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1. ปจจัยความเส่ียง

การลงทุนในหุนสามัญที่เสนอขายคร้ังน้ี ผูลงทุนตองพิจารณาปจจัยความเสี่ยงเพ่ิมเติมนอกเหนือจากปจจัย
ความเสี่ยงท่ีระบุไวในเอกสารฉบับน้ี โดยความเส่ียงท่ีระบุไวในเอกสารฉบับน้ีไดอางอิงจากขอมูลท่ีมีอยูในปจจุบัน และการ
คาดการณในอนาคตเทาที่จะสามารถระบุได แตในอนาคตอาจมีปจจัยความเส่ียงท่ีเกิดข้ึนใหมเน่ืองจากปจจัยแวดลอมของ
บริษัทฯมีการเปลี่ยนแปลงไป ซ่ึงในเอกสารน้ีไมไดระบุไว ดังน้ันกอนตัดสินใจลงทุน ผูลงทุนตองพิจารณาความเส่ียงอยาง
รอบคอบ โดยความเส่ียงหลักสามารถจํ าแนกไดดังน้ี

1.1! ความเสี่ยงในการดํ าเนินธุรกิจ

1.1.1!ความเสี่ยงจากตนทุนสินคามีราคาแปรผันไปตามราคาซ้ือขายของตลาดโลก
ตนทุนราคาถานหินท่ีบริษัทฯนํ าเขามีองคประกอบหลัก คือ ราคาถานหิน คาระวางเรือ และอัตราแลกเปล่ียน

เงินตราตางประเทศ ซ่ึงปจจัยเหลาน้ีจะมีราคาผันแปรไปตามราคาตลาดโลก ดังน้ันการเปลี่ยนแปลงดานราคาขององค
ประกอบเหลาน้ีจึงมีผลกระทบโดยตรงกับตนทุนสินคาของบริษัทฯ โดยหากราคาถานหิน คาระวางทางเรือมีการปรับราคา
ขึ้นไป และอัตราแลกเปล่ียนมีการออนคาลง ก็จะสงผลใหตนทุนสินคาของบริษัทฯสูงข้ึนดวย ท้ังน้ีในป 2546 คาถานหินและ
คาใชจายในการขนสงทางเรือคิดเปนประมาณรอยละ  60 และรอยละ 34 ของตนทุนขาย ตามลํ าดับ

ผลกระทบของราคาถานหินและคาระวางเรือตอตนทุนสินคา
ในชวงไตรมาส 4 ของ ป 2546 ราคาถานหินและคาระวางเรือมีการปรับตัวเพ่ิมข้ึนมาก โดยถานหินในตลาด

โลกมีราคาปรับขึ้นประมาณรอยละ 28 และคาระวางเรือปรับตัวข้ึนประมาณรอยละ 17 แตบริษัทฯมีตนทุนขายเฉลี่ยตอตัน
ไมเพ่ิมขึ้นมากนัก เนื่องจากบริษัทฯทํ าสัญญาซ้ือขายถานหินระยะยาวกับผูจัดจํ าหนาย/ผูผลิตเปนระยะเวลา 3 ป และโดย
ปกติมีการตกลงกํ าหนดราคาในลักษณะปตอป โดยอางอิงราคาในตลาดโลก แตหากมีเหตุการณท่ีสงผลใหราคาถานหินใน
ตลาดโลกเกิดการผันผวนอยางมีนัยส ําคัญ ส ําหรับการพิจารณาทํ าสัญญาซ้ือถานหินในคร้ังถัดไปบริษัทฯและผูจัดจํ าหนาย/
ผูผลิตอาจมีการเจรจาเพ่ือทํ าสัญญาตกลงราคาถานหินโดยมีระยะเวลาของสัญญาส้ันลงเปนตกลงราคาทุก 6 เดือน เปนตน 
ท้ังน้ีในอดีตที่ผานมาบริษัทฯยังไมเคยมีการปรับเปล่ียนราคาจากสัญญาท่ีเคยตกลงไว

อยางไรก็ตามในป 2547 ราคาถานหินยังคงมีแนวโนมปรับตัวสูงข้ึนเน่ืองจากประเทศออสเตรเลียและจีนซ่ึงเปน
ผูสงออกหลักของโลกจะมีการสงออกลดลง ในขณะที่อุปสงคถานหินโลกมีการเพ่ิมขึ้นอยางตอเน่ืองทั้งในประเทศจีน 
ไตหวัน เกาหลีและญี่ปุน เน่ืองจากเศรษฐกิจฟนตัวข้ึน รวมท้ังคาระวางเรือในป 2547 มีแนวโนมท่ีจะปรับเพ่ิมข้ึนตอเน่ือง
เชนกัน เน่ืองจากจํ านวนเรือในการขนสงมีนอยกวาความตองการของตลาด ซ่ึงเปนไปตามกลไกของตลาดโลก ทํ าให
บริษัทฯอาจไดรับผลกระทบดานตนทุนสินคาท่ีสูงข้ึน

เพ่ือลดความเสี่ยงดังกลาว บริษัทฯจึงมีการติดตามขอมูลของราคาถานหินและคาระวางเรืออยางใกลชิด โดย
เฉพาะราคาถานหินซึ่งเปนตนทุนส ําคัญ เพ่ือใหบริษัทฯสามารถบริหารตนทุนสินคาไดอยางมีประสิทธิภาพ

ผลกระทบจากอัตราแลกเปลี่ยนตอตนทุนสินคา
จากการที่บริษัทฯนํ าเขาถานหินจากตางประเทศท้ังหมดและจํ าหนายใหกับโรงงานอุตสาหกรรมภายในประเทศ

เทาน้ัน ทํ าใหบริษัทฯมีตนทุนรอยละ 88 เปนสกุลเงินดอลลารสหรัฐอเมริกา และรายไดท้ังหมดเปนสกุลเงินบาท ทํ าให
บริษัทฯมีความเส่ียงจากอัตราแลกเปล่ียนเกิดข้ึนหากคาเงินบาทมีการออนคาลง สงผลใหบริษัทฯมีตนทุนที่สูงขึ้น อยางไรก็
ตาม บริษัทฯมีการปองกันผลกระทบจากความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยน โดยการซ้ือขายเงินตราตางประเทศลวงหนา 
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(Forward Contract) เปนสัดสวนรอยละ 90 ของตนทุนสินคาที่นํ าเขาทั้งหมด ดังน้ันจากนโยบายดังกลาวทํ าใหบริษัทฯ
สามารถลดความเส่ียงในเร่ืองของอัตราแลกเปล่ียนลงไดมาก

นอกจากน้ี ถึงแมวาในป 2547 บริษัทฯจะมีตนทุนของสินคาที่สูงขึ้น บริษัทฯยังมีความสามารถในการปรับราคา
ขายถานหินขึ้นไปได ซ่ึงขณะน้ีไดมีการปรับราคาข้ึนแลว โดยบริษัทฯสามารถข้ึนราคาสินคาไดครอบคลุมคาตนทุนสินคาได
ทั้งหมด สงผลใหบริษัทฯสามารถรักษาอัตรากํ าไรข้ันตนได บริษัทฯคาดวาการปรับราคาขายถานหินของบริษัทฯข้ึนจะไม
กระทบตอรายไดและแผนการขยายฐานลูกคาของบริษัทฯ ในสวนของเช้ือเพลิงทดแทนชนิดอ่ืนท่ีมีราคาต่ํ ากวา เชน แกลบ 
จะไมมีผลกระทบตอยอดขายถานหินของบริษัทฯเชนกัน เน่ืองจากแกลบเปนเช้ือเพลิงท่ีมีจํ านวนจํ ากัด ไมเพียงพอตอการ
ผลิตไอน้ํ าของโรงงานอุตสาหกรรม สวนน้ํ ามันเตาก็เปนเชื้อเพลิงที่ราคามีแนวโนมปรับตัวสูงขึ้นอยางตอเน่ืองตามราคา
ตลาดโลกและมีราคาสูงกวาราคาถานหิน ดังน้ันโรงงานอุตสาหกรรมยังมีความจํ าเปนตองพ่ึงพาพลังงานความรอนในการ
ผลิต     โดยเฉพาะอยางย่ิงพลังงานความรอนท่ีมีตนทุนต่ํ าอยางถานหิน ทํ าใหคาดวาลูกคาของบริษัทฯยังคงส่ังสินคาของ
บริษัทฯตอไป

1.1.2!ความเสี่ยงจากการพ่ึงพาผูจัดจํ าหนาย/ผูผลิตรายใหญนอยราย
ปจจุบัน บริษัทฯนํ าเขาถานหินจากประเทศอินโดนีเซียซ่ึงเปนแหลงสงออกถานหินท่ีใหญติดอันดับ 1 ใน 3 ของ

โลก โดยบริษัทฯนํ าเขาถานหินผานผูจัดจํ าหนาย/ผูผลิตหลักรายหน่ึงในสัดสวนรอยละ 92  และสวนท่ีเหลือนํ าเขาจากผูจัด
จํ าหนาย/ผูผลิตรายอื่น ทั้งน้ีหากผูจัดจํ าหนาย/ผูผลิตหลักยกเลิกการขายถานหินใหกับบริษัทฯอาจสงผลกระทบตอการ
ดํ าเนินธุรกิจโดยตรง อยางไรก็ตามผูจัดจํ าหนาย/ผูผลิตแตละรายเปนผูผลิตถานหินขนาดใหญของประเทศอินโดนีเซีย ซ่ึง
เปนบริษัทที่มีชื่อเสียงและฐานะการเงินที่มั่นคง โดยเปนเหมืองถานหินขนาดใหญติดอันดับ1ใน5ของเหมืองถานหินใน
ประเทศอินโดนีเซีย สามารถผลิตถานหินคุณภาพดีและมีคุณสมบัติเปนท่ีตองการของลูกคาในประเทศ โดยบริษัทฯคาดวา
เหมืองถานหินหลักแหงน้ียังคงสามารถผลิตถานหินใหกับบริษัทฯไดมากกวา 25 ปข้ึนไป นอกจากน้ีปจจุบันผูจัดจํ าหนาย/ผู
ผลิตหลักสามารถผลิตถานหินไดประมาณ 7,000,000 ตันตอป และมีการสํ ารวจเหมืองถานหินใหมอยางตอเน่ืองเพ่ือเพ่ิม
ปริมาณสํ ารองถานหินสํ าหรับจัดจํ าหนายในอนาคต โดยปริมาณถานหินท่ีจัดจํ าหนายใหกับทางบริษัทฯ คิดเปนประมาณ
รอยละ 7 ของกํ าลังการผลิตทั้งหมดเทาน้ัน ดังน้ันบริษัทฯจึงมีความม่ันคงในการนํ าเขาถานหินเขามาจัดจํ าหนายใหกับลูก
คาในประเทศ โดยในภาวะปกติบริษัทฯมีสัญญาส่ังซ้ือถานหินจากผูจัดจํ าหนาย/ผูผลิตหลักของบริษัทฯเปนสัญญา 3 ป โดย
ผูจัดจํ าหนาย/ผูผลิตจะตองจัดสงสินคาใหกับทางบริษัทฯตามจํ านวนตันที่ตกลงกันไวโดยมีการกํ าหนดราคาปตอปอางอิง
ตามกลไกของตลาดโลก

บริษัทฯไดมีมาตรการสํ ารองในการเพ่ิมผูจัดจํ าหนาย/ผูผลิตถานหินเพ่ือลดปจจัยเส่ียงท่ีอาจเกิดข้ึนในกรณีผูจัด
จํ าหนาย/ผูผลิตไมสามารถสงถานหินใหกับบริษัทฯ เพ่ือใหบริษัทฯสามารถดํ าเนินธุรกิจไดอยางปกติ โดยบริษัทฯไดมีการ
วาจางบริษัท Victoria Energy & Consultants PTE. LTD. ซ่ึงเปนบริษัทท่ีมคีวามเช่ียวชาญในการจัดหาผูจํ าหนาย/ผูผลิต
ถานหินในประเทศอินโดนีเซียเพ่ิมเติม พบวายังมีผูจัดจํ าหนาย/ผูผลิตท่ีมีคุณภาพสูงอีกหลายแหง ดังน้ันในอนาคตหาก
บริษัทฯประสบปญหาการนํ าเขาถานหินจากผูจัดจํ าหนาย/ผูผลิตรายปจจุบัน ประเทศอินโดนีเซียก็ยังมีผูจัดจํ าหนาย/ผูผลิต
รายอื่นๆอีกเปนจํ านวนมากซ่ึงมีถานหินคุณภาพดีใกลเคียงกับผูจัดจํ าหนาย/ผูผลิตที่บริษัทฯนํ าเขาอยูในปจจุบัน ทํ าให
บริษัทฯคาดวาจะสามารถหาผูจัดจํ าหนาย/ผูผลิตรายอ่ืนทดแทนได โดยไมมีปญหาในการสงสินคาใหกับลูกคา นอกจากน้ี
บริษัทฯยังมีความสัมพันธท่ีดีกับผูจัดจํ าหนาย/ผูผลิตถานหินท่ีเคยทํ าธุรกิจกับบริษัทฯอีกหลายบริษัท อาทิเชน บริษัท Bulk 
Trading SA บริษัท PT Anugerah Bara Kaltir และ บริษัท PT Engka Rezeklutana เปนตน ซ่ึงจะเปนผูจัดจํ าหนาย/ผู
ผลิตถานหินใหกับบริษัทฯไดอีกทางหน่ึงดวย

นอกจากน้ี ประเทศอินโดนีเซียเปนประเทศท่ีมีปญหาเหตุการณความไมสงบทางการเมืองเปนระยะ ซึ่งอาจมี
ผลกระทบตอความมั่นคงในการประกอบธุรกิจของผูจัดจํ าหนาย/ผูผลิตได ทํ าใหมีความเสี่ยงที่ผูจัดจํ าหนาย/ผูผลิตไม
สามารถสงมอบถานหินใหกับบริษัทฯไดตามปกติ อยางไรก็ตามในชวง 3 ปที่ผานมา รัฐบาลของประเทศอนิโดนีเซียยังคง
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ใหการสนับสนุนการสงออกถานหินซ่ึงเปนสินคาสํ าคัญที่สามารถสรางรายไดใหประเทศอินโดนีเซียเปนอยางมาก โดย
ประเทศอินโดนีเซียมียอดการสงออกถานหินในป 2544 2545 และ 2546 เทากับ 70.2 77.5 และ 79.7 ลานตัน ตามลํ าดับ 
(ที่มา : Directorate of Coal) ซึ่งเปนยอดการสงออกที่เพิ่มขึ้นทุกๆป ประกอบกับถานหินถือเปนแหลงรายไดหลักท่ีสํ าคัญ
ของประเทศทํ าใหรัฐบาลใหความสนใจและสนับสนุนการประกอบธุรกิจถานหินตลอดมา

ดังน้ันบริษัทฯจึงมีความม่ันใจวา ถึงแมประเทศอินโดนีเซียจะมีปญหาทางดานการเมือง ผูจัดจํ าหนาย/ผูผลิตใน
ประเทศอินโดนีเซียจะยังคงมีความสามารถในการจัดสงถานหินใหกับบริษัทฯไดอยางตอเน่ือง

1.1.3!ความเสี่ยงจากคลังสินคาที่อํ าเภอเมืองหมดสัญญาเชาทํ าใหบริษัทฯมีสถานท่ีเก็บถานหินไมเพียงพอ
ปจจุบัน บริษัทฯมีคลังสินคาเพียงแหงเดียว คือ คลังสินคาที่อํ าเภอเมือง จังหวัดสมุทรสาคร บริษัทฯไดทํ า

สัญญาเชาที่ดินไว 2 ฉบับ โดยฉบับแรกเปนสัญญาระหวางบริษัทฯกับบุคคลหน่ึงซ่ึงเร่ิมเม่ือวันท่ี 28 ธันวาคม 2544 และมี
ระยะเวลาสัญญาเชาทั้งหมด 10 ป โดยบริษัทฯเชาพ้ืนท่ีท้ังหมด 8 ไร และสัญญาฉบับที่สองเปนสัญญาระหวางบริษัทฯกับ
บุคคลอีก 2 ทาน โดยมีระยะเวลาการใหเชาเร่ิมต้ังแตวันท่ี 1 มกราคม 2545 ถึง 31 ธันวาคม 2547 มีระยะเวลาสัญญาเชา
ทั้งหมด 3 ป โดยบริษัทฯเชาพ้ืนท่ีท้ังหมดจํ านวน 10  ไร  ซ่ึงบริษัทไมมีนโยบายตอสัญญาเชาในลักษณะท่ีเปนสัญญาระยะ
ยาว เน่ืองจากคลังเก็บสินคาแหงน้ีมีพ้ืนท่ีในการเก็บถานหินท่ีจํ ากัด ไมสามารถรองรับการขยายตัวทางธุรกิจของบริษัทฯได 
ดังน้ันหากสัญญาฉบับที่สองสิ้นสุดลงและบริษัทฯยังไมมีคลังสินคาแหงใหม อาจทํ าใหมีผลกระทบกับรายไดของบริษัทฯ  
บริษัทฯจึงตองจัดหาคลังสินคาแหงใหมกอนท่ีสัญญาฉบับท่ีสองจะส้ินสุดลงในวันท่ี 31 ธันวาคม 2547

บริษัทฯไดติดตอหาสถานที่สํ าหรับสรางคลังสินคาแหงใหมท่ีจังหวัดสมุทรสาคร ซ่ึงเปนพ้ืนท่ีขนาดประมาณ 50 
ไร สามารถเก็บถานหินไดเพ่ิมข้ึนประมาณ 3 เทาของคลังสินคาปจจุบัน รายละเอียดอางอิงไดจากหัวขอโครงการในอนาคต
ขอ 6.2 ซ่ึงบริษัทฯคาดวาโครงการน้ีจะแลวเสร็จภายในเดือนตุลาคม 2547 นอกจากน้ี บริษัทฯแมวาบริษัทฯจะไมมี
นโยบายตอสัญญาเชาดังกลาว แตเพ่ือเปนการลดความเส่ียงในกรณีโครงการสรางคลังสินคาแหงใหมไมสามารถเสร็จไดทัน
ตามกํ าหนดบริษัทฯไดมีการเจรจาเบื้องตนเพ่ือที่จะสามารถตอสัญญาฉบับที่สองออกไปไดอีกระยะหนึ่งเพื่อใหมีเวลาพอใน
การสรางคลังสินคาใหมใหเสร็จ และเพ่ือใหบริษัทฯสามารถท่ีจะจัดสงสินคาใหกับลูกคาไดอยางตอเน่ืองและไมมีผลกระทบ
กับรายไดของบริษัทฯในอนาคต

1.1.4!ความเส่ียงจากผูประกอบการรายใหม
ธุรกิจการนํ าเขาและจัดจํ าหนายถานหินใหกับโรงงานอุตสาหกรรมภายในประเทศเปนธุรกิจที่ผูประกอบการ

รายใหมไมมีความจํ าเปนท่ีจะตองลงทุนในอุปกรณเคร่ืองจักรมากนักและเปนตลาดท่ีมีผูแขงขันนอยราย ทํ าใหมีโอกาสท่ีจะ
มีผูแขงขันรายใหมเขามาประกอบธุรกิจน้ีได ดังน้ันบริษัทฯจึงไดมีการวางกลยุทธที่สํ าคัญทางดานผลิตภัณฑใหแตกตาง
จากบริษัทคูแขงทั่วไปเพ่ือใหเกิดมูลคาเพ่ิมและสามารถสนองความตองการของลูกคาไดมากท่ีสุด โดยจะตองอาศัยประสบ
การณและความเชี่ยวชาญในการคัดเลือกและปรับปรุงคุณภาพถานหินดังกลาวรวมถึงจะตองมีความรูที่จะสามารถใหคํ า
แนะนํ ากับลูกคาใหใชถานหินใหเหมาะสมกับประเภทของหมอไอน้ํ าท่ีใชในโรงงานอุตสาหกรรม

ปจจุบันบริษัทฯเปนผูจํ าหนายถานหินในประเทศไทยท่ีมีการคัดเลือกและปรับปรุงคุณภาพถานหินใหเหมาะสม
กับหมอไอน้ํ าสํ าหรับโรงงานอตุสาหกรรมขนาดกลางและเล็ก เพ่ือใหเกิดประสิทธิภาพสูงสุดในการเผาผลาญเช้ือเพลิง และ
สามารถลดตนทุนการผลิตของลูกคาไดเปนอยางดี ทํ าใหลูกคาใหความไววางใจในการส่ังซ้ือสินคาจากบริษัทฯ ในปจจุบัน
บริษัทฯมีลูกคาเปนจํ านวนมาก ทํ าใหบริษัทฯสามารถนํ าเขาถานหินดวยเรือขนาดใหญ สงผลใหบริษัทฯมีคาระวางเรือท่ีถูก
กวาคาระวางเรือในกรณีที่นํ าเขาถานหินจํ านวนนอย ซ่ึงผูประกอบการรายใหมไมสามารถนํ าเขาถานหินจํ านวนมากใน
คราวเดียวกันสํ าหรับชวงเร่ิมตนการดํ าเนินกิจการ ซ่ึงเปนขอไดเปรียบในการดํ าเนินธุรกิจของบริษัทฯ
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1.1.5!ความเสี่ยงดานพลังงานอื่นทดแทนและการขยายฐานลูกคา
โดยทั่วไป แหลงพลังงานหลักที่ใชในโรงงานอุตสาหกรรมของประเทศไทยจะมีอยู 3 ประเภทใหญๆ คือ น้ํ ามัน

เตา กาซธรรมชาติ และถานหิน น้ํ ามันเตาเปนแหลงเช้ือเพลิงท่ีโรงงานอุตสาหกรรมสวนใหญเลือกใช เน่ืองจากการจัดหา
ซื้อทํ าไดสะดวก การใชงานที่ไมยุงยากและการบํ ารุงรักษาหมอไอน้ํ าทํ าไดงาย สวนกาซธรรมชาติสวนใหญจะใชใน        
อุตสาหกรรมโรงไฟฟา เน่ืองจากมีราคาถูกกวาน้ํ ามันเตา สวนการใชถานหินยังไมเปนท่ีแพรหลายในอุตสาหกรรมตางๆ
มากนักเน่ืองจากผูใชยังขาดความรูในการใชถานหินไดดีเพียงพอ

อยางไรก็ตาม จากอดีตจนถึงปจจุบันถานหินมีจุดเดนในเร่ืองของการเปนเช้ือเพลิงท่ีมีตนทุนต่ํ าโดยมีคาใชจาย
ในการผลิตเชื้อเพลิงไอนํ้ า 1 ตัน ประมาณ 250 บาท ส ําหรับถานหินทั้งประเภทบิทูมินัสและซับบิทูมินัส เทียบกับน้ํ ามันเตา
ประมาณ 670 บาท (ที่มา : ขอมูลของสถาบันวิจัยพลังงาน จุฬาลงกรณมหาวิทยาลัย, 2544 และบริษัทฯ) อยางไรก็ตาม 
การเปลี่ยนเชื้อเพลิงจากน้ํ ามันเตาเปนถานหิน โรงงานอุตสาหกรรมจะตองมีการลงทุนเปลี่ยนหมอไอนํ้ าจากท่ีใชกับน้ํ ามัน
เตาเปนหมอไอน้ํ าที่ใชสํ าหรับถานหิน แตเม่ือพิจารณารวมถึงผลกระทบ เชน ดานตนทุนเช้ือเพลิงรวมถึงคาใชจายในการ
ดํ าเนินงานและการบํ ารุงรักษาหมอไอนํ้ าแลว ลูกคามีระยะเวลาคืนทุนเฉล่ียประมาณ 9-24 เดือน ข้ึนอยูกับปริมาณการใช
ถานหินและประเภทของหมอไอน้ํ า ดังน้ันในภาวะปจจุบันท่ีโรงงานอุตสาหกรรมตางๆจํ าเปนตองลดตนทุนการผลิตเพ่ือให
มีขีดความสามารถในการแขงขันที่สูงขึ้น ในหลายอุตสาหกรรมจึงเร่ิมพิจารณาการใชถานหินเปนทางเลือกหน่ึงแทนน้ํ ามัน
เตา ประกอบกับถานหินเปนเชื้อเพลิงซ่ึงมีปริมาณสํ ารองอยูมากเมือ่เปรียบเทียบกับกาซธรรมชาติและน้ํ ามันเตา อีกทั้ง
แหลงถานหินยังกระจายอยูในประเทศตางๆมากกวา 100 ประเทศท่ัวโลก ทํ าใหถานหินเปนเช้ือเพลิงท่ีมีความม่ันคงสูง 
บริษัทฯจึงคาดวาการใชถานหินในอนาคตมีแนวโนมท่ีจะเพ่ิมข้ึนมากกวาเดิมเปนจํ านวนมาก

1.1.6!ความเสี่ยงจากการบริหารงานท่ีพ่ึงพาผูบริหารหรือผูถือหุนรายใหญ
จากการประกาศลอยตัวคาเงินบาทของรัฐบาล เมื่อวันที่ 2 กรกฎาคม 2540 ทํ าใหบริษัทฯประสบปญหาหน้ีสิน

จํ านวนมาก ซ่ึงสงผลกระทบโดยตรงกับฐานะการเงินของบริษัทฯ อีกท้ังสถาบันการเงินตางๆจํ ากัดวงเงินกูยืม แมวา
บริษัทฯจะมีความพยายามท่ีจะแสวงหาเงินทุนจากสถาบันการเงินอ่ืนๆ แตไมเปนผล ทํ าใหบริษัทฯไมสามารถขอวงเงิน
จากสถาบันการเงินไดดวยตัวเอง ประกอบกับในเดือนพฤษภาคม 2545 ผูถือหุนรายใหญของบริษัทฯ ซ่ึงขณะน้ันคือ
บริษัท ยูนิคแกส แอนด ปโตรเคมีคัลส จํ ากัด (มหาชน) (UGP)ถูกเสนอซ้ือกิจการโดยบริษัทไทยอินดัสเตรียลแกส จํ ากัด
(TIG) และไดพนสภาพ (Delist) จากการเปนบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ โดยผูถือหุนใหมของบริษัท UGP ไมมี
นโยบายถือหุนในบริษัทฯ และไดจํ ากัดวงเงินเลตเตอรออฟเครดิตและทรัสตรีซีท  (L/C T/R) ท่ีเคยสนับสนุนใหกับบริษัทฯ
ดังน้ันนายไพบูลย เฉลิมทรัพยากร ซ่ึงเปนผูถือหุนรายหน่ึงของบริษัท UGP มองเห็นศักยภาพในการดํ าเนินธุรกิจของ
บริษัทฯ จึงไดซ้ือหุนของบริษัทฯจากบริษัท TIG และเปนผูถือหุนใหญของบริษัทฯในเวลาตอมา จากการทีบ่ริษัทฯขาด
สภาพคลองดังกลาว ทํ าใหบริษัทฯ มีความจํ าเปนตองใหคุณไพบูลย เฉลิมทรัพยากร ซ่ึงเปนผูถือหุนใหญและเปนกรรมการ
ของบริษัทฯ ใหความชวยเหลือกับบริษัทฯในรูปเงินกูยืม และใหใชวงเงินเลตเตอรออฟเครดิตและทรัสตรีซีท  (L/C T/R)
และซ้ือถานหินผานบริษัทอินโด-เคมไทย จํ ากัด ซึ่งม ี นายไพบูลย เฉลิมทรัพยากร เปนผูถือหุนและเปนกรรมการ สงผลให
บริษัทฯมีความจํ าเปนตองพ่ึงพาเงินกูจากกรรมการและซ้ือถานหินเพ่ือนํ าเขามาจํ าหนายใหกับลูกคา จากความชวยเหลือ
ดังกลาวสามารถชวยใหบริษัทฯผานวิกฤติการณทางการเงินมาไดจนถึงปจจุบัน

อยางไรก็ตาม ดวยการวางแผนทางธุรกิจทัง้ดานการเงินและการตลาดอยางมีประสิทธิภาพ ทํ าใหผลประกอบ
การของบริษัทฯดีขึ้นตามลํ าดับ บริษัทฯมีกํ าไรจากการดํ าเนินงานในชวงหลายปท่ีผานมา และมีฐานะการเงินท่ีแข็งแกรง
ขึ้น จนสามารถขออนุมัติวงเงินเลตเตอรออฟเครดิตและทรัสตรีซีท  (L/C T/R) จากธนาคารพาณิชยไดเอง โดยในเดือน
กันยายนและเดือนตุลาคม 2546 บริษัทฯไดรับการสนับสนุนวงเงินเลตเตอรออฟเครดิตและทรัสตรีซีท (L/C T/R) จํ านวน 
140 ลานบาท จากธนาคารพาณิชย 2 แหง โดยใหวงเงินเลตเตอรออฟเครดิตและทรัสตรีซีท  (L/C T/R) แหงละ 70 ลาน
บาท ทํ าใหบริษัทฯสามารถทํ าการตลาดไดอยางเพียงพอ นอกจากน้ี ในเดือนมกราคม 2547 บริษัทฯไดยกเลิกการพ่ึงพาวง
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เงินเลตเตอรออฟเครดิตและทรัสตรีซีท (L/C T/R) ของบริษัทอินโด-เคมไทย จํ ากัด โดยมีนโยบายเปดวงเงิน L/C T/R ของ
บริษัทฯกับธนาคารพาณิชยดวยตัวเอง สวนเงินกูกรรมการ ณ ส้ินเดือนธันวาคม 2546 มียอดคงคางจํ านวน 17.6 ลานบาท 
บริษัทฯมีนโยบายที่จะชํ าระหน้ีทันทีเมื่อมีกระแสเงินสดเพียงพอ โดยคาดวาจะสามารถชํ าระหน้ีไดหมดภายในเดือน
ธันวาคม 2547

1.1.7!ความเสี่ยงดานสิ่งแวดลอม
ถานหินท่ีนํ ามาใชในโรงงานอุตสาหกรรมมีหลายประเภท ไดแก แอนทราไซต บิทูมินัส ซับบิทูมินัสและลิกไนต 

เมื่อนํ าถานหินมาเผาไหม ออกซิเจนในอากาศจะทํ าปฏิกิริยากับถานหินท่ีมีสวนประกอบของกํ ามะถัน ทํ าใหเกิดกาซพิษ
ออกมา ไดแก กาซซัลเฟอรไดออกไซด ทํ าใหปอดอักเสบ และฝุนละอองของถานหินอาจทํ าใหเกิดโรคภูมิแพ โดยเฉพาะ
ถานลิกไนตจะกอใหเกิดมลภาวะกับส่ิงแวดลอมสูง ในขณะท่ีถานหินประเภทอ่ืนๆจะกอใหเกิดมลภาวะกับส่ิงแวดลอมนอย
มาก

ปจจุบัน บริษัทฯนํ าเขาถานหินประเภทบิทูมินัสและซับบิทูมินัส โดยถานหินท้ัง 2 ประเภทเปนถานหินท่ีมีคุณ
ภาพดีและมีกํ ามะถันในระดับตํ่ า (ปริมาณกํ ามะถันอยูในชวง 0.1-1.5 เปอรเซ็นต ในขณะท่ีน้ํ ามันเตามีกํ ามะถันอยูในชวง 
0.1-3.0 เปอรเซ็นต) ทํ าใหมีผลกระทบกับส่ิงแวดลอมนอยเม่ือนํ ามาใชงาน และจากการทีบ่ริษัทฯมีระบบในการจัดเก็บถาน
หินอยางถูกตองตามหลักวิชาการ โดยมีมาตรการในการควบคุมฝุนอยางรัดกุม เชน การจัดใหมีผาใบคลุมรอบกองถานหิน 
การฉีดน้ํ าดักฝุนไมใหฟุงกระจาย การสรางร้ัวรอบคลังสินคา และรถท่ีบรรทุกถานหินจะมีผาใบปดคลุมมิดชิดไมใหเศษถาน
หินตกพ้ืน เปนตน ทํ าใหไมเกิดปญหากับส่ิงแวดลอมจากถานหินของบริษัทฯ

  1.2 ความเส่ียงดานการเงิน

1.2.1!ความเสี่ยงดานบริษัทฯไมสามารถจายเงินปนผลได
สืบเน่ืองจากในเดือนกุมภาพันธ 2546 บริษัทฯไดทํ าการปรับโครงสรางหน้ีกับธนาคารไทยพาณิชย จํ ากัด 

(มหาชน) ซึ่งในเงื่อนไขของสัญญาระบุวา บริษัทฯจะไมจายเงินปนผลหรือผลตอบแทนใดๆ ใหแกผูถือหุนไมวาโดยทางตรง
หรือทางออม เวนแตจะไดรับความยินยอมจากธนาคารหรือชํ าระหน้ีจนครบจํ านวน (ณ 31 ธันวาคม 2546 บริษัทฯมียอด
หน้ีคงคางทั้งสิ้น 11.57 ลานบาท) ทํ าใหบริษัทฯติดเง่ือนไขในสัญญาไมสามารถจายเงินปนผลไดแมวาบริษัทฯสามารถลาง
ขาดทุนสะสมที่มีอยูไดแลวก็ตาม  บริษัทฯจึงยังคงมีความเส่ียงท่ีจะไมสามารถจายเงินปนผลได

ปจจุบัน บริษัทฯไดรับหนังสือยืนยันจากธนาคารไทยพาณิชย จํ ากัด (มหาชน) ในเร่ืองการของการจายเงินปน
ผลใหกับผูถือหุน ซ่ึงธนาคารจะอนุญาตใหจายเงินปนผลได เม่ือบริษัทฯสามารถเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยใหมได 
ดังน้ันหากบริษัทเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยใหมไดแลว บริษัทฯคาดวาจะสามารถจายเงินปนผลใหกับผูถือหุนได
จากกํ าไรในการดํ าเนินงานของป 2547 เปนตนไป

1.3!ความเสี่ยงกรณีบริษัทฯมีผูถือหุนรายใหญมากกวารอยละ 50
ณ วันที ่30 มกราคม 2547 กลุมผูถือหุนรายใหญ คือ กลุมของคุณไพบูลย เฉลิมทรัพยากร (ดํ ารงตํ าแหนงเปน

ผูบริหารและกรรมการของบริษัทฯ) ถือหุนในบริษัทฯรอยละ 52.86 ของจํ านวนหุนท่ีจํ าหนายไดแลวท้ังหมดของบริษัทฯ จึง
ทํ าใหกลุมผูถือหุนรายใหญกลุมน้ีสามารถควบคุมมติท่ีประชุมผูถือหุนไดเกือบท้ังหมดไมวาจะเปนเร่ืองการแตงต้ังกรรมการ 
หรือการขอมติในเร่ืองอ่ืนท่ีตองใชเสียงสวนใหญของท่ีประชุมผูถือหุนยกเวนเร่ืองท่ีกฎหมายหรือขอบังคับบริษัทฯกํ าหนดให
ตองไดรับเสียง 3 ใน 4 ของที่ประชุมผูถือหุน ดังน้ัน ผูถือหุนรายอ่ืนจึงอาจไมสามารถรวบรวมคะแนนเสียงเพ่ือตรวจสอบ
และถวงดุลเร่ืองท่ีกลุมผูถือหุนใหญเสนอได อยางไรก็ตาม ภายหลังการเสนอขายหุนสามัญตอประชาชนท่ัวไปจํ านวน 20 



                                                                                                                บริษัท ยูนิค ไมน่ิง เซอรวิสเซส จํ ากัด (มหาชน)

สวนท่ี 2 หนา 7

ลานหุน พารหุนละ 1 บาทแลว จะทํ าใหสัดสวนการถือหุนของกลุมผูถือหุนรายใหญลดลงจากรอยละ 52.86 เหลือรอยละ 
37.76 ทํ าใหไมสามารถควบคุมมติท่ีประชุมผูถือหุนดังกลาวขางตนได

1.4! ความเสี่ยงเกี่ยวกับการเสนอขายหลักทรัพย
  บริษัทฯมีความประสงคจะเสนอขายหุนตอประชาชนในคร้ังน้ีกอนที่จะไดรับทราบผลการพิจารณาของตลาด

หลักทรัพยฯ ท้ังน้ีบริษัทฯไดย่ืนคํ าขออนุญาตนํ าหลักทรัพยเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯแลวเม่ือวันท่ี 2 มีนาคม 
2547 และบริษัทหลักทรัพย เคจีไอ (ประเทศไทย) จํ ากัด (มหาชน) ในฐานะท่ีปรึกษาทางการเงินไดพิจารณาคุณสมบัติของ
บริษัทฯในเบื้องตนแลวเห็นวา บริษัทฯมีคุณสมบัติครบถวนท่ีจะสามารถเขาจดทะเบียนในกระดาน MAI ของตลาดหลัก
ทรัพยฯได อยางไรก็ดี บริษัทฯก็ยังคงมีความไมแนนอนที่จะไดรับอนุญาตจากตลาดหลักทรัพยฯ ใหเปนหลักทรัพย       
จดทะเบียน ดังน้ันผูลงทุนจึงอาจมีความเส่ียงเก่ียวกับสภาพคลองในการซ้ือขายหุนของบริษัทฯในตลาดรอง และอาจไมได
รับผลตอบแทนจากการขายหุนไดตามราคาท่ีคาดการณไว หากหลักทรัพยของบริษัทฯไมสามารถเขาจดทะเบียนได
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