
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตุผล 

ทรสิเรทติ้งจดัอนัดบัเครดิตองค์กรของ บรษิัท ลานนารซีอร์สเซส จ ากดั (มหาชน) ที่ระดบั “A-” ด้วย
แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ โดยอนัดบัเครดติสะทอ้นถงึประวตักิารด าเนินงานทีย่าวนาน
ของบรษิทัในธุรกจิเหมอืงถ่านหนิในประเทศอนิโดนีเซยี รวมถงึปรมิาณส ารองถ่านหนิทีเ่พยีงพอส าหรบั
การผลติมากกว่า 10ปี และตน้ทุนในการด าเนินงานทีต่ ่า ตลอดจนสถานะทางการเงนิทีม่หีนี้สนิในระดบั
ต ่า อย่างไรก็ตาม อนัดบัเครดติก็มขีอ้จ ากดัจากความเสีย่งด้านกฎระเบยีบทีเ่กี่ยวขอ้งกบัการท าเหมอืง
ถ่านหินในประเทศอินโดนีเซีย ตลอดจนความเสี่ยงจากความผนัผวนของราคาถ่านหิน และความ
ต้องการใช้ถ่านหินทัว่โลก ที่มีแนวโน้มลดลง นระยะยาวอันเนื่องมาจากความกังวลที่เพิ่มมากขึ้น
เกีย่วกบัภาวะโลกรอ้น 

ประเดน็ส ำคญัท่ีก ำหนดอนัดบัเครดิต 

ประวติักำรท ำเหมืองถ่ำนหินในอินโดนีเซียท่ียำวนำน 

บรษิทัเป็นผูผ้ลติถ่านหนิขนาดกลางในประเทศไทยซึง่มปีระสบการณ์ในธุรกจิเหมอืงถ่านหนิทีย่าวนาน
กว่า 3 ทศวรรษ ในช่วง 5 ปีที่ผ่านมา ธุรกจิเหมอืงถ่านหนิของบรษิทัในประเทศอนิโดนีเซยีสรา้งก าไร
ก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่าย (EBITDA) คดิเป็นสดัส่วนประมาณ 70%-80% 
ของ EBITDA รวม นอกจากนี้ บรษิัทยงัประกอบธุรกิจผลิตเอทานอลซึ่งสร้าง EBITDA ในสดัส่วนที่
เหลอื 

ทริสเรทติ้งมองว่าประวัติที่ยาวนานในการท าธุรกิจเหมืองถ่านหินของบริษัทซึ่งผ่านวฏัจักรของ
อุตสาหกรรมมาหลายครัง้นัน้ถอืเป็นปัจจยัทีส่นับสนุนความน่าเชื่อถอืของบรษิทั โดย บรษิทัเริม่ด าเนิน
ธุรกิจเหมืองถ่านหินในประเทศอินโดนีเซียตัง้แต่ปี 2541 โดยผ่านการร่วมทุนกับพันธมิตรชาว
อินโดนีเซีย บรษิัทมเีหมอืงถ่านหนิจ านวน 2 แห่งซึ่งตัง้อยู่ในภาคตะวนัออกของเกาะกาลิมนัตันใน
ประเทศอนิโดนีเซยี เหมอืงดงักล่าวด าเนินการโดยบรษิทัย่อย 2 แห่งของบรษิทัคอื PT Lanna Harita 
Indonesia (LHI) และ PT Singlurus Pratama (SGP) ทัง้นี้ ปรมิาณการจ าหน่ายถ่านหนิของบรษิทัในปี 
2563 มีจ านวนทัง้สิ้น 6.6 ล้านตัน ซึ่งประกอบด้วยถ่านหินที่ผลิตจากเหมืองของบริษัทเองจ านวน  
6 ลา้นตนัและส่วนทีเ่หลอืเป็นถ่านหนิทีม่าจากการคา้ 

ทรสิเรทติ้งมองว่าความได้เปรยีบในการแข่งขนัของบรษิทันัน้มาจากการท าเหมอืงทีม่ปีระสทิธภิาพและ
มตีน้ทุนต ่าซึง่มปัีจจยัสนับสนุนจากลกัษณะการท าเหมอืงแบบเปิด (Open-pit Mining) รวมถงึระยะทาง
ระหว่างเหมืองกับท่าเรือที่ไม่ไกลกนั และการบริหารจัดการด้านขนส่งที่มีประสิทธิภาพของบรษิัท 
นอกจากนี้ ทรสิเรทติ้งยงัมขีอ้สงัเกตดว้ยว่าการควบคุมตน้ทุนการผลติอย่างต่อเนื่องยงัช่วยท าให้บรษิทั
สามารถควบคุมต้นทุนการด าเนินงานได้อย่างยัง่ยนืและช่วยใหบ้รษิทัก้าวผ่านสภาวะตกต ่าอย่างหนัก
ของอุตสาหกรรมในอดตีทีผ่่านมาได ้

ปริมำณถ่ำนหินส ำรองท่ียงัมีอำยมุำกกว่ำ 10 ปี 

ปรมิาณส ารองถ่านหนิที่เพยีงพอของบรษิทัยงัคงเป็นปัจจยัที่บ่งบอกถึงแนวโน้มความสามารถในการ
สรา้งกระแสเงนิสดที่ดีของบรษิทัในอนาคต โดย ณ สิ้นเดอืนธนัวาคม 2563 ปรมิาณส ารองถ่านหนิใน
เหมอืงของบรษิทัลูกทัง้ LHI และ SGP นัน้มจี านวนรวมทัง้สิน้ประมาณ 83.6 ลา้นตนัซึง่คาดว่าจะอยู่ได้
นานถงึ 12 ปีตามก าลงัการผลติต่อปีในปัจจุบนัของบรษิทั ปรมิาณส ารองถ่านหนิที่มอียู่ส่วนใหญ่นัน้มี
ค่าความร้อนต ่าโดยอยู่ในช่วง 3,200-5,000 กิโลแคลอรตี่อกิโลกรมัซึ่งเป็นถ่านหนิที่มสี่วนลดส าหรบั
ราคาขายทีค่่อนขา้งมากเมื่อเทยีบกบัเกณฑม์าตรฐานทัว่โลก 

บรษิทัยงัคงมองหาโอกาสการลงทุนในเหมอืงแห่งใหม่เพื่อเพิม่ปรมิาณส ารองถ่านหนิ ในการนี้ บรษิทัได้
ตดัสนิใจซื้อหุน้ 10% ใน PT Pesona Khatulistiwa Nusantara (PKN) เมื่อเดอืนกนัยายน 2564 โดยใช้

  

บริษทั ลำนนำรีซอรส์เซส จ ำกดั (มหำชน)  

ครัง้ท่ี 218/2564 
 9 ธนัวำคม 2564 

CORPORATES 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
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                                                                                                                          2 บริษทั ลำนนำรีซอรส์เซส จ ำกดั (มหำชน) 

 

เงนิลงทุนรวม 5 ลา้นดอลลารส์หรฐัฯ ทัง้นี้ PKN เป็นบรษิทัทีป่ระกอบธุรกจิเหมอืงถ่านหนิในประเทศอนิโดนีเซยีซึง่ตัง้อยู่ในเกาะกาลมินัตนัตอนเหนือ โดย 
PKN มสีมัปทานท าเหมอืงถ่านหนิซึง่จะสิน้สุดในปี 2582 และมปีรมิาณถ่านหนิส ารองทีส่ ารวจไดจ้ านวน  36 ลา้นตนั 

ควำมเส่ียงด้ำนกฎระเบียบในกำรท ำเหมืองถ่ำนหินในประเทศอินโดนีเซีย 

การประกาศใช้ Domestic Market Obligation (DMO) ได้สร้างข้อจ ากดัต่อการด าเนินธุรกิจเหมอืงถ่านหนิของบรษิัทในประเทศอินโดนีเซียเนื่องจาก
ระเบียบดังกล่าวก าหนดให้ผู้ประกอบการเหมืองถ่านหินจะต้องจัดสรรปริมาณถ่านหินไม่ต ่ากว่า 25% ของปริมาณที่ผลิตได้ทัง้หมดมาจ าหน่าย
ภายในประเทศอนิโดนีเซยี นอกจากนี้ ราคาถ่านหนิที่จ าหน่ายภายใต้ DMO นัน้ก็มกีารตัง้ราคาเพดานเอาไวซ้ึ่งจะจ ากดัก าไรของผูผ้ลติถ่านหนิในช่วงที่
ราคาอยู่ในทศิทางขาขึน้ด้วย หากผูผ้ลติถ่านหนิรายใดไม่สามารถปฏบิตัติามระเบยีบดงักล่าวได้กอ็าจจะถูกสัง่ใหล้ดปรมิาณการผลติที่จะไดร้บัอนุมตัใินปี
ถดัไป 

นอกจากนี้ ระเบยีบยงัก าหนดใหบ้รษิทัต้องจ าหน่ายหุน้ทีถ่อืครองอยู่ใน LHI และ SGP ออกไปใหแ้ก่หน่วยงานภาครฐัของอนิโดนีเซยีเนื่องจากบรษิทัทีม่ี
เจ้าของเป็นชาวต่างชาติจะได้รบัอนุญาตให้ถือหุ้นสูงสุดแค่เพยีง 49% เท่านัน้หลงัจากเริม่การผลิตได้ 10 ปี ปัจจุบนับรษิัทอยู่ในระหว่างขัน้ตอนการ
จ าหน่ายสดัส่วนการถอืหุน้เนื่องจากบรษิทัถอืหุน้ในสดัส่วน 55% ใน LHI และ 65% ใน SGP ทัง้นี้ การลดสดัส่วนการถอืหุน้ในอนาคตจะมผีลกระทบต่อ
การด าเนินธุรกจิถ่านหนิของบรษิทัไม่มากนัก และบรษิทัจะยงัคงเป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ทีสุ่ดซึง่มอี านาจควบคุมบรษิทัทัง้สองเช่นเดมิ 

ควำมเส่ียงด้ำนรำคำถ่ำนหิน 

ความสามารถในการท าก าไรของบรษิทัมคีวามอ่อนไหวต่อความเสีย่งด้านราคาถ่านหนิเป็นอย่างมาก ซึ่งเป็นเรื่องปกติของธุรกิจที่เกี่ยวขอ้งกบัสนิคา้ 
โภคภณัฑ ์อย่างไรกต็าม ก าไรทีผ่นัผวนกไ็ดร้บัการถ่วงดุลบางส่วน จากการทีบ่รษิทักระจายธุรกจิไปสู่การผลติเอทานอลซึ่งมคีวามผนัผวนน้อยกว่าธุรกจิ
ถ่านหิน ทัง้นี้ ผลก าไรและกระแสเงินสดของบริษัทผ่านมาค่อนข้างมีความผนัผวนไปตามแนวโน้มราคาถ่านหิน โดยบริษัทมี EBITDA อยู่ระหว่าง   
1.2-2.6 พนัลา้นบาทต่อปีในช่วงปี 2559-2563 และ EBITDA ในช่วง 5 ปีของบรษิทัโดยเฉลีย่อยู่ทีร่ะดบั 17.8% ซึง่แกว่งตวัอยู่ในช่วง 13.9%-21.7% 

ควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรในธรุกิจเอทำนอลคำดว่ำจะกลบัสู่ระดบัปกติ 

บรษิทัด าเนินธุรกจิผลติและจ าหน่ายเอทานอลในประเทศไทยผ่าน บรษิทั ไทย อะโกร เอน็เนอรย์ี ่จ ากดั (มหาชน) ซึง่บรษิทัถอืหุน้อยู่ในสดัส่วน 51% โดย
ผลการด าเนินงานของธุรกจิเอทานอลในปี 2564 นัน้อ่อนแอลงอนัเนื่องมาจากอุปสงคข์องน ้ามนัส าเรจ็รปูทีล่ดลงอย่างมากในช่วงการปิดเมอืง (Lockdown) 
ของประเทศไทยจากผลกระทบของการแพร่ระบาดของโรคติดเชื้อไวรสัโคโรนา 2019 (โรคโควิด 19) ประกอบกับแรงกดดันด้านต้นทุนจากราคา
กากน ้าตาลทีเ่พิม่ขึน้อนัเนื่องมาจากภยัแลง้ในประเทศไทยดว้ย  

