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1. ปจจัยความเสี่ยง

1.1 ความเสี่ยงจากการพึ่งพิงลูกคารายใหญ

บริษัทประกอบธุรกิจผลิตและจํ าหนายโครงสรางเหล็กขนาดใหญ โดยจะทํ าการผลิตตามคุณลักษณะที่ลูกคากํ าหนด 
ปจจุบันบริษัทมีลกูคารายใหญ 1 ราย คือ บริษัท คาจิมา คอรปเปอเรชั่น (Kajima Corporation) ซึ่งเปนผูรับเหมากอสรางขนาด
ใหญรายหนึ่งในประเทศญี่ปุน โดยรายไดกวารอยละ 90 ของรายไดรวมของบริษัทในชวงป 2545 - 2547 มาจากการขายใหกับ
ลูกคารายดังกลาว ดังนั้นหากบรษัิทสูญเสียลูกคารายดังกลาวอาจสงผลกระทบถึงรายไดของบริษัท

อยางไรก็ตาม บริษัทเชื่อม่ันวาโอกาสสูญเสียลูกคารายดังกลาวมีนอยมาก เนื่องจากบริษัท คาจิมา คอรปเปอเรชั่น 
(Kajima Corporation) เปนบริษัทรับเหมากอสรางขนาดใหญและมีความตองการใชโครงสรางเหล็กที่มีมาตรฐานจํ านวนมากถึง
ประมาณ 500,000 ตันตอป เมือ่เทียบกับจํ านวนกํ าลังการผลิตที่สงให บริษัท คาจิมา คอรปเปอเรชั่นของบริษัทในปจจุบัน
ประมาณที่ 31,500 ตันตอป  ซึง่คิดเปนรอยละ 6 ของความตองการของบริษัท คาจิมา คอรปเปอเรชั่น (Kajima Corporation) 
เทานั้น นอกจากนี้ บริษัทมีความสัมพันธอันดีและทํ าการคาขายกบัลูกคารายดังกลาวมาเปนระยะเวลากวา  4-5 ป อกีทัง้การ
ดํ าเนินธุรกิจก็เปนในแบบการพึ่งพาอาศัยซึ่งกันและกัน และความไววางใจในการทํ างาน ซึ่งเปนลักษณะการดํ าเนินธุรกิจของ
บริษัทขามชาติจากประเทศญี่ปุน และที่ผานมายอดการจํ าหนายใหแก  บริษัท  คาจิมา คอรปเปอเรชั่น  (Kajima Corporation) 
มีการเติบโตอยางตอเนื่องมาโดยตลอด เนื่องจากลูกคามีความมั่นใจในคุณภาพของสินคาและบริการตลอดจนการจัดสงที่เปน
ไปตามกํ าหนดและความตองการของลูกคา จงึท ําใหผลิตภัณฑของบริษัทเปนที่ตองการอยางมากของ บริษัท  คาจิมา คอรปเปอ
เรชัน่ ประกอบกับในปจจุบัน มีผูผลิตที่สามารถผลิตไดตามมาตรฐานและเปนไปตามเงื่อนไขที่กํ าหนดตามกฎหมายของประเทศ
ญี่ปุนอยูอยางจํ ากัด และผูผลิตในประเทศญี่ปุนเองกมี็ขอจํ ากัดดานตนทุนการผลิตที่สูง (ดูรายละเอียดใน สวนที่ 2 ขอ 3.2.2 
การแขงขัน)

