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สวนที่ 2 
บริษทัทีอ่อกหลกัทรัพย 

 
ช่ือบริษัท : บริษัท จี สตีล จํากัด (มหาชน) (“บริษัท”) 
ลักษณะการประกอบธุรกิจ : ผลิตและจําหนายเหล็กแผนรีดรอนชนิดมวน  
ที่ต้ังสํานักงานใหญ : เลขที่ 88 อาคาร เอส เอส พี ทาวเวอร 3 ช้ัน 18 ถนนสีลม  
  แขวงสุริยวงศ เขตบางรัก กรงุเทพมหานคร 10500 
โทรศัพท : 0 2634 2222 
โทรสาร : 0 2634 4114 
ที่ต้ังโรงงาน : 55 หมู 5 เขตสวนอุตสาหกรรม เอส เอส พี  
  ตําบลหนองละลอก อําเภอบานคาย จังหวัดระยอง 21120 
โทรศัพท :  0 3886 9323-32 
โทรสาร :  0 3886 9333 
เลขทะเบียนบริษัท : บมจ. 597 
โฮมเพจบริษัท : www.g-steel.com 
ทุนจดทะเบียน : 12,000 ลานบาท 
ทุนเรียกชําระแลว : 8,200 ลานบาท 
 
บริษัทมีวัตถุประสงคในการนําเงินที่ไดจากการเสนอขายหลักทรัพยไปใชดังนี้  

วัตถุประสงคการใชเงิน จํานวนเงิน 
(ลานบาท) 

ระยะเวลาที่ใชเงินโดยประมาณ 

1. เพ่ือลงทุนในโครงการขยายกําลังการผลิตเหล็กแผนรีดรอน 
(โปรดดูรายละเอียดในขอ  6 โครงการในอนาคต) 

2,325 – 2,550 18- 20 เดือน 

 
1 ปจจัยความเสี่ยง 
 ปจจัยความเสี่ยงในการประกอบธุรกิจของบริษัทที่อาจมีผลกระทบตอผลตอบแทนจากการลงทุนอยางมีนัยสําคัญ และ

แนวทางในการปองกันความเสี่ยง สามารถสรุปไดดังนี้ 
 

1.1 ความเสี่ยงดานการผลิต 

1.1.1 ความเสี่ยงจากความผันผวนของราคาวัตถุดิบ  

ตนทุนวัตถุดิบหลัก ซึ่งประกอบดวย เศษเหล็ก (Scrap) และเหล็กดิบ (Pig Iron) เปนตนทุนหลักในการผลิตเหล็กแผนรีด
รอนของบริษัท โดยในป 2547 ตนทุนวัตถุดิบหลักคิดเปนสัดสวนสูงถึงรอยละ 69.9 ของตนทุนการผลิตรวม และเนื่องจาก
อุตสาหกรรมเหล็กมีลักษณะเปนวัฏจักรธุรกิจ สงผลใหราคาเศษเหล็กและเหล็กดิบมีความผันผวนสูงเปนผลใหตนทุนการ
ผลิตของบริษัทมีความผันผวนสูงเชนกัน ประกอบกับบริษัทซื้อเศษเหล็กและเหล็กดิบ ที่ราคาปจจุบัน ณ วันที่สั่งซื้อ (Spot 
Price) ไมไดทําการซื้อขายลวงหนาหรือทําสัญญาซื้อขายระยะยาว ทําใหบริษัทเผชิญความเสี่ยงของความผันผวนของ
ราคาเศษเหล็กและเหล็กดิบมาก โดยเฉพาะอยางยิ่ง ในชวงหลายปที่ผานมา แนวโนมเศษเหล็กและเหล็กดิบมีการปรับ
ราคาในทิศทางที่สูงข้ึน ซึ่งหากราคาขายเหล็กแผนรีดรอนที่เพ่ิมข้ึนตามวัฏจักรธุรกิจไมเปนไปในทิศทางเดียวกับตนทุน
วัตถุดิบที่เพ่ิมสูงข้ึน อาจสงผลกระทบตอความสามารถในการทํากําไรของบริษัท และความผันผวนของราคาวัตถุดิบหลัก
ในแตละชวงเวลา อาจสงผลใหผลประกอบการของบริษัทในแตละชวงเวลาเปลี่ยนแปลงไปอยางมีนัยสําคัญ รวมถึงอาจ
สงผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ ฐานะการเงินและผลการดําเนินงานและอนาคตของบริษัทได 
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 อยางไรก็ตาม โดยปกติราคาเศษเหล็กและเหล็กดิบจะเปนไปตามกลไกตลาดโลก โดยราคาจะแปรผันตามความตองการ
ของเหล็กแผนรีดรอน กลาวคือ เมื่อความตองการเหล็กแผนรีดรอนซึ่งเปนผลิตภัณฑของบริษัทมีมากขึ้น ราคาเศษเหล็ก 
และเหล็กดิบซึ่งเปนวัตถุดิบหลักของบริษัท ก็จะปรับตัวข้ึนตามกลไกตลาดโลก ทําใหสวนตางของราคาเหล็กแผนรีดรอน
และวัตถุดิบหลัก (Metal Spread) มีความผันผวนไมมากนัก และมีทิศทางขึ้นลงตามกัน อีกทั้งการที่บริษัทมีสัญญาซื้อขาย
วัตถุดิบหลักในลักษณะ Consignment คือ ชําระคาวัตถุดิบหลักเมื่อใชจริงตามราคา ณ วันที่สั่งซื้อของ แตอยางไรก็ดี
บริษัทยังคงมีภาระอัตราดอกเบี้ยของยอดคางชําระ นับต้ังแตวันที่สงของลงเรือจนถึงวันที่มีการชําระคาเศษเหลก็หรอืเหลก็
ดิบ บริษัทจึงสามารถตกลงราคาขายเหล็กแผนรีดรอนกับลูกคาไดโดยอาศัยขอมูลตนทุนวัตถุดิบหลักที่บริษัทสั่งซื้อเปน
ตนทุนหลักในการตั้งหรือกําหนดราคาขายผลิตภัณฑ ทําใหบริษัทไดรับความเสี่ยงจากการผันผวนของราคาวัตถุดิบหลัก
ลดนอยลง นอกจากนี้ จากประสบการณของผูบริหารที่มีความเขาใจกลไกตลาดและวัฎจักรทางธุรกิจเปนอยางดี ทําให
สามารถคาดการณสถานการณภาวะตลาด และจัดการลดผลกระทบจากการผันผวนของราคาวัตถุดิบไดในระดับหนึ่ง 
ดังนั้น บริษัทคาดวาจะไดรับผลกระทบเพียงเล็กนอยจากการผันผวนของราคาวัตถุดิบ  

1.1.2 ความเสี่ยงในการพึ่งพาการสั่งวัตถุดิบหลักจากตัวแทนผูจําหนายจํานวนนอยราย 

 ในการผลิตเหล็กแผนรีดรอนของบริษัท มีการใชวัตถุดิบสําคัญซึ่งไดแก เศษเหล็ก และเหล็กดิบ ในสัดสวนเทากับ 70 : 30 
ซึ่งบริษัทสามารถซื้อเศษเหล็กไดจากตัวแทนจําหนายทั้งในและตางประเทศ ในขณะที่บริษัทตองนําเขาเหล็กดิบจาก
ตางประเทศทั้งหมด อยางไรก็ดี เศษเหล็กในประเทศมีจํานวนคอนขางจํากัดและมีคุณภาพไมดีเทากับเศษเหล็กนําเขาจาก
ตางประเทศ บริษัทจึงนําเขาเศษเหล็กสวนใหญจากตางประเทศ โดยมีสัดสวนการสั่งซื้อเศษเหล็กจากตางประเทศ
ประมาณรอยละ 82  ของปริมาณการสั่งซื้อเศษเหล็กทั้งหมดสวนที่เหลือรอยละ 18 เปนการสั่งซื้อจากภายในประเทศ ที่
ผานมาบริษัทสั่งซื้อและนําเขาวัตถุดิบหลักแตละประเภทในสัดสวนที่สูงจากตัวแทนจําหนายสามราย คือ เศษเหล็ก
ประมาณรอยละ 90 ของปริมาณสั่งซื้อทั้งหมด มาจาก Stena Metal Inc. เหล็กดิบประมาณรอยละ 90 ของปริมาณสั่งซื้อ
ทั้งหมด มาจาก Steel Base Trade  AG และ Cargill International Trading Pte. Ltd. ซึ่งทั้งสามรายเปนคูคาของบริษัท
มายาวนาน โดยเปนการซื้อแบบ Consignment ซึ่งจะกําหนดราคาขายกัน ณ วันที่สั่งซื้อสินคา แตจะชําระเงินจริงเมื่อมี
การเบิกใชสินคา แตอยางไรก็ดีบริษัทยังคงมีภาระอัตราดอกเบี้ยของยอดคางชําระ นับต้ังแตวันที่สงของลงเรือจนถึงวันที่มี
การชําระคาเศษเหล็กหรือเหล็กดิบ ในขณะที่สัดสวนที่เหลือจะสั่งซื้อจากตัวแทนจําหนายรายยอยอื่นๆ การที่บริษัทพ่ึงพา
ตัวแทนจําหนายรายใหญเพียงสามรายในการจัดซื้อวัตถุดิบในแตละประเภทจึงอาจสงผลใหบริษัทมีความเสี่ยงหากตัวแทน
จําหนายรายใดรายหนึ่งหรือทั้งสามรายไมสามารถจัดหาวัตถุดิบใหแกบริษัทได (โปรดดูรายละเอียดในขอ 5.3.1 สัญญาซื้อ
ขายเศษเหล็ก และในขอ 5.3.2 สัญญาซื้อขายเหล็กดิบ) 

 อนึ่ง ถึงแมวาบริษัทจะพึ่งพาคูคารายใหญจํานวนนอยราย แตบริษัทคาดวาความเสี่ยงดังกลาวมีไมมากนัก เนื่องจาก
บริษัทคูคาแตละรายเปนบริษัทขามชาติขนาดใหญ ที่มีฐานะแข็งแกรง และอยูในธุรกิจนี้มายาวนาน  อีกทั้งนโยบายการซื้อ
วัตถุดิบกับคูคารายใหญเฉพาะรายเปนนโยบายการสรางพันธมิตรทางธุรกิจของบริษัท เนื่องจากบริษัทเล็งเห็นวาราคา
และปริมาณของเศษเหล็กและเหล็กดิบในตลาดโลกคอนขางผันผวน การสรางพันธมิตรทางการคาจะทําใหการสรรหา
วัตถุดิบมีความแนนอนมากยิ่งข้ึน เพราะผูจําหนายจะทราบถึงความตองการใชวัตถุดิบของบริษัทอยางสม่ําเสมอ บริษัทมี
อํานาจตอรองมากขึ้น ทําใหราคาของบริษัทมีเสถียรภาพมากขึ้น 

 อยางไรก็ดี บริษัทมิไดละเลยการสรางสายสัมพันธกับตัวแทนจําหนายวัตถุดิบรายอื่นๆ ทั้งในและตางประเทศอีกหลายราย
ที่พรอมจะใหการคาและใหการสนับสนุนกับบริษัท โดยบริษัทมีนโยบายที่จะแบงปริมาณการสั่งซื้อวัตถุดิบสวนนอยใหกับ
ตัวแทนรายอื่นๆ เพ่ือรักษาความสัมพันธทางธุรกิจไว ปจจุบันมีตัวแทนจําหนายจากทั้งในและตางประเทศรายใหมๆ เขา
มาติดตอเพ่ือทําการคากับบริษัทอยูอยางสม่ําเสมอ ซึ่งอยูในระหวางการพิจารณาขอเสนอทางธุรกิจที่เปนประโยชนในการ
บริหารจัดการ  และในอนาคตบริษัทจะพิจารณาจัดหาวงเงินหมุนเวียนจากสถาบันการเงินเพ่ือใชในการสั่งซื้อวัตถุดิบ ซึ่ง
เปนอีกแนวทางหนึ่งที่บริษัทสามารถสั่งซื้อวัตถุดิบจากตัวแทนจําหนายรายใหมๆ ได  
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1.1.3 ความเสี่ยงในการจัดหาแหลงพลังงาน การที่ตนทุนพลังงานมีคาสูงข้ึน และตนทุนการขนสงที่เพิ่มขึ้น 

พลังงานเปนปจจัยหลักในการหลอมเศษเหล็กใหเปนน้ําเหล็ก การหลอแผนเหล็ก รวมทั้งการรีดแผนเหล็ก และตนทุน
พลังงานก็เปนหนึ่งในตนทุนหลักในกระบวนการผลิต โดยคิดเปนประมาณรอยละ 12 ของตนทุนรวมในป 2547 พลังงานที่
ใชประกอบดวยพลังงานไฟฟา และกาซธรรมชาติ รวมถึงกาซออกซิเจน ที่ชวยเรงกระบวนการเผาไหม ปจจุบัน บริษัทได
ทําสัญญาผูกพันการจัดหาพลังงานกับผูผลิตพลังงานไวทั้งหมด ไดแก การไฟฟาสวนภูมิภาค บริษัท ปตท. จํากัด 
(มหาชน) และ บริษัท มาบตาพุด อินดัสเทรียลแกส จํากัด (ผูผลิตกาซออกซิเจน) ในปริมาณที่เพียงพอตอกําลังการผลิต
ของบริษัทในปจจุบันและรวมถึงกําลังการผลิตสวนขยายในอนาคต (ดูรายละเอียดในขอ 5.3 สัญญาที่เกี่ยวของ) ถึงกระนั้น 
บริษัทก็ยังมีความเสี่ยงจากการที่ผูผลิตพลังงานอาจไมสามารถจัดสงพลังงานไดช่ัวคราว เนื่องจากความบกพรองในการ
ดําเนินงานของผูผลิต ซึ่งอาจสงผลบริษัทตองลดหรือหยุดกระบวนการผลิตเนื่องจากไมสามารถหาแหลงพลังงานสํารอง
เพ่ือใชในการผลิตไดทันที การหยุดกระบวนการผลิตโดยเหตุดังกลาวอาจทําใหบริษัทมีตนทุนเพ่ิมข้ึนเนื่องจากการ
หยุดชะงักของกระบวนการผลิต หรือ การเริ่มเดินเครื่องจักรใหม รวมทั้งการสูญเสียผลิตภัณฑระหวางผลิต นอกจากนี้ 
บริษัทยังอาจเผชิญปญหาจากตนทุนพลังงานทั้งกาซธรรมชาติและไฟฟาที่มีแนวโนมเพ่ิมสูงข้ึน โดยเฉพาะภาวะที่ราคา
น้ํามันดีเซลมีแนวโนมปรับตัวสูงข้ึนต้ังแตตนป 2547 เปนตนมา การปรับตัวสูงข้ึนของราคาน้ํามันดังกลาวจะมีผลกระทบ
โดยตรงกับบริษัทในภาระคาขนสงวัตถุดิบและสินคาเพ่ิมข้ึน และผลกระทบในทางออมกับบริษัทจากคาพลังงานไฟฟาที่
อาจปรับราคาสูงข้ึน (คา Ft) โดยที่บริษัทอาจจะไมสามารถขึ้นราคาสินคาใหครอบคลุมตนทุนในสวนที่เพ่ิมข้ึนดังกลาวได
ทันที เนื่องจากเงื่อนไขของสภาวะตลาดในขณะนั้นๆ ความเสี่ยงดังกลาวอาจสงผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ ฐานะการเงิน 
ผลการดําเนิน และอนาคตในการดําเนินธุรกิจของบริษัทได 

อยางไรก็ตาม ทั้งการไฟฟาฝายผลิตแหงประเทศไทย และ บริษัท ปตท. จํากัด (มหาชน) นับเปนผูผลิตและจําหนาย
พลังงานรายใหญของประเทศ ซึ่งมีระบบเครือขายการผลิตที่เช่ือมตอถึงกัน และมีระบบจัดสงพลังงานที่สมบูรณ ทําให
ความเสี่ยงในการที่จะไมสามารถจัดสงพลังงานใหแกบริษัทนอยมาก  อยางไรก็ตาม บริษัทก็มีระบบผลิตไฟฟาสํารองซึ่ง
สามารถใชทดแทนไดทันทีเปนเวลาไมนอยกวา 2 ช่ัวโมง ในสวนของกาซออกชิเจน และไนโตรเจน ซึ่งใชสําหรับชวยให
เกิดการสันดาปในเตาหลอมไฟฟาเพ่ือใหประหยัดพลังงานไฟฟาในการหลอมเทานั้น ซึ่งถึงแมจะไมมีพลังงานดังกลาวใช
ช่ัวคราวก็จะไมมีผลกระทบตอสายการผลิตแตอยางใด ทั้งนี้ บริษัทมีสัญญาซื้อระยะยาวสําหรับกาซออกชิเจน และ
ไนโตรเจน กับบริษัท มาบตาพุด อินดัสเทรียลแกส จํากัด ซึ่งนับเปนผูผลิตรายใหญรายหนึ่งในจังหวัดระยอง และหากเกิด
ปญหาความบกพรองไมสามารถจัดสงพลังงานดังกลาวใหแกบริษัทไดช่ัวคราว บริษัทก็มีการกําหนดเง่ือนไขไวใหบริษัท 
มาบตาพุด อินดัสเทรียลแกส จํากัด จะตองใชความพยายามในการจัดหากาซสํารองมาปอนแกบริษัทในกรณีมีปญหา
ทางดานเทคนิคหรือเหตุสุดวิสัยเกิดข้ึน  โดยทั้งนี้ที่ผานมาผูประกอบการดานพลังงานทั้งสามรายดังกลาวไมเคยมีปญหา
ติดขัดในเรื่องการจัดสงพลังงานใหแกบริษัท 

 อนึ่ง สําหรับความมั่นคงในดานแหลงพลังงานในระยะยาว บริษัทคาดวามีความมั่นคงอยางพอเพียงโดยบริษัทมีปริมาณ
ความตองการบริโภคพลังงานหลักดังตอไปนี้ คือ 

 ปริมาณการใชไฟฟา บริษัทมีความตองการสูงสุดประมาณ 200 เมกกะวัตต ซึ่งระบบสายสงไฟฟาและสัญญาซื้อไฟฟา
ปจจุบันที่มีอยูสามารถจัดสงพลังงานไฟฟาที่กําลังไฟฟาสูงสุดไดถึง 331.5 เมกกะวัตต (โปรดดูรายละเอียดในขอ 5.3.3 
สัญญาซื้อขายไฟฟา) 

 สําหรับปริมาณกาซธรรมชาติ บริษัทมีความตองการสูงสุดจํานวนประมาณ 1,132 ลานบีทียูตอวัน ซึ่งบริษัทมีสัญญาซื้อ
กาซธรรมชาติโดยมีปริมาณเฉลี่ยตอวัน (MDCQ) จํานวน 3,458 ลานบีทียู (โปรดดูรายละเอียดในขอ 5.3.4 สัญญาซื้อขาย
กาซธรรมชาติ) 

นอกจากนี้ บริษัทคาดวาตนทุนพลังงานที่สูงข้ึนจะสงผลกระทบตอผลประกอบการไมมากนัก เนื่องจากกระบวนการผลิต
เหล็กของบริษัทใชพลังงานในระดับเดียวกับคูแขงในอุตสาหกรรม ตนทุนดานพลังงานที่สูงข้ึนยอมสงผลกระทบตอคูแขงใน
ระดับเดียวกันดวย  

 



 บริษัท จี สตีล  จํากัด (มหาชน)                                                       สวนที่ 2 บริษัทที่ออกหลักทรัพย 
 

สวนที่ 2 หนา 4 

1.1.4  ความเสี่ยงจากการไมสามารถหาเงินทุนมาขยายกิจการและความเสี่ยงอื่นๆ จากการขยายกิจการ 

บริษัทมีแผนที่จะขยายกําลังการผลิตจากกําลังการผลิตสูงสุดที่ 1.8 ลานตันตอปเปน 3.4 ลานตันตอป ในลักษณะ De-
Bottleneck ซึ่งบริษัทมีความจําเปนตองใชเงินลงทุนประมาณ 320 ลานเหรียญฯ หรือคิดเปนเงินรวมโดยประมาณ 12,800 
ลานบาทที่อัตราแลกเปลี่ยน 40 บาทตอเหรียญ ซึ่งบริษัทอาจมีความเสี่ยงจากการไมสามารถหาเงินทุนเพ่ือลงทุนใน
โครงการขยายกําลังการผลิตดังกลาวได โดยเฉพาะอยางยิ่งในรูปเงินกูยืม ถึงแมวาเมื่อเดือนตุลาคม 2548 บริษัทไดออก
หุนกูตางประเทศจํานวน 100 ลานเหรียญสหรัฐ ที่จะครบกําหนดชําระภายในป 2553 โดยมีอัตราดอกเบี้ยรอยละ 10.5 ซึ่ง
เงินกูดังกลาวภายหลังหักคาใชจายจํานวน 96.4 ลานบาท จะนําไปใชในการขยายกําลังการผลิต อยางไรก็ดี บริษัทยังมี
จําเปนตองหาแหลงเงินทุนจํานวนหนึ่งจากการเสนอขายหุนเพ่ิมทุนใหกับประชาชน หรือเงินทุนจากการดําเนินธุรกิจ หรือ
การกูยืมจากแหลงเงินทุนอื่นเพ่ิมเติม เพ่ือนํามาใชในโครงการขยายกําลังการผลิต (ประมาณ 320 ลานเหรียญสหรัฐ) 
เนื่องจากปญหาวิกฤติเศรษฐกิจรุนแรงของประเทศในอดีต  สงผลใหบริษัทประสบปญหาทางการเงินและผิดนัดชําระหนี้ 
จนเขาสูกระบวนการฟนฟูกิจการ ซึ่งบริษัทไดออกจากการฟนฟูกิจการแลวต้ังแตป 2546  และหากบริษัทสามารถกูเงิน
จากสถาบันการเงินไดก็อาจตองรับภาระดอกเบี้ยในอัตราที่สูงกวาอัตราตลาดปกติ  ซึ่งอาจสงผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ 
ฐานะการเงิน ผลการดําเนินและอนาคตของบริษัทได  

 นอกจากนี้บริษัทยังอาจเผชิญความเสี่ยงอื่นๆ เนื่องจากการขยายกําลังการผลิตอันไดแก การใชเงินลงทุนที่สูงกวาที่ได
ประมาณการไว (Cost Overrun) การขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนเนื่องจากการจัดหาแหลงเงินทุนหรือการซื้อเครื่องจักร 
การกอสรางที่อาจลาชากวากําหนด การทดลองเดินเครื่องจักร (Test Run) ที่อาจจะไมประสบความสําเร็จ ทําใหไม
สามารถผลิตสินคาไดภายในระยะเวลาที่กําหนด รวมทั้งความเสี่ยงดานการตลาดที่อาจจะไมสามารถขายสินคาได 
เนื่องจากความตองการสินคาในตลาดมีไมเพียงพอ ความเสี่ยงจากการขยายกําลังการผลิตขางตน อาจสงผลกระทบในทาง
ลบตอธุรกิจ ฐานะการเงิน ผลการดําเนินและอนาคตของบริษัทได 

สําหรับดานการหาแหลงเงินลงทุนเพ่ือการขยายกําลังการผลิตจํานวน 12,800 ลานบาทนั้น บริษัทคาดวาจะระดมทุนได
จากการเสนอขายหุนเพ่ิมทุนใหแกประชาชน (IPO) ประกอบกับเงินทุนที่ไดจากการออกหุนกูตางประเทศ สวนที่เหลือ 
บริษัทมีแผนที่จะใชกระแสเงินสดจากการดําเนินงานและหากเงินทุนดังกลาวไมเพียงพอ บริษัทมีความมั่นใจวาจะสามารถ
หาแหลงเงินกูเพ่ิมเติมไดไมวาจะเปนรูปแบบเงินกูสถาบันทางการเงินหรือเงินกูจากผูขายเครื่องจักร (Supplier Credit) 
หรือการออกหุนกูในประเทศ 

เนื่องจากปจจุบันบริษัทมีภาระดอกเบี้ยที่ตํ่าประกอบกับมีโครงสรางทุนที่แข็งแกรง คือมีอัตราสวนหนี้สินตอทุนที่ประมาณ 
0.30 เทาหลังการออกหุนกูตางประเทศในเดือนตุลาคม 2548 ในขณะที่มีสินทรัพยที่ไมติดภาระผูกพันใดๆ กวา 16,000 
ลานบาท ทําใหบริษัทเชื่อมั่นวาจะสามารถระดมเงินกูจากแหลงเงินทุนอื่นไดหากบริษัทมีความจําเปน  

สําหรับดานการกอสราง การควบคุมตนทุน และการทดสอบระบบสําหรับสวนขยายกําลังการผลิตนั้น บริษัทมีความเชื่อมั่น
วาจะสามารถดําเนินการกอสรางโรงงานและติดต้ังเครื่องจักรไดตามที่บริษัทไดวางแผนไว เนื่องจาก บริษัทมีนโยบายที่จะ
วาจางผูเช่ียวชาญจากตางประเทศมาดําเนินการกอสรางโรงงานและติดต้ังเครื่องจักรในลักษณะสัญญารับเหมาเบ็ดเสร็จ 
(Turn Key Contract) ซึ่งจะสามารถกําหนดราคากอสรางและอุปกรณที่แนนอน ทําใหมีโอกาสนอยมากที่จะเกิด Cost 
Overrun และการกอสรางที่ลาชา เนื่องจากสัญญาวาจางผูเช่ียวชาญ จะมีการระบุถึงคาใชจายที่เกี่ยวของทั้งหมดของ
โครงการขยายกําลังการผลิต และแผนระยะเวลาในการดําเนินการกอสรางที่ชัดเจน บริษัทจึงเชื่อวาจะสามารถลดความ
เสี่ยงในดานนี้ลงได สวนความเสี่ยงดาน Cost Overrun จากอัตราแลกเปลี่ยนในสวนคากอสรางและอุปกรณที่เปนเงินสกุล
ตางประเทศนั้น บริษัทจะพิจารณาดําเนินการจัดหาเครื่องมือปองกันความเสี่ยงดานอัตราแลกเปลี่ยนจากสถาบันการเงิน
ตางๆ สวนการดําเนินการผลิตในเชิงพาณิชยของสวนขยายนั้น ปจจุบัน บริษัทมีวิศวกรผูเช่ียวชาญหลายทาน ทั้งชาวไทย
และชาวตางชาติ ที่มีประสบการณในอุตสาหกรรมนี้มาเปนเวลายาวนาน นอกจากนี้สวนขยายกําลังการผลิตนั้นเปนระบบ
เดียวกันกับระบบการผลิตในปจจุบันของบริษัท ทําใหบริษัทมีความเชื่อวา การทดลองเดินเครื่องจักรหลังการติดต้ัง
เครื่องจักรสามารถดําเนินการไดอยางมีประสิทธิภาพตามที่ตองการ  
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สําหรับดานการตลาด ขอมูลจากสถาบันเหล็กและเหล็กกลาแหงประเทศไทย บงชี้วา ความตองการใชเหล็กแผนรีดรอนใน
ประเทศ ยังขยายตัวอยูในอัตราที่สูงกวากําลังการผลิตที่มีอยูในปจจุบัน ทําใหบริษัทมีความมั่นใจวา ผลิตภัณฑทั้งหมด
หลังจากขยายกําลังการผลิตจะเปนที่ตองการของตลาดในประเทศอยางแนนอน และบริษัทก็ยังสามารถสงสินคาออกไป
ขายยังตางประเทศไดอีกดวยเนื่องจากปจจุบันความตองการเหล็กรีดรอนในตลาดโลกยังสูงกวากําลังการผลิตในชวง
ระยะใกลถึงปานกลาง อีกทั้งแนวโนมความตองการยังเพ่ิมสูงข้ึน อันเนื่องมาจากการเติบโตของเศรษฐกิจโลกและการ
พัฒนาประเทศของกลุมประเทศสังคมนิยมเดิมและประเทศกําลังพัฒนา ถึงแมวากลุมผูผลิตเหล็กรายใหญจะขยายกําลัง
การผลิตจนทําใหกําลังการผลิตเกินกวาความตองการบางชวงเวลาในระยะยาว 

1.1.5  ความเสี่ยงจากการมีโรงงานผลิตเพียงแหงเดียว 

 การดําเนินธุรกิจ รวมถึงกระบวนการผลิตของบริษัททั้งหมดเกิดข้ึนที่โรงงานเพียงโรงเดียวซึ่งต้ังอยูที่จังหวัดระยอง หาก
โรงงานดังกลาวตองปดลง หรือเกิดเหตุขัดของที่ทําใหกระบวนการผลิตตองหยุดดําเนินการ หรือเกิดความเสียหายใน
กระบวนการผลิตเนื่องจากเหตุสุดวิสัย เชน แผนดินไหว อัคคีภัย หรืออุทกภัย เปนตน อาจสงผลใหบริษัทตองหยุดการ
ผลิตและสงผลกระทบตอรายไดของบริษัท 

อยางไรก็ตาม บริษัท เช่ือวาการเกิดเหตุขัดของที่จะทําใหกระบวนการผลิตตองหยุดดําเนินการผลิตลงนั้นมีโอกาสเกิดข้ึน
ไดนอยมาก เนื่องจากบริษัทมีพนักงานที่มีความเชี่ยวชาญดานการผลิตเหล็ก และมีการฝกอบรมพนักงานดานการผลิต
อยางตอเนื่อง ทําใหโอกาสที่จะเกิดเหตุขัดของที่จะทําใหกระบวนการผลิตตองหยุดดําเนินการมีโอกาสเกิดข้ึนนอยมาก 
(โปรดดูรายละเอียดเพ่ิมเติมในขอ 1.8.2) นอกจากนี้บริษัทยังไดดําเนินงานตามแผนงานซอมบํารุงรักษาเครื่องจักรตาม
ระยะเวลาอยางสม่ําเสมอ สภาพเครื่องจักรจึงมีความพรอมสําหรับการใชในกระบวนการผลิตตลอดเวลา สวนกรณีความ
เสียหายในกระบวนการผลิตเนื่องจากเหตุสุดวิสัย เชน แผนดินไหว อัคคีภัย หรืออุทกภัย นั้น ยอมกระทบโดยตรงตอการ
ผลิต และตอรายไดของบริษัท  ซึ่งบริษัทไดจัดทํากรมธรรมประกันภัยความเสี่ยงดังกลาวไวแลว (โปรดดูรายละเอียด
เพ่ิมเติมเกี่ยวกับบริษัทประกันภัยในขอ 1.3.4) แตทั้งนี้กรมธรรมประกันภัยดังกลาวยังมิไดใหความคุมครองกรณีการขาด
รายได ซึ่งบริษัทกําลังอยูในข้ันตอนการเจรจากับบริษัทตัวแทนจัดหาประกันภัย เพ่ือกําหนดอัตราคาเบี้ยประกันภัยที่
เหมาะสมและวงเงินคุมครองในกรณีขาดรายไดจากเหตุสุดวิสัยดังกลาว โดยจะตองพิจารณาถึงประสิทธิภาพสูงสุดของการ
ใชกําลังการผลิตประกอบดวย ซึ่งคาดวาจะไดขอสรุปกับตัวแทนจัดหาประกันภัยประเภทดังกลาวในเวลาอันใกลนี้ 

1.1.6 ความเสี่ยงจากปญหาการขาดแคลนน้ําที่ใชในการผลิต 

บริษัทจําเปนตองพ่ึงพาแหลงน้ําดิบจํานวนประมาณ 3,000 ถึง 4,000 ลูกบาศกเมตรตอวัน เพ่ือใชในการลดอุณหภูมิเหล็ก
หลังการผลิต จากผูผลิตน้ําดิบคือ บมจ. จัดการและพัฒนาทรัพยากรน้ําภาคตะวันออก (East Water) ซึ่งเปนบริษัทผูผลิต
น้ําดิบสําหรับอุตสาหกรรมแหลงเดียวในภาคตะวันออก โดยมีแหลงน้ําสําคัญในพ้ืนที่จังหวัดระยองคือ อางเก็บน้ําหนอง
ปลาไหล และอางเก็บน้ําดอกกราย ซึ่งในอดีตสามารถจัดสงน้ําในพ้ืนที่อุตสาหกรรมในจังหวัดระยองไดอยางพอเพียง 
อยางไรก็ดีในชวงปที่มาผานมามีภาวะฝนแลงในพ้ืนที่จังหวัดระยอง ทําใหมีขาวทางหนาหนังสือพิมพวา East Water อาจ
ประสบปญหาไมสามารถสงน้ําดิบไดตามปกติ หากในปนี้ปริมาณฝนตกไมเพียงพอเชนเดียวกับปที่แลว หากเหตุการณ
ดังกลาวเกิดข้ึน บริษัทอาจประสบปญหาขาดแคลนน้ําดิบในการผลิตจนตองชะลอกําลังการผลิตหรือหยุดผลิต ซึ่งยอม
สงผลกระทบตอผลประกอบการของบริษัทในอนาคต 

East Water ไดแจงวา บริษัทอยูระหวางการจัดหาแหลงน้ําเพ่ิมอยางเรงดวน โดยมีโครงการเดินทอสงน้ําจากแมน้ําระยอง
เพ่ือนํามาจัดเก็บในอางเก็บน้ําดังกลาวเปนกรณีเรงดวน และเพ่ือความมั่นคงในระยะยาว East Water มีโครงการเดินทอ
สงน้ําจากอางเก็บน้ําปะแสรในพ้ืนที่อําเภอแกลง เพ่ือมาเก็บในอางเก็บน้ําดังกลาวเปนโครงการที่สอง ทําใหมั่นใจไดวา
บริษัทจะไมขาดแคลนน้ําดิบในการผลิต  

นอกจากนี้บริษัทยังมีแหลงน้ําดิบสํารองจากบอเก็บน้ําบริเวณขางเคียงซึ่งเปนของบริษัท แอ็ดวานซ เมทัล แฟบริเคชั่นส 
จํากัด ปจจุบันบริษัทใชน้ําดิบจากแหลงดังกลาวสําหรับกิจกรรมทั่วไปที่ไมเกี่ยวกับกระบวนการผลิต หากมีภาวะขาด
แคลนน้ําข้ึนบริษัทสามารถผันน้ําดังกลาวมาใชในกระบวนการผลิตไดเปนเวลา 2-3 เดือนซึ่งจะชวยบรรเทาภาวะการขาด
แคลนน้ําไดระยะหนึ่ง 
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1.2 ความเสี่ยงดานการตลาดและการจัดจําหนาย 

1.2.1 ความเสี่ยงจากการผันผวนของราคาตลาดของผลิตภัณฑ อันเกิดจากวัฎจักรธุรกิจขาลง 

เนื่องจากอุตสาหกรรมตอเนื่องบางประเภทที่ใชผลิตภัณฑของบริษัท เชน อุตสาหกรรมการกอสราง มีลักษณะขึ้นลง
ตามวัฏจักรธุรกิจ สงผลใหความตองการและราคาของผลิตภัณฑของบริษัทมีความผันผวนไปตามวัฎจักรธุรกิจดวย และ 
อาจจะสงผลตอกําไรของบริษัทในอนาคตไดในชวงธุรกิจขาลง ความผันผวนของราคาตลาดของผลิตภัณฑจึงอาจเปนผล
ใหรายไดของบริษัทมีความผันผวนในแตละชวงเวลา และอาจสงผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ ฐานะการเงิน ผลการ
ดําเนินงานและอนาคตของบริษัทได 

อยางไรก็ตาม ดวยผลิตภัณฑของบริษัท ซึ่งไดแก เหล็กแผนรีดรอน ซึ่งเปนสินคาที่มีความตองการนําไปใชในกลุม
อุตสาหกรรมตอเนื่องไดหลากหลายประเภท (โปรดดูรายละเอียดเพ่ิมเติมในขอ 3.1 ลักษณะผลิตภัณฑและการใหบริการ) 
ผลกระทบจากความตกต่ําที่อาจเกิดข้ึนในอุตสาหกรรมตอเนื่องบางประเภท เชน อุตสาหกรรมการกอสราง (ซึ่งสวนใหญ
จะใชเหล็กทรงยาวหรือเหล็กเสน) ก็ไมนาจะสงผลกระทบถึงความตองการและราคาของผลิตภัณฑของบริษัทมากนัก 
อยางไรก็ตาม บริษัทคาดวาดวยประสิทธิภาพการผลิต และความสามารถในการแขงขันในระดับปจจุบัน หากเกิดภาวะ
ความตองการสินคาลดต่ําลงมากในชวงวัฎจักรธุรกิจขาลงแลว บริษัทก็ยังสามารถหันไปผลิตเพ่ือการสงออกเพิ่มข้ึน ซึ่ง
ปจจุบันบริษัทไดเริ่มมีการพัฒนาฐานตลาดในตางประเทศไวแลว อนึ่ง ความผันผวนของราคาผลิตภัณฑจะสงผลกระทบ
ตอผลการดําเนินการไมมากนัก เพราะราคาวัตถุดิบและราคาผลิตภัณฑมักจะแปรผันตามกัน ทําใหกําไรที่บริษัทไดรับมี
ความผันผวนเพียงเล็กนอย (โปรดดูรายละเอียดเพ่ิมเติมเกี่ยวกับราคาวัตถุดิบและราคาตลาดของผลิตภัณฑในขอ 3.4.4) 

1.2.2   ความเสี่ยงจากการขายผานตัวแทนเปนสวนใหญ 

ปจจุบันบริษัทขายสินคาสวนใหญซึ่งคิดเปนสัดสวนประมาณรอยละ 70 ของปริมาณการผลิตทั้งหมด ผานบริษัทตัวแทน
จําหนายเหล็กทั้งในและตางประเทศ โดยขายผานตัวแทนจําหนายที่เปนกลุมพันธมิตรการคาประมาณรอยละ 50 ของ
ปริมาณการผลิตทั้งหมด (ณ 30 กันยายน 2548 บริษัทขายผานตัวแทนรายใหญที่สุดคิดเปนรอยละ 20.5 ของรายไดจาก
การขายรวม) ซึ่งโดยทั่วไป ตัวแทนจําหนายจะซื้อสินคาโดยชําระเปนเงินสดหรือมีเครดิตการคาระยะสั้น ทําใหบริษัทมี
ความตองการใชเงินทุนหมุนเวียนลดลง แตก็สงผลใหบริษัทมีความเสี่ยงจากการพึ่งพิงกลุมบริษัทตัวแทนในการจําหนาย 
เนื่องจากบริษัทตองพ่ึงพาความสามารถในการดําเนินธุรกิจของตัวแทนจําหนาย ประกอบกับบริษัทไมมีสัญญาระยะยาว
กับตัวแทนจําหนาย ซึ่งอาจสงผลใหบริษัทมีความเสี่ยงที่จะไดรับเง่ือนไขทางการคาที่ดอยลง เนื่องจากการตอรองของกลุม
ตัวแทนจําหนายที่มีอํานาจตอรองสูงข้ึน ซึ่งหากเง่ือนไขไมเปนที่พอใจ บริษัทก็อาจไมสามารถปรับเปลี่ยนตัวแทนจําหนาย
ไดทันที โดยเฉพาะอยางยิ่งเมื่อความตองการในผลิตภัณฑนอยลง นอกจากนี้ การจําหนายผานตัวแทนจําหนายนาจะ
สงผลใหอัตราการทํากําไรของบริษัทตํ่าลงกวาการจําหนายตรงใหกับลูกคาผูใชผลิตภัณฑ การพ่ึงพิงตัวแทนจําหนายจึง
อาจสงผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ ฐานะการเงิน ผลการดําเนินและอนาคตของบริษัทได 

อยางไรก็ตาม  การขายสินคาผานตัวแทนจําหนายเปนลักษณะปกติธุรกิจในอุตสาหกรรมเหล็ก โดยเฉพาะเหล็กแผนรีด
รอนชนิดมวน ซึ่งเปนสินคาที่มีราคาสูงและไมสามารถแบงขายได (1 มวน จะมีน้ําหนักประมาณ 8 – 28 ตัน) การขายผาน
ตัวแทนจะมีประสิทธิภาพสูงกวาการขายตรง เนื่องจากตัวแทนจําหนายจะคอยรวบรวมคําสั่งซื้อและสั่งผลิตสินคาใน
ประเภทและคุณภาพเดียวกันครั้งละมากๆ ทําใหบริษัทมีประสิทธิภาพการผลิตที่ดีกวาการปรับเปลี่ยนการผลิตบอยครั้ง 
อีกทั้งตัวแทนจําหนายยังมีความเชี่ยวชาญในการกระจายสินคา มีสายสัมพันธที่ดีกับกลุมลูกคาหลายหลากประเภท
อุตสาหกรรม ทําใหการกระจายสินคาเปนไปอยางคลองตัวและมีประสิทธิภาพมากกวา บริษัทจึงมีความเห็นวาการขาย
ผานตัวแทนจะชวยเสริมสรางการจัดจําหนายผลิตภัณฑของบริษัท 

อนึ่ง หลังจากบริษัทเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย บริษัทคาดวาจะมีเงินทุนหมุนเวียนมากขึ้น อีกทั้งยังสามารถระดม
ทุนไดงายข้ึน บริษัทจึงมีนโยบายเพ่ิมสัดสวนการขายตรงไปยังลูกคาผูใชเหล็กรีดรอนรายใหญเพ่ิมข้ึนเพ่ือกระจายฐาน
ลูกคาใหกวางข้ึน  
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1.2.3 ความเสีย่งจากการดําเนินธุรกจิที่มีความแขงขันสูง 

เนื่องจากบริษัทประกอบธุรกิจผลิตเหล็กแผนรีดรอน ซึ่งถือเปนสินคาอุปโภคพ้ืนฐาน และเปนสินคาที่มีการแขงขันสูงโดย
ธรรมชาติ กลาวคือ เปนผลิตภัณฑที่สามารถสรางความแตกตางไดยากโดยเฉพาะอยางยิ่งในดานคุณภาพ จึงตองแขงขัน
กันในดานราคาเปนหลัก อีกทั้งบริษัทขายสินคาสวนใหญในประเทศ คือประมาณรอยละ 78 ของยอดขายทั้งหมด ทําให
บริษัทเผชิญความเสี่ยงจากการที่บริษัทคูแขงในประเทศ (สําหรับปจจุบันมีคูแขงในประเทศอยู 2 รายคือ บมจ. สหวิริยา
สตีล และ บมจ. นครไทยสตริปมิล (โปรดดูรายละเอียดเพ่ิมเติมในขอ 3.3.5) และตางประเทศ โดยในปจจุบันพบวามีผูผลิต
เหล็กจากตางประเทศเขามายื่นแสดงความจํานงในการขอรับสิทธิประโยชนทางภาษีจาก BOI ในการเขามาจัดต้ังโรงถลุง
เหล็กและผลิตเหล็กครบวงจร ซึ่งอาจจะผลิตผลิตภัณฑบางชนิดที่แขงขันโดยตรงกับบริษัท ทําใหบริษัทอาจเผชิญการ
แขงขันดานราคา สูงข้ึนซึ่งอาจสงผลใหรายได อัตรากําไร หรือแมแตสวนแบงตลาดของบริษัทลดลง และอาจสงผลกระทบ
ในทางลบตอธุรกิจ ฐานะการเงิน ผลการดําเนินและอนาคตของบริษัทได 

อยางไรก็ดี บริษัทเชื่อวาปจจัยที่มีผลตอความตองการสินคาเหล็กแผนรีดรอนมากที่สุด คือ ราคาและคุณภาพ โดย
นโยบายบริษัทที่ตองการผลิตสินคาคุณภาพ ภายใตราคาที่เหมาะสม ทําใหบริษัทคาดวาจะสามารถแขงขันไดทั้งตลาดใน
ประเทศและตลาดตางประเทศ ประกอบกับเมื่อพิจารณาถึงโครงสรางตลาดในประเทศพบวา ยังมีการพึ่งพาการนําเขาสูง
ถึง 2.3 ลานตันในป 2547 (โปรดดูรายละเอียดเพ่ิมเติมเกี่ยวกับแนวโนมอุตสาหกรรมเหล็กรีดรอนในประเทศ ในขอ 3.3.7) 
ทําใหบริษัทผลิตและจําหนายสินคาสวนใหญเพ่ือตอบสนองความตองการภายในประเทศ ทั้งนี้คาดวาการแขงขันใน
ประเทศยังคงไมสูงมากนักในระยะสั้นถึงปานกลาง ซึ่งมีสาเหตุจากในปจจุบัน ประเทศจีนมีนโยบายที่จะปดโรงงานเหล็ก
ขนาดเล็กที่สรางมลภาวะใหแกประเทศ จึงทําใหปริมาณการผลิตเหล็กในประเทศจีนมีแนวโนมลดลงประมาณ 60-80 ลาน
ตัน จากปริมาณที่ผลิตไดในปจจุบัน ทําใหกําลังการผลิตของประเทศจีนเหลือเพียง 200 ลานตัส ซึ่งจะสงผลใหปริมาณการ
ผลิตเหล็กในตลาดโลกลดลงตามไปดวย ประกอบกับอุตสาหกรรมเหล็กโลกในชวง 2-3 ปที่ผานมา เปนชวงที่มีความ
ตองการสูงข้ึนมากบริษัทจึงไมนาจะเผชิญคูแขงจากตางประเทศจํานวนมากเหมือนในอดีต นอกจากนี้บริษัทไดมีการ
สงออกสินคาไปจําหนายยังตางประเทศประมาณรอยละ 22 ของยอดการขายทั้งหมดในป 2547 ทั้งนี้เพ่ือรักษาฐานลูกคา
และถือเปนการเปดตลาดตางประเทศไวรอโอกาสที่จะสงสินคาไปขายยังตางประเทศในอนาคตไดตลอดเวลาดวย 

 

1.3 ความเสี่ยงดานการเงิน 

1.3.1 ความเสี่ยงดานความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยน 

 บริษัทมีความเสี่ยงจากความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยน เนื่องจากบริษัทมีรายไดสวนใหญเปนเงินสกุลบาทในขณะทีต่อง
สั่งซื้อวัตถุดิบหลักทั้งเศษเหล็กและเหล็กดิบจากตางประเทศเปนสวนใหญ (ประมาณ 265 ลานเหรียญสหรัฐฯ ในชวง 9 
เดือนแรกของป 2548) ประกอบกับบริษัทไดออกหุนกูตางประเทศจํานวน 100 ลานเหรียญสหรัฐในเดือนตุลาคม 2548 
สิ้นสุดอายุในป 2553 โดยมีอัตราดอกเบี้ยที่รอยละ10.5 ทําใหมีคาใชจายในสกุลดอลลารเปนจํานวนมาก และบริษัทไมได
ทําสัญญาปองกันความเสี่ยงในดานอัตราแลกเปลี่ยนกับธนาคารพาณิชยไว ดังนั้น ความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนจึง
อาจสงผลใหตนทุนของบริษัทสูงข้ึนโดยที่บริษัทไมสามารถกําหนดราคาขายใหครอบคลุมคาใชจายสวนที่เพ่ิมข้ึนดังกลาว 
ซึ่งอาจทําใหความสามารถในการทํากําไรของบริษัทลดลงและสงผลใหบริษัทประสบกับปญหาขาดสภาพคลอง และในที่สุด 
อาจสงผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ ฐานะการเงิน ผลการดําเนินและอนาคตของบริษัทได  

อยางไรก็ตาม บริษัทคาดวาจะไดรับผลกระทบจากอัตราแลกเปลี่ยนบาง ถึงแมวาบริษัทจะไมไดทําสัญญาปองกันความ
เสี่ยงในดานอัตราแลกเปลี่ยนกับธนาคารพาณิชยไว  ทั้งนี้เนื่องจากชวงเวลาที่บริษัทชําระคาวัตถุดิบกับชวงเวลาที่กําหนด
ราคาขายสินคาใกลกันมาก นอกจากนี้ แมวาวัตถุดิบของบริษัทมีการตกลงซื้อขายเปนสกุลเงินดอลลาร แตบริษัทสามารถ
ปรับราคาขายในประเทศใหสอดคลองกับอัตราแลกเปลี่ยนที่เปล่ียนแปลงได ทําใหบริษัทสามารถลดผลกระทบจากการ  
ผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนไดในระดับหนึ่ง  อนึ่ง ในอนาคตบริษัทจะพิจารณาดําเนินการจัดหาเครื่องมือปองกันความ
เสี่ยงดานอัตราแลกเปลี่ยนจากสถาบันการเงินตางๆ   



 บริษัท จี สตีล  จํากัด (มหาชน)                                                       สวนที่ 2 บริษัทที่ออกหลักทรัพย 
 

สวนที่ 2 หนา 8 

1.3.2 ความเสี่ยงจากการที่บริษัทไดผานการปรับโครงสรางหนี้ 

บริษัทไดเขาสูกระบวนการปรับโครงสรางหนี้ 2 ครั้ง และปจจุบันศาลไดมีคําสั่งใหบริษัทออกจากการฟนฟูกิจการ โดย
บริษัทไดปฏิบัติตามเงื่อนไขไดอยางครบถวน อยางไรก็ดี บริษัทยังอาจประสบปญหาในการดําเนินธุรกิจอันเปนผลจาก
การปรับโครงสรางหนี้ดังกลาว เชน การหาแหลงเงินทุน แหลงเงินกู การติดตอซื้อขายกับคูคาบางกลุม ซึ่งประสบความ
เสียหายจากการปรับโครงสรางหนี้ของบริษัทรวมถึงคูคารายใหมที่ไมมั่นใจในศักยภาพของบริษัท ทําใหบริษัทอาจมีภาระ
ตนทุนที่สูงข้ึนเนื่องจากอาจมีภาระดอกเบี้ยที่เพ่ิมสูงข้ึนหรือภาระตนทุนวัตถุดิบที่เพ่ิมสูงข้ึนทําใหผลประกอบการต่ําลง 
หรือไมสามารถประกอบธุรกิจได  

อยางไรก็ดี ภายหลังกระบวนการปรับโครงสรางหนี้ บริษัทมีฐานะทางการเงินที่เขมแข็งข้ึนอยางมีนัยสําคัญ โดยบริษัทมี
ภาระหนี้สินนอยลงอยางมากกลาวคือบริษัทไมมีภาระเงินกู คงมีแตภาระหนี้สินภายใตแผนฟนฟูกิจการ จํานวน 1,256 
ลานบาท โดยยังมีระยะเวลาการผอนชําระหนี้อีกเปนเวลานานถึง 13 ปสิ้นสุดในป 2561 (โปรดดูรายละเอียดในขอ 2.1 
ลําดับเหตุการณการฟนฟูกิจการ) ทําใหบริษัทมีโอกาสที่จะสามารถหาเงินทุนจากแหลงเงินกูใหมไดงายข้ึน ประกอบกับ
การที่บริษัทยังมีสายสัมพันธที่ดีกับกลุมคูคาสวนใหญ ทําใหบริษัทสามารถดําเนินธุรกิจไดอยางราบรื่นโดยไมมีภาระ
ตนทุนที่เพ่ิมข้ึน 

1.3.3 ความเสี่ยงจากการที่ความคุมครองตามกรมธรรมประกันภัยอาจไมคุมครองความเสียหายที่อาจเกิดข้ึนอยาง     
เพียงพอ 

จากเหตุการณกอการรายเมื่อวันที่ 11 กันยายน 2544 สงผลใหบริษัทประกันภัยตางๆ เปล่ียนแปลงนโยบายในการให
ความคุมครองตามกรมธรรมประกันวินาศภัยที่เกี่ยวกับสงคราม การกอการราย หรือวินาศภัยอื่นๆ และเนื่องจากบริษัท
ประกอบธุรกิจประเภทอุตสาหกรรมหนัก ดังนั้น บริษัทจึงอาจไมสามารถจัดหากรมธรรมประกันภัยที่เหมาะสมหรือ
คุมครองความเสียหายที่อาจเกิดข้ึนไดทั้งหมด สงผลใหบริษัทมีความเสี่ยงจากความสูญเสียที่อาจเกิดข้ึนที่อาจสูงกวา
ความคุมครองตามกรมธรรม ซึ่งอาจสงผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ ฐานะการเงิน ผลการดําเนินและอนาคตของบริษัทได 

อยางไรก็ตาม จนถึงปจจุบันบริษัทไดจัดหากรมธรรมที่จายคาสินไหมทดแทนความเสียหายที่เกิดจากอุบัติภัย วินาศภัยได
อยางครบถวน และเทาที่คูแขงหรือบริษัทในอุตสาหกรรมโดยทั่วไปพึงจัดหา โดยบริษัทไดทํากรมธรรมประกันความเสี่ยง
ภัยทรัพยสินกับบริษัท เทเวศประกันภัย จํากัด (มหาชน)  บริษัท อลิอันซ ซี.พี.ประกันภัย จํากัด บริษัท โรยัลแอนดซันอัล
ลายแอนดประกันภัย จํากัด บริษัท ประกันภัยศรีเมือง จํากัด บรษัิท เมืองไทยประกันภัย จํากัด บริษัท กรุงเทพประกันภัย 
จํากัด (มหาชน) และ บริษัท ศรีอยุธยาประกันภัย จํากัด (มหาชน)  (กลุมบริษัทประกันรวม)  ซึ่งใหความคุมครอง
ครอบคลุมความเสี่ยงในทุกดาน (All Risks Policy) คิดเปนมูลคาเงินเอาประกันภัยทรัพยสินรวมทั้งสิ้น 12,484,333,355 
บาท ซึ่งเทียบเทามูลคาทรัพยสินประเภทเครื่องจักรและอาคารสิ่งปลูกสรางของบริษัท  

1.3.4  ความเสี่ยงจากการไมสามารถชําระคืนเงินตนและดอกเบี้ยสําหรับหุนกูตางประเทศ รวมถึงความเสี่ยงจากสิทธิ
ของผูถือหุนกูในการไถถอน (Put option) 

 บริษัทอาจมีความเสี่ยงจากการไมสามารถชําระคืนเงินตนและดอกเบี้ย เนื่องจากบริษัทมีการออกหุนกูตางประเทศในสกุล
เงินเหรียญดอลลารสหรัฐ ซึ่งเปนหุนกูไมมีหลักประกันและไมดอยสิทธิจํานวนเงิน 100 ลานเหรียญสหรัฐ โดยหุนกู
ดังกลาวมีอัตราดอกเบี้ยที่รอยละ 10.5 ตอปโดยจายดอกเบี้ยทุกๆ 6 เดือน และมีกําหนดชําระคืนเงินตนครั้งเดียวเมื่อครบ
กําหนดในวันที่ 4 ตุลาคม 2553 (โปรดดูรายละเอียดเพ่ิมเติมในขอ 8.5) สืบเนื่องจากทั้งเงินตนและดอกเบี้ยดังกลาวมี
ปริมาณคอนขางสูง บริษัทจึงมีความเสี่ยงจากการมีกระแสเงินสดจากการดําเนินงานไมพอเพียง รวมถึงอาจไมสามารถหา
แหลงเงินกูอื่นมาชําระคืนหุนกูดังกลาว อนึ่งถึงแมวาบริษัทสามารถชําระคืนเงินตนและดอกเบี้ยได บริษัทยังคงมีความ
เสี่ยงจากการที่ผลการดําเนินการตกต่ําลงซึ่งมีสาเหตุจากภาระดอกเบี้ยที่เพ่ิมข้ึน นอกจากนี้บริษัทยังมีความเสี่ยงจากสิทธิ
ของผูถือหุนกูในการไถถอน (Put option) ที่ผูถือครองหุนกูสามารถขายคืนหุนกูใหกับบริษัทกอนกําหนดในอัตรารอยละ 
101 หากมีการเปลี่ยนแปลงโครงสรางผูถือหุนอยางมีนัยสําคัญ ซึ่งบริษัทอาจไมสามารถหาเงินมาชําระคืนไดหากผูถือหุน
กูใชสิทธิ 



 บริษัท จี สตีล  จํากัด (มหาชน)                                                       สวนที่ 2 บริษัทที่ออกหลักทรัพย 
 

สวนที่ 2 หนา 9 

 บริษัทคาดวา บริษัทมีความสามารถเพียงพอที่จะชําระดอกเบี้ยในแตละปได โดยพิจารณาจากผลกําไรในชวง 9 เดือนแรก
ของป 2548 เปนจํานวน 2,090 ลานบาท และกระแสเงินสดจากการดําเนินงานเปนจํานวน 871 ลานบาท สําหรับการชําระ
คืนเงินตนนั้น บริษัทคาดวาเมื่อถึงเวลาดังกลาว บริษัทจะสามารถหาแหลงเงินทุนมาชําระไดเชนกัน ทั้งนี้เนื่องมาจาก
บริษัทมีผลกําไรจากการดําเนินงานที่เติบโตอยางตอเนื่องประกอบกับมีอัตราสวนหนี้สินตอทุนที่คอนขางต่ํา ทําใหการหา
เงินทุนมาทดแทนเปนไปไดไมยากนัก 

 อนึ่งสําหรับความเสี่ยงที่บริษัทจะมีผลการดําเนินการตกต่ําลงนั้น บริษัทคาดวาในระยะยาวไมนาจะมีผลกระทบ เนื่องจาก
บริษัทนําเงินกูดังกลาวไปใชในการขยายกําลังการผลิต ซึ่งจะทําใหบริษัทมีกระแสเงินสดเพิ่มมากกวาภาระดอกเบี้ย อีกทั้ง
บริษัทยังสามารถเรียกหุนกูคืนกอนกําหนดไดภายใตขอกําหนดเกี่ยวกับสิทธิของบริษัทในการไถถอนหุนกู เพ่ือลดภาระ
ดอกเบี้ย 

 นอกจากนี้สําหรับความเสี่ยงจากสิทธิของผูถือหุนกูในการไถถอน (Put option)นั้น บริษัทมั่นใจวากลุมผูถือหุนปจจุบันจะ
ใหการสนับสนุนบริษัทในระยะยาว ทําใหบริษัทมั่นใจวาจะไมมีการเปลี่ยนแปลงโครงสรางผูถือหุนอยางมีนัยสําคัญในระยะ
อันใกล 
 

1.4 ความเสี่ยงดานสิ่งแวดลอม และดานบุคลากร 

1.4.1 ความเสี่ยงจากการผลิตที่อาจกอใหเกิดมลภาวะ 

 บริษัทประกอบธุรกิจในการผลิตเหล็กแผน ซึ่งมีทั้งกระบวนการหลอม หลอ และรีด ซึ่งโดยปกติอุตสาหกรรมดังกลาว อาจ
กอใหเกิดมลภาวะได ทั้งในดานฝุนละอองที่ปนเปอนในอากาศ โลหะหนักที่ปนเปอนในน้ํา และอุณหภูมิของน้ําที่ผาน
กระบวนการผลิต รวมถึงมลพิษทางเสียงที่อาจเกิดข้ึนจากระดับความดังของเสียงเกินกวามาตรฐาน ซึ่งบริษัทไดจัดใหมี
ระบบควบคุมมลภาวะซึ่งสอดคลองกับกฎหมายและขอกําหนดดานสิ่งแวดลอมในปจจุบัน แตทั้งนี้ บริษัทก็ยังมีความเสี่ยง
จากการที่บริษัทอาจตรวจไมพบมลภาวะหรือมลพิษที่สรางความเสียหายตอสิ่งแวดลอม ซึ่งอาจทําใหบริษัทมีตนทุน
เพ่ิมข้ึนเนื่องจากการปรับปรุงสิ่งแวดลอมซึ่งถูกทําลาย หรือบริษัทอาจตองเพ่ิมระบบตรวจสอบและควบคุมมลภาวะให
สอดคลองกับกฎหมายหรือขอกําหนดที่อาจเขมงวดข้ึนในอนาคต ทําใหบริษัทมีคาใชจายเพิ่มข้ึน รวมถึง คาใชจายที่อาจ
เกิดข้ึนจากการถูกฟองรองหากบริษัทไมสามารถลดมลภาวะหรือมลพิษที่เกิดข้ึนได และในที่สุด อาจสงผลกระทบในทาง
ลบตอธุรกิจ ฐานะการเงิน ผลการดําเนินและอนาคตของบริษัทได 

อยางไรก็ดี บริษัทมีระบบปรับปรุงคุณภาพน้ําที่สามารถนําน้ําที่ผานกระบวนการผลิตกลับมาใชใหม โดยไมปลอยทิ้งลงสู
แหลงสาธารณะใหสูญเปลาไป  และมีระบบบําบัดฝุนละอองและมลพิษทางอากาศที่ทันสมัยและมีประสิทธิภาพสูง  ซึ่งจาก
รายงานผลกระทบตอสิ่งแวดลอมที่หนวยงานจากภายนอกไดจัดทําข้ึนพบวา ระดับมลภาวะของเสียที่ปลอยออกจาก
กระบวนการผลิต และคุณภาพสิ่งแวดลอมในบริเวณโรงงานและบริเวณโดยรอบอยูในระดับตํ่ากวามาตรฐานที่ประกาศ
บังคับไมใหโรงงานปลอยของเสียเกินที่กําหนดของสํานักงานนโยบายและแผนทรัพยากรธรรมชาติและแผนสิ่งแวดลอม 
ยกเวนระดับเสียงที่เกินมาตรฐานเฉพาะในบริเวณเตาหลอมไฟฟา ซึ่งตามขอเสนอมาตรการปองกันดังกลาวของบริษัทที่
เสนอตอสํานักงานนโยบายและแผนทรัพยากรธรรมชาติและแผนสิ่งแวดลอม ซึ่งไดรับการผอนปรนมาตรฐานดังกลาวให
นั้น โดยใหทางบริษัทจัดหาอุปกรณปองกันเสียงใหแกพนักงานที่ทํางานอยูในบริเวณนั้น  และบริษัทยังมีกฎระเบียบที่
เครงครัดที่กําหนดใหพนักงานที่มีหนาที่เทาที่จําเปนเทานั้นที่สามารถอยูในบริเวณนั้นได และตองสวมชุดอุปกรณปองกัน 
สวนพนักงานที่เหลือจะอยูในหองควบคุมการผลิตที่ติดเครื่องปรับอากาศ และเปนหองที่ควบคุมระดับเสียงใหอยูในระดับ
มาตรฐาน  จึงอาจกลาวไดวาความเสี่ยงจากการผลิตที่อาจกอใหเกิดมลภาวะจนกระทบตอผลประกอบการของบริษัทมีไม
มากนัก 

1.4.2 ความเสี่ยงจากการที่ดําเนินธุรกิจที่อาจกอใหเกิดความไมปลอดภัยตอพนักงาน 

บริษัทประกอบธุรกิจที่เปนอุตสาหกรรมหนัก ทําใหพนักงานของบริษัทอาจไดรับอันตรายที่เกิดจากกระบวนการหลอม
เหล็ก รีดเหล็ก และการขนถายวัสดุที่มีน้ําหนักมาก  ซึ่งอาจสงผลทําใหบริษัทมีภาระคาใชจายที่เพ่ิมข้ึนจากฟองรองเรียก
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คาเสียหายจากผูที่ไดรับอันตราย รวมถึงคาใชจายที่เกิดข้ึนจากคาปรับที่เกิดข้ึน ซึ่งอาจสงผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ 
ฐานะการเงิน ผลการดําเนินและอนาคตของบริษัทได  

อยางไรก็ดี บริษัทมีแผนฉุกเฉิน (Emergency Plan) และมาตรการรักษาความปลอดภัยในขณะทํางานที่ไดมาตรฐานเปนที่
ยอมรับจากหนวยงานรัฐบาล ทั้งนี้เพ่ือปองกันหรือลดอัตราความเสี่ยงที่จะเกิดอุบัติเหตุในขณะปฏิบัติงาน ทั้งนี้ในกรณหีาก
เกิดอุบัติเหตุกับพนักงานในขณะทํางาน  นอกจากพนักงานจะไดรับสิทธิเบิกคาชดเชยจากกองทุนเงินทดแทนของ
สํานักงานประกันสังคมในฐานะเปนพนักงานแลว  บริษัทยังจัดใหมีประกันภัยกลุม ซึ่งทําไวกับบริษัท เมืองไทยประกัน
ชีวิต จํากัด ซึ่งพนักงานทุกคนสามารถเบิกคารักษาพยาบาลในกรณีเจ็บปวยไมวาจะเกิดจากการปฏิบัติงานหรือไมและยัง
จะไดรับเงินชดเชยในกรณีเกิดอุบัติเหตุจนถึงข้ันเสียชีวิตใหกับพนักงานทุกคนดวย  ทั้งนี้จากขอมูลในอดีตพบวา สถิติการ
เกิดอุบัติเหตุของบริษัทต้ังแตกอต้ังโรงงานมีอัตราต่ํามาก และไมเคยมีกรณีรองเรียนเรียกคาเสียหายจากพนักงานเลย 
 

1.5 ความเสี่ยงเกี่ยวกับนโยบายภาครัฐ และกฎระเบียบที่เกี่ยวของ 

1.5.1 ความเสี่ยงในการยกเลิกกฎหมายมาตรการตอบโตการทุมตลาด 

ในชวงกอนป 2546 กลุมผูผลิตในประเทศตางประสบปญหาในการแขงขัน เนื่องมาจากกลุมผูผลิตเหล็กรายใหญของโลก 
ไดเขามาทุมตลาดในประเทศไทย ทําใหภาครัฐไดออกมาตรการภาษีตอบโตการทุมตลาด มีผลบังคับใชจนถึงป 2551 ซึ่ง
หลังชวงเวลาดังกลาว บริษัทอาจไมไดรับการคุมครองจากการทุมตลาดของผูผลิตรายใหญจากตางประเทศ อีกทั้งภาครัฐ
อาจมีมาตรการยกเลิกหรือผอนผันเปนการชั่วคราว หากเกิดภาวะเหล็กขาดแคลนในประเทศ การยกเลิกมาตรการตอบโต
การทุมตลาดดังกลาวอาจสงผลใหการแขงขันในประเทศรุนแรงข้ึนหากผูผลิตในตางประเทศเขามาแขงขันในตลาดใน
ประเทศเพิ่มข้ึน ซึ่งอาจสงผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ ฐานะการเงิน ผลการดําเนินและอนาคตของบริษัทได 

นอกจากนี้ ในปจจุบันผูผลิตในหลายประเทศไดทยอยยื่นขอใหคณะกรรมการพิจารณาการทุมตลาดไดทบทวนมาตรการ
ดังกลาวที่มีผลบังคับใชตอบริษัทดังกลาว เชน Nippon Steel Corporation และ JFE Steel Corporation ประเทศญี่ปุน 
และ Ilyich Iron & Steel Works of Mariupol ประเทศยูเครน ซึ่งคณะกรรมการฯไดดําเนินการลดภาษี AD ของ JFE 
Steel Corporation จากรอยละ 36.25 เหลือเพียงรอยละ 3.22 และสําหรับบริษัทอื่นยังอยูในข้ันตอนการพิจารณา ซึ่งหาก
คณะกรรมการฯมีมติใหยกเลิกมาตรการทุมตลาดกับรายใดเพ่ิมเติม ยอมทําใหบริษัทเผชิญการแขงขันเพ่ิมข้ึนสําหรับ
แนวทางการยกเลิกมาตรการการทุมตลาดนั้น ผูบริหารของบริษัทคาดวาโอกาสในการยกเลิกมาตรการดังกลาวทั้งหมดใน
ระยะอันใกลนี้คงมีไมมากนัก หากแตมีความเปนไปไดที่คณะกรรมการพิจารณาการทุมตลาดจะพิจารณายกเลิกมาตรการ
ดังกลาวกับผูผลิตเปนรายๆ ไป หากผูผลิตรายนั้นยื่นเรื่องขอใหทบทวน   

อยางไรก็ตาม ปจจุบันบริษัทใชเทคโนโลยีการผลิตอันทันสมัย ซึ่งมีขีดความสามารถในการผลิตสินคาไดรวดเร็วและมี
คุณภาพทัดเทียมคูแขงในตลาดโลก ตลอดจนมีการปรับปรุงประสิทธิภาพการผลิตจนทําใหตนทุนการผลิตอยูในระดับที่
แขงขันได ทั้งนี้หากไมมีมาตรการคุมครองดังกลาว บริษัทก็คาดวาจะยังคงสามารถแขงขันไดทั้งตลาดในประเทศและ
ตลาดโลก 

1.5.2 ความเสี่ยงจากการเจรจาเขตการคาเสรี (FTA) ซ่ึงครอบคลุมถึงสินคาเหล็กรีดรอน 

ปจจุบันประเทศไทยอยูระหวางการเจรจาเขตการคาเสรีระหวางประเทศ ซึ่งการเจรจาเขตการคาเสรี (FTA) ที่เกี่ยวของกับ
อุตสาหกรรมเหล็ก คือ การเจรจาเขตการคาเสรีระหวางไทยกับญี่ปุน ซึ่งในการเจรจาครั้งลาสุดทางฝายญี่ปุนตองการให
ไทยลดภาษีเหล็กรีดรอนลงเหลือรอยละ 0 ในทันทีหากแตประเทศไทยตองการใหคงอัตราภาษีดังกลาวในระดับเดิมที่รอย
ละ 5 เปนระยะเวลา 10 ปและทยอยลดตั้งแตปที่ 11 จนเหลือรอยละ 0 ในปที่ 15 ซึ่งขอตกลงดังกลาวยังหาขอสรุปไมได 
หากขอสรุปเปนไปตามขอเสนอของฝายญี่ปุน บริษัทอาจไดรับผลกระทบจากการเขามาแขงขันมากขึ้นจากผูผลิตเหล็กรีด
รอนประเทศญี่ปุนซึ่งอาจสงผลกระทบตอผลการดําเนินงานในอนาคตได นอกจากนี้หากภาครัฐยังคงดําเนินการเจรจาเขต
การคาเสรีกับชาติอื่นโดยมีสินคาเหล็กรีดรอนเขาไปเกี่ยวของ บริษัทอาจจะไดรับผลกระทบจากคูแขงที่เพ่ิมสูงข้ึน 
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บริษัทคาดวาหากการเจรจาเขตการคาเสรีไทยญี่ปุนไดขอสรุปตามขอเสนอของประเทศญี่ปุน บริษัทจะไดรับผลกระทบไม
มากนักทั้งนี้เพราะ กลุมผูผลิตในประเทศญี่ปุนสวนใหญถูกเรียกเก็บภาษีตอบโตการทุมตลาดอยู และหากในอนาคต
มาตรการดังกลาวสิ้นสุดลงหรือไดรับการผอนผัน บริษัทมั่นใจในศักยภาพการผลิตของบริษัทที่จะสามารถแขงขันไดกับ
คูแขงทั้งในและตางประเทศ 

1.5.3 ความเสี่ยงจากการควบคุมราคาของภาครัฐ 

ปจจุบันตามประกาศของกระทรวงพาณิชย เหล็กแผนถือเปนสินคาควบคุมและมีการกําหนดเพดานราคาขายสูงสุดสําหรับ
ผูผลิตแตละราย ในการขอขึ้นราคาสินคาเกินกวาเพดานราคาที่กําหนด ผูผลิตแตละรายจะตองแจงขอมูลแกภาครัฐเพ่ือขอ
ปรับราคาและหากภายใน 7 วัน ภาครัฐไมปฏิเสธการขอขึ้นราคาดังกลาว ผูผลิตจึงสามารถปรับข้ึนราคาสินคาได อยางไร
ก็ตาม บริษัทอาจมีความเสี่ยงจากการที่ไมไดรับอนุมัติจากภาครัฐใหปรับข้ึนราคาสินคา หรือบริษัทอาจไมสามารถปรับ
ราคาไดทันกับตนทุนที่เพ่ิมข้ึน การควบคุมราคาของภาครัฐจึงอาจสงผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ ฐานะการเงิน ผลการ
ดําเนินและอนาคตของบริษัทได  

อนึ่ง จากที่ผานมา บริษัทสามารถปรับข้ึนราคาไดทันกับตนทุนที่เพ่ิมข้ึน โดยบริษัทตองแบกรับตนทุนที่เพ่ิมข้ึนในปริมาณ
ที่นอยมาก นอกจากนี้ บริษัทยังสามารถสงสินคาออกไปขายยังตางประเทศในราคาตลาดโลก ซึ่งราคาดังกลาวเปนราคาที่
สะทอนตนทุนที่แทจริงไดโดยไมจําเปนที่ตองพ่ึงพาการขายในประเทศเพียงอยางเดียว หากราคาในประเทศไมสามารถ
ปรับตัวตามภาระตนทุนที่แทจริง 

1.5.4   ความเสี่ยงจากการที่บริษัทดําเนินธุรกิจที่นโยบายของรัฐสงผลกระทบตอผลประกอบการสูง 

บริษัทประกอบธุรกิจในอุตสาหกรรมหนักที่นโยบายของภาครัฐอาจสงผลกระทบตอผลประกอบการของบริษัทอยางสูง 
และเนื่องจากปจจุบันบริษัทไดสิทธิพิเศษในดานภาษีจากคณะกรรมการสงเสริมการลงทุน และไดรับความคุมครองตลาด
ภายใตกฎหมายมาตรการตอบโตการทุมตลาด (โปรดดูรายละเอียดเพ่ิมเติมเกี่ยวกับบัตรสงเสริมการลงทุนในขอ 3.2.3 ขอ 
3 และขอ 4) ผลประกอบการของบริษัทอาจไดรับผลกระทบในทางลบหากภาครัฐเปลี่ยนแปลงนโยบายดังกลาว 

อยางไรก็ดี บริษัทคาดวาการเปลี่ยนนโยบายในสวนที่เกี่ยวกับคณะกรรมการสงเสริมการลงทุน จะไมสงผลกระทบตอ
บริษัท ทั้งนี้เนื่องจากปจจุบัน บริษัทไดรับบัตรสงเสริมการลงทุนแลวทั้งในสวนที่ดําเนินธุรกิจอยูปจจุบันและในสวนขยาย
กําลังการผลิต ซึ่งที่ผานมา การเปลี่ยนนโยบายของภาครัฐจะไมมีผลยอนหลังกับโครงการที่อนุมัติไปแลว 

สําหรับการยกเลิกมาตรการตอบโตการทุมตลาดที่ภาครัฐอาจพิจารณายกเลิกในภายหลัง อาจสงผลกระทบตอบริษัทบาง
ในดานการแขงขันจากคูแขงจากตางประเทศ อยางไรก็ดี บริษัทคาดวาดวยเทคโนโลยีการผลิตของบริษัทที่ทันสมัยและมี
ขีดความสามารถในการผลิตสินคาไดทัดเทียมคูแขงในตลาดโลก การยกเลิกมาตรการนาจะสงผลกระทบตอผล
ประกอบการของบริษัทไมมากนัก 

1.6  ความเสี่ยงจากขอพิพาททางกฎหมาย 

ที่ผานมา บริษัทถูกผูถือหุนรายยอยฟองรอง โดยมีผูถือหุนรายยอย 2 ราย รวมกันเปนโจทกฟองบริษัท ซึ่งคําฟองอางวา 
การทําบันทึกขอตกลงระหวางบริษัทกับเจาหนี้ซึ่งเปนบริษัทที่เกี่ยวของรายหนึ่ง (บริษัท สยามเพาเวอร เจนเนอเรชั่น 
จํากัด) เมื่อวันที่ 24 พฤศจิกายน 2544 เปนนิติกรรมที่เปนการใชสิทธิโดยไมสุจริตทําใหเจาหนี้ รวมทั้งโจทกที่เปนผูถือ
หุนของบริษัทไดรับความเสียหาย โดยขอใหศาลมีคําพิพากษาวาบันทึกขอตกลงดังกลาวเปนโมฆะและเรียกคาเสียหาย
จากบริษัทจํานวน 54,450,000 บาท  

หลังจากนั้น ในวันที่ 25 กรกฎาคม 2548 ศาลมีคําพิพาษาใหยกฟองคดีดังกลาว เนื่องจากโจทกทั้งสองไมมีอํานาจฟอง
จําเลยและการกระทําของจําเลย หลังจากนั้นโจทกทั้งสองไดทําการยื่นอุทธรณตอศาลแพงกรุงเทพใตเพ่ือขออุทธรณคดี
ดังกลาว แตศาลแพงกรุงเทพใตมีคําสั่งไมรับคําอุทธรณดังกลาว เปนเหตุใหคดีดังกลาวถือวาสิ้นสุดในชั้นการพิจรณาของ
ศาล 
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อนึ่งตอมาภายหลังโจทกทั้งสองไดทําการยื่นอุทธรณคําสั่งของศาลที่พิพากษาไมรับอุทธรณคดีดังกลาวขางตน และการ
ยื่นอุทธรณดังกลาวปจจุบันยังอยูในระหวางการพิจารณาของศาล หากศาลมีคําสั่งยืนคําสั่งไมรับอุทธรณคดีดังกลาวจะถือ
วาคดีดังกลาวจบสิ้นสมบรูณ หากศาลมีคําสั่งใหยกคําสั่งศาลเดิมจะทําใหคํารองอุทธรณเปนผล และคดีจะเขาสูขบวนการ
ของศาลอุทธรณ ซึ่งจะทําใหบริษัทยังคงมีความเสี่ยงจากความเสียหายจากขอพิพาทดังกลาว 

 

1.7 ความเสี่ยงในการลงทุนของผูลงทุน 

1.7.1 ความเสี่ยงจากการขายหุนแกนักลงทุนเฉพาะเจาะจงต่ํากวาราคาเสนอขายใหกับประชาชนในครั้งน้ี   

จากการประชุมวิสามัญผูถือหุนครั้งที่ 1/2547 เมื่อวันที่ 16 มีนาคม 2547 ที่ประชุมมีมติอนุมัติการเสนอขายหุนสามัญเพ่ิม
ทุนของบริษัทใหแกนักลงทุนแบบเฉพาะเจาะจง ซึ่งภายหลังไดมีการขายหุนใหนักลงทุนจํานวน 2,700 ลานหุนในราคาหุน
ละ 1.60 บาทตอหุนซึ่งคิดเปนรอยละ 33 ของทุนจดทะเบียนชําระแลวในขณะนั้นหรือคิดเปนรอยละ 27.84 หลังการขาย
หุนเพ่ิมทุนใหกับประชาชนครั้งแรก ดังนั้นผูลงทุนจึงอาจมีความเสี่ยงในการมีตนทุนสูงกวากลุมผูถือหุนกลุมดังกลาว และ
อาจมีความเสี่ยงจากการลดลงของราคาหุนหากกลุมผูถือหุนดังกลาวขายหุนในตลาดหลักทรัพยฯ 

อยางไรก็ดี ตามประกาศของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ผูบริหารและผูมีสวนเกี่ยวของรวมกับผูถือหุนรายอื่นๆ 
จํานวนรอยละ 65 ของทุนจดทะเบียนหลังการขายหุนเพ่ิมทุนใหกับประชาชนจะไมสามารถขายหุนไดภายในระยะเวลา 18 
เดือน โดยจะทยอยขายไดคราวละไมเกินรอยละ 25 ทุกๆ หกเดือน ทําใหผูถือหุนเดิมและนักลงทุนแบบเฉพาะเจาะจง
บางสวนคิดเปนจํานวน 6,305 ลานหุนไมสามารถขายหุนไดในทันทีที่หุนเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ แตผูถือหุน
อาจมีความเสี่ยงจากการลดลงของราคาหุนหากกลุมผูถือหุนดังกลาวขายหุนหลังจากสิ้นสุดระยะเวลาหามขาย  

1.7.2 ความเสี่ยงจากการเสนอขายใบสําคัญแสดงสิทธิใหกับกรรมการ ผูบริหาร และพนักงานบริษัทในราคาพิเศษ 

 จากการประชุมวิสามัญผูถอืหุนครัง้ที่ 2/2547 เมื่อวันที่ 5 ตุลาคม 2547 ที่ประชุมไดมีมติอนมุัติการจัดสรรใบสําคัญแสดง
สิทธิที่จะซือ้หุนของบริษัทจํานวน 100 ลานหนวยใหกับกรรมการ ผูบริหาร และพนักงานของบริษัท โดยมีราคาการใชสิทธ ิ
1 บาทตอหุน ทั้งนี้กําหนดใหเริ่มใชสิทธิได นับจากวันที่หุนของบริษัทเขาทําการซื้อขายในตลาดหลักทรัพยเปนเวลา 1 ป, 
2 ป, และ 3 ป ตามลําดับในจํานวนปละ 1 ใน 3 ของจํานวนทีไ่ดรับจัดสรร โดยแตละปใหใชสิทธิไดทุกสิ้นไตรมาส ผูลงทุน
จึงมีความเสีย่งในการที่มีตนทุนสงูกวาผูถือใบสําคญัแสดงสิทธิฯ กลุมดังกลาวและมคีวามเสี่ยงที่ราคาหุนอาจจะลดต่ําลง
หากผูถือหุนกลุมดังกลาวขายหุนหลังการใชสิทธ ิ รวมถึงการทีผู่ลงทุนจะมีสภาพความเปนเจาของบริษัทนอยลง(Dilution 
Effect)  

อนึ่ง ใบสําคัญแสดงสิทธิที่ขายใหกรรมการ และพนักงาน มีจํานวนเพียง 100 ลานหนวย (โปรดดูรายละเอียดขอ 9.3 
คาตอบแทนผูบรหิาร) หากผูถือใบสําคัญแสดงสิทธิฯ กลุมดังกลาวใชสิทธิในการแปลงสภาพทั้งหมด จะแปลงสภาพเปน
หุนสามัญจํานวน 100 ลานหุน คิดเปนสัดสวนนอยกวารอยละ 1 ของจํานวนหุนทั้งหมดหลังการเสนอขายหุนใหกับ
ประชาชน ซึ่งเปนสัดสวนที่นอยมากจึงไมนาจะมผีลกระทบตอราคาหุนและสภาพความเปนเจาของบรษัิท 

1.7.3 ความเสี่ยงจากการที่ผลประกอบการภายหลังการปรับโครงสรางหนี้อาจไมสามารถบงชี้ผลประกอบการใน
อนาคต 

 เนื่องจากที่ผานมา บริษัทประสบปญหาทางการเงินทําใหตองหยุดการผลิตชั่วคราวเปนเวลา 2 เดือนเศษ และไดเขาสู
กระบวนการฟนฟูกิจการระหวางป 2544 ถึงป 2546 (โปรดดูรายละเอยีดเพ่ิมเติมในขอ 2.1 เรื่องลําดับเหตุการณในการ
ฟนฟูกิจการของบริษัท) ทําใหผลการดําเนินงานของบริษัทรวมทั้งงบการเงินในอดีต ไมสามารถบงชีถ้ึงผลประกอบการใน
อนาคตได นอกจากนี้  งบการเงินของบริษัทยังมีรายการทีไ่มไดเกิดจากการดําเนนิงานและเปนรายการที่ไมไดเกิดเปน
ปกติของการดําเนินธุรกจิหลายรายการ เชน กําไรจากฟนฟูกิจการ กําไรจากรายไดโอนกลับคาเสียหายจากการผิดสัญญา 
กําไรจากตีราคาสินทรัพยปรับคืนการดอยคาสินทรพัย ขาดทุนจากดอยคาสินทรัพย ขาดทุนจากการตัดจําหนายสินทรัพย 
คาเสียหายจากการผิดสัญญา (โปรดดูรายละเอียดเพ่ิมเติมในขอ 12.1.1 และ 12.2.4) ดังนั้น หากผูลงทุนพิจารณาผล
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ประกอบการในอดีตของบริษัท อาจทําใหการตัดสินใจการลงทนุผิดพลาด อีกทั้งหากใชผลประกอบการในอดีตในชวงกอน
การฟนฟูกิจการเปนมาตรฐานในการประมาณการผลประกอบการในอนาคต อาจทําใหการตัดสินใจลงทุนผิดพลาดได 

1.7.4 ความเสี่ยงจากการที่ผูสอบบัญชีไมแสดงความเห็นในงบการเงิน 

ในชวงป 2544 ถึง ป 2545 ผูสอบบัญชีของบริษัทไมสามารถแสดงความเห็นในงบการเงินดังกลาวได โดยมีสาเหตุจากการ
ไมมั่นใจในความสามารถในการชําระหนี้จํานวน 35,629 ลานบาท และความสามารถในการดําเนินธุรกิจอยางตอเนื่อง
เนื่องจากบริษัทประสบปญหาขาดทุนจํานวนมาก (โปรดดูรายละเอียดเพ่ิมเติมเกี่ยวกับสรุปรายงานการสอบบัญชีในขอ 
12.1.1) ดังนั้น ผูลงทุนจึงควรระมัดระวังในการใชขอมูลในรายงานงบการเงินดังกลาว   

อยางไรก็ตาม ภายหลังการปรับปรุงโครงสรางหนี้ และบริษัทไดออกจากการฟนฟูกิจการในป 2546  ผูสอบบัญชีไดแสดง
ความเห็นในงบการเงินของบริษัทอยางไมมีเง่ือนไข ต้ังแตป 2546 เปนตนมา 
 

1.8   ความเสี่ยงทั่วไป 

1.8.1 ความเสี่ยงจากการพึ่งพาผูบริหารที่มีความเชี่ยวชาญในธุรกิจน้ีโดยเฉพาะ 

นายสมศักดิ์ ลีสวัสดิ์ตระกูล ประธานเจาหนาที่บริหารของบริษัท ซึ่งเปนผูมีประสบการณและเชี่ยวชาญในอุตสาหกรรม มี
ภาระค้ําประกันหนี้ใหกับบริษัทอื่นๆ ซึ่งขณะนี้อยูในข้ันตอนการปรับโครงสรางหนี้ หากการเจรจาแผนปรับโครงสรางหนี้
ไมประสบความสําเร็จและประธานเจาหนาที่บริหารไมสามารถชําระหนี้ในฐานะผูค้ําประกันดังกลาวได ประธานเจาหนาที่
อาจขาดคุณสมบัติในการเปนกรรมการและผูบริหารของบริษัท ซึ่งอาจสงผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ ฐานะการเงิน ผล
การดําเนินและอนาคตของบริษัทได  

อยางไรก็ตาม เนื่องจากการเจรจาปรับโครงสรางหนี้สวนใหญประสบผลสําเร็จไปแลว คงเหลือบริษัทจํานวนหนึ่งซึ่งอยู
ระหวางการเจรจาขั้นสุดทายกับเจาหนี้สถาบันการเงินซึ่งคาดวาการปรับโครงสรางหนี้ดังกลาวจะแลวเสร็จในเวลาอันใกล  
จึงคาดวาจะไมสงผลตอการดํารงตําแหนงผูบริหารของบริษัท อีกทั้งบริษัทไดมีการจัดโครงสรางองคกรอยางเปนสากล 
การบริหารงานมิไดพ่ึงพิงผูบริหารทานใดทานหนึ่งเปนพิเศษ อีกทั้งบริษัทมีผูบริหารและทีมงานที่มีความรูความสามารถ
ในอุตสาหกรรมเหล็กดํารงตําแหนงตางๆ ในบริษัทตามโครงสรางผังองคกรที่กําหนดไว ดังนั้น หากประธานเจาหนาที่
บริหารไมสามารถดํารงตําแหนงได บริษัทก็ยังสามารถดําเนินงานตอไปไดอยางตอเนื่อง 

1.8.2 ความเสี่ยงจากการไมสามารถดําเนินการเน่ืองจากปจจัยที่ไมสามารถควบคุมได 

บริษัทมีความเสี่ยงในการประกอบธุรกิจจากปจจัยซึ่งไมสามารถควบคุมไดหลายประการ เชน ภัยธรรมชาติ อุบัติเหตุใน
เชิงอุตสาหกรรม การลอบวางเพลิง การกอการราย ปญหาและขอผิดพลาดทางเทคนิค รวมถึงการประทวงจากแรงงาน 
ประกอบกับ โรงงานซึ่งรวมกระบวนการผลิตทั้งหมดของบริษัทต้ังอยูในพ้ืนที่บริเวณเดียวกัน จึงทําใหบริษัทมีความเสี่ยง
สูงที่อาจจะตองหยุดประกอบธุรกิจของบริษัท หากเกิดเหตุการณรุนแรงหรือภัยพิบัติในแตละครั้ง นอกจากนี้ การที่บริษัท
ซื้อเครื่องจักรจากผูผลิตเครื่องจักร ประกอบกับกระบวนการผลิตของบริษัทที่มีความซับซอนและอาจเปนอันตรายจาก
ความรอนที่สูงมาก จึงทําใหบริษัทมีความเสี่ยงสูงที่จะมีปญหาในการผลิตอันเนื่องจากความบกพรองของเครื่องจักร หรือ
อุบัติเหตุในเชิงอุตสาหกรรมตางๆ  จากปจจัยตางๆ ขางตน อาจสงผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ ฐานะการเงิน ผลการ
ดําเนินและอนาคตของบริษัทได 

อยางไรก็ดี เครื่องจักรของบริษัทเปนเครื่องจักรจากผูผลิตชั้นนําซึ่งมีเทคโนโลยีเปนที่ยอมรับทั่วโลก (โปรดดูรายละเอียด
เพ่ิมเติมเกี่ยวกับเทคโนโลยีการผลิตในขอ 3.2.1) ทําใหเปนที่เช่ือมั่นในคุณภาพของเครื่องจักรและกระบวนการผลิตวาไม
นาจะเกิดปญหาในกระบวนการผลิตรุนแรงถึงข้ันที่กอใหเกิดการสูญเสียรายไดอยางเปนนัยสําคัญ ประกอบกับบริษัทได
วาจางพนักงานที่มีความเชี่ยวชาญจากตางประเทศซึ่งเชี่ยวชาญดานการผลิตเหล็กโดยเฉพาะ อีกทั้งยังมีการฝกอบรม
พนักงานดานการผลิตอยางตอเนื่อง ทําใหโอกาสที่จะเกิดความเสียหายจากการที่ตองหยุดผลิตเปนระยะเวลานาน
เนื่องจากการผิดพลาดของพนักงานมีนอยมาก 



 บริษัท จี สตีล  จํากัด (มหาชน)                                                       สวนที่ 2 บริษัทที่ออกหลักทรัพย 
 

สวนที่ 2 หนา 14 

สําหรับการไมสามารถดําเนินการผลิตไดเนื่องจากปจจัยอื่นๆ เชน การกอวินาศกรรม ภัยธรรมชาติ และการประทวงจาก
ผูใชแรงงานนั้น บริษัทมีระบบรักษาความปลอดภัย โดยมีทั้งเจาหนาที่รักษาความปลอดภัยที่วาจางจากบริษัทภายนอก
และมีพนักงานแผนกความรักษาความปลอดภัยซึ่งเปนพนักงานประจําของบริษัทคอยตรวจตราการเขา-ออกอยางเขมงวด
ตลอด 24 ช่ัวโมง อีกทั้งภายในโรงงานยังมีระบบและเครื่องมือดับเพลิงที่มีมาตรฐานและมีจํานวนเพียงพอตอการปองกัน
เหตุอัคคีภัยทุกชนิดที่อาจเกิดข้ึน มีการฝกอบรมพนักงานซอมดับเพลิงและซอมหนีไฟตามมาตรฐานของกรมแรงงาน  
นอกจากนี้ บริษัทไดทํากรมธรรมประกันภัยไวกับบริษัท เทเวศประกันภัย จํากัด (มหาชน) และบริษัทประกันภัยรวมอีก 6 
บริษัท (โปรดดูรายละเอียดเพิ่มเติมเกี่ยวกับรายชื่อบริษัทประกันภัยรวมในขอ 1.3.4) ซึ่งใหความคุมครองความสูญเสีย 
หรือเสียหายของทรัพยสินในกรณีภัยที่การกระทําดวยเจตนารายและภัยธรรมชาติทุกประเภท  