อย่างไรก็ตาม ทรสิเรทติ้งเชื่อว่ายอดขายเอทานอลและความสามารถในการท าก าไรของธุรกจิเอทานอลจะกลบัสู่ระดบัปกตติัง้แต่ปี 2565 เป็นต้นไปโดย
ได้รบัแรงหนุนจากสถานการณ์โรคโควดิ 19 ในประเทศไทยทีด่ขี ึน้และราคากากน ้าตาลที่คาดว่าน่าจะลดลงตามปรมิาณฝน และผลผลติออ้ยและน ้าตาลที่
มากขึน้ในปีนี้ ทรสิเรทติ้งคาดว่าอตัรา EBITDA ของธุรกจิเอทานอลน่าจะค่อย ๆ กลบัคนืสู่ระดบัปกตทิี่ประมาณ 15%-16% ในช่วง 3 ปีขา้งหน้าจากที่
ระดบั 8.2% ในช่วง 9 เดอืนแรกของปี  2564 

ผลก ำไรดีข้ึนเป็นอย่ำงมำกจำกรำคำถ่ำนหินท่ีปรบัตวัสูงข้ึน 

บรษิทัไดร้บัประโยชน์อย่างมากจากการปรบัเพิม่ขึน้ของราคาถ่านหนิซึง่เกดิจากการขาดแคลนถ่านหนิ โดยราคาถ่านหนิซึง่อา้งองิกบัราคา Newcastle นัน้
เพิม่ขึน้อย่างต่อเนื่องจากประมาณ 55 ดอลลาร์สหรฐัฯ ต่อตนัในไตรมาสที่ 3 ของปี 2563 เป็นประมาณ 200-250 ดอลลาร์สหรฐัฯ ต่อตนัในช่วงระหว่าง
เดือนกนัยายนถงึตุลาคม  2564 ก่อนที่จะปรบัลดลงเหลอื 150-160 ดอลลาร์สหรฐัฯ ต่อตนัในเดือนพฤศจกิายน  2564 ทัง้นี้ ในช่วง 9 เดือนแรกของปี  
2564 ผลการด าเนินงานของบรษิทัท าสถติใินการสรา้งก าไรสงูสุดใหม่ โดยบรษิทัมรีายไดถ้งึ 1.12 หมื่นลา้นบาทหรอืคดิเป็นอตัราการเตบิโตทีร่ะดบั 62% 
เมื่อเทยีบกบัช่วงเดยีวกนัของปีก่อนหน้า ในขณะที่ EBITDA ของบรษิทัเพิม่ขึน้เป็น 3.9 พนัล้านบาทหรอืเพิม่ขึน้ 272% เมื่อเทยีบกบัช่วงเดยีวกนัของปี
ก่อนหน้า โดยอตัรา EBITDA Margin นันอยู่ทีร่ะดบั 34.6% ซึง่สงูกว่าค่าเฉลีย่ทีร่ะดบั 17%-18%  

ทรสิเรทติ้งคาดว่าราคาถ่านหนิจะยงัคงอยู่ในระดบัสูงต่อไปอย่างน้อยจนถงึสิ้นปี 2564 โดยได้รบัแรงหนุนจากอุปสงค์ถ่านหนิที่เพิม่ขึ้นในช่วงฤดูหนาว 
รวมถงึการขาดแคลนพลงังาน และปรมิาณถ่านหนิคงคลงัในประเทศจนีที่อยู่ในระดบัต ่า อย่างไรก็ตาม ทรสิเรทติ้งเชื่อว่าความไม่สมดุลยร์ะหว่างอุปสงค์
และอุปทานของถ่านหนิจะเริม่ค่อย ๆ ปรบัตวัดขีึน้ในปีหน้าโดยราคาถ่านหนิจะค่อย ๆ กลบัมาอยู่ที่ค่าเฉลีย่ระยะยาวประมาณ 80 ดอลลาร์สหรฐัฯ ต่อตนั
ในปี 2566 

ประมาณการพืน้ฐานของทรสิเรทติ้งคาดว่ายอดขายถ่านหนิทัง้หมดของบรษิทัจะเตบิโตถงึระดบั 7.1 ล้านตนัในปี 2564 และจะค่อย ๆ เตบิโตจนถงึระดบั 
7.6 ล้านตนัในช่วงปี 2566-2567 จากการที่เหมอืงถ่านหนิใหม ่2 แห่งของ SGP คอื Argosari และ Margomulyo เปิดด าเนินงาน โดยผลการด าเนินงานที่
แขง็แกร่งจากธุรกจิถ่านหนิน่าจะช่วยชดเชยผลการด าเนินงานของธุรกิจเอทานอลที่อ่อนตวัลงได้ในปี 2564 ทรสิเรทติ้งประมาณการว่า EBITDA ของ
บรษิทัจะเพิม่สูงขึน้เป็นพเิศษที่ระดบั 4.5-5 พนัล้านบาทในปี 2564 ก่อนที่จะปรบัลดลงเหลอืที่ระดบัเฉลี่ยประมาณ 1.9-2 พนัล้านบาทต่อปีในระหว่างปี  
2566-2567 
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คำดว่ำบริษทัจะยงัคงสถำนะทำงกำรเงินท่ีมีหน้ีสินต ำ่ต่อไป 

ทรสิเรทติ้งเหน็ว่าสถานะทางการเงนิที่มหีนี้สนิในระดบัต ่าของบรษิทันัน้มบีทบาทส าคญัต่อความแขง็แกร่งด้านเครดติของบรษิทั โดยสดัส่วนหนี้สนิทาง
การเงนิในช่วง 5 ปีที่ผ่านมาใหอ้ยู่ในระดบัทีต่ ่ามากซึ่งสะทอ้นถงึนโยบายด้านการเงนิทีม่คีวามระมดัระวงั และความสามารถในการสรา้งเงนิสดที่เพยีงพอ
ส าหรบัการด าเนินธุรกจิเหมอืงถ่านหนิของบรษิทัเอง โดยในระหว่างปี 2559-2563 อตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิสุทธติ่อ EBITDA ของบรษิทัอยู่ในระดบัต ่า
กว่า 1 เท่าและอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิสุทธติ่อเงนิทุนอยู่ในระดบัต ่ากว่า 25% นอกจากนี้ บรษิทัยงัมกีารส ารองเงนิสดไวเ้ป็นจ านวนมากและมีเงนิ
ลงทุนระยะสัน้ซึง่คดิเป็นประมาณ 60%-80% ของภาระหนี้คงคา้งเพื่อลดความเสีย่งดา้นการช าระหนี้อกีดว้ย ทัง้นี้ ณ สิน้เดอืนกนัยายน  2564 บรษิทัมหีนี้
คงคา้งรวมประมาณ 1.7 พนัลา้นบาท โดยหนี้เกอืบทัง้หมดเป็นเงนิกูร้ะยะสัน้เพื่อใชใ้นธุรกจิเอทานอล ทรสิเรทติ้งมองว่าบรษิทัมสีภาพคล่องทีเ่พยีงพอโดย
มเีงนิสดในมอืจ านวนมากถงึประมาณ 3.9 พนัลา้นบาท ณ สิน้เดอืนกนัยายน 2564  

ทรสิเรทติ้งเชื่อว่าบรษิทัจะยงัคงไวซ้ึง่นโยบายดา้นการเงนิทีม่คีวามระมดัระวงัต่อไป โดยคาดว่าบรษิทัจะไม่มกีารลงทุนขนาดใหญใ่นช่วงเวลา 3 ปีขา้งหน้า 
ในขณะที่กระแสเงนิสดจากการด าเนินงานที่แขง็แกร่งในช่วง 2-3 ปีขา้งหน้านัน้น่าจะเพยีงพอส าหรบัการลงทุนที่ประมาณ 0.4-1 พนัล้านบาทต่อปี ทัง้นี้ 
ในช่วงระหว่างปี 2565-2567 นัน้ทรสิเรทติ้งคาดว่าอตัราส่วนหนี้สนิสทุธติ่อ EBITDA ของบรษิทัจะยงัคงต ่ากว่า 2 เท่าและอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิสุทธิ
ต่อเงนิทุนน่าจะต ่ากว่าระดบั 30% 

โครงสร้ำงหน้ี 
ณ สิ้นเดอืนกนัยายน 2564 บรษิทัมหีนี้สนิซึง่ไม่รวมหนี้จากสญัญาเช่าการเงนิอยู่ที่จ านวน 1.6 พนัล้านบาทซึ่งทัง้หมดเป็นหนี้ทีม่ลี าดบัในการได้รบัช าระ
คนืก่อน ซึ่งหมายความว่าอตัราส่วนของหนี้ที่มลี าดบัในการได้รบัช าระคนืก่อนต่อหนี้สนิรวมของบรษิทัอยู่ที่ระดบัประมาณ 100% เนื่องจากอตัราส่วน
ดังกล่าวนัน้เกินกว่าเกณฑ์ของทริสเรทติ้งซึ่งอยู่ที่ระดับ 50% ทริสเรทติ้งจึงมองว่าเจ้าหนี้ที่ไม่มีหลกัประกนัของบรษิัทนัน้มีความเสยีเปรยีบอย่างมี
นัยส าคญัในแง่ของล าดบัในการเรยีกรอ้งต่อสนิทรพัยข์องบรษิทัในกรณีทีม่กีารผดินัดช าระหนี้ อย่างไรกต็าม ความเสีย่งจากการดอ้ยสทิธใินการเรยีกรอ้งนี้
กไ็ดร้บัการบรรเทาดว้ยสถานะทางการเงนิทีม่ ัน่คงของบรษิทั 

สมมติฐำนกรณีพื้นฐำน 

• ยอดขายถ่านหนิรวมทัง้จากการผลติและการคา้จะเตบิโตถงึระดบั 7.1 ลา้นตนัในปี 2564 และ 7.6 ลา้นตนัในปี 2566-2567 
• รายไดจ้ะเพิม่ขึน้เป็น 1.5 หมื่นลา้นบาทในปี 2564 หลงัจากนัน้จะลดลงเหลอื 1.1-1.2 หมื่นลา้นบาทในปี 2566-2567 
• อตัราสว่น EBITDA Margin จะยงัคงอยู่ในระดบัสงูเกนิกว่า 30% ในปี 2564 และจะลดลงเหลอื 17% ในระหว่างปี 2566-2567 
• เงนิลงทุนทัง้หมดจะอยู่ทีป่ระมาณ 0.4-1 พนัลา้นบาทต่อปี 
• อตัราการจ่ายเงนิปันผลจะอยู่ทีร่ะดบั 80% 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที่” สะท้อนถงึมุมมองของทรสิเรทติ้งว่าสถานะทางธุรกจิและการเงนิของบรษิทัจะยงัคงอยู่ในระดบัที่ด ีทัง้นี้ จาก
การที่บรษิัทมีงบดุลที่แขง็แกร่ง ตลอดจนแผนการใช้เงนิลงทุนที่ระดบัต ่า และเงนิสดที่เพยีงพอ ทรสิเรทติ้งจึงเชื่อว่าบรษิัทจะสามารถรบัมอืกบัความ 
ผนัผวนและช่วงตกต ่าของอุตสาหกรรมถ่านหนิได้ 

ปัจจยัท่ีอำจท ำให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

โอกาสในการปรบัเพิม่อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดตินัน้มจี ากดัเนื่องจากอุปสงค์ในการใช้ถ่านหนิที่มแีนวโน้มลดลงในระยะยาวซึง่มปัีจจยั
ผลกัดนัมาจากความกงัวลเกีย่วกบัภาวะโลกรอ้นทีเ่พิม่สงูขึน้และกระแสในดา้นการลดการปล่อยก๊าซคารบ์อนทัว่โลก อย่างไรกต็าม อนัดบัเครดติอาจไดร้บั
การปรบัเพิม่ไดห้ากสถานะทางธุรกจิของบรษิทัมคีวามแขง็แกร่งขึน้จนส่งผลใหก้ระแสเงนิสดและก าไรขยายตวัและมเีสถยีรภาพมากขึน้อย่างมนีัยส าคญัใน
ขณะที่บรษิทัยงัสามารถรกัษางบการเงนิที่แขง็แกร่งเอาไวไ้ด้ต่อไป ซึ่งสิง่เหล่านี้อาจเกดิขึน้ได้จากการที่บรษิทัมธีุรกจิที่หลากหลายมากยิง่ขึน้และ/หรอื
ปรมิาณการผลติทีเ่พิม่ขึน้เป็นอย่างมาก 

อนัดบัเครดิตและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดิตอาจได้รบัการปรบัลดลงหากผลการด าเนินงานของบรษิทัอ่อนแอลงอย่างมากหรอืสถานะทางการเงนิของ
บรษิทัถดถอยลงอย่างมนีัยส าคญัเป็นระยะเวลานานซึ่งอาจเกดิจากอุปสงคถ์่านหนิทัว่โลกทีล่ดลงอย่างรวดเรว็และการเปลีย่นแปลงกฎระเบยีบในประเทศ
อนิโดนีเซยีที่ส่งผลกระทบในทางลบเป็นอย่างมากต่อการด าเนินธุรกจิถ่านหนิของบรษิทั ในขณะที่การซื้อกจิการโดยการก่อหนี้จนท าใหอ้ตัราส่วนหนี้สนิ
ทางการเงนิสุทธิต่อ EBITDA ของบรษิัทเพิม่สูงขึ้นเกินกว่า 1.5 เท่าเป็นระยะเวลานานนัน้ก็อาจก่อให้เกิดผลกระทบในเชิงลบต่ออนัดบัเครดิตได้ด้วย
เช่นกนั   
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ข้อมูลงบกำรเงินและอตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีส ำคญั* 

    
หน่วย: ลา้นบาท 

      -------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวำคม -------------- 
 

 
ม.ค.-ก.ย. 

2564 
2563 2562 2561 2560 

รายไดจ้ากการด าเนินงานรวม 
 

11,313 9,569 9,323 12,551 12,113 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษ ี  3,226 660 1,073 1,579 1,929 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่าย  3,913 1,472 1,820 2,343 2,626 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน  2,733 1,224 1,538 1,814 1,902 
ดอกเบีย้จ่ายทีป่รบัปรุงแลว้  41 72 89 80 80 
เงนิลงทุน 

 
118 267 604 671 268 

สนิทรพัยร์วม 
 

12,118 9,251 9,735 9,646 8,775 
หนี้สนิทางการเงนิทีป่รบัปรุงแลว้ 

 
0 714 1,733 1,172 0 

ส่วนของผูถ้อืหุน้ทีป่รบัปรุงแลว้ 
 

7,812 6,025 5,981 5,916 5,808 
อตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีปรบัปรงุแล้ว            

อตัราก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคา  
และค่าตดัจ าหน่าย (%) 

 
34.6 15.4 19.5 18.7 21.7 

อตัราสว่นผลตอบแทนตอ่เงนิทุนถาวร (%) 
 

37.1 **            7.8 12.6 20.4 26.3 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคา  
และค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

 
95.4    20.5 20.4 29.4 32.7 

อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย  
ภาษ ีค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่าย (เท่า) 

 0.0 **            0.5 1.0 0.5 0.0 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิ (%) 
 

n.m. **         171.4 88.7 154.7 n.m. 
อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทนุ (%)  

 
0.0 10.6 22.5 16.5 0.0 

 

* งบการเงนิรวม 
** ปรบัเป็นอตัราสว่นเตม็ปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั 
 
เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป,  26 กรกฎาคม 2562 

- อตัราส่วนทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561 

 

 

 

  

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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บริษทั ลำนนำรีซอรส์เซส จ ำกดั (มหำชน) (LANNA) 

อนัดบัเครดิตองค์กร: A- 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 
 
   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ำกดั                                                                                                                                                                                                            

อาคารสลีมคอมเพลก็ซ์ ชัน้ 24 191 ถ. สลีม กรุงเทพฯ 10500  โทร. 02-098-3000    
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ความเหมาะสมของขอ้มูลดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทุน บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ไดร้บัขอ้มูลทีใ่ชส้ าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบรษิทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติ้ง จ ากดั จงึไม่รบัประกนัความถูกตอ้ง ความเพยีงพอ หรอืความครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเสยี หรอืความเสี ยหายใดๆ อนัเกิดจากความไม่
ถูกตอ้ง ความไม่เพยีงพอ หรอืความไม่ครบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไม่รบัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ด้รบัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มูลดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีาร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั เผยแพร่อยู่บน Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 

 


