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12. ฐานะการเงินและผลการดําเนินงาน

12.1 งบการเงิน

12.1.1 สรุปรายการสอบบัญชี
ผูสอบบัญชีสาํหรับงบการเงินของบริษัท ประจาํงวดปบัญชีสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2544-2545 คือ นาง สุดจิตร

บุญประกอบ ผูสอบบัญชีรับอนุญาตเลขทะเบียน 2991 บริษัทสาํนักงาน เอสจีวี ณ ถลาง จํากัด และสาํหรับผูสอบบัญชีสาํหรับ
งบการเงินของบริษัท ประจาํงวดปบัญชีสิ้นสุด วันที่ 31 ธันวาคม 2546 และ งวด 6 เดือน สิ้นสุดวันที่ 30 มิถุนายน 2547
ไดแก นาง สุดจิตร บุญประกอบ ผูสอบบัญชีรับอนุญาตเลขทะเบียน 2991 บริษัท เคพีเอ็มจี ภูมิไชย สอบบัญชี จํากัด

โดยสามารถสรุปรายงานการตรวจสอบบัญชีของผูสอบบัญชีไดดังนี้

สาํหรับงบการเงินงวดปบัญชีสิ้นสุด วันที่ 31 ธันวาคม 2545 และ 2544

ผูสอบบัญชีไดตรวจสอบงบการเงินของบริษัท และไดใหความเห็นวางบการเงินของบริษัทแสดงฐานะการเงิน และผล
การดาํเนินงาน โดยถูกตองตามที่ควรในสาระสาํคัญตามหลักการบัญชีท่ีรับรองทั่วไป ยกเวนผลตองบกาํไรขาดทุนเกี่ยวกับการ
ใชหลักการบัญชีเกี่ยวกับเงินบาํเหน็จสาํหรับพนักงานทั้งหมดของบริษัท ซ่ึงบริษัทไดเริ่มใชในป 2545 ท้ังนี้ทางบริษัทบันทึก
เงินบําเหน็จสําหรับพนักงานทั้งหมดของบริษัทตามนโยบายของบริษัทในกลุมซ่ึงเปนไปตามมาตรฐานการรายงานการเงิน
ระหวางประเทศฉบับที่ 19 เรื่องผลประโยชนพนักงาน โดยเงินบาํเหน็จสาํหรับพนักงานของบริษัท ณ วันที่ 31 ธันวาคม
2545 คาํนวณตามมาตรฐานการรายงานการเงินระหวางประเทศฉบับที่ 19 มีจํานวน 31 ลานบาท บริษัทบันทึกเงินดังกลาว
เปนคาใชจายสาํหรับปสิ้นสุด วันที่ 31 ธันวาคม 2545 ซ่ึงไมเปนไปตามมาตรฐานการรายงานการเงินระหวางประเทศฉบับที่
19 ท่ีกาํหนดใหใชวิธีปรับปรุงยอนหลังสาํหรับการเริ่มถือปฏิบัติมาตรฐานนี้เปนครั้งแรก

สาํหรับงบการเงินงวดปบัญชีสิ้นสุด วันที่ 31 ธันวาคม 2546 และ 2545

ผูสอบบัญชีไดตรวจสอบงบการเงินของบริษัท และไดใหความเห็นวางบการเงินของบริษัทแสดงฐานะการเงิน ผลการ
ดาํเนินงานและกระแสเงินสด โดยถูกตองตามที่ควรในสาระสาํคัญตามหลักการบัญชีท่ีรับรองทั่วไป ยกเวนผลตองบกําไรขาด
ทุนสาํหรับปสิ้นสุด วันที่ 31 ธันวาคม 2545 เกี่ยวกับการใชหลักการบัญชีเกี่ยวกับเงินบาํเหน็จสาํหรับพนักงานทั้งหมดของ
บริษัท ซ่ึงบริษัทไดเริ่มใชในป 2545 ท้ังนี้ทางบริษัทบันทึกเงินบาํเหน็จสาํหรับพนักงานทั้งหมดของบริษัทตามนโยบายของ
บริษัทในกลุมซ่ึงเปนไปตามมาตรฐานการรายงานการเงินระหวางประเทศฉบับที่ 19 เรื่องผลประโยชนพนักงาน โดยเงิน
บาํเหน็จสาํหรับพนักงานของบริษัท ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2545 คาํนวณตามมาตรฐานการรายงานการเงินระหวางประเทศ
ฉบับที่ 19 มีจํานวน 31 ลานบาท บริษัทบันทึกเงินดังกลาวเปนคาใชจายสาํหรับปสิ้นสุด วันที่ 31 ธันวาคม 2545 ซ่ึงไมเปน
ไปตามมาตรฐานการรายงานการเงินระหวางประเทศฉบับที่ 19 ท่ีกาํหนดใหใชวิธีปรับปรุงยอนหลังสาํหรับการเริ่มถือปฏิบัติ
มาตรฐานนี้เปนครั้งแรก

สาํหรับงบการเงินงวด 6 เดือน สิ้นสุดวันที่ 30 มิถุนายน 2547 และ 2546

ผูสอบบัญชีไดสอบทานงบดุล งบกาํไรขาดทุน งบแสดงการเปลี่ยนแปลงสวนของผูถือหุน และงบกระแสเงินสด และ
ไมพบสิ่งท่ีเปนเหตุใหเชื่อวางบการเงินดังกลาวไมถูกตองตามที่ควรในสาระสาํคัญตามหลักการบัญชีท่ีรับรองทั่วไป
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12.1.2 ตารางสรุปงบการเงิน

งบดุล

ตาราง 17 : งบดุล
หนวย : พันบาท

ณ วันที่  31 ธันวาคม
ณ

วันที่ 30
มิถุนายนงบดุล

2544 2545 2546 2547
สินทรัพย
สินทรัพยหมุนเวียน
เงินสดและเงินฝากสถาบันการเงิน  100,494  637,447  839,861  118,993
ลูกหน้ีการคา บริษัทที่เก่ียวของกัน-สุทธิ  94,764  190,638  74,927  -
ลูกหน้ีการคา อื่นๆ-สุทธิ  1,336,742  1,525,895  2,109,287  1,335,083
ลูกหน้ีอื่นบริษัทที่เก่ียวของกัน  6,552  1,962  -  -
สินคาคงเหลือ – สุทธิ  2,307,947  2,305,181  2,337,128  4,376,006
สินทรัพยหมุนเวียนอื่น  123,063  45,443  68,030  31,557
รวมสินทรัพยหมุนเวียน  3,969,561  4,706,567  5,429,233  5,861,639

สินทรัพยไมหมุนเวียน
เงินลงทุนในหุนทุน  2,250  4,210  4,210  4,210
ที่ดิน อาคาร และอุปกรณ-สุทธิ 10,361,800  9,797,110  9,153,620  8,812,072
สินทรัพยไมหมุนเวียนอื่น – สุทธิ  85,417  79,192  71,651  68,604
รวมสินทรัพยไมหมุนเวียน 10,449,466  9,880,513  9,229,481  8,884,886

รวมสินทรัพย 14,419,027 14,587,080 14,658,714  14,746,525
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งบดุล (ตอ)
หนวย : พันบาท

ณ วันที่  31 ธันวาคม
ณ

วันที่ 30
มิถุนายนงบดุล

2544 2545 2546 2547
หน้ีสิน
หน้ิสินหมุนเวียน
เจาหนี้การคา-บริษัทที่เก่ียวของกัน  2,023,050  1,850,414  2,836,633  -
เจาหนี้การคา-อื่นๆ  204,235  1,254,688  593,413  4,215,764
เจาหนี้อื่นบริษัทที่เก่ียวของกัน  227,576  207,525  234,365  20,155
เงินกูยืมและดอกเบี้ยคางจายจากบริษัทใหญ  8,892,389  7,744,373  1,495,151  -
เจาหนี้ผูรับเหมากอสราง  16,390  -  -  -
หน้ีสินหมุนเวียนอื่น  85,473  151,375  271,484  324,334
รวมหนี้สินหมุนเวียน 11,449,113 11,208,374  5,431,044  4,560,253
เงินบาํเหน็จพนักงาน  -  30,990  36,703  39,559
รวมหนี้สิน 11,449,113 11,239,364  5,467,747  4,599,812
สวนของผูถือหุน
ทุนจดทะเบียน (หุนสามัญ 264,496,954 หุน มูล
คาหุนละ 29 บาท ในป 2546 และ
149,028,540 หุน มูลคาหุนละ 32 บาท ในป
2545)

 4,768,913  4,768,913  7,670,412 7,670,412

ทุนที่ออกและชาํระเต็มมูลคาแลว (หุนสามัญ
264,496,954 หุน มูลคาหุนละ 29 บาท ในป
2546 และ 149,028,540 หุน มูลคาหุนละ 32
บาท ในป 2545)

 4,768,913  4,768,913  7,670,412 7,670,412

สวนเกินทุนจากการตีราคาทรัพยสิน - สุทธิ  2,296,423  2,111,479  1,926,535 1,834,877
กําไร (ขาดทุน)สะสม (4,095,422) (3,532,677) (405,980) 641,424
รวมสวนของผูถือหุน  2,969,914  3,347,716  9,190,966 10,146,713
รวมหนี้สินและสวนของผูถือหุน  14,419,027  14,587,080  14,658,714 14,746,525

มูลคาที่ตราไว (บาทตอหุน)  32  32  29 1

จาํนวนหุนสามัญที่ออกและเรียกชาํระแลว (พันหุน) 149,029 149,029 264,497 7,670,411,666
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งบกําไรขาดทุน

ตาราง 18 : งบกาํไรขาดทุน
หนวย : พันบาท

งวดปส้ินสุดวันที่  31 ธันวาคม งวด 6 เดือน ส้ินสุด
วันที่ 30 มิถุนายนงบกําไรขาดทุน

2544 2545 2546 2546 2547
รายได
ขายสุทธิ  8,428,2731  9,895,581 12,252,684  5,690,372  6,189,467
กําไรจากอัตราแลกเปลี่ยน – สุทธิ  -  208,380  393,154  198,136  -
รายไดอื่น  18,414  9,234  17,470  5,582  14,347
รวมรายได  8,446,687 10,113,195 12,663,308  5,894,090  6,203,814
คาใชจาย
ตนทุนขาย  8,236,181  8,542,515 10,364,765  4,790,480  4,814,068
คาใชจายในการขายและบริหาร  767,1851  833,950  786,183  398,144  299,483
ขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยน  191,277  -  -  -  13,712
รวมคาใชจาย 9,194,643  9,376,465  11,150,948  5,188,624  5,127,263
กําไรสุทธิกอนดอกเบี้ยจาย (747,956)  736,730  1,512,360  705,466  1,076,551
ดอกเบี้ยจาย 485,391 173,985 117,297 84,802 29,417
กําไรสุทธิจากการดําเนินงานตามปกติ (1,233,347)  562,745  1,395,063  620,664  1,047,134
รายไดจากการยกหนี้  -  - 1,284,548  -  -
กําไรสุทธิ (1,233,347)  562,745  2,679,611  620,664  1,047,134
กําไรตอหุนข้ันพื้นฐาน

รายไดกอนรายการพิเศษ (บาท) (5.90)  3.78  8.46 0.13 0.14
รายการพิเศษ (บาท)  -  -  7.79 - -
กําไรสุทธิ (บาท) (5.90)  3.78  16.25 0.13  0.14

มูลคาที่ตราไว (บาทตอหุน)  32.00  32.00  29.00 1.00 2 1.00
จาํนวนหุนสามัญถัวเฉลี่ย (พันหุน) 149,029  149,029  164,846  4,768,913 2  7,670,412

                                               
1 ไดรับการจัดประเภทใหมเพื่อใหสอดคลองกับการแสดงรายการในงบการเงินป 2546 ซ่ึงเปนการจัดทาํโดยบริษัท มิไดผานการตรวจ

สอบหรือสอบทานแตอยางใด
2 มีการเปลี่ยนแปลงจาํนวนหุนและมูลคาหุนเพื่อใหสามารถเทียบเคียงไดกับป 2547
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งบกระแสเงินสด

ตาราง 19 : งบกระแสเงินสด
หนวย : พันบาท

สําหรับปส้ินสุดวันที่  31 ธันวาคม งวด 6 เดือน ส้ินสุด
2545 2546 วันที่ 30 มิ.ย. 2546 วันที่ 30 มิ.ย. 2547งบกระแสเงินสด
พันบาท พันบาท พันบาท พันบาท

กระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงาน
กําไรสุทธิ 562,745 2,679,611 620,664 1,047,404
รายการปรับกระทบกาํไรสุทธิเปนเงินสดรับ (จาย)
จากกิจกรรมดาํเนินงาน
คาเสื่อมราคาและคาใชจายตัดบัญชี 557,263 540,465 282,492 263,602
ขาดทุน(กําไร )จากอัตราแลกเปลี่ยนที่ยังไมเกิดขึ้นจริง (202,400) (365,360) (197,842) 52,728
คาเผื่อ (กลับรายการคาเผื่อ) หน้ีสงสัยจะสูญ - - (1,000) (750)
คาเผื่อ(กลับรายการคาเผื่อ)การลดมูลคาของสินคาคง
เหลือ

(123,835) (25,293) 2,508 61,217

คาเผื่อเงินบาํเหน็จพนักงาน 3,059 2,857
กําไรจากการยกหนี้                   - (1,284,548)  -
อื่นๆ 39,195 3,413  -  79
กําไรจากกิจกรรมดําเนินงานกอนการเปลี่ยนแปลง
ในสินทรัพย และหนี้สินดําเนินงาน

832,968 1,548,288 709,881 1,427,137

สินทรัพยดาํเนินงานลดลง (เพิ่มขึ้น)
ลูกหน้ีการคา และอื่น ๆ (291,700) (467,332) (708,538) 862,476
ลูกหน้ีอื่นบริษัทที่เก่ียวของกัน 4,590 1,962 -  -
สินคาคงเหลือ 126,600 (6,653) (697,802) (2,100,095)
สินทรัพยหมุนเวียนอื่น 75,185 (22,587) (58,749) 36,473
หน้ีสินดาํเนินงานเพิ่มขึ้น (ลดลง)
เจาหนี้การคา 867,283 337,135 1,248,626 714,699
อื่นๆ 24,427 142,712 57,950 (155,664)
เงินสดสุทธิไดมาในกิจกรรมดําเนินงาน 1,639,353 1,533,524 551,368 785,026

กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน
ที่ดิน อาคารและอุปกรณเพิ่มขึ้น (180,089) (82,762) (34,176) (13,847)
อื่นๆ 6,442 8,434 5,360 3,103
เงินสดสุทธิใชไปในกิจกรรมลงทุน (173,647) (74,328) (28,816) (10,744)

กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน
จายคืนเงินกูยืมและดอกเบี้ยคางจายจากบริษัทใหญ (2,258,069) (4,722,653) (639,961) (1,378,022)
เงินกูยืมจากบริษัทใหญเพิ่มขึ้น 1,143,765                   -                      -                   -
ดอกเบี้ยคางจายจากบริษัทใหญเพิ่มขึ้นสุทธิ 185,552 117,286 84,802 7,066
จายคืนดอกเบี้ยคางจายจากบริษัทใหญ                - (124,194)
เงินรับจากการเพิ่มทุนเรือนหุน                   - 3,348,584         -             -
เงินกูยืมระยะยาวเพิ่มขึ้น                   -                   -       - 1,459,280
จายคืนเงินกูยืมระยะยาว       -  (1,459,280)
เงินสดสุทธิใชไปในกิจกรรมจัดหาเงิน (928,753) (1,256,782)   (555,159)   (1,495,150)

เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดเพิ่มขึ้นสุทธิ 536,953 202,414  (32,607)  (720,868)
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด ณ วันตนป 100,494 637,447  637,447  839,861
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด ณ วันส้ินป 637,447 839,861  604,840  118,993
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12.1.3 ตารางแสดงอัตราสวนทางการเงิน
ตาราง 20 : อัตราสวนทางการเงิน

งวดปส้ินสุดวันที่  31 ธันวาคม
งวด 6 เดือน ส้ิน
สุด วันที่ 30
มิถุนายนอัตราสวนทางการเงิน

2544 2545 2546 25471

อัตราสวนสภาพคลอง
อัตราสวนสภาพคลอง (เทา) 0.35 0.42 1.00  1.29
อัตราสวนสภาพคลองหมุนเร็ว (เทา) 0.13 0.21 0.56  0.32
อัตราสวนสภาพคลองกระแสเงินสด (เทา) n.a. 0.14 0.18  0.31
อัตราสวนหมุนเวียนลูกหน้ีการคา (เทา) 5.19 5.70 5.89  7.19
ระยะเวลาเก็บหนี้เฉลี่ย (วัน) 69.40 63.10 61.17  50.08
อัตราสวนหมุนเวียนสินคาคงเหลือ2 (เทา) 13.09 18.27 28.09  21.45
ระยะเวลาขายสินคาเฉลี่ย (วัน) 27.50 19.70 12.82  16.78
อัคราสวนหมุนเวียนเจาหนี้ (เทา) 3.35 3.20 3.17  2.52
ระยะเวลาชาํระหนี้ (วัน) 107.55 112.36 113.49  142.94
Cash Cycle (วัน) (10.65) (29.56) (39.51)  (76.07)
อัตราสวนแสดงความสามารถในการทํากําไร
อัตราสวนกําไรขั้นตน (%) 0.77 13.67 15.41  22.22
อัตรากาํไรจากการดาํเนินงาน (%) (6.93) 5.25 8.99  17.39
อัตรากาํไรอื่น (%) (2.08) 2.15 12.15  0.23
อัตราสวนเงินสดตอการทาํกําไร (%) n.a. 315.80 139.19  72.96
อัตราสวนกําไรสุทธิ (%) (14.83) 5.56 11.02  16.88
อัตราสวนผลตอบแทนผูถือหุน (%) (34.32) 17.82 22.25  21.66
อัตราสวนแสดงประสิทธิภาพในการดําเนินงาน
อัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพย (%) (8.55) 3.88 9.54  14.24
อัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพยถาวร (%) (7.01) 12.83 22.25  26.03
อัตราการหมุนของสินทรัพย (เทา) 0.58 0.70 0.87  0.84
อัตราสวนวิเคราะหนโยบายทางการเงิน
อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (เทา) 3.86 3.36 0.59  0.45
อัตราสวนความสามารถในการชาํระดอกเบี้ย (เทา) n.a. 10.42 14.07  27.69
อัตราสวนความสามารถในการชาํระภาระผูกพัน (เทา) n.a. 0.67 0.32  0.52
อัตราสวนการจายเงินปนผล (%) n.a. n.a. n.a.  n.a.

                                               
1 ปรับเปนรายป
2 เฉพาะสินคาสําเร็จรูปไมรวมสินคาระหวางผลิต สินคาระหวางทาง และวัตถุดิบ
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12.2 คําอธิบายและวิเคราะหผลการดําเนินงานและฐานะการเงิน

อุตสาหกรรมเหล็กกลาไรสนิมทั่วโลกไดฟนตัวขึ้นมาโดยตลอดหลังจากภาวะตกต่าํของอุตสาหกรรมเหล็กกลาไรสนิม
ในชวงป 2543-2544 ซ่ึงเกิดจากภาวะถดถอยทางเศรษฐกิจทั่วโลกและการกอการรายในสหรัฐอเมริกา ท่ีมีผลใหปริมาณ
การบริโภคเหล็กกลาไรสนิมลดลงและกาํลังการผลิตเหล็กกลาไรสนิมลนตลาด อยางไรก็ตาม การฟนตัวทางเศรษฐกิจของ
ประเทศตางๆสงผลใหการบริโภคเหล็กกลาไรสนิมทั่วโลกเพิ่มสูงขึ้นและสงผลใหราคาของเหล็กกลาไรสนิมเพิ่มขึ้นอยางตอ
เนื่อง ท้ังนี้ ราคาของเหล็กกลาไรสนิมในป 2546 ไดปรับเพิ่มขึ้นมาอยูในระดับที่ใกลเคียงกับราคาในป 2542 และเปนที่คาด
การณวาความตองการเหล็กกลาไรสนิมจะยังคงปรับตัวสูงขึ้นอยางตอเนื่องตามปริมาณการบริโภคเหล็กกลาไรสนิมที่เพิ่มขึ้น
ท่ัวโลก โดยเฉพาะในภูมิภาคเอเชีย (โปรดดูรายละเอียดใน 3.4.1 ภาวะและแนวโนมอุตสาหกรรมเหล็กกลาไรสนิมในตลาด
โลก)

