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1. ปจจัยความเสี่ยง

1.1 ความเสี่ยงจากการพึ่งพิงลูกคารายใหญ

บริษัทประกอบธุรกิจผลิตและจํ าหนายโครงสรางเหล็กขนาดใหญ โดยจะทํ าการผลิตตามคุณลักษณะที่ลูกคากํ าหนด 
ปจจุบันบริษัทมีลกูคารายใหญ 1 ราย คือ บริษัท คาจิมา คอรปเปอเรชั่น (Kajima Corporation) ซึ่งเปนผูรับเหมากอสรางขนาด
ใหญรายหนึ่งในประเทศญี่ปุน โดยรายไดกวารอยละ 90 ของรายไดรวมของบริษัทในชวงป 2545 - 2547 มาจากการขายใหกับ
ลูกคารายดังกลาว ดังนั้นหากบรษัิทสูญเสียลูกคารายดังกลาวอาจสงผลกระทบถึงรายไดของบริษัท

อยางไรก็ตาม บริษัทเชื่อม่ันวาโอกาสสูญเสียลูกคารายดังกลาวมีนอยมาก เนื่องจากบริษัท คาจิมา คอรปเปอเรชั่น 
(Kajima Corporation) เปนบริษัทรับเหมากอสรางขนาดใหญและมีความตองการใชโครงสรางเหล็กที่มีมาตรฐานจํ านวนมากถึง
ประมาณ 500,000 ตันตอป เมือ่เทียบกับจํ านวนกํ าลังการผลิตที่สงให บริษัท คาจิมา คอรปเปอเรชั่นของบริษัทในปจจุบัน
ประมาณที่ 31,500 ตันตอป  ซึง่คิดเปนรอยละ 6 ของความตองการของบริษัท คาจิมา คอรปเปอเรชั่น (Kajima Corporation) 
เทานั้น นอกจากนี้ บริษัทมีความสัมพันธอันดีและทํ าการคาขายกบัลูกคารายดังกลาวมาเปนระยะเวลากวา  4-5 ป อกีทัง้การ
ดํ าเนินธุรกิจก็เปนในแบบการพึ่งพาอาศัยซึ่งกันและกัน และความไววางใจในการทํ างาน ซึ่งเปนลักษณะการดํ าเนินธุรกิจของ
บริษัทขามชาติจากประเทศญี่ปุน และที่ผานมายอดการจํ าหนายใหแก  บริษัท  คาจิมา คอรปเปอเรชั่น  (Kajima Corporation) 
มีการเติบโตอยางตอเนื่องมาโดยตลอด เนื่องจากลูกคามีความมั่นใจในคุณภาพของสินคาและบริการตลอดจนการจัดสงที่เปน
ไปตามกํ าหนดและความตองการของลูกคา จงึท ําใหผลิตภัณฑของบริษัทเปนที่ตองการอยางมากของ บริษัท  คาจิมา คอรปเปอ
เรชัน่ ประกอบกับในปจจุบัน มีผูผลิตที่สามารถผลิตไดตามมาตรฐานและเปนไปตามเงื่อนไขที่กํ าหนดตามกฎหมายของประเทศ
ญี่ปุนอยูอยางจํ ากัด และผูผลิตในประเทศญี่ปุนเองกมี็ขอจํ ากัดดานตนทุนการผลิตที่สูง (ดูรายละเอียดใน สวนที่ 2 ขอ 3.2.2 
การแขงขัน)

นอกจากนั้น ไดมีบริษัทญี่ปุนหลายราย เชน บริษัท ทาเกนากา คอรปเปอเรชั่น (Takenaka Corporation) บริษัท ชิมิสุ
(Shimizu) ซึง่เปนผูรับเหมาอันดับใหญระดับเดียวกับ บริษัท คาจิมา คอรปเปอเรชั่น (Kajima Corporation) เขามาติดตอวาจาง
ใหบริษัทผลิตโครงสรางเหล็กขนาดใหญให แตบริษัทไมมีกํ าลังการผลิตเพียงพอในการรองรับความตองการเหลานี้ไดหมด อยาง
ไรกต็าม บริษัทมีนโยบายขยายกํ าลังการผลิตเพื่อรองรับความตองการที่เพ่ิมขึ้นในอนาคต และบริษัทไดมีความพยายามในการ
ลดการพึ่งพิงลูกคารายใหญรายดังกลาวดวยการขยายตลาดโดยเจรจากับผูรับเหมากอสรางรายอื่นของญี่ปุน โดยเมื่อเดือน
เมษายน 2548 บริษัทไดทํ าขอตกลงการทํ าธุรกิจรวมกันกบั บริษัท  ทาเกนากา คอรปเปอเรชั่น โดยบริษัท  ทาเกนากา คอรปเปอ
เรชั่น มีแผนที่จะสัง่ซื้อโครงสรางเหล็กจากบรษัิทประมาณ 5,000 ตัน ส ําหรับป 2548  อกีทั้งบริษัทไดเร่ิมขยายตลาดเพิ่มเติมใน
ประเทศญี่ปุน และขยายตลาดไปสูประเทศจีนและประเทศที่มีความเสี่ยงตอการเกิดแผนดินไหว เพ่ือเปนการเพิ่มตลาดที่นอก
เหนือจากประเทศญี่ปุน

1.2 ความเสี่ยงจากการจัดหาวัตถุดิบ
วัตถดิุบหลกัทีใ่ชในการผลิตโครงสรางเหล็กของบริษัทคือเหล็กแผนรีดรอนเกรดพิเศษ (Special hot rolled steel) ซึ่ง

บริษัทสั่งซื้อเหล็กแผนรีดรอนเกรดพิเศษจากบริษัท เจ.เอฟ.อี. สตีล คอรปเปอเรชั่น (JFE Steel Corporation) ซึ่งเปนผูผลิตราย
ใหญในประเทศญี่ปุนเปนหลัก โดยมูลคาการนํ าเขาคิดเปนประมาณรอยละ 90 ของมูลคาวัตถุดิบทัง้หมดของบริษัท เหล็กแผน
รีดรอนเกรดพิเศษเปนวัตถุดิบที่มีผูผลิตนอยราย โดยญี่ปุนเปนผูผลิตรายใหญในตลาดโลก ในอดีตถึงปจจุบันบริษัทไมเคย
ประสบปญหาในการจัดซื้อแผนเหล็ก เนือ่งจากบริษัทมีความสัมพันธทางธุรกิจที่ดีกับบริษัทผูผลิตแผนเหล็ก ประกอบกับมีการ
ตกลงสัง่ซื้อเปนระยะเวลาประมาณ 6 เดือนลวงหนา โดยในใบสั่งซื้อสินคาจะกํ าหนดเงื่อนไข ไดแก รายการสินคา ราคาที่ตกลง 
ระยะเวลา ปริมาณ สถานที่สงสินคา และที่ผานมาบริษัทไดรับวัตถุดิบตรงตามกํ าหนด
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เมือ่พิจารณาความเพียงพอดานวัตถุดิบเหล็กแผนรีดรอนเกรดพิเศษในชวงป 2540 ถึง 2546 พบวาผลผลิตมอีตัราการ
ขยายตัวเพิ่มขึ้นเฉลี่ยรอยละ 2.12 แมวาเศรษฐกิจของประเทศญี่ปุนจะไมขยายตัวมากก็ตาม แตการผลิตเหล็กแผนรีดรอนเกรด
พิเศษยังคงขยายตัวอยางตอเนื่อง เนื่องจากความตองการใชมีปริมาณเพิ่มขึ้นในหลายภูมิภาค ทั้งในภาคการกอสรางและภาค 
อตุสาหกรรม ซึ่งคาดวาความตองการใชที่มีอยูตอเนื่องจะทํ าใหญี่ปุนเปนแหลงวัตถุดิบที่สํ าคัญตอไป อยางไรก็ตามการกระจาย
แหลงวัตถุดิบใหมากขึ้นจะชวยลดภาวะการพึ่งพิงวัตถุดิบจากบริษัท เจ.เอฟ.อี. สตีล คอรปเปอเรชั่น ได

ที่มา: Ministry of Economy, Trade and Industry, Japan
บริษัทมแีผนการกระจายความเสี่ยงในการพึ่งพิงวัตถุดิบจากประเทศญี่ปุนเพียงแหงเดียว โดยเริ่มมีการจัดซื้อแผนเหล็กที่มี

ลักษณะเดียวกันและคุณภาพใกลเคียงจากผูผลิตในประเทศเกาหลี อีกทั้งผูรับเหมาบางรายมีการจัดหาวัตถุดิบจากผูผลิตราย
อืน่ใหบริษัทเพื่อใชในการผลิต ซึง่สามารถนํ ามาผลิตไดตามความตองการของลูกคาและเปนการลดความเสี่ยงในการจัดหาวัตถุ
ดิบ โดยในป 2548 บริษัทมีแผนการสั่งซื้อแผนเหล็กรีดรอนเกรดพิเศษจากผูผลิตในประเทศเกาหลีประมาณรอยละ 30 ของ
ปริมาณการสั่งซื้อแผนเหล็กรีดรอนเกรดพิเศษทั้งหมดที่ใชในโครงการของลูกคาบริษัท

1.3 ความเสี่ยงจากความผันผวนของราคาวัตถุดิบ
นบัจากปลายป 2543 เปนตนมา เศรษฐกิจในหลายประเทศทั่วโลกเริ่มฟนตัว มีการขยายตัวในธุรกิจกอสรางมากขึ้น ทํ าให

ความตองการเหล็กเพิ่มขึ้นอยางมาก จึงสงผลใหราคาเหล็กปรับเพ่ิมขึ้นเปนลํ าดับ โดยราคาเหล็กแผนรีดรอนเกรดพิเศษที่
ประเทศไทยน ําเขาเพื่อใชทํ าการผลิตในป 2544 เฉลี่ยอยูที่ 16,836 บาทตอตัน และปรับเพ่ิมขึ้นเปนราคาเฉลี่ยที่ 24,373 บาทตอ
ตันในป 2547 โดยในป 2544 ถึง 2547 ราคาปรับสูงขึ้นโดยเฉลี่ยประมาณรอยละ 11 ตอป (ที่มา: กรมศลุกากร, ประเทศไทย)

 อยางไรก็ตามที่ผานมาราคาเหล็กไดมีการปรับตัวสูงขึ้นอยางตอเนื่อง ทํ าใหคาดวาระยะปานกลางระดับราคาจะปรับตัว
สงูขึ้นอีกไมมากนัก

การเปลีย่นแปลงของราคาวัตถุดิบเหล็กสงผลกระทบโดยตรงตอตนทุนการผลิตโครงสรางเหล็กของบริษัท เนื่องจากบริษัท
สัง่ซื้อแผนเหล็กรีดรอนเกรดพเิศษ (Special hot rolled steel) เปนวัตถุดิบหลักในการผลิต คิดเปนสัดสวนรอยละ 60 ของตนทุน
ผลติ อยางไรก็ตามบริษัทจะไมไดรับผลกระทบจากการผันผวนของราคาวัตถุดิบเหล็กแผนรีดรอนมากนัก เนื่องจากบริษัทสั่งซื้อ
วัตถุดิบลวงหนาประมาณ 6 เดือน หรือปละ 2 คร้ัง โดยปกติจะสั่งซื้อประมาณเดอืนมนีาคมและเดือนกันยายนของแตละป โดย
ปริมาณการสั่งซื้อจะสั่งซื้อตามแผนการผลิต ซึ่งไดวางแผนมาจากคํ าสั่งซื้อตามโครงการของลูกคาในระยะเวลาประมาณ 6 

ผลผลิตเหล็กกลาดิบ วัตถุดิบก่ึงสําเร็จรูปและผลิตภัณฑเหล็กรีดรอนในประเทศญี่ปุนในชวงป 2540-2547
หนวย : พันตัน

ป เหล็กพิก เหล็กกลาดิบ วัตถุดิบกึ่งสําเร็จรูป เหล็กรีดรอนเกรดทั่วไป เหล็กรีดรอนเกรดพิเศษ
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

วัตถุดิบขั้นตน ผลิตภัณฑเหล็กรีด
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เดือน ถึง 1 ป จากการที่บริษัทมีทั้งแผนการสั่งซื้อวัตถดิุบและการตกลงราคาการสั่งซื้อในระยะเวลาที่ใกลเคียงกัน ทํ าใหบริษัท
สามารถวางแผนการสั่งซื้อไดและมคีวามเสี่ยงจากการเปลี่ยนแปลงราคาวัตถุดิบไมมากนัก

1.4 ความเส่ียงจากภาวะเศรษฐกิจและธุรกิจกอสรางในประเทศญี่ปุน

การประกอบธุรกิจของบริษัทเปนการรับจางผลิตโครงสรางเหล็กขนาดใหญส ําหรับงานกอสรางอาคารสูง โดยรอยละ 90 
เปนการผลิตใหกับผูรับเหมารายใหญในประเทศญี่ปุนเปนหลัก ไดแก บริษัท คาจิมา คอรปเปอเรชั่น (Kajima Corporation) ซึ่งมี
ความตองการโครงสรางเหล็กลกัษณะดังกลาวเพือ่ใชในการกอสรางอาคารสูงประมาณ 500,000 ตันตอป ดังนัน้ธุรกิจของบริษัท
จงึขึน้อยูกับภาวะธุรกิจกอสรางในประเทศญี่ปุน

จากสถติิพบวา ภาวะกอสรางของประเทศญี่ปุนจะขึ้นกับภาวะเศรษฐกิจของประเทศ ดังแสดงในแผนภาพขางลาง ซึ่งจะ
เหน็ไดวาในแตละปที่อัตราการเจริญเติบโตของ GDP ประเทศญี่ปุนลดลง GDP ของภาคกอสรางมักจะลดลงดวย ซึ่งสอดคลอง
กนักับการผลิตโครงสรางเหล็กในประเทศญี่ปุน

อยางไรก็ดี แมวาการเติบโตของธุรกิจกอสรางจะอิงตามภาวะเศรษฐกิจของประเทศ แตที่ผานมาปริมาณความตองการ
โครงสรางเหล็กของญี่ปุนยังอยูในปริมาณที่สูง ซึ่งระดบัความตองการใชโครงสรางเหล็กในระยะ 3 ปที่ผานมาคอนขางทรงตัวอยู
ในระดับ 6-7 ลานตันตอป (ดูรายละเอียดไดจากหัวขอ 3.2.1 ภาวะอตุสาหกรรม) โดยกํ าลังการผลิตของบริษัทมีสัดสวนไมถึง
รอยละ 1 ของความตองการในตลาดประเทศญี่ปุน ประกอบกับบริษัทมีความสามารถผลิตผลิตภัณฑที่มีมาตรฐานและคุณภาพ 
จงึเปนที่ตองการของตลาดกอสรางมาโดยตลอด โดยการกอสรางที่ใชโครงสรางเหล็กนั้นไดรับความนิยมมากขึ้นเปนลํ าดับ ดังจะ
เห็นไดจากสวนแบงตลาดของวัสดุกอสรางประเภทโครงสรางเหล็กเมื่อเปรียบเทียบกับวัสดุที่ใชกอสรางทั้งหมดซึ่งรวมถึงไม 
คอนกรตีเสริมเหล็ก โครงสรางเหล็ก และวัสดุอื่นๆ ในพ้ืนที่ที่กอสรางเสร็จแลวในประเทศญี่ปุน ไดเพ่ิมจากรอยละ 36.10 ในป 
2541 เปนรอยละ 38.40 ในป 2547 (ที่มา: Ministry of Land Infrastructure and Transport, Japan) (ดูรายละเอียดไดจากหัว
ขอ 3.2.1 ภาวะอุตสาหกรรม) ประกอบกับสัญญาการรับจางผลิตจากผูรับเหมาเปนการจางผลิตลวงหนาประมาณ 6 เดือน ถึง 1 
ป ทํ าใหบริษัทไมมีปญหาเรื่องการจัดจํ าหนาย ดังนั้นบริษัทคาดวาจะไมมีปญหาในการสงออกโครงสรางเหล็กไปยังประเทศ
ญีปุ่น เนื่องจากสินคาของบริษัทมีคุณภาพไดรับมาตรฐานเปนที่ยอมรับในประเทศญี่ปุน และบริษัทไดรักษาคุณภาพสินคาที่ผลิต
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ใหไดตามมาตรฐานอยางตอเนื่อง ทํ าใหบริษัทมีปริมาณการสั่งซื้อสินคาอยางตอเนื่องจากประเทศญี่ปุนโดยเปนการทํ าสัญญา
โครงการลวงหนาระยะเวลาประมาณ 6 ถึง 12 เดือน มาตลอดเชนกัน

1.5 ความเส่ียงจากการมีผูถือหุนรายใหญที่มีอิทธิพลกํ าหนดนโยบายการบริหาร

กลุมดร.ไนยวน ชิ ถือหุนในบริษัทรวมกันคิดเปนรอยละ 93.97 ของทนุช ําระแลว ซึ่งมีสัดสวนการถือหุนมากกวา 3 ใน 4 
ตลอดจนมีการสงตัวแทนดํ ารงตํ าแหนงประธานคณะกรรมการและประธานเจาหนาที่บริหารของบริษัท ทํ าใหกลุมดังกลาว
สามารถควบคุมนโยบายของบริษัท และการบริหารงาน ตลอดจนมีอิทธิพลตอการตัดสินใจของบริษัทในทุกเรื่องที่ตองใชมติจาก
ทีป่ระชุมผูถือหุน

ดร.ไนยวน ชิ เปนหนึ่งในผูรวมกอต้ังบริษัทและเปนผูที่มีประสบการณในธุรกิจโครงสรางเหล็กและธุรกิจการกอสรางมา
นานกวา 20 ป ทัง้ในประเทศไทย ประเทศสหรัฐอเมริกา ประเทศญี่ปุน และประเทศสิงคโปร ดร.ไนยวน ชิ จบปริญญาเอกทาง
ดานวิศวกรรมศาสตรจาก มหาวิทยาลัยเกียวโต ประเทศญี่ปุน  ที่ผานมา ดร.ไนยวน ชิ ไดทุมเทในการพัฒนาองคกรและผลิต
ภัณฑอยางไมหยุดยั้งเพื่อใหผลิตภัณฑไดมาตรฐานและเปนที่ยอมรับของประเทศญี่ปุน นอกจากนั้น ยังเปนบุคคลที่ทํ าใหบริษัท
ประสบความสํ าเร็จในทุกวันนี้

อยางไรก็ตามภายหลังการเสนอขายหุนเพิ่มทุนตอประชาชนในครั้งนี้ กลุมดร.ไนยวน ชิ จะถือหุนในบริษัทในสัดสวนลดลง
เหลือรอยละ 70.17 ของทนุช ําระแลวของบริษัท ซึ่งยังเปนสัดสวนที่สามารถควบคุมมติที่ประชุมผูถือหุนไดเกือบทั้งหมด ไมวาจะ
เปนเรือ่งการแตงต้ังกรรมการ หรือการขอมติในเร่ืองอื่นที่ตองใชเสียงสวนใหญของที่ประชุมผูถือหุน ยกเวนเรื่องที่กฎหมายหรือ
ขอบงัคับบริษัทก ําหนดใหตองไดรับเสียง 3 ใน 4 ของที่ประชุมผูถือหุน ดังนั้น ผูถือหุนรายอื่นอาจไมสามารถรวบรวมคะแนนเสียง
เพ่ือตรวจสอบและถวงดุลเร่ืองที่ผูถือหุนใหญเสนอได

1.6 ความเสี่ยงจากการพึ่งพิงผูบริหาร
เนือ่งจาก ดร.ไนยวน ชิ ซึ่งดํ ารงตํ าแหนงประธานกรรมการและประธานเจาหนาที่บริหาร ซึ่งมีสวนสํ าคัญในการบริหารงาน

ของบริษัทอยางมาก นอกจากนี้ยังเปนผูมีความสัมพันธอันดีกับลูกคารายใหญ ดังนั้นจึงอาจพิจารณาไดวาความเชื่อม่ันตอ
บริษัทอาจขึ้นกับการบริหารงานของบุคคลคนเดียวได

อยางไรก็ตาม บริษัทไดมีมาตรการเพื่อลดความเสี่ยงดังกลาวมาตั้งแตป 2544 โดยมีการวางระบบงานบริหาร การจัดการ
และการดํ าเนินงานที่ดี ตรวจสอบได โดยมีการควบคุมคุณภาพการผลิตทุกขั้นตอนเพ่ือใหไดผลิตภัณฑที่มีคุณภาพมาตรฐาน
เปนที่ตองการของลูกคา ซึง่จากนโยบายที่ไดกํ าหนดเมื่อ 3 ปกอนขณะนี้ไดมีการดํ าเนินการตามนโยบายแลว ตลอดจนบริษัทให
ความสํ าคัญกับการพัฒนาบุคลากรอยางตอเนื่อง ทํ าใหสามารถลดความเสี่ยงจากการพึ่งพิงผูบริหารลงได นอกจากนั้นผูบริหาร
รายดังกลาวยังเปนผูถือหุนใหญของบริษัท ซึ่งตองคํ านึงถึงประโยชนของบริษัทเปนสํ าคัญ นอกจากนี้ บริษัทมีแนวความคิดที่จะ
พิจารณาบุคคลใหมๆ มารวมพัฒนาองคกรเพื่อเปนการเพิ่มศักยภาพการแขงขันในอนาคต

อนึ่ง พนักงานระดับบริหารสวนใหญทํ างานกับบริษัทมาอยางนอย 8 ป จึงเขาใจระบบการบริหารงาน การจัดการ และการ
ดํ าเนินงานของบริษัท จงึสามารถบริหารงานดานการผลิตและการตลาด ตลอดจนประสานงานกับลูกคาไดเปนอยางดี นอกจาก
นี้ยังมคีวามคุนเคยกับลูกคาของบริษัทเปนอยางดีเชนกัน โดยบริษัทมีบุคลากรชาวญี่ปุนที่ทํ างานในประเทศไทยซึ่งพูดภาษาไทย
ไดอยู 3 ทาน และบรษัิทมกีารวาจางพนักงานในประเทศญี่ปุน 2 คน เพ่ือประสานงานและประชุมกับหนวยงานตางๆในประเทศ
ญี่ปุน นอกจากนี้ผูบริหารทานหนึ่งของบริษัทยังมีประสบการณทํ าธุรกิจกับประเทศญี่ปุนมากวา 20 ป
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1.7 ความเสี่ยงจากความผันผวนของราคานํ้ ามัน
ในป 2547 ราคานํ้ ามันดิบในตลาดโลกมีการผันผวนอยางมาก โดยมีการปรับตัวสูงขึ้นอยางตอเนื่องต้ังแตตนปและมีการ

ปรับตัวลดลงเล็กนอยต้ังแตเดือนพฤศจิกายน ทั้งนี้ราคานํ้ ามันดิบที่ผันผวนสงผลกระทบถึงคาขนสงที่เพ่ิมขึ้น ซึ่งเปนตนทุนหลัก
ของการบริการ เนื่องจากวัตถุดิบเหล็กสวนใหญที่ใชในการผลิตตองนํ าเขาจากตางประเทศ โดยคาขนสงในป 2547 คิดเปนสัด
สวนประมาณรอยละ 16 ของตนทุนการผลิต

อยางไรก็ตามราคานํ้ ามันที่เพ่ิมสูงขึ้นจะไมสงผลกระทบตอกํ าไรของบริษัทมากนักเนื่องจากบริษัทสามารถควบคุมคาขน
สงไดบางสวน โดยบริษัททํ าสัญญาขนสงกับบริษัทขนสงเปนรายปและมีการตกลงอัตราคาขนสงกันลวงหนาเปนรายป นอกจาก
นั้นบริษัทมีโครงการสรางทาเทียบเรอืทีอ่ํ าเภอบางไทร จังหวัดพระนครศรีอยุธยา (ดูรายละเอียดในสวนที่ 2 ขอ 6.4) เพ่ือเอื้อ
ประโยชนตอบริษัทในดานความสะดวกและการประหยดัเวลาในการขนสงสินคา ตลอดจนคาดวาจะสามารถลดตนทุนคาขนสง
ของบริษัทไดประมาณ 90 บาทตอตัน ซึ่งคิดเปนประมาณรอยละ 1 – 2 ของตนทุนคาขนสงรวม

1.8 ความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยน
วัตถุดิบหลักสวนใหญที่ใชในการผลิตรอยละ 65 ไดแก เหลก็แผนรีดรอนเกรดพิเศษ (Special hot rolled steel) ซึ่งบริษัท

จะนํ าเขาจากตางประเทศโดยเฉพาะจากประเทศญี่ปุน ซึ่งทํ าการซื้อเปนเงินสกุลเยน บริษัทจึงไมสามารถหลีกเลี่ยงกับความ
เสีย่งจากความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนได ซึ่งจะสงผลตอตนทุนการผลิตโดยตรง โดยในป 2545 บริษัทมีกํ าไรจากอัตราแลก
เปลีย่น 6.39 ลานบาท ป 2546 ขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยน 4.07 ลานบาท และป 2547 กํ าไรจากอัตราแลกเปลี่ยน 26.72 
ลานบาท ในสวนของเงินกู ในป 2547 บริษัทไมมีเงินกูเปนเงินตราตางประเทศ

และเนือ่งจากบริษัทมีรายไดจากการขายสวนใหญเปนเงินสกุลเยนเชนกัน ดังนั้นความเสี่ยงของการผันผวนจากอัตราแลก
เปลี่ยนจึงไมมีผลมากนักเนื่องจากรายไดและตนทุนแปรผันตามกัน นอกจากนี้ บริษัทมีการบริหารความเสี่ยงโดยการฝากเงิน
ประเภทออมทรัพยในสกุลตางประเทศโดยเฉพาะเงินสกุลเยนเพื่อชํ าระหนี้ที่เปนเงินตราตางประเทศซึ่งสวนใหญเปนเงินสกุลเยน

1.9 ความเส่ียงในเรื่องการลงทุนในโครงการปุยอินทรีย
บริษัทมีการลงทุนในการวิจัยและพัฒนาผลิตภัณฑปุยอินทรีย เพ่ือผลิตและจํ าหนายในประเทศและตางประเทศ โดยมีจุด

ประสงคเพ่ือเปนการเพิ่มรายไดใหแกบริษัทอีกทางหนึ่งในอนาคต ซึง่บริษัทอาจไดรับความเสียหายหากการดํ าเนินงานของโครง
การปุยอินทรียไมประสบความสํ าเเร็จและสงผลกระทบตอรายไดของบริษัท

อยางไรก็ตาม ธุรกิจการเกษตรไมไดเปนธุรกิจหลักของบริษัท โดยบริษัทไดลงทุนไปแลวประมาณ 20 ลานบาท ในเครื่อง
จกัรและอาคารเทคโนโลยีชีวภาพ และในป 2547 บริษัทไดเร่ิมโครงการวิจัยและพัฒนาผลิตภัณฑปุยอินทรีย และทดลองขาย
ผลิตภัณฑ บริษัทคาดวาจะใชเงินลงทุนในการวิจัยและพัฒนาผลิตภัณฑประมาณ 2 – 2.5 ลานบาทตอป และใชเปนเงินทุนหมุน
เวยีนประมาณ 11 –12 ลานบาทตอป ในระหวางป 2548 – 2549 โดยเปนการวิจัยภายนอกบริษัทตอเนื่องจากป 2547 และการ
วิจัยและพัฒนาสูตรภายในบริษัท โดยแหลงเงินทุนของโครงการปุยอนิทรยีจะมาจากเงินทุนหมุนเวียนของบริษัท

นอกจากนี้ บริษัทเล็งเห็นถึงแนวโนมการเติบโตของอุตสาหกรรมเกษตรและการเติบโตของตลาดสินคาเกษตรอินทรียของ
ตลาดโลก โดยองคการอาหารและเกษตรแหงสหประชาชาติ (UN) ประมาณไววา มูลคาอาหารและเครื่องด่ืมอินทรียในตลาดโลก
จะเตบิโตประมาณรอยละ 15 – 20 ตอป  นอกจากนั้นการใหความส ําคัญกับการเกษตรแบบยั่งยืนของรัฐบาลไทย โดยการ
เกษตรอินทรียจะเนนการปรับปรุงบํ ารุงดินและรักษาสิ่งแวดลอม หลีกเลี่ยงการใชปุยเคมีและสารเคมีสังเคราะห ซึ่งรัฐบาลมี
นโยบายสนับสนุน ทัง้นี้บริษัทคาดวาจะเริ่มทดลองผลิตและจํ าหนายไดในป 2548 ประมาณ 1,000 ตัน ซึ่งบริษัทคาดวาจะมีราย
ไดกลบัคืนมาประมาณ 6 – 7 ลานบาท โดยเปนการขายภายในประเทศทั้งหมด และในป 2549 บริษัทจะเพิ่มกํ าลังการผลิตเปน 
3,500 ตัน โดยขายภายในประเทศประมาณ 3,000 ตัน และทดลองขายตางประเทศประมาณ 500 ตัน  หลังจากนั้นบริษัทจะ
พิจารณาทบทวนผลการดํ าเนินงานอกีครั้งวาจะดํ าเนินการอยางไรตอไป ทั้งนี้หากบริษัทไมดํ าเนินการโครงการนี้ตอไป บริษัทจะ
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มีคาใชจายในการลงทุนในโครงการรวมประมาณ 30 - 33 ลานบาท (ประมาณการคาใชจายรวมป 2546 – 2549) และอาคารที่
ใชในการผลิตปุยอินทรียจะนํ ามาใชเปนอาคารโรงงานผลิตโครงสรางเหล็กตอไป

1.10  ความเส่ียงในเรื่องตลาดรองสํ าหรับการซื้อขายหลักทรัพย
เนื่องจากการเสนอขายหุนตอประชาชนในครั้งนี้ เปนการเสนอขายกอนที่จะไดรับอนุมัติใหนํ าหุนเขาจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย ผูลงทุนอาจมีความเสี่ยงในเรื่องสภาพคลองและไมไดรับผลตอบแทนจากการขายหุนตามที่คาด
การณไว หากบริษัทไมสามารถเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยได ซึ่งจะมีผลใหไมมีตลาดรองสํ าหรับการซื้อ
ขายหุนสามัญของบริษัท อยางไรก็ตาม บริษัทไดดํ าเนินการยื่นขอใหรับหุนสามัญของบริษัทเปนหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรพัยแหงประเทศไทยแลว ทั้งนี้เพ่ือใหผูถือหุนสามารถซื้อขายหุนดังกลาวไดในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย


