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12. ฐานะการเงินและผลการดําเนินงาน

12.1 งบการเงิน

12.1.1 สรุปรายงานการสอบบัญชี
สําหรับงวดปบัญชีส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2544

ผูสอบบัญชี ซึ่งไดแก นายยงยุทธ ต้ังศรีสงวน ผูสอบบัญชีรับอนุญาต ทะเบียนเลขที่ 2400 สํานักงานบัญชีทนายความ
มิตรประชา ไดใหขอสังเกตวาบริษัทตกเปนจาํเลยรวมกับกรรมการของบริษัทในคดีฟองรองเก่ียวกับเรื่องผิดนัดไมชําระหนี้ตามตั๋ว
สัญญาใชเงินภายในกาํหนดเวลา ซึ่งบริษัทและจาํเลยรวมไดมอบใหทนายยื่นคาํใหการตอสูคดี โดยบริษัทไดต้ังหนี้ที่คางเฉพาะเงิน
ตนเทานั้น มิไดบันทึกดอกเบี้ยตามที่โจทกเรียกรอง ทั้งน้ี บริษัทจะบันทึกดอกเบี้ยจายตอเมื่อคดีไดถึงที่สุด

ผูสอบบัญชีเห็นวายกเวนผลตองบการเงินตามเรื่องที่กลาวขางตน งบการเงินสาํหรับงวดปบัญชีส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม
2544 แสดงฐานะการเงิน ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2544 และ 2543  ผลการดาํเนินงาน สําหรับปส้ินสุดวันเดียวกันของแตละปของ
บริษัท โดยถูกตองตามที่ควรในสาระสาํคัญตามหลักการบัญชีที่รับรองทั่วไป

สําหรับงวดปบัญชีส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2545
ผูสอบบัญชี ซึ่งไดแก นายยงยุทธ ต้ังศรีสงวน ผูสอบบัญชีรับอนุญาต ทะเบียนเลขที่ 2400 สํานักงานบัญชีทนายความ

มิตรประชา เห็นวางบการเงินสาํหรับงวดปบัญชีส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2545 แสดงฐานะการเงิน ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2545
และ 2544  ผลการดาํเนินงาน สําหรับปส้ินสุดวันเดียวกันของแตละปของบริษัท โดยถูกตองตามที่ควรในสาระสาํคัญตามหลักการ
บัญชีที่รับรองทั่วไป

สําหรับงวดปบัญชีส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2546
ผูสอบบัญชี ซึ่งไดแก นายศุภชัย ปญญาวัฒโน ผูสอบบัญชีรับอนุญาต ทะเบียนเลขที่ 3930 บริษัท สํานักงาน เอินสท

แอนด ยัง จํากัด เห็นวางบการเงินสาํหรับงวดปบัญชีส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2546 แสดงฐานะการเงิน ณ วันที่ 31 ธันวาคม
2546 และผลการดาํเนินงาน สําหรับปส้ินสุดวันเดียวกันของบริษัท แปซิฟกไพพ จํากัด และบริษัทยอย และเฉพาะของบริษัทของ
บริษัท แปซิฟกไพพ จํากัด โดยถูกตองตามที่ควรในสาระสาํคัญตามหลักการบัญชีที่รับรองทั่วไป

สําหรับงวด 6 เดือน ส้ินสุดวันที่ 30 มิถุนายน 2547
ผูสอบบัญชี ซึ่งไดแก นายศุภชัย ปญญาวัฒโน ผูสอบบัญชีรับอนุญาต ทะเบียนเลขที่ 3930 บริษัท สํานักงาน เอินสท

แอนด ยัง จํากัด รายงานวาไมพบสิ่งที่เปนเหตุใหเช่ือวางบการเงินสาํหรับงวด 6 เดือน ส้ินสุดวันที่ 30 มิถุนายน 2547 ไมถูกตอง
ตามที่ควรในสาระสาํคัญตามหลักการบัญชีที่รับรองทั่วไป
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12.1.2 ตารางสรุปงบการเงิน

(ก) งบดุลเฉพาะและงบดุลรวม

/1 ตรวจสอบโดยนายยงยุทธ ตั้งศรีสงวน ผูสอบบัญชีรับอนุญาต ทะเบียนเลขที่ 2400 สาํนักงานบัญชีทนายความมิตรประชา
/2 มีการจัดประเภทรายการบัญชีใหมเพ่ือใหสอดคลองกับการจัดประเภทรายการบัญชีของป 2546 ซ่ึงไมมีผลกระทบตอกาํไรสุทธิหรือสวนของผูถือหุน
/3 ตรวจสอบโดยนายศุภชัย ปญญาวัฒโน ผูสอบบัญชีรับอนุญาต ทะเบียนเลขที่ 3930 บริษัท สาํนักงาน เอินสท แอนด ยัง จาํกัด
/4 บริษัทซ้ือหุนทาโมเสะที่ราคาตามมูลคาที่ตราไวซ่ึงต่ํากวามูลคาทางบัญชี ดังนั้น บริษัทจึงบันทึกสวนเกินมูลคาตามบัญชีของบริษัทยอยที่เกินกวาราคาทุนของเงินลงทุนติดลบ

จาํนวน 4.28 ลานบาทในงบการเงินรวมป 2546
หมายเหต : งบการเงินรวมตั้งแตงวดปสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2546 เปนตนไป ประกอบดวยงบการเงินของบริษัท แปซิฟกไพพ จาํกัด และของบริษัท ทาโมเสะ เทรดดิ้ง จาํกัด ซ่ึงบริษัท 

แปซิฟกไพพ จาํกัด (มหาชน) ไดเขาถือหุนบริษัท ทาโมเสะ เทรดดิ้ง จาํกัด คิดเปนรอยละ 90.95 เม่ือปลายเดือนตุลาคม 2546 และยังทยอยซื้อหุนเพ่ิมจนถือครบรอยละ 99.94
ในเดือนมกราคม 2547

พันบาท รอยละ พันบาท รอยละ พันบาท รอยละ พันบาท รอยละ พันบาท รอยละ พันบาท รอยละ
สินทรัพย
สินทรัพยหมุนเวียน
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด 434            0.05      754             0.07       2,158           0.19      7,059           0.51      13,013         1.13      27,108         1.97      
ลูกหน้ีการคา 84,407       9.14      123,917      11.11     51,053         4.45      112,792       8.20      46,519         4.04      104,287       7.57      
สินคาคงคลัง 481,465     52.11     621,930      55.75     751,203       65.53     828,695       60.27     751,203       65.20     828,695       60.15     
สินทรัพยหมุนเวียนอื่น
   ภาษีมูลคาเพ่ิมรอเรียกคืน 10,515       1.14      30,486        2.73       39,621         3.46      33,536         2.44      39,621         3.44      33,536         2.43      

      อ่ืนๆ 12,116       1.31      30,439        2.73       13,567         1.18      6,385           0.46      13,919         1.21      6,424           0.47      
รวมสินทรัพยหมุนเวียน 588,936     63.74     807,526      72.39     857,602       74.81     988,467       71.89     864,274       75.01     1,000,050    72.59     

ท่ีดินอาคารและอุปกรณสุทธิ 327,411     35.44     308,047      27.61     288,766       25.19     378,814      27.55     292,132      25.35     381,967      27.72     
เงินลงทุนซึง่บันทึกโดยวิธีสวนไดเสีย 0 0.00 0 0.00 0 0.00 7,639          0.56 0 0.00 0 0.00
ทรัพยสินระหวางสราง 7,426         0.80      0 0.00 0 0.00 0 0.00 0 0.00 0 0.00
สวนเกินมูลคาตามบัญชีของบริษัทยอย/4        0 0.00 0 0.00 0 0.00 0 0.00 (4,282)         (0.37)     (4,338)          (0.31)     
สินทรัพยไมหมุนเวียนอื่นๆ 140            0.02      9                 0.00       0 0.00 0 0.00 63 0.01      63 0.00      
รวมสินทรัพย 923,913    100.00  1,115,583   100.00  1,146,369   100.00  1,374,920   100.00  1,152,187   100.00  1,377,742   100.00  
หนี้สิน
หนี้สินหมุนเวียน
เงินเบิกเกินบัญชีธนาคารและเงินกูยมื       607,132     65.71     639,061      57.28     592,424       51.68     538,600       39.17     592,424       51.42     538,600       39.09     
เจาหนี้การคา 36,705       3.97      38,158        3.42       593              0.05      9,935           0.72      593              0.05      9,935           0.72      
สวนของหนี้ระยะยาวที่ถึงกาํหนดชาํระ      0 0.00 14,400        1.29       0 0.00 0 0.00 0 0.00 0 0.00
เจาหนี้บุคคลหรือกิจการท่ีเก่ียวของกัน 0 0.00 0 0.00 6,000           0.52 11,782         0.86 6,000           0.52 9726 0.71
ภาษีเงินไดนิติบุคคลคางจาย 2,976         0.32      42,158        3.78       50,603         4.41 73,090         5.32 53,413         4.64 76,042         5.52
ภาษีหัก ณ ที่จายรอนําสง 183            0.02 291             0.03 12,649         1.10 400              0.03 12,649         1.10 495              0.04
เจาหนี้กรมศุลกากร 13,704       1.48      26,432        2.37       16,242         1.42      4,517           0.33      16,242         1.41      4,517           0.33      
คาใชจายคางจาย 9,622         1.04      17,228        1.54       13,327         1.16 3,789           0.28 16,297         1.41 4,345           0.32
หนี้สินหมุนเวียนอื่น 14,233       1.54      10,014        0.90       11,132         0.97      10,764         0.78      11,327         0.98      12,039         0.87      
รวมหน้ีสินหมุนเวียน 684,555     74.09     787,743      70.61     702,971       61.32     652,877       47.48     708,946       61.53     655,699       47.59     

เงินกูยมืระยะยาว 73,070       7.91      52,800        4.73       0 0.00 0 0.00 0 0.00 0 0.00
สํารองผลขาดทุนจากเงินลงทุนซึง่บันทึกโดย 0 0.00 0 0.00 530              0.05 0 0.00 0 0.00 0 0.00
รวมหนีสิน 757,625    82.00    840,543      75.35    703,501       61.37    652,877       47.48    708,946 61.53    655,699 47.59    

งบการเงนิรวม
สอบทานแลวตรวจสอบแลว

งบการเงนิเฉพาะของบริษัท
ตรวจสอบแลว สอบทานแลว

30 มิถุนายน 2547/3ป 2546/3ป 2544/1/2 ป 2545/1/2 30 มิถุนายน 2547/3ป 2546/3

สวนของผูถือหุน
ทุนจดทะเบียน 200,000     200,000      400,000       660,000       400,000       660,000       
ทุนท่ีออกจําหนายและชาํระเต็มมูลคาแลว 200,000     21.65     200,000      17.93     400,000       34.89     500,000       36.37     400,000       34.72     500,000       36.29     
กําไร (ขาดทุน) สะสม
   จัดสรรแลวสํารองตามกฎหมาย 0 0.00 0 0.00 10,500         0.01      10,500         0.01      10,500         0.01      10,500         0.01      
ยงัไมจัดสรร (33,712)     (3.65)     75,040        6.73       32,368         2.82      211,543       15.39     32,368         2.81      211,543       15.35     

รวมสวนของผูถือหุน 166,288    18.00    275,040      24.65    442,868      38.63    722,043      52.52    442,868      38.44    722,043       52.41    
สวนของผูถือหุนสวนนอยของบริษัทยอย 0 0.00 0 0.00 0 0.00 0 0.00 373              0.03 0 0.00
รวมสวนของผูถือหุน 166,288    18.00    275,040      24.65    442,868       38.63    722,043       52.52    443,241      38.47    722,043       52.41    
รวมหนี้สินและสวนของผูถือหุน 923,913    100.00  1,115,583   100.00  1,146,369    100.00  1,374,920    100.00  1,152,187   100.00  1,377,742    100.00  
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(ข) งบกําไรขาดทุนเฉพาะและงบกาํไรขาดทุนรวม

/1 ตรวจสอบโดยนายยงยุทธ ตั้งศรีสงวน ผูสอบบัญชีรับอนุญาต ทะเบียนเลขที่ 2400 สาํนักงานบัญชีทนายความมิตรประชา
/2 ตรวจสอบโดยนายศุภชัย ปญญาวัฒโน ผูสอบบัญชีรับอนุญาต ทะเบียนเลขที่ 3930 บริษัท สาํนักงาน เอินสท แอนด ยัง จาํกัด
หมายเหตุ : งบการเงินรวมตั้งแตงวดปสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2546 เปนตนไป ประกอบดวยงบการเงินของบริษัท แปซิฟกไพพ จาํกัด และของบริษัท ทาโมเสะ เทรดดิ้ง จาํกัด ซ่ึงบริษัท 

แปซิฟกไพพ จาํกัด (มหาชน) ไดเขาถือหุนบริษัท ทาโมเสะ เทรดดิ้ง จาํกัด คิดเปนรอยละ 90.95 เม่ือปลายเดือนตุลาคม 2546 และยังทยอยซื้อหุนเพ่ิมจนถือครบรอยละ 99.94
ในเดือนมกราคม 2547

 : ตัวเลขสวนแบงขาดทุนของเงินลงทุนซึ่งบันทึกโดยวิธีสวนไดเสียในงบการเงินเฉพาะของบริษัทในป 2546 เปนของบริษัท ทาโมเสะ เทรดดิ้ง จาํกัด ซ่ึงรับรูผลการดาํเนินงานในชวง
เดือนพฤศจิกายน-ธันวาคม 2546 โดยสาเหตุของการแสดงผลขาดทุนเนื่องจากบริษัทหยุดรับคาํสั่งซ้ือตั้งแตวันที่ 20 ธันวาคม ในขณะที่ทาโมเสะมีภาระคาใชจายรวมทั้งโบนัส
พนักงานซึ่งจายชวงปลายป ทั้งนี้ หากพิจารณาผลประกอบการเต็มป 2546 ทาโมเสะมีรายได และกาํไรสุทธิจาํนวน 1,420.29 ลานบาท และ 8.40 ลานบาท ตามลาํดับ

พันบาท รอยละ พันบาท รอยละ พันบาท รอยละ พันบาท รอยละ

รายได
   รายไดจากการขาย 1,247,779   96.09     1,616,866     96.99     1,963,463      97.12     1,104,015        95.06      
   รายไดอื่น 50,802        3.91       50,216          3.01       58,132           2.88       49,468             4.26        
   สวนแบงกําไรของเงินลงทุนซึง่บันทึก 0 0.00 0 0.00 0 0.00 7,851              0.68
   โดยวิธีสวนไดเสีย
รวมรายได 1,298,581  100.00   1,667,082    100.00   2,021,595     100.00   1,161,334       100.00    
คาใชจาย
   ตนทุนขาย 1,155,010   88.94     1,376,412     82.56     1,666,782      82.45     848,867           73.09      
   คาใชจายในการขายและบริหาร 71,477        5.50       84,464          5.07       89,699           4.44       46,460             4.00        
   สวนแบงขาดทุนของเงินลงทุนซึง่บันทึก 0 0.00 0 0.00 1,440             0.07 0 0.00
   โดยวิธีสวนไดเสีย
รวมคาใชจาย 1,226,487   94.45     1,460,876     87.63     1,757,921      86.96     895,327           77.09      
กําไรกอนดอกเบี้ยจายและภาษีเงินได 72,094        5.55       206,206        12.37     263,674         13.04     266,007           22.91      
ดอกเบี้ยจาย (31,198)      (2.40)      (44,574)        (2.67)      (24,492)         (1.21)      (13,505)           (1.16)       
ภาษีเงินไดนิติบุคคล (3,372)        (0.26)      (52,880)        (3.17)      (77,854)         (3.85)      (73,327)           (6.31)       
กําไรกอนสวนของผูถือหุนสวนนอย 37,524        2.89       108,752        6.52       161,328         7.98       179,175           15.43      
สวนของผูถือหุนสวนนอยในขาดทุนสุทธิ 0 0.00 0 0.00 0 0.00 0 0.00
ของบริษัทยอย
กําไรสุทธิสําหรับป 37,524       2.89       108,752       6.52       161,328        7.98       179,175          15.43      

งวด 6 เดือน              
สิ้นสุด 30 มิ.ย. 2547/2

งบการเงินเฉพาะของบริษัท
ตรวจสอบแลว สอบทานแลว

ป 2544/1 ป 2545/1 ป 2546/2

พันบาท รอยละ พันบาท รอยละ

1,966,488    97.10     1,116,561       95.77     
58,833        2.90       49,377           4.23      

0 0.00 0 0.00

2,025,321   100.00  1,165,938      100.00  

1,666,782    82.30     848,867         72.81     
94,438        4.66       47,985           4.12      

0 0.00 0 0.00

1,761,220    86.96     896,852         76.92     
264,101      13.04     269,086         23.08     
(24,492)       (1.21)      (13,505)          (1.16)     
(78,432)       (3.87)      (76,406)          (6.55)     
161,177      7.96       179,175         15.37     

150             0.01 0 0.00

161,328      7.97      179,175         15.37    

สอบทานแลว
งวด 6 เดือน             

ส้ินสุด 30 มิ.ย. 2547/2

งบการเงินรวม

ป 2546/2

ตรวจสอบแลว
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(ง) งบกระแสเงินสดเฉพาะและงบกระแสเงินสดรวม

/1 ตรวจสอบโดยนายศุภชัย ปญญาวัฒโน ผูสอบบัญชีรับอนุญาต ทะเบียนเลขที่ 3930 บริษัท สาํนักงาน เอินสท แอนด ยัง จาํกัด
หมายเหตุ : งบการเงินรวมตั้งแตงวดปสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2546 เปนตนไป ประกอบดวยงบการเงินของบริษัท แปซิฟกไพพ จาํกัด และของบริษัท ทาโมเสะ เทรดดิ้ง จาํกัด ซ่ึง

บริษัท แปซิฟกไพพ จาํกัด (มหาชน) ไดเขาถือหุนบริษัท ทาโมเสะ เทรดดิ้ง จาํกัด คิดเปนรอยละ 90.95 เม่ือปลายเดือนตุลาคม 2546 และยังทยอยซื้อหุนเพ่ิมจนถือครบ
รอยละ 99.94 ในเดือนมกราคม 2547

ป 2545 ป 2546
งวด 6 เดือน ส้ินสุด    
วันที่ 30 ม.ิย. 2547 ป 2546

งวด 6 เดือน ส้ินสุด     
วันที่ 30 ม.ิย. 2547

พันบาท พันบาท พันบาท พันบาท พันบาท
กระแสเงนิสดจาก (ใชไปใน) กิจกรรมดําเนินงาน

กําไรสุทธิสําหรับป 108,752 161,328 179,175 161,328 179,175
รายการปรับปรุง

คาเส่ือมราคา 27,664 29,632 12,679 29,940 13,033
คาเผ่ือหน้ีสงสัยจะสูญ 0 3,191 0 3,191 0
กาํไรท่ียงัไมเกิดข้ึนของอัตราแลกเปลี่ยน 0 (151) 0 (151) 0
สวนแบงขาดทุน (กําไร) จากเงินลงทุนตามวิธีสวนไดเสีย 0 1,512 (7,851) 0 0
ขาดทุนจากการจําหนายสินทรัพยถาวร 7,861 2,084 1,774 2,084 1,774
สวนของผูถือหุนสวนนอยในขาดทุนสุทธิของบริษัทยอย 0 0 0 (150) 0
ตัดคาเผ่ือความนิยมลดลง 0 (73) (228) (73) (228)

144,278 197,523 185,549 196,168 193,754
สินทรัพยดําเนินงาน (เพิ่มข้ึน) ลดลง
- ลูกหนี้การคา-กิจการท่ีไมเก่ียวของกัน (21,590) 52,301 (16,056) 56,288 (56,803)
- ลูกหนี้การคา-กิจการท่ีเกี่ยวของกัน 0 17,373 (45,683) 0 (965)
- สินคาคงเหลือ (140,530) (129,273) (77,492) (129,532) (77,492)
- สินทรัพยหมุนเวียนอื่น (38,229) 7,737 13,267 8,147 13,285
- สินทรัพยไมหมุนเวียนอื่น 131 9 0 9 0
หน้ีสินดําเนินงานเพิ่มข้ึน (ลดลง)
- เจาหน้ีการคา 1,453 (37,565) 9,342 (37,671) 9,342
- เจาหน้ีบุคคลหรือกิจการท่ีเกี่ยวของกัน 0 6,000 5,487 6,000 3,726
- หนี้สินหมุนเวียนอื่น 55,405 7,830 (11,099) 4,738 (12,196)

เงินสดสุทธิจาก (ใชไปใน) กิจกรรมดาํเนินงาน 917 121,935 63,315 104,147 72,651
กระแสเงนิสดจาก (ใชไปใน) กิจกรรมลงทุน

จายเงินลงทุนในบริษัทยอย 0 (910) (89) 10,411 (89)
เงินรับจากการจําหนายสินทรัพยถาวร 6,694 6,430 3,836 6,430 3,836
สินทรัพยถาวรเพ่ิมข้ึนสุทธิ (15,430) (18,865) (108,337) (19,463) (108,478)

เงินสดสุทธิจาก (ใชไปใน) กิจกรรมลงทุน (8,736) (13,345) (104,590) (2,622) (104,731)
กระแสเงนิสดจาก (ใชไปใน) กิจกรรมจัดหาเงนิ

เงินเบิกเกินบัญชีธนาคารและเงินกูยมืระยะส้ันจากสถาบันการเงินเพิ่มข้ึน (ลดลง) 14,009 (46,487) (53,824) (28,567) (53,824)
ชาํระคืนเงินกูระยะยาว (5,870) (67,200) 0 (67,200) 0
เงินปนผลจาย 0 (193,500) 0 (193,500) 0
เงินรับจากการออกหุนสามัญเพิ่มทุน 0 200,000 100,000 200,000 100,000

เงินสดสุทธิจาก (ใชไปใน) กิจกรรมจัดหาเงิน 8,139 (107,187) 46,176 (89,267) 46,176
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดเพิ่มข้ึนสุทธิ 320 1,404 4,901 12,258 14,096
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดตนป 434 754 2,158 754 13,012
เงนิสดและรายการเทียบเทาเงนิสดปลายป 754 2,158 7,059 13,013 27,108

งบการเงนิรวม

รายการ

งบการเงนิเฉพาะของบริษัท
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(ง) อัตราสวนทางการเงินที่สําคัญ

/1 อัตราสวนดังกลาวสาํหรับงวด 6 เดือนสิ้นสุดวันที่ 30 มิถุนายน 2547 ทั้งงบการเงินเฉพาะและงบการเงินรวม ไดปรับตัวเลขใหเปนตัวเลขเต็มปแลว

ป 2544 ป 2545 ป 2546 งวด 6 เดือน ป 2546 งวด 6 เดือน
ส้ินสุดวันที ่30 มิ.ย. 2547 ส้ินสุดวันที ่30 มิ.ย. 2547

อตัราสภาพคลอง 
อัตราสวนสภาพคลอง (เทา) 0.86 1.03 1.22 1.51 1.22 1.53

อัตราสวนสภาพคลองหมุนเร็ว (เทา) 0.12 0.16 0.08 0.18 0.08 0.20

อัตราสวนหมุนเวียนลูกหนี้การคา (เทา) 19.22 15.52 22.44 26.95 n.a. 29.62 /1

ระยะเวลาเก็บหนี้เฉล่ีย (วัน) 18.73 23.19 16.04 13.36 n.a. 12.16

อัตราสวนหมุนเวียนสินคาคงเหลือ (เทา) 2.44 2.49 2.43 2.15 n.a. 2.15 /1

ระยะเวลาขายสินคาเฉล่ีย (วัน) 147.74 144.30 148.29 167.51 n.a. 167.51

อัตราสวนหมุนเวียนเจาหนี้การคา (เทา) 15.86 36.77 86.02 322.51 n.a. 322.51 /1

ระยะเวลาชาํระหนี้เฉล่ีย (วัน) 22.69 9.79 4.18 1.12 n.a. 1.12

Cash Cycle (วัน) 143.78 157.70 160.14 179.75 n.a. 178.55
อตัราสวนแสดงความสามารถในการหากําไร 
อัตรากําไรขั้นตน (%) 7.43% 14.87% 15.11% 23.11% 15.24% 23.97%

อัตรากําไรสุทธิ (%) 2.89% 6.52% 7.98% 15.43% 7.97% 15.37%

อัตราผลตอบแทนผูถือหุน (%) 25.44% 49.28% 44.94% 61.52% n.a. 61.52% /1

อตัราสวนแสดงประสิทธิภาพในการดําเนินงาน
อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย (%) 3.97% 10.66% 14.26% 28.43% n.a. 28.33% /1

อัตราการหมุนของสินทรัพย (เทา) 1.37 1.63 1.79 1.84 n.a. 1.84 /1

อตัราสวนวิเคราะหนโยบายทางการเงิน
อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (เทา) 4.56 3.06 1.59 0.90 1.60 0.91

อัตราสวนความสามารถในการชาํระดอกเบี้ย (เทา) n.a. 2.21 9.16 11.12 n.a. 12.04

อัตราสวนความสามารถในการชาํระภาระผูกพัน (เทา) n.a. 0.16 0.40 1.18 n.a. 1.35

งบการเงินเฉพาะของบริษัท งบการเงินรวม
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12.2 คําอธิบายและการวิเคราะหฐานะการเงินและผลการดําเนินงาน

จากภาวะเศรษฐกิจของประเทศที่เร่ิมชะลอตัวตั้งแตป 2540 เปนตนมา ไดสงผลกระทบทาํใหธุรกิจกอสรางและ
บรรยากาศการลงทุนในประเทศซบเซาลง ผูประกอบการเหล็กจํานวนมากประสบปญหาอยางหนัก จนถึงขั้นเลิกหรือหยุดกิจการ แต
ดวยความมุงมั่นและประสบการณในอุตสาหกรรมทอเหล็กเปนเวลานานของกลุมผูบริหารจึงสามารถนําพาบริษัทใหรอดพนจาก
วิกฤตดังกลาว ทั้งยังสามารถรักษาความสามารถในการชาํระคืนเงินกูของเจาหนี้และการชาํระหนี้อื่นๆ ใหอยูในเกณฑดีและเปนที่นา
พอใจอยางตอเนื่อง ภายหลังวิกฤตเศรษฐกิจ บริษัทไดวางกลยุทธมุงเนนพัฒนาตราสินคา “แปซิฟกไพพ” ใหเปนที่รูจักและยอมรับ
ในกลุมลูกคาทั้งในดานตัวแทนจาํหนาย ผูรับเหมากอสราง ตลอดจนวิศวกรผูควบคุมงานกอสรางเพื่อเปนการสรางความแตกตาง
จากคูแขง และเพิ่มอาํนาจตอรองใหบริษัท จนทาํใหปจจุบัน บริษัทเปนผูนําทางการตลาดอันดับหนึ่งสําหรับผลิตภัณฑทอเหล็กแบบ
มาตรฐานในประเทศไทย

นับตั้งแตป 2545 เปนตนมา ภาวะเศรษฐกิจรวมทั้งภาวะการกอสรางและอสังหาริมทรัพยไดกลับมาขยายตัวอีกครั้ง สง
ผลใหบริษัทมียอดขายและกาํไรที่เติบโตอยางตอเนื่อง ซึ่งเปนโอกาสอันดีสําหรับบริษัทในการขยายธุรกิจและสวนแบงตลาดใหมาก
ขึ้น รวมทั้งบริษัทไดมีแผนงานที่จะเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (“ตลาดหลักทรัพย”) เพื่อเปนแหลงระดม
ทุนสาํหรับบริษัทในการขยายธุรกิจทั้งในปจจุบันและอนาคต

เพื่อเปนการเตรียมความพรอมในการนาํหุนสามัญของบริษัทเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย บริษัทไดดําเนินการ
ปรับโครงสรางการถือหุน โดยในชวงปลายเดือนตุลาคม 2546 บริษัทไดซื้อหุนของบริษัท ทาโมเสะ เทรดดิ้ง จํากัด (“ทาโมเสะ”)
จํานวน 9,095 หุน จากสมาชิกในครอบครัวเลขะพจนพานิช ในราคาตามมูลคาที่ตราไวคือหุนละ 100.00 บาท ทาํใหบริษัทถือหุน
ทาโมเสะ คิดเปนรอยละ 90.95  และไดซื้อหุนเพิ่มเติมอีก 899 หุน ในเดือนมกราคม 2547 สงผลใหในที่สุดบริษัทกลายเปนผูถือ
หุนรอยละ 99.94 ในทาโมเสะ

ในเดือนธันวาคม 2546 สมาชิกในครอบครัวเลขะพจนพานิชบางคนไดรวมกันจัดตั้งบริษัท ต้ังหมงเส็ง โฮลดิ้ง จํากัด ซึ่ง
ประกอบธุรกิจโฮลดิ้งขึ้นดวยทุนจดทะเบียนจาํนวน 212 ลานบาท แบงชําระเปนเงินสดจาํนวน 200 ลานบาท และชาํระเปนหุนของ
บริษัทจํานวน 12.00 ลานบาท หรือ 120,000 หุน จากนั้นบริษัทไดดําเนินการเพิ่มทุนใหแกผูถือหุนเดิมในเดือนเดือนเดียวกัน
เปนจํานวน 200.00 ลานบาท หรือคิดเปนหุนสามัญจาํนวน 2,000,000 หุน มูลคาหุนละ 100.00 บาท เพื่อนาํเงินไปชาํระคืน
หนี้  โดยบริษัท ต้ังหมงเส็ง โฮลดิ้ง จํากัด เปนผูซื้อหุนเพิ่มทุนทั้งหมด เน่ืองจากผูถือหุนเดิมรายอื่นๆ สละสิทธ์ิการซื้อ ทาํใหสัดสวน
การถือหุนของบริษัทในปจจุบันเปนไปดังแผนภาพตอไปนี้

กอนการปรับโครงสราง หลังการปรับโครงสราง

อยางไรก็ตาม ในการวิเคราะหฐานะการเงินและผลการดาํเนินงานตามหัวขอนี้ จะใชตัวเลขของงบการเงินเฉพาะเปนหลัก
เน่ืองจากบริษัทมีงบการเงินรวมสาํหรับป 2546 เทานั้น นอกจากนี้ การเขาซื้อหุนของทาโมเสะเกิดขึ้นในชวงปลายเดือนตุลาคม
2546 และขนาดของทาโมเสะเล็กกวาบริษัทคอนขางมาก ดังน้ันผลการดาํเนินงานของทาโมเสะที่ถูกรวมเขาในงบการเงินรวมของ
บริษัทจึงไมมีนัยสาํคัญมากนัก ทั้งน้ี ในกรณีที่พิจารณาเสมือนบริษัทเขาซื้อหุนของทาโมเสะตั้งแตตนปและรับรูผลการดาํเนินงาน

ครอบครวัเลขะพจนพานิช*

99.00% 100.00%

บรษัิท แปซิฟกไพพ จํากัด
บรษัิท ทาโมเสะ เทรดด้ิง 

จํากัด

*รวมสมาชิกในครอบครวัเลขะพจนพานิชทุกคน

กลุมผูถือหุนบริษัท
ต้ังหมงเสง็ โฮลด้ิง จํากัด*

39.19%51.06%

บรษัิท แปซิฟกไพพ จํากัด 
(มหาชน)

บรษัิท ทาโมเสะ เทรดด้ิง 
จํากัด

99.94%

บรษัิท  ต้ังหมงเสง็ โฮลด้ิง
จํากัด ผูถอืหุนอืน่ๆ

9.75%

*ไดแก นายประยูร เลขะพจนพานิช และภรรยา  นายสมชัย เลขะพจนพานิช และภรรยา  
         นายวิชัย เลขะพจนพานิช และภรรยา และนางสาววรยีา เลขะพจนพานิช
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ของทาโมเสะเต็มป 2546 รายไดจากการขายและกาํไรสุทธิในงบการเงินรวมของบริษัทจะเทากับ 1,985.47 ลานบาทและ
169.73 ลานบาท ตามลาํดับ

12.2.1 ผลการดําเนินงาน
รายได

รายไดหลักของบริษัทไดแกรายไดจากการขายทอเหล็กซึ่งคิดเปนประมาณรอยละ 96 ของรายไดรวมของบริษัท  โดยใน
ชวงป 2544  2545 และ 2546 บริษัทมีรายไดจากการขายทอเหล็กเทากับ 1,247.78 ลานบาท 1,616.86 ลานบาท และ
1,963.46 ลานบาท ตามลาํดับ  โดยอัตราการเติบโตของรายไดในป 2545 และ 2546 เมื่อเทียบกับปกอนหนาเทากับรอยละ
26.95 และรอยละ 26.44 ตามลาํดับ ซึ่งเปนผลมาจากราคาจาํหนายทอเหล็กที่ปรับตัวสูงขึ้นประกอบกับภาวะเศรษฐกิจที่กําลังเติบ
โตอยางตอเนื่องทาํใหภาคอสังหาริมทรัพยมีการขยายตัว สงผลใหปริมาณความตองการทอเหล็กสูงขึ้น

รายไดจากการขายทอเหล็กแบงเปนการขายในประเทศและสงออกคิดเปนอัตราสวนประมาณรอยละ 70-80 และรอยละ
20-30 ตามลาํดับ ทั้งน้ี ในป 2546 บริษัทหันไปเนนการจาํหนายในประเทศมากกวาการสงออก เน่ืองจากปริมาณความตองการ
บริโภคทอเหล็กในประเทศที่สูงขึ้นประกอบกับการที่บริษัทตองการลดความเสี่ยงหากเกิดกรณีที่ประเทศคูคาอาจออกมาตรการตอบ
โตการทุมตลาด (Anti-dumping) สําหรับผลิตภัณฑทอเหล็กจากประเทศไทย  สงผลใหปริมาณการสงออกของบริษัทในป 2546
ลดลงจากป 2545 ประมาณรอยละ 12.00

รายไดจากการจาํหนายทอเหล็กดําคิดเปนสัดสวนสูงที่สุดคือประมาณรอยละ 55-60 ของรายไดจากการขายทอเหล็ก
รวม โดยสวนที่เหลือเปนรายไดจากการจาํหนายทอเหล็กชุบสังกะสี    นอกจากนี้ บริษัทยังมีรายไดอื่นๆ ซึ่งประกอบดวยกาํไรจาก
การขายทรัพยสิน  รายไดจากการขายเศษเหล็ก รายไดคาเชา ดอกเบี้ยรับ รายไดเงินชดเชยจากการสงออก รายไดจากการรับจาง
ชุบ และรายไดอื่น รวมจํานวน 50.80 ลานบาท 50.22 ลานบาท และ 58.13 ลานบาท ในป 2544  2545 และ 2546 ตาม
ลาํดับ ซึ่งคิดเปนประมาณรอยละ 3-4 ของรายไดรวม

สําหรับงวด 6 เดือน ส้ินสุดวันที่ 30 มิถุนายน 2547  บริษัทมีรายไดจากการขายทอเหล็กเทากับ 1,104.02 ลานบาท
หรือคิดเปนประมาณรอยละ 95.06 ของรายไดรวม เติบโตจากงวดเดียวกันของปกอนรอยละ 13.48  สําหรับรายไดอื่นๆ จํานวน
49.47 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากงวดเดียวกันของป 2546 รอยละ 78.73 สวนหนึ่งเปนผลมาจากการที่บริษัทมีรายไดจากการขายเศษ
เหล็กเพิ่มขึ้นเปน 20.18 ลานบาท ประกอบกับมีรายไดเงินชดเชยจากการสงออกและรายไดจากการชุบจาํนวน 13.02 ลานบาท
และ 8.37 ลานบาท ตามลาํดับ นอกจากนี้ บริษัทยังรับรูสวนแบงกําไรของเงินลงทุนในทาโมเสะอีกจํานวน 7.85 ลานบาท   ดวย
สาเหตุขางตน ทาํใหรายไดรวมของบริษัทเพิ่มขึ้นจาก 1,000.53 ลานบาท ในงวด 6 เดือนแรกของป 2546 เปน 1,161.33 ลาน
บาทในป 2547 หรือคิดเปนอัตราการเติบโตรอยละ 16.07

ตนทุนขาย

ตนทุนขายของบริษัทในป 2544  2545 และ 2546 มีจํานวน 1,155.01 ลานบาท 1,376.41 ลานบาท และ
1,666.78  ลานบาท ตามลาํดับ  คิดเปนอัตรากาํไรขั้นตนรอยละ 7.43 รอยละ 14.87 และรอยละ 15.11 ตามลาํดับ  โดยจะเห็น
ไดวาอัตรากาํไรขั้นตนของบริษัทเติบโตอยางตอเนื่องซึ่งเปนผลมาจากการปรับตัวสูงขึ้นของราคาทอเหล็กและการประหยัดจากขนาด 
(Economy of Scale)  หากพิจารณาจากอัตราการเติบโตของกาํไรขั้นตน ก็จะเห็นไดวาป 2545 และป 2546 การเติบโตดังกลาวสูง
ถึงรอยละ 159.20 และรอยละ 23.38 เมื่อเทียบกับปกอนหนา ตามลาํดับ

ในงวด 6 เดือนแรกของป 2547 บริษัทมีตนทุนขายจาํนวน 848.87 ลานบาท คิดเปนอัตรากาํไรขั้นตนรอยละ 23.11
สูงกวางวด 6 เดือนแรกของป 2546 ซึ่งอยูที่ประมาณรอยละ 15.11 เน่ืองจากราคาสินคาที่ปรับตัวสูงขึ้นคอนขางมากประกอบกับ
บริษัทมีการบริหารสินคาคงคลังอยางมีประสิทธิภาพ

รายการที่สําคัญที่สุดในหมวดตนทุนขายไดแกคาวัตถุดิบ คิดเปนสัดสวนประมาณรอยละ 90-93 ของตนทุนขายทั้งหมด
สวนรายการอื่น ไดแก คาไฟฟาและประปา คาวัสดุส้ินเปลือง และคาหีบหอบรรจุ เปนตน

คาใชจายในการขายและบริหาร

บริษัทมีคาใชจายในการขายและบริหารสาํหรับงวดป 2544  2545 และ 2546 จํานวน 71.48 ลานบาท 84.46 ลาน
บาท และ 89.70 ลานบาท คิดเปนรอยละ 5.50 รอยละ 5.07 และรอยละ 4.44 ของรายไดรวม ตามลาํดับ โดยสัดสวนที่ลดลง
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อยางตอเนื่องเปนผลมาจากยอดขายที่เพิ่มสูงขึ้นอยางมากในขณะที่คาใชจายในการขายและบริหารสวนหนึ่งเปนคาใชจายคงที่ซึ่งไม
ผันแปรตามยอดขาย เชน คาเสื่อมราคา และเงินเดือนพนักงาน เปนตน ประกอบกับการลดลงของอยางมีนัยสาํคัญของคาใชจาย
เพื่อการสงออกจากจาํนวน 26.64 ลานบาทในป 2545 เหลือเพียง 15.55 ลานบาทในป 2546   เน่ืองจากในป 2545 บริษัทขาย
สินคาไปยังตางประเทศโดยตกลงคิดราคาสงออกแบบ C.I.F. (ราคาที่รวมคาระวางและประกันภัยสินคา) ในสัดสวนคอนขางสูง
บริษัทจึงมีภาระคาใชจายดังกลาวจาํนวนมาก ในขณะที่ป 2546 บริษัทตกลงกับลูกคาในการคิดราคาสงออกสินคาแบบ F.O.B.
(ราคาที่ไมรวมคาระวางและประกันภัยสินคา) เปนสวนใหญ ทาํใหคาใชจายเกี่ยวกับคาระวางและประกันภัยสินคาลดลงถึง 11.09
ลานบาท หรือประมาณรอยละ 41.63   นอกจากนี้ ในป 2545 บริษัทไดมีการจาํหนายยานพาหนะออกไปจาํนวนหนึ่ง สงผลให
เกิดรายการขาดทุนจากการขายทรัพยสินจาํนวน 7.86 ลานบาท

คาใชจายในการขายและบริหารของบริษัทสําหรับชวงครึ่งแรกของป 2547 มีจํานวน 46.46 ลานบาท คิดเปนรอยละ
4.00 ของรายไดรวม ซึ่งยังคงลดลงอยางตอเนื่องจากป 2546 เน่ืองจากคาใชจายสวนหนึ่งเปนคาใชจายคงที่ในขณะที่ยอดขายเพิ่ม
สูงขึ้น ประกอบกับการสงออกในครึ่งปแรกของป 2547 มีสัดสวนที่เพิ่มขึ้นและเปนการตกลงราคาสินคาแบบ F.O.B. เปนสวนใหญ

ทั้งน้ี หากพิจารณาโครงสรางตนทุนโดยรวมของบริษัท (ตนทุนขายและคาใชจายในการขายและบริการ) สําหรับป 2546
และงวด 6 เดือน ส้ินสุดวันที่ 30 มิถุนายน 2547 จะเปนดังน้ี

ป 2546 งวด 6 เดือน ส้ินสุดวันที่ 30 มิถุนายน 2547

คาวัตถุดิบ
87.6%

คาไฟฟาและประปา
2.5%

เงินเดือน
2.9%

คาเสื่อมราคา
1.7% อื่นๆ

5.2%

คาวัตถุดบิ
88.7%

คาไฟฟาและประปา
2.4%

เงินเดอืน
2.6%

คาเส่ือมราคา
1.4% อ่ืนๆ

5.0%

หมายเหตุ: คาใชจายอื่นๆประกอบดวย คาขนสง คาใชจายเพื่อการสงออก คาหีบหอ เปนตน

คาใชจายอื่นๆ

คาใชจายอื่นๆ ที่สําคัญ ไดแก ดอกเบี้ยจาย โดยในป 2544 2545 และ 2546 ภาระดอกเบี้ยจายของบริษัทมีจํานวน
31.20 ลานบาท  44.57 ลานบาท และ 24.49 ลานบาท ตามลาํดับ ซึ่งจะเห็นไดวาดอกเบี้ยจายในป 2545 เพิ่มสูงขึ้นจากปกอน
หนาประมาณ 13.37 ลานบาท หรือรอยละ 42.85 อันเปนผลมาจากการที่บริษัทเร่ิมชําระดอกเบี้ยใหแกกองทุนเพื่อการฟนฟูและ
พัฒนาระบบสถาบันการเงินสาํหรับตั๋วสัญญาใชเงินที่ยังมียอดคงคางอยูอีกประมาณ 73.07 ลานบาท (ดูรายละเอียดของตั๋วสัญญา
ใชเงินฉบับดังกลาวในหัวขอ 12.2.2 ฐานะการเงิน) อยางไรก็ตาม นับตั้งแตปลายป 2545-กันยายน 2546 บริษัทไดทยอยชาํระ
คืนหนี้ต๋ัวสัญญาใชเงินดังกลาวจนหมดสิ้น สงผลใหยอดดอกเบี้ยจายในป 2546 ลดลงเหลือเพียง 24.49 ลานบาท

สําหรับงวด 6 เดือนแรกของป 2547 บริษัทมีภาระดอกเบี้ยจายจาํนวน 13.51 ลานบาท ลดลงจากงวดเดียวกันของป
กอนถึงรอยละ 44.86 เน่ืองจากในงวด 6 เดือนแรกของป 2546 บริษัทยังมีภาระดอกเบี้ยตามตั๋วสัญญาใชเงินดังที่กลาวขางตน ใน
ขณะที่ดอกเบี้ยจายของบริษัทในงวดปจจุบันเกิดขึ้นจากการที่บริษัทมีเงินเบิกเกินบัญชีธนาคารและเงินกูยืมระยะสั้นจากสถาบันการ
เงินเพื่อใชในการดาํเนินงานเทานั้น

กําไรสุทธิ

จากผลการดาํเนินงานที่กลาวมาขางตน บริษัทมีกําไรสุทธิรวมเทากับ 37.52 ลานบาท 108.75 ลานบาท และ 161.33
ลานบาท สําหรับงวดป 2544 2545 และ 2546 ตามลาํดับ ซึ่งคิดเปนอัตราสวนกาํไรสุทธิเทากับรอยละ 2.89 รอยละ 6.52 และ
รอยละ 7.98 ตามลาํดับ หรือคิดเปนอัตราการเพิ่มจากปกอนหนารอยละ 189.85 และรอยละ 48.35 ในป 2545 และป 2546
ตามลาํดับ แสดงใหเห็นถึงความสามารถในการทาํกําไรของธุรกิจปจุบันที่ปรับตัวในทิศทางที่ดีขึ้น
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อยางไรก็ตาม ตัวเลขกาํไรสุทธิในป 2546 ขางตนเปนตัวเลขที่รับรูผลการดาํเนินงานของทาโมเสะในชวงเดือน
พฤศจิกายน-ธันวาคม 2546 เทานั้น ในกรณีที่พิจารณาเสมือนบริษัทเขาซื้อหุนทาโมเสะตั้งแตตนปและรับรูผลการดาํเนินงานของ
ทาโมเสะเต็มป 2546 กําไรสุทธิของบริษัทในป 2546 จะเพิ่มขึ้นเปน 171.17 ลานบาท

ในงวด 6 เดือน ส้ินสุดวันที่ 30 มิถุนายน 2547 บริษัทมีกําไรสุทธิรวม 179.18 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากงวดเดียวกันของป
2546 ถึงรอยละ 89.44 และมีอัตราสวนกาํไรสุทธิเพิ่มสูงขึ้นจนอยูที่ระดับรอยละ 15.43 โดยหากเปรียบเทียบกับอัตราสวนกาํไร
สุทธิในงวดครึ่งแรกของป 2546 ซึ่งเทากับรอยละ 9.45 หรือในงวดปที่ผานมา จะเห็นไดวาบริษัทสามารถทาํกําไรและควบคุมคาใช
จายไดมีประสิทธิภาพมากขึ้นทั้งดานตนทุนวัตถุดิบและคาใชจายในการขายและบริหารซึ่งสวนหนึ่งเปนคาใชจายคงที่

อัตราผลตอบแทนผูถือหุน

อัตราผลตอบแทนผูถือหุนสาํหรับงวดป 2544 2545 และ 2546 เทากับรอยละ 25.44 รอยละ 49.28 และรอยละ
44.94 ตามลาํดับ ซึ่งถือวาอยูในระดับคอนขางสูงเมื่อเทียบกับผูประกอบการในอุตสาหกรรมเดียวกัน   ทั้งน้ี ในป 2546 อัตราผล
ตอบแทนผูถือหุนลดลงเล็กนอย เน่ืองจากบริษัทมีสวนของผูถือหุนเพิ่มขึ้นจาก 275.04 ลานบาทในป 2545 เปน 442.87 ลาน
บาท อันมีสาเหตุมาจากการที่บริษัทไดออกหุนเพิ่มทุนเสนอขายใหแกผูถือหุนเดิม สําหรับงวด 6 เดือนป 2547 น้ัน ถึงแมวาบริษัท
จะมีการเพิ่มทุนเสนอขายใหแกผูถือหุนเดิมอีก 100 ลานบาท เพื่อใชซื้อที่ดิน แตดวยการเพิ่มขึ้นอยางมากของยอดขายและกาํไรของ
บริษัท สงผลใหอัตราผลตอบแทนผูถือหุนของบริษัทในงวดดังกลาวเพิ่มขึ้นสูงจนเทากับรอยละ 61.52 ซึ่งถือวาอยูในระดับที่สูงมาก

12.1.2 ฐานะการเงิน
สินทรัพย

สินทรัพยรวม

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2544 2545 และ 2546 บริษัทมีสินทรัพยรวมจํานวน 923.91 ลานบาท 1,115.58 ลานบาท 
และ 1,146.37 ลานบาท ตามลาํดับ ซึ่งสินคาคงคลังมีมูลคาที่มีสัดสวนสูงที่สุดเมื่อเทียบกับรายการสินทรัพยทั้งหมดคือประมาณ
รอยละ 55-65 ของสินทรัพยรวม

ในป 2545 และ 2546 บริษัทมีสินทรัพยรวมคิดเปนอัตราที่เพิ่มขึ้นรอยละ 20.75 และรอยละ 2.76 โดยมีสาเหตุสําคัญ
มาจากการเพิ่มขึ้นของสินคาคงคลังที่เพิ่มขึ้นรอยละ 29.17 และรอยละ 20.79 ตามลาํดับ ซึ่งเปนการเพิ่มขึ้นที่สอดคลองกับยอด
ขายที่เพิ่มขึ้นของบริษัท

ณ ส้ินไตรมาสที่ 2 ของป 2547 บริษัทมีสินทรัพยรวมจํานวน 1,374.92 ลานบาท โดยสินทรัพยที่สําคัญไดแก สินคาคง
คลัง คิดเปนประมาณรอยละ 60.27 ของสินทรัพยรวม   สาเหตุหลักที่ทาํใหสินทรัพยรวมของบริษัทเพิ่มขึ้นประมาณรอยละ 10.32
เมื่อเทียบกับสิ้นป 2546 เน่ืองมาจากการที่บริษัทซื้อที่ดินที่ต้ังโรงงานแทนการเชาทาํใหรายการที่ดิน อาคาร และอุปกรณสุทธิเพิ่ม
ขึ้นจาก 288.77 ลานบาท เปน 378.81 ลานบาท รวมถึงลูกหนี้การคาที่เพิ่มขึ้นจาก 51.05 ลานบาท เปน 112.79 ลานบาท
(โปรดดูสาเหตุที่ลูกหนี้ ณ ส้ินป 2546 มีจํานวนคอนขางต่าํในหัวขอลูกหนี้การคา)