สําหรับอุตสาหกรรมเหล็กกลาไรสนิมในประเทศมีการปรับตัวในทิศทางเดียวกันกับภาวะอุตสาหกรรมเหล็กกลาไร
สนิมในตลาดโลก ท้ังนี้ เปนผลมาจากการฟนตัวของเศรษฐกิจโดยรวมของประเทศ โดยเฉพาะภาคอสังหาริมทรัพย ธุรกิจการ
กอสราง อุตสาหกรรมยานยนตและชิ้นสวน อุตสาหกรรมเครื่องใชในครัวเรือน และอุตสาหกรรมเครื่องใชไฟฟา (โปรดดูราย
ละเอียดใน 3.4.2 ภาวะและแนวโนมอุตสาหกรรมเหล็กกลาไรสนิมในประเทศไทย) นอกจากนี้ รัฐบาลยังมีการออกมาตรการ
ตางๆที่เกี่ยวของกับอุตสาหกรรมเหล็กกลาไรสนิม เชน (1) การกาํหนดคาธรรมเนียมพิเศษ (Surcharge) เพื่อใหความคุม
ครองแกอุตสาหกรรมที่ไดรับการสงเสริมการลงทุน (2) การประกาศใชมาตรการตอบโตการทุมตลาด (Anti-Dumping) เพื่อ
ปกปองอุตสาหกรรมภายในประเทศจากการทุมตลาดจากคูคาในตางประเทศ ซ่ึงมาตรการดังกลาวไดลดผลกระทบจากการทุม
ตลาดของผูผลิตเหล็กกลาไรสนิมในตางประเทศและสงผลดีกับผูผลิตเหล็กกลาไรสนิมในประเทศ และ (3) มาตรการควบคุม
ราคาเหล็กกลาไรสนิมรีดเย็นเพื่อปองกันการกาํหนดราคาซื้อ ราคาจาํหนาย หรือการกาํหนดเงื่อนไขและวิธีปฏิบัติทางการคา
อันไมเปนธรรม  เปนตน (โปรดดูรายละเอียดใน 3.4.3 กฎระเบียบและขอบังคับที่เกียวของกับอุตสาหกรรมเหล็กกลาไรสนิม)

ผลการดาํเนินงานของบริษัทในชวงป 2544-2546 มีการเติบโตและปรับตัวดีขึ้นมาโดยตลอด โดยบริษัทมีรายได
รวม เพิ่มขึ้นจาก 8,446.7 ลานบาท ในป 2544 เปน 12,663.3 ลานบาท ในป 2546 ซ่ึงเปนผลจากการที่บริษัทสามารถ
จําหนายผลิตภัณฑไดมากขึ้นประกอบกับราคาเหล็กกลาไรสนิมมีการปรับตัวสูงขึ้น บริษัทสามารถจาํหนายผลิตภัณฑเหล็ก
กลาไรสนิมรีดเย็นเพิ่มขึ้นจากจาํนวน 129,000 ตัน ในป 2544 เปนจาํนวน 167,000 ตัน ในป 2546 และสามารถขยาย
สวนแบงตลาดในประเทศจากรอยละ 58 ในป 2544 เปนรอยละ 61 ในป 2546 ท้ังนี้ บริษัทมีกาํไรสุทธิจากการดาํเนินงาน
ตามปกติ ปรับจากขาดทุน 1,233.4 ลานบาท ในป 2544 เปนกาํไร 562.7 ลานบาทในป 2545 และ กาํไร 1,395.1 ลาน
บาทในป 2546

ในชวงป 2544-2546 บริษัทมีการดาํเนินการเพิ่มกาํลังการผลิตอยางตอเนื่องจาก 160,000 ตันตอป ในป 2544
เปน 200,000 ตันตอป ในป 2546 ซ่ึงสงผลใหบริษัทสามารถเพิ่มประสิทธิภาพการผลิตจากการประหยัดจากขนาด
(Economy of Scale) นอกจากนี้ บริษัทยังไดปรับปรุงประสิทธิภาพกระบวนการผลิตของบริษัทตามโครงการ “TPM Plus” ท่ี
เปนโปรแกรมที่ไดรับการปรับแตงมาจาก TOP Program ของ Mckinsey อยางตอเนื่อง ซ่ึง “TPM Plus” มีสวนชวยในการเพิ่ม
กาํลังการผลิตและลดตนทุนการผลิตของบริษัท

ในสวนของโครงสรางทางการเงินของบริษัท บริษัทไดมีการปรับโครงสรางเงินทุนในป 2546 โดย (1) ลดทุนจด
ทะเบียน (2) ไดรับการยกเวนดอกเบี้ยคางจายจากบริษัทใหญ (3) เพิ่มทุนจดทะเบียน (4) การใชคืนเงินกูยืมจากบริษัทใหญ
(โปรดดูรายละเอียดใน 12.2.2.2 หนี้สิน และ 12.2.2.3 สวนของผูถือหุน) ซ่ึงสงผลใหอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนลด
ลงจาก 3.86 เทาในป 2544 เปน 0.59 ในป 2546

นอกจากนี้บริษัทยังมีการเปลี่ยนแปลงโครงสรางผูถือหุน โดยกลุมมหากิจศิริ ซ่ึงเปนผูกอตั้งบริษัทและผูถือหุนของ
บริษัทไดเขาซ้ือหุนทั้งหมดของกลุมอารซิลอร ซ่ึงผลจากการซื้อขายหุนครั้งนี้ทําใหกลุมมหากิจศิริมีฐานะเปนผูถือหุนใหญของ
บริษัท โดยถือหุนรอยละ 96.1 ในขณะที่กลุมอารซิลอรไมมีการถือหุนในบริษัทอีกตอไป อยางไรก็ตาม กลุมอารซิลอรจะยังให
ความรวมมือกับบริษัทในดานการจัดหาวัตถุดิบ การจาํหนาย รวมไปถึงการจัดหาบุคลากรผูเชี่ยวชาญใหคาํแนะนาํเกี่ยวกับการ
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ตลาดของผลิตภัณฑของบริษัท รวมทั้งการจัดการโดยทั่วไปของบริษัท อยางไรก็ตาม ถึงแมวาตัวแทนจาํหนายในตางประเทศ
ของบริษัทกับผูจัดหามวนเหล็กไรสนิมรีดรอนนั้นจะเปนบริษัทในกลุมของอารซิลอรเหมือนกัน ราคาซื้อและราคาขายของ
บริษัทเปนราคาตลาดตามที่มีการระบุไวในสัญญาจัดหาเหล็กกลาไรสนิมรีดรอนชนิดมวน และสัญญาแตงตั้งตัวแทน (โปรด
ดูรายละเอียดเพิ่มเติมตามเอกสารแนบ 5 สรุปสาระสาํคัญของสัญญาที่เกี่ยวของ) นอกจากนี้ เหล็กกลาไรสนิมจัดเปนสินคา
ประเภทโภคภัณฑ (Commodity) ซ่ึงมีราคาอางอิงท่ีมีการประกาศอยูท่ัวไป ทําใหกลุมอารซิลอรไมมีอิทธิพลอยางมีนัยสาํคัญ
ในการกาํหนดราคาซื้อและราคาขายของบริษัท

12.2.1 ผลการดําเนินงาน
เปรียบเทียบรอบปบัญชี สิ้นสุด ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2544 2545 และ 2546

รายไดจากการขายสุทธิ

บริษัทมีรายไดจากการขายสุทธิท่ีเพิ่มขึ้นอยางตอเนื่อง โดยบริษัทมีรายได เทากับ 8,428.3 ลานบาท 9,895.6
ลานบาท และ 12,252.7 ลานบาท ในป 2544 2545 และ 2546 ตามลาํดับ โดยคิดเปนอัตราการเติบโตรอยละ 16.1 ในป
2545 และ รอยละ 25.2 ในป 2546 หรือคิดเปนอัตราการเติบโตเฉลี่ยตอป (Compound Annual Growth Rate: Cagr) ใน
ชวงป 2544-2546 เทากับรอยละ 20.6

รายไดจากการขายสุทธิท่ีเพิ่มขึ้นของบริษัทนั้นเปนผลมาจากการเพิ่มขึ้นของปริมาณการจาํหนายผลิตภัณฑและการ
ปรับตัวสูงขึ้นของราคาเหล็กกลาไรสนิม

ปริมาณการจาํหนายเหล็กกลาไรสนิมของบริษัทในชวงที่ผานมาเพิ่มขึ้นอยางตอเนื่อง โดยมีปริมาณ 129,000 ตัน
149,000 ตัน และ 167,000 ตัน ในป 2544 2545 และ 2546 ตามลาํดับ (อัตราการเติบโตเฉลี่ยตอปเทากับรอยละ
13.8) ซ่ึงการเพิ่มขึ้นของปริมาณการจาํหนายเปนผลมาจากการเติบโตของเศรษฐกิจซ่ึงสงผลใหอุตสาหกรรมเหล็กกลาไรสนิม
และความตองการเหล็กกลาไรสนิมทั้งในประเทศและนอกประเทศปรับตัวดีขึ้นอยางตอเนื่อง โดยเฉพาะการเติบโตอยางรวด
เร็วของเศรษฐกิจของประเทศจีนที่กอใหเกิดความตองการบริโภคเหล็กกลาไรสนิมในปริมาณมาก

การเพิ่มขึ้นของราคาจาํหนายเหล็กกลาไรสนิมของบริษัทก็เปนอีกปจจัยหนึ่งท่ีสงผลดีตอรายไดจากการขายสุทธิของ
บริษัท โดยราคาเหล็กกลาไรสนิมในตลาดโลกในชวงที่ผานมาไดมีการปรับตัวสูงขึ้นมาโดยตลอดสืบเนื่องจากความตองการ
บริโภคเหล็กกลาไรสนิมที่เพิ่มสูงขึ้นตลอดจนการขยับตัวสูงขึ้นของราคาวัตถุดิบ (มวนเหล็กไรสนิมรีดรอน) ซ่ึงสงผลใหบริษัท
จําเปนตองปรับเพิ่มราคาจาํหนายเฉลี่ยของเหล็กกลาไรสนิมเพื่อใหสอดคลองกับราคาวัตถุดิบและสภาวะตลาด จาก 63.72
บาทตอกิโลกรัม ในป 2544 เปน 65.75 บาทตอกิโลกรัม ในป 2545 และ 73.09 บาทตอกิโลกรัม ในป 2546

บริษัทมีรายไดจากการขายสุทธิแบงตามภูมิประเทศ ดังนี้

ตาราง 21: รายไดแบงตามภูมิประเทศ

หนวย: ลานบาท

งวดปส้ินสุด วันที่ 31 ธันวาคม
25441 2545 2546

รายได รอยละ รายได รอยละ รายได รอยละ
ตางประเทศ 4,004.3 47.5 4,139.7 41.8 4,936.4 40.3
ในประเทศ 4,424.0 52.5 5,755.9 58.2 7,316.3 59.7
รวม 8,428.3 100.0 9,895.6 100.0 12,252.7 100.0

                                               
1 ไดรับการจัดประเภทใหมเพื่อใหสอดคลองกับการแสดงรายการในงบการเงินป 2546



สวนที่ 2 บริษัทที่ออกหลักทรัพย  บริษัท ไทยนอคซ สเตนเลส จํากัด (มหาชน)

