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ส่วนที่ 1 
ข้อมูลสรุป (Executive Summary) 

 

ข้อมลูสรุปนีเ้ป็นสว่นหนึ่งของแบบแสดงรายการข้อมลูการเสนอขายหลกัทรัพย์และหนงัสือชีช้วน ซึ่งเป็นเพียงข้อมลู
สรุปเก่ียวกับการเสนอขาย ลกัษณะและความเสี่ยงของบริษัทที่ออกและเสนอขายหลกัทรัพย์ (“บริษัท”) ดงันัน้ ผู้
ลงทนุต้องศึกษาข้อมลูในรายละเอียดจากหนงัสือชีช้วนฉบับเต็ม ซึ่งสามารถขอได้จากผู้จดัจ าหน่ายหลกัทรัพย์และ
บริษัท หรืออาจศึกษาข้อมลูได้จากแบบแสดงรายการข้อมลูและหนงัสอืชีช้วนท่ีบริษัทยื่นต่อส านกังานคณะกรรมการ
ก ากบัหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์ (“ส านักงาน ก.ล.ต.”) ได้ที่เว็บไซต์ของส านกังาน ก.ล.ต.  

 

ข้อมูลสรุปของการเสนอขายหุ้นที่ออกใหม่ต่อประชาชน 
บริษัท อุบล ไบโอ เอทานอล จ ากัด (มหาชน) 

ระยะเวลาการเสนอขาย 
วนัท่ี 21 – 23 กนัยายน 2564 

 

ข้อมูลเกี่ยวกับการเสนอขาย 

ผู้เสนอขาย : หุ้นสามัญเพิ่มทุน 
  บริษัท อบุล ไบโอ เอทานอล จ ากดั (มหาชน) (“UBE”) 

  หุ้นสามัญเดิม 
  บริษัท บีบีจีไอ จ ากดั (มหาชน) (“BBGI”) 
  บริษัท ไทยออยล์ เอทานอล จ ากดั (“TET”) 

ประเภทธุรกิจ : ผลิตและจ าหน่ายผลิตภณัฑ์แปรรูปจากมนัส าปะหลงั ซึ่งได้แก่ ผลิตภณัฑ์เอทานอล
แปง้มนัส าปะหลงั แปง้ฟลาวมนัส าปะหลงั รวมถึงผลติภณัฑ์เกษตรอินทรีย์อื่นๆ 

จ านวนหุ้นที่เสนอขาย : ไมเ่กิน 1,370,000,000 หุ้น ประกอบด้วย  

  (1)  หุ้นสามญัเพิ่มทนุท่ีเสนอขายโดยบริษัทจ านวนไมเ่กิน 1,174,286,000 หุ้น  
 (2)  หุ้นสามัญเดิมที่เสนอขายโดย บริษัท บีบีจีไอ จ ากัด (มหาชน) จ านวนไม่เกิน 

97,857,000 หุ้น 
 (3) หุ้นสามญัเดิมที่เสนอขายโดย บริษัท ไทยออยล์ เอทานอล จ ากดั จ านวนไม่เกิน 

97,857,000 หุ้น 

  จ านวนหุ้นที่เสนอขายทัง้หมดคิดเป็นร้อยละ 35.00 ของจ านวนหุ้นสามญัที่ออกและ
ช าระแล้วทัง้หมดของบริษัท ภายหลงัการเสนอขายหุ้นสามญัในครัง้นี ้
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สัดส่วนการเสนอขายหุ้น : (1) บคุคลตามดลุยพินิจของผู้จดัจ าหนา่ยฯ 789,500,000 หุ้น (ร้อยละ 57.6) 
  (2) นกัลงทนุสถาบนั 548,000,000 หุ้น (ร้อยละ 40.0) 
  (3) กรรมการ ผู้บริหาร พนกังานบริษัทและบริษัทยอ่ย 32,500,000 หุ้น (ร้อยละ 2.4) 

การเสนอขายหุ้นในครัง้นีม้ิได้เป็นการเสนอขายต่อผู้ลงทุนรายย่อยหรือประชาชนเป็น
การทัว่ไปเนื่องจากความต้องการของบคุคลตามดลุยพินิจของผู้จดัจ าหน่ายหลกัทรัพย์ 
และนกัลงทนุสถาบนั มีเพียงพอต่อมลูค่ารวมของหุ้นที่เสนอขายในครัง้นี ้และสามารถ
กระจายหุ้นในวงกว้างได้เพียงพอแล้ว 

เงื่อนไขการจัดจ าหน่าย :  รับประกนัการจดัจ าหนา่ยอยา่งแนน่อนทัง้จ านวน (Firm Underwriting) 
   ไมรั่บประกนัการจดัจ าหนา่ย (Best Effort) 

ผู้จดัการการจดัจ าหน่ายและรับประกนัการจ าหน่าย ตามที่ระบไุว้ในข้อ 6.2.1 มีสิทธิใช้
ดุลยพินิจยกเลิกการจัดจ าหน่ายหุ้นสามญัในครัง้นี ้เมื่อเกิดการเปลี่ยนแปลงอย่างมี
นยัส าคญัด้านเศรษฐกิจ การเงิน และภาวะการซือ้ขายหลกัทรัพย์ในตลาดหลกัทรัพย์ 
หรือการเปลี่ยนแปลงอย่างมีนยัส าคญัในธุรกิจหรือการด าเนินงานของบริษัทที่อาจมี
ผลกระทบตอ่การเสนอขายหุ้นสามญัในครัง้นี ้(โปรดดรูายละเอียดเพิ่มเติมในสว่นที่ 3.6 
ข้อ 6.3.1 เงือ่นไขการจดัจ าหน่ายหลกัทรพัย์) 

ราคาเสนอขายต่อประชาชน : 2.40 บาทตอ่หุ้น 

มูลค่าการเสนอขายรวม : 3,288,000,000 บาท 

มูลค่าที่ตราไว้ (Par value) : 1.00 บาทตอ่หุ้น 

มูลค่าตามบัญชี (Book value) :   1.12 บาทต่อหุ้น ค านวณจากมลูคา่ของสว่นของผู้ ถือหุ้น ณ วนัที่ 30 มิถนุายน 2564 ซึ่ง
เท่ากับ 3,072.3 ล้านบาท หารด้วยจ านวนหุ้นสามญัช าระแล้วทัง้หมดของบริษัทก่อน
การเสนอขายหุ้นครัง้นีจ้ านวน 2,740,000,000 หุ้น และเท่ากับ 1.50 บาทต่อหุ้น กรณี
ค านวณจากส่วนของผู้ ถือหุ้นภายหลงัการเพิ่มทุนช าระแล้วซึ่งอยู่ที่ประมาณ 5,890.6 
ล้านบาท หารด้วยจ านวนหุ้นสามญัภายหลงัการเพิ่มทนุจ านวน 3,914,286,000 หุ้น 

การเสนอขายหุ้นหรือหลักทรัพย์แปลงสภาพในช่วง 6 เดือนก่อนหน้ายื่นค าขออนุญาตต่อส านักงาน ก.ล.ต. จนถงึ
วันเสนอขาย : ไมม่ี 

ความสัมพันธ์ระหว่างผู้ออกและเสนอขายหลักทรัพย์กับกลุ่มที่ปรึกษาทางการเงิน และ/หรือกลุ่มผู้จัดจ าหน่าย
หลักทรัพย์ : 

 ไมม่ี  มี ณ วนัท่ี 30 มิถนุายน 2564 บริษัทมีการใช้วงเงินกู้ยืมระยะสัน้และระยะยาวจากธนาคารกรุงไทย 
จ ากดั (มหาชน) (KTB) ซึง่เป็นผู้ ถือหุ้นในสดัสว่นร้อยละ 50.00 ของบริษัทหลกัทรัพย์ กรุงไทย ซี
มิโก้ จ ากัด (KTZmico) หนึ่งในผู้ ร่วมจัดการการจัดจ าหน่ายและรับประกันการจ าหน่ายหุ้น
สามญัของบริษัทในครัง้นี ้โดยวงเงินกู้ ยืมดงักล่าวมีจ านวนรวม 6,072.0 ล้านบาท ส าหรับใช้
เป็นแหล่งเงินทุนในการก่อสร้างโรงงานเอทานอล โรงงานแป้งมนัส าปะหลงั และเป็นเงินทุน
หมุนเวียนในการจดัซือ้วตัถุดิบ นอกจากนี ้บริษัทมีตัว๋แลกเงินที่ออกและเสนอขายผ่านบริษัท
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หลกัทรัพย์ กรุงไทย ซีมิโก้ จ ากดั จ านวน 300.0 ล้านบาท ซึ่งบริษัทน าเงินที่ได้รับจากการออก
และเสนอขายตัว๋แลกเงินดงักลา่วมาใช้หมนุเวียนในการด าเนินกิจการ บริษัทยงัเข้าท าสญัญา
เช่าทางการเงินระยะยาวเพื่อเช่าซือ้อุปกรณ์หลกัส าหรับโรงงานแป้งมนัส าปะหลงั กับบริษัท 
กรุงไทย ไอ บี เจ ลิสซิ่ง จ ากัด (KTIBJ) ซึ่งมีผู้ ถือหุ้นใหญ่ คือ KTB เช่นเดียวกับ KTZmico ซึ่ง
เป็นผู้ ร่วมจดัการการจดัจ าหนา่ยและรับประกนัการจ าหนา่ยหุ้นสามญัของบริษัทในครัง้นี ้

ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2564 บริษัทมียอดคงเหลือของเงินกู้ ยืมกับ KTB จ านวน 3,110.9 ล้าน
บาท ยอดคงเหลือของตัว๋แลกเงินที่เสนอขายผ่าน KTZmico จ านวน 300.0 ล้านบาท และยอด
คงเหลือของสญัญาเช่าทางการเงินกับ KTIBJ จ านวน 52.8 ล้านบาท คิดเป็นสดัส่วนรวมกัน
เทา่กบัร้อยละ 73.6 ของหนีส้นิท่ีมีภาระดอกเบีย้ทัง้หมดของบริษัท 

ที่มาของการก าหนดราคาเสนอขายและข้อมูลทางการเงนิเพื่อประกอบการประเมินราคาหุ้นที่เสนอขาย 

การก าหนดราคาเสนอขายหุ้ นสามัญของบริษัทในครัง้นี ้พิจารณาจากการส ารวจความต้องการซือ้หลักทรัพย์ (Book 
Building) ซึง่เป็นวิธีการสอบถามปริมาณความต้องการซือ้หุ้นสามญัของนกัลงทนุสถาบนัในแตล่ะระดบัราคา โดยการตัง้ช่วง
ราคา (Price Range) ในระดบัต่างๆ แล้วเปิดโอกาสให้นกัลงทนุสถาบนัแจ้งราคาและจ านวนหุ้นที่ประสงค์จะจองซือ้มายงั
ผู้จัดการการจดัจ าหน่ายและรับประกนัการจ าหน่าย ตามที่ระบุไว้ในข้อ 6.2.1 ทัง้นี ้บริษัทร่วมกบัผู้จดัการการจดัจ าหน่าย
และรับประกนัการจ าหนา่ยได้ก าหนดราคาหุ้นสามญัที่จะเสนอขายในครัง้นีท้ี่ราคาหุ้นละ 2.40 บาท โดยพิจารณาจากราคา 
และจ านวนหุ้นที่นกัลงทุนสถาบนัเสนอความต้องการซือ้เข้ามา โดยเป็นราคาที่ท าให้บริษัทได้รับเงินตามจ านวนที่ต้องการ 
และยงัมีความต้องการซือ้หุ้นเหลอือยูม่ากพอในระดบัท่ีคาดวา่จะท าให้ราคาหุ้นมีเสถียรภาพในตลาดรอง  

ราคาหุ้นสามญัที่เสนอขายดงักลา่ว คิดเป็นอตัราสว่นราคาหุ้นตอ่ก าไรสทุธิตอ่หุ้น (P/E) เทา่กบั 48.98 เทา่ เมื่อเทียบกบัก าไร
สทุธิที ่0.05 บาทตอ่หุ้น ซึง่ค านวณจากก าไรสทุธิของบริษัทในช่วง 4 ไตรมาสย้อนหลงั ตัง้แตว่นัท่ี 1 กรกฎาคม 2563 ถึงวนัท่ี 
30 มิถนุายน 2564 ที่ 134.3 ล้านบาท หารด้วยจ านวนหุ้นสามญัทัง้หมดของบริษัทก่อนการเสนอขายหุ้นในครัง้นี ้(Pre-IPO) 
ซึ่งเท่ากบั 2,740,000,000 หุ้น และคิดเป็นอตัราสว่นราคาหุ้นต่อก าไรสทุธิต่อหุ้น (P/E) เท่ากบั 69.97 เท่า เมื่อเทียบกบัก าไร
สทุธิที่ 0.03 บาทต่อหุ้น หากพิจารณาก าไรสทุธิต่อหุ้นที่ค านวณจากจ านวนหุ้นสามญัทัง้หมดของบริษัทภายหลงัการเสนอ
ขายหุ้นในครัง้นี ้ซึง่เทา่กบั 3,914,286,000 หุ้น (Fully Diluted) 

อัตราส่วนราคาต่อก าไรสุทธิ (Price to Earnings Ratio) ของบริษัทจดทะเบียนที่ประกอบธุรกิจคล้ายคลึงหรือ
ใกล้เคียงกับการประกอบธุรกิจของบริษัท 

เพื่อเป็นข้อมลูประกอบการพิจารณาราคาหุ้นที่เสนอขาย บริษัทได้เปรียบเทียบอตัราสว่นอตัราสว่นราคาต่อก าไรสทุธิ (P/E 
Ratio) เฉลี่ยของบริษัทจดทะเบียนที่ประกอบธุรกิจคล้ายคลึงกันหรือใกล้เคียงกับการประกอบธุรกิจของบริษัท ในตลาด
หลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย (SET) และตลาดหลกัทรัพย์ต่างประเทศ จ านวน 6 บริษัท ประกอบด้วย (1) บริษัทที่ประกอบ
ธุรกิจเอทานอลและมีการน าผลพลอยได้จากกระบวนการผลิตมาใช้ผลิตกระแสไฟฟ้า และสารปรับปรุงดิน เป็นต้น ซึ่งมี
จ านวน 3 บริษัท  ได้แก่ บมจ. ไทย อะโกร เอ็นเนอร์ยี่  บมจ. น า้ตาลขอนแก่น และ บมจ. เกษตรไทย อินเตอร์เนชัน่แนล ชกูาร์ 
คอร์ปอเรชัน่ และ (2) บริษัทที่ประกอบธุรกิจแป้งมนัส าปะหลงัและ/หรือธุรกิจเกษตรอินทรีย์ จ านวน 3 บริษัท ได้แก่ บมจ. 
ไทยวา, HAIN CELESTIAL GROUP, INC., INGREDION, INC. ซึ่งมีค่าเฉลี่ยของอัตราส่วน P/E ในช่วงระยะเวลา 1 ปี
ย้อนหลงั ตัง้แตว่นัท่ี 10 กนัยายน 2563 จนถึงวนัท่ี 9 กนัยายน 2564 ดงัแสดงในตารางตอ่ไปนี ้



  บริษัท อบุล ไบโอ เอทานอล จ ากดั (มหาชน)  

ส่วนท่ี 1 หน้า 4 

บริษัทเทียบเคียง ตวัย่อหลกัทรัพย์ ตลาดรอง P/E เฉล่ีย (เทา่) 

กลุ่มธุรกิจเอทานอล    

บมจ. ไทย อะโกร เอ็นเนอร์ย่ี TAE SET 36.51 
บมจ. น า้ตาลขอนแก่น KSL SET - (1) 

บมจ. เกษตรไทย อินเตอร์เนชัน่แนล ชกูาร์ คอร์ปอเรชัน่ KTIS SET 29.74 
กลุ่มธุรกิจแปง้มนัส าปะหลงัและเกษตรอินทรีย์    
บมจ. ไทยวา TWPC SET 61.43 

HAIN CELESTIAL GROUP, INC. HAIN NASDAQ 28.83 
INGREDION, INC. INGR NYSE (2) 12.56 

ท่ีมา : ข้อมลูจาก Bloomberg ค านวณในช่วงระยะเวลา 1 ปี ตัง้แตว่นัท่ี 10 กนัยายน 2563 จนถึงวนัท่ี 9 กนัยายน 2564 
(1) ไม่แสดง เน่ืองจากมีมลูคา่สงูผิดปกต ิ
(2) NYSE:  New York Stock Exchange 

ทัง้นี ้อตัราสว่นราคาหุ้นต่อก าไรสทุธิดงักลา่วค านวณจากผลการด าเนินงานในอดีตของบริษัท โดยที่ยงัมิได้พิจารณาถึงผล
การด าเนินงานในอนาคต รวมถึงแผนการน าเงินระดมทุนที่ได้จากประชาชนเป็นครัง้แรกไปใช้ในการลงทุนขยายธุรกิจ 
และเป็นเงินทนุหมนุเวียนภายในกิจการแทนการกู้ยืมเงินจากสถาบนัการเงิน ซึ่งเป็นปัจจยัส าคญัที่นกัลงทนุควรพิจารณาใน
การตดัสนิใจลงทนุ 

สัดส่วนหุ้นของ “ผู้มีส่วนร่วมในการบริหาร” ที่ไม่ติด Silent Period 

จ านวน 25,948,700 หุ้น คิดเป็นร้อยละ 0.66 ของจ านวนหุ้นท่ีออกและช าระแล้วทัง้หมดของบริษัท ภายหลงัการเสนอขายหุ้น
สามญัตอ่ประชาชนในครัง้นี ้ 

ตลาดรอง  :  SET               mai 

หมวดธุรกิจ (Sector)  : กลุม่ทรัพยากร / พลงังานและสาธารณปูโภค 

เกณฑ์เข้าจดทะเบียน  :  Profit Test       Market Capitalization Test 

วัตถุประสงค์การใช้เงนิ 

วตัถปุระสงค์การใช้เงิน 
จ านวนเงินโดยประมาณ 

(ล้านบาท) 
ระยะเวลาใช้เงิน
โดยประมาณ 

1. เป็นเงินลงทนุในโครงการต่างๆ ท่ีเก่ียวข้องกบัการด าเนินธุรกิจปัจจุบนั ดงันี ้

 การเพิ่มก าลงัการผลิตแปง้ฟลาว 200 ตนั/วนั (เป็น 300 ตนั/วนั) 