ลูกหนี้การคา

ณ ส้ินป 2544 และ 2545  บริษัทมีลูกหนี้การคาจาํนวน 84.41 ลานบาท และ 123.92 ลานบาท ตามลาํดับ ซึ่งสูงกวา
ณ ส้ินป 2546 ซึ่งมีจํานวนเพียง 51.05 ลานบาท เหตุผลสาํคัญคือมีการสั่งซื้อสินคาในชวงปลายป 2544 และ 2545 จํานวนมาก
แตบริษัทยังไมไดรับชาํระเงิน อยางไรก็ตาม ในป 2546 บริษัทไดหยุดรับคาํสั่งซื้อตั้งแตวันที่ 20 ธันวาคม ทาํใหบริษัทสามารถ
เรียกเก็บเงินจากลูกคาไดเปนสวนใหญ  ผลของเหตุการณดังกลาวสงผลใหในป 2546 บริษัทมีระยะเวลาเก็บหนี้เฉลี่ยเพียง 16.04
วัน เมื่อเทียบกับ 18.73 วัน และ 23.19 วัน ในป 2544 และป 2545 ตามลาํดับ  สําหรับยอดลูกหนี้การคา ณ วันที่ 30
มิถุนายน 2547 มีจํานวนเพิ่มขึ้นเปน 112.79 ลานบาท ตามมูลคาการสั่งซื้อที่มากขึ้น  อยางไรก็ตาม ระยะเวลาเก็บหนี้เฉลี่ยของ
บริษัทลดลงเหลือเพียง 13.36 วัน อันเปนผลมาจากยอดขายและการจัดเก็บหนี้ที่มีประสิทธิภาพมากขึ้น

ยอดลูกหนี้การคาของบริษัท ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2545 และ 2546 และ ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2547 แยกอายุตาม
หนี้ที่คางชาํระโดยนับจากวันที่ครบกาํหนดชาํระไดดังน้ี

หนวย : ลานบาท
งบการเงินเฉพาะของบริษัท งบการเงินรวม
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ณ วันที่ 31 ธ.ค.
2545

ณ วันที่ 31 ธ.ค.
2546

ณ วันที่ 30 มิ.ย.
2547

ณ วันที่ 31 ธ.ค.
2546

ณ วันที่ 30 มิ.ย.
2547

ยังไมถึงกําหนดชาํระ* 106.00 34.22 50.18 46.52 102.09

เกินกําหนดชาํระ 12 เดือนขึ้นไป 0.00 3.19 3.19 3.19 3.19
รวม 106.00 37.41 53.37 49.71 105.28
หัก คาเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญ 0.00 (3.19) (3.19) (3.19) (3.19)
ลูกหน้ีการคาสุทธิ 106.00 34.22 50.18 46.52 102.09

* โดยสวนใหญ บริษัทขายสินคาในรูปเงินสด แตสําหรับลูกคาบางราย บริษัทจะใหเครดิตประมาณ 15-45 วันแลวแตกรณี ท้ังนี้ บริษัทมีการจัดกลุม
ลูกหนี้โดยจาํแนกตามอายุลูกหนี้อยางละเอียดเพื่อใชเปนการภายใน

สินคาคงคลัง

สินคาคงคลังของบริษัทสวนใหญประกอบดวยวัตถุดิบเหล็กแผนรีดรอนและสินคาสาํเร็จรูป โดย ณ ส้ินป 2546 บริษัทมี
ปริมาณวัตถุดิบและวัตถุดิบที่อยูระหวางการขนสงอยูในระดับสูงถึง 35,154 ตัน ซึ่งการสาํรองสินคาคงคลังในปริมาณสูงดังกลาว
เปนผลมาจากการคาดการณของบริษัทวาราคาเหล็กมีแนวโนมที่จะสูงขึ้น ตลอดจนอาจมีความเสี่ยงจากการขาดแคลนวัตถุดิบ นอก
จากนี้ บริษัทมีความเห็นวาความเสี่ยงในกรณีที่ราคาเหล็กมีแนวโนมที่จะปรับลดลงไมมากนัก เน่ืองจากในปจจุบันความตองการ
บริโภคเหล็กทั่วโลกยังอยูในระดับสูง และหากเกิดกรณีที่ราคาเหล็กลดต่าํลง บริษัทยังมีเวลาเพียงพอในการระบายสินคา เน่ืองจาก
วัตถุดิบเหล็กภายในประเทศไดรับความคุมครองจากมาตรการปองกันการทุมตลาด ทาํใหราคาวัตถุดิบเหล็กภายในประเทศไมปรับ
ตัวลดลงอยางรุนแรง ทั้งน้ี ณ ปจจุบัน บริษัทมีระดับปริมาณวัตถุดิบสาํรองลดลงจาก ณ ส้ินปอยางมาก เน่ืองจากราคาวัตถุดิบไดมี
การปรับตัวสูงขึ้นอยางรวดเร็วและบริษัทมิไดส่ังซื้อวัตถุดิบเพิ่มเติม โดยในชวงหลัง หากลูกคาตองการซื้อทอเหล็กจากบริษัทจํานวน
มาก บริษัทจะดาํเนินการสั่งซื้อวัตถุดิบใหสอดคลองกับคาํสั่งซื้อของลูกคาเพื่อเปนการลดความเสี่ยงที่อาจเกิดขึ้น

สําหรับระยะเวลาขายสินคา (Inventory Day) ในชวง 3 ปที่ผานมา คอนขางใกลเคียงกัน คือ 147.74 วันในป 2544
144.30 วันในป 2545  148.29 วันในป 2546 และเพิ่มขึ้นเปน 167.51 วัน ในชวง 6 เดือน ป 2547 โดยระยะเวลาดังกลาวจะ
คอนขางสูง เน่ืองจากบริษัทคาดการณวาราคาเหล็กในตลาดโลกจะมีการปรับตัวสูงขึ้น จึงมีนโยบายสาํรองวัตถุดิบในระดับสูง อยาง
ไรก็ตาม ระยะเวลาขายสินคาดังกลาวเปนระดบที่เทียบเคียงไดกับของบริษัทอื่นๆ ในอุตสาหกรรมเหล็กที่ประกอบธุรกิจคลายคลึง
หรือเก่ียวเนื่องกัน

สินทรัพยอื่นๆ

ในเดือนกุมภาพันธ 2547 บริษัทไดซื้อที่ดินซึ่งเปนที่ต้ังโรงงานศูนยพระประแดงและศูนยมหาชัยในปจจุบันของบริษัทจาก
นายประยูร เลขะพจนพานิช และนายสมชัย เลขะพจนพานิช แทนการเชา เพื่อใหบริษัทมีความมั่นคงเกี่ยวกับที่ดินที่ใชในการ
ประกอบธุรกิจและสรางความโปรงใสในการดาํเนินธุรกิจ ทั้งน้ี ในเดือนกุมภาพันธ 2547 บริษัทไดดําเนินการเพิ่มทุนโดยเสนอขาย
หุนที่ออกใหมแกผูถือหุนเดิมรวม 1 ลานหุน ในราคาตามมูลคาที่ตราไวคือหุนละ 100.00 บาท คิดเปนมูลคาทั้งส้ิน 100.00 ลาน
บาท เพื่อนาํไปชาํระเงินคาซื้อที่ดินรวม 96.00 ลานบาท ซึ่งเปนราคาที่ตํ่ากวาราคาที่ประเมินโดยบริษัท อเมริกัน แอพเพรซัล
(ประเทศไทย) จํากัด ซึ่งประเมินราคารวมไวเทากับ 112.72 ลานบาท

สภาพคลอง

ในป 2545 บริษัทมีกระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานของบริษัทจํานวน 0.92 ลานบาท ในขณะที่มีกระแสเงินสดใช
ไปในกิจกรรมลงทุนจาํนวน 8.74 ลานบาท อยางไรก็ตาม ในป 2545 บริษัทมีการกูระยะสั้นเพิ่มขึ้น สงผลใหบริษัทมีกระแสเงินสด
เพิ่มขึ้นสุทธิ 0.32 ลานบาท

สําหรับป 2546 จากกาํไรสุทธิที่เพิ่มขึ้น ประกอบกับการที่บริษัทสามารถเรียกเก็บเงินคาสินคาไดเร็วขึ้น และระดับเจาหนี้
การคาที่ลดลง สงผลใหบริษัทมีกระแสเงินสดจากการดาํเนินงานสูงถึง 121.94 ลานบาท  และในระหวางป บริษัทไดจายปนผลให
แกผูถือหุนรวม 193.50 ลานบาท    นอกจากนี้ บริษัทยังมีการเสนอขายหุนใหกับผูถือหุนเดิมรวม 200.00 ลานบาท  และนาํเงิน
ไปชาํระคืนเงินเบิกเกินบัญชี และหนี้สินคงคางบางรายการ เพื่อลดภาระหนี้สินของบริษัทลง จึงสงผลให ณ ส้ินป 2546 บริษัทจึงมี
กระแสเงินสดเพิ่มขึ้นสุทธิ 1.40 ลานบาท
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อัตราสวนสภาพคลองของบริษัทในป 2544  2545 และ 2546 เทากับ 0.86 เทา 1.03 เทา และ 1.22 เทา ตามลาํดับ
นอกจากนี้เมื่อพิจารณาระยะเวลา Cash Cycle ซึ่งจะแสดงถึงมูลคาเงินทุนหมุนเวียนที่บริษัทใชในการดาํเนินการ ระยะเวลา Cash
Cycle โดยรวมของบริษัทอยูที่ระดับ 143.78 วัน 157.70 วัน และ 160.14 วัน สําหรับป 2544-2546 ตามลาํดับ ปจจุบันบริษัท
ไมมีปญหาเรื่องสภาพคลองเนื่องจากมีวงเงินสินเชื่อจากสถาบันการเงินในประเทศหลายแหง คิดเปนวงเงินรวมประมาณ 1,350
ลานบาท ในขณะที่มูลคาเงินเบิกเกินบัญชีและเงินกูระยะสั้นจากสถาบันการเงิน ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2546 เทากับ 592.42 ลาน
บาท

ในดานความสามารถในการชาํระหนี้น้ัน ณ ส้ินป 2545 และ 2546 บริษัทมีอัตราสวนความสามารถในการชาํระ 
ดอกเบี้ยสูงถึง 2.21 เทา และ 9.16 เทา ตามลาํดับ ซึ่งแสดงถึงความสามารถในการชาํระหนี้และสถานะทางการเงินของบริษัทที่
แข็งแกรงขึ้น

สําหรับงวด 6 เดือน ส้ินสุดวันที่ 30 มิถุนายน 2547 บริษัทไดซื้อที่ดินซึ่งเปนที่ต้ังโรงงานปจจุบันแทนการเชา สงผลใหมี
การใชเงินในกิจกรรมลงทุนไปประมาณ 104.59 ลานบาท โดยใชเงินทุนจากการออกหุนสามัญเพิ่มทุนขายใหแกผูถือหุนเดิม
จํานวน 100.00 ลานบาท นอกจากนี้ บริษัทยังมีเงินสดสุทธิจากกิจกรรมดาํเนินงานอีก 63.32 ลานบาท ซึ่งทาํใหบริษัทสามารถ
ชําระคืนเงินเบิกเกินบัญชีและเงินกูยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงินสวนหนึ่งประมาณ 53.82 ลานบาทได สงผลให ณ ส้ินเดือน
มิถุนายน 2547 บริษัทมีกระแสเงินสดเพิ่มขึ้นสุทธิ 4.90 ลานบาท

หากพิจารณาสภาพคลองและความสามารถในการชาํระหนี้ของบริษัท ในชวง 6 เดือนแรกของป 2547 พบวาบริษัทมี
สถานะทางการเงินที่แข็งแกรงมากเมื่อเทียบกับสิ้นป 2546 ดังจะเห็นไดวาอัตราสวนสภาพคลองของบริษัทเพิ่มขึ้นเปน 1.51 เทา 
มี Cash Cycle อยูที่ระดับ 179.75 วัน  รวมทั้งอัตราสวนความสามารถในการชาํระดอกเบี้ยที่เพิ่มสูงถึง 11.12 เทา

แหลงที่มาของเงินทุน

หนี้สิน

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2544 บริษัทมีเงินกูระยะยาวอื่นจาํนวน 73.07 ลานบาท โดยหนี้ดังกลาวเกิดจากการที่บริษัทตก
เปนจาํเลยในคดีฟองรองเก่ียวกับเรื่องผิดนัดไมชําระหนี้ตามตั๋วสัญญาใชเงินภายในกาํหนดเวลาอันมีกองทุนเพื่อการฟนฟูและพัฒนา
ระบบสถาบันการเงิน (“กองทุน”) เปนโจทก ซึ่งบริษัทไดมอบใหทนายยื่นคาํใหการตอสูคดี โดยบริษัทไดต้ังหนี้ที่คางเฉพาะเงินตน
เทานั้นภายใตรายการตั๋วสัญญาใชเงิน มิไดบันทึกดอกเบี้ยตามที่โจทกเรียกรอง อยางไรก็ตาม เมื่อวันที่ 16 กันยายน 2545 บริษัท
ไดทาํสัญญาประนีประนอมยอมความกับกองทุน โดยบริษัทยอมชาํระเงินตนจาํนวน 73.07 ลานบาท พรอมดอกเบี้ยในอัตราคงที่
รอยละ 7.50 ตอป นับแตวันที่ 1 มกราคม 2544 เปนตนไป และชาํระใหเสร็จภายใน 5 ป โดยผอนชาํระเงินตนพรอมดอกเบี้ยเปน
รายเดือนทุกตนเดือนรวม 60 งวดๆ ละ 1.20 ลานบาท เร่ิมชําระงวดแรกในวันที่ 1 ตุลาคม 2545 (ทั้งน้ี บริษัทไดชําระคืนเงินกู
จํานวนนี้จนครบในเดือนกรกฎาคม 2546 สงผลใหบริษัทไมมีเงินกูยืมระยะยาวอีกตอไป) ซึ่งบริษัทไดดําเนินการปรับปรุงบัญชีเพื่อ
ใหเปนไปตามสัญญาดังกลาวในรอบปบัญชี 2545 และปรับปรุงยอนหลังสําหรับป 2544 ดวย สงผลใหบริษัทมีรายการตั๋วสัญญาใช
เงินลดลง 73.07 ลานบาท จาก 581.28 ลานบาท เหลือเพียง 508.21 ลานบาท ภายหลังการปรับปรุงรายการสาํหรับป 2544
และมีรายการเงินกูยืมระยะยาวอื่นเพิ่มขึ้นในจาํนวนเดียวกันคือ 73.07 ลานบาท

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2545 บริษัทมีหนี้สินรวมทั้งส้ิน 840.54 ลานบาท ซึ่งเพิ่มขึ้นจาก 757.63 ลานบาท ณ ส้ินป
2544  เน่ืองมาจากบริษัทมีภาระภาษีเงินไดนิติบุคคลคางจายเทากับ 42.16 ลานบาท สูงกวาปกอนหนา 39.18 ลานบาท   รวม
ไปถึงการเพิ่มขึ้นของเจาหนี้กรมศุลกากรจาํนวน 13.36 ลานบาท เน่ืองจากการลาชาของกระบวนการขอคืนเงินจากกรมศุลกากร
ซึ่งเงินคืนดังกลาวจะนาํไปหักลดบัญชีเจาหนี้กรมศุลกากรตอไป  และ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2546 บริษัทมีหน้ีสินรวมทั้งส้ิน
703.50 ลานบาท ลดลงจากปกอนหนารอยละ 16.30 ซึ่งมีสาเหตุมาจากบริษัทนาํเงินที่ไดจากการเสนอขายหุนเพิ่มทุนใหแกผูถือ
หุนเดิมในเดือนธันวาคม 2546 จํานวนประมาณ 200.00 ลานบาท ไปชาํระคืนเงินเบิกเกินบัญชี และหนี้สินคงคางบางรายการ
สวนสาเหตุที่สําคัญอื่นๆ ไดแกการที่กระบวนการขอคืนเงินบางสวนจากกรมศุลกากรแลวเสร็จ และการลดลงอยางมีนัยสาํคัญของ
เจาหนี้การคาจาก 38.16 ลานบาทในป 2545 เหลือเพียง 0.59 ลานบาทในป 2546   เหตุผลดังกลาวสงผลใหระยะเวลาชาํระหนี้
ของบริษัทมีแนวโนมลดลงมาโดยตลอดคือเทากับ 22.69 วัน 9.79 วัน และ 4.18 วัน ในป 2544 2545 และ 2546 ตามลาํดับ

ที่ผานมา การกอหนี้ของบริษัทสวนใหญจะเปนหนี้ระยะสั้นซึ่งจะนาํมาใชเปนเงินทุนหมุนเวียนในการดาํเนินงาน โดย
บริษัทมีการกูยืมเงินจากสถาบันการเงินหลายแหง โดยมีวงเงินสินเชื่อ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2546 เปนจาํนวนประมาณ 1,350
ลานบาท โดยวงเงินสินเชื่อดังกลาวค้าํประกันโดยที่ดิน อาคารสิ่งปลูกสราง และกรรมการบางคนของบริษัท    บริษัทมียอดมูลคา
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เงินเบิกเกินบัญชีและเงินกูยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงินรวม ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2544  2545 และ 2546 จํานวน 607.13
ลานบาท  639.06 ลานบาท และ 592.42 ลานบาท ตามลาํดับ

ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2547 เจาหนี้การคาของบริษัทมีจํานวน 9.94 ลานบาท เพิ่มขึ้นจาก 0.59 ลานบาท ณ ส้ินป
2546 โดยระยะเวลาชาํระหนี้ของบริษัทลดลงเหลือเพียง 1.12 วัน ซึ่งใกลเคียงกับป 2546  อยางไรก็ตาม เน่ืองจากบริษัทมีการ
ชําระคืนเงินเบิกเกินบัญชีและเงินกูยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงินไปประมาณ 53.82 ลานบาท จึงทาํใหบริษัทมีหน้ีสินรวมเหลือ
เพียง 652.88 ลานบาท ลดลงจากสิ้นป 2546 รอยละ 7.20สวนของผูถือหุน

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2544 และ 2545 บริษัทมีทุนชาํระแลวจาํนวน 200.00 ลานบาท แบงเปนหุนสามัญจาํนวน 2
ลานหุน มูลคาที่ตราไวหุนละ 100.00 บาท

ในป 2546 บริษัทไดดําเนินการเสนอขายหุนสามัญตอผูถือหุนเดิมจํานวน 2 ลานหุน ในราคาตามมูลคาที่ตราไว รวม
มูลคาทั้งส้ิน 200.00 ลานบาท เพื่อนาํไปชาํระคืนเงินกูระยะยาว เงินเบิกเกินบัญชี และหนี้สินคงคางบางรายการ

ทั้งน้ี ในระหวางป 2546 บริษัทไดจายเงินปนผลจาํนวน 193.50 ลานบาท ซึ่งคิดเปนอัตราการจายเงินปนผลรอยละ
112.20 ของกาํไรสุทธิประจาํป โดยแบงเปนการจายเงินปนผลจากกาํไรของปกอนใหแกผูถือหุนในอัตราหุนละ 35.00 บาท รวม
70.00 ลานบาท และเปนการจายเงินปนผลระหวางกาลใหแกผูถือหุนในอัตราหุนละ 61.75 บาท รวม 123.50 ลานบาท   โดย
บริษัทไดจัดสรรสาํรองตามกฎหมายเปนจาํนวน 10.50 ลานบาท ทาํใหสวนของผูถือหุนเพิ่มขึ้นจาก 275.40 ลานบาท ณ วันที่ 31
ธันวาคม 2545 เปน 442.87 ลานบาท ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2546

ในเดือนมีนาคม 2547 บริษัทไดดําเนินการเพิ่มทุนโดยเสนอขายหุนสามัญใหแกผูถือหุนเดิมอีกจํานวน 1 ลานหุน ใน
ราคาตามมูลคาที่ตราไว เพื่อนาํไปซื้อที่ดินโรงงาน 2 แหง ตามรายละเอียดในขอ 5. ทรัพยสินที่ใชในการประกอบธุรกิจ  สงผลให
บริษัทมีทุนชาํระแลวเพิ่มขึ้นเปน 500.00 ลานบาท ประกอบดวยหุนสามัญจาํนวน 5 ลานหุน มูลคาที่ตราไวหุนละ 100.00 บาท

ในวันที่ 15 มีนาคม 2547 ที่ประชุมวิสามัญผูถือหุนครั้งที่ 3/2547 ไดมีมติใหเปลี่ยนแปลงมูลคาที่ตราไวของหุนสามัญ
จากหุนละ 100.00 บาท เปน 10.00 บาท และเพิ่มทุนจดทะเบียนของบริษัทจากเดิม 500.00 ลานบาท (แบงออกเปนหุนจํานวน
50 ลานหุน มูลคาหุนละ 10.00 บาท) เปน 660.00 ลานบาท (แบงออกเปนหุนจาํนวน 66 ลานหุน มูลคาหุนละ 10.00 บาท)
โดยจะจัดสรรหุนจาํนวน 15.3 ลานหุนเพื่อเสนอขายตอประชาชน และในวันที่ 31 มีนาคม 2547 ที่ประชุมวิสามัญผูถือหุนครั้งที่
1/2547 ไดมีมติใหบริษัทจัดสรรใบสาํคัญแสดงสิทธิที่จะซื้อหุนสามัญของบริษัทจํานวน 700,000 หนวย ใหแกกรรมการจาํนวน 7
คน คนละ 100,000 หนวย โดยใบสาํคัญแสดงสิทธิ 1 หนวย มีสิทธิซื้อหุนสามัญได 1 หุน ในราคาตามมูลคาที่ตราไว ซึ่งบริษัทจะ
ไดดําเนินการจัดสรรหุนสามัญที่เหลืออีก 700,000 หุน เพื่อรองรับการใชสิทธิตามใบสาํคัญแสดงสิทธิดังกลาวดวย

ดวยสาเหตุขางตน ประกอบกับผลประกอบการที่ดีในชวง 6 เดือนแรกของป 2547 สงผลให ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2547
บริษัทมีสวนของผูถือหุนรวม 722.04 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากสิ้นป 2546 รอยละ 63.04

โครงสรางเงินทุน

อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนของบริษัท ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2544 2545 และ 2546 อยูในระดับ 4.56 เทา
3.06 เทา และ 1.59 เทา ตามลาํดับ ซึ่งจะเห็นไดวามีแนวโนมลดลงมาโดยตลอด แสดงถึงความมีเสถียรภาพที่เพิ่มขึ้นของโครง
สรางเงินทุนของบริษัท นอกจากนี้ การที่บริษัทไดเพิ่มทุนอีก 100 ลานบาท ในชวงตนป 2547 เพื่อซื้อที่ดิน และการเพิ่มขึ้นของ
กําไรสะสม  สงผลใหอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน ณ ส้ินไตรมาส 2 ลดลงมาเหลือเพียง 0.91 เทา เทานั้น

ผลจากการเพิ่มทุน

การที่บริษัทเสนอขายหุนสามัญตอประชาชนจาํนวน 15.3 ลานหุนในป 2547 อาจสงผลกระทบตอมูลคาตามบัญชีตอหุน
และกาํไรสุทธิตอหุนของบริษัทได โดยมูลคาตามบัญชี และกาํไรสุทธิตอหุน ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2546 เทากับ 11.07 บาทตอหุน
และ 4.03 บาทตอหุน ตามลาํดับ (คาํนวณโดยปรับมูลคาที่ตราไวเทากับ 10.00 บาท ตอหุน เพื่อการเปรียบเทียบ) โดยภายหลัง
การเพิ่มทุนเพื่อเสนอขายตอผูถือหุนเดิมในเดือนกุมภาพันธ 2547 และการเสนอขายหุนตอประชาชน  มูลคาตามบัญชี และกาํไร
สุทธิตอหุน จะลดลงเหลือ 10.66 บาทตอหุน และ 2.47 บาทตอหุน หรือลดลงคิดเปนรอยละ 3.70 และรอยละ 38.71 ตามลาํดับ
นอกจากนี้ หากกรรมการทั้งหมดใชสิทธิซื้อหุนสามัญตามใบสาํคัญแสดงสิทธิที่ไดรับการจัดสรรรวม 700,000 หุน ก็จะสงผลให
มูลคาตามบัญชี และกาํไรสุทธิตอหุน จะลดลงเหลือ 10.65 บาทตอหุน และ 2.44 บาทตอหุน หรือลดลงรอยละ 3.79 และรอยละ
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39.45 ตามลาํดับ เมื่อเทียบกับตัวเลข ณ ส้ินป 2546 อยางไรก็ตาม การนาํกําไรสุทธิตอหุนแบบ Fully Diluted Basis มาใช ควรจะ
ตองพิจารณาผลตอบแทนที่บริษัทควรจะไดรับจากการนาํเงินเพิ่มทุนนี้ไปลงทุนดวยเชนกัน

12.1.3 ปจจัยและอิทธิพลหลักที่อาจมีผลตอผลการดําเนินงานหรือฐานะทางการเงินในอนาคต
จากวิกฤติเศรษฐกิจที่เกิดขึ้นหลังป 2540 ทาํใหบริษัทตระหนักถึงความสาํคัญของการเตรียมรับมือกับความไมแนนอน

ของสถานการณเศรษฐกิจในอนาคต ทั้งน้ี จากนโยบายของภาครัฐซึ่งไดมีการกาํหนดมาตรการตอบโตการทุมตลาดและกาํหนด
เพดานราคาโดยมีอายุ 5 ป สงผลใหราคาวัตถุดิบของบริษัทไมผันผวนมากนัก ในขณะที่ราคาขายสินคาของบริษัท แมจะไมไดรับ
การคุมครองจากมาตรการตอบโตการทุมตลาดแตก็ไมถูกกําหนดเพดานราคา ทาํใหบริษัทมีความคลองตัวในการกาํหนดราคา ดัง
น้ันเพื่อรองรับความเสี่ยงจากความผันผวนของราคาเหล็กวัตถุดิบภายหลังจากที่มาตรการตอบโตการทุมตลาดหมดอายุลง บริษัทจึง
ใชนโยบายมุงเนนการสรางตราสินคา “แปซิฟกไพพ” ใหเปนที่รูจักของตลาด และประสบความสาํเร็จจนสามารถเปนผูนําทางการ
ตลาดอันดับหนึ่งสําหรับทอเหล็กคุณภาพมาตรฐานของไทยในปจจุบัน ซึ่งจะชวยลดความผันผวนของราคาเหล็กวัตถุดิบไดในระดับ
หนึ่ง เน่ืองจากกลุมผูใชที่เนนคุณภาพจะใหความสาํคัญกับราคาเปนอันดับรอง

สําหรับแนวโนมการเติบโตของธุรกิจ บริษัทคาดวาอุตสาหกรรมทอเหล็กจะยังคงเติบโตไปตามแนวโนมการขยายตัวของ
ธุรกิจกอสรางและอสังหาริมทรัพยซึ่งยังคงมีแนวโนมที่ดีในป 2547  และเนื่องจากคุณสมบัติของทอเหล็กที่ชวยประหยัดทั้งเวลาและ
คาใชจายในการกอสรางซึ่งเปนปจจัยสาํคัญที่เจาของโครงการใชในการตัดสินใจโดยเฉพาะในสภาวะที่วัสดุกอสรางมีราคาสูง ซึ่งจะ
เห็นไดวาหลายประเทศเชน ญี่ปุน สิงคโปร ออสเตรเลีย และอีกหลายประเทศ ตางก็หันมาใชทอเหล็กเปนวัสดุในการกอสรางทด
แทนวัสดุเดิมที่เคยใช บริษัทจึงมองวาโอกาสในการเติบโตของธุรกิจทอเหล็กในประเทศไทยยังมีอีกมาก

สําหรับแนวโนมการเติบโตของบริษัทในอนาคต บริษัทมีแผนที่จะเพิ่มอัตราการใชกําลังการผลิตและเพิ่มยอดขาย ทั้งโดย
การเพิ่มชองทางการจัดจาํหนายและเพิ่มสินคาใหมๆ ดังน้ี

- โครงการศูนยกระจายสินคา

บริษัทมีนโยบายที่จะขยายธุรกิจโดยมุงเนนกลุมลูกคาทั่วไปโดยตรง (Retail) ใหมากขึ้น โดยเริ่มตนจากการลงทุน
ปรับปรุงชองทางการจัดจาํหนายใหมีประสิทธิภาพ ไมวาจะเปนระบบ Computer Online  ระบบสินคาคงคลัง และจัดตั้งศูนยกระจาย
สินคาในเขตที่บริษัทยังครอบคลุมไมถึง เพื่อเปนการขยายฐานลูกคาใหมๆ และขยายอัตรากาํลังการผลิตที่ยังคงเหลืออยู โดยศูนย
กระจายสินคาแหงแรกของบริษัทจะตั้งอยูบนถนนบางนา-ตราด  ซึ่งมีกําหนดการเริ่มเปดบริการไดประมาณตนป 2548 และบริษัท
คาดวาศูนยกระจายสินคาดังกลาวจะชวยเพิ่มประสิทธิภาพการจัดจาํหนายและยอดขายใหกับบริษัทเพิ่มสูงขึ้นในอนาคต ซึ่งในเบื้อง
ตน บริษัทประมาณการวาศูนยกระจายสินคาดังกลาวจะชวยเพิ่มยอดขายไดประมาณรอยละ 20-30

- การขยายประเภทสินคา

บริษัทมีแผนที่จะนาํเขาทอเหล็กขนาดใหญกวา 200 มม. ซึ่งปจจุบันยังไมสามารถผลิตไดในประเทศไทย เขามาทาํ
ตลาด เพื่อรองรับการขยายตัวของธุรกิจอสังหาริมทรัพย ทั้งน้ี สําหรับการพิจารณาลงทุนในเครื่องจักรที่ใชผลิตนั้น บริษัทจะ
พิจารณาในขั้นตอนถัดไป เน่ืองจากเครื่องจักรที่ใชในการผลิตทอขนาดดังกลาวตองใชเงินลงทุนที่คอนขางสูง และบริษัทเห็นวาการ
นําเขาเพื่อทาํตลาดในชวงแรกๆ ซึ่งความตองการใชอาจยังไมสูงถึงระดับที่คุมคาตอการลงทุนจะมีความเสี่ยงต่าํกวา
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