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ลกัษณะการประกอบธรุกิจ 
บรษิทั น้ําตาลขอนแก่น จาํกดั (มหาชน) (KSL) ประกอบธรุกจิผลติน้ําตาลครบวงจร ม ี2 ประเภท ดงันี้ 
 1.ธุรกิจน้ําตาล มีโรงงานหบีอ้อยทัง้หมด 7 โรงงาน กําลงัผลิตทัง้สิ้น 124,000 ตนัอ้อยต่อวนั (อันดบั 4 ของ
ประเทศ) ประกอบด้วย โรงน้ําตาล ขอนแก่น ,โรงงานน้ําตาล อ.วงัสะพุง จงัหวดัเลย,โรงงานน้ําตาล อ.ท่ามะกา จ.
กาญจนบุร,ีโรงงานน้ําตาลนิวกรุงไทย อ.บ่อพลอย จ.กาญจนบุร,ีโรงงานน้ําตาล นิวกวา้งสุน้หล ี อ.พนสันิคม จ.ชลบุร ี และ
โรงน้ําตาลทีต่ ัง้อยู่ต่างประเทศจาํนวน 2 โรงงาน คอื โรงงานน้ําตาล สะหวนันะเขต ประเทศลาว และ โรงงานน้ําตาล เกาะ
กง ประเทศกมัพชูา 
 2.ธุรกจิพลงังาน 
  2.1 ธุรกจิเอทานอล กําลงัผลติทัง้สิน้ 350,000 ลติรต่อวนั (150,000 ลติรต่อวนั ที ่อําเภอ น้ําพอง 
จงัหวดัขอนแก่น และ 200,000 ลติรต่อวนั ที ่อําเภอ บ่อพลอย จงัหวดักาญจนบุร)ี 
  2.2 ธุรกจิโรงไฟฟ้า กาํลงัผลติทัง้สิน้ 195 MW  
ผลการดาํเนินงาน 
KSL รายงานกาํไรปี 2559 (พ.ย.58 – ต.ค.59) ทัง้สิน้ 1,426 ลา้นบาท ปรบัตวัเพิม่ขึน้ 65.51% โดยหลกัมาจาก 
 1.ราคาน้ําตาลเฉลีย่ในตลาดโลกปี 2559 ที ่18.15 เซนตต่์อปอนด ์หรอืปรบัตวัเพิม่ขึน้ประมาณ 34% จากปีทีผ่่าน
มา จากการคาดการณ์ว่าอุปสงคน้ํ์าตาลจะมากกวา่อุปทานน้ําตาล ในขณะทีร่าคาเฉลีย่รวมของ KSL ปรบัเพิม่ขึน้ 5.9% 
สว่นปรมิาณการขาย 823,437 ตนั ปรบัตวัลดลง 8.1% จาก 1.จากปญัหาภยัแลง้ทาํใหป้รมิาณออ้ยเขา้หบีลดลง 13% สง่ผล
ใหป้รมิาณการผลติน้ําตาลปรบัตวัลดลงตามไปดว้ย 2.ปรมิาณสต๊อกตน้ปีลดลงตํ่ากวา่ปีทีผ่า่นมา 
 
   Global Supply/Demand Balance                                           ราคาน้ําตาลในตลาดโลก     

     
ทีม่า : USDA as of October 2016                     ทีม่า : BOT   
 
 2.กาํไรพเิศษจากการปรบัราคาอสงัหารมิทรพัยเ์พือ่การลงทนุ 1,138 ลา้น จากปี 2558 ทีม่เีพยีง 19 ลา้นบาท และ 
กาํไรจากอตัราแลกเปลีย่นจาํนวน 37 ลา้น จากขาดทนุ 138 ลา้น หากตดั 2 รายการดงักลา่ว กาํไรปรบัตวัลดลงถงึ 72% 
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ภาวะอปุสงคม์ากกว่าอปุทานยงัคงดาํเนินต่อไป 
 อนิเดยีผูผ้ลติน้ําตาลหมายเลข 2 เลอืนเปิดการหบีออ้ยฤดูกาล 2559/2560 ออกไปอกี 2 เดอืนเนื่องจากภาวะภยั
แล้ง นอกจากนี้บราซิลผู้ผลิตน้ําตาลหมายเลข 1 ประสบปญัหาการตดัอ้อยเข้าสู่โรงงานเน่ืองจากฝนตกอย่างต่อเน่ือง   
นอกจากนี้คาดการณ์ดุลน้ําตาลโลกปี 2559/25560 ขาดดุลที ่6.8 ลา้นตนัเพิม่ขึน้จาก ปี 2558/2559 ที ่4.8 ลา้นตนั ขณะที่
ตวัเลขสต๊อกน้ําตาลโลกปรบัตวัลดลงตํ่าสดุในรอบ 6 ปี  

กราฟแสดงตวัเลขสต๊อกน้ําตาลโลก 

 
   ทีม่า : Bloomberg 

 
 สถานการณ์ออ้ยในประเทศ คาดการณ์ปรมิาณออ้ยเขา้หบีปี 2559/2560 ของ 3 สมาคมโรงงานน้ําตาล จะปรบัตวั
ลดลงจากปีทีผ่่านมาจากภยัแลง้ในช่วงตน้ปี 2559 สรา้งความเสยีหายใหต้น้ออ้ย ส่วน Yield น้ําตาลคาดว่าจะปรบัตวัดขีึน้
จากปีทีผ่า่นมาซึง่อยูท่ี ่10.495% สง่ผลใหป้รมิาณน้ําตาลในระบบคาดวา่จะใกลเ้คยีงกบัปีทีผ่า่นมาที ่9.78 ลา้นตนั 
Upside จากการนํา บริษทั มดัแมน จาํกดั (มหาชน)(MM) เข้าจดทะเบียน 
 บรษิทั มดัแมน จํากดั (มหาชน)(MM) ยื่น Filling เขา้จดทะเบยีนในตลาด MAI โดยขายหุ้น IPO จํานวน 
210,980,750 หุน้ เราคาดวา่จะขาย IPO ราคาประมาณ 10 - 15.3 บาทต่อหุน้ โดยอา้งองิจาก PBV ของหุน้กลุ่มอาหารทีเ่ท
รดอยู่ระหว่าง 4 - 6.09 เท่า (ค่าเฉลีย่ PBV ของกลุ่มอาหารที ่6.09 เท่า) โดยปจัจุบนั KSL คอืหุน้ MM อยู่จาํนวน 
78,718,600 หุน้ หรอื 9.3% หลงัจากนํา MM เขา้จดทะเบยีนจะทาํให ้KSL ลดสดัสว่นเหลอื 7.46% โดยเราคาดวา่ หาก
สามารถนํา MM เขา้จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยไ์ด ้KSL จะบนัทกึกาํไรจากสว่นต่างของราคาประมาณ 442 – 852 ลา้น 
(คดิเป็น 0.10 - 0.19 บาทต่อหุน้)  นอกจากนี้มตทิีป่ระชุมเหน็ชอบทีใ่หนํ้า บรษิทั ขอนแก่นแอลกอฮอล ์จาํกดั(KKA) เขา้จด
ทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย ์คาดวา่จะแลว้เสรจ็ชว่ง 3Q60 เพิม่มลูค่าตลาดให ้KSL  
แนะนํา “ซ้ือ” โดยมีปัจจยับวกทัง้ภายนอกและภายใน 
 เรามองว่า KSL ไดร้บัปจัจยัทัง้ปจัจยัสนบัสนุนภายนอก คอื ทศิทางน้ําตาลในตลาดโลกเป็นขาขึน้ บวกกบั ปจัจยั
สนบัสนุนภายใน ทัง้การนําบรษิทัลกู (KKA) และ บรษิทั MM เขา้จดทะเบยีน จะชว่ยเพิม่มลูคา่ตลาดให ้KSL  
 เราแนะนํา “ซือ้” โดยองิราคาเป้าหมายจาก IAA Consensus เฉลีย่ที ่7.31 บาท   
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KSL บริษทั น้ําตาลขอนแก่น จาํกดั (มหาชน) 
 

 
CG Score:    

 
Industry/Sector: เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร / อาหารและเครือ่งดืม่ 
ลกัษณะธรุกิจ: บรษิทั และบรษิทัยอ่ยเเป็นผูผ้ลติและจาํหน่ายน้ําตาลทราย รวมทัง้ผลติภณัฑเ์กีย่วเน่ือง เชน่ ไฟฟ้า เอทานอล และปุ๋ยอนิทรยี ์
ท่ีอยู่: อาคาร เค เอส แอล ทาวเวอร ์ชัน้ 9, 503 ถนนศรอียุธยา แขวงถนนพญาไท เขตราชเทว ีกทม.  10400 
Website: http://www.kslsugar.com 
ปริมาณการซ้ือขาย(‘000 หุ้น): 1,762,516.70 (244 วนั) 
 

หุ้นสามญั หุ้นบริุมสิทธิ 
ทุนจดทะเบยีน (หุน้สามญั) 2,205,121,824.00 บาท ทุนจดทะเบยีน (หุน้บุรมิสทิธ)ิ - 
ทุนจดทะเบยีนชาํระแลว้ (หุน้สามญั) 2,205,116,309.50 บาท ทุนจดทะเบยีนชาํระแลว้ (หุน้บุรมิสทิธ)ิ - 
จาํนวนหุน้ชาํระแลว้ (หุน้สามญั) 4,410,232,619 หุน้ จาํนวนหุน้ชาํระแลว้ (หุน้บุรมิสทิธ)ิ - 

  สทิธอิอกเสยีง 1 : 1      สทิธอิอกเสยีง   

จาํนวนหุน้ซือ้คนื (หุน้สามญั) -   จาํนวนหุน้ซือ้คนื (หุน้บุรมิสทิธ)ิ -  
จาํนวนหุน้ทีม่สีทิธอิอกเสยีง หกั หุน้ซือ้คนื (หุน้สามญั) จาํนวนหุน้ทีม่สีทิธอิอกเสยีง หกั หุน้ซือ้คนื (หุน้บุรมิสทิธ)ิ 

ณ วนัที ่06/01/2560 4,410,232,619 หุน้ 
  ณ วนัที ่31/12/2559 4,410,232,619 หุน้ 

 
ผูถื้อหุ้นรายใหญ่ 5 อนัดบัแรก จาํนวนหุ้น % 

 

 

1. บรษิทั เคเอสแอล ชกูาร ์โฮลดิง้ จาํกดั 1,330,924,480 33.20 
2. นาย ชนะชยั ชุตมิาวรพนัธ ์ 104,868,636 2.62 
3. บรษิทั ไทยเอน็วดีอีาร ์จาํกดั 101,096,278 2.52 
4. CREDIT SUISSE AG, SINGAPORE 

BRANCH 
90,976,760 2.27 

5. น.ส. ดวงแข ชนิธรรมมติร ์ 90,621,494 2.26 
 

คณะผู้บริหาร                                                    ตาํแหน่ง 
 

 

1. นาย มนู เลยีวไพโรจน์ ประธานกรรมการ / กรรมการอสิระ 
2. นาย จาํรญู ชนิธรรมมติร ์ ประธานกรรมการบรหิาร / กรรมการ

ผูจ้ดัการใหญ่ / กรรมการ 
3. นาย ประภาส ชุตมิาวรพนัธ ์ กรรมการ 
4. นาย พรศลิป์ แตม้ศริชิยั กรรมการ 
5. 
6. 

นาย สมชาย ชนิธรรมมติร ์
นาย ตระการ ชุณหโรจน์ฤทธิ ์

กรรมการ 
กรรมการ 

 

 
คณะกรรมการ                                                                                                                                                                             ตาํแหน่ง 

 

 

1. นาย มนู เลยีวไพโรจน์ ประธานกรรมการ / กรรมการอสิระ 
2. นาย จาํรญู ชนิธรรมมติร ์ ประธานกรรมการบรหิาร / กรรมการผูจ้ดัการใหญ่ / กรรมการ 
3. นาย ประภาส ชุตมิาวรพนัธ ์ กรรมการ 
4. นาย พรศลิป์ แตม้ศริชิยั กรรมการ 
5. นาย สมชาย ชนิธรรมมติร ์ กรรมการ 
6. นาย ตระการ ชุณหโรจน์ฤทธิ ์ กรรมการ 
7. น.ส. ดวงแข ชนิธรรมมติร ์ กรรมการ 
8. น.ส. ดวงดาว ชนิธรรมมติร ์ กรรมการ 
9. นาย ธชัพงษ์ ภากรศริวิงศ ์ กรรมการ 

10. นาย ชลชั ชนิธรรมมติร ์ กรรมการ 
11. นาย ชาตร ีชนิธรรมมติร ์ กรรมการ 
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วนั/เวลา หลกัทรพัย ์ แหล่งข่าว หวัข้อข่าว 
4/1/2560 17:20 KSL KSL ขอแจง้วนัหยุดตามประเพณีประจาํปี 2560 

28/12/2559 17:05 KSL KSL งบการเงนิรายปี 2559 (แกไ้ข หมายเหตุประกอบงบการเงนิ ขอ้ 35.) 
28/12/2559 12:47 KSL KSL งบการเงนิรายปี 2559 
28/12/2559 12:42 KSL KSL คาํอธบิายและวเิคราะหข์องฝา่ยจดัการ ประจาํปี สิน้สดุวนัที ่31 ต.ค. 2559 
28/12/2559 12:41 KSL KSL สรุปผลการดาํเนินงานของบจ.และรวมของบรษิทัยอ่ย ประจาํปี (F45-3) 
27/12/2559 17:13 KSL KSL แบบแจง้รายชื่อและขอบเขตการดาํเนินงานของคณะกรรมการตรวจสอบ (F 24-1) 

 

 

 

 
ทีม่า : SETSMART 
 

 
ทีม่า : SETSMART 
 
 

ทีม่า : BISNEWS



   
 

รายงานฉบบัน้ีจดัทาํในนามของบริษทัหลกัทรัพย ์ไอร่า จาํกดั (มหาชน) (“ไอร่า”) เพ่ือเป็นขอ้มูลใหก้บัลูกคา้ของไอร่าเท่านั้น มิไดเ้ป็นการช้ีนาํหรือเสนอแนะหรือเชิญชวน เพ่ือการซ้ือหรือขายหลกัทรัพย์
ใดๆ  ผูอ่้านควรตดัสินใจซ้ือหรือขายหลกัทรัพยโ์ดยใชวิ้จารณญาณของตนเอง  ไอร่ารวมทั้งพนกังานของบริษทั ปราศจากความรับผดิในความเสียหายอนัเกิดจากการใชข้อ้มูลในรายงานน้ี ไม่วา่ทางตรง
หรือทางออ้ม ทั้งหมด หรือบางส่วน  และไม่ถือเป็นการรับประกนัความถูกตอ้ง สมบูรณ์ และเช่ือถือไดข้องขอ้มูลในรายงานน้ี   ไอร่า และ/หรือ กรรมการบริษทั, พนกังาน ท่ีเก่ียวขอ้งอาจมีความสมัพนัธ์
กบั หรืออาจใหบ้ริการทางดา้นวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริการทางการเงินอ่ืนๆ  กบับริษทัท่ีกล่าวถึงในรายงานฉบบัน้ี   ไอร่าขอสงวนสิทธิในการเปล่ียนแปลงความคิดเห็น หรือขอ้มูลโดยไม่ตอ้งแจง้
ล่วงหนา้  เอกสารฉบบัน้ีใชภ้ายในไอร่าเท่านั้น มิไดจ้ดัทาํข้ึนสาํหรับการลงตีพิมพใ์นหนงัสือพิมพห์รือส่ืออ่ืนๆ แต่อยา่งใด 
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รายงานขอมลูหลกัทรพัยทีม่กีารซ้ือขายมากตดิตอกนัเกนิ 4 อาทติย
 13 มกราคม 2560 

KSL: บรษิทั นํา้ตาลขอนแกน่ จํากดั (มหาชน) 

หวัขอ้ 
2559 2558++ Q3/2559++ Q2/2559++ 

ต.ค. - 16 ธ.ค. ต.ค. - ธ.ค. ก.ค. - ก.ย. เม.ย. - ม.ิย. 
ขอ้มลูการซือ้ขาย (Adjusted Price)         
ราคาปิด (บาท)  5.35  3.73  4.04  4.06 
สงูสดุ (บาท)  6.00  4.35  4.22  4.38 
ตํา่สดุ (บาท)  3.52  3.31  3.12  3.68 
มลูคา่/วัน (ลา้นบาท)  31.39  9.88  23.56  32.92 

ขอ้มลูสถติ ิ         
มลูคา่หลักทรัพยต์ามราคาตลาด (ลา้นบาท)  23,594.74  16,438.18  17,817.34  17,905.54 
อตัราหมนุเวยีนปรมิาณการซือ้ขาย (%)  8.13  3.68  8.44  10.60 
วนัทีข่องงบการเงนิทีใ่ชใ้นการคํานวณคา่สถติ ิ  31/07/2559  31/10/2558  31/07/2559  30/04/2559 
อตัราราคาปิดตอ่กําไรตอ่หุน้** (เทา่)  68.84  20.16  51.98  37.01 
อตัราสว่นราคาปิดตอ่มลูคา่หุน้ทางบัญช*ี* (เทา่)  1.74  1.23  1.31  1.33 
มลูคา่หุน้ทางบัญชตีอ่หุน้** (บาท)  3.08  3.34  3.08  3.06 
อตัราสว่นเงนิปันผลตอบแทน (%)  0.94  1.65  1.25  1.24 

ขอ้มลูงบการเงนิ         
ขอ้มลู ณ วนัที ่    31/10/2558  31/07/2559  30/04/2559 
เงนิสด (ลา้นบาท)    287.48  125.03  175.41 
สนิทรัพยร์วม (ลา้นบาท)    40,176.15  37,943.96  41,523.06 
หนีส้นิหมนุเวยีน (ลา้นบาท)    9,155.92  12,862.48  15,019.46 
หนีส้นิรวม (ลา้นบาท)     24,687.66   23,943.16   27,605.83 
มลูคา่หุน้ทีเ่รยีกชาํระแลว้ (ลา้นบาท)    2,004.66  2,205.12  2,205.12 
สว่นของผูถ้อืหุน้ (ลา้นบาท)    13,409.36  13,592.08  13,507.08 
ขายสทุธ ิ (ลา้นบาท)    6,137.71  4,494.11  3,938.90 
รายไดร้วม (ลา้นบาท)    6,398.19  4,604.94  4,031.69 
ตน้ทนุขาย (ลา้นบาท)    5,606.36  3,658.32  2,982.93 
กําไรจากการดําเนนิงานกอ่นหกัภาษี (ลา้นบาท)    -50.87  304.98  352.45 
ดอกเบีย้จ่าย (ลา้นบาท)    218.03  184.88  180.65 
กําไรสทุธ ิ (ลา้นบาท)    -272.52  87.05  178.88 
กําไรตอ่หุน้ (บาท)   -0.068 0.01974 0.041 

อตัราสว่นทางการเงนิ         
อตัราสว่นสภาพคลอ่ง         
อตัราสว่นสภาพคลอ่ง (เทา่)    0.88  0.67  0.82 
อตัราสว่นสภาพคลอ่งหมนุเร็ว (เทา่)    0.29  0.13  0.14 

อตัราสว่นการชําระหนี ้         
อตัราสว่นหนีส้นิตอ่สว่นของผูถ้อืหุน้ (เทา่)    1.84  1.76  2.04 
อตัราสว่นความสามารถชําระดอกเบีย้ (เทา่)    -0.23  1.65  1.95 

อตัราสว่นแสดงความสามารถในการหากาํไร         
อตัรากําไรขัน้ตน้ (%)    8.66  18.60  24.27 
อตัรากําไรสทุธ ิ (%)    -4.26  1.89  4.44 
อตัราผลตอบแทนจากสนิทรัพย ์+ (%)    4.71  2.77  3.05 
อตัราผลตอบแทนผูถ้อืหุน้ + (%)    6.22  2.51  3.59 

อตัราสว่นแสดงการดาํเนนิงาน         
อตัราสว่นหมนุเวยีนลกูหนีก้ารคา้ + (เทา่)    8.30  8.88  8.25 
ระยะเวลาเก็บหนีเ้ฉลีย่ + (วนั)    43.99  41.09  44.26 
อตัราสว่นหมนุเวยีนสนิทรัพยถ์าวระ + (เทา่)    0.72  0.73  0.75 
อตัราสว่นหมนุเวยีนสนิคา้คงเหลอื + (เทา่)    3.51  2.07  1.44 
ระยะเวลาขายสนิคา้เฉลีย่ + (วนั)    104.03  176.27  252.96 
อตัราสว่นหมนุเวยีนสนิทรัพย ์+ (เทา่)    0.49  0.46  0.43 

ทีม่า : SETSMART 
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