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12. ฐานะการเงินและผลการดํ าเนินงาน

12.1 งบการเงิน

12.1.1 สรุปรายงานการตรวจสอบของผูสอบบัญชีรับอนุญาตในระยะ 3 ปท่ีผานมา

1.! รายงานการตรวจสอบโดยผูสอบบัญชีรับอนุญาต ตองบการเงินส ําหรับป 2546
ผูสอบบัญชี ไดแก นายเจษฎา หังสพฤกษ ผูสอบบัญชีรับอนุญาตเลขที่ 3759 จากบริษัทสอบบัญชี

ธรรมนิติ จํ ากัด ไดแสดงความเห็นวางบการเงินแสดงฐานะการเงนิ ณ วันที ่ 31 ธันวาคม 2546 ผลการดํ าเนินงาน การ
เปลีย่นแปลงในสวนของผูถือหุนและกระแสเงนิสดสํ าหรับปสิน้สุดวันเดียวกันของบริษัทฯ โดยถูกตองตามที่ควรในสาระสํ าคัญ
ตามหลักการบัญชีท่ีรับรองท่ัวไป

2.   รายงานการตรวจสอบโดยผูสอบบัญชีรับอนุญาต ตองบการเงินส ําหรับป 2545
ผูสอบบัญช ี ไดแก นายเจษฎา หังสพฤกษ ผูสอบบัญชีรับอนุญาตเลขที่ 3759 จากบริษัท สอบบัญชี

ธรรมนิติ จํ ากัด ไดแสดงความเห็นวางบการเงินแสดงฐานะการเงิน ณ วันที ่ 31 ธันวาคม 2545 ผลการดํ าเนินงาน การ
เปลี่ยนแปลงในสวนของผูถือหุนและกระแสเงินสดสํ าหรับปสิ้นสุดวันเดียวกันของบริษัทฯ โดยถูกตองตามที่ควรในสาระ
สํ าคัญตามหลักการบัญชีท่ีรับรองท่ัวไป

3.   รายงานการตรวจสอบโดยผูสอบบัญชีรับอนุญาต ตองบการเงินส ําหรับป 2544
     ผูสอบบัญชี ไดแก นายอนุสรณ เกียรติกังวาฬไกล ผูสอบบัญชีรับอนุญาตเลขที่ 2109 จากบริษัท เอ  

เอส วี แอนด แอสโซซิเอทส จํ ากัด ไดแสดงความเห็นวางบการเงินแสดงฐานะการเงิน ณ วันที ่31 ธันวาคม 2544 ผลการ
ดํ าเนินงาน สํ าหรับปสิ้นสุดวันเดียวกันของบริษัทฯ โดยถูกตองตามท่ีควรในสาระสํ าคัญตามหลักการบัญชีท่ีรับรองท่ัวไป

12.1.2 สรุปฐานะการเงินและผลการดํ าเนินงานของบริษัทฯ

ในป 2545 บริษัทฯไดเปล่ียนแปลงผูสอบบัญชีเปนบริษัท สอบบัญชีธรรมนิติ จํ ากัด เพ่ือใหเปนไปตาม
เงื่อนไขของสํ านักงานคณะกรรมการกํ ากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย ตารางสรุปรายการงบดุล งบกํ าไรขาดทุน     
งบกระแสเงินสด และอัตราสวนทางการเงินท่ีสํ าคัญในระยะ 3 ปที่ผานมา เปนดังตอไปน้ี
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ตารางสรุปงบดุลของบริษัทฯป 2544-2546

รายการ
จํานวนเงิน รอยละ จํานวนเงิน รอยละ จํานวนเงิน รอยละ

สินทรัพย
สินทรัพยหมุนเวียน
  เงินสดและเงินฝากสถาบันการเงิน 15,466,551  6.44    22,141,084  17.16   33,472,036  15.31    

  เงินลงทุนชั่วคราว -             -      41,782        0.03     -             -       

  ลูกหน้ีการคาและต๋ัวเงินรับ 129,877,562 54.10   32,993,781  25.57   67,696,990  30.95    

  คาเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญ -             -      801,387      0.62     801,387      0.37      

  ลูกหน้ีการคาและต๋ัวเงินรับ-สุทธิ 129,877,562 54.10   32,192,394  24.95   66,895,603  30.59    

  ลูกหน้ีบริษัทท่ีเกี่ยวของกัน 1,042,449    0.43    -             -      -             -       

  สินคาคงเหลือ-สุทธิ 62,639,427  26.09   36,825,851  28.54   37,960,293  17.36    

  สินทรัพยหมุนเวียนอื่น 5,024,951    2.09    5,955,409    4.62     9,089,803    4.16      

รวมสินทรัพยหมุนเวียน 214,050,939 89.16   97,156,520  75.30   147,417,735 67.41    

  อาคาร อุปกรณและสินทรัพยไมมีตัวตน-สุทธิ 16,405,010  6.83    25,910,586  20.08   22,701,856  10.38    

  สินทรัพยไมหมุนเวียนอื่น 9,621,205    4.01    5,956,866    4.62     48,577,243  22.21    

รวมสินทรัพยไมหมุนเวียน 26,026,215  10.84   31,867,452  24.70   71,279,098  32.59    

รวมสินทรัพย 240,077,154 100.00 129,023,972 100.00 218,696,834 100.00   

หน้ีสินและสวนของผูถือหุน
หน้ีสินหมุนเวียน
  เงินเบิกเกินบัญชีและเงินกูยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงิน 42,663,162  17.77   5,156,934    4.00     76,215,886  34.85    

  เจาหน้ีการคา
    บริษัทท่ีเกี่ยวของกัน 70,925,863  29.54   48,535,476  37.62   -             -       

    บริษัทอื่น 5,838,027    2.43    370,922      0.29     -             -       

  เงินกูยืมระยะยาวจากกรรมการถึงกําหนดชําระภายในหน่ึงป 1,200,000    0.50    17,500,000  13.56   2,400,000    1.10      

  ภาระหน้ีสินตามสัญญาปรับโครงสรางหน้ีถึงกําหนดชําระภายในหน่ึงป -             -      2,263,625    1.75     4,443,865    2.03      

  เงินกูยืมระยะยาวท่ีถึงกําหนดชําระภายในหน่ึงป 7,000,000    2.92    1,114,527    0.86     1,832,197    0.84      

  ภาระหน้ีสินตามสัญญาเชาซื้อท่ีถึงกําหนดชําระภายในหน่ึงป 339,816      0.14    339,816      0.26     434,539      0.20      

  หน้ีสินหมุนเวียนอื่น 14,397,997  6.00    11,227,279  8.70     21,904,054  10.02    

รวมหน้ีสินหมุนเวียน 142,364,864 59.30   86,508,579  67.05   107,230,541 49.03    

  เงินกูยืมจากกรรมการ 17,600,000  7.33    17,600,000  13.64   15,200,000  6.95      

  ภาระหน้ีสินตามสัญญาปรับโครงสรางหน้ี- สุทธิ -             -      33,719,658  26.13   28,724,501  13.13    

  เงินกูยืมระยะยาว-สุทธิ 139,418,381 58.07   6,710,641    5.20     9,742,125    4.45      

  ภาระหน้ีสินตามสัญญาเชาซื้อ-สุทธิ 745,384      0.31    398,484      0.31     591,819      0.27      

รวมหน้ีสิน 300,128,629 125.01 144,937,362 112.33 161,488,987 73.84     
สวนของผูถือหุน
  ทุนจดทะเบียนเรียกชําระแลว 24,500,000  10.21   24,500,000  18.99   50,000,000  22.86    

  กําไรสะสม (ขาดทุน) (84,551,474) (35.22)  (40,413,390) (31.32)  7,207,847    3.30      

  รวมสวนของผูถือหุน (60,051,474) (25.01)  (15,913,390) (12.33)  57,207,847  26.16    

  รวมหน้ีสินและสวนของผูถือหุน 240,077,155 100.00 129,023,972 100.00 218,696,834 100.00   

2544 2545 2546
ตรวจสอบ ตรวจสอบ ตรวจสอบ
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ตารางสรุปงบกํ าไรขาดทุนและงบกระแสเงินสดของบริษัทฯป 2544-2546

รายการ
จํานวนเงนิ รอยละ จํานวนเงนิ รอยละ จํานวนเงนิ รอยละ

รายไดจากการดําเนนิงาน
  รายไดจากการขาย 670,166,172 99.78   356,899,756 98.96   655,127,558 99.00    

  กาํไรจากการจําหนายสินทรพัยถาวร -             -      -             -      2,154,398    0.33      

  รายไดอ่ืน 1,484,540    0.22    3,742,119    1.04     4,485,220    0.68      

รวมรายได 671,650,712 100.00 360,641,875 100.00 661,767,176 100.00   

คาใชจายจากการดําเนนิงาน
  ตนทนุขาย 535,081,229 79.67   281,234,757 77.98   493,872,708 74.63    

  คาใชจายในการขายและบรหิาร 89,566,981  13.34   67,479,942  18.71   98,991,913  14.96    

รวมตนทนุและคาใชจาย 624,648,210 93.00   348,714,699 96.69   592,864,622 89.59    

กาํไร (ขาดทนุ) กอนดอกเบ้ียจายและภาษีเงนิไดนติิบุคคล 47,002,502  7.00    11,927,176  3.31     68,902,555  10.41    

  ดอกเบ้ียจาย 10,791,341  1.61    10,093,835  2.80     4,746,885    0.72      

  ภาษีเงนิไดนติิบุคคล -             -      -             -      16,534,433  2.50      

กาํไรจากกจิกรรมปกติ 36,211,160  5.39    1,833,341    0.51     47,621,236  7.20      

รายการพิเศษ
  กาํไรจากการปรบัโครงสรางหนี้ -             -      42,304,744  11.73   -             -       

  กาํไร (ขาดทนุ) สุทธิ 36,211,160  5.39    44,138,085  12.24   47,621,236  7.20      

  กาํไร (ขาดทนุ) ตอหุนขัน้พ้ืนฐาน (บาท) 1.48           1.80           1.57           

  จํานวนหุนสามัญถวัเฉลีย่ถวงน้ําหนกั 24,500,000  24,500,000  30,319,590  

กระแสเงนิสดจากกจิกรรมดําเนนิงาน (43,069,504) 102,435,595 (32,119,325) 

กระแสเงนิสดจากกจิกรรมลงทนุ 2,424,611    (12,414,786) (36,363,087) 

กระแสเงนิสดจากกจิกรรมจัดหาเงนิ 34,918,221  (83,346,276) 79,813,364  

เงนิสดและรายการเทยีบเทาเงนิสดเพ่ิมขึน้ (ลดลง) สุทธิ (5,726,673)   6,674,533    11,330,953  

ตรวจสอบ ตรวจสอบ ตรวจสอบ
2544 2545 2546
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ตารางสรุปอัตราสวนทางการเงินทีสํ่ าคัญของบริษัทฯป 2544-2546

หมายเหตุ
1.! ส ําหรบัระยะเวลาเก็บหนี้เฉลี่ย ในป 2544 หากบริษัทฯตัดลูกหนีค้างชํ าระชวงปลายปรายหนึ่งจํ านวน 80.64 ลานบาท จะทํ าใหบริษัทฯมี

ระยะเวลาเกบ็หนี้เฉลี่ยในป 2544 และ 2545 ประมาณ 22 และ 41 วนั ตามลํ าดับ และ วงจรเงินสดประมาณ 15 และ 25 วัน ตามลํ าดับ
2.! ในป 2546 บริษัทฯสั่งซื้อสินคาผานวงเงิน L/C T/R 120 วนั ดงันัน้หากนํ ารายการเงินกูยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงินมาค ํานวณ จะได

ระยะเวลาชํ าระหนี้ประมาณ 46 วัน และวงจรเงินสดประมาณ 9 วัน
3.! อัตราสวนเงินสดตอการทํ าก ําไร อัตราสวนสภาพคลองกระแสเงินสด และอัตราสวนความสามารถการชํ าระดอกเบี้ยมีคาติดลบเนื่องจากคา

กระแสเงินสดในการดํ าเนินงานในป 2544 และ 2546 มคีาติดลบ
4.! อัตราผลตอบแทนผูถือหุน อัตราสวนหน้ีสนิตอสวนของผูถือหุน และมูลคาหุนตามบัญชี ในป 2544 2545 มีคาติดลบ เนื่องจากสวนของผูถือ

หุนมีคาติดลบ

รายการ 2544 2545 2546
อัตราสวนสภาพคลอง (Liquidity Ratio)
  อัตราสวนสภาพคลอง (เทา) 1.50 1.12 1.37
  อัตราสวนสภาพคลองหมุนเร็ว (เทา) 1.03 0.63 0.94
  อัตราสวนสภาพคลองกระแสเงินสด (เทา) -0.45 0.90 -0.33
  อัตราสวนหมุนเวียนลูกหนี้การคา (เทา) 8.30 4.38 13.01
  ระยะเวลาเก็บหนี้เฉลี่ย (วัน) * 43.35 82.14 27.67
  อัตราสวนหมุนเวียนสินคาคงเหลือ (เทา) 11.61 5.65 13.21
  ระยะเวลาขายสินคาเฉลี่ย (วัน) 31.01 63.66 27.26
  อัตราสวนหมุนเวียนเจาหนี้ (เทา) 9.50 4.48 20.20
  ระยะเวลาชําระหนี้ (วัน) 37.89 80.43 17.82
  วงจรเงินสด (วัน)* 36.46 65.37 37.10
อัตราสวนแสดงความสามารถในการหากําไร (Profitability Ratio)
  อัตรากําไรข้ันตน (%) 20.16 21.20 24.61
  อัตรากําไรจากการดําเนินงาน (%) 7.01 3.34 10.52
  อัตรากําไรอ่ืน (%) 0.00 11.73 0.00
  อัตราสวนเงินสดตอการทํากําไร (%) * -91.63 858.84 -46.62
  อัตราสวนกําไรสุทธิ (%) 5.39 12.24 7.20
  อัตราผลตอบแทนผูถือหุน (%) -46.33 -116.21 230.64
อัตราสวนแสดงประสิทธิภาพในการดําเนินงาน (Efficiency Ratio)
  อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย (%) 20.12 23.92 27.39
  อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยถาวร (%) 241.48 239.04 225.15
  อัตราการหมุนของสินทรัพย (เทา) 3.73 1.95 3.81
อัตราสวนวิเคราะหนโยบายการเงิน (Financial Policy Ratio)
  อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (เทา) * -5.00 -9.11 2.82
  อัตราสวนความสามารถชําระดอกเบ้ีย (เทา) -2.99 11.15 -5.77
  อัตราสวนความสามารถชําระภาระผูกพัน (เทา) -2.79 0.89 -0.17
  อัตราการจายเงินปนผล (%) 0.00 0.00 0.00
ขอมูลตอหุน
  มูลคาหุนตามบัญชี (บาท) -2.45 -0.65 1.89
  กําไร (ขาดทุน) สุทธิตอหุน 1.48 1.80 1.57
  เงินปนผลตอหุน 0.00 0.00 0.00
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12.2 คํ าอธิบายและการวิเคราะหฐานะการเงินและผลการดํ าเนินงาน

คํ าอธิบายและการวิเคราะหผลการดํ าเนินงานเพ่ิมเติม ( งบการเงินไตรมาส 1 ป 2547)

จากรายงานการสอบทานงบการเงินโดยผูสอบบัญชีรับอนุญาตของบริษัทฯตามแนบ รายไดจากการขายของ
บริษัทฯในไตรมาส 1 ป 2547 เทากับ 178.13 ลานบาท เพ่ิมข้ึนจากไตรมาส 1 ป 2546 ที่มีรายได 154.18 ลานบาท หรือ
เพ่ิมขึ้นรอยละ 15.53 เน่ืองจากในไตรมาส 1 ป 2547 บริษัทฯไดปรับราคาขายถานหินเพ่ิมข้ึนเฉล่ียรอยละ 7 จากราคา
เฉล่ียในไตรมาส 1 ป 2546 และมีปริมาณการขายเพ่ิมข้ึนประมาณรอยละ 8

ในไตรมาส 1 ป 2547 บริษัทฯมีรายไดเทากับ 178.13 ลานบาทลดลง 0.82 ลานบาท หรือลดลงรอยละ 0.46 จาก
รายไดในไตรมาส 4 ป 2546 ท่ีมีรายไดจํ านวน 178.95 ลานบาท ท้ังน้ีในไตรมาส 4 ป 2546 บริษัทฯมีปริมาณการขายถาน
หินมากกวาไตรมาส 1 ป 2547 ประมาณรอยละ 9 เน่ืองจากในชวงปลายป 2546 ราคาถานหินมีแนวโนมสูงข้ึน ทํ าใหลูกคา
สวนใหญมีความตองการส่ังสินคาลวงหนาเพ่ิมข้ึนเพ่ือใหไดตนทุนเดิม

กํ าไรของบริษัทฯในไตรมาส 1 ป 2547 เทากับ 21.70 ลานบาท เพ่ิมข้ึนจากไตรมาส 1 ป 2546 ที่มีกํ าไร 15.77
ลานบาท หรือเพ่ิมขึ้นรอยละ 37.56 เปนผลมาจากการท่ีบริษัทฯมีรายไดเพ่ิมข้ึนและสามารถควบคุมคาใชจายทางดานการ
ขายและบริหารไดดีขึ้น โดยมีคาใชจายในการขายและบริหารลดลงจํ านวน 4.90 ลานบาท โดยมีสาเหตุจากตนทุนคาขนสง
ที่ลดลง อันเปนผลมาจากท่ีบริษัทฯมีนโยบายในการขนสงถานหินเองมากข้ึนโดยการเพ่ิมพนักงานขับรถในชวงกลางคืน

บริษัทฯมีกํ าไรกอนหักภาษีในไตรมาส 1 ป 2547 เทากับ 31.91 ลานบาท เพ่ิมข้ึนรอยละ 78.07 จากไตรมาส 1
ป 2546 ซ่ึงมีกํ าไรกอนหักภาษีอยูท่ี 17.92 ลาน อยางไรก็ตาม ในไตรมาส 1 ป 2546 บริษัทฯเสียภาษีเพียง 2.15 ลานบาท
เน่ืองจากสามารถใชประโยชนจากขาดทุนสะสมทํ าใหเสียภาษีนิติบุคคลเฉพาะกํ าไรในเดือนมีนาคมเทาน้ันทํ าใหมีกํ าไรสุทธิ
เทากับ 15.77 ลานบาท  ในขณะที่ไตรมาส 1 ป 2547 บริษัทฯตองเสียภาษีนิติบุคคลในอัตรารอยละ 30 ทํ าใหบริษัทฯมี
กํ าไรสุทธิในไตรมาส 1 ป 2547 เทากับ 21.70 ลานบาท เพ่ิมข้ึน 5.92 ลานบาท จากกํ าไรในไตรมาส 4 ป 2546 ที่ 15.61
ลานบาท  เทียบกับกํ าไรในไตรมาส 1 ป 2547 ที่ 21.70 ลานบาท บริษัทฯมีกํ าไรเพ่ิมข้ึน 6.08 ลานบาทเน่ืองจากบริษัทฯมี
อัตรากํ าไรขั้นตนที่สูงขึ้น โดยมีอัตรากํ าไรข้ันตนในไตรมาส 1 ป 2547 เทากับรอยละ 31.81 เทียบกับในไตรมาส 4 ป 2546
ที่รอยละ 24.14 อัตรากํ าไรข้ันตนท่ีสูงข้ึนดังกลาวเปนผลมาจากการท่ีบริษัทฯสามารถปรับราคาสินคาข้ึนในไตรมาส 1 ป
2547 กอปรกับบริษัทฯยังคงมีตนทุนสินคาเดิมท่ีมีราคาต่ํ าในชวงปลายป 2546 ที่นํ ามาคํ านวณตนทุนในไตรมาส 1 ป
2547

               12.2.1 การวิเคราะหผลการดํ าเนินงาน

อุตสาหกรรมการจํ าหนายถานหินมีแนวโนมการเติบโตท่ีเพ่ิมข้ึนอยางตอเน่ือง โดยมปีจจัยหลักสนับสนุนท่ี
สํ าคัญ 2 ประการ คือ ประการแรก ถานหินเปนเช้ือเพลิงท่ีมีราคาถูกเม่ือเทียบกับน้ํ ามนัเตาหรือกาซธรรมชาติ ทํ าใหลูกคา
สวนใหญเร่ิมหันมาพิจารณาการใชถานหินมากขึ้น ประการที่สอง เศรษฐกิจของประเทศมีแนวโนมที่จะเติบโตอยางตอ
เน่ืองทํ าใหอุตสาหกรรมตางๆมีการใชก ําลังการผลิตเพ่ิมข้ึน สงผลใหโรงงานอุตสาหกรรมตางๆตองมีการใชแหลงพลังงาน
เพ่ิมขึ้นตาม โดยบริษัทฯไดรับผลประโยชนโดยตรงจากการที่บริษัทฯมีฐานลูกคาอยูในอุตสาหกรรมที่มีการเติบโตตาม
ภาวะเศรษฐกิจ เชน อุตสาหกรรมปูนซีเมนต อุตสาหกรรมอาหาร และอุตสาหกรรมเย่ือกระดาษ เปนตน

บริษัทฯมีรายไดจากการขายถานหินในป 2545 และ 2546 เทากับ 356.90 และ 655.13 ลานบาท ตาม
ลํ าดับ มีอัตราการเพ่ิมข้ึนของรายไดเทากับรอยละ 83.56 บริษัทฯมีผลกํ าไรจากการกิจกรรมปกติในป 2545 และ 2546 
เทากับ 1.83 และ 47.62 ลานบาท ตามลํ าดับ เน่ืองจากในป 2545 บริษัทฯมีวงเงินในการนํ าเขาถานหินลดลง ในขณะท่ีป 
2546 บริษัทฯเร่ิมมีวงเงินในการนํ าเขาถานหินมาขายใหกับลูกคาไดตามปกติ บริษัทฯจึงมีรายไดและกํ าไรในป 2546 เพ่ิม
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สูงขึ้นมาก และบริษัทฯเร่ิมทํ าการตลาดเชิงรุกโดยใชนโยบายในการขยายฐานลูกคาไปยังโรงงานอุตสาหกรรมขนาดเล็ก
มากขึ้น โดยอาศัยจุดเดนของถานหินในดานราคาของเช้ือเพลิงท่ีต่ํ าเม่ือเปรียบเทียบกับเช้ือเพลิงชนิดอ่ืนๆ รวมถึงการที่
บริษัทฯใชกลยุทธการคัดเลือกและปรับปรุงคุณภาพถานหินใหเหมาะสมกับหมอไอน้ํ าของแตละโรงงานอุตสาหกรรมเพ่ือ
ใหเกิดประสิทธิภาพในการเผาผลาญเชื้อเพลิงสูงสุด ซ่ึงเปนการเพ่ิมมูลคาสินคาของบริษัทฯใหสูงข้ึนและสงผลใหมีอัตรา
กํ าไรสูงขึ้น โดยปจจัยสํ าคัญท่ีมีผลกระทบกับกํ าไรของบริษัทฯ คือ ตนทุนสินคาและคาขนสง

การประกอบธุรกิจจํ าหนายถานหินของบริษัทฯเปนธุรกิจที่จํ าเปนจะตองใชเงินทุนหมุนเวียนเปนจํ านวน
มาก เร่ิมตั้งแตการนํ าเขาถานหินทางเรือเดินทะเลจํ านวน 40,000 – 50,000 ตันตอคร้ัง ซ่ึงถือวาเปนปริมาณท่ีสูง ดังน้ัน
บริษัทฯจึงตองจายคาระวางเรือและคาถานหินเปนจํ านวนมากในแตละคร้ัง นอกจากน้ี บริษัทฯยังมีความจํ าเปนที่จะตอง
เก็บสินคาใหกับลูกคาท่ีคลังสินคาเพ่ือใหสามารถจัดสงสินคาใหกับลูกคาไดตลอด 24 ชั่วโมง ตามนโยบายในการใหบริการ
กับลูกคา และสุดทายบริษัทฯยังมีการใหเครดิตกับลูกคาท่ัวไปอีกประมาณ 30 วัน ดังน้ันในป 2546 บริษัทฯมียอดขายเพ่ิม
มากขึ้น จึงตองการเงินทุนหมุนเวียนมากขึ้น ทํ าใหบริษัทฯมีกระแสเงินสดจากการดํ าเนินงานติดลบ แตบริษัทฯมีแหลงเงิน
ทุนที่พรอมจะใหการสนับสนุน ในปจจุบัน บริษัทฯมีวงเงิน L/C T/R 120 วัน ซ่ึงมีระยะเวลาการจายเงินชํ าระคาสินคาท่ี
สอดคลองกับการรับเงินจากลูกคา บริษัทฯจึงมีสภาพคลองท่ีเพียงพอในการดํ าเนินธุรกิจตามปกติ

ภาพรวมของผลการด ําเนินงานท่ีผานมา

ก.! รายได
บริษัทฯมีรายไดจากการขายในป 2544 และ ป 2545 จํ านวน 670.17 ลานบาท และ 356.90 ลานบาท ตาม

ลํ าดับ ลดลงรอยละ 46.74 ซ่ึงมีสาเหตุมาจากการท่ีในป 2545 บริษัทฯถูกยกเลิกวงเงินเลตเตอรออฟเครดิตและทรัสตรีซีท 
(L/C T/R) ของบริษัทยูนิคแกส แอนด ปโตรเคมีคัลส จํ ากัด (มหาชน) จํ านวน 120 ลานบาท ต้ังแตเดือนพฤษภาคม 2545 
และเปล่ียนเปนการใชวงเงินเลตเตอรออฟเครดิตและทรัสตรีซีท (L/C T/R) จํ านวน 90 ลานบาท กับบริษัท อินโด–เคมไทย 
จํ ากัด แทน โดยในชวงมกราคมถึงเดือนพฤษภาคม 2545 ถึงแมจะมีวงเงินมากถึง 120 ลานบาท เทากับในป 2544 แต
บริษัท UGP กํ าลังอยูในระหวางการปรับโครงสราง ทํ าใหบริษัทฯซ้ือถานหินจากบริษัท UGP ไดนอยมากไมเหมือนกับใน
ชวงป 2544 และดวยวงเงินท่ีลดลงของบริษัท อินโด–เคมไทย จํ ากัด เพียง 90 ลานบาท ทํ าใหบริษัทฯไมสามารถนํ าเขา
ถานหินมาจํ าหนายไดเพียงพอกับความตองการของลูกคา  (สาเหตุการลดลงของวงเงินเลตเตอรออฟเครดิตอางอิงไดจาก
หัวขอท่ี 11.2 ความจํ าเปนและความสมเหตุสมผลของรายการซ้ือสินคากับ บริษัท อินโด–เคมไทย จํ ากัด และ บริษัท ยูนิค
แกส แอนด ปโตรเคมีคัลส จํ ากัด (มหาชน)) บริษัทฯจึงงดการเขารวมประมูลขายสินคาใหกับโรงงานอุตสาหกรรมขนาด
ใหญเน่ืองจากมีอัตรากํ าไรข้ันตนท่ีต่ํ าและหันมาเนนการขายใหกับโรงงานอุตสาหกรรมขนาดเล็กมากข้ึน โดยบริษัทฯมีแผน
ระยะยาวในการขยายฐานลูกคาจํ านวนมาก สงผลใหบริษัทฯมียอดขายถานหินใหโรงงานอุตสาหกรรมขนาดใหญในป 2544 
เทากับ 210.51 ลานบาท ในขณะที่ป 2545 บริษัทฯไมมีการจํ าหนายใหกับโรงงานอุตสาหกรรมขนาดใหญ สํ าหรับโรงงาน
อุตสาหกรรมขนาดกลาง บริษัทฯมียอดขายถานหินในป 2544 และ 2545 เทากับ 360.49 และ 216.38 ลานบาท ตามลํ าดับ 
ลดลงรอยละ 39.98 สวนโรงงานอุตสาหกรรมขนาดเล็ก บริษัทฯมียอดขายถานหินในป 2544 และ 2545 เทากับ 99.17 และ  
140.52 ลานบาท ตามลํ าดับ เพ่ิมข้ึนรอยละ 41.69

ในป 2546 บริษัทฯมีรายได 655.13 ลานบาท เพ่ิมข้ึนจากป 2545 รอยละ 83.56 เน่ืองจากป 2546 บริษัทฯมีวง
เงินนํ าเขาถานหินเพ่ิมข้ึนเปน 140 ลานบาท จากเดิมในป 2545 มีวงเงินเพียง 90 ลานบาท โดยบริษัทฯเร่ิมไดรับวงเงิน
จากธนาคารดีบีเอสไทยทนุ จํ ากัด (มหาชน) เพ่ิมเติม จํ านวน 77.4 ลานบาท ในเดือนเมษายน 2546 โดยมีบริษัท อินโด-
เคมไทย จํ ากัด เปนผูค้ํ าประกันให และตอมาบริษัทฯเร่ิมมีฐานะการเงินท่ีแข็งแกรงข้ึนประกอบกับบริษัทฯมีแผนการตลาด
ที่ชัดเจนสงผลใหบริษัทฯสามารถขอวงเงินเลตเตอรออฟเครดิตและทรัสตรีซีท (L/C T/R) จากธนาคารพาณิชยไดเอง โดย
บริษัทฯไดวงเงินเลตเตอรออฟเครดิตและทรัสตรีซีท (L/C T/R) จากธนาคารไทยธนาคาร จํ ากัด (มหาชน) ในเดือน
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กันยายน 2546 จํ านวน 70 ลานบาทและจากธนาคารกรุงไทย จํ ากัด (มหาชน) จํ านวน 70 ลานบาท ในเดือนตุลาคม 2546
(นอกจากน้ี บริษัทฯยังไดรับวงเงินเลตเตอรออฟเครดิตชั่วคราวจากธนาคารกรุงไทย จํ ากัด (มหาชน) เดือนกุมภาพันธและ
พฤษภาคม 2546 เปนจํ านวน 35 และ 5 ลานบาทตามลํ าดับ และไดรับวงเงินเลตเตอรออฟเครดิตช่ัวคราวเพ่ิมเติมจาก
ธนาคารไทยธนาคาร จํ ากัด (มหาชน) เดือนมีนาคม 2546 จํ านวน 35 ลานบาท) ทํ าใหในป 2546 บริษัทฯมีถานหินเพียง
พอในการทํ าตลาด สงผลใหยอดขายกลับมาเพ่ิมข้ึนดังท่ีกลาวไวขางตน

ถานหินของบริษัทฯยังเปนสินคาท่ีลูกคามีความตองการอยางมาก ดังจะเห็นไดจากในป 2546 บริษัทฯมีวงเงินนํ า
เขาถานหินมาจํ าหนายใกลเคียงกับป 2544 บริษัทฯสามารถทํ ายอดขายไดใกลเคียงกับป 2544 เชนกัน ถึงแมจะมีลูกคา
บางรายท่ีไมสามารถส่ังสินคาจากบริษัทฯไดในป 2545 แตบริษัทฯยังไมไดเสียฐานลูกคาออกไปมากนัก ลูกคาหลายรายได
มีการสั่งซ้ือสินคากลับในป 2546 ทํ าใหบริษัทฯมีการฟนตัวของรายไดกลับมาอยางชัดเจน

บริษัทฯมียอดขายถานหินใหโรงงานอุตสาหกรรมขนาดใหญในป 2546 เทากับ 205.95 ลานบาท หลังจากหยุด
ขายใหกับโรงงานอตุสาหกรรมขนาดใหญในป 2545 อยางไรก็ตามในป 2546 บริษัทฯเร่ิมมีถานหินที่เพียงพอในการทํ า
ตลาดกลุมโรงงานอุตสาหกรรมขนาดใหญ บริษัทฯจึงมียอดขายท่ีเพ่ิมข้ึนอยางมาก ในขณะท่ีบริษัทฯมียอดขายถานหิน
สํ าหรับกลุมโรงงานอุตสาหกรรมขนาดกลาง ในป 2546 เทากับ 189.94 ลานบาท ลดลงจากป 2545 รอยละ 12.22 เน่ือง
จากบริษัทฯเลิกการเชาคลังสินคาท่ีอํ าเภอนครหลวง จังหวัดอยุธยา ในเดือนมกราคม 2546 จากการท่ีสัญญาเชาท่ีดินหมด
อายุลงและเจาของที่ดินไมมีนโยบายตอสัญญา ทํ าใหเสียฐานลูกคาในแถบจังหวัดน้ันไป ซ่ึงบริเวณน้ันสวนใหญเปนโรงงาน
อุตสาหกรรมขนาดกลางของบริษัทฯ และสํ าหรับโรงงานอตุสาหกรรมขนาดเล็ก บริษัทฯมียอดขายถานหินในป 2546
จํ านวน 259.24 ลานบาท เพ่ิมข้ึนมากถึงรอยละ 84.48 ซ่ึงสอดคลองกับเปาหมายทางดานการตลาดของบริษัทฯในการท่ีจะ
ขยายรายไดและฐานลูกคากลุมน้ี

ในดานปริมาณการขายถานหิน บริษัทฯมียอดจํ าหนายถานหินในป 2544 และ 2545 เทากับ 5.30 แสนตัน และ
2.81 แสนตัน ลดลงรอยละ 47.06 ในขณะท่ีป 2546 บริษัทฯกลับมามียอดจํ าหนายถานหินเทากับ 4.94 แสนตัน ซ่ึงใกล
เคียงกับป 2544 เพ่ิมข้ึนจากป 2545 มากถึงรอยละ 76.21 แนวโนมของปริมาณการขายถานหินน้ันสอดคลองกับรายได
ของบริษัทฯ โดยปริมาณการขายถานหินแสดงดังตาราง

2544 2545 2546โรงงาน
อุตสาหกรรม จํ านวน

(พันตัน)
รอยละ จํ านวน

โรงงาน
จํ านวน
(พันตัน)

รอยละ จํ านวน
โรงงาน

จํ านวน
(พันตัน)

รอยละ จํ านวน
โรงงาน

ขนาดใหญ 177.88 33.56 2 0.00 0.00 - 183.52 37.12 3
ขนาดกลาง 280.70 52.97 8 187.37 66.78 5 145.72 29.47 4
ขนาดเล็ก 71.38 13.47 39 93.21 33.22 39 165.18 33.41 64
รวม 529.96 100.00 49 280.58 100.00 44 494.42 100.00 71

ป 2546 บริษัทฯมีกํ าไรจากการจํ าหนายสินทรัพยถาวรจํ านวน 2.15 ลานบาท และรายไดอ่ืนจํ านวน 4.49 ลานบาท

ข. ตนทุนขาย
ตนทุนขายถานหินของบริษัทฯมีองคประกอบหลัก คือ คาถานหินและคาระวางเรือ โดยคาถานหินและคาระวาง

เรือมีสัดสวนตนทุนประมาณรอยละ 60 และ 34 ของตนทุนทั้งหมดตามลํ าดับ โดยในป 2544 2545 และ 2546 บริษัทฯมีตน
ทุนขายเทากับ 535.08 281.23 และ 493.87 ลานบาท ซ่ึงคิดเปนรอยละ 79.84 78.80 และ 75.39 ของรายไดจากการขาย
ตามล ําดับ บริษัทฯมีสัดสวนของตนทุนขายตอรายไดจากการขายท่ีลดลงอยางตอเน่ือง เน่ืองจากบริษัทฯเนนการขายถาน
หินใหกับโรงงานอุตสาหกรรมขนาดเล็กมากข้ึน โดยการขายถานหินใหกับโรงงานอุตสาหกรรมขนาดเล็กน้ันจะมีกํ าไรข้ัน
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ตนที่สูงกวาโรงงานอุตสาหกรรมขนาดใหญ เน่ืองจากบริษัทฯทํ าการคัดเลือกและปรับปรุงคุณภาพถานหิน ซ่ึงเปนการสราง
มูลคาเพ่ิมใหกับสินคาของบริษัทฯ สวนโรงงานอุตสาหกรรมขนาดใหญจะใชวิธีการประมูลทํ าใหอัตรากํ าไรข้ันตนน้ันต่ํ ากวา

ค. คาใชจายในการขายและบริหาร
บริษัทฯมีคาใชจายในการขายและบริหารในป 2544 2545 และ 2546 เทากับ 89.57 67.48 และ 98.99 ลานบาท

ตามลํ าดับ คิดเปนรอยละ 13.34 18.71 และ 14.96 ของรายไดตามลํ าดับ สัดสวนคาใชจายในการขายและบริหารตอยอด
ขายในป 2546 มีแนวโนมลดลงเน่ืองจากบริษัทฯมียอดขายเพ่ิมข้ึนมาก ในขณะท่ีคาใชจายบางสวน เชน คาเส่ือมราคาหรือ
คาใชจายดานบุคลากรมีการเพ่ิมข้ึนในอัตราท่ีนอยกวา นอกจากน้ีในเดือนตุลาคม 2546 บริษัทฯมีนโยบายในการขนสง
ถานหินเองมากข้ึนโดยการเพ่ิมพนักงานขับรถในชวงกลางคืน ทํ าใหลดตนทุนคาขนสงลงได โดยคาใชจายในการขายและ
บริหารในป 2546 ประกอบดวย คาขนสง คาใชจายในการขาย คาใชจายในการดํ าเนินงาน และคาใชจายเก่ียวกับบุคลากร
จํ านวน 34.70 14.86 32.08 และ 17.35 ลานบาท ตามลํ าดับ

บริษัทฯมีนโยบายในการลดคาใชจายในการขายและบริหารลงโดยบริษัทฯจะทํ าการซ้ือรถบรรทุกเพ่ิมอีก 10 คัน
ทํ าใหลดการจางรถบรรทกุจากบริษัทภายนอกลง ซ่ึงจะมีคาใชจายในการขนสงลดลง รายละเอียดอางอิงไดจากหัวขอโครง
การในอนาคตขอ 6.3

นอกจากน้ี บริษัทฯมีดอกเบี้ยจายในป 2544 2545 และ 2546 เทากับ 10.79 10.09 และ 4.75 ลานบาท ตาม
ลํ าดับ คิดเปนรอยละ 1.61 2.80 และ 0.72 ของรายไดตามลํ าดับ โดยดอกเบ้ียจายท่ีลดลงในป 2546 จํ านวน 5.34 ลาน
บาท เน่ืองจากในชวงเดือนตุลาคม 2545 บริษัทฯทํ าการชํ าระหน้ีเงินกูและดอกเบ้ียคางจายในการปรับโครงสรางหน้ีกับ
ธนาคารศรีนคร จํ ากัด (มหาชน) สํ าเร็จ ทํ าใหยอดเงินกูลดลงจํ านวน 105.2 ลานบาท รวมถึงการปรับโครงสรางหน้ีกับ
ธนาคารทหารไทย จํ ากัด (มหาชน) และ ธนาคารไทยพาณิชย จํ ากัด (มหาชน) ในเดือนตุลาคม 2545 และ กุมภาพันธ
2546 ตามลํ าดับ

ง. กํ าไร
ป 2544 2545 และ 2546 บริษัทฯมีอัตรากํ าไรข้ันตนเทากับรอยละ 20.16 21.20 และ 24.61 ตามลํ าดับ  ในขณะ

เดียวกัน บริษัทฯมีอัตรากํ าไรจากการดํ าเนินงานเทากับรอยละ 7.01 3.34 และ 10.52 ตามลํ าดับ และบริษัทฯมีอัตรากํ าไร
สุทธิเทากับรอยละ  5.39 12.24 และ 7.20 ตามลํ าดับ (ในป 2545 บริษัทฯมีกํ าไรพิเศษจากการปรับโครงสรางหน้ี 42.30 
ลานบาท ดังน้ันอัตรากํ าไรสุทธิจากการดํ าเนินงานจริงจะลดลงเหลือรอยละ 0.51) บริษัทฯมีอัตรากํ าไรท่ีปรับตัวดีข้ึนทุก
อัตราสวนในป 2546 หลังจากที่บริษัทฯเริ่มกลับมาท ําธุรกิจไดตามปกติ นอกจากน้ีในป 2546 บริษัทฯยังมีการเสียภาษีเงิน
ไดนิติบุคคลเปนปแรกหลังจากวิกฤติเปนจํ านวนสูงถึง 16.53 ลานบาท โดยในป 2544 และ 2545 บริษัทฯมีขาดทุนสะสม
ทํ าใหบริษัทฯไมตองจายภาษีเงินไดนิติบุคคล จากปจจัยดังกลาว แสดงใหเห็นถึงกลยุทธการคัดเลือกและปรับปรุงคุณภาพ
ถานหินที่ไดรับการตอบรับจากลูกคาเปนอยางดีรวมถึงการควบคุมคาใชจายในการดํ าเนินงานที่มีประสิทธิภาพ ทํ าให
บริษัทฯประสบความสํ าเร็จมีกํ าไรจากการดํ าเนินงานสูงสุดนับต้ังแตบริษัทฯกอต้ังมา

ในป 2546 ที่ผานมา ตนทุนสินคาท้ังราคาถานหินและคาระวางเรือมีการปรับราคาสูงข้ึน และมีแนวโนมท่ีจะปรับ
เพ่ิมขึ้นอยางตอเนื่องเปนไปตามกลไกของปริมาณอุปสงคและอุปทานในตลาดโลก อยางไรก็ตาม บริษัทฯมีการปรับราคา
สินคาขึ้นในเดือนมกราคม 2547 ซ่ึงลูกคามีความเขาใจในการปรับข้ึนราคาถานหินในคร้ังน้ีและยังคงมีการส่ังซ้ือสินคาจาก
บริษัทฯตอไป ประกอบกับการขยายฐานลูกคาในโรงงานอุตสาหกรรมขนาดกลางและเล็กเพ่ิมข้ึน ทํ าใหบริษัทฯคาดวาจะยัง
คงรักษาอัตราสวนกํ าไรตางๆขางตนในระดับดังกลาวไดตอไป
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จ. อัตราผลตอบแทนของผูถือหุน
อัตราผลตอบแทนของผูถือหุนในป 2544 2545 และ 2546 มีคาเทากับรอยละ –46.33 –116.21 และ 230.64

ตามลํ าดับ (คาอัตราผลตอบแทนของผูถือหุน คํ านวณจากสวนของผูถือหุนเฉล่ีย 2 ป แตถาหากคิดจากสวนของผูถือหุนใน
ปน้ัน จะไดคาเทากับรอยละ –60.30 –27.74 และ 83.24 ตามลํ าดับ) บริษัทฯมีผลการดํ าเนินงานเปนกํ าไรสุทธิอยางตอ
เน่ือง แตสวนของผูถือหุนในป 2544 และ 2545 มีคาติดลบ ทํ าใหอัตราสวนน้ีมีคาติดลบ ท้ังน้ีสวนของผูถือหุนท่ีมีคาติดลบ
เน่ืองจากบริษัทฯประสบปญหาจากการท่ีรัฐบาลประกาศใชอัตราแลกเปล่ียนแบบลอยตัวเม่ือวันท่ี 2 กรกฎาคม 2540  ทํ า
ใหบริษัทฯมีผลขาดทุนจากอัตราแลกเปล่ียนสูงถึง 115.92 ลานบาท และทางธนาคารพาณิชยไดระงับการปลอยวงเงินเลต
เตอรออฟเครดิตและทรัสตรีซีท (L/C T/R) สงผลใหบริษัทฯมียอดขายที่ลดลงในปถัดมา นอกจากน้ีในแตละปบริษัทฯยังมี
ภาระดอกเบ้ียจายในจํ านวนท่ีสูงมากอีกดวย อยางไรก็ตามต้ังแตป  2542 บริษัทฯเร่ิมมีผลกํ าไรจากการดํ าเนินงาน และ
เร่ิมลางขาดทุนสะสมที่มีมาตลอด โดยในป 2544 และ 2545 บริษัทฯมีกํ าไรมากถึง 36.21 และ 44.14 ลานบาท ตามลํ าดับ
ในขณะท่ีป 2546 บริษัทฯมีกํ าไรจากกิจกรรมปกติสูงถึง 47.62 ลานบาท พรอมกับมีการเพ่ิมทุนจํ านวน 25.50 ลานบาท
ทํ าใหสวนของผูถือหุนกลับมาเปนบวกเทากับ 57.21 ลานบาท สงผลใหผลตอบแทนของผูถือหุนมีคาเปนบวก   

บริษัทฯยังไมสามารถจายเงินปนผลได เนื่องจากบริษัทฯมีผลขาดทุนสะสมอยางตอเนื่อง และในการเจรจาปรับ
โครงสรางหน้ีกับธนาคารพาณิชยน้ัน ทางธนาคารมีเง่ือนไขในการหามจายเงินปนผล อยางไรก็ตาม บริษัทฯมีความต้ังใจ
จริงในการที่จะจายเงินปนผลใหกับผูถือหุน ดังน้ันบริษัทฯจึงไดเจรจากับทางธนาคารพาณิชย ซ่ึงทางธนาคารพาณิชยมี
เงือ่นไขตกลงใหบริษัทฯจายเงินปนผลไดหลังจากท่ีบริษัทฯไดรับการอนุญาตใหเขาตลาดหลักทรัพยใหมไดแลว ซ่ึงบริษัทฯ
คาดวาจะจายเงินปนผลไดเปนคร้ังแรกในป 2548 จากผลการดํ าเนินงานในรอบป 2547 โดยท่ีประชุมคณะกรรมการคร้ังท่ี
3/2547 บริษัทฯเมื่อวันที่ 25 มีนาคม 2547 มีมติใหจายเงินปนผลในอัตราไมตํ ่ากวารอยละ 40 ของกํ าไรสุทธิ

12.2.2 การวิเคราะหฐานะการเงิน

สินทรัพย
สินทรัพยของบริษัทฯ ณ สิ้นป 2544 2545 และ 2546 มีมูลคาเทากับ 240.08 129.02 และ 218.70 ลานบาท

ตามลํ าดับ โดยสินทรัพยของบริษัทฯประกอบดวยสินทรัพยหมุนเวียนเปนสวนใหญ โดยในป 2544 2545 และ 2546 มีมูล
คาเทากับ 214.05 97.16 และ 147.42 ลานบาท ซ่ึงคิดเปนรอยละ 89.16 75.30 และ 67.41 ของสินทรัพยตามลํ าดับ สิน
ทรัพยหมุนเวียนในป 2545 ลดลงจากป 2544 รอยละ 54.61 เน่ืองจากลูกหน้ีการคาและสินคาคงคลังลดลงสอดคลองกับ
การทีบ่ริษัทฯมียอดขายลดลง แตในป 2546 บริษัทฯมีสินทรัพยหมุนเวียนเพ่ิมข้ึนจากป 2545 จํ านวน 50.26 ลานบาท
หรือเพ่ิมขึ้นรอยละ 51.73 เน่ืองจากบริษัทฯสามารถกลับมาทํ าการตลาดเชิงรุกไดเพ่ิมข้ึนจากการท่ีมีวงเงินเลตเตอรออฟ
เครดิตและทรัสตรีซีท (L/C T/R) เพ่ิมข้ึน ทํ าใหบริษัทฯสามารถนํ าเขาถานหินมาจํ าหนายไดเพียงพอกับความตองการของ
ลูกคา สงผลใหบริษัทฯมีลูกหน้ีการคาเพ่ิมข้ึนจํ านวน 34.70 ลานบาท

สินทรัพยไมหมุนเวียนในป 2544 2545 และ 2546 มีมูลคาเทากับ 26.03 31.87 และ 71.28 ลานบาท ตามลํ าดับ
โดยสินทรัพยไมหมุนเวียนหลักในป 2546 ประกอบดวย อาคารและอุปกรณสุทธิจํ านวน 22.70 ลานบาท เงินฝากท่ีติดภาระ
ค้ํ าประกันจํ านวน 35.68 ลานบาท และเงินวางประกันจํ านวน 6.50 ลานบาท โดยสินทรัพยไมหมุนเวียนท่ีเพ่ิมข้ึนมาก ได
แก เงินฝากที่ติดภาระค้ํ าประกัน โดยบริษัทฯไดวางเงินสดค้ํ าประกันในการขอใชวงเงินเลตเตอรออฟเครดิตและทรัสตรีซีท
(L/C T/R) กับธนาคารไทยธนาคาร จํ ากัด (มหาชน) และ ธนาคารกรุงไทย จํ ากัด (มหาชน) และเงินวางประกันกับธนาคาร
ดีบีเอสไทยทนุ จํ ากัด (มหาชน) เพ่ือใชสํ าหรับขอใชวงเงินเลตเตอรออฟเครดิตและทรัสตรีซีท (L/C T/R)
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คุณภาพของสินทรัพย
ลูกหน้ีการคา-สุทธิ
บริษัทฯมีลูกหน้ีการคา-สุทธ ิณ 31 ธันวาคม ป 2544 2545 และ 2546 เทากับ 129.88 32.19 และ 66.90 ลาน

บาท ตามลํ าดับ ในป 2544 บริษัทฯมีลูกหนี้การคาสูงมากเนื่องจากมียอดคางชํ าระจากลูกคารายใหญในเดือนธันวาคม
สวนในป 2545 บริษัทฯมีลูกหน้ีการคา-สุทธิลดลงจากป 2544 มากถึง 97.69 ลานบาท เน่ืองจากในป 2545 บริษัทฯกลับมา
มีลูกหนี้ ในระดับปกติ ไมมียอดลูกหน้ีคางชํ าระเชนป 2544 ในขณะท่ีป 2546 บริษัทฯเร่ิมกลับมาทํ าการตลาดไดเปนปกติ
จึงทํ าใหยอดลูกหน้ีการคา-สุทธิเพ่ิมข้ึนจากป 2545 จํ านวน 34.71ลานบาท สอดคลองกับยอดขายท่ีเพ่ิมข้ึน

บริษัทฯมีระยะเวลาเก็บหน้ีเฉล่ียในป 2544 2545 และ 2546 ประมาณ 43 82 และ 28 วัน ตามลํ าดับ หากในป 
2544 บริษัทฯไมนํ าลูกหน้ีชวงปลายปรายหน่ึงจํ านวน 80.64 ลานบาท มาคํ านวณ จะท ําใหบริษัทฯมีระยะเวลาเก็บหน้ี
เฉล่ียในป 2544 2545 ประมาณ 35 และ 17 วัน ตามลํ าดับ ซ่ึงอยูในระดับปกติ โดยบริษัทฯมีสัดสวนของลูกคาที่บริษัทฯให
สินเชื่อประมาณรอยละ 93 และมีนโยบายการใหเครดิตในการชํ าระเงินกับลูกคาเปนเวลาประมาณ 30-45 วัน ข้ึนกับฐานะ
การเงินและและระยะเวลาในการติดตอทํ าธุรกิจระหวางลูกคากับบริษัทฯ แตจากการคํ านวณขางตน บริษัทฯมีระยะเวลา
เก็บหน้ีเฉลี่ยในป 2545 นานกวานโยบายที่บริษัทฯตั้งไว เน่ืองจากบริษัทฯมียอดคางชํ าระจากลูกคารายใหญในเดือน
ธันวาคม 2544 ตามที่ไดกลาวไว    ขางตน และป 2546 บริษัทฯมีระยะเวลาเก็บหน้ีเฉล่ียอยูในระดับท่ีบริษัทฯต้ังเปาหมาย
ไว

ในป 2544 บริษัทฯไมมีการตั้งสํ ารองหน้ีสูญเน่ืองจากลูกหน้ีท้ังหมดอยูในระยะเวลากํ าหนดชํ าระ สวนในป 2545 
บริษัทฯมีการตั้งสํ ารองหน้ีสงสัยจะสูญจํ านวน 0.8 ลานบาท คิดเปนรอยละ 0.22 ของรายไดจากการขาย และในป 2546 
บริษัทฯยังไมมีการตั้งสํ ารองหน้ีสงสัยจะสูญเพ่ิมเน่ืองจากลูกคาทั้งหมดยังอยูในระยะเวลากํ าหนดชํ าระท้ังหมด ยกเวนลูก
คาที่ตั้งสํ ารองหนี้สงสัยจะสูญในป 2545 บริษัทฯเดียวเทาน้ัน ซ่ึงบริษัทฯคาดวาจะไมสามารถเรียกเก็บหน้ีไดและจะตองตัด
เปนหน้ีสูญในป 2547 ตอไป

บริษัทฯมีหน้ีเสียจํ านวนนอยมากเน่ืองจากบริษัทฯทํ าการตรวจสอบฐานะการเงินของลูกคากอนใหสินเชื่ออยาง
ละเอียดและใหสินเชื่อกับบริษัทฯที่เคยทํ าการคาจนบริษัทฯมีความเชื่อถือแลวเทาน้ัน และขอสํ าคัญอีกประการหน่ึง คือ 
ถานหินเปรียบเสมือนสินคาทางดานสาธารณูปโภค เชนเดียวกับน้ํ าและไฟฟาท่ีมีความจํ าเปนมากในกระบวนการผลิตของ
โรงงานอุตสาหกรรม ดังน้ันลูกคาจึงมีความจํ าเปนที่จะตองจายชํ าระหน้ีใหกับบริษัทฯกอนสินคาประเภทอ่ืนๆ บริษัทฯมี
นโยบายในการต้ังสํ ารองหน้ีสงสัยจะสูญ คือ ลูกคาท่ีบริษัทฯคาดวาจะเรียกเก็บไมไดและมียอดคางชํ าระมากกวา 12 เดือน
ข้ึนไป  โดยมีรายละเอียดของอายุลูกหน้ีในป 2545 และ 2546 แสดงดังตาราง

31 ธันวาคม 2545 31 ธันวาคม 2546รายละเอียดลูกหนี้
จํ านวนเงิน (บาท) จํ านวนเงิน (บาท)

ไมเกิน 1 เดือน 11,661,886.02 62,227,968.20
มากกวา 1 เดือน ถึง 3 เดือน 20,530,507.99 4,667,634.74
มากกวา 3 เดือน ถึง 6 เดือน - -
มากกวา 6 เดือน ถึง 12 เดือน - -
มากกวา 12 เดือนข้ึนไป 801,387.16 801,387.16
หัก คาเผ่ือหน้ีสงสัยจะสูญ 801,387.16 801,387.16
ลูกหน้ีการคา-สุทธิ 32,192,394.01 66,895,602.94
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สินคาคงเหลือ-สุทธิ
บริษัทฯมีสินคาคงเหลือ-สุทธ ิณ สิ้นป 2544 2545 และ 2546 เทากับ 62.64 36.83 และ 37.96 ลานบาท ตาม

ลํ าดับ บริษัทฯมีระยะเวลาขายสินคาเฉล่ียในป 2544 2545 และ 2546 ประมาณ 31 64 และ 27 วัน ตามลํ าดับ โดยบริษัทฯ
มีนโยบายการเก็บสินคาคงคลังประมาณ 30 วัน เน่ืองจากบริษัทฯมีการนํ าเขาถานหินทุกเดือน และจากประสบการณของ
บริษัทฯ พบวาระยะเวลาดังกลาว บริษัทฯมีความม่ันใจในการสงถานหินใหกับลูกคาไดตลอดและไมเคยมีปญหาในการสง
สินคาใหลูกคาไมทันหรือขาดการสงสินคา จากการคํ านวณอัตราสวนขางตน บริษัทฯมีระยะเวลาขายสินคาเฉล่ียในป 2546
ไดตามเปาหมายท่ีวางไว

ตั้งแตป 2542-2544 บริษัทฯมียอดการต้ังสํ ารองคาสินคาเส่ือมสภาพรวมจํ านวน 6.72 ลานบาท โดยบริษัทฯมี
ความจํ าเปนในการตั้งสํ ารองสินคา เน่ืองจากการขนสงถานหินจะมีเศษถานหินฟุงปลิวและตกหลนระหวางทาง และพ้ืนท่ี
คลังสินคาของบริษัทฯน้ันเปนพ้ืนดินไมแนน เม่ือกองถานหินเปนจํ านวนมากทํ าใหเกิดการยุบตัวของพ้ืนท่ี ถานหินท่ีกองอยู
จึงจมลึกลงไปในดินไมสามารถนํ ามาขายได ซึ่งเปนยอดสะสมมาตั้งแตบริษัทฯกอตั้งมา โดยในป 2545 บริษัทฯไดวาจางผู
เชี่ยวชาญเฉพาะดานในการวัดปริมาณถานหิน บริษัทฯพบวาสินคาคงเหลือมีมูลคานอยกวามูลคาตามบัญชีท่ีบริษัทฯ
บันทึกไวจํ านวน 11.68 ลานบาท ทํ าใหบริษัทฯบันทึกต้ังสํ ารองคาสินคาเสื่อมสภาพเพิ่มเติมอีก 4.96 ลานบาท

บริษัทฯคาดวาจะไมมีรายการขาดทุนจากสินคาซ่ึงเปนรายการพิเศษ เชนในป 2545 อีกเน่ืองจากในป 2546 
บริษัทฯมีนโยบายในการตั้งสํ ารองสินคาเสื่อมสภาพรอยละ 1 ของสินคาที่จัดสงมา โดยการต้ังสํ ารองน้ีเสมือนเปนคาเผ่ือใน
การที่ถานหินจะฟุงไปตามสายลมหรือมีการตกหลนจากการขนสงหรือมีสาเหตุจากการจัดกองถานหินดังที่กลาวขางตน 
และเมื่อสิ้นงวดบัญชีบริษัทฯจะทํ าการตรวจสอบปริมาณถานหินท่ีมีอยูโดยจางผูเช่ียวชาญทางดานน้ีโดยเฉพาะ คือ บริษัท 
Associated Marine Surveyors (Thailand) Ltd. เพ่ือนํ าไปเปรียบเทียบกับยอดที่ตั้งสํ ารองไวและปรับตนทุนขายเพ่ือใหได
คาตนทุนขายที่ถูกตองมากขึ้น และบริษัทฯมีนโยบายที่จะปรับตนทุนขายตามวิธีตามที่กลาวขางตนเปนรายไตรมาสจาก
เดิมที่เปนรายป โดยเร่ิมต้ังแตไตรมาส 1 ป 2547 เปนตนไป เพ่ือใหตนทุนขายของบริษัทฯมีความสม่ํ าเสมอ ไมผันผวนข้ึน
ลงมากจากผลกระทบในการปรับตนทุนขายขางตน

สภาพคลอง
กระแสเงินสดจากการดํ าเนินงาน
ในป 2544 บริษัทฯมีกระแสเงินสดสุทธิจากการดํ าเนินงานเทากับ –43.07 ลานบาท ในขณะท่ีบริษัทฯมีกํ าไรสุทธิ 

36.21 ลานบาท บริษัทฯมีกระแสเงินสดจากการดํ าเนินงานติดลบเน่ืองจากการเพ่ิมข้ึนของลูกหน้ีการคาเทากับ 102.89 
ลานบาท และมีการเพ่ิมข้ึนของสินคาคงคลัง 35.73 ลานบาท ในขณะเดียวกัน บริษัทฯไดรับกระแสเงินสดจากการเพ่ิมข้ึน
ของกํ าไรจากการดํ าเนินงานกอนการเปล่ียนแปลงในสินทรัพยและหน้ีสินดํ าเนินงานเทากับ 48.78 ลานบาท และเจาหน้ี
การคาบริษัทท่ีเก่ียวของกันลดลง 49.28 ลานบาท

ในป 2545 บริษัทฯมีกระแสเงินสดสุทธิไดมาจากกิจกรรมดํ าเนินงานมีคา 102.44 ลานบาท เน่ืองจากบริษัทฯมี
กํ าไรจากการดํ าเนินงานกอนการเปล่ียนแปลงในสินทรัพยและหน้ีสินดํ าเนินงานเทากับ 20.73 ลานบาท มีลูกหน้ีการคาลด
ลง 96.88 ลานบาท และสินคาคงคลังลดลง 14.14 ลานบาท ในขณะทีบ่ริษัทฯมีกระแสเงินสดใชไปในกิจกรรมดํ าเนินงาน
คือ เจาหน้ีการคาบริษัทท่ีเก่ียวของกันลดลง 22.39 ลานบาท

ในป 2546 บริษัทฯมีกระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมดํ าเนินงานสุทธิเทากับ –32.12 ลานบาท ในขณะที่บริษัทฯมี
กํ าไรสุทธิ 47.62 ลานบาท บริษัทฯมีกระแสเงินสดจากการดํ าเนินงานติดลบเน่ืองจากบริษัทฯมีกํ าไรจากการดํ าเนินงาน
กอนการเปลี่ยนแปลงในสินทรัพยและหน้ีสินดํ าเนินงานเทากับ 52.35 ลานบาท ในขณะท่ีบริษัทฯมีกระแสเงินสดใชไปในกิจ
กรรมดํ าเนินงาน คือ การเพ่ิมข้ึนของลูกหน้ีการคาเทากับ 34.70 ลานบาท เงินวางหลักประกันเพ่ิมข้ึน 6.50 ลานบาท และ
เจาหน้ีการคาบริษัทท่ีเก่ียวของกันลดลง 48.54 ลานบาท
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กระแสเงินสดจากการลงทุน
ในป 2544 บริษัทฯมีกระแสเงินสดไดมาจากกิจกรรมลงทุนสุทธิเทากับ 2.42 ลานบาท โดยมีรายการหลัก คือ

การซ้ือสินทรัพยถาวรเพ่ิมขึ้น 7.71 ลานบาท และเงินฝากท่ีติดภาระค้ํ าประกันลดลง 9.93 ลานบาท ในป 2545 บริษัทมี
กระแสเงินสดใชไปในกิจกรรมลงทุนสุทธิเทากับ 12.40 ลานบาท โดยมีรายการหลัก คือ การซ้ือสินทรัพยถาวรเพ่ิมข้ึน
15.94 ลานบาท และเงินฝากท่ีติดภาระค้ํ าประกันลดลง 3.55 ลานบาท และในป 2546 บริษัทฯมีกระแสเงินสดใชไปในกิจ
กรรมลงทุนสุทธิเทากับ 36.36 ลานบาท โดยมีรายการหลัก คือ การซ้ือสินทรัพยถาวรเพ่ิมข้ึน 5.30 ลานบาท และเงินฝากท่ี
ติดภาระคํ ้าประกันเพ่ิมข้ึน 35.35 ลานบาท

กระแสเงินสดจากการจัดหาเงิน
ในป 2544 บริษัทฯมีกระแสเงินสดสุทธิไดมาจากกิจกรรมจัดหาเงิน 34.92 ลานบาท โดยบริษัทฯมีเงินเบิกเกิน

บัญชีและเงินกูยืมระยะส้ันจากสถาบันการเงินเพ่ิมข้ึน 42.66 ลานบาท และจายชํ าระเงินกูระยะยาว 6.35 ลานบาท สวนป
2545 บริษัทฯมีกระแสเงินสดสุทธิใชไปในกิจกรรมจัดหาเงิน 83.37 ลานบาท โดยบริษัทฯมีเงินเบกิบัญชีและเงินกูยืมระยะ
สั้นจากสถาบันการเงินลดลง 37.51 ลานบาท เงินกูยืมระยะยาวจากกรรมการเพ่ิมข้ึน 16.30 ลานบาท และจายชํ าระเงินกู
ระยะยาว 61.45 ลานบาท และในป 2546 บริษัทฯมีกระแสเงินสดสุทธิไดมาจากกิจกรรมจัดหาเงิน 79.81 ลานบาท โดย
บริษัทฯมีเงินเบิกบัญชีและเงินกูยืมระยะส้ันจากสถาบันการเงินเพ่ิมข้ึน 75.33 ลานบาท เงินกูยืมระยะยาวจากกรรมการลด
ลง 17.50 ลานบาท และไดรับเงินคาหุนเพ่ิมทุน 25.50 ลานบาท

อัตราสวนสภาพคลอง
ในป 2544 2545 และ 2546 บริษัทฯมีอัตราสวนสภาพคลองเทากับ 1.50 1.12 และ 1.37 เทา ตามลํ าดับ และมี

อัตราสวนสภาพคลองหมุนเร็ว 1.03 0.63 และ 0.94 เทา ตามลํ าดับ โดยวงจรเงินสดของบริษัทฯในป 2544 2545 และ
2546 มีคาประมาณ 36 65 และ 37 วัน ตามลํ าดับ โดยในป 2546 บริษัทมีระยะเวลาเก็บหน้ีเฉล่ีย 28 วัน และมีระยะเวลา
ขายสินคาเฉล่ีย 27 วัน ในขณะท่ีมีระยะเวลาชํ าระหน้ี 18 วัน

ธุรกิจของบริษัทฯมีความตองการเงินทุนหมุนเวียนสูง เน่ืองจากบริษัทฯตองจายคาระวางเรือและคาถานหินเปน
จํ านวนมากในการนํ าเขาแตละคร้ัง การเก็บสินคาท่ีคลังสินคา และการใหเครดิตกับลูกคาอีกประมาณ 30 วัน นอกจากน้ี
บริษัทฯไมมีกระแสเงินสดรับในการดํ าเนินงานจากเจาหน้ีการคาท่ีเพ่ิมข้ึน เน่ืองจากบริษัทฯไดทํ าการซ้ือสินคาผานทาง
ธนาคารพาณิชยแทนบริษัทอินโด-เคมไทย จํ ากัด ทํ าใหบริษัทฯไดรับกระแสเงินสดจากการจัดหาเงินแทน สงผลใหในป
2546 บริษัทฯมีกระแสเงินสดจากการดํ าเนินงานติดลบ โดยบริษัทฯมีวงเงิน L/C T/R 120 วัน ซ่ึงมีระยะเวลาการจายเงิน
ชํ าระคาสินคาที่สอดคลองกับการรับเงินจากลูกคา บริษัทฯจึงมีสภาพคลองท่ีเพียงพอในการดํ าเนินธุรกิจตามปกติ อยางไร
ก็ตาม บริษัทฯกํ าลังอยูระหวางการขายหุนเพ่ิมทุนใหกับประชาชน สงผลใหบริษัทฯมีกระแสเงินสดเพ่ิมข้ึน ดังน้ันจะทํ าให
บริษัทฯมีอัตราสวนหน้ีสินตอทุนลดลงเปนอยางมากในอนาคต สงผลใหบริษัทฯมีความสามารถในการกูยืมเพ่ือเพ่ิมสภาพ
คลองเพ่ิมเติมเพ่ือใชในการขยายธุรกิจไดตอไป

แหลงที่มาของเงินทุน
(1)! หน้ีสิน
บริษัทฯมีหน้ีสินระยะสั้น คือ เงินเบิกเกินบัญชีและเงินกูยืมระยะส้ันกับสถาบันการเงิน ในป 2545 และ 2546 เทา

กับ 5.16 และ 76.22 ลานบาท ตามลํ าดับ โดยในป 2546 บริษัทฯมีเงินเบิกเกินบัญชีและเงินกูยืมระยะส้ันกับสถาบันการ
เงินเพ่ิมข้ึนมากเน่ืองจากบริษัทฯมีนโยบายในการไมพ่ึงพิงบริษัท อินโด-เคมไทย จํ ากัด อีกตอไป ทํ าใหยอดเจาหน้ีการคา
บริษัทท่ีเก่ียวของกันไดเปล่ียนเปนหน้ีวงเงินเลตเตอรออฟเครดิตและทรัสตรีซีท (L/C T/R) กับธนาคารพาณิชยท้ังหมด
ประกอบกับบริษัทฯมียอดขายเพ่ิมขึ้นในป 2546 เปนอยางมาก ทํ าใหบริษัทฯมียอดหน้ีในวงเงินน้ีสูงข้ึนเชนกัน

สํ าหรับเจาหน้ีการคา ในป 2544 และ 2545 มีมูลคาเทากับ 76.76 และ 48.91 ลานบาท ตามล ําดับ เจาหน้ีการคาท่ี
ลดลงเน่ืองจากยอดขายของบริษัทฯลดลง สวนใหญเปนเจาหน้ีการคาบริษัทท่ีเก่ียวของกัน ในขณะที่ป 2546 บริษัทฯไมมี
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รายการเจาหน้ีการคาเลยเน่ืองจากบริษัทฯไมไดทํ าการซ้ือสินคากับบริษัท อินโด-เคมไทย จํ ากัด ตามเหตุผลดังกลาวขาง
ตน

หน้ีสินไมหมุนเวียน ณ สิ้นป 2544 2545 และ 2546 เทากับ 157.76 58.42 และ 54.25 ลานบาท ตามลํ าดับ หน้ีสิน
ไมหมุนเวียนของบริษัทฯมีแนวโนมลดลงมาโดยตลอด โดยหน้ีสินในป 2544 มีคาสูงมากเนื่องจากเปนผลขาดทุนสะสมมา
จากการประกาศคาเงินลอยตัวเมื่อป 2540 ทํ าใหบริษัทฯมีสวนของหน้ีสินระยะยาวเพ่ิมข้ึนทันที 115.92 ลานบาท แตในป
2545 บริษัทฯมีหน้ีสินลดลงเปนอยางมาก เน่ืองจากบริษัทฯทํ าการปรับโครงสรางหน้ีคร้ังท่ี 2 กับธนาคารพาณิชย โดยมี
รายละเอียดของการปรับโครงสรางหน้ีท้ังหมด ดังน้ี

ในเดือนกุมภาพันธ 2543 บริษัทฯเริ่มท ําการปรับโครงสรางหน้ีกับธนาคารศรีนคร จํ ากัด (มหาชน) และธนาคาร
ทหารไทย จํ านวน 105.2 และ 37.91 ลานบาท ตามลํ าดับ เดือนกุมภาพันธ 2544 ทํ าสัญญาปรับโครงสรางหน้ีกับธนาคาร
ไทยพาณิชย จํ ากัด (มหาชน) จํ านวน 8.92 ลานบาท แตเน่ืองจากในป 2545 บริษัทฯมีการเปล่ียนผูถือหุนใหญของบริษัทฯ
และมีการจํ ากัดวงเงินเลตเตอรออฟเครดิตและทรัสตรีซีท (L/C T/R) ทํ าใหบริษัทฯประสบปญหาในการทํ าการตลาดเพ่ิมข้ึน
ทํ าใหบริษัทฯคาดวาจะมีกระแสเงินสดไมเพียงพอในการชํ าระเงินตนและดอกเบ้ียคืนใหกับธนาคารพาณิชยไดตามสัญญาท่ี
ตกลงได ดังน้ันบริษัทฯจึงเร่ิมเจรจาปรับโครงสรางหน้ีคร้ังท่ี 2 กับธนาคารพาณิชยท้ัง 3 แหง โดยเร่ิมจากธนาคารศรีนคร
จํ ากัด (มหาชน) บริษัทฯไดรับการลดยอดเงินตนและลดยอดดอกเบีย้จากเดิม 105.2 ลานบาทเหลือ 62.9 ลานบาท และ
บริษัทฯไดจายชํ าระคืนเงินกูในเดือนตุลาคม 2545 โดยบริษัทฯมีกํ าไรจากการปรับโครงสรางหน้ีจํ านวน 42.3 ลานบาท
ทํ าใหเงินกูระยะยาวลดลงอยางมาก และปจจุบันบริษัทฯไมมีหน้ีสินกับธนาคารศรีนคร จํ ากัด (มหาชน)  อีกตอไป สวนที่
เหลือของเงินกูระยะยาว บริษัทฯมีการปรับโครงสรางหน้ีกับธนาคารทหารไทย จํ ากัด (มหาชน) ในเดือนธันวาคม 2545
และ ธนาคารไทยพาณิชย จํ ากัด (มหาชน) ในเดือนกุมภาพันธ 2546 โดยมีเงินตนและดอกเบ้ียคงคางท้ังส้ิน 35.98 และ
12.98 ลานบาท ตามลํ าดับ โดยธนาคารทหารไทย จํ ากัด (มหาชน) คิดดอกเบี้ยอัตรา MLR-1% และธนาคารไทยพาณิชย
จํ ากัด (มหาชน) คิดอัตราดอกเบ้ีย MLR โดยมีรายละเอียดการชํ าระเงินคืน ดังน้ี

ธนาคารทหารไทย จํ ากัด (มหาชน)

ชวงเวลา จํ านวนเงินการผอนชํ าระตอเดือน (บาท)
มกราคม 2546 –ธันวาคม 2546 300,000
มกราคม 2547 – ธันวาคม 2547 500,000
มกราคม 2548 – ธันวาคม 2550 800,000

2551 สวนท่ีเหลือท้ังหมด

ธนาคารไทยพาณิชย จํ ากัด (มหาชน)

ชวงเวลา จํ านวนเงินการผอนชํ าระตอเดือน (บาท)
ธันวาคม 2545 – ธันวาคม 2546 150,000
มกราคม 2547 – ธันวาคม 2548 200,000
มกราคม 2549 – ธันวาคม 2551 300,000

จากเหตุการณดังกลาวขางตนทํ าใหบริษัทฯมีภาระหน้ีสินตามสัญญาปรับโครงสรางหน้ีในป 2545 และ 2546 เปน
จํ านวน 35.98 และ 33.17 ลานบาท ตามลํ าดับ ในขณะท่ีมีเงินกูยืมระยะยาวท้ังส้ินในป 2545 และ 2546 เปนจํ านวน 7.83
และ 11.57 ลานบาท ตามลํ าดับ โดยภาระหน้ีสินตามสัญญาปรับโครงสรางหน้ีเปนหน้ีสินท่ีเกิดข้ึนกับธนาคารทหารไทย
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จํ ากัด (มหาชน) ในขณะที่เงนิกูยืมระยะยาวเปนหน้ีสินท่ีเกิดข้ึนกับธนาคารไทยพาณิชย จํ ากัด (มหาชน) เน่ืองจากเงินกูท่ี
เกิดขึ้นกับธนาคารไทยพาณิชย จํ ากัด (มหาชน) เปนการปรับโครงสรางหน้ีโดยการยืดเวลาการชํ าระหน้ีเทาน้ัน ไมไดเปน
การปรับโครงสรางหน้ีที่ทํ าการลดอัตราดอกเบ้ียเชนเดียวกับธนาคารทหารไทย จํ ากัด (มหาชน)

ในสวนของเงินกูกรรมการ ในป 2544 2545 และ 2546 บริษัทฯมียอดเงินกูเทากับ 18.80 35.10 และ 17.60 ลาน
บาท ตามล ําดับ รายละเอียดอางอิงไดจากหัวขอที่ 11.2 ความจํ าเปนและความสมเหตุสมผล เร่ืองรายการเงินกูยืมจาก
กรรมการ

 (2)  สวนของผูถือหุน
บริษัทฯมีสวนของผูถือหุน ณ สิ้นป 2544 2545 และ 2546 เทากับ –60.05 –15.92 และ 57.21 ลานบาท ตาม

ลํ าดับ โดยบริษัทฯมีทุนจดทะเบียนเรียกชํ าระแลวในป 2544 และ 2545 เทากับ 24.5 ลานบาท และในป 2546 เทากับ 50
ลานบาท บริษัทฯมีขาดทุนสะสมจากอัตราแลกเปล่ียนในชวงวิกฤติเศรษฐกิจตามท่ีไดกลาวไปขางตน ในป 2545 บริษัทฯมี
กํ าไรจากการปรับโครงสรางหน้ีจํ านวน 42.3 ลานบาท สวนในป 2546 บริษัทฯมีกํ าไรจากกิจกรรมปกติสูงถึง 47.62 ลาน
บาท รวมถึงการเพ่ิมทุนอีก 25.50 ลานบาท โดยเม่ือวันท่ี 17 กรกฎาคม 2546 และ 14 สิงหาคม 2546 ที่ประชุมวิสามัญผู
ถือหุนคร้ังท่ี 1/2546 และ 2/2546 ตามลํ าดับ ไดมีมติใหเพ่ิมทุนจดทะเบียนจากเดิม 24.50 ลานบาท เปน 50 ลานบาท เพ่ือ
ใชในการรองรับการขยายตัวของธุรกิจ โดยเสนอขายหุนสามัญใหแกผูถือหุนเดิม ราคาหุนละ 10 บาท  โดยการเพ่ิมทุนดัง
กลาวจดทะเบียนช ําระแลวเต็มจํ านวนในเดือนตุลาคม 2546 ทํ าให ณ สิ้นป 2546 สวนของผูถือหุนมีคากลับมาเปนบวกอีก
คร้ังหน่ึง และสามารถลางขาดทุนสะสมไดจากผลการดํ าเนินงานของบริษัทฯ

ในเดือนมกราคม 2547 ที่ประชุมวิสามัญผูถือหุนครั้งที่ 1/2547 และ 2/2547 ไดมีมติใหบริษัทฯทํ าการแปรสภาพ
เปนบริษัทมหาชนและเพ่ิมทุนจดทะเบียนจาก 50 ลานบาท เปน 70 ลานบาท เพ่ือนํ าหุนเพ่ิมทุนจํ านวน 20 ลานหุนเสนอ
ขายใหกับประชาชนทั่วไป โดยเปล่ียนแปลงมูลคาท่ีตราไวจากเดิมหุนละ 10 บาท เปน หุนละ 1 บาท

(3)! ความเหมาะสมของโครงสรางเงินทุน
เมื่อพิจารณาความเหมาะสมของโครงสรางเงินทุน พบวา ณ สิ้นป 2544 2545 และ 2546 บริษัทฯมีอัตราสวนหน้ี

สินตอสวนของของผูถือหุนเทากับ –5.00 –9.11 และ 2.82 ตามลํ าดับ อัตราสวนน้ีมีคาติดลบในป 2544 และ 2545 เน่ือง
จากสวนของผูถือหุนของบริษัทฯมีคาติดลบ ในขณะท่ีสวนของผูถือหุนในป 2546 กลับมามีคาเปนบวกจากกํ าไรท่ีเพ่ิมข้ึน
และการเพ่ิมทุนเพ่ือรองรับการขยายตัวทางธุรกิจตามทีไ่ดกลาวไวขางตน บริษัทฯเริ่มมีอัตราสวนหนี้สินตอทุนที่ลดลงและ
เปนการปรับตัวไปในทิศทางที่ดีขึ้น และหากบริษัทฯสามารถระดมทุนเพ่ิมไดจากการเสนอขายหุนสามัญเพ่ิมทุนใหกับ
ประชาชนในคร้ังน้ี จะทํ าใหอัตราสวนหนี้สินตอสวนของของผูถือหุนของบริษัทฯลดลงอยางมาก ซ่ึงจะสะทอนใหเห็นถึง
โครงสรางเงินทุนของบริษัทฯท่ีแข็งแกรงข้ึนและมีความสามารถในการชํ าระดอกเบ้ียท่ีดีข้ึนเปนอยางมาก

                     12.2.3 ปจจัยและอิทธิพลที่อาจมีผลตอการดํ าเนินงานหรือฐานะการเงินในอนาคต

(1) บริษัทฯมีเปาหมายท่ีจะมีรายไดเติบโตไมนอยกวารอยละ 10 ตอป โดยบริษัทฯมีโครงการในอนาคต คือ การ
สรางคลังสินคา 2 แหง ไดแก ท่ีจังหวัดสมุทรสาคร และท่ีจังหวัดอยุธยาหรือสระบุรี โดยคลังสินคาท้ัง 2 แหง บริษัทฯตองลง
ทุนซ้ือที่ดิน เคร่ืองมือ อุปกรณตางๆ รวมถึงการกอสรางโกดังแบบปด ซ่ึงมีคาใชจายการลงทุนเปนจํ านวนมาก โดยมีงบ
ประมาณการลงทุนในคลังสินคาที่สมุทรสาครจํ านวน 90 ลานบาท และ ที่อยุธยา/สระบุรีอีกจํ านวน 40 ลานบาท นอกจากน้ี
บริษัทฯยังมีโครงการซ้ือรถบรรทุกทั้งสิ้น 10 คัน เพ่ือลดคาขนสง โดยใชเงินลงทุนประมาณ 26 ลานบาท ดังน้ันสินทรัพย
ทั้งหมดยกเวนที่ดินจะมีการตัดคาเสื่อมราคา ทํ าใหบริษัทฯมีคาใชจายสูงข้ึน  นอกจากน้ี ในการสรางคลังสินคาท่ีจังหวัด
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สมุทรสาคร บริษัทฯไดติดตอขอเงินกูจากสถาบันการเงินเพ่ิมเติมประมาณ 44 ลานบาท ทํ าใหบริษัทฯมีภาระดอกเบ้ียจาย
เพ่ิมเติมดวย

(2) ปจจุบันบริษัทฯมีทุนจดทะเบียนทั้งสิ้น 70 ลานบาท โดยเปนทุนท่ีเรียกชํ าระแลว 50 ลานบาท มูลคาท่ีตราไว
เทากับ 1 บาท ภายหลังจากท่ีบริษัทฯไดทํ าการเสนอขายหุนสามัญเพ่ิมทุนใหกับประชาชนจํ านวน 20 ลานหุนแลว จะท ํา
ใหบริษัทฯมีทุนที่เรียกชํ าระแลวเปนจํ านวน 70 ลานบาท และมีจํ านวนหุนท้ังส้ิน 70 ลานหุน จากงบกํ าไรขาดทุนในป 2546
บริษัทฯมีกํ าไรสุทธิเทากับ 47.62 ลานบาท และมีกํ าไรเทากับ 1.57 บาทตอหุน (คํ านวณโดยใชหุนสามัญถัวเฉล่ียถวงน้ํ า
หนัก) แตถาใชหุนสามัญทั้งจํ านวน (Fully Diluted) ในการคิดกํ าไรตอหุน บริษัทฯจะมีกํ าไรเทากับ 0.68 บาทตอหุน

(3) หลังจากการระดมทุนในตลาดหลักทรัพยใหมแลว บริษัทฯจะมีอัตราสวนหน้ีสินตอทุนลดลงอยางมาก โดย
บริษัทฯคาดวาจะลดลงจากสิ้นป 2546 ซ่ึงมีอัตราสวนเทากับ 2.85 เทา ลดลงเหลือประมาณ 1 เทา สะทอนถึงฐานะการเงิน
ของบริษัทฯท่ีแข็งแกรงข้ึน
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