หัวขอที่ 12 ฐานะการเงินและผลการดาํเนินงาน

สวนที่ 2 หนา 73

บริษัทมีสัดสวนรายไดจากการจาํหนายภายในประเทศนั้นเพิ่มสูงขึ้นกวารายไดจากการจาํหนายในตางประเทศอยาง
มีนัยสาํคัญ โดยในป 2545 รายไดจากการจาํหนายในประเทศเพิ่มขึ้นรอยละ 30.1 ในขณะที่รายไดจากการจาํหนายในตาง
ประเทศเพิ่มขึ้นรอยละ 3.4 สวนในป 2546 การจาํหนายในประเทศเพิ่มขึ้นรอยละ 27.1 ในขณะที่การจาํหนายในตาง
ประเทศเพิ่มขึ้นรอยละ 19.3 ท้ังนี้เปนผลมาจากนโยบายของบริษัทที่มุงเนนตลาดภายในประเทศ นอกจากนี้ การฟนตัวของ
อุตสาหกรรมเหล็กกลาไรสนิมภายในประเทศและมาตรการของรัฐที่ออกมาคุมครองผูผลิตภายในประเทศก็ชวยใหบริษัท
สามารถจาํหนายสินคาในประเทศไดมากขึ้น ท้ังนี้รายไดจากการจาํหนายภายในประเทศคิดเปนสัดสวนรอยละ 52.5 รอยละ
58.2 และรอยละ 59.7 ในป 2544 2545 และ 2546 ตามลาํดับ

รายไดอ่ืน

รายไดอ่ืนของบริษัทเทากับ 18.41 ลานบาท 9.23 ลานบาท และ 17.47 ลานบาท ในป 2544 2545 และ 2546
ตามลาํดับ

กําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนสุทธิ

บริษัทมีกาํไรจากอัตราแลกเปลี่ยนสุทธิในป 2545 และ 2546 จํานวน 208.38 ลานบาท และ 393.15 ลานบาท
ตามลาํดับ ท้ังนี้สาเหตุหลักมาจากการแข็งคาของเงินบาทอยางตอเนื่อง ทําใหภาระหนี้ของบริษัทที่มีตอบริษัทใหญท่ีอยูในรูป
เงินตราตางประเทศเมื่อคิดเปรียบเทียบเปนเงินบาทแลวลดลง 

ตนทุนขาย

ตนทุนขายสวนใหญประกอบดวย คาวัตถุดิบ (เหล็กมวนรีดรอนไรสนิม) คาการผลิต (Conversion Cost) และ คา
เสื่อมราคา โดยตนทุนขายของบริษัทเทากับ 8,236.2 ลานบาท 8,542.5 ลานบาท และ 10,364.8 ลานบาท ในป 2544
2545 และ 2546 ตามลาํดับ ซ่ึงคิดเปนอัตราการเติบโตรอยละ 3.7 และรอยละ 21.3 ตามลาํดับ ท้ังนี้ การเพิ่มขึ้นของตน
ทุนขายสวนใหญเกิดจากการเพิ่มขึ้นของปริมาณและราคาของการวัตถุดิบ ตนทุนขายของบริษัทมีรายละเอียด ดังนี้

ตาราง 22: ตนทุนขาย หนวย: ลานบาท

งวดปส้ินสุด วันที่ 31 ธันวาคม
2544 2545 2546

ตนทุน รอยละ ตนทุน รอยละ ตนทุน รอยละ
คาวัตถุดิบ 6,690.0 81.4 6,814.9 79.8 8,622.3 83.2
คาการผลิต 1,133.4 13.6 1,248.3 14.6 1,240.2 12.0
คาเสื่อมราคา 412.8 5.0 479.4 5.6 502.2 4.8
รวม 8,236.2 100.0 8,542.5 100.0 10,364.8 100.0

คาวัตถุดิบและสวนตางราคา (Metal Cost and Metal Margin)

บริษัทนาํเขาเหล็กมวนรีดรอนไรสนิมทั้งหมดจากผูผลิตในตางประเทศ ท้ังนี้ ปริมาณการนาํเขามวนเหล็กไรสนิมรีด
รอนเพิ่มมากขึ้นมาโดยตลอดเพื่อรองรับการผลิตที่เพิ่มขึ้นของบริษัท โดยคิดเปนจาํนวน 160,690 ตัน 168,400 ตัน และ
187,000 ตัน ในป 2544 2545 และ 2546 ตามลาํดับ นอกจากนี้ราคามวนเหล็กไรสนิมรีดรอนในชวงที่ผานมาก็มีการ
ปรับตัวเพิ่มขึ้นมาโดยตลอดตามราคาวัตถุดิบของโดยเฉพาะนิกเกิลที่มีราคาสูงขึ้น ปจจัยเหลานี้สงผลใหบริษัทมีตนทุนวัตถุดิบ
ท่ีเพิ่มสูงขึ้นมาโดยตลอดจาก 6,690.0 ลานบาท ในป 2544 เปน 6,814.9 ลานบาท และ 8,622.3 ตามลาํดับ อยางไรก็
ตาม สวนตางราคา (Metal Margin) (คาํนวณจาก (ขายสุทธิ – คาวัตถุดิบ)/ขายสุทธิ ) ของบริษัทนั้นปรับตัวดีขึ้น จากรอย
ละ 20.6 ในป 2544 เปนรอยละ 31.1 ในป 2545 และรอยละ 29.6 ในป 2546 โดยปกติแลว ปจจัยหลักที่มีผลกระทบตอ
สวนตางราคาของบริษัท ไดแก การเปลี่ยนแปลงของราคาเหล็กกลาไรสนิม อัตราแลกเปลี่ยน และสัดสวนการจาํหนายสินคา
ในประเทศและตางประเทศ เปนตน ซ่ึงความแตกตางของสวนตางราคาในชวงที่ผานมามีสาเหตุมาจากราคาของเหล็กกลาไร
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สนิมที่คอนขางผันผวนในชวงที่ผานมาประกอบกับลักษณะของธุรกิจเหล็กกลาไรสนิมที่ตองสั่งสินคาลวงหนา รวมไปถึงการที่
บริษัทสามารถจาํหนายสินคาภายในประเทศไดเพิ่มขึ้น ซ่ึงการจาํหนายสินคาในประเทศมีสวนตางราคาที่ดีกวาการจาํหนาย
สินคาในตางประเทศ ทําใหโดยรวมแลวสวนตางราคาของบริษัทปรับตัวสูงขึ้น

คาการผลิต (Conversion cost)

คาการผลิตในชวงที่ผานมาเทากับ 1,133.4 ลานบาท 1,248.3 ลานบาท และ 1,240.2 ลานบาท ในป 2544
2545 และ 2546 ตามลาํดับ บริษัทไดใหความสาํคัญตอการลดคาการผลิต (Conversion cost) ของบริษัทมาโดยตลอด โดย
บริษัทไดมีการทาํการศึกษาและดาํเนินงานตามโครงการ “TPM Plus” ซ่ึงสงผลใหบริษัทสามารถลดตนทุนการผลิตมาโดย
ตลอด นอกจากนั้น คาการผลิตยังมีการปรับตัวดีขึ้นเนื่องจากบริษัทมีการผลิตเหล็กกลาไรสนิมในจาํนวนที่สูงขึ้นสงผลให
บริษัทสามารถเพิ่มประสิทธิภาพในการผลิตจากการประหยัดจากขนาด (Economy of Scale) ท้ังนี้ คาการผลิตที่ลดลงนี้เปน
ปจจัยหนึ่งท่ีสงผลใหบริษัทมีอัตราสวนกาํไรขั้นตนที่ดีขึ้น คาการผลิตตอหนวยของบริษัทนั้นลดลงมาโดยตลอดจาก 8,786.2
บาทตอตัน ในป 2544 เปน 8,377.6 บาทตอตัน ในป 2545 และ 7,426.5 บาทตอตันในป 2546

อัตราสวนกําไรข้ันตน

อัตราสวนกาํไรขั้นตนของบริษัทคิดเปนรอยละ 0.8 รอยละ 12.7 และรอยละ 15.4 ในป 2544 2545 และ 2546
ตามลาํดับ ทั้งนี้จะเห็นไดวาอัตราสวนกาํไรขั้นตนของบริษัทมีแนวโนมไปในทางที่ดีขึ้นมาโดยตลอด โดยในป 2544 อัตราสวน
กาํไรขั้นตนที่ต่าํมีสาเหตุมาจากราคาเหล็กกลาไรสนิมที่มีการผันผวนในป 2544 โดยราคาเหล็กกลาไรสนิมไดปรับตัวลดลงซึ่ง
สงผลกระทบตอผูผลิตเหล็กกลาไรสนิมทั่วโลก  นอกจากนี้ในป 2544 อุตสาหกรรมเหล็กไรสนิมมีการแขงขันที่สูงมากสืบเนื่อง
มาจากปญหาอุปทานลนตลาด สงผลใหเกิดปญหาจากการทุมตลาดจากผูผลิตจากตางประเทศเขามาในประเทศไทย ซ่ึงบริษัท
จําเปนตองลดราคาสินคาของบริษัทเพื่อที่จะรักษาสวนแบงตลาดในประเทศไว อยางไรก็ตาม อัตราสวนกาํไรขั้นตนของบริษัท
มีการปรับตัวดีขึ้นหลังจากที่อุตสาหกรรมเหล็กกลาไรสนิมมีการเติบโตและภาครัฐมีการประกาศมาตรการปองกันการทุม
ตลาด

คาใชจายในการขายและบริหาร

คาใชจายในการขายและบริหารสวนใหญ คือ คาขนสง คานายหนา คาใชจายพนักงาน และคาใชจายอื่นๆ โดยคาใช
จายในการขายและบริหารในป 2544 2545 และ 2546 เทากับ 639.0 ลานบาท 834.0 ลานบาท และ 786.2 ลานบาท
ตามลาํดับ โดยคิดเปนสัดสวนรอยละ 7.7 รอยละ 8.4 และรอยละ 6.4 ของรายไดรวม ตามลาํดับ โดยคาใชจายในการขาย
และบริหารมีรายละเอียด ดังนี้

ตาราง 23 คาใชจายในการขายและบริหาร

หนวย: ลานบาท
งวดป ส้ินสุด

วันที่ 31 ธันวาคม
25441 2545 2546

คาขนสง 190.0 205.3 197.7
คาใชจายพนักงาน 133.0 180.4 144.3
คานายหนา 109.8 116.9 131.9
คาธรรมเนียมวิชาชีพ 6.4 76.7 45.4
คาใชจายสงเสริมการขาย 128.2 106.2 77.9
อื่นๆ 199.8 152.3 189.0
รวม 767.2 834.0 786.2

                                               
1 ไดรับการจัดประเภทใหมเพื่อใหสอดคลองกับการแสดงรายการในงบการเงินป 2546
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ในป 2545 บริษัทมีคาใชจายในการขายและบริการเทากับ 834.0 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากป 2544 รอยละ 30.5 ท้ัง
นี้เนื่องมาจากการที่บริษัทมีการจาํหนายสินคาที่เพิ่มขึ้น ทําใหคาใชจายในสวนนี้หลายรายการที่แปรผันตามยอดขาย เชนคา
ขนสงและคานายหนามีการปรับตัวสูงขึ้น นอกจากนี้คาใชจายในดานบุคลากรของบริษัทเพิ่มขึ้นรอยละ 35.6 แตท้ังนี้เนื่องมา
จากการที่บริษัทไดเริ่มใชหลักการบัญชีเกี่ยวกับเงินบาํเหน็จสาํหรับพนักงานทั้งหมดของบริษัท ตามนโยบายบัญชีของกลุมอา
ซีลอร ซ่ึงเปนไปตามมาตรฐานการรายงานการเงินระหวางประเทศฉบับที่ 19 เรื่องผลประโยชนพนักงาน โดยบริษัทไดบันทึก
เงินบาํเหน็จสาํหรับพนักงานของบริษัท ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2545 จํานวน 31 ลานบาท ซ่ึงบริษัทบันทึกจํานวนเงินดังกลาว
ท้ังจํานวนเปนคาใชจายสาํหรับปสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2545 ซ่ึงไมเปนไปตามมาตรฐานการรายงานการเงินระหวาง
ประเทศฉบับที่ 19 ท่ีกาํหนดใหใชวิธีปรับปรุงยอนหลังสาํหรับการเริ่มถือปฏิบัติมาตรฐานนี้เปนครั้งแรก ซ่ึงเปนผลใหคาใชจาย
ในสวนนี้สาํหรับปสิ้นสุด ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2545 อาจสูงเกินไปดวยจาํนวนเงินสูงสุด 31 ลานบาท

ในป 2546 โดยรวมแลวบริษัทมีคาใชจายในการขายและบริการที่ลดลงจากป 2545 คิดเปนรอยละ 5.7 ท้ังนี้เนื่อง
มากจากคาใชจายหลายดานที่ลดลง โดยเฉพาะ คาใชจายพนักงาน คาธรรมเนียมวิชาชีพ และ คาใชจายสงเสริมการขาย

ขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนสุทธิ

บริษัทขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนในป 2544 เปนจาํนวน 191.3 ลานบาท สืบเนื่องจากคาเงินบาทที่ออนตัว สง
ผลให ภาระหนี้ของบริษัทที่มีตอบริษัทใหญท่ีอยูในรูปเงินตราตางประเทศเมื่อคิดเปรียบเทียบเปนเงินบาทแลวเพิ่มขึ้น

กําไรกอนดอกเบี้ยจาย

บริษัทมีกาํไรกอนดอกเบี้ยจายที่ปรับตัวดีขึ้นมาโดยตลอด จากเดิมที่บริษัทมีขาดทุนกอนดอกเบี้ยจาย 748.0 ลาน
บาท ในป 2544 เปลี่ยนเปนกาํไรกอนดอกเบี้ยจาย 736.7 ลานบาท และ 1,512.4 ลานบาท ในป 2545 และ 2546 ตาม
ลําดับ การที่บริษัทมีกาํไรกอนดอกเบี้ยจายที่ดีขึ้นนั้นเปนผลมาจากรายไดจากการขายสุทธิของบริษัทที่เพิ่มขึ้น ประกอบกับ
การที่บริษัทสามารถรักษาสวนตางระหวางราคาขายสินคาและตนทุนมวนเหล็กไรสนิมรีดรอน  (Metal Margin) ไวท่ีระดับที่
นาพอใจไดถึงแมวาราคาวัตถุดิบจะปรับตัวสูงขึ้นคอนขางมากก็ตาม ซ่ึงสวนหนึ่งเปนผลมาจากความสามารถในการควบคุมตน
ทุนขายของบริษัทและการปรับตัวของราคาเหล็กกลาไรสนิมรีดเย็นที่ปรับตัวสอดคลองกับราคาตนทุนที่ปรับตัวสูงขึ้น โดย
เฉพาะราคาในประเทศที่ปรับตัวสอดคลองกับราคาเหล็กรีดรอนไรสนิมที่สูงขึ้น

ดอกเบี้ยจาย

บริษัทมีดอกเบี้ยจายที่ลดลงอยางตอเนื่องซ่ึงสอดคลองกับเงินกูยืมและดอกเบี้ยคางจายจากบริษัทใหญท่ีลดลงมาโดย
ตลอดเชนเดียวกัน โดยบริษัทมีดอกเบี้ยจาย 485.4 ลานบาท 174.0 ลานบาท และ 117.3 ลานบาท ในป 2544 2545
และ 2546 ตามลาํดับ ในขณะที่เงินกูยืมและดอกเบี้ยคางจายจากบริษัทลดลงจากระดับ 8,892.4 ลานบาท 7,744.4 ลาน
บาท และ 1,495.2 ลานบาท ในป 2544 2545 และ 2546 ตามลาํดับ

รายการพิเศษ

ในป 2546 บริษัทไดรับรูรายไดจากการที่กลุมอารซิลอรไดทําการยกหนี้ดอกเบี้ยคางจาย (Accrued Interest)
จํานวน 1,284.5 ลานบาท เพื่อเปนการปรับโครงสรางเงินทุนของบริษัทใหอยูในระดับที่เหมาะสม ซ่ึงบริษัทไดปรับลดหนี้สิน
ในงบดุล และรับรูรายไดดังกลาวเปนรายไดจากการยกหนี้ในงบกาํไรขาดทุน

กําไร(ขาดทุน)สุทธิ

ในชวงสองปท่ีผานมา บริษัทมีกาํไรสุทธิท่ีปรับตัวสูงขึ้นมาโดยตลอด โดยในป 2544 บริษัทขาดทุนสุทธิเปนจาํนวน
1,233.4 ลานบาท สวนในป 2545 และ 2546 บริษัทมีกาํไรสุทธิรวมเปนจาํนวน 562.8 ลานบาท และ 2,679.6 ลานบาท
ตามลาํดับ อนึ่ง กาํไรสุทธิในป 2546 ท่ีเพิ่มสูงขึ้นนั้นมีสาเหตุสวนหนึ่งมาจากรายการพิเศษจาํนวน 1,284.5 ลานบาท ท้ังนี้
กาํไรจากการดาํเนินงานปกติของบริษัท (ไมรวมรายการพิเศษ) ในป 2546 เทากับ 1,395.1 ลานบาท หรือ เพิ่มขึ้นจาก
กาํไรจากการดาํเนินงานปกติในป 2545 รอยละ 147.9
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อัตราผลตอบแทนตอผูถือหุน

อัตราผลตอบแทนตอผูถือหุนของบริษัทในป 2544 2545 และ 2546 คิดเปนรอยละ –34.3 รอยละ 17.8 และ
รอยละ 22.3 (ไมรวมรายการพิเศษ) ตามลาํดับ

เปรียบเทียบรอบหกเดือน สิ้นสุด ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2546 และ 2547

รายไดจากการขายสุทธิ

บริษัทมีรายไดจากการขายสุทธิของบริษัทในชวงครึ่งปแรกของป 2547 เทากับ 6,189.5 ลานบาท เพิ่มสูงขึ้นจาก
รายไดจากการขายสุทธิ 5,690.4 ลานบาท ในครึ่งปแรกของป 2546 499.1 ลานบาท ซ่ึงคิดเปนอัตราการเติบโตรอยละ
8.8 ซ่ึงรายไดของบริษัทที่เพิ่มขึ้นนั้นเปนผลมาจากราคาขายของเหล็กกลาไรสนิมรีดเย็นที่เพิ่มสูงขึ้น ท้ังนี้ราคาของเหล็กกลา
ไรสนิมรีดเย็นในชวงครึ่งปแรกของป 2547 ยังคงอยูในระดับสูง ถึงแมวาราคาของนิกเกิลจะมีการปรับตัวลดลงที่คอนขางมาก
มาตั้งแตตนป สงผลใหราคาขายเฉลี่ยของบริษัทในชวงครึ่งปแรกของบริษัทอยูในระดับที่สูงกวาราคาขายเฉลี่ยของบริษัทในชวง
ครึ่งแรกของป 2546 ในขณะเดียวกันปริมาณการจาํหนายเหล็กกลาไรสนิมของบริษัทในชวงครึ่งปแรกของป 2547 มีปริมาณ
ประมาณ 70,918 ตัน ลดลงจาก 80,628 ตัน ในชวงครึ่งปแรกของป 2546 อยางไรก็ตาม บริษัทมีการจาํหนายสินคาภาย
ในประเทศในชวงครึ่งแรกของป 2547 เพิ่มมากขึ้นจากชวงครึ่งแรกของป 2546 ซ่ึงเปนปจจัยหนึ่งท่ีสงผลใหบริษัทมีรายได
เพิ่มสูงขึ้น

บริษัทมีรายไดจากการขายสุทธิแบงตามภูมิประเทศ ดังนี้

ตาราง 24: รายไดแบงตามภูมิประเทศ

หนวย: ลานบาท

งวดหกเดือนสิ้นสุด วันที่ 30 มิถุนายน
2546 2547

รายได รอยละ รายได รอยละ
ตางประเทศ 2,228.5 39.2 2,664.3 43.0
ในประเทศ 3,461.9 60.8 3,525.2 57.0
รวม 5,690.4 100.0 6,189.5 100.0

รายไดอ่ืน

รายไดอ่ืนของบริษัทเทากับ 5.6 ลานบาท และ 14.3 ลานบาท ในชวงครึ่งปแรกของป 2546 และชวงครึ่งปแรกของ
ป 2547 ตามลาํดับ

กําไร(ขาดทุน) จากอัตราแลกเปลี่ยนสุทธิ

บริษัทมีกาํไรจากอัตราแลกเปลี่ยนสุทธิในชวงครึ่งปแรกของป 2546 จํานวน 198.1 ลานบาท ในขณะที่ชวงครึ่งป
แรกของป 2547 บริษัทขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนจาํนวน 13.7 ลานบาท ท้ังนี้ สาเหตุหลักมาจากการที่บริษัทมีหนี้สินตาง
ประเทศลดลง

ตนทุนขาย

ตนทุนขายของบริษัทในชวงครึ่งปแรกของป 2546 และ 2547 เทากับ 4,790.5 ลานบาท และ 4,814.1 ลานบาท
ตามลาํดับ จะเห็นไดวาตนทุนขายในชวงครึ่งปแรกของป 2547 เพิ่มขึ้นจากตนทุนขายในชวงครึ่งปแรกของป 2546 ประมาณ
23.6 ลานบาท หรือ คิดเปนอัตราการเติบโตรอยละ 0.5 โดยตนทุนขายของบริษัทมีรายละเอียด ดังนี้
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ตาราง 25: ตนทุนขาย

หนวย: ลานบาท

งวดหกเดือนสิ้นสุด วันที่ 30 มิถุนายน
2546 2547

ตนทุน รอยละ ตนทุน รอยละ
คาวัตถุดิบ 3,931.9 82.1 4,094.7 85.1
คาการผลิต 608.6 12.7 495.5 10.3
คาเสื่อมราคา 249.9 5.2 223.9 4.6
รวม 4,790.4 100.0 4,814.1 100.0

คาวัตถุดิบและสวนตางราคา (Metal Cost and Metal Margin)

ราคาของมวนเหล็กไรสนิมรีดรอนยังคงสูงตอเนื่องมาจากป 2546 ซ่ึงตนทุนวัตถุดิบที่สูงขึ้นนี้สงผลใหคาวัตถุดิบใน
ชวงครึ่งปแรกของป 2547 สูงกวาคาวัตถุดิบในชวงครึ่งปแรกของป 2546 และคิดเปนสัดสวนที่เพิ่มมากขึ้นของตนทุนขาย ท้ัง
นี้จะเห็นไดจากสัดสวนรอยละของคาวัตถุดิบตอตนทุนขายที่เพิ่มขึ้นจากรอยละ 82.1 ในชวงครึ่งปแรกของป 2546 เปนรอย
ละ 85.1 ในชวงครึ่งปแรกของป 2547

อยางไรก็ตาม สวนตางราคา (Metal Margin) (คาํนวณจาก (ขายสุทธิ – คาวัตถุดิบ)/ขายสุทธิ ) ของบริษัทนั้นปรับ
ตัวดีขึ้น จากรอยละ 30.9 ในชวงครึ่งปแรกของป 2546 เปนรอยละ 33.8 ในชวงครึ่งปแรกของป 2547

คาการผลิต (Conversion cost)

คาการผลิตในชวงครึ่งปแรกของป 2546 และชวงครึ่งปแรกของป 2547 อยูท่ี 608.6 ลานบาท และ 495.5 ลาน
บาท ซ่ึงคิดเปนคาการผลิตตอตันที่ลดลง จาก 7,458.2 บาทตอตัน เปน 6,987.0 บาทตอตัน

อัตราสวนกําไรข้ันตน

บริษัทมีกาํไรขั้นตนในชวงครึ่งปแรกของป 2547 เทากับ 1,375.4 ลานบาท ซ่ึงคิดเปนอัตราสวนกาํไรขั้นตนรอยละ
22.2 กาํไรขั้นตนในชวงครึ่งปแรกของป 2547 ซ่ึงปรับตัวสูงขึ้นจากกาํไรขั้นตนในชวงครึ่งปแรกของป 2546 ซ่ึงเทากับ
899.9 ลานบาท หรือคิดเปนอัตราสวนกาํไรขั้นตนรอยละ 15.8 ซ่ึงสาเหตุหลักของกาํไรขั้นตนที่ดีขึ้นนั้นมาจากราคาเหล็ก
กลาไรสนิมและความตองการเหล็กกลาไรสนิมรีดเย็นที่ยังคงระดับอยูในเกณฑสูง

คาใชจายในการขายและบริหาร

คาใชจายในการขายและบริหารของบริษัทในชวงครึ่งปแรกของป 2546 และในชวงครึ่งปแรกของป 2547 อยูท่ี
398.2 ลานบาท และ 299.5 ลานบาท ตามลาํดับ จะเห็นไดวาคาใชจายในการขายและบริหารในชวงครึ่งปแรกของป 2547
ลดลงจากชวงครึ่งปแรกของปท่ีแลว 98.7 ลานบาท หรือลดลงรอยละ 24.8 ท้ังนี้เนื่องมาจากคาขนสง คาธรรมเนียมวิชาชีพ
และคาใชจายในการสงเสริมการขายที่ลดลง โดยคาใชจายในการสงเสริมการขายที่ลดลงนั้นมีสาเหตุมาจากการกลับรายการ
สวนลดการคาใหแกลูกคาที่มีการสั่งซ้ือโดยสม่าํเสมอและตอเนื่อง (discount) โดยคาใชจายในการขายและบริหารของบริษัท
ในชวงครึ่งปแรกของป 2546 และ 2547 มีรายละเอียด ดังนี้
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ตาราง 26 คาใชจายในการขายและบริหาร

หนวย: ลานบาท
รอบหกเดือน ส้ินสุด
วันที่ 30 มิถุนายน

2546 2547
คาขนสง 100.8 84.4
คาใชจายพนักงาน 69.5 73.9
คานายหนา 60.5 66.5
คาธรรมเนียมวิชาชีพ 27.8 4.6
คาใชจายสงเสริมการขาย 50.9 (10.6)
อื่นๆ 88.7 80.7
รวม 398.2 299.5

กําไรกอนดอกเบี้ยจาย

กาํไรกอนดอกเบี้ยจายของบริษัทในชวงครึ่งปแรกของป 2546 และในชวงครึ่งปแรกของป 2547 เทากับ 705.5
ลานบาท และ 1,076.6 ลานบาท ตามลาํดับ จะเห็นไดวากาํไรกอนดอกเบี้ยจายในชวงครึ่งปแรกของป 2547 มีอัตราการเติบ
โตสูงกวากาํไรกอนดอกเบี้ยจายในชวงครึ่งปแรกของป 2546 ถึงรอยละ 52.6 ซ่ึงสาเหตุหลักมาจากกาํไรขั้นตนของบริษัทใน
ชวงครึ่งปแรกของป 2547 ท่ีปรับตัวสูงขึ้นกวากาํไรขั้นตนในชวงครึ่งปแรกของป 2546 อยางมีนัยสาํคัญ รวมไปถึงคาใชจาย
ในการขายและบริหารที่ลดลงดวย

ดอกเบี้ยจาย

ในชวงครึ่งปแรกของป 2547 บริษัทมีดอกเบี้ยจายที่ต่าํลงกวาในชวงครึ่งปแรกของป 2546 คอนขางมาก ซ่ึงสาเหตุ
หลักมาจากการปรับโครงสรางเงินทุนของบริษัทในป 2546 ซ่ึงทําใหบริษัทมีภาระหนี้สินที่ลดลง นอกจากนี้ ในชวงครึ่งปแรก
ของป 2547 บริษัทไดทําการรีไฟแนนซเงินกู โดยการกูหนี้ใหมจากบมจ. ธนาคารกรุงไทย เพื่อทาํการชาํระคืนหนี้จากกลุม
อารซีลอรท้ังจํานวน อนึ่ง บริษัทไดทําการชาํระคืนเงินกูใหมจาก บมจ. ธนาคารกรุงไทยครบทั้งจํานวนแลวเมื่อวันที่ 23
มิถุนายน 2547 ทําให ณ สิ้นไตรมาสที่สองของป 2547 บริษัทไมมีเงินกูระยะยาวอีกตอไป ซ่ึงบริษัทเชื่อวาในอนาคตบริษัท
จะมีรายจายจากดอกเบี้ยจายที่ลดลง

กําไร(ขาดทุน)สุทธิ

ในชวงครึ่งปแรกของป 2547 บริษัทมีกาํไรสุทธิถึง 1,047.1 ลานบาท ซ่ึงเพิ่มขึ้นจากกาํไรสุทธิในชวงครึ่งปแรกของ
ป 2546 ถึง 426.5 ลานบาท หรือคิดเปนอัตราการเติบโตรอยละ 68.7

กาํไรสุทธิตอหุนในชวงครึ่งปแรกของป 2547 เทากับ 0.14 บาทตอหุน ในขณะที่กาํไรสุทธิตอหุนในชวงครึ่งปแรก
ของป 2546 เทากับ 0.13 บาทตอหุน ถึงแมวาบริษัทมีการเพิ่มทุนในชวงครึ่งหลังของป 2546 ซ่ึงทําใหจํานวนหุนสามัญถัว
เฉลี่ยในชวงครึ่งปแรกของป 2547 นั้นเพิ่มเปน 7,670,411,666 หุน จากจาํนวนหุนสามัญถัวเฉลี่ยในชวงครึ่งปแรกของป
2546 นั้นเทากับ 4,768,913,280 หุน (จํานวนหุนหลังการเปลี่ยนแปลงมูลคาหุนเพื่อใหสามารถเทียบเคียงไดกับจาํนวน
และมูลคาหุนสาํหรับครึ่งแรกของป 2547)
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12.2.2 ฐานะทางการเงิน
12.2.2.1 สินทรัพย

ณ วันที่ 31 ธันวาคม พ.ศ. 2544 2545 และ 2546 บริษัทมีสินทรัพยรวมคิดเปนจาํนวน 14,149.0 ลานบาท
14,587.1 ลานบาท และ 14,658.7 ลานบาท ตามลาํดับ มีสาเหตุหลักมาจากการเพิ่มขึ้นของสินทรัพยหมุนเวียนที่เพิ่มขึ้น
เพื่อรองรับรายไดขายสุทธิของบริษัทที่เพิ่มขึ้น สวน ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2547 บริษัทมีสินทรัพยรวมคิดเปนจาํนวน
14,746.5 ลานบาท

สินทรัพยหมุนเวียน

บริษัทมีเงินสดและเงินฝากสถาบันการเงินเพิ่มขึ้นมาโดยตลอด เงินสดและเงินฝากสถาบันการเงินอยูท่ีระดับ 100.5
ลานบาท 637.5 ลานบาท และ 839.9 ลานบาท ในป 2544 2545 และ 2546 ตามลาํดับ ซ่ึงเปนผลสืบเนื่องมาจากการที่
บริษัทมีผลประกอบการรวมไปถึงสภาพคลองที่เพิ่มขึ้น อยางไรก็ตาม เงินสดและเงินฝากสถาบันการเงินอยูท่ี 119.0 ลานบาท
ซ่ึงเปนผลมาจากการชาํระคืนเงินกูระยะยาวของบริษัท ซ่ึงจํานวนเงินสดและเงินฝากสถาบันการเงินนี้ยังคงอยูในระดับที่เพียง
พอที่จะใชในการดาํเนินงานของบริษัท

ในดานของยอดลูกหนี้การคาของแยกอายุตามหนี้ท่ีคางชาํระโดยนับจากวันที่ครบกาํหนดชาํระไดดังนี้

ตาราง 27: ลูกหนี้การคาแยกอายุตามหนี้ท่ีคางชาํระ หนวย : ลานบาท
ณ วันที่ 31 ธันวาคม ณ วันที่ 30

มิถุนายน
2544 2545 2546 2547

นอยกวาหรือเทากับ 12 เดือน 1,476.6 1,770.3 2,238.3 1,388.7
เกินกวา 12 เดือนขึ้นไป 143.4 78.8 76.3 76.0
รวม 1,620.0 1,849.1 2,314.6 1,464.7
หัก คาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญ 188.5 132.6 130.4 129.6
ลูกหน้ีการคาสุทธิ 1,431.5 1,716.5 2,184.2 1,335.1

บริษัทมีลูกหนี้การคา-สุทธิ ณ สิ้นป 2544 2545 และ 2546 จํานวน 1,431.5 ลานบาท 1,716.5 ลานบาท และ
2,184.2 ลานบาท ตามลาํดับ โดยการเพิ่มขึ้นของลูกหนี้การคามีสาเหตุมาจากบริษัทมีการขายสินคาเพิ่มขึ้น ทําใหมีลูกหนี้
การคาเพิ่มขึ้นตามไปดวย สวน ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2547 ลูกหนี้การคาสุทธิของบริษัทปรับตัวลดลงอยางมีนัยสาํคัญ โดย
ลดลงมาอยูท่ีระดับ 1,335.1 ลานบาท ท้ังนี้ เนื่องมาจากการที่บริษัทมีการเปลี่ยนแปลงนโยบายในการรับชาํระเงินสาํหรับลูก
คาในประเทศ โดยใหลูกคาจายดวยเงินสดหรือ เลตเตอรออฟเครดิต (Letter of credit) เมื่อมีการสงมอบสินคา

คาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญของบริษัทลดลงมาโดยตลอด โดยอยูท่ีระดับ 188.5 ลานบาท 132.6 ลานบาท และ 130.4
ลานบาท ในป 2544 2545 และ 2546 ตามลาํดับ ซ่ึงคิดเปนอัตราสวนตอลูกหนี้การคากอนหักคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญรอยละ
11.6 รอยละ 7.1 และรอยละ 5.6 ตามลาํดับ ท้ังนี้ การที่คาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญที่ลดลงมีสาเหตุมาจากการที่บริษัทมีการตัด
จําหนายหนี้สงสัยจะสูญบางสวนรวมไปถึงการที่บริษัทเริ่มใช credit insurance ในป 2545 ซ่ึงบริษัทสามารถเรียกรองคาเสีย
หายจากบริษัทประกันไดในกรณีท่ีเกิดหนี้สูญ สงผลใหบริษัทไมไดตั้งคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญเพิ่มเติมสาํหรับลูกหนี้ท่ีบริษัทมีการ
ทําประกันไว นอกจากนี้ในชวงครึ่งแรกของป 2547 บริษัทไดมีการเปลี่ยนนโยบายในการขายกับลูกคาภายในประเทศ โดยให
ลูกคาชาํระคาสินคาดวยเงินสด หรือ เลตเตอรออฟเครดิต (Letter of credit) ซ่ึงทําใหบริษัทมิไดมีการตั้งคาเผื่อหนี้สงสัยจะ
สูญสาํหรับลูกคาในประเทศในสวนนี้ อนึ่ง การเปลี่ยนนโยบายในการขายทาํใหบริษัทสามารถลดการใช credit insurance กับ
ลูกคาภายในประเทศลงไดอีกดวย
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สินคาคงเหลือของบริษัทนั้นไมไดมีการเพิ่มขึ้นอยางมีนัยสาํคัญเมื่อเทียบกับยอดการจาํหนายผลิตภัณฑของบริษัทที่
เพิ่มสูงขึ้น โดยสินคาคงเหลืออยูท่ีระดับ 2,307.9 ลานบาท 2,305.2 ลานบาท และ 2,337.1 ลานบาท ในป 2544 2545
และ 2546 ตามลาํดับ

ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2547 สินคาคงเหลืออยูท่ีระดับ 4,376 ลานบาท อันเนื่องมาจากการเพิ่มขึ้นของราคาวัตถุ
ดิบ และการเตรียมความพรอมในเรื่องวัตถุดิบใหเพียงพอกับแผนการผลิต

สินทรัพยไมหมุนเวียน

สินทรัพยไมหมุนเวียนหลักของบริษัทไดแก ท่ีดิน อาคาร และ อุปกรณ ซ่ึงสินทรัพยในสวนนี้มีการปรับตัวลดลงใน
ชวงสามปท่ีผานมา โดยมีจํานวน 10,361.8 ลานบาท 9,797.1 ลานบาท 9,153.6 ลานบาท และ 8,812.1 ลานบาท ณ
สิ้นป 2544 2545 2546 และ ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2547 ตามลาํดับ โดยที่ดิน อาคาร และอุปกรณสุทธิคิดเปนรอยละ
71.9 รอยละ 67.2 รอยละ 62.5 และรอยละ 59.8 ของสินทรัพยรวมทั้งหมด ตามลาํดับ ท้ังนี้เนื่องมาจากการที่บริษัทไมไดมี
การลงทุนเพิ่มเติมอยางมีนัยสาํคัญในสวนของ ท่ีดิน อาคาร และ อุปกรณ

อนึ่ง บริษัทไดวาจางบริษัทที่ปรึกษาอิสระแหงหนึ่งคือ บริษัท เชสเตอตัลไทยพรอพเพอรตี้ คอนซัลแตนท จํากัด เพื่อ
ทําการประเมินราคาอาคารและสวนปรับปรุง รวมทั้งเครื่องจักรและอุปกรณท่ีใชในการดาํเนินงานของบริษัท ณ วันที่ 31
ธันวาคม 2540 ซ่ึงมีราคาตามบัญชีรวมประมาณ 3,800.6 ลานบาท ราคาประเมินตามรายงานการประเมินราคาลงวันที่
26 มกราคม 2541 มีจํานวนเงินประมาณ 6,836.8 ลานบาท (สวนเกินทุนจากการตีราคาทรัพยสินสุทธิมีจํานวนเงิน
3,036.2 ลานบาท)

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2546 บริษัทบนัทึกสวนเกินทุนจากการตีราคาทรัพยสินของบริษัท (สุทธิจากคาเสื่อมราคา
สะสมและสวนของทรัพยสินที่จําหนาย) จํานวนเงินประมาณ 1,926.5 ลานบาท ไวในบัญชีสวนเกินทุนจากการตีราคาทรัพย
สินซ่ึงแสดงไวภายใตหมวด “สวนของผูถือหุน” ในงบดุล ท้ังนี้ บริษัทไมสามารถนาํสวนเกินทุนจากการตีราคาทรัพยสินไปจาย
เงินปนผล

บริษัทกาํลังอยูในระหวางการประเมินมูลคาสินทรัพยของบริษัทใหม โดยคาดวากระบวนการการประเมินมลูคาสิน
ทรัพยจะเสร็จสิ้นภายในป 2547 และผลของการประเมินมูลคาใหมจะถูกนาํไปบันทึกลงในงบการเงินระหวางกาล สาํหรับงวด
บัญชีสิ้นสุดวันที่ 30 กันยายน 2547

12.2.2.2 หนี้สิน

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2544 2545 และ 2546 บริษัทมีหนี้สินรวมทั้งสิ้น 11,449.1 ลานบาท
11,239.4 ลานบาท และ 5,467.7 ลานบาท ตามลาํดับ โดย ณ สิ้นป 2546 บริษัทมีหนี้สินรวมลดลงจาก ณ สิ้นป 2545
คิดเปนจาํนวน 5,771.6 ลานบาท ท้ังนี้มีสาเหตุหลักมาจากการปรับโครงสรางเงินทุนของบริษัท ซ่ึงสงผลใหมีการเปลี่ยน
แปลงของจาํนวนเงินกูยืมและดอกเบี้ยคางจาย และทุนที่ออกและชาํระแลว

ในป 2546 กลุมอารซิลอร ไดทําการ ยกหนี้ในสวนของดอกเบี้ยคางจายที่มียอดคงเหลือ ณ วันที่ 31 ธันวาคม
2545 ของเงินกูยืมจากบริษัทใหญจํานวนเงินประมาณ 1,284.5 ลานบาท บริษัทไดบันทึกลดดอกเบี้ยคางจายและบันทึกราย
ไดจากการยกหนี้ และแสดงรายการดังกลาวเปนรายการพิเศษในงบกาํไรขาดทุนสาํหรับปสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2546
นอกจากนี้บริษัทยังไดทําการชาํระหนี้เงินกูยืมจากบริษัทใหญ เปนจาํนวน 4,722.7 ลานบาทโดยใชเงินสวนหนึ่งท่ีไดจากการ
เพิ่มทุนของบริษัท การจายคืนเงินกูยืมนี้ทําใหเงินกูยืมและดอกเบี้ยคางจายจากบริษัทใหญลดลงอยางมีนัยสาํคัญ โดย ณ วันที่
31 ธันวาคม 2546 จํานวนเงินกูยืมและดอกเบี้ยคางจายจากบริษัทใหญมีจํานวน 1,495.2 ลานบาท

ณ สิ้นไตรมาสสองของป 2547 บริษัทมีหนี้สินรวม 4,599.8 ลานบาท ซ่ึงลดลงจากจาํนวนหนี้สินรวมของบริษัท ณ
สิ้นป 2546 870.8 ลานบาท โดยหนี้สินสวนใหญท่ีเพิ่มขึ้นมานี้มาจากเจาหนี้การคาที่เพิ่มสูงขึ้น ซ่ึงเปนผลมาจากการที่บริษัท
มีการสั่งซ้ือวัตถุดิบที่เพิ่มมากขึ้นเพื่อที่จะรองรับความตองการเหล็กกลาไรสนิมท่ีเพิ่มสูงขึ้น อนึ่ง การที่บริษัทมีเจาหนี้การคา
อ่ืนๆที่เพิ่มสูงขึ้นมาก ในขณะที่ไมมีเจาหนี้การคาบริษัทที่เกี่ยวของกันมีสาเหตุมาจากการที่กลุมอารซีลอรมิไดเปนผูถือหุนของ



สวนที่ 2 บริษัทที่ออกหลักทรัพย  บริษัท ไทยนอคซ สเตนเลส จํากัด (มหาชน)

หัวขอที่ 12 ฐานะการเงินและผลการดาํเนินงาน

สวนที่ 2 หนา 81

บริษัทอีกตอไป รายการเจาหนี้การคาที่บริษัทมีตอบริษัทในกลุมอารซีลอรจึงถูกบันทึกในรายการเจาหนี้การคาอื่นๆ แทนที่จะ
เปนเจาหนี้การคาบริษัทที่เกี่ยวของกัน

ในป 2547 เนื่องจากการถอนตัวของกลุมอารซิลอร ทําใหบริษัทมีการทาํการจัดหาเงินกูใหม (Refinance) เพื่อทด
แทนเงินกูท่ีเดิมเปนเงินกูยืมจากกลุมอารซิลอร โดยใชเงินกูใหมจํานวน 1,313.4 ลานบาท จาก บมจ. ธนาคารกรุงไทย ใน
การชาํระหนี้คืนแกกลุมอารซิลอร อยางไรก็ตาม ทางบริษัทไดชาํระคืนหนี้ในสวนนี้ท้ังหมดกับบมจ. ธนาคารกรุงไทย เมื่อวันที่
23 มิถุนายน 2547 สงผลให ณ สิ้นไตรมาสที่สอง บริษัทไมมีเงินกูระยะยาวอีกตอไป

12.2.2.3 สวนของผูถือหุน

ในป 2544 บริษัทมีขาดทุนสุทธิจํานวน 1,233.4 ลานบาท และมีคาเสื่อมราคาของสวนเกินทุนจากการตีราคา
ทรัพยสิน 184.9 ลานบาท ทําใหมีสวนของผูถอืหุนลดลงจาก 4,218.4 ลานบาท ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2543 เปน
2,969.9 ลานบาท ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2544

ในป 2545 บริษัทมีกาํไรสุทธิจํานวน 562.8 ลานบาท และมีคาเสื่อมราคาของสวนเกินทุนจากการตีราคาทรัพยสิน
184.9 ลานบาท ทําใหมีสวนของผูถือหุนเพิ่มขึ้นจาก 2,969.9 ลานบาท ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2544 เปน 3,347.7 ลาน
บาท ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2545

ในป 2546 ท่ีประชุมวิสามัญผูถือหุนเมื่อวันที่ 4 กรกฎาคม 2546 และเมื่อวันที่ 19 กรกฎาคม 2546 ไดมีมติให

 ลดทุนจดทะเบียน (โดยการลดมูลคาหุนสามัญของบริษัทจาก 32 บาทตอหุนเปน 29 บาทตอหุน) จาก
เดิม 4,768,913,280 บาท (แบงออกเปนหุนสามัญจาํนวน 149,028,540 หุน มูลคาที่ตราไวหุนละ 32
บาท) เปน 4,321,827,660 บาท (แบงออกเปนหุนสามัญจาํนวน 149,028,540 หุน มูลคาที่ตราไวหุน
ละ 29 บาท)

 เพิ่มทุนจดทะเบียน จากเดิม 4,321,827,660 บาท (แบงออกเปนหุนสามัญจาํนวน 149,028,540 หุน
มูลคาที่ตราไวหุนละ 29 บาท) เปน 7,670,411,666 บาท (แบงออกเปนหุนสามัญจาํนวน
264,496,954 หุน มูลคาที่ตราไวหุนละ 29 บาท)

นอกจากนี้ในป 2546 บริษัทมีกาํไรสุทธิจํานวน 2,679.6 ลานบาท และมีคาเสื่อมราคาของสวนเกินทุนจากการตี
ราคาทรัพยสิน 184.9 ลานบาท ทําใหมีสวนของผูถือหุนเพิ่มขึ้นจาก 3,347.7 ลานบาท ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2545 เปน
9,191.0 ลานบาท ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2546

ในครึ่งแรกของป 2547 บริษัทมีกาํไรสุทธิจํานวน 1,047.4 ลานบาท และมีคาเสื่อมราคาของสวนเกินทุนจากการตี
ราคาทรัพยสิน 91.7 ลานบาท ทําใหมีสวนของผูถือหุนเพิ่มขึ้นจาก 9,191.0 ลานบาท ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2546 เปน
10,146.7 ลานบาท ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2547

นอกจากนี้ในป 2547 ท่ีประชุมวิสามญัผูถือหุนเมื่อวันที่ 19 เมษายน 2547 ไดมีมติให

 เปลี่ยนมูลคาที่ตราไวจาก 29 บาท เปน 1 บาท สงผลใหจํานวนหุนของบริษัทจากเดิม 264,496,954 หุน
เพิ่มเปน 7,670,411,666 หุน

ตอมา ท่ีประชุมวิสามัญผูถือหุนเมื่อวันที่ 6 พฤษภาคม 2547 ไดมีมติให

 เพิ่มทุนจดทะเบียนของบริษัทจาก 7,670,411,666 บาท (7,670,411,666 หุน มูลคาหุนละ 1 บาท)
เปน8,000,000,000 บาท (8,000,000,000 หุน มูลคาหุนเทาเดิม) โดยการออกหุนสามัญใหมจํานวน
329,588,334 หุน มูลคาหุนละ 1 บาท นอกจากนี้ ท่ีประชุมไดมีมติเปนเอกฉันทอนุมัติการกระจายหุน
และเสนอขายหุนของบริษัทที่ออกเพิ่มใหมไมเกิน 329,588,334 หุน ใหแกสาธารณชน
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12.2.3 โครงสรางเงินทุน
อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนของบริษัท ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2544 2545 และ 2546 อยูในระดับ 3.86

เทา 3.36 เทา และ 0.59 เทา ตามลาํดับ ท้ังนี้อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนที่ปรับตัวลดลงในป 2546 นั้นมาจากการ
ปรับโครงสรางเงินทุนของบริษัทจากการลดทุนของบริษัทและการเพิ่มทุนของกลุมอารซิลอร รวมไปถึงการจายคืนเงินกูจาก
บริษัทใหญ โดยทุนที่ออกและเรียกชาํระแลวของบริษัทเพิ่มขึ้นจาก 4,768.9 ลานบาท ในป 2545 เปน 7,670.4 ลานบาท
ในป 2546 นอกจากนั้น เงินกูยืมและดอกเบี้ยคางจายจากบริษัทใหญมีการลดลง 6,249.2 ลานบาท สวนในครึ่งปแรกของป
2547 บริษัทไดทําการจัดหาเงินกูใหมเพื่อทดแทนเงินกูเดิมจากกลุมอารซิลอร กอนที่จะชาํระคืนเงินกูใหมนี้ท้ังจํานวนเมื่อวัน
ท่ี 23 มิถุนายน 2547 โดย ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2547 บริษัทไมมีเงินกูระยะยาวอีกตอไป และมีอัตราสวนหนี้สินตอสวน
ของผูถือหุนของบริษัทเทากับ 0.45 เทา ซ่ึงบริษัทเชื่อวาโครงสรางเงินทุนใหมของบริษัทนี้จะทาํใหการดาํเนินงานของบริษัทมี
เสถียรภาพมากยิ่งขึ้น

12.2.4 สภาพคลอง
 บริษัทมีสภาพคลองในการดาํเนินธุรกิจกอนกิจกรรมทางการเงินอยางเพียงพอ ถึงแมวาทางบริษัทจะไดรับการผอน

ผันการจายดอกเบี้ยจากทางบริษัทแม แตอยางไรก็ดีบริษัทมีศักยภาพในการจายคืนดอกเบี้ยในสวนนี้ โดย อัตราสวนสภาพ
คลองของบริษัท ณ วันสิ้นป 2544 2545 2546 และวันที่ 30 มิถุนายน 2547 อยูในระดับประมาณ 0.35 ถึง 1.38 การที่
อัตราสวนสภาพคลองของบริษัทแตกตางกันคอนขางมากนั้นเปนผลมาจากการที่เงินกูจากบริษัทแมของบริษัทจัดอยูในขายหนี้
สินระยะสั้น ซ่ึงบริษัททาํการตออายุเมื่อครบกาํหนด หลังจากที่บริษัททาํการปรับโครงสรางเงินทุนจึงทําใหหนี้ระยะสั้นในสวน
นี้ลดลงไปในขณะที่มีสวนของผูถือหุนเพิ่มขึ้นแทน ทําใหอัตราสวนสภาพคลองของบริษัทปรับตัวสูงขึ้น ในขณะเดียวกันอัตรา
สวนสภาพคลองหมุนเร็วของบริษัทในชวงเวลาเดียวกัน อยูท่ีระดับระหวาง 0.13 ถึง 0.63 ซ่ึงความแตกตางนี้มีสาเหตุหลักมา
จากการปรับโครงสรางเงินทุนของบริษัทที่ไดกลาวไปขางตนแลว

12.2.5 ปจจัยและอิทธิพลหลักที่อาจมีผลตอการดําเนินงานหรือฐานะการเงินในอนาคต
โปรดดูรายละเอียดใน 1 ปจจัยความเสี่ยง

นอกเหนือจากปจจัยและอิทธิพลหลักที่อาจมีผลตอการดาํเนินงานหรือฐานะการเงินในอนาคตแลวที่ไดมีการกลาวถึง
ในหัวขอปจจัยความเสี่ยงแลว บริษัทกาํลังอยูในระหวางการประเมินมูลคาสินทรัพย ซ่ึงผลของการประเมินมูลคาใหมจะถูกนาํ
ไปบันทึกลงในงบการเงินระหวางกาล สาํหรับงวดบัญชีสิ้นสุดวันที่ 30 กันยายน 2547

ผลจากการประเมินมูลคาสินทรัพยจะสงผลใหมูลคาของสินทรัพยของบริษัทที่ประเมินใหมหลังหักคาเสื่อมราคา ณ
วันที่ 30 กันยายน 2547 มีคาสูงกวามูลคาสินทรัพยท่ีบันทึกดวยราคาทุนหักคาเสื่อมราคา ณ วันที่ 30 กันยายน 2547
ประมาณ 3,355 ลานบาท ซ่ึงสวนเกินทุนของมูลคาสินทรัพยท่ีประเมินใหมหลังหักคาเสื่อมราคา ณ วันที่ 30 กันยายน
2547 นี้จะสูงกวาสวนเกินทุนจากการตีราคาทรัพยสิน – สุทธิ เดิม ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2547 ประมาณ 1,520 ลานบาท
ท้ังนี้ การประเมินมูลคาสินทรัพยใหมนี้สงผลใหท่ีดิน อาคารและอุปกรณ – สุทธิของบริษัทเพิ่มขึ้นจากมูลคาที่ดิน อาคารและ
อุปกรณ – สุทธิ ของบริษัทเมื่อวันที่ 30 มิถุนายน 2547 ประมาณ 1,520 ลานบาท ในขณะที่สงผลใหสวนเกินทุนจากการตี
ราคาทรัพยสิน – สุทธิ เพิ่มขึ้นประมาณ 1,520 ลานบาท เชนเดียวกัน