 การลงทนุสร้างสายการผลิตสารให้ความหวานออร์แกนิค (Organic 
Sweetener) เช่น ไซรัป (Syrup) และมอลโทเดกซ์ทริน (Maltodextrin) 
ก าลงัการผลิต 300 ตนั/วนั 

 การเพิ่มประสิทธิภาพการผลิตแปง้มนัส าปะหลงั โดยการลงทนุใน
เคร่ืองจกัรใหม่ตา่งๆ เช่น เคร่ืองโม่หวัมนัส าปะหลงั และเคร่ืองสลดัแปง้ฯ 

 การลงทนุขยายก าลงัการผลิตเอทานอลเกรดเชือ้เพลิง 40,000 ลิตรตอ่วนั 
ผ่านการท า De-bottlenecking Capacity 

 
300.0 

300.0 
 
 

100.0 
 

50.0 
 

 
ภายในปี 2565 

ภายในปี 
2565 – 2566 

 
ภายในปี 

2565 – 2566 
ภายในปี 

2566 – 2567 
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วตัถปุระสงค์การใช้เงิน 
จ านวนเงินโดยประมาณ 

(ล้านบาท) 
ระยะเวลาใช้เงิน
โดยประมาณ 

 การลงทนุในโรงสีเชอร์ร่ีกาแฟและโรงคัว่กาแฟออร์แกนิค 
(โปรดดรูายละเอียดเพิ่มเตมิในส่วนท่ี 2.2.6 โครงการในอนาคต) 

100.0 ภายในปี 2565 
 

2. เป็นเงินทนุหมนุเวียนในการด าเนินธุรกิจของแตล่ะบริษัท ดงันี ้

 บมจ. อบุล ไบโอ เอทานอล – ธุรกิจเอทานอล 

 บจก. อบุลซนัฟลาวเวอร์ (บริษัทย่อย) – ธุรกิจแปง้มนัส าปะหลงั 

 บจก. อบุลไบโอเกษตร (บริษัทย่อย) – ธุรกิจเกษตรอินทรีย์ 

1,886.8 
 
 
 

ภายในปี 
2564 – 2565 

 

รวม 2,736.8  
 

 นโยบายการจ่ายเงนิปันผล 

บริษัทมีนโยบายจ่ายเงินปันผลให้แก่ผู้ ถือหุ้นในอตัราไม่ต ่ากวา่ร้อยละ 30 ของก าไรสทุธิของงบการเงินเฉพาะกิจการ
หลงัหกัส ารองตา่งๆ ทกุประเภทที่กฎหมายและบริษัทก าหนดไว้ในแต่ละปี โดยการจ่ายเงินปันผลดงักลา่วจะต้องไม่มี
ผลกระทบต่อการด าเนินงานปกติของบริษัทอย่างมีนยัส าคญั ทัง้นี ้การพิจารณาจ่ายเงินปันผลอาจขึน้อยู่กบัฐานะ
การเงิน ผลการด าเนินงาน แผนการลงทุน ความจ าเป็น และความเหมาะสมอื่นๆ ในอนาคต ตามที่คณะกรรมการ
บริษัทและผู้ ถือหุ้นของบริษัทเห็นสมควร 

 

 

 
บริษัท อุบล ไบโอ เอทานอล จ ากัด (มหาชน) (“บริษัท” หรือ “UBE”) เป็นผู้ ผลิตและจ าหน่ายผลิตภัณฑ์แปรรูปจากมนั
ส าปะหลงัรายใหญ่ของประเทศ โดยมีผลิตภณัฑ์หลกั ได้แก่ เอทานอล และแป้งมนัส าปะหลงั ซึ่งบริษัทจ าหน่ายทัง้แป้งมนั
ส าปะหลงั (Cassava Starch) และแป้งฟลาวมนัส าปะหลงั (Cassava Flour) แบบทัว่ไปและแบบออร์แกนิค บริษัทถือเป็น
ผู้ผลติและแปรรูปมนัส าปะหลงัแบบครบวงจร (Well-integrated Tapioca Player) รายใหญ่ที่สดุในภาคตะวนัออกเฉียงเหนือ
ตอนลา่ง จากการใช้มนัส าปะหลงัเป็นวตัถดุิบในการผลิตทัง้เอทานอล แป้งมนัส าปะหลงัและแป้งฟลาว ซึ่งมีการน าวตัถดุิบ
มนัส าปะหลงัเข้าสูก่ระบวนการผลติมากถึง 1,200,000 ตนัตอ่ปี 

บริษัทมีการน าผลพลอยได้จากกระบวนการผลิต เช่น น า้ใช้จากกระบวนการผลิตและกากมันส าปะหลงั มาใช้ให้เกิด

ประโยชน์สงูสดุ โดยน ามาเป็นวตัถดุิบตัง้ต้นในการผลติก๊าซชีวภาพเพื่อใช้เป็นพลงังานทดแทนในโรงงานผลิตเอทานอลและ

แป้งมนัส าปะหลงั นอกจากนี ้ก๊าซชีวภาพที่ผลิตได้ส่วนหนึ่งจะน าไปผลิตกระแสไฟฟ้า เพื่อใช้หมุนเวียนในโรงงานเพื่อลด

ต้นทนุการผลติ และจ าหนา่ยให้กบัการไฟฟา้สว่นภมูิภาค ซึง่สามารถช่วยเพิ่มรายได้ให้กบับริษัทอีกทางหนึง่ 

นอกจากการผลิตและจ าหน่ายเอทานอล แป้งมนัส าปะหลงั และการจ าหน่ายกระแสไฟฟ้าซึ่งเป็นธุรกิจเก่ียวเนื่อง บริษัทได้
ขยายสูก่ารพฒันาสนิค้าทางการเกษตรชนิดอื่นที่มมีลูคา่สงู (High Value Product หรือ HVP) หรือมีศกัยภาพในการจ าหนา่ย
ทัง้ในประเทศและต่างประเทศ ในปี 2563 บริษัทได้ริเร่ิมธุรกิจเกษตรอินทรีย์ โดยมีแผนที่จะปลกูกาแฟอินทรีย์ (Organic 

รายละเอียดเก่ียวกบัผู้ เสนอขายหลกัทรัพย์ 
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Coffee) และข้าวอินทรีย์ (Organic Rice) เพื่อจ าหน่าย อีกทัง้ยงัอยู่ระหว่างการวิจัยและพฒันาผลิตภณัฑ์ทางการเกษตร
ประเภทอื่นๆ เช่น อาหารผสมเสร็จที่ผลติจากหญ้าเนเปียร์ ส าหรับการเลีย้งโคเนือ้ เป็นต้น 

 

 

 
รายละเอียดของธุรกิจหลกัของบริษัท สรุปได้ดงันี ้

ธุรกิจเอทานอล 

บริษัทเป็นหนึง่ในผู้ผลติและจ าหนา่ยเอทานอลเกรดเชือ้เพลงิรายใหญ่ของประเทศ มีโรงงานผลติเอทานอลซึง่มีก าลงัการผลติ 
400,000 ลติรตอ่วนั หรือเทียบเทา่ก าลงัการผลติ 146 ล้านลติรตอ่ปี ซึง่ถือเป็นก าลงัการผลติตอ่ 1 สายการผลติที่ใหญ่ที่สดุใน
กลุ่มผู้ ผลิตเอทานอลจากมันส าปะหลงั โดยโรงงานผลิตเอทานอลของบริษัทตัง้อยู่บนพืน้ที่ประมาณ 900 ไร่ ในจังหวดั
อุบลราชธานี ในการประกอบธุรกิจเอทานอล บริษัทได้ร่วมทนุกบัผู้ ค้าน า้มนัรายใหญ่ 2 ราย คือ กลุ่มบริษัท บางจาก คอร์
ปอเรชั่น จ ากัด (มหาชน) (BCP) และกลุ่มบริษัท ไทยออยล์ จ ากัด (มหาชน) (TOP) ซึ่งผู้ ถือหุ้นทัง้สองราย ถือเป็นแรง
ขบัเคลือ่นหลกัที่ส าคญัในการถ่ายทอดองค์ความรู้ด้านกระบวนการผลติและระบบการบริหารจดัการโรงงานเอทานอล จนท า
ให้ในปัจจบุนั บริษัทเป็นหนึง่ในผู้ผลติและจ าหนา่ยเอทานอลรายใหญ่ของประเทศทีม่ีสว่นแบง่ทางการตลาดประมาณร้อยละ 
8 ของปริมาณการใช้เอทานอลทัง้หมดในประเทศ นอกจากนี ้บริษัทยงัได้รับใบอนุญาตเป็นผู้ ค้าน า้มนัตามมาตรา 7 แห่ง
พระราชบญัญตัิการค้าน า้มนัเชือ้เพลงิ พ.ศ. 2543 จากการท่ีมีปริมาณการผลติและจ าหนา่ยเอทานอลเกรดเชือ้เพลงิเกินกว่า 
120 ล้านลติรตอ่ปี 

โรงงานเอทานอลของบริษัทสามารถผลิตได้ทัง้เอทานอลเกรดเชือ้เพลิง (Fuel Grade Alcohol) และเกรดอุตสาหกรรม 
(Industrial Grade Alcohol) โดยเอทานอลเกรดเชือ้เพลิงจะถูกน ามาแปลงสภาพ (Denatured Ethanol) โดยการผสมกับ
น า้มนัเบนซินหรือน า้มนัแก๊สโซฮอล์ก่อนจ าหน่ายให้แก่บริษัทผู้ ค้าน า้มนัตามมาตรา 7 ตามพระราชบญัญัติการค้าน า้มนั
เชือ้เพลงิ เพื่อน าไปผสมกบัน า้มนัเบนซินในอตัราสว่นตา่งๆ เป็นน า้มนัแก๊สโซฮอล์ส าหรับใช้ในรถยนต์ ขณะที่การจ าหนา่ยเอ
ทานอลเกรดอตุสาหกรรมจะต้องได้รับการอนญุาตจากกรมสรรพสามิต กระทรวงการคลงั ทัง้นี ้ตัง้แต่วนัที่ 6 มีนาคม 2563 
ถึงวนัที่ 30 กันยายน 2564 บริษัทได้รับอนุญาตเป็นการชั่วคราวจากกรมสรรพสามิต  ให้สามารถจ าหน่ายเอทานอลเกรด
อตุสาหกรรม ส าหรับใช้ผสมกบัน า้หรือเคมีภณัฑ์อื่นๆ เพื่อผลิตผลิตภณัฑ์ท าความสะอาดที่มีแอลกอฮอล์เป็นสว่นประกอบ 
ส าหรับบรรเทาปัญหาการขาดแคลนในช่วงสถานการณ์การแพร่ระบาดของไวรัส COVID-19 โดยกรมสรรพสามิตอาจ
พิจารณาขยายระยะเวลาตามความจ าเป็นตอ่ไป 

  

ภาพรวมสนิทรัพย์ที่ส าคญัของกลุม่อบุลไบโอเอทานอล 
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ธุรกิจแป้งมนัส าปะหลงั 

บริษัทเป็นผู้ผลิตและจ าหน่ายแป้งมนัส าปะหลงัทัง้เกรดอาหารและเกรดอตุสาหกรรม ภายใต้เคร่ืองหมายการค้า “อบุลซนัฟ
ลาวเวอร์” ปัจจบุนั บริษัทมีก าลงัการผลติแปง้มนัส าปะหลงั 700 ตนัแปง้ตอ่วนั หรือเทียบเทา่ก าลงัการผลติ 255,500 ตนัแปง้
ต่อปี โดยโรงงานผลิตแป้งมนัส าปะหลงัของบริษัทตัง้อยู่ในบริเวณเดียวกนักบัโรงงานผลิตเอทานอลในจงัหวดัอบุลราชธานี  
บริษัทจ าหนา่ยแปง้มนัส าปะหลงัในตลาดตา่งประเทศ เช่น ประเทศจีนและประเทศสหรัฐอเมริกา เป็นหลกั ให้กบักลุม่ลกูค้าที่
โดยส่วนใหญ่ใช้แป้งมันส าปะหลังในอุตสาหกรรมอาหาร บริษัทให้ความส าคัญกับการผลิตสินค้าที่มีคุณภาพและได้
มาตรฐาน โดยผลิตภณัฑ์ของบริษัทได้รับการรับรองคณุภาพมาตรฐานสากลจากสถาบนัชัน้น าต่างๆ ทดัเทียมกบัผู้ผลติราย
อื่นที่มีช่ือเสยีงในอตุสาหกรรม 

บริษัทเป็นผู้ ผลิตและจ าหน่ายแป้งมันส าปะหลังที่มีศักยภาพและมีผลิตภัณฑ์ที่หลากหลาย ตัง้แต่แป้งมันส าปะหลัง 
(Cassava Starch) จนถึงแป้งฟลาวมันส าปะหลัง (Cassava Flour) ทัง้แบบทั่วไปและออร์แกนิค เพื่อตอบสนองความ
ต้องการของลกูค้า โดยแป้งมนัส าปะหลงัออร์แกนิค เป็นแป้งมนัส าปะหลงัเกรดพรีเมียมที่ผลิตจากหวัมนัส าปะหลงัอินทรีย์ 
(Organic Cassava) ที่ไม่ใช้สารเคมีในการเพาะปลกู ซึ่งเป็นผลิตภณัฑ์ที่ได้รับความนิยมจากผู้บริโภคเพิ่มขึน้อย่างต่อเนื่อง 
ตามแนวโน้มพฤติกรรมของผู้บริโภคที่หนัมารับประทานอาหารที่มีประโยชน์ต่อสขุภาพมากขึน้  สง่ผลให้บริษัทมีรายได้จาก
การจ าหน่ายแป้งมนัส าปะหลงัออร์แกนิคที่เพิ่มขึน้อย่างต่อเนื่อง ทัง้นี ้บริษัทเป็นผู้ผลิตเพียงไม่ก่ีรายในโลกที่สามารถผลิต
แป้งมนัส าปะหลงัออร์แกนิคที่ได้รับการรับรองมาตรฐานสินค้าออร์แกนิคสากล บริษัทจึงสามารถสง่ออกผลิตภณัฑ์แป้งมนั
ส าปะหลงัออร์แกนิคไปจ าหน่ายในประเทศต่างๆ ทัว่โลก โดยเฉพาะในประเทศสหรัฐอเมริกาและประเทศในกลุ่มสหภาพ
ยโุรป (EU) ซึง่ถือเป็นตลาดสนิค้าออร์แกนิคขนาดใหญ่ของโลกและมีแนวโน้มการเติบโตสงู สง่ผลให้ในปัจจบุนั บริษัทถือเป็น
ผู้ผลติและสง่ออกแปง้มนัส าปะหลงัออร์แกนิครายใหญ่ของโลก มีปริมาณการสง่ออกมากกวา่ 20,000 ตนัตอ่ปี 

ธุรกิจเกษตรอินทรีย์ 

จากประสบการณ์และความเช่ียวชาญเฉพาะทางด้านการเพาะปลกูมนัส าปะหลงัออร์แกนิคจนประสบความส าเร็จและได้รับ
การรับรองมาตรฐานอินทรีย์สากล บริษัทเล็งเห็นโอกาสในการต่อยอดธุรกิจไปสูก่ารผลิตและจ าหน่ายสินค้าเกษตรอินทรีย์
ประเภทอื่น เพื่อรองรับความต้องการสินค้าออร์แกนิคที่คาดวา่จะเพิ่มสงูขึน้ทัง้ในประเทศและต่างประเทศ ในปี 2563 บริษัท
จึงเร่ิมขยายธุรกิจไปยงัการผลติกาแฟออร์แกนิค (Organic Coffee) และข้าวออร์แกนิค (Organic Rice) ซึง่เป็นผลติภณัฑ์ที่มี
มลูค่าสงูและสามารถสร้างสว่นตา่งก าไรที่ดีให้กบับริษัท โดยอาศยัความได้เปรียบจากการที่โรงงานของบริษัทตัง้อยูใ่นพืน้ท่ี
จงัหวดัอบุลราชธานี ซึ่งเป็นแหลง่เพาะปลกูข้าวหอมมะลิที่ส าคญัของประเทศ อีกทัง้ยงัอยู่ใกล้กบัประเทศลาว ซึ่งเป็นแหลง่
เพาะปลกูกาแฟชัน้ดี โดยบริษัทได้เข้าส ารวจพืน้ท่ีและชกัชวนให้เกษตรกรเข้าร่วมโครงการปลกูพืชอินทรีย์กบับริษัท โดยพืน้ท่ี
ดังกล่าวจะต้องผ่านการรับรองมาตรฐานออร์แกนิคจากหน่วยงานที่เก่ียวข้อง ก่อนที่บริษัทจะเข้าท าเกษตรพนัธสญัญา 
(Contract Farming) กับเกษตรกรในพืน้ที่ เพื่อเร่ิมการเพาะปลูก ทัง้นี ้บริษัทคาดว่าจะสามารถเร่ิมจ าหน่ายผลิตภัณฑ์
ดงักลา่วได้ในปี 2565 เป็นต้นไป 

เป้าหมายการด าเนินธุรกิจ 

บริษัทวางเป้าหมายในการเป็นผู้น าด้านเกษตรอินทรีย์ และพร้อมมุ่งสู่การเป็นผู้ผลิตและจ าหน่ายผลิตภัณฑ์อาหารเพื่อ
สขุภาพชัน้น าของโลก โดยจะด าเนินการควบคูก่บัธุรกิจพลงังาน เพื่อการเติบโตอยา่งยัง่ยืนและมัน่คงในระยะยาว 
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ธุรกิจเอทานอล 

“มุ่งรกัษาส่วนแบ่งทางการตลาดของธุรกิจเอทานอล ผ่านการรกัษามาตรฐานการใหบ้ริการ การสร้างความมัน่คงดา้นวตัถดิุบ 
และการเพ่ิมประสิทธิภาพการผลิตเพือ่สร้างความไดเ้ปรียบดา้นตน้ทนุ” 

ส าหรับธุรกิจเอทานอล บริษัทจะให้ความส าคญักบัการรักษาสว่นแบ่งทางการตลาดที่มีอยู่ ผ่านการรักษาความสมัพนัธ์ทาง
ธุรกิจกบัลกูค้ารายใหญ่ และการให้บริการที่เหนือกว่าคูแ่ขง่ เพื่อให้ในระยะยาวธุรกิจเอทานอลเติบโตไปพร้อมกบัการเติบโต
ของตลาดที่คาดว่าความต้องการใช้เอทานอลจะเพิ่มสูงขึน้และเติบโตอย่างน้อยร้อยละ 3 – 4 ต่อปี ตามการเพิ่มขึน้ของ
รถยนต์รุ่นใหม่ๆ  ที่สามารถรองรับการใช้น า้มนัแก๊สโซฮอล์ E20 และ E85 ซึง่มีสว่นผสมของเอทานอลสงู นอกจากนี ้บริษัทจะ
มุง่เน้นการควบคมุกระบวนการผลติให้เกิดประสทิธิภาพสงูสดุ เพื่อเพิ่มอตัราการท าก าไรจากธุรกิจดงักลา่วให้สงูขึน้ โดยในปี
ที่ผ่านมา บริษัทได้ลงทุนเพิ่มเติมเพื่อปรับปรุงและเพิ่มประสิทธิภาพของกระบวนการผลิตเอทานอล เช่น การน า
เทคโนโลยีชีวภาพที่เก่ียวข้องกบัการคดัเลือกและพฒันาสายพนัธุ์ยีสต์ ซึ่งวิจยัและพฒันาโดยสถาบนันวตักรรม ปตท. มาใช้
เพิ่มประสิทธิภาพกระบวนการผลิตเอทานอล นอกจากนี ้บริษัทยงัอยู่ระหว่างการศึกษาและวิจยัร่วมกบัองค์กรชัน้น าทัง้ใน
ประเทศและตา่งประเทศ เพื่อคิดค้นนวตักรรมการน าผลพลอยได้ประเภทอื่นท่ีได้จากกระบวนการผลติมาหมนุเวียนใช้ให้เกิด
ประโยชน์สงูสดุ เช่น โครงการผลิตปุ๋ ยชีวภาพจากกากมนัส าปะหลงั โดยมีเป้าหมายเพื่อเพิ่มประสิทธิภาพการผลิตควบคูก่บั
การลดต้นทนุภายใต้กระบวนการผลติที่เป็นมิตรตอ่สิง่แวดล้อม 

ธุรกิจแป้งมันส าปะหลัง 

“มุ่งเนน้การเติบโตแป้งมนัส าปะหลงัออร์แกนิค พร้อมสร้างสรรค์และต่อยอดผลิตภณัฑ์จากมนัส าปะหลงัออร์แกนิคใหม่ออก
สู่ตลาด”  

ในส่วนของธุรกิจแป้งมนัส าปะหลงั บริษัทจะมุ่งเน้นการเติบโตเพื่อรักษาความเป็นผู้น าในการผลิตและจ าหน่ายแป้งมนั
ส าปะหลงัออร์แกนิค โดยการสง่เสริมและขยายพืน้ที่เพาะปลกูมนัส าปะหลงัออร์แกนิคทัง้ในประเทศและต่างประเทศอย่าง
ต่อเนื่อง โดย ณ วนัที่ 30 มิถนุายน 2564 บริษัทมีเกษตรกรเครือขา่ยที่เข้าร่วมโครงการปลกูมนัส าปะหลงัออร์แกนิค ภายใต้
โครงการ “อุบลโมเดล” ซึ่งได้รับรองมาตรฐานเกษตรอินทรีย์ไทยและสากล คิดเป็นพืน้ที่เพาะปลกูรวม 6,695 ไร่ ในจงัหวดั
อบุลราชธานี จงัหวดัใกล้เคียง และประเทศเพื่อนบ้าน นอกจากนี ้ด้วยลกัษณะของธุรกิจแป้งมนัส าปะหลงั ซึ่งสามารถขยาย
หรือต่อยอดสู่การพฒันาผลิตภณัฑ์ประเภทอื่นได้หลากหลาย บริษัทจึงมีแผนที่จะขยายประเภทผลิตภณัฑ์แปรรูปจากมนั
ส าปะหลงัออร์แกนิคให้เพิ่มขึน้เพื่อสร้างมลูคา่เพิ่มให้แก่บริษัท โดยอาศยัจดุแข็งด้านเครือข่ายการวิจยัและพฒันาผลติภณัฑ์ 
โดยในไตรมาส 2/2564 ที่ผา่นมา บริษัทได้เพิ่มประเภทผลติภณัฑ์ที่มีมลูคา่สงู (High Value Products) ออกสูต่ลาด เช่น การ
ผลติและจ าหนา่ยแปง้ฟลาวมนัส าปะหลงั และผลติภณัฑ์ส าเร็จรูปที่ปราศจากกลเูตน ภายใต้แบรนด์ “Tasuko” และ “Savvy” 
โดยมีตัง้แต่แปง้ฟลาวทัว่ไป (Native Flour) แป้งฟลาวออร์แกนิค (Organic Flour) แป้งฟลาวผสมเสร็จ (Premix Flour) ขนม
ขบเคีย้วและเส้นพาสต้าที่ปราศจากกลเูตน นอกจากนี ้บริษัทยงัมีแผนการลงทนุเพื่อพฒันาผลติภณัฑ์ประเภทอื่นที่มีมลูคา่สงู
เพิ่มเติม เช่น แป้งออร์แกนิคมอลโทเดกซ์ทริน (Organic Maltodextrin) และสารให้ความหวานออร์แกนิค (Organic Syrup) 
ซึ่งผลิตจากวตัถดุิบออร์แกนิค เพื่อรองรับความต้องการที่หลากหลายของผู้บริโภค โดยบริษัทวางเป้าหมายที่จะเพิ่มสดัสว่น
ผลิตภณัฑ์ออร์แกนิคจากในปัจจุบนัที่ร้อยละ 33 เป็นร้อยละ 80 ของรายได้จากธุรกิจแป้งมนัส าปะหลงัทัง้หมดภายใน 5 ปี
ข้างหน้า 
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ธุรกิจเกษตรอินทรีย์ 

“มุ่งวิจัยและพฒันาผลิตภณัฑ์ที่สร้างมูลค่าเพ่ิมจากวตัถุดิบทางการเกษตรประเภทต่างๆ ควบคู่กบัการพฒันาเครือข่าย
เกษตรกรทีเ่ข้มแข็ง ผ่านการส่งเสริมการเกษตรทีมี่ประสิทธิภาพ” 

ส าหรับธุรกิจเกษตรอินทรีย์ แม้ในปี 2564 บริษัทจะมีรายได้จากธุรกิจดงักลา่วไมม่ากนกั และโดยสว่นใหญ่เป็นการจ าหนา่ย
ผลิตภณัฑ์ในลกัษณะเทรดดิง้ (Trading) หรือซือ้มาขายไปเป็นหลกั แต่ก็ถือเป็นธุรกิจที่มีแนวโน้มการเติบโตในระดับที่ดี 
ดงันัน้ ในระยะสัน้ บริษัทจึงมีแผนที่จะผลิตสินค้าดงักลา่วด้วยตนเอง โดยบริษัทวางแผนจดัสรรพืน้ที่เพาะปลกูกาแฟออร์แก
นิคและข้าวออร์แกนิค ผ่านการท าเกษตรอินทรีย์บนที่ดินบางสว่นจากที่ดินทัง้หมดที่บริษัทเป็นเจ้าของรวมกวา่ 5,400 ไร่ ใน
จงัหวดัอบุลราชธานี และจะขยายสูก่ารเพาะปลกูพืชอินทรีย์ชนิดอื่นๆ ในอนาคต โดยบริษัทมีนโยบายสง่เสริมและพฒันาการ
ท าเกษตรอินทรีย์ผ่านโครงการ “อบุลโมเดล” โดยการฝึกอบรมและให้ความรู้แก่เกษตรกร ร่วมกบัการท าเกษตรพนัธสญัญา 
(Contract Farming) กบัเกษตรกรในพืน้ที่ โดยมุ่งหวงัให้เกษตรกรที่เข้าร่วมโครงการมีรายได้เพิ่มขึน้ และมีชีวิตความเป็นอยู่
ที่ดีขึน้ ซึง่จะสง่ผลดีตอ่การเติบโตอยา่งยัง่ยืนของบริษัทในระยะยาว  

ทัง้นี ้ในช่วง 5 ปีข้างหน้า บริษัทตัง้เปา้หมายที่จะเพิ่มสดัสว่นก าไรจากการด าเนินงาน (EBITDA) จากธุรกิจแปง้มนัส าปะหลงั
และธุรกิจเกษตรอินทรีย์ จากในปัจจุบนัที่มีสดัส่วนรวมกนัคิดเป็นร้อยละ 27 เป็นร้อยละ 70 ของก าไรจากการด าเนินงาน
ทัง้หมด ขณะที่ก าไรจากการด าเนินงาน (EBITDA) ของธุรกิจเอทานอลคาดวา่จะลดลงจากร้อยละ 73 ในปัจจบุนั เป็นร้อยละ 
30 ตามล าดบั 
 

โครงสร้างการถือหุน้ของกลุ่มบริษัท 
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โครงสร้างรายได้  

โครงสร้างรายได้ของบริษัทแบง่ตามประเภทธุรกิจ ส าหรับรอบปีบญัชีสิน้สดุวนัที่ 31 ธนัวาคม 2561 – 2563 และส าหรับงวด 
6 เดือนสิน้สดุวนัท่ี 30 มิถนุายน 2563 และ 2564 สรุปได้ดงันี ้

รายได้จากการขาย 
ปี 2561 ปี 2562 ปี 2563 6M2563 6M2564 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 

เอทานอล 2,781.7 58.0 2,818.4 60.1 2,967.9 66.9 1,356.1 64.5 1,370.5 46.5 

แป้งมนัส าปะหลงั 1,811.8 37.8 1,844.8 39.3 1,236.8 27.9 714.2 33.9 1,484.9 50.4 

ผลิตภณัฑ์อ่ืน 202.9 4.2 27.0 0.6 229.7 5.2 33.9 1.6 90.7 3.1 

รวมรายได้จากการขาย 4,796.4 100.0 4,690.2 100.0 4,434.4 100.0 2,104.2 100.0 2,946.1 100.0 

หมายเหต:ุ รายได้จากการจ าหน่ายผลติภณัฑ์อ่ืน ได้แก่ รายได้จากการจ าหน่ายมนัเส้น และการจ าหน่ายกระแสไฟฟ้า 

บริษัทมีรายได้หลกัจากการประกอบธุรกิจผลิตและจ าหน่ายเอทานอลและแป้งมนัส าปะหลงั ซึ่งมีสดัส่วนรายได้ในช่วง 6 
เดือนแรกของปี 2564 คิดเป็นประมาณร้อยละ 50 และร้อยละ 50 ของรายได้รวม ตามล าดบั นอกจากนี ้บริษัทยงัมีรายได้
จากการจ าหนา่ยมนัเส้นสว่นเกินจากกระบวนการผลติเอทานอล รายได้จากการจ าหนา่ยกระแสไฟฟา้จากก๊าซชีวภาพ ขนาด
ก าลงัการผลติ 1.9 เมกะวตัต์ให้กบัการไฟฟา้สว่นภมูิภาค และรายได้จากการจ าหนา่ยผลติภณัฑ์เกษตรอินทรีย์  

ในปี 2561 – 2563 บริษัทมีรายได้จากการขายรวมจ านวน 4,796.4 ล้านบาท 4,690.2 ล้านบาท และ 4,434.4 ล้านบาท 
ตามล าดบั รายได้จากการขายที่ลดลงในปี 2562 มีสาเหตหุลกัจากการลดลงของรายได้จากการขายผลิตภณัฑ์อื่น ซึ่งได้แก่ 
มนัเส้น โดยในปี 2562 บริษัทไม่มีรายได้จากการจ าหน่ายมนัเส้นสว่นเกินจากกระบวนการผลิต เนื่องจากบริษัทน ามนัเส้นท่ี
รับซือ้ไปเป็นวตัถดุิบในการผลิตเอทานอลทัง้หมดเพื่อรองรับปริมาณการจ าหน่ายเอทานอลที่เพิ่มขึน้ ในช่วงที่ราคาขายเอทา
นอลลดต ่าลง อยา่งไรก็ดี ถึงแม้บริษัทจะสามารถจ าหนา่ยเอทานอลได้ในปริมาณที่เพิ่มขึน้ แต่ราคาขายเอทานอลในปี 2562 
ลดลงกวา่ร้อยละ 8 จากปีก่อน ตามการลดลงของต้นทนุการผลติเอทานอลจากกากน า้ตาลซึง่เป็นวตัถดุิบหลกัในการผลติเอ
ทานอลภายในประเทศ สง่ผลให้รายได้จากธุรกิจเอทานอลเพิ่มขึน้จากปีก่อนไมม่ากนกั  

ส าหรับรายได้จากการขายที่ลดลงในปี 2563 มีสาเหตหุลกัจากการลดลงของรายได้จากการจ าหน่ายแป้งมนัส าปะหลงั ซึ่ง
ได้รับผลกระทบจากสถานการณ์การแพร่ระบาดของไวรัส COVID-19 ส่งผลให้ปริมาณการจ าหน่ายแป้งมนัส าปะหลงัของ
บริษัทในภาพรวมลดลงกว่าร้อยละ 36 จากปีก่อน แต่หากพิจารณาเป็นรายผลิตภัณฑ์ จะพบว่า ในปี 2563 ซึ่งเป็นช่วง
สถานการณ์ COVID-19 บริษัทยงัคงมีปริมาณการจ าหนา่ยแป้งมนัส าปะหลงัออร์แกนิคที่เพิ่มขึน้จาก 15,600 ตนัในปี 2562 
เป็น 22,000 ตนัในปี 2563 ในสว่นของธุรกิจเอทานอล ในปี 2563 บริษัทยงัคงมีรายได้จากการจ าหน่ายเอทานอลที่เพิ่มขึน้ 
ถึงแม้บริษัทจะมีปริมาณการจ าหนา่ยเอทานอลเกรดเชือ้เพลงิที่ลดลง ตามการลดลงของปริมาณการใช้น า้มนัเชือ้เพลงิในช่วง
สถานการณ์ COVID-19 แต่การลดลงดงักลา่วถกูชดเชยด้วยราคาขายเอทานอลที่สงูขึน้ ประกอบกบับริษัทมีรายได้จากการ
จ าหนา่ยเอทานอลเกรดอตุสาหกรรมซึง่เป็นผลติภณัฑ์ที่มีมลูคา่สงูเพิ่มเติม จากการได้รับอนญุาตเป็นการชัว่คราวจากภาครัฐ
ให้สามารถจ าหน่ายเอทานอลเกรดอตุสาหกรรม เพื่อน าไปผลิตผลิตภณัฑ์ท าความสะอาดที่มีแอลกอฮอล์เป็นสว่นประกอบ
ในช่วงสถานการณ์ COVID-19 
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ผู้ ถือหุ้นรายใหญ่ 

ในช่วง 6 เดือนแรกของปี 2564 บริษัทมีรายได้จากการขายจ านวน 2,946.1 ล้านบาท เพิ่มขึน้ 841.9 ล้านบาท หรือเพิ่มขึน้
ร้อยละ 40.0 จากช่วงเดียวกนัของปีก่อน โดยหลกัเป็นการเพิ่มขึน้ของรายได้จากการจ าหนา่ยแปง้มนัส าปะหลงั ทัง้ผลติภณัฑ์
แปง้มนัส าปะหลงัทัว่ไป และแปง้มนัส าปะหลงัออร์แกนิค ตามความต้องการที่เพิ่มขึน้หลงัสถานการณ์ COVID-19 ในประเทศ
คู่ค้าหลกั เช่น ประเทศจีน ยโุรป และสหรัฐอเมริกา เร่ิมคลี่คลาย ประกอบกบัสถานการณ์ตู้คอนเทนเนอร์ที่เร่ิมปรับตวัดีขึน้ 
ขณะที่รายได้จากการจ าหน่ายเอทานอลปรับตัวเพิ่มขึน้เล็กน้อย จากราคาขายเฉลี่ยที่ปรับตัวดีขึน้ ขณะที่ปริมาณการ
จ าหน่ายยงัคงได้รับผลกระทบจากการแพร่ระบาดรอบใหม่ของไวรัส COVID-19 ส่งผลให้ความต้องการใช้เอทานอลเกรด
เชือ้เพลิงยงัคงชะลอตวัจากมาตรการจ ากดัการเดินทางของภาครัฐ นอกจากนี ้รายได้จากการขายของบริษัทในภาพรวมที่
ปรับตวัดีขึน้ ยงัเป็นผลจากการจ าหน่ายผลิตภณัฑ์ใหมใ่นธุรกิจแป้งมนัส าปะหลงั ซึ่งได้แก่ สารให้ความหวาน (Syrup) และ
แป้งฟลาว และการจ าหนา่ยผลิตภณัฑ์ใหมใ่นธุรกิจเกษตรอินทรีย์ ซึ่งได้แก่ เมล็ดกาแฟ ข้าว และสารปรับปรุงดินอินทรีย์ ซึ่ง
เป็นไปตามแผนการพฒันาผลติภณัฑ์ที่มีมลูคา่สงูของบริษัท 

(โปรดดรูายละเอียดเพิ่มเติมใน สรุปฐานะการเงินและผลการด าเนินงาน) 
 

 
 

โครงสร้างผู้ ถือหุ้น ณ วนัท่ี 31 สงิหาคม 2564 และภายหลงัการเสนอขายหุ้นสามญัตอ่ประชาชนในครัง้นี ้สรุปได้ดงันี ้
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ผู้ ถือหุ้น 
ก่อนการเสนอขายหุ้นสามญั ภายหลงัการเสนอขายหุ้นสามญั 

จ านวนหุ้น  
(หุ้น) 

สดัส่วน 
 (ร้อยละ) 

จ านวนหุ้น  
(หุ้น) 

สดัส่วน  
(ร้อยละ) 

1. กลุ่มครอบครัวโควสุรัตน์(1) 1,008,520,000 36.81 1,008,520,000 25.77 

 บริษัท เอสทีเค แคปปิตอล จ ากดั(2)  548,000,000 20.00 548,000,000 14.00 

 บริษัท เค พลสั โฮลดิง้ จ ากดั(3) 460,520,000 16.81 460,520,000 11.77 
2. บริษัท บีบีจีไอ จ ากดั (มหาชน) (“BBGI”) (5)(6)(7) 583,000,000 21.28 485,143,000 12.39 
3. บริษัท ไทยออยล์ เอทานอล จ ากดั (“TET”)(4)(6) 583,000,000 21.28 485,143,000 12.39 

4. นางสาวขวญัศริินทร์ โรจนพฤกษ์ 200,000,000 7.30 200,000,000 5.11 
5. นายเชิดช ูปานบญุห้อม 150,000,000 5.48 150,000,000 3.83 
6. นางสาวอรวรรณ พฒันพล 120,300,000 4.39 120,300,000 3.07 

7. บริษัท ไทยบรรจภุณัฑ์และการพิมพ์ จ ากดั (มหาชน) 75,180,000 2.74 75,180,000 1.92 
8. นายธฤต อดุมเจริญชยักิจ 10,000,000 0.36 10,000,000 0.26 
9. นายสมชาย ประพนัจิตร 10,000,000 0.36 10,000,000 0.26 
รวม 2,740,000,000 100.00 2,544,286,000 65.00 
ประชาชน - - 1,370,000,000 35.00 
รวมทัง้สิน้ 2,740,000,000 100.00 3,914,286,000 100.00 

หมายเหต:ุ 

(1) กลุม่ครอบครัวโควสรัุตน์ หมายถึง นายสทิธิชยั โควสรัุตน์ นางสายสณีุย์ คหูากาญจน์ นางสาวสรีุยส โควสรัุตน์ และนายทศสีห์ โควสรัุตน์  

 ทัง้นี ้เป็นการจดักลุ่มรายช่ือเพ่ือให้ทราบถึงสดัส่วนการถือหุ้นรวมกันของผู้ ถือหุ้นในแต่ละกลุ่มครอบครัวเท่านัน้ โดยไม่ได้เป็นการแสดงถึงการจัดกลุ่ม 
Acting in concert ตามนิยามของประกาศคณะกรรมการก ากับตลาดทุนท่ี ทจ. 7/2552 เร่ือง การก าหนดลกัษณะความสมัพนัธ์ หรือพฤติกรรมท่ีเข้า
ลกัษณะเป็นการกระท าร่วมกบับคุคลอ่ืน และการปฎิบตัติามมาตรา 246 และ 247 แตอ่ย่างใด 

(2)   บริษัท เอสทีเค แคปปิตอล จ ากัด (“STK”) มีผู้ ถือหุ้นสงูสดุ (Ultimate shareholders) ได้แก่ กลุ่มครอบครัวโควสรัุตน์ ซึง่ประกอบด้วย นายสิทธิชยั โควสุ
รัตน์ นางสายสณีุย์ คหูากาญจน์ นางสาวสรีุยส โควสรัุตน์ และนายทศสีห์ โควสรัุตน์ ถือหุ้นในสดัสว่นร้อยละ 22.49 ร้อยละ 22.49 ร้อยละ 40.04 และร้อย
ละ 14.99 ของหุ้นท่ีมีสทิธิออกเสียงทัง้หมด ตามล าดบั  

(3) บริษัท เค พลสั โฮลดิง้ จ ากัด (“KPLUS”) มีผู้ ถือหุ้นสงูสดุ (Ultimate shareholders) ได้แก่ กลุ่มครอบครัวโควสรัุตน์ ซึง่ประกอบด้วย นายสิทธิชยั โควสุ
รัตน์ นางสายสณีุย์ คหูากาญจน์ นางสาวสรีุยส โควสรัุตน์ และนายทศสีห์ โควสรัุตน์ ถือหุ้นในสดัสว่นร้อยละ 30.00 ร้อยละ 30.00 ร้อยละ 20.00 และร้อย
ละ 20.00 ของหุ้นท่ีออกและจ าหน่ายแล้วทัง้หมด ตามล าดบั 

(4)  TET ถือหุ้นโดยบมจ. ไทยออยล์ จ ากดั (“TOP”) ในสดัสว่นร้อยละ 100.00 ของหุ้นท่ีออกและจ าหน่ายแล้วทัง้หมด 

(5)   BBGI ถือหุ้นโดยบมจ. บางจาก คอร์ปอเรชัน่ (“BCP”) ในสดัสว่นร้อยละ 60.00 และบมจ. น า้ตาลขอนแก่น (“KSL”) ในสดัสว่นร้อยละ 40.00 ตามล าดบั 

(6)   เป็นผู้ ถือหุ้นรายใหญ่ท่ียงัคงมีความขดัแย้งทางผลประโยชน์ภายหลงัการเสนอขายหุ้นสามญัในครัง้นี ้อย่างไรก็ดี บริษัทได้ก าหนดมาตรการและแนวทาง
ปอ้งกนัความขดัแย้งทางผลประโยชน์ (โปรดดรูายละเอียดเพิ่มเตมิใน สว่นท่ี 2.2.1 ข้อ 1.4 ความสมัพนัธ์กบักลุ่มธุรกิจของผูถื้อหุน้รายใหญ่) 

(7) BBGI อยู่ระหว่างด าเนินการตามแผนการเสนอขายหุ้นสามญัตอ่ประชาชนเป็นครัง้แรก (Initial Public Offering หรือ “IPO”) โดยคาดว่า BBGI จะย่ืนแบบ
ค าขอเสนอขายหุ้นสามญัฯ ต่อส านักงาน ก.ล.ต. ในช่วงไตรมาส 3/2564 และคาดว่าหุ้นสามัญของ BBGI จะเข้าท าการซือ้ขายในตลาดหลกัทรัพย์ฯ 
ภายในปี 2565 ทัง้นี ้ระยะเวลาดงักลา่วอาจเปลี่ยนแปลง ขึน้อยู่กบัความพร้อมในการเข้าจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ฯ ของ BBGI รวมถึงสภาวะตลาด
และอตุสาหกรรมท่ีเก่ียวข้อง 
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คณะกรรมการบริษัท 

สรุปปัจจยัความเสีย่ง 

 
 
ณ วนัท่ี 31 สงิหาคม 2564 คณะกรรมการบริษัท ประกอบด้วย กรรมการจ านวน 11 ทา่น ดงันี ้

รายช่ือ ต าแหน่ง 

1. นายพลากร สวุรรณรัฐ ประธานกรรมการ และกรรมการอิสระ 
2. นางสายสณีุย์ คหูากาญจน์ กรรมการ 

3. นายสมเกียรต ิหตัถโกศล กรรมการ 
4. นายพงษ์พนัธุ์ อมรววิฒัน์ (1) กรรมการ 
5. นายจีราวฒัน์ พฒันสมสิทธ์ิ (1) กรรมการ 

6. นายกิตตพิงศ์ ลิ่มสวุรรณโรจน์ (2)  กรรมการ 
7. นางสทุธิดา สขุะนินทร์ (2) กรรมการ 

8. นายเดชพนต์ เลิศสวุรรณโรจน์ กรรมการ และกรรมการผู้จดัการใหญ่ 
9. นายศวิะ แสงมณี กรรมการอิสระ และประธานกรรมการตรวจสอบ 
10. นายอิสสระ โชตบิรุการ กรรมการอิสระ และกรรมการตรวจสอบ 

11. นายประสิทธ์ิ วสภุทัร กรรมการอิสระ และกรรมการตรวจสอบ 
(1) กรรมการตวัแทนจาก TET 
(2) กรรมการตวัแทนจาก BBGI ประกอบด้วย นายกิตตพิงศ์ ลิม่สวุรรณโรจน์ ซึง่เป็นกรรมการตวัแทนจากบมจ. บางจาก คอร์ปอเรชัน่ (BCP)  
 และนางสทุธิดา สขุะนินทร์ ซึง่เป็นกรรมการตวัแทนจากบมจ. น า้ตาลขอนแก่น (KSL) 
 

 
 

1. ความเสี่ยงด้านกระบวนการผลิต 

1.1  บริษัทใช้วตัถุดิบมนัส าปะหลงัเข้าสู่กระบวนการผลิตเป็นจ านวนมาก บริษัทอาจประสบปัญหามนัส าปะหลงัมี
จ านวนไม่เพียงพอต่อความต้องการผลิตเอทานอลและแป้งมนัส าปะหลงั หากเกิดภาวะฝนตกชุก หรือภาวะภยั
แล้ง รวมถึงการที่เกษตรกรหนัไปปลกูพืชชนิดอื่นที่ผลตอบแทนดีกวา่ 

1.2  มนัส าปะหลงัเป็นสนิค้าทางการเกษตร ราคาของมนัส าปะหลงัจึงขึน้อยูก่บัอปุสงค์และอปุทานของตลาด ราคามนั
ส าปะหลังอาจปรับตัวสูงขึน้ตามกลไกตลาด แต่บริษัทอาจไม่สามารถปรับราคาขายเอทานอลหรือแป้งมัน
ส าปะหลงัตามต้นทนุการผลติที่สงูขึน้ได้ทนัที จึงอาจสง่ผลตอ่ความสามารถในการท าก าไรของบริษัท 

1.3  บริษัทมีลานมนัสาขาบนพืน้ที่ตนเองและพืน้ท่ีเช่าในบริเวณที่มีแหลง่เพาะปลกูมนัส าปะหลงัหนาแนน่ บริษัทอาจ
ไม่ได้รับการต่อสญัญาเช่าพืน้ที่ลานมนัสาขาในอนาคตเมื่อสญัญาเช่าหมดอายลุงตามก าหนด ซึ่งอาจสง่ผลให้
บริษัทมีจ านวนวตัถดุิบไมเ่พียงพอตอ่แผนการผลติ 

1.4  บริษัทอาจประสบปัญหาการหยดุชะงกัของกระบวนการผลิต อนัเนื่องมาจากการช ารุดของเคร่ืองจกัร หรือภยั
พิบตัิทางธรรมชาติ หากบริษัทไมส่ามารถแก้ไขปัญหาดงักลา่วได้ทนัทว่งทีอาจสง่ผลกระทบตอ่รายได้และผลก าไร 
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2. ความเสี่ยงในการประกอบธุรกิจเอทานอล 

2.1  ราคาขายเอทานอลในประเทศ มกัจะผนัแปรตามต้นทนุการผลิตเอทานอลจากกากน า้ตาล จึงอาจสง่ผลให้ราคา
ขายเอทานอลของบริษัทปรับตวัลดลง ขณะที่บริษัทยงัคงมีต้นทุนการผลิตจากวตัถุดิบมนัส าปะหลงั ซึ่งไม่ได้
ปรับตวัลดลงตาม จึงอาจสง่ผลกระทบตอ่รายได้และความสามารถในการท าก าไรของบริษัท 

2.2  บริษัทพึ่งพิงรายได้จากการจ าหน่ายเอทานอลเกรดเชือ้เพลิงให้กับบริษัทผู้ ค้าน า้มนัรายใหญ่ 3 ราย ได้แก่ BCP 
PTT และ TOP ซึ่งในปี 2563 มีสดัส่วนรวมกันคิดเป็นร้อยละ 83.8 ของรายได้จากการจ าหน่ายเอทานอลเกรด
เชือ้เพลิงทัง้หมด หากบริษัทสญูเสียลกูค้ารายดงักลา่วไปหรือลกูค้าลดปริมาณการสัง่ซือ้ลง อาจสง่ผลกระทบตอ่
รายได้และผลการด าเนินงานของบริษัท 

2.3  ปริมาณการผลิตเอทานอลในตลาดอาจมีมากกว่าความต้องการใช้ภายในประเทศ (Oversupply) จึงอาจสง่ผล
กระทบตอ่ทัง้ปริมาณการขายและราคาเสนอขายเอทานอลของบริษัท 

2.4  บริษัทไม่มีรถขนสง่เอทานอลเป็นของตนเอง โดยว่าจ้างบริษัทขนสง่ 7 ราย ในการให้บริการขนสง่เอทานอลจาก
โรงงานของบริษัทไปยงัคลงัสินค้าของลกูค้า บริษัทจึงไม่สามารถควบคมุคณุภาพการขนสง่สินค้าได้โดยตรง แต่
บริษัทให้ความส าคญักบัการคดัเลอืกผู้ให้บริการขนสง่ที่มีคณุภาพมาตรฐานตามที่บริษัทก าหนด 

2.5  ในกรณีที่ภาครัฐยกเลิกการสนบัสนุนการใช้น า้มนัแก๊สโซฮอล์หรือปรับเปลี่ยนแผนนโยบายด้านพลงังาน อาจ
สง่ผลกระทบตอ่ปริมาณการใช้น า้มนัแก๊สโซฮอล์ และจะสง่ผลกระทบตอ่เนื่องถึงความต้องการใช้เอทานอล และ
ความสามารถในการสร้างรายได้และผลก าไรของบริษัท 

2.6 โรงงานผลิตเอทานอลของบริษัทสามารถรองรับการผลิตเอทานอลจากวัตถุดิบประเภทมันเส้น มันสด ข้าว 
กากน า้ตาล และน า้ตาลทรายดิบ อยา่งไรก็ดี เอทานอลสามารถผลติได้จากชีวมวลประเภทอื่น เช่น ฟางข้าว เศษ
ไม้ หรือซงัข้าวโพด โดยวตัถุดิบเหล่านีม้ีราคาถูกและให้ผลผลิตต่อไร่สงู  การเปลี่ยนแปลงด้านเทคโนโลยีของ
กระบวนการผลติเอทานอล จึงอาจสง่ผลกระทบตอ่การด าเนินธุรกิจและผลประกอบการของบริษัท 

2.7  การเพิ่มขึน้ของจ านวนรถยนต์ที่ใช้พลังงานทางเลือก เช่น พลังงานไฟฟ้า ส่งผลกระทบโดยตรงต่อผลการ
ด าเนินงานของบริษัทในฐานะผู้ผลติและจ าหนา่ยเอทานอลเพื่อใช้ในการผลติน า้มนัเชือ้เพลงิส าหรับรถยนต์ 

3. ความเสี่ยงในการประกอบธุรกิจแป้งมันส าปะหลัง 

3.1  แปง้ข้าวโพดและแปง้มนัฝร่ัง สามารถน ามาใช้ทดแทนแปง้มนัส าปะหลงัได้ ในกรณีที่ราคาของผลติภณัฑ์ดงักลา่ว
เปลี่ยนแปลงไป ย่อมสง่ผลให้ราคาแป้งมนัส าปะหลงัเปลี่ยนแปลงตามไปด้วย ซึ่งอาจสง่ผลกระทบตอ่รายได้และ
ผลก าไรของบริษัท 

3.2  บริษัทหรือลกูค้าอาจไม่สามารถจัดหาตู้คอนเทนเนอร์ให้เพียงพอต่อการส่งออกแป้งมนัส าปะหลงั ซึ่งจะท าให้
บริษัทไมส่ามารถสง่มอบสนิค้าให้กบัลกูค้า สง่ผลให้รายได้ของบริษัทไมเ่ป็นไปตามแผนท่ีวางไว้ 

3.3 ผลิตภณัฑ์แป้งมนัส าปะหลงัออร์แกนิคเป็นผลิตภณัฑ์ที่มีอตัราก าไรสงู โดยในปัจจบุนัตลาดแปง้มนัออร์แกนิคยงั
มีผู้ ผลิตและผู้ จ าหน่ายน้อยราย บริษัทอาจเผชิญกับภาวะการแข่งขันที่สูงขึน้ในอนาคต ซึ่งอาจส่งผลต่อ
ความสามารถในการท าก าไรของบริษัท 
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4. ความเสี่ยงด้านกฎหมาย 

4.1  บริษัทมีคดีความที่อยูร่ะหวา่งการพิจารณาของศาลปกครองชัน้ต้น 2 คดี ประกอบด้วย  

(1) คดีที่ผู้ฟอ้งคดีกลา่วอ้างวา่ น า้เสยีจากกระบวนการผลติของบริษัทไหลซมึลงสูแ่หลง่น า้ธรรมชาติ หากบริษัทมี
ความผิดจริงตามค าฟอ้ง ศาลอาจสัง่ให้กรมโรงงานอตุสาหกรรมเพิกถอนใบอนญุาตการประกอบธุรกิจของบริษัท 
ซึ่งจะส่งผลให้บริษัทสญูเสียรายได้จากการขายเอทานอลและแป้งมนัส าปะหลงัไปช่วงระยะเวลาหนึ่ง จนกว่า
โรงงานจะสามารถกลบัมาด าเนินการผลิตภายใต้ใบอนุญาตใหม่ได้อีกครัง้ โดยในเบือ้งต้นคาดว่าบริษัทจะ
สามารถกลบัมาประกอบธุรกิจภายใต้ใบอนุญาตใหม่ได้ภายใน 120 วนั ภายหลงัการเพิกถอนใบอนุญาตเดิม 
อย่างไรก็ดี ในปัจจุบนั คดีความดงักลา่วอยู่ระหว่างการพิจารณาของศาลปกครองชัน้ต้น ในกรณีที่บริษัทแพ้คดี 
บริษัทก็สามารถยื่นอทุธรณ์กบัศาลปกครองสงูสดุเพื่อพิจารณาคดีดงักลา่วได้อีกครัง้ โดยศาลปกครองสงุสดุจะใช้
เวลาในการพิจารณาคดีประมาณ 1 – 2 ปี ขึน้อยูก่บัปริมาณคดีของศาลปกครองสงูสดุ 

(2) คดีที่ผู้ฟ้องคดีกลา่วอ้างวา่ บ่อบ าบดัน า้เสียของบริษัททบัและรุกล า้ร่องน า้สาธารณะ ในกรณีที่ศาลเห็นวา่บอ่
น า้ดงักลา่วทบัร่องน า้สาธารณะ บริษัทอาจต้องปรับปรุงพืน้ท่ีบริเวณดงักลา่ว โดยการรือ้ถอนบอ่น า้ (เฉพาะสว่นที่
ทบัร่องน า้) เพื่อท าให้ร่องน า้กลบัสูส่ภาพเดิม ซึ่งการด าเนินการดงักลา่วจะไมส่ง่ผลกระทบต่อการประกอบธุรกิจ
ของบริษัท เนื่องจากในปัจจบุนับริษัทเช่าใช้งานบ่อน า้ดงักลา่วเป็นบ่อส ารองน า้ดิบในกรณีฉกุเฉินเท่านัน้ ส าหรับ
คา่ใช้จ่ายในการปรับปรุงและรือ้ถอนบอ่คาดวา่จะไมเ่กิน 20 ล้านบาท 

4.2 กระบวนการผลิตของบริษัทอาจก่อให้เกิดมลพิษ ซึ่งอาจส่งผลกระทบต่อความเป็นอยู่หรือเกิดข้อร้องเรียนจาก
ชาวบ้านในละแวกใกล้เคียง อย่างไรก็ดี บริษัทได้จดัให้มีแผนด าเนินการด้านการจดัการสิ่งแวดล้อมที่ชดัเจนและ
เป็นรูปธรรม เช่น การตรวจสอบคุณสมบัติของน า้ทิง้ โดยการวัดค่าปริมาณ BOD (Biochemical Oxygen 
Demand) และ COD (Chemical Oxygen Demand) ซึง่เป็นการตรวจสอบจากหนว่ยงานภายในและภายนอก 

5. ความเสี่ยงด้านการเงนิ 

5.1  ความผนัผวนของอตัราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศจากการส่งออกแป้งมนัส าปะหลงัไปจ าหน่ายในตลาด
ตา่งประเทศ อาจสง่ผลท าให้ความสามารถในการท าก าไรของบริษัทลดลง โดยเฉพาะในกรณีที่เงินบาทแข็งคา่ขึน้
เมื่อเทียบกบัสกลุเงินดอลลาร์สหรัฐและหยวน 

5.2 บริษัทพึ่งพิงแหลง่เงินทนุจากสถาบนัการเงิน สง่ผลให้บริษัทมีความเสี่ยงในด้านตา่งๆ เช่น การไม่สามารถช าระ
คืนหนีเ้งินต้นและดอกเบีย้ได้ตามที่ธนาคารก าหนด ความเสี่ยงจากความผนัผวนของอตัราดอกเบีย้จากการท่ีเงิน
กู้ยืมสว่นใหญ่มีอตัราดอกเบีย้แบบลอยตวั การไม่สามารถด ารงอัตราสว่นทางการเงิน หรือการจ่ายเงินปันผลซึง่
ต้องได้ความยินยอมจากธนาคารผู้ ให้กู้  เฉพาะในกรณีที่บริษัทไม่สามารถด ารงอตัราส่วนทางการเงินได้ตามที่
ธนาคารก าหนด เป็นต้น 

6. ความเสี่ยงจากผลกระทบของสถานการณ์การแพร่ระบาดของไวรัส COVID-19 

สถานการณ์ดังกล่าวส่งผลกระทบโดยตรงต่อการด าเนินธุรกิจของบริษัททัง้ในส่วนของธุรกิจเอทานอลและแป้งมัน
ส าปะหลงั โดยในช่วงเวลาดงักลา่ว บริษัทมีปริมาณการจ าหนา่ยเอทานอลเกรดเชือ้เพลงิที่ลดลงตามการลดลงของความ
ต้องการใช้น า้มนัแก๊สโซฮอล์ อนัเนื่องมาจากมาตรการจ ากดัการเดินทางของภาครัฐ และการชะลอตวัของกิจกรรมทาง
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สรุปฐานะการเงินและผลการด าเนินงาน 

เศรษฐกิจในประเทศ ส าหรับธุรกิจแป้งมนัส าปะหลงั บริษัทมีปริมาณการจ าหน่ายแป้งมนัส าปะหลงัที่ลดลง จากการที่
บริษัทไม่สามารถส่งออกแป้งมนัส าปะหลงัได้ตามแผน เนื่องจากการชะลอตวัของภาวะเศรษฐกิจในประเทศคู่ค้า และ
ปัญหาความไมเ่พียงพอของตู้คอนเทนเนอร์ส าหรับการสง่ออกในชว่งสถานการณ์ COVID-19 ความเสีย่งจากสถานการณ์
ดังกล่าวอาจส่งผลกระทบในทางลบต่อรายได้ ผลการด าเนินงาน และสภาพคล่องของบริษัท  ในช่วงระยะเวลาหนึ่ง 
อย่างไรก็ดี ในช่วงเวลาดงักล่าว บริษัทยงัมีสภาพคล่องที่เพียงพอและสามารถจ่ายช าระคืนเงินกู้ ยืมได้ตามเง่ือนไขที่
ธนาคารก าหนด 

7. ความเสี่ยงในการออกและเสนอขายหลักทรัพย์ 

ประกอบด้วย ความเสีย่งจากการท่ีบริษัทอยูร่ะหวา่งการยื่นค าขออนญุาตจากตลาดหลกัทรัพย์ฯ การไมส่ามารถกระจาย
การถือหุ้นของผู้ลงทนุรายยอ่ยได้ตามเกณฑ์ที่ตลาดหลกัทรัพย์ฯ ก าหนด ความผนัผวนของราคาหุ้นหลงัการเข้าซือ้ขายใน
ตลาดหลกัทรัพย์ฯ และความเสี่ยงจากการที่ผู้ลงทนุที่มีที่อยู่นอกประเทศไทยอาจมีข้อจ ากดัในการใช้สิทธิซือ้หุ้นสามญั
เพิ่มทนุของบริษัทตามสดัสว่น (Rights Offering) ในอนาคต 

(ผูล้งทนุโปรดศึกษามาตรการบริหารจดัการความเสีย่งของบริษัทในส่วนที ่2.2.3 ปัจจยัความเสีย่ง เพ่ิมเติม) 

 

ฐานะการเงนิ 

 หน่วย 31 ธ.ค. 2561 31 ธ.ค. 2562 31 ธ.ค. 2563 30 มิ.ย. 2564 

ฐานะการเงนิ      
สินทรัพย์รวม ล้านบาท 7,559.9 7,003.5 6,901.8 8,127.9 
หนีส้ินรวม ล้านบาท 4,551.3 4,037.4 3,846.5 5,055.6 

ส่วนของผู้ ถือหุ้นรวม ล้านบาท 3,008.6 2,966.1 3,055.3 3,072.3 

ผลการด าเนินงาน 

 หน่วย ปี 2561 ปี 2562 ปี 2563 
งวด 6 เดือนแรก 

2563 2564 
ผลการด าเนินงาน       
รายได้จากการขาย ล้านบาท 4,796.4 4,690.2 4,434.4 2,104.2 2,946.1 
รายได้อ่ืน ล้านบาท 31.0 32.3 42.9 14.1 18.6 

รายได้รวม ล้านบาท 4,827.4 4,722.5 4,477.3 2,118.3 2,964.7 

คา่ใช้จ่ายรวม (1) ล้านบาท 4,760.2 4,765.0 4,378.0 2,046.6 2,858.1 

ก าไรสุทธิ ล้านบาท 67.2 (42.5) 99.3 71.7 106.6 

ก าไรสทุธิต่อหุ้น (EPS) (2) บาท 0.02 (0.02) 0.04 0.01 0.05 
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 หน่วย ปี 2561 ปี 2562 ปี 2563 
งวด 6 เดือน
แรก 2564 

อตัราส่วนทางการเงินทีส่ าคญั (3)       
อตัราก าไรขัน้ต้น ร้อยละ 13.0 10.6 15.1 16.0 

อตัราก าไรขัน้ต้น – ปรับปรุง(4) ร้อยละ 21.0 19.1 24.4 22.7 
อตัราก าไรจากการด าเนินงาน (EBITDA)(5) ร้อยละ 13.2 11.4 16.2 14.5 
อตัราก าไรสทุธิ ร้อยละ 1.4 (0.9) 2.2 3.6 

อตัราส่วนหนีส้ินท่ีมีภาระดอกเบีย้ต่อส่วนของผู้ ถือหุ้น เทา่ 1.4 1.3 1.2 1.5 
อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ถาวร (6) ร้อยละ 8.0 6.7 10.0 10.7 
อตัราผลตอบแทนผู้ ถือหุ้น (7)  ร้อยละ 2.3 (1.4) 3.3 4.4 

หมายเหต:ุ ข้อมลูทางการเงินท่ีใช้ในการวิเคราะห์ผลการด าเนินงานส าหรับปี 2561 และ 2563 ตามท่ีแสดงในตารางข้างต้น ได้มีการจดัประเภทรายการใหม่โดย
ฝ่ายบริหารของบริษัท เพ่ือประโยชน์ในการเปรียบเทียบกับข้อมูลทางการเงินของงวดอ่ืนๆ การจดัประเภทรายการดงักล่าว ไม่มีผลกระทบต่อก าไรสทุธิของ
บริษัทตามท่ีได้รายงานไว้ในงบการเงินท่ีผ่านการตรวจสอบหรือสอบทานแล้วจากผู้สอบบัญชีรับอนุญาต  (โปรดดูรายละเอียดเพิ่มเติมของการจัดประเภท
รายการใหม่ในสว่นท่ี 2.4.16 ค าอธิบายและการวิเคราะห์ฐานะการเงินและผลการด าเนินงาน) 

(1) ค่าใช้จ่ายรวม ประกอบด้วย ต้นทนุขาย ต้นทนุในการจดัจ าหน่าย ค่าใช้จ่ายในการบริหาร ก าไรหรือขาดทนุจากอตัราแลกเปลี่ยน ต้นทนุทางการเงิน และ
คา่ใช้จ่ายภาษีเงินได้ (ถ้ามี) 

(2) ท่ีประชมุวิสามญัผู้ ถือหุ้นของบริษัท ครัง้ที่ 1/2561 เม่ือวนัท่ี 23 เมษายน 2561 ได้มีมตใิห้เปล่ียนแปลงมลูคา่หุ้นท่ีตราไว้ จากหุ้นละ 100 บาท เป็นหุ้นละ 1 
บาท ซึง่ท าให้จ านวนหุ้นสามญัถัวเฉลี่ยถ่วงน า้หนกัท่ีใช้ในการค านวณก าไรต่อหุ้นเปลี่ยนแปลง เพ่ือประโยชน์ในการเปรียบเทียบ ก าไรต่อหุ้นข้ างต้นจึง
แสดงโดยถือเสมือนว่าการเปล่ียนแปลงมลูคา่ท่ีตราไว้ของหุ้นดงักลา่วเกิดขึน้ตัง้แตต้่นปี 2561 

(3) อตัราส่วนทางการเงินท่ีแสดงในตารางข้างต้น ค านวณจากข้อมลูทางการเงินท่ีมีการจดัประเภทรายการใหม่ จึงอาจแตกต่างจากอตัราส่วนทางการเงินท่ี
ค านวณโดยใช้ตวัเลขทางการเงินตามงบการเงินฉบบัตรวจสอบ/สอบทาน ตามท่ีแสดงในส่วนท่ี 2.4.15 ข้อ 15.4 อตัราส่วนทางการเงินที่ส าคญั (โปรดดู
รายละเอียดเพิ่มเตมิในสว่นท่ี 2.4.15 ข้อ 15.5 ข้อมูลทางการเงินอ่ืนๆ) 

(4) อตัราก าไรขัน้ต้น – ปรับปรุง เป็น อตัราก าไรขัน้ต้น ก่อนคา่เสื่อมราคาและคา่ตดัจ าหน่าย 
(5) อัตราก าไรจากการด าเนินงานท่ีแสดงในตารางข้างต้น เป็น อัตราก าไรจากการด าเนินงานปรับปรุง ค านวณโดยใช้ก าไรก่อนค่าเสื่อมราคา ต้นทุนทาง

การเงิน ภาษีเงินได้ บวกกลบัด้วยก าไร (ขาดทนุ) จากอตัราแลกเปล่ียน และรายการพิเศษ (EBITDA – ปรับปรุง) หารด้วยรายได้จากการขาย 
(6) อตัราผลตอบแทนจากสนิทรัพย์ถาวร ค านวณโดยใช้ก าไรสทุธิย้อนหลงั 12 เดือน บวกกลบัด้วยคา่เสื่อมราคา หารด้วยท่ีดนิ อาคารและอปุกรณ์-สทุธิเฉล่ีย 
(7) อตัราผลตอบแทนผู้ ถือหุ้น ค านวณโดยใช้ก าไรสทุธิย้อนหลงั 12 เดือน หารด้วยสว่นของผู้ ถือหุ้นเฉล่ีย 

 
ค าอธิบายเกี่ยวกับฐานะการเงนิและผลการด าเนินงาน 

รายได้จากการขาย 

ในปี 2561 – 2563 บริษัทมีรายได้จากการขายเท่ากับ 4,796.4 ล้านบาท 4,690.2 ล้านบาท และ 4,434.5 ล้านบาท และ
ในช่วง 6 เดือนแรกของปี 2563 และ 2564 บริษัทมีรายได้จากการขายเท่ากับ 2,104.2 ล้านบาท และ 2,946.1 ล้านบาท 
ตามล าดบั โดยมีรายได้หลกัจากการผลติและจ าหนา่ยเอทานอลและแปง้มนัส าปะหลงั ดงันี ้

รายได้จากการขาย 
ปี 2561 ปี 2562 ปี 2563 6M2563 6M2564 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 

ธุรกิจเอทานอล 2,781.7 58.0 2,818.4 60.1 2,967.9 66.9 1,356.1 64.5 1,370.5 46.5 

ธุรกิจแป้งมนัส าปะหลงั 1,811.8 37.8 1,844.8 39.3 1,236.8 27.9 714.2 33.9 1,484.9 50.4 

ธุรกิจอ่ืน (1) 202.9 4.2 27.0 0.6 229.7 5.2 33.9 1.6 90.7 3.1 

รวมรายได้จากการขาย 4,796.4 100.0 4,690.2 100.0 4,434.4 100.0 2,104.2 100.0 2,946.1 100.0 

หมายเหต:ุ (1) รายได้จากธุรกิจอ่ืน ได้แก่ รายได้จากการจ าหน่ายกระแสไฟฟ้าจากก๊าซชีวภาพ และการจ าหน่ายมนัเส้นสว่นเกินจากกระบวนการผลติ 
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ธุรกิจเอทานอล 

ในปี 2561 – 2563 บริษัทมีรายได้จากการจ าหนา่ยเอทานอลจ านวน 2,781.7 ล้านบาท 2,818.4 ล้านบาท และ 2,967.9 ล้าน
บาท คิดเป็นร้อยละ 58.0 ร้อยละ 60.1 และร้อยละ 66.9 ของรายได้จากการขายรวม ตามล าดบั บริษัทมีรายได้จากการ
จ าหน่ายเอทานอลที่เพิ่มขึน้อย่างต่อเนื่อง โดยในปี 2562 บริษัทมีปริมาณการจ าหน่ายเอทานอล 130.02 ล้านลิตร เพิ่มขึน้
ร้อยละ 10.4 จากปีก่อน ตามการเพิ่มขึน้ของความต้องการใช้น า้มนัแก๊สโซฮอล์ในประเทศ อย่างไรก็ดี ราคาขายเอทานอล
ของบริษัทปรับตวัลดลงกวา่ร้อยละ 8 ตามการลดลงของราคาวตัถดุิบกากน า้ตาลและหวัมนัส าปะหลงั ซึง่เป็นวตัถดุิบหลกัใน
การผลิตเอทานอลของทัง้อุตสาหกรรม เนื่องจากผลผลิตอ้อยและมนัส าปะหลงัออกสู่ตลาดมากขึน้ในปีดงักล่าว ส่งผลให้
รายได้จากการจ าหนา่ยเอทานอลของบริษัทในปี 2562 เพิ่มขึน้จากปีก่อนประมาณร้อยละ 1.3  

ในปี 2563 บริษัทยงัคงมีรายได้จากการจ าหน่ายเอทานอลเพิ่มขึน้ โดยถึงแม้ว่าบริษัทจะสามารถจ าหน่ายเอทานอลเกรด
เชือ้เพลงิได้ลดลง ตามการลดลงของความต้องการใช้น า้มนัแก๊สโซฮอล์ในประเทศ ซึง่เป็นผลจากมาตรการจ ากดัการเดินทาง
ของภาครัฐ และการชะลอตวัของกิจกรรมทางเศรษฐกิจในประเทศในช่วงสถานการณ์การแพร่ระบาดของไวรัส COVID-19 
แตใ่นปี 2563 บริษัทมีการจ าหนา่ยเอทานอลเกรดอตุสาหกรรมเพิ่มเติม เนื่องจากภาครัฐอนญุาตเป็นการชัว่คราวให้ผู้ผลิตเอ
ทานอลสามารถจ าหน่ายเอทานอลเกรดอตุสาหกรรม เพื่อน าไปผลิตผลิตภณัฑ์ท าความสะอาดให้เพียงพอตอ่ความต้องการ
ใช้ของประชาชนในช่วงสถานการณ์ COVID-19 สง่ผลให้ปริมาณการจ าหน่ายเอทานอลของบริษัทในภาพรวมปรับตวัลดลง
เพียงเล็กน้อยเมื่อเทียบกบัปีก่อน ขณะที่ราคาขายเอทานอลเกรดเชือ้เพลิงในปี 2563 ปรับตวัดีขึน้ ตามการเพิ่มขึน้ของราคา
กากน า้ตาลซึง่เป็นวตัถดุิบหลกัที่ใช้ในการผลติเอทานอลในประเทศ นอกจากนี ้เอทานอลเกรดอตุสาหกรรมยงัเป็นผลติภณัฑ์
ทีม่ีราคาขายสงูกวา่เอทานอลเกรดเชือ้เพลงิ ท าให้ราคาขายเอทานอลเฉลีย่ของบริษัทปรับตวัดีขึน้ สง่ผลให้ในปี 2563 บริษัท
ยงัคงมีรายได้จากการจ าหนา่ยเอทานอลที่เพิ่มขึน้จากปีก่อน แม้บริษัทจะมีปริมาณการจ าหนา่ยเอทานอลที่ลดลงก็ตาม 

ในช่วง 6 เดือนแรกของปี 2564 บริษัทมีรายได้จากการจ าหน่ายเอทานอลจ านวน 1,370.5 ล้านบาท เพิ่มขึน้ 14.4 ล้านบาท 
หรือเพิ่มขึน้ร้อยละ 1.1 จากช่วงเดียวกันของปีก่อน ส าหรับภาพรวมในช่วง 6 เดือนแรกของปี 2564 ธุรกิจเอทานอลได้รับ
ผลกระทบจากการแพร่ระบาดรอบใหมข่องไวรัส COVID-19 ในประเทศไทย โดยภาครัฐได้ออกมาตรการจ ากดัการเดนิทางใน
บางพืน้ที่ ขณะที่ประชาชนก็ลดการเดินทางเพื่อลดการแพร่ระบาดของเชือ้ไวรัส  อย่างไรก็ดี บริษัทยงัคงมีรายได้จากการ
จ าหน่ายเอทานอลเกรดเชือ้เพลิงที่เพิ่มขึน้เมื่อเทียบกบัช่วงเดียวกนัของปีก่อน โดยเพิ่มขึน้ทัง้ปริมาณการจ าหนา่ย  และราคา
ขายเฉลี่ยที่ปรับตวัดีขึน้ตามต้นทุนวตัถุดิบกากน า้ตาลและมนัส าปะหลงั ขณะที่บริษัทมีรายได้จากการจ าหน่ายเอทานอล
เกรดอุตสาหกรรมที่ลดลงจากภาวะการแข่งขนัที่สงูขึน้  แต่ถือเป็นรายได้ส่วนน้อยของบริษัท ส่งผลให้ในช่วงคร่ึงแรกของปี 
2564 บริษัทยงัคงมีรายได้จากการจ าหน่ายเอทานอลที่เพิ่มขึน้ แม้ว่าบริษัทจะได้รับผลกระทบจากสถานการณ์ COVID-19 
ตลอดช่วง 6 เดือนแรกของปี 2564 ขณะที่ในช่วง 6 เดือนแรกของปี 2563 บริษัทได้รับผลกระทบจากสถานการณ์ดงักลา่ว
ประมาณ 3 เดือน เนื่องจาก COVID-19 เร่ิมแพร่ระบาดในประเทศไทยในช่วงไตรมาส 2/2563 

ธุรกิจแป้งมนัส าปะหลงั 

ในปี 2561 – 2563 บริษัทมีรายได้จากการจ าหน่ายแป้งมันส าปะหลงัจ านวน 1,811.7 ล้านบาท 1,844.8 ล้านบาท และ 
1,236.8 ล้านบาท คิดเป็นร้อยละ 37.8 ร้อยละ 39.3 และร้อยละ 27.9 ของรายได้จากการขายรวม ตามล าดบั รายได้จาก
ธุรกิจแปง้มนัส าปะหลงัสว่นใหญ่เป็นรายได้จากการสง่ออกแปง้มนัส าปะหลงัไปจ าหนา่ยในตลาดตา่งประเทศ 
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ในปี 2562 รายได้จากการจ าหน่ายแป้งมนัส าปะหลงัของบริษัทปรับตวัเพิ่มขึน้จากปีก่อน ซึ่งเป็นผลจากการเพิ่มขึน้ของ
ปริมาณการจ าหน่ายแป้งมนัส าปะหลงัเป็นหลกั โดยบริษัทสามารถจ าหน่ายแป้งมนัส าปะหลงัได้เพิ่มขึน้จาก 115,000 ตนั 
ในปี 2561 เป็น 124,000 ตนั ในปี 2562 หรือเพิ่มขึน้ร้อยละ 8 จากปีก่อน ซึง่เป็นผลจากการเพิ่มขึน้ของปริมาณการจ าหนา่ย
แป้งมันส าปะหลงัออร์แกนิคเป็นส าคัญ อย่างไรก็ดี รายได้จากการขายแป้งมันส าปะหลงัของบริษัทในภาพรวม  ได้รับ
ผลกระทบจากการลดลงของราคาขายเฉลี่ย ซึ่งปรับตวัลดลงในทิศทางเดียวกบัราคาวตัถดุิบมนัส าปะหลงั เนื่องจากผลผลติ
มนัส าปะหลงัออกสูต่ลาดมากขึน้กวา่ปีก่อน ประกอบกบัการแข็งคา่ของเงินบาทเมื่อเทียบกบัดอลลาร์สหรัฐหรือหยวน สง่ผล
ให้รายได้จากการขายแปง้มนัส าปะหลงัของบริษัทในภาพรวมเพิ่มขึน้จากปีก่อนเพียงเลก็น้อย 

ในปี 2563 บริษัทมีรายได้จากการจ าหน่ายแป้งมนัส าปะหลงัที่ลดลงจากปีก่อนอย่างมีนยัส าคญั โดยมีสาเหตหุลกัจากการ
ลดลงของปริมาณการจ าหน่ายแป้งมันส าปะหลงั ซึ่งได้รับผลกระทบจาก (1) ภาวะเศรษฐกิจทั่วโลกที่ชะลอตัวในช่วง
สถานการณ์การแพร่ระบาดของไวรัส COVID-19 โดยเฉพาะในประเทศคู่ค้าหลกัอยา่งประเทศจีนและประเทศสหรัฐอเมริกา 
สง่ผลให้ปริมาณการสัง่ซือ้ลดลง และ (2) ปัญหาการขาดแคลนตู้คอนเทนเนอร์ส าหรับการสง่ออกสินค้า โดยเฉพาะในช่วง
สถานการณ์ COVID-19 เนื่องจากสายการเดินเรือบางแหง่ได้ยกเลกิการเดินเรือ ประกอบกบัตู้คอนเทนเนอร์มีการติดค้างอยู่
ที่ทา่เรือของบางประเทศเป็นเวลานาน อยา่งไรก็ดี หากพิจารณารายได้รายผลติภณัฑ์ จะพบวา่ บริษัทยงัคงมีรายได้จากการ
จ าหนา่ยแปง้มนัส าปะหลงัออร์แกนิคที่เพิ่มขึน้ โดยในปี 2563 บริษัทสามารถจ าหนา่ยแปง้มนัส าปะหลงัออร์แกนิคได้ 22,000 
ตนั เมื่อเทียบกบั 15,600 ตนั ในปี 2562 

ในช่วง 6 เดือนแรกของปี 2564 บริษัทมีรายได้จากการจ าหน่ายแป้งมนัส าปะหลงัจ านวน 1,484.9 ล้านบาท เพิ่มขึน้ 770.7 
ล้านบาท หรือเพิ่มขึน้อย่างมีนยัส าคญัคิดเป็นร้อยละ 107.9 จากช่วงเดียวกนัของปีก่อน โดยเป็นการเพิ่มขึน้ของทัง้รายได้
จากการจ าหนา่ยแปง้มนัส าปะหลงัทัว่ไป (Native Starch) และแปง้มนัส าปะหลงัออร์แกนิค (Organic Starch) โดยในช่วง 6 
เดือนแรกของปี 2564 บริษัทมีรายได้จากการจ าหน่ายแป้งมนัส าปะหลงัทัว่ไปจ านวน 920.4 ล้านบาท แบ่งเป็นรายได้จาก
การขายตามค าสัง่ซือ้ (Order) ของปีก่อน ที่ค้างการสง่มอบเนื่องจากปัญหาการขาดแคลนตู้คอนเทนเนอร์และเลื่อนมาส่ง
มอบในงวดนี ้จ านวน 201.1 ล้านบาท และรายได้จากการขายตามค าสัง่ซือ้ของลกูค้าในงวดปัจจบุนั จ านวน 719.3 ล้านบาท 
ซึ่งยงัคงเพิ่มขึน้เมื่อเทียบกบัช่วงเดียวกนัของปีก่อน ตามความต้องการของลกูค้าที่เพิ่มขึน้ หลงัสถานการณ์ COVID-19 ใน
ประเทศคู่ค้าหลกั เช่น ประเทศจีน เร่ิมคลีค่ลาย ขณะเดียวกนั บริษัทยงัสามารถจ าหนา่ยแปง้มนัส าปะหลงัออร์แกนิคซึง่เป็น
ผลิตภณัฑ์ที่มีอตัราก าไรสงูได้เพิ่มขึน้อย่างตอ่เนื่อง โดยในช่วง 6 เดือนแรกของปี 2564 บริษัทมีรายได้จากการจ าหนา่ยแปง้
มนัส าปะหลงัออร์แกนิคจ านวน 493.0 ล้านบาท เพิ่มขึน้ 237.9 ล้านบาท จากช่วงเดียวกันของปีก่อน โดยมีปริมาณการ
จ าหน่ายแป้งมนัส าปะหลงัออร์แกนิครวมกวา่ 26,100 ตนั ประกอบด้วย ปริมาณขายตามค าสัง่ซือ้ของงวดก่อนและเลือ่นมา
สง่มอบในงวดนีจ้ านวน 7,000 ตนั และปริมาณขายตามค าสัง่ซือ้ของงวดปัจจบุนัจ านวน 19,100 ตนั ซึง่เพิ่มขึน้เมื่อเทียบกบั 
11,700 ตนั ในช่วงเดียวกนัของปีก่อน นอกจากนี ้บริษัทยงัมีรายได้จากการจ าหน่ายสารให้ความหวาน (Organic Syrup) ที่
เพิ่มขึน้ 56.3 ล้านบาท จากความสามารถในการขยายฐานลกูค้า อีกทัง้ในเดือนพฤษภาคม 2564 บริษัทได้เร่ิมจ าหน่าย
ผลติภณัฑ์ใหมท่ี่ได้จากการแปรรูปมนัส าปะหลงั ซึง่ได้แก่ แปง้ฟลาว โดยมีจ าหนา่ยทัง้แปง้ฟลาวทัว่ไป (Native Flour) แปง้ฟ
ลาวออร์แกนิค (Organic Flour) และแปง้ฟลาวผสมเสร็จ (Premix Flour) สง่ผลให้รายได้จากธุรกิจแปง้มนัส าปะหลงัเพิ่มขึน้
อยา่งมีนยัส าคญั และคิดเป็นร้อยละ 50.4 ของรายได้จากการขายรวมของบริษัท 
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ธุรกิจอืน่ 

รายได้จากการขายผลิตภณัฑ์อื่นในปี 2561 – 2563 ประกอบด้วย รายได้จากการจ าหนา่ยมนัเส้นสว่นเกินจากกระบวนการ
ผลติเอทานอล และรายได้จากการจ าหนา่ยไฟฟา้ให้กบัการไฟฟา้สว่นภมูิภาค โดยในปี 2561 – 2563 บริษัทมีรายได้จากการ
ขายผลิตภัณฑ์อื่นจ านวน 202.9 ล้านบาท 27.0 ล้านบาท และ 229.7 ล้านบาท ตามล าดับ ส าหรับรายได้จากการขาย
ผลติภณัฑ์อื่นทีล่ดลงในปี 2562 มีสาเหตหุลกัจากการลดลงของรายได้จากการจ าหนา่ยมนัเส้น จากการท่ีในปีดงักลา่วบริษัท
ไมม่ีการจ าหนา่ยมนัเส้นสว่นเกินจากกระบวนการผลติ เนื่องจากบริษัทน ามนัเส้นท่ีรับซือ้ไปเป็นวตัถดุิบในการผลติเอทานอล
ทัง้หมดเพื่อรองรับปริมาณการจ าหน่ายเอทานอลที่เพิ่มขึน้ในช่วงที่ราคาเอทานอลลดต ่าลง ส าหรับรายได้จากการขาย
ผลิตภณัฑ์อื่นที่เพิ่มขึน้ในปี 2563 มีสาเหตุหลกัจากในปีดงักล่าว บริษัทมีนโยบายรับซือ้มนัเส้นจากเกษตรกรในจ านวนที่
เพิ่มขึน้ ประกอบกบัมีมนัเส้นสว่นเกินจากกระบวนการผลติ จากความต้องการเอทานอลที่ลดลงในช่วงสถานการณ์ COVID-
19 บริษัทจึงน ามนัเส้นมาขายท าก าไรในช่วงที่มนัเส้นมีราคาดีและมีแนวโน้มราคาสงู 

ในช่วง 6 เดือนแรกของปี 2564 บริษัทมีรายได้จากการขายผลิตภณัฑ์อื่นจ านวน 90.7 ล้านบาท เพิ่มขึน้ 56.8 ล้านบาท หรือ
เพิ่มขึน้ร้อยละ 167.5 จากช่วงเดยีวกนัของปีกอ่น โดยมีสาเหตหุลกัจากการเพิ่มขึน้ของรายได้จากการจ าหนา่ยมนัเส้นจ านวน 
29.2 ล้านบาท และการเพิ่มขึน้ของรายได้จากการจ าหน่ายผลิตภัณฑ์เกษตรอินทรีย์ ซึ่งได้แก่ เมล็ดกาแฟ ข้าว และสาร
ปรับปรุงดินอินทรีย์ จ านวนรวม 25.2 ล้านบาท ซึ่งเป็นผลิตภณัฑ์ใหม่ในกลุม่ธุรกิจเกษตรอินทรีย์ที่บริษัทเร่ิมจ าหน่ายอยา่ง
เป็นทางการในไตรมาส 2/2564 

ก าไรขัน้ต้นและอตัราก าไรขัน้ต้น 

ในปี 2561 – 2563 และส าหรับงวด 6 เดือนแรกของปี 2563 และ 2564 บริษัทมีก าไรขัน้ต้นและอตัราก าไรขัน้ต้นจากการ
จ าหนา่ยเอทานอลและแปง้มนัส าปะหลงั ดงันี ้

ก าไรขัน้ต้น 
ปี 2561 ปี 2562 ปี 2563 6M2563 6M2564 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 

ธุรกิจเอทานอล 760.8 75.6 566.6 63.2 866.9 80.1 442.9 74.2 402.1 60.1 
ธุรกิจแปง้มนัส าปะหลงั 231.1 23.0 322.2 35.9 183.1 16.9 146.3 24.5 253.1 37.9 
ธุรกิจอ่ืน 14.1 1.4 8.4 0.9 32.1 3.0 7.9 1.3 13.5 2.0 
ก าไรขัน้ต้น (ก่อนค่าเส่ือมราคา) 1,006.0 100.0 897.2 100.0 1,082.1 100.0 597.1 100.0 668.7 100.0 
หกั คา่เส่ือมราคาและคา่ตดัจ าหน่าย (381.2)  (399.7)  (411.6)  (211.9)  (198.7)  
ก าไรขัน้ต้นรวม 624.8  497.5  670.5  385.2  470.0  

 
 2561 2562 2563 6M2564 
อตัราก าไรขัน้ต้น 13.0 10.6 15.1 16.0 
อตัราก าไรขัน้ต้น – ปรับปรุง (1) 
 ธุรกิจเอทานอล 27.3 20.1 29.2 29.3 

 ธุรกิจแปง้มนัส าปะหลงั 12.8 17.5 14.8 17.0 

 ธุรกิจอื่น 6.9 31.0 14.0 14.9 

หมายเหต:ุ  (1)  อตัราก าไรขัน้ต้น – ปรับปรุง หมายถึง อตัราก าไรขัน้ต้นก่อนคา่เสื่อมราคาและคา่ตดัจ าหน่าย 
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ก าไรขัน้ตน้ – ธุรกิจเอทานอล 

ในปี 2561 – 2563 บริษัทมีก าไรขัน้ต้น (ก่อนค่าเสื่อมราคา) จากธุรกิจเอทานอลจ านวน 760.8 ล้านบาท 566.6 ล้านบาท 
และ 866.9 ล้านบาท คิดเป็นอตัราก าไรขัน้ต้น – ปรับปรุงเทา่กบัร้อยละ 27.3 ร้อยละ 20.1 และร้อยละ 29.2 ตามล าดบั ในปี 
2562 บริษัทมีก าไรขัน้ต้นจากธุรกิจเอทานอลทีล่ดลง สวนทางกบัการเพิ่มขึน้ของรายได้จากการจ าหนา่ยเอทานอล โดยอตัรา
ก าไรขัน้ต้นของธุรกิจเอทานอลปรับตวัลดลงอย่างมีนยัส าคญัจากร้อยละ 27.3 ในปี 2561 เป็นร้อยละ 20.1 ในปี 2562 ซึ่ง
เป็นผลจากการลดลงของส่วนต่างราคาขายเอทานอลและต้นทุนวัตถุดิบ (Ethanol Spread) โดยในปี 2562 ราคารับซือ้
วตัถดุิบหวัมนัส าปะหลงัปรับตวัเพิ่มขึน้ ขณะที่ราคาขายเอทานอลของบริษัทปรับตวัลดลง เนื่องจากได้รับแรงกดดนัจากการ
ลดลงของราคากากน า้ตาลซึง่เป็นวตัถดุิบหลกัที่ใช้ผลติเอทานอลในประเทศ 

ในปี 2563 อตัราก าไรขัน้ต้น – ปรับปรุงของธุรกิจเอทานอลปรับตวัสงูขึน้เป็นร้อยละ 29.2 ซึ่งเป็นผลจากการปรับตวัเพิ่มขึน้
ของราคาขายเอทานอลเกรดเชือ้เพลิง ตามการเพิ่มขึน้ของราคากากน า้ตาลซึง่เป็นผลจากสถานการณ์ภยัแล้ง ขณะที่ต้นทนุ
วตัถดุิบหลกัของบริษัท ซึง่ได้แก่ มนัเส้น ปรับตวัลดลง สง่ผลให้บริษัทมี Ethanol Spread ทีส่งูขึน้ นอกจากนี ้อตัราก าไรขัน้ต้น
ที่สงูขึน้ยงัเป็นผลมาจากการจ าหนา่ยเอทานอลเกรดอตุสาหกรรม ส าหรับผลิตผลิตภณัฑ์ท าความสะอาดในช่วงสถานการณ์ 
COVID-19 ซึง่เป็นผลติภณัฑ์ที่มีอตัราก าไรสงู 

ในช่วง 6 เดือนแรกของปี 2564 บริษัทมีก าไรขัน้ต้น (ก่อนคา่เสือ่มราคา) จากธุรกิจเอทานอลจ านวน 402.1 ล้านบาท คิดเป็น
อตัราก าไรขัน้ต้น – ปรับปรุงเทา่กบัร้อยละ 29.3 เพิ่มขึน้เลก็น้อยจากปี 2563 โดยในช่วง 6 เดือนแรกของปี 2564 ถึงแม้ต้นทนุ
วตัถุดิบมนัเส้นจะปรับตวัเพิ่มขึน้ตามความต้องการสินค้าจากประเทศจีน จากการที่ราคาข้าวโพดในประเทศจีนปรับตัว
เพิ่มขึน้อนัเนื่องมาจากการขาดแคลนผลผลิตภายในประเทศ จึงท าให้จีนมีความต้องการสินค้ามนัเส้นจากไทยเพิ่มขึน้ สง่ผล
ให้ราคาขายมนัเส้นในตลาดไทยโดยรวมปรับตวัเพิ่มขึน้ แต่บริษัทยงัคงมีราคาขายเฉลี่ยเอทานอลที่ปรับตวัสงูขึน้จากปีก่อน 
โดยในช่วง 6 เดือนแรกของปี 2564 ราคาเอทานอลอ้างอิงเฉลีย่เทา่กบั 25.55 บาทตอ่ลติร เพิ่มขึน้จากปี 2563 ซึง่อยูท่ี่ 23.21 
บาทตอ่ลติร ตามการเพิ่มขึน้ของต้นทนุวตัถดุิบกากน า้ตาลและมนัส าปะหลงั สง่ผลให้บริษัทยงัคงมี Ethanol Spread ที่สงูขึน้
เมี่อเทียบกบัปีก่อน  

ก าไรขัน้ตน้ – ธุรกิจแป้งมนัส าปะหลงั 

ในปี 2561 – 2563 บริษัทมีก าไรขัน้ต้น (ก่อนคา่เสือ่มราคา) จากธุรกิจแป้งมนัส าปะหลงัจ านวน 231.1 ล้านบาท 322.2 ล้าน
บาท และ 183.1 ล้านบาท คิดเป็นอตัราก าไรขัน้ต้น – ปรับปรุง เทา่กบัร้อยละ 12.8 ร้อยละ 17.5 และร้อยละ 14.8 ตามล าดบั 
ในปี 2562 ก าไรขัน้ต้นของธุรกิจแป้งมนัส าปะหลงัปรับตวัเพิ่มขึน้จากปีก่อน ตามการเพิ่มขึน้ของรายได้จากการขายแปง้มนั
ส าปะหลัง นอกจากนี ้อัตราก าไรขัน้ต้นของธุรกิจแป้งมันส าปะหลังก็ปรับตัวสูงขึน้ จากการที่บริษัทสามารถจ าหน่าย
ผลิตภณัฑ์แป้งมนัส าปะหลงัออร์แกนิค ซึ่งเป็นผลิตภณัฑ์ที่มีมลูค่าสงูได้เพิ่มขึน้ โดยในปี 2562 บริษัทมีรายได้การจ าหน่าย
แป้งมนัส าปะหลงัออร์แกนิคมีจ านวน 357.9 ล้านบาท คิดเป็นร้อยละ 19.4 ของรายได้จากธุรกิจแป้งมนัส าปะหลงัทัง้หมด 
นอกจากนี ้บริษัทยงัมีอตัราการใช้ก าลงัการผลติ (Utilization rate) ที่เพิ่มขึน้จากร้อยละ 40.4 ในปี 2561 เป็นร้อยละ 48.6 ใน
ปี 2562 ซึง่มีสว่นช่วยให้ต้นทนุการผลติตอ่หนว่ยของบริษัทลดต ่าลง 

ส าหรับในปี 2563 บริษัทมีก าไรขัน้ต้นและอัตราก าไรขัน้ต้น (ก่อนค่าเสื่อมราคา) ที่ลดลงตามรายได้จากการขายแป้ง
ส าปะหลงัที่ลดลง อนัเนื่องมาจากผลกระทบของสถานการณ์การแพร่ระบาดของไวรัส COVID-19 โดยเฉพาะในประเทศคูค้่า
หลักอย่างประเทศจีน และสหรัฐอเมริกา ส่งผลให้บริษัทมีปริมาณการจ าหน่ายแป้งมันส าปะหลัง โดยเฉพาะแป้งมัน
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ส าปะหลงัทัว่ไป (Native Starch) ที่ลดลงอย่างมีนยัส าคญั โดยในปี 2563 บริษัทมีอตัราการใช้ก าลงัการผลิต (Utilization 
rate) เพียงร้อยละ 29.4 เมื่อเทียบกบัร้อยละ 48.6 ในปี 2562 ซึง่ท าให้บริษัทมีต้นทนุการผลติตอ่หนว่ยที่สงูขึน้ สง่ผลให้อตัรา
ก าไรขัน้ต้นจากธุรกิจแป้งมนัส าปะหลงัโดยรวมปรับตวัลดลง แม้บริษัทจะมีสดัสว่นการจ าหน่ายแป้งมนัส าปะหลงัออร์แกนิค 
ซึง่เป็นผลติภณัฑ์ที่มีอตัราก าไรสงูที่เพิ่มขึน้ก็ตาม 

ในช่วง 6 เดือนแรกของปี 2564 บริษัทมีก าไรขัน้ต้น (ก่อนคา่เสือ่มราคา) จากธุรกิจแปง้มนัส าปะหลงัจ านวน 253.1 ล้านบาท 
คิดเป็นอตัราก าไรขัน้ต้น – ปรับปรุงเท่ากับร้อยละ 17.0 เพิ่มขึน้เมื่อเทียบกับร้อยละ 14.8 ในปี 2563 จากการเพิ่มขึน้ของ
ปริมาณการจ าหน่ายแป้งมนัส าปะหลงั อนัเนื่องมาจากการฟืน้ตวัของภาวะเศรษฐกิจในประเทศคู่ค้าหลกัอย่างประเทศจีน 
ยุโรป และสหรัฐอเมริกา ประกอบกับสถานการณ์ตู้คอนเทนเนอร์ที่เร่ิมปรับตัวดีขึน้ หลงัการคลี่คลายของสถานการณ์ 
COVID-19 นอกจากนี ้อตัราก าไรขัน้ต้นท่ีเพิ่มขึน้ ยงัเป็นผลมาจากความสามารถในการจ าหนา่ยแปง้มนัส าปะหลงัออร์แกนคิ 
ซึง่เป็นผลติภณัฑ์ที่มีอตัราก าไรสงูได้เพิ่มขึน้ โดยในช่วง 6 เดือนแรกของปี 2564 บริษัทมีรายได้การจ าหนา่ยแปง้มนัส าปะหลงั
ออร์แกนิคจ านวน 493.0 ล้านบาท เติบโตกว่าร้อยละ 93.3 จากช่วงเดียวกนัของปีก่อน โดยคิดเป็นร้อยละ 33.2 ของรายได้
จากธุรกิจแปง้มนัส าปะหลงัทัง้หมด อีกทัง้ บริษัทยงัได้เร่ิมจ าหนา่ยผลติภณัฑ์ใหมท่ี่มีอตัราก าไรสงู ซึง่ได้แก่ แปง้ฟลาว สง่ผล
ให้อตัราก าไรขัน้ต้นของธุรกิจแปง้มนัส าปะหลงัเพิ่มขึน้อยา่งมีนยัส าคญั 

ก าไรสทุธิและอตัราก าไรสทุธิ 

หน่วย: ล้านบาท ปี 2561 ปี 2562 ปี 2563 
งวด 6 เดือนแรก 

ปี 2563 ปี 2564 
ก าไรจากการด าเนินงาน (EBITDA) – ปรับปรุง (1) 632.9 535.2 718.8 401.8 426.4 

 ธุรกิจเอทานอล 538.5 387.1 645.8 333.5 309.3 

 ธุรกิจแปง้มนัส าปะหลงั 85.8 139.7 53.6 62.1 116.9 

 ธุรกิจอื่น 8.6 8.4 19.4 6.2 0.2 
ก าไร(ขาดทนุ)สทุธิ 67.2 (42.5) 99.3 71.7 106.6 
      
อตัราก าไรจากการด าเนินงาน (EBITDA Margin) – ปรับปรุง 13.2 11.4 16.2 19.1 14.5 

 ธุรกิจเอทานอล (ร้อยละ) 19.4 13.7 21.8 24.6 22.6 

 ธุรกิจแปง้มนัส าปะหลงั (ร้อยละ) 4.7 7.6 4.3 8.7 7.9 

 ธุรกิจอื่น (ร้อยละ) 4.3 31.0 8.5 18.2 0.3 
อตัราก าไร(ขาดทนุ)สทุธิ 1.4 (0.9) 2.2 2.5 3.6 

หมายเหต:ุ  (1)  ก าไรจากการด าเนินงาน (EBITDA) – ปรับปรุง เป็น EBITDA ก่อนก าไร (ขาดทนุ) จากอตัราแลกเปล่ียน และรายการพิเศษ (โปรดดรูายละเอียด
เพิ่มเตมิในสว่นท่ี 2.4.15 ข้อมลูทางการเงินท่ีส าคญั ข้อ 15.5 – ข้อมูลทางการเงินอ่ืนๆ) 

 

จากผลการด าเนินงานข้างต้น ในปี 2561 – 2563 บริษัทมีก าไรจากการด าเนินงาน ซึ่งพิจารณาจากก าไรก่อนค่าเสื่อมราคา 
ต้นทนุทางการเงิน และภาษีเงินได้ (Earnings before Interest, Tax, Deprecation, and Amortization หรือ EBITDA) ก่อน
ก าไร (ขาดทนุ) จากอตัราแลกเปลีย่น และรายการพิเศษ (EBITDA – ปรับปรุง) จ านวน 632.9 ล้านบาท 535.2 ล้านบาท และ 
718.8 ล้านบาท คิดเป็นอตัราก าไรจากการด าเนินงาน (EBITDA Margin) เทา่กบัร้อยละ 13.2 ร้อยละ 11.4 และร้อยละ 16.2 
ตามล าดบั โดยบริษัทมีก าไร(ขาดทุน)สทุธิในปี 2561 – 2563 จ านวน 67.2 ล้านบาท (42.5) ล้านบาท และ 99.3 ล้านบาท 
คิดเป็นอตัราก าไร(ขาดทนุ)สทุธิเทา่กบัร้อยละ 1.4 ร้อยละ (0.9) และร้อยละ 2.2 ตามล าดบั 
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ในปี 2562 บริษัทมีขาดทุนสทุธิจ านวน 42.5 ล้านบาท โดยมีสาเหตหุลกัจากราคาขายเอทานอลที่ลดลงตามราคาวตัถดุิบ
กากน า้ตาล ซึง่เป็นวตัถดุิบหลกัที่ใช้ในการผลติเอทานอลในประเทศ สง่ผลให้บริษัทมีสว่นตา่งราคาขายเอทานอลและต้นทนุ
วตัถดุิบ (Ethanol Spread) ที่ลดลงอยา่งมีนยัส าคญั นอกจากนี ้ในปี 2562 บริษัทมีสดัสว่นคา่ใช้จ่ายในการบริหารตอ่รายได้
รวมที่เพิ่มขึน้เล็กน้อยจากรายการพิเศษ ซึ่งมีจ านวนรวม 27.0 ล้านบาท ประกอบด้วย การบนัทึกผลขาดทุนจากการตัด
จ าหน่ายเงินลงทุนในการปลกูหญ้าเนเปียร์ส่วนที่ไม่เจริญเติบโตจ านวน 12.6 ล้านบาท และขาดทุนจากการตดัจ าหน่าย
ทรัพย์สนิเสือ่มสภาพจ านวน 13.0 ล้านบาท ขณะที่ในปีก่อนบริษัทไมม่ีรายการดงักลา่ว  

ในปี 2563 บริษัทมีก าไรสทุธิจ านวน 99.3 ล้านบาท เพิ่มขึน้จากปีก่อนจ านวน 141.8 ล้านบาท โดยมีอตัราก าไรสทุธิเท่ากบั
ร้อยละ 2.2 การเพิ่มขึน้ของก าไรสทุธิและอตัราก าไรสทุธิ เป็นผลจากการเพิ่มขึน้ของก าไรขัน้ต้นจากธุรกิจเอทานอลเป็นหลกั 
จากการทีบ่ริษัทมี Ethanol Spread ที่สงูขึน้ ซึง่เป็นผลจากการปรับตวัเพิ่มขึน้ของราคาขายเอทานอลเกรดเชือ้เพลงิ ตามการ
เพิ่มขึน้ของราคากากน า้ตาลอนัเนื่องมาจากสถานการณ์ภยัแล้ง ประกอบกบัต้นทนุการรับซือ้วตัถดุิบหลกัของบริษัท ซึง่ได้แก่ 
มนัเส้น ก็ปรับตวัลดลง นอกจากนี ้อตัราก าไรขัน้ต้นที่สงูขึน้ยงัเป็นผลมาจากการจ าหน่ายเอทานอลเกรดอตุสาหกรรมในช่วง
สถานการณ์ COVID-19 ซึง่เป็นผลติภณัฑ์ที่มีราคาจ าหนา่ยและอตัราก าไรสงู 

อย่างไรก็ดี ในปี 2563 บริษัทมีสดัส่วนค่าใช้จ่ายในการบริหารต่อรายได้รวมที่เพิ่มขึน้ จากการเพิ่มขึน้ของค่าใช้จ่ายในการ
จดัเก็บสินค้ารอการสง่ออกในช่วงสถานการณ์ COVID-19 ค่าใช้จ่ายพนกังาน และค่าใช้จ่ายพิเศษตา่งๆ ในระหว่างปี 2563 
โดยในปี 2563 บริษัทมีรายการพิเศษที่บันทึกในค่าใช้จ่ายในการบริหารจ านวน 78.7 ล้านบาท ซึ่งประกอบด้วย การตดั
จ าหน่ายค่าใช้จ่ายในการ IPO ครัง้ก่อน ขาดทุนจากการตดัจ าหน่ายทรัพย์สิน ค่าใช้จ่ายในการปรับโครงสร้างกลุ่มกิจการ
ในช่วงปลายปี 2563 ค่าความเสียหายจากเหตุการณ์น า้ท่วมโกดงัแป้งมนัส าปะหลงัที่จงัหวดัชลบุรี และเหตุการณ์ไฟไหม้
โกดงัมนัเส้นที่จงัหวดัอบุลราชธานี (โปรดดรูายละเอียดเพิ่มเติมในสว่นที่ 2.4.16 ข้อ 16.3 การวิเคราะห์ผลการด าเนินงาน) 
นอกจากนี ้ในปี 2563 บริษัทยงัมีขาดทนุจากอตัราแลกเปลี่ยน จ านวน 18.8 ล้านบาท ซึ่งเป็นผลจากการแข็งคา่ของเงินบาท
ในช่วงปลายปี 

ในช่วง 6 เดือนแรกของปี 2564 บริษัทมีก าไรจากการด าเนินงาน ก่อนก าไร (ขาดทนุ) จากอตัราแลกเปลีย่น และรายการพิเศษ 
(EBITDA – ปรับปรุง) จ านวน 426.4 ล้านบาท และมีก าไรสทุธิจ านวน 106.6 ล้านบาท เพิ่มขึน้ 34.9 ล้านบาท หรือเพิ่มขึน้
ร้อยละ 48.7 จากช่วงเดียวกนัของปีก่อน โดยมีอตัราก าไรสทุธิเทา่กบัร้อยละ 3.6 เพิ่มขึน้จากปี 2563 ซึง่อยูท่ี่ร้อยละ 2.2 โดย
มีสาเหตุหลกัจากผลก าไรของธุรกิจแป้งมนัส าปะหลงัที่ปรับตวัดีขึน้อย่างมีนยัส าคญั โดยในช่วง 6 เดือนแรกของปี 2564 
บริษัทมีส่วนต่างราคาขายแป้งมันส าปะหลงัและต้นทุนวัตถุดิบ (Starch Spread) ที่ปรับตัวดีขึน้ จากความสามารถใน
จ าหนา่ยแปง้มนัส าปะหลงัออร์แกนิคซึง่เป็นผลติภณัฑ์ที่มีอตัราก าไรสงูได้เพิ่มขึน้ นอกจากนี ้บริษัทยงัมีอตัราการใช้ก าลงัการ
ผลติที่เพิ่มขึน้ ซึง่เป็นผลจากความต้องการแปง้มนัส าปะหลงัที่เพิ่มขึน้ ประกอบกบัสถานการณ์ตู้คอนเทนเนอร์ที่เร่ิมปรับตวัดี
ขึน้หลงัสถานการณ์ COVID-19 ในประเทศคูค้่าหลกัเร่ิมคลีค่ลาย อีกทัง้ บริษัทยงัได้เร่ิมจ าหนา่ยผลติภณัฑ์ใหมท่ี่มอีตัราก าไร
สงู ซึง่ได้แก่ แปง้ฟลาว สง่ผลให้อตัราก าไรสทุธิของบริษัทในภาพรวมปรับตวัดีขึน้ 

สนิทรัพย์ 

ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2561 – 2563 และวนัที่ 30 มิถุนายน 2564 บริษัทมีสินทรัพย์รวมจ านวน 7,559.9 ล้านบาท 7,003.5 
ล้านบาท 6,901.8 ล้านบาท และ 8,127.9 ล้านบาท ตามล าดบั สินทรัพย์หลกัที่ส าคญัของบริษัท ได้แก่ ลกูหนีก้ารค้า สินค้า
คงเหลอื และที่ดิน อาคารและอปุกรณ์ ซึง่มีสดัสว่นรวมกนัคิดเป็นประมาณร้อยละ 95 ของสนิทรัพย์ทัง้หมด  
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สินทรัพย์รวม ณ สิน้ปี 2562 ลดลงจ านวน 556.4 ล้านบาท หรือลดลงร้อยละ 7.4 จาก ณ สิน้ปี 2561 โดยมีสาเหตหุลกัจาก
การลดลงของที่ดิน อาคารและอุปกรณ์ จ านวน 246.4 ล้านบาท ซึ่งเป็นผลจากการตดัค่าเสื่อมราคาของเคร่ืองจักรและ
อปุกรณ์จ านวนรวม 402.0 ล้านบาท ขณะที่บริษัทมีการลงทนุเพื่อปรับปรุงและพฒันาประสทิธิภาพการผลติประมาณ 181.7 
ล้านบาท ซึ่งประกอบด้วย การปรับปรุงระบบบ าบดัน า้เสีย และการปรับปรุงบ่อผลิตก๊าซชีวภาพระบบ CLBR ซึ่งเป็นการ
ลงทนุต่อเนื่องจากปีก่อน นอกจากนี ้บริษัทยงัมีลกูหนีก้ารค้าที่ลดลงจ านวน 84.4 ล้านบาท จากการชะลอการสัง่ซือ้สินค้า
แปง้มนัส าปะหลงัในช่วงปลายปี 2562 ซึง่เป็นช่วงเร่ิมต้นสถานการณ์ COVID-19 ในประเทศจีน 

สินทรัพย์รวม ณ สิน้ปี 2563 ลดลงจ านวน 101.7 ล้านบาท หรือลดลงร้อยละ 1.4 จาก ณ สิน้ปี 2562 โดยมีสาเหตหุลกัจาก
การลดลงของที่ดิน อาคารและอปุกรณ์ ซึง่เป็นผลจากการตดัคา่เสือ่มราคา และการลดลงของเงินจ่ายลว่งหน้าคา่สนิค้า เช่น 
เงินมดัจ าค่ากากน า้ตาล ซึ่งเป็นวตัถดุิบทางเลือกที่บริษัทน ามาใช้ในการผลิตเอทานอลในช่วงที่ราคาวตัถดุิบกากน า้ตาลใน
ตลาดลดต ่าลง ประกอบกับการลดลงของเงินจ่ายล่วงหน้าค่ามนัส าปะหลงัออร์แกนิคที่บริษัทได้จ่ายให้กับผู้จ าหน่ายมนั
ส าปะหลงัรายหนึง่ ซึง่มีจ านวนลดลงหลงัจากที่ผู้จ าหนา่ยสนิค้าทยอยสง่มอบสนิค้าให้แก่บริษัท 

ณ วนัท่ี 30 มิถนุายน 2564 บริษัทมีสนิทรัพย์รวมจ านวน 8,127.9 ล้านบาท เพิ่มขึน้จาก ณ สิน้ปี 2563 จ านวน 1,226.1 ล้าน
บาท หรือเพิ่มขึน้ร้อยละ 17.8 โดยหลกัเป็นการเพิ่มขึน้ของสนิค้าคงเหลอื ซึง่เพิ่มขึน้จาก ณ สิน้ปี 2563 จ านวน 1,103.1 ล้าน
บาท ซึ่งสว่นใหญ่เป็นการเพิ่มขึน้ของวตัถดุิบมนัเส้น เพื่อรองรับการผลิตเอทานอลในปี 2564 โดยบริษัทจะจดัซือ้วตัถดุิบมนั
สดและมนัเส้นในช่วงฤดกูาลมนัส าปะหลงั ซึง่โดยทัว่ไปจะอยูร่ะหวา่งเดือนพฤศจิกายน ถึง เมษายน สง่ผลให้ช่วงต้นปีจนถึง
กลางปี บริษัทจะมีปริมาณสินค้าคงเหลือโดยเฉพาะวตัถดุิบมนัเส้นที่เพิ่มขึน้ (ส าหรับวตัถดุิบมนัสดที่ใช้ในการผลิตแป้งมนั
ส าปะหลงั จะเก็บไว้ไม่เกิน 2 วนัก่อนน าเข้าสูก่ระบวนการผลิต) นอกจากนี ้บริษัทยงัมีลกูหนีก้ารค้าที่เพิ่มขึน้จ านวน 212.3 
ล้านบาท โดยหลกัเป็นการเพิ่มขึน้ของลกูหนีก้ารค้าของธุรกิจแปง้มนัส าปะหลงั สอดคล้องกบัการเพิ่มขึน้ของรายได้จากการ
จ าหน่ายแป้งมนัส าปะหลงั ซึ่งปรับตวัดีขึน้ตัง้แตช่่วงต้นปี 2564 ภายหลงัการฟืน้ตวัของภาวะเศรษฐกิจในประเทศคูค้่าหลกั 
เช่น ประเทศจีน สหรัฐอเมริกา และยโุรป หลงัสถานการณ์ COVID-19 ในประเทศดงักลา่วเร่ิมคลีค่ลาย 

หนีส้นิ 

ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2561 – 2563 และวนัที่ 30 มิถนุายน 2564 บริษัทมีหนีส้ินรวมจ านวน 4,551.3 ล้านบาท 4,037.4 ล้าน
บาท 3,846.5 ล้านบาท และ 5,055.6 ล้านบาท ตามล าดบั หนีส้ินสว่นใหญ่ของบริษัท ได้แก่ เงินกู้ยืมระยะสัน้จากสถาบนั
การเงินเพื่อใช้เป็นเงินทนุหมนุเวียนในการจดัซือ้วตัถดุิบมนัส าปะหลงั และเงินกู้ยืมระยะยาวจากสถาบนัการเงิน ซึง่สว่นใหญ่
เป็นแหลง่เงินทนุส าหรับใช้ในการลงทุนก่อสร้างโรงงานผลิตเอทานอลในระยะเร่ิมแรก โดยเงินกู้ยืมระยะสัน้และระยะยาว
จากสถาบนัการเงินมีสดัสว่นรวมกนัคิดเป็นประมาณร้อยละ 90 ของหนีส้นิทัง้หมด 

ณ สิน้ปี 2561 – 2563 หนีส้ินรวมของบริษัทปรับตวัลดลงอย่างต่อเนื่อง โดยหลกัเป็นการลดลงของเงินกู้ยืมระยะยาวจาก
สถาบนัการเงิน จากการทยอยจ่ายช าระคืนเงินกู้ยืมตามเง่ือนไขของธนาคารในแตล่ะปี ขณะเดียวกนับริษัทก็ได้กู้ยืมเงินระยะ
สัน้จากสถาบนัการเงินเพิ่มเติม เพื่อเสริมสภาพคลอ่งในการจดัหาและส ารองวตัถดุิบมนัส าปะหลงัไว้ใช้ในกระบวนการผลติ 
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ณ วนัท่ี 30 มิถนุายน 2564 บริษัทมีหนีส้นิรวมจ านวน 5,055.6 ล้านบาท เพิ่มขึน้ 1,209.1 ล้านบาท หรือเพิ่มขึน้ร้อยละ 31.4 
จากสิน้ปีก่อน โดยมีสาเหตหุลกัจากการเพิ่มขึน้ของเงินกู้ยืมระยะสัน้จากสถาบนัการเงินจ านวน 991.4 ล้านบาท และการ
เพิ่มขึน้ของตัว๋แลกเงินระยะสัน้จ านวน 300.0 ล้านบาท ส าหรับใช้เป็นแหล่งเงินทนุในการจดัซือ้วตัถดุิบมนัสดและมนัเส้น
ในช่วงฤดกูาลรับซือ้มนัส าปะหลงั ซึง่อยูใ่นช่วงเดือนพฤศจิกายน ถึง เมษายนของแตล่ะปี 

สว่นของผู้ ถือหุ้น 

ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2561 – 2563 และวนัท่ี 30 มิถนุายน 2564 บริษัทมีสว่นของผู้ ถือหุ้นจ านวน 3,008.6 ล้านบาท 2,966.1 
ล้านบาท 3,055.3 ล้านบาท และ 3,072.3 ล้านบาท ตามล าดบั ส่วนของผู้ ถือหุ้น ณ สิน้ปี 2562 ลดลงจาก ณ สิน้ปี 2561 
จ านวน 42.5 ล้านบาท เป็นผลมาจากขาดทนุสทุธิในระหวา่งปีทัง้จ านวน ขณะที่สว่นของผู้ ถือหุ้น ณ สิน้ปี 2563 ที่เพิ่มขึน้เป็น
ผลมาจากก าไรสทุธิในระหวา่งปีจ านวน 99.3 ล้านบาท และการจ่ายเงินปันผลระหวา่งกาลจ านวน 10.0 ล้านบาท 

ณ วนัท่ี 30 มิถนุายน 2564 บริษัทมีสว่นของผู้ ถือหุ้นจ านวน 3,072.3 ล้านบาท ประกอบด้วย ทนุท่ีออกและช าระแล้วจ านวน 
2,740.0 ล้านบาท ส ารองตามกฎหมายจ านวน 49.6 ล้านบาท ก าไรสะสมที่ยงัไม่ได้จัดสรรจ านวน 282.4 ล้านบาท และ
องค์ประกอบอื่นของสว่นของผู้ ถือหุ้นจ านวน 0.3 ล้านบาท สว่นของผู้ ถือหุ้น ณ วนัท่ี 30 มิถนุายน 2563 ทีเ่พิ่มขึน้จาก ณ สิน้
ปี 2563 จ านวน 17.0 ล้านบาท หรือเพิ่มขึน้ร้อยละ 0.6 เป็นผลมาจากก าไรสุทธิในระหว่างงวดจ านวน 106.6 ล้านบาท 
ขณะที่บริษัทมีการจ่ายเงินปันผลจ านวน 90.0 ล้านบาท 

อตัราสว่นหนีส้นิท่ีมีภาระดอกเบีย้ตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น 

บริษัทมีอตัราสว่นหนีส้ินที่มีภาระดอกเบีย้ต่อส่วนของผู้ ถือหุ้น (Interest-bearing Debts to Equity) ตามงบการเงินรวม ณ 
วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2561 – 2563 และวนัท่ี 30 มิถนุายน 2564 เทา่กบั 1.42 เทา่ 1.29 เทา่ 1.19 เทา่ และ 1.53 เทา่ ตามล าดบั 
อตัราสว่นหนีส้ินที่มีภาระดอกเบีย้ต่อสว่นของผู้ ถือหุ้น ณ สิน้ปี 2561 – 2563 ปรับตวัลดลงอยา่งตอ่เนื่อง ตามการลดลงของ
เงินกู้ ยืมระยะยาวจากสถาบนัการเงิน ซึ่งเป็นผลจากการทยอยจ่ายช าระคืนเงินกู้ ยืมตามเง่ือนไขของธนาคารในแต่ละปี 
อย่างไรก็ดี ณ วนัที่ 30 มิถนุายน 2564 บริษัทมีอตัราสว่นหนีส้ินที่มีภาระดอกเบีย้ต่อสว่นของผู้ ถือหุ้นเพิ่มขึน้เป็น 1.53 เทา่ 
โดยมีสาเหตหุลกัจากการเพิ่มขึน้ของเงินกู้ยืมระยะสัน้จากสถาบนัการเงิน ส าหรับใช้เป็นแหลง่เงินทนุในการจดัซือ้วตัถดุิบมนั
ส าปะหลงัเพื่อใช้ในการผลติ การปรับตวัเพิ่มขึน้ของอตัราสว่นดงักลา่วในระหวา่งปี เป็นการปรับตวัเพิ่มขึน้เพียงชัว่คราวตาม
รอบการด าเนินธุรกิจตามปกติของบริษัท จากการท่ีบริษัทจะจดัซือ้วตัถดุิบมนัส าปะหลงัปริมาณมากในช่วงฤดกูาล ซึง่เร่ิมต้น
ประมาณเดือนพฤศจิกายน ถึงเดือนเมษายนของแต่ละปี โดยมีแหลง่เงินทนุหลกัจากเงินกู้ยืมระยะสัน้จากสถาบนัการเงิน 
ส่งผลให้ในช่วงต้นปีถึงกลางปีของทุกปี บริษัทจะมีเงินกู้ ยืมระยะสัน้จากสถาบันการเงินที่เพิ่มขึน้ และจะทยอยลดลงเมื่อ
บริษัทน าเงินสดรับจากการขายสนิค้ามาช าระคืนเงินกู้ยืมดงักลา่ว 

อตัราผลตอบแทนจากสนิทรัพย์ถาวร 

เนื่องจากสนิทรัพย์ที่ก่อให้เกิดรายได้หลกัของบริษัท คือ สนิทรัพย์ถาวร ซึง่ได้แก่ โรงงานผลติเอทานอล และแปง้มนัส าปะหลงั 
บริษัทจึงพิจารณาอตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ถาวร ซึ่งค านวณจากก าไรสทุธิก่อนหกัค่าเสื่อมราคา หารด้วยสินทรัพย์
ถาวรเฉลีย่ แทนอตัราผลตอบแทนจากสนิทรัพย์รวม  
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ในปี 2561 – 2563 และส าหรับงวด 6 เดือนแรกของปี 2564 บริษัทมีอตัราผลตอบแทนจากสนิทรัพย์ถาวรเทา่กบัร้อยละ 8.03 
ร้อยละ 6.68 ร้อยละ 10.03 และร้อยละ 10.68 ตามล าดบั โดยอตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ถาวรจะปรับตวัเพิ่มขึน้หรือ
ลดลง ตามความสามารถในการท าก าไรของบริษัทในปีนัน้ๆ ทัง้นี ้ในปี 2563 อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ถาวรของบริษัท
ปรับตัวเพิ่มขึน้อย่างมีนัยส าคญั จากความสามารถในการท าก าไรที่ดีขึน้ของธุรกิจเอทานอล ประกอบกับการลดลงของ
สินทรัพย์ถาวรอนัเนื่องมาจากการตดัค่าเสื่อมราคาประจ าปี ในช่วง 6 เดือนแรกของปี 2564 บริษัทมีอตัราผลตอบแทนจาก
สินทรัพย์ถาวรเทา่กบัร้อยละ 10.68 เพิ่มขึน้ต่อเนื่องจากปีก่อน ตามความสามารถในการท าก าไรท่ีเพิ่มขึน้ สอดคล้องกบัการ
เพิ่มขึน้ของอตัราก าไรสทุธิในช่วงเวลาดงักลา่ว 

เหตกุารณ์ภายหลงัรอบระยะเวลารายงาน 

ที่ประชุมคณะกรรมการบริษัทครัง้ที่ 7/2564 เมื่อวนัที่ 11 สิงหาคม 2564 ได้มีมติอนมุตัิการจ่ายเงินปันผลระหว่างกาลจาก
ก าไรสะสมของบริษัท ในอตัราหุ้นละ 0.1022 บาท รวมเป็นเงินทัง้สิน้ 280.0 ล้านบาท ก าหนดจ่ายให้แก่ผู้ ถือหุ้นภายในวนัท่ี 
9 กนัยายน 2564 โดยมีแหลง่เงินทนุหลกัจากกระแสเงินสดภายในกิจการและเงินกู้ยืมจากสถาบันการเงิน โดย ณ วนัที่ 30 
มิถุนายน 2564 บริษัทมีเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดจ านวน 151.0 ล้านบาท และคาดว่าจะมีกระแสเงินสดรับสทุธิ
จากการด าเนินงานเพิ่มเติมในเดือนกรกฎาคม – สิงหาคม 2564 (ก่อนจ่ายเงินปันผล) ในกรณีที่กระแสเงินสดภายในกิจการ
ไมเ่พียงพอ บริษัทจะจดัหาแหลง่เงินทนุจากเงินกู้ยืมระยะสัน้จากสถาบนัการเงินเพิ่มเติม  

ภายหลงัการจ่ายเงินปันผลระหว่างกาลดงักล่าว บริษัทจะมีเงินทุนหมุนเวียนและสภาพคล่องที่ลดลง และมีก าไรสะสมที่
ลดลง เป็นจ านวนเท่ากบัเงินปันผลที่จ่ายออกไปจ านวน 280.0 ล้านบาท ซึ่งหากค านวณผลกระทบต่องบการเงินจากฐาน
ตวัเลขทางการเงินตามงบการเงินรวมของบริษัท ณ วนัที่ 30 มิถุนายน 2564 โดยถือเสมือนว่าการจ่ายเงินปันผลจ านวน 
280.0 ล้านบาท เกิดขึน้ในวนัดงักลา่ว ภายใต้สมมติฐานท่ีบริษัทจะใช้เงินสดภายในกิจการจ านวน 100.0 ล้านบาท และเงินกู้
ยืมระยะสัน้จากสถาบนัการเงินจ านวน 180.0 ล้านบาท เป็นแหลง่เงินทนุส าหรับการจ่ายเงินปันผลในครัง้นี ้ก าไรสะสมของ
บริษัทจะลดลง 280.0 ล้านบาท (คงเหลือ 2.4 ล้านบาท) และส่วนของผู้ ถือหุ้นรวมก็จะลดลง 280.0 ล้านบาท (คงเหลือ 
2,792.3 ล้านบาท) นอกจากนี ้เงินสดและรายการเทียบเทา่เงินสดจะลดลง 100.0 ล้านบาท (คงเหลอื 51.0 ล้านบาท สงูกวา่
นโยบายส ารองเงินสดขัน้ต ่าของบริษัท) อยา่งไรก็ดี อตัราผลตอบแทนผู้ ถือหุ้น (Return on Equity หรือ ROE) จะปรับตวัดีขึน้
จากร้อยละ 4.39 เป็นร้อยละ 4.61 ขณะที่อตัราส่วนหนีส้ินต่อส่วนของผู้ ถือหุ้น (D/E Ratio) ตามงบการเงินรวมจะเพิ่มขึน้
เล็กน้อยจาก 1.65 เท่า เป็น 1.88 เท่า อย่างไรก็ดี การด ารงอตัราสว่นทางการเงินตามข้อก าหนดของสถาบนัการเงิน ตามที่
แสดงไว้ในสว่นที่ 2.4.16 หวัข้อ 16.6 การจดัหาแหล่งเงินทนุ จะค านวณเฉพาะทกุสิน้ปี (วนัที่ 31 ธันวาคม ของแต่ละปี) การ
จ่ายเงินปันผลระหวา่งกาลดงักลา่วจึงไมส่ง่ผลให้บริษัทปฏิบตัิผิดเง่ือนไขในสญัญาเงินกู้หรือกระทบกบัความสามารถในการ
ด าเนินธุรกิจของบริษัทแต่อย่างใด ทัง้นี ้บริษัทจะติดตามและบริหารสภาพคล่อง รวมถึงด าเนินการให้อตัราสว่นทางการเงิน
ของบริษัท ณ สิน้ปี เป็นไปตามข้อก าหนดในสญัญาเงินกู้ที่เก่ียวข้อง 

นักลงทุนสัมพันธ์ 

ช่ือ : นายชณุห์ โภไคศวรรย์ 
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