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12 ฐานะทางการเงินและผลการดําเนินการ 

12.1 งบการเงิน 

12.1.1 สรุปรายงานการสอบบัญชี 

 รายงานของผูสอบบัญชีสําหรับงบการเงินของบริษัทในป  2545 ตรวจสอบโดย นายโสภณ เพ่ิมศิริวัลลภ ผูสอบบัญชีรับ
อนุญาตเลขที่ 3182 บริษัท สํานักงาน เอินสท แอนด ยัง จํากัด ไมแสดงความเห็นในงบการเงินของบริษัท เนื่องจาก
ขอจํากัดในการตรวจสอบและผลของความไมแนนอนเกี่ยวกับมูลคาของทรัพยสิน หนี้สิน และปญหาการดําเนินงาน
ตอเนื่องของกิจการ ซึ่งบริษัทอยูในกระบวนการฟนฟูกิจการ และไดต้ังขอสังเกตดังตอไปนี้ 

1) ความสามารถในการชําระหนี้จํานวน 35,629.0 ลานบาท จากการที่บริษัทเจรจาประนีประนอมกับ                   
บริษัท สยามพาวเวอรเจนเนอเรชั่น จํากัด 

2) ผูสอบบัญชีไมสามารถตรวจสอบเกี่ยวกับรายการซื้อ และจายชําระหนี้คาซื้ออะไหลเครื่องจักรจํานวน 1,307.3 ลาน
บาท ไดอยางเปนที่พอใจ 

3) ผูสอบบัญชีไมสามารถสรุปภาระผูกพันไดครบถวน เนื่องจากทนายความในอดีตของบริษัท ปฎิเสธการตอบจดหมาย
ของผูสอบบัญชี 

4) ผูสอบบัญชีไมสามารถยืนยันกรรมสิทธิที่ดินและเครื่องจักรบางสวนที่เปนหลักประกัน เนื่องจากเจาหนี้สถาบันการเงิน
รายหนึ่ง ไมตอบหนังสือยืนยันขอมูลใหผูสอบบัญชี 

5) ผูสอบบัญชีไมไดรับหนังสือยืนยันยอดหนี้จากเจาหนี้บริษัทที่เกี่ยวของจํานวน 2 บริษัททําใหไมไดรับการยืนยันหนี้
จํานวน 81.8 ลานบาทที่บันทึกลงในบัญชี 

6) ผูสอบบัญชีไมไดรับการยืนยันยอดหนี้จากเจาหนี้ตางประเทศจํานวน 2 รายที่บันทึกลงในบัญชี 

7) บริษัทไมไดบันทึกเจาหนี้จํานวน 80.0 ลานบาท เนื่องจากเจาหนี้บริษัทดังกลาวไมเรียกเก็บเงินซึ่งเปนคาเบี้ยประกัน
ตามสัญญาเงินกู 

8) บริษัทมีลูกหนี้ซึ่งเปนบริษัทที่เกี่ยวของ (บริษัท วี เอส เอส ที ฟารอีส พีทีอี (สิงคโปร) ไดคางชําระบริษัทจํานวน 
103.0 ลานบาท ซึ่งบริษัทไดดําเนินการทางกฎหมายกับบริษัทดังกลาว อนึ่งบริษัทดังกลาวไดถูกฟองลมละลายโดย
เจาหนี้ ทําใหบริษัทไดต้ังคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญเต็มจํานวน 

9) บริษัทประสบภาวะขาดทุนอยางตอเนื่องทําใหตองเขาสูแผนฟนฟูกิจการ แตหลังจากนั้นแผนฟนฟูกิจการไมผาน
ความเห็นชอบจากเจาหนี้ ทําใหบริษัทตองยื่นแผนฟนฟูกิจการอีกครั้งหนึ่ง ดังนั้นการที่บริษัทจะดําเนินธุรกิจตอไปได
นั้นตองข้ึนอยูกับความสําเร็จของแผนฟนฟูกิจการเปนสําคัญ 

 รายงานของผูสอบบัญชีสําหรับงบการเงินของบริษัทในป  2546 ตรวจสอบโดย นายโสภณ เพ่ิมศิริวัลลภ ผูสอบบัญชีรับ
อนุญาตเลขที่ 3182 บริษัท สํานักงาน เอินสท แอนด ยัง จํากัด ไดแสดงความเห็นในรายงานสอบบัญชีแบบไมมีเง่ือนไขวา 
งบการเงินเฉพาะของบริษัทไดแสดงฐานะการเงินและผลการดําเนินงานไดถูกตองตามสมควรในสาระสําคัญตามหลักการ
บัญชีที่รับรองทั่วไป 

 แตทั้งนี้ผูสอบบัญชีใหสังเกตเรื่องการดําเนินการตอเนื่อง หมายเหตุ 9.2 เรื่องราคาประมาณสินทรัพย หมายเหตุ 18 และ 
20 เรื่องคาเผื่อความเสียหายจากการผิดสัญญา และรายการธุรกิจกับกิจการที่เกี่ยวของกัน 

 รายงานของผูสอบบัญชีสําหรับงบการเงินของบริษัทในป 2547 ตรวจสอบโดย นายโสภณ เพ่ิมศิริวัลลภ ผูสอบบัญชีรับ
อนุญาตเลขที่ 3182 บริษัท สํานักงาน เอินสท แอนด ยัง จํากัด ไดแสดงความเห็นในรายงานสอบบัญชีแบบไมมีเง่ือนไขวา 
งบการเงินเฉพาะของบริษัทไดแสดงฐานะการเงินและผลการดําเนินงานไดถูกตองตามสมควรในสาระสําคัญตามหลักการ
บัญชีที่รับรองทั่วไป 
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รายงานของผูสอบบัญชีสําหรับงบการเงินของบริษัทงวด 9 เดือน สิน้สุดวันที่ 30 กันยายน 2548 สอบทานโดย นายโสภณ 
เพ่ิมศิริวัลลภ ผูสอบบัญชีรับอนุญาตเลขที่ 3182 บริษัท สํานักงาน เอินสท แอนด ยัง จํากัด ไดแสดงความเห็นวา ไมพบสิ่ง
ที่เปนเหตุใหเช่ือวางบการเงินเฉพาะของบริษัทไมถกูตองตามที่ควรในสาระสําคัญตามหลักการบัญชีทีร่ับรองทั่วไปจากการ
สอบทาน 
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12.1.2 ตารางสรุปงบการเงิน  

บริษทั จี สตีล จาํกัด (มหาชน) 
งบดุล 

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

หนวย : พันบาท 

ฐานะทางการเงิน
จํานวนเงิน % จํานวนเงิน % จํานวนเงิน % จํานวนเงิน %

สินทรัพย
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด                  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%
สินคาคงเหลือ               955,660 4%            1,297,289 9%            2,320,985 11%            2,671,494 11%
สินทรัพยหมุนเวียนอื่น               209,767 1%               158,044 1%               524,175 2%            1,085,543 5%
รวมสินทรัพยหมุนเวียน               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%
สินทรัพยอ่ืน               302,659 1%               260,182 2%            1,200,265 6%            1,342,052 6%
รวมสินทรัพยไมหมุนเวียน             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
เจาหน้ีการคาและเจาหน้ีอื่น            2,686,179 12%            1,404,593 9%            1,528,254 7%            1,442,133 6%
เงินกูยืมระยะส้ัน            1,192,626 6%                         - 0%                         - 0%                         - 0%
เงินกูระยะยาวที่ถึงกําหนดชําระภายใน 1 ป           20,576,404 96%                 53,029 0%                         - 0%                 19,908 0%
ดอกเบี้ยคางจาย            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%
หน้ีสินภายใตแผนฟนฟูกิจการ
(สุทธิจากสวนท่ีถึงกําหนดชําระภายใน 1 ป)

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

รวมหนี้สินไมหมุนเวียน             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%

สวนของผูถือหุน
ทุนจดทะเบียน            7,500,000               550,000           12,000,000           12,000,000
ทุนที่ออกจําหนายและชําระแลว
หุนสามัญ 500 ลานหุนมูลคาหุนละ 10 บาท            5,000,000 23%
หุนสามัญ 55 ลานหุนมูลคาหุนละ 10 บาท               550,000 4%
หุนสามัญ 8,200 ลานหุนมูลคาหุนละ 1 บาท            8,200,000 38%            8,200,000 34%
สวนเกินมูลคาหุน               162,080 1%               162,080 1%            1,719,140 8%            1,719,140 7%
สวนเกินทุนจากการลดทุน                         - 0%            4,562,307 30%               206,307 1%               206,307 1%
กําไร(ขาดทุน)สะสมจัดสรรแลว 
(สํารองตามกฎหมาย)

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

กําไร(ขาดทุน)สะสมยังไมไดจัดสรร          (48,626,436) -226%              (233,475) -2%            8,223,558 38%           10,233,024 43%
รวมสวนของผูถือหุน (ขาดทนุเกินทุน)            (43,451,435) -202%               5,600,858 37%             18,807,032 87%             20,816,498 87%

รวมหนี้สินและสวนของผูถือหุน             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: งบการเงินระหวางป 2545 ถึง 2546 ไมไดมีในเอกสารแนบ ผูสนใจสามารถดขูอมูลเพิ่มเติมที่เว็บไซตของสํานักงาน กลต. ที่ www.sec.or.th
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                                                                       บริษัท จี สตีล จํากดั (มหาชน) 
งบกําไรขาดทุน 

สําหรับปสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2545 ถึง 2547 และงวด 9 เดือนสิ้นสุดวันที่ 30 กันยายน 2548 

หนวย : พันบาท 

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

รายได
รายไดจากการขาย            5,913,858 100%           12,622,163 100%           21,270,252 100%           17,712,305 100%
รายการโอนกลับคาเสียหายจากการผิดสัญญา                         - 0%                         - 0%               568,360 3%                         - 0%
รายไดอื่น               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%

คาใชจาย
ตนทุนขาย            6,131,160 104%           11,788,752 93%           18,211,316 86%           15,253,321 86%
คาใชจายในการขายและบริหาร               503,340 9%               483,349 4%               417,264 2%               329,901 2%
ขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยน                         - 0%                         - 0%                 58,108 0%                         - 0%
คาตอบแทนกรรมการ                     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%

คาเผื่อความเสียหายจากการผิดสัญญา
กับบริษัทที่เกี่ยวของกัน

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

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

ขาดทุนจากการดอยคาของสินทรัพย                         - 0%            (5,802,624) -46%            3,441,441 16%                         - 0%
ขาดทุนจากการตัดจําหนายสินทรัพย                         - 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%

กําไรจากการฟนฟูกิจการ                         - 0%           54,421,762 431%            2,293,732 11%                         - 0%
กําไร(ขาดทุน)สุทธิกอนหักภาษี            (1,080,150) -18%           48,005,268 380%            8,902,139 42%            2,009,466 11%

ภาษีเงินไดนิติบุคคล                         - 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)สุทธิตอหุน -0.22 87.28 1.09 0.25

งบตรวจสอบ
2545 2546 2547 9 เดือน ป 2548

งบสอบทาน

 
หมายเหตุ: งบการเงินระหวางป 2545 ถึง 2546 ไมไดมีในเอกสารแนบ ผูสนใจสามารถดขูอมูลเพิ่มเติมที่เว็บไซตของสํานักงาน กลต. ที่ www.sec.or.th 
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                                                                         บริษัท จี สตีล จํากดั (มหาชน) 
งบกระแสเงินสด 

สําหรับปสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2545 ถึง 2547 และงวด 9 เดือนสิ้นสุดวันที่ 30 กันยายน 2548 

หนวย : 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
คาเสื่อมราคา               406,667               351,523               439,094              418,547
คาใชจายตัดบัญชี                 59,493                 25,767                 32,125                49,407
รายการปรับปรุง              (339,276)            7,620,078            (4,177,679)                17,456
กําไร (ขาดทุน) จากการดําเนินงานกอนการเปลี่ยนแปลงในสินทรัพย และ
หนี้สินดําเนินงาน

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

สินทรัพยดําเนินงาน(เพ่ิมขึ้น) ลดลง
ลูกหนี้               621,755            (2,367,219)            (5,262,858)           (1,780,214)
สินคาคงเหลือ              (615,294)              (339,251)            (1,023,696)             (505,493)
สินทรัพยหมุนเวียนอื่น                  8,477                (47,429)            (1,265,127)             (187,382)
หนี้สินดําเนินงานเพ่ิมขึ้น(ลดลง)
เจาหนี้              (216,383)               882,703            5,136,866              610,941
ดอกเบี้ยคางจาย               652,971                         -                         -                        - 
เงินรับลวงหนาคาสินคา                         -                         -                (12,111)              288,772
หนี้สินหมุนเวียนอื่น               459,801              (104,755)                 (1,820)               (31,107)
หนี้สินที่เกิดจากการฟนฟูกิจการ                         -                         -                         -  - 
เงินสดสุทธิไดมา(ใชไป)ในกิจกรรมดําเนินงานกอนรายการพิเศษ                   (41,939)             54,026,685               2,766,933                 890,393
กําไรจากการปรับโครงสรางหน้ี                              -            (54,421,762)              (2,293,732)                             - 
เงินสดสุทธิไดมา (ใชไป) ในกิจกรรมดําเนินงาน                   (41,939)                 (395,077)                  473,201                 890,393
กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน
เงินลงทุนชั่วคราว(เพิ่มขึ้น)ลดลง                  3,135                         -                         -                        - 
เงินฝากสถาบันการเงินที่ติดภาระค้ําประกัน(เพ่ิมขึ้น)ลดลง                         -                         -                 (1,000)                      (2)
เงินทดรองจายใหการไฟฟาฝายผลิตลดลง                 41,778                         -                         -                        - 
เงินสดรับจากการจําหนายสินทรัพยถาวร                  1,490                     543                     270                        - 
ซื้อที่ดิน อาคารและอุปกรณ                 (6,251)              (382,555)              (391,500)             (585,277)
เงินสดสุทธิไดมา (ใชไป) ในกิจกรรมลงทุน                    40,151                 (382,011)                 (392,230)                (585,280)

งบตรวจสอบ
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บริษทั จี สตีล จาํกัด (มหาชน) 
งบกระแสเงินสด (ตอ) 

สําหรับปสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2545 ถึง 2547 และงวด 9 เดือนสิ้นสุดวันที่ 30 กันยายน 2548 

หนวย : พันบาท 

รายการ งบสอบทาน
2545 2546 2547 9 เดือน ป 2548

กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน
เงินรับลวงหนาคาหุน                         -               547,025                         -                        - 
เงินสดรับจากการเพ่ิมทุน                         -               500,000            4,366,975                        - 
คาใชจายในการจัดสรรหุนเพ่ิมทุน                         -                         -                (62,940)                        - 
จายชําระหนี้สินภายใตแผนฟนฟูกิจการ                         -              (232,274)            (4,072,364)               (19,451)
เงินกูยืมจากกรรมการเพิ่มขึ้น (ลดลง)                    (278)                     158                    (171)                        - 
เงินสดสุทธิไดมา (ใชไป) ในกิจกรรมจัดหาเงิน                        (278)                  814,909                  231,500                  (19,451)
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดเพิ่มขึ้น (ลดลง) สุทธิ                     (2,066)                    37,820                  312,471                 285,663
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดตนงวด                      5,177                      3,111                    40,931                 353,402
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดปลายงวด                      3,111                    40,931                  353,402                 639,065
ขอมูลกระแสเงินสดเปดเผยเพิ่มเติม :
เงินสดจายระหวางงวดสําหรับ
ดอกเบี้ยจาย                         -                  3,462               120,997              171,540

รายการที่ไมใชเงินสด
โอนดอกเบี้ยคางจายเปนหนี้สินจากการฟนฟูกิจการ                         -            4,693,608                         -                        - 
โอนเจาหน้ีการคาและเจาหนี้อื่นเปนหนี้สินจากการฟนฟูกิจการ                         -               526,553                         -                        - 
โอนเงินกูระยะยาวที่ถึงกําหนดชําระภายในหนึ่งปเปนหนี้สินจากการ
ฟนฟูกิจการ                         -           20,576,404                         -                        - 
โอนเงินกูยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงินเปนหนี้สินจากการฟนฟูกิจการ                         -            1,187,426                         -                        - 
โอนเงินกูยืมกรรมการเปนหนี้สินจากการฟนฟูกิจการ                         -                  1,000                         -                        - 
โอนเงินกูยืมระยะยาวจากกิจการที่เก่ียวของกันเปนหนี้สินจากการฟนฟู
กิจการ                         -                  5,200                         -                        - 
โอนหนี้สินจากการประนีประนอมเปนหนี้สินจากการฟนฟูกิจการ                         -           35,629,000                         -                        - 
รับโอนหนี้สินตางๆ เขาเปนหนี้สินจากการฟนฟูกิจการ                         -            8,074,208                         -                        - 

      ลูกหนี้การคาลดลงจากการหักกลบหนี้กับเจาหนี้การคา                         -            2,169,014            4,490,747            1,990,058

งบตรวจสอบ
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12.1.3 อัตราสวนทางการเงินที่สําคัญ 

  

อัตราสวนทางการเงิน งบสอบทาน
หนวย 2545 2546 2547 9 เดือน ป 2548

อัตราสวนสภาพคลอง
อัตราสวนสภาพคลอง เทา 0.05 1.2 2.7 3.4
อัตราสวนสภาพคลองหมุนเร็ว เทา 0.01 0.3 0.9 1.3
อัตราสวนสภาพคลองกระแสเงินสด เทา n/a n/a 0.3 1.0
อัตราสวนหมุนเวียนลูกหนี้การคา เทา 11.6 43.9 29.5 43.0
ระยะเวลาเก็บหนี้เฉลี่ย วัน 31 8 12 8
อัตราสวนหมุนเวียนสินคาคงเหลือ เทา 9.5 10.5 10.1 12.2
ระยะเวลาขายสินคาเฉล่ีย วัน 38 34 36 29
อัตราหมุนเวียนเจาหนี้ เทา 3.8 12.0 22.1 25.0
ระยะเวลาชําระหนี้ วัน 96 30 16 14
วงจรเงินสด วัน -27 13 32 23

อัตราสวนแสดงความสามารถในการหากําไร
อัตรากําไรขั้นตน % -3.7% 6.6% 14.4% 13.9%
อัตรากําไรจากการดําเนินงาน % -12.2% 2.8% 12.1% 12.0%
อัตราสวนเงินสดตอการทํากําไร % n/a n/a 18% 42%
อัตรากําไรสุทธิ % -17.3% 355.2% 40.5% 11.3%
อัตราผลตอบแทนผูถือหุน % n/a n/a 73% 20%

อัตราสวนแสดงประสิทธิภาพในการดําเนินงาน
อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย % -5.0% 263.1% 48.5% 17.6%
อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยถาวร % -3.4% 297.4% 64.7% 27.4%
อัตราการหมุนของสินทรัพย เทา 0.29 0.74 1.20 1.56

อัตราสวนวิเคราะหนโยบายทางการเงิน
อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน เทา n/a 1.67 0.15 0.15
อัตราสวนความสามารถชําระดอกเบี้ย เทา n/a -113.11 4.91 6.19
อัตราสวนความสามารถชําระภาระผูกพัน (Cash basis) เทา n/a n/a 0.83 0.66
อัตราการจายเงินปนผล % n/a n/a n/a n/a
กําไร (ขาดทุน) สุทธิตอหุนกอนปรับลด บาท -2.16 154.49 1.35 0.25
กําไร (ขาดทุน) สุทธิตอหุนปรับลด บาท -2.16 87.28 1.09 0.25
มูลคาตามบัญชีตอหุนกอนปรับลด บาท -86.90 18.02 2.86 2.54
มูลคาตามบัญชีตอหุนปรับลด บาท -86.90 10.18 2.29 2.54

งบตรวจสอบ
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12.2 คําอธิบายและการวิเคราะหฐานะการเงินและผลการดําเนินงาน 

12.2.1 ภาพรวมการดําเนินการที่ผานมา 

บริษัทประกอบธุรกิจหลัก ไดแก การผลิตและจําหนายเหล็กแผนรีดรอนชนิดมวน ซึ่งเปนผลิตภัณฑพ้ืนฐานสําหรับ
อุตสาหกรรมตอเนื่องอื่นๆ โดยบริษัทเริ่มผลิตสินคาในชวงปลายป 2542 ตอเนื่องมาจนถึงปจจุบัน ในชวง 3-5 ปแรกของ
การผลิต บริษัทไมสามารถดําเนินการผลิตไดอยางมีประสิทธิภาพ เนื่องจากเกิดวิกฤติสถาบันการเงินในชวงดังกลาว ทําให
บริษัทประสบปญหาขาดสภาพคลอง อยางไรก็ดี บริษัทไดพัฒนาบุคลากรและกระบวนการผลิตอยางตอเนื่อง จนบริษัท
สามารถเพิ่มการผลิตมากขึ้นเปนลําดับ ทําใหมีอัตราประสิทธิภาพการผลิต (Efficiency rate) เพ่ิมสูงข้ึนอยางตอเนื่องต้ังแต
ป 2545 – 2547 ซึ่งมีอัตราประสิทธิภาพการผลิตเทากับรอยละ 37 รอยละ 61 และรอยละ 74 ตามลําดับและสําหรับใน 9 
เดือนแรกของป 2548 บริษัทมีอัตราประสิทธิภาพการผลิตถึงรอยละ 81.9 แสดงถึงการเพิ่มข้ึนของประสิทธิภาพในการ
ผลิตในระดับที่ใกลเคียงกับรอยละ 90 ซึ่งเปนเปาหมายของบริษัท 

บริษัทมีการเติบโตของรายไดจากการขายอยางตอเนื่อง จาก 5,913.9 ลานบาทในป 2545 เพ่ิมเปน 12,622.2 ลานบาทใน
ป 2546 เพ่ิมเปน 21,270.3 ลานบาทในป 2547 และรายไดสําหรับชวง 9 เดือนแรกของป 2548 เทากับ 17,712.3 ลาน
บาท   ซึ่งมีสาเหตุหลักมาจากราคาเหล็กแผนรีดรอนที่ปรับตัวสูงข้ึน ประกอบกับบริษัทมีอัตราการผลิต (Utilization) 
เพ่ิมข้ึนอยางมาก โดยในเดือนธันวาคมที่ผานมา บริษัทมีการผลิตที่รอยละ 61 ของกําลังการผลิตสูงสุด หรือที่อัตราการ
ผลิตรอยละ 74 ของประสิทธิภาพการผลิต และใน 9 เดือนแรกของป 2548 บริษัทมีการผลิตที่รอยละ 61.1 ของกําลังการ
ผลิตสูงสุด หรือที่อัตราการผลิตรอยละ 81.9 ของประสิทธิภาพการผลิต อยางไรก็ดี บริษัทคาดวารายไดจะสามารถเติบโต
ไดอีกเพียงเล็กนอยหากไมมีการขยายกําลังการผลิต ทั้งนี้เพราะภายใตกําลังการผลิตสูงสุดในปจจุบัน บริษัทไดพัฒนาการ
ผลิตจนเกือบเต็มประสิทธิภาพการผลิตแลว สําหรับรายไดอื่น มีการเพิ่มข้ึนเชนกัน ซึ่งประกอบดวย รายไดจากกําไรจาก
อัตราแลกเปลี่ยนและรายไดอื่นๆ ทําใหบริษัทมีรายไดรวมเพ่ิมข้ึนจาก 6,254.5 ลานบาทในป 2545 เปน 13,516.8 ลาน
บาทในป 2546 และ 21,978.9 ลานบาทในป 2547 โดยคิดเปนอัตราการเติบโต รอยละ 116 และรอยละ 63 ตามลําดับ ใน
สวนของรายไดอื่นสําหรับชวง 9 เดือนแรกของป 2548 ซึ่งเทากับ 56.1 ลานบาททําใหบริษัทมีรายไดรวมเพ่ิมข้ึนเปน  
17,768.4 ลานบาท    

สําหรับคาใชจายในการผลิต เนื่องจากในชวงเริ่มตนการผลิต หรือราว 2-3 ปแรกของการผลิต บริษัทผลิตที่กําลังการผลิต
ตํ่า ทําใหบริษัทมีภาระคาใชจายซึ่งบางสวนเปนคาใชจายคงที่คอนขางสูงเมื่อเทียบกับรายได สงผลใหบริษัทประสบปญหา
ขาดทุนจากการดําเนินงาน โดยในป 2545 บริษัทมีผลขาดทุนข้ันตนรอยละ 4 และมีผลขาดทุนจากการดําเนินงานรอยละ 
12 อยางไรก็ดี ในป 2546 บริษัทเริ่มมีกําไรจากการประกอบธุรกิจ โดยมีกําไรข้ันตนเทากับรอยละ 7 และกําไรจากการ
ดําเนินการเทากับรอยละ 3 ซึ่งมีสาเหตุหลักมาจากการเพิ่มการผลิตของบริษัท ประกอบกับปจจัยภายนอกไดแก การฟน
ตัวของตลาดเหล็กโลก ที่ทําใหราคาเหล็กปรับตัวเพ่ิมข้ึน สงผลใหบริษัทมีรายไดครอบคลุมคาใชจายมากขึ้น และคาใชจาย
ตอหนวยลดลง อยางไรก็ตาม อัตรากําไรข้ันตนดังกลาวยังตํ่าเมื่อเทียบกับบริษัทอื่นๆในอุตสาหกรรมเดียวกัน เนื่องจาก
บริษัทยังไมไดใชกําลังการผลิตอยางมีประสิทธิภาพประกอบกับการที่บริษัทเพ่ิงออกจากแผนฟนฟูในเดือนกันยายน 2546 
สําหรับป 2547 บริษัทมีกําไรข้ันตนเพ่ิมข้ึนเปนรอยละ 14 และกําไรจากการดําเนินงานรอยละ 12 สําหรับชวง 9 เดือนแรก
ของป 2548 บริษัทมีกําไรข้ันตนประมาณรอยละ 13.9 และกําไรจากการดําเนินงานรอยละ 12.0 

การฟนฟูกิจการในอดีต 

ในอดีตที่ผานมา บริษัทประสบปญหาขาดทุนจากการดําเนินงานและขาดแคลนเงินทุนหมุนเวียนภายในกิจการ โดยมี
สาเหตุมาจากปญหาวิกฤติเศรษฐกิจในป 2540 ซึ่งมีการประกาศลอยตัวคาเงินบาท สงผลใหบริษัทมีภาระหนี้ในรูปเงินบาท
ที่แปลงจากเงินกูสกุลเงินตางประเทศเพิ่มข้ึนเปนอันมากตามอัตราแลกเปลี่ยนที่เพ่ิมข้ึน อีกทั้งความตองการและราคาเหล็ก
ที่เขาสูชวงตกต่ําทั่วโลก ทําใหบริษัทมีการผลิตในระดับที่ตํ่ากวาจุดคุมทุนมาโดยตลอด และประสบปญหาขาดสภาพคลอง
จนไมสามารถจายชําระหนี้ใหแกเจาหนี้ได ตลอดจนมีหนี้สินรวมมากกวาสินทรัพยรวม โดยในป 2544 บริษัทมีหนี้สินรวม
ทั้งสิ้นเปนจํานวนถึง 64,420.6 ลานบาท แบงเปนหนี้สินจากเงินกูยืมที่สูงมากถึง 58,135.0 ลานบาท บริษัทตองเขาสู
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กระบวนการฟนฟูกิจการเมื่อวันที่ 27 กุมภาพันธ 2544โดยบริษัทไดรวมกับเจาหนี้เงินกูในตางประเทศจํานวน 3 รายยืน่คาํ
รองตอศาลลมละลายกลางเพื่อขอฟนฟูกิจการ ซึ่งศาลไดรับคํารองดังกลาวและมีคําสั่งใหฟนฟูกิจการเมื่อวันที่ 26 มีนาคม 
2544 และผูรองขอฟนฟูกิจการไดจัดตั้งที่ปรึกษาทางการเงินเพ่ือจัดทําแผนฟนฟูกิจการของบริษัท แตเจาหนี้ผูใหกูใน
ตางประเทศที่ยื่นขอฟนฟูกิจการกลับมีมติไมเห็นชอบดวยกับแผนฟนฟูกิจการ เมื่อวันที่ 5 พฤศจิกายน 2544 หลังจากนั้น
เจาหนี้รายใหญซึ่งเปนบริษัทที่เกี่ยวของกัน คือ บริษัท สยามเพาเวอร เจนเนอเรชั่น จํากัด (โปรดดูรายละเอียดเพ่ิมเติมใน
ขอ 2.1) ไดยื่นคํารองขอฟนฟูกิจการของบริษัทตอศาลลมละลายกลางอีกครั้ง และศาลลมละลายกลางมีคําสั่งใหฟนฟู
กิจการของบริษัทโดยแตงต้ังให บริษัท เปเปอร แพลนเนอร จํากัด เปนผูทําแผน จนกระทั่งเมื่อวันที่ 17 มิถุนายน 2546 
ศาลลมละลายกลางมีคําสั่งใหเห็นชอบดวยแผนฟนฟูกิจการโดยมีบริษัท เปเปอร แพลนเนอร จํากัด เปนผูบริหารแผน ซึ่ง
ภายใตแผนฟนฟูดังกลาวบริษัทไดรับการลดหนี้เหลือ 6,755.0 ลานบาท และไดดําเนินการลดทุนและเพ่ิมทุนตามเง่ือนไข
ในแผนฟนฟูกิจการ ตามลําดับ ภายหลังจากที่ศาลมีคําสั่งใหบริษัทออกจากแผนฟนฟูกิจการในเดือนกันยายน 2546 
บริษัทไดเพ่ิมทุนเสนอขายใหแกผูถือหุนเดิม และหลังจากนั้นในชวงไตรมาสแรกของป 2547 บริษัทไดเพ่ิมทุนอีกครั้งโดย
แบงเปนการเสนอขายหุนใหแกผูถือหุนเดิม 4,400 ลานหุน ในราคาหุนละ 0.01 บาทและเสนอขายแกนักลงทุน
เฉพาะเจาะจงจํานวน 2,700 ลานหุน ในราคาหุนละ 1.60 บาทตามลําดับ รวมเปนเงินที่ไดจากการเพิ่มทุนจํานวน 4,364.0 
ลานบาท ซึ่งบริษัทนํามาชําระคืนหนี้กอนกําหนดใหแกเจาหนี้สถาบันการเงินจํานวน 4 แหงที่อยูในแผนฟนฟูกิจการ  ทาํให
ปจจุบันบริษัทมีสัดสวนหนี้สินตอทุนและภาระคาใชจายดอกเบี้ยที่ตํ่ามาก 

รายได 

บริษัทมีรายไดหลักจากการจําหนายผลิตภัณฑชนิดเดียว ไดแก เหล็กแผนรีดรอนชนิดมวน ซึ่งบริษัทเนนการขาย
ภายในประเทศเปนหลัก มีเพียงสวนนอยที่สงออกไปยังตางประเทศ 

นอกจากนี้ รายไดอื่นของบริษัทประกอบดวย กําไรจากอัตราแลกเปลี่ยน กําไรจากการขายวัตถุดิบซึ่งไดแก เศษเหล็กและ
เหล็กดิบใหแกผูผลิตเหล็กรายอื่น รายไดจากการขายเศษโลหะและเศษวัสดุพลอยไดอื่นๆ ที่ไดจากขบวน การผลิต เชน 
ทองแดง ตะกั่ว อลูมิเนียม และกากขี้เหล็ก เปนตน และกําไรจากการขายสินทรัพยของบริษัท 

คาใชจาย    

คาใชจายของบริษัทประกอบดวยตนทุนการผลิต คาใชจายในการขายและบริหาร คาเผื่อความเสียหายจากการผิดสัญญา
กับบริษัทที่เกี่ยวของ และคาตอบแทนกรรมการ  

ตนทุนการผลิต 

ตนทุนการผลิตของบริษัทเกิดจากกระบวนการผลิตเหล็กแผนรีดรอนชนิดมวน ประกอบดวยตนทุนหลักๆ 3 ประเภท 
ไดแก ตนทุนวัตถุดิบ (Raw Material Cost) ตนทุนแปรสภาพ (Conversion Cost) และตนทุนการลงทุน ไดแก คาเสื่อม
ราคา (Depreciation Cost) 

 ตนทุนวัตถุดิบ ถือเปนตนทุนหลักในตนทุนการผลิต คิดเปนรอยละ 70 และรอยละ 71 ของตนทุนการผลิตรวมในป 
2547 และ 9 เดือนแรกของป 2548 ตามลําดับ ตนทุนวัตถุดิบประกอบดวยตนทุนคาเศษเหล็กและเหล็กดิบ รวมถึง
คาใชจายในการขนสงวัตถุดิบซึ่งมีความผันผวนมากในชวง 2 ปที่ผานมาโดยมีราคาเพิ่มสูงข้ึนอยางตอเนื่องจากความ
ตองการเศษเหล็กและเหล็กดิบที่เพ่ิมสูงข้ึน รวมถึงคาระวางเรือที่เพ่ิมสูงข้ึน 

 ตนทุนแปรสภาพ ถือเปนตนทุนหลักที่สูงรองลงมาจากตนทุนวัตถุดิบ คิดเปนรอยละ 28 และรอยละ 26 ของตนทุนการ
ผลิตรวมในป 2547 และ 9 เดือนแรกของป 2548 ตามลําดับ ตนทุนแปรสภาพเกิดจากคาใชจายในการแปรสภาพ
วัตถุดิบใหเปนผลิตภัณฑเหล็กแผนรีดรอนชนิดมวน ซึ่งตนทุนแปรสภาพดังกลาวจะเปนตัวชี้วัดประสิทธิภาพในการ
ผลิตของบริษัทดวย ตนทุนแปรสภาพประกอบไปดวยคาพลังงาน (ไฟฟาและกาซ) วัสดุสิ้นเปลืองตางๆ เชน สารเคมีที่
ใชเปนสวนประกอบในการผลิต รวมทั้งคาซอมแซมและบํารุงรักษาสายการผลิต คาแรงงาน และคาโสหุยการผลิตอื่นๆ 
เปนตน 
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 คาเสื่อมราคา  คาเสื่อมราคาที่เกิดจากโรงงานและเครื่องจักรในการผลิต คิดเปนรอยละ 2 และรอยละ 3 ของตนทุนการ
ผลิตรวมในป 2547 และ 9 เดือนแรกของป 2548 ตามลําดับ 

คาใชจายในการขายและบริหาร 

คาใชจายในการขายและบริหารของบริษัทประกอบดวย เงินเดือนและผลประโยชนที่เกี่ยวของของพนักงานในแผนกตางๆ
ยกเวนพนักงานในสายการผลิต คาขนสงสินคา คาจางที่ปรึกษา คาเสื่อมราคาและคาตัดจําหนายสําหรับอุปกรณและ
เครื่องจักรที่ไมเกี่ยวของในการผลิต รวมทั้งคาใชจายอื่นๆ 

คาเผื่อความเสียหายจากการผิดสัญญากับบริษัทที่เกี่ยวของกัน 

คาเผื่อความเสียหายจากการผิดสัญญากับบริษัทที่เกี่ยวของกันเกิดข้ึนในป 2546 จากการที่บริษัท สยามเพาเวอร          
เจนเนอเรชั่น จํากัด ไดมีหนังสือเรียกรองคาเสียหายจากบริษัทภายใตเง่ือนไขในแผนฟนฟูกิจการ เนื่องจากบริษัทได
ละเมิดสัญญาซื้อขายพลังงานไฟฟาเปนเหตุใหการกอสรางโรงไฟฟาของบริษัท สยามเพาเวอร เจนเนอเรชั่น จํากัด ตอง
ลาชาจนทําใหขาดสิทธิประโยชนภาษีอากรขาเขาเครื่องจักรและอุปกรณตามสิทธิพิเศษจากการสงเสริมการลงทุนเปน
จํานวน 568.36 ลานบาท โดยคณะกรรมการสงเสริมการลงทุนไดมีหนังสือแจงวาไมอนุมัติการขยายเวลาการใหสิทธิ
ประโยชนแกบริษัท สยามเพาเวอร เจนเนอเรชั่น จํากัด ดังนั้น บริษัทจึงบันทึกเปนคาใชจายไวเต็มจํานวนในป 2546 
ตอมาในภายหลังคณะกรรมการสงเสริมการลงทุนไดมีมติอนุมัติใหขยายเวลาการใหสิทธิประโยชนตอไปอีกเปนระยะเวลา 
2 ป ดังนั้นบริษัทจึงโอนกลับรายการคาเผื่อความเสียหายจากการผิดสัญญากับบริษัทที่เกี่ยวของกันดังกลาวในป 2547 

อนึ่ง การเรียกรองสิทธิดังกลาว บริษัทสยามเพาเวอร เจนเนอเรชั่น จํากัด อาศัยสิทธิเรียกรองภายใตเง่ือนไขในแผนฟนฟูที่
ระบุสิทธิดังกลาวไว และจากการตรวจสอบเงื่อนไขในแผนฟนฟูปจจุบัน บริษัทสยามเพาเวอร เจนเนอเรชั่น จํากัด จะไมมี
สิทธิเรียกรองคาเสียหายใดๆ เพ่ิมเติมอีกตอไป 

คาตอบแทนกรรมการ 

คาตอบแทนกรรมการเปนผลประโยชนที่จายใหแกกรรมการของบริษัทตามมาตรา 90 ของพระราชบัญญัติบริษัทมหาชน
จํากัด โดยไมรวมเงินเดือนและผลประโยชนที่เกี่ยวของที่จายใหกับกรรมการบริหาร  

12.2.2 ปจจัยที่สงผลกระทบตอการดําเนินงานและผลกําไรของบริษัท 

ปจจัยตางๆ ที่สงผลกระทบตอผลการดําเนินงานและผลกําไรของบริษัทในอดีตและอาจกระทบตอผลการดําเนินงานและผล
กําไรของบริษัทในอนาคต มีดังนี้ 

การใชกําลังการผลิต  

ความสามารถในการผลิตอยางมีประสิทธิภาพของบริษัทมีความสัมพันธโดยตรงกับระดับการใชกําลังการผลิต เนื่องจาก
กระบวนการผลิตของบริษัทข้ึนอยูกับตนทุนคงที่คอนขางมาก โดยหากบริษัทใชกําลังการผลิตในระดับที่ตํ่าก็จะสงผลให
ตนทุนของบริษัทสูงและกําไรของบริษัทลดลง ซึ่งในอดีต บริษัทมีผลการดําเนินงานขาดทุนซึ่งมีสาเหตุหลักมาจากการใช
กําลังการผลิตในระดับที่ตํ่า แตในระยะ 2-3 ปที่ผานมา บริษัทใชกําลังการผลิตเพ่ิมข้ึนอยางมาก และคาดวาระดับการใช
กําลังการผลิตของบริษัทจะยังคงมีผลตอการดําเนินงานและผลกําไรของบริษัทตอไป 

ตนทุนแปรสภาพ  

เนื่องจากเหล็กเปนสินคาอุปโภคบริโภคพ้ืนฐาน จึงทําใหตนทุนวัตถุดิบของบริษัทเปลี่ยนแปลงไปตามแนวโนมราคา
เหล็กในตลาดโลก ซึ่งโดยปกติจะมีความสัมพันธทางตรงกับราคาขายของเหล็กแผนรีดรอนชนิดมวน ดังนั้นกําไรจากการ
ดําเนินงานของบริษัทจึงข้ึนอยูกับความสามารถในการควบคุมตนทุนในกระบวนการผลิตของบริษัทเปนหลัก โดยเฉพาะ
อยางยิ่งตนทุนแปรสภาพ ในชวง 2-3 ปที่ผานมา ประสิทธิภาพในการผลิตของบริษัทเพ่ิมสูงข้ึน ซึ่งสงผลใหบริษัทมีตนทุน
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แปรสภาพที่ตํ่าลงและมีผลกําไรเพ่ิมมากขึ้น บริษัทคาดวาความสามารถในการควบคุมตนทุนแปรสภาพของบริษัทจะยังคง
สงผลกระทบตอผลการดําเนินงานและผลกําไรของบริษัทตอไป 

วัฏจักรราคาของเหล็ก  

เนื่องจากเหล็กเปนสินคาอุปโภคบริโภคพ้ืนฐาน ทําใหราคาในการซื้อวัตถุดิบและราคาขายผลิตภัณฑเหล็กแผนรีดรอนชนิด
มวนของบริษัทเปลี่ยนแปลงไปตามราคาตลาดโลก และถึงแมวาราคาซื้อวัตถุดิบและราคาขายผลิตภัณฑมักจะเคลื่อนไหว
ไปในทิศทางเดียวกัน แตก็อาจไมเสมอไป ปจจัยที่อาจสงผลกระทบตอกําไรของบริษัทซึ่งเกิดจากสวนตางระหวางราคาซื้อ
วัตถุดิบและราคาขายผลิตภัณฑ ไดแก การขาดแคลนของวัตถุดิบที่ใชในการผลิต ความตองการใชเหล็ก และปริมาณ
ผลผลิต และระดับสินคาคงคลัง เปนตน ซึ่งจากผลการดําเนินงานในอดีตของบริษัทที่ผานมาพบวาภาวะตลาดเหล็กโลกมี
ผลกระทบตอผลการดําเนินงานและผลกําไรของบริษัทและคาดวาจะยังคงมีผลกระทบตอไปในอนาคต 

อัตราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจและกิจกรรมทางเศรษฐกิจของประเทศไทย  

เนื่องจากรายไดสวนใหญของบริษัทเกิดจากการขายสินคาภายในประเทศเปนหลัก ซึ่งความตองการเหล็กของตลาดใน
ประเทศสวนใหญข้ึนอยูกับอัตราการเติบโตทางเศรษฐกิจและกิจกรรมทางเศรษฐกิจของประเทศไทย รวมทั้งความตองการ
สินคาและบริการของลูกคาของบริษัท ดังนั้น อัตราการเติบโตทางเศรษฐกิจและกิจกรรมทางเศรษฐกิจของประเทศจึงเปน
ปจจัยหนึ่งที่มีผลตอความสามารถในการเพิ่มยอดขายสินคาและรายไดของบริษัทในปจจุบันและอนาคต  

อัตราแลกเปลี่ยน  

บริษัทมีรายไดสวนใหญอยูในรูปสกุลเงินบาท แตมีรายจายจากการตองนําเขาวัตถุดิบจากตางประเทศเปนสกุลเงินตรา
ตางประเทศโดยเฉพาะดอลลารสหรัฐฯ การเปลี่ยนแปลงดานอัตราแลกเปลี่ยนจึงมีผลกระทบตอผลการดําเนินงานของ
บริษัทดวย แมจะมีผลกระทบไมมากนักเพราะชวงระยะเวลาระหวางการชําระคาวัตถุดิบกับการขายสินคาของบริษัทหาง
กันไมมาก แตก็จะยังมีผลกระทบตอผลการดําเนินงานของบริษัททั้งในปจจุบัน และตอไปในอนาคต 

12.2.3 การวิเคราะหผลการดําเนินงาน 

รายได 

บรษัิทมีการขายสินคาทั้งภายในประเทศและตางประเทศเปนสัดสวนดังตอไปนี้ 

                  (หนวย : ลานบาท) 

2545 2546 2547 9 เดือน ป 2548 ยอดขาย 
รายได รอยละ รายได รอยละ รายได รอยละ รายได รอยละ 

ในประเทศ 5,563 94.1 11,515 91.2 16,435 77.3 15,614 88.2 
ตางประเทศ 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 
 

รายไดสวนใหญของบริษัทเปนรายไดจากการขายในประเทศโดยมีสัดสวนเทากับรอยละ 94.1 ในป 2545 และลดลงเหลือ
รอยละ 91.2 และ77.3 ในป 2546 และ 2547 ตามลําดับ เนื่องจากบริษัทตองการขยายและสรางฐานตลาดในตางประเทศ 
สําหรับใน 9 เดือนแรกของป 2548 บริษัทมีสัดสวนการขายในประเทศที่รอยละ 88.2 สูงข้ึนกวา 9 เดือนแรกของป 2547 
เนื่องจากความตองการในประเทศมีระดับที่สูงข้ึน 

บริษัทมีรายไดหลักจากการจําหนายผลิตภัณฑชนิดเดียว คือ เหล็กแผนรีดรอนชนิดมวน ซึ่งมีรายไดจากการขายเติบโต
อยางตอเนื่องในชวง 2-3 ปที่ผานมา จาก 5,913.9 ลานบาทในป 2545 เปน 12,622.2 ลานบาทในป 2546 และ 21,270.3 
ลานบาท ในป 2547 หรือคิดเปนอัตราการเติบโตรอยละ 113 และรอยละ 69 ตามลําดับ สําหรับชวง 9 เดือนแรกของป 
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2548 บริษัทมีรายไดจากการขายเทากับ 17,712.3 ลานบาท เพ่ิมข้ึน 2,674 ลานบาทจากชวงเวลาเดียวกันในปที่แลว หรือ
คิดเปนอัตราการเติบโตรอยละ 18 เมื่อเทียบกับงวดเดียวกันของปกอน ซึ่งราคาขายดังกลาวจะรวมคาขนสงสินคา
เรียบรอยแลว ทั้งนี้ รายไดจากการขายของบริษัทที่เพ่ิมข้ึนมีสาเหตุหลัก 3 ประการ ไดแก 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) (รอยละ) 37.3% 61.3% 73.6% 72.0% 73.3% 
ปริมาณการขาย (ตัน) 519,414 934,465 1,107,062 822,449 839,891 
รายไดจากการขาย (ลานบาท) 5,913 12,622 21,270 15,038 17,712 
ราคาเฉลี่ยของสินคาขายในประเทศ (บาทตอกิโลกรัม) 11.35 13.59 18.99 18.04 21.29 
ราคาเฉลี่ยของสินคาขายตางประเทศ (บาทตอกิโลกรัม) 11.99 12.75 20.02 19.16 19.68 
ราคาเฉลี่ยของสินคา (บาทตอกิโลกรัม) 11.39 13.51 19.21 18.28 21.09 
อัตราการเติบโตของปริมาณการขาย (รอยละ) 27% 80% 18% 21% 2% 
อัตราการเติบโตของปริมาณการผลติ (รอยละ) 42% 65% 20% 25% 2% 
อัตราการเติบโตของราคาเฉลีย่ของสินคาขายในประเทศ 
(รอยละ) 

11% 20% 40% 39% 18% 

อัตราการเติบโตของราคาเฉลีย่ของสินคาตางประเทศ 
(รอยละ) 

41% 6% 57% 50% 3% 

อัตราการเติบโตของราคาเฉลีย่ของสินคา (รอยละ) 12% 19% 42% 41% 15% 
 หมายเหตุ  อัตราการเติบโตของ 9 เดือนแรกของป 2548 เปรียบเทียบกับ 9 เดือนแรกของป 2547 

บริษัทมีอัตราประสิทธิภาพการผลิตเพ่ิมข้ึนมาโดยตลอด จากรอยละ 37.3 ในป 2545 เปนรอยละ 73.6 ในป 2547 และ
เพ่ิมเปนรอยละ 81.9 ใน 9 เดือนแรกของป 2548 ซึ่งเปนอัตราการผลิตที่ใกลเคียงประสิทธิภาพการผลิตสูงสุด เนื่องจาก
ปจจุบันความตองการใชเหล็กในประเทศยังสูงกวาปริมาณการผลิตในประเทศอยูมาก และอุตสาหกรรมในประเทศยังไดรับ
การคุมครองจากมาตรการการตอบโตการทุมตลาดของภาครัฐที่มีกําหนดคุมครองถึงป 2551 ประกอบกับตลาดโลกจะยังมี
กําลังการผลิตไมเพียงพอกับปริมาณความตองการไปอีกหลายป ดังนั้น บริษัทจึงมีแผนที่จะขยายกําลังการผลิตสูงสุดเปน 
3.4 ลานตันตอป เพ่ือรักษาอัตราการเติบโตของรายไดของบริษัทและเพื่อรองรับความตองการใชเหล็กสวนเกินทั้งจาก
ตลาดในประเทศและตางประเทศอีกดวย  

จากการขยายกําลังการผลิตสูงสุดในอนาคต ปริมาณการผลิตของบริษัทจะสูงถึง 3.4 ลานตันตอป และสามารถขยายสาย
ผลิตภัณฑที่มีมูลคาเพ่ิม (Value-added products) ซึ่งจะสงผลใหรายไดของบริษัทเติบโตในชวง 3-5 ป ขางหนา   

อนึ่ง บริษัทคาดวาราคาเหล็กในตลาดโลกมีแนวโนมที่จะลดลงเล็กนอยในระยะสั้นถึงปานกลาง ดังนั้น การเติบโตของ
รายไดของบริษัทในอนาคตจะมีสาเหตุหลักมาจากการขยายกําลังการผลิตและการปรับปรุงประสิทธิภาพการผลิต รวมถึง
การเพิ่มสายผลิตภัณฑที่มีมูลคาเพ่ิมมากขึ้นเปนสําคัญ 

บริษัทมีกําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนในป 2545 และ 2546 เทากับ 322.3 ลานบาท และ 857.5 ลานบาทตามลําดับ หรือ
เพ่ิมข้ึนรอยละ 166 ซึ่งมีสาเหตุมาจากการปรับปรุงโครงสรางหนี้และแปลงหนี้เงินตราตางประเทศมาเปนเงินสกุลบาท
ทั้งหมดในชวงกลางป 2546  สําหรับป 2547 บริษัทมีผลขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนเปนจํานวนเงิน 58.1 ลานบาท และ
สําหรับชวง 9 เดือนแรกของป 2548 บริษัทมีกําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนเปนจํานวนเงิน 48.0 ลานบาท โดยสวนหนึ่งเกิด
จากการชําระคาวัตถุดิบตางประเทศ และอีกสวนหนึ่งเปนผลจากปรับปรุงยอดคงคางของหนี้สินและสินทรัพยหมุนเวียน
เปนเงินบาท ณ วันสิ้นงวด  
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บริษัทมีรายไดอื่นจํานวน 18.3 ลานบาทในป 2545 และเพ่ิมข้ึนเปน 37.2 ลานบาทในป 2546 หรือเพ่ิมข้ึนรอยละ 103 
เนื่องมาจากปริมาณการผลิตและการใชวัตถุดิบที่เพ่ิมข้ึนของบริษัท ทําใหบริษัทมีเศษเหล็กที่ไดจากกระบวนการผลิตและ
เศษวัสดุโลหะอื่นๆ เชน ทองแดงและอลูมิเนียม ที่ไดจากการคัดแยกกองวัตถุดิบประเภทเศษเหล็กเพ่ิมมากขึ้นตามไปดวย 
ทําใหยอดขายเศษเหล็กและเศษวัสดุโลหะอื่นๆ ของบริษัทสูงข้ึน สําหรับป 2547 บริษัทมีรายไดอื่นจํานวน 140.2 ลาน
บาท หรือเพ่ิมข้ึนรอยละ 277 จากการขายเศษเหล็กและเหล็กดิบจํานวนหนึ่งออกไปใหแกบริษัท นารา อินเตอรเนชั่นแนล 
จํากัดและบริษัท แอ็ดวานซ เมทัล แฟบริเคชั่นส จํากัด (โปรดดูรายละเอียดเพ่ิมเติมในขอ 11 รายการระหวางกัน) 
เนื่องจากมีผูตองการซื้อและราคาเสนอซื้อเปนราคาคอนขางสูงและไมกระทบตอปริมาณวัตถุดิบสํารองของบริษัท 
นอกจากนี้บริษัทยังมีการขายเศษเหล็กที่เกิดจากกระบวนการผลิตที่ไมสามารถนํากับมาผลิตไดใหม (อาจจะสามารถนํา
กลับมาผลิตไดแตไมคุมกับตนทุนการแปรสภาพ) ใหกับ บริษัทนารา อินเตอรเนชั่นแนล จํากัด ซึ่งบริษัทไดกําหนดราคา
โดยอาศัยวิธีตนทุนบวกกําไร (โปรดดูรายละเอียดเพ่ิมเติมในขอ 11 รายการระหวางกัน) และสําหรับชวง 9 เดือนแรกของ
ป 2548 บริษัทมีรายไดอื่นจํานวน 56.14 ลานบาท ซึ่งสวนใหญเกิดจากกําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนเปนหลัก 

บริษัทมีรายไดรวมเพ่ิมข้ึนอยางตอเนื่องมาโดยตลอดตั้งแตป 2545 – 2547 เปนจํานวน 6,254.5 ลานบาท 13,516.8 ลาน
บาท และ 21,978.9 ลานบาทตามลําดับ หรือเพ่ิมข้ึนคิดเปนรอยละ 116 และรอยละ 63 ตามลําดับ สําหรับชวง 9 เดือน
แรกของป 2548 บริษัทมีรายไดรวมเทากับ 17,768.4 ลานบาท เพ่ิมข้ึนคิดเปนรอยละ 13 เมื่อเทียบกับงวดเดียวกันของป
กอน 

คาใชจาย 

 ตนทุนขายและตนทุนการผลิต 

ตนทุนหลักในการผลิตเหล็กรีดรอนแบงเปน 3 กลุมหลักคือ ตนทุนวัตถุดิบ ตนทุนแปรสภาพ และตนทุนคาเสื่อมราคา 
ต้ังแตป 2545 จนถึงปจจุบัน บริษัทมีสัดสวนตนทุนขายเทียบกับรายไดจากการขายลดลงอยางตอเนื่อง จาก 6,131.2 ลาน
บาทหรือคิดเปนรอยละ 104 ของรายไดจากการขายในป 2545 เปน 11,788.8 ลานบาทหรือคิดเปนรอยละ 93 ของรายได
จากการขายในป 2546 เปน 18,211.3 ลานบาทหรือคิดเปนรอยละ 86 ของรายไดจากการขายในป 2547 และ 15,253.3 
ลานบาทหรือคิดเปนรอยละ 86 ของรายไดจากการขายในชวง 9 เดือนแรกของป 2548 และบริษัทคาดวาจะสามารถ
ควบคุมตนทุนการผลิตใหอยูในระดับดังกลาวหรือลดลงไดเล็กนอย เนื่องจากประสิทธิภาพการผลิตและประสบการณใน
การผลิตที่เพ่ิมข้ึน   

ในป 2546 บริษัทมีตนทุนการผลิตรวมทั้งสิ้นจํานวน 11,637.8 ลานบาท ซึ่งเพ่ิมสูงข้ึน 5,033.2 ลานบาท หรือรอยละ 76 
จากในป 2545 โดยมีสาเหตุหลักมาจากปริมาณผลิตที่เพ่ิมสูงข้ึนมากจาก 558,923 ตันตอปมาเปน 920,131 ตันตอป ซึ่ง
ตนทุนการผลิตดังกลาวประกอบดวยตนทุนคาวัตถุดิบ 7,566.9 ลานบาท หรือเฉล่ียเทากับ 8.22 บาทตอกิโลกรัม ซึ่งคิด
เปนรอยละ 65 ของตนทุนการผลิตรวม ตนทุนแปรสภาพ 3,838.42 ลานบาท หรือเทากับ 4.17 บาทตอกิโลกรัม ซึ่งคดิเปน
รอยละ 32 ของตนทุนการผลิตรวม และตนทุนคาเสื่อมราคา 350.2 ลานบาท คิดเปนรอยละ 3 ของตนทุนการผลิตรวม 

สําหรับป 2547 บริษัทมีตนทุนการผลิตรวมทั้งสิ้นจํานวน 18,036.1 ลานบาท ซึ่งเพ่ิมสูงข้ึนจากในป 2546 คิดเปนรอยละ 
57 อันเนื่องมาจากมีปริมาณการผลิตเพ่ิมข้ึน และตนทุนราคาวัตถุดิบสูงข้ึนซึ่งมีสาเหตุจากตนทุนเศษเหล็กและเหล็กดิบที่
เพ่ิมสูงข้ึน ตนทุนการผลิตรวมในป 2547 ประกอบดวยตนทุนคาวัตถุดิบ 12,812.6 ลานบาท หรือเฉลี่ยเทากับ 11.60 บาท
ตอกิโลกรัม ซึ่งคิดเปนรอยละ 70 ของตนทุนการผลิตรวม โดยเพ่ิมข้ึนรอยละ 69.3 เมื่อเทียบกับป 2546 ตนทุนแปรสภาพ 
5,057.6 ลานบาท หรือเทากับ 4.58 บาทตอกิโลกรัม ซึ่งคิดเปนรอยละ 28 ของตนทุนการผลิตรวม และตนทุนคาเสื่อม
ราคา 435.8 ลานบาท หรือเฉลี่ยเทากับ 0.39 บาทตอกิโลกรัม คิดเปนรอยละ 2 ของตนทุนการผลิตรวม 

สําหรับในชวง 9 เดือนแรกของป 2548 บริษัทมีตนทุนการผลิตรวมทั้งสิ้นจํานวน 14,957 ลานบาท ซึ่งเพ่ิมข้ึนจากชวง
เดียวกันของปกอน คิดเปนรอยละ 17 ตนทุนการผลิตรวมในชวง 9 เดือนแรกของป 2548 ประกอบดวยตนทุนคาวัตถุดิบ 
10,659 ลานบาท หรือเฉลี่ยเทากับ 12.69 บาทตอกิโลกรัม ซึ่งคิดเปนรอยละ 71 ของตนทุนการผลิตรวม โดยเพ่ิมข้ึนรอย
ละ 21 เมื่อเทียบกับชวงเวลาเดียวกันของปกอน ตนทุนแปรสภาพ 3,885 ลานบาท หรือเทากับ 4.63 บาทตอกิโลกรัม ซึ่ง
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คิดเปนรอยละ 26.0 ของตนทุนการผลิตรวม และตนทุนคาเสื่อมราคา 413 ลานบาท หรือเฉล่ียเทากับ 0.50 บาทตอ
กิโลกรัม คิดเปนรอยละ 2.8 ของตนทุนการผลิตรวม 

สําหรับตนทุนคาวัตถุดิบซึ่งเปนตนทุนการผลิตสวนใหญ ประกอบดวยคาเศษเหล็กและเหล็กดิบ จะผันผวนไปตามความ
ตองการของตลาดโลก อีกทั้งแนวโนมการข้ึนคาขนสงทางทะเล ทําใหการควบคุมตนทุนวัตถุดิบเปนไปไดยาก แตถึง
กระนั้น ผลกระทบจากการขึ้นราคาวัตถุดิบไมนาจะมีผลตอผลประกอบการของบริษัทมากนัก เพราะราคาวัตถุดิบมักจะ
แปรผันตามราคาของผลิตภัณฑ โดยมีสวนตางของราคาผลิตภัณฑและวัตถุดิบที่ผันผวนนอยกวา 

สําหรับตนทุนแปรสภาพ เปนตนทุนที่ข้ึนอยูกับปริมาณและประสิทธิภาพการผลิต หากบริษัทมีการใชกําลังการผลิตที่
สูงข้ึน จะสงผลใหตนทุนการแปรสภาพตอหนวยลดลงตามไปดวยซึ่งเปนผลมาจากการประหยัดจากขนาด (Economy of 
Scale) และประสบการณในการผลิตที่มากขึ้น (Learning Curve) ทําใหบริษัทใชกําลังการผลิตอยางมีประสิทธิภาพมากขึ้น 
โดยตนทุนคาแปรสภาพตอหนวยเฉล่ียของบริษัทในป 2545 เทากับ 4.21 บาทตอกิโลกรัม และในป 2546 ลดลงเล็กนอย
เทากับ 4.17 บาทตอกิโลกรัม สําหรับในป 2547 บริษัทไดทําการผลิตตลอด 24 ช่ัวโมงตอเนื่องมาจากปลายป 2546 ทําให
มีตนทุนคาพลังงานไฟฟาสูงข้ึนโดยเฉพาะในชวง on peak (ชวงเวลาที่การไฟฟาคิดอัตราคาไฟฟาสูงสุดของแตละวัน) 
ขณะเดียวกัน ราคาวัตถุดิบอื่นๆ รวมถึงตนทุนสารปรุงแตงคุณภาพและวัสดุสิ้นเปลืองการผลิตตางๆ มีราคาสูงข้ึน (โปรดดู
รายละเอียดเพ่ิมเติมในขอ 11 รายการระหวางกัน) สงผลใหตนทุนคาแปรสภาพเฉลี่ยสูงข้ึนมาอยูในระดับประมาณ 4.58 
บาทตอกิโลกรัมและใน 9 เดือนแรกของป 2548 มีตนทุนแปรสภาพตอหนวยเพ่ิมข้ึนเล็กนอยเปน 4.63 บาทตอกิโลกรัม 
ทั้งนี้ คาดวาตนทุนดังกลาวนาจะลดลงเล็กนอยในชวง 3-5 ปขางหนา เนื่องจากบริษัทมีแผนเพ่ิมปริมาณการผลิต และเพ่ิม
ประสิทธิภาพการผลิตใหสูงข้ึนถึงแมวาพลังงานที่ใชจะมีตนทุนสูงข้ึน 

บริษัทมีตนทุนจากคาเสื่อมราคาในปรมิาณที่ไมมากนักเมื่อเทียบกับตนทุนการผลิตสวนอื่น โดยคาเสื่อมราคาสวนใหญเปน
คาเสื่อมราคาจากเครื่องจักรที่ใชผลิต ซึ่งบริษัทใชวิธีคิดคาเสื่อมราคาตามปริมาณสินคาที่ผลิต ทําใหตนทุนคาเสื่อมราคา
ตอหนวยมีคาคงที่ คือมีคาประมาณ 0.38 ถึง 0.39 บาทตอกิโลกรัม อนึ่ง หลังจากบริษัทไดมีการประเมินราคาสินทรัพย
ในชวงสิ้นป 2547 และไดประเมินสินทรัพยถาวรเพ่ิมข้ึน ทําใหในชวง 9 เดือนแรกของป 2548 บริษัทมีคาเสื่อมราคา
เพ่ิมข้ึนตามโดยมีคาเสื่อมราคาที่ 0.50 บาทตอกิโลกรัม 

รายการ 2545 2546 2547 9 เดือน  
ป 2548 

ตนทุนขาย (ลานบาท) 6,131 11,789 18,211 15,253 
อัตราสวนตนทุนขายตอรายได (รอยละ) 104% 93% 86% 86% 
ตนทุนวัตถุดิบ (บาทตอกิโลกรัม) 6.96 8.22 11.60 12.69 
ตนทุนแปรสภาพ (conversion cost) (บาทตอกิโลกรัม) 4.21 4.17 4.58 4.63 
ตนทุนคาเสื่อมราคา (บาทตอกิโลกรัม) 0.69 0.38 0.39 0.50 
ตนทุนรวม (บาทตอกิโลกรัม) 11.82 12.65 16.57 17.82 
ราคาเฉลี่ยของสินคา (บาทตอกิโลกรัม) 11.39 13.51 19.21 21.09 
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 คาใชจายในการขายและบริหาร 

บริษัทมีคาใชจายในขายและบริหารเทากับ  503.3 ลานบาทหรือคิดเปนรอยละ 9 ของรายไดจากการขายในป 2545 และ 
483.3 ลานบาทหรือคิดเปนรอยละ 4 ของรายไดจากการขายในป 2546 ซึ่งลดลงจากในป 2545 คิดเปนรอยละ 4 เนื่องจาก
ในป 2545 บริษัทมีคาใชจายในการบํารุงรักษาเครื่องจักรระหวางหยุดการผลิตชั่วคราวประมาณ 10 สัปดาห และมีการตัด
จําหนายคาจัดการเงินกู (Arrangement & Front-end Fee) และรับรูรายจายคาเบี้ยประกันเงินกูยืมของเจาหนี้เงินกูใน
ตางประเทศเต็มป (เปนคาเบี้ยประกันที่บริษัทตองจายใหแก NEXI แทนเจาหนี้ตางชาติ คือ ITOCHU Corporation, 
Sumitomo และ Citibank ซึ่งปจจุบันบริษัทไมมีภาระผูกพันดังกลาวแลว) ขณะที่ในป 2546 มีการรับรูคาใชจายดังกลาว
เพียง 3-6 เดือนเทานั้น ทําใหในป 2546 บริษัทมีคาใชจายในสวนนี้ลดลง สําหรับป 2547 บริษัทมีคาใชจายในการขายและ
บริหารเทากับ 417.2 ลานบาทหรือคิดเปนรอยละ 2 ของรายไดจากการขาย และลดลงจากป 2546 คิดเปนรอยละ 14 
เนื่องจากในป 2546  บริษัทยังมีการตัดจําหนายคาจัดการเงินกูและคาเบี้ยประกันเงินกูอีกบางสวน และมีคาใชจายในการ
จัดทําแผนและบริหารแผนฟนฟูกิจการ ซึ่งในป 2547 ไมมีรายการดังกลาว สําหรับในชวง 9 เดือนแรกของป 2548 บริษัท
มีคาใชจายในการขายและบริหารเทากับ 329.9 ลานบาทหรือคิดเปนรอยละ 2 ของรายไดจากการขาย และเพ่ิมข้ึน 28.6
ลานบาทจากชวงเดียวกันของปกอน คิดเปนรอยละ 9 คาใชจายในการขายและบริหารสวนใหญประกอบดวยคาขนสง
สินคาจํานวน 181.8 ลานบาท ใน 9 เดือนแรกของป 2548  ซึ่งคิดเปนรอยละ 55 ของคาใชจายในการขายและการบริหาร 
ซึ่งใกลเคียงกับชวงเดียวกันของปกอน สวนเงินเดือนพนักงาน และคาใชจายอื่นๆ เปนคาใชจายคงที่ไมข้ึนกับปริมาณการ
ผลิต  

 คาเผื่อความเสียหายจากการผิดสัญญากับบริษัทที่เกี่ยวของกัน 

บริษัทมีคาเผื่อความเสียหายจากการผิดสัญญากับบริษัท สยามเพาเวอร เจนเนอเรชั่น จํากัด ในป 2546 เปนจํานวนเงิน 
568.4 ลานบาท และตอมามีการโอนรายการกลับในป 2547 หลังจากภาระคาเสียหายดังกลาวสิ้นสุดลงตามเงื่อนไขของ
ขอตกลงซึ่งในปอื่นๆ ไมมีคาใชจายในสวนนี้เกิดข้ึน (โปรดดูรายละเอียดเพ่ิมเติมเกี่ยวกับคาเผื่อความเสียหายจากการผิด
สัญญากับบริษัทที่เกี่ยวของกันในขอ 12.2.1) 

 คาตอบแทนกรรมการ 

บริษัทจายคาตอบแทนกรรมการในป 2545 เปนจํานวน 0.13 ลานบาท ป 2546 จํานวน 0.39 ลานบาท หรือเพ่ิมข้ึนคิด
เปนรอยละ 200 เนื่องมาจากในป 2545 บริษัทอยูในแผนฟนฟูกิจการทําใหอํานาจการบริหารตกเปนของผูบริหารแผน จึง
สงผลใหบริษัทมีคาใชจายในสวนนี้นอยมาก ตอมาบริษัทไดออกจากแผนฟนฟูกิจการในเดือนกันยายน 2546 อํานาจการ
บริหารกลับเปนของกรรมการบริษัท จึงทําใหบริษัทมีคาใชจายในสวนนี้เพ่ิมข้ึน และในป 2547  บริษัทจายคาตอบแทน
กรรมการเปนจํานวน 4.2 ลานบาท หรือเพ่ิมข้ึนคิดเปนรอยละ 977 เนื่องจากในปนี้บริษัทมีการแตงต้ังกรรมการใหม
เพ่ิมเติมรวมทั้งมีคาใชจายในสวนนี้ตลอดทั้งป ซึ่งในป 2546 บริษัทมีคาใชจายในสวนนี้ในไตรมาสที่ 4 หลังจากออกจาก
แผนฟนฟูกิจการเทานั้น สําหรับใน 9 เดือนแรกของป 2548 บริษัทมีคาใชจายในสวนนี้เปนจํานวน 4.2 ลานบาท หรือ
เพ่ิมข้ึน 1.3 ลานบาท เมื่อเทียบกับในชวงเดียวกันของปกอน เนื่องจากมีจํานวนกรรมการเพิ่มข้ึน และผูถือหุนอนุมัติใหมี
การปรับเปลี่ยนคาตอบแทนกรรมการใหสูงข้ึน 

โดยรวมแลว บริษัทมีคาใชจายเพ่ิมข้ึนอยางตอเนื่องตามปริมาณการผลิต โดยมีคาใชจายเทากับ 6,634.6 ลานบาท   
12,840.9 ลานบาท และ 18,690.8 ลานบาทในป 2545 2546 และ 2547 ตามลําดับ หรือเพ่ิมข้ึนในอัตรารอยละ 94 และ
รอยละ 46 ตามลําดับ สําหรับในชวง 9 เดือนแรกของป 2548 บริษัทมีคาใชจายเทากับ 15,587.4 ลานบาท  

 
คาตอบแทนผูตรวจสอบบัญชี 

บริษัทจายคาตอบแทนผูตรวจสอบบัญชีในป 2547 เปนจํานวนทั้งสิ้น 1,300,000 บาท และเพ่ิมเปน 1,400,000 บาทในป 
2548 
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กําไร (ขาดทุน) กอนดอกเบี้ยจาย 

บริษัทมีผลการดําเนินงานกอนดอกเบี้ยจายดีข้ึนอยางตอเนื่อง โดยในป 2545 บริษัทมีขาดทุนกอนดอกเบี้ยจายเทากับ 
380.2 ลานบาท และมีกําไรกอนดอกเบี้ยจายในป 2546 และ 2547 จํานวน 676.0 ลานบาท และ 3,288.0 ลานบาท 
ตามลําดับ สําหรับในชวง 9 เดือนแรกของป 2548 บริษัทมีกําไรกอนดอกเบี้ยจายเทากับ 2,181.0 ลานบาท  

ดอกเบี้ยจาย 

บริษัทมีดอกเบี้ยจายในป 2545 เทากับ 700.0 ลานบาท ซึ่งเปนดอกเบี้ยจายที่เกิดจากภาระหนี้เงินกูเดิม และภายหลังการ
ปรับปรุงโครงสรางหนี้แลว ภาระหนี้ดังกลาวถูกโอนไปอยูในแผนฟนฟูกิจการและมีการตั้งคาใชจายดอกเบี้ยที่เกี่ยวของ
ทั้งหมดตลอดระยะเวลาของแผนฟนฟูไวลวงหนาทั้งจํานวนไวในรายการปรับปรุงโครงสรางหนี้ ในป 2546 ดอกเบี้ยจายจึง
ลดลงเหลือ 57.3 ลานบาท หรือลดลงรอยละ 92 ซึ่งดอกเบี้ยจายดังกลาวทั้งจํานวนเปนดอกเบี้ยที่เกิดจากการสั่งซื้อเศษ
เหล็กและเหล็กดิบซึ่งเปนวัตถุดิบเพ่ือใชในการผลิตเหล็กแผนรีดรอน สําหรับในป 2547 บริษัทมีดอกเบี้ยจายเพ่ิมสูงข้ึน
เปน 121.0 ลานบาท หรือเพ่ิมข้ึนรอยละ 111 สําหรับในชวง 9 เดือนแรกของป 2548 บริษัทมีดอกเบี้ยจายเทากับ 171.5 
ลานบาท หรือ เพ่ิมข้ึนคิดเปน 3.07 เทา จากชวงเดียวกันของปกอน  เนื่องจากมีปริมาณการสั่งซื้อวัตถุดิบเพ่ิมข้ึนตาม
ปริมาณการผลิตที่เพ่ิมข้ึน ประกอบกับราคาวัตถุดิบที่ปรับตัวสูงข้ึน ทําใหมีมูลคาการสั่งซื้อวัตถุดิบโดยรวมเพิ่มข้ึน และมี
คาใชจายดอกเบี้ยเพ่ิมข้ึน (โปรดดูรายละเอียดเพ่ิมเติมเกี่ยวกับกลยุทธการจัดซื้อวัตถุดิบในขอ 3.4.4)  

กําไร (ขาดทุน) จากการดําเนินงาน 

บริษัทมีผลการดําเนินงานดีข้ึนอยางตอเนื่อง โดยในป 2545 บริษัทมีขาดทุนหลังดอกเบี้ยจายเทากับ 1,080.2 ลานบาท 
ในขณะที่ป 2546-2547 บริษัทมีกําไรจากการดําเนินงาน จํานวน 618.6 ลานบาท และ 3,167.0 ลานบาท ตามลําดับ 
สําหรับในชวง 9 เดือนแรกของป 2548 บริษัทมีกําไรจากการดําเนินงานเทากับ 2,009.5 ลานบาท 

ขาดทุนจากการดอยคาของสินทรัพย (โอนกลับ) 

ในชวงตนป 2546 บริษัทรับรูผลขาดทุนจากการดอยคาของสินทรัพยเปนจํานวน 5,802.6 ลานบาท ซึ่งเปนผลมาจาก
ความแตกตางระหวางมูลคาตามบัญชีและราคาตลาดของสินทรัพยซึ่งประเมินโดยผูประเมินราคาอิสระซึ่งสาเหตุการ
ประเมินมูลคาในวิธีการ Open-Market Value by Forced Sale Basis เพ่ือใชในกระบวนการปรับโครงสรางหนี้เนื่องจากใน
ภาวะขณะนั้นบริษัทอยูในภาวะหนี้ลนพนตัวจนถือไดวาอาจไมสามารถดําเนินกิจการตอไปได แตอยางไรก็ตามในปลายป 
2547 (2 ปตอมา) หลังจากบริษัทไดออกจากแผนฟนฟูและมีการปรับโครงสรางทางการเงิน และภาวะอุตสาหกรรมเหล็กที่
เติบโตสูงในชวงเวลาดังกลาว ทําใหฐานะการเงินของบริษัทดีข้ึนอยางมากจนอาจกลาวไดวามีฐานะแข็งแกรงและมั่นคง
เพียงพอที่จะดําเนินการอยางตอเนื่องไปในอนาคต ดังนั้นเพ่ือใหสินทรัพยดังกลาวสะทอนมูลคาที่แทจริง บริษัทไดมีการ
ประเมินราคาสินทรัพยดังกลาวใหมภายใตวิธีการแบบ Going Concern Basis โดยวิธี Market Comparable และ 
Replacement Method ซึ่งปรากฎวาสินทรัพยดังกลาวมีมูลคาเพ่ิมข้ึนจากในป 2546 ดังนั้นบริษัทจึงทําการโอนกลับ
ขาดทุนจากการดอยคาของสินทรัพยในป 2547 เปนจํานวน 3,441.4 ลานบาท  

ขาดทุนจากการตัดจําหนายสินทรัพย 

ในป 2546 บริษัทรับรูผลขาดทุนจากการตัดจําหนายอะไหลเครื่องจักรเปนจํานวน 1,232.5 ลานบาท เนื่องจากบริษัทไม
สามารถหาเอกสารประกอบการซื้อทรัพยสินเหลานั้นใหผูสอบบัญชีตรวจสอบได ดังนั้นผูสอบบัญชีจึงเสนอใหบริษัทตัด
จําหนายสินทรัพยนั้นทั้งจํานวน ซึ่งรายการดังกลาวจะไมมีเกิดข้ึนในปอื่นๆ 

กําไร (ขาดทุน) จากกิจกรรมตามปกติ 

บริษัทมีขาดทุนจากกิจกรรมตามปกติในป 2545 และ 2546 เปนจํานวน 1,080.1 ลานบาทและ 6,416.5 ลานบาท
ตามลําดับ โดยในป 2546 นั้นมีสาเหตุมาจากการรับรูคาเผื่อการดอยคาของสินทรัพยและขาดทุนจากการตัดจําหนาย
สินทรัพย สําหรับในป 2547 บริษัทมีกําไรจากกิจกรรมตามปกติ เทากับ 6,608.4 ลานบาท เนื่องจากผลการดําเนินงาน
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ของบริษัทที่ดีข้ึน และรายการโอนกลับขาดทุนจากการดอยคาสินทรัพยจํานวน 3,441.4 ลานบาท สําหรับในชวง 9 เดือน
แรกของป 2548 บริษัทมีกําไรจากกิจกรรมตามปกติเทากับ 2,009.5 ลานบาท 

กําไรจากการฟนฟูกิจการ 

บริษัทมีกําไรจากการฟนฟูกิจการในป 2546 และ 2547 เปนจํานวน 54,421.8 ลานบาทและ 2,293.7 ลานบาทตามลําดับ 
โดยในป 2546 นั้นมีสาเหตุมาจากการลดหนี้ตามแผนฟนฟูกิจการของบริษัท สําหรับในป 2547 เปนกําไรจากการลดหนี้
ของเจาหนี้เงินกูเนื่องจากบริษัทจายชําระเงินกูคืนกอนกําหนด 

กําไร (ขาดทุน) สุทธิ 

บริษัทมีขาดทุนสุทธิในป 2545 เทากับ 1,080.2 ลานบาท อันเปนผลมาจากการขาดทุนจากการดําเนินงาน 702.5 ลาน
บาท และคาใชจายดอกเบี้ยจํานวน 699.0 ลานบาท อยางไรก็ดี บริษัทมีกําไรจากอัตราแลกเปล่ียนจํานวน 322.3 ลานบาท 
ทําใหบริษัทมีผลขาดทุนสุทธิลดลง 

สําหรับในป 2546 บริษัทมีกําไรสุทธิจํานวน 48,005.3 ลานบาท เนื่องจากผลกําไรจากแผนฟนฟูกิจการจํานวน 54,421.8 
ลานบาท ประกอบกับบริษัทเริ่มมีกําไรจากการดําเนินงานจํานวน 618.6 ลานบาท เนื่องจากบริษัทมีประสิทธิภาพการผลิต
เพ่ิมข้ึนและมีภาระดอกเบี้ยลดลง อนึ่ง บริษัทไดรับรูการขาดทุนจากการดอยคาของสินทรัพย และตัดจําหนายสินทรัพย 
จํานวน 5,802.6 ลานบาท และ 1,232.5 ลานบาท ตามลําดับ  

ในป 2547 บริษัทมีกําไรสุทธิจํานวน 8,902.1 ลานบาท โดยแยกเปนกําไรจากการดําเนินงานจํานวน 3,167.0 ลานบาท 
กําไรจากการชําระหนี้คืนกอนกําหนดจํานวน 2,293.7 ลานบาท และกําไรจากรายการโอนกลับคาเผื่อการดอยคาสินทรัพย
จํานวน 3,441.4 ลานบาท  

กําไรสุทธิจากการดําเนินงานโดยปกติ  

หมายถึงกําไรสุทธิที่ไมรวมรายการพิเศษที่ไมไดเกิดจากการดําเนินธุรกิจโดยปกติ คือไมนับรวมรายการโอนกลับจากการ
เผื่อความเสียหายจากการผิดสัญญา คาเผื่อความเสียหายจากการผิดสัญญา รายการโอนกลับเผื่อการดอยคาสินทรัพย คา
เผื่อการดอยคาสินทรัพย ขาดทุนจากการจําหนายสินทรัพย และกําไรจากการฟนฟูกิจการ หากพิจารณากําไรดังกลาว
พบวาบริษัทมีกําไรดังกลาวสูงข้ึนคือ เพ่ิมจากขาดทุน 1,080 ลานบาทในป 2545 เปนกําไร 1,188 ลานบาทในป 2546 และ
มีกําไร 2,598 ลานบาทในป 2547 ทําใหอัตรากําไรเพ่ิมข้ึนจากขาดทุนรอยละ 17.2 ในป 2545 เปนกําไรรอยละ 8.8 ในป 
2546 และเพ่ิมข้ึนเปนรอยละ 11.8 ในป 2547 สาเหตุกําไรที่เพ่ิมข้ึนเกิดจากการผลิตที่อัตราการผลิตสูงข้ึน มีประสิทธิภาพ
การผลิตสูงข้ึน และสวนตางของราคาขายและวัตถุดิบสูงข้ึน 

สําหรับในชวง 9 เดือนแรกของป 2548 บริษัทมีกําไรสุทธิเทากับ 2,009.5 ลานบาท 
 

รายการ 2545 2546 2547 9 เดือน 
ป 2548 

กําไรข้ันตน (รอยละ)  (3.7%)  6.6%  14.4%  13.9% 
กําไรจากการดําเนินงาน* (รอยละ)  (12.2%)  2.8%  12.4%  12.0% 
กําไรสุทธิ (รอยละ)  (17.3%)  355.2%  40.5%  11.3% 
กําไรสุทธิจากการดําเนินการโดยปกติ (รอยละ)  (17.2%)   8.8%  11.8%  11.3% 

*  กําไรจากการดําเนินงาน คํานวณจากรายไดจากการขาย (ไมรวมถึงรายไดอื่น) หักดวยตนทุนขาย คาใชจายในการขายและบริหาร ขาดทุนจากอัตรา
แลกเปลี่ยน และคาตอบแทนกรรมการ 
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12.2.5 สภาพคลองและแหลงที่มาของเงินทุน 

ชวงป 2544 ถึงตนป 2546 บริษัทอยูในชวงที่ประสบกับปญหาสภาพคลอง บริษัทจึงจําเปนตองเขาสูกระบวนการฟนฟู
กิจการ (โปรดดูรายละเอียดเพ่ิมเติมเกี่ยวกับการฟนฟูกิจการในขอ 2.1) โดยในป 2546 - 2547 บริษัทมีสภาพคลองอยูใน
เกณฑดี โดยมีอัตราสวนสภาพคลองเทากับ 1.2 เทา และ 2.7 เทา ตามลําดับ และมี Cash Cycle ในป 2546 และ 2547  
เทากับ 13 และ 32 วันตามลําดับ อยางไรก็ดี เมื่อบริษัทออกจากกระบวนการฟนฟูกิจการ บริษัทมีสภาพคลองอยูในเกณฑ
ที่ดีภายในอุตสาหกรรมเดียวกัน โดย ณ วันที่ 30 กันยายน 2548 บริษัทมีสินทรัพยหมุนเวียนเปนจํานวน 6,243.8 ลาน
บาท ซึ่งประกอบดวยเงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดประมาณ 639.1 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 10 ของสินทรัพย
หมุนเวียนทั้งหมด ลูกหนี้การคา-สุทธิประมาณ 1,847.7 ลานบาท และสินคาคงเหลือประมาณ 2,671.5 ลานบาท หรือคิด
เปนรอยละ 30 และรอยละ 43 ของสินทรัพยหมุนเวียนทั้งหมด ตามลําดับ โดยมีอัตราสวนสภาพคลอง ณ 30 กันยายน 
2548 เทากับ 3.4 เทา อัตราสวนสภาพคลองหมุนเร็วเทากับ 1.3 เทา และมี Cash Cycle 23 วัน จากผลการดําเนินงาน
ของบริษัท รวมทั้งสินคาและบริการของบริษัทที่สรางความพึงพอใจใหกับลูกคา กลยุทธในการจัดหาวัตถุดิบที่เหมาะสม 
และการติดตามการจายชําระหนี้ของลูกคาอยางตอเนื่อง โดยบริษัทมีระยะเวลาเก็บหนี้เฉล่ีย 8 วัน ซึ่งตํ่ากวานโยบายการ
ใหเครดิตลูกคาของบริษัท จึงทําใหบริษัทมีสภาพคลองและเงินทุนอยูในระดับที่เพียงพอ 

กระแสเงินสด 

ในป 2545 และ 2546 บริษัทมีกระแสเงินสดใชไปในกิจกรรมดําเนินงานของบริษัท เทากับ 41.9 ลานบาท และ 395.1 ลาน
บาท ตามลําดับ และในป 2547 บริษัทมีกระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงานเทากับ 473.2 ลานบาท สาเหตุที่กระแสเงิน
สดจากการดําเนินงานของบริษัทมีการเปลี่ยนแปลงจากติดลบมาเปนบวกในป 2547 นั้น เนื่องจากในป 2546 นั้นบริษัทมี
การเพิ่มข้ึนของลูกหนี้การคาเปนจํานวนมาก จึงทําใหกระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงานของบริษัทลดลง รวมถึงผลจาก
ผลการดําเนินงานที่ดีข้ึนในป 2547 โดยมียอดผลิตเพ่ิมข้ึนจากการเพิ่มอัตราการผลิตของบริษัท ประกอบกับราคาเฉลี่ย
ของสินคาที่เพ่ิมข้ึน เมื่อเทียบกับใน 2 ปที่ผานมา   

ในป 2545 บริษัทมีกระแสเงินสดรับจากกิจกรรมลงทุนจํานวน 40.2 ลานบาท ในขณะที่ป 2546-2547 บริษัทใชเงินสดไป
ในกิจกรรมลงทุนเปนจํานวน 382.0 ลานบาท และ 392.2 ลานบาท ตามลําดับ เนื่องจากใน 2 ปที่ผานมานั้น บริษัทมีการ
ลงทุนเพ่ิมข้ึนในการบํารุงรักษาเครื่องจักร อะไหล และโรงงานเพื่อรองรับการใชกําลังการผลิตที่เพ่ิมมากขึ้น 

สําหรับกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินของบริษัท ในป 2545 บริษัทมีการใชเงินไปในการชําระหนี้กรรมการจํานวน 
0.28 ลานบาท และในระหวางป 2546-2547 บริษัทไดรับเงินสดสุทธิจากกิจกรรมจัดหาเงินจํานวน 814.9 ลานบาท และ 
231.5 ลานบาท ตามลําดับ โดยมาจากการออกหุนสามัญเพ่ิมทุนใหมจํานวน 500 ลานบาท จําหนายใหแกบริษัท ซูพีเรียร 
โอเวอรซีส (ประเทศไทย) จํากัด เมื่อเดือนสิงหาคม 2546 ซึ่งบริษัทนําเงินที่ไดรับจากการเพิ่มทุนดังกลาวจํานวน 100 
ลานบาท จายคืนหนี้ใหแกเจาหนี้ตามแผนฟนฟูกิจการ ตอมาในเดือนพฤศจิกายน 2546 บริษัทมีการออกหุนสามัญเพ่ิมทนุ
ใหมจํานวน 550 ลานบาท เพ่ือจําหนายใหแกผูถือหุนเดิมทั้งจํานวน โดย ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2546 นั้น  นอกจากนี้ใน
เดือนมีนาคม 2547 บริษัทไดมีการเสนอขายหุนเพ่ิมทุนใหแกผูถือหุนเดิมและผูลงทุนแบบเฉพาะเจาะจง ทําใหบริษัทมีเงิน
ที่ไดรับจากการเพิ่มทุนในครั้งนี้อีกจํานวน 4,301.1 ลานบาท ซึ่งบริษัทนําไปจายคืนเจาหนี้ตางชาติภายใตแผนฟนฟู
กิจการกอนกําหนดเปนจํานวน 4,072.2 ลานบาท 

สําหรับในชวง 9 เดือนแรกของป 2548 บริษัทมีกระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงาน เทากับ 890.39 ลานบาท กระแสเงิน
สดใชไปในกิจกรรมลงทุน เทากับ 585.28 ลานบาท เปนการลงทุนเพ่ือจัดเตรียมเครื่องจักรและกอสรางโรงงานตาม
โครงการเพิ่มกําลังการผลิตและผลิตเหล็กแผนรีดรอนปรับสภาพผิว และกระแสเงินสดใชไปในกิจกรรมจัดหาเงิน เทากับ 
19.50 ลานบาท ทําใหบริษัทมีกระแสเงินสดสุทธิเทากับ 285.7 ลานบาท 

บริษัทคาดวาในระหวางป 2548-2550 นี้ บริษัทอาจจําเปนตองใชเงินทุนประมาณ 12,800 ลานบาท เพ่ือใชในการขยาย
กําลังการผลิตในอนาคต (โปรดดูรายละเอียดเพ่ิมเติมในขอ 6 โครงการในอนาคต) โดยบริษัทจะใชเงินลงทุนสวนใหญจาก
การเสนอขายหุนกูในตางประเทศและการเสนอขายหุนเพ่ิมทุนใหแกประชาชนทั่วไป รวมกับเงินกูที่ไดรับจากสถาบัน



 บริษัท จีสตีล จํากัด (มหาชน)  สวนที่ 2 บริษัทที่ออกหลักทรัพย 
 

สวนที่ 2 หนา 144 

การเงินและกระแสเงินสดจากการดําเนินงานของบริษัท ซึ่งจะนําไปลงทุนในการติดต้ังเครื่องจักรเพ่ิมเติมจํานวน 9,680 
ลานบาท การกอสรางอาคารเพิ่มเติมอีกจํานวน 2,080 ลานบาท การติดต้ังระบบอื่นๆ เพ่ิมเติมอีกจํานวน 1,040 ลานบาท  

หนวย: ลานบาท 

รายการ 2545 2546 2547 
9 เดือน 
ป 2548 

กําไรกอนหักภาษี ดอกเบี้ย และคาเสื่อมราคา (EBITDA)   27  1,596  3,159 2,181 
กระแสเงินสดจากการดําเนินงาน   (42)  (395)  473 890 
เงินลงทุนในเงินทนุหมุนเวียน  210  1,824  1,150 1,094  

 

อัตราสวนสภาพคลอง 

ในป 2546 - 2547 บริษัทมีสภาพคลองอยูในเกณฑดี โดยมีอัตราสวนสภาพคลองเทากับ 0.9 เทา และ 2.7 ตามลําดับ และ
มี Cash Cycle ในป 2546 และ 2547  เทากับ 14 และ 32 วันตามลําดับ ทั้งนี้สภาพคลองที่ดีของบริษัท เปนผลจากการที่
บริษัทไดออกจากแผนฟนฟูกิจการและไดรับการลดหนี้ และการขายหุนเพ่ิมทุนเพ่ือชําระหนี้ ทําใหบริษัทไมมีภาระ
ดอกเบี้ย อีกทั้งอุตสาหกรรมเหล็กเริ่มปรับตัวดีข้ึน ทําใหผลิตภัณฑของบริษัทเปนที่ตองการของทั้งตลาดในประเทศและ
ตางประเทศ ทําใหบริษัทมีกระแสเงินสดจากการดําเนินงานเพ่ือมาเปนเงินทุนหมุนเวียนมากขึ้น ประกอบกับการที่บริษัทมี
นโยบายขายสินคาใหกับตัวแทนจําหนายรายใหญที่มีความมั่นคงและมีเครดิตเทอมคอนขางสั้น รวมถึงนโยบายการซื้อ
วัตถุดิบในลักษณะ Consignment ทําใหบริษัทลดภาระในการสํารองเงินทุนหมุนเวียนเพ่ือการจัดหาวัตถุดิบไดเปนอยางดี 
 

หน้ีสินจากเงินกูยืมและหนี้ภายใตแผนฟนฟูกจิการ 

ในป 2545 บริษัทมีภาระหนี้เงินกูยืมไมรวมดอกเบี้ยคางชําระ และหนี้จากการประนีประนอมยอมความรวมจํานวนทั้งสิ้น 
57,399.0 ลานบาท และในป 2546 หนี้จํานวนดังกลาวรวมกับหนี้การคาและหนี้สรรพากรไดเขาสูกระบวนการปรับปรุง
โครงสรางหนี้ภายใตแผนฟนฟูกิจการ และมียอดคงเหลือ ณ สิ้นป เทากับ 7,818.7 ลานบาท ตอมาบริษัทไดชําระหนี้กอน
กําหนดคืนแกเจาหนี้สถาบันการเงินทั้งหมด ดังนั้น ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2547 บริษัทมีหนี้สินภายใตแผนฟนฟูกิจการ
เหลืออยู 1,256.4 ลานบาท ซึ่งหนี้ทั้งหมดเปนหนี้ทางการคาและคาบริการที่ไมมีภาระดอกเบี้ย และมีกําหนดตองจายชําระ
คืนหนี้สินดังกลาวในอัตรารอยละ 1.5 คงที่ในปที่ 1 ถึงปที่ 14 สวนที่เหลือจะชําระทั้งจํานวนในปที่ 15  

อนึ่ง หากพิจารณาภาระผูกพันตามแผนฟนฟูกิจการในปจจุบัน บริษัทมีภาระตองชําระเงินตนตามแผนฟนฟูกิจการตั้งแตป 
2548 ถึงป 2560 เปนรายปๆ ละ 19.91 ลานบาท และในป 2561 มีภาระตองชําระเงินตนตามแผนฟนฟูกิจการจํานวน 
997.48 ลานบาท (โปรดดูรายละเอียดเพ่ิมเติมในขอ 2.1 เรื่องลําดับเหตุการณในการฟนฟูกิจการของบริษัท) 

สําหรับเจาหนี้ตามแผนฟนฟูกิจการที่คงเหลือทั้งหมดเปนเจาหนี้การคาและเจาหนี้สาธาณูปโภคโดยมีเจาหนี้รายใหญดัง
รายละเอียดดังตอไปนี้ 

1. บริษัทสยามเพาวเวอรเจนเนอเรชั่น    จํานวน 347 ลานบาท 
2. การไฟฟาสวนภูมิภาค จํานวน 259 ลานบาท 
3. บริษัท ปตท. จํากัด (มหาชน) จํานวน 138 ลานบาท 

 ความสามารถในการชําระหนี้ 

บริษัทมีความสามารถในการชําระหนี้เพ่ิมสูงข้ึนอยางมาก ภายหลังจากที่บริษัทสามารถฟนฟูกิจการภายใตกระบวนการ
ของศาลลมละลายกลาง โดยบริษัทมีหนี้สินคงเหลือตามแผนฟนฟูกิจการ ณ วันที่ 30 กันยายน 2548 จํานวน 1,237.0 
ลานบาท และมีอัตราสวนสวนหนี้สินสุทธิตอกระแสเงินสด (Net Debt/EBITDA) ที่ 0.27 เทา ซึ่งแสดงใหเห็นถึง
ความสามารถในการชําระเงินตนคืนที่สูง และยังมีความสามารถในการชําระดอกเบี้ยที่ดี คือ มีอัตราสวนกําไรกอนดอกเบี้ย
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และภาษีตอภาระดอกเบี้ย (EBIT/I) ที่ 12.7 เทา ซึ่งเปนผลจากการที่บริษัทมีกระแสเงินสดจํานวนมากแตมีภาระหนี้สินและ
ดอกเบี้ยตํ่ามาก 

 

รายการ 2545 2546 2547 9 เดือน 
ป 2548 

หน้ีสินระยะยาว (ลานบาท) 57,399 7,819 1,256 1,237 
อัตราสวนหน้ีสินตอกระแสเงินสด (Net Debt/EBITDA) (เทา) n/a 11.1 0.28 0.27 
อัตราสวนกําไรกอนดอกเบ้ียและภาษีตอภาระดอกเบี้ย 
(EBIT/I ) (เทา) 

n/a 6.0 22.5 12.7 

อัตราสวนหน้ีสินตอทุน (D/E) (เทา) n/a 1.55 0.2 0.06 
หมายเหตุ; 1) อัตราสวนหนี้สินตอกระแสเงินสด (Net Debt/EBITDA) คํานวณจาก Net Debt หารดวย EBITDA โดยNet Debt คํานวณจากหนี้สินที่มีภาระ

ดอกเบี้ยรวมหนี้ตามแผนฟนฟูกิจการลบดวยเงินสด  
 2) อัตราสวนหนี้สินตอทุน (D/E) คํานวณจากหนี้ที่มีภาระดอกเบี้ยรวมหนี้ตามแผนฟนฟกูิจการหารดวยสวนทนุทั้งหมด 
 3) อัตราสวนกําไรกอนหักภาษีและดอกเบี้ย (EBIT/I) คํานวณจากกาํไรกอนภาษีและดอกเบี้ยหารดวยดอกเบี้ยจาย 

แหลงที่มาของเงินทุน 

ในชวงป 2545-2547 บริษัทมีเงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดเปนจํานวน 3.1 ลานบาท 40.9 ลานบาท และ 353.4 ลาน
บาท ตามลําดับ สําหรับชวง 9 เดือนแรกของป 2548 บริษัทมีเงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดเปนจํานวน 639.1 ลาน
บาท 

บริษัทคาดวาจะไดรับเงินจากการขายหุนสามัญเพ่ิมทุนใหแกประชาชนทั่วไปจํานวน 2,325 – 2,550 ลานบาท โดยบริษัท
จะนําเอาเงินดังกลาวไปใชในการขยายกําลังการผลิตเปนหลัก (โปรดดูรายละเอียดเพ่ิมเติมในสวนที่ 2 วัตถุประสงคการใช
เงิน) 
 

ความเหมาะสมของโครงสรางเงินทุน 

ในชวงป 2545 ถึงกลางป 2546 บริษัทมีโครงสรางทางการเงินที่มีสัดสวนภาระหนี้สินจํานวนมาก และมีสวนของผูถือหุน
ติดลบ อยางไรก็ดี หลังผานกระบวนการฟนฟูกิจการแลว บริษัทไดปรับโครงสรางทางการเงินทําใหมีโครงสรางทางการเงิน
ที่แข็งแกรงข้ึนมาก โดยบริษัทมีอัตราสวนหนี้สินตอทุนในป 2546 คิดเปน 1.5 เทาและลดต่ําลงเหลือ 0.2 เทา ภายหลัง
จากที่บริษัทไดขายหุนเพ่ิมทุนเพ่ือมาชําระคืนหนี้คืนกอนกําหนดในชวงไตรมาส 2 ของป 2547 

อนึ่ง ตามที่บริษัทมีแผนการขยายกําลังการผลิตซึ่งตองใชเงินลงทุนประมาณ 12,800 ลานบาท โดยบริษัทมีแผนที่จะจัดหา
เงินทุนจากการขายหุนกูในตางประเทศและหุนเพ่ิมทุนใหกับประชาชนรวมทั้งใชกระแสเงินสดจากการดําเนินงานสวนหนึ่ง 
และสวนที่เหลือจะเปนเงินกู เนื่องจากบริษัทเล็งเห็นวาตนทุนการกูยืมเงินจะตํ่ากวาตนทุนสวนทุน ซึ่งจะชวยใหตนทุน
เงินทุนของบริษัทตํ่าลงได ทั้งนี้ภายหลังการขยายการผลิตคาดวาสัดสวนหนี้สินตอทุนของบริษัทจะเพ่ิมข้ึนเปน 0.4 – 0.5 
เทา ซึ่งเปนระดับที่ตํ่ากวาบริษัทชั้นนําในอุตสาหกรรมเหล็กตางประเทศเล็กนอย ทําใหบริษัทมีความเสี่ยงทางการเงินตํ่า
กวาคูแขงในอุตสาหกรรม และมีความแข็งแกรงเพียงพอเพ่ือรองรับการขยายกิจการตอเนื่องในอนาคต 
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12.2.6 ภาระผูกพัน 

 ณ วันที่ 30 กันยายน 2548 บริษัทมีภาระผูกพันที่สําคัญ สรุปไดดังนี้ 

ระยะเวลาการจายชําระ รายการ 
รวม ภายในป 2548 หลังจากป 2548 

คาบริหารและจัดการวัตถุดิบ 
(กับ Multiserve (Thailand) Co., Ltd)  49.2 ลานเหรียญฯ  5.5 ลานเหรียญฯ  43.7 ลานเหรียญฯ* 
คาเชาและคาบริการสํานักงาน 
(กับบริษัท เอส เอส พี เพลส จํากัด)  45.4 ลานบาท  1.4 ลานบาท  44.0 ลานบาท* 
คากาซ 
(กับบริษัท ปตท. จํากัด (มหาชน)) 

  
 102.7 ลานบาท 

 
 5.4 ลานบาท 

 
 97.3 ลานบาท** 

หมายเหตุ   * จายชําระในป 2549-2556 
  ** จายชําระในป 2549-2552 

12.2.7 ฐานะทางการเงิน 

บริษัทมีฐานะทางการเงินที่เปล่ียนแปลงอยางมีสาระสําคัญในชวงระหวางป 2545 ถึงป 2547 โดยสรุปเปนชวงที่สําคัญ
ดังตอไปนี้ 

1. บริษัทประสบปญหาสภาพคลองในชวงป 2544 ถึงป 2545 สาเหตุจากภาระหนี้สินที่เพ่ิมข้ึนจากผลของการปรับลด
คาเงินบาท และภาวะตกต่ําของตลาดเหล็กโลกทําใหตองหยุดการผลิตเปนการชั่วคราวเปนเวลากวา 2 เดือน  

2. บริษัทเขาสูกระบวนการฟนฟูกิจการ (ครั้งที่2) และศาลมีคําสั่งฟนฟูกิจการในชวงกลางป 2545 โดยบริษัทมีหนี้สิน
จํานวน 63,416.6 ลานบาท ในกระบวนการของแผนฟนฟูกิจการ บริษัทลดทุนจาก 5,500.0 ลานบาทเหลือ 50.0 ลาน
บาทเพื่อลางผลขาดทุนสะสม และเพ่ิมทุนจํานวน 500.0 ลานบาท ทําใหบริษัทมีทุนจดทะเบียนที่เรียกชําระแลวทั้งสิ้น 
550.0 ลานบาท และบริษัทไดรับการลดหนี้เหลือ 7,818.0 ลานบาท (รวมดอกเบี้ยในอนาคต) และหลังจากบริษัทมีการ
ปรับปรุงทางบัญชีอื่นๆแลว ทําใหบริษัทมีกําไรสุทธิจากปรับโครงสรางหนี้ตามแผนฟนฟูจํานวน 54,422.0 ลานบาท ใน
ป 2546 

3. บริษัทมีการเพิ่มทุนโดยการเสนอขายหุนสามัญใหมใหแกผูถือหุนเดิมจาก 550.0 ลานบาทเปน 1,100.0 ลานบาท ใน
เดือนพฤศจิกายนป 2546  

4. บริษัทประเมินการดอยคาสินทรัพยของเครื่องจักรจํานวน 5,803.0 ลานบาท และบันทึกเปนการดอยคาของสินทรัพย
อยางถาวรในปลายป 2546  อยางไรก็ดีในภายหลังบริษัทไดดําเนินการประเมินราคาสินทรัพยใหมเปนผลใหมีการโอน
กลับขาดทุนจากการดอยคาสินทรัพยจํานวน 3,441 ลานบาท (โปรดดูรายละเอียดเพ่ิมเติมในขอที่ 5.1.7 การประเมิน
ราคาสินทรัพย) 

5. บริษัทมีการเพิ่มทุนโดยการเสนอขายหุนสามัญใหมใหแกผูถือหุนเดิมและผูลงทุนแบบเฉพาะเจาะจง โดยมี
วัตถุประสงคเพ่ือนําเงินมาชําระหนี้แกเจาหนี้ทางการเงินในแผนฟนฟูกิจการกอนกําหนดโดยมีสวนลด ภายหลังจาก
การเพิ่มทุนดังกลาว บริษัทมีทุนชําระแลวเทากับ 8,200.0 ลานบาท และมีหนี้สินระยะยาวจํานวน 1,282.0 ลานบาท 

 สินทรัพย 
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ณ วันที่ 30 กันยายน 2548 บริษัทมีสินทรัพยรวม 23,881.7 ลานบาท โดยสินทรัพยสวนใหญ ไดแกที่ดินและเครื่องจักร
และอุปกรณที่ใชในการผลิตซึ่งมีมูลคาทั้งสิ้น 16,295.8 ลานบาท นอกจากนี้ ไดแก สินคาคงเหลือ จํานวน 2,671.5 ลาน
บาท และลูกหนี้การคาจํานวนทั้งสิ้น 1,847.7 ลานบาท   

 

ลูกหนี้การคาและคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญ 

ณ วันที่ 30 กันยายน 2548 บริษัทมีลูกหนี้การคาสุทธิ เทากับ 1,847.7 ลานบาท โดยคิดเปนรอยละ 30 ของสินทรัพย
หมุนเวียนทั้งหมด ซึ่งสวนใหญเปนลูกหนี้การคาที่เกิดจากการคาขายปกติ ไดแก ลูกหนี้ตัวแทนจําหนายเหล็กขนาดใหญ
ซึ่งเปนลูกหนี้การคาชั้นดี ทําใหบริษัทไมมีปญหาเรื่องหนี้สูญ ทั้งนี้ บริษัทมีนโยบายใหเครดิตลูกคาเปนระยะเวลาไมเกิน 
30 วัน ซึ่งที่ผานมาบริษัทสามารถเก็บหนี้ไดตามระยะเวลาที่กําหนด สาเหตุหนึ่งที่ทําใหบริษัทมีลูกหนี้การคาจํานวนไม
มาก และมีหนี้สูญจํานวนที่นอยมาก เนื่องจากบริษัทขายสินคาผานตัวแทนจําหนายเปนหลัก โดยขายใหตัวแทนจําหนาย
ในปริมาณรอยละ 70 และใหเครดิตแกลูกคาในระยะเวลาที่สั้น และมีการขายสินคาเปนเงินสดแกลูกคาบางรายและบาง
ชวงเวลา บริษัทเชื่อวาลูกหนี้การคาดังกลาวไมมีผลตอสภาพคลองและแหลงที่มาของเงินทุนของบริษัทหรือไมกอใหเกิด
ผลกระทบตอบริษัทในอนาคต 

บริษัทต้ังคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญสําหรับผลขาดทุนโดยประมาณที่อาจเกิดข้ึนจากการเก็บเงินจากลูกหนี้ไมได โดยพิจารณา
จากประสบการณในการเก็บหนี้และสถานะปจจุบันของลูกหนี้คงคาง ณ วันที่ในงบดุล ซึ่ง ณ วันที่ 30 กันยายน 2548 
บริษัทไมไดมีการต้ังคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญ เนื่องจากที่ผานมาบริษัทสามารถเก็บหนี้ไดตามระยะเวลาที่กําหนด 

ตารางสรุปอายุของลูกหนี้การคา  

หนวย: ลานบาท 
รายการลูกหนี้แยกตามอายุ 30 กันยายน 2548 31 ธันวาคม 2547 

ลูกหน้ีชําระภายในระยะเวลาที่กําหนด   497.96 378.70 
ลูกหน้ีคางชาํระนอยกวากวา  3 เดือน   89.17 93.40 
ลูกหน้ีคางชาํระระหวาง  3-  6 เดือน   - 2.84 
ลูกหน้ีคางชาํระเกินกวา  9 เดือน   - - 

 

ตารางสรุปอายุของลูกหนี้การคาบริษัทพันธมิตร * 

หนวย: ลานบาท 
รายการลูกหนี้แยกตามอายุ 30 กันยายน 2548 31 ธันวาคม 2547 

ลูกหน้ีชําระภายในระยะเวลาที่กําหนด   948.35 638.78 
ลูกหน้ีคางชาํระนอยกวากวา  3 เดือน   312.25 76.62 
ลูกหน้ีคางชาํระระหวาง  3-  6 เดือน   - - 
ลูกหน้ีคางชาํระเกินกวา  9 เดือน   - - 

* ลูกหนี้การคาบริษัทพันธมิตร หมายรวมถึง ลูกหนี้การคาที่เกิดจากบริษัท นารา อินเตอรเนช่ันแนล จํากัด บริษัท แอ็ดวานซ เมทัล แฟบริเคช่ันส จํากัด 
บริษัท เฟดเดอรัล สตีล อินดัสตร้ี จํากัด บริษัท ทรินิตี้ เฟรท แอนด ชิปปง จํากัด บริษัท ทรินิตี้ อินเตอรเนช่ันแนล จํากัด และบริษัท มิลเลนเนี่ยม เมทัล เวิรค 
จํากัด 
 

สินคาคงเหลือ 

ณ วันที่ 30 กันยายน 2548 บริษัทมีสินคาคงเหลือจํานวน 2,671.5 ลานบาท โดยบริษัทมีนโยบายเก็บสินคาสําเร็จรูปไวไม
เกิน 15 วัน การที่สินคาของบริษัทเปนที่ตองการของตลาด ทําใหบริษัทสามารถขายสินคาภายในระยะเวลาที่กําหนด 
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ประกอบกับนโยบายการซื้อวัตถุดิบในลักษณะ Consignment ซึ่งผูขายวัตถุดิบจะสงวัตถุดิบมาเก็บไวที่ลานเก็บวัตถุดิบ
ของบริษัท และบริษัทจะจายคาวัตถุดิบตอเมื่อมีการใชจริงตามราคาที่ตกลง ณ วันที่สั่งซื้อสินคา ทําใหบริษัทมี
วัตถุดิบคงเหลือนอยมาก อีกทั้งบริษัทมีระบบการผลิตแบบตอเนื่อง (Continuous Process) ทําใหบริษัทไมมีสินคา
คงเหลือระหวางการผลิต โดยบริษัทมีระยะเวลาขายสินคาเฉลี่ยลดลงอยางตอเนื่อง สําหรับใน 9 เดือนแรกของป 2548 นั้น 
บริษัทมีระยะเวลาขายสินคาเฉลี่ย 29 วัน 

อาคารและอุปกรณ 

ณ วันที่ 30 กันยายน 2548 บริษัทมีสินทรัพยถาวรหลักคิดเปนมูลคาทั้งสิ้น 16,295.8 ลานบาท ประกอบดวย เครื่องจักรที่
ใชในการผลิต ที่ดิน และอาคารโรงงาน ซึ่งบริษัทไดมีการประเมินราคาสินทรัพยดังกลาวใหมในป 2547 โดยผูประเมิน
อิสระซึ่งใชวิธีประเมินตามมูลคาตลาด ทําใหเครื่องจักรที่ใชในการผลิตเหล็กแผนรีดรอนของบริษัทมีมูลคาเพ่ิมข้ึน 3,804.8 
ลานบาท รวมทั้งที่ดินของบริษัทก็มีมูลคาเพ่ิมข้ึน 175.5 ลานบาทในป 2547 แตมูลคาอาคารและสิ่งปลูกสรางมีมูลคาลดลง 
539 ลานบาท 

เงินประกันการซื้อวัตถุดิบ 

ณ วันที่ 30 กันยายน 2548 บริษัทมีเงินประกันการซื้อวัตถุดิบจํานวน 1,047.6 ลานบาท ซึ่งเปนเงินจายลวงหนาเพ่ือ
ประกันการซื้อวัตถุดิบใหแกผูขายซึ่งเปนบริษัทในตางประเทศ (โปรดดูรายละเอียดเพ่ิมเติมในขอ 5.3 สัญญาที่เกี่ยวของ) 

หน้ีสิน 

ณ วันที่ 30 กันยายน 2548 บริษัทมีหนี้สินรวม 3,065.2 ลานบาท ประกอบดวยเจาหนี้การคาและเจาหนี้อื่นจํานวน 
1,442.1 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 47 ของหนี้สินรวม สวนที่เหลือเปนหนี้สินภายใตแผนฟนฟูกิจการจํานวน 1,236.9 
ลานบาท โดยที่เปนหนี้สินที่ครบกําหนดชําระในหนึ่งปจํานวน 19.91 ลานบาท   

 เจาหนี้การคาและเจาหนี้การคาที่เกี่ยวของ 

บริษัทมีเจาหนี้การคาเปนจํานวน 1,003.1 ลานบาท และเจาหนี้การคาบริษัทที่เปนพันธมิตรจํานวน 240.2 ลานบาท ณ 
วันที่ 30 กันยายน 2548  โดยมีเจาหนี้การคาบริษัทที่เปนพันธมิตรเพ่ิมข้ึนจาก 194.4 ลานบาท  ณ วันที่ 31 ธันวาคม 
2547 เนื่องจากมีการคาขายกับกลุมบริษัทที่เปนพันธมิตรเพ่ิมข้ึน คือ มีการคาขายกับบริษัท นารา อินเตอรเนชั่นแนลแนล 
จํากัด และบริษัท แอ็ดวานซ เมทัล แฟบริเคชั่นส จํากัด 

สําหรับเจาหนี้การคาอื่น (หมายถึงเจาหนี้การคาที่ไมเกี่ยวของกับกระบวนการผลิตและเจาหนี้สาธารณูปโภค) เปนจํานวน 
190.5 ลานบาท และเจาหนี้การคาอื่นที่เปนบริษัทพันธมิตรจํานวน 8.3 ลานบาท มีจํานวนลดลงจากเจาหนี้การคาอื่น 
จํานวน 330.1 ลานบาท ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2547 เปน 198.8 ลานบาท ณ วันที่ 30 กันยายน 2548  

สวนของผูถอืหุน  
ณ วันที่ 30 กันยายน 2548 บริษัทมีสวนผูถือหุน 20,816.5 ลานบาท ประกอบดวย ทุนจดทะเบียนที่เรียกชําระแลว 
8,200.0 ลานบาท สวนเกินทุนจํานวน 1,925.4 ลานบาท และกําไรสะสมทั้งสิ้น 10,691.1 ลานบาท ทําใหบริษัทมีสวนของ
ผูหุนสูงกวาหนี้สินจํานวนมาก 

        กําไร (ขาดทุน) สุทธิตอหุน (Fully Diluted) 

        ณ วันที่ 30 กันยายน 2548 บริษัทมีกําไรขาดทุนสุทธิตอหุนแบบ Fully Diluted เทากับ 0.25 บาทตอหุน 

        มูลคาตามบัญชตีอหุน (Fully Diluted) 

        ณ วันที่ 30 กันยายน 2548 บริษัทมีมูลคาตามบัญชีตอหุนแบบ Fully Diluted เทากับ 2.54 บาทตอหุน 

12.2.8 ความเสี่ยงอื่นๆ 
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 ความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยน  

คาเงินบาทของประเทศไทยมีความผันผวนอยางมากนับต้ังแตเกิดปญหาวิกฤติทางเศรษฐกิจของภูมิภาคเอเซียในเดือน
กรกฎาคม 2540 ทั้งนี้ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2547 บริษัทไมมีหนี้สินระยะยาวคงเหลือที่เปนเงินตราตางประเทศ อยางไรก็
ตาม เนื่องจากรายไดสวนใหญของบริษัทเปนเงินบาท ขณะที่คาใชจายในการซื้อวัตถุดิบที่ใชในการผลิตมีการสั่งซื้อเปน
เงินตราตางประเทศซึ่งสวนใหญเปนเงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ เปนหลัก  จึงทําใหบริษัทอาจมีความเสี่ยงจากความผันผวน
ของอัตราแลกเปลี่ยนระหวางเงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ และเงินบาท (โปรดดูรายละเอียดเพ่ิมเติมในขอ 1.3.2 ความเสี่ยง
ดานความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยน) อยางไรก็ตาม บริษัทสามารถปองกันความเสี่ยงดังกลาวโดยพยายามกําหนด
ราคาขายที่อิงอยูกับราคาตลาดโลก และซื้อเครื่องมือคุมครองความเสี่ยงจากสถาบันการเงินในชวงสั้นๆ  

 ความเสี่ยงจากอัตราดอกเบี้ย  

ปจจุบัน บริษัทไมมีความเสี่ยงจากอัตราดอกเบี้ย เนื่องจากหนี้สินคงคางของบริษัทสวนใหญเปนหนี้สินภายใตแผนฟนฟู
กิจการซึ่งไมมีดอกเบี้ย (โปรดดูรายละเอียดเพ่ิมเติมในขอ 2.1 เรื่องลําดับเหตุการณในการฟนฟูกิจการของบริษัท) 

12.2.9 ภาษีเงินไดนิติบุคคล 

โดยปกติแลวภาษีเงินไดนิติบุคคลของประเทศไทยอยูที่อัตรารอยละ 30 ของกําไรสุทธิจากการดําเนินงาน แตเนื่องจาก
บริษัทไดรับสิทธิพิเศษทางภาษีจากการสงเสริมการลงทุนของคณะกรรมการสงเสริมการลงทุนภายใตพระราชบัญญัติ
สงเสริมการลงทุน จึงทําใหบริษัทไดรับยกเวนภาษีเงินไดนิติบุคคลสําหรับกําไรสุทธิที่ไดจากการประกอบกิจการที่ไดรับ
การสงเสริมจนกระทั่งถึงป 2550 และหลังจากป 2550 บริษัทยังคงไดรับลดหยอนภาษีเงินไดนิติบุคคลสําหรับกําไรสุทธิที่
ไดรับจากการประกอบกิจการที่ไดรับการสงเสริมอีกรอยละ 50 ของอัตราปกติ จนกระทั่งถึงป 2555 และในปจจุบันบริษัท
ไดรับการสงเสริมการลงทุนสําหรับโครงการขยายกําลังการผลิตของบริษัทซึ่งเปนโครงการในอนาคตของบริษัทเรียบรอย
แลว จึงทําใหกําไรจากการประกอบกิจการดังกลาวไดรับยกเวนภาษีเงินไดนิติบุคคลสําหรับ 8 ปนับต้ังแตเริ่มเปดดําเนิน
ธุรกิจและไดรับลดหยอนภาษีเงินไดนิติบุคคลอีกรอยละ 50 ของอัตราปกติ สําหรับ 5 ป นับต้ังแตสิ้นสุดระยะเวลาที่ไดรับ
การยกเวน 8 ปแรก ซึ่งภายหลังระยะเวลาดังกลาว บริษัทจะตองเสียภาษีเงินไดนิติบุคคลในอัตรารอยละ 30 จากกําไรสุทธิ
จากการดําเนินงานเชนเดียวกับบริษัทอื่นๆ 

12.2.10 อัตราเงินเฟอ 

จากขอมูลของสํานักงานคณะกรรมการพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ พบวาอัตราเงินเฟอรายปของประเทศไทย
โดยวัดจากดัชนีผูบริโภคระหวางป 2544-2546 อยูที่รอยละ 1.6 รอยละ 0.7 และรอยละ 1.8 ตามลําดับ ซึ่งบริษัทคาดวา
อัตราเงินเฟอในระดับนี้จะไมมีสงผลกระทบตอการดําเนินงานของบริษัทภายใน 2-3 ปขางหนา 

12.2.11 ปจจัยที่มีอิทธิพลตอผลการดําเนินงานในอนาคต 

อุตสาหกรรมเหล็กเปนอุตสาหกรรมที่อาจไดรับผลกระทบตอวัฏจักรธุรกิจคอนขางสูง เนื่องมาจากอุตสาหกรรมดังกลาวมี
การผันผวนของราคาทั้งราคาวัตถุดิบและราคาผลิตภัณฑคอนขางมาก ทําใหผลประกอบการของบริษัทอาจมีการ
เปล่ียนแปลงในลักษณะที่ผันผวนกวาบริษัทในอุตสาหกรรมอื่นทั้งในดานรายไดและผลกําไร 

การขยายกําลังการผลิต (De-Bottleneck) 

การขยายกําลังการผลิตของบริษัท ซึ่งจะมีการเพิ่มสายการผลิตใหมเพ่ือทําใหผลิตภัณฑเหล็กแผนรีดรอนของบริษัทมี
หลากหลายชนิดข้ึน เชน เหล็กแผนรีดรอนลางผิวเคลือบน้ํามัน และเหล็กแผนรีดรอนตบแตงผิว ซึ่งจะทําใหบริษัทมีรายได
ที่เพ่ิมข้ึน เนื่องจากผลิตภัณฑดังกลาวมีราคาขายที่สูงกวาราคาขายของผลิตภัณฑปกติ และมีอัตรากําไรที่สูงกวา อีกทั้งยัง
เปนการลดความเสี่ยงเนื่องจากการพึ่งพาผลิตภัณฑชนิดเดียว โดยภายหลังจากการขยายกําลังการผลิตเสร็จสิ้นซึ่งคาดวา
จะภายในไตรมาสที่ 3 ของป 2550 บริษัทมีแผนจะขยายสัดสวนการผลิตเหล็กคุณภาพสูงเพ่ิมข้ึนเปน 40% จากปจจุบันที่



 บริษัท จีสตีล จํากัด (มหาชน)  สวนที่ 2 บริษัทที่ออกหลักทรัพย 
 

สวนที่ 2 หนา 150 

มีการผลิตอยูที่ 10% และผลิตเหล็กคุณภาพทั่วไปจะลดสัดสวนเหลือเพียง 60% เนื่องจากราคาเหล็กคุณภาพสูงจะมีราคา
ดีกวาเหล็กทั่วไปประมาณ 10-15%  

 

 

 การรวมลงทุนในอุตสาหกรรมผลิตเหล็กตนนํ้า (Iron Making) 

บริษัทมีโครงการที่จะรวมทุนในโครงการถลุงเหล็กที่ไดรับอนุมัติในการสงเสริมการลงทุนจากสํานักงานคณะกรรมการ
สงเสริมการลงทุนแหงประเทศไทย (BOI) ในสัดสวนการลงทุนไมเกิน 20% ของเงินลงทุนทั้งหมด ซึ่งในสวนที่เหลือบริษัท
จะทําการหาผูรวมทุนรายอื่นตอไป โครงการถลุงเหล็กดังกลาวเปนการถลุงแรเหล็กดวยกรรมวิธีเตาพนลมขนาดเล็ก (Mini 
Blast Furnace) จํานวน 2 ยูนิต ยูนิตละ 1.35 ลานตัน เพ่ือนําน้ําเหล็กบริสุทธิ์ (Pure Hot Metal) ที่ไดจากการถลุงไปใช
ผสมหลอมรวมกับเศษเหล็กในเตาหลอมไฟฟา เพ่ือนําน้ําเหล็กที่ไดไปหลอ และรีดเปนเหล็กแผนรีดรอนในกระบวนการ
ผลิตเดิม โดยน้ําเหล็กสวนหนึ่งจะถูกนําไปใชในการหลอเหล็กแทง (Billet) และผลิตเหล็กรีดรอนเกรดพิเศษ (Special 
Steel) ซึ่งจะทําใหบริษัทลดการใชเศษเหล็กจากทั้งในและตางประเทศ และไมตองพ่ึงพาการนําเขาเหล็กดิบ (Pig Iron) 
จากตางประเทศอีกตอไป คาดวาจะทําใหบริษัทมีตนทุนการผลิตลดลงเนื่องจากมีตนทุนวัตถุดิบที่ตํ่าลง และมีตนทุนการ
แปรสภาพลดลง ขณะเดียวกัน ผลิตภัณฑเหล็กที่ผลิตไดจะมีคุณภาพสูงข้ึนเพราะใชน้ําเหล็กที่มีความบริสุทธิ์สูงเปน
วัตถุดิบในการผลิต  อีกทั้ง โครงการดังกลาวยังสามารถพัฒนาไปผลิตผลิตภัณฑไดหลากหลายประเภท รวมถึงผลิตภัณฑ
ที่มีอัตรากําไรที่สูง เชนเหล็กรีดรอนชนิดพิเศษ ซึ่งจะชวยใหบริษัทมีผลประกอบการที่สูงข้ึน 

 