นอกจากนั้น ไดมีบริษัทญี่ปุนหลายราย เชน บริษัท ทาเกนากา คอรปเปอเรชั่น (Takenaka Corporation) บริษัท ชิมิสุ
(Shimizu) ซึง่เปนผูรับเหมาอันดับใหญระดับเดียวกับ บริษัท คาจิมา คอรปเปอเรชั่น (Kajima Corporation) เขามาติดตอวาจาง
ใหบริษัทผลิตโครงสรางเหล็กขนาดใหญให แตบริษัทไมมีกํ าลังการผลิตเพียงพอในการรองรับความตองการเหลานี้ไดหมด อยาง
ไรกต็าม บริษัทมีนโยบายขยายกํ าลังการผลิตเพื่อรองรับความตองการที่เพ่ิมขึ้นในอนาคต และบริษัทไดมีความพยายามในการ
ลดการพึ่งพิงลูกคารายใหญรายดังกลาวดวยการขยายตลาดโดยเจรจากับผูรับเหมากอสรางรายอื่นของญี่ปุน โดยเมื่อเดือน
เมษายน 2548 บริษัทไดทํ าขอตกลงการทํ าธุรกิจรวมกันกบั บริษัท  ทาเกนากา คอรปเปอเรชั่น โดยบริษัท  ทาเกนากา คอรปเปอ
เรชั่น มีแผนที่จะสัง่ซื้อโครงสรางเหล็กจากบรษัิทประมาณ 5,000 ตัน ส ําหรับป 2548  อกีทั้งบริษัทไดเร่ิมขยายตลาดเพิ่มเติมใน
ประเทศญี่ปุน และขยายตลาดไปสูประเทศจีนและประเทศที่มีความเสี่ยงตอการเกิดแผนดินไหว เพ่ือเปนการเพิ่มตลาดที่นอก
เหนือจากประเทศญี่ปุน

1.2 ความเสี่ยงจากการจัดหาวัตถุดิบ
วัตถดิุบหลกัทีใ่ชในการผลิตโครงสรางเหล็กของบริษัทคือเหล็กแผนรีดรอนเกรดพิเศษ (Special hot rolled steel) ซึ่ง

บริษัทสั่งซื้อเหล็กแผนรีดรอนเกรดพิเศษจากบริษัท เจ.เอฟ.อี. สตีล คอรปเปอเรชั่น (JFE Steel Corporation) ซึ่งเปนผูผลิตราย
ใหญในประเทศญี่ปุนเปนหลัก โดยมูลคาการนํ าเขาคิดเปนประมาณรอยละ 90 ของมูลคาวัตถุดิบทัง้หมดของบริษัท เหล็กแผน
รีดรอนเกรดพิเศษเปนวัตถุดิบที่มีผูผลิตนอยราย โดยญี่ปุนเปนผูผลิตรายใหญในตลาดโลก ในอดีตถึงปจจุบันบริษัทไมเคย
ประสบปญหาในการจัดซื้อแผนเหล็ก เนือ่งจากบริษัทมีความสัมพันธทางธุรกิจที่ดีกับบริษัทผูผลิตแผนเหล็ก ประกอบกับมีการ
ตกลงสัง่ซื้อเปนระยะเวลาประมาณ 6 เดือนลวงหนา โดยในใบสั่งซื้อสินคาจะกํ าหนดเงื่อนไข ไดแก รายการสินคา ราคาที่ตกลง 
ระยะเวลา ปริมาณ สถานที่สงสินคา และที่ผานมาบริษัทไดรับวัตถุดิบตรงตามกํ าหนด
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เมือ่พิจารณาความเพียงพอดานวัตถุดิบเหล็กแผนรีดรอนเกรดพิเศษในชวงป 2540 ถึง 2546 พบวาผลผลิตมอีตัราการ
ขยายตัวเพิ่มขึ้นเฉลี่ยรอยละ 2.12 แมวาเศรษฐกิจของประเทศญี่ปุนจะไมขยายตัวมากก็ตาม แตการผลิตเหล็กแผนรีดรอนเกรด
พิเศษยังคงขยายตัวอยางตอเนื่อง เนื่องจากความตองการใชมีปริมาณเพิ่มขึ้นในหลายภูมิภาค ทั้งในภาคการกอสรางและภาค 
อตุสาหกรรม ซึ่งคาดวาความตองการใชที่มีอยูตอเนื่องจะทํ าใหญี่ปุนเปนแหลงวัตถุดิบที่สํ าคัญตอไป อยางไรก็ตามการกระจาย
แหลงวัตถุดิบใหมากขึ้นจะชวยลดภาวะการพึ่งพิงวัตถุดิบจากบริษัท เจ.เอฟ.อี. สตีล คอรปเปอเรชั่น ได

ที่มา: Ministry of Economy, Trade and Industry, Japan
บริษัทมแีผนการกระจายความเสี่ยงในการพึ่งพิงวัตถุดิบจากประเทศญี่ปุนเพียงแหงเดียว โดยเริ่มมีการจัดซื้อแผนเหล็กที่มี

ลักษณะเดียวกันและคุณภาพใกลเคียงจากผูผลิตในประเทศเกาหลี อีกทั้งผูรับเหมาบางรายมีการจัดหาวัตถุดิบจากผูผลิตราย
อืน่ใหบริษัทเพื่อใชในการผลิต ซึง่สามารถนํ ามาผลิตไดตามความตองการของลูกคาและเปนการลดความเสี่ยงในการจัดหาวัตถุ
ดิบ โดยในป 2548 บริษัทมีแผนการสั่งซื้อแผนเหล็กรีดรอนเกรดพิเศษจากผูผลิตในประเทศเกาหลีประมาณรอยละ 30 ของ
ปริมาณการสั่งซื้อแผนเหล็กรีดรอนเกรดพิเศษทั้งหมดที่ใชในโครงการของลูกคาบริษัท

1.3 ความเสี่ยงจากความผันผวนของราคาวัตถุดิบ
นบัจากปลายป 2543 เปนตนมา เศรษฐกิจในหลายประเทศทั่วโลกเริ่มฟนตัว มีการขยายตัวในธุรกิจกอสรางมากขึ้น ทํ าให

ความตองการเหล็กเพิ่มขึ้นอยางมาก จึงสงผลใหราคาเหล็กปรับเพ่ิมขึ้นเปนลํ าดับ โดยราคาเหล็กแผนรีดรอนเกรดพิเศษที่
ประเทศไทยน ําเขาเพื่อใชทํ าการผลิตในป 2544 เฉลี่ยอยูที่ 16,836 บาทตอตัน และปรับเพ่ิมขึ้นเปนราคาเฉลี่ยที่ 24,373 บาทตอ
ตันในป 2547 โดยในป 2544 ถึง 2547 ราคาปรับสูงขึ้นโดยเฉลี่ยประมาณรอยละ 11 ตอป (ที่มา: กรมศลุกากร, ประเทศไทย)

 อยางไรก็ตามที่ผานมาราคาเหล็กไดมีการปรับตัวสูงขึ้นอยางตอเนื่อง ทํ าใหคาดวาระยะปานกลางระดับราคาจะปรับตัว
สงูขึ้นอีกไมมากนัก

การเปลีย่นแปลงของราคาวัตถุดิบเหล็กสงผลกระทบโดยตรงตอตนทุนการผลิตโครงสรางเหล็กของบริษัท เนื่องจากบริษัท
สัง่ซื้อแผนเหล็กรีดรอนเกรดพเิศษ (Special hot rolled steel) เปนวัตถุดิบหลักในการผลิต คิดเปนสัดสวนรอยละ 60 ของตนทุน
ผลติ อยางไรก็ตามบริษัทจะไมไดรับผลกระทบจากการผันผวนของราคาวัตถุดิบเหล็กแผนรีดรอนมากนัก เนื่องจากบริษัทสั่งซื้อ
วัตถุดิบลวงหนาประมาณ 6 เดือน หรือปละ 2 คร้ัง โดยปกติจะสั่งซื้อประมาณเดอืนมนีาคมและเดือนกันยายนของแตละป โดย
ปริมาณการสั่งซื้อจะสั่งซื้อตามแผนการผลิต ซึ่งไดวางแผนมาจากคํ าสั่งซื้อตามโครงการของลูกคาในระยะเวลาประมาณ 6 

ผลผลิตเหล็กกลาดิบ วัตถุดิบก่ึงสําเร็จรูปและผลิตภัณฑเหล็กรีดรอนในประเทศญี่ปุนในชวงป 2540-2547
หนวย : พันตัน

ป เหล็กพิก เหล็กกลาดิบ วัตถุดิบกึ่งสําเร็จรูป เหล็กรีดรอนเกรดทั่วไป เหล็กรีดรอนเกรดพิเศษ
Pig  Iron Crude steel Semi-finished steel Ordinary hot rolled steel Special hot rolled steel

2540 78,519                           104,545                         100,129                         82,201                           16,517                           
2541 74,981                           93,548                           89,597                           73,379                           14,774                           
2542 74,520                           94,192                           90,870                           73,221                           14,224                           
2543 81,071                           106,444                         102,687                         83,044                           15,748                           
2544 78,836                           102,866                         98,729                           78,927                           15,835                           
2545 80,979                           107,745                         103,870                         80,838                           17,451                           
2546 82,091                           110,511                         106,735                         81,769                           18,735                           

2546 (11 เดือน) 74,998                           101,227                         97,827                           75,164                           17,164                           
2547(11 เดือน) 75,904                           103,059                         100,389                         76,317                           18,128                           

อัตราการเติบโตเฉลี่ย (%)
2540-2546 0.74 0.93 1.07 -0.09 2.12

วัตถุดิบขั้นตน ผลิตภัณฑเหล็กรีด
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เดือน ถึง 1 ป จากการที่บริษัทมีทั้งแผนการสั่งซื้อวัตถดิุบและการตกลงราคาการสั่งซื้อในระยะเวลาที่ใกลเคียงกัน ทํ าใหบริษัท
สามารถวางแผนการสั่งซื้อไดและมคีวามเสี่ยงจากการเปลี่ยนแปลงราคาวัตถุดิบไมมากนัก

1.4 ความเส่ียงจากภาวะเศรษฐกิจและธุรกิจกอสรางในประเทศญี่ปุน

การประกอบธุรกิจของบริษัทเปนการรับจางผลิตโครงสรางเหล็กขนาดใหญส ําหรับงานกอสรางอาคารสูง โดยรอยละ 90 
เปนการผลิตใหกับผูรับเหมารายใหญในประเทศญี่ปุนเปนหลัก ไดแก บริษัท คาจิมา คอรปเปอเรชั่น (Kajima Corporation) ซึ่งมี
ความตองการโครงสรางเหล็กลกัษณะดังกลาวเพือ่ใชในการกอสรางอาคารสูงประมาณ 500,000 ตันตอป ดังนัน้ธุรกิจของบริษัท
จงึขึน้อยูกับภาวะธุรกิจกอสรางในประเทศญี่ปุน

จากสถติิพบวา ภาวะกอสรางของประเทศญี่ปุนจะขึ้นกับภาวะเศรษฐกิจของประเทศ ดังแสดงในแผนภาพขางลาง ซึ่งจะ
เหน็ไดวาในแตละปที่อัตราการเจริญเติบโตของ GDP ประเทศญี่ปุนลดลง GDP ของภาคกอสรางมักจะลดลงดวย ซึ่งสอดคลอง
กนักับการผลิตโครงสรางเหล็กในประเทศญี่ปุน

อยางไรก็ดี แมวาการเติบโตของธุรกิจกอสรางจะอิงตามภาวะเศรษฐกิจของประเทศ แตที่ผานมาปริมาณความตองการ
โครงสรางเหล็กของญี่ปุนยังอยูในปริมาณที่สูง ซึ่งระดบัความตองการใชโครงสรางเหล็กในระยะ 3 ปที่ผานมาคอนขางทรงตัวอยู
ในระดับ 6-7 ลานตันตอป (ดูรายละเอียดไดจากหัวขอ 3.2.1 ภาวะอตุสาหกรรม) โดยกํ าลังการผลิตของบริษัทมีสัดสวนไมถึง
รอยละ 1 ของความตองการในตลาดประเทศญี่ปุน ประกอบกับบริษัทมีความสามารถผลิตผลิตภัณฑที่มีมาตรฐานและคุณภาพ 
จงึเปนที่ตองการของตลาดกอสรางมาโดยตลอด โดยการกอสรางที่ใชโครงสรางเหล็กนั้นไดรับความนิยมมากขึ้นเปนลํ าดับ ดังจะ
เห็นไดจากสวนแบงตลาดของวัสดุกอสรางประเภทโครงสรางเหล็กเมื่อเปรียบเทียบกับวัสดุที่ใชกอสรางทั้งหมดซึ่งรวมถึงไม 
คอนกรตีเสริมเหล็ก โครงสรางเหล็ก และวัสดุอื่นๆ ในพ้ืนที่ที่กอสรางเสร็จแลวในประเทศญี่ปุน ไดเพ่ิมจากรอยละ 36.10 ในป 
2541 เปนรอยละ 38.40 ในป 2547 (ที่มา: Ministry of Land Infrastructure and Transport, Japan) (ดูรายละเอียดไดจากหัว
ขอ 3.2.1 ภาวะอุตสาหกรรม) ประกอบกับสัญญาการรับจางผลิตจากผูรับเหมาเปนการจางผลิตลวงหนาประมาณ 6 เดือน ถึง 1 
ป ทํ าใหบริษัทไมมีปญหาเรื่องการจัดจํ าหนาย ดังนั้นบริษัทคาดวาจะไมมีปญหาในการสงออกโครงสรางเหล็กไปยังประเทศ
ญีปุ่น เนื่องจากสินคาของบริษัทมีคุณภาพไดรับมาตรฐานเปนที่ยอมรับในประเทศญี่ปุน และบริษัทไดรักษาคุณภาพสินคาที่ผลิต
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ใหไดตามมาตรฐานอยางตอเนื่อง ทํ าใหบริษัทมีปริมาณการสั่งซื้อสินคาอยางตอเนื่องจากประเทศญี่ปุนโดยเปนการทํ าสัญญา
โครงการลวงหนาระยะเวลาประมาณ 6 ถึง 12 เดือน มาตลอดเชนกัน

1.5 ความเส่ียงจากการมีผูถือหุนรายใหญที่มีอิทธิพลกํ าหนดนโยบายการบริหาร

กลุมดร.ไนยวน ชิ ถือหุนในบริษัทรวมกันคิดเปนรอยละ 93.97 ของทนุช ําระแลว ซึ่งมีสัดสวนการถือหุนมากกวา 3 ใน 4 
ตลอดจนมีการสงตัวแทนดํ ารงตํ าแหนงประธานคณะกรรมการและประธานเจาหนาที่บริหารของบริษัท ทํ าใหกลุมดังกลาว
สามารถควบคุมนโยบายของบริษัท และการบริหารงาน ตลอดจนมีอิทธิพลตอการตัดสินใจของบริษัทในทุกเรื่องที่ตองใชมติจาก
ทีป่ระชุมผูถือหุน

ดร.ไนยวน ชิ เปนหนึ่งในผูรวมกอต้ังบริษัทและเปนผูที่มีประสบการณในธุรกิจโครงสรางเหล็กและธุรกิจการกอสรางมา
นานกวา 20 ป ทัง้ในประเทศไทย ประเทศสหรัฐอเมริกา ประเทศญี่ปุน และประเทศสิงคโปร ดร.ไนยวน ชิ จบปริญญาเอกทาง
ดานวิศวกรรมศาสตรจาก มหาวิทยาลัยเกียวโต ประเทศญี่ปุน  ที่ผานมา ดร.ไนยวน ชิ ไดทุมเทในการพัฒนาองคกรและผลิต
ภัณฑอยางไมหยุดยั้งเพื่อใหผลิตภัณฑไดมาตรฐานและเปนที่ยอมรับของประเทศญี่ปุน นอกจากนั้น ยังเปนบุคคลที่ทํ าใหบริษัท
ประสบความสํ าเร็จในทุกวันนี้

อยางไรก็ตามภายหลังการเสนอขายหุนเพิ่มทุนตอประชาชนในครั้งนี้ กลุมดร.ไนยวน ชิ จะถือหุนในบริษัทในสัดสวนลดลง
เหลือรอยละ 70.17 ของทนุช ําระแลวของบริษัท ซึ่งยังเปนสัดสวนที่สามารถควบคุมมติที่ประชุมผูถือหุนไดเกือบทั้งหมด ไมวาจะ
เปนเรือ่งการแตงต้ังกรรมการ หรือการขอมติในเร่ืองอื่นที่ตองใชเสียงสวนใหญของที่ประชุมผูถือหุน ยกเวนเรื่องที่กฎหมายหรือ
ขอบงัคับบริษัทก ําหนดใหตองไดรับเสียง 3 ใน 4 ของที่ประชุมผูถือหุน ดังนั้น ผูถือหุนรายอื่นอาจไมสามารถรวบรวมคะแนนเสียง
เพ่ือตรวจสอบและถวงดุลเร่ืองที่ผูถือหุนใหญเสนอได

1.6 ความเสี่ยงจากการพึ่งพิงผูบริหาร
เนือ่งจาก ดร.ไนยวน ชิ ซึ่งดํ ารงตํ าแหนงประธานกรรมการและประธานเจาหนาที่บริหาร ซึ่งมีสวนสํ าคัญในการบริหารงาน

ของบริษัทอยางมาก นอกจากนี้ยังเปนผูมีความสัมพันธอันดีกับลูกคารายใหญ ดังนั้นจึงอาจพิจารณาไดวาความเชื่อม่ันตอ
บริษัทอาจขึ้นกับการบริหารงานของบุคคลคนเดียวได

อยางไรก็ตาม บริษัทไดมีมาตรการเพื่อลดความเสี่ยงดังกลาวมาตั้งแตป 2544 โดยมีการวางระบบงานบริหาร การจัดการ
และการดํ าเนินงานที่ดี ตรวจสอบได โดยมีการควบคุมคุณภาพการผลิตทุกขั้นตอนเพ่ือใหไดผลิตภัณฑที่มีคุณภาพมาตรฐาน
เปนที่ตองการของลูกคา ซึง่จากนโยบายที่ไดกํ าหนดเมื่อ 3 ปกอนขณะนี้ไดมีการดํ าเนินการตามนโยบายแลว ตลอดจนบริษัทให
ความสํ าคัญกับการพัฒนาบุคลากรอยางตอเนื่อง ทํ าใหสามารถลดความเสี่ยงจากการพึ่งพิงผูบริหารลงได นอกจากนั้นผูบริหาร
รายดังกลาวยังเปนผูถือหุนใหญของบริษัท ซึ่งตองคํ านึงถึงประโยชนของบริษัทเปนสํ าคัญ นอกจากนี้ บริษัทมีแนวความคิดที่จะ
พิจารณาบุคคลใหมๆ มารวมพัฒนาองคกรเพื่อเปนการเพิ่มศักยภาพการแขงขันในอนาคต

อนึ่ง พนักงานระดับบริหารสวนใหญทํ างานกับบริษัทมาอยางนอย 8 ป จึงเขาใจระบบการบริหารงาน การจัดการ และการ
ดํ าเนินงานของบริษัท จงึสามารถบริหารงานดานการผลิตและการตลาด ตลอดจนประสานงานกับลูกคาไดเปนอยางดี นอกจาก
นี้ยังมคีวามคุนเคยกับลูกคาของบริษัทเปนอยางดีเชนกัน โดยบริษัทมีบุคลากรชาวญี่ปุนที่ทํ างานในประเทศไทยซึ่งพูดภาษาไทย
ไดอยู 3 ทาน และบรษัิทมกีารวาจางพนักงานในประเทศญี่ปุน 2 คน เพ่ือประสานงานและประชุมกับหนวยงานตางๆในประเทศ
ญี่ปุน นอกจากนี้ผูบริหารทานหนึ่งของบริษัทยังมีประสบการณทํ าธุรกิจกับประเทศญี่ปุนมากวา 20 ป
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1.7 ความเสี่ยงจากความผันผวนของราคานํ้ ามัน
ในป 2547 ราคานํ้ ามันดิบในตลาดโลกมีการผันผวนอยางมาก โดยมีการปรับตัวสูงขึ้นอยางตอเนื่องต้ังแตตนปและมีการ

ปรับตัวลดลงเล็กนอยต้ังแตเดือนพฤศจิกายน ทั้งนี้ราคานํ้ ามันดิบที่ผันผวนสงผลกระทบถึงคาขนสงที่เพ่ิมขึ้น ซึ่งเปนตนทุนหลัก
ของการบริการ เนื่องจากวัตถุดิบเหล็กสวนใหญที่ใชในการผลิตตองนํ าเขาจากตางประเทศ โดยคาขนสงในป 2547 คิดเปนสัด
สวนประมาณรอยละ 16 ของตนทุนการผลิต

อยางไรก็ตามราคานํ้ ามันที่เพ่ิมสูงขึ้นจะไมสงผลกระทบตอกํ าไรของบริษัทมากนักเนื่องจากบริษัทสามารถควบคุมคาขน
สงไดบางสวน โดยบริษัททํ าสัญญาขนสงกับบริษัทขนสงเปนรายปและมีการตกลงอัตราคาขนสงกันลวงหนาเปนรายป นอกจาก
นั้นบริษัทมีโครงการสรางทาเทียบเรอืทีอ่ํ าเภอบางไทร จังหวัดพระนครศรีอยุธยา (ดูรายละเอียดในสวนที่ 2 ขอ 6.4) เพ่ือเอื้อ
ประโยชนตอบริษัทในดานความสะดวกและการประหยดัเวลาในการขนสงสินคา ตลอดจนคาดวาจะสามารถลดตนทุนคาขนสง
ของบริษัทไดประมาณ 90 บาทตอตัน ซึ่งคิดเปนประมาณรอยละ 1 – 2 ของตนทุนคาขนสงรวม

1.8 ความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยน
วัตถุดิบหลักสวนใหญที่ใชในการผลิตรอยละ 65 ไดแก เหลก็แผนรีดรอนเกรดพิเศษ (Special hot rolled steel) ซึ่งบริษัท

จะนํ าเขาจากตางประเทศโดยเฉพาะจากประเทศญี่ปุน ซึ่งทํ าการซื้อเปนเงินสกุลเยน บริษัทจึงไมสามารถหลีกเลี่ยงกับความ
เสีย่งจากความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนได ซึ่งจะสงผลตอตนทุนการผลิตโดยตรง โดยในป 2545 บริษัทมีกํ าไรจากอัตราแลก
เปลีย่น 6.39 ลานบาท ป 2546 ขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยน 4.07 ลานบาท และป 2547 กํ าไรจากอัตราแลกเปลี่ยน 26.72 
ลานบาท ในสวนของเงินกู ในป 2547 บริษัทไมมีเงินกูเปนเงินตราตางประเทศ

และเนือ่งจากบริษัทมีรายไดจากการขายสวนใหญเปนเงินสกุลเยนเชนกัน ดังนั้นความเสี่ยงของการผันผวนจากอัตราแลก
เปลี่ยนจึงไมมีผลมากนักเนื่องจากรายไดและตนทุนแปรผันตามกัน นอกจากนี้ บริษัทมีการบริหารความเสี่ยงโดยการฝากเงิน
ประเภทออมทรัพยในสกุลตางประเทศโดยเฉพาะเงินสกุลเยนเพื่อชํ าระหนี้ที่เปนเงินตราตางประเทศซึ่งสวนใหญเปนเงินสกุลเยน

1.9 ความเส่ียงในเรื่องการลงทุนในโครงการปุยอินทรีย
บริษัทมีการลงทุนในการวิจัยและพัฒนาผลิตภัณฑปุยอินทรีย เพ่ือผลิตและจํ าหนายในประเทศและตางประเทศ โดยมีจุด

ประสงคเพ่ือเปนการเพิ่มรายไดใหแกบริษัทอีกทางหนึ่งในอนาคต ซึง่บริษัทอาจไดรับความเสียหายหากการดํ าเนินงานของโครง
การปุยอินทรียไมประสบความสํ าเเร็จและสงผลกระทบตอรายไดของบริษัท

อยางไรก็ตาม ธุรกิจการเกษตรไมไดเปนธุรกิจหลักของบริษัท โดยบริษัทไดลงทุนไปแลวประมาณ 20 ลานบาท ในเครื่อง
จกัรและอาคารเทคโนโลยีชีวภาพ และในป 2547 บริษัทไดเร่ิมโครงการวิจัยและพัฒนาผลิตภัณฑปุยอินทรีย และทดลองขาย
ผลิตภัณฑ บริษัทคาดวาจะใชเงินลงทุนในการวิจัยและพัฒนาผลิตภัณฑประมาณ 2 – 2.5 ลานบาทตอป และใชเปนเงินทุนหมุน
เวยีนประมาณ 11 –12 ลานบาทตอป ในระหวางป 2548 – 2549 โดยเปนการวิจัยภายนอกบริษัทตอเนื่องจากป 2547 และการ
วิจัยและพัฒนาสูตรภายในบริษัท โดยแหลงเงินทุนของโครงการปุยอนิทรยีจะมาจากเงินทุนหมุนเวียนของบริษัท

นอกจากนี้ บริษัทเล็งเห็นถึงแนวโนมการเติบโตของอุตสาหกรรมเกษตรและการเติบโตของตลาดสินคาเกษตรอินทรียของ
ตลาดโลก โดยองคการอาหารและเกษตรแหงสหประชาชาติ (UN) ประมาณไววา มูลคาอาหารและเครื่องด่ืมอินทรียในตลาดโลก
จะเตบิโตประมาณรอยละ 15 – 20 ตอป  นอกจากนั้นการใหความส ําคัญกับการเกษตรแบบยั่งยืนของรัฐบาลไทย โดยการ
เกษตรอินทรียจะเนนการปรับปรุงบํ ารุงดินและรักษาสิ่งแวดลอม หลีกเลี่ยงการใชปุยเคมีและสารเคมีสังเคราะห ซึ่งรัฐบาลมี
นโยบายสนับสนุน ทัง้นี้บริษัทคาดวาจะเริ่มทดลองผลิตและจํ าหนายไดในป 2548 ประมาณ 1,000 ตัน ซึ่งบริษัทคาดวาจะมีราย
ไดกลบัคืนมาประมาณ 6 – 7 ลานบาท โดยเปนการขายภายในประเทศทั้งหมด และในป 2549 บริษัทจะเพิ่มกํ าลังการผลิตเปน 
3,500 ตัน โดยขายภายในประเทศประมาณ 3,000 ตัน และทดลองขายตางประเทศประมาณ 500 ตัน  หลังจากนั้นบริษัทจะ
พิจารณาทบทวนผลการดํ าเนินงานอกีครั้งวาจะดํ าเนินการอยางไรตอไป ทั้งนี้หากบริษัทไมดํ าเนินการโครงการนี้ตอไป บริษัทจะ
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มีคาใชจายในการลงทุนในโครงการรวมประมาณ 30 - 33 ลานบาท (ประมาณการคาใชจายรวมป 2546 – 2549) และอาคารที่
ใชในการผลิตปุยอินทรียจะนํ ามาใชเปนอาคารโรงงานผลิตโครงสรางเหล็กตอไป

1.10  ความเส่ียงในเรื่องตลาดรองสํ าหรับการซื้อขายหลักทรัพย
เนื่องจากการเสนอขายหุนตอประชาชนในครั้งนี้ เปนการเสนอขายกอนที่จะไดรับอนุมัติใหนํ าหุนเขาจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย ผูลงทุนอาจมีความเสี่ยงในเรื่องสภาพคลองและไมไดรับผลตอบแทนจากการขายหุนตามที่คาด
การณไว หากบริษัทไมสามารถเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยได ซึ่งจะมีผลใหไมมีตลาดรองสํ าหรับการซื้อ
ขายหุนสามัญของบริษัท อยางไรก็ตาม บริษัทไดดํ าเนินการยื่นขอใหรับหุนสามัญของบริษัทเปนหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรพัยแหงประเทศไทยแลว ทั้งนี้เพ่ือใหผูถือหุนสามารถซื้อขายหุนดังกลาวไดในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย


