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บริษัท แอล.วี. เทคโนโลยี จำกัด (มหาชน)

 12. ฐานะทางการเงิน
12.1 สรุปฐานะทางการเงินและผลการดำเนินงานในระยะ 3 ปีที่ผ่านมา ดังนี้
1) ผู้สอบบัญชี
	ปี
	ผู้สอบบัญชี
	ผู้สอบบัญชี
รับอนุญาตเลขที่
	บริษัท

	  2546
	นายสุชาติ เหลืองสุรสวัสดิ์
	2807
	บจ. ไพร์ซวอเตอร์เฮาส์ คูเปอร์ส เอบีเอเอส

	ม.ค.-ก.ย. 2546
	นายสุชาติ เหลืองสุรสวัสดิ์
	2807
	บจ. ไพร์ซวอเตอร์เฮาส์ คูเปอร์ส เอบีเอเอส

	2545
	นายสุชาติ เหลืองสุรสวัสดิ์
	2807
	บจ. ไพร์ซวอเตอร์เฮาส์ คูเปอร์ส เอบีเอเอส

	2544
	นายประวิทย์ วงศ์คณิต
	4193
	บจ. สหการบัญชี พี เค เอฟ

	2543
	นายอโนทัย เตชะมนตรีกุล
	1199
	บจ. สหการบัญชี พี เค เอฟ


2) รายงานการตรวจสอบบัญชี
· รายงานการตรวจสอบบัญชีสำหรับงบการเงินปี 2543-2546 ได้ให้ความเห็นอย่างไม่มีเงื่อนไขว่างบการเงินได้จัดทำขึ้นโดยถูกต้องตามหลักการบัญชีที่รับรองทั่วไป
· รายงานการสอบทานงบการเงินระหว่างกาลของผู้สอบบัญชีสำหรับงบการเงินงวด 9 เดือน สิ้นสุด ณ 30 กันยายน 2546 เปรียบเทียบกับงบการเงิน สำหรับงวด 9 เดือน สิ้นสุดวันที่ 30 กันยายน 2545 ตามหลักการบัญชีที่รับรองทั่วไป ผู้สอบบัญชีได้ให้ความเห็นว่าไม่พบสิ่งที่เป็นเหตุให้เชื่อว่างบการเงินดังกล่าวไม่ถูกต้องตามที่ควรในสาระสำคัญตามหลักการบัญชีที่รับรองทั่วไป
· สำหรับงบการเงินเปรียบเทียบปี 2543 และ ปี 2544 มีการปรับปรุงรายได้และค่าใช้จ่ายโดยบริษัท เพื่อให้สอดคล้องและสามารถนำไปเปรียบเทียบการบันทึกบัญชีกับงบการเงินปี 2545 และงบการเงิน ณ 3 ไตรมาสแรกปี 2546 จากเดือนมกราคมถึงกันยายน และงบการเงินปี 2546
· ข้อสังเกตุเพิ่มเติมของงบการเงินปี 2546
1) ตั้งแต่วันที่ 1 มกราคม พ.ศ. 2546 เป็นต้นไป บริษัทได้เปลี่ยนนโยบายการบัญชีเกี่ยวกับการแสดงมูลค่าของเงินลงทุนในบริษัทร่วมจากวิธีราคาทุนเป็นวิธีส่วนได้เสีย  เพื่อให้สอดคล้องกับมาตรฐานการบัญชีไทยฉบับที่ 45 เรื่อง “การบัญชีสำหรับเงินลงทุนในบริษัทร่วม” ซึ่งเป็นมาตรฐานการบัญชีสำหรับบริษัทมหาชน ภายใต้พระราชบัญญัติบริษัทมหาชน พ.ศ. 2535 และได้ปรับงบการเงินสำหรับปี พ.ศ. 2545 ใหม่เพื่อประโยชน์ในการเปรียบเทียบ
2) บริษัทพบข้อผิดพลาดทางบัญชีจากการไม่บันทึกค่าธรรมเนียมในการจัดหาลูกค้า ซึ่งควรจะบันทึกใน          งบการเงิน สำหรับปีสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม พ.ศ. 2544 จำนวน 6.2 ล้านบาท ดังนั้นบริษัทจึงได้ทำการ     ปรับปรุงแก้ไขข้อผิดพลาดย้อนหลังไปยังงบการเงินปี พ.ศ. 2544 จากผลการปรับปรุงดังกล่าวมีผลทำให้   ยอดกำไรสะสมที่ยังไม่ได้จัดสรร ณ วันที่ 1 มกราคม พ.ศ. 2545 ลดลง และยอดหนี้สินค้างจ่ายเพิ่มขึ้นด้วยจำนวน 6.2 ล้านบาทเท่ากัน
12.1.1
ตารางสรุปงบการเงินรวม
(ก) 
ตารางสรุปงบการเงินรวม
บริษัท แอล.วี.เทคโนโลยี จำกัด (มหาชน)
งบดุล
ณ วันที่ 31 ธันวาคม
                                                                                                                                                                           (หน่วย : พันบาท)
	รายการ
	2543
	%
	2544
	%
	2545
	%
	ณ 30 ก.ย
2546
	%
	2546
	%

	สินทรัพย์
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	สินทรัพย์หมุนเวียน
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	เงินสดและเงินฝากธนาคาร
	4,499.59
	18.19
	17,622.93
	25.04
	11,721.14
	11.60
	35,994.57
	26.57
	25,062.26
	13.72

	เงินฝากสถาบันการเงิน
	0.00
	0.00
	2,612.00
	3.71
	15,484.72
	15.33
	10,164.77
	7.50
	10,208.21
	5.59

	ลูกหนี้การค้า-สุทธิ
	1,284.00
	5.19
	26,861.72
	38.17
	21,381.99
	21.17
	26,347.57
	19.45
	30,019.388
	16.44

	มูลค่าของงานที่เสร็จแต่ยังไม่ถึงกำหนดเรียกเก็บเงิน-สุทธิ
	0.00
	0.00
	9,301.43
	13.22
	33,065.56
	32.74
	25,050.69
	18.49
	96,137.52
	52.64

	เงินให้กู้ยืมระยะสั้นแก่กรรมการ
	0.00
	0.00
	0.00
	0.00
	727.85
	0.72
	0.00
	0.00
	0.00
	0.00

	เงินให้กู้ยืมระยะสั้นอื่น
	0.00
	0.00
	5,280.00
	7.50
	0.00
	0.00
	0.00
	0.00
	0.00
	0.00

	สินค้าคงเหลือ-สุทธิ
	2,439.09
	9.86
	684.86
	0.97
	0.00
	0.00
	0.00
	0.00
	0.00
	0.00

	เงินที่ชำระล่วงหน้า
	0.00
	0.00
	0.00
	0.00
	0.00
	0.00
	14,943.83
	11.03
	0.00
	0.00

	สินทรัพย์หมุนเวียนอื่น
	15,464.07
	62.50
	2,562.71
	3.64
	7,926.39
	7.85
	6,809.97
	5.03
	3,773.32
	2.07

	          รวมสินทรัพย์หมุนเวียน
	23,686.75
	95.73
	64,925.65
	92.26
	90,307.65
	89.14
	119,311.40
	88.08
	165,200.701
	90.45

	สินทรัพย์ไม่หมุนเวียน
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	เงินลงทุนในบริษัทร่วมและบริษัทอื่น-สุทธิ
	0.00
	0.00
	3,035.24
	4.31
	6,574.64
	6.51
	11,002.59
	8.12
	11,254.23
	6.16

	อุปกรณ์-สุทธิ
	977.39
	3.95
	1,972.48
	2.80
	3,691.17
	3.65
	4,675.13
	3.45
	4,558.41
	2.50

	สินทรัพย์ไม่หมุนเวียนอื่น
	78.45
	0.32
	436.18
	0.62
	427.92
	0.42
	475.18
	0.35
	1,629.165
	0.89

	         รวมสินทรัพย์ไม่หมุนเวียน
	1,055.84
	4.27
	5,443.90
	7.74
	10,693.73
	10.59
	16,152.90
	11.92
	17,441.802
	9.55

	         รวมสินทรัพย์
	24,742.59
	100.00
	70,369.55
	100.00
	101,001.38
	100.00
	135,464.30
	100.00                
	182,642.50
	100.00

	หนี้สินและส่วนของผู้ถือหุ้น
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	หนี้สินหมุนเวียน
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	เจ้าหนี้การค้า
	1,105.68
	4.47
	307.26
	0.44
	23,160.31
	22.93
	1,489.15
	1.10
	46,702.17
	25.57

	จำนวนเงินที่เรียกเก็บจากลูกค้าส่วนที่เกินกว่ามูลค่า
ของงานที่เสร็จแต่ยังไม่ถึงกำหนดเรียกเก็บเงิน-สุทธิ
	0.00
	0.00
	19,463.20
	27.66
	5,964.25
	5.91
	4,273.55
	3.15
	5,709.72
	3.13

	สัญญาเช่าการเงินที่ถึงกำหนดชำระภายในหนึ่งปี
	0.00
	0.00
	0.00
	0.00
	272.77
	0.27
	272.77
	0.20
	272.77
	0.15

	เงินกู้ยืมระยะสั้นจากรรมการ
	0.00
	0.00
	772.15
	1.10
	0.00
	0.00
	0.00
	0.00
	0.00
	0.00

	ค่าใช้จ่ายค้างจ่าย
	0.00
	0.00
	6,200.00
	8.81
	6,200.00
	6.14
	6,200.00
	4.58
	6,200.00
	3.39

	ภาษีเงินได้ค้างจ่าย
	0.00
	0.00
	10,960.54
	15.58
	4,873.65
	4.83
	1,182.31
	0.87
	1,005.47
	0.55

	เงินปันผลค้างจ่าย
	0.00
	0.00
	0.00
	0.00
	26,670.00
	26.41
	0.00
	0.00
	0.00
	0.00

	หนี้สินหมุนเวียนอื่น
	4,108.80
	16.61
	2,265.33
	3.22
	2,987.34
	2.96
	4,241.95
	3.13
	4,869.68
	2.67

	          รวมหนี้สินหมุนเวียน
	5,214.48
	21.07
	39,968.48
	56.80
	70,128.32
	69.43
	17,659.73
	13.04
	64,759.81
	35.46

	หนี้สินไม่หมุนเวียน
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	หนี้สินตามสัญญาเช่าการเงิน-สุทธิ
	0.00
	0.00
	0.00
	0.00
	295.50
	0.29
	90.92
	0.07
	22.73
	0.01

	เจ้าหนี้และเงินกู้ยืมจากกรรมการ
	8,287.52
	33.49
	0.00
	0.00
	0.00
	0.00
	0.00
	0.00
	0.00
	0.00

	         รวมหนี้สิน
	13,502.00
	54.57
	39,968.48
	56.80
	70,423.82
	69.73
	17,750.65
	13.10
	67,782.54
	35.47


บริษัท แอล.วี.เทคโนโลยี จำกัด (มหาชน)
งบดุล (ต่อ)
ณ วันที่ 31 ธันวาคม
                                                                                                                                                                 (หน่วย : พันบาท)
	รายการ
	2543
	%
	2544
	%
	2545
	%
	ณ 30 ก.ย.2546
	%
	2546
	%

	ส่วนของผู้ถือหุ้น
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	ทุนเรือนหุ้น
	15,000.00
	60.62
	15,000.00
	21.32
	15,000.00
	14.85
	75,000.00
	55.37
	75,000.00
	41.06

	ส่วนเกินมูลค่าหุ้น
	-
	-
	-
	-
	-
	-
	6,000.00
	4.43
	6,000.00
	3.29

	กำไรสะสม
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	จัดสรรแล้ว-สำรองตามกฎหมาย
	41.70
	0.17
	41.70
	0.06
	1,500.00
	1.49
	1,500.00
	1.11
	2,300.00
	1.26

	ยังไม่ได้จัดสรร
	(3,801.11)
	(15.36)
	15,359.37
	21.83
	14,077.56
	13.94
	35,213.65
	25.99
	34,559.96
	18.92

	   รวมส่วนของผู้ถือหุ้น
	11,240.59
	45.43
	30,401.07
	43.20
	30,577.56
	30.27
	117,713.65
	86.90
	117,589.96
	64.53

	   รวมหนี้สินและส่วนของผู้ถือหุ้น
	24,742.59
	100.00
	70,369.55
	100.00
	101,001.38
	100.00
	135,464.30
	100.00
	182,642.50
	100.00


หมายเหตุ     สำหรับงบการเงินเปรียบเทียบปี 2543 และ 2544   มีการปรับปรุงรายได้และค่าใช้จ่ายโดยบริษัท  เพื่อให้สอดคล้องและสามารถนำไป
                 เปรียบเทียบการบันทึกบัญชีกับงบการเงินปี 2545 และงบการเงิน 3 ไตรมาสปี 2546 จากเดือนมกราคม ถึง กันยายน และงบการเงินปี 2546
บริษัท แอล.วี.เทคโนโลยี จำกัด (มหาชน)
งบกำไรขาดทุน
ณ วันที่ 31 ธันวาคม
                   (หน่วย : พันบาท)
	รายการ
	2543
	2544
	2545
	ม.ค.-ก.ย.2546
	 2546

	รายได้จากสัญญาการให้บริการ
	35,516.24
	90,952.12
	147,278.11
	156,321.66
	250,468.66

	รายได้อื่น
	1,510.93
	1,554.17
	5,114.33
	4,120.51
	4,266.33

	ส่วนแบ่งกำไรจากเงินลงทุนในบริษัทร่วม
	0.00
	1,371.87
	3,539.41
	5,158.54
	4,535.62

	         รวมรายได้
	37,027.17
	93,878.16
	155,931.85
	165,600.71
	259,270.60

	ต้นทุนสัญญาการให้บริการ
	(21,438.23)
	(45,927.65)
	(101,535.82)
	(118,701.96)
	(207,478.35)

	ค่าใช้จ่ายในการบริหารงานทั่วไป
	(14,777.41)
	(14,175.85)
	(17,047.69)
	(18,424.35)
	(22,985.60)

	รายจ่ายอื่น
	0.00
	0.00
	0.00*
	0.00
	0.00

	กำไรก่อนดอกเบี้ยและภาษีเงินได้
	811.53
	33,774.66
	37,348.34
	28,474.40
	28,806.65

	ดอกเบี้ยจ่าย
	0.00
	(2,500.02)
	(30.48)
	(24.95)
	(33.26)

	ภาษีเงินได้
	0.00
	(12,114.16)
	(10,471.37)
	(7,313.36)
	(7,490.99)

	กำไรสุทธิสำหรับปี
	811.53
	19,160.48
	26,846.49
	21,136.09
	21,282.40


   หมายเหตุ  -   สำหรับงบการเงินเปรียบเทียบปี  2543 และ 2544 มีการปรับปรุงรายได้และค่าใช้จ่ายโดยบริษัท เพื่อให้สอดคล้องและสามารถนำไปเปรียบเทียบการบันทึกบัญชีกับงบการเงินปี 2545 และงบการเงิน 3 ไตรมาสแรกปี 2546 จากเดือนมกราคม ถึงเดือนกันยายนและงบการเงินปี 2546 
                         -   * มีการจัดประเภทใหม่เพื่อเปรียบเทียบกับงบตรวจสอบของปี 2546
บริษัท แอล.วี.เทคโนโลยี จำกัด (มหาชน)
งบกระแสเงินสด
ณ วันที่ 31 ธันวาคม
             (หน่วย : พันบาท)
	รายการ
	2544
	2545
	ม.ค.-ก.ย.2546
	2546

	กระแสเงินสดจากกิจกรรมดำเนินงาน
	
	
	
	

	กำไรสุทธิสำหรับงวด
	19,160.48
	26,846.49
	21,136.09
	21,282.40

	รายการปรับปรุง
	0.00
	0.00
	0.00
	0.00

	ค่าเสื่อมราคา
	2,759.47
	909.37
	2,704.71
	1,231.41

	ค่าเพื่อหนี้สงสัยจะสูญ
	0.00
	0.00
	0.00
	1,819.00

	ค่าเผื่อการปรับมูลค่าเงินลงทุน
	0.00
	0.00
	4,475.50
	4,475.50

	ขาดทุนจากการขายอุปกรณ์
	169.08
	0.00
	0.00
	0.00

	ส่วนแบ่งกำไรจากเงินลงทุนในบริษัทร่วม
	(1,371.87)
	(3,539.41)
	(5,158.54)
	(4,535.62)

	กำไรสุทธิหลังรายการปรับปรุง
	20,717.16
	24,216.45
	23,157.76
	24,272.69

	สินทรัพย์ดำเนินงาน (เพิ่มขึ้น) ลดลง
	
	
	
	

	เงินฝากสถาบันการเงิน
	(2,612.00)
	(12,872.72)
	5,319.95
	5,276.51

	ลูกหนี้การค้า
	(25,577.72)
	5,479.72
	(6,784.58)
	(10,456.396)

	มูลค่าของงานที่เสร็จแต่ยังไม่ถึงกำหนดเรียกเก็บเงิน
	(9,301.43)
	(23,764.14)
	8,014.87
	(63,071.96)


	เงินให้กู้ยืมระยะสั้นแก่กรรมการ
	0.00
	(727.85)
	727.85
	727.85

	สินทรัพย์หมุนเวียนอื่น
	6,616.50
	(4,678.81)
	(13,827.41)
	4,153.07

	เงินลงทุนในบริษัทร่วม
	0.00
	0.00
	730.59
	730.59

	สินทรัพย์อื่น
	(357.73)
	8.26
	(47.25)
	(1,201.244)

	หนี้สินดำเนินงานเพิ่มขึ้น (ลดลง)
	
	
	
	

	เจ้าหนี้การค้า
	(798.41)
	22,853.05
	(21,671.17)
	23,541.86

	จำนวนเงินที่เรียกเก็บจากลูกค้าส่วนที่เกินกว่ามูลค่างานที่เสร็จแต่ยังไม่ถึงกำหนดเรียกเก็บเงิน-สุทธิ
	19,463.20
	(13,498.96)
	
(1,690.69)
	(254.52)

	เงินกู้ยืมระยะสั้นจากกรรมการ
	(7,515.37)
	(772.15)
	0.00
	0.00

	ค่าใช้จ่ายค้างจ่าย
	6,200.00
	0.00
	0.00
	0.00

	หนี้สินหมุนเวียนอื่น
	9,117.06
	(5,364.87)
	(2,436.74)
	(1,985.84)

	เงินสดสุทธิได้มาจากกิจกรรมดำเนินงาน
	15,951.26
	(9,122.02)
	(8,506.82)
	(18,267.40)

	กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน
	
	
	
	

	เงินให้กู้ยืมระยะสั้นอื่น
	320.00
	5,280.00
	0.00
	0.00

	เงินลงทุนในบริษัทอื่น
	0.00
	0.00
	(4,475.50)
	(4,475.50)

	เงินลงทุนในบริษัทย่อย และบริษัทร่วม
	(1,663.37)
	0.00
	0.00
	(874.56)

	ซื้ออุปกรณ์
	(1,500.05)
	(2,628.05)
	(1,869.67)
	(2,098.65)

	เงินสดรับจากการขายอุปกรณ์
	15.50
	0.00
	0.00
	0.00


	เงินสดสุทธิใช้ไปในกิจกรรมลงทุน
	(2,827.92)
	2,651.95
	(6,345.17)
	(7,448.71)

	กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน
	
	
	
	

	หนี้สินตามสัญญาเช่าการเงินเพิ่มขึ้น (ลดลง)
	0.00
	950.00
	(204.58)
	0.00

	ชำระเงินค่างวดตามสัญญาเช่าการเงิน
	0.00
	(381.72)
	0.00
	(272.77)

	จ่ายเงินปันผล
	0.00
	0.00
	(26,670.00)
	(26,670.00)

	รับเงินจากเพิ่มทุนจดทะเบียน
	0.00
	0.00
	66,000.00
	66,000.00

	เงินสดสุทธิใช้ไปในกิจกรรมจัดหาเงิน
	0.00
	568.28
	39,125.42
	39,057.23

	เงินสดและเงินเทียบเท่าเงินสดเพิ่มขึ้น (ลดลง) สุทธิ
	13,123.34
	(5,901.79)
	24,273.43
	13,341.12


	เงินสดและเงินเทียบเท่าเงินสดต้นปี
	4,499.59
	17,622.93
	11,721.14
	11,721.14

	เงินสดและเงินเทียบเท่าเงินสดสิ้นปี
	17,622.93
	11,721.14
	35,994.57
	25,062.26


   
หมายเหตุ  สำหรับงบการเงินเปรียบเทียบปี  2544 และ 2545 และงบการเงิน 3 ไตรมาสแรกปี 2546  มีการปรับปรุงบางรายการเพื่อ

ให้สอดคล้องและสามารถนำไปเปรียบเทียบกับงบการเงินปี 2546
อัตราส่วนทางการเงินที่สำคัญ
	รายการ
	2543
	2544
	2545
	ม.ค.-ก.ย.2546
	2546

	อัตราส่วนสภาพคล่อง (Liquidity ratio)
	
	
	
	
	

	อัตราส่วนสภาพคล่อง (เท่า)
	4.54
	1.62
	1.29
	6.76
	2.55

	อัตราส่วนสภาพคล่องหมุนเร็ว  (เท่า)
	4.07
	1.61
	1.29
	6.76
	2.55

	อัตราส่วนสภาพคล่องกระแสเงินสด (เท่า)
	N.A.
	0.71
	-0.17
	-0.19
	-0.27

	อัตราส่วนหมุนเวียนลูกหนี้การค้า (เท่า)
	18.67
	4.86
	3.25
	2.90
	2.75

	ระยะเวลาเก็บหนี้เฉลี่ย (วัน)
	19.29
	74.11
	110.74
	123.97
	131.10

	อัตราส่วนหมุนเวียนสินค้าคงเหลือ (เท่า)
	7.52
	7.39
	4.79
	4.08
	3.21

	ระยะเวลาขายสินค้าเฉลี่ย (วัน)
	47.88
	48.70
	75.11
	88.13
	112.09

	อัตราส่วนหมุนเวียนเจ้าหนี้ (เท่า)
	33.58
	65.01
	8.65
	9.63
	5.94

	ระยะเวลาชำระหนี้ (วัน)
	10.72
	5.54
	41.60
	37.38
	60.61

	วงจรเงินสด (Cash cycle) (วัน)
	56.44
	117.23
	144.25
	174.72
	182.58

	อัตราส่วนแสดงความสามารถในการหากำไร (Profitability ratio)
	
	
	
	
	

	อัตรากำไรขั้นต้น (เปอร์เซ็นต์)
	39.64%
	49.50%
	31.06%
	24.07%
	17.16%

	อัตรากำไรจากการดำเนินงาน (เปอร์เซ็นต์)
	-1.97%
	33.92%
	19.48%
	12.28%
	7.99%

	อัตรากำไรอื่น (เปอร์เซ็นต์)
	4.08%
	0.00%
	3.12%
	1.49%
	1.49%

	อัตราส่วนเงินสดต่อการทำกำไร (เปอร์เซ็นต์)
	N.A.
	51.71%
	-31.79%
	-44.32%
	-91.32%

	อัตรากำไรสุทธิ (เปอร์เซ็นต์)
	2.19%
	20.41%
	17.22%
	12.76%
	8.21%

	อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (เปอร์เซ็นต์) 
	13.91%
	92.03%
	88.05%
	38.01%*
	28.68%

	อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (เปอร์เซ็นต์) (Fully Diluted Basis)
	13.91%
	92.03%
	88.05%
	38.014%
	20.34%

	กำไรสุทธิต่อหุ้น(บาท)
	0.54
	12.77
	17.90
	0.38*
	0.28

	กำไรสุทธิต่อหุ้น (บาท) (Fully Diluted Basis)
	0.54
	12.77
	17.90
	0.27*
	0.20

	มูลค่าตามบัญชีต่อหุ้น (บาท) 
	0.75
	2.03
	2.04
	1.57
	1.57

	มูลค่าตามบัญชีต่อหุ้น (บาท) (Fully Diluted Basis)
	0.75
	2.03
	2.04
	1.12
	1.12

	อัตราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการดำเนินงาน (Efficiency ratio)
	
	
	
	
	

	อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (เปอร์เซ็นต์)
	3.57%
	40.29%
	31.33%
	23.84%*
	15.01%

	อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ถาวร (เปอร์เซ็นต์)
	158.44%
	1,486.17%
	980.14%
	759.90%*
	589.91%

	อัตราการหมุนของสินทรัพย์ (เท่า)
	1.63
	1.97
	1.82
	1.87
	1.83

	อัตราส่วนวิเคราะห์นโยบายทางการเงิน (Financial policy ratio) 
	
	
	
	
	

	อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (เท่า)
	1.20
	1.31
	2.30
	0.15
	0.55

	อัตราส่วนความสามารถชำระดอกเบี้ย (เท่า)
	N.A.
	12.23
	45.27
	-46.84
	-323.00

	อัตราส่วนความสามารถชำระภาระผูกพัน - Cash basis (เท่า)
	N.A.
	5.04
	-3.03
	-0.26
	-0.55

	อัตราการจ่ายเงินปันผล (เปอร์เซ็นต์)
	0.00%
	0.00%
	99.34%**
	0.00%
	0.00%


หมายเหตุ  :    *
อัตราส่วนทางการเงินคำนวณให้เป็นอัตราต่อปี (Annualized)


**
ในเดือนมีนาคม 2546 บริษัทมีการจ่ายปันผลสำหรับผลการดำเนินงานปี 2545 จำนวน 26.67 ล้านบาท
12.2 คำอธิบายและการวิเคราะห์ฐานะการเงินและผลการดำเนินงาน
หลังจากวิกฤตทางเศรษฐกิจที่ผ่านมา บริษัทที่ประกอบกิจการการผลิตมีความจำเป็นต้องปรับตัวเพื่อเพิ่มศักยภาพและประสิทธิภาพการทำงานเพื่อลดต้นทุน โดยเฉพาะอย่างยิ่งอุตสาหกรรมเกี่ยวกับการผลิตปูนซีเมนต์ที่มีการแข่งขันค่อนข้าง         รุนแรงทั่วโลก บริษัทต่าง ๆ ในอุตสาหกรรมผลิตปูนซีเมนต์หรืออุตสาหกรรมอื่น ๆ ที่ต้องอาศัยกระบวนการคัดแยกขนาดใน     การผลิต มีความต้องการพัฒนาศักยภาพในการดำเนินงานมากขึ้น  ซึ่งแนวโน้มดังกล่าวสอดคล้องกับการให้บริการของบริษัทที่ให้บริการด้านวิศวกรรมในการออกแบบคิดค้น พัฒนา และรับจ้างผลิตอุปกรณ์เพื่อปรับปรุงเทคโนโลยีของเครื่องจักรให้มีประสิทธิภาพและ   ประสิทธิผลในการทำงานและให้บริการตามระยะเวลาที่กำหนดและตกลงกับลูกค้าโดยเป็นการให้บริการแบบครั้งต่อครั้ง และมีการรับรู้รายได้ตามสัดส่วนความสำเร็จของงานและการส่งมอบผลงาน  
แนวโน้มการขยายฐานลูกค้ามีเพิ่มมากขึ้นหลังวิกฤตเศรษฐกิจ เนื่องจากลูกค้ามีความต้องการเพิ่มประสิทธิภาพการ     แข่งขัน โดยลงทุนเพิ่มในสัดส่วนที่น้อยเมื่อเปรียบเทียบกับศักยภาพการผลิตที่มีประสิทธิภาพและประสิทธิผลเพิ่มขึ้น ดังนั้น    แนวโน้มของลูกค้าที่ต้องการรับบริการจากบริษัททั้งด้านการออกแบบรวมทั้งรับจ้างผลิตอุปกรณ์มีแนวโน้มที่ดี สอดคล้องกับการขยายตัวของเศรษฐกิจด้านอสังหาริมทรัพย์ที่มีแนวโน้มการเติบโตที่ดีในอนาคตโดยเฉพาะอย่างยิ่งตลาดต่างประเทศ ในด้าน   แนวโน้มการแข่งขันในอนาคต ธุรกิจการให้บริการด้านวิศวกรรมมีแนวโน้มการแข่งขันมากขึ้นแต่ ณ ปัจจุบัน บริษัทไม่มีคู่แข่งขันทางตรงทั้งในประเทศและต่างประเทศ แต่อย่างไรก็ตามบริษัทอาจได้รับผลกระทบจากคู่แข่งขันทางอ้อมจากต่างประเทศซึ่งเป็นบริษัทที่ปรับปรุงคุณภาพเครื่องจักรด้วยเทคโนโลยีที่แตกต่างกัน แต่เทคโนโลยีของบริษัทเป็นเทคโนโลยีที่ได้รับการ     ยอมรับจากลูกค้าชั้นนำทั่วโลก ดังนั้นเทคโนโลยีอื่น ๆ จึงส่งผลกระทบต่อการขยายตลาดของบริษัทน้อยมาก   นอกจากนี้     คู่แข่งขันทางอ้อมอื่นได้แก่ บริษัทข้ามชาติขนาดใหญ่ที่ขายเครื่องจักรใหม่ ซึ่งมีระบบการเพิ่มประสิทธิภาพและประหยัดพลังงาน หากลูกค้าพิจารณาการเพิ่มประสิทธิภาพเครื่องจักรโดยการซื้อเครื่องจักรใหม่เปรียบเทียบกับการให้บริการของบริษัทจะเห็นว่าการซื้อเครื่องจักรใหม่ดังกล่าวจะเป็นเงินลงทุนที่สูงกว่าของบริษัทมาก  ดังนั้นบริษัทผู้ผลิตเครื่องจักรใหม่จึงไม่สามารถแข่งขันกับบริษัทได้เมื่อพิจารณาถึงระยะเวลาคืนทุน (Payback Period) ของการเลือกใช้บริการของบริษัทซึ่งมีระยะเวลาเพียง 1-2 ปี และลูกค้าของบริษัทมากกว่าร้อยละ 95 เป็นลูกค้าต่างประเทศ บริษัทจึงมีการรับรู้รายได้และค่าใช้จ่ายในรูป          เงินตราต่างประเทศ เพื่อบริหารและลดความเสี่ยงของอัตราเสี่ยงของเงินตราต่างประเทศดังกล่าว (รายละเอียดเพิ่มเติมจากข้อ 1.8 ความเสี่ยงด้านอัตราแลกเปลี่ยน)
ผลการดำเนินงาน
รายได้รวม
รายได้หลักของบริษัทมาจากสัญญาการให้บริการ ซึ่งประกอบด้วย การให้บริการด้านการออกแบบทางวิศวกรรม รวมทั้ง รับจ้างผลิตอุปกรณ์ที่ได้รับการพัฒนาขึ้นสำหรับลูกค้าเฉพาะราย บริษัทได้ขยายขอบเขตการให้บริการจากเดิมที่ให้บริการออกแบบทางด้านวิศวกรรมแต่เพียงอย่างดียวเป็นการให้บริการออกแบบและรับจ้างผลิตอุปกรณ์สำหรับลูกค้าในประเทศ รวมทั้งขยายตลาดไปยังลูกค้าต่างประเทศมากขึ้น ส่งผลให้รายได้ของบริษัทในช่วง 2543 ถึงปี 2546 มีการขยายตัวอย่างต่อเนื่อง ทั้งนี้การขยายตัวของลูกค้าต่างประเทศมีการกระจายอยู่ทั่วทุกภูมิภาคในโลก ซึ่งได้แก่ เอเชีย ออสเตรเลีย  ยุโรป  ตะวันออกกลาง  อเมริกาเหนือ   อเมริกาใต้  และแอฟริกา
ในปี 2543 บริษัทมีรายได้รวม 37.03 ล้านบาท เป็นรายได้จากสัญญาการให้บริการจำนวน 35.52 ล้านบาท และ     รายได้อื่น   1.51 ล้านบาท กลุ่มลูกค้าร้อยละ 69.06 ของรายได้จากสัญญาการให้บริการ เป็นลูกค้าต่างประเทศซึ่งกระจายตัว    อยู่ในภูมิภาคเอเชีย และภูมิภาคอเมริกาเหนือ และสัดส่วนกลุ่มลูกค้าในประเทศเท่ากับร้อยละ 30.94 และจำแนกเป็นลูกค้าใน             อุตสาหกรรมปูนซีเมนต์เท่ากับร้อยละ 55.07 และรายได้จากอุตสาหกรรมอื่น ๆ เท่ากับร้อยละ 44.93 ของรายได้จากการขายและบริการในปี 2543
ในปี 2544 บริษัทมีรายได้รวม 93.88 ล้านบาท ประกอบด้วย รายได้จากสัญญาการให้บริการจำนวน 90.95 ล้านบาท ทั้งนี้ เนื่องจากบริษัทได้เพิ่มสินค้าในการให้บริการโดยนำเทคโนโลยีที่ใช้ปรับปรุงการทำงานของหม้อบดวัตถุดิบ (Vertical Mill) มาปรับใช้เพื่อเพิ่มประสิทธิภาพการทำงานของหม้อบดปูนซีเมนต์ (Ball Mill) ในปี 2544 จึงทำให้บริษัทขยายฐานลูกค้าได้มากขึ้น นอกจากนั้นบริษัทได้มีการร่วมทุนกับ แอล เอ็น วี   ในประเทศอินเดีย ซึ่งสัดส่วนการลงทุนในปี 2544เท่ากับร้อยละ 55  ของทุนจดทะเบียนเพื่อให้บริษัทสามารถขยายฐานลูกค้าในประเทศอินเดียได้มากขึ้นและบริษัทยังสามารถขยายฐานลูกค้าไปยัง          ภูมิภาคอื่นๆ  ได้แก่   เอเชีย   ออสเตรเลีย   ยุโรป    ซึ่งเท่ากับร้อยละ 99.38 และรายได้ในประเทศเท่ากับร้อยละ 0.62 ของรายได้จากสัญญาการให้บริการในปี 2544 ทั้งนี้กลุ่มลูกค้าร้อยละ 96.04  อยู่ในอุตสาหกรรมซีเมนต์ ในขณะที่อีกร้อยละ 3.96 อยู่ใน   อุตสาหกรรมคัดแยกขนาดอื่น ๆ 
ต่อมาในปี 2545   แอล เอ็น วี   ได้เพิ่มทุนที่ออกจำหน่ายและชำระเต็มมูลค่าแล้วให้กับบุคคลอื่นซึ่งมีผลทำให้สัดส่วนการลงทุนของบริษัทลดลงเหลือร้อยละ 49.00 ของทุนจดทะเบียน
สำหรับผลการดำเนินงานในปี 2545 พบว่า บริษัทมีรายได้รวมเท่ากับ 155.93 ล้านบาท ปรับตัวเพิ่มขึ้นร้อยละ 66.10 ของรายได้รวมในปี 2544 ซึ่งประกอบด้วย รายได้จากสัญญาการให้บริการ จำนวน 147.28 ล้านบาท 
บริษัทยังสามารถขยายการให้บริการไปยังภูมิภาคอื่น ๆ มากขึ้น โดยในปี 2545 กลุ่มลูกค้าของบริษัทในต่างประเทศแบ่งตามภูมิภาค คือ แอฟริกา เอเชีย ยุโรป ตะวันออกกลาง อเมริกาเหนือ และอเมริกาใต้ ซึ่งเท่ากับร้อยละ 99.19 ของรายได้จากสัญญาการให้บริการ ในขณะที่รายได้จากในประเทศไทยเท่ากับร้อยละ 0.81 ของรายได้จากสัญญาการให้บริการ ซึ่งเป็นกลุ่มลูกค้าในอุตสาหกรรมซีเมนต์เท่ากับร้อยละ 99.80 และอุตสาหกรรมอื่น ๆ เท่ากับร้อยละ 0.20 ของรายได้จากสัญญาการให้บริการในปี 2545 นอกจากนี้ ในปี 2545 บริษัทมีรายได้อื่นเท่ากับ 5.11 ล้านบาท คิดเป็นร้อยละ 3.28 ของรายได้รวม สืบเนื่องจากบริษัทมี  รายได้จากการขายปูนขาว 0.17 ล้านบาท ซึ่งเป็นรายได้พิเศษจากการที่เป็นบริษัทเป็นนายหน้าในการขายปูนขาวให้แก่ลูกค้า และรายได้อื่นอีกจำนวน 4.94 ล้านบาท
สำหรับในช่วง 9 เดือนแรกของปี 2546 บริษัทมีรายได้รวม 165.60 ล้านบาท ประกอบด้วย รายได้จากสัญญาการให้บริการจำนวน 156.32 ล้านบาท และในปี 2546 บริษัทมีรายได้รวม 259.27 ล้านบาท ประกอบด้วย รายได้จากสัญญาการให้บริการจำนวน  250.47   ล้านบาท ซึ่งเป็นรายได้จากการให้บริการในต่างประเทศแก่ลูกค้าที่อยู่ในกลุ่มของอุตสาหกรรมซีเมนต์ทั้งหมด ทั้งนี้  เนื่องจากบริษัทสามารถพัฒนาการปรับปรุงประสิทธิภาพของอุปกรณ์อื่น ๆ เพิ่มมากขึ้น อาทิ การเพิ่มประสิทธิภาพของ Cyclone ซึ่งเป็นเครื่องจักรที่ใช้ในการแยกฝุ่นหรือของแข็งโดยใช้หลักการการเคลื่อนที่ของลมพายุแบบไซโครน      การเพิ่มประสิทธิภาพหม้อบดวัตถุดิบ (Vertical Mill) การเพิ่มประสิทธิภาพหม้อบดปูนซิเมนต์ (Ball Mill) และการเพิ่มประสิทธิภาพของหม้อเผา (Rotary Kiln) จากเทคโนโลยีที่มีการพัฒนาอย่างต่อเนื่องจึงทำให้ลูกค้าในต่างประเทศมีความไว้วางใจในคุณภาพของบริการและอุปกรณ์จากบริษัท อีกทั้งการปรับตัวดีขึ้นของสภาวะเศรษฐกิจ จึงส่งผลให้ลูกค้าผู้ผลิต  ปูนซีเมนต์มีอุปสงค์ในการพัฒนาศักยภาพเครื่องจักรที่ใช้ในการผลิตปูนซีเมนต์เพิ่มมากขึ้น เพื่อรองรับการฟื้นตัวของอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์ ดังนั้นการให้บริการด้านวิศวกรรมเพื่อปรับปรุงประสิทธิภาพการทำงานของเครื่องจักรจึงมีความต้องการมากขึ้นสอดคล้องกัน นอกจากนี้รายได้ที่ปรับเพิ่มขึ้นดังกล่าวยังสืบเนื่องมาจากบริษัทได้รับมอบหมายให้ดำเนินการปรับปรุงโครงการขนาดใหญ่ของบริษัท Abyek Cement และ Shahroud Cement ในประเทศอิหร่าน ซึ่งในปี 2546บริษัทได้รับรู้รายได้แล้วจำนวน 70.90 ล้านบาท และ 9.30 ล้านบาท ตามลำดับ

ต้นทุนสัญญาการให้บริการ
ในช่วงปี 2543 ถึงปี 2545 แนวโน้มต้นทุนสัญญาการให้บริการปรับเพิ่มมากขึ้น ตามสัดส่วนรายได้จากสัญญาการให้บริการที่ปรับเพิ่มขึ้น โดยต้นทุนสัญญาการให้บริการดังกล่าว ประกอบด้วย ต้นทุนการให้บริการออกแบบด้านวิศวกรรมซึ่งประกอบด้วยค่าใช้จ่ายด้านบุคลากร และต้นทุนในการรับจ้างผลิตวัสดุอุปกรณ์ซึ่งวัตถุดิบหลักในการผลิตอุปกรณ์ ได้แก่ เหล็ก (ซึ่งมีการเปลี่ยนแปลงตามราคาเหล็กในตลาดโลก) เนื่องจากการให้บริการด้านการรับจ้างผลิตอุปกรณ์เป็นบริการสำหรับอำนวยความสะดวกและเป็นทางเลือกสำหรับบริการลูกค้า เพื่อให้การให้บริการด้านวิศวกรรมของบริษัทครบวงจร (Turnkey Services) ดังนั้นการคิดค่าบริการในการรับจ้างผลิตอุปกรณ์ดังกล่าวบริษัทจะคิดต้นทุนรวมกำไรส่วนเพิ่ม (Margin) เพียงเล็กน้อยเท่านั้น ส่งผลให้กำไรขั้นต้นของบริษัทในการให้บริการด้านวิศวกรรมเพียงอย่างเดียวสูงกว่าการให้บริการด้านวิศวกรรมพร้อมการรับจ้างผลิตและติดตั้งอุปกรณ์      โดยบริษัทจะให้ลูกค้าเป็นฝ่ายเลือกการรับบริการ  ลูกค้าบางรายจะเลือกรับบริการด้านวิศวกรรมเพียงอย่างเดียวแต่ส่วนใหญ่จะรับบริการด้านวิศวกรรมรวมทั้งรับจ้างผลิตอุปกรณ์ ซึ่งในปี 2544 ถึงปี 2545 บริษัทมีการให้บริการด้านวิศวกรรมรวมการรับจ้างผลิตอุปกรณ์เพิ่มขึ้นตามลำดับ โดยอุปกรณ์ที่บริษัทผลิตส่วนใหญ่ ได้แก่ Vertical Mills ซึ่งเป็นผลิตภัณฑ์ที่มีคู่แข่งน้อยรายจึงเป็นผลิตภัณฑ์ที่มีกำไรส่วนเพิ่ม (Margin) มากกว่า Ball Mill, Cyclones และ Kiln ซึ่งบริษัทเริ่มให้บริการ   รับจ้างผลิตอุปกรณ์ดังกล่าวในปี 2542 ปี 2544 และปี 2545 ตามลำดับ ต่อมาในปี 2546 บริษัทมีการขยายสัดส่วนการให้บริการรับจ้างผลิต Ball Mill, Cyclone และ Kiln    เพิ่มขึ้นจากปี 2544 และปี 2545 ตามลำดับ และจากมูลค่าการรับจ้างการผลิตทั้ง 3 อุปกรณ์ที่เพิ่มขึ้น (ซึ่งอุปกรณ์ดังกล่าวมีกำไรส่วนเพิ่ม (Margin) ต่ำกว่า Vertical Mill) จึงส่งผลให้กำไรขั้นต้นในปี 2546         ปรับลดลงมากกว่าในปี 2544 และ 2545 นอกจากนี้บริษัทได้ให้บริการในโครงการขนาดใหญ่มากขึ้นซึ่งโครงการขนาดใหญ่      ดังกล่าวมีการแข่งขันในการเสนอบริการจากบริษัทคู่แข่งอื่น ๆ (ที่มีเทคโนโลยีที่แตกต่างแต่สามารถทดแทนเทคโนโลยีของบริษัทได้บางส่วน) มากขึ้นและอำนาจการต่อรองจากลูกค้าเพิ่มมากขึ้นจึงทำให้กำไรส่วนเพิ่ม (Margin) ปรับลดลงในปี 2546 
ในปี 2543 ต้นทุนสัญญาการให้บริการของบริษัทเท่ากับ 21.44 ล้านบาท เท่ากับร้อยละ 60.36 ของรายได้จากสัญญาการให้บริการ และในปี 2544 ต้นทุนสัญญาการให้บริการเท่ากับ 45.93 ล้านบาท คิดเป็นร้อยละ 50.50 ของรายได้จากสัญญาการให้บริการ (รายละเอียดเพิ่มเติมในส่วนที่ 2 หน้าที่ 44)  ต่อมาในปี 2545 ต้นทุนสัญญาการให้บริการเท่ากับ 101.54 ล้านบาท เป็นสัดส่วนร้อยละ 68.96 ของรายได้จากสัญญาการให้บริการในปี 2545 ทั้งนี้ในช่วงปี 2544 บริษัทให้บริการออกแบบวิศวกรรมในสัดส่วนที่มากกว่าการออกแบบวิศวกรรมรวมทั้งการรับจ้างผลิตอุปกรณ์ จึงส่งผลให้ต้นทุนจากสัญญาการให้บริการปรับเพิ่มขึ้นสอดคล้องกับรายได้ที่เพิ่ม โดยในปี 2544 บริษัทได้รับจ้างผลิตเครื่องจักร Vertical Mill เป็นส่วนใหญ่ ดังนั้นจึงทำให้กำไรขั้นต้นเท่ากับร้อยละ 49.50  แต่อย่างไรก็ดีในปี 2545 บริษัทให้บริการออกแบบและรับจ้างผลิตอุปกรณ์เพิ่มมากขึ้น และมีการขยายสัดส่วนการให้บริการในการผลิตอุปกรณ์อื่น ๆ เพิ่มขึ้น อาทิ Ball Mill, Cyclone  และ  Kiln ซึ่งอุปกรณ์ดังกล่าวมีสัดส่วนของกำไรส่วนเพิ่ม (Margin)    น้อยกว่าเครื่องจักร Vertical Mill และจากมูลค่าการให้บริการในการรับจ้างผลิตอุปกรณ์ดังกล่าวที่ปรับเพิ่มขึ้นในปี 2545 จึงส่งผลให้ต้นทุนจากสัญญาการให้บริการปรับเพิ่มขึ้น และในช่วงระยะเวลาดังกล่าวบริษัทได้ให้บริการในโครงการที่มีขนาดใหญ่และมีมูลค่าต่อโครงการสูงขึ้น ลูกค้ามีอำนาจการต่อรองเพิ่มมากขึ้นอีกทั้งยังมีการแข่งขันเสนอราคาจากบริษัทอื่น ๆ ทำให้บริษัทมีกำไรส่วนเพิ่ม (Margin) ลดลงส่งผลให้ในปี 2545 กำไรขั้นต้นของบริษัทปรับลดลงเป็นร้อยละ 31.06 
ในช่วง 9 เดือนแรกของปี 2546 พบว่า ต้นทุนสัญญาการให้บริการเท่ากับ 118.70ล้านบาท เท่ากับร้อยละ 75.93 ของรายได้จากสัญญาการให้บริการ 
ต่อมาในปี 2546 ต้นทุนสัญญาการให้บริการเท่ากับ 207.48 ล้านบาท เท่ากับร้อยละ 82.84 ของรายได้จากสัญญาการให้บริการในปี 2546 ทั้งนี้พบว่าต้นทุนสัญญาการให้บริการดังกล่าวปรับเพิ่มขึ้นมากหากเปรียบเทียบกับต้นทุนสัญญาการให้บริการในปี 2544 และปี 2545 สาเหตุหลักของการเพิ่มขึ้นของต้นทุนสัญญาการให้บริการมาจากปัจจัยหลัก คือ
การปรับปรุงประสิทธิภาพเครื่องจักรรวมทั้งงานปรับปรุงโครงสร้างอาคารภายนอกซึ่งเรียกว่า “บริการครบวงจร” ของโครงการ CIMA Cement Mill ในประเทศมาเลเซีย ซึ่งเป็นโครงการแรกที่บริษัทรับงานก่อสร้างอาคารภายนอก เนื่องจากบริษัทไม่มีความเชี่ยวชาญในการก่อสร้างอาคาร และผลจากกฎหมายของประเทศมาเลเซียซึ่งกำหนดให้พื้นที่ก่อสร้างอาคารต้องมีขนาดใหญ่เพื่อให้มีพื้นที่ปลอดภัย (Safety Area) สำหรับโครงสร้างอาคารภายนอกประกอบกับตามกฎหมายของประเทศมาเลเซีย บริษัทต้องว่าจ้างวิศวกรออกแบบและผู้รับเหมาก่อสร้างท้องถิ่นซึ่งบริษัทไม่สามารถควบคุมได้ จึงทำให้การประเมินต้นทุนค่าก่อสร้างของบริษัทต่ำกว่าความเป็นจริง  นอกจากนั้นราคาวัตถุดิบการก่อสร้างมีการปรับตัวเพิ่มขึ้นในช่วงระยะเวลาดังกล่าว ส่งผลให้ต้นทุนที่เกิดขึ้นจริงมากกว่าต้นทุนที่ประมาณการ (Overrun cost) จำนวน 15.70 ล้านบาท นอกจากนั้นในสัญญาการให้บริการได้ระบุไว้ว่าบริษัทจะเป็นผู้รับผิดชอบต่อต้นทุนส่วนเพิ่มที่เกิดขึ้นทั้งหมด  จึงส่งผลให้ต้นทุนสัญญาการให้บริการโครงการ   ดังกล่าวเพิ่มขึ้น 15.70 ล้านบาท
อย่างไรก็ดี บริษัทได้มีนโยบายในการป้องกันจากความผิดพลาดในการดำเนินธุรกิจดังกล่าวมิให้เกิดขึ้นอีก จากมติ       การประชุมคณะกรรมการครั้งที่ 1 /2547 เมื่อวันที่ 12 มีนาคม 2547 ในการประชุมดังกล่าวมีคณะกรรมการตรวจสอบ 2 ท่าน   เข้าร่วมการประชุมด้วย ได้ระบุไว้ว่าการพิจารณารับงานดังกล่าวจะต้องผ่านความเห็นชอบจากที่ประชุมคณะกรรมการบริษัทและต้องมีการแจ้งรายละเอียดอย่างชัดเจนเพื่อลดความเสี่ยงในการรับโครงการดังกล่าวในอนาคต นอกจากนั้นในการพิจารณา    ร่างสัญญาการให้บริการบริษัทจะให้ที่ปรึกษาด้านกฎหมายของบริษัทดูแล และพิจารณาความรอบคอบของสัญญาการให้บริการเพื่อป้องกันมิให้เกิดความผิดพลาดในอนาคต และในการรับงานแบบบริการครบวงจรดังกล่าวจะต้องมีเจ้าหน้าที่วิศวกรของบริษัทควบคุมติดตามงานอย่างใกล้ชิด เพื่อรายงานความคืบหน้าให้กรรมการบริษัทรับทราบซึ่งจะทำให้บริษัทสามารถลดความเสี่ยง    ของการบริหารงานบริการครบวงจรในอนาคตได้บางส่วน
จากผลกระทบจากปัจจัยดังกล่าวข้างต้นส่งผลให้ค่าใช้จ่ายต้นทุนสัญญาการให้บริการในปี 2546  ปรับเพิ่มขึ้น 15.70 ล้านบาท
แต่อย่างไรก็ดี หากจะพิจารณาต้นทุนสัญญาบริการที่แท้จริงในปี 2546 ที่ไม่รวมผลกระทบตามปัจจัยดังกล่าวจำนวน 15.70 ล้านบาท  เปรียบเทียบกับต้นทุนสัญญาบริการในปี 2544 และ 2545 ดังนี้
	รายการ
	ปี 2544
	ปี 2545
	ปี 2546
	ปี 2546 (หลังจากไม่รวมรายการ Overrun cost )

	
	ล้านบาท
	%
	ล้านบาท
	%
	ล้านบาท
	%
	ล้านบาท
	%

	รายได้จากสัญญาการให้บริการ
	90.95
	100.00%
	147.28
	100.00%
	250.47
	100.00%
	250.47
	100.00%

	หัก  ต้นทุนสัญญาบริการ
	(45.92)
	50.50%
	(101.54)
	68.94%
	(207.48)
	82.84%
	(191.78)*
	76.57%

	กำไรขั้นต้น
	45.02
	 49.50%
	45.74
	31.06%
	42.99
	17.16%
	58.69
	23.43%


หมายเหตุ   * ต้นทุนสัญญาบริการ 207.48 ล้านบาทหักผลกระทบ Overrun cost 15.70 ล้านบาท

 จะเห็นว่าในปี 2546 ต้นทุนสัญญาการให้บริการที่ไม่รวมต้นทุนมากกว่าประมาณการ (Overrun cost) ของโครงการ CIMA Cement Mill สอดคล้องกับลักษณะการให้บริการของบริษัทที่มีการให้บริการปรับปรุงประสิทธิภาพและรับจ้างผลิตเครื่องจักรเพิ่มขึ้น    และในปี 2546 บริษัทได้ขยายสัดส่วนการให้บริการด้านวิศวกรรมรวมรับจ้างผลิตเครื่องจักรประเภท Ball Mill Cyclone และ Kiln มากขึ้นโดยมีสัดส่วนเพิ่มขึ้นมากกว่าการให้บริการในปี 2544 และปี 2545 และจากมูลค่าการให้บริการในการรับจ้างผลิตอุปกรณ์ดังกล่าวปรับเพิ่มขึ้น ประกอบกับมีการให้บริการในโครงการขนาดใหญ่มากขึ้นจึงทำให้ลูกค้ามีอำนาจต่อรองราคาเนื่องจากมีผู้เสนอบริการเพิ่มขึ้นตลอดจนการแข่งขันจากผู้ให้บริการด้านวิศวกรรมอื่น ๆ เพิ่มขึ้น (ซึ่งเป็นการให้บริการด้านวิศวกรรมที่มีเทคโนโลยีที่แตกต่างจากเทคโนโลยีของบริษัท) จากปัจจัยดังกล่าวจึงส่งผลให้ต้นทุนสัญญาการให้บริการในปี 2546 ปรับเพิ่มขึ้นจากปี 2544 และ 2545 โดยบริษัทมีกำไรขั้นต้นปรับลดเป็นร้อยละ 23.43 (ตัวเลขจากตารางหลังจากปรับปรุง รายการ Overrun cost)

ทั้งนี้จากการดำเนินการของบริษัทที่ผ่านมาลูกค้ามีความเชื่อมั่นในคุณภาพ บริการ และเทคโนโลยีที่ได้รับการพัฒนาโดยบริษัท อีกทั้งบริษัทชั้นนำในอุตสาหกรรมซีเมนต์ต่าง ๆ ทั่วโลก (รายละเอียดเพิ่มเติมในส่วนที่ 2 หน้าที่ 51)   ก็นำเทคโนโลยีของบริษัทมาปรับใช้ ดังนั้นผลกระทบจากคู่แข่งขันในบริการด้านวิศวกรรมอื่น ๆ จึงส่งผลต่อต้นทุนสัญญาบริการของบริษัทค่อนข้างน้อย
นอกจากนี้ในการรับรู้รายได้และค่าใช้จ่ายของบริษัทใช้วิธีอัตราส่วนความสำเร็จของงานโดยเปรียบเทียบต้นทุนที่     เกิดขึ้นจริงกับประมาณการต้นทุนที่บริษัทจัดทำขึ้น อย่างไรก็ดีในกรณีที่เกิด Overrun cost บริษัทจะปรับประมาณการต้นทุนให้สอดคล้องกับต้นทุนที่แท้จริงที่เกิดขึ้น ดังนั้นจึงไม่ก่อให้เกิดการรับรู้รายได้ที่มากเกินจริง 

ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหาร
ในส่วนค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารทั่วไปเท่ากับ 14.78 ล้านบาท ในปี 2543 โดยเป็นสัดส่วนร้อยละ 41.61 ของ รายได้จากสัญญาการให้บริการปี 2543 ในปี 2544 เท่ากับ 14.18 ล้านบาท คิดเป็นร้อยละ 15.59 ของรายได้จากสัญญาการให้บริการปี 2544 และค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารทั่วไปปี 2545 เท่ากับ 17.05 ล้านบาท เทียบเท่ากับร้อยละ 11.58 ของรายได้จากสัญญาการให้บริการปี 2545 โดยในปี 2545 สัดส่วนของค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารทั่วไปปรับลดลงจากปี 2544      เนื่องจากบริษัทสามารถขยายฐานลูกค้าได้มากขึ้นจากทีมงานด้านการตลาดของบริษัทและจากการร่วมลงทุนกับ  แอล เอ็น วี และพันธมิตรทางการค้า อาทิ  เอฟ.แอล.สมิทธ   อีกทั้งบริษัทสามารถคิดค้นพัฒนาผลิตภัณฑ์ใหม่เพิ่มขึ้น อาทิ การปรับปรุง  ประสิทธิภาพของหม้อบดปูนซิเมนต์ (Ball Mill) และ Cyclone เครื่องจักรในการคัดแยกฝุ่นโดยใช้ลมหมุนแบบไซโครนจากการขยายฐานลูกค้าได้มากขึ้น ในขณะที่บุคลากรหลักสามารถรองรับงานได้มากขึ้นจึงส่งผลให้สัดส่วนค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารปรับลดลง ดังนั้นจึงส่งผลให้ปี 2544 ถึงปี 2545 มีการบริหารงานและมีการควบคุมให้การทำงานมีประสิทธิภาพ    คุ้มค่าด้านเศรษฐกิจมากขึ้น (Economy of scale) จึงทำให้แนวโน้มของค่าใช้จ่ายในการขายและการบริหารอยู่ในระดับที่มี    ประสิทธิภาพเพื่อรองรับการขยายตัวของบริษัทในอนาคต ในช่วง 9 เดือนแรกปี 2546 ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารทั่วไป    เท่ากับ 18.42 ล้านบาท คิดเป็นร้อยละ 11.79 ของรายได้จากสัญญาการให้บริการ ซึ่งปรับตัวเพิ่มขึ้นเล็กน้อยจากปี 2545  และในส่วนค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารทั่วไปในปี 2546เท่ากับ 22.99 ล้านบาท คิดเป็นร้อยละ 9.18 ของรายได้จากสัญญาการให้บริการ   อย่างไรก็ดีค่าใช้จ่ายในการบริหารดังกล่าวได้รวมการตั้งค่าเพื่อการปรับมูลค่าเงินลงทุนในบริษัท สยามผลิตภัณฑ์  ปูนขาว จำกัด จำนวน 4.48 ล้านบาท เนื่องจากบริษัท สยามผลิตภัณฑ์ปูนขาว จำกัด อยู่ระหว่างปรับโครงสร้างหนี้และมีมูลค่าตามบัญชีติดลบ หากพิจารณาค่าใช้จ่ายในการขายและบริหาร โดยไม่รวมการตั้งค่าเพื่อการปรับมูลค่าเงินลงทุนจะมีมูลค่าเท่ากับ 18.51 ล้านบาท หรือร้อยละ 7.39 ของรายได้จากสัญญาการให้บริการ   

กำไรสุทธิ

เนื่องจากลักษณะการให้บริการของบริษัท คือ การออกแบบด้านวิศวกรรมรวมทั้งรับจ้างผลิตอุปกรณ์ ซึ่งจะรวมเป็นสัญญาการให้บริการ (Turnkey Services) ดังนั้นกำไรสุทธิจากสัญญาการบริการจึงเป็นกำไรสุทธิที่รวมบริการออกแบบและรับจ้างผลิตอุปกรณ์    ด้วยกัน  ทั้งนี้อัตรากำไรของแต่ละสัญญาบริการจะมีความแตกต่างกันโดยขึ้นอยู่กับลักษณะการให้บริการแก่ลูกค้าแต่ละราย ในปี 2543 บริษัทมีกำไรสุทธิเท่ากับ 0.81 ล้านบาท คิดเป็นร้อยละ 2.19 ของรายได้รวม และในปี 2544 บริษัทมีกำไรสุทธิเท่ากับ 19.16 ล้านบาท    คิดเป็นร้อยละ 20.41 ของรายได้รวม การปรับเพิ่มของกำไรสุทธิในปี 2544 สืบเนื่องมาจากความสามารถของบริษัทในการขยายฐานลูกค้าในภูมิภาคต่าง ๆ ทั่วโลกได้มากขึ้น  โดยบริษัทสามารถขยายไปยังประเทศต่าง ๆ  อาทิ ประเทศอินเดีย ประเทศจีน ประเทศออสเตรเลีย เป็นต้น ซึ่งทำให้รายได้รวมในปี 2544 เพิ่มขึ้นร้อยละ 153.54 จากรายได้รวมในปี 2543 ในขณะที่ต้นทุนสัญญาการให้บริการและ          ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารทั่วไปปรับตัวเพิ่มขึ้นจากปี 2543 ร้อยละ 85.31 (รายละเอียดเพิ่มเติมในส่วนที่ 2 หน้าที่ 42 ถึง 45)

ในปี 2545 กำไรสุทธิเท่ากับ 26.85 ล้านบาท เท่ากับร้อยละ 17.22 ของรายได้รวมปี 2545  ซึ่งบริษัทสามารถให้บริการเพิ่มขึ้น เช่น ประเทศอิหร่าน ประเทศแคนนาดา เป็นต้น  และในช่วง 9 เดือนแรกของปี 2546 พบว่าบริษัทมีกำไรสุทธิ 21.41 ล้านบาท   คิดเป็นร้อยละ 12.76 ของรายได้รวม และในปี 2546 พบว่าบริษัทมีกำไรสุทธิ 21.28 ล้านบาท คิดเป็นร้อยละ  8.21 ของรายได้รวม  ทั้งนี้อัตรากำไรสุทธิที่ได้ปรับลดลงมาจากค่าใช้จ่ายที่เกิดขึ้นจริงของโครงการ CIMA Cement Mill สูงกว่าการประมาณการต้นทุนจำนวน 15.70 ล้าน (รายละเอียด เพิ่มเติมใน ต้นทุนสัญญาการให้บริการส่วนที่ 2 หน้า 42 ถึง 45) และนอกจากนั้นบริษัทมีต้นทุนสัญญาการให้บริการเพิ่มมากขึ้นจากการผลิตอุปกรณ์เนื่องจากบริษัทให้บริการแบบครบวงจร (Turnkey Services) การให้บริการรับจ้างผลิตอุปกรณ์ของบริษัทจึงเป็นบริการที่อำนวยความสะดวกแก่ลูกค้า บริษัทจึงคิดต้นทุนการรับจ้างผลิตรวมกำไร ส่วนเพิ่ม (Margin) เพียงเล็กน้อยเท่านั้น โดยลูกค้าบางรายจะรับบริการของบริษัทหรืออาจจะเลือกที่จะผลิตอุปกรณ์เอง ดังนั้นต้นทุนจากการรับจ้างผลิตอุปกรณ์ที่เพิ่มขึ้นดังกล่าวไม่เป็นสัดส่วนกับรายได้ และถึงแม้รายได้ของบริษัทปรับเพิ่มขึ้นจากการขายอุปกรณ์ กำไรสุทธิของบริษัทจะไม่ปรับเพิ่มขึ้นตามสัดส่วนรายได้ที่เพิ่มขึ้น จึงส่งผลให้อัตรากำไรของสัญญาบริการที่มีขนาดใหญ่และมีมูลค่ามากจะมีสัดส่วนกำไรลดลง เนื่องจากบริษัทจะมีต้นทุนการผลิตอุปกรณ์เพิ่มมากขึ้น ดังนั้นจึงส่งผลให้กำไรสุทธิ (Margin) ไม่ปรับตามรายได้ที่เพิ่มขึ้น    
 นอกจากนั้น ในเดือนมีนาคมปี 2546 บริษัทตระหนักถึงศักยภาพการเติบโตของบริษัท สยามผลิตภัณฑ์ปูนขาว จำกัด        ภายหลังการปรับปรุงประสิทธิภาพเครื่องจักรโดยอาศัยเทคโนโลยีของบริษัท ดังนั้นบริษัทจึงได้ลงทุนในบริษัท สยามผลิตภัณฑ์ปูนขาว จำกัด จำนวน 4.48 ล้านบาท เพื่อนำเทคโนโลยีของบริษัทไปปรับปรุงประสิทธิภาพการดำเนินงานของบริษัท สยามผลิตภัณฑ์ปูนขาว จำกัด ในอนาคต นอกจากนี้บริษัทดังกล่าวเป็นบริษัทที่ได้ปรับปรุงโครงสร้างหนี้เรียบร้อยแล้ว แต่ยังคงมีมูลค่าทางบัญชีเป็นลบ ดังนั้นบริษัทจึงตั้งค่าเผื่อการปรับมูลค่าเงินลงทุนดังกล่าว   ทั้งจำนวนในปี 2546 จึงส่งผลให้กำไรทางบัญชีลดลง 4.48 ล้านบาท นอกจากนั้นบริษัทยังตั้งสำรอง  เพิ่มเติมจำนวน 1.82 ล้านบาท สำหรับลูกหนี้การค้าจากบริษัท สยามผลิตภัณฑ์ปูนขาว จำกัด เนื่องจากรายการ        ดังกล่าวเป็น รายการที่เกิดขึ้นมากกว่า 1 ปี 
จากปัจจัยดังกล่าวข้างต้นจึงทำให้กำไรสุทธิของบริษัทปรับลดลง อย่างไรก็ดีบริษัทได้มีมติและมาตรการการป้องกันความผิดพลาดในการบริหารงานมิให้เกิดอีกในอนาคต  โดยการพิจารณางานลักษณะครบวงจร (Turkey Project) ดังกล่าวต้องได้รับความเห็นชอบจากคณะกรรมการบริษัทและต้องแจงรายละเอียดการประมาณการต้นทุนอย่างชัดเจนเหมาะสม ดังนั้นจากมาตรการดังกล่าวจะลดความเสียหายลงได้บางส่วน   ส่งผลให้บริษัทสามารถบริหารงานและมีกำไรจากการดำเนินงานปกติในอนาคต
ฐานะทางการเงิน
· สินทรัพย์
เนื่องจากธุรกิจของบริษัทเป็นการให้บริการด้านวิศวกรรมและผลิตอุปกรณ์ซึ่งลักษณะการให้บริการเป็นแบบโครงการ      (Project revenue)  ดังนั้นบริษัทจะมีการบันทึกรายได้ตามสัดส่วนความสำเร็จของงาน อย่างไรก็ดีเนื่องจากการบริการจะเป็นการบริการลูกค้าเฉพาะราย ดังนั้นการให้บริการจึงมีการปรับปรุงเพิ่มเติมการบริการให้สอดคล้องกับเงื่อนไขเฉพาะราย  ส่งผลให้บางกรณีความสำเร็จของงานมากกว่าจำนวนเงินที่เรียกเก็บซึ่งจะถูกบันทึกเป็นรายการ “มูลค่าของงานที่เสร็จแต่ยังไม่ถึงกำหนดเรียกเก็บเงิน”  และในทางตรงกันข้ามหากบริษัทได้รับเงินจากลูกค้ามากกว่าความสำเร็จของงานที่บริการลูกค้ารายการดังกล่าวจะถูกบันทึกเป็น  “จำนวนเงินที่เรียกเก็บจาก ลูกค้าส่วนที่เกินมูลค่างานที่เสร็จ” 
มูลค่างานที่เสร็จแต่ยังไม่ถึงกำหนดเรียกเก็บเงิน
ในปี 2545 บริษัทมีการปรับเพิ่มขึ้นของมูลค่างานที่เสร็จแต่ยังไม่ถึงกำหนดเรียกเก็บเงินจากปี 2544 จำนวน  23.76 ล้านบาท  จึงมีมูลค่าเท่ากับ 33.07 ล้านบาท  ทั้งนี้เนื่องมาจาก 1) การเติบโตของรายได้  2) การขยายฐานลูกค้าของบริษัทที่มีการบริการ              ด้านวิศวกรรมรวมรับจ้างผลิตอุปกรณ์เพิ่มขึ้น  3) การบริการของบริษัทมีส่วนของความสำเร็จของงานมากกว่าเงินที่เรียกเก็บจากลูกค้า  จึงทำให้มูลค่าของงานที่เสร็จแต่ยังไม่ถึงกำหนดเรียกเก็บมีสัดส่วนเพิ่ม 4) การรับรู้รายได้ที่ไม่สอดคล้องกับการชำระเงิน  โดยที่การรับรู้รายได้ของบริษัทจะบันทึกตามความสำเร็จของงานแต่การชำระเงินจะชำระตามเงื่อนไข (โดยส่วนใหญ่จะมีการกำหนดเป็น       สัดส่วนโดยลูกค้าจะชำระเงินร้อยละ 10 ของมูลค่าสัญญาการให้บริการหลังจากที่มีการลงนามกับบริษัทภายใน 1 เดือน และ   ลูกค้าจะชำระเงินอีกร้อยละ 80 ของมูลค่าสัญญาการให้บริการหลังจากที่บริษัทจัดส่งอุปกรณ์รับจ้างผลิตไปยังลูกค้า และต่อมาลูกค้าจะชำระอีกร้อยละ 10 ของมูลค่าสัญญาบริการหลังจากทีมวิศวกรของบริษัทประกอบติดตั้งอุปกรณ์แล้วเสร็จและมีการทดสอบคุณภาพของอุปกรณ์ว่าเป็นไปตามข้อตกลงในสัญญา) 
อย่างไรก็ดีการให้บริการด้านวิศวกรรมรวมกับการรับจ้างผลิตอุปกรณ์ของบริษัทจะมีการรับรองการชำระเงินจาก Letter of credit (L/C) จากลูกค้าล่วงหน้าแล้ว ดังนั้นบริษัทจะสามารถป้องกันและลดปัญหาจากลูกหนี้ที่มีปัญหาได้ในระดับหนึ่ง และนอกจากนี้ลักษณะสัญญาส่วนใหญ่จะมีระยะเวลาการให้บริการภายใน 1 ปี และในปี 2546 มูลค่าของงานที่เสร็จแต่ยังไม่ถึงกำหนดเรียกเก็บเงินสุทธิปรับเพิ่มขึ้นเท่ากับ 63.07 ล้านบาท คิดเป็นมูลค่าที่ปรับเพิ่มขึ้นจำนวนร้อยละ 190.75 จากปี 2545 ทั้งนี้เนื่องมาจาก บริษัทได้ให้บริการกับโครงการขนาดใหญ่ที่ประเทศอิหร่านได้แก่ โครงการ Abyek Cement ซึ่งมีมูลค่าของงานที่เสร็จแต่ยังไม่ถึงกำหนดเรียกเก็บเงินสุทธิเท่ากับ 70.90 ล้านบาท และโครงการ Shahroud Cement ซึ่งมีมูลค่าของงานที่เสร็จแต่ยังไม่ถึงกำหนดเรียกเก็บเงินสุทธิจำนวน 9.30 ล้านบาท ตามลำดับ ทั้งนี้มูลค่าการรับรู้ดังกล่าวสอดคล้องกับนโยบายบัญชีของบริษัทที่จะรับรู้รายได้ก็ต่อเมื่อสามารถประมาณผลสำเร็จของงานได้อย่างน่าเชื่อถือ    โดยบริษัทจะใช้วิธีอัตราส่วนของงานที่ทำสำเร็จในการคำนวณรายได้และต้นทุนที่จะรับรู้ในแต่ละปี ทั้งนี้อัตราส่วนของงานที่ทำเสร็จคำนวณจากต้นทุนที่เกิดขึ้นจริงในปัจจุบันเปรียบเทียบเป็นสัดส่วนกับประมาณการจำนวน ต้นทุน อัตราความสำเร็จของงานในโครงการ Abyek Cement และ Shahroud Cement เท่ากับร้อยละ 20 และ  ร้อยละ 74 ของมูลค่างานตามลำดับ ทั้งนี้การเรียกเก็บชำระเงินของ 2 โครงการนี้จะเป็นไปตามข้อตกลงในสัญญาบริการ และสำหรับ 2 โครงการดังกล่าวบริษัทได้รับ Letter of Credit (L/C) ซึ่งเป็นการรับประกันการจ่ายชำระค่าบริการเมื่อบริษัทได้ทำงานสำเร็จลุล่วงและส่งมอบงานตามการตกลง          กับ ลูกค้า  มูลค่า letter of Credit (L/C) สำหรับโครงการ Abyek Cement มีมูลค่าเท่ากับ 8,316,000 เหรียญสหรัฐและโครงการ  Shahroud Cement มีมูลค่าเท่ากับ 319,300 เหรียญสหรัฐ ดังนั้นบริษัทจะสามารถป้องกันความเสี่ยงจากลูกหนี้ที่มีปัญหาของ  2  โครงการดังกล่าวได้ 

สินทรัพย์รวม
สินทรัพย์รวมของบริษัทมีการขยายตัวอย่างต่อเนื่อง โดยปรับเพิ่มขึ้นจาก 24.74 ล้านบาท ในปี 2543 เป็น 70.37         ล้านบาท ในปี 2544 และปรับเพิ่มขึ้นเป็น 101.00 ล้านบาท ในปี 2545   และ ณ สิ้นไตรมาสที่สามของปี 2546 บริษัทมีสินทรัพย์รวมเท่ากับ 135.46 ล้านบาท และ ณ สิ้น ปี 2546 บริษัทมีสินทรัพย์รวมเท่ากับ 182.64 ล้านบาท เมื่อพิจารณาในปี 2544 มูลค่าสินทรัพย์       หมุนเวียนเท่ากับร้อยละ 92.26 ของสินทรัพย์ทั้งหมด โดยพบว่าสินทรัพย์หมุนเวียนได้ปรับเพิ่มขึ้น  ซึ่งเป็นผลจากการขยายฐานการตลาด 
โดยเป็นลูกหนี้การค้าจำนวน 26.86 ล้านบาท และมูลค่างานที่เสร็จแต่ยังไม่ถึงกำหนดเรียกเก็บเงินจำนวน 9.30 ล้านบาท                       ในด้านสินทรัพย์ไม่หมุนเวียนบริษัทได้ร่วมลงทุนกับ แอล เอ็น วี ณ ประเทศอินเดีย มูลค่า 1.66 ล้านบาท เพื่อเป็นการขยายฐานลูกค้าใน         ภูมิภาคเอเชียได้มากขึ้น ต่อมาในปี 2545 มูลค่าสินทรัพย์หมุนเวียนเท่ากับร้อยละ 89.41 ของมูลค่าสินทรัพย์ทั้งหมด โดยมีการปรับเพิ่มขึ้นร้อยละ 39.10 ของมูลค่าสินทรัพย์หมุนเวียนในปี 2544 
ณ 30 กันยายน 2546 มูลค่าสินทรัพย์หมุนเวียนคิดเป็นร้อยละ 88.08 ของมูลค่าสินทรัพย์ทั้งหมด โดยมีการปรับเพิ่มขึ้นร้อยละ 32.12 ของมูลค่าสินทรัพย์หมุนเวียนในปี 2545 โดยเป็นการปรับเพิ่มขึ้นของลูกหนี้การค้าจำนวน 4.97 ล้านบาท  และการปรับเพิ่มขึ้นของเงินสด และเงินฝากธนาคาร จำนวน 24.27 ล้านบาท
ณ  31 ธันวาคม 2546 มูลค่าสินทรัพย์หมุนเวียนคิดเป็นร้อยละ 90.45 ของมูลค่าสินทรัพย์ทั้งหมด โดยมีการปรับเพิ่มขึ้น      ร้อยละ 82.93 ของมูลค่าสินทรัพย์หมุนเวียนในปี 2545 โดยเป็นการปรับเพิ่มขึ้นของลูกหนี้การค้าจำนวน 8.64 ล้านบาท  และการปรับเพิ่มขึ้นของเงินสด และรายการเทียบเท่าเงินสดรวมกับเงินฝากสถาบันการเงินจำนวน 8.06 ล้านบาท 
นอกจากนี้ในปี 2546 บริษัทได้ขยายการลงทุนไปยังบริษัท สยามผลิตภัณฑ์ปูนขาว จำกัด จำนวน 4.48 ล้านบาท และมีการร่วมลงทุนกับ    แอล วี ยุโรป ณ ประเทศฝรั่งเศส จำนวน 38,400 ยูโร ทั้งนี้เนื่องจาก แอล วี ยุโรป อยู่ระหว่างการเริ่มดำเนินงาน     ในเดือนมกราคม ปี 2547 ณ  ปัจจุบันบริษัทได้ชำระเงินลงทุนจำนวน  19,200  ยูโร  และจะมีการเรียกชำระอีก 19,200  ยูโร    ในลำดับต่อไป     เพื่อให้การลงทุนทั้งหมดเท่ากับ 38,400 ยูโร หรือเท่ากับร้อยละ 48 ของทุนจดทะเบียนของ แอล วี ยุโรป  
(   สภาพคล่อง
                   (หน่วย : พันบาท)
	
	2544
	2545
	ม.ค.- ก.ย. 2546
	2546

	กระแสเงินสดจากกิจกรรมดำเนินงาน
	15,951.26
	(9,122.02)
	(8,506.82)
	(18,267.40)

	กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน
	(2,827.92)
	2,651.95
	(6,345.17)
	(7,448.71)

	กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน
	0.00
	568.28
	39,125.42
	39,057.23

	รวม
	13,123.34
	(5,901.79)
	24,062.26
	13,341.12


ในปี 2544 บริษัทมีกระแสเงินสดรับจากกิจกรรมการดำเนินงานจำนวน 15.95 ล้านบาท  โดยบริษัทได้นำมา           จัดสรรเพื่อลงทุนเพิ่มเติมในบริษัทย่อยในประเทศอินเดีย โดยได้ลงทุนกับ  แอล เอ็น วี   จำนวน 1.66 ล้านบาท  และมีการลงทุนในอุปกรณ์เพิ่มเติมอีก 1.50 ล้านบาท ณ สิ้นปี 2544 บริษัทมีสภาพคล่องเพียงพอโดยมีเงินสดสุทธิ เพิ่มขึ้นจำนวน 13.12       ล้านบาท   ต่อมาในปี 2545 บริษัทมีกระแสเงินสดจากการดำเนินงานลดลง 9.12 ล้านบาท จากการปรับเพิ่มขึ้นของมูลค่าของงานที่เสร็จแล้วแต่ยังไม่ถึงกำหนดเรียกเก็บเงิน 23.76 ล้านบาท 
นอกจากนี้ในปี 2545 กระแสเงินสดจากการดำเนินงานของบริษัทปรับลดลงจากการชำระเจ้าหนี้ทางการค้าจำนวน 22.86 ล้านบาท ทั้งนี้ บริษัทได้รับชำระเงินกู้ระยะสั้นจากลูกหนี้จำนวน 5.28 ล้านบาท และมีการจ่ายลงทุนอุปกรณ์เพิ่มเติม 2.63 ล้านบาท   แต่อย่างไรก็ตามเนื่องจากบริษัทมีเงินสดคงเหลือจำนวน 17.62 ล้านบาท     ณ ต้นปี ส่งผลให้ปี 2545 โดยรวมบริษัทมีสภาพคล่อง  ลดลงจำนวน 5.9 ล้านบาท
ในช่วง 9 เดือนแรกของปี 2546 พบว่า บริษัทมีกระแสเงินสดจากกิจกรรมการดำเนินงานลดลง 8.51 ล้านบาท จากการชำระค่าใช้จ่ายในการจัดซื้อและว่าจ้างผลิตเครื่องจักรและอุปกรณ์ให้กับลูกค้าตามสัญญาการให้บริการ นอกจากนี้บริษัท  ยังมีรายจ่ายเพิ่มขึ้นจากกิจกรรมลงทุนจำนวน 6.35 ล้านบาท จากการลงทุนเพิ่มเติมในบริษัท สยามผลิตภัณฑ์ปูนขาว จำกัด และ  แอล วี ยุโรป  รวมทั้งมีการจัดซื้ออุปกรณ์เพิ่มเติม อย่างไรก็ดี บริษัทมีกระแสเงินสดรับจากกิจกรรมจัดหาเงินจำนวน 39.13     ล้านบาท จากการเพิ่มทุนจดทะเบียนจำนวน 66.00 ล้านบาท จึงทำให้ทุนจดทะเบียนชำระแล้วเพิ่มขึ้นจาก 15.00 ล้านบาท    เป็น 75.00 ล้านบาท ทั้งนี้บริษัทมีการจ่ายเงินปันผลจำนวน 26.67 ล้านบาท แต่อย่างไรก็ตามบริษัทมีสภาพคล่องพอเพียง โดยมีกระแสเงินสดสุทธิในช่วง 9 เดือนแรกของปี 2546   เพิ่มขึ้น 24.27 ล้านบาท
ในปี 2546 บริษัทมีกระแสเงินสดจากกิจกรรมการดำเนินงานลดลง 18.26 ล้านบาท และการเพิ่มขึ้นของมูลค่า   ของงานที่เสร็จแต่ยังไม่ถึงกำหนดเรียกเก็บเงินจำนวน 63.07 ล้านบาท การเพิ่มขึ้นของลูกหนี้การค้าดังกล่าวสืบเนื่องจากการ    รับรู้รายได้เพิ่มขึ้นของโครงการ Abyek Cement และ Shahroud Cement (รายละเอียดเพิ่มเติมในส่วนรายได้รวมหน้าที่ 42) อย่างไรก็ดีเนื่องจากเป็นโครงการขนาดใหญ่บริษัทได้ใช้ Transferable L/C ให้กับผู้รับจ้างผลิตเครื่องจักร ดังนั้นจึงทำให้บริษัทไม่ขาดสภาพคล่องเนื่องจากการวางมัดจำการทำเครื่องจักรแต่อย่างไร และในกรณีที่เป็นโครงการขนาดกลางและขนาดเล็กอื่น ๆ บริษัทจะได้รับ L/C ที่โอนเปลี่ยนมือไม่ได้ ดังนั้นบริษัทจะต้องวางเงินมัดจำล่วงหน้าแก่บริษัทผู้รับจ้างผลิตอุปกรณ์ และบริษัทจะใช้นโยบายการบริหารเงินสดโดยนำกระแสเงินสดรับจากโครงการขนาดกลางและเล็กอื่น ๆ ซึ่งมีระยะการชำระเงินที่สั้นมาวางมัดจำให้กับโครงการขนาดกลางและเล็กอื่น ๆ โดยบริษัทจะมีการกำหนดช่วงเวลากระแสเงินสดรับของโครงการดังกล่าวให้สอดคล้องกัน นอกจากนี้บริษัทยังมีการกำหนดการจ่ายชำระเงินให้กับผู้รับจ้างผลิตอุปกรณ์ให้สอดคล้องกับการจ่ายชำระเงินของลูกค้า ดังนั้นการจ่ายชำระเงินของบริษัทจึงเป็นการนำเงินสดที่ได้รับชำระจากลูกค้ามาชำระให้แก่ผู้รับจ้างผลิตอุปกรณ์ บริษัทจึงสามารถลดปัญหาการขาดสภาพคล่องได้บางส่วน 
ทั้งนี้ที่ผ่านมาในการดำเนินงานของบริษัทไม่ประสบปัญหาขาดสภาพคล่องในการดำเนินงาน อีกทั้งบริษัทได้บริหารสภาพคล่องของเงินทุนหมุนเวียนโดยการเพิ่มขึ้นของเจ้าหนี้การค้า 29.80 ล้านบาท เพื่อให้การบริหารเงินทุนหมุนเวียนระยะสั้นมีประสิทธิภาพดีขึ้น  นอกจากนี้บริษัทยังมีรายจ่ายเพิ่มขึ้นจากกิจกรรมลงทุนจำนวน 7.45 ล้านบาท จากการลงทุนเพิ่มเติมในบริษัท สยามผลิตภัณฑ์ปูนขาว จำกัด และ  แอล วี ยุโรป  รวมทั้งมีการจัดซื้ออุปกรณ์เพิ่มเติม   บริษัทมี     กระแสเงินสดรับจากกิจกรรมจัดหาเงินจำนวน 39.06 ล้านบาท จากการเพิ่มทุนจดทะเบียนจำนวน 66.00 ล้านบาท ดังนั้น    กระแสเงินสดสุทธิในปี 2546   เพิ่มขึ้น  13.34  ล้านบาท
· อัตราส่วนทางการเงิน
แนวโน้มอัตราสภาพคล่องของบริษัทพบว่าอัตราภาพคล่องของบริษัทเท่ากับ  4.54 เท่า 1.62 เท่า และ 1.29 เท่า จากปี 2543 ถึงปี 2545 อย่างไรก็ตามใน 9 เดือนแรกปี 2546 อัตราสภาพคล่องปรับเพิ่มขึ้นเป็น 6.76 เท่าและ ปี  2546 อัตราสภาพคล่องปรับตัวเพิ่มขึ้นเป็น 2.55 เท่า ทั้งนี้เนื่องจากบริษัทมีการขยายงานและลูกค้าเพิ่มขึ้น ส่งผลให้ลูกหนี้การค้าเงินสด    มูลค่างานที่เสร็จแต่ยังไม่ถึงกำหนดเรียกเก็บสุทธิปรับเพิ่มขึ้น ตลอดจนบริษัทได้เพิ่มทุนที่ชำระแล้วเพิ่มขึ้นจาก 15 ล้านบาท เป็น 75 ล้านบาท ทำให้บริษัทมีสภาพคล่องมากขึ้น 
สภาพคล่องหมุนเร็ว ในปี 2543 เท่ากับ 4.07 เท่า และปรับลดลงเป็น 1.61 เท่า 1.29 เท่า และ 6.76 เท่า ในปี 2544 และ 2545 และ 9 เดือนแรกปี 2546 ตามลำดับ ซึ่งเป็นผลสืบเนื่องมาจากการปรับเพิ่มขึ้น   ลูกหนี้การค้า และมูลค่าของงานที่เสร็จแต่ยังไม่ถึงกำหนดเรียกเก็บเงิน ซึ่งเป็นผลจากการที่บริษัทให้บริการและมีความสำเร็จของงานที่เกิดขึ้นและเมื่อเปรียบเทียบเป็นร้อยละของความสำเร็จของงานต่องานทั้งหมดมากกว่าร้อยละของจำนวนเงินที่มีการเรียกเก็บกับลูกค้าประกอบกับการเพิ่มขึ้นของเจ้าหนี้การค้า ซึ่งเป็นเครดิตทางการค้าที่เพิ่มขึ้นจากการที่บริษัทจ้างบริษัทผู้ผลิตอุปกรณ์ (Supplier) เพิ่มขึ้นตามปริมาณและขนาดงานเพิ่มขึ้น และต่อมา ณ  ปี 2546 อัตราสภาพคล่องหมุนเร็วเท่ากับ 2.55 เท่า เป็นผลจากการเพิ่มขึ้นของ    ลูกหนี้การค้าเงินสดและเงินฝากสถาบันการเงินเพิ่มขึ้น ประกอบกับการที่บริษัทเพิ่มทุนจดทะเบียนชำระแล้วเพิ่มขึ้นเพื่อรองรับการขยายตลาดมากขึ้น จึงส่งผลให้สภาพคล่องหมุนเวียนของบริษัทปรับเพิ่มขึ้นตามลำดับ 
ในด้านอัตราส่วนหมุนเวียนลูกหนี้การค้าพบว่าปี 2543 ถึงปี  2545  9 เดือนแรกของปี 2546 และปี 2546 เท่ากับหมุนเวียน 18.67 เท่า  4.86 เท่า 3.25 เท่า2.90 เท่าและ 2.75 เท่า ตามลำดับ อัตราหมุนเวียนลูกหนี้การค้าดังกล่าวปรับลดลง เนื่องจากบริษัทมีการให้บริการในสัญญาบริการที่มีขนาดและมูลค่ามากขึ้นซึ่งมีระยะเวลาในการให้บริการเพิ่มมากขึ้น จึงส่งผลให้ระยะเวลาเก็บหนี้เฉลี่ยปรับเพิ่มขึ้นจากปี 2543 ถึงปี 2545 ใน 9 เดือนแรกปี 2546 และปี 2546 ปรับเป็น  19.29 วัน 74.11 วัน 110.74 วัน  123.97 วัน และ131.10 วันตามลำดับ  ในส่วนระยะเวลาการขายสินค้าเฉลี่ย พบว่า เท่ากับ 47.70 วัน 75.11 วัน  88.13 วัน และ 112.09 วัน ในปี 2544 ปี 2545 ใน 9 เดือนแรกปี 2546 และ ปี 2546 ตามลำดับ   ทั้งนี้ระยะเวลาขายสินค้าเฉลี่ยดังกล่าวปรับเพิ่มขึ้น         สืบเนื่องจากลักษณะการตกลงในสัญญาบริการระหว่างบริษัทกับลูกค้าแต่ละราย ซึ่งในช่วงปี 2544 ถึง ปี 2546 บริษัทมีการทำสัญญาโครงการขนาดใหญ่เพิ่มมากขึ้น  บริษัทให้บริการด้านวิศวกรรมกับโครงการที่มีขนาดใหญ่เพิ่มขึ้นจึงมีการขยายระยะเวลาการส่งมอบงาน ดังนั้นจึงมีการขยายระยะเวลาการผลิตเช่นเดียวกัน ส่งผลให้มีการเพิ่มขึ้นทั้งทางด้านลูกหนี้การค้าและเจ้าหนี้การค้าเพื่อให้สอดคล้องกับลักษณะโครงการที่ให้บริการลูกค้าในช่วงเวลาดังกล่าว      
ทั้งนี้ในการพิจารณาอายุลูกหนี้ในช่วง ณ 31 ธันวาคม 2545 ณ 30 กันยายน  2546 และ ณ 31 ธันวาคม  2546 มีรายละเอียดดังนี้
	
	ณ 31 ธันวาคม 2545
	ณ 30 กันยายน  2546
	ณ 31 ธันวาคม  2546

	
	จำนวน (บาท)
	ร้อยละ
	จำนวน (บาท)
	ร้อยละ
	จำนวน (บาท)
	ร้อยละ

	ไม่เกิน 3 เดือน
	15,495,671
	72.47%
	20,930,573
	74.31%
	13,969,307
	43.88%

	มากกว่า 3 เดือน ถึง 6 เดือน
	2,298,616
	10.75%
	2,961,343
	10.51%
	14,676,958
	46.10%

	มากกว่า 6 เดือน ถึง 12 เดือน
	70,000
	0.33%
	1,194,003
	4.24%
	781,470
	2.45%

	มากกว่า 12 เดือน ขึ้นไป
	3,517,705
	16.45%
	3,080,648
	10.94%
	2,410,653
	7.57%

	รวม
	21,381,992
	100.00%
	28,166,567
	100.00%
	31,838,388
	100.00%


หมายเหตุ : ร้อยละของลูกหนี้การค้าสุทธิ
อายุลูกหนี้ดังกล่าวสอดคล้องกับลักษณะงานอย่างไรก็ดี บริษัทมิได้ตั้งสำรองหนี้สงสัยจะสูญสำหรับลูกหนี้การค้า เนื่องจากบริษัทมีการติดตามลูกค้าอย่างใกล้ชิดทุกรายและในการทำสัญญาบริการกับลูกค้า ลูกค้าจะต้องมี Letter of Credit เพื่อรับรองการชำระเงินต่อบริษัท ดังนั้นบริษัทสามารถลดความเสี่ยงของลูกหนี้การค้าได้ในส่วนลูกหนี้ที่มีอายุมากกว่า 12 เดือนขึ้นไปซึ่งในปี 2545 เป็นส่วนของลูกหนี้บริษัท สยามผลิตภัณฑ์ปูนขาวจำนวน 2.25 ล้านบาท และต่อมาในปี 2546 บริษัท    สยามผลิตภัณฑ์ปูนขาวได้ชำระหนี้จำนวน 0.43 ล้านบาท ในส่วนที่ค้างชำระจำนวน 1.83 ล้านบาท ณ ปี 2546 บริษัทได้ตั้งสำรองครบจำนวนดังกล่าว
ทั้งนี้ในกรณีของสัญญาบริการที่มีการรับจ้างผลิตอุปกรณ์ลูกค้าจะต้องทำ Letter of credit (L/C) ให้กับบริษัทเมื่อมีการตกลงว่าจะรับบริการออกแบบรวมทั้งรับจ้างผลิตอุปกรณ์ ดังนั้น Letter of credit (L/C) ดังกล่าวจึงเป็นการรับประกันการจ่ายเงินเมื่อบริษัทมีการส่งมอบอุปกรณ์เครื่องจักรไปยังลูกค้า บริษัทจึงไม่ต้องตั้งสำรองหนี้สงสัยจะสูญในกลุ่มลูกค้าดังกล่าว    อย่างไรก็ดีในกรณีออกบริการด้านวิศวกรรมที่มีการออกแบบวิศวกรรมเพียงอย่างเดียวจะไม่มี Letter of credit (L/C) จากลูกค้า เนื่องจากโครงการดังกล่าวจึงเป็นโครงการระยะสั้น ๆ ประมาณ 3 ถึง 6 เดือน และลูกค้ามีการชำระเงินตรงเวลา  นอกจากนี้    รายได้จากการออกแบบด้านวิศวกรรมดังกล่าวมีจำนวนและมูลค่าน้อยหากเปรียบเทียบกับรายได้ทั้งหมดของบริษัท ณ ปัจจุบันซึ่งมากกว่าร้อยละ 95 เป็นการให้บริการรวมการรับจ้างผลิตอุปกรณ์ ซึ่งที่ผ่านมาบริษัทไม่ประสบปัญหาการชำระเงินจากการให้บริการออกแบบด้านวิศวกรรม อย่างไรก็ดีบริษัทมีนโยบายติดตามหนี้อย่างใกล้ชิดรวมทั้งนโยบายในอัตราร้อยละ 20 หากมีระยะเวลาชำระเงินเกิน 1 ปี และหากลูกหนี้ดังกล่าวมีความเสี่ยงในการชำระเงินบริษัทจะต้องสำรองเต็มจำนวน  และเมื่อสิ้นไตรมาสแรกของปี 2547 ลูกหนี้ค้างชำระ ณ สิ้นปี 2546 มีการชำระแล้วจำนวน 10.56 ล้านบาท
ในด้านอัตราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการดำเนินงานพบว่าบริษัทมีอัตราผลตอบแทนจากทรัพย์สินเท่ากับร้อยละ 3.57 ในปี 2543 และปรับเพิ่มขึ้นเป็นร้อยละ 40.29 ร้อยละ 31.33 ร้อยละ 23.84 และร้อยละ 15.01 ในปี 2544 ปี 2545 ใน 9 เดือนแรกของปี 2546 และ  ปี 2546 ตามลำดับ ซึ่งแสดงให้เห็นถึงประสิทธิภาพในการดำเนินงานที่ปรับตัวลดลง  เนื่องจาก     ต้นทุนสัญญาการให้บริการที่ปรับเพิ่มขึ้นจากการรับจ้างผลิตอุปกรณ์ดังกล่าว ประกอบกับประมาณการต้นทุนต่ำกว่าความเป็นจริงของโครงการ Cima Cement Mill จำนวน  15.70 ล้านบาท  ในปี 2546   จึงส่งผลให้อัตราผลตอบแทนปรับลดลง แต่อย่างไรก็ดีบริษัทมีมาตรการป้องกันความเสี่ยงในอนาคตโดยในการรับโครงการลักษณะ Turnkey Project จะต้องผ่านการพิจารณาของที่ประชุมคณะกรรมการบริษัท โดยจะต้องมีการพิจารณารายละเอียดของโครงการอย่างครบถ้วน
แหล่งที่มาของเงินทุน
· หนี้สิน
ณ สิ้นปี 2543 บริษัทมีหนี้สินรวมเท่ากับ 13.50 ล้านบาท คิดเป็นร้อยละ 54.57 ของหนี้สินรวมและส่วนของ          ผู้ถือหุ้น โดยมีจำนวนหนี้สินหมุนเวียนจำนวน 5.21 ล้านบาท เท่ากับร้อยละ 21.07 ของมูลค่าหนี้สินรวมและส่วนของผู้ถือหุ้นและมีหนี้สินไม่หมุนเวียนจำนวน 8.29 ล้านบาท คิดเป็นร้อยละ 33.49 ของมูลค่าหนี้สินรวมและส่วนของผู้ถือหุ้น การก่อหนี้ดังกล่าวเป็นการก่อหนี้เพื่อใช้เป็นเงินทุนหมุนเวียนในการดำเนินงานของบริษัท
ณ สิ้นปี 2544 หนี้สินรวมของบริษัทเท่ากับ 39.97 ล้านบาท เท่ากับร้อยละ 56.80 ของหนี้สินรวมและส่วนของผู้ถือหุ้น เป็นผลจากการขยายการให้บริการออกแบบวิศวกรรมและการรับจ้างผลิตอุปกรณ์ที่เพิ่มขึ้นตามการเพิ่มขึ้นของรายได้ จึงส่งผลให้หนี้ระยะสั้นเพิ่มขึ้นจากจำนวนเงินที่เรียกเก็บจากลูกค้าส่วนที่เกินกว่ามูลค่างานที่เสร็จจำนวน 19.46 ล้านบาท และ ณ สิ้นปี 2545 หนี้สินรวมของบริษัทเท่ากับ 70.42 ล้านบาท คิดเป็นร้อยละ 69.73 ของหนี้สินรวมและส่วนของผู้ถือหุ้น ซึ่งเป็นการก่อหนี้ระยะสั้นจำนวน 70.13 ล้านบาท โดยเป็นเจ้าหนี้การค้าจำนวน 23.16 ล้านบาท เงินปันผลค้างจ่ายจำนวน 26.67  ล้านบาท และค่าใช้จ่ายค้างจ่าย 6.20 ล้านบาท ต่อมา ณ 30 กันยายน 2546 หนี้สินรวมของบริษัทเท่ากับ 17.51 ล้านบาท คิดเป็นร้อยละ 12.93 ของมูลค่าหนี้สินรวมและ ส่วนของผู้ถือหุ้น ต่อมา ณ ปี 2546 หนี้สินรวมของบริษัทเท่ากับ 64.78 ล้านบาท คิดเป็น   ร้อยละ 35.47 ของมูลค่าหนี้สินรวมและส่วนของผู้ถือหุ้น ซึ่งเป็นผลจากการเพิ่มขึ้นของเจ้าหนี้การค้าจำนวน 29.80 ล้านบาท และในช่วงที่ผ่านมาบริษัทใช้นโยบายการก่อหนี้ระยะสั้นสอดคล้องตามลักษณะงานที่เป็นแต่ละโครงการ (Project) ตามสัญญา แต่จากการขยายตัวอย่าง  รวดเร็วของบริษัทจึงทำให้การก่อหนี้ดังกล่าวไม่เพียงพอต่อการขยายตัวของบริษัทในอนาคต ซึ่งมีลักษณะเป็นโครงการขนาดใหญ่ และใช้เงินทุนหมุนเวียนในการดำเนินงานมากขึ้น บริษัทจึงมีความจำเป็นต้องเพิ่มทุน        จดทะเบียนในปี 2546 เพื่อ  รองรับการขยายตัว และเป็นเงินทุนหมุนเวียนในการดำเนินงานของบริษัท 
· ส่วนของผู้ถือหุ้น
ในปี 2544 บริษัทมีมีกำไรสะสมเท่ากับ 15.36 ล้านบาท ส่วนของผู้ถือหุ้นรวมเท่ากับ 30.40 ล้านบาท ซึ่งคิดเป็น    ร้อยละ 43.20 ของหนี้สินรวมและส่วนของผู้ถือหุ้น โดยมีการปรับเพิ่มขึ้นจากปี 2543 ซึ่งมีส่วนของผู้ถือหุ้นเท่ากับ 11.24         ล้านบาท โดยมีขาดทุนสะสมรวมอยู่จำนวน 3.8 ล้านบาท ทั้งนี้การปรับเพิ่มขึ้นของส่วนของผู้ถือหุ้นปี 2544 มาจากกำไรสุทธิที่เพิ่มมากขึ้นเป็น 19.16 ล้านบาท และต่อมา ณ ปี 2545 ส่วนของผู้ถือหุ้นเท่ากับ 30.58 ล้านบาท    คิดเป็นร้อยละ 30.27 ของ   หนี้สินรวมและส่วนของผู้ถือหุ้น ซึ่ง ณ ปี 2545 บริษัทมีการประกาศเงินปันผลสำหรับผลการดำเนินงานของปี 2544 เป็นจำนวนเงิน 26.67 ล้านบาท ซึ่งจะมีการจ่ายจริงในปี 2546 ดังนั้นจึงมีเงินปันผลค้างจ่ายจำนวน 26.67   ล้านบาท และต่อมาบริษัทได้จ่ายเงินปันผลจำนวนดังกล่าวในไตรมาสแรกปี 2546 ในช่วงไตรมาสที่สองของปี 2546 บริษัทได้เพิ่มทุนที่ชำระแล้วจำนวน 60.00       ล้านบาท จึงทำให้ทุนที่ชำระแล้วปรับเพิ่มขึ้นจาก 15.00 ล้านบาท ในปี 2545 เป็น 75.00 ล้านบาท ณ ไตรมาสที่สามของปี 2546 บริษัทมีกำไรสะสมเพิ่มขึ้นเป็น 35.21 ล้านบาท ส่วนของผู้ถือหุ้นของบริษัทปรับเพิ่มขึ้นเป็น 117.71 ล้านบาท ณ 30 กันยายน 2546 คิดเป็นร้อยละ 86.90 ของหนี้สินรวมและส่วนของผู้ถือหุ้น และ ณ สิ้นปี 2546 บริษัทมีกำไรสะสมเพิ่มขึ้นเป็น 34.56      ล้านบาท    ดังนั้นส่วนของผู้ถือหุ้นของบริษัท   ปรับเพิ่มเป็น 117.86 ล้านบาท ณ 31 ธันวาคม 2546 คิดเป็นร้อยละ 64.53 ของหนี้สินรวมและส่วนของผู้ถือหุ้น ทั้งนี้เพื่อให้บริษัทมีความพร้อมและความคล่องตัวมากขึ้นในการรับงาน (Project)  ที่มีมูลค่า  โครงการสูงและเป็นเงินทุนหมุนเวียนในการดำเนินกิจการของบริษัท
อย่างไรก็ดี ตั้งแต่วันที่ 1 มกราคม 2546 บริษัทได้เปลี่ยนแปลงนโยบายการบันทึกบัญชีเกี่ยวกับการแสดงมูลค่าของ  เงินลงทุนในบริษัทร่วมจากวิธีราคาทุนเป็นวิธีส่วนได้ส่วนเสีย การเปลี่ยนแปลงดังกล่าวมีผลทำให้ยอดกำไรสะสมที่ยังไม่จัดสรรปรับเพิ่มขึ้นจำนวน 4.91 ล้านบาท
12.3 ความเหมาะสมของโครงสร้างเงินทุน
ที่ผ่านมาจากปี 2543 ถึงปี 2545 บริษัทมีอัตราส่วนหนี้ต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 1.2 เท่า  ในปี 2543 และเท่ากับ 1.31 เท่า ในปี 2544 เท่ากับ 2.30 เท่า ในปี 2545 และเท่ากับ 0.15 เท่า ณ ไตรมาสที่สามของปี 2546 และเท่ากับ 0.55 เท่า ณ สิ้นปี 2546ตามลำดับ โดยบริษัทมีนโยบายในการปรับระดับอัตราหนี้สินต่อส่วนของทุนให้มีความเสี่ยงต่ำ และมีความพร้อมต่อการ  ขยายตัวในการดำเนินธุรกิจในอนาคต
12.4 ปัจจัยที่มีอิทธิพลที่อาจจะมีผลต่อการดำเนินงานหรือฐานทางการเงินในอนาคต
ลักษณะการดำเนินธุรกิจที่ผ่านมาของบริษัทจะใช้นโยบายการก่อหนี้ระยะสั้น อาทิ เจ้าหนี้ค้างจ่าย หรือค่าใช้จ่ายค้างจ่าย นอกจากนี้บริษัทยังใช้กระแสเงินสดจากการดำเนินงานเป็นแหล่งเงินทุนในการขยายฐานตลาดและลูกค้า ซึ่งนโยบายดังกล่าว    อาจไม่สามารถรองรับการขยายฐานลูกค้าของบริษัทในอนาคต ที่มีอัตราการเติบโตของรายได้อย่างรวดเร็วโดยเฉลี่ย 3 ปี จากปี 2543 ถึงปี 2546 มีการเติบโตโดยเฉลี่ยกว่าร้อยละ 85.66 บริษัทจึงมีการเพิ่มทุนชำระแล้วจาก 15.00 ล้านบาท เป็น 75.00 ล้านบาท ในช่วงไตรมาสที่สองของปี 2546 เพื่อรองรับงานโครงการ (Project) ขนาดใหญ่ที่มีความจำเป็นต้องใช้เงินทุนในการดำเนินงานมากขึ้น แต่อย่างไรก็ดีเนื่องจากบริการของบริษัท คือ การบริการด้านวิศวกรรม ดังนั้นบริษัทจึงไม่มีการลงทุนในด้านสินทรัพย์มากเนื่องจากบริษัทจะมอบหมายให้บริษัทรับจ้างผลิตอุปกรณ์เป็นผู้ทำหน้าที่ผลิตอุปกรณ์ให้แก่ลูกค้า แต่เนื่องจากสัญญาการให้บริการของบริษัท บริษัทจะรับชำระเงินตามสัดส่วนความสำเร็จของงาน (รายละเอียดเพิ่มเติมในส่วนที่ 2 หน้าที่ 46) ดังนั้นจึงทำให้บริษัทมีความจำเป็นต้องการใช้เงินทุนหมุนเวียนเพื่อใช้ในการผลิตอุปกรณ์เบื้องต้น และโครงการที่มีขนาดใหญ่ขึ้นก็มีความจำเป็นในความต้องการเงินทุนหมุนเวียนเพิ่มขึ้น ดังนั้นเงินทุนที่มีอยู่ที่มาจากการก่อหนี้ระยะสั้นและส่วนของผู้ถือหุ้นจึงไม่เพียงพอ บริษัทจึงมีความจำเป็นต้องเสนอขายหลักทรัพย์ต่อประชาชน เพื่อนำมาเป็นแหล่งเงินทุนหมุนเวียนและการขยายบริการของบริษัทเพิ่มขึ้น

 เนื่องจากบริษัทจะมีการออกหุ้นเพิ่มทุนเพื่อเสนอขายให้แก่ประชาชน (IPO) จำนวน 30.00 ล้านหุ้น ซึ่งจะส่งผลให้อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้นโดยเปรียบเทียบของปี 2546 ลดลงจากร้อยละ 26.68 เป็นร้อยละ 20.34 ภายหลังจากการเสนอขายหุ้นเพิ่มทุนต่อประชาชน นอกจากนี้มูลค่าตามบัญชีต่อหุ้นจะปรับลดลงจาก 1.57 บาทเป็น 1.12 บาท และกำไรสุทธิต่อหุ้นจะปรับลดลงจาก 0.28 บาท เป็น 0.20 บาทเมื่อคำนวณมูลค่าหุ้นเปรียบเทียบจำนวนทุนจดทะเบียนชำระแล้วก่อนและหลังเสนอขายหุ้นต่อประชาชน (IPO) ดังนั้นการเพิ่มทุนจดทะเบียนดังกล่าวจึงส่งผลให้อัตราผลตอบแทนต่อหุ้นลดลง         อนึ่งการคำนวณดังกล่าวเป็นเพียงการเปรียบเทียบกับผลการดำเนินงานที่ผ่านมาของปี 2546 ซึ่งยังมิได้สะท้อนถึงผลการดำเนินงานของบริษัทที่ได้ใช้เม็ดเงินที่ได้จากการเสนอขายหุ้นให้แก่ประชาชนในการเพิ่มสภาพคล่องในการดำเนินงาน และให้บริการแก่ลูกค้าในสัญญาการให้บริการที่มีขนาดใหญ่มากขึ้น ซึ่งจะทำให้บริษัทสามารถสร้างกำไรจากการดำเนินงานได้เพิ่มขึ้นในอนาคตและสามารถขยายตลาดไปยังภูมิภาคต่าง ๆ ได้ อาทิ ภูมิภาคตะวันออกกลาง เป็นต้น
ทั้งนี้เนื่องจากในช่วงปี 2546 บริษัทมีสัญญาการให้บริการและคำสั่งซื้อ (Order) จากลูกค้าที่รอรับบริการและ           การส่งมอบสินค้าอุปกรณ์ที่ได้รับการพัฒนาจากบริษัท ดังนี้
สรุปสัญญาและคำสั่งซื้อทั้งหมดจากเดือนมกราคมถึงเดือนธันวาคม 2546
	ประเทศ
	จำนวนสัญญา (ฉบับ)
	การลงนามในสัญญา
	ระยะเวลาของสัญญา (เดือน)
	มูลค่าสัญญา

	จีน
	29
	ไตรมาสที่ 1 
ไตรมาสที่ 3 
	-  9 สัญญา
- 20 สัญญา
	1
	170,000
	Euro

	ไนจีเรีย
	2
	ไตรมาสที่ 3
	
	1
	12,000
	Euro

	สโลวาเกีย
	2
	ไตรมาสที่ 3
	
	1
	5,000
	Euro

	ไทย
	1
	ไตรมาสที่ 3
	
	1
	10,000
	THB

	อิหร่าน
	2
	ไตรมาสที่ 2 
ไตรมาสที่ 3 
	-  1 สัญญา
-  1 สัญญา
	1
	10,000
	Euro

	จีน
	1
	ไตรมาสที่ 1
	
	4
	4,000
	USD

	อินเดีย
	10
	ไตรมาสที่ 1
ไตรมาสที่ 2
ไตรมาสที่ 3
	-  2 สัญญา
-  5 สัญญา
-  3 สัญญา
	6
	1,035,000
	Rupees

	ฟิลิปปินส์
	4
	ไตรมาสที่ 2
	
	6
	55,000
	USD

	ไซปรัส
	4
	ไตรมาสที่ 1
	
	6
	80,596
	USD

	ญี่ปุ่น
	2
	ไตรมาสที่ 1
ไตรมาสที่ 2
	- 1 สัญญา
- 1 สัญญา
	6
	4,220,000
	Yen

	ออสเตรเลีย
	1
	ไตรมาสที่ 1
	
	6
	82,531.25
	USD

	มาเลเซีย
	1
	ไตรมาสที่ 2
	
	6
	59,000
	USD

	เกาหลี
	2
	ไตรมาสที่ 3
ไตรมาสที่ 4
	- 1 สัญญา
- 1 สัญญา
	6
	160,000
	USD

	ปากีสถาน
	1
	ไตรมาสที่ 3
	
	6
	10,000
	USD

	โปแลนด์
	1
	ไตรมาสที่ 4
	
	6
	40,032
	USD

	เวียดนาม
	1
	ไตรมาสที่ 4
	
	6
	125,200
	USD

	ไทย
	1
	ไตรมาสที่ 4
	
	6
	4,320,000
	THB

	แม๊กซิโก
	5
	ไตรมาสที่ 3
	
	6
	121,497
	USD

	มาเลเซีย
	1
	ไตรมาสที่ 1
	
	8
	145,000
	USD

	ฟิลิปปินส์
	1
	ไตรมาสที่ 1
	
	9
	111,000
	USD

	เกาหลี
	1
	ไตรมาสที่ 4
	
	12
	318,000
	USD

	ไอร์แลนด์
	1
	ไตรมาสที่ 2
	
	12
	319,300
	USD

	ไอร์แลนด์
	1
	ไตรมาสที่ 3
	
	14
	340,000
	USD

	อิหร่าน
	4
	ไตรมาสที่ 2
	
	16
	8,316,000
	USD


จากสัญญาที่มีการลงนามตั้งแต่มกราคม 2546 ถึง 31 ธันวาคม 2546 แสดงให้เห็นถึงความสามารถของบริษัทในการขยายตลาดได้เพิ่มมากขึ้น ดังนั้นบริษัทจึงมีความต้องการเงินทุนหมุนเวียนมากขึ้นเพื่อใช้ในการขยายการให้บริการของบริษัท จากปัจจัยดังกล่าว บริษัทคาดว่าเงินทุนที่จะได้รับจากการเสนอขายหุ้นในครั้งนี้จะนำมาจัดสรรเพื่อใช้ในการขยายงานและบริการเพื่อรองรับความต้องการของลูกค้า และทำให้บริษัทได้รับผลตอบแทนที่ดีขึ้น

























































































































































ส่วนที่ 2  


