18 1,321.36 691.74 

กระแสเงนิสดสุทธิเพิม่ขึน้ (ลดลง) สุทธิ (128.58) 143.72 (49.94) 

กระแสเงินสดท่ีมาจากกิจกรรมด าเนินงาน 

ส าหรับปีส้ินสุด 31 ธนัวาคม 2560 กระแสเงินสดก่อนการเปล่ียนแปลงของทรัพยสิ์นและหน้ีสิน
ด าเนินงาน และกระแสเงินสดจากการด าเนินงานสูงกว่าปีก่อน เน่ืองจากบริษทัมีก าไรเพิ่มข้ึนจากธุรกิจผลิต
และจ าหน่ายน ้าตาล ซ่ึงเป็นผลมาจากผลผลิตท่ีเพิ่มข้ึนและราคาน ้าตาลในตลาดโลกปรับตวัสูงข้ึน  
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ส าหรับปีส้ินสุด 31 ธนัวาคม 2561 กระแสเงินสดก่อนการเปล่ียนแปลงของทรัพยสิ์นและหน้ีสิน
ด าเนินงาน และกระแสเงินสดจากการด าเนินงานต ่ากวา่ปีก่อน เน่ืองจากบริษทัมีก าไรลดลงจากธุรกิจผลิตและ
จ าหน่ายน ้าตาล ซ่ึงเป็นผลมาจากราคาน ้าตาลในตลาดโลกปรับตวัลดลง 

กระแสเงินสดท่ีใชไ้ปในกิจกรรมลงทุน 

ในปี 2559 บริษทัใชเ้งินลงทุนประมาณ 800 ลา้นบาท เพื่อก่อสร้างโรงไฟฟ้าชีวมวลแห่งท่ี 3 ซ่ึงมี
ก าลงัการผลิตต่อเน่ืองจากปี 2558 

ในปี 2560 บริษทัใช้เงินลงทุนประมาณ 1,600 ลา้นบาท เพื่อลงทุนในกองทุนรวมโครงสร้าง
พื้นฐานโรงไฟฟ้ากลุ่มน ้ าตาลบุรีรัมย ์ซ่ึงถือเป็นบริษทัร่วม และลงทุนในทรัพยสิ์นเพื่อการผลิตของธุรกิจ 
ผลิตน ้าตาลและไฟฟ้า 

ในปี 2561 บริษทัใช้เงินลงทุนประมาณ 900 ล้านบาท เพื่อลงทุนในท่ีดินและเคร่ืองจกัรเพื่อ
เตรียมรองรับการขยายธุรกิจโรงสีน ้าตาลทรายขาวบริสุทธ์ิและโรงผลิตบรรจุภณัฑจ์ากชานออ้ย 

กระแสเงินสดจากกิจกรรมจดัหาเงิน 

ส าหรับปีส้ินสุด 31 ธนัวาคม 2559 เงินกูย้ืมระยะสั้นจากสถาบนัการเงินเพิ่มข้ึน 272.18 ลา้นบาท 
โดยเงินกู้ยืมระยะยาวใช้เพื่อขยายการลงทุนส าหรับการผลิตน ้ าตาลของกลุ่มบริษัท และส าหรับสินเช่ือ 
เพื่อการปลูกออ้ยท่ีเพิ่มข้ึน 

ส าหรับปีส้ินสุด 31 ธันวาคม 2560 กลุ่มบริษัทมีกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน 1,321.36        
ลา้นบาท โดยเป็นเงินกูย้ืมระยะยาวจากบริษทัร่วม คือ กองทุนรวมโครงสร้างพื้นฐานโรงไฟฟ้ากลุ่มน ้ าตาล
บุรีรัมย ์และน าไปช าระเงินกูร้ะยะยาวจากสถาบนัการเงินบางส่วน 

ส าหรับปีส้ินสุด 31 ธนัวาคม 2561 กลุ่มบริษทัมีกระแสเงินสดจากกิจกรรมจดัหาเงิน 691.74 ลา้น
บาท โดยเป็นเงินกูย้มืระยะสั้นจากสถาบนัการเงินท่ีเพิ่มข้ึนมาก เน่ืองจากมีเกษตรกรเขา้ร่วมโครงการส่งเสริม
มากข้ึน ท าให้บริษทัตอ้งให้เงินสนับสนุนการปลูกออ้ยเพิ่มข้ึน จึงตอ้งกู้ยืมเงินเพื่อใช้ในกิจกรรมดงักล่าว 
รวมถึงใชใ้นการผลิตสินคา้ส าเร็จรูปส าหรับจ าหน่ายดว้ย 

อตัราส่วนสภาพคล่อง 
หน่วย ส าหรับปี ส้ินสุด 

31 ธ.ค. 2559 31 ธ.ค. 2560 31 ธ.ค. 2561 

อตัราส่วนสภาพคล่อง (เท่า) 0.51 1.04 0.73 

อตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเร็ว (เท่า) 0.31 0.63 0.35 

ระยะเวลาเก็บหน้ีเฉล่ีย  (วนั) 6 5 6 

ระยะเวลาขายสินคา้เฉล่ีย (วนั) 72 67 62 

ระยะเวลาช าระหน้ี (วนั) 71 54 61.24 

Cash Cycle (วนั) -7 -18 55.10 
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ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2559 กลุ่มบริษทัมีอตัราส่วนสภาพคล่องน้อย จากประเภทรายการหุ้นกู้ท่ี
ครบช าระคืน ส่วนปี 2560 กลุ่มบริษทัมีอตัราส่วนสภาพคล่องดีข้ึน จากการช าระคืนหุ้นกูท่ี้ครบก าหนด และปี 
2561 บริษทัมีอตัราส่วนสภาพคล่องลดลง เน่ืองจากเงินกูย้มืระยะสั้นจากสถาบนัการเงินท่ีเพิ่มข้ึน 

อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไร 
ส าหรับปีบญัชีส้ินสุด 31 ธนัวาคม 2559 อตัราก าไรขั้นตน้และก าไรสุทธิของบริษทัลดลง เน่ืองจาก

ตน้ทุนต่อหน่วยของน ้ าตาลท่ีเพิ่มข้ึนจากปัญหาภยัแลง้ และในปี 2560 อตัราก าไรขั้นตน้และก าไรสุทธิของ
บริษทั เพิ่มข้ึนจากราคาน ้าตาลท่ีสูงข้ึนตามราคาตลาดโลก และในปี 2561 อตัราก าไรขั้นตน้และก าไรสุทธิของ
บริษทั ลดลงจากราคาน ้าตาลท่ีลดลงตามราคาตลาดโลก 

อตัราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการด าเนินงาน 

ส าหรับปีบญัชีส้ินสุด 31 ธันวาคม 2559 2560 และ 2561 บริษทัมีอตัราการหมุนของสินทรัพย ์
เท่ากบั 0.67 เท่า 0.62 เท่า และ 0.54 เท่า ตามล าดบั ซ่ึงการลดลงของอตัราการหมุนของสินทรัพย ์เกิดจากการท่ี
บริษทัมีการลงทุนเพื่อขยายธุรกิจอย่างต่อเน่ือง ทั้งขยายก าลงัการผลิตน ้ าตาล และการลงทุนสร้างโรงไฟฟ้า 
ชีวมวล การขยายธุรกิจโรงสีน ้ าตาลทรายขาวบริสุทธ์ิ และโรงผลิตบรรจุภณัฑ์จากชานออ้ยท าให้มูลค่าของ
สินทรัพยเ์พิ่มข้ึน ในขณะท่ีรายไดข้องบริษทัไม่เพิ่มข้ึนมากนกั เน่ืองจากราคาน ้าตาลในตลาดโลกลดลง 

อตัราส่วนวเิคราะห์นโยบายทางการเงิน 

อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น ปี 2559,  ปี 2560 และปี 2561 เท่ากบั 2.45 เท่า 2.73 เท่า 
และ 3.11 เท่าตามล าดบั แมว้่าอตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้นจะเพิ่มสูงข้ึนทุกปี แต่เกิดจากการก่อหน้ี
ระยะสั้น ไม่ก่อใหเ้กิดความเส่ียงอยา่งมีนยัส าคญัต่อบริษทั 

หนีสิ้นทีอ่าจจะเกดิขึน้และภาระผูกพนั 
ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2561 บริษัทมีหน้ีสินท่ีอาจจะเกิดข้ึนจากการใช้หนังสือรับรองธนาคาร 

เพื่อการซ้ือไฟฟ้าจากการไฟฟ้าส่วนภูมิภาค 6.20 ลา้นบาท   

ปัจจัยและอทิธิพลหลกัทีอ่าจมีผลกระทบต่อผลการด าเนินงานในอนาคต 
ราคาน ้าตาลในตลาดโลก 

เน่ืองจากรายไดห้ลกัของบริษทัประมาณร้อยละ 60 ของรายไดร้วม เป็นรายไดจ้ากการส่งออกน ้ าตาล
ไปยงัต่างประเทศ ราคาน ้ าตาลในตลาดโลกจึงมีผลกระทบต่อยอดขายของบริษทั ความผนัผวนของราคา
ตลาดโลกข้ึนอยู่กบัปริมาณอุปสงค์และอุปทานในตลาด ถึงแมว้่าราคาน ้ าตาลจะมีผลกระทบต่อรายไดข้อง
บริษทั การค านวณราคาอ้อยซ่ึงเป็นวตัถุดิบในการผลิตน ้ าตาลในอุตสาหกรรมอ้อยและน ้ าตาลไทยนั้น 
จะเป็นไปตามระบบแบ่งปันผลประโยชน์ 70:30 ดงันั้น หากราคาน ้ าตาลตลาดโลกต ่าลง ราคาออ้ยก็จะต ่าลง
ตามไปดว้ย หรือหากราคาน ้าตาลตลาดโลกสูงข้ึน ราคาออ้ยก็จะสูงข้ึนตามไปดว้ย  
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ตน้ทุนค่าออ้ย 
อุตสาหกรรมออ้ยและน ้ าตาลทรายในประเทศไทย ได้ก าหนดระบบจดัสรรผลประโยชน์ระหว่าง

ชาวไร่ออ้ยและโรงงานน ้ าตาล ท่ีอตัราส่วน 70:30 ซ่ึงโรงงานน ้ าตาลจะตอ้งจ่ายค่าออ้ยให้ชาวไร่ตามราคาท่ี
ค านวณโดยส านกังานคณะกรรมการออ้ยและน ้าตาลทราย เพื่อแบ่งผลประโยชน์จากการผลิตน ้ าตาลทรายให้ชาวไร่
ไดผ้ลประโยชน์ 70 ส่วนจาก 100 ส่วน 

คณะกรรมการออ้ยและน ้ าตาลทรายค านวณค่าออ้ยท่ีโรงงานน ้ าตาลตอ้งจ่ายให้ชาวไร่โดยอา้งอิงจาก
ราคาน ้าตาลเฉล่ียท่ีบริษทั ออ้ยและน ้าตาลไทย จ ากดั (อนท.) ขายไดจ้ริงจากโควตา ข. ดงันั้น ตน้ทุนวตัถุดิบจึง
แปรผนักบัราคาท่ีบริษทั ออ้ยและน ้ าตาลไทย จ ากดั สามารถขายได ้และหากบริษทัขายน ้ าตาลทรายในตลาด
ต่างประเทศไดต้ ่ากวา่ราคาท่ีบริษทั ออ้ยและน ้ าตาลไทย จ ากดั ขายไดจ้ริง บริษทัตอ้งจ่ายค่าออ้ยในราคาท่ีสูง
เม่ือเทียบกบัยอดขายของบริษทั ส่งผลให้อตัราก าไรของบริษทัลดลง แต่หากบริษทัขายไดร้าคาสูงกวา่ราคาเฉล่ีย
ท่ีบริษทั ออ้ยและน ้าตาลไทย จ ากดั ขายไดจ้ริง บริษทัก็จะมีผลก าไรและอตัราก าไรเพิ่มข้ึน 

อย่างไรก็ตาม บริษทัมีการบริหารความเส่ียงดงักล่าวโดยติดตามช่วงเวลารวมถึงราคาขายท่ีบริษทั 
ออ้ยและน ้ าตาลไทย จ ากดั ขายอย่างใกล้ชิด เพื่อวางแผนการขายและให้แน่ใจว่าราคาท่ีบริษทัขายน ้ าตาล 
ในโควตา ค. นั้น เป็นราคาท่ีเหมาะสมและเน้นให้ไดร้าคาไม่ต ่ากวา่ราคาเฉล่ียท่ีบริษทั ออ้ยและน ้ าตาลไทย 
จ ากดั ขายได ้

การจดัหาวตัถุดิบ 

ปัจจยัท่ีมีผลกระทบต่อปริมาณออ้ย อาทิเช่น 

ก. ปริมาณพื้นท่ีในการเพาะปลูกออ้ยท่ีเปล่ียนแปลง ซ่ึงอาจเกิดจากเกษตรกรชาวไร่ออ้ยเปล่ียนไป
ปลูกพืชชนิดอ่ืนท่ีให้ผลตอบแทนสูงกว่า หรืออาจเกิดจากนโยบายการส่งเสริมของภาครัฐผ่านนโยบาย
ส่งเสริมการปลูกพืชพลงังานทดแทนอ่ืน ๆ เช่น ส่งเสริมปาลม์น ้ามนัและยางพารา เป็นตน้  

ข. สภาพภูมิอากาศ ปริมาณฝน ระบบชลประทาน ความสมบูรณ์ของดิน พนัธ์ุออ้ย  โรคของออ้ย 
และปัจจยัอ่ืน ๆ ต่างส่งผลต่อปริมาณออ้ยท่ีจะปลูกไดต่้อไร่ หากปัจจยัต่าง ๆ มีการเปล่ียนแปลงอาจจะท าให้
ปริมาณออ้ยต่อไร่ลดลงได ้ 

ค. การแยง่ออ้ยในพื้นท่ี หากโรงงานน ้ าตาลบริเวณใกลเ้คียงเสนอราคารับซ้ือออ้ยจากชาวไร่ท่ีราคา
สูงกว่าท่ีบริษทั โรงงานน ้ าตาลบุรีรัมย ์จ  ากดั (“BSF”) เสนอให้ ชาวไร่ออ้ยอาจน าออ้ยไปขายให้แก่โรงงาน 
นั้น ๆ แทน ท าให ้BSF มีจ านวนออ้ยเขา้หีบลดลง   

หากผลผลิตออ้ยซ่ึงเป็นวตัถุดิบในการผลิตน ้ าตาลทรายมีปริมาณท่ีลดลง บริษทัอาจไม่สามารถผลิต
น ้ าตาลทรายในปริมาณท่ีเพียงพอในการจดัจ าหน่ายได ้อีกทั้งหากปริมาณออ้ยไม่เพียงพอต่อก าลงัการผลิต 
อาจท าใหต้น้ทุนต่อหน่วยในการผลิตของบริษทัสูงข้ึน และท าใหบ้ริษทัมีก าไรต่อหน่วยและมีก าไรสุทธิลดลง 
ตามล าดบั 
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การถูกควบคุมจากภาครัฐ 

เน่ืองจากอุตสาหกรรมออ้ยและน ้ าตาลทรายในประเทศไทย เป็นอุตสาหกรรมท่ีถูกควบคุมและก ากบั
ดูแลโดยคณะกรรมการออ้ยและน ้ าตาลทราย ภายใตพ้ระราชบญัญติัออ้ยและน ้ าตาลทราย พ.ศ. 2527 ซ่ึงเป็น
กฎหมายท่ีก ากบัดูแลระบบอุตสาหกรรมออ้ยและน ้ าตาลทราย ตั้งแต่การบริหารจดัการในไร่ออ้ย การผลิต 
ในโรงงานน ้ าตาล และการส่งออก การจดัสรรปริมาณการขายน ้ าตาลทรายตามโควตา (โควตา ก. ขายใน
ประเทศ โควตา ข. และ โควตา ค. ขายต่างประเทศ) ราคาจ าหน่ายน ้ าตาลทรายขายปลีกภายในประเทศ 
ตลอดจนการแบ่งปันผลประโยชน์ระหว่างชาวไร่อ้อยและโรงงานน ้ าตาลในอัตราส่วน 70:30 ทั้ ง น้ี 
รัฐมนตรีว่าการกระทรวงอุตสาหกรรม รัฐมนตรีว่าการกระทรวงเกษตรและสหกรณ์ และรัฐมนตรีว่าการ
กระทรวงพาณิชย ์เป็นผูรั้กษาการให้เป็นไปตามกฎหมาย  ดงันั้น ในกรณีท่ีนโยบายการปรับราคาขายน ้ าตาล
ภายในประเทศ หรือหากเกิดการเปล่ียนแปลงในกฎระเบียบ หรือนโยบายของพระราชบญัญติัดังกล่าว 
อาจส่งผลกระทบต่อผลประกอบการของบริษทั และบริษทัท่ีอยูใ่นอุตสาหกรรมน ้าตาลน้ี อยา่งมีนยัส าคญั 

ทั้งน้ี ตามท่ีมีการเปล่ียนแปลงระบบการบริหารจดัการอุตสาหกรรมออ้ยและน ้ าตาลทราย ตั้งแต่วนัท่ี 
15 มกราคม 2561 ตามค าสั่งหวัหนา้คณะรักษาความสงบเรียบร้อยแห่งชาติท่ี 1/2561 เร่ืองการแกไ้ขกฎหมาย
เพื่อรองรับการปรับโครงสร้างอุตสาหกรรมออ้ยและน ้ าตาลทรายทั้งระบบ สามารถอ่านบทวิเคราะห์เพิ่มเติม
ไดใ้นหวัขอ้ 2. ลกัษณะการประกอบธุรกิจ และหวัขอ้ 3. ปัจจยัความเส่ียง ในรายงานประจ าปี และแบบแสดง
รายการขอ้มูลประจ าปี 2561 ฉบบัน้ี 

อตัราแลกเปล่ียน 

บริษทัรับรู้รายไดจ้ากการส่งออกน ้ าตาลเป็นสกุลดอลลาร์สหรัฐอเมริกา เป็นสัดส่วนประมาณร้อยละ 80 
ของรายไดจ้ากการจ าหน่ายน ้ าตาลและกากน ้ าตาลทั้งหมด ดงันั้น บริษทัจึงมีความเส่ียงจากความผนัผวนของ
อตัราแลกเปล่ียน ซ่ึงจะส่งผลกระทบต่อผลการด าเนินงานของบริษทัและรายไดข้องบริษทั 

โครงการในอนาคต 

บริษทัมีแผนท่ีจะลงทุนในโครงการโรงงานน ้ าตาลแห่งใหม่ เพื่อเป็นการลงทุนให้เกิดประโยชน์สูงสุด
ในกระบวนการผลิตออ้ย ซ่ึงหากโครงการดงักล่าวส าเร็จก็จะช่วยเพิ่มรายไดใ้หก้บับริษทัในอนาคต 

ข้อมูลอืน่ทีเ่กีย่วข้อง 

- ไม่มี -


	13.ข้อมูลทางการเงินที่สำคัญ (ส่วนที่ 1)_V2 final
	14.การวิเคราะห์และคำอธิบายของฝ่ายจัดการ 2561_REV3 final

