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12 ฐานะทางการเงินและผลการดําเนินการ 

12.1 งบการเงิน 

12.1.1 สรุปรายงานการสอบบัญชี 

 รายงานของผูสอบบัญชีสําหรับงบการเงินของบริษัทในป  2545 ตรวจสอบโดย นายโสภณ เพ่ิมศิริวัลลภ ผูสอบบัญชีรับ
อนุญาตเลขที่ 3182 บริษัท สํานักงาน เอินสท แอนด ยัง จํากัด ไมแสดงความเห็นในงบการเงินของบริษัท เนื่องจาก
ขอจํากัดในการตรวจสอบและผลของความไมแนนอนเกี่ยวกับมูลคาของทรัพยสิน หนี้สิน และปญหาการดําเนินงาน
ตอเนื่องของกิจการ ซึ่งบริษัทอยูในกระบวนการฟนฟูกิจการ และไดต้ังขอสังเกตดังตอไปนี้ 

1) ความสามารถในการชําระหนี้จํานวน 35,629.0 ลานบาท จากการที่บริษัทเจรจาประนีประนอมกับ                   
บริษัท สยามพาวเวอรเจนเนอเรชั่น จํากัด 

2) ผูสอบบัญชีไมสามารถตรวจสอบเกี่ยวกับรายการซื้อ และจายชําระหนี้คาซื้ออะไหลเครื่องจักรจํานวน 1,307.3 ลาน
บาท ไดอยางเปนที่พอใจ 

3) ผูสอบบัญชีไมสามารถสรุปภาระผูกพันไดครบถวน เนื่องจากทนายความในอดีตของบริษัท ปฎิเสธการตอบจดหมาย
ของผูสอบบัญชี 

4) ผูสอบบัญชีไมสามารถยืนยันกรรมสิทธิที่ดินและเครื่องจักรบางสวนที่เปนหลักประกัน เนื่องจากเจาหนี้สถาบันการเงิน
รายหนึ่ง ไมตอบหนังสือยืนยันขอมูลใหผูสอบบัญชี 

5) ผูสอบบัญชีไมไดรับหนังสือยืนยันยอดหนี้จากเจาหนี้บริษัทที่เกี่ยวของจํานวน 2 บริษัททําใหไมไดรับการยืนยันหนี้
จํานวน 81.8 ลานบาทที่บันทึกลงในบัญชี 

6) ผูสอบบัญชีไมไดรับการยืนยันยอดหนี้จากเจาหนี้ตางประเทศจํานวน 2 รายที่บันทึกลงในบัญชี 

7) บริษัทไมไดบันทึกเจาหนี้จํานวน 80.0 ลานบาท เนื่องจากเจาหนี้บริษัทดังกลาวไมเรียกเก็บเงินซึ่งเปนคาเบี้ยประกัน
ตามสัญญาเงินกู 

8) บริษัทมีลูกหนี้ซึ่งเปนบริษัทที่เกี่ยวของ (บริษัท วี เอส เอส ที ฟารอีส พีทีอี (สิงคโปร) ไดคางชําระบริษัทจํานวน 
103.0 ลานบาท ซึ่งบริษัทไดดําเนินการทางกฎหมายกับบริษัทดังกลาว อนึ่งบริษัทดังกลาวไดถูกฟองลมละลายโดย
เจาหนี้ ทําใหบริษัทไดต้ังคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญเต็มจํานวน 

9) บริษัทประสบภาวะขาดทุนอยางตอเนื่องทําใหตองเขาสูแผนฟนฟูกิจการ แตหลังจากนั้นแผนฟนฟูกิจการไมผาน
ความเห็นชอบจากเจาหนี้ ทําใหบริษัทตองยื่นแผนฟนฟูกิจการอีกครั้งหนึ่ง ดังนั้นการที่บริษัทจะดําเนินธุรกิจตอไปได
นั้นตองข้ึนอยูกับความสําเร็จของแผนฟนฟูกิจการเปนสําคัญ 

 รายงานของผูสอบบัญชีสําหรับงบการเงินของบริษัทในป  2546 ตรวจสอบโดย นายโสภณ เพ่ิมศิริวัลลภ ผูสอบบัญชีรับ
อนุญาตเลขที่ 3182 บริษัท สํานักงาน เอินสท แอนด ยัง จํากัด ไดแสดงความเห็นในรายงานสอบบัญชีแบบไมมีเง่ือนไขวา 
งบการเงินเฉพาะของบริษัทไดแสดงฐานะการเงินและผลการดําเนินงานไดถูกตองตามสมควรในสาระสําคัญตามหลักการ
บัญชีที่รับรองทั่วไป 

 แตทั้งนี้ผูสอบบัญชีใหสังเกตเรื่องการดําเนินการตอเนื่อง หมายเหตุ 9.2 เรื่องราคาประมาณสินทรัพย หมายเหตุ 18 และ 
20 เรื่องคาเผื่อความเสียหายจากการผิดสัญญา และรายการธุรกิจกับกิจการที่เกี่ยวของกัน 

 รายงานของผูสอบบัญชีสําหรับงบการเงินของบริษัทในป 2547 ตรวจสอบโดย นายโสภณ เพ่ิมศิริวัลลภ ผูสอบบัญชีรับ
อนุญาตเลขที่ 3182 บริษัท สํานักงาน เอินสท แอนด ยัง จํากัด ไดแสดงความเห็นในรายงานสอบบัญชีแบบไมมีเง่ือนไขวา 
งบการเงินเฉพาะของบริษัทไดแสดงฐานะการเงินและผลการดําเนินงานไดถูกตองตามสมควรในสาระสําคัญตามหลักการ
บัญชีที่รับรองทั่วไป 



 บริษัท จีสตีล จํากัด (มหาชน)  สวนที่ 2 บริษัทที่ออกหลักทรัพย 
 

สวนที่ 2 หนา 127 

รายงานของผูสอบบัญชีสําหรับงบการเงินของบริษัทงวด 9 เดือน สิน้สุดวันที่ 30 กันยายน 2548 สอบทานโดย นายโสภณ 
เพ่ิมศิริวัลลภ ผูสอบบัญชีรับอนุญาตเลขที่ 3182 บริษัท สํานักงาน เอินสท แอนด ยัง จํากัด ไดแสดงความเห็นวา ไมพบสิ่ง
ที่เปนเหตุใหเช่ือวางบการเงินเฉพาะของบริษัทไมถกูตองตามที่ควรในสาระสําคัญตามหลักการบัญชีทีร่ับรองทั่วไปจากการ
สอบทาน 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 บริษัท จีสตีล จํากัด (มหาชน)  สวนที่ 2 บริษัทที่ออกหลักทรัพย 
 

สวนที่ 2 หนา 128 

12.1.2 ตารางสรุปงบการเงิน  

บริษทั จี สตีล จาํกัด (มหาชน) 
งบดุล 

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2545 ถึง 2547 และ ณ 30 กันยายน 2548 

หนวย : พันบาท 

ฐานะทางการเงิน
จํานวนเงิน % จํานวนเงิน % จํานวนเงิน % จํานวนเงิน %

สินทรัพย
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด                  3,111 0%                 40,931 0%               353,402 2%               639,065 3%
ลูกหน้ี-สุทธิ               275,618 1%               473,215 3%            1,190,373 5%            1,847,723 8%
สินคาคงเหลือ               955,660 4%            1,297,289 9%            2,320,985 11%            2,671,494 11%
สินทรัพยหมุนเวียนอื่น               209,767 1%               158,044 1%               524,175 2%            1,085,543 5%
รวมสินทรัพยหมุนเวียน               1,444,156 7%               1,969,479 13%               4,388,934 20%               6,243,824 26%

ท่ีดิน อาคารและอุปกรณ - สุทธิ           19,780,930 92%           12,735,307 85%           16,129,106 74%           16,295,836 68%
สินทรัพยอ่ืน               302,659 1%               260,182 2%            1,200,265 6%            1,342,052 6%
รวมสินทรัพยไมหมุนเวียน             20,083,589 93%             12,995,489 87%             17,329,371 80%             17,637,888 74%

รวมสินทรัพย             21,527,745 100%             14,964,968 100%             21,718,306 100%             23,881,713 100%
หนี้สิน
เจาหน้ีการคาและเจาหน้ีอื่น            2,686,179 12%            1,404,593 9%            1,528,254 7%            1,442,133 6%
เงินกูยืมระยะส้ัน            1,192,626 6%                         - 0%                         - 0%                         - 0%
เงินกูระยะยาวที่ถึงกําหนดชําระภายใน 1 ป           20,576,404 96%                 53,029 0%                         - 0%                 19,908 0%
ดอกเบี้ยคางจาย            4,693,608 22%                         - 0%                         - 0%                         - 0%
หน้ีสินหมุนเวียนอื่น               201,363 1%               140,766 1%               126,665 1%               386,178 2%
รวมหนี้สินหมุนเวียน             29,350,180 136%               1,598,389 11%               1,654,919 8%               1,848,219 8%

หน้ีสินจากการประนีประนอม           35,629,000 166%                         - 0%                         - 0%                         - 0%
หน้ีสินภายใตแผนฟนฟูกิจการ
(สุทธิจากสวนท่ีถึงกําหนดชําระภายใน 1 ป)

                        - 0%            7,765,722 52%            1,256,355 6%            1,216,996 5%

รวมหนี้สินไมหมุนเวียน             35,629,000 166%               7,765,722 52%               1,256,355 6%               1,216,996 5%
รวมหน้ีสิน             64,979,180 302%               9,364,111 63%               2,911,274 13%               3,065,215 13%

สวนของผูถือหุน
ทุนจดทะเบียน            7,500,000               550,000           12,000,000           12,000,000
ทุนที่ออกจําหนายและชําระแลว
หุนสามัญ 500 ลานหุนมูลคาหุนละ 10 บาท            5,000,000 23%
หุนสามัญ 55 ลานหุนมูลคาหุนละ 10 บาท               550,000 4%
หุนสามัญ 8,200 ลานหุนมูลคาหุนละ 1 บาท            8,200,000 38%            8,200,000 34%
สวนเกินมูลคาหุน               162,080 1%               162,080 1%            1,719,140 8%            1,719,140 7%
สวนเกินทุนจากการลดทุน                         - 0%            4,562,307 30%               206,307 1%               206,307 1%
กําไร(ขาดทุน)สะสมจัดสรรแลว 
(สํารองตามกฎหมาย)

                12,920 0%                 12,920 0%               458,027 2%               458,027 2%

กําไร(ขาดทุน)สะสมยังไมไดจัดสรร          (48,626,436) -226%              (233,475) -2%            8,223,558 38%           10,233,024 43%
รวมสวนของผูถือหุน (ขาดทนุเกินทุน)            (43,451,435) -202%               5,600,858 37%             18,807,032 87%             20,816,498 87%

รวมหนี้สินและสวนของผูถือหุน             21,527,745 100%             14,964,968 100%             21,718,306 100%             23,881,713 100%

9 เดือน ป 2548
งบสอบทานงบตรวจสอบ

2545 2546 2547

 
หมายเหตุ: งบการเงินระหวางป 2545 ถึง 2546 ไมไดมีในเอกสารแนบ ผูสนใจสามารถดขูอมูลเพิ่มเติมที่เว็บไซตของสํานักงาน กลต. ที่ www.sec.or.th
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                                                                       บริษัท จี สตีล จํากดั (มหาชน) 
งบกําไรขาดทุน 

สําหรับปสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2545 ถึง 2547 และงวด 9 เดือนสิ้นสุดวันที่ 30 กันยายน 2548 

หนวย : พันบาท 

งบกําไร (ขาดทุน)
จํานวนเงิน % จํานวนเงิน % จํานวนเงิน % จํานวนเงิน %

รายได
รายไดจากการขาย            5,913,858 100%           12,622,163 100%           21,270,252 100%           17,712,305 100%
รายการโอนกลับคาเสียหายจากการผิดสัญญา                         - 0%                         - 0%               568,360 3%                         - 0%
รายไดอื่น               340,607 6%               894,663 7%               140,240 1%                 56,138 0%
รวมรายได            6,254,465 106%           13,516,826 107%           21,978,852 103%           17,768,443 100%

คาใชจาย
ตนทุนขาย            6,131,160 104%           11,788,752 93%           18,211,316 86%           15,253,321 86%
คาใชจายในการขายและบริหาร               503,340 9%               483,349 4%               417,264 2%               329,901 2%
ขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยน                         - 0%                         - 0%                 58,108 0%                         - 0%
คาตอบแทนกรรมการ                     130 0%                     390 0%                  4,200 0%                  4,215 0%
กําไร(ขาดทุน)จากการดําเนินงาน              (380,166) -6%            1,244,334 10%            3,287,964 15%            2,181,006 12%

คาเผื่อความเสียหายจากการผิดสัญญา
กับบริษัทที่เกี่ยวของกัน

                        - 0%              (568,360) -5%                         - 0%                         - 0%

กําไร(ขาดทุน)กอนดอกเบ้ียจาย              (380,166) -6%               675,974 5%            3,287,964 15%            2,181,006 12%
ดอกเบี้ยจาย              (699,984) -12%                (57,349) 0%              (120,997) -1%              (171,540) -1%
กําไร(ขาดทุน)จากการดําเนินงานหลังดอกเบ้ียจาย            (1,080,150) -18%               618,626 5%            3,166,967 15%            2,009,466 11%

ขาดทุนจากการดอยคาของสินทรัพย                         - 0%            (5,802,624) -46%            3,441,441 16%                         - 0%
ขาดทุนจากการตัดจําหนายสินทรัพย                         - 0%            (1,232,496) -10%                         - 0%                         - 0%
กําไร(ขาดทุน)จากกิจกรรมตามปกติ            (1,080,150) -18%            (6,416,494) -51%            6,608,407 31%            2,009,466 11%

กําไรจากการฟนฟูกิจการ                         - 0%           54,421,762 431%            2,293,732 11%                         - 0%
กําไร(ขาดทุน)สุทธิกอนหักภาษี            (1,080,150) -18%           48,005,268 380%            8,902,139 42%            2,009,466 11%

ภาษีเงินไดนิติบุคคล                         - 0%                         - 0%                         - 0%                         - 0%
กําไร(ขาดทุน)สุทธิ            (1,080,150) -18%           48,005,268 380%            8,902,139 42%            2,009,466 11%

กําไรจากการดําเนินงานปกติ            (1,080,150) -18%            1,186,986 9%            2,598,607 12%            2,009,466 11%
กําไร (ขาดทุน) จากกิจกรรมตามปกติ (บาท) -0.22 2.16 0.32 0.25
กําไร (ขาดทุน) จากรายการพิเศษ (บาท)                         - 85.12 0.77 0.00
กําไร(ขาดทุน)สุทธิตอหุน -0.22 87.28 1.09 0.25

งบตรวจสอบ
2545 2546 2547 9 เดือน ป 2548

งบสอบทาน
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                                                                         บริษัท จี สตีล จํากดั (มหาชน) 
งบกระแสเงินสด 

สําหรับปสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2545 ถึง 2547 และงวด 9 เดือนสิ้นสุดวันที่ 30 กันยายน 2548 

หนวย : พันบาท 
รายการ งบสอบทาน

2545 2546 2547 9 เดือน ป 2548
กระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงาน
กําไร(ขาดทุน)สุทธิสําหรับงวด            (1,080,150)           48,005,268            8,902,139            2,009,466
คาเสื่อมราคา               406,667               351,523               439,094              418,547
คาใชจายตัดบัญชี                 59,493                 25,767                 32,125                49,407
รายการปรับปรุง              (339,276)            7,620,078            (4,177,679)                17,456
กําไร (ขาดทุน) จากการดําเนินงานกอนการเปลี่ยนแปลงในสินทรัพย และ
หนี้สินดําเนินงาน

                (953,266)             56,002,635               5,195,679              2,494,877

สินทรัพยดําเนินงาน(เพ่ิมขึ้น) ลดลง
ลูกหนี้               621,755            (2,367,219)            (5,262,858)           (1,780,214)
สินคาคงเหลือ              (615,294)              (339,251)            (1,023,696)             (505,493)
สินทรัพยหมุนเวียนอื่น                  8,477                (47,429)            (1,265,127)             (187,382)
หนี้สินดําเนินงานเพ่ิมขึ้น(ลดลง)
เจาหนี้              (216,383)               882,703            5,136,866              610,941
ดอกเบี้ยคางจาย               652,971                         -                         -                        - 
เงินรับลวงหนาคาสินคา                         -                         -                (12,111)              288,772
หนี้สินหมุนเวียนอื่น               459,801              (104,755)                 (1,820)               (31,107)
หนี้สินที่เกิดจากการฟนฟูกิจการ                         -                         -                         -  - 
เงินสดสุทธิไดมา(ใชไป)ในกิจกรรมดําเนินงานกอนรายการพิเศษ                   (41,939)             54,026,685               2,766,933                 890,393
กําไรจากการปรับโครงสรางหน้ี                              -            (54,421,762)              (2,293,732)                             - 
เงินสดสุทธิไดมา (ใชไป) ในกิจกรรมดําเนินงาน                   (41,939)                 (395,077)                  473,201                 890,393
กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน
เงินลงทุนชั่วคราว(เพิ่มขึ้น)ลดลง                  3,135                         -                         -                        - 
เงินฝากสถาบันการเงินที่ติดภาระค้ําประกัน(เพ่ิมขึ้น)ลดลง                         -                         -                 (1,000)                      (2)
เงินทดรองจายใหการไฟฟาฝายผลิตลดลง                 41,778                         -                         -                        - 
เงินสดรับจากการจําหนายสินทรัพยถาวร                  1,490                     543                     270                        - 
ซื้อที่ดิน อาคารและอุปกรณ                 (6,251)              (382,555)              (391,500)             (585,277)
เงินสดสุทธิไดมา (ใชไป) ในกิจกรรมลงทุน                    40,151                 (382,011)                 (392,230)                (585,280)

งบตรวจสอบ
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บริษทั จี สตีล จาํกัด (มหาชน) 
งบกระแสเงินสด (ตอ) 

สําหรับปสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2545 ถึง 2547 และงวด 9 เดือนสิ้นสุดวันที่ 30 กันยายน 2548 

หนวย : พันบาท 

รายการ งบสอบทาน
2545 2546 2547 9 เดือน ป 2548

กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน
เงินรับลวงหนาคาหุน                         -               547,025                         -                        - 
เงินสดรับจากการเพ่ิมทุน                         -               500,000            4,366,975                        - 
คาใชจายในการจัดสรรหุนเพ่ิมทุน                         -                         -                (62,940)                        - 
จายชําระหนี้สินภายใตแผนฟนฟูกิจการ                         -              (232,274)            (4,072,364)               (19,451)
เงินกูยืมจากกรรมการเพิ่มขึ้น (ลดลง)                    (278)                     158                    (171)                        - 
เงินสดสุทธิไดมา (ใชไป) ในกิจกรรมจัดหาเงิน                        (278)                  814,909                  231,500                  (19,451)
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดเพิ่มขึ้น (ลดลง) สุทธิ                     (2,066)                    37,820                  312,471                 285,663
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดตนงวด                      5,177                      3,111                    40,931                 353,402
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดปลายงวด                      3,111                    40,931                  353,402                 639,065
ขอมูลกระแสเงินสดเปดเผยเพิ่มเติม :
เงินสดจายระหวางงวดสําหรับ
ดอกเบี้ยจาย                         -                  3,462               120,997              171,540

รายการที่ไมใชเงินสด
โอนดอกเบี้ยคางจายเปนหนี้สินจากการฟนฟูกิจการ                         -            4,693,608                         -                        - 
โอนเจาหน้ีการคาและเจาหนี้อื่นเปนหนี้สินจากการฟนฟูกิจการ                         -               526,553                         -                        - 
โอนเงินกูระยะยาวที่ถึงกําหนดชําระภายในหนึ่งปเปนหนี้สินจากการ
ฟนฟูกิจการ                         -           20,576,404                         -                        - 
โอนเงินกูยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงินเปนหนี้สินจากการฟนฟูกิจการ                         -            1,187,426                         -                        - 
โอนเงินกูยืมกรรมการเปนหนี้สินจากการฟนฟูกิจการ                         -                  1,000                         -                        - 
โอนเงินกูยืมระยะยาวจากกิจการที่เก่ียวของกันเปนหนี้สินจากการฟนฟู
กิจการ                         -                  5,200                         -                        - 
โอนหนี้สินจากการประนีประนอมเปนหนี้สินจากการฟนฟูกิจการ                         -           35,629,000                         -                        - 
รับโอนหนี้สินตางๆ เขาเปนหนี้สินจากการฟนฟูกิจการ                         -            8,074,208                         -                        - 

      ลูกหนี้การคาลดลงจากการหักกลบหนี้กับเจาหนี้การคา                         -            2,169,014            4,490,747            1,990,058

งบตรวจสอบ
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12.1.3 อัตราสวนทางการเงินที่สําคัญ 

  

อัตราสวนทางการเงิน งบสอบทาน
หนวย 2545 2546 2547 9 เดือน ป 2548

อัตราสวนสภาพคลอง
อัตราสวนสภาพคลอง เทา 0.05 1.2 2.7 3.4
อัตราสวนสภาพคลองหมุนเร็ว เทา 0.01 0.3 0.9 1.3
อัตราสวนสภาพคลองกระแสเงินสด เทา n/a n/a 0.3 1.0
อัตราสวนหมุนเวียนลูกหนี้การคา เทา 11.6 43.9 29.5 43.0
ระยะเวลาเก็บหนี้เฉลี่ย วัน 31 8 12 8
อัตราสวนหมุนเวียนสินคาคงเหลือ เทา 9.5 10.5 10.1 12.2
ระยะเวลาขายสินคาเฉล่ีย วัน 38 34 36 29
อัตราหมุนเวียนเจาหนี้ เทา 3.8 12.0 22.1 25.0
ระยะเวลาชําระหนี้ วัน 96 30 16 14
วงจรเงินสด วัน -27 13 32 23

อัตราสวนแสดงความสามารถในการหากําไร
อัตรากําไรขั้นตน % -3.7% 6.6% 14.4% 13.9%
อัตรากําไรจากการดําเนินงาน % -12.2% 2.8% 12.1% 12.0%
อัตราสวนเงินสดตอการทํากําไร % n/a n/a 18% 42%
อัตรากําไรสุทธิ % -17.3% 355.2% 40.5% 11.3%
อัตราผลตอบแทนผูถือหุน % n/a n/a 73% 20%

อัตราสวนแสดงประสิทธิภาพในการดําเนินงาน
อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย % -5.0% 263.1% 48.5% 17.6%
อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยถาวร % -3.4% 297.4% 64.7% 27.4%
อัตราการหมุนของสินทรัพย เทา 0.29 0.74 1.20 1.56

อัตราสวนวิเคราะหนโยบายทางการเงิน
อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน เทา n/a 1.67 0.15 0.15
อัตราสวนความสามารถชําระดอกเบี้ย เทา n/a -113.11 4.91 6.19
อัตราสวนความสามารถชําระภาระผูกพัน (Cash basis) เทา n/a n/a 0.83 0.66
อัตราการจายเงินปนผล % n/a n/a n/a n/a
กําไร (ขาดทุน) สุทธิตอหุนกอนปรับลด บาท -2.16 154.49 1.35 0.25
กําไร (ขาดทุน) สุทธิตอหุนปรับลด บาท -2.16 87.28 1.09 0.25
มูลคาตามบัญชีตอหุนกอนปรับลด บาท -86.90 18.02 2.86 2.54
มูลคาตามบัญชีตอหุนปรับลด บาท -86.90 10.18 2.29 2.54

งบตรวจสอบ
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12.2 คําอธิบายและการวิเคราะหฐานะการเงินและผลการดําเนินงาน 

12.2.1 ภาพรวมการดําเนินการที่ผานมา 

บริษัทประกอบธุรกิจหลัก ไดแก การผลิตและจําหนายเหล็กแผนรีดรอนชนิดมวน ซึ่งเปนผลิตภัณฑพ้ืนฐานสําหรับ
อุตสาหกรรมตอเนื่องอื่นๆ โดยบริษัทเริ่มผลิตสินคาในชวงปลายป 2542 ตอเนื่องมาจนถึงปจจุบัน ในชวง 3-5 ปแรกของ
การผลิต บริษัทไมสามารถดําเนินการผลิตไดอยางมีประสิทธิภาพ เนื่องจากเกิดวิกฤติสถาบันการเงินในชวงดังกลาว ทําให
บริษัทประสบปญหาขาดสภาพคลอง อยางไรก็ดี บริษัทไดพัฒนาบุคลากรและกระบวนการผลิตอยางตอเนื่อง จนบริษัท
สามารถเพิ่มการผลิตมากขึ้นเปนลําดับ ทําใหมีอัตราประสิทธิภาพการผลิต (Efficiency rate) เพ่ิมสูงข้ึนอยางตอเนื่องต้ังแต
ป 2545 – 2547 ซึ่งมีอัตราประสิทธิภาพการผลิตเทากับรอยละ 37 รอยละ 61 และรอยละ 74 ตามลําดับและสําหรับใน 9 
เดือนแรกของป 2548 บริษัทมีอัตราประสิทธิภาพการผลิตถึงรอยละ 81.9 แสดงถึงการเพิ่มข้ึนของประสิทธิภาพในการ
ผลิตในระดับที่ใกลเคียงกับรอยละ 90 ซึ่งเปนเปาหมายของบริษัท 

บริษัทมีการเติบโตของรายไดจากการขายอยางตอเนื่อง จาก 5,913.9 ลานบาทในป 2545 เพ่ิมเปน 12,622.2 ลานบาทใน
ป 2546 เพ่ิมเปน 21,270.3 ลานบาทในป 2547 และรายไดสําหรับชวง 9 เดือนแรกของป 2548 เทากับ 17,712.3 ลาน
บาท   ซึ่งมีสาเหตุหลักมาจากราคาเหล็กแผนรีดรอนที่ปรับตัวสูงข้ึน ประกอบกับบริษัทมีอัตราการผลิต (Utilization) 
เพ่ิมข้ึนอยางมาก โดยในเดือนธันวาคมที่ผานมา บริษัทมีการผลิตที่รอยละ 61 ของกําลังการผลิตสูงสุด หรือที่อัตราการ
ผลิตรอยละ 74 ของประสิทธิภาพการผลิต และใน 9 เดือนแรกของป 2548 บริษัทมีการผลิตที่รอยละ 61.1 ของกําลังการ
ผลิตสูงสุด หรือที่อัตราการผลิตรอยละ 81.9 ของประสิทธิภาพการผลิต อยางไรก็ดี บริษัทคาดวารายไดจะสามารถเติบโต
ไดอีกเพียงเล็กนอยหากไมมีการขยายกําลังการผลิต ทั้งนี้เพราะภายใตกําลังการผลิตสูงสุดในปจจุบัน บริษัทไดพัฒนาการ
ผลิตจนเกือบเต็มประสิทธิภาพการผลิตแลว สําหรับรายไดอื่น มีการเพิ่มข้ึนเชนกัน ซึ่งประกอบดวย รายไดจากกําไรจาก
อัตราแลกเปลี่ยนและรายไดอื่นๆ ทําใหบริษัทมีรายไดรวมเพ่ิมข้ึนจาก 6,254.5 ลานบาทในป 2545 เปน 13,516.8 ลาน
บาทในป 2546 และ 21,978.9 ลานบาทในป 2547 โดยคิดเปนอัตราการเติบโต รอยละ 116 และรอยละ 63 ตามลําดับ ใน
สวนของรายไดอื่นสําหรับชวง 9 เดือนแรกของป 2548 ซึ่งเทากับ 56.1 ลานบาททําใหบริษัทมีรายไดรวมเพ่ิมข้ึนเปน  
17,768.4 ลานบาท    

สําหรับคาใชจายในการผลิต เนื่องจากในชวงเริ่มตนการผลิต หรือราว 2-3 ปแรกของการผลิต บริษัทผลิตที่กําลังการผลิต
ตํ่า ทําใหบริษัทมีภาระคาใชจายซึ่งบางสวนเปนคาใชจายคงที่คอนขางสูงเมื่อเทียบกับรายได สงผลใหบริษัทประสบปญหา
ขาดทุนจากการดําเนินงาน โดยในป 2545 บริษัทมีผลขาดทุนข้ันตนรอยละ 4 และมีผลขาดทุนจากการดําเนินงานรอยละ 
12 อยางไรก็ดี ในป 2546 บริษัทเริ่มมีกําไรจากการประกอบธุรกิจ โดยมีกําไรข้ันตนเทากับรอยละ 7 และกําไรจากการ
ดําเนินการเทากับรอยละ 3 ซึ่งมีสาเหตุหลักมาจากการเพิ่มการผลิตของบริษัท ประกอบกับปจจัยภายนอกไดแก การฟน
ตัวของตลาดเหล็กโลก ที่ทําใหราคาเหล็กปรับตัวเพ่ิมข้ึน สงผลใหบริษัทมีรายไดครอบคลุมคาใชจายมากขึ้น และคาใชจาย
ตอหนวยลดลง อยางไรก็ตาม อัตรากําไรข้ันตนดังกลาวยังตํ่าเมื่อเทียบกับบริษัทอื่นๆในอุตสาหกรรมเดียวกัน เนื่องจาก
บริษัทยังไมไดใชกําลังการผลิตอยางมีประสิทธิภาพประกอบกับการที่บริษัทเพ่ิงออกจากแผนฟนฟูในเดือนกันยายน 2546 
สําหรับป 2547 บริษัทมีกําไรข้ันตนเพ่ิมข้ึนเปนรอยละ 14 และกําไรจากการดําเนินงานรอยละ 12 สําหรับชวง 9 เดือนแรก
ของป 2548 บริษัทมีกําไรข้ันตนประมาณรอยละ 13.9 และกําไรจากการดําเนินงานรอยละ 12.0 

การฟนฟูกิจการในอดีต 

ในอดีตที่ผานมา บริษัทประสบปญหาขาดทุนจากการดําเนินงานและขาดแคลนเงินทุนหมุนเวียนภายในกิจการ โดยมี
สาเหตุมาจากปญหาวิกฤติเศรษฐกิจในป 2540 ซึ่งมีการประกาศลอยตัวคาเงินบาท สงผลใหบริษัทมีภาระหนี้ในรูปเงินบาท
ที่แปลงจากเงินกูสกุลเงินตางประเทศเพิ่มข้ึนเปนอันมากตามอัตราแลกเปลี่ยนที่เพ่ิมข้ึน อีกทั้งความตองการและราคาเหล็ก
ที่เขาสูชวงตกต่ําทั่วโลก ทําใหบริษัทมีการผลิตในระดับที่ตํ่ากวาจุดคุมทุนมาโดยตลอด และประสบปญหาขาดสภาพคลอง
จนไมสามารถจายชําระหนี้ใหแกเจาหนี้ได ตลอดจนมีหนี้สินรวมมากกวาสินทรัพยรวม โดยในป 2544 บริษัทมีหนี้สินรวม
ทั้งสิ้นเปนจํานวนถึง 64,420.6 ลานบาท แบงเปนหนี้สินจากเงินกูยืมที่สูงมากถึง 58,135.0 ลานบาท บริษัทตองเขาสู
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กระบวนการฟนฟูกิจการเมื่อวันที่ 27 กุมภาพันธ 2544โดยบริษัทไดรวมกับเจาหนี้เงินกูในตางประเทศจํานวน 3 รายยืน่คาํ
รองตอศาลลมละลายกลางเพื่อขอฟนฟูกิจการ ซึ่งศาลไดรับคํารองดังกลาวและมีคําสั่งใหฟนฟูกิจการเมื่อวันที่ 26 มีนาคม 
2544 และผูรองขอฟนฟูกิจการไดจัดตั้งที่ปรึกษาทางการเงินเพ่ือจัดทําแผนฟนฟูกิจการของบริษัท แตเจาหนี้ผูใหกูใน
ตางประเทศที่ยื่นขอฟนฟูกิจการกลับมีมติไมเห็นชอบดวยกับแผนฟนฟูกิจการ เมื่อวันที่ 5 พฤศจิกายน 2544 หลังจากนั้น
เจาหนี้รายใหญซึ่งเปนบริษัทที่เกี่ยวของกัน คือ บริษัท สยามเพาเวอร เจนเนอเรชั่น จํากัด (โปรดดูรายละเอียดเพ่ิมเติมใน
ขอ 2.1) ไดยื่นคํารองขอฟนฟูกิจการของบริษัทตอศาลลมละลายกลางอีกครั้ง และศาลลมละลายกลางมีคําสั่งใหฟนฟู
กิจการของบริษัทโดยแตงต้ังให บริษัท เปเปอร แพลนเนอร จํากัด เปนผูทําแผน จนกระทั่งเมื่อวันที่ 17 มิถุนายน 2546 
ศาลลมละลายกลางมีคําสั่งใหเห็นชอบดวยแผนฟนฟูกิจการโดยมีบริษัท เปเปอร แพลนเนอร จํากัด เปนผูบริหารแผน ซึ่ง
ภายใตแผนฟนฟูดังกลาวบริษัทไดรับการลดหนี้เหลือ 6,755.0 ลานบาท และไดดําเนินการลดทุนและเพ่ิมทุนตามเง่ือนไข
ในแผนฟนฟูกิจการ ตามลําดับ ภายหลังจากที่ศาลมีคําสั่งใหบริษัทออกจากแผนฟนฟูกิจการในเดือนกันยายน 2546 
บริษัทไดเพ่ิมทุนเสนอขายใหแกผูถือหุนเดิม และหลังจากนั้นในชวงไตรมาสแรกของป 2547 บริษัทไดเพ่ิมทุนอีกครั้งโดย
แบงเปนการเสนอขายหุนใหแกผูถือหุนเดิม 4,400 ลานหุน ในราคาหุนละ 0.01 บาทและเสนอขายแกนักลงทุน
เฉพาะเจาะจงจํานวน 2,700 ลานหุน ในราคาหุนละ 1.60 บาทตามลําดับ รวมเปนเงินที่ไดจากการเพิ่มทุนจํานวน 4,364.0 
ลานบาท ซึ่งบริษัทนํามาชําระคืนหนี้กอนกําหนดใหแกเจาหนี้สถาบันการเงินจํานวน 4 แหงที่อยูในแผนฟนฟูกิจการ  ทาํให
ปจจุบันบริษัทมีสัดสวนหนี้สินตอทุนและภาระคาใชจายดอกเบี้ยที่ตํ่ามาก 

รายได 

บริษัทมีรายไดหลักจากการจําหนายผลิตภัณฑชนิดเดียว ไดแก เหล็กแผนรีดรอนชนิดมวน ซึ่งบริษัทเนนการขาย
ภายในประเทศเปนหลัก มีเพียงสวนนอยที่สงออกไปยังตางประเทศ 

นอกจากนี้ รายไดอื่นของบริษัทประกอบดวย กําไรจากอัตราแลกเปลี่ยน กําไรจากการขายวัตถุดิบซึ่งไดแก เศษเหล็กและ
เหล็กดิบใหแกผูผลิตเหล็กรายอื่น รายไดจากการขายเศษโลหะและเศษวัสดุพลอยไดอื่นๆ ที่ไดจากขบวน การผลิต เชน 
ทองแดง ตะกั่ว อลูมิเนียม และกากขี้เหล็ก เปนตน และกําไรจากการขายสินทรัพยของบริษัท 

คาใชจาย    

คาใชจายของบริษัทประกอบดวยตนทุนการผลิต คาใชจายในการขายและบริหาร คาเผื่อความเสียหายจากการผิดสัญญา
กับบริษัทที่เกี่ยวของ และคาตอบแทนกรรมการ  

ตนทุนการผลิต 

ตนทุนการผลิตของบริษัทเกิดจากกระบวนการผลิตเหล็กแผนรีดรอนชนิดมวน ประกอบดวยตนทุนหลักๆ 3 ประเภท 
ไดแก ตนทุนวัตถุดิบ (Raw Material Cost) ตนทุนแปรสภาพ (Conversion Cost) และตนทุนการลงทุน ไดแก คาเสื่อม
ราคา (Depreciation Cost) 

 ตนทุนวัตถุดิบ ถือเปนตนทุนหลักในตนทุนการผลิต คิดเปนรอยละ 70 และรอยละ 71 ของตนทุนการผลิตรวมในป 
2547 และ 9 เดือนแรกของป 2548 ตามลําดับ ตนทุนวัตถุดิบประกอบดวยตนทุนคาเศษเหล็กและเหล็กดิบ รวมถึง
คาใชจายในการขนสงวัตถุดิบซึ่งมีความผันผวนมากในชวง 2 ปที่ผานมาโดยมีราคาเพิ่มสูงข้ึนอยางตอเนื่องจากความ
ตองการเศษเหล็กและเหล็กดิบที่เพ่ิมสูงข้ึน รวมถึงคาระวางเรือที่เพ่ิมสูงข้ึน 

 ตนทุนแปรสภาพ ถือเปนตนทุนหลักที่สูงรองลงมาจากตนทุนวัตถุดิบ คิดเปนรอยละ 28 และรอยละ 26 ของตนทุนการ
ผลิตรวมในป 2547 และ 9 เดือนแรกของป 2548 ตามลําดับ ตนทุนแปรสภาพเกิดจากคาใชจายในการแปรสภาพ
วัตถุดิบใหเปนผลิตภัณฑเหล็กแผนรีดรอนชนิดมวน ซึ่งตนทุนแปรสภาพดังกลาวจะเปนตัวชี้วัดประสิทธิภาพในการ
ผลิตของบริษัทดวย ตนทุนแปรสภาพประกอบไปดวยคาพลังงาน (ไฟฟาและกาซ) วัสดุสิ้นเปลืองตางๆ เชน สารเคมีที่
ใชเปนสวนประกอบในการผลิต รวมทั้งคาซอมแซมและบํารุงรักษาสายการผลิต คาแรงงาน และคาโสหุยการผลิตอื่นๆ 
เปนตน 
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 คาเสื่อมราคา  คาเสื่อมราคาที่เกิดจากโรงงานและเครื่องจักรในการผลิต คิดเปนรอยละ 2 และรอยละ 3 ของตนทุนการ
ผลิตรวมในป 2547 และ 9 เดือนแรกของป 2548 ตามลําดับ 

คาใชจายในการขายและบริหาร 

คาใชจายในการขายและบริหารของบริษัทประกอบดวย เงินเดือนและผลประโยชนที่เกี่ยวของของพนักงานในแผนกตางๆ
ยกเวนพนักงานในสายการผลิต คาขนสงสินคา คาจางที่ปรึกษา คาเสื่อมราคาและคาตัดจําหนายสําหรับอุปกรณและ
เครื่องจักรที่ไมเกี่ยวของในการผลิต รวมทั้งคาใชจายอื่นๆ 

คาเผื่อความเสียหายจากการผิดสัญญากับบริษัทที่เกี่ยวของกัน 

คาเผื่อความเสียหายจากการผิดสัญญากับบริษัทที่เกี่ยวของกันเกิดข้ึนในป 2546 จากการที่บริษัท สยามเพาเวอร          
เจนเนอเรชั่น จํากัด ไดมีหนังสือเรียกรองคาเสียหายจากบริษัทภายใตเง่ือนไขในแผนฟนฟูกิจการ เนื่องจากบริษัทได
ละเมิดสัญญาซื้อขายพลังงานไฟฟาเปนเหตุใหการกอสรางโรงไฟฟาของบริษัท สยามเพาเวอร เจนเนอเรชั่น จํากัด ตอง
ลาชาจนทําใหขาดสิทธิประโยชนภาษีอากรขาเขาเครื่องจักรและอุปกรณตามสิทธิพิเศษจากการสงเสริมการลงทุนเปน
จํานวน 568.36 ลานบาท โดยคณะกรรมการสงเสริมการลงทุนไดมีหนังสือแจงวาไมอนุมัติการขยายเวลาการใหสิทธิ
ประโยชนแกบริษัท สยามเพาเวอร เจนเนอเรชั่น จํากัด ดังนั้น บริษัทจึงบันทึกเปนคาใชจายไวเต็มจํานวนในป 2546 
ตอมาในภายหลังคณะกรรมการสงเสริมการลงทุนไดมีมติอนุมัติใหขยายเวลาการใหสิทธิประโยชนตอไปอีกเปนระยะเวลา 
2 ป ดังนั้นบริษัทจึงโอนกลับรายการคาเผื่อความเสียหายจากการผิดสัญญากับบริษัทที่เกี่ยวของกันดังกลาวในป 2547 

อนึ่ง การเรียกรองสิทธิดังกลาว บริษัทสยามเพาเวอร เจนเนอเรชั่น จํากัด อาศัยสิทธิเรียกรองภายใตเง่ือนไขในแผนฟนฟูที่
ระบุสิทธิดังกลาวไว และจากการตรวจสอบเงื่อนไขในแผนฟนฟูปจจุบัน บริษัทสยามเพาเวอร เจนเนอเรชั่น จํากัด จะไมมี
สิทธิเรียกรองคาเสียหายใดๆ เพ่ิมเติมอีกตอไป 

คาตอบแทนกรรมการ 

คาตอบแทนกรรมการเปนผลประโยชนที่จายใหแกกรรมการของบริษัทตามมาตรา 90 ของพระราชบัญญัติบริษัทมหาชน
จํากัด โดยไมรวมเงินเดือนและผลประโยชนที่เกี่ยวของที่จายใหกับกรรมการบริหาร  

12.2.2 ปจจัยที่สงผลกระทบตอการดําเนินงานและผลกําไรของบริษัท 

ปจจัยตางๆ ที่สงผลกระทบตอผลการดําเนินงานและผลกําไรของบริษัทในอดีตและอาจกระทบตอผลการดําเนินงานและผล
กําไรของบริษัทในอนาคต มีดังนี้ 

การใชกําลังการผลิต  

ความสามารถในการผลิตอยางมีประสิทธิภาพของบริษัทมีความสัมพันธโดยตรงกับระดับการใชกําลังการผลิต เนื่องจาก
กระบวนการผลิตของบริษัทข้ึนอยูกับตนทุนคงที่คอนขางมาก โดยหากบริษัทใชกําลังการผลิตในระดับที่ตํ่าก็จะสงผลให
ตนทุนของบริษัทสูงและกําไรของบริษัทลดลง ซึ่งในอดีต บริษัทมีผลการดําเนินงานขาดทุนซึ่งมีสาเหตุหลักมาจากการใช
กําลังการผลิตในระดับที่ตํ่า แตในระยะ 2-3 ปที่ผานมา บริษัทใชกําลังการผลิตเพ่ิมข้ึนอยางมาก และคาดวาระดับการใช
กําลังการผลิตของบริษัทจะยังคงมีผลตอการดําเนินงานและผลกําไรของบริษัทตอไป 

ตนทุนแปรสภาพ  

เนื่องจากเหล็กเปนสินคาอุปโภคบริโภคพ้ืนฐาน จึงทําใหตนทุนวัตถุดิบของบริษัทเปลี่ยนแปลงไปตามแนวโนมราคา
เหล็กในตลาดโลก ซึ่งโดยปกติจะมีความสัมพันธทางตรงกับราคาขายของเหล็กแผนรีดรอนชนิดมวน ดังนั้นกําไรจากการ
ดําเนินงานของบริษัทจึงข้ึนอยูกับความสามารถในการควบคุมตนทุนในกระบวนการผลิตของบริษัทเปนหลัก โดยเฉพาะ
อยางยิ่งตนทุนแปรสภาพ ในชวง 2-3 ปที่ผานมา ประสิทธิภาพในการผลิตของบริษัทเพ่ิมสูงข้ึน ซึ่งสงผลใหบริษัทมีตนทุน
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แปรสภาพที่ตํ่าลงและมีผลกําไรเพ่ิมมากขึ้น บริษัทคาดวาความสามารถในการควบคุมตนทุนแปรสภาพของบริษัทจะยังคง
สงผลกระทบตอผลการดําเนินงานและผลกําไรของบริษัทตอไป 

วัฏจักรราคาของเหล็ก  

เนื่องจากเหล็กเปนสินคาอุปโภคบริโภคพ้ืนฐาน ทําใหราคาในการซื้อวัตถุดิบและราคาขายผลิตภัณฑเหล็กแผนรีดรอนชนิด
มวนของบริษัทเปลี่ยนแปลงไปตามราคาตลาดโลก และถึงแมวาราคาซื้อวัตถุดิบและราคาขายผลิตภัณฑมักจะเคลื่อนไหว
ไปในทิศทางเดียวกัน แตก็อาจไมเสมอไป ปจจัยที่อาจสงผลกระทบตอกําไรของบริษัทซึ่งเกิดจากสวนตางระหวางราคาซื้อ
วัตถุดิบและราคาขายผลิตภัณฑ ไดแก การขาดแคลนของวัตถุดิบที่ใชในการผลิต ความตองการใชเหล็ก และปริมาณ
ผลผลิต และระดับสินคาคงคลัง เปนตน ซึ่งจากผลการดําเนินงานในอดีตของบริษัทที่ผานมาพบวาภาวะตลาดเหล็กโลกมี
ผลกระทบตอผลการดําเนินงานและผลกําไรของบริษัทและคาดวาจะยังคงมีผลกระทบตอไปในอนาคต 

อัตราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจและกิจกรรมทางเศรษฐกิจของประเทศไทย  

เนื่องจากรายไดสวนใหญของบริษัทเกิดจากการขายสินคาภายในประเทศเปนหลัก ซึ่งความตองการเหล็กของตลาดใน
ประเทศสวนใหญข้ึนอยูกับอัตราการเติบโตทางเศรษฐกิจและกิจกรรมทางเศรษฐกิจของประเทศไทย รวมทั้งความตองการ
สินคาและบริการของลูกคาของบริษัท ดังนั้น อัตราการเติบโตทางเศรษฐกิจและกิจกรรมทางเศรษฐกิจของประเทศจึงเปน
ปจจัยหนึ่งที่มีผลตอความสามารถในการเพิ่มยอดขายสินคาและรายไดของบริษัทในปจจุบันและอนาคต  

อัตราแลกเปลี่ยน  

บริษัทมีรายไดสวนใหญอยูในรูปสกุลเงินบาท แตมีรายจายจากการตองนําเขาวัตถุดิบจากตางประเทศเปนสกุลเงินตรา
ตางประเทศโดยเฉพาะดอลลารสหรัฐฯ การเปลี่ยนแปลงดานอัตราแลกเปลี่ยนจึงมีผลกระทบตอผลการดําเนินงานของ
บริษัทดวย แมจะมีผลกระทบไมมากนักเพราะชวงระยะเวลาระหวางการชําระคาวัตถุดิบกับการขายสินคาของบริษัทหาง
กันไมมาก แตก็จะยังมีผลกระทบตอผลการดําเนินงานของบริษัททั้งในปจจุบัน และตอไปในอนาคต 

12.2.3 การวิเคราะหผลการดําเนินงาน 

รายได 

บรษัิทมีการขายสินคาทั้งภายในประเทศและตางประเทศเปนสัดสวนดังตอไปนี้ 

                  (หนวย : ลานบาท) 

2545 2546 2547 9 เดือน ป 2548 ยอดขาย 
รายได รอยละ รายได รอยละ รายได รอยละ รายได รอยละ 

ในประเทศ 5,563 94.1 11,515 91.2 16,435 77.3 15,614 88.2 
ตางประเทศ 351 5.9 1,107 8.8 4,835 22.7 2,098 11.8 

รวม 5,914 100.0 12,622  100.0 21,270 100.0 17,712 100.0 
 

รายไดสวนใหญของบริษัทเปนรายไดจากการขายในประเทศโดยมีสัดสวนเทากับรอยละ 94.1 ในป 2545 และลดลงเหลือ
รอยละ 91.2 และ77.3 ในป 2546 และ 2547 ตามลําดับ เนื่องจากบริษัทตองการขยายและสรางฐานตลาดในตางประเทศ 
สําหรับใน 9 เดือนแรกของป 2548 บริษัทมีสัดสวนการขายในประเทศที่รอยละ 88.2 สูงข้ึนกวา 9 เดือนแรกของป 2547 
เนื่องจากความตองการในประเทศมีระดับที่สูงข้ึน 

บริษัทมีรายไดหลักจากการจําหนายผลิตภัณฑชนิดเดียว คือ เหล็กแผนรีดรอนชนิดมวน ซึ่งมีรายไดจากการขายเติบโต
อยางตอเนื่องในชวง 2-3 ปที่ผานมา จาก 5,913.9 ลานบาทในป 2545 เปน 12,622.2 ลานบาทในป 2546 และ 21,270.3 
ลานบาท ในป 2547 หรือคิดเปนอัตราการเติบโตรอยละ 113 และรอยละ 69 ตามลําดับ สําหรับชวง 9 เดือนแรกของป 
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2548 บริษัทมีรายไดจากการขายเทากับ 17,712.3 ลานบาท เพ่ิมข้ึน 2,674 ลานบาทจากชวงเวลาเดียวกันในปที่แลว หรือ
คิดเปนอัตราการเติบโตรอยละ 18 เมื่อเทียบกับงวดเดียวกันของปกอน ซึ่งราคาขายดังกลาวจะรวมคาขนสงสินคา
เรียบรอยแลว ทั้งนี้ รายไดจากการขายของบริษัทที่เพ่ิมข้ึนมีสาเหตุหลัก 3 ประการ ไดแก ปริมาณขายสูงข้ึน อัตราการ
ผลิตสูงข้ึน และการปรับข้ึนของราคาเหล็กทั้งในตลาดในประเทศและตลาดโลก   

รายการ 2545 2546 2547 9 เดือน  
ป 2547 

9 เดือน  
ป 2548 

ปริมาณการผลิต (ตัน) 558,923 920,131 1,104,638 809,621 824,941 
อัตราประสิทธิภาพการผลิต (Efficiency Rate) (รอยละ) 37.3% 61.3% 73.6% 72.0% 73.3% 
ปริมาณการขาย (ตัน) 519,414 934,465 1,107,062 822,449 839,891 
รายไดจากการขาย (ลานบาท) 5,913 12,622 21,270 15,038 17,712 
ราคาเฉลี่ยของสินคาขายในประเทศ (บาทตอกิโลกรัม) 11.35 13.59 18.99 18.04 21.29 
ราคาเฉลี่ยของสินคาขายตางประเทศ (บาทตอกิโลกรัม) 11.99 12.75 20.02 19.16 19.68 
ราคาเฉลี่ยของสินคา (บาทตอกิโลกรัม) 11.39 13.51 19.21 18.28 21.09 
อัตราการเติบโตของปริมาณการขาย (รอยละ) 27% 80% 18% 21% 2% 
อัตราการเติบโตของปริมาณการผลติ (รอยละ) 42% 65% 20% 25% 2% 
อัตราการเติบโตของราคาเฉลีย่ของสินคาขายในประเทศ 
(รอยละ) 

11% 20% 40% 39% 18% 

อัตราการเติบโตของราคาเฉลีย่ของสินคาตางประเทศ 
(รอยละ) 

41% 6% 57% 50% 3% 

อัตราการเติบโตของราคาเฉลีย่ของสินคา (รอยละ) 12% 19% 42% 41% 15% 
 หมายเหตุ  อัตราการเติบโตของ 9 เดือนแรกของป 2548 เปรียบเทียบกับ 9 เดือนแรกของป 2547 

บริษัทมีอัตราประสิทธิภาพการผลิตเพ่ิมข้ึนมาโดยตลอด จากรอยละ 37.3 ในป 2545 เปนรอยละ 73.6 ในป 2547 และ
เพ่ิมเปนรอยละ 81.9 ใน 9 เดือนแรกของป 2548 ซึ่งเปนอัตราการผลิตที่ใกลเคียงประสิทธิภาพการผลิตสูงสุด เนื่องจาก
ปจจุบันความตองการใชเหล็กในประเทศยังสูงกวาปริมาณการผลิตในประเทศอยูมาก และอุตสาหกรรมในประเทศยังไดรับ
การคุมครองจากมาตรการการตอบโตการทุมตลาดของภาครัฐที่มีกําหนดคุมครองถึงป 2551 ประกอบกับตลาดโลกจะยังมี
กําลังการผลิตไมเพียงพอกับปริมาณความตองการไปอีกหลายป ดังนั้น บริษัทจึงมีแผนที่จะขยายกําลังการผลิตสูงสุดเปน 
3.4 ลานตันตอป เพ่ือรักษาอัตราการเติบโตของรายไดของบริษัทและเพื่อรองรับความตองการใชเหล็กสวนเกินทั้งจาก
ตลาดในประเทศและตางประเทศอีกดวย  

จากการขยายกําลังการผลิตสูงสุดในอนาคต ปริมาณการผลิตของบริษัทจะสูงถึง 3.4 ลานตันตอป และสามารถขยายสาย
ผลิตภัณฑที่มีมูลคาเพ่ิม (Value-added products) ซึ่งจะสงผลใหรายไดของบริษัทเติบโตในชวง 3-5 ป ขางหนา   

อนึ่ง บริษัทคาดวาราคาเหล็กในตลาดโลกมีแนวโนมที่จะลดลงเล็กนอยในระยะสั้นถึงปานกลาง ดังนั้น การเติบโตของ
รายไดของบริษัทในอนาคตจะมีสาเหตุหลักมาจากการขยายกําลังการผลิตและการปรับปรุงประสิทธิภาพการผลิต รวมถึง
การเพิ่มสายผลิตภัณฑที่มีมูลคาเพ่ิมมากขึ้นเปนสําคัญ 

บริษัทมีกําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนในป 2545 และ 2546 เทากับ 322.3 ลานบาท และ 857.5 ลานบาทตามลําดับ หรือ
เพ่ิมข้ึนรอยละ 166 ซึ่งมีสาเหตุมาจากการปรับปรุงโครงสรางหนี้และแปลงหนี้เงินตราตางประเทศมาเปนเงินสกุลบาท
ทั้งหมดในชวงกลางป 2546  สําหรับป 2547 บริษัทมีผลขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนเปนจํานวนเงิน 58.1 ลานบาท และ
สําหรับชวง 9 เดือนแรกของป 2548 บริษัทมีกําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนเปนจํานวนเงิน 48.0 ลานบาท โดยสวนหนึ่งเกิด
จากการชําระคาวัตถุดิบตางประเทศ และอีกสวนหนึ่งเปนผลจากปรับปรุงยอดคงคางของหนี้สินและสินทรัพยหมุนเวียน
เปนเงินบาท ณ วันสิ้นงวด  
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บริษัทมีรายไดอื่นจํานวน 18.3 ลานบาทในป 2545 และเพ่ิมข้ึนเปน 37.2 ลานบาทในป 2546 หรือเพ่ิมข้ึนรอยละ 103 
เนื่องมาจากปริมาณการผลิตและการใชวัตถุดิบที่เพ่ิมข้ึนของบริษัท ทําใหบริษัทมีเศษเหล็กที่ไดจากกระบวนการผลิตและ
เศษวัสดุโลหะอื่นๆ เชน ทองแดงและอลูมิเนียม ที่ไดจากการคัดแยกกองวัตถุดิบประเภทเศษเหล็กเพ่ิมมากขึ้นตามไปดวย 
ทําใหยอดขายเศษเหล็กและเศษวัสดุโลหะอื่นๆ ของบริษัทสูงข้ึน สําหรับป 2547 บริษัทมีรายไดอื่นจํานวน 140.2 ลาน
บาท หรือเพ่ิมข้ึนรอยละ 277 จากการขายเศษเหล็กและเหล็กดิบจํานวนหนึ่งออกไปใหแกบริษัท นารา อินเตอรเนชั่นแนล 
จํากัดและบริษัท แอ็ดวานซ เมทัล แฟบริเคชั่นส จํากัด (โปรดดูรายละเอียดเพ่ิมเติมในขอ 11 รายการระหวางกัน) 
เนื่องจากมีผูตองการซื้อและราคาเสนอซื้อเปนราคาคอนขางสูงและไมกระทบตอปริมาณวัตถุดิบสํารองของบริษัท 
นอกจากนี้บริษัทยังมีการขายเศษเหล็กที่เกิดจากกระบวนการผลิตที่ไมสามารถนํากับมาผลิตไดใหม (อาจจะสามารถนํา
กลับมาผลิตไดแตไมคุมกับตนทุนการแปรสภาพ) ใหกับ บริษัทนารา อินเตอรเนชั่นแนล จํากัด ซึ่งบริษัทไดกําหนดราคา
โดยอาศัยวิธีตนทุนบวกกําไร (โปรดดูรายละเอียดเพ่ิมเติมในขอ 11 รายการระหวางกัน) และสําหรับชวง 9 เดือนแรกของ
ป 2548 บริษัทมีรายไดอื่นจํานวน 56.14 ลานบาท ซึ่งสวนใหญเกิดจากกําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนเปนหลัก 

บริษัทมีรายไดรวมเพ่ิมข้ึนอยางตอเนื่องมาโดยตลอดตั้งแตป 2545 – 2547 เปนจํานวน 6,254.5 ลานบาท 13,516.8 ลาน
บาท และ 21,978.9 ลานบาทตามลําดับ หรือเพ่ิมข้ึนคิดเปนรอยละ 116 และรอยละ 63 ตามลําดับ สําหรับชวง 9 เดือน
แรกของป 2548 บริษัทมีรายไดรวมเทากับ 17,768.4 ลานบาท เพ่ิมข้ึนคิดเปนรอยละ 13 เมื่อเทียบกับงวดเดียวกันของป
กอน 

คาใชจาย 

 ตนทุนขายและตนทุนการผลิต 

ตนทุนหลักในการผลิตเหล็กรีดรอนแบงเปน 3 กลุมหลักคือ ตนทุนวัตถุดิบ ตนทุนแปรสภาพ และตนทุนคาเสื่อมราคา 
ต้ังแตป 2545 จนถึงปจจุบัน บริษัทมีสัดสวนตนทุนขายเทียบกับรายไดจากการขายลดลงอยางตอเนื่อง จาก 6,131.2 ลาน
บาทหรือคิดเปนรอยละ 104 ของรายไดจากการขายในป 2545 เปน 11,788.8 ลานบาทหรือคิดเปนรอยละ 93 ของรายได
จากการขายในป 2546 เปน 18,211.3 ลานบาทหรือคิดเปนรอยละ 86 ของรายไดจากการขายในป 2547 และ 15,253.3 
ลานบาทหรือคิดเปนรอยละ 86 ของรายไดจากการขายในชวง 9 เดือนแรกของป 2548 และบริษัทคาดวาจะสามารถ
ควบคุมตนทุนการผลิตใหอยูในระดับดังกลาวหรือลดลงไดเล็กนอย เนื่องจากประสิทธิภาพการผลิตและประสบการณใน
การผลิตที่เพ่ิมข้ึน   

ในป 2546 บริษัทมีตนทุนการผลิตรวมทั้งสิ้นจํานวน 11,637.8 ลานบาท ซึ่งเพ่ิมสูงข้ึน 5,033.2 ลานบาท หรือรอยละ 76 
จากในป 2545 โดยมีสาเหตุหลักมาจากปริมาณผลิตที่เพ่ิมสูงข้ึนมากจาก 558,923 ตันตอปมาเปน 920,131 ตันตอป ซึ่ง
ตนทุนการผลิตดังกลาวประกอบดวยตนทุนคาวัตถุดิบ 7,566.9 ลานบาท หรือเฉล่ียเทากับ 8.22 บาทตอกิโลกรัม ซึ่งคิด
เปนรอยละ 65 ของตนทุนการผลิตรวม ตนทุนแปรสภาพ 3,838.42 ลานบาท หรือเทากับ 4.17 บาทตอกิโลกรัม ซึ่งคดิเปน
รอยละ 32 ของตนทุนการผลิตรวม และตนทุนคาเสื่อมราคา 350.2 ลานบาท คิดเปนรอยละ 3 ของตนทุนการผลิตรวม 

สําหรับป 2547 บริษัทมีตนทุนการผลิตรวมทั้งสิ้นจํานวน 18,036.1 ลานบาท ซึ่งเพ่ิมสูงข้ึนจากในป 2546 คิดเปนรอยละ 
57 อันเนื่องมาจากมีปริมาณการผลิตเพ่ิมข้ึน และตนทุนราคาวัตถุดิบสูงข้ึนซึ่งมีสาเหตุจากตนทุนเศษเหล็กและเหล็กดิบที่
เพ่ิมสูงข้ึน ตนทุนการผลิตรวมในป 2547 ประกอบดวยตนทุนคาวัตถุดิบ 12,812.6 ลานบาท หรือเฉลี่ยเทากับ 11.60 บาท
ตอกิโลกรัม ซึ่งคิดเปนรอยละ 70 ของตนทุนการผลิตรวม โดยเพ่ิมข้ึนรอยละ 69.3 เมื่อเทียบกับป 2546 ตนทุนแปรสภาพ 
5,057.6 ลานบาท หรือเทากับ 4.58 บาทตอกิโลกรัม ซึ่งคิดเปนรอยละ 28 ของตนทุนการผลิตรวม และตนทุนคาเสื่อม
ราคา 435.8 ลานบาท หรือเฉลี่ยเทากับ 0.39 บาทตอกิโลกรัม คิดเปนรอยละ 2 ของตนทุนการผลิตรวม 

สําหรับในชวง 9 เดือนแรกของป 2548 บริษัทมีตนทุนการผลิตรวมทั้งสิ้นจํานวน 14,957 ลานบาท ซึ่งเพ่ิมข้ึนจากชวง
เดียวกันของปกอน คิดเปนรอยละ 17 ตนทุนการผลิตรวมในชวง 9 เดือนแรกของป 2548 ประกอบดวยตนทุนคาวัตถุดิบ 
10,659 ลานบาท หรือเฉลี่ยเทากับ 12.69 บาทตอกิโลกรัม ซึ่งคิดเปนรอยละ 71 ของตนทุนการผลิตรวม โดยเพ่ิมข้ึนรอย
ละ 21 เมื่อเทียบกับชวงเวลาเดียวกันของปกอน ตนทุนแปรสภาพ 3,885 ลานบาท หรือเทากับ 4.63 บาทตอกิโลกรัม ซึ่ง
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คิดเปนรอยละ 26.0 ของตนทุนการผลิตรวม และตนทุนคาเสื่อมราคา 413 ลานบาท หรือเฉล่ียเทากับ 0.50 บาทตอ
กิโลกรัม คิดเปนรอยละ 2.8 ของตนทุนการผลิตรวม 

สําหรับตนทุนคาวัตถุดิบซึ่งเปนตนทุนการผลิตสวนใหญ ประกอบดวยคาเศษเหล็กและเหล็กดิบ จะผันผวนไปตามความ
ตองการของตลาดโลก อีกทั้งแนวโนมการข้ึนคาขนสงทางทะเล ทําใหการควบคุมตนทุนวัตถุดิบเปนไปไดยาก แตถึง
กระนั้น ผลกระทบจากการขึ้นราคาวัตถุดิบไมนาจะมีผลตอผลประกอบการของบริษัทมากนัก เพราะราคาวัตถุดิบมักจะ
แปรผันตามราคาของผลิตภัณฑ โดยมีสวนตางของราคาผลิตภัณฑและวัตถุดิบที่ผันผวนนอยกวา 

สําหรับตนทุนแปรสภาพ เปนตนทุนที่ข้ึนอยูกับปริมาณและประสิทธิภาพการผลิต หากบริษัทมีการใชกําลังการผลิตที่
สูงข้ึน จะสงผลใหตนทุนการแปรสภาพตอหนวยลดลงตามไปดวยซึ่งเปนผลมาจากการประหยัดจากขนาด (Economy of 
Scale) และประสบการณในการผลิตที่มากขึ้น (Learning Curve) ทําใหบริษัทใชกําลังการผลิตอยางมีประสิทธิภาพมากขึ้น 
โดยตนทุนคาแปรสภาพตอหนวยเฉล่ียของบริษัทในป 2545 เทากับ 4.21 บาทตอกิโลกรัม และในป 2546 ลดลงเล็กนอย
เทากับ 4.17 บาทตอกิโลกรัม สําหรับในป 2547 บริษัทไดทําการผลิตตลอด 24 ช่ัวโมงตอเนื่องมาจากปลายป 2546 ทําให
มีตนทุนคาพลังงานไฟฟาสูงข้ึนโดยเฉพาะในชวง on peak (ชวงเวลาที่การไฟฟาคิดอัตราคาไฟฟาสูงสุดของแตละวัน) 
ขณะเดียวกัน ราคาวัตถุดิบอื่นๆ รวมถึงตนทุนสารปรุงแตงคุณภาพและวัสดุสิ้นเปลืองการผลิตตางๆ มีราคาสูงข้ึน (โปรดดู
รายละเอียดเพ่ิมเติมในขอ 11 รายการระหวางกัน) สงผลใหตนทุนคาแปรสภาพเฉลี่ยสูงข้ึนมาอยูในระดับประมาณ 4.58 
บาทตอกิโลกรัมและใน 9 เดือนแรกของป 2548 มีตนทุนแปรสภาพตอหนวยเพ่ิมข้ึนเล็กนอยเปน 4.63 บาทตอกิโลกรัม 
ทั้งนี้ คาดวาตนทุนดังกลาวนาจะลดลงเล็กนอยในชวง 3-5 ปขางหนา เนื่องจากบริษัทมีแผนเพ่ิมปริมาณการผลิต และเพ่ิม
ประสิทธิภาพการผลิตใหสูงข้ึนถึงแมวาพลังงานที่ใชจะมีตนทุนสูงข้ึน 

บริษัทมีตนทุนจากคาเสื่อมราคาในปรมิาณที่ไมมากนักเมื่อเทียบกับตนทุนการผลิตสวนอื่น โดยคาเสื่อมราคาสวนใหญเปน
คาเสื่อมราคาจากเครื่องจักรที่ใชผลิต ซึ่งบริษัทใชวิธีคิดคาเสื่อมราคาตามปริมาณสินคาที่ผลิต ทําใหตนทุนคาเสื่อมราคา
ตอหนวยมีคาคงที่ คือมีคาประมาณ 0.38 ถึง 0.39 บาทตอกิโลกรัม อนึ่ง หลังจากบริษัทไดมีการประเมินราคาสินทรัพย
ในชวงสิ้นป 2547 และไดประเมินสินทรัพยถาวรเพ่ิมข้ึน ทําใหในชวง 9 เดือนแรกของป 2548 บริษัทมีคาเสื่อมราคา
เพ่ิมข้ึนตามโดยมีคาเสื่อมราคาที่ 0.50 บาทตอกิโลกรัม 

รายการ 2545 2546 2547 9 เดือน  
ป 2548 

ตนทุนขาย (ลานบาท) 6,131 11,789 18,211 15,253 
อัตราสวนตนทุนขายตอรายได (รอยละ) 104% 93% 86% 86% 
ตนทุนวัตถุดิบ (บาทตอกิโลกรัม) 6.96 8.22 11.60 12.69 
ตนทุนแปรสภาพ (conversion cost) (บาทตอกิโลกรัม) 4.21 4.17 4.58 4.63 
ตนทุนคาเสื่อมราคา (บาทตอกิโลกรัม) 0.69 0.38 0.39 0.50 
ตนทุนรวม (บาทตอกิโลกรัม) 11.82 12.65 16.57 17.82 
ราคาเฉลี่ยของสินคา (บาทตอกิโลกรัม) 11.39 13.51 19.21 21.09 
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 คาใชจายในการขายและบริหาร 

บริษัทมีคาใชจายในขายและบริหารเทากับ  503.3 ลานบาทหรือคิดเปนรอยละ 9 ของรายไดจากการขายในป 2545 และ 
483.3 ลานบาทหรือคิดเปนรอยละ 4 ของรายไดจากการขายในป 2546 ซึ่งลดลงจากในป 2545 คิดเปนรอยละ 4 เนื่องจาก
ในป 2545 บริษัทมีคาใชจายในการบํารุงรักษาเครื่องจักรระหวางหยุดการผลิตชั่วคราวประมาณ 10 สัปดาห และมีการตัด
จําหนายคาจัดการเงินกู (Arrangement & Front-end Fee) และรับรูรายจายคาเบี้ยประกันเงินกูยืมของเจาหนี้เงินกูใน
ตางประเทศเต็มป (เปนคาเบี้ยประกันที่บริษัทตองจายใหแก NEXI แทนเจาหนี้ตางชาติ คือ ITOCHU Corporation, 
Sumitomo และ Citibank ซึ่งปจจุบันบริษัทไมมีภาระผูกพันดังกลาวแลว) ขณะที่ในป 2546 มีการรับรูคาใชจายดังกลาว
เพียง 3-6 เดือนเทานั้น ทําใหในป 2546 บริษัทมีคาใชจายในสวนนี้ลดลง สําหรับป 2547 บริษัทมีคาใชจายในการขายและ
บริหารเทากับ 417.2 ลานบาทหรือคิดเปนรอยละ 2 ของรายไดจากการขาย และลดลงจากป 2546 คิดเปนรอยละ 14 
เนื่องจากในป 2546  บริษัทยังมีการตัดจําหนายคาจัดการเงินกูและคาเบี้ยประกันเงินกูอีกบางสวน และมีคาใชจายในการ
จัดทําแผนและบริหารแผนฟนฟูกิจการ ซึ่งในป 2547 ไมมีรายการดังกลาว สําหรับในชวง 9 เดือนแรกของป 2548 บริษัท
มีคาใชจายในการขายและบริหารเทากับ 329.9 ลานบาทหรือคิดเปนรอยละ 2 ของรายไดจากการขาย และเพ่ิมข้ึน 28.6
ลานบาทจากชวงเดียวกันของปกอน คิดเปนรอยละ 9 คาใชจายในการขายและบริหารสวนใหญประกอบดวยคาขนสง
สินคาจํานวน 181.8 ลานบาท ใน 9 เดือนแรกของป 2548  ซึ่งคิดเปนรอยละ 55 ของคาใชจายในการขายและการบริหาร 
ซึ่งใกลเคียงกับชวงเดียวกันของปกอน สวนเงินเดือนพนักงาน และคาใชจายอื่นๆ เปนคาใชจายคงที่ไมข้ึนกับปริมาณการ
ผลิต  

 คาเผื่อความเสียหายจากการผิดสัญญากับบริษัทที่เกี่ยวของกัน 

บริษัทมีคาเผื่อความเสียหายจากการผิดสัญญากับบริษัท สยามเพาเวอร เจนเนอเรชั่น จํากัด ในป 2546 เปนจํานวนเงิน 
568.4 ลานบาท และตอมามีการโอนรายการกลับในป 2547 หลังจากภาระคาเสียหายดังกลาวสิ้นสุดลงตามเงื่อนไขของ
ขอตกลงซึ่งในปอื่นๆ ไมมีคาใชจายในสวนนี้เกิดข้ึน (โปรดดูรายละเอียดเพ่ิมเติมเกี่ยวกับคาเผื่อความเสียหายจากการผิด
สัญญากับบริษัทที่เกี่ยวของกันในขอ 12.2.1) 

 คาตอบแทนกรรมการ 

บริษัทจายคาตอบแทนกรรมการในป 2545 เปนจํานวน 0.13 ลานบาท ป 2546 จํานวน 0.39 ลานบาท หรือเพ่ิมข้ึนคิด
เปนรอยละ 200 เนื่องมาจากในป 2545 บริษัทอยูในแผนฟนฟูกิจการทําใหอํานาจการบริหารตกเปนของผูบริหารแผน จึง
สงผลใหบริษัทมีคาใชจายในสวนนี้นอยมาก ตอมาบริษัทไดออกจากแผนฟนฟูกิจการในเดือนกันยายน 2546 อํานาจการ
บริหารกลับเปนของกรรมการบริษัท จึงทําใหบริษัทมีคาใชจายในสวนนี้เพ่ิมข้ึน และในป 2547  บริษัทจายคาตอบแทน
กรรมการเปนจํานวน 4.2 ลานบาท หรือเพ่ิมข้ึนคิดเปนรอยละ 977 เนื่องจากในปนี้บริษัทมีการแตงต้ังกรรมการใหม
เพ่ิมเติมรวมทั้งมีคาใชจายในสวนนี้ตลอดทั้งป ซึ่งในป 2546 บริษัทมีคาใชจายในสวนนี้ในไตรมาสที่ 4 หลังจากออกจาก
แผนฟนฟูกิจการเทานั้น สําหรับใน 9 เดือนแรกของป 2548 บริษัทมีคาใชจายในสวนนี้เปนจํานวน 4.2 ลานบาท หรือ
เพ่ิมข้ึน 1.3 ลานบาท เมื่อเทียบกับในชวงเดียวกันของปกอน เนื่องจากมีจํานวนกรรมการเพิ่มข้ึน และผูถือหุนอนุมัติใหมี
การปรับเปลี่ยนคาตอบแทนกรรมการใหสูงข้ึน 

โดยรวมแลว บริษัทมีคาใชจายเพ่ิมข้ึนอยางตอเนื่องตามปริมาณการผลิต โดยมีคาใชจายเทากับ 6,634.6 ลานบาท   
12,840.9 ลานบาท และ 18,690.8 ลานบาทในป 2545 2546 และ 2547 ตามลําดับ หรือเพ่ิมข้ึนในอัตรารอยละ 94 และ
รอยละ 46 ตามลําดับ สําหรับในชวง 9 เดือนแรกของป 2548 บริษัทมีคาใชจายเทากับ 15,587.4 ลานบาท  

 
คาตอบแทนผูตรวจสอบบัญชี 

บริษัทจายคาตอบแทนผูตรวจสอบบัญชีในป 2547 เปนจํานวนทั้งสิ้น 1,300,000 บาท และเพ่ิมเปน 1,400,000 บาทในป 
2548 
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กําไร (ขาดทุน) กอนดอกเบี้ยจาย 

บริษัทมีผลการดําเนินงานกอนดอกเบี้ยจายดีข้ึนอยางตอเนื่อง โดยในป 2545 บริษัทมีขาดทุนกอนดอกเบี้ยจายเทากับ 
380.2 ลานบาท และมีกําไรกอนดอกเบี้ยจายในป 2546 และ 2547 จํานวน 676.0 ลานบาท และ 3,288.0 ลานบาท 
ตามลําดับ สําหรับในชวง 9 เดือนแรกของป 2548 บริษัทมีกําไรกอนดอกเบี้ยจายเทากับ 2,181.0 ลานบาท  

ดอกเบี้ยจาย 

บริษัทมีดอกเบี้ยจายในป 2545 เทากับ 700.0 ลานบาท ซึ่งเปนดอกเบี้ยจายที่เกิดจากภาระหนี้เงินกูเดิม และภายหลังการ
ปรับปรุงโครงสรางหนี้แลว ภาระหนี้ดังกลาวถูกโอนไปอยูในแผนฟนฟูกิจการและมีการตั้งคาใชจายดอกเบี้ยที่เกี่ยวของ
ทั้งหมดตลอดระยะเวลาของแผนฟนฟูไวลวงหนาทั้งจํานวนไวในรายการปรับปรุงโครงสรางหนี้ ในป 2546 ดอกเบี้ยจายจึง
ลดลงเหลือ 57.3 ลานบาท หรือลดลงรอยละ 92 ซึ่งดอกเบี้ยจายดังกลาวทั้งจํานวนเปนดอกเบี้ยที่เกิดจากการสั่งซื้อเศษ
เหล็กและเหล็กดิบซึ่งเปนวัตถุดิบเพ่ือใชในการผลิตเหล็กแผนรีดรอน สําหรับในป 2547 บริษัทมีดอกเบี้ยจายเพ่ิมสูงข้ึน
เปน 121.0 ลานบาท หรือเพ่ิมข้ึนรอยละ 111 สําหรับในชวง 9 เดือนแรกของป 2548 บริษัทมีดอกเบี้ยจายเทากับ 171.5 
ลานบาท หรือ เพ่ิมข้ึนคิดเปน 3.07 เทา จากชวงเดียวกันของปกอน  เนื่องจากมีปริมาณการสั่งซื้อวัตถุดิบเพ่ิมข้ึนตาม
ปริมาณการผลิตที่เพ่ิมข้ึน ประกอบกับราคาวัตถุดิบที่ปรับตัวสูงข้ึน ทําใหมีมูลคาการสั่งซื้อวัตถุดิบโดยรวมเพิ่มข้ึน และมี
คาใชจายดอกเบี้ยเพ่ิมข้ึน (โปรดดูรายละเอียดเพ่ิมเติมเกี่ยวกับกลยุทธการจัดซื้อวัตถุดิบในขอ 3.4.4)  

กําไร (ขาดทุน) จากการดําเนินงาน 

บริษัทมีผลการดําเนินงานดีข้ึนอยางตอเนื่อง โดยในป 2545 บริษัทมีขาดทุนหลังดอกเบี้ยจายเทากับ 1,080.2 ลานบาท 
ในขณะที่ป 2546-2547 บริษัทมีกําไรจากการดําเนินงาน จํานวน 618.6 ลานบาท และ 3,167.0 ลานบาท ตามลําดับ 
สําหรับในชวง 9 เดือนแรกของป 2548 บริษัทมีกําไรจากการดําเนินงานเทากับ 2,009.5 ลานบาท 

ขาดทุนจากการดอยคาของสินทรัพย (โอนกลับ) 

ในชวงตนป 2546 บริษัทรับรูผลขาดทุนจากการดอยคาของสินทรัพยเปนจํานวน 5,802.6 ลานบาท ซึ่งเปนผลมาจาก
ความแตกตางระหวางมูลคาตามบัญชีและราคาตลาดของสินทรัพยซึ่งประเมินโดยผูประเมินราคาอิสระซึ่งสาเหตุการ
ประเมินมูลคาในวิธีการ Open-Market Value by Forced Sale Basis เพ่ือใชในกระบวนการปรับโครงสรางหนี้เนื่องจากใน
ภาวะขณะนั้นบริษัทอยูในภาวะหนี้ลนพนตัวจนถือไดวาอาจไมสามารถดําเนินกิจการตอไปได แตอยางไรก็ตามในปลายป 
2547 (2 ปตอมา) หลังจากบริษัทไดออกจากแผนฟนฟูและมีการปรับโครงสรางทางการเงิน และภาวะอุตสาหกรรมเหล็กที่
เติบโตสูงในชวงเวลาดังกลาว ทําใหฐานะการเงินของบริษัทดีข้ึนอยางมากจนอาจกลาวไดวามีฐานะแข็งแกรงและมั่นคง
เพียงพอที่จะดําเนินการอยางตอเนื่องไปในอนาคต ดังนั้นเพ่ือใหสินทรัพยดังกลาวสะทอนมูลคาที่แทจริง บริษัทไดมีการ
ประเมินราคาสินทรัพยดังกลาวใหมภายใตวิธีการแบบ Going Concern Basis โดยวิธี Market Comparable และ 
Replacement Method ซึ่งปรากฎวาสินทรัพยดังกลาวมีมูลคาเพ่ิมข้ึนจากในป 2546 ดังนั้นบริษัทจึงทําการโอนกลับ
ขาดทุนจากการดอยคาของสินทรัพยในป 2547 เปนจํานวน 3,441.4 ลานบาท  

ขาดทุนจากการตัดจําหนายสินทรัพย 

ในป 2546 บริษัทรับรูผลขาดทุนจากการตัดจําหนายอะไหลเครื่องจักรเปนจํานวน 1,232.5 ลานบาท เนื่องจากบริษัทไม
สามารถหาเอกสารประกอบการซื้อทรัพยสินเหลานั้นใหผูสอบบัญชีตรวจสอบได ดังนั้นผูสอบบัญชีจึงเสนอใหบริษัทตัด
จําหนายสินทรัพยนั้นทั้งจํานวน ซึ่งรายการดังกลาวจะไมมีเกิดข้ึนในปอื่นๆ 

กําไร (ขาดทุน) จากกิจกรรมตามปกติ 

บริษัทมีขาดทุนจากกิจกรรมตามปกติในป 2545 และ 2546 เปนจํานวน 1,080.1 ลานบาทและ 6,416.5 ลานบาท
ตามลําดับ โดยในป 2546 นั้นมีสาเหตุมาจากการรับรูคาเผื่อการดอยคาของสินทรัพยและขาดทุนจากการตัดจําหนาย
สินทรัพย สําหรับในป 2547 บริษัทมีกําไรจากกิจกรรมตามปกติ เทากับ 6,608.4 ลานบาท เนื่องจากผลการดําเนินงาน
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ของบริษัทที่ดีข้ึน และรายการโอนกลับขาดทุนจากการดอยคาสินทรัพยจํานวน 3,441.4 ลานบาท สําหรับในชวง 9 เดือน
แรกของป 2548 บริษัทมีกําไรจากกิจกรรมตามปกติเทากับ 2,009.5 ลานบาท 

กําไรจากการฟนฟูกิจการ 

บริษัทมีกําไรจากการฟนฟูกิจการในป 2546 และ 2547 เปนจํานวน 54,421.8 ลานบาทและ 2,293.7 ลานบาทตามลําดับ 
โดยในป 2546 นั้นมีสาเหตุมาจากการลดหนี้ตามแผนฟนฟูกิจการของบริษัท สําหรับในป 2547 เปนกําไรจากการลดหนี้
ของเจาหนี้เงินกูเนื่องจากบริษัทจายชําระเงินกูคืนกอนกําหนด 

กําไร (ขาดทุน) สุทธิ 

บริษัทมีขาดทุนสุทธิในป 2545 เทากับ 1,080.2 ลานบาท อันเปนผลมาจากการขาดทุนจากการดําเนินงาน 702.5 ลาน
บาท และคาใชจายดอกเบี้ยจํานวน 699.0 ลานบาท อยางไรก็ดี บริษัทมีกําไรจากอัตราแลกเปล่ียนจํานวน 322.3 ลานบาท 
ทําใหบริษัทมีผลขาดทุนสุทธิลดลง 

สําหรับในป 2546 บริษัทมีกําไรสุทธิจํานวน 48,005.3 ลานบาท เนื่องจากผลกําไรจากแผนฟนฟูกิจการจํานวน 54,421.8 
ลานบาท ประกอบกับบริษัทเริ่มมีกําไรจากการดําเนินงานจํานวน 618.6 ลานบาท เนื่องจากบริษัทมีประสิทธิภาพการผลิต
เพ่ิมข้ึนและมีภาระดอกเบี้ยลดลง อนึ่ง บริษัทไดรับรูการขาดทุนจากการดอยคาของสินทรัพย และตัดจําหนายสินทรัพย 
จํานวน 5,802.6 ลานบาท และ 1,232.5 ลานบาท ตามลําดับ  

ในป 2547 บริษัทมีกําไรสุทธิจํานวน 8,902.1 ลานบาท โดยแยกเปนกําไรจากการดําเนินงานจํานวน 3,167.0 ลานบาท 
กําไรจากการชําระหนี้คืนกอนกําหนดจํานวน 2,293.7 ลานบาท และกําไรจากรายการโอนกลับคาเผื่อการดอยคาสินทรัพย
จํานวน 3,441.4 ลานบาท  

กําไรสุทธิจากการดําเนินงานโดยปกติ  

หมายถึงกําไรสุทธิที่ไมรวมรายการพิเศษที่ไมไดเกิดจากการดําเนินธุรกิจโดยปกติ คือไมนับรวมรายการโอนกลับจากการ
เผื่อความเสียหายจากการผิดสัญญา คาเผื่อความเสียหายจากการผิดสัญญา รายการโอนกลับเผื่อการดอยคาสินทรัพย คา
เผื่อการดอยคาสินทรัพย ขาดทุนจากการจําหนายสินทรัพย และกําไรจากการฟนฟูกิจการ หากพิจารณากําไรดังกลาว
พบวาบริษัทมีกําไรดังกลาวสูงข้ึนคือ เพ่ิมจากขาดทุน 1,080 ลานบาทในป 2545 เปนกําไร 1,188 ลานบาทในป 2546 และ
มีกําไร 2,598 ลานบาทในป 2547 ทําใหอัตรากําไรเพ่ิมข้ึนจากขาดทุนรอยละ 17.2 ในป 2545 เปนกําไรรอยละ 8.8 ในป 
2546 และเพ่ิมข้ึนเปนรอยละ 11.8 ในป 2547 สาเหตุกําไรที่เพ่ิมข้ึนเกิดจากการผลิตที่อัตราการผลิตสูงข้ึน มีประสิทธิภาพ
การผลิตสูงข้ึน และสวนตางของราคาขายและวัตถุดิบสูงข้ึน 

สําหรับในชวง 9 เดือนแรกของป 2548 บริษัทมีกําไรสุทธิเทากับ 2,009.5 ลานบาท 
 

รายการ 2545 2546 2547 9 เดือน 
ป 2548 

กําไรข้ันตน (รอยละ)  (3.7%)  6.6%  14.4%  13.9% 
กําไรจากการดําเนินงาน* (รอยละ)  (12.2%)  2.8%  12.4%  12.0% 
กําไรสุทธิ (รอยละ)  (17.3%)  355.2%  40.5%  11.3% 
กําไรสุทธิจากการดําเนินการโดยปกติ (รอยละ)  (17.2%)   8.8%  11.8%  11.3% 

*  กําไรจากการดําเนินงาน คํานวณจากรายไดจากการขาย (ไมรวมถึงรายไดอื่น) หักดวยตนทุนขาย คาใชจายในการขายและบริหาร ขาดทุนจากอัตรา
แลกเปลี่ยน และคาตอบแทนกรรมการ 
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12.2.5 สภาพคลองและแหลงที่มาของเงินทุน 

ชวงป 2544 ถึงตนป 2546 บริษัทอยูในชวงที่ประสบกับปญหาสภาพคลอง บริษัทจึงจําเปนตองเขาสูกระบวนการฟนฟู
กิจการ (โปรดดูรายละเอียดเพ่ิมเติมเกี่ยวกับการฟนฟูกิจการในขอ 2.1) โดยในป 2546 - 2547 บริษัทมีสภาพคลองอยูใน
เกณฑดี โดยมีอัตราสวนสภาพคลองเทากับ 1.2 เทา และ 2.7 เทา ตามลําดับ และมี Cash Cycle ในป 2546 และ 2547  
เทากับ 13 และ 32 วันตามลําดับ อยางไรก็ดี เมื่อบริษัทออกจากกระบวนการฟนฟูกิจการ บริษัทมีสภาพคลองอยูในเกณฑ
ที่ดีภายในอุตสาหกรรมเดียวกัน โดย ณ วันที่ 30 กันยายน 2548 บริษัทมีสินทรัพยหมุนเวียนเปนจํานวน 6,243.8 ลาน
บาท ซึ่งประกอบดวยเงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดประมาณ 639.1 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 10 ของสินทรัพย
หมุนเวียนทั้งหมด ลูกหนี้การคา-สุทธิประมาณ 1,847.7 ลานบาท และสินคาคงเหลือประมาณ 2,671.5 ลานบาท หรือคิด
เปนรอยละ 30 และรอยละ 43 ของสินทรัพยหมุนเวียนทั้งหมด ตามลําดับ โดยมีอัตราสวนสภาพคลอง ณ 30 กันยายน 
2548 เทากับ 3.4 เทา อัตราสวนสภาพคลองหมุนเร็วเทากับ 1.3 เทา และมี Cash Cycle 23 วัน จากผลการดําเนินงาน
ของบริษัท รวมทั้งสินคาและบริการของบริษัทที่สรางความพึงพอใจใหกับลูกคา กลยุทธในการจัดหาวัตถุดิบที่เหมาะสม 
และการติดตามการจายชําระหนี้ของลูกคาอยางตอเนื่อง โดยบริษัทมีระยะเวลาเก็บหนี้เฉล่ีย 8 วัน ซึ่งตํ่ากวานโยบายการ
ใหเครดิตลูกคาของบริษัท จึงทําใหบริษัทมีสภาพคลองและเงินทุนอยูในระดับที่เพียงพอ 

กระแสเงินสด 

ในป 2545 และ 2546 บริษัทมีกระแสเงินสดใชไปในกิจกรรมดําเนินงานของบริษัท เทากับ 41.9 ลานบาท และ 395.1 ลาน
บาท ตามลําดับ และในป 2547 บริษัทมีกระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงานเทากับ 473.2 ลานบาท สาเหตุที่กระแสเงิน
สดจากการดําเนินงานของบริษัทมีการเปลี่ยนแปลงจากติดลบมาเปนบวกในป 2547 นั้น เนื่องจากในป 2546 นั้นบริษัทมี
การเพิ่มข้ึนของลูกหนี้การคาเปนจํานวนมาก จึงทําใหกระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงานของบริษัทลดลง รวมถึงผลจาก
ผลการดําเนินงานที่ดีข้ึนในป 2547 โดยมียอดผลิตเพ่ิมข้ึนจากการเพิ่มอัตราการผลิตของบริษัท ประกอบกับราคาเฉลี่ย
ของสินคาที่เพ่ิมข้ึน เมื่อเทียบกับใน 2 ปที่ผานมา   

ในป 2545 บริษัทมีกระแสเงินสดรับจากกิจกรรมลงทุนจํานวน 40.2 ลานบาท ในขณะที่ป 2546-2547 บริษัทใชเงินสดไป
ในกิจกรรมลงทุนเปนจํานวน 382.0 ลานบาท และ 392.2 ลานบาท ตามลําดับ เนื่องจากใน 2 ปที่ผานมานั้น บริษัทมีการ
ลงทุนเพ่ิมข้ึนในการบํารุงรักษาเครื่องจักร อะไหล และโรงงานเพื่อรองรับการใชกําลังการผลิตที่เพ่ิมมากขึ้น 

สําหรับกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินของบริษัท ในป 2545 บริษัทมีการใชเงินไปในการชําระหนี้กรรมการจํานวน 
0.28 ลานบาท และในระหวางป 2546-2547 บริษัทไดรับเงินสดสุทธิจากกิจกรรมจัดหาเงินจํานวน 814.9 ลานบาท และ 
231.5 ลานบาท ตามลําดับ โดยมาจากการออกหุนสามัญเพ่ิมทุนใหมจํานวน 500 ลานบาท จําหนายใหแกบริษัท ซูพีเรียร 
โอเวอรซีส (ประเทศไทย) จํากัด เมื่อเดือนสิงหาคม 2546 ซึ่งบริษัทนําเงินที่ไดรับจากการเพิ่มทุนดังกลาวจํานวน 100 
ลานบาท จายคืนหนี้ใหแกเจาหนี้ตามแผนฟนฟูกิจการ ตอมาในเดือนพฤศจิกายน 2546 บริษัทมีการออกหุนสามัญเพ่ิมทนุ
ใหมจํานวน 550 ลานบาท เพ่ือจําหนายใหแกผูถือหุนเดิมทั้งจํานวน โดย ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2546 นั้น  นอกจากนี้ใน
เดือนมีนาคม 2547 บริษัทไดมีการเสนอขายหุนเพ่ิมทุนใหแกผูถือหุนเดิมและผูลงทุนแบบเฉพาะเจาะจง ทําใหบริษัทมีเงิน
ที่ไดรับจากการเพิ่มทุนในครั้งนี้อีกจํานวน 4,301.1 ลานบาท ซึ่งบริษัทนําไปจายคืนเจาหนี้ตางชาติภายใตแผนฟนฟู
กิจการกอนกําหนดเปนจํานวน 4,072.2 ลานบาท 

สําหรับในชวง 9 เดือนแรกของป 2548 บริษัทมีกระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงาน เทากับ 890.39 ลานบาท กระแสเงิน
สดใชไปในกิจกรรมลงทุน เทากับ 585.28 ลานบาท เปนการลงทุนเพ่ือจัดเตรียมเครื่องจักรและกอสรางโรงงานตาม
โครงการเพิ่มกําลังการผลิตและผลิตเหล็กแผนรีดรอนปรับสภาพผิว และกระแสเงินสดใชไปในกิจกรรมจัดหาเงิน เทากับ 
19.50 ลานบาท ทําใหบริษัทมีกระแสเงินสดสุทธิเทากับ 285.7 ลานบาท 

บริษัทคาดวาในระหวางป 2548-2550 นี้ บริษัทอาจจําเปนตองใชเงินทุนประมาณ 12,800 ลานบาท เพ่ือใชในการขยาย
กําลังการผลิตในอนาคต (โปรดดูรายละเอียดเพ่ิมเติมในขอ 6 โครงการในอนาคต) โดยบริษัทจะใชเงินลงทุนสวนใหญจาก
การเสนอขายหุนกูในตางประเทศและการเสนอขายหุนเพ่ิมทุนใหแกประชาชนทั่วไป รวมกับเงินกูที่ไดรับจากสถาบัน
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การเงินและกระแสเงินสดจากการดําเนินงานของบริษัท ซึ่งจะนําไปลงทุนในการติดต้ังเครื่องจักรเพ่ิมเติมจํานวน 9,680 
ลานบาท การกอสรางอาคารเพิ่มเติมอีกจํานวน 2,080 ลานบาท การติดต้ังระบบอื่นๆ เพ่ิมเติมอีกจํานวน 1,040 ลานบาท  

หนวย: ลานบาท 

รายการ 2545 2546 2547 
9 เดือน 
ป 2548 

กําไรกอนหักภาษี ดอกเบี้ย และคาเสื่อมราคา (EBITDA)   27  1,596  3,159 2,181 
กระแสเงินสดจากการดําเนินงาน   (42)  (395)  473 890 
เงินลงทุนในเงินทนุหมุนเวียน  210  1,824  1,150 1,094  

 

อัตราสวนสภาพคลอง 

ในป 2546 - 2547 บริษัทมีสภาพคลองอยูในเกณฑดี โดยมีอัตราสวนสภาพคลองเทากับ 0.9 เทา และ 2.7 ตามลําดับ และ
มี Cash Cycle ในป 2546 และ 2547  เทากับ 14 และ 32 วันตามลําดับ ทั้งนี้สภาพคลองที่ดีของบริษัท เปนผลจากการที่
บริษัทไดออกจากแผนฟนฟูกิจการและไดรับการลดหนี้ และการขายหุนเพ่ิมทุนเพ่ือชําระหนี้ ทําใหบริษัทไมมีภาระ
ดอกเบี้ย อีกทั้งอุตสาหกรรมเหล็กเริ่มปรับตัวดีข้ึน ทําใหผลิตภัณฑของบริษัทเปนที่ตองการของทั้งตลาดในประเทศและ
ตางประเทศ ทําใหบริษัทมีกระแสเงินสดจากการดําเนินงานเพ่ือมาเปนเงินทุนหมุนเวียนมากขึ้น ประกอบกับการที่บริษัทมี
นโยบายขายสินคาใหกับตัวแทนจําหนายรายใหญที่มีความมั่นคงและมีเครดิตเทอมคอนขางสั้น รวมถึงนโยบายการซื้อ
วัตถุดิบในลักษณะ Consignment ทําใหบริษัทลดภาระในการสํารองเงินทุนหมุนเวียนเพ่ือการจัดหาวัตถุดิบไดเปนอยางดี 
 

หน้ีสินจากเงินกูยืมและหนี้ภายใตแผนฟนฟูกจิการ 

ในป 2545 บริษัทมีภาระหนี้เงินกูยืมไมรวมดอกเบี้ยคางชําระ และหนี้จากการประนีประนอมยอมความรวมจํานวนทั้งสิ้น 
57,399.0 ลานบาท และในป 2546 หนี้จํานวนดังกลาวรวมกับหนี้การคาและหนี้สรรพากรไดเขาสูกระบวนการปรับปรุง
โครงสรางหนี้ภายใตแผนฟนฟูกิจการ และมียอดคงเหลือ ณ สิ้นป เทากับ 7,818.7 ลานบาท ตอมาบริษัทไดชําระหนี้กอน
กําหนดคืนแกเจาหนี้สถาบันการเงินทั้งหมด ดังนั้น ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2547 บริษัทมีหนี้สินภายใตแผนฟนฟูกิจการ
เหลืออยู 1,256.4 ลานบาท ซึ่งหนี้ทั้งหมดเปนหนี้ทางการคาและคาบริการที่ไมมีภาระดอกเบี้ย และมีกําหนดตองจายชําระ
คืนหนี้สินดังกลาวในอัตรารอยละ 1.5 คงที่ในปที่ 1 ถึงปที่ 14 สวนที่เหลือจะชําระทั้งจํานวนในปที่ 15  

อนึ่ง หากพิจารณาภาระผูกพันตามแผนฟนฟูกิจการในปจจุบัน บริษัทมีภาระตองชําระเงินตนตามแผนฟนฟูกิจการตั้งแตป 
2548 ถึงป 2560 เปนรายปๆ ละ 19.91 ลานบาท และในป 2561 มีภาระตองชําระเงินตนตามแผนฟนฟูกิจการจํานวน 
997.48 ลานบาท (โปรดดูรายละเอียดเพ่ิมเติมในขอ 2.1 เรื่องลําดับเหตุการณในการฟนฟูกิจการของบริษัท) 

สําหรับเจาหนี้ตามแผนฟนฟูกิจการที่คงเหลือทั้งหมดเปนเจาหนี้การคาและเจาหนี้สาธาณูปโภคโดยมีเจาหนี้รายใหญดัง
รายละเอียดดังตอไปนี้ 

1. บริษัทสยามเพาวเวอรเจนเนอเรชั่น    จํานวน 347 ลานบาท 
2. การไฟฟาสวนภูมิภาค จํานวน 259 ลานบาท 
3. บริษัท ปตท. จํากัด (มหาชน) จํานวน 138 ลานบาท 

 ความสามารถในการชําระหนี้ 

บริษัทมีความสามารถในการชําระหนี้เพ่ิมสูงข้ึนอยางมาก ภายหลังจากที่บริษัทสามารถฟนฟูกิจการภายใตกระบวนการ
ของศาลลมละลายกลาง โดยบริษัทมีหนี้สินคงเหลือตามแผนฟนฟูกิจการ ณ วันที่ 30 กันยายน 2548 จํานวน 1,237.0 
ลานบาท และมีอัตราสวนสวนหนี้สินสุทธิตอกระแสเงินสด (Net Debt/EBITDA) ที่ 0.27 เทา ซึ่งแสดงใหเห็นถึง
ความสามารถในการชําระเงินตนคืนที่สูง และยังมีความสามารถในการชําระดอกเบี้ยที่ดี คือ มีอัตราสวนกําไรกอนดอกเบี้ย
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และภาษีตอภาระดอกเบี้ย (EBIT/I) ที่ 12.7 เทา ซึ่งเปนผลจากการที่บริษัทมีกระแสเงินสดจํานวนมากแตมีภาระหนี้สินและ
ดอกเบี้ยตํ่ามาก 

 

รายการ 2545 2546 2547 9 เดือน 
ป 2548 

หน้ีสินระยะยาว (ลานบาท) 57,399 7,819 1,256 1,237 
อัตราสวนหน้ีสินตอกระแสเงินสด (Net Debt/EBITDA) (เทา) n/a 11.1 0.28 0.27 
อัตราสวนกําไรกอนดอกเบ้ียและภาษีตอภาระดอกเบี้ย 
(EBIT/I ) (เทา) 

n/a 6.0 22.5 12.7 

อัตราสวนหน้ีสินตอทุน (D/E) (เทา) n/a 1.55 0.2 0.06 
หมายเหตุ; 1) อัตราสวนหนี้สินตอกระแสเงินสด (Net Debt/EBITDA) คํานวณจาก Net Debt หารดวย EBITDA โดยNet Debt คํานวณจากหนี้สินที่มีภาระ

ดอกเบี้ยรวมหนี้ตามแผนฟนฟูกิจการลบดวยเงินสด  
 2) อัตราสวนหนี้สินตอทุน (D/E) คํานวณจากหนี้ที่มีภาระดอกเบี้ยรวมหนี้ตามแผนฟนฟกูิจการหารดวยสวนทนุทั้งหมด 
 3) อัตราสวนกําไรกอนหักภาษีและดอกเบี้ย (EBIT/I) คํานวณจากกาํไรกอนภาษีและดอกเบี้ยหารดวยดอกเบี้ยจาย 

แหลงที่มาของเงินทุน 

ในชวงป 2545-2547 บริษัทมีเงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดเปนจํานวน 3.1 ลานบาท 40.9 ลานบาท และ 353.4 ลาน
บาท ตามลําดับ สําหรับชวง 9 เดือนแรกของป 2548 บริษัทมีเงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดเปนจํานวน 639.1 ลาน
บาท 

บริษัทคาดวาจะไดรับเงินจากการขายหุนสามัญเพ่ิมทุนใหแกประชาชนทั่วไปจํานวน 2,325 – 2,550 ลานบาท โดยบริษัท
จะนําเอาเงินดังกลาวไปใชในการขยายกําลังการผลิตเปนหลัก (โปรดดูรายละเอียดเพ่ิมเติมในสวนที่ 2 วัตถุประสงคการใช
เงิน) 
 

ความเหมาะสมของโครงสรางเงินทุน 

ในชวงป 2545 ถึงกลางป 2546 บริษัทมีโครงสรางทางการเงินที่มีสัดสวนภาระหนี้สินจํานวนมาก และมีสวนของผูถือหุน
ติดลบ อยางไรก็ดี หลังผานกระบวนการฟนฟูกิจการแลว บริษัทไดปรับโครงสรางทางการเงินทําใหมีโครงสรางทางการเงิน
ที่แข็งแกรงข้ึนมาก โดยบริษัทมีอัตราสวนหนี้สินตอทุนในป 2546 คิดเปน 1.5 เทาและลดต่ําลงเหลือ 0.2 เทา ภายหลัง
จากที่บริษัทไดขายหุนเพ่ิมทุนเพ่ือมาชําระคืนหนี้คืนกอนกําหนดในชวงไตรมาส 2 ของป 2547 

อนึ่ง ตามที่บริษัทมีแผนการขยายกําลังการผลิตซึ่งตองใชเงินลงทุนประมาณ 12,800 ลานบาท โดยบริษัทมีแผนที่จะจัดหา
เงินทุนจากการขายหุนกูในตางประเทศและหุนเพ่ิมทุนใหกับประชาชนรวมทั้งใชกระแสเงินสดจากการดําเนินงานสวนหนึ่ง 
และสวนที่เหลือจะเปนเงินกู เนื่องจากบริษัทเล็งเห็นวาตนทุนการกูยืมเงินจะตํ่ากวาตนทุนสวนทุน ซึ่งจะชวยใหตนทุน
เงินทุนของบริษัทตํ่าลงได ทั้งนี้ภายหลังการขยายการผลิตคาดวาสัดสวนหนี้สินตอทุนของบริษัทจะเพ่ิมข้ึนเปน 0.4 – 0.5 
เทา ซึ่งเปนระดับที่ตํ่ากวาบริษัทชั้นนําในอุตสาหกรรมเหล็กตางประเทศเล็กนอย ทําใหบริษัทมีความเสี่ยงทางการเงินตํ่า
กวาคูแขงในอุตสาหกรรม และมีความแข็งแกรงเพียงพอเพ่ือรองรับการขยายกิจการตอเนื่องในอนาคต 
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12.2.6 ภาระผูกพัน 

 ณ วันที่ 30 กันยายน 2548 บริษัทมีภาระผูกพันที่สําคัญ สรุปไดดังนี้ 

ระยะเวลาการจายชําระ รายการ 
รวม ภายในป 2548 หลังจากป 2548 

คาบริหารและจัดการวัตถุดิบ 
(กับ Multiserve (Thailand) Co., Ltd)  49.2 ลานเหรียญฯ  5.5 ลานเหรียญฯ  43.7 ลานเหรียญฯ* 
คาเชาและคาบริการสํานักงาน 
(กับบริษัท เอส เอส พี เพลส จํากัด)  45.4 ลานบาท  1.4 ลานบาท  44.0 ลานบาท* 
คากาซ 
(กับบริษัท ปตท. จํากัด (มหาชน)) 

  
 102.7 ลานบาท 

 
 5.4 ลานบาท 

 
 97.3 ลานบาท** 

หมายเหตุ   * จายชําระในป 2549-2556 
  ** จายชําระในป 2549-2552 

12.2.7 ฐานะทางการเงิน 

บริษัทมีฐานะทางการเงินที่เปล่ียนแปลงอยางมีสาระสําคัญในชวงระหวางป 2545 ถึงป 2547 โดยสรุปเปนชวงที่สําคัญ
ดังตอไปนี้ 

1. บริษัทประสบปญหาสภาพคลองในชวงป 2544 ถึงป 2545 สาเหตุจากภาระหนี้สินที่เพ่ิมข้ึนจากผลของการปรับลด
คาเงินบาท และภาวะตกต่ําของตลาดเหล็กโลกทําใหตองหยุดการผลิตเปนการชั่วคราวเปนเวลากวา 2 เดือน  

2. บริษัทเขาสูกระบวนการฟนฟูกิจการ (ครั้งที่2) และศาลมีคําสั่งฟนฟูกิจการในชวงกลางป 2545 โดยบริษัทมีหนี้สิน
จํานวน 63,416.6 ลานบาท ในกระบวนการของแผนฟนฟูกิจการ บริษัทลดทุนจาก 5,500.0 ลานบาทเหลือ 50.0 ลาน
บาทเพื่อลางผลขาดทุนสะสม และเพ่ิมทุนจํานวน 500.0 ลานบาท ทําใหบริษัทมีทุนจดทะเบียนที่เรียกชําระแลวทั้งสิ้น 
550.0 ลานบาท และบริษัทไดรับการลดหนี้เหลือ 7,818.0 ลานบาท (รวมดอกเบี้ยในอนาคต) และหลังจากบริษัทมีการ
ปรับปรุงทางบัญชีอื่นๆแลว ทําใหบริษัทมีกําไรสุทธิจากปรับโครงสรางหนี้ตามแผนฟนฟูจํานวน 54,422.0 ลานบาท ใน
ป 2546 

3. บริษัทมีการเพิ่มทุนโดยการเสนอขายหุนสามัญใหมใหแกผูถือหุนเดิมจาก 550.0 ลานบาทเปน 1,100.0 ลานบาท ใน
เดือนพฤศจิกายนป 2546  

4. บริษัทประเมินการดอยคาสินทรัพยของเครื่องจักรจํานวน 5,803.0 ลานบาท และบันทึกเปนการดอยคาของสินทรัพย
อยางถาวรในปลายป 2546  อยางไรก็ดีในภายหลังบริษัทไดดําเนินการประเมินราคาสินทรัพยใหมเปนผลใหมีการโอน
กลับขาดทุนจากการดอยคาสินทรัพยจํานวน 3,441 ลานบาท (โปรดดูรายละเอียดเพ่ิมเติมในขอที่ 5.1.7 การประเมิน
ราคาสินทรัพย) 

5. บริษัทมีการเพิ่มทุนโดยการเสนอขายหุนสามัญใหมใหแกผูถือหุนเดิมและผูลงทุนแบบเฉพาะเจาะจง โดยมี
วัตถุประสงคเพ่ือนําเงินมาชําระหนี้แกเจาหนี้ทางการเงินในแผนฟนฟูกิจการกอนกําหนดโดยมีสวนลด ภายหลังจาก
การเพิ่มทุนดังกลาว บริษัทมีทุนชําระแลวเทากับ 8,200.0 ลานบาท และมีหนี้สินระยะยาวจํานวน 1,282.0 ลานบาท 

 สินทรัพย 
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ณ วันที่ 30 กันยายน 2548 บริษัทมีสินทรัพยรวม 23,881.7 ลานบาท โดยสินทรัพยสวนใหญ ไดแกที่ดินและเครื่องจักร
และอุปกรณที่ใชในการผลิตซึ่งมีมูลคาทั้งสิ้น 16,295.8 ลานบาท นอกจากนี้ ไดแก สินคาคงเหลือ จํานวน 2,671.5 ลาน
บาท และลูกหนี้การคาจํานวนทั้งสิ้น 1,847.7 ลานบาท   

 

ลูกหนี้การคาและคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญ 

ณ วันที่ 30 กันยายน 2548 บริษัทมีลูกหนี้การคาสุทธิ เทากับ 1,847.7 ลานบาท โดยคิดเปนรอยละ 30 ของสินทรัพย
หมุนเวียนทั้งหมด ซึ่งสวนใหญเปนลูกหนี้การคาที่เกิดจากการคาขายปกติ ไดแก ลูกหนี้ตัวแทนจําหนายเหล็กขนาดใหญ
ซึ่งเปนลูกหนี้การคาชั้นดี ทําใหบริษัทไมมีปญหาเรื่องหนี้สูญ ทั้งนี้ บริษัทมีนโยบายใหเครดิตลูกคาเปนระยะเวลาไมเกิน 
30 วัน ซึ่งที่ผานมาบริษัทสามารถเก็บหนี้ไดตามระยะเวลาที่กําหนด สาเหตุหนึ่งที่ทําใหบริษัทมีลูกหนี้การคาจํานวนไม
มาก และมีหนี้สูญจํานวนที่นอยมาก เนื่องจากบริษัทขายสินคาผานตัวแทนจําหนายเปนหลัก โดยขายใหตัวแทนจําหนาย
ในปริมาณรอยละ 70 และใหเครดิตแกลูกคาในระยะเวลาที่สั้น และมีการขายสินคาเปนเงินสดแกลูกคาบางรายและบาง
ชวงเวลา บริษัทเชื่อวาลูกหนี้การคาดังกลาวไมมีผลตอสภาพคลองและแหลงที่มาของเงินทุนของบริษัทหรือไมกอใหเกิด
ผลกระทบตอบริษัทในอนาคต 

บริษัทต้ังคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญสําหรับผลขาดทุนโดยประมาณที่อาจเกิดข้ึนจากการเก็บเงินจากลูกหนี้ไมได โดยพิจารณา
จากประสบการณในการเก็บหนี้และสถานะปจจุบันของลูกหนี้คงคาง ณ วันที่ในงบดุล ซึ่ง ณ วันที่ 30 กันยายน 2548 
บริษัทไมไดมีการต้ังคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญ เนื่องจากที่ผานมาบริษัทสามารถเก็บหนี้ไดตามระยะเวลาที่กําหนด 

ตารางสรุปอายุของลูกหนี้การคา  

หนวย: ลานบาท 
รายการลูกหนี้แยกตามอายุ 30 กันยายน 2548 31 ธันวาคม 2547 

ลูกหน้ีชําระภายในระยะเวลาที่กําหนด   497.96 378.70 
ลูกหน้ีคางชาํระนอยกวากวา  3 เดือน   89.17 93.40 
ลูกหน้ีคางชาํระระหวาง  3-  6 เดือน   - 2.84 
ลูกหน้ีคางชาํระเกินกวา  9 เดือน   - - 

 

ตารางสรุปอายุของลูกหนี้การคาบริษัทพันธมิตร * 

หนวย: ลานบาท 
รายการลูกหนี้แยกตามอายุ 30 กันยายน 2548 31 ธันวาคม 2547 

ลูกหน้ีชําระภายในระยะเวลาที่กําหนด   948.35 638.78 
ลูกหน้ีคางชาํระนอยกวากวา  3 เดือน   312.25 76.62 
ลูกหน้ีคางชาํระระหวาง  3-  6 เดือน   - - 
ลูกหน้ีคางชาํระเกินกวา  9 เดือน   - - 

* ลูกหนี้การคาบริษัทพันธมิตร หมายรวมถึง ลูกหนี้การคาที่เกิดจากบริษัท นารา อินเตอรเนช่ันแนล จํากัด บริษัท แอ็ดวานซ เมทัล แฟบริเคช่ันส จํากัด 
บริษัท เฟดเดอรัล สตีล อินดัสตร้ี จํากัด บริษัท ทรินิตี้ เฟรท แอนด ชิปปง จํากัด บริษัท ทรินิตี้ อินเตอรเนช่ันแนล จํากัด และบริษัท มิลเลนเนี่ยม เมทัล เวิรค 
จํากัด 
 

สินคาคงเหลือ 

ณ วันที่ 30 กันยายน 2548 บริษัทมีสินคาคงเหลือจํานวน 2,671.5 ลานบาท โดยบริษัทมีนโยบายเก็บสินคาสําเร็จรูปไวไม
เกิน 15 วัน การที่สินคาของบริษัทเปนที่ตองการของตลาด ทําใหบริษัทสามารถขายสินคาภายในระยะเวลาที่กําหนด 
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ประกอบกับนโยบายการซื้อวัตถุดิบในลักษณะ Consignment ซึ่งผูขายวัตถุดิบจะสงวัตถุดิบมาเก็บไวที่ลานเก็บวัตถุดิบ
ของบริษัท และบริษัทจะจายคาวัตถุดิบตอเมื่อมีการใชจริงตามราคาที่ตกลง ณ วันที่สั่งซื้อสินคา ทําใหบริษัทมี
วัตถุดิบคงเหลือนอยมาก อีกทั้งบริษัทมีระบบการผลิตแบบตอเนื่อง (Continuous Process) ทําใหบริษัทไมมีสินคา
คงเหลือระหวางการผลิต โดยบริษัทมีระยะเวลาขายสินคาเฉลี่ยลดลงอยางตอเนื่อง สําหรับใน 9 เดือนแรกของป 2548 นั้น 
บริษัทมีระยะเวลาขายสินคาเฉลี่ย 29 วัน 

อาคารและอุปกรณ 

ณ วันที่ 30 กันยายน 2548 บริษัทมีสินทรัพยถาวรหลักคิดเปนมูลคาทั้งสิ้น 16,295.8 ลานบาท ประกอบดวย เครื่องจักรที่
ใชในการผลิต ที่ดิน และอาคารโรงงาน ซึ่งบริษัทไดมีการประเมินราคาสินทรัพยดังกลาวใหมในป 2547 โดยผูประเมิน
อิสระซึ่งใชวิธีประเมินตามมูลคาตลาด ทําใหเครื่องจักรที่ใชในการผลิตเหล็กแผนรีดรอนของบริษัทมีมูลคาเพ่ิมข้ึน 3,804.8 
ลานบาท รวมทั้งที่ดินของบริษัทก็มีมูลคาเพ่ิมข้ึน 175.5 ลานบาทในป 2547 แตมูลคาอาคารและสิ่งปลูกสรางมีมูลคาลดลง 
539 ลานบาท 

เงินประกันการซื้อวัตถุดิบ 

ณ วันที่ 30 กันยายน 2548 บริษัทมีเงินประกันการซื้อวัตถุดิบจํานวน 1,047.6 ลานบาท ซึ่งเปนเงินจายลวงหนาเพ่ือ
ประกันการซื้อวัตถุดิบใหแกผูขายซึ่งเปนบริษัทในตางประเทศ (โปรดดูรายละเอียดเพ่ิมเติมในขอ 5.3 สัญญาที่เกี่ยวของ) 

หน้ีสิน 

ณ วันที่ 30 กันยายน 2548 บริษัทมีหนี้สินรวม 3,065.2 ลานบาท ประกอบดวยเจาหนี้การคาและเจาหนี้อื่นจํานวน 
1,442.1 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 47 ของหนี้สินรวม สวนที่เหลือเปนหนี้สินภายใตแผนฟนฟูกิจการจํานวน 1,236.9 
ลานบาท โดยที่เปนหนี้สินที่ครบกําหนดชําระในหนึ่งปจํานวน 19.91 ลานบาท   

 เจาหนี้การคาและเจาหนี้การคาที่เกี่ยวของ 

บริษัทมีเจาหนี้การคาเปนจํานวน 1,003.1 ลานบาท และเจาหนี้การคาบริษัทที่เปนพันธมิตรจํานวน 240.2 ลานบาท ณ 
วันที่ 30 กันยายน 2548  โดยมีเจาหนี้การคาบริษัทที่เปนพันธมิตรเพ่ิมข้ึนจาก 194.4 ลานบาท  ณ วันที่ 31 ธันวาคม 
2547 เนื่องจากมีการคาขายกับกลุมบริษัทที่เปนพันธมิตรเพ่ิมข้ึน คือ มีการคาขายกับบริษัท นารา อินเตอรเนชั่นแนลแนล 
จํากัด และบริษัท แอ็ดวานซ เมทัล แฟบริเคชั่นส จํากัด 

สําหรับเจาหนี้การคาอื่น (หมายถึงเจาหนี้การคาที่ไมเกี่ยวของกับกระบวนการผลิตและเจาหนี้สาธารณูปโภค) เปนจํานวน 
190.5 ลานบาท และเจาหนี้การคาอื่นที่เปนบริษัทพันธมิตรจํานวน 8.3 ลานบาท มีจํานวนลดลงจากเจาหนี้การคาอื่น 
จํานวน 330.1 ลานบาท ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2547 เปน 198.8 ลานบาท ณ วันที่ 30 กันยายน 2548  

สวนของผูถอืหุน  
ณ วันที่ 30 กันยายน 2548 บริษัทมีสวนผูถือหุน 20,816.5 ลานบาท ประกอบดวย ทุนจดทะเบียนที่เรียกชําระแลว 
8,200.0 ลานบาท สวนเกินทุนจํานวน 1,925.4 ลานบาท และกําไรสะสมทั้งสิ้น 10,691.1 ลานบาท ทําใหบริษัทมีสวนของ
ผูหุนสูงกวาหนี้สินจํานวนมาก 

        กําไร (ขาดทุน) สุทธิตอหุน (Fully Diluted) 

        ณ วันที่ 30 กันยายน 2548 บริษัทมีกําไรขาดทุนสุทธิตอหุนแบบ Fully Diluted เทากับ 0.25 บาทตอหุน 

        มูลคาตามบัญชตีอหุน (Fully Diluted) 

        ณ วันที่ 30 กันยายน 2548 บริษัทมีมูลคาตามบัญชีตอหุนแบบ Fully Diluted เทากับ 2.54 บาทตอหุน 

12.2.8 ความเสี่ยงอื่นๆ 
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 ความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยน  

คาเงินบาทของประเทศไทยมีความผันผวนอยางมากนับต้ังแตเกิดปญหาวิกฤติทางเศรษฐกิจของภูมิภาคเอเซียในเดือน
กรกฎาคม 2540 ทั้งนี้ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2547 บริษัทไมมีหนี้สินระยะยาวคงเหลือที่เปนเงินตราตางประเทศ อยางไรก็
ตาม เนื่องจากรายไดสวนใหญของบริษัทเปนเงินบาท ขณะที่คาใชจายในการซื้อวัตถุดิบที่ใชในการผลิตมีการสั่งซื้อเปน
เงินตราตางประเทศซึ่งสวนใหญเปนเงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ เปนหลัก  จึงทําใหบริษัทอาจมีความเสี่ยงจากความผันผวน
ของอัตราแลกเปลี่ยนระหวางเงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ และเงินบาท (โปรดดูรายละเอียดเพ่ิมเติมในขอ 1.3.2 ความเสี่ยง
ดานความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยน) อยางไรก็ตาม บริษัทสามารถปองกันความเสี่ยงดังกลาวโดยพยายามกําหนด
ราคาขายที่อิงอยูกับราคาตลาดโลก และซื้อเครื่องมือคุมครองความเสี่ยงจากสถาบันการเงินในชวงสั้นๆ  

 ความเสี่ยงจากอัตราดอกเบี้ย  

ปจจุบัน บริษัทไมมีความเสี่ยงจากอัตราดอกเบี้ย เนื่องจากหนี้สินคงคางของบริษัทสวนใหญเปนหนี้สินภายใตแผนฟนฟู
กิจการซึ่งไมมีดอกเบี้ย (โปรดดูรายละเอียดเพ่ิมเติมในขอ 2.1 เรื่องลําดับเหตุการณในการฟนฟูกิจการของบริษัท) 

12.2.9 ภาษีเงินไดนิติบุคคล 

โดยปกติแลวภาษีเงินไดนิติบุคคลของประเทศไทยอยูที่อัตรารอยละ 30 ของกําไรสุทธิจากการดําเนินงาน แตเนื่องจาก
บริษัทไดรับสิทธิพิเศษทางภาษีจากการสงเสริมการลงทุนของคณะกรรมการสงเสริมการลงทุนภายใตพระราชบัญญัติ
สงเสริมการลงทุน จึงทําใหบริษัทไดรับยกเวนภาษีเงินไดนิติบุคคลสําหรับกําไรสุทธิที่ไดจากการประกอบกิจการที่ไดรับ
การสงเสริมจนกระทั่งถึงป 2550 และหลังจากป 2550 บริษัทยังคงไดรับลดหยอนภาษีเงินไดนิติบุคคลสําหรับกําไรสุทธิที่
ไดรับจากการประกอบกิจการที่ไดรับการสงเสริมอีกรอยละ 50 ของอัตราปกติ จนกระทั่งถึงป 2555 และในปจจุบันบริษัท
ไดรับการสงเสริมการลงทุนสําหรับโครงการขยายกําลังการผลิตของบริษัทซึ่งเปนโครงการในอนาคตของบริษัทเรียบรอย
แลว จึงทําใหกําไรจากการประกอบกิจการดังกลาวไดรับยกเวนภาษีเงินไดนิติบุคคลสําหรับ 8 ปนับต้ังแตเริ่มเปดดําเนิน
ธุรกิจและไดรับลดหยอนภาษีเงินไดนิติบุคคลอีกรอยละ 50 ของอัตราปกติ สําหรับ 5 ป นับต้ังแตสิ้นสุดระยะเวลาที่ไดรับ
การยกเวน 8 ปแรก ซึ่งภายหลังระยะเวลาดังกลาว บริษัทจะตองเสียภาษีเงินไดนิติบุคคลในอัตรารอยละ 30 จากกําไรสุทธิ
จากการดําเนินงานเชนเดียวกับบริษัทอื่นๆ 

12.2.10 อัตราเงินเฟอ 

จากขอมูลของสํานักงานคณะกรรมการพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ พบวาอัตราเงินเฟอรายปของประเทศไทย
โดยวัดจากดัชนีผูบริโภคระหวางป 2544-2546 อยูที่รอยละ 1.6 รอยละ 0.7 และรอยละ 1.8 ตามลําดับ ซึ่งบริษัทคาดวา
อัตราเงินเฟอในระดับนี้จะไมมีสงผลกระทบตอการดําเนินงานของบริษัทภายใน 2-3 ปขางหนา 

12.2.11 ปจจัยที่มีอิทธิพลตอผลการดําเนินงานในอนาคต 

อุตสาหกรรมเหล็กเปนอุตสาหกรรมที่อาจไดรับผลกระทบตอวัฏจักรธุรกิจคอนขางสูง เนื่องมาจากอุตสาหกรรมดังกลาวมี
การผันผวนของราคาทั้งราคาวัตถุดิบและราคาผลิตภัณฑคอนขางมาก ทําใหผลประกอบการของบริษัทอาจมีการ
เปล่ียนแปลงในลักษณะที่ผันผวนกวาบริษัทในอุตสาหกรรมอื่นทั้งในดานรายไดและผลกําไร 

การขยายกําลังการผลิต (De-Bottleneck) 

การขยายกําลังการผลิตของบริษัท ซึ่งจะมีการเพิ่มสายการผลิตใหมเพ่ือทําใหผลิตภัณฑเหล็กแผนรีดรอนของบริษัทมี
หลากหลายชนิดข้ึน เชน เหล็กแผนรีดรอนลางผิวเคลือบน้ํามัน และเหล็กแผนรีดรอนตบแตงผิว ซึ่งจะทําใหบริษัทมีรายได
ที่เพ่ิมข้ึน เนื่องจากผลิตภัณฑดังกลาวมีราคาขายที่สูงกวาราคาขายของผลิตภัณฑปกติ และมีอัตรากําไรที่สูงกวา อีกทั้งยัง
เปนการลดความเสี่ยงเนื่องจากการพึ่งพาผลิตภัณฑชนิดเดียว โดยภายหลังจากการขยายกําลังการผลิตเสร็จสิ้นซึ่งคาดวา
จะภายในไตรมาสที่ 3 ของป 2550 บริษัทมีแผนจะขยายสัดสวนการผลิตเหล็กคุณภาพสูงเพ่ิมข้ึนเปน 40% จากปจจุบันที่
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มีการผลิตอยูที่ 10% และผลิตเหล็กคุณภาพทั่วไปจะลดสัดสวนเหลือเพียง 60% เนื่องจากราคาเหล็กคุณภาพสูงจะมีราคา
ดีกวาเหล็กทั่วไปประมาณ 10-15%  

 

 

 การรวมลงทุนในอุตสาหกรรมผลิตเหล็กตนนํ้า (Iron Making) 

บริษัทมีโครงการที่จะรวมทุนในโครงการถลุงเหล็กที่ไดรับอนุมัติในการสงเสริมการลงทุนจากสํานักงานคณะกรรมการ
สงเสริมการลงทุนแหงประเทศไทย (BOI) ในสัดสวนการลงทุนไมเกิน 20% ของเงินลงทุนทั้งหมด ซึ่งในสวนที่เหลือบริษัท
จะทําการหาผูรวมทุนรายอื่นตอไป โครงการถลุงเหล็กดังกลาวเปนการถลุงแรเหล็กดวยกรรมวิธีเตาพนลมขนาดเล็ก (Mini 
Blast Furnace) จํานวน 2 ยูนิต ยูนิตละ 1.35 ลานตัน เพ่ือนําน้ําเหล็กบริสุทธิ์ (Pure Hot Metal) ที่ไดจากการถลุงไปใช
ผสมหลอมรวมกับเศษเหล็กในเตาหลอมไฟฟา เพ่ือนําน้ําเหล็กที่ไดไปหลอ และรีดเปนเหล็กแผนรีดรอนในกระบวนการ
ผลิตเดิม โดยน้ําเหล็กสวนหนึ่งจะถูกนําไปใชในการหลอเหล็กแทง (Billet) และผลิตเหล็กรีดรอนเกรดพิเศษ (Special 
Steel) ซึ่งจะทําใหบริษัทลดการใชเศษเหล็กจากทั้งในและตางประเทศ และไมตองพ่ึงพาการนําเขาเหล็กดิบ (Pig Iron) 
จากตางประเทศอีกตอไป คาดวาจะทําใหบริษัทมีตนทุนการผลิตลดลงเนื่องจากมีตนทุนวัตถุดิบที่ตํ่าลง และมีตนทุนการ
แปรสภาพลดลง ขณะเดียวกัน ผลิตภัณฑเหล็กที่ผลิตไดจะมีคุณภาพสูงข้ึนเพราะใชน้ําเหล็กที่มีความบริสุทธิ์สูงเปน
วัตถุดิบในการผลิต  อีกทั้ง โครงการดังกลาวยังสามารถพัฒนาไปผลิตผลิตภัณฑไดหลากหลายประเภท รวมถึงผลิตภัณฑ
ที่มีอัตรากําไรที่สูง เชนเหล็กรีดรอนชนิดพิเศษ ซึ่งจะชวยใหบริษัทมีผลประกอบการที่สูงข้ึน 

 